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NOTA DOS AUTORES 


A elaboração deste livro deve-se em grande parte à experiência dos autores 
nos cursos de Contabilidade Social ministrados na Faculdade de Economia, Admi- 
nistração e Contabilidade da Universidade de São Paulo, FEA/USP, nos campi de 
São Paulo e Ribeirão Preto. Buscou-se escrever um livro com destacada ênfase no 
aspecto didático, sem abrir mão, porém, do rigor científico na apresentação dos 
conceitos e das diferentes visões teóricas. O livro destina-se a atender não apenas 
os cursos de Contabilidade Social e Macroeconomia, mas também os demais cur- 
sos de conteúdo econômico ministrados em outras áreas das Ciências Sociais ou 
mesmo cursos de extensão para não-economistas. 

Partindo da idéia de que a Contabilidade Social constitui um instrumento de 
aferição macroscópica do movimento econômico de uma nação, o livro contempla 
um grande universo de conceitos que não se restringe às contas nacionais. Nesse 
universo, também estão presentes inúmeros conceitos ligados ao setor externo e ao 
sistema monetário, todos devidamente apresentados e analisados em capítulos es- 
pecíficos. Procurou-se ainda dar conteúdo efetivo ao termo “social”, presente no tí- 
tulo do livro, por meio da apresentação e discussão crítica de inúmeros indicadores 
sociais que, do nosso ponto de vista, são necessários a uma adequada avaliação 
acerca do verdadeiro sentido do termo “desenvolvimento”. 

Dividiu-se o texto em nove capítulos, além de um conjunto de anexos com es- 
tatísticas sobre a economia brasileira. Os quatro primeiros dedicam-se à Contabi- 
lidade Nacional propriamente dita. No Capítulo 1, é realizada uma breve introdução 
acerca dos principais conceitos macroeconômicos (produto, renda e dispêndio), 
bem como uma análise do chamado “fluxo circular da renda”. No Capítulo 2, apre- 
sentamos, como é usual, a estrutura das contas nacionais, da ótica de sua fun- 
damentação teórica, partindo-se de uma economia simplificada, isto é, fechada e 
sem governo, para uma economia mais complexa e próxima da realidade (ou seja, 
aberta e com governo). Neste capítulo, procura-se também demonstrar o vínculo 
que liga a contabilidade nacional à macroeconomia, não apenas quanto ao seu efe- 
tivo entrelaçamento como também quanto à história das idéias. No Capítulo 3, são 
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apresentadas algumas importantes questões relativas à mensuração dos agregados, 
algumas das quais não costumam ser tratadas nos livros de macroeconomia e de 
contabilidade social (por exemplo, o meio ambiente). 

No Capítulo 4, descreve-se brevemente a experiência brasileira na mensura- 
ção dos agregados e na elaboração do sistema de contas nacionais e apresenta-se o 
sistema atualmente vigente, cuja metodologia de elaboração é de responsabilidade 
da Fundação Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística — Fundação IBGE, se- 
guindo as orientações do System of National Accounts (SNA) da ONU. Tal metodo- 
logia, apesar de guardar os fundamentos apresentados nos Capítulos 1 e 2, difere 
significativamente no que diz respeito à forma tradicional de apresentação do sis- 
tema. Sua estrutura é baseada na chamada “Tabela de Recursos e Usos” e no “Siste- 
ma de Contas Econômicas Integradas”, desenvolvidos recentemente pela Fundação 
IBGE para adequar o sistema brasileiro às recomendações do SNA 93. Essa última 
mudança na metodologia e na forma de apresentação, realizada em 1998, ainda 
não ganhou a divulgação necessária, seguramente em função de seu grau de com- 
plexidade razoavelmente mais elevado, quando comparado aos sistemas anterio- 
res. Em função disso, fizemos um enorme esforço (queesperamosseja bem-sucedido) 
na demonstração e análise desse novo sistema, esperando facilitar a compreensão 
de sua lógica interna e a utilização de suas informações por parte daqueles que de- 
las necessitem. Foi ainda em função de objetivos didáticos que optamos por incluir, 
neste capítulo, também o sistema anterior, vigente de 1987 até 1998, indicando as 
modificações efetuadas e mostrando as correspondências entre os dois sistemas. 

Os quatro capítulos seguintes foram elaborados partindo-se da idéia, já des- 
tacada nesta nota, de que a Contabilidade Social deve ser entendida não apenas 
como o estudo do sistema de contas nacionais, mas também como o estudo do 
conjunto dos agregados macroeconóômicos, incluindo-se nesse universo o setor ex- 
terno e o sistema monetário. O Capítulo 5 apresenta a estrutura do balanço de pa- 
gamentos, bem como sua mecânica contábil, e discute as questões ligadas à política 
cambial e ao ajuste das contas externas. Este mesmo capítulo traz ainda um anexo 
em que são apresentadas algumas reflexões sobre a comentada questão da interna- 
cionalização financeira. 

Os Capítulos 6, 7 e 8 são dedicados à moeda e ao sistema monetário. O Capí- 
tulo 6 trata da moeda de um ponto de vista conceitual, mostrando sua importância 
na sociedade moderna e suas funções. Este capítulo traz também um anexo que 
descreve a trajetória do conceito de moeda ao longo da história do pensamento 
econômico. O Capítulo 7 descreve em detalhes a estrutura e a forma de funciona- 
mento do sistema monetário, dando ênfase ao papel dos bancos comerciais en- 
quanto produtores de moeda escritural, às funções do Banco Central e aos 
instrumentos de controle da oferta de moeda. O Capítulo 8 traz algumas reflexões 
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sobre as relações entre moeda, sistema monetário, nível de atividade, inflação e dé- 
ficit público e um anexo que mostra um pouco da história dos bancos centrais e de 
seu ambíguo papel dentro do sistema monetário. 

Enfim, o último capítulo é dedicado à questão dos indicadores sociais, sem o 
que o adjetivo “social”, que qualifica o termo “contabilidade”, não estaria sendo 
contemplado em sua verdadeira dimensão e significado. Nesse capítulo é apresen- 
tado um conjunto de indicadores sociais, que consideramos indispensáveis na 
avaliação do desenvolvimento de um país. Sem abrir mão da importância indiscu- 
tível do crescimento econômico, particularmente para países que se encontram em 
níveis ainda muito reduzidos de geração de produto, parte-se aqui da idéia de que 
o desenvolvimento deve ser entendido como um processo bem mais complexo do 
que o mero crescimento da renda, ainda que se tome esta última em sua versão per 
capita. Assim, uma série de indicadores sociais são analisados, dando-se especial 
destaque ao indice de Gini (que avalia os parâmetros distributivos) e ao Índice de 
Desenvolvimento Humano (IDH), estimado pela ONU, o qual procura levar em 
conta, junto com a renda, outros indicadores de desempenho social, particular- 
mente aqueles associados à saúde e à educação, diretamente responsáveis pela qua- 
lidade de vida. 

No apêndice estatístico são apresentadas as contas nacionais do Brasil para os 
anos 1990, tanto pela metodologia anterior (que engloba dados para o período que 
vai de 1990 a 1995), quanto pela atual (a partir de 1996). São apresentadas também 
estatísticas macroeconômicas básicas da economia brasileira referentes ao setor 
externo e ao sistema monetário. Trata-se de uma parte fundamental do livro já que, 
além de complementar a análise presente nos capítulos, condensa uma série bas- 
tante significativa de dados e informações sobre a economia brasileira, ajudando 
assim a cumprir um dos objetivos da obra que é o de auxiliar o leitor no entendi- 
mento do desempenho econômico recente de nosso país. 

Por tudo que foi até aqui colocado reputamos ser esta uma nova contabilidade 
social. Ela é nova na concepção, porque toma, como peças constitutivas da contabi- 
lidade social, além do sistema de contas nacionais, outros instrumentos como as 
contas monetárias e o balanço de pagamentos. Ela é nova porque procura, analisan- 
do os indicadores sociais, dar vida ao social dessa contabilidade. Ela é nova porque 
traz, devidamente analisadas e discutidas, as mais recentes metodologias, tanto no 
que diz respeito ao sistema de contas nacionais, quanto no que tange ao IDH. Final- 
mente ela é nova porque incorpora temas absolutamente contemporâneos, dentre 
os quais destacamos a mensuração das perdas que o processo de produção tem im- 
posto ao meio ambiente e a internacionalização do sistema financeiro, seja no que 
tange a suas origens, seja no que diz respeito a seus efeitos sobre as contas externas 
dos países tradicionalmente importadores de capital, como o Brasil. 
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PREFÁCIO 


Vivemos numa sociedade de quantidades, de números, que imagina que co- 
nhece ou pode conhecer tudo, rigorosa e exatamente. Quanto mede, quanto pesa, 
quanto custa e quanto vale são as perguntas mais importantes. 

A melhor resposta pretende sempre ser a chamada resposta “racional”: qual a 
melhor alternativa para plantar batatas, educar crianças ou abrir estradas? Qual 
a forma mais eficiente, isto é, que produz mais com o menor custo? “Racional” 
acaba por ser sempre a “razão” entre dois números — a receita e o custo. 

Para muitas perguntas não existe resposta única. Mas a decisão e os argumen- 
tos são pesados e avaliados pela força dos números. A opinião oposta é acusada de 
“irracional”, “ineficiente” ou muito cara. 

A contabilidade é a língua usada nessa discussão sobre quase tudo. Os dados 
contábeis, o “resultado abaixo da linha”, os lucros são a resposta final, o “cala-boca” 
irretorquível, contra o qual parece não haver argumentos. 

Mas as coisas não são assim. Em contabilidade, como em matemática, estamos 
apenas organizando e interpretando coisas, decisões, empresas, administrações pú- 
blicas e privadas, e fazemos isso sempre a partir de um ponto de vista inicial, de hi- 
póteses escolhidas entre diferentes alternativas. 

Isso acontece na empresa privada, na auditoria, nas contas públicas. Vejam a 
contabilidade dos bancos brasileiros que acabaram sendo fechados ou vendidos 
depois das intervenções do Banco Central. Em muitos casos houve fraude, impos- 
sibilidade de revelar a “verdade”. Mas também existem casos de interpretações al- 
ternativas: qual é o crédito que realmente não vai ser pago? Quanto vale, de fato, 
aquela posição de ações? 

Se existem interpretações alternativas na contabilidade privada, imagine-se 
quando estamos medindo as variáveis econômicas agregadas de um país? Inflação, 
produto nacional, desequilíbrio no balanço de pagamentos, déficit público... 

Basta lembrar que, nas diversas negociações do Brasil com o FMI, as autori- 
dades brasileiras tiveram de se engajar em duras discussões, não sobre as metas a 
serem atingidas, mas sob os critérios a serem adotados na mensuração das variáveis 
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envolvidas nessas metas. Em 1981, conseguimos excluir a correção monetária do 
crescimento da dívida pública. Em 1995, não conseguimos incluir as receitas da 
privatização de estatais como receita e assim reduzir o tamanho do déficit. A Ar- 
gentina conseguiu. Além disso, na Argentina, o déficit público não inclui estados e 
municípios, e no Brasil, sim. Por quê? O que é mesmo déficit público? 

Assim, contabilidade social não é assunto chato, árido ou distante das polêmi- 
cas mais vivas sobre a economia nacional, a política e os destinos de nosso país. 
Nem pode ser estudada independentemente de um sólido conhecimento de ma- 
croeconomia e política econômica. 

Isso tudo pode ser visto com clareza neste livro da professora Leda Paulani e 
do professor Márcio Bobik. Nesta obra, eles conseguem tratar a contabilidade so- 
cial como ela deve ser tratada. Em primeiro lugar, entendendo-a como algo que vai 
além do sistema de contas nacionais e que tem necessariamente de levar em consi- 
deração, por exemplo, os indicadores sociais, como o IDH ou o índice de Gini. Em 
segundo lugar, oferecendo aos leitores e alunos o arcabouço teórico que está por 
trás de cada conta, de cada critério de agregação, de cada conceito. E eles fazem 
tudo isso guardando o rigor e a clareza que sempre marcaram seus trabalhos. 

A contabilidade social aqui apresentada é viva, interessante e associada às dis- 
cussões dos problemas macroeconômicos. O leitor deste livro de contabilidade so- 
cial deixará de ver o assunto como apenas introdutório e meio maçante, uma 
espécie de calvário que precisa ser ultrapassado antes que se possa chegar aos temas 
mais quentes e vivos da macroeconomia. 

Ao contrário, o livro vai até os fundamentos de cada conceito para que pos- 
samos concordar ou discordar profundamente de quase todos os assuntos que en- 
chem as páginas de todos os jornais, particularmente os brasileiros, sempre lotados 
de discussões sobre déficit público, reformas da previdência, inflação, contas 
externas... 

Apresenta tratamento bastante cuidadoso e extenso sobre questões bastante 
atuais, por exemplo, a questão do meio ambiente. Na mensuração do produto na- 
cional devemos ou não levar em conta a degradação que a produção e o consumo 
impõem ao meio ambiente, como a exaustão de recursos exauríveis, a poluição das 
águas e a destruição das florestas? Qual é o verdadeiro valor do Produto Nacional 
dos países mais ricos do mundo, se esses países são também os principais produto- 
res de poluição atmosférica e das águas e são os principais causadores de destruição 
da camada de ozônio? Se tudo isso for incorporado às contas, será que esses países 
são tão produtivos como parecem ou são, na realidade, predadores planetários? 

Será possível incorporar o bilhão e meio de chineses ao padrão de consumo 
dos países ricos, com um automóvel para cada seis habitantes? Esta também é uma 
questão de números e de contabilidade. Tenho certeza que chineses, brasileiros e 
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americanos farão “balanços diferentes” de cada uma dessas questões, apesar de to- 
dos usarem o método das partidas dobradas. 

Para discutir e entender esses problemas é preciso saber por que esta ou aquela 
medida é selecionada, por que é mensurada deste ou daquele jeito e quais as impli- 
cações de cada alternativa. Este livro apresenta com clareza os conceitos básicos, as 
interpretações e os fundamentos da contabilidade social de forma interessante, 
viva e, principalmente, relevante. 


João Sayad 
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A CONTABILIDADE SOCIAL 


1.1. INTRODUÇÃO 


Há várias maneiras de indicar, para efeitos de uma primeira aproximação com 
o tema, qual é o sentido disso que se convencionou chamar contabilidade social. 
A mais usual delas é lembrar que a contabilidade social congrega instrumentos de 
mensuração capazes de aferir o movimento da economia de um país num deter- 
minado período de tempo: quanto se produziu, quanto se consumiu, quanto se in- 
vestiu, quanto se vendeu para o exterior, quanto se comprou do exterior. Contudo, 
pode-se, com razão, retrucar: mas por que medir tudo isso sob a forma de contas? 
Por que fazer uma “contabilidade”? Não é esse um instrumento mais adequado 
para lidar com a vida econômica de uma empresa do que de um país? Não foi para 
isso que nasceu afinal a contabilidade'? 

A resposta a essa questão passa inescapavelmente pela própria história do 
pensamento econômico, particularmente pela evolução daquilo que os economis- 
tas vieram a denominar macroeconomia. Como indica o próprio nome, a macro- 
economia trabalha numa dimensão macroscópica, de modo que suas variáveis são 
sempre agregados, como o consumo agregado, o investimento agregado, o pro- 
duto nacional e a renda nacional. 

Como se sabe, a ciência econômica nasceu, ao final do século XVIII, sob a égide 
da preocupação com o crescimento econômico e a repartição do produto social. Adam 


* A contabilidade e seu sistema de “partidas dobradas” nasceu em 1494 e foi inventada pelo italiano 
Luca Pacciolo. 
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Smith (1723-1790)*, David Ricardo (1772-1823)* e John Stuart Mill (1806-1873), 
os autores mais importantes da chamada escola clássica, debruçaram-se todos so- 
bre tais questões de modo que, quando investigavam as leis de funcionamento da 
economia, era na dimensão agregada de seus resultados que eles estavam interes- 
sados. Além disso, trabalhos como o do francês Jean Baptiste Say (1767-1832) já 
revelavam a preocupação com os aspectos de simultaneidade, interdependência e 
identidade entre determinadas relações econômicas. 

Antes dos economistas clássicos, os fisiocratas”, precursores do estabeleci- 
mento de uma ciência específica dos fenômenos econômicos, haviam demons- 
trado preocupação semelhante ao tentar articular, num arcabouço lógico coerente, 
o conjunto das relações econômicas observáveis em determinado período de 
tempo. Eles protagonizaram, assim, o primeiro esforço sistemático de entender e 
medir esse complexo de relações. Sua fragilidade conceitual — imposta pela pró- 
pria imaturidade histórica do capitalismo, que ainda não estava de todo consoli- 
dado como a nova forma de organização da existência material do homem no 
Ocidente —, porém, impediu que esses estupendos esforços tivessem resultados 
mais efetivos do ponto de vista da constituição de um sistema capaz de dar conta 
do conjunto das transações econômicas. 

Com a chamada revolução marginalista”, que tem início no final do século 
XIX, essa tendência de preocupação com o nível agregado perde força e passa a ser 
predominante a dimensão microeconômica, ou seja, o comportamento dos agentes 
econômicos em geral (consumidores e empresas). Nesse contexto, a preocupação 
com o nivel agregado sobrevivia na idéia do equilíbrio geral, desenvolvida por León 
Walras, e na teoria monetária neoclássica com sua equação quantitativa da moeda”. 
Porém, tanto num quanto noutro caso, essa sobrevivência se dava numa chave 


Pensador escocês, tido por muitos como o pai fundador da ciência econômica, publicou em 1776 
sua obra mais conhecida, Investigação sobre a Natureza e as causas da Riqueza das Nações. 

Autor de Princípios de Economia Política e Tributação, publicado em 1817, este grande homem de 
negócios inglês é considerado o teórico mais rigoroso dentre os economistas clássicos. 

* Conciliando David Ricardo e Jeremy Bentham (1748-1832), Stuart Mill promoveu a última grande 
tentativa de integrar a teoria do valor-trabalho à perspectiva utilitarista. Possui muitas obras clássi- 
cas, dentre as quais Princípios de Economia Política, de 1848. 

Os fisiocratas eram um grupo de reformadores sociais franceses, que exerceu influência imediata 
sobre os assuntos econômicos e políticos da França durante a segunda metade do século XVIII, 
Sua figura mais conhecida foi François Quesnay (1694-1774). 

Nome pelo qual ficou conhecida a guinada no pensamento econômico propiciada pelos traba- 
lhos dos economistas William Stanley Jevons (1835-1882), Carl Menger (1840-1921) e Léon 
Walras (1834-1910). 

Na Seção 8.1 do Capítulo 8, veremos com mais detalhes do que trata essa equação e quais suas 
implicações do ponto de vista da interpretação do funcionamento do sistema econômico. 
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distinta daquela que despertara a atenção dos pais da ciência econômica (Adam 
Smith e David Ricardo). No esquema de Walras, a preocupação com a dimensão 
agregada dos fenômenos econômicos ganhava contornos inteiramente abstratos: o 
equilíbrio geral aparecia tão-somente como um resultado logicamente necessário 
das premissas assumidas como representativas do comportamento dos agentes eco- 
nômicos e carecia, assim, de concretude. A teoria neoclássica, de seu lado, apesar de 
comungar princípios caros aos próprios economistas clássicos, acabava construindo 
um mundo dividido em dois lados, o real e o monetário, que terminava por se afastar 
da preocupação efetiva com o crescimento da riqueza e a divisão do produto, para 
cuja análise tornam-se fundamentais a existência de variáveis agregadas e a possibi- 
lidade de sua mensuração. Além disso, com a consolidação dessa teoria, já no início 
do século XX, a ciência econômica fica marcada pela idéia de equilíbrio parcial, por 
conta da grande influência de Alfred Marshall (1842-1924)*. 

Nesses marcos surge em 1936, como crítica à dominância do pensamento 
marginalista, a Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda, de John Maynard 
Keynes (1883-1946), e é aí que a macroeconomia vai encontrar seu berço”. 


É a partir da Teoria Geral de Keynes que ganham contornos definitivos os con- 
ceitos fundamentais da contabilidade social, bem como a existência de identi- 
dades no nível macro e a relação entre os diferentes agregados. 


Assim, a partir da obra teórica de Keynes, os economistas passaram a saber o 
que medir em nível agregado e como fazê-lo. A dificil situação enfrentada pela 
economia mundial na década de 1930, depois do colapso de 1929 e da recessão e 


Cumpre ressalvar, porém, que o próprio Marshall não esteve alheio à necessidade de se conside- 
rar agregativamente as relações econômicas. Tomando a produção como um processo de criação 
de “utilidades” (ele já trabalhava nos marcos do marginalismo), Marshall, em seus Principles of 
Economics, de 1920, vai referir-se, por exemplo, à produção agregativa dessas utilidades, bem como 
às deduções que deveriam ser feitas nesse produto bruto para compensar os efeitos do desgaste do 
capital. Não foi por considerações como essas, porém, que Marshall tornou-se uma referência para 
toda uma geração de economistas e sim por suas considerações no nível microeconômico. 
Atualmente, a macroeconomia, na discussão teórica, parece estar fazendo o movimento con- 
trário aquele que deu origem a seu surgimento, uma vez que está em busca dos chamados 
microfundamentos das relações macroeconómicas. Isso, todavia, não afetou, nem deve afetar, 
a existência e o formato geral das contas nacionais, visto que sua utilidade concreta, para efeito 
da aferição do desempenho das economias reais, continua intacta, sejam quais forem os cami- 
nhos trilhados pelas discussões teóricas. 
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desemprego dele resultantes, vinha por sua vez demonstrando por que era cada 
vez mais importante medir agregadamente as transações econômicas. Assim, a 
revolução keynesiana, como costuma ser chamada a intervenção de Keynes no 
debate acadêmico, conferiu aos economistas a capacidade de verificar o compor- 
tamento e a evolução da economia de um país numa dimensão sistêmica, ou seja, 
não só medindo produção, renda e consumo, mas fazendo isso de modo a perce- 
ber exatamente a relação entre esses agregados e a lógica do sistema econômico 
como um todo. 

À partir dos primeiros esforços para fechar logicamente o sistema de contas 
nacionais, a teoria macroeconômica e a contabilidade social experimentaram de- 
senvolvimentos conjuntos, beneficiando-se mutuamente. Além disso, a evolução 
prática da contabilidade social, rumo à produção de estatísticas sistematizadas so- 
bre variáveis agregadas, foi tornando possível a verificação empírica das proposi- 
ções teóricas derivadas da macroeconomia, seja no que tange a leis fundamentais, 
seja no que diz respeito a modelos específicos. 

Por razões que ficarão claras mais à frente, a contabilidade empresarial, com seu 
princípio das partidas dobradas — a um lançamento a débito, deve sempre corres- 
ponder um outro de mesmo valor a crédito — e com sua exigência de equilíbrio in- 
terno — exigência de igualdade entre o valor do débito e o do crédito em cada uma 
das contas — e de equilíbrio externo — necessidade de equilíbrio entre todas as con- 
tas do sistema —, mostrou-se um instrumento bastante adequado para dar conta da 
tarefa de mensurar sistêmica e logicamente a evolução dos agregados econômicos. 


O princípio das partidas dobradas reza que, a um lançamento a débito, deve 
sempre corresponder um outro de mesmo valor a crédito. O equilíbrio interno 
refere-se à exigência de igualdade entre o valor do débito e o do crédito em cada 
uma das contas, enquanto o externo implica a necessidade de equilibrio entre 
todas as contas do sistema. 


Diante de outros tipos de mensuração sistêmica, como a matriz insumo-pro- 
duto", o sistema de contas nacionais apresenta ainda a vantagem da maior facili- 
dade de apuração estatística das variáveis”. 


'º A matriz insumo-produto é tratada em maiores detalhes no anexo do Capítulo 2. 

“Atualmente, porém, os sistemas de contas nacionais vêm sendo desenhados de modo a compati- 
bilizar as informações por eles geradas com aquelas produzidas pelas matrizes de insumo e pro- 
duto. Mais à frente, no Capítulo 4, quando estudarmos o formato atual das contas nacionais no 
Brasil, veremos como se dá concretamente essa junção. 
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Escolhida a contabilidade como o instrumento por excelência de aferição ma- 
croscópica do movimento econômico, tudo se passa, então, como se a economia de 
todo um país pudesse ser vista como a de uma única grande empresa: os resultados 
de seu funcionamento durante um determinado período de tempo — convencio- 
nalmente um ano — são apresentados pelas contas integrantes do sistema de con- 
tas nacionais. 

Contudo, o que se convencionou chamar contabilidade social não se reduz ao 
sistema de contas nacionais”, cuja apresentação e discussão teóricas faremos nos 
dois capítulos que se seguem. Outras peças-chave também integram esse conjunto, 
por exemplo, o balanço de pagamentos e as contas do sistema monetário, e serão vis- 
tas nos Capítulos 5 e 7, respectivamente. Por isso, a analogia da contabilidade social 
com a contabilidade empresarial deve resumir-se tão-somente à forma — como 
contas, balancetes e lançamentos contábeis. Sua substância e seus objetivos são in- 
teiramente distintos. 

Na medida em que a contabilidade de que estamos falando é social, toda a 
“trabalheira” estatística de mensuração dos agregados e de fechamento das contas 
tem de servir para que as autoridades governamentais, aqueles que estão em postos 
de comando no setor privado e a sociedade civil como um todo possam ter uma 
idéia mais clara dos rumos de um país e possam, assim, intervir nesses rumos, 
quando for o caso. Dentro dessa visão também fazem parte da contabilidade social, 
por exemplo, os indicadores de distribuição de renda, os indicadores de desenvolvi- 
mento humano (IDH) e a comparação desses indicadores entre diferentes países 
(assuntos que trataremos no Capítulo 9). 

Quanto à contabilidade nacional propriamente dita, é a partir dos anos 1940 
que se avolumam os esforços para mensurar todos os agregados necessários e de- 
senhar logicamente o sistema”. No Brasil, as contas nacionais começaram a ser 
elaboradas em 1947 pela Fundação Getulio Vargas do Rio de Janeiro, passando, em 
1986, para o IBGE. No Capítulo 4, apresentaremos um breve histórico sobre o 


Nesse uso diferenciado dos adjetivos nacional e social estamos seguindo, entre outros, o grande 
economista inglés Sir John Hicks. Em seu The Social Framework, Hicks utiliza o termo social 
quando se refere genericamente aos agregados e a sua mensuração, reservando o adjetivo nacio- 
nal para o sistema de contas. 

Os economistas que se destacaram na tarefa de estruturar o sistema de contas nacionais foram Si- 
mon Kusnetz e Richard Stone, além do sueco Erik Lindahl. Coube a R. Stone o desenho “final” do 
sistema, que daria a base para o System of National Accounts, adotado pela ONU, e que constitui, até 
hoje, a referência básica dos sistemas de contas nacionais de vários países, inclusive do Brasil. 
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desenvolvimento das contas nacionais no Brasil, bem como discutiremos o for- 
mato que elas atualmente apresentam. 


1.2 CONCEITOS BÁSICOS: PRODUTO, RENDA E DESPESA 
AGREGADA E O FLUXO CIRCULAR DA RENDA 


1.2.1 Considerações iniciais 


A partir das considerações sobre os objetivos da contabilidade social, apresen- 
tadas na introdução deste capítulo, faremos agora uma apresentação dos conceitos 
básicos que tornam possível a estruturação do sistema de contas nacionais como 
um todo, bem como de cada conta em particular. 

Como assinalamos na Seção 1.1,a preocupação com a sistematização e a men- 
suração das transações econômicas constitui, de certa forma, parte bastante signi- 
ficativa da própria história da ciência econômica. Medir a infinidade de transações 
ocorridas na economia de um pais num determinado periodo de tempo sem ter 
idéia de como se relacionam entre si essas diversas operações é praticamente invia- 
bilizar a mensuração. Mas mesmo que, nessas condições, ela fosse possível, não 
adiantaria grande coisa, uma vez que não se saberia como interpretar os resultados 
numéricos obtidos. Nesse sentido, como já apontamos, é que a teoria keynesiana 
deu o grande empurrão que faltava para que se desenhasse analiticamente o sis- 
tema de contas nacionais. 

À primeira característica a destacar numa avaliação sistêmica do conjunto de 
transações realizadas pela economia de um pais é a identidade que existe entre de- 
terminados tipos de operação. Nesta seção discutiremos as identidades básicas do 
sistema econômico e como se constitui o que se chama de fluxo circular da renda. 

Antes disso, porém, é preciso esclarecer um ponto de fundamental importân- 
cia para a compreensão mais precisa das identidades. Todos sabemos que as tran- 
sações econômicas envolvem uma enorme gama de bens e serviços de diferentes 
qualidades, ou seja, que servem para finalidades inteiramente distintas e, além 
disso, num determinado momento do tempo, podem encontrar-se nos mais varia- 
dos estágios de produção. Como agregaríamos, por exemplo, toneladas de bananas, 
metros de tecido, toneladas de fios, unidades de camisas, unidades de aparelhos de 
TV, unidades de automóveis, cabeças de boi, unidades de apartamentos, toneladas 
de aço, toneladas de fertilizantes, pés de alface, litros de leite, quilowatts de energia, 
dúzias de ovos, horas de aula, horas de serviços médicos, horas de serviços de 
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segurança, horas de serviços de telefonia e horas de trabalho de atores de teatro? A 
resposta evidente é: avaliando-se isso tudo por meio de uma única unidade de me- 
dida — a moeda, ou o dinheiro”. 

Mas o que é a moeda? Como veremos mais adiante, particularmente no Anexo 
6.1 (Capítulo 6), este é um conceito extremamente complexo do ponto de vista teó- 
rico, que provoca divergências profundas e até hoje insolúveis entre economistas 
filiados a correntes teóricas distintas. No entanto, para nossos propósitos no pre- 
sente capítulo, a única coisa que precisamos saber é que: 


No sistema econômico em que vivemos, tudo pode ser avaliado monetaria- 
mente, de modo que toda a imensa gama de diferentes bens e serviços que 
uma economia é capaz de produzir pode ser transformada em algo de mesma 
substância, ou seja, moeda ou dinheiro. 


Torna-se possível com isso a agregação e mensuração de toda uma infinidade 
de diferentes transações e, assim, a obtenção de informações como a quantidade 
total, monetariamente avaliada, dos bens e serviços produzidos por um país du- 
rante um ano, a magnitude da renda monetária disponível nesse mesmo período e 
assim por diante. Mais importante que isso, esses resultados permitem avaliar a 
evolução da economia: se, por exemplo, de um periodo a outro, o produto cresceu 
ou se reduziu e a que taxa, como a economia está sendo financiada etc. 

Retomemos então a questão das identidades. Quando falamos em identidades, 
a primeira relação que nos vem à cabeça é: venda = compra. Como é evidente, nin- 
guém pode comprar o que quer que seja — por exemplo, uma camisa por $ 10 —, 
se não houver, do outro lado do balcão, alguém vendendo tal camisa por $ 10. 
Trata-se de uma troca: o vendedor, que tinha a camisa, fica com os $ 10, mas tem 
de abrir mão da camisa, e o comprador, que tinha os $ 10, fica com a camisa, mas 
tem de abrir mão dos $ 10. 


A troca implica, portanto, duas operações, que são o inverso uma da outra — o 
comprador troca $ 10 por uma camisa e o vendedor troca uma camisa por S 10 —, 


“Apesar de correntemente utilizados como sinônimos, para algumas correntes teóricas, como a 
marxista, Os termos dinheiro e moeda podem significar coisas diferentes. Neste livro, excetuada 
explícita menção em contrário, os dois termos serão usados indistintamente. 
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mas que, do ponto de vista analítico, conformam uma identidade, já que uma 
não pode existir sem a outra. 


Apesar de bastante simples e mesmo intuitiva, é essa idéia básica que preside 
a constituição de identidades no plano macroeconômico, ainda que elas não sejam 
tão óbvias, nem tão visíveis. Essa semelhança, é preciso lembrar, não é casual: o sis- 
tema capitalista tem na troca o seu mecanismo básico de funcionamento. A troca, 
portanto, constitui a forma por excelência de organização da vida material do ho- 
mem na sociedade moderna. Logo, torna-se sempre possível identificar, por trás de 
qualquer transação, e de modo imediato, uma troca. 

Por exemplo, uma pessoa que aplicou dinheiro abrindo uma caderneta de 
poupança, ainda que saia, num primeiro momento, sem nada na mão, trocou, efe- 
tivamente, a posse de seu dinheiro pela promessa de um ganho futuro, promessa 
essa que, para ela, assume, concretamente, a figura de um documento. Nada ga- 
rante que ela receberá de fato tal ganho em função de ter aberto mão de sua dispo- 
nibilidade monetária — por exemplo, o banco em que ela aplicou o dinheiro pode 
quebrar ou pode haver uma moratória. Mas, sem o papel ou o registro eletrônico 
garantindo que ela tem o direito a esse rendimento futuro, ela simplesmente não 
entregaria seu dinheiro. 

Raciocínios semelhantes podem ser feitos para o caso de pessoas que com- 
pram apartamentos na planta — elas não recebem o apartamento, mas uma pro- 
messa futura de entrega, que assume a forma concreta de um contrato — e de 
instituições financeiras que adiantam capital de giro ou financiam projetos de em- 
presas do setor produtivo. É essa homogeneidade das operações — todas elas são 
trocas — que garante, também, a funcionalidade do método das partidas dobradas 
e da exigência de equilíbrio interno e externo das contas para a avaliação do desem- 
penho econômico de um país num determinado período. 

Assim, tentaremos demonstrar que, da mesma forma que não pode ocorrer 
uma compra sem que vejamos do outro lado uma venda, também não pode haver 
uma produção que não constitua um dispêndio e não seja simultaneamente gera- 
ção de renda. Similarmente, poupança implica necessariamente investimento, e 
investimento não pode ser entendido sem que o consideremos, em contrapartida, 
como poupança. É a partir da identidade produto = renda = dispêndio que se deriva 
o fluxo circular da renda e, a melhor forma de analisar e compreender essas iden- 
tidades, bem como esse fluxo, é por meio de um exemplo. 

Antes dele, no entanto, cumpre esclarecer um último ponto que provoca nor- 
malmente muitos mal-entendidos quanto ao verdadeiro significado das identida- 
des. Não é raro que se enxergue, numa identidade, mais do que ela de fato expressa. 
Quando se diz, por exemplo, que poupança = investimento, existe uma tentação 
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muito grande de se ler tal expressão como se ela estivesse dizendo a poupança pre- 
cede o investimento, ou sem poupança não há investimento ou a poupança explica o 
investimento. Tais afirmações envolvem relações de causa e efeito que não podem ser 
legitimamente extraídas da expressão poupança = investimento; ela significa tão- 
somente a existência de uma identidade contábil entre os dois elementos. Por isso, 
a forma mais adequada para expressar as identidades é a utilização do símbolo de 
identidade (=) em vez do símbolo de igualdade (=). 

Quanto às afirmações anteriores, o próprio Keynes discorda de todas elas. 
Para ele, o investimento é que precede a poupança; a renda adicional criada pelo 
investimento produz a posteriori a poupança exigida. Logo, pode haver investi- 
mento sem poupança — por exemplo, via criação de crédito —" e, por conse- 
guinte, não é a poupança que explica o investimento e sim um conjunto de outras 
variáveis, como a preferência pela liquidez, a eficiência marginal do capital e a taxa 
de juros'*, Nem por isso, contudo, Keynes deixava de reconhecer a identidade con- 
tábil existente entre poupança e investimento. Concluindo, temos então que: 


Uma identidade contábil A = B não implica nenhuma relação de causa e efeito 
da variável A para a variável B ou vice-versa. 


1.2.2 A identidade produto = renda = dispêndio 


Voltemos então à identidade produto = renda = dispêndio e tentemos com- 
preendê-la por meio de um exemplo. Vamos imaginar uma economia hipotética H 
em que não exista governo e que não realize transação alguma com o exterior, ou 
seja, com outros países. Imaginemos também que, nessa economia, existam apenas 
quatro setores, cada um deles com uma empresa: o de produção de sementes (setor 
1), o de produção de trigo (setor 2), o de produção de farinha de trigo (setor 3) eo 
de produção de pão (setor 4). Consideremos então a seguinte situação (que, para 
nós, será a situação 1): ao final do ano X, contaram-se entre esses setores as transa- 
ções mostradas no Quadro 1.1. 


Como sugere também outro economista extremamente reputado, Joseph Schumpeter (1883- 
1950), que, aliás, confere enorme importância a esse tipo de fenômeno na explicação do 
desenvolvimento. 
Não é este o lugar adequado para discutirmos, em detalhes, a teoria keynesiana, particularmente 
sua teoria do investimento. Todavia, na Seção 2,3 do Capítulo 2 faremos uma exposição muito 
breve das principais contribuições dessa teoria, visando relacionar a macroeconomia à contabi- 
lidade nacional. ) 
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Quadro 1.1 Economia H na situação 1 no ano X 


e 


- A empresa do setor 1 produziu sementes no valor de $ 500 e vendeu-as à empresa do setor 2. 
2. A empresa do setor 2 produziu trigo no valor de $ 1.500 e vendeu-o à empresa do setor 3. 


3. A empresa do setor 3 produziu farinha de trigo no valor de $ 2.100 e vendeu-a à empresa do 
setor 4. 


4. A empresa do setor 4 produziu pães no valor de S 2.520 e vendeu-os aos consumidores 
finais. 


Como devemos proceder para descobrir qual foi o produto dessa economia 
no ano X? À primeira pergunta a que temos de responder é: o que foi que ela pro- 
duziu nesse período? Essa resposta não é difícil e está apresentada no Quadro 1.2. 


Quadro 1.2 Produto da economia H na situação 1 


Sementes no valor de $ 500 
Trigo no valor de $ 1.500 
Farinha de trigo no valor de $ 2.100 
Pães no valor de $ 2.520 
Valor total da produção: S 6.620 


De acordo com esse cálculo, o produto dessa economia no ano X teria sido 
uma coleção de bens no valor de $ 6.620. Contudo, se observarmos com cuidado, 
ao final do ano X essa economia não tem a sua disposição todos esses bens simulta- 
neamente, ou seja, sementes no valor de $ 500, mais trigo no valor de $ 1.500, mais 
farinha de trigo no valor de $ 2.100 e mais pães no valor de $ 2.520. As sementes 
foram consumidas na produção do trigo, que, por sua vez, foi consumido na pro- 
dução da farinha, que, por sua vez, foi consumida na produção dos pães. O que se 
tem, portanto, são tão-somente pães no valor de $ 2.520. Todos os demais bens fo- 
ram produzidos para serem utilizados, em diferentes estágios da cadeia produtiva 
— ou seja, como insumos —, na produção dos próprios pães, os quais constituem, 
no final das contas, o produto efetivo de tal economia. 

Essa, portanto, é a primeira distinção importante que temos de fazer para en- 
tender corretamente o que significa o produto de uma economia num dado pe- 
ríodo de tempo: aquilo que chamamos anteriormente de valor total da produção 
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denomina-se, mais rigorosamente, de valor bruto da produção e indica o valor de 
tudo que foi produzido, inclusive daquilo que foi utilizado como insumo na pro- 
dução de outros bens, ou seja, inclusive o chamado consumo intermediário, que 
no nosso caso são as sementes, o trigo e a farinha de trigo. Logo: 
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Para se chegar ao valor do produto da economia, ou produto agregado, é pre- 
ciso deduzir do valor bruto da produção o valor do consumo intermediário. 


A forma mais fácil e prática de se chegar ao valor do produto da economia é 
considerar apenas o valor dos bens finais, ou, no nosso exemplo, apenas o valor dos 
pães. Mas o que significa bens finais no caso específico da contabilidade nacional? 
Será que é apenas a natureza do bem que determina se ele é intermediário ou final 
e, portanto, se o valor de sua produção deve ou não fazer parte do produto da eco- 
nomia? Será que, por exemplo, a produção de aço ou celulose, que nunca são ven- 
didos diretamente a consumidores finais, jamais integrará, por isso, a lista de bens 
cujo valor é levado em consideração quando do cômputo do produto da econo- 
mia? Para responder a essa pergunta retornemos a nosso exemplo. 

Suponhamos que, por uma razão qualquer, a empresa do setor 2 não vendeu 
à empresa do setor 3 a totalidade do trigo que produziu, mas apenas uma parte, no 
valor de $ 1.000, ficando com uma quantidade de trigo no valor de $ 500. Sendo 
assim, a empresa do setor 3 só pôde produzir farinha de trigo no valor de $ 1.400, 
quantidade essa que foi vendida integralmente ao setor 4 para a fabricação de pães. 
Com essa menor quantidade de farinha, porém, a empresa do setor 4 só pôde pro- 
duzir e vender aos consumidores finais pães no valor de $ 1.680. O Quadro 1.3 dá 
o resumo das operações desta que chamaremos situação 2. 


Quadro 1.3 Economia H na situação 2 no ano X 


1. A empresa do setor 1 produziu sementes no valor de $ 500 e vendeu-as à empresa do setor 2. 


2. A empresa do setor 2 produziu trigo no valor de $ 1,500 e vendeu à empresa do setor 3 uma 
parcela equivalente a $ 1.000, ficando com uma quantidade de trigo no valor de S 500. 

3. A empresa do setor 3 produziu farinha de trigo no valor de $ 1.400 e vendeu-a à empresa 
do setor 4. 


4. A empresa do setor 4 produziu pães no valor de S 1.680 e vendeu-os aos consumidores 
finais. 
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Qual será, na situação 2, o valor do produto da economia H no período X? Se 
considerarmos que o que determina a classificação do bem como intermediário ou 
final é apenas sua natureza, diremos que o valor do produto dessa economia no 
período em questão é apenas $ 1.680, ou seja, o valor dos pães. Mas essa conclusão 
não está correta. 

Em tais circunstâncias, ao calcular o valor do produto, não devemos nos es- 
quecer de que, além dos pães efetivamente vendidos aos consumidores finais, a 
economia produziu, no período X, também trigo, no valor de $ 500, que ainda não 
foi consumido e que, com certeza, irá se transformar em farinha e depois em pão, 
no período X+1. Nesse caso, portanto, apesar de o trigo não ser um bem final e sim 
um bem intermediário, pois não se vende trigo in natura diretamente aos consu- 
midores finais, o valor de sua produção tem de ser contabilizado. Assim, o valor do 
produto dessa economia no período X será de $ 2.180 e não de $ 1.680, como à 
primeira vista poderia parecer. 

Logo, não é a natureza do bem que determina, para efeitos da contabilidade 
social, se ele é intermediário ou final e sim qual sua situação no momento em que 
se está apurando o valor do produto. Se, nesse momento, o trigo, apesar de ser um 
bem intermediário por definição, tiver sido produzido mas não tiver sido ainda 
consumido na produção de outro bem, para efeitos da contabilidade nacional e do 
cálculo do valor do produto ele é considerado como se fosse um bem final. Assim: 


Todo bem que, por sua natureza, é final, deve ter seu valor considerado no 
cálculo do valor do produto, mas nem todo bem cujo valor entra no cálculo do 
produto é um bem final por natureza. 


Essa forma de enxergar o produto de uma economia, ou essa ótica como se 
costuma dizer, privilegia o dispêndio da economia num determinado período e é 
conhecida como ótica da despesa ou ótica do dispêndio. É como se estivéssemos 
fazendo a seguinte pergunta: para produzir, quais tipos de bens a economia despen- 
deu? Seus esforços, sua força de trabalho, seu capital material? No caso de estarmos 
considerando nossa economia H na situação 2, essa resposta será: a economia H, 
no período X, despendeu mão-de-obra e outros recursos na produção de pães, que 
alimentaram sua população nesse período, e na produção de trigo, que deverá ser 
consumido no período subsequente. Uma outra forma de dizer a mesma coisa é 
afirmar que, por razões as mais variadas, a economia H, no período X, demandou 
a produção de pães no valor de $ 1.680 e a produção de trigo no valor de $ 500. 
Concluindo, podemos então dizer que: 


A CONTABILIDADE SOCIAL 13 


A ótica da despesa ou ótica do dispêndio avalia o produto de uma eco- 
nomia considerando a soma dos valores de todos os bens e serviços produ- 
zidos no periodo que não foram destruídos (ou absorvidos como insumos) 
na produção de outros bens e serviços. 


Mas essa não é a única maneira ou a única ótica por meio da qual podemos 
averiguar e mensurar qual foi o produto de uma dada economia num determinado 
período de tempo. Existem ainda mais duas formas de fazer isso, mais duas óticas. 
É a consideração conjunta das três óticas possíveis que nos fará perceber a identi- 
dade produto = despesa = renda. Passemos então à segunda delas. 

A ótica de que agora trataremos pode ser chamada de ótica do produto propria- 
mente dito e considera aquilo que os economistas houveram por bem denominar 
valor adicionado. Para compreendermos o que isso significa, retornemos ao Quadro 
1.1 e às transações verificadas na economia H, no período X, na situação 1. 

Tentemos investigar agora o que foi que a economia H efetivamente produ- 
ziu no período X, mas não olhando para seu resultado final e sim fazendo uma 
investigação unidade produtiva por unidade produtiva, que, em nosso caso, coin- 
cide com uma investigação setor por setor, já que cada setor possui apenas uma 
empresa. 

O setor 1 produziu sementes no valor de $ 500. Como, nessa nossa economia 
hipotética, esse setor produziu essas sementes sem a necessidade prévia de nenhum 
insumo (produziu, por assim dizer, “a partir do nada”), seu produto é realmente $ 
500, concretizado nas sementes que esse setor vendeu ao setor 2. E o que foi que o 
setor 2 produziu, ou, dito de outra forma, qual foi o produto do setor 2 no período 
X? Nossa primeira e mais imediata resposta é: trigo, no valor de $ 1.500. Essa res- 
posta é verdadeira do ponto de vista, digamos assim, “concreto” — de fato, nin- 
guém poderá negar que o setor 2 produziu, no período X, uma determinada 
quantidade de trigo avaliada em $ 1.500 —, mas ela não é correta do ponto de vista 
da mensuração do produto. 

Se repararmos bem, o setor 2 só pôde produzir trigo no valor de $ 1.500 por- 
que tinha sementes, no valor de $ 500, que havia comprado do setor 1. Logo, estão 
incluídos no valor produzido pelo setor 2, durante o período X, os $ 500 que ele 
recebeu, sob a forma de sementes, do setor 1 e que, portanto, não foram por ele 
produzidos. Assim, o produto que pode e deve ser legitimamente creditado ao setor 
2, é apenas $ 1.000, isto é, a diferença entre o valor de sua produção ($ 1.500) e o 
valor da produção que ele adquiriu do setor 1 ($ 500). Foi essa, efetivamente, a 
contribuição do setor 2 para a constituição do produto total da economia H, e não 
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os $ 1.500, como somos levados a crer quando olhamos direta e exclusivamente 
para a produção do setor. 

Na realidade, o setor 2, uma vez de posse dos $ 500 sob a forma de sementes, 
utilizou-os como insumos e, depois de um determinado período de tempo, trans- 
formou-os em $ 1.500, que assumiram a forma de uma dada quantidade de trigo. 
Então, do ponto de vista da produção considerada em valor — e não em termos de 
bens —, o que o setor 2 fez foi adicionar $ 1.000 aos $ 500 que havia recebido do 
setor 1, operação essa que, concretamente, consistiu na transformação das semen- 
tes, no valor de $ 500, em trigo, no valor de $ 1.500. Se raciocinarmos da mesma 
forma em relação aos setores 3 e 4, teremos os resultados expostos no Quadro 1.4. 
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Quadro 1.4 Produto da economia H na situação 1 


Produto (ou valor adicionado) do setor 1: $ 500 
Produto (ou valor adicionado) do setor 2: $ 1.500 — 500 = S 1.000 
Produto (ou valor adicionado) do setor 3: $ 2.100 - $ 1.500 = $ 600 
Produto (ou valor adicionado) do setor 4; $ 2.520 - $ 2.100 = $ 420 
Produto total ou valor adicionado total: $ 2.520 


O leitor atento já terá percebido que o valor obtido para o produto total da 
economia H, adotando-se a ótica do valor adicionado por unidade produtiva ou a 
ótica do produto propriamente dito, é idêntico ao valor obtido para o mesmo agre- 
gado adotando-se a ótica da despesa ou do dispêndio. E isso, claro, não é casual. 
Trata-se, em realidade, de enxergar e mensurar, por óticas diferentes, o mesmo 
agregado, ou seja, o produto da economia num dado período de tempo. 

Se passarmos agora da situação 1 para a situação 2, na qual a empresa do se- 
tor 2 vende à empresa do setor 3 não a totalidade do trigo que produziu — uma 
quantidade equivalente a $ 1.500 — mas apenas a parcela relativa a $ 1.000, fica 
fácil compreendermos por que, na situação 2, cai o produto total da economia, 
relativamente à situação 1: tendo recebido do setor 2 uma quantidade menor de 
trigo, reduziu-se proporcionalmente o valor que a empresa do setor 3 pôde adi- 
cionar a esse insumo, por mcio de sua transformação em farinha de trigo; da 
mesma maneira, a empresa do setor 4, ao receber um valor reduzido do setor 3, 
viu também diminuída, na mesma proporção, sua capacidade de adicionar valor 
à farinha de trigo, por meio de sua transformação em pão. Assim, o produto total, 
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que atinge $ 2.520 na situação 1, alcança apenas $ 2.180 na situação 2. Conclui-se, 
então, que: 


Pela Ótica do produto, a avaliação do produto total da economia consiste na 
consideração do valor efetivamente adicionado pelo processo de produção 
em cada unidade produtiva. 


A partir da consideração da ótica do produto, torna-se já bastante evidente 
uma primeira “perna” da identidade que estamos investigando: produto = dispên- 
dio. Ela significa que, se quisermos avaliar o produto de uma economia, podere- 
mos tanto calcular o valor dos bens finais produzidos, quanto, alternativamente, 
estimar o valor adicionado em cada unidade produtiva e calcular seu somatório. 
Os resultados deverão ser idênticos, qualquer que seja o caminho escolhido. 

Mas esclarecemos, com isso, apenas parte da identidade. Para que a compreen- 
damos integralmente, ou seja, para que compreendamos por que produto = dispên- 
dio = renda, resta considerar a terceira Ótica ou forma de enxergar o produto da 
economia, a saber, a ótica da renda. É também a partir dela que vamos poder en- 
tender a forma de funcionamento do fluxo circular da renda, do qual trataremos 
na próxima seção. 

Para começarmos a compreender a identidade produto = renda, a primeira 
coisa que temos de lembrar é que a produção do que quer que seja demanda, além 
da matéria-prima e de outros insumos, o consumo daquilo que chamamos fato- 
res de produção. Tomemos novamente nossa economia H na situação 1. Para que, 
por exemplo, a empresa do setor 3 tenha podido transformar $ 1.500 na forma de 
trigo em $ 2.100 na forma de farinha de trigo, ela precisou dispor de máquinas — 
máquinas de beneficiamento e outros tipos de equipamentos que fazem parte de 
um moinho — e de mão-de-obra, ou seja, horas de trabalho dos operários do 
moinho. 

Sem a colaboração desses dois fatores, interagindo com o trigo comprado da 
empresa do setor 2 e constituindo aquilo que se chama processo de produção, a 
farinha de trigo jamais poderia ter sido produzida. O mesmo raciocínio pode ser 
estendido aos demais setores da economia. 

Consideremos, pois, sob esse ângulo, todos os setores conjuntamente. O que 
percebemos? Percebemos que, para a produção dos $ 2.520 em valor, que tomaram 
concretamente a forma de pães, foram consumidas horas de trabalho e máquinas 
de vários tipos, como colheitadeiras, máquinas de beneficiamento e fornos. Para 
efeitos de simplificação do raciocínio, vamos, por ora, deixar de lado o fato de que 
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a terra também deveria ser considerada como um fator de produção — sem ela, 
por exemplo, as sementes não se transformariam em trigo”, 

Consideremos, então, que só existam dois fatores de produção, ou seja, traba- 
lho e um outro a que daremos genericamente o nome de capital — concretamente 
isso envolve, além das máquinas e demais equipamentos, todo o conjunto de ele- 
mentos que conformam as condições objetivas sem as quais o processo de produ- 
ção não pode acontecer, por exemplo, a padaria onde se faz o pão, o imóvel no qual 
está abrigado o moinho e os celeiros onde se estoca o trigo. É entre capital e traba- 
lho, portanto, que deve ser repartido o produto gerado pela economia, pois foi sua 
participação no processo produtivo que garantiu a obtenção desse produto. 

Na sociedade em que vivemos, a forma encontrada para distribuir o produto 
gerado pela economia entre os diferentes fatores de produção é atribuir a cada um 
deles uma remuneração determinada monetariamente. À remuneração do fator 
trabalho damos o nome de salário e à remuneração do fator capital damos o nome 
de lucro. 

Assim, num dado período de tempo, as remunerações de ambos os fatores, 
conjuntamente consideradas, devem igualar, em valor, o produto obtido pela eco- 
nomia nesse mesmo período, visto não ser o primeiro elemento — as remunerações 
— nada mais do que a divisão do segundo — o produto — entre esses fatores. 

As remunerações pagas constituem o que chamamos de renda. Não é preciso 
muito esforço para perceber que, com isso, consuma-se a identidade produto = 
renda. Retomemos então nossa economia H, na situação 1, e suponhamos que as 
remunerações atribuídas aos fatores tenham sido as apresentadas na Tabela 1.1. 


7 A terra, de fato, presta uma contribuição muito importante à produção, tão importante que os 


fisiocratas, por exemplo, acreditavam que só poderia ser considerado trabalho aquele que fosse 
despendido na terra (na agricultura, por exemplo). Nada mais justo, portanto, do que considerá-la 
um fator de produção. A terra, porém, diferentemente das máquinas, dos imóveis e da própria 
mão-de-obra, oferece seus serviços de modo, digamos assim, “gratuito”, uma vez que é dada pela 
natureza. Contudo, em nossa sociedade, a terra tem sempre um dono, que exige uma renda para 
permitir sua utilização. À esse tipo de renda se dá o nome de aluguel, que seria então a remune- 
ração do fator de produção terra. Nesse momento supusemos aqui, para simplificar, que as terras 
são livres, de modo que os fatores a serem remunerados são apenas dois: trabalho e capital. Ca- 
minhando um pouco mais no texto, o leitor poderá notar, contudo, que pouca coisa mudaria em 
nossa história se os aluguéis tivessem entrado no rol das remunerações. Teriam sido gerados o 
mesmo conjunto de bens, o mesmo produto total ea mesma renda total, ou seja, teria sido gerada 
a mesma identidade, A diferença seria simplesmente que a renda total gerada seria dividida tam- 
bém com os donos da terra, de modo que, certamente, seria reduzida a parcela destinada à remu- 
neração do trabalho ou à remuneração do capital (ou a ambos). 
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Como fica claro, o total das remunerações atribuídas aos fatores de produção 
da economia H no período X é idêntico, em termos de valor, ao total do produto 
obtido pela economia H no mesmo período. Logo, o produto gerado por uma eco- 
nomia num determinado período de tempo é igual à renda gerada nesse mesmo 
período. Veja que, em nosso exemplo, a divisão estabelecida entre salários e lucros 
(80% para os salários, 20% para os lucros) é uma dentre infinitas possíveis. A iden- 
tidade entre produto e renda, contudo, mantém-se, qualquer que seja essa divisão, 
ou seja, ela é sempre verdadeira, independentemente da proporção segundo a qual 
a renda é dividida entre os dois fatores de produção. 





Tabela 1.1 Renda da economia H na situação 1 


Setor Salários Lucros Renda nacional 
(salários + lucros) 
Setor | S 400 $ 100 
Setor2 $800 5200 
Setor3 | $ 480 $ 120 
Setor 4 $ 336 s 84 
Total S2016 8504 $252% 





Repare também que, para cada setor, a soma das remunerações iguala preci- 
samente o produto, ou seja, o valor adicionado por esse setor à economia. Con- 
tudo, a avaliação e mensuração do produto pela ótica da renda não exigem, como 
acontece com a ótica do produto, que se investigue unidade produtiva por unidade 
produtiva — o que, no nosso caso, coincide com a investigação setor por setor. 
Basta apenas que somemos, no agregado, as remunerações atribuídas aos diferen- 
tes fatores de produção, ou seja, o total dos salários pagos com o total dos lucros 
auferidos, como demonstra a última linha da Tabela 1.1. Portanto: 


Pela ótica da renda, podemos avaliar o produto gerado pela economia num 
determinado periodo de tempo, considerando o montante total das remune- 
rações pagas a todos os fatores de produção nesse periodo. 
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Consideradas as três óticas conjuntamente podemos, então, concluir que: 


A identidade produto = dispêndio = renda significa que, se quisermos ava- 
liar o produto de uma economia num determinado período, podemos somar o 
valor de todos os bens finais produzidos (ótica do dispêndio) ou, alternati- 
vamente, somar os valores adicionados em cada unidade produtiva (ótica 
do produto) ou, ainda, somar as remunerações pagas a todos os fatores de 
produção (ótica da renda). 


1.2.3 Ofluxo circular da renda 


Como demonstramos, a identidade produto = dispêndio = renda expressa, de 
fato, três maneiras diferentes de considerar, num dado período de tempo, os efeitos 
resultantes de um conjunto de atividades e transações responsáveis pelo aspecto 
material da vida em sociedade. 

Para compreender melhor o que isso significa, esqueçamos, por um momento, 
que existe a coisa chamada dinheiro. Se colocarmos isso de lado, o que é que enxer- 
gamos como resultado final de um dado período de atividades econômicas? Um 
determinado conjunto de bens e serviços. E para que eles servem? Com que finali- 
dade foram produzidos? Eles foram produzidos para serem consumidos pela pró- 
pria sociedade que os produziu e servem, portanto, para garantir a reprodução 
material dessa sociedade. 


Os membros que constituem a sociedade aparecem duas vezes no jogo de sua 
reprodução material e desempenham dois papéis distintos: num determinado 
momento, são produtores; no outro, surgem como consumidores daquilo 
que foi produzido. 


Para que eles sejam consumidores basta que sejam seres humanos. É nessa 
condição que eles vão demandar, por exemplo, alimentos, vestuário e moradia. E 
qual a condição para que sejam produtores? Bem, para desempenhar esse papel, 
precisam dispor de fatores de produção, ou seja, precisam ser proprietários de fa- 
tores. Excetuados teoricamente os idosos, as crianças e os doentes, todos são pro- 
prietários de fatores, visto que, no mínimo, cada um tem a força de trabalho como 
sua propriedade. 
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Como produtores, os membros da sociedade se organizam em conjuntos aos 
quais se dê o nome de unidades produtivas ou empresas; na condição de 
consumidores eles são membros de conjuntos de outra natureza, aos quais 
denominamos famílias. 


Colocadas as coisas nesses termos, diríamos que as empresas produzem para 
que as famílias possam consumir os bens e serviços produzidos. O que garante 
que esses bens e serviços revertam para o consumo das famílias é o fato de que os 
consumidores, ou seja, as famílias, são também os proprietários dos fatores de 
produção. As famílias “cedem” esses fatores às empresas para que eles possam ser 
utilizados na produção de bens e serviços e fazem isso justamente para obter, em 
troca, a garantia de sua participação na divisão do produto resultante. Em outras 
palavras: 


Além de desempenhar o papel de consumidores, as famílias detêm também 
a condição de proprietárias dos fatores de produção e é nessa condição 
que elas garantem seu acesso aos bens e serviços produzidos pelas empresas. 


Se lembrarmo-nos agora das três óticas que dão origem à identidade produto = 
dispêndio = renda, torna-se fácil perceber que a ótica do produto refere-se à ativi- 
dade dos membros da sociedade como produtores, ou seja, à atividade das unida- 
des produtivas ou empresas — recordemos que a ótica do produto é precisamente 
aquela que exige uma avaliação por unidade produtiva. De outro lado, a ótica do 
dispêndio (ou do gasto, ou da demanda) refere-se a sua atuação como consumido- 
res, ou seja, como famílias. Não existindo ainda, por hipótese, o dinheiro, o fluxo a 
ser observado nessa economia seria apenas um fluxo de bens e serviços. Uma se- 
quência possível seria: 


1. as famílias transferem às empresas os fatores de produção de que são pro- 
prietárias (trabalho e capital material); 

2. as empresas combinam esses fatores num processo denominado processo 
de produção e obtêm como resultado um conjunto de bens e serviços; 

3. fechando o fluxo, as empresas transferem às famílias os bens e serviços 
produzidos; 

4. as famílias consomem os bens e serviços. 
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A Figura 1.1 dá conta desse conjunto muito simples de transações, nessa eco- 
nomia muito simples na qual, não custa repetir, ainda não existe o dinheiro. 


Fatores de produção 
(Trabalho e capital material) 


A a 


Empresas Famílias 


2 (a) 


co ED cd 


Bens de serviços finais 


Ficura 7.1 Fluxograma empresas-famílias |. 


Reparemos que, apesar desses quatro passos, existem, no diagrama, apenas 
duas linhas — ou dois movimentos: aquele que leva os fatores de produção das fa- 
milias para as empresas e aquele que leva, posteriormente, os bens e serviços das 
empresas até as famílias. 

Isso ocorre porque, de fato, só dois daqueles passos, o de número 1 e o de nú- 
mero 3, constituem efetivamente transações, ou seja, trocas entre membros da so- 
ciedade. O passo de número 2, ao contrário, indica a realização de atividades 
internas às empresas, ou seja, trata-se da produção propriamente dita. Da mesma 
maneira, o consumo é uma atividade interna às famílias. 

E a ótica da renda? Para que possamos considerá-la, é preciso abandonar 
nossa hipótese simplificadora e reintroduzir o dinheiro. Como se sabe, na econo- 
mia em que vivemos, as mercadorias não são trocadas diretamente umas pelas 
outras. Todas as transações, ou seja, todas as trocas são mediadas, ou intermedia- 
das, pelo dinheiro. 

Assim, nosso esquema muito simples de transações, que só carrega de um lado 
para outro bens e serviços concretos (horas de trabalho e capital material, pri- 
meiro, bens e serviços finais, depois), vai-se complicar um pouco, porque vai-se 
duplicar: a partir de agora teremos, sempre, como contrapartida de um fluxo de 
bens e serviços concretos, também um fluxo monetário. 
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Dessa maneira, nosso esquema viraria alguma coisa do seguinte tipo: 
1. as famílias cedem às empresas os fatores de produção de que são proprie- 
tárias e, em troca, recebem das empresas uma renda, ou seja, uma remune- 
ração sob a forma de dinheiro; 

as empresas combinam esses fatores num processo denominado processo 
de produção e obtém, como resultado, um conjunto de bens e serviços; 
com a renda recebida em troca da utilização, na produção, dos fatores de 
que são proprietárias, as famílias compram das empresas os bens e serviços 
por estas produzidos; 

4. as famílias consomem os bens e serviços. 


» 


ba 


A Figura 1.2 apresenta essas transações utilizando linha cheia para os fluxos 
de bens e serviços concretos e linha pontilhada para os fluxos monetários. 


Trabalho e capital material 


Salário e Lucro 
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Fioura 1.2 Fluxograma empresas-familias Il. 


A Figura 1.2 mostra o movimento dos bens e serviços concretos e o movi- 
mento do dinheiro. No passo 1, há um fluxo de bens e serviços concretos — os fa- 
tores de produção, trabalho e capital material — das famílias em direção às empresas 
e um fluxo monetário das empresas em direção às famílias — a renda recebida, sob 
a forma de salários e lucros. No passo 3, a situação se inverte: há um fluxo de bens 
e serviços concretos — os bens e serviços finais produzidos — das empresas em 
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direção às famílias e um fluxo monetário das famílias em direção às empresas — a 
renda despendida. Os passos 2 e 4, tal como no esquema anterior, dão conta de ati- 
vidades desenvolvidas internamente a cada um dos conjuntos — produção, pelas 
empresas, e consumo, pelas famílias — e não constituem, portanto, transações. 

Acreditamos que já tenha ficado claro que a ótica da renda considera os mem- 
bros da sociedade em sua condição de proprietários de fatores de produção. Com 
isso podemos concluir que: 


Na sociedade em que vivemos e que é, no aspecto material, inteiramente orga- 
nizada pela troca, a ótica do produto considera a atividade dos indivíduos 
como produtores, ou seja, a atividade das unidades produtivas ou empresas. 
Jã a ótica do dispêndio (ou do gasto, ou da demanda) refere-se a sua atuação 
como consumidores, ou seja, como famílias. Finalmente, a Ótica da renda 
analisa os individuos em sua condição de proprietários de fatores de produ- 
ção. As transações ocorrem entre famílias e empresas e envolvem fluxos 
reciprocamente determinados de bens e serviços concretos, por um lado, e 
de dinheiro, por outro. 


Assim, além da percepção de que há uma identidade entre produto, dispêndio 
e renda, uma outra forma de considerar o conjunto das atividades e transações 
efetuadas por uma economia é precisamente notar que o vaivém de bens e serviços 
concretos e de dinheiro orquestrado pelas trocas conforma um fluxo a que se dá o 
nome de fluxo circular da renda. Trata-se de fluxo porque expressa um movi- 
mento, ou seja, um trânsito, e é circular porque passa sempre, ainda que em mo- 
mentos diferentes e em condições diferentes, pelos mesmos pontos. Além disso, a 
idéia do fluxo circular está associada exclusivamente ao lado monetário das tran- 
sações, e por isso o fluxo é da renda e não da despesa ou do produto. Não é difícil 
entender o porquê disso. 

Em primeiro lugar temos de lembrar que o dinheiro é “aquele algo” de mesma 
substância que nos permite somar (ou, em outras palavras, avaliar conjuntamente) 
bananas e laranjas, automóveis e iogurtes, computadores e horas de aula, pães e es- 
petáculos de ópera. 

Em segundo lugar, se repararmos bem, o que de fato circula é o dinheiro: o 
dinheiro que remunera os fatores de produção é o mesmo que reverte às empresas 
na compra dos bens e serviços finais. Isso não acontece com os bens e serviços 
concretos. Os fatores de produção — horas de trabalho e capital material como 
máquinas, equipamentos e edificações —, por exemplo, fazem uma única viagem 
— das famílias às empresas. Quando retornam, já não são mais os mesmos bens e 
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serviços — fatores de produção —, mas sim bens e serviços finais, que vão ser 
utilizados pelas famílias para seu sustento c reprodução. Da mesma maneira, os 
bens e serviços finais não circulam; eles fazem uma única viagem: das empresas às 
famílias. 

Mas por que precisamos dessa idéia de fluxo circular? Por que não ficamos 
apenas com as identidades? Bem, o que essa idéia nos possibilita é incorporar, ao 
mundo imóvel das identidades, uma dimensão extremamente importante na aná- 
lise do sistema econômico: a de que o processo produtivo, as trocas e a reprodução 
material da sociedade como um todo desenrolam-se necessariamente no tempo. 

Assim, a relação que existe entre esses dois modos de enxergar as coisas — a 
identidade e o fluxo — reside no fato de que as diferentes óticas podem também 
ser encaradas como diferentes momentos do fluxo. Por exemplo, se o observamos 
quando da entrada de recursos monetários nas empresas, provenientes das com- 
pras das famílias, estamos utilizando a ótica do dispêndio; se, ao contrário, não o 
analisamos no momento da remuneração aos fatores de produção, estamos par- 
tindo da ótica da renda. Finalmente, a ótica do produto implica avaliar monetaria- 
mente a atividade das unidades produtivas no momento mesmo da produção. 

Esse fluxo, porém, é contínuo e ininterrupto, ainda que possa sofrer mudan- 
ças de intensidade ao longo do tempo. Portanto, as sequências que apresentamos 
para efeitos de compreensão do movimento e da lógica desse fluxo são hipotéticas, 
ou seja, servem apenas para facilitar nosso entendimento. 

Na economia verdadeira e real, o fluxo nunca começa a partir de um ponto 
determinado, e nunca começa porque de fato nunca pára: ele flui sempre, tal qual 
o leito de um rio. Portanto, quando avaliamos o resultado desse movimento, ou 
seja, quando medimos quanto a economia produziu, despendeu ou consumiu, 
simplesmente escolhemos arbitrariamente um ponto do tempo e “paramos” anali- 
ticamente esse fluxo para que possamos efetuar essa mensuração. 

Quanto maior for a intensidade do fluxo, maior estará sendo a produção, a 
renda e o dispêndio da economia. Assim, um aumento do fluxo indica crescimento 
econômico: maior produção, maior emprego, maior renda, maior consumo. Uma 
redução do fluxo, ao contrário, indica exatamente a situação oposta. Evidente- 
mente, do ponto de vista do país e da sociedade como um todo, é sempre preferível 
a primeira à segunda situação. 
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Os principais pontos vistos neste capítulo foram: 


É 1. ÉaTeoria Geral de Keynes (1936) que confere contornos definitivos aos conceitos fundamen- 
* tais da contabilidade social, bem como é a partir dela que são reveladas a existência de iden- 
: tidades no nível macro e a relação entre os diferentes agregados. 
2. O principio das partidas dobradas, que conforma logicamente o sistema de contas nacionais, 
: reza que, a um lançamento a débito, deve sempre corresponder um outro de mesmo valor a 
crédito. O equilibrio interno refere-se à exigência de igualdade entre o valor do débito e o do 
crédito em cada uma das contas, enquanto o externo implica a necessidade de equilibrio en- 
: tre todas as contas do sistema. 
: 3. Oque se convencionou chamar "contabilidade social” não se reduz ao sistema de contas na- 
: cionais, mas inclui outras peças-chave como o balanço de pagamentos, as contas do sistema : 
monetário e os indicadores sociais, como distribuição de renda e indice de desenvolvimento 
: humano. 
4. No sistema econômico em que vivemos, tudo pode ser avaliado monetariamente. Assim, a : 
: imensa gama de diferentes bens e serviços que uma economia é capaz de produzir pode ser 
transformada numa coisa de mesma substância, ou seja, dinheiro. É isso que torna possível a 
a mensuração dos agregados como o produto nacional e a renda nacional. : 
É 5. Uma das noções fundamentais da contabilidade social é a de identidade (como produto = 
5 renda = dispêndio ou poupança = investimento). Mas não se pode esquecer que uma identi- 
dade contábil A = B não implica nenhuma relação de causa e efeito da variável A paraavariá- : 
vel Bou vice-versa. 
6. Para se chegar ao produto agregado da economia é preciso deduzir, do valor bruto da produ- 
ção, o valor do consumo intermediário. 
:* 7. Todo bem que, por sua natureza, é final, deve ter seu valor considerado no cálculo do valor do 
É produto, mas nem todo bem cujo valor entra no cálculo do produto é um bem final por natureza. 
É 8. A ótica da despesa ou do dispêndio avalia o produto de uma economia considerando a soma 
:* dos valores de todos os bens e serviços produzidos no periodo que não foram destruídos, ou 
Ê absorvidos como insumos, na produção de outros bens e serviços. : 
9. Pela Ótica do produto, a avaliação do produto total da economia consiste na consideração do 
É valor efetivamente adicionado pelo processo de produção em cada unidade produtiva. : 
10. Pela ótica da renda, podemos avaliar o produto gerado pela economia num determinado pe- : 
: riodo de tempo considerando o montante total das remunerações pagas a todos os fatores : 
de produção nesse período. : 
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11. Aidentidade produto = dispêndio = renda significa que, se quisermos avaliar o produto de uma 
economia num determinado periodo, podemos somar o valor de todos os bens finais produ- 
zidos — ótica do dispêndio — ou, alternativamente, somar os valores adicionados em cada : 
unidade produtiva — Ótica do produto — ou, ainda, somar as remunerações pagas a todos os 
fatores de produção — ótica da renda. 
Como produtores, os membros da sociedade se organizam em conjuntos aos quais se dá o 
nome de unidades produtivas ou empresas; na condição de consumidores, eles são membros : 
É de conjuntos de outra natureza, aos quais denominamos famílias. 
13. Além de desempenhar o papel de consumidores, as famílias detêm também a condição de : 
: proprietárias dos fatores de produção e é nessa condição que elas garantem seu acesso aos 
É bense serviços produzidos. 
: 44. Na sociedade em que vivemos e que é, no aspecto material, inteiramente organizada pela : 
: troca, a ótica do produto considera a atividade dos indivíduos como produtores, ou seja, a ati- : 
vidade das unidades produtivas ou empresas. Já a Ótica do dispêndio (ou do gasto, ou da de- 
manda) refere-se a sua atuação como consumidores, ou seja, como familias. Finalmente, a 
ótica da renda analisa os indivíduos em sua condição de proprietários de fatores de produção. : 
As transações ocorrem entre familias e empresas e envolvem fluxos reciprocamente determi- : 
: —  nados de bens e serviços concretos, por um lado, e de dinheiro, por outro. : 
: 15. Ofluxo circular da renda deixa bem claro que o que de fato circula é o dinheiro: o dinheiro que 
remunera os fatores de produção é o mesmo que reverte às empresas na compra dos bens : 
e serviços finais. Isso não acontece com os demais bens. Os fatores de produção fazem uma : 
única viagem: das famílias às empresas; os bens e serviços finais também fazem uma única 
viagem: das empresas às familias. 
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Q QUESTÕES PARA REVISÃO 


14 Por que razão torna-se possível mensurar e agregar a infinidade de diferentes bens e servi- 
ços que uma economia é capaz de produzir? 


“ 


2 


2 Como devem ser entendidas as identidades macroeconômicas e qual é a relação que existe 
entre troca e identidade contábil? 


3 Qual é a diferença entre valor bruto da produção e produto? — De e 
4 Considerando a ótica do dispêndio, como se deve definir um bem fina 


5 De que forma se avalia [o] produto agregado da economia. quando utilizamos a ótica do 
produto? 
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6 Porque a soma das remunerações pagas aos diversos fatores de produção pode ser um ca- 
minho para a avaliação do produto da economia? De que Ótica estamos falando? 

7 Por que (o) produto, arendaeo dispêndio agregados conformam uma identidade? 

8 Além de consumidores, em que outra condição as famílias aparecem no jogo da reprodução 
material da sociedade? Quais as consequências disso? 

9 Por que, numa sociedade organizada materialmente pela troca, a relação entre famílias e 
empresas produz aquilo que chamamos de fluxo circular da renda? 


10 Seo produto de uma determinada economia cresce, (o) que acontece com seu fluxo circular 
de renda? 
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CONTAS NACIONAIS: 
ESTRUTURA BÁSICA 


2.1. INTRODUÇÃO 


Com o esquema básico apresentado no Capítulo 1, já temos condição de co- 
meçar a analisar a estrutura do sistema de contas nacionais. Antes, porém, é preciso 
esclarecer alguns pontos quanto à natureza e à adequabilidade desse esquema. 

Como se sabe, a economia real é infinitamente mais complexa do que aquela 
apresentada nos exemplos e fluxogramas anteriores. Por exemplo, há uma quanti- 
dade quase infinita de transações que se realizam todos os dias; além disso, existe 
um elemento chamado governo, que altera expressivamente o funcionamento do 
sistema; e, finalmente, a economia de um país real nunca é inteiramente fechada, 
ou seja, sempre realiza transações (compras e vendas de bens e serviços, por exem- 
plo) com as economias de outros países. 

Além desses fatores, existem ainda alguns outros que devem ser lembrados 
quando se avalia a capacidade de explicação desse esquema simplificado: os alu- 
guéis e juros também devem ser considerados como remuneração de fatores e, 
portanto, de alguma maneira, devem ser contemplados no conceito de renda; as 
empresas e famílias também podem realizar transações entre si — como o de- 
monstram, na Seção 1.2 (Capítulo 1), as transações de números 1,2 e 3 de nossa 
economia H, tanto na situação 1 quanto na situação 2; as famílias não necessaria- 
mente despendem toda a renda que recebem, dando assim origem aos movimentos 
englobados nos conceitos de investimento e poupança. 

Todavia, a despeito de todas essas complicações, o esquema simplificado até agora 
apresentado, bem como as idéias de identidade e fluxo, constitui a base a partir da qual 
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é possível analisar uma economia real em toda sua complexidade. Essa base permite a 
incorporação paulatina de cada um dos elementos até agora deixados de lado. 

Cabe, por fim, uma última observação concernente à relação existente entre as 
considerações teóricas, ou seja, a base conceitual que sustenta logicamente o sistema 
de contas nacionais, e a forma efetiva que as contas nacionais possuem em cada país. 
De fato, várias podem ser as maneiras de se apresentarem as informações do sistema 
de contas nacionais sem que sejam desrespeitados os conceitos básicos que lhes dão 
origem. Em função disso, o formato concreto do sistema pode variar, e de fato varia, 
de país para país. Todavia, a necessidade de estabelecer comparações entre os diversos 
países tem feito com que a ONU — organismo internacional responsável pela elabo- 
ração do System of National Accounts (SNA) — divulgue, de tempos em tempos, um 
conjunto de recomendações, que a maior parte dos países procura seguir, a fim de tor- 
nar o mais homogêneo possível esse formato. 

O SNA de 1968 vigorou por um longo período de tempo e foi recentemente subs- 
tituído pelo SNA de 1993. No prefácio em que comentam a nova proposta, os técnicos 
da ONU ratificam que seu objetivo é apresentar um sistema de contas que, embora 
mantendo os fundamentos dos anteriores, seja atualizado, flexível e harmônico'. As- 
sim, não se deve procurar encontrar uma correspondência total entre as contas, tais 
como apresentadas a seguir, e a forma concreta que elas possuem. No caso particular 
do Brasil, como o sistema foi recentemente adaptado ao SNA 1993, o leitor certamente 
notará diferenças entre o esquema teórico e as contas brasileiras, tanto em relação à 
terminologia quanto em relação à localização dos lançamentos. Não se deve esquecer, 
porém, que as mudanças de formato, sejam quais forem, não alteram a base conceitual 
do sistema. 

Isso posto, podemos começar a analisar conceitualmente a estrutura do sis- 
tema de contas nacionais. 


2.2 AS CONTAS NACIONAIS 


2.2.1 Economia fechada e sem governo 


No Capítulo 1, dissemos que a contabilidade social congrega instrumentos de 
mensuração capazes de apresentar o movimento da economia de um país, num 


"No Capítulo 4, discutiremos o novo formato proposto pelo SNA 93 e apresentaremos, a partir 


dos trabalhos recentemente desenvolvidos pelo IBGE, as contas nacionais do Brasil, já adaptadas 
a esse novo padrão. 
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determinado período de tempo. De outro lado, mostramos que existem três formas 
diferentes de considerar e mensurar o produto de determinada economia. Isso in- 
dica que, quando consideramos o movimento da economia como um todo, o pro- 
duto, ou a produção, é a principal variável a ser enfocada: sem produção não há 
renda nem pode obviamente haver dispêndio; além disso, se não há produção, não 
há o que transacionar, portanto, não há movimento. 

Assim, a conta de produção afigura-se a conta mais importante do sistema, já 
que é a partir dela que todas as demais encontram sua razão de ser. É por ela, por- 
tanto, que devemos iniciar nossa análise do sistema de contas nacionais. 

Nesta primeira etapa de nosso estudo, vamos considerá-la numa situação 
ainda muito simples, ou seja, supondo que o governo não existe e supondo também 
que a economia em questão não realiza nenhuma transação com outros países, ou 
seja, é uma economia fechada. Nessas condições, quantas contas são necessárias 
para apresentar o movimento da economia? Como se dá o equilíbrio em cada uma 
das contas? E o equilíbrio entre as contas, como se estabelece? 

Para responder a essas questões, a primeira coisa que temos de recuperar é 
justamente o conceito de produto. Como vimos anteriormente, quando estudamos 
a ótica do dispêndio, tudo aquilo que é considerado bem final faz parte do produto, 
mas não apenas isso. Lembremo-nos de que: 


Todo bem que, por sua natureza, é final, deve ter seu valor considerado no 
cálculo do valor do produto, mas nem todo bem cujo valor entra no cálculo do 
valor do produto é um bem final por natureza. 


Que bens são esses, cujo valor entra no cálculo do valor do produto, mas que 
não são bens finais por natureza? Lembremo-nos, então, de que: 


A Ótica da despesa ou do dispêndio avalia o produto de uma economia 
considerando a soma dos valores de todos os bens e serviços produzidos no 
período que não foram destruídos (ou absorvidos como insumos) na produ- 
ção de outros bens e serviços. 


Retomemos nossa economia H, tal como apresentada no Capítulo 1, em sua 
situação 2. Utilizando a ótica do dispêndio, concluiremos que o produto dessa 
economia foi constituído por pães no valor de S 1.680 — os pães não foram absor- 
vidos como insumos na produção de outros bens, mas consumidos pelas pessoas 
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— e por trigo no valor de $ 500, que (ainda) não foi consumido na produção de 
outros bens. 

Numa outra situação poderia também ter acontecido de, no momento em que 
se realiza a mensuração, terem sobrado, ou seja, não terem sido ainda consumidas 
na produção, por exemplo, farinha de trigo e sementes. Por fim, poderia ainda ter 
ocorrido que nem todos os pães tivessem sido vendidos, de modo que se teria tam- 
bém, ao final do período X, uma quantidade ainda não consumida — em estoque, 
portanto — de pães. 

Numa situação como essa, todos esses bens serão, com certeza, consumidos 
no periodo seguinte (X + 1); a farinha de trigo e as sementes como insumos na 
produção de outros bens e os pães como objetos de consumo final por parte das 
famílias. Contudo, ao final do período X, eles ainda não foram consumidos, de 
modo que sua contabilização no produto da economia deve ser feita de maneira a 
indicar isso. 

Com esses elementos temos já uma pista sobre a forma que deve ter a conta 
de produção. De um dos lados da conta teremos o produto; de outro, sua utilização 
ou destino, ou seja, o consumo das famílias (ou consumo pessoal, ou consumo pri- 
vado) e a formação de estoques (no nosso exemplo, teríamos de somar o valor do 
estoque de sementes, o valor do estoque de trigo, o valor do estoque de farinha de 
trigo e o valor do estoque de pães). 

Mas nós nos referimos à formação de estoques e assim o fizemos porque, em 
nosso hipotético exemplo, partimos também de um hipotético ponto zero do 
tempo, quando ainda não existia a economia H e, portanto, nada ainda havia sido 
produzido e, pois, nada poderia ter sobrado. 

Nas economias reais, porém, não existe nenhum ponto zero do qual se possa 
partir e, portanto, quando se contabilizam as variáveis integrantes do sistema de 
contas é preciso, em alguns casos, considerar o saldo que as contas, ou melhor, al- 
gumas de suas rubricas, “carregam” de um período para outro. É esse, precisa- 
mente, o caso da rubrica estoques. 

Se não se parte de um ponto zero e se desejamos contabilizar o valor dos bens 
produzidos no período X mas ainda não consumidos — e que se encontram, pois, 
estocados para consumo ou absorção futuros —, não podemos pura e simples- 
mente fazer um inventário do valor desses estoques ao final do período X. E por 
que não podemos fazer isso? Porque, por exemplo, parte do valor desses estoques 
pode ter sido trazida do ano anterior. 

Logo, para descobrir qual o valor dos bens produzidos na economia, ao longo 
do período X, mas ainda não consumidos, é preciso deduzir, do valor dos estoques 
ao final do período X, o valor dos estoques ao final do período X — 1. Assim, o mais 
correto é falarmos em variação de estoques. 


Binlioteca e ogional 
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A expressão formação de estoques não é completamente errônea. Se, por exem- 
plo, ao final do período X — 1 os estoques tiverem sido avaliados em $ 800 e, ao final 
do período X, eles tiverem sido avaliados em $ 1.000, poder-se-á perfeitamente di- 
zer que, no período X, ocorreu formação de estoques no valor de $ 200. Mas o uso 
dessa expressão se complica se a situação for inversa, ou seja, se o valor dos estoques 
ao final do período X — 1 for $ 1.000 e o valor dos estoques ao final do período X 
for $ 800. Nesse caso, como se percebe, o resultado do período X é negativo em 
$ 200, o que significa que, em vez de terem crescido, os estoques foram parcial- 
mente consumidos no período X. Num caso como esse, ainda que não se possa di- 
zer que esteja errada, soa um tanto estranha a expressão formação de estoques. 
Considerando que tal situação não é dificil de se verificar, pelo contrário, ocorre 
com freqiiência, o melhor mesmo é usar o termo variação de estoques, já que varia- 
ção pode ser tanto positiva quanto negativa. 

Retomando então nossa conta de produção, diremos que, de um de seus la- 
dos, estará contabilizado o produto e, de outro, sua utilização ou destino, ou seja, 
consumo pessoal e variação de estoques. Será que, com isso, damos conta de tudo que 
se passa numa economia, num determinado período de tempo, do ponto de vista 
da produção? O próprio fato de termos de contabilizar, de um dos lados da conta, 
junto ao consumo pessoal, também a variação de estoques já indica que não. 

O que são os estoques, ou melhor, de que eles são constituídos? Eles são cons- 
tituídos por mercadorias que representam consumo futuro. Ora, tudo aquilo que 
é produzido num período mas que não é consumido nesse período, significando, 
ou ensejando, consumo no futuro, tem um nome: chama-se investimento. 

Será que a variação de estoques é a única forma de investimento? Suponha- 
mos que nossa economia H tivesse produzido, num período W qualquer, pães (já 
vendidos e consumidos), pães (ainda não vendidos e consumidos), farinha de 
trigo (ainda não consumida, ou seja, ainda não utilizada na fabricação de pães) e 
fornos para assar pães (que ainda não começaram a ser utilizados). Nessas condi- 
ções, os fornos para assar pães são bens de natureza muito semelhante a todos os 
demais bens dessa lista, exceção feita aos pães já vendidos e consumidos. Tal como 
os pães ainda não consumidos e a farinha de trigo ainda não absorvida na produ- 
ção de pães, os fornos para assar pães possibilitam o consumo futuro de pães, 
porque viabilizam a produção desses bens (ou melhor, sua continuidade) nos pe- 
ríodos subsequentes. 

No entanto, algumas diferenças importantes existem entre os fornos e as ou- 
tras mercadorias — os pães ainda não consumidos e a farinha ainda não utilizada 
na produção de pães. A primeira e mais óbvia delas é que os fornos poderão ser 
utilizados inúmeras vezes na produção de pães, tantas vezes quantas possíveis, até 
que eles se desgastem inteiramente e tenham de ser substituídos por fornos novos. 
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Com os outros bens, isso não acontece. Os pães ainda não consumidos, uma vez 
que o sejam, desaparecem; da mesma maneira, a farinha de trigo, uma vez utilizada 
na produção de uma determinada quantidade de pães, também desaparece. 

É fundamentalmente por essa razão que, apesar de todos esses bens serem 
considerados investimento (por possibilitar ou ensejar o consumo futuro), cos- 
tuma-se separá-los em duas categorias distintas, a variação de estoques e a formação 
de capital fixo”. Podemos então afirmar que: 


O investimento costuma ser dividido em variação de estoques, que con- 
grega os bens cujo consumo ou absorção futuros irão se dar de uma única vez, 
e a formação bruta de capital fixo, que agrega os bens que não desapare- 
cem depois de uma única utilização e possibilitam a produção (e, portanto, o 
consumo) ao longo de um determinado periodo de tempo, ou seja, possibilitam 
a produção de um fluxo de bens e serviços. 


Outros exemplos de capital fixo são máquinas e equipamentos de qualquer 
natureza, moradias, estradas de ferro e rodovias. Contrariamente aos bens incluí- 
dos na rubrica variação de estoques, todos esses bens possibilitam a efetivação do 
consumo de bens e serviços num período bastante extenso de tempo. Uma nova 
moradia, por exemplo, possibilita o consumo futuro de serviços de moradia ao 
longo de 40 ou 50 anos, período esse que, uma vez findo, ensejará a necessidade de 
que ela seja inteiramente reformada ou mesmo reconstruída. 


* Como se percebe, está associado à natureza do bem o critério que indica se sua produção ao longo 
de um período deve ser contabilizada como formação de capital fixo ou simplesmente como va- 
riação de estoques (ou consumo privado). Ainda que não se resuma a isso, a questão passa, por- 
tanto, pela distinção entre bem de consumo e bem de capital. No entanto, nem sempre essa 
distinção é tão simples. Os automóveis, por exemplo, devem ser considerados bens de capital ou 
bens de consumo? E a variação de seus estoques num determinado período deve ser assim enca- 
rada ou deve entrar na rubrica formação de capital fixo? De uma certa forma, tal dúvida surge 
com todo um grupo de bens normalmente classificados no grupo dos bens de consumo durável. 
Por serem bens de consumo, sua produção, ao longo de um determinado período, deveria ser 
considerada ou consumo privado (para o caso dos já vendidos), ou variação de estoques (para o 
caso dos ainda não vendidos). No entanto, por se tratar de bens duráveis, fica sempre a possibili- 
dade de eles poderem ser considerados bens de capital e, portanto, a necessidade de se contabilizar 
sua produção na rubrica formação de capital fixo. Normalmente, esses casos acabam se resol- 
vendo “por convenção”, ou seja, simplesmente convenciona-se que determinado bem será consi- 
derado dessa ou daquela maneira. No caso do Brasil, por exemplo, o tratamento que se dá aos 
automóveis depende da natureza do comprador: se forem famílias, eles são considerados con- 
sumo privado; se forem empresas, eles são considerados formação de capital fixo. 
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Essa característica é comum a todos os bens incluídos na rubrica formação de 
capital fixo, ou seja, ainda que isto não ocorra de uma única vez, todos eles também 
se desgastam com o tempo, o que leva à criação de uma nova rubrica, a depreciação, 
e de dois conceitos diferentes de produto: bruto e líquido. 

Antes que entremos nessa discussão, porém, é preciso considerar ainda uma 
segunda diferença entre os bens cuja produção é classificada como formação bruta 
de capital fixo e aqueles cuja produção não consumida é classificada na variação de 
estoques. A diferença está em que, apesar de ambos esses grupos deverem ser con- 
siderados investimento (pois possibilitam ou ensejam consumo futuro), a forma- 
ção bruta de capital fixo é normalmente resultante de um planejamento das empresas 
(por exemplo, o aumento de uma planta industrial ou a substituição de máquinas 
antigas por máquinas novas e, provavelmente, mais produtivas), enquanto a varia- 
ção de estoques é, ao menos em parte, resultante do comportamento de variáveis 
que escapam ao controle das empresas — como mudanças na moda, no clima, nos 
preços relativos e nas preferências —, sendo, nesse sentido, não planejada. 

Se, por exemplo, num determinado ano, o linho entra na moda, de maneira 
inesperada, os estoques de linho, ao final desse ano, serão certamente menores do 
que normalmente seriam. Terá havido, nesse caso, uma variação negativa nos esto- 
ques de linho e, portanto, um desinvestimento, sem que isso tenha resultado de 
uma intenção deliberada dos fabricantes de linho, mas de uma alteração inespe- 
rada numa variável que não está inteiramente sob o controle das empresas. 

Sabendo disso, voltemos à questão do desgaste do capital fixo (ou depreciação). 
Como já indicamos anteriormente, os bens considerados sob a rubrica formação 
bruta de capital fixo também se desgastam com o tempo e com o uso, de modo que, 
findo um determinado período, seu valor terá sido inteiramente absorvido pelo 
fluxo de produção de bens (ou serviços) aí ocorrido. Vejamos um exemplo. 

Suponha que nossos fornos para assar pães tenham uma vida útil de dez anos, 
o que significa que, após esse período, o forno velho terá de ser substituído por um 
novo. Suponha ainda que nossa economia H necessite, para viabilizar sua produ- 
ção anual de pães, de dez fornos. Isso significa que, a cada ano, deverá ser produ- 
zido pelo menos um forno de assar pães para que se mantenha o estoque de capital 
fixo da economia. Se cada forno dura, em média, dez anos e se o estoque de capital 
é de dez fornos, a cada ano que passa, esse estoque de capital sofrerá, em média, 
uma depreciação de valor equivalente ao de um forno. Portanto se, ao final do ano 
X,a economia H tiver produzido, além de pães, também um forno novo, terá, com 
isso, simplesmente reposto as condições para a manutenção do mesmo nivel de 
produção no período subsequente. 

Assim, como considerar o valor do forno? Ele deve ou não ser contabilizado 
no valor do produto da economia H no ano X? Bem, as duas coisas podem ser feitas: 
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ele deve obrigatoriamente ser contabilizado se estivermos considerando o produto 
bruto, mas não deverá ser contabilizado se quisermos saber qual foi o produto lí- 
quido da economia H nesse período. Portanto, é preciso sempre lembrar que: 


Para obter o valor do produto líquido de uma economia num determinado 
período é preciso deduzir, do valor total produzido, ou seja, do valor do produ- 
to bruto, aquela parceia meramente destinada à reposição da parte desgasta- 
da do estoque de capital da economia, a que se dá o nome de depreciação. 


Temos agora, finalmente, todos os instrumentos para apresentar a estrutura da 
conta de produção, que, como já assinalamos, é a conta mais importante do sistema, 
já que é dela que decorrem todas as demais (Tabela 2.1). Relembrando, teremos então, 
de um lado, o produto líquido e a depreciação (portanto, o produto bruto) e, de ou- 
tro, sua utilização ou destino, ou seja, consumo pessoal, variação de estoques e forma- 
ção bruta de capital fixo. Sem nos preocuparmos, por ora, em compreender por que 
o produto fica do lado do débito e sua destinação do lado do crédito, podemos apre- 
sentar a estrutura da conta de produção numa economia fechada e sem governo. 


Tabela 2.1 Conta de produção — primeira versão 


Débito Crédito 
A produto liquido € consumo pessoal 
B depreciação D variação de estoques 


E formação bruta de capital fixo 
Produto bruto Despesa bruta 


Como já deve ter ficado claro, o sentido da conta de produção é mostrar, por 
um lado (o lado do débito da conta), o resultado do esforço conjunto da economia 
de um país num determinado período de tempo (normalmente um ano) e, por 
outro (o lado do crédito da conta), qual foi o destino do produto assim gerado, ou 
seja, se foi gasto em consumo, ou se foi acumulado, isto é, convertido em investi- 
mento — daí a utilização do termo despesa na última linha do lado do crédito. É 
essa a lógica da conta e é isso que garante seu equilíbrio interno, ou, em outras 
palavras, é isso que garante a igualdade entre débito e crédito. Mas o método das 
partidas dobradas exige ainda um outro tipo de equilíbrio, além do interno. Relem- 
bremo-nos do seguinte: 
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O princípio das partidas dobradas reza que, a um lançamento a débito, 
deve sempre corresponder um outro de mesmo valor a crédito. O equilíbrio 
interno refere-se à exigência de igualdade entre o valor do débito e o do cré- 
dito em cada uma das contas, enquanto o equilíbrio externo implica a ne- 
cessidade de equilibrio entre todas as contas do sistema. 


É necessário, portanto, que haja um equilíbrio entre todas as contas. Logo, isso 
implica a consideração das demais contas componentes desse modelo simplificado 
de uma economia fechada e sem governo, a saber, a conta de apropriação e a conta 
de capital. Como veremos, é nessas duas outras contas que se encontram os lança- 
mentos a débito e a crédito inversamente correspondentes a cada uma das rubricas 
da conta de produção apresentada, os quais garantem, assim, o equilíbrio externo 
do sistema. 

Considerar essas duas outras contas implica, portanto, considerar o sistema 
como um todo, o que leva a perceber o segundo sentido da conta de produção. Se 
o primeiro desses sentidos é revelar o produto como dispêndio (a finalidade ou des- 
tino da produção — se consumo ou investimento), o segundo é revelar a produção 
em sua dimensão de elemento gerador de renda. A renda, tanto quanto o produto e 
a despesa, é um agregado que pode ser tomado em duas versões distintas: bruta ou 
líquida, ou seja, incluindo-se ou não em seu valor aquele relativo à depreciação so- 
frida pelo capital fixo da economia. 

Podemos agora montar uma segunda versão da conta de produção, em que 
o produto seja apresentado como somatório das diversas remunerações ocorridas 
na economia como contrapartida da cessão dos fatores de produção que, durante 
o período X, as famílias, suas proprietárias, fizeram às empresas. São essas variá- 
veis (as remunerações) que vão aparecer na segunda conta do sistema, a conta de 
apropriação. 

Como vimos anteriormente, essas remunerações podem, em princípio, ser 
reduzidas a duas categorias: salários e lucros. Nesse momento, contudo, por uma 
questão de fidelidade àquilo que de fato ocorre numa economia de verdade, tere- 
mos de relaxar essa hipótese simplificadora e introduzir duas outras categorias de 
remuneração que, conjuntamente com os salários e os lucros, compõem o menu 
dos pagamentos a fatores de uma economia, a saber, os aluguéis, que remuneram 
os proprietários de imóveis de modo geral — como propriedades rurais, terrenos, 
casas e prédios de escritórios —, e os juros, que remuneram os proprietários de 
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capital monetário”. O único cuidado adicional que deve ser tomado é evitar a dupla 
contagem que pode ocorrer se considerarmos nessas rubricas, além dos aluguéis e 
dos juros pagos às famílias, também aqueles pagos às empresas. Estes últimos não 
devem ser considerados porque, como receitas, já participam dos demonstrativos 
de lucros e perdas das empresas e, portanto, já estão implicitamente computados 
na rubrica lucros. À única exceção a essa regra é o setor financeiro. Dada a natureza 
da atividade desenvolvida por esse setor, torna-se necessário considerar a diferença 
entre juros recebidos e juros pagos, dado que ela é um indicador do valor adicio- 
nado pelo setor sob a forma de serviços de intermediação financeira. Vejamos en- 
tão como fica a conta de produção nessa segunda versão (Tabela 2.2). 


Tabela 2.22 Conta de produção — segunda versão 





Débito Crédito 
a, salários o '€ consumo pessoal . 
a, lucros D variação de estoques 
a, aluguéis no [E formação bruta de capital fixo 
a, juros | = 


A renda ou produto nacional líquido 
(A=ara,+a,ta,) 


B depreciação 


Renda ou produto nacional bruto Despesa nacional bruta 


* Como leitor deve estar lembrado, consideramos inicialmente, para efeitos de simplificação do 


raciocinio, apenas as remunerações do trabalho e do capital (salários e lucros), o que não afetou 
a compreensão necessária quanto à natureza da identidade produto = renda. De outro lado, lem- 
bramos, na nota 14 do Capítulo 1, que a não-consideração dos aluguéis não alterava em nada os 
resultados, ou seja, mesmo considerando-os, teriam sido gerados o mesmo conjunto de bens, o 
mesmo produto total e a mesma renda total. A diferença seria simplesmente que a renda total 
gerada seria dividida também com os donos da terra, de modo que, certamente, seria reduzida a 
parcela destinada à remuneração do trabalho ou à remuneração do capital (ou a ambos). O 
mesmo pode ser dito dos juros, que remuneram os proprietários do capital monetário adiantado 
à produção. Porém, explicar o porquê disso (ou seja, explicar por que isso ocorre com aluguéis e 
juros) implicaria adentrar a complexa questão da geração do valor. Além de escapar do escopo 
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Como fica claro pela observação dessa segunda versão da conta de produção, 
ela, por si só, demonstra a identidade produto = renda = dispêndio, que, de modo 
geral, norteia a lógica do sistema como um todo. Temos condição agora, portanto, 
de, ao considerar as duas outras contas desse modelo simplificado, demonstrar 
como o sistema atende à exigência de equilíbrio externo imposta pelo princípio das 
partidas dobradas. 

Por essa razão, a conta a ser agora investigada é a conta de apropriação. Por 
meio de tal investigação, não só começaremos a compreender com mais clareza a 
forma de fechamento do sistema, como poderemos responder, com mais proprie- 
dade, a uma pergunta que ficou no ar, qual seja, por que, na conta de produção, 
acontece essa situação, um tanto estranha à primeira vista, de a despesa ficar do 
lado do crédito enquanto o produto (ou renda) fica do lado do débito da conta? 

O sentido lógico da conta de apropriação é mostrar de que maneira as famílias 
alocaram a renda que receberam pela cessão de seus fatores de produção. Trata-se 
de uma espécie de “conta-espelho” da conta de produção: se nesta os indivíduos e 
famílias são considerados agentes envolvidos nas atividades produtivas (por meio 
das empresas), na conta de apropriação eles são tomados como unidades de dis- 
pêndio, a partir da renda recebida. Por isso, essa conta traz, do lado do débito, a ru- 
brica poupança líquida, que indica a parcela de renda que as famílias decidiram 
não consumir e sim poupar. Nesse sentido, os próprios lucros retidos devem ser 
entendidos como uma espécie de poupança compulsória imposta às famílias, já 
que eles constituem uma renda que não foi distribuída aos proprietários de fatores, 
ficando retida nas empresas. Vejamos, na página seguinte, como fica a estrutura da 
conta de apropriação (Tabela 2.3). 

Com base nesta tabela, tentemos responder à questão há pouco mencionada. 
Considerando o sentido dessa conta, ou seja, o de ser uma conta que demonstre de 
que maneira uma determinada renda foi utilizada, parece bastante razoável que as 
remunerações recebidas pelos proprietários dos fatores de produção (ou seja, 
as diferentes categorias de renda) sejam lançadas a crédito, enquanto, no débito, 
figurem os usos e destinos dessa renda (consumo e poupança). 


deste livro, tal questão é matéria de muita controvérsia (cada corrente de pensamento tem dela 
uma compreensão particular), razão pela qual não a trataremos de modo mais profundo. Para 
nossos propósitos, basta que lembremos, por se tratar de identidades, que a contabilidade nacio- 
nal não sofre os efeitos do caráter controvertido da questão, Assim, por uma questão de fidelidade 
àquilo que de fato ocorre numa economia real, temos agora a necessidade de considerar, no rol 
das remunerações a fatores, também os aluguéis e os juros pagos às famílias. 
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Tabela 2.3 Conta de apropriação — primeira versão 


Débito Crédito 
€ consumo pessoal a, salários 
F poupança líquida | a, aluguéis 
a, juros 


a, lucros distribuídos 


a, lucros retidos 


Utilização da renda nacional líquida | Renda nacional líquida 


A conta de apropriação, portanto, funciona como uma espécie de demonstra- 
tivo de lucros e perdas, com seus correspondentes significados de receitas e despe- 
sas. Os principais agentes por trás dessa conta são as famílias (ou indivíduos). São 
eles que se apropriam da renda gerada na economia e a alocam da forma que me- 
lhor lhes convém. Em função disso, e em função da exigência de equilíbrio externo 
imposta pelo princípio das partidas dobradas, tais lançamentos a crédito na conta 
de apropriação aparecem como lançamentos a débito na conta de produção. 

Mas a contabilização de tais lançamentos no débito da conta de produção não 
se explica apenas por essa exigência, digamos assim, mecânica. À idéia não é dificil 
de compreender. Se considerarmos que os agentes mais importantes por trás da 
conta de produção são as empresas (visto que é por meio delas que a produção se 
realiza), são também elas que consomem ou “gastam” os fatores de produção. Em 
função disso, a remuneração desses fatores aparece contabilizada do lado do débito 
da conta de produção (o que significa que, quanto maiores os valores ali lançados, 
maior terá sido o consumo de fatores de produção e, portanto, maior o produto)'. 


O leitor atento notará que, do lado do débito da conta de produção, não figuram apenas remune- 
rações de fatores, mas também a rubrica depreciação. Como já se explicou anteriormente, consi- 
derar seja a renda, seja o produto, seja a despesa como brutos ou líquidos é mera questão de 
convenção: num caso se considera o produto necessário à reposição do valor desgastado do capi- 
tal fixo da economia, no outro não. Como a conta de produção trabalha com agregados brutos, há 
de se levar em conta a depreciação e, em função disso, do lado do crédito da conta de produção, 
encontra-se a rubrica formação bruta de capital fixo. Já no caso da conta de apropriação, que 
trabalha mais frequentemente com os agregados líquidos, a depreciação não aparece do lado do 
débito e, do lado do crédito, a poupança que se registra é poupança liquida. Em última instância, 
porém, também a rubrica depreciação poderia ser desmembrada em salários, lucros, aluguéis e 
juros, pois ela indica apenas que determinada parcela dos fatores de produção tem de ser utilizada 
para a produção de bens que simplesmente vão repor aqueles bens de capital já desgastados. 
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De outro lado, porém, as empresas recebem um crédito em função dos bens que efe- 
tivamente produzem, bens que, considerado um determinado período de tempo, ou 
já foram consumidos (consumo pessoal), ou ainda não foram (variação de estoques), 
ou são bens que servem para a produção de outros bens (formação de capital fixo). 

Ainda considerando a conta de apropriação, procuremos agora investigar 
mais de perto a forma de funcionamento do princípio das partidas dobradas. As- 
sim fazendo, descobriremos também o que ainda está faltando para fechar esse sis- 
tema simplificado. Como já comentamos, o lado do crédito dessa conta contém os 
mesmos itens que os constantes no lado do débito da conta de produção, apenas 
dispostos em uma ordem diferente e contando com um desmembramento da ru- 
brica lucros em lucros distribuídos e lucros retidos. Assim, cada um dos lançamentos 
a débito na conta de produção encontra seu par (um lançamento a crédito) na 
conta de apropriação. Do lado contrário, isto é, do lado do crédito da conta de 
produção, a rubrica consumo pessoal também vai encontrar seu par na rubrica 
de mesmo nome lançada a débito na conta de apropriação. 

Isso posto, quais são os lançamentos que restaram sem contrapartida? Na 
conta de produção, os itens D e E, que requerem lançamentos a débito, e B, que re- 
quer um lançamento a crédito, e, na conta de apropriação, o item F, que também 
requer um lançamento a crédito. Precisamos, pois, para fechar o sistema, de uma 
terceira conta que contemple exatamente esses lançamentos que faltam. Essa ter- 
ceira conta é a conta de capital ( Tabela 2.4). 


Tabela 2.4 Conta de capital — primeira versão 





Débito Crédito 
D variação de estoques E poupança líquida o . 
E formação bruta de capital fixo B depreciação o 
Investimento bruto total “Poupança bruta total 


A conta de capital, portanto, “fecha” o sistema, garantindo seu equilíbrio ex- 
terno, já que, com ela, temos todos os lançamentos necessários para completar os 
pares até então a descoberto. Mas, além de completar o sistema, a conta de capital 
demonstra a identidade investimento = poupança, quase tão importante, para a ló- 
gica de seu funcionamento, quanto a identidade produto = renda = despesa. Na ver- 
dade, a identidade investimento = poupança nada mais é do que uma forma 
alternativa de representar a identidade produto = renda = despesa. E o que ela 
mostra? Ela mostra que, se a variação de estoques e a formação bruta de capital fixo 
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devem ser consideradas investimento, porque possibilitam, viabilizam ou ensejam 
consumo futuro, elas também devem ser consideradas poupança, pois indicam 
que, dos esforços de produção da sociedade num determinado período de tempo, 
nem tudo foi consumido naquele período, mas parte foi guardada (poupada) para 
ser consumida no futuro. Como a poupança significa necessariamente um crédito 
(quem poupa tem um crédito relativamente ao consumo futuro), o investimento, 
concretizado no aumento de estoques — quando há — e na formação bruta de ca- 
pital fixo, deve ser suficiente para “honrar” a poupança efetuada, e, portanto, con- 
figura um débito. 

Finalmente cumpre notar que a rubrica poupança líquida, lançada a débito na 
conta de apropriação e a crédito na conta de capital, engloba a poupança pessoal 
(poupança das famílias) e os lucros retidos (poupança retida nas empresas). So- 
mando-se seu valor ao da depreciação temos a poupança bruta, como o demonstra 
o lado do crédito da conta de capital. 


2.2.2 Economia aberta e sem governo 


A estrutura de três contas até aqui apresentada configura a base sobre a qual 
pode ser construído um sistema mais complexo que admita, por exemplo, que a 
economia não é fechada e, portanto, realiza com o exterior uma série de transações. 
Vejamos então o que acontece com nosso sistema se o considerarmos de economia 
aberta, mas num contexto em que o governo continua a não existir. 

Admitindo a existência do setor externo, ou seja, partindo-se do pressuposto 
de que cada uma das economias do planeta tem relações econômicas com as de- 
mais, a primeira e imediata constatação é que, considerada uma economia qual- 
quer, parte de sua produção de bens, num determinado período de tempo, foi, com 
certeza, vendida ao resto do mundo, ou seja, exportada. Simultaneamente temos 
também de admitir que parte do que foi consumido e/ou acumulado nesse mesmo 
período pode ter sido produzido fora do país e comprado, ou seja, importado, pela 
economia em questão. 

O cotejo entre esses dois tipos de transação constitui um elemento muito im- 
portante, a chamada balança comercial, de uma peça também chave no mundo da 
contabilidade social, qual seja, o balanço de pagamentos (que estudaremos em 
detalhe no Capítulo 5). O balanço de pagamentos contém ainda, além da balança 
comercial, a balança de serviços”, que registra as transações externas envolvendo 
os chamados “invisíveis” ou mercadorias intangíveis, como fretes e royalties. 


$ 


De fato, a balança comercial e a balança de serviços não esgotam o balanço de pagamentos, Há 
de se considerar ainda as transferências unilaterais e a balança de capitais. 
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Contudo, esse tipo de distinção (bens, por um lado, serviços, por outro) não é 
a que melhor se presta, do ponto de vista do sistema de contas nacionais, para o re- 
gistro das transações de uma economia com o exterior. No caso do sistema de con- 
tas, a distinção que importa fazer diz respeito, por um lado, às transações envolvendo 
bens e serviços não fatores e, por outro, às transações envolvendo fatores de produção 
— como pagamento e recebimento de lucros, juros, aluguéis e royalties. 

Como ficará claro no Capítulo 5, as rubricas que aparecem na conta do setor 
externo (ou conta resto do mundo), que vem a ser a quarta conta de nosso sistema, 
não são nada mais do que os resultados que se podem extrair da própria balança 
de transações correntes do balanço de pagamentos (somatório da balança comer- 
cial e da balança de serviços), mas arranjados de outra maneira. 

Expliquemos um pouco melhor o que significa essa distinção entre bens e ser- 
viços não fatores e bens e serviços fatores e suas consequências relativamente à estru- 
tura do sistema e à forma de registro dos agregados. Separar as transações com o 
exterior nesses dois grupos implica considerar que as relações econômicas entre os 
países não se restringem à mera compra e venda de mercadorias (bens e serviços), 
mas podem envolver, e no mais das vezes envolvem, elementos mais complexos 
como os fatores de produção. 

Assim, por exemplo, parte da produção de uma economia num determinado 
período de tempo pode ter sido obtida graças à utilização de fatores de produção 
de propriedade de não residentes no país, como capital físico, capital monetário e 
tecnologia. Nesse caso, parte da renda gerada por essa economia nesse período, 
ainda que tenha sido internamente gerada, não pode ser considerada do país, ou 
seja, não pode ser considerada nacional, uma vez que deve ser enviada aos países 
de residência dos proprietários desses fatores. 

Mas existe também o outro lado da moeda, ou seja, fatores de produção de 
residentes podem estar sendo utilizados na produção e geração de renda em outros 
países, criando-se assim o direito de a economia em questão receber essa renda. 
Assim, do ponto de vista agregado, o que importa é o saldo dessas operações. O que 
significa um país enviar, liquidamente, renda ao exterior? Significa que, no periodo 
em questão, utilizou mais fatores de produção estrangeiros (de não-residentes) do 
que foram utilizados os fatores de produção de seus residentes pelas economias de 
outros países. Nesse caso, seu produto (ou renda) interno vai apresentar um valor 
maior do que seu produto (ou renda) nacional. Por outro lado, se o país recebe li- 
quidamente renda do exterior, seu produto (ou renda) interno vai apresentar um 
valor menor do que seu produto (ou renda) nacional. 

Não chega a ser exatamente uma regra, mas, geralmente, os países mais avan- 
çados (mais desenvolvidos) encontram-se na segunda situação, enquanto os pai- 
ses menos desenvolvidos, como o Brasil, encontram-se na primeira. À razão não é 
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dificil de perceber. Os países mais desenvolvidos possuem, por definição, maior 
disponibilidade de capital e, regra geral, encontram-se à frente dos processos de 
inovação tecnológica. Assim, a probabilidade de eles serem exportadores líquidos 
de serviços fatores (e, portanto, de receber liquidamente renda do exterior) é muito 
maior do que a de eles serem importadores líquidos (e, portanto, de enviar liqui- 
damente rendas ao exterior). É desnecessário dizer que o inverso ocorre com os 
países menos desenvolvidos. 

Mas, do ponto de vista da consideração dos agregados, como ficamos? Qual 
deles é o melhor ou mais adequado ou mais correto, o nacional ou o interno? Não 
há uma resposta a essa pergunta. Aqui, tal como no caso do valor gerado para sim- 
ples reposição do capital fixo desgastado (que produz a dicotomia bruto/líquido), 
o problema se resolve por convenção e as duas formas podem e devem ser utiliza- 
das. Assim, o que é preciso ter claro é que: 


Para se obter o produto nacional de uma economia, é preciso deduzir de seu 
produto interno a renda líquida enviada ao exterior ou, se for o caso, adi- 
cionar a seu produto interno a renda líquida recebida do exterior. 


Voltemos agora à estrutura de nosso sistema. Já sabemos que uma das modi- 
ficações introduzidas pela consideração do setor externo da economia é que o sis- 
tema passa a ter quatro e não mais três contas, visto que, além das contas de 
produção, apropriação e capital, precisamos também de uma conta para registrar 
as transações com o exterior. Sabemos também que, além das exportações e impor- 
tações, devem ainda aparecer, nas rubricas dessa nova conta, a renda líquida en- 
viada ao (ou recebida do) exterior. 

Contudo, falta ainda um elemento para completar a estrutura da nova conta do 
sistema. Como já mencionamos anteriormente, a soma desses dois saldos (exporta- 
ções/importações de bens e serviços não fatores e renda enviada/renda recebida do exte- 
rior) é o próprio resultado do balanço de pagamentos em transações correntes (ou 
balança de transações correntes). Se esse resultado for positivo, teremos um superávit 
no balanço de pagamentos em transações correntes; se for negativo, teremos um dé- 
ficit. É essa, portanto, a rubrica que completa a estrutura da conta do setor externo. 

Pensemos agora, retomando o princípio das partidas dobradas, de que modo 
serão feitos os lançamentos nessa nova conta. Para isso, o primeiro passo é lembrar 
que se trata de uma conta do resto do mundo. Assim, podemos perguntar: o que é 
que o resto do mundo pode considerar como débito em relação a nosso país? A res- 
posta é: as exportações de bens e serviços não fatores e a utilização de fatores de 
propriedade de residentes no país. Inversamente, o resto do mundo pode considerar 
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como crédito contra nosso país as importações de bens e serviços não fatores e a 
renda gerada por fatores de produção de propriedade de não-residentes. Vejamos 
então como fica a estrutura dessa conta” (Tabela 2.5). 


Tabela 2.5 Conta do setor externo — primeira versão 
Débito Crédito 
G exportações de bens e serviços I importações de bens e serviços não 
não fatores fatores 





H déficit do balanço de pagamentos J renda líquida enviada ao exterior 
em transações correntes 


Total do débito Total do crédito 


Como se percebe, na conta do setor externo as rubricas não vêm dispostas de 
forma tão direta como supúnhamos. No caso das transações envolvendo fatores de 
produção, elas já aparecem, registradas pelo saldo, do lado do crédito da conta, e 
esse saldo é definido como envio líquido e não como recebimento líquido, o qual 
também pode acontecer. À suposição aí é que a economia em questão é importa- 
dora líquida de capitais (como é de fato a situação, por exemplo, do Brasil) e, por- 
tanto, essa disposição é a mais adequada. Tomando essa estrutura por base, no caso 
de haver, por exemplo, não um envio líquido de renda, mas um recebimento lí- 
quido de renda, esse valor pode continuar a ser registrado do lado do crédito desde 
que com o sinal negativo (ou alternativamente pode aparecer com o sinal positivo 
do lado do débito). 

Mas por que aparece, no lado do débito, o déficit do balanço de pagamentos em 
transações correntes? À resposta mais imediata que podemos dar é que isso se deve 
à exigência de equilíbrio interno da conta (débito = crédito), imposta pelo princípio 
das partidas dobradas. Mas o que isso significa do ponto de vista econômico? Conti- 
nuando com a suposição anterior de que o país em questão é, na maior parte do 
tempo, importador líquido de capitais, isso significa que, no período em tela, os cré- 
ditos que o resto do mundo acumulou contra o país (importações mais renda li- 
quida enviada ao exterior) superaram os débitos que o resto do mundo contraiu 
com o país (exportações), no mesmo período. Assim, ao final de tal período, esse país 


* A partir do Capítulo 4, ficará fácil perceber, como já assinalamos, que a conta do setor externo do 
sistema de contas nacionais nada mais é do que a conta em transações correntes do balanço de 
pagamentos com os lançamentos invertidos. 
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restou com um déficit em transações correntes, que aparece registrado do lado do 
débito da conta precisamente para garantir seu equilíbrio interno. 

Cumpre notar que tal déficit (a ser coberto por entrada de capitais de em- 
préstimo ou de investimento) poderia também aparecer com sinal negativo (como 
pareceria mais apropriado a um déficit), do próprio lado do crédito, garantindo, 
da mesma forma, o equilíbrio interno da conta. A disposição tal como apresen- 
tada pela Tabela 2.5, porém, facilita a visualização e compreensão dos lançamen- 
tos inversos necessários nas demais contas para que se garanta o equilíbrio externo 
do sistema. 

Vejamos então como ficam as demais contas do sistema a partir da introdu- 
ção dessa quarta conta. Como perceberemos, as contas afetadas por novos lança- 
mentos decorrentes da introdução da conta do setor externo são a conta de 
produção e a conta de capital. A modificação mais evidente da conta de produção 
é que ela terá agora de contemplar não só o valor produzido com fatores de pro- 
dução nacionais, mas também o valor produzido com a utilização de fatores de 
propriedade de não-residentes, líquido dos valores produzidos em outros países 
com a utilização de fatores de propriedade de residentes. Tratar-se-á agora, por- 
tanto, não de registrar o produto nacional bruto (PNB), mas o produto interno 
bruto (PIB). 

Mas a necessidade de garantir o equilíbrio externo do sistema impõe uma ou- 
tra mudança de grande importância para a própria natureza da conta. O débito da 
rubrica importações, necessário para compensar o lançamento a crédito feito na 
conta do setor externo, é efetuado na conta de produção, de modo que, a partir da 
introdução da conta do setor externo, ela não mais vai demonstrar o produto mas 
aquilo que se chama oferta total da economia. No movimento contrário, as expor- 
tações serão lançadas no lado do crédito da conta de produção, compondo a de- 
manda total da economia ( Tabela 2.6). 

A partir dessa nova versão, portanto, pode-se dizer que a conta de produção 
apresenta, do lado do débito, o PIB mais as importações de bens e serviços não fa- 
tores (oferta total), que devem igualar-se, em valor, à demanda total por bens e 
serviços, seja ela originada das necessidades de consumo, das necessidades de 
investimento ou da procura externa. 

Com essa nova disposição (e significado) da conta de produção, demos conta 
dos lançamentos inversos necessários para garantir o equilíbrio externo do sis- 
tema depois da introdução da conta do resto do mundo, com exceção de um: o 
item H. Assim, para completar o fechamento do sistema, é preciso encontrar um 
lançamento a crédito que compense o lançamento a débito do déficit do balanço 
de pagamentos em transações correntes. É na conta de capital que vamos encon- 
trá-lo (Tabela 2.7). 
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Tabela 2.6 Conta de produção — terceira versão 











Débito | Crédito 
I importações de bens e serviços não G exportações de bens e serviços não 
— fatores o O fatores À o = 
J renda líquida enviada ao exterior C consumo pessoal 
a, salários CD variação deestoques 
a, lucros E formação bruta de capital fixo 
a, aluguéis | o 
a, juros 


A renda ou produto nacional líquido 


(A=a tata ta,) 


B depreciação 








Oferta total de bens e serviços Demanda total por bens e serviços 


Tabela 2.7 Conta de capital — segunda versão 





Débito | 1: Crédito 
D variação de estoques | 'F poupança líquida o 
E formação bruta de capital fixo 'B depreciação 


H déficit do balanço de pagamento 
em transações correntes 


Investimento bruto total Poupança bruta total 





Mecanicamente entendemos por que o item H é lançado a crédito na conta de 
capital. Mas o que isso representa em termos econômicos, lembrando que a conta 
de capital demonstra a identidade investimento = poupança? Isso indica que, no 
período em questão, parte do investimento efetuado na economia deveu-se à im- 
portação de capital. Como ficará mais claro no Capítulo 5, o déficit do balanço de 
pagamentos em transações correntes acaba por ser coberto por entrada de capitais 
externos, o que significa, exatamente, que a economia em questão, para fazer frente 
à sua absorção interna, está importando capital, ou seja, poupança. Se, eventual- 
mente, a economia produzir não um déficit mas um superávit em transações cor- 
rentes, ela terá se tornado, ao menos naquele período, exportadora líquida de 
capitais, ou seja, sua absorção interna, em face da sua produção, estará permitindo 
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que ela exporte capitais. Nesse caso, o déficit do balanço de pagamentos em tran- 
sações correntes continua a ser registrado do lado do crédito da conta de capital, 
porém com sinal negativo, indicando que se trata, de fato, de um superávit. 

Fechamos com isso o sistema, visto que encontramos todos os lançamentos 
inversos necessários para compensar a entrada da quarta conta referente ao regis- 
tro das transações com o setor externo. Nesse modelo de economia aberta e sem 
governo, a conta de apropriação permanece tal como a apresentamos em sua pri- 
meira versão. 


2.2.3 Economia aberta e com governo 


Com o modelo anterior relaxamos uma de nossas hipóteses simplificadoras 
iniciais e admitimos que a economia realiza transações com o exterior. Para com- 
pletarmos o modelo é preciso agora abrir mão de uma segunda hipótese simplifi- 
cadora e introduzir um elemento muito importante no funcionamento de qualquer 
economia e que até o momento não foi contemplado: o governo. 

Como se sabe, o governo interfere significativamente na vida econômica de 
um país. Além de arrecadar impostos e consumir bens e serviços para poder forne- 
cer à população outros bens e serviços — como segurança e educação — , ele tam- 
bém realiza transferências e subsidia determinados setores. Dependendo do tipo de 
imposto e dos subsídios que o governo fornece, ele pode ainda interferir nos preços 
das mercadorias. Para dar conta de todas essas operações e tendo em vista sua es- 
pecificidade, costuma-se introduzir no sistema uma quinta conta, chamada conta 
do governo. Os impostos e outras receitas correntes do governo vão aparecer no 
lado do crédito dessa conta, enquanto o consumo, as transferências e os subsídios 
vão figurar do lado do débito. Vejamos a Tabela 2.8: 


Tabela 2.8 Conta do governo — primeira versão 














“Débito = Crédito 
L consumo do governo | P impostos diretos 
M transferências | Q impostos indiretos o 
N subsídios o R outras receitas correntes líquidas 
O saldo do governo em conta = 
corrente 
Utilização da receita ' Total da receita o 
ai ca Regional 
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A conta do governo é, em muitos sentidos, semelhante à conta de apropriação. 
Assim como esta busca mostrar qual é o destino que as famílias (ou indivíduos) 
dão às rendas que recebem pelo fato de serem proprietários de fatores de produção, 
a conta do governo busca mostrar: 


a) qual foi o valor da receita total do governo num determinado período de 
tempo; e 
b) como o governo a alocou ou, em outras palavras, o que fez com ela. 


A igualdade entre o débito e o crédito da conta, exigida pelo seu equilíbrio in- 
terno, requer o lançamento do saldo do governo em conta corrente” no lado do 
débito. 

A estrutura da conta pode então ser entendida da seguinte forma: o governo 
recebe, sob a forma de impostos e outras receitas líquidas (por exemplo, aluguéis 
de imóveis de sua propriedade locados ao setor privado)*, uma determinada par- 
cela da renda gerada na economia. Com essa quantia, em primeiro lugar, o governo 
sustenta suas próprias atividades, ou seja, paga salários a seus funcionários e ad- 
quire bens e serviços do setor privado — por exemplo, material de escritório, com- 
putadores, remédios e alimentos para merenda escolar. 

Além disso, ele utiliza essa receita para fazer transferências ao setor privado. 
As duas categorias mais importantes de transferência são, por um lado, as pensões 
e aposentadorias e, por outro, os juros da dívida pública. Por último, ele pode uti- 
lizar sua receita para conceder subsídios a determinados setores julgados impor- 
tantes (algum setor cuja produção se queira estimular ou cujos preços se queira 
influenciar). Mais à frente retomaremos a discussão sobre as transferências e sub- 
sídios para esclarecer melhor sua natureza e suas consequências. 

Do cotejo entre a receita que o governo arrecada e os gastos que tem com sa- 
lários, bens e serviços, transferências e subsídios, surge um saldo que tanto pode ser 
positivo quanto negativo. Se for positivo, significa que, no período em questão, o 


A denominação conta corrente indica que só são consideradas as operações envolvendo receitas e 
gastos correntes, ou seja, não aparecem aí as operações que mexem com os estoques detidos pelo 
setor público. Se, por exemplo, o governo resolver construir uma nova estrada, vai incorrer numa 
despesa de capital, mas ela não pode ser considerada uma despesa corrente. Da mesma maneira, 
se o governo contrair um empréstimo de grande monta para financiar a construção da estrada, 
os recursos que, por essa via, ele vier a receber, também não poderão ser considerados como re- 
ceita corrente. O mesmo ocorre com a receita advinda da venda de uma empresa estatal, 

* É nesse item, com sinal negativo, que devem ser contabilizadas as despesas com juros da dívida 
externa de responsabilidade do governo. 
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governo arrecadou mais do que gastou, gerando uma poupança do governo; se for 
negativo, ou seja, se ele tiver um déficit, isso significa que ele gastou mais do que 
arrecadou e foi financiado por poupança do setor privado (interno ou externo). 
Evidentemente, no caso de um déficit, o saldo deve aparecer registrado com sinal 
negativo. Na Seção 8.3 do Capítulo 8 discutiremos com mais detalhes a questão do 
déficit público e de seu significado. 

Quais são as consequências que a introdução da conta do governo traz para a 
forma de registro dos agregados e para a estrutura das contas? Para responder a es- 
sas questões é preciso, inicialmente, retomar alguns pontos já colocados. Dissemos 
anteriormente, e a conta do governo assim o demonstra, que o governo não só ar- 
recada impostos mas também devolve parte deles sob a forma de transferências e 
subsídios. 

Os impostos que ele arrecada podem ser classificados em impostos diretos e 
impostos indiretos. Os impostos diretos incidem sobre a renda ou a propriedade e 
são recolhidos e pagos como impostos. O exemplo mais importante dessa categoria 
é o imposto de renda, que, no Brasil, como em vários outros países, é um tributo 
federal. Mas há outros igualmente importantes como o IPTU e o IPVA, ambos tri- 
butos municipais. 

Já os impostos indiretos não são pagos como impostos mas como parte do 
preço das mercadorias (dai serem indiretos). Os exemplos mais conhecidos no 
Brasil são o imposto sobre produtos industrializados (IPI), que é um tributo fede- 
ral, e o imposto sobre circulação de mercadorias e serviços (ICMS), que é um tri- 
buto estadual. Por serem pagos indiretamente, ou seja, por meio dos preços dos 
bens e serviços, eles alteram esses preços relativamente a uma situação hipotética 
em que tais impostos não existiriam. 

Levando em conta essa distinção entre impostos diretos e indiretos, torna-se 
mais fácil compreender a natureza das devoluções que o governo faz. Tomemos ini- 
cialmente aquele grupo de devoluções englobadas na rubrica transferências. O que 
é uma transferência? Teoricamente considera-se transferência aquele tipo de ope- 
ração que só tem um sentido: um dá e o outro recebe, sem dar nada em troca. Nesse 
sentido, é relativamente fácil compreender por que as pensões do tipo auxílio- 
doença, auxílio-maternidade ou auxílio-velhice, ou programas como o de renda 
mínima, são considerados transferências. Realmente, nesses casos, há simplesmente 
uma transferência de recursos das mãos do governo para as dos beneficiários, sem 
nenhum tipo de contrapartida. 

No caso das aposentadorias, já não é tão fácil de compreender, visto que se 
pode, com razão, alegar que quem recebe uma aposentadoria pode não estar dando 
nada em troca hoje, mas já o deu ao longo de sua vida economicamente ativa, 
quando pagou sua previdência. De fato, as contribuições destinadas à previdência 
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são computadas, para efeitos do sistema de contas nacionais, como impostos dire- 
tos. Contudo, como as operações são descasadas no tempo (paga-se num 
determinado período, recebe-se em outro) e as contas nacionais são apuradas con- 
siderando-se um dado período de tempo (normalmente um ano), o pagamento de 
aposentadorias mostra-se de fato como uma transferência. De certa forma, o 
mesmo pode ser dito quanto aos juros da dívida pública, já que quem recebe esse 
tipo de transferência o faz porque, em algum momento anterior, emprestou capital 
ao governo. Por razões semelhantes, porém, o pagamento desses juros é igualmente 
considerado como transferência. 

Mas, seja como for, com maior ou menor propriedade, todas essas operações 
assemelham-se no seguinte ponto: em todas elas há um efetivo deslocamento de 
recursos monetários das mãos do governo para as mãos dos beneficiários. O go- 
verno, assim, devolve ao setor privado parte daquilo que ele recolhe como impos- 
tos. Nessa medida, tais operações podem ser consideradas uma espécie de imposto 
direto com sinal trocado, 

Tomemos agora os subsídios. Na maior parte das vezes os subsídios não sig- 
nificam propriamente a redistribuição de uma receita coletada por meio de impos- 
tos, mas simplesmente a abdicação, por parte do governo, de uma receita à qual ele 
teria direito”. O governo pode, por exemplo, em função de objetivos sociais, querer 
reduzir o preço do leite aos consumidores finais e, para tanto, abrir mão da arreca- 
dação do imposto sobre circulação de mercadorias e serviços (ICMS) que incidiria 
sobre a comercialização do leite. Assim, a concessão de subsídios mexe com os 
preços das mercadorias, mas mexe no sentido inverso ao provocado pela incidên- 
cia de impostos indiretos (ou seja, os subsídios reduzem o preço final dos bens ao 
invés de elevá-los). Assim, eles podem ser considerados impostos indiretos com o 
sinal trocado. 

Isso posto, a primeira consequência importante da existência do governo so- 
bre a contabilidade social é que ela provoca uma nova dicotomia na forma de re- 
gistro dos agregados. Como acabamos de comentar, a atuação do governo via 
impostos indiretos e subsídios altera os preços das mercadorias relativamente aos 
preços que seriam observados se tais operações não existissem. Assim, por um lado, 
as mercadorias têm seu valor aumentado pelos impostos indiretos compensados 
dos subsídios, mas, por outro, esse acréscimo de valor não tem como contrapartida 
pagamentos a fatores de produção. Como registrar esse diferencial? 


* Entretanto, até recentemente, para efeito do registro dessa operação na conta do governo, tudo 


se passava como se o governo efetivamente recolhesse esses recursos e posteriormente os devol- 
vesse ao setor beneficiado pela isenção fiscal, Isso mudou um pouco com o novo sistema (SNA 
1993), que estudaremos no Capítulo 4. 
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Para resolver o problema foram criados dois conceitos de produto: o produto 
a preços de mercado, que inclui o valor dos impostos indiretos compensados 
dos subsídios, e o produto a custo de fatores, que não considera esse valor 
adicional. 


Tanto quanto nos demais casos (o bruto e o líquido, o interno e o nacional), a 
existência dos dois conceitos é funcional, visto que, a depender do caso, ora um ora 
outro mostra-se mais adequado. 

Podemos agora nos voltar para o sistema de contas para averiguar quais são as 
mudanças que a existência da conta do governo provoca nas demais contas. Antes, 
porém, a título de síntese dos agregados até aqui comentados, talvez seja interes- 
sante montar uma pequena lista, na qual eles apareçam relacionados uns aos outros. 
As notações utilizadas são: P, para produto, I, para interno, N, para nacional, B, para 
bruto, L, para líquido, pm, para preços de mercado, e cf, para custo de fatores. 


PIBpm — renda liquida enviada ao exterior = PNBpm 
PNBpm - depreciação = PNLpm 
PNLpm — impostos indiretos mais subsídios = PNLCf 


Cumpre lembrar que, dada a identidade produto = renda = dispêndio, tanto a 
renda quanto o dispêndio podem também ser considerados sob esses vários enfo- 
ques (bruto ou líquido, nacional ou interno, a preços de mercado ou a custo de fa- 
tores). Contudo, os usos e costumes tornaram alguns agregados mais populares 
que outros. Quando a mídia falada ou escrita anuncia, por exemplo, a taxa de cres- 
cimento do produto, é do PIBpm que se está falando. 

No caso do Brasil, como já vimos, o PIB é maior que o PNB. Daí que, caso se 
queira ter uma idéia do resultado final do esforço da economia num determinado 
ano, faz sentido considerar também a contribuição prestada pelos fatores de pro- 
dução de propriedade de não-residentes. Ao mesmo tempo, parece também bas- 
tante razoável tomar o produto bruto e não o líquido, já que a produção de valores 
que vão apenas repor o capital fixo desgastado também demandou esforços e con- 
sumiu fatores de produção. Finalmente, é preciso considerar o PIB em seu conceito 
de preços de mercado, já que a atuação do governo também adiciona valor ao sis- 
tema econômico (do consumo do governo, uma parcela — a compra de bens e 
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serviços do setor privado — deve ser entendida como consumo intermediário, mas 
uma outra — o pagamento de salários — configura produção de valor). 

Por outro lado, quando se fala em renda ou renda nacional, o que se está consi- 
derando é a RNLcf. A razão pela qual não pode ser aqui utilizado o conceito em sua 
versão interna parece bastante clara, visto que, se os proprietários de fatores são não 
residentes, a renda por esses fatores gerada não vai ficar à disposição dos residentes. 
E por que o conceito aparece em sua versão líquida e não bruta? A idéia que está por 
trás disso é que o valor produzido para compensar a depreciação do capital fixo não 
pode ser considerado renda, já que seu consumo implicaria consumir o estoque de 
capital da economia. Finalmente, parece também claro por que, em se tratando de 
renda, o mais adequado é utilizar o conceito em sua versão custo de fator”. 

Feitas essas considerações, vejamos como fica a estrutura de cada uma das 
contas, agora que o modelo está completo, ou seja, trata-se de uma economia aberta 
e com governo. Para tanto, apresentaremos a seguir a versão final de cada uma das 
contas (Tabelas 2.9 a 2.13) para, na sequência, explicar como se dá o fechamento 
do sistema. 





Tabela 2.9 Conta de produção — versão final 








Débito Crédito 
a, salários 'C consumo pessoal o 
a, aluguéis [E consunodo governo 
a, | juros D variação de estoques 
a, lucros distribuídos E formação bruta de capital fixo 
a,, lucros retidos 'G exportações de bens e serviços não 


fatores 





B depreciação 








p-m, impostos diretos pagos pelas 
empresas menos 
transferências recebidas 
pelas empresas 


(continua) 


» Nos sistemas mais recentes e seguindo orientação do System of National Accounts da ONU, o 
agregado renda vem sendo utilizado em sua versão renda disponível bruta, o que significa a inclu- 
são da depreciação e a consideração da renda externamente recebida sob a forma de transferên- 
cias (doações por conta de ajuda humanitária e outros fatores). Mais adiante, no Capítulo 4, 
veremos passo a passo como se constrói esse agregado. 
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(continuação) 
Tabela 2.9 Conta de produção — versão final 
R outras receitas correntes líquidas | 


Q-N impostos indiretos, menos 
subsídios 


J renda líquida enviada ao exterior 


I importações de bens e serviços não 
fatores 


Oferta total de bens e serviços “Demanda total por bens e serviços 


Tabela 2.10 Conta de apropriação — versão final* 


Débito | Crédito 
C consumo pessoal a, salários 
P, impostos diretos (empresas) | a, aluguéis 
Pp. impostos diretos (famílias) | a, juros o 


F poupança líquida do setor privado a, lucros 








R outras receitas correntes líquidas | m,+m, transferências totais 
do governo 
| . * rm . Há 
p-m, impostos diretos líquidos 
(empresas) 
+ mm ape temos ns mm pi 
R outras receitas correntes líquidas 


| dogoverno 


Utilização da renda nacional líquida | Renda nacional líquida a custo de 
a custo de fatores mais transferências fatores mais transferências 


(*) A conta de apropriação pode ser apresentada de várias manciras. Pode-se optar por apresentar a 
renda em sua versão bruta ou líquida, interna ou nacional, a preço de mercado ou a custo de fator. 
Optou-se aqui por apresentá-la no formato RNLcf, que mais a aproxima da renda pessoal disponível, 
Os lucros (a,) estão líquidos dos impostos diretos devidos pelas empresas (p,). No entanto, estes últimos 
aparecem (líquidos das transferências recebidas pelas empresas — m,) também no lado do crédito da 
conta, visto tratar-se, originalmente, de renda, ainda que esta não tenha tomado a forma de pagamento 
a fatores. Pelo mesmo motivo, aparece também aí a rubrica outras receitas correntes líquidas do governo. 
Se chamarmos a, + a, + a, + a, de À, podemos definir a renda pessoal disponível (RD) como: RD = A + 
m. — p, lembrando que os lucros retidos, incluídos em a,, constituem compulsoriamente poupança. 
Assim, para se chegar da RNLcf mais transferências à RD, basta deduzir, do valor da primeira, os impostos 
diretos totais e as outras receitas correntes líquidas do governo. 
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Tabela 2.11 Conta do governo — versão final 

















Débito Crédito 

L consumo do governo | P, impostos diretos (empresas) 
m, transferências às empresas | P, impostos diretos (famílias) | 
m, transferências às famílias | Q impostos indiretos 
N subsídios o R outras receitas correntes líquidas 
O saldo do governo em conta | | o 

corrente 
Utilização da receita | Total da receita 


Tabela 2.12 Conta do setor externo — versão final 
Débito Crédito 


G exportações de bens e serviços I importações de bens e serviços 
não fatores não fatores 


H déficit do balanço de pagamentos J renda líquida enviada ao exterior 
em transações correntes 


Total do débito | Total do crédito 





Tabela 2.13 Conta de capital — versão final 


Débito Crédito 
D variação de estoques F poupança líquida do setor privado 








E formação bruta de capital fixo depreciação 


Tm 


déficit do balanço de pagamentos 
em transações correntes 


O saldo do governo em conta 
corrente 


Investimento bruto total | Poupança bruta total 
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Apresentadas as cinco contas em sua versão final, tratemos de entender as 
modificações provocadas pela introdução da conta do governo. 

A conta de produção é o espaço no qual vamos encontrar a maior parte dos 
lançamentos compensatórios exigidos pela introdução da conta do governo. Relati- 
vamente à versão anterior, encontramos, do lado do débito dessa conta, os seguintes 
lançamentos adicionais: p, - m,, Q - Ne R. O primeiro lançamento diz respeito aos 
impostos diretos pagos pelas empresas, líquidos das transferências governamentais 
por elas recebidas. De fato, parte do valor adicionado pelas empresas no processo de 
produção acaba tomando, a partir da introdução do governo, não a forma de paga- 
mento a fatores, mas sim a forma de pagamento de impostos diretos (que devem ser 
compensados do valor das transferências, já que elas significam o retorno às empre- 
sas de parte dos impostos pagos). Assim, é preciso registrá-los no lado do débito da 
conta de produção, para que essa renda seja contabilizada. Para que assim possamos 
raciocinar, porém, não podemos esquecer que os lucros (a, + a,,), também regis- 
trados no lado do débito da conta de produção, devem ser considerados como líqui- 
dos do pagamento de impostos. Os dois outros lançamentos impõem-se pela 
necessidade de considerar o aumento do produto e da renda provocado pela atua- 
ção do governo, visto que ele não só se apropria de parte da renda gerada, mas gera, 
ele próprio, renda, por meio dos serviços que presta à população. 

Com esses lançamentos no lado do débito da conta de produção compensa- 
mos os itens p,, Q e R lançados a crédito na conta do governo e os itens m, e N lan- 
çados a débito nessa conta, já que, apesar de eles aparecerem no débito da conta de 
produção, eles aí aparecem com o sinal negativo. 

No lado do crédito da conta de produção, o lançamento adicional que surge é 
precisamente o consumo do governo (L), que compensa lançamento idêntico feito 
no lado do débito da conta do governo. A justificativa econômica para tal lança- 
mento está em que, uma vez introduzido o governo, ele vai constituir uma nova 
categoria de gasto (ou de demanda) além daquelas que já existiam, quais sejam, 
consumo pessoal, investimentos (formação bruta de capital fixo mais variação de 
estoques) e exportações. Na próxima seção, quando discutirmos as relações entre a 
contabilidade nacional e a macroeconomia, voltaremos a esse ponto. 

Antes de passar às demais contas, notemos que o lado do débito da conta de 
produção nos fornece as informações necessárias sobre todos os diferentes concei- 
tos de produto (e renda e dispêndio). Assim, se somarmos todos os lançamentos de 
a, até R teremos o valor do PNBcf. Se quisermos o valor do PNLcf basta fazer 
PNBcf — B. Se somarmos ao PNBcf o lançamento seguinte (Q — N) teremos o 
PNBpm e, se a este último somarmos o próximo lançamento (]), chegaremos fi- 
nalmente ao PIBpm. Conforme já comentamos anteriormente, a soma do PIBpm 
com o valor das importações de bens e serviços não fatores conforma a oferta total 
de bens e serviços do país no período em questão. 
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Investiguemos agora a conta de apropriação. Relativamente a sua versão ante- 
rior, duas novidades aparecem nessa conta, depois da introdução da conta do go- 
verno: o lançamento p,, do lado do débito, e o lançamento m,, do lado do crédito. 
O lançamento p., que compensa lançamento idêntico no lado do crédito da conta 
do governo, indica simplesmente que, em função da existência do governo, os 
proprietários de fatores têm agora de reservar uma parcela da renda que auferem 
para o pagamento de impostos diretos. Similarmente, o lançamento m,, que com- 
pensa lançamento idêntico no débito da conta do governo, indica que, em função 
da existência do governo, a renda disponível para consumo e poupança não se re- 
duz à renda auferida pela cessão de fatores de produção às empresas, mas conta 
também com transferências de recursos levadas a efeito pelo governo. Os lança- 
mentos p,,m, e R compensam-se internamente, isto é, no interior da própria conta 
de apropriação. Eles só estão ali incluídos para permitir que se apresente, como re- 
sultado dessa conta, a RNLcf mais transferências. 

Finalmente, a conta de capital traz, comparativamente a sua versão anterior, 
um lançamento adicional no lado do débito. Trata-se precisamente do saldo do go- 
verno em conta corrente (O), que compensa lançamento idêntico no lado do cré- 
dito da conta do governo e indica que o governo é, ao lado do setor privado e do 
setor externo, a terceira fonte geradora de poupança e, portanto, de investimento. Se 
esse saldo for negativo, ou seja, se houver um déficit do governo ao invés de um 
saldo positivo, esse registro deve evidentemente ser efetuado com o sinal negativo. 

Fechamos com isso o sistema, já que o item O era o último a demandar um 
lançamento inverso que o compensasse. O equilíbrio interno das contas está, por 
suposto, garantido, e procuramos mostrar que o equilíbrio externo também o está. 
Uma forma de conferirmos isso é somarmos o lado do débito de todas as cinco 
contas e deduzirmos disso o somatório do lado do crédito de todas as contas. Se o 
sistema de fato estiver equilibrado externamente (ou seja, como um todo), o resul- 
tado dessa operação deverá ser zero. Deixamos para o leitor esse exercício. 


2.3 DA CONTABILIDADE SOCIAL À MACROECONOMIA 


2.3.1 Revisitando Keynes 


Já comentamos, no início do Capítulo 1, a importância que teve, para a defi- 
nição do formato e do conteúdo do sistema de contas nacionais, a Teoria Geral do 
Emprego, do Juro e da Moeda, de John Maynard Keynes. Assim, do ponto de vista 
da evolução das idéias e do aprimoramento da caixa de ferramentas dos economis- 
tas, o caminho foi inverso àquele que aqui faremos. 
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Em realidade, foi a partir da teoria macroeconômica, que teve seu nascimento 
com a publicação da Teoria Geral, em 1936, que foram envidados todos os esforços 
para a construção de um sistema a partir do qual pudesse ser observada a evolução 
dos agregados que são de fundamental importância na avaliação da performance 
econômica de um país. Portanto, foi partindo da macroeconomia que se chegou às 
contas nacionais. 

Fazendo o caminho inverso, mostraremos de que maneira as contas nacionais 
denunciam as relações sistêmicas (derivadas da teoria keynesiana) que lhes deram 
origem, as quais, de uma maneira ou de outra, ainda presidem senão os desenvolvi- 
mentos teóricos contemporâneos na área de macroeconomia, seguramente as aná- 
lises quanto a crescimento, formação bruta de capital fixo, relações externas e outras 
tantas variáveis determinantes na análise evolutiva das economias reais. 

Essas considerações são importantes não apenas por conta do necessário re- 
gistro histórico mas também em função de uma questão metodológica. Na Seção 
1.2, afirmamos que uma identidade contábil não implica nenhuma relação de 
causa e efeito entre as variáveis que a constituem. Poderia, portanto, parecer con- 
traditório pretender agora derivar relações de causalidade a partir das identidades 
expressas nas contas nacionais. 

Contudo, é preciso lembrar que o objetivo maior de Keynes, ao escrever a Teo- 
ria Geral, foi contrapor-se à teoria econômica então dominante (a teoria neoclás- 
sica", de orientação marginalista). Naquela abordagem chegava-se, entre outras, à 
conclusão de que a economia capitalista portava uma espécie de regulador auto- 
mático que impedia as crises e o desemprego. Todo o desemprego então existente 
era tomado como desemprego voluntário, ou seja, considerava-se que as pessoas 
que eventualmente não estavam trabalhando encontravam-se em tal situação por- 
que não se dispunham a ofertar sua força de trabalho aos salários vigentes. Em ou- 
tras palavras, não trabalhavam porque não queriam”. 


“Na verdade, quando Keynes se insurge contra tal teoria, na década de 1930, ela ainda era conhecida 
como economia “clássica”. Só mais tarde é que se consagrou, para essa corrente, a denominação 
“neoclássica”, de fato mais apropriada: a nova escola já tinha abandonado a teoria do valor-traba- 
lho da economia clássica original, de Smith e Ricardo, e a havia substituído pela teoria do valor- 
utilidade; além disso, as classes sociais (trabalhadores, capitalistas, donos de terra) haviam 
desaparecido do cenário teórico enquanto personagens importantes para a compreensão do fun- 
cionamento do sistema, tendo sido substituídas pelo conceito genérico de “agentes econômicos”. 

2 Cumpre esclarecer que não há divergência entre Keynes e os economistas neoclássicos no que 
tange ao conceito de “desemprego friccional”, ou seja, aquele desemprego que deriva do fato de as 
pessoas mudarem de emprego (ou então de cidade) e de haver um lapso de tempo entre a saída do 
antigo emprego e a entrada no novo. Evidentemente, a discussão não se dá em cima dessa parcela 
de desemprego. O desemprego friccional está, portanto, excluído tanto do conceito de desem- 
prego voluntário dos neoclássicos quanto do conceito de desemprego involuntário de Keynes. 
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A enorme crise dos anos 1930 mostrara a clara inadequabilidade de tal teoria 
para explicar a realidade. Keynes, portanto, tentou demonstrar que não existia o tal 
regulador automático e que, por conseguinte, a maior parte do desemprego era in- 
voluntário, vale dizer, decorrente de uma demanda por força de trabalho diminuta 
e, assim, incapaz de empregar toda a oferta existente. 

Para conseguir demonstrar essa situação, Keynes teve de fazer uma verdadeira 
revolução nas idéias econômicas e jogar por terra vários dos postulados que cons- 
tituíam a espinha dorsal da teoria então dominante. Embrenhado nesse caminho, 
porém, Keynes não apenas questionou relações de causa e efeito tomadas como lí- 
quidas e certas até então, mas apontou para relações distintas e muitas vezes opos- 
tas àquelas, forjou novos conceitos (como o de incerteza, o de preferência pela 
liquidez, o de custo de uso) e revelou identidades. Assim, “fazendo o carro de Keynes 
andar de marcha à ré”, mostraremos alguns dos resultados mais importantes de sua 
teoria, seja no nível mesmo das identidades, seja no que diz respeito às relações de 
causa e efeito a partir das quais elas foram reveladas. Evidentemente, não preten- 
demos aqui, visto não ser este o objetivo do livro, dar conta de todos os aspectos da 
teoria keynesiana, mas simplesmente mostrar a ligação entre essas duas áreas da 
ciência econômica — a contabilidade social e a macroeconomia. 


2.3.2 A determinação da renda 


Tomemos a conta de produção considerando uma economia fechada e sem 
governo (Tabela 2.14), tal como apresentada na segunda seção deste capítulo: 


Tabela 2.14 Conta de produção 








Débito | . Crédito 
a, salários 'C consumo pessoal 
a, lucros o D variação de estoques 
a, aluguéis E formação bruta de capital fixo 
a, juros | 


A renda ou produto nacional líquido 

(A=at+a,+a,ta,) 

B depreciação 

Renda ou produto nacional bruto Despesa nacional bruta 
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Como se vê, temos, do lado do débito da conta, a renda ou produto nacional 
bruto e, do lado do crédito, a indicação da forma concreta tomada por essa renda, 
ou seja, quanto foi consumo e quanto foi investimento (variação de estoques mais 
formação bruta de capital fixo). Assim, se chamarmos a renda de Y, o consumo de 
Ceo investimento de I, podemos escrever que: 


Y=C+l (2.1) 


Essa expressão nos indica que, em cada momento do tempo, nessa economia 
que ainda é fechada e não tem governo, a renda gerada é resultado da quantidade 
produzida de bens e serviços, ou seja, da quantidade produzida de bens de consumo 
somada à quantidade produzida de bens de investimento (estoques aí incluídos). 
Não por acaso, o lado do débito da conta de produção vai se transformar justamente 
no lado do crédito da conta de apropriação, indicando que este agregado constitui 
o somatório das remunerações pagas aos diversos fatores de produção, montante 
esse apropriado pelas famílias (que são as proprietárias desses fatores). 

Suponhamos agora que o nível em que se encontra Y seja muito baixo relati- 
vamente ao potencial dessa economia, de modo que existam fatores de produção 
não utilizados (uma elevada taxa de desemprego da força de trabalho e capacidade 
ociosa nas empresas). Em outras palavras, estamos supondo que essa economia 
poderia estar operando num nível bem mais elevado de produto e renda, uma vez 
que dispõe de recursos (fatores de produção) para isso, mas, por alguma razão, não 
está se comportando assim. Para saber qual é a causa desse fenômeno temos de 
descobrir o que é que determina C e o que é que determina 1. 

Keynes demonstrou que o principal fator a determinar o nível de C é justa- 
mente a renda, ou seja, Y. Segundo sua teoria, portanto, o consumo das famílias 
varia com o nível de renda: quanto maior é a renda, maior é o consumo e vice- 
versa. No entanto, dado um aumento na renda, o aumento do consumo é menos 
do que proporcional àquele, uma vez que existe aquilo que Keynes chamou pro- 
pensão a consumir, a qual deriva de algo que ele denominou lei psicológica fun- 
damental. Em outras palavras, Keynes constatou algo mais ou menos evidente (e 
por isso ele chamou de “lei”): dado um determinado nível de renda, as famílias 
consomem boa parte dela, mas também poupam uma parte. Obviamente, a pro- 
pensão a consumir é muito maior nas famílias de baixa renda (no limite, as fami- 
lias de renda extremamente baixa não poupam nada de sua renda, consumindo-a 
integralmente) e proporcionalmente menor nas famílias de renda mais elevada. 
Na média da economia, portanto, existe uma propensão ao consumo, que pode- 
mos chamar de c (0 < c< 1). Existe também uma parcela do consumo que não va- 
ria com o nível de renda (por constituir um mínimo de consumo sem o qual a 


60 A NOVA CONTABILIDADE SOCIAL 


sociedade pode perecer) e que podemos chamar de consumo autônomo, indicado 
por C.. Assim, podemos reescrever a Expressão 2.1 da seguinte forma: 


Y=C+Y+I (2.2) 


Quanto ao investimento, Keynes constatou que ele depende de variáveis extre- 
mamente sujeitas à flutuação, devido às sempre presentes incertezas em relação ao 
futuro. Essas variáveis são a preferência pela liquidez (ou preferência pela segu- 
rança que o dinheiro traz e que, segundo o economista inglês, está na base da de- 
terminação da taxa de juros da economia) e as expectativas quanto ao rendimento 
futuro esperado dos bens de capital — que determinam aquilo que Keynes chama 
de eficiência marginal do capital. Assim, o investimento é, para Keynes, uma variá- 
vel extremamente instável e que pode explicar por que, em determinados momen- 
tos, a economia opera num nível de produção que não é suficiente para empregar 
todos os fatores de produção disponíveis. 

Como a teoria keynesiana dos determinantes do investimento é extremamente 
complexa, explicá-la em detalhes demandaria um capítulo inteiro, o que, com cer- 
teza, foge do escopo deste livro. O assunto voltará a ser enfocado com um pouco 
mais de detalhes no Capítulo 8 deste livro, mas, para nossos propósitos aqui, basta 
enfatizar que a determinação do nível de renda e produto é, para Keynes, intima- 
mente dependente do comportamento do investimento e que este é bastante su- 
jeitoa flutuações. Assim, com o que temos, já podemos mostrar algumas importantes 
conclusões quanto à determinação do nível de produto e renda em que opera a 
economia. 

Se retomarmos a Expressão 2.2, perceberemos facilmente que podemos reor- 
denar seus termos do seguinte modo: 





YaA-og=C+I 
e, logo, 
C+1 
1 a (2.3) 
Ão termo 





ES Keynes chamou multiplicador. Ele indica a magnitude do 
-€ 

aumento no nível de renda em decorrência seja de um aumento em C,, seja de um 
aumento em 1. Ele indica também que, quanto maior for a propensão a consumir da 
economia, maior é o efeito multiplicador de uma elevação em C ou I. Por exemplo, 
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se c for igual a 0,9 (ou seja, na média, as famílias consomem 90% de sua renda), o 
multiplicador será 10, de modo que, se houver um aumento de $ 100 no investi- 
mento, o aumento na renda será de $ 1.000. Se, numa outra hipótese, tivermos c 
igual a 0,5, 0 multiplicador será 2, de modo que o mesmo aumento de $ 100 no in- 
vestimento provocará uma elevação na renda de apenas $ 200. 

Supondo, como parece razoável, que C é uma variável bastante estável, a atua- 
ção positiva do efeito multiplicador sobre o nível de renda fica na inteira depen- 
dência do comportamento de I. Como esta variável está sujeita, pelas razões já 
expostas, a intensas flutuações, os momentos em que I decresce provocam um 
efeito sobre o nível de renda e produto que é magnificado pelo efeito multiplicador 
(que evidentemente também opera no sentido inverso). Nesses momentos, mesmo 
dispondo de fatores de produção para operar num nível mais elevado, a economia 
permanece operando num nível insuficiente para empregar toda a força de traba- 
lho e toda a capacidade instalada. É importante perceber, em todo esse raciocínio, 
a manutenção da identidade entre produto e renda, ao mesmo tempo que ele tam- 
bém nos permite identificar os determinantes do nível de renda no qual opera a 
economia. É por conta deste último elemento que, a partir da equação apresentada 
na Expressão 2.2, pudemos substituir o sinal indicador de identidade (=) pelo sinal 
de igualdade (=). 

Se tomarmos agora a conta de produção em sua versão final e, portanto, con- 
siderarmos uma economia aberta e com governo, chegaremos a outras conclusões 
importantes sobre essa questão (Tabela 2.15). 


Tabela 2.15 Conta de produção 



































Débito Crédito 
* salários '* consumo pessoal 
* aluguéis '* consumo do governo 
* juros '* variação de estoques 
* lucros distribuídos * formação bruta de capital fixo 
Es sm mes mu sa mm a aci e 
* lucros retidos * exportações de bens e serviços não 
fatores 
* depreciação 
= | j z E 
* impostos diretos pagos pelas 
empresas, menos transferências 
recebidas pelas empresas 








(continua) 
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(continuação) 
Tabela 2.15 Conta de produção 


* outras receitas correntes líquidas do 
governo 





* impostos indiretos menos subsídios | 
* renda líquida enviada ao exterior 


* importações de bens e serviços não 
fatores 


Oferta total de bens e serviços “Demanda total por bens e serviços 


Como se percebe, a conta traz agora, do lado do débito, a oferta total de bens 
e serviços e, do lado do crédito, a demanda final. Se passarmos a rubrica importa- 
ções para o lado do crédito com o sinal negativo, encontraremos a Expressão 2.4: 


Y=C+HI+G+(X-M) (2.4) 


em que 


€ = consumo (rubrica consumo pessoal), 

G = gastos do governo (rubrica consumo do governo), 

X = exportações de bens e serviços não fatores, 

M = importações de bens e serviços não fatores, 
enquanto Y e | conservam seus significados anteriores. 


Transpondo para essa expressão ampliada as mesmas considerações anterior- 
mente feitas para uma economia fechada e sem governo, podemos perceber que o 
nível de produto e renda em que opera a economia não depende apenas do con- 
sumo e do investimento, mas também dos gastos do governo e das exportações lí- 
quidas das importações. Valem, para essas novas variáveis, as mesmas relações 
anteriormente estabelecidas para C e 1. 

Assim, um efeito multiplicador (devidamente modificado pela introdução do 
governo, particularmente por sua capacidade de tributar”) também vai atuar sobre 


“Como vimos quando da análise da renda pessoal disponível, à medida que o governo tributa a 
renda das familias, reduz-se a renda disponível para ser consumida ou poupada. Assim, a partir 
da introdução do governo, o multiplicador deve sofrer alguma redução em sua força magnifica- 
dora sobre o nível de renda dos impactos advindos da demanda agregada. Desse modo, se a 
propensão do governo a tributar a renda for designada por t (0 <t< 1), 0 multiplicador trans- 
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os possíveis aumentos, seja nos gastos do governo, seja nas exportações líquidas das 
importações. Em outras palavras, um aumento nos gastos do governo eleva o nível de 
renda, e um aumento nas exportações produz efeito idêntico, enquanto um aumento 
nas importações produz efeito contrário; todos esses efeitos são devidamente amplia- 
dos, para cima ou para baixo, conforme o caso, pela magnitude do multiplicador. 

Uma forma bastante sugestiva de compreender esse processo é pensar num 
mecanismo de estímulos e desestímulos que estão permanentemente influenciando 
o nível de renda e de produto. Se há um aumento na parcela autônoma do con- 
sumo, ou no investimento, ou nos gastos do governo, ou ainda na demanda externa 
pelos bens e serviços que a economia em questão produz, qualquer um desses au- 
mentos vai estimular a produção e elevar o nível de renda na magnitude determi- 
nada pelo multiplicador. No caso das exportações, trata-se, na verdade, de um 
estímulo externo, ou, em outras palavras, de uma injeção de demanda na econo- 
mia, que provém de um aumento na demanda externa pelos bens e serviços inter- 
namente produzidos. Simetricamente, um aumento nas importações representa 
um vazamento de estímulo, ou seja, uma transferência, para fora da economia, de 
uma parcela de sua demanda por bens e serviços. 

A Expressão 2.4 mostra-nos, ainda, a importância que acabou sendo atribuída 
ao governo por conta das considerações de Keynes quanto aos determinantes do 
nível de renda. Se um aumento no nível de renda e produto em que opera a econo- 
mia pode ser proveniente de uma elevação nos gastos do governo, então cabe a este 
um importante papel, além daqueles normalmente a ele consagrados. Em determi- 
nados momentos em que o investimento insista em manter-se deprimido e em que 
os estímulos advindos de fora da economia não sejam suficientes para evitar o de- 
semprego, só o governo tem condição de retirar a economia de tal situação. Au- 
mentando seus gastos, ele promoverá, consequentemente, uma elevação no nível 
de renda e produto, que poderá, inclusive, reverter as expectativas pessimistas 
quanto ao futuro e, assim, recuperar, em curto espaço de tempo, o próprio nível de 
investimento. É em função de tal capacidade que, a partir de Keynes, o governo 
passa a ter também a responsabilidade por aquilo que se costuma denominar con- 
trole da demanda efetiva. Em outras palavras, ele tem de acompanhar a evolução 


l R ; A 
formar-se-á em: eco . Um exemplo ilustra o efeito da introdução de t. Suponhamos uma 
— € — 


economia em que a propensão a consumir seja de 0,8 e a propensão do governo a tributar a renda 
seja de 0,2. Nesse caso, o multiplicador terá o valor de 2,78 e não de 5, como teria caso t não 
existisse ou, por alguma razão, fosse zero, 
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da economia e intervir sempre que necessário para impedir que ela fique depri- 
mida por longos períodos de tempo. 

Tais considerações, bem como o novo papel que ganha o governo a partir de- 
las, deram origem, no mundo acadêmico, ao que se chamou consenso keynesiano, 
e, no funcionamento prático do capitalismo, particularmente nas economias cen- 
trais, a um período de cerca de 30 anos (do pós-guerra até meados da década de 
1970), em que o Estado efetivamente assumiu esse papel. 

A partir de então muita coisa mudou. No mundo acadêmico, o consenso foi 
rompido pelo advento da teoria das expectativas racionais, que deu nova vida aos 
pressupostos que Keynes atacara e recuperou a primazia da teoria ortodoxa (neo- 
clássica). No mundo real, a combinação de inflação com desemprego levou a uma 
onda de contestação quanto à pertinência do papel do Estado como regulador do 
nível de demanda e pôs em destaque as políticas associadas àquilo que se costuma 
chamar neoliberalismo (controle dos gastos públicos, Estado mínimo, privatiza- 
ções, desregulamentação e abertura econômica, entre outros). 

O sistema de contas nacionais, porém, pouco ou nada foi abalado por toda 
essa reviravolta, o que comprova aquilo que, desde o início, tentamos demonstrar, 
ou seja, que as identidades macroeconômicas não são, por si só, indicadoras de 
relações de causalidade entre as variáveis que as constituem. 


'— RESUMO 





Os principais pontos vistos neste capítulo foram: 


1. O investimento divide-se em formação de capital fixo e variação de estoques, visto 
que, em ambos os casos, possibilita-se ou enseja-se o consumo futuro de bens e serviços. 

: 2. Os estoques congregam os bens cujo consumo ou absorção futura se dá de uma única vez, 
enquanto o capital fixo diz respeito aos bens que não desaparecem depois de uma única 
utilização e que possibilitam a produção (e, portanto, o consumo) ao longo de um determinado 
período de tempo. 

3. A formação de capital fixo é normalmente resultante de um planejamento das empresas 

: (ou do governo), enquanto a variação de estoques é, ao menos em parte, não planejada. 

4. O desgaste do capital fixo chama-se depreciação. Para obter o valor do produto líquido de 

: uma economia num determinado periodo é preciso deduzir, do valor total produzido, ou seja, 
do valor do produto bruto, a parcela destinada à reposição do estoque de capital da econo- 
mia, Ou seja, a depreciação. 


CRNCACCLETCELECEEN TELELISTAS OR nana araras a assess 
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PESE TEREI E EEE IEEE EEE ESET 


5. Os aluguéis e juros pagos às empresas não devem ser considerados quando da mensuração : 
do valor do produto pela Ótica da renda, uma vez que já estão implicitamente considerados 
na rubrica lucros. A única exceção é o setor financeiro. Nesse caso, deve-se considerar a dife- 
rença entre juros pagos e juros recebidos. - 

6. A conta de produção mostra a identidade entre renda e dispêndio, enquanto a conta de : 
apropriação mostra de que maneira as famílias alocam as rendas recebidas pela cessão de - 
seus fatores de produção às empresas. ; 

7. A conta de capital mostra a identidade investimento = poupança, que nada mais é do que : 
uma forma alternativa de representar a identidade produto = renda = dispêndio. 

8. As transações econômicas entre os países não se reduzem à mera compra e venda de bens 
e serviços; elas envolvem também fatores de produção. Surge daí a necessidade de se distin- : 
guir entre produto interno e produto nacional. : 

9. Para se obter o produto nacional de uma economia, é preciso deduzir de seu produto in- E 
terno a renda líquida enviada ao exterior ou, se for o caso, adicionar a seu produto interno 

- a renda liquida recebida do exterior. : 

: 10. Na maior parte dos casos, os países mais desenvolvidos são exportadores liquidos de capital : 

e, portanto, recebem liquidamente renda do exterior (o produto nacional é maior que o pro- : 

- duto interno), enquanto ocorre o inverso com os países menos desenvolvidos. 

: 11. A conta do setor externo não é nada mais do que a conta do balanço de pagamentos em 

transações correntes com os lançamentos invertidos. 

: 12. O governo arrecada impostos diretos (que incidem sobre a renda ou o patrimônio) e indiretos : 

(que incidem sobre os preços). Transferências são impostos diretos com o sinal negativo; 

: subsídios são impostos indiretos com o sinal negativo. 

13. O produto a preços de mercado inclui o valor dos impostos indiretos compensados dos 

: subsídios, o produto a custo de fatores não considera esse valor adicional. 

: 14. A oferta global da economia num determinado periodo é a soma do produto interno bruto a : 

: preços de mercado (PIBpm) com as importações de bens e serviços não fatores. A demanda : 

: — Elobal, por seu lado, é a soma do PIBpm com as exportações de bens e serviços não fatores. ; 

É 15. A contabilidade nacional surgiu a partir do advento da teoria keynesiana. O economista inglês 

É John Maynard Keynes, em meados dos anos 1930, escreveu a Teoria Geral do Emprego, do : 

Juro e da Moeda para atacar a teoria então vigente e mostrar que a economia não dispunha 

: ce mecanismos automáticos para sair de situações de recessão e desemprego. 

É 16. Ao questionar o automatismo implícito na concepção ortodoxa (hoje conhecida como escola 

: neoclássica), Keynes jogou por terra vários dos pressupostos teóricos então vigentes, forjou : 

novos conceitos e revelou identidades. Essas identidades constituiram o fundamento teórico : 

a partir do qual pôde ser desenhado o sistema de contas nacionais. : 


DEE IE 


1. 


as. 
19. 
: 20. 


2a. 


23 
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A identidade entre renda e dispêndio demonstrada pela conta de produção permite perceber : 
que o nível de renda e, portanto, de emprego em que opera a economia é determinado pelo : 
nive! da demanda agregada. 
A demanda agregada é composta por quatro elementos: o Consumo privado, o Investimento, 

os gastos do Governo e as eXportações líquidas das importações. - 
A relação entre o consumo agregado e a renda produz o multiplicador keynesiano, que 
magnifica os impactos da demanda agregada sobre os níveis de renda e emprego. : 
Em função da permanente incerteza quanto ao futuro, O investimento é uma variável extre- 

mamente instável. : 
A atuação positiva do efeito multiplicador depende do comportamento do investimento, que 
é muito instável, e da demanda externa liquida, variável cujo controle não está na inteira de- 
pendência do pais. Dai que cabe ao governo, por meio de seus gastos, atuar como regulador : 
do nível de demanda efetiva e impedir a permanência de situações recessivas. 


. O "consenso keynesiano” foi rompido, em meados da década de 1970, pelo advento da teoria 


das expectativas racionais, que deu nova vida aos pressupostos que Keynes atacara e recu- 
perou a primazia da teoria ortodoxa. 
A inflação combinada ao desemprego que marcou o final dos anos 1970 levou a uma onda de : 
questionamentos quanto à pertinência da atuação do Estado como regulador do nivel de de- 
manda efetiva e, assim, pós na dianteira as políticas associadas àquilo que se convencionou 
chamar neoliberalismo (desregulamentação, controle dos gastos públicos, Estado minimo, : 
privatizações). 


MNCESESTECLECSLCLCLECESSLECSESS OSCILA UT RICOS eU ane aeee nene nan nene aeee aa 


EPs QUESTÕES PARA REVISÃO 


se wmnN «a 


a 


Quais são as duas formas possíveis de investimento? — 
Defina investimento não planejado e dê um exemplo. 


Qual é a diferença entre o valor bruto da produção eo produto bruto? 
De que maneira a conta de produção mostra a identidade entre renda e dispêndio? 


Por que os aluguéis e juros pagos às empresas não devem ser considerados quando da es- 
timativa do produto pela ótica da renda? 


Explique de que maneira a conta de capital mostra à a identidade investimento = poupança. 


7 Por que razão, no caso dos paises menos desenvolvidos, o produto nacional tende a ser 


menor do que o interno? 


(continua) 
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(continuação) 
8 Nas afirmações abaixo, indique verdadeiro ou falso, justificando sua resposta. 
a) o produto liquido é necessariamente maior do que 0 produto bruto. 


bj O produto a custo de fatores é necessariamente menor do que o produto a preços 
de mercado. 


c) O produto nacional ê necessariamente maior do que o produto interno. 


9 Explique por que o nível de renda é determinado pelo nível da demanda agregada da 
economia. 


10 Por que um aumento nas exportações pode elevar o nível de renda e emprego? 


1 Que nova atribuição foi conferida ao governo depois do advento da teoria keyresiana? 

12 segundo Keynes, a quantidade de bens de consumo que compensa aos empresários produ- 
zir depende da quantidade de bens de investimento que eles estejam dispostos a produzir. 
Lembrando-se do multiplicador, você conseguiria explicar por que ele diz isso? 


13 Se um dos objetivos do governo consiste em elevar a renda agregada do pais, quais são os 
instrumentos de política econômica que estão à disposição das autoridades para alcançar 
tal objetivo? (Responda a esta questão tomando por base 8 resposta da questão anterior.) 


EXERCÍCIOS DE FIXAÇÃO 


1. Considere a identidade Y = C+|+G+X—M (em que Y = produto agregado; C = consumo; 
| = investimento total; G = gastos do governo; X = exportações; e M = importações). Procure 
identificar os determinantes de cada um dos componentes do lado direito da identidade. Se 
possível, compare os resultados com aqueles encontrados em bons livros de macroeconomia. 

2. Considere os seguintes dados, para uma economia hipotética, calculados para um determina- 
do periodo, em unidades monetárias: 


E UCVUCI EC LESC CEC EESC ELLE EESC CA LL I RO RE UE SO CL UUCL AC RERO ca Aro in nana cana ar tara seas nas 


CESTCSTETERETSCECEaTERE CET ECT IC CERTA na rear encenar enna nen an encenar ran catar erana rare 


consumo pessoal: 600 
consumo do governo: 100 
formação bruta de capital fixo: 300 
variações de estoques: 50 
exportações de bens e serviços não fatores: 100 
importações de bens e serviços não fatores: 50 

(continua) 


EEE ERES ERES EEE EEEESEETEE 


depreciação: 

impostos indiretos: 
subsídios: 

renda recebida do exterior. 
renda enviada ao exterior. 


COMCNCUCCLNESECCECE NELE UCA EESC U Canna encena ane ana anna sena a nas 


Pedem-se: a) PIBcf; 
b) PIBpm; 
C) PILcf; 
d) PILpm; 
e) PNBCcf; 
f) PNBpm; 
2) PNLcf; 
h) PNLpm. 
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een e ren an nen earenta aan 


. 
cenerna renan san een nene naus aa 


3. Considere os seguintes dados, para uma economia hipotética, calculados para um determina- 


do periodo, em unidades monetárias: 


ENMLNCRCCCCNLE CCEE CEC CCI a Race encaram na nana nn encara nana nara na asas 


salários: 

aluguéis: 

juros: 

lucros distribuidos: 

lucros retidos: 

depreciação: 

impostos diretos pagos pelas empresas: 
impostos diretos pagos pelas famílias: 
impostos indiretos: 


outras receitas correntes liquidas do governo: 


transferências recebidas pelas empresas: 
transferências recebidas pelas famílias: 
subsídios: 


CUCELETLSCCEC ESCURA SETE CERIR E RC E RI na cana anna nana nene renan enaa ana 


eesesenaacanaaaaa carece nene ars 
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(continuação) 

renda liquida enviada ao exterior. 90 
importação de bens e serviços não fatores: 150 
exportação de bens e serviços não fatores: 100 
consumo pessoal: 800 
consumo do governo: 120 
variação de estoques: 70 


TRCLLCCLLLL CELESC CELL CTECCIE RCC O RARE CR CR RR a In e a nn enero nnen tenta nene 


Pedem-se: i) a formação bruta de capital fixo; 
ii) a poupança líquida do setor privado; 
iii) o saldo do governo em conta corrente; 
iv) o déficit do balanço de pagamentos em transações correntes; e 
v) osistema de contas nacionais. 


Sugestão: comece tentando mostrar o sistema de contas. Se você conseguir, 
todas as demais respostas serão encontradas com muito mais facilidade. 
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ANEXO 2.14 A MATRIZ INSUMO-PRODUTO 


A matriz insumo-produto, cujo desenvolvimento está ligado ao prêmio No- 
bel em Economia Wassily W. Leontief (1906-1999), tem como objetivo proporcio- 
nar uma análise acerca das relações intersetoriais na produção. De extrema utilidade 
para a definição de políticas setoriais e para as atividades de planejamento de modo 
geral, a matriz insumo-produto, porém, é bastante complexa no que tange a sua 
elaboração. Por isso, o sistema de contas nacionais, por sua maior agilidade e faci- 
lidade de apuração estatística, acabou por ter a primazia como sistema de mensu- 
ração do comportamento do sistema econômico. 

Contudo, a despeito dessas dificuldades, desde meados da década de 1930, 
quando surge a idéia pelas mãos de Leontief, até o presente momento, muito foi 
feito e muitos recursos foram aplicados em vários países do mundo visando elabo- 
rar e aprimorar as matrizes de insumo-produto. Nos anos 1960, a matriz insumo- 
produto era utilizada por mais de quarenta países e teve um grande impulso por 
conta das necessidades advindas das economias centralmente planificadas do leste 
europeu. O Brasil também possui substantiva experiência na elaboração desse tipo 
de matriz, particularmente no que tange à matriz de relações interindustriais, es- 
forço esse desenvolvido por institutos oficiais de pesquisa como o Ipea, IBGE e ór- 
gãos ligados a alguns governos estaduais. Como veremos no Capítulo 4, em função 
dos avanços experimentados nessa área, o próprio sistema de contas nacionais já se 
encontra atualmente apresentado num formato que inclui a matriz insumo-pro- 
duto como uma de suas peças. 

Tecnicamente, a matriz insumo-produto implica a desagregação, por ramo de 
atividade, de vários dos agregados presentes num sistema usual de contas nacio- 
nais, particularmente aqueles que aparecem na conta de produção. Mas, além do 
valor adicionado e da demanda final, a desagregação atinge também a demanda 
intermediária (ou consumo intermediário). A partir de uma matriz insumo-pro- 
duto, pode-se, por exemplo, estimar qual é o impacto sobre o nível de produção e 
emprego e sobre as demandas setoriais, de um aumento ou uma retração na pro- 
dução de um determinado ramo (um tipo de informação que um sistema conven- 
cional de contas nacionais não é capaz de fornecer). 
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Um exemplo bastante simples pode ser útil para compreender a idéia da ma- 
triz insumo-produto, bem como sua forma de funcionamento e sua utilidade. 
Consideremos uma economia hipotética com apenas três setores — digamos 1,2 e 
3 — que estabelecem transações econômicas entre si. Se X. representa as vendas do 
setor i para o setor j, podemos construir a matriz da Tabela A.2.1. 








Tabela A.2.1 Compras e vendas setoriais numa economia de três setores 


Compras setoriais Setores Demanda Produção 
Vendas setoriais final bruta 
1 2 3 
| X, X, Kis T, X, 
Setores - 
X, 1 X, X, ! X, 
3 | X, X, | X, : X, 


Valor adicionado V, 
Produção bruta X 


MIS, 


tá 
— 


xs 
| 
| 


Podemos considerar as vendas do setor i para o setor j como uma proporção 
constante da produção do setor j, ou seja: 


X=a,X, 


Sendo a, = X./X, podemos construir o que se denomina matriz de coeficien- 
tes técnicos, mostrada na Tabela A.2.2. 


Tabela A.2.2 Matriz de coeficientes técnicos 


1 2 3 
l ã, à, ã, 
2 ã, a, a ) 
3 a, a, a 


Como X =a,X, temos o seguinte sistema de equações: 


a,X, é ak, + ak, hã z, E X, 


72 A NOVA CONTABILIDADE SOCIAL 
a,X +aX+a,X,+Y,=X, 
a,X, + a,X, + ak, + Y, = X, 
Utilizando notação matricial, esse sistema pode ser reescrito como: 
AX+Y=X (2.4.1) 
Neste ponto podemos levantar uma questão muito importante: qual deverá 
ser a produção bruta de cada setor necessária para atender uma determinada con- 
figuração da demanda final? Para responder a tal questão, temos de realizar al- 
gumas manipulações algébricas a partir da Expressão 2.A.1: 
(I-A)X=Y (2.A.1a) 
X=(I-A)'Y (2.A.1b) 


em que a matriz (1 - A)" é chamada de matriz de Leontief. 


Assim, nosso interesse está em calcular (1- A)" a partir da matriz de coeficien- 
tes técnicos e verificar então, para cada setor, qual é o volume de produção neces- 
sário para atender a uma determinada configuração de demanda. 

Como exemplo, consideremos a matriz de compras e vendas intersetoriais 
apresentada na Tabela A.2.3. 


Tabela A.2.3 Matriz de compras e vendas intersetoriais 
































Compras setoriais Setores | Demanda Produção 
Vendas setoriais | | final bruta 
| | 3| 3 | 
1 45 | 240 15 | 200 | 500 
Setores —+ + t t - t 
2 90 | 600 | 210: 2000 2900 
| 3 0 144) 0 1808 1952 
Valoradicionado | 365 | 1916 | 1727 E si 
Produção bruta 500 | 2900 | 1952 fada 5352 
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Podemos, então, deduzir a matriz de coeficientes técnicos (Tabela A.2.4): 


Tabela A.2.4 Matriz de coeficientes técnicos 











1 2 3 
Loo. 009 0 008 od 
2 | 0,18 021 0,11 
3 000 | 0,05 0,00 


Que resulta no seguinte sistema: 


0,09X, + 0,08X, + 0,01X, + Y =X, 
0,18X, + 0,21X, + 0,11X, + Y,=X, ou AX+Y =X 
0,00X, + 0,05X, + 0,00X, + Y =X, 


Calculando (1 — A), obtemos a seguinte matriz: 
1,12233 0,11845 0,02137 

(I-A)' =| 0,25645 1,29649 0,14145 
0,01273 0,06438 | 1,00702 


Que resulta no seguinte sistema: 


X,=1,12233Y +0,11845Y, + 0,02137Y, 

| : 
X.=0,25645Y + 1,29649Y, + 0,14145Y, 
: a 
X,=0,01273Y + 0,06438Y, + 1,00702Y, 
: 2 | 


Esse sistema nos fornece a produção dos setores 1, 2 e 3 necessária para aten- 
der às demandas Y,,Y,eY,. 

Como se percebe, a idéia em si é bastante simples e extremamente útil. Porém, 
são enormes as dificuldades enfrentadas quando da elaboração de matrizes como 
essa para as economias reais, com sua infinidade de setores produtivos. O maior 
problema parece estar na diferença de velocidade entre, de um lado, a capacidade 
técnica de se construir a matriz de coeficientes e, de outro, a própria evolução eco- 
nómica e as alterações operadas pela evolução tecnológica, que se dá a um ritmo 
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cada vez mais acelerado. Assim, no mais das vezes, quando se consegue finalizar 
uma matriz, já não se tem mais muita certeza quanto à correção dos coeficientes ali 
registrados, dado que mudanças tecnológicas já podem tê-los alterado de forma 
significativa. Apesar disso, dada a extrema utilidade de um instrumental como esse, 
continuam sendo envidados esforços em vários países do mundo, e também no 
Brasil, para desenvolver as matrizes insumo-produto e para, na medida do possível, 
contornar os problemas envolvidos em sua elaboração. 





CONTAS NACIONAIS: 
PROBLEMAS DE MENSURAÇÃO 


3.1 INTRODUÇÃO 


Neste capítulo, temos como objetivo colocar em pauta algumas questões, de 
certa complexidade, relativas à mensuração das variáveis que dão origem aos agre- 
gados. Algumas delas dizem respeito a dificuldades stricto sensu técnicas, como 
aquelas decorrentes da existência de inflação (Seção 3.2.1) e aquelas que se origi- 
nam da necessidade de se estabelecer comparações entre os países (Seção 3.2.2). 
Outras envolvem complicações de natureza operacional, como aquelas derivadas da 
existência da chamada economia informal (Seção 3.3). Finalmente existem proble- 
mas conceituais, como os decorrentes da existência de atividades não monetizadas 
e os envolvidos na problemática ambiental (Seções 3.4.1 e 3.4.2). Todas essas ques- 
tões indicam que, a despeito da relativa simplicidade das noções teóricas funda- 
mentais, a tarefa de elaborar e mensurar um sistema de contas nacionais em uma 
economia real é bem mais complicada do que parece. 


3.2 DIFICULDADES TÉCNICAS 


3.2.1 Contabilidade real x contabilidade nominal 


Como já comentamos algumas vezes, o valor que as contas nacionais registram 
para os diferentes agregados resulta da multiplicação de preços por quantidades. 


“Aconselhamos o leitor a consultar, antes da leitura desta seção, o anexo sobre números índices ao 
final deste capítulo. As reflexões aqui contidas baseiam-se integralmente em Simonsen e Cysne 
(1996, p. 153-165). 
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Assim, esses valores estão sempre sujeitos a alterações que derivam do comporta- 
mento dos preços e que podem, portanto, não estar representando nenhuma varia- 
ção real. Logo: 


Quando se analisa uma série de valores, por exemplo, o PIBpm do Brasil no 
período 1990-97, é preciso ter o cuidado de deflacionar a série para não efetuar 
comparações de variáveis que são de fato heterogêneas, porque avaliadas em 
momentos distintos. 


Trazendo para preços de um mesmo ano toda a série de valores — o que se faz 
por meio da utilização de índices de preço —, as comparações podem ser efetuadas 
de modo menos arbitrário. 

Esse problema, porém, não deveria afetar a elaboração das contas nacionais 
para cada ano, uma vez que aí as variáveis são todas avaliadas segundo o mesmo 
padrão de preços. Contudo, a existência de inflação, principalmente se for muito 
elevada, como a que tivemos em nosso país entre 1980 e 1994, tem consequências 
para a contabilidade nacional, mesmo considerando um único período (ou seja, 
um único ano). 

O principal problema advém do fato de que os ativos oferecem um rendi- 
mento a seus proprietários e esse rendimento vai aparecer na contabilidade nacio- 
nal sob a forma de pagamento a fator — por exemplo, o capital físico produz o 
rendimento aluguel ou lucro e o capital monetário produz o rendimento juro. 
Acontece que, para alguns deles, particularmente para determinados ativos finan- 
ceiros, o rendimento produzido pode não constituir rendimento real. Se a inflação 
entre o início e o fim do período for muito elevada, o rendimento produzido por 
esses ativos pode estar tão-somente recompondo o valor nominal do próprio ativo 
(ou seja, seu poder aquisitivo, que vai sendo sistematicamente desvalorizado pelo 
processo inflacionário contínuo). 

Evidentemente, pode-se argumentar que o mesmo pode estar acontecendo 
com os aluguéis, com os rendimentos provenientes de quotas de capital e de ações 
e também com os salários. Mas, apesar de esses rendimentos estarem igualmente 
sujeitos a flutuações em termos reais em períodos de inflação muito elevada, a in- 
flação não é capaz de depreciar sistematicamente os ativos que lhes dão origem”. 


Incluímos os salários nesse rol porque, genericamente, também podemos considerar a capaci- 
dade humana de trabalho como uma espécie de “capital” que produz o rendimento salário (mui- 
tas correntes de fato assim o fazem, denominando tal “ativo” capital humano). Contudo, há uma 
diferença substantiva entre o capital humano e os demais tipos de capital. Uma máquina, 
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Por exemplo, mesmo que a taxa de inflação seja muito elevada e, em função disso, 
o valor real dos aluguéis flutue muito e sofra reduções, o valor dos imóveis não é 
sistematicamente depreciado, visto que o mercado tende a ajustar seus preços de 
acordo com o patamar inflacionário. 

Porém, com os ativos financeiros de valor nominal constante, a situação é di- 
ferente. A inflação incide diretamente sobre o valor desses ativos, de modo que, em 
muitos casos, o rendimento que eles produzem não é suficiente sequer para recom- 
por seu valor original. 


Dado que a inflação incide diretamente sobre o valor dos ativos financeiros de 
valor nominal constante, a contabilidade nacional não distingue, dentro de um 
mesmo periodo, valores nominais de reais no que diz respeito aos lucros distri- 
buídos”, aluguéis e salários, mas o faz no que tange aos juros. 


Para fazer tal distinção é preciso não só escolher um índice de preço para esti- 
mar a taxa de inflação entre o início e o fim do período, como classificar os ativos 
financeiros em dois grupos: o daqueles que, por sua natureza, têm seu valor prote- 
gido da inflação (como os títulos de renda fixa indexados que existiam até 1994, ou 
mesmo aqueles com rendimento pós-fixado, na suposição de que os juros nomi- 
nais incorporem as elevações no nível geral de preços) e o daqueles que não contam 
com essa proteção (como os títulos com rendimentos prefixados). Evidentemente, 
só estes últimos apresentam diferença entre rendimentos nominais e rendimentos 
reais e demandam, assim, a distinção entre juros nominais e juros reais. 


um terreno, uma ação, um título de divida são todos ativos que se compram e se vendem no mer- 
cado e possuem, portanto, um preço. Logo, eles não só produzem, ou deveriam produzir, um 
rendimento, como podem, a qualquer momento, ser vendidos, de modo que a questão da manu- 
tenção de seu valor é de fato uma questão importante. Mas isso não acontece com o capital hu- 
mano, pois não são as pessoas em si que são compradas e vendidas, mas tão-somente sua capacidade 
de trabalho (ou seja, o que se transaciona não é o estoque, mas apenas o fluxo); se assim não fosse, 
estaríamos em outro sistema econômico, que o mundo, aliás, já conheceu e se chama escravismo. 
Assim, só há um elemento capaz de “depreciar” o capital humano e esse elemento não é a inflação 
(que deprecia ou pode depreciar apenas os salários): seu nome é desemprego. 

Os lucros retidos são distinguidos entre nominais e reais por razões que veremos logo a seguir. 
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Portanto, torna-se necessário, em cada ano, estimar, para os casos relevantes, 
a diferença entre juros nominais e juros reais recebidos ou pagos pelos agentes 
econômicos. Todavia, é preciso deixar claro que: 


CCEE CU UEL CELESC CEEE CERCO RCE UCA Cana Une an an aaa nan cana aa 


Os ajustes contábeis derivados da existência de inflação num determinado ano 
incidem apenas sobre a distribuição da renda entre os diferentes agentes* e 
não sobre o montante dos agregados (os agregados relevantes aqui são a ren- 
da disponível e a poupança agregada). 


Considerando um agente qualquer (seja ele um indivíduo, uma empresa ou o 
próprio governo), havendo inflação durante o ano em questão e tendo esse agente 
em seu portfólio (ou seja, em seu conjunto de ativos) um ativo financeiro de valor 
nominal constante, sua renda nominal durante esse ano deverá ser deduzida da di- 
ferença” entre juros nominais e reais no que diz respeito aos juros por ele recebidos 
e deverá ser acrescida dessa diferença para o caso dos juros pagos. Assim, para esse 
agente em particular, sua renda nominal tenderá a ser maior do que a real se ele for 
liquidamente um credor, ao passo que a situação deverá ser inversa se ele for liqui- 
damente um devedor. 

No agregado, porém, como a cada débito corresponde um crédito, as perdas e 
os ganhos de cada agente se cancelam, de modo que o valor final é o mesmo tanto 
para a contabilidade nominal quanto para a contabilidade real. 

Finalmente, algumas observações devem ser feitas com relação às conseguên- 
cias da inflação para as estimativas que vêm a compor as contas nacionais. A pri- 
meira delas tem que ver com o fato de que a moeda é também um ativo e, mais 
importante, ela é, por definição, um ativo de valor nominal constante. Assim, para o 
caso das empresas e dos indivíduos, a contabilidade real deve incluir, no cômputo 
dos juros reais pagos, também a perda de poder aquisitivo dos ativos monetários 
(papel moeda e depósitos a vista”) decorrente da existência de inflação. Em termos 


* Evidentemente, tal distinção só faz sentido quando considerada a ótica da renda. A ótica do dis- 
péndio não sofre nenhuma consequência pelo fato de ter existido inflação num determinado ano. 
Quanto à ótica do produto, como ela trata de apurar o valor adicionado em cada unidade pro- 
dutiva, ela também não é afetada, pois, como vimos, ela nem considera positivamente os juros 
recebidos nem considera negativamente os juros pagos. 

Essas diferenças devem ser estimadas em moeda de poder aquisitivo médio do periodo (ou seja, do 
ano em questão), já que as contas nominais se expressam em moeda corrente do mesmo periodo, 
Mais adiante, nos Capítulos 6 e 7, veremos em detalhes as questões relativas ao sistema monetá- 
rio, com o que será mais fácil compreender por que razão os depósitos a vista também são con- 
siderados ativos monetários, 
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reais, parte do valor correspondente a tais juros é arrecadada pelo sistema bancário 
(responsável pela criação de depósitos a vista) e parte fica com o governo, sob a 
forma daquilo que denominamos imposto inflacionário. Assim, em contrapar- 
tida, a conta real do governo deve ter, como lançamento adicional no lado do cré- 
dito, o valor do imposto inflacionário arrecadado pelo Banco Central. 

Ainda para a conta do governo, outra consequência da existência da inflação 
é a necessidade de transformar juros nominais em juros reais na estimativa do va- 
lor da rubrica transferências, que aparece no lado do débito da referida conta e que 
inclui os juros da dívida interna. A rubrica outras receitas correntes líquidas, com- 
ponente do lado do crédito da conta do governo, sofre igualmente uma alteração 
em função da existência da inflação, uma vez que estão aí computados, pelo seu 
valor líquido, tanto os juros pagos (com exceção dos juros da dívida pública, já in- 
cluídos na rubrica transferências) quanto os juros eventualmente recebidos pelo 
governo. Mas está aí também computado, devidamente convertido para a moeda 
doméstica, o valor referente aos juros da dívida externa. Neste último caso, a infla- 
ção que tem importância é a do dólar e não a da moeda doméstica, já que a inflação 
do dólar deprime o valor real da dívida sobre a qual incidem os juros. 

Assim, para levar em conta a depreciação do estoque da dívida externa, faz-se 
um ajuste, tanto na rubrica outras receitas correntes do lado do crédito da conta de 
governo, quanto na rubrica renda líquida enviada ao exterior, incluída no lado do 
crédito da conta do setor externo, já que os juros pagos sobre a dívida externa tam- 
bém fazem parte do conjunto de variáveis a partir do qual se chega ao montante da 
renda líquida enviada ao exterior em cada ano”. 

Por fim, resta considerar as consequências da existência da inflação para os 
lucros das empresas. A existência, em nosso país, de um período prolongado de in- 
flação fez surgir, ao final dos anos 1970, um dispositivo legal que permitia e regu- 
lava o ajuste inflacionário (ou a correção monetária) dos balanços das empresas, 
tendo em vista, particularmente, o cálculo do imposto de renda das pessoas jurídi- 
cas. Tal legislação permitia, de um lado, subtrair a correção monetária do valor do 
patrimônio líquido, sob a suposição de que tal parcela do lucro nominal destinava- 
se apenas a manter o valor real desse patrimônio. De outro lado, porém, exigia a 
atualização monetária do valor dos ativos físicos da empresa, já que, no lucro no- 
minal, tal valorização não aparece. Finalmente, a lei permitia também a soma da 
correção cambial aos créditos e sua subtração dos débitos em moeda estrangeira 
carregados pelas empresas. Em função disso, o lucro real que aparecia nas contas 


Cumpre assinalar que a conversão para a moeda doméstica do valor referente ao pagamento dos 
juros sobre a dívida externa é efetuada utilizando-se a taxa de câmbio média do ano em questão. 
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nacionais era o lucro nominal corrigido pelas técnicas de ajuste inflacionário e de- 
duzido dos ganhos de capital (líquidos das perdas) decorrentes de desvalorizações 
reais na taxa de câmbio. O motivo da não-inclusão desta última parcela estava na 
necessidade de se respeitar um princípio constitutivo da contabilidade nacional, 
que é o de não incluir ganhos de capital na estimativa das variáveis componentes 
da renda*. Atualmente, porém, dado o novo contexto da estabilidade monetária 
pós-Real, essa legislação deixou de vigorar, de modo que não é mais permitida a 
correção monetária dos balanços. 


3.2.2 Comparações entre países 


Como se sabe, é bastante usual em análises e comentários produzidos pela 
mídia e mesmo em trabalhos acadêmicos fazermos uso, por exemplo, de compara- 
ções entre o PIB (e/ou o PIB per capita) de diferentes países. Contudo, em muitos 
casos, podemos estar lidando com dois ou mais valores não exatamente compará- 
veis. Dois tipos de problemas estão envolvidos na possibilidade de tal comparação. 
O primeiro, e talvez mais complexo deles, diz respeito ao fato de que tais agregados 
são mensurados na moeda doméstica. Assim, quando se trata de fazer compara- 
ções, tem-se necessariamente de passar pela operação de conversão das moedas. 
Tudo seria muito simples se a utilização das taxas de câmbio fosse suficiente para 
resolver o problema. Infelizmente não é. 

A taxa de câmbio seria um conversor eficiente se todos os bens e serviços pro- 
duzidos em cada país pudessem ser incluídos no grupo dos tradables, vale dizer, se 
fosse igualmente possível transacionar todos eles com o exterior. Mas isso não é 
verdade, visto que não é possível transacionar vários desses bens e serviços. Assim, 
a mera conversão dos valores de diferentes países por meio da taxa de câmbio pode 
não refletir as efetivas diferenças em termos de renda entre eles. Regra geral, como 
os bens e serviços não passíveis de transação tendem a ser mais baratos nos países 
mais pobres, dado o menor preço da mão-de-obra, a utilização da taxa de câmbio 
acaba por superestimar as diferenças de renda e produtividade entre eles e os países 
mais desenvolvidos. 


* Com relação a tal princípio, cumpre lembrar que, pela mesma razão, não são considerados, no 


cômputo da renda agregada, os eventuais ganhos decorrentes de negócios envolvendo ativos fi- 
sicos ou financeiros (a venda de um imóvel com lucro, por exemplo), visto que tais ganhos não 
constituem contrapartida de prestação de serviços à sociedade, Contudo, no caso das empresas, 
apesar de valerem idênticas considerações, muitos desses ganhos acabam por integrar o cômputo 
da renda agregada, dadas as dificuldades técnicas envolvidas em sua identificação. 
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Um outro grupo de elementos que causa o mesmo tipo de problema e atinge 
também o grupo dos bens passíveis de transação é a existência de eventuais subsí- 
dios, de custos diferenciados de transporte e de tarifas alfandegárias (que não ne- 
cessariamente são idênticas em diferentes países). Tudo isso torna a taxa de câmbio 
um instrumento pouco adequado para converter, a um mesmo padrão, agregados 
mensurados em moedas domésticas distintas. 

Teoricamente, o problema se resolve por meio da substituição das taxas de 
câmbio usuais por taxas de conversão que reflitam as paridades de poder de com- 
pra entre as diversas moedas. Atualmente, já é normal encontrar as variáveis agre- 
gadas de estudos comparativos denominadas em dólar PPP (purchase power parity) 
ou dólar PPC (paridade de poder de compra). Trata-se de valores que foram obti- 
dos utilizando-se a taxa de câmbio das moedas locais para o dólar americano, mas 
são taxas que levam em consideração as diferenças anteriormente mencionadas. 
Cumpre notar, porém, que, nem por isso, pode-se acreditar que essas taxas tradu- 
zam fielmente as diferentes realidades em termos de produtividade e renda. Ainda 
que, para propósitos comparativos, elas sejam mais adequadas que as taxas usuais 
de câmbio, é muito complicada tecnicamente a obtenção de taxas ideais sob esse 
ponto de vista. 

O segundo problema que diz respeito à comparação de variáveis agregadas 
entre diferentes países está relacionado a diferenças metodológicas. A despeito dos 
esforços da ONU para homogeneizar a produção dessas estimativas, acabam por 
permanecer algumas diferenças substantivas que tornam problemática a compara- 
ção. Um exemplo desse tipo de diferença decorre da existência de atividades não 
monetizadas, ou seja, atividades que não se tornam objeto de compra e venda e de 
como cada país decide considerá-las. Outro exemplo é a existência daquilo que se 
convencionou chamar mercado informal ou economia informal. Trataremos de am- 
bas as questões nas próximas seções. De qualquer forma, o problema que causam 
para a possibilidade de se estabelecerem comparações entre os países é que tornam 
mais difícil a produção de estimativas homogêneas, dado que cada país as trata da 
maneira que melhor lhe convém. 

Para finalizar, cumpre notar que a existência de tais dificuldades não tem im- 
pedido a realização de comparações que, ao contrário, são frequentemente efetua- 
das. A suposição implícita em tal atitude é que (digamos assim à falta de melhor 
termo), “no atacado”, as estimativas são válidas, vale dizer, se elas não retratam 
fielmente os desníveis entre os países, servem ao menos para dar uma ordem de 
grandeza de tais diferenças. 
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3.3 DIFICULDADES OPERACIONAIS: 
A ECONOMIA INFORMAL 


Para compreender a natureza da questão envolvida com a chamada economia 
informal ou economia subterrânea, é preciso lembrar que o cômputo do produto 
agregado tem na empresa uma de suas unidades básicas de mensuração, seja ela 
feita pela ótica da renda, do dispêndio ou do valor adicionado. Assim, na medida 
em que há atividades de compra e venda e de produção de bens e serviços que não 
se dão por meio de empresas oficialmente constituídas, surge o problema de como 
mensurá-las, isto é, de como incorporar o valor por elas produzido ao valor do pro- 
duto agregado. 

A dificuldade é operacional porque, na medida em que tais empresas não exis- 
tem oficialmente e há, por isso mesmo, um certo receio em prestar informações, fica 
um tanto dificil identificá-las, localizá-las e levantar os dados necessários. No limite 
extremo de tal situação, encontramos as atividades ilegais como contrabando, pros- 
tituição e tráfico de drogas, em que tal dificuldade é, por óbvias razões, intransponi- 
vel. Essas, porém, não causam problema desse ponto de vista, pois está convencionado 
que, dado que são nocivas à sociedade (ou seja, prestam-lhe um desserviço), elas não 
devem ter seu valor incorporado ao valor do produto agregado. 

Contudo, há uma série de outras atividades não ilegais que se desenvolvem por 
meio de “empresas” que oficialmente não existem. O exemplo mais característico desse 
tipo de atividade — e que é muito familiar para qualquer um que more numa grande 
cidade de um país pouco desenvolvido como o Brasil — é o trabalho dos camelós. 
Apesar de não venderem mercadorias ilegais (excetuados aqueles que porventura 
vendam bens contrabandeados), os camelôs trabalham irregularmente e vivem, por 
isso, numa situação bastante instável, tendo amiúde de fugir dos “rapas” (operações 
levadas a efeito pelos fiscais das prefeituras, visando inibir esse tipo de atividade). 

Entretanto, a despeito de sua controvertida situação (os comerciantes legal- 
mente estabelecidos, por exemplo, reclamam de concorrência desleal, já que eles 
não pagam impostos), os camelós acabam por movimentar uma parcela não des- 
prezível do comércio, e o valor que eles produzem por meio dessa atividade não é 
computado no cálculo do produto agregado. 

Assim como a atividade dos camelós, existem inúmeras outras na mesma si- 
tuação. As “empresas familiares”, que se multiplicam em épocas de elevado desem- 
prego e desregulamentação do mercado de trabalho, constituem outro exemplo 
clássico de mercado informal. Na medida em que sua atividade se confunde com a 
da própria família, torna-se extremamente difícil estimar o valor por elas produ- 
zido, já que muitas vezes não se consegue sequer identificá-las. 
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Assim, dadas as enormes dificuldades operacionais envolvidas na estimativa 
do valor produzido pela economia subterrânea, são grandes as especulações em 
torno de sua verdadeira magnitude. No início dos anos 1980, por exemplo, dizia-se 
que a economia informal era responsável por cerca de 40% do produto da Espanha 
e por uma parcela também muito expressiva (25 a 30%) do produto da Itália. Até 
que ponto essas cifras expressavam de fato a realidade desses países é algo sobre o 
que nunca se pôde ter certeza. 

No Brasil, existe a suspeita, já há algum tempo, de que a economia informal 
deve ser responsável por uma parcela significativa da geração de produto e renda. 
Que parcela é essa, contudo, é algo que nunca se saberá exatamente. Alguns falam 
em 10%, outros chegam aos 30%. 

Todavia, duas pesquisas tentaram jogar um pouco de luz sobre essa questão. 
Uma pesquisa do IBGE, divulgada em meados de 1999, apurou que a economia in- 
formal ocupa 25% da população economicamente ativa (PEA) do país e movimenta 
8% do PIB. Para chegar a tais resultados, o IBGE pesquisou, em outubro de 1997, as 
áreas urbanas dos 27 estados da federação e utilizou, para a definição de informali- 
dade, os critérios definidos pela Organização Internacional do Trabalho (OIT). De 
acordo com essas regras, foram considerados empreendimentos com até cinco em- 
pregados nos quais a economia da empresa se confunde com a economia familiar. 
Todavia, não entraram no cômputo os empregados domésticos sem carteira assi- 
nada e as atividades informais do setor agrícola. Ainda segundo a mesma pesquisa, 
o comércio responde pela maior parcela (26%) das atividades informais. 

Uma outra pesquisa desenvolvida pela economista Maria Helena Zockun, em 
1999, procurou estimar, utilizando os dados de 1996, qual é a parcela do fatura- 
mento das empresas que não é oferecida à tributação. Para chegar a tais resultados, 
a pesquisa comparou, setor a setor, o montante da receita das empresas apresentada 
nas declarações do imposto de renda da pessoa jurídica (IRPJ) com as estimativas 
de faturamento total de cada setor no país apuradas pelo IBGE. Assumiu, portanto, 
como indicador do grau de informalidade o não-oferecimento da renda à tributa- 
ção, um critério, como se percebe, bastante diferente daquele utilizado pelo IBGE. 
Além disso, na medida em que foram utilizadas como estimativas de faturamento 
total de cada setor as estatísticas do próprio IBGE que compõem as contas nacio- 
nais, o resultado final parece muito mais indicativo do grau de sonegação vigente 
na economia brasileira do que propriamente do tamanho da economia informal. 
A própria pesquisa parece ratificar tal interpretação, ao mostrar que não há ne- 
nhuma correlação expressiva entre atomização (estrutura empresarial do setor) e 
informalidade, tal como aí definida. De qualquer maneira, vale a pena apresentar 
os resultados. Eles mostram que, em 1996, cerca de 40% do faturamento das em- 
presas não foi oferecido à tributação. 
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A divergência bastante significativa entre os resultados das duas pesquisas 
mostra não só a dificuldade existente para apurar o tamanho da economia infor- 
mal, mas, mais que isso, as diferenças conceituais que persistem na própria defini- 
ção do que venha a ser economia informal. Portanto, além de operacional, a 
dificuldade trazida ao cômputo dos agregados pela existência de tais atividades tem 
também uma faceta conceitual. Além disso, vale lembrar que a definição de infor- 
malidade guarda também uma interface com as atividades não monetizadas que 
discutiremos na próxima seção. 


3.4 DIFICULDADES CONCEITUAIS 


3.4.1 As atividades não monetizadas 


A questão da qual trataremos agora é de natureza teórica, mas tem também 
consegiiências práticas. Em princípio, só deveriam fazer parte dos agregados como 
produto, renda e dispêndio aquelas atividades nas quais está envolvida uma tran- 
sação e que, portanto, são monetizadas. Contudo, a despeito do enorme grau de 
interdependência e troca vigente nas economias contemporâneas, existe ainda uma 
parcela não desprezível de atividades econômicas que não passa pelo circuito bens 
e serviços — dinheiro — bens e serviços — dinheiro, ou seja, que não se integra ao 
fluxo circular da renda. 

O exemplo mais característico desse tipo de atividade é a pequena produção 
agrícola de subsistência (o pequeno agricultor ou camponês que planta e cria uns 
poucos animais para seu próprio consumo e o de sua família), mas existem muitos 
outros: a costureira que tem suas freguesas no bairro, mas que também costura 
para o marido e os filhos, a dona de casa que monta uma pequena loja de doces na 
garagem e distribui, entre os filhos e sobrinhos, as eventuais sobras e, finalmente, 
os serviços prestados às respectivas famílias pelas próprias donas de casa. Da mesma 
maneira, quem mora em imóvel próprio beneficia-se dos serviços de moradia pro- 
duzidos por esse capital fixo, sem que tal serviço assuma a forma monetária. Em 
todos esses casos (e em muitos outros semelhantes a esses), as atividades em ques- 
tão (ou pelo menos uma parcela delas) envolvem esforços humanos e recursos 
materiais e produzem bens e serviços, mas não geram renda monetária (apenas 
renda em espécie), porque não se tornam objeto de compra e venda. Como consi- 
derá-las do ponto de vista das contas nacionais? 

Existem aqui, simultaneamente, um problema teórico e um problema prático. 
Em primeiro lugar, cumpre decidir se, do ponto de vista teórico, tais atividades 


CONTAS NACIONAIS: PROBLEMAS DE MENSURAÇÃO 85 


devem ou não integrar o cômputo do produto e da renda agregados. Quanto a esse 
aspecto, não há uma resposta precisa e inteiramente isenta de juízos de valor: de um 
lado, essas atividades são geradoras de produto, ou seja, de bens e serviços que satis- 
fazem necessidades humanas; de outro, porém, elas não geram renda monetária. A 
questão acaba por se resolver de modo convencional. Por razões as mais variadas: 


Aceita-se, convencionalmente, que algumas das atividades não monetiza- 
das tenham seu valor computado no cálculo dos agregados, enquanto outras 
não o tenham. Na medida em que tal decisão é puramente convencional, a 
definição sobre quais atividades entram e quais não entram no cômputo dos 
agregados é algo que varia de pais para país. 


Por exemplo, alguns países incluem no cômputo da renda nacional os serviços 
prestados pelas donas de casa, enquanto outros, como o Brasil, não o fazem”. Mas, 
como adiantamos, tal questão é também prática. Como podemos computar o valor 
dessas atividades se elas são não monetárias? O expediente que resolve essa questão 
prática chama-se imputação. 


A contabilidade nacional procura estimar o valor monetário das atividades 
não monetizadas, imputando-lhes os valores que elas supostamente te- 
riam se tivessem passado pelo mercado. 


De qualquer forma, não há como fugir a um certo grau de arbítrio na consi- 
deração de tais atividades, seja nos preços que se decide imputar a elas, seja na pró- 
pria decisão sobre o que vai e o que não vai fazer parte das estimativas. Eis por que 
sua existência dificulta as comparações internacionais. 


“ 


É em função de decisões como essa que ficou muito famosa uma piada do conhecido economista 
e professor americano Paul Samuelson, segundo o qual aquele que casa com a empregada pode 
diminuir a renda nacional. De fato, se esse cidadão morar em um país no qual as contas nacionais 
não considerem em seu cômputo o valor dos serviços desempenhados pelas donas de casa, ele vai 
diminuir a renda nacional, já que, como empregada, os serviços prestados por sua futura esposa 
eram remunerados e entravam no cálculo da renda, o que não mais acontecerá depois do casa- 
mento, ainda que ela continue fazendo os mesmos serviços que antes. 
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3.4.2 Contabilidade social e meio ambiente 


Nas últimas décadas, a humanidade tem experimentado níveis alarmantes de 
degradação do meio ambiente e a exaustão de boa parte dos recursos naturais. O 
aquecimento do planeta em decorrência da emissão de CO, na atmosfera, a con- 
taminação de recursos hídricos, que comprometem o consumo de água pela po- 
pulação e determinadas atividades como a pesca, a agricultura ou mesmo o 
turismo, a devastação das florestas, a poluição do ar nas grandes cidades e a des- 
truição da camada de ozônio são alguns exemplos dessa problemática caracteris- 
tica do mundo moderno. 

Boa parte das agressões ao meio ambiente decorre das atividades de produção 
e consumo, processo esse que vai ganhando intensidade com a expansão da indus- 
trialização e com a crescente urbanização do modo de vida. De fato, se repararmos 
bem, consumimos hoje em dia, particularmente os que vivemos nas cidades de 
médio e grande porte, uma série de bens industrializados que até há muito pouco 
tempo nos chegavam às mãos praticamente in natura (suco de laranja, por exem- 
plo). Além disso, o processo de diversificação de produtos gerado pela indústria 
introduz em nosso cotidiano a necessidade de uma série de bens que antes não de- 
mandávamos, simplesmente porque eles não existiam. Existe hoje, por exemplo, 
uma infinidade de produtos de limpeza e higiene, de produtos derivados de leite 
— como iogurtes, leites gelificados e outros —, de refeições prontas e semiprontas 
e de produtos descartáveis inexistentes há pouco mais de três décadas. 

O mesmo tipo de reflexão pode ser feita com relação a bens de maior duração, 
como eletrodomésticos. Uma casa de classe média dos anos 1940, por exemplo, era 
infinitamente mais simples do que uma casa de classe média dos anos 1990: na 
melhor das hipóteses, tinha um fogão a gás, um ferro a carvão, um rádio capelinha 
ea lista se encerrava por aí. Hoje em dia, porém, essa lista é enorme, senão vejamos: 
geladeira, freezer, forno de microondas, máquina de lavar roupas, secadora, má- 
quina de lavar pratos, forno elétrico, batedeira, liquidificador, processador, aspira- 
dor de pó, ferro elétrico, ventilador (ou ar-condicionado), aquecedor, depilador, 
secador, barbeador, aparelho de som, televisão, videocassete, gravador, isso tudo 
sem falar nos telefones, nos celulares, nos computadores e nos automóveis. 

Essa enorme revolução no modo de vida provocou, como não poderia deixar 
de ser, uma série de efeitos no que diz respeito ao meio ambiente e à capacidade do 
planeta em fornecer recursos naturais. Como todos esses bens são produzidos em 
larga escala, a demanda por matérias-primas em geral cresceu exponencialmente, 
denunciando rapidamente o caráter predatório de determinadas atividades, bem 
como os limites impostos pelo estoque — por definição finito — de recursos na- 
turais exauríveis. De outro lado, no nível do consumo, as consegiências não são 
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menos importantes. Além da poluição do ar provocada pelos automóveis (talvez o 
mais conhecido desses efeitos), há uma série de outras relacionadas ao consumo de 
produtos químicos (como aerossóis e detergentes), que agridem não só o ar como 
também os recursos hídricos de modo geral. Ao fim e ao cabo, o que se compro- 
mete com tudo isso é não só nossa própria qualidade de vida, como as condições 
legadas às futuras gerações. 

Do ponto de vista da teoria econômica, podemos englobar todas essas pres- 
sões ao meio ambiente no conceito de externalidades negativas, ou seja, custos 
decorrentes da atividade econômica que não são valorados pelo mercado". Enten- 
dem-se como externalidades negativas, por exemplo, a poluição dos rios decor- 
rente de resíduos industriais, a poluição do ar gerada por determinados tipos de 
indústria, a fumaça produzida por caminhões e a redução das florestas nativas. 


As atividades de produção e consumo costumam gerar pressões sobre o meio 
ambiente, seja pela utilização de recursos naturais exauríveis, seja pela gera- 
ção de poluição. Tais pressões são conhecidas como externalidades negati- 
vas, isto é, custos decorrentes da atividade econômica que não são valorados 
pelo mercado. 


Diante dessa situação, tem crescido o interesse acerca das questões ambientais 
dentro da ciência econômica. Atualmente, já se pode identificar um novo campo 
que trata das questões relativas à utilização e preservação do meio ambiente sob 
uma perspectiva econômica: a economia do meio ambiente. Seu grande desafio 
consiste em encontrar alternativas de crescimento sustentável, ou seja, um cresci- 
mento que produza bens e serviços, bem-estar e conforto, mas preservando a qua- 
lidade de vida das gerações atuais e futuras. 

No âmbito da contabilidade social, alguns estudiosos tém envidado esforços 
para encontrar meios de levar em conta, no cômputo dos agregados, a degradação 
sofrida pelo meio ambiente. Nesse sentido, está em curso um processo que busca 
considerar os custos ambientais relacionados ao processo de produção e consumo 
agregados”. 


“ Em termos mais formais, “... há uma externalidade quando a atividade de um agente econômico 
afeta negativamente o bem-estar ou o lucro de outro agente e não há nenhum mecanismo de mer- 
cado que faça com que este último seja compensado por isso” (Oliveira, 1998, p. 569). Para um 
aprofundamento do conceito e consequências das externalidades, ver Pindyck e Rubinfeld (1999). 
Para uma breve descrição sobre tais estudos, ver Motta (1995), que constitui a base dos argumen- 
tos desta seção. 
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Para que se tenha uma idéia da dimensão do problema, há quem diga, por 
exemplo, que o tão apregoado crescimento da economia americana desde o início 
dos anos 1990 poder-se-ia tornar negativo em alguns anos se, no processo de cál- 
culo do produto, se conseguisse computar as perdas impostas por tal crescimento, 
seja quanto à qualidade do meio ambiente de modo geral, seja quanto à “deprecia- 
ção” do estoque de “capital natural” do planeta. No que diz respeito ao último ele- 
mento, ignorar tais perdas seria equivalente a não levar em conta que uma parcela 
dos esforços de produção da sociedade destina-se tão-somente à reposição da de- 
preciação sofrida pelo estoque de capital fixo da economia. Em outras palavras, se 
uma parcela considerável de recursos naturais é consumida a cada ciclo produtivo, 
nada mais correto do que computar, quando da mensuração do produto obtido, a 
depreciação sofrida por esse estoque de capital natural. A analogia só não é perfeita 
porque, no que tange ao capital natural, a situação parece ainda mais complicada, 
visto que ao menos uma parte desses recursos é não reproduzível, ou seja, trata-se 
de recursos naturais exauríveis. 

Entretanto, existe uma dificuldade ainda não superada para que se consiga le- 
var em conta tais perdas: como valorá-las, isto é, como torná-las mensuráveis em 
termos monetários? Apesar de aparentemente técnica, a questão é conceitual, visto 
que a falta de consenso sobre como valorar essas perdas reflete no fundo uma não- 
concordância sobre a forma de considerá-las. Assim, na medida em que não há, até 
o momento, uma resposta inequívoca para essa pergunta, ainda não se pode falar 
num sistema de contas nacionais que contenha algum tipo de conta ambiental ou 
mesmo lançamentos específicos que contemplem as externalidades negativas gera- 
das pelo processo de crescimento econômico. Assim, no cálculo da renda ou pro- 
duto nacional, ainda não têm sido considerados os custos relacionados à degradação 
do meio ambiente. 


No âmbito da contabilidade social, o grande problema em se considerar as 
perdas sofridas pelo meio ambiente está na dificuldade de se valorá-las, isto é, 
de torná-las mensuráveis em termos monetários. 


A utilização dos recursos ambientais no processo produtivo interfere nas re- 
lações econômicas de duas maneiras. Em primeiro lugar, a utilização desses recur- 
sos pode ser entendida como um serviço prestado pelo meio ambiente. Nesse sentido, 
o não-pagamento desse serviço representa um subsídio à produção, que deveria ser 
considerado no cálculo do produto agregado. Em segundo lugar, a utilização dos 
recursos ambientais, quando implica perdas ao meio ambiente, seja pela exaustão 
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dos recursos ou pela degradação da natureza, resulta em custos, tanto para gerações 
atuais quanto e, principalmente, para as gerações futuras. Nesse sentido, os custos 
relacionados à degradação do meio ambiente e à depreciação do estoque de capital 
natural do planeta deveriam ser deduzidos do cálculo do produto agregado, le- 
vando-se em consideração também seu impacto sobre a qualidade e as condições 
de vida no futuro”, 

Apesar da dificuldade em se considerar a sustentabilidade do meio ambiente 
no sistema de contas nacionais, existem já algumas propostas para se contornar o 
problema da valoração das externalidades negativas geradas por determinados 
processos produtivos. Uma delas, por exemplo, busca mensurar as despesas necessá- 
rias para se evitar a degradação, restaurar as perdas ou compensar as gerações fu- 
turas pelos problemas ambientais. Nesse sentido, investimentos como a instalação 
de equipamentos antipoluentes, despesas como as decorrentes dos processos de 
controle e limpeza ambiental ou mesmo determinados gastos com saúde deveriam 
ser destacados no cálculo do produto da economia e excluídos de seu valor final. 

Outra possibilidade seria a utilização do conceito de disposição a pagar. As- 
sim, seriam realizadas estimativas acerca do valor das perdas impostas ao meio 
ambiente, tomando-se por base a disposição que teriam as pessoas em pagar pela 
redução de tais perdas. Poder-se-ia, por exemplo, mensurar o diferencial de preço 
entre imóveis em locais onde não exista poluição em relação aos imóveis em locais 
poluídos, estimando-se, assim, a disposição a pagar pela eliminação da poluição do 
ar e utilizando-se tal indicador como uma estimativa dos custos impostos pela po- 
luição do ar. 

São inúmeras e complexas as considerações técnicas envolvidas nas diversas 
propostas existentes para estimar as perdas decorrentes da degradação do meio 
ambiente e, uma vez que não há ainda um consenso sobre qual delas é a mais ade- 
quada, não é este o lugar de apresentá-las em detalhe, nem é esse o objetivo da pre- 
sente seção. Pretendemos apenas alertar os leitores para a importância e atualidade 
da questão e para a possibilidade de que mudanças substantivas possam vir a ocor- 
rer no sistema de contas nacionais visando contemplá-la. 

Entrementes, algumas palavras finais podem ser ditas com relação às perspec- 
tivas existentes de se conseguir incorporar as perdas ambientais no sistema de con- 
tas nacionais. Partindo-se do pressuposto de que mais dia ou menos dia encontre-se 
algum parâmetro ou conjunto de indicadores que, consensualmente, permitam 
avaliar qual o sacrifício que o processo de geração de renda impõe ao meio am- 
biente, existirão duas alternativas para incorporar as perdas assim mensuradas ao 
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sistema de contas nacionais: a primeira seria deduzir, do cálculo do produto, o 
custo de utilização do meio ambiente (o que afetaria primordialmente a conta de 
produção); a segunda seria a criação de uma conta adicional, cujo objetivo seria de- 
talhar as perdas impostas ao meio ambiente pelo processo de geração do produto 
e da renda, 

Num plano mais geral, e falando agora dessa nova área chamada economia do 
meio ambiente, os inúmeros exemplos de países ou regiões que alcançaram eleva- 
das taxas de crescimento do produto mas que experimentaram, simultaneamente, 
grandes perdas em termos de qualidade do meio ambiente, indicam a premência 
de se estimar essas perdas e de incorporá-las, não só ao cômputo do produto e da 
renda, mas também às teorias e modelos de crescimento produzidos pela ciência 
econômica, demonstrando, com isso, a necessidade de a sociedade encontrar alter- 
nativas para a continuidade do crescimento econômico sem o comprometimento 
do meio ambiente. 


-— RESUMO 





: Os principais pontos vistos neste capítulo foram: 


1. Quando se analisa uma série de valores é preciso ter o cuidado de deflacionar a série para 

: não efetuar comparações de variáveis que são de fato heterogêneas, porque avaliadas em 

: momentos distintos, 

2. Acontabilidade nacional distingue entre juros nominais e juros reais porque a inflação incide 

diretamente sobre o valor dos ativos financeiros de valor nominal constante. 

3. Os ajustes contábeis derivados da existência de inflação num determinado ano incidem ape- 

5 nas sobre a distribuição da renda entre os diferentes agentes e não sobre o montante dos 

] agregados. 

4. Num contexto inflacionário, a renda nominal de um agente qualquer tenderá a ser maior do 

que a real se ele for liquidamente um credor, ao passo que a situação deverê ser inversa se 

: ele for liquidamente um devedor. 

5. Para efeitos de se poder comparar o produto de diferentes países, a taxa de câmbio seria um 

conversor eficiente se todos os bens e serviços produzidos fossem tradables e se não hou- 
vesse diferenças na política tarifária e de subsídios e nos custos de transporte. A taxa de 
câmbio PPP (purchase power parity) procura resolver esse problema. 


(continua) 
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: 6. Aincorporação às estimativas do produto agregado do valor produzido pela chamada econo- 
mia informal enfrenta dificuldades de natureza operacional, uma vez que é bastante dificil 

identificar e localizar as atividades que a constituem. 

7. à contabilidade nacional procura estimar o valor monetário das atividades não monetiza- 

: das, imputando-lhes os valores que elas supostamente teriam se tivessem passado pelo 

: mercado, 

8. A expansão acelerada e sem controle da industrialização e das formas urbanas de vida tem 

provocado a degradação do meio ambiente e tem esbarrado nos limites impostos pelo esto- 

- que finito de recursos naturais do planeta. 

: 9. As pressões sobre o meio ambiente decorrentes da produção e do consumo constituem 

: externalidades negativas, Ou seja, custos não valorados pelo mercado, 

10. Apesar dos esforços até agora realizados, ainda não se encontrou uma forma consensual de 

a contabilidade social incorporar, na estimativa do produto e renda agregados, as perdas im- 
postas pela produção e pelo consumo ao meio ambiente. Nesse caso, a questão técnica e a 
teórica se fundem, visto que a falta de consenso sobre como valorar tais perdas indica tam- 
bém a falta de consenso sobre como considerá-las teoricamente. 


TRE EEE EEE EEE EEE ERES EEE EEE EEE EEE 


Q QUESTÕES PARA REVISÃO 


14 Qualé o primeiro cuidado que devemos ter quando investigamos uma série de valores de 
uma dada economia (por exemplo, oPIBoua ba bruta de capital fixo)? 


3 Que tipo de dificuldades enfrenta a comparação dos agregados entre países? 


4 Por que razão a taxa de câmbio não se mostra um conversor eficiente quando se trata de 
comparar (e) produto de diferentes paises? Como se resolve o problema? 


5 Por que a existência da chamada economia informal traz problemas para a mensuração dos 
agregados? 

6 De que maneira são contempladas, nas contas nacionais, as atividades não monetizadas? 

7 Por que as perdas impostas ao meio ambiente pelas atividades de produção e consumo po- 
dem ser consideradas externalidades negativas? 


8 Quais são as propostas existentes para contabilizar, no cálculo do produto, as perdas impos- 
tas pela degradação do meio ambiente? 
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ANEXO 3.1 | NÚMEROS ÍNDICES 


Antes de estudarmos o conceito de números índices, considere os dados da 
Tabela A.3.1. 
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Tabela A.3.1 Produto interno bruto brasileiro a preços de mercado (R$ mil) 












































Ano PIBpm | Variação (%) 

“1990 | o884 | ão 

1991 57.389 | 427,28 

1992 | 640.959 COLT 

1993 14.097.114 209938 

1994 349204679 2.377,14 
995 646.191.517 [oo 85,05 

1996 | 778820353 os 

1997 | 866.827.479 L 11,30 








Fonte: Boletim do Banco Central, fevereiro de 1999. 





Observando a Tabela A.3.1, notamos que as variações percentuais do PIB aí 
apresentadas (que, em princípio, representariam as taxas de crescimento do pro- 
duto interno bruto do Brasil nos anos considerados) são, no mínimo, estranhas. 
Qualquer pessoa minimamente informada sabe que não faz nenhum sentido ima- 
ginar que o produto agregado de uma economia, qualquer que seja ela, possa cres- 
cer mais de 2.000% num único ano (taxas que aparecem para os anos de 1993 e 
1994). Contudo, mesmo o crescimento registrado no ano de 1997, de 11,30%, é 
considerado extremamente alto para os padrões mundiais. O que poderia explicar 
esses resultados inusitados? 

Como vimos no Capítulo 1, o que permite a mensuração de agregados como 
o PIB é a transformação, em valores monetários, de toda a imensa gama de diferen- 
tes bens e serviços produzidos pela economia de um país. Evidentemente, isso é 
feito multiplicando-se as quantidades produzidas desses diferentes bens e serviços 
por seus respectivos preços. Portanto, o que ocorre é que o valor do PIB pode cres- 
cer tanto por conta de aumentos nas quantidades produzidas, quanto em função 
de aumentos ocorridos nos preços dos bens e serviços. Assim, as taxas de cresci- 
mento apresentadas na Tabela A.3.1 referem-se à variação do PIB nominal, num 
período em que a economia brasileira experimentou elevadas taxas de inflação 
(inflação entendida como um aumento, persistente no tempo, do nível geral de 
preços, isto é, dos preços em geral). 
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Para se avaliar a evolução real de uma variável entre dois momentos do tempo 
é preciso sempre descontar, de seu valor nominal, ou seja, de seu valor cotado 
nos preços do momento final, o efeito produzido sobre ele pela própria varia- 
ção dos preços entre esses dois momentos. 


Logo, se desconsiderarmos as variações de preços embutidas nos valores do PIB 
nominal, obteremos a variação real do PIB, ou seja, a taxa de crescimento (ou decrés- 
cimo) das quantidades produzidas. Mas como fazer isso, ou seja, como separar os 
dois efeitos, isto é, preço e quantidade, de forma a possibilitar avaliar apenas as va- 
riações reais do PIB? Para responder a tal questão, considere a seguinte equação: 


Y,=y T 
E Ra (3.4.1) 


em que Y, = valor do produto no momento t (produto nominal) 


y. = produto real 


FÊ; i 
os variação dos preços entretet— 1 
t=+ 


Assim, para encontrar o valor do produto real num momento t qualquer que 
nos permita compará-lo ao valor observado num momento anterior qualquer, por 
exemplo, t-1, de modo a obter sua taxa real de crescimento entre esses dois mo- 
mentos, temos de dividir o valor do produto nominal em t pela variação dos preços 
entre t-] et, ou seja: 


— Y, 
Nº (PP) (3.4.2) 


Para exemplificar, suponhamos uma economia que produz um único bem fi- 
nal À e que apresentou, no período 0-3, os valores expressos na Tabela A.3.2 para o 
produto nominal e para os preços do bem A. 
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Tabela A.3.2 Produto nominal e preço do bem A para uma economia de um único bem 


Ano Produto nominal Preço do bem A 
o | $ 1.000. | $10 
a | $ 1.150 To RE 
2 | “51.300 EE SD 
30 | $ 1.600 Ps $14 o 


De posse de tais informações, podemos descobrir qual foi o crescimento real 
do produto que essa economia experimentou, por exemplo, no período 0-1. Se 
aplicarmos a fórmula, teremos: 


$ 1.150 
= —SLISO (ogo,y =$ 1.045,45 
= tgnís10) Sl N=8 (3.43) 


O valor de y, encontrado é agora comparável ao valor do produto nominal 
registrado para o ano zero ($ 1.000), já que, ao aplicarmos a fórmula, o que fizemos 
foi simplesmente descobrir qual é o valor do produto, no ano 1, a preços do ano 
zero. Agora podemos facilmente perceber que o crescimento real do produto dessa 
economia no período 0-1 foi da ordem de 4,5%. Se repetirmos o exercício para o 
período 1-3, obteremos: 


3 1.600 e, logo, y, = $ 1.257,14 


hºtg 14/$11) (3.4.4) 


Nesse caso, o valor encontrado para y, indica o valor do produto no ano 3, a 
preços do ano 1. Assim, podemos compará-lo ao valor nominal do produto no ano 
1, tal como registrado na Tabela A.3.2 ($ 1.150), e então perceber que, nesse pe- 
ríodo (1-3), a economia experimentou um crescimento da ordem de 9,3%. 

Como esperamos ter deixado claro, o único cuidado que temos de ter ao com- 
parar valores é nos certificar de que eles se referem a preços do mesmo momento, 
ou, em linguagem técnica, que eles estão na mesma base. Em outras palavras, para 
comparar o valor do produto no momento 1 com o valor do produto no momento 
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3, é preciso deflacionar este último, ou seja, transformá-lo em um valor também 
cotado a preços do momento 1. Só aí é que eles serão comparáveis. Logo: 


Só são comparáveis valores que estão na mesma base. Um índice de preço 
permite exatamente que se faça a operação de conversão de uma série de 
valores nominais (portanto, valores em bases distintas) em valores de mesma 
base (ou valores reais). 


Nesse nosso exemplo, podemos, pois, transformar toda a série de valores no- 
minais em valores a preços do ano 0, ou a preços do ano 1, ou qualquer outro que 
queiramos. Seja como for, os valores obtidos depois do deflacionamento mostra- 
rão as mesmas variações reais, qualquer que tenha sido a base escolhida. A Tabela 
A.3.3 demonstra isso para a economia de nosso exemplo. 


Tabela A.3.3 Produto nominal, produto real (várias bases) e taxa de crescimento 
Ano Produto Produto Produto Produto Produto Taxa anual de 











nominal real real real real crescimento 
($) Base=0 Base=1 Base=2 Base=3 | do produto 
($) (9) ($) ($) (%) 
0 1.000,00 1.000,00 1.100,00 | 1.200,00 | 1.400,00 — 
l 1.150,00 1.045,45 1.150,00 [ 1.254,54 1.463,63 4,545 
2 1.300,00 1.083,33 1.191,66 | 1.300,00 1.516,66 3,623 
3 1.600,00 1.142,85 1.257,14 | 1.371,43 1.600,00 5,494 


O índice de preços é um exemplo de número índice (e, certamente, o mais fa- 
moso deles). No Brasil, existem vários números índices utilizados para mensurar a 
inflação, como o Índice Nacional de Preços ao Consumidor (INPC, calculado pelo 
IBGE), o Índice de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA, também calculado pelo 
IBGE), o Índice Geral de Preços (IGP-M, calculado pela FGV/R], que foi, por muitos 
anos, o índice oficial de inflação do Brasil) e o Índice de Preços ao Consumidor 
(IPC-Fipe, calculado pela Fundação Instituto de Pesquisas Econômicas da USP). 

Assim, a inflação é avaliada por meio da utilização de números índices. Mas 
os números índices não lidam apenas com preços. Um modo mais genérico de 
definir seu papel é dizer que: 
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Os números indices têm por objetivo mensurar a evolução relativa de uma ou 
mais séries de dados ao longo do tempo. 


Considerando então as séries de dados que os números índices avaliam, po- 
demos classificá-los em dois tipos distintos: os índices simples e os índices 
compostos. 


Os índices simples procuram medir a evolução de apenas uma série homo- 
gênea de dados. Os índices compostos são utilizados quando se torna ne- 
cessário trabalhar com um conjunto de séries de natureza distinta. 


Vejamos melhor cada um deles. 


A.3.1 Índices simples 


Consideremos um conjunto de valores VO, V1, V2,..., Vn observados ao longo 
do tempo. Define-se o índice simples referente ao período t com base no período 
i como 


LtD= a (x 100) 


i 





(3.4.5) 


A Tabela A.3.4 apresenta a construção de uma série de números índices para 
os preços da soja no Brasil, no período de janeiro de 1998 a março de 1999, to- 
mando como base janeiro de 1998. 

De posse da Tabela A.3.4, se olharmos, por exemplo, para o valor do índice, em 
fevereiro de 1999, saberemos de imediato que o preço da soja nesse mês apresentou 
um crescimento de 0,06% relativamente a janeiro de 1998 (que seria, neste exem- 
plo, a base do índice); da mesma maneira, se olharmos para o valor do índice em 
março de 1999, perceberemos também facilmente que o preço da soja, nesse mês, 
experimentou um decréscimo de cerca de 4,5% relativamente a janeiro de 1998. 
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Tabela A.3.4 Preço nacional da soja 











Mês R$/unid. Índice 
Jan./98 16,81 | 100,00 
Fer MU O 89 
Mar. | 13,41 | 79,77 
Abr | 12,86 E 7650 
Maio | 13,23 | 78,70 
Jun. | 12,96 | “To 
Jul. | 12,38 | 73,65 
Ago. | 12,58 | 7484. 
Set. | 13,25 Do 78,82 
Out. | 13,79 | 82,03 
Nov. CC 404 | 8352. 
Dez. | 13,61 | 80,96 
Jan./99 | 452 0003638 
Fey. 16,82 100,06 
Mar. | 16,06 | “95,54 


Fonte: Fipe-Agricola. 
A.3.2 Índices compostos 


Os índices compostos são um pouco mais complexos do que os índices sim- 
ples, já que envolvem mais de uma série temporal, normalmente séries de preços e 
séries de quantidades. Os mais conhecidos dentre os compostos são os índices de 
Laspeyres, Paasche e Fisher, cujas estimativas, para séries que envolvem preços (P) 
e quantidades (Q), são realizadas a partir das fórmulas apresentadas a seguir”. Para 
o índice Laspeyres de preços (Lp) na base i, a fórmula é: 


Não discutiremos detalhadamente as propriedades estatísticas de cada um dos indices. O leitor 
interessado poderá encontrar detalhes em Simonsen e Cysne (1996). 
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“ EP-Qi 


LP =Pi-Qi (A.3.6) 


Já a fórmula do índice Laspeyres de quantidades (Lg) na base i é: 


ZPi-Qt 


Lp= 
PE zpi-Qi (A.3.7) 


Com relação ao índice Paasche de preços na base i, temos a seguinte fórmula: 


x E Pt-Ot 
ZPi-Qt (A.3.8) 


Enquanto a expressão que representa o índice Paasche de quantidades na 
base i é: 


. LP-Q 


Pp= 
Pé zP-Qi (A.3.9) 


Já o índice de Fisher é calculado com base na média geométrica dos índices 
de Laspeyres e Paasche. 

Para compreendermos a utilização desses índices, particularmente o mais im- 
portante para nossos objetivos, qual seja, o índice de preços, consideremos, como 
exemplo, um país que produz apenas três bens finais, A, Be €, cujos preços (P) e 
quantidades (Q) observados no período 0-2 são apresentados na Tabela A.3.5. 


Tabela A.3.5 Preços e quantidades para uma economia que produz 3 bens 


A B Cc 

Ano P al rr |l al? Q 
o | 20 | 10 | 350 | 15 | 400 | 720 
1 | 250 | 2 | 380 | 4 | 450 | 2 


2 | 350 9 450 | 12 5,50 19 
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Se calcularmos o produto agregado nominal para o período 0-2, chegaremos 
aos valores expressos na Tabela A.3.6. 


Tabela A.3.6 Produto agregado nominal 








Ano Produto agregado nominal Variação percentual 
0 | 152,50 | sa 

CO 18220 | 19,5% 
2 | 190,00 43% 


Como saber que parcela dos 19,5% de crescimento registrados no ano 1 e dos 
4,3% registrados no ano 2 deve-se de fato a crescimento do produto e quanto se 
deve aos acréscimos sofridos pelos próprios preços entre esses dois anos? Como já 
se adivinha, temos de calcular algum índice de preço para encontrarmos a resposta. 
Utilizando-se o índice Laspeyres de preços e considerando o ano zero como base, 
obtemos: 


Lp(0)=1 


2,50 x 10 + 3,80 x 15 + 4,50 x 20 


= 1,1279 
2,00 x 10 + 3,50 x 15 + 4,00 x 20 


Lp (1)= 
3,50 x 10 + 4,50 x 15 + 5,50 x 20 


2,00 x 10 + 3,50 x 15 + 4,00 x 20 5? 


Lp (2) = 


Utilizando-se o índice Paasche e considerando o ano zero como base, temos: 


Pp(0)=1 

2,50 x 12 + 3,80 x 14 + 4,50 x 22 

ERA ET St am 

dO x 154250 se 14 A OO ed RM? 

3,50 x9+4,50x 12+5,50x 19 + 
= 00x 943,50 x 1244,00x19 — 0334 

UFMT/CUR 
Dibliataso ia) cê 
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Para resumir, elaboramos a Tabela A.3.7, com os índices de preços de nossa 
economia hipotética. 


Tabela A.3.7 Índices de preços 




















Ano Lp Pp Fp 
0 | 1 A GR 
| Co 11279 | 11317 1,1298 
o clas lan ligo. 





Temos, agora, informações suficientes para calcular a variação real do produto 
agregado de nossa economia, bastando, para tanto, que escolhamos com qual des- 
ses índices queremos trabalhar, Se escolhermos, por exemplo, o índice Laspeyres, 
chegaremos aos resultados mostrados na Tabela A.3.8. 


Tabela A.3.8 Índice Laspeyres 

















Ano | Produto Lp ' Produto real | Variação real 
nominal - (base=0) anual (%) 
“o lala ao! = 
—- 18220 141279 | 161,54 590 
2 190,00 | 13934 | 13636 | 1559 











A Tabela A.3.8 mostra que essa economia experimentou um crescimento de 
5,9% em seu produto entre o ano 0 e o ano 1 e sofreu, entre o ano 1 e o ano 2, uma 


* A escolha quanto ao índice de preços a ser utilizado em cada caso não é feita de modo inteiramente 
arbitrário. Na realidade, alguns critérios técnicos ligados às propriedades estatísticas dos diferentes 
índices têm um peso considerável nessa escolha. Esses, contudo, não são os únicos elementos que 
influem na decisão. Critérios de outra natureza, como a maior ou menor facilidade prática envol- 
vida no cálculo de um ou outro tipo de índice (com seus consequentes reflexos sobre os custos 
desse cálculo), também acabam por ganhar considerável importância. Por exemplo, por mais que 
se acredite que, num determinado caso, a utilização do índice Paasche de preços mostra-se a mais 
adequada, a escolha final pode, ainda assim, recair sobre o índice Laspeyres, dadas as expressivas 
dificuldades práticas e os elevados custos envolvidos no cálculo do primeiro. 
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retração (queda no produto) da ordem de 15,6%. Na medida em que construímos, 
a partir da utilização do índice Laspeyres de preços, a série referente ao valor do 
produto real da economia no período 0-2 (a preços do ano zero), os valores regis- 
trados para cada momento tornam-se comparáveis e nos permitem saber o que de 
fato ocorreu, ou seja, que parcela da variação nominal observada se deve a cresci- 
mento de quantidades produzidas e que parcela expressa tão-somente a variação 
dos preços no período em questão. 


A.3.3 O defilator implícito do PIB 


É fácil perceber, com a ajuda desse exemplo, como é grande a utilidade de um 
índice de preços; de outro lado, não é tão complicado assim compreender sua es- 
trutura e a forma de calculá-lo. Todavia, quando se passa de uma economia hipo- 
tética e simples, como essa do exemplo, em que há apenas três bens finais sendo 
produzidos, para uma economia verdadeira, com seu incontável número de bens e 
serviços finais, são grandes as dificuldades práticas enfrentadas para a obtenção das 
informações necessárias ao cálculo dos índices de preços. Em função disso, os ins- 
titutos de pesquisa que calculam esses índices trabalham normalmente com cestas 
de bens, ou seja, escolhe-se um conjunto de bens considerado representativo e 
acompanha-se a evolução de seus preços. A representatividade das cestas, por seu 
lado, é definida tendo em vista as faixas de renda que supostamente estariam expe- 
rimentando tais alterações de preços. O IPCA do IBGE, por exemplo, que é o índice 
atualmente escolhido pelo governo federal para monitorar a evolução dos preços, 
trabalha com cestas que, em princípio, refletem o custo de vida para famílias com 
renda mensal entre um e 40 salários mínimos e é apurado em 11 regiões metropo- 
litanas do país. Já o INPC, calculado pelo mesmo instituto a partir das mesmas re- 
giões, trabalha com cestas referentes a famílias com renda mensal entre um e oito 
salários mínimos. 

Mas há também uma forma indireta de se obter um índice de preços. No Brasil, 
temos um índice de preços obtido de forma indireta que é o deflator implícito do 
PIB. O que ocorre é que, para o cálculo do valor do PIB a cada ano, a Fundação IBGE 
estima o produto dos vários setores da economia pela ótica do produto, vale dizer, 
deduzindo, do valor bruto da produção de cada setor, o valor de seu consumo inter- 
mediário”. Isso possibilita, a cada ano, a obtenção do valor do PIB nominal. Toda- 
via, O que mais importa é saber o comportamento do PIB em termos reais, ou seja, 


* O Capítulo 4 traz, em detalhes, a forma segundo a qual se estima o valor dos agregados no Brasil. 


CONTAS NACIONAIS: PROBLEMAS DE MENSURAÇÃO 103 


o crescimento da quantidade de bens e serviços finais produzidos. Para tanto, cons- 
troem-se também, para cada setor, índices de produto real, que, conjuntamente to- 
mados, fornecem uma estimativa da taxa de crescimento real do PIB em cada ano. 

De posse dessas duas séries de informações, valor do PIB nominal e taxa de 
crescimento real do PIB, e escolhendo-se um ano qualquer para funcionar como 
base, torna-se possível estimar, para cada ano, o índice de preços. Contudo, essa é 
uma estimativa indiretamente produzida, visto que não resulta de um acompanha- 
mento da evolução dos preços propriamente dita. Daí o nome que possui tal índice, 
qual seja, deflator implícito do PIB. 

Voltando à série de valores sobre o PIB brasileiro com o qual iniciamos este 
anexo, a Tabela A.3.9 permite visualizar alguns valores estimados para o deflator 
implícito. 


Tabela A.3.9 PIB nominal e real (em R$ 1.000) 


Ano  PIBnominal Tx.devar.  PIBreal | Deflator Tx. de var. 
PiBreal base=1990 implícito (*) anualdos 


preços (%) 
1990 10884 — 1088400. 100,00 — 
1991 57389 0,30% 1091665 | 525,70 | 425,70 
1992 640.959 —0,50% 10.862,07 | 5.900,89 1.022,48 
1993 14097.114 4,90% 11.394,31 123.720,65 1.996,64 


1994 349.204.679 5,90% | 1206657 289398356 2.239,13 


1995 646.191.517 | 4,20% 1257337 5.139.365,90 77,59 
1996 778.820.353 2,80% | 12.925,42 6.025.491,30 17,24 
1997 886827479 3,70% 1340367 6.616.305,60 9,81 


Fonte: Boletim do Banco Central, exceto o deflator implícito. 

(*) Os valores do deflator implicito diferem daqueles divulgados pelo IBGE em função de problemas 
de arredondamento. Assim, considere estes dados apenas como ilustrativos, No apêndice estatístico, 
apresentaremos os dados oficiais para o Brasil. 





AS CONTAS NACIONAIS 
NO BRASIL 


4.1 INTRODUÇÃO: DOS PRIMÓRDIOS ATÉ O SNA 1993 


Como já adiantamos, o sistema de contas nacionais estudado no capítulo an- 
terior constitui, na verdade, apenas uma metodologia de referência para a constru- 
ção de sistemas específicos. Quando estudamos o sistema de determinado país, 
devemos levar em consideração, além das especificidades nas estruturas econômica 
e social, a disponibilidade e qualidade dos dados, os métodos de pesquisa, a tipolo- 
gia censitária etc. Em outras palavras, não há um padrão único de contas para to- 
dos os países, com uma estrutura absolutamente idêntica àquela derivada da 
metodologia de referência. Entretanto, alguma homogeneidade é necessária para 
que se torne possível a realização de comparações entre os vários países. 

Por conta disso, a Organização das Nações Unidas (ONU) tem canalizado es- 
forços para padronizar o sistema de contas nacionais dos vários países, tomando 
como base o sistema preconizado por Richard Stone, que foi utilizado no Capítulo 2. 
Como se sabe, o System of National Accounts (SNA) elaborado pela ONU é a peça 
de referência para todos os países. O SNA de 1993 introduziu algumas mudanças 
significativas relativamente à versão então vigente, que, excetuadas pequenas alte- 
rações, respeitava as recomendações do SNA 1968. Em função das novas determi- 
nações do SNA, a Fundação IBGE, responsável pela elaboração das contas nacionais 
do Brasil, procedeu recentemente a uma alteração substantiva na forma de apre- 
sentação do sistema de contas brasileiro. Recuperemos então um pouco da história 
das contas nacionais em nosso país antes de discutirmos o formato que elas atual- 
mente apresentam. 
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No Brasil, os esforços em se criar um sistema de contas nacionais datam de 
1947, a partir da criação do Núcleo de Economia na já existente Fundação Getulio 
Vargas (RJ). Seu propósito inicial era empreender um acompanhamento sistemá- 
tico da evolução dos preços, além da elaboração do balanço de pagamentos e do 
cálculo da renda nacional. Por essa época, ainda estava em estudo, no plano inter- 
nacional, o desenho conceitual das contas. Uma versão mais bem acabada desse 
sistema, graças ao trabalho de Richard Stone e sua equipe, só viria em 1952. É nesse 
ano que as Nações Unidas divulgam o SNA 1952, a primeira proposta de desenho 
do sistema, com recomendações metodológicas visando padronizar os cálculos e 
homogeneizar as estimativas. Assim, só em 1956 o Brasil disporia, pela primeira 
vez, de um balanço geral da atividade econômica do país, a partir da adaptação, ao 
SNA 1952, das estimativas da renda nacional a custo de fatores já elaboradas pela 
FGV para o período 1948-55. 

Por essa época, já existia o IBRE (Instituto Brasileiro de Economia) da FGV, e 
as atividades relacionadas à mensuração e ao cálculo dos agregados componentes 
do sistema de contas nacionais já estavam a cargo do Centro de Contas Nacionais 
do IBRE. A equipe responsável por essa tarefa fez divulgar, desde então, substanti- 
vas séries de dados, não apenas relativos às contas nacionais propriamente ditas, 
mas a uma série de outras informações e estimativas necessárias para uma visão 
mais precisa do desempenho da economia. Não custa lembrar que a obtenção de 
tais séries e a elaboração do sistema de contas nacionais no Brasil significaram à 
época um enorme avanço. Dadas a precariedade das estatísticas existentes e a falta 
de tradição nesse tipo de trabalho, o fato de nosso país ter conseguido àquela época 
elaborar o sistema de contas nacionais e produzir uma série significativa delas co- 
locou-o na dianteira, particularmente se considerado o grupo dos países menos 
desenvolvidos, a maior parte dos quais estava então muito longe de dispor de qual- 
quer tipo de instrumento desse gênero. 

Até 1986, é o Centro de Contas Nacionais do IBRE-FGV que se responsabiliza 
pelo cálculo e elaboração das contas nacionais do Brasil, procurando, na medida 
do possível, adaptar-se às determinações internacionais expressas nas sucessivas 
edições do SNA. Como já vimos, até muito recentemente, era o SNA 1968 que vigia 
e presidia o cálculo das contas. Em 1977 e 1984, o Centro de Contas Nacionais edi- 
tou publicações dando conta das sucessivas revisões metodológicas empreendidas 
para adequar cada vez mais o sistema brasileiro ao padrão traçado pelo SNA 1968. 
Entrementes, a Fundação IBGE tratava de desenhar e mensurar as variáveis neces- 
sárias para a construção da matriz insumo-produto do país. 

A partir de 1986, é a Fundação IBGE que passa a se responsabilizar pela ela- 
boração das contas nacionais, Na época em que assume esse encargo, essa institui- 
ção elabora também uma profunda revisão metodológica e opera ainda substantivas 
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mudanças na estrutura do sistema de contas. A alteração mais significativa foi 
a substituição do antigo sistema de cinco contas, de estrutura bastante similar 
aquela estudada no Capítulo 2, por um sistema de quatro contas. No novo desenho, 
as atividades do governo não aparecem destacadas numa conta própria, mas 
diluem-se nas contas restantes. Cria-se simultaneamente, mas como instrumento 
à parte do sistema de contas, a conta corrente das administrações públicas, visando 
detalhar as operações do governo. Finalmente, em 1993, surge uma nova proposta 
do System of National Accounts, recomendando um novo formato que apresenta 
substantivas alterações em relação ao anterior. O SNA 1993 leva a Fundação IBGE 
a modificar mais uma vez o sistema brasileiro, visando adaptá-lo a essas novas re- 
comendações. Na próxima seção, apresentamos a estrutura do sistema de contas 
que vigorou até 1996, para posteriormente discutirmos o sistema atual, indicando 
as mudanças efetuadas. 


4.2 O SISTEMA BRASILEIRO DE CONTAS NACIONAIS 


4.2.1 Osistema vigente até 1996 


O sistema de contas nacionais do Brasil, até 1986, guardava grande seme- 
lhança com o sistema apresentado no Capítulo 2, sendo caracterizado por um con- 
junto de cinco contas: i) conta de produção; ii) conta de apropriação; iii) conta 
corrente do governo; iv) conta consolidada de capital; e v) conta transações com o 
resto do mundo. Com a passagem do cálculo da FGV para o IBGE, o sistema de 
contas nacionais passou a ser apresentado, a partir de 1987, sob a forma de quatro 
contas: 1) conta produto interno bruto (referente à conta de produção); ii) conta 
renda nacional disponível bruta (referente à conta de apropriação); iii) conta de 
capital; e iv) conta transações correntes com o resto do mundo, Esse sistema exclui, 
portanto, a conta do governo, cujas operações são apresentadas à parte na conta 
corrente das administrações públicas. O fluxo de renda que passa pelo governo, 
entretanto, está implícito nas demais contas. Os Quadros 4.1 a 4.4 apresentam as 
quatro contas componentes do sistema vigente até 1996. Os números em parênte- 
ses correspondem à contrapartida do lançamento do item em outra conta. 


AS CONTAS NACIONAIS NO BRASIL 107 


MLCRCIELTESECSLCCNSL ELECTRA CO ICE TO ani On To Una a nana nana acena natas 


Quadro 4.1 Conta produto interno bruto 


Débitos Créditos 
1.1— Produto intemo bruto a custo de 1.4 — Consumo final das familias (2.1) 
fatores (2.4) 1.5 — Consumo final das administrações 
1.1.1 — Remuneração dos empre- públicas (2.2) 
gados (2.4.1) 1.6 — Formação bruta de capital fixo (3.1) 
1.1.2— Excedente operacional 1.7 — Variação de estoques (3.2) 
bruto (2.4.2) 1.8 — Exportação de bens e serviços (4.1) 


1.2 — Tributos indiretos (2.7) 1.9 — Menos: importações de bens e servi- 


1.3 — Menos: subsídios (2.8) ços (4.5) 
Produto interno bruto a preços de Dispêndio correspondente ao produto 
mercado (PIBpm) interno bruto 


Quadro 4.2 Conta renda nacional disponível bruta 


Débitos Créditos 
2.1 — Consumo final das famílias (1.4) 2.4 — Produto intemo bruto a custo de 
22 — Consumo final das administrações fatores (1.1) 
públicas (1.5) 241 — Remuneração dos empre- 
2.3 — Poupança bruta (3.3) gados (1.1.1) 
24.2 — Excedente operacional bru- 
to (1.1.2) 


Utilização da renda nacional disponível 
bruta 


Coriccccesinncassanteaa canino enisrce cansa ranaaananaanansaas 


2.5 — Remuneração de empregados, liqui- 
da, recebida do resto do mundo 
(42— 4.6) 

2.6 — Outros rendimentos, líquidos, recebi- 
dos do resto do mundo (4.3 — 4,7) 

2.7 — Tributos indiretos (1.2) 

2.8 — Menos: subsídios (1.3) 

2.9 — Transferências unilaterais, líquidas, 
recebidas do resto do mundo 
(44 — 4.8) 


Apropriação da renda nacional 
disponível bruta 


CeCTRRCes CRER ea nan escamas anamnese casacos naa 


Quadro 4.3 Conta de capital 


Débitos 
3.1 — Formação bruta de capital fixo (1.6) 
3.1.1 — Construção 
3.1.1.1 — Administrações 


públicas 
3.1.1.2 — Empresas e 
famílias 
3.1.2 — Máquinas e equipamentos 
31.21 — Administrações 
públicas 
3.122 — Empresas e 
familias 
3.1.3 — Outros 
3.2 — Variação de estoques (1.7) 
Total da formação bruta de capital 


MRCeCetnan ana eerasance ca anna ennarncancre nana ne sas 
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PEER EEE ERES ERES EEE EEE 


Créditos 
3.3 — Poupança bruta (2.3) 


3.4 — Menos: saldo em transações corren- 
tes com o resto do mundo (4.9) 


Financiamento da formação bruta de 
capital 


COTNCESLCIS LESTE TS E EU ERC C e Una a TU CREU ERC son E an ea ion as nana una cana naaan tasca tuna 


PRRRrRRUC are nana enero nara nen nac encanta nana sarna 


: Quadro 4.4 Conta transações correntes com o resto do mundo 


Débitos 


É 41— Exportação de bens e serviços (1.8)* 
4.2 — Remuneração de empregados rece- 


bida do resto do mundo (2.5 + 4.6) 


: 4.3— Outros rendimentos recebidos do 


resto do mundo (2.6 + 4.7) 


: 44— Transferências unilaterais recebidas 


do resto do mundo (2.9 + 4.8) 


: Recebimentos correntes 


Créditos 

4.5 — Importação de bens e serviços (1.9)* 

4.6 — Remuneração de empregados paga 
ao resto do mundo (4.2 —- 2.5) 

4.7 — Outros rendimentos pagos ao resto 
do mundo (4.3 — 2.6) 

4.8 — Transferências unilaterais pagas ao 
resto do mundo (4,4 — 2.9) 

4.9 — Saldo das transações correntes com 
o resto do mundo (3.4) 


Utilização dos recebimentos correntes 


(*) As exportações & importações têm seu valor computado à preços FOR. 


FOB significa Free on Board, ou seja, o valor de embarque da mercadoria, e será visto em detalhe 


no Capítulo 5. 
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Como c leitor pode perceber, exceção feita ao fato de que não existe uma conta 
específica para o governo dentro do sistema, as quatro contas apresentadas guar- 
dam um parentesco muito grande com as contas apresentadas no Capítulo 2 em 
sua versão final. A conta produto interno bruto corresponde à conta de produção. 
A principal diferença é que as importações, antes lançadas no lado do débito para 
conformar a oferta total de bens e serviços, aparecem agora com sinal negativo no 
lado do crédito da conta. Dessa forma temos, no lado do débito, o montante do 
produto interno bruto a preços de mercado (ou seja, considerado o valor dos im- 
postos indiretos líquidos de subsídios), ao passo que, no lado do crédito, temos 
discriminados os componentes daquilo que chamamos, na Seção 2.3, de demanda 
agregada. Sobre essa conta duas observações devem ser feitas. A primeira é que está 
aí presente, no lado do crédito, o lançamento correspondente ao consumo do go- 
verno (1.5), que vai ter sua contrapartida a débito na conta renda nacional dispo- 
nível bruta (lançamento 2.2), já que não existe nesse formato a conta corrente do 
governo. À segunda observação é que a rubrica excedente operacional bruto dá conta 
do montante total de lucros, aluguéis e juros pagos. 

A conta renda nacional disponível bruta corresponde, com algumas diferen- 
ças, à conta de apropriação apresentada no Capítulo 2. A primeira mudança é que, 
em função da inexistência da conta do governo e da decisão de se apresentar a 
renda nacional em sua versão bruta, aparece a débito não a poupança líquida do 
setor privado mas a poupança bruta (2.3), que corresponde à poupança bruta do 
setor privado (famílias e empresas) mais a poupança do governo. Outra diferença 
é que nesse formato apresenta-se a renda a preços de mercado e não a custo de fato- 
res, surgindo a necessidade de se incluir, no lado do crédito, o valor dos impostos 
indiretos líquidos de subsídios. O somatório dos itens 2.5 e 2.6 mostra a geração de 
renda devida a fatores de produção de propriedade de não residentes, líquida dos 
recebimentos devidos à atuação, no resto do mundo, de fatores de produção de 
propriedade de residentes. Como discutiremos no Capítulo 5, dada nossa condição 
de país menos desenvolvido e importador líquido de capitais, a soma desses três 
itens é sempre negativa, de modo que o agregado renda (e produto) é sempre me- 
nor no conceito nacional do que no conceito interno. Finalmente, o item 2.9 dá 
conta do resultado líquido das transferências entre o país e o resto do mundo”. 


*  Astransferências constituem pagamentos e recebimentos, sem contrapartida, que ocorrem entre 
as economias. Eles podem ser constituídos por moeda ou bens e derivam de fatores acidentais 
como reparações de guerra, ajuda humanitária em situações de calamidade, como terremotos e 
furacões. No Capítulo 5, serão estudadas em detalhes as operações deste tipo. 
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A conta de capital desta versão do sistema é idêntica à versão final da conta de 
capital apresentada no Capítulo 2. A única diferença deve-se, mais uma vez, à ine- 
xistência da conta do governo, que faz com que, em vez de se encontrarem discri- 
minados, no lado do crédito da conta, o saldo em conta corrente do governo e a 
poupança do setor privado, encontra-se apenas a rubrica poupança bruta. Há ainda 
duas outras diferenças, que não são, porém, de conteúdo. A primeira é de nomen- 
clatura: em vez de se lançar a rubrica déficit do balanço de pagamentos em transações 
correntes, como na versão apresentada no Capítulo 2, optou-se por colocar mais 
genericamente saldo em transações correntes com o resto do mundo (saldo pode 
ser tanto positivo quanto negativo). Daí a necessidade do termo menos antes da 
rubrica”. Assim, um valor negativo para esse item indicará que o país foi exporta- 
dor líquido de capitais, já que sua poupança terá superado o investimento efetuado 
domesticamente, mostrando que o país investiu no resto do mundo. Ão contrário, 
um valor positivo para esse item indicará que a poupança doméstica foi comple- 
mentada pela poupança externa. A segunda diferença revela, de fato, uma vanta- 
gem desse sistema perante o apresentado no Capítulo 2, já que ele traz discriminada, 
no lado do débito da conta de capital, a participação dos setores público e privado 
na formação bruta de capital fixo, tanto no que diz respeito a construções, quanto 
no que diz respeito a máquinas e equipamentos. 

Finalmente, a conta de transações correntes com o resto do mundo desse 
sistema também corresponde, em grande medida, à conta do setor externo apre- 
sentada no Capítulo 2. As duas diferenças que existem não alteram a essência da 
conta. À primeira delas diz respeito ao lado em que se encontra lançada a rubrica 
relativa ao resultado das transações correntes com o resto do mundo. Na versão 
apresentada no Capítulo 2, tal rubrica encontrava-se no lado do débito, enquanto 
nesta versão encontra-se no lado do crédito, com a denominação alterada para 
saldo das transações correntes com o resto do mundo. Mais uma vez optou-se 
pelo nome genérico (saldo em vez de déficit). Fica aí mais claro que, se o valor 
apresentado for negativo, terá havido um déficit nas contas correntes externas do 
país, ao passo que, se o valor for positivo, terá havido um superávit. Na versão an- 
terior, como o déficit estava lançado no lado do débito, ele tinha de aparecer com 
o sinal positivo. A outra diferença com relação ao formato apresentado no Capítulo 2 
é que, em vez de encontrarmos, no lado do crédito, a renda líquida enviada ao ex- 
terior, temos discriminados em ambos os lados os recebimentos e pagamentos re- 
ferentes à remuneração de empregados, outros rendimentos e transferências entre o 


É em função disso que, apesar de serem contrapartida um do outro, os lançamentos 3.4 e 4.9 
encontram-se ambos no lado do crédito de suas respectivas contas. 
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Brasil e o resto do mundoº. Essa forma mostra-se mais versátil e mais útil que a 
anteriormente apresentada, particularmente se levarmos em conta o aumento da 
magnitude dos fluxos de renda (principalmente devido ao fator capital) decorrente 
do crescimento da liquidez internacional e da desregulamentação que marcam a 
fase atual do capitalismo. A discriminação dos fluxos de renda enviados e recebi- 
dos, com a indicação dos volumes verificados em cada um dos itens que os com- 
põem, possibilita e facilita a análise dos pontos vulneráveis da economia brasileira 
dentro do novo contexto internacional. Como veremos adiante, o desenho atual 
das contas nacionais do Brasil, derivado do SNA 1993, mantém para essa conta 
praticamente esse mesmo formato. 

Para concluir nossa análise do sistema anteriormente vigente, resta investigar 
a conta corrente das administrações públicas (Quadro 4.5), que tem como obje- 
tivo detalhar a atividade do governo, implícita nas quatro contas que acabamos de 
estudar. Essa conta, que não guarda qualquer contrapartida contábil com as de- 
mais, apresenta os componentes dos gastos correntes do governo (incluindo os 
juros sobre a dívida), bem como a composição de sua receita corrente (tributos e 
outras receitas) e o saldo desses fluxos no período em questão. O cálculo do mon- 
tante final de cada um desses itens é efetuado a partir da consolidação dos balan- 
ços da União, dos Estados e dos Municípios. Quando esses documentos não estão 
disponíveis, o que é mais comum para o caso dos municípios, utilizam-se as in- 
formações da lei orçamentária. 


* O leitor pode perceber com facilidade que o resultado final é o mesmo nos dois formatos: se 


deduzirmos das rendas recebidas as rendas enviadas ao resto do mundo, teremos um saldo (que 
no caso do Brasil é sempre negativo, isto é, sempre enviamos mais do que recebemos) que pode 
aparecer tanto do lado do débito quanto do lado do crédito da conta. Na versão anterior, ele 
aparece do lado do crédito, porque se denominou a rubrica pelo resultado que ela sempre dá em 
nosso país, ou seja, a renda líquida é sempre enviada ao (e não recebida do) exterior e, enquanto 
tal, configura crédito do resto do mundo contra nosso pais. 
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Quadro 4.5 Conta complementar — Conta corrente das administrações públicas 





Débitos Créditos 
5.1 — Consumo final das administrações 5.6 — Tributos indiretos 
públicas 5.7 — Tributos diretos 
5.1.1 — Salários e encargos 5.8 — Outras receitas correntes líquidas 
S.12— Outras compras de bens € 581-— Outras receitas correntes 
serviços brutas 
5.2 — Subsídios | 5.8.2 — Menos: outras despesas de 
5.3 — Transferências de assistência e previ- transferência 
dência 5.8.2.1 — Transferências in- 
5.4 — Juros da divida pública interna tragovernamentais 
5.5 — Poupança em conta corrente 5.8.2.2 — Transferências in- 
tergovernamentais 
5.8.2.3 — Transferências ao 
setor privado 
5.8.2.4 — Transierências ao 
exterior 
Total da utilização da receita corrente | Total da receita corrente 


Como se percebe, nessa conta complementar aparecem discriminados os gas- 
tos do governo em quatro rubricas: 1) o consumo final, subdividido em i) gastos 
com salários e encargos e ii) compras de bens e serviços, 2) os gastos com subsídios, 3) 
gastos com transferências e 4) os gastos relativos ao pagamento dos juros da dívida 
interna. Cumpre notar aqui uma diferença no que diz respeito à forma de conside- 
rar esse último item. Como vimos no Capítulo 2, os gastos do governo relativos ao 
pagamento dos juros de sua dívida eram considerados, na conta corrente do go- 
verno (que era então parte constitutiva do sistema), transferências e englobados, 
portanto, nessa rubrica, procedimento esse, como vimos, passível de questiona- 
mento. Contudo, certamente em função da importância cada vez maior que foi as- 
sumindo esse item nos gastos correntes do governo, optou-se por apresentá-lo à 
parte, o que sem dúvida facilita a análise do comportamento estatal no que diz res- 
peito ao financiamento de suas atividades. Já a receita aparece discriminada em 
tributos diretos e indiretos e outras receitas correntes líquidas. Esse último item apa- 
rece aberto para demonstrar de que modo se chega a seu valor final. Como essa 
conta resulta da consolidação dos fluxos experimentados no período em questão 
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pelas três esferas de governo (federal, estadual e municipal), torna-se necessário, 
para evitar dupla contagem, deduzir, de seu valor bruto, as transferências inter e 
intragovernamentais, além, evidentemente, das transferências ao setor privado e 
ao exterior. O saldo líquido desses fluxos (receita menos gastos ou crédito menos 
débito), necessário para respeitar o princípio das partidas dobradas que exige o 
equilíbrio interno da conta, aparece na rubrica poupança em conta corrente. Se o 
valor desse item for negativo no período em questão, o setor governo, global- 
mente considerado, terá registrado um déficit em suas operações correntes, que 
pode ter sido financiado de várias maneiras, como pela emissão de moeda, au- 
mento da dívida interna ou venda de patrimônio. No entanto, as informações 
que nos permitiriam saber de que forma esse déficit foi financiado não são apre- 
sentadas no sistema de contas nacionais. Nas Seções 8.2 e 8.3 do Capítulo 8, dis- 
cutiremos essa questão de um modo mais detalhado. 


4.2.2 Onovo formato das contas nacionais no Brasil (SNA 1993) 


A partir de 1998”, mais uma vez seguindo orientação da Organização das Na- 
ções Unidas, a Fundação IBGE modificou a forma de apresentação do Sistema de 
Contas Nacionais do Brasil para adaptá-lo às recomendações do SNA 1993. O novo 
desenho do sistema foi elaborado sob a responsabilidade conjunta de cinco orga- 
nizações: as Nações Unidas (ONU), o Fundo Monetário Internacional (FMI), a 
Comissão das Comunidades Européias, a Organização para Cooperação e Desen- 
volvimento Econômico (OCDE) e o Banco Mundial, Segundo a própria ONU, a 
nova proposta visa “apresentar um sistema de contas que, embora mantendo os 
fundamentos dos anteriores, seja atualizado, flexível e harmônico. Atualizado, para 
acompanhar a evolução das economias nas quais inflação, mudanças no papel do 
governo, desenvolvimento das comunicações e da informática, maior complexi- 
dade das instituições e dos mercados financeiros e a crescente preocupação com o 
meio ambiente direcionassem a adaptação dos conceitos e das mudanças metodo- 
lógicas. Flexível, para viabilizar sua aplicação tanto em economias que se estão tor- 
nando mais complexas quanto naquelas que estão experimentando outros tipos de 
mudança, como a passagem para a economia de mercado. Finalmente, a harmoni- 
zação do SNA 1993 com outros sistemas internacionais de estatísticas, a exemplo 
do Manual de Balanço de Pagamentos do Fundo Monetário Internacional, foi bem 
mais significativa do que nos SNA anteriores””. 


O sistema novo foi divulgado em 1998, mas os dados de 1997 já foram publicados sob o novo 
formato. O formato anterior só alcançou as contas até 1996. 

* Sistema de Contas Nacionais — Tabela de Recursos e Usos — Metodologia. Fundação IBGE, Dire- 
toria de Pesquisas, texto para discussão interna nº 88, dez. 97, p. 11. 
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Como deixa claro o texto anterior, as mudanças implementadas pelo SNA 
1993, agora incorporadas ao sistema brasileiro pela Fundação IBGE, não são mu- 
danças de fundamento, mas de forma. Do ponto de vista conceitual, portanto, con- 
tinuam a ter validade todas as considerações apresentadas no Capítulo 2. Além 
disso, apesar de nos referirmos agora não mais a créditos e débitos, mas sim a re- 
cursos e usos, continuam a ser válidos os princípios contábeis que nortearam todos 
os sistemas de contabilidade nacional até hoje desenhados. 

O novo sistema é bem mais complexo e rico em informações do que o sistema 
consolidado que vigorou até 1996. Em realidade, ele contém, além das contas eco- 
nômicas integradas (CEI), que se aproximam das quatro contas do antigo sistema, 
uma série de outros instrumentos que permitem analisar o comportamento da 
economia como um todo, as relações entre os agregados e a performance de cada 
setor/atividade, além da atuação do governo desagregada por nível (federal, esta- 
dual e municipal) e a relação da economia com o resto do mundo. Dentre esses 
instrumentos adicionais, um se destaca por sua importância e riqueza de informa- 
ções: a tabela de recursos e usos de bens e serviços (TRU). Como as contas econó- 
micas integradas dependem das informações da tabela de recursos e usos, 
investigaremos inicialmente o desenho desse instrumento para posteriormente 
nos determos no sistema CEI. 


4.2.2.1 ATabela de Recursos e Usos (TRU) 


Para entender a estrutura da TRU, vamos proceder a algumas simplificações, 
usando um exemplo hipotético de economia aberta e com governo. Se bem com- 
preendido o funcionamento da TRU por meio desse exemplo, o leitor não terá di- 
ficuldade de acompanhar as TRU do Brasil (1995-2002), que se encontram no 
Apêndice Estatístico ao final do livro. Essas simplificações tornam-se necessárias, 
bem como o uso de um exemplo hipotético, pois, dada a complexidade da TRU, 
essa é a única forma de explicar seu funcionamento estrutural, o que, certamente, 
tornar-se-ia muito mais difícil com a inclusão de todos os níveis de desagregação e 
com a utilização dos números reais da economia brasileira. 

A TRU compreende seis blocos principais de informações, denominados qua- 
drantes. Cinco deles — oferta, produção, importação, consumo intermediário e 
demanda final — podem ser dispostos nas equações a seguir. A equação básica da 
tabela de recursos de bens e serviços abrange o que é produzido e o que é impor- 
tado e é representada por: 


Oferta = Produção + Importação 
ASA +A, (4.1) 
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A equação básica da tabela de usos de bens e serviços, que soma o consumo 
intermediário com a demanda final, é representada por: 


Oferta = Consumo intermediário + Demanda final 
A=B,+B, (4.2) 


Assim, no quadrante A, encontramos os valores da oferta total de bens e servi- 
ços, desagregados por setor de atividade. No quadrante A,, encontramos os valores 
devidos à produção doméstica e, no quadrante A,, os valores devidos à importação. 
Esses dois quadrantes conjuntamente tomados conformam a totalidade dos recur- 
sos postos à disposição da sociedade no ano em questão. De que maneira esses re- 
cursos foram utilizados é uma pergunta cuja resposta vamos encontrar investigando 
a Expressão 4.2. A tabela de usos de bens e serviços mostra precisamente que, do 
ponto de vista da utilização, a mesma oferta total pode ser desmembrada em con- 
sumo intermediário e demanda final, nos quadrantes B, e BJ. Os quadrantes B, e 
B, constituem, de fato, uma matriz insumo-produto, já que mostram as compras 
intermediárias que os diversos setores da economia fazem entre si para produzir 
seus bens e serviços e a demanda final pelos mesmos. O quadrante B, apresenta a 
demanda final, discriminada em consumo das famílias, consumo do governo, for- 
mação bruta de capital fixo, variação de estoques e exportações. Se nos lembrarmos 
da equação de demanda agregada, que aparecia, no sistema anterior, no lado do dé- 
bito da conta PIB, perceberemos facilmente que, da demanda final, basta deduzirmos 
o valor das importações para chegarmos ao valor do PIB, ou seja, PIB = B,- A.. 
Além desses cinco quadrantes (A, A, A, B e B,),a TRU contém ainda um sexto 
quadrante (o quadrante C), que traz a decomposição, em categorias de renda, do 
valor adicionado de cada um dos setores. 

Vejamos então na Tabela 4.1 o exemplo para podermos entender, de modo 
mais concreto, como se estrutura a TRU. Para facilitar a apresentação da TRU, es- 
tamos considerando apenas seis setores, contrariamente aos doze de fato apresen- 
tados nas TRU elaboradas para o Brasil. Nossos setores são: setor A (que corresponde 
à agropecuária da tabela original), setor | (que corresponde aos setores da indústria 
extrativista mineral, indústria de transformação, serviços industriais de utilidade 
pública e construção civil da tabela original), setor S (que corresponde aos setores 
de comunicações, aluguéis e outros serviços da tabela original), setor F (que cor- 
responde ao setor instituições financeiras da tabela original), setores C + T (que 


Na realidade, a equação 4.2 é uma expressão que mostra a identidade entre oferta total e de- 
manda total na economia. 





Tabela 4.1 Tabela de Recursos e Usos para uma economia hipotética 
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correspondem aos setores comércio e transportes da tabela original) e setor G (que 
corresponde ao setor administração pública da tabela original). 

Vamos analisar a Tabela 4.1 por quadrantes. Tomemos o quadrante A. Como 
se percebe, ele é composto por quatro colunas e apresenta a oferta total de cada um 
dos setores a preços de consumidor e a preços básicos. A diferença entre os dois é 
que os preços de consumidor embutem, além dos preços básicos referentes aos 
processos propriamente produtivos de cada um dos setores, os impostos (líquidos 
de subsídios) sobre a produção e a importação, além das margens relativas ao 
transporte e ao comércio. Assim, temos que: 


Oferta total a preços básicos = oferta total a preços de 
consumidor — margens de comércio e transporte — impostos 
líquidos de subsídios sobre produção e importação (4.3) 


Como visto, o conceito de preços de consumidor é correlato ao conceito ante- 
riormente utilizado de preços de mercado. Já o conceito de preços básicos aplica-se 
mais adequadamente aos setores e não corresponde, por isso, ao conceito anterior 
de custo de fatores, visto que, neste último, estavam implicitamente consideradas, 
para cada setor, as margens de transporte e comércio. Todavia, no agregado, essa 
correspondência é válida, já que as margens de comércio e transporte desaparecem 
na medida em que o comércio e o transporte constituem-se, eles mesmos, em se- 
tores de produção (no caso, setores de produção de serviços). A continuidade da 
investigação do quadrante A nos fará compreender isso de forma mais clara. As li- 
nhas do quadrante A correspondem aos seis setores anteriormente apresentados. 
Assim, esse quadrante nos indica, por exemplo, que a oferta total do setor I alcan- 
çou, no ano em questão, o valor de $ 3.000, avaliada a preços de consumidor, mon- 
tante esse resultante de $ 2.400, quando avaliada a preços básicos, mais $ 300 de 
impostos sobre produção e importação”, mais $ 300 referentes à margem de comér- 
cio e transporte. 

Cabe explicar ainda o sinal de menos colocado à frente do valor referente à 
margem de comércio e transporte do setor C + T. Como já adiantamos, quando 
consideramos a produção no agregado, não faz sentido falar em margem de co- 
mércio e transporte, visto que o comércio e o transporte constituem, também eles, 
setores de produção. Assim, torna-se necessário apresentar o valor dessa margem 


*  Notemos que os impostos incidentes sobre a oferta total devem incluir também aqueles inciden- 


tes sobre a importação, visto que a oferta total, como indica a equação básica da tabela de recur- 
sos de bens e serviços, é composta por produção mais importação. 
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para cada um dos setores da economia, mas zerar o valor da coluna (que indica o 
valor total da oferta), já que, no agregado, a margem é zero. Dessa maneira, o valor 
que aparece para essa margem, na linha do setor C + T, é justamente igual ao valor 
das margens de comércio e transporte setorialmente consideradas ($ 50 para o se- 
tor A, $ 300 para o setor 1 e $ 200 para o setor S). De outro lado, no que diz respeito 
à soma da linha, é o valor negativo para a margem de comércio e transporte que 
produz, unicamente para esse setor, um valor da oferta a preços básicos maior do 
que seu valor a preços de consumidor”. 

Passemos então ao quadrante A , que, como vimos, informa os valores alcan- 
çados pela produção doméstica. Nesse quadrante, cada linha indica em quais ativi- 
dades os produtos são produzidos, enquanto as colunas mostram a composição 
dos produtos produzidos pelas atividades. Assim, por exemplo, ficamos sabendo 
que, no ano em questão, o país produziu $ 420 em produtos agropecuários (que 
são os produtos característicos do setor A), tendo sido $ 390 desse valor produzidos 
pela própria atividade agropecuária, enquanto a atividade industrial (setor 1) pro- 
duziu mais $ 20, e o governo (setor G) produziu os $ 10 restantes (por exemplo, por 
meio de programas de hortas comunitárias ou de instituições como a Embrapa). 
Da mesma maneira, ficamos sabendo que, por exemplo, a atividade industrial (ati- 
vidade do setor 1), produziu uma oferta total no valor de $ 2.130, sendo $ 2.100 em 
produtos industriais, mais $ 20 em produtos do setor agropecuário, mais $ 10 em 
serviços de comércio e transporte. O aparecimento de valores fora das caselas onde 
se esperaria que eles aparecessem deve-se ao fato de que os setores não são puros. 
Se eles assim o fossem, ou seja, se o setor industrial produzisse apenas bens indus- 
triais, O setor agropecuário apenas bens agropecuários e assim por diante, teríamos 
uma matriz com valores positivos apenas em sua diagonal e com as demais caselas 
zeradas. Não sendo assim, ou seja, na medida em que, pelas mais variadas razões, 
os setores não produzem apenas os bens relativos às atividades que os caracterizam, 
mas também pequenos volumes de bens típicos de outras atividades, encontramos 
várias caselas preenchidas com valores diferentes de zero. A coluna dummy 
financeiro, apesar de aparecer nesse quadrante, está aí colocada apenas para “guar- 
dar um espaço” para o quadrante imediatamente abaixo deste, qual seja, o qua- 
drante B,. É neste último quadrante que ela vai fazer diferença. No quadrante A , 


* Dado que oferta total a preço básico é igual a oferta total a preço de consumidor menos à margem 
de comércio e transporte e os impostos indiretos liquidos de subsídios sobre a produção e a im- 
portação, temos, para o setor C + T, que a oferta total a preços básicos é igual a $ 200 — (— S 550) 
-$S10=$740. 
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que estamos discutindo, ela não faz diferença alguma, já que é inteiramente zerada. 
Quando discutirmos o quadrante B, entenderemos o porquê de sua existência. 

O quadrante A, como vimos, traz os valores, em moeda local, alcançados pe- 
las importações de bens e serviços realizadas pelo pais. Por meio dele, ficamos sa- 
bendo que o país importou $ 10 em produtos agropecuários, $ 200 em produtos 
industriais e assim por diante. Respeitando a identidade indicada anteriormente 
pela equação básica da tabela de recursos de bens e serviços, entre a oferta total e a 
soma da produção doméstica com as importações, os valores indicados na coluna 
importações para cada setor, somados aos valores indicados na coluna total da ati- 
vidade do quadrante A, resultam nos valores da coluna oferta total a preços básicos 
do quadrante A. Por exemplo, a oferta total a preços básicos de $ 2.400 em bens in- 
dustriais (bens do setor 1) resultou da produção de $ 2.200 realizada domestica- 
mente mais $ 200 em importações. A mesma relação vale evidentemente para os 
demais setores, bem como para a linha final que agrega a totalidade da oferta. 

Vejamos agora o quadrante B,. Como antecipamos, esse quadrante constitui 
parte importante da matriz insumo-produto, já que mostra as compras intermediá- 
rias que os setores e unidades empresariais efetuam entre si para obter os insumos 
necessários à produção de seus bens. Assim, a primeira coisa que devemos observar 
é que o novo formato das contas nacionais no Brasil conseguiu, por meio da TRU, 
uma efetiva integração entre os dois sistemas de apuração estatística (as contas na- 
cionais e a matriz insumo-produto), integração essa que vinha sendo buscada ha- 
via algum tempo. 

Pois bem, que tipo de informação nos dá uma matriz insumo-produto? A 
principal informação que ela nos fornece é justamente a composição dos insumos 
necessários à produção de cada bem em particular. Por exemplo, uma fiação com- 
pra matéria-prima do setor agropecuário (algodão, linho, sisal, lã), compra outros 
bens do próprio setor industrial (como embalagens e máquinas) e assim por diante. 
A matriz insumo-produto mostra, dado um determinado volume de produção de 
fios, quanto exatamente foi comprado em insumos ao setor agropecuário, quanto 
foi comprado ao setor industrial e assim por diante. Em nosso exemplo, como es- 
tamos trabalhando com um nível muito elevado de agregação, nossa matriz repre- 
sentada pelo quadrante B, vai nos mostrar quanto cada um dos seis setores comprou 
em insumos aos demais setores. Assim, ficamos sabendo que, no ano em questão, 
para produzir seus $ 2.130 em valor (sendo $ 2.100 em produtos industriais, mais 
$ 20 em produtos agropecuários, mais $ 10 em serviços de comércio e transporte), 
o setor | precisou de $ 250 em insumos vindos do setor A, mais $ 1.050 em insumos 
vindos do próprio setor 1, mais $ 20 em insumos do setor S, mais $ 20 em insumos 
do setor F e mais $ 60 em insumos dos setores C + T, totalizando, em compras in- 
termediárias, ou consumo intermediário, o valor de $ 1.400. 


120 A NOVA CONTABILIDADE SOCIAL 


Daí já se obtém imediatamente o valor adicionado ou produto do setor 1. 
Como vimos no Capítulo 1, para se chegar ao valor do produto de um setor (ou 
unidade empresarial) pela ótica do valor adicionado (ou ótica do produto propria- 
mente dita) é preciso deduzir, do valor bruto da produção, o valor do consumo in- 
termediário. No nosso caso, a partir das informações constantes do quadrante B, 
da TRU, já temos todos os elementos para obter esse resultado: o valor bruto da 
produção do setor 1 é $ 2.130 e está indicado na última linha da coluna relativa a 
ele do quadrante A ; de posse, agora, do valor alcançado pelo consumo intermediá- 
rio (no caso $ 1.400), obtemos o valor adicionado desse setor no ano em questão, 
que foi de $ 730. Esse mesmo cálculo pode ser feito para todos os demais setores. 
Por isso, a primeira linha do quadrante imediatamente abaixo do quadrante B, (o 
quadrante C) é precisamente aquela que aponta o valor adicionado de cada setor e 
é obtida deduzindo-se, setor a setor, do valor da última linha do quadrante A, o 
valor da última linha do quadrante B,, que, justamente, mostra o valor total do 
consumo intermediário de cada setor. Desnecessário dizer que a soma dos valores 
que compõem a linha do valor adicionado bruto produz o valor do PIB a preços 
básicos (ou a custo de fatores), ou seja, $ 3.150, valor esse que, somado ao valor dos 
impostos indiretos líquidos de subsídios sobre a produção e a importação, também 
assinalado nessa linha, produz o valor do PIB a preços de consumidor (ou a preços 
de mercado), que é de $ 3.700 e encontra-se destacado na Tabela 4.1. 

Resta-nos explicar o que significa a coluna dummy financeiro e qual a necessi- 
dade de sua existência. O problema todo está na natureza das operações efetivadas 
pelo setor das instituições financeiras (no nosso caso, o setor E). De um lado, esse 
setor presta efetivamente serviços à população, como serviços de segurança, na 
medida em que possibilita que as pessoas depositem seus recursos no banco em vez 
de guardá-los em sua casa, correndo o risco de serem roubadas; ou o serviço de 
captar as poupanças financeiras de quem tem excesso de liquidez e emprestá-las a 
quem precisa de dinheiro. Tanto num caso quanto no outro, os bancos não prestam 
esses serviços de graça e cobram taxas de seus clientes, como comissões sobre em- 
préstimos, tarifas relativas a extratos bancários, renovação de contratos de cheque 
especial, talões de cheque e compensação de cheques. É o valor relativo a essas taxas 
que deve ser considerado como o valor dos serviços prestados pelo setor finan- 
ceiro, e é esse tipo de serviço que pode ser consumido, como insumo, pelos demais 
setores. Contudo, tomadas as operações desse setor em seu conjunto, o valor resul- 
tante é muito maior, pois engloba o valor dos juros envolvidos nas operações. Esse 
valor, porém, não é contrapartida de nenhum serviço prestado pela instituição fi- 
nanceira, nem pode ser tomado como base para geração de renda por esse setor. 
Para solucionar esse problema (de distinguir entre os dois tipos de valores), resol- 
veu-se, por convenção, tratar a parcela do valor que pode inflar artificialmente o 
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valor produzido pelo setor financeiro como consumo intermediário de uma ativi- 
dade fictícia denominada dummy financeiro. Essa atividade deve ter produção 
nula (pois é fictícia) e valor adicionado negativo, exatamente no mesmo montante 
desse consumo intermediário. Assim, em nosso exemplo, percebemos, analisando 
os dados do quadrante B,, que o valor dos serviços financeiros efetivamente pres- 
tados a outros setores monta a $ 80, enquanto o setor fictício “consome” mais $ 210, 
gerando um consumo intermediário total de serviços financeiros de $ 290. Com 
esse artifício, resolve-se o problema, pois o valor total dos serviços financeiros é 
considerado no valor total da produção, visto que integra o consumo intermediá- 
rio, mas não infla o valor do produto agregado, que fica compensado pelo valor 
adicionado negativo “produzido” pelo setor dummy. 

Consideremos agora o quadrante B,, que discrimina a demanda final em seus 
componentes básicos e cujos valores totais, somados, no agregado e setorialmente, 
aqueles obtidos no quadrante B, (do consumo intermediário), recuperam o valor 
da oferta total de bens e serviços (coluna demanda total), tal como indica a equação 
básica da tabela de usos de bens e serviços da TRU. De maneira idêntica à estrutura 
do lado do crédito da conta de produção (ou conta PIB) do sistema anterior, temos 
nesse quadrante a decomposição da demanda agregada (ou demanda final) em 
demanda externa (exportações), consumo das famílias e do governo, formação 
bruta de capital fixo e variação de estoques. Cada um desses elementos constitui 
uma coluna, e nas linhas encontramos as contribuições de cada um dos setores 
para a constituição dessa demanda final. Assim, no nosso exemplo, podemos per- 
ceber, analisando os valores do quadrante B,, que a demanda externa por bens e 
serviços produzidos domesticamente, num total de $ 235, dirigiu-se, em sua maior 
parte, para o setor I ($ 140), com pequena participação de outros setores como À e S; 
já o consumo das famílias, num total de $ 2.605, dirigiu-se majoritariamente para 
os setores | ($ 670) e S ($ 1.700), e assim por diante. A coluna demanda final apre- 
senta a soma dos valores de todas as colunas. Não é difícil perceber que o valor da 
última linha dessa coluna produz o valor do PIB a preços de consumidor, desde que 
se faça a dedução do valor relativo às importações. Com isso, demonstra-se a iden- 
tidade produto = dispêndio, papel anteriormente desempenhado pela conta de 
produção, ou conta PIB (repare que o valor obtido é idêntico ao resultado, no qua- 
drante C, da soma dos valores adicionados, ou seja, S 3.950 — $ 250 = $ 3.700). Esse 
quadrante mostra o inequívoco avanço, do ponto de vista metodológico, represen- 
tado pela TRU: contrariamente ao que ocorria no sistema anterior, nesse não há 
mais variáveis obtidas por resíduo, como o consumo das famílias; de outro lado, a 
variação de estoques não era diretamente estimada e acabava sendo considerada 
implícita justamente no consumo final das famílias (pelo fato de este ser obtido por 
resíduo), enquanto no sistema atual ela é diretamente estimada. 
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Finalmente, resta comentar o quadrante C, que decompõe o valor adicionado 
de cada um dos setores nas categorias de renda e impostos sobre a produção. Como 
já mencionamos, a primeira linha indica o valor adicionado gerado em cada um 
dos setores e seus valores são obtidos deduzindo-se, do valor total de cada setor 
(última linha do quadrante A ), o valor de seu respectivo consumo intermediário 
(última linha do quadrante B,). A última linha do quadrante repete o valor da pro- 
dução de cada atividade, ou seja, é idêntica à última linha do quadrante A. As li- 
nhas intermediárias mostram a decomposição do valor adicionado de cada setor, 
indicado na primeira linha do quadrante, nas seguintes categorias: i) remunera- 
ções, que se subdivide em salários e contribuições sociais; ii) excedente operacional 
bruto; iii) rendimento de autônomos; iv) impostos líquidos de subsídios sobre a 
produção e a importação; v) outros impostos sobre a produção; e vi) outros 
subsídios sobre a produção. Por meio da análise das informações desse quadrante, 
podemos saber, por exemplo, que dos $ 730 de valor adicionado gerados pelo setor 
I, $ 200 tomaram a forma de remunerações, sendo $ 160 em salários e $ 40 em 
contribuições sociais; $ 440 constituíram o excedente operacional bruto do setor, 
$ 15 constituíram rendimento de autônomos, enquanto $ 75 tomaram a forma de 
outros impostos sobre a produção líquidos de outros subsídios sobre a produção. 
A mesma análise pode ser feita para todos os demais setores. 

O leitor certamente está-se perguntando o que é que diferencia o item (iv) 
dos itens (v) e (vi) e por que razão o primeiro aparece assinalado apenas pelo seu 
valor total, enquanto os demais aparecem decompostos por setor. Essa diferença 
na forma de tratamento explica-se pela natureza do imposto. Os impostos que es- 
tão englobados no item (iv) incidem diretamente sobre os produtos, alterando 
seus preços (como o IPI, o ICMS e o ISS). Já os impostos englobados no item (v) 
têm como fato gerador a produção, mas não alteram diretamente o preço dos 
produtos, ocupando, por isso, uma parcela do valor adicionado de cada setor 
(como se fosse uma espécie de “renda do governo”). Um exemplo desse tipo de 
imposto encontra-se naqueles tributos que incidem sobre a folha de pagamentos. 
Da mesma maneira, o item (vi) refere-se a subsídios à produção que não incidem 
diretamente sobre os produtos. Assim, tomando a coluna total da atividade do 
quadrante C de nosso exemplo, descobrimos que os impostos sobre a produção 
não incidentes sobre produtos totalizaram $ 235, enquanto os subsídios à produ- 
ção não incidentes sobre produtos somaram $ 100. Já os impostos indiretos líqui- 
dos de subsídios referenciados no item (iv) totalizaram $ 550, mas só aparecem na 
coluna total da economia. 

Esperamos que, com o exemplo numérico analisado, possa o leitor ser assal- 
tado por um número menor de dúvidas quando estiver analisando as verdadeiras 
séries de TRU do Brasil (constantes do Apêndice Estatístico, ao final do livro). 
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Antes de encerrar essa análise da TRU e passar à análise das contas econômicas in- 
tegradas, cabem alguns comentários finais. 

O primeiro deles, de natureza conceitual, tem que ver com o tratamento con- 
ferido ao governo. Como se percebe, o governo é tratado como um setor como ou- 
tro qualquer, vale dizer, procura-se estimar o valor de sua produção, o valor de seu 
consumo intermediário, o valor adicionado gerado por suas atividades e a decom- 
posição desse valor nas categorias de renda. Assim, perde um pouco o sentido a 
existência de uma conta tal como a conta corrente das administrações públicas, que 
integrava o sistema anterior, ainda que não fizesse parte das contas nacionais pro- 
priamente ditas. Em outras palavras, no tipo de formato atualmente vigente, im- 
porta menos saber se o governo teve déficit ou superávit em suas operações 
correntes e/ou como as financiou do que saber, por exemplo, quanto o governo ge- 
rou de renda na economia. Contudo, dada a enorme riqueza das tabelas comple- 
mentares e dos quadros de apoio, pode-se encontrar, considerando o sistema de 
informações, todos os dados necessários para apurar esse tipo de resultado que, 
contrariamente ao sistema anterior, não mais aparece de modo explícito. 

O segundo comentário refere-se aos ganhos analíticos e metodológicos do 
novo sistema diante do anterior, alguns dos quais já comentamos. São eles: a esti- 
mativa, ano a ano, do valor da produção e do consumo intermediário, o que per- 
mite acompanhar as mudanças nos coeficientes técnicos das atividades; a 
apresentação anual da repartição da renda gerada no processo de produção entre 
os fatores trabalho e capital e as administrações públicas (impostos e subsídios); o 
maior grau de detalhamento das atividades, evidenciando tanto os produtos por 
elas produzidos quanto os utilizados como insumos; a inexistência de variáveis 
obtidas por resíduo, como o consumo das famílias e a estimativa da variação de es- 
toques; a integração da matriz de insumo-produto ao sistema de contas nacionais; 
a realização de equilíbrios entre oferta e demanda por produto e entre usos e recur- 
sos das operações de renda, permitindo eventuais correções nas estatísticas básicas 
e garantindo, assim, a coerência geral do sistema. 


4.2.2.2 As Contas Econômicas Integradas (CEI) 


Passemos então às contas econômicas integradas (CEI), que, como, dissemos, 
correspondem ao conjunto de quatro contas do sistema anterior, que analisamos 
na última seção. Para entender a CEI, vamos apresentar as contas que dela fazem 
parte (Tabelas 4.2 a 4,9), utilizando, na maior parte dos casos, os números extraídos 
da TRU de nosso exemplo. Vamos então a elas. 
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Tabela 4.2 Grupo A — Conta de bens e serviços 







































































Recursos Operações e saldos Usos 
6000 Produção | 
250 “| Importação de bens e serviços | 
550 | Imposto sobre produtos o 
100 | Imposto de importação 
450 | Demais impostos sobre produtos á 
| Consumo intermediário |I 2.850 
O | Consumo final* 3260 
Ria e Formação bruta de capital fixo | 430 
| Variação de estoques | 25 
o | Exportação de bens e serviços T 235 
6.800 Total | 6800 
( Inclui o consumo final das administrações públicas e das famílias. | 
Tabela 4.3 Grupo B — Contas de produção, renda e capital 
Conta 1: Conta de produção 
Usos Operações e saldos Recursos 
| Produção | 6.000 
2.850 | Consumo intermediário | o 
| Imposto sobre produtos | 550 





3.700 | Produto interno bruto 


AS CONTAS NACIONAIS NO BRASIL 125 


Tabela 4.4 Grupo B — Contas de produção, renda e capital 
Conta 2: Conta de renda 
Conta 2.1: Conta de distribuição primária da renda 
Conta 2.1.1: Conta de geração de renda 








Usos Operações e saldos Recursos 
Produto interno bruto 3.700 
1.780 Remuneração dos empregados 








685 Impostos líquidos de subsídios s/ produção e 
importação* 





1.235 Excedente operacional bruto, inclusive 
rendimento de autônomos 





(*) Inclui impostos sobre produção e sobre produtos. 


Tabela 4.5 Grupo B — Contas de produção, renda e capital 
Conta 2: Conta de renda 
Conta 2.1: Conta de distribuição primária da renda 
Conta 2.1.2: Conta de alocação da renda 


Usos Operações e saldos Recursos 


Excedente operacional bruto, inclusive 1.235 
rendimento de autônomos 




















Remuneração dos empregados 1.780 
Impostos sobre a produção e a importação E 785 
Subsídios à produção (-) (=) 100 
470 — Rendasde propriedades enviadas e recebidas do | 135 


resto do mundo 


Renda nacional bruta 








“3.365 
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Tabela 4.6 Grupo B — Contas de produção, renda e capital 
Conta 2: Conta de renda 


Conta 2.2: Conta de distribuição secundária da renda 


Usos Operações e saldos 


Renda nacional bruta 


resto do mundo 


3425 Renda disponível bruta 


Tabela 4.7 Grupo B — Contas de produção, renda e capital 
Conta 2: Conta de renda 
Conta 2.3: Conta de uso da renda 


Usos Operações e saldos 
| Renda disponível bruta . 
3.260 Consumo final 
165 Poupança bruta 


Tabela 4.8 Grupo B — Contas de produção, renda e capital 
Conta 3: Conta de acumulação 


Usos Operações e saldos 
Poupançabruta 

930 Formação bruta de capital 

25 | Variação de estoque 


O 290 Capacidade (+) ou necessidade (—) de 
financiamento 


30 Transferências correntes enviadas e recebidas do 


Recursos 
3.365 
90 


Recursos 
3.425 


Recursos 
165 
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Tabela 4.9 Grupo C — Conta das operações correntes com o resto do mundo 





Usos Operações e saldos Recursos 


235 Exportação de bens e serviços 


Importação de bens e serviços 250 
5 Remuneração dos empregados não residentes 5 
135 Rendas de propriedades enviadas e recebidas do 470 


resto do mundo 


90 Transferências correntes enviadas e recebidas do 30 
resto do mundo 


Saldo de operações correntes com o resto do | (-) 290 
mundo 


Antes de iniciarmos a análise propriamente dita das contas, cabe lembrar que, 
apesar de seu formato bastante distinto daquele usualmente visto nos sistemas de 
contabilidade nacional, vale também aqui a exigência de equilíbrio interno e ex- 
terno do sistema. Pela necessidade do equilíbrio interno já podemos adivinhar que 
as somas dos valores de ambos os lados das contas devem apresentar resultados ri- 
gorosamente idênticos. 

Como você pode facilmente perceber, a conta de bens e serviços (Tabela 4.2) 
constitui um resumo dos quadrantes A,, A,, B, e B, da TRU. Já o conjunto B se 
aproxima das contas PIB, renda pacionál disponível bruta e conta de capital do sis- 
tema anterior. A conta de produção (conta | — Tabela 4.3) é, no fundo, muito 
simples, visto que se destina apenas a, partindo do valor da produção, apurar o va- 
lor do PIB. A conta 2, porém, é bastante complexa, já que se subdivide em três sub- 
contas (conta de distribuição primária, de distribuição secundária e de uso da 
renda). À primeira dessas subcontas subdivide-se ainda em outras duas (conta de 
geração e conta de alocação da renda). Esse conjunto de contas corresponde à conta 
renda nacional disponível bruta do sistema anterior e sua finalidade é, partindo do 
valor do PIB, chegar à renda nacional disponível bruta e explicitar sua alocação 
entre consumo e poupança. Assim, a primeira conta desse conjunto é a que mostra 
a geração da renda, enquanto a segunda mostra sua alocação e acrescenta a infor- 
mação sobre os valores relativos às rendas de propriedade enviadas ao resto do 
mundo e dele recebidas, chegando-se, com isso, ao valor da renda nacional bruta. 
Já a conta de distribuição secundária da renda, ao introduzir as informações sobre 
transferências enviadas ao resto do mundo e dele recebidas, transforma a renda 
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nacional bruta em renda disponível bruta. Finalmente, a última conta desse con- 
junto vai mostrar de que maneira essa renda nacional disponível bruta foi alocada 
em consumo final e poupança bruta no ano em questão. 

A conta de acumulação (conta 3 — Tabela 4.8) é correlata à conta de capital 
do sistema anterior. Essa conta mexe diretamente com a identidade poupança = 
investimento e estima a capacidade (+) ou a necessidade (—-) de financiamento do 
país. Em nosso exemplo, o sinal negativo do saldo indica que, dado o volume dos 
investimentos efetuados, a poupança doméstica foi complementada com a pou- 
pança externa no ano em questão. 

Para fechar o sistema CEI, basta comentar a conta que registra as operações cor- 
rentes que o país estabelece com outros países (Tabela 4.9). A exemplo da conta de 
acumulação, também essa guarda bastante semelhança com a conta resto do mundo 
do sistema anterior. Seu objetivo é mostrar a natureza e o resultado final das opera- 
ções estabelecidas entre um país e o resto do mundo, indicando se o país foi, no pe- 
ríodo em questão, exportador líquido de capitais, ou se esteve na posição contrária. 

Como se percebe, apesar da forma bastante distinta daquela com a qual nos 
acostumamos, a CEI tem o mesmo objetivo e guarda uma estreita correspondência 
com o antigo sistema de quatro contas. Além da TRU e da CEI, o novo sistema for- 
nece ainda uma série de quadros e de tabelas de apoio que auxiliam grandemente 
quem se debruça sobre essa enorme quantidade de informações. Dentre esses ins- 
trumentos adicionais, cabe destaque para o quadro que traz a composição do PIB 
segundo as três óticas (renda, dispêndio e valor adicionado) e para as tabelas que 
trazem inúmeras informações sobre a atividade do governo nas três esferas, bem 
como sobre o relacionamento entre elas. Alguns desses quadros, para anos recentes 
da economia brasileira, podem ser vistos no Apêndice Estatístico ao final do livro. 
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1. A primeira estimativa da renda nacional no Brasil foi elaborada pela FGV-RJ em fins dos anos 

: 1940. Mas é só em 1956 que o pais vai dispor, pela primeira vez, de um conjunto integrado de 
estatísticas que, seguindo as determinações do System of National Accounts (SNA) da ONU 

; de 1952, apresenta as contas nacionais do Brasil para o período 1948-55. 

2. Desde então, é o Instituto Brasileiro de Economia (IBRE), mais particularmente o Centro de 

: Contas Nacionais da FGV-RJ, que se encarrega da elaboração dessas estimativas. O Centro de 
Contas Nacionais procurou sempre se adequar aos padrões metodológicos e formais reco- 
mendados pelo SNA. 
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3. O Centro de Contas Nacionais da FGV permaneceu, até 1986, como a instituição responsável 

é pela elaboração e divulgação das contas, ocasião em que tal tarefa torna-se incumbência da 

Fundação IBGE, que se encarregava então da elaboração da matriz insumo-produto do 

: Brasil. 

É 4. Até 1986, 0 sistema de contas nacionais do Brasil tinha uma estrutura bastante similar à de 

cinco contas discutida no Capítulo 2. Quando o IBGE assume esse encargo, elabora também 
uma profunda revisão metodológica e opera substantivas mudanças no sistema. A alteração 
mais significativa foi a substituição do antigo modelo de cinco contas por um de quatro. 

5. Assim, a partir de 1987, a conta do governo deixa de constar do sistema de contas nacionais 
do Brasil. As atividades do governo não aparecem destacadas numa conta própria, mas di- 
luem-se nas contas restantes. Cria-se simultaneamente, mas como instrumento à parte do 
sistema de contas, a conta corrente das administrações públicas, formato esse que seguia as 

É determinações do SNA 1968. 

6. Contudo, em 1993, surge uma nova proposta do System of National Accounts, recomendan- 

: do um novo formato que apresenta, relativamente ao anterior, substantivas alterações. O SNA 

1993 leva a Fundação IBGE a modificar mais uma vez o sistema brasileiro, visando adaptá-lo 

a essas novas recomendações. 

* 7. Em 1998, a Fundação IBGE divulga a nova metodologia, bem como a série das contas nacio- 

nais, reelaborada segundo o novo desenho, desde 1990. 

8. A nova estrutura das contas nacionais é um tanto mais complexa do que as anteriores, mas 

não envolve mudanças conceituais. Segundo a própria ONU, as mudanças na forma de apre- 

sentação visam mostrar um sistema que, embora mantendo os fundamentos dos anteriores, 

- seja atualizado, flexivel e harmônico. 

É 9. Osistema conta agora com um instrumento bastante rico em informações, que não existia no 

; modelo antigo e se denomina tabela de recursos e usos (TRU). A TRU apresenta a oferta 

total como somatório da produção e importações e simultaneamente como somatório do 

consumo intermediário e da demanda final. A TRU traz ainda a decomposição do valor adicio- 

: nado nas categorias de renda e nos impostos e subsídios sobre a produção e os produtos. 

10. Todas as informações da TRU são desagregadas por setor, de modo que o consumo inter- 

; mediário se identifica com a matriz insumo-produto, que fica assim definitivamente integra- 

- da ao sistema. 

E 11. Asantigas quatro contas foram substituídas, no novo sistema, por uma estrutura denominada 

* contas econômicas integradas (CEI), que contém três grupos de contas. O grupo A é 

constituído pela conta de bens e serviços, que resume as informações contidas na TRU. O 

grupo B compõe-se de três contas: a conta de produção, que equivale à conta PIB do sistema 

anterior; a conta de renda, que se divide em quatro subcontas (de geração, de alocação, de 
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distribuição secundária e de usos), que equivale à conta renda nacional disponível bruta do É 
sistema anterior; e a conta de acumulação, que equivale à conta de capital do sistema anterior. : 
Finalmente, o grupo C contém a conta das operações correntes com o resto do mundo, que 
À substitui a conta de mesmo nome do sistema anterior. 
12. Além da TRU e da CEI, o novo sistema apresenta ainda uma série de outros quadros e tabelas 
E complementares, dentre os quais cabe destacar a composição do PIB segundo as três óticas - 
(produto, renda e dispêndio), a conta intermediária das administrações públicas por nivel de 
É Boverno e o quadro da carga tributária por nível de governo. 
13. A despeito da maior complexidade do novo sistema, ele apresenta inúmeras vantagens pe- : 
; rante os anteriores, cabendo destaque à integração da matriz insumo-produto, à inexistência : 
de variáveis obtidas por resíduo (como o consumo das famílias no antigo sistema) e à realiza- 
ção de equilíbrios entre oferta e demanda por produto e entre usos e recursos das operações 
de renda, permitindo eventuais correções nas estatisticas básicas e garantindo assim a coe- : 
rência geral do sistema. 
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& QUESTÕES PARA REVISÃO 


1 Quais as mudanças mais significativas da passagem do cálculo e elaboração das contas na- 
cionais do Brasil para a Fundação IBGE? 


2 Explique : conta corrente das administrações públicas do sistema que vigorou até 1996. 


3 Qual a influência do SNA de 1993 na elaboração das contas nacionais do Brasil? 


4 Que relações podemos estabelecer entre os atuais conceitos de oferta e preços básicos e 
oferta a preços de consumidor, e os antigos conceitos de preço de mercado e custo de 
fatores? 


5 Qual a função do dummy financeiro nas contas nacionais? E 


8 Explique brevemente a estrutura da TRU é mostre a importância das equações s1e 42 


7 Indique a diferença existente entre impostos sobre produção e sobre produtos e as conse- 
quências disso para a TRU. 

8 Qual a relação entre a CEI e a TRU? 

9 Em qual das contas componentes da CEI aparece explicitamente a correspondência entrea 
CElea TRU? 


10 Explique a correspondência entre a CEI e o sistema anterior vigente. 


1 indique quais as vantagens | do novo sistema diante do anterior. — 
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O BALANÇO DE 
PAGAMENTOS 


5.1 INTRODUÇÃO 








A análise das relações econômicas internacionais constitui condição necessá- 
ria para um adequado entendimento da estrutura econômica de uma determinada 
nação. Isso porque os países não são estruturas isoladas, e mesmo os mais “fecha- 
dos” acabam por manter uma série de relações econômicas com outros países, en- 
volvendo trocas de mercadorias, fatores de produção e ativos financeiros. Tais 
relações acabam tendo importantes implicações no cômputo de determinados 
agregados macroeconômicos. 

Assim, numa economia aberta, a oferta agregada passa a ser composta não 
apenas pela produção doméstica, mas também por bens e serviços produzidos em 
outros países. Por outro lado, na poupança total da economia, pode vir a incluir-se 
não apenas a poupança interna, mas também a poupança externa. Em outras pala- 
vras, a existência de transações econômicas internacionais produz inúmeras impli- 
cações, não só para as contas nacionais, como para a própria teoria macroeconômica. 
Nesse sentido, no sistema de contas nacionais, cuja metodologia de referência apre- 
sentamos no Capítulo 2, explicitamos a conta do setor externo, em que são lança- 
das as importações, as exportações e a renda líquida enviada ao resto do mundo 
(renda enviada menos renda recebida). Da mesma maneira, na nova metodologia 
das contas nacionais, agora adotada no Brasil (SNA 1993), também pode ser en- 
contrada a conta das operações correntes com o resto do mundo, que contempla 
os mesmos lançamentos. Na verdade, essas contas representam uma parte de uma 
conta mais ampla denominada balanço de pagamentos. 
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No balanço de pagamentos, são registradas todas as transações econômi- 
cas que o pais realiza com o resto do mundo, num determinado período de 
tempo, permitindo avaliar sua situação econômica em relação à economia 
mundial. 
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Assim, a partir desse balanço, podemos avaliar quantitativamente, ou mesmo 
qualitativamente, as diversas transações que o país mantém com outros países, 
como a compra ou venda de mercadorias, a remessa de lucros para o exterior por 
parte de empresas estrangeiras instaladas no país, a atividade de turismo e os em- 
préstimos internacionais, entre outros. Trata-se de uma conta que ocupa papel 
cada vez mais importante no estudo da macroeconomia, tendo em vista a intensi- 
ficação, observada a partir dos anos 1980, do fluxo real e financeiro entre os países, 
muitas vezes denominada globalização. 


9.2 | A ESTRUTURA DO BALANÇO DE PAGAMENTOS 


Conforme já destacado na introdução deste Capítulo, o balanço de pagamen- 
tos registra a totalidade das transações entre o país e o resto do mundo. Em termos 
mais formais, o balanço de pagamentos registra todas as transações entre residen- 
tes e não residentes de um país num determinado período de tempo. Assim, antes 
de iniciarmos a análise da estrutura dessa conta, é necessário que tenhamos uma 
definição precisa desses dois termos. 

Define-se como residentes de um país todas as pessoas, físicas ou jurídicas, 
que tenham esse país como seu principal centro de interesse. Nesse sentido, pode- 
mos considerar como residentes todas as pessoas que moram permanentemente no 
país (que tém nele sua residência fixa), mesmo aquelas nascidas em outros países; 
aquelas que moram no país, mas que estão temporariamente em outros países (por 
motivo de turismo, negócio ou qualquer outro); todas as empresas sediadas no 
país, inclusive as filiais de empresas estrangeiras; e o próprio governo. Incluem-se 
ainda, na categoria de residentes, embaixadas e consulados que se encontram em 
outros países. Por exclusão, temos a definição de não-residentes. 


O balanço de pagamentos registra todas as transações entre residentes e 
não-residentes de um país num determinado período de tempo. Definem-se 
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como residentes de um país todas as pessoas, físicas ou jurídicas, que tenham 
esse pais como seu principal centro de interesse, 
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Dadas essas importantes definições e lembrando que, quando se trata de tran- 
sações com o exterior, os registros são todos efetuados em dólar norte-americano, 
que é atualmente o meio de pagamento internacional, vejamos agora a estrutura 
completa do balanço de pagamentos. 
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Quadro 5.1 Estrutura do balanço de pagamentos 


Balanço de pagamentos 
1. Balança comercial 
1.1 Exportações 
1.2 Importações 
2. Balança de serviços 
2.1 Transportes: fretes, seguros etc. 
2.2 Turismo e viagens internacionais 
2.3 Rendas de capital: remessa de lucros, lucros reinvestidos e juros 
2.4 Serviços governamentais 
2.5 Diversos 
3. Transferências unilaterais 
4. Saldo do balanço de pagamentos em transações correntes: 1+2+3 
5. Movimento de capitais 
5.1 Investimentos diretos 
5.2 Reinvestimentos 
5.3 Empréstimos e financiamentos 
5.4 Amortizações de empréstimos 
5.5 Capitais de curto prazo 
5.6 Empréstimos de regularização 
5.7 Outros capitais 
6. Erros e omissões 
7. Saldo total do balanço de pagamentos: 4 + 5 + 6 
8. variação das reservas 
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Como podemos notar, o balanço de pagamentos oferece uma estrutura bas- 
tante detalhada das operações que um país realiza com o resto do mundo. Vejamos 
agora mais de perto o significado de cada grupo de contas, lembrando que, no ba- 
lanço de pagamentos, também vale o princípio das partidas dobradas. 

A balança comercial (grupo 1) registra a movimentação de mercadorias, ou 
seja, de bens tangíveis. Seu saldo é dado pela diferença entre vendas de mercadorias 
efetuadas pelo pais ao exterior (exportações, conta 1.1) e compras de mercadorias 
efetuadas pelo país no exterior (importações, conta 1.2). As exportações geram 
lançamentos a crédito, enquanto as importações geram lançamentos a débito nessa 
balança. Se as exportações excedem as importações, temos um superávit e, ocor- 
rendo o contrário, temos um déficit na balança comercial. 

Existem duas maneiras de contabilizar as exportações e importações. À pri- 
meira diz respeito ao conceito FOB (do inglês free on board), que representa o valor 
de embarque da mercadoria. À segunda diz respeito ao conceito CIF (cost, insu- 
rance and freight), que inclui, além do custo propriamente dito das mercadorias, os 
fretes e seguros relacionados ao seu transporte. Na balança comercial, tanto as ex- 
portações quanto as importações são registradas por seu valor FOB, 

A balança de serviços (grupo 2) agrega as transações com intangíveis de 
modo geral. Por isso, muitas vezes ela é chamada de balança de “invisíveis”. Tais 
transações incluem as receitas e despesas com transportes (conta 2.1), as receitas e 
despesas decorrentes de viagens internacionais (conta 2.2), as rendas de capital, ou 
seja, as remessas ou recebimentos de juros e lucros (conta 2.3), os gastos com re- 
presentações diplomáticas (conta 2.4) e outros tipos de receitas e gastos, como os 
relacionados com patentes e royalties (conta 2.5). Cada vez que o pais recebe divisas 
relacionadas à prestação de algum desses serviços (por exemplo, um turista que 
chega ao país e troca seus dólares pela moeda doméstica), efetua-se um lançamento 
a crédito; cada vez que ele gasta divisas com qualquer desses serviços (por exemplo, 
um residente que vai passar as férias em outro país e troca sua moeda doméstica 
por dólares), efetua-se um lançamento a débito na balança de serviços. Se o país 
recebe mais recursos relacionados com esses serviços do que os envia, tem-se um 
superávit na balança de serviços. Caso contrário, temos um déficit. 

Os registros da balança de serviços podem ser classificados em duas catego- 
rias: serviços de fatores e serviços de não fatores. Os serviços de fatores corres- 
pondem ao pagamento ou recebimento em função da utilização de fatores de 
produção, como uma remessa de lucros ou o pagamento de juros — que represen- 
tam, no caso, a remuneração devida à utilização do fator capital. Já os serviços de 
não fatores não envolvem qualquer transação relacionada com fatores de produ- 
ção, como viagens internacionais e fretes. Essa classificação, apesar de não apare- 
cer explicitamente na estrutura mais geral da balança de serviços, é, no entanto, 
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extremamente importante do ponto de vista do cálculo dos agregados, pois, como 
vimos, a utilização de fatores de produção de propriedade de não residentes obriga 
a que se faça uma distinção entre a renda e o produto nacional e a renda e o pro- 
duto interno. 

As transferências unilaterais (grupo 3) representam pagamentos ou recebi- 
mentos, tanto em moeda quanto em bens, sem contrapartida', tais como remessas 
de recursos realizadas por pessoas que trabalham em outro país aos seus familiares 
no país de origem, ou doações de um país para outro a título de ajuda humanitária 
ou reparação de guerra. 

Somando-se os saldos da balança comercial, balança de serviços e transferên- 
cias unilaterais, obtemos o chamado saldo do balanço de pagamentos em transa- 
ções correntes, ou saldo em conta corrente (item 4), que possui um importante 
significado econômico para o país. Assim, se o país envia mais recursos do que re- 
cebe, recursos esses relacionados com as transações das três contas até aqui anali- 
sadas, temos um déficit em transações correntes. Evidentemente, o contrário 
representa um superávit. 


A balança comercial registra as exportações e importações de bens tangi- 
veis; a balança de serviços, a movimentação dos chamados “invisíveis”, 
como remessa de lucros, juros e despesas com transportes; e as transferên- 
cias unilaterais, as remessas ou envios de recursos ou mercadorias sem con- 
trapartida. Somando o saldo desses três grupos de contas, chega-se ao saldo 
do balanço de pagamentos em transações correntes. 


Em termos concretos, a ocorrência de um déficit em transações correntes no 
balanço de pagamentos, situação muito comum em países como o Brasil, significa 
que, num determinado período, o país “produziu”, por meio da venda de bens e ser- 
viços e recebimento de transferências, uma quantidade de divisas (atualmente dóla- 
res) insuficiente para pagar as despesas em divisas contraídas no mesmo período. 

Surge, então, a seguinte questão: como um país financia um eventual déficit em 
transações correntes? Uma empresa pode tomar empréstimos. Uma pessoa pode 


* Cabe destacar que a expressão sem contrapartida não significa que as transferências unilaterais não 
guardem contrapartida de lançamento contábil, pois, como vimos, todo e qualquer tipo de lança- 
mento no balanço de pagamentos tem de respeitar o método das partidas dobradas. Sem contra- 
partida, aqui, significa simplesmente que houve uma transferência de recursos entre os países sem 
que tenha havido em sua origem uma transação, ou seja, uma troca (como ocorre quando das 
importações e exportações de bens e serviços). Voltaremos a esse ponto mais adiante. 
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utilizar seu saldo do cheque especial. Mas, e um país? A resposta pode ser encontrada 
ou no movimento de capitais (grupo 5) ou na variação de reservas (grupo 8). 

O movimento de capitais (ou balança de capitais)?, como o próprio nome 
sugere, registra as transações envolvendo investimentos, empréstimos e financia- 
mentos entre países. Na conta investimentos diretos (5.1), contabilizam-se todas 
as aquisições e vendas de capital feitas por não residentes num determinado pe- 
ríodo. Incluem-se aí, portanto, as compras e vendas de empresas nacionais, priva- 
das ou estatais, as aquisições ou vendas de participações societárias e a ampliação 
e/ou criação de capacidade produtiva no país por iniciativa de empresas ou grupos 
estrangeiros. Evidentemente, o saldo da conta registra o resultado líquido das aqui- 
sições e vendas, visto que, em princípio, as aquisições representam entrada de divi- 
sas, enquanto as vendas representam saída de divisas”. Assim, quando o resultado 
dessa conta é positivo, o que costuma acontecer em países menos desenvolvidos 
como o Brasil, que são importadores líquidos de capital, isso significa que, no pe- 
riodo em questão, os investimentos no país constituíram uma fonte de obtenção de 
divisas, as quais podem ser utilizadas para fazer face aos compromissos externos 
registrados na conta corrente do balanço de pagamentos. 

No Brasil, desde o início dos anos 1990, e particularmente depois de 1994, a 
conta investimentos diretos revestiu-se de extrema importância, não só em função 
do acelerado e intenso processo de privatização, que contou com uma expressiva 


Até há pouco tempo, alguns autores adicionavam, nessa expressão, o adjetivo autónomos ao subs- 
tantivo capitais, A intenção era distinguir os capitais que o país recebia graças a seu poder de 
atração econômica daqueles obtidos exatamente pelo motivo oposto, quais sejam, os recursos 
provenientes de operações de regularização que o pais tenha sido obrigado a acertar com orga- 
nismos internacionais, como o FMI, para financiar seu déficit no balanço de pagamentos, os 
quais localizavam-se em outra parte do balanço de pagamentos (depois do resultado final do BP). 
Mudanças recentes que mais à frente estudaremos e que foram adotadas a partir de 2001, torna- 
ram inócua essa qualificação, visto que, atualmente, os capitais advindos de empréstimos de re- 
gularização situam-se na mesma parte do BP em que se encontram os capitais autônomos. 
Voltaremos ao assunto referente a essas mudanças mais recentes na estrutura do BP, 
Evidentemente, existem também as operações de compra e venda de capital estrangeiro em outros 
paises, realizadas por residentes. Tais operações também são registradas na conta investimentos 
diretos, porém com os sinais trocados: aquisições entram com sinal negativo, visto implicarem 
saída de divisas do país, enquanto vendas entram com sinal positivo, visto implicarem entrada de 
recursos no pais. Apesar de não muito usual em países menos desenvolvidos, mesmo o Brasil 
registra operações desse tipo. Até meados dos anos 1990, por exemplo, a Metal Leve, que era uma 
empresa nacional de autopeças, tinha subsidiárias em outros países, inclusive nos Estados Uni- 
dos. Fazia, portanto, investimentos no exterior (implicando saída de divisas). Com a compra de 
tal empresa pelo capital estrangeiro, a venda de suas subsidiárias estrangeiras implicou entrada 
de divisas no Brasil. 
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participação do capital estrangeiro, como também em função das inúmeras aqui- 
sições de empresas de capital privado nacional por parte de grupos estrangeiros. 
No primeiro caso, privatizações, tratou-se, como se sabe, da realização de um ob- 
jetivo intencionalmente buscado pelo governo de Fernando Henrique Cardoso 
(1995 a 2002). No segundo caso, compras de empresas de capital privado nacional, 
a política de veloz abertura comercial colocou muitas empresas nacionais em si- 
tuação difícil, deprimindo seu preço e estimulando com isso sua aquisição pelo 
capital estrangeiro. 

À conta reinvestimentos registra todo o rendimento proporcionado pelo ca- 
pital estrangeiro no país que, em vez de ser remetido para fora, aqui permanece, 
sendo reinvestido nas empresas. Na realidade, essa conta torna-se necessária em 
função justamente da existência de lucros reinvestidos (registrados na conta 2.3 da 
balança de serviços), ou seja, de rendimentos propiciados pelo capital estrangeiro 
no país e que, portanto, encontram-se sob a forma de moeda doméstica, mas que 
não chegam a se transformar em divisas, dada a decisão de seus detentores de rein- 
vesti-los no negócio. Na próxima seção, quando estudarmos de modo mais deta- 
lhado a mecânica contábil do balanço de pagamentos, ficará mais clara a natureza 
dessa conta. 

Na conta empréstimos e financiamentos (5.3) figuram todos os empréstimos 
contraídos no exterior — com exceção daqueles incluídos nos empréstimos de re- 
gularização (5.6) — e todos os financiamentos externos obtidos por residentes. Um 
exemplo do primeiro tipo é uma empresa que consegue obter um empréstimo em 
dólares de um agente financeiro estrangeiro, viabilizando assim a entrada de divi- 
sas no país. Um exemplo do segundo tipo é um importador nacional que compra 
uma grande partida de mercadorias e, em vez de pagá-las à vista, retirando divisas 
do país, consegue financiá-las, postergando e parcelando tal saída. Evidentemente, 
incluem-se também aqui, com os sinais invertidos, os empréstimos e financiamen- 
tos concedidos por residentes a não residentes. Por exemplo, um exportador pode 
financiar a venda de suas mercadorias*, de modo que o país receba esses recursos 
não de uma só vez, mas parceladamente. Nesse caso, ao invés de obter um finan- 
ciamento, o país concede um financiamento. Da mesma maneira, um país pode 
também conceder empréstimos, ao invés de obtê-los. Assim, o valor registrado 
para essa conta indica o resultado líquido dessas operações. Todavia, países como 


+ A oferta de financiamento é um dos elementos que pode determinar o nivel de exportações de um 
país. Se os exportadores não tiverem nenhuma condição de oferecer financiamento a seus clientes, 
certamente perderão muitas vendas para outros concorrentes que podem fazé-lo. Todavia, a pos- 
sibilidade de que os exportadores possam financiar suas vendas está ligada à política de crédito do 
país, particularmente à política monetária, responsável pela determinação da taxa de juros. 
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o Brasil encontram-se de modo muito mais frequente na primeira posição, isto é, 
como tomadores de empréstimos e financiamentos externos. 

A conta amortizações de empréstimos (5.4) registra todos os pagamentos 
ocorridos, no periodo em questão, de parcelas referentes ao principal dos emprés- 
timos externos contraídos por residentes. Os pagamentos referentes aos juros inci- 
dentes sobre tais empréstimos, ou seja, aquilo que se chama serviço da dívida são 
registrados, como se viu, na balança de serviços (mais especificamente na conta 
2.3). Qualquer registro nessa conta implica necessariamente saída de divisas e, por- 
tanto, é um lançamento a débito. 

Um item particularmente importante na conta de capitais é o 5.5, capitais 
de curto prazo”. Refere-se a obrigações de curto prazo do país em poder de não re- 
sidentes, ou seja, moeda nacional e títulos internos de curto prazo, inclusive títulos 
públicos. Os capitais de curto prazo vêm se tornando cada vez mais importantes, 
não só em função dos avanços na tecnologia de comunicação, que permite uma 
aproximação cada vez maior entre instituições financeiras das mais diversas partes 
do mundo, facilitando e estimulando esse tipo de operação, como, principalmente, 
em função da maior liberalização nas regras relativas aos movimentos desses recur- 
sos, tendência essa que vem se difundindo na maior parte dos países desde a década 
de 1980. 

Particularmente para os países mais dependentes de capital externo como o 
Brasil, essa modalidade de “investimento”, agora extremamente facilitada pela des- 
regulamentação, tem-se constituído numa importante fonte de divisas, configu- 
rando, portanto, uma forma não desprezível de financiamento do déficit em conta 
corrente do balanço de pagamentos. Ao mesmo tempo, porém, esse tipo de recurso 
tem tornado muito vulneráveis as economias que dele fazem uso intensivo. Além 
disso, a necessidade de manter continuamente um ambiente macroeconômico “fa- 
vorável” a sua permanéncia tem transformado os capitais de curto prazo — boa 
parte deles mantidos com finalidades especulativas — na variável praticamente 
determinante das políticas monetária e cambial, que, entretanto, deveriam ser ope- 
radas levando-se em conta variáveis de outro tipo, como crescimento, emprego e 
exportações. No anexo sobre internacionalização financeira, que integra este capi- 
tulo, voltaremos a essa questão. 


Cumpre notar que, até 1978, o balanço de pagamentos do Brasil registrava tais operações na 
conta variação de reservas. Tais obrigações entravam nessa conta com sinal inverso ao dos haveres 
a curto prazo no exterior, um dos itens que integram a variação de reservas. Da maneira como são 
agora tratados, os capitais a curto prazo entram no saldo total do balanço de pagamentos. 
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À conta empréstimos de regularização diz respeito às divisas que entram no 
país em função de acordos efetuados entre o país em questão e o Fundo Monetário 
Internacional (FMI). Contudo, diferentemente dos direitos especiais de saque 
(DES) — que são direitos sob a forma de DES (uma moeda internacional escritu- 
ral), reconhecidos pelo FMI como pertencentes ao país —, os empréstimos de re- 
gularização não constituem direito dos países membros do FMI e, portanto, sua 
obtenção se dá sob condições. Assim, o país que desejar obter esse tipo de ajuda tem 
de se submeter a uma série de exigências, em termos de condução da política eco- 
nômica e obtenção de resultados, impostas pelos organismos internacionais, dos 
quais o FMI é certamente o mais importante, embora haja outros, como o Bank for 
International Settlements (BIS) e o Clube de Paris. As numerosas cartas de intenção 
que o Brasil assinou com o FMI em vários momentos de sua história recente cons- 
tituem, certamente, o exemplo mais conhecido da situação de condicionalidade 
que regula a concessão desse tipo de empréstimo. Cabe ainda destacar que in- 
cluem-se nessa rubrica os atrasados, ou seja, o não pagamento de alguma obriga- 
ção em moeda estrangeira em função de o país não dispor das reservas necessárias 
para enfrentá-lo, nem da ajuda dos organismos internacionais. Em outras palavras, 
um lançamento dessa natureza nada mais representa que a decretação de morató- 
ria pelo país. Apesar de ser uma situação pouco confortável, o país pode, eventual- 
mente, escolher decretá-la em vez de se submeter às exigências impostas para a 
obtenção de recursos de organismos internacionais de ajuda. 

Cumpre ressaltar também que, no Brasil, até o ano de 2001, os itens emprésti- 
mos de regularização e atrasados eram computados separadamente e não faziam 
parte da conta de capitais, figurando no item 8, dentro de uma rubrica denominada 
“transações compensatórias”. O Quadro 5.1 já contempla esta alteração. Na seção 
5.6 apresentaremos uma versão detalhada do balanço de pagamentos do Brasil. 

Se a contabilidade de uma empresa tem um grau de complexidade nada des- 
prezível, imagine-se a contabilidade de um país. Assim, em função de imperfeições 
na forma de registro das informações, nem sempre se consegue a necessária equi- 
valência entre o total de créditos e o total de débitos. Surge daí o lançamento de- 
nominado erros e omissões (item 6), que é um valor de chegada, ou seja, ele é 
calculado justamente para tornar nula, no balanço de pagamentos, a somatória de 
débitos e créditos. 

Cabe perguntar por que esse item está colocado exatamente nessa posição, ou 
seja, como o último item antes da apuração do saldo total do balanço de pagamen- 
tos (7). Para responder a essa pergunta, precisamos relembrar alguns pontos. Como 
vimos, o saldo em conta corrente do balanço de pagamentos (item 4) mostra o re- 
sultado que o país obteve, no período em questão, a partir de suas operações cor- 
rentes. Se é positivo, o país, ao longo de suas operações de compra e venda de bens 
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e serviços, fatores e não fatores, levadas a efeito durante o período, acumulou divi- 
sas, ou seja, produziu mais desses recursos do que deles necessitou. Assim, ou o pais 
utilizou esse superávit para realizar investimentos em outras economias, ou lhes 
concedeu empréstimos, ou, simplesmente, decidiu aumentar as reservas em divisas 
do país. Ao contrário, se o resultado for negativo, isso significa que no mesmo pe- 
ríodo, e contando com suas operações correntes, o pais não foi capaz de gerar os 
recursos necessários para honrar seus compromissos em moeda estrangeira. Terá, 
então, de obtê-los de outra forma: vai tomar empréstimos, ou vai atrair investimen- 
tos estrangeiros e capitais de curto prazo, ou vai consumir reservas, se as tiver, ou 
vai pedir socorro ao FMI, ou, em último caso, simplesmente não vai pagar. 

Com tudo isso, já deve ter ficado claro ao leitor que o saldo do balanço de paga- 
mentos (7) deve ser idêntico ao saldo das variações de reservas (8). Tendo em vista que 
este último item pode ser considerado como uma “conta de caixa”, podemos reputá-lo 
tal como as contas usuais de ativos das empresas — ou seja, os acréscimos são lança- 
dos a débito (sinal negativo) e as diminuições a crédito (sinal positivo) —, dedu- 
zindo-se facilmente que a soma de ambos os saldos deve ser nula. De fato, uma vez 
considerados os gastos e despesas correntes (4) e as entradas e saídas de recursos re- 
lativas ao movimento de capitais (5), o resultado então obtido é o saldo do balanço 
de pagamentos propriamente dito ou saldo total do balanço de pagamentos (7). A 
conta de variação das reservas (8) apenas demonstra esse resultado. Assim, por exem- 
plo, se o saldo total do balanço de pagamentos foi positivo em USS 500 milhões, as 
reservas do país devem ter se elevado nesse mesmo montante, o que estará registrado 
sob a forma de um resultado devedor na conta de variação das reservas (8). 

Contrariamente, um saldo negativo no balanço de pagamentos significa que, 
no período em questão, o país teve de utilizar parte de suas reservas para saldá-lo. 
Pode ter acontecido de o país não ter conseguido atrair os capitais ou obter os em- 
préstimos e financiamentos necessários para honrar seus compromissos externos 
com importação de bens e serviços, fatores e não fatores, e com amortizações de 
antigos empréstimos. Assim, teve de utilizar as reservas para financiar o déficit no 
balanço de pagamentos. Note que, quando nos referimos ao saldo total do BP, já 
estamos considerando eventuais empréstimos do FMI ou mesmo lançamentos na 
conta de atrasados, seguindo a metodologia adotada no Brasil, cujos detalhes estu- 
daremos na seção 5.6. Dessa forma, se chamarmos o saldo do balanço de pagamen- 
tos de BP e o valor resultante das variações de reservas de R, diremos que: 


BP=-R (5.1) 


ou 
BP+R=0 (5.1º) 
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Ou seja, um saldo positivo no balanço de pagamentos implica um saldo nega- 
tivo na conta de variação de reservas, lembrando que um saldo negativo nesta úl- 
tima significa uma elevação das reservas do país (por um critério puramente 
contábil). Sem muito esforço, o leitor perceberá também que o resultado do balanço 
de pagamentos em transações correntes (TC) é igual ao sinal inverso da soma do resul- 
tado do movimento de capitais (MC) com o saldo das variações de reservas (R), ou: 


TC=-(MC+R) (5.2) 


Assim, resumidamente, poderíamos dizer que, em face de um déficit em seu 
balanço de pagamentos em conta corrente, um país pode tentar obter os recursos 
que faltam por meio de operações de investimento, empréstimos ou financiamen- 
tos, ou mesmo a partir dos capitais de curto prazo. É o resultado desse esforço que 
vai determinar se o país vai ganhar ou perder reservas no período, ou ainda se terá 
ou não de pedir auxílio a instituições como o FMI ou simplesmente não honrar os 
compromissos. Por isso, a soma de MC com R explica como o país resolveu seu 
problema de déficit em transações correntes. Da mesma maneira, no caso de um 
superávit em conta corrente, a soma de MC com R vai explicar que destino o pais 
deu aos recursos adicionais obtidos no período em questão. 

Todavia, as imperfeições existentes no processo de registro das informações 
podem fazer com que haja diferenças entre os valores apurados para BP e o saldo 
de R, de modo que sua soma não se mostre nula. Como as contas referentes às re- 
servas são de controle muito mais preciso (exercido pelo Banco Central), parte-se 
então do pressuposto de que o erro deve estar nas contas que integram as transa- 
ções correntes ou o movimento de capitais (excluídos os empréstimos de regulari- 
zação, que também possuem um rigoroso controle). Daí, portanto, a decisão de 
incluir os erros e omissões exatamente antes do saldo total do balanço de pagamen- 
tos, garantindo-se assim a soma proposta por 5.1”. 


Uma vez já considerado o saldo do balanço de pagamentos em conta corrente, 
podemos então dizer, resumidamente, que: 


O movimento de capitais registra os investimentos, empréstimos, financia- 
mentos e demais capitais financeiros entre países. Somando o seu saldo ao sal- 
do do balanço de pagamentos em transações correntes e considerando 
eventuais erros e omissões, chega-se ao saldo total do balanço de paga- 
mentos. A conta “variação das reservas” demonstra esse resultado, ou seja, 
mostra seu impacto sobre o nível de reservas e, no caso de déficit, também os 
eventuais empréstimos de regularização ou lançamentos de atrasados. 
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Apresentadas as contas, passemos a analisar a sistemática contábil dos lança- 
mentos no balanço de pagamentos. 


5.3 A CONTABILIDADE DO BALANÇO DE PAGAMENTOS 


O Quadro 5.2 indica a natureza dos lançamentos efetuados para cada tipo de 
operação. 


Quadro 5.2 Natureza dos lançamentos no balanço de pagamentos 


Balança comercial 

Exportações: crédito 

importações: débito 

Balança de serviços 

Operação dá origem a entrada de recursos: crédito 
Operação dá origem a saída de recursos: débito 
Lucros reinvestidos: débito 

Transferências unilaterais 

Operação dá origem a entrada de recursos: crédito 
Operação da origem a saida de recursos: débito 
Operação dá origem a entrada de mercadoria: crédito 
Operação dá origem a saída de mercadoria: débito 
Movimento de capitais 

Operação dá origem a entrada de recursos: crédito 
Operação dá origem a saída de recursos: débito 
Variação das reservas 

Redução das reservas: crédito 

Acréscimo nas reservas: débito 


Assim, por exemplo, se o país exporta pagando à vista USS 100 mil, credita- 
mos a conta exportações (1.1) nesse valor. Respeitando o princípio das partidas 
dobradas, temos de debitar outra conta no mesmo valor (ou duas ou mais contas, 
desde que a soma dos débitos seja igual a US$ 100 mil). Como o país recebeu à 
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vista, então a conta a ser debitada é a variação de reservas (8). Note-se que a varia- 
ção das reservas foi positiva”. Se, eventualmente, o exportador tivesse tido condição 
de oferecer a seu cliente um financiamento, de modo que o país não estivesse rece- 
bendo à vista tais recursos, então a conta a ser debitada seria a conta empréstimos 
e financiamentos (5.3), que integra o movimento de capitais. Se, numa outra ope- 
ração, o país importa, pagando à vista US$ 100 mil, a conta importações (1.2) é 
debitada e, reversamente, é creditada a conta variação de reservas (8). No caso de o 
país ter obtido um financiamento dessas importações, o lançamento a crédito será 
feito na conta empréstimos e financiamentos (5.3). 

A partir desses exemplos simples, e com a ajuda do resumo apresentado no 
Quadro 5.2, o leitor será capaz de descobrir facilmente quais são os lançamentos a 
débito e a crédito que cada tipo particular de operação exige. 

Contudo, duas operações específicas merecem um comentário adicional. A 
primeira envolve os lucros reinvestidos, que entram na conta rendas de capital 
(2.3). Se lembrarmos que os lucros remetidos produzem lançamentos a débito, o 
lançamento também a débito dos lucros reinvestidos mostra-se pouco intuitivo, já 
que nossa primeira reação é imaginar que o lançamento deveria ser feito a crédito, 
uma vez que os recursos não sairam do país. Todavia, por uma convenção contábil, 
decidiu-se tratar esses lucros como os demais, vale dizer, considerá-los como se eles 
tivessem sido remetidos. Assim, o lançamento é feito a débito na conta rendas de 
capital (2.3). Contudo, como tal operação não gerou saída de divisas, a conta a ser 
creditada não pode ser a conta variação de reservas (8). A conta que então é credi- 
tada é a conta reinvestimentos (5.2). Ao fim e ao cabo, tudo se passa como se tivesse 
acontecido o seguinte movimento: num primeiro momento o país remeteu lucros 
de, digamos, US$ 10 mil; foi então debitada a conta rendas de capital (2.3) e credi- 
tada a conta variação de reservas (8); num segundo momento o país recebeu de 
volta esses mesmos recursos sob a forma de investimentos; foi então creditada a 
conta investimentos (5.1) e debitada a conta variação de reservas (8). Se reparar- 
mos bem, o resultado final da conta variação de reservas nessa operação é zero, e o 


r 


Cabem aqui duas observações. Como já adiantamos, o débito na conta variação de reservas, jus- 
tamente quando essa variação é positiva, explica-se pelo fato de essa conta ser uma conta de caixa. 
Em realidade, trata-se aqui, mais uma vez, de seguir a convenção contábil que respeita a velha 
máxima “quem recebe deve, quem dá tem a ver”. Em outras palavras, se é a conta reservas que 
recebe os USS 100 mil pagos à vista em troca das mercadorias exportadas, é ela que terá de “pres- 
tar contas” desses recursos; daí o lançamento ser feito a débito. A segunda observação diz respeito 
ao nome dessa conta. Ela também pode ser denominada, e muitas vezes assim O é, conta caixa. 
O termo variação de reservas, no entanto, tem maior apelo intuitivo e parece indicar com mais 
clareza a natureza das operações aí contempladas. 
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que sobra é um lançamento a débito na conta rendas de capital e um lançamento 
a crédito na conta investimentos. Como de fato a movimentação de divisas não 
existe nesse caso (portanto, não existem os dois lançamentos, que se cancelam em 
termos de valor na conta variação de reservas), simplesmente debita-se a conta 
rendas de capital e, em vez de se creditar a conta investimentos (5.1), dá-se um des- 
taque ao fato de se tratar de recursos reinvestidos pelo capital estrangeiro no país e 
credita-se então a conta reinvestimentos (5.2), criada especialmente para esse fim. 

O segundo tipo de operação que merece um comentário especial são as trans- 
ferências unilaterais (3). Apesar do termo unilateral, tais operações devem respei- 
tar, como quaisquer outras, o método das partidas dobradas. Suponhamos que um 
não residente mande para seus familiares no país recursos no valor de US$ 5 mil. 
Tal operação resultou em entrada de divisas e, portanto, deve gerar um lançamento 
a débito na conta variação de reservas (8). E qual conta deverá ser creditada? A 
conta transferências unilaterais (3). Suponhamos agora que o país tenha sido aba- 
lado por uma catástrofe natural, como um terremoto, e que, em função disso, tenha 
recebido ajuda em espécie do exterior, como alimentos e medicamentos. O que 
acontece nesse caso? Bem, mais uma vez é creditada a conta transferências unilate- 
rais (3). E qual conta é debitada? Nesse caso, a conta debitada é a importações (1.2), 
pois tudo se passa como se o país tivesse importado aquelas mercadorias que lhe 
chegaram sob a forma de ajuda humanitária. Contudo, como tal operação não ge- 
rou saída de divisas, não é a conta variação de reservas (8) que é creditada, mas sim 
a conta transferências unilaterais (3). 

Vejamos agora em conjunto os vários tipos de operações que um país pode 
fazer com outros países num determinado período, para percebermos, a partir de 
um exemplo concreto, de que maneira se fecha um balanço de pagementos. Supo- 
nhamos, então, as seguintes operações: 


a) o país exporta mercadorias, recebendo à vista USS 350 milhões; 

b) o país exporta mercadorias no valor de USS 50 milhões, financiadas a 
longo prazo; 

c) o país importa mercadorias, pagando à vista US$ 250 milhões; 

d) o país paga, à vista, fretes no valor de US$ 20 milhões; 

e) o país gasta USS 20 milhões com viagens ao exterior; 

f) o país recebe US$ 5 milhões provenientes de turismo; 

g) o país remete ao exterior USS 50 milhões de lucro; 

h) lucros de USS 20 milhões são reinvestidos no país; 

i) o país paga juros num total de US$ 50 milhões; 

j) ingressam no país USS 20 milhões sob a forma de investimento direto; 

k) o país paga amortizações de empréstimos no valor de US$ 35 milhões; 
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|) o país importa máquinas e equipamentos no valor de US$ 65 milhões, 
financiados a longo prazo; 

m) o país recebe US$ 5 milhões provenientes de envio de recursos de não 
residentes a seus familiares no país; 

n) o país recebe donativos, em mercadorias, no valor de US$ 5 milhões; 

o) o país obtém USS 35 milhões em empréstimos; 

p) o país recebe capitais de curto prazo no valor de US$ 30 milhões. 


Para entendermos como são contabilizadas essas operações no balanço de pa- 
gamentos, vejamos no Quadro 5.3, passo a passo, os lançamentos necessários para 
registrar corretamente todas as 16 operações. 
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É Quadro 5.3 Lançamentos contábeis relativos a operações do BP 


8) o pais exporta mercadorias, recebendo à vista US$ 350 milhões; 
Conta creditada: exportações +350 
e Conta debitada: variação de reservas -350 
b) o pais exporta mercadorias no valor de US$ 50 milhões, financiadas a longo prazo; 
Conta creditada: exportações +50 
e Conta debitada: empréstimos e financiamentos -50 
c) O país importa mercadorias, pagando à vista USS 250 milhões; 
Conta creditada: vaniação de reservas +250 
e Conta debitada: importações -250 
d) o pais paga, à vista, fretes no valor de USS 20 milhões; 
Conta creditada: variação de reservas +20 
e Conta debitada: transportes -20 
e) o país gasta US$ 20 milhões com viagens ao exterior; 
Conta creditada: variação de reservas +20 
e Conta debitada: turismo -20 
f) o país recebe USS 5 milhões provenientes de turismo; 
Conta creditada: turismo +5 
e Conta debitada: variação de reservas -5 
£) o país remete ao exterior US$ 50 milhões de lucro; 
Conta creditada: variação de reservas +50 
e Conta debitada: rendas de capital -S50 
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h) lucros de US$ 20 milhões são reinvestidos no pais; 
Conta creditada: reinvestimentos +20 
e Conta debitada: rendas de capital -20 
i) o pais paga juros num total de US$ 50 milhões; 
Conta creditada: variação de reservas +50 
e Conta debitada: rendas de capital -50 
|) ingressam no país USS 20 milhões sob a forma de investimento direto; 
Conta creditada: investimentos diretos +20 
e Conta debitada: variação de reservas -20 
k) o pais paga amortizações de empréstimos no valor de USS 35 milhões; 
Conta creditada: variação de reservas +35 
e Conta debitada: amortizações -35 
|) o pais importa máquinas e equipamentos no valor de USS 65 milhões, financiados a longo 
prazo; 
Conta creditada: empréstimos e financiamentos +65 
e Conta debitada: importações —65 


mio pais recebe USS 5 milhões provenientes de envio de recursos de não residentes a seus fa- 
miliares no país; 


Conta creditada: transferências unilaterais +5 
e Conta debitada: variação de reservas -5 
n) o país recebe donativos, em mercadorias, no valor de US$ 5 milhões; 
Conta creditada: transferências unilaterais +5 
«= Conta debitada: importações -5 
o) o pais obtêm US$ 35 milhões em empréstimos; 
Conta creditada: empréstimos e financiamentos +35 
e Conta debitada: variação de reservas -35 
p) o país recebe capitais de curto prazo no valor de US$ 30 milhões; 
Conta creditada; capitais de curto prazo +30 
e Conta debitada: variação de reservas -30 
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Vejamos agora como ficou a estrutura do balanço de pagamentos para esse 
país: 


1. Balança comercial 
1.1 Exportações: + 350 + 50 = + 400 
1.2 Importações: - 250 —- 65 - 5 =—- 320 
Saldo: + 80 


2. Balança de serviços 
2.1 Transportes: — 20 
2.2 Turismo: - 20 + 5=- 15 
2.3 Rendas de capital: - 50 - 20-50 =— 120 
Saldo: — 155 


Transferências unilaterais: + 5 +5=+10 


4. Saldo do BP em transações correntes (1 +2+3): 
+ 80-155+10=-65 


5. Movimento de capitais 
5.1 Investimentos diretos: + 20 
5.2 Reinvestimentos: + 20 
5.3 Empréstimos e financiamentos: — 50 + 65 + 35 = +50 
5.4 Amortizações de empréstimos: — 35 
5.5 Capitais de curto prazo: + 30 
Saldo: + 85 


6. Errose omissões: O 


Saldo total do balanço de pagamentos (4 + 5 + 6): 
— 65+85+0=+20 


8. Variação das reservas (demonstração do resultado) 
— 350 + 250+20+20-5+50+50-20+35-5-35-30=-20 


Como demonstra o balanço de pagamentos, o país apresentou, no período em 
questão, um déficit em sua conta corrente de US$ 65 milhões. Tal déficit foi decor- 
rente, principalmente, do resultado da balança de serviços, deficitária em US$ 155 
milhões, não compensados pela soma do superávit da balança comercial (USS 80 
milhões) com as transferências unilaterais (US$ 10 milhões). Conforme já discu- 
tido, um déficit em transações correntes tem de ser de alguma forma financiado. 
E, de fato, notamos que tal déficit foi mais do que compensado pelo movimento de 
capitais, que apresentou um superávit de US$ 85 milhões, resultando, portanto, 
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num saldo total do balanço de pagamentos positivo em US$ 20 milhões. Assim, a 
conta variação de reservas registra um aumento de US$ 20 milhões. 

Suponhamos, agora, que o movimento de capitais não tivesse sido suficiente 
para cobrir o déficit em transações correntes, de modo que tivéssemos tido um dé- 
ficit no saldo total do balanço de pagamentos de, digamos, US$ 40 milhões. Nesse 
caso, teríamos uma perda de reservas de igual valor, ou seja, o saldo da conta de va- 
riação das reservas estaria negativo em US$ 40 milhões. 

Suponhamos, finalmente, que o país não possuísse as reservas necessárias 
para fazer frente a esse déficit. Nesse caso, ele teria duas opções: ou tentaria obter 
um empréstimo de regularização dos organismos internacionais como o Fundo 
Monetário Internacional (FMI), ou decretaria moratória, elevando ainda mais o 
estoque de débitos em atraso — em ambos os casos, o lançamento seria a crédito 
da conta empréstimos de regularização (5.6). O que é melhor fazer? A resposta a 
essa pergunta não é nada simples. De fato, trata-se de uma questão extremamente 
polémica e que divide os economistas. 

Há aqueles que julgam que se deve fazer de tudo para evitar uma decretação 
de moratória”, visto que suas consegiiências são extremamente ruins para o país. 
Segundo essa visão, ficar inadimplente perante o mundo implica fechar a porta dos 
empréstimos e financiamentos externos por um longo período de tempo, período 
que pode durar tanto quanto dure a recuperação da credibilidade do país no exte- 
rior. Considerando que a falta de financiamento externo pode comprometer seria- 
mente o crescimento do país, esses economistas acreditam, portanto, que, numa 
situação extrema dessas, o melhor a fazer é submeter-se incondicionalmente às 
exigências dos organismos internacionais, de modo a obter os recursos necessários 
para cobrir o déficit do balanço de pagamentos. 

Os que defendem a posição contrária, porém, acreditam que, em casos como 
esse, as exigências que são normalmente feitas pelos organismos internacionais aca- 
bam, regra geral, por comprometer o desenvolvimento do país durante um período 
também longo de tempo, com o agravante da perda de soberania na condução da 


Apesar de ser usado genericamente, o termo moratória é mais comumente aplicado ao estoque 
de débitos financeiros do país, ou seja, áquilo que se costuma chamar divida externa. A dívida 
externa de um país não é nada mais do que o estoque de empréstimos, cujo principal ainda não 
foi amortizado e se encontra em poder de credores externos. A dívida externa é um parâmetro 
muito importante e acompanhado de perto, particularmente no caso dos países menos desenvol- 
vidos como o nosso, pelas agências internacionais como o EMI. Todavia, não se observam as ci- 
fras em termos absolutos, mas sim em termos relativos. Nesse sentido, um dos indicadores mais 
importantes é a relação dívida líquida/exportações, em que a dívida líquida é igual à dívida total 
(ou dívida bruta), menos o valor das reservas. 
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política econômica. Isso posto, parece que o melhor mesmo é evitar que se chegue 
a tal situação, pois, uma vez nela, não há saída indolor possível. O Brasil tem uma 
longa história de moratórias, que se inicia já no século XIX e se aprofunda no sé- 
culo XX, e de retomadas, em que o país recupera sua credibilidade e volta a se en- 
dividar. Tem também uma longa história de pedidos de socorro e de cartas de 
intenção assinadas e não cumpridas. Há mesmo quem diga que a história econó- 
mica de nosso país é a história de nossa dependência, ao que parece interminável, 
de capitais externos. A vulnerabilidade do Brasil aos constrangimentos impostos 
pelo comportamento das contas externas mostra, portanto, quão importante é o 
balanço de pagamentos como instrumento de aferição da performance macroeco- 
nômica e das perspectivas de um país. 

Discutidas a estrutura e a mecânica contábil do balanço de pagamentos, resta 
ainda uma importante questão. Como se sabe, os lançamentos do balanço de paga- 
mentos são feitos em moeda estrangeira, no caso o dólar, que é, atualmente, a moeda 
de referência para as transações internacionais. Entretanto, a moeda usada pelos 
residentes é a moeda doméstica, o Real no caso brasileiro. Em outras palavras, da 
mesma maneira que os importadores e residentes em viagem ao exterior precisam 
de dólares para realizar suas operações, assim também os exportadores, investido- 
res, especuladores e turistas não utilizam o dólar no mercado nacional. Dessa forma, 
toda entrada de divisas no país, ou quase toda, tem de ser convertida em moeda 
doméstica, assim como toda saída implica conversão da moeda doméstica para o 
dólar. Surge então a necessidade de algum parâmetro que permita operar essas 
conversões. Esse parâmetro é dado pela taxa de câmbio, que estudaremos a seguir. 


5.4 TAXA DE CÂMBIO E REGIMES CAMBIAIS 


5.4.1 Taxa de câmbio 


Define-se taxa de câmbio como o preço, em moeda nacional, de uma unidade 
de moeda estrangeira. Tomando o caso brasileiro, a taxa de câmbio do real em dó- 
lar indica qual é o preço, em reais, de US$ 1,00*. Suponhamos então a seguinte taxa 
de câmbio: 


* Cabem aqui duas observações. Em primeiro lugar, essa é uma definição utilizada no Brasil. Há 


países que optam pela definição oposta: taxa de câmbio é igual ao preço, em moeda estrangeira, 
de uma unidade de moeda nacional. O leitor deve ficar atento a essa questão, particularmente 
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R$ 0,95/USS 1,00 (ou simplesmente R$ 0,95) 
Ela indica que são necessários R$ 0,95 para comprar USS 1,00. 


Uma elevação dessa taxa, digamos de R$ 0,95 para R$ 1,05, representa uma 
desvalorização nominal da taxa de câmbio, que, no caso, é de 9,5% aproximada- 
mente. Um movimento desse tipo no preço da moeda estrangeira indica que, após 
a mudança, a moeda nacional vale menos do que antes, já que se precisa agora de 
uma maior quantidade de moeda nacional para adquirir uma unidade de moeda 
estrangeira. Se, ao contrário, supusermos uma queda na taxa, teremos então uma 
valorização nominal na taxa de câmbio. Uma valorização cambial indica que a 
moeda nacional vale mais do que antes, visto que, agora, adquire-se uma unidade 
de moeda estrangeira com uma menor quantidade de moeda nacional. 


CECLCLCLCE TELECEU A ETA an seen aan ease aan nn enem 


No Brasil, a taxa de câmbio representa o preço, em moeda nacional, de uma 
unidade de moeda estrangeira (dólar). Uma elevação da taxa de câmbio re- 
presenta uma desvalorização. O oposto, uma valorização. 
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As valorizações e desvalorizações da taxa de câmbio têm importantes impli- 
cações sobre as transações entre residentes e não-residentes e, consequentemente, 
sobre o balanço de pagamentos. Para entender melhor tais implicações, considere- 
mos, como exemplo, um exportador que exporte, à vista, mercadorias no valor de 
USS 1.000,00. Assim que recebe os US$ 1.000,00, o exportador vai até o Banco 
Central e troca seus dólares por reais à taxa de câmbio vigente”. Vamos supor que 
ela esteja em R$ 1,00. Assim, o exportador irá receber R$ 1.000,00. Consideremos 
agora uma elevação da taxa de câmbio para R$ 1,10 e, portanto, uma desvalorização 
de 9,1%'º, Se o exportador, mais uma vez, exporta US$ 1.000,00 em mercadorias, 


quando estiver fazendo uso de textos, livros e publicações econômicas de procedência estran- 
geira, Em segundo lugar, utiliza-se normalmente o dólar americano, porque, atualmente, ele é a 
moeda de referência nas transações internacionais. Entretanto, existem, evidentemente, tantas 
taxas de câmbio quantas forem as moedas estrangeiras. 

Na verdade, tal operação é feita via mercado financeiro. Mas, em última instância, quem faz a 
troca é o Banco Central, depositário oficial das reservas internacionais. 

Para entender por que o câmbio a R$ 1,10 reflete uma desvalorização de 9,1%, basta atentar para 
o seguinte: se US$ 1,00 = R$ 1,10, então, R$ 1,00 = 1/US$1,10, ou seja, R$ 1,00 = USS 0,909. 
Como, antes da mudança, um real valia um dólar, a desvalorização foi de 1 — USS 0,909/USS 1,00 
= 9,1% aproximadamente. 
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ele vai agora receber, em troca de seus US$ 1.000,00, não R$ 1.000,00 mas 
R$ 1.100,00, ou seja, tudo mais constante, ele aumentou o seu poder de compra no 
mercado interno. Em outras palavras, a desvalorização acabou por estimular as ex- 
portações, já que, em moeda nacional, as mercadorias exportadas ficaram mais ca- 
ras, elevando a renda de quem as vende. O leitor não terá dificuldade em verificar 
que a desvalorização acaba por prejudicar as importações (fica como exercício con- 
siderar o impacto da mesma mudança na posição inversa, ou seja, a de um impor- 
tador que importa uma mercadoria que custa os mesmos US$ 1.000,00). 

Concluindo, tudo mais constante, desvalorizações cambiais tendem a estimular 
as exportações e desestimular as importações, ao passo que valorizações tendem a 
desestimular as exportações e estimular as importações. Note-se que utilizamos 
permanentemente o termo tudo mais constante (ou coeteris paribus). De fato, o es- 
tímulo ou desestímulo às exportações e importações, bem como os resultados efe- 
tivamente alcançados por essas operações, dependem não só da política cambial, 
ainda que essa possa ter papel preponderante, mas igualmente de uma série de ou- 
tros fatores, como a política tarifária (ou política comercial)", a inflação nos países 
com os quais se realizam as trocas, os ganhos de produtividade nos setores expor- 
tadores e as condições de financiamento das operações. 


Uma desvalorização cambial tende a desestimular as importações e estimu- 
lar as exportações, pois, no mercado interno, encarece os bens importados e 
aumenta a renda dos exportadores e, no mercado externo, barateia os bens 
que o país exporta. 


Mas nos referimos até agora à taxa nominal de câmbio. No entanto, dentre os 
economistas e nos meios empresariais e de negócios, julga-se mais correto consi- 
derar a taxa de câmbio em seu conceito real. De forma bastante simples, podemos 
considerar a taxa de câmbio real a partir da seguinte fórmula: 


A política tarifária é aquela que determina qual será a tarifa que cada um dos produtos importa- 
dos terá de pagar para entrar no país. Inúmeras são as variáveis que se levam em conta na deter- 
minação dessas taxas, por exemplo, os setores cujo desempenho doméstico se quer estimular ou 
proteger, os paises que são considerados parceiros comerciais, os bens cuja importação se julga 
imprescindível para o desenvolvimento do país etc. Além disso, existem tratados, decorrentes de 
organismos internacionais como a Organização Mundial de Comércio (OMC), que também têm 
de ser respeitados quando do estabelecimento e/ou alteração das tarifas. 
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E=e. E, 
P (5.3) 


emque E = taxa de câmbio real, 
e = taxa de câmbio nominal, 


P* = índice de preços do país estrangeiro; como estamos considerando o 
dólar como moeda referência, a variação de P* pode ser entendida 
como a inflação nos Estados Unidos, 


P= índice de preços no mercado nacional. 


A partir do conceito de taxa real de câmbio assim definida, estamos conside- 
rando tanto a inflação interna quanto a externa. À idéia é simples. A inflação in- 
terna tende a encarecer os produtos de exportação e tornar mais baratos os produtos 
importados. Já a inflação externa tende a encarecer os produtos que importamos e 
estimular nossas exportações. Suponha, por exemplo, que a inflação nos Estados 
Unidos tenha sido de 5% num determinado período. Quem exportava para lá 
USS 100,00 agora passa a receber, em média, US$ 105,00. Em outras palavras, se 
quisermos considerar o comportamento da taxa real de câmbio ao longo de um 
período, temos de nos preocupar não só em descontar da variação nominal do 
câmbio a elevação interna dos preços, como também abater desse desconto a infla- 
ção sofrida pela moeda estrangeira (no caso, o dólar americano). 


CRLCSTES ESEC ESSES CEEE CELESC CEC EE UR LER ICU CA RCC aan essa a na 


No cômputo da taxa de câmbio real, temos de levar em conta tanto a inflação 
interna quanto a inflação externa, isto é, a inflação do país cuja moeda esta- 
mos considerando no cálculo da taxa de câmbio (inflação dos Estados Unidos, 
se estivermos calculando a taxa de câmbio da moeda doméstica em relação ao 
dólar americano). 


DETESTO 


Vejamos um exemplo simples. Suponhamos que, no período 1, a taxa de câm- 
bio do país tenha sido de $ 1,00 e que, no início do período 2, tenha mudado para 
$ 1,10 (valorização nominal do dólar de 10% e desvalorização nominal da moeda 
doméstica de 9,1%). Suponhamos ainda que, no período 1, a inflação interna tenha 
sido de 20%, enquanto a externa (dos Estados Unidos) tenha sido de 5%. O Qua- 
dro 5.4 mostra o que acontece com a taxa real de câmbio. 
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Quadro 5.4 Variação da taxa de câmbio real 








Período Taxa de p+ P Taxa de Variação (%)? 
câmbio câmbio real 1 : 
É |. 
nominal p+ -1|=—|-1/=100 ; 
E=e.— YE, : 
e P 
periodo 1 | 100 100 | 100 | “o E) [o = 
Periodo 2 1410 105 | 120 | os) | -3,90 
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Podemos notar que, apesar da desvalorização nominal de 9,1%, que implicou 
uma valorização nominal do dólar de 10%, em termos reais tivemos uma valoriza- 
ção da moeda doméstica de aproximadamente 3,9%. Essa valorização decorre do 
fato de que o crescimento nominal do câmbio em 10% não foi suficiente, mesmo 
considerando a inflação externa de 5%, para compensar a elevação interna dos 
preços da ordem de 20%. Assim, tudo mais constante, tal comportamento do câm- 
bio tenderá a desestimular as exportações e estimular as importações, já que está 
tornando mais cara a moeda doméstica. 

Contudo, o conceito de taxa de câmbio real apresentado enfrenta alguns pro- 
blemas de ordem teórica e prática. Em primeiro lugar, existe uma série de outros 
fatores importantes no cálculo da taxa de câmbio real, tais como o grau de abertura 
da economia, a preferência dos consumidores e os ganhos de produtividade no se- 
tor exportador. A análise de todas essas variáveis, porém, escapa aos objetivos deste 
livro, ficando como sugestão ao leitor interessado a consulta de um bom livro de 


“Para entender a fórmula, o leitor deve atentar para o fato de que estamos medindo a variação da 


taxa de câmbio, ou seja, não estamos medindo a variação percentual existente entre os valores 
1,00 e 0,9625, mas sim a variação percentual entre as relações de câmbio 1,00/1,00 e 1/0,9625. 
Quanto ao sinal negativo, ele reflete a convenção de que, no Brasil, a taxa de câmbio é o preço da 
moeda estrangeira em moeda nacional e não o preço da moeda nacional em moeda estrangeira. 
Por isso, desvalorização aparece como subida de preço (no exemplo, de 1,00 para 1,10), enquanto 
valorização aparece como queda (de 1,00 para 0,965), Nessas circunstâncias, a variação de algo 
que se valorizou é para baixo (um número negativo), assim como a variação de algo que se des- 
valorizou é para cima (um número positivo). 
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comércio internacional. Em segundo lugar, a inflação é um cálculo médio que in- 
clui uma série de bens e serviços, muitos dos quais não são comercializados no 
mercado internacional. Assim, uma inflação anual de 20% não significa que todos 
os bens e serviços produzidos no país tenham aumentado 20%. Um bem que esteja 
sendo exportado pode até ter tido seu preço reduzido”. Concluindo, existe algum 
grau de arbitrariedade na utilização da fórmula apresentada. Entretanto, sua apre- 
sentação serve para demonstrar que uma valorização ou desvalorização nominal 
pode não significar muita coisa. O conceito de dólar PPP (ou PPC) está também 
intimamente ligado a todas essas questões. 


5.4.2 Regimes cambiais 


Até o momento, detivemos-nos em conceitos referentes à taxa de câmbio, sem 
nos preocuparmos com os fatores que determinam o seu valor. Entretanto, o nível 
dessa taxa pode ser determinado ou pelas forças de mercado (pelo confronto entre 
oferta de divisas e demanda por elas) ou a partir da interferência do governo no 
mercado cambial (fixando a taxa). 

Dadas essas duas possibilidades, podem ser definidos basicamente três regi- 
mes para o mercado cambial: regime de câmbio flutuante; regime de câmbio fixo 
e regime misto. Vejamos mais de perto cada um deles. 

No regime de câmbio flutuante, a taxa de câmbio oscila livremente para 
garantir o equilíbrio do mercado, isto é, o equilíbrio entre oferta e demanda por 
moeda estrangeira. Nesse regime, a oferta é determinada pelos exportadores e pe- 
los demais residentes que recebem renda e outros recursos de não residentes. Já a 
demanda é exercida pelos importadores e pelos residentes que transferem renda e 
demais recursos para o resto do mundo. Evidentemente, quanto maior for a taxa 
real de câmbio, menor será a quantidade de moeda estrangeira procurada, visto 
que ela significa que os bens e serviços importados estão caros em moeda domés- 
tica. Contrariamente, quanto menor for a taxa real de câmbio, maior será a procura 
por divisas. Por razões óbvias, no que diz respeito à oferta, tais relações são inversas. 
Dessa forma, no regime de câmbio flutuante, podemos considerar a moeda estran- 
geira como uma mercadoria como qualquer outra e desenhar para ela as curvas 
usuais de oferta e demanda, positivamente inclinadas no primeiro caso, negativa- 
mente inclinadas no segundo, tal como no gráfico da Figura 5.1. 


“Em função disso, alguns economistas defendem, para o cálculo da taxa de câmbio real, a utiliza- 
ção do índice de preços no atacado, que inclui maior número de bens costumeiramente comercia- 
lizados com o resto do mundo. 
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estrangeira) 


e de Equilíbrio 


Q de Equilibrio 





quantidade de moeda estrangeira 


Ficura 5.1 Regime de câmbio flutuante. 


Nesse sistema não há, portanto, qualquer interferência da autoridade econó- 
mica (no caso o Banco Central) no mercado cambial, ficando a taxa determinada 
pelas livres forças da oferta e da demanda por divisas. Assim, se, num determinado 
momento, há um aumento na procura por moeda estrangeira, a taxa de câmbio 
tende a se desvalorizar, o oposto ocorrendo se houver um aumento na oferta. 

No caso oposto, temos o regime de câmbio fixo, cujo nível é determinado pelo 
Banco Central. Obviamente, não se determina o nível da taxa por decreto ou qual- 
quer outro tipo de norma. O mecanismo de intervenção se dá a partir da compra e 
venda da moeda estrangeira no mercado, pelo Banco Central, por um valor fixo. 
Nesse caso, é necessário que o Banco Central disponha de reservas suficientes para 
ser o grande vendedor e comprador do mercado. Se, por exemplo, o governo do país 
A fixar o câmbio em A$ 1,00 por dólar americano, o Banco Central desse país deve 
dispor de reservas suficientes para, a essa taxa, trocar por dólar qualquer quantidade 
de moeda nacional. Se ele julgar que não possui as reservas suficientes, ou se, por al- 
guma razão, julgar que não é conveniente perder um montante muito grande de re- 
servas, só lhe restará a alternativa de desvalorizar o câmbio, ou seja, tornar mais caro, 
em moeda doméstica, o dólar americano e, assim, desestimular sua demanda. 

O chamado currency board, muito comentado nos anos 1990, dado por al- 
guns como a solução definitiva para os recorrentes problemas externos enfrentados 
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pelos países menos desenvolvidos, consiste num sistema de câmbio fixo que en- 
volve desdobramentos também em outras instâncias da política econômica, parti- 
cularmente na política monetária. Na realidade, o currency board é uma espécie de 
versão contemporânea do antigo padrão-ouro, adaptada a um mundo em que o 
meio internacional de pagamento é uma moeda fiduciária, ou seja, uma moeda 
emitida por um determinado país (qual seja, o dólar americano, emitido pelos Es- 
tados Unidos). 

Na América Latina, a Argentina adotou um sistema desse tipo no início dos 
anos 1990 e, para não deixar dúvidas sobre suas intenções em obedecer a tal re- 
gime, decidiu, ineditamente, colocar a paridade cambial de um para um (uma uni- 
dade de dólar americano valeria uma unidade da moeda argentina) na própria 
constituição do país. Isso, porém, não conseguiu livrar completamente a Argentina 
das agruras com as contas externas. Depois de amargar alguns anos de forte reces- 
são e elevadíssimo desemprego e ensaiar uma retomada — sustentada, em reali- 
dade, pela valorização da moeda brasileira entre 1994-98 —, a Argentina acabou 
por experimentar, em meados de 1999, um período de forte turbulência e especu- 
lação contra o peso, comprometendo o frágil crescimento então esboçado. Essa si- 
tuação acabou levando, em 2001, depois de uma conturbada crise política, à 
desvalorização do peso. O caso argentino é um bom exemplo de que a questão do 
crescimento econômico e das relações econômicas entre os países tornou-se extre- 
mamente complexa, de modo que discuti-la implica levar em conta, além do re- 
gime cambial, uma série de outras variáveis, muitas das quais diretamente 
relacionadas com aquilo que se tem convencionado chamar de internacionalização 
financeira, que será visto com mais profundidade no Anexo 5.1. 

Atualmente, a maioria dos países adota o regime misto. Nesse sistema, a taxa 
de câmbio pode variar dentro de um limite mínimo e outro máximo, determi- 
nados pelo Banco Central". Caso a taxa atinja qualquer um desses limites, o 
Banco Central intervém no mercado, ou comprando a uma taxa fixa, no caso de 
o câmbio atingir o limite mínimo, ou vendendo, no caso de o câmbio atingir o li- 
mite máximo. 

Cumpre ainda notar que, na prática, mesmo nos países em que se adotam sis- 
temas de câmbio livre ou flutuante, é comum o Banco Central intervir no mercado 
quando da ocorrência de grandes oscilações na taxa de câmbio. Assim, esses países 
acabam, de fato, por utilizar o regime misto. 


“* No Brasil, esse sistema foi chamado de sistema de bandas cambiais. 
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Existem basicamente três regimes em que o mercado cambial pode ser classi- 
ficado: |) o regime de câmbio flutuante, em que a taxa é determinada pelo 
mercado; il) o regime de câmbio fixo, em que a taxa é determinada pelo 
Banco Central, por meio da compra e venda de divisas no mercado; e lli) O 
regime misto, em que a taxa pode variar dentro de determinados limites es- 
tabelecidos pela política econômica. 


Tanto o sistema fixo como o flutuante apresentam vantagens e desvantagens. 
Historicamente, o sistema flutuante resultou em grandes instabilidades nas diver- 
sas taxas de câmbio no mundo, ao passo que o sistema fixo não se mostrou eficiente 
quanto à determinação da taxa de câmbio “correta”. Quem sabe o atual processo de 
intensificação do comércio entre as nações resulte em novas experiências cambiais 
e na consolidação de um sistema menos instável ou mais adequado ao equilíbrio 
das contas externas dos vários países... 


5.4.3 Taxa de câmbio: fatores financeiros'* 


Na seção anterior, quando discutimos o equilíbrio no mercado cambial, demos 
uma idéia bastante geral acerca dos determinantes desse mercado. Citamos, como 
exemplo, as exportações e importações de bens como fatores relevantes. Mas deve- 
mos também destacar os denominados fatores financeiros (e de certa forma o fize- 
mos quando destacamos o fluxo de renda na determinação dos fatores de oferta e 
demanda no mercado cambial). Essa é uma consideração particularmente impor- 
tante tendo em vista a atual configuração do processo de internacionalização finan- 
ceira, caracterizada por grandes fluxos financeiros, particularmente de curto prazo. 

A idéia sobre como fatores financeiros podem exercer influência sobre a taxa 
de câmbio pode ser mais bem entendida a partir da denominada condição de pa- 
ridade de juros. Essa condição, em sua versão mais simples, diz que, num mundo 
com livre mobilidade financeira, sem expectativa de desvalorização cambial e sem 
risco, os movimentos de capitais financeiros irão ocorrer enquanto houver diferen- 
cial de taxas de juros entre os países. Ou seja, O capital irá se movimentar para o 
país que oferece maiores taxas de juros em suas aplicações financeiras; e o movi- 
mento de capitais em direção a este país somente irá cessar quando a taxa de juros 
local se igualar às taxas de juros dos demais países. De uma forma muito simples, 


1 


Esta seção, pela sua complexidade, pode ser suprimida da leitura sem comprometer o entendi- 
mento das demais seções deste capítulo. 
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essa idéia nos diz que, num mundo “ideal” com livre mobilidade de capitais finan- 
ceiros, existe a tendência de equalização das taxas de juros. 

Podemos tornar nosso raciocínio mais próximo da realidade considerando 
agora que os países têm moedas diferentes e que a relação entre moedas pode se al- 
terar. Isso terá implicações importantes sobre a equalização aqui proposta. Supo- 
nha que um investidor norte-americano possua US$ 1 milhão para aplicar no 
Brasil, entre os períodos 1 e 2, à taxa de 20%. Como a aplicação no Brasil é feita em 
moeda local, isto é, o Real, o investidor deverá converter seus dólares em reais no 
periodo 1. Consideremos, a título de simplificação, que a taxa de câmbio no pe- 
ríodo 1 seja de R$ 1,00 por US$ 1,00 (isto é el = 1,00). O investidor então recebe 
RS 1 milhão e aplica no mercado financeiro nacional. No final do período 2 ele terá 
um total de R$ 1 milhão e 200 mil. Considere, entretanto, que, no período 2, que é 
o momento em que o investidor norte-americano irá buscar reaver seus dólares a 
partir dos ganhos em reais, a taxa de câmbio seja de R$ 2,00 por US$ 1,00 (isto é 
e2 = 2,00). Com essa taxa de câmbio, o investidor somente irá reaver USS 600 mil 
(1.200.000/2,00). Ou seja, o investidor, apesar de ter obtido ganhos financeiros em 
moeda nacional, uma vez que aplicou no mercado brasileiro à taxa de 20% no pe- 
riodo, obteve grandes perdas em sua moeda (o dólar), por conta da mudança cam- 
bial. Essa idéia sugere que o investidor irá querer não apenas a remuneração 
proporcionada pela taxa de juros, mas também “algo mais” que compense uma 
eventual desvalorização cambial (nesse exemplo numérico, se o investidor tem a 
expectativa da mudança cambial de 1,00 para 2,00, qual seria a taxa de juros que 
ele deveria receber para não ter as perdas verificadas?). 

A partir dessas idéias, pode-se resumir a condição da paridade de juros a par- 
tir da seguinte expressão: 


i=i"+[(e,.,-e)/e]) (5.4) 


em que i = taxa de juros doméstica; i*= taxa de juros internacional, e, = taxa 
de câmbio esperada para o período t + 1; e = taxa de câmbio no período t; e 
[(es,.,—e)/e ] = expectativa de desvalorização cambial. Manipulando essa relação, 
chegamos a uma outra que nos permite melhor visualizar a importante relação 
entre taxa de câmbio e taxa de juros: 


e=e,Mi-it+1) (5.4) 
A relação proposta por (5.4') nos permite determinar uma relação inversa 


entre taxa de câmbio e taxa de juros doméstica. Ou seja, tudo mais constante (no 
caso i* ee: +1), quanto maior a taxa de juros, menor tende a ser a taxa de câmbio. 
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Intuitivamente a “história” pode ser contada da seguinte forma: se o Brasil eleva as 
taxas de juros, a tendência é a de que entrem dólares no mercado financeiro domés- 
tico. Maior quantidade de dólares internamente significa uma tendência de queda 
de preço do dólar ou, em outras palavras, uma queda na taxa de câmbio (e ). 
Graficamente, podemos estabelecer a seguinte relação (Figura 5.2): 





o | 


Figura 5.2 Equilibrio da taxa de câmbio: fatores financeiros. 


No gráfico da Figura 5.2, desenhamos a curva negativamente inclinada a par- 
tir da relação (5.4'). Dada a taxa de juros da economia i, (que no gráfico é repre- 
sentada pela curva vertical), a taxa de câmbio que garante a paridade de juros será 
igual a etO, também entendida como a taxa de equilíbrio considerando os fatores 
financeiros. Podemos então avaliar o que acontece quando ocorrem alterações nas 
variáveis i* e e +1. Inicialmente, consideremos que ocorra um aumento nas taxas 
de juros internacionais. Isto implica um deslocamento da curva negativamente in- 
clinada para a direita. Como resultado, podemos ter a situação descrita pelo gráfico 
da Figura 5.3: 
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Figura 5.3 Equilíbrio da taxa de câmbio: fatores financeiros — alterações no equilíbrio. 


Inicialmente, para uma taxa de juros interna igual a i e uma taxa de juros in- 
ternacional igual a i*,, tínhamos como equilíbrio a taxa de câmbio igual a e',. Com 
a elevação das taxas de juros internacionais para i*, > i*,, sem que ocorram altera- 
ções nas taxas internas de juros, teremos como resultado uma taxa de câmbio de 
equilíbrio maior (e, > e). Intuitivamente, temos o seguinte raciocínio: um au- 
mento das taxas de juros internacionais fará com que ocorra um fluxo de saída de 
dólares do mercado financeiro doméstico para o mercado financeiro internacional. 
Menos dólares aqui implicam um aumento do “preço do dólar”. O leitor poderá 
verificar que, para um aumento da taxa de câmbio esperada para o período t + 1, 
teremos o mesmo resultado descrito pela Figura 5.3. Também poderá verificar que 
um aumento nas taxas internas de juros tende a reduzir a taxa de câmbio. 

Esse é um modelo bastante simples e deve-se tomar cuidado quando o obje- 
tivo é descrever a atual realidade econômica e financeira internacional. Na análise 
aqui desenvolvida, não existe, por exemplo, a questão do risco na condição de pa- 
ridade de juros. O modelo também não permite uma avaliação mais profunda dos 
movimentos especulativos de capitais financeiros, cuja lógica vai muito além das 
variáveis aqui descritas. No apêndice, apresentamos uma breve discussão sobre a 
internacionalização financeira. Entretanto, tomando estes cuidados, o modelo é 
útil na avaliação dos impactos de fatores como taxa de juros e expectativas sobre a 
taxa de câmbio. 
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5.4.4 A paridade do poder de compra 


Conforme a análise precedente sugere, existem várias possibilidades para se 
entender o comportamento da taxa de câmbio. Tanto os fatores comerciais, ou seja, 
exportações e importações de bens, quanto os fatores financeiros analisados são 
relevantes para a análise do comportamento do mercado cambial. Existe, entre- 
tanto, uma outra importante abordagem utilizada para se avaliar o equilíbrio de 
longo prazo para a taxa de câmbio. Essa abordagem é conhecida como a de pari- 
dade do poder de compra (ou, no inglês, purchase power parity — PPP). 

A abordagem da paridade do poder de compra baseia-se na idéia de que, na 
ausência de custos de transportes, de informação e outros custos de transação, os 
preços tendem, com o decorrer do tempo, a se igualar em diferentes mercados. Tal 
idéia é conhecida na literatura econômica como a “lei do preço único”, Existe de 
fato uma certa dose de realismo nessa “lei” quando consideramos mercados próxi- 
mos e produtos homogêneos. Suponha duas cidades não muito distantes uma da 
outra. É de se esperar que os preços da gasolina nas duas cidades sejam bastante 
próximos. Se forem muito diferentes, os motoristas provavelmente irão abastecer 
naquela cidade em que o preço é menor. Esse processo de “arbitragem” acaba por 
gerar algum grau de equalização entre os preços do combustível nos dois merca- 
dos. Transportando essa idéia para a economia internacional, suponha dois países, 
sendo P o nível geral de preços no país “doméstico” e P* o nível geral de preços no 
país “estrangeiro”. A taxa de câmbio entre as duas moedas é dada por e (conside- 
rando o mesmo conceito estudado anteriormente). Pela lei do preço único, é de se 
esperar uma tendência de que P se iguale a P*. Mas, como os dois países possuem 
moedas diferentes, devemos converter os preços para a mesma unidade: 


P=e-P* (5.5) 


A taxa de câmbio e que garante a igualdade proposta por (5.5) é denominada 
de taxa de câmbio de equilíbrio de longo prazo, também denominada de “taxa 
PPP”, 

Evidentemente, não podemos considerar a proximidade de dois países equi- 
valente à proximidade de duas cidades vizinhas. Os custos de transportes, além de 
outros, não podem ser desprezados. Os países também apresentam estruturas tri- 
butárias diferentes, que acabam distorcendo a análise. Além disso, quando consi- 
deramos P e P*, estamos trabalhando não com um bem, mas com uma cesta de 
bens, já que essas duas variáveis são na verdade índices de preços. Podemos ainda 
considerar as diferenças metodológicas no cálculo dos dois índices. Enfim, existe 
uma série de argumentos que torna frágil a relação proposta pela expressão (5.5) 
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como sendo uma teoria de determinação da taxa de câmbio de longo prazo. A re- 
lação, entretanto, é útil nas comparações de dados das contas nacionais entre paí- 
ses, conforme a discussão apresentada no Capítulo 3. A Organização das Nações 
Unidas, em suas estatísticas, utiliza-se desta metodologia na apresentação e com- 
paração do PIB per capita dos países'*. 

Existe ainda uma outra aplicação para a abordagem da paridade do poder de 
compra. Na seção 5.4.1, estudamos uma fórmula para a taxa de câmbio real dada 
por (5.3). Fazendo, nesta fórmula, E = 1, chegamos à relação dada por (5.5). Ou 
seja, a fórmula para a taxa de câmbio real pode ser derivada da abordagem aqui es- 
tudada. Tomando como base o período em que E = 1, podemos avaliar os movi- 
mentos da taxa real de câmbio, ou seja, como o poder real de compra das moedas 
pode se alterar. 


5.5 -AJUSTANDO O BALANÇO DE PAGAMENTOS 


A palavra déficit muitas vezes soa como algo negativo e que deve ser evitado. 
Entretanto, tal percepção deve ser tomada com bastante cautela. Isso porque um 
déficit nas contas externas não é necessariamente algo ruim ou que indique um mal 
desempenho econômico do país. Exemplificando, considere um país que, durante 
um curto período, apresente déficits na conta corrente de seu balanço de pagamen- 
tos. Esses déficits podem ser, por exemplo, resultado de grandes volumes de impor- 
tação de máquinas e equipamentos, ou mesmo de tecnologia, tendo como objetivo 
elevar a eficiência econômica do país e, assim, sua própria capacidade de reverter o 
déficit num futuro próximo. Nesse caso, os déficits não podem ser considerados 
ruins ou problemáticos. O déficit só se torna um problema quando ele é sistemá- 
tico e sem perspectiva de reversão no longo prazo. Nesse caso, a autoridade econô- 
mica deve pór em prática alguma medida de ajuste. 


Existem inúmeros instrumentos para o ajuste do balanço de pagamentos 
de um país, dentre os quais os mais importantes são: |) a desvalorização 
cambial, ||) a elevação das tarifas de importação; |||) o estabelecimento 
de cotas de importação, |v) a concessão de subsídios às exportações; 
v) a imposição de restrições à saída de capitais e à remessa de recur- 
sos ao exterior, vi) a redução no nível de atividade da economia; e vii) a 
elevação da taxa interna de juros. 


'* No Capítulo 9, trataremos da relação de PIB e PIB per capita entre os diferentes países. 
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Cada uma dessas medidas age sobre elementos distintos e específicos dentro 
do balanço de pagamentos, e o prazo necessário para a verificação de seus efeitos 
também varia significativamente. A desvalorização cambial atua principalmente no 
balanço de pagamentos em transações correntes, pois estimula as exportações, de- 
sestimula as importações e torna mais caras as viagens de residentes ao exterior. 
Dependendo do tamanho do déficit em transações correntes, torna-se necessária 
uma grande desvalorização cambial em termos reais para realizar o ajuste. O in- 
conveniente de tal medida reside no fato de a desvalorização provocar desajustes, 
ainda que temporários, nos preços relativos da economia, podendo ainda gerar 
pressões inflacionárias, já que vários bens têm seus preços elevados em moeda na- 
cional. De qualquer forma, trata-se de uma medida clássica defendida por muitos 
economistas”. No que diz respeito ao hiato temporal do ajuste, a alteração da taxa 
de câmbio está certamente no grupo de medidas de mais rápido resultado'*. 

A segunda e a terceira medidas (elevação de tarifas e imposição de cotas de im- 
portação), de resultados também a curtíssimo prazo, têm como objetivo conter as 
importações, atuando assim sobre o saldo da balança comercial. Em termos de po- 
lítica econômica, elas significam uma redução no grau de abertura comercial do 
país, a primeira porque torna mais difíceis as importações, já que eleva seu preço 
em moeda doméstica por meio do aumento das tarifas alfandegárias, e a segunda 
porque estabelece limites quantitativos para a entrada de produtos estrangeiros no 


7 No Brasil, talvez o maior representante do grupo que defendeu a desvalorização cambial como 
medida de ajuste do balanço de pagamentos para a situação do país ao final dos anos 1990 seja 
o Prof. Delfim Neto, ex-ministro da área econômica. Seu claro posicionamento a esse respeito 
pôde ser observado nos inúmeros artigos sobre esse tema por ele publicados nos principais 
jornais do país. 

A esse respeito talvez valha a pena comentar o fato de que a taxa de câmbio pode vir a ser prota- 
gonista daqueles episódios conhecidos como “profecias auto-realizadoras” Suponha que, num 
país de regime cambial fixo (ou misto), comece a circular, num determinado momento, mesmo 
sem nenhum fundamento mais sólido, um boato de que o governo pretenda proceder a uma 
desvalorização significativa de sua moeda. Imediatamente, os exportadores começam a postergar 
suas exportações, aguardando o preço mais elevado em moeda nacional das divisas que recebem 
pelas vendas externas. Ao mesmo tempo, os importadores antecipam tanto quanto possível suas 
compras de produtos estrangeiros para evitar o preço mais elevado que virá. Situações semelhan- 
tes vão ocorrer com quem tem recursos a receber ou a remeter ao exterior: quem tem a receber, 
procura adiar o recebimento; quem tem a remeter, antecipa as remessas tanto quanto possível, O 
resultado de todo esse movimento é que as contas externas sofrem efetivamente uma deterioração 
e acabam assim por exigir a alteração na taxa de câmbio inicialmente profetizada. Como se vé, se 
uma desvalorização cambial possui um inequívoco efeito no sentido do ajuste do balanço de pa- 
gamentos, as especulações em torno da adoção dessa medida podem produzir o efeito contrário. 
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país. Trata-se, por isso, de medidas que não são vistas com bons olhos por outros 
países e podem gerar retaliações, ou seja, as mesmas medidas podem vir a ser ado- 
tadas em outros países com relação às nossas exportações. 

Os subsídios às exportações, que tomam, em geral, a forma de isenção fiscal, 
têm como objetivo torná-las mais competitivas e, consequentemente, melhorar o 
saldo da balança comercial. Seus efeitos, porém, não são tão imediatos, requerendo 
um certo tempo para que possam ser obtidos. Além disso, essa medida demanda 
um aporte substantivo de recursos públicos, cada vez mais escassos na maior parte 
dos países. Alguns economistas criticam esse tipo de política por conta de seus re- 
sultados, em princípio perversos do ponto de vista da alocação. A suposição aí vi- 
gente é que uma política persistente de subsídios acaba por viabilizar atividades 
ineficientes, prejudicando, com isso, a alocação de recursos que, de outro modo, 
poderia ser otimizada. Além disso, medidas como essa também não são bem vistas 
internacionalmente e podem levar a acusações de prática de dumping” por parte 
dos concorrentes do país no setor beneficiado pelos subsídios. 

As restrições às saídas de capital objetivam elevar o saldo do movimento de 
capitais, atuando, no caso, de modo mais imediato, na conta de capitais de curto 
prazo. Conforme já visto, um superávit nessa conta muitas vezes é necessário para 
financiar eventuais déficits em transações correntes. Já as restrições à remessa de 
rendas ao exterior (lucros e juros) têm como objetivo melhorar a situação da ba- 
lança de serviços. Evidentemente, tais medidas podem resultar, num momento se- 
guinte, numa grande desconfiança por parte dos investidores internacionais, que 
certamente ficarão mais cautelosos em suas decisões de investimento no país. 

A redução no nível de atividade econômica interna também tem como ob- 
jetivo tentar reverter um eventual déficit na balança comercial. Ela reduz as impor- 
tações, pois um menor nível de renda interna reduz o consumo, tanto de bens de 
consumo quanto de bens de capital importados. Além disso, ela atua a favor das 
exportações, já que, diante de um desaquecimento do mercado interno, a produção 
doméstica tende a procurar, no mercado externo, alternativas de venda. O grande 
problema desse tipo de medida está na própria redução do nível de atividade, por 
conta de suas indesejáveis consegiiências do ponto de vista social, particularmente 
o aumento do desemprego. 

Por fim, a elevação da taxa interna de juros tem como objetivo atrair capi- 
tais de curto prazo que vejam no diferencial de juros interno e externo grandes 


9 O dumping pode ser definido como a prática de manter, por um certo tempo, um preço artificial- 
mente baixo, ou seja, abaixo dos custos, para conquistar o mercado dos concorrentes e se bene- 
ficiar, depois, de uma situação mais confortável em termos de determinação dos preços. 
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possibilidades de lucro no mercado financeiro doméstico”. Portanto, esse tipo de 
medida também atua sobre o movimento de capitais, particularmente sobre os ca- 
pitais de curto prazo, procurando elevar seu saldo. Contudo, existe uma outra 
consegiiência da elevação da taxa interna de juros sobre o balanço de pagamentos 
que é tão importante quanto essa: a redução no nível de atividade econômica que 
ela inequivocamente traz. A elevação da taxa interna de juros tem impactos diretos 
sobre dois dos principais componentes da demanda agregada que, como vimos no 
Capítulo 2, é a responsável pela determinação do nível de renda e emprego da eco- 
nomia. Por um lado, ela tende a desestimular os chamados investimentos produti- 
vos, não só pelo encarecimento do crédito e pelo aumento do passivo referente aos 
empréstimos já obtidos, como pelo aumento do custo de oportunidade do capital 
aí investido. Em outras palavras, uma taxa interna de juros muito elevada exige um 
retorno também muito elevado dos investimentos para que compense sua realiza- 
ção. Por outro lado, ela desestimula também o consumo, visto que torna muito 
mais caras as compras a crédito. Finalmente, cabe observar que, além de gerar re- 
sultados socialmente indesejáveis, como a elevação do desemprego que decorre do 
desaquecimento da atividade econômica, o uso intensivo dessa medida enquanto 
expediente de ajuste do balanço de pagamentos implica o grave inconveniente de 
deixar o país vulnerável aos movimentos especulativos do capital internacional, 
visto que acaba por aumentar a dependência do país com relação aos capitais de 
curto prazo. 

Concluindo, podemos dizer que cada uma dessas medidas possui aspectos 
positivos e negativos. O grande desafio das autoridades econômicas é implementar 


* Um exemplo esclarece como se concretizam tais ganhos, Suponha um investidor estrangeiro que 
disponha de US$ 100 mil para aplicação e suponha também que a taxa de juros paga pelos Esta- 
dos Unidos para os títulos de sua dívida pública seja de 5% ao ano, enquanto a mesma taxa, no 
Brasil, seja de 25%. Se ele aplicar os US$ 100 mil em titulos da dívida americana, vai obter, num 
ano, US$ 5 mil de rendimento. No entanto, se ele decidir aplicar no Brasil, seu ganho será bem 
maior: USS 25 mil. Como o risco em países como o Brasil é bem maior do que em países mais 
desenvolvidos, a taxa de juros que se exige para aplicar aqui é também bem maior. E no que 
consiste tal risco? Em primeiro lugar, na possibilidade de moratória; em segundo lugar, na pos- 
sibilidade de alterações bruscas na política cambial, Para compreender melhor esse último risco, 
retomemos nosso exemplo. Suponha que, quando esse investidor decidiu-se pela aplicação no 
Brasil, a taxa de câmbio fosse R$ 1,00 por dólar americano e que, quando ele resgatou sua apli- 
cação, ela estivesse em R$ 1,30. O que aconteceu com o rendimento em dólares desse investidor? 
Bem, à taxa de câmbio de R$ 1,00, ele aplicou R$ 100 mil e, ao final do período, retirou R$ 125 
mil. Mas quantos dólares esses R$ 125 mil compram agora? Eles compram 125 mil/1,30 ou 
USS 96.154,00. Assim, a despeito de a taxa de juros no Brasil ser cinco vezes maior do que a dos 
Estados Unidos, esse investidor acabou sofrendo uma perda de cerca de 4% em seu capital. 
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uma ou mais medidas que, em seu conjunto, tragam o menor prejuízo para a so- 
ciedade. Todavia, o mais adequado, certamente, é entender o ajuste do balanço de 
pagamentos como um processo de longo prazo, no qual cabe ao governo o impor- 
tante papel de estimular o crescimento da produtividade e da qualidade dos bens e 
serviços produzidos domesticamente, viabilizando o crescimento das exportações 
e desestimulando as importações. 

Por exemplo, é inconcebível que um país de dimensões continentais como o 
Brasil e com a diversidade de riqueza natural e humana de que dispõe seja deficitá- 
rio em sua balança de turismo. Incentivar esse setor, provendo-lhe as condições 
materiais e institucionais para seu florescimento e crescimento, constitui inegavel- 
mente uma política de ajuste do balanço de pagamentos, além de gerar, como sub- 
produto, o desejável crescimento do emprego, mesmo em regiões menos favorecidas 
economicamente, como o Nordeste. 

O estímulo às exportações de bens e serviços não se reduz, portanto, à conces- 
são de subsídios nem deve a isso se limitar. O incentivo aos setores de maior poten- 
cial de geração de divisas passa, entre outros, pelo desenho adequado de políticas 
especificas para cada setor, pelo incentivo ao desenvolvimento tecnológico e à capa- 
citação da mão-de-obra e também, por que não, por políticas protecionistas quando 
estas se fizerem necessárias. Apesar da enorme e ruidosa retórica no sentido oposto, 
é preciso lembrar que os países mais desenvolvidos nunca abandonaram in totum 
suas políticas protecionistas, como se apregoa hoje no Brasil. Em resumo, tudo in- 
dica que um verdadeiro e perene ajuste do balanço de pagamentos passa pelo forta- 
lecimento e crescimento do dinamismo da economia como um todo e exige a 
participação efetiva do governo, pois, sendo um processo de longo prazo, demanda 
planejamento, uma tarefa que o mercado não está preparado para realizar”. 


5.6 O BALANÇO DE PAGAMENTOS NO BRASIL 


A estrutura do balanço de pagamentos apresentada na seção 5.2 é apenas uma 
referência didática. Apresentamos a seguir a estrutura do balanço de pagamentos 
do Brasil com as alterações adotadas a partir de 2001. Tais alterações seguem me- 
todologia contida na quinta edição do Manual do Balanço de Pagamentos do 
Fundo Monetário Internacional, publicado em 1993, e cujos detalhes técnicos po- 
dem ser encontrados nas Notas Técnicas do Banco Central do Brasil, nº 01, de 


Uma discussão teórica sobre as politicas comerciais, tanto sob o aspecto microeconômico quanto 
sob o macroeconômico, pode ser encontrada em Krugmam; Obstfeld, 1999. 
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junho de 2001, disponível no site da referida instituição. Dentre as alterações rea- 
lizadas, destaca-se a inclusão dos antigos itens operações de regularização e atra- 
sados no saldo total do balanço de pagamentos. Anteriormente, esses itens ficavam 
no demonstrativo de resultados, junto com a conta “variação das reservas”, for- 
mando, com esta última, a conta denominada transações compensatórias. 

No Quadro 5.5, apresentamos a estrutura do balanço de pagamentos tal como 
é contabilizada hoje no país: 
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Quadro 5.5 Estrutura do Balanço de Pagamentos do Brasil 


1. Balança comercial (FOB) 
1.1 Exportações 
1.2 Importações 


2. Serviços 


3. Rendas 


4, Transferências unilaterais correntes 





5. =1+2+3+4=transações correntes 





6. Conta capital e financeira 


6.1 Conta capital 

6.2 Conta financeira 
6.2.1 Investimento direto 
6.2.2 Investimento em carteira 
6.2.3 Derivativos 
6.2.4 Outros investimentos 


7. Erros e omissões 





8. Resultado do balanço 





9. Haveres da autoridade monetária ( = — 8) 
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Dado que esta estrutura difere um pouco da estrutura apresentada pelo Qua- 
dro 5.1, cabem aqui alguns esclarecimentos adicionais. A conta de serviços do 
Quadro 5.1 aparece aqui dividida em serviços propriamente ditos e rendas. O ob- 
jetivo foi detalhar melhor, na conta de serviços, a entrada e saída de recursos que se 
devem a operações envolvendo fatores de produção, além de distingui-las das ope- 
rações que se referem simplesmente à compra ou venda de serviços. Já a conta de 
movimento de capitais é aqui denominada de conta capital e financeira. A conta 
de capital refere-se às transferências unilaterais de capital relacionadas com patri- 
móônio de imigrantes e à aquisição ou alienação de bens não financeiros não produ- 
zidos, tais como cessão de patentes e marcas. Essas transferências diferem das 
transferências unilaterais das transações correntes, que incluem apenas transfe- 
rências na forma de bens e moeda para consumo corrente. À conta financeira é di- 
vidida em quatro grupos: os investimentosdiretos referem-se à aquisição, subscrição 
ou aumento do capital social de empresas de não residentes por residentes, no caso 
dos investimentos diretos no exterior, ou de empresas de residentes por não resi- 
dentes, no caso dos investimentos diretos no Brasil. Incluem-se ainda nesse item os 
empréstimos intercompanhias; os investimentos em carteira registram os fluxos 
de ativos e passivos constituídos pela emissão de títulos negociados em mercados 
secundários de papéis tais como títulos de renda fixa (títulos de dívida) ou de renda 
variável (ações); a conta derivativos registra os fluxos financeiros relativos à liqui- 
dação de haveres e obrigações relacionadas a operações de swap, opções e futuros e 
os fluxos relativos ao prêmio de opções; e o item outros investimentos comporta 
os empréstimos, os financiamentos e disponibilidades em moedas e depósitos — 
incluindo as chamadas contas CC5 —, os empréstimos de regularização, com des- 
taque para os empréstimos do FMI, e ainda o eventual lançamento dos atrasados. 

A Tabela 5.1 apresenta os dados das principais contas do balanço de pagamen- 
tos do Brasil nas últimas décadas. 

Como mostram os dados, a balança comercial apresentou um comporta- 
mento bastante favorável em quase todo o período, praticamente equilibrada em 
alguns intervalos e superavitária em outros. Três subperíodos, no entanto, apre- 
sentam déficits expressivos: 1974/76, 1978/80 e a partir de 1995. O referido déficit 
nos dois primeiros períodos decorreu dos choques do petróleo ocorridos em 1973 
e 1979, que encareceram o preço desse produto, cuja participação na pauta de im- 
portações do Brasil era expressiva. A partir de 1995, o déficit decorre da intensifi- 
cação do processo de abertura comercial, combinada com uma política cambial 
pautada em valorizações reais, cujo objetivo era dar sustentação ao Plano Real, o 
plano antiinflacionário que teve início em 1º de julho de 1994. Assim, se nos dois 
primeiros casos pode-se dizer que as causas do mau desempenho da balança 
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Tabela 5.1 Balanço de pagamentos do Brasil — em US$ milhões 


f ; É) 
$ PS gÊÉ É 2 £ É 
g Ss é ss $ ã É s 
s & > u gs $ (4d g É as 
g Ss É gs sf ” Fá s e Ê 
f PE FÊ SE ff SE EA 
S ê + s s “v & & 
1970 232 —1.092 21 —839 1.281 92 534 
1971 —344 —1.300 14 —1.630 2.173 -7 537 
1972 -241 —1.452 5 —-1,688 3.793 433 2.538 
1973 Fé —2.199 27 —2.085 4.111 355 2.380 
1974 —4.690 -2.814 | —7.504 6.531 -68 —1.041 
1975 -3.540 -3.461 2 6.999 6.374 —439 —1,064 
1976 -2.255 —4.172 I -6.426 8.499 615 2.688 
1977 97 —4.923 0 -4.826 6.151 —611 714 
1978 —1.024 —6.030 7 —6.983 11.884 —639 4.262 
1979 —2.839 —7.880 n —10.708 7.624 —130 -3.215 
1980 -2.823 =10.059 143 =—12.739 9.610 —343 —3.472 
1981 1.202 —13.094 186 —11.706 12.746 —415 625 
1982 780 —17.039 -I4 —16.273 12.101 -369 -—4,542 
1983 6.470 -13.354 mi =6.773 7.419 -670 -24 
1984 13.090 -13.156 161 95 6.529 403 7.027 
1985 12.486 —12.877 143 —248 197 —405 —457 
1986 8.304 —13.707 80 —5.323 —1.432 56 —3.836 
1987 11.173 -12.676 65 -—1.438 3.259 —806 1.015 
1988 19.184 -15.096 92 4.180 —2.098 —833 1.249 
1989 16.119 —15.334 246 1.032 629 =775 886 
1990 10,752 —15.369 833 —3.784 4.592 -328 481 
1991 10.580 —13.543 1,555 —1,.407 163 875 —369 
1992 15.239 -11.336 2.206 6.109 9.947 =1,386 14,670 
1993 13.299 -15.577 1.602 -676 10.495 -1.itl 8.709 
1994 10.466 —14.692 2.414 -1.811 8.692 334 7.215 
1995 =—3.466 —18.54] 3.622 —18.384 29.095 2.207 12.919 
1996 —5.599 —20.350 2.446 =23.502 33.968 —1.800 8.666 
1997 =6,753 —25.522 1.823 —3(.452 25.800 —3.255 —7.907 
1998 —6.575 —28.299 1.458 -33.416 29.702 —4.256 =7.970 
1999 —1.199 -25.825 1.689 =25.335 17.319 194 —7.822 
2000 —698 —25.048 1.521 —24.225 19.326 2.637 —2.262 
2001 2.650 27.503 1.638 -23.215 27.052 —531 3.307 
2002 13.121 —23.148 2.390 —7.637 8.004 -66 302 
2003 24.801 -23.652 2.867 4.016 5.104 —624 8.496 





Fonte: Banco Central do Brasil, 


O BALANÇO DE PAGAMENTOS 171 


comercial foram exógenas, isto é, estavam fora do controle das autoridades econô- 
micas do país, o mesmo não pode ser dito quanto ao último período. Como mos- 
tram esses dados, a partir de 1999 esses déficits reduzem-se muitíssimo, 
transformando-se, de 2001 em diante, em superávits que crescem exponencial- 
mente. A magnitude destas últimas variações é um indicador poderoso do tama- 
nho do erro cometido na fixação da taxa de câmbio no periodo anterior, visto que 
tal movimento só tem lugar a partir da desvalorização do Real, ocorrida em ja- 
neiro de 1999. 

Apesar do comportamento positivo da balança comercial, o balanço de servi- 
ços mostrou-se deficitário ao longo de todo o período. Os motivos desses déficits 
recorrentes podem ser encontrados, dentre outros fatores, na remessa de lucros e 
dividendos ao exterior por parte das empresas estrangeiras e no pagamento de ju- 
ros incidentes sobre a divida externa, que é o estoque de débitos que o pais tem em 
relação a credores externos, o qual decorre, por sua vez, dos empréstimos e finan- 
ciamentos anteriormente obtidos e ainda não liquidados. Tal comportamento da 
balança de serviços acabou por levar o país a apresentar sucessivos déficits no ba- 
lanço de pagamentos em transações correntes”, que foram financiados com a en- 
trada de capitais. 

Assim, além de um aumento permanente na própria dívida externa, a persis- 
tência dos déficits em conta corrente foi levando o país a uma crescente dependên- 
cia do sistema financeiro internacional, dada a necessidade da obtenção de 
superávits na balança de capitais. As consegiiências perversas dessa crescente de- 
pendência tornam-se claras em 1982: a contínua deterioração dos indicadores ex- 
ternos do país, decorrente das pressões impostas pelos choques do petróleo e pela 
enorme elevação dos juros internacionais, mas também por equívocos na condu- 
ção da política cambial, acabou por levar a uma retração na entrada de capitais 
que perdurou por uma década. Assim, ao longo do período 1982-91, o balanço de 
pagamentos do Brasil mostrou-se, com raras exceções, sistematicamente deficitá- 
rio. Os resultados só não foram ainda piores porque, a partir de 1983, a balança 
comercial brasileira retomou sua tendência histórica de obtenção de superávits. 
De fato, no período 1983-94, o país logrou polpudos superávits em suas operações 
comerciais, que giraram em torno dos US$ 10 bilhões anuais e chegaram quase aos 


Repare que, antes do período iniciado em 1995, o desempenho da balança comercial foi tão favo- 
rável que, a despeito da permanência dos déficits na balança de serviços, chegamos a ter superá- 
vits na balança de transações correntes. No ano de 1992, tivemos mesmo um superávit expressivo, 
que ultrapassou a casa dos USS 6 bilhões, resultado que voltamos a repetir apenas em 2003, 
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US$ 20 bilhões em 1988. Mesmo assim, o país teve de pedir ajuda ao FMI (em vá- 
rios momentos) e declarar moratória (1987). 

A partir de 1992, em decorrência de uma conjuntura externa mais favorável e 
da continuidade dos resultados extremamente positivos da balança comercial, o 
Brasil passa a experimentar um forte fluxo de entrada de capitais, que, juntamente 
com o bom desempenho das transações correntes, permitiu ao país um grande 
acúmulo de reservas internacionais em montantes jamais atingidos. Essa folga nos 
recursos externos propiciou, de seu lado, as condições objetivas para a sustentabi- 
lidade da estabilização monetária adquirida com o Plano Real. Contudo, a sobre- 
valorização cambial, que nasce junto com o plano em meados de 1994, juntamente 
com a política de abertura comercial (também esta uma das peças-chave do plano) 
reverteram rapidamente os saldos comerciais favoráveis observados ao longo de 
ininterruptos 14 anos. Assim, em 1995, já se registrava um déficit de USS 3,3 bi- 
lhões, que se repetiria ampliadamente nos anos subsequentes. Tais déficits, entre- 
tanto, foram compensados pelas expressivas entradas de capitais, boa parte deles 
capitais de curto prazo, atraídos pelas altas taxas de juros internas, além dos dólares 
resultantes das operações de privatização e das operações de venda, ao capital es- 
trangeiro, de importantes parcelas do capital privado nacional. Contudo, a cres- 
cente vulnerabilidade do país, dada a crescente necessidade de capital externo 
decorrente da permanência dos resultados negativos em conta corrente, bem como 
a crescente suspeita a respeito da insustentabilidade da taxa de câmbio foram re- 
fluindo esse movimento, tendência essa que se viu definitivamente confirmada 
quando da eclosão das crises asiática (setembro de 1997) e russa (agosto de 1998). 
Assim, entre setembro e dezembro de 1998, o país perdeu cerca de US$ 40 bilhões 
em reservas e viu-se obrigado não só a recorrer ao FMI, como a desvalorizar a 
moeda, o que aconteceu em janeiro de 1999”. 

Contudo, como já comentamos, eventuais déficits nas contas externas não 
constituem necessariamente motivo de preocupação. O problema surge quando es- 
ses déficits passam a ser recorrentes e tendem a se ampliar continuamente, como 
aconteceu com o Brasil a partir de 1994. Sucessivos déficits em transações correntes 
acabam por tornar o país fortemente dependente do movimento internacional de 


* Depois de janeiro de 1999, o Brasil vai ainda mais duas vezes ao EMI: em junho de 2001, em 
função da má performance dos investimentos estrangeiros diretos relativamente ao previsto, e 
em setembro de 2002, graças à turbulência provocada pelo processo eleitoral que acabou provo- 
cando uma forte c rápida desvalorização da moeda nacional (o dólar americano chegou a valer 
mais de R$ 4,00). 
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capitais, deixando-o vulnerável às crises internacionais, que estão longe de serem 
exceções no mundo capitalista moderno. Tal vulnerabilidade acaba por reduzir os 
graus de liberdade à disposição das autoridades na condução da política econômica, 
forçando o país, em momentos críticos, a implementar políticas de ajustamento de 
caráter recessivo, que impõem grandes sacrifícios à sociedade, particularmente nas 
mais pobres ou profundamente desiguais como o Brasil. 





:(C* RESUMO 


: Os principais pontos vistos neste capítulo foram: 

1. O balanço de pagamentos registra a totalidade das transações entre o pais e o resto do 
mundo, e sua mecânica contábil obedece ao princípio das partidas dobradas. Em termos mais 
formais, O balanço de pagamentos registra todas as transações entre residentes e não resi- 
dentes de um pais num determinado periodo de tempo. 

2. Definem-se como residentes de um pais todas as pessoas, fisicas ou jurídicas, que tenham 
esse país como seu principal centro de interesse: pessoas que moram permanentemente no 
pais; todas as empresas sediadas no pais, inclusive as filiais de empresas estrangeiras; & O 
próprio governo. Incluem-se ainda, na categoria de residentes, embaixadas e consulados que 
se encontram em outros paises. Por exclusão, temos a definição de não-residentes. 

3. Obalanço de pagamentos é formado por quatro grupos de contas: a balança comercial, que 
registra as exportações e importações de bens tangíveis; a balança de serviços, ou de invi- 
síveis, que registra as operações relacionadas com transportes, viagens, rendas de capital e 
serviços governamentais; as transferências unilaterais, que, como o próprio nome sugere, 
registram transferências de mercadorias ou recursos sem contrapartida; e o movimento de 
capits:s, que inclui os empréstimos e investimentos. Além desses grupos, registra-se tam- 
bem a rubrica erros e omissões, para fazer frente a eventuais diferenças contábeis. 

4. Somando-se os saldos da balança comercial, de serviços e as transferências unilaterais, che- 
ga-se ao saldo do balanço de pagamentos em transações correntes. Somando esse sal- 
do ao do movimento de capitais — e considerando eventuais erros e omissões —, chega-se 
ao saldo total do balanço de pagamentos. 

5. Déficits no balanço de pagamentos em transações correntes devem ser compensados por 
superávits no movimento de capitais. Caso o resultado desse movimento seja insuficiente 
para cobrir o déficit, teremos um saldo total deficitário no balanço de pagamentos, que deverá 
ser compensado ou pela redução das reservas do pais ou por meio de empréstimos de 
regularização, ou ainda pelo lançamento de atrasados (declaração de moratória). Essas 
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três alternativas aparecem registradas num grupo denominado transações compensató- : 
rias, que, disposto logo abaixo do saldo total do balanço de pagamentos, simplesmente de- 
monstra esse resultado. No caso de ter havido superávit no saldo total do balanço de ; 
pagamentos, ele aparece, na demonstração de resultados, como aumento de reservas. : 


. De acordo com o conceito adotado no Brasil, define-se taxa de câmbio como o preço, em : 


moeda nacional, de uma unidade de moeda estrangeira. Assim, uma elevação na taxa de 
câmbio representa uma desvalorização nominal. O oposto, uma valorização. Uma desva- : 
lorização tende a estimular as exportações e desestimular as importações, ao passo que uma 
valorização tende a surtir efeitos opostos. No cálculo da taxa de câmbio real devem-se consi- 
derar a inflação interna e a inflação externa, ou seja, a inflação do país cuja moeda está en- : 
trando no cálculo da taxa nominal. 


. Pode-se classificar o regime cambial em três categorias: ) regime de câmbio flutuante, : 


em que a taxa é determinada pelo mercado; ii) regime de câmbio fixo, em que a taxa é de- ; 
terminada pelo Banco Central, por meio da compra e venda de divisas no mercado; e ii) regi- : 
me misto (ou de bandas cambiais), em que a taxa pode variar dentro de determinados limites 
estabelecidos pela política econômica do pais. 


. Como instrumentos de ajuste do balanço de pagamentos, pode-se considerar |) a des- : 


valorização cambial; |) a elevação das tarifas de importação; | o estabelecimento 
de cotas de importação; 'v) a concessão de subsídios às exportações; v) a imposição : 
de restrições à saída de capitais e à remessa de recursos ao exterior, vi) a redução : 
do nível de atividade da economia; e vi)) a elevação da taxa interna de juros. Cada 
uma dessas medidas apresenta vantagens e desvantagens. Talvez a política ideal seja uma : 
combinação de duas ou mais medidas. 


, AS contas externas do Brasil têm tido seu desempenho ditado por eventos exógenos (cho- 


ques do petróleo, altas dos juros internacionais, crises financeiras), mas também têm sido du- : 
ramente influenciadas pelo caráter das políticas internamente determinadas, particularmente : 
as políticas cambial e comercial. Nossa balança comercial apresenta um desempenho bastan- 
te satisfatório, exceção feita a alguns períodos, mas nossa balança de serviços é tradicional- : 
mente deficitária em decorrência da remessa de lucros e dividendos por parte das empresas : 
estrangeiras e do pagamento de juros incidentes sobre a dívida externa. : 
Os déficits no balanço de pagamentos em transações correntes do Brasil têm sido financiados : 
por meio da entrada de capitais. A permanência dessa situação não só eleva o estoque da di- 
vida externa e complica ainda mais, a médio prazo, a situação das transações correntes, como : 
também torna nossa economia extremamente dependente dos capitais de curto prazo num 
momento de extrema instabilidade do sistema capitalista em nível mundial. 
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Q QUESTÕES PARA REVISÃO 


14 Explique o significado econômico de um déficit no balanço de pagamentos em transações 
correntes. Procure explicitar em quais situações esse déficit pode ser benéfico e em quais 
ele é indesejável. 


2 Explique o que vêm a ser as transações compensatórias no balanço de pagamentos, anal 
sando cada uma de suas opções. 


3  Expliquea importância dos capitais de curto prazo e suas desvantagens em relação a outras 
formas de movimento de capitais. 


4 Defina taxa de câmbio e explique a influência de valorizações. e desvalorizações sobre o de- 
sempenho do balanço de pagamentos. 


5 Procure avaliar Os impactos de uma expectativa de desvalorização cambial sobre o movi- 
mento de capitais. 


6 procure identificar as desvantagens no uso da fórmula apresentada neste capítulo para 0 
cálculo da taxa de câmbio real e possíveis alternativas para se superar tais desvantagens. 


Analise cada um dos regimes cam 3 procurando identificar vantagens e desvantagens. | 


Analise impactos econômicos e sociais de cada uma das medidas de ajuste do balanço de 
pagamentos. 

9 Explique quais são as consequências de déficits recorrentes do balanço de pagamentos se- 
rem compensados pelos movimentos de capitais. Analise particularmente o caso dos capi- 
tais a curto prazo. 





EXERCÍCIOS DE FIXAÇÃO 


1. Considere os seguintes dados relativos às transações entre residentes e não residentes de um 
pais, em unidades monetárias, num determinado período de tempo (os dados estão em mi- 
lhões de dólares): 

a) o país exporta, recebendo à vista, mercadorias no valor de 600; 

b) o país importa mercadorias, à vista, no valor de 250; 

c) ingressam no pais, sob a forma de investimentos diretos, 100 em mercadorias; 
d) o pais paga juros de empréstimos no valor de 30; 
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e) o país paga amortizações de empréstimos no valor de 70; 
f) o país remete lucros no valor de 10; 
g) o pais paga fretes no valor de 50; 
h) ingressam no pais, sob a forma de capitais de curto prazo, 200. 
Pede-se: i) O saldo da balança comercial; li) o saldo da balança de serviços; iii) o saldo do ba- 
lanço de pagamentos em transações correntes; iv) o saldo total do balanço de pagamentos; 
v) a variação das reservas. 
2. Considere os seguintes dados: 
taxa de câmbio no periodo 1 = 1,05 
taxa de câmbio no período 2 = 1,25 
inflação interna ao longo do período 1 = 40% 
inflação externa ao longo do periodo 1= 5% 


Com base na definição de taxa de câmbio real, pede-se: |) a valorização/desvalorização nomi- 
nal; li) a valorização/desvalorização real, 
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ANEXO 5.1 A INTERNACIONALIZAÇÃO FINANCEIRA 


Nas duas últimas décadas, vem ocorrendo na economia mundial um processo 
que se tem convencionado chamar de internacionalização financeira, ou globali- 
zação financeira. Considerado por alguns teóricos como uma fase inovadora da 
integração da economia mundial, que, num primeiro momento, teria sido caracte- 
rizada pelo fluxo de mercadorias, serviços e fatores de produção, esse processo se 
manifesta como uma forte intensificação do fluxo de capitais entre os países e é ca- 
racterizado pela agressiva estratégia de expansão das instituições financeiras no 
mercado internacional. Tal expansão vai-se dando não apenas nos sistemas bancá- 
rios, mas também entre instituições financeiras não bancárias como fundos de 
pensão, instituições de investimentos, corretoras e seguradoras. 

Vários fatores são apontados como causas desse processo, dentre os quais os 
mais citados são: 


4 a desregulamentação dos mercados financeiros, que não só estimulou a 
expansão das instituições financeiras nos mercados mundiais, como tam- 
bém facilitou (e continua facilitando) o movimento de capitais entre os 
países, já que tais capitais podem, na maior parte dos casos, cruzar fron- 
teiras sem restrições de tempo e/ou quantidade; 

4 o desenvolvimento dos chamados mercados de derivativos — como mer- 
cados futuros, a termo, de opções e swaps —, que permitem maior diversi- 
ficação do risco nas carteiras de investimentos das instituições financeiras; 

4 as inovações tecnológicas nos sistemas de comunicação, que têm permiti- 
do o estabelecimento de posições financeiras em diversas partes do globo 
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em tempo real, além de elevar a qualidade e a quantidade das informações 
relevantes para as decisões financeiras. 


A liberalização e a desregulamentação do mercado financeiro foram adotadas, 
no final da década de 1970, pelos Estados Unidos, em seguida pela Inglaterra e fi- 
nalmente por todos os chamados países industrializados. É também nessa época 
que surgem os mercados derivados (opções e futuros) sobre moedas e taxas de ju- 
ros. Contudo, nem a desregulamentação, nem os derivativos de moedas e juros e 
tampouco o desenvolvimento das comunicações teriam criado um espaço finan- 
ceiro mundial na ausência de uma “matéria-prima” que lhes desse carne e osso, ou 
seja, que justificasse e saldasse a desregulamentação, que impusesse como necessi- 
dade aqueles derivativos e transformasse em realidade econômica a prodigiosa vir- 
tualidade das novas tecnologias. 

Essa “matéria-prima” começou a ser criada, ao final dos anos 1960, com o 
embrião da crise que se vai abater definitivamente sobre o sistema capitalista em 
meados dos anos 1970”. Dadas as pouco otimistas perspectivas de crescimento, 
depois de mais de duas décadas de crescimento elevado e ininterrupto, os lucros 
dos grupos multinacionais foram-se transformando cada vez menos em investi- 
mentos produtivos e acabaram por criar o chamado mercado de eurodólares, uma 
espécie de mercado paralelo de dólares (off shore), que se foi constituindo paralela- 
mente aos sistemas financeiros nacionais e que tinha em Londres sua praça. O 
choque do petróleo, que ocorre em 1973 e eleva consigo os preços de outras maté- 
rias-primas estratégicas (metais não ferrosos, por exemplo), vai fornecer o com- 
bustível que faltava para dar o impulso definitivo a esse processo, já que foi o 
mercado de eurodólares que operou a reciclagem dos chamados petrodólares. A 
enorme dívida externa que os países subdesenvolvidos e em desenvolvimento, par- 
ticularmente os da América Latina, começaram a assumir por essa época, consti- 
tuiu parte importante dessa operação. Ao longo desse processo, foram-se tornando 
cada vez mais fortes as pressões das instituições financeiras pela liberalização, que 
a Inglaterra acabou por adotar em meados dos anos 1980*. 

Apesar da participação expressiva dos bancos, os principais atores desse mo- 
vimento de internacionalização são os fundos de pensão e mutual funds, que vão, 
ao mesmo tempo, encontrando nas necessidades de financiamento dos Estados — 
inicialmente os Estados de bem-estar social do primeiro mundo, depois os Estados 


* As reflexões que se seguem estão baseadas em CHESNAIS, 1999. 

* Segundo algumas interpretações, são também os interesses financeiros, particularmente os inte- 
resses dos credores, que viabilizam a virada monetarista, num mundo ainda keynesiano, a partir 
do final dos anos 1970. 
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desenvolvimentistas do terceiro mundo — novas e atraentes alternativas de aplica- 
ção. Tem origem aí o espantoso crescimento dos chamados capitais de curto prazo 
nas balanças de capitais dos países menos desenvolvidos, agora chamados emergen- 
tes. Uma outra consegiiência da situação de recorrentes déficits orçamentários dos 
governos, que se combina com a abertura dos mercados financeiros internos ao ex- 
terior, é a formação dos mercados de bônus liberalizados, permitindo ampliar o 
mercado para papéis como bônus do Tesouro e outros títulos de dívida pública. 

Paralelamente, a desvinculação do dólar ao ouro por decisão do presidente 
Nixon, em 1971, pôs fim ao regime de Bretton Woods e seu sistema de taxas fixas 
de câmbio, que tinha vigorado por quase três décadas. Abrem-se então as portas 
não só para o sistema de câmbios flexíveis, como para uma situação de instabili- 
dade monetária em nível mundial. O mercado de câmbio e seus derivativos passam 
a constituir assim, para esse capital financeiro “cigano” e cada vez mais inflado, 
mais uma atraente alternativa de valorização, que traz ainda a vantagem de assegu- 
rar a máxima liquidez. 

Como resultado de todo esse processo, os estoques de ativos financeiros foram 
crescendo de modo muito mais rápido do que os investimentos em capital fixo”, 
realimentando o movimento e repondo-o em escala cada vez mais ampliada. 

Para países como Brasil, tradicionalmente deficitários em sua balança de ser- 
viços, pode parecer vantajosa a existência de um mercado de capitais mais inte- 
grado e internacionalizado, já que se ampliam os mercados para os haveres 
financeiros de curto prazo emitidos pelo país (moeda e títulos da dívida pública) 
e, por conseguinte, melhoram as possibilidades de compensar os déficits correntes 
com o movimento de capitais, particularmente com os capitais de curto prazo. En- 
tretanto, como vimos, a realização desse tipo de aplicação pelo capital internacio- 
nal visa, quase sempre, a fins especulativos (realizar arbitragens com câmbio e juros 
internos e externos), buscando a maior rentabilidade possível e resguardando o 
máximo de liquidez. Uma grande dependência desse tipo de capital obriga, por- 
tanto, à manutenção de elevadas taxas reais de juros, além de gerar persistentes 
pressões sobre a política cambial. A vulnerabilidade do país a crises externas e a 
ataques especulativos contra sua moeda cresce pari passu ao aumento de sua de- 
pendência em relação aos chamados capitais de curto prazo. Mas o problema maior 
talvez seja o fato de que, uma vez iniciados nessa roda viva, torna-se muito difícil 
aos países encontrarem o caminho de volta, visto que, pela sua própria dinâmica, 


» 


Segundo CHESNAIS (1999, p. 14), a taxa média anual de crescimento da formação bruta de capital 
fixo dos paises da OCDE, no periodo 1980-92, foi de 2,3%, enquanto os estoques de ativos finan- 
ceiros, no mesmo período, cresceram a uma taxa média de 6% ao ano. 
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ela tende a tornar os países tradicionalmente importadores de capital cada vez mais 
dependentes e menos autônomos. As exigências dos capitais de curto prazo aca- 
bam por ditar as regras não só das políticas cambial, monetária e comercial, como 
também daquelas voltadas para o crescimento, para o emprego e para os gastos so- 
ciais, que passam a ser continuamente prejudicadas. 

Mas, dada a engrenagem da internacionalização financeira, mesmo os países 
que se comportam da melhor forma possível relativamente às exigências dos capi- 
tais de curto prazo, arcando com todos os custos dessa decisão em termos de renda 
e emprego, podem ser vítimas, a qualquer momento, de um ataque especulativo, 
seguido de fuga em massa de capitais. Pouco importa, no caso, se o ataque tem 
fundamento real ou se é mero reflexo condicionado de crises que se deram em ou- 
tros lugares. A vulnerabilidade do país é a mesma. 

Com a intensificação do processo de internacionalização financeira e sua di- 
fusão também para o mercado de ações, o mundo assistiu estarrecido, a partir de 
meados dos anos 1990, a uma onda sem precedentes de crises que atravessou o 
planeta e atingiu praticamente todos os mercados emergentes: em novembro de 
1994, o México; em setembro de 1997, todo o sudeste asiático, numa crise que co- 
meçara na Tailândia em julho; menos de um ano depois, em agosto de 1998, a 
Rússia; em janeiro de 1999 é a vez do Brasil, e a Argentina tem sua hora em junho 
do mesmo ano. 

A maior integração e internacionalização dos mercados financeiros aprofunda 
assim o chamado risco sistêmico. Este último pode ser definido como o risco de 
propagação de problemas em firmas que apresentam características semelhantes 
em sua atividade produtiva. O risco sistêmico é mais evidente no sistema bancário: 
a falência de um banco tende a se propagar ao longo do sistema bancário; se as pes- 
soas acreditam que o problema é comum a todos os bancos, isso pode gerar uma 
corrida bancária com consegiiências drásticas para o sistema de pagamentos da 
economia. Assim, diante da internacionalização das atividades financeiras, o risco 
sistêmico passa a não se limitar às economias nacionais. Tal contingência alia-se aos 
riscos mais elevados associados às estratégias naturalmente mais agressivas dos 
bancos, num ambiente dominado pela concorrência internacional. É em função de 
considerações como essas que tem crescido a preocupação com a estabilidade do 
sistema financeiro internacional e que propostas têm surgido a fim de se encontrar 
alguma forma de controle que minimize tais riscos e reduza a fragilidade das eco- 
nomias que acabam por atrair investimentos financeiros puramente especulativos. 





A MOEDA: 
IMPORTÂNCIA E FUNÇÕES 


6.1 A IMPORTÂNCIA DA MOEDA NA SOCIEDADE 
MODERNA 


No mundo moderno, a moeda está presente em praticamente todos os mo- 
mentos da vida. Sua imperiosa presença e necessidade são percebidas não apenas 
nos grandes negócios e nas cotações do chamado mercado financeiro, mas nas ações 
mais triviais. Uma dona de casa, evidentemente, não precisa de moeda para levar a 
cabo seus afazeres domésticos. Mas, tão logo perceba que falta sal, ela sentirá a ne- 
cessidade da moeda, sem a qual o sal, que está na prateleira do mercado, não en- 
contrará o caminho de sua cozinha. Da mesma maneira, um operário não precisa 
de moeda para desempenhar suas tarefas dentro da fábrica. Mas se, na hora do al- 
moço, ele resolver tomar um cafezinho no bar da esquina, ter uma moeda no bolso 
é condição sine qua non para que possa satisfazer seu desejo. 

Assim, hoje em dia, praticamente todas as relações que garantem a reprodu- 
ção material da sociedade exigem a presença da moeda, de modo que, para satisfa- 
zer suas necessidades materiais, quaisquer que elas sejam, os indivíduos são 
obrigados a utilizar a unidade monetária de referência, ou a moeda local. Assim, na 
medida em que ela constitui algo tão presente em nossas vidas, temos todos, intui- 
tivamente, uma idéia sobre o que vem a ser a moeda. Mas será que sabemos de fato 
o que ela é? Por que ela existe? Sob que condições um determinado bem pode ser 
considerado moeda? Se a presença da moeda é algo inquestionável no dia-a-dia das 
pessoas, as respostas a essas perguntas não são tão simples quanto nossa intuição 
possa fazer crer. 
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DETECTAR CRC ne en er rena ne arara anca era anta anta a netas nana 


Para responder às perguntas sobre a natureza da moeda e sua finalidade, a 
primeira coisa que temos de lembrar é que, do ponto de vista material, nossa 
sociedade é inteiramente organizada pelas trocas e que as trocas são interme- 
diadas pela moeda. 


EEE EEE EEE TETE EEE EEE EEE EEE EEE EEE EEE EEE EEE EEE EEE EEE EEE 


Mas nem sempre foi assim. No mundo feudal, por exemplo, ainda que existis- 
sem eventuais trocas e que moedas episodicamente surgissem, a reprodução mate- 
rial da sociedade não dependia das trocas, mas sim de relações pessoais de 
dependência que hierarquicamente obrigavam alguns (os servos) a trabalhar para 
outros (os senhores). 

No nosso mundo, porém, praticamente tudo que diz respeito à existência ma- 
terial da sociedade depende das trocas. Assim, pode-se afirmar que a importância 
que a moeda hoje tem está diretamente ligada à natureza de nossa moderna orga- 
nização social, que é mercantil e capitalista. O aprofundamento e a difusão das re- 
lações de troca, provocados pelo processo histórico de constituição e consolidação 
desse tipo de organização, estimularam e foram estimulados pelo também cres- 
cente e cada vez mais intenso processo de divisão do trabalho. E a divisão do traba- 
lho ficaria impossibilitada de produzir todos os seus frutos, em termos de 
crescimento da produtividade e da riqueza, na inexistência da moeda. 

Para entendermos esse ponto, imaginemos uma economia hipotética ex- 
tremamente simplificada com apenas dois indivíduos, A e B. Evidentemente, 
seria mais vantajosa para ambos a especialização em determinadas atividades. 
Explicando melhor, não teria muito sentido que tanto À quanto B produzissem in- 
dividualmente todos os bens necessários a sua sobrevivência. Certamente, a espe- 
cialização seria mais eficiente, ou seja, cada qual produzindo um determinado tipo 
de bem numa quantidade maior do que aquela necessária para si mesmo e tro- 
cando o excedente com o outro. Assim, por exemplo, A poderia se especializar na 
caça, e B, no cultivo de cereais, ambos trocando o excedente de sua produção e as- 
sim atendendo a suas necessidades de forma mais eficiente, porque com maior 
abundância. Com isso, teriamos já o embrião de uma sociedade organizada mate- 
rialmente pela troca, mas não se trata ainda de uma sociedade parecida com aquela 
que hoje conhecemos, visto que a moeda ainda não existe. Trata-se aí apenas de 
uma economia de escambo. 


Uma economia simples, em que os agentes trocam entre si, diretamente, os 
bens que produzem, é uma economia de escambo ou de troca pura. Não 
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existem aí a venda e a compra, que são relações de troca que necessariamente 
envolvem, em uma das pontas, a moeda. 


CUDLLCLDCLCECEENECLECLCCCECETCCCEECCCESCCLCCLCE COTACOTA ER EC o en renan a nan nen ese seracasa nas 


O escambo, entretanto, é muito limitado em suas potencialidades. Senão ve- 
jamos: o que acontecerá se introduzirmos mais um indivíduo em nossa economia 
hipotética, digamos o indivíduo C? Mais uma vez, a especialização apresenta-se 
como forma de garantir a eficiência na satisfação das necessidades dos três indiví- 
duos. Entretanto, a troca torna-se um pouco mais complexa, já que a necessária 
coincidência de interesses que a viabiliza pode não ocorrer. É bem verdade que isso 
pode acontecer também numa economia de apenas dois agentes; mas o que se quer 
destacar é que esse problema tende a ficar cada vez maior e mais complicado à me- 
dida que cresce o número de agentes econômicos. 

Vamos supor que À continue com sua especialização na caça, B na produção 
de cereais e C, nosso novo agente econômico, comece a atuar na pesca. Assim, A 
poderá trocar parte do seu excedente com B e parte com C; B fazendo o mesmo 
com A e C;eC com A e B. Entretanto, tais transações só serão possíveis se A desejar 
peixe e cereais, trocando seu excedente de caça por ambos; se B desejar peixe e caça, 
trocando seu excedente de cereais por ambos; e se C desejar caça e cereais, trocando 
seu excedente de pesca por ambos. Ora, essa múltipla coincidência de desejos pode 
simplesmente não existir. E a situação torna-se ainda mais complexa quando leva- 
mos em conta que, além da coincidência de desejos, as quantidades de cada bem a 
serem trocadas também devem ser compatíveis entre si para que as trocas se reali- 
zem. O indivíduo A, por exemplo, pode desejar uma determinada quantidade de 
cereais que não necessariamente coincide com a quantidade desse bem que B está 
disposto a trocar pela caça. 

Notemos o quão mais complexas ficaram as trocas devido à introdução de 
apenas mais um agente. E se isso acontece numa economia de apenas três agentes, 
imagine-se o tamanho da complicação numa economia verdadeira com milhões de 
agentes interagindo. Esse simples exemplo mostra com clareza que: 


A depender apenas do escambo, a existência de uma economia inteiramente 
estruturada pelas trocas seria impossível. O que viabiliza tal tipo de organiza- 
ção econômica é a existência de uma unidade de troca comum e de aceita- 
ção geral denominada moeda. Tal elemento elimina a necessidade da 
coincidência de desejos, permitindo a dissociação das trocas em duas opera- 
ções: a venda e a compra de mercadorias. 


CENCELECESL CELESC ECC CEEE CEEE TECLAR CEC CREA renan caraca canas 
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E já temos, com isso, os elementos básicos para estudarmos em detalhes as 
funções da moeda. 


6.2 AS FUNÇÕES DA MOEDA: MEIO DE TROCA, UNIDADE 
DE CONTA E RESERVA DE VALOR 


Numa economia de escambo, a troca da mercadoria X pela mercadoria Y é o 
resultado de uma única transação envolvendo dois agentes, já que a compra de X é 
necessariamente a venda de Y e vice-versa. Nessas condições, a coincidência de in- 
teresses é indispensável. Mas, se existe a moeda, essa única transação dissocia-se em 
duas: troca de X por moeda (venda) e troca de moeda por Y (compra). Ao final 
desse movimento, o proprietário da mercadoria X trocou, como pretendia, parte 
de sua mercadoria por Y, mas para conseguir isso não teve de procurar quem tivesse 
Y para trocar por seu X na quantidade por ele desejada. Bastou-lhe vender seu X 
para quem por ele tivesse interesse, obter moeda em troca e, em seguida, comprar 
Y de quem o tivesse para vender. Aquela única transação transformou-se em duas 
e envolve agora não apenas dois, mas três agentes (o proprietário de X, o compra- 
dor de X e o vendedor de Y). Isso posto, já deve estar agora bastante claro que: 


Uma das principais funções da moeda é justamente a de ser meio de troca, 
ou, em outras palavras, a de ser exatamente aquele elemento que viabiliza a 
ocorrência de milhares de trocas a cada momento, porque intermedeia o mo- 
vimento das mercadorias, permitindo que elas troquem de mãos. 


Seu papel como meio de troca não basta, porém, por mais importante e indis- 
pensável que seja, para definir completamente a moeda. Existem duas outras im- 
portantes funções que um bem qualquer deve necessariamente desempenhar para 
que possa ser considerado moeda: a de ser unidade de conta e a de funcionar como 
reserva de valor. Vejamos o significado de cada uma dessas funções. 

A função unidade de conta está diretamente ligada à função meio de troca. 
Para facilitar o raciocínio, imaginemos que determinado bem, o ouro por exemplo, 
esteja desempenhando o papel de moeda — exemplo que vem a calhar, na medida 
em que o ouro desempenhou de fato esse papel em vários momentos da história 
do capitalismo. Nesse caso, é o ouro que, ao mudar de mãos, viabiliza a troca das 
diferentes mercadorias produzidas, por maior que seja seu número. Mas como ele 
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consegue esse resultado? Uma primeira e imediata resposta é dizer que ele conse- 
gue tal feito porque é aceito por todos os agentes econômicos. Mas por que ele é 
assim tão indistintamente aceito? Dizer simplesmente que é porque é valioso não 
é uma boa resposta, visto que, nos dias de hoje, todos nós aceitamos como moeda 
pedaços de papel pintado, sem nenhum valor intrínseco. 

Uma resposta melhor é dizer que ele funciona como medida do valor das dife- 
rentes mercadorias e que a sociedade, de uma forma ou de outra, legitimou esse seu 
papel. Em outras palavras, os agentes econômicos, proprietários de diferentes mer- 
cadorias, foram pouco a pouco consentindo que o valor de suas mercadorias fosse 
mensurado pelo ouro e fosse então monetariamente expresso como uma dada quan- 
tidade de ouro. Em outras palavras, uma vez consagrado o ouro como moeda, as 
diferentes mercadorias vão todas expressar seus valores numa única mercadoria e 
essa única mercadoria será a mesma para todas elas, qual seja, o ouro. Portanto, ele 
mede o valor das diferentes mercadorias e forja, além disso, um padrão convencio- 
nal! por meio do qual seus preços (valores monetários)* podem ser apresentados. 
Entendamos um pouco melhor tudo isso. 

Qual é o significado de uma mercadoria poder ter seu valor expresso moneta- 
riamente? Imaginemos uma economia de escambo. Como poderiam ser aí apre- 
sentados os valores das diferentes mercadorias? Necessariamente, cada uma delas 
teria seu valor expresso em relação a todas as demais. Numa economia de, por 
exemplo, quatro mercadorias, cada uma deias teria pelo menos três valores: a mer- 
cadoria À teria seu valor em termos de B, em termos de C e em termos de D, o 
mesmo acontecendo com as outras três. É fácil imaginar a complexidade que tal 
situação geraria numa economia com milhares ou até mesmo milhões de diferen- 
tes mercadorias. Numa economia monetária, tudo fica infinitamente mais simples. 


Numa economia monetária, uma mercadoria A tem seu valor expresso não 
de inúmeras formas, mas de uma única forma e, melhor ainda, a mercadoria 
que esta servindo para a expressão do valor de A é a mesma que estê servindo 


Isso significa que se dão nomes a uma ou mais frações de peso do ouro, e são esses nomes que 
vão constituir a linguagem na qual serão monetariamente expressos os valores das mercadorias. 
A história monetária da Inglaterra é pródiga em exemplos dessas convenções, que geraram inú- 
meros nomes para a moeda inglesa e suas diferentes frações (como xelim, pency e libra). Tradu- 
zindo tudo isso para uma economia em que a moeda é um papel emitido pelo governo (que tem 
curso forçado e ao qual se dá o nome de moeda fiduciária), uma unidade de moeda chama-se, 
por exemplo, dólar (ou Real) e sua décima fração chama-se cents (ou centavos). Daí que, hoje, os 
valores monetários das diferentes mercadorias são todos expressos em dólares e cents, se estamos 
nos Estados Unidos, ou em reais e centavos, se estamos no Brasil. 
* A partir daqui utilizaremos indistintamente os termos preço e valor monetário. 
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para expressar os valores de todas as demais. É nesse sentido preciso que se 
diz que a moeda é unidade de conta. Se um bem qualquer não for unidade 
de conta, ele poderá ocasionalmente funcionar como meio de troca, mas 
não será moeda. 


Assim, uma vez existindo a moeda, torna-se natural pensarmos o valor de de- 
terminada mercadoria não em relação a outra mercadoria, mas em termos de uni- 
dades monetárias. Sabemos quanto custa uma refeição, um tíquete de metrô ou um 
refrigerante. Sabemos também que um carro vale mais do que uma bicicleta, uma 
casa mais do que um refrigerador. Entretanto, não precisamos saber exatamente 
quantas bicicletas são necessárias para adquirir um carro, ou quantos refrigerado- 
res são necessários para totalizar o valor de uma casa. Ficamos satisfeitos apenas em 
saber o valor, em unidades monetárias, de ambas as mercadorias. Evidentemente, 
na medida em que a moeda é unidade de conta, ou seja, ela mede o valor de todo o 
universo de mercadorias e apresenta esses valores de uma forma única, temos a nossa 
disposição, a qualquer momento, o valor de qualquer mercadoria em termos de 
qualquer outra com a qual desejamos compará-la, bastando, para tanto, que faça- 
mos uma simples conta. 

Se eu sei que o pãozinho francês custa R$ 0,10 e o litro de leite custa R$ 1,00, 
não terei muita dificuldade em perceber que um litro de leite vale dez pãezinhos 
franceses. E se, por acaso, um dia qualquer, o preço do litro de leite subir para 
R$ 1,20, e o do pãozinho francês permanecer em R$ 0,10, também saberei facil- 
mente que, agora, um litro de leite vale 12 e não mais 10 pãezinhos franceses, ou 
seja, que subiu o valor do leite em termos de pãozinho francês. 

Assim como posso facilmente descobrir quanto vale o litro de leite em termos 
de pãozinho francês, posso também descobrir quanto ele vale em termos do pastel 
da barraca de feira, do copo de água mineral, do quilo de açúcar, do maço de cigar- 
ros ou de qualquer outro bem. Quando faço cálculos como esse é nos preços relati- 
vos que estou interessado, ou seja, quero saber quanto vale o litro de leite 
relativamente, por exemplo, ao pãozinho francês ou a um maço de cigarros. 


Considerado todo o universo das mercadorias, as relações que os preços dos 
diversos bens estabelecem entre si constituem aquilo que denominamos es- 
trutura de preços relativos. 


O conceito de preço relativo é importante porque permite que percebamos 
que as oscilações que sofrem os preços das mercadorias podem dever-se a causas 


A MOEDA: IMPORTÂNCIA E FUNÇÕES 187 


de natureza distinta. Se, por exemplo, num determinado momento, sobem, em 
média, 15% os preços de determinado grupo de bens, digamos as hortaliças, temos 
de observar o que é que está acontecendo com os preços dos demais bens para des- 
cobrir a causa daquela elevação. Se os preços de todos os demais bens também ti- 
verem subido, em média, 15%, então a elevação do preço das hortaliças deveu-se 
pura e simplesmente à existência de um processo inflacionário, que desvalorizou a 
moeda e fez, por conseguinte, com que todos os bens da economia passassem a va- 
ler, em moeda, mais do que valiam antes. Nesse caso, a estrutura de preços relativos 
não se alterou. Mas, se foi apenas o preço das hortaliças que subiu, devemos pro- 
curar a explicação para essa oscilação em outro lugar, muito provavelmente numa 
situação climática adversa. Nesse caso, há alteração na estrutura de preços relativos, 
uma vez que todos os demais bens valerão agora menos em termos de hortaliças. 
Raciocínio idêntico pode também ser feito para o caso de queda de preços. Resu- 
mindo, podemos dizer que: 


Se o preço de um bem ou de um grupo homogêneo de bens sobe (ou desce) 
em relação aos preços dos outros bens, isso significa que a estrutura de pre- 
ços relativos da economia sofreu alteração. Porém, se os preços de todos os 
bens sobem (ou descem) na mesma proporção, as relações existentes entre 
eles não se modificam, ou seja, a estrutura de preços relativos permanece 
a mesma, e é a unidade de conta que está sofrendo alteração em seu valor. 


Agora que já sabemos que a moeda é meio de troca e também unidade de 
conta, tentemos compreender qual o significado de seu papel como reserva de valor 
— papel, aliás, que ela deve também obrigatoriamente desempenhar para ser uma 
moeda de verdade. Essa terceira função da moeda — e as consegiúências que dela 
derivam — constitui fonte de intermináveis polêmicas e querelas teóricas, mas ela 
tem, na sua base, algo bastante simples, perceptível a partir do próprio desempe- 
nho da moeda como meio de troca. 

Como vimos, a existência da moeda permite a dissociação da troca em duas 
operações distintas, a venda e a compra. Assim, ao receber moeda em troca de de- 
terminada mercadoria ou serviço, o indivíduo não precisa imediatamente conver- 
ter a moeda em outra mercadoria. Ele pode guardá-la e realizar a troca quando 
melhor lhe convier, ou seja, a moeda permite ao indivíduo preservar o valor que ele 
tem em mãos, pelo tempo que julgar necessário. Em outras palavras: 


188 A NOVA CONTABILIDADE SOCIAL 


A moeda permite-nos alocar nossas transações no tempo de acordo com 
nossas conveniências, e é nesse sentido que ela funciona como reserva 
de valor. 


É fácil, porém, perceber que não é só a moeda que pode desempenhar tal pa- 
pel. Qualquer bem que não se deteriore com o tempo pode ser mantido como re- 
serva de valor. Assim, uma casa, um terreno ou qualquer tipo de imóvel também 
pode cumprir esse papel. No entanto, esses bens não são moeda, porque não po- 
dem desempenhar suas duas outras funções (meio de troca e unidade de conta). 

Uma outra forma de dizer a mesma coisa é dizer que esses bens não são líqui- 
dos, ao passo que a moeda é o bem de maior liquidez existente na economia. Isso 
significa que, apesar de funcionarem como reserva de valor, sua transformação 
efetiva em dinheiro, ou seja, em poder de compra imediatamente disponível, leva 
certo tempo (a venda de um imóvel pode levar meses) e, além disso, pode impor 
perda de capital a seus detentores. Por exemplo, se o proprietário de um imóvel, 
por alguma razão, tem pressa de transformá-lo em dinheiro, pode ter de se sujeitar 
a vendê-lo por um preço abaixo do que conseguiria se tivesse tempo para esperar 
um comprador que pagasse por ele um valor mais elevado, ou, ainda, pode aconte- 
cer de esse proprietário ter de vender o imóvel num momento em que o mercado 
imobiliário está desaquecido e os preços estão baixos. Esse tipo de argumento, po- 
rém, implica considerar que, com o dinheiro, isso — vale dizer, a perda de capital 
— nunca acontece, o que não é bem verdade. 

Evidentemente, o papel da moeda como reserva de valor pode ficar inteira- 
mente comprometido na presença de processos inflacionários crônicos, que siste- 
maticamente reduzem o valor da moeda. Nessas situações, utilizar a moeda como 
reserva de valor implica necessariamente perda de valor, e qualquer um percebe 
logo que não é vantajoso utilizá-la para esse fim. Nesses casos, o que acaba ocor- 
rendo é que os indivíduos procuram outros instrumentos para manter o valor de 
sua riqueza e encontram disponíveis, além dos bens imóveis, já citados, uma série 
de outros ativos denominados ativos financeiros, que podem protegê-los da perda 
de valor imposta pela posse de moeda. Voltaremos a essas questões mais adiante. 


6.3 A MOEDA MERCADORIA E O PAPEL-MOEDA 


As três funções da moeda aqui analisadas são condições necessárias para que 
determinado bem ou ativo seja considerado moeda. Se uma delas falha, como a de 
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reserva de valor, sua manutenção como moeda começa logo a ser questionada. 
Quando o processo de deterioração da moeda se intensifica, outras funções tam- 
bém podem ser colocadas em xeque. Vivemos em nosso país, em vários momentos 
de nossa história econômica recente, situações como essa. O último desses mo- 
mentos (e, nesse caso, ao menos em parte, intencionalmente provocado pelas au- 
toridades) foi o período de março a junho de 1994, em que a moeda oficial do país, 
o cruzeiro real, funcionava apenas como meio de troca, uma vez que há muito já 
perdera sua capacidade de funcionar como reserva de valor, em função da elevada 
e persistente taxa de inflação, e seu papel como unidade de conta era então desem- 
penhado pela URV. 

Consideradas as três funções da moeda, podemos então avaliar que tipo de 
bem pode exercer esse papel. Como já comentamos, antes de nossa sociedade vir a 
ser inteiramente organizada pelas trocas, ou, em outras palavras, antes de que a 
economia de mercado fosse dominante, as trocas existiam eventualmente e de 
modo episódico. Nesses vários momentos, o papel da moeda foi desempenhado 
pelos mais variados tipos de bens, como o sal, os animais, as conchas e os metais. 
Na maior parte desses casos, porém, a única função que esses bens desempenhavam 
era a de meio de troca. Eles não desempenhavam o papel de unidade de conta por- 
que, uma vez que as trocas eram eventuais, eles não serviam como instrumentos de 
mensuração do valor de toda a riqueza material produzida pela sociedade, e nem 
isso se fazia necessário. De outro lado, também não desempenhavam o papel de re- 
serva de valor, visto que a manutenção da riqueza, bem como sua alocação, estavam 
na dependência de outros critérios, como poder, nobreza e hereditariedade. 

Contudo, à medida que a nova sociedade foi-se constituindo e se consoli- 
dando, além da função de meio de troca, as outras funções da moeda foram se im- 
pondo e se mostrando cada vez mais necessárias. Nessas circunstâncias, um grupo 
de bens foi sendo naturalmente eleito para desempenhar esse papel. Os metais pre- 
ciosos — o ouro, principalmente, mas também a prata — reuniam qualidades que 
os tornavam candidatos imbatíveis ao posto de moeda. Além de carregar muito 
valor em pouco peso, o que facilitava em muito o transporte, eles não se deteriora- 
vam com o tempo e eram quase infinitamente divisíveis, permitindo todo e qual- 
quer tipo de fracionamento de valor que as transações pudessem exigir. 


Assim, O ouro e à prata transformaram-se em moeda, cunhados nas mais di- 
ferentes frações de valor, e seu uso foi-se difundindo e se intensificando pari 
passu ao processo histórico de constituição da economia capitalista. 
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Ao longo do processo histórico que transformou os metais preciosos, particu- 
larmente o ouro, em moeda e que forjou o padrão por meio do qual os preços pas- 
saram a ser expressos, cada fração de peso desses metais passou a representar um 
valor, que ganhou um nome próprio, convencionalmente atribuído, que passou a se 
apresentar grafado no metal cunhado. Enquanto o ouro e a prata funcionaram de 
fato como moeda, tivemos aquilo que se chama de moeda mercadoria. Contudo, 
com o passar do tempo, o valor que cada moeda representava foi-se tornando mais 
importante do que a quantidade propriamente dita de metal que cada uma delas 
continha. Na medida em que as moedas eram socialmente aceitas pelo valor que di- 
ziam portar, não fazia muita diferença qual era a quantidade de ouro que elas de 
fato carregavam. Isso permitiu um processo de dissociação entre o valor e a maté- 
ria-prima na qual, em princípio, ele deveria estar encarnado. 

É esse mesmo tipo de processo que vai dar origem ao surgimento do papel- 
moeda. Por questão de segurança e por várias outras razões, muitas vezes os indiví- 
duos, em vez de carregar ou manter consigo as moedas, colocavam-nas sob a guarda 
de alguém de sua confiança, ou seja, depositavam-nas em determinadas casas — 
que existiam para esse fim e que mais tarde viriam a constituir os bancos —, e re- 
cebiam em troca um certificado de depósito, vale dizer, um papel que atestava a 
existência efetiva da moeda na casa em questão. 

Previsivelmente, na medida em que representavam valor tanto quanto as moe- 
das, esses papéis foram sendo indistintamente aceitos e foram circulando de modo 
cada vez mais intenso, até substituir de vez as moedas de ouro e prata. Esses metais 
continuavam a funcionar como lastro, ou seja, como garantia do valor efetivo dos 
tais papéis, mas não precisavam mais estar presentes nas trocas cotidianas. 

Atualmente, o papel-moeda é a forma dominante de moeda, designação esta 
utilizada também para as moedas metálicas; neste último caso, o metal está aí pre- 
sente tal como o papel, ou seja, apenas como material que carrega a forma de 
moeda, e não pelo seu valor intrínseco, como ocorreu no início, quando os metais 
preciosos foram socialmente eleitos para desempenhar o papel de moeda. Dada sua 
história e dado o lastro que efetivamente o sustenta como moeda, qual seja, a fidú- 
cia — que significa simplesmente confiança, tratando-se, neste caso, de confiança 
social avalizada pelo governo do país —, o papel-moeda é também conhecido 
como moeda fiduciária. O papel-moeda recebe ainda o nome de moeda manual 
ou moeda corrente, para distingui-lo da moeda escritural, denominação que se 
aplica aos depósitos à vista nos bancos comerciais, que, junto com o papel-moeda, 
conformam o conjunto daquilo que denominamos meios de pagamento. Mas 
adentramos com isso o tema do próximo capítulo, que versa justamente sobre a 
estrutura do sistema monetário. 
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1. A importância que a moeda tem na sociedade moderna decorre do fato de nossa sociedade 
ser, do ponto de vista material, inteiramente organizada pela troca. 

2. Numa economia de escambo, ou seja, uma economia de troca pura na qual não existe a 
moeda, o processo de troca torna-se muito complexo à medida que cresce o número de 
agentes. 

3. O surgimento da moeda como unidade de troca comum e de aceitação geral permite a difu- 
são do processo de troca e a potencialização do processo de divisão do trabalho. 

4. São três as funções da moeda: ela funciona como unidade de conta, como meio de troca e 
como reserva de valor, 

5. Como unidade de conta, a moeda funciona como medida de valor e, portanto, como o 
meio de expressão do valor de todas as demais mercadorias. 

6. Um bem qualquer pode funcionar ocasionalmente como meio de troca, mas, se ele não for 
unidade de conta, não será moeda, 

7. O funcionamento da moeda como unidade de conta permite que conheçamos, para todo 
O universo de mercadorias, as relações que os preços dos diversos bens estabelecem entre 
st, constituindo aquilo que denominamos estrutura de preços relativos. 

8. Se o preço de um bem ou de um grupo homogêneo de bens sobe (ou desce) em relação aos 
preços dos outros bens, isso significa que a estrutura de preços relativos da economia so- 
freu alteração. Porêm, se os preços de todo os bens sobem (ou descem) na mesma proporção, 
as relações existentes entre eles não se modificam, ou seja, a estrutura de preços relativos : 
permanece a mesma, e é a unidade de conta que está sofrendo alteração em seu valor, 

9. A moeda permite-nos alocar nossas transações no tempo de acordo com nossas conve- 

: niências, e é nessa medida que ela funciona como reserva de valor. 

10. Todos os demais ativos da economia (imóveis, títulos financeiros etc.) também podem funcio- 

nar como reserva de valor mas são menos líquidos que a moeda. 

é 41. O papel da moeda como reserva de valor pode ficar inteiramente comprometido na presença 

de processos infiacionários crônicos, que sistematicamente reduzem seu valor. 

: 12. Para que um bem qualquer seja considerado moeda, ele precisa desempenhar a contento 

É suastrês funções. 

13. Os metais preciosos (ouro e prata) reúnem condições que os tornaram candidatos imbatíveis 

ao posto de moeda. Por isso, no processo histórico de constituição do capitalismo, eles foram : 

naturalmente eleitos para funcionar como moeda, Foi o tempo da moeda mercadoria. 


. 
COSTLCENCLC SE CEEE RECUSAR a en escassas nen tr arena rasas 
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14. Com o passar do tempo, o valor que cada moeda representava foi-se tornando mais impor- 

tante do que a quantidade propriamente dita de metal que cada uma delas continha. Isso 
permitiu um processo de dissociação entre o valor em si e a matéria-prima na qual, em 
principio, ele deveria estar encarnado. 

: 45. É esse mesmo tipo de processo que deu origem ao surgimento do papel-moeda, uma moeda 

* cujo lastro assenta-se apenas na fidúcia, ou seja, na garantia fornecida pelo Estado emissor. 

: 16. Atualmente, a forma dominante de moeda é o papel-moeda, designação utilizada também 

para as moedas metálicas. 


COPSTECEETCES TIETE EEE CECLCECCETESEECA ECC O CARTER CERCA C era oa a ren eane nana a cean rea a a pressas 


2 QUESTÕES PARA REVISÃO 


1 Qual é a relação que existe entre o fato de nossa sociedade ser organizada pela troca e a im- 
portância que nela tem a moeda? 

2 Explique por que, numa economia de escambo, fica obstaculizado O processo de expansão 
das relações de troca e de intensificação da divisão do trabalho. 

3 Compare uma relação de troca direta entre a mercadoria A e a mercadoria B com a mesma 
relação intermediada pela moeda. 

4 Indique quais são as três funções da moeda. 


5 o que significa dizer que a moeda deve funcionar como unidade de conta e qual éa relação 
que existe entre essa função e seu papel de meio de troca? 


6 Explique o que você entende por estrutura de preços relativos. 

7 Oque significa o funcionamento da moeda como reserva de valor? 

8 Que outros tipos de bem, além da moeda, podem desempenhar [8] papel de reserva de 
valor? 

90 que significa liquidez? o 


10 Por que os processos inflacionários crônicos impedem que a moeda funcione como reserva 
de valor? 


11 Deque maneira oouroea prata vieramasetomarmoeda? 
12 Explique o processo histórico de constituição do papel-moeda. 


13 Qual é (o) lastro que sustenta a moeda mercadoria e qual é o lastro que sustenta o papel-moe- 
da? Em qualquer dos casos, qual é a condição básica para que eles funcionem de fato como 
moeda? 
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ANEXO 6.1 A MOEDA NA HISTÓRIA DO PENSAMENTO 
ECONÔMICO 


Dependendo de como se trata a moeda, do ponto de vista da história do pen- 
samento econômico, pode-se escrever um verdadeiro tratado, já que a história das 
idéias sobre ela formuladas pode-se confundir com a própria história da ciência 
econômica. Nosso objetivo aqui é evidentemente bem menos ambicioso. Interessa- 
nos apenas mostrar rapidamente o percurso desse objeto social pela história das 
idéias econômicas, porque tal percurso demonstra bem sua complexidade e o por- 
qué da enorme controvérsia que a moeda provoca. Para fazer isso, tomaremos 
como esquema analítico as funções da moeda apresentadas na Seção 6.2. 

O primeiro conjunto de idéias mais ou menos articuladas sobre o funciona- 
mento da economia capitalista nasceu com os mercantilistas, no século XVII. Para 
eles, a moeda, que era então o ouro e a prata, constituia a verdadeira riqueza da so- 
ciedade, e um país seria tanto mais rico quanto maior fosse a quantidade de metais 
preciosos que ele conseguisse manter dentro de seus limites geográficos. Os mer- 
cantilistas, portanto, prezavam indiscutivelmente o papel de reserva de valor de- 
sempenhado pela moeda, mas de modo tão radical, que ele chegava a substituir a 
própria riqueza material (bens e serviços que satisfazem necessidades humanas), 
cuja circulação a moeda viabilizava. 

Já os fisiocratas, pensadores, em geral franceses, que escreveram no século 
XVIII, consideravam a moeda exclusivamente pelo seu papel de meio de circula- 
ção. Para Quesnay, certamente o autor mais famoso dentre os fisiocratas, o di- 
nheiro era, para a vida econômica, o que o sangue era para a vida humana: sem sua 
circulação o organismo perecia, porque a produção não circulava, não podia ser 
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consumida e não se recompunham as condições necessárias para o estabelecimento 
de um novo ciclo produtivo. 

Para A. Smith, considerado o pai da ciência econômica, a principal importân- 
cia da moeda também estava aí, qual seja, a de funcionar como uma espécie de lu- 
brificante das trocas, portanto fundamentalmente como meio de circulação. No 
capítulo sobre a origem e a utilidade da moeda de seu famoso A Riqueza das Nações, 
publicado em 1776, Smith mostra as dificuldades enfrentadas pelas trocas diretas 
(economia de escambo) e de que maneira o processo de extensão das trocas levou 
naturalmente à busca de um bem para funcionar como moeda, tendo sido eleitos 
os metais preciosos por serem duráveis e divisíveis. 

Ricardo, outro autor de extrema importância da chamada escola clássica inau- 
gurada por Smith e que escreveu no início do século XIX, acabou por direcionar 
suas reflexões mais para o papel da moeda como unidade de conta (ou seja, medida 
do valor), do que propriamente para seu papel como meio de troca. Uma de suas 
maiores preocupações foi justamente a de encontrar uma medida invariável do va- 
lor, que seria para ele a moeda ideal. 

Para Ricardo, as variações que a moeda sofria em seu próprio valor consti- 
tuíam um problema, porque impediam que se percebessem as variações de valor 
experimentadas pelas demais mercadorias. Sua ênfase na desejabilidade de uma 
medida invariável do valor fez com que Ricardo se tornasse uma espécie de pai do 
moderno monetarismo, dadas suas prescrições em defesa do padrão ouro e do es- 
trito controle da emissão monetária, particularmente por ocasião do acalorado 
debate sobre o chamado bullionismo, que teve lugar na Inglaterra nas primeiras 
décadas do século XIX. 

Marx, que escreveu sua principal obra, O Capital, na metade do século XIX, 
talvez tenha sido o primeiro autor a tentar considerar, de maneira integrada e or- 
gânica, as três funções da moeda, acabando por estabelecer uma distinção entre 
moeda e dinheiro. Para ele, a função primeira do dinheiro era a de ser medida do 
valor; sem isso, afirmava Marx, a moeda não podia funcionar como meio de troca. 
Mas, para entender exatamente o que é o dinheiro, não basta percebê-lo como me- 
dida do valor e como meio de circulação. Como se sabe, Marx considerava que a 
característica determinante da sociedade moderna, organizada pelas trocas, era sua 
natureza capitalista, ou seja, que ela tinha na valorização do capital sua principal 
finalidade. Uma série de coisas eram produzidas não pela sua utilidade, vale dizer, 
pela capacidade que possuíam de satisfazer necessidades humanas, mas pela pos- 
sibilidade que geravam de, por seu intermédio, fazer crescer o valor do capital ini- 
cialmente aplicado no negócio. Assim, o objeto que funcionava como medida do 
valor não era apenas meio de troca, isto é, tão-somente um instrumento necessário 
para viabilizar as transações, mas tinha-se transformado num fim em si mesmo. 
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A existência do crédito, em que a troca ocorria a despeito da ausência da moeda, e 
o fato de a moeda se transformar em objeto de entesouramento (reserva de valor) 
eram para Marx os sinais inequivocos de que, na sociedade moderna, a moeda — 
ou seja, a medida do valor que funcionava apenas como meio de troca das diferentes 
mercadorias — já havia se transformado em dinheiro. Portanto, só se compreen- 
deria perfeitamente o dinheiro se se considerassem, em sua integração orgânica, 
todas suas três funções. 

À ciência econômica do final do século XIX sofreu uma enorme transforma- 
ção, a partir da chamada revolução marginalista e da teoria do equilíbrio geral do 
francês León Walras. A partir desse novo enfoque, conhecido como economia neo- 
clássica, gerou-se uma visão bipartida do sistema econômico: de um lado, a esfera 
real; de outro, a monetária. À idéia era a de que o dinheiro funcionava apenas como 
um véu, necessário para dar às transações reais sua expressão quantitativa. A eco- 
nomia de fato se movia presidida por seu lado real (produção, produtividade), e os 
preços eram determinados pelas relações de trocas entre os bens; a moeda entrava 
aí simplesmente como fator multiplicativo. Assim, se a moeda não tinha de fato 
nenhuma influência no funcionamento do lado real da economia, cabia às autori- 
dades diligenciar para não afetar a estabilidade monetária, já que um excesso de 
moeda no sistema simplesmente multiplicaria igualmente todos os preços mone- 
tários — deixando intactos os preços relativos, que realmente importavam —, e 
não teria nenhum efeito sobre o lado real (sobre a produção, por exemplo); em 
uma palavra, só produziria inflação. Portanto, apesar de admitir que a moeda tam- 
bém funcionava como reserva de valor, os neoclássicos conferiam a sua função de 
unidade de conta o principal papel. 

John M. Keynes, que escreveu Teoria Geral em 1936, vai-se insurgir decidida- 
mente contra tal concepção. Para ele, a economia em que efetivamente vivemos é 
uma economia monetária, ou seja, uma economia que se move pela busca do lucro 
monetário. Logo, a moeda não pode ter o papel coadjuvante que a ela fica confe- 
rido no mundo neoclássico, nem faz sentido a divisão do mundo econômico entre 
duas esferas, que, de fato, são conjuntamente determinadas o tempo todo. 

Para Keynes, apesar da admissão do papel de reserva de valor desempenhado 
pela moeda, a economia neoclássica nunca o tinha levado em conta de modo coe- 
rente. Colocando a determinação da taxa de juros no lado real da economia, os 
economistas dessa escola não tinham percebido que o dinheiro funciona, de fato, 
como um elo entre o presente e o futuro, elo necessário para que os agentes enfren- 
tem a incerteza que existe com relação a esse futuro. 

Quando essa incerteza cresce, por qualquer que seja a razão, aumenta também 
a preferência pela liquidez, dada a segurança que a propriedade de dinheiro propi- 
cia. Nesses momentos, o papel de reserva de valor carregado pelo dinheiro acaba 
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por ter absoluta primazia e isso traz consequências drásticas para o funcionamento 
da economia: queda do nível dos investimentos, queda do produto e da renda e 
desemprego. Portanto, também para Keynes, era preciso considerar de modo igual- 
mente importante as três funções da moeda. 

Evidentemente, a história do pensamento econômico não termina com Keynes. 
A chamada ciência econômica tem pelo menos mais 60 anos de história, que deve- 
riam ser investigados do ponto de vista de sua forma de encarar a moeda e seu papel 
no funcionamento da economia. Contudo, nesse trajeto do século XVII até as pri- 
meiras décadas do século XX, as principais correntes de pensamento já se fazem 
presentes. Elas são suficientes para mostrar por que razão tudo que se refere à moeda 
é tão complexo e controvertido. Talvez o mais dificil seja encarar o dinheiro como 
um objeto social e, portanto, percebê-lo como síntese de todas as suas funções. 





O SISTEMA MONETÁRIO 


No capítulo anterior, estudamos a moeda do ponto de vista conceitual e con- 
tamos um pouco de sua história e das formas que ela já assumiu (moeda mercadoria 
e papel-moeda). Falamos também de sua importância na sociedade moderna e dos 
diferentes papéis que ela desempenha. Neste capítulo, mostraremos como funcio- 
nam os sistemas monetários modernos, dando especial ênfase ao papel desempe- 
nhado pelos bancos comerciais, produtores da chamada moeda escritural. 


7.1 OS MEIOS DE PAGAMENTO: MOEDA CORRENTE E 
MOEDA ESCRITURAL 


Quando discutimos o sistema monetário, entendido como o conjunto das 
instituições responsáveis pela emissão de moeda no país, a moeda ganha um nome 
técnico: meios de pagamento. 
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Em termos agregados, a quantidade de meios de pagamento presente numa 
economia num dado momento está relacionada com a quantidade de papel- 
moeda existente (moeda corrente) e com os depósitos à vista do público nos 
bancos comerciais (moeda escritural). 
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Para entendermos melhor o que isso significa, precisamos de uma série de 
outros conceitos. O primeiro deles é o de papel-moeda emitido (pme). Nas socie- 
dades modernas, quem emite o papel-moeda é o governo, que é também quem se 
responsabiliza por sua validade e por sua aceitação geral pela sociedade, ou seja, 
pelo conjunto dos agentes econômicos'. A instituição governamental responsável 
pela produção do papel-moeda é a casa da moeda e a instituição responsável pela 
autorização de sua emissão é o Banco Central (BC) do país. O pme indica, por- 
tanto, num determinado momento, o saldo de papel-moeda emitido com autori- 
zação do Banco Central. 

O segundo conceito importante é o de papel-moeda em circulação (pmc). 
Uma vez que uma parcela do pme fica no caixa do próprio Banco Central (cBC), 
o saldo do pmc, num determinado momento, é dado pelo pme menos o cBC. 
Temos, então, uma primeira relação: 


pmc = pme — cBC (7.1) 


O terceiro conceito de que precisamos é o de papel-moeda em poder do pú- 
blico (pmpp), mas, para compreendê-lo de forma rigorosa, precisamos, previa- 
mente, definir o que é público, para efeitos dessa discussão. Define-se aqui público 
como o conjunto de todos os agentes econômicos (famílias, empresas e o próprio 
governo), exceto o sistema bancário, ou seja, os bancos comerciais e o próprio 
Banco Central. Bancos comerciais são instituições legalmente autorizadas a rece- 
ber depósitos à vista. Mas nem todas as instituições financeiras, muitas vezes desig- 
nadas como bancos, são consideradas bancos comerciais. Existem bancos que tém 
como finalidade apenas realizar investimentos e não estão autorizados a receber 
depósitos à vista. Portanto, tais instituições integram, como qualquer outro agente 
econômico, o conjunto daquilo que aqui estamos denominando público. 

Os bancos comerciais, que recebem os depósitos à vista do público, devolvem 
parte desses depósitos à circulação, não só porque sempre há agentes desejando 
fazer a operação inversa, ou seja, sacar moeda ao invés de depositá-la, mas princi- 
palmente porque eles podem emprestar a outros agentes econômicos os recursos 
que recebem como depósitos à vista. Com esse tipo de operação, os bancos acabam 
por multiplicar a quantidade de meios de pagamento presente na economia, mas 
não devemos, por ora, preocuparmo-nos em compreender esse processo, que será 


* Porisso,o papel-moeda (ou moeda fiduciária) é também conhecido por moeda de curso forçado, 
já que ninguém pode, em princípio, recusar-se a recebê-lo em pagamento de qualquer bem ou 
serviço. 
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explicado em detalhes mais adiante. O que nos interessa reter no momento é que, 
apesar disso tudo, os bancos não devolvem à circulação a totalidade do papel- 
moeda que recebem para depósito. Para poder fazer frente a eventuais excessos de 
pagamentos contra recebimentos em papel-moeda, eles mantêm uma parte desses 
recursos em seu próprio caixa, parcela essa que podemos então denominar caixa 
em moeda corrente dos bancos comerciais (cmbc). Assim, na medida em que os 
bancos comerciais não fazem parte do público, podemos definir o pmpp como: 


pmpp = pmc — cmbe (7.2) 


Note-se, portanto, que o conceito de papel-moeda em poder do público exclui 
do saldo do papel-moeda emitido tudo aquilo que permanece intramuros do pró- 
prio sistema responsável por sua emissão, ou seja, o papel-moeda que resta no 
caixa do Banco Central e o caixa em moeda-corrente dos bancos comerciais. Assim, 
o que a expressão 7.2 mostra é que, num determinado momento, se quisermos sa- 
ber qual é o saldo do pmpp, precisamos descontar do pmc, que já exclui do papel- 
moeda emitido aquilo que fica no caixa do BC, aquela parcela que fica no caixa dos 
próprios bancos comerciais e que, por definição, não está com o público. Obvia- 
mente, se somarmos o ppmp com o cmbc, obteremos o saldo do papel-moeda que 
está em circulação num dado momento. 

Vejamos agora mais de perto o que é a moeda escritural e de que maneira os 
bancos comerciais a criam. Como dissemos anteriormente, a origem dos bancos 
está historicamente ligada à própria origem do papel-moeda, visto que as casas co- 
merciais em que se depositavam as moedas de ouro e prata em troca de recibos de 
depósito, que depois ganhavam circulação própria, foram as instituições que se 
transformaram naquilo que hoje conhecemos como bancos comerciais. 

Acontece que, rapidamente, essas casas perceberam uma coisa interessante: 
era extremamente pequena a probabilidade de que todos aqueles que lá tinham 
depositado suas moedas de ouro e prata viessem reclamá-las ao mesmo tempo. 
Logo, uma vez que os recursos eram ali depositados, eles podiam ser emprestados 
a outros agentes, mediante o pagamento de juros. Assim, se se dispusesse, por 
exemplo, de $ 100.000 em moedas de ouro depositadas, poder-se-ia emprestar uma 
parcela razoável delas, digamos $ 80.000, a outros agentes, pois dificilmente mais 
do que 20% do valor desses depósitos viria a ser simultaneamente exigido por seus 
detentores. Feito isso, o montante de moeda na economia ter-se-ia imediatamente 
transformado em $ 180.000, pois aqueles que tomaram os empréstimos ficaram 
com um poder de compra de $ 80.000 em mãos, sem que os proprietários originais 
desses recursos tivessem perdido seu direito a eles — não nos esqueçamos de que 
eles tinham em mãos seus recibos de depósitos, os quais passaram a ser tão aceitos 
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como forma de pagamento quanto as próprias moedas de ouro e prata. Desse 
modo, cada depósito feito gerava, para a economia, um valor adicional de moeda 
da ordem de 80%. Assim que as casas que guardavam as moedas de ouro e prata 
descobriram esse fenômeno, elas se transformaram em bancos. 

Os bancos, portanto, possuem esse poder de multiplicar a moeda corrente, 
gerando maior liquidez (ou seja, poder de compra imediatamente disponível) na 
economia. Esse processo de geração de moeda pelos bancos comerciais se dá em 
vários rounds. Vejamos um exemplo simples. Suponha que o agente A deposite 
$ 1.000 em moeda corrente no Banco X. O Banco X mantém $ 250 em seu caixa e 
empresta $ 750 para o agente B, que toma o empréstimo para pintar a casa. O 
agente €, o pintor, recebendo os $ 750 deposita-os no Banco Y. O Banco Y, por sua 
vez, retém $ 200 em seu caixa e empresta $ 550 para o agente D, que paga o vizinho 
para quem estava devendo. O vizinho, nosso agente E, deposita seus $ 550 no Banco 
W, que, por sua vez, fica com $ 150 em seu caixa e empresta $ 400 para o agente F, 
que paga o aluguel de sua casa para o agente G, que resolve não fazer nada com o 
dinheiro por ora e deixa-o na carteira. 

É fácil notar que, por meio desse processo, os $ 1.000 originais em moeda cor- 
rente de propriedade de nosso agente A transformaram-se em $ 2.700, assim distri- 
buídos: os agentes A, C e E possuem, em depósitos à vista, respectivamente, $ 1.000, 
$ 750 e $ 550, totalizando $ 2.300, e o agente G possui em moeda corrente S 400. Os 
$ 600 restantes de moeda corrente estão nos caixas dos bancos comerciais ($ 250 no 
caixa do Banco X, $ 200 no caixa do Banco Y e $ 150 no caixa do Banco W) e não fa- 
zem mais parte dos meios de pagamento, já que não mais estão nas mãos do público. 
Portanto, graças à atuação dos bancos, a moeda multiplicou-se por 2,7. Mais adiante 
retomaremos essa questão, definindo formalmente o multiplicador bancário, que 
é a variável que determina qual o poder que o setor bancário tem de emitir moeda. 

Resumindo, podemos então dizer que o sistema monetário (ou sistema bancá- 
rio) produz dois tipos de moeda: o papel-moeda, ou moeda corrente, de emissão do 
Banco Central, e os depósitos à vista (dv), ou moeda escritural, de emissão dos ban- 
cos comerciais. Isso posto, podemos definir os meios de pagamento (MP) como: 


MP = pmpp + dv (7.3) 


Já deve ter ficado clara a razão pela qual o saldo de papei-moeda que entra na 
definição de meios de pagamento é aquele em poder do público e não o saldo em 
circulação. Quando falamos em moeda, falamos em liguidez, ou seja, em disponi- 
bilidade imediata de recursos que funcionam como poder de compra. Portanto, 
macroeconomicamente, uma vez definidos o que é moeda e qual é o conjunto de 
instituições responsáveis por sua emissão, o que importa é determinar a liquidez 
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de fato à disposição dos agentes, não se computando, portanto, aquilo que está sob 
controle do próprio sistema emissor. 
Podemos construir o Quadro 7.1 a partir das relações até aqui estudadas. 


Quadro 7.1 Quadro-resumo 


Papel-moeda emitido = total de moeda (metálica ou não) emitida com autorização do Banco 
Central, 


Papel-moeda em circulação = papel-moeda emitido menos caixa do Banco Central. 

Papel-moeda em poder do público = papel-moeda em circulação menos caixa dos bancos 
comerciais. 

Meios de pagamento = papel-moeda em poder do público mais depósitos à vista do público nos 
bancos comerciais. 


Em termos técnicos, os meios de pagamento, tal como definidos no Quadro 
7.1, constituem um agregado monetário. Trata-se, na realidade, do agregado mo- 
netário de maior liquidez da economia, já que congrega os ativos monetários (pa- 
pel-moeda e depósitos à vista), que representam poder de compra imediato, 
portanto, capacidade de, sem custo, transformar-se em bens e serviços. No entanto, 
outros agregados monetários também podem ser definidos, dependendo do grau 
de liquidez que se quer observar. Na medida em que se definem esses novos agre- 
gados, também vai-se alterando, paralelamente, o conceito de público, uma vez 
que, alterando-se o sistema emissor, altera-se também o conjunto dos agentes que 
dele não fazem parte. 

Considerando os ativos financeiros do ponto de vista de sua liquidez, existem 
ativos mais próximos e mais distantes dos ativos monetários propriamente ditos. 
Muitos autores conferem aos ativos financeiros mais próximos dos ativos monetá- 
rios a denominação de quase-moeda. Porém, escolher os critérios para considerar 
um ativo financeiro qualquer mais ou menos próximo dos ativos monetários, isto 
é, mais ou menos líquido, é uma questão bastante polêmica, não apenas pela falta 
de consenso quanto aos próprios critérios definidores do status do ativo como tal, 
mas também por fatores mais concretos, como a existência de mercados secundá- 
rios para eles, em que os mesmos podem-se tornar líquidos a um custo bem redu- 
zido para seus detentores. 
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Um depósito a prazo feito num banco, a compra de um certificado de depó- 
sito bancário (CDB) de 90 dias, por exemplo, implica perda de liquidez. O agente 
que se decidiu por tal aplicação certamente concluiu que a taxa de juros oferecida 
pelo banco compensava suficientemente a perda de liquidez pelo prazo estipulado. 
Logo, esse papel é muito pouco líquido, porque, se eventualmente, no meio do pe- 
ríodo, o agente precisar desses recursos, ele perderá o rendimento total previsto 
para a aplicação, mesmo que seu dinheiro tenha ficado aplicado a maior parte dos 
90 dias. Contudo, a situação de nosso agente ficará menos ruim se houver para seu 
papel um mercado secundário no qual ele possa vendê-lo, recuperando, ao menos 
em parte, o rendimento que ele esperava obter. 

Até o ano de 2000, a classificação dos agregados monetários no Brasil era feita 
a partir do critério de liquidez. Essa classificação é apresentada no Quadro 7.2. 
Note-se que o primeiro agregado, o M1, que definimos como meios de pagamento, 
é o agregado mais líquido da economia. Quanto mais distante do MI, menor seria 
a liquidez do agregado. 
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Quadro 7.2 Antiga classificação dos agregados monetários 


M1 = Papel-moeda em poder do público mais depósitos à vista do público nos bancos 
comerciais 


M2 = M1 mais títulos públicos em poder do setor privado 
M3 = M2 mais depósitos de poupança 
M4 = M3 mais depósitos a prazo e demais títulos privados 
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A partir de 2001, foi alterado o critério de classificação desses agregados, sendo 
substituído o critério de liquidez pelo de sistema emissor. A justificativa seria a ne- 
cessidade de, num ambiente de inflação baixa, avaliar a exposição do conjunto do 
sistema financeiro à demanda por liquidez”. 


* Se, por um lado, a classificação anterior era simples do ponto de vista didático, a nova classifica- 
ção engloba questões técnicas complexas sobre o sistema financeiro nacional. O objetivo aqui é 
apenas realizar uma breve exposição da nova metodologia. Tais detalhes técnicos podem ser en- 
contrados em Nota Técnica do Banco Central, de agosto de 2001, disponibilizado no site do Banco 
Central do Brasil. 
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Pelo novo critério, o M1, cujo conceito não mudou em relação à classificação 
anterior, é gerado por instituições emissoras de haveres estritamente monetários. 
O M2 engloba o M1, mais as demais emissões de alta liquidez realizadas primaria- 
mente no mercado interno por instituições depositárias. Define-se como institui- 
ções depositárias os bancos comerciais e múltiplos, caixas econômicas, bancos de 
desenvolvimento, agências de fomento, sociedades de crédito, associações de pou- 
pança e empréstimos e companhias hipotecárias. Ou seja, as instituições depositá- 
rias são aquelas que multiplicam o crédito. Já o M3 engloba o M2, mais as captações 
internas por intermédio dos fundos de renda fixa e das carteiras de títulos registra- 
das no Sistema Especial de Liquidação e Custódia (Selic). Por fim, o M4, também 
denominado de poupança financeira, engloba o M3, mais os títulos públicos de 
alta liquidez. O Quadro 7.3 resume a nova classificação. 


Quadro 7.3 Nova classificação dos agregados monetários 


M1 


M2 


M3 


M4 


Sistema emissor: consolidado monetário (passivo monetário restrito do Banco Central e 
bancos criadores de moeda escritural: bancos múltiplos com carteira comercial, bancos 
comerciais e caixas econômicas) 

M1 = Papel moeda em poder do público + depósitos à vista 

Sistema emissor: consolidado bancário menos fundos de renda fixa (passivo monetário 
restrito do Banco Central e passivo monetário ampliado emitidos primariamente pelas ins- 
tituições depositárias) 

M2 = M1 + depósitos especiais remunerados + depósitos de poupanças + títulos emitidos 
por instituições depositárias 

Sistema emissor: consolidado bancário (passivo monetário restrito do Banco Central e pas- 
sivo monetário ampliado das instituições depositárias e fundos de renda fixa) 

M3 = M2 + quotas de fundos de renda fixa + operações compromissadas registradas no 
Selic 

Sistema emissor: consolidado bancário mais governo (passivo monetário ampliado do Ban- 
co Central, instituições depositárias, fundos de renda fixa e tesouros nacional, estaduais e 
municipais) 


M4 = M3 + titulos públicos de alta liquidez 


Mas existe ainda um outro conceito de grande importância para a completa 
compreensão de um sistema monetário. Trata-se do conceito de base monetária, 
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que inclui o papel-moeda em poder do público mais os encaixes mantidos pelos 
bancos comerciais perante o Banco Central. Porém, para que possamos com- 
preender corretamente esse conceito, é preciso que nos detenhamos nas funções 
do Banco Central. 


7.2 | O BANCO CENTRAL E O CONTROLE DOS MEIOS DE 
PAGAMENTO. 


7.214 As funções do Banco Central 


Além de ser o responsável pela emissão do papel-moeda, o Banco Central de 
um país tem também outras funções, todas elas, de uma forma ou de outra, rela- 
cionadas a seu papel principal, que é o de garantir a estabilidade do sistema econó- 
mico do ponto de vista monetário, o que inclui tanto a preocupação com o 
comportamento dos preços dos bens e serviços que circulam na economia, quanto 
com a solvabilidade do sistema bancário. O Quadro 7.4 elenca as principais fun- 
ções do Banco Central. Discutiremos, em seguida, cada uma delas. 


(11) 


(1 
ser o depositário 
controlar a emissão das reservas 


de moeda internacionais 


(11) 
ser o banco ser o banqueiro 


dos bancos do governo 





O SISTEMA MONETÁRIO 205 


Na medida em que o Banco Central é a instituição responsável pela emissão 
de moeda, ele deve exercer tal autoridade por meio da obediência a alguns critérios 
que são determinados, num plano mais geral, pela orientação que preside a condu- 
ção da política econômica em curso no país em cada momento. A necessidade do 
controle sobre a emissão de moeda decorre de sua grande importância no que diz 
respeito não só à estruturação do sistema econômico como um todo, como, prin- 
cipalmente, no que tange a sua performance. Por isso, a chamada política monetá- 
ria, que tem como uma de suas tarefas básicas precisamente o controle da quantidade 
de meios de pagamento que circula no sistema, é uma das peças básicas na execu- 
ção da política econômica e congrega diversos instrumentos de ação dos quais o 
governo pode lançar mão para atingir seus objetivos. 

Uma das relações macroeconômicas mais importantes é precisamente aquela 
que liga os meios de pagamento (ou oferta monetária) ao nível geral de preços. 
Outra relação igualmente importante vincula quantidade de moeda e nível de ati- 
vidade. Nesse último caso, porém, é enorme a controvérsia existente, e a forma de 
enxergar tal relação varia de acordo com cada corrente teórica”. Há os que afirmam 
que, quando existe muita capacidade ociosa, como desemprego de mão-de-obra e 
máquinas paradas, uma elevação na liquidez da economia pode fazer crescer o 
produto. Outros acreditam que isso pode ocorrer só no curto prazo, pois, no longo 
prazo, esse efeito não se mantém. Outros, finalmente, afirmam que, qualquer que 
seja a situação, uma elevação da liquidez não tem impacto algum sobre o nível de 
atividade, nem no curto prazo, e serve apenas para elevar o nível geral de preços. 
Mas, deixando de lado a complexidade dos modelos econômicos que relacionam 
moeda, preços e produção agregada, o que é preciso reter é que a quantidade de 
moeda é uma das variáveis macroeconômicas mais importantes, de modo que o 
controle da oferta monetária constitui tarefa de extrema relevância. Esse controle 
é realizado pelo Banco Central, que autoriza a emissão de moeda, a qual é, então, 
produzida pela Casa da Moeda. 

A segunda função do Banco Central é a de ser o depositário das reservas in- 
ternacionais do país. O que significa isso? Como vimos no Capítulo 5, todas (ou 
quase todas) as transações que o país estabelece com outros países gera um fluxo 
de divisas, de dentro para fora ou de fora para dentro do país. Contudo, como a 
moeda que circula no país é a moeda local e não a divisa internacional — no caso 


* Na verdade, a controvérsia existe também no primeiro caso (o da relação entre oferta monetária 
e nível de preços). Contudo, como ninguém pode negar que a inflação é um fenômeno que se 
expressa monetariamente, existe aí pelo menos um ponto em comum, o que não acontece no 
segundo caso. 
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do Brasil, é o Real, e não o dólar americano —, todos os agentes que, seja lá por que 
motivo for, recebem divisas, trocam essas divisas pela moeda local nas casas de 
câmbio ou instituições financeiras autorizadas, que, por sua vez, vendem-nas ao 
Banco Central. Desse modo, o Banco Central serve como depositário de todas as 
divisas que, pelos mais variados motivos, entram no país'. De outro lado, ele tam- 
bém é o responsável pelo fornecimento de divisas aos agentes. Em outras palavras, 
quando se demandam divisas para, por exemplo, importar bens e serviços e enviar 
lucros ao exterior, o Banco Central tem de garantir que essas divisas apareçam e 
cheguem às mãos dos que delas precisam. O Banco Central tem de garantir, à taxa 
de câmbio vigente, que é o preço da divisa em moeda doméstica, a venda da quan- 
tidade de divisas que, em cada momento, a economia demanda. Assim, quando se 
fala em crise cambial, o que se está querendo dizer é que as autoridades monetárias 
do país não dispõem da quantidade de divisas demandada pela economia num de- 
terminado momento. 

O fato de o Banco Central funcionar como depositário oficial das reservas in- 
ternacionais facilita sua atuação no mercado de câmbio, particularmente nos regi- 
mes de câmbio flexível ou misto. Nesses regimes, o controle da quantidade 
disponível de reservas por parte das autoridades (no caso, o Banco Central) cons- 
titui condição básica para que o governo, quando julgar necessário, intervenha no 
mercado, visando alterar o comportamento do câmbio. De outro lado, o nível das 
reservas internacionais, em cada momento, é, por si mesmo, uma das variáveis que 
pode exigir esse tipo de intervenção. Tanto num quanto noutro caso — intervir no 
mercado de câmbio ou tentar alterar o nível de reservas —, reveste-se de extrema 
importância o fato de o Banco Central ser o depositário oficial das reservas do pais. 
No caso dos regimes de câmbio fixo, essa função do Banco Central é igualmente 
importante, visto que ele funciona como uma espécie de caixa geral de divisas da 
economia e é por meio de sua atuação que a taxa de câmbio mantém-se fixa. 

Vejamos agora o que significa dizer que o Banco Central tem de funcionar 
como banco dos bancos. Como vimos, os bancos comerciais, quais sejam, aquelas 
instituições autorizadas a receber depósitos à vista, mantém, de fato, consigo, só 


* Existe uma pequena quantidade de divisas que é comprada e vendida sem a interveniência do 
Banco Central e que constitui o que se conhece por mercado paralelo. Contudo, sua importância 
é, regra geral, diminuta, dada sua magnitude extremamente reduzida frente ao volume de divisas 
transacionado na economia como um todo em cada período. Mas o mercado paralelo acaba por 
ser relevante por funcionar como uma espécie de termômetro da taxa oficial de câmbio. As cota- 
ções do mercado paralelo, na medida em que sinalizam o sentimento dos agentes em relação ao 
preço oficial da divisa, fornecem, por isso, aos gestores da política econômica, particularmente 
da política cambial, informações de extrema relevância. 
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uma parcela dos recursos que recebem do público, parcela essa à qual se dá o nome 
de encaixe, utilizando o restante para realizar operações de empréstimo e dando 
origem com isso à criação de moeda escritural. Vimos também que eles podem as- 
sim agir porque é muito reduzida a probabilidade de os detentores de depósitos à 
vista virem reclamar seus direitos todos ao mesmo tempo, de modo que é sufi- 
ciente, para cada banco comercial em particular, reter um montante de recursos 
capaz de, a cada momento, satisfazer as demandas. Em função disso, é natural que 
os bancos mantenham encaixes muito inferiores ao volume de seus depósitos à 
vista. Esses encaixes podem tomar três formas diferentes: 


1) encaixes em moeda corrente (cmbc); 
ii) encaixes voluntários perante o Banco Central; e 
iii) encaixes compulsórios perante o Banco Central, 


Os encaixes em moeda corrente correspondem ao papel-moeda (inclusive 
moeda metálica) guardado nos cofres e nos caixas dos bancos comerciais que, 
como também já vimos, é mantido por essas instituições para fazer frente, a cada 
momento, a eventuais excessos de pagamentos contra recebimentos em papel- 
moeda. Correspondem, portanto, ao conceito cmbc, anteriormente estudado. Mas 
existem ainda os dois outros tipos de encaixe já assinalados, ambos efetuados pe- 
rante o Banco Central. Vejamos por que eles existem e qual é a sua ligação com o 
papel de banco dos bancos desempenhado pelo Banco Central. Como se sabe, to- 
dos os dias, milhares de cheques são depositados nos bancos comerciais. Quando 
alguém recebe um pagamento em cheque, pode fazer duas coisas: pode ir ao banco 
responsável pela emissão do cheque e sacar em papel-moeda esses recursos, ou 
pode depositá-lo em sua própria conta corrente bancária, para poder utilizar esses 
recursos, emitindo seus próprios cheques. Em boa parte dos casos, essa segunda 
alternativa é a escolhida. 

Em função disso, milhares de cheques são todos os dias depositados no sis- 
tema bancário, e cada banco em particular não recebe apenas cheques de sua pró- 
pria responsabilidade, mas também cheques que devem ser pagos por outros 
bancos. Ao mesmo tempo, cheques que seriam de sua responsabilidade são igual- 
mente depositados em outros bancos. Para acertar todas essas transações cruzadas, 
existe o que se chama de compensação. Um exemplo ilustra a situação. Suponha 
um sistema bancário constituído por apenas três bancos: X, Y e W. Suponha que, 
num determinado dia, o banco X recebeu para depósito $ 200 em cheques do banco 
Ye $500 em cheques do banco W, Ao mesmo tempo, o banco Y recebeu $ 100 em 
cheques do banco X e $ 250 em cheques do Banco W, e este último recebeu $ 150 
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em cheques do banco X e $ 150 em cheques do banco Y. Assim, o resultado da 
compensação nesse dia será o seguinte: 


banco X: +S 450 
banco Y:0 
banco W:—$ 450 


O resultado positivo do banco X resulta do fato de que, nesse dia, ele recebeu 
depósitos em cheques a serem pagos por outros bancos no valor de $ 700 e só teve 
de pagar $ 250 a outros bancos por cheques de sua responsabilidade neles deposi- 
tados. Assim, o banco X teve, nesse dia, uma entrada líquida de recursos de S 450. 
No caso do banco Y, esse balanço empatou: ele recebeu depósitos em cheques de 
outros bancos no valor de $ 350 e teve de pagar a outros bancos por cheques de sua 
emissão neles depositados os mesmos $ 350. Já no caso do banco W, o resultado foi 
negativo: ele recebeu depósitos à vista em cheques de outros bancos no valor de 
apenas $ 300 e teve $ 750 em cheques de sua responsabilidade depositados em ou- 
tros bancos. Para enfrentar esse déficit, o banco W vai certamente fazer uso de seus 
encaixes voluntários no Banco Central. Esses encaixes constituem, portanto, uma 
fração de seus depósitos à vista, que os bancos comerciais deixam voluntariamente 
em depósito no Banco Central, para enfrentar esse tipo de déficit”. 

Já os encaixes compulsórios, como o próprio nome indica, constituem exi- 
gência legal. Os bancos comerciais são obrigados a recolher, ao Banco Central, uma 
determinada proporção de seus depósitos à vista e a prazo”. Contudo, diferente- 
mente dos encaixes voluntários, eles não podem ser livremente utilizados pelos 
bancos para enfrentar seus déficits de compensação. É claro que, na medida em que 
os déficits representam redução no volume de depósitos à vista, o valor desse en- 
caixe se reduz, já que ele é uma proporção desses depósitos. Portanto, alguma libe- 
ração desses recursos ocorre nesses casos, mas nunca em montante suficiente para 
zerar o déficit. 


1 


Em determinadas condições, os bancos comerciais podem manter, de modo parcialmente alter- 
nativo aos encaixes voluntários no Banco Central, uma carteira de títulos públicos de curto prazo 
e de alta liquidez no mercado, que funciona, então, como um quase-caixa. Existindo tais títulos, 
essa alternativa tende a ser utilizada, já que permite auferir juros, o que não acontece com os 
encaixes usuais em dinheiro. 

* Eventualmente, o Banco Central pode permitir que uma parcela desses encaixes compulsórios 
seja mantida, não sob a forma de dinheiro, mas sob a forma de títulos da dívida pública, opção 
que com certeza é muito mais interessante para os bancos comerciais, que podem então obter 
juros desses recolhimentos obrigatórios. 


O SISTEMA MONETÁRIO 209 


Temos com isso as informações suficientes para entender o papel de banco 
dos bancos exercido pelo Banco Central. Retomemos nosso exemplo e suponha- 
mos que os recursos que o banco W consegue obter por meio de seus encaixes to- 
tais não sejam suficientes, naquele dia, para honrar seus compromissos, ou seja, 
para pagar todos os cheques de sua emissão depositados em outros bancos. Nesse 
caso, supondo que essa não seja uma situação frequente na vida do banco, ou, em 
outras palavras, que a ocorrência dos déficits não seja sistemática, o banco pode 
enfrentar esse momentâneo desequilíbrio pedindo recursos emprestados ao Banco 
Central. Quando o Banco Central atende a esse tipo de pedido, ele está funcio- 
nando como emprestador de última instância, e os recursos que ele está empres- 
tando chamam-se redescontos de liquidez”. Na medida em que os bancos 
comerciais mantêm encaixes muito inferiores a seus depósitos, a existência desse 
tipo de empréstimo é fundamental para a credibilidade e solvabilidade do sistema 
bancário. Na sua inexistência, o sistema bancário, que tem a estrutura de suas ope- 
rações ativas e passivas baseada em probabilidades, estaria sujeito a uma perma- 
nente e substantiva vulnerabilidade, com consequências incomensuráveis sobre o 
funcionamento de todo o sistema econômico. 

De outro lado, porém, cabe ao Banco Central atuar de modo prudencial, para 
evitar quebras de bancos e o desencadeamento de uma crise bancária generalizada. 
Em outras palavras, se é, de uma certa forma, normal a concessão de empréstimos 
de liquidez por parte do Banco Central, a ocorrência sistemática de episódios como 
esse com um determinado banco pode estar indicando justamente que o mesmo 
está se tornando insolvente ou que está próximo da falência. Como a quebra de um 
banco insolvente pode contaminar vários outros, tecnicamente saudáveis, por sim- 
ples contágio, desencadeando o chamado “efeito dominó” e gerando uma situação 
de grande instabilidade na economia como um todo, cabe ao Banco Central justa- 
mente fiscalizar as atividades dos bancos comerciais, para evitar que situações 
como essa ocorram, 

Mas, retomando o papel de banco dos bancos desempenhado pelo Banco 
Central, ele assim se define porque é, por um lado, o agente que detém os encaixes 
dos bancos comerciais e, por outro, o agente que empresta dinheiro aos bancos co- 
merciais, quando necessário. Assim, ele funciona, em relação aos bancos comer- 
ciais, do mesmo modo que estes funcionam em relação ao público em geral. 

Resta finalmente elucidar por que o Banco Central desempenha o papel 
de banqueiro do governo, esclarecendo, desde o início, que governo refere-se aqui a 


Evidentemente, o Banco Central cobra uma taxa de juros sobre o montante dos empréstimos de 
liquidez que concede aos bancos comerciais. Essa taxa tem o nome de taxa de redesconto. 
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governo federal. Em primeiro lugar, é no Banco Central que o Tesouro Nacional 
deposita os recursos que arrecada sob a forma de impostos, taxas e contribuições. 
É ele também quem compra títulos da dívida pública federal e concede outros tipos 
de empréstimo à União. Em outras palavras, tanto para depositar recursos, quanto 
para tomar empréstimos, o governo federal utiliza o Banco Central. Assim, da 
mesma maneira que, por motivos similares, o Banco Central é considerado banco 
dos bancos, ele também é considerado banqueiro do governo. Cabe, no entanto, 
frisar que é distinta a natureza das operações efetivadas em cada caso. Na relação 
dos bancos comerciais com o Banco Central, estamos falando de operações intra- 
muros do próprio setor bancário (Banco Central mais bancos comerciais), que, 
como vimos, é o responsável pela emissão dos meios de pagamento. Já no caso das 
relações entre o Banco Central e o governo federal, temos uma relação entre o sis- 
tema bancário e o sistema não bancário, uma vez que o governo federal (assim 
como os demais níveis de governo) faz parte, para efeitos dessa discussão, daquilo 
que chamamos público. É importante assinalar essa diferença porque, como vere- 
mos, os impactos dessas operações são distintos do ponto de vista da criação e des- 
truição de meios de pagamento. 


7.2.2 Ascontas monetárias 


Em termos operacionais, podemos entender melhor as operações dos bancos 
comerciais e do Banco Central através de seus balancetes, que, conjuntamente con- 
siderados, constituem as contas monetárias do país e conformam o balancete do 
sistema monetário. Investigando esses balancetes, compreenderemos, por exemplo, 
como funciona o sistema monetário, o que é base monetária, qual o significado das 
operações dos bancos comerciais, de que maneira as funções do Banco Central, re- 
cém-consideradas, geram operações ativas e passivas e qual seu impacto sobre os 
meios de pagamento. 

Um balancete é um instrumento contábil em que é possível analisar, para 
uma determinada instituição, as fontes de recursos e suas aplicações. Já vimos vá- 
rios exemplos desse tipo de instrumento, particularmente nos Capítulos 2, 4 e 5. 
Contudo, vale a pena relembrar que: i) um balancete é composto de dois lados, 
o passivo, que elenca as fontes de recursos, e o ativo, que mostra as aplicações; e 
ii) que, sendo um instrumento contábil, ele deve obedecer ao método das partidas 
dobradas e à exigência de equilíbrio interno, isto é, a soma dos valores do ativo tem 
de ser exatamente igual à soma dos valores do passivo. 

Comecemos pelos bancos comerciais. O balancete a seguir apresentado tem o 
título de balancete consolidado dos bancos comerciais. Isso significa que: i) cada 
banco comercial possui um balancete desse tipo, de modo que os lançamentos aí 
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apresentados indicam as operações que são típicas desse tipo de instituição; e 
ii) para efeitos da compreensão do sistema monetário como um todo, não nos in- 
teressa o balancete de cada banco comercial em particular, mas um instrumento 
que mostre o comportamento do conjunto de todos os bancos comerciais. Para se 
obter isso, basta somar, lançamento a lançamento, os balancetes de todos os bancos 
comerciais do país e, ao assim procedermos, estaremos gerando um balancete con- 
solidado dos bancos comerciais tal como apresentado na Tabela 7.1. 


Tabela 7.1 Balancete consolidado dos bancos comerciais 


Ativo Passivo 
A Encaixes Recursos monetários 
a, Em moeda corrente F Depósitos à vista 


a Em depósitos no Banco Central Recursos não monetários 


te 


— voluntários G Depósitos a prazo 


— compulsórios H Redescontos e demais recursos 


B Empréstimos provenientes do Banco Central 


b, Ao setor público I Recursos externos 


b. Ao setor privado J Outras exigibilidades 
2 


C Títulos K Recursos próprios 
c, Públicos 
c, Privados 

D Outras aplicações 


E Imobilizado 








Vejamos o significado de cada item do balancete aqui apresentado, lembrando 
de antemão que, na realidade, para cada um dos bancos do sistema, cada um desses 
itens constitui, por si só, uma conta, com lançamentos a débito e a crédito, cujo re- 
sultado final é trazido para seu balancete. À guisa de exemplo, podemos tomar a si- 
tuação de um banco comercial que recebe uma aplicação em depósitos a prazo 
(pela venda de um CDB, por exemplo). Essa operação vai gerar um lançamento a 


piniiaieça regional 
PSA Sd Sa +, 


es vo IRRAT A 
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crédito na conta depósitos a prazo, e um lançamento a débito na conta caixa em 
moeda corrente (se a aplicação tiver sido feita em dinheiro) ou na conta depósitos à 
vista (se a aplicação tiver sido feita em cheque). No momento em que esse CDB for 
resgatado, o resgate vai gerar lançamentos inversos a esses: um lançamento a cré- 
dito na conta caixa ou na conta depósitos à vista e um lançamento a débito na conta 
depósitos a prazo. Ao final de cada período, os saldos de todas as contas são trazidos 
para o balancete do banco, aparecendo como seus itens. Como estamos traba- 
lhando com o balancete consolidado de todo o conjunto dos bancos comerciais, 
cada um dos itens aqui apresentados indica, portanto, num determinado momento, 
a soma dos saldos das contas de mesmo nome de todos os bancos comerciais. 

Isso posto, comecemos nosso exame desse balancete pelo passivo, que elenca 
todas as fontes de recursos. Inicialmente, temos os depósitos à vista (dv), que são 
os recursos que o público mantém em suas contas correntes. No item F aparece, 
portanto, o saldo dos depósitos à vista que, no momento a que se refere o balancete, 
o público mantém junto a todos os bancos comerciais. Como já vimos, esses recur- 
sos são recursos monetários, ou seja, fazem parte dos meios de pagamento e pos- 
suem liquidez imediata: um pagamento de qualquer mercadoria ou serviço efetuado 
com cheque constitui pagamento à vista, tanto quanto aquele feito com dinheiro 
em espécie — a menos, é claro, que se trate de cheque pré-datado. 

Dentre os recursos não monetários, temos, em primeiro lugar, os depósitos a 
prazo, que incluem depósitos de poupança, aplicações em certificados de depósitos 
bancários (CDBs) e em fundos de diversos tipos, que o público pode efetuar nos 
bancos comerciais visando valorizar seu capital monetário pelo recebimento de 
juros. De modo similar ao que acontece com os depósitos à vista, aparece, no item 
G do balancete, o valor total de depósitos a prazo de vários tipos que, no momento 
em questão, o público mantém nos bancos comerciais. A liquidez desses depósitos 
é evidentemente menor do que a dos depósitos à vista, uma vez que o resgate fora 
do prazo estipulado em cada tipo de aplicação impõe custos a seus detentores, sob 
a forma de perda (total ou parcial) do rendimento previsto. 

O item H refere-se fundamentalmente aos empréstimos de redescontos toma- 
dos pelos bancos comerciais para enfrentar desequilíbrios momentâneos de com- 
pensação. O valor aí lançado indica, no momento em questão, o saldo de 
exigibilidades desse tipo relativamente às quais os bancos comerciais devem prestar 
contas ao Banco Central. Além do redesconto clássico, os bancos também podem 
receber recursos do Banco Central com a finalidade de operar programas especiais, 
como financiamento a exportações e a pequenas e médias empresas, os quais, regra 
geral, trabalham com juros subsidiados, ou seja, menores do que aqueles normal- 
mente praticados no mercado. 
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No caso do Brasil, que, como vimos no Capítulo 5, é um importador líquido 
de capitais, os bancos podem ainda tomar recursos no exterior e repassá-los aos 
residentes sob a forma de empréstimos. O item I mostra, pois, no momento a que 
se refere o balancete, o saldo dos recursos externos, ou seja, daqueles recursos toma- 
dos pelos bancos comerciais do país junto a não residentes*. Mas só é interessante 
para os bancos comerciais fazer esse tipo de operação quando houver um diferen- 
cial de juros, entre o mercado interno e o externo, do qual eles possam se beneficiar. 
Em outras palavras, se a taxa de juros no mercado externo for menor do que a pra- 
ticada no mercado interno, vale a pena tomar emprestado recursos externos e em- 
prestá-los internamente. O risco desse tipo de operação é o de mudanças abruptas 
e não previstas na política cambial. Uma desvalorização cambial significativa e não 
antecipada pelos bancos pode jogar por terra o ganho esperado por conta do dife- 
rencial de juros e, dependendo do tamanho dessa desvalorização, pode provocar 
ainda um enorme prejuízo. 

O item J refere-se ao saldo, no momento em questão, dos recursos provenientes 
de uma série de outras fontes, como repasses do governo e FGTS, às quais os bancos 
também tém acesso e que não podem ser caracterizadas nem como depósitos à vista, 
nem como depósitos a prazo, nem como recursos externos. Por fim, inclui-se, dentre 
as fontes de recursos à disposição dos bancos, seu próprio capital, ou seja, seus 
recursos próprios (muitas vezes denominados patrimônio líquido), cujo valor, no 
momento a que se refere o balancete, aparece indicado no item K do passivo. 

Tendo compreendido de onde provêm os recursos à disposição dos bancos, 
tentemos agora entender onde eles são aplicados. Fazer isso implica investigar as 
contas do ativo. Como já vimos, uma parte dos recursos que os bancos recebem 
deve ser mantida como encaixe. Portanto, o item A indica, no momento a que se 
refere o balancete, qual é o montante total de moeda corrente nos caixas dos bancos 
comerciais (cmbc, item a,) e qual é o saldo dos encaixes voluntários e compulsórios 
mantidos pelo conjunto dos bancos comerciais perante o Banco Central (a,). 


* Oleitor atento já terá percebido que um dos instrumentos disponíveis para enfrentar desequili- 
brios no balanço de pagamentos é precisamente a elevação da taxa interna de juros. E isso é assim 
não só porque, com a desregulamentação financeira, estimula-se a entrada de capitais de curto 
prazo (para aplicação em títulos da dívida pública, por exemplo), que vêm-se beneficiar de um 
rendimento maior, como também porque estimula a captação de recursos externos pelos bancos 
comerciais, dado o beneficio advindo do diferencial de juros. Em ambos os casos, tais operações 
vão engordar os lançamentos a crédito da balança de capitais do país. Contudo, como já comen- 
tamos no Capítulo 5, apesar de aparentemente fácil e eficaz para corrigir desequilíbrios nas contas 
externas, esse tipo de expediente é bastante arriscado no longo prazo, pois, além de desestabilizar 
o sistema econômico como um todo, torna o país cada vez mais dependente de capitais especu- 
lativos e acaba por subordinar toda a política econômica às exigências desses capitais. 
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Como se sabe, os empréstimos constituem as atividades-fim dos bancos co- 
merciais. Em outras palavras, a finalidade precípua de sua atuação é precisamente 
a de funcionar como um intermediário entre a oferta e a demanda por recursos li- 
quidos. Assim, uma boa parte dos recursos que restam à disposição dos bancos, 
depois de efetuados os encaixes, é emprestada, em troca do pagamento de juros, e 
os beneficiários de tais empréstimos podem ser tanto agentes e instituições do setor 
privado quanto instituições do setor público. O item B do ativo indica, pois, no 
momento em questão, o saldo total dos empréstimos concedidos ao público (setor 
privado e setor público), pelo conjunto dos bancos comerciais. 

Além de emprestar, os bancos podem também aplicar seus recursos na com- 
pra de títulos de dívida, que, mais uma vez, podem ser de emissão tanto do setor 
privado, como debêntures, quanto do setor público, como títulos da dívida pública 
dos três níveis de governo. O valor total de tais aplicações, no momento a que se 
refere o balancete, aparece indicado no item €. 

Tal como no caso das fontes, podem existir também aplicações que não se en- 
quadram em nenhum dos itens anteriores. Para essas existe, no ativo do balancete, 
o item D, que indica seu saldo no momento em questão. 

Finalmente, como acontece com as empresas de qualquer setor, parte dos re- 
cursos dos bancos está aplicada naquilo que se chama imobilizado, ou seja, em ca- 
pital físico, que tem a forma de prédios e máquinas. Como se trata aqui de bancos 
comerciais, boa parte desse imobilizado é constituído pelas agências bancárias e 
pelos equipamentos, particularmente os de informática (como caixas eletrônicos, 
computadores, máquinas copiadoras, telefones e fax), utilizados tanto no atendi- 
mento ao público quanto nas atividades internas. O valor total do estoque de bens 
físicos de propriedade do conjunto dos bancos comerciais no momento a que se 
refere o balancete é indicado no item E. 

Como já indicamos, o balancete consolidado dos bancos comerciais constitui 
uma parte importante daquilo que se chama contas monetárias de um pais. À ou- 
tra parte diz respeito ao resultado das operações do Banco Central. Portanto, existe 
também um balancete das operações do Banco Central, que devemos investigar 
para poder compreender o funcionamento do sistema monetário como um todo. 

A observação feita para o balancete dos bancos comerciais vale também aqui, 
ou seja, os itens que aparecem no balancete do Banco Central referem-se, na ver- 
dade, a contas permanentemente mantidas pela instituição para registro das ope- 
rações por ela desenvolvidas, cujo saldo, num determinado momento, é transferido 
para o balancete. Vale lembrar que, no caso do Banco Central, tais contas e conse- 
quentes itens do balancete refletem também as funções do Banco Central anterior- 
mente discutidas. 
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A Tabela 7.2 apresenta o balancete do Banco Central. Comentaremos a seguir 
o significado de cada um de seus itens. Como recurso didático, indicamos cada 
item com uma letra diferente das usadas na Tabela 9.1 para o balancete dos bancos 
comerciais. 


Tabela 7.2 Balancete do Banco Central 


Ativo Passivo 


L Reservas internacionais U Papel-moeda emitido 


M Redescontos e demais empréstimos V Depósitos do Terouro Nacional 
aos bancos comerciais 








N Empréstimos ao Tesouro Nacional W Depósito dos bancos comerciais 
— voluntários 
— compulsórios 


O Empréstimos a outros órgãos X Recursos externos 


públicos e esferas de governo 





P Empréstimos ao setor privado Y Outros recursos 


Q Caixa em moeda corrente Z Recursos próprios 





R Títulos públicos federais 








S Outras aplicações 
T Imobilizado 





Para facilitar a indicação do significado de cada um dos itens apresentados 
pelo balancete do Banco Central, lembremos de antemão — e isto vale para todos 
os itens — que eles indicam o saldo da respectiva conta no momento a que se refere 
o balancete. Suponhamos que o balancete em questão refira-se ao momento 1. 
Nesse caso, o item Q, por exemplo, indicará qual é o saldo do papel-moeda emitido 
que se encontra no caixa do Banco Central no momento 1. 

Isso posto, consideremos o significado de cada um dos itens desse balancete. 
Comecemos pelo lado do passivo. O primeiro item que aí aparece é o papel-moeda 
emitido (pme, item U), diretamente ligado à primeira das funções do Banco Central, 
que é justamente a de controlar a emissão monetária. O volume de papel-moeda 
emitido é uma variável de controle exclusivo do Banco Central e constitui-se, por 
isso, numa exigibilidade que deve ser registrada no lado do passivo de seu balancete. 
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Mais adiante, veremos de que forma o controle sobre essa variável influencia o 
saldo dos meios de pagamento. 

Os depósitos do Tesouro Nacional estão associados à quarta função do Banco 
Central, qual seja, a de funcionar como banqueiro do governo. Como já indicamos, 
o governo federal deposita no Banco Central os recursos que arrecada sob a forma 
de impostos, taxas e outras contribuições. Isso gera os depósitos do Tesouro Na- 
cional (item V), que constituem recursos da União sobre os quais o Banco Central 
tem de prestar contas, já que funciona como seu guardião. 

O item W corresponde exatamente ao item a, do balancete consolidado dos 
bancos comerciais, ou seja, refere-se aos recursos depositados pelos bancos comer- 
ciais no Banco Central, a título de encaixes, e que geram depósitos voluntários e 
compulsórios. O que configura crédito para os bancos comerciais e, por isso, encon- 
tra-se do lado do ativo, representa exigibilidade para o Banco Central e, por isso, 
encontra-se do lado do passivo. Em outras palavras, se um determinado banco 
possui, junto ao Banco Central, um determinado volume de recursos monetários 
sob a forma de encaixe voluntário, o Banco Central tem de liberar esses recursos, 
ou qualquer parcela deles, assim que forem exigidos por esse banco. Como se viu, 
a liberação dos recursos vinculados aos encaixes compulsórios não é tão simples, 
já que obedece a critérios determinados por lei, mas, de qualquer maneira, eles 
constituem recursos dos bancos comerciais que estão sob a guarda do Banco Cen- 
tral e, por isso, figuram como item do passivo de seu balancete. 

Os itens X, Y e Z têm significado análogo ao dos itens 1, ] e K do balancete 
consolidado dos bancos comerciais. 

Investiguemos então as contas do ativo. O primeiro item (L) está relacionado 
à segunda das funções do Banco Central, que é precisamente a de ser o depositário 
oficial das reservas em divisas do pais. Quando um determinado volume de divisas 
chega ao caixa do Banco Central é porque, em contrapartida, dada a taxa de câm- 
bio vigente, um fluxo de idêntico valor em moeda doméstica saiu do Banco Cen- 
tral. Suponhamos um exportador que tenha recebido USS 5.000 pela venda de suas 
mercadorias ao exterior. Recebendo esses dólares, ele vai vendê-los a uma casa de 
câmbio, recebendo em troca a moeda doméstica. A casa de câmbio, por sua vez, vai 
trocá-los por moeda doméstica no Banco Central, que, sendo o depositário oficial 
das divisas, não pode recusá-los e é obrigado a trocá-los por moeda doméstica. O 
Banco Central, portanto, comprou essas divisas e tem, por isso, junto à sociedade, 
um “direito” em moeda doméstica correspondente ao valor do montante de reser- 
vas que está depositado em seu caixa. Por isso, esse item aparece lançado no ativo 
do balancete do Banco Central. 

O item M está associado à terceira função do Banco Central, que, como vimos, 
é a de ser banco dos bancos e, nessa medida, emprestador de última instância do 
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sistema bancário. Ele corresponde ao item H do balancete consolidado dos bancos 
comerciais. Os recursos emprestados pelo Banco Central aos bancos comerciais, a 
título de empréstimos de liquidez, geram direitos (ou seja, crédito) do Banco Central 
junto aos bancos comerciais e, inversamente, um débito dos bancos comerciais 
junto ao Banco Central. Daí serem lançados no ativo do balancete do Banco Cen- 
tral e no passivo do balancete consolidado dos bancos comerciais. 

A quarta função do Banco Central, que já tinha aparecido no item V do pas- 
sivo, reaparece, no ativo, no item N, que são os empréstimos ao Tesouro Nacional. 
Em outras palavras, isso significa que o Banco Central pode financiar o governo 
central para que este possa fazer face a suas despesas, ou seja, o governo pode sacar, 
em moeda nacional, junto ao Banco Central, um volume de recursos maior do que 
aquele disponível sob a forma de depósitos ali efetuados (item V). Operacional- 
mente, não há grande dificuldade em viabilizar tal financiamento. Como a emissão 
monetária é de controle exclusivo do Banco Central, basta que ele ordene um au- 
mento de emissão na Casa da Moeda para atender à maior demanda do governo 
central por recursos líquidos. 

Contudo, esse tipo de operação gera desdobramentos bastante importantes 
no que tange ao controle dos meios de pagamento e ao desempenho da economia 
como um todo. Constitui, por isso, matéria de enorme controvérsia entre os eco- 
nomistas e gera também posições bastante diferenciadas no que diz respeito ao es- 
tatuto das relações que o Banco Central deve manter com o governo do país: alguns 
acreditam que ele deve ser completamente independente do governo central; ou- 
tros acham que não. Na Seção 8.2 do Capítulo 8, discutiremos mais demorada- 
mente a questão da relação entre quantidade de moeda, nível de atividade e nível 
de preços. Também será interessante ao leitor acompanhar as considerações que se 
encontram no Anexo 8.1 do Capítulo 8, que trata da história do Banco Central e a 
relação que isso tem com a discussão sobre sua independência. 

O item Q refere-se à parcela de papel-moeda emitido (pme) que não foi colo- 
cada em circulação e ficou no caixa do Banco Central, ou seja, corresponde ao 
conceito cBC. Quanto aos demais itens que compõem o ativo do Banco Central, 
basta dizer que eles guardam uma analogia com itens existentes também no balan- 
cete consolidado dos bancos comerciais: o item O corresponde ao b,; o item P ao 
b; o item R ao c, com a ressalva de que o item R refere-se apenas aos títulos fede- 
rais, enquanto o c, inclui títulos de dívida de todas as esferas de governo; final- 
mente, o item S corresponde ao D, e o item T, ao E. 

Como já comentamos, o interesse existente na investigação dos balancetes dos 
bancos comerciais e do Banco Central diz respeito à compreensão que, por meio 
deles, podemos ter do funcionamento do sistema monetário. Para tanto, torna-se 
necessário construir, a partir desses dois balancetes, um terceiro, denominado 
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balancete consolidado do sistema monetário. Contudo, para facilitar essa tarefa, pre- 
cisamos fazer algumas modificações no balancete do Banco Central que acabamos 
de estudar. Algumas simplificações e rearranjos possibilitarão o entendimento 
mais claro do significado desse terceiro balancete, que constitui uma espécie de 
peça-resumo de grande utilidade para a compreensão dos mecanismos de criação 
e destruição de moeda que estudaremos adiante. Vejamos, então, na Tabela 7.3, 
essa forma alternativa de apresentação do balancete do Banco Central, que ganha 
o adjetivo sintético porque apresenta um número de itens reduzido em relação a 
sua primeira versão. 


Tabela 7.3 Balancete sintético do Banco Central 
Ativo Passivo 
L Reservas internacionais Base monetária 


M Redescontos e demais empréstimos | u Papel-moeda em poder do 
aos bancos comerciais público 
W Encaixes totais dos bancos 
comerciais 
w, Em moeda corrente 
w, Em depósitos voluntários e 
compulsórios junto ao BC 


N Empréstimos ao Tesouro Nacional | Recursos não monetários 


O Empréstimos a outros órgãos V Depósitos do Tesouro Nacional 


«tds " 
públicos e esferas de governo de Decursusunersos 


o da 6 Saldo líquido das demais contas 


Q Caixa em moeda corrente 


R Títulos públicos federais 


Comparando o balancete apresentado na Tabela 7.3 com o balancete ante- 
rior, percebe-se com facilidade quais foram os rearranjos efetuados. À primeira 
diferença é que, no lado do passivo, em vez do item U (papel-moeda emitido ou 
pme), temos o item u (papel-moeda em poder do público ou pmpp). Como vimos 
anteriormente, o saldo do pme, deduzido do caixa em moeda corrente do Banco 
Central (cBC), dá-nos o saldo do pmc, papel-moeda em circulação (ou pmc = pme 
— cBC) e, para chegar ao pmpp, basta deduzir de pmc o caixa em moeda corrente 
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dos bancos comerciais (cmbc), já que pmpp = pmc — cmbc. Assim, o que se fez foi 
colocar, no passivo, diretamente, o pmpp por meio de duas operações: i) transpor- 
tando o antigo item Q do ativo, que correspondia exatamente a cBC, para o lado 
do passivo e registrando ali apenas a diferença entre os dois, ou seja, pmc; e, em se- 
guida, ii) retirando de pmc o cmbc e agregando este último a W, que contém agora 
não apenas os encaixes voluntários e compulsórios dos bancos comerciais perante 
o Banco Central (w,), mas também o caixa em moeda corrente dos bancos comer- 
ciais (w,). Essa alteração se justifica porque o que interessa, para efeitos da defini- 
ção de base monetária e de meios de pagamento e para efeitos da compreensão dos 
mecanismos de criação e destruição de moeda, é o papel-moeda em poder do pú- 
blico e não o papel-moeda emitido. 

A segunda diferença é que desapareceram os itens S e T do ativo e os itens Y e 
Z do passivo. Em compensação, apareceu, do lado do passivo, o item 6, que não 
existia anteriormente. Como aqueles itens não têm nenhuma importância especi- 
fica na compreensão do funcionamento do sistema monetário, decidiu-se, para fa- 
cilitar, considerá-los todos pelo seu saldo líquido. Daí o surgimento, no passivo, do 
item 0. Logo,0=Y +Z-S-T. 

Finalmente, separou-se as contas do passivo em dois grupos: a base monetária 
e Os recursos não monetários. A intenção desse rearranjo é justamente destacar, 
dentre os itens do passivo, aquilo que constitui a chamada base monetária. Ela in- 
dica, portanto, a quantidade de meios de pagamento sob responsabilidade do 
Banco Central, e isso significa a soma do saldo do papel-moeda em circulação 
(Lu + w,), cuja emissão é de responsabilidade do Banco Central, com os encaixes 
totais dos bancos comerciais no Banco Central (w,). Dito de outra forma, a base 
monetária é composta pela parte do passivo do Banco Central que é constituída 
exclusivamente por recursos monetários. A base monetária é um agregado mone- 
tário de extrema importância para o funcionamento do sistema, já que, como ve- 
remos, é sobre ela que funciona o efeito multiplicador do sistema bancário. 

Considerando o equilíbrio interno desse balancete, podemos perceber que as 
alterações no ativo, decorrentes da modificação no valor de uma ou mais de suas 
contas, têm de ter, como contrapartida, alterações ou na base monetária ou nos 
recursos não monetários. As alterações nas contas do ativo são conhecidas como 
operações ativas do Banco Central. Temos, então, uma característica importante 
da base monetária: ela pode ser diretamente controlada pelo Banco Central por 
meio do controle de suas operações ativas. Tomemos, como exemplo, uma eleva- 
ção das reservas internacionais (item L). Se, por uma razão qualquer, eleva-se su- 
bitamente o volume de divisas no ativo do Banco Central, isso significará, 
imediatamente, um aumento da base monetária em igual valor, no caso, um au- 
mento em 4 (pmpp), decorrente da compra de divisas de propriedade do público 
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por parte do Banco Central. A única possibilidade de isso não acontecer, ou acon- 
tecer apenas parcialmente, é o caso de, em vez de se transformar em moeda nas 
mãos do público, esse volume adicional de reservas, ou ao menos parte dele, trans- 
formar-se em algum outro item do passivo não monetário (provavelmente algum 
item embutido em 6). 

A compra de títulos públicos federais (item R) também fornece um bom 
exemplo da forma pela qual as operações ativas do Banco Central influenciam a 
base monetária, Para que seja possível ao Banco Central elevar as compras de títulos 
da dívida de emissão do governo central sem provocar imediatamente um aumento, 
no mesmo valor, da base monetária (pelo aumento de u), ele pode, ou reduzir os 
empréstimos ao Tesouro Nacional (item N) no mesmo valor, já que isso provocará 
uma contração na base monetária que compensará a expansão provocada pela 
compra de títulos, ou obrigar o governo central a deixar os recursos referentes a essa 
compra, pelo menos por um tempo, depositados no próprio Banco Central. Nesse 
último caso, em vez de a compra de títulos provocar uma elevação de idêntico valor 
na base monetária, ela provocará uma elevação de valor igual nos recursos não 
monetários, ou seja, no passivo não monetário do Banco Central. 

Assim, de maneira geral, podemos dizer que só existirá expansão da base mo- 
netária se ocorrer um aumento das operações ativas do Banco Central, não com- 
pensado por aumento de igual valor em seus recursos não monetários, ou se ocorrer 
uma mudança na composição do passivo total com a redução do passivo não mo- 
netário e consequente aumento da base monetária. Inversamente, só ocorrerá con- 
tração da base monetária se houver uma redução nas operações ativas do Banco 
Central não compensada por uma redução de igual valor no passivo não monetá- 
rio, ou se houver uma mudança na composição do passivo, com aumento do pas- 
sivo não monetário e consequente redução da base monetária. A inexorabilidade 
desses resultados decorre da natureza do balancete, que, como instrumento contá- 
bil, exige o equilíbrio interno, ou seja, igualdade entre ativo e passivo. 

Surge a partir dessa análise uma questão importante. Tomando o conceito de 
meios de pagamento, isto é, papel-moeda em poder do público (pmpp) mais de- 
pósitos à vista do público nos bancos comerciais (d), percebe-se que o Banco Cen- 
tral não tem controle direto sobre esse agregado. Isso porque, como vimos, os 
depósitos à vista do público nos bancos comerciais também são moeda (moeda es- 
critural), de modo que a criação de moeda não é privilégio do Banco Central: os 
bancos comerciais, através das operações de empréstimos, também detêm o poder 
de criar moeda. 

Entretanto, se o Banco Central possui, como vimos, o controle sobre a base 
monetária e se existe uma relação estável entre base monetária e os meios de paga- 
mento, podemos afirmar que o Banco Central tem o poder de controlar, ainda que 
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indiretamente, a quantidade de moeda na economia. Essa relação estável é dada 
pelo chamado multiplicador bancário, uma variável que indica, dada a base mo- 
netária, qual é o volume de meios de pagamento que está circulando na economia 
num determinado momento. 

Na próxima seção, estudaremos com mais detalhes essa variável, seus determi- 
nantes e o modo como influencia os meios de pagamento. Antes, porém, resta-nos 
construir, a partir do balancete consolidado dos bancos comerciais e do balancete 
sintético do Banco Central, o balancete consolidado do sistema monetário, que 
será um somatório dos dois primeiros. A Tabela 7.4 apresenta esse balancete. Dis- 
cutiremos, em seguida, quais foram as operações contábeis necessárias para se che- 
gar a ele e qual o significado de cada uma de suas partes. 








Tabela 7.4 Balancete consolidado do sistema monetário 


Ativo Passivo 
Aplicação do Banco Central Meios de pagamento 
L Reservas internacionais | u Papel-moeda em poder do público 
N Empréstimos ao Tesouro Nacional F Depósitos à vista do público nos 
bancos comerciais 
O Empréstimos a outros órgãos Passivo não monetário do banco 
públicos e esferas de governo Central 
P Empréstimos ao setor privado 4 V Depósitos do Tesouro Nacional 
R Títulos públicos federais X Recursos externos — us 
Aplicações dos bancos comerciais | 8 Saldo líquido das demais contas 
B Empréstimos aos setores público e | Passivo não monetário dos bancos 
privado comerciais 
c Títulos públicos e privados IG Depósitos a prazo 
C Títulos públicos e privados 1 Recursos externos 


| ô Saldo líquido das demais contas 


Como observamos, o balancete consolidado do sistema monetário resulta da 
soma do balancete consolidado dos bancos comerciais com o balancete sintético do 
Banco Central, contemplando, assim, a totalidade do sistema bancário (ou sistema 
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monetário). Num processo de soma de balancetes, evidentemente desaparecem os 
lançamentos referentes a operações casadas entre as duas instituições — no caso, o 
Banco Central, de um lado, e o conjunto dos bancos comerciais, de outro. Foi o que 
aconteceu com o item A, registrado no ativo do balancete dos bancos comerciais, e 
com o W, registrado no passivo do balancete sintético do Banco Central, ambos 
indicando o saldo dos encaixes voluntários e compulsórios mantidos pelos bancos 
comerciais perante o Banco Central. Foi também o que aconteceu com os itens M 
(ativo) e H (passivo) dos balancetes do Banco Central e bancos comerciais respec- 
tivamente, ambos indicando o saldo dos empréstimos de redesconto efetuados aos 
bancos comerciais pelo Banco Central, Uma outra mudança, realizada apenas para 
efeito de simplificação, foi a consideração dos itens D, E, J e K do balancete conso- 
lidado dos bancos comerciais pelo seu saldo líquido, gerando o item 0, de modo 
queo=]+K-D-E. 

Como se percebe, o balancete do sistema monetário apresenta, separada- 
mente, os meios de pagamento, discriminando a quantidade de moeda em circula- 
ção na economia, no momento a que se refere o balancete, em papel-moeda em 
poder do público, ou seja, moeda manual, e depósitos à vista do público junto aos 
bancos comerciais, ou seja, moeda escritural. De maneira análoga ao que acontece 
com o balancete sintético do Banco Central, a partir do balancete do sistema mo- 
netário podemos perceber de que modo as operações ativas do Banco Central e dos 
bancos comerciais influenciam a quantidade de moeda (meios de pagamento) em 
circulação na economia. Em resumo, podemos dizer que só haverá uma expansão 
dos meios de pagamento se houver um aumento das operações ativas do Banco 
Central ou bancos comerciais não compensado por seus respectivos passivos não 
monetários; ou, alternativamente, se houver uma alteração na composição do pas- 
sivo total com a redução do passivo não monetário do Banco Central ou dos ban- 
cos comerciais e conseguente aumento dos meios de pagamento. Mas, antes de 
estudarmos em mais detalhes como as diferentes operações do sistema bancário 
implicam criação ou destruição de moeda, veremos os determinantes do multipli- 
cador bancário. 


7.2.3 O multiplicador bancário e a criação e destruição de meios de 
pagamento 


Como adiantamos, a relação entre o agregado meios de pagamento, que apa- 
rece no balancete do sistema monetário, e o agregado base monetária, que aparece no 
balancete sintético do Banco Central, é dada pelo multiplicador bancário. A oferta de 
meios de pagamento, como já observado, é dada pelo sistema bancário (ou mone- 
tário), que é composto pelo Banco Central e pelos bancos comerciais. O Banco 
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Central é legalmente responsável pela emissão de papel-moeda, enquanto os bancos 
comerciais podem influir sobre a oferta monetária a partir de suas operações de 
empréstimo. De fato, como também já vimos, os bancos comerciais acabam por 
movimentar um volume de recursos muito maior do que aquele que realmente 
possuem, já que, ao realizar operações de empréstimo, acabam criando novos de- 
pósitos e, portanto, elevando os meios de pagamento. 


O multiplicador bancário ou multiplicador dos meios de pagamento, 
como também é conhecido, é uma variável que sintetiza o mecanismo de mul- 
tiplicação da base monetária pelo processo de criação de moeda operado pe- 
los bancos comerciais. 


Mas do que depende esse multiplicador, ou seja, quais são as variáveis que de- 
terminam sua magnitude? 

O multiplicador dos meios de pagamento depende, basicamente, de dois pa- 
râmetros. O primeiro é um parâmetro comportamental, ou seja, ele está ligado ao 
comportamento das pessoas com relação a seus recursos líquidos: que parcela deles 
as pessoas, em média, mantêm em papel-moeda e que parcela deixam em depósito 
à vista nos bancos comerciais. O segundo é um parâmetro que depende tanto da 
decisão dos bancos comerciais sobre seus encaixes, quanto do Banco Central, no 
que diz respeito aos critérios que regulamentam os encaixes compulsórios dos ban- 
cos comerciais. Vejamos formalmente qual é a fórmula que define o multiplicador 
bancário (m), sabendo que ele multiplica a base monetária (B), gerando os 


meios de pagamento (M), ou seja, que m = = . Seja então: 


c= papel-moeda em poder do público/M 
d= depósitos à vista nos bancos comerciais/M 


R= encaixe total dos bancos comerciais/depósitos à vista nos bancos 
comerciais 


Obviamente, c + d = 1 e, consideradas as definições anteriores de base mone- 
tária e meios de pagamento, temos, então, que: 
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M=cM + dM; 
e 
B = cM + RdM (7.4) 


Logo, podemos encontrar os determinantes de m fazendo 


— IM (c+ d)] 
IM (c + Rd)| (7.5) 


Simplificando a expressão 7.5 e considerando agora que c = 1 — d, temos que 


esc RE, ; e, finalmente, encontramos a fórmula do multiplicador 
(1-d+Rd) 
bancário. 


=” 1 
DD =dii=] (7.6) 


Para entendermos melhor as aplicações práticas dessa fórmula, vamos consi- 
derar, como exemplo, que o público mantenha 70% de seus recursos líquidos sob 
a forma de depósitos à vista, e que os encaixes totais dos bancos comerciais repre- 
sentem 30% do total de seus depósitos. Substituindo esses valores na fórmula do 
multiplicador, temos o seguinte resultado: 


l 


"[1-0,7(1-0,3))] 


m= 1,96 (7.7) 


Esse número pode ser interpretado da seguinte forma: cada unidade mone- 
tária a mais de base monetária dá origem a 1,96 unidade monetária adicional de 
meios de pagamento. É fácil provar matematicamente que, quanto maior for d, 
maior será o multiplicador. Mas, intuitivamente, também não é difícil perceber 
isso: quanto maior for a parcela de meios de pagamento que o público deixa nos 
bancos, maior será o montante de recursos que potencialmente os bancos podem 
oferecer em suas operações de empréstimo. Assim, por exemplo, se, na situação 
anterior, d for igual a 0,9, 0 multiplicador passará de 1,96 para 2,7 e, se d for igual 
a 0,5, o multiplicador passará de 1,96 para 1,54. Contudo, como observamos 
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anteriormente, d é um parâmetro comportamental, de modo que é dificil tentar 
deliberadamente alterá-lo. Mas, como veremos, com R não é bem assim. 

A fórmula do multiplicador indica claramente que, quanto maior for R, me- 
nor será o multiplicador (e vice-versa). Intuitivamente é fácil perceber isso já que 
os encaixes funcionam como uma espécie de redutor da capacidade de criar moeda 
dos bancos, uma vez que reduzem os recursos disponíveis para empréstimos. As- 
sim, se lembrarmos que R é a relação encaixes totais/depósitos à vista, veremos que 
não é apenas pelo controle de suas operações ativas e pelo controle da composição 
de seu passivo que o Banco Central pode controlar os meios de pagamento. Fa- 
zendo isso, ele controla a base monetária, mas ele pode influir também sobre os 
meios de pagamento mexendo nas regras que determinam o montante de encaixes 
compulsórios e assim, indiretamente, mexendo no valor do multiplicador. Imagi- 
nemos que o Banco Central eleve o montante dos encaixes compulsórios de modo 
a fazer com que R suba de 0,3 para 0,4. É fácil ver que o multiplicador passará de 
1,96 para 1,72. Se ele fizer uma mudança no sentido inverso, fazendo R cair para 
0,2, o multiplicador passará para 2,27. 

Compreendida qual é a relação que existe entre a base monetária e os meios 
de pagamento e lembrando da composição das contas monetárias, podemos listar 
os principais instrumentos que estão à disposição do Banco Central para provocar 
uma expansão dos meios de pagamento em circulação na economia. São eles: 


i) expandir seus empréstimos ao Tesouro, às outras esferas de governo ou 
ao setor privado; 

ii) aumentar as reservas cambiais; 

Hi) comprar títulos da dívida pública de emissão do governo federal (open 
market); 

iv) expandir os redescontos aos bancos comerciais; 

v) | diminuir os encaixes compulsórios. 


O efeito expansivo das operações (i) e (ii) é facilmente perceptível pela obser- 
vação do balancete do sistema monetário. Em ambos os casos, trata-se de um au- 
mento das operações ativas do Banco Central, que tem como contrapartida um 
aumento da base monetária, a menos que haja a possibilidade de tanto o aumento 
de empréstimos quanto o aumento de cambiais transformarem-se em passivo não 
monetário. 

Evidentemente, o Banco Central não pode, pura e simplesmente, decidir ex- 
pandir os meios de pagamento por meio da elevação das reservas internacionais, 
visto que o comportamento dessa variável não é algo que esteja inteiramente a seu 
arbítrio, mas depende de uma série de outras variáveis, cujo controle o Banco 
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Central não detém. Mesmo assim, ela se encontra arrolada dentre os instrumentos 
de política monetária porque indiretamente o Banco Central pode ter influência 
sobre ela, seja ao determinar a política cambial, seja ao decidir quanto à tomada de 
empréstimos externos. O importante a frisar, porém, é que, seja qual for a razão — 
ou seja, querendo ou não o Banco Central —, um aumento no nível das reservas 
significa ampliação de suas operações ativas (já que o Banco Central tem obrigação 
legal de comprar as divisas) e, portanto, elevação dos meios de pagamento. 

Pela mesma razão, a compra de títulos da dívida pública de emissão do go- 
verno federal (operação iii) também expande os meios de pagamento. Aqui, duas 
observações são importantes. A primeira é lembrar que o governo federal também 
faz parte do público para efeitos da discussão sobre o funcionamento do sistema 
monetário. Assim, se o Banco Central compra, por exemplo, uma Letra do Te- 
souro Nacional e paga à vista (em papel-moeda ou em depósitos à vista nos ban- 
cos comerciais, no Banco do Brasil, por exemplo), temos aqui uma operação entre 
o setor bancário (Banco Central) e o setor não bancário da economia, em que o 
setor não bancário elevou sua liquidez e, portanto, temos uma expansão nos meios 
de pagamento. 

A outra observação está relacionada com o fato de que o Banco Central pode 
comprar títulos públicos de emissão do governo federal que estejam nas mãos de 
quaisquer outros agentes e, sempre que essa compra for feita de um agente do se- 
tor não bancário, ele estará criando meios de pagamento. As operações de open 
market, como são chamadas essas compras e vendas, constituem instrumentos de 
grande valia para o Banco Central na condução de sua política monetária. Dada 
sua capacidade de rapidamente alterar os montantes de recursos líquidos (meios 
de pagamento) em circulação na economia, elas são utilizadas como meios de rea- 
lizar uma espécie de “sintonia fina monetária”, que, frente a comportamentos não 
antecipados de algumas variáveis, permite ao Banco Central manter suas metas 
monetárias. 

Suponhamos, por exemplo, que, por um imprevisto qualquer, o nível das re- 
servas internacionais do país experimente uma súbita elevação, a qual o Banco 
Central considere preocupante do ponto de vista da expansão por ela provocada 
nos meios de pagamento. Ele tem a sua disposição um instrumento que lhe per- 
mite rapidamente esterilizar essa expansão: basta que ele promova uma operação 
de venda de títulos públicos federais no montante estimado do aumento provo- 
cado pela elevação das reservas nos meios de pagamento. Nesse caso, evidente- 
mente, ele estará usando o open market não para expandir, mas para contrair os 
meios de pagamento. 

A operação (iv), expansão das operações de redesconto aos bancos comerciais, 
não significa de imediato expansão dos meios de pagamento, já que os recursos 
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líquidos a ela correspondentes vão ficar alocados no próprio sistema bancário e, 
portanto, não aumentarão a quantidade de papel-moeda em poder do público. 
Contudo, é bem provável que, em função dessa expansão, os bancos comerciais ve- 
nham a aumentar suas operações de empréstimo, expandindo posteriormente os 
meios de pagamento. Uma outra forma, esta indireta, que o Banco Central tem de 
mexer na liquidez da economia via operações de redesconto é por meio da fixação 
da taxa de juros desse tipo de operação. Uma taxa muito elevada torna custosa aos 
bancos comerciais a busca desses recursos e a desestimula, desestimulando, por ta- 
bela, a expansão dos meios de pagamento decorrente das operações ativas dos ban- 
cos comerciais. Ao contrário, uma taxa muito reduzida acaba por levar à expansão 
das operações ativas dos bancos comerciais e, portanto, à expansão dos meios de 
pagamento. 

Finalmente, a operação (v), diminuição dos encaixes compulsórios, decorre 
diretamente da fórmula do multiplicador e, como vimos, é intuitivamente fácil de 
perceber. Se os bancos comerciais fazem um grande esforço de captação de depósi- 
tos à vista, mas se boa parte do aumento assim obtido tem de ficar legalmente de- 
positado no Banco Central, então a capacidade potencial de criação de moeda por 
parte dos bancos comerciais fica muito enfraquecida. Ao contrário, encaixes redu- 
zidos potencializam essa capacidade, já que tornam disponível para empréstimos 
uma parcela maior dos recursos líquidos captados pelos bancos comerciais. 

Resumindo, podemos dizer que o Banco Central tem, à sua disposição, um 
bom arsenal de instrumentos para influir de modo decisivo no comportamento 
da oferta monetária: diretamente, ele pode mexer em suas operações ativas ou al- 
terar a composição de seu passivo, influindo assim na parcela de moeda corrente 
dos meios de pagamento; indiretamente, ele pode influir na parcela de moeda es- 
critural (depósitos à vista) dos meios de pagamento, seja alterando o valor do 
multiplicador, via alteração da parcela compulsória de R, seja alterando o compor- 
tamento dos bancos comerciais no que tange a suas operações ativas, via mudan- 
ças na taxa de juros dos redescontos de liquidez (taxa de redesconto). Além disso 
tudo, o fato de o Banco Central ser o banqueiro do governo e, nessa medida, com- 
prador primeiro dos títulos públicos de emissão do governo federal, confere-lhe 
uma posição privilegiada no open market, transformando este último num instru- 
mento de grande valia para a consecução dos objetivos visados pela política mo- 
netária. Mas quem é que determina esses objetivos? De que natureza eles são? Que 
importância eles têm? No próximo capítulo, tentaremos oferecer algumas respos- 
tas a essas questões. 
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: Os principais pontos vistos neste capítulo foram: 


1. A quantidade de meios de pagamento de uma economia, num determinado momento, é 
dada pela soma do saldo de papel moeda em poder do público e do volume de depósitos 
à vista nos bancos comerciais. 

2. Para efeitos da discussão sobre o funcionamento do sistema monetário, define-se público 
como o conjunto dos agentes que não faz parte do sistema emissor de moeda. O siste- 
ma emissor, ou sistema bancário, é composto pelo Banco Central mais o conjunto dos 
bancos comerciais. 

3. A quantidade de papel moeda em poder do público em determinado momento é dada 
pelo saldo do papel moeda emitido deduzido do caixa do Banco Central e do caixa em moeda 

- corrente dos bancos comerciais. 

“4, O chamado M1 é o agregado monetário mais importante, porque é o de maior liquidez. Contu- 

: do, também pode ser útil observar e eventualmente controlar outros agregados de menor liquidez. 
5. São quatro as funções do Banco Central: controlar a emissão de moeda, ser o depositário 

: oficial das reservas internacionais, ser o banco dos bancos e ser o banqueiro do governo. 

- 6. Como depositário oficial das reservas internacionais, 0 Banco Central é obrigado, em 

cada momento, a comprar e a vender, à taxa de câmbio vigente, e de acordo com as regras vi- 

gentes, as quantidades de divisas ofertadas e demandadas pelos agentes. 

7. Nos regimes de câmbio flexível ou misto, o fato de o Banco Central ser o depositário oficial das 

reservas internacionais permite que ele intervenha no mercado, seja para atuar sobre o com- 
portamento da taxa de câmbio, seja para regular o nivel das reservas. 
8. Os bancos comerciais possuem três tipos de encaixes: os encaixes em moeda corrente e os 
encaixes voluntários e compulsórios junto ao Banco Central 

9. Enquanto banco dos bancos, cabe 20 Banco Central conceder aos bancos comerciais re- 
descontos de liquidez, ou seja, empréstimos destinados a permitir que os bancos comer- 
ciais enfrentem eventuais déficits na compensação bancária não cobertos pelos encaixes 

voluntários e compulsórios. 

10. Como banqueiro do governo, o Banco Central é o depositário dos recursos captados pela 

Ê União sob a forma de impostos, taxas e contribuições. Ao mesmo tempo, o Banco Central 

ê também pode conceder empréstimos ao governo federal. 

11. O conjunto formado pelo balancete consolidado dos bancos comerciais, balancete sintético 

do Banco Central e balancete consolidado do sistema monetário constitui as contas mone- 
tárias do pais. 
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o As principais fontes de recursos dos bancos comerciais são: os depósitos à vista do pu- 
blico, os depósitos a prazo do público, os redescontos de liquidez e os recursos externos, além 
- de seus recursos próprios. Desse conjunto, só os depósitos à vista são recursos monetários. 
“ 13. Os recursos à disposição dos bancos comerciais estão aplicados principalmente em: en- 
caixes no Banco Central, empréstimos aos setores privado e público, títulos privados e públicos, 
: além do imobilizado (agências bancárias, equipamentos para auto-atendimento etc). 
14. Os itens constantes do balancete sintético do Banco Central refletem suas funções. 
15. O passivo do balancete sintético do Banco Central é composto pela base monetária mais os 
: recursos não monetários. A base monetária é composta pelo papel moeda em poder do 
público mais os encaixes totais dos bancos comerciais (caixa em moeda corrente mais en- 
caixes voluntários e compulsórios perante o Banco Central). Os principais itens dos recursos 
: não monetários são os depósitos do Tesouro Nacional e os recursos externos. 
16. O itens do ativo do balancete sintético do Banco Central indicam as operações ativas do 
: Banco Central. São eles; as reservas internacionais, os redescontos de liquidez, os emprês- 
timos ao Tesouro Nacional e a outros órgãos públicos e esferas de governo, os empréstimos 
- ao setor privado e os títulos públicos federais. 
17. Qualquer aumento (redução) nas operações ativas do Banco Central não compensado 
: por aumento (redução) de igual valor em seus recursos não monetários implica expansão 
: (contração) da base monetária. 
18. O balancete consolidado do sistema monetário é uma somatória dos balancetes consolidados 
: dos bancos comerciais e sintético do Banco Central, Em seu passivo, ele traz os meios de pa- 
gamento, o passivo não monetário dos bancos comerciais e o passivo não monetário do Ban- 
co Central. Ele mostra que qualquer expansão (redução) nas operações ativas do sistema 
bancário não compensada por expansão (redução) de igual valor no passivo não monetário 
dos bancos comerciais ou do Banco Central implica expansão (contração) dos meios de 
: pagamento. 
19. O multiplicador bancário é uma variável que sintetiza o processo de multiplicação da base 
É monetária pelo processo de criação de moeda operado pelos bancos comerciais. 
: 20. O multiplicador bancário depende do comportamento dos agentes com relação a seus 
: recursos líquidos, ou seja, que parcela eles, em média, mantêm em papel moeda e que par- 
cela eles mantêm em depósitos à vista (variável d) e do encaixe total dos bancos comerciais 
com relação aos depósitos à vista (variável R). Os encaixes totais dependem das decisões 
dos bancos comerciais (encaixe em moeda corrente e encaixes voluntários no Banco Cen- 
- tral) e das determinações do Banco Central quanto aos encaixes compulsórios. 
21. Quanto maior d, maior o multiplicador. Quanto maior R, menor o multiplicador. 


230 A NOVA CONTABILIDADE SOCIAL 


MTONCCTECESC CELL CCO ECCLESIA IR CUTE UU anna anna ane era nr nanana en anars 


2. Para expandir os meios de pagamento, o Banco Central pode: expandir seus empréstimos ao 
Tesouro nacional, a outras esferas de governo ou ao setor privado; aumentar as reservas 
cambiais; comprar títulos da divida pública de emissão do governo federal (operações de : 
open market); expandir os redescontos aos bancos comerciais; ou diminuir os encaixes com- 
pulsórios. As operações contrárias reduzem os meios de pagamento. 


CANLLCLLSL UCL ESSES CLEO EC LANCE CIA CRC AI Tn in aan narrar emana nantes asa 


Q QUESTÕES PARA REVISÃO 


Qual é a relação que existe entre o papel moeda emitido e º papel moeda em circulação? — 
Como: se def ineo papel moeda em poder do público? 


[0] que é que determina, em cada momento, o montante de meios de pagamento em circu- 
lação na economia? 


5 Explique oque você entende por "quase moeda” e qual é à importância de se trabalhar com 
agregados monetários de liquidez menor do que o M1. 


6 Quais são as funções do Banco Central? A que se relacionam todas elas? 


7 Porque é importante que haja algum tipo de controle sobre a emissão monetária e por que 
êo Banco Central 3 instituição que exerce esse controle? 
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8 Explique quais são as consequências, para 0 Banco Central, do fato de ele ser o depositário 
oficial das reservas internacionais do pais. 


9 Por que os bancos comerciais mantêm recursos depositados no Banco Central? Qual: a re- 
lação disso com a função de banco dos bancos desempenhada pelo Banco Central? 


10 Que diferença existe entre os encaixes voluntários e compulsórios dos bancos comerciais 
perante o Banco Central? Quais são as condições em que eles podem ser acionados pelos 
bancos comerciais? 


1 Por que o Banco Centraléo emprestador de última instância do sistema bancário? — o 
120 que são os redescontos de liquidez? 


13 suponha que [o] Banco Central decida elevar a taxa de redesconto. Que tipo de resultado ele 
está buscando quando toma uma decisão como essa? 


14 0 que significa 0 papel de banqueiro do governo desempenhado pelo Banco Central? 


15 
16 
7 
18 


19 


21 


24 


25 
26 
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Quais são as peças contábeis que compõem as chamadas contas monetárias? 


Relacione os itens do passivo do balancete do Banco Central com suas funções. Faça O 
mesmo com os itens do ativo. 


Explique (o) que é base monetária e de que maneira ela pode: ser determinada a partir do ba- 
lancete sintético do Banco Central, 


Explique o que vêm : ser as operações ativas do Banco Central e que relação. existe entre 
essas operações e o comportamento da base monetária. 


Indique em que condições pode haver expansão e contração da base monetária e dos meios 
de pagamento. 


Qual é a relação que existe entre a base monetária e os meios de pagamento? 


Suponha que o governo federal, por alguma razão, passe a depositar uma parcela dos recur- 
sos que arrecada com impostos, taxas e contribuições não no Banco Central, mas nos ban- 
cos comerciais. o que acontece com os meios de pagamento? 


Por que um súbito afiuxo de capitais externos pode provocar problemas do ponto de vista 
do controle da emissão monetária? 


Explique de que maneira as operações de open market afetam os meios de pagamento. 


De que maneira uma expansão das operações de redesconto do Banco Central, pode ter in- 
fluência sobre o nível dos meios de pagamento? 


EXERCÍCIOS DE FIXAÇÃO 


Prove que: 

8) quanto maior a proporção de papel moeda em poder do público/M1, menor o multiplica- 
dor bancário; 

b) quanto maior a proporção depósitos à vista nos bancos comerciais/M1, maior o multipli- 
cador bancário; 

c) quanto maior a proporção encaixes totais dos bancos comerciais/depósitos à vista nos 
bancos comerciais, menor o multiplicador bancário. 

Considere os seguintes dados d = 0,60; R = 0,30. Calcule o multiplicador dos meios de paga- 

mento em relação à base monetária e interprete o resultado. 
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3. Com base nos dados do exercicio anterior, calcule o multiplicador considerando um aumento 
de 20% na proporção de papel moeda em poder do público em relação aos meios de paga- 
mento. Explique o porquê do resultado encontrado. 

4. Suponha uma elevação dos empréstimos do Banco Central ao Tesouro Nacional. O que acon- 
tece com a base monetária? Suponha agora que parte desses empréstimos fique alocada na 
conta depósitos do Tesouro Nacional. Muda alguma coisa no resultado anterior? Por quê? 

5. Classifique as afirmações a seguir como verdadeiras, falsas ou dúbias, justificando sua resposta; 
a) quanto mais desenvolvido for o sistema financeiro, maiores tendem a ser os estoques de 

M1, M2, M3 e M4; 

o valor do multiplicador depende do comportamento das pessoas quanto à forma de 

guardarem seus recursos liquidos; 

ocorrerá uma expansão da base monetária sempre que houver uma retração nas opera- 

ções ativas do Banco Central e ocorrerá uma expansão dos meios de pagamento sempre 

que houver uma elevação nas operações ativas do sistema bancário. 

considerando o balancete sintético do Banco Central, percebemos que a única forma que 

tem o Banco Central para influir sobre a oferta de moeda é por meio do controle de suas 

operações ativas. 


b) 


— 


(o) 


=— 


d 


— 
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SISTEMA MONETÁRIO E INFLAÇÃO 


8.1 INTRODUÇÃO 


No capítulo anterior, demonstramos a forma de funcionamento do sistema 
monetário e falamos dos mecanismos por meio dos quais o Banco Central pode 
exercer o controle sobre a oferta de moeda na economia. O controle da oferta mo- 
netária é um dos elementos, certamente o mais importante deles, daquilo que se 
chama política monetária. Quais são os objetivos que determinam o desenho da 
política monetária de um país? A resposta a essa pergunta passa pela relação entre 
moeda, inflação e nível de atividade, uma questão extremamente polêmica, tão 
polêmica que está na raiz da existência de diferentes correntes teóricas, cada uma 
das quais advogando, a esse respeito, uma posição distinta. Assim, o desenho de 
política monetária de cada uma delas é também bastante diferente. Na Seção 8.2, 
discutiremos essa questão e as diferentes posições sobre ela. 

Como vimos no capítulo anterior, a moeda do mundo contemporâneo é a 
moeda fiduciária. Mesmo no plano internacional isso é verdade, já que o meio de 
pagamento internacional é o dólar americano, ou seja, um papel emitido pelo go- 
verno dos Estados Unidos e por ele garantido. Assim, a discussão sobre a relação 
entre moeda, inflação e nível de atividade está inexoravelmente ligada à discussão 
sobre o papel desempenhado pelo governo como elemento gerador de demanda na 
economia. Em outras palavras, na medida em que a moeda é fiduciária, o Estado 
acaba desempenhando dupla função: de um lado ele é o elemento garantidor da 
totalidade de papel-moeda em curso; de outro, ele conforma um dos elementos 
constitutivos da demanda agregada e, nesse sentido, demanda papel-moeda para 
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fazer frente a seus gastos. É em função disso que a discussão sobre a relação entre 
moeda, inflação e nível de atividade passa também pela discussão sobre o chamado 
déficit público. Na Seção 8.3, trataremos dessa questão. 


8.2 MOEDA, INFLAÇÃO E NÍVEL DE ATIVIDADE 


Até agora, falamos dos mecanismos pelos quais se dá o controle da oferta 
monetária na economia. Entretanto, ainda não sabemos muito sobre os motivos 
que tornam importante tal controle. Como já observamos, existe, na teoria econó- 
mica, um amplo debate acerca da importância da moeda para o desempenho eco- 
nômico e para a estabilidade dos preços. Alguns economistas são extremamente 
“ortodoxos”, ao afirmar que, qualquer que seja a situação, a emissão de moeda deve 
ser objeto de um estrito e implacável controle, sob pena de se instabilizar moneta- 
riamente o sistema, ou seja, gerar inflação. Outros acreditam que as coisas não são 
bem assim, vale dizer, que, em determinados momentos, particularmente naqueles 
em que a economia está trabalhando num nível muito abaixo de seu potencial, com 
enorme desemprego e capacidade ociosa, um aumento na emissão de moeda para 
financiar gastos do governo — por exemplo, via empréstimos ao Tesouro Nacional 
— pode ser positivo, já que gera, no médio prazo, a produção adicional que virá 
contrabalançar esse aumento de emissão. 

Os economistas ortodoxos filiam-se, regra geral, à corrente chamada moneta- 
rista. Com várias nuanças, essa corrente afirma que a emissão injustificada de mo- 
eda é sempre ruim, porque acaba sempre tendo como resultado um aumento da 
inflação e a instabilidade do sistema, sem nenhum efeito sobre o nível de produto e 
emprego em que opera a economia. O principal argumento que esses economistas 
utilizam na defesa de sua posição é a chamada equação quantitativa da moeda: 


M-V=P.Y (8.1) 


meios de pagamento 

velocidade de circulação da moeda 
= ível geral de preços 

= produto agregado real 


em que 


M 
V 
P 
> d 


A velocidade de circulação da moeda representa, na média, o número de tran- 
sações que podem ser liquidadas, pela mesma unidade monetária, num dado pe- 
ríodo de tempo. Um exemplo nos permitirá entender com facilidade o que V 
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significa. Suponhamos uma economia muito simples, que produza apenas quatro 
tipos diferentes de bens (a, b, ce d), cada um deles produzido por um agente (A, B, 
Ce D, respectivamente). O agente A, além de seu produto a, tem no bolso $ 100 e 
deseja o produto b. Ele vai até B e compra $ 100 em produto b. B, que deseja o pro- 
duto c, toma esses mesmos $ 100, vai até C e compra $ 100 em produto c. O agente 
C, de seu lado, de posse dos $ 100, vai até D e compra $ 100 em produto d. Final- 
mente o agente D, que desejava o produto A, dispondo agora de dinheiro, vai até A 
e compra $ 100 em produto a. O que aconteceu nesse movimento todo? Bem, a 
primeira coisa a observar é que foram realizadas vendas no valor de $ 400 ($ 100 
em produto b, vendido a A; $ 100 em produto c vendido a B; $ 100 em produto d 
vendido a C; e $ 100 em produto a vendido a D). No entanto, para viabilizar tal vo- 
lume de transações, não foi preciso circular na economia moeda no valor de $ 400. 
Bastaram os $ 100, que, girando quatro vezes ao longo desse período, permitiram 
que um volume de $ 400 em transações fosse realizado. Assim se, para esse exem- 
plo, tomarmos a equação quantitativa da moeda (Expressão 8.1) teremos: 


M =sS 100 
V=4 
P-Y=S$400 


Tendo compreendido o que é a velocidade de circulação da moeda, fica fácil 
perceber o que significa a equação quantitativa da moeda. Ela diz apenas que, da- 
dos V — que se supõe relativamente estável, já que depende do comportamento 
dos agentes — e o nível de preços em que opera a economia (P), a quantidade de 
moeda em circulação ou oferta monetária (M) é determinada pelo nível de pro- 
duto (Y). Evidentemente, para o mesmo nível de produto (ou seja, para o mesmo 
Y) e um nivel mais elevado de preços (ou seja, para P maior), maior deverá ser a 
quantidade de moeda (M) para transacionar esse mesmo volume de produto real. 

Da mesma maneira, para o mesmo P e para um nível de produto maior (para 
Y maior), também deverá ser maior a quantidade de moeda em circulação na eco- 
nomia (M). Finalmente se, por uma razão qualquer, houver alteração em V, por 
exemplo, se ela cair — porque as pessoas passam a ficar, em média, mais tempo 
com o dinheiro no bolso —, também tem de crescer M para que, dado o nível de 
preços (P), o mesmo volume de produto real possa ser transacionado. No fundo, a 
equação quantitativa da moeda é uma identidade contábil e deveria, rigorosamente, 
ser escrita como: 
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M-V=P.Y (8.2) 


Mas, voltando a nossa questão, de que maneira os monetaristas utilizam a Ex- 
pressão 8.2 para defender seus pontos de vista? Como vimos logo no Capítulo 1, 
uma relação de identidade entre A e B (A = B) não implica nenhuma relação de 
causa e efeito de A para B ou vice-versa. O argumento ortodoxo (ou monetarista) 
faz exatamente isso, ou seja, considera a identidade contábil expressa em MV = PY 
como uma relação de causa e efeito entre M e P. Valendo-se da constatação de que 
V é relativamente estável e tomando Y também como estável — no curto prazo, 
pelo menos —, os monetaristas concluem que, quanto maior M, maior P e, por- 
tanto, aumentos na oferta de moeda são inexoravelmente acompanhados por ele- 
vação de preços, ou seja, inflação. 

Ninguém duvida, é claro, de que a inflação é um fenômeno monetário e, por- 
tanto, aumentos generalizados de preços têm alguma relação com a quantidade de 
moeda em circulação — que é, aliás, o que demonstra a identidade que constitui a 
equação quantitativa da moeda. Mas há quem considere questionável metodologi- 
camente saltar daí para a conclusão de que aumentos em M geram sempre aumen- 
tos em P, ou, o que é outra forma de dizer a mesma coisa, que aumentos em P são 
sempre resultado de aumentos em M. 

Economistas filiados a diversas outras correntes de pensamento — que cha- 
maremos aqui, por facilidade de exposição, simplesmente de heterodoxos, por 
oposição aos ortodoxos, normalmente associados com o monetarismo — não pen- 
sam assim. Como já adiantamos, eles acreditam que, em determinados contextos, 
elevações em M podem produzir elevações em Y, em vez de elevações em P, princi- 
palmente se tais elevações decorrerem de elevações nos gastos do governo. Se hou- 
ver capacidade ociosa nas empresas e elevado nível de desemprego da mão-de-obra, 
certamente a economia estará sofrendo um problema de escassez de demanda agre- 
gada, de modo que o aumento nessa demanda, provocado pela elevação dos gastos 
do governo, poderá dinamizar a economia, reduzir a ociosidade e elevar o nível de 
produto e emprego sem afetar, ou afetando apenas marginalmente, os preços. 

Esses economistas acreditam também que nem sempre elevações em P são re- 
sultado de elevações em M. Quem afirma que isso é verdade está considerando que 
a oferta monetária é sempre autônoma ou exógena, ou, ainda, que é ela a variável 
independente do sistema, já que a decisão sobre sua magnitude está nas mãos do 
governo, e que os preços são sempre a variável dependente, cuja magnitude deter- 
mina-se inteiramente pelo comportamento de M. 

Para os economistas heterodoxos, porém, há situações em que são os preços 
que sobem autonomamente — por exemplo, pela existência de gargalos estruturais 
pressionados pelo crescimento econômico, ou pela existência de mecanismos de 


SISTEMA MONETÁRIO E INFLAÇÃO 237 


propagação que levam para a frente aumentos de preços ocorridos no passado — e 
acabam por exigir o aumento na oferta de moeda, sob pena de se estrangular finan- 
ceiramente a economia. Nesses casos, a oferta monetária passa de exógena a endó- 
gena, ou seja, determinada pelo ritmo de crescimento dos preços. Logo, se alguma 
relação de causa e efeito há entre M e P, ela teria a elevação de P como causa e a ele- 
vação de M como efeito, e não o contrário como defendem os monetaristas. 

Além do controle stricto sensu da oferta monetária, os gestores da política 
monetária têm ainda a seu dispor um outro instrumento bastante importante e 
sobre cuja natureza e manejo há também enorme controvérsia. Esse instrumento 
é a taxa de juros. O governo possui uma enorme capacidade de influir sobre ela por 
uma razão muito simples: porque, em princípio, ele é o emissor dos papéis mais 
seguros do mercado. Explicando melhor: na medida em que o governo pode emitir 
títulos da dívida pública, a taxa média de juros que ele paga para os carregadores 
de seus papéis, vale dizer, para seus credores, acaba determinando um piso de refe- 
rência para todas as demais taxas de juros praticadas no mercado, já que papéis 
emitidos pelo setor privado embutem, regra geral, um risco maior, devido, por 
exemplo, a falências e atrasos. 

À taxa de juros tem, por sua vez, um papel muito importante na determinação 
do nível de demanda da economia e, portanto, de seu nível de atividade. Uma taxa 
de juros muito elevada reduz a disposição dos empresários em investir, visto que, 
nessas condições, o rendimento futuro que eles esperam obter de seus novos inves- 
timentos não se mostra suficiente para determinar uma taxa de retorno que os 
compense. Assim, uma queda na taxa de juros pode tornar atraentes investimentos 
que antes não o eram, assim como uma elevação da taxa de juros pode tornar não 
atraentes investimentos antes assim considerados. 

Isso posto, suponha que o governo fixe, como meta de sua política monetária 
num dado período (um ano, por exemplo), um crescimento de 4% na oferta de 
moeda, crescimento esse julgado suficiente para fazer frente ao crescimento espe- 
rado de 4% no PIB, mantendo estáveis os preços. Para alcançar essa meta, o go- 
verno pode controlar diretamente a oferta monetária por meio dos vários 
mecanismos discutidos no capítulo anterior, como controle das operações ativas 
do Banco Central, política de open market, alteração do compulsório dos bancos 
comerciais etc. Mas ele também pode monitorá-la indiretamente, acompanhando, 
para tanto, o comportamento da taxa de juros. Se ela eventualmente começar a cair 
além do previsto, o governo pode tomar suas providências para voltar a elevá-la, 
induzindo a economia a retomar a trajetória anteriormente prevista. 

Elevando a taxa de juros que paga por seus papéis, o governo provoca uma 
elevação em todo o espectro de taxas de juros do mercado e isso tem duas conse- 
quéências: em primeiro lugar, o investimento deve-se reduzir, diminuindo-se assim 
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a demanda agregada e, por conseguinte, o nível de renda e produto em que opera 
a economia; em segundo lugar, em função do maior rendimento, deve crescer a 
demanda pelos papéis do governo, fazendo com que ele consiga, por esse caminho, 
reduzir a oferta de moeda e desaquecer a economia. Assim, em vez de controlar di- 
retamente a oferta de moeda, o governo pode manipulá-la indiretamente por meio 
da taxa de juros. Evidentemente, numa situação inversa (qual seja, de uma elevação 
da taxa de juros além do previsto), o governo pode se comportar de modo inverso 
e conseguir os resultados inversos: elevação do nível de investimentos e, portanto, 
do nível de produto e renda, e aumento da oferta de moeda, via redução na de- 
manda por papéis públicos. 

Mas qual é a ligação entre oferta de moeda e taxa de juros? Mais uma vez, te- 
mos aqui uma grande controvérsia. Segundo a leitura ortodoxa, a taxa de juros é o 
preço que equilibra a oferta de poupança com a demanda de fundos para investi- 
mentos. É em função dessa visão que se acreditava, até antes de Keynes, que a eco- 
nomia de mercado dispunha de mecanismos automáticos de regulação. O raciocínio 
é simples. Suponha que, por uma razão qualquer, caia o nível de consumo da eco- 
nomia, ou seja, as pessoas passem a consumir, em média, uma proporção de sua 
renda menor do que a anteriormente vigente. Automaticamente, isso implica o 
crescimento da oferta de poupança e, por conseguinte, a queda da taxa de juros, o 
que, finalmente, leva a uma elevação do nível de investimentos, que compensa a 
queda no nível do consumo e impede a queda no nível de renda e produto. 

Mas esse raciocínio só faz sentido se estivermos supondo, como os ortodoxos, 
que a taxa de juros é determinada no lado real da economia, ou seja, que ela é de 
fato o preço que equilibra a oferta de poupança (disposição de trocar consumo 
presente por consumo futuro), com a demanda de fundos para investimento (de- 
manda de máquinas, equipamentos, imóveis etc.). Nessa visão, portanto, a taxa de 
juros não tem nenhuma relação com a demanda e a oferta de moeda, já que seus 
determinantes encontram-se no lado real da economia e não no lado monetário. 

Como já discutimos no segundo capítulo, Keynes discordou radicalmente da 
idéia de que a economia de mercado possuísse mecanismos automáticos de regula- 
ção que a impedissem de operar por longo tempo abaixo de seu potencial, vale dizer, 
daquilo que chamamos pleno emprego. De fato, se, a qualquer queda no nível de 
consumo, se seguisse automaticamente uma elevação no nível do investimento, en- 
tão dificilmente a economia operaria abaixo do pleno emprego. Mas se isso era ver- 
dade, como explicar a enorme e dolorosa recessão que se abateu sobre a economia 
mundial, particularmente sobre as economias mais ricas, a partir de 1929 e que, por 
longo tempo, não deu sinais de reversão? Foi buscando uma explicação para isso que 
Keynes acabou por construir um novo paradigma teórico, que, como já tivemos 
também oportunidade de comentar, acabou por fazer uma verdadeira revolução. 
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Na visão de Keynes, os determinantes da taxa de juros não se encontravam no 
lado real da economia, mas no mercado monetário. Em outras palavras, para ele, 
era o cotejo entre a demanda e a oferta de moeda que determinava a taxa de juros. 
E a moeda, para Keynes, não era demandada apenas para que se pudesse, com ela, 
fazer transações, ou seja, ela não era demandada apenas como meio de troca, mas 
também como reserva de valor, conformando aquilo que ele denominou demanda 
especulativa por moeda — para diferenciá-la da demanda transacional, motivada 
pela necessidade de numerário para efetuar as trocas. 

O problema todo é que, num contexto de crescimento da incerteza, esse tipo 
de demanda cresce, porque aumenta aquilo que Keynes chama preferência pela li- 
quidez. Em outras palavras, quanto maior a incerteza, maior se mostra o prêmio de 
liquidez carregado pela moeda, de modo que maior tem de ser a taxa de juros para 
que os agentes abram mão de sua posse. De outro lado, um ambiente como esse 
provoca também um grande estrago nas expectativas de rendimento futuro dos 
investimentos, fazendo reduzir aquilo que Keynes chamou eficiência marginal do 
capital. A combinação desses dois elementos é desastrosa para os investimentos, já 
que o aumento na preferência pela liquidez reduz a disposição de investir dos agen- 
tes e a queda na eficiência marginal do capital age no mesmo sentido. Pior ainda, 
num contexto de queda do nível de consumo, a tendência de crescimento da incer- 
teza é muito forte, gerando todos esses efeitos e deprimindo os investimentos. Por- 
tanto, para Keynes, a hipótese ortodoxa de que os investimentos sempre cresceriam 
o suficiente para compensar eventuais quedas no nível de consumo da economia 
afigurava-se um grave equívoco teórico, decorrente, por sua vez, da forma equivo- 
cada de os ortodoxos compreenderem a moeda. 

É em função disso que, na visão keynesiana, o aumento da oferta de moeda 
pode ajudar a tirar a economia de um quadro recessivo. Com raras exceções, um 
crescimento da oferta monetária tende a reduzir a taxa de juros e, portanto, incen- 
tivar os investimentos, alavancando assim o nível de renda e de produto. Contra- 
riamente, na visão ortodoxa, o crescimento da oferta de moeda gera tão-somente 
inflação e não tem nenhum impacto no nível de produto, renda e emprego. O velho 
monetarismo, cujo expoente é o economista americano Milton Friedman, concede 
que, ao menos no curto prazo, algum impacto pode haver sobre o nível de ativi- 
dade, decorrente de um aumento na oferta de moeda, ainda que tal efeito acabe por 
se diluir no longo prazo. Contudo, o novo monetarismo, assentado na chamada 
teoria das expectativas racionais, nem isso admite. 

Essas poucas considerações parecem suficientes para perceber o caráter extre- 
mamente controvertido da discussão a respeito do vínculo entre moeda, preços e 
nível de produto. O mais complicado é que não se trata, nesse caso, de mero debate 
acadêmico sem nenhuma importância prática. Muito ao contrário, o desempenho 
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da economia acaba por se tornar bastante dependente da filiação teórica de quem 
está no comando da política econômica, já que as prescrições são distintas entre os 
dois grupos. Mas não é esse, certamente, o espaço indicado para explorar em pro- 
fundidade todas essas questões. 


8.3 SISTEMA MONETÁRIO, INFLAÇÃO E DÉFICIT PÚBLICO 


Frequentemente, a crise financeira do setor público no Brasil é acusada de ser 
a causa maior da crise econômica, outrora manifestada pela inflação crônica e 
agora, no final dos anos 1990, pelas dificuldades na retomada do crescimento eco- 
nômico e pelos problemas no front externo. Entretanto, essa relação costuma estar 
baseada mais na retórica do que em fundamentos técnicos ou teóricos efetiva- 
mente convincentes. Não obstante, o ajuste fiscal, bem como a redução do papel do 
Estado na economia, com a consequente redução de seus gastos, são reiterada- 
mente apontados como soluções para os problemas nacionais. Vejamos então mais 
de perto essa questão. 

Se tomarmos a conta corrente das administrações públicas do sistema de con- 
tas nacionais que vigorou até 1997 (vide Capítulo 4), poderemos definir de forma 
bastante simples a poupança do governo em conta corrente como: 


Poupança do governo em conta corrente = (tributos indiretos + 

+ tributos diretos + outras receitas correntes líquidas) — (consumo 

final das administrações públicas + subsídios + transferências de 

assistência e previdência + juros da dívida pública interna) (8.3) 


Contudo, como sabemos, as despesas do governo não se restringem às despe- 
sas correntes registradas nessa conta. O governo também efetua gastos para manter 
e ampliar a infra-estrutura econômica e social — como construção de estradas, 
pontes, viadutos, hidrelétricas, hospitais e escolas. Assim, a definição de déficit pú- 
blico deve levar em conta também os investimentos públicos efetuados no período 
de tempo em questão. Temos então: 


Déficit público = investimentos públicos — poupança do governo 
em conta corrente (8.4) 


O déficit público assim definido determina aquilo que se conhece como ne- 
cessidade de financiamento do setor público (NFSP), que engloba os governos 
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federal, estadual e municipal, as empresas estatais e agências descentralizadas e 
toma como base de cálculo todo tipo de gasto público, incluindo, portanto, além 
dos gastos correntes (que incluem os juros sobre a dívida pública), também os gas- 
tos com investimentos públicos. 

Existem ainda dois conceitos de NFSP ou de déficit público: o conceito nomi- 
nal, que engloba toda e qualquer demanda por recursos proveniente do setor pú- 
blico, inclusive o pagamento de juros nominais sobre a dívida, e o conceito 
operacional, que exclui do cálculo da dívida (e, portanto, do déficit) as correções 
monetária e cambial'. Em realidade, essa distinção foi muito importante enquanto 
o país conviveu com elevadas taxas de inflação e com a correção monetária como 
instituição oficial avalizada pelo governo na caracterização de seus títulos (em sua 
maioria, com taxas de juros pós-fixadas que embutiam, assim, a correção monetá- 
ria do valor de face pelos índices de inflação experimentados ao longo do período 
de vigência dos papéis). Com a estabilidade monetária alcançada a partir de julho 
de 1994 e com a extinção da correção monetária, essa distinção perde importância 
e acaba se resumindo à correção cambial de parcela dos títulos públicos. 

Existe, finalmente, o conceito de déficit primário, que exclui do cálculo as re- 
ceitas e despesas financeiras e, portanto, também os gastos com pagamentos de ju- 
ros (incluídos no conceito operacional). 

Até que ponto o fato de o governo incorrer em déficits pode constituir efeti- 
vamente um problema? Para responder a essa pergunta precisamos nos deter na 
questão das formas de financiamento que o governo tem a sua disposição para fi- 
nanciá-lo. Duas são as alternativas de financiamento do governo: por meio de 
emissão de dívida ou emissão monetária (ou seja, aumento da base monetária). 
Então, temos a seguinte igualdade: 


Déficit público = A base monetária + A dívida pública (8.5) 


Assim, a emissão monetária desbragada e sem nenhum critério — por exem- 
plo, numa situação em que a economia já está claramente operando no pleno em- 
prego — pode acabar resultando em inflação e tornar-se contraproducente enquanto 
instrumento de política econômica, já que inflações muito elevadas instabilizam o 
sistema econômico e tendem a desorganizar o setor produtivo. Contudo, nem 


' Existe uma certa confusão no que diz respeito à denominação dos vários conceitos de déficit 
público. O conceito de déficit operacional aqui utilizado, por exemplo, é diferente daquele utili- 
zado por Simonsen e Cysne (1995, p. 162-165), que, por sua vez, é diferente do utilizado pelo 
Banco Central, Assim, sempre que esse tipo de questão estiver em discussão, é necessário que nos 
certifiquemos sobre o conteúdo preciso de cada um dos conceitos de déficit em foco. 
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sempre isso acontece. Em alguns casos, o governo pode efetivamente lançar mão 
dessa alternativa sem gerar problemas inflacionários: numa situação em que a eco- 
nomia está operando abaixo de seu nível potencial, por exemplo, pois ele consegue, 
assim, dinamizá-la pelo efeito multiplicador do aumento de seus gastos; ou numa 
situação em que o crescimento econômico está sendo emperrado pelo congela- 
mento da oferta de moeda, pois ele concede então ao sistema o nível de liquidez 
necessário. Nesses casos, o governo está conseguindo se financiar, aumentando a 
base real. Contudo, nos momentos em que a inflação cresce e desvaloriza a moeda, 
possibilitando que o governo emita mais apenas para manter essa base real no 
mesmo lugar, ele está conseguindo se financiar com a emissão, mas está gerando 
aquilo que se chama imposto inflacionário”. A soma das duas receitas (o aumento 
da base e o imposto inflacionário) é conhecida como senhoriagem real. 

Caberia agora discutir a outra alternativa, qual seja, o aumento da dívida pú- 
blica. Contudo, é preciso, antes, voltarmos à Expressão 8.5 para entender precisa- 
mente qual é seu significado. O que significa dizer que o valor do déficit público, 
num determinado período, é igual à somatória do aumento da dívida pública e do 
aumento da emissão de moeda nesse mesmo período? A resposta mais imediata 
que nos vem à cabeça é dizer que tanto o aumento da dívida quanto o aumento da 
base têm como único fato gerador a ocorrência de déficits nas operações do go- 
verno. Isso, porém, não é correto. 

Quando raciocinamos dessa forma, estamos nos esquecendo de algo que 
aprendemos no capítulo anterior: se olharmos o balancete sintético do Banco Cen- 
tral, veremos que os empréstimos ao Tesouro Nacional e aos governos estaduais e 
municipais, bem como a emissão de títulos públicos não são os únicos fatores que 
podem fazer expandir a base monetária, mas que estão também incluídos nesse 
grupo a expansão do crédito ao setor privado e a acumulação de reservas cambiais. 
Assim, o aumento da emissão (ou do estoque da dívida) pode ocorrer simples- 
mente por conta de um aumento no nível das reservas, que não tem rigorosamente 
nada que ver com geração de déficits nas operações do governo. Da mesma ma- 
neira, uma expansão dos empréstimos ao setor privado gera aumento de emissão, 
mas não decorre de déficits do governo. 

Torna-se necessário, portanto, descontar, daquilo que pode aparecer como dé- 
ficit público, aqueles fatores que geram expansão monetária, mas que não têm na 
ocorrência de déficits públicos seu fato gerador. Isso é feito criando-se o conceito de 
dívida líquida do governo. Assim, a Expressão 8.5 tem de ser reescrita como: 


* Cumpre notar que o imposto inflacionário incide não só sobre a moeda corrente, mas também 
sobre a moeda escritural. Portanto, além do governo, também o setor bancário comercial se 
apropria do imposto inflacionário. 
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Déficit público = A base monetária + A dívida líquida do governo (8.5a) 


em que dívida líquida do governo é definida como o excesso dos débitos do go- 
verno sobre os créditos do Banco Central com o setor privado (empréstimos ao se- 
tor privado) e com o setor externo (acúmulo de reservas cambiais). 


Esclarecido esse ponto, podemos agora discutir a alternativa de financiamento 
do déficit público via aumento do estoque da dívida, também chamado “resultado 
abaixo da linha” A primeira e óbvia condição para que o governo possa utilizar esse 
expediente é que os títulos de sua emissão sejam aceitos pelo público. Essa aceitação 
está relacionada com os juros pagos pelos títulos e com o prazo de seu resgate. Mas 
o volume já alcançado pelo estoque da dívida pode ser também uma variável impor- 
tante, particularmente por conta do risco de não-pagamento (ou “risco de calote”). 
A medida usualmente utilizada para avaliar a magnitude desse estoque é relacionar 
seu valor num determinado momento, por exemplo, ao final de um dado ano, com 
o valor do PIB do país nesse mesmo ano. Vejamos, então, qual é a relação dívida/PIB 
em vários países, para podermos discutir com mais elementos a situação do Brasil. 





Tabela 8.1 Relação divida/PIB em vários países do mundo 


País Dívida pública: % do PIB (dados de 1996) 
Bélgica E | 136 
Itália | 121 
Grécia | . 120 
Japão | 96 
Canadá | 94 ' 
Estados Unidos | “é 
Alemanha | 6 
França . | 61 
Reino Unido | 53 
Brasil* 48,2 


Fonte: OECD Economic Outlook, exceto o dado para o Brasil. 
* Dados do Banco Central do Brasil referentes a maio de 1999. 
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Como se vê, o percentual da dívida pública em relação ao PIB em vários países 
desenvolvidos é significativamente maior do que no Brasil. Assim, não haveria ra- 
zão para tanta preocupação com relação à situação do setor público em nosso país. 
Cumpre então perguntar: em que situação o tamanho da dívida pública pode ser 
considerado problemático em termos econômicos? A resposta mais aceita para essa 
questão passa pela análise do perfil da dívida. Se os agentes econômicos percebem 
que a situação financeira do governo é frágil, isto é, se ele apresenta déficits elevados 
e sem perspectiva de apresentar superávits no futuro, tais agentes passam a exigir 
maiores remunerações e prazos cada vez menores de resgate para carregar esses pa- 
péis”. Com a elevação da remuneração dos títulos, surge um novo componente de 
gastos que acaba por comprometer ainda mais o déficit: os juros sobre a divida. 

Assim, podemos ter uma situação perversa, em que os credores do Estado 
passam a exigir juros mais elevados, os quais pressionam o déficit público, o que 
leva novamente à necessidade de aumento no endividamento público, o que nova- 
mente gera pressões por aumento de juros e assim por diante, num processo do 
tipo “bola de neve”. Além disso, como vimos, na medida em que o governo se cons- 
titui no grande devedor da economia, as elevadas taxas de juros pagas pelos títulos 
públicos em tal situação acabam servindo de referência para a economia como um 
todo, penalizando os investimentos produtivos e o crescimento. Isso tudo demons- 
tra que o grande problema não é propriamente o tamanho da dívida, mas sua rela- 
ção com a política econômica e a repercussão dessa situação na disposição dos 
agentes em financiar o setor público. 

Como resolver esse problema? Antes de responder a tal questão, deve-se ter em 
mente que a dívida é um estoque, enquanto o déficit é um fluxo. Assim, se a opção 
for pela redução (ou mesmo manutenção desse estoque), mas mantendo-se ele- 
vada a taxa de juros, o governo será obrigado a gerar enormes superávits primários 


* Cumpre notar que a incansável pregação, observada desde o início dos anos 1980, em prol da 
exigência de gastos cada vez menores por parte do Estado, pregação essa exaustivamente repetida 
pela mídia, vem cumprindo um papel não desprezivel nessa tendência de comportamento dos 
agentes. Isso gera uma situação em que o Estado acaba tendo de mostrar bons resultados finan- 
ceiros, ainda que isso custe muito em termos de crescimento e emprego, não porque a situação 
efetiva de fato os requeira, mas simplesmente porque é isso que esperam os agentes relevantes (ou 
seja, aqueles que carregam os papéis do governo). Boa parte dessa história está relacionada com 
o processo de internacionalização financeira que abordamos no anexo do Capítulo 5. Com o 
aumento inusitado do fluxo de recursos financeiros e a consequente desregulamentação dos mer- 
cados financeiros que a ele se seguiu, a estabilidade monetária, sempre ligada, nesse ideário, ao 
bom comportamento do governo, ganhou absoluta primazia e passou a presidir todo o compor- 
tamento da política econômica, particularmente em países tradicionalmente importadores de 
capital como o Brasil. 
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— o que significa corte de gastos e/ou aumento de impostos — para compensar as 
despesas relacionadas com o serviço de sua dívida. Contudo, tal tipo de política, 
necessariamente recessiva, visto que combina redução nos gastos do governo com 
taxas de juros elevadas — pressionando para baixo dois dos componentes da de- 
manda agregada, os gastos do governo e os investimentos —, além de lesivo do 
ponto de vista social por conta do aumento do desemprego, pode ser contraprodu- 
cente também com relação aos objetivos que com ele se espera alcançar, pois, de- 
primindo de modo geral as expectativas, pode elevar ainda mais as exigências dos 
carregadores de papéis públicos. 

Como se percebe, a solução para esse tipo de problema não é nada simples e 
passa, além do mais, por um incontável número de outras variáveis, particular- 
mente as de natureza institucional e política, o que torna a questão ainda mais com- 
plexa. Em muitos casos, o governo acaba usando a alternativa do calote, como 
chegou a acontecer explicitamente no Plano Collor e implicitamente em vários mo- 
mentos da história recente de nosso país (no início dos anos 1980 e após o Plano 
Cruzado, entre outros). 

Antes de encerrarmos este capítulo cabem duas observações finais. A primeira 
tem que ver com a relação entre a Expressão 8.4, anteriormente apresentada, e a 
conta de acumulação (ou antiga conta de capital) do sistema de contas nacionais. 
A segunda tem que ver com conceito de déficit operacional e sua relação com a 
inflação. 

Consideremos a primeira questão. Se tomarmos a conta de acumulação e sua 
relação com a conta das operações correntes do resto do mundo do sistema de 
contas nacionais do Brasil estudado no Capítulo 4, perceberemos que o excesso do 
investimento doméstico (investimento privado mais investimento público) sobre a 
poupança bruta da economia (poupança privada mais poupança do governo) de- 
termina o déficit em transações correntes no balanço de pagamentos, ou, em ou- 
tras palavras, a necessidade de poupança externa. Com essas informações, podemos 
escrever o seguinte: 


Ipr + Ipu = Spr + Sg + Se (8.6) 


em que Ipr = investimento privado 
Ipu = investimento público 
Spr = poupança privada 
Sg = poupança do governo 
Se = poupança externa 
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A Expressão 8.6 pode ser reescrita como: 
Ipu — Sg = Spr — Ipr + Se (8.7) 


Como vimos pela Expressão 8.4, o déficit público pode também ser definido 
como o excesso do investimento público sobre o saldo do governo em conta cor- 
rente, ou poupança do governo, ou seja, ele pode ser definido como Ipu — Sg. Desse 
modo, podemos escrever: 


Déficit público = Spr — Ipr + Se (8.8) 


A Expressão 8.8 nos diz que o déficit público é financiado internamente pelo 
excesso da poupança privada sobre o investimento privado e, externamente, pelo 
afluxo de poupanças (capitais) do resto do mundo. Esse tipo de manipulação mate- 
mática, que é verdadeira na medida em que se está trabalhando com identidades, faz 
sugerir, no entanto, que o déficit público causa o déficit em transações correntes e 
que, portanto, basta cortar o déficit público para resolver os problemas externos, 
conclusão essa que evidentemente não procede. Em primeiro lugar, como se trata de 
manipulação com identidades, é problemático qualquer tipo de conclusão que im- 
plique a definição de relações de causa e efeito. Em segundo lugar, ainda que admi- 
tissemos que o déficit público causa o déficit de transações correntes do balanço de 
pagamentos, para que fosse verdadeira aquela afirmação seria preciso supor algo 
pouco razoável, ou seja, que uma redução no déficit público não teria nenhum efeito 
sobre as duas outras variáveis (a poupança e o investimento do setor privado). 

Passemos então à segunda questão. Como vimos anteriormente, um conceito 
de déficit público (ou de NFSP) importante é o de déficit operacional. Na realidade, 
a diferença entre o déficit operacional e o déficit nominal está em que o déficit no- 
minal não considera o imposto inflacionário como receita real do governo. Assim, 
o déficit nominal é sempre maior do que o déficit operacional, diferença essa que 
é tanto maior quanto maior for a taxa de inflação no período em questão. Em fun- 
ção disso, alguém pode ser levado a concluir que o déficit público é a causa da in- 
flação, pois ela seria necessária para gerar o imposto inflacionário, necessário, por 
sua vez, para financiar o déficit do governo, conclusão que, mais uma vez, não pro- 
cede'. Uma coisa é a constatação inescapável de que o imposto inflacionário cons- 
titui de fato receita do governo e que, portanto, se o déficit público não tiver sido 
coberto por aumento real da base e/ou aumento da dívida líquida real, certamente 


*  Essetipo de teoria esteve muito em voga no Brasil entre meados dos anos 1980 e meados dos anos 
1990, quando nosso país experimentou elevadas taxas de inflação, 
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o terá sido pelo aumento do imposto inflacionário. Outra coisa, porém, é imaginar 
que o governo possa determinar a priori a magnitude dessa sua receita e assim 
provocar a inflação necessária para obtê-la. 

Concluindo este capítulo, podemos dizer que o problema do déficit público e 
da forma de seu financiamento é extremamente complexo, dado o grande número 
de variáveis aí envolvidas, que não se restringem à esfera stricto sensu econômica. 
Daí também seu caráter inteiramente polêmico do ponto de vista teórico. Con- 
tudo, o elevado teor ideológico das questões a ele relacionadas aumenta significati- 
vamente o risco de conclusões fáceis, mas equivocadas, ainda que travestidas de 
deduções científicas. 


CT" RESUMO 





; Os principais pontos vistos neste capítulo foram: 


1. Oseconomistas ortodoxos (monetaristas), afirmam que, qualquer que seja a situação, a emis- 

:! são de moeda deve ser objeto de um estrito e implacável controle, sob pena de se instabilizar 

: monetariamente o sistema, ou seja, gerar inflação. 

: 2. Os heterodoxos discordam. Para eles, em determinados momentos, particularmente naque- 

les em que a economia está trabalhando num nível muito abaixo de seu potencial, com enor- : 
me desemprego e capacidade ociosa, um aumento na emissão de moeda para financiar 
gastos do governo pode ser positivo, já que gera, no médio prazo, a produção adicional que 

; virá contrabalançar esse aumento de emissão. 

3. Para fundamentar sua posição, os monetaristas se valem da identidade MV = PY, em que M 

: são os meios de pagamento, V é a velocidade de circulação da moeda, P é o nível geral de 
preços e Y é o produto agregado real. A variável V indica o número de transações que podem, 

: em média, ser liquidadas pela mesma unidade monetária, num dado periodo de tempo. 

4. Os monetaristas se valem da constatação de que V é relativamente estável, já que depende 

: do comportamento dos agentes, para forjarem, da identidade MV = PY, uma relação de cau- 
salidade que coloca M como causa e P como efeito. Nessa visão, a oferta monetária é exó- 
gena, ou seja, é sempre a variável independente e os aumentos em M provocam sempre e 

ê apenas aumentos em P (ou seja, inflação), sem efeito algum sobre Y. 

5. Osheterodoxos (não monetaristas) não concordam. Para eles, pelo menos em alguns casos, são 

: os aumentos em P que provocam aumentos em M (oferta monetária endógena e M como va- 
riável dependente), e há situações em que aumentos em M podem provocar aumentos em Y. 
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Tere eee Te er enn eee ee me mr ea em en are enero amina enero rente enero rem encontros 


. Além do controle stricto sensu da oferta monetária, por meio do controle das operações ati- 


vas do Banco Central, os gestores da política monetária têm ainda a seu dispor um outro ins- : 
trumento bastante importante e sobre cuja natureza e manejo há também enorme controvérsia. : 
Esse instrumento é a taxa de juros. 


« O governo pode influir diretamente na taxa de juros, porque a remuneração paga para os 


agentes que carregam os papéis emitidos pelo governo acaba por configurar um piso paratodo : 
o espectro de taxas existente no mercado. A taxa de juros é importante porque influencia um : 
dos componentes mais importantes da demanda agregada, que é o nível de investimentos. 


« O govemo pode controlar diretamente a oferta monetária por meio de vários mecanismos : 


(como controle das operações ativas do Banco Central, política de open market e alteração 
do compulsório dos bancos comerciais), mas ele também pode monitorá-la indiretamente, 
acompanhando o comportamento da taxa de juros. : 
Uma elevação da taxa de juros desestimula os investimentos, desaquece a economia e reduz 
a oferta de moeda via aumento da demanda pelos papéis públicos. Uma redução da taxa de : 
juros produz os efeitos contrários. 
Na visão ortodoxa, que embasa o raciocínio monetarista, a taxa de juros é o preço que equilibra : 
a oferta de poupança com a demanda de fundos para investimento. Em função disso, supõe-se : 
que a economia de mercado dispõe de mecanismos automáticos de regulação, já que uma 
queda eventual do consumo é imediatamente compensada por uma elevação do nível de inves- 
timento, graças ao aumento da oferta de poupança e à consequente queda na taxa de juros. 

Para Keynes, a taxa de juros é determinada no mercado monetário, pelo cotejo entre a oferta 
de moeda e sua demanda. A demanda por moeda não se restringe à procura de numerário 
para liquidar transações, mas contém também um componente ligado a sua função de reser- 
va de valor, que Keynes denomina demanda especulativa por moeda e que esta ligado áquilo 
que ele chamou de preferência pela liquidez. 
A preferência pela liquidez depende do nível de incerteza vigente na economia, Quanto maior 
a incerteza, maiores a preferência pela liquidez e a taxa de juros. Queda no nível de consumo 
tende a piorar as expectativas quanto ao rendimento futuro dos investimentos, a aumentar a 
incerteza e a deprimir os investimentos. Não há mecanismo automático de regulação que 
evite longos periodos recessivos. Para Keynes, o equivoco desse raciocinio deriva de um equi- 
voco na forma de encarar a moeda. 
Na visão keynesiana, o aumento da oferta de moeda pode ajudar a tirar a economia de um 
quadro recessivo. Com raras exceções, um crescimento da oferta monetária tende a reduzir 
a taxa de juros e incentivar os investimentos. Contrariamente, na visão monetarista, O cresci- 
mento da oferta de moeda gera tão-somente inflação e não tem nenhum impacto no nível de 
produto, renda e emprego. 
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14. O déficit público é equivalente à diferença entre o valor dos investimentos públicos e a pou- : 
- pança do governo em conta corrente, : 
15. O déficit nominal engloba toda e qualquer demanda por recursos proveniente do setor pu- : 
: blico, inclusive o pagamento de juros nominais sobre a divida; o déficit operacional exclui do 
cálculo da divida — e, portanto, do déficit — as correções monetária e cambial; o déficit pri- : 
mário não considera as receitas e despesas financeiras. : 
: 16. Duas são as alternativas de financiamento do governo: por meio de emissão de divida ou 
emissão monetária (aumento da base monetária). 
17. Graças ao monopólio de produção da moeda corrente, o governo, por meio do Banco Central, 
tem poder de senhoriagem, que lhe permite tanto aumentar a base monetária em termos : 
reais, quanto se apropriar dos ganhos advindos da desvalorização dessa base provocada pelo 
- aumento dos preços (imposto inflacionário). : 
18. O déficit público não é a única causa de expansão da base monetária. O crescimento dos cré- 
ditos ao setor privado e o aumento das reservas internacionais também constituem opera- 
ções ativas do Banco Central. Por isso, a forma correta de entender a equação que liga divida 
pública a déficit público é: déficit público = A base monetária + A dívida líquida do governo, : 
em que divida liquida significa a divida pública de emissão do govemo federal, descontados 
É os créditos do Banco Central no setor privado. : 
: 19. A medida usualmente utilizada para avaliar a magnitude do estoque da divida pública é rela- 
: cionar seu valor num determinado momento, por exemplo, ao final de um dado ano, com o : 
valor do PIB do país nesse mesmo ano. 
20. O excesso do investimento doméstico (investimento privado mais investimento público) sobre 
a poupança bruta da economia (poupança privada mais poupança do governo) determina o 
déficit em transações correntes do balanço de pagamentos, ou, em outras palavras, a neces- 
: sidade de poupança externa. : 
É 21. Aidentidade que decorre da conta de capital (atual conta de acumulação) do sistema de contas: 
É nacionais indica que o déficit público é financiado internamente pelo excesso da poupança pri- 
vada sobre o investimento privado e externamente pelo afluxo de poupanças (capitais) do resto: 
do mundo. Isso não quer dizer, porém, que o déficit público “cause” o déficit em transações : 
É correntese que, portanto, basta cortar o déficit público para resolver os problemas externos. : 
é 22. A diferença entre o déficit operacional e o déficit nominal está em que o segundo não con-: 
: sidera o imposto inflacionário como receita real do governo. Assim, o déficit nominal é : 
sempre maior do que o déficit operacional, diferença essa que é tanto maior quanto maior : 
for a taxa de inflação no período em questão. 


“ 
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Q QUESTÕES PARA REVISÃO 


1 Explique quais são os efeitos de um aumento na emissão de moeda de acordo com os eco- 
nomistas ortodoxos e heterodoxos. 


2 Defina velocidade de circulação da moeda e explique a identidade MV = Pv. asscnsdecaês 


3 Explique por que, para os monetaristas, a oferta de moeda é sempre tomada como exógena, 
enquanto para os não monetaristas ela também pode ser considerada endógena. 


4 Além do controle sobre as operações ativas do Banco Central, ou seja, além do controle di- 
reto sobre a emissão monetária, O governo pode também controlar indiretamente a oferta 
de moeda. Como? 


5 Por que a atuação do governo pode ter uma influência decisiva na taxa de juros? Qual é a 
importância da taxa de juros no que tange ao nível de produto e renda em que opera a 
economia? 


6 De que forma os ortodoxos enxergam a taxa de juros? Como ela é considerada na visão 
keynesiana? 

7 Como se define, dentro da visão keynesiana, o conceito de preferência pela liquidez? Como 
se pode articulá-lo com a questão da determinação da demanda agregada e, por essa via, 
com a questão da existência ou não de mecanismos automáticos de regulação na economia 
capitalista? 

8 Defina déficit público e indique o sigrifcado dos conceitos nominal, operacional e primário. 


10 Por que (o) governo tem poder de senhoriagem? o) que é imposto inflacionário? 


1 Qual é [o] conceito de divida pública mais adequado do ponto de vista de sua relação com o 
déficit público? 
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ANEXO 8.1 A HISTÓRIA DO BANCO CENTRAL E A 
DISCUSSÃO SOBRE SUA INDEPENDÊNCIA: 


A questão da independência do Banco Central é efetivamente polêmica. Os 
argumentos que aí normalmente aparecem são de natureza teórica mas, não raro, 
a discussão acaba descambando para um debate puramente emocional. O tom 
carregado e tenso que, no mais das vezes, marca essa querela é expressão do caráter 
flagrantemente ideológico do problema: em geral, os adeptos do monetarismo ba- 
tem-se pela independência, enquanto os heterodoxos de todos os matizes pregam 
o contrário. 


, 


O texto que compõe este anexo é uma versão ligeiramente modificada de um artigo de Leda 
Paulani publicado no Boletim Fipe informações, número 177, de junho de 1995, e que tomou por 
base a tese “A interdependência dos Bancos Centrais em relação ao governo e ao setor privado”, 
defendida em 22/5/95, no Instituto de Economia da Unicamp, pelo Prof. Gentil Corazza. 


252 A NOVA CONTABILIDADE SOCIAL 


Ou, traduzindo de outro ângulo, os advogados do mercado querem um Banco 
Central independente para que o governo, supostamente sempre irresponsável, 
não perturbe o necessário e justo equilíbrio que ele sempre encontra. Enquanto 
isso, Os críticos da independência pretendem que o governo possa salvar o mercado 
de si mesmo e, nesse caso, um Banco Central verdadeiramente independente pode 
atrapalhar, por se colocar como uma espécie de quarto poder. 

Assim, não fará mal, a discussão tão acalorada, que se lhe acrescentem novos 
elementos, não porém de natureza teórica, mas histórica. Sua consideração, como 
se verá, implica levar em conta, no âmbito dessa controvérsia, a questão da oposi- 
ção entre o público e o privado. 

A história da constituição dos principais Bancos Centrais parece mostrar que 
eles são instituições anfíbias, ambivalentes. Pois, se, por um lado, o Banco Central 
é o banco do governo, isso não basta para constituí-lo: é preciso, por outro lado, 
considerar também sua função oposta de banco dos bancos. Enquanto a função de 
banco do governo está associada à emissão de dinheiro de curso forçado, ou seja, 
do meio circulante, de natureza fiduciária, a de banco dos bancos refere-se a sua 
função de lending of last resort (emprestador de última instância), vale dizer, à 
emissão de dinheiro escritural de responsabilidade dos bancos privados. Qual das 
duas é eminentemente pública? 

A história do Banco da Inglaterra mostra que ele nasce como banco do go- 
verno, ou seja, como o detentor do monopólio da emissão, mas que, enquanto tal, 
ele não é ainda Banco Central, mas banco comercial e, mais interessante, ele é um 
banco privado. Ele só se transforma efetivamente em Banco Central quando as- 
sume, depois de muita relutância, precisamente porque isso conflitava com sua 
natureza de banco comercial, a função de emprestador de última instância, ou seja, 
de banco dos bancos. O próprio Banking Act de 1844 seria uma demonstração 
dessa relutância, devido aos limites de emissão então impostos — e que viraram 
letra morta nas crises de 1847, 1857 e 1866. Alguma coisa parecida acontece na his- 
tória do Banco da França, do Reichsbank e do Federal Reserve americano. 

Ora, a julgar por essa história, o caráter eminentemente público que marca a 
instituição Banco Central não decorre de seu papel de banco do governo, mas de 
seu papel de banco dos bancos. Assim, paradoxalmente, se por Banco Central en- 
tendermos banco do governo, ele não precisará ser estatal, poderá ser privado. Mas 
se por tal entendermos banco dos bancos, ou seja, banco do setor financeiro pri- 
vado, então ele não poderá ser privado e terá obrigatoriamente de se apresentar 
como instituição pública. Estranho? Nem tanto. A moderna teoria dos jogos tem 
sido pródiga em mostrar que o tipo de racionalidade que marca o comportamento 
das empresas do setor privado coloca a classe empresarial na situação típica do 
“dilema do prisioneiro”, o que não é senão outra forma de dizer que as empresas 
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por definição concorrem entre si. Traduzindo, isso significa que, para cada empresa 
em particular, a estratégia de não cooperar aparece sempre como a mais indicada, 
o que, a depender da situação, pode resultar num desastre do ponto de vista da 
classe como um todo. Não ocorre diferente com o setor financeiro: para cada banco 
em particular, o mais racional é manter o mais baixo nível de reservas possível, o 
que resulta numa fragilidade extremamente grande para todos: se qualquer um 
deles “errar a mão”, pode colocar em risco a totalidade do sistema. 

Daí a necessidade de um lending of last resort (ou seja, um emprestador de úl- 
tima instância), que não pode evidentemente operar segundo a lógica privada. O 
seu papel é, nesse sentido, rigorosamente público; a rationale que ele deve exibir tem 
necessariamente de escapar dos estreitos limites da lógica privada da taxa de lucro. 
É por isso, pois, que o Banco Central tem de ser estatal — e não em função de seu 
papel de produtor de base monetária —, pois, obviamente, se ele precisa escapar da 
racionalidade privada, ele não pode permanecer uma organização privada. 

As implicações de tais considerações na questão da independência do Banco 
Central parecem evidentes: pode-se tratar aí de uma falsa questão, porque, consi- 
derado o problema sob esse ângulo, não há como tornar o Banco Central uma ins- 
tituição verdadeiramente independente. A independência, na melhor das hipóteses, 
expressaria uma situação meramente formal e funcionaria como um princípio, ou, 
menos ainda, como um símbolo. Em outras palavras, a independência do Banco 
Central, tão defendida pelos monetaristas como regra fiadora da estabilidade mo- 
netária, não é objetivo tão fácil de alcançar, visto que, considerada sob o enfoque 
aqui analisado, não se afigura mera questão de vontade política. 
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9.1 INTRODUÇÃO: CRESCIMENTO x DESENVOLVIMENTO 


Conforme vimos nos capítulos anteriores, o sistema de contas nacionais e a 
consequente mensuração dos agregados possibilitam uma avaliação quantitativa 
(ou seja, em termos de valor) do produto que uma economia foi capaz de gerar 
num determinado período de tempo. Tal medida é considerada um importante 
indicador de desempenho econômico, uma vez que mostra a capacidade de gera- 
ção de renda dessa economia e, com o auxílio de algumas outras informações, pode 
mostrar também o nível de utilização de sua capacidade produtiva. Entretanto, se 
a preocupação é com a qualidade de vida da população, o produto agregado mos- 
tra-se inadequado. 

Em primeiro lugar, mesmo se a intenção é pura e simplesmente mensurar o 
desempenho, é necessário confrontar o tamanho do produto com o tamanho da 
população, ou seja, a variável realmente importante não é o produto agregado, mas 
o produto per capita. A China, por exemplo, possui o quarto maior PIB do mundo. 
No entanto, considerando o produto per capita, isto é, o produto total dividido pela 
população, seu desempenho cai para 80º' — ou seja, boa parte da explicação para a 
geração, na China, de um PIB tão grande, recai sobre o tamanho de sua população. 

Em segundo lugar, é necessário avaliar de que forma a renda gerada no país (ou 
pertencente ao país) é distribuída pela população, pois se a geração de renda for 


* Excluimos desse cômputo paises considerados paraísos fiscais. 
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substancial, mas sua divisão for muito desigual, a qualidade de vida da população 
em geral certamente não será boa”. Quanto a esse aspecto, o Brasil constitui um 
exemplo clássico: apesar de estarmos entre as quinze maiores economias do mundo 
e em 67º lugar em termos de produto per capita, disputamos o ranking da pior dis- 
tribuição de renda do globo, junto com países como a Haiti, Suazilândia, República 
Centro Africana, Serra Leoa, Botswana, Lesoto e Namíbia. Isso significa que a maior 
parte da renda gerada pela economia brasileira concentra-se nas mãos de poucos, 
enquanto uma parcela significativa da população vive em condições absolutamente 
precárias. 

Por fim, é necessário avaliar até que ponto a renda produzida pelo país reverte 
em benefícios para a população sob a forma, por exemplo, de melhores níveis de 
educação, saúde e saneamento. Ou seja, na avaliação da qualidade de vida da po- 
pulação, é necessário considerar não apenas os aspectos stricto sensu econômicos 
(nível de renda, renda per capita, distribuição da renda), mas também aqueles liga- 
dos à oferta de bens públicos, como satíde e educação, que afetam diretamente o 
bem-estar. 

A preocupação com o bem-estar da sociedade nos remete ao confronto de 
dois importantes conceitos: crescimento versus desenvolvimento econômico. 


O crescimento econômico diz respeito à elevação do produto agregado do 
pais e pode ser avaliado a partir das contas nacionais. Desenvolvimento é um 
conceito bem mais amplo, que leva em conta a elevação da qualidade de vida 
da sociedade e a redução das diferenças econômicas e sociais entre seus 
membros. 


Nesse sentido, uma elevação do produto agregado do país pode não significar 
elevação da qualidade de vida da população. Em outras palavras: ainda que o cres- 
cimento econômico seja fundamental para o processo de desenvolvimento, o úl- 
timo não se reduz ao primeiro. 


* Normalmente, por trás de distribuições muito desiguais de renda encontram-se também distri- 
buições muito desiguais de riqueza, ou seja, do estoque de capital da economia. Contudo, se, como 
veremos, não há grande dificuldade em se mensurar a distribuição da renda e, portanto, avaliar o 
perfil distributivo do país, o mesmo não acontece com a riqueza. Em realidade, seria muito dificil 
estimar o valor do estoque de capital da economia para, posteriormente, investigar como ele se 
distribui. Problemas conceituais, metodológicos e operacionais praticamente inviabilizam tais 
estimativas. Assim, quando falamos em questões distributivas, restringimo-nos à distribuição da 
renda, ainda que, rigorosamente, devêssemos nos referir também à distribuição da riqueza. 
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Contudo, surge aqui uma dúvida: sabemos perfeitamente como mensurar o 
produto para verificar se, num determinado período, houve ou não crescimento eco- 
nômico; mas como mensurar a qualidade de vida, ou seja, como avaliar o processo 
de crescimento para verificar se houve desenvolvimento? Evidentemente, não há uma 
resposta única para essa questão. De fato, a questão de se saber o que deve e o que não 
deve entrar numa avaliação do processo de desenvolvimento é bastante controver- 
tida. Contudo, há um certo consenso quanto à importância de alguns indicadores 
econômicos e sociais que auxiliam no diagnóstico acerca do estágio de desenvolvi- 
mento de um país. Dentre esses indicadores estão aqueles relativos à distribuição da 
renda e às condições da população no que diz respeito a educação e saúde. Este capi- 
tulo tem como objetivo apresentar esses indicadores e demonstrar que, se a preocu- 
pação é com o crescimento do bem-estar social e, portanto, da qualidade de vida da 
população em geral, a avaliação do desempenho econômico de um país não pode se 
reduzir à verificação da renda agregada e de sua distribuição per capita. 


2.2 PRODUTO AGREGADO, PRODUTO PER CAPITA E 
DISTRIBUIÇÃO DE RENDA 


Conforme estudamos no primeiro capítulo, o produto agregado nos dá uma 
medida de quanto o país produz ou, falando sob outra ótica, quanto ele gera de 
renda num determinado período de tempo. Nesse sentido, o valor do produto 
agregado nos dá, sem dúvida, uma medida do desempenho econômico de uma 
nação. Tomemos a Tabela 9.1 que classifica, considerando o ano de 2005, os quinze 
primeiros países em termos do produto interno bruto: 


Tabela 9.1 Os quinze maiores PIBs do planeta (em USS bilhões a preços correntes) 

















País Produto Interno Bruto 
| (2009 
Ie | Estados Unidos | 13.262,07 
2? o Japão 4.463,59 
3º | Alemanha | 2.890,09 
pa 4 E. China | 2.554,20 
ao "Reino Unido | 2.357,58 
DO França | 2.227,33 
7º L Itália 1.841,04 





(continua) 
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(continuação) 
Tabela 9.1 Os quinze maiores PIBs do planeta (em USS bilhões a preços correntes) 
País Produto Interno Bruto 
: qe (2006) 

8º I Canadá | 1.273,14 

99 | Espanha 1.216,74 
10º "Federação Russa 975,34 
ne | Brasil 966,83 
12º | Coréia do Sul 877,19 
13º | Índia | 854,48 
14º | México I 811,28 
15º Austrália 743,72 


Fonte: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, 2006. 


Como se percebe, se julgarmos a questão tomando por base apenas a Tabela 
9.1, concluiremos equivocadamente que o Brasil figura entre as quinze nações mais 
desenvolvidas do planeta, ficando à frente inclusive de países como Austrália, Ho- 
landa, Bélgica, Noruega etc. Contudo, basta que lembremos que a variável mais 
importante é o produto per capita (e não o produto agregado total) para que a si- 
tuação já mude bastante. Em outras palavras, isso significa que a classificação do 
país implica a necessidade de relativizar o tamanho do produto levando-se em 
conta o tamanho de sua população, já que, obviamente, é de se esperar que, quanto 
maior for a população, maior também seja a magnitude do produto. Portanto, 
como já adiantamos na Seção 9.1, mesmo se estivermos investigando apenas o de- 
sempenho econômico, ou seja, o crescimento econômico, não é a elevação do pro- 
duto agregado total que devemos observar, mas a elevação do produto per capita. 
Para isso, a Tabela 9.2 apresenta o produto per capita para países selecionados, para 
o mesmo ano de 2006. 
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Tabela 9.2 Produto interno bruto per capita (em 2006) de países selecionados, 
ajustado pelo poder de paridade de compra 























o País — PIBper capita (US$ PPP) 
2a | Noruega =) 44.341,91 
3 | Estados Unidos 43.236,15 
7º mel Canadá | 35.778,54. 
10º Co Suíça I 33.793,53 
14º | Austrália | 32.127,48 
EN 2 | hp dl SID, 
20º — | França | 30.150,37 
25º | Espanha | o 27.542,46 a 
RB Argentina | —  VA838,43 + 
o 5 Polônia | 13.797,2 
54º | Chile | 12.737,11 
56º | Botswana | 12.131,46 
59º " Federação Russa 11.904,32 
SOR Uruguai | 113782. 
63º 2 México | 10.603,99 
E 4 | Brasil Ê 8.917,00 
8 ed China Co 800414 
82º I Namíbia | 785432 
94º | Venezuela | 6.467,17 
104º mw Paraguai | , 5.061,40 
o 107º Indonésia, | 4.752,88 
cc HB | Guatemala L 4.265,80 
120º; Índia | 3.550,06 
Be» Lesoto | 215918 + 
159º | Nigéria | 1.241,12 
165º Serra Leoa 961,77 


Fonte: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, 2006. 
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Os dados da Tabela 9.2 permitem uma conclusão um pouco mais realista 
acerca da posição do Brasil no ranking de desenvolvimento. Percebe-se que a dé- 
cima-primeira economia mundial está longe de figurar entre as quinze maiores 
potências mundiais quando utilizamos o conceito de produto per capita. Como 
mostram os dados, o Brasil apresenta um produto per capita bem inferior ao de pa- 
íses como os Estados Unidos, Japão, Canadá, Espanha ou mesmo de países vizinhos, 
como Argentina, Uruguai e Chile. Percebe-se também que países que não figura- 
vam entre os primeiros, sob o critério do produto agregado, ganham posição de 
destaque na nova classificação. O caso mais expressivo é certamente o da Noruega, 
que, mesmo sem figurar entre as dez maiores economias (seu PIB classifica-se em 
24º lugar), conquista, no entanto, o segundo lugar sob o novo critério, atrás apenas 
de Luxemburgo. Portanto, a primeira conclusão que devemos tirar é: 


Na análise do desempenho econômico de um pais, devemos investigar ini- 
cialmente não o valor de seu produto agregado, mas o valor de seu produto 
per capita, isto é, o produto agregado dividido pela população total. 


Como deve ter ficado claro, o produto per capita constitui um indicador qua- 
litativamente superior ao mero produto agregado total, quando buscamos avaliar 
o desempenho econômico de um determinado país. Contudo, ainda estamos nos 
restringindo aqui à questão do crescimento econômico, visto que o produto per 
capita e sua evolução não nos dizem nada (ou nos dizem muito pouco) sobre o 
processo de desenvolvimento experimentado pelo país em questão. Tomemos 
como exemplo o caso brasileiro. Como mostra a Tabela 9.2, seu produto per capita 
é de US$ 8.917 por ano, o que deveria indicar que a população brasileira possui, 
ao menos, condições dignas de vida, ainda que distante do padrão dos países de- 
senvolvidos. Contudo, como sabemos, isso não acontece. Por quê? A primeira coisa 
que temos que lembrar é que o produto per capita é evidentemente uma média. 
Isso significa que: 


Na ausência de informações sobre como o produto é verdadeiramente distri- 
buído, o mero conhecimento do valor do produto per capita de um determina- 
do país é insuficiente para que possamos tirar qualquer conclusão quanto ao 
estágio de desenvolvimento em que esse pais se encontra. 
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E de que maneira podemos avaliar a distribuição de renda de um país? A dis- 
tribuição de renda de um país pode ser avaliada a partir de um índice denominado 
índice de Gini”. Esse índice, cuja metodologia de cálculo é apresentada no Anexo 
9.1, varia entre zero e 100 (sendo apresentado também, muitas vezes, em escalas de 
zero a um). Quanto mais próximo de 100, pior a distribuição de renda do país; 
quanto mais próximo de zero, melhor. A Tabela 9.3 apresenta o índice de Gini para 
países selecionados': 


Tabela 9.3 Índice de Gini para países selecionados 


Ranking Ranking País Anode | Índice Parcela de Parcela de 
Gini IDH inquérito deGini rendimento | rendimento 


ou consumo | ouconsumo 
nas mãos dos nas mãos dos 
20% mais 20% mais 





























| pobres ricos 
Bo To Japão | 1993 249 | 106 | 357 
6º 1º | Noruega 2000 258 0 96. 372 
29º | 126º | India 199900 325 0 89 0 433 
30 | 6 | Canadá | 200 326 | mn 39,9 
5 32º | 16º L França L 1995 “327 | 72 | . 40,2 
3 | 9 | Suíça 2000 337 0 76 41,3 
42º | 108º | Indonésia | 20020 0 343 0 84 | 433 
44 | 37 | Polônia 2002) 345 | 75 | am 
am | 19º | Espanha | 2000 347) 7.) 42 
age 3 | Austrália 1994 352 59 | 413 
68º | 65º | Federação 2002 39,9 61 | 466 
- ! Russa E 
o . o o (continua) 


*. Naverdade, o índice de Gini mede não apenas o grau de concentração da renda, mas de qualquer 
tipo de distribuição. 

* O leitor notará, em algumas tabelas como esta, uma heterogeneidade quanto ao momento a que 
se referem os dados nos diversos países. Tal heterogeneidade decorre da dificuldade de se obter 
dados homogêneos para vários países numa mesma data. Acreditamos, contudo, que tal pro- 
blema não comprometa a análise aqui realizada, visto que mudanças substantivas em dados desse 
tipo só ocorrem a médio prazo. Os sites apresentados ao final do capítulo são referência obriga- 
tória para aqueles que desejam acompanhar estatísticas econômicas e sociais das diversas econo- 
mias do globo, em diversos momentos do tempo. 
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(continuação) 


Tabela 9.3 Índice de Gini para países selecionados 





Ranking Ranking País Anode | Índice Parcela de Parcela de 
Gini IDH inquérito deGini rendimento | rendimento 
ou consumo | ou consumo 
nas mãos dos nas mãos dos 

20% mais 20% mais 






































pobres ricos 
73 | 8 | Estados 2000 | 408 4 | 458 
Unidos 
88 | 159º | Nigéria 2003 437 ss am 
89 | 72 | Venezuela | 2000 | 441 | 47º | 493 
92 | 8º | China 2001 | 470 47 | 50 
93º | 43º | Uruguai | 2003 | 44,9 5 | 50,5 
99 | 53 | México 202 495 | 43 | 55 
COS | 36 | Argentina 2003 | 528 32 | 568 
12º | 118º Guatemala 2002 551 2,9 | 59,5 
4 | 38 | Chile 2000 | 571 33. 6 
115º o | Paraguai | 2002 | 578 22 61,3 
NT 6 | Brasil 2003 580 | 26 0 6 
123º | 176º | Serraleoa | 1989 | 629 LL 6 
14 31º | Botswana | 1993 | 630 22 | 7%. 
125º | 149 | Lesoto 1995 | 632 | 15 66,5 
126º | 125º | Namíbia 1993 743 14 | 787 


Fonte: PNUD, Relatório do Desenvolvimento Humano, 2006. 
* Por falta de dados, o índice de Gini foi calculado apenas para 126 países. 


Assim, quando analisamos comparativamente o índice de Gini, é que percebe- 
mos a situação verdadeiramente desconfortável em que se encontra o Brasil, já que- 
figura entre as piores distribuições de renda do planeta, disputando, ano a ano, a 
última posição com países como Botswana, Serra Leoa, Lesoto e Namíbia, Os percen- 
tuais de renda detidos pelos 20% mais pobres e pelos 20% mais ricos da população 
confirmam tal posição: enquanto na Índia (120º lugar em termos de produto per ca- 
pita), os 20% mais pobres detêm 8,9% da renda, contra os 43,3% detidos pelos 20% 
mais ricos, no Brasil, essas participações são de 2,6% e 62,1%, respectivamente. 
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Uma avaliação de como a renda é distribuída na economia pode ser realizada 
a partir do índice de Gini. Esse índice varia de zero a um, ou de zero a cem. 
Quanto mais próximo de um, ou de cem, pior a concentração da renda. O Bra- 
sil, que detém o 67º produto per capita do mundo, apresenta, porém, uma das 
piores distribuições de renda do planeta (índice de Gini de 62,1 em 2003), dis- 
putando o último lugar no ranking mundial com paises como Botswana, Nami- 
bia e Serra Leoa. 


O Brasil sempre foi um país de enormes desigualdades, nascidas do papel que 
historicamente desempenhamos no próprio capitalismo, da natureza do processo 
de colonização e de uma série de outras variáveis de cunho cultural, cuja investiga- 
ção mais aprofundada foge do escopo deste livro. Contudo, cabe observar que esse 
processo de concentração da renda, típico de nossa economia, intensificou-se no 
período conhecido como “milagre econômico” (final dos anos 1960 e início dos 
1970), em que a economia brasileira apresentou taxas de crescimentos acima dos 
10% ao ano, extremamente elevadas para os padrões internacionais. 

Nesse período, a pouca atenção dada à concentração da renda era justificada 
pela chamada “teoria do bolo”, segundo a qual o “bolo” (ou seja, o volume de bens 
e serviços produzido pela economia a cada ano) deveria primeiro crescer para de- 
pois ser distribuído. Para o discurso oficial da época, a concentração seria um mal 
necessário, na medida em que se constituía numa estratégia para elevar o nível de 
poupança e viabilizar os investimentos necessários ao processo de crescimento eco- 
nômico. Após esse crescimento, todos estariam em melhor situação e haveria con- 
dições concretas para uma redução das desigualdades; porém, sem crescimento, 
alegava-se, não haveria o que distribuir. O troféu de último lugar em termos distri- 
butivos disputado palmo a palmo pelo Brasil a cada ano indica que a tal distribui- 
ção do “bolo” acabou por não ocorrer, a despeito do crescimento verificado no 
produto per capita desde então. 

Como é fácil perceber, tomando como variável de análise o desenvolvimento 
do país e não apenas o crescimento econômico, o perfil de distribuição da renda 
constitui variável de enorme importância, já que um país pode ser substancial- 
mente rico e crescer a taxas razoáveis, mas reproduzindo padrões de desigualdade 
inaceitáveis e carregando consigo, portanto, substantivos contingentes de popula- 
ções miseráveis, desprovidas das condições mínimas de subsistência. Para se ter 
uma idéia mais precisa do grau de miséria que atinge uma determinada economia, 
construiu-se aquilo que se chama linha de pobreza. A linha de pobreza indica qual 
é o mínimo de renda, em termos de valor, que cada habitante deve possuir para sa- 
tisfazer suas necessidades básicas. Em casos como esse, não há normalmente um 
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consenso quanto ao valor que efetivamente representaria esse mínimo de renda, já 
que tudo depende dos elementos incluídos nesta “cesta básica da sobrevivência”. Em 
função disso acabou-se por definir dois parâmetros indicativos da linha de pobreza: 
USS 1,00 e US$ 2,00 por dia, por pessoa. A Tabela 9.4 mostra os contingentes popu- 
lacionais vivendo abaixo dessas linhas em países selecionados. Ela indica que o Bra- 
sil está enquadrado no grupo de países com consideráveis contingentes de população 
miserável, vivendo abaixo da linha de pobreza. Mesmo considerando como mínimo 
o valor de US$ 1,00 por dia, por pessoa, numa população estimada, em 2006, em 
186.770.562 de habitantes, segundo o IBGE, 7,5% significam pouco mais de 14 mi- 
lhões de brasileiros vivendo abaixo da linha de pobreza. Em termos absolutos, trata- 
se de um contingente próximo ao da Indonésia, que, com 220 milhões de habitantes 
e sendo o 107º país no ranking do produto per capita, possui em torno de 16,5 mi- 
lhões de habitantes vivendo abaixo da linha de pobreza de um dólar. Uma compa- 
ração bastante reveladora da condição de um país que, a despeito do menor 
contingente populacional e do melhor posicionamento em termos de PIB per capita 
— em que ocupa a 67º posição —, possui um coeficiente de Gini comparável ao de 
Serra Leoa. 





Tabela 9.4 Linha de pobreza em países selecionados, no período de 1990 a 2004 


País % da população abaixo % da população abaixo 
da linha de pobreza de da linha de pobreza de 
USS 1,00/dia USS 2,00/dia 
Uruguai 2,0 5,7 
“Chile | 20 96 
México | . 4,4 n = 20,4 
Brasil | 25 | 21,2 
Argentina: | 7,0 | Bo 
Venezuela | 8,3 27,6 
Guatemala | 13,5 | 31,9 
Paraguai | 16,4 | o 332 
China | 16,6 46,7 
Botswana | 23,5 | 50,1 
Indonésia | 7,5 | 52,4 


(continua) 
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(continuação) 
Tabela 9.4 Linha de pobreza em paises selecionados, no período de 1990 a 2004 





Namíbia 34,9 55,8 
Pais % da população abaixo % da população abaixo 
da linha de pobreza de da linha de pobreza de 

USS 1,00/dia USS 2,00/dia 

Lesoto 36,4 56,1 

Serra Leoa - 74,5 

Índia 34,7 79,9 

Nigéria 70,8 92,4 


Fonte: PNUD. Relatório do Desenvolvimento Humano, 2006. 


Mas, além do índice de Gini, indicador do perfil distributivo, e das estatísticas 
baseadas na linha de pobreza, existem outros indicadores que funcionam como 
proxi para a avaliação da qualidade de vida propiciada pelo crescimento econó- 
mico de um país a sua população. Na próxima seção discutiremos com mais deta- 
lhes esses indicadores, particularmente o já bastante conhecido IDH (índice de 
desenvolvimento humano), um indicador de qualidade de vida, calculado desde 
1990 pelo Programa das Nações Unidas para o Desenvolvimento (PNUD). 


9.3 INDICADORES DE QUALIDADE DE VIDA E O ÍNDICE DE 
DESENVOLVIMENTO HUMANO (IDH) 


A utilização de indicadores sociais como parte da avaliação da riqueza de um 
país insere-se na discussão entre crescimento e desenvolvimento econômico. 
Como vimos, crescimento econômico pode ser entendido como o crescimento do 
produto per capita ao longo do tempo, enquanto desenvolvimento é um conceito 


* A idéia que está por trás do conceito de proxi é, como o próprio nome indica, a de aproximação. 
Em geral variáveis proxi são utilizadas quando não se tem condição, seja por complicações téc- 
nicas, seja por problemas de definição, de avaliar a variável principal. Os casos de saúde e edu- 
cação são típicos. Como avaliar, por exemplo, a saúde da população de um país? Em primeiro 
lugar, há de se resolver o problema conceitual. Ainda que todos tenhamos uma idéia razoável do 
que venha a ser saúde, na hora de construir algum indice capaz de mensurá-la socialmente, 
certamente vão aparecer divergências quanto ao que deve e o que não deve integrá-lo. Mas ainda 
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mais amplo, que inclui não apenas o crescimento econômico mas também a ele- 
vação da qualidade de vida da população. Desse modo, é perfeitamente possível 
haver crescimento sem desenvolvimento. Se o crescimento econômico for muito 
concentrado, isto é, mal distribuído, a maior parte da população não estará se be- 
neficiando da elevação da renda gerada na economia. 

Uma das formas de se avaliar o desenvolvimento é acompanhar a evolução de 
alguns indicadores relativos a saúde e educação, porque seu comportamento for- 
nece uma boa aproximação do que está ocorrendo com a qualidade de vida da po- 
pulação. Algumas instituições internacionais como o Banco Mundialea Organização 
das Nações Unidas vêm divulgando, sistematicamente, dados como os de expecta- 
tiva de vida, mortalidade infantil, condições sanitárias, nível e qualidade da educa- 
ção do país. Tais estatísticas, além de permitirem avaliar a qualidade de vida de um 
país, possibilitam comparações entre os países, o que nos proporciona uma idéia 
mais precisa do que vem a ser um país desenvolvido. 

Dentre os indicadores de qualidade de vida, a taxa de mortalidade infantil e a 
esperança de vida ao nascer, ou expectativa de vida, são dos mais expressivos. Es- 
pera-se que, quanto mais desenvolvido o país, menor seja a taxa de mortalidade 
infantil e maior seja a expectativa de vida de seus habitantes. A Tabela 9.5 mostra 
esses dados para países selecionados”. 

Observando essa mesma tabela, podemos perceber uma discrepância muito 
grande, em termos de expectativa de vida e de mortalidade infantil, entre os países 
pobres, como Lesoto e Serra Leoa, e os países mais ricos, como Japão e Noruega. No 
caso do Brasil, quando se comparam os indicadores de expectativa de vida, embora 
haja diferenças em relação aos países mais desenvolvidos, elas não são tão significati- 
vas como quando da comparação entre os indicadores de mortalidade infantil. Uma 
situação que acaba por se repetir em relação a alguns de seus vizinhos na América 
Latina, ante os quais o Brasil também possui uma situação bastante inferior no que 
tange à mortalidade infantil. Assim, por exemplo, a taxa brasileira de mortalidade in- 


que se chegue a uma definição consensual quanto à composição de tal índice (ou seja, seus ele- 
mentos integrantes e respectivos pesos), talvez não seja possivel mensurar todas as variáveis, o 
que acaba por inviabilizá-lo. Em casos como esse, investigam-se variáveis que, se não traduzem 
plenamente a variável principal, funcionam como uma boa aproximação dela. Assim, por exem- 
plo, a taxa de mortalidade infantil constitui uma boa indicação do nível de saúde de um país, já 
que é de se supor que ela deva ser bastante reduzida se os serviços de assistência à saúde forem 
de boa qualidade e acessíveis à população. Assim, a taxa de mortalidade infantil é uma proxi do 
nível de saúde de um país. Da mesma maneira, o índice de analfabetismo pode ser uma proxi 
do nível de educação. 

* Nos sites indicados ao final do capítulo podem ser encontradas informações para um grupo 
maior de países. 
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fantil é o dobro da argentina, mais do que o dobro da uruguaia, e precisamente qua- 
tro vezes maior do que aquela verificada no Chile. Essa enorme disparidade não se 
explica por diferenças no produto per capita, já que, no que diz respeito a essa variá- 
vel, Brasil e Uruguai estão praticamente empatados, em 67º e 61", respectivamente. 

Pode-se inferir daí que tanto a expectativa de vida quanto a mortalidade in- 
fantil relacionam-se com outros fatores econômicos e sociais, como a concentração 
de renda e o acesso da população a determinados bens e serviços. Dentre esses bens 
e serviços, a água potável e o tratamento sanitário relacionam-se diretamente com 
a saúde da população e, portanto, com a esperança de vida e a taxa de mortalidade 
infantil. A Tabela 9.6 apresenta informações, para países selecionados, sobre o per- 
centual da população com acesso a tratamento sanitário e água potável. 





Tabela 9.5 Expectativa de vida e mortalidade infantil em países selecionados (2004) 


































































































Pais Esperança de | Esperança de Esperança de Taxa de 
vida ao nascer vida ao nascer vida ao nascer mortalidade 
(população (população infantil (por 
feminina) masculina) 1.000 
| nascidos vivos) 
Japão 85,6 78,6 81,9 3 
Suíça 834 Tê | 80,5 | 5 
Austrália 83,0 77,9 80,2 5 
Canadá 82,6 | 77,6 | 79,9 | 5 
Espanha 83,3 76,0 | 79,5 3 
França | 83,1 76,0 79,4 4 
NE 4 3 2 ————+ a — 4 a 
Noruega 82,0 TI 79,3 4 
Chile | 81,1 75,1 779 8 
Estados Unidos | 80,2 74,8 773 7 
Uruguai | 79,2 71,9 75,3 15 
México 77,8 72,8 | 74,9 | 23 
Polônia 78,6 | 70,5 | 74,3 | 7 
ES VESES = | E ii o 
Argentina 78,4 70,9 E 16 
Venezuela 76,1 
China [ 73,7 





= a e 





Paraguai 73,5 
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(continuação) 
Tabela 9.5 Expectativa de vida e mortalidade infantil em países selecionados (2004) 
Brasil 74,8 67,0 70,3 32 
Guatemala | 713 | 63,9 | 67,1 Es 33 . 
País Esperança de | Esperança de | Esperança de | Taxa de 
vida ao nascer vida ao nascer vida ao nascer mortalidade 
(população (população infantil (por 
feminina) masculina) 1.000 
| | | | inescfdo vivos) 
Indonésia 69,2 65,3 66,5 30 
Federação Russa | 72,0 | 58,9 | 653,4 | 17 
Índia | 65,3 | 62,1 | 63,1 | 62 
Namíbia | 47,5 | 46,8 | 48,6 o 47 
— Nigãia | 435 Co aa | 433 | ma 
Lesoto | 32 | 0 | 37 | da 
Botswana | 34,8 | 34,9 | 36,6 | 84 
SerraLeoa 24 396 | 406 | 6 


Fonte: PNUD. Relatório do Desenvolvimento Humano, 2006. 





Tabela 9.6 Acesso da população a tratamento sanitário e água potável em países 





selecionados (2004) 
País População com acesso População com acesso 
sustentável a saneamento sustentável a uma fonte de 
melhorado (em %)* água melhorada (em %)** 
Suíça | 100 | 100 
Austrália | 100 | 100 o 
Canadá | 100 | 100 
Estados Unidos ln 100 | 100 o 
; Uruguai | 100 | 100 
Federação Russa | 87 | 97 
México | 79 | 97 
Argentina 91 | 96 
Chile xo 95 


(continua) 
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(continuação) 
Tabela 9.6 Acesso da população a tratamento sanitário e água potável em países 
selecionados (2004) 
Guatemala 86 95 
no Brasil o ] 75 no 90 
País | População com acesso | População com acesso 
sustentávela saneamento | sustentável a uma fonte de 
melhorado (em %)* água melhorada (em %)** 
Paraguai | 80 | 86 
Índia | 33 | 86 
Venezuela | 68 | 83 
Chin 44 | 7 
ds Indonésia | 55 no 7 
Botswana | 42 | 95 
Serra Leoa | 39 | 57 
Nigéria | ES] | 48 
Lesoto | 37 | 79 
E ; Namíbia | 25 | 87 


Fonte; PNUD. Relatório do Desenvolvimento Humano, 2006. 

* Percentagem da população com acesso a instalações tais como ligação a um sistema de esgotos ou a um 
reservatório séptico, latrina com caixa de descarga, latrina simples com fossa, ou latrina com fossa aperfeiçoada 
carejada, O sistema é considerado melhorado quando privado ou partilhado (mas não público) e quando há 
a separação, de forma higiênica, das excreções do contato humano. 

** Percentagem da população com acesso razoável a qualquer um dos seguintes tipos de abastecimento de 
água potável: água canalizada, torneira pública, poço com bomba, depósito protegido, nascente protegida ou 
água da chuva. O acesso razoável é definido como a disponibilidade de pelo menos 20 litros por pessoa, por 
dia, a partir de uma fonte no espaço de um quilômetro da habitação do utilizador. 


Como mostra a Tabela 9.6, a situação do Brasil no que diz respeito ao acesso 
da população tanto à água potável como a tratamento sanitário não é tão ruim, 
embora suas taxas ainda se encontrem distantes das taxas observadas nos países 
desenvolvidos e sejam inferiores, mais uma vez, às taxas observadas em muitos de 
seus vizinhos latino-americanos. 

Além da expectativa de vida e da mortalidade infantil, ambos inseridos no 
conjunto de indicadores relacionados com as condições de saúde, a educação re- 
vela-se como o outro importante indicador da qualidade de vida de um país. Em 
boa parte dos modelos de crescimento econômico, a variável educação é conside- 
rada extremamente importante em longo prazo. Assim, a análise sobre o estágio de 
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desenvolvimento em que se encontra um determinado país passa inescapavelmente 
pela investigação de seus indicadores de educação. Dentre esses indicadores, alguns 
se destacam por sua capacidade de expressar a qualidade da educação e o acesso da 
população a ela, quais sejam, o índice de analfabetismo e as taxas de matrícula. 
Evidentemente, é de se esperar que, quanto melhores e mais disponíveis forem os 
serviços de educação, menores sejam os índices de analfabetismo e maior seja o 
número de matrículas no ensino primário e secundário como proporção das faixas 
etárias relevantes para eles (no caso, entre 6 e 10 anos, e entre 11 e 18 anos, 
respectivamente). À Tabela 9.7 apresenta esses dados para países selecionados”. 


Tabela 9.7 Taxa de analfabetismo e taxas de escolarização líquida em países 
selecionados (2004) 
Pais Taxa de Taxa de Taxa de Taxa de 
escolarização escolarização escolarização alfabetização*** 
líquida* (%da | líquida* (%da | bruta** combinada de adultos 











faixa etária faixa etária dos ensinos (% 15 anos e mais) 
relevante) do relevante) do primário, 
ensino primário ensino secundário e 
secundário superior (%) | 
Austrália 96 85 | 13 | psi 
Noruega 99 96 100 | ed 
— Camada | 9 | M | 93 Essas 
Argentina 99 79 | 89 | 97,2 
Espanha | 99 dA | 4 à RE 
Estados Unidos | 92 —- | 93 | 92 
Brasil 93 76 | 86 | 88,6 
— França 99 9% | 93 E. 
Polônia 97 M 8 pá 
Suiça 94 83 | 86 | Ras 
(continua) 


Esse tipo de indicador, ou seja, número de matrículas no ano como proporção da faixa etária 
relevante, existe para quatro níveis de ensino, definidos de acordo com a Classificação Interna- 
cional Tipo da Educação (Cited) (pré-primário, primário, secundário e superior). Contudo, as 
informações relativas ao ensino primário (no Brasil, 1º e 2º ciclos do ensino fundamental — an- 
tigo primário) e secundário (no Brasil, 3º e 4º ciclos do ensino fundamental e ensino médio — 
antigos ginásio e colegial, respectivamente) parecem as mais importantes do ponto de vista da 
avaliação do nível de educação de um país. Um outro indicador importante é o número médio 
de anos de educação formal da população. No entanto, dada a pouca disponibilidade de dados, 
deixamos de apresentá-lo. Os leitores encontrarão, nos sites listados ao final do capítulo, infor- 
mações mais detalhadas sobre esses e outros indicadores em vários países do mundo. 
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(continuação) 
Tabela 9.7 Taxa de analfabetismo e taxas de escolarização líquida em países 
selecionados (2004) 
Federação Russa 9) 88 | 99,4 
Japão | oo | no | as | eme 
País Taxa de Taxa de Taxa de Taxade 
escolarização escolarização escolarização alfabetização*** 
líquida” (Yoda | líquida” (%da | bruta** combinada | de adultos 
faixa etária faixa etária dos ensinos "(9% 15 anos e mais) 
relevante) do relevante) do primário, 
ensino primário ensino secundário e 
| — | secundário | superior(%) | = 
Chile | - | - | BL 957 o 
México | A PE TE é | 210 
Venezuela 92 | 61 = im Mm 93,0 
Namíbia | 7a... 37 | 67 | 850 
Botswana | 82 | 61 | 71 | 81,2 
China | =" 4 -= 00 70 | 90,9 
Indonésia | 94 | + 68 | 90,4 
Lesoto 86 23 66 82 
Guatemala 9 | 34 66 69,1 
Índia 90 - I 62 | 610. 
Nigéria I 60 o 27 =: SA -= 00 
Serra Leoa - 65 35,1 





Fonte: PNUD, Relatório do Desenvolvimento Humano, 2006. Devido às diferenças de metodologia na coleta de dados 
nos diferentes países, o PNUD alerta para que as comparações sejam feitas com cautela. 

* Essas taxas refletem a relação entre os matriculados com idade oficial para o nível indicado e a população dessa 
idade. 

** As taxas brutas referem-se so número de estudantes matriculados num nível de educação, independentemente da 
idade, em percentagem da população correspondente ao grupo de idades para esse nível, Elas podem ser maior que 
100% devido à repetência de grau e à matricula de alunos com idade inferior ou superior à idade oficial para o 
referido grau de ensino. 

*** Percentagem da população com 15 anos ou mais que pode, com compreensão, ler e escrever um texto pequeno 
e simples sobre seu cotidiano, 

**** No cálculo do IDH, o PNUD utiliza, para esses países, um valor de 99%, 


Os dados da Tabela 9.7 mostram a enorme diferença que existe entre países 
menos desenvolvidos e mais desenvolvidos no que diz respeito a taxa de analfabe- 
tismo e taxa de matrícula. E tal como acontece com os indicadores de saúde, a si- 
tuação do Brasil não é tão ruim quanto a de alguns países da África, mas ainda está 
aquém das cifras alcançadas por países como Canadá e Noruega e mesmo por seus 
vizinhos latino-americanos como Argentina e Chile, particularmente no que se re- 
fere às taxas de alfabetização: enquanto a taxa de alfabetização chega a 97,2% na 
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Argentina e a 95,7% no Chile, no Brasil ela não passa dos 88,6%, ainda que o Brasil 
possua elevadas taxas de escolarização. 

Essa discrepância entre altas taxas de escolarização e taxas de alfabetização 
não tão brilhantes talvez mereça um olhar mais atento. O elevado índice de escola- 
rização primária líquida, por exemplo, é recente e, portanto, ainda incapaz de afetar 
os índices de alfabetização, que dizem respeito a pessoas com 15 anos ou mais. 
Ademais, a diferença de mais de 15% entre as taxas de escolarização primária e se- 
cundária indicam ou um alto grau de evasão escolar ou um alto grau de repetência. 
De qualquer forma, o que se atesta são os indícios daquilo que inúmeras pesquisas 
apontam há tempos: a ineficiência do sistema educacional brasileiro. 

O conjunto dessas tabelas fornece uma boa idéia das variáveis que devem ser 
investigadas quando nossa preocupação é avaliar o desenvolvimento de um país e 
não apenas seu desempenho econômico, ou seja, sua capacidade de gerar produto 
e renda. Partindo dessa idéia, ou seja, de que o produto agregado ou o produto per 
capita não necessariamente captam a qualidade de vida de um país e o bem-estar 
de seus habitantes, ainda que seja de fundamental importância para seu desenvol- 
vimento, a Organização das Nações Unidas desenvolveu um índice misto que con- 
sidera a renda per capita de um país mas a pondera com alguns indicadores sociais. 
Esse índice, publicado nos Relatórios do Desenvolvimento Humano do Programa 
das Nações Unidas para o Desenvolvimento — PNUD, é conhecido como índice 
de desenvolvimento humano — IDH. Vários economistas estiveram e estão en- 
volvidos com sua definição e metodologia de cálculo, mas o destaque é para Amar- 
tya Sen, economista indiano e Prêmio Nobel de Economia em 1998, que tem 
dedicado sua vida de pesquisador ao estudo da pobreza, de suas causas e possíveis 
formas de erradicação. O PNUD calcula o IDH desde o início dos anos 1990 e atual- 
mente o estima para mais de 170 países. 

O IDH agrega, em sua metodologia de cálculo, três variáveis: 


i) um indicador de renda, que é a renda per capita, ajustada para refletir a 
paridade do poder de compra (PPC ou PPP — purchase power parity) 
entre os países (portanto, renda avaliada em US$ PPP); 

ii) um indicador das condições de saúde, que é o índice de esperança de 
vida; 

iii) um indicador das condições de educação, que é uma média ponderada de 
outros dois indicadores, a taxa de alfabetização de adultos e a taxa de esco- 
larização bruta combinada dos ensinos primário, secundário e superior. 


O que está por trás dessa combinação é a idéia de que o crescimento material 
de um país, refletido na renda per capita, deve vir acompanhado de um aumento 
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na esperança de vida de seus habitantes e de uma expansão nas condições de edu- 
cação, de modo a tornar efetivamente universal esse crescimento. Depois de uma 
série de manipulações estatísticas, cada um desses três indicadores transforma-se 
num número que varia entre zero e um, sendo efetuada posteriormente uma média 
aritmética simples entre eles, a qual produz o IDH do país*. Assim, o IDH varia en- 
tre zero e um e é utilizado para classificar os países quanto ao grau de desenvolvi- 
mento a partir dos seguintes critérios: 


i) | IDH menor ou igual a 0,5 — países com baixo desenvolvimento huma- 
no; 

ii) IDH entre 0,5 e 0,8 — países com médio desenvolvimento humano; e 

iii) IDH maior do que 0,8 — países com alto desenvolvimento humano. 


O índice de desenvolvimento humano — IDH, criado pelas Nações Unidas, 
tem como objetivo avaliar a qualidade de vida nos países. O IDH, que considera 
em seu cálculo três variáveis, quais sejam, saúde, educação e renda per capita, 
varia entre zero e um, classificando os países em três grupos: os de baixo de- 
senvolvimento (IDH menor do que 0,5); os de médio desenvolvimento (IDH en- 
tre 0,5 e 0,8); e os de alto desenvolvimento (IDH maior do que 0,8). 


* O Anexo 9.2 deste capitulo apresenta a metodologia de cálculo do IDH em mais detalhes, bem 
como dá conta de alterações recentemente ocorridas. 
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A Tabela 9.8 apresenta o IDH para alguns países selecionados, bem como os 
índices parciais que buscam captar a longevidade, educação e renda per capita: 


Tabela 9.8 Índice de desenvolvimento humano (IDH) — 2004 









































País IDH Índiceda | Índiceda Índice do PIB 
| esperança de vida | educação - 
1" Noruega | 0,965 0,91 0,99 | 0,99 
3 Austrália “0957 Nisa 0,92 | 0,99 [ 0,95 
6º Canadá | 0,950 0,92 [o 0,97 0,96 
7 Japão o | 0,949 | 0,95 Do 0,94 | 0,95 
8 Estados Unidos | 098 | 088 09 | 
9º Suiça | 0,947 | 0,93 | 0,95 | 0,97 
o e Pag | 0,942 0,91 | 0,97 E 0,95 
19º Espanha | 0,938 | 0,91 j 08 | 02 
36" Argentina 0,863 | 0,83 | 095 | 0,82 
E Polônia == f 0,862 | 0,83 | 0,95 | 0,81 
38º Chile ER 0,859 | 089 se 091 | 0,78 
43º Uruguai | 0,851 | 0,84 | 08 | 0,76 
53º México To 0,821 | 0,84 | 0,86 | 077 o 
65º Federação Russa | 0,797 | 0,67 | 0,95 | 0,77 
69º Brasil EN “072 | 0,76 | 0,88 A. 0,74 
72º Venezuela | 0,784 | 0,80 | 0,87 | 0,68 
81" China | 0,768 | 0,78 | 0,84 | 0,68 
91º Paraguai | 0,757 | 0,77 | 0,86 | 0,65 
108º Indonésia | 07 | 0,70 lo 0,83 | 0,60 
118º Guatemala | 0,673 | 0,71 | 0,68 | 0,63 
125º Namíbia | 0,626 | 037 | 0,79 | 0,72 
— Ré Índia | 0,611 | 0,64 | 0,61 | 0,58 
131º Botswana |I 0,570 | 0,16 0,78 | 0,77 
149º Lesoto == 0,494 | 0,17 | 0,77 | 0,54 
159º Nigéria | 0,448 | 0,31 | 0,63 0,41 
176" Serra Leoa | 0,335 | 0,27 | 0,45 | 0,29 


Fonte: PNUD. Relatório do Desenvolvimento Humano, 2006. 
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Como mostra a Tabela 9.8, o IDH brasileiro nos coloca no grupo de países de 
médio desenvolvimento humano, já que é menor do que 0,8. Nossa 69 posição diz 
muito sobre um país que, embora seja a 11º economia do mundo em termos abso- 
lutos (PIB), também ocupa a 67º posição em termos relativos (PIB per capita). 
Com isso, ficamos bem atrás do Chile e da Argentina. Ou seja, apesar de estarmos 
entre as quinze maiores economias, estamos muito longe de sermos considerados 
como “país de primeiro mundo”. Contudo, cumpre registrar que o IDH brasileiro 
vem apresentando pequenas melhoras ao longo do tempo, conforme podemos ve- 
rificar a partir da Tabela 9.9. 


Tabela 9.9 Brasil: Evolução do IDH* 


Ano IDH 
1975 0,647 
1980 0,684 
1985 | 0,699 
1990 0,720 
1995 0,749 
2000 0,785 
2004 0,792 


Fonte: PNUD. Relatório do Desenvolvimento Humano, 2006. 

* Apesar de o cálculo do IDH ter-se iniciado no começo da década de 1990, o PNUD 
conseguiu construir, para vários países, séries retroativas, que permitem acompanhar a 
evolução do indice nas duas últimas décadas. 








O cálculo do IDH e sua divulgação sistemática conferiram um pouco mais de 
precisão à discussão crescimento x desenvolvimento. Como ele é estimado para 
quase todos os países (ele é calculado para 177 países de um total de 194 Estados”), 
torna possível o estabelecimento de comparações entre as posições de vários deles, 
bem como sua confrontação com indicadores que captam apenas o crescimento 
econômico, como o produto per capita. Como afirmamos no primeiro capítulo 
deste livro, se o termo social que se agrega à contabilidade é para ser levado a sério, 


* Afeganistão, Andorra, Iraque, Quiribáti, Coréia do Norte, Libéria, Liechtenstein, Ilhas Marshall, 
Micronésia, Mônaco, Nauru, Palau, São Marinho, Sérvia, Montenegro, Somália e Tuvalu são os 
Estados não incluídos nos principais quadros de indicadores do Relatório do Desenvolvimento 
Humano do PNUD. 
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torna-se imprescindível uma análise das condições de vida da sociedade e não ape- 
nas de sua geração de produto, de suas contas externas ou da evolução de suas va- 
riáveis monetárias. Enfim, analisar a riqueza de uma nação do ponto de vista das 
contas que ela tem de prestar à sociedade que a gera sob a forma de bem-estar e 
qualidade de vida é tarefa bem mais complexa do que simplesmente olhar para os 
agregados macroeconômicos. 

Nesse sentido, o surgimento do IDH representou um substantivo avanço. Mas 
ele não esgota a questão. Algumas outras variáveis de difícil quantificação também 
deveriam contar no cômputo do grau de desenvolvimento. Só para citar um exem- 
plo, os países desenvolvidos, exceção feita aos Estados Unidos, vêm experimen- 
tando um grande surto de desemprego desde o início dos anos 1990. Apesar de 
todas as garantias sociais que lá gozam os desempregados e que lhes garantem a 
sobrevivência (situação bem diferente da nossa), o problema não fica de todo so- 
lucionado. Apesar de resolvida a questão material, permanece uma grande insatis- 
fação, visto que uma parcela substantiva da população se vê excluída do processo 
de reprodução social e os jovens não vislumbram quaisquer perspectivas para suas 
vidas. Resulta daí uma espécie de anomia social que empana um pouco o brilho das 
vistosas primeiras colocações que esses países ostentam, seja nos indicadores stricto 
sensu econômicos (PIB, produto per capita), seja nos indicadores de qualidade de 
vida e desenvolvimento humano como o IDH. Como mensurar porém esse tipo de 
incômodo? Como incluí-lo no cálculo de um índice de desenvolvimento? Que 
proxi utilizar? Evidentemente não há respostas simples e consensuais para todas 
essas perguntas, de modo que não há ainda nenhum indicador mais completo so- 
bre o grau de desenvolvimento humano de um país do que o IDH. Contudo, preo- 
cupações nessa direção já existem, de modo que a tendência é de o IDH se aprimorar 
e/ou de que se criem novos tipos de indicadores que mais fielmente traduzam 
o bem-estar das sociedades. Em países de dimensões continentais como o Brasil, 
esse bem-estar passa também pela inexistência de desigualdades regionais muito 
flagrantes. Na próxima seção trataremos brevemente dessa questão. 


9.4 DESIGUALDADES REGIONAIS E QUALIDADE DE VIDA 


Na avaliação do grau de desenvolvimento, além dos indicadores de distribui- 
ção de renda entre os indivíduos e de indicadores gerais de qualidade de vida, tam- 
bém ganha relevância, principalmente em países de grande dimensão territorial 
como o nosso, a questão das desigualdades regionais. Uma distribuição muito de- 
sigual da renda entre as regiões, por exemplo, pode gerar uma série de problemas 
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sociais, como os grandes fluxos migratórios e o inchaço das grandes cidades, os 
quais, por sua vez, acabam por levar a outros, como o sobrecarregamento, em de- 
terminadas regiões, da infra-estrutura de serviços industriais de utilidade pública 
(energia, comunicações, transportes) e da rede fornecedora de serviços públicos 
(saúde, saneamento, educação), além do aumento da criminalidade e violência ur- 
banas e do crescimento da discriminação social. Tais desigualdades tendem a gerar 
também a necessidade de transferências compulsórias de renda entre as regiões, 
podendo ocasionar conflitos políticos, seja no âmbito da repartição das receitas 
tributárias, seja nas disputas pelo poder propriamente ditas. 

A análise das desigualdades regionais no Brasil, particularmente no que diz 
respeito aos índices de desenvolvimento, tem-se beneficiado enormemente dos 
trabalhos realizados pelo Ipea, em conjunto com o IBGE e a Fundação João Pi- 
nheiro, sob os auspícios do próprio PNUD. Essas pesquisas, reunidas em relató- 
rios como o Desenvolvimento Humano e Condições de Vida: Indicadores Brasileiros, 
ou ainda o Atlas do Desenvolvimento Humano no Brasil, buscam adaptar a meto- 
dologia utilizada no cálculo do IDH para estimar esse índice em relação aos diver- 
sos estados brasileiros, além de calcular também o Índice de Desenvolvimento 
Humano Municipal — IDHM e o Índice de Condições de Vida — ICV. Uma breve 
investigação do IDH dos estados brasileiros nos permitirá perceber a gravidade da 
questão das disparidades regionais em nosso pais. 

A Tabela 9.10 apresenta o valor do IDH de cada estado brasileiro e o ranking 
dos estados segundo o IDH e seus três componentes. Também mostra a magni- 
tude de nossas diferenças regionais. Se utilizarmos a mesma classificação que o 
PNUD usa para os países, diremos que o Brasil possui áreas de médio desenvolvi- 
mento humano (0,5 < IDH = 0,8) e de alto desenvolvimento humano (IDH > 0,8). 
Rio Grande do Sul, o Distrito Federal, São Paulo, Santa Catarina e Rio de Janeiro 
compõem o Brasil do alto desenvolvimento humano, enquanto todos os demais 
estados são regiões de médio desenvolvimento humano. Contudo, a enorme dispa- 
ridade em termos de qualidade de vida entre as regiões e estados brasileiros fica 
patente não apenas pelo IDHM, mas também por todos os demais índices que o 
compõem — com especial destaque para o índice de Renda, que apresenta a maior 
variação dentre todos —, confirmando-se assim as enormes distâncias econômicas 
e sociais que separam esses vários “Brasis”. Dessa forma, além do gravíssimo pro- 
blema da enorme concentração de renda vigente, o Brasil tem também de encarar 
de frente a questão das disparidades regionais, sem o que pode ficar eternamente 
comprometida sua possibilidade de chegar ao primeiro mundo, ainda que cresçam 
seu PIB e seu produto per capita. 
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Tabela 9.10 Classificação dos estados brasileiros segundo o IDHM — 2000 


































































































































































































Estado Valor Colocação | IDHM Colocação IDHM | Colocação 
do | i Educação 
- IDHM | | E 
Distrito 0,844 1 0,842 1º 0,756 | 5 0,935 p 
Federal | 
Santa 0,822 2º 0,750 5 0,811 'º 0,906 | 2 
Catarina | | aa 1 as 
São Paulo | 0,820 3 0,790 Pad 0,770 | 3 0,901 | 5º 
am Am +, Am . - — dp me mm ES 
RioGrande | 0,814 4 0,754 42 0,785 2” 0,904 3 
do Sul ) | | | = 
Rio de 0,807 5 0,779 3º 0,740 0902 0 «4 
Janeiro | Ea 
Paraná 0,787 [o 0,736 e | 0747 7 0,879 7 
| Í | | |I Lo | | 
Mato Grosso 0,778 7” 0,718 8º 0,751 6 0,864 10º 
do Sul | | 
aid | a | | L I 
Goiás | 0,776 8 0,717 10º 0,745 8 0,866 8 
Mato Grosso | 0,773 9 0,718 E 0,740 0 0,860 nº 
| L ! aj TE L | os E 
Minas Gerais 0,773 10" | Co Rr E MR EO 0,759 “ 0,850 13 
Espírito 0,765 nº 0,719 FA 0,721 12 0,855 12º 
Santo y 
Amapá 0,753 | 12º | 0,666 14º OZ 4 0881 | 6 
Roraima 0,746 13º 0,682 13º 0,691 13º 0,865 | P 
Rondônia | 0,735 14º 0,683 2 0,688 | 12 0,833 | 14 
Pará 0,723 15º 0,629 20º | 0,725 | 20º 0815 | 16 
Amazonas | 0,713 16º 0,634 18º 0692 | 18º 0813 0 17 
. 1 le | | SEA id PR ir | ú 
Tocantins | O710 | 17 (0633) 19 OST | 9 0826 | 15 
Pernambuco | 0,705. 18º 0,643 15º 0,705 15º 0,768 2» 
Rio Grande | 0,705 19º 0,636 17” 0,700 17 0,779 19º 
do Norte 
Ceará 0,700 20º 0,616 23 0713 | 23 0,772 20º 
Acre “0,697 21º 0,640 16º 0,694 | 16º 0,757 23º 
Bahia 0,688 22º 0,620 | 2» | 0659 | 2» 0,785 18º 
Sergipe | 0,682 2º | 0624 | 21º | 0,651 ze | 077 21º 
Paraíba 0,661 24º 0,609 24º 0,636 24º | 0,737 25" 
Aeiiaç = ag I | nas | E 
Piauí 0,656 | 25 0584 | 26º 0,653 26º 0,730 26º 
T T al NESTES PTS [E 
Alagoas | 0,649 E 26º 0,598 | 25º 0,646 25º 0,703 27t 











Maranhão | 0,636 | 27 558 27” 0612 | 27 | 0,738 24º 


Fonte: PNUD, Atlas do Desenvolvimento Humano no Brasil, 2006. 
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A magnitude do PIB (ou PNB) é uma importante medida do desempenho econômico de um 
país. Contudo, para que ela funcione efetivamente como indicador do potencial de geração de 
renda e da produtividade é preciso relativizá-la pelo tamanho da população do país. Assim, a 
mais importante variável de desempenho é o produto per capita e não o valor absoluto do 
produto agregado. 
No entanto, esses indicadores mostram-se insuficientes para uma avaliação acerca da quali- 
dade de vida. Primeiro, porque o produto per capita, por ser uma média, nada nos diz acerca 
da distribuição de renda. Em segundo lugar, porque ele não capta as condições concretas 
de vida da população em termos, por exemplo, de longevidade, condições sanitárias, saúde e 
nível educacional, 
Ao considerar tanto a distribuição da renda quanto os indicadores sociais enquanto variáveis 
importantes, estamos indo além do conceito de crescimento econômico. Na verdade, esta- 
mos avaliando o desenvolvimento econômico, que mede não apenas o crescimento do 
produto per capita, mas o perfil distributivo e os benefícios sociais trazidos por esse 
crescimento, 
A distribuição de renda de um país pode ser avaliada a partir do índice de Gini, que tem 
como objetivo avaliar o grau de concentração da renda, podendo variar entre zero e um. 
Quanto mais próximo de um for o Índice, mais concentrada é a renda do pais; quanto mais 
próximo de zero, menos concentrada. 
O Brasil detêm um dos piores indices de Gini do mundo, disputando o última lugar, em termos 
de perfil distributivo, com países como a Botswana, Serra Leoa, Lesoto e Namíbia. Isso índica 
que, apesar de não poder ser considerado um país pobre, já que ocupa à 67” posição em ter- 
mos de produto per capita, o Brasil possui uma enorme concentração de renda, um problema 
estrutural, que pode ficar ainda mais grave em momentos de crise conjuntural com recessão 
e aumento do desemprego. 
Tendo como objetivo mensurar o bem-estar das sociedades e a qualidade de vida das popu- 
lações, o Programa das Nações Unidas para o Desenvolvimento (PNUD) vem divulgando, des- 
de 1990, o índice de desenvolvimento humano — IDH, que hoje é estimado para mais de 
170 paises. Esse índice considera não apenas a renda per capita mas também variáveis liga- 
das à saúde (esperança de vida) e à educação (indice de analfabetismo e taxas de 
matricula). 
De acordo com o valor alcançado por seu IDH, os países são classificados como de baixo de- 
senvolvimento (IDH menor do que 0,5), de médio desenvolvimento (IDH entre 0,5 e 0,8) e alto 
desenvolvimento (IDH maior do que 0,8). 
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8 O Brasil está classificado como pais de médio desenvolvimento, apresentando um IDH (2004) : 
de 0,792 e ocupando o 69º posto no ranking mundial, Trata-se de uma posição bastante des- 
confortável para o pais, que se encontra entre as quinze maiores economias mundiais e de- : 

tém o 67º lugar em termos de produto per capita. Tudo indica que esse resultado pouco : 
favorável deve-se à enorme concentração de renda existente, com quase 14 milhões de pes- 

) soas vivendo abaixo da linha de pobreza de USS 1,00 por dia. 
: 9. A despeito de sua posição bastante confortável em termos de produto agregado e produto 
per capita, a não-resolução desses dois problemas — a enorme desigualdade regional e a : 
imensa concentração de renda — tem impedido o Brasil de entrar no rol dos chamados países 
desenvolvidos. 


de ) QUESTÕES PARA REVISÃO 


1 Explique as vantagens e desvantagens em se utilizar a renda agregada de um pais para re- 
fletir sobre seu desempenho econômico, 


2 Explique o que você entende por crescimento econômico e as diferenças entre esse concei- 
toeode desenvolvimento econômico. 


3 Quais são as variáveis que devemos investigar quando se trata de analisar 0 estágio de de- 
senvolvimento de um pais? 


4 Se um pais experimenta, por um periodo razoável, um crescimento substancial em seu pro- 
duto per capita mas ao mesmo tempo seu índice de Gini também cresce, o que poderiamos 
dizer sobre a evolução de seu processo de desenvolvimento? Que outras variáveis poderiam 
ser investigadas? 


5 que tipo de argumento se utilizou no Brasil, na época do chamado “milagre econômico” , para 
justificar um período de elevado crescimento econômico com concentração de renda? 


6 O que é o indice de desenvolvimento humano (IDH? Por que é importante sua men- 
suração? 

7 Como você explica que um país como o Brasil, com indices razoáveis de produto per 
capita, tenha um desempenho tão pouco favorável no IDH? 


8 Que tipos de problemas podem ocorrer num pais com grandes desigualdades socioeconô- 
micas entre suas regiões? 
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ANEXO 9.1/0 ÍNDICE DE GINI 








O método mais conhecido para se avaliar o grau de concentração de renda de 
um determinado país é o índice de Gini. Para entendermos o significado desse in- 
dicador, considere a Tabela A.9.1, que apresenta dados, para uma economia hipo- 
tética, referentes à renda recebida pela população, dividida em estratos: 


Tabela A.9.1 Divisão de renda para uma economia igualitária 


























Variáveis por estrato Variáveis acumuladas 
Estrato | População | Totál da rénda — $ | População | Total da renda —S$ 
I [ 20%. I 20 | 20% [ 20 
O! | 20% 20 E 40% | 40 
HI | 20% 20 L 60% | 60 
| IV | 20% | E 20 80% | | 80 
vo 20% | 20 | 100% 100 





Na Tabela A.9.1, temos os estratos da população e o total da renda, em unida- 
des monetárias, que cada um deles recebe. Ou seja, o primeiro estrato, que compõe 
20% da população, recebe $ 20 do total da renda, que é de $ 100; o segundo estrato, 
também de 20%, recebe igualmente $ 20 da renda, e assim por diante. A tabela 
apresenta também as mesmas variáveis em termos acumulados. Como se percebe, 
a distribuição da renda nessa economia hipotética é igualitária, já que cada estrato 
recebe, da renda total gerada, uma parcela que é exatamente correspondente a sua 
participação na população. Se colocarmos os valores acumulados num gráfico, ob- 
teremos o resultado apresentado na Figura A.9.1. 
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Figura 4.9.1 Distribuição de renda para uma economia igualitária. 


Consideremos agora uma situação diferente, e mais realista, a mostrada na 
Tabela A.9.2, na qual a distribuição da renda não é absolutamente igualitária como 
a apresentada na tabela e no gráfico anteriores. 





Tabela A.9.2 Distribuição de renda para uma economia desigual 








Porcentagem do estrato Porcentagem ccnmolada 
Estrato População Total da renda População Total da renda 
I 20% 5 20% 5 
N 20% 5 40% LO 
HI 20% 15 60% 25 
Iv 20% 30 80% 55 
FA 20% 45 100% 100 


Nessa nova situação, percebe-se que o primeiro estrato, que representa os 20% 
mais pobres da população, recebe apenas 5% da renda, ao passo que os 20% mais 
ricos recebem 45% da renda. Trata-se, portanto, de uma situação em que se verifica 
um razoável grau de concentração. Colocando mais uma vez num gráfico os dados 
acumulados obtemos o resultado mostrado na Figura A.9.2. 
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Ficura A.9.2 Distribuição de renda para uma economia desigual. 


Os gráficos das Figuras A.9.1 e A.9.2 são conhecidos como curvas de Lorenz. 
Essas curvas relacionam faixas da população acumulada, dos mais pobres para os 
mais ricos, com a participação acumulada na renda. É a partir da curva de Lorenz 


que se obtém o índice de Gini. 
A Figura A.9.3 mostra as curvas de Lorenz para uma sociedade igualitária e 
para uma com concentração de renda. 


Curva de Lorenz 


80% Sociedade 
70% igualitária 





% Renda total acumulada 


concentração de renda c 
A 0% 20% 40% 60% 80% 100% 
% população acumulada 


Figura 8.9.3 Curva de Lorenz teórica. 
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Se a distribuição da renda for igualitária, tal como no exemplo da Tabela 4.9.1, 
tal distribuição relaciona-se como uma curva de Lorenz representada pela reta que 
liga os pontos A e B, com 45º de inclinação. No caso de uma distribuição desigual, 
tal como a apresentada na Tabela A.9.2, teremos uma curva de Lorenz representada 
pela curva com concavidade voltada para cima. Num caso hipotético extremo, em 
que toda a renda gerada ficasse concentrada nas mãos de um único indivíduo (con- 
centração máxima), a curva de Lorenz seria representada pelo segmento ACB. 
Nesse sentido, quanto maior a diferença entre a curva de Lorenz e a reta AB, ou seja, 
quanto maior for a área at (definida como área de concentração), maior será o grau 
de concentração da renda, pois mais próxima a distribuição estará da situação de 
máxima concentração da renda. 

Define-se então o índice de Gini como sendo a relação entre a área de concen- 
tração, indicada por «, e a área do triângulo ABC (igual a 0,5), ou seja: 


G=75 


Lo, 

Uma vez que O = q < 0,5, temos que O = G < 1. Podemos então concluir que, 
quanto mais próximo G estiver de 1, pior a distribuição. No caso limite, quando 
G=1 (a =ó0,5), temos uma situação de concentração máxima. Por outro lado, 
quando G = 0 (a. = 0), a distribuição é completamente igualitária. 


ANEXO 9.2 | O CÁLCULO DO IDH 


Como vimos na Seção 9.3, o IDH é um índice composto de outros três índices, 
a saber: 


i) o índice de longevidade, medido pela esperança de vida ao nascer (que 
funciona como proxi das condições de saúde do país); 

ii) o índice do nível de educação, medido por meio da combinação da taxa de 
alfabetização de adultos (15 anos e mais), que entra com peso de 2/3, com 
uma taxa combinada de matrícula nos três níveis de ensino (primário 
secundário e superior), relativamente à faixa etária de 7 a 22 anos, e que 
entra com peso de 1/3; e 

iii) o índice do nível de renda, que é medido pelo PIB real per capita, estimado 
em dólares PPP. 
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Esses indicadores, uma vez estimados, são variáveis que apresentam diferentes 
unidades de medida: a primeira é medida em aros; a segunda já é um índice com- 
posto de outros dois, mas ambos medidos em %, pois são taxas; e a terceira é me- 
dida em dólares PPP. Para que seja possível combiná-las, de modo a obtermos um 
único indicador, é preciso expressar todas elas na mesma unidade de medida. Para 
fazer isso utiliza-se a seguinte expressão: 


(V,-V 


PR | 
(V 


Índice, = T 


temas Kai) 


valor do componente i no país j; 
valor mínimo do componente i entre os países; 
valor máximo do componente i entre os países. 


em que, V. 


“mun 


1mas. 


Os valores mínimos e máximos admitidos para cada uma das variáveis com- 
ponentes dos índices são determinados previamente e têm caráter normativo. Por 
isso, nessa determinação há também uma dimensão temporal, ou seja, trata-se, 
para cada variável, de valores observados e esperados num período de tempo que 
engloba tanto os 30 anos anteriores, quanto os 30 anos futuros, num total de 60 
anos. Desde 1995, esses valores estão definidos da seguinte forma para cada uma 
das variáveis: 


i) 25€e85anos para a esperança de vida; 

ni) 0e 100% para a taxa de alfabetização de adultos; 
iii) 0 e 100% para a taxa combinada de matrícula; e 
iv) 100 e 40.000 dólares PPP para o PIB per capita. 


Um exemplo deve esclarecer melhor de que maneira a expressão anterior- 
mente apresentada transforma todas as variáveis em escalas que variam de 0 a 1. 
Suponhamos que, no ano de 1996, a esperança de vida do país X tenha sido esti- 
mada em 65 anos, sua taxa de alfabetização tenha sido estimada em 95%, e sua taxa 
combinada de matrícula tenha sido estimada em 85%. Qual será o valor dos indi- 
cadores de longevidade e educação do país X nesse ano? Utilizando a expressão de 
conversão e as informações sobre valores máximos e mínimos teremos: 
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(65 anos — 25 anos) 


índice de longevidade = ——————— =0,67 

(85 anos — 25 anos) 

95% — 0% 
taxa de alfabetização = À pat = 0,95 

(100% — 0%) 

85% — 0% 
taxa combinada de matrícula = at = 0,85 
(100% — 0%) 
, [(0,95 x 2) + (0,85 x 1)] 
índice de educação = pa = 0,917 


Transformados em números puros, os índices de longevidade e educação po- 
dem agora ser combinados numa mesma fórmula. Para calcular o IDH do pais X 
em 1996, falta-nos apenas a conversão do produto per capita para que ele se trans- 
forme num número puro e deixe de ser alguma coisa expressa em dólares PPP. 
Contudo, no que tange especificamente ao índice de renda, é preciso lembrar que 
o produto per capita do país não entra na fórmula de conversão imediatamente, 
mas sofre antes um ajuste. Esse ajuste pode torná-lo maior ou menor do que ele 
efetivamente é, e é só depois dele que se calcula, pela fórmula de conversão, o índice 
de renda que vai gerar o IDH. 

O que está em jogo aqui é a idéia de que, para países com níveis muito baixos 
de produto, essa variável é extremamente importante e deve então ser mais valori- 
zada do que o é em países em que o nível de produto per capita já é bastante alto. 
Nestes últimos, ao contrário, a variável indicadora do nível de renda deve sofrer um 
ajuste para menos. Mas em quanto as variáveis são de fato ajustadas e qual é o pa- 
râmetro que indica se o produto per capita é alto ou baixo? Comecemos pela última 
questão. Um parâmetro que pode ser utilizado é o valor alcançado pela renda mé- 
dia mundial (que, em 1996, foi estimada em 6.382 dólares). Até muito recente- 
mente, o ajuste no produto per capita fazia-se utilizando esse parâmetro e uma 
fórmula conhecida como fórmula de Atkinsons. Essa fórmula mantinha inalterado 
o valor do produto per capita se ele estivesse abaixo da média mundial e o ajustava 
para menos se ele estivesse acima desse nível. Quanto mais distante, para mais, do 
nível médio, tanto maior o ajuste para menos. 

Contudo, essa fórmula de ajuste foi alterada de modo a tornar menos abrup- 
tas as mudanças de situação. De fato, pela fórmula de Atkinsons, o índice de renda 
mantinha uma relação linear com o produto per capita do país, até que ele alcan- 
çasse a média mundial. A partir de então estabelecia-se uma relação crescente a 
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taxas decrescentes do índice de renda com o produto per capita. Na nova metodo- 
logia não há mais o trecho da relação linear. O uso de uma função logarítmica ter- 
minou com a linearidade e tornou menos abruptas as mudanças provocadas pelos 
ajustes. O princípio que os provoca, porém, permanece o mesmo, qual seja, a idéia 
de que quanto menor o nível do produto per capita da sociedade, tanto maior sua 
importância, importância essa que vai paulatinamente perdendo força à medida 
que cresce esse mesmo nível de produto. A Figura A.9.4 mostra o ajuste produzido 
pela fórmula de Atkinsons, e o ajuste produzido pela nova metodologia. 


A Antiga e a Nova Metodologia do IDH 





Antiga Metodologia 


IDH Renda Nova Metodologia 





posição do Brasil em 1997 





0 5 10 15 20 25 30 35 ao 
Renda per capita (em mil PPP $) 


Ficuna A.9.4 Ajuste pela fórmula de Atkinsons e pela nova metodologia. 


Foi em função dessa mudança que o Brasil, que tinha entrado no rol dos paí- 
ses de alto desenvolvimento humano na última estimativa realizada pelo PNUD, 
atingindo o índice de 0,826, voltou para o grupo dos países de médio desenvolvi- 
mento humano, já que seu IDH caiu para 0,739 graças à redução provocada em seu 
indice de renda. Pela nova metodologia, considera-se que, para países com nível de 
produto per capita semelhantes ao do Brasil, a renda importa menos do que impor- 
tava pela metodologia anterior. Ao que tudo indica, trata-se, de fato, de uma forma 
mais sensata de se ajustar o peso da variável renda no cômputo do IDH. Particu- 
larmente no caso do Brasil, a mudança tornou a classificação do país mais realista, 
já que, a despeito de seu significativo produto per capita, o país convive com desi- 
gualdades extremas, com uma enorme concentração de renda e com um grande 
contingente populacional vivendo abaixo da linha de pobreza. Esses problemas 
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têm, com certeza, implicações sobre os índices de longevidade e educação, mas não 
afetam em nada o produto per capita do país. Reduzindo a importância dessa variá- 
vel no cômputo final, os outros dois índices ganharam em importância relativa, de 
modo que o IDH brasileiro passou a expressar de maneira mais fidedigna a verda- 
deira situação de nosso país em termos de desenvolvimento humano. 


d 
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APÊNDICE A SISTEMA CONSOLIDADO DE CONTAS NACIONAIS (ATÉ 1995) 


Tabela A.1 Conta Produto Interno Bruto 


RS 1.000 (valores correntes) 























Especificação 1990 1991 1992 | 1993. 1994 1995 
1 - Produto Interno Bruto, a custo de fatores (2.4) 9.342 50094) 545.506 12.328.246 | 308.675.847 | 561.780.515 
1.1.1] - Remuneração dos empregados (2.4.1) (1) 
1.1.2 - Excedente operacional bruto (2.4.2) (1) 
[.2 = “Tributos indiretos (2.7) | 1.840 | 8.501 88.168 | 1.944.060 | 56.173.326 | 102,740,592 
[.3- Menos: subsídios (2.8) | 209 | 1.206 14.18] | 156.136 | 3.929.811 [ 6.379.870 
Produto Interno Bruto ] 10.973 | 57.389 | 619.493 | 14,116.170 360.919.362 | 658.141.237 
Consumo final (1.4 + 1.5) 8.411 45.457 480.728 11.087.627 286.028.338 540,235.662 
[4 - Consumo final das familias (2.1) (2) | 6.565 | 37.098 | 391.187 | 8.791.670 | 228.362.408 | 429.753.134 
[.5- Consumo final das administrações públicas (2.2) 1.845 8.359 | 89.541 2.295.957 57.665.930  110.482.528 
1.6 Formação bruta de capital fixo (3.1) | 2.369 | 10.770 | 117.057 | 2.714.429 | 70877024 126.643.575 
1.7 — Variação de estoques (3.2) (2) | | | | 
18 Exportação de bens e serviços (4.1) | 853 | 5.107 | 64,640 | 1.377.985 30.087.000 | 46.311,000 
1.9 = Menos: importação de bens e serviços (4.5) | 660 | 3.945 | 42.933 | 1.063.872 | 26.073.000 | 55.049.000 








+ 








10.973 





Dispêndio Correspondente ao Produto Interno Bruto 57.389 619.493 14.116.170  360.919.362  658,141.237 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais. 
(IV As estimativas da remuneração dos empregados e do excedente operacional bruto só são realizadas em anos censitários. 
(23 A variação de estoques não for estimada, estando incluida, consequentemente, no consumo final das familias. 


Tabela A.2 Conta renda nacional disponível bruta 


R$ 1.000 (valores correntes) 


Especificação | 1990 | 1991 1992 1993 1994 1995 

— — , iria | 

Consumo final (2.1+2.2) 8.411 | 45.457 480.728 | 11.087.627 | 286.028.338 | 540.235.662 
2.1 - Consumo final das famílias (1,4) (1) | 6.565 37.098 391.187 8.791.670 | 228.362.408 | 429.753.134 





+ 


8.359 | 89.541 2.295.957 | 57.665.930 110,482.528 





2.2- Consumo final das administrações públicas (1.5) 1.845 Ú 





2.3- Poupança bruta (3.3) 2.276 ] 10,561 126.975 2.689.418 | 69.790.105 110,353.155 





Utilização da Renda Nacional Disponível Bruta 10.687 | 56.018 607.703 | 13.777.045 | 355.818.443 | 650.588.817 















2.4- Produto interno bruto, a custo de fatores (1.1) 545.506 | 12.328.246 | 308.675.847 | 561.780.515 
2.4.1 —- Remuneração dos empregados (1.1.1) (2) 
2.4.2 — Excedente operacional bruto (1.1.2) (2) | | | 

2.5 - Remuneração de empregados, liquida, recebida (4) (14) (250) (4.131) (84.233) (142.896) 








do resto do mundo (4.2 — 4.6) 


| — E 
(389.239) | (6.680.770) | (11,048.792) 





2.6- Outros rendimentos, líquidos, recebidos (303) , (1.589) (15.252) 


do resto do mundo (4.3 — 4.7) 





- - —+ 

















2.7 — Tributos indiretos (1.2) 180 | 8501 | BEI6S | 1944060 | 56173326 102.740.592 

2.8- Menos: subsídios (1.3) 209 1.206 | 14.181 | 156.136 3929811 | 6.379.870 

2.9- Transferências unilaterais, líquidas, recebidas 21 Bo | 3712 | SAS | 1664084 | 3.639.268 
do resto do mundo (4.4 — 4,8) | | | 

Apropriação da Renda Nacional Disponível Bruta 10.687 | 56.018 | 607.703 | 13.777.045 | 355.818.443 | 650,588.817 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais. 
(A variação de estoques não foi estimada, estando incluída, consequentemente, no consumo final das famílias. 
(2) As estimativas da remuneração dos empregados e do excedente operacional bruto só são realizadas em anos censitários. 





Tabela A.3 Conta de capital 





R$ 1.000 (valores correntes) 


































































































Especificação 1990 199] 1992 1993 1994 1995 
3.1- Formação bruta de capital fixo (1.6) 2.369 | 10.770 | 117057] 2714429] 70877024 | 126643575 
3.1.1- Construção 531) 7204] 78609] 1832243] 47709.195| 83977.725 
3.1.1.1- Administrações públicas as [1235] 16701] SSI2] 140475] 13007041 
3.1.1.2- Empresas e famílias 26) 5971] 61908] 144273] Ê 39.568.722 | 70.969.884 
3.1.2 Máquinas e equipamentos [o 87 33m] 3538 | 832.769 21.986.858 | 40.917,619 
3.1.2.1- Administrações públicas | 61 270] 2938] 89283] 1818168 2507927 
3.1.22- Empresas e famílias [o Ôd6| 3102] 32451] 743486] 20168690] 38.409,69 
3.1.3- Outros | 51 194 3.059 | 19417] 1180971 1748231 
3.2- Variação de estoques (1.7) (1) | . 
Formação Bruta de Capital | 2.369] 10770] 117057] 2714429] 70877024 | 126.643.575 
3.3 Poupança bruta (2.3) 2.276 10.561 | 126.975 2.689.418 | 69.790.105 | 110,353.155 
34 E Menos: saldo em transações correntes com o | (93) | (209) 9.918 | (25.011) | (1.086.919) | ( 16.290.420) 
resto do mundo (4.9) 
Financiamento da Formação Bruta de Capital já 2.369 10.770 117.057 | 2.714.429 | 70.877.024 | 126.643.575 








Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais. 
(IA variação de estoques não foi estimada. 





Tabela A.4 Conta de transações correntes com o resto do mundo 











R$ 1.000 (valores correntes) 





Especificação 1990 1991 1992 1993 1994 1995 

4.1] - Exportação de bens e serviços (1.8) 853 5.107 64.640 1.377.985 30.087.000 | 46.311,000 

4.2- Remuneração de empregados recebida do resto do 0 | 24. 1,240 37.937. 56.792 
mundo (2.5 + 4.6) | 

e ente eae 4 pimeçem ' 4 ' - 4 

4.3- Outros rendimentos recebidos do resto do mundo 41 218 3.212 | 63.791 2.157.265 5.017.848 
(2.6 44.7) | 

4.4 — Transferências unilaterais recebidas do resto do 22 238 3.83] 57.713 1.768.893 3.869.184 
mundo (2.9 + 4,8) 

Recebimentos Correntes 916 5.564 | 71.707 1.500.730 34.051.095 55.254.824 

4.5 Importação de bens e serviços (1.9) | 660 3.945 42.933 1.063.872 26073000 | 55.049.000 

4.6 Remuneração de empregados paga ao resto do mundo 4 15 | 274 5.371 122170 199.688 
(4.2-2,5) 

4.7 = Outros rendimentos pagos ao resto do mundo 344 1.807 18.464 453.03] 8.838.035 16.066.640 
(4,3 2,6) 

4.8 — Transferências unilaterais pagas ao resto do mundo l 6. 119 3.468. 104.809 229.916 
(44-2.9) 

4.9 - Saldo das transações correntes com o resto do (93) (209) 9.918 (25.011) (1.086.919) | (16.290.420) 
mundo (3.4) | 

Utilização dos Recebimentos Correntes 916 5.564. 71.707 1.500.730 34,051.095 55.254.824 





Fonte: Bacen, Departamento Econômico, Divisão de Balanço de Pagamentos. 








Tabela A.5 Conta corrente das administrações públicas 











R$ 1.000 (valores correntes) 





Especificação 1990 1991 1992 1993 1994 1995 

8.1 = Consumo final das administrações públicas 1.845 8.359 89.541 2.295.957 | 57.665.930 | 110,482,528 
8.1.1] — Salários e encargos 1.236 5.058 54.509 1.273.963 33.470,861 70.153.657 
8.1.2- Outras compras de bens e serviços | 609 3301 35032 1021995 24195069 40.328,87] 

8.2- Subsídios | 209 1.206 14.181 156.136 | 5.929,811 6.379.870 
8.3 — Transferências de assistência e previdência 1,008 5.534 57.823 1.546.033 38.440,299 | 78.120. 440 
8.4 = Juros da divida pública interna | 2.056 2.300 61111 2.028.390 38873372 39520516 
8.5- Poupança em conta corrente (1498) (LI90) (43806) (1391266) (28927.247)  (29,996.250) 
Total da Utilização da Receita Corrente | 3.621 16.209 178.850 4.635,251 109.982,165 204.507.104 
8.6 = Tributos indiretos 1.840 8,501 88.168 1.944,060 56.173.326 102.740,592 
8.7 = Tributos diretos 1.404 6.197 73.101 1.709.367 44,657.298 | 79.783.954 
8.8 - Outras receitas correntes líquidas 376 1.511 17.581 981.824 9.151.541 21.982558 
8.8.1 — Outras receitas correntes brutas 5.519 26,540 317.222 8.260.082 136,333.498 | 186.974,389 

8.8.2 - Menos: Outras despesas de transferências 5.143 25.028 299,641 7.278.258 127,181.957 | 164.991,83] 
8.8.2.1 — Transferências intragovernamentais 2.867 12.804 109.734 1.977.549 58.887.769 | 94,290.160 

8.8.2.2 - Transferências intergovernamentais 763 3.555 37.874 878.549 21.725.842 38.321,34 

8.8.2.3 Transferências ao setor privado 1.437 8375 UMADIO 434845 43996138 27202315 

8.8.2.4 — Transferências ao exterior 76 294 7612 74015 2.572.208 5.178.032 

Total da Receita Corrente 36210 16209 178850 4635251 109,982.165 204.507,104 





Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais. 
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APÊNDICE B | SISTEMA CONSOLIDADO DE CONTAS 





Tabela B.1 Tabela de recursos e usos — 1995 









Transiormação 

Serviços indestriaos de 
utilidade pública (SLUP) 

Constração coil 

Comércio 

Transporte 

Comunicações 

Imetuições financeiras 

Alugués 

Administração pública 

Outros serviços 

Operações com o exterior 
sem contando de câmbio 

TOTAL 











| - Tabela de recursos debenseserviços 


to mm 








Fonte IBGE, Desetocia de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais. 


1 - Tabela de usos de bens e serviços 





Oferta total 
Descrição do produto | apreçode 
consumidor 
Agropecuária ne 
Extração manera 16.431 
Traesformação STAISO 
Serviços industriais de 
utilidade púliica (SL LP.) poha 
Construção civil 91545 
Comércio a) 
Transporte 3163 
Comunicações 12115 
Instituições financeiras 64,52 
Abuguêis ess 
Ademinesiração pública 1645] 
Outros 0 
Operações cont à exterior 
sem emissão de câmbio 
TOTAL 1.249.039 
Vale adicionado bruto ( PIB) 
Remunerações 
Salários 
Previdência oficial /FGTS 
nca prado 
sociais 
Excedente operacional braso inclusive 
rendimento de autônomos 
Rendimento de 
Excedente operacional beuto (EOS) 
Empontos liquidos de subsádios sobre a 
produção e a ampostação 
Impostos liquidos sobre 
Outros impostos sobee a produção 
Dutos subsídios à produção 
Valor da produção | 
Pessoal ocupado 


Margem de. Margem de | 
comércio | transporte 








Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacwais. 
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2 


4351 


Eu 
Na 


1537 


Ei 


196 
1.008 
ZM 
1487 
1271 


tó 


9.955 
E) 
mm 


ss 


147 
(881 
4007 

2%s 





NOt5S 


7a 


&7 


us 

3 
13 
155 


2903 
269 


35 
198 
3451 
3451 
E 
(14 


10,48 
183 
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NACIONAIS — SNA 1993 


























Valores correntes em R$ 1.000.000 
| 2289 
| 463 
308 Amo 45.86 
| | 
| am | E 
AIRE 
2| 3» es | ss 
gy E) | 2505 
10155 | | 5 
AL] 82000 | m 
ETR 8 18 ET 1 
| tones] [RS 
TADI | ISA Has, | 5401 
| 4 tl 
6256 68093 MOS] 106553] 1 MIB3S Lim, Ses 


Valores correntes em R$ 1150 000 



































Instituições PR 
Gomes | MPS | as pica 
159] 1a 
Um mM mam] ais ORI | 
mu nº AM! 35 mm | mam! 3 
| um mx 82655 BASS VIM 
| E | sa KH6 
o19| 3 e! am su 1894 SB 
Lo M RR E SAD ILS 
43H 150, Mo 135 13467) 6496] 
são ” [RT p Sa 839 Ms SESI 
; NAAS ASP 
34 e unt uM | TIA, Laos) 78300 12798 
| a | si 
| | | 
1640 ABM MAM SSB SASTO  S415H CO MO ABANTO UIBASDO SSI USED ITA TO7S06 90 
RO MSM SM MOMM LJMSTO)  STLMIRO bM619) 
Modo LIDO YLIAS) 3520 MT MSM TABELA DE RECURSOS E USOS 
04 ol 9 MIM AMAM! 191410 
45 106] amo uu Mot. MITo |-Tabeda de recursos de bens e serviços 
TI 106 6280 4% Bam! 27 
1283! nos ER Oferta | Produção ras 
3480 | 34! 156) BIX> + Ns 
1845 5%) DOM (BASTO QUENTE] DOR IA H1-Tabela de usos de bens e serviços 
1.754 Me ER MIN MO | 
[ti 16883 1) SAS! 3MAMS | 2608 Certa | Consumo | Demanda 
A=  imermedúrio fil 
1455 ast LUAS] 3785] mus pOn.54 Be Rm 
Ms | 
us as LUAS 375 nel ma 
LISTS, (ASS 
LDO MON) MORO 0635 INTER SR R TRES 
El mw ETR] ET Dad o 





“cur ) UFMT 


. ENT 
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Tabela B.2 Tabela de recursos e usos - 1996 

















1- Tabela de recursos de bens e serviços 
| Oferta de bens e serviços [ Prodiação das atividades 
| | Serviços To T TE: . 
Descrição do produto Odertatotal Margem Margem - Oferta total E no [Prados | iademtriis | O jo Comani 
apeeçode de de Impostos apreço 28 | mação | de civil “Comércio Transporte” cades 
consumador comercio tramporte I básico I mine | a 
Agruprsária MET ADM 20) Lu SM BAI a 
Extração mineral No O E) om) tATS) e 
Tezesformação DITAS SAS ROO OI SMA FUMO ND MIM E sm 
Serviços indinariat de | | | 
utilidade pobiica (SALB) | MTM) Eu TR O] 0 IM Ms|s 
Costrução civil HEsas RI Ro 
Comércio “MT Loja 47 ERA UT ) HF 1» Fans | 
Trampone Mar! IRADO MAM MIT po um 
RUA 12% Ibo, [Te 
Imértuições fenanenran 21.389 25) MSM | 
Alugués JoL! ER RS) »o Las 53 
Administração pubixca Ia i7! Ia! | 
Outros serviços (58,200 um] sas, ns [E su UM) » 
Operações com o exterior | 
qe crendo de cismieo | | | | | 
TOTAL SIGO UIMLTAI S6MMO NDA] ASAIIO) JAM MLISTO MITO MI] 167 


ram empmmsa 


























Fonte: ENGE, Uhinctoria de Pesqulvas, 1 
Hi - Tabela de usos de bens e serviços 
Consumo intermediário das atividades 
Oferta total Oferta total ã T me 
de de, | 
Decriçdodo produto apreçode  Nartemde Margem Impostos apreço Apope ES RR 5.4 PR | Comuni. 
emsemidor OA Mio | cuia | min | mo | detida ci Conti | Ttmpante! a, 
| 
Agropenuária WUETã6 | Tas) E sumi T 
Extração mineral 23% We NBS 3 ss 
Tramácemação a57ms | 95 LM 198875 LSD MSM ADS UR UM 
Serviços Insgriais de 
utilidade pública 15.1 6.2) 1216 SoM IM mad: o a Mm 
Coestrução cin HrLSAS: 1 8 » n 419 ns sf 
Comênio 947 so Mo nam BB it | 
Tess porte | Mio Lam BA] Sa Lo bi sm 4, Ma 
Comunicações IRA E RI 2HM| 7 ml MD su) 10 
Insúituições Smancerras 71,389 a 5 55 am so ns UM M 
Augoão 104.2) bo UM 28, me Amo x mB 
Adirsemist ração publica LA | | 
Outros serviços 159.29) LOM LOS UM e IM) AUD 25 AS 
Operações com o exterior 
sem comico de câmbios 
TOTAL 3340 
Valer adicionado heuto | PR) 97 
Remençrações tuas 
Salários | mas! | Asma 
Comtribisições sexiais efetivas LO DM, 25% st ais 20 E 
Previdência oficial 1FGTS mM Sm LAS 8 AO 20) mM 
Previdência privada 5 Bam oa 3) E mo su 
Contribuições sociais imputadas 
Excnlense eperaçiocal bruto incianive | | 
rembimento de auticomos | MI 465) am ss ME MS SIM ua 
Rendimento de autónomos | Bo AM! :82 Moto AM 
Escedente operacional brota (EIS) SAM 45H) MM, aos MS IAM 4Ml6 SAO 
Imposto ixquidos de sebmidios sebee a | | 
prentaçãe e à importação | num (bia ain SM 145 Mm 288 sou 
tmp equador nobre produtos | 83900] 
Outro impostos sobre a produção | ss HS7 2d MA 13% 1595) 4 
Ossos subsádios à produção DRE ER DEL) A EIS (ASS EPMD) dosdl 
Valar da produção (SO) DB] 45836! BA LIST) MN) MOMO) Io0M4 
exupado | tN906) 238! 794] ol AMA:  aoul 2m0) | 
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7% LS W7374 
| 
68SE MODAS SET 13A955 134 
| | I£, 
nstituições | | Administra- Outros 
fsanceiras póblica serviços 
4 + Ti 4 
Ltd za LHS 
ur at L 
ER] a 
si 
qa 4 127 
18H n Ls 
su two o 
ua o) as 
“31 va DIM 5 sol 64271 
MST AIM AME MI SIDO 65 
483 Bam HOM ASA (TA tda TIRAR 
MAS HAD MMSIS 45H JOD 00.308 
JT MM MAM SAIS SuN 
nar mn uy TM 435 45357 
sé EF Rig TES 4AD 4AM 
13 9 *» ER Alm 
PE ss Ms 
Hess a4645 JRA7I 1.) 57040 OA MIS 
|o 417] Lá Mo sk 
neu us ARA 1] FT MIN JIN 
219 63] LAB 4 SLHO. 1US2 
| 84930 
De as 145 am MR MIR 
(RAIO (-) 346 
SAEM MODEM IATE ISS LSDIAIE 13254 
Too 19 SMT 6503 MIS 0765 





























3401 
1%) 1% 
29% AA 
Valores ooecentes em R$ LADO LEU 
= 7 — Demanda fizal q Son 
pro mto Comumoda cm e PA pr 
sem comissão debesse | das brotade | final pr 
decimbio serviços pública capital fixo ODE 
154 Nus 7 ha Lem SAS AT 
14% 3% E] Rr) 
| 4344 DIA a! 15 JIN 6576 
Edi taty 7» 
| MINAS JOLasS  1H1535 
x MI ar 
2584 145 testo MIN 
É Le Lei 19337 
» tátos ER] TLIs 
i Is SIR MIM 
tatoo! ê tuo tuo 
| Lis aim! Mm hasidd am 
Im. Ci | | 
STD SAD) MODL ABABIS O 150050 1205 MAIST 147664 





TABELA DE RECURSOS É USOS 

1 - Tabela de recursos de bers e serviços 
leia | Produção mapa 
—M= 1 As 
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Tabela B.3 Tabela de recursos e usos — 1997 











































































o Oleradebenscisenioos 
| Oferta total E naus 
Descrição do produto poeira 
(Ee ij 
Agopecasra FLS] 2258 
Extração mineral 22640 pr Ed RR 
Transbcemução ITA MDS] 95%) OMI) 
Serviças industriais de | | 
rstiludade pública (SUP) uam) 
Comtrução civil nas ! 
Comércio j0M7 (728 Basto! 
Trampurte mm [TIA | HE ss 
Comunicações nm [E 
Instituições financeiras TOM, 
Abeguéh 13078 | LAIO | ui 
Adesimantração pública FASO! | | 
Ouros serviços FIM d| 2 es UM) 8 
Operações com o exterior | 
vem emisadão de câmbio | | 
TOTAL 1.655.46. O SOM) SASADS! MOOD) MARTE SOBOBS | 3ASSD 966 NOAIIO 51293 20MI 
Fonte: HUGE. Dinçroria de Pesequsas, Departamento de Contas Nacionais. 
1 - Tabela de usos de bense serviços 
| ottod Oferta total | 
Descridodoi produto | apegado Ed Ma mpg apreço pm Re à DE ra 
pç básio | cur semi, mação Ju ao suo mt 
Agropecura RR | é RR 
Extração mineral 2260] | ao SE Io 
Transtormação TAM ADS 30 MIM os om NB OM] Lo 
Serviços industriais de 
utilidade poblica (SEL) | MM so SD 2% 12589 se aum mm 
Comstração civil RT 1 SoM oo Dom m 
Comércio 10447 mo 2 | mM 
Transporte EA LO) ME 34% % io 36 SD) 
Comunicações um so M 4M e Mr 208 sos ud 
tnstisuições finançeicas Tam SoM SM 3 sa UM 9] mm 
Aluguéis pesina Em] 19M PN ml as ml mM 
Adenintração pública 758510 | 
Otros serviços WS A! 130 IE Las ZA OS] DM 15M 
AM! US SOM JOS OM Lo IM] 44 
Salários TIM) LIS] MOR 7 TAM N95, 95) Im 
Voearidenções LIS! SI7) MID) amo Le] SAM Loto) LM 
né KI Lo] LM] So JA8) 75 
UI 5! E) 18! 3 
Comtribegições 
85 OM) DA] ILE) MOS! 
[o ME] TAB] Su 
33 SIM) ILS) 656 UT 
1548 Mo am ml o m 
16] ass! am) 148] AM 
(en to, CID) ASIM] (+15 
Mesa (2006 O6STO] SIMA] DOM] 
2 am MAS! 236] 6 
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Vas 
gs 
; 15835 | 
Os MM] 94 nó 5 113927] HAS] 15478 
| | asa] 7 EESIO| ISSO 
aus sa Ls. joao | NFS 
Bi OM | 
BL GOIS USAS SOS ITS! NAME] GS6IM| 1455346 






TABELA DE RECURSOS E USOS 
1-Tabela de recursos de bens e serviços 


= Tabela de usos de bens e serviços 
| Oeria | Consumo | Demundo 
| As imermediário) final 


d+ sh 


















(4719 
LAPADA 
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Tabela B.4 Tabela de recursos e usos - 1998 





| - Tabela de recursos de bens eserviços 







































Oferta de bens e bai Produção das atividades 

Oferta total Margem Margem | 
dnuiglo |] dy | de 

asa comércio ram zo 
Agropecuária o dm 2465 vos 
Extração mineral mam: 106) Last au 13087 7 E] b 
Transforenação TAIS das SM dE O 4559 q “in 
Serve indesta de 
astilidade uéblica (SLULR) ss E] o su o». “ | 19 tem ) 
Construção civil AMO a o 48 AD! a o 0 q h 
Comércio OBM! (ejTAMO] q xs som “ 4 mM E] u sm 0 0 
Transporte MIT O (las) 17 E É] o ) q O 153] 523%) b 
Comunicações 1356 o 0º 4% Man E] O] 0 “ ] O] o ms 
Inenuições fngaçeira Bos 0 IR +) sn a õ 0 0 [) ] 0 " 
Alugoés LT o q! 4 um! o Ss, 0 o UM E 0 
Administração peblica 174857 0 q! 0 tras! q o 7 ] o ) 0 0 
Outros serviços 186941 4 0 SMS MISS q 8 s 34 o LAGE, E] 
Ajuste CUFTEOO | | 
TOTAL Co AMIS) o O 9BMO  LSMAMO IIS 18289) 03259 “esa [EC RR) 














Fonte: IBGE, Disetoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais. 
1) As importações de be individuais estão avaliadas CEF. Cont o agontamento CIFTFOR, o vie total das impenrtações está avaliado FO. (2) Serviços de transporte impertados, prestados per residentes 
e ndo-sesidentes. (3) Serviços de seguros importados, prestados por ressdentos e não-eesidentos. (4) Serviços de transporte e seguro importados, prestados por residentes e não-residentos. (5) Inchui 4 
iesportação de energia elétrica da ltaípes Iinacional. (é) Inclui a importação de serviços de transporte prestados por não-resdentes. (7) Inclui a importação de serviços de seguro prestados por não-revidemes. 
HR A olerta total de serviços de tramaporte não seçhai os serviços de transporte importados, prestados por residentes e náo-residentes, que estão incluidos nas importações por prodistos, avaliadas CTF. 
(9) A oferta total de serviços de sega não inclizi ox serviços de segura issportados, prestados por resadesães e não-residentes, que estão incluídos nas importações por pendutos, avaliadas CF, 








1 - Tabela de usos de bens e serviços 
TF ] Consumo intermediário das atividades 
Oferta total Oral TO 7 Sigo | Rss um 4 
Descrição do produto | apreçode Margem de Margem apreço Extrativa Trensfor | oem 
comércio transporte | apapé Construção | camino | Transporte | 
| comsamidor básico | coária mid mação gre ai 
ss ESSE, E | & RE ER am pobiica "| À 
Agropecuária IEA ag! RR | 
mineral MA “or 1 1384 E | 
sfora a HOLISO MIS) JM VANS 245] saio MAM | MOS 1% 
utilidade políica (SIL | 505 eiK: Tm WU os pó] LIM, 4] mm» 
Construção chil Lado 4 im ” 1" 515 It | E 1-0] 1% 
Comércio | Hino 15 RO] 7% E] Las 
Transporte sm LIDO, Ha ss 54 tod | IM. 3H] E 
Comunicações 31356 s IB SIM TH au RI] E) 
Imeituições mancetras as ss Mm as Eri) si 159. Las) “e 




















rendimento de asmúnomen | Ss 29H tO0D0T MEO RAT] DO) OMS IR 
Rendimento de sunómcemos = Mo ME AM 1a eIR 

Excedente operacional bruto (FOR) as IM IN RL SIM US! 4% IM 
limponton.biquandos de subnádios sobre à | 

prodoção ea importação S3400 ERRO as AM, Re] 1347 27 Ts 105 
Limypostn Higaados sore preto 3400] | 

Otro irmpontos sobre a produção »o am IM uso SD MM) AS Um 
Oratrom seduádico à produção (+) 1.895 (ejasro ESOM, CMB] (SRI! (HS 
Vealirada produção CONS ABS SMIISO  AASTIO ERAM IA SADIO SoM 
Pessual É | L LESSA PAIO] TAIASOO] IODO ALONGADO] MADAIDO! 2415900 206.500 


Fan IRC. Dc de Po Sd CV 
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Vadomes querentes em R$ | MNA! 








b 
) 
) 6 Es 2m o ST “ dsSta| [ 
[O ] 0 0 MIM o 0 Ri 
[A a [o ) a ANAL É] 4 , 
b o MM DURE “| q 350 
[o 0 » ] E] 4289! [DR ra o Sasor 
O q [) [) MIS 9 q! EM 
be) [] [7 ) mM HE q ue 
md IEA ”; Mo a ta2002 E] ê 1] 
o 0 MAS [) RR E] “ [q 
v 4 tio! IS 1] 17,24 4 E] HAM 
a º 9H 
TRAS UITASS  IMAMSO ISMIA O 154646) 0 TM tas 

















Valores correntes em R$ | OALGIO 
Diermanda final E 
| 
da | | 
Eaporção Esporção Comodo Camo formação asição de Demunda | Demanda 
das italóixo OE final total 
Lig LHE 7 = PENSO 240 o alo ISO 
| | IST am | o 43 MIM 
1% soa 16484) 1590 EO 514% O] ess E asi quis 
E ad] No uu DAL vs LD sap 
ar LIS sat ILS ” Nato? sie! IRS 
zo lo.t55 "5 Ss Ian 
”». ] 1551 sm mi Ro 180M | 186 MT 
1687, » 158 24 ua 187 E] ER TR 
TAM ae Las IM as sm E] 18303 18545] RIOS 
1404 5 LD Wo UL4S poste! HS! taLar 
[o vas 7) aa! 4a; 
12w ID DM Im | MOS 3955| AA 2021 osso 694] 
25954 ANT] STSES 52968 42005  TALASE ERA BAT NAM SOM BIRO IMMTS 1001957 1735815 
SAE DMD USLNDO ARMS (JADOS] ANIMA SIT E 
Nado LHS 159%) SM ssa) sas TABELA DE RECURSOS E USOS 
Mass UEM ALAN MM 5725. 2725 
ss» ns ss EM AIM SEI |- Tabela de recursos de beas e serviços 
15 ss ETR ma SS EE da 
LIS 194 to | 47 47 Oferta I Produção nora 
1280 Mo 42H —Mz Air. 
na [Me SN DADOS USLIHO O ABL Jih Hi - Tabela de usos de bens e serviços 
2% vol th5ES SEjoo! 31.100 : 
mento pisa LOTADO AMÔNIO MOI Cera | Consumo | Demanda 
à=  istermediiro) Goal 
12% eai RR) MAO 1780 B+ | ER 
S5400 








Eos um am sui RH 
JEM (MI 
cases LSTASE O ROGSISO ISIS LSSkbo 15546 


tLso) 555500, 550600 A ANO, 60.766. 700 0:7H4.700 | J 
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Tabela B.5 Tabela de recursos e usos — 1999 






























1- Tabela de recursos de bens e sery 
Descrição do produto 
Agropecuária 1NZ AOS ' 
Extração mineral mom um] um o 
Tratfcemação ALON:  6AM) 10383 5. 58 
Serviços industriais de | | | 
ueibdade pública (SIUR) | MO) 0 0 s7as6 q 16) 2%) sum q 0 | o 
Construção civil Wim! 8 0 Haas o 8 [) DL 140468] 0 o ) 
Comércio MTM 1: 78483 ob 27] sus a 4 2 | MH 157 | o 
Tranporte 4817 0 EIA) UM] SM o [ [o o [) AR) ) 
Comunicações 41.45 6] 0 mol) M40 E] 0 0 a 0) o| 0 MID 
Instituições financeicas sun q! o| So] ] 0 0 ] q o o q 
Aleguéis 152.086 | o a 3] Um o ui um 0! 0| 146 so 
Administração publica LRSATE 0, 0 0! tsSME 0 0 o ) a! 0! | u 
Outras sereços [94357 n O) AMIl) LESSA q O ot nó o el um) m 
Ajuste CIHFOB | 

923595, o O MOBO LAMIIS NISÓSD IAM STAIM6 SINTO MMOAND] IAM 6067 35365 

















Fast MAGE. Diretoria de Pesquisas, Departamento de Cotas Naciarais, 

(E) As importações de bens indimiduais estão avaliadas CIF. Com o amustammento CIETFOR, o valor sotal das importações está avaliado FOR. (2) Serviços de transporte mmpurtados, prestados por eovidentos 

e nbo-tesidentes. (3) Serviços de segeros importados, prestados por residentes é mão-residentos. (4) Serviços de transposte é seguro importados, prestados por residentes e ndo-rpuadentes. (5) Inclui 4 
de energia elétrica da ltaiçus Binacional, (8) Inclui a importação de serviços de transporte prestados por não-resálentes. (7) Inclui a importação de serviços de seguro prestados por não-residentes, 

81 A oferta tonal de serviços de transporte não inclui os serviçus de tramporte impertados, prestados por resalentes e nbeseresnleates, que estão imchuidens mas smportações por produtor, asalzadas CIP, 

19 A oferta total de serviçus de seguro mão inclui ow serviços de seguro isportadis, prestados por residenões e não-residentes, que estão incluídos nas importações por produtos, avaliadas LIF. 


























11 - Tabela de usos de bens e serviços — 
Olerta total 
| Margem de Margem de 
Descrição do produto | apreçode erdh fame 
RR sc si 
i 1374006 
Exsração mineral | 33 
ES20M | Mudo SM 
Serviços industriais de | 
utilidade pública (SLULR bhoiá E) x 
Contração cor taLios a) 1 
Comércio UMO mm 32] tau 189 15% 
Leonor six tam MS] 459 “a ms 448 85H to 
Vorsesescações 41.565 7 ss Ho 36] 1.9 EM] sas 
Instituições financeiras SIM su e 5% ms es MM INT 685 
Megues (AL086 | | oO) 158 au a AM, vol 4% 
Atemssastração publica | | | 
(Outros serviços E] MT] MS] 1482] 2 NM] 2558 Lost 
TOTAL O SSMS 955 CO UI SOIL BAD 3737 73% 
10L6/0. MAE UAIM] RADIT 2884 LIDO) DL4OS) MO Day 
Remunerações IM) 22) HAG sm 0 Mas 5 ad 
Salários BSM! 195) 14085 217 ZM, 245 em ams 
Camtnibuições sociais efetivas 135) 145 295 205 has Ms LIM 
Previdência oficial HITS ESM,  ILM6 2173 L$84 645 2817) MI 
Previdência privada 51 | IM zm HM ua » = 
Comtnlouições mac tais imputadas | 
Excodente operacional bruto incleive | 
terdimento de autônomos | 6LSH) 9%] 0847! EM MÓS DAM SIMA) TAI 
Rendimento de autónomos | 39) A) 330] Do AMT] tas] SS 
Escedente operacional bruto (EOB) MOSS 4H) JULMI mus 2 JIN] am Ul 
impostos Biquidos de subsidio sobee 4 | | | 
produção e a importação mss1o ESOM] US] DID Lies aut aum AM! UM 
Impostos Iquidos sober produtor WWAS]O | 
Outros impostos saber a produção Fo tos dos 2639! um 5106 BA] 1784 
Outros subsídios à produção t+ LO | 528 (372 (INTO (A LESL O um 
Valida produção 154 DAM) S7Aió ST TOA MAM OM 35% 
Pesuoul ocupado ! MAS ADO DJ! TAGUIOO ISSO JOORMOO OSIEGOD L$RSSDO 9100 


Fe GÊ Dio de oq germe de Ci Ne 












































APÊNDICE ESTATÍSTICO 305 
Valores correntes em R$ 1,000,000 
no a mpeeção 
Ins Mucu, Administra Onros 
financeiras | “ chopública | serviços financeiro 
m (| A q 
] 0 0! 0 Dos ) ER a 
) 0 ETR d ciLam 0 asp 0 
| | | 
0 0 0 0 EM [o o am 
) , 0 ] 0 os 0 q q 
u [7 Mo 0 Mas 0 0 ess 
“ 0 » , mu fel Amir ! 4517 
0 0 0! 0 0 Mm 0 0 ” 
[RE 0 0 tr 0 MS (e q Lu” 
MT UM so MM 0 Dum [O 0 0 
1 o usam o [RR (A 5 “ o q 
1 0 84 Im) das , a [7.45 
| | am o II 
SIS MST 2367] 155915] 0 tosa! LR DA: 
Valores correntes em R$ E 000100 
e! Demanda | Demanda 
| estoque | final | total 
Ras AMI LIZA 
| as SM um 
1888 so TI) AIM asetos Ta! ST SMP SG AOM 
o 5 385 MT us 20.339 MIM 6344 
ai LA 8, 14327 ” 12788 TM! ALON 
78| 1057% Las Lis qm 
us 3 [ETR 22404 2013 2] BM asi” 
LM) mu ts 34 20015 w 21,04 MSM 4MS 
emo E] ESSO LADO AM G7AB E NA Most SN 
tum so 1 UM 1.335 noze Da [o 
| usASs B ISA 14587 
13005 ES 0 TAB] 84935 asia 9£35] LIM 193% 15438 
MASSAS SBB GLS 4LIB  BMaT6O CO RAMOS UTM BSESS O SITAIS O UBAOSTO 134 LOTABOS 1923595 
ESTO OBS) hMMAIT] ORG] [DALI AOISA] UsiMMA o 7 
HAM LM (MIM 598] 672) 780 TABELA DE RECURSOS E USOS 
Bs EMI SAMI AS M6L6IS 3aAIS 
ass. ES eo ASH MM IH |- Tabela de recursos de bens e serviços 
45) E Aus AMI SAM SEM) 
RR O) So SOM Oferta | Produção | 
459] 593 4659) | Ah= 1 Mt À 
IESTS!  TI9ASS; NOTAS MIS] MLIS [1-- Tabela de usos de bens é serviços 
tem) 4) FSIS! 852 SAS) 
HaSTS] TAS, ESTA JADE MANT] SOIT Oleria | Consumo | Demanda | 
| A=imermedúrio final | 
As AM mm xa 347] 154758 Be Bo. | 
IWáSIO 
188 ID ER] Sob SMb | 
| | tel [53468] (e 1460 
MID) ESTO IDAMT] ASAS] LOSAZZ| ANTT 
HILXO. 750 5654400 15512900] + ALA LEOO ALA LAIO Eua | 
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Tabela B.6 Tabela de recursos e usos — 2000 





1 - Tabela de recursos de bens e serviços 






































— Orertade bense serviços Produção das atividades 
Descrição do produto | Oferta nel Em Oferta total Extrati Pando dor. ind les | Comuni 
apra impostos apreço er | demlidado | cio | cOÉÃO [Tp | ag 
Agropecuária A ESTAS! o | o 
Extração mineral 49108 us) ans MM) 10 o. ) ) [ 0 
Franniormecação COMI LM USO MAS] MOLA GOSTE 199] THESE [o 0 MSM 7 4 
Serviços industriais de | 
utiadade pública (S,JULE) RR 9 0 TS] som E] ms [A 0 0 0 o 
Commtrução civil 157,008 “| 1 He IM E] o o o 15 vu E 8 
Laércio HOM [920 ] ns Ioh0ss) | 5 » O DB, INT np a 
Transguete 31550" o CHATA! IM IAM q “ [] U o | su; E 
Comunicações EN o 0 RS UM o! q [) ) E] 0 0 48899 
lestizunções finançea as as29" o! 0 80) MM] q 0 b ) , ) v 0 
Aluguêss 185748 0 ] Ss ABIM q o AM BT] 0 a ss 0 
Adminineração publica Nos6 0 E] 0 296] q ) 0 ) 1 | v! 0 
Dear serviços 2766 0 0) 6] IM q! E) » “5 0 6 ass % 
Abeste CTFIROS | | | 
TOTAL Loss o OO MID DIMISO MMLSILO JASBI TUTRIOO 62955 ISTUOL JABTOS O TUSS 44657 











Fosse: IBGE. Diretoria de Pesquisas, Deguartemento de Contas Naciowais. 

VE) As demipenrtações de br frdinialucaio esadas axalhadas CF. Care co ajustamento CIF/FOR, o valor testal alas imeprortaçãões está avaliado FEM (34 Serviços de tramsquete immprortadom, prestados por sevidentes 
é indesreadentes. (3) Serviços de seguros importado, prestados pur residentes c ndo-residentes. (4) Serviços de tramporte e seguro impetados, prestados por resilentes e mdo-resadentes. (5) lsclus a 
imponttaçãos de energia eletrica da Maipes IMnsacisnal (4) Inclui a ieportação de serviços de tramporte prestados por não-residentes. (7) Inclui a importação de serviços de seguro prestados por não residentes. 
185 A coferta total de serviçom de trazaporie não incdiai os serviços de transporte importados, prestados por residentes é não-residentes, que estã incluidos =as importações por peodutom, avaliadas CJF. 
[974 alerta tutal de serviços de segueo mão inclui eis serviços de seguca isrpurtados, prestados por residentes é não. residentes, que estão inclzádos mas intpertações per produtos, avaliadas CTF, 




















Il - Tabela de usos de bens e serviços 
[ o — 
Descrição do produto eps Margem Mare pn apreço e a To sto Constrção Comi 
consumidor | ? básico mação |  deutibdade cid unay cações 
Agropecuaria 15494 | o. maio Mm 
miseral 81 | “a DR) BI aM 
1 " 104.367 32501 SAT RAMS ais SAS) MAD) MIM 348 
utilidade pública (5.1 1734 Tao o MT 1565 0745 ma 285 FR) 
Construção civil E57400 3 8 10 25 ER] us my 
Comeran um Ho 5] IM 18 207 | 
Transporte 31750 [o mm To, “ Mo SOS TIM A 
rn Lam 3 Bo TRA 166) MO 415 IM) IB 
829 so TH 1.148 Mo 30] JAM 
NE 5 o 25% “o 30 5%8 ET] 
MN HO 
a EMT 988 tA973 140! 2988 JM) 135 UA 
LTD ASAS DRESS GRIBD O TOM MIM TAM 
| TAS 25269] DN! ET! BS] TIIM! MI Dea 
Resranerações IR Ms. 45 X5B) MSM OM 
Salários SI JAM) 455U To AMI MITO MUITA ass 
Comerituições mucidis efetivas La LAND RIM 2H 2Su PAM) 4 199 
Previdência oficial 'FGTS CAM 565 IhDá 133 FER La LM 
Previdência privada “MS UM ns 3 ml so 
e ê sociais à | |] º 
Excodente aperaciomal bruto inchative 
rendimmesão de sutbcormus LISO MIST! 12545 asso TAM MST) MAS) um 
de auticomos | am ET SO IRIS als! 
Escederte operacional bro (EO) MOMO DOS 1228488 MAO MEM MS 4 JA 
Impostos Bxquiddos de sebmádios sobes 3 
produção e a imperttação 19,304 LADA ESA 29513 2555 um Sin RR) 
Impostos hiquidos sobee produtos 193] | | | 
Outros impostos sobe a produção 3 AE MM 2835 AM SIM 283 205 
Outros subsídios à produção RR Lam (ho add A o RR a RES 
Vales da produção | Hist Ea] To LOSS ESTAD] MARTOR]  TOMSS 44557 
Pes ocupado 1 CERANSDO | 249500] SMGLIIO 21530] ADIZ300! NOISASOO | 2528300 282400 











fame IBGE, Dead qui, Deporamento de Contas Soc 


APÊNDICE ESTATÍSTICO 














lestitaições Administra Outros | Dummy 
financeiras Alega ção pública serviços financeiro 
o o mo a 
0 o 0 o! o 3 
[m E) e] e 0 Toi 
0 0 o o! 0 dam] 
» o! u o] o| sm 
v 0! ' E 0 EMI] 
b 0 HM [o q 68.965 | 
0 0! [) 0 0 Am] 
MAM y b [O 1 mam 
PR se ml | usa! 
0 of u9Mo o] 0 meg, 
0 0 488, tao 0 10.3] 
l |] 
BID UAM 2736 18290 0 2001480 Jd 
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Vialoges correntes em R$ 1.000.000 














65.151.106 65.151,10 
























H=Tabela de usos de bens e serviços 


Oferta | Consumo 
A= | intermediário 











e Fa e Variação de Demanda Demanda 
famílias aptlto estoque | ml total 
Rs Ao GMT SLWI  ISUMI 
F3 TAM! IS 

MISAOS 635) MIM a LONLIS 
26) UI 

ELMO 15750 

Lo IM 

MIM SIM 

DM Sem 

1907 AS29 

14 ISS 

MMS 209%6 

17! 227046 

o dassass 
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Tabela B.7 Tabela de recursos e usos - 2001 
|-Tabela de recursos de bens e serviços 












































Oferta de bens e serviços Produção das atividades 
Agropecuária 6M 166% 3875 | 
Extração runeral sas oo emo Mm sm o 4 UM o 0! 0 0 
Transformação LATOSED  BRBIOL ASS GIST) SOM IOGIM 26 TRAI o 0 4205 & tis 
Serviços industriais de | 
vtilidade pública (Si LP) G1.258 0 | ASH) 0, DM mms 0! ) 0 u 
Construção civil 165616 0 0 ER] 0, 0 0 0 tnso 0 0 0 
Comércio ES3 (+) HOLA 0 20) 75 H 5 z o MH 154% 0 ) 
Transporte str O (JMOS| IM] 4 oo 0 0 o 32 u% [) 
Comunicações 65197 0 O MH) SM [) mn 9 [) 0 ) o sa 
Imsituições financeiras ID Asso 0 0 um 105% 0 0 É [ 0 0 ) 0 
Alugués 139553 0 ) 3 UAM ) EE “ » Ls E 0 
Administração póblica 20754 0 0 mos 0 0 0 » 0 0! ) ) 
Chutros serviços MZ 0 06% MAI [O 0 7 x 0 am pu uh 
Ajuste CIFIFOR | | | 
TOTAL 2558070 0 O UMOT DADA J6LISO 434658 795IM TIS 165050 J6SI MONTE 534% 








Fome: IB. Dectoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacoeas. 

[15As importações de bens individuais estão avaliadas CIF. Com o ajustamento CIEIFOR, o valor total das importações está avaliado FOR. (3) Serviços de transporte Esportados, prestados por residentes 
e mão-residentes. (3) Serviços de seguros importados, prestados por residentes e mão-residentes. (4) Serviços de tramporte e seguro importados, prestados por residentes « mão-residentes. (5) Inclui a 
importação de enerpia elétrica da Itaipu Binacional. (4) Inclui a imspuetação de serviços de transporte prestados por não-residentes. (7) Incas a impeortação de serviçon de seguro prestado por não-residentes. 
185 A oferta total de serviços de transporte não incha us serviços de tramporie importados, prestados por residentes e nhoresidentes. que estão imchaidos mas snportações por produtos, avaliadas CJF, 
[5 A alerta total de serviços de seguro não inclui cx serviços de segurm importados, prestados por residentes e mão-residentes, que estão incluidos nas iesportações por peodustas, axaliades IF 












































11 - Tabela de usos de bens e serviços 
Consumo intermediário das atividades 
Oferta total | Certa total 
prensa Margem 
Descriçãodo produto  apreçode a bol impostas apreço | Agrupe- | 
“consumidor — pus | fo básico | cuária 
PR A E , À REA JR ; 
Agropensiria eba | dass | E 
mineral SR | Sa MAO) Jasg0 163 em] 

tb | LIS | sis STA] 38961 E RR E RA RR 
lidade pública (SUP) | 9128 ME amo des 95 ml um Sm) 5 
Consiroção ci ES MI6. 5 6 IS so AMT 50 SM) 5% 
Comércio 15203) Mo MM! ds | | 0 
Transporte SAO! 1546 5» ts “o pó) 166 AM Ls 
Comunicações 6] o RI EMO pa? em) as) UM Sa 
Ineituições financeiras IDA3S 98 dm as 154 66 MM ASS) MT 
Alugués ass Bo us us sa Mo 457) em 1 
Administração pállica 207 | 
Our serviços MITO 250! 12%] A Ee SMS DOM) MIM) AM 
TOTAL 258470. | 71483 55203 3ABAS TA 889) 513 25M6 
Valor adicionado beuto( PE ) | 14587] BR] MSM MAM] 87) LO) TUAM) 2466] 2878) 
Pemurerações 8) 490) 6498 SD! NT SM] 155] Alá 
Salários 923 JAR dom ei! EM 206 LIM) Sal 
Contribuições sacia cóetivas 2085 JAM 18598 1557) LM AM] am] LM 

Previdência oficial (FGTS o TM IAM o US 057) am LM 

Previdencia privada 3 MW am Mau m| 
Excedente operacional bruto inckmive | 

resdsuento de ansêmomos OO 252 ESOM) 66H USB] MIO] 1105] IRAM 
Resumão de autónomos O 195 CO AND, IOML] am 
amar ce der om | TRÓI 2SISO) NITOS O DM OMS] ISSO) AI] 1815 
Impostos a 

prodição € a importação 14987 CHLOE 198 MAM UM 4 SE mm ag 
Otros impostos sobre à prodisção 4 19% 355% 2695 Su] e 20% 15% 
Oxatros subido à produção (ep tos: OL RT RE Rs) RD 
Valor da produção 161.10) 45658 977 TS) HOSOSO) 168225 Tê 534% 
esaslooçudo O NLHSAJCO 285000] AASGIOO] DNS SSBSIO 10100800] 259500] 286.500 

















Fonte: IBGE. Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais 








') 0 
o | o 
0 oo 395) mi 0 Matos o nu 
0 0! 4 0 à OM 0 0 
9 » 0 a 0 Máis ) 8 
') o som 0d M6s6 0 ) 
o b E! É) o um LATAS e! 
) ) 0 0 0 sm 0 o! 
H042s 0 0! u [RO 1334 ê 
| ums ETA] Do LAS] o 0! 
0 0 mora ) Dou 0 0 
0 [ di] [ak DAM] o 8 
| Tt! (TI 
msi! imãs sm USA] O 222340 | o se! 


APÊNDICE ESTATÍSTICO 









































um 
ud | um 
1D47s | MID] (e)50653 
tas 1558] ad 
tas 1388 nos 
1438 Mesa! 198.0 


0 DAS] SETAS [SADO | 


1 ARADI 200 4421 200 














38.746 
646 
Ir 


3 
144.97 
TAS] TIM 
[DAM 6547 
1.221,69 | 1211499 





|- Tabela de recursos de bens e serviços 


Ora | Produção 
A 1 + 
HE - Tabela de usos de bens e serviços 


Certa | Consumo 
A= | intermediário 
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Tabela B.8 Tabela de recursos e usos - 2002 








I- Hide de score bens ema 
























Oferta de bens e serviços Produção das atividades 
EEE ...n.!.. tem 
Decriçá ju, | Oleratod Margem | Margem dr 
ni apreço de de 
| oesumidor | comércio 
Agropecuária 2a ASIM) IH! 4429 o) 
Extração mineral TM m€ im ui Tem Mm SST am) 0! 0 0 0 0 
Tressformação LSBGM O UMAS USAM] MEMO) LIDANDO) TISSO| 52) GMeó6] o, 0 4206 ss 
Serviço industria de | | | 
utilidade publica (SJ UE.) 103283) ) 0) NM) vam o »o AM Ns) 0 o! o, 0 
Construção cl [75647 o oa usam 0 0 O o) uses, 0 0a 
Ciemésci 16834 | [+) 15.412 0) 36 VISA | 6 n' | si 199% | 0! ) 
Trassparte bass | Do js) 2473 “Ma q O] ú o Sd] [O] 
Comunicações FAME ) 0) 12] alo q 0 0 0! j 0! 0 sm 
Imsituições fimanceiras 1ucs72" q RR a RR q q E] 0 q 0 0 0 
Alugo NZaIs 0 ] 7 Ms 8 8! Lol] E] 0 143 5H n 
Administração pública ros, 0 0 | o% o! [0 0! 0 [ o 0 0 
Outrea serviços Dis 0 0) BAD] Jes0m o! ) " +17 o GM) IM IM 
Ajuste CIHFOM 
TOTAL 240496 0 CL 146MBD] LTBLATA) UMA] SAI) GDA) TABS] TRASH] AMATT] sato] 9] 











Fosse: IBGE. Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais. 


(1 As importações de bens individuais estão avaliadas CTF. Com q ajustamento CEFIFOS, q valor total das importações extá avaliado FOR. (2) Serviços de transporte importados, prestados por residenzes 
e ndo-residentes. (3) Serviços de seguous importados, prestados por cesidentes e ndo-residentes. (4) Serviços de tramspore é seguro irsportados, prestados por residentes e mão-residentes. (54 Incini a 
importação de energia elétrica da Isaipa Baxaciomal. (fp) Init a importação de serviços de transporte prestados porw no residendes. (7) Inclui a importação de serviços de seguro prestados por nio-cesidemes. 
(8) A nferta total de serviços de transpuete não mete em serviçes de transporte importados, prestados por residentes e mbo»sexidentes, que estho maçsidos ras importações por produtos, avaliadas CHF. 
(9 A odeia total de serviço de segura não inclui vs serviços de segura importados, prestados por resadentes e ndo resadentes que estão incluidos mas importações por produtos, avaliadas CTF, 





























TM ? 

mão 1518468] | o TOM SOM] | as ES) OM AM) ta 

pública (SLUP) | IOSAS LSD) MIM RAM Ms 146 so) 1% 

Construção ciil 176587 6) 138] e om ns 

Comércio am = | Ms) | Mo um 

Teansporte 0695 mam 65 t00M z as em us 

Comunicações ST] ms] SM 405 357 e IB) ES) 457 

Imssituições finanoriras 14572] LO! LHS] 44 ol] POR CCR RE 

Aluga EIS | a | 24 ss Ms em ms 148 
ini ' rns%e 
rs ao mist 




















idos de subsídios sobre 
porra importação , 146883 " E 7% ER] Co um 1% 
Empontos laquidos sober produtos 146.885) | 

















Foste INGE, Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais. 
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| Lam 
a o! 0 0 o! sis o o um 
6! ) O 0! 0! sam n o 1 
| 0! 2 | Uom | ) y LB 
0! 0! nu o RT | [TABS 0 sam” 
q , 0 ) 9H 7 q ss 
tro, 0 q 0 o mam) CDA 0 my 
ER] am o] Do Wes | ) 0 E) 
0, 0 ss º n) DOM b 0 ) 
b [0 au] nam 0 Us [0 [) 2.M6 
| | TAM] [TIM 0 
ESA ALSO 287560) JISMS Dao O UAM am 
Vabores correntes em R$ [900000 
. : E Demandafisal 
|] |] | | 
tniçes é Adiito Outros | Dummy | Totalda | Totulda cmd masare ção Contumo Conmo [Apr Dersanda 
Enanceiras dão pública | serviços. Emanceiro atividade | coomomia 4 ms ' ab his Di final total 
> MM| Mil | DM Es] E RR 
| 573 [E E) TM 
1368 so 8 SN SIA HAM E TM ANIS] LHS] 
] | 
o as su) am E) | sum) SAM) TOMAS 
ss Um NR | x 18881 ASS! (om 
UM 158% 1H] | EM SM 
15% o LM Um 3% | 15%, stat | PER 
Mi AM) 1) 45) 3145 35º 34d, mm! ns 
AMI JU 2488) ASI ESB] MO 17! suo | 270) MS 
188 o UM] 15 174% um DOI] MEME 
| sms 1 ams! Luso 
tras od RR id | use EL) tostão 2865, Mao PAS 
BD ISTO GADO SO 7530 IMIM DOS RESOL O EUSSO TRETA MAMONA LSIASM | 287 
SLI IISADO] JOSS LIDAM) [75A] LIMI |MANDE | | 
sr 27) MAD qUKI JMMAST O 48457 TABELA DE RECURSOS E USOS 
BASS ZM IM) GLS) BLA 351476 
TI mg, Ha WAS TO3 | TAI poesia 
e w nas +) Ts Ee E dá 
Pl sea SAMI | [As Bora Era 
sas USAM AMAS] (JTRAR | SISMO] ASO | H- Tabela de usos de bens é serviços 
2 mal! 21.38 dL6IS bLblá 
css BT TAM! TI SID SOLID [à 
= imermediirio 
em A tas! am! ses 25 a a TS 
| 1aASS 
emo USB) tas) am WI ME 
| | (e) JADO) tj SAO 
LTS MES  DNTMO] DIS 23259 2541259 


PRESO 28600! A HALIOO H9TIOADO! O 64573200) 66IFADOO 
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Tabela B.9 Conta de bens e serviços — 1995 


Recursos 


(R$ 1.000.000) Operações e ne 


1995 








1.113.352 | Produção 
61314. Importação de bens e serviços 
74,373. Impostos sobre produtos 
4.876 | Imposto de importação 
69.497. Demais impostos sobre produtos . 
“Consumo intermediário | 
“Consumo final 
| Formação bruta de capital fixo 
| Variação de estoque no 
Exportação de bens e serviços 
1.249.039 Total 
Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 





Tabela B.10 Conta de bens e serviços — 1996 


Recursos 
(R$ 1.000.000) Opera eugãoo 
o = — 199 
— 1.323,41] Produção ag 

69.311] Importação de bens e serviços 
83.920. Impostos sobre produtos 

4184 “Imposto de importação 
79.736 | Demais impostos sobre produtos 


Consumo intermediário 





* Consumo final 
Formação bruta de capital fixo 
Variação de estoque 





Exportação de bens e serviços 
1.476.642 Total E 
Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 


Recursos 
(R$ 1.000.000) 


541,534 
513.562 
132.753 
11.274 
49.917 
1.249.039 


Recursos 
(R$ 1.000.000) 


628.445 
630.814 
150.050 

12.903 
54.430 
1.476.642 


APÊNDICE ESTATÍSTICO 


Tabela B.11 Conta de bens e serviços — 1997 


313 

















Recursos Recursos 
(R$ 1.000.000) a si (R$ 1.000.000) 
1997 

1.479.024 | Produção E 
“86.000. Importação de bens e serviços 
90.321 | Impostos sobre produtos 
5.071 [o Imposto de importação E É 
85.250 Demais impostos sobre produtos 
' Consumo intermediário 698.602 
| Despesa de consumo final 704.200 
| Formação bruta de capital fixo 172.939 
i | Variação de estoque o 14.248 
o Exportação de bens e serviços 65.356 
1.655.346 Total o 1655346 
Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
Tabela B.12 Conta de bens e serviços — 1998 
Recursos Recursos 
(R$ 1.000.000) epacaçãos sondas (R$ 1.000.000) 
1998 
1.554.646 Produção 
87.769 | Importação de bens e serviços 
93.400 | Impostos sobre produtos 
6.520 | Imposto de importação 
86.880 Demais impostos sobre produtos 
“Consumointermediário 733.858 
| Despesa de consumo final 741.038 
| Formação bruta de capital fixo 179.982 
Variação de estoque 13.074 
E 1 Exportação de bens e serviços 67.862 
1.735.815 Total 1.735.815 





“Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.13 Conta de bens e serviços — 1999 


Recursos | | Recursos 
(R$ 1.000.000) eres | (R$ 1.000.000) 











E aa — mm 


1.721.662 | | Produção | 
ns. 154] | Importação de bens e serviços 





103.387. | Impostos sobre produtos 








7. 806 | Imposto de importação 

“95,580 | Demais impostos sobre produtos o 
'Consumointermediário 851.202 
| Despesa, de consumo final Do 792529 
| Formação bruta de capital fixo | o 184.098 
o | Variação di de estoque [ 12.238 
| Exportação de bens e serviços [— | 100.136 
1.940.202 Total o 1.940.202 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 





Tabela B.14 Conta de bens e serviços — 2000 





Recursos | Recursos 
“(R$ 1.000.000) | O (R$ 1.000.000) 
2000 





2.001.880 o | Produção 
134.079 | Importação de bens e serviços 





119.394 “Impostos sobre produtos 


8.430 Imposto de importação 








110.964 Demais impostos sobre produtos 
| Consumo intermediário o | 1.020.019 
as | Despesa de consumo final | 880.655 
= | Formação bruta de capital fixo Co W2384 
| Variação de estoque o Do 24.871 
Exportação de bens e serviços 743 
2.255.353 Total o 2255353 





Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.15 Conta de bens e serviços — 2001 


Recursos | Recursos 
(R$ 1.000.000) | e io (R$ 1.000.000) 


2001 
2.223.699 | Produção 
170.403 | Importação de bens e serviços 


134.967 | Impostos sobre produtos 


9.024 Imposto de importação 
125.944 | Demais impostos sobre produtos 

| Consumo intermediário | 1.159.930 
| Despesa de consumo final 956.50] 

| Formação bruta de capital fixo 233.384 

| Variação de estoque | 20.753 

| Exportação de bens e serviços |I 158.501 

2.529.070 Total 2529070 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 


Tabela B.16 Conta de bens e serviços — 2002 


Recursos | . Recursos 
(R$ 1.000.000) E estaos (R$ 1.000.000) 


2002 


2.543.259 Produção N 
180.554 Importação de bens e serviços 





146.883 | Impostos sobre produtos 





7.882 Imposto de importação 
139.001 | Demais impostos sobre produtos 
* Consumo intermediário == 1.344.114 
| Despesa de consumo final | 1.052.139 
| Formação bruta de capital fixo | 246.606 
| Variação de estoque 19,348 
| Exportação de bens e serviços | 208.489 
2.870.696 Total | 2.870.696 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.17 Contas de produção, renda e capital — 1995 








Usos Operações e saldos Recursos 
(R$ 1.000.000) o (R$ 1.000.000) 
1995 : 
Conta | — Conta de produção 
| Produção | 1.113.352 


541,534 Consumo intermediário 


Impostos sobre produtos 74.373 
Imposto de importação 4.876 
Demais impostos sobre produtos 69,497 


646.192 | Produto interno bruto 





Conta 2 — Conta de renda 


2.1 - Conta de distribuição primária da renda 
2.1.1 - Conta de geração da renda 





Produto interno bruto 646.192 


+ 


47.277 Remuneração dos empregados 
247.076 Residentes 
201 Não-residentes 
104.116 | Impostos sobre a produção e de importação 
(=) 3.575 Subsídios à produção (-) 


298.374 | Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 


autónomos 
38.129 | Rendimento de autônomos (rendimento misto) | 
260.246 | Excedente operacional bruto 


2.1.2 - Conta de alocação da renda 


Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 


| A 298.374 
autónomos 


Rendimento de autônomos (rendimento misto) 38.129 


Excedente operacional bruto 260.245 


(continua) 
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II Remuncração dos empregados | 247.133 
Residentes | 247.076 
Nio-tesidentes o 57 
Impostos sobre a produção e de importação 104.116 
Subsídios à produção (—) 4 (=) 3.575 
13.135 | Rendas de propriedade enviadas e recebidas do resto 3.126 

| do mundo o 

636.038 | Renda nacional bruta 





2.2 - Conta de distribuição secundária da renda 








Renda nacional bruta | 636.038 








836 Transferências correntes enviadas e recebidas 4.160 
do resto do mundo 








639.362 | Renda disponível bruta 
2.3 - Conta de uso da renda 
Renda disponível bruta 639.362 














513.562 | Consumo final 


125.800 Poupança bruta 





Conta 3 - Conta de acumulação 
: 3.1 - Conta de capital 
Poupança bruta 125.800 











132.753 | Formação bruta de capital fixo 





11.274 | Variação de estoque 





Transferências de capital enviadas e recebidas do resto I 
do mundo 





(=) 18.226 Capacidade (+) ou Necessidade (—) 
de Financiamento 





Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.18 Contas de produção, renda e capital — 1996 








Usos Operações e saldos Recursos 
(R$ 1.000.000) (R$ 1.000.000) 


1996 





Conta 1 — Conta de produção 
Produção 1.323.411 





628.445 | Consumo intermediário 














Impostos sobre produtos 83.920 
Imposto de importação 4.184 
| Demais impostos sobre produtos 79.736 


778.887 | Produto interno bruto 





Conta 2 — Conta de renda 


2.1 - Conta de distribuição primária da renda 
2.1.1 - Conta de geração da renda 


Produto interno bruto 778.887 








300.208 | Remuneração dos empregados 


299.952 Residentes 


255 Não-residentes 





118.652 | Impostos sobre a produção e de importação 








(-) 3.416 Subsídios à produção (—) 





363.443 | Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 





autônomos | 
44.306 Rendimento de autônomos (rendimento misto) | 
319.137 Excedente operacional bruto | 





2.1.2 - Conta de alocação da renda 


| Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 











363.443 

autónomo = 
Rendimento de autônomos (rendimento misto) | 44.306 
Excedente operacional bruto 319.137 





(continua) 
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| Remuneração dos empregados 300.146 
Residentes | 299.952 
o | Não-residentes 194 
o 4 Impostos sobre a produção e de importação Lo 18.652 
Subsídios à produção (—) | (-) 3.416 
17.257 | Rendas de propriedade enviadas e recebidas do resto 5.090 
| do mundo 
766.659 | Renda nacional bruta 
2.2 - Conta de distribuição secundária da renda 
| Renda nacional bruta | 766.659 
1.022 Transferências correntes enviadas e recebidas 3.602 
| do resto do mundo 
769.239 | Renda disponível bruta = E 
2.3 - Conta de uso da renda 
o | Renda disponível bruta | 769.239 
630.814. Consumo final | 
138.426 | Poupança bruta 
Conta 3 - Conta de acumulação 
, 3.1 - Conta de capital 
' Poupança bruta 138.426 
150.050 | Formação bruta de capital fixo 
12.903 Variação de estoque 
1 Transferências de capital enviadas e recebidas do resto 19 


do mundo 





(—) 24.510 | Capacidade (+) ou Necessidade (—) 
de Financiamento 





Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.19 Contas de produção, renda e capital — 1997 





Usos Operações e saldos Recursos 
(R$ 1.000.000) : al (R$ 1.000.000) 


1997 








Conta 1 - Conta de produção 
| Produção 1. 479.024 





698.602 | Consumo intermediário 














“Impostos sobre produtos 90.321 
Imposto de importação 5.071 
Demais impostos sobre produtos 85.250 





e + . 


870.7 743 | Produto interno bruto 





Conta 2 - Conta de renda 


2.1 - Conta de distribuição primária da renda 
2.1.1 - Conta de geração da renda 





Produto interno bruto 870.743 





326.145 | Remuneração dos empregados 
325.927 Residentes 








218 Não-residentes | 


1. 291 “Impostos sobre a ieódicts e de importação 





(=) 3.719 | Subsídios à produção (— ) 





421.026 | Excedente operacional bruto Foi dadas de | 
autónomos 








48.630 | Rendimento de autônomos (rendimento misto) 


+ 


372.396 








Excedente operacional bruto | 








2.1.2 - Conta de alocação da renda 





' Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 
| autónomos 


, 
+ 


421.026 





Rendimento de autônomos (rendimento misto) 48.630 





Excedente operacional bruto | 372.396 





(continua) 
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| Remuneração dos empregados | o 326.195 
Residentes | 325.927 
| Não-residentes 268 
| Impostos sobre a produção e de importação 127.291 
| Subsídios à produção (—) (=) 3.719 
22.798 | Rendas de propriedade enviadas e recebidas do resto | 5.312 
| do mundo SD || 1 
853.307 | Renda nacional bruta | 8 
2.2 - Conta de distribuição secundária da renda , 
] | Renda nacional bruta | 853.307 
1.698 | Transferências correntes enviadas e recebidas 3.708 
2 do resto do mundo 
855.316 | Renda disponível bruta 
2.3 - Conta de uso da renda 
| Renda disponível bruta = 855.316 
704.200 | Despesa de consumo final = 
151.116 | Poupança bruta | 
Conta 3 - Conta de acumulação 
3.1 - Conta de capital o 
| Poupança bruta 1 151.116 
172.939 | Formação bruta de capital fixo Ú 
14.248 | Variação de estoque 
1 | Transferências de capital pasa e recebidas do resto 3 


do mundo 


4 ma 











(—) 36.070 


| Capacidade (+) ou necessidade (—) 
de financiamento 








Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.20 Contas de produção, renda e capital — 1998 


Usos 
(R$ 1.000.000) 


Operações e saldos 





1998 


Recursos 


(R$ 1.000.000) 





Conta 1 — Conta de produção 
Produção 


733.858 Consumo intermediário 


1.554.646 





Impostos sobre produtos 
Imposto de importação 
| Demais impostos sobre produtos 
914.188 Produto interno bruto 


Conta 2 - Conta de renda 


93.400 
6.520 
86.880 





2.1 - Conta de distribuição primária da renda 
2.1.1 - Conta de geração da renda 





Produto interno bruto 


I 
355.272 | Remuneração dos empregados 


355.066 Residentes 


206 | Não-residentes 


131.140 | Impostos sobre a produção e de importação 


914.188 








431.116 | Excedente operacional bruto inclusive rendimento de | 
autónomos 


51.100. 





380.016 . 





Rendimento de autônomos (rendimento misto) | 


Excedente operacional bruto | 








2.1.2 - Conta de alocação da renda 


Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 
autónomo 


431.116 








Rendimento de autónomos (rendimento misto) 





Excedente operacional bruto 





51.100 


380.016 


(continua) 
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Tabela B.20 Contas de produção, renda e capital — 1998 





Remuneração dos empregados 355.395 
| Residentes 355.066 








Não-residentes 329 


131.140 


Impostos sobre a produção e de importação 
Subsídios à produção (—) (=) 3.341 








26.363 | Rendas de propriedade enviadas e recebidas do resto 4.999 
do mundo 


892.947 | Renda nacional bruta 


2.2 - Conta de distribuição secundária da renda 











Renda nacional bruta 892.947 





484 Transferências correntes enviadas e recebidas 2.145 
do resto do mundo 


894.608 | Renda disponível bruta 
2.3 - Conta de uso da renda 


Renda disponível bruta 894.608 











741.038 Despesa de consumo final 








153.569 | Poupança bruta 


Conta 3 - Conta de acumulação 
3.1 - Conta de capital 














Poupança bruta 153.569 
179.982 | Formação bruta de capital fixo 


A + 





13.074 | Variação de estoque 








4 | Transferências de capital enviadas e recebidas do resto 37 
do mundo 





— — 





(=) 36.070 | Capacidade (+) ou necessidade (—) 
de financiamento 











Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.21 Contas de produção, renda e capital — 1999 


Usos Operações e saldos Recursos 
(R$ 1.000.000) (R$ 1.000.000) 


1999 








Conta | — Conta de produção 





| Produção 1.721.662 


851.202 | Consumo intermediário 


Impostos sobre produtos 








103.387 


| 
NS FR 





Imposto de importação 7.806 





a ss sa — 


Demais impostos sobre produtos | 95.580 


- pm 


973.846 | Produto interno bruto 
Conta 2 —- Conta de renda 








2.1 - Conta de distribuição primária da renda 
2.1.1 - Conta de geração da renda 


Produto interno bruto | 973.846 





371.501 | Remuneração dos empregados I 
371.196 | Residentes 


| 
306 | Não-residentes | 





155.644 | Impostos sobre a produção e de importação 








(—) 3.256 | Subsídios à produção (—) 


449.956 | Excedentes operacional bruto inclusive rendimento de | 
autônomos 








55.358. Rendimento de autónomos (rendimento misto) 











394.598 Excedente operacional bruto 





2.1.2 - Conta de alocação da renda 





Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 


449.956 
autônomo 


Rendimento de autônomos (rendimento misto) 55.358 








Excedente operacional bruto 394.598 


(continua) 
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| Remuneração dos empregados 371.757 
Residentes | 371.196 
| Não-residentes | 562 
| Impostos sobre a produção e de importação 155.644 
| Subsídios à produção (—) . (-) 3.256 
41.059 | Rendas de propriedade enviadas e recebidas do resto 6.696 


" do mundo 


939.739 | Renda nacional bruta 
2.2 - Conta de distribuição secundária da renda 


| Renda nacional bruta 939.739 


723 Outras transferências correntes enviadas e recebidas 3.750 
do resto do mundo 





942.766 Renda disponível bruta 





2.3 Conta de uso da renda 
Renda disponível bruta 942.766 


792.529 Despesa de consumo final 


150.238 Poupança bruta 





Conta 3 - Conta de acumulação 





3.1 - Conta de capital 


Poupança bruta 150.238 
184.098 Formação bruta de capital fixo 


12.238 Variação de estoque 


44 Transferências de capital enviadas e recebidas do resto 92 
do mundo 


(—) 46.051 | Capacidade (+) ou necessidade (—) 
de financiamento 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.22 Contas de produção, renda e capital — 2000 


Usos Operações e saldos Recursos 
. (RS 1.000.000) 4 (R$ 1.000.000) 


2000 





Conta 1 — Conta de produção 





' Produção 2.001.880 


o | 
1.020.019 | Consumo intermediário 











Impostos sobre produtos 119,394 
Imposto de importação 8.430 
Demais impostos sobre produtos 110.964 


1.101.255 | Produto interno bruto 


Conta 2 - Conta de renda 





2.1 - Conta de distribuição primária da renda 
2.1.1 - Conta de geração da renda 


Produto interno bruto 1,101.255 


417.072 Remuneração dos empregados 





416.782 Residentes 


290 Não-residentes 





181.897 | Impostos sobre a produção e de importação 
(-) 3.822 Subsídios à produção (—) 





506.108 | Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 








autônomos 
58.616 Rendimento de autônomos (rendimento misto) 
447.492 Excedente operacional bruto 


2.1.2 - Conta de alocação da renda 


Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 


e 506.108 
autônomo 


Rendimento de autônomos (rendimento misto) 58.616 


Excedente operacional bruto 447.492 





(continua) 
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Tabela B.22 Contas de produção, renda e capital — 2000 


Remuneração dos empregados 
Residentes 
Não-residentes 
| Impostos sobre a produção e de importação 
Subsídios à produção (—) 


39.131 Rendas de propriedade enviadas e recebidas do resto 
do mundo 


1.068.658 Renda nacional bruta 
2.2 - Conta de distribuição secundária da renda 
Renda nacional bruta 


612 Outras transferências correntes enviadas e recebidas 
do resto do mundo 


1.071.448 Renda disponível bruta 
2.3 - Conta de uso da renda 
Renda disponivel bruta 


880.655 Despesa de consumo final 


190.793 Poupança bruta 


417.217 
416.782 
435 
181.897 
(=) 3.822 
6.388 


1.068.658 
3.402 


1.071.448 





Conta 3 - Conta de acumulação 





3.1 - Conta de capital 
“Poupança bruta 
212.384 | Formação bruta de capital fixo 
24.871 Variação de estoque 


51 Transferência de capital enviadas e recebidas do resto 
do mundo 


(=) 45.963 | Capacidade (+) ou necessidade (—) 
de financiamento 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 


190.793 


550 
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Tabela B.23 Contas de produção, renda e capital — 2001 


Usos Operações e saldos Recursos 
(R$ 1 000.000) ) R$ 1.000.000) 


2001 





Conta | - Conta de produção 
Produção 2.223.699 





1.159.930 | Consumo intermediário 























“Impostos sobre produtos 134.967 
I Imposto de importação 9.024 
| Demais impostos sobre produtos 125.944 
1.198.736 Produto interno bruto 
Conta 2 - Conta de renda 
2.1 — Conta de distribuição primária da renda 
o 2.1.1 - Conta de geração da renda qa 
Produto interno bruto 1.198.736 
444.067 | Remuneração dos empregados 
443.655 | Residentes 
413 Não-residentes 
208.578 | Impostos sobre a produção e de importação Lo 
(=) 4.704 | Subsídios à produção (-) 
550.796 | Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 
=.-2. autônomos 
60.469 | Rendimento de autônomos (rendimento misto) 
490.327 Excedente operacional bruto 
2.1.2 - Conta de alocação da renda 
ses di bruto inclusive rendimento de 550.79 
Rendimento de autônomos (rendimento misto) | 60.469 
Excedente operacional bruto | 490.327 





(continua) 
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| Remuneração dos empregados o Do 444.287 = 
)- Residentes - | 443.655 
| Não-residentes o o 6 
1 Impostos sobre a produção e de importação | 208.578 
A Subsídios à produção (-) | (-) 4.704 
53.689 Rendas de propriedade enviadas e recebidas do resto 8.185 
do mundo 
1.153.452 | Renda nacional bruta | 
2.2- Conta de distribuição secundária da renda 
| Renda nacional bruta 4 1.153.452 
1.069 Outras transferências correntes enviadas e recebidas 4.936 
| do resto do mundo | 
1.157.318 | Renda disponível bruta | o o 
=. 2.3 - Conta de uso da renda — . o . 
e | Renda disponível bruta | 1.157.318 
956.501 | Despesa de consumo final 
200.817 | Poupança bruta E 
Conta 3 - Conta de acumulação 
3.1- Conta de capital 
| na bruta | [ 200.817 
233.384 | Formação bruta de capital fixo | = 
— 20753 | Variação de estoque | 
859 Transferências de capital enviadas e recebidas do resto | 770 


do mundo 


+ 








(=) 53.409 | Capacidade (+) ou necessidade (—) 


de financiamento 








Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais, 
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Tabela B.24 Contas de produção, renda e capital — 2002 





Usos | Operações e saldos Recursos 
(R$ 1.000.000) | (R$ 1.000.000) 





2002 





Conta 1 - Conta de produção 
| Produção 2.543.259 





1.344.114 | Consumo intermediário 





Impostos sobre produtos 146.883 
Imposto de importação 7.882 


T é o 7 o 


Demais impostos sobre produtos 139.001 








+ 


1.346.028 | Produto interno bruto 








Conta 2 — Conta de renda 





2.1 - Conta de distribuição primária da renda 
2.1.1 —- Conta de geração da renda 





















































| Produto interno bruto 1.346.028 
486.457 | Remuneração dos empregados | 
485.909 Residentes 
548 | * Não-residentes o 
237.061 | Impostos sobre a produção e de importação 
(=) 3.430 Subsídios à produção (—) | 
625.940 | Excedente operacional bruto inclusive rendimento de 
. autónomos , | 
6 8| Rendimento de autônomos (rendimento misto) | 
564.323 Excedente operacional bruto Em a | a 
2.1.2.—- Conta de alocação da renda 
| Econ Fen bruto inclusive rendimento de 625.640 
o Rendimento de autônomos (rendimento misto) 61.618 








Excedente operacional bruto | 564.323 





(continua) 
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| Remuneração dos empregados + UA 486.785 
| Residentes nd. 485.909 
| Não-residentes Lo 876 
| Impostos sobre a produção e de importação lo 237.061 
E Subsídios à produção (—) o | (-)3.430 
62.706 | Rendas de propriedade enviadas e recebidas do resto 10.434 
alia do mundo o 
1.294.084 | Renda nacional bruta - sp 
2.2 —- Conta de distribuição secundária da renda 
| Renda nacional bruta o E 1.294.084 
1.074 | Outras transferências correntes enviadas e recebidas 8.341 
do resto do mundo SS 
1.301.351 | Renda disponível bruta o 
2.3- Conta de uso da renda 
| Renda disponível bruta | 1.301.351 
1.052.139 | Despesa de consumo final 
249.212 | Poupança bruta 
Conta 3 — Conta de acumulação 
3.1 -Conta de capital 
4 Poupança bruta 249.212 
246.606 | Formação bruta de capital fixo EE 
19.348 | Variação de estoque 
89 | Transferências de capital enviadas e recebidas do resto 1.397 


do mundo 





(=) 15.434 | Capacidade (+) ou necessidade (—) 
líquida de financiamento 








Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.25 Operações correntes com o resto do mundo — 1995 








Usos Operações esaldos 


(R$ 1.000.000) 


Recursos 


(R$ 1.000.000) 





1995. 





Conta 1 - Conta de bens e serviços do resto do mundo com a economia nacional 





49.917 | | Exportação de bens e serviços 
49.647 | 








Exportação de bens e serviços com emissão de câmbio 





269 | Exportação de bens e serviços sem emissão de câmbio 








| Importação de bens e serviços 





Importação de bens e serviços com emissão de câmbio | 


Importação de bens e serviços sem emissão de câmbio 








a a 


11.397 | | Saldo externo de bens e serviços | 


61.314 
58.565 
2.749 


Conta 2 — Conta de distribuição primária da renda e transferências correntes do resto do 


mundo com a economia nacional 



































| Saldo externo de bens e serviços 11.397 
57 | Remuneração de empregados 201 
3.126 | Rendas de propriedade 13.135 
2.277 Juros 9.805 
849 | Dividendos 3.149 
| Lucros de investimento direto estrangeiro, reinvestido | 182 
4.160 | Outras transferências correntes enviadas e recebidas do 836 
| resto do mundo ua 
2. Prêmios líquidos « de seguros 1 não- o-vida = 165 
165. Indenizações de seguros não-vida 2 
3.993 | Transferências correntes diversas. asa — 669 
18.227 | Saldo externo corrente 
Conta 3 — Conta de acumulação do resto do mundo com a economia nacional 

— 31-Contade capital o 
“Saldo externo corrente o = 18.227 
1 Transferências de capital enviadas e recebidas do resto | o 

do mundo o ar 
o Variações do patrimônio líquido resultantes de poupança 18.226 


|  edetransferências de capital 
18.226 Capacidade (+) ou necessidade (—) líquida de 
financiamento 





Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.26 Operações correntes com o resto do mundo — 1996 





Usos Operações e saldos | Recursos 
(R$ 1.000.000) | (R$ 1.000.000) 


1996 








Conta 1 - Conta de bens e serviços do resto do mundo com a economia is 
54. 430 | | Exportação de bens é serviços 
4 060 | * Exportaçãod de bens 

370 | | Exportação de serviços 


e mm em e am meme O mm 

















| Importação de bens e serviços | 69.311 
Importação de bens . o 66.314 
Importação de serviços 2.996 





14.880 | Saldo externo de bens e serviços o [ 
Conta 2 — Conta de distribuição primária da renda e transferências correntes do resto do 
mundo com a economia nacional 

















Saldo externo de bens e serviços | 14,880 
194 | Remuneração de empregados 255 
5.090 | Rendas de propriedade | 17.257 
3.609 Juros 12.852 
1,481 Dividendos 3.875 
Lucros de investimento direto estrangeiro, reinvestido | = 529 
3.602 | Outras transferências correntes enviadas e recebidas do 1.022 
"  vesto do mundo Lo aa 
2. Prêmios s liquidos de seguros não-vida | 235 
235 | Indenizações de seguros não-vida | ; 2 
3.365 | Transferências correntes diversas | 85 
24,528 | Saldo externo corrente | 

Conta 3 - Conta de acumulação do resto do mundo com a economia nacional Es 

3.1 — Conta de capital 
Saldo externo corrente o | 24.528 
19 | Transferências de capital enviadas e recebidas do resto q 

| domundo | 

| Variações do patrimônio líquido resultantes de poupança | 24.510 


e de transferências de capital > | o 
“24510 ' Capacidade (+) ou necessidade (—) líquida de 
financiamento 








Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.27 Operações correntes com o resto do mundo — 1997 





Usos Operações esaldos | Recursos 
“(R$ 1.000.000) | | (R$ 1.000.000) 
1997 


Conta | — Conta de bens e serviços do resto do mundo com a economia nacional 











65. 356 Exportação de bens e serviços 
65. 025 | | Exportação de bens 
ES Exportação de serviços 























Importação de bens e serviços 86.000 
Importação de bens. E. 82.950 
Importação | de serviços 3.051 





20.644 | Saldo externo de bens e serviços 


Conta 2 - Conta de distribuição primária da renda e transferências correntes do resto do 
mundo com a economia nacional 


















































Saldo externo de bens e serviços 20.644 
268 | Remuneração dos empregados 218 
5.312 | Rendas de propriedade 22.798 
4.332 | Juros 15.606 
980 Dividendos 7.029 
3.708 | | Lucros dei investimentos direto estrangeiro, reinvestido | 163 
| Outras transferências correntes enviadas e recebidas do 1698 
resto do mundo ] E 
. 2| * Prêmios líquidos de seguros não-vida = | 420 
420, Indenizações de seguros não-vida | 2 
3.286 | “Transferências correntes diversas | 1.276 
36.071 | Saldo externo corrente 
“Conta 3 - Conta de acumulação do resto do mundo com a economia nacional 
3.1 - Conta de capital 
o “Saldo externo corrente 36.071. 
3 | Transferências de capital enviadas e recebidas do resto 1 
do mundo. 
o | Variações do patrimônio líquido resultantes de poupança | 36.070 


| edetransferências de capital 
36.070 | Capacidade (+) ou necessidade (—) líquida de 
| | financiamento 











Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.28 Operações correntes com o resto do mundo — 1998 





Usos Operações e saldos Recursos 
(R$ 1.000.000) | Ta | (R$ 1.000.000) 
1998 
Conta 1 - Conta de bens e: serviços do resto do mundo com a economia nacional 








67.862. Exportação de bens e serviços 
59.146 Exportação de bens 
8.717 Exportação de serviços 

















- Importação de bens e serviços 87.769 
Importação de bens 66.138 
Importação de serviços | 21.630 











19.906 | Saldo externo de bens e serviços 


Conta 2 - Conta de distribuição primária da renda e transferências correntes do resto do 
mundo com a economia nacional 









































| Saldo externo de bens e serviços | 19.906 
329 * Remuneração dos empregados | 206 
4.999 | Rendas de propriedade 26.363 
4.500 | Juros | 17.858 
499 Dividendos 8.505 
2.145 | Outras transferências correntes enviadas e recebidas do | as 
resto do mundo 
73 Prêmios líquidos de seguros não-vida 
“Indenizações de seguros não-vida o RB 
2.071 Transferências correntes diversas | 410 
39.487 | Saldo externo corrente o | o 
Conta 3 - Conta de acumulação do resto do mundo com a economia nacional 
3.1 - Conta de capital 
' Saldo externo corrente 39.487 
37 | Transferências de capital enviadas e recebidasdoresto | 4 
" do mundo 
| Variações do patrimônio líquido resultantes de poupança | 39.454 


e de transferências de capital 


39.454 | Capacidade (+) ou necessidade (—) líquida de 
financiamento 





Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.29 Operações correntes com o resto do mundo — 1999 





Usos Operações e saldos | Recursos 
(R$ 1.000.000) | (R$ 1.000.000) 
1999 Gio 
Conta 1 - Conta de bens e serviços do resto do mundo com a economia nacional 
100.136 | Exportação de bens e serviços | 
Exportação de bens 



































12.728 | Exportação deserviços edi neem: 
sam | Importação de bens e serviços L 115.154 
| Importação de bens o — l 89.537 
Importação de serviços no 25.617 





15.018 | Saldo externo de bens e serviços 


Conta 2 - Conta de distribuição primária da renda e transferências correntes do resto do 
mundo com a economia nacional 






































o | Saldo externo de bens e serviços 15.018 
562 | Remuneração dos empregados 306 
6. 696 | Rendas de propriedade 41.059 
4.039. - Juros | 31.156 
2.657 Dividendos 9.903 
3.750 Outras transferências correntes enviadas e recebidas do | 723 
O * resto do mundo — | o 
Prêmios líquidos des seguros não-vida 262 
o 262 | Indenizações de seguros não-vida [ 
3.487 ja Transferências correntes diversas o Ê I o 460 
46.098 | Saldo externo corrente 
Conta 3-Conta de acumulação do resto do mundo com a economia nacional 
3.1 — Conta de capital Rd 
* Saldo externo corrente “46.098 
2 | Transferências de capital enviadas e recebidasdoresto | +44 
| domundo 
Variações do patrimônio liquido resultantes de poupança 46.05] 


e de transferências de capital 


46.051 | Capacidade (+) ou necessidade (-) líquida de 
financiamento — 








Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais, 
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Tabela B.30 Operações correntes com o resto do mundo — 2000 


Usos Operações e saldos 
(R$ 1.000.000) 
2000 


337 


Recursos 
(R$ 1.000.000) 





Conta 1 - Conta de bens e serviços do resto do mundo com a economia nacional 





117.423 | Exportação de bens e serviços 
101.692 | Exportação de bens 
15.732 | Exportação de serviços 





Importação de bens e serviços 


134.079 





Importação de bens 








Importação de serviços 








104.232 
29.847 


16.655 | Saldo externo de bens e serviços 


Conta 2 — Conta de distribuição primária da renda e transferências correntes do resto do 


mundo com a economia nacional 















































Saldo externo de bens e serviços 16.655 
435 | Remuneração dos empregados l 290 
6.388 | Rendas de propriedade 39.131 
= 4.684 Juros 31.353 
1.704 Dividendos 7.778 
DR: 3402] Outras transferências correntes enviadas e recebidas do 12 
resto do mundo , E 
4 E Prêmios líquidos de seguros não-vida | 46 
46 Indenizações de seguros não-vida | 4 
3.352 Transferências correntes diversas 561 
46.462 | Saldo externo corrente 
Conta 3 — Conta de acumulação do resto do mundo com a economia nacional 
3.1 - Conta de capital 
' Saldo externo corrente 46.462 
550 | Transferências de capital enviadas e recebidas do resto 51 
| do mundo 
| Variações do patrimônio líquido resultantes de poupança [o 45.963 
e de transferências de capital 





45.963 | Capacidade (+) ou necessidade (—) líquida de 
financiamento 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.31 Operações correntes com o resto do mundo — 2001 


“Usos | Operações e saldos Recursos 
(R$ 1.000.000) | (R$ 1.000.000) 


2001 
Conta 1 - Conta de bens e serviços do resto do mundo com a economia nacional = 














— 158.501 | Exportação de bens e serviços 
138.554 Exportação de bens 
19.947 | Exportação de serviços 











Importação de bens e serviços 170.403 








" Importação de bens 131.576 
Importação de serviços 38.827 





11.902 | Saldo externo de bens e serviços 


Conta 2 — Conta de distribuição primária da renda e transferências correntes do resto do 
mundo com a economia nacional 












































| Saldo externo de bens e serviços 11.902 
632 Remuneração dos empregados 413 
8.185 | Rendas de propriedade | 53.689 
7.560 | Juros | 41.512 
625 Dividendos 12.177 
= 4.936 | Outras transferências correntes enviadas e recebidas do | 1.069 
resto do mundo 
7 | Prêmios líquidos de seguros não-vida |I . 371 
2 37 Indenizações de seguros não-vida Eca ge 
= 4.558 | Transferências correntes diversas 692) 
53.320 Saldo externo corrente a j q! o 
Conta 3 - Conta de acumulação do resto do mundo com a economia nacional 
no 3.1 - Conta de capital o 
| Saldo externo corrente | E = I 53.320 
770 I Transferências de capital enviadas e recebidas do resto 859 
do mundo | 
Variações do patrimônio líquido resultantes de poupança 53.409 
e de transferências de capital o 
53.409 | Capacidade (+) ou necessidade (—) líquida de 
financiamento 





Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
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Tabela B.32 Operações correntes com o resto do mundo — 2002 





Usos Operações e saldos Recursos 
R$ 1.000.000) | (R$ 1.000.000) 
2002 
Conta 1 - Conta de bens e serviços do resto do mundo com a economia nacional 














208.489 | Exportação de bens e serviços 
183.188 | Exportação de bens 
25.301 Exportação de serviços 























Importação de bens e serviços a 180.554. 
Importação debens ON 144.416 
Importação de serviços | 36.137. 








À (=) 27.935 | Saldo externo de bens e serviços 


Conta 2 — Conta de distribuição primária da renda e transferências correntes do resto do 
mundo com a economia nacional 
































1 Saldo externo de bens e serviços I ()27.935 
876 Remuneração dos empregados no | 548 
10.434 | Rendas de propriedade o o) 62.706 
7.797 Juros = 44.901 | 
2637| Dividendos Co 36 
8.341 | Outras transferências correntes enviadas e recebidas do | 1074 
resto do mundo 
| ai Prêmios líquidos de seguros não-vida o 386 
386 E Indenizações de seguros não-vida To 6 
7.948 | Transferências correntes diversas Doo 682 
16.742 | Saldo externo corrente RU 


Conta 3 - Conta de acumulação do resto do mundo com a economia nacional 
3.1 - Conta de capital 

















Saldo externo corrente o | 16.742 
1.397 | Transferências de capital enviadas e recebidas do resto 89 
do mundo 





Variações do patrimônio líquido resultantes de poupança 15.434 

| tintas e capiral 
Capacidade (+) ou necessidade (—) líquida de 
dspancianenão 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 











15.434 











Tabela B.33 Composição do Produto Interno Bruto sob as três óticas — 1995-2000 









Valor R$ 1.000 
Componentes do Produto Interno Bruto 


A Ótica da produção 



















Produto Interno Bruto 646.192 | 778.887 
1.113.352 
74.373 


541.534 





870.743 
1.479.024 





914.188 
1.554.646 









1.101.255 
2.001.880 


1.198.736 
2.223.699 
134.967 


851.202] 1020019] 1.159.930] 


1 346.028 
2.543.259 
146.883 
1.344.114 











Produção 1.323.411 















Impostos sobre produtos 








Consumo intermediário (—) 628.445 698.602 





B-Ótica de despesa 
























































Produto Interno Bruto 646.192 778.887 ; 973.846] 1.101.255] 1.198.736] 1.346.028 
Consumo final 513.562 630.814 4.200 e 792.529 880.655 956.501 | 1.052.139 
aii 386910 486.813 606.701) 670702] 725760] 781174 
Despesa de consumo da | i 
administração pública 126.652 144.001 185.828 209.953 230.741 E — 270.965 
Formação bruta de capital ú 44.027 162.953 k | 196.336 4 237.255 254.137 265.953 
Formação bruta de capital fixo 132.753 150.050 184,098 212.384 233.384 246.606 
Variação de estoque 11.274 12.903 12.238 24.871 20.753 19.348 





Exportação de bens e serviços 49.917 54.430 


100.136 117423] 158.501] 208.489 
61.314 69.311 I 


115.154 134.079 170.403 | 180.554 
(continua) 





Importação de bens e serviços (=) 








(continuação) 


Tabela B.33 Composição do Produto Interno Bruto sob as três óticas — 1995-2000 





















Valor R$ 1.000 
Componentes do Produto Interno Bruto 


C— Ótica da renda 






















































Produto Interno Bruto 778.887 870.743 914.188 973.846, 1.101.255] 1.198.736] 1.346.028 
Remuneração dos empregados 300.208 326.145 355.272 371.501 417.072 444.067 | 486.457 
Salários 224.329 241,949 257.225 267.065 295.229 316.580 351.676 
Contribuições sociais efetivas 30.176 45.337 50.051 55.198 58.698 65.952 
Contribuições sociais imputadas 25.692 30.542 34.146 42.849 45.738 55.891 | 

Rendimento de autônomos | 

(rendimento misto) 38.129 44.306 48.630 51.100 55.358 58.616 

— Excedente operacional bruto 260.245 319.137 372.396 380.016 394.598 447.492 





Impostos líquidos de subsídios 
sobre a produção e importação 100.540 115.236 123.572 127.800 152.388 178.075 | 


Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 


233.630 











Tabela B.34 Produto Interno Bruto, Produto Interno Bruto per capita, população residente e deflator implícito — 1990-2002 




















Produto Interno Bruto 
Ads | R$ 1.000.000 
| Preços Preços do ano | 
| correntes anterior 
990 | q = 
1991 | 60. t 
1992 | 641 60. 
1993 | 673. 
1994 349.205 | ua 
1995 646.192 363.954 
1996 778887 6633711 
1997 STO 804367 
1998 914.188 aTI 890. 
1999 | 973846 | 921369. 
2000 1.101.255 | 1.016.312. 
2001 1198736) 1115710 | 
200 | 13608 122183] 

















População Produto Interno Bruto per capita ça 
islão residente R$ T diação | 
real anual aa T ' real anual Variação anual 
(1) Preços Preços do ano (%) 
(9%) correntes anterior (%) 
| 147.594 008 E; E 
1,03 149.926 | 0,40. 008] ()054| 416,68 
(-) 0,54 | 152.227 | 421 | 0,39 E FA) 05. 969,01 
492 154.513 91,24 435 3,37 | 1.996,15 
585 | 156.775 | 2.227,43 [ 95,18 | 433] 2240417 
4,22 159.016 4.063,69 2.288,79 275 | 77,55 
2,66 161.247 | 4.830,40 | 4.114,01] 124 174 
“32| 163.471 5.326,59 | 4920550 187 8,25 
“013] óso88| 551753) 5262, | Qual 4,85 
079 | 167.910 | 5.799,81 548728 | (055) 5,70 
436 170.143 | 6.472,53 | 5.973,28 299. 836 
aa | 172.386 | 695379] 647216| (9001 | MA 
1,93 74. 63| 7.707, 75 | 6.996,5 8, 0,62] — 0,16 


À 























Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais e SR Se de População e Indicadores Sociais, 
(1) População estimada para 1º de julho. 
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Tabela B.35 Carga tributária e receita disponível, por esfera de governo — 1995-2002 














































































































































































































Rotis pr 1995 1996 | 1 Ce o] 2000 2001] 
| 1º 2002 
Carga tributária bruta (impostos + taxas + contribuições / PIB) (1) 
Total 5 2844 2863 2858 29,33 3107 31,61 333 3488 
Federal 18,49) 1889] 19,21] 19,89 21,38 21,50] 2271] 23,95 
Unidades administrativas | 13,01) 1217) 1357) 12,94] 1451 1476) 1575) 17,09 
— Previdência [ 548] 67] 564] 695] 687] 674 69%] 68 
Estadual L 8,53, 852] 7,90] 788] 814] 866] 917] 932 
Unidades administrativas 8,13) 7,95) 758) 7,53. 774 8350 882) 8,84 
Previdência 0,40 0,37) 032) 036 039 032 035 049 
Municipal | 143] 1,42] 1,47] 156) 155] 145] 149] 161 
“Unidadesadministrativas | 138] 138) 142] 149] 148) 139] 142) 151 
Previdência 005 004] 005 007] 008] 006 007] 010 
Receita disponível após as transferências entre as esferas de governo / PIB (2) 
Total | 2844 2863 2858] 29,33] 3107 3161 333% 3488 
Federal [1462] 14,99] 15,13] 15,16) 1652] 16,19] | 1812 
“Unidades administrativas 928) 931 949) 82 9,65 945] 9,90) 11,14 
“Previdência 534] 568 S64 695 687] 674] 696) 698 
Estadual | 866 843 820, 832 840) 931 986 10,50 
Unidades administrativas 816) 786 7,84 785] 788) 888) 951 10,01 
Previdência 049] 0,57] 036) 047] 052) 043] 035) 049 
Municipal SMT) 521) 525) 585 615 612] 665] 626 
Unidades administrativas 5,10) 516 520) 578 605] 605 658] 6415 
Previdência 0,07) 005 005 007) 010 007 007 OJ10 
Carga tributária líquida 
(impostos + taxas + contribuições — subsídios - benefícios - transferências às IPSFL / PIB) 

Total 14,86 1530 1528 14,37 1605 1645 1816 19,60 
Federal [o ns 816 845] 804) 9,46) 951 10,59] 11,76 
“Unidades administrativas | 9,82 9,65 10,101 9,33] 1071] 10,85 12,09 | 3,98 
Previdência [228] “149 (:)1,65 (-) 1,29 (-) 1,24] (-)1,34 (-)1,50] -222 
Estadual 6,35| 6,14) 581 529] 553 609 670) 673 
Unidades administrativas | 6,43 6,24, 5,80 530) 562] 6,14 | 676] 6,73 
Previdência -008 -009) 0,01 (-)0,00 (-)0,10 (-)0,05 (-)0,06 0,01 
Municipal | 097] 0,99] 102] 104] 1,06] 0,85] 086] ll 
: Unidades administrativas 0,95 0,98 1,01) 1,03] . 107. 0,84 0,86) ll 
Previdência 0,02) 001) 001 OO! (001 000) 0,00) -0,01 
































Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. (1) Não inclui as contribuições sociais 
imputadas. (2) Receita disponível = receita tributária própria + transferências recebidas — transferências concedidas. 
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Tabela C.1 Balanço de pagamentos no Brasil (US$ milhões) 1980-2003 


Discriminação 
TRANSAÇÕES CORRENTES 
Balança comercial (FOB) 
Exportação de bens 
Importação de bens 
Serviços e Rendas 
Serviços 
Transportes 
Viagens internacionais 
Seguros 
Serviços financeiros 
Computação e informação 
Royalties e licenças 
Aluguel de equipamentos 
Governamentais 
Comunicações 
Construção 
Relativos ao comércio 
Empresariais, profissionais e 
técnicos 


Pessoais, culturais e recreação 
Serviços diversos' 

Rendas 
Salário e ordenado 


“ia [im [om [io [im [is [ie [ie [ia [o 
E ESCSDE: 
2 am] 7] em] Do] | a o o 
EOESEOEDEDEDEDES ENE 
es [aum [1 1549 1 [104 [10 [ão 
o 7 4 om a 0 
0 2] 4] 20] 44] 4] 26230 ame 20 
CEBEEEEEDE 
DECECECEEE: 
Cu] a] ou] se au] 4] am] au] tm] 
ae eu] mi] a a] 9 9] 
Cala a] a[ a[ 5] 5] 8] » 
EEEEEEENE 
DECEEEEEE 
E E 


elnlElElalé ld 





Do e o/ e 0| d[ e 
DEEEEEEDEE: 


CLELCEZEREC 
EE 


EBEEEBEEE: 
Col o | ed 0 4 0 1 
o 16 as | [o [o o 
CEECEEEEDEE: 


eddie O | e 1 | [e as 


Renda de 
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e [om [im [o [o [um [oe [o [io [o [oo [a [am 
ERR ERE co 
o a o) do as 9 45 45 atm sm] e a o 
31414 EEREE 47.747 52.994 60.362 730 
[A [ns [236 aa 8074 ans aa 
soam nn | [o [zo 00/50 [ | 
356 40 | 36 | 2 | a ot ut 97 | 279] a 
4 6159 3240 0 | 270 a 236 | 296 206 
ESEC ME 
a[ 9] 4] as] am am/ 6 4] un am/ a] 225] cao] 6 


E 

Si 6 9] ID] MO] 20] 379] 589] 78] 100 AM | 1106 108] tas 
TEC EEE 
SB] MP] 15| 06] 9] 06] 66] AO] 64] 39] 131] 1897] 162] 280 
sm <50[ c46[ 36] m[ Cam] am[ a] | 49/36] 8 8] am 
um ta ama ta to ss M 
ae E RR Ú 


DRE E PER 

Co ea 0 0 0) 0 a 0d 0 o 

o 5 in [| e o [ 
ECC EEE 

ua pp 


(continua) 





346 


(continuação) 


A NOVA CONTABILIDADE SOCIAL 





Tabela C.1 Balanço de pagamentos no Brasil (USS milhões) 1980-2003 






















































































































































Discriminação 1984 | 1985 | 1986 1987 | 1988 | 1989 
Lucros e dividendos: [2] AM] 48] 68] 919] 185 79 | As] 2.180 
o Pr] AM 4 
uros de empréstimo | g | el . . ; E 
a 0/0) AS) 22) IS] 6] IS) 6) IO) 40 

ese Do AM SM 2 267 358) 355) 36] 263) 47 
em carteira | ad 
Lucros e dividendos 75 JOD AMD MO) 2) 138) 165) -120) 1) «203 
dra Ê a 1 SS el. 
| | 
poi co a 0 O 0) 87) 56 21) 90) 207] AS 27 
renda fixa 4 

recria INEUMEMOS | 6311] 9161 10670] 9166 | “9872 9275] 8980 | 8440] “92560 | 9300 

ed |. me : 7 e Roc ' bue 

on pen Mo 86 MM) MM) 16 MD 80 65] 6 

CONTA CAPITAL E | | | 

fi sa DIO) 12746) 12101] 7419] 6529) 197) 1432] 3259] 2008] 629 

Conta capital 5! 1 61 3 9 n 7] 5 21 3 

Conta financeira 9.585 12733 12095] 7422) 6520] 190) 1425] 3254] 2101) 68 

Investimento direto (líquido) 1459) 1337] 174) LOM] 2630] 607 
Investimento brasileiro direto 420 SI! 144 3 “76 | 503 
ROS | e E SR 
SPSS CASO, 252) 35 1326) SOL 1418) 37) 1169) 2805) 1130 
L ss [nt Ri ir a a! Mi 
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Tabela C.1 Balanço de pagamentos no Brasil (US$ milhões) 1980-2003 
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pair car | 4%) 3105) 7586] 1.18] 

O 3) 2) 99] 148] 3882 40] 24! -s25| 2002] -185 
Ce cce 7.196 | 11.720 | 9.974 | 4437 | 10517-106 | aos 

E LAB | 1796] | 613 | 1147] 456] 852 

a 0| 0] 417/1481 17% | | 418) AMT] 456] 48 

no | 0| ol sulmmfsom) o) asjuio) am] em 

0 4 0 


Ingresso 0 0 54 | 2152) 1,79%, 0 0 
Amortização 0 0 0 0 0 63 613 1147] 





Outras operações de 
regularização” 





Demais setores LP e CP 
(liquido) 
Moeda e depósito (liquido) 


Outros empréstimos LP” | 





3,633 | -3,633 0 





Outros passivos LP e CP 
(liquido) 
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7027) 457 | 3.836 | -1.015 
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-457 | -3836 | 1.015 





* Até 1952, engloba as seguintes modalidades de serviços: financeiros; informação; royalties e licenças; comunicações; relativos ao 
comércio; serviços empresariais, profissionais e técnicos e serviços pessoais, culturais e recreação. 

2 Até 1978, 0 total de lucros e dividendos foi considerado como rendas de investimento direto. A partir de 1979, foi distribuído 
em investimentos direto e carteira. 


e. 


Até 1981, o total de juros foi considerado como rendas de outros investimentos, A partir de 1982 foi distribuído em 


investimento direto (empréstimo intercompanhia), investimento em carteira (títulos de renda fixa) e outros investimentos, 


. 


Até 1978, inclui as transferências unilaterais de capital. 
Refere-se a cessão de marcas e patentes. 


* Asamortizações relativas os empréstimos recebidos até 1966 estão alocadas nas modalidades correspondentes em “demais setores”. 
7 Até 1995, outros empréstimos da Autoridade Monetária estão alocados nas modalidades correspondentes em “demais setores”, 
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APÊNDICE D | SISTEMA MONETÁRIO NACIONAL 


Tabela D.1 Meios de pagamentos ampliados — saldos em final de período 
























































Fonte: Banco Central. 


Milhões de unidades monetárias 
Ano Base M1 M2 MS M4 
Monetária | | 
995 E 80363 ABIT 139850 | I6LIN | 184373 
1995 de. | 12291 | 28493 vs | 225001 261170 
1996 jan. | 129.289 23482 | 175037 | 229464 | 269.968 
1996 die 184.050 29.807 188734 | 285.94] | 33655 . 
1997 jan | 86152 33.124 189.274 | 295,59] | 336.142 
1997 [ dez | 280.070 47363 239.775 | 340208 | 405.942 
98 E jan. | 284954 E “42.620 241.755 | 342310 | 405.295 
1998 | de | 352345 | 50707 | 254965 | 376015 | 459308 | 
999 jan. | 388339 | 49.957 | 254930 | 382745 | 474.433 
1999 | der 447132 | 62744 274.770 168.728 | 551.092 
2000 jan. | 59688 “56.633 269.834 | 475790 | 557156 
20. [ der 538693 | 74.352 283.785 556.577 652093 
2001 jan. | 550901 [ 66.549 276.498 | 562915 | 657.368 
2001 [ dez. | 646672 | aag07 seno | 625.057 | 756181 
mo jan. 662984 | 74672 | 314519 | 625.847 | 75833 
2002 | der, 788.034 | 107.846 397.503 688.269 | 807.523 
2003 | jan. 815985 | 92451 E 388.506 693.323 | 818.066 
03 | dis. 886.894 1 109.648 Ê 412.895 | 838.386 | 960.061 
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Tabela D.2 Coeficientes de comportamento monetário 





Período | 


Comportamento 
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Comportamento Multiplicador 
do público dos bancos 
C=PMPP 5. DV R=CX | R=RB |K=— 1 ML 
M1 DV | DV | I-D(I-R-R) B 
1995 0,43 0,57 0,12 | 0,30 | o 1,28 
1996 [ 050 0,50 0,15 023 E. 1,44 | 
1997 0,38 0,62 [ 0,09 0,44 l 1,41 
1998 | 0,42 0,58 0,11 oii 0,55 1,25 o 
1999 0,40 0,60 [OR E RR [o 1,30 no 
2000 | 0,38 0,62 z 0,09 0,35 as 
2001 0,39 0,61 0, 0,35 1,49 
2002 0,40 0,60 0,12 0,36 E 146 o 
| 0,60 0,13 0,33 148 


2003 


ES PR 


0,40 





Fonte: Banco Central do Brasil, calculados com base na média dos saldos diários. 


Em que: 


C — Preferência do público por papel-moeda 
PMPP — Papel-mocda em poder do público 
P — Preferência do público por depósitos à vista 


DV — Depósitos à vista 


R, — Taxa de encaixe em moeda corrente 
CX — Encaixe de moeda corrente 
R,- Taxa de reservas bancárias 


RB - Reservas bancárias 


K - Multiplicador da base monetária 


B - Base monetária 


mito 


0 PA 


CUR 


asse nAnoiS 


E seit 
Vim Mt. 
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como déficit público, reformas previdenciárias, inflação, contas externas e 
até mesmo a questão ambiental. Vista dessa forma, a contabilidade deixa 
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uando comecei a escrever este livro, eu tinha dois objetivos principais: 


m Proporcionar um contato estreito com eventos macroeconômicos atuais. 

O que torna a macroeconomia empolgante é a luz que ela lança sobre o que ocorre 
no mundo — da introdução do euro na Europa à recessão recente nos Estados Uni- 
dos, ao crescimento econômico da China. Esses eventos (e muitos outros) estão des- 
critos no livro — não em notas de rodapé, mas no texto ou, mais detalhadamente, 
nas seções “Foco”. Cada seção “Foco” mostra como você pode utilizar o que apren- 
deu para obter uma melhor compreensão desses eventos. Acredito que essas seções 
não só expressam a dinâmica da macroeconomia, como também reforçam as lições 
dos modelos, tornando-os mais concretos e fáceis de serem assimilados. 


m Fornecer uma visão integrada da macroeconomia. 
O livro está estruturado em um modelo subjacente, que baseia suas conclusões nas 
implicações das condições de equilíbrio em três tipos de mercados: o de bens, os 
financeiros e o mercado de trabalho. Dependendo do tema em questão, as partes 
do modelo relevantes ao tema são desenvolvidas em mais detalhes, ao passo que as 
outras são simplificadas ou permanecem em segundo plano. No entanto, o modelo 
subjacente é sempre o mesmo. Assim, você verá a macroeconomia como um todo 
coerente, não como uma coletânea de modelos. E será capaz de entender não apenas 
eventos macroeconômicos passados, mas também os que se desdobrarão no futuro. 


E Novidades desta edicão 


No verão de 2008, decidi me licenciar do Massachussets Institute of Technology (MIT) 
para assumir o cargo de economista chefe do Fundo Monetário Internacional (FMI). Essa 
mudança permitiu que eu observasse a crise econômica global em primeira mão. Por outro 
lado, isso fez com que eu não tivesse muito tempo livre para atualizar integralmente este 
livro. Portanto, eu fiz a segunda melhor coisa que poderia fazer: adicionar o Capítulo 28, 
que trata da crise econômica global. 

Se havia alguma necessidade de convencê-lo de que a macroeconomia é uma disci- 
plina fascinante, a crise infelizmente encarregou-se de fazer isso sozinha. Espero que você 
compartilhe da minha empolgação em tentar entender esses eventos e como a política 
econômica pode ser utilizada para melhorar os resultados macroeconômicos. 


m Novo Capítulo 28, que trata da crise global. 
Adicionei, ao final do livro, um capítulo sobre a crise. Enquanto escrevia esse capí- 
tulo, tentei atingir dois objetivos: o primeiro é descrever a crise e os seus principais 
eventos; o segundo, mostrar a você como as ferramentas apresentadas neste livro 
podem ser utilizadas para compreender o que aconteceu. Embora este capítulo 
esteja baseado em várias partes do livro, tudo o que você precisa para entendê-lo 
são os cinco primeiros capítulos. 


DI Organização 


O livro está estruturado em duas partes principais: os fundamentos e um conjunto de 
três extensões. Uma introdução precede os fundamentos. O conjunto de extensões é segui- 
do por uma resenha do papel da política econômica. O livro termina com um epílogo. O 
diagrama a seguir torna mais fácil entender como os capítulos estão organizados e como se 
encaixam na estrutura geral do livro. 
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Um giro pelo mundo Capítulo 1 
Um giro pelo livro Capítulo 2 


FUNDAMENTOS 


O curto prazo 
O mercado de bens Capítulo 3 
Mercados financeiros Capítulo 4 
Mercado de bens e mercado financeiros: o modelo /S-LM Capítulo 5 


O médio prazo 
Mercado de trabalho Capítulo 6 
Agregando todos os mercados: o modelo OA-DA Capítulo 7 
A taxa natural de desemprego e a curva de Phillips Capítulo 8 
Inflação, atividade econômica e crescimento da moeda nominal Capítulo 9 


O longo prazo 
Os fatos do crescimento Capítulo 10 
Poupança, acumulação de capital e produto Capítulo 11 
Progresso tecnológico e crescimento Capítulo 12 
Progresso tecnológico: curto, médio e longo prazos Capítulo 13 
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Expectativas: ferramentas básicas Capítulo 14 Abertura dos mercados de bens e 
Mercados financeiros e expectativas Capítulo 15 dos mercados financeiros Capítulo 18 


Expectativas, consumo e investimento Capítulo 16 = O mercado de bens em uma economia aberta Capítulo 19 
Expectativas, produto e política econômica Capítulo 17 EXTENSÕES Produto, taxas de juros e taxas de câmbio Capítulo 20 
) , Regimes de taxa de câmbio Capítulo 21 
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PATOLOGIAS 
Depressões e crises Capítulo 22 
Ainflação alta Capítulo 23 
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Os formuladores de política econômica deveriam ter restrições? Capítulo 24 
Política monetária: um resumo Capítulo 25 
Política fiscal: um resumo Capítulo 26 


EPÍLOGO 


A história da macroeconomia Capítulo 27 
A crise global Capítulo 28 


m Os capítulos 1 e 2 introduzem os fatos básicos e os temas da macroeconomia. 

O Capítulo 1 oferece um giro pelo mundo, dos Estados Unidos à Europa e à 
China. Alguns professores podem preferir apresentá-lo mais adiante — talvez 
depois do Capítulo 2, o qual introduz os conceitos básicos, expõe as noções de 
curto prazo, médio prazo e longo prazo, e oferece um panorama do livro. Embo- 
ra o Capítulo 2 apresente os conceitos básicos da contabilidade nacional, incluí 
uma exposição detalhada no Apêndice 1, no fim do livro. Isso não só reduz a 
complexidade para o leitor principiante, como também possibilita uma exposi- 
ção mais profunda no apêndice. 


m Os capítulos 3 a 13 constituem os fundamentos. 

Os capítulos 3 a 5 concentram-se no curto prazo, descrevendo o equilíbrio no mer- 
cado de bens e nos mercados financeiros e derivando o modelo básico usado para 
estudar os movimentos de curto prazo do produto, o modelo IS -LM. 

Os capítulos 6 a 9 focam o médio prazo. O Capítulo 6 trata do equilíbrio no mer- 
cado de trabalho e introduz a noção de taxa natural de desemprego. Os capítulos 7 
a 9 desenvolvem um modelo baseado na demanda agregada e na oferta agregada 
e mostram como esse modelo pode ser usado na compreensão das variações da 
atividade e da inflação, tanto no curto prazo quanto no médio prazo. 

Os capítulos 10 a 13 concentram-se no longo prazo. O Capítulo 10 descreve os 
fatos, mostrando a evolução do produto em vários países durante períodos de 
tempo longos. Os capítulos 11 e 12 desenvolvem um modelo de crescimento e 
descrevem como a acumulação de capital e o progresso tecnológico determinam 
o crescimento. O Capítulo 13 foca os determinantes do progresso tecnológico e os 
seus efeitos não somente no longo prazo, como também no curto prazo e no médio 
prazo. Normalmente, esse tópico não é tratado em livros-texto, mas é importante, 
pois mostra como é possível integrar o curto, o médio e o longo prazos — um exem- 
plo claro do ganho de um enfoque integrado para a macroeconomia. 


m Os capítulos 14 a 24 abrangem as três principais extensões. 

Do capítulo 14 ao capítulo 17, o estudo se concentra no papel das expectativas no 
curto prazo e no médio prazo. As expectativas desempenham um papel importan- 
te na maioria das decisões econômicas e, consequentemente, cumprem um papel 
relevante na determinação do produto. 

Os capítulos 18 a 21 focalizam as implicações da abertura das economias moder- 
nas. O Capítulo 21 concentra-se nas implicações de diferentes regimes de taxa de 
câmbio, de taxas de câmbio flexíveis a taxas de câmbio fixas, conselhos monetários 
e dolarização. 

Os capítulos 22 e 23 abordam as patologias, períodos em que as coisas (macroeco- 
nômicas) vão mal. O capítulo 22 examina depressões e crises, incluindo a Grande 
Depressão nos Estados Unidos antes da Segunda Guerra Mundial e a crise econô- 
mica japonesa na década de 1990. O Capítulo 23 examina episódios de hiperinflação. 


m Os capítulos 24 a 26 voltam à política macroeconômica. 

Embora a maioria dos primeiros 23 capítulos discuta constantemente a política ma- 
croeconômica de uma forma ou de outra, o objetivo dos capítulos 24 a 26 é reunir 
tudo isso. O Capítulo 24 examina o papel e os limites da política macroeconômica 
em geral. Os Capítulos 25 e 26 apresentam uma revisão das políticas monetária e 
fiscal. O capítulo 25 é dedicado em grande parte aos desenvolvimentos recentes 
na política monetária — das metas de inflação às regras de taxa de juros. Alguns 
professores podem querer usar partes desses capítulos antes. Por exemplo, é fácil 
antecipar a discussão sobre a restrição orçamentária do governo no Capítulo 26. 


m O Capítulo 27 é um epílogo; apresenta a macroeconomia sob uma perspectiva 
histórica, mostrando sua evolução nos últimos 70 anos e discutindo o rumo atual 
da pesquisa. 


Do Cursos alternativos 


A estrutura do livro permite programas alternativos de cursos. Elaborei capítulos mais 
curtos em relação ao padrão dos livros-texto convencionais, e, segundo minha experiên- 
cia, a maior parte dos capítulos pode ser lecionada em uma hora e meia. Alguns poucos 
(os capítulos 5 e 7, por exemplo) podem necessitar de duas aulas para serem assimilados. 


m Cursos de curta duração (15 aulas ou menos) 
Um curso de curta duração pode ser organizado em torno dos dois capítulos intro- 
dutórios e dos fundamentos. A omissão dos capítulos 9 e 13 resulta em um total de 11 
aulas. Apresentações informais de uma ou duas das extensões — baseadas, por exem- 
plo, no Capítulo 17, sobre expectativas (que pode ser lecionado de forma indepen- 
dente), e no Capítulo 18, sobre economia aberta — resultam em um total de 13 aulas. 
Outro curso de curta duração pode deixar de lado o estudo do crescimento (longo 
prazo). Nesse caso, o curso deve ser organizado em torno dos capítulos introdutórios 
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e dos capítulos 3 a 8, sobre fundamentos. Isso dá um total de 8 aulas, deixando tempo 
suficiente para lecionar o Capítulo 17 (sobre expectativas); os capítulos 18 a 20 (sobre 
economia aberta), e o Capítulo 22 (sobre depressões e crises), em um total de 13 aulas. 


m Cursos de longa duração (20 a 25 aulas) 
Um curso de um semestre é mais do que suficiente para a discussão dos funda- 
mentos, além de duas extensões, pelo menos, e da revisão da política econômica. 
As extensões supõem um conhecimento dos fundamentos, mas, sob os demais 
aspectos, podem ser lecionadas de forma independente. Dada a possibilidade de 
escolha, a ordem em que serão mais bem lecionadas é provavelmente a sequência 
na qual são apresentadas no livro. Estudar o papel das expectativas em primeiro 
lugar ajuda os alunos a entender a condição da paridade de juros e a natureza das 
crises cambiais. 
Uma das escolhas com que os professores se defrontam é se lecionam ou não cres- 
cimento (o longo prazo). Se o tópico de crescimento for lecionado, poderá não 
haver tempo suficiente para cobrir todas as três extensões e, assim, proporcionar 
discussão profunda sobre política econômica. Nesse caso, poderá ser melhor dei- 
xar de fora o estudo das patologias. Se o tópico de crescimento não for lecionado, 
deverá haver tempo para cobrir a maioria dos outros tópicos do livro. 


Di Características 


Tive o cuidado de nunca apresentar um resultado teórico sem relacioná-lo com o 
mundo real. Além das discussões de fatos no próprio texto, incluí um grande número de 
seções “Foco”, que discutem determinados eventos ou fatos macroeconômicos nos Estados 
Unidos ou no resto do mundo. 

Eu tentei recriar algumas das interações entre professor e aluno que ocorrem em sala 
de aula por meio do uso de hipertextos na lateral, que correm paralelamente ao texto. Os 
hipertextos na margem criam um diálogo com o leitor, para facilitar o entendimento das 
passagens mais difíceis e para proporcionar uma compreensão mais profunda dos concei- 
tos e dos resultados derivados ao longo do livro. 

Para os estudantes que desejarem explorar a macroeconomia mais profundamente, 
introduzi as seguintes características. 


m Apêndices curtos em alguns capítulos, que detalham observações feitas dentro 
do capítulo. 


m Uma seção de leitura adicional no final da maior parte dos capítulos, indicando 
onde encontrar mais informações, incluindo vários endereços úteis na Internet. 


Cada capítulo termina com três formas de garantir que seu conteúdo foi assimilado: 
= Um resumo dos principais pontos do capítulo. 
= Uma lista de palavras-chave. 


m Uma série de exercícios de final de capítulo. As atividades “Teste rápido” são 
fáceis. Os exercícios “Aprofundando” apresentam um grau de dificuldade um 
pouco maior, e os “Explorando mais” normalmente necessitam ou do acesso à 
Internet, ou do uso de um programa de planilha eletrônica para serem resolvidos. 


Q 


EN Site de apoio 
CNN No Companion Website deste livro (www.pearson.com.br./blanchard) 


professores e estudantes podem acessar materiais adicionais 24 horas por dia. 


Para professores: 

m Apresentações em PowerPoint. 

m Galeria de imagens. 

m Manual de soluções (em inglês). 

Esse material é de uso exclusivo para professores e está protegido por senha. Para ter acesso a ele, os 
professores que adotam o livro devem entrar em contato com um representante Pearson ou enviar um e- 
mail para universitariosOpearson.com. 

Para estudantes: 

= Questões de múltipla escolha. 
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Introdução 


Os dois primeiros capítulos 
apresentam as questões e 0 
enfoque da macroeconomia. 


Capítulo 1 


O Capítulo 1 leva você a um giro macroeconô- 
mico pelo mundo dos déficits comerciais dos 
Estados Unidos, passando pelo desemprego 


elevado na Europa, pelas implicações do euro 
e pelo crescimento extraordinário da China. 


Capítulo 2 


O Capítulo 2 leva você a um giro pelo livro. 
Define as três principais variáveis da macroe- 
conomia: produto, desemprego e inflação e, 
em seguida, apresenta os três conceitos em 
torno dos quais o livro está estruturado — o 
curto, o médio e o longo prazos. 





CAPÍTULO 1 


Um giro pelo mundo 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 1.1 analisa os Estados Unidos. 
A Seção 1.2 analisa a Europa. 
A Seção 1.3 analisa a China. 


A Seção 1.4 conclui a discussão e olha 


mais adiante. 





que é macroeconomia? A melhor resposta para essa per- 

gunta não é uma definição formal, mas sim levá-lo a um 

giro pelo mundo da economia, descrever sua evolução e 
as questões que causam insônia aos macroeconomistas e aos 
formuladores de política econômica. 

Enquanto preparava este livro, em meados de 2007, você 
pode pensar que eles dormiam muito bem. Desde o início da 
década de 2000, a economia mundial tem vivido um período de 
expansão. O produto mundial cresceu cerca de 5% em 2006 — a 
maior taxa de crescimento já registrada. Nos Estados Unidos, 
a recessão de 2001 deu lugar a uma ampla expansão. A Europa 
também experimentou um maior crescimento econômico, em- 
bora o desemprego permaneça elevado. Os desempenhos eco- 
nômicos mais impressionantes foram apresentados pelos paí- 
ses mais pobres, em particular China e Índia, cujo crescimento 
chega perto de 10% ao ano. 

Ainda assim, os macroeconomistas têm razões para se 
preocupar (afinal, preocupar-se é parte do trabalho deles). Eles 
se preocupam, por exemplo, com o fato de que a expansão norte- 
-americana possa em breve transformar-se em uma recessão, 
preocupam-se com a possibilidade de a Europa não conseguir 
resolver o problema do alto índice de desemprego e, também, 
com as fontes de crescimento na China, que podem não ser sus- 
tentáveis. 

Meu objetivo neste capítulo é oferecer uma visão geral 
dessa evolução e das questões que afetam a macroeconomia 
hoje. É impossível dar uma volta completa ao mundo, portan- 
to, vou lhe dar uma ideia do que está acontecendo nos Estados 
Unidos, na União Europeia e na China. 

Leia o capítulo como se fosse um artigo de jornal. Não se 
preocupe com o significado exato das palavras, nem tente en- 
tender profundamente todos os argumentos: as palavras serão 
definidas e os argumentos, detalhados mais adiante. Considere 
este capítulo uma visão geral das questões macroeconômicas. 
Se você gostar de lê-lo, provavelmente vai gostar do livro intei- 
ro. Ao concluir a leitura do livro, volte a este capítulo; analise 
sua compreensão das questões e avalie seu progresso no estudo 
da macroeconomia. 
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Estados Unidos, 2006 
Produto: US$ 13,2 trilhões 
População: 301 milhões 
Produto per capita: US$ 43.800 

















Os Estados Unidos 


Ao estudar uma economia, os macroeconomistas examinam primeiro três variáveis: 


m O produto: o nível de produção da economia como um todo e sua taxa de cresci- 
mento. 


= A taxa de desemprego: a proporção de trabalhadores em uma economia que não 
estão empregados e procuram uma vaga. 


= A taxa de inflação: a taxa de aumento do preço médio dos bens da economia no 
decorrer do tempo. 


A Tabela 1.1 mostra os números básicos da economia dos Estados Unidos. Para que 
possamos analisar os números atuais em perspectiva, a primeira coluna apresenta o valor 
médio da taxa de crescimento do produto, da taxa de desemprego e da taxa de inflação no 
período 1970-2006. A segunda coluna apresenta esses três valores médios entre 1996-2006. 
Por fim, as três últimas colunas apresentam dados para cada ano do período entre 2006 e 
2008. Os números de 2006 são números efetivos; já os de 2007 e 2008 são projeções feitas 
em meados de 2007. 






TABELA 1.1 Crescimento, desemprego e inflação nos Estados Unidos 
[CER 40) 


1570-2006.) 1900-2006.) avos. || apor 
(média) (média) 
6,2% 5,0% 4,6% 4,6% 


/] 


Taxa de crescimento do produto: taxa anual de crescimento do produto (PIB). Taxa de desemprego: média anual. 
Taxa de inflação: taxa anual de variação do nível de preços (deflator do PIB). 


Fonte: Banco de dados do OECD Economic Outlook, maio 2007. 


















Taxa de crescimento 
do produto 
Taxa de 
desemprego 

Taxa de inflação 






4,8% 





Um GIRO PELO MUNDO | 3 


Os Estados Unidos 


4 | MACROECONOMIA 


Do ponto de vista econômico, não há dúvidas de que a última década foi uma das 
melhores na história. Comece examinando a coluna que apresenta os dados do período 
1996-2006: 


m Ataxa média de crescimento foi de 3,4%, uma taxa substancialmente maior 
do que a taxa média de crescimento registrada desde 1970. 


m Ataxa média de desemprego foi de 5%, substancialmente inferior à taxa média de 
desemprego registrada desde 1970. 


m A taxa média de inflação foi de 2%, substancialmente inferior à taxa média de 
inflação registrada desde 1970. 


O crescimento não foi alto em todos os anos: em 2001, a economia norte-americana 
passou por uma pequena recessão — uma queda no produto. Considerando o período 
como um todo, entretanto, temos um desempenho impressionante para a economia dos 
Estados Unidos. 

Nos últimos anos, contudo, a economia norte-americana desacelerou. O crescimento 
deve atingir somente 2,1% em 2007. A previsão para 2008 é de retomada do crescimento, 
mas nem todos os macroeconomistas concordam. 

Alguns acreditam que o risco de recessão é alto. Em fevereiro de 2007, Alan Greens- 
pan, antigo presidente do Fed (o banco central norte-americano, conhecido formalmente 
como Federal Reserve Board) e um economista bastante influente, classificou a possibi- 
lidade de recessão em 2007 em um terço. Os que acreditam na possibilidade de recessão 
apontam para o que está acontecendo no setor imobiliário: a construção de imóveis, que 
era bastante forte até 2006, enfraqueceu acentuadamente. O preço da moradia está caindo, 
fato que pode levar, segundo eles, a uma queda na demanda de consumo: à medida que 
os preços caírem, os consumidores se sentirão mais pobres e reduzirão seus gastos. Se isso 
acontecer, a queda na demanda, por conta da queda na construção de imóveis e da baixa 
demanda de consumo, pode levar a uma recessão. 

Outros são otimistas. Até agora, a queda no preço dos imóveis foi limitada, e os con- 
sumidores ainda não diminuíram seus gastos. Entretanto, ainda que o preço da moradia 
levasse à diminuição na construção de imóveis e no consumo, o Fed poderia baixar as taxas 


Esta advertência levou de juros de modo a incentivar a demanda e evitar a recessão. Essa é, na verdade, uma das 
à queda de mais de três maiores responsabilidades da instituição e é algo que já foi feito no passado. A política mo- 
pontos percentuais no netária não faz mágica: no início de 2001, sentindo que a economia estava desacelerando, 


mercado de ações em 


di o Fed diminuiu agressivamente as taxas de juros para estimular a demanda. Tal medida, 
apenas um dia. 


entretanto, não foi suficiente para evitar uma (pequena) recessão; mas a situação teria sido 
muito pior e teria durado muito mais tempo. Se o Fed não tivesse agido dessa maneira. 

No curto prazo, a questão que mais incomoda os gestores políticos norte-americanos é 
se a expansão vai continuar ou não. Olhando além do curto prazo, entretanto, existem dois 
outros pontos com os quais a macroeconomia se preocupa. 

O primeiro diz respeito à produtividade. O alto crescimento da produção na última 
década deveu-se, em muito, ao alto crescimento da produtividade. Um ponto crucial é se 
podemos continuar contando com a alta produtividade no futuro. 

O segundo está relacionado ao déficit comercial. Desde meados de 1990, o déficit comer- 
cial nos Estados Unidos — ou seja, a diferença entre o que o país importa e o que exporta — 
aumentou constantemente. Tal déficit encontra-se hoje muito alto como uma proporção da 
produção, e um ponto crucial é se essa situação vai continuar e por quanto tempo. 

Vejamos cada um desses conjuntos de questões. 


Os Estados Unidos ingressaram em uma Nova Economia? 


O excelente desempenho dos Estados Unidos na segunda metade da década de 1990 
levou muitas pessoas a argumentar que o país havia iniciado uma Nova Economia na qual 
conseguiria sustentar um alto crescimento e baixos desemprego e inflação para sempre. 
Muitas das teses da Nova Economia na verdade não tinham fundamento algum e acaba- 
ram se mostrando vazias. Relembre, por exemplo, as teses de muitas empresas pontocom 
cujos preços das ações aumentaram astronomicamente para depois despencarem no início 
da década de 2000. Uma dessas teses — a de que a economia norte-americana havia in- 
gressado em um período de maior progresso tecnológico e, assim, poderíamos esperar um 
crescimento maior no futuro do que no passado —, entretanto, é mais plausível e digna de 
um exame mais detalhado. 
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A forma de examinar essa tese é adotar uma visão de longo prazo, traçando um gráfico 
do comportamento da taxa de crescimento do produto por hora trabalhada nos Estados Unidos 
a partir de 1970. (O produto por hora trabalhada, ou simplesmente produto por hora, também 
é chamado de produtividade; a taxa de crescimento do produto por hora também é chamada 
de taxa de crescimento da produtividade.) A Figura 1.2 mostra esse gráfico, que sugere que a 
taxa subjacente de crescimento da produtividade pode ter mesmo aumentado desde meados 
de 1990: o crescimento anual médio para o período entre 1996 e 2006 (representado pela linha 
horizontal pontilhada de 1996 a 2006) foi de 2,8%, 1% maior do que a média de 1,8% para o 
período entre 1970 e 1995 (representado pela linha horizontal tracejada de 1970 a 1995). 

Uma diferença na taxa de crescimento média do produto por hora de 1% ao ano pode 
não parecer muito, mas é! Uma maneira de pensar sobre isso é: um crescimento anual 1% 
mais elevado sustentado durante 20 anos significa uma produtividade 22% maior ao final 
desse período; se sustentado durante 50 anos, a produtividade será 64% maior depois de 
50 anos. Tudo o mais constante, um crescimento de 64% na produtividade representa um 
aumento de 64% no produto per capita, um aumento de 64% no que os economistas cha- 
mam de padrão de vida — um aumento extremamente grande. 

É possível acreditar que o crescimento da taxa de produtividade manterá no futuro 
as mesmas taxas elevadas registradas desde 1996? A Figura 1.2 sugere cautela: a taxa de 
crescimento da produtividade flutua bastante de ano para ano. As taxas elevadas a par- 
tir de 1996 podem ser apenas o reflexo de alguns anos de 'sorte', que não se repetirão no 
futuro próximo. Alguns economistas acreditam que é muito cedo para ter certeza. Outros 
são mais otimistas e acreditam que a taxa subjacente de progresso tecnológico aumentou 
de fato nos Estados Unidos, em grande parte como resultado do desenvolvimento e da 
melhor utilização das tecnologias da informação, de computadores a redes de comunicação 
mais rápidas. Se estiverem certos, é razoável esperar um crescimento maior tanto da pro- 
dutividade como do padrão de vida nos próximos anos. 


Percentual 
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Devemos nos preocupar com o déficit comercial dos Estados Unidos? 


Desde o início da década de 1990, os Estados Unidos tem comprado mais bens e serviços 
do resto do mundo do que vendido para os outros países. Colocando os fatos de outra ma- 
neira, as importações do país vêm consistentemente excedendo as exportações. Não somente 
isso, mas a diferença entre as importações e exportações, denominado déficit comercial, au- 
mentou consideravelmente e encontra-se agora muito alto. A Figura 1.3 mostra a evolução 
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(1,01) — 1,0 = 22%; 
(1,01) — 1,0 = 64%. 
Consulte o Apêndice 2, 
no final do livro, para 
uma revisão sobre 
exponenciação. 


Essa discussão 

pode lembrá-lo das 
controvérsias sobre o 
aquecimento global. A 
temperatura do mundo 
varia consideravelmente 
de ano para ano. Foi 
preciso observar muitos 
anos anormalmente 
quentes para que os 
cientistas pudessem 
afirmar que estamos, 
de fato, presenciando 
uma tendência de 
aquecimento global. 


Taxa de crescimento do 
produto por hora nos 
Estados Unidos desde 1970 


A taxa média de crescimento 
do produto por hora 
aparentemente voltou a 
aumentar a partir de meados 


da década de 1990. 
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Déficit comercial dos Estados 
Unidos desde 1990 


O déficit comercial 

aumentou de cerca de 1% 
do produto em 1990 para 
6% do produto em 2006. 


Esta crise é conhecida 
como Crise Asiática. 





Percentual 


= 
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do déficit comercial norte-americano como uma proporção do produto do país desde 1990. 
O déficit, que era igual a US$ 78 bilhões, ou cerca de 1% do produto dos Estados Unidos, 
em 1990, chegou a US$ 760 bilhões, ou cerca de 6% do produto norte-americano, em 2006. 

Se você compra mais bens do que vende, então seus gastos excedem sua renda e você 
precisa compensar a diferença por meio de empréstimos. O mesmo vale para um país. 
Assim sendo, para financiar seu déficit comercial, os Estados Unidos tem tomado emprés- 
timos do resto do mundo. Com o aumento do déficit comercial, aumentou também o volu- 
me de empréstimos. Pode parecer estranho que o maior país do mundo tome empréstimos 
no valor de US$ 760 bilhões por ano junto ao resto do mundo. Uma pergunta óbvia seria: 
essa situação pode continuar? Caso não possa, o que é provável que aconteça? 

Pense novamente na nossa situação. Enquanto você encontrar pessoas dispostas a lhe 
conceder empréstimos, pode continuar a tomar empréstimos e, assim, continuar gastando 
mais do que sua renda. Ainda que você consiga o empréstimo, entretanto, pode não ser 
inteligente tomá-lo: mais empréstimos significam mais pagamentos de dívidas e menos 
dinheiro para gastar no futuro. Novamente, a mesma lógica se aplica a um país, nesse caso, 
os Estados Unidos. 

Os Estados Unidos podem continuar realizando empréstimos tão altos no futuro? Até 
agora, os estrangeiros têm se mostrado bastante disponíveis — na verdade, ansiosos — para 
financiar o déficit comercial dos Estados Unidos. Eles querem, por exemplo, comprar títu- 
los do governo ou ações na bolsa de valores norte-americana. A dúvida é se eles continua- 
rão dispostos a isso no futuro. No final da década de 1990, os estrangeiros que vinham 
se disponibilizando a realizar empréstimos para os países asiáticos mudaram de ideia de 
repente e forçaram os países a eliminar seu déficit comercial de uma hora para outra, cau- 
sando uma forte crise econômica em países da Tailândia até a Coreia do Sul. Os Estados 
Unidos não são a Tailândia, e existem poucas chances de uma mudança tão repentina de 
opiniões por parte dos estrangeiros, mas alguns economistas se preocupam com a possi- 
bilidade de se tornar cada vez mais difícil para os Estados Unidos conseguir empréstimos 
tão altos no resto do mundo no futuro. 

Mesmo que consiga tomar empréstimos, será que os Estados Unidos não deveriam ten- 
tar reduzir o déficit comercial e, por conseguinte, a quantidade de empréstimos? Para res- 
ponder a essa pergunta, devemos olhar mais de perto este devedor — o governo, as empre- 
sas, as pessoas. Alguns economistas apontam para o déficit orçamentário norte-americano, 
que aumentou muito desde o ano 2000, como uma das principais causas, e argumentam que 
ele deve ser reduzido: os déficits orçamentários levam à acumulação de dívidas do governo 
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e à necessidade de impostos mais altos no futuro. Outros economistas apontam para a baixa 
taxa de poupança dos consumidores norte-americanos como sendo outro motivo. Eles se 
preocupam com a possibilidade de esses consumidores não estarem poupando o suficiente 
para sua aposentadoria e pedem um aumento na taxa de poupança privada. Se os déficits 
orçamentários devem ser reduzidos e com que velocidade; se a poupança privada deve au- 
mentar e como; e de que modo essas mudanças afetariam o déficit comercial são algumas das 
grandes questões que a macroeconomia norte-americana deve responder hoje. 


União Europeia 





Em 1957, seis países europeus decidiram formar um mercado comum europeu — uma 
zona econômica em que pessoas e bens poderiam transitar livremente. Desde então, 21 ou- 


O nome original era 
tros países juntaram-se ao grupo, elevando o total para 27. Esse grupo é conhecido agora É 


Comunidade Europeia, 


como União Europeia, ou UE. O grupo de 27, às vezes referenciado pela sigla UE27, formam ou CE. Ainda é possível 
uma tremenda potência econômica. Como mostra a Figura 1.4, seu produto combinado exce- encontrar este nome em 
de o produto norte-americano, e muitos desses países apresentam um padrão de vida — um alguns documentos. 


nível de produto per capita — que não fica longe dos padrões nos Estados Unidos. 














Taxa de crescimento do 
produto por hora nos 
Estados Unidos desde 1970 


A taxa média de crescimento 
do produto por hora 


UE27: Produto em 2006: US$ 14,1 trilhões 
População: 496 milhões 
Produto per capita: US$ 28.400 
Produto 
de 2003 População Produto 
(US$ trilhões) (milhões) per capita 











Alemanha | US$2,9 82.4 US$35,200 aparentemente voltou a 
ço a Re Ec aumentar a partir de meados 
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À razão para a não 
apresentação de números 
para a UE27 como 

um todo é que muitos 
dos novos membros 

são antigos países 
comunistas. Os dados 
sobre crescimento, 
inflação e desemprego 
relacionados ao período 
prétransição costumam 
não estar disponíveis ou 
não são confiáveis. 


TABELA 1.2 Crescimento, desemprego e inflação nos cinco principais 
países membros da União Europeia desde 1970 


1970-2006 | 1996-2006 


Taxa de 

crescimento do 2,3% 2,0% 2,7% 2,6% 2,2% 
produto 

desemprego 


Taxa de crescimento do produto: taxa anual de crescimento do produto (PIB). Taxa de desemprego: média anual. Taxa 
de inflação: taxa anual de variação do nível de preços (deflator do PIB). 


Fonte: Banco de dados do OECD Economic Outlook. 





ATabela 1.2 traz o desempenho econômico recente do grupo composto pelos cinco prin- 
cipais países membros da UE: Alemanha, França, Itália, Espanha e Reino Unido. Juntos, eles 
são responsáveis por 75% do produto total da UE27. O formato dessa tabela é igual ao utiliza- 
do para os Estados Unidos anteriormente. As duas primeiras colunas apresentam o valor mé- 
dio da taxa de crescimento do produto, da taxa de desemprego e da taxa de inflação para os 
períodos 1970-2006 e 1996-2006. As três últimas colunas apresentam dados anuais para 
2006, 2007 e 2008. Os dados para 2007 e 2008 são projeções que datam de meados de 2007. 

A principal conclusão tirada dessa tabela é que o desempenho econômico desses cinco 
países na última década foi bem menos impressionante do que o dos Estados Unidos no 
mesmo período: 


m A média anual de crescimento do produto entre 1996 e 2006 foi de apenas 2% — 
que é 1,4% inferior à taxa média anual de crescimento registrada nos Estados Uni- 
dos no mesmo período, e 0,3% abaixo da taxa média de crescimento da União Eu- 
ropeia de 1970 a 2006. 


m O baixo crescimento do produto foi acompanhado por um desemprego persisten- 
temente elevado. A taxa média de desemprego de 1996 a 2006 foi de 8,7%, que é 
3,7% mais alta do que a taxa média de desemprego nos Estados Unidos ao longo 
do mesmo período. 


m A única boa notícia foi sobre a inflação. A inflação média anual para esses países 
foi de 1,8%, muito abaixo da média de 5,4% do período de 1970 a 2006. 


Os números para 2006 e as projeções para 2007 e 2008 nos dão um panorama mais 
positivo. O crescimento do produto para 2007 está projetado para 2,6%, maior do que seu 
correspondente norte-americano. Projeta-se uma queda no desemprego. Na verdade, a 
Europa experimenta um sentimento de que o futuro pode ser melhor do que o passado 
recente, que o número de reformas implementadas nos últimos anos pode viabilizar um 
crescimento maior do produto no futuro. 

A esta altura, duas questões dominam a pauta da macroeconomia europeia. A pri- 
meira, que não é nenhuma surpresa, é o alto desemprego. Embora a taxa de desemprego 
tenha diminuído desde o seu valor mais alto em meados de 1990, ela ainda permanece 
muito alta. Será que ela pode baixar ainda mais e alcançar, digamos, a taxa de desemprego 
norte-americana? Quais reformas e políticas macroeconômicas seriam necessárias para tal? 

A segunda questão está associada à introdução, em 2002, de uma moeda comum, o 
euro. Depois de cinco anos, muitas perguntas persistem. O que o euro está fazendo pela 
Europa? Quais mudanças macroeconômicas a moeda trouxe? Como deve ser conduzida a 
política macroeconômica nesse novo ambiente? 

Vejamos cada uma dessas questões. 


Como reduzir o desemprego europeu? 


O alto desemprego não foi sempre regra na Europa. A Figura 1.5 mostra a evolu- 
ção da taxa de desemprego nos quatro maiores países continentais europeus (Alemanha, 
França, Itália e Espanha), tomados como um todo, e nos Estados Unidos desde 1970. Ob- 
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serve o quanto era baixa a taxa de desemprego nos países europeus no início da década 
de 1970. Nessa época, o milagre do desemprego europeu era o assunto das discussões nos 
Estados Unidos, e os macroeconomistas norte-americanos iam para a Europa procurando 
descobrir os segredos desse milagre. Mas, no final da década de 1970, não havia mais 
milagre. Desde então, a taxa de desemprego nos quatro maiores países continentais eu- 
ropeus tem sido bem mais alta do que a dos Estados Unidos. E, apesar da queda desde o 
final dos anos de 1990, ela ainda estava em 8,1% em 2006, aproximadamente 3,5% mais 
alta do que a taxa de desemprego nos Estados Unidos. 

A despeito de numerosas pesquisas, não existe um consenso sobre as causas do ele- 
vado desemprego europeu. Os políticos sempre culpam a política macroeconômica e ar- 
gumentam que a política monetária seguida pelo Banco Central Europeu tem mantido as 
taxas de juros muito altas, levando à baixa demanda e ao alto desemprego. Segundo eles, 
o Banco Central deveria baixar as taxas de juros para viabilizar o aumento da demanda. 
Consequentemente, o desemprego diminuiria. 

Muitos economistas acreditam, entretanto, que a fonte do problema não é a política 
macroeconômica, mas as instituições do mercado de trabalho. Uma política monetária muito 
apertada, concordam eles, pode de fato levar ao alto desemprego por algum tempo, mas 
certamente não o faz por 20 anos. O fato de o desemprego ter estado tão alto durante tanto 
tempo indica problemas no mercado de trabalho. O desafio está, então, na identificação 
exata de quais são esses problemas. 

Alguns economistas acreditam que o principal problema é que os estados europeus 
protegem os trabalhadores em excesso. Para evitar que os trabalhadores percam seu em- 
prego, esses estados sobem os custos envolvidos na demissão de um trabalhador. Um dos 
resultados disso, entretanto, é que as empresas não se sentem motivadas a contratar novos 
empregados; o que aumenta o desemprego. Para proteger os trabalhadores que ficam de- 
sempregados, os estados oferecem generosos seguros desemprego. Com tal atitude, eles 
diminuem os incentivos para que o trabalhador busque um novo emprego; o que também 
aumenta o desemprego. A solução, segundo eles, é tornar-se menos protetor, eliminar a 
rigidez do mercado de trabalho e adotar instituições do mercado de trabalho de estilo norte- 
-americano. Foi isso que o Reino Unido fez, e sua taxa de desemprego é baixa. 

Alguns economistas são mais céticos e apontam para o fato de o desemprego não ser 
alto em toda a Europa. Ele de fato é alto nos quatro países continentais europeus apresen- 
tados na Figura 1.5 (e foi exatamente por isso que os escolhi), mas é baixo em vários outros 
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Taxas de desemprego: 
Europa Continental versus 
Estados Unidos desde 1970 


A taxa de desemprego 
nos quatro maiores países 
continentais da Europa 
passou de muito inferior à 
dos Estados Unidos para 
significativamente maior. 
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Ainda não se decidiu 
como chamar o grupo 
de países que adotaram 
o euro. 'Zona do euro 
soa tecnocrático. 
“Eurolândia” lembra 
“Disneylândia”. “Área 
do euro" parece ser a 
expressão mais aceita, 
e é assim que vou me 
referir a ela ao longo 
do livro. 


países pequenos, como Holanda e Dinamarca, onde a taxa de desemprego encontra-se 
atualmente abaixo de 4%. Apesar disso, esses países são muito diferentes dos Estados Uni- 
dos e oferecem um generoso seguro social aos trabalhadores. Isso sugere que o problema 
pode não ser o grau de proteção, mas a forma como essa proteção é posta em prática. O 
desafio, segundo esses economistas, é compreender o que a Holanda e a Dinamarca vêm 
fazendo certo. Encontrar respostas para essas questões é atualmente uma das tarefas dos 
macroeconomistas e dos formuladores de política econômica europeus. 


O que o euro fará pela Europa? 


Em 1999, a União Europeia iniciou o processo de substituição das moedas nacionais 
por uma moeda comum denominada euro. Apenas 11 países — entre eles França, Ale- 
manha, Itália e Espanha — participaram inicialmente do processo. Desde então, 4 outros 
países se juntaram a eles. Alguns países, em especial Dinamarca, Suécia e Reino Unido, 
optaram por não se juntar ao grupo, embora possam fazê-lo no futuro. 

A transição ocorreu em etapas. Em 1º de janeiro de 1999, cada um dos 11 países fixou o 
valor de sua moeda em relação ao euro. Por exemplo, fixou-se um euro igual a 6,56 francos 
franceses, 166 pesetas espanholas e assim por diante. De 1999 a 2002, alguns preços eram cota- 
dos tanto em unidades de moeda nacional como em euros, mas o euro ainda não era utilizado 
comomoeda. Isso ocorreu em 2002, quando asnotas e moedas de euro substituíram asmoedas 
nacionais. Atualmente, os 15 países da área do euro se tornaram uma área monetária comum. 

O que o euro fará pela Europa? Aqueles que apoiam o euro destacam em primeiro 
lugar sua enorme importância simbólica. A luz das muitas guerras passadas entre países 
europeus, existe melhor prova de que uma página da História foi definitivamente virada 
do que a adoção de uma moeda comum? Eles também ressaltam as vantagens econômicas 
de uma moeda comum: as empresas europeias não precisam mais se preocupar com as 
mudanças do preço relativo das moedas; as pessoas, ao viajar pelos países do euro, tam- 
bém não precisam trocar de moeda. Junto com a eliminação de outros obstáculos ao comér- 
cio entre países europeus que vem ocorrendo desde 1957, o euro contribuirá, argumentam, 
para a criação de uma grande — se não a maior — potência econômica no mundo. Existe 
pouca dúvida de que a transição para o euro é um dos principais eventos econômicos do 
início do século XXI. 

Outros receiam que o simbolismo do euro traga alguns custos econômicos. Destacam 
que uma moeda comum implica uma política monetária comum e que isso significa taxas 
de juros iguais em todos os países do euro. E se, argumentam eles, um país mergulhar em 
uma recessão enquanto outro estiver em meio a uma expansão econômica? O primeiro 
país precisará de taxas de juros menores para aumentar o gasto e o produto; o segundo país 
precisará de taxas de juros mais altas para desacelerar sua economia. Se as taxas de juros 
devem ser as mesmas em ambos os países, o que acontecerá? Não existe o risco de que um 
país passe por um longo período de recessão ou de que o outro não consiga desacelerar a 
expansão de sua economia? 

Ao longo da década de 1990 a dúvida era: a Europa deve adotar o euro? Essa pergunta 
não importa mais. O euro está aí; chegou para ficar. Até o momento, nenhum país-membro 
tem se defrontado com uma recessão profunda; portanto, o sistema ainda não foi, de fato, 
testado. Os custos e os benefícios totais do euro ainda precisam ser avaliados. 


ERET china 


A China está diariamente nos noticiários e é cada vez mais vista como uma das prin- 
cipais potências econômicas no mundo. A atenção se justifica? Uma olhada nos números 
da Figura 1.6 sugere que talvez não. É verdade que a população da China é enorme, 
mais do que o quádruplo dos Estados Unidos, mas seu produto, expresso em dólares 
multiplicando-se o número de yuans (a moeda chinesa) pela taxa de câmbio dólar-yuan, é 
de somente 2,8 trilhões de dólares, praticamente a mesma da Alemanha, e menor do que 
1/4 do produto norte-americano. O produto per capita é somente 2.100 dólares, aproxima- 
damente 1/20 do produto per capita nos Estados Unidos. 

Então, por que dar tanta atenção para a China? Existem duas razões primárias. 

Primeiro, vamos voltar ao número do produto per capita. Na comparação do produto 
per capita de um país rico como os Estados Unidos com o de um país pobre como a China, é 
preciso ter cuidado, porque muitos bens são mais baratos nos países mais pobres. O preço 
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de uma refeição média na Cidade de Nova York, por exemplo, custa cerca de 20 dólares. 
Em Pequim, uma refeição média em um restaurante custa 15 yuans, que, na taxa de câm- 
bio corrente, fica em torno de 2 dólares. Em outras palavras, a mesma renda (expressa em 
dólares) lhe permite comprar muito mais em Pequim do que na Cidade de Nova York. Se 
quisermos comparar padrões de vida, precisamos compensar essas diferenças, e as medi- 
das que fazem isso são denominadas medidas PPC (paridade do poder de compra). Por meio 
delas, estima-se que o produto per capita na China seja cerca de 8 mil dólares, aproximada- 
mente 1/5 do produto per capita nos Estados Unidos. Isto nos dá uma ideia mais precisa 
do padrão de vida na China, que é, obviamente, muito mais baixo do que o padrão norte- 
-americano ou de outros países ricos. Este padrão, entretanto, é muito mais alto do que 
mostram os números da Figura 1.6. 

Segundo, e mais importante, a China vem crescendo muito rápido por mais de duas 
décadas, fato demonstrado na Tabela 1.3, que traz o crescimento do produto e a inflação 
para os períodos de 1980-2006 e 1996-2006, e para os anos de 2006 a 2008. Para os dois últi- 
mos anos, os números são projeções que datam de meados de 2007. 

Observe duas coisas com relação à Tabela 1.3. A primeira é que os números retroce- 
dem somente até 1980, e não 1970 como nas tabelas anteriores. A razão para isso é que os 
números anteriores a 1980 não são confiáveis. A segunda é que a tabela não traz as taxas de 
desemprego, visto que tal taxa é difícil de ser mensurada nos países mais pobres porque 
muitos trabalhadores podem optar pela agricultura, em vez de ficarem desempregados. 
Por conta disso, o desemprego oficial não costuma ser muito informativo. 

Concentre-se agora na principal característica da tabela: a altíssima taxa de crescimento 
do produto desde 1980, quando o produto chinês começou a crescer cerca de 10% ao ano. 







TABELA 1.3 Crescimento e desemprego na China desde 1980 


1980-2006 | 1996-2006 | 2006 | 2007 


Taxa de crescimento do produto: taxa anual de crescimento do produto (PIB). Taxa de desemprego: média anual. 
Taxa de inflação: taxa anual de variação do nível de preços (deflator do PIB). 


Fonte: Banco de dados do IMF Economic Outlook. 











Taxa de crescimento 
do produto 


Taxa de inflação 












12 | MACROECONOMIA 


As projeções para o futuro não são muito diferentes. Esse número é realmente impressio- 
nante, se comparado ao 3,1% alcançado pela economia dos Estados Unidos no mesmo 
período. Com essa taxa, o produto dobra a cada sete anos. 

Tal crescimento levanta questões bastante óbvias, tais como: esses números são reais? 
Será que esse crescimento não é exagerado? Vale lembrar que a China ainda é um país co- 
munista, o que significa que os oficiais do governo podem receber incentivos para exage- 
rar no desempenho econômico de seus setores ou província. Porém, os economistas que 
examinaram a situação com cuidado concluíram que possivelmente não é esse o caso, 
pois, embora as estatísticas não sejam tão confiáveis quanto as dos países mais ricos, não 
existe um viés perceptível. Ou seja, o crescimento do produto é realmente alto na China. 

Então, de onde vem o crescimento? Ele certamente vem de duas fontes, e a primeira 
é o acúmulo muito alto de capital. A taxa de investimento na China está entre 40% e 45% 
do produto, um número bastante alto. A título de comparação, a taxa de investimento nos 
Estados Unidos é de apenas 17%. Mais capital significa maior produtividade e, consequen- 
temente, produto mais alto. 

A outra fonte é o acelerado progresso tecnológico. A estratégia adotada pelo governo 
chinês tem sido encorajar as empresas estrangeiras a entrarem na China e lá iniciarem 
sua produção. Como essas empresas estrangeiras costumam ser bem mais produtivas do 
que as empresas chinesas, esse movimento aumentou a produtividade e o produto. Outro 
aspecto dessa estratégia tem sido encorajar empreendimentos conjuntos entre empresas 
estrangeiras e chinesas. Fazer com que as empresas chinesas trabalhem e aprendam com as 
empresas estrangeiras fez com que elas se tornassem muito mais produtivas. 

Quando descrevemos dessa forma, parece fácil alcançar uma alta produtividade e 
um alto crescimento do produto, basta apenas seguir as receitas que todo país pobre 
poderia e deveria seguir. Na verdade, as coisas não são tão óbvias: a China é somen- 
te um dos muitos países que realizaram a transição do planejamento central para uma 
economia de mercado. A maioria desses países, entre eles a Rússia e os países da Euro- 
pa Central, experimentaram uma acentuada queda no produto quando do momento da 
transição, e muitos deles ainda apresentam uma taxa de crescimento bastante inferior à 
da China. Na maior parte deles, o alastramento da corrupção e direitos de propriedade 
fracos fazem com que as empresas se sintam desestimuladas a investir. Então, por que a 
China se deu tão bem? Os economistas não sabem ao certo. Alguns acreditam que a situa- 
ção é resultado de uma transição lenta: as primeiras reformas chinesas aconteceram em 
1980, na agricultura, e, ainda hoje, muitas empresas ainda pertencem ao estado. Outros 
argumentam que o fato de o partido comunista ter permanecido no poder acabou ajudan- 
do a transição econômica: o apertado controle político foi positivo na proteção dos direi- 
tos de propriedade, pelo menos para as empresas, dando a elas incentivos para investir. 
Encontrar a resposta para essas perguntas — e, portanto, descobrir o que os outros países 
pobres podem aprender com a China — pode fazer uma grande diferença não somente 
para a China, mas para o resto do mundo. 


[à KI O futuro 


Nosso giro pelo mundo está concluído. Poderíamos ter visto muitas outras regiões 
do mundo: 


m A Índia, outro país grande e pobre, com população 1,1 bilhão de pessoas, e que, 
como a China, está crescendo de maneira acelerada. Em 2006, a taxa de crescimen- 
to do produto foi de 9,2%. 


m OJapão, cujo crescimento nos 40 anos que sucederam a Segunda Guerra Mundial 
foi tão impressionante que era tratado como um milagre econômico, embora seja 
hoje um dos poucos países ricos que apresentou um desempenho bastante po- 
bre na última década. Desde uma quebra na bolsa de valores na década de 1990, 
o Japão tem vivido uma queda prolongada, com crescimento médio do produto 
abaixo de 1% ao ano. 


m A América Latina, que conseguiu substancial redução da inflação na década de 
1990. Alguns países, como o Chile, parecem estar com a economia em forma. Ou- 
tros, como a Argentina, lutam para recuperá-la. Um colapso de sua taxa de câmbio 
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Procurando dados macroeconômicos 


De onde vêm os dados que examinamos neste ca- 
pítulo? Suponha que quiséssemos encontrar os núme- 
ros referentes à inflação na Alemanha nos últimos cinco 
anos. Há 50 anos, a resposta teria sido: aprenda alemão, 
ache uma biblioteca com publicações alemãs, encontre a 
página com os dados sobre inflação, anote-os e desenhe 
um gráfico a mão em uma folha de papel em branco. 
Hoje, os progressos na coleta de dados, o desenvolvi- 
mento de computadores e bancos de dados eletrônicos 
e o acesso à Internet tornaram essa tarefa bem mais fácil. 

Organizações internacionais atualmente coletam 
dados de muitos países. A fonte mais útil para infor- 
mações sobre os países mais ricos é a Organização para 
Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE) — 
em inglês, Organisation for Economic Cooperation and 
Development (OECD) —, localizada em Paris. A OCDE 
é como um clube econômico dos países ricos. A relação 
completa de países-membros inclui Alemanha, Austrá- 
lia, Áustria, Bélgica, Canadá, Coreia, Dinamarca, Es- 
lováquia, Espanha, Estados Unidos, Finlândia, França, 
Grécia, Holanda, Hungria, Islândia, Itália, Japão, Lu- 
xemburgo, México, Noruega, Nova Zelândia, Polônia, 
Portugal, Reino Unido, República Tcheca, Suécia, Suí- 
ça e Turquia. Juntos, esses países são responsáveis por 
cerca de 70% do produto mundial. O OECD Economic 
Outlook, publicado duas vezes por ano, fornece dados 
básicos sobre inflação, desemprego e outras variáveis 
importantes para os países-membros, bem como uma 
avaliação de seu desempenho macroeconômico recen- 
te. Os dados, que frequentemente remontam a 1960, 
estão disponíveis em CD-ROMs e na Internet. 


Informações de países que não são membros da 
OCDE podem ser encontradas em outras organiza- 
ções internacionais. A principal organização econômica 
mundial é o Fundo Monetário Internacional (EMD. O 
FMI publica mensalmente o International Financial Sta- 
tistics (IFS), que contém dados macroeconômicos bási- 
cos de todos os membros do Fundo. Também publica 
semestralmente o World Economic Outlook, uma avalia- 
ção dos acontecimentos macroeconômicos nas várias 
partes do mundo. Tanto o World Economic Outlook como 
o OECD Economic Outlook constituem fontes preciosas 
de informação. 

Como essas publicações às vezes não contêm de- 
talhes suficientes, talvez você precise recorrer a publi- 
cações específicas de cada país. Os principais países 
atualmente produzem publicações estatísticas bastante 
precisas, em geral com uma versão em inglês disponí- 
vel. Nos Estados Unidos, uma fonte excelente é o Eco- 
nomic Report of the President, preparado pelo Conselho 
de Assessores Econômicos e publicado anualmente. 
Esse relatório é composto de duas partes. A primeira 
é uma avaliação dos eventos e da política econômica 
atual dos Estados Unidos e, em geral, é uma boa leitu- 
ra. À segunda é um conjunto de dados sobre pratica- 
mente todas as variáveis macroeconômicas relevantes, 
normalmente para o período após a Segunda Guerra 
Mundial. 

Uma relação mais completa de fontes de dados, 
tanto sobre os Estados Unidos quanto sobre o resto do 
mundo — bem como instruções para acessá-las na Inter- 
net —, é fornecida no Apêndice deste capítulo. 





e uma crise bancária de grandes proporções na Argentina resultaram em um de- 
clínio considerável do produto no início da década de 2000, do qual o país está 
agora emergindo. 


m A Europa Central e Oriental, em que a maioria dos países passou de um sistema 
de planejamento centralizado para um sistema de mercado no começo da década 
de 1990. Na maioria dos países, a mudança foi marcada por um acentuado declí- 
nio no produto no início da transição. Atualmente, a maioria dos países apresenta 
altas taxas de crescimento, mas em alguns deles o produto ainda está abaixo de 
seu nível pré-transição. 


= A África, que viveu décadas de estagnação econômica, mas onde o crescimento 
tem sido elevado desde 2000, chegando a 5,4% em 2006 e refletindo o cresci- 
mento da maioria dos países do continente. 


Mas há um limite ao que pode ser absorvido neste primeiro capítulo. Pense nas ques- 
tões que você já viu: 


= O que determina as expansões e as recessões? A política monetária pode ser utili- 
zada para evitar uma recessão nos Estados Unidos? Como o euro afetará a política 
monetária europeia? 
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Fura 


Era 


m Por que a inflação está tão mais baixa hoje do que estava no passado? A Europa 
pode reduzir sua taxa de desemprego? Os Estados Unidos deveriam diminuir seu 


déficit comercial? 


m Por que as taxas de crescimento diferem tanto entre países, mesmo durante longos 
períodos de tempo? Os Estados Unidos de fato ingressaram em uma Nova Eco- 
nomia, na qual o crescimento será muito maior no futuro? Outros países podem 
copiar a China e crescer na mesma medida? 


O objetivo deste livro é oferecer a você uma maneira de refletir sobre essas questões. 
A medida que desenvolvermos as ferramentas de que precisa, mostrarei como usá-las, 
retornando a essas questões e mostrando as respostas que elas sugerem. 


"PALAVRAS-CHAVE 


União Europeia (UE), 7 


Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE), 13 


Fundo Monetário Internacional (FMI), 13 


» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 


cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique sucintamente. 


a. Recentemente, a inflação tem estado abaixo de sua 
média histórica nos Estados Unidos e na União 
Europeia. 


b. Na década de 1960 e no início da década de 1970, a 
taxa de desemprego dos Estados Unidos foi superior 
à da Europa, mas atualmente a situação se inverteu. 


c. Ataxa de crescimento do produto por trabalhador 
nos Estados Unidos caiu a partir de meados da dé- 
cada de 1990. 


d. Em meados de 1990, os Estados Unidos ingressaram 
em uma Nova Economia, em que o crescimento do 
produto por trabalhador foi maior do que nas duas 
décadas anteriores, podendo esperar da mesma for- 
ma altas taxas de crescimento (em média) no futuro. 


e. A aparente alta taxa de crescimento da China é um 
mito, um simples produto de estatísticas oficiais 
equivocadas. 


f. O “milagre do desemprego europeu" refere-se à taxa 
de desemprego extremamente baixa que a Europa 
vem registrando desde a década de 1980. 


g. O Fed baixa as taxas de juros quando quer evitar a 
recessão e aumenta essas taxas quando deseja dimi- 
nuir a taxa de crescimento na economia. 


h. Mesmo sendo os Estados Unidos o país mais rico 
do mundo, ele toma milhões de dólares emprestado 
anualmente do resto do mundo. 


Política macroeconômica na Europa 
Esteja atento às respostas simples para as questões 
macroeconômicas complicadas. Considere cada uma 


das afirmações a seguir e comente se há outro lado 
para a história. 


a. Existe uma solução simples para o problema do alto 
desemprego europeu: reduzir a rigidez do merca- 
do de trabalho. 


b. O que pode haver de errado em unir as forças e 
criar uma moeda comum? E óbvio que o euro é 
bom para a Europa. 


O crescimento da produtividade nos Estados Unidos e 
na China 

O crescimento da produtividade tem sido o centro dos 
recentes desenvolvimentos econômicos nos Estados 
Unidos e na China. 


a. Como a China alcançou altas taxas de crescimento 
da produtividade nas últimas décadas? 


b. Como os Estados Unidos alcançaram altas taxas de 
crescimento da produtividade na última década? 
(Você pode basear sua resposta na visão dos otimis- 
tas com relação ao crescimento da produtividade 
norte-americana.) 


c. Por que você acredita que suas respostas para as 
partes (a) e (b) são diferentes? Em que grau você 
acha que os métodos da China para alcançar o cres- 
cimento da produtividade são relevantes para os 
Estados Unidos? 


d. Você acredita que a experiência da China serve 
de modelo a ser seguido pelos países em desen- 
volvimento? 


Aprofundando 


4. Nova Economia e crescimento. 


A taxa média anual de crescimento do produto por tra- 
balhador nos Estados Unidos aumentou de 1,8% duran- 
te o período 1970-1995 para 2,8% nos anos 1996-2006. 
Isso gerou uma discussão em torno de uma Nova Eco- 
nomia e de um crescimento sustentado no futuro maior 
do que no passado. 


a. Suponha que o produto por trabalhador cresça 
1,8% ao ano. Qual será o produto por trabalhador — 


em relação ao nível atual — nos próximos 10, 20 e 
50 anos? 


b. Suponha que o produto por trabalhador cresça, em 
vez disso, 2,8% ao ano. Qual será o produto por 
trabalhador — em relação ao nível atual — nos 
próximos 10, 20 e 50 anos? 


c. Se os Estados Unidos de fato ingressaram em uma 
Nova Economia e a taxa média anual de crescimen- 
to do produto por trabalhador aumentou de 1,8% 
para 2,8%, quanto aumentará o padrão de vida nos 
Estados Unidos nos próximos 10, 20 e 50 anos em 
relação ao que teria sido se os Estados Unidos ti- 
vessem permanecido na Velha Economia? 


d. É possível ter certeza de que os Estados Unidos de 
fato ingressaram em uma Nova Economia, com 
uma taxa de crescimento permanentemente mais 
alta? Explique. 


5. Quando a China alcançará o produto dos Estados 
Unidos? Em 2006, o produto dos Estados Unidos 
foi de US$ 13,2 trilhões, ao passo que o da China foi 
de US$ 2,8 trilhões. Suponha que, a partir de agora, o 
produto da China cresça a uma taxa anual de 8,8% ao 
ano (aproximadamente o que aconteceu na última dé- 
cada), enquanto o produto dos Estados Unidos cresce 
a uma taxa anual de 3,4% ao ano. 


a. Sob essas hipóteses, use uma planilha para colo- 
car em um gráfico o produto norte-americano e o 
chinês nos próximos cem anos. Quantos anos serão 
necessários para que a China tenha um nível de 
produto igual ao dos Estados Unidos? 


b. QuandoaChinaalcançar o produtototaldos Estados 
Unidos, os moradores do país asiático terão o mes- 
mo padrão de vida dos norte-americanos? Explique. 


Explorando mais 
6. Recessões norte-americanas pós-guerra 


Esta questão examina as recessões nos últimos 40 anos. 
Para trabalhar este problema, primeiro obtenha dados 
trimestrais sobre o crescimento do produto norte- 
-americano no período 1960-2006 no site <www.bea. 
gov>. Procure o link “Interactive Data” e, em seguida, 
“National Income and Product Accounts” (NIPA). Lo- 
calize a Tabela NIPA 1.1.6. Se tiver dificuldades para 
encontrar, digite “NIPA 1.1.6 Table” na caixa de busca 


É, LEITURA ADICIONAL 


A melhor maneira de acompanhar os eventos 
e debates econômicos atuais é ler The Economist, re- 
vista semanal publicada na Inglaterra. Os artigos da 


Ê ArênDicE: ONDE ACHAR OS NÚMEROS 


O objetivo deste apêndice é ajudá-lo a encontrar os 
números que você está procurando, seja a inflação da Ma- 
lásia no último ano, o consumo nos Estados Unidos em 
1959 ou o desemprego da Irlanda na década de 1980. 
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do site. Procure os dados trimestrais em dólares enca- 
deados de 2000. Copie os dados para seu programa de 
planilha preferido e coloque em um gráfico as taxas 
trimestrais de crescimento do PIB de 1960 a 2006. Em 
algum dos trimestres houve crescimento negativo? 
Com base na definição-padrão, de que ocorre recessão 
quando há dois trimestres consecutivos de crescimen- 
to negativo, responda às seguintes questões: 


a. Quantas recessões a economia dos Estados Unidos 
enfrentou desde 1970? 


b. Quantos trimestres cada recessão durou? 


c. Em termos de duração e magnitude, quais foram as 
duas recessões mais graves? 


Enquanto preparávamos este livro, os dados para 2001 
e 2002 não indicavam dois trimestres consecutivos de 
crescimento negativo. Portanto, pela definição tra- 
dicional, não houve recessão em 2001. No entanto, o 
National Bureau of Economic Research (NBER), que 
identifica recessões segundo um conjunto mais abrangen- 
te de critérios, aponta o período de março a novembro 
de 2001 como uma recessão. A maioria dos macroeco- 
nomistas, porém, baseia-se na identificação de recessões 
do NBER. Exploraremos o desempenho da economia 
norte-americana em 2001-2002 em questões futuras. 


7. Com base na questão 6, enumere os trimestres em que a 
economia dos Estados Unidos enfrentou um crescimen- 
to negativo do produto a partir da década de 1970. Visi- 
te o site do Bureau of Labor Statistics (<www.bls.gov>), 
clique na aba “National” e, então, em “National Unem- 
ployment Rate”; em seguida localize “Detailed CPS 
Statistics”. Clique em “Historical Data” e, depois, em 
“Employment Status of the Civilian Noninstitutional 
Population”. Faça o download dos dados sobre a taxa de 
desempregomensalparaoperíodo1970-2006.Certifique- 
-sede que todasas séries estejam ajustadas sazonalmente. 


a. Examine cada recessão a partir de 1970. Qual era a 
taxa de desemprego no primeiro mês do primeiro 
trimestre de crescimento negativo? Qual era a taxa 
de desemprego no último mês do último trimestre 
de crescimento negativo? Em quanto cresceu? 


b. Que recessão apresentou o maior aumento da taxa 
de desemprego? Para fins de comparação, quanto 
cresceu a taxa de desemprego de janeiro de 2001 a 
janeiro de 2002? 


revista são atualizados, bem escritos, espirituosos e for- 
temente opinativos. Não deixe de ler essa publicação 
com regularidade. 


Para uma visão rápida dos números atuais 
Amelhor fonte para os números mais recentes de pro- 

duto, desemprego, inflação, taxas de câmbio, taxas de juros 

e preços de ações de um grande número de países são as 
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últimas quatro páginas da The Economist. O site da revista 
(<www.economist.com>) libera conteúdo de leitura para 
qualquer leitor, inclusive para quem não assinar a revista. 
Uma boa fonte para dados recentes sobre a economia 
norte-americana é o National Economic Trends, publicado 
mensalmente pelo Federal Reserve Bank de Saint Louis 
(<wwuw.research.stlouisfed.org/publications/net/>). 


Mais informações sobre a economia dos 
Estados Unidos 

Para uma apresentação pormenorizada dos dados 
mais recentes, veja o Survey of Current Business, publicado 
mensalmente pelo U.S. Department of Commerce, Bureau 
of Economic Analysis (<www.bea. gov>). O Survey of Cur- 
rent Business de abril de 1996 inclui um guia do usuário 
para as estatísticas publicadas pelo Bureau of Economic 
Analysis. Ele contém informações sobre os dados disponí- 
veis, sua forma e o preço (a maioria é gratuita). 

Uma vez ao ano o Economic Report of the President, 
redigido pelo Conselho de Assessores Econômicos e pu- 
blicado pelo U.S. Government Printing Office, de Wa- 
shington, DC, apresenta uma descrição da evolução atual 
da economia norte-americana, bem como dados relati- 
vos às principais variáveis macroeconômicas, em séries 
frequentemente a partir da década de 1950. (Os qua- 
dros estatísticos do relatório podem ser encontrados em 
<WWww.gpoaccess.gov/eop/>). 

A referência-padrão para as contas nacionais dos Es- 
tados Unidos é a publicação National Income and Product 
Accounts of the United States, volume 1, 1929-1958, e volu- 
me 2, 1959-1994, editada pelo U.S. Department of Com- 
merce, Bureau of Economic Analysis (<www.bea.gov>). 

Para dados sobre praticamente tudo, incluindo da- 
dos econômicos, uma fonte preciosa é o Statistical Abstract 
of the United States, publicado anualmente pelo U.S. De- 
partment of Commerce, Bureau of the Census (<www. 
census.gov/prod/www/statistical-abstract.html>). 


Dados para outros países 

A OCDE (<www.oecd.org>) congrega a maioria dos 
países ricos do mundo, já enumerados neste capítulo. A 
entidade divulga três publicações úteis, todas disponíveis 
eletronicamente. 

A primeira é o OECD Economic Outlook, uma publica- 
ção semestral. Além de apresentar questões macroeconô- 
micas atuais e evoluções, inclui um apêndice com dados 
relativos a muitas variáveis macroeconômicas. Os dados, 
em geral, remontam à década de 1980 e são apresentados 
de modo consistente tanto ao longo do tempo quanto en- 
tre países. Um banco de dados mais completo está dispo- 
nível em CD-ROM, que inclui as variáveis macroeconô- 
micas mais importantes para todos os países da OCDE, 
de modo geral remontando à década de 1960. Os dados 
também estão disponíveis no site da OCDE. 


A segunda é o OECD Employment Outlook, editado 
anualmente. Trata mais especificamente de questões e nú- 
meros relativos ao mercado de trabalho. 

Ocasionalmente, a OCDE reúne dados atuais e his- 
tóricos e publica OECD Historical Statistics. A edição mais 
recente é Historical Statistics, 1970-2000, de 2001. 

Já as publicações do FMI (localizado em Washington, 
DC) possuem a vantagem de cobrir um grande número 
de países (<www.imf.org>). Uma publicação particular- 
mente útil é a World Economy Outlook, publicada duas 
vezes ao ano e que descreve as principais evoluções no 
mundo e em países específicos. Séries selecionadas asso- 
ciadas à Outlook estão disponíveis no site do FMI (<www. 
imf.org/external/data.htm>). 


Estatísticas históricas 

Para estatísticas históricas no longo prazo para os Es- 
tados Unidos, a fonte oficial é o Historical Statistics of the 
United States, Colonial Times to 1970, partes 1 e 2, publicado 
pelo U.S. Department of Commerce, Bureau of the Census 
(<www.census.gov/prod/www/abs/statab.html>). 

Para estatísticas históricas de longo prazo relativas 
a vários países, uma fonte de dados preciosa é o livro de 
Angus Maddison Monitoring the World Economy, 1820 -1992 
(Development Centre Studies, OCDE, Paris, 1995). Esse 
estudo apresenta dados que remontam a 1820 e abrange 
56 países. Duas outras perspectivas mais longas e abran- 
gentes são dadas em The World Economy — a Millenial 
Perspective (Development Centre Studies, OCDE, 2001) 
e The World Economy: Historical Statistics (Development 
Centre Studies, OCDE, 2004), ambas de Angus Maddison. 


Questões macroeconômicas atuais 

A Internet é uma vasta fonte de informações e co- 
mentários sobre questões macroeconômicas atuais. Além 
do site da The Economist mencionado anteriormente, ou- 
tros dois bastante úteis são: 

O site do Morgan Stanley, com comentários diários 
sobre eventos macroeconômicos (<www.morganstanley. 
com/views/index.html>). 

O site da RGE Monitor (sigla em inglês para Roubini 
Global Economics) mantido por Nouriel Roubini (<www. 
rgemonitor.com>) oferece um grande conjunto de ende- 
reços para artigos e discussões sobre questões macroeco- 
nômicas (é necessário fazer uma assinatura). 

Finalmente, se você ainda não encontrou aquilo que 
estava procurando, um site mantido por Bill Goffe, da 
SUNY University (<www.rfe.org>), disponibiliza não só 
muito mais fontes de dados como também notícias econô- 
micas em geral, desde artigos a piadas, além de informa- 
ções sobre empregos para economistas e blogs. 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 2.1 enfoca o produto agrega- 
do e mostra como podemos examiná-lo 
sob a ótica da produção e sob a ótica 
da renda. 


A Seção 2.2 enfoca a taxa de desem- 
prego e a taxa de inflação. 


À Seção 2.3 apresenta os três concei- 
tos principais em torno dos quais este 
livro está organizado: 


= O curto prazo — o que acontece na 


economia de ano para ano. 


O médio prazo — o que acontece 
na economia em aproximadamente 


uma década. 


O longo prazo — o que acontece na 


economia em meio século ou mais. 





CAPÍTULO 2 


Um giro pelo livro 


ermos como produto, desemprego e inflação aparecem todos 
os dias nos jornais e noticiários da televisão. Portanto, 
quando os mencionei no Capítulo 1, você já tinha ideia do 
que eu estava falando. Agora, precisamos defini-los de maneira 
mais precisa, e isso é o que farei nas duas primeiras seções deste 
capítulo. 
Com base nos conceitos de curto, médio e longo prazos, 
apresentados na Seção 2.3, a Seção 2.4 fornece o itinerário para 
o restante do livro. 


FXE Produto agregado 


Os economistas interessados na atividade econômica no 
século XIX ou durante a Grande Depressão não dispunham de 
uma medida da atividade agregada (agregada é a palavra que 
os macroeconomistas usam para se referir a um total) em 
que se basear. Tinham de compilar informações dispersas, 
como os carregamentos de minério de ferro ou as vendas das 
lojas de departamentos, para tentar inferir o que estava acon- 
tecendo na economia como um todo. 

Somente após o fim da Segunda Guerra Mundial as con- 
tas de renda e produto nacional! (ou, abreviadamente, contas 
nacionais) foram unificadas. Medidas de produto agregado 
são publicadas regularmente nos Estados Unidos desde outu- 
bro de 1947 — você encontrará medidas de produto agregado 
para períodos anteriores, mas elas foram construídas retros- 
pectivamente. 

Como qualquer sistema contábil, as contas nacionais em 
primeiro lugar definem os conceitos e então constroem medi- 
das correspondentes a esses conceitos. Basta examinar as es- 
tatísticas de países que ainda não desenvolveram essas contas 
para entender como são cruciais para a precisão e a consis- 
tência. Em sua ausência, números que deveriam ser somados 
não o são; tentar entender o que está acontecendo é como cal- 
cular o saldo do talão de cheques dos outros. Não é minha in- 
tenção sobrecarregá-lo aqui com os detalhes da contabilidade 
nacional, mas, como você precisará ocasionalmente saber a 
definição de uma variável e como as variáveis se relacionam 
entre si, o Apêndice 1, ao final do livro, oferece a estrutura 


1 Dois economistas, Simon Kuznets, da Universidade de Harvard, e Richard 
Stone, da Universidade de Cambridge, receberam o Prêmio Nobel por suas 
contribuições ao desenvolvimento das contas de renda e produto nacional — uma 
enorme realização intelectual e empírica. 
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Você poderá encontrar 
às vezes outra expressão, 
produto nacional 

bruto, ou PNB. Há uma 
diferença sutil entre 
“interno” e “nacional” 

e, portanto, entre PIB e 
PNB. Examinaremos essa 
diferença no Capítulo 18 
(e também no Apêndice 1, 
ao final do livro). Por ora, 
você pode ignoré-la. 


Na verdade, a produção 
de aço requer não 
apenas operários e 
máquinas, mas também 
eletricidade, minério de 
ferro e outros materiais. 
Devemos ignorar esses 
outros insumos para 
tornar o exemplo mais 
simples. 


Produto intermediário é 
um bem empregado na 
produção de outro bem. 
Alguns bens podem 

ser tanto finais como 
intermediários. 

Batatas vendidas 
diretamente aos 
consumidores são 

bens finais. Batatas 
utilizadas para produzir 
batatinhas fritas são 
bens intermediários. 
Você consegue pensar 
em outros exemplos? 


contábil básica utilizada atualmente nos Estados Unidos (e, com pequenas variações, na 
maioria dos outros países). Esse apêndice lhe será útil sempre que quiser examinar dados 
econômicos. 


PIB: produção e renda 


A medida do produto agregado nas contas nacionais é o produto interno bruto, ou 
PIB. Para entender como o PIB é calculado, o melhor é utilizar um exemplo simples. Con- 
sidere uma economia composta apenas por duas empresas: 


m Aempresa 1 produz aço, empregando operários e utilizando máquinas para pro- 
duzi-lo. Ela vende o aço por US$ 100 para a empresa 2, que fabrica automóveis. A 
empresa 1 paga um salário de US$ 80 a seus trabalhadores, e os US$ 20 restantes 
são seu lucro. 


m Aempresa2 compra aço o utiliza, junto com trabalhadores e máquinas, para pro- 
duzir automóveis. As receitas de vendas de automóveis são de US$ 200. Desse total, 
US$ 100 destinam-se ao pagamento do aço e US$ 70 aos trabalhadores, restando 
US$ 30 de lucro. 


Podemos resumir todas essas informações em uma tabela: 


Siderúrgica (Empresa 1) Montadora (Empresa 2) 
Receitas de vendas US$ 100 | Receitas de vendas US$ 200 
Despesas US$ 80 Despesas US$ 170 

Salários US$ 80 Salários US$ 70 
Compras de aço US$ 100 
Lucro US$ 20 | Lucro US$ 30 


Você definiria produto agregado como a soma dos valores de todos os bens produzi- 
dos nesta economia — US$ 100 da produção de aço e US$ 200 da produção de automóveis, 
totalizando US$ 300? Ou você definiria produto agregado apenas como o valor dos auto- 
móveis, que é igual a US$ 200? 

Algumas ideias sugerem que a resposta certa deve ser US$ 200. Por quê? Porque o aço 
é um bem intermediário utilizado na montagem de carros. Uma vez que contabilizamos a 
produção dos automóveis, não queremos também contabilizar a produção dos bens utili- 
zados para fabricar esses automóveis. 

Isso motiva a primeira definição de PIB: 


1. OPIBéo valor dos bens e serviços finais produzidos em uma economia em um 

dado período. 

A palavra importante aqui é finais. Queremos contabilizar apenas a produção de 
bens finais, e não de bens intermediários. Podemos examinar esse exemplo de outra ma- 
neira. Suponha que tenha havido a fusão das duas empresas e que agora a venda de aço 
ocorra dentro da nova empresa e não seja mais registrada. A tabela a seguir mostra a 
contabilidade dessa nova empresa: 


Companhia siderúrgica e montadora 


Receitas de vendas US$ 200 
Despesas (salários) US$ 150 
Lucro US$ 50 


Tudo o que vemos é uma única empresa que vende automóveis por US$ 200, paga aos 
trabalhadores US$ 80 + US$ 70 = US$ 150 e aufere US$ 20 + US$ 30 = US$ 50 de lucro. A 
medida de US$ 200 permaneceria inalterada — como de fato deve ser. Não queremos que 
nossa medida de produto agregado dependa da decisão de fusão das empresas. 

Essa primeira definição nos fornece uma forma de calcular o PIB: pelo registro e soma 
da produção de bens finais — e é esse aproximadamente o modo como são reunidos hoje 
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os números reais do PIB. Mas a definição também sugere uma segunda forma de calcular 
e pensar sobre o PIB. 


2. O PIBéasoma dos valores adicionados na economia em um dado período. 

O termo valor adicionado significa exatamente o que sugere. O valor adicionado por 
uma empresa é definido como o valor de sua produção menos o valor dos bens intermediá- 
rios que ela utiliza na produção. 

Em nosso exemplo de duas empresas, a siderúrgica não utiliza bens intermediários. 
Seu valor adicionado é simplesmente igual ao valor do aço que produz, US$ 100. A monta- 
dora, entretanto, usa o aço como um bem intermediário. Portanto, o valor adicionado pela 
montadora é igual ao valor dos automóveis que produz menos o valor do aço utilizado na 
produção, US$ 200 — US$ 100 = US$ 100. O valor adicionado total da economia, ou PIB, é 
US$ 100 + US$ 100 = US$ 200. Note que o valor adicionado agregado permaneceria o mes- 
mo se houvesse a fusão da siderúrgica e da montadora em uma única empresa. Nesse caso, 
não veríamos nenhum bem intermediário produzido — o aço seria produzido e utilizado 
na fabricação dos automóveis dentro da única empresa —, e o valor adicionado por essa 
empresa seria simplesmente o valor dos carros produzidos, ou seja, US$ 200. 

Essa definição nos dá uma segunda forma de pensar sobre o PIB. Juntas, as duas 
definições implicam que o valor dos bens e serviços finais (a primeira definição do PIB) 
pode também ser considerado como a soma dos valores adicionados por todas as empresas 
na economia (a segunda definição do PIB). 

Até agora, vimos o PIB sob a ótica da produção. Outro modo de examinar o PIB é sob 
a ótica da renda. Voltemos a nosso exemplo e pensemos sobre a receita que sobra para 
uma empresa depois que ela pagou pelos seus bens intermediários. Parte da receita é 
destinada ao pagamento dos trabalhadores — esse componente é chamado de renda do 
trabalho. O restante vai para a empresa — esse componente é chamado de renda do capital 
ou renda do lucro. 

Dos US$ 100 de valor adicionado pela siderúrgica, US$ 80 vão para os trabalhadores 
(renda do trabalho) e os US$ 20 restantes, para a empresa (renda do capital). Dos US$ 100 
de valor adicionado pela montadora, US$ 70 vão para renda do trabalho e US$ 30, para 
renda do capital. Para a economia como um todo, a renda do trabalho é igual a US$ 150 
(US$ 80 + US$ 70) e a renda do capital é igual a US$ 50 (US$ 20 + US$ 30). O valor adicio- 
nado é igual à soma da renda do trabalho com a renda do capital, isto é, US$ 200 (US$ 150 
+ US$ 50). Isso motiva a terceira definição do PIB. 


3. O PIB é a soma das rendas na economia em um dado período. 

Em nosso exemplo, a renda do trabalho é responsável por 75% do PIB, e a renda do 
capital, por 25%. A Tabela 2.1 mostra a decomposição do valor adicionado entre os diferen- 
tes tipos de renda nos Estados Unidos em 1960 e 2006. Ela inclui uma categoria de renda 
que não tínhamos em nosso exemplo, impostos indiretos. Impostos indiretos são as receitas 
pagas ao governo na forma de impostos sobre vendas. (Em nosso exemplo, esses impostos 
indiretos eram iguais a zero.) A tabela mostra que a renda do trabalho é responsável por 
64% do PIB dos Estados Unidos, a renda do capital é responsável por 29% e os impostos 
indiretos respondem pelos 7% restantes. As proporções não mudaram muito desde 1960. 

Resumindo: você pode considerar o produto agregado — o PIB — sob três óticas di- 
ferentes, embora equivalentes: 


m Sob a ótica da produção — o PIB é igual ao valor dos bens e serviços finais produzi- 
dos na economia em dado período. 


m Ainda sob a ótica da produção — o PIB é a soma dos valores adicionados na econo- 
mia em um dado período. 


m Sob a ótica da renda — o PIB é a soma das rendas na economia em um dado período. 


TABELA 2.1 A composição do PIB segundo tipo de renda, 1960 e 2006 


1960 2006 
Renda do trabalho 66% 64% 
Renda do capital 26% 29% 
Impostos indiretos 8% 7% 


Fonte: Survey of Current Business, abr. 2007. 
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Duas lições a lembrar: 

1. O PIB é a medida 
do produto agregado, 
que podemos considerar 
sob a ótica da produção 
(produto agregado) ou 
sob a ótica da renda 
(renda agregada). 

2. O produto agregado 
e a renda agregada são 
sempre iguais. 
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Atenção! As pessoas 
em geral usam 
nominal para denotar 
quantias pequenas. Os 
economistas usam o 
termo “nominal” para 
variáveis expressas 

em preços correntes. 

E certamente não se 
referem a montantes 
pequenos. Os números 
em geral estão na casa 
dos bilhões ou trilhões 
de dólares. 


Para verificar isso, 
calcule o PIB real em 
dólares de 2001 e 
depois calcule as taxas de 
crescimento entre 1999 
e 2000 e entre 2000 e 
2001. 


PIB nominal e real 


Em 2006, o PIB dos Estados Unidos foi de US$ 13.246 bilhões, comparado aos US$ 526 
bilhões em 1960. O produto norte-americano foi de fato 25 vezes maior em 2006 do que 
em 1960? Obviamente, não: muito desse aumento reflete mais uma alta nos preços do 
que um aumento das quantidades produzidas. Isso nos leva à distinção entre PIB nomi- 
nal e PIB real. 

O PIB nominal é a soma das quantidades de bens finais multiplicadas por seus preços 
correntes. Essa definição deixa claro que o PIB nominal aumenta ao longo do tempo por 
dois motivos: 


m A produção da maioria dos bens aumenta ao longo do tempo. 
m Os preços da maioria dos bens também aumentam ao longo do tempo. 


Se nossa intenção é medir a produção e sua variação ao longo do tempo, precisamos 
eliminar o efeito do aumento de preços em nossa medida do PIB. E por isso que o PIB real é 
calculado como a soma das quantidades de bens finais multiplicadas por preços constantes 
(em vez de preços correntes). 

Se a economia produzisse apenas um tipo de bem final — por exemplo, um modelo de 
automóvel em particular — seria fácil calcular o PIB real: usaríamos o preço do automóvel 
em um dado ano e, então, multiplicaríamos esse valor pela quantidade de automóveis 
produzidos a cada ano. Um exemplo nos ajudará a compreender melhor. Considere uma 
economia que produz somente carros — e, para evitar questões sobre as quais falaremos 
mais adiante, considere que o mesmo modelo é produzido todos os anos. Suponha, por 
exemplo, que o número de automóveis produzidos e seus preços em três anos sucessivos 
fossem: 


es Quantidade de Preço dos PIB nominal PIB real (em 
automóveis automóveis dólares de 2000) 
1999 10 US$ 20.000 US$ 200.000 US$ 240.000 
2000 12 US$ 24.000 US$ 288.000 US$ 288.000 
2001 13 US$ 26.000 US$ 338.000 US$ 312.000 


O PIB nominal, que é igual à quantidade de automóveis multiplicada por seus preços, 
sobe de US$ 200.000 em 1999 para US$ 288.000 em 2000 — um aumento de 44% — e de 
US$ 288.000 em 2000 para US$ 338.000 em 2001 — um aumento de 17%. 


m Para calcular o PIB real, precisamos multiplicar o número de automóveis produ- 
zidos a cada ano por um preço comum. Suponha que utilizamos o preço do auto- 
móvel em 2000 como o preço comum. Esse enfoque nos dá, na verdade, o PIB real 
em dólares de 2000. 


m Usando esse enfoque, o PIB real de 1999 (em dólares de 2000) é igual a 10 auto- 
móveis x US$ 24.000 por automóvel = US$ 240.000. O PIB real de 2000 (em dóla- 
res de 2000) é igual a 12 automóveis x US$ 24.000 por automóvel = US$ 288.000, 
igual ao PIB nominal de 2000. O PIB real de 2001 (em dólares de 2000) é igual a 
13 x US$ 24.000 = US$ 312.000. Logo, o PIB real aumentou de US$ 240.000 em 
1999 para US$ 288.000 em 2000 — um aumento de 20% — e de US$ 288.000 em 2000 
para US$ 312.000 em 2001 — um aumento de 8%. 


= Qual seria a diferença nos resultados se tivéssemos decidido calcular o PIB 
real usando o preço de um automóvel de, por exemplo, 2001 em vez de 2000? 
Obviamente, o nível do PIB real em cada ano seria diferente (porque os preços 
de 2001 não são os mesmos de 2000), mas sua taxa de variação ano a ano seria 
a mesma. 


O problema do cálculo do PIB real na prática é que há, obviamente, mais de um bem 
final. O PIB real deve ser definido como uma média ponderada da produção de todos os 
bens finais, o que nos leva à questão de que pesos atribuir para esse cálculo. 

Os preços relativos dos bens poderiam parecer seus pesos naturais. Se um bem custa 
duas vezes mais por unidade que outro, esse bem deveria obviamente contar duas vezes 
mais do que o outro no cálculo do PIB real. Mas isso levanta a seguinte questão: e se, como 
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frequentemente ocorre, os preços relativos mudarem ao longo do tempo? Deveríamos es- 
colher os preços relativos em um dado ano como peso ou deveríamos mudar o peso ao 
longo do tempo? Uma discussão mais aprofundada dessas questões e da forma como o PIB 
real nos Estados Unidos é calculado foi incluída no Apêndice ao final deste capítulo. O que 
você precisa saber neste momento é que a medida do PIB real nas contas nacionais dos Es- 
tados Unidos utiliza pesos que refletem os preços relativos que mudam ao longo do tempo. 
Amedida é denominada PIB real em dólares encadeados (de 2000) — 2000" porque, como 
em nosso exemplo anterior, este é o ano em que, por construção, o PIB real é igual ao PIB 
nominal. É a melhor medida do produto da economia dos Estados Unidos e sua trajetória 
mostra como o produto norte-americano cresceu ao longo do tempo. 

A Figura 2.1 mostra graficamente a evolução tanto do PIB real como do PIB nominal 
nos Estados Unidos desde 1960. Por construção, os dois são iguais em 2000. Como a figura 
mostra, o nível do PIB real de 2006 foi cerca de quatro vezes e meia o nível de 1960 — um 
aumento considerável, porém muito menor do que o aumento de 25 vezes do PIB nominal 
no mesmo período. A diferença entre os dois resultados se deve ao aumento de preços no 
período. 

Ambos os termos — PIB nominal e PIB real — têm muitos sinônimos, e você os encon- 
trará em suas leituras. 


= O PIB nominal também é chamado de PIB em dólares ou PIB em dólares corren- 
tes (ou, ainda, PIB em moeda corrente). 


= O PIB real também é chamado de PIB em termos de bens, PIB em dólares cons- 
tantes (ou PIB em moeda constante), PIB ajustado pela inflação ou PIB em dóla- 
res de 2000 (ou PIB em moeda de 2000) — se o ano em que o PIB real é igualado ao 
PIB nominal for 2000, como acontece nos Estados Unidos nesse momento. 


Nos próximos capítulos, a menos que especificado de outro modo, 
m PIB se referirá ao PIB real, e Y, representará o PIB real no ano t. 


= PIB nominal e as variáveis medidas em dólares correntes (ou em qualquer ou- 
tra moeda corrente) serão representados por um cifrão na frente do valor — por 
exemplo, $Y, representará o PIB nominal no ano t. 
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PIB: nível versus taxa de crescimento 


Até aqui, concentramo-nos no PIB real. Esse número é importante, pois reflete o ta- 
manho da economia de um país. Um país cujo PIB é o dobro do de outro país é economica- 
mente duas vezes maior do que o outro país. O nível do PIB real per capita, a razão entre 
o PIB real e a população do país, é tão ou mais importante do que o PIB real. Ele nos dá o 
padrão de vida médio do país. 
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Suponha que o PIB real 
fosse medido em dólares 
de 2006, em vez de 
dólares de 2000. Onde 
seria a interseção no 
gráfico das curvas de 
PIB nominal e PIB real? 


PIB nominal e real dos 
Estados Unidos desde 1960 


De 1960 a 2006, o PIB 
nominal aumentou 25 
vezes. O PIB real aumentou 
4,5 vezes. 


Atenção! É preciso 
tomar cuidado com 
o procedimento de 
comparação: lembre- 
-se da discussão no 
Capítulo 1, sobre 

o padrão de vida 

na China. Você vai 
aprender mais sobre 
isso no Capítulo 10. 
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Ao avaliar o desempenho de uma economia de ano para ano, os economistas se con- 
centram na taxa de crescimento do PIB real, ou seja, no crescimento do PIB. Períodos de 
crescimento positivo do PIB são chamados de expansão, e os de crescimento negativo, 
de recessão. 

A Figura 2.2 mostra a evolução do crescimento do PIB nos Estados Unidos a par- 
tir de 1960. O crescimento do PIB no ano t é iguala (Y,- Y, ))/Y, . A figura mostra 
como a economia norte-americana passou por uma série de expansões, interrompi- 
das por curtas recessões. Observe em particular os últimos 15 anos. Note como uma 
recessão no início da década de 1990 deu lugar a um longo período de expansão de 
1992 a 2000. Em 2001, o crescimento foi positivo, porém muito baixo. O crescimento 
aumentou desde então. No momento, a economia dos Estados Unidos experimenta 
uma expansão. 

A figura levanta uma questão. Sabendo-se que o crescimento do PIB foi positivo 
em 2001, por que se diz que a economia dos Estados Unidos passou por uma reces- 
são naquele ano? Porque os economistas avaliam o crescimento do PIB trimestre a 
trimestre em vez de ano a ano. Não existe uma definição oficial para se identificar o 
que constitui uma recessão, mas a convenção é a de se referir a uma recessão se a eco- 
nomia passar por pelo menos dois trimestres consecutivos de crescimento negativo. 
Embora o crescimento do PIB tenha sido positivo em 2001 como um todo, foi negati- 
vo durante os três primeiros trimestres do ano; portanto, 2001 se qualifica como uma 
recessão (suave). 


7 Et, 
6 — Taxa de crescimento do PIB 
dos Estados Unidos desde 
; 1960 
Desde 1960, a economia 
ã dos Estados Unidos passou 


por uma série de expansões 
interrompidas por curtas 
recessões. 
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Um problema complexo no cálculo do PIB real 
está em como lidar com as mudanças na qualidade de 
bens existentes. Uma das situações mais difíceis é a 
dos computadores. Seria claramente um absurdo su- 
por que a qualidade de um computador pessoal em 
2007 é a mesma de um computador pessoal produzi- 
do em 1981 (ano em que a IBM lançou o PC). O mes- 
mo montante de dinheiro pode certamente comprar 
muito mais poder computacional em 2007 do que em 
1981. Mas quanto mais? Um computador de 2007 ofe- 


rece dez, cem ou mil vezes os serviços computacionais 
de um computador de 1981? Como devemos levar em 
conta as melhorias na velocidade interna, nos tama- 
nhos da memória RAM e do disco rígido, bem como 
o fato de os computadores de 2007 poderem acessar a 
Internet, e assim por diante? 

O enfoque utilizado pelos economistas para fa- 
zer ajustes por causa dessas melhorias é examinar o 
mercado de computadores e como ele avalia os com- 
putadores com diferentes características em um dado 


ano. Por exemplo, suponha que a evidência de pre- 
ços de diferentes modelos no mercado mostre que as 
pessoas estão dispostas a pagar 10% a mais por um 
computador com uma velocidade de 3 GHz (3.000 
megahertz) do que um com 2 GHz. (A primeira edi- 
ção deste livro, publicada em 1996, comparou com- 
putadores com velocidades de 50 e 16 megahertz, 
respectivamente. É um bom exemplo de avanço 
tecnológico.) Suponha que todos os computadores 
novos neste ano tenham uma velocidade de 3 GHz, 
comparados a 2 GHz do ano passado. Suponha ain- 
da que o preço em dólares dos computadores novos 
deste ano seja igual ao preço em dólares dos compu- 
tadores novos do ano passado. Assim sendo, os eco- 
nomistas encarregados do cálculo do preço ajustado 
dos computadores chegarão à conclusão de que os 
computadores novos estão, na verdade, 10% mais ba- 
ratos neste ano do que no ano passado. 

Esse enfoque, que trata os bens como um con- 
junto de características — nesse caso, velocidade, 
memória etc. —, cada uma com um preço implícito, é 
chamado de precificação hedônica (hedone significa 
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“prazer” em grego). A precificação hedônica é usada 
pelo Departamento de Comércio dos Estados Uni- 
dos, que calcula o PIB real, para estimar as alterações 
nos preços de bens complexos e de mudança rápida, 
tal como os automóveis e computadores. Com base 
nesse enfoque, o Departamento de Comércio estima 
que, para um dado preço, a qualidade dos computa- 
dores novos aumentou em média 18% ao ano desde 
1981. Posto de outra maneira, um computador pessoal 
típico em 2007 oferece 1,18% = 74 vezes os serviços 
computacionais que um computador pessoal típico 
oferecia em 1981. 

Os computadores não só oferecem mais servi- 
ços como também ficaram mais baratos, pois o preço 
em dólares caiu cerca de 10% ao ano desde 1981. As 
informações deste parágrafo e do anterior implicam 
que o preço ajustado pela qualidade vem caindo a 
uma taxa média de 18% + 10% = 28% ao ano. Em ou- 
tras palavras, cada dólar gasto em um computador 
hoje compra 1,28% = 613 vezes mais serviços compu- 
tacionais do que um dólar gasto em um computador 
em 1981. 





2.2 | Outras variáveis macroeconômicas importantes 


Por ser uma medida da atividade agregada, o PIB é, obviamente, a principal variável 
macroeconômica. Duas outras variáveis — desemprego e inflação — revelam outros aspec- 
tos importantes do desempenho de uma economia. 


Taxa de desemprego 


Vamos começar com algumas definições. Emprego é o número de pessoas que têm 
trabalho. Desemprego é o número de pessoas que não têm trabalho, mas estão à procura 
de um. Força de trabalho é a soma de emprego e desemprego: 


L = N + Uu 


Força detrabalho = Emprego + Desemprego 


A taxa de desemprego é a razão entre o número de pessoas desempregadas e o núme- 
ro de pessoas na força de trabalho: 
Uu 


u=—— 


L 


Taxa de desemprego Desemprego/Força de trabalho 


O cálculo da taxa de desemprego é menos óbvio do que você imagina. Determinar se 
alguém está empregado é fácil, porém, determinar se alguém está desempregado é mais 
difícil. De acordo com a definição anterior, para ser considerada desempregada uma pes- 
soa deve atender a duas condições: (1) deve estar sem trabalho e (2) deve estar procurando 
algum trabalho. A segunda condição é a mais difícil de avaliar. 

Até a década de 1940 nos Estados Unidos — e até mais recentemente na maioria 
dos países —, o número de pessoas registradas nas agências de desemprego constituía 
a única fonte disponível de dados sobre o desemprego e, portanto, apenas essas pessoas 
eram contadas como desempregadas. Esse sistema levou a uma medida ruim do desem- 
prego. O número de pessoas procurando por emprego que efetivamente se registraram 
nessas agências variou tanto entre os países como ao longo do tempo. Os que não tinham 
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Desde o começo da 
reforma econômica na 
Europa oriental, no início 
da década de 1990, o 
desemprego aumentou 
drasticamente. Mas 
igualmente drástica foi 

a queda das taxas de 
atividade. Na Polônia, 
em 1990, 70% da queda 
no emprego deveu-se 

a aposentadorias 
antecipadas — pessoas 
que saíram da força 

de trabalho em 

vez de se tornarem 
desempregadas. 


Taxa de desemprego nos 
Estados Unidos desde 1960 


Desde 1960, a taxa de 
desemprego dos Estados 
Unidos tem flutuado entre 
3% e 10%, declinando 
durante expansões e 
aumentando durante 
recessões. 





nenhum incentivo para se registrar — por exemplo, os que já haviam recebido o seguro- 
-desemprego a que tinham direito — dificilmente perdiam tempo indo às agências locais 
de desemprego e, portanto, não entravam na contagem. Países com um seguro-desempre- 
go menos generoso provavelmente possuem menos pessoas desempregadas se registran- 
do e, em consequência, uma menor taxa de desemprego medida. 

Hoje, a maioria dos países ricos se apoia em amplas pesquisas domiciliares para cal- 
cular a taxa de desemprego. Nos Estados Unidos, essa pesquisa é chamada de Current Po- 
pulation Survey (CPS), e baseia-se na entrevista mensal realizada com 50.000 domicílios. 
A pesquisa classifica uma pessoa como empregada se ela tiver um trabalho no momento 
da entrevista, e como desempregada se ela não tiver trabalho mas estiver procurando uma 
vaga nas últimas quatro semanas. A maioria dos países adota uma definição semelhante de 
desemprego. Nos Estados Unidos, estimativas baseadas na pesquisa CPS mostram que, em 
2006, cerca de 144,4 milhões de pessoas estavam empregadas e 7 milhões estavam desem- 
pregadas. Portanto, a taxa de desemprego era de 7/(144,4 + 7) = 4,6%. 

Note que apenas as pessoas que estão procurando trabalho são contadas como desem- 
pregadas; aquelas que não têm um trabalho e não procuram uma vaga são contadas como 
fora da força de trabalho. Quando o desemprego está alto, alguns dos desempregados 
desistem de procurar por um trabalho e, por isso, não são mais contados como desempre- 
gados. Essas pessoas são conhecidas como pessoas desalentadas. Um exemplo extremo: se 
todos os trabalhadores sem emprego desistissem de procurar uma vaga, a taxa de desem- 
prego seria zero e se tornaria um indicador muito ruim do que está acontecendo no mer- 
cado de trabalho. Esse exemplo é demasiadamente extremo; na prática, quando há uma 
desaceleração da economia, normalmente se observam tanto um aumento do desemprego 
como um aumento do número de pessoas que saem da força de trabalho. De maneira 
equivalente, uma taxa de desemprego mais alta geralmente está associado a uma taxa de 
atividade mais baixa, definida como a razão entre a força de trabalho e a população total 
em idade ativa. 

A Figura 2.3 mostra a evolução do desemprego nos Estados Unidos a partir de 1960. 
Desde 1960, a taxa de desemprego norte-americana tem flutuado entre 3% e 10%, declinan- 
do durante expansões e aumentando durante recessões. Note, em especial, como a taxa de 
desemprego aumentou durante a recessão do início da década de 1980, chegando a 9.7% 
em 1982, e o quanto essa taxa caiu durante o longo período de expansão da década de 1990, 
chegando a 3,9% em 2000. 
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Por que os macroeconomistas se importam com o desemprego? 


Os economistas se preocupam com o desemprego por dois motivos. O primeiro deles 
é por causa de seus efeitos diretos sobre o bem-estar dos desempregados. Embora o segu- 
ro-desemprego seja mais generoso do que era durante a Grande Depressão, o desemprego 
com frequência ainda está associado a um sofrimento financeiro e psicológico. A intensida- 
de desse sofrimento depende da natureza do desemprego. Uma imagem do desemprego é 
a de uma poça estagnada, com pessoas que permanecem desempregadas por longos perío- 
dos de tempo. Conforme veremos mais adiante, essa imagem não reflete o que acontece 
nos Estados Unidos. Ali, todos os meses, muitas pessoas ficam desempregadas e muitos 
dos desempregados (em média 25 a 30% deles) encontram trabalho. Mas, mesmo nos Es- 
tados Unidos, alguns grupos (com frequência os jovens, os trabalhadores não qualificados 
e as minorias étnicas) sofrem desproporcionalmente com o desemprego e permanecem 
cronicamente desempregados e mais vulneráveis à perda do emprego quando a taxa de 
desemprego aumenta. 

O segundo motivo pelo qual os economistas se preocupam com a taxa de desemprego 
é porque ela sinaliza que a economia pode não estar usando alguns de seus recursos de 
maneira eficiente. Muitas pessoas que querem trabalhar não encontram ocupação; a econo- 
mia não está usando de forma eficiente seus recursos humanos. A partir dessa perspectiva, 
o desemprego muito baixo também pode representar um problema? Sim. Assim como um 
motor funcionando a uma velocidade muito alta, uma economia com desemprego muito 
baixo pode estar sobreutilizando seus recursos humanos e pode vir a experimentar es- 
cassez de trabalho. O que pode ser considerado muito baixo”? É uma pergunta difícil de 
responder, mas que retomaremos mais adiante no livro. Essa questão surgiu em 2000, nos 
Estados Unidos. No final daquele ano, alguns economistas se preocupavam porque a taxa 
de desemprego, de 4% na época, estava na realidade extremamente baixa. Portanto, embo- 
ra não defendessem que se provocasse uma recessão, favoreciam a diminuição (ainda que 
positiva) do crescimento do produto durante algum tempo para permitir um aumento da 
taxa de desemprego. Conseguiram mais do que queriam: uma recessão em vez de apenas 
uma desaceleração. 


Taxa de inflação 


A inflação é uma elevação sustentada do nível geral de preços da economia — conhe- 
cido como nível de preços. A taxa de inflação é a taxa à qual o nível de preços aumenta. 
Simetricamente, deflação é uma queda sustentada do nível de preços E corresponde a uma 
taxa de inflação negativa. 

A questão prática é como definir o nível de preços. Os macroeconomistas geralmente 
examinam duas medidas do nível de preços, ou seja, dois índices de preços: o deflator do PIB 
e o índice de preços ao consumidor. 


Deflator do PIB 


Vimos anteriormente como aumentos no PIB nominal podem resultar tanto de um au- 
mento no PIB real quanto de um aumento nos preços. Posto de outra forma, se o PIB nominal 
aumenta mais rapidamente que o PIB real, a diferença resulta de um aumento nos preços. 

Isso nos leva à definição do deflator do PIB. O deflator do PIB no ano t, P, é definido 
como a razão entre o PIB nominal e o PIB real no ano t: 


- PlBnominal, — SY, 
' PIBreal, Y, 


Note que, no ano em que, por definição, o PIB real é igual ao PIB nominal (2000, nos 
Estados Unidos), o nível de preços é igual a 1. Esse é um aspecto que vale a pena enfatizar: 
O deflator do PIB é o que se chama de número índice. Seu nível é escolhido arbitrariamen- 
te — aqui é igual a 1 em 2000 — e não tem nenhuma interpretação econômica. Mas sua taxa 
de variação (P, — P, )/P, , possui uma interpretação econômica clara: ela fornece a taxa à 
qual o nível geral de preços aumenta ao longo do tempo — a taxa de inflação. 

Uma vantagem da definição do nível de preços em termos do deflator do PIB está no 
fato de essa definição implicar uma relação simples entre PIB nominal, PIB real e deflator do 
PIB. Para ver isso, reorganize a equação anterior para obter: 


$Y,=P,Y, 
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Às coisas são 
completamente 
diferentes na Europa. 
Lá, os desempregados 
geralmente permanecem 
desempregados por 
muito tempo, portanto, 
a imagem de uma poça 
estagnada é muito mais 
apropriada. 


É provavelmente por 
causa de argumentos 
como este que a 
economia é conhecida 
como “ciência sombria”. 


A deflação é rara, mas 
acontece. O Japão tem 
experimentado deflação 
desde o final da década 


de 1990. 


Frequentemente, 
definem-se os números 
índices como sendo 
iguais a 100 (no 
ano-base) em vez de 1. 
Se você verificar no 
relatório Economic 
Report of the President 
(veja o Capítulo 1), verá 
que o deflator do PIB, 
descrito na Tabela B3 do 
relatório, é igual a 100 
em 2000 (o ano-base), 
a 100,5 em 2001, e 


assim por diante. 


Calcule o deflator do PIB 
e a taxa de inflação a 

ele associada de 1999 

a 2000, e de 2000 a 
2001 em nosso exemplo 
dos automóveis da Seção 
2.1, quando o PIB real é 
calculado usando o preço 
dos automóveis em 2000 
como o preço comum. 
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A taxa de desemprego na Espanha foi realmente de 24% em 1994? 


Em 1994, a taxa oficial de desemprego da Espa- 
nha alcançou 24%. (Houve uma queda desde então, 
mas ainda atingiu 8% em 2007.) Isso correspondia 
aproximadamente à mesma taxa de desemprego re- 
gistrada nos Estados Unidos em 1933, o pior ano da 
Grande Depressão. Entretanto, a Espanha em 1994 
não lembrava em nada os Estados Unidos em 1933. 
Havia poucos desabrigados e a maioria das cidades 
parecia próspera. É possível realmente acreditar que 
quase um quarto da força de trabalho espanhola esta- 
va à procura de trabalho? 

Para responder a essa pergunta, devemos primei- 
ro examinar como o número do desemprego é obtido 
na Espanha. Assim como nos Estados Unidos, os nú- 
meros na Espanha são determinados por meio de uma 
pesquisa grande. As pessoas são classificadas como de- 
sempregadas se indicarem que não estão trabalhando, 
apesar de estarem à procura de ocupação. 

Podemos ter certeza de que as pessoas dizem a 
verdade? Não. Embora não haja nenhum incentivo 
óbvio para a mentira — as respostas à pesquisa são 
confidenciais e não são utilizadas para determinar se as 
pessoas têm ou não direito ao seguro-desemprego —, 
os que trabalham na economia informal podem julgar 
mais seguro declarar que estão desempregados. 

As dimensões da economia informal — a parte 
da atividade econômica que não é medida pelas esta- 
tísticas oficiais, seja porque a atividade é ilegal, seja 
porque as empresas e os trabalhadores preferem omiti- 
-Ja para evitar impostos — são uma questão antiga na 
Espanha. Por isso, sabemos efetivamente mais sobre a 
economia informal na Espanha do que em muitos ou- 
tros países. Em 1985, o governo espanhol procurou ob- 
ter mais informações sobre o assunto e organizou uma 
pesquisa detalhada com 60 mil pessoas. Na tentativa 
de extrair a verdade dos entrevistados, o questionário 
solicitava um relato extremamente minucioso do uso 
de seu tempo, tornando mais difícil fornecer infor- 
mações erradas. As respostas foram interessantes. A 
economia informal na Espanha — definida como o nú- 
mero de pessoas que trabalham sem declará-lo à admi- 


nistração da previdência social — representava de 10% 
a 15% do emprego. Mas era composta principalmente 
por pessoas que já tinham um trabalho e assumiam um 
segundo ou mesmo um terceiro emprego! A melhor 
estimativa da pesquisa mostrou que somente cerca de 
15% dos desempregados estavam trabalhando de fato. 
Isso implicava que a taxa de desemprego, que na épo- 
ca era oficialmente de 21%, na verdade girava em tor- 
no de 18%, ainda um número muito alto. Resumindo, 
a economia informal espanhola era significativa, mas 
não era verdadeiro que a maioria dos desempregados 
trabalhava na economia informal. 

Do que vivem os desempregados na Espanha? 
De um seguro-desemprego extremamente generoso? 
Não. Exceto pelo seguro-desemprego muito generoso 
de duas regiões, Andaluzia e Estremadura — regiões 
que, como esperado, sofreram um desemprego ainda 
mais elevado do que o resto do país —, o seguro- 
-desemprego na Espanha assemelha-se muito ao dos 
demais países da OCDE. O seguro-desemprego é, em 
geral, de 70% do salário anterior do trabalhador nos 
primeiros seis meses e de 60% a partir daí. O seguro- 
-desemprego é pago por um período de quatro a 24 
meses, dependendo de quanto tempo a pessoa tenha 
trabalhado antes de ser dispensada. As pessoas sem 
emprego há mais de dois anos — 30% dos desempre- 
gados — não receberam o seguro-desemprego. 

Então, como elas sobreviveram? A resposta está 
na estrutura familiar espanhola. A taxa de desempre- 
go era mais alta entre os jovens. Em 1994, estava pró- 
xima de 50% para a faixa etária entre 16 e 19 anos e 
em torno de 40% para a faixa etária entre 20 e 24 anos. 
Os jovens costumam morar com os pais até quase os 
30 anos, e o aumento do desemprego tem acentuado 
esse costume. Examinando as famílias em vez dos in- 
divíduos, a proporção de famílias na Espanha em que 
ninguém estava empregado era inferior a 10% em 1994; 
a proporção de famílias que não recebiam nem o sa- 
lário nem o seguro-desemprego estava abaixo de 3%. 
Em suma, a maioria dos desempregados recebe ajuda 
financeira de outros membros da família. 





O PIB nominal é igual ao deflator do PIB multiplicado pelo PIB real. Ou, colocando a ex- 
pressão em termos de taxas de variação, a taxa de crescimento do PIB nominal é igual à 
taxa de inflação somada à taxa de crescimento do PIB real. 


Apêndice 2, Proposição 


Para recapitular, veja o > 
7, no final do livro. 


Indice de preços ao consumidor 


O deflator do PIB fornece o preço médio do produto — os bens finais produzidos na 
economia. Entretanto, os consumidores se preocupam com o preço médio do consumo — os 
bens que eles consomem. Os dois preços não precisam ser iguais: O conjunto de bens pro- 
duzidos na economia não é igual ao conjunto de bens adquiridos pelos consumidores por 
dois motivos: 


m Alguns dos bens no PIB são vendidos não para consumidores, mas para empresas 
(máquinas-ferramenta, por exemplo), governo ou mercado externo. 
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m Ealguns dos bens comprados pelos consumidores não são produzidos domestica- 
mente, mas importados. 


Para medir o preço médio do consumo ou, de modo equivalente, o custo de vida, os 
macroeconomistas examinam outro índice, o índice de preços ao consumidor, ou IPC. 
Nos Estados Unidos, o IPC, conhecido como CPI, existe desde 1917 e é publicado men- 
salmente. Já os números do PIB e do deflator do PIB são calculados e divulgados apenas 
trimestralmente. 

O IPC fornece o custo em moeda corrente de uma lista específica de bens e serviços 
ao longo do tempo. A lista, baseada em um estudo detalhado dos gastos do consumidor, 
procura representar a cesta de consumo de um consumidor urbano típico. O IPC dos Estados 
Unidos é atualizado a cada dez anos, aproximadamente. 

Os funcionários do Bureau of Labor Statistics (BLS) fazem visitas mensais às lojas para 
saber o que ocorreu com os preços dos bens constantes da lista. A coleta de preços é feita 
em 87 cidades, em cerca de 23 mil lojas de varejo, revendedores de automóveis, postos de 
gasolina, hospitais etc. Esses preços são então utilizados para calcular o índice. 

A exemplo do deflator do PIB (o nível de preços associado ao produto agregado, PIB), 
o IPC é um índice. É fixado em 1 no período escolhido como período-base e, por isso, seu 
nível não tem nenhum significado especial. Nos Estados Unidos, o período-base atual é 
1982-1984; portanto, a média do período 1982-1984 é igual a 100. Em 2006, o IPC foi 201,6; 
desse modo, ficou aproximadamente duas vezes mais caro adquirir a mesma cesta de con- 
sumo em dólares em relação a 1982-1984. 

Você pode estar se perguntando o que muda na taxa de inflação dependendo do uso 
do deflator do PIB ou do IPC para seu cálculo. A resposta está na Figura 2.4, cujo gráfico 
compara as duas taxas de inflação nos Estados Unidos desde 1960. O gráfico leva a duas 
conclusões: 


m OlIPCeo deflator do PIB caminham juntos na maior parte do tempo. Na maioria 
dos anos, as duas taxas de inflação diferem em menos de 1%. 


m Entretanto, existem exceções evidentes relacionadas à primeira conclusão. Em 
1979 e 1980, o aumento do IPC foi significativamente maior do que o aumento 
do deflator do PIB. Não é difícil descobrir o motivo. Lembre-se de que o deflator do 
PIB é o preço dos bens produzidos no país, ao passo que o IPC é o preço dos bens con- 
sumidos no país. Isso significa que, quando o preço dos bens importados aumenta 
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Taxa de inflação (percentual por ano) 
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Não se deve confundir 
o IPC com o IPP, ou 
índice de preços ao 
produtor. O IPP é 

um índice de preços 
dos bens produzidos 
domesticamente nos 
setores florestal, de 
manufatura, de 
mineração, de 
agricultura, de pesca e 
de energia elétrica. 


Assim como o deflator do 
PIB, o IPC é normalmente 
fixado igual a 100 para 

o ano-base em vez de 1. 


Taxa de inflação dos Estados 
Unidos empregando o IPC e 
o deflator do PIB desde 1960 


As taxas de inflação, 

calculadas tanto com base 
no IPC como no deflator do 
PIB, são muito semelhantes. 
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Você pode estar se 
perguntando por que 

o efeito dos aumentos 
no preço do petróleo 
desde 1999 é muito 
menos visível no gráfico. 
À resposta é que esses 
aumentos aconteceram 
muito mais lentamente 
ao longo do período, e 
outros fatores atuaram 
na direção oposta. 


Isso é conhecido 
como mudança de 
faixa salarial. Nos 
Estados Unidos, as 
faixas salariais da 
tabela do imposto de 
renda são corrigidas 
automaticamente pela 
inflação. Se a inflação 
é de 5%, todas as 
faixas salariais também 
aumentam 5%. Em 
outras palavras, não 
há mudança de faixa 
salarial. 


Os jornais às vezes 
confundem deflação com 
recessão. Elas podem 
ocorrer simultâneamente, 
mas não são a mesma 
coisa. Deflação é uma 
diminuição no nível 

de preços. Recessão 

é uma diminuição no 
produto real. 


Este foi um dos problemas 
enfrentados pelo Japão 
na última década. Veja 
no Capítulo 22 uma 
discussão mais detalhada 
sobre este assunto. 


em relação ao preço dos bens produzidos no país, o IPC sobe mais rápido do que 
o deflator do PIB. Foi exatamente isso que ocorreu em 1979 e 1980. O preço do 
petróleo dobrou e, embora os Estados Unidos sejam produtores de petróleo, o 
país produz muito menos do que consome. Ele era e continua sendo um grande 
importador de petróleo. O resultado foi um grande aumento no IPC comparado 
ao deflator do PIB. 
Nas seções a seguir, normalmente vou supor que os dois índices se movem juntos, 
portanto, não preciso fazer distinção entre eles. Falarei apenas sobre o nível de preços, que 
represento por P, sem indicar se tenho em mente o IPC ou o deflator do PIB. 


Por que os economistas se preocupam com a inflação? 


Se uma taxa de inflação maior significasse apenas um aumento mais rápido, porém 
proporcional, de todos os preços e salários — um caso conhecido como inflação pura —, a 
inflação não passaria de um pequeno inconveniente, pois os preços relativos não seriam 
afetados. 

Tome, por exemplo, o salário real dos trabalhadores — o salário medido em termos de 
bens, em vez de moeda. Em uma economia com mais 10% de inflação, os preços aumen- 
tariam mais 10% ao ano. E os salários também. Portanto, os salários reais não seriam afe- 
tados pela inflação. A inflação não seria de todo irrelevante; as pessoas ainda precisariam 
acompanhar o aumento dos preços e dos salários para tomar suas decisões. Mas isso seria 
um ônus pequeno, e não justificaria tornar o controle da taxa de inflação um dos principais 
objetivos da política macroeconômica. Por que, então, os economistas se preocupam com a 
inflação? Exatamente porque não existe algo como inflação pura: 


m Nos períodos de inflação, nem todos os preços e salários sobem proporcionalmen- 
te. Em consequência, a inflação afeta a distribuição de renda. Por exemplo, os apo- 
sentados em muitos países recebem aposentadorias que não acompanham os au- 
mentos de preços e salários. Logo, eles perdem em relação a outros grupos quando 
a inflação está alta. Esse não é o caso dos Estados Unidos, porque os benefícios da 
previdência social são reajustados automaticamente com base no IPC, protegendo 
os aposentados da inflação. No entanto, durante o período de inflação muito ele- 
vada ocorrido na Rússia na década de 1990, as aposentadorias não acompanharam 
a inflação e muitos aposentados quase morreram de fome. 


m A inflação provoca outras distorções. Variações nos preços relativos também le- 
vam a uma maior incerteza, dificultando a tomada de decisões pelas empresas 
com relação ao futuro — inclu indo novos investimentos. Alguns preços, fixados 
por lei ou por regulamentação, ficam defasados em relação a outros, resultando 
em mudanças nos preços relativos. A tributação interage com a inflação para criar 
mais distorções. Se as faixas salariais da tabela do imposto de renda não são corri- 
gidas pela inflação, por exemplo, as pessoas passam para faixas salariais cada vez 
mais elevadas à medida que sua renda nominal aumenta, mesmo que sua renda 
real permaneça a mesma. 


Se a inflação é ruim, isso implica que a deflação (inflação negativa) é boa? A resposta 
é não. Em primeiro lugar, uma deflação alta (uma taxa alta de inflação negativa) cria mui- 
tos dos mesmos problemas que a inflação alta — de distorções a aumento da incerteza. 
O outro motivo, como veremos mais adiante, está no fato de que até mesmo uma taxa de 
deflação baixa limita a capacidade de uma política monetária de afetar o produto. Portan- 
to, qual é a “melhor” taxa de inflação? A maioria dos macroeconomistas acredita que seja 
uma taxa de inflação baixa e estável, algo entre O e 3%. Examinaremos os prós e contras das 
diferentes taxas de inflação mais tarde no livro. 

Já examinamos as principais variáveis macroeconômicas, produto agregado, desem- 
prego e inflação. Uma economia bem-sucedida é aquela que combina alto crescimento do 
produto, baixo desemprego e inflação baixa. É possível atingir todos esses objetivos simul- 
taneamente? Um baixo desemprego é compatível com uma inflação baixa e estável? Os 
formuladores de política macroeconômica possuem as ferramentas para manter um cres- 
cimento sustentado, com inflação e desemprego baixos? Essas são algumas das questões 
que estudaremos ao longo do livro. As próximas duas seções constituem o itinerário que 
temos pela frente. 
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2.3 | O curto prazo, o médio prazo e o longo prazo 


O que determina o nível do produto agregado em uma economia? 


m A leitura dos jornais sugere uma primeira resposta: as variações no produto ori- 
ginam-se das variações na demanda por bens. Você provavelmente já leu notícias 
que começam assim: “A produção e as vendas de automóveis foram maiores no 
mês passado em função da maior confiança do consumidor, que levou um número 
recorde de pessoas às concessionárias”. Notícias como essa apontam para o papel 
desempenhado pela demanda na determinação do produto agregado; apontam 
para fatores que afetam a demanda, que vão da confiança do consumidor a taxas 
de juros. 


m Mas, sem dúvida, mesmo se todos os consumidores indianos corressem às conces- 
sionárias indianas, ainda assim eles não conseguiriam fazer com que o produto da 
Índia crescesse e alcançasse o dos Estados Unidos. Essa observação sugere uma 
segunda resposta: o que importa para o produto agregado é o lado da oferta —, 
quanto a economia pode produzir. E isso depende do grau de avanço da tecnolo- 
gia do país, de quanto capital está sendo usado e do tamanho e da qualificação de 
sua força de trabalho. Esses fatores — e não a confiança do consumidor — são os 
determinantes fundamentais do nível de produto de um país. 


= O argumento anterior nos permite ir um passo além: nem a tecnologia, nem o 
capital, nem a qualificação são dadas. A sofisticação tecnológica de um país de- 
pende de sua capacidade de inovar e introduzir novas tecnologias. O tamanho de 
seu estoque de capital depende de quanto as pessoas poupam. A qualificação dos 
trabalhadores depende da qualidade do sistema de ensino do país. Outros fatores 
também são importantes: Se as empresas desejam operar de maneira eficiente, por 
exemplo, precisam de um sistema de leis claro que regulamente sua operação e de 
um governo honesto, para que essas leis sejam cumpridas. Isso sugere uma tercei- 
ra resposta: os verdadeiros determinantes do produto são fatores como o sistema 
de ensino de um país, a taxa de poupança e a qualidade do governo. Se quisermos 
entender o que determina o nível de produto, devemos examinar esses fatores. 


A essa altura você deve estar pensando: qual das três respostas está correta? Todas as 
três. Mas cada uma se aplica a uma estrutura temporal diferente: 


= No curto prazo — alguns poucos anos — a primeira resposta é a correta. Variações 
de ano para ano no produto são decorrentes principalmente de movimentos na de- 
manda. Mudanças na demanda — provocadas talvez por mudanças na confiança 
do consumidor ou em outros fatores — podem levar a uma diminuição no produ- 
to (uma recessão) ou a um aumento no produto (uma expansão). 


= No médio prazo — uma década — a segunda resposta é a correta. Ao longo do 
médio prazo, a economia tende a voltar ao nível de produto determinado por 
fatores de oferta: o estoque de capital, o nível de tecnologia, o tamanho da força 
de trabalho. E, ao longo de uma década, esses fatores variam em um ritmo lento o 
suficiente a ponto de podermos tomá-los como dados. 


= No longo prazo — algumas décadas ou mais — a terceira resposta é a correta. 
Para entender por que a China conseguiu alcançar uma taxa de crescimento tão 
alta desde 1980, precisamos explicar por que o capital e o nível de tecnologia na 
China cresceram tão rápido. Para isso, precisamos examinar fatores como sistema 
de ensino, taxa de poupança e o papel do governo. 


Essa maneira de pensar sobre os determinantes do produto é a base da macroecono- 
mia e da organização deste livro. 


2.4| Um giro pelo livro 


O livro está organizado em três partes: fundamentos, três extensões e, finalmente, 
uma visão mais profunda do papel da política macroeconômica. A Figura 2.5 mostra essa 
organização. Vamos descrevê-la com mais detalhes. 
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Um giro pelo mundo (Capítulo 1) 
Um giro pelo livro (Capítulo 2) 


O curto prazo (/S-LM) 
Capítulos 3 a 5 
Expectativas Patologias 
Capítulos «e O médio prazo (OA-DA) =» — Capítulos 22 
14 a 17 Capítulos 6 a 9 e 23 


A organização do livro 


Extensão Extensão 


O longo prazo 
Capítulos 10 a 13 


v 


Extensão 


Economia aberta 
Capítulos 18 a 21 


De volta à poítica econômica 


Capítulos 24 a 26 


[=ojifofe fo) 


Capítulo 27 





Fundamentos 


Os fundamentos estão divididos em três partes: curto, médio e longo prazos. 


m Os capítulos 3 a 5 examinam como o produto é determinado no curto prazo. O 
foco é o papel da demanda. Supomos que as empresas estão dispostas a ofertar 
qualquer quantidade a um dado preço. Em outras palavras, ignoramos as restri- 
ções à oferta. 


O Capítulo 3 examina o mercado de bens. O Capítulo 4 concentra-se nos mercados 
financeiros. O Capítulo 5 reúne esses dois mercados. A estrutura resultante é conhecida 
como modelo IS-LM. Desenvolvido em fins da década de 1930, o modelo IS-LM ainda 
proporciona uma maneira simples de pensar sobre a determinação do produto no curto 
prazo e se mantém como um elemento básico da macroeconomia. Ele oferece também uma 
introdução ao estudo dos efeitos das políticas monetária e fiscal sobre o produto. 


m Os capítulos 6 a 9 desenvolvem o lado da oferta e examinam a determinação do 
produto no médio prazo. 


O Capítulo 6 apresenta o mercado de trabalho, o Capítulo 7 reúne os mercados de 
bens, financeiro e de trabalho, e mostra como se pode pensar na determinação do produto 
tanto no curto quanto no médio prazos. O modelo desenvolvido nesse capítulo é deno- 
minado modelo de oferta agregada — demanda agregada (OA-DA) de determinação do 
produto. Os capítulos 8 e 9 mostram como esse modelo pode ser usado para pensar sobre 
várias questões, como a relação entre produto e inflação e o papel das políticas monetária 
e fiscal no curto e no médio prazos. 


m Os capítulos 10 a 13 concentram-se no longo prazo. 
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O Capítulo 10 apresenta os fatos relevantes e examina o crescimento do produto tanto 
entre países como durante longos períodos de tempo. Os capítulos 11 e 12 discutem como 
a acumulação de capital e o progresso tecnológico determinam o crescimento. O Capítulo 13 
dedica-se aos efeitos do progresso tecnológico no curto, médio e longo prazos. 


Extensões 


Os capítulos relativos aos fundamentos apresentam uma maneira de pensar sobre a 
determinação do produto (e do desemprego e da inflação) no curto, médio e longo prazos. 
Entretanto, não incluem vários elementos, que são explorados em três extensões. 


m Os capítulos sobre fundamentos ignoram o papel das expectativas. Mas as expec- 
tativas desempenham um papel essencial na macroeconomia. Praticamente todas 
as decisões econômicas tomadas por pessoas e empresas — seja a compra de um 
automóvel, de títulos ou de ações, seja a construção de uma nova fábrica — de- 
pendem de suas expectativas quanto aos lucros futuros, às taxas de juros futuras 
e assim por diante. As políticas fiscal e monetária afetam a atividade econômica 
não só por meio de seus efeitos diretos como também por seus efeitos sobre as 
expectativas de pessoas e empresas. Os capítulos 14 a 17 concentram-se no papel 
das expectativas e suas implicações nas políticas fiscal e monetária. 


m Os capítulos sobre fundamentos tratam a economia como fechada, ignorando suas 
interações com o resto do mundo. No entanto, as economias estão cada vez mais 
abertas, comercializando bens e serviços e ativos financeiros entre si. Como resul- 
tado, os países estão cada vez mais interdependentes. A natureza dessa interde- 
pendência e suas implicações para as políticas fiscal e monetária são os tópicos 
dos capítulos 18 a 21. 


m Os capítulos sobre fundamentos no curto e no médio prazos concentram-se nas 
flutuações do produto — em períodos de expansão e recessão. Algumas vezes, en- 
tretanto, a palavra flutuações não reflete com precisão o que ocorre quando há algo 
de muito errado na economia, por exemplo, se a inflação atinge taxas extrema- 
mente altas; ou, como ocorreu na Grande Depressão, se o desemprego permanece 
muito elevado por um tempo prolongado; ou, ainda, como no Japão na década de 
1990, se um país passa por uma crise econômica. Essas patologias são os tópicos dos 
capítulos 22 e 23. 


De volta à política 


Praticamente todos os capítulos do livro discutem as políticas monetária e fiscal. Mas, 
uma vez que os fundamentos e as extensões tenham sido tratados, vale a pena voltar, jun- 
tar as peças e avaliar o papel da política econômica: 


m OCapítulo 24 trata de questões gerais de política econômica — se os macroecono- 
mistas de fato sabem o suficiente sobre como a economia funciona para aplicar po- 
líticas econômicas como uma ferramenta de estabilização, se é possível ter certeza 
de que os formuladores de política econômica fazem o que é certo. 


m Os capítulos 25 e 26 avaliam o papel das políticas monetária e fiscal. 


' 
Epílogo 

A macroeconomia não é um conjunto fixo de conhecimentos, pois ela evolui ao longo 
do tempo. O Capítulo 27 examina a história recente da macroeconomia e a maneira como 
os macroeconomistas passaram a acreditar naquilo em que acreditam hoje. Vista de fora, 
a macroeconomia passa a ideia de uma área dividida em escolas — keynesianos, moneta- 
ristas, neoclássicos, economistas do lado da oferta, e assim por diante — bradando argu- 
mentos umas contra as outras. O processo efetivo de pesquisa é mais ordenado e produtivo 
do que essa imagem sugere. Para finalizar o livro, identifico o que considero as principais 
diferenças entre os macroeconomistas e o conjunto de proposições que definem os funda- 
mentos da macroeconomia atual. 
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Fura 


* Resumo 


Podemos pensar sobre o PIB, a medida do produto 
agregado, de três maneiras equivalentes: (1) o PIB é o 
valor dos bens e serviços finais produzidos na econo- 
mia em um dado período; (2) o PIB é a soma dos valo- 
res adicionados na economia em um dado período; (3) 
o PIB é a soma das rendas na economia em um dado 
período. 


O PIB nominal é a soma das quantidades de bens finais 
produzidos multiplicada por seus preços correntes. 
Isso implica que variações do PIB nominal refletem 
tanto variações nas quantidades como variações nos 
preços. O PIB real é uma medida do produto. As varia- 
ções do PIB real refletem unicamente as variações das 
quantidades. 


Classifica-se uma pessoa como desempregada quan- 
do ela está sem trabalho, mas procurando por um. A 
taxa de desemprego é definida como a razão entre o 
número de desempregados e o número de pessoas na 
força de trabalho. A força de trabalho é a soma dos 
empregados e dos desempregados. 


Os economistas se preocupam com o desemprego por 
causa do custo humano que ele implica. Também anali- 
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contas de renda e produto nacional, 17 
produto agregado, 18 

produto interno bruto (PIB), 18 

produto nacional bruto (PNB), 18 

bem intermediário, 18 

bem final, 18 

valor adicionado, 19 

PIB nominal, 20 

PIB real, 20 

PIB real em dólares encadeados (de 2000), 21 


PIB em dólares, ou PIB em dólares correntes, ou PIB em 
moeda corrente, 21 


PIB em termos de bens, PIB em dólares constantes (ou 
PIB em moeda constante), PIB ajustado pela inflação ou 
PIB em dólares de 2000, 21 


crescimento do PIB, 22 

expansão, 22 

recessão, 22 

Current Population Survey (CPS), 24 
desemprego, 23 


sam o desemprego porque é um sinal da eficiência com 
que a economia usa seus recursos. Um desemprego ele- 
vado indica que a economia não vem utilizando seus 
recursos humanos de modo eficiente. 


A inflação é um aumento do nível geral de preços (ou 
nível de preços). A taxa de inflação é a taxa à qual o ní- 
vel de preços aumenta. Os macroeconomistas examinam 
duas medidas do nível de preços. A primeira é o deflator 
do PIB, que fornece o preço médio dos bens produzidos 
na economia. A segunda é o índice de preços ao consu- 
midor (IPC), que é o preço médio dos bens consumidos 
na economia. 


A inflação provoca mudanças na distribuição de renda. 
Também leva a distorções e a uma maior incerteza. 


Os macroeconomistas fazem distinção entre o curto pra- 
zo (poucos anos), o médio prazo (uma década) e o longo 
prazo (meio século ou mais). Segundo eles, no curto pra- 
zo o produto é determinado pela demanda; no médio 
prazo, pelo nível de tecnologia, pelo estoque de capital 
e pela força de trabalho; no longo prazo, o produto é 
determinado por fatores como educação, pesquisa, pou- 
pança e qualidade do governo. 


economia informal, 26 

emprego, 23 

fora da força de trabalho, 24 

força de trabalho, 23 

deflação, 25 

pessoas desalentadas, 24 

PIB real per capita, 21 

precificação hedônica, 22 

nível de preços, 25 

curto prazo, médio prazo e longo prazo, 29 
índice de preços ao consumidor (IPC), 27 
custo de vida, 27 

número índice, 25 

deflator do PIB, 25 

taxa de inflação, 25 

taxa de atividade, 24 

taxa de desemprego, 23 


ano-base, 35 


QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 
1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 


cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. A fração da renda do trabalho no PIB é muito me- 
nor do que a da renda do capital. 


b. Em 2006 o PIB dos Estados Unidos era 25 vezes 
maior do que em 1960. 


c. Quando a taxa de desemprego é alta, é provável 
que a taxa de participação também seja alta. 


d. A taxa de desemprego tende a cair durante as ex- 
pansões, e a subir durante as recessões. 


e. Se o IPC japonês é atualmente de 108 e o dos Esta- 
dos Unidos é de 104, a taxa de inflação japonesa é 
mais elevada do que a taxa de inflação dos Estados 
Unidos. 


f. A taxa de inflação calculada por meio do IPC é 
um indicador melhor da inflação do que a taxa de 
inflação calculada com base no deflator do PIB. 


g. A alta taxa de desemprego na Espanha não é mis- 
tério algum, visto que é o resultado de os trabalha- 
dores aceitarem empregos na economia informal, 
em vez de aceitarem vagas nos setores da economia 
avaliados pelas estatísticas oficiais. 


Suponha que você esteja calculando o PIB anual dos Es- 
tados Unidos, somando o valor final de todos os bens e 
serviços produzidos na economia. Determine o impacto 
de cada uma das seguintes transações sobre o PIB. 


a. Um restaurante de frutos do mar compra US$ 100 
de peixe de um pescador. 


b. Uma família gasta o equivalente a US$ 100 em um 
jantar cujo prato principal é peixe em um restau- 
rante de frutos do mar. 


c. A Delta Airlines compra um novo jato da Boeing 
por US$ 200 milhões. 


d. A empresa aérea nacional grega compra um novo 
jato da Boeing por US$ 200 milhões. 


e. A Delta Airlines vende um de seus jatos para Den- 
zel Washington por US$ 100 milhões. 


Durante um dado ano ocorrem as seguintes atividades: 


ii Uma companhia de mineração de prata paga a seus 
trabalhadores US$ 200 mil pela extração de 32 kg 
de prata. A prata é então vendida para um fabrican- 
te de joias por US$ 300 mil. 


iii O fabricante de joias paga a seus trabalhadores 
US$ 250 mil para produzir colares de prata que são 
vendidos diretamente aos consumidores por US$ 1 
milhão. 

a. Usando o enfoque da “produção de bens finais”, 
qual é o PIB dessa economia? 

b. Qual é o valor adicionado em cada etapa da produ- 


ção? Usando o enfoque do “valor adicionado”, qual 
é o PIB? 


Carítuio 2 


UM GIRO PELO LIVRO | 33 


c. Qual é o total de salários e lucros ganhos? Usando 
o enfoque da renda, qual é o PIB? 


- Uma economia produz três bens: automóveis, compu- 


tadores e laranjas. As quantidades produzidas e os pre- 
ços por unidade em 2006 e 2007 são os seguintes: 








2006 2007 
Quantidade Preco Quantidade Preço 
10 S 2.000 2 $ 3.000 
Computadores 4 $ 1.000 6 S 500 
Laranjas 1.000 S 1 1.000 S 1 


a. Qual é o PIB nominal de 2006 e 2007? Qual é a va- 
riação percentual do PIB nominal de 2006 a 2007? 


b. Utilizando os preços de 2006 como o conjunto de 
preços comuns, qual é o PIB real de 2006 e 2007? 
Qual é a variação percentual do PIB real de 2006 a 
2007? 


c. Utilizando os preços de 2007 como o conjunto de 
preços comuns, qual é o PIB real de 2006 e 2007? 
Qual é a variação percentual do PIB real de 2006 a 
2007? 

d. Por que as duas taxas de crescimento do produto 
calculadas em (b) e (c) são diferentes? Qual delas 
está correta? Explique. 


. Considere a economia descrita no Problema 4. 


a. Suponha que utilizamos os preços de 2006 como o 
conjunto de preços comuns para calcular o PIB real 
de 2006 e 2007. Calcule o deflator do PIB para 2006 
e para 2007 e a taxa de inflação de 2006 a 2007. 


b. Suponha que utilizamos os preços de 2007 como o 
conjunto de preços comuns para calcular o PIB real 
de 2006 e 2007. Calcule o deflator do PIB para 2006 
e para 2007, e a taxa de inflação de 2006 a 2007. 


c. Por que as duas taxas de inflação são diferentes? 
Qual delas está correta? Explique. 


. Considere a economia descrita no Problema 4. 


a. Construa o PIB real para os anos de 2006 e 2007 
usando o preço médio de cada bem ao longo de 
dois anos. 


b. Qual é a variação percentual do PIB de 2006 a 2007? 


c. Qual é o deflator do PIB em 2006 e 2007? Utilizando 
o deflator do PIB, qual é a taxa de inflação de 2006 
a 2007? 


d. Esta é uma solução atraente para os problemas res- 
saltados nos problemas 4 e 5 — isto é, duas taxas 
de crescimento diferentes e duas taxas de inflação 
diferentes, dependendo do conjunto de preços uti- 
lizado? (A resposta é sim e é a base para a cons- 
trução de deflatores encadeados. Veja o Apêndice 
deste capítulo para uma discussão mais detalhada.) 
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Aprofundando 8. PIB medido e PIB verdadeiro. 


7. Precificação hedônica. Suponha que em vez de preparar o jantar por uma 


Como explicado na primeira seção “Foco” do Capítulo 
2, é difícil medir o verdadeiro aumento dos preços de 
bens cujas características mudam ao longo do tempo. 
Para esses bens, parte de qualquer aumento de pre- 
ço pode ser atribuída a um aumento da qualidade. A 
precificação hedônica oferece um método para o cálcu- 
lo do aumento de preços ajustado pela qualidade. 


a. Considere o caso de um check-up médico rotineiro. 
Cite alguns motivos pelos quais você desejaria usar 
a precificação hedônica para medir a variação do 
preço desse serviço. 


Considere agora o caso de um exame pré-natal. Su- 
ponha que um novo método de ultrassonografia seja 
lançado. No primeiro ano em que está disponível, esse 
método é adotado por metade dos médicos, enquanto 
a outra metade continua utilizando o método antigo. 
Um exame com o método novo custa 10% mais do que 
o método antigo. 


b. Em termos percentuais, quanto o novo método re- 
presenta de aumento de qualidade em relação ao 
antigo? (Dica: considere o fato de que algumas mu- 
lheres escolheram visitar um médico que ofereça o 
novo método, quando poderiam ter optado por um 
profissional que oferecesse o método antigo.) 


Agora, suponha também que, no primeiro ano em 
que o novo método está disponível, o preço do exame 
pelo método novo seja 15% maior do que o preço do 
exame no ano anterior (quando todos usavam o méto- 
do antigo). 


c. Quanto do aumento do preço do exame usando o 
método novo (comparado ao exame no ano ante- 
rior) reflete um verdadeiro aumento de preço do 
exame e quanto representa um aumento de quali- 
dade? Em outras palavras, qual foi o aumento do 
preço ajustado pela qualidade do exame usando o 
método novo em relação ao preço do exame no ano 
anterior? 


Em muitos casos, o tipo de informação que usamos nos 
itens (b) e (c) não está disponível. Por exemplo, supo- 
nha que todos os médicos adotem o novo método de 
ultrassom assim que é introduzido, portanto o método 
antigo não é mais usado. Além disso, continue a supor 
que o preço do exame no ano em que o novo método 
é lançado seja 15% maior do que o preço do exame no 
ano anterior (quando todos usavam o método antigo). 
Sendo assim, observamos um aumento de 15% no pre- 
ço do exame, mas entendemos que a qualidade do exa- 
me melhorou. 


d. Com base nessas hipóteses, que informações neces- 
sárias para calcular o aumento do preço do exame 
ajustado pela qualidade estão faltando? Mesmo 
sem essas informações, podemos dizer alguma 
coisa sobre o aumento do preço do exame ajustado 
pela qualidade? É mais de 15%? É menos de 15%? 
Explique. 


hora você decida trabalhar uma hora-extra e ganhar 
um adicional de US$ 12. Então você compra comida 
chinesa, o que lhe custa US$ 10. 


a. Em quanto o PIB medido aumenta? 


b. Você acha que o aumento verificado no PIB reflete 
com precisão o efeito sobre o produto da sua deci- 
são de trabalhar? Explique. 


Explorando mais 
9. O mercado de trabalho e a recessão de 2001. 


Visite a página web do Bureau of Economic Analysis, 
(<www.bea.gov>). Procure a Tabela NIPA 1.1.6. NIPA 
é a sigla de National Income and Product Accounts 
(Contas de Renda e Produto Nacional). Examine os da- 
dos trimestrais do PIB norte-americano (que aparecem 
na tabela como GDP) em dólares encadeados de 2000. 


a. Desenhe um gráfico com as taxas trimestrais de 
crescimento do PIB de 1999 a 2002. Algum dos tri- 
mestres registrou crescimento negativo? 


Entre na página web do Bureau of Labor Statistics, 
(<www.bls.gov>). Clique em “National Unemploy- 
ment Rate” (Taxa Nacional de Desemprego) e procu- 
re Detailed CPS Statistics” (Estatísticas Detalhadas 
da CPS). Clique em “Historical Data” (Dados Históri- 
cos) e, depois, em “Employment Status of the Civilian 
Noninstitutional Population” (Situação Empregatícia 
da População Civil Não Institucional). Obtenha as sé- 
ries de dados mensais sobre taxa de atividade, empre- 
go, razão emprego-população e a taxa de desemprego 
para o período 1994-2004. Certifique-se de que todas 
as séries de dados tenham ajuste sazonal; isso facilita- 
rá a interpretação gráfica. Selecione a opção “Include 
Graphs” (Incluir Gráficos) para fazer o download dos 
gráficos de dados ao longo do tempo. 


b. Quais foram as variações na taxa de desemprego 
em 2001 e posteriormente? Em sua opinião, a taxa 
de desemprego diz tudo sobre o mercado de traba- 
lho? Que mudanças ocorreram na taxa de ativida- 
de? O que explica a variação na taxa de atividade? 


c. Alguns economistas preferem examinar o emprego 
em vez do desemprego. Comparativamente, o que 
aconteceu com o crescimento do emprego antes e 
depois de 2001? Que mudanças ocorreram na razão 
emprego-população? 

d. O National Bureau of Economic Research (NBER), 
que identifica recessões, apontou uma recessão ini- 
ciada em março de 2001 e finalizada em novembro 
de 2001. Em outras palavras, segundo o NBER, a 
economia começou a se recuperar em novembro de 
2001. Com base em suas respostas nos itens (a) e 
(b), você acredita que a recuperação do mercado de 
trabalho foi tão rápida quanto a do PIB? Explique. 


Para mais detalhes sobre identificação de recessões, 
visite o site do NBER (<www.nber.org>), que disponi- 
biliza um histórico sobre datas de recessões e algumas 
discussões sobre a metodologia utilizada. 


É, LEITURA ADICIONAL 


m Se você quiser aprender mais sobre as definições e os 
cálculos de muitos indicadores econômicos publicados 
regularmente na imprensa — do índice para uma emer- 
gência ao índice de vendas no varejo —, duas obras de 
referência de leitura acessível são: 


The Guide to Economic Indicators, 3. ed., de Norman 
Frumkin (Nova York, M. E. Sharpe, 2000). 


The Economist Guide to Economic Indicators, 6. ed., elabo- 
rado pela equipe da revista The Economist (Nova York, 
Bloomberg, 2007). 


Em 1995, o Senado dos Estados Unidos criou uma co- 
missão para estudar o cálculo do IPC e recomendar pos- 
síveis mudanças. Essa comissão concluiu que a taxa de 
inflação calculada por meio do IPC era, em média, cer- 
ca de 1% maior do que a efetivamente ocorrida. Se essa 
conclusão estiver correta, isso implica, em particular, 
que os salários reais (salários nominais divididos pelo 
IPC) aumentaram 1% a mais ao ano do que o divulgado. 


Para mais informações sobre as conclusões da comissão 
e de algumas discussões que se seguiram, leia “Consu- 
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mer Prices, the consumer price index and the cost of Ii- 
ving”, de Michael Boskin et al., Journal of Economic Pers- 
pectives, v. 12,n. 1, inverno de 1998, p. 3-26. 


Para um breve histórico sobre o cálculo das con- 
tas nacionais, leia GDP: One f the Great Inventions of 
the 20th Century (Survey of Current Business, janeiro 
de 2000, p. 1-9) (<http://www.bea.gov/bea/articles/ 
beawide/2000/01000d.pdf>). 


Para ver por que é difícil realizar atividades de medi- 
ção, leia “What we don't know could hurt us; some reflections 
on the measurement of economic activity”, de Katherine 
Abraham, publicado no periódico Journal of Economic 
Perspectives, volume 19, número 3, páginas 3-18. Para 
ver por que é difícil medir o nível de preços e o produto 
corretamente, leia “Viagra and the Wealth of Nations”, de 
Paul Krugman, 1998 (<www.pkarchive.org/theory/via- 
gra. html>). (Paul Krugmman é um economista da Uni- 
versidade de Princeton e colunista do New York Times. 
Alguns de seus artigos estão disponíveis na Internet; 
eles são perspicazes e divertidos de ler.) 


É» ArênDice — O cáLcuLo DO PIB REAL E DE ÍNDICES ENCADEADOS 


O exemplo apresentado no capítulo usou apenas um 
bem final — automóveis —, portanto, foi fácil calcu- 
lar o PIB real. Mas como calcular o PIB real quando há 
mais de um bem final? Este apêndice traz a resposta. 


Para entender o cálculo do PIB real em uma economia 
com muitos bens finais, basta examinar uma econo- 
mia com apenas dois bens finais. O que vale para dois 
bens vale também para milhões de bens. 

Suponha, então, uma economia que produza dois bens 
finais: vinho e batatas. 


m No ano O ela produz 10 kg de batatas ao preço de 
US$ 1 o quilo, e cinco garrafas de vinho ao preço 
de US$ 2 por garrafa. 


= No ano 1, ela produz 15 kg de batatas ao preço de 
US$ 1 o quilo, e cinco garrafas de vinho ao preço 
de US$ 3a garrafa. 


m OPIBnominal no ano 0 é, portanto, igual a US$ 20. 
O PIB nominal no ano 1 é igual a US$ 30. 


Essa informação está resumida na tabela a seguir. 


PIB nominal no ano O e no ano 1 





Ano O 
Quantidade Preço (US$) Valor (US$) 
Batatas (kg) 10 1 10 
Vinho (garrafas) 5 2 10 
PIB nominal 20 








Ano 1 
Quantidade Preço (US$) Valor (US$) 
Batatas (kg) 15 1 15 
Vinho (garrafas) 5 3 15 
PIB nominal 30 





A taxa de crescimento do PIB nominal do ano O para o 
ano 1 é de (US$ 30 — US$ 20) /US$ 20 = 50%. Mas qual é 
a taxa de crescimento do PIB real? 


Para responder a essa pergunta, devemos calcular o 
PIB real para cada um dos dois anos. A ideia básica por 
trás do cálculo do PIB real é avaliar as quantidades em 
cada ano usando o mesmo conjunto de preços. 


Suponha que escolhamos, por exemplo, os preços do 
ano 0. O ano zero será então chamado de ano-base. 
Nesse caso, o cálculo é o seguinte: 


m OPIBreal do ano O é a soma da quantidade do ano 
O multiplicada pelo preço do ano O de cada produ- 
to: (10 x US$ 1) + (5 x US$ 2) = US$ 20. 


m OPIBreal do ano 1 é a soma da quantidade do ano 
1 multiplicada pelo preço do ano 0 de cada produ- 
to: (15 x US$ 1) + (5 x US$ 2) = US$ 25. 


m Ataxa de crescimento do PIB real do ano O ao ano 1 
é de (US$ 25 — US$ 20) /USS$ 20, ou 25%. 

Essa resposta levanta, contudo, uma questão impor- 

tante: em vez de usar o ano O como ano-base, podería- 

mos ter usado o ano 1 ou qualquer outro ano. Se, por 
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exemplo, tivéssemos utilizado o ano 1 como ano-base, 
então: 


= O PIB real do ano O seria igual a (10 x US$ 1) + 
(5 x US$ 3) = US$ 25. 


m O PIB real do ano 1 seria igual a (15 x US$ 1) + 
(5 x US$ 3) = US$ 30. 


E Ataxa de crescimento do PIB real do ano O ao ano 1 
seria de US$ 5/US$ 25, ou 20%. 


A resposta utilizando o ano 1 como ano-base seria, por- 
tanto, diferente da resposta utilizando o ano O como 
ano-base. Logo, se a escolha do ano-base afeta a taxa 
percentual de variação do produto, que ano-base deve- 
ríamos escolher? 


Até meados da década de 1990, a prática dos Estados 
Unidos — e da maioria dos países atualmente — era es- 
colher um ano-base e mudá-lo com pouca frequência, 
geralmente a cada cinco anos. Nos Estados Unidos, por 
exemplo, 1987 foi o ano-base usado entre dezembro de 
1991 e dezembro de 1995. Isto é, os números do PIB 
real publicados em 1994, tanto para 1994 como para 
todos os anos anteriores, eram calculados utilizando- 
-se os preços de 1987. Em dezembro de 1995, as contas 
nacionais mudaram o ano-base para 1992; os números 
do PIB real para todos os anos anteriores foram recal- 
culados usando os preços de 1992. 


Essa prática, sem dúvida, era pouco atraente. Cada vez 
que o ano-base era alterado e passava a ser utilizado 
um novo conjunto de preços, todos os números do PIB 
real do passado — e todas as taxas de crescimento do 
PIB real do passado — eram recalculados. A história 
econômica era, na verdade, reescrita a cada cinco anos! 
A partir de 1995, o Bureau of Economic Analysis (BEA) 
passou para um novo método que não é afetado por 
esse problema. 


Esse método requer quatro etapas: 


1. Calcula-se a taxa de variação do PIB real do ano t 
para o ano t + 1 de duas formas diferentes: primei- 
ro, usando os preços do ano t como o conjunto de 
preços comuns; segundo, usando os preços do ano 
t + 1 como o conjunto de preços comuns. 

Por exemplo, o cálculo da taxa de variação do PIB 
de 2006 a 2007 é feito: 

a. Calculando-se o PIB real de 2006 e o PIB real de 
2007 usando os preços de 2006 como o conjunto de 
preços comuns e calculando uma primeira medida 
da taxa de crescimento do PIB de 2006 a 2007. 


b. Calculando-se o PIB real de 2006 e o PIB real de 2007 
usando os preços de 2007 como o conjunto de pre- 
ços comuns e calculando uma segunda medida da 
taxa de crescimento do PIB de 2006 a 2007. 


2. Calcula-se a taxa de variação do PIB real como a 
média dessas duas taxas de variação. 


3. Calcula-se um índice para o nível do PIB real en- 
cadeando as taxas de variação calculadas para cada 
ano. 


O índice é definido como 1 em algum ano arbitrá- 
rio. Enquanto este livro estava sendo redigido, o 
ano arbitrário era 2000. 


Dado que a taxa de variação calculada de 2000 a 
2001 pelo Bureau of Economic Analysis é 0,7%, o ín- 
dice de 2001 é igual a (1 + 0,07%) = 1,007%. O índice 
para 2002 é obtido multiplicando-se o índice de 2001 
a 2002, e assim por diante. (Você encontrará o valor 
desse índice — multiplicado por 100 — na segunda 
coluna da Tabela B3 do relatório Economic Report of 
the President. Confira que ele é de fato igual a 100 em 
2000 e igual a 100,7 em 2001, e assim por diante.) 


4. Multiplica-se esse índice pelo PIB nominal de 2000 


para se obter o PIB real em dólares encadeados (de 2000). 


Encadeado se refere ao encadeamento das taxas de 
variação descrito anteriormente. O ano entre pa- 
rênteses (2000) se refere ao ano em que, por cons- 
trução, o PIB real é igual ao PIB nominal. (Você 
encontrará o valor do PIB real em dólares encadea- 
dos, de 2000, na primeira coluna da Tabela B3 do 
relatório Economic Report of the President.) 


O cálculo desse índice é mais complicado do que o 
dos índices usados antes de 1995. (Para ter certeza 
de que você entendeu as etapas, calcule o PIB real 
em dólares encadeados do ano O para o ano 1 de 
nosso exemplo.) Mas, sem dúvida alguma, concei- 
tualmente é um método melhor. 


m Os preços utilizados para avaliar o PIB real de dois 
anos sucessivos são os preços corretos — a saber, os 
preços médios para esses dois anos. 


m Como a taxa de variação de um ano para outro é 
calculada usando os preços desses dois anos, em 
vez do conjunto de preços de um ano-base arbitrá- 
rio, a história não será reescrita a cada cinco anos, 
como costumava ocorrer no método anterior, quan- 
do o ano-base era mudado no cálculo do PIB real. 


(Para mais detalhes, visite o site <www.bea.gov/scb/ 
pdf/NATIONAL/NIPA/1995/07950d.pdf>.) 


O curto prazo 


No curto prazo, a demanda determina 
o produto. Muitos fatores afetam a 
demanda, da confiança do consumidor 
às políticas monetária e fiscal. 


Capítulo 3 


O Capítulo 3 examina o equilíbrio no mer- 
cado de bens e a determinação do produto. 
Seu foco é a interação entre demanda, pro- 
dução e renda. Mostra como a política fiscal 
afeta o produto. 


Capítulo 4 


O Capítulo 4 examina o equilíbrio nos merca- 
dos financeiros e a determinação da taxa de 
juros. Mostra como a política monetária afeta 
a taxa de juros. 


Capítulo 5 


O Capítulo 5 examina em conjunto o merca- 


do de bens e os mercados financeiros. Mos- 
tra o que determina o produto e a taxa de 
juros no curto prazo. Examina o papel das 
políticas monetária e fiscal. O modelo desen- 
volvido neste capítulo é chamado de modelo 
IS-LM e é uma das principais ferramentas da 
macroeconomia. 





ESTE CAPÍTULO DESTACA 


Seção 3.1 examina a composição 
do PIB e as diversas fontes de de- 
manda por bens. 


A Seção 3.2 examina os determinan- 
tes da demanda por bens. 


A Seção 3.3 mostra como o produto 
de equilíbrio é determinado pela 
condição de que a produção de 
bens deve ser igual à demanda por 
bens. 


A Seção 3.4 oferece uma maneira 
alternativa de se pensar no equili- 
brio com base na igualdade de inves- 
timento e poupança. 


A Seção 3.5 apresenta uma introdu- 
ção aos efeitos da política fiscal so- 
bre o produto de equilíbrio. 





CAPÍTULO 3 


O mercado de bens 


uando os economistas pensam nas variações anuais da 
atividade econômica, sua atenção se volta para a interação 
entre produção, renda e demanda. 


= Mudanças na demanda por bens levam a mudanças na 
produção. 


m Mudanças na produção levam a mudanças na renda. 


m Mudanças na renda levam a mudanças na demanda 
por bens. 


Este capítulo examina essas interações e suas implicações. 


EI A composição do PIB 


A compra de uma máquina por uma empresa, a decisão de 
ir a um restaurante por um consumidor e a aquisição de aviões 
de combate pelo governo federal são claramente decisões mui- 
to diferentes, que dependem de fatores muito diferentes. Por- 
tanto, se quisermos entender o que determina a demanda por 
bens, faz sentido decompor o produto agregado (PIB) do ponto 
de vista dos diversos bens produzidos e do ponto de vista dos 
diversos tipos de compradores desses bens.! 

A Tabela 3.1 mostra a decomposição do PIB que os macroe- 
conomistas costumam utilizar. Uma versão mais detalhada, com 
definições mais precisas, pode ser encontrada no Apêndice 1, 
no final do livro. 


m O primeiro componente do PIB é o consumo (que será 
representado pela letra C nas equações ao longo do 
livro). São os bens e serviços adquiridos pelos consu- 
midores, que variam de alimentos a passagens aéreas, 
viagens de férias, automóveis novos, e assim por dian- 
te. O consumo, que em 2006 representou 70% do PIB 
norte-americano, é, de longe, seu maior componente. 


= O segundo componente é o investimento (1), às vezes 
chamado de investimento fixo, para distingui-lo do in- 
vestimento em estoques (que discutiremos em breve). 
O investimento é a soma do investimento não residen- 
cial, a compra de novas instalações ou novas máquinas 
(de turbinas a computadores) pelas empresas com o 
investimento residencial, a compra de novas casas ou 
apartamentos pelas pessoas. 


1 Produto e produção são sinônimos. Não existe uma regra para usar um ou outro 
termo. Empregue aquele que lhe soar melhor. 






















Caríruio 3 
TABELA 3.1 Composição do PIB dos Estados Unidos, 2006 
PIB (Y) 100 
1. Consumo (CJ 70,0 
2. Investimento (1) 16,3 
Não residencial 10,5 
Residencial 5,8 
3. Gastos do governo (G) 19 
4. Exportações líquidas —5,8 
Exportações [X) n 
Importações (IM) 16,8 
5. Investimento em estoques 0,4 


Fonte: Survey of Current Business, abril de 2007, Tabela 1.1.5. 


O investimento não residencial e o investimento residencial — e as decisões por 
trás deles — têm mais em comum do que pode parecer à primeira vista. As empresas 
compram máquinas ou instalações para obter produto no futuro. As pessoas compram 
casas ou apartamentos para obter serviços de moradia no futuro. Em ambos os casos, a 
decisão de compra depende dos serviços que esses bens proporcionarão no futuro. Por- 
tanto, faz sentido tratá-los em conjunto. Somados, os dois tipos de investimento foram 
responsáveis por 16,3% do PIB norte-americano em 2006. 


m Oterceiro componente são os gastos do governo (G). São os bens e serviços adqui- 
ridos pelos governos federal, estadual e municipal. Esses bens variam de aviões 
a suprimentos de escritório. Os serviços incluem os prestados pelos funcionários 
públicos. Na verdade, para as contas nacionais, o governo compra os serviços 
prestados por seus funcionários e, em seguida, fornece esses serviços gratuita- 
mente à população. 

Observe que G não inclui as transferências do governo, como a assistência médi- 
ca ou os benefícios da previdência social, nem os pagamentos de juros da dívida 
pública. Embora sejam claramente gastos do governo, não constituem aquisição 
de bens e serviços. 

É por isso que o dado referente a gastos do governo com bens e serviços na Tabe- 
la 3.1, 19% do PIB dos Estados Unidos, é menor do que o dado referente aos gastos 
totais do governo, incluindo as transferências e o pagamento de juros. Em 2006, 
esse dado era de 31% do PIB. 


m Asoma daslinhas 1,2 e 3 representa as compras de bens e serviços pelos consumidores, 
pelas empresas e pelo governo dos Estados Unidos. Para determinar as compras de bens e 
serviços norte-americanos, dois passos adicionais são necessários. 

Primeiro, devemos subtrair as importações (IM), isto é, as compras de bens e serviços 
estrangeiros pelos consumidores, pelas empresas e pelo governo dos Estados Unidos. 
Segundo, devemos somar as exportações (X), ou seja, as compras de bens e servi- 
ços do país (no exemplo, os Estados Unidos) por estrangeiros. 

A diferença entre exportações e importações (X — IM) é chamada de exportações 
líquidas ou balança comercial. Se as exportações excedem as importações, diz-se 
que o país tem um superávit comercial. Se as importações excedem as exportações, 
diz-se que o país tem um déficit comercial. Em 2006, as exportações dos Estados 
Unidos representaram 11% do PIB. As importações dos Estados Unidos foram de 
16,8% do PIB, logo, os Estados Unidos tiveram um déficit comercial de 5,8% do PIB. 


m Até agora, examinamos diversas fontes de compras (vendas) de bens e serviços 
dos Estados Unidos em 2006. Para determinar a produção dos Estados Unidos em 
2006, precisaremos dar um último passo. 


A produção e as vendas em um dado ano não precisam ser iguais. Alguns dos 
bens produzidos em um dado ano não são vendidos naquele ano, mas em anos 
posteriores. E alguns dos bens vendidos em um dado ano podem ter sido produ- 
zidos em um ano anterior. A diferença entre bens produzidos e bens vendidos em 
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Atenção! Para a 
maioria das pessoas, 
investimento refere-se 

à compra de ativos, 
como ouro ou ações 
da General Motors. 

Os economistas usam 
o termo investimento 
quando se referem à 
aquisição de bens de 
capital novos, como 
(novas) máquinas, 
(novos) imóveis 
comerciais ou (novas) 
casas. Para os 
economistas, a compra 
de ouro ou de ações da 
General Motors ou de 
outros ativos financeiros 
representa um 
investimento financeiro. 


Exportações > 
importações 

=> superávit comercial 
Exportações < 
importações 

= déficit comercial 
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Certifique-se de que um dado ano — ou, em outras palavras, a diferença entre produção e vendas — é 
entendeu cada uma chamada de investimento em estoques. Se a produção exceder as vendas e, como 
dessas três maneiras. resultado, as empresas acumularem estoques, então o investimento em estoques será 
pia de o a considerado positivo. Se a produção for menor do que as vendas e os estoques de 
de Ra a uma empresa caírem, então o investimento em estoques será considerado negati- 
em estoques: vo. O investimento em estoques normalmente é pequeno — positivo em alguns 

anos, negativo em outros. Em 2006, o investimento em estoques nos Estados Uni- 
dos foi positivo, mas muito pequeno, igual a US$ 49 bilhões. Dito de outra manei- 
ra, a produção foi maior do que as vendas em um montante igual a US$ 49 bilhões. 


Investimento em estoques = 
produção — vendas 


Produção = vendas + ; an ; 
investimento Agora, temos o que precisamos para desenvolver nosso primeiro modelo de determi- 


em estoques nação do produto. 


Vendas = produção — 


investimento 
em estoques Demanda or bens 


Represente a demanda total por bens por Z. Usando a decomposição do PIB que aca- 
bamos de ver na Seção 3.1, podemos escrever Z como 


Z=C4+I+G+HX-IM 


Lembre-se de que Essa equação é uma identidade (motivo pelo qual ela é escrita com o símbolo '=" em 


investimento em estoque vez do sinal de igual). Ela define Z como uma soma de consumo mais investimento mais 
não faz parte da gastos do governo mais exportações menos importações. 
demanda. Agora, precisamos pensar nos determinantes de Z. Para facilitar nossa tarefa, primei- 


ro façamos algumas simplificações: 


m Suponha que todas as empresas produzam o mesmo bem, que pode então ser 
modelos-comecoim utilizado pelos consumidores para consumo, pelas empresas para investimento 
pela palavra suponha. ou pelo governo. Essa (grande) simplificação nos permite examinar apenas um 
Isso é uma indicação mercado — o mercado do “único” bem — e pensar no que determina a oferta e a 
de que a realidade demanda nesse mercado. 

será simplificada para 
podermos nos concentrar 
na questão a ser tratada. 


Quase sempre os 


m Suponha que as empresas estejam dispostas a ofertar qualquer montante do bem 
a um dado preço, P. Essa hipótese permite que nos concentremos no papel desem- 
penhado pela demanda na determinação do produto. Como veremos mais adian- 
te, essa hipótese é válida apenas no curto prazo. Quando estudarmos o médio 
prazo (mais adiante no livro), abandonaremos essa hipótese. Mas, por enquanto, 
ela simplificará nossa discussão. 


m Suponha que a economia seja fechada, isto é, que ela não comercialize com o resto 
do mundo; portanto, exportações e importações são iguais a zero. Essa hipótese 
vai claramente contra os fatos. Economias modernas comercializam com o resto 
do mundo. Mais adiante (a partir do Capítulo 18) abandonaremos também essa hi- 
pótese e veremos o que acontece quando a economia é aberta. Mas, por enquanto, 
essa hipótese também simplificará nossa discussão, pois não teremos de pensar no 
conjunto de variáveis que determina as exportações e as importações. 


Sob a hipótese de que a economia seja fechada, X = IM = 0, a demanda por bens Z é 
simplesmente a soma de consumo, investimento e gastos do governo: 


Z=C+I+G 


Vamos agora discutir cada um desses três componentes. 


Consumo (C) 


As decisões de consumo dependem de muitos fatores. O principal é a renda ou, mais 
precisamente, a renda disponível (Y,), que é a renda que resta depois que os consumidores 
receberam transferências do governo e pagaram seus impostos. Quando a renda disponí- 
vel sobe, as pessoas compram mais bens; quando diminui, compram menos. 

Sejam C o consumo e Y, a renda disponível. Podemos então escrever: 


C=c) (3.1) 
(+) 


CarítruLo 3 


Esse é um modo formal de afirmar que o consumo (C) é uma função da renda dispo- 
nível (Y,,). A função C(Y, ) é chamada de função consumo. O sinal positivo embaixo de Y,, 
reflete o fato de que, quando a renda disponível aumenta, o consumo também aumenta. 
Os economistas chamam esse tipo de equação de equação comportamental, para indicar 
que a equação capta algum aspecto do comportamento — no caso, o comportamento dos 
consumidores. 

Utilizarei as funções neste livro como uma forma de representar relações entre as 
variáveis. O que você precisa saber sobre funções — que é muito pouco — está descrito no 
Apêndice 2, no final do livro. Esse apêndice desenvolve a matemática de que você precisa 
para percorrer este livro. Não se preocupe: descreverei a função com palavras sempre que 
a apresentar pela primeira vez. ) 

Em geral é útil ser mais específico sobre a forma da função. Esse é o caso aqui. E razoável 
supor que a relação entre consumo e renda disponível seja dada pela relação mais simples: 


C=c+cY, (3.2) 


Em outras palavras, é razoável supor que a função seja uma relação linear. A relação 
entre consumo e renda disponível é então caracterizada por dois parâmetros, c e c,: 


= O parâmetro c, é chamado de propensão a consumir. (É também chamado de 
propensão marginal a consumir. Para simplificar, eliminarei a palavra “marginal”. 
Ele mostra o efeito de um dólar adicional de renda disponível sobre o consumo. 
Se c, for igual a 0,6, então um dólar adicional de renda disponível aumentará o 
consumo em US$ 1 x 0,6 = US$ 0,60. 


Uma restrição natural sobre c, é que ele seja positivo. Um aumento da renda 
disponível provavelmente leva a um aumento do consumo. Outra restrição natu- 
ral é que c, seja menor do que um. As pessoas provavelmente consomem apenas 
uma parte de qualquer aumento da renda disponível e poupam o restante. 


m Oparâmetro c, tem uma interpretação simples. E o que as pessoas consumiriam se 
sua renda disponível no ano corrente fosse igual a zero: se Y,, for igual a zero na 
equação (3.2), então C = c,. 


Uma restrição natural é que, se a renda corrente for igual a zero, o consumo 
ainda será positivo: com ou sem renda, as pessoas ainda precisam comer! Isso 
implica que c, é positivo. Como as pessoas podem ter um consumo positivo se sua 
renda é igual a zero? Resposta: elas despoupam: consomem ou vendendo alguns 
de seus ativos ou contraindo algum empréstimo. 

A Figura 3.1 mostra graficamente a relação entre consumo e renda disponível da equação 
(3.2). Como é uma relação linear, ela é representada por uma linha reta. Seu intercepto com 
o eixo vertical é c; sua declividade é c,. Como c, é menor do que um, a declividade da reta 






16) 
o 
E Função consumo 
s C5ôc+c,Y, 
a Declividade = c, 

Co 


Renda disponível, Y, 
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Pense em seu próprio 
4 comportamento de 

consumo. Quais são 

seus valores de c, e c,? 


Consumo e renda disponível 


O consumo cresce junto com 
a renda disponível, porém 
em uma proporção menor 
do que um para um. 
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Nos Estados Unidos, os 
dois impostos principais 
pagos pelos indivíduos 
são o imposto de renda 
e as contribuições 
previdenciárias. 

Às principais fontes 

de transferências 

do governo são as 
aposentadorias, a 
assistência médica 
para os aposentados 
(Medicare) e a 
assistência médica 
para os carentes 
(Medicaid). Em 2006, 
os impostos pagos pelos 
indivíduos somaram 
US$ 2.300 bilhões e 
as transferências para 
indivíduos totalizaram 


US$ 1.600 bilhão. 


Variáveis endógenas — 
explicadas dentro 

do modelo; variáveis 
exógenas — tomadas 
como dadas. 


Lembre-se de que o 
termo “impostos” no 
texto significa impostos 
menos transferências do 
governo. 


Como (quase sempre 
tomaremos G e T como 
variáveis exógenas, não 
usaremos uma barra 
para representar seus 
valores. Isso tornará a 
notação mais leve. 


é menor do que um. Ou, de forma equivalente, a reta é menos inclinada que uma reta de 45 
graus. (O Apêndice 2 fornece uma breve revisão sobre gráficos, declividades e interceptos.) 
Agora, precisamos definir a renda disponível Y,. A renda disponível é dada por 


Vi dn 


onde Y é a renda, e T, os impostos pagos menos as transferências do governos recebi- 
das pelos consumidores. Para simplificar, cnamarei T simplesmente de impostos — mas 
lembre-se de que é igual a impostos menos transferências. Note que a equação é uma iden- 
tidade, indicada pelo símbolo '=”. 

Substituindo Y, na equação (3.2), obtemos 


C-che(Y-—T (3.3) 


A equação (3.3) noz diz que o consumo, C, é uma função da renda, Y, e dos impostos, T. 
Uma renda mais elevada aumenta o consumo, embora em uma proporção menor do que 
um para um. Impostos mais altos retraem o consumo, embora também em uma proporção 
inferior a um para um. 


Investimento (1) 


Os modelos têm dois tipos de variáveis. Algumas delas dependem de outras variáveis 
do modelo e, portanto, são explicadas dentro do modelo. Essas variáveis são chamadas 
de endógenas. Esse era o caso do consumo visto anteriormente. Outras variáveis não são 
explicadas dentro do modelo, mas tomadas como dadas. Essas variáveis são chamadas de 
exógenas. É assim que trataremos o investimento aqui. Vamos tomar o investimento como 
dado e escrever: 


I=1 (3.4) 


A colocação de uma barra sobre o investimento é uma forma tipográfica simples de 
lembrar que tomamos o investimento como dado. 

Tomamos o investimento como dado para manter nosso modelo simples, mas a hi- 
pótese não é inócua. Ela implica que, quando examinarmos mais adiante os efeitos de 
mudanças na produção, estaremos supondo que o investimento não responde a mudanças 
na produção. Não é difícil ver que essa implicação pode ser uma descrição ruim da reali- 
dade. Empresas que experimentam um aumento da produção podem justamente decidir 
que precisam de mais máquinas e, por isso, aumentam seu investimento. Por enquanto, 
deixaremos esse mecanismo fora do modelo. No Capítulo 5 apresentarei um tratamento 
mais realista do investimento. 


Gastos do governo (G) 


O terceiro componente da demanda em nosso modelo são os gastos do governo, G. 
Junto com os impostos T, G descreve a política fiscal — a escolha de impostos e gastos pelo 
governo. Exatamente como acabamos de fazer para o investimento, tomaremos G e T como 
variáveis exógenas. Mas o motivo pelo qual supomos que G e T são exógenas é diferente 
do motivo pelo qual supusemos que o investimento é exógeno. O motivo se baseia em dois 
argumentos distintos: 


m Primeiro, os governos não se comportam com a mesma regularidade dos consu- 
midores ou das empresas, de modo que não há nenhuma regra confiável que pos- 
samos escrever para G ou T análoga à regra que escrevemos, por exemplo, para 
o consumo. De qualquer maneira, esse argumento não está inteiramente fechado. 
Mesmo que os governos não sigam equações comportamentais simples, como fa- 
zem os consumidores, boa parte de seu comportamento é previsível. Examina- 
remos essas questões mais adiante, em particular nos capítulos 24 a 26. Até lá, 
deixaremos essas questões de lado. 


m Segundo — e mais importante —, uma das tarefas dos macroeconomistas é pensar 
nas implicações de decisões alternativas de gastos e de tributação. Queremos po- 
der dizer: “Se o governo escolher esses valores para G e T, isto é o que acontecerá”. 
O enfoque deste livro normalmente tratará G e T como variáveis escolhidas pelo 
governo e não tentará explicá-las pelo modelo. 


CarítruLo 3 


EE Determinação do produto de equilíbrio 


Vamos juntar as peças que apresentamos até aqui. Supondo que as exportações e as 
importações sejam iguais a zero, a demanda por bens é a soma de consumo, investimento 
e gastos do governo: 


Z=C+I+G 
Substituindo C e I pelas equações (3.3) e (3.4), temos 
Z=c+dY-D+I+G (3.5) 


A demanda por bens Z depende da renda Y, dos impostos T, do investimento Te dos 
gastos do governo G. 

Vejamos agora o equilíbrio no mercado de bens e a relação entre produção e deman- 
da. Se as empresas mantiverem estoques, então a produção não precisará ser igual à de- 
manda. Por exemplo, as empresas podem satisfazer um aumento da demanda utilizando 
seus estoques, isto é, com um investimento negativo em estoques. As empresas podem 
responder a uma redução na demanda continuando a produzir e a acumular estoques, isto 
é, com um investimento positivo em estoques. Mesmo assim, vamos ignorar inicialmente 
esta complicação e começar supondo que as empresas não mantenham estoques. Nesse 
caso, o investimento em estoques é sempre igual a zero, e o equilíbrio no mercado de bens 
requer que a produção Y seja igual à demanda por bens Z: 


E=7 (3.6) 


Esta equação é denominada condição de equilíbrio. Modelos incluem três tipos de 
equações: identidades, equações comportamentais e condições de equilíbrio. Você agora 
já viu exemplos de cada um desses tipos. A equação que define a renda disponível é uma 
identidade, a função consumo é uma equação comportamental, e a condição de que pro- 
dução é igual à demanda é uma condição de equilíbrio. 

Substituindo a demanda Z em (3.6) por sua expressão na equação (3.5) temos 


Y=cAhcd(Y-D++G (3.7) 
A equação (3.7) representa algebricamente o que afirmamos de maneira informal no 
início do capítulo. 


Em equilíbrio, a produção, Y (o lado esquerdo da equação), é igual à demanda (o lado 
direito). A demanda, por sua vez, depende da renda, Y, que é igual à produção. 


Note que empregamos o mesmo símbolo Y para a produção e para a renda. Isso não 
ocorre por acaso! Conforme você viu no Capítulo 2, podemos examinar o PIB sob a ótica 
da produção ou sob a ótica da renda. O produto e a renda são idênticos. 

Construído o modelo, podemos resolvê-lo para examinar o que determina o nível de 
produto — como o produto muda em resposta a, por exemplo, uma mudança nos gastos 
do governo. A solução de um modelo significa não só resolvê-lo algebricamente como tam- 
bém compreender por que os resultados são o que são. Neste livro, a solução de um mode- 
lo também significa a descrição dos resultados por meio de gráficos — às vezes deixando 
a álgebra completamente de lado — e a descrição dos resultados e dos mecanismos com 
palavras. Os macroeconomistas sempre utilizam estas três ferramentas: 


1. Algebra, para assegurar que a lógica está correta. 
2. Gráficos, para refinar a intuição. 
3. Palavras, para explicar os resultados. 


Tenha o hábito de fazer o mesmo. 


Usando a álgebra 


Reescreva a equação de equilíbrio (3.7): 


Y=cteY-cT+I+G 


O MERCADO DE BENS | 43 


Pense em uma economia 
que produza somente 
cortes de cabelo. Não 
pode haver estoques de 
cortes de cabelo — 
cortes de cabelo 
produzidos, mas não 
vendidos —, logo a 
produção deve sempre 
ser igual à demanda. 


Há três tipos 

de equações: 
identidades, equações 
comportamentais e 
condições de equilíbrio. 
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"Autônomo! significa 
independente — nesse 
caso, independente do 
produto. 


Se T= G, então 
(G-eT)=(T-cT)= 
(1-c)T>0. 


+ 


Passe c,Y para o lado esquerdo e reorganize o lado direito: 


Divida ambos os lados por (1 — c)): 


(1-c)Y=c+I+G-cT 











Po a] (3.8) 
L=€ 





A equação (3.8) caracteriza o produto de equilíbrio, o nível de produto em que a pro- 
dução é igual à demanda. Examinemos ambos os termos do lado direito, começando pelo 
segundo termo: 


O termo [c, + 1 + G — c,T ] é aquela parte da demanda por bens que não depende 
do produto. Por isso, é chamado de gasto autônomo. 


Podemos ter certeza de que o gasto autônomo é positivo? Não, mas é bem 
provável que ele seja. Os dois primeiros termos entre colchetes, c, e 1, são posi- 
tivos. E os dois últimos, G — cT'? Suponha que o governo tenha um orçamento 
equilibrado — impostos iguais aos gastos. Se T = G e a propensão a consumir (c,) 
é menor do que um (de acordo com nossa hipótese), então (G — c,T) é positivo e 
assim também será o gasto autônomo. Apenas se o governo tivesse um superávit 
orçamentário muito grande — se os impostos fossem muito maiores do que os 
gastos do governo — é que o gasto autônomo poderia ser negativo. Podemos se- 
guramente ignorar esse caso aqui. 


Consideremos agora o primeiro termo, 1/(1 — c). Como a propensão a consumir 
(c,) está entre zero e um, 1/(1 — c,)) é um número maior do que um. Por esse mo- 
tivo, esse número, que multiplica o gasto autônomo, é chamado de multiplicador. 
Quanto mais próximo c, estiver de 1, maior será o multiplicador. 

O que implica o multiplicador? Suponha que, para um dado nível de renda, os 
consumidores decidam consumir mais. Especificando, suponha que c, na equação 
(3.3) aumente em US$ 1 bilhão. A equação (3.8) nos diz que o produto aumentará 
em mais de US$ 1 bilhão. Por exemplo, se c, é igual a 0,6, o multiplicador é igual 
a 1/(1 — 0,6) = 1/04 = 2,5, de modo que o produto aumenta em 2,5 x US$ 1 bi- 
lhão = US$ 2,5 bilhões. 

Examinamos um aumento do consumo, mas a equação (3.8) deixa claro que 
qualquer mudança no gasto autônomo — seja no investimento, nos gastos do go- 
verno, seja nos impostos — terá o mesmo efeito qualitativo: mudará o produto em 
mais do que seu efeito direto sobre o gasto autônomo. 


De onde vem o efeito multiplicador? A equação (3.7) nos dá uma pista. Um aumento 
de c, aumenta a demanda. O aumento da demanda, então, leva a um aumento da pro- 
dução. O aumento da produção leva a um aumento equivalente da renda (lembre-se de 
que as duas são idênticas). O aumento da renda aumenta o consumo, o que aumenta a 
demanda, e assim por diante. A melhor forma de descrever este fenômeno é representar o 
equilíbrio utilizando um gráfico. Vamos fazer isso. 


Utilizando um gráfico 


Vamos descrever o equilíbrio graficamente. 


Primeiro, mostre graficamente a produção como função da renda. 

Na Figura 3.2, vamos medir a produção no eixo vertical e a renda no eixo horizon- 
tal. Mostrar graficamente a produção como função da renda é simples. Lembre-se 
de que a produção e a renda são sempre iguais. Assim, a relação entre ambas é a 
reta de 45 graus, isto é, a reta com uma declividade igual a um. 


Segundo, mostre graficamente a demanda como função da renda. 

A relação entre demanda e renda é dada pela equação (3.5). Vamos reescrever a 
equação por conveniência, reagrupando os termos do gasto autônomo no termo 
entre parênteses: 


Z=(c+I+G-cTl)+cy (3.9) 


A demanda depende do gasto autônomo e da renda, por meio de seu efeito sobre 
o consumo. A relação entre demanda e renda é representada por ZZ no gráfico. O 
intercepto no eixo vertical — o valor da demanda quando a renda é igual a zero — 
corresponde ao gasto autônomo. A declividade da reta é a propensão a consumir, c,. 


CarítruLo 3 








Produção Declividade = 1 


ZZ 
Demanda 
Declividade = c, 


Ponto de equilíbrio: 
yY=Z 


Demanda Z, Produção Y 


Quando a renda aumenta em um, a demanda aumenta em c,. Sob a restrição de 
que c, é positiva, mas menor do que um, a reta é inclinada para cima, porém, tem 
uma declividade menor do que um. 


m Em equilíbrio, a produção é igual à demanda. 
O produto de equilíbrio, Y, ocorre, portanto, na interseção da reta de 45 graus com 
a função demanda. Isso se dá no ponto 4. À esquerda de 4, a demanda excede a 
produção; à direita de 4, a produção excede a demanda. A demanda e a produção 
só são iguais em 4. 


Suponha que a economia esteja no equilíbrio inicial, representado pelo ponto 4 no 
gráfico, com produção igual a Y. Agora, suponha que c, aumente em US$ 1 bilhão. No nível 
inicial de renda (o nível de renda associado ao ponto 4), os consumidores aumentam seu 
consumo em US$ 1 bilhão. A Figura 3.3, que parte da Figura 3.2, mostra o que acontece. 

A equação (3.9) nos diz que, para qualquer valor de renda, a demanda é mais alta em 
US$ 1 bilhão. Antes do aumento em c,, a relação entre a demanda e a renda era dada pela 
reta ZZ. Depois do aumento em c, de US$ 1 bilhão, a relação entre demanda e renda é dada 
pela reta ZZ”, que é paralela a ZZ, porém mais alta em US$ 1 bilhão. Em outras palavras, a 
curva de demanda se desloca para cima em US$ 1 bilhão. O novo equilíbrio situa-se agora 
na interseção da reta de 45 graus com a nova relação de demanda no ponto 4”. 

O produto de equilíbrio aumenta de Y para Y”. O aumento do produto, (Y'— Y), que 
podemos medir tanto no eixo horizontal como no vertical, é maior do que o aumento ini- 
cial do consumo de US$ 1 bilhão. Esse é o efeito multiplicador. 

Com a ajuda do gráfico, fica fácil dizer como e por que a economia se desloca de 4 para 
A". O aumento inicial do consumo leva a um aumento da demanda de US$ 1 bilhão. No ní- 
vel inicial de renda, Y, o nível de demanda é mostrado pelo ponto B. A demanda é mais alta 
em US$ 1 bilhão. Para satisfazer esse nível mais alto de demanda, as empresas aumentam 
a produção em US$ 1 bilhão. Esse aumento da produção de US$ 1 bilhão implica que a 
renda aumenta em US$ 1 bilhão (lembre-se de que renda = produção), logo, a economia se 
move para o ponto C. (Em outras palavras, tanto a produção como a renda estão mais altas 
em US$ 1 bilhão.) Mas a história não termina aqui. O aumento da renda leva a um aumento 
adicional da demanda. A demanda agora é mostrada pelo ponto D. O ponto D leva a um 
nível mais alto de produção, e assim por diante, até que a economia esteja em A”, onde a 
produção e a demanda são novamente iguais. Este é, portanto, o novo equilíbrio. 
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Equilíbrio no mercado de 
bens 


O produto de equilíbrio é 
determinado pela condição 
de que a produção seja 
igual à demanda. 


Veja o eixo vertical. A 
distância entre Ye Y' 
no eixo vertical é maior 
do que a distância entre 

4 AeB-queéiguala 
US$ 1 bilhão. 
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Efeitos de um aumento do 
gasto autônomo sobre o 
produto 


O aumento do gasto 
autônomo tem um efeito mais 
do que proporcional sobre o 
produto de equilíbrio. 





Zz2" 


Y p= 
$1 bilhão 
Zz 


Demanda Z, Produção Y 


Renda, Y 





Podemos seguir essa linha de raciocínio um pouco mais, o que nos dá outra forma de 
pensar no multiplicador: 


= O aumento da demanda na primeira rodada, mostrado pela distância AB na Figu- 
ra 3.3, é igual a US$ 1 bilhão. 


m Esse aumento da demanda na primeira rodada leva a um aumento igual da produ- 
ção, de US$ 1 bilhão, que também é mostrado pela distância AB. 


m Esse aumento da produção na primeira rodada leva a um aumento igual da renda, 
mostrado pela distância BC, também igual a US$ 1 bilhão. 


m O aumento da demanda na segunda rodada, mostrado pela distância CD), é igual a 
US$ 1 bilhão (o aumento da renda na primeira rodada) multiplicado pela propen- 
são a consumir c,, ou seja, $c, bilhão. 


m Esse aumento da demanda na segunda rodada leva a um aumento igual da produ- 
ção, também mostrado pela distância CD, e, dessa maneira, a um aumento igual 
da renda, mostrado pela distância DE. 


= Oaumento da demanda na terceira rodada é igual a $c, bilhão (o aumento de renda 
da segunda rodada) multiplicado por c,, a propensão marginal a consumir é igual a 
$c, x c,=$c?bilhão, e assim por diante. 


Seguindo essa lógica, o aumento total da produção após, digamos, n + 1 rodadas, é 
igual a US$ 1 bilhão vezes a soma: 


Itctc+.+c 


Essa soma é chamada de progressão geométrica. As progressões geométricas aparece- 
rão frequentemente neste livro. Uma revisão desse tópico é feita no Apêndice 2, no final do 
livro. Uma propriedade importante da progressão geométrica é que, quando c, é menor 
do que 1 (como é o caso aqui) e à medida que n se torna cada vez maior, a soma continua 
crescendo, mas se aproxima de um limite. Esse limite é 1/(1 — c,), o que torna o aumento 
final do produto igual a $1/(1 — c) bilhão. 

A expressão 1/(1 — c,) deveria ser familiar: é o multiplicador, derivado de outra ma- 
neira. Isso nos oferece um modo equivalente, porém mais intuitivo, de pensar no multipli- 
cador. Podemos pensar no aumento original da demanda como desencadeando aumentos 
sucessivos da produção, com cada aumento da produção levando a um aumento da renda, 
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o que leva a um aumento da demanda, o que leva a um aumento adicional da produção, o Uma questão difícil: 
que leva a... e assim por diante. O multiplicador é a soma de todos esses aumentos suces- pense no multiplicador 


sivos da produção. como resultado dessas 
rodadas sucessivas. 


O que aconteceria a 


Usando palavras cada rodada se c,, a 


propensão a consumir, 


Como podemos resumir nossas descobertas em palavras? : o 
fosse maior do que um? 


A produção depende da demanda, que depende da renda, que é igual à produção. 
Um aumento da demanda, como um aumento dos gastos do governo, leva a um aumento 
da produção e a um aumento correspondente da renda. Esse aumento da renda leva a um 
aumento adicional da demanda, que leva a um aumento adicional da produção, e assim 
por diante. O resultado final é um aumento do produto maior do que o deslocamento ini- 
cial da demanda, por um fator igual ao multiplicador. 

O tamanho do multiplicador está relacionado diretamente ao valor da propensão a 
consumir. Quanto maior a propensão a consumir, maior o multiplicador. Qual é, atualmen- 
te, o valor da propensão a consumir nos Estados Unidos? Para responder a essa questão — 
e, de modo mais geral, para estimar equações comportamentais e seus parâmetros — os 
economistas recorrem à econometria, o conjunto de métodos estatísticos aplicados à eco- 
nomia. Para ter uma noção sobre o que é econometria e como é usada, leia o Apêndice 3, no 
final do livro. Esse apêndice fornece uma rápida introdução, junto com uma aplicação refe- 
rente à estimação da propensão a consumir. A conclusão do apêndice é de que atualmente 
nos Estados Unidos a propensão a consumir está em torno de 0,6. Em outras palavras, um 
dólar adicional de renda leva, em média, a um aumento do consumo de 60 centavos. Isso 
implica que o multiplicador éiguala 1/(1-c)=1/(1- 0,6) = 2,5. 


Quanto demora o ajuste do produto? 


Voltemos ao nosso exemplo por uma última vez. Suponha que c, aumente em US$ 1 
bilhão. Sabemos que o produto aumentará em um montante igual ao multiplicador 
1/(1 — c)) vezes US$ 1 bilhão. Mas quanto tempo será necessário para que o produto alcan- 
ce esse valor mais alto? 

Sob as hipóteses feitas até agora, a resposta é: imediatamente! Ao definir a condição de 
equilíbrio (3.6), supus que a produção é sempre igual à demanda. Em outras palavras, supus 
que a produção responde à demanda instantaneamente. Na função consumo (3.2), supus que 
o consumo responde a mudanças na renda disponível instantaneamente. Sob essas duas hipó- 
teses, a economia vai instantaneamente do ponto A para o ponto 4” na Figura 3.3. O aumento 
da demanda leva a um aumento imediato da produção, o aumento da renda associado ao 
aumento da produção leva a um aumento imediato da demanda, e assim por diante. Não há 


nada de errado em pensar no ajuste em termos de rodadas sucessivas, como fizemos anterior- No modelo que 
mente, mesmo que as equações indiquem que todas essas rodadas ocorram de uma só vez. vimos anteriormente, 
Esse ajuste instantâneo não é realmente plausível. Uma empresa que contempla um eliminamos essa 


aumento da demanda pode resolver esperar antes de ajustar a produção, recorrendo en- 4 possibilidade ao supor 
quanto isso a estoques para atender à demanda. Um trabalhador que obtém um aumento Sue E a nas 

o x ê z : : : : mantivessem estoques e 
salarial pode não ajustar seu consumo imediatamente. Essas demoras implicam que o ajus- aii a não a 
te do produto levará tempo. P 4el P 

A d É o f 1 d ; t d d t 1 d t isto é f li s recorrer a eles para 

escrição formal do ajuste do produto ao longo do tempo — isto é, a formalização diendsE san dumeniá 

de equações para o que os economistas denominam dinâmica do ajuste e a solução deste de:demanda: 
modelo mais complicado — seria difícil em demasia para ser feito aqui. Mas é fácil fazê-la 


com palavras: 


m Suponha, por exemplo, que as empresas tomem decisões sobre o nível de produ- 
ção no início de cada trimestre. Uma vez tomadas as decisões, a produção não 
pode ser ajustada no restante do trimestre. Se as compras pelos consumidores fo- 
rem maiores do que a produção, as empresas reduzirão seus estoques para atender 
à demanda. Por outro lado, se as vendas forem menores do que a produção, as 
empresas acumularão estoques. 


m Agora, suponha que os consumidores decidam gastar mais, isto é, que eles au- 
mentem Co Durante o trimestre em que isso ocorre, a demanda aumenta, mas a 
produção — como supusemos que tenha sido fixada no início do trimestre — não 
mudou ainda. Portanto, a renda também não se altera. 
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Poupança: poupança 
privada + poupança 
pública 


Poupança pública: 
superávit orçamentário 


m Tendo observado um aumento da demanda, as empresas provavelmente fixam 
um nível mais alto de produção no trimestre seguinte. Esse aumento da produção 
leva a um aumento correspondente da renda e a um aumento adicional da deman- 
da. Se as compras ainda excedem a produção, as empresas aumentam ainda mais 
a produção do trimestre seguinte, e assim por diante. 


m Resumindo, em resposta a um aumento dos gastos do consumidor, o produto não 
salta para o novo equilíbrio, mas aumenta ao longo do tempo de Y para Y *. 
Quanto tempo demora o ajuste depende de como e com que frequência as 
empresas corrigem seus planos de produção. Se elas ajustarem seus planos de 
produção mais frequentemente em resposta a aumentos passados das compras, 
então o ajuste ocorrerá mais rapidamente. 


Frequentemente farei ao longo do livro o que acabo de fazer aqui. Após termos 
examinado mudanças no produto de equilíbrio, descreverei de modo informal como a 
economia se move de um equilíbrio para o outro. Isso não só tornará a descrição do que 
ocorre na economia mais realista como também, em muitos casos, reforçará sua intuição 
sobre os motivos pelos quais o equilíbrio muda. 

Nesta seção, concentramo-nos nos aumentos da demanda. Mas o mecanismo, 
obviamente, trabalha de ambas as formas: diminuições da demanda levam a diminui- 
ções do produto. A recessão de 1990-1991 nos Estados Unidos deveu-se, em grande 
parte, a uma diminuição repentina da confiança do consumidor, levando a uma 
diminuição acentuada do consumo, a qual levou, por sua vez, a uma queda acentu- 
ada do produto. As origens da recessão de 1990-1991 serão examinadas na Seção 
“Foco: A confiança do consumidor e a recessão de 1990-1991”. 


EJZ] Investimento igual à poupança: um modo alternativo de 
pensar sobre o equilíbrio do mercado de bens 


Até agora, pensamos no equilíbrio do mercado de bens em termos da igualdade en- 
tre produção e demanda por bens. Um modo alternativo, embora equivalente, de pensar 
sobre o equilíbrio é em termos de investimento e poupança. Foi assim que John Maynard 
Keynes articulou pela primeira vez seu modelo em 1936, em A teoria geral do emprego, dos 
juros e da moeda. 

Vamos começar examinando a poupança. Poupança é a soma da poupança privada e 
da poupança pública. 


m Por definição, poupança privada (S), a poupança dos consumidores, é igual à sua 
renda disponível menos seu consumo: 


5=Y,-€ 


Usando a definição de renda disponível, podemos reescrever a poupança pri- 
vada como renda menos impostos menos consumo: 


S=Y-T-C 


m Por definição, poupança pública (ou poupança do governo) é igual a impostos (lí- 
quidos de transferências) menos gastos do governo, T — G. Se os impostos exce- 
dem os gastos do governo, o governo apresenta um superávit orçamentário, logo, 
a poupança pública é positiva. Se os impostos são inferiores aos gastos do governo, 
o governo apresenta um déficit orçamentário, logo, a poupança pública é negativa. 


m Volte agora à equação de equilíbrio do mercado de bens que derivamos anterior- 
mente. A produção deve ser igual à demanda, que, por sua vez, é a soma de con- 
sumo, investimento e gastos do governo: 


Y=C+I+G 


Subtraia os impostos (T) de ambos os lados e passe o consumo para o lado esquerdo: 








Y-T-C=I+G-T 


No terceiro trimestre de 1990, após a invasão do 
Kuait pelo Iraque, mas antes do início da Guerra do Gol- 
fo Pérsico, o crescimento do PIB dos Estados Unidos 
tornou-se negativo e permaneceu negativo nos dois 
trimestres seguintes. 

Acoluna 1 da tabela mostra o tamanho e o momento 
da recessão. Ela mostra a variação trimestral do PIB — 
em bilhões de dólares de 1992 — desde o segundo trimes- 
tre de 1990 até o segundo trimestre de 1991. Em 1990:3, 
1990:4 e 1991:1, a variação no PIB foi negativa. Esse episó- 
dio é conhecido como a recessão de 1990-1991. 


m À recessão foi prevista pelos economistas? Não. A 
coluna 2 mostra o erro de previsão, a diferença entre 
o valor efetivo do PIB e o valor do PIB previsto pe- 
los economistas no trimestre anterior. Um erro de 
previsão positivo indica que o PIB efetivo foi maior 
do que o previsto; um erro de previsão negativo in- 
dica que o PIB efetivo foi menor do que o previs- 
to. Como você pode observar, os erros de previsão 
foram negativos durante todos os três trimestres da 
recessão de 1990-1991. Eles foram maiores do que a 
queda efetiva do PIB em cada um dos dois primeiros 
trimestres da recessão. Isso significa que, no início de 
cada um desses dois trimestres, as previsões eram 
de crescimento positivo do PIB, mas o crescimen- 
to efetivamente se tornou negativo. Por exemplo, a 
previsão para 1990:4 era de um aumento do PIB de 
US$ 25 bilhões. O resultado, no entanto, foi efetiva- 
mente uma diminuição do PIB de US$63 bilhões. Logo, 
o erro de previsão foi igual a —US$ 63 bilhões 
— US$ 25 bilhões = —US$ 88 bilhões. 

De onde vieram esses erros de previsão? Em ter- 
mos da equação (3.8), qual dos determinantes dos 
gastos foi o principal culpado? Seria c, I,G ou T? 
A pesquisa que examinou a trajetória de cada um 
dos componentes do gasto conclui que o principal 
culpado, nos dois últimos trimestres da recessão, 
foi uma mudança adversa no consumo, isto é, uma 
diminuição inesperada de c,. A coluna 3 da tabela 
mostra os erros de previsão de c,. Houve dois erros 
negativos grandes para os dois últimos trimestres 


TABELA 1 


Trimestre 


Variação 
do PIB real 


Colunas (1) a (3): bilhões de dólares de 1992. 
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da recessão, “US$ 37 bilhões para 1990:4 e -US$ 30 
bilhões para 1991:1. 


Uma grande diminuição de c, é uma queda do con- 
sumo, dada a renda disponível. Por que o consumo 
caiu tanto, dada a renda disponível no final de 1990 
e no início de 1991? A causa direta é mostrada na úl- 
tima coluna da tabela, que fornece o valor do índice 
de confiança do consumidor. Esse índice é calcula- 
do com base em uma pesquisa mensal com aproxi- 
madamente cinco mil famílias. A pesquisa pergunta 
aos consumidores sobre seu grau de confiança com 
relação às condições econômicas correntes e futuras, 
desde as oportunidades de emprego até a renda fami- 
liar esperada para os seis meses seguintes. Como você 
pode ver, houve uma diminuição muito grande no ín- 
dice do terceiro para o quarto trimestre de 1990 — de 
90 para 61. Os consumidores perderam a confiança e 
cortaram o consumo, o que desencadeou a recessão. 


m Isso nos leva à última questão: por que os consumi- 
dores perderam a confiança no final de 1990? Por que 
ficaram mais pessimistas em relação ao futuro? Mes- 
mo hoje os economistas não estão certos da resposta. 
É mais provável que essa mudança de humor se re- 
lacione com a probabilidade crescente de uma guerra 
no Oriente Médio — uma guerra que foi deflagrada 
no início de 1991, após o início da recessão. As pessoas 
temiam que os Estados Unidos se envolvessem em 
uma guerra prolongada e custosa. Também temiam 
que uma guerra no Oriente Médio pudesse levar a 
um grande aumento dos preços do petróleo e a uma 
recessão: os dois grandes aumentos anteriores dos 
preços do petróleo na década de 1970 tinham estado 
associados a recessões. Independentemente do moti- 
vo, a diminuição da confiança do consumidor foi um 
fator importante por trás da recessão de 1990-1991. 


Não conclua que todas as recessões são causadas 
por uma queda no consumo. A recessão mais recente 
nos Estados Unidos, em 2001, parece ter sido causada 
por uma queda do investimento. Examinaremos a reces- 
são e suas causas mais detalhadamente no Capítulo 5. 


PIB, consumo e erros de previsão, 1990-1991 


Indice de 
confianca 
do consumidor 


Fonte: Olivier Blanchard, “Consumption and the recession of 1990-1991”, American Economic Review, maio 1993. 
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O lado esquerdo dessa equação é simplesmente a poupança privada (5), logo: 
S=1I+G-T 


ou, de modo equivalente, 
I=S+(T-—-G) (3.10) 


m No lado esquerdo está o investimento. No lado direito está a poupança — a soma 
da poupança privada e da poupança pública. 


A equação (3.10) nos dá outra forma de pensar no equilíbrio do mercado de bens. Ela 
diz que o equilíbrio do mercado de bens requer que o investimento seja igual à poupança — a 
soma das poupanças privada e pública. Essa maneira de examinar o equilíbrio explica por 
que a condição de equilíbrio para o mercado de bens é chamada de relação IS (que repre- 
senta “investimento é igual à poupança” — dos termos em inglês Investment e Saving). O que 
as empresas desejam investir deve ser igual ao que as pessoas e o governo desejam poupar. 

Para ajudá-lo a entender a equação (3.10), imagine uma economia em que haja só uma 
pessoa, que precisa decidir sobre quanto consumir, investir e poupar — uma economia 
de um “Robinson Crusoé”, por exemplo. Para Robinson Crusoé, as decisões de poupança 
e investimento são uma só: o que ele investe (por exemplo, mantendo os coelhos para re- 
produção em vez de servi-los na refeição) ele automaticamente poupa. Em uma economia 
moderna, contudo, as decisões de investimento são tomadas pelas empresas, ao passo que 
as decisões de poupança são tomadas pelos consumidores e pelo governo. No equilíbrio, 
como mostra a equação (3.10), todas essas decisões precisam ser consistentes: o investi- 
mento deve ser igual à poupança. 

Resumindo, há duas formas equivalentes de apresentar a condição de equilíbrio do 
mercado de bens: 


Produção = Demanda 


Investimento = Poupança 


Anteriormente, caracterizamos o equilíbrio usando a primeira condição, a equação 
(3.6). Agora faremos o mesmo usando a segunda condição, a equação (3.10). Os resultados 
serão os mesmos, mas a derivação lhe dará outra forma de pensar no equilíbrio. 

Note, em primeiro lugar, que as decisões de consumo e de poupança são iguais. Dada sua 
renda disponível, uma vez que os consumidores tenham escolhido o consumo, sua pou- 
pança está determinada, e vice-versa. A forma como especificamos o comportamento do 
consumo implica que a poupança privada seja dada por: 


S=Y-T-C 
=Y-T-c-c(Y-T) 
Rearranjando, temos 
S=-c+(1-c)Y-T) (3.11) 


Assim como chamamos c, de propensão a consumir, podemos chamar (1 — c,) de 
propensão a poupar. À propensão a poupar nos diz quanto de uma unidade adicional 
de renda as pessoas poupam. A hipótese que fizemos anteriormente — de que a propensão 
a consumir (c,) varia entre zero e um — implica que a propensão a poupar (1 — c,) também 
está entre zero e um. A poupança privada aumenta com a renda disponível, mas em menos 
de um dólar para cada dólar adicional de renda disponível. 

No equilíbrio, o investimento deve ser igual à poupança, a soma das poupanças priva- 
da e pública. Substituindo a poupança privada na equação (3.10) por sua expressão temos 





j=t lite Tari=6 


Resolvendo para o produto, temos 


pec pt 6r] (3.12) 
l-c, 

A equação (3.12) é exatamente igual à equação (3.8). Isso não deveria surpreendê-lo. 
Estamos examinando a mesma condição de equilíbrio, porém de maneira diferente. Essa 
forma alternativa será útil em várias aplicações mais à frente no livro. A Seção Foco exami- 
na uma dessas aplicações, que foi enfatizada pela primeira vez por Keynes e é frequente- 
mente chamada de paradoxo da poupança. 
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O paradoxo da poupança 


À medida que crescemos, aprendemos sobre as 
virtudes da parsimônia. Aqueles que gastam toda a 
sua renda estão condenados a morrer na pobreza. Para 
aqueles que poupam há a promessa de uma vida feliz. 
Do mesmo modo, dizem os governos, uma economia 
que poupa é uma economia que crescerá forte e próspe- 
ra. O modelo que vimos neste capítulo, contudo, conta 
uma história diferente e surpreendente. 

Suponha que, a um dado nível de renda disponí- 
vel, os consumidores decidam poupar mais. Em outras 
palavras, suponha que os consumidores diminuam c, 
reduzindo assim o consumo e aumentando a poupança 
a um dado nível de renda disponível. O que acontece 
com o produto e a poupança? 

A equação (3.12) deixa claro que o produto de equi- 
líbrio diminui. À medida que as pessoas poupam mais 
em seu nível inicial de renda, elas diminuem seu consu- 
mo. Mas esse consumo menor diminui a demanda, que, 
por sua vez, diminui a produção. 

É possível dizer o que acontece com a poupança? 
Volte para a equação da poupança privada, isto é, a 
equação (3.11). Lembre-se de que supusemos que não 
exista mudança na poupança pública, logo, a poupança 
e a poupança privada movem-se juntas. 

S5=-c+(1 


0 





c(Y-T) 


Por um lado, o intercepto -c, é maior (menos ne- 
gativo). Os consumidores estão poupando mais a qual- 
quer nível de renda: isso tende a aumentar a poupança. 
Mas, por outro lado, a renda, Y, é menor, e isso diminui 
a poupança. O efeito líquido parece ambíguo. Na verda- 
de, podemos dizer o sentido para o qual ele vai. 


Para ver como, volte à equação (3.10), a condição 
de equilíbrio em que o investimento e a poupança de- 
vem ser iguais: 


I=8+(T=6) 


Por hipótese, o investimento não varia: 1 = 1. Nem 
T'nem G variam. Portanto, a condição de equilíbrio nos 
diz que, em equilíbrio, a poupança privada S também 
não pode mudar. Embora as pessoas queiram poupar 
mais a um dado nível de renda, a renda diminui em um 
montante tal que sua poupança se mantém inalterada. 

Isso significa que, à medida que as pessoas tentam 
poupar mais, o resultado é tanto uma diminuição do 
produto como uma poupança inalterada. Esse surpreen- 
dente par de resultados é conhecido como o paradoxo da 
poupança (ou o paradoxo da parsimônia). 

Sendo assim, você deveria esquecer a sabedoria 
popular? O governo deveria dizer às pessoas que fos- 
sem mais pródigas? Não. Os resultados desse modelo 
simples são muito relevantes no curto prazo. O desejo 
dos consumidores de poupar mais levou à recessão 
de 1990-1991 (como vimos na Seção Foco anterior- 
mente neste capítulo). Mas — como veremos mais 
adiante neste livro, quando examinarmos o médio e 
o longo prazos — outros mecanismos entram em jogo 
ao longo do tempo, e um aumento da taxa de pou- 
pança provavelmente leva, no decorrer do tempo, a 
uma poupança mais alta e a uma renda mais elevada. 
Entretanto, fica uma advertência: as políticas econô- 
micas que incentivam a poupança podem ser boas no 
médio e no longo prazos, mas podem levar a uma re- 
cessão no curto prazo. 





EM O governo é mesmo onipotente? Uma advertência 


A equação (3.8) implica que o governo, ao escolher o nível de gastos (G) ou o ní- 
vel de impostos (T), pode escolher o nível de produto que deseja. Se quiser que o pro- 
duto aumente, por exemplo, em US$ 1 bilhão, tudo o que precisa fazer é aumentar G em 
US$ — c,) bilhão; esse aumento dos gastos do governo, teoricamente, levará a um au- 
mento do produto de US$(1 — c,) bilhão vezes o multiplicador, 1/(1 — c), ou US$ 1 bilhão. 


Os governos podem, de fato, escolher o nível de produto que quiserem? Obviamente, 
não. Existem muitos aspectos da realidade que ainda não incorporamos a nosso modelo e 4 
todos complicam a tarefa do governo. Faremos isso no devido tempo. 

É útil, porém, relacionar esses aspectos aqui de maneira sucinta: 


m Mudança de gastos do governo ou de impostos pode ser difícil. A aprovação de 


Para dar uma olhada 
na lista mais extensa, 
vá para a Seção “Foco: 
Política fiscal: o que 
você aprendeu e onde”, 
no Capítulo 26. 


projetos de lei no Congresso sempre leva tempo e pode com frequência se trans- 
formar em um pesadelo para o presidente (capítulos 24 e 26). 


m Supusemos que o investimento permanecesse constante. Mas o investimento pro- 
vavelmente também deve responder. O mesmo vale para as importações: parte do 
aumento da demanda pelos consumidores e pelas empresas não será pelos bens 
domésticos, mas pelos bens estrangeiros. Todas essas respostas provavelmente 
estão associadas a efeitos dinâmicos complexos, dificultando sua avaliação precisa 


pelos governos (capítulos 5, 18 e 19). 
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ra 


Expectativas são importantes. Por exemplo, a reação dos consumidores a um 
corte nos impostos provavelmente depende muito de como eles veem esse corte, 
se como transitório ou permanente. Quanto maior a percepção do corte de impos- 
tos como algo permanente, maior será a resposta do consumo (capítulos 16 e 17). 


Atingir um dado nível de produto pode vir junto com efeitos colaterais desagra- 
dáveis. Por exemplo, a tentativa de alcançar um nível muito alto de produto pode 
levar a uma inflação crescente e, por esse motivo, tornar-se insustentável no médio 
prazo (capítulos 7 e 8). 


O corte de impostos ou o aumento dos gastos do governo podem levar a grandes 
déficits orçamentários e a um aumento do estoque de dívida pública. Uma dívida 
elevada pode ter efeitos adversos no longo prazo. Esse é um tema importante de 
pesquisa nos Estados Unidos no momento, pois os cortes de impostos implemen- 
tados pela administração Bush, juntamente com a elevação dos gastos por conta 
da guerra no Iraque, levaram a grandes déficits e a uma dívida pública crescente 


(capítulos 11 e 26). 


Resumindo, a proposição de que, ao utilizar uma política fiscal, o governo pode afe- 
tar a demanda e o produto no curto prazo é importante e correta. Mas, à medida que 
refinarmos nosso modelo, veremos que o papel do governo de modo geral e, principal- 
mente, o uso bem-sucedido da política fiscal se tornarão cada vez mais difíceis: as coisas 
nunca serão tão tranquilas para os governos como foram neste capítulo. 


» Resumo 
A seguir, o que você deve lembrar sobre os componentes 
do PIB: 


PIB é a soma de consumo, investimento, gastos do go- 
verno, investimento em estoques e exportações menos 
importações. 

Consumo (C) é a compra de bens e serviços pelos consu- 
midores. E o maior componente da demanda. 


Investimento (1) é a soma do investimento não residen- 
cial — a compra de novas instalações e novas máquinas 
pelas empresas — com o investimento residencial — a 
compra de novas casas ou apartamentos pelas pessoas. 


Gastos do governo (G) são a compra de bens e serviços 
pelos governos federal, estadual e municipal. 


Exportações (X) são compras pelos estrangeiros de bens 
produzidos no país. Importações (IM) são compras de 
bens estrangeiros por consumidores, empresas e gover- 
no de um país. 


Investimento em estoques é a diferença entre produção 
e vendas. Pode ser positivo ou negativo. 


A seguir, o que você deve lembrar sobre nosso primeiro 
modelo de determinação do produto: 


PALAVRAS-CHAVE 


consumo (C), 38 

investimento fixo, 38 
investimento (1), 38 
investimento não residencial, 38 
investimento residencial, 38 
gastos do governo (G), 39 
transferências do governo, 39 


importações (IM), 39 


No curto prazo, a demanda determina a produção. A 
produção é igual à renda, e a renda, por sua vez, afeta 
a demanda. 


A função consumo mostra como o consumo depende 
da renda disponível. A propensão a consumir descreve 
quanto o consumo aumenta para um dado aumento da 
renda disponível. 


O produto de equilíbrio é o nível de produto em que a 
produção é igual à demanda. Em equilíbrio, o produto é 
igual ao gasto autônomo vezes o multiplicador. O gasto 
autônomo é a parte da demanda que não depende da 
renda. O multiplicador é iguala 1/(1 — c,)), onde c é a 
propensão a consumir. 


Aumentos da confiança do consumidor, da demanda 
por investimento e dos gastos do governo ou a diminui- 
ção dos impostos levam a um aumento do produto de 
equilíbrio no curto prazo. 


Uma forma alternativa de expressar a condição de equi- 
líbrio do mercado de bens é que o investimento deve ser 
igual à poupança — a soma das poupanças privada e 
pública. Por isso, a condição de equilíbrio é chamada de 
relação IS (I de investimento e S de poupança, em inglês). 


exportações (X), 39 

exportações líquidas (X — IM), 39 
balança comercial, 39 

superávit comercial, 39 

déficit comercial, 39 
investimento em estoques, 40 
identidade, 40 

renda disponível (Y,,), 40 


tão) 


função consumo, 41 

equação comportamental, 41 
relação linear, 41 

parâmetros, 41 

propensão a consumir (c,), 41 
variáveis endógenas, 42 
variáveis exógenas, 42 
política fiscal, 42 

equilíbrio, 43 

equilíbrio no mercado de bens, 43 
condição de equilíbrio, 43 
gasto autônomo, 44 
orçamento equilibrado, 44 


multiplicador, 44 


7 QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 
cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. O maior componente do PIB é o consumo. 


b. Os gastos do governo, incluindo as transferências, 
eram iguais a 19% do PIB dos Estados Unidos em 
2006. 


c. A propensão a consumir tem de ser positiva, mas 
por outro lado pode tomar qualquer valor positivo. 


d. A política fiscal descreve a escolha do governo sobre 
gastos e impostos e é tratada como exógena em nos- 
so modelo do mercado de bens. 


e. A condição de equilíbrio do mercado de bens 
afirma que o consumo é igual ao produto. 


f. Um aumento de uma unidade nos gastos do gover- 
no leva a um aumento de uma unidade no produto 
de equilíbrio. 

g. Um aumento da propensão a consumir leva a uma 
queda no produto. 

2. Suponha que a economia seja caracterizada pelas se- 


guintes equações comportamentais: 
C=160+0,6Y, 


1=150 
G = 150 
T= 100 


Resolva para as seguintes variáveis: 
a. O PIB de equilíbrio (Y). 
b. Arenda disponível (Y,). 
c. Os gastos de consumo (C). 
3. Para a economia descrita na questão 2: 


a. Resolva para o produto de equilíbrio. Calcule a de- 
manda total. É igual à produção? Explique. 
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progressão geométrica, 46 
econometria, 47 

dinâmica, 47 

poupança privada (5), 48 

poupança pública (T — G ), 48 
superávit orçamentário, 48 

déficit orçamentário, 48 

poupança, 48 

erro de previsão, 49 

índice de confiança do consumidor, 49 
relação 15, 50 

propensão a poupar, 50 


paradoxo da poupança, 51 


b. Suponha que G agora seja igual a 110. Resolva para 
o produto de equilíbrio. Calcule a demanda total. É 
igual à produção? Explique. 

c. Suponha que G seja igual a 110, logo, o produto é 
dado por sua resposta em (b). Calcule a soma das 
poupanças privada e pública. A soma das poupanças 
privada e pública é igual ao investimento? Explique. 


Aprofundando 


4. Multiplicador do orçamento equilibrado. 


Por motivos tanto políticos como macroeconômicos, 
os governos frequentemente relutam em incorrer em 
déficits orçamentários. Aqui examinamos se mudan- 
ças de política econômica em G e T que mantêm um 
orçamento equilibrado são neutras do ponto de vista 
macroeconômico. Dito de outro modo, verificamos se é 
possível afetar o produto por meio de mudanças em G 
e T de modo que o orçamento do governo se mantenha 
equilibrado. Comece pela equação (3.8). 


a. Quanto Y aumenta quando G aumenta em uma 
unidade? 


b. Quanto Y diminui quando T aumenta em uma uni- 
dade? 


c. Por que as respostas de (a) e (b) são diferentes? 


Suponha que a economia comece com um orça- 
mento equilibrado: T — G. Se o aumento de G for 
igual ao aumento de T, então o orçamento se man- 
tém em equilíbrio. Calculemos agora o multiplica- 
dor do orçamento equilibrado. 


d. Suponha que tanto G como T aumentem exata- 
mente em uma unidade. Com base em suas res- 
postas aos itens (a) e (b), qual é a mudança do PIB 
de equilíbrio? As mudanças do orçamento equili- 
brado em G e T' são neutras do ponto de vista ma- 
croeconômico? 


e. Como o valor específico da propensão a consumir 
afeta sua resposta de (a)? Por quê? 
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5. 


Estabilizadores automáticos. 


Até agora neste capítulo supusemos que as variáveis 
da política fiscal G e T sejam independentes do nível 
de renda. Entretanto, no mundo real não é esse o caso. 
Os impostos normalmente dependem do nível de ren- 
da e, desse modo, tendem a ser mais elevados quando 
a renda é maior. Neste problema examinamos como 
essa resposta automática dos impostos pode ajudar a 
reduzir o impacto de mudanças dos gastos autônomos 
sobre o produto. 


Considere as seguintes equações comportamentais: 


C=c+cY, 
T=t+1Y 
Y=Y=7 


Gelsãoconstantes.Suponha quet estejaentrezeroeum. 
a. Resolva para o produto de equilíbrio. 


b. Qual é o multiplicador? A economia responde mais 
a mudanças do gasto autônomo quando t, é igual a 
zero ou quando t, é positivo? Explique. 


c. Por que a política fiscal é chamada nesse caso de 
“estabilizador automático"? 


Orçamento equilibrado versus estabilizadores automá- 
ticos. 


Argumenta-se frequentemente que uma lei de orça- 
mento equilibrado seria, na verdade, desestabilizado- 
ra. Para entender esse argumento, considere a econo- 
mia da questão 5. 


a. Resolva para o produto de equilíbrio. 
b. Resolva para os impostos no equilíbrio. 


Suponha que o governo comece com um orçamen- 
to equilibrado e que haja uma queda de c,. 


c. O que acontece com Y ? O que acontece com os im- 
postos? 


d. Suponha que o governo corte os gastos a fim de 
manter o orçamento equilibrado. Qual será o efei- 
to sobre Y? O corte dos gastos necessário para 
equilibrar o orçamento atenuará ou reforçará o 
efeito da queda de c, sobre o produto? (Não utili- 
ze álgebra. Use sua intuição e responda com suas 
palavras.) 


Impostos e transferências. 


Lembre-se de que definimos impostos, T, como líqui- 
dos de transferências. Em outras palavras, 


T — impostos — transferências. 


a. Suponha que o governo aumente as transferências 
para famílias privadas, mas que esse aumento não 
seja financiado por aumentos de impostos. Em vez 
disso, o governo toma emprestado para pagar as 
transferências. Mostre em um gráfico (como o da 
Figura 3.2) como esta política afeta o produto de 
equilíbrio. Explique. 


b. Suponha, por outro lado, que o governo pague pelo 
aumento das transferências com um aumento equi- 
valente dos impostos. Nesse caso, como o aumento 
das transferências afeta o produto de equilíbrio? 


c. Agora suponha que a população inclua dois tipos de 
pessoas, aquelas com uma alta propensão a consu- 
mir e aquelas com uma baixa propensão a consumir. 
Suponha que a política de transferências aumente os 
impostos daqueles com uma baixa propensão a con- 
sumir para pagar as transferências às pessoas com 
uma alta propensão a consumir. Como essa política 
econômica afeta o produto de equilíbrio? 


d. Como você acha que a propensão a consumir pode 
variar entre os indivíduos de acordo com a renda? 
Em outras palavras, como você pensa que é a pro- 
pensão a consumir para pessoas com alta renda 
e para pessoas com baixa renda? Explique. Dada 
sua resposta, você acha que cortes de impostos são 
mais eficazes para estimular o produto quando es- 
ses cortes são direcionados para contribuintes de 
alta renda ou para contribuintes de baixa renda? 


8. Investimento e renda. 


Este problema examina as implicações de permitir 
que o investimento dependa do produto. O Capítulo 5 
estende essa análise muito além e introduz uma relação 
fundamental — o efeito da taxa de juros sobre o investi- 
mento — não examinada neste problema. 


a. Suponha que a economia seja caracterizada pelas 
equações comportamentais a seguir: 


C=c+cY, 
Y,=Y-T 
I=b+byY 


Os gastos do governo são constantes. Note que o 
investimento agora cresce com o produto. O Capí- 
tulo 5 discutirá os motivos para esta relação. Resol- 
va para o produto de equilíbrio. 


b. Qual é o valor do multiplicador? Como a relação en- 
tre investimento e produto afeta o valor do multipli- 
cador? Para que o multiplicador seja positivo, que 
condição (c, + b,) deve satisfazer? Justifique suas 
respostas. 


c. Suponha que o parâmetro b,, às vezes chamado de 
confiança dos negócios, aumente. Como o produto 
de equilíbrio será afetado? O investimento mudará 
mais ou menos do que a mudança de b,? Por quê? 
O que acontecerá com a poupança nacional? 


Explorando mais 
9. Revendo o paradoxo da poupança 


Você deve conseguir responder as questões a seguir 
sem fazer nenhum cálculo, embora um diagrama possa 
lhe ajudar na parte (a). Para este problema, não será ne- 
cessário calcular as magnitudes das mudanças nas va- 
riáveis econômicas — somente a direção da mudança. 


a. Considere a economia descrita na questão 8. Supo- 
nha que os consumidores decidam consumir me- 
nos (e, portanto, economizar mais) para determi- 
nada quantidade de renda dispensável. Suponha, 
especificamente, que a confiança do consumidor 
(c) cai. O que acontecerá ao produto? 


b. 


Le 


Como resultado do efeito sobre o produto que você 
determinou na parte (a), o que acontecerá ao inves- 
timento? E à poupança pública? E à poupança pri- 
vada? Explique. (Dica: Considere a caracterização 
de equilíbrio na qual “investimento é igual à pou- 
pança”.) Qual o efeito sobre o consumo? 


Suponha que os consumidores decidiram aumen- 
tar os gastos de forma que c, aumentou. Qual teria 
sido o efeito sobre o produto, o investimento e a 
poupança privada neste caso? Explique. Qual teria 
sido o efeito sobre o consumo? 


Comente a seguinte lógica: “Quando o produto é 
muito baixo, é necessário um aumento na deman- 
da por bens e serviços. O investimento é um dos 
componentes da demanda, e investimento é igual à 


10 
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poupança. Assim sendo, se o governo conseguisse 
convencer as famílias a tentarem poupar mais, en- 
tão o investimento e o produto aumentariam”. 


O produto não é a única variável que afeta o investi- 
mento. A medida que desenvolvermos nosso modelo 
de economia, retomaremos o paradoxo da poupança. 


Confiança do consumidor. 


Uma seção do texto faz referência ao índice de confian- 
ça do consumidor. Visite o site do Conference Board 
(<www.conference-board.org>) e faça o download do 
índice de confiança do consumidor mais recente. Nor- 
malmente o download do índice mais recente é gratui- 
to. Ignorando todos os demais fatores, os dados sobre 
confiança sugerem um produto acima do normal ou 
abaixo do normal no futuro próximo? Explique. 


CAPÍTULO 4 


Mercados financeiros 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 4.1 examina a demanda por 
moeda. 


À Seção 4.2 supõe que o Banco Cen- 
tral controle diretamente a oferta de 
moeda e mostra como a taxa de juros 
é determinada pela condição de que a 
demanda por moeda seja igual à ofer- 
ta de moeda. 


A Seção 4.3, que é opcional, apresenta 
os bancos como responsáveis pela ofer- 
ta de moeda, revisita as taxas de juros 
e sua determinação, e descreve o papel 
do Banco Central nesse processo. 


A Seção 4.4, que também é opcio- 
nal, apresenta duas formas alternati- 
vas de examinar o equilíbrio. Uma se 
concentra no mercado interbancário. 
A outra, no multiplicador monetário. 





ificilmente se passa um dia sem que a mídia especule se o 

Fed (apelido do Federal Reserve Board, o Banco Central 

dos Estados Unidos) mudará a taxa de juros básica e qual 
será o efeito dessa mudança sobre a economia. Alan Greenspan, 
presidente do Fed entre 1987 e 2006, era reconhecido como o 
mais poderoso formulador de políticas econômicas nos Estados 
Unidos, se não no mundo. Ben Bernanke, seu sucessor, está es- 
tabelecendo uma reputação semelhante. 

O modelo de atividade econômica que desenvolvemos no 
Capítulo 3 não incluiu a taxa de juros; portanto, não havia um 
papel para Alan Greenspan ou para Ben Bernanke lá. Tratou-se 
de uma enorme simplificação, e é chegada a hora de relatá-la. 
Isso requer dois passos: 

Primeiro, devemos examinar o que determina a taxa de ju- 
ros e como o Fed pode alterá-la — o tema deste capítulo. Segun- 
do, devemos examinar como a taxa de juros afeta a demanda e 
o produto — o tema do próximo capítulo. 


CRE Demanda por moeda 


Esta seção examina os determinantes da demanda por moe- 
da. Uma advertência antes de começarmos: palavras como 
moeda ou riqueza têm significados muito específicos em eco- 
nomia que frequentemente diferem daqueles das conversas 
cotidianas. O objetivo da Seção “Foco: Armadilhas semânticas: 
moeda, renda e riqueza” é ajudá-lo a evitar algumas dessas ar- 
madilhas. Leia-a atentamente e retorne a ela de vez em quando. 

Suponha que, como resultado de ter poupado regularmente 
parte de sua renda no passado, sua riqueza financeira hoje seja de 
US$ 50.000. Você pode pretender continuar poupando no futuro 
e aumentar sua riqueza, mas seu valor hoje já está determina- 
do. Suponha, também, que a única escolha que você pode fazer 
hoje é decidir como alocar os US$ 50.000 entre moeda e títulos:! 


m A moeda, que você pode usar para transações, não 
paga juros. No mundo real há dois tipos de moeda: 
moeda manual? — as moedas e notas em espécie — e 


1 Certifique-se de que você percebe a diferença entre a decisão de quanto poupar 
(uma decisão que determina como a riqueza varia ao longo do tempo) e a decisão 
sobre como alocar um dado estoque de riqueza entre moeda e títulos. 

2 No original em inglês, o autor usa o termo currency para se referir às notas e 
às moedas em circulação. Esse termo geralmente é traduzido como “dinheiro” 
por alguns especialistas; contudo, devido às várias acepções em português e 
para evitar erros de interpretação, usaremos indistintamente os termos 'moeda 
manual”, 'papel-moeda” ou “papel-moeda em poder do público” toda vez que no 
original tiver sido utilizado currency (N. do RT.). 
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depósitos à vista — os depósitos bancários sobre os quais você pode emitir che- 
ques. A distinção entre os dois será importante quando examinarmos a oferta de 
moeda. Por ora, não precisamos nos preocupar com ela. 


m Ostítulos pagam uma taxa de juros positiva, 1, mas não podem ser utilizados para 
transações. No mundo real há muitos tipos de títulos, cada qual associado a uma 


taxa de juros específica. Por enquanto, vamos ignorar esse aspecto da realidade. Vamos abandonar essa 
Supomos que haja apenas um tipo de título que pague í, a taxa de juros. hipótese presominar um 
conjunto maior de taxas 
Suponha que a compra e a venda de títulos implique algum custo — por exemplo, de juros quando nos 
o custo de um telefonema para o corretor e o pagamento de uma taxa de corretagem. concentrarmos no papel 
Quanto de seus US$ 50.000 você deveria reter em moeda e quanto em títulos? Por um das expectativas, a 
lado, manter toda a sua riqueza em forma de moeda é obviamente muito conveniente. partir do Capítulo 14. 


Evita a necessidade de ligar para o corretor ou de pagar uma taxa de corretagem. Mas 
isso também significa que você não receberá nenhuma renda de juros. Por outro lado, se 
retiver toda a sua riqueza na forma de títulos, receberá juros sobre o montante total, mas 
terá de chamar seu corretor frequentemente — quando precisar de dinheiro? para andar 
de metrô, pagar um cafezinho, e assim por diante. É uma maneira bastante inconve- 
niente de viver. 

Portanto, é claro que você deveria reter tanto moeda como títulos. Em que proporção? 
Isso dependerá principalmente de duas variáveis: 


m Seu nível de transações. Você desejará ter moeda suficiente à disposição para evi- 
tar a venda frequente de títulos em troca de moeda. Digamos, por exemplo, que 
você normalmente gasta US$ 3.000 por mês. Nesse caso, você pode desejar ter à 
disposição, em média, o equivalente a dois meses de gastos — ou US$ 6.000 — em 
moeda e o restante — US$ 50.000 — US$ 6.000 = US$ 44.000 —, em títulos. Se, 
em vez disso, você normalmente gasta US$ 4.000 por mês, você pode desejar ter 
US$ 8.000 em moeda e apenas US$ 42.000 em títulos. 


m A taxa de juros dos títulos — O único motivo para reter parte de sua riqueza em 
títulos é que eles pagam juros. Se os títulos pagassem juros iguais a zero, você 
desejaria reter toda a sua riqueza na forma de moeda, pois é mais conveniente. 
Quanto mais alta for a taxa de juros, mais você estará disposto a enfrentar o tra- 
balho e os custos associados à compra e à venda de títulos. Se a taxa de juros for 
muito alta, você poderá decidir pela redução de seus saldos monetários para uma 
média equivalente a apenas duas semanas de gastos, ou US$ 1.500 (supondo que 
seus gastos mensais sejam de US$ 3.000). Dessa maneira, você poderá reter uma 
média de US$ 48.500 em títulos e, como resultado, receber mais juros. 


Vamos esclarecer melhor esse último aspecto. Muitos de vocês provavelmente não re- 
têm títulos; poucos têm um corretor. Muitos de vocês, contudo, retêm títulos indiretamente 
se possuírem uma conta de investimento em uma instituição financeira. Os fundos de in- 
vestimento (o nome completo é fundos mútuos de investimento) agrupam os fundos de mui- 
tas pessoas. Os fundos são então usados para a compra de títulos — normalmente títulos 
públicos. Os fundos de investimento pagam uma taxa de juros próxima, mas ligeiramente 
inferior, à taxa de juros dos títulos que retêm — a diferença vem dos custos administrativos 
do gerenciamento dos fundos e de suas margens de lucro. 

No início da década de 1980, quando a taxa de juros dos fundos chegou a 14% ao ano 
(uma taxa de juros muito alta para padrões de hoje), muitas pessoas que anteriormente 
mantinham toda a sua riqueza em contas correntes (que pagavam juros pequenos ou juros 
iguais a zero) entenderam o quanto poderiam ganhar de juros transferindo parte da rique- 
za para contas de investimento. Consequentemente, esse tipo de conta se tornou muito po- 
pular. Desde então, contudo, as taxas de juros diminuíram. Em 2006, a taxa média de juros 
paga pelos fundos de investimento era de cerca de 4,7%. Isso é melhor do que zero — a 
taxa paga por muitas contas correntes —, mas é bem menos atraente do que a taxa do início 
da década de 1980. Consequentemente, as pessoas são agora mais displicentes quanto a 





3 Note que em alguns pontos do capítulo os termos “moeda” e “dinheiro” aparecem como sinônimos. Conforme as várias 
acepções que o termo money possui na língua inglesa, o autor o emprega na versão original do livro para denotar dois 
conceitos: em alguns casos, para se referir à quantidade de moeda como um ativo e, em outros, para se referir ao que, 
na linguagem coloquial, é denominado “dinheiro”. Neste capítulo, empregamos o termo “moeda” quando constatamos 
que no original o autor usou money no primeiro sentido (N. do RT.). 
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Armadilhas semânticas: moeda, renda e riqueza 


No dia a dia, empregamos a palavra dinheiro para 
representar muitas coisas. Usamos como sinônimo de 
renda: “ganhar dinheiro”. Como sinônimo de riqueza: 
“ela tem muito dinheiro”. Na economia, você deve ser 
mais cuidadoso. Veja um guia básico de alguns termos e 
seu significado preciso em economia: 

Renda é o que você ganha com seu trabalho mais 
o que recebe de juros e dividendos. É um fluxo — algo 
expresso em unidades de tempo: renda semanal, renda 
mensal ou renda anual, por exemplo. Certa vez per- 
guntaram a J. Paul Getty qual era sua renda. Getty res- 
pondeu: “US$ 1.000”. O que ele pensou, mas não disse: 
“US$ 1.000 por minuto”. 

Poupança é a parte da renda líquida de impostos 
que você não gasta. Também é um fluxo. Se você pou- 
par 10% de sua renda e ela for de US$ 3.000 por mês, 
então você poupará US$ 300 por mês. Poupança é às 
vezes usada como sinônimo de riqueza — o valor que 
você acumulou ao longo do tempo. Para evitar confu- 
sões, nunca utilizarei o termo “poupança” nesta segunda 
acepção. 

Sua riqueza financeira (ou simplesmente riqueza) 
é o valor de todos os seus ativos financeiros menos to- 
dos os seus passivos financeiros. Ao contrário da renda 
e da poupança, que são variáveis de fluxo, a riqueza 
financeira é uma variável de estoque. É o valor da ri- 
queza em um dado instante no tempo. 

Em um dado instante do tempo, você não pode al- 
terar o montante total de sua riqueza financeira. Só pode 
fazer isso ao longo do tempo, à medida que poupa ou 


despoupa, ou à medida que os valores de seus ativos e 
passivos mudam. Mas você pode mudar a composição 
de sua riqueza; você pode, por exemplo, decidir pagar 
parte de sua hipoteca emitindo um cheque de sua conta 
corrente. Isso leva a uma diminuição de seus passivos 
(uma hipoteca menor) e a uma diminuição equivalente 
de seus ativos (um saldo menor em sua conta corrente); 
mas isso não muda sua riqueza. 

Os ativos financeiros que podem ser usados dire- 
tamente para comprar bens são chamados de moeda. A 
moeda inclui a moeda manual e os depósitos à vista, 
ou seja, depósitos contra os quais você pode emitir che- 
ques. A moeda também é um estoque. Alguém que é rico 
pode ter um saldo monetário pequeno — por exemplo, 
US$ 1 milhão em ações, mas apenas US$ 500 em uma 
conta corrente. Ou alguém pode ter uma renda elevada, 
mas um saldo monetário pequeno; por exemplo, uma 
renda de US$ 10.000 por mês, mas somente US$ 1.000 
em conta corrente. 

Investimento é um termo que os economistas re- 
servam para a compra de novos bens de capital, de má- 
quinas a fábricas e edifícios comerciais. Quando você se 
referir à compra de ações ou de outros ativos financeiros, 
deve se referir a eles como um investimento financeiro. 

Aprenda a ser economicamente correto: 

Não diga “Maria ganha muito dinheiro”; em vez 
disso, diga “Maria tem uma renda elevada”. 

Também não diga “João tem muito dinheiro”; diga, 
sim, que “João é muito rico”. 





Volte ao exemplo do 
Capítulo 2 de uma 
economia composta 
por uma siderúrgica 

e uma montadora. 
Calcule o volume total 
de transações nessa 
economia e sua relação 
com o PIB. Se ambas 
as empresas dobrassem 
de tamanho, o que 
aconteceria com as 
transações e com o PIB2 


colocar o máximo possível em seus fundos de investimento. Dito de outra maneira, para 
um dado nível de transações, as pessoas mantêm agora mais de sua riqueza em contas 
correntes do que faziam no início da década de 1980. 


Derivação da demanda por moeda 


Vamos passar dessa discussão para uma equação que descreve a demanda por moeda. 

Seja o montante de moeda que as pessoas desejam ter — sua demanda por moeda — 
dado por Mº(o dsobrescrito representa demanda). A demanda por moeda da economia como 
um todo é simplesmente a soma de todas as demandas individuais por moeda das pessoas 
na economia. Portanto, ela depende do nível total de transações na economia e da taxa de 
juros. O nível total de transações na economia é difícil de ser medido, mas é provável que 
seja aproximadamente proporcional à renda nominal (a renda medida em termos da moeda 
do país). Se a renda nominal aumentasse em 10%, seria razoável pensar que o montante de 
transações na economia também aumentaria aproximadamente em 10%. Portanto, pode- 
mos escrever a relação entre a demanda por moeda, a renda nominal e a taxa de juros como: 


Mº =$Y Lti) (4.1) 
Re) 


onde $Y representa a renda nominal. Leia essa equação do seguinte modo: a demanda por 
moeda, Mº, é igual à renda nominal, $Y, multiplicada por uma função da taxa de juros, 1, representa- 
da por L(i). O sinal negativo sob o i em L(i) reflete o fato de que a taxa de juros tem um efeito 
negativo sobre a demanda por moeda. Um aumento da taxa de juros reduz a demanda por 
moeda à medida que as pessoas colocam mais de sua riqueza em títulos. 


CarítruLo 4 MERCADOS FINANCEIROS | 59 


A equação (4.1) resume o que dissemos até agora: 


m Primeiro, a demanda por moeda aumenta em proporção à renda nominal. Se a 
renda nominal dobra, aumentando de $Y para $2Y, então a demanda por moeda 
também dobra, aumentando de $Y L(i) para 2$Y L(i). 


= Segundo, a demanda por moeda depende negativamente da taxa de juros. Isso é 
refletido pela função L(i) e pelo sinal negativo sob a taxa de juros. Um aumento na 
taxa de juros diminui a demanda por moeda. 


A relação entre a demanda por moeda, a renda nominal e a taxa de juros contida na 
equação (4.1) é mostrada na Figura 4.1. A taxa de juros, 1, é medida no eixo vertical. A moe- 
da, M, é medida no eixo horizontal. 

A relação entre a demanda por moeda e a taxa de juros para um dado nível de renda no- 
minal &y é representada pela curva Mº. A curva é negativamente inclinada: quanto menor 
a taxa de juros (quanto menor 1), maior o montante de moeda que as pessoas desejam reter 
(maior é M). 

Para uma dada taxa de juros, um aumento da renda nominal aumenta a demanda 
por moeda. Em outras palavras, um aumento da renda nominal desloca a demanda por 
moeda para a direita, de Mº para M”. Por exemplo, à taxa de juros i, um aumento da renda 
nominal de $Y para $Y' aumenta a demanda por moeda de M para M”. 


nd 
É lis ' 
o 
3 
U 
Ko) 
Iv) 
x 
o) 
- 
Mº” (para 
mi $Y'>$Y) 
(para renda 
| | nominal $Y) 
M M' 


Moeda, M 
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Tendo examinado a demanda por moeda, agora examinaremos a oferta de moeda e, 
a seguir, o equilíbrio. 

No mundo real há dois tipos de moeda: depósitos à vista, que são ofertados pelos 
bancos, e moeda manual, que é ofertada pelo Banco Central. Nesta seção, vamos supor que 
os depósitos à vista não existam — que a única moeda na economia seja a moeda manual. 
Na próxima seção, introduziremos novamente os depósitos à vista e examinaremos o pa- 
pel desempenhado pelos bancos. A introdução dos bancos deixa a discussão mais realista, 
mas, ao mesmo tempo, torna o mecanismo da oferta de moeda mais complicado. É melhor 
desenvolver a análise em duas etapas. 


O que importa aqui é 

a renda nominal — a 
renda em termos da 
moeda do país —, e não 
a renda real. Se a renda 
real não variar, mas 

os preços dobrarem, 
levando a renda nominal 
a dobrar, as pessoas 
precisarão ter o dobro 
de moeda para comprar 
a mesma cesta de 
consumo. 


Demanda por moeda 


Para um dado nível de renda 
nominal, uma taxa de juros 
menor aumenta a demanda 
por moeda. A uma dada 
taxa de juros, um aumento 
da renda nominal desloca a 
demanda por moeda para 

a direita. 
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Nas mãos de quem está a moeda norte-americana? 


Segundo pesquisas realizadas em 2006, a família 
norte-americana média possuía US$ 1.600 em espécie 
(notas e moedas). Multiplicando-se esse valor pelo nú- 
mero de famílias na economia dos Estados Unidos (cer- 
ca de 110 milhões), o montante total de moeda perten- 
cente às famílias estaria em torno de US$ 170 bilhões. 

Segundo o Fed — que é o responsável pela distri- 
buição das notas e, portanto, sabe quanto está em circu- 
lação —, o montante seria muito mais alto: US$ 750 bi- 
lhões. Aqui vem a pergunta: se esse valor não está com 
as famílias, com quem está? 

Uma parte desse valor certamente pertence às em- 
presas, e não às famílias. Outra parte está nas mãos dos 
envolvidos com a economia informal ou com as atividades 
ilegais. No tráfico de drogas, são as notas de dólar, e não os 
cheques, as que viabilizam os acertos de contas. Pesquisas 
realizadas por empresas e as estimativas do IRS (Institute 
of Revenue Service — receita federal norte-americana) sobre 
a economia informal sugerem, contudo, que essa prática 
pode explicar, no máximo, US$ 80 bilhões adicionais. 
Assim, fica ainda de fora da contabilidade cerca de 
US$ 500 bilhões, ou 66% do total. E onde está esse dinheiro 
então? A resposta é: fora do país, nas mãos de estrangeiros. 

Alguns países, como Equador e El Salvador, adotaram 
o dólar como sua moeda. As pessoas nesses países, portan- 
to, usam notas de dólar em suas transações. Mas esses dois 
países são pequenos demais para explicar a incógnita. 

Onde estão todas as notas de dólar? Em um nú- 
mero de países que sofreram com a alta inflação no 


Nesta seção, 'moeda' 
significa 'moeda do 
Banco Central" ou 

p , modo que 
moeda manual”. 

Assim como a relação 
IS, o nome da relação 


passado, as pessoas aprenderam que sua moeda inter- 
na pode rapidamente se desvalorizar e, assim, veem 
no dólar um ativo seguro e conveniente. ÉÊ o caso, por 
exemplo, na Argentina e na Rússia. Estimativas do Te- 
souro norte-americano sugerem que a Argentina detém 
mais de US$ 50 bilhões em notas de dólar e a Rússia, mais 
de US$ 80 bilhões — juntos, portanto, esses países pos- 
suem mais moeda em espécie do que as famílias norte- 
-americanas. 

Ainda há outros países para os quais as pessoas 
que emigraram para os Estados Unidos levam as no- 
tas de dólar, ou onde os turistas pagam suas transações 
com notas de dólar, e as notas ficam no país. É o que 
acontece, por exemplo, no México e na Tailândia. 

O fato de os estrangeiros possuírem uma propor- 
ção tão alta das notas de dólar em circulação traz duas 
implicações macroeconômicas principais. Primeiro, o 
resto do mundo, ansioso para por as mãos na moeda 
norte-americana, está fazendo um empréstimo, livre 
de juros, de US$ 500 bilhões dos Estados Unidos. Se- 
gundo, embora seja necessário pensar em termos de 
demanda por moeda (que inclui tanto moeda manual 
quanto os depósitos à vista) como sendo determinados 
pela taxa de juros e pelo nível de transações no país, 
está claro que a demanda pela moeda norte-americana 
também depende de outros fatores. Você consegue 
imaginar, por exemplo, o que aconteceria à demanda 
pelo dólar se o nível de desobediência civil aumentasse 
no resto do mundo? 





Demanda por moeda, oferta de moeda e taxa de juros de equilíbrio 


Suponha que o Banco Central decida ofertar um montante de moeda igual a M, de 


M'=M 


LM tem mais de 

50 anos. À letra L 
representa 'liquidez”. 
Os economistas usam 

a liquidez como uma 
medida da facilidade 
com que é possível 
trocar um ativo pela 
moeda. A moeda possui 
liquidez imediata, ao 
passo que outros ativos 
têm menos liquidez. 
Podemos pensar na 
demanda por moeda 
como uma demanda 
por liquidez. A letra M 
representa moeda. 

A demanda por liquidez 
deve ser igual à 

oferta de moeda. 


O sobrescrito s representa a oferta (s é a primeira letra de supply, que, em inglês, significa 
“oferta”). Vamos desconsiderar, por enquanto, a questão de como exatamente o Banco Cen- 
tral oferta esse montante de moeda. Retornaremos a ela alguns parágrafos adiante. 

O equilíbrio nos mercados financeiros requer que a oferta de moeda seja igual à de- 
manda por moeda, ou seja, M$ = Mº. Portanto, usando Mº = M e a equação (4.1) para a 
demanda por moeda, a condição de equilíbrio é 


Oferta de moeda = Demanda por moeda 


M=S$Y Li) (4.2) 


Essa equação nos diz que a taxa de juros i deve ser tal que, dada sua renda $Y, as pes- 
soas estejam dispostas a ter um montante de moeda igual à oferta de moeda existente M. 
Essa relação de equilíbrio é chamada de relação LM. 

A Figura 4.2 representa graficamente essa condição de equilíbrio. Como na Figura 4.1, 
a moeda é medida no eixo horizontal e a taxa de juros, no vertical. A demanda por moe- 
da, Mº, desenhada para um dado nível de renda nominal $Y, é negativamente inclinada. 
Uma taxa de juros maior implica uma demanda por moeda menor. A oferta de moeda 
é desenhada como a linha vertical representada por Mº. A oferta de moeda é igual a M e é 
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Oferta de moeda 
Ms 






Taxa de juros, i 





Demanda por moeda 
mvMº 









M 
Moeda, M 





independente da taxa de juros. O equilíbrio ocorre no ponto 4, e a taxa de juros de equilí- 
brio é dada por i. Com essa caracterização do equilíbrio, podemos examinar os efeitos de 
mudanças na renda nominal ou de mudanças no estoque de moeda sobre a taxa de juros 
de equilíbrio: 


m A Figura 4.3 mostra os efeitos de um aumento da renda nominal sobre a taxa de 
juros. 
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A determinação da taxa de 
juros 


A taxa de juros deve ser tal 
que a oferta de moeda (que 
é independente da taxa de 
juros) seja igual à demanda 
por moeda (que depende da 
taxa de juros). 


Efeitos de um aumento da 
renda nominal sobre a taxa 
de juros 

Um aumento da renda 
nominal leva a um aumento 
da taxa de juros. 
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FIGURA 4.4 


Efeitos de um aumento da 
oferta de moeda sobre a 
taxa de juros 

Um aumento da oferta 

de moeda leva a uma 
diminuição da taxa de juros. 


Essa figura reproduz a Figura 4.2, e o equilíbrio inicial está no ponto 4. Um au- 
mento da renda nominal de $Y para $Y” aumenta o nível de transações, que 
aumenta a demanda por moeda a qualquer taxa de juros. A curva de demanda 
por moeda se desloca para a direita, de Mº para M”. O equilíbrio se move para 
cima, de A para 4”, e a taxa de juros de equilíbrio aumenta de i para 1”. 
Resumindo: um aumento da renda nominal leva a um aumento da taxa de juros. O moti- 
vo é que, à taxa de juros inicial, a demanda por moeda excede a oferta. Um aumen- 
to da taxa de juros é necessário para diminuir o montante de moeda que as pessoas 
desejam ter e para restabelecer o equilíbrio. 


m A Figura 4.4 mostra os efeitos de um aumento da oferta de moeda sobre a taxa de 
juros. 
O equilíbrio inicial é o ponto 4, com a taxa de juros i. Um aumento da oferta de 
moeda, de Mº= M para Mº = M/, leva a um deslocamento da curva de oferta 
de moeda para a direita, de Mº para Mº. O equilíbrio se move para baixo, de A 
para 4"; e a taxa de juros diminui de i para /”. 
Em suma, um aumento da oferta de moeda pelo Banco Central leva a uma diminuição 
da taxa de juros. A diminuição da taxa de juros aumenta a demanda por moeda de 
modo que ela seja igual à oferta de moeda maior. 


Política monetária e as operações de mercado aberto 


Podemos entender melhor os resultados das figuras 4.3 e 4.4 examinando mais deta- 
lhadamente como o Banco Central efetivamente altera a oferta de moeda e o que acontece 
quando ele faz isso. 


Operações de mercado aberto 


Nas economias modernas, o modo como o Banco Central altera a oferta de moeda 
consiste na compra ou venda de títulos no mercado de títulos. Se um Banco Central deseja 
aumentar o montante de moeda na economia, compra títulos e paga por eles por meio da 
criação de moeda. Se deseja diminuir o montante de moeda na economia, vende títulos e 
retira de circulação a moeda que recebe em troca desses títulos. Essas ações são chamadas 
de operações de mercado aberto, porque ocorrem no “mercado aberto” de títulos. 


Taxa de juros, i 
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(a) Balancete patrimonial 
Ativo Passivo 
Títulos Moeda (manual) 





(b) Efeitos de uma operação de 
mercado aberto expansionista 
Ativo Passivo 
Mudança na Mudança no 
carteira de títulos | estoque de moeda 
+US$1 milhão +US$1 milhão 


A Figura 4.5 mostra o balancete patrimonial do Banco Central dessa economia. O 
ativo do Banco Central é a soma de títulos que ele retém em sua carteira, e seu passivo é o 
estoque de moeda da economia. As operações de mercado aberto levam a mudanças iguais 
do ativo e do passivo. 

Se o Banco Central compra, por exemplo, US$ 1 milhão em títulos, o montante de 
títulos que ele retém aumenta em US$ 1 milhão, e, da mesma forma, o montante de moeda 
na economia também aumenta. Essa operação é chamada de operação de mercado aberto 
expansionista, porque o Banco Central aumenta (expande) a oferta de moeda. 

Se o Banco Central vende US$ 1 milhão em títulos, tanto o montante de títulos pos- 
suídos pelo Banco Central como o montante de moeda na economia diminuem em US$ 1 
milhão. Essa operação é chamada de operação de mercado aberto contracionista, porque 
o Banco Central diminui (contrai) a oferta de moeda. 


Preços de títulos e rendimento de títulos 


Até agora nos concentramos na taxa de juros dos títulos. De fato, o que é determinado 
nos mercados de títulos não são as taxas de juros, mas os preços dos títulos; a taxa de juros 
de um título pode então ser inferida com base no preço do título. Entender essa relação 
entre a taxa de juros e os preços de títulos será útil ao longo do livro: 


m Suponha que os títulos em nossa economia sejam títulos de um ano — títulos que 
prometem pagar uma dada quantidade de moeda, por exemplo US$ 100, daqui 
a um ano. Nos Estados Unidos, títulos emitidos pelo governo com promessa de 
pagamento em um ano ou menos são chamados de letras do Tesouro ou, simples- 
mente, T-bills. Seja o preço de um título hoje igual a $P,, em que o B subscrito re- 
presenta os “títulos” (da palavra em inglês bonds). Se você comprar um título hoje e 
o mantiver por um ano, a taxa de retorno da posse do título por um ano será igual 
a (8100 — $P,)/$P,. Portanto, a taxa de juros do título é dada por: 


— $100-$P, 
i=———— 
SP, 


B 


Se $P, é US$ 95, então a taxa de juros é igual a $5/$95 — 0,053, ou 5,3% ao ano. 
Se $P, é US$ 90, então a taxa de juros é de 11,1% ao ano. Quanto maior for o preço do 
título, menor será a taxa de juros. 


m Setivermos a taxa de juros, poderemos descobrir o preço do título usando a mes- 
ma fórmula. Reorganizando a fórmula anterior, o preço hoje do título de um ano 
que paga US$ 100 daqui a um ano é dado por 


- $100 
l+i 


$P 


B 
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Balancete patrimonial do 
Banco Central e os efeitos de 
uma operação de mercado 
aberto expansionista 


O ativo do Banco Central 

é a soma dos títulos que 

ele possui. O passivo é 

o estoque de moeda da 
economia. Uma operação de 
mercado aberto na qual o 
Banco Central compra títulos 
e emite moeda aumenta o 
ativo e o passivo no mesmo 
montante. 


O balancete patrimonial 
de um banco (ou de 

uma empresa, ou de um 
indivíduo) é uma lista de 
seus ativos e passivos em 
um instante no tempo. O 
ativo é a soma do que 

o banco possui e do 
que lhe é devido nesse 
instante. O passivo é 
tudo o que o banco deve 
a terceiros nesse mesmo 
instante. 


A taxa de juros é o que 
você recebe pelo título 
daqui a um ano (US$ 
100] menos o que você 
paga pelo título hoje 
($P,), dividido pelo preço 
do título hoje ($P,). 
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Atualmente, no Japão, a 
taxa de juros de um ano 
é (quase) igual a zero. 
Se um título público 
japonês de um ano 
promete 100 ienes em 
um ano, por qual preço 
deve ser vendido hoje? 


Suponha que a renda 
nominal aumente, 

como na Figura 4.3, 

e que o banco central 
resolva não alterar a 
taxa de juros. Como ele 
precisará ajustar a oferta 
de moeda? 


Complicação: a taxa 
de juros de curto 

prazo — a taxa 
controlada diretamente 
pelo Banco Central — 
não é a única taxa 

de juros que afeta os 
gastos. À determinação 
das outras taxas de 
juros e dos preços dos 
ativos [como os preços 
das ações) é o tema do 
Capítulo 15. 


O preço do título hoje é igual ao pagamento final dividido por 1 mais a taxa de 
juros. Se a taxa de juros é positiva, o preço do título é menor do que o pagamen- 
to final. E, quanto maior a taxa de juros, menor o preço hoje. Quando os jornais 
anunciam que “os mercados de títulos fecharam em alta hoje”, querem dizer que 
os preços dos títulos subiram e que, portanto, as taxas de juros caíram. 

Agora estamos prontos para retornar aos efeitos de uma operação de mercado 
aberto. Considere primeiro uma operação de mercado aberto expansionista, na 
qual o Banco Central compra títulos no mercado de títulos e paga por eles por 
meio da criação de moeda. À medida que o Banco Central compra títulos, a de- 
manda por títulos cresce, aumentando seus preços. A taxa de juros dos títulos cai. 
Considere, em vez disso, uma operação de mercado aberto contracionista, na qual 
o Banco Central diminui a oferta de moeda. Ele vende títulos no mercado de títu- 
los. Isso leva a uma diminuição em seus preços e a um aumento da taxa de juros. 

Vamos resumir o que aprendemos até aqui: 


m A taxa de juros é determinada pela igualdade entre oferta de moeda e demanda 
por moeda. 


m Aoalterar a oferta de moeda, o Banco Central pode afetar a taxa de juros. 


m O Banco Central altera a oferta de moeda por meio de operações de mercado aber- 
to, que são compras ou vendas de títulos em troca de moeda. 


m As operações de mercado aberto nas quais o Banco Central aumenta a oferta de 
moeda por meio da compra de títulos levam a um aumento no preço dos títulos e 
a uma diminuição na taxa de juros. 


m As operações de mercado aberto nas quais o Banco Central diminui a oferta de 
moeda por meio da venda de títulos levam a uma diminuição no preço dos títulos 
e a um aumento da taxa de juros. 


Deixe-me abordar mais dois tópicos antes de prosseguirmos. 


Escolha da moeda ou escolha da taxa de juros? 


Descrevi que o Banco Central escolhe a oferta de moeda e deixa a taxa de juros ser de- 
terminada no ponto em que a oferta de moeda iguala a demanda por moeda. Poderia, em 
vez disso, ter descrito que o Banco Central escolhe a taxa de juros e, então, ajusta a oferta 
de moeda de modo a atingir essa taxa de juros. 

Para entender isso, volte à Figura 4.4, que mostrou o efeito de uma decisão do Banco 
Central de aumentar a oferta de moeda de Mº para Mº”, causando uma queda da taxa de 
juros de i para 7”. No entanto, eu poderia ter descrito a figura em termos de uma decisão do 
Banco Central de diminuir a taxa de juros de i para i” por meio de um aumento da oferta 
de moeda de M'para Mº”. 

Por que é útil pensar na escolha da taxa de juros? Porque é o que os bancos centrais 
modernos, incluindo o Fed, normalmente fazem. Eles normalmente pensam na taxa de 
juros que desejam atingir e, então, alteram a oferta de moeda de modo a atingir essa taxa. 
É por esse motivo que no noticiário você não ouve: “O Banco Central decidiu aumentar 
a oferta de moeda hoje”. Em vez disso, você ouve: “O Banco Central decidiu diminuir a 
taxa de juros hoje”. O Banco Central fez isso por meio do aumento adequado da oferta de 
moeda. 


Moeda, títulos e outros ativos 


Examinamos uma economia com apenas dois ativos: moeda e títulos. Essa é, obvia- 
mente, uma versão muito simplificada das economias reais, com sua multiplicidade de 
ativos financeiros e de mercados financeiros. Mas, como você verá nos próximos capítulos, 
as lições fundamentais que acabamos de aprender podem ser aplicadas de modo geral. A 
única mudança que teremos de fazer é substituir a “taxa de juros” de nossas conclusões por 
“taxa de juros de curto prazo”. Você verá que a taxa de juros de curto prazo é determinada 
pela condição que acabamos de discutir — o equilíbrio entre oferta de moeda e demanda 
por moeda. O Banco Central pode, por meio de operações de mercado aberto, alterar a taxa 
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de juros de curto prazo; e as operações de mercado aberto são o instrumento fundamental 
utilizado pela maioria dos bancos centrais modernos, incluindo o Fed, para afetar as taxas 
de juros. 

Entretanto, há uma dimensão para a qual nosso modelo deve ser ampliado. Supusemos 
que toda moeda na economia consistisse em moeda manual, ofertada pelo Banco Central. 
No mundo real, a moeda inclui não apenas moeda manual, mas também depósitos à 
vista. Depósitos à vista não são ofertados pelo Banco Central, mas pelos bancos (pri- 
vados). Na próxima seção veremos como a presença dos bancos e dos depósitos à vista 
mudam nossas conclusões. 


CRI Determinação da taxa de juros — II* 


Para entender o que determina a taxa de juros de uma economia com moeda manual 
e depósitos à vista, precisamos examinar primeiro o que os bancos fazem. 


O que os bancos fazem 


As economias modernas se caracterizam pela existência de muitos tipos de interme- 
diários financeiros — instituições que recebem fundos de pessoas e empresas e usam es- 
ses fundos para comprar ativos financeiros ou para fazer empréstimos a outras pessoas e 
empresas. O ativo dessas instituições é composto de ativos financeiros que possuem 
e de empréstimos que fizeram. O passivo é o que devem a pessoas e empresas de quem 
receberam fundos. 

Os bancos são um tipo de intermediário financeiro. O que torna os bancos espe- 
ciais — e o motivo pelo qual nos concentramos aqui nos bancos e não nos intermediários 
financeiros em geral — é o fato de seu passivo ser moeda. As pessoas podem pagar por 
transações emitindo cheques até o montante de seu saldo em conta. Vamos examinar o que 
os bancos fazem mais detalhadamente: 

A metade inferior da Figura 4.6, a Figura 4.6b, mostra o balancete patrimonial dos 
bancos. 


m Os bancos recebem fundos de pessoas e empresas, que ou depositam os fundos 
diretamente ou têm os fundos enviados às suas contas correntes (por meio do 
depósito direto de seus salários, por exemplo). Pessoas e empresas podem emitir 
cheques ou fazer retiradas até o montante total de seus saldos em conta a qualquer 
momento. Consequentemente, o passivo dos bancos é igual ao valor desses depó- 
sitos à vista. 


m Os bancos mantêm como reservas parte dos fundos que recebem. Essas reservas 
são mantidas parcialmente em dinheiro e parcialmente em uma conta que os ban- 
cos têm no Banco Central, da qual podem fazer retiradas quando necessário. Os 
bancos têm reservas por três motivos: 


« 
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Você pode pular as 
duas próximas seções 
e, mesmo assim, 
compreender a maioria 
dos argumentos no 
restante deste livro. 

Por isso, caso você 
resolva seguir nossa 
sugestão, deixe-me 

dar a conclusão final: 
mesmo nesse caso mais 
complicado, o Banco 
Central pode, ao alterar 
o montante de sua 
moeda, controlar a taxa 
de juros. 


Este balancete 
patrimonial é uma 
versão bastante 
simplificada do 
verdadeiro balancete 
patrimonial dos bancos. 
Os bancos têm outros 
tipos de passivo além 
dos depósitos à vista 

e estão envolvidos em 
mais atividades do que 
apenas reter títulos ou 
fazer empréstimos. Mas 
essas distinções não são 
relevantes aqui e por 
isso são ignoradas. 


(a) Banco Central 
Ativo 


FIGURA 4.6 


Balancete patrimonial 
dos bancos e balancete 


Passivo 





Títulos Moeda do Banco banca 
Central = reservas + patrimonial do Banco Central 
moeda manual revisitado 
(b) Bancos 
Ativo Passivo 





Reservas bancárias 
Empréstimos 
Títulos 


Depósito à vista 





* Esta seção é opcional. 
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Esteja atento à distinção 
entre: 


Demanda por moeda 
(demanda por moeda 
manual e depósitos à 
vista). 


Demanda por moeda 
dos bancos (demanda 
por depósitos à vista). 


Demanda por moeda do 
Banco Central (demanda 
por moeda manual pelas 
pessoas e demanda por 
reservas pelos bancos). 


Se tomarmos qualquer dia, alguns correntistas retiram dinheiro de suas contas 
correntes, enquanto outros depositam dinheiro nelas. Não há motivo para que as 
entradas e as saídas de dinheiro sejam iguais, de modo que o banco deve manter 
algum dinheiro à disposição. 

Do mesmo modo, se tomarmos qualquer dia, as pessoas com contas no banco emi- 
tem cheques para pessoas com contas em outros bancos, e pessoas com contas em 
outros bancos emitem cheques para pessoas com contas no banco. Como resultado 
dessas transações, o montante que um banco deve a outros bancos pode ser maior 
ou menor do que o montante que os outros bancos lhe devem. Também por esse 
motivo o banco precisa manter reservas. 

Os dois primeiros motivos implicam que os bancos desejariam manter algumas re- 
servas mesmo que não fossem obrigados a fazê-lo. Mas, além disso, os bancos são 
sujeitos a requerimentos de reservas bancárias que os obrigam a manter reservas 
em alguma proporção de seus depósitos à vista. Nos Estados Unidos, os reque- 
rimentos de reservas são determinados pelo Fed. O coeficiente de reservas — a 
razão entre reservas bancárias e depósitos à vista — é hoje de aproximadamente 
10% nos Estados Unidos. Os bancos podem usar os outros 90% para fazer emprés- 
timos ou comprar títulos. 


m Os empréstimos representam cerca de 70% do ativo dos bancos excluindo reser- 
vas. Os títulos respondem pelo restante (30%). A distinção entre títulos e emprés- 
timos não é importante para nosso objetivo — compreender como a oferta de 
moeda é determinada. Portanto, para simplificar a discussão, vamos supor que os 
bancos não fazem empréstimos e que retêm como ativo apenas reservas e títulos. 
No entanto, a distinção entre empréstimos e títulos é importante para outros ob- 
jetivos, desde a possibilidade de uma “corrida aos bancos” até o papel do seguro 
de depósitos. Esses tópicos são discutidos na Seção “Foco: A corrida aos bancos”. 


A Figura 4.6a volta ao balancete patrimonial do Banco Central em uma economia 
onde existem bancos. É semelhante ao balancete patrimonial do Banco Central que vimos 
na Figura 4.5. O lado do ativo é o mesmo de antes. O ativo do Banco Central é a soma dos 
títulos que ele retém. O passivo do Banco Central é a moeda emitida, a moeda do Banco 
Central. A nova característica é que nem toda moeda do Banco Central emitida é mantida 
como moeda manual pelo público. Uma parte dela é mantida como reservas bancárias 
pelos bancos. 


A oferta e a demanda por moeda do Banco Central 


A maneira mais simples de pensar na determinação da taxa de juros nessa economia 
é fazê-lo levando em conta os termos da oferta e da demanda por moeda do Banco Central. 


m A demanda por moeda do Banco Central é igual à demanda por moeda manual 
pelas pessoas mais a demanda por reservas pelos bancos. 


m A oferta de moeda do Banco Central está sob o controle direto do Banco Central. 


m À taxa de juros de equilíbrio é tal que a demanda e a oferta de moeda do Banco 
Central sejam iguais. 


A Figura 4.7 mostra a estrutura da demanda e da oferta de moeda do Banco Central 
em mais detalhes. (Ignore as equações por ora. Observe apenas o diagrama.) Comece pelo 
lado esquerdo. A demanda por moeda das pessoas é uma demanda por depósitos à vista e 
por moeda manual. Como os bancos devem reter reservas bancárias sobre seus depósitos 
à vista, a demanda por depósitos à vista leva a uma demanda por reservas pelos bancos. 
Consequentemente, a demanda por moeda do Banco Central é igual à demanda por re- 
servas pelos bancos, mais a demanda por moeda manual. Vá para o lado direito. A oferta 
de moeda do Banco Central é determinada pelo Banco Central. Examine o sinal de igual. 
A taxa de juros deve ser tal que a demanda e a oferta de moeda do Banco Central sejam 
iguais. 

Agora olhamos para cada um dos quadros na Figura 4.7 e perguntamos: 


= Oque determina a demanda por depósitos à vista e a demanda por moeda manual? 
= O que determina a demanda por reservas pelos bancos? 


m O que determina a demanda por moeda do Banco Central? 
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: Demanda por moeda 
Determinantes da demanda 


e da oferta de moeda do 


Banco Central Demanda por 


reservas 
por parte de bancos 


Demanda por 
[o [To fo Tito CE] 


(0) [-igro Mo [= 
[fo F- No (o) 
Banco Central 


Demanda por moeda 
[o [oW=7 To [efe M O7=In ig: || 


Demanda por 
papel-moeda 





Demanda por moeda 








Mº = $Y L(i) 
Demanda por | Demanda por 
depósitos à vista - Teservas (por Womandaponnmeçda 
D'=(1-9)Mº parte dos bancos) do Banco Central Oferta de 
| R'=0(I-co) Mº Hi=CU'+ R'= moeda do 
| [c+0o(1-9] M' = Banco Central 
Demand por 
papel-moeda O ——) 
CU'=cMº [c+o(1-]$YL(i) = H 





A moeda dos bancos (depósitos à vista) é tão boa 
quanto a moeda do Banco Central (moeda manual)? 
Para responder a essa questão, devemos examinar o que 
os bancos fazem com os fundos que recebem de deposi- 
tantes e fazer a distinção entre fazer empréstimos e reter 
títulos. 

Fazer um empréstimo a uma empresa e comprar 
um título público são mais semelhantes do que pode 
parecer. No primeiro caso, o banco empresta para uma 
empresa. No outro, o banco empresta para o governo. 
Foi por isso que, para simplificar, supus no texto que os 
bancos retenham somente títulos. 

No entanto, em um sentido fazer um empréstimo é 
muito diferente de comprar um título. Títulos — sobretu- 
do títulos públicos — têm muita liquidez. Em caso de 
necessidade, eles podem ser vendidos facilmente no 
mercado de títulos. Os empréstimos, por outro lado, 
frequentemente não apresentam nenhuma liquidez. Re- 
cuperá-los pode ser impossível. As empresas provavel- 
mente já utilizaram seus empréstimos para aumentar os 
estoques ou comprar novas máquinas, de modo que o 
dinheiro não está mais à disposição. Da mesma forma, 
as pessoas provavelmente utilizaram seus empréstimos 
para comprar automóveis, casas ou outras coisas. Em 
princípio, o banco poderia vender os empréstimos para 
terceiros e obter o dinheiro. Mas vendê-los pode ser muito 
difícil, uma vez que os potenciais compradores saberiam 
pouco sobre a confiabilidade dos tomadores de empréstimos. 


Esse fato tem uma implicação importante. Consi- 
dere um banco saudável, um banco com uma carteira 
de bons empréstimos. Suponha agora que surjam ru- 
mores de que o banco não anda bem e de que alguns 
empréstimos não serão quitados. Acreditando que 
o banco possa falir, as pessoas que possuem depósitos 
no banco desejarão fechar suas contas e fazer a retirada 
do dinheiro. Se um número suficiente de pessoas fizer 
isso, o banco ficará sem reservas. Dado que os emprés- 
timos não podem ser recuperados, o banco não conse- 
guirá satisfazer à demanda por dinheiro e, efetivamen- 
te, terá de fechar. 

Conclusão: o receio de que um banco fechará pode 
mesmo fazer com que ele feche — ainda que todos os 
seus empréstimos sejam bons. A história financeira dos 
Estados Unidos até a década de 1930 está repleta dessas 
corridas aos bancos. 

Um banco pode ir à falência pelo motivo correto 
(porque ele fez empréstimos ruins). Isso, então, faz com 
que os correntistas de outros bancos entrem em pânico e 
façam a retirada do dinheiro de seus bancos, forçando- 
-os a fechar as portas. Talvez você já tenha visto A felici- 
dade não se compra, um filme antigo com James Stewart. 
Por causa da falência de um outro banco na cidade de 
Stewart, os correntistas da associação de poupança e 
empréstimo da qual James Stewart é gerente entram em 
pânico e também desejam fazer a retirada de seu dinhei- 
ro. Stewart consegue convencê-los de que não é uma 
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boa ideia. O filme tem um final feliz. Mas, na vida real, 
esse não foi o caso na maioria das corridas aos bancos. 
O que pode ser feito para evitar as corridas aos ban- 
cos? Os Estados Unidos lidam com esse problema desde 
1934 por meio do seguro de depósitos. O governo dos 
Estados Unidos garante os depósitos de cada conta até o 
teto de US$ 100 mil. Consequentemente, não há motivo 
para que os correntistas corram para sacar seu dinheiro. 
Atualmente, os bancos bem-sucedidos não vão à falência. 
Contudo, o seguro de depósitos leva a alguns pro- 
blemas próprios. Como não precisam mais se preocupar 
com seus depósitos, os correntistas não acompanham 
as atividades dos bancos em que possuem conta. Os 


bancos podem então se comportar mal, fazendo em- 
préstimos que não fariam se não houvesse o seguro de 
depósitos. (Veremos mais sobre esse assunto quando 
discutirmos os problemas econômicos atuais do Japão, 
no Capítulo 22.) 

Uma alternativa ao seguro de depósitos, discutida 
com frequência, mas jamais implementada, é a chamada 
atividade bancária limitada. Essa prática obrigaria os 
bancos a reter títulos públicos líquidos e certos, como 
as letras do Tesouro (T-bills). Os empréstimos teriam de 
ser feitos por outros intermediários financeiros que não 
os bancos. Isso eliminaria as corridas aos bancos, assim 
como a necessidade do seguro de depósitos. 





m Como a condição de que a demanda e a oferta de moeda do Banco Central sejam 
iguais determina a taxa de juros? 


Demanda por moeda 


Quando as pessoas podem reter tanto papel-moeda como depósitos à vista, a deman- 
da por moeda envolve duas decisões. Primeiro, as pessoas devem decidir quanto reter de 
moeda. Segundo, dada essa moeda, devem decidir quanto reter em moeda manual e quan- 
to reter em depósitos à vista. 

É razoável supor que a demanda total por moeda (moeda manual mais depósitos 
à vista) seja dada pelos mesmos fatores citados anteriormente. As pessoas reterão mais 
moeda quanto maior for o nível das transações e menor a taxa de juros dos títulos. Logo, 
podemos supor que a demanda total por moeda seja dada pela mesma equação vista ante- 
riormente (a equação 4.1): 


M=$YL(i) (4.3) 
= 

Isso nos leva à segunda decisão. Como é que as pessoas decidem quanto reter em 
moeda manual e quanto reter em depósitos à vista? A moeda manual é mais conveniente 
para pequenas transações e também para transações ilegais. Os cheques são mais conve- 
nientes para grandes transações. Reter moeda em conta corrente é mais seguro do que 
mantê-la em espécie. 

Suponhamos que as pessoas retenham uma proporção fixa de sua moeda em espécie — 
chamemos essa proporção de c — e que, consequentemente, retenham uma proporção fixa 
(1 — c) em depósitos à vista. Nos Estados Unidos, as pessoas retêm 40% de sua moeda na 
forma de moeda manual (dinheiro em espécie ou papel-moeda), logo c = 0,4. Represen- 
tamos a demanda por moeda manual como CU“ (CU para papel-moeda — da palavra em 
inglês currency — e d para demanda). Representamos a demanda por depósitos à vista 
como D“(D para depósitos e d para demanda). As duas demandas são dadas por: 


Cui=cM! (4.4) 


D'i=(1-0)M! (4.5) 


A equação (4.4) mostra o primeiro componente da demanda por moeda do Banco 
Central — a demanda por moeda manual pelo público. A equação (4.5) mostra a demanda 
por depósitos à vista. 

Agora temos uma descrição do primeiro quadro, “Demanda por moeda”, no lado 
esquerdo da Figura 4.7. A equação (4.3) mostra a demanda total por moeda. As equações 
(4.4) e (4.5) mostram a demanda por moeda manual e a demanda por depósito à vista, 
respectivamente. 

A demanda por depósitos à vista leva a uma demanda por reservas pelos bancos, o 
segundo componente da demanda por moeda do Banco Central. Para saber como, vejamos 
o comportamento dos bancos. 
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Demanda por reservas 


Quanto maior o montante dos depósitos à vista, maior o montante de reservas que os 
bancos devem reter, tanto por precaução quanto por exigência legal. Seja 0 (a letra grega 
minúscula teta) o coeficiente de reservas, o montante de reservas que os bancos retêm por 
dólar de depósito à vista. Seja R as reservas bancárias. Seja D o montante em dólares de 
depósitos à vista. Então, pela definição de 0, vale a seguinte relação entre R e D: 


R=0D (4.6) 

Vimos antes que, nos Estados Unidos em tempos atuais, o coeficiente de reservas é 
aproximadamente igual a 10%. Portanto, 0 é aproximadamente igual a 0,1. 

Se as pessoas desejam reter D'em depósitos, então, da equação (4.6), os bancos devem 

reter 0 D' em reservas. Combinando as equações (4.5) e (4.6), o segundo componente da 


demanda por moeda do Banco Central — a demanda por reservas pelos bancos — é dado 
por: 


R'=0(1-)M! (4.7) 


Agora temos a equação correspondente ao segundo quadro, “Demanda por reservas 
(por parte dos bancos)”, no lado esquerdo da Figura 4.7. 


Demanda por moeda do Banco Central 


Seja Hºa demanda por moeda do Banco Central. Essa demanda é igual à soma da 
demanda por moeda manual e da demanda por reservas: 


H'= CU'4 Ri (4.8) 
Substitua CU” e Rº por suas expressões nas equações (4.4) e (4.7) para obter 
P Pp q Pp 
Hi=M+6(1-)M =[c+o(1- om 


Finalmente, substitua a demanda total por moeda, M”, por sua expressão na equação 
Pp Pp p quaç 


(4.3) para obter 
Hº = [c+ 0(1 — o)] $YL(i) (4.9) 
. Imagine que os 
Isso nos dá a equação correspondente ao terceiro quadro, “Demanda por moeda do bancos duplicassem a 
Banco Central”, na Figura 4.7. quantidade de caixas 
automáticos, tornando-os 
Determinação da taxa de juros et conpene nes oo 
E o uso de seus clientes. O 
Estamos prontos agora para descrever o equilíbrio. Seja H a oferta de moeda do Banco que aconteceria com a 
Central; H é controlada diretamente pelo Banco Central; assim como na seção anterior, o demanda por moeda do 
Banco Central pode alterar o montante de H por meio de operações de mercado aberto. A Banco Central? 


condição de equilíbrio é que a oferta de moeda do Banco Central seja igual à demanda por 
moeda do Banco Central: 


H=H' (4.10) 
Ou, usando a equação (4.9): 
H=[c+60(1-c)]$YL(i) (4.11) 


A oferta de moeda do Banco Central — o lado esquerdo da equação (4.11) — é igual à demanda 
por moeda do Banco Central — o lado direito da equação (4.11) —, que é igual ao termo entre col- 
chetes multiplicado pela demanda total por moeda. 

Examine mais de perto o termo entre colchetes. Suponha que as pessoas retenham 
somente moeda manual, logo c = 1. Então, o termo entre colchetes seria igual a 1 e a equação 
seria exatamente igual à equação (4.2) da Seção 4.2 (com a letra H substituindo a letra M no 
lado esquerdo, mas tanto H quanto M representando a oferta de moeda do Banco Central). 
Nesse caso, as pessoas reteriam somente moeda manual, e os bancos não desempenhariam 
papel algum na oferta de moeda. Estaríamos de volta ao caso que examinamos na Seção 4.2. 

Suponha, em vez disso, que as pessoas não retenham nenhuma moeda manual, mas 
retenham somente depósitos à vista, logo c — 0. Então, o termo entre colchetes seria igual a 
9. Suponha, por exemplo, que 6 = 0,1, de modo que o termo entre colchetes seja igual a 0,1. 
Então, a demanda por moeda do Banco Central seria igual a um décimo da demanda total 
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Imagine que as pessoas 
comecem a se preocupar 
com a possibilidade 

de corridas aos 

bancos e decidam 
manter mais dinheiro 
em espécie em casa. 
Se o Banco Central 
mantiver constante a 
oferta de moeda, o que 
acontecerá à taxa de 
juros? 


FIGURA 4.8 


Equilíbrio do mercado para 
moeda do Banco Central e 
determinação da taxa de 
juros 


À taxa de juros de equilíbrio 
é tal que a oferta de moeda 
do Banco Central seja igual 


à demanda por moeda do 
Banco Central. 





por moeda. Isso é fácil de entender. As pessoas reteriam somente depósitos à vista. Para cada 
dólar que elas desejassem reter, os bancos precisariam ter 10 centavos em reservas. Em outras 
palavras, a demanda por reservas seria um décimo da demanda total por moeda. 

Deixando de lado esses dois casos extremos, note que, à medida que as pessoas retêm 
depósitos à vista (de modo que c < 1), o termo entre colchetes é menor do que um. Isso 
significa que a demanda por moeda do Banco Central é menor do que a demanda total por 
moeda. Isso se deve ao fato de a demanda por reservas pelos bancos ser apenas uma fração 
da demanda por depósitos à vista. 

A condição de equilíbrio da equação (4.11) está representada graficamente na Figura 
4.8. Essa figura é parecida com a Figura 4.2, mas com a moeda do Banco Central em vez 
da moeda no eixo horizontal. A taxa de juros é medida no eixo vertical. A demanda por 
moeda do Banco Central, CU? + Rº, está desenhada para um dado nível de renda nominal. 
Uma taxa de juros mais elevada implica uma diminuição da demanda por moeda do Banco 
Central por dois motivos: (1) a demanda por moeda manual das pessoas cai; (2) a demanda 
por depósitos à vista das pessoas também cai. Isso leva a uma diminuição da demanda por 
reservas pelos bancos. A oferta de moeda é fixa, sendo representada por uma linha vertical 
em H. O equilíbrio ocorre no ponto 4, com uma taxa de juros i. 

Os efeitos de mudanças na renda nominal ou de alterações na oferta de moeda do 
Banco Central são qualitativamente iguais aos da seção anterior. Em particular, um aumen- 
to da oferta de moeda do Banco Central leva a um deslocamento da linha de oferta vertical 
para a direita. Isso leva a uma taxa de juros menor. Como antes, um aumento da moeda 
do Banco Central leva a uma queda na taxa de juros. Simetricamente, uma diminuição da 
moeda do Banco Central leva a um aumento da taxa de juros. 






Oferta de moeda do 
Banco Central 


Taxa de juros, i 


-—Demanda por moeda do 
Banco Central 


Hi= CUI+ Rº 


H 


Moeda do Banco Central, H 


CRI Duas formas alternativas de examinar o equilíbrio* 


Na Seção 4.3, examinamos o equilíbrio pela condição de que a oferta e a demanda por 
moeda do Banco Central sejam iguais. Há outras duas formas de examinar o equilíbrio. 
Embora sejam totalmente equivalentes, cada uma delas oferece uma forma diferente de 
pensar no equilíbrio, e passar por cada uma reforçará sua compreensão sobre como a polí- 
tica monetária afeta a taxa de juros. 


* Esta seção é opcional. 
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O mercado interbancário e a taxa do mercado interbancário* 


Em vez de pensar em termos de oferta e demanda por moeda do Banco Central, po- 
demos pensar em termos de oferta e demanda por reservas bancárias. 

A oferta de reservas é igual à oferta de moeda do Banco Central, H, menos a demanda por 
moeda manual pelo público, CU?. A demanda por reservas pelos bancos é Rº. Portanto, a condi- 
ção de equilíbrio em que a oferta e a demanda por reservas bancárias sejam iguais é dada por: 


H-— CU'=Rº 


Observe que, se movermos CU“ do lado esquerdo para o direito e usarmos o fato de 
que a demanda por moeda do Banco Central, Hº, é dada por Hº = CU! + Rº, então essa 
equação é equivalente a H = Hº. Em outras palavras, examinar o equilíbrio em termos de 
oferta e demanda por reservas é equivalente a examinar o equilíbrio em termos de oferta e 
demanda por moeda do Banco Central — o enfoque que seguimos na Seção 4.3. 

Apesar disso, essa forma alternativa de examinar o equilíbrio é atrativa, pois, nos Es- 
tados Unidos, existe realmente um mercado efetivo para reservas bancárias, em que a taxa 
de juros vai para cima e para baixo, a fim de equilibrar a oferta e a demanda por reservas. 
Esse mercado é chamado de mercado interbancário. Os bancos que têm reservas em ex- 
cesso ao final do dia emprestam-nas aos bancos com reservas insuficientes. No equilíbrio, 


; : á Resumindo, o Fed 
a demanda total por reservas de todos os bancos em conjunto, Rº, deve ser igual à oferta 


determina a taxa do 


de reservas ao mercado, H — CU“ — a condição de equilíbrio mencionada anteriormente. mercado: interbancário 
A taxa de juros determinada nesse mercado é chamada de taxa do mercado interban- intervindo no mercado 
cário. Como o Banco Central pode, na realidade, escolher a taxa do mercado interbancário interbancário. 


que deseja pela alteração da oferta de moeda do Banco Central, H, a taxa do mercado 
interbancário é normalmente considerada o principal indicador da política monetária dos 
Estados Unidos. É por isso que a taxa do mercado interbancário recebe tanta atenção e as 
mudanças na taxa do mercado interbancário normalmente são manchete dos noticiários. 


Oferta de moeda, demanda por moeda e o multiplicador monetário Lembre-se de que as três 


formas são equivalentes 
no sentido de que 
produzem a mesma 


Vimos como pensar no equilíbrio em termos da igualdade entre oferta e demanda por 
moeda do Banco Central ou em termos da igualdade entre oferta e demanda por reservas. 


Existe ainda outra forma de pensar no equilíbrio que às vezes é muito útil. Podemos pen- resposta. Mas cada 

sar no equilíbrio em termos da igualdade entre a oferta total e a demanda total por moeda vo nos:dá uma forma 

(moeda manual e depósitos à vista). diferente de pensar na 
Para derivar uma condição de equilíbrio em termos de oferta total e demanda total resposta e reforça nossa 

por moeda, comece com a condição de equilíbrio (4.11) (afirmando que a oferta de moeda intuição. 


do Banco Central deve ser igual à demanda por moeda do Banco Central) e divida ambos 
os lados por [c + 9(1 — c)]: 


— 1º g=yyri) 
[lc+6(1-c)] (4.12) 


Oferta de moeda = Demanda por moeda 


O lado direito da equação (4.12) é a demanda total por moeda (moeda manual mais 
depósitos à vista). O lado esquerdo é a oferta total de moeda (moeda manual mais depó- 
sitos à vista). Fundamentalmente, a equação mostra que, no equilíbrio, a oferta total e a 
demanda total por moeda devem ser iguais. 


m Se você compara a equação (4.12) com a equação (4.2), a equação que descreve o 
equilíbrio em uma economia sem bancos, verá que a única diferença é que a oferta 
total de moeda não é igual somente à moeda do Banco Central, mas à moeda do 
Banco Central multiplicada por um termo constante 1/[c + 9(1 — c)]. 


Observe também que, como [c + 6(1 — c)] é menor do que um, seu inverso — o ter- 
mo constante à esquerda da equação — é maior do que um. Por esse motivo, esse 
termo constante é chamado de multiplicador monetário. Portanto, a oferta total de 


4 Traduz-se a expressão federal funds market como “mercado interbancário”; traduz-se também a expressão federal funds 
rate como 'taxa de juros do mercado interbancário” ou, simplesmente, “taxa do mercado interbancário”. De acordo com 
os conceitos desses termos encontrados no site do Fed, essa tradução de termos tipicamente norte-americanos é a que 
mais se aproxima do contexto brasileiro (N. do R.T.). 
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moeda é igual à moeda do Banco Central vezes o multiplicador monetário. Por 
exemplo, se o multiplicador monetário é igual a quatro, então a oferta total de 
moeda é igual a quatro vezes a oferta de moeda do Banco Central. 


m Para refletir o fato de que a oferta total de moeda depende em última análise do 
montante de moeda do Banco Central, a moeda do Banco Central é às vezes cha- 
mada de moeda de alta potência (a origem da letra H que usamos para represen- 
tar a moeda do Banco Central se deve ao termo em inglês high-powered money) ou 
base monetária. O termo alta potência reflete o fato de aumentos de H levarem a 
aumentos maiores do que um para um na oferta total de moeda, sendo, portanto, 
de “alta potência”. Da mesma maneira, o termo base monetária reflete o fato de que a 
oferta total de moeda depende em última análise de uma “base” — o montante de 
moeda do Banco Central na economia. 


A presença de um multiplicador na equação (4.12) implica que uma dada mudança 
na moeda do Banco Central tem um efeito maior sobre a oferta de moeda — e, por sua vez, 
um efeito maior sobre a taxa de juros — em uma economia com bancos do que em uma 
economia sem bancos. Para entender o porquê, é útil retornar à descrição das operações de 
mercado aberto — dessa vez em uma economia com bancos. 


Entendendo o multiplicador monetário 


Para tornar as coisas mais fáceis, consideremos um caso especial em que as pessoas re- 
têm somente depósitos à vista, o que significa c = O. Nesse caso, o multiplicador é 1/6. Em 
outras palavras, um aumento de um dólar de moeda de alta potência leva a um aumento 
de 1/6 dólares na oferta de moeda. Suponha ainda que 6 = 0,1, de modo que o multiplica- 
dor seja iguala 1/0,1 = 10. O objetivo do que segue é ajudá-lo a entender de onde vem esse 
multiplicador e, de modo mais geral, como o aumento inicial da moeda do Banco Central 
leva a um aumento de dez vezes na oferta total de moeda. 

Suponha que o Fed compre US$ 100 de títulos em uma operação de mercado aberto. 
Ele paga ao vendedor — que chamarei de Vendedor 1 — US$ 100. Para pagar ao vendedor, 
o Fed cria US$ 100 em moeda do Banco Central. O aumento da moeda do Banco Central é 
de US$ 100. Quando examinamos anteriormente os efeitos de uma operação de mercado 
aberto sobre uma economia em que não havia bancos, esse era o final da história. Aqui, é 
apenas o começo: 


= O Vendedor 1 (que, conforme supusemos, não deseja reter nenhuma moeda ma- 
nual) deposita os US$ 100 em uma conta corrente de seu banco — que chamare- 
mos de Banco A. Isso leva a um aumento de US$ 100 nos depósitos à vista. 


= O Banco A mantém US$ 100 x 0,1 = US$ 10 em reservas e compra títulos com o 
restante, US$ 100 x 0,9 = US$ 90. Ele paga US$ 90 ao vendedor desses títulos — 
que chamaremos de Vendedor 2. 


= O Vendedor 2 deposita US$ 90 em uma conta corrente de seu banco — o Banco B. 
Isso leva a um aumento de US$ 90 nos depósitos à vista. 


m O Banco B mantém US$ 90 x 0,1 = US$ 9 em reservas e compra títulos com o res- 
tante, US$ 90 x 0,9 = US$ 81. Ele paga US$ 81 ao vendedor desses títulos — que 
chamaremos de Vendedor 3. 


m O Vendedor 3 deposita US$ 81 em uma conta corrente de seu banco — que chama- 
remos de Banco C, e assim por diante. 


Agora a cadeia de eventos já deve estar clara. Qual o aumento total da oferta de moe- 
da? O aumento dos depósitos à vista é de US$ 100 quando o Vendedor 1 deposita no Banco 
A a receita auferida com a venda de títulos, mais US$ 90 quando o Vendedor 2 deposita no 
Banco B a receita auferida com a venda de títulos, mais US$ 81 quando o Vendedor 3 fez o 
mesmo, e assim por diante. Podemos escrever a soma como: 


$100 (1 + 0,9 + 0,92+ ...) 


A sequência entre parênteses é uma progressão geométrica; portanto, sua soma é igual 
a 1/(1 — 0,9) = 10. (Veja o Apêndice 2, no final do livro, para uma revisão das progressões 
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geométricas.) A oferta de moeda aumenta em US$ 1.000 — dez vezes o aumento inicial da 
moeda do Banco Central. 
Essa derivação nos dá outra forma de pensar no multiplicador monetário. Podemos 
pensar no aumento final da oferta de moeda como resultado de rodadas sucessivas de com- 
pras de títulos — a primeira, iniciada pelo Fed em sua operação de mercado aberto, e as 
rodadas seguintes, pelos bancos. Cada rodada sucessiva leva a um aumento da oferta de 
moeda. No final, o aumento da oferta de moeda é igual a dez vezes o aumento inicial 
de moeda do Banco Central. Observe o paralelo entre nossa interpretação do multiplicador 
monetário como o resultado de sucessivas compras de títulos e a interpretação do multi- 
plicador do mercado de bens (Capítulo 3) como resultado de sucessivas rodadas de gastos. 
Os multiplicadores podem frequentemente ser derivados como a soma de uma progres- 
são geométrica e interpretados como o resultado de sucessivas rodadas de decisões. Essa 
interpretação frequentemente proporciona uma compreensão melhor de como o processo 
funciona. 


a 


* Resumo 


A demanda por moeda depende positivamente do nível 
de transações na economia e negativamente da taxa de 
juros. 


A taxa de juros é determinada pela condição de equilí- 
brio de que a oferta de moeda seja igual à demanda por 
moeda. 


Para uma dada oferta de moeda, um aumento da renda 
leva a um aumento da demanda por moeda e a um au- 
mento da taxa de juros. Um aumento da oferta de moe- 
da leva a uma diminuição da taxa de juros. 


A forma como o Banco Central altera a oferta de moeda 
consiste nas operações de mercado aberto. 


As operações de mercado aberto expansionistas, nas 
quais o Banco Central aumenta a oferta de moeda pela 
compra de títulos, levam a um aumento do preço dos 
títulos e a uma diminuição da taxa de juros. 


As operações de mercado aberto contracionistas, nas 
quais o Banco Central diminui a oferta de moeda pela 
venda de títulos, levam a uma diminuição do preço dos 
títulos e a um aumento da taxa de juros. 


' PALAVRAS-CHAVE 


Fed (Federal Reserve Board), 56 
moeda, 56 

moeda manual, 56 

depósitos à vista, 57 

fundos de investimento, 57 
títulos, 57 

estoque, 58 

fluxo, 58 

investimento, 58 


investimento financeiro, 58 


Quando a moeda inclui tanto moeda manual como depó- 
sitos à vista, podemos pensar na taxa de juros como deter- 
minada pela condição de que a oferta de moeda do Banco 
Central seja igual à demanda por moeda do Banco Central. 


A oferta de moeda do Banco Central está sob o controle 
do Banco Central. A demanda por moeda do Banco Cen- 
tral depende da demanda total por moeda, da propor- 
ção de moeda que o público retém em moeda manual 
e da razão entre reservas e depósitos à vista escolhida 
pelos bancos. 


Outra forma equivalente de pensarmos na determinação 
da taxa de juros é em termos da igualdade entre oferta 
e demanda por reservas bancárias. O mercado para re- 
servas bancárias é chamado de mercado interbancário. 
A taxa de juros determinada nesse mercado é chamada 
de taxa do mercado interbancário. 


Ainda outra forma de pensar na determinação da taxa 
de juros é em termos da igualdade entre oferta total e 
demanda total por moeda. A oferta de moeda é igual 
à moeda do Banco Central vezes o multiplicador mo- 
netário. 


poupança, 58 

renda, 58 

riqueza financeira, riqueza, 58 

relação LM, 60 

operações de mercado aberto, 62 

letras do Tesouro (T-bills), 63 

operação de mercado aberto contracionista, 63 
operação de mercado aberto expansionista, 63 
coeficiente de reservas, 65 


intermediários financeiros, 65 
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m reservas (bancárias), 65 


a) 


moeda do Banco Central, 66 
atividade bancária limitada, 67 
corridas aos bancos, 67 


seguro de depósitos, 67 


QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 


cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Renda e riqueza financeira são exemplos de variá- 
veis de estoque. 


b. O termo investimento, conforme empregado pelos 
economistas, faz referência à aquisição de títulos e 
ações da bolsa. 


c. A demanda por moeda não depende da taxa de ju- 
ros por que somente os títulos rendem juros. 


d. Cerca de dois terços da moeda norte-americana 
está fora dos Estados Unidos. 


e. O Banco Central pode aumentar a oferta de moeda 
pela venda de títulos no mercado de títulos. 


f. O Banco Central pode determinar a oferta de moe- 
da, mas não pode determinar as taxas de juros — 
nem as taxas do mercado interbancário — porque as 
taxas de juros são determinadas no setor privado. 

g. O preço dos títulos e as taxas de juros sempre se 
movem em direções opostas. 

h. Desde a Grande Depressão, os Estados Unidos uti- 
lizaram o seguro de depósito para lidar com corri- 
das aos bancos. 

Suponha que a renda anual de uma pessoa seja de 

US$ 60.000. Suponha também que sua função de deman- 

da por moeda seja dada por: 


M'=$Y (0,35 —i) 
a. Qual é sua demanda por moeda quando a taxa de 
juros é de 5%? E de 10%? 


b. Explique o efeito da taxa de juros sobre a demanda 
por moeda. 


c. Suponha que a taxa de juros seja de 10%. Em ter- 
mos percentuais, o que acontece com sua demanda 
por moeda se a renda anual é reduzida em 50%? 


d. Suponha que a taxa de juros seja de 5%. Em termos 
percentuais, o que acontece com sua demanda por 
moeda se a renda anual é reduzida em 50%? 


e. Resuma o efeito da renda sobre a demanda por 
moeda. Como ele depende da taxa de juros? 


Um título promete pagar US$ 100 em um ano. 


a. Qual é a taxa de juros sobre o título se seu preço 
hoje é de US$ 75? US$ 85? US$ 95? 


b. Qual é a relação entre o preço do título e a taxa de 
juros? 


mercado interbancário, 71 
multiplicador monetário, 71 

taxa do mercado interbancário, 71 
base monetária, 72 


moeda de alta potência, 72 


c. Se a taxa de juros é de 8%, qual é o preço do título 
hoje? 
Suponha que a demanda por moeda seja dada por: 
M'=S$Y (0,25 -i) 
onde $Y é igual a US$ 100. Suponha também que a 
oferta de moeda é de US$ 20. 
a. Qual é a taxa de juros de equilíbrio? 


b. Seo Fed deseja aumentar i em 10 pontos percentuais 
(de, por exemplo, 2% para 12%), em que nível deve 
fixar a oferta de moeda? 


Aprofundando 
5. Suponha que a riqueza de uma pessoa seja de US$ 


50.000 e que sua renda anual seja de US$ 60.000. Supo- 
nha também que sua função de demanda por moeda 
seja dada por: 


M' =8$y (0,35 —i) 


a. Derive a demanda por títulos. Suponha que a taxa 
de juros aumente em 10 pontos percentuais. Qual é 
o efeito sobre a demanda por títulos? 


b. Quais são os efeitos de um aumento da riqueza so- 
bre a demanda por moeda e sobre a demanda por 
títulos? Explique. 


c. Quais são os efeitos de um aumento da renda sobre 
a demanda por moeda e sobre a demanda por títu- 
los? Explique. 


d. Considere o seguinte: “Quando as pessoas ganham 
mais dinheiro, obviamente retêm mais títulos”. O 
que há de errado nessa afirmação? 


A demanda por títulos 


Neste capítulo, você aprendeu que um aumento da 
taxa de juros torna os títulos mais atraentes, portanto 
leva as pessoas a reter mais de sua riqueza em títulos 
em vez de moeda. No entanto, você também aprendeu 
que um aumento da taxa de juros reduz o preço dos tí- 
tulos. Como um aumento da taxa de juros pode tornar 
os títulos mais atraentes e reduzir seus preços? 


Caixas automáticos e cartões de crédito 


Este problema examina o efeito da introdução de cai- 
xas automáticos e cartões de crédito sobre a demanda 
por moeda. Para simplificar, vamos examinar a de- 
manda por moeda de uma pessoa ao longo de quatro 
dias. Suponha que antes dos caixas automáticos e dos 


cartões de crédito a pessoa fosse ao banco no início de 

cada período de quatro dias, retirando de sua conta 

poupança todo o dinheiro necessário por quatro dias. 

Ela gasta US$ 4 por dia. 

a. Quanto ela retira cada vez que vai ao banco? Cal- 
cule os saldos monetários da pessoa do dia 1 ao dia 
4 (pela manhã, antes de gastar qualquer quantia do 
dinheiro que retirou). 

b. Qual é o montante de moeda que ela retém em média? 

Suponha agora que, com o surgimento dos caixas au- 

tomáticos, a pessoa passe a fazer retiradas uma vez a 

cada dois dias. 

c. Recalcule sua resposta da parte (a). 

d. Recalcule sua resposta da parte (b). 

Finalmente, com o surgimento dos cartões de crédito 

esta pessoa passa a pagar todas as suas compras com 

cartão. Ela não faz retiradas de dinheiro até o quarto 
dia, quando retira o necessário para pagar as compras 
feitas com cartão de crédito nos quatro dias anteriores. 

e. Recalcule sua resposta da parte (a). 

f. Recalcule sua resposta da parte (b). 

g. Com base nas respostas anteriores, qual foi o efeito 
dos caixas automáticos e dos cartões de crédito so- 
bre a demanda por moeda? 

8. Multiplicador monetário. 


O multiplicador monetário está descrito na Seção 4.4. 
Suponha que as seguintes hipóteses sejam válidas: 


ii O público não retém moeda manual. 
ii. Arazão entre reservas e depósitos é de 0,1. 
iii. A demanda por moeda é dada por: 
M'=S$Y (0,8 — 4i) 
Inicialmente, a base monetária é de US$ 100 bilhões e a 
renda nominal é de US$ 5 trilhões. 
a. Qual é a demanda por moeda do Banco Central? 


b. Descubra a taxa de juros de equilíbrio fazendo com 
que a demanda por moeda do Banco Central seja 
igual à oferta de moeda do Banco Central. 


É, LEITURA ADICIONAL 


m Para uma descrição mais detalhada dos mercados 
financeiros e das instituições financeiras, leia um livro 
didático sobre moeda e bancos. Uma obra excelente é 
Money, the Financial System and the Economy, de R. Glenn 
Hubbard (Reading, MA, Addison-Wesley, 2005). 


CarítruLo 4 MERCADOS FINANCEIROS | 75 


c. Qual é a oferta total de moeda? É igual à demanda 
total por moeda à taxa de juros que você encontrou 
em (b)? 

d. Qual é o impacto de um aumento da moeda do Banco 
Central para US$ 300 bilhões sobre a taxa de juros? 


e. Se a oferta total de moeda aumenta para US$ 3 
trilhões, qual será o impacto sobre i? Dica: use o 
que você aprendeu em (c). 


9. Corridas aos bancos e multiplicador monetário 


Durante a Grande Depressão, a economia dos Estados 
Unidos experimentou várias corridas aos bancos, a 
ponto de as pessoas não estarem dispostas a manter 
seu dinheiro neles, preferindo mantê-lo em espécie. 
Como você espera que essa mudança dos depósitos à 
vista para a moeda manual afete o tamanho do multi- 
plicador monetário? (Para descobrir o que aconteceu 
ao multiplicador monetário durante a Grande Depres- 
são, consulte o Capítulo 22.) 


Explorando mais 
10. Política monetária atual. 


Visite o site do Federal Reserve Board of Governors 
(<wwu. federalreserve.gov>) e faça o download do press 
release mais recente sobre política monetária do Comitê 
de Mercado Aberto (FOMC, do nome em inglês Fede- 
ral Open Market Committee). Certifique-se de que seja o 
press release mais recente do FOMC e não do Fed. 


a. Qual é a postura atual da política monetária? (Note 
que a política monetária será descrita em termos 
de aumento ou diminuição da taxa do mercado 
interbancário e não de aumento ou diminuição da 
oferta de moeda.) 


b. Se a taxa do mercado interbancário mudou re- 
centemente, o que essa mudança implica sobre a 
carteira de títulos do Federal Reserve? O Fed tem 
aumentado ou diminuído sua carteira de títulos? 


Por fim, você pode desejar ler a explicação do FOMC 
para a postura da política monetária atual. Talvez não 
faça muito sentido agora, mas lembre-se disso para o 
Capítulo 5. 


m OFed mantém um site (<www.federalreserve.gov>) 
que possui dados relativos aos mercados financeiros, 
bem como informações sobre o que o Fed faz, decla- 
rações recentes do presidente da instituição, e assim 
por diante. 


CAPÍTULO 5 


Mercados de bens e mercados 
financeiros: o modelo IS-LM 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 5.1 examina o equilíbrio do 
mercado de bens e deriva a relação IS. 


A Seção 5.2 examina o equilíbrio 
dos mercados financeiros e deriva a 
relação LM. 


As seções 5.3 e 5.4 combinam as rela- 
ções IS e [M e utilizam o modelo IS-LM 
resultante para estudar os efeitos das 
políticas fiscal e monetária — primeiro, 


separadamente; depois, em conjunto. 


Seção 5.5 introduz a dinâmica e explo- 
ra como o modelo IS-LM capta o que 


ocorre na economia no curto prazo. 





os mercados financeiros. Agora, examinaremos o mercado 

de bens e os mercados financeiros em conjunto. Até o final 
deste capítulo, você já terá uma estrutura para analisar como o 
produto e a taxa de juros são determinados no curto prazo. 

Para desenvolver essa estrutura, seguimos um caminho 
traçado por dois economistas, John Hicks e Alvin Hansen, no 
final da década de 1930 e início da década de 1940. Quando 
John Maynard Keynes publicou sua Teoria geral, em 1936, houve 
consenso de que seu livro era fundamental, porém, ao mesmo 
tempo, praticamente impenetrável. (Experimente ler e você 
concordará.) Ocorreram muitas discussões sobre o que Keynes 
“realmente quis dizer”. Em 1937, Hicks resumiu o que conside- 
rava uma das principais contribuições de Keynes: a descrição 
conjunta do mercado de bens e dos mercados financeiros. Sua 
análise foi posteriormente ampliada por Alvin Hansen. Hicks e 
Hansen chamaram sua formalização de modelo IS—LM. 

A macroeconomia progrediu bastante desde o início da dé- 
cada de 1940. É por isso que o modelo IS—LM é tratado no Capí- 
tulo 5 e não no Capítulo 27 deste livro. (Se você tivesse feito este 
curso há 40 anos, ele já estaria quase no final!) Entretanto, para 
a maioria dos economistas o modelo IS—LM ainda representa 
um fundamento essencial — que, apesar de sua simplicidade, 
capta grande parte do que ocorre na economia no curto prazo. É 
por isso que o modelo IS—LM é ensinado e utilizado até hoje. 


CRI O mercado de bens e a relação 1S 


Vamos primeiro resumir o que aprendemos no Capítulo 3: 


N o Capítulo 3 examinamos o mercado de bens. No Capítulo 4, 


m Descrevemos o equilíbrio do mercado de bens como a 
condição de que a produção, Y, seja igual à demanda 
por bens, Z. Chamamos essa condição de relação IS. 


m Definimos a demanda como a soma de consumo, in- 
vestimento e gastos do governo. Supusemos que o 
consumo era função da renda disponível (renda me- 
nos impostos) e tomamos gastos com investimento, 
gastos do governo e impostos como dados: 


Z=CY-N+I+G 


No Capítulo 3 supusemos, para simplificar a álgebra, que 
a relação entre consumo, C, e renda disponível, Y — T, 
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fosse linear. Aqui não faremos essa hipótese e, em vez disso, usaremos a forma mais 


geral, C= C(Y — 1). 


m Assim, a condição de equilíbrio era dada por: 


Y=CY-N+I+G 


m Usando essa condição de equilíbrio, examinamos, então, os fatores que movimen- 
taram o produto de equilíbrio. Examinamos, em particular, os efeitos de mudanças 
nos gastos do governo e de deslocamentos da demanda por consumo. 


A principal simplificação desse primeiro modelo foi a de que a taxa de juros não afeta 
a demanda por bens. Nossa primeira tarefa neste capítulo é remover essa simplificação 
para introduzir a taxa de juros em nosso modelo de equilíbrio do mercado de bens. Por en- 
quanto, nós nos concentramos apenas no efeito da taxa de juros sobre o investimento e dei- 
xamos para depois a discussão de seus efeitos sobre os demais componentes da demanda. 


Investimento, vendas e taxa de juros 


No Capítulo 3, supusemos que o investimento era constante. Essa hipótese serviu 
para simplificar a análise. O investimento está, na verdade, longe de ser constante e depen- 
de basicamente de dois fatores: 


m Nível de vendas. Considere uma empresa que se defronta com um aumento das 
vendas e precisa aumentar a produção. Para fazer isso, pode precisar comprar má- 
quinas e construir uma fábrica adicional. Em outras palavras, ela precisa investir. 
Uma empresa que se defronta com um baixo volume de vendas não sentirá essa 
necessidade e gastará pouco em investimento — se o fizer. 


m Taxa dejuros. Considere uma empresa decidindo se compra ou não uma nova má- 
quina. Suponha que, para comprar a máquina, a empresa deva tomar um emprés- 
timo. Quanto mais alta a taxa de juros, menos atraente será tomar um empréstimo 
e comprar a máquina. A uma taxa de juros suficientemente elevada, os lucros adi- 
cionais gerados pelo uso da nova máquina não cobrirão os pagamentos de juros, e 
não valerá a pena comprar a nova máquina. 

Para captar esses dois efeitos, escrevemos a relação de investimento do seguinte modo: 


I=I(Y,i) 
(=) (5.1) 


A equação (5.1) afirma que o investimento, I, depende da produção, Y, e da taxa de 
juros, 1. (Continuamos a supor que o investimento em estoques seja igual a zero, de modo 
que vendas e produção são sempre iguais. Como resultado, Y representa vendas e também 
representa produção.) O sinal positivo sob Y indica que um aumento da produção (ou, de 
forma equivalente, um aumento das vendas) leva a um aumento do investimento. O sinal 
negativo sob a taxa de juros, 1, indica que um aumento da taxa de juros leva a uma dimi- 
nuição do investimento. 


Determinação do produto 


Se levarmos em consideração a relação de investimento (5.1), a condição de equilíbrio 
do mercado de bens será: 


Y=CW-ND+HIY,)+G (5.2) 


A produção (o lado esquerdo da equação) deve ser igual à demanda por bens (o lado 
direito). A equação (5.2) é nossa relação IS expandida. Podemos agora examinar o que ocor- 
re com o produto quando a taxa de juros muda. Comece pela Figura 5.1. Meça a demanda 
por bens no eixo vertical. Meça o produto no eixo horizontal. Para um dado valor da taxa 
de juros, i, a demanda é uma função crescente do produto por dois motivos: 


= Um aumento do produto leva a um aumento da renda e também a um aumento 
da renda disponível. O aumento da renda disponível leva a um aumento do con- 
sumo. Essa relação já foi estudada no Capítulo 3. 
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Veja o Capítulo 16 para 
mais detalhes sobre os 
efeitos das taxas de juros 
sobre o consumo e o 
investimento. 


O argumento ainda vale 
se a empresa usa fundos 
próprios. Quanto maior 
for a taxa de juros, mais 
atraente será emprestar 
os fundos a alguém a 
usá-los para comprar a 
nova máquina. 


Um aumento do produto 
leva a um aumento 

do investimento. Um 
aumento da taxa de juros 
leva a uma diminuição 
do investimento. 
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Equilíbrio do mercado de 
bens 


A demanda por bens é uma 
função crescente do produto. 
O equilíbrio requer que a 
demanda por bens seja igual 
ao produto. 


Certifique-se de 
compreender por que as 
duas afirmações têm o 
mesmo significado. 





Demanda 
ZZ 
N 
S A 
[em 
[2] 
E 
U 
[a] 
45º | 
Y 
Produto, Y 


= Um aumento do produto também leva a um aumento do investimento. Essa é a 
relação entre investimento e produção que introduzimos neste capítulo. 


Em resumo, um aumento do produto leva, por meio de seus efeitos sobre o consumo 
e o investimento, a um aumento da demanda por bens. Essa relação entre demanda e pro- 
duto, para uma dada taxa de juros, é representada pela curva positivamente inclinada ZZ. 
Observe duas características de ZZ na Figura 5.1: 


m Como não supusemos que as relações de consumo e de investimento na equação 
(5.2) sejam lineares, ZZ é, geralmente, uma curva em vez de uma reta. Assim, eu 
a desenhei como uma curva na Figura 5.1. Todos os argumentos que se seguem 
seriam aplicáveis se supuséssemos que as relações de consumo e de investimento 
fossem lineares e que ZZ fosse uma linha reta. 


= Desenhei ZZ de modo que fosse menos inclinada que a reta de 45 graus. Em outras 
palavras, supus que um aumento do produto leve a um aumento da demanda 
inferior a um para um. 


No Capítulo 3, em que o investimento era constante, essa restrição seguiu naturalmen- 
te da hipótese de que os consumidores gastam apenas parte de sua renda adicional com 
consumo. No entanto, agora que permitimos que o investimento responda à produção, 
essa restrição pode não ser mais válida. Quando o produto aumenta, a soma do aumento 
do consumo e do aumento do investimento pode exceder o aumento inicial do produto. 
Embora seja uma possibilidade teórica, a evidência empírica sugere que esse não é o caso 
na realidade. É por isso que vou supor que a resposta da demanda ao produto seja inferior 
a um para um e desenhar ZZ menos inclinada do que a reta de 45 graus. 

O equilíbrio do mercado de bens é atingido no ponto em que a demanda por bens se 
iguala ao produto, isto é, no ponto 4, a interseção de ZZ com a reta de 45 graus. O nível de 
produto de equilíbrio é dado por Y. 

Até o momento, o que fizemos foi ampliar de maneira simples a análise do Capítulo 3. 
Mas agora estamos prontos para derivar a curva IS. 


Derivação da curva 1$ 


Desenhamos a relação de demanda, ZZ, na Figura 5.1, para um dado valor da taxa de 
juros. Vamos agora desenhar na Figura 5.2 o que acontece se a taxa de juros mudar. 

Suponha que, na Figura 5.2(a), a curva de demanda seja dada por ZZ e que o equilí- 
brio inicial esteja no ponto 4. Suponha agora que a taxa de juros aumente de seu valor ini- 
cial, 1, para um valor maior, 1”. Para qualquer nível de produto, a taxa de juros mais elevada 
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ZZ 
(para i) 


+ ZZ' 







(a) 


Demanda, Z 


Produto, Y 


(b) 


Taxa de juros, i 


curva IS 


Produto, Y 


leva a um investimento mais baixo e a uma demanda mais baixa. A curva de demanda ZZ 
se desloca para baixo, para ZZ”. A um dado nível de produto, a demanda é mais baixa. O 
novo equilíbrio está na interseção da curva de demanda mais baixa ZZ” com a reta de 45 
graus, ou seja, no ponto 4”. O nível de produto de equilíbrio é agora igual a Y”. 

Resumindo: o aumento da taxa de juros diminui o investimento. A diminuição do 
investimento leva a uma diminuição do produto, que diminui ainda mais o consumo e o 
investimento por meio do efeito multiplicador. 

Com o auxílio da Figura 5.2(a), podemos encontrar o valor do produto de equilíbrio 
associado a qualquer valor da taxa de juros. A relação entre o produto de equilíbrio e a taxa 
de juros está derivada na Figura 5.2(b). 

A Figura 5.2(b) mostra o produto de equilíbrio Y no eixo horizontal contra a taxa de 
juros no eixo vertical. O ponto A na Figura 5.2(b) corresponde ao ponto A da Figura 5.2(a). 
O ponto 4” da Figura 5.2(b) corresponde ao 4” da Figura 5.2(a). A taxa de juros mais alta 
está associada a um nível de produto mais baixo. 

Essa relação entre a taxa de juros e o produto é representada pela curva negativamen- 
te inclinada da Figura 5.2(b). Essa curva é chamada de curva IS. 





Descrição da curva IS 


(a) Um aumento da taxa de 
juros diminui a demanda 
por bens a qualquer nível 
de produto, levando a uma 
diminuição no nível de 
equilíbrio do produto. 

(b) O equilíbrio do mercado 
de bens implica que um 
aumento da taxa de juros 
leva a uma diminuição do 
produto. Portanto, a curva IS 
é negativamente inclinada. 


Você pode demonstrar 
graficamente qual 

é o tamanho do 
multiplicador? 


O equilíbrio do mercado 
de bens implica que um 
aumento da taxa de juros 
leva a uma diminuição 
do produto. Essa relação 
é representada pela 
curva |S negativamente 
inclinada. 
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Para uma dada taxa de 
juros, um aumento dos 
impostos leva a uma 
diminuição do produto. 
Em outras palavras, um 
aumento dos impostos 
desloca a curva IS para 
a esquerda. 


Suponha que o governo 
anuncie que o sistema 
da Previdência Social 
está ameaçado e que, 
no futuro, pode precisar 
cortar benefícios da 
aposentadoria. Como 
os consumidores devem 
reagir? O que pode 
acontecer à demanda e 
ao produto hoje? 


Deslocamentos da curva IS 


Um aumento de impostos 
desloca a curva IS para a 
esquerda. 





Deslocamentos da curva IS 


Desenhamos a curva IS da Figura 5.2 tomando como dados os valores de impostos, T, 
e os gastos do governo, G. Mudanças tanto em T como em G deslocarão a curva IS. Para ver 
como, considere a Figura 5.3, na qual a curva IS dá o nível de produto de equilíbrio como 
função da taxa de juros. Ela é desenhada para níveis dados de impostos e gastos governa- 
mentais. Considere agora um aumento dos impostos de T para T”. Para uma dada taxa de 
juros, por exemplo, i, a renda disponível diminui, levando a uma diminuição do consumo, 
o que leva, por sua vez, a uma diminuição da demanda por bens e a uma diminuição do 
produto de equilíbrio. O nível de produto de equilíbrio diminui de Y para Y”. Dito de outra 
maneira, a curva IS se desloca para a esquerda. A uma dada taxa de juros, o nível de pro- 
duto de equilíbrio é mais baixo do que era antes do aumento dos impostos. 

Generalizando, qualquer fator que, para uma dada taxa de juros, diminui o nível de 
produto de equilíbrio faz com que a curva IS se desloque para a esquerda. Examinamos o 
aumento dos impostos, mas o mesmo vale para uma redução dos gastos do governo ou uma 
diminuição da confiança do consumidor (que diminui o consumo dada a renda disponível). 
Simetricamente, qualquer fator que, para uma dada taxa de juros, aumente o nível de produ- 
to de equilíbrio — uma diminuição dos impostos, um aumento dos gastos do governo, um 
aumento da confiança do consumidor — faz com que a curva IS se desloque para a direita. 

Resumindo: 


= O equilíbrio do mercado de bens implica que um aumento da taxa de juros leva a 
uma diminuição do produto. Essa relação é representada pela curva IS negativa- 
mente inclinada. 


m Mudanças em fatores que diminuem a demanda por bens, dada a taxa de juros, 
deslocam a curva IS para a esquerda. Mudanças em fatores que aumentam a de- 
manda por bens, dada a taxa de juros, deslocam a curva IS para a direita. 


Taxa de Juros, i 


IS (para impostos T) 
IS” (paraT” > T) 





| | 
à did Y 
Produto, Y 


ER Mercados financeiros e a relação LM 


Vamos agora nos voltar para os mercados financeiros. Vimos no Capítulo 4 que a taxa 
de juros é determinada pela igualdade entre oferta de moeda e demanda por moeda: 


M=S$YyL(i) 


Avariável M ao lado esquerdo é o estoque nominal de moeda. Ignorarei aqui os deta- 
lhes do processo de oferta de moeda que discutimos nas seções 4.3 e 4.4 e apenas pensarei 
que o Banco Central controla M diretamente. 

O lado direito nos dá a demanda por moeda, que é função da renda nominal, $Y, 
e da taxa nominal de juros, i. Como vimos na Seção 4.1, um aumento da renda nominal 
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aumenta a demanda por moeda; um aumento da taxa de juros diminui a demanda por 
moeda. O equilíbrio requer que a oferta de moeda (o lado esquerdo da equação) seja igual 
à demanda por moeda (o lado direito da equação). 


Moeda real, renda real e taxa de juros 


A equação M = $Y L(i) nos dá a relação entre moeda, renda nominal e taxa de juros. 
Será mais conveniente aqui reescrevê-la como uma relação entre moeda real (ou seja, moe- 


da em termos de bens), renda real (ou seja, renda em termos de bens) e taxa de juros. Do Capítulo 2: PIB 
Lembre-se de que a renda nominal dividida pelo nível de preços é igual à renda real, Y. nominal = PIB real 
Dividindo ambos os lados da equação pelo nível de preços, P, temos: multiplicado pelo deflator 
do PIB: $Y=Y xP. 
M ; De modo equivalente: 
P =Y Li) (5.3) PIB real = PIB nominal 
dividido pelo deflator do 
PIB: Y= $Y/P 


Assim, podemos redefinir nossa condição de equilíbrio como a condição de que a oferta 
real de moeda — isto é, o estoque de moeda em termos de bens, e não de dólares — seja igual 
à demanda real por moeda, que depende da renda real, Y, e da taxa de juros, 1. 

Anoção de demanda “real” por moeda pode parecer um pouco abstrata, portanto, um 
exemplo pode ajudar. Não pense em sua demanda por moeda em geral, mas somente em 
sua demanda por moeda manual na forma de moedas metálicas. Suponha que você goste 
de ter moedas no bolso para tomar dois cafezinhos durante o dia. Se um cafezinho custa 
US$ 1,20, você precisará de US$ 2,40 em moedas: essa é sua demanda nominal por moedas. 
De modo equivalente, você deseja ter no bolso moedas em número suficiente para tomar 
dois cafezinhos. Essa é sua demanda por moedas em termos de bens — aqui em ter- 
mos de cafezinhos. 

Daqui em diante, vou me referir à equação (5.3) como relação LM. A vantagem de des- 
crever as coisas dessa maneira é que a renda real, Y, aparece do lado direito da equação, em 
vez da renda nominal, $Y. E a renda real (ou, de forma equivalente, o produto real) é a va- 
riável em que nos concentramos quando examinamos o mercado de bens. Para tornar a 
leitura mais leve, vou me referir aos lados esquerdo e direito da equação (5.3) simplesmen- 
te como “oferta de moeda” e “demanda por moeda”, em vez das expressões mais precisas, 
porém mais pesadas, “oferta real de moeda” e “demanda real por moeda”. Do mesmo modo, 
utilizarei o termo “renda” em vez de “renda real”. 


Derivação da curva LM 


Para ver a relação entre produto e taxa de juros decorrente da Equação (5.3), vamos 
começar examinando a Figura 5.4(a). Seja a taxa de juros medida no eixo vertical e a moeda 
(real) medida no eixo horizontal. A oferta (real) de moeda é dada pela reta verticalem M/P 
e representada por Mº. Para um dado nível de renda (real), Y, a demanda (real) por moeda 
é função decrescente da taxa de juros. Ela é desenhada como uma curva negativamente 
inclinada representada por Mº. Exceto pelo fato de que medimos moeda real em vez de 
moeda nominal no eixo horizontal, a figura é semelhante à Figura 4.3, no Capítulo 4. O 
equilíbrio está no ponto 4, em que a oferta de moeda é igual à demanda por moeda e a 
taxa de juros é igual a 1. 

Considere agora um aumento da renda de Y para Y”, que leva as pessoas a aumen- 
tarem sua demanda por moeda a qualquer taxa de juros dada. A demanda por moeda se 
desloca para a direita, para M”. O novo equilíbrio está em 4”, com uma taxa de juros mais 
alta, 7”. Por que um aumento da renda leva a um aumento da taxa de juros? Quando a renda 
aumenta, consequentemente, aumenta a demanda por moeda. Mas ocorre que a oferta de 
moeda está dada. Portanto, a taxa de juros deve subir até que os dois efeitos opostos sobre 
a demanda por moeda — o aumento da renda que leva as pessoas a desejar reter mais 
moeda e o aumento da taxa de juros que leva as pessoas a desejar reter menos moeda — 
se cancelem mutuamente. Nesse ponto, a demanda por moeda é igual à oferta de moeda 
inalterada, e os mercados financeiros encontram-se de novo em equilíbrio. 

Usando a Figura 5.4(a), podemos encontrar o valor da taxa de juros associado a qual- 
quer valor de renda para um dado estoque de moeda. A relação é derivada na Figura 5.4(b). 

A Figura 5.4(b) mostra a taxa de juros de equilíbrio í no eixo vertical contra a renda 
no eixo horizontal. O ponto 4 da Figura 5.4(b) corresponde ao ponto 4 da Figura 5.4(a). O 
ponto 4” da Figura 5.4(b) corresponde ao ponto A' da Figura 5.4(a). Generalizando, o equi- 
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Derivação da curva LM 


(a) Um aumento da renda 
produz, a uma dada taxa 
de juros, um aumento da 
demanda por moeda. 

Dada a oferta de moeda, 
esse aumento da demanda 
por moeda leva a um 
aumento da taxa de juros de 
equilíbrio. 

(b) O equilíbrio dos 
mercados financeiros implica 
que um aumento da renda 
leve a um aumento da 

taxa de juros. À curva LM 

é, portanto, positivamente 
inclinada. 


O equilíbrio dos 
mercados financeiros 
implica que, para um 
dado estoque de moeda, 
a taxa de juros é uma 
função crescente do nível 
de renda. Essa relação 
é representada pela 
curva LM positivamente 
inclinada. 


Para um dado nível de 
produto, um aumento da 
oferta de moeda leva 

a uma diminuição da 
taxa de juros. Em outras 
palavras, um aumento 
da oferta de moeda 
desloca a curva LM para 
baixo. 


Deslocamentos da curva LM 


Um aumento da moeda 
faz com que a curva LM se 
desloque para baixo. 















= Gi curva LM 
8 ê 
a bi EMA 
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Ke) Ke) 
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Mº (para Y) 
M/P Y Y 


Moeda (real), M/P 


Renda, Y 
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líbrio dos mercados financeiros implica que, quanto maior for o nível do produto, maior 
será a demanda por moeda e, portanto, maior a taxa de juros de equilíbrio. 

Essa relação entre produto e taxa de juros é representada pela curva positivamente in- 
clinada da Figura 5.4(b). Essa curva é chamada de curva LM. As vezes os economistas des- 
crevem essa relação dizendo que “um nível de atividade econômica maior pressiona as taxas 
de juros”. Certifique-se de que você entende os passos que estão por trás dessa afirmação. 


Deslocamentos da curva LM 


Derivamos a curva LM na Figura 5.4 tomando como dados tanto o estoque nominal de 
moeda, M, como o nível de preços, P — e, consequentemente, sua razão, o estoque real 
de moeda, M/P. As mudanças em M/P, sejam elas causadas por mudanças no estoque 
nominal de moeda, M, ou por mudanças no nível de preços, P, deslocarão a curva LM. 

Para ver como, vamos examinar a Figura 5.5 e considerar um aumento da oferta no- 
minal de moeda, de M para M”. Dado o nível de preços fixo, a oferta real de moeda aumen- 
ta de M/P para M'/P. Então, para qualquer nível de renda, por exemplo, Y, a taxa de juros 
consistente com o equilíbrio dos mercados financeiros é mais baixa, diminuindo de i para, 
por exemplo, 7”. A curva LM se desloca para baixo, de LM para LM”. Pelo mesmo raciocínio, 


LM 
(para M/P) 
q ij º 
[o] 
E + 
2 LM” 
po) gelo: (para M'/P> M/P) 
E 
| 
Y 


Renda, Y 


Carítruio 5 


para qualquer nível de renda, uma diminuição da oferta de moeda leva a um aumento da 
taxa de juros. Isso faz com que a curva LM se desloque para cima. 


Resumindo: 


m Para uma dada oferta de moeda, o equilíbrio dos mercados financeiros implica 
que um aumento do nível de renda (que aumenta a demanda por moeda) leva a 
um aumento da taxa de juros. Essa relação é representada pela curva LM positiva- 
mente inclinada. 


= Um aumento da oferta da moeda desloca a curva LM para baixo; uma diminuição 
da oferta de moeda desloca a curva LM para cima. 


BEI Combinação das relações 1S e LM 


A relação IS vem da condição de que a oferta de bens deve ser igual à demanda por 
bens. Ela nos mostra como a taxa de juros afeta o produto. A relação LM vem da condição 
de que a oferta de moeda deve ser igual à demanda por moeda. Ela nos mostra como o 
produto, por sua vez, afeta a taxa de juros. Agora, combinamos as relações IS e LM. Em 
qualquer instante, a oferta de bens deve ser igual à demanda por bens, e a oferta de moeda 
deve ser igual à demanda por moeda. As relações IS e LM devem valer. Juntas, elas deter- 
minam o produto e a taxa de juros: 


Relação IS:Y=C(Y-N) +I(Y,)+G 


Relação LM: - =YI(i) 


A Figura 5.6 mostra as curvas IS e LM no mesmo gráfico. O produto — ou, de modo 
equivalente, a produção ou a renda — é medido no eixo horizontal. A taxa de juros é me- 
dida no eixo vertical. 

Qualquer ponto da curva IS negativamente inclinada corresponde ao equilíbrio do 
mercado de bens. Qualquer ponto da curva LM positivamente inclinada corresponde ao 
equilíbrio dos mercados financeiros. As duas condições de equilíbrio são satisfeitas somente 
no ponto A. Isso significa que o ponto 4, com os níveis correspondentes de produto Y e de 
taxa de juros 1, constitui o equilíbrio geral — o ponto em que há equilíbrio tanto do mercado 
de bens como dos mercados financeiros. 

As relações IS e LM mostradas pela Figura 5.6 contêm muitas informações sobre con- 
sumo, investimento, demanda por moeda e condições de equilíbrio. Mas você deve estar 
se perguntando: e daí que o equilíbrio esteja no ponto 4? Como isso se traduz em algo útil 


Taxa de juros, i 





Y 
Produto (renda), Y 
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Por que falamos de 
deslocamento da curva 
IS para a direita e para 
a esquerda, mas de 
deslocamentos da curva 
LM para cima ou para 
baixo? 

Pensamos no mercado de 
bens como determinando 
Y, dado i, de modo que 
desejamos saber o que 
acontece com Y quando 
uma variável exógena 
muda. Y está no eixo 
horizontal e se move 
para a direita ou para 

a esquerda. Pensamos 
nos mercados financeiros 
como determinando i, 
dado Y, de modo que 
desejamos saber o que 
acontece com i quando 
uma variável exógena 
muda. i está no eixo 
vertical e se move para 
cima ou para baixo. 


O modelo IS-LM 


O equilíbrio do mercado 

de bens implica que um 
aumento da taxa de juros 
leva a uma diminuição do 
produto. Isso é representado 
pela curva IS. O equilíbrio 
dos mercados financeiros 
implica que um aumento do 
produto leva a um aumento 
da taxa de juros. Isso é 
representado pela curva LM. 
Somente no ponto À, que 
está nas duas curvas, 

é que o mercado de bens e 
os mercados financeiros 
alcançam o equilíbrio. 
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Diminuição de G — Te 
contração fiscal «> 
consolidação fiscal. 
Aumento de G — Te 
expansão fiscal. 


E quando se sentir 
bastante confiante, 
coloque uma gravata 
borboleta e vá explicar 
as coisas na televisão. 
(A razão para tantos 
economistas televisivos 
gostarem desse tipo de 
gravata é um mistério.) 


Impostos aparecem na 
relação IS <> Impostos 
deslocam a curva IS. 


Impostos não aparecem 
na relação LM «> 
Impostos não deslocam 
a curva LM. 


Lembre-se de que uma 
variável exógena é uma 
variável que tomamos 
como dada e que não 
é explicada dentro do 
modelo. Aqui, são os 
impostos. 


para o mundo? Não se desespere. A Figura 5.6 tem, de fato, a resposta para muitas ques- 
tões da macroeconomia. Utilizada de maneira apropriada, ela nos permite estudar o que 
acontece com o produto e com a taxa de juros quando o Banco Central decide aumentar 
o estoque de moeda, ou quando o governo decide aumentar os impostos, ou quando os 
consumidores se tornam mais pessimistas sobre o futuro, e assim por diante. 

Vejamos agora o que o modelo IS—LM é capaz de fazer. 


Política fiscal, nível de atividade e taxa de juros 


Suponha que o governo decida reduzir o déficit orçamentário e faça isso por meio 
do aumento de impostos, enquanto mantém seus gastos inalterados. Essa mudança na 
política fiscal é frequentemente chamada de contração fiscal ou consolidação fiscal. (Um 
aumento do déficit — seja devido a um aumento dos gastos do governo, seja devido a uma 
diminuição dos impostos — é chamado de expansão fiscal.) Quais são os efeitos dessa 
contração fiscal sobre o produto, sobre sua composição e sobre a taxa de juros? 

Ao responder a essa ou a qualquer outra pergunta sobre os efeitos das mudanças de 
política, siga sempre estes três passos: 


1. Pergunte como a mudança afeta o equilíbrio do mercado de bens e o equilíbrio dos 
mercados financeiros. Posto de outro forma, como ela desloca as curvas ISe LM? 


2. Descreva os efeitos desses deslocamentos sobre a interseção das curvas IS e LM. 
Como isso afeta o produto de equilíbrio e a taxa de juros de equilíbrio? 


3. Descreva os efeitos com palavras. 


Com o tempo e a experiência, você frequentemente será capaz de ir direto para o 
passo 3. Então, você estará pronto para fazer um comentário rápido sobre os eventos eco- 
nômicos do dia. Mas até chegar lá, siga passo a passo o que segue. 


m Comece pelo passo 1. A primeira pergunta é como o aumento dos impos- 
tos afeta o equilíbrio do mercado de bens, isto é, como ele afeta a curva IS. 
Vamos desenhar, na Figura 5.7(a), a curva IS correspondente ao equilíbrio do mer- 
cado de bens antes do aumento de impostos. Agora tome um ponto arbitrário, B, 
nessa curva IS. Na curva IS, por construção, o produto, Y,, e a taxa de juros corres- 
pondente, i,, são tais que a oferta de bens é igual à demanda por bens. 

A taxa de juros 1,, pergunte o que acontecerá com o produto se os impostos 
subirem de T para T”. Vimos a resposta na Seção 5.1. Como as pessoas têm menos 
renda disponível, o aumento dos impostos diminui o consumo e, por meio do mul- 
tiplicador, diminui o produto. À taxa de juros i,, o produto diminui de Y, para Y... 
Generalizando, a qualquer taxa de juros, impostos mais altos levam a um produto 
menor. Consequentemente, a curva IS se desloca para a esquerda, de IS para IS”. 

A seguir, vamos ver se acontece alguma coisa com a curva LM. A Figura 5.7(b) 
desenha a curva LM correspondente ao equilíbrio dos mercados financeiros antes 
do aumento dos impostos. Tome um ponto arbitrário, F, nessa curva LM. Na curva 
LM, por construção, a taxa de juros, i,,e a renda, Y,., são tais que a oferta de moeda 
é igual à demanda por moeda. 

O que acontece com a curva LM quando os impostos são aumentados? Nada. 
A um dado nível de renda, Y,., a taxa de juros à qual a oferta de moeda é igual à 
demanda por moeda de antes, a saber, i,. Em outras palavras, como os impostos 
não aparecem na relação LM, eles não afetam a condição de equilíbrio. Eles não 
afetam a curva LM. 

Note o princípio geral aqui: uma curva se desloca em resposta a uma mu- 
dança em uma variável exógena somente se essa variável aparece diretamente na 
equação representada por aquela curva. Os impostos entram na equação (5.2), de 
modo que, quando mudam, a curva IS se desloca. Mas os impostos não entram na 
equação (5.3), de modo que a curva LM não se desloca. 


m Considere agora o Passo 2, a determinação do equilíbrio. Seja o ponto A da Figura 
5.7(c), na interseção entre a curva IS inicial e a curva LM, o equilíbrio inicial. A 
curva IS é igual à curva IS da Figura 5.7(a), e a curva LM é igual à curva LM da 
Figura 5.7(b). 
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Após o aumento dos impostos, a curva IS se desloca para a esquerda — de 
IS para 15”. O novo equilíbrio está na interseção da nova curva IS e da curva LM 
inalterada, ou seja, no ponto 4”. O produto diminui de Y para Y”. A taxa de juros 
diminui de í para 1”. Portanto, à medida que a curva IS se desloca, a economia se 
move sobre a curva LM, de À para 4”. Essas palavras estão em itálico porque é im- 


Efeitos de um aumento 
de impostos 


Um aumento de impostos 
desloca a curva IS para 

a esquerda e leva a uma 
diminuição do nível de 
produto de equilíbrio e da 
taxa de juros de equilíbrio. 


O aumento dos impostos 
desloca a curva IS. A 
curva LM não se desloca. 
À economia se move 
sobre a curva LM. 
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Se a taxa de juros 

não diminuísse, a 
economia iria do ponto 
À para o ponto D 

da Figura 5.7(c), e o 
produto estaria no nível 
associado ao ponto D. 
Em virtude do declínio 
da taxa de juros — que 
estimula o investimento —, 
o declínio do nível de 
atividade se dá apenas 
até o ponto À”. 


Aumento de M «> 
expansão monetária. 


Diminuição de M « 
contração monetária <> 
aperto monetário. 


Para um dado nível de 
preço P, M aumenta em 
10% «>» M/P aumenta 
em 10%. 


Moeda não aparece na 
relação IS <> Moeda 
não desloca a curva IS. 


Moeda aparece na 
relação LM <> Moeda 
desloca a curva LM. 


O aumento de M 
desloca a curva LM para 
baixo. Ele não desloca a 
curva IS. À economia se 
move sobre a curva IS. 


To TOTO Tv TOO 


portante sempre distinguir o deslocamento de uma curva (aqui, o deslocamento da 
curva IS) e o movimento sobre uma curva (aqui, o movimento sobre a curva LM). 
Muitos erros vêm da falta de distinção entre os dois. 


m Opasso3 é contar a história em palavras: o aumento dos impostos leva a uma renda 
disponível menor, o que faz com que as pessoas diminuam seu consumo. Essa dimi- 
nuição da demanda leva, por sua vez, a uma diminuição do produto e da renda. Ao 
mesmo tempo, a diminuição da renda reduz a demanda por moeda, levando a uma 
diminuição da taxa de juros. O declínio da taxa de juros reduz, mas não compensa 
inteiramente, o efeito dos impostos mais altos sobre a demanda por bens. 


O que acontece com os componentes da demanda? Por hipótese, os gastos do gover- 
no permanecem inalterados. (Supomos que a redução do déficit orçamentário ocorra por 
meio de um aumento de impostos.) O consumo certamente cai. Os impostos sobem e a ren- 
da cai, portanto, a renda disponível cai pelos dois motivos. A última questão é: o que ocorre 
com o investimento? Por um lado, um produto menor significa vendas e investimento 
mais baixos. Por outro, uma taxa de juros mais baixa leva a um investimento mais alto. Sem 
saber mais sobre a forma exata da relação de investimento, na equação (5.1), não é possível 
dizer qual é o efeito dominante. Se o investimento depende somente da taxa de juros, en- 
tão o investimento certamente aumenta; se o investimento depende apenas das vendas, então 
o investimento certamente diminui. Em geral, o investimento depende tanto da taxa de 
juros como das vendas, dessa forma, é impossível afirmar qual é o efeito dominante. Ao 
contrário do que os políticos costumam alegar, uma redução do déficit orçamentário não 
leva necessariamente a um aumento do investimento. (A Seção “Foco: Redução do déficit: 
bom ou ruim para o investimento?” discute essa questão mais detalhadamente.) 

Voltaremos à relação entre política fiscal e investimento muitas vezes neste livro e 
qualificaremos essa primeira resposta de muitas formas. Mas o resultado de que uma redu- 
ção do déficit pode diminuir o investimento no curto prazo continuará válido. 


Política monetária, nível de atividade e taxa de juros 


Um aumento da oferta de moeda é chamado de expansão monetária. Uma diminui- 
ção da oferta de moeda é chamada de contração monetária ou aperto monetário. 

Consideremos aqui o caso de uma expansão monetária. Suponha que o Banco Central 
aumente a moeda nominal, M, por meio de uma operação de mercado aberto. Dada nossa 
hipótese de que o nível de preços é fixo, esse aumento da moeda nominal leva a um au- 
mento de igual magnitude na moeda real, M/P. Vamos representar a oferta real de moeda 
inicial por M/P, a nova oferta real de moeda, mais elevada, por M'/P, e acompanhar pela 
Fígura 5.8 os efeitos do aumento da oferta de moeda sobre o produto e a taxa de juros. 


m Novamente, o Passo 1 consiste em verificar se e como as curvas IS e LM se deslocam. 
Vamos examinar primeiro a curva IS. A oferta de moeda não afeta diretamente 
nem a oferta nem a demanda por bens. Em outras palavras, M não aparece na 
relação IS. Portanto, uma mudança em M não desloca a curva IS. 
A moeda, porém, entra na relação LM, assim a curva LM se desloca quando 
a oferta de moeda muda. Conforme vimos na Seção 5.2, um aumento da oferta de 
moeda desloca a curva LM para baixo, de LM para LM”: a um dado nível de renda, 
um aumento da moeda leva a uma diminuição da taxa de juros. 


m O passo 2 é verificar como esses deslocamentos afetam o equilíbrio. A expansão 
monetária desloca a curva LM. Ela não afeta a curva IS. A economia se move sobre 
a curva IS, e o equilíbrio muda do ponto A para o ponto 4”. O produto aumenta de 
Y para Y”,e a taxa de juros cai de i para i”. 


m O passo 3 é descrever isso em palavras: o aumento da moeda leva a uma taxa de 
juros mais baixa. A taxa de juros mais baixa leva a um aumento do investimento e, 
por sua vez, a um aumento da demanda e do produto. 


Ao contrário do caso da contração fiscal, podemos dizer exatamente o que ocorre com os 
diversos componentes da demanda após uma expansão monetária. Como a renda é mais alta e 
os impostos não se alteraram, a renda disponível sobe e o consumo, também. Como as vendas 
são maiores e a taxa de juros é menor, o investimento também sobe inequivocamente. Uma 
expansão monetária, portanto, incentiva mais o investimento do que uma expansão fiscal. 


Carítruio 5 


Talvez você já tenha ouvido este argumento: “A 
poupança privada serve ou para financiar o déficit or- 
çamentário ou para financiar o investimento. Não é pre- 
ciso ser um gênio para concluir que a redução do déficit 
orçamentário deixa mais poupança disponível para o 
investimento, portanto, o investimento aumenta”. 

Esse argumento parece simples e convincente. 
Como podemos reconciliá-lo com o que acabamos de 
ver, a saber, que uma redução do déficit pode diminuir 
o investimento, em vez de aumentá-lo? 


Para avançar na discussão, primeiro volte à equa- 
ção (3.10) do Capítulo 3. Lá aprendemos que também 
podemos pensar na condição de equilíbrio do mercado 
de bens como: 

Investimento = Poupança + Poupança 


privada pública 
= «8 +(T— 6) 

No equilíbrio, o investimento é igual à poupança 
privada mais poupança pública. Se a poupança pública 
é positiva, diz-se que o governo está com um superávit 
orçamentário; se a poupança pública é negativa, diz-se 
que o governo está com um déficit orçamentário. Por- 





Taxa de juros, i 


-. 





LM 
(para M/P) 


MERCADOS DE BENS E MERCADOS FINANCEIROS: O MODELO |S-LM | 87 


tanto, é verdade que, dada a poupança privada, se o 
governo reduz seu déficit — seja pela elevação dos im- 
postos, seja pela diminuição dos gastos do governo de 
modo que T — G suba —, o investimento deve aumen- 
tar. Dado S, um aumento de T — G implica que I suba. 

A parte crucial dessa afirmação, no entanto, é 
“dada a poupança privada”. O fato é que uma contração 
fiscal também afeta a poupança privada. 

A contração leva a um produto mais baixo e, por- 
tanto, a uma renda mais baixa; à medida que o consu- 
mo diminui menos do que a renda, a poupança pri- 
vada também diminui. E ela pode diminuir mais do 
que a redução do déficit orçamentário, levando a uma 
diminuição, em vez de um aumento, do investimento. 

Em termos da equação anterior, se S diminui mais 
do que T — G aumenta, então 1 diminuirá, em vez de 
aumentar. 

Em suma, uma contração fiscal pode diminuir o 
investimento. Ou, examinando a política inversa, uma 
expansão fiscal — uma diminuição dos impostos ou 
um aumento dos gastos — pode efetivamente aumen- 
tar o investimento. 





FIGURA 5.8 


Efeitos de uma 
expansão monetária 









Uma expansão monetária 
leva a um produto maior e a 
uma taxa de juros menor. 


LM 
(para M'/P> M/P) 





Y 
Produto, Y 





Resumindo: 









m Você deve se lembrar do enfoque dos três passos que desenvolvemos nesta seção 
(descrever os deslocamentos, mostrar o efeito sobre o equilíbrio, descrever a histó- 
ria com palavras) para examinar os efeitos de mudanças na política sobre o nível 


de atividade e a taxa de juros. Vamos usá-lo em 


A Tabela 5.1 resume o que aprendemos sobre os 


todo o livro. 


efeitos da política fiscal e da polí- 


tica monetária. Use o mesmo método para examinar outras mudanças na política. 
Por exemplo, detalhe os efeitos de uma redução na confiança do consumidor por 


meio de seu efeito sobre a demanda por consu 


mo. Ou, por exemplo, detalhe os 


efeitos da introdução de cartões de crédito novos e mais convenientes por meio de 


seu efeito sobre a demanda por moeda. 
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TABELA 5.1 Efeitos das políticas fiscal e monetária 





Deslocamento Deslocamento Mudança no Mudança na 

de IS de LM produto taxa de juros 
Aumento dos impostos esquerda nenhum diminui diminui 
Diminuição dos impostos direita nenhum aumenta aumenta 
Aumento dos gastos do governo direita nenhum aumenta aumenta 
Diminuição dos gastos do governo esquerda nenhum diminui diminui 
Aumento da moeda nenhum para baixo aumenta diminui 
Diminuição da moeda nenhum para cima diminui aumenta 


Certifique-se de que 
consegue contar a 
história usando o 
diagrama IS-LM. Quais 
curvas se deslocaram? E 
qual foi o efeito sobre o 
equilíbrio? 


EXI Uso de uma combinação de políticas 


Até agora, examinamos a política fiscal e a política monetária isoladamente. Nosso ob- 
jetivo era mostrar como cada uma delas funcionava. Na prática, as duas são frequentemente 
usadas em conjunto. O uso simultâneo de políticas monetária e fiscal é conhecido como com- 
binação de políticas monetária e fiscal ou, simplesmente, combinação de políticas. 

Às vezes, a combinação correta significa utilizar as políticas monetária e fiscal no mes- 
mo sentido. Esse foi o caso, por exemplo, durante a recessão de 2001 nos Estados Unidos, 
quando as políticas monetária e fiscal foram usadas para combater a recessão. A história da 
recessão e o papel das políticas monetária e fiscal estão descritos na Seção “Foco: A recessão 
de 2001 nos Estados Unidos”. 

Às vezes, a combinação correta significa usar as duas políticas em sentidos opostos, por 
exemplo, combinando uma contração fiscal com uma expansão monetária. Foi o que ocorreu 
no início da década de 1990 nos Estados Unidos. Quando Bill Clinton foi eleito presidente 
em 1992, uma de suas prioridades era reduzir o déficit orçamentário usando uma combina- 
ção de cortes de gastos e aumentos de impostos. Clinton preocupava-se, no entanto, com a 
possibilidade de que a contração fiscal por si levasse a uma diminuição da demanda e de- 
sencadeasse outra recessão. A estratégia correta era combinar uma contração fiscal (para se 
livrar do déficit) com uma expansão monetária (para assegurar que a demanda e o produto 
permanecessem altos). Essa foi a estratégia adotada e implementada por Bill Clinton (res- 
ponsável pela política fiscal) e por Alan Greenspan (responsável pela política monetária). O 
resultado dessa estratégia — aliada a um pouco de sorte — foram uma redução consistente 
do déficit orçamentário (que se transformou em um superávit orçamentário no final da dé- 
cada de 1990) e um aumento contínuo do produto até o final da década. 


E Como o modelo IS— LM se ajusta aos fatos? 


Até agora, ignoramos a dinâmica. Por exemplo, quando examinamos os efeitos de um 
aumento dos impostos na Figura 5.7 — ou os efeitos de uma expansão monetária na Figu- 
ra 5.8 —, fizemos como se a economia se movesse instantaneamente de 4 para 4º — em 
outras palavras, como se o produto fosse instantaneamente de Y para Y”. Isso certamente 
não é realista. O ajuste do produto leva algum tempo. Para captar essa dimensão temporal, 
precisamos reintroduzir a dinâmica. 

A introdução formal da dinâmica seria difícil. Mas, como fizemos no Capítulo 3, po- 
demos descrever os mecanismos básicos com palavras. Alguns dos mecanismos já foram 
abordados no Capítulo 3; outros são novos: 





m E provável que os consumidores levem algum tempo para ajustar seu consumo 
após uma mudança em sua renda disponível. 


m Eprovável que as empresas levem algum tempo para ajustar os gastos com inves- 
timentos após uma mudança em suas vendas. 


m Eprovável que as empresas levem algum tempo para ajustar os gastos com inves- 
timentos após uma mudança na taxa de juros. 


m É provável que as empresas levem algum tempo para ajustar a produção após 
uma mudança em suas vendas. 
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Em 1992, a economia norte-americana ingressou 
em uma longa expansão. Pelo resto da década, o cres- 
cimento do PIB foi positivo e alto. Em 2000, entretanto, 
surgiram sinais de que a expansão estaria no fim. O cres- 
cimento do PIB foi negativo no terceiro trimestre, embo- 
ra tenha voltado a ser positivo no quarto trimestre. Em 
2001, o crescimento do PIB permaneceu negativo nos 
primeiros três trimestres, antes de voltar a ser positivo 
no quarto trimestre. (A Figura 1 mostra a taxa de cres- 
cimento do PIB para cada trimestre de 1991:1 a 2002:4, 
medida em termos anuais. A área sombreada correspon- 
de aos três trimestres de crescimento negativo em 2001.) 
O National Bureau of Economic Research (conhecido 
como NBER), uma organização sem fins lucrativos que 
tradicionalmente identifica recessões e expansões nos 
Estados Unidos, concluiu que a economia desse país, de 
fato, experimentou uma recessão em 2001, que se iniciou 
em março e terminou em dezembro de 2001. 

O que desencadeou a recessão não foi, como em 
1990-1991, uma diminuição da demanda por con- 
sumo (veja a seção sobre a recessão de 1990-1991 no 
Capítulo 3), mas um forte declínio da demanda por 
investimento. O investimento não residencial — a 
demanda por fábricas e equipamentos pelas empre- 
sas — diminuiu 4,5% em 2001. A causa foi o final 
daquilo que Alan Greenspan chamou de período de 
“exuberância irracional”. Durante a segunda parte 
da década de 1990, as empresas estavam extrema- 
mente otimistas quanto ao futuro, e a taxa de inves- 
timento foi muito alta. A taxa média anual de cresci- 
mento do investimento de 1995 a 2000 excedeu 10%. 
É uma taxa muito alta. Em 2001, entretanto, ficou 
claro para as empresas que seu otimismo fora exa- 
gerado e que haviam investido demais. Isso as levou 
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a cortar investimentos, resultando em uma diminui- 
ção da demanda e, por meio do multiplicador, em 
uma diminuição do PIB. 

A recessão poderia ter sido muito pior. Mas teve 
como resposta uma forte política macroeconômica, 
que certamente limitou a magnitude e a duração da 
recessão. 

Considere primeiro a política monetária. No iní- 
cio de 2001, o Fed, sentindo uma desaceleração na 
economia, começou a aumentar a oferta de moeda 
e a diminuir agressivamente a taxa de juros do mer- 
cado interbancário. (A Figura 2 mostra o comporta- 
mento da taxa do mercado interbancário de 1991:1 
a 2002:4.) Continuou a fazer isso ao longo do ano. 
A taxa do mercado interbancário, que era de 6,5% 
em janeiro, passou para menos de 2% no final do 
ano, um nível muito baixo de acordo com os pa- 
drões históricos. 

Veja agora a política fiscal. Durante a campanha 
presidencial de 2000, a plataforma do então candida- 
to George W. Bush era de impostos mais baixos. Seu 
argumento era de que o orçamento federal estava 
superavitário, portanto, havia espaço para reduzir 
alíquotas de impostos e manter o orçamento equi- 
librado. Quando o presidente Bush tomou posse em 
2001, a evidente desaceleração da economia deu a 
ele uma justificativa adicional para cortar impostos, 
a saber, o uso de impostos mais baixos para aumen- 
tar a demanda e combater a recessão. Tanto o orça- 
mento de 2001 como o de 2002 incluíram reduções 
substanciais nas alíquotas de impostos. No lado dos 
gastos, os ataques terroristas de 11 de setembro de 
2001 levaram a um aumento dos gastos, principal- 
mente com defesa e segurança nacional. 


Taxa de crescimento 
dos Estados Unidos, 
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A Figura 3 mostra a evolução das receitas e 
dos gastos do governo dos Estados Unidos durante 
1991:1-2002:4, ambos expressos como porcentagens 
do PIB. Observe a diminuição expressiva das receitas a 
partir do terceiro trimestre de 2001. Mesmo sem as di- 
minuições das alíquotas de impostos, as receitas teriam 
caído durante a recessão: produto mais baixo e uma 
renda mais baixa implicam mecanicamente uma receita 
menor de impostos. Mas, em função do corte de impos- 
tos, a diminuição das receitas em 2001 e 2002 foi muito 
maior do que pode ser explicado pela recessão. Observe 
também o menor, mas consistente, aumento dos gastos, 
iniciado aproximadamente na mesma época. Como re- 
sultado, o superávit orçamentário — a diferença entre 


Taxa do mercado 
interbancário, 
1999:1-2002:4 


Porcentagem 


receitas e gastos — passou de positivo, até 2000, para 
negativo, em 2001, e mais negativo ainda, em 2002. 

Os efeitos da diminuição inicial da demanda por 
investimento e as respostas monetária e fiscal podem 
ser representados usando o modelo IS—LM. Na Figura 
4, suponha que o equilíbrio no final de 2000 seja repre- 
sentado pelo ponto 4, na interseção da curva IS inicial 
com a curva LM inicial. Em 2001 aconteceu o seguinte: 
= Adiminuição da demanda por investimento levou 
a um acentuado deslocamento da curva IS para a 
esquerda, de IS para IS”. Se não houvesse reações 
da política, a economia estaria no ponto 4”, com o 
produto Y”. 

O aumento da oferta de moeda levou a um deslo- 
camento para baixo da curva LM, de LM para LM”. 
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m À diminuição das alíquotas dos impostos e o au- 
mento dos gastos levaram a um deslocamento da 
curva IS para a direita, de IS” para IS”. 


Como resultado da diminuição da demanda por 
investimento e das duas respostas de política, a econo- 
mia terminou, em 2001, no ponto 4”, com uma queda 
no produto e uma taxa de juros muito mais baixa. O 
nível de produto associado a A' foi menor do que o ní- 
vel de produto associado a A — havia uma recessão —, 
mas foi muito maior do que o nível de produto associa- 
do a A”, o nível que teria prevalecido na ausência de 
respostas de política. 





Vou terminar respondendo a três perguntas que 


você deve estar se fazendo a essa altura: 


m Por que as políticas fiscal e monetária não foram uti- 
lizadas para evitar a recessão em vez de limitá-la? 


O motivo é que mudanças na política afetam a 
demanda e o produto apenas ao longo do tempo (veja 
mais sobre isso na Seção 5.5). Portanto, quando ficou 
claro que a economia dos Estados Unidos estava en- 
trando em uma recessão, era tarde demais para usar 
a política para evitá-la. O que a política fez foi redu- 
zir a magnitude e a duração da recessão. 


m Os acontecimentos de 11 de setembro de 2001 tam- 
bém foram uma das causas da recessão? 


Aresposta, de forma sucinta, é não. Como vimos, 
a recessão começou muito antes de 11 de setembro e 
terminou logo depois. De fato, o crescimento do PIB 
foi positivo no último trimestre de 2001. Seria de es- 
perar— e, de fato, muitos economistas esperaram — 
que os acontecimentos de 11 de setembro tivessem 


Queda na demanda 
por investimento 


Expansão 
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Taxa de juros, i 
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grandes efeitos adversos sobre o produto, levando, 
em particular, os consumidores e as empresas a pos- 
tergarem decisões de gastos até que o panorama esti- 
vesse mais claro. Na realidade, a queda nos gastos foi 
curta e limitada. Acredita-se que as diminuições das 
taxas do mercado interbancário após 11 de setembro — 
e os grandes descontos dos fabricantes de automóveis 
no último trimestre de 2001 — tenham sido cruciais 
para a manutenção da confiança do consumidor e dos 
gastos do consumidor naquele período. 


m Acombinação de políticas monetária e fiscal usada 
para combater a recessão é um exemplo de como a 
política deveria ser conduzida? 


Os economistas discordam em relação a isso. A 
maioria deles aprova a decisão do Fed de ter redu- 
zido acentuadamente as taxas de juros assim que a 
economia entrou em desaceleração. Mas a maioria 
dos economistas se preocupa com o fato de o corte de 
impostos, introduzido em 2001 e 2002, ter levado a 
déficits orçamentários grandes e persistentes. Eles 
argumentam que o corte de impostos deveria ter sido 
temporário — o suficiente para ajudar a economia 
dos Estados Unidos a sair da recessão, para ser in- 
terrompido depois disso. No entanto, o corte de im- 
postos foi permanente, e, a despeito do fato de que a 
economia norte-americana experimentava uma forte 
expansão no momento em que este livro era escrito, 
os déficits orçamentários permaneciam grandes e a 
previsão era de que continuassem assim pelo menos 
até o final da década. Tal cenário, argumentam os 
economistas, criará problemas muito sérios no futu- 
ro. Voltaremos a essa questão mais detalhadamente 
no Capítulo 26. 


LM 
LM A recessão de 2001 nos 
Estados Unidos 
Expansão 
monetária 
IS 


IS” IS" 
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Efeitos empíricos de um 
aumento da taxa do 
mercado interbancário 


No curto prazo, um aumento 
da taxa do mercado 
interbancário leva a uma 
diminuição do produto e a 
um aumento do desemprego, 
mas tem pouco efeito sobre 
o nível de preços. 





Portanto, em resposta a um aumento dos impostos, leva algum tempo para que os 
gastos de consumo respondam à diminuição da renda disponível, mais algum tempo para 
que a produção diminua em resposta à diminuição dos gastos de consumo, mais tempo 
ainda para que o investimento diminua em resposta a vendas mais baixas, para que o con- 
sumo diminua em resposta à mudança induzida na renda, e assim por diante. 

Com a expansão monetária, leva algum tempo para que os gastos de investimento res- 
pondam à diminuição da taxa de juros, mais algum tempo para que a produção aumente 
em resposta a um aumento da demanda, e mais tempo ainda para que o consumo e o inves- 
timento aumentem em resposta à mudança induzida no produto, e assim sucessivamente. 

É obviamente complicado descrever o processo de ajuste resultante de todas essas 
fontes de dinâmica. Mas a implicação básica é simples. É necessário algum tempo para 
que o produto se ajuste a mudanças das políticas fiscal e monetária. Quanto tempo? Essa 
pergunta só pode ser respondida ao examinarmos os dados e utilizarmos a econometria. 

A Figura 5.9 mostra os resultados desse estudo econométrico, que usa dados dos Es- 
tados Unidos de 1960 a 1990. 
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Fonte: Lawrence Christiano, Martin Eichenbaum e Charles Evans. “The effects of monetary policy shocks: 
evidence from the flow of funds”, Review of Economics and Statistics, fev. 1996. 
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O estudo examina os efeitos de uma decisão do Fed de aumentar a taxa do mercado in- 
terbancário em 1%. Ele descreve os efeitos normais dessa mudança sobre diversas variáveis 
macroeconômicas. 

Cada quadro na Figura 5.9 representa os efeitos da mudança na taxa de juros sobre 
uma dada variável. Cada quadro mostra três linhas. A linha cheia no centro de uma banda 
fornece a melhor estimativa do efeito da mudança na taxa de juros sobre a variável que 
examinamos no quadro. As duas linhas tracejadas e o espaço sombreado entre elas repre- 
sentam o intervalo de confiança, uma faixa dentro da qual, com uma probabilidade de 
60%, deve se encontrar o valor verdadeiro do efeito. 


m A Figura 5.9(a) mostra os efeitos de um aumento de 1% da taxa do mercado inter- 
bancário sobre as vendas no varejo ao longo do tempo. A variação percentual das 
vendas no varejo é mostrada no eixo vertical; o tempo, medido em trimestres, está 
no eixo horizontal. 

Ao nos concentrarmos na melhor estimativa — a linha cheia —, vemos que um 

aumento de 1% da taxa do mercado interbancário leva a um declínio das vendas no 
varejo. A maior diminuição das vendas no varejo, —0,9%, ocorre após cinco trimestres. 


m A Figura 5.9(b) mostra como vendas mais baixas levam a um produto mais baixo. 
Em resposta à diminuição das vendas, as empresas cortam sua produção, mas me- 
nos do que a diminuição das vendas. Dito de outro modo, as empresas acumulam 
estoques por algum tempo. O ajuste da produção é mais suave e lento do que o 
ajuste das vendas. A maior queda, de —0,7%, é alcançada ao fim de oito trimestres. 
Em outras palavras, a política monetária funciona, porém com longas defasagens. 
São necessários cerca de dois anos para que a política monetária tenha seu efeito 
total sobre a produção. 


m A Figura 5.9(c) mostra como o produto mais baixo leva a um emprego mais baixo. 
Quando as empresas cortam a produção, elas também cortam o emprego. Como 
ocorre com o produto, a diminuição do emprego é lenta e contínua, alcançando 
— 0,5% depois de oito trimestres. A diminuição do emprego é refletida em um 
aumento da taxa de desemprego, mostrado na Figura 5.9(d). 


m À Figura 5.9(e) examina o comportamento do nível de preços. Lembre-se de que 
uma das hipóteses do modelo IS—LM é de que o nível de preços é dado, portanto, 
ele não se altera em resposta a mudanças na demanda. A Figura 5.9(e) mostra 
que essa hipótese não é uma aproximação ruim da realidade no curto prazo. O 
nível de preços praticamente não se altera nos primeiros seis trimestres. Somente 
após os primeiros seis trimestres é que o nível de preços parece diminuir. Isso 
nos dá uma pista importante do motivo pelo qual o modelo IS—-LM se torna 
menos confiável quando examinamos o médio prazo. No médio prazo, não po- 
demos mais supor que o nível de preços seja dado, e as mudanças no nível de 
preços tornam-se importantes. 


A Figura 5.9 fornece duas lições importantes. Primeiro, ela nos dá uma ideia da dinã- 
mica do ajuste do produto e de outras variáveis em resposta à política monetária. 

Segundo — e mais fundamental —, ela nos mostra que o que observamos na eco- 
nomia é consistente com as implicações do modelo IS—LM. Isso não prova que o modelo 
IS-LM seja o correto. O que observamos na economia pode ser o resultado de um meca- 
nismo completamente diferente, e o fato de o modelo IS—LM se ajustar bem pode ser uma 
coincidência. Mas isso parece improvável. O modelo IS-LM parece ser uma base sólida 
para nos apoiarmos quando examinamos mudanças no nível de atividade no curto prazo. 
Mais adiante, estenderemos o modelo para examinar o papel das expectativas (capítulos 
14 a 17) e as implicações da abertura tanto dos mercados de bens quanto dos mercados 
financeiros (capítulos 18 a 21). Mas primeiro devemos entender o que determina o produto 
no médio prazo. Esse é o tema dos próximos quatro capítulos. 


É » Resumo 


m O modelo IS-LM descreve as implicações do equilí- 
brio simultâneo do mercado de bens e dos mercados 
financeiros. 
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Discutimos sobre o 
mercado interbancário 
e a taxa do mercado 
interbancário na 
Seção 4.3. 


Não existe em 
econometria algo como 
saber o valor exato 

de um coeficiente ou 

o efeito exato de uma 
variável sobre outra. 
Em vez disso, o que 

a econometria faz 

é fornecer a melhor 
estimativa — na figura, 
a linha cheia — e uma 
medida da confiança 
que podemos ter na 
estimativa — na figura, o 
intervalo de confiança. 


É por esse motivo que a 
política monetária não 
pôde evitar a recessão 
de 2001 (veja a Seção 
Foco anterior). Quando, 
no início de 2001, o 
Fed começou a diminuir 
a taxa do mercado 
interbancário, já era 
tarde demais para que 
esses cortes tivessem um 
efeito substancial 

em 2001. 


m Arelação IS e a curva IS mostram as combinações de 
taxa de juros e nível de produto consistentes com o 
equilíbrio do mercado de bens. Um aumento da taxa 
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Fra 


= 


de juros leva a uma diminuição do produto. Em con- 
sequência, a curva IS é negativamente inclinada. 


A relação LM e a curva LM mostram as combinações 
de taxa de juros e nível de produto consistentes com o 
equilíbrio dos mercados financeiros. Dada a oferta real 
de moeda, um aumento do produto leva a um aumento 
da taxa de juros. Em consequência, a curva LM é positi- 
vamente inclinada. 


Uma expansão fiscal desloca a curva IS para a direita, 
levando a um aumento do produto e a um aumento da 
taxa de juros. Uma contração fiscal desloca a curva IS 
para a esquerda, levando a uma diminuição do produto 
e a uma diminuição da taxa de juros. 


Uma expansão monetária desloca a curva LM para bai- 
xo, levando a um aumento do produto e a uma diminui- 
ção da taxa de juros. Uma contração monetária desloca 
a curva LM para cima, levando a uma diminuição do 
produto e a um aumento da taxa de juros. 


» PALAVRAS-CHAVE 


curva IS, 79 
curva LM, 82 
contração fiscal, consolidação fiscal, 84 


expansão fiscal, 84 


» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 
cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Os principais determinantes do investimento são o 
nível de vendas e a taxa de juros. 


b. Se todas as variáveis exógenas da relação IS forem 
constantes, então um nível de produto mais alto só 
poderá ser atingido pela diminuição da taxa de juros. 


c. A curva IS é negativamente inclinada porque o equi- 
líbrio do mercado de bens implica que um aumento 
dos impostos leve a um nível de produto mais baixo. 


d. Se os gastos do Governo e os impostos aumentarem 
no mesmo montante, a curva IS não se deslocará. 


e. A curva LM é positivamente inclinada porque, 
para aumentar o produto, é necessário um nível 
mais alto da oferta de moeda. 


f. Um aumento dos gastos do governo diminui o in- 
vestimento. 


g. Um aumento do produto a uma taxa de juros cons- 
tante somente pode ser atingido utilizando-se uma 
combinação de políticas monetária e fiscal. 


2. Considere inicialmente o modelo do mercado de bens 
com investimento constante que vimos no Capítulo 3. 


m O uso simultâneo das políticas monetária e fiscal é co- 


nhecido como combinação de políticas monetária e 
fiscal ou, simplesmente, combinação de políticas. Às 
vezes, as políticas monetária e fiscal são utilizadas no 
mesmo sentido, como ocorreu na recessão de 2001 nos 
Estados Unidos. Às vezes, são utilizadas em sentidos 
opostos. A contração fiscal e a expansão monetária po- 
dem, por exemplo, atingir uma diminuição do déficit or- 
çamentário e, ao mesmo tempo, evitar uma diminuição 
do produto. 


O modelo IS-LM parece descrever bem o comporta- 
mento da economia no curto prazo. Em particular, os 
efeitos da política monetária parecem ser semelhantes 
aqueles do modelo IS—-LM com introdução da dinâmi- 
ca. Um aumento da taxa de juros devido a uma contra- 
ção monetária leva a uma diminuição consistente do 
produto, cujo efeito máximo ocorre após cerca de oito 
trimestres. 


expansão monetária, 86 
contração monetária, aperto monetário, 86 


combinação de políticas monetária e fiscal ou combina- 
ção de políticas, 88 


intervalo de confiança, 93 


O consumo é dado por: 
C=c+e(Y-T), 
sendo I, Ge T dados. 


a. Resolva para encontrar o produto de equilíbrio. 
Qual é o valor do multiplicador? Agora, deixe o 
investimento depender tanto das vendas como da 
taxa de juros: 


I=b+bY-byi 
b. Resolva para encontrar o produto de equilíbrio. A 
uma dada taxa de juros, o efeito de uma mudança 
do gasto autônomo é maior do que era em (a)? Por 
quê? (Suponha C +b,<1.) 
A seguir, escreva a relação LM como: 
M/P=dY-di 


c. Resolva para encontrar o produto de equilíbrio. 
(Dica: elimine a taxa de juros das relações IS e LM.) 
Derive o multiplicador (o efeito de uma mudança de 
uma unidade no gasto autônomo sobre o produto). 


d. O multiplicador obtido em (c) é maior ou menor 
do que o multiplicador derivado em (a)? Explique 
como sua resposta depende dos parâmetros das 
equações comportamentais de consumo, investi- 
mento e demanda por moeda. 
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3. Resposta do investimento à política fiscal. 


a. Usando o gráfico de IS-LM, mostre os efeitos de 
uma diminuição dos gastos do governo sobre o 
produto e a taxa de juros. Você pode explicar o que 
acontece com o investimento? Por quê? Agora con- 
sidere o seguinte modelo IS-LM: 


C=c+He(Y-T) 





I=b+bY-bi 
M/P=dyY — dj 


b. Resolva para encontrar o produto de equilíbrio. 
Suponha c, + b, < 1. (Dica: se tiver problemas com 
este passo, volte à questão 2.) 


c. Resolva para encontrar a taxa de juros de equilí- 
brio. (Dica: use a relação LM.) 

d. Resolva para encontrar o investimento. 

e. Sob que condições sobre os parâmetros do modelo 
(por exemplo, c, c, e assim por diante) o inves- 
timento aumenta quando G diminui? (Dica: se G 
diminuir uma unidade, em quanto T aumentará? 
Tome cuidado, você quer que a mudança em 1 seja 
positiva quando a mudança em G for negativa.) 

f. Explique a condição que você derivou em (e). 


Considere o seguinte modelo IS—-LM: 


C = 200 +0,25Y, 





= 150 + 0,25Y — 1.000; 
G = 250 
T = 200 
(M/P)! = 2Y — 8.000: 


M/P = 1.600 


a. Derive a relação IS. (Dica: você deseja uma equação 
com Y do lado esquerdo e todo o resto do lado di- 
reito.) 


b. Derive a relação LM. (Dica: será conveniente para 
uso posterior reescrever essa equação com i do 
lado esquerdo e todo o resto do lado direito.) 


c. Resolva para encontrar o produto real de equi- 
líbrio. (Dica: substitua na equação IS a expressão 
para a taxa de juros dada pela equação LM e, a se- 
guir, resolva para encontrar o produto.) 


d. Resolva para encontrar a taxa de juros de equilí- 
brio. (Dica: substitua o valor obtido para Y em (c) 
ou na equação IS ou na LM, e resolva para encon- 
trar i. Se sua álgebra estiver correta, você deve ob- 
ter a mesma resposta nas duas equações.) 


e. Resolva para encontrar os valores de equilíbrio de 
Cele verifique o valor que você obteve para Y 
somando C, Te G. 


f. Agora suponha que a oferta de moeda aumente 
para M/P = 1.840. Resolva para encontrar Y,i, Cel 
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e descreva com palavras os efeitos de uma política 
monetária expansionista. 


g. Seja M/P igual a seu valor inicial de 1.600. Agora 
suponha que os gastos do governo aumentem para 
G = 400. Resuma os efeitos de uma política fiscal 
expansionista sobre Y,ie C. 


Aprofundando 


5. Investimento e taxa de juros. 


O capítulo argumenta que o motivo pelo qual o investi- 
mento depende negativamente da taxa de juros é que, 
quando a taxa de juros aumenta, o custo de tomar emprés- 
timos também aumenta e isso desencoraja os investimen- 
tos. Contudo, as empresas frequentemente financiam seus 
projetos de investimento com recursos próprios. 


Se uma empresa estiver considerando utilizar seus 
próprios fundos (em vez de realizar um empréstimo) 
para financiar projetos de investimento, as taxas de ju- 
ros mais altas irão desencorajar essa empresa na rea- 
lização dos projetos? Explique. (Dica: pense em você 
mesmo como o proprietário de uma empresa que au- 
feriu lucros e imagine que você vai usar os lucros ou 
para financiar novos projetos de investimento, ou para 
comprar títulos. Sua decisão de investir em novos pro- 
jetos de sua empresa será afetada pela taxa de juros?) 


Armadilha da liquidez. 


a. Suponha que a taxa de juros dos títulos seja nega- 
tiva. As pessoas desejarão reter títulos ou moeda? 
Explique. 

b. Desenhe a demanda por moeda como função da 
taxa de juros, para um dado nível de renda real. 
Como sua resposta em (a) afeta sua resposta aqui? 
(Dica: mostre que a demanda por moeda se torna 
horizontal à medida que a taxa de juros se aproxi- 
ma muito de zero.) 


c. Derive a curva LM. O que acontece com a curva LM 
à medida que a taxa de juros fica muito próxima de 
zero? (Dica: ela se torna muito plana.) 


d. Tome sua curva LM. Suponha que a taxa de juros 
esteja muito próxima de zero e que o Banco Central 
aumente a oferta de moeda. O que acontece com a 
taxa de juros a um dado nível de renda? 


e. Uma política monetária expansionista pode au- 
mentar o produto quando a taxa de juros já está 
muito próxima de zero? 


Essa incapacidade de o Banco Central diminuir a taxa 
de juros quando já está muito próxima de zero é conhe- 
cida como “armadilha da liquidez” e foi mencionada 
pela primeira vez por Keynes em 1936, em sua Teoria 
Geral — que estabeleceu os fundamentos do modelo 
IS-LM. Como veremos no Capítulo 22, o Japão está 
agora nessa armadilha da liquidez. Essa armadilha 
limita consideravelmente a capacidade de a política 
monetária tirar o Japão de sua crise econômica. 


Combinação de políticas Bush—Greenspan 


Em 2001, o Fed buscou uma política monetária muito 
expansionista. Ao mesmo tempo, o presidente George 
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W. Bush pressionou pela redução dos impostos de ren- 
da por meio de leis. 


a. Mostre o efeito dessa combinação de políticas so- 
bre o produto. 


b. Em que difere essa combinação de políticas da 
combinação Clinton —Greenspan? 


c. O que aconteceu com o produto em 2001? Como 
você concilia o fato de ambas as políticas, fiscal e 
monetária, terem sido expansionistas com o fato de 
o crescimento ter sido tão baixo em 2002? (Dica: o 
que mais ocorreu?) 


Combinações de políticas. 


Sugira uma combinação de políticas para atingir os se- 
guintes objetivos: 


a. Aumentar Y mantendo i constante. 


b. Diminuir o déficit fiscal mantendo Y constante. O 
que acontece a i ? E ao investimento? 


O paradoxo (menos paradoxal) da poupança 


No final do Capítulo 3, um problema considerou o efei- 
to da queda da confiança do consumidor na poupança 
privada e nos investimentos quando estes dependiam 
do produto, mas não das taxas de juros. Aqui, conside- 
ramos o mesmo caso com base no modelo IS-LM, no 
qual o investimento depende tanto do produto quanto 
das taxas de juros. 


a. Imagine que as famílias tentem poupar mais de 
modo que a confiança do consumidor caia. Utilizando 
um diagrama IS-LM, mostre o efeito dessa queda so- 
bre o produto e a taxa de juros. 


b. Como a queda da confiança do consumidor afe- 
tará o consumo, o investimento e a poupança pri- 
vada? A tentativa de poupar mais efetivamente 
levará a uma poupança maior? Essa tentativa ne- 
cessariamente levará uma poupança menor? 


Explorando mais 


10. 


Combinação de políticas Clinton-Greenspan 


Conforme descrito ao longo do capítulo, durante a ad- 
ministração Clinton, a combinação de políticas mudou 
em direção a uma política fiscal mais contracionista e 
uma política monetária mais expansionista. Essa ques- 
tão explora as implicações dessa mudança na combi- 
nação de políticas, na teoria e na prática. 


a. Suponha que G caia, T suba e M aumente e que 
essa combinação de políticas não tenha efeito sobre 
o produto. Mostre o efeito dessas políticas em um 
diagrama IS-LM. O que acontece com a taxa de 
juros? O que acontece com o investimento? 


b. Visite o site do Economic Report of the President 
(<www.gpoaccess.gov/eop>). Examine a Tabela 
B-79 no apêndice estatístico. O que aconteceu com 
as receitas federais (receita de impostos), as despe- 
sas federais e o déficit orçamentário como porcen- 
tagem do PIB no período 1992 2000? (Note que as 
despesas federais incluem as transferências, que se- 


11. 


riam excluídas da variável G, conforme definimos 
em nosso modelo IS—LM. Ignore a diferença.) 


c. O Federal Reserve Board of Governors publicou o his- 
tórico recente da taxa do mercado interbancário no site 
<www.federalreserve.gov/fomc/fundsrate.htm>. 
Examine o período entre 1992 e 2000. Quando a 
política monetária se tornou mais expansionista? 


d. Vá para a tabela B-2 do Economic Report of the 
President e obtenha dados sobre o PIB real e so- 
bre o investimento interno bruto real no período 
1992-2000. Calcule o investimento como uma por- 
centagem do PIB para cada ano. O que aconteceu 
com o investimento ao longo do período? 


e. Por fim, vá para a Tabela B-31 e obtenha dados so- 
bre o PIB real per capita (em dólares encadeados de 
2000) para o período. Calcule a taxa de crescimento 
para cada ano. Qual foi a taxa média anualizada 
de crescimento no período 1992-2000? No Capítu- 
lo 10, você aprenderá que a taxa média anualizada 
de crescimento do PIB real per capita dos Estados 
Unidos foi de 2,6% entre 1950 e 2004. Como se com- 
parou o crescimento entre 1992 e 2000 às médias no 
pós-guerra? 

Consumo, investimento e a recessão de 2001. Essa ques- 

tão pede para você examinar as variações do investi- 

mento e do consumo antes, durante e depois da recessão 
de 2001. Pede também para você considerar a res- 

posta do investimento e do consumo aos eventos de 11 

de setembro de 2001. 


Visite o site do Bureau of Economic Analysis (<www.bea. 
gov>). Localize as tabelas do NIPA, em particular as 
versões trimestrais da Tabela 1.1.1, que mostram a va- 
riação percentual do PIB real e de seus componentes, 
e a Tabela 1.1.2, que mostra a contribuição dos com- 
ponentes do PIB à variação percentual total. A Tabela 
1.1.2 pesa a variação percentual dos componentes pelo 
seu tamanho. O investimento é mais variável do que 
o consumo, mas o consumo é muito maior do que o 
investimento, portanto, variações percentuais meno- 
res do consumo podem ter o mesmo impacto sobre 
o PIB de variações percentuais muito maiores do in- 
vestimento. Observe que as variações percentuais tri- 
mestrais são anualizadas, isto é, expressas como taxas 
anuais. Obtenha dados trimestrais em termos reais so- 
bre PIB, consumo, investimento privado interno bruto 
e investimento fixo não residencial para o período de 
1999 a 2002 nas tabelas 1.1.1 e 1.1.2. 


a. Identifique os trimestres de crescimento negativo 
em 2000 e 2001. 


b. Examine o consumo e o investimento em 2000 e 
2001. Qual variável teve na Tabela 1.1.1 a maior va- 
riação percentual neste período? Compare o investi- 
mento fixo não residencial com o investimento total. 
Qual variável teve a maior variação percentual? 


c. Na Tabela 1.1.2, obtenha a contribuição do consu- 
mo e do investimento para o crescimento do PIB 
de 1999 a 2001. Calcule a média das contribuições 
trimestrais de cada variável para cada ano. Agora, 


É 


Taxa de juros, í 
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calcule a variação da contribuição de cada variá- 
vel para 2000 e 2001 (isto é, subtraia a contribui- 
ção média do consumo em 1999 da contribuição 
média do consumo em 2000, subtraia a contribui- 
ção média do consumo em 2000 da contribuição 
média do consumo em 2001, e faça o mesmo para 
o investimento nos dois anos). Qual variável teve 
a maior queda na contribuição para o crescimen- 
to? Em sua opinião, qual foi a causa aproximada 
da recessão em 2001? (Foi uma queda na demanda 
por investimento ou uma queda na demanda por 
consumo?) 


» LEITURA ADICIONAL 


Uma descrição sobre a economia dos Estados Unidos 
do período da “exuberância irracional” até a recessão de 
2001 e o papel das políticas fiscal e monetária está em 
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d. Agora veja o que aconteceu com o consumo e o in- 
vestimento no terceiro e no quarto trimestres de 
2001 e nos dois primeiros trimestres de 2002, após 
os acontecimentos de 11 de setembro. A queda no 
investimento no final de 2001 faz sentido para você? 
Quanto durou essa queda no investimento? O que 
aconteceu com o consumo nesse período? Como 
você explica, em particular, a variação no consumo 
no quarto trimestre de 2001? Os ataques terroristas 
de 11 de setembro de 2001 causaram a recessão de 
2001? Use a discussão no capítulo e sua intuição 
como guias para responder às perguntas desta parte. 


The great unraveling, de Paul Krugman, W. W. Norton, 
Nova York, 2003. (Advertência: Krugman não gosta da 
administração Bush nem de suas políticas!) 


APÊNDICE: UMA DERIVAÇÃO ALTERNATIVA DA RELAÇÃO LM COMO REGRA DE FIXAÇÃO DE JUROS 


Neste capítulo, derivamos a relação LM partindo da pre- 
missa de que a oferta de moeda permanecia constante. Isso 
nos deu a relação positiva entre a taxa de juros e a renda 
mostrada, por exemplo, na Figura 5.4(b). 


Conforme discutimos no Capítulo 4, entretanto, a pre- 
missa de que o Banco Central mantém a oferta de moeda 
constante e deixa que a taxa de juros se ajuste quando 
ocorre alteração na renda não é uma boa descrição do 
que os Bancos Centrais modernos fazem. A maioria des- 
ses bancos pensa em termos de definição de taxa de juros 
e ajuste da oferta de moeda de modo a alcançar a taxa de 
juros que desejam. Assim sendo, podemos querer derivar 
a relação LM sob a premissa alternativa de que o Banco 
Central define a taxa de juros e ajusta a oferta de moeda 
conforme necessário com vistas a alcançar tal objetivo. 







ms Ms” Ms 
— ê 
: = 
'B [— o 
Ke) 
[y) 
x 
i 2) 
Cc - 
fal vm 
N (paraY'> Y) 
Mº (paraY) 


Moeda (real), M/P 
(a) 


Para ver no que isso implica, observe a Figura 1(a). Assim 
como a Figura 5.4(a), ela esboça a oferta de moeda e a 
demanda por esta, com a taxa de juros no eixo vertical 
e a moeda no eixo horizontal. A oferta de moeda é dada 
pela reta vertical Ms, e a demanda por moeda é dada pela 
curva descendente Mº. O equilíbrio inicial está no ponto 
A, com a taxa de juros i,. 


Considere agora um aumento na renda que faz com que 
a demanda por moeda se movimente de Mº para M”. 
Se o Banco Central não modificar a oferta de moeda, 
o equilíbrio irá se movimentar de À para B, e a taxa de 
juros irá aumentar de i, para i,. A curva resultante LM, 
que mostra a relação entre a taxa de juros e a renda, é 
mostrada na Figura 1(b). Ela é exatamente a mesma da 
Figura 5.4(a). 


LM A relação LM como regra de 
fixação de juros 

(a) Dependendo de como 

e quanto o Banco Central 
aumente a oferta de moeda 
em resposta a uma mudança 
na demanda por moeda 
oriunda de alterações na 
renda, a taxa de juros pode 
permanecer constante, 
aumentar um pouco ou 
aumentar muito. 

(b) Podemos pensar na 
curva LM como mostrando 
se o Banco Central irá 
permitir que a taxa de 
juros aumente, e em que 
proporção, em resposta ao 
aumento na renda. 


LM" 
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Suponha, entretanto, que o Banco Central deseja man- 
ter a taxa de juros constante diante do aumento da 
renda. Ele pode fazer isso? Sim. Como? Aumentando 
a oferta de moeda em resposta ao aumento da renda, 
de Mº para M”. Se fizer isso, a taxa de juros se mante- 
rá constante. O equilíbrio se moverá de 4 para D,e a 
taxa de juros permanecerá constante em i,. A curva LM 
resultante, representada por LM” na Figura 1(b), será 
horizontal. Em resposta ao aumento na renda, o Banco 
Central ajustará a oferta de moeda de modo a manter 
constante a taxa de juros. 


Essa pode ser uma política muito extrema. Talvez o Ban- 
co Central deseje permitir que a taxa de juros aumente, 
ainda que menos do que aumentaria se o Banco Central 
mantivesse a oferta de moeda constante. Por exemplo, 
em resposta ao aumento na renda, o Banco Central pode 
decidir aumentar a oferta de moeda para Mº” < Mº”. Nes- 
se caso, o equilíbrio vai se movimentar de 4 para Ce a 
taxa de juros vai aumentar de 1, parai,. A curva LM resul- 
tante, representada por LM” na Figura 1(b), será ascen- 
dente, embora mais plana do que LM. 


PALAVRA-CHAVE 
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Resumindo: a relação LM derivada no texto nos deu a rela- 
ção entre a taxa de juros e a renda para uma oferta de moeda 
determinada. A relação LM derivada neste Apêndice nos dá 
a relação entre a taxa de juros e a renda quando o Banco 
Central segue uma regra de fixação de juros e deixa que a 
oferta de moeda se ajuste conforme necessário. Sua incli- 
nação depende, portanto, de quanto o Banco Central au- 
menta a taxa de juros em resposta aos aumentos na renda. 


Qual relação LM você deve utilizar? Depende da ques- 
tão que se tem. Tome, por exemplo, o caso de um au- 
mento no déficit que faz com que a curva IS se mo- 
vimente para a direita. Você pode querer saber o que 
aconteceria se a oferta de moeda pelo Banco Central 
permanecesse constante, caso no qual você usaria a 
relação LM derivada no texto. Mas você pode saber, 
por exemplo, que o Banco Central provavelmente vai 
manter constante a taxa de juros, caso no qual você 
empregaria a relação LM derivada neste apêndice — 
nesse caso, em particular, uma curva LM horizontal. 
(Sob qual das duas premissas a política fiscal irá exer- 
cer maior efeito sobre o produto?) 


O médio prazo 


No médio prazo, a economia 
retorna q um nível de 
produto associado à taxa 
natural de desemprego 


Capítulo 6 


Este capítulo examina o equilíbrio do mercado de trabalho. Descreve a taxa na- 
tural de desemprego — a taxa de desemprego para a qual a economia tende 
a voltar no médio prazo. Existe um nível natural de produto associado à taxa 
natural de desemprego. 


Capítulo 7 


O Capítulo 7 examina o equilíbrio simultâneo dos três mercados — mercado 
de bens, mercados financeiros e mercado de trabalho. Mostra que, embora o 
produto normalmente se desvie do nível natural de produto no curto prazo, ele 
volta a esse nível natural no médio prazo. O modelo desenvolvido neste capítu- 
lo, chamado de OA-DA, é, junto com o IS-LM, um dos modelos fundamentais 
da macroeconomia. 


Capítulo 8 


O Capítulo 8 examina mais de perto a relação entre inflação e desemprego, 
uma relação conhecida como curva de Phillips. Mostra que atualmente, nos 
Estados Unidos, o desemprego baixo leva a um aumento da inflação e que o 
desemprego alto leva a uma diminuição da inflação. 


Capítulo 9 


O Capítulo 9 examina a determinação de produto, desemprego e inflação, 
assim como os efeitos do crescimento da moeda. No curto prazo, reduções do 
crescimento da moeda podem desencadear uma recessão. No médio prazo, 
contudo, elas são neutras; não exercem efeito algum sobre o desemprego ou 
sobre o produto, mas se refletem em mudanças na taxa de inflação de igual 
magnitude. 





CAPÍTULO 6 


Mercado de trabalho 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 6.1 apresenta uma visão ge- 
ral do mercado de trabalho. 


A Seção 6.2 se concentra no desem- 
prego, como ele se move ao longo do 
tempo e como seus movimentos afetam 
os trabalhadores. 


As seções 6.3 e 6.4 examinam a de- 
terminação de preços e salários. 


A Seção 6.5 examina o equilíbrio do 
mercado de trabalho. Ela descreve a 
taxa natural de desemprego, a taxa de 
desemprego para a qual a economia 
tende a retornar no médio prazo. 


A Seção 6.6 apresenta o caminho que 
percorreremos nos capítulos seguintes. 





Pense no que acontece quando as empresas respondem a 
um aumento da demanda com um aumento da produção. Uma 
produção maior leva a um emprego maior. Um nível maior de 
emprego leva a um menor desemprego. Um menor desemprego 
leva a salários maiores. Salários maiores aumentam os custos de 
produção, levando as empresas a aumentarem os preços. Preços 
maiores levam os trabalhadores a reivindicarem salários maio- 
res, que levam a novos aumentos nos preços, e assim por diante. 

Até agora, simplesmente ignoramos essa sequência de 
eventos. Na hipótese de um nível de preços constante, nós, na 
realidade, supusemos que as empresas fossem capazes e esti- 
vessem dispostas a ofertar qualquer montante de produto a um 
dado nível de preços. Enquanto estávamos concentrados no cur- 
to prazo, essa hipótese era aceitável. Na medida em que nossa 
atenção se volta para o médio prazo, devemos abandonar essa hi- 
pótese, explorar como os preços e os salários se ajustam ao longo 
do tempo e determinar como isso, por sua vez, afeta o produto. 
Essa será nossa tarefa neste e nos próximos três capítulos. 

No centro da sequência de eventos descrita anteriormente 
está o mercado de trabalho, o mercado no qual os salários são de- 
terminados. Este capítulo se concentra no mercado de trabalho. 


[HE Um giro pelo mercado de trabalho 


A população total dos Estados Unidos, em 2006, era de 301 
milhões de pessoas (Figura 6.1). Excluindo as que estavam abaixo 
da idade de trabalhar (menores de 16 anos), as que estavam nas 
Forças Armadas e as que se encontravam presas, o número de 
pessoas potencialmente disponíveis para empregos civis — a po- 
pulação em idade ativa (que nos dados norte-americanos aparece 
como população civil não institucional) — era de 228 milhões.! 

A força de trabalho — a soma dos que estão ou trabalhan- 
do ou procurando trabalho —, também conhecida como popu- 
lação economicamente ativa, era de apenas 151,4 milhões. As 
outras 77,4 milhões de pessoas estavam fora da força de traba- 
lho — nem trabalhando no mercado de trabalho, nem procu- 
rando trabalho —, fazendo parte da população não economi- 
camente ativa. A taxa de atividade, definida como a razão entre 
a população economicamente ativa e a população em idade ati- 
va, era, portanto, igual a 151,4/228, ou 66%. A taxa de atividade 
aumentou consistentemente ao longo do tempo, refletindo, em 
especial, o crescimento da taxa de atividade das mulheres. Em 
1950, uma mulher em cada três participava da força de traba- 
lho; o número agora está próximo de duas em cada três. 


1 No Brasil, a população em idade ativa compreende as pessoas de 10 anos de idade 
ou mais na semana anterior à pesquisa do IBGE (N. do RT.). 
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População total: 301 milhões População, força de trabalho 
e desemprego nos Estados 


Unidos em 2006 


v 


População em 
idade ativa: 228 milhões 


w Y 
População não 


População economicamente ativa: economicamente 


151,4 milhões ativa: 
77,4 milhões 
Y Y 
Empregados: Desempregados: 
144,4 milhões 7 milhões 


Das pessoas incluídas na força de trabalho, 144,4 milhões se encontravam emprega- 
das, e 7 milhões, desempregadas — procurando trabalho. A taxa de desemprego (ou taxa 
de desocupação), definida como a razão entre o número de desempregados e a população 
economicamente ativa, era, portanto, igual a 7/151,4 = 4,6%. 


Grandes fluxos de trabalhadores 


Para perceber melhor o que determinada taxa de desemprego implica para os traba- 
lhadores individualmente, considere a seguinte analogia: imagine um aeroporto cheio de 
passageiros. Ele pode estar lotado porque muitos aviões chegam e decolam a toda hora e 
muitos passageiros entram e saem rapidamente do aeroporto. Ou pode estar lotado por 
causa do mau tempo, que atrasa voos e deixa os passageiros plantados, à espera de que 
o tempo melhore. O número de passageiros que se encontram no aeroporto será alto em 
ambas as situações, mas suas dificuldades serão completamente diferentes. No segundo 
cenário, provavelmente os passageiros estarão bem menos felizes. 

Da mesma forma, uma dada taxa de desemprego pode refletir duas realidades bas- 
tante diferentes. Pode refletir um mercado de trabalho ativo, com muitos desligamentos e 
muitas admissões — e, portanto, com muitos trabalhadores entrando e saindo do desem- 
prego —, ou pode refletir um mercado de trabalho esclerosado, com poucos desligamen- 
tos, poucas admissões e um contingente estagnado de desempregados. 

Para descobrir qual realidade está por trás da taxa de desemprego agregado é preciso 
ter dados sobre a movimentação dos trabalhadores. Esses dados estão disponíveis, nos 
Estados Unidos, em uma pesquisa mensal chamada Current Population Survey (CPS*). 
Os fluxos mensais médios calculados com base na CPS para os Estados Unidos de 1996 a 
2003 são mostrados na Figura 6.2. (Para mais informações sobre as entradas e as saídas da 
CPS, veja a Seção “Foco: A pesquisa Current Population Survey”.) 


2 A terminologia do IBGE é um pouco diferente da utilizada neste livro (que pretende retratar os termos mais usados 
por parte dos economistas). Segue então a relação entre o vocabulário do livro e o do IBGE. O termo “ocupado” no 
IBGE substitui 'empregado” como tradução de employed, pois “ocupado” inclui empregados, funcionários por conta 
própria, empregadores e funcionários não remunerados. Daí se vê que o termo “empregado” é um pouco mais restrito 
do que o termo “ocupado”. No livro, quando utilizamos o termo 'empregado” queremos dizer ocupado”. Por simetria, 
o IBGE traduz unemployed como desocupado, enquanto aqui utilizamos “desempregado”. Os termos employment 
e employment rate são traduzidos pelo IBGE como “ocupação” e “taxa de ocupação”, respectivamente, enquanto no 
texto utilizamos “emprego” e aderimos ao uso de “taxa de ocupação”. Os termos unemployment e unemployment 
rate são traduzidos pelo IBGE como “desocupação” e “taxa de desemprego”, respectivamente, enquanto nós optamos 
por “desemprego” e “taxa de desemprego”. O leitor interessado pode obter no site do IBGE (www.ibge.gov.br) mais 
informações ao consultar a metodologia da Pesquisa Mensal de Emprego no relatório Pesquisa Mensal do Emprego 
(Relatórios Metodológicos, v. 23), publicado pelo instituto em 2002 (N. do R.T.). 





O trabalho doméstico, 
como cozinhar ou 

criar os filhos, não 

está classificado 

como trabalho nas 
estatísticas oficiais. Isso 
se deve à dificuldade 
de se medirem essas 
atividades e não a um 
julgamento de valor 
quanto ao que é ou não 
trabalho. 


A esclerose, um termo 
médico, significa o 
endurecimento dos 
tecidos. Por analogia, 

é usado em economia 
para descrever os 
mercados que funcionam 
deficientemente e têm 
poucas transações. 


Os números para 
emprego, desemprego 

e população não 
economicamente ativa 
na Figura 6.1 se referem 
a 2006. Os números 
para as mesmas 
variáveis na Figura 6.2 
se referem às médias de 
1996 a 2008. Por esse 


motivo são diferentes. 
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Fluxos médios mensais 
entre emprego, desemprego 
e população não 
economicamente ativa nos 
Estados Unidos, 1996-2003 


(1) Os fluxos de trabalhadores 
que entram e saem do 
emprego são muito grandes; 
(2) os fluxos de entrada e 
saída do desemprego são 
grandes em relação ao 
número de desempregados; 
(3) há também grandes 

fluxos de entrada e saída da 
população economicamente 
ativa, grande parte dela 
entrando e saindo diretamente 


do emprego. 


Colocando de um modo 
diferente e, talvez, mais 
dramático: a cada dia, 
50 mil funcionários 

em média se tornam 
desempregados nos 
Estados Unidos. 


A duração média do 
desemprego é igual ao 
inverso da proporção 
de desempregados que 
deixam o desemprego 
a cada mês. Para ver 

o porquê, considere 

um exemplo. Suponha 
que o número de 
desempregados seja 
constante e igual 

a 100 e que cada 
pessoa desempregada 
permaneça 
desempregada durante 
dois meses. Portanto, 
em um dado instante 
qualquer, há 50 
pessoas que estiveram 
desempregadas por um 
mês e 50 que estiveram 
desempregadas por dois 
meses. A cada mês, 

os 50 desempregados 
que estiveram 
desempregados por 
dois meses deixam o 
desemprego. Neste 
exemplo, a proporção 
de desempregados que 
deixam o desemprego a 
cada mês é de 50/100, 
ou 50%. A duração do 
desemprego é de dois 
meses — o inverso de 
50%, ou seja, 1/50% = 
100/50 = 2. 





A Figura 6.2 tem três características marcantes: 


m Os fluxos de trabalhadores que entram e saem do emprego são grandes. 


Em média, há 7,4 milhões de desligamentos a cada mês nos Estados Unidos (para um 
total de 122 milhões de empregados): 2,8 milhões de trabalhadores vão diretamente de 
um trabalho para outro (o que é mostrado pela seta circular no topo da figura). Outro 1,8 
milhão vai do emprego para o desemprego (o que é mostrado pela seta de emprego para 
desemprego). E 2,8 milhões vão do emprego para a população não economicamente ativa 
(o que é mostrado pela seta de emprego para população não economicamente ativa). 


= Qualo motivo para tantos desligamentos a cada mês? Cerca de 75% de todos os 
desligamentos são demissões voluntárias — funcionários que deixam seus traba- 
lhos em busca de uma alternativa melhor. O restante, 25%, são demissões invo- 
luntárias. Estas se devem principalmente a mudanças nos níveis de emprego pe- 
las empresas. A lenta mudança nos números do emprego agregado esconde uma 
realidade de contínua destruição e criação de trabalho pelas empresas. A todo o 
momento, algumas empresas sofrem diminuições da demanda e diminuem seu 
nível de emprego; em contrapartida, outras empresas experimentam aumentos da 
demanda e aumentam seu nível de emprego. 


m Os fluxos de entrada e saída do desemprego são grandes em relação ao número 
de desempregados: 


O fluxo médio mensal dos que saem do desemprego é de 2,8 milhões a cada 
mês: 1,4 milhão consegue um trabalho, e 1,4 milhão deixa de procurar por um — e 
sai, assim, da população economicamente ativa. Dito de outra maneira, a proporção 
de desempregados que deixam o desemprego é igual a 2,8/6,2, ou aproximadamen- 
te 45% a cada mês. Dito ainda de outro modo, a duração média do desemprego — o 
tempo médio que as pessoas passam desempregadas — é de dois a três meses. 


Esse fato tem uma implicação importante. Você não deveria pensar no de- 
semprego nos Estados Unidos como uma poça estagnada de trabalhadores que 
esperam indefinidamente por uma ocupação. Para a maioria dos desempregados 
(mas, é claro, não para todos), estar desempregado é mais uma transição rápida 
do que uma longa espera entre empregos. A esse respeito, os Estados Unidos são 
diferentes dos outros países ricos. Como veremos no Capítulo 13, a duração média 
do desemprego é muito maior na Europa ocidental. 


m Os fluxos de entrada e saída da população economicamente ativa também são 
surpreendentemente elevados. A cada mês, 4,2 milhões de trabalhadores saem 
da população economicamente ativa (2,8 + 1,4), e um número quase igual in- 
gressa na população economicamente ativa (3,0 + 1,4). 


Você pode esperar que esses dois fluxos sejam compostos, de um lado, pelos 
que terminam a escola e ingressam na população economicamente ativa (força de 
trabalho) pela primeira vez e, de outro, pelos trabalhadores que se aposentam. 
Mas, na verdade, cada um desses dois grupos representa uma fração pequena dos 
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fluxos totais. A cada mês, cerca de 400 mil novas pessoas entram na população 
economicamente ativa, e aproximadamente 250 mil se aposentam. Entretanto, os 
fluxos efetivos de entrada e saída da população economicamente ativa são de 8,4 
milhões (2,8 + 1,4 + 3,0 + 1,4), ou mais de dez vezes maior. 

O que esse fato implica é que muitos dos classificados como população não economi- 
camente ativa (“fora da força de trabalho”) estão de fato dispostos a trabalhar e se revezam 
entre atividade e não atividade. Na verdade, entre os classificados como população não 
economicamente ativa, quase 5 milhões relatam que, embora não estejam procurando, “de- 
sejam um emprego”. O que exatamente querem dizer com essa afirmação não está claro, 
mas a evidência é que muitos aceitam um emprego quando lhes é oferecido. 

Esse fato possui outra implicação importante. O grande destaque dado à taxa de 
desemprego por economistas, formuladores de política econômica e imprensa está em 
parte equivocado. Alguns daqueles classificados como população não economicamente 
ativa se parecem muito com os desempregados. São, na realidade, pessoas desalentadas. 
E, embora não estejam ativamente em busca de um trabalho, não o deixarão escapar se ele 
aparecer. É por isso que às vezes os economistas se concentram na taxa de não emprego, a 
razão entre a população menos o emprego sobre a população, em vez de se concentrarem 
na taxa de desemprego. Seguirei a tradição e me concentrarei na taxa de desemprego, mas 
você deve ter em mente que a taxa de desemprego não é a melhor estimativa do número 
de pessoas disponíveis para trabalhar. 


6.2| Movimentos do desemprego 


Vamos agora examinar os movimentos do desemprego. A Figura 6.3 mostra o valor 
médio da taxa de desemprego nos Estados Unidos desde 1948. As áreas sombreadas repre- 
sentam os anos nos quais houve uma recessão. 

A Figura 6.3 tem duas características importantes: 


m Até meados da década de 1980, parecia que a taxa de desemprego nos Estados Uni- 
dos apresentava uma tendência crescente, passando de uma média de 4,5% na déca- 
da de 1950 para 4,7% na década de 1960, 6,2% na década de 1970 e 7,3% na de 1980. 
Entretanto, desde então a taxa de desemprego declinou continuamente. Na década 
de 1990, a taxa média de desemprego ficou em 5,2%. Por conta dessa diminuição, al- 
guns economistas concluíram que a tendência fora revertida e que a economia norte- 
americana provavelmente trabalharia com uma taxa média de desemprego menor, 
no futuro, do que nos últimos 20 anos. Voltaremos a essa questão no Capítulo 8. 
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Trabalhando no 
sentido oposto: alguns 
desempregados 
podem não estar 
dispostos a aceitar 
qualquer trabalho que 
lhes seja oferecido e 
provavelmente não 
deveriam ser contados 
como desempregados, 
uma vez que não estão 
realmente procurando 
um trabalho. 


A evolução da taxa de 
desemprego tem sido 
muito diferente na 
Europa Ocidental. Como 
vimos no Capítulo 1, 
ela aumentou 
constantemente entre 
as décadas de 1960 

e 1990, e ainda 

hoje permanece alta. 
Voltaremos a esse 
assunto nos capítulos 8 


e 13. 


Movimentos da taxa de 
desemprego dos Estados 
Unidos desde 1948 

Desde 1948, a taxa média 
anual de desemprego dos 
Estados Unidos flutua entre 


3% e 10%. 
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m Deixando de lado essas mudanças de tendência, os movimentos anuais da taxa de 
desemprego estão fortemente associados a recessões e expansões. Examine, por 
exemplo, os três últimos picos do desemprego. O mais recente, de 6%, esteve rela- 
cionado com a recessão de 2001. (Observe que o pico do desemprego efetivamente 
aconteceu em 2003, dois anos após a recessão. Examinaremos esse episódio, que 
na época ficou conhecido como a “recuperação sem trabalho”, no Capítulo 13.) O 
pico anterior, de 7,5%, esteve relacionado com a recessão de 1990-1991. E o pico 
anterior a esse, quando o desemprego chegou a 9,7% (um recorde no pós-guerra), 
aconteceu durante a recessão de 1982. 


À taxa média de 
desemprego para o 
ano de 1982 foi de 
9,7%. No entanto, em 
novembro de 1982, a 
taxa de desemprego 
efetivamente atingiu 
10,8%. 

Como as flutuações da taxa de desemprego agregado afetam os trabalhadores individual- 

mente? Essa é uma questão importante, porque sua resposta determina dois efeitos: 


= O efeito dos movimentos da taxa de desemprego agregado sobre o bem-estar dos 
trabalhadores individualmente. 


m O efeito da taxa de desemprego agregado sobre os salários. 


Vamos começar perguntando como as empresas podem reduzir o emprego em respos- 
ta a uma diminuição da demanda. Elas podem reduzir a admissão de novos funcionários 
ou demitir os que estão empregados. Normalmente, as empresas preferem, em primeiro 
lugar, diminuir ou interromper novas admissões, confiando nas demissões voluntárias ou 
nas aposentadorias para obter uma diminuição do emprego. Mas fazer somente isso pode 
não ser suficiente se a diminuição da demanda for grande, portanto, as empresas podem 
então ter de demitir funcionários. 

Pense agora nas implicações para os trabalhadores empregados e desempregados: 


m Seo ajuste ocorrer por meio de um número menor de admissões, a probabilidade 
de que um trabalhador desempregado venha a encontrar emprego diminuirá. 
Menos admissões significam menor abertura de postos de trabalho; maior de- 
semprego significa mais candidatos para os postos de trabalho. Em conjunto, 
menor abertura e mais candidatos tornam mais difícil para o desempregado en- 
contrar emprego. 


10,6 A pesquisa Current Population Survey 


A pesquisa Current Population Survey (CPS) é a 
principal fonte de estatísticas sobre a população econo- 
micamente ativa, o emprego, a atividade e a remunera- 
ção nos Estados Unidos. 

Quando a CPS teve início, em 1940, baseava-se 
em entrevistas com 8 mil famílias. A amostra cres- 
ceu de maneira considerável, e hoje mais de 50 mil 
famílias são entrevistadas todos os meses. Elas são 
escolhidas de modo que a amostra seja representa- 
tiva da população norte-americana. Cada família 
permanece na amostra por quatro meses, deixa a 
amostra pelos oito meses seguintes e depois retorna 
para outros quatro meses, antes de deixar a amostra 
permanentemente. 

A pesquisa atualmente se baseia em entrevistas 
com o auxílio de computadores. As entrevistas são 
feitas ou pessoalmente — caso em que os entrevis- 
tadores utilizam computadores do tipo laptop — ou 
pelo telefone. Algumas perguntas são feitas em to- 
das as pesquisas. Outras são específicas para uma 
pesquisa em particular, sendo usadas para descobrir 
informações sobre aspectos específicos do mercado 
de trabalho. 


O Departamento de Trabalho utiliza as informa- 
ções para calcular e publicar números sobre emprego, 
desemprego e atividade por idade, sexo, educação e 
setor. Os economistas utilizam esses dados, que estão 
disponíveis em grandes arquivos de computadores, de 
duas maneiras. 

A primeira consiste em obter instantâneos de 
como são as coisas em vários pontos no tempo para 
responder a perguntas como: qual é a distribuição de 
salários para os trabalhadores hispano-americanos 
apenas com educação primária, e como ela se compara 
com a mesma distribuição há dez ou 20 anos? 

A segunda, da qual a Figura 6.2 é um exemplo, 
consiste em explorar o fato de que a pesquisa segue as 
pessoas por um tempo. Ao examinar as mesmas pes- 
soas durante dois meses seguidos, os economistas po- 
dem descobrir, por exemplo, quantos dos que estavam 
desempregados no mês anterior estão empregados no 
mês atual. Esse número lhes dá uma estimativa da pro- 
babilidade de que aqueles que estavam desemprega- 
dos no mês anterior encontrarão um trabalho. 

Para mais informações sobre a pesquisa CPS, você 
pode ir para a página web da CPS (<www.bls.gov/cps>). 
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m Se, por outro lado, o ajuste ocorrer mediante demissões involuntárias, então os 
trabalhadores empregados terão um risco maior de perderem seus empregos. 


Em geral, as empresas utilizam ambas as formas de ajuste: um nível de desemprego 
maior está relacionado tanto com uma probabilidade menor de encontrar emprego se a 
pessoa está desempregada quanto com uma probabilidade maior de perder o emprego se 
a pessoa está empregada. As figuras 6.4 e 6.5 mostram a atuação desses dois efeitos nos 
Estados Unidos ao longo do período 1968-1999. 

A Figura 6.4 mostra duas variáveis contra o tempo: a taxa de desemprego (medida no 
eixo vertical esquerdo) e a proporção de trabalhadores desempregados que encontram em- 
prego a cada mês (medida no eixo vertical direito). Essa proporção é calculada pela divisão 
do fluxo do desemprego para o emprego durante cada mês, pelo número de desempre- 
gados no início do mês. Para mostrar a relação entre as duas variáveis mais claramente, a 
proporção dos desempregados que encontram emprego é mostrada em uma escala inver- 
tida. Esteja certo de enxergar que, na escala vertical direita, a proporção é menor no topo e 
maior na parte inferior. 

A relação entre movimentos da proporção de trabalhadores desempregados que en- 
contram emprego e a taxa de desemprego é notável. Períodos de maior desemprego estão 
associados a proporções muito mais baixas de trabalhadores desempregados que encon- 
tram emprego. No pico da recessão de 1980-1982, por exemplo, a proporção de trabalha- 
dores que encontraram emprego caiu para cerca de 16% ao mês, comparada com um valor 
médio de 25% ao longo de todo o período. 

De modo semelhante, a Figura 6.5 mostra duas variáveis contra o tempo: a taxa de 
desemprego (medida no eixo vertical esquerdo) e a taxa mensal de desligamento do em- 
prego (medida no eixo vertical direito). A taxa mensal de desligamento é calculada pela 
divisão do fluxo do emprego (para o desemprego e para a população não economicamen- 
te ativa) durante cada mês pelo número de empregados no início do mês. A relação entre 
a taxa de desligamento e a taxa de desemprego mostrada na Figura 6.5 não é tão rígida 
quanto a relação mostrada na Figura 6.4, mas, mesmo assim, ela é bastante evidente. Um 
nível de desemprego maior implica uma taxa de desligamento maior, ou seja, uma proba- 
bilidade maior de que os trabalhadores empregados percam seus empregos. 
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Para ser preciso, 
aprendemos a partir 
da Figura 6.5 apenas 
que, quanto maior o 
desemprego, maiores 
os desligamentos. 
Desligamentos são 
iguais a demissões 
voluntárias mais as 
involuntárias. Sabemos 
por outras fontes que as 
demissões voluntárias 
são menores quando 

o desemprego é alto. 

É mais atraente pedir 
demissão voluntária 
quando há empregos em 
abundância. Portanto, 
se os desligamentos 
sobem e as demissões 
voluntárias caem, 

isso implica que as 
demissões involuntárias 
(igual a desligamentos, 
menos demissões 
voluntárias) sobem 
ainda mais do que os 
desligamentos. 


FIGURA 6.4 


Taxa de desemprego e 
proporção de desempregados 
que encontram emprego, 
1968-1999 


Quando o nível de 
desemprego é alto, 

a proporção de 
desempregados que 
encontram emprego é baixa. 
Observe que a escala do 
lado direito é invertida. 
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Taxa de desemprego e taxa 
mensal de desligamento do 
emprego, 1968-1999 


Quando o desemprego é 
alto, uma proporção mais 
alta de trabalhadores perde 
seu emprego. 


À negociação coletiva 
é uma negociação entre 
um sindicato (ou um 
grupo de sindicatos) e 
uma empresa (ou um 
grupo de empresas). 
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Resumindo: quando o desemprego é alto, a situação dos trabalhadores piora em dois 
aspectos: 


m Os trabalhadores empregados se defrontam com uma maior probabilidade de que 
venham a perder o emprego. 


m Os trabalhadores desempregados se defrontam com uma probabilidade mais bai- 
xa de que encontrem emprego; ou, o que é equivalente, podem esperar permane- 
cer desempregados por um período mais longo. 


Determinação de salários 





Tendo examinado o desemprego, vamos nos voltar para a determinação de salários e 
para a relação entre salários e desemprego. 

Os salários são fixados de várias maneiras. Às vezes, são fixados por negociação co- 
letiva, isto é, pela negociação entre empresas e sindicatos. Nos Estados Unidos, contudo, 
a negociação coletiva desempenha um papel limitado, especialmente fora do setor indus- 
trial. Atualmente, menos de 15% dos trabalhadores dos Estados Unidos têm seus salá- 
rios fixados por acordos coletivos de trabalho. Para o restante dos trabalhadores, os 
salários são fixados ou pelos empregadores ou pela negociação entre o empregador e 
os empregados individualmente. Quanto maior a qualificação necessária para o empre- 
go, maior a probabilidade de haver negociação. Os salários pagos aos ingressantes no 
McDonald's são na base do “pegar ou largar”. Trabalhadores com nível superior recém- 
formados, por outro lado, já podem normalmente negociar alguns aspectos de seus con- 
tratos. CEOs das empresas e astros esportivos podem negociar muito mais. 

Há também grandes diferenças entre os países. A negociação coletiva desempenha 
um papel importante no Japão e na maioria dos países europeus. As negociações podem 
ser realizadas em nível de empresa, em nível setorial ou mesmo em nível nacional. Às ve- 
zes, os acordos feitos por contrato se aplicam apenas às empresas que assinaram o acordo. 
Outras vezes, porém, são estendidos automaticamente a todas as empresas e a todos os 
trabalhadores do setor ou da economia. 

Dadas essas diferenças entre trabalhadores e entre países, poderíamos ter a esperança 
de formular algo como uma teoria geral de determinação de salários? A resposta é sim. 
Embora as diferenças institucionais influenciem a determinação de salários, há forças co- 
muns em ação em todos os países. Dois conjuntos de fatos se destacam: 
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m Os trabalhadores normalmente recebem um salário que excede seu salário reser- 
va, o salário que poderia torná-los indiferentes entre trabalhar ou permanecer de- 
sempregados. Em outras palavras, a maioria dos trabalhadores recebe um salário 
suficientemente alto que os faz preferir estar empregados a estar desempregados. 


m Ossalários normalmente dependem das condições do mercado de trabalho. Quan- 
to menor a taxa de desemprego, maiores são os salários. (Serei mais preciso sobre 
isso na próxima seção.) 


Para pensar nesses fatos, os economistas se concentraram em duas grandes linhas de 
raciocínio. A primeira é a de que, mesmo na falta de negociação coletiva, os funcionários 
têm algum poder de negociação que podem usar — e efetivamente usam — para conseguir 
salários acima do salário reserva. A segunda é a de que as empresas podem, por vários mo- 
tivos, desejar pagar salários maiores do que o salário reserva. Vamos agora examinar cada 
uma dessas explicações separadamente. 


em 
Negociação 

Quanto poder de negociação um trabalhador possui depende de dois fatores. O pri- 
meiro é quanto custaria para a empresa substituí-lo se ele deixasse a empresa. O segundo 
é a dificuldade que ele teria para encontrar outro emprego se deixasse a empresa. Quanto 
maior o custo da empresa para substituí-lo e quanto mais fácil para ele encontrar outro 
emprego, maior poder de negociação ele terá. Isso tem duas implicações: 


= O poder de negociação de um trabalhador depende, em primeiro lugar, da natu- 
reza de seu trabalho. Substituir um trabalhador do McDonald's não tem um custo 
muito elevado. A qualificação exigida pode ser ensinada com rapidez, e normal- 
mente há um grande número de candidatos dispostos a trabalhar que já preen- 
cheram as fichas. Nessa situação, o trabalhador provavelmente não tem muito 
poder de negociação. Se ele pedir um salário maior, a empresa poderá demiti-lo e 
encontrar um substituto a um custo mínimo. Por outro lado, pode ser bem difícil e 
de alto custo a substituição de um funcionário altamente qualificado que conhece 
em detalhes como a empresa funciona. Isso lhe dá um maior poder de negociação. 
Se ele pedir um salário maior, a empresa poderá decidir que é melhor dar esse 
aumento a ele. 


= O poder de negociação de um trabalhador depende também das condições do 
mercado de trabalho. Se a taxa de desemprego for baixa, a empresa terá maior 
dificuldade para encontrar substitutos à altura. Ao mesmo tempo, será mais fá- 
cil para o trabalhador encontrar outros empregos. Nessas condições, o trabalha- 
dor estará em uma posição com maior poder de negociação e poderá obter um 
salário maior. Simetricamente, quando a taxa de desemprego for alta, encontrar 
bons substitutos será mais fácil para as empresas, ao passo que encontrar outro 
emprego será mais difícil para o funcionário. Por se encontrar em uma posição 
de negociação mais fraca, o funcionário pode não ter escolha a não ser aceitar um 
salário mais baixo. 


Antes dos 
acontecimentos de 11 
de setembro de 2001, 
za Ea a o enfoque da segurança 
Salários-eficiência dos aeroportos era 

a contratação de 
funcionários por baixos 
salários e a aceitação 


Independentemente do poder de negociação dos trabalhadores, as empresas podem 
desejar pagar mais do que o salário reserva. Elas podem querer que seus funcionários 


sejam produtivos, e um salário mais alto pode ajudá-las a atingir esse objetivo. Se, por da alta rotatividade 
exemplo, leva algum tempo para que os funcionários aprendam como realizar um trabalho resultante disso. Agora 
corretamente, as empresas desejarão que eles permaneçam por algum tempo. Porém, se os que a segurança dos 
funcionários recebessem apenas seu salário reserva, ficariam indiferentes entre permane- aeroportos se tornou 
cer ou sair. Nesse caso, muitos deles pediriam demissão voluntária, e a rotatividade seria uma prioridade, jo) 
elevada. O pagamento de um salário maior do que o salário reserva torna a permanência enfoque é tornar o 


trabalho mais atraente e 
mais bem remunerado, 


Pp ds d lo hã as : 1 add de modo a conseguir 
or trás desse exemplo há uma proposição mais geral: a maioria das empresas quer funcionários mais 


que seus funcionários se sintam bem em seus empregos. Sentir-se bem conduz a um molivadose:máis 
trabalho bem-feito, o que leva a uma maior produtividade. Pagar um salário alto é competentes e, com isso, 
um instrumento que a empresa pode utilizar para atingir esses objetivos (veja a Seção reduzir a rotatividade. 


dos funcionários financeiramente atraente. Isso diminui a rotatividade e aumenta a pro- 
dutividade. 
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“Foco: Henry Ford e os salários-eficiência”). Os economistas chamam as teorias que rela- 
cionam a produtividade ou a eficiência dos trabalhadores ao salário que recebem de teorias 
do salário-eficiência. 

Assim como as teorias baseadas na negociação, as teorias do salário-eficiência suge- 
rem que os salários dependem tanto da natureza do emprego quanto das condições do 
mercado de trabalho: 


m Empresas como as de alta tecnologia, que consideram essenciais o ânimo e o com- 
promisso dos empregados à qualidade de seu trabalho, pagarão mais do que as 
empresas de setores nos quais as atividades dos funcionários são mais rotineiras. 


m As condições do mercado de trabalho afetarão o salário. Uma taxa de desempre- 
go baixa torna a demissão voluntária mais atraente para os funcionários de uma 
empresa. Quando o desemprego é baixo, é fácil encontrar um novo emprego. Isso 
significa que, quando o desemprego diminui, uma empresa que deseja evitar o 
aumento das demissões voluntárias tem de aumentar os salários para induzir os 
trabalhadores a permanecerem na empresa. Quando isso acontece, um desempre- 
go baixo novamente leva a salários mais altos. Simetricamente, um desemprego 


mais alto leva a salários mais baixos. 


Em 1914, Henry Ford — o construtor do carro 
mais popular do mundo na época, o Modelo T — fez 
um anúncio espetacular. Sua empresa pagaria a todos 
os empregados qualificados um mínimo de US$ 5 ao 
dia por uma jornada diária de 8 horas. Era um enorme 
aumento de salário para a maioria dos empregados, 
que ganhavam em média US$ 2,30 por uma jornada 
diária de 9 horas. Do ponto de vista da empresa, esse 
aumento de salários estava longe de ser desprezível — 
ele representava na época cerca de metade dos lucros 
da empresa. 

Não se sabe com clareza quais teriam sido as mo- 
tivações de Ford. Ele apresentou motivos em demasia 
para que saibamos com exatidão em quais ele efetiva- 
mente acreditava. O motivo não foi o de que a empresa 
tivesse dificuldade para encontrar funcionários pelo 
salário anterior. Mas a empresa claramente enfrenta- 
va dificuldades para manter seus funcionários. Havia 
uma taxa de rotatividade muito alta, bem como uma 
grande insatisfação entre eles. 

Independentemente das razões por trás da decisão 
de Ford, os resultados do aumento de salários foram 
extraordinários, conforme apresentados na Tabela 1. 

A taxa anual de rotatividade (a razão entre os 
desligamentos e o emprego) despencou de um pico 
de 370% em 1913 para um mínimo de 16% em 1915. 
(Uma taxa anual de rotatividade de 370% significa 
que, em média, 31% dos trabalhadores da companhia 
saíam a cada mês, de modo que, ao longo de um ano, 


a razão entre desligamentos e emprego era de 31% x 12 
= 370%.) A taxa de demissões do contrato de trabalho 
despencou de 62% para praticamente 0%. A taxa média 
de absenteísmo (não mostrada na tabela), que chegou 
a 10% em 1913, caiu para 2,5% depois de um ano. Há 
poucas dúvidas de que os salários mais elevados fo- 
ram a principal causa dessas mudanças. 

A produtividade na fábrica da Ford cresceu o 
suficiente para compensar o custo adicional dos salá- 
rios? A resposta a essa pergunta é menos clara. A pro- 
dutividade foi muito maior em 1914 do que em 1913. 
As estimativas dos aumentos de produtividade variam 
entre 30% e 50%. Apesar dos salários mais altos, os lu- 
cros também foram maiores em 1914 do que em 1913. É 
mais difícil, contudo, estabelecer quanto desse aumen- 
to dos lucros deveu-se a mudanças de comportamento 
dos funcionários e quanto foi devido ao crescente su- 
cesso do Modelo T. 

Assim, embora os efeitos reforcem as teorias do 
salário-eficiência, pode ser, também, que o aumento 
dos salários para US$ 5 por dia tenha sido excessivo, 
pelo menos do ponto de vista de maximização de lu- 
cro. Henry Ford, no entanto, provavelmente tinha ain- 
da outros objetivos, como manter de fora os sindica- 
tos — o que conseguiu — e gerar publicidade para si 
mesmo e para a empresa — o que também conseguiu. 


Fonte: Dan Raff e Lawrence Summers, “Did Hen- 
ry Ford pay efficiency wages?”, Journal of Luhy Frances, 
out. 1987. 


TABELA 1 Taxas anuais de rotatividade e demissões na Ford, 


ER ENÇS 


Taxa de rotatividade 
Taxa de demissões 
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Salários, preços e desemprego 


Nossa discussão sobre a determinação de salários sugere a seguinte equação: 


W = PeF(u, z) 
(=,+) (6.1) 


O salário nominal agregado, W, depende de três fatores: 
m Onível esperado de preços, P*. 
m Ataxa de desemprego, u. 


m Avariável abrangente, z, que representa todas as outras variáveis que podem afe- 
tar o resultado da fixação dos salários. 


Examinemos cada um desses fatores separadamente. 


Nível esperado de precos 


Em primeiro lugar, ignore a diferença entre o nível esperado de preços e o nível de 
preços efetivo e pergunte: por que o nível de preços afeta os salários? Porque os trabalha- 
dores e as empresas se preocupam com salários reais e não com salários nominais. 


m Os trabalhadores não se preocupam com quantos dólares (ou reais) recebem, mas 
com quantos produtos podem comprar com esses dólares (ou reais). Em outras pa- 
lavras, eles não se preocupam com os salários nominais que recebem e sim com os 
salários nominais (W) que recebem em relação ao preço dos bens que compram (P). 
Eles se preocupam com W/P. 


m Do mesmo modo, as empresas não se preocupam com os salários nominais que 
pagam, mas com os salários nominais (W) que pagam em relação ao preço dos 
bens que elas vendem (P). Portanto, também se preocupam com W/P. 


Pense nisso de outro modo: se os trabalhadores esperam que o nível de preços — o 
preço dos bens que compram — vá dobrar, eles pedirão que o salário nominal dobre. Se as 
empresas esperam que o nível de preços — o preço de bens que vendem — vá dobrar, elas 
estarão dispostas a dobrar o salário nominal. Portanto, se tanto os trabalhadores quanto as 
empresas esperam que o nível de preços vá dobrar, eles concordarão em dobrar o salário 
nominal, mantendo o salário real constante. Isso está representado na equação (6.1). Uma 


duplicação do nível esperado de preços leva a uma duplicação do salário nominal escolhi- Um auimento:do nivel 
do quando os salários são fixados. esperado de preços leva 

Voltemos agora à distinção que havíamos deixado de lado no início da seção: por que a um aumento do salário 
os salários dependem do nível esperado de preços, P*, em vez do nível de preços efetivo, P? nominal na mesma 
Porque os salários são fixados em termos nominais (dólares ou reais) e, no momento em proporção. 


que são fixados, o nível de preços relevante ainda não é conhecido. Por exemplo, na maio- 
ria dos contratos de sindicatos nos Estados Unidos, os salários nominais são fixados an- 
tecipadamente por três anos. Os sindicatos e as empresas têm de decidir quais serão os 
salários nominais nos três anos seguintes com base no que esperam que seja o nível de 
preços ao longo desses três anos. Mesmo quando os salários são fixados pelas empresas ou 
pela negociação entre a empresa e cada trabalhador, os salários nominais são normalmente 
fixados por um ano. Se o nível de preços subir de modo inesperado durante o ano, os salá- 
rios nominais normalmente não serão reajustados. (Um assunto que nos ocupará a maior 
parte dos três próximos capítulos é a maneira como os funcionários e as empresas formam 
expectativas sobre o nível de preços; por enquanto, deixaremos essa discussão de lado.) 


Taxa de desemprego 


Outro fator que afeta o salário agregado na equação (6.1) é a taxa de desemprego, u. 
O sinal de menos sob u indica que um aumento da taxa de desemprego diminui os salários. 
Uma das principais conclusões de nossa discussão anterior é de que os salários depen- 
dem da taxa de desemprego. Se pensarmos nos salários como determinados pela negocia- 


ção, então um desemprego mais alto enfraquece o poder de negociação dos trabalhadores, Um aumento do 
forçando-os a aceitar salários mais baixos. Se pensarmos nos salários como determinados 4 desemprego leva a uma 
por considerações de salário-eficiência, então um desemprego mais alto permite que as em- diminuição do salário 


presas paguem salários mais baixos e ainda mantenham trabalhadores dispostos a trabalhar. nominal. 
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Pela definição de z, 

um aumento de z leva a 
um aumento do salário 
nominal. 


Podemos usar 

aqui um termo da 
microeconomia: essa 
hipótese implica retornos 
constantes do trabalho 
na produção. Se as 
empresas dobram o 
número de trabalhadores 
que empregam, elas 
dobram o montante de 
produto que produzem. 


Outros fatores 


A terceira variável na Equação (6.1), z, é uma variável abrangente, que representa 
todos os fatores que afetam os salários, dados o nível esperado de preços e a taxa de desem- 
prego. Por convenção, definirei z de modo que um aumento dessa variável implique um 
aumento do salário (daí o sinal de mais sob z na equação). Nossa discussão anterior sugere 
uma longa lista de fatores potenciais. 

Tome, por exemplo, o seguro-desemprego — o pagamento de benefícios aos traba- 
lhadores que perdem o emprego. Há motivos muito bons pelos quais a sociedade deve 
fornecer algum tipo de seguro para trabalhadores que perdem o emprego e encontram 
dificuldade para conseguir outro. Contudo, não há dúvida de que, ao tornar a perspecti- 
va do desemprego menos angustiante, seguros-desempregos mais generosos aumentam 
os salários a uma dada taxa de desemprego. Para tomar um exemplo extremo, suponha 
que o seguro-desemprego não existisse. Alguns trabalhadores teriam poucos recursos para 
sobreviver e estariam dispostos a aceitar salários muito baixos para evitar permanecer de- 
sempregados. Mas o seguro-desemprego existe e permite que os trabalhadores desempre- 
gados pleiteiem maiores salários. Nesse caso, podemos pensar em z como representando 
o nível de seguro-desemprego: a uma dada taxa de desemprego, um seguro-desemprego 
mais elevado aumenta o salário. 

É fácil pensar em outros fatores. Um aumento do salário mínimo pode aumentar não 
somente o salário mínimo como também os salários pouco acima do salário mínimo, le- 
vando a um aumento do salário médio, W, a uma dada taxa de desemprego. Ou tome um 
aumento da estabilidade do emprego, que torna mais caro para as empresas demitirem 
funcionários. É provável que essas mudanças aumentem o poder de negociação dos fun- 
cionários cobertos por essa estabilidade (demiti-los e contratar outros funcionários repre- 
senta agora um custo maior para as empresas), aumentando o salário para uma dada taxa 
de desemprego. 

Vamos explorar alguns desses fatores à medida que prosseguirmos. 


XI Determinação de precos 


Tendo examinado a determinação de salários, vamos agora nos voltar para a determi- 
nação de preços. 

Os preços fixados pelas empresas dependem dos custos com que elas se defrontam. 
Os custos dependem, por sua vez, da natureza da função de produção — a relação entre 
os insumos utilizados na produção e a quantidade de produto obtida na produção — e dos 
preços desses insumos. 

Por ora, vou supor que as empresas produzam bens usando o trabalho como único 
fator de produção. Nesse caso, podemos escrever a função de produção como: 


Y = AN 


onde Y é o produto, N é o emprego e A é a produtividade do trabalho. Esse modo de 
escrever a função de produção implica que a produtividade do trabalho — produto por 
trabalhador — seja constante e igual a 4. 

Deve ficar claro que essa é uma forte simplificação. Na verdade, as empresas usam ou- 
tros fatores de produção além do trabalho. Elas usam capital — máquinas e fábricas. Elas 
usam matérias-primas — petróleo, por exemplo. Além disso, há progresso tecnológico, 
portanto, a produtividade do trabalho, 4, não é constante, mas aumenta consistentemente 
ao longo do tempo. Apresentaremos essas complicações mais adiante. Vamos introduzir 
as matérias-primas no Capítulo 7, quando discutirmos as mudanças no preço do petróleo. 
Vamos nos concentrar nos papéis do capital e do progresso tecnológico quando voltarmos 
à determinação do produto no longo prazo, nos capítulos 10 a 13. Por enquanto, essa relação 
simples entre produto e emprego tornará nossa vida mais fácil e ainda servirá a nossos 
objetivos. 

Dada a hipótese de que a produtividade do trabalho, 4, seja constante, podemos fa- 
zer mais uma simplificação. Podemos escolher as unidades de produto, de modo que um 
trabalhador produza uma unidade de produto — em outras palavras, de maneira que A — 1. 
(desse modo, não temos de carregar a letra A por aí, e isso simplificará a notação.) Com 
essa hipótese, a função de produção passa a ser dada por: 


Y=N (6.2) 


CarítruLo 6 


A função de produção, Y = N, implica que o custo de produzir uma unidade adicio- 
nal de produto seja o custo de empregar um trabalhador adicional ao salário W. Usando a 
terminologia introduzida em seu curso de microeconomia: o custo marginal de produção — o 
custo de produzir uma unidade adicional de produto — é igual a W. 

Se houvesse concorrência perfeita no mercado de bens, o preço de uma unidade de 
produto seria igual ao custo marginal: P seria igual a W. Contudo, muitos mercados 
de bens não são competitivos (isto é, não apresentam concorrência perfeita), e as empre- 
sas cobram um preço maior do que seu custo marginal. Uma forma simples de captar 
esse fato é supor que as empresas fixem seu preço de acordo com 


P=(1+WW (6.3) 


onde q é a margem (markup) do preço sobre o custo. Se os mercados de bens apre- 
sentassem concorrência perfeita, u seria igual a zero, e o preço, P, seria simplesmente igual 
ao custo, W. Na medida em que esses mercados não sejam competitivos e que as empresas 
tenham poder de mercado, q. será positivo, e o preço, P, será mais alto que o custo, W, por 
um fator igual a (1 + q). 


6.5 | Taxa natural de desemprego 


Vamos examinar agora as implicações da determinação de salários e preços para o 
desemprego. 

No restante do capítulo, faremos isso sob a hipótese de que os salários nominais de- 
pendam do nível de preços efetivo, P, em vez do nível esperado de preços, P*. (O motivo 
pelo qual consideramos essa hipótese ficará claro em breve). Sob essa hipótese, a fixação 
de salários e de preços determinam a taxa de desemprego de equilíbrio. Vejamos como. 


Relação de fixação de salários 


Dada a hipótese de que os salários nominais dependam do nível de preços efetivo (P) 
em vez do nível esperado de preços (Pº), a equação (6.1), que descreve a determinação de 
salários, passa a ser: 


W = PF(u, z) 


Dividindo ambos os lados pelo nível de preços, temos 


Wo F(u,z) (6.4) 


BR (5, +) 


A determinação de salários implica uma relação negativa entre o salário real, W/P,e a 
taxa de desemprego, u. Quanto maior a taxa de desemprego, menor o salário real escolhido pelos 


fixadores de salários. A intuição é simples: quanto maior a taxa de desemprego, mais fraca a 


posição dos trabalhadores na negociação e menor o salário real. 

Essa relação entre o salário real e a taxa de desemprego — vamos chamá-la de relação 
de fixação de salários — é mostrada na Figura 6.6. O salário real é medido no eixo vertical. 
A taxa de desemprego é medida no eixo horizontal. A relação de fixação de salários é mos- 
trada pela curva negativamente inclinada FS (de fixação de salários). Quanto maior a taxa 
de desemprego, menor o salário real. 


Relação de fixação de precos 
Vamos examinar agora as implicações da determinação de preços. Se dividirmos am- 


bos os lados da equação de determinação de preços (6.3) pelo salário nominal, teremos 


Ea em (6.5) 
W 


Arazão entre o nível de preços e o salário resultante do comportamento de fixação de 
preços das empresas é igual a 1 mais a margem. Agora, inverta os dois lados dessa equação 
para obter o salário real resultante: 


Wa (6.6) 
P l+p 
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O restante do capítulo é 
baseado na hipótese de 
que P*=P. 


O termo 'fixadores de 
salários” faz referência 
aos sindicatos e às 
empresas, se os salários 
forem determinados por 
negociação coletiva; aos 
trabalhadores individuais 
e às empresas, se os 
salários forem fixados 
caso a caso; e às 
empresas, se os salários 
forem fixados na base 
do “pegar ou largar”. 
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Salários, preços e a taxa 
natural de desemprego 


À taxa natural de 
desemprego é a taxa de 
desemprego tal que o salário 
real escolhido na fixação de 
salários seja igual ao salário 
real resultante da fixação de 
preços. 


Natural”, no Novo 
Dicionário Aurélio, 
significa “produzido 
pela natureza”, 'em 
que não há trabalho ou 
intervenção do homem”. 









Relação de fixação de preços 
FP 


Salário real, W/P 


FS 
Relação de fixação de salários 


| 
Un 
Taxa de desemprego, u 


Observe o que essa equação expressa: as decisões de fixação de preços determinam o salário 
real pago pelas empresas. Um aumento da margem leva as empresas a aumentarem seus pre- 
ços, dado o salário que têm de pagar; de forma equivalente, um aumento da margem leva 
a uma diminuição do salário real. 

A passagem da equação (6.5) para a equação (6.6) é algebricamente simples. Mas a ma- 
neira como a fixação de preços efetivamente determina o salário real pago pelas empresas 
pode não ser intuitivamente óbvia. Pense nisso da seguinte forma suponha que a empresa 
em que você trabalha aumente sua margem, aumentando, dessa forma, o preço de seu pro- 
duto. Seu salário real não muda muito. Você continua a receber o mesmo salário nominal, e o 
produto fabricado pela empresa é, no máximo, uma pequena parte de sua cesta de consumo. 

Suponha, agora, que todas as empresas — inclusive a empresa para a qual você traba- 
lha — aumentem sua margem. Todos os preços sobem. Mesmo que você receba o mesmo 
salário nominal, seu salário real cai. Portanto, quanto maior a margem fixada pelas empre- 
sas, menor seu salário real (e o de todo mundo). 

Arelação de fixação de preços na equação (6.6) é mostrada como a linha horizontal FP 
(de fixação de preços) na Figura 6.6. O salário real resultante da fixação de preços é igual a 
1/(1 + p); ele não depende da taxa de desemprego. 


Salários reais e desemprego no equilíbrio 


O equilíbrio do mercado de trabalho requer que o salário real escolhido na fixação de 
salários seja igual ao salário real resultante da fixação de preços. (Esse modo de expressar o 
equilíbrio pode soar estranho se você aprendeu a pensar em termos de oferta de trabalho e 
demanda por trabalho em seu curso de microeconomia. A relação entre fixação de salários 
e fixação de preços, por um lado, e entre oferta de trabalho e demanda por trabalho, por 
outro, é mais estreita do que parece à primeira vista, e é explorada mais a fundo no Apên- 
dice, no final deste capítulo.) Na Figura 6.6, o equilíbrio é, portanto, dado pelo ponto 4, e 
a taxa de desemprego de equilíbrio é dada por u,. 

Podemos também descrever a taxa de desemprego de equilíbrio algebricamente; eli- 
minando W/P entre as equações (6.4) e (6.6), temos: 


1 


l+u 
A taxa de desemprego de equilíbrio, u,, é tal que o salário real escolhido na fixação de 
salários — o lado esquerdo da equação (6.7) — é igual ao salário real resultante da fixação 
de preços — o lado direito da equação (6.7). 
A taxa de desemprego de equilíbrio, u,, é chamada de taxa natural de desemprego 
(e por isso utilizei o subscrito n para representá-la). A terminologia se tornou padrão, por- 


(6.7) 





F(u,,Z2)= 
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tanto, será adotada aqui, embora, na verdade, constitua uma má escolha de palavras. A 
palavra “natural” sugere uma constante da natureza que não seja afetada pelas instituições 
e pela política econômica. Como a derivação dessa taxa deixa claro, a taxa “natural” de 
desemprego pode ser tudo, menos natural. As posições das curvas de fixação de salários e 
de fixação de preços e, portanto, a taxa de desemprego de equilíbrio dependem tanto de z 
como de pu. Considere dois exemplos: 


= Aumento do seguro-desemprego — um aumento do seguro-desemprego pode ser 

representado por um aumento de z. Como um aumento do seguro-desemprego tor- 

na a perspectiva do desemprego menos dolorosa, ele aumenta o salário fixado pelos 

fixadores de salários a uma dada taxa de desemprego. Portanto, ele desloca a relação 

de fixação de salários para cima, de FS para FS”, na Figura 6.7. A economia se move 

sobre a linha FP, de A para 4”. A taxa natural de desemprego aumenta de u para w”,. 

Resumindo: a uma dada taxa de desemprego, um seguro-desemprego maior 

leva a um salário real maior. Uma taxa de desemprego maior é necessária para 
trazer o salário real de volta para o que as empresas estão dispostas a pagar. 


m Cumprimento menos rigoroso da legislação antitruste existente — na medida 
em que o menor rigor permite que as empresas façam cartéis mais facilmente 
e aumentem seu poder de mercado, ele leva a um aumento de sua margem — 
um aumento de pg. O aumento de pn implica uma diminuição do salário real pago 
pelas empresas e, portanto, desloca a relação de fixação de preços para baixo, de 
FP para FP”, na Figura 6.8. A economia se move sobre FS. O equilíbrio se move 
de 4 para 4, e a taxa natural de desemprego aumenta de u, para u”,. 

Em suma, ao deixar que as empresas aumentem seus preços, dado o salário, 
o cumprimento menos rigoroso da legislação antitruste leva a uma diminuição 
do salário real. Um nível de desemprego maior é necessário para fazer os funcio- 
nários aceitarem esse salário real menor, levando a um aumento da taxa natural 
de desemprego. 


Fatores como a generosidade do seguro-desemprego ou a legislação antitruste 
dificilmente podem ser vistos como resultado da natureza. Pelo contrário, refletem várias 
características da estrutura da economia. Por essa razão, um nome melhor para a taxa de 
desemprego de equilíbrio seria taxa estrutural de desemprego, mas até agora esse nome 
não pegou. 


Salário real, W/P 








Un Un 
Taxa de desemprego, u 





Um aumento do seguro- 
desemprego desloca 

a curva de fixação de 
salários para cima. A 
economia se move sobre 
a curva de fixação de 
preços. O desemprego 
de equilíbrio aumenta. 


Isto levou alguns 
economistas a chamar 

o desemprego de 
'mecanismo de 
disciplina”. Um 
desemprego maior é o 
mecanismo que faz com 
que os salários voltem ao 
nível que as empresas 
estão dispostas a pagar. 


Um aumento da margem 
desloca para baixo 

a curva de fixação 

de preços (reta, neste 
caso). À economia se 
move sobre a curva 

de fixação de salários. 
O desemprego de 
equilíbrio aumenta. 


O nome taxa estrutural 
de desemprego foi 
sugerido por Edmund 
Phelps, da Universidade 
de Colúmbia. Phelps 
recebeu o prêmio Nobel 
em 2006. Para mais 
informações sobre as 
contribuições de Phelps, 
veja os capítulos 8 e 27. 


Seguro-desemprego e a taxa 
de desemprego 


Um aumento do seguro- 
-desemprego leva a um 
aumento da taxa natural de 
desemprego. 
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FIGURA 6.8 


Margens e a taxa natural de 
desemprego 

Um aumento das margens 
diminui o salário real e 

leva a um aumento da taxa 
natural de desemprego. 


L=N+USU=I-N b 


Salário real, W/P 





FS 


| | 
Un Un 
Taxa de desemprego, u 





Do desemprego ao emprego 


Relacionado com a taxa natural de desemprego está o nível natural de emprego, o 
nível de emprego que prevalece quando o desemprego é igual à sua taxa natural. 

Vamos examinar a relação entre desemprego, emprego e a força de trabalho (ou popu- 
lação economicamente ativa). Seja o desemprego representado por U; o emprego, por N; e 
a força de trabalho, por L. Então, teremos 

uU L=-N N 
u= = == 
L L L 





O primeiro passo se origina da definição da taxa de desemprego, u. O segundo vem 
do fato de que, da definição de força de trabalho, o nível de desemprego, U, é igual à força 
de trabalho, L, menos o emprego, N. O terceiro passo vem da simplificação da fração. Co- 
locando os três passos juntos, a taxa de desemprego, u, é igual a 1 menos a razão entre o 
emprego, N, e a força de trabalho, L. 

Rearranjando para obter o emprego em termos da força de trabalho e da taxa de 
desemprego, vem 


N=L(1-—-u) 


O emprego, N, é igual à força de trabalho, L, multiplicada por 1 menos a taxa de 
desemprego, u. 

Portanto, se a taxa natural de desemprego é u e a força de trabalho é igual a L, o nível 
natural de emprego, N,, é dado por: 


N-L(1-u) 


Por exemplo, se a força de trabalho é de 150 milhões e a taxa natural de desemprego é 
de 5%, o nível natural de emprego é de 150 x (1 — 0,5) = 142,5 milhões. 


Do emprego ao produto 


Finalmente, relacionado com o nível natural de emprego está o nível natural de pro- 
duto, o nível de produção quando o emprego é igual ao nível natural do emprego. Dada a 
função de produção que usamos neste capítulo, (Y = N), o nível natural de produto, Y,, é 
fácil de derivar. Ele é dado por 


Y,=N=Ll-u) 


Utilizando a Equação (6.7) e as relações entre a taxa de desemprego, o emprego e o 
produto que acabamos de derivar, o nível natural de produto satisfaz à seguinte equação: 


EE (6.8) 
l+u 


Y 
1-E.,z 
L 


F 
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Onívelnatural de produto (Y) é tal que, à taxa associada de desemprego (u —1-Y /L), 
o salário real escolhido na fixação de salários — lado esquerdo da equação (6.8) — é igual 
ao salário real resultante da fixação de preços — lado direito da equação (6.8). A equação 
(6.8) mostrará ser muito útil no Capítulo 7. 

Percorremos muitos passos nesta seção. Vamos fazer um resumo. Suponha que o nível 
esperado de preços seja igual ao nível de preços efetivo. Então, teremos: 


m O salário real escolhido na fixação de salários é uma função decrescente da taxa 
de desemprego. 


m Osalário real resultante da fixação de preços é constante. 


= O equilíbrio do mercado de trabalho requer que o salário real escolhido na fixação 
de salários seja igual ao salário real resultante da fixação de preços. 


m Isso determina a taxa de desemprego de equilíbrio. 


m Essa taxa de desemprego de equilíbrio é conhecida como a taxa natural de desem- 
prego. 


m Relacionados com a taxa natural de desemprego estão o nível natural de emprego 
e o nível natural de produto. 


[XI Para onde iremos 


Acabamos de ver como o equilíbrio do mercado de trabalho determina a taxa de de- 
semprego de equilíbrio (que chamamos de taxa natural de desemprego), a qual, por sua 
vez, determina o nível do produto (que chamamos esse nível de produto de nível natural 
de produto). 

Portanto, você pode perguntar: o que estivemos fazendo nos três capítulos anteriores? 
Se o equilíbrio do mercado de trabalho determina a taxa de desemprego e, consequente- 
mente, o nível de produto, então por que gastamos tanto tempo examinando o mercado 
de bens e os mercados financeiros? E quanto à nossa conclusão anterior de que o nível de 
produto era determinado por fatores como política monetária, política fiscal, confiança do 
consumidor, e assim por diante — fatores que não entram na equação (6.8) e, portanto, não 
afetam o nível natural de produto? 

Achave para a resposta é simples: 


m Derivamos a taxa natural de desemprego e os níveis associados de emprego e pro- 
duto sob duas hipóteses. Em primeiro lugar, supusemos equilíbrio do mercado de 
trabalho. Em segundo lugar, supusemos que o nível de preços fosse igual ao nível 
esperado de preços. 


m Entretanto, não há motivo para que a segunda hipótese seja verdadeira no curto 
prazo. O nível de preços pode ser diferente do que era esperado quando os salá- 
rios nominais foram fixados. Portanto, no curto prazo, não há motivo para que o 
desemprego seja igual à taxa natural ou para que o produto seja igual a seu nível 
natural. 

Conforme veremos no próximo capítulo, os fatores que determinam os movi- 
mentos do produto no curto prazo são realmente aqueles em que nos concentramos 
nos três capítulos anteriores: política monetária, política fiscal, e assim por diante. 
Seu tempo (e o meu) não foi perdido. 


m Contudo, é pouco provável que as expectativas estejam sempre sistematicamente 
erradas (por exemplo, sempre muito altas ou sempre muito baixas). É por isso que, 
no médio prazo, o desemprego tende a retornar para a taxa natural, e o produto 
tende a retornar para o nível natural. No médio prazo, os fatores que determinam 
o desemprego e o produto são os fatores que aparecem nas equações (6.7) e (6.8). 


Desenvolver essas respostas em detalhes será nossa tarefa nos três próximos capí- 
tulos. 
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No curto prazo, os 
fatores que determinam 
os movimentos do 
produto são aqueles em 
que nos concentramos 
nos três capítulos 
anteriores: política 
monetária, política fiscal, 
e assim por diante. 


No médio prazo, 

o produto tende a 
retornar para o nível 
natural, e os fatores que 
determinam o produto 
são os fatores em que 
nos concentramos neste 
capítulo. 
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RESUMO 


A força de trabalho (população economicamente ati- 
va) é composta pelos que estão trabalhando (empre- 
gados) ou procurando trabalho (desempregados). A 
taxa de desemprego é igual à razão entre o número 
de desempregados e a força de trabalho. A taxa de 
atividade é igual à razão entre a força de trabalho e 
a população em idade de trabalhar (população em 
idade ativa). 


O mercado de trabalho nos Estados Unidos é descri- 
to por grandes fluxos entre empregados, desempre- 
gados e os de “fora da força de trabalho” (população 
não economicamente ativa). A cada mês, em média, 
cerca de 45% dos desempregados saem do desem- 
prego, seja para ingressar em um emprego, seja para 
sair da força de trabalho. 

O desemprego é alto em recessões e baixo em expan- 
sões. Durante os períodos de alto desemprego, a pro- 
babilidade de perder um emprego aumenta e a proba- 
bilidade de encontrar um emprego diminui. 


Os salários são fixados ou unilateralmente pelas 
empresas, ou pela negociação entre trabalhadores 
e empresas. Eles dependem negativamente da taxa 
de desemprego e positivamente do nível esperado de 
preços. O motivo pelo qual os salários dependem 
do nível esperado de preços é que eles são normal- 
mente fixados em termos nominais por determinado 


PALAVRAS-CHAVE 


m população civil não institucional, 100 


m força de trabalho (população economicamente ativa); 
fora da força de trabalho (população não economica- 


período de tempo. Durante esse tempo, mesmo que 
o nível de preços se torne diferente do esperado, os 
salários normalmente não serão reajustados. 


Os preços fixados pelas empresas dependem do sa- 
lário e da margem de preços sobre salários. Quanto 
maior a margem escolhida pelas empresas, mais alto 
o preço, dado o salário, e, assim, menor o salário real 
resultante das decisões de fixação de preços. 


O equilíbrio do mercado de trabalho requer que o 
salário real escolhido na fixação de salários seja igual 
ao salário real resultante da fixação de preços. Sob a 
hipótese adicional de que o nível esperado de preços 
seja igual ao nível de preços efetivo, o equilíbrio do 
mercado de trabalho determina a taxa de desempre- 
go. Essa taxa de desemprego é conhecida como taxa 
natural de desemprego. 


Em geral, o nível de preços efetivo pode ser diferente 
do nível de preços esperado por fixadores de salá- 
rios. Portanto, a taxa de desemprego não precisa ser 
igual à taxa natural. 


Os próximos capítulos mostrarão que, no curto pra- 
zo, o desemprego e o produto são determinados 
pelos fatores em que nos concentramos nos três 
capítulos anteriores. Mas, no médio prazo, o de- 
semprego tende a retornar para a taxa natural, e o 
produto tende a retornar para seu nível natural. 
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QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 
cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Desde 1950, a taxa de atividade nos Estados Uni- 
dos permaneceu aproximadamente constante, em 
torno de 60%. 


b. A cada mês, os fluxos de entrada e saída do empre- 
go são muito pequenos em relação ao tamanho da 
população economicamente ativa. 


c. Pouco menos de 10% de todos os trabalhadores de- 
sempregados sai do desemprego a cada ano. 


d. A taxa de desemprego tende a ser alta nas reces- 
sões e baixa nas expansões. 


e. A maioria dos trabalhadores normalmente recebe 
seu salário reserva. 


f. Trabalhadores não sindicalizados não têm poder 
de negociação. 

g. Pode ser do maior interesse dos empregadores 
pagar salários maiores do que o salário reserva de 
seus trabalhadores. 


h. A taxa natural de desemprego não é afetada por 
mudanças na política econômica. 


Utilizando as informações apresentadas neste capítu- 
lo, responda às seguintes questões: 


a. Como percentual dos trabalhadores empregados, 
qual é o tamanho dos fluxos de entrada e saída 
do emprego (isto é, admissões e desligamentos) a 
cada mês? 


b. Como percentual dos trabalhadores desemprega- 
dos, qual é o tamanho dos fluxos do desemprego 
para o emprego a cada mês? 


c. Como percentual dos desempregados, qual é o ta- 
manho dos fluxos totais de saída do desemprego a 
cada mês? Qual é a duração média do desemprego? 


d. Como percentual da população economicamente 
ativa, qual é o tamanho dos fluxos totais de entra- 
da e saída da população economicamente ativa a 
cada mês? 


e. Qualé o percentual dos fluxos de entrada da popu- 
lação economicamente ativa em função da entrada 
de novos trabalhadores na população economica- 
mente ativa? 

Taxa natural de desemprego. 

Suponha que a margem dos preços dos bens sobre o 

custo marginal seja de 5% e a equação de fixação de sa- 

lários seja W =P (1 — 1), onde u é a taxa de desemprego. 

a. Qual é o salário real, como determinado pela equa- 
ção de fixação de preços? 

b. Qual é a taxa natural de desemprego? 

c. Suponha que a margem dos preços sobre os cus- 
tos aumente para 10%. O que acontece com a taxa 
natural de desemprego? Explique a lógica que está 
por trás de sua resposta. 
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Aprofundando 


4. 


6. 


7. 


Salários-reserva. 


Em meados da década de 1980, uma famosa supermo- 
delo declarou certa vez que não levantaria da cama 
por menos de US$ 10.000 (provavelmente por dia). 


a. Qual é o seu próprio salário reserva? 


b. O seu primeiro emprego pagava mais do que seu 
salário reserva à época? 


c. Em relação a seu salário reserva na época em que 
você aceita cada emprego, que emprego paga mais: 
seu primeiro emprego ou o que você espera ter da- 
qui a dez anos? 


d. Explique suas respostas para os itens (a), (b) e (c) 
em termos da teoria dos salários-eficiência. 


Poder de negociação e determinação dos salários. 
Mesmo na ausência de negociações coletivas, os traba- 
lhadores têm certo poder de negociação que lhes per- 
mite auferir salários superiores a seus salários reserva. 
O poder de negociação de cada trabalhador depende 
tanto da natureza do emprego quanto das condições 
do mercado de trabalho da economia como um todo. 
Vejamos a seguir cada um desses fatores. 


a. Compare o emprego de um entregador e o de um 
administrador de redes de computador. Em qual 
desses empregos o trabalhador tem maior poder de 
negociação? Por quê? 

b. Para qualquer emprego dado, como as condições 
do mercado de trabalho afetam o poder de nego- 
ciação do trabalhador? Qual das variáveis do mer- 
cado de trabalho você observaria para avaliar as 
condições do mercado de trabalho? 


c. Suponha que, para dadas condições do mercado 
de trabalho — a variável que você identificou no 
item (b) —, o poder de negociação do trabalhador 
em toda a economia aumente. Que efeito isso te- 
ria sobre o salário real no médio prazo? E no curto 
prazo? O que determina o salário real no modelo 
descrito neste capítulo? 

Existência de desemprego. 

a. Suponha que a taxa de desemprego esteja mui- 
to baixa. Quão fácil é para as empresas encontrar 
trabalhadores para contratar? Quão fácil é para os tra- 
balhadores encontrar emprego? O que suas respos- 
tas implicam sobre o poder de negociação relativo 
de trabalhadores e empresas quando a taxa de 
desemprego é muito baixa? O que suas respostas 
implicam sobre o que acontece com o salário à me- 
dida que a taxa de desemprego fica muito baixa? 

b. Dada sua resposta à parte (a), por que há desempre- 
go na economia? (O que aconteceria com os salários 
reais se a taxa de desemprego fosse igual a zero?) 


Mercado de trabalho informal. 


Você aprendeu no Capítulo 2 que o trabalho informal 
em casa (por exemplo, cozinhar, tomar conta de crian- 
ças) não é contado como parte do PIB. Tal trabalho tam- 
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bém não é considerado como emprego nas estatísticas 
do mercado de trabalho. Tendo essas observações em 
mente, considere duas economias, cada uma com cem 
trabalhadores, distribuídos em 25 famílias, cada uma for- 
mada por quatro pessoas. Em cada família, uma pessoa 
fica em casa e prepara a comida, duas pessoas trabalham 
em áreas que não sejam a da cozinha e uma pessoa está 
desempregada. Suponha que os trabalhadores que não 
trabalhem na cozinha produzam o mesmo produto efeti- 
vo e o mesmo produto medido em ambas as economias. 


Na primeira economia, a “Coma-em-casa”, os 25 traba- 
lhadores de cozinha (um de cada família) cozinham para 
suas famílias em casa e não trabalham fora. Todas as 
refeições são preparadas e consumidas em casa. Nessa 
economia, os 25 trabalhadores de cozinha não procuram 
trabalho no mercado de trabalho formal (e quando ques- 
tionados, respondem que não estão procurando empre- 
go). Na segunda economia, a “Coma-fora”, os 25 traba- 
lhadores de cozinha são empregados pelos restaurantes. 
Todas as refeições são compradas em restaurantes. 


a. Calcule o emprego e o desemprego medidos e a po- 
pulação economicamente ativa (força de trabalho) 
medida para cada economia. Calcule a taxa de desem- 
prego e a taxa de atividade medidas para cada econo- 
mia. Em qual economia o PIB medido é mais alto? 


b. Suponha agora que a economia de “Coma-em-casa' 
mude. Alguns restaurantes são abertos, e os traba- 
lhadores de cozinha de dez famílias são contrata- 
dos para trabalhar neles. Os integrantes dessas dez 
famílias agora fazem todas as suas refeições em 
restaurantes. Os trabalhadores de cozinha restan- 
tes nas outras 15 famílias continuam a trabalhar em 
casa e não procuram empregos no setor formal. Os 
membros dessas 15 famílias continuam a fazer to- 
das as refeições em casa. Sem calcular os números, 
o que acontecerá com o emprego e o desemprego 
medidos e com a população economicamente ativa 
(força de trabalho), a taxa de desemprego e a taxa 
de atividade medidas na “Coma-em-casa”? O que 
acontecerá com o PIB medido na “Coma-em-casa'? 


c. Suponha que você deseje incluir o trabalho domés- 
tico no PIB e nas estatísticas de emprego. Como 
você mediria o valor do trabalho doméstico no 
PIB? Como você alteraria as definições de empre- 
go, desemprego e população não economicamente ativa 
(fora da força de trabalho)? 


d. Dadas suas novas definições no item (c), as estatís- 
ticas do mercado de trabalho difeririam na “Coma- 
em-casa” e na Coma-fora”? Supondo que os alimen- 
tos produzidos por essas economias tenham o mes- 
mo valor, o PIB medido nessas economias diferiria? 
Com suas novas definições, o experimento no item 
(b) teria algum efeito sobre o mercado de trabalho 
ou sobre as estatísticas do PIB da “Coma-em-casa”? 


Explorando mais 
8. Períodos de desemprego e desemprego de longo prazo. 


De acordo com os dados apresentados neste capítulo, 
cerca de 45% dos trabalhadores desempregados deixa 
o desemprego a cada mês. 


a. Qual é a probabilidade de que um trabalhador de- 
sempregado ainda esteja desempregado após um 
mês? E após dois meses? E após seis meses? 


Agora considere a composição do conjunto de desem- 
prego. Usaremos um experimento simples para de- 
terminar a proporção de desempregados que estejam 
desempregados há seis meses ou mais. Suponha que 
o número de trabalhadores desempregados seja cons- 
tante e igual a x, sendo x uma constante. A cada mês, 
45% dos desempregados encontra emprego e um nú- 
mero equivalente de trabalhadores anteriormente em- 
pregados torna-se desempregado. 


b. Considere o grupo de x trabalhadores que estão de- 
sempregados neste mês. Após um mês, que fração 
desse grupo ainda estará desempregada? (Dica: se 
45% dos trabalhadores desempregados encontra 
emprego todos os meses, que fração dos trabalha- 
dores desempregados originais x não encontrou 
empregos no primeiro mês?) 

c. Após um segundo mês, que fração dos trabalhado- 
res desempregados originais x está desempregada 
há pelo menos dois meses? (Dica: dada sua respos- 
ta ao item (b), que fração daqueles desempregados 
há pelo menos um mês não encontra emprego no 
segundo mês?) Após o sexto mês, que percentual 
dos trabalhadores desempregados originais x está 
desempregada durante pelo menos seis meses? 
Esse percentual vale para a economia em qualquer 
momento (lembre-se de que começamos com um 
mês arbitrário). Sob nossas hipóteses, a fração dos 
desempregados que está desempregada há seis 
meses ou mais é constante. 


d. Utilizando a Tabela B-44 do Economic Report of the 
President (<www.access.gpo.gov/eop/>), encontre 
a proporção de desempregados que está desem- 
pregada há seis meses ou mais (27 semanas ou 
mais) para cada ano entre o período de 1996 e 2003. 
Como esses números se comparam à resposta ob- 
tida no item (c)? Você teria um palpite sobre o que 
pode causar a diferença entre os números reais e 
a resposta obtida neste problema? (Dica: suponha 
que a probabilidade de deixar um emprego dimi- 
nua com o tempo de desempregado.) 


9. Procure o site do U. S. Bureau of Labor Statistics 


(<www.bls.gov>). Procure o último Employment Situa- 
tion Summary, sob o link National Employment. 


a. Qual é o dado mensal mais recente sobre o tama- 
nho da força de trabalho civil, sobre o número de 
desempregados e sobre a taxa de desemprego dos 
Estados Unidos? 


b. Quantas pessoas estão empregadas? 


c. Calcule a mudança do número de desemprega- 
dos entre o primeiro número da tabela e o mês 
mais recente dela. Faça o mesmo com o número 
de trabalhadores empregados. A redução do de- 
semprego é igual ao aumento do emprego? Ex- 
plique em palavras. 


É » LEITURA ADICIONAL 


m Uma discussão adicional sobre o desemprego no mesmo 
estilo deste capítulo é feita por Richard Layard, Stephen 


É 


Em seu curso de microeconomia, você provavelmen- 
te viu uma representação do equilíbrio do mercado de tra- 
balho em termos da oferta de trabalho e da demanda por 
trabalho. Você pode, então, estar se perguntando: como a 
representação em termos de fixação de salários e fixação 
de preços se relaciona com a representação do mercado de 
trabalho que vi em meu curso de microeconomia? 

Em um sentido importante, as duas representações 
são semelhantes. Para ver o porquê, vamos redesenhar a 
Figura 6.6 em termos do salário real no eixo vertical e do 
nível de emprego (em vez da taxa de desemprego) no eixo 
horizontal. Fizemos isso na Figura 1. 

O emprego, N, é medido no eixo horizontal. O ní- 
vel de emprego deve ser algo entre zero e L, a força de 
trabalho (população economicamente ativa). O emprego 
não pode exceder o número de pessoas disponíveis para 
trabalhar, a força de trabalho. Para qualquer nível de em- 
prego, N, o desemprego é dado por U = L — N. Sabendo 
disso, podemos medir o desemprego começando do L e 
deslocando-se para a esquerda no eixo horizontal. O desem- 
prego é dado pela distância entre L e N. Quanto menor o 
emprego, N, maior o desemprego e, consequentemente, 
maior a taxa de desemprego, u. 

Vamos agora desenhar as relações de fixação de salá- 
rios e de fixação de preços e descrever o equilíbrio. 


= Um aumento do emprego (um movimento para a 
direita sobre o eixo horizontal) implica uma dimi- 
nuição do desemprego e, portanto, um aumento 
do salário real escolhido na fixação de salários. 
Assim, a relação de fixação de salários é agora po- 
sitivamente inclinada. Um emprego maior implica 
um salário real mais alto. 





Figura 1 Fixação de salários e preços e o nível natural de emprego 
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Nickell e Richard Jackman em The unemployment crisis, 
Oxford, Oxford University Press, 1994. 


APENDICE: Relações de fixação de salários e de fixação de preços versus oferta e demanda por trabalho 


m A relação de fixação de preços continua sendo a 
reta horizontal em W/P = 1/(1 + p). 


= O equilíbrio é dado pelo ponto 4, com o nível 
“natural” de emprego N, — e uma taxa natural de 
desemprego resultante iguala u, — (L-N )/L. 


Nessa figura, a relação de fixação de salários se pa- 
rece com a relação de oferta de trabalho. À medida que 
o nível de emprego aumenta, o salário real pago aos tra- 
balhadores também aumenta. Por esse motivo, a relação 
de fixação de salários é, às vezes, chamada de relação de 
“oferta de trabalho”. 

O que chamamos de relação de fixação de preços 
parece uma relação de demanda por trabalho plana. O 
motivo pelo qual ela é plana em vez de negativamente 
inclinada tem a ver com nossa hipótese simplificadora de 
retornos constantes do trabalho na produção. Se tivésse- 
mos suposto, mais convencionalmente, que houvesse re- 
tornos decrescentes do trabalho na produção, nossa curva 
de fixação de preços seria negativamente inclinada, como 
ocorre com a curva de demanda por trabalho padrão. À 
medida que o emprego aumenta, o custo marginal de 
produção também aumentaria, forçando as empresas a 
aumentar seus preços, dados os salários que elas pagam. 
Em outras palavras, o salário real resultante da fixação de 
preços diminuiria à medida que o emprego aumentasse. 

No entanto, de vários modos, os dois enfoques são 
diferentes: 


m A relação padrão de oferta de trabalho é que dá 
o salário pelo qual um dado número de trabalha- 
dores está disposto a trabalhar. Quanto mais alto 
o salário, maior o número de trabalhadores dis- 
postos a trabalhar. 

Em contrapartida, o salário correspondente a 
um dado nível de emprego na relação de fixação 
de salários é resultado de um processo de negocia- 
ção entre trabalhadores e empresas ou da fixação 
unilateral de salários por parte das empresas. Fa- 
tores como a estrutura da negociação coletiva ou o 
uso do salário para impedir as demissões voluntá- 
rias afetam a relação de fixação de salários. Esses 
fatores parecem desempenhar um papel impor- 
tante no mundo real. Contudo, eles não têm papel 
algum na relação padrão de oferta de trabalho. 


m A relação padrão de demanda por trabalho dá o 
nível de emprego escolhido pelas empresas a um 
dado salário real. É derivada sob a hipótese de 
que as empresas operem em mercados de bens e 
de trabalho competitivos e, portanto, tomem os 
salários e os preços — e, consequentemente, o sa- 
lário real — como dados. 
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Por outro lado, a relação de fixação de preços 
leva em consideração o fato de que, na maioria 
dos mercados, as empresas efetivamente fixam 
os preços. Fatores como o grau de concorrência 
no mercado de bens afetam a relação de fixação 
de preços ao afetarem a margem. Esses fatores, 
contudo, não são considerados na relação padrão 
de demanda por trabalho. 


m Na estrutura composta por oferta de trabalho e 
demanda por trabalho, os desempregados estão 
voluntariamente desempregados. No salário real de 
equilíbrio, eles preferem permanecer desempre- 
gados a trabalhar. 


Em contrapartida, na estrutura composta por fixação 
de salários e fixação de preços, o desemprego provavel- 
mente é involuntário. Por exemplo, se as empresas pagam 
um salário-eficiência — um salário acima do salário re- 
serva —, os trabalhadores preferem estar empregados a 
estar desempregados. Entretanto, no equilíbrio, ainda há 
desemprego involuntário. Essa estrutura também parece 
refletir melhor a realidade do que a estrutura composta 
por oferta de trabalho e demanda por trabalho. 

Esses são os três motivos pelos quais me apoiei nas 
relações de fixação de salários e de fixação de preços e não 
no enfoque de oferta de trabalho e demanda por trabalho 
para descrever o equilíbrio neste capítulo. 


CAPÍTULO 7 


Agregando todos os mercados: 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 7.1 deriva a relação de oferta 
agregada, e a Seção 7.2 deriva a rela- 
ção de demanda agregada. 


A Seção 7.3 combina as duas seções 
anteriores para descrever o produto de 
equilíbrio no curto prazo e no médio 


prazo. 


As seções 7.4 a 7.6 mostram como po- 
demos usar o modelo para examinar 
os efeitos dinâmicos da política mone- 
tária, da política fiscal e das mudanças 
no preço do petróleo. 


A Seção 7.7 é um resumo. 





o modelo OA-DA 


curto prazo. No Capítulo 6, examinamos a determinação 

do produto no médio prazo. Agora, estamos prontos para 
juntar os dois pontos e examinar a determinação do produto 
tanto no curto quanto no médio prazo. 

Para isso, usaremos as condições de equilíbrio de todos 
os mercados que examinamos até agora — o mercado de bens 
e os mercados financeiros, no Capítulo 5, e o mercado de tra- 
balho, no Capítulo 6. Utilizando essas condições de equilí- 
brio, derivamos duas relações: 

A primeira, que chamamos de relação de oferta agregada, 
reflete as implicações do equilíbrio do mercado de trabalho; ela 
está fundamentada no que vimos no Capítulo 6. 

A segunda, que chamamos de relação de demanda agregada, 
reflete as implicações do equilíbrio do mercado de bens e dos 
mercados financeiros; ela está fundamentada no que vimos no 
Capítulo 5. 

A combinação dessas duas relações nos fornece o modelo 
OA-DA (de oferta agregada-demanda agregada). Este capítulo 
apresentará a versão básica do modelo. Quando confrontado 
com uma questão macroeconômica, essa é a versão que nor- 
malmente uso para organizar minhas ideias. Entretanto, para 
certas questões — em particular para o estudo da inflação —, 
o modelo OA-DA deve ser estendido. É isso o que faremos nos 
próximos dois capítulos. 


FAR Oferta agregada 


A relação de oferta agregada representa os efeitos do pro- 
duto sobre o nível de preços. Ela é derivada do comportamento 
de salários e preços que descrevemos no Capítulo 6. 

No Capítulo 6, derivamos a seguinte equação para deter- 
minação do salário [equação (6.1)]: 


N o Capítulo 5, examinamos a determinação do produto no 


W = PF(u, z) 


O salário nominal, W, determinado pelos fixadores de 
salários, depende do nível esperado de preços, P*, da taxa 
de desemprego, u, e da variável abrangente, z, que representa 
todos os outros fatores que afetam a determinação dos salários, 
do seguro-desemprego à forma de negociação coletiva. 

Também no Capítulo 6 derivamos a seguinte equação para 
a determinação dos preços [equação (6.3)]: 
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Um nome mais 
adequado seria 
'relação do mercado de 
trabalho”. No entanto, 
como a relação parece- 
-se graficamente com 
uma curva de oferta 
(existe uma relação 
positiva entre produto e 
preço), ela é chamada 
de “relação de oferta 
agregada”. Seguirei essa 
tradição. 


Um aumento em Y leva 
ao aumento de P. 


Um aumento em P* leva 
a um aumento em P. 


P=(1+wW 


O preço, P, fixado pelas empresas (ou, de forma equivalente, o nível de preços) é igual 
ao salário nominal, W, multiplicado pela soma de 1 com a margem, p. 

Usamos essas duas relações combinadas com a hipótese adicional de que o nível de 
preços efetivo fosse igual ao nível esperado de preços. Sob essa hipótese adicional, deriva- 
mos a taxa natural de desemprego e, consequentemente, o nível natural de produto. 

A diferença, neste capítulo, é que não impomos essa hipótese adicional. (Resultará 
daí que o nível de preços será igual ao nível esperado de preços no médio prazo, mas nor- 
malmente não será igual ao nível esperado de preços no curto prazo.) Sem essa hipótese 
adicional, a relação de fixação de preços e a relação de fixação de salários nos dão uma 
relação, que derivamos agora, entre o nível de preços, o nível de produto e o nível esperado 
de preços. 

O primeiro passo é eliminar o salário nominal, W, nas duas equações. Substituindo 
o salário nominal na segunda equação anterior por sua expressão na primeira equação, 
temos 


P=P(1+u)F(u,z) (7.1) 


O nível de preços, P, depende do nível esperado de preços, Pº, e da taxa de desem- 
prego, u (como também da margem, un, e da variável abrangente, z; mas vamos supor que 
tanto q quanto z sejam constantes aqui). 

O segundo passo é substituir a taxa de desemprego, u, por sua expressão em termos 
de produto. Para substituir u, lembre-se da relação entre taxa de desemprego, emprego e 
produto que derivamos no Capítulo 6: 

U L-N N Y 


u 1 1 
L L L L 








A primeira igualdade decorre da definição de taxa de desemprego. A segunda igual- 
dade decorre da definição de desemprego (U = L — N). A terceira igualdade apenas simpli- 
fica a fração. A quarta igualdade decorre da especificação da função de produção, que diz 
que para obter uma unidade de produto é necessário um trabalhador, de modo que Y = N. 
Daí vem que 

Y 


u=1]—-— 
L 


Resumindo: para uma dada força de trabalho, quanto maior o produto, menor a taxa 
de desemprego. 

A substituição de u por 1 — (Y/L) na equação (7.1) nos dá a relação de oferta agregada, 
ou, simplificando, a relação OA. 


p=P+wF([i-L] (7.2) 


O nível de preços, P, depende do nível esperado de preços, P*, e do nível de produto, 
Y (como também da margem, p, da variável abrangente, z, e da força de trabalho, L, todas 
consideradas constantes aqui). A relação OA tem duas propriedades importantes. 

A primeira propriedade da relação OA é que um aumento do produto leva a um aumento 
do nível de preços. Esse é o resultado de quatro passos subjacentes: 


1. Um aumento do produto leva a um aumento do emprego. 


2. Um aumento do emprego leva a uma diminuição do desemprego e, portanto, a 
uma diminuição da taxa de desemprego. 


3. Uma taxa de desemprego menor leva a um aumento do salário nominal. 


4. Um aumento do salário nominal leva a um aumento dos preços fixados pelas 
empresas e, portanto, a um aumento do nível de preços. 


A segunda propriedade da relação OA diz que um aumento do nível esperado de preços 
leva a um aumento do nível de preços efetivo de mesma magnitude. Por exemplo, se o nível es- 
perado de preços dobrar, então o nível de preços também dobrará. Esse efeito ocorre por 
meio dos salários: 
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1. Seosfixadores de salários esperam que o nível de preços seja mais alto, fixam um 
salário nominal mais alto. 


2. O aumento do salário nominal leva a um aumento de custos, o que leva a um 
aumento dos preços fixados pelas empresas e a um nível de preços mais alto. 


A relação entre nível de preços, P, e produto, Y, para um dado valor do nível es- 
perado de preços, Pº, é representada pela curva OA na Figura 7.1. A curva OA tem três 
propriedades que se mostrarão úteis: 


m A curva de oferta agregada é positivamente inclinada. Dito de outro modo, um 
aumento do produto, Y, leva a um aumento do nível de preços, P. Você já viu o 
porquê anteriormente. 


m Acurva de oferta agregada passa pelo ponto 4, em que Y = Y,e P = Pe. Posto de 
outra maneira, quando o produto, Y, é igual ao nível natural de produto, Y,, o 
nível de preços, P, torna-se igual ao nível esperado de preços, Pº. 


Como sabemos disso? Lembre-se da definição de nível natural de produto no Capí- 
tulo 6. Lembre-se de que definimos a taxa natural de desemprego (e, consequentemente, 
o nível natural de produto) como a taxa de desemprego (e, consequentemente, o nível de 
produto) que prevalece se o nível de preços e o nível esperado de preços forem iguais. 
Essa propriedade — de que o nível de preços é igual ao nível esperado de preços quando o 
produto é igual ao nível natural de produto — tem duas implicações simples. 

Quando o produto está acima do nível natural de produto, o nível de preços é maior 
do que o esperado. Na Figura 7.1, se Y está à direita de Y,, P está acima de Pº. Simetrica- 
mente, quando o produto está abaixo do nível natural de produto, o nível de preços é infe- 
rior ao esperado. Na Figura 7.1, se Y está à esquerda de Y,, P é menor do que Pº. 


= Um aumento do nível esperado de preços, P*, desloca a curva de oferta agregada 
para cima. Simetricamente, uma redução do nível esperado de preços desloca a 
curva de oferta agregada para baixo. 

Essa terceira propriedade é mostrada na Figura 7.2. Suponha que o nível esperado de 
preços aumente de Pº para P*. A um dado nível de produto — e, portanto, a uma dada taxa 
de desemprego —, o aumento do nível esperado de preços leva a um aumento dos salários, 
que leva, por sua vez, a um aumento de preços. Assim, a qualquer nível de produto, o nível 
de preços é mais alto. A curva de oferta agregada se desloca para cima. Em vez de passar 
pelo ponto 4 (em que Y = Y e P = P9,a curva de oferta agregada agora passa pelo ponto 
A'(emqueY=Y,P=pPºs), 


Resumindo: 


m Com base na determinação dos salários e da determinação dos preços no mercado 
de trabalho, derivamos a relação de oferta agregada. 


OA 


uv 
) 
V 
D 
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Nível de preços, P 
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Y=Y, 
Produto, Y 





Informalmente, dizemos 
que uma atividade 
econômica elevada 
pressiona os preços. 


Lembre-se de que, 
quando o produto é 
igual ao nível natural 
de produto, o nível de 
preços torna-se igual 
ao nível esperado de 
preços. 


Curva de oferta agregada 


Dado o nível esperado de 
preços, um aumento do 
produto leva a um aumento 
do nível de preços. Se o 
produto for igual ao nível 
natural de produto, então o 
nível de preços será igual ao 
nível esperado de preços. 
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Efeito de um aumento do 
nível esperado de preços 
sobre a curva de oferta 
agregada 

Um aumento do nível 
esperado de preços desloca 
a curva de oferta agregada 
para cima. 
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m Essa relação significa que, para um dado nível esperado de preços, o nível de pre- 
ços é uma função crescente do nível de produto. E representada por uma curva 
positivamente inclinada, chamada de curva de oferta agregada. 


m Aumentos do nível esperado de preços deslocam a curva de oferta agregada para 
cima; diminuições do nível esperado de preços deslocam a curva de oferta agre- 
gada para baixo. 


7.2 | Demanda agregada 


Arelação de demanda agregada representa o efeito do nível de preços sobre o produ- 
to. É derivada das condições de equilíbrio do mercado de bens e dos mercados financeiros 
que descrevemos no Capítulo 5. 

No Capítulo 5, derivamos a seguinte equação para o equilíbrio do mercado de bens 
[equação (5.2)]: 


Y=CY-D+IMY, i)+G 


O equilíbrio do mercado de bens requer que o produto seja igual à demanda por bens — 
a soma de consumo, investimento e gastos do governo. Essa é a relação IS. 

Também no Capítulo 5, derivamos a seguinte equação para o equilíbrio dos mercados 
financeiros [equação (5.3)]: 


M yr) 
E 

O equilíbrio dos mercados financeiros requer que a oferta de moeda seja igual à de- 
manda por moeda; essa é a relação LM. 

Lembre-se de que o que aparece do lado esquerdo da equação LM é o estoque real de 
moeda, M/P. No Capítulo 5, concentramo-nos nas mudanças no estoque real de moeda 
que resultaram de mudanças na moeda nominal, M, efetuadas pelo Banco Central. Mas 
as mudanças no estoque real de moeda M/P também podem vir de mudanças no nível de 
preços, P. Um aumento de 10% no nível de preços, P, tem o mesmo efeito sobre o estoque 
real de moeda M/P que uma diminuição de 10% no estoque nominal de moeda, M: ambos 
levam a uma diminuição de 10% no estoque real de moeda. 

Usando as relações IS e LM, podemos derivar a relação entre nível de preços e nível de 
produto resultante do equilíbrio do mercado de bens e dos mercados financeiros. Fazemos 
isso na Figura 7.3: 


m A Figura 7.3(a) mostra a curva IS e a curva LM. A curva IS é desenhada para va- 
lores dados de G e T. É negativamente inclinada. Um aumento da taxa de juros 
leva a uma diminuição do produto. A curva LM é desenhada para um dado valor 
de MP. É positivamente inclinada. Um aumento do produto aumenta a demanda 
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Derivação da curva de 
demanda agregada 
Um aumento do nível 
de preços leva a uma 
diminuição do produto. 
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por moeda, e a taxa de juros aumenta de modo a manter a igualdade entre deman- 
da por moeda e a oferta de moeda (constante). O ponto em que o mercado de bens 
e os mercados financeiros estão ambos em equilíbrio encontra-se na interseção da 
curva IS e da curva LM, no ponto 4. 

Agora considere os efeitos de um aumento do nível de preços de P para P”. Dado o 
estoque de moeda nominal, M, o aumento do nível de preços, P, diminui o estoque 
real de moeda, M/P. Isso implica que a curva LM se desloca para cima. A um dado 
nível de produto, o estoque real de moeda mais baixo leva a um aumento da taxa 
de juros. A economia se move sobre a curva IS e o equilíbrio passa de A para 4". A 
taxa de juros aumenta de í para i”, e o produto diminui de Y para Y”. Em suma, o au- 
mento do nível de preços leva a uma diminuição do produto. 


Em outras palavras: o aumento do nível de preços leva a uma diminuição do estoque 
real de moeda. Essa contração monetária leva a um aumento da taxa de juros que leva, por 
sua vez, a uma demanda por bens mais baixa e a um produto menor. 


m Essa relação negativa entre produto e nível de preços é mostrada como a curva 
DA negativamente inclinada na Figura 7.3(b). Os pontos 4 e A” da Figura 7.3(b) 
correspondem aos pontos 4 e A” da Figura 7.3(a). O aumento do nível de preços 
de P para P' leva a uma diminuição do produto de Y para Y”. Chamamos essa 
curva de curva de demanda agregada. A relação negativa subjacente entre produto e 
o nível de preços é chamada de relação de demanda agregada. 


Qualquer variável, exceto o nível de preços, que desloque ou a curva IS ou a curva LM também 
deslocará a relação de demanda agregada. 

Tome, por exemplo, um aumento dos gastos do governo, G. A um dado nível de pre- 
ços, o nível de produto resultante do equilíbrio do mercado de bens e dos mercados finan- 
ceiros é maior. Na Figura 7.4, a curva de demanda agregada se desloca para a direita, de 
DA para DA”. 


Um nome mais adequado 
seria “relação de 
mercado de bens e 
mercados financeiros”. 
No entanto, como 

é um nome longo e 
como a relação parece 
graficamente uma curva 
de demanda (isto é, 
uma relação negativa 
entre produto e preço), 
é chamada de “relação 
de demanda agregada”. 
Novamente, seguirei a 
tradição. 
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Deslocamentos da curva de 
demanda agregada 


A um dado nível de preços, 
um aumento dos gastos 

do governo aumenta o 
produto, deslocando a curva 
de demanda agregada para 
a direita. A um dado nível de 
preços, uma diminuição da 
moeda nominal diminui 

o produto, deslocando a 
curva de demanda agregada 
para a esquerda. 


Lembre-se de que as 
operações de mercado 
aberto são o meio pelo 
qual o Banco Central 
altera o estoque nominal 
de moeda. 










Aumento dos gastos 
do governo 


Nível de preços, P 
uv 


Diminuição da 
moeda nominal 
| DA” DA 


Produto, Y 


Ou tome, por exemplo, uma operação de mercado aberto contracionista — uma dimi- 
nuição em M. A um dado nível de preços, o nível de produto resultante do equilíbrio do 
mercado de bens e dos mercados financeiros é menor. Na Figura 7.4, a curva de demanda 
agregada se desloca para a esquerda, de DA para DA”. 

Vamos representar o que você acabou de aprender pela seguinte relação de demanda 
agregada: 


r=r[5. G, r] 
P 
(+ +) 


(7.3) 


O produto, Y, é função crescente do estoque real de moeda, M/P, função crescente dos 
gastos do governo, G, e função decrescente dos impostos, T. 

Dadas as políticas monetária e fiscal — isto é, dados M, Ge T —, um aumento do 
nível de preços, P, leva a uma diminuição do estoque real de moeda, M/P, que leva a uma 
diminuição do produto. Essa é a relação representada pela curva DA anteriormente na 
Figura 7.3(b). 

Resumindo: 


m Partindo das condições de equilíbrio do mercado de bens e dos mercados financei- 
ros, derivamos a relação de demanda agregada. 


m Essa relação implica que o nível de produto seja uma função decrescente do nível 
de preços. E representada por uma curva negativamente inclinada, chamada de 
curva de demanda agregada. 


m Mudanças na política monetária ou na política fiscal — ou, de modo mais geral, 
em qualquer variável, exceto o nível de preços, que desloque as curvas IS ou LM — 
deslocam a curva de demanda agregada. 


7.3 | Equilibrio no curto prazo e no médio prazo 


O próximo passo é agrupar as relações OA e DA. Das seções 7.1 e 7.2, temos que as 
duas relações são dadas por 


Relação OA P=P+) rh = 


== 


Relação DA Y =r[E.o. T] 
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Para um dado valor de nível esperado de preços, Pº (que entra na relação de oferta 
agregada), e para valores dados de variáveis das políticas monetária e fiscal M, G e T (que 
entram na relação de demanda agregada), essas duas relações determinam os valores de 
equilíbrio do produto, Y, e do nível de preços, P. 

Observe que o equilíbrio depende claramente do valor de Pº. O valor de Pº determina 
a posição da curva de oferta agregada (volte para a Figura 7.2), e a posição da curva de 
oferta agregada afeta o equilíbrio. No curto prazo, podemos tomar Pº, o nível de preços es- 
perado pelos fixadores de salários quando de sua determinação, como dado. Mas, ao longo 
do tempo, Pº provavelmente se altera, deslocando a curva de oferta agregada e mudando o 
equilíbrio. Com isso em mente, descrevemos primeiro o equilíbrio no curto prazo — isto é, 
tomando P*º como dado. Examinamos, então, como P* se altera ao longo do tempo e como 
essa mudança afeta o equilíbrio. 


O equilíbrio no curto prazo 


O equilíbrio no curto prazo é descrito na Figura 7.5: 


m A curva de oferta agregada, OA, é desenhada para um dado valor de P*. É posi- 
tivamente inclinada. Quanto maior o nível de produto, maior o nível de preços. 
A posição da curva depende de Pº. Lembre-se da Seção 7.1 — quando o produto 
é igual ao nível natural de produto, o nível de preços é igual ao nível esperado 
de preços. Isso significa que, na Figura 7.5, a curva de oferta agregada passa pelo 
ponto B.SeY = Y,, então P = Pº. 


E A curva de demanda agregada, DA, é desenhada para valores dados de M, Ge T. 
E negativamente inclinada. Quanto maior o nível de preços, menor o nível de 
produto. 


O equilíbrio é dado pela interseção das duas curvas, OA e DA, no ponto 4. Por cons- 
trução, no ponto 4, o mercado de bens, os mercados financeiros e o mercado de trabalho 
estão todos em equilíbrio. O mercado de trabalho está em equilíbrio porque o ponto A 
pertence à curva de oferta agregada. O mercado de bens e os mercados financeiros estão 
em equilíbrio porque o ponto 4 pertence à curva de demanda agregada. Os níveis de equi- 
líbrio do produto e do nível de preços são dados por Y e P. 

Não há razão para que, em geral, o produto de equilíbrio, Y, deva ser igual ao nível 
natural de produto, Y,. O produto de equilíbrio depende tanto da posição da curva de ofer- 
ta agregada (e, portanto, do valor de Pº) quanto da posição da curva de demanda agregada 
(e, portanto, dos valores de M, Ge T). Da forma que desenhei as duas curvas, Y é maior 
do que Y,: em outras palavras, o nível do produto de equilíbrio está acima do nível natural 
de produto. Mas eu poderia claramente ter desenhado as curvas OA e DA de modo que o 
produto de equilíbrio, Y, fosse menor do que o nível natural de produto, Y.. 


Equilíbrio no curto prazo 
O equilíbrio é dado pela 
interseção da curva de 
oferta agregada com 

a curva de demanda 
agregada. No ponto A, 

o mercado de trabalho, 

o mercado de bens e os 
mercados financeiros estão 
todos em equilíbrio. 


Nível de preços, P 
V 


V 
D 
| 





Produto, Y 
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Se você vive em uma 
economia na qual a 
taxa de inflação é 
normalmente positiva, 
então, mesmo se o nível 
de preços deste ano se 
torna igual ao que você 
esperava, você pode 
ainda levar em conta a 
presença de inflação e 
esperar que o nível de 
preços seja mais alto 
no próximo ano. Neste 
capítulo, examinamos 
uma economia em 

que não há inflação 
constante. Nos próximos 
dois capítulos, vamos 
nos concentrar na 
dinâmica do produto e 
da inflação. 


Ajuste do produto ao longo 
do tempo 


Se o produto está acima do 
nível natural de produto, a 
curva OA se desloca para 
cima ao longo do tempo até 
que o produto volte para o 
nível natural de produto. 





A Figura 7.5 nos dá a primeira conclusão importante: no curto prazo, não há razão 
para que o produto deva ser igual ao nível natural de produto. Tudo depende dos valores 
específicos do nível esperado de preços e dos valores das variáveis que afetam a posição 
da demanda agregada. 

Portanto, agora devemos perguntar: o que acontece ao longo do tempo? Mais es- 
pecificamente, suponha que, no curto prazo, o produto esteja acima do nível natural de 
produto — como na Figura 7.5. O que acontecerá ao longo do tempo? O produto voltará 
ao nível natural de produto? Se for esse o caso, como? Trataremos dessas questões no 
restante desta seção. 


Do curto ao médio prazo 


Para refletir sobre o que acontece ao longo do tempo, considere a Figura 7.6. As cur- 
vas representadas por OA e DA são as mesmas da Figura 7.5, e assim o equilíbrio no curto 
prazo está no ponto 4 — que corresponde ao ponto 4 na Figura 7.5. O produto é iguala Y 
e é maior do que o nível natural de produto, Y,.. 

No ponto 4, o produto excede o nível natural de produto. Assim, sabemos, da Seção 
7.1, que o nível de preços é maior do que o nível esperado de preços — maior do que o 
nível de preços esperado pelos fixadores de salários no momento em que fixam os salários 
nominais. 

O fato de o nível de preços ser mais alto do que o esperado pelos fixadores de salá- 
rios provavelmente os levará a aumentar suas expectativas quanto ao nível de preços que 
ocorrerá no futuro. Portanto, na próxima vez em que fixarem os salários nominais, eles 
provavelmente tomarão sua decisão baseada em um nível esperado de preços mais alto, 
por exemplo, baseada em P*, onde P* > Pe. 

Esse aumento do nível esperado de preços implica que, no próximo período, a curva 
de oferta agregada será deslocada para cima, de OA para OA”. Para um dado nível de pro- 
duto, os fixadores de salários esperam um nível de preços mais alto. Eles fixam um salário 
nominal mais alto, o que, por sua vez, leva as empresas a fixar um preço maior. O nível de 
preços, portanto, aumenta. 

Esse deslocamento para cima da curva OA implica que a economia se move para cima 
sobre a curva DA. O equilíbrio semove de A para 4". O produto de equilíbrio caide Y para Y”. 

O ajuste não termina no ponto 4". Em 4”, o produto Y * ainda está acima do nível natu- 
ral de produto, Y,, portanto, o nível de preços ainda é mais alto do que o nível esperado de 
preços. Em função disso, os fixadores de salários provavelmente continuarão a aumentar 
sua expectativa do nível de preços. 

Isso significa que, enquanto o produto de equilíbrio for superior ao nível natural de 
produto Y,, o nível esperado de preços aumentará, deslocando a curva OA para cima. À 
medida que a curva OA se deslocar para cima e a economia se mover para cima sobre a 
curva DA, o produto de equilíbrio continuará a cair. 
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Esse ajuste termina? Sim. Ele termina quando a curva OA tiver se deslocado por toda 
a trajetória até OA”, quando o equilíbrio tiver se movido por toda a trajetória até 4”,e o ní- 
vel do produto de equilíbrio for igual a Y,. Em A”, o produto de equilíbrio é igual ao nível 
natural de produto, portanto, o nível de preços é igual ao nível esperado de preços. Nesse 
ponto, os fixadores de salários não têm motivo para mudar suas expectativas; a curva OA 
não se desloca mais e a economia se estabiliza em A”. 

Em suma: enquanto o produto estiver acima do nível natural de produto, o nível de 
preços estará acima do nível esperado de preços. Isso leva os fixadores de salários a au- 
mentar suas expectativas do nível de preços, levando a um aumento do nível de preços. O 
aumento do nível de preços leva a uma diminuição do estoque real de moeda, o que leva a 
um aumento da taxa de juros, o que leva a uma diminuição do produto. O ajuste termina 
quando o produto for igual ao nível natural de produto. Nesse ponto, o nível de preços é 
igual ao nível esperado de preços, as expectativas não mudam mais, e o produto permane- 
ce no nível natural de produto. Dito de outra maneira, no médio prazo, o produto volta ao 
nível natural de produto. 

Examinamos a dinâmica do ajuste começando por um caso em que o produto inicial 
estava acima do nível natural de produto. Fica claro que um argumento simétrico vale 
quando o produto inicial está abaixo do nível natural de produto. Nesse caso, o nível de 
preços é mais baixo do que o nível esperado de preços, levando os fixadores de salários a 
diminuir suas expectativas do nível de preços. Expectativas mais baixas do nível de preços 
fazem com que a curva OA se desloque para baixo e a economia se mova para baixo sobre 
a curva DA até que o produto tenha aumentado e voltado para o nível natural de produto. 

Resumindo: 


m No curto prazo, o produto pode estar acima ou abaixo do nível natural de produto. 
As mudanças em quaisquer das variáveis que entram tanto na relação de oferta 4 Curto prazo: Y zY.. 
agregada como na relação de demanda agregada levam a mudanças no produto e 
a mudanças no nível de preços. 


m No médio prazo, o produto eventualmente volta ao nível natural de produto. O 
ajuste se dá por meio de mudanças no nível de preços. Quando o produto está 
acima do nível natural de produto, o nível de preços aumenta. Preços mais altos 
diminuem a demanda e o produto. Quando o produto está abaixo do nível natural 
de produto, o nível de preços diminui, aumentando a demanda e o produto. d Médio prazo: Y = Y,. 


Amelhor maneira de compreender completamente o modelo OA-DA é utilizá-lo para 
examinar os efeitos dinâmicos de mudanças na política econômica ou no ambiente eco- 
nômico. Nas próximas três seções, vamos nos concentrar em três dessas mudanças. As 
duas primeiras — uma mudança no estoque de moeda nominal e uma mudança no déficit 
orçamentário — já são velhas conhecidas. A terceira, que não poderíamos examinar antes 
de ter desenvolvido uma teoria de determinação de salários e preços, é um aumento do 
preço do petróleo. 


7.4| Efeitos de uma expansão monetária 


Quais são os efeitos no curto prazo e no médio prazo de uma política monetária ex- 
pansionista? (Por exemplo, um aumento no nível de moeda nominal de M para M”.) 


Vamos tratar da questão 
mais difícil dos efeitos de 
uma mudança na taxa 
o. ; de crescimento da moeda 
Dinâmica do ajuste em vez de uma mudança 
no nível de moeda nos 


Examine a Figura 7.7. Suponha que, antes da mudança na moeda nominal, o produto : Ea 
próximos dois capítulos. 


esteja no nível natural de produto. A demanda agregada e a oferta agregada se cruzam no 
ponto 4, o nível de produto em A é igual a Y, e o nível de preços é igual a P. 

Agora, considere um aumento da moeda nominal. Lembre-se da especificação da de- 
manda agregada na equação (7.3): 


r=r(5.6.7] 
P 


Para um dado nível de preços, P, o aumento da moeda nominal, M, leva a um aumento 
do estoque real de moeda, M/P, levando a um aumento do produto. A curva de demanda 
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Efeitos dinâmicos de uma 
expansão monetária 


Uma expansão monetária 
leva a um aumento do 
produto no curto prazo, 
mas não tem efeito sobre o 
produto no médio prazo. 


Pensamos em 
deslocamentos da curva 
DA como deslocamentos 
para a direita ou para a 
esquerda, pois pensamos 
na relação DA como se 
nos informasse qual o 
produto para um dado 
nível de preços. Então 
perguntamos: a um dado 
nível de preços, o produto 
aumenta (deslocamento 
para a direita) ou diminui 
(deslocamento para a 
esquerda)% Pensamos em 
deslocamentos da curva 
OA como deslocamentos 
para cima ou para 
baixo, pois pensamos 

na relação OA como se 
nos informasse qual o 
nível de preços para um 
dado nível de produto. 
Então perguntamos: a um 
dado nível de produto, o 
nível de preços aumenta 
(deslocamento para cima) 
ou diminui (deslocamento 
para baixo)? 


Volte à equação (7.3). 

Se Y não se altera [e G e 
T não se alteram), então 
M/P também não deve se 
alterar. 


Se M/P não se altera, o 
que deve ocorrer é que M 
e P aumentam na mesma 
proporção. 
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agregada se desloca para a direita, de DA para DA". No curto prazo, a economia vai do pon- 
to A para 4”. O produto aumenta de Y, para Y ”,e o nível de preços aumenta de P para P”. 

Com o passar do tempo, o ajuste das expectativas de preços entra em cena. À medida 
que o produto é maior do que o nível natural de produto, o nível de preços é mais alto do que 
o esperado pelos fixadores de salários. Eles então reveem suas expectativas, o que faz com 
que a curva de oferta agregada se desloque para cima ao longo do tempo. A economia se 
move para cima sobre a curva de demanda agregada DA”. O processo de ajuste pára quan- 
do o produto volta ao nível natural de produto. Nesse ponto, o nível de preços é igual ao 
nível esperado de preços. No médio prazo, a curva de oferta agregada é dada por OA”, 
e a economia está no ponto 4”. O produto volta para Y,, e o nível de preços é igual a P”. 

Podemos efetivamente identificar o tamanho exato do aumento no nível de preços. 
Se o produto voltar ao nível natural de produto, o estoque real de moeda deve também 
retornar a seu valor inicial. Em outras palavras, o aumento proporcional dos preços deve 
ser igual ao aumento proporcional do estoque nominal de moeda. Se o aumento inicial da 
moeda nominal for igual a 10%, então o nível de preços termina sendo 10% maior. 


Visão dos bastidores 


Para ter uma ideia melhor do que está acontecendo, é útil ir aos bastidores para ver 
não apenas o que acontece com o nível de preços, mas também o que ocorre com a taxa de 
juros. Podemos fazer isso examinando o que acontece em termos do modelo IS-LM. 

A Figura 7.8(a) reproduz a Figura 7.7 (deixando de fora a curva OA” para simplificar) 
e mostra o ajuste do produto e do nível de preços em resposta ao aumento da moeda no- 
minal. A Figura 7.8(b) mostra o ajuste do produto e da taxa de juros ao examinar o mesmo 
processo de ajuste, mas em termos do modelo IS-LM. 

Examine, em primeiro lugar, a Figura 7.8(b). Antes da mudança na moeda nominal, o 
equilíbrio é dado pela interseção das curvas IS e LM, ou seja, pelo ponto 4, que corresponde 
ao ponto 4 da Figura 7.8(a). O produto é igual ao nível natural de produto, Y,, e a taxa 
de juros é dada por i. 

O efeito no curto prazo da expansão monetária é o de deslocar a curva LM para baixo, 
de LM para LM”, movendo o equilíbrio do ponto 4 para o ponto 4”, que corresponde ao 
ponto 4” na Figura 7.8(a). A taxa de juros é menor e o produto é maior. 

Observe que há dois efeitos em ação por trás do deslocamento da curva de LM para 
LM”. Um é devido ao aumento da moeda nominal. O outro, que compensa parcialmente o 
primeiro, deve-se ao aumento do nível de preços. Vamos examinar esses dois efeitos mais 
de perto: 


m Seo nível de preços não se alterasse, o aumento da moeda nominal deslocaria a 
curva LM para baixo até LM”. Portanto, se o nível de preços não se alterasse — 
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QU WA: 


Efeitos dinâmicos de uma 
expansão monetária sobre o 
produto e a taxa de juros 


O aumento da moeda 
nominal inicialmente desloca 
a curva LM para baixo, 
diminuindo a taxa de juros e 
aumentando o produto. Ao 
longo do tempo, o nível de 
preços aumenta, deslocando 
a curva LM de volta para 
cima até que o produto 
retorne ao nível natural de 
produto. 


(a) 


Nível de preços, P 
v 3 





| 
Y Y 
Produto, Y 
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pa 
3 
(b) o 
e) 
) 
x 
T 
- 
Por que apenas 
parcialmente? Suponha 
que o nível de preços 
Produto, Y tivesse aumentado 
na mesma proporção 
da moeda nominal, 
como era nossa hipótese no Capítulo 5 —, o equilíbrio estaria na interseção de IS deixando o estoque real 
e LM”, ou seja, no ponto B. de moeda inalterado. 


Se o estoque real de 
moeda permanecesse 
inalterado, o produto 
também permaneceria 


m Mas, mesmo no curto prazo, o nível de preços aumenta — de P para P” na Figura 
7.8(a). Esse aumento do nível de preços desloca a curva LM para cima, de LM” 
para LM”, compensando parcialmente o efeito do aumento da moeda nominal. 


m Oefeito líquido desses dois deslocamentos — para baixo, de LM para LM”, em res- inalterado. Mas, se o 
posta ao aumento da moeda nominal, e para cima, de LM” para LM”, em resposta produto se mantivesse 
ao aumento do nível de preços — é um deslocamento da curva LM de LM para inalterado, o nível de 
LM, e o equilíbrio é dado por 4”. preços não aumentaria, 


Ao longo do tempo, o fato de o produto estar acima de seu nível natural implica que o Foninaiando intão 


nível de preços continua a aumentar. À medida que o nível de preços aumenta, isso reduz 
ainda mais o estoque real de moeda e desloca a curva LM de volta para cima. A economia 
move-se sobre a curva IS. A taxa de juros aumenta e o produto diminui. Finalmente, a cur- 
va LM volta para onde estava antes do aumento da moeda nominal. 

A economia vai parar no ponto 4, que corresponde ao ponto 4” da Figura 7.8(a). O 
aumento da moeda nominal é exatamente compensado por um aumento proporcional do 
nível de preços. O estoque real de moeda fica, portanto, inalterado. Com o estoque real de 
moeda inalterado, o produto volta a seu valor inicial, Y,, que é o nível natural de produto, 
e a taxa de juros também retorna a seu valor inicial, i. 


hipótese. 
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Na verdade, a 
proposição normalmente 
é expressa na forma de 
que a moeda é neutra 
no longo prazo. Isso 
acontece porque muitos 
economistas usam longo 
prazo para se referir ao 
que chamo neste livro de 
médio prazo. 


O fato de o nível de 
preços diminuir por 
algum tempo parece 
estranho. Nós raramente 
observamos uma deflação 
(contudo, lembre-se do 
Japão, no Capítulo 2). 
Esse resultado vem do 
fato de que estamos 
examinando uma 
economia em que o 
crescimento da moeda é 
zero. (Estamos supondo 
que M seja constante, e 
não crescente.) Assim, 
não há inflação no 
médio prazo. Quando 
introduzirmos o 
crescimento da moeda, 
no próximo capítulo, 
veremos que uma 
recessão normalmente 
leva a uma diminuição 
da inflação, e não a uma 
diminuição do nível de 
preços. 


Neutralidade da moeda 


Vamos resumir o que você acabou de aprender sobre os efeitos da política monetária: 


m No curto prazo, a expansão monetária leva a um aumento do produto, a uma di- 
minuição da taxa de juros e a um aumento do nível de preços. Quanto do efeito 
de uma expansão monetária recai inicialmente sobre o produto e quanto sobre o 
nível de preços depende da declividade da curva de oferta agregada. No Capítulo 
5, supusemos que o nível de preços não respondesse a um aumento do produto — 
supusemos, na verdade, que a curva de oferta agregada fosse horizontal. Embora 
tenhamos planejado isso como uma simplificação, a evidência empírica mostra que 
o efeito inicial das mudanças no produto sobre o nível de preços é muito pequeno. 
Vimos isso quando examinamos as respostas estimadas em relação a mudanças na 
taxa de juros do mercado interbancário, na Figura 5.9. A despeito do aumento do 
produto, o nível de preços permaneceu praticamente inalterado por quase um ano. 


= Ao longo do tempo, o nível de preços aumenta, e os efeitos da expansão monetária 
sobre o produto e sobre a taxa de juros desaparecem. No médio prazo, o aumento da 
moeda nominal reflete-se totalmente em um aumento proporcional do nível de preços. O 
aumento da moeda nominal não tem efeito algum sobre o produto ou sobre a taxa de juros. 
(O tempo necessário para que os efeitos da moeda sobre o produto desapareçam é 
tema da Seção “Foco: Quanto tempo duram os efeitos reais da moeda?”) Os econo- 
mistas, ao afirmarem que a moeda é neutra no médio prazo, referem-se à ausência 
de um efeito de médio prazo da moeda sobre o produto e sobre a taxa de juros. 


A neutralidade da moeda no médio prazo não significa que a política monetária não 
possa ou não deva ser usada para afetar o produto. Uma política monetária expan- 
sionista pode, por exemplo, ajudar a economia a sair de uma recessão e retornar mais 
rápido ao nível natural de produto. Como vimos no Capítulo 5, foi exatamente dessa 
maneira que a política monetária foi utilizada para combater a recessão de 2001 nos 
Estados Unidos. Mas a neutralidade da moeda constitui uma advertência de que a 
política monetária não consegue sustentar um produto mais elevado para sempre. 


Diminvicão do déficit orcamentário 





A política que acabamos de examinar — a expansão monetária — levou a um des- 
locamento da demanda agregada com base em um deslocamento da curva LM. Vamos 
agora examinar os efeitos de um deslocamento da demanda agregada resultante de um 
deslocamento da curva IS. 

Suponha que o governo tenha um déficit orçamentário e decida reduzi-lo ao diminuir 
seus gastos de G para G”, deixando os impostos, T, inalterados. Como isso afetará a econo- 
mia no curto prazo e no médio prazo?! 

Suponha que o produto esteja inicialmente no nível natural de produto, de modo que 
a economia esteja no ponto 4 da Figura 7.9. O produto é igual a Y,. A redução dos gastos 
do governo de G para G' desloca a curva de demanda agregada para a esquerda, de DA 
para DA”. Para um dado nível de preços, o produto é menor. No curto prazo, o equilíbrio 
se move de 4 para 4'; o produto diminui de Y, para Y”, e o nível de preços cai de P para P”. 

O efeito inicial da redução do déficit desencadeia um produto mais baixo. Derivamos 
pela primeira vez esse resultado no Capítulo 3, e ele também vale aqui. 

O que acontece ao longo do tempo? Enquanto o produto estiver abaixo do nível na- 
tural de produto, sabemos que a curva de oferta agregada continuará a se deslocar para 
baixo. A economia se move para baixo sobre a curva de demanda agregada DA” até que a 
curva de oferta agregada seja dada por OA” e a economia atinja o ponto 4”. Nesse momen- 
to, a recessão terá acabado e o produto terá voltado para Y,. 

Assim como um aumento da moeda nominal, uma redução do déficit não afeta o pro- 
duto para sempre. O produto finalmente volta a seu nível natural. Mas há uma diferença 
importante entre os efeitos de uma mudança na moeda e os efeitos de uma mudança no 
déficit. No ponto A”, nem tudo é como antes. O produto está de volta ao nível natural de 
produto, mas o nível de preços e a taxa de juros estão mais baixos do que antes do des- 
locamento. A melhor maneira de ver o porquê é examinar o ajuste em termos do modelo 
IS-LM subjacente. 


1 Lembre-se, do Capítulo 5, que uma redução no déficit orçamentário também é chamada de contração fiscal ou 
consolidação fiscal. 
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Para determinar quanto tempo duram os efeitos 
reais da moeda, os economistas utilizam modelos ma- 
croeconométricos. Esses modelos são versões em es- 
cala maior do modelo de oferta agregada e demanda 
agregada deste capítulo. 

O modelo que examinamos nesta seção foi elabo- 
rado no início da década de 1990 por John Taylor, que 
então pertencia à Universidade de Stanford. 

O modelo de Taylor é bem maior do que o modelo 
que estudamos neste capítulo. No lado da oferta agre- 
gada, ele possui equações separadas distintas para a 
fixação de preços e para a fixação de salários. No lado 
da demanda, possui equações separadas para consumo, 
investimento, exportações e importações. (Lembre-se de 
que, até agora, havíamos suposto que a economia fosse 
fechada, por isso ignoramos completamente tanto as ex- 
portações como as importações.) Além disso, em vez de 
examinar somente um país, como fizemos aqui, o mode- 
lo examina oito países — os Estados Unidos e sete países 
da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento 
Econômico (OCDE) — e resolve para o equilíbrio em 
todos os oito países simultaneamente. Cada equação, 
para cada país, é estimada utilizando-se a econometria 
e permite uma estrutura dinâmica mais rica do que as 
equações em que nos apoiamos neste capítulo. 

As implicações do modelo para os efeitos da moeda 
sobre o produto são mostradas na Figura 1. A simulação 
examina os efeitos de um aumento da moeda nominal 


de 3%, ocorrida ao longo de quatro trimestres — 0,1% no 
primeiro trimestre, 0,6% no segundo, 1,2% no terceiro 
e 1,1% no quarto. Após esses aumentos em quatro es- 
tágios, a moeda nominal permanece nesse novo nível 
mais alto para sempre. 

Os efeitos da moeda sobre o produto atingem um 
máximo após três trimestres. Nesse momento, o pro- 
duto é 1,8% mais elevado do que seria sem o aumento 
da moeda nominal. Ao longo do tempo, entretanto, o 
nível de preços aumenta e o produto volta ao nível na- 
tural de produto. No ano 4, o nível de preços está 2,5% 
mais alto, enquanto o produto está apenas 0,3% mais 
alto. O modelo de Taylor sugere, portanto, que são ne- 
cessários aproximadamente quatro anos para o produ- 
to voltar a seu nível natural — ou, em outras palavras, 
quatro anos para que as mudanças na moeda nominal 
se tornem neutras. 

Todos os modelos macroeconômicos dão a mesma 
resposta? Não. Como eles diferem na forma como são 
construídos, na forma como as variáveis são escolhidas 
e na forma como as equações são estimadas, suas res- 
postas são diferentes. Entretanto, a maioria deles apre- 
senta as seguintes implicações em comum: os efeitos 
de um aumento da moeda sobre o produto crescem por 
um a dois anos e, então, declinam ao longo do tempo. 
(Para ter uma noção de como as respostas diferem con- 
forme os modelos, veja a Seção “Foco: Doze modelos 
macroeconômicos”, no Capítulo 24.) 
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Fonte: A Figura 1 foi reproduzida de Macroeconomic policy in a world economy, de John 


Taylor, Nova York, W.W. Norton, 1993, Figura 5.14, p. 138. 
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Redução do déficit, produto e taxa de juros 


A Figura 7.10(a) reproduz a Figura 7.9, mostrando o ajuste do produto e do nível de 
preços em resposta ao aumento do déficit orçamentário (mas deixando de fora a curva 
OA” para facilitar a visualização). A Figura 7.10(b) mostra o ajuste do produto e da taxa de 
juros ao examinar o mesmo processo de ajuste, mas em termos do modelo IS-LM. 

Olhe, em primeiro lugar, a Figura 7.10(b). Antes da mudança na política fiscal, o equi- 
líbrio é dado pela interseção da curva IS e da curva LM no ponto 4 — que corresponde ao 
ponto 4 da Figura 7.10(a). O produto é igual ao nível natural de produto, Y,, e a taxa de 
juros é dada por i. 

À medida que o governo reduz o déficit orçamentário, a curva IS se desloca para a es- 
querda, para IS”. Se o nível de preços não mudasse (hipótese que fizemos no Capítulo 5), 
a economia se moveria do ponto 4 para o ponto B. No entanto, como o nível de preços dimi- 
nui em resposta a uma diminuição do produto, o estoque real de moeda aumenta, levando 
a um deslocamento parcialmente compensatório da curva LM para baixo, para LM”. Por- 
tanto, o efeito inicial da redução do déficit é mover a economia do ponto 4 para o ponto 
A" — o ponto 4” da Figura 7.10(b) corresponde ao ponto 4” da Figura 7.10(a). Tanto o 
produto quanto a taxa de juros são menores do que antes da contração fiscal. Observe que, 
exatamente como no caso do Capítulo 5, não podemos dizer se o investimento aumenta 
ou diminui no curto prazo. O produto mais baixo diminui o investimento, mas as taxas de 
juros mais baixas aumentam o investimento. 

Enquanto o produto permanece abaixo do nível natural de produto, o nível de preços 
continua a cair, levando a um aumento ainda maior do estoque real de moeda. A curva 
LM continua a se deslocar para baixo. Na Figura 7.10(b), a economia se move a partir do 
ponto A' para baixo sobre IS”, e finalmente atinge A” — que corresponde a 4” da Figura 7.10(a). 
Em A”, a curva LM é dada por LM”. 

Em A”, o produto volta ao nível natural de produto. Mas a taxa de juros está mais 
baixa do que antes da redução do déficit, caindo de i para à”. A composição do produto 
também é diferente. Para ver como e por quê, vamos reescrever a relação IS, levando em 
conta que em 4” o produto está de volta ao nível natural de produto, de modo que Y = Y, : 


Y,=CY,-D+IY, )+G 


Como a renda, Y,, e os impostos, T, não se alteraram, o consumo, C, é igual ao de antes 
da redução do déficit. Por hipótese, os gastos do governo, G, são menores do que antes. 
Assim, o investimento, I, deve ser maior do que antes da redução do déficit — maior em 
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Efeitos dinâmicos de uma 
diminuição do déficit 
orçamentário sobre o 
produto e a taxa de juros 


de juros. No médio prazo, 
o produto volta a seu nível 
natural, enquanto a taxa de 
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um montante exatamente igual à diminuição de G. Em outras palavras, no médio prazo 
uma redução do déficit orçamentário leva, inequivocamente, a uma diminuição da taxa de 
juros e a um aumento do investimento. 


Déficits orçamentários, produto e investimento 


Vamos resumir o que você acabou de aprender sobre os efeitos da política fiscal: 


= No curto prazo, uma redução do déficit orçamentário, se implementada isolada- 
mente — isto é, sem uma mudança conjunta na política monetária —, leva a uma 
diminuição do produto e pode levar a uma diminuição do investimento. Observe a 
qualificação sem uma mudança conjunta na política monetária”. Em princípio, 
esses efeitos adversos de curto prazo sobre o produto podem ser evitados utilizan- 
do-se a combinação correta de políticas monetária e fiscal. É preciso que o Banco 
Central aumente a oferta de moeda o suficiente para compensar os efeitos adver- 
sos da diminuição dos gastos do governo sobre a demanda agregada. Foi o que 
aconteceu nos Estados Unidos na década de 1990. À medida que a administração 
Clinton reduzia os déficits orçamentários, o Fed assegurava que, mesmo no curto 
prazo, a redução do déficit não levasse a uma recessão e a um produto menor. 


Lembre-se da discussão 
sobre a combinação de 
políticas do Capítulo 5. 


Volte à Figura 7.10. 

O que o Fed precisa 

fazer para evitar uma 

m Nogmédio prazo, o produto volta ao nível natural de produto, e a taxa de juros é me- diminuição do produto 
nor. No médio prazo, uma redução do déficit leva inexoravelmente a um aumento em resposta a uma 
do investimento. contração fiscal? 
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Efeitos de uma redução 
do déficit: 

Curto prazo: 

Y diminui, | aumenta ou 
diminui. 

Médio prazo: Y não se 
altera, | aumenta. 


Longo prazo: 
Y aumenta, | aumenta. 


Na época em que este 
livro foi escrito (final 

de 2007), o preço do 
petróleo em dólares 
estava quase duas vezes 
tão alto quanto em 1981. 
Entretanto, como o nível 
de preços aumentou ao 
longo do tempo, o preço 
do petróleo em termos 
reais ainda é apenas a 
metade do que era em 


1981. 


m Não levamos em consideração até aqui os efeitos do investimento sobre a acumu- 
lação de capital e os efeitos do capital sobre a produção. (Faremos isso a partir do 
Capítulo 10, quando examinarmos o longo prazo.) Mas é fácil ver como nossas 
conclusões seriam modificadas se tivéssemos levado em conta os efeitos sobre a 
acumulação do capital. No longo prazo, o nível de produto depende do estoque 
de capital na economia. Portanto, se um déficit orçamentário público (ou déficit 
público) mais baixo leva a mais investimento, ele levará a um estoque de capital 
maior, e o estoque de capital maior levará a um produto maior. 


Tudo o que acabamos de dizer sobre os efeitos da redução do déficit se aplicaria igual- 
mente a medidas destinadas a aumentar a poupança privada (em vez da poupança pú- 
blica). Um aumento da taxa de poupança aumenta o produto e o investimento no médio 
prazo e no longo prazo. Mas pode também criar uma recessão e uma diminuição do inves- 
timento no curto prazo. 

Discordâncias entre economistas sobre os efeitos de medidas destinadas a aumentar 
ou a poupança pública ou a poupança privada frequentemente vêm de diferenças em re- 
lação ao horizonte temporal. Os que se preocupam com os efeitos de curto prazo receiam 
que medidas para aumentar a poupança — seja pública, seja privada — possam gerar uma 
recessão e diminuir a poupança e o investimento por algum tempo. Os que olham para 
além do curto prazo veem o aumento final da poupança e do investimento e enfatizam os 
efeitos favoráveis de médio prazo e longo prazo sobre o produto. 


7.6 | Mudanças no preço do petróleo 


Até o momento, vimos os efeitos das variáveis que movimentam a curva de demanda 
agregada: um aumento na oferta de moeda e uma redução no déficit orçamentário. Agora 
que formalizamos o lado da oferta, podemos analisar os efeitos das variáveis que movi- 
mentam a curva de oferta agregada. Um candidato óbvio é o preço do petróleo. Aumentos 
no preço do petróleo sempre ocuparam espaço na mídia nos últimos tempos e com bons 
motivos: o preço do petróleo, que esteve em torno de US$ 13 por barril no início de 1999, 
custa, no momento em que escrevo este livro, US$ 80. Os efeitos que tal aumento tende a 
causar na economia certamente preocupam os gestores políticos. 

Esta não é a primeira vez que a economia mundial vivencia um aumento acentuado 
no preço do petróleo. Na década de 1970, a formação da Opep (Organização dos Países 
Exportadores de Petróleo), um cartel de produtores de petróleo, juntamente com as pertur- 
bações causadas por guerras e revoluções no Oriente Médio, levou a dois aumentos parti- 
cularmente acentuados — o primeiro em 1973-1975 e o segundo em 1979-1981. A Figura 
7.11 apresenta o preço real do petróleo, definido como a relação entre o preço do petróleo 
bruto e o deflator do PIB, desde 1970 (a relação é definida em 100 no ano de 1970). Como 
a figura mostra, em 1981, o preço real do petróleo atingiu um nível quase seis vezes mais 
alto do que o de 1970. A alta do preço não durou muito tempo. De 1982 ao final da década 
de 1990, porém, o cartel perdeu sua força e não conseguiu mais impor as cotas de produção 
que fixara para seus membros. Em 1998, o preço real do petróleo estava bem próximo do 
nível de 1970. Desde então, entretanto, a combinação da guerra do Iraque com o crescente 
aumento da demanda por petróleo por partes dos países em crescimento acelerado — 
como China e Índia — levaram a um acentuado aumento de preços que alcançaram níveis 
bem próximos daqueles do início da década de 1980. 

Cada um dos acentuados aumentos da década de 1970 estava associado a uma intensa 
recessão e a um considerável aumento da inflação — situação a qual os macroeconomistas 
chamam de estagflação, para dar conta da combinação de estagnação e inflação que carac- 
terizaram esses episódios. A preocupação óbvia é que o preço recente do petróleo possa 
disparar outro episódio desse gênero. Até o momento, não aconteceu, e devemos voltar à 
questão em breve. Primeiro, é preciso compreender os efeitos do preço do petróleo sobre 
o nosso modelo. 

Observe que enfrentamos um problema sério usando nosso modelo para pensar nos 
efeitos macroeconômicos de um aumento do preço do petróleo. O preço do petróleo não 
aparece nem em nossa relação de oferta agregada nem em nossa relação de demanda agre- 
gada! O motivo é que, até agora, supusemos que o produto fosse obtido utilizando so- 
mente trabalho. Um modo de ampliar nosso modelo seria reconhecer explicitamente que 
o produto é obtido utilizando trabalho e outros insumos (inclusive a energia) e, então, 
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descobrir que efeito um aumento do preço do petróleo teria sobre o preço fixado pelas 
empresas e sobre a relação entre produto e emprego. Uma forma mais fácil — e será esta 
que utilizaremos — é simplesmente representar o aumento do preço do petróleo por um 
aumento em yu — a margem do preço sobre o salário nominal. A justificativa é simples: 
dados os salários, um aumento do preço do petróleo aumenta o custo de produção, forçan- 
do as empresas a aumentar os preços. 

Podemos, então, acompanhar os efeitos dinâmicos de um aumento da margem sobre 
o produto e o nível de preços. Será mais fácil aqui trabalhar retroativamente no tempo, 
perguntando primeiro o que acontece no médio prazo e, então, resolvendo a dinâmica de 
ajuste do curto prazo para o médio prazo. 





Efeitos sobre a taxa natural de desemprego 


O que acontece com a taxa natural de desemprego quando o preço do petróleo aumen- 
ta? A Figura 7.12 reproduz a descrição do equilíbrio do mercado de trabalho do Capítulo 6. 
A curva de fixação de salários é negativamente inclinada. A relação de fixação de preços é 


Efeitos de um aumento do 
preço do petróleo sobre a 
taxa natural de desemprego 














A 1 Um aumento do preço do 
s FP etróleo leva a um salário 
t+ p 
E real menor e a uma taxa 
fel natural de desemprego 
o 1 y 
É Try FP maior. 
s | (para |! >) 
dd 
| FS 
U, um, 


Taxa de desemprego, u 





138 | MACROECONOMIA 


Não confunda: u e 
E não são a mesma 
coisa; u é a taxa de 
desemprego e pu é a 
margem. 


Efeitos dinâmicos de um 
aumento do preço do 
petróleo 


Um aumento do preço do 
petróleo leva, no curto 
prazo, a uma diminuição do 
produto e a um aumento do 
nível de preços. Ao longo do 
tempo, o produto cai ainda 
mais, e o nível de preços 
aumenta ainda mais. 





representada pela linha horizontal em W/P = 1/(1 + u). O equilíbrio inicial encontra-se no 
ponto 4, e a taxa natural de desemprego inicial é u,. O aumento da margem leva a um des- 
locamento para baixo da reta de fixação de preços, de FP para FP”. Quanto maior a margem, 
menor o salário real resultante da fixação de preços. O equilíbrio se move de A para 4". O 
salário real é mais baixo. A taxa natural de desemprego é mais alta. A obtenção de trabalha- 
dores que aceitem um salário real mais baixo requer um aumento do desemprego. 

O aumento da taxa natural de desemprego leva a uma queda do nível natural de em- 
prego. Se supusermos que a relação entre emprego e produto permaneça inalterada — isto 
é, que cada unidade de produto ainda requer um funcionário, além do insumo energia —, 
então a queda do nível natural de emprego leva a uma queda idêntica do nível natural de 
produto. Juntando as peças, um aumento do preço do petróleo leva a uma queda do nível 
natural de produto. 


Dinâmica do ajuste 


Vamos agora para a dinâmica. Suponha que, antes do aumento do preço do petróleo, 
a curva de demanda agregada e a curva de oferta agregada fossem dadas por DA e OA, 
respectivamente; portanto, a economia está no ponto 4 da Figura 7.13, com o produto no 
nível natural de produto, Y,, e consequentemente P — Pº, 

Acabamos de determinar que o aumento do preço do petróleo diminui o nível natu- 
ral do produto. Vamos chamar este nível mais baixo de Y,”. Agora, queremos saber o que 
acontece no curto prazo e como a economia vai de Y, para Y,”. 

Para pensar no curto prazo, lembre-se de que a relação de oferta agregada é dada por 





P=P“(14 DEI -. | 


Lembre-se de que representamos o efeito de um aumento do preço do petróleo por 
um aumento da margem, ug. Portanto, no curto prazo (dado Pº), o aumento do preço do 
petróleo reflete-se em um aumento da margem, ug. Esse aumento da margem leva as em- 
presas a aumentar seus preços, o que aumenta o nível de preços, P, para qualquer nível de 
produto, Y. A curva de oferta agregada se desloca para cima. 

Podemos ser mais precisos sobre a magnitude do deslocamento, e o conhecimento da 
magnitude do deslocamento será útil no que segue. Sabemos pela Seção 7.1 que a curva de 
oferta agregada sempre passa pelo ponto em que o produto é igual ao nível natural de pro- 
duto e o nível de preços é igual ao nível esperado de preços. Antes do aumento do preço do 
petróleo, a curva de oferta agregada na Figura 7.13 passa pelo ponto 4, em que o produto 
é iguala Y, e o nível de preços é igual a P”. Depois do aumento do preço do petróleo, a 
nova curva de oferta agregada passa pelo ponto B, em que o produto é igual ao novo nível 
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natural de produto mais baixo, Y”,, e o nível de preços é igual ao nível esperado de preços, 
Pe. A curva de oferta agregada se desloca de OA para OA”. 


A curva de demanda agregada se desloca como resultado do aumento do preço do 


petróleo? A resposta é: talvez. Há muitos canais pelos quais a demanda pode ser afetada a 
um dado nível de preços. O preço do petróleo mais alto pode levar as empresas a alterar 


seus planos de investimento, cancelando alguns projetos de investimento ou mudando 
para equipamentos que consumam menos energia. O aumento do preço do petróleo tam- 
bém redistribui a renda dos consumidores para os produtores. Os produtores de petróleo 
podem gastar menos do que os compradores, o que leva a uma diminuição da demanda 
por consumo. Adotamos aqui a saída mais fácil: como alguns dos efeitos deslocam a curva 
de demanda agregada para a direita e outros deslocam a curva de demanda agregada para 
a esquerda, vamos supor simplesmente que os efeitos se cancelem e a demanda agregada 
não se desloque. 


to, move-se sobre a curva DA, de A para 4”. O produto diminui de Y, para Y”. O aumento 
do preço do petróleo leva as empresas a aumentar os preços. Esse aumento do nível de 


Esse foi o caso na 
década de 1970. 

Os países da Opep 
perceberam que as altas 
receitas do petróleo 
poderiam não durar 
para sempre. Muitos 
deles pouparam uma 
grande parcela das 
receitas do petróleo. 


Sob essa hipótese, no curto prazo apenas a curva OA se desloca. A economia, portan- 


preços diminui, então, a demanda e o produto. 


O que acontece ao longo do tempo? Embora o produto tenha caído, o nível natural 


de produto caiu ainda mais. No ponto 4”, o produto Y” ainda está acima do novo nível 
natural de produto, Y”, portanto, a curva de oferta agregada continua a se deslocar para 


n 


cima. A economia, assim, move-se ao longo do tempo sobre a curva de demanda agrega- 
da, de 4” para 4”. No ponto A”, o produto é igual ao novo nível natural de produto, Y/, 
mais baixo, e o nível de preços é mais alto do que antes do choque do petróleo. Deslo- 
camentos da oferta agregada afetam o produto não apenas no curto prazo, mas também 
no médio prazo. 


Essas implicações se encaixam no que observamos das respostas aos aumentos do 


preço do petróleo, tanto na década de 1970 quanto atualmente? A resposta é dada pela 
Figura 7.14, que traça a evolução do preço real do petróleo e da inflação — utilizando o 
IPC — e pela Figura 7.15, que esboça a evolução do preço real do petróleo e da taxa de 
desemprego nos Estados Unidos desde 1970. 


Primeiro, as boas notícias (para o nosso modelo, mas não para a economia dos Estados 


Unidos): observe como o primeiro e o segundo aumentos mais acentuados no preço do 
petróleo foram seguidos por aumentos significativos na inflação e na taxa de desemprego. 


Inflação anual (%) 
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Aumentos no preço do 
petróleo e o desemprego nos 
Estados Unidos desde 1970 
Os aumentos no preço do 
petróleo na década de 

1970 estavam associados 
ao aumento do desemprego. 
Este, entretanto, não foi o 
caso dos aumentos recentes. 


Voltaremos a essas 
questões muitas vezes 
neste livro. Veja a 
discussão sobre a 
Grande Depressão e 
sobre a situação atual 
do Japão no Capítulo 
22, e os capítulos 24 
a 26 sobre política 
econômica. 
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Isso se encaixa perfeitamente em nossa análise. Agora, as más notícias: observe como o 
aumento no preço do petróleo ocorrido no final da década de 1990 não teve relação — 
ao menos até o momento — com um aumento na inflação ou no desemprego. À luz do 
que aconteceu na década de 1970, a ausência de efeitos foi uma surpresa para os macro- 
economistas. O andamento das pesquisas e as diferentes hipóteses sendo exploradas são 
discutidos na Seção “Foco: Aumento do preço do petróleo: por que a década de 2000 é tão 
diferente da de 19702” 


REA Conclusões 


Este capítulo cobriu muitos temas. Deixe-me repetir algumas das ideias principais e 
elaborar algumas das conclusões. 


Curto prazo versus médio prazo 


Uma mensagem deste capítulo é a de que as mudanças na política econômica e as 
mudanças no ambiente econômico — desde mudanças na confiança do consumidor a va- 
riações do preço do petróleo — podem ter efeitos tipicamente diferentes no curto prazo 
e no médio prazo. Examinamos os efeitos de uma expansão monetária, de uma redução 
do déficit e de um aumento do preço do petróleo. Os principais resultados são resumidos 
na Tabela 7.1. Uma expansão monetária, por exemplo, afeta o produto no curto prazo, 
mas não no médio prazo. No curto prazo, uma redução do déficit orçamentário diminui o 
produto e diminui a taxa de juros, além de poder reduzir o investimento. No entanto, no 
médio prazo, a taxa de juros cai e o produto volta ao nível natural de produto, de modo 
que o investimento aumenta. Um aumento do preço do petróleo diminui o produto não 
apenas no curto prazo, mas também no médio prazo. E assim por diante. 

Essa diferença entre os efeitos de curto prazo e os efeitos de médio prazo das políticas 
econômicas é um dos motivos pelos quais os economistas discordam em suas recomenda- 
ções de política econômica. Alguns acreditam que a economia retorna rapidamente a seu 
equilíbrio de médio prazo e, assim, enfatizam as implicações de médio prazo da política 
econômica. Outros acreditam que o mecanismo de ajuste pelo qual o produto retorna ao 
nível natural de produto pode ser muito lento, de modo que colocam mais ênfase nos efeitos 
de curto prazo da política econômica. Eles estão mais dispostos a utilizar uma política mo- 
netária ativa ou uma política fiscal ativa para sair de uma recessão, mesmo se a moeda for 
neutra no médio prazo e se os déficits públicos tiverem implicações adversas no longo prazo. 
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TABELA 7.1 Efeitos de curto prazo e efeitos de médio prazo de 
uma expansão monetária, de uma redução do déficit 


orçamentário e de um aumento do preço do petróleo 
sobre o produto, a taxa de juros e o nível de preços 





Curto prazo 


Médio prazo 


Nível do Taxade  Nívelde Níveldo Taxade Nível de 
produto juros precos produto juros precos 
peido Aumento Diminuição FmeNo Inalterado  Inalterado Aumento 
monetária (pequeno) 
Redução do Diminuição Diminuição Binindidas Inalterado Diminuição Diminuição 
déficit (pequena) 
Aumento do 
preço do Diminvição Aumento Aumento Diminuição Aumento Aumento 
petróleo 





A pergunta disparada pelas figuras 7.14 e 7.15 é 
óbvia: por que os aumentos no preço do petróleo esta- 
vam associados à estagflação em 1970 mas causaram 
um efeito tão pequeno na economia na década de 2000? 

Uma primeira explicação possível seria a de que 
outros choques, além dos aumentos no preço do pe- 
tróleo, também estavam em ação nas décadas de 1970 
e 2000. Na década de 1970, por exemplo, o preço do 
petróleo e de várias outras matérias-primas sofreram 
aumentos. Isso significa que a relação de oferta agre- 
gada movimentou-se para cima mais do que o implí- 
cito pelo aumento do petróleo. Na década de 2000, 
muitos economistas acreditam que, em parte por conta 
da globalização e da competição estrangeira, os traba- 
lhadores norte-americanos tornaram-se mais fracos na 
negociação. Se isso for verdade, significa que, enquan- 
to o aumento do preço do petróleo movimentou para 
cima a curva da oferta agregada, a queda no poder de 
negociação dos trabalhadores a movimentou para bai- 
xo, amortecendo ou até mesmo eliminando os efeitos 
adversos do aumento do preço do petróleo sobre o pro- 
duto e o nível de preços. 

Estudos econométricos sugerem, entretanto, que 
havia mais fatores em ação e que, mesmo controlando 
a presença desses outros fatores, os efeitos do preço do 
petróleo mudaram desde a década de 1970. A Figura 1 
mostra os efeitos de um aumento de 100% no preço do 
petróleo sobre o produto e o nível do preço, estimados 
com base em dois períodos distintos. As linhas preta 
e cinza mostram o efeito do aumento sobre o IPC e o 
PIB com base em dados de 1970:1 a 1986:4; as linhas 
tracejada e pontilhada fazem o mesmo para os dados 
de 1987:1 a 2006:4 (a escala de tempo no eixo horizon- 
tal está dividida em trimestres). A figura sugere duas 
conclusões principais. Primeiro, em ambos os perío- 


dos, conforme previsto por nosso modelo, o aumento 
no preço do petróleo leva ao aumento do IPC e à dimi- 
nuição do PIB. Segundo, os efeitos do aumento sobre o 
IPC e o PIB tornaram-se pequenos, praticamente meta- 
de do que eram antes. 

Por que os efeitos adversos do aumento tornaram- 
-se pequenos? A resposta para essa pergunta ainda me- 
rece ser pesquisada. Contudo, neste ponto, duas hipó- 
teses parecem plausíveis. 

A primeira hipótese é a de que, hoje em dia, os 
trabalhadores norte-americanos têm menos poder de 
negociação do que na década de 1970. Assim sendo, 
à medida que o preço do petróleo aumentou, os tra- 
balhadores foram ficando mais propensos a aceitarem 
uma redução salarial, limitando a ascendência da cur- 
va de oferta agregada e, também , o efeito adverso sobre 
o nível do preço e sobre o produto. (Certifique-se de 
compreender essa afirmação com base na Figura 7.13.) 

A segunda hipótese está relacionada à política 
monetária. Quando o preço do petróleo subiu na déca- 
da de 1970, as pessoas começaram a esperar por pre- 
ços ainda mais altos, e P* aumentou muito. O resulta- 
do foi outra mudança na curva da oferta agregada que 
levou a um aumento mais acentuado no nível do preço 
e a uma queda ainda maior no produto. Hoje em dia, a 
política monetária é muito diferente da que existia na 
década de 1970, e as expectativas são as de que o Fed 
não deixará que um aumento no preço do petróleo ele- 
ve o nível do preço. Assim sendo, Pº aumentou muito 
pouco, acarretando uma movimentação pequena na 
curva de oferta agregada e, consequentemente, a um 
menor efeito sobre o nível do preço e sobre o produ- 
to, se comparado à década de 1970. (Mais uma vez, 
certifique-se de compreender essa afirmação a partir 
da Figura 7.13.) 
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Os efeitos de um aumento 
de 100% no preço do 
petróleo sobre o IPC e o PIB 


resposta do IPC, dados anteriores a 1987 


Os efeitos do aumento 

no preço do petróleo no 
produto e no nível de preço 
são muito menores do que 
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Definir choque é mais 
difícil do que parece. 
Suponha que um 
programa econômico 
fracassado em um país 
do Leste Europeu leve ao 
caos político, que leva a 
um risco maior de guerra 
nuclear na região, que 
leva a uma queda da 
confiança do consumidor 
norte-americano, que 
leva a uma recessão 

nos Estados Unidos. O 
que é o 'choque'? O 
programa fracassado? 

O fim da democracia? 

O risco crescente de 
guerra nuclear? Ou a 
diminuição da confiança 
do consumidor? Na 
prática, temos de cortar 
a cadeia de 'causa' em 
algum lugar. Portanto, 
vamos nos referir à 
queda na confiança 

do consumidor como o 
“choque”, ignorando suas 
causas subjacentes. 


Choques e mecanismos de propagação 


Este capítulo também dá a você uma forma geral de pensar sobre as flutuações do 





produto (às vezes chamadas de ciclos econômicos) — movimentos do produto em torno 
de sua tendência (uma tendência que ignoramos até agora, mas sobre a qual nos concen- 
traremos nos capítulos 10 a 13). 

A economia é constantemente afetada por choques na oferta agregada, na demanda 
agregada ou em ambas. Esses choques podem ser deslocamentos no consumo provenientes 
de mudanças na confiança do consumidor, deslocamentos no investimento, deslocamentos 
na demanda por moeda, mudanças no preço do petróleo, e assim por diante. Ou eles po- 
dem vir de mudanças na política econômica — seja a introdução de uma nova legislação 
tributária, seja um novo programa de investimento em infraestrutura, seja uma decisão do 
Banco Central de combater a inflação restringindo a oferta de moeda. 

Cada choque tem efeitos dinâmicos sobre o produto e seus componentes. Esses efeitos 
dinâmicos são chamados de mecanismo de propagação do choque. Os mecanismos de 
propagação são diferentes para choques diferentes. Os efeitos de um choque sobre a ati- 
vidade econômica podem ser maiores no início do choque e diminuir ao longo do tempo. 
Ou os efeitos podem aumentar por um período e, então, diminuir e desaparecer. Vimos, 
por exemplo, que os efeitos de um aumento da moeda sobre o produto atingem um pico 
após seis a nove meses e então diminuem lentamente a partir daí, à medida que o nível 
de preços aumenta proporcionalmente ao aumento da moeda nominal. Alguns choques 
possuem efeitos inclusive no médio prazo. E o caso dos choques que têm um efeito perma- 
nente sobre a oferta agregada, tais como uma mudança permanente no preço do petróleo. 

As flutuações do produto vêm do surgimento contínuo de novos choques, cada qual 
com seu mecanismo de propagação. As vezes, alguns choques são suficientemente ruins 
ou vêm em combinações suficientemente ruins para gerar uma recessão. As duas recessões 
da década de 1970 deveram-se em grande parte aos aumentos do preço do petróleo; a re- 
cessão do início da década de 1980 foi ocasionada por uma contração acentuada da moeda; 
a recessão do início da década de 1990 teve como causa principal o declínio repentino da 
confiança do consumidor; a recessão de 2001 foi provocada por uma queda acentuada dos 
gastos com investimento. O que chamamos de flutuações econômicas são o resultado desses 
choques e de seus efeitos dinâmicos sobre o produto. 


Para onde vamos daqui: produto, desemprego e inflação 


Ao elaborar o modelo deste capítulo, supusemos que o estoque nominal de moeda 
fosse constante. Isto é, embora considerássemos os efeitos de uma mudança em um dado 
instante do nível de moeda nominal (na Seção 7.4), não permitimos o crescimento susten- 
tado da moeda nominal. Agora podemos relaxar essa hipótese e permitir o crescimento 
da moeda nominal. Somente considerando o crescimento positivo da moeda nominal 
poderemos explicar por que a inflação é normalmente positiva e pensar na relação entre 
atividade econômica e inflação. Os movimentos do desemprego, do produto e da infla- 
ção serão os temas dos próximos dois capítulos. 
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O modelo de oferta agregada e demanda agre- 
gada descreve os movimentos do produto e do 
nível de preços quando se leva em conta o equilí- 
brio do mercado de bens, dos mercados financei- 
ros e do mercado de trabalho. 


A relação de oferta agregada representa os efei- 
tos do produto sobre o nível de preços. É deriva- 
da do equilíbrio no mercado de trabalho. É uma 
relação entre o nível de preços, o nível esperado 
de preços e o nível de produto. Um aumento do 
produto diminui o desemprego; a diminuição 
do desemprego aumenta os salários e, por sua 
vez, aumenta o nível de preços. Um aumento 
do nível esperado de preços leva a um aumen- 
to do nível de preços efetivo de igual magnitude. 


A relação de demanda agregada representa os 
efeitos do nível de preços sobre o produto. É de- 
rivada do equilíbrio do mercado de bens e dos 
mercados financeiros. Um aumento do nível de 
preços diminui o estoque real de moeda, aumen- 
tando a taxa de juros e diminuindo o produto. 


No curto prazo, os movimentos do produto vêm 
de deslocamentos tanto da demanda agrega- 
da como da oferta agregada. No médio prazo, 
o produto retorna ao nível natural de produto, 
que é determinado pelo equilíbrio no mercado 
de trabalho. 


Uma política monetária expansionista leva, no 
curto prazo, a um aumento do estoque real de 
moeda, a uma diminuição da taxa de juros e a um 
aumento do produto. Ao longo do tempo, o nível 
de preços aumenta e o estoque real de moeda di- 
minui até que o produto retorne a seu nível natu- 
ral. No médio prazo, a moeda não afeta o produto, 
e as mudanças na moeda se refletem em aumentos 
proporcionais do nível de preços. Os economistas 
se referem a esse fato afirmando que, no médio 
prazo, a moeda é neutra. 


PALAVRAS-CHAVE 


relação de oferta agregada, 121 
relação de demanda agregada, 124 
neutralidade da moeda, 132 


modelos macroeconométricos, 133 


» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 


cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Arelação de oferta agregada implica que um aumen- 


to do produto leva a um aumento do nível de preços. 
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m Uma redução no déficit público leva, no curto 
prazo, a uma redução da demanda por bens 
e, portanto, a uma diminuição do produto. Ao 
longo do tempo, o nível de preços diminui, le- 
vando a um aumento do estoque real de moeda 
e a uma diminuição da taxa de juros. No médio 
prazo, o produto aumenta até voltar ao nível 
natural de produto, mas a taxa de juros é mais 
baixa e o investimento, mais alto. 


= Um aumento do preço do petróleo leva, tanto 
no curto prazo quanto no médio prazo, a uma 
diminuição do produto. No curto prazo, leva a 
um aumento do nível de preços, o que diminui o 
estoque real de moeda e leva a uma contração da 
demanda e do produto. No médio prazo, um au- 
mento do preço do petróleo diminui o salário real 
pago pelas empresas, aumenta a taxa natural de 
desemprego e, portanto, diminui o nível natural 
de produto. 


m A diferença entre os efeitos de curto prazo e os 
efeitos de médio prazo das políticas econômicas 
é um dos motivos pelos quais os economistas 
discordam em suas recomendações de política 
econômica. Alguns acreditam que a economia 
se ajusta rapidamente a seu equilíbrio de médio 
prazo, de modo que enfatizam as implicações de 
médio prazo das políticas econômicas. Outros 
acreditam que o mecanismo de ajuste pelo qual 
o produto retorna ao nível natural de produto é, 
na melhor das hipóteses, um processo lento, e por 
isso colocam maior ênfase nos efeitos de curto 
prazo da política econômica. 


m As flutuações econômicas são o resultado de um 
fluxo contínuo de choques na oferta agregada ou 
na demanda agregada e dos efeitos dinâmicos de 
cada um desses choques sobre o produto. Às vezes 
os choques (sejam isolados ou combinados) são 
adversos o suficiente para levar a uma recessão. 


estagflação, 136 
flutuações do produto, ciclos econômicos, 142 
mecanismo de propagação, 142 


choques, 142 


b. O nível natural de produto pode ser determinado 
examinando-se a relação de oferta agregada isola- 
damente. 


c. A relação de demanda agregada é negativamente 
inclinada porque, a um nível de preços mais alto, 
os consumidores desejam comprar menos bens. 
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d. Na ausência de mudanças na política fiscal ou na 
política monetária, a economia sempre permanece- 
rá no nível natural de produto. 


e. A política monetária expansionista não tem efeito 
algum sobre o nível de produto no médio prazo. 


f. A política fiscal não pode afetar o investimento no 
médio prazo, pois o produto sempre retorna a seu 
nível natural. 


g. No médio prazo, preços e produto sempre retor- 
nam ao mesmo valor. 


Choques de gastos e o médio prazo 


Suponha que a economia comece com o produto em 
seu nível natural e, em seguida, ocorra uma redução 
no imposto de renda. 


a. Usando o modelo OA-DA elaborado neste capítu- 
lo, mostre os efeitos de uma redução no imposto de 
renda na posição das curvas DA, OA, IS e LM no 
médio prazo. 

b. O que acontece com o produto, as taxas de juros e 
o nível de preços no médio prazo. O que acontece 
com o consumo e o investimento no médio prazo? 


Choques na oferta e o médio prazo. 


Suponha que a economia comece com o produto em 
seu nível natural. Agora, suponha que aconteça um 
aumento do seguro-desemprego. 


a. Utilizando o modelo desenvolvido neste capítulo, 
mostre os efeitos que um aumento no seguro-de- 
semprego pode ter sobre a posição das curvas DA, 
OA no curto e no médio prazos. 


b. De que forma o aumento no seguro-desemprego 
afetará o produto e o nível de preços no curto e no 
médio prazos? 

Neutralidade da moeda 


a. Em que sentido a moeda é neutra? Como a política 
monetária é útil se a moeda for neutra? 


b. A política fiscal, assim como a política monetária, 
não pode mudar o nível natural de produto. Então, 
por que a política monetária é considerada neutra, 
mas a política fiscal não? 


c. Comente esta afirmação: “Como nem a política 
fiscal nem a política monetária podem afetar o 
nível natural de produto, segue-se que no médio 
prazo o nível natural de produto é independente 
de todas as políticas governamentais”. 


Aprofundando 
5. O paradoxo da poupança, pela última vez 


Nos problemas apresentados no final dos capítulos 3 
e 5, examinamos o paradoxo da poupança no curto 
prazo a partir de diferentes premissas com relação à 
resposta do investimento ao produto e à taxa de juros. 
Aqui, consideramos essa questão pela última vez à luz 
do modelo OA-DA. Suponha que a economia come- 
ce com o produto em seu nível natural e, em segui- 
da, ocorre uma queda na confiança do consumidor à 
medida que as famílias tentam poupar mais para um 
dado nível de renda. 


a. Utilizando diagramas OA-DA e IS-LM, mostre os 
efeitos da queda de confiança do consumidor nos 
curto e médio prazos. Explique por que as curvas 
se movimentam nos seus diagramas. 


b. O que acontece com o produto, a taxa de juros e 
o nível de preço no curto prazo? O que acontece 
com o consumo, o investimento e a poupança pri- 
vada no curto prazo? É possível que a diminuição 
da confiança do consumidor leve à diminuição da 
poupança privada no curto prazo? 


c. Refaça a parte (b) para o médio prazo. Existe al- 
gum paradoxo da poupança no médio prazo? 


Suponha que a taxa de juros não tenha qualquer efeito 
sobre o investimento. 


a. Você pode imaginar uma situação na qual isso seja 
possível? 


b. Com relação à inclinação da curva IS, o que isso 
significa? 

c. Com relação à inclinação da curva LM, o que isso 
significa? 

d. Com relação à inclinação da curva DA, o que isso 
significa? 

Continue supondo que a taxa de juros não tenha 

qualquer efeito sobre o investimento. Suponha que a 

economia comece com o produto em seu nível natu- 

ral, Imagine que haja um choque para a variável z de 

modo que a curva OA faça um movimento ascendente. 


e. Qualo efeito sobre o produto e o nível de preço no 
curto prazo? Explique. 


f. O que acontece com o produto e o nível de preço ao 
longo do tempo? Explique com palavras. 


No Problema 6 (a armadilha da liquidez) do Capítulo 5, 
você aprendeu que a demanda por moeda se torna mui- 
to plana a uma taxa de juros baixa. Para esse problema, 
considere que a função de demanda por moeda seja hori- 
zontal a uma taxa de juros nominal igual a zero. 


a. Desenhe a curva LM. Que tipo de alteração a in- 
clinação da curva sofre quando a taxa de juros fica 
acima de zero? 


b. Desenhe a curva IS. A forma da curva (necessaria- 
mente) se altera quando a taxa de juros fica abaixo 
de zero? 


c. Desenhe a curva DA. (Dica: a partir do diagrama 
IS-LM, pense no nível de preço no qual a taxa de 
juros seja igual a zero. Qual a aparência da curva 
DA acima desse nível? E abaixo dele?) 


d. Desenhe as curvas DA e OA e suponha que o equi- 
líbrio esteja em um ponto no qual o produto esteja 
abaixo do nível natural de produto e a taxa de juros 
seja igual a zero. Suponha que o Banco Central au- 
mente o estoque de moeda. Quais serão os efeitos 
sobre o produto no curto e no médio prazos? Expli- 
que em palavras. 


Choques de demanda e gerenciamento de demanda 


Suponha que a economia comece no nível natural 
de produto. Suponha agora que haja um declínio na 


10. 


CarítuLo 7 


confiança do empresário, de modo que a demanda por 
investimento caia para qualquer taxa de juros. 


a. No diagrama DA-OA mostre o que acontece com 
o produto e o nível de preços no curto prazo e no 
médio prazo. 

b. O que acontece com a taxa de desemprego no curto 
prazo? E no médio prazo? 


Suponha que o Fed decida responder imediatamente 
ao declínio da confiança do empresário no curto prazo. 
Em especial, suponha que o Fed queira impedir que a 
taxa de desemprego mude no curto prazo após o declí- 
nio da confiança do empresário. 


c. Oqueo Fed deve fazer? Mostre como a ação do Fed, 
combinada com o declínio da confiança do empre- 
sário, afeta o diagrama DA-OA no curto prazo e no 
médio prazo. 

d. Como o produto e o nível de preços no curto prazo 
se comparam com suas respostas à parte (a)? 


e. Como as taxas de desemprego no curto prazo e no 
médio prazo se comparam com suas respostas à 
parte (b)? 

Choques de oferta e gerenciamento de demanda 


Suponha que a economia comece no nível natural de 
produto. Suponha também que haja um aumento do 
preço do petróleo. 


a. No diagrama DA-OA, mostre o que acontece com 
o produto e o nível de preços no curto prazo e no 
médio prazo. 

b. O que acontece com a taxa de desemprego no curto 
prazo? E no médio prazo? 


Suponha que o Fed decida responder imediatamen- 
te ao aumento do preço do petróleo. Em especial, 
suponha que o Fed queira impedir que a taxa de 
desemprego mude no curto prazo após o aumento 
do preço do petróleo. Suponha que o Fed altere a 
oferta de moeda uma vez — imediatamente após o 
aumento do preço do petróleo — e depois não a alte- 
re novamente. 


c. O que o Fed deveria fazer para impedir a taxa de 
desemprego de mudar no curto prazo? Mostre 
como a ação do Fed, combinada ao declínio da 
confiança do empresário, afeta o diagrama DA-OA 
no curto prazo e no médio prazo. 


d. Como o produto e o nível de preços no curto prazo 
e no médio prazo se comparam com suas respostas 
à parte (a)? 

e. Como as taxas de desemprego no curto prazo e no 
médio prazo se comparam com suas respostas à 
parte (b)? 

Com base em suas respostas às questões 8 e 9, e nas 

explicações fornecidas no capítulo, comente a seguinte 

declaração: 


O Federal Reserve desempenha a função mais fácil do 
mundo. Tudo o que ele faz é conduzir uma política 
monetária expansionista quando a taxa de desempre- 
go aumenta e uma política monetária contracionista 
quando a taxa de desemprego cai. 


11. 
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Impostos, preço do petróleo e trabalhadores 


Qualquer um que faça parte da força de trabalho se 
preocupa com duas coisas: se terão um emprego e, caso 
o tenham, com sua renda líquida, ou seja, o salário real 
líquido de impostos. Um trabalhador desempregado 
também pode se preocupar com a disponibilidade e 
o montante do seguro-desemprego, mas deixaremos 
essa questão de lado neste problema. 


a. Suponha que haja um aumento dos preços do pe- 
tróleo. Como isso afetará a taxa de desemprego no 
curto prazo e no médio prazo? E quanto ao salário 
real (W/P)? 

b. Suponha que haja uma redução no imposto de 
renda. Como isso afetará a taxa de desemprego no 
curto prazo e no médio prazo? E quanto ao salário 
real? Para um dado trabalhador, como a renda lí- 
quida de impostos será afetada? 


c. Segundo nosso modelo, de que ferramentas de po- 
lítica econômica dispõe o governo para aumentar o 
salário real? 


d. Em 2003 e 2004 os preços do petróleo aumentaram 
mais ou menos ao mesmo tempo que as alíquotas 
do imposto de renda foram reduzidas. Uma piada 
muito divulgada na época era a de que as pessoas 
poderiam usar a devolução de seus impostos para 
pagar a gasolina mais cara. Como suas respostas a 
essa questão se relacionam a essa piada? 


Explorando mais 


12. Acrescentando os preços da energia à curva OA 


Neste problema, incluímos explicitamente o preço 
dos insumos de energia (por exemplo, o petróleo) na 
curva OA. 


Suponha que a equação para determinação dos preços 
seja dada por: 


P=(1+pWºPi-s 
onde P, é o preço dos recursos de energiae 0 <a < 1. 


Ignorando uma constante multiplicativa, Wº Pi ““éa 
função do custo marginal que resultaria da tecnologia 
de produção, Y = Nº E!-º, em que N é o trabalho em- 
pregado e E representa unidades de recursos de ener- 
gia utilizados na produção. 


Conforme nos diz o texto, a relação para determinação 
da renda é dada por: 


W= Pº F(u, 2) 


Não confunda P,., que é o preço dos recursos de ener- 
gia, com Ps, que é o nível de preço esperado para a 
economia como um todo. 

a. Substitua a relação para fixação de salários na re- 
lação para fixação do preço para obter a relação de 
oferta agregada. 

b. Seja x = P,/P o preço real da energia. Observe que 
Pxx=pP,e substitua por P, na relação OA obtida 
na parte (a). Encontre o valor de P na equação: 


P=P(1 + mw”/F(u,z)xl-0/a 
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c. Esboce a relação OA da parte (b) para um dado va- 
lor de P* e um dado x. 


d. Suponha que P = Pº. De que forma a taxa natural 
de desemprego irá alterar se x, que é o preço real 
da energia, aumentar? [Dica: você pode resolver a 
equação OA para x de forma a encontrar a resposta, 
ou pode analisá-la logicamente. Se P = Pº, que al- 
teração F(u, z) deve sofrer quando x aumenta para 
manter a igualdade na parte (b)? Que alteração u 
deve sofrer para exercer o efeito esperado sobre 
F(u, z)?] 

e. Suponha que a economia inicie com o produto em 
seu nível natural. Em seguida, ocorre um aumento 
no preço real da energia. Utilizando um diagrama 
DA-OA, mostre os efeitos no curto e no médio pra- 
zos que o aumento no preço real da energia causa. 


O texto sugere que uma mudança de expectativas 
em relação à política monetária pode ajudar a ex- 
plicar por que os aumentos no preço do petróleo ao 
longo dos últimos anos tiveram um efeito menos 
adverso sobre a economia do que os choques da 
década de 1970. Vamos examinar como essa mu- 
dança nas expectativas poderia alterar o efeito de 
um choque com o preço do petróleo. 


f. Suponha que haja um aumento no preço real da 
energia. Além disso, a despeito do aumento no pre- 
ço real da energia, suponha que o nível de preço 
esperado (ou seja, Pº) não se altere. Após o efeito 
do aumento no preço real da energia no curto pra- 


zo, haverá algum outro ajuste da economia no mé- 
dio prazo? Para que o nível de preço esperado não 
se altere, por qual ação monetária os fixadores de 
salário devem esperar após um aumento no preço 
real da energia? 


13. Crescimento e flutuações: um pouco de história eco- 


nômica 

Quando os economistas pensam sobre história, as flu- 
tuações costumam se destacar — choques de petróleo 
e estagflação na década de 1970, uma recessão seguida 
por uma longa expansão na década de 1980, uma reces- 
são seguida por um boom com desemprego e inflação 
extraordinariamente baixos na década de 1990. A pre- 
sente questão coloca essas flutuações em perspectiva. 


Vá até o site do Bureau of Economic Analysis (<www. 
bea.gov>) e procure a versão trimestral da Tabela 
NIPA 1.1.6. Procure o PIB real em dólares encadeados 
para 2000. Obtenha o PIB real para o quarto trimestre 
de 1959, 1969, 1979, 1989, 1999 e para o ano mais recen- 
te disponível. 


a. Utilizando os dados do PIB real para 1959 e 1969, 
calcule a taxa de crescimento decadal do PIB real 
para a década de 1960. Faça o mesmo para as déca- 
das de 1970, 1980, 1990 e para os anos disponíveis 
da década mais recente. 


b. Como o crescimento na década de 1970 se compara 
com o das décadas posteriores? Como o crescimento 
na década de 1960 se compara com o das décadas 
posteriores? Que década parece mais incomum? 


CAPÍTULO 8 


A taxa natural de desemprego 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 8.1 mostra como podemos 
pensar na relação de oferta agrega- 
da como uma relação entre inflação, 
inflação esperada e desemprego. 


A Seção 8.2 usa essa relação para 
interpretar as transformações da curva 
de Phillips ao longo do tempo. 


A Seção 8.3 discute mais detalhada- 
mente a relação entre desemprego e 
inflação de um país para o outro e ao 
longo do tempo. 





e a curva de Phillips 


va a taxa de inflação contra a taxa de desemprego no Reino 

Unido para cada ano de 1861 a 1957. O diagrama deixou 
evidente uma relação negativa entre inflação e desemprego. 
Quando o desemprego era baixo, a inflação era alta; quando 
o desemprego estava alto, a inflação estava baixa, até mesmo 
negativa, muitas vezes. 

Dois anos depois, Paul Samuelson e Robert Solow repetiram 
o exercício de Phillips para os Estados Unidos, com dados de 1900 
a 1960. A Figura 8.1 reproduz esses resultados, usando a inflação 
do índice de preços ao consumidor dos Estados Unidos como me- 
dida da taxa de inflação. Exceto pelo período de desemprego acen- 
tuado na década de 1930 (os anos de 1931 a 1939 são representados 
por triângulos e situam-se claramente à direita dos outros pon- 
tos da figura), também parece haver uma relação negativa entre 
inflação e desemprego. 

Essa relação, que Samuelson e Solow batizaram de curva de 
Phillips, rapidamente se tornou fundamental para o pensamento 
macroeconômico e para a política macroeconômica. Ela parecia 
implicar que os países poderiam escolher entre combinações di- 
ferentes de desemprego e inflação. Um país poderia alcançar um 
desemprego baixo se estivesse disposto a tolerar uma inflação mais 
alta, ou poderia atingir a estabilidade do nível de preços — inflação 
zero — se estivesse disposto a tolerar um desemprego mais alto. 
Muito da discussão sobre política macroeconômica tornou-se uma 
questão acerca de qual ponto escolher na curva de Phillips. 

Na década de 1970, porém, a relação fracassou. Nos Esta- 
dos Unidos, assim como na maioria dos países da OCDE, havia 
inflação alta e desemprego alto, o que contradizia claramente 
a curva de Phillips original. Uma relação reapareceu, mas sob a 
forma de uma relação entre a taxa de desemprego e a variação 
da taxa de inflação. Hoje, nos Estados Unidos, o alto desem- 
prego leva não a uma inflação baixa, mas a uma diminuição 
da inflação ao longo do tempo. Da mesma maneira, o baixo de- 
semprego não leva a uma alta inflação, mas a um aumento da 
inflação ao longo do tempo. 

A finalidade deste capítulo é explorar as transformações da 
curva de Phillips e, de maneira mais geral, ajudá-lo a entender a 
relação entre inflação e desemprego. Você verá que o que Phillips 
descobriu foi a relação de oferta agregada, e que as transformações 
da curva de Phillips vieram de mudanças na maneira como as pes- 
soas e as empresas formavam suas expectativas. 


E: 1958, A. W. Phillips desenhou um diagrama que mostra- 
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FIGURA 8.1 
























































































































































































































































































































































20 — 
Inflação versus desemprego 
nos Estados Unidos, 1900- 
1960 15 — ] [ 
Durante o período e 
1900-1960, uma taxa o 10 — 
de desemprego baixa nos Ss 
Estados Unidos esteve E 5 — = 
normalmente associada a = A A 
uma taxa de inflação alta, o E ma á da 
e uma taxa de desemprego Ss 0— e 
alta esteve normalmente ç D A A 
associada a uma taxa de g e 
inflação baixa ou negativa. E a 
“0 — a A 
= | 
0 5 10 15 20 25 


Taxa de desemprego (%) 





Substituímos a taxa de 


desemprego por sua EXE Inflação, inflação esperada e desemprego 
expressao em termos 


de produto para obter 
uma relação entre o 
nível de preços, o nível 


Nosso primeiro passo será mostrar que a relação de oferta agregada que derivamos 
no Capítulo 7 pode ser reescrita como uma relação entre inflação, inflação esperada e taxa de 


esperado de preços e o desemp rego. . E E 

produto. Esse passo não Para isso, volte à relação de oferta agregada entre o nível de preços, o nível esperado 

é necessário aqui. de preços e a taxa de desemprego que derivamos no Capítulo 7 [equação (7.1)]: 

A função F, vem da P=P+mF(uz) 

relação de fixação de Lembre-se de que a função, F, representa os efeitos sobre o salário tanto da taxa de 

salários, a equação (6.1): desemprego, u, como de outros fatores que afetam a fixação de salários, representados pela 
W= PFlu, 7). variável abrangente, z. Será conveniente supor aqui uma forma específica para essa função: 


F(u,z)=1-aqu+z 


Ela representa a noção de que, quanto maior a taxa de desemprego, menor o salário; 
e de que, quanto maior z (por exemplo, quanto mais generoso for o seguro-desemprego), 
mais elevado o salário. O parâmetro a (a letra grega minúscula alfa) representa a força do 
efeito do desemprego sobre o salário. 

Substitua a função F por esta forma específica na relação de oferta agregada com que 
começamos: 


P=P(+pu(l-au+z) (8.1) 


Finalmente, seja 7 a taxa de inflação e mºa taxa de inflação esperada. Então, a equação 
(8.1) pode ser reescrita como: 


m='+(pu+z)-— qu (8.2) 
De agora em diante, A derivação da equação (8.2) com base na equação (8.1) não é difícil, mas é cansativa, 
para tornar a leitura mais de modo que foi deixada para o Apêndice deste capítulo. O importante é que você entenda 
leve, vou frequentemente cada um dos efeitos presentes na equação (8.2). 


me referir à 'taxa de 
inflação! simplesmente 
como 'inflação”, e à 'taxa 
de desemprego” apenas 
como 'desemprego”. 


m Um aumento da inflação esperada, mº, leva a um aumento da inflação efetiva, m. 


Para ver o porquê, volte à equação (8.1). Um aumento do nível esperado de 
preços, Pº, leva a um aumento de igual magnitude do nível de preços efetivo, 
P. Se os fixadores de salários esperam um nível de preços mais alto, fixam um 
salário nominal mais alto, o que leva a um aumento do nível de preços. 
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Agora, observe que, dado o nível de preços do período anterior, um nível de 
preços mais alto neste período implica uma maior taxa de aumento do nível 
de preços entre o período anterior e este período, isto é, uma inflação mais 
alta. Da mesma forma, dado o nível de preços do período anterior, um nível es- 
perado de preços mais alto neste período implica uma maior taxa de aumento 
do nível esperado de preços entre o período anterior e este período, isto é, uma 
inflação esperada mais alta. Portanto, o fato de um aumento do nível esperado 
de preços levar a um aumento do nível de preços efetivo pode ser expresso 
como: um aumento da inflação esperada leva a um aumento da inflação. 


Aumento de 1º > 
aumento de 7. 


m Dada a inflação esperada, mº, um aumento da margem, pg, ou um aumento dos fatores que 
afetam a determinação dos salários — um aumento de z — leva a um aumento da inflação, 1. 


Da equação (8.1): dado o nível esperado de preços, Pº, um aumento de yu ou de z 

aumenta o nível de preços, P. Usando o mesmo argumento do item anterior para 

expressar de outra forma essa proposição em termos da inflação e da inflação 

esperada, temos: dada a inflação esperada, nº, um aumento ou de pn ou dez leva a 4 Aumento de u ou Zz => 
um aumento da inflação, 7. aumento de 7. 


m Dada inflação esperada, nº, um aumento da taxa de desemprego, u, leva a uma diminui- 
ção da inflação, m. 


Da equação (8.1): dado o nível esperado de preços, P*, um aumento da taxa de 

desemprego, u, leva a um salário nominal mais baixo, o que leva a um nível 

de preços, P, mais baixo. Expressando isso de outra forma em termos da inflação 4 Aumento de u => 
e da inflação esperada: dada a inflação esperada, 1º, um aumento da taxa de de- diminuição de 7. 
semprego, 1, leva a uma diminuição da inflação, 7. 


Precisamos dar mais um passo antes de voltarmos à discussão sobre a curva de 
Phillips. Ao examinarmos os movimentos da inflação e do desemprego no restante do ca- 
pítulo, muitas vezes será conveniente usar índices temporais para podermos nos referir a 
variáveis como inflação, inflação esperada ou desemprego em um ano específico. Portanto, 
reescrevemos a equação (8.2) como: 


m=—mi+(u+2z)— qu, (8.3) 


As variáveis Tm, Tm; e u, referem-se respectivamente à inflação, inflação esperada e ao 
desemprego no ano t. Note que não há índices temporais em p e z. Isso ocorre porque nor- 
malmente pensamos em p e z como constantes, enquanto examinamos os movimentos da 
inflação, da inflação esperada e do desemprego ao longo do tempo. 


ERI Curva de Phillips 


Vamos começar com a relação entre desemprego e inflação da maneira como foi des- 
coberta em primeiro lugar por Phillips, Solow e Samuelson, por volta de 1960. 


Primeira versão 


Imagine uma economia em que a inflação seja positiva em alguns anos, negativa em 
outros e, em média, igual a zero. Não é assim que as coisas são hoje nos Estados Unidos. 
O último ano de inflação negativa — em outras palavras, quando houve deflação — foi 
1955. Naquele ano, a taxa foi de —0,3%. No entanto, conforme veremos mais adiante neste 
capítulo, a inflação média esteve próxima de zero na maior parte do período examinado por 
Philips, Samuelson e Solow. 

Em tal ambiente, como uma taxa de inflação zero afeta a escolha de salários nomi- 
nais para o próximo ano pelos fixadores de salários? Com a taxa média de inflação igual a 
zero no passado, é razoável que os fixadores de salários esperem que a inflação seja igual 
a zero também no ano seguinte. Dessa maneira, vamos supor que a inflação esperada seja 
igual a zero. Ou seja, que mº = 0. A equação (8.3) se torna, então 


m,— (uu +2z) — qu, (8.4) 


Essa é, precisamente, a relação negativa entre desemprego e inflação que Phillips en- 
controu para o Reino Unido e que Solow e Samuelson encontraram para os Estados Unidos. 
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FIGURA 8.2 


Inflação versus desemprego 
nos Estados Unidos, 1948- 
1969 


A diminuição contínua da 
taxa de desemprego nos 
Estados Unidos durante a 
década de 1960 esteve 
associada a um aumento 
contínuo da taxa de 
inflação. 





A história por trás dela é simples. Dado o nível esperado de preços — que os trabalha- 
dores simplesmente tomam como o nível de preços do ano anterior —, o desemprego 
mais baixo leva a um salário nominal mais elevado. Um salário nominal mais elevado 
leva a um nível de preços mais alto. Juntando as etapas, o desemprego mais baixo leva a 
um nível de preços mais alto neste ano em relação ao nível de preços no ano anterior — 
isto é, a uma inflação maior. Esse mecanismo às vezes é chamado de espiral de preços e 
salários, uma expressão que representa bem o mecanismo básico em ação: 


m O desemprego baixo leva a um salário nominal mais alto. 


m Em resposta ao salário nominal mais alto, as empresas aumentam seus preços. O 
nível de preços aumenta. 


m Em resposta ao nível de preços mais alto, os trabalhadores pedem um salário no- 
minal mais alto na próxima vez em que os salários são fixados. 


m O salário nominal mais alto leva as empresas a um aumento adicional de seus 
preços. Consequentemente, o nível de preços sobe ainda mais. 


m Em resposta a esse aumento adicional do nível de preços, os trabalhadores pedem 
um aumento adicional do salário nominal quando fixam o salário novamente. 


E, assim, a corrida entre preços e salários resulta em uma inflação contínua de salários 
e preços. 


Transformações 


A combinação de uma relação empírica aparentemente confiável com uma história 
plausível para explicá-la levou à adoção da curva de Phillips por macroeconomistas e 
formuladores de política econômica. Na década de 1960, a política macroeconômica nos 
Estados Unidos tinha como objetivo manter o desemprego em um intervalo aparentemen- 
te consistente com uma inflação moderada. E, ao longo dessa década, a relação negativa 
entre desemprego e inflação proporcionou um guia confiável para os movimentos conjun- 
tos do desemprego e da inflação. 

A Figura 8.2 mostra as combinações da taxa de inflação e da taxa de desemprego nos 
Estados Unidos para cada ano de 1948 a 1969. Observe o bom ajuste da relação de Phillips 
durante a longa expansão econômica que prevaleceu na maior parte da década de 1960. 
De 1961 a 1969, anos representados por losangos pretos na figura, a taxa de desemprego 
diminuiu continuamente de 6,8% para 3,4%, e a taxa de inflação subiu continuamente de 
1% para 5,5%. Posto de uma maneira mais informal, de 1961 a 1969 a economia norte- 
-americana moveu-se para cima sobre a curva de Phillips. 
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FIGURA 8.3 





























































































































































































































































































































já 
Inflação versus desemprego 
nos Estados Unidos desde 

teto 1970 
Es = A partir de 1970, a relação 
Ss 10 — entre taxa de desemprego 
Ro) a e taxa de inflação 
S desapareceu nos 
= 8-— Estados Unidos. 
o 
e) 
5 6 
E E 
o) 
x 
E o fm mi 

| 
2-H nº 
ad | 
4 5 6 7 8 9 


Taxa de desemprego (%) 





Entretanto, por volta de 1970, a relação entre a taxa de inflação e a taxa de desem- 
prego, tão evidente na Figura 8.2, fracassou. A Figura 8.3 mostra a combinação da taxa de 
inflação e da taxa de desemprego nos Estados Unidos para cada ano desde 1970. Os pontos 
estão dispersos em uma nuvem aproximadamente simétrica: não existe qualquer relação 
visível entre a taxa de desemprego e a taxa de inflação. 


Por que a curva de Phillips original desapareceu? Há dois motivos principais: 


m Os Estados Unidos foram atingidos duas vezes na década de 1970 por um grande 
aumento do preço do petróleo (veja o Capítulo 7). O efeito desse aumento dos custos 
não trabalhistas foi forçar as empresas a aumentar seus preços em relação aos salários 
que estavam pagando — em outras palavras, a aumentar a margem, .. Como mostra 
a equação (8.3), um aumento de p leva a um aumento da inflação, mesmo a uma dada 
taxa de desemprego, e isso aconteceu duas vezes na década de 1970. Mas o motivo 
principal para o fracasso da relação da curva de Phillips foi o segundo motivo. 


m Os fixadores de salários mudaram o modo como formavam suas expectati- 
vas. Essa mudança veio, por sua vez, de uma mudança no comportamento da 
inflação. Veja a Figura 8.4, que mostra a taxa de inflação nos Estados Unidos 
desde 1900. A partir da década de 1960 (o período sombreado na figura), você 
pode ver uma mudança clara no comportamento da taxa de inflação. Primeiro, 
diferentemente de ser às vezes positiva e às vezes negativa, como havia ocorrido 
na primeira parte do século, a taxa de inflação se tornou positiva de forma con- 
sistente. Segundo, a inflação se tornou mais persistente. Aumentou a probabili- 
dade da inflação alta de um ano ser seguida por uma inflação alta no seguinte. 


A persistência da inflação levou os trabalhadores e as empresas a reverem o 
modo como formavam suas expectativas. Quando a inflação é consistentemente 
positiva ano após ano, a expectativa de que o nível de preços deste ano seja igual 
ao nível de preços do ano anterior — o que equivale a ter uma expectativa de 
inflação zero — torna-se sistematicamente incorreta; pior ainda, torna-se tola. 
As pessoas não gostam de repetir seus erros. Assim, como a inflação se tornou 
consistentemente positiva e mais persistente, as pessoas, ao formarem suas ex- 
pectativas, começaram a levar em conta a presença e a persistência da inflação. 
Essa mudança na formação de expectativas modificou a natureza da relação 
entre desemprego e inflação. 


Vamos examinar o argumento do parágrafo anterior mais de perto. Primeiro, suponha 
que as expectativas de inflação sejam formadas de acordo com 


mw =07,, (8.5) 
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FIGURA 8.4 


Inflação nos Estados Unidos 


desde 1900 
Desde a década de 1960, 


a taxa de inflação dos 
Estados Unidos mostrou-se 
consistentemente positiva. 

A inflação também se tornou 
mais persistente. Uma taxa 
de inflação alta neste ano 
provavelmente será seguida 
por uma taxa de inflação 
alta no ano seguinte. 


Pense em como você 
forma suas expectativas. 
O que você espera 

que seja a inflação 

no próximo ano? 

Como chegou a essa 
conclusão? 
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O valor do parâmetro 0 (a letra grega minúscula teta) representa o efeito da taxa de 
inflação do ano anterior, 7, , sobre a taxa de inflação esperada do ano atual, nº. Quanto 
maior o valor de 6, mais a inflação do ano anterior levará os trabalhadores e as empresas a 
rever suas expectativas sobre a inflação para este ano. Podemos pensar no que aconteceu 
na década de 1970 como um aumento do valor de 6 ao longo do tempo: 


m Enquanto a inflação permanecia baixa e não muito persistente, era razoável que 
trabalhadores e empresas ignorassem a inflação passada e supusessem que o nível 
de preços de um ano fosse aproximadamente igual ao nível de preços do ano an- 
terior. No período examinado por Samuelson e Solow, 6 era próximo de zero, e as 
expectativas eram aproximadamente dadas por m$ = 0. 


m À medida que a inflação se tornava mais persistente, trabalhadores e empresas 
começaram a mudar o modo de formar expectativas. Eles partiram do princípio 
de que, se a inflação fora alta no ano anterior, provavelmente também seria alta no 
seguinte. O parâmetro 0, o efeito da taxa de inflação do ano anterior sobre a taxa 
de inflação esperada para o ano atual, aumentaria. A evidência sugere que, em 
meados da década de 1970, as pessoas formavam suas expectativas esperando que 
a taxa de inflação do ano atual seria igual à taxa de inflação do ano anterior — em 
outras palavras, que 6 fosse igual a 1. 


Agora volte para as implicações de valores diferentes de 0 sobre a relação entre 
inflação e desemprego. Para isso, substitua a equação (8.5) na equação (8.3): 


e 
Te 


——+ 


mt = Om, +(u+2z)— ou, 


m Quando 6 é igual a zero, obtemos a curva de Phillips original, uma relação entre a 
taxa de inflação e a taxa de desemprego. 


m,= (nu +2z)-ou, 
= Quando 6 é positivo, a taxa de inflação depende não apenas da taxa de desempre- 
go, mas também da taxa de inflação do ano anterior. 


m,— Om, + (u + 2) — qu, 
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= Quando 6 é igual a 1, a relação se torna (passando a taxa de inflação do ano ante- 
rior para o lado esquerdo da equação) a seguinte: 


m,— Ta (uu +2z)-au, (8.6) 


Portanto, quando 6 — 1, a taxa de desemprego afeta não a taxa de inflação, mas a varia- 
ção da taxa de inflação. O desemprego elevado leva a uma inflação decrescente; o desempre- 
go baixo leva a uma inflação crescente. 

Essa discussão é a chave para o que aconteceu a partir de 1970. À medida que 6 au- 
mentou de zero para 1, a relação simples entre a taxa de desemprego e a taxa de inflação 
desapareceu. Esse desaparecimento foi o que vimos na Figura 8.3. Mas surgiu uma nova 
relação, dessa vez entre a taxa de desemprego e a variação da taxa de inflação — conforme 
previsto pela equação (8.6). Essa relação é mostrada na Figura 8.5, que retrata a variação 
da taxa de inflação versus a taxa de desemprego observada a cada ano desde 1970. A figura 
mostra uma relação claramente negativa entre a taxa de desemprego e a variação da taxa 
de inflação. A reta que se ajusta melhor aos pontos para o período 1970-2006 é dada por 


m,— TS 44%-0,73u, (8.7) 


A reta é apresentada na Figura 8.5. Para um desemprego baixo, a variação da inflação 
é positiva. Para um desemprego alto, a variação da inflação é negativa. Essa é a forma que a 
relação da curva de Phillips entre o desemprego e a inflação toma hoje nos Estados Unidos. 

Para distingui-la da curva de Phillips original [equação (8.4)], a equação (8.6) [ou 
sua contraparte empírica, a equação (8.7)] é chamada frequentemente de curva de 
Phillips modificada ou curva de Phillips aumentada pelas expectativas (para indicar 
quem, refere-se à inflação esperada) ou, ainda, curva de Phillips aceleracionista (para 
indicar que uma taxa de desemprego baixa leva a um aumento da taxa de inflação e, 
dessa forma, a uma aceleração do nível de preços). Chamarei a equação (8.6) simples- 
mente de curva de Phillips e vou me referir à sua primeira versão, a equação (8.4), como a 
curva de Phillips original. 
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De volta à taxa natural de desemprego 


A história da curva de Phillips está intimamente relacionada com a descoberta do 
conceito de taxa natural de desemprego que apresentamos no Capítulo 6. 

A curva de Phillips original implicava que não existia nada como uma taxa natural de 
desemprego. Se os formuladores de política econômica estivessem dispostos a tolerar uma 
taxa de inflação mais alta, poderiam manter uma taxa de desemprego mais baixa para sempre. 









Essa reta, chamada 

de reta de regressão, 

é obtida com o auxílio 
da econometria (veja 

o Apêndice 3 no final 
deste livro). Observe 
que a reta não se ajusta 
perfeitamente à nuvem 
de pontos. Há anos 

em que a variação da 
inflação é muito maior 
do que a sugerida pela 
reta e há anos em que 
a variação da inflação 
é muito menor do que 

a sugerida pela reta. 
Voltaremos a esse ponto 
mais adiante. 


Curva de Phillips 
original: 

Aumento de u, > 
inflação mais baixa. 
Curva de Phillips 
(modificada): 
Aumento de u, > 
inflação decrescente. 


Variação da inflação versus 
desemprego nos Estados 
Unidos desde 1970 


Desde 1970, há uma 
relação negativa entre a 
taxa de desemprego e a 
variação da taxa de inflação 
nos Estados Unidos. 
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Friedman recebeu o 
prêmio Nobel em 1976. 
Phelps recebeu o mesmo 
prêmio em 2006. 


u<u>T > a 
>u>T<TA 


Na verdade, chamar 

a taxa natural de “taxa 

de desemprego não 
aceleradora da inflação 
é errado. Ela deveria 

ser chamada de 'taxa 

de desemprego não 
elevadora da inflação”, 

ou TDNEI (da expressão 
em inglês Nonincreasing 
Inflation Rate of 
Unemployment, ou NIIRU). 
Mas TDINAI (ou NAIRU) 
tornou-se padrão, e é tarde 
demais para mudéo. 


No final da década de 1960, embora a curva de Phillips original ainda proporcionasse 
uma boa descrição dos dados, dois economistas, Milton Friedman e Edmund Phelps, ques- 
tionaram a existência desse dilema entre desemprego e inflação. Eles o fizeram com base 
na lógica, argumentando que esse dilema só poderia existir se os fixadores de salários su- 
bestimassem sistematicamente a inflação, sendo pouco provável que cometessem o mesmo 
erro para sempre. Friedman e Phelps também argumentaram que, se o governo tentasse 
sustentar o desemprego mais baixo aceitando uma inflação mais alta, o dilema acabaria 
por desaparecer; a taxa de desemprego não poderia ser sustentada abaixo de determinado 
nível, um nível que eles chamaram de “taxa natural de desemprego”. Os eventos provaram 
que eles estavam certos, e o dilema entre a taxa de desemprego e a taxa de inflação de fato 
desapareceu. (Veja a Seção “Foco: A teoria antes dos fatos: Milton Friedman e Edmund 
Phelps”.) Hoje, a maioria dos economistas aceita a noção de uma taxa natural de desemprego, 
sujeita a muitas ressalvas que veremos na próxima seção. 

Vamos deixar explícita a ligação entre a curva de Phillips e a taxa natural de desemprego. 

Por definição (veja o Capítulo 6), a taxa natural de desemprego é a taxa de desemprego 
em que o nível de preços efetivo é igual ao nível esperado de preços. De maneira equivalen- 
te — e, aqui, mais conveniente —, a taxa natural de desemprego é a taxa de desemprego em 
que a taxa de inflação efetiva é igual à taxa de inflação esperada. Representemos a taxa natu- 
ral de desemprego por u. (O índice n é a abreviação de “natural”.) Então, impondo a condição 
de que a inflação efetiva e a inflação esperada sejam iguais (7, = 7%) na equação (8.3), teremos 


0=(u +z)-au, 
Resolvendo para a taxa natural u,: 
u, = re (8.8) 
a 
Quanto maior a margem, q, ou quanto maiores os fatores que afetam a fixação de 


salários, z, mais alta será a taxa natural de desemprego. 
Agora, reescrevemos a equação (8.3) como 


H+2Zz 


a 





T 








Note que na equação (8.8) a fração do lado direito é igual a u,, assim podemos rees- 
crever a equação como 


T—T; = —a(u, — u,) (8.9) 
Se — como é o caso nos Estados Unidos hoje — a taxa de inflação esperada (m:) pode 
ser aproximada pela taxa de inflação do ano anterior (7, ,), a equação finalmente se torna 


m—T;y=—a(u, —u,) (8.10) 
A equação (8.10) é uma relação importante por dois motivos: 


m Proporciona outra maneira de pensar na curva de Phillips: como uma relação entre 
a taxa de desemprego efetiva, u, a taxa natural de desemprego, ,, e a variação da 
taxa de inflação, 7, — 1, ,- 

A variação da taxa de inflação depende da diferença entre a taxa de desemprego efetiva e a 

taxa natural de desemprego. Quando a taxa de desemprego efetiva é maior do que a taxa 

natural de desemprego, a taxa de inflação diminui; quando a taxa de desemprego efetiva é 

menor do que a taxa natural de desemprego, a taxa de inflação aumenta. 


m Proporciona também outra maneira de pensar sobre a taxa natural de desemprego. 
A taxa natural de desemprego é a taxa de desemprego necessária para manter a 
taxa de inflação constante. É por isso que a taxa natural é também chamada de taxa 
de desemprego não aceleradora da inflação, ou TDNAI (da expressão em inglês 
Nonaccelerating Inflation Rate of Unemployment, ou NAIRU). 


Qual tem sido a taxa natural de desemprego nos Estados Unidos desde 1970? Pos- 
to de outra maneira: qual tem sido a taxa de desemprego que, em média, leva a uma 
inflação constante? 
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Para responder a essa pergunta, tudo o que precisamos fazer é voltar à equação (8.7), De 1997 a 2006, a taxa 
a relação estimada entre a variação da inflação e a taxa de desemprego desde 1970. A fi- média de desemprego 
xação da variação da inflação em zero nessa equação implica um valor da taxa natural de toi de Wiiés é 
desemprego de 4,4%/0,73 = 6%. Em outras palavras: a evidência sugere que, desde 1970 Pa a e 
nos Estados Unidos, a taxa média de desemprego necessária para manter a inflação cons- mesma em 2006 .em 
tante é igual a 6%. relação a 1997. Isso 


sugere que a taxa 


. ss O natural de desemprego 
Um resumo e muitas advertências nos Estados Unidos 


esteja agora abaixo de 


Resumindo o que aprendemos até agora: 6%. Para mais detalhes, 
veja a próxima seção. 
m Arelação de oferta agregada hoje nos Estados Unidos é bem representada por uma 
relação entre a variação da taxa de inflação e o desvio da taxa de desemprego em 


relação à taxa natural de desemprego [equação (8.8)]. 


= Quando a taxa de desemprego supera a taxa natural de desemprego, a taxa de 
inflação diminui. Quando a taxa de desemprego está abaixo da taxa natural 
de desemprego, a taxa de inflação aumenta. 


Essa relação manteve-se válida desde 1970. Mas a evidência de sua história anterior — 
bem como a evidência de outros países — indica a necessidade de muitas advertências. 
Todas elas sobre o mesmo tema. A relação entre inflação e desemprego pode mudar — e de 
fato muda — de um país para o outro e ao longo do tempo. 


A teoria antes dos fatos: Milton Friedman e Edmund Phelps 


Os economistas, em geral, não são muito bons em Ele prosseguiu: 
prever grandes mudanças antes que elas aconteçam, e 
a maioria de Es percepções é derivada depois dos fa- há um dilema temporário entre inflação e desemprego; não 
tos. Aqui está uma exceção. existe um dilema permanente. O dilema temporário vem não 

No final da década de 1960 — precisamente en- da inflação em si, mas de uma taxa de inflação crescente. 
quanto a relação da curva de Phillips original funcio- . 
nava de modo perfeito —, dois economistas, Milton Friedman tentou então prever por quanto tempo 
Friedman e Edmund Phelps, argumentaram que o apa- mais duraria esse dilema aparente entre inflação e de- 
recimento de um dilema entre inflação e desemprego semprego nos Estados Unidos: 
era uma ilusão. 


Expressando (minha) conclusão de modo diferente, sempre 


Mas quanto tempo quer dizer 'temporário'2... Posso, no 


Eis aqui algumas citações de Milton Friedman. 
Arespeito da curva de Phillips: 


Implicitamente, Phillips escreveu seu artigo para um mundo 


máximo, arriscar um julgamento pessoal, com base em um 
exame da evidência histórica, de que o efeito inicial de uma 
taxa de inflação mais alta e não esperada dura em torno de 


dois a cinco anos; de que esse efeito inicial, então, começa 
a se reverter; e de que o ajuste completo à nova taxa de 
inflação leva o mesmo tempo tanto para o emprego quanto 
para a taxa de juros, digamos, umas duas décadas. 


em que todos previam que os preços nominais seriam está- 
veis e em que essa previsão permaneceria sólida e imutá- 
vel independentemente do que acontecesse com os preços 
e os salários efetivos. Suponha, por outro lado, que todos 


prevejam que os preços aumentarão a uma taxa superior a Friedman não poderia estar mais certo. Poucos 
á : ne 
75% ao ano — como, por exemplo, fizeram os brasileiros anos depois, a curva de Phillips original começou a de- 


há alguns anos. Então, os salários devem subir a essa taxa : 

À E ae saparecer exatamente como ele previra. 
simplesmente para manter os salários reais inalterados. Um 
Rn de oferta Hã trabalho a 1880) Rca quer dizer Fonte: Milton Friedman, “The role of monetary policy”, mar. 1968, 
um desemprego alto] irá se refletir em salários nominais au- American Economic Review, 58-1, 1-17. (O artigo de Phelps, “Money-wage 
mentando menos rapidamente do que os preços esperados, dynamics and labor-market equilibrium”, Journal of Political Economy, 

e não em um declínio absoluto dos salários. ago. 1968, parte 2, 678-711, apresentou muitos dos mesmos pontos, de 
maneira mais formal.) 
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Mudanças na taxa natural de um país para outro 


Lembre-se de que, segundo a equação (8.8), a taxa natural de desemprego depende de 
todos os fatores que afetam a fixação de salários, representados pela variável abrangente, 
z, da margem, p, e da resposta da inflação ao desemprego, a. Se esses fatores diferem de 
um país para outro, não há motivo para esperar que todos os países tenham a mesma taxa 
natural de desemprego. E as taxas naturais, de fato, diferem entre países, às vezes consi- 
deravelmente. 

No Capítulo 1, vimos que países como a Alemanha e a França sofrem com o alto de- 
semprego. Como a taxa de inflação desses países é estável, podemos chegar a uma conclu- 
são mais forte com base no argumento que acabamos de desenvolver. O alto desemprego 
reflete uma alta taxa natural de desemprego, e não um desvio da taxa de desemprego da 
taxa natural. Em contrapartida, isso nos mostra onde devemos buscar explicações: nos 
fatores que determinam as relações de fixação de salários e de preços. 

É fácil identificar os fatores relevantes? É comum ouvir falar que um dos principais 
problemas da Europa é a rigidez do mercado de trabalho. Tal rigidez, segundo esse argumento, 
é responsável pelo alto desemprego. Embora essa afirmativa seja parcialmente verdadeira, 
a realidade é mais complexa. A Seção “Foco: Como explicar o desemprego na Europa?” 
discute esta questão mais a fundo. 





Como explicar o desemprego na Europa? 


O que os críticos têm em mente quando falam da o desemprego, ela altera sua natureza: a oscilação do 
“rigidez no mercado de trabalho” que afeta a Europa? desemprego diminui, mas sua duração média au- 
Três coisas em especial: menta. Uma duração longa aumenta o risco de os 


desempregados perderem suas habilidades e sua au- 


E i - o : ara ais 
Um generoso sistema de seguro-desemprego — a taxa toestima, diminuindo sua empregabilidade. 


de substituição — ou seja, a relação entre a taxa de be- 


nefícios e o salário após impostos — costuma ser sem-  m Salários-mínimos — a maioria dos países europeus 


pre alta na Europa, e a duração dos benefícios — perío- 
do durante o qual o trabalhador desempregado pode 
receber os benefícios — frequentemente dura anos. 

Algum seguro-desemprego é obviamente dese- 
jado. Os benefícios generosos, entretanto, podem au- 
mentar o desemprego de pelo menos duas maneiras: 
eles diminuem os incentivos que os desempregados 
têm para procurar um novo emprego. Eles também 
podem aumentar os salários a serem pagos pelas em- 
presas. Recorde nossa discussão no Capítulo 6: quan- 
to mais altos forem os benefícios, mais altos serão os 
salários pagos pelas empresas de modo a motivar e 
manter seus funcionários. 


Um alto grau de proteção ao emprego — quando 
falam de proteção ao emprego, os economistas se re- 
ferem ao conjunto de regras que aumentam o custo 
das demissões para as empresas. As regras vão do 
pagamento de altas indenizações até a necessidade 
de as empresas justificarem as demissões — o que 
confere ao trabalhador o direito de contestar a deci- 
são e tê-la revertida. 

A intenção da proteção ao emprego é diminuir 
as demissões e, assim, proteger os trabalhadores do 
risco do desemprego. O que tal proteção faz, entre- 
tanto, é aumentar o custo da mão de obra para a 
empresa e diminuir o número de contratações, di- 
ficultando a busca de um novo emprego para o de- 
sempregado. As evidências sugerem que, embora a 
proteção ao emprego não necessariamente aumente 


define um salário mínimo nacional. Em alguns paí- 
ses, a relação entre o salário-mínimo e a renda me- 
diana pode ser bastante alta. Os salários-mínimos 
muito altos certamente correm o risco de diminuir o 
emprego para os trabalhadores menos qualificados, 
aumentando sua taxa de desemprego. 


m Regras de negociação — na maior parte dos países 
europeus, os contratos de trabalho estão sujeitos a 
acordos de extensão. Um acordo definido por um 
subgrupo de empresas e sindicatos pode ser automa- 
ticamente ampliado para todas as empresas no setor. 
Essa medida reforça consideravelmente o poder de 
negociação dos sindicatos, pois reduz o escopo para 
competição por parte das empresas não sindicaliza- 
das. Como vimos no Capítulo 6, um forte poder de 
negociação por parte dos sindicatos pode resultar 
em maior desemprego: a taxa de desemprego mais 
alta é necessária para harmonizar as demandas dos 
trabalhadores e os salários pagos pelas empresas. 

Essas instituições do mercado de trabalho real- 
mente explicam o alto desemprego na Europa? O caso 
está aberto ou fechado? Mais ou menos. Aqui é im- 
portante lembrar-se de dois fatos. 

Fato 1: conforme vimos no Capítulo 1, o desem- 
prego não foi sempre alto na Europa. Lembre-se da 
evolução do desemprego mostrada na Figura 1.5. Na 
década de 1960, a taxa de desemprego nos quatro 
principais países continentais europeus era cerca de 
2% a 3%, mais baixa do que a dos Estados Unidos. 
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Hoje em dia, a taxa natural nesses países está em tor- 
no de 8% a 9%. Como se explica esse aumento? 

Uma hipótese é a de que as instituições eram di- 
ferentes naquela época e a rigidez do mercado de tra- 
balho surgiu somente nos últimos 40 anos. Mas não é 
esse o caso. É verdade que, em resposta aos choques 
adversos da década de 1970 (em particular as duas 
recessões que sucederam o aumento do preço do 
petróleo), muitos governos europeus aumentaram 
a generosidade do seguro-desemprego e o grau da 
proteção ao emprego. Entretanto, nem na década de 
1960 as instituições do mercado de trabalho europeu 
se pareciam com as americanas. A proteção social era 
mais alta na Europa e, ainda assim, o desemprego 
era menor. 

Uma linha diferente de explicação se concentra 
na interação entre instituições e choques. Algumas 
instituições do mercado de trabalho podem ser be- 
nignas em alguns ambientes e muito custosas em 
outros. Considere a proteção ao emprego, por exem- 
plo. Se a competição entre as empresas é limitada, a 
necessidade de ajustar o emprego em cada empresa 
pode ser também limitada, e, portanto, o custo da 
proteção ao emprego pode ser baixo. Contudo, se a 
competição aumenta — seja entre empresas nacio- 
nais ou empresas estrangeiras —, o custo da proteção 
ao emprego pode se tornar muito alto. As empresas 
que não conseguirem ajustar rapidamente sua força 
de trabalho podem simplesmente deixar de competir 
e sair do negócio. Assim, ainda que as regras de pro- 
teção ao emprego não mudem, uma maior competi- 
ção pode levar a uma taxa natural mais alta. 

Fato 2: muitos países europeus apresentam bai- 
xo desemprego, conforme mostra a Figura 1 — que 
apresenta a taxa de desemprego para 15 países eu- 
ropeus (os membros da Comunidade Europeia antes 
da entrada de mais 12 países). Em todos esses países, 
a inflação é estável e, portanto, a taxa de desemprego 
é praticamente igual à taxa natural. O desemprego é 
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alto nos quatro maiores países continentais, e é por 
essa razão que me concentrei neles no Capítulo 1. 
Observe, entretanto, como a taxa de desemprego é 
baixa em outros países — em especial Dinamarca, Ir- 
landa e Holanda. 

Será que nesses países com baixo desemprego 
têm-se benefícios baixos, baixa proteção ao empre- 
go e sindicatos fracos? Infelizmente as coisas não são 
tão simples. Países como a Irlanda e o Reino Unido 
contam com instituições no mercado de trabalho que 
se parecem com as norte-americanas: benefícios limi- 
tados, baixa proteção ao emprego e sindicatos fracos. 
Mas países como a Dinamarca e a Holanda possuem 
um alto grau de proteção social, com altos seguros- 
-desemprego e sindicatos fortes. 

O que concluir então? Um consenso cada vez 
mais forte entre os economistas é o de que o problema 
mora nos pequenos detalhes: uma proteção social ge- 
nerosa é compatível com um baixo desemprego, mas 
deve ser oferecida de forma eficiente. Por exemplo, o 
seguro-desemprego pode ser generoso se, ao mesmo 
tempo, o desempregado é forçado a aceitar um novo 
trabalho quando ele está disponível. Alguns tipos de 
proteção ao emprego — na forma de generosas indeni- 
zações, por exemplo — pode não evitar o baixo de- 
semprego quando as empresas não se deparam com 
a possibilidade de longas incertezas administrativas 
ou judiciais quando dispensam empregados. Países 
como a Dinamarca parecem ter tido mais sucesso no 
alcance dessas metas. A criação de incentivos para 
que os desempregados aceitem novos empregos e a 
simplificação das regras de proteção ao emprego fa- 
zem parte da agenda de reformas de muitos gover- 
nos europeus. Espera-se que tais medidas levem à 
diminuição da taxa natural no futuro. 


Nota: Para mais informações sobre esse tema, leia: European 
Unemployement. The evolution of facts and ideas, de Olivier 
Blanchard. In: Economic Policy, v. 1, 2006, p. 1-54. 


Taxa de desemprego em 15 
países europeus, 2006 
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Mudanças na taxa natural ao longo do tempo 


Ao escrever a equação (8.6) e estimar a equação (8.7), tratamos u + z como uma 
constante. Mas existem bons motivos para acreditar que |! e z mudem ao longo do tempo. 
O grau do poder de monopólio das empresas, a estrutura das negociações salariais, o 
sistema de seguro-desemprego, e assim por diante, provavelmente mudam ao longo do 
tempo, levando a mudanças em p ou z e, consequentemente, a alterações na taxa natural 
de desemprego. 

As mudanças na taxa natural de desemprego ao longo do tempo são difíceis de medir. 
O motivo, mais uma vez, é que não observamos a taxa natural, apenas a taxa efetiva. Mas 
as mudanças em linhas gerais podem ser determinadas comparando-se as taxas médias de 
desemprego de uma década para a outra. A partir dessa abordagem, vimos como a taxa 
natural de desemprego aumentou na Europa desde a década de 1960, e discutimos algu- 
mas razões para tal situação. 

A taxa natural norte-americana oscilou muito menos do que a europeia. Ainda assim, 
ela está longe de manter-se constante. Vimos no Capítulo 6 que, da década de 1950 à déca- 
da de 1980, a taxa de desemprego dos Estados Unidos flutuou em torno de uma tendência 

b levemente crescente. O desemprego médio foi de 4,5% na década de 1950 e de 7,3% na 
década de 1980. A partir de 1990, a tendência parece ter se revertido, com uma queda do 
desemprego médio para 5,7% na década de 1990 e, a partir daí, uma taxa de desemprego 
média de 5,1% na década de 2000. Isso levou vários economistas a concluir que a taxa na- 
tural de desemprego nos Estados Unidos havia caído. A discussão sobre se isso ocorreu ou 
não é tema da Seção “Foco: A taxa natural de desemprego dos Estados Unidos caiu desde o 
início da década de 1990? E, se caiu, por quê?”. A conclusão é que a taxa natural realmente 


Volte e examine a 
Figura 6.3. 


caiu. Ela está provavelmente próxima de 5% hoje. 


A taxa natural de desemprego dos Estados Unidos caiu desde o início da década de 1990? 


E, se caiu, por quê? 





Apesar de manter uma média para a taxa de de- 
semprego abaixo de 5% na última década, hoje a taxa de 
inflação é praticamente a mesma de uma década atrás: 
cerca de 3%. 

Essa combinação de desemprego baixo e inflação 
estável levou alguns economistas a proclamar a emer- 
gência de um “novo mercado de trabalho”, em que o de- 
semprego pode ser mantido em um nível muito mais 
baixo do que antes sem risco de inflação crescente — 
uma economia com uma taxa natural de desemprego 
muito mais baixa. O que deveríamos pensar sobre essa 
afirmação? A taxa natural de desemprego caiu? E, se 
caiu, por quê? 

Primeiro, vamos examinar a relação entre a varia- 
ção da taxa de inflação e a taxa de desemprego desde 
a década passada. A Figura 1 reproduz a Figura 8.5, 
com os pontos correspondentes aos anos desde 1997 
representados por losangos pretos. A reta desenhada 
na figura mostra a relação histórica entre a variação 
da taxa de inflação e a taxa de desemprego, com base 
nas observações de 1970 a 2006 [equação (8.7)]. Obser- 
ve que, desde 1997, todos os pontos, exceto um (que 
corresponde ao ano de 2003), estão abaixo da reta. Em 
outras palavras, dada a taxa de desemprego, a varia- 
ção da taxa de inflação em cada um desses anos, exceto 
um, foi menor do que a prevista pela relação média en- 
tre a variação da taxa de inflação e taxa de desemprego 
para o período 1970-2006. 

Isso significa que a relação entre a variação da taxa de 
inflação e a taxa de desemprego se deslocou — que a reta 


correspondente à última década é mais baixa do que a 
reta desenhada na figura? A Figura 1 deixa claro que a 
relação entre a variação da taxa de inflação e a taxa de 
desemprego nunca foi perfeita. Existem muitos anos 
desde 1970, em que a variação da inflação foi muito 
maior ou muito menor do que a prevista pela reta. Te- 
ria sido errado concluir, em cada um desses anos, que 
a taxa natural de desemprego aumentou ou diminuiu 
acentuadamente. Os resultados favoráveis desde 1997 
poderiam representar uma série de realizações, com a 
relação subjacente entre variação da inflação e desem- 
prego permanecendo a mesma de antes. Mas nove rea- 
lizações de sorte em dez anos não são muito prováveis. 
Em vez disso, a evidência aponta para um deslocamen- 
to para baixo da relação, implicando uma redução na 
taxa de desemprego correspondente à inflação igual a 
zero. Em outras palavras, a taxa natural de desempre- 
go caiu. 

A diminuição da taxa natural de desemprego reflete 
a emergência de um novo mercado de trabalho”? As afir- 
mações mais extremas, de que em uma nova economia 
global não deveríamos mais esperar qualquer relação en- 
tre desemprego e inflação, não têm base alguma — nem 
factual nem teórica. Em um mercado de trabalho aper- 
tado, as empresas ainda precisam aumentar os salários 
para atrair e manter trabalhadores, e os aumentos de 
salários ainda levam a aumentos de preços. Mas o argu- 
mento de que a globalização pode diminuir a taxa natu- 
ral de desemprego não deixa de ter seu mérito. Uma con- 
corrência mais forte entre empresas dos Estados Unidos 
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Taxa de desemprego (%) 


e empresas estrangeiras pode levar a uma diminuição 
do poder de monopólio e a uma diminuição da margem. 
Além disso, o fato de que as empresas podem mais facil- 
mente transferir algumas de suas operações para o exte- 
rior certamente as fortalece quando negociam com seus 
trabalhadores. Há, na verdade, alguma evidência de que 
os sindicatos na economia dos Estados Unidos estejam 
enfraquecendo. A taxa de sindicalização nos Estados 
Unidos, que era de 25% em meados da década de 1970, 
é inferior a 15% hoje. Portanto, parte da diminuição da 
taxa natural pode vir da globalização. 

Entretanto, parece que podemos atribuir parte da 
diminuição a outros fatores. Entre eles, estão os seguintes: 


m Envelhecimento da população dos Estados Unidos 
— a proporção de trabalhadores jovens (trabalha- 
dores com idade entre 16 e 24 anos) caiu de 24% em 
1980 para 14% em 2006. (Isso reflete o final do perío- 
do de aumento da natalidade conhecido como baby 
boom, que chegou ao fim em meados da década de 
1960.) Os trabalhadores jovens tendem a começar 
sua vida profissional indo de um emprego a outro e 
normalmente têm taxas de desemprego mais altas. 
Portanto, uma diminuição da proporção de traba- 
lhadores jovens leva a uma diminuição da taxa de 
desemprego total. As estimativas mostram que esse 
efeito poderia responder por uma diminuição da 
taxa natural de desemprego de até 0,6% desde 1980. 


m Aumento da população carcerária — a proporção 
da população em penitenciárias ou em cadeias tri- 
plicou nos últimos 20 anos nos Estados Unidos. 
Em 1980, estava em prisões 0,3% da população em 
idade ativa; em 2006, a proporção aumentou para 
1,0%. Como muitos desses indivíduos certamente 
estariam desempregados caso não estivessem pre- 
sos, é provável que isso tenha um efeito sobre a taxa 
de desemprego. As estimativas mostram que esse 
efeito poderia responder por uma diminuição da 
taxa natural de desemprego de até 0,2% desde 1980. 
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Variação da inflação versus 
desemprego nos Estados 
Unidos desde 1997 


Desde 1997, a variação 
da inflação normalmente 
tem sido menor do que 
a prevista pela relação 
média entre inflação 

e desemprego para o 
período entre 1970 a 
2008. 


























= Aumento do número de trabalhadores inválidos — 
um afrouxamento dos critérios de concessão desde 
1984 tem levado a um aumento contínuo do número 
de trabalhadores que recebem a aposentadoria por 
invalidez, de 2,2% da população em idade ativa em 
1984 para 3,8% em 2006. Mais uma vez, é provável 
que, caso não tivesse havido alteração nas leis, al- 
guns dos trabalhadores que recebem aposentadoria 
por invalidez estariam, em vez disso, desemprega- 
dos. As estimativas mostram que esse efeito pode- 
ria responder por uma diminuição da taxa natural 
de até 0,6% desde 1980. 


= Aumento dos empregos temporários — em 1980, o 
emprego das agências de empregos temporários re- 
presentava menos de 0,5% do emprego total nos Esta- 
dos Unidos. Hoje, responde por mais de 2%. É prová- 
vel que isso tenha reduzido a taxa natural de desem- 
prego. Na realidade, o emprego temporário permite 
que muitos trabalhadores procurem um trabalho en- 
quanto estão empregados, em vez de esperarem ficar 
desempregados. As estimativas mostram que isso po- 
deria ser responsável por uma diminuição de 0,3% da 
taxa natural de desemprego na década de 1990. 


m Taxa de crescimento da produtividade inesperada- 
mente alta desde o final da década de 1990 — como 
você viu no Capítulo 1, o crescimento da produtivi- 
dade tem sido muito alto nos Estados Unidos des- 
de meados da década de 1990. Isso não foi esperado 
nem pelas empresas nem pelos trabalhadores. Dada 
a inflação do salário nominal, o crescimento maior da 
produtividade levou a um aumento menor dos cus- 
tos, que levou a uma inflação menor. Há pouca dúvi- 
da de que isso seja parte do motivo pelo qual, apesar 
do desemprego baixo, tenha havido um aumento tão 
pequeno da inflação no final da década de 1990. 

A taxa natural de desemprego permanecerá baixa 
no futuro? Depende da contribuição relativa dos fato- 
res que acabamos de listar. Globalização, demografia, 
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penitenciárias e agências de empregos temporários pro- 
vavelmente vieram para ficar. Já os efeitos do elevado 
crescimento da produtividade sobre a taxa natural de 
desemprego podem não ser duradouros. O crescimento 
da produtividade pode se tornar mais lento. Mesmo se 
isso não acontecer, o elevado crescimento da produtivi- 
dade provavelmente se refletirá em aumentos de salário 
maiores. (Voltaremos a essa questão no Capítulo 13.) 


Resumindo: hoje, a taxa natural de desemprego 
nos Estados Unidos se encontra provavelmente em 
torno de 5%, mais baixa do que estava nas décadas de 
1970 e de 1980. É provável que parte da diminuição da 
taxa natural de desemprego seja permanente. 

Para mais informações sobre esse tema, leia “The high-pressure U.S. 


labor market of the 1990s”, de Lawrence Katz e Alan Krueger, Brookings 
Papers on Economic Activity, 1999-1, 1-87. 





Mais concretamente, 
quando a inflação 
situa-se, em média, em 
3% ao ano, os fixadores 
de salários têm motivos 
para acreditar que a 
inflação estará entre 
1% e 5%. Quando a 
inflação situa-se, em 
média, em 30% ao 
ano, os fixadores de 
salários podem estimar 
que a inflação estará 
entre 20% e 40%. No 
primeiro caso, o salário 
real tem chance de vir a 
ser 2% maior ou menor 
do que o esperado no 
momento da fixação 
do salário nominal. 

No segundo, o salário 
real pode vir a ser 10% 
maior ou menor do 

que o esperado. Há 
muito mais incerteza no 
segundo caso. 


Inflação alta e a relação da curva de Phillips 


Lembre-se de como, na década de 1970, a curva de Phillips dos Estados Unidos mu- 
dou à medida que a inflação tornou-se mais persistente e os fixadores de salários mudaram 
a maneira como formavam as expectativas de inflação. Temos uma lição geral. A relação 
entre desemprego e inflação provavelmente muda com o nível e a persistência da inflação. 
A evidência de países com inflação alta confirma essa lição. Não somente muda a maneira 
como os trabalhadores e as empresas formam suas expectativas como também altera os 
arranjos institucionais. 

Quando a taxa de inflação se torna alta, a inflação tende a ser mais variável. Como 
resultado, trabalhadores e empresas se tornam mais relutantes em fechar contratos de tra- 
balho que fixam salários nominais por um longo período de tempo. Se a inflação for mais 
alta do que o esperado, os salários reais poderão despencar, e os trabalhadores sofrerão 
uma grande queda em seu padrão de vida. Se a inflação for menor do que o esperado, os 
salários reais poderão aumentar acentuadamente. As empresas poderão não ser capazes de 
pagar seus trabalhadores e algumas correrão o risco de ir à falência. 

Por esse motivo, nos Estados Unidos, os termos dos acordos salariais mudam com o 
nível de inflação. Os salários nominais são fixados para períodos de tempo mais curtos, 
indo de um ano a um mês, ou até menos. A indexação de salários, uma cláusula que 
aumenta automaticamente os salários de acordo com a inflação, torna-se mais difundida. 

Essas mudanças levam, por sua vez, a uma resposta mais forte da inflação ao desem- 
prego. Um exemplo baseado na indexação de salários nos ajudará a ver isso. Imagine uma 
economia que tenha dois tipos de contrato de trabalho. Uma proporção À (a letra grega 
minúscula lambda) dos contratos de trabalho é indexada. Os salários nominais desses con- 
tratos se ajustam proporcionalmente à variação do nível de preços efetivo. Uma proporção 
1 — à dos contratos de trabalho não é indexada. Os salários nominais são fixados com base 
na inflação esperada. 

Sob essa hipótese, a equação (8.9) se torna 


m = fam, +(1-»)m|—a(u —u,) 


O termo entre colchetes do lado direito reflete o fato de que uma proporção À dos con- 
tratos é indexada e, dessa forma, responde à inflação efetiva 7, e uma proporção (1 — à) 
responde à inflação esperada r$ . Se supusermos que a inflação esperada para este ano seja 
igual à inflação efetiva do ano anterior m; = r, ,, temos 





m = [im +(1 A)mis| a(u, —u,) (8.11) 


Quando À = 0, todos os salários são fixados com base na inflação esperada — que é 


igual à inflação do ano passado mr, ,—, e a equação reduz-se à equação (8.10): 


T— TS -a(u, Es t,) 


No entanto, quando À é positivo, uma proporção À dos salários é fixada com base 
na inflação efetiva em vez da inflação esperada. Para ver o que isso implica, reorganize 
a equação (8.11). Passe o termo entre colchetes para a esquerda, fatore (1 — à) no lado 
esquerdo da equação e divida os dois lados por 1 — À para obter 





CarítuLo 8 


A indexação de salários aumenta o efeito do desemprego sobre a inflação. Quanto maior a pro- 
porção de contratos de salários indexados — quanto maior À —, maior o efeito da taxa de 
desemprego sobre a variação da inflação — maior o coeficiente «/(1 — À). 

A intuição é a seguinte: sem indexação de salários, o desemprego menor aumenta os 
salários, o que, por sua vez, aumenta os preços. No entanto, como os salários não respon- 
dem aos preços imediatamente, não há um aumento adicional de preços dentro do ano. 
Com a indexação de salários, porém, um aumento dos preços leva a um aumento adicional 
dos salários dentro do ano, o que leva a um aumento adicional dos preços, e assim por 
diante, de modo que o efeito do desemprego sobre a inflação dentro do ano é maior. 

Se, e quando, À se aproxima de 1 — quando a maior parte dos contratos de trabalho 
permite a indexação de salários —, pequenas mudanças no desemprego podem levar a va- 
riações muito grandes da inflação. Posto de outra maneira, pode haver grandes variações 
da inflação com praticamente nenhuma mudança no desemprego. Isso é o que ocorre em 
países onde a inflação é muito alta. A relação entre inflação e desemprego se torna mais 
tênue e, finalmente, desaparece por completo. 


Deflação e a relação da curva de Phillips 


Acabamos de examinar o que acontece à curva de Phillips quando a inflação está 
muito alta. Outra questão é o que ocorre quando a inflação está baixa, e possivelmente 
negativa — quando há deflação. 

A motivação dessa pergunta é dada por um aspecto da Figura 8.1, que mencionamos 
no início do capítulo, mas que na ocasião deixamos de lado. Observe que na figura os 
pontos correspondentes à década de 1930 (representados por triângulos) posicionam-se à 
direita dos outros. Não somente o desemprego está excessivamente alto — o que não é de 
surpreender, pois estamos examinando os anos correspondentes à Grande Depressão —, 
mas, dada a alta taxa de desemprego, a taxa de inflação está surpreendentemente alta. Em ou- 
tras palavras, dada a taxa de desemprego muito alta, teríamos esperado não somente uma 
deflação, como também uma alta taxa de deflação. Na verdade, a deflação foi limitada, e 
de 1934 a 1937 a inflação foi, na realidade, positiva. 

Como interpretamos esse fato? Existem duas explicações possíveis. 

Uma é que a Grande Depressão estava associada a um aumento não somente da taxa 
de desemprego efetivo, mas também da taxa natural de desemprego. Isso parece imprová- 
vel. A maioria dos historiadores econômicos vê a Grande Depressão principalmente como 
resultado de um grande deslocamento adverso da demanda agregada que levou a um aumen- 
to da taxa de desemprego efetivo em relação à taxa natural de desemprego, em vez de um 
aumento da taxa natural de desemprego propriamente dita. 

A outra explicação é que, quando a economia começa a experimentar deflação, a re- 
lação da curva de Phillips fracassa. Uma possível razão é a relutância dos trabalhadores 
em aceitar reduções dos salários nominais. Os trabalhadores aceitarão inconscientemente 
um corte nos salários reais que ocorra quando os salários nominais aumentem mais len- 
tamente do que a inflação. Entretanto, eles provavelmente lutarão contra o mesmo corte 
nos salários reais se resultarem de um corte declarado em seus salários nominais. Se esse 
argumento estiver correto, isso implica que a relação da curva de Phillips entre a variação 
da inflação e o desemprego poderá desaparecer ou, pelo menos, se enfraquecer quando a 
economia estiver próxima de uma inflação zero. 

Esse assunto é crítico neste momento, pois em muitos países a inflação se encontra 
muito baixa. A inflação tem sido negativa no Japão desde o final da década de 1990. O 
que ocorre com a relação da curva de Phillips nesse ambiente de inflação baixa — ou 
mesmo de deflação — é um dos desenvolvimentos acompanhados de perto pelos ma- 
croeconomistas hoje. 


É » Resumo 


m A relação de oferta agregada pode ser expressa como 
uma relação entre inflação, inflação esperada e desem- 
prego. Dado o desemprego, uma inflação esperada 
maior leva a uma inflação maior. Dada a inflação espe- 
rada, um desemprego maior leva a uma inflação menor. 


1 


À TAXA NATURAL DE DESEMPREGO E A CURVA DE PHILLIPS | 161 


Inflação alta é o tema do 


Capítulo 23. 


Mais detalhes sobre a 
Grande Depressão no 


Capítulo 22. 


Considere dois cenários. 
No primeiro, a inflação 
é de 4% e seu salário 
nominal sobe 2%. No 
outro, a inflação é de 
0% e seu salário sofre 
um corte de 2%. Qual 
cenário lhe desagrada 
mais? Você deveria ser 
indiferente em relação 
aos dois cenários. Nos 
dois casos, seu salário 
real diminui em 2%. 
Existe alguma evidência, 
entretanto, de que a 
maioria das pessoas 
considera o primeiro 
cenário menos doloroso. 
Mais detalhes sobre isso 
no Capítulo 25. 


Para mais informações 
sobre a crise econômica 
no Japão, veja o 


Capítulo 22. 


m Quando a inflação não é muito persistente, a inflação es- 
perada não possui grande dependência da inflação pas- 
sada. Assim, a relação de oferta agregada torna-se uma 
relação entre inflação e desemprego. Foi isso que Phillips, 
no Reino Unido, e Solow e Samuelson, nos Estados Uni- 
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dos, descobriram quando examinaram, no final da déca- 
da de 1950, o comportamento conjunto do desemprego 
e da inflação. 


= À medida que a inflação tornou-se mais persistente, 
nas décadas de 1970 e 1980, as expectativas de inflação 
passaram a se basear cada vez mais na inflação passa- 
da. Atualmente, nos Estados Unidos, a relação de oferta 
agregada toma a forma de uma relação entre o desem- 
prego e a variação da inflação. O desemprego alto leva 
a uma inflação decrescente; o desemprego baixo leva a 
uma inflação crescente. 


m A taxa natural de desemprego é a taxa de desemprego 
em que a taxa de inflação permanece constante. Quando 
a taxa de desemprego efetivo ultrapassa a taxa natural 
de desemprego, a taxa de inflação diminui; quando a 
taxa de desemprego efetivo é menor do que a taxa natu- 
ral de desemprego, a taxa de inflação aumenta. 


m Ataxa natural de desemprego depende de muitos fatores, 
que diferem de um país para outro e podem variar ao lon- 
go do tempo. A taxa natural de desemprego varia entre 


É » PALAVRAS-CHAVE 


m curva de Phillips, 147 
m espiral de preços e salários, 150 


m curva de Phillips modificada, ou curva de Phillips au- 
mentada pelas expectativas, ou curva de Phillips acele- 
racionista, 153 


É» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 
cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Acurva de Phillips original é a relação negativa en- 
tre desemprego e inflação observada pela primeira 
vez no Reino Unido. 


b. Arelação da curva de Phillips original mostrou-se mui- 
to estável de um país para outro e ao longo do tempo. 


c. A relação de oferta agregada é consistente com a 
curva de Phillips, conforme observado antes da dé- 
cada de 1970, mas não posteriormente. 


d. Os formuladores de política econômica podem ex- 
plorar o dilema entre inflação e desemprego apenas 
temporariamente. 


e. No final da década de 1960, os economistas Milton 
Friedman e Edmund Phelps disseram que os formu- 
ladores de política econômica podiam atingir uma 
taxa de desemprego tão reduzida quanto desejassem. 


f. A curva de Phillips aumentada pelas expectativas 
é, após a experiência macroeconômica da década 
de 1960, consistente com a adaptação das expectati- 
vas por trabalhadores e empresas. 


países. É muito mais alta na Europa do que nos Estados 
Unidos. A taxa natural de desemprego também varia ao 
longo do tempo. Na Europa, a taxa natural de desempre- 
go aumentou muito desde a década de 1960. Nos Estados 
Unidos, a taxa natural de desemprego aumentou em 1% 
a 2% da década de 1960 à década de 1980, e parece ter 
diminuído desde então. 


As mudanças no modo como a taxa de inflação varia ao 
longo do tempo afetam o modo como os fixadores de sa- 
lários formam expectativas e também afetam a extensão 
em que utilizam a indexação de salários. Quando a inde- 
xação de salários está amplamente disseminada, pequenas 
mudanças no desemprego podem levar a variações muito 
grandes da inflação. Com altas taxas de inflação, a relação 
entre inflação e desemprego desaparece completamente. 


A taxas de inflação muito baixas ou negativas, a relação 
da curva de Phillips parece enfraquecer. Durante a Gran- 
de Depressão, mesmo o desemprego muito alto levou 
apenas a uma deflação limitada. Essa questão é impor- 
tante, pois muitos países têm inflação baixa atualmente. 


taxa de desemprego não aceleradora da inflação 
(TDNAI), 154 


indexação de salários, 160 


Comente as seguintes afirmações: 


a. Acurva de Phillips implica que, quando o desempre- 
go é alto, a inflação é baixa, e vice-versa. Portanto, po- 
demos experimentar ou inflação alta, ou desemprego 
alto, mas nunca ambos simultaneamente. 


b. Enquanto a inflação elevada não nos incomodar, po- 
deremos atingir o nível de desemprego mais baixo 
que desejarmos. Tudo o que precisamos fazer é au- 
mentar a demanda por bens e serviços usando, por 
exemplo, uma política fiscal expansionista. 


Transformações da curva de Phillips 
Suponha que a curva de Phillips seja dada por: 
m=m+0,1-2u, 


a. Qual é a taxa natural de desemprego? 
Suponha que 


É 
tm; = 07,4 


e suponha que 0 seja inicialmente igual a zero. Supo- 
nha que a taxa de desemprego seja inicialmente igual à 
taxa natural. No ano t, as autoridades decidem reduzir 
a taxa de desemprego para 3% e mantê-la nesse pata- 
mar para sempre. 


CarítuLo 8 


b. Determine a taxa de inflação dos anos t t+ 1,t+2 
et+s5. 

c. Você acredita na resposta dada em (b)? Justifique. 
(Dica: pense em como as pessoas provavelmente 
formam as expectativas de inflação.) 

Agora, suponha que, no ano t + 5, 0 aumente de O para 

1. Suponha que o governo ainda esteja determinado a 

manter u em 3% para sempre. 

d. Por que 6 deve aumentar dessa forma? 

e. Qual será a taxa de inflação nos anos t+ 5,t+6e 
t+ 7? 

f. Você acredita na resposta dada em (e)? Justifique. 

Choques do petróleo, inflação e desemprego 

Suponha que a curva de Phillips seja dada por 


mt —t; = 0,08+4+0,1u, — 2u, 


onde pg é a margem dos preços sobre os salários. Supo- 
nha que p. seja inicialmente igual a 20%, mas que, em 
consequência de um aumento acentuado dos preços do 
petróleo, « aumente para 40% a partir do ano t. 


a. Por que um aumento dos preços do petróleo resul- 
taria em um aumento de q? 


b. Qual é o efeito do aumento de pu sobre a taxa natu- 
ral de desemprego? Explique em palavras. 
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Onde u, = (1 +2) /a. 

Lembre-se de que esta curva de Phillips foi derivada 
neste capítulo sob a hipótese de que a equação de ne- 
gociação de salários tomaria a forma 


W=Pe(l-ou, +2) 


Podemos pensar em a como uma medida da flexibili- 
dade de salários — quanto maior «, maior a resposta 
do salário a uma mudança na taxa de desemprego u,. 


a. Suponha pg = 0,03 e z = 0,03. Qual é a taxa natural 
de desemprego se «a = 1? E se a — 2? Qual é a rela- 
ção entre a e a taxa natural de desemprego? Inter- 
prete sua resposta. 


No Capítulo 7, o texto sugeriu que uma diminuição 
no poder de negociação dos trabalhadores pode ter 
relação com a resposta relativamente moderada da 
economia aos aumentos no preço do petróleo nos úl- 
timos anos em comparação com as respostas da eco- 
nomia aos aumentos da década de 1970. Uma mani- 
festação de tal redução poderia ser um aumento na 
flexibilidade dos salários, ou seja, um aumento em a. 


b. Suponha que, como consequência de um au- 
mento do preço do petróleo, wu aumente para 
0,06. Qual é a nova taxa natural de desemprego 
sea = 1? Esea = 2? Um aumento na flexibi- 


lidade dos salários tende a enfraquecer o efeito 
adverso de um aumento no preço do petróleo? 


Aprofundando 


5. Efeitos macroeconômicos da indexação de salários 


Suponha que a curva de Phillips seja dada por: Explorando mais 


8. Estimativa da taxa natural de desemprego 


Tp=t; =— 0,1=24; 


Onde 


É mi 
TT; = Ta 


Suponha que a inflação no ano t — 1 seja igual a zero. 
No ano t, as autoridades decidem manter a taxa de 
desemprego em 4% para sempre. 


a. Calcule a taxa de inflação para os anost,t +1,t+2 
et+3. 


Agora, suponha que metade dos trabalhadores tenha 
contratos de trabalho indexados. 


b. Qual é a nova equação da curva de Phillips? 
c. Recalcule a sua resposta para o item (a). 


d. Qual é o efeito da indexação de salários sobre a re- 
lação entre meu? 


O preço do petróleo caiu substancialmente na década 
de 1990 


a. Isso pode ajudar a explicar a evidência (apresenta- 
da neste capítulo) sobre a inflação e o desemprego 
na década de 1990? 


b. Qual foi o efeito provável sobre a taxa natural de 
desemprego? 


Choques de oferta e flexibilidade de salários 
Suponha que a curva de Phillips seja dada por: 


T— TS -alu, = d,) 


Para responder a esta questão, você precisará de dados 
sobre as taxas anuais de inflação e desemprego nos Es- 
tados Unidos desde 1970, os quais podem ser obtidos 
no site do Bureau of Labor Statistics (<www.bls.gov>). 


Selecione “Get Detailed Statistics” (Obter Estatísticas 
Detalhadas”) e, então, “Overall Most Requested BLS 
Statistics” (“Estatísticas Mais Solicitadas do BLS”. Baixe 
os dados da taxa de desemprego (civilian unemploy- 
ment rate). Trata-se de uma série mensal, por isso use a 
média anual para obter a taxa de desemprego daquele 
ano. Além disso, baixe os dados do índice de preços ao 
consumidor (IPC) referente a todos os consumidores 
urbanos (consumer price index, all urban consumers). 
O BLS oferece esse número como seu IPC anual. 


a. Defina a taxa de inflação do ano t como a variação 
percentual do IPC entre o ano t — 1 e o ano t. Uma 
vez que você tenha calculado a taxa de inflação 
para cada ano, calcule também a variação da taxa 
de inflação de um ano para outro. 


b. Construa um diagrama de dispersão para todos os 
anos a partir de 1970, com a variação da inflação no 
eixo vertical e a taxa de desemprego no eixo hori- 
zontal. Imprima o gráfico. Seu gráfico é semelhante 
à Figura 8.5? 

c. Como auxílio de uma régua, desenhe a reta que pa- 
rece se ajustar melhor à nuvem de pontos da figura. 
Qual é a declividade aproximada de sua reta? Qual 
é o intercepto? Escreva a equação correspondente. 
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d. De acordo com a análise em (b), qual tem sido a 
taxa natural de desemprego desde 1970? 


- Mudanças na taxa natural de desemprego. 


a. Repita a questão 8, desenhando agora gráficos sepa- 
rados para o período 1970-1990 e de 1990 em diante. 


b. Você acha que a relação entre inflação e desempre- 
go é diferente nos dois períodos? Caso seja, o que 
isso implica para a taxa natural de desemprego? 


APÊNDICE: PARTINDO DA RELAÇÃO DE OFERTA AGREGADA PARA UMA RELAÇÃO ENTRE INFLAÇÃO, INFLAÇÃO 


ESPERADA E DESEMPREGO 


Este apêndice mostra como ir da relação entre nível de 
preços, nível esperado de preços e taxa de desemprego 
dada pela equação (8.1) 


= pe(1 dk pf —eu+ z) 


para a relação entre inflação, inflação esperada e taxa 
de desemprego dada pela equação (8.2): 


m=m+[p.+2)-— ou 


Em primeiro lugar, coloque subscritos temporais para o 
nível de preços, o nível esperado de preços e a taxa de 
desemprego, de modo que P,, P* e u,se refiram, respec- 
tivamente, a nível de preços, nível esperado de preços e 
taxa de desemprego no ano t. A equação (8.1) se torna 


P =P(L+uXL au, +42) 


Em seguida, passe de uma expressão em termos de ní- 

veis de preços para uma expressão em termos de taxas 

de inflação. Divida ambos os lados pelo nível de preços 

do ano anterior, P, ,: 
Pe 

t+ = (A+ul-au, +2z) (84.1) 


t-1 t-1 





Reescreva a fração P,/P, , do lado esquerdo como 


A a Li 





=14++El 144, 
P t-1 Pa Pa 
onde a primeira igualdade vem de somar e subtrair 
P, , no numerador da fração; a segunda igualdade 
vem do fato de que P, ,/P, |, =1,e a terceira vem da 


definição da taxa de inflação (m, = (DL —-P)/P). 


Faça o mesmo para a fração P*/P, , do lado direito, 
utilizando a definição da taxa de inflação esperada 
(m=(W-PBi)/Po):e 
E =» P = ha + Es po ff =1+m% 
P P 


t=1 Pa 





= 
Substituindo P,/P, e Pº/P, ,, na equação (84.1), pe- 
las expressões que acabamos de derivar, temos: 
(Lim) = (14 mi 14 UI ou, +2) 


Isso nos dá uma relação entre inflação (7, ), inflação 
esperada x; e taxa de desemprego (1). Os passos se- 
guintes fazem com que a relação pareça mais simples. 


Divida ambos os lados por (1 + w;X(1+p): 
(+m-.) 
+ mi +u) 





=1I-au, +z 


Enquanto a inflação, a inflação esperada e a margem 
não forem grandes demais, uma boa aproximação 
para o lado esquerdo dessa equação será dada por 
l+m,—m; —p (veja as proposições 3 e 6 no Apên- 
dice 2, no fim do livro). 


Substituindo na equação anterior e rearranjando, temos: 


m =; +(p+2)—au, 


Removendo os índices temporais, essa é a equação 
(8.2) do texto. Mantendo os índices temporais, essa é a 
equação (8.3). 

A taxa de inflação, 7,, depende da taxa de inflação 
esperada, m;, e da taxa de desemprego, u,. A rela- 
ção também depende da margem, uy, dos fatores que 
afetam a fixação de salários, z, e do efeito da taxa de 
desemprego sobre os salários, a. 


CAPÍTULO 9 


Inflação, atividade econômica e 
crescimento da moeda nominal 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 9.1 amplia o modelo do Capí- 
tulo 7 e examina as três relações entre 
produto, desemprego e inflação: a lei 
de Okun, a curva de Phillips e a rela- 
ção de demanda agregada. 


A Seção 9.2 examina os efeitos do cres- 
cimento da moeda sobre o produto, o 
desemprego e a inflação, tanto no curto 
prazo quanto no médio prazo. 


A Seção 9.3 trata novamente da de- 
sinflação, examinando o dilema entre 
desemprego e inflação e como a credi- 
bilidade do Banco Central afeta o ajus- 
te da economia a uma diminuição do 
crescimento da moeda nominal. 





alcançou o valor de 14% ao ano. Em outubro de 1979, o Fed 

resolveu reduzir a inflação e, para isso, efetuou uma forte 
contração monetária. Cinco anos depois — e após a mais profun- 
da recessão do período pós-guerra —, a inflação baixou para 4% 
ao ano e tem estado abaixo desse patamar desde então. 

Por que o Fed resolveu reduzir a inflação? Como fez isso? 
Por que houve uma recessão? De modo mais geral, quais são 
os efeitos do crescimento da moeda nominal sobre a inflação 
e o produto? Nossa modelagem das expectativas no Capítulo 
7 foi demasiado simplificada para nos permitir abordar essas 
questões. No entanto, com a discussão das expectativas e a 
apresentação da relação da curva de Phillips no Capítulo 8, já 
temos as ferramentas para respondê-las. E é isso o que faremos 
neste capítulo. 


CAE Produto, desemprego e inflação 


No Capítulo 7, examinamos o comportamento de duas va- 
riáveis: o produto e o nível de preços. Descrevemos a economia 
por meio de duas relações: uma relação de oferta agregada e 
uma relação de demanda agregada. Neste capítulo, ampliamos 
o modelo do Capítulo 7 para examinar três variáveis: produto, 
desemprego e inflação. Descrevemos a economia por meio de 
três relações: 


N: final da década de 1970, a inflação nos Estados Unidos 


m Uma relação entre crescimento do produto e a mudança no 
desemprego, chamada de lei de Okun. 


= Uma relação entre desemprego, inflação e inflação espera- 
da. (Essa é a relação da curva de Phillips, que construí- 
mos no Capítulo 8.) 


= Uma relação de demanda agregada entre crescimento 
do produto, crescimento da moeda e inflação. (Esta relação 
segue da relação de demanda agregada que derivamos 
no Capítulo 7.) 


Nesta seção, examinamos cada uma dessas relações 
individualmente. Na Seção 9.2, reunimos as três e mos- 
tramos suas implicações sobre os movimentos do pro- 
duto, do desemprego e da inflação. 


Lei de Okun 


Discutimos a relação entre produto e desemprego no Ca- 
pítulo 6. Nós o fizemos, todavia, apoiados em duas hipóteses 
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convenientes, porém restritivas. Supusemos que produto e emprego variassem na mes- 
ma proporção; logo, as mudanças no produto levavam a mudanças iguais no emprego. E 
ainda supusemos que a força de trabalho fosse constante, de modo que as mudanças no 
emprego se refletissem em mudanças proporcionalmente opostas no desemprego. 

Precisamos agora ir além dessas hipóteses. Para compreender o porquê, vejamos o 
que elas implicam para a relação entre a taxa de crescimento do produto e a taxa de desem- 
prego. Se o produto e o emprego se movem juntos, um aumento do produto de 1% leva a 
um aumento do emprego de 1%. E, se os movimentos do emprego se refletem em movi- 
mentos opostos do desemprego, um aumento do emprego de 1% leva a uma redução da 
taxa de desemprego de 1%. Sejam ua taxa de desemprego no ano t,u, ,ataxa de desem- 
prego no ano t — 1 e g, a taxa de crescimento do produto do ano t — 1 ao ano t. Portanto, 
sob essas duas hipóteses, deve valer a seguinte relação: 


e que L (a força de 
trabalho) fosse constante. 


Supusemos que Y = N » 


U,—U, 4=—8y (9.1) 

Em suma: a mudança na taxa de desemprego deveria ser igual ao negativo da taxa de 
crescimento do produto. Se o crescimento do produto for, por exemplo, de 4%, então a taxa 
de desemprego deverá cair em 4% naquele ano. 

Compare isso com a verdadeira relação entre o crescimento do produto e a mudança 
na taxa de desemprego, conhecida como lei de Okun. A Figura 9.1 mostra a mudança na 
taxa de desemprego e a taxa de crescimento do produto para cada ano desde 1970. Tam- 
bém mostra a reta de regressão que melhor se ajusta à dispersão dos pontos. A equação 
correspondente à reta é dada por: 


A relação recebeu o 
nome de Arthur Okun 
[economista e conselheiro 
do ex-presidente 
norte-americano John 
Kennedy), que primeiro 
descreveu e interpretou u 
essa relação. 





4, 1=04(g, — 3%) (9.2) 


Assim como a equação (9.1), a equação (9.2) mostra uma relação negativa entre a mu- 
dança no desemprego e o crescimento do produto. Mas ela difere, porém, da equação (9.1) 
de duas maneiras: 


m O crescimento anual do produto deve ser de, no mínimo, 3% para impedir que a 
taxa de desemprego aumente. Isso se deve a dois fatores que não consideramos 
até agora: o crescimento da força de trabalho e o crescimento da produtividade do 


Se 9, > 3%, então u,<U, | 
Se g, < 3%, então u,>u, 


1 
Se g, = 3%, então u, =, | 


Suponha que o 
crescimento da 
produtividade 
aumentasse de 1,3% 
para 2,3%. Qual seria 
a taxa de crescimento 
do produto exigida 
para manter uma 
taxa de desemprego 
constante? Veremos 
mais a esse respeito 
quando discutirmos 

a “recuperação sem 
emprego” dos Estados 
Unidos entre 2002- 
2004 no Capítulo 13. 


O emprego responde 
menos do que 
proporcionalmente a 


movimentos no produto. 


trabalho. 

Para manter uma taxa de desemprego constante, o emprego deve crescer na 
mesma taxa que a força de trabalho. Suponhamos que a força de trabalho cresça 
1,7% ao ano; então, o emprego deve crescer 1,7% ao ano. Se, além disso, a produti- 
vidade do trabalho — produto por trabalhador — crescer 1,3% ao ano, isso implica 
que o produto deverá crescer 1,7% + 1,3% = 3% ao ano. Em outras palavras, so- 
mente para manter uma taxa de desemprego constante, o crescimento do produto 
deve ser igual à soma do crescimento da força de trabalho e do crescimento da 
produtividade do trabalho. 

Nos Estados Unidos, a soma da taxa de crescimento da força de trabalho 
com o crescimento da produtividade do trabalho tem sido, em média, de cerca 
de 3% ao ano desde 1960, e é por isso que o percentual 3% aparece no lado di- 
reito da equação (9.2). De agora em diante, chamarei a taxa de crescimento do 
produto necessária para manter uma taxa de desemprego constante de taxa de 
crescimento normal. 


= O coeficiente do lado direito da equação (9.2) é — 0,4, comparado com — 1,0 na 
equação (9.1). Dito de outra maneira, o crescimento do produto 1% acima do nor- 
mal leva a uma redução da taxa de desemprego de apenas (0,4% na equação (9.2), 
em vez de uma redução de 1% na equação (9.1). Há dois motivos para isso: 


1. As empresas ajustam o emprego menos que proporcionalmente em resposta 
aos desvios do crescimento do produto em relação ao normal. De modo mais 
específico, um crescimento do produto 1% acima do normal por um ano leva 
a um aumento da taxa de emprego de apenas 0,6%. 

Um dos motivos está no fato de alguns trabalhadores serem necessários 
independentemente do nível de produto. O departamento de contabilidade 
de uma empresa, por exemplo, precisa de aproximadamente o mesmo nú- 
mero de empregados, esteja a empresa vendendo mais ou menos do que o 


CarítruLo 9 














Uf= Upy = 0,4 (9 — 3%) 
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normal. Outro motivo é que custa caro treinar novos empregados; por conta 
disso, as empresas preferem manter os funcionários atuais, em vez de sus- 
pender temporariamente o contrato de trabalho, quando o produto está abai- 
xo do normal e pedir a eles que façam horas extras, em vez de contratar novos 
trabalhadores quando o produto está acima do normal. Em tempos difíceis, 
as empresas mantêm seus trabalhadores — os trabalhadores de que necessi- 
tarão quando as coisas melhorarem. É por isso que esse comportamento das 
empresas é chamado de entesouramento de mão de obra. 


2. Um aumento da taxa de emprego não leva a uma diminuição proporcional da 
taxa de desemprego. Mais especificamente, um aumento de 0,6% na taxa de 
desemprego leva a uma redução de apenas 0,4% na taxa de desemprego. A ra- 
zão é que a atividade da força de trabalho aumenta. Quando o emprego au- 
menta, nem todas as novas vagas são preenchidas pelos desempregados. Algu- 
mas dessas vagas vão para pessoas classificadas como fora da força de trabalho 
(também chamadas de população não economicamente ativa), isto é, que não 
procuravam emprego ativamente. Além disso, à medida que as perspectivas 
do mercado de trabalho melhoram para os desempregados, algumas pessoas 
desalentadas — que anteriormente estavam classificadas como fora da força 
de trabalho ou população não economicamente ativa — decidem recomeçar 
ativamente a procura por um emprego, voltando a ser classificadas como de- 
sempregadas. Por ambas as razões, o desemprego diminui menos em relação 
ao aumento do emprego. 


Vamos escrever a equação (9.2) usando letras em vez de números. Seja g, à taxa de 


crescimento normal (cerca de 3% ao ano nos Estados Unidos). O coeficiente B (letra grega 
minúscula beta) mede o efeito do crescimento do produto acima do normal sobre a mu- 
dança na taxa de desemprego. Como você viu na equação (9.2), B é igual a 0,4 nos Estados 
Unidos. A evidência para outros países é dada na Seção “Foco: A lei de Okun de um país 
para outro”. Desse modo, temos: 


u 


Eq —B(Sy - Eu (9.3) 


O crescimento do produto acima do normal provoca uma diminuição da taxa de 
desemprego; o crescimento do produto abaixo do normal leva a um aumento da taxa 
de desemprego. 
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Mudanças na taxa de 
desemprego versus 
crescimento do produto nos 
Estados Unidos desde 1970 


O elevado crescimento do 
produto está relacionado 
com uma redução da taxa 
de desemprego; o baixo 
crescimento do produto 
está relacionado com 

um aumento da taxa de 
desemprego. 


O desemprego 

responde menos do que 
proporcionalmente a 
movimentos no emprego. 


Juntando as duas etapas: 
O desemprego 

responde menos do que 
proporcionalmente a 
movimentos no emprego, 
que responde menos do 
que proporcionalmente a 
movimentos no produto. 


Lei de Okun: 
Syt > &y > U <U-a 
Syt £ 8y > U > Um 
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A curva de Phillips 


No Capítulo 8, vimos que a relação da oferta agregada pode ser expressa como uma 
relação entre inflação, inflação esperada e desemprego [equação (8.9)], a curva de Phillips: 


me = —a(u —u,) (9.4) 


Ainflação depende da inflação esperada e do desvio do desemprego em relação à taxa 
natural de desemprego. 

Então, argumentamos que, atualmente, nos Estados Unidos, a inflação esperada é 
bastante próxima à inflação do ano anterior, de modo que podemos substituir mf por 7, . 
Com essa hipótese, a relação entre inflação e desemprego toma a seguinte forma: 


1 


m—Tw=-a(4, —u,) (9.5) 
Curva de Phillips: O desemprego abaixo da taxa natural leva a um aumento da inflação; o desemprego 
G<U>0,>7,| acima da taxa natural leva a uma diminuição da inflação. O parâmetro a reflete o efeito 
>> do desemprego sobre a variação da inflação. Vimos no Capítulo 8 que, desde 1970, nos 


Estados Unidos, a taxa natural de desemprego tem sido, em média, igual a 6%, e « apro- 
ximadamente igual a 0,73. Esse valor de a significa que uma taxa de desemprego 1% 
acima da taxa natural por um ano leva a uma diminuição da taxa de inflação de aproxi- 
madamente 0,73%. 


Relação de demanda agregada 


A terceira relação de que precisaremos é uma relação entre crescimento do produto, 
crescimento da moeda e inflação. Veremos agora que ela decorre da relação de demanda 
agregada que derivamos no Capítulo 7. 

No Capítulo 7, derivamos a relação de demanda agregada como uma relação entre o 
nível de produto e o estoque real de moeda, os gastos do governo e os impostos [equação 
(7.3)], com base no equilíbrio do mercado de bens e dos mercados financeiros: 


16,1) 


t 


f=Y 


t 





Observe que acrescentei índices temporais dos quais não precisávamos no Capítulo 7, 
mas que se fazem necessários neste. Para simplificar as coisas, vamos partir de duas pre- 
missas aqui. 

Primeiro, para manter o foco na relação entre o estoque real de moeda e o produto, va- 
mos ignorar aqui as mudanças em todos os fatores, com exceção da moeda real, e escrever 
a relação de demanda agregada apenas como 


og 
P 


t 


Segundo, devemos considerar uma relação linear entre o equilíbrio real de moeda e o 
produto, e reescrever a relação de demanda agregada como 


M 
Y = (9.6) 

h 
onde y (a letra grega minúscula gama) é um parâmetro positivo. Essa equação afirma que a 
demanda por bens e, portanto, o produto, é simplesmente proporcional ao estoque real de 
moeda. Entretanto, é preciso ter em mente que, por trás dessa relação simples, esconde-se 


o mecanismo visto no modelo IS-LM: 
= Um aumento do estoque real de moeda leva a uma diminuição da taxa de juros. 


m A diminuição da taxa de juros leva a um aumento da demanda por bens e, assim, 
a um aumento do produto. 


A Equação (9.6) fornece uma relação entre níveis — o nível de produto, o nível de 
moeda e o nível de preços. Precisamos passar dessa relação para uma relação entre taxas de 
crescimento — a taxa de crescimento do produto, a taxa de crescimento da moeda e a taxa 
de inflação (a taxa de crescimento do nível de preços). Felizmente, isso é fácil. 


CarítruLo 9 
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O coeficiente B da lei de Okun fornece o efeito so- 
bre a taxa de desemprego dos desvios do crescimento 
do produto em relação ao normal. Um valor de B de 0,4 
nos diz que o crescimento do produto 1% acima da taxa 
de crescimento normal por um ano diminui a taxa de 
desemprego em 0,4%. 

O coeficiente B depende, em parte, de como as em- 
presas ajustam o emprego em resposta às flutuações 
em sua produção. Esse ajuste do emprego depende, 
por sua vez, de fatores como a organização interna das 
empresas e as restrições legais e sociais a respeito de 
admissões e demissões. Como esses fatores diferem 
de um país para outro, seria de esperar que o coeficien- 
te B fosse diferente entre vários países, o que, de fato, 
ocorre. A Tabela 1 fornece o coeficiente estimado B para 
diversos deles. 

A primeira coluna fornece estimativas de B com 
base em dados de 1960 a 1980. Os Estados Unidos têm 
o maior coeficiente, 0,39, seguidos por Alemanha (0,20), 


oferecem um alto grau de estabilidade no emprego, 
por isso as mudanças no produto do Japão exercem 
um efeito pequeno sobre o emprego e, consequente- 
mente, sobre o desemprego. Assim, não é surpreen- 
dente que o menor P ocorra no Japão. Também não 
surpreende que o maior B ocorra nos Estados Unidos, 
onde há poucas restrições sociais e legais aos ajustes 
do emprego pelas empresas. Um alto grau de prote- 
ção ao emprego (vide Capítulo 8) explica por que os 
coeficientes estimados para os dois países europeus 
situam-se entre o do Japão e o dos Estados Unidos. 

A segunda coluna fornece estimativas com base 
nos dados de 1981 a 2006. O coeficiente permanece 
quase o mesmo para os Estados Unidos, mas aumenta 
para os outros três países. Isso novamente corresponde 
ao que sabemos sobre empresas e regulamentações. O 
aumento da concorrência nos mercados de bens des- 
de o início da década de 1980 levou empresas desses 
países a rever e a reduzir seu compromisso com a es- 
tabilidade de emprego. E, a pedido das empresas, as 


Reino Unido (0,15) e Japão (0,02). 

A classificação da primeira coluna ajusta-se bem 
ao que sabemos sobre o comportamento das empresas 
e sobre a estrutura da regulamentação de admissões e 
demissões nos diversos países. As empresas japonesas 


restrições legais a admissões e demissões tornaram-se 
mais brandas em muitos países. Ambos os fatores têm 
levado a uma resposta maior do emprego às flutuações 
do produto e, portanto, a um valor maior de p. 


TABELA 1 Coeficientes da lei de Okun para vários países e épocas 


País 1960-1980 
Estados Unidos 0,39 0,42 
Alemanha 0,20 0,29 
Reino Unido 0,15 0,51 
Japão 0,02 0,11 


Seja g,, à taxa de crescimento do produto, 7, a taxa de crescimento do nível de preços — 
a taxa de inflação — e g | a taxa de crescimento da moeda nominal. Então, da equação (9.6), 
tem-se que 


8yn — 8m o To (9.7) 


Se o crescimento da moeda nominal for maior do que a inflação, o crescimento da 
moeda real será positivo, bem como o crescimento do produto. Se o crescimento da moeda 
nominal for menor do que a inflação, então o crescimento da moeda real será negativo, 
bem como o crescimento do produto. Em outras palavras, dada a inflação, uma política 
monetária expansionista (crescimento da moeda nominal elevado) leva a um crescimento 
do produto elevado; uma política monetária contracionista (crescimento da moeda nomi- 
nal baixo) leva a um crescimento do produto baixo, possivelmente negativo. 


EX Os efeitos do crescimento da moeda 


Agora, vamos reunir as três relações entre inflação, desemprego e crescimento do pro- 
duto que acabamos de derivar: 


m Alei de Okun relaciona a mudança na taxa do desemprego com o desvio do cres- 
cimento do produto em relação ao normal [equação (9.3)]: 


1981-2006 





Se uma variável é a razão 
entre duas variáveis, sua 
taxa de crescimento é 
igual à diferença entre 

as taxas de crescimento 
dessas duas variáveis. 
(Veja a Proposição 8 do 
Apêndice 2 no fim do 
livro.) Assim, se Y= yM/P 
e y for constante, então 
9,9) 1. 

Relação de demanda 
agregada: 

Im > > 94> 0 

Im <T> 9 < 0 
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Crescimento do produto, 
desemprego, inflação e 
crescimento da moeda 


nominal 


U — Upa = —B(gt = 


m A curva de Phillips — ou, de forma equivalente, a relação de oferta agregada — 
relaciona a variação da inflação com o desvio da taxa de desemprego em relação à 
taxa natural [equação (9.5)]: 


m— Te =—o(Uu, —u,) 


m A relação de demanda agregada relaciona o crescimento do produto com a dife- 
rença entre o crescimento da moeda nominal e a inflação [equação (9.7)]: 


8yu — 8&m — T 


Essas três relações são mostradas na Figura 9.2. Comece pela esquerda e siga as setas. 
Pela demanda agregada, o crescimento da moeda e a inflação determinam o crescimento 
do produto. Pela lei de Okun, o crescimento do produto determina a mudança no desem- 
prego. E, pela relação da curva de Phillips, o desemprego determina a variação da inflação. 

Nossa tarefa agora será descobrir as implicações dessas três relações quanto aos efei- 
tos do crescimento da moeda nominal sobre produto, desemprego e inflação. A maneira 
mais fácil de atacar o problema é trabalhar retroativamente, isto é, começar examinando o 
médio prazo — ou seja, examinando aonde a economia chega quando toda a dinâmica tiver 
ocorrido — e, então, examinar a própria dinâmica — isto é, ver como a economia chega lá. 


Crescimento 


[o [o Mo) fofo (Dito) 


Demanda Lei de 
agregada A Okun 


Na 





Curva de 
Phillips 





O médio prazo 

Suponha que o Banco Central mantenha uma taxa constante de crescimento da moe- 
da nominal. Vamos chamá-la de g,. Nesse caso, quais serão os valores do crescimento do 
produto, do desemprego e da inflação no médio prazo? 


m No médio prazo, a taxa de desemprego deve ser constante; a taxa de desemprego 
não pode aumentar ou diminuir para sempre. Fazendo u, = u, , na lei de Okun, 
isso implica que g,, = &,- No médio prazo, o produto deve crescer à sua taxa de 


Médio prazo: ) o 
õ crescimento normal, E 


$y By 
m Com crescimento da moeda nominal igual a q e o crescimento do produto igual 
a &, a relação de demanda agregada implica que a inflação é constante e obedece a 


o vo g mo Tm 
Passando 7 para a esquerda e &, para a direita, obtemos uma expressão para a inflação: 


T=8m8y (9.8) 
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No médio prazo, a inflação deve ser igual ao crescimento da moeda nominal 
menos o crescimento normal do produto. Se definirmos crescimento ajustado da 
moeda nominal como o crescimento da moeda nominal menos o crescimento nor- 
mal do produto, a equação (9.8) poderá ser expressa como: no médio prazo, a inflação 
é igual ao crescimento ajustado da moeda nominal. 

Uma maneira de pensar sobre esse resultado é dada a seguir. Um nível cres- 
cente de produto implica um nível crescente de transações e, desse modo, uma 
demanda crescente por moeda real. Portanto, se o produto está crescendo a 3%, o 
estoque real de moeda também deve crescer a 3% ao ano. Se o estoque nominal de 
moeda cresce a uma taxa diferente de 3% ao ano, a diferença deve se refletir em 
inflação (ou deflação). Por exemplo, se o crescimento da moeda nominal for igual 
a 8% ao ano, então a inflação deverá ser igual a 5% ao ano. 


Médio prazo: 
T=8m” 8y 


m Sea inflação for constante, então a inflação deste ano será igual à do ano passado: 
m,=7T, , Fazendom, = 7, ,na curva de Phillips, isso implica u, = u,. No médio Médio prazo: 
prazo, a taxa de desemprego deve ser igual à taxa natural de desemprego. U=U 
n 


Resumindo: no médio prazo, o crescimento do produto é igual à taxa de crescimento 
normal. O desemprego é igual à taxa natural. E ambos são independentes do cresci- 
mento da moeda nominal. O crescimento da moeda nominal afeta apenas a inflação. 
Esses resultados são a extensão natural dos resultados que derivamos no Capítulo 7. 
Vimos ali que as mudanças no nível de moeda nominal eram neutras no médio prazo. Não 
afetavam nem o produto nem o desemprego, mas se refletiam proporcionalmente em mu- 
danças no nível de preços. Vemos aqui um resultado de neutralidade semelhante que se 
aplica a variações da taxa de crescimento da moeda nominal. Variações do crescimento da moeda 
nominal não têm nenhum efeito sobre o produto ou sobre o desemprego no médio prazo, A eAprESda “a menos 
mas se refletem proporcionalmente em variações da taxa de inflação. ques Imponante: 
Outra maneira de expressar esse último resultado é que o único determinante da in- Durante episódios de 
flação, no médio prazo, é o crescimento da moeda nominal. Milton Friedman colocou esse inflação muito elevada 


: ; SE E a (Capítulo 23), você 
resultado do seguinte modo: a inflação é sempre e em todos os lugares um fenômeno monetário. A vara querdoNciis finais 


menos que levem a um maior crescimento da moeda nominal, fatores como poder de mo- frequentemente levam à 
nopólio das empresas, sindicatos fortes, greves, déficits fiscais, preço do petróleo, e assim criação de moeda e a 
por diante, não exercem qualquer efeito sobre a inflação no médio prazo. um maior crescimento da 


moeda nominal. 


O curto prazo 


Passemos agora à dinâmica. Suponha que a economia esteja inicialmente em seu equi- 
líbrio de médio prazo. O desemprego está igual à taxa natural. O crescimento do produto 
está igual à taxa de crescimento normal. A taxa de inflação está igual ao crescimento ajus- 
tado da moeda nominal. 

Suponha que o Banco Central decida diminuir o crescimento da moeda nominal. Vi- 
mos anteriormente que, no médio prazo, um crescimento da moeda mais baixo leva a uma 
inflação mais baixa e a um crescimento do produto e a um desemprego inalterados. A 
pergunta agora é: o que acontecerá no curto prazo? 

Examinando apenas nossas três relações, podemos contar o começo da história. 


m Examine a relação de demanda agregada. Dada a taxa de inflação inicial, um cres- 


cimento da moeda nominal mais baixo leva a um crescimento da moeda real mais g, mais baixo > g, — q 
m m 
baixo e, assim, a uma diminuição do crescimento do produto. mais baixo => 9, mais 
baixo 
m Agora examine a lei de Okun. O crescimento do produto abaixo do normal leva a 
um aumento do desemprego. 1 9, mais baixo =>u mais 
; 5 is ; alto 
m Agora examine a relação da curva de Phillips. O desemprego acima da taxa natu- 
ral leva a uma diminuição da inflação. 1 u mais alto => mais 
baixo 


Dessa maneira, temos nosso primeiro resultado. Uma política monetária mais 
apertada leva, inicialmente, a um menor crescimento do produto e a uma inflação me- 
nor. Se for apertada o suficiente, a política monetária pode levar a um crescimento 
negativo do produto e, consequentemente, a um menor crescimento do produto. O que 
acontece entre essa resposta inicial e o médio prazo (quando o desemprego retorna à 
taxa natural)? A resposta depende da trajetória da política monetária, e a melhor forma 
de mostrar o que acontece é resolver um exemplo simples. 
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Seria mais natural 
descrever a política 
monetária em termos 
do que acontece com o 
crescimento da moeda 
nominal. A álgebra 

se tornaria, contudo, 
mais complicada. Para 
nossos objetivos, é mais 
fácil descrevê-la em 
termos do que acontece 
com o crescimento da 
moeda real. Podemos 
fazer isso sem perda 
da generalidade. Dada 
a taxa de inflação, o 
Banco Central sempre 


Suponha que a economia comece o Ano 0 no equilíbrio de médio prazo. Suponha que 
o crescimento normal do produto seja de 3%, a taxa natural de desemprego seja de 6% e o 
crescimento da moeda nominal seja de 8%. A inflação é, portanto, igual ao crescimento da 
moeda nominal menos o crescimento do produto, 8% — 3% = 5%. O crescimento da moeda 
real é igual ao crescimento da moeda nominal menos a inflação, 8% — 5% = 3%. 

Suponha que o Banco Central decida efetuar um aperto na política monetária da for- 
ma dada a seguir. Ele decide diminuir o crescimento da moeda real em relação à tendência 
em 2,5% no Ano 1 e aumentar o crescimento da moeda real em relação à tendência em 2,5% 
no Ano 2. (Por que 2,5%? Para simplificar a matemática, como veremos mais adiante.) A 
trajetória das variáveis macroeconômicas relevantes é dada na Tabela 9.1. 


m À primeira linha da Tabela 9.1 mostra a trajetória do crescimento da moeda real. No 
Ano 0 (antes da mudança na política monetária), o crescimento da moeda real é igual a 
3%. Sob as hipóteses que acabamos de fazer, a mudança na política monetária leva 
a um crescimento da moeda real de 0,5% (2,5% abaixo do normal) no Ano 1; 5,5% 
(2,5% acima do normal) no Ano 2; e 3% a partir daí. 


pode escolher o 


m A segunda linha mostra a trajetória do crescimento do produto. Pela relação de 
crescimento da moeda 


na podia O demanda agregada, o crescimento da moeda real de 0,5% no Ano 1 leva a um cres- 
eresciménio daimééda cimento do produto de 0,5% (2,5% abaixo do normal); o crescimento da moeda real 
real que deseja. de 5,5% no Ano 2 leva ao crescimento do produto de 5,5% (2,5% acima do normal); 

e,a partir daí, o crescimento do produto é igual à taxa de crescimento normal, 3%. 


m A terceira linha mostra a trajetória da taxa de desemprego. A lei de Okun implica 
que um crescimento do produto 2,5% abaixo do normal por um ano leva a um 
aumento da taxa de desemprego de um ponto percentual (2,5% multiplicado por 
0,4, o coeficiente na lei de Okun). Assim, no Ano 1 a taxa de desemprego aumenta 
de 6% para 7%. No Ano 2, o crescimento do produto de 2,5% acima do normal por 
um ano leva a uma diminuição da taxa de desemprego de um ponto percentual. 
Assim, no Ano 2, a taxa de desemprego diminui de 7% para 6%. A taxa de desem- 
prego permanece igual a 6% a partir daí. 


m A quarta linha mostra a trajetória da taxa de inflação. Para este cálculo, vamos 
considerar que a seja igual a 1, e não 0,73 — seu valor estimado conforme vimos 
no Capítulo 8. Essa premissa simplificará nossos cálculos. Pela relação da curva 
de Phillips, uma taxa de desemprego de 7%, que está 1% acima da taxa natural, 
leva a uma diminuição da inflação de 5% para 4% no Ano 1. Do Ano 2 em diante, 
a taxa de desemprego é igual à taxa natural, e a partir daí a inflação permanece 
constante em 4%. 


m Por fim, a quinta linha mostra o comportamento do crescimento da moeda nomi- 
nal consistente com a trajetória de crescimento da moeda real que supusemos na 
Linha 1. O crescimento da moeda nominal é igual ao crescimento da moeda real 
mais a inflação. Somando-se os números do crescimento da moeda real na Linha 1 
e da inflação na Linha 4, obtemos os números na Linha 5. Isso implica uma dimi- 
nuição da taxa de crescimento da moeda nominal de 8% para 4,5% no Ano 1, um 
aumento para 9,5% no Ano 2 e uma redução para 7% a partir daí. 


De modo mais informal, Em suma: no curto prazo, o aperto monetário leva a uma desaceleração do crescimen- 
o aumento temporário to e a um aumento temporário do desemprego. No médio prazo, o crescimento do produto 
no desemprego compra volta ao normal e a taxa de desemprego retorna à taxa natural. O crescimento da moeda e 
uma diminuição a inflação são, ambos, permanentemente mais baixos a essa altura. 


permanente da inflação. 
TABELA 9.1 Efeitos de um aperto monetário 


Ano O Anol1 Ano2 Ano3 


1. Crescimento da moeda real (%) (g, — 7) 3,0 0,5 55 3,0 
2. Crescimento do produto (%) (g) 3,0 0,5 Do 3,0 
3. Taxa de desemprego (%) (u) 6,0 7,0 6,0 6,0 
4. Taxa de inflação (%) (m) 5,0 4,0 4,0 4,0 


5. (Crescimento da moeda nominal) (%) (9) 8,0 4,5 9,5 7,0 
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9.3 | Desinflação 


Para compreender melhor os mecanismos e as implicações de nosso modelo, vamos vol- 
tar a uma situação similar à enfrentada pelo Fed em 1979. A economia está em um equilíbrio 
de médio prazo. O desemprego está na taxa natural de desemprego; o crescimento do produ- 
to é igual à taxa de crescimento normal. A taxa de inflação é igual ao crescimento ajustado da 
moeda nominal. Contudo, a taxa de crescimento da moeda nominal e, consequentemente, a 
taxa de inflação estão elevadas, e existe um consenso entre os formuladores de política econô- 
mica de que a inflação deva ser reduzida. 

Da seção anterior, sabemos que a inflação mais baixa necessita de um crescimento 
da moeda mais baixo. Sabemos também que o crescimento da moeda mais baixo implica 
um aumento do desemprego por algum tempo. Para o Banco Central, a pergunta agora é: 
tendo decidido agir, em que ritmo ele deveria prosseguir? 


Um primeiro passo 
Um primeiro passo para responder a essa pergunta é utilizar a relação da curva de 
Phillips [equação (9.5)]: 


m— Tou, —u,) 


Essa relação deixa claro que a desinflação — a diminuição da inflação — só poderá 
ser obtida à custa de um desemprego mais alto. Para que o lado esquerdo da equação seja 
negativo — isto é, para que a inflação diminua —, o termo (u, — u,) deve ser positivo. Em 
outras palavras, a taxa de desemprego deve ser maior do que a taxa natural. 

A equação, contudo, tem uma implicação mais forte e ainda mais notável. O montante 
total de desemprego necessário para uma dada diminuição da inflação não depende da veloci- 
dade com que a desinflação é alcançada. Em outras palavras, a desinflação pode ser obtida ra- 
pidamente à custa de um desemprego elevado durante poucos anos. Ou, de forma alternativa, 
pode ser alcançada mais lentamente, com um aumento menor do desemprego distribuído ao 
longo de muitos anos. Em ambos os casos, o montante total do desemprego, somado ao longo 
dos anos, será o mesmo. 

Vejamos por que isso acontece. Defina primeiro um ano-ponto de excesso de desem- 
prego como a diferença entre a taxa de desemprego efetiva e a taxa natural de desem- 
prego de um ponto percentual por um ano. Embora a expressão possa parecer um tanto 
estranha, o conceito é simples. Por exemplo, se a taxa natural de desemprego for de 6%, 
uma taxa de desemprego de 8% ao longo de quatro anos corresponderá a 4x (8 — 6) =8 
anos-ponto de excesso de desemprego. 

Agora examinemos um Banco Central que deseja reduzir a inflação em x pontos per- 
centuais. Para que as coisas fiquem mais simples, vamos usar números específicos. Suponha 
que o Banco Central queira reduzir a inflação de 14% para 4%, de modo que x seja igual a 10. 
Vamos supor também que a seja igual a 1, pois isso simplificará nossos cálculos: 


m Suponha que o Banco Central queira obter a redução da inflação em um ano. A 
equação (9.5) nos diz que é necessário um ano de desemprego com uma taxa 10% 
acima da taxa natural. Nesse caso, o lado direito da equação será iguala —10%, e 
a taxa de inflação diminuirá em 10% no período de um ano. 


m Suponha que o Banco Central queira obter a redução da inflação em dois anos. 
A equação (9.5) nos diz que são necessários dois anos de desemprego com uma 
taxa 5% acima da taxa natural. Em cada um dos dois anos, o lado direito da 
equação será igual a —5%, de modo que a taxa de inflação cairá 5% em cada ano; 
logo, 2 x 5% = 10% em dois anos. 


m Seguindo o mesmo raciocínio, reduzir a inflação ao longo de um período de cinco 
anos exige cinco anos de desemprego 2% acima da taxa natural (5 x 2% = 10%); 
reduzir a inflação ao longo de um período de dez anos requer dez anos de desem- 
prego com uma taxa 1% acima da taxa natural (10 x 1% = 10%), e assim por diante. 


Note que, em cada caso, o número de anos-ponto de excesso de desemprego exigido 
para reduzir a inflação é o mesmo, a saber, 10: 1 ano x 10% de excesso de desemprego 
no primeiro cenário, 2 anos x 5% no segundo e 10 anos x 1% no último. A implica- 
ção é simples. O Banco Central pode escolher a distribuição do excesso de desemprego 
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A essa altura, você 
poderá perguntar: o 
que há de tão ruim com 
uma inflação elevada, 
se o crescimento avança 
a uma taxa normal e 

o desemprego está 

na taxa natural de 
desemprego? Para 
responder, precisamos 
discutir os custos da 
inflação. É o que 
faremos no Capítulo 23. 


Certifique-se de que sabe 
distinguir: 

deflação — diminuição 
do nível de preços (ou, 
de forma equivalente, 
inflação negativa]; 
desinflação — 
diminuição da taxa de 
inflação. 


Quando você deve usar 
ponto percentual em vez 
de por cento? Suponha 
que digam a você que 

a taxa de desemprego, 
que era igual a 10%, 
aumentou em 5%. 

Será 5% dela mesma, 
caso em que a taxa de 
desemprego seria igual a 
(1,05) x 10%= 10,5% 
Ou seriam 5 pontos 
percentuais, caso em que 
a taxa seria igual a 10% 
+ 5% = 15%? O uso de 
ponto percentual no lugar 
de '“%' ajuda a evitar 

a ambiguidade. Se lhe 
disserem que a taxa de 
desemprego aumentou 5 
pontos percentuais, isso 
significa que a taxa é de 
10% + 5% = 15%. 
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Segundo a equação 
(9.5), um excesso de 
desemprego de 1% por 
um ano diminui a taxa 
de inflação em a x 1%. 
Dito de outra forma, 
para reduzir a taxa 

de inflação em 1%, o 
excesso de desemprego 
deve ser igual a 1/a por 
um ano. 


Robert Lucas recebeu 

o Prêmio Nobel em 

1995 e ainda trabalha 
na Universidade de 
Chicago. Thomas 
Sargent atualmente se 
encontra na Universidade 


de Nova York. 


ao longo do tempo, mas não pode alterar o número total de anos-ponto de excesso de 
desemprego. 

Podemos expressar essa conclusão de outro modo. Defina a razão de sacrifício como 
o número de anos-ponto de excesso de desemprego necessário para obter uma diminuição 
da inflação de 1%. 


a a Anos-ponto de excesso de desemprego 
Razão de sacrifício = Pp ag 





Diminuição da inflação 


Portanto, a equação (9.5) implica que essa razão não depende da política econômica e 
é simplesmente igual a (1/0). 

Se a razão de sacrifício é constante, isso significa que a velocidade da desinflação é 
irrelevante? Não. Suponha que o Banco Central tente obter a diminuição da inflação em 
um ano. Como você acabou de ver, isso exigiria uma taxa de desemprego 10% superior à 
taxa natural durante um ano. Com uma taxa natural de desemprego de 6%, isso exigiria 
aumentar a taxa de desemprego efetivo para 16% por um ano. Segundo a lei de Okun, 
utilizando um valor de 0,4 para B e uma taxa de crescimento normal do produto de 3%, o 
crescimento do produto teria de atender à seguinte condição: 





LR BS Ei) 





16% — 6% = —0,4(g, — 3%) 


Isso implica um valor para g,, = —(10%)/0,4 + 3% = —22%. Em suma, o crescimento 
do produto deveria ser igual a —22% durante um ano! Para fins de comparação, a maior 
taxa de crescimento negativa dos Estados Unidos no século XX foi de —15%. Isso ocorreu 
em 1931, durante a Grande Depressão. E razoável dizer que os macroeconomistas não sa- 
bem com certeza o que aconteceria se a política monetária tivesse por objetivo induzir uma 
taxa de crescimento negativa de tal magnitude. Mas eles certamente não estão dispostos 
a tentar. O aumento da taxa de desemprego total levaria a taxas de desemprego extrema- 
mente altas para alguns grupos — sobretudo os jovens e os sem qualificação, cujo desem- 
prego normalmente aumenta mais do que a taxa média de desemprego. A queda abrupta 
do produto associada ao aumento do desemprego provavelmente levaria a um grande 
número de falências. Isso sugere que o Banco Central desejará ir mais devagar e obter a 
desinflação ao longo de alguns anos em vez de fazê-lo em apenas um ano. 

A análise que acabamos de desenvolver está mais próxima do tipo de análise que os 
economistas do Fed estavam levando a cabo no final da década de 1970. O modelo eco- 
nométrico que utilizavam, assim como a maioria dos modelos econométricos em uso na 
época, compartilhavam a propriedade do nosso modelo simples de que a política econô- 
mica pode alterar a distribuição ao longo do tempo, mas não o número de anos-ponto de 
excesso de desemprego. Chamarei isso de enfoque tradicional daqui em diante. O enfoque 
tradicional foi desafiado, contudo, por dois grupos distintos de macroeconomistas. O foco 
de ambos os grupos era o papel das expectativas e como as alterações na formação das ex- 
pectativas poderiam alterar o custo da desinflação em termos de desemprego. No entanto, 
apesar do foco em comum, eles chegaram a conclusões bastante diferentes. 


Expectativas e credibilidade: a crítica de Lucas 


As conclusões do primeiro grupo baseavam-se no trabalho de Robert Lucas e Tho- 
mas Sargent, então na Universidade de Chicago. Lucas ressaltou, no que ficou conhecido 
como a crítica de Lucas, que, em uma tentativa de preverem os efeitos de uma grande mu- 
dança na política econômica — tal como a mudança considerada pelo Fed na ocasião —, 
poderia ser muito errado tomar como dadas as relações estimadas com base em dados 
passados. 

No caso da curva de Phillips, tomar a equação (9.5) como dada seria equivalente a 
supor que os fixadores de salários continuariam a esperar que a inflação futura fosse a mes- 
ma do passado, que a formação de expectativas pelos fixadores de salários não se alteraria 
em resposta a uma mudança na política econômica. Era uma hipótese injustificada, Lucas 
argumentava: por que os fixadores de salários não deveriam levar em conta as mudanças 
na política econômica? Se os fixadores de salários acreditavam que o Fed estava compro- 
metido com uma inflação mais baixa, poderiam esperar que a inflação fosse mais baixa no 
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futuro do que no passado. Se eles baixassem suas expectativas de inflação, então a inflação 
efetiva diminuiria sem a necessidade de uma recessão prolongada. 

A lógica do argumento de Lucas pode ser vista na equação (9.4), a curva de Phillips 
com a inflação esperada no lado direito: 


m =; —a(u —U,) 


Se os fixadores de salários continuassem a formar expectativas de inflação com 
base na inflação do ano anterior (se 1; = 7,4), O único modo de diminuir a inflação 
seria aceitar um desemprego maior por algum tempo. Exploramos as implicações dessa 
hipótese na subseção anterior. 

No entanto, se fosse possível convencer os fixadores de salários de que a inflação seria 
de fato menor do que no passado, eles diminuiriam suas expectativas de inflação. Isso, por sua 
vez, reduziria a inflação efetiva sem qualquer mudança na taxa de desemprego. Por exem- 
plo, se os fixadores de salários se convencessem de que a inflação, que andava na casa 
dos 14% no passado, seria de apenas 4% no futuro e se eles formassem expectativas de 
acordo, então a inflação cairia para 4%, mesmo se o desemprego permanecesse na taxa natural 
de desemprego: 


m=T;—a(u, —u,) 


4% = 4% — 0% 


O crescimento da moeda nominal, a inflação e a inflação esperada poderiam ser re- 
duzidas sem a necessidade de uma recessão. Dito de outra maneira, diminuições do cres- 
cimento da moeda nominal podem ser neutras não apenas no médio prazo, mas também 
no curto prazo. 

Lucas e Sargent não acreditavam que a desinflação pudesse realmente ocorrer sem 
algum aumento do desemprego. Mas Sargent, examinando a evidência histórica sobre o 
fim de várias inflações muito elevadas, concluiu que o aumento do desemprego poderia 
ser pequeno. A razão de sacrifício — o montante de excesso de desemprego necessário para 
conseguir a desinflação — poderia ser muito mais baixa do que a sugerida pelo enfoque 
tradicional. Segundo Sargent, o ingrediente essencial da desinflação bem-sucedida era a 
credibilidade da política monetária — a convicção dos fixadores de salários de que o Banco 
Central estava de fato comprometido com a redução da inflação. Somente a credibilidade 
faria com que os fixadores de salários mudassem a maneira como formavam suas expec- 
tativas. Além disso, argumentava ele, seria muito mais provável que um programa claro e 
rápido de desinflação tivesse credibilidade do que um programa prolongado que oferecesse 
inúmeras possibilidades de mudança e dissidências políticas ao longo do caminho. 


Rigidez nominal e contratos 


Uma visão oposta foi adotada por Stanley Fischer, então no Massachusetts Institute of 
Technology (MIT), e John Taylor, então na Universidade de Colúmbia. Ambos enfatizavam 
a presença de uma rigidez nominal, o que significa que, nas economias modernas, muitos 
salários e preços são fixados em termos nominais por algum tempo e normalmente não são 
reajustados quando há uma mudança na política econômica. 

Fischer argumentava que, mesmo com credibilidade, uma diminuição rápida de- 
mais do crescimento da moeda nominal levaria a um desemprego mais elevado. Mesmo 
que o Fed convencesse completamente trabalhadores e empresas de que o crescimento 
da moeda nominal seria menor, os salários fixados antes da alteração na política econô- 
mica refletiriam as expectativas de inflação anteriores à mudança na política. Com efeito, 
a inflação já estaria embutida nos acordos salariais existentes e não poderia ser reduzida 
instantaneamente e sem custos. No mínimo, dizia Fischer, a implementação de uma políti- 
ca de desinflação deveria ser anunciada com antecedência suficiente para permitir que os 
fixadores de salários a levassem em conta ao fixar salários. 

O argumento de Taylor ia um pouco mais além. Uma característica importante dos 
contratos de trabalho, argumentava ele, é de que não são todos assinados ao mesmo tem- 
po. Ao contrário, são justapostos ao longo do tempo. Ele mostrou que essa justaposição 
das decisões salariais impunha limites severos sobre a rapidez que uma desinflação pode- 
ria atingir sem desencadear um desemprego mais alto, mesmo que o compromisso do Fed 
com a inflação tivesse plena credibilidade. Por que os limites? Se os trabalhadores estives- 
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e - 
Se, =T, ,, então a 


curva de Phillips é dada 
por 

m—T1=-—a(u, —u,) 
Para obter m, < 7,4, é 
necessário que 4, > U,. 


O 'ponto de vista da 
credibilidade” é o de que 
a desinflação acelerada 
provavelmente tem maior 
credibilidade do que 

a desinflação lenta. A 
credibilidade reduz os 
custos da desinflação em 
termos de desemprego. 
Portanto, o Banco Central 
deveria optar por uma 
desinflação rápida. 


Atualmente, Fischer é 
Presidente do Banco 
Central de Israel. Taylor 
foi Subsecretário de 
Assuntos Internacionais 
no governo de 

George W. Bush e 
agora é professor 

na Universidade de 
Stanford. Falaremos 
mais sobre eles no 


Capítulo 28. 
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Desinflação sem desemprego 
no modelo de Taylor 


Se as decisões salariais 
forem justapostas, a 
desinflação deve ser 
introduzida lentamente 
para evitar um aumento do 
desemprego. 





sem preocupados com seus salários em relação aos salários dos outros trabalhadores, cada 
contrato salarial escolheria um valor não muito diferente dos salários dos outros contratos 
em vigor na época. Uma diminuição rápida demais do crescimento da moeda nominal 
não levaria, portanto, a uma diminuição proporcional da inflação. Consequentemente, o 
estoque real de moeda diminuiria, desencadeando uma recessão e um aumento da taxa de 
desemprego. 

Levando em conta o padrão temporal dos contratos salariais nos Estados Unidos, 
Taylor mostrou que, com credibilidade total da política monetária, havia uma trajetória de 
desinflação consistente com a ausência de aumento do desemprego. A Figura 9.3 mostra essa 
trajetória. 

Na Figura 9.3, a desinflação começa no trimestre 1 e dura 16 trimestres. Quando a 
desinflação é alcançada, a taxa de inflação, inicialmente de 10%, cai para 3%. A carac- 
terística mais marcante é o ritmo lento que a desinflação apresenta no início. Um ano 
(quatro trimestres) após o anúncio da mudança na política econômica, a inflação ainda 
está em 9,9%. Mas a partir daí a desinflação se processa com maior rapidez. No final do 
terceiro ano, a inflação já baixou para 4%, e ao fim do quarto ano alcança-se a desinflação 
desejada. 

O motivo da pequena diminuição inicial da inflação — e, nos bastidores, da lenta 
diminuição do crescimento da moeda nominal — é simples. Os salários vigentes na época 
da mudança na política econômica resultam de decisões tomadas antes de a mudança ter 
ocorrido. Devido a isso, a trajetória da inflação no futuro próximo está em grande parte 
predeterminada. Se o crescimento da moeda nominal fosse reduzido de maneira abrupta, 
a inflação poderia não cair muito imediatamente, e o resultado seria uma diminuição da 
moeda real e uma recessão. Assim, a melhor política econômica será a do Fed avançar len- 
tamente no início do processo, enquanto anuncia que prosseguirá mais rápido no futuro. 
Esse anúncio faz com que os novos acordos salariais levem em conta a nova política eco- 
nômica. Quando a maioria das decisões salariais na economia forem baseadas em decisões 
tomadas após a mudança na política econômica, a desinflação poderá avançar muito mais 
rapidamente. Isso é o que ocorre no terceiro ano após a mudança na política econômica. 

Assim como Lucas e Sargent, Taylor não acreditava que a desinflação pudesse real- 
mente ser implementada sem um aumento do desemprego. Para começar, ele entendeu que 
a trajetória de desinflação desenhada na Figura 9.3 poderia não ter credibilidade. O anúncio 
neste ano, por exemplo, de que o Fed diminuirá o crescimento da moeda nominal daqui 
a dois anos provavelmente causará um problema sério de credibilidade. Os fixadores de 
salários questionarão: se a decisão pela desinflação já foi tomada, por que o Banco Central 
deseja esperar dois anos? Sem credibilidade, as expectativas de inflação podem não mu- 
dar, acabando com a esperança de desinflação sem um aumento da taxa de desemprego. 
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Em 1979, o desemprego dos Estados Unidos era 
de 5,8%, aproximadamente igual à taxa natural. O cres- 
cimento do PIB era de 2,5%, aproximadamente igual à 
taxa de crescimento normal. A taxa de inflação (usan- 
do índice de preços ao consumidor), contudo, era alta: 
13,3%. A questão com que se defrontou o Federal Re- 
serve não era mais se deveria ou não reduzir a inflação, 
mas a rapidez com que deveria reduzi-la. Em agosto de 
1979, o então presidente Carter nomeou Paul Volcker 
como presidente do Conselho do Federal Reserve. Vol- 
cker, que servira no governo Nixon, era tido como um 
presidente extremamente qualificado, que poderia co- 
mandar e efetivamente levaria a cabo a luta contra a 
inflação. 

Em outubro de 1979, o Fed anunciou uma série de 
mudanças em seus procedimentos operacionais. Em 
particular, sinalizou que deixaria de ter como meta um 
dado nível de taxa de juros de curto prazo e passaria a 
ter como meta a taxa de crescimento da moeda nominal. 

Essa mudança dificilmente teria destaque nos 
livros de história. O Fed não anunciou nem uma ba- 
talha contra a inflação nem uma meta de trajetória 
de desinflação, tampouco qualquer outro plano apa- 
rentemente ambicioso. Mesmo assim, os mercados fi- 
nanceiros como um todo interpretaram essa mudança 
técnica como sinal de uma grande mudança na políti- 
ca monetária. A mudança foi interpretada, sobretudo, 
como um indicador de que o Fed tinha o compromisso 
de reduzir o crescimento monetário e a inflação e que, 
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caso necessário, deixaria a taxa de juros aumentar, tal- 
vez a níveis muito elevados. 

Nos sete meses seguintes, o Fed aumentou a taxa 
de juros do mercado interbancário em mais de 6 pontos 
percentuais, de 11,4% em setembro de 1979 para 17,6% 
em abril de 1980. Então, houve uma parada, seguida de 
uma rápida mudança. Em julho de 1980, a taxa voltou 
para 9%, uma redução de 8,6 pontos percentuais em 
quatro meses. Esse movimento de montanha-russa da 
taxa do mercado interbancário é mostrado na Figura 1, 
que exibe a taxa do mercado interbancário e a taxa de 
inflação, esta última medida como a taxa de variação 
do índice de preços ao consumidor nos 12 meses an- 
teriores para o período de janeiro de 1979 a dezembro 
de 1984. 

O motivo pelo qual o Fed baixou a taxa do mer- 
cado interbancário em meados de 1980 foram os sinais 
cada vez mais evidentes de que a economia entrava 
em uma recessão profunda. Em março de 1980, acredi- 
tando que o gasto de consumo elevado fosse uma das 
causas da inflação, o governo Carter impôs controles 
sobre o crédito ao consumidor — limites sobre quan- 
to os consumidores poderiam tomar emprestado para 
comprar bens duráveis. O efeito desses controles aca- 
bou sendo muito maior do que o previsto pelo gover- 
no. A combinação do medo de uma recessão profunda 
com a pressão política decorrente da proximidade das 
eleições presidenciais foi o suficiente para que o Fed 
diminuísse drasticamente as taxas de juros. 


A taxa de juros do mercado 
interbancário e a inflação, 
1979-1984 


Um aumento abrupto da 
taxa de juros do mercado 
interbancário de setembro 
de 1979 a abril de 1980 
foi seguido de uma queda 
abrupta em meados de 
1980 e de um segundo 
aumento sustentado a 
partir de janeiro de 1981, 
mantido ao longo da maior 
parte de 1981 e 1982. 





Taxa de inflação 





2 PAT peer 
1983 1984 


1979 1980 1981 1982 
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No final de 1980, com a economia aparentemente 
em recuperação, o Fed aumentou de forma abrupta a 
taxa do mercado interbancário mais uma vez. Os au- 
mentos acumulados da taxa do mercado interbancário 
de 3 pontos percentuais pouco antes das eleições de 
1980 certamente não melhoraram em nada as perspec- 
tivas de reeleição de Carter. Em janeiro de 1981, a taxa 
voltou a subir para 19%. 

No final de 1981, havia sinais cada vez mais claros 
de que as taxas de juros muito altas estavam desenca- 
deando uma segunda recessão. O Fed decidiu não re- 
petir o erro de 1980 — o abandono da meta de desinfla- 
ção em face de uma recessão. Assim, diferentemente de 
seu comportamento em 1980, o Fed manteve as taxas 
de juros elevadas. A taxa do mercado interbancário di- 
minuiu para 12,3% em dezembro de 1981, mas voltou a 
subir para 14,9% em abril de 1982. 

O compromisso do Fed com a desinflação tinha 
“credibilidade”, no sentido definido por Lucas e Sar- 
gent? Paul Volcker tinha credibilidade quando se tor- 
nou presidente do Fed. No entanto, a credibilidade da 
postura desinflacionária do Fed certamente foi erodida 
pelo comportamento do Fed em 1980. A credibilidade 
foi restabelecida de forma progressiva em 1981 e 1982, 
especialmente quando, apesar dos indícios claros de 
que a economia estava em recessão, o Fed aumentou 
a taxa do mercado interbancário no segundo trimestre 
de 1982. 

Será que essa credibilidade do Fed — na medida 
em que estava presente — levou a um dilema mais fa- 
vorável entre desemprego e desinflação do que o re- 
sultante do enfoque tradicional? A Tabela 1 fornece os 
números relevantes. 

A metade superior da tabela deixa claro que não 
houve qualquer milagre de credibilidade. A linha 2 


mostra que a desinflação esteve associada a um desem- 
prego substancial. A taxa média de desemprego situou- 
-se acima de 9% em 1982 e 1983, chegando ao pico de 
10,8% em dezembro de 1982. 

A resposta quanto à possibilidade de o custo do 
desemprego ser menor do que o resultante do enfoque 
tradicional é dada na metade inferior da tabela. Sob o 
enfoque tradicional, a previsão é de que cada ponto de 
desinflação necessite de cerca de (1/0) = 1/0,73 = 1,36 
anos-ponto de excesso de desemprego. A linha 4 cal- 
cula o número acumulado de anos-ponto de excesso 
de desemprego de 1980 em diante, supondo uma taxa 
natural de desemprego de 6%. A linha 5 calcula a desin- 
flação acumulada — a diminuição da inflação a partir 
do nível de 1979. A linha 6 fornece a razão de sacrifício, 
a razão entre o número acumulado de anos-ponto de 
desemprego acima da taxa natural de desemprego e a 
desinflação acumulada. 

A tabela mostra que não houve “ganhos de cre- 
dibilidade” evidentes. Em 1982, a razão de sacrifício 
parecia bastante atraente. A diminuição acumulada da 
inflação desde 1979 era de aproximadamente 9,5%, a 
um custo de 6,3 anos-ponto de desemprego — uma ra- 
zão de sacrifício de 0,66 em relação à razão de sacrifício 
1,36 prevista pelo enfoque tradicional. No entanto, em 
1985, a razão de sacrifício chegou a 1,32. Uma desinfla- 
ção de 10% foi obtida com 13,2 anos-ponto de excesso 
de desemprego, um resultado na verdade pior do que 
o previsto pelo enfoque tradicional. 

Em resumo: a desinflação nos Estados Unidos no 
início da década de 1980 esteve associada a um aumen- 
to substancial do desemprego. A relação da curva de 
Phillips entre a variação da inflação e o desvio da taxa 
de desemprego em relação à taxa natural provou ser 
mais robusta do que muitos economistas previram. 


TABELA 1 Inflação e desemprego, 1979-1985 


1979 1980 
1. Crescimento do PIB (%) 2,5 — 0,5 
2. Taxa de desemprego (%) 5,8 ZA 
EEE 
4. Desemprego acumulado 1,0 
5. Desinflação acumulada 0,8 
6. Razão de sacrifício 1,25 


1981 1982 1983 1984 1985 
1,8 —2,2 3,9 6,2 3,2 
7,6 9,7 9,6 7,5 7,2 
8,9 3,8 3,8 3,9 3,8 
2,6 6,3 2,9 11,4 12,6 
4,4 9,5 9,5 9,4 9,5 


0,59 0,66 1,04 1,21 1,32 


O desemprego acumulado é a soma dos anos-ponto de excesso de desemprego a partir de 1980, supondo uma taxa 
natural de desemprego de 6%. A desinflação acumulada é a diferença entre a inflação em um dado ano e a inflação 
em 1979. A razão de sacrifício é a razão entre o desemprego acumulado e a desinflação acumulada. 
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Ponto de vista da rigidez 
nominal: muitos salários 
são fixados em termos 
nominais, às vezes por 
muitos anos. O modo 

de reduzir o custo da 
desinflação em termos 
do desemprego é dar 
aos fixadores de salários 
tempo para que levem 
em conta a mudança 

na política econômica. 
Logo, o Banco Central 
deveria optar por uma 
desinflação lenta. 


Mas a análise de Taylor transmitiu duas mensagens claras: primeiro, assim como Lucas e 
Sargent, a análise de Taylor enfatizou o papel das expectativas; segundo, sugeriu que uma 
desinflação lenta com credibilidade pode ter um custo mais baixo do que o custo resultante 
do enfoque tradicional. 

Quem se revelou correto — o enfoque tradicional, o enfoque de Sargent-Lucas ou o 
enfoque de Fischer-Taylor? A resposta detalhada é dada na Seção “Foco: A desinflação nos 
Estados Unidos, 1979-1985”. É fácil resumir a resposta, contudo. A desinflação de cerca de 
10% desencadeou uma profunda recessão e cerca de 12 anos-ponto de excesso de desem- 
prego. Em outras palavras, não houve ganhos óbvios de credibilidade, e a razão de sacrifí- 
cio se revelou aproximadamente a prevista pelo enfoque tradicional. 

Esse resultado se deveu à falta de credibilidade da mudança na política monetária ou 
ao fato de que a credibilidade não é suficiente para reduzir de maneira substancial o custo 
da desinflação? 

Uma maneira de aprender mais é examinar outros episódios de desinflação. Esse é o 
enfoque adotado por Laurence Ball, da Universidade Johns Hopkins que estima razões de 
sacrifício para 65 episódios de desinflação de 19 países da Organização para a Cooperação 
e o Desenvolvimento Econômico (OCDE) nos últimos 30 anos. Ele chegou a três conclusões 
principais: 


m As desinflações normalmente levam a um período de desemprego mais eleva- 
do. Dito de outra maneira, mesmo se uma diminuição do crescimento da moeda 
nominal for neutra no médio prazo, o desemprego aumentará por algum tempo 
antes de retornar à taxa natural de desemprego. 


m As desinflações mais rápidas estão associadas a razões de sacrifício menores. Essa 
conclusão fornece alguma evidência para sustentar os efeitos de expectativa e de 
credibilidade enfatizados por Lucas e Sargent. 


m As razões de sacrifício são menores em países que têm contratos salariais mais 
curtos. Isso fornece alguma evidência para sustentar a ênfase dada por Fischer e 
Taylor à estrutura dos acordos salariais. 


Resumindo: os formuladores de política econômica se defrontam com um dilema 
entre desemprego e inflação. Em particular, uma redução permanente da inflação neces- 
sita de um desemprego maior por algum tempo. Seria de se esperar que, com políticas 
dotadas de credibilidade, o dilema fosse muito mais favorável. A evidência pode ser 
interpretada mostrando que ganhos de credibilidade podem estar presentes, mas são 
muito pequenos. 


Retornaremos ao papel 
da credibilidade na 
política monetária no 


Capítulo 25. 


É » Resumo 


m Há três relações ligando inflação, produto e desemprego: é igual à taxa de crescimento da moeda nominal me- 


1. Alei de Okun, que relaciona a mudança na taxa de 
desemprego com o desvio da taxa de crescimento 
do produto em relação à taxa de crescimento nor- 
mal. Atualmente, nos Estados Unidos, um cresci- 
mento do produto 1% acima do normal por um ano 
leva a uma diminuição da taxa de desemprego de 
cerca de 0,4%. 


2. A relação de oferta agregada — curva de Phillips —, 
que relaciona a variação da taxa de inflação com o 
desvio da taxa de desemprego efetiva em relação à 
taxa natural de desemprego. Atualmente, nos Esta- 
dos Unidos, uma taxa de desemprego 1% abaixo da 
taxa natural de desemprego por um ano leva a um 
aumento da inflação de cerca de 1%. 


3. Arelação de demanda agregada, que relaciona a taxa 
de crescimento do produto com a taxa de crescimen- 
to da moeda real. A taxa de crescimento do produto 


nos a taxa de inflação. Dado o crescimento da moeda 
nominal, a inflação mais alta leva a uma diminuição 
do crescimento do produto. 


m No médio prazo, a taxa de desemprego é igual à taxa 


natural de desemprego, e o produto cresce à sua taxa de 
crescimento normal. O crescimento da moeda nominal 
determina a taxa de inflação. Um aumento de 1% no 
crescimento da moeda nominal leva a um aumento de 
1% na taxa de inflação. Como disse Milton Friedman, a 
inflação é sempre e em todos os lugares um fenômeno 
monetário. 


No curto prazo, uma diminuição do crescimento da moe- 
da nominal leva a uma desaceleração do crescimento e a 
um aumento do desemprego por algum tempo. 


A desinflação (diminuição da taxa de inflação) só pode 
ser obtida à custa de mais desemprego. O montante de 
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Era 


desemprego necessário é um assunto controverso. O en- 
foque tradicional supõe que as pessoas não mudam o 
modo pelo qual formam expectativas quando a política 
monetária muda, de modo que a relação entre inflação e 
desemprego não é afetada pela mudança na política eco- 
nômica. Esse enfoque implica que a desinflação pode ser 
alcançada por um aumento abrupto — porém grande — 
do desemprego ou por um aumento prolongado — po- 
rém menor — do desemprego. Mas a política econômica 
não pode afetar o número total de anos-ponto de excesso 
de desemprego. 


Um ponto de vista alternativo é o de que, se a mudança 
na política monetária tiver credibilidade, a formação de 
expectativas poderá mudar, levando a um aumento do 


" PALAVRAS-CHAVE 


lei de Okun, 166 

taxa de crescimento normal, 166 
entesouramento de mão de obra, 167 
crescimento ajustado da moeda nominal, 171 
desinflação, 173 


ano-ponto de excesso de desemprego, 173 


» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 
cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. A taxa de desemprego dos Estados Unidos perma- 
necerá constante enquanto o crescimento do pro- 
duto for positivo. 


b. Muitas empresas optam por manter os trabalha- 
dores em vez de demiti-los quando a demanda é 
baixa, ainda que sejam subutilizados. 


c. O comportamento da lei de Okun de um país para 
outro e de uma década para outra é consistente 
com nosso conhecimento do comportamento das 
empresas e da regulamentação do mercado de tra- 
balho. 


d. Há uma relação negativa confiável entre taxa de in- 
flação e taxa de crescimento do produto. 


e. No médio prazo, a taxa de inflação é igual à taxa de 
crescimento da moeda nominal. 


f. De acordo com a relação da curva de Phillips, a ra- 
zão de sacrifício independe da velocidade de desin- 
flação. 

g. Se Lucas e Sargent estivessem certos e a política 
monetária tivesse plena credibilidade, não haveria 
qualquer relação entre inflação e desemprego — 
nenhuma relação de curva de Phillips. 


desemprego menor do que o previsto pelo enfoque tradi- 
cional. Em sua forma extrema, esse ponto de vista alter- 
nativo implica que, se a política tiver plena credibilidade, 
ela poderá alcançar a desinflação sem qualquer custo em 
termos de desemprego. Uma forma menos extrema reco- 
nhece que, embora a formação de expectativas possa mu- 
dar, a presença de rigidez nominal provavelmente resul- 
tará em algum aumento do desemprego, porém menor 
do que o resultante da resposta tradicional. 


A desinflação nos Estados Unidos no início da década de 
1980, durante a qual a inflação caiu aproximadamente 
10%, esteve associada a uma grande recessão. O custo 
em termos de desemprego esteve próximo das previsões 
da abordagem tradicional. 


razão de sacrifício, 174 
crítica de Lucas, 174 
credibilidade, 175 
rigidez nominal, 175 


justaposição das decisões salariais, 175 


h. Ao contrário da análise tradicional da curva de 
Phillips, a análise de Taylor de contratos salariais 
justapostos defende um enfoque lento para a desin- 
flação. 

ii A análise dos episódios de desinflação por Ball ofe- 
rece alguma sustentação tanto aos efeitos de credi- 
bilidade de Lucas e Sargent quanto aos efeitos de 
contratos salariais de Fischer e Taylor. 


Como mostra a equação (9.2), a lei de Okun estimada 
para os Estados Unidos é dada por: 





u,—u, ,4=—0,4(g, — 3%) 


t 


a. Qual taxa de crescimento do produto leva a um au- 
mento da taxa de desemprego de 1% ao ano? Como 
a taxa de desemprego pode aumentar mesmo se a 
taxa de crescimento do produto for positiva? 


b. Suponha que o crescimento do produto seja cons- 
tante nos próximos quatro anos. Que taxa de cres- 
cimento diminuiria o desemprego em dois pontos 
percentuais ao longo desse período? 


c. Que mudança você espera na lei de Okun se a taxa 
de crescimento da força de trabalho for dois pontos 
percentuais mais alta? E se a taxa de crescimento da 
produtividade do trabalho aumentar em dois pon- 
tos percentuais? 


Suponha que a economia possa ser descrita pelas três 
equações seguintes: 
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u,—U,4 =—0,4, — 3%) Lei de Okun 
Curva de Phillips 
Demanda agregada 





te Te = —(u, — 5%) 


By = 8 mt = 


a. Qual é a taxa natural de desemprego para essa eco- 
nomia? 

b. Suponha que a taxa de desemprego seja igual à taxa 
natural e que a taxa de inflação seja de 8%. Qual é 
a taxa de crescimento do produto? Qual é a taxa de 
crescimento da oferta de moeda? 


c. Suponha que as condições sejam iguais às de (b), 
quando, no ano t, as autoridades utilizam a políti- 
ca monetária para reduzir a taxa de inflação para 
4% no ano t e mantê-la nesse patamar. Dada essa 
taxa de inflação e utilizando a curva de Phillips, o 
que deve acontecer com a taxa de desemprego nos 
anos t,t+1,t+2,...? Dada a taxa de desemprego 
e empregando a lei de Okun, o que deve acontecer 
com a taxa de crescimento do produto nos anos t, 
t+1,t+2,...? Dada a taxa de crescimento do pro- 
duto e utilizando a equação da demanda agrega- 
da, qual deve ser a taxa de crescimento da moeda 
nominal nos anos t,t+Lt+2,...? 


4. Suponha que você esteja assessorando um governo 


que deseja reduzir a taxa de inflação. O governo con- 
sidera duas opções: uma redução gradual ao longo de 
vários anos e uma redução imediata. 


a. Exponha os argumentos a favor e contra cada alter- 
nativa. 


b. Considerando somente a razão de sacrifício, qual 
das opções seria preferível? Por que você poderia 
considerar outros critérios além da razão de sacri- 
fício? 

c. Que características particulares da economia você 
desejaria examinar antes de dar sua consultoria? 


Margens, desemprego e inflação 
Suponha que a curva de Phillips seja dada por 
mt 4=-—(u,—5Y%)+01p 


t 


onde p é a margem. Suponha que, inicialmente, o de- 
semprego esteja em sua taxa natural. Suponha agora 
que um choque do petróleo aumente q, mas que a au- 
toridade monetária continue mantendo a taxa de desem- 
prego em seu valor anterior. 


a. O que acontecerá com a inflação? 


b. O que a autoridade monetária deveria fazer em vez 
de tentar manter a taxa de desemprego no valor an- 
terior? 


Aprofundando 
6. Credibilidade e desinflação 


Suponha que a curva de Phillips seja dada por 
m=m—(u, —5%) 
e a inflação esperada seja dada por 


E. um 
np = Ts 
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a. Qual é a razão de sacrifício nessa economia? 


Suponha que o desemprego seja inicialmente igual à 
taxa natural e 7 = 12%. O Banco Central decide que 
uma inflação de 12% é elevada demais e que, a partir 
do ano t, manterá a taxa de desemprego 1 ponto per- 
centual acima da taxa natural de desemprego até que a 
taxa de inflação diminua para 2%. 


b. Calcule a taxa de inflação para os anos t, t+ 1, 
t+2,... 


c. Durante quantos anos o Banco Central deve man- 
ter a taxa de desemprego acima da taxa natural de 
desemprego? A razão de sacrifício implícita é coe- 
rente com sua resposta a (a)? 


Agora suponha que as pessoas saibam que o Banco 
Central deseja diminuir a inflação para 2%, mas não 
têm certeza quanto à disposição do Banco Central em 
aceitar uma taxa de desemprego acima da taxa natural 
de desemprego. Como resultado, a expectativa de in- 
flação das pessoas é uma média ponderada da meta de 
2% e da inflação do ano anterior, isto é, 


m=>A2%+H(I-N Tm, 


onde À é o peso que elas atribuem à meta do Banco 
Central de 2%. 


d. Seja À = 0,25. Quanto tempo levará até que a taxa 
de inflação seja igual a 2%? Qual é a razão de sa- 
crifício? Por que ela é diferente da resposta dada 
em (c)? 

Suponha que, passado um ano da implementação des- 

sa política econômica, as pessoas acreditem que o Ban- 

co Central possui de fato um compromisso com a re- 
dução da inflação para 2%. Portanto, elas agora fixam 
suas expectativas de acordo com 


Tt; = 2% 


e. A partir de que ano o Banco Central poderia deixar 
a taxa de desemprego retornar à taxa natural? Qual 
é a razão de sacrifício agora? 


f. Que conselho você daria a um Banco Central inte- 
ressado em diminuir a taxa de inflação por meio 
de um aumento da taxa de desemprego no menor 
montante possível e pelo menor prazo possível? 


Efeitos de uma diminuição permanente da taxa de 
crescimento da moeda nominal 


Suponha que a economia possa ser descrita pelas três 
equações seguintes: 





u,— Us =—0,49, — 3%) Lei de Okm 
mt =—(U, —5%) Curva de Phillips 
Sw = Sm — Te Demanda agregada 


a. Reduza as três equações a duas pela substituição 
deg,a partir da equação da demanda agregada por 
sua expressão na equação da lei de Okun. 

Suponha inicialmente que u, = u, ,—5%,8,,— 13% e 

m, — 10%. Suponha agora que o crescimento da moe- 

da seja reduzido permanentemente de 13% para 3%, a 

partir do ano t. 
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b. Calcule (usando uma calculadora ou um programa 
de planilha) o desemprego e a inflação para os anos 
EE, t+ 10. 

c. Ainflação cai suavemente de 10% para 3%? Justifique. 

d. Calcule os valores da taxa de desemprego e da taxa 
de inflação no médio prazo. 


Explorando mais 


8. Vá até o site do Bureau of Economic Analysis (<www. 
bea.gov>) e obtenha os dados trimestrais do produto 
interno bruto real encadeado (em “Real chained gross do- 
mestic product) de 2002 e 2003. Vá até o Bureau of Labor 
Statistics (<www.bls.gov>) e obtenha os dados sobre 
as taxas de desemprego mensais (em Monthly unem- 
ployment rates) e níveis de emprego mensais (em Mon- 
thly employment levels) de 2002 e 2003. 


a. O crescimento do produto foi positivo ao longo de 
2002 e 2003? 


b. O que aconteceu com a taxa de desemprego ao lon- 
go do período de janeiro de 2002 a junho de 2003? 


Ê, LEITURA ADICIONAL 


m Uma descrição da política monetária dos Estados Uni- 


dos na década de 1980 é feita por Michael Mussa, no 
Capítulo 2, de Martin Feldstein, ed., American economic 


c. Como você reconcilia suas respostas às partes (a) 
e (b)? 

d. Agora, considere o nível de emprego. Compare os 
níveis de emprego mensais de setembro de 2002 a 
dezembro de 2002. O que aconteceu com o empre- 
go ao longo do último trimestre de 2002? 

e. O crescimento do produto foi positivo no último 
trimestre de 2002? 


f. Como você concilia suas respostas às partes (d) e (e)? 


- Vá até o site do Bureau of Labor Statistics (<www.bls. 


gov>) e obtenha os dados mensais do nível de empre- 
go e de desemprego do ano de 2001. Você vai notar que 
o nível de desemprego aumentou em todos os meses 
desse ano. 


a. O nível de emprego aumentou em algum mês de 
2001? 


b. Como é possível que tanto o emprego quanto o de- 
semprego possam subir no mesmo mês? 


policy in the 1980s (University of Chicago Press e NBER, 
1994), p. 81-164. Um dos comentários desse capítulo é de 
Paul Volcker, que foi presidente do Fed de 1979 a 1987. 


O longo prazo 


Os próximos quatro capítulos enfocam 

0 longo prazo. No longo prazo, o que 
predomina não são as flutuações, mas o 
crescimento. Portanto, agora precisamos 
perguntar: o que determina o crescimento? 


Capítulo 10 


O Capítulo 10 examina os fatos do crescimento. Inicialmente, documenta o 
grande aumento do produto em países ricos nos últimos 50 anos. 

Depois, de uma perspectiva mais ampla, mostra que, na cronologia da história 
humana, esse crescimento é um fenômeno recente. E não é um fenômeno univer- 
sal: muitos países pobres vêm sofrendo por conta da estagnação ou por causa 
de um baixo crescimento. 


Capítulo 11 


O Capítulo 11 enfoca o papel da acumulação de capital no crescimento. Mos- 
tra que a acumulação de capital não pode, em si, sustentar o crescimento 
do produto, embora afete o nível dele. Uma taxa de poupança mais elevada 
normalmente leva a um consumo menor em um primeiro momento e, no longo 
prazo, a um consumo maior. 


Capítulo 12 


O Capítulo 12 se volta para o progresso tecnológico. Mostra como, no longo pra- 
zo, a taxa de crescimento de uma economia é determinada pela taxa de progres- 
so tecnológico. Examina, então, o papel da P&D na geração desse progresso. 
Retorna aos fatos do crescimento apresentados no Capítulo 10 e mostra como 
interpretá-los à luz da teoria desenvolvida nos capítulos 10 a 12. 


Capítulo 13 


O Capítulo 13 (opcional) mostra como podemos integrar o estudo do longo 
prazo com nosso estudo anterior do curto prazo e do médio prazo. Discute 
se e quando o progresso tecnológico pode causar desemprego e debate se o 
progresso tecnológico seria responsável pelo aumento da desigualdade salarial 
nos últimos 20 anos nos Estados Unidos. 





CAP [TIRO 


Os fatos do crescimento 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 10.1 discute uma questão cen- 
tral de mensuração: como avaliar o pa- 
drão de vida. 


A Seção 10.2 examina o crescimento 
nos Estados Unidos e em outros países 
ricos nos últimos 50 anos. 


A Seção 10.3 oferece uma perspectiva 
mais ampla no espaço e no tempo. 


A Seção 10.4 faz uma introdução ao 
crescimento e apresenta a estrutura que 
será desenvolvida nos próximos três ca- 
pítulos. 





quentemente são dominadas pelas flutuações anuais da 

atividade econômica. Uma recessão leva ao pessimismo, e 
uma expansão, ao otimismo. Mas, quando olhamos para trás 
e examinamos a atividade econômica em períodos mais lon- 
gos — digamos, no decorrer de muitas décadas —, o cenário 
muda. As flutuações desaparecem. O crescimento — o aumen- 
to contínuo do produto agregado ao longo do tempo — torna-se 
o fator dominante. 

A Figura 10.1 mostra a evolução do Produto Interno 
Bruto (PIB) dos Estados Unidos (em dólares de 2000) desde 
1890. Os anos de 1929 a 1933 correspondem a uma acentuada 
queda do produto durante a Grande Depressão, e os anos de 
1980 a 1982 correspondem à maior recessão do pós-guerra. 
Observe como esses dois episódios parecem pequenos se 
comparados com o crescimento contínuo do produto ao lon- 
go dos últimos cem anos. 

Mudamos agora nosso foco das flutuações para o cresci- 
mento. Em outras palavras, passamos do estudo da determi- 
nação do produto no curto e médio prazos — em que predomi- 
nam as flutuações — para a determinação do produto no longo 
prazo — em que predomina o crescimento. Nosso objetivo é 
compreender o que determina o crescimento, por que alguns 
países estão crescendo enquanto outros não estão, e por que 
alguns países são ricos enquanto outros continuam pobres. 


ELHI Avaliando o padrão de vida 


Nós nos importamos com o crescimento porque nos im- 
portamos com o padrão de vida. Observando ao longo do tem- 
po, desejamos saber em quanto o padrão de vida aumentou. 
Observando os diferentes países, desejamos saber o quão mais 
alto o padrão de vida é se comparado a outro país. Assim sen- 
do, a variável na qual desejamos nos concentrar e comparar 
tanto ao longo do tempo quanto entre diferentes países é o pro- 
duto per capita, e não o produto em si. 

É aí que surge um problema prático: Como comparar o 
produto per capita nos diferentes países? Os países usam moe- 
das distintas e, portanto, o produto é expresso em termos da 
moeda corrente do país. Uma solução natural é utilizar as taxas 
de câmbio: na comparação do produto per capita da Índia com o 
dos Estados Unidos, por exemplo, podemos calcular o PIB por 
pessoa na Índia em rúpias, usar a taxa de câmbio para obter o 
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mesmo valor em dólares, e compará-lo ao PIB per capita nos Estados Unidos, em dólares. 
Essa abordagem simples, entretanto, não será suficiente por dois motivos: 


m Primeiro, as taxas de câmbio podem sofrer grandes variações (conforme veremos 
nos capítulos 18 a 21). Por exemplo, na década de 1980 o dólar aumentou e depois 
diminuiu cerca de 50% em relação às moedas dos parceiros comerciais dos Estados 
Unidos. Mas certamente o padrão de vida dos Estados Unidos não aumentou 50% 
e depois diminuiu 50% em comparação com o padrão de vida de seus parceiros 
comerciais durante essa década. Entretanto, essa seria nossa conclusão se compa- 
rássemos o PIB per capita utilizando taxas de câmbio. 


= Osegundo motivo vai além das flutuações das taxas de câmbio. Em 2006, o PIB per 
capita da Índia, utilizando a taxa de câmbio corrente, foi de US$ 790, comparado 
aos US$ 44.000 dos Estados Unidos. Sem dúvida, ninguém conseguiria viver com 
US$ 790 por ano nos Estados Unidos. Mas as pessoas conseguem viver com isso — 
não muito bem, é verdade — na Índia, onde os preços de bens básicos — aqueles 
necessários à subsistência — são muito mais baixos do que nos Estados Unidos. O 
nível de consumo do indivíduo médio na Índia, que compra principalmente bens 
básicos, não é 56 vezes (44.700 dividido por 790) menor do que o do indivíduo 
médio dos Estados Unidos. Esse padrão se aplica a outros países além dos Estados 
Unidos e da Índia. Em geral, quanto menor o produto per capita de um país, mais 
baixos são os preços dos alimentos e dos serviços básicos nesse país. 


Portanto, quando comparamos padrões de vida, obtemos análises mais significativas ao 
corrigirmos os efeitos que acabamos de discutir — variações nas taxas de câmbio e diferenças 
sistemáticas nos preços de um país para outro. Os detalhes da obtenção desses números são 
complicados, mas o princípio é simples. Os números do PIB — e, consequentemente, do PIB 
per capita — são obtidos utilizando-se um conjunto de preços comum para todos os países. 
Esses números ajustados, que você pode imaginar como medidas do poder de compra ao 
longo do tempo ou de um país para outro, são chamados de números da paridade do poder 
de compra (PPC). A Seção “Foco: A obtenção dos números da PPC” oferece uma discussão 
mais detalhada. 

Na comparação entre países pobres e ricos, a diferença entre os números da PPC 
e os números baseados em taxas de câmbio correntes pode ser muito grande. Volte à 
nossa comparação entre Índia e Estados Unidos. Vimos que, a taxas de câmbio corren- 
tes, a razão entre o PIB per capita dos Estados Unidos e o PIB per capita da Índia era 56. 





PIB dos Estados Unidos 
desde 1890 


O produto agregado dos 

Estados Unidos aumentou 

por um fator de 42 desde 
1890. 

(Fonte: 1890-1947: Historical 
Statistics of the United States; 

1948-2006: National Income 
and Product Accounts.) 


A escala usada para 
medir o PIB no eixo 
vertical, na Figura 

10.1, é chamada de 
escala logarítmica. A 
característica que define 
uma escala logarítmica é 
que o mesmo crescimento 
proporcional em uma 
variável é representada 
pela mesma distância 

no eixo vertical. Para 
mais informações, veja 

o Apêndice 2 no final 

do livro. 


'Produto por pessoa! 
também é chamado de 
'produto per capita! 
(capita, em latim, 
significa 'cabeça!. 
Considerando que o 
produto e a renda são 
sempre iguais, também 
usamos os termos 'renda 
por pessoa! ou 'renda 
per capita'. 


Lembre-se de uma 
discussão similar do 
Capítulo 1, quando 
estudamos o PIB per 
capita da China. 
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Utilizando os números da PPC, essa razão é de 'apenas' 12. Embora essa seja ainda uma 
grande diferença, é muito menor do que a razão que obtivemos ao utilizar taxas de câm- 
bio correntes. As diferenças entre os números da PPC e os números baseados em taxas de 
câmbio correntes são geralmente menores quando fazemos comparações entre os países 
ricos. Com base nos números que vimos no Capítulo 1 — números obtidos utilizando ta- 
xas de câmbio correntes —, o PIB per capita dos Estados Unidos em 2006 era igual a 125% 
do PIB per capita da Alemanha. Mas, com base nos números da PPC, o PIB per capita dos 
Estados Unidos é, de fato, igual a 138% do PIB per capita da Alemanha. Generalizando, os 
números da PPC sugerem que os Estados Unidos ainda têm o PIB per capita mais elevado 
entre os principais países do mundo. 

Deixe-me encerrar esta seção com três observações antes de seguirmos para a discus- 
são sobre o produto: 


= O que importa para o bem-estar das pessoas é o seu consumo, e não a sua renda. 
Pode-se, então, querer usar consumo por pessoa no lugar de produto por pessoa 
como medida para o padrão de vida. (Na verdade, é isso que fazemos na Seção 
“Foco: A obtenção dos números da PPC”.) Como a relação entre o consumo e o pro- 
duto é bastante semelhante entre os países, a classificação destes é praticamente a 
mesma, independente de utilizarmos consumo por pessoa ou produto por pessoa. 


A obtenção dos números da PPC 





Considere dois países — vamos chamá-los de Esta- 
dos Unidos e Rússia, embora não seja minha intenção re- 
produzir exatamente as características desses dois países. 

Nos Estados Unidos, o consumo per capita anual é 
de US$ 20.000. Cada pessoa nos Estados Unidos com- 
pra dois bens. Todos os anos compram um automóvel 
novo por US$ 10.000 e gastam o restante em alimentos. 
O preço de uma cesta anual de alimentos nos Estados 
Unidos é de US$ 10.000. 

Na Rússia, o consumo per capita anual é de 60.000 
rublos. As pessoas ficam com seus automóveis por 15 
anos. O preço de um automóvel é de 300.000 rublos, de 
modo que as pessoas gastam, em média, 20.000 rublos — 
300.000/15 — por ano em automóveis. Elas compram 
anualmente a mesma cesta de alimentos que as pessoas 
dos Estados Unidos ao preço de 40.000 rublos. 

Os automóveis russos e os norte-americanos têm 
a mesma qualidade, e o mesmo ocorre com os alimen- 
tos de ambos os países. (Você pode contestar o realismo 
dessas hipóteses. Se um automóvel do país X é igual a 
outro do país Y é exatamente o tipo de problema com 
que os economistas frequentemente se defrontam na 
obtenção de medidas da PPC.) A taxa de câmbio é de 
1 dólar para 30 rublos. Qual é o consumo per capita da 
Rússia em relação ao dos Estados Unidos? 

Uma maneira de responder a essa pergunta é con- 
verter o consumo per capita da Rússia para dólares utili- 
zando a taxa de câmbio. Por meio desse método, o con- 
sumo per capita russo em dólares é de US$ 2.000 (60.000 
rublos divididos pela taxa de câmbio, 30 rublos por dó- 
lar). De acordo com esses números, o consumo per capita 
da Rússia representa somente 10% do consumo per capi- 
ta dos Estados Unidos. 

Essa resposta faz sentido? É verdade que os russos 
são mais pobres, mas os alimentos são bem mais bara- 
tos na Rússia. Um consumidor dos Estados Unidos que 
gaste todos os seus US$ 20.000 em alimentos compra- 


ria duas cestas de alimentos (US$ 20.000/US$ 10.000). 
Um consumidor russo que gastasse todos os seus 60.000 
rublos em alimentos compraria 1,5 cesta de alimentos 
(60.000 rublos /40.000 rublos). Em termos de cestas de 
alimentos, a diferença entre o consumo per capita dos 
Estados Unidos e o da Rússia parece ser bem menor. 
E, dado que metade do consumo nos Estados Unidos 
e dois terços do consumo na Rússia representam gastos 
com alimentos, esse parece ser um cálculo relevante. 

Podemos aperfeiçoar nossa resposta inicial? Sim. 
Uma maneira é utilizar o mesmo conjunto de preços 
para os dois países e depois medir as quantidades con- 
sumidas de cada bem em cada país utilizando esse 
conjunto comum de preços. 

Suponha que utilizemos os preços dos Estados Uni- 
dos. Em termos de preços, o consumo per capita anual 
nos Estados Unidos obviamente ainda é de US$ 20.000. 
Qual é o consumo per capita na Rússia? Todos os anos o 
indivíduo médio russo compra aproximadamente 0,07 
carro (um carro a cada 15 anos) e uma cesta de alimentos. 
Utilizando os preços norte-americanos — especificamen- 
te, US$ 10.000 por um carro e US$ 10.000 por uma cesta 
de alimentos —, temos um consumo per capita russo de 
[(0,07 x US$ 10.000) + (1 x US$ 10.000)] = [US$ 700 + 
US$ 10.000] = US$ 10.700. Portanto, utilizando os pre- 
ços dos Estados Unidos para calcular o consumo nos 
dois países temos o consumo per capita anual russo de 
US$ 10.700/US$ 20.000 — 53,5% do consumo per capita 
anual dos Estados Unidos, uma estimativa melhor de pa- 
drões de vida relativos do que a obtida com o emprego de 
nosso primeiro método (que obteve somente 10%). 

Esse tipo de cálculo, ou seja, a construção de variáveis 
de um país para outro utilizando um conjunto de preços 
comum, está por trás das estimativas da PPC. Em vez de 
utilizar os preços dos Estados Unidos em dólares como em 
nosso exemplo (por que usar os preços norte-americanos e 
não os russos, ou mesmo os franceses?), essas estimativas 
usam preços médios de diversos países. 


Esses preços médios são chamados de preços interna- 
cionais em dólares. As estimativas que usamos na Tabela 
10.1 e em outras partes deste capítulo são o resultado 
de um projeto ambicioso conhecido como Penn World 
Tables (isto é, Tabelas Mundiais da Universidade da 
Pensilvânia). (Penn refere-se à Universidade da Pensil- 
vânia, sede do projeto.) Liderados por três economis- 
tas — Irving Kravis, Robert Summers e Alan Heston — 
ao longo de mais de 40 anos, os pesquisadores envol- 
vidos no projeto obtiveram séries da PPC não apenas 
para o consumo (como acabamos de fazer em nosso 
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exemplo) como também, generalizando, para o PIB e 
seus componentes, retroagindo até 1950 para a maioria 
dos países do mundo. 

Para mais detalhes sobre a obtenção dos núme- 
ros da PPC, consulte o site <pwt.econ.upenn.edu>. 
(Nas Penn World Tables, qual é a razão entre o PIB per 
capita da PPC da Rússia em relação à dos Estados Uni- 
dos?) O FMI e o Banco Mundial também constroem 
seu próprio conjunto de números da PPC. Os núme- 
ros do FMI podem ser facilmente encontrados no site 
<www.imf.org>. 





m Quando se considera o lado da produção, pode haver interesse nas diferenças de 
produtividade e não nas diferenças de padrão de vida entre os países. Nesse caso, 
medida apropriada é o produto por trabalhador — ou, ainda melhor, produto por hora 
trabalhada se a informação sobre o total de horas trabalhadas estiver disponível 
— em vez do produto per capita. O produto per capita e o produto por trabalhador 
(ou por hora) diferirão a tal ponto que a razão entre o número de trabalhadores (ou 
horas) e a população difere entre os países. A maior parte da diferença entre o 
produto per capita nos Estados Unidos e na Alemanha, como vimos anteriormente, 
vem, por exemplo, da diferença nas horas trabalhadas per capita, e não da pro- 
dutividade. Dito de outra maneira, os trabalhadores alemães são tão produtivos 
quanto seus equivalentes norte-americanos. Contudo, eles trabalham menos ho- 
ras, portanto, o padrão de vida deles é mais baixo. 


= Em última instância, o motivo para nos preocuparmos com o padrão de vida é a 
nossa preocupação com a felicidade. Pode-se, então, fazer uma pergunta óbvia: 
um padrão de vida mais elevado oferece uma felicidade maior? A resposta para 
essa pergunta é dado na Seção “Foco: Crescimento e felicidade”. Antecipando-a, 
podemos dizer que sim, ao menos para os países com PIB per capita abaixo de 
US$ 20.000, ou aproximadamente metade do nível norte-americano. A relação pa- 
rece muito mais fraca, entretanto, nos países mais ricos. 





Crescimento e felicidade 


Os economistas dão como certo que um produto 
per capita mais alto significa utilidade maior e felicidade 
aumentada. Entretanto, a evidência sobre as medidas di- 
retas de felicidade mostram um quadro mais complexo. 


Olhando os diversos países 


A Figura 1 mostra os resultados de um estudo so- 
bre felicidade conduzido em 81 países no final da déca- 
da de 1990. Em cada país foram feitas duas perguntas a 
uma amostra da população. A primeira: “Levando em 
conta todos os aspectos, você diria que é muito feliz, 
razoavelmente feliz, pouco feliz ou nada feliz?” A se- 
gunda: “Considerando to dos os aspectos de sua vida, 
quão satisfeito você está com sua vida como um todo 
atualmente?” As respostas foram avaliadas com base 
em uma escala variando de 1 (insatisfeito) a 10 (satis- 
feito). A medida no eixo vertical é obtida como a média 
da porcentagem de pessoas que se declararam “muito 
felizes” ou felizes” na resposta à primeira pergunta e a 
porcentagem de pessoas que responderam 6 ou mais 
à segunda pergunta. A medida do produto per capita no 
eixo horizontal é o nível do produto per capita, medido 


nos preços da PPC, em dólares de 1999. (Os níveis de 
produto per capita na figura foram obtidos pelo Ban- 
co Mundial e são ligeiramente diferentes dos números 
das Penn World Tables que utilizamos no restante do 
capítulo.) A figura sugere três conclusões. 

Primeiro, a maioria dos países com níveis muito 
baixos de felicidade pertence à Europa Oriental. Es- 
ses países sofreram, na década de 1990, o colapso dos 
regimes comunistas e enfrentaram a difícil transição 
para o capitalismo. 

Segundo — e deixando esses países de lado —, 
parece existir uma relação positiva entre felicidade e o 
nível de produto per capita. A felicidade é menor nos paí- 
ses pobres e maior nos ricos. 

Terceiro, examinando os países ricos — os países 
com produto per capita da PPC superior a US$ 20.000 
(em dólares de 1999) —, parece não haver nenhuma re- 
lação entre o nível de produto per capita e a felicidade. 
(Para ver isso, cubra o lado esquerdo da figura e olhe 
apenas o lado direito.) Para esse conjunto de países, um 
produto per capita mais elevado não parece gerar mais 
felicidade. 
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Olhando ao longo do tempo 


Podemos argumentar que é difícil comparar a 
felicidade entre diversos países. Culturas diferentes 
podem ter noções diferentes sobre o que é felicidade. 
Alguns países podem ser cronicamente mais felizes ou 
infelizes do que outros. Por esse motivo, talvez seja mais 
elucidativo examinar o que acontece com a felicidade ao 
longo do tempo em um dado país. Isso pode ser feito 
para os Estados Unidos, com base na seguinte pergunta 
que a General Social Survey (Pesquisa Social Geral) faz 
desde o início da década de 1970: “Levando em conta 
todos os aspectos, como vão as coisas atualmente — 
você diria que se sente muito feliz, razoavelmente feliz 
ou pouco feliz?” A Tabela 1 mostra a proporção das res- 
postas em cada categoria dadas em 1975 e 1996. 

Os números na tabela são surpreendentes. Duran- 
te esses 21 anos, o produto per capita aumentou mais de 
60%, mas basicamente não houve mudança na distri- 
buição da felicidade. Em outras palavras, um padrão 
de vida mais alto não esteve associado a um aumento 
da felicidade declarada. As pesquisas do Gallup nos úl- 
timos 60 anos confirmam essa conclusão. A proporção 
de pessoas que se consideraram “muito felizes” é a mes- 
ma do início da década de 1950. 


TABELA 1 Distribuição da felicidade nos 


Estados Unidos ao longo do 


Renda per capita (US$ ao ano) 


Olhando as pessoas 


Isso significa que dinheiro (mais apropriadamen- 
te, “renda” não traz felicidade? A resposta é não. Se 
olharmos os diversos indivíduos em qualquer ponto 
do tempo, constataremos que os mais ricos normal- 
mente se declaram mais felizes do que os pobres. Isso é 
mostrado na Tabela 2, novamente construída com base 
nas respostas dadas à General Social Survey, que dá a 
distribuição da felicidade nas diversas classes de renda 
dos Estados Unidos em 1998. 

Os resultados mais uma vez surpreendem. A pro- 
porção de pessoas “muito felizes” é muito maior entre 
os ricos (as pessoas no quartil superior da distribuição 
de renda) do que entre os pobres (as pessoas no quartil 
inferior). E o inverso vale para a proporção de pessoas 
“pouco felizes”: a proporção é muito menor entre os ri- 
cos do que entre os pobres. 

Que conclusões podemos tirar de todas essas 
evidências? Nos níveis baixos de produto per capita — 
digamos até US$ 20.000, ou cerca de metade do nível 
atual dos Estados Unidos —, os aumentos do produto 
per capita levam a aumentos da felicidade. Nos níveis 


TABELA 2 Distribuição da felicidade nos 
Estados Unidos entre classes de 





tempo (percentual) 


1975 1996 
Muito feliz 32 31 
Razoavelmente feliz 55 58 
Pouco feliz 13 N 


renda (percentual) 


Nível de renda Ep Ha pr a 
Muito feliz 37 T6 
Razoavelmente feliz 57 53 
Pouco feliz 16 31 
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mais elevados, entretanto, a relação parece mais fra- 
ca. A felicidade parece depender mais da renda rela- 
tiva das pessoas. Se realmente for esse o caso, existem 
implicações importantes para a política econômica, ao 
menos nos países ricos. O crescimento — e, consequen- 
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temente, as políticas que estimulam o crescimento — 
pode não ser a chave para a felicidade. 


Fonte: Richard Layard. Happiness. Lessons from a New 
Science. Penguin Books: Nova York, 2005. 





ELSA Crescimento nos países ricos 


Nesta seção, vamos começar analisando o crescimento nos países ricos desde 
1950. Na próxima seção, vamos voltar no tempo e passear por uma variedade maior 
de países. 

A Tabela 10.1 mostra a evolução do produto per capita (PIB medido em preços PPC 
dividido pela população) para França, Japão, Reino Unido e Estados Unidos desde 1950. 
Escolhi esses quatro países não apenas por serem algumas das maiores potências econômi- 
cas do mundo, mas também porque sua experiência é muito representativa do que ocorreu 
nos demais países avançados na última metade de século XX. 

A Tabela 10.1 nos permite chegar a duas conclusões importantes: 


= Houve um grande aumento no produto per capita. 
m Houve convergência no produto per capita entre os países. 


Vamos analisar cada uma dessas conclusões. 


TABELA 10.1 Evolução do produto per capita em quatro países ricos 
desde 1950 


Taxa anual de 
crescimento 
Produto per 

capita (%) 


Produto real per capita (dólares de 2000) 


1950-2004 1950 2004 2004/1950 
França 3,3 5.920 26.168 4,4 
Japão 4,6 2.187 24.661 11,2 
Reino Unido 2,7 8.091 26.762 3,3 
Estados Unidos 2,6 11.233 36.098 3,2 
Média 35 6.875 28.422 3,9 


Fonte: Penn World Tables (<pwt.econ.upenn.edu>). A média na última linha é uma média simples (não ponderada). 


O grande aumento do padrão de vida desde 1950 


Observe a última coluna da Tabela 10.1. Desde 1950, o produto per capita aumentou 
por um fator de 3,2% nos Estados Unidos, 4,4% na França, e 11,2% no Japão. 

Esses números mostram o que, às vezes, é chamado de força das taxas compostas. 
Em um contexto diferente, você provavelmente já ouviu falar que, se uma pessoa poupar 
enquanto jovem, mesmo que seja pouco, terá um grande montante quando se aposentar. 
Por exemplo, se a taxa de juros for de 4,6% ao ano, um investimento de um dólar, supondo- 
-se que os ganhos sejam reinvestidos todos os anos, renderá cerca de 11 dólares ao fim de 
54 anos [(1 + 0,046) = 11,3 dólares]. A mesma lógica se aplica às taxas de crescimento. A 
taxa média anual de crescimento do Japão no período de 1950 a 2004 foi de 4,6%. Essa 
alta taxa de crescimento levou a um aumento de 11 vezes do produto real per capita do 
Japão ao longo do período. 

Certamente, uma melhor compreensão do crescimento pode ter um efeito muito 
grande sobre o padrão de vida se levar à concepção de políticas econômicas que es- 
timulem o crescimento. Suponha que pudéssemos encontrar uma medida de política 
econômica que aumentasse a taxa de crescimento permanentemente em 1% ao ano. Isso 
levaria, após 40 anos, a um padrão de vida 48% mais elevado do que teria sido sem a 
política econômica — uma diferença considerável. 


Grande parte do aumento 
no Japão aconteceu antes 
da década de 1990. 
Desde então, o Japão 

se encontra em uma 
prolongada estagnação 
econômica, com um 
crescimento bastante 
baixo. Falaremos mais 
sobre isso no 


Capítulo 22. 


,01º-1=1,48-1 
= 48% 


Infelizmente, medidas de 
política econômica com 
um resultado mágico 
como esse são difíceis 
de descobrir! 
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Na Seção “Foco: 
Procurando dados 
macroeconômicos”, 

no Capítulo 1, 

vimos que a OCDE 

é uma organização 
internacional que inclui a 
maioria das economias 
ricas do mundo. A lista 
completa é dada no 
Capítulo 1. 


Taxa de crescimento do 
PIB per capita desde 1950 
versus PIB per capita em 
1950, países da OCDE 


Países com um nível de 
produto per capita mais 
baixo em 1950 geralmente 
cresceram mais rápido. 
(Fonte: Penn World Tables, 
República Tcheca, Hungria e 
Polônia não foram incluídos 
por falta de dados.) 





A convergência do produto per capita desde 1950 


A segunda e a terceira colunas da Tabela 10.1 mostram que os níveis de produto per 
capita convergiram (aproximaram-se) ao longo do tempo. Os números do produto per ca- 
pita eram mais semelhantes em 2004 do que em 1950. Dito de outra maneira, os países que 
estavam atrasados vêm crescendo mais rapidamente, reduzindo o hiato entre eles e os 
Estados Unidos. 

Em 1950, o produto per capita dos Estados Unidos era cerca de duas vezes o nível do 
produto per capita da França e mais de quatro vezes o nível do produto per capita do Japão. 
Da perspectiva da Europa ou do Japão, os Estados Unidos eram vistos como a terra da far- 
tura, onde tudo era maior e melhor. Hoje, essas percepções desapareceram, e os números 
explicam o porquê. Usando os números da PPC, o produto per capita dos Estados Unidos 
ainda é o maior, mas em 2004 estava apenas 40% acima do produto per capita médio dos 
outros três países, uma diferença bem menor do que na década de 1950. 

Essa convergência dos níveis de produto per capita dos diversos países não é específica 
para os quatro países que estamos examinando. Ela também se estende ao conjunto de países 
da Organização para a Cooperação e o Desenvolvimento Econômico (OCDE). A conver- 
gência na OCDE é mostrada na Figura 10.2, que traz a taxa média anual de crescimento 
do produto per capita desde 1950 contra o nível inicial do produto per capita em 1950 para 
o conjunto de países membros da OCDE hoje. Há uma clara relação negativa entre o nível 
inicial de produto per capita e a taxa de crescimento desde 1950. Os países que estavam 
atrasados em 1950 geralmente cresceram mais rápido. A relação não é perfeita. A Turquia, 
com aproximadamente o mesmo baixo nível de produto per capita do Japão em 1950, vem 
tendo uma taxa de crescimento equivalente a apenas metade da do Japão. Mas a relação 
está clara. 

Alguns economistas apontaram um problema em gráficos como o da Figura 10.2. Ao 
examinar o conjunto de países que hoje são membros da OCDE, o que fizemos, na verdade, 
foi olhar para um clube de vencedores econômicos. Ser membro da OCDE não se baseia 
oficialmente no sucesso econômico, mas o sucesso econômico é, sem dúvida, um deter- 
minante importante do membro. Quando examinamos, porém, um clube que pressupõe 
sucesso econômico, constatamos que aqueles que vinham atrás tiveram o crescimento mais 
rápido. Foi exatamente por isso que conseguiram entrar no clube. A descoberta da conver- 
gência poderia vir, em parte, do modo como selecionamos os países no início. 

Portanto, uma maneira melhor de examinarmos a convergência é definir um conjunto 
de países a ser examinados não com base no que são hoje — como fizemos na Figura 10.2, 
selecionando os atuais membros da OCDE —, mas com base no que eram, digamos, em 
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1950. Por exemplo, podemos examinar todos os países que tinham um produto per capita 
de pelo menos um quarto do produto per capita dos Estados Unidos em 1950 e, então, exa- 
minar a convergência dentro desse grupo. A conclusão é de que a maioria dos países desse 
grupo de fato convergiu; portanto, a convergência não é somente um fenômeno da OCDE. 
No entanto, alguns poucos países — entre eles o Uruguai, a Argentina e a Venezuela — não 
convergiram. Em 1950, esses três países tinham aproximadamente o mesmo produto per 
capita da França. Em 2004, estavam bem atrás; seu nível de produto per capita situava-se 
entre 25% e 50% do nível do da França. 


ELSE] Uma visão mais ampla do crescimento ao longo do tempo 
e do espaco 


Na seção anterior, falamos sobre o crescimento nos países ricos ao longo dos últimos 50 anos. 
Vamos agora contextualizar as informações olhando para as evidências, analisando um 
período mais longo de tempo e um conjunto maior de países. 


Visão do crescimento ao longo de dois milênios 


O produto per capita das economias atualmente ricas sempre cresceu a taxas seme- 
lhantes às da Tabela 10.1? A resposta é não. A obtenção de estimativas de crescimento 
torna-se cada vez mais difícil à medida que retrocedemos no tempo. Mas há um consenso 
entre os historiadores econômicos acerca das principais evoluções ao longo dos últimos 
dois mil anos: 

Do fim do Império Romano, até aproximadamente o ano 1500, não houve basicamente 
nenhum crescimento do produto per capita na Europa. A maioria dos trabalhadores estava 
empregada na agricultura, que apresentava pouco progresso tecnológico. Sendo a parcela 
da agricultura no produto tão grande, as invenções com aplicações fora dela não tinham 
como contribuir de forma expressiva para a produção em geral e para o produto. Embora 
houvesse algum crescimento do produto, um crescimento aproximadamente proporcional 
da população levava a um produto per capita praticamente constante. 

Esse período de estagnação do produto per capita é frequentemente chamado de era mal- 
thusiana. O economista inglês Thomas Robert Malthus argumentou, no final do século XVII, 
que esse aumento proporcional do produto e da população não era uma coincidência. Segundo 
Malthus, qualquer aumento do produto levaria a uma queda da mortalidade, levando a um 
aumento da população até que o produto per capita retornasse a seu nível inicial. A Europa es- 
tava em uma armadilha malthusiana, incapaz de aumentar seu produto per capita. 

A Europa acabou conseguindo escapar da armadilha. Entre 1500 e 1700, o cresci- 
mento do produto per capita tornou-se positivo, embora pequeno — em torno de 0,1% 
ao ano. Ele então aumentou para 0,2% ao ano de 1700 a 1820. Começando na Revolução 
Industrial, as taxas de crescimento aumentaram, mas de 1820 a 1950, a taxa de cresci- 
mento do produto per capita nos Estados Unidos foi, por exemplo, de apenas 1,5% ao 
ano. Portanto, na cronologia da história humana, o crescimento sustentado do produto 
per capita é um fenômeno recente, em especial a alta taxa de crescimento alcançada 
desde 1950. 


Visão do crescimento pelos países 


Vimos como o produto per capita converge entre os países da OCDE. E quanto aos 


outros países? Os países mais pobres também estão crescendo mais rapidamente? Estão Faltam dados relativos 
convergindo para os Estados Unidos, mesmo que ainda estejam muito atrás? a 1950 para muitos 
Uma primeira resposta é dada pela Figura 10.3, que mostra, para 70 países, a taxa países, o que nos 
anual de crescimento do produto per capita desde 1960 contra o produto per capita para o impede de usar esse ano 
ano de 1960. como data inicial, como 
A característica marcante da Figura 10.3 é que não existe um padrão claro. Não se fizemos na Figura 10.2. 


observa que, em geral, países que estavam atrás em 1960 cresceram mais rapidamente. 
Alguns o fizeram, mas muitos não. 

A nuvem de pontos na Figura 10.3 esconde, contudo, diversos padrões interessantes 
que aparecem quando colocamos os países em diferentes grupos. Observe que utilizamos 
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Taxa de crescimento do 
PIB per capita desde 1960 
versus PIB per capita em 
1960 (dólares de 2000), 
para 70 países 


Não há qualquer relação 
clara entre a taxa de 
crescimento do produto a 
partir de 1960 e o nível 
do produto per capita em 
1960. 

Fonte: Veja a Figura 10.2 
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diferentes símbolos na figura. Os losangos representam os países da OCDE; os quadrados, 


os países 


africanos, e os triângulos representam os países asiáticos. Chegamos a três con- 


clusões principais observando os padrões agrupados: 


O quadro para os países da OCDE (para os países ricos) é muito parecido com 
o da Figura 10.2, que examinou um período de tempo um pouco mais longo 
(de 1950 em diante, em vez de 1960 em diante). Quase todos começam com ní- 
veis de produto per capita elevados (pelo menos um terço do nível dos Estados 
Unidos em 1960) e há evidência clara de convergência. 


A convergência também é visível para a maioria dos países asiáticos. Todos os 
países com taxas de crescimento acima de 4% ao longo do período observado 
estão na Ásia. O Japão foi o primeiro deles a crescer com rapidez e agora registra 
o mais alto nível de produto per capita da Ásia, mas muitos outros países asiáti- 
cos (representados por triângulos) o seguem de perto. Começando na década de 
1960, quatro países — Cingapura, Taiwan, Hong Kong e Coreia do Sul (grupo 
normalmente chamado de os quatro tigres) — começaram a reagir rapidamen- 
te. Em 1960, seu produto per capita médio era de cerca de 16% do produto per 
capita dos Estados Unidos; em 2004, havia aumentado para 65% do nível dos 
Estados Unidos. Mais recentemente, a história mais importante tem sido a da 
China, por conta de suas taxas de crescimento muito altas e de seu tamanho. Ao 
longo do período avaliado, o crescimento do produto per capita na China foi de 
5,6%. Entretanto, como começou muito baixo, seu produto per capita é somente 
cerca de 20% do nível dos Estados Unidos. (As economias com altas taxas de 
crescimento e baixo produto por pessoa costumam ser chamadas de economias 
emergentes, um termo que utilizo ao longo do livro.) 


O quadro é muito diferente, contudo, para os países africanos. A convergência cer- 
tamente não é a regra na África. A maioria dos países africanos (representados por 
quadrados) era muito pobre em 1960 e muitos têm experimentado desde então um 
crescimento negativo do produto per capita — um declínio absoluto do padrão de 
vida. Mesmo na ausência de grandes guerras, o produto per capita tem diminuído 
1,1% ao ano em Madagascar (o quadrado mais baixo da figura). O produto per 
capita do Níger situa-se a 60% de seu nível em 1960. 


Voltando ainda mais no tempo, uma nova imagem emerge. Na maior parte do pri- 
meiro milênio, e até o século XV, a China provavelmente apresentava o nível mais alto de 
produto per capita do mundo. Durante alguns séculos, a liderança passou para algumas 
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cidades do norte da Itália. Até o século XIX, entretanto, as diferenças entre os países costu- 
mavam ser muito menores do que são hoje em dia. Começando pelo século XIX, diversos 
países — primeiro, na Europa Ocidental e, depois, na América do Norte e na América do 
Sul — começaram a crescer mais rápido do que outros. Desde então, um grupo de outros 
países, em especial na Ásia, começaram a crescer de forma acelerada e estão convergindo. 
Muitos outros, em especial na África, não seguem o mesmo caminho. 

Nosso foco principal neste capítulo e no próximo é observar, primeiramente, o cres- 
cimento nos países ricos e nos países emergentes. Não discutimos alguns dos principais 
desafios que acabamos de mencionar, tal como a razão para o crescimento do produto per 
capita ter começado de forma tão séria no início do século XIX ou por que a África ainda 
não conseguiu alcançar o crescimento estável. Para isso, precisaríamos de um longo tem- 
po discutindo a história da economia e a economia do desenvolvimento. Mas tais fatos colo- 
cam sob perspectiva os dois motivos básicos discutidos anteriormente quando falamos da 
OCDE: crescimento e convergência não são necessidades históricas. 


ELA Reflexão sobre o crescimento: uma introdução 


Para pensar sobre o crescimento, os economistas utilizam um modelo desenvolvido 
originalmente por Robert Solow, do MIT, no final da década de 1950. O modelo mostrou-se 
útil e consistente, e vamos aplicá-lo aqui. Esta seção oferece uma introdução. Os capítulos 
11 e 12 fazem uma análise mais detalhada, primeiro do papel da acumulação de capital e, 
depois, do papel do progresso tecnológico no processo de crescimento.! 


Função de produção agregada 

O ponto de partida de qualquer teoria do crescimento deve ser uma função de pro- 
dução agregada, uma especificação da relação entre produto agregado e os insumos utili- 
zados na produção. 

A função de produção agregada que introduzimos no Capítulo 6 para estudar a deter- 
minação do produto no curto prazo e no médio prazo tomou um formato extremamente sim- 
ples. O produto era simplesmente proporcional ao montante de trabalho utilizado pelas 
empresas — mais especificamente, proporcional ao número de trabalhadores empregados 
pelas empresas [equação (6.2)]. Essa hipótese era aceitável enquanto nosso foco estava nas 
flutuações do produto e do emprego. Agora nosso foco se deslocou para o crescimento, 
e aquela hipótese não é mais aceitável. Ela implica que o produto por trabalhador seja 
constante, descartando completamente o crescimento (ou, pelo menos, o crescimento do 
produto por trabalhador). É o momento certo de abandonar essa hipótese. De agora em 
diante, vamos supor que haja dois insumos — capital e trabalho — e que a relação entre 
produto agregado e os dois insumos seja dada por: 


Y=F(K,N) (10.1) 


Como antes, Y é o produto agregado. K é o capital — a soma de todas as máquinas, 
fábricas e dos prédios de escritórios na economia. N é o trabalho — o número de trabalha- 
dores da economia. A função F, que nos mostra a quantidade obtida de produto para dadas 
quantidades de capital e trabalho, é a função de produção agregada. 

Essa maneira de pensar sobre a produção agregada constitui um aperfeiçoamento no 
tratamento do Capítulo 6. Mas deve ficar claro que ainda é uma simplificação drástica da 
realidade. Certamente, máquinas e prédios de escritórios desempenham papéis muito di- 
ferentes na produção e deveriam ser tratados como insumos separados. Os trabalhadores 
com doutorado são, sem dúvida, diferentes daqueles que abandonaram o ensino médio; 
mesmo assim, ao definir o insumo trabalho simplesmente como o número de trabalhadores 
da economia, tratamos todos eles como idênticos. Vamos relaxar algumas dessas simplifi- 
cações mais adiante. Por enquanto, a equação (10.1), que enfatiza o papel do trabalho e do 
capital na produção, será suficiente. 

O próximo passo deve ser pensar de onde vem a função de produção, F, que relaciona 
o produto aos dois insumos. Em outras palavras, o que determina a quantidade de produto 
que pode ser obtida para dados montantes de capital e trabalho? A resposta: o estado da 
tecnologia. Um país que utiliza uma tecnologia mais avançada obterá mais produto com 


1 Oartigo “A contribution to the theory of economic growth”, de Solow, foi publicado em 1956. Solow recebeu o 
Prêmio Nobel de economia em 1987 por seu trabalho sobre o crescimento. 
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Conforme discutimos 
brevemente no Capítulo 
1, muitos países 
africanos tem crescido a 
taxas mais altas do que 
no passado. Entretanto, 
ainda é muito cedo 
para concluir que eles 
estão no caminho do 
crescimento estável. 


A diferença entre 
teoria do crescimento 
e economia do 
desenvolvimento é 
vaga. Uma distinção 
aproximada: a teoria do 
crescimento considera 
diversas instituições 
(por exemplo, o 
sistema legal e a forma 
de governo) como 
dadas. A economia 

do desenvolvimento 
pergunta quais 
instituições são 
necessárias para 
sustentar um 
crescimento constante 
e como elas podem ser 
implementadas. 


A função de produção 
agregada é: 

Y=FK N) 

O produto agregado (Y) 
depende do estoque de 
capital agregado [K) e do 
emprego agregado (N). 
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A função F depende do 
estado da tecnologia. 

Quanto mais avançado 
o estado da tecnologia, 
maior será F(K, N) para 


um dado K e um dado N. 


Retornos constantes de 
escala: 


FlxK, xN) = xY 


O produto aqui são os 
serviços de secretariado. 
Os dois insumos 

são secretárias e 
computadores. À função 
de produção relaciona 
serviços de secretariado 
ao número de 
secretárias e ao número 
de computadores. 


Mesmo com retornos 
constantes de escala, 
há rendimentos 
decrescentes de cada 
fator ao se manter o 
outro fator constante: 


m Há rendimentos 
decrescentes do 
capital. Dado o 
trabalho, aumentos 
do capital levam a 
aumentos cada vez 
menores do produto. 


m Há rendimentos 
de-crescentes do 
trabalho. Dado o 
capital, aumentos 
do trabalho levam a 
aumentos cada vez 
menores do produto. 


base nas mesmas quantidades de capital e trabalho que um país com uma economia aliada 
a uma tecnologia primitiva. 

Como podemos definir estado da tecnologia? Como uma lista de projetos que determina 
tanto a gama de produtos que podem ser obtidos na economia quanto as técnicas disponí- 
veis para produzi-los? Ou podemos pensar em estado da tecnologia de uma maneira mais 
ampla, incluindo não apenas essa lista, mas também a forma como a economia está orga- 
nizada — desde a organização interna das empresas ao sistema legal, à qualidade do cum- 
primento das leis, ao sistema político, e assim por diante? Nos capítulos 11 e 12, pensarei 
no estado da tecnologia segundo sua definição mais estrita — o conjunto de projetos. No 
final do Capítulo 13, entretanto, adotarei a definição mais ampla e voltarei ao que sabemos 
sobre o papel dos outros fatores, das instituições legais à qualidade do governo. 


Retornos de escala e rendimentos dos fatores 

Agora que introduzimos a função de produção agregada, a próxima pergunta é: que 
restrições podemos impor de maneira sensata a essa função? 

Imagine primeiro um experimento mental em que dobramos tanto o número de tra- 
balhadores quanto o montante de capital na economia. O que você acha que ocorrerá com 
o produto? Uma resposta sensata é que o produto também dobrará. De fato, clonamos a 
economia original, e a economia clonada pode obter produto do mesmo modo que a eco- 
nomia original. Essa propriedade é chamada de retornos constantes de escala. Se a escala 
de operação dobrar — isto é, se as quantidades de capital e trabalho dobrarem —, então o 
produto também dobrará. 


2Y = F(2K,2N) 
Ou, de maneira mais geral, para qualquer número x (isso será útil a seguir), 
xY = F(xK, xN) (10.2) 


Acabamos de ver o que ocorre com a produção quando ambos — capital e trabalho — 
aumentam. Apresentamos agora uma questão diferente. O que devemos esperar que ocor- 
ra se apenas um dos dois insumos da economia — digamos, o capital — aumentar? 

Certamente o produto aumentará. Isso está claro. Mas também é razoável supor que 
o mesmo aumento de capital levará a aumentos cada vez menores do produto à medida 
que o nível do capital subir. Em outras palavras, se o capital inicial é pequeno, um pouco 
mais de capital ajuda muito. Mas, se o capital inicial já é grande, um pouco mais não fará 
grande diferença. Por quê? Imagine, por exemplo, um grupo de secretariado, formado por 
um dado número de secretárias. Pense no capital como computadores. A introdução do 
primeiro computador aumentará de maneira substancial a produção do grupo, porque 
algumas das tarefas mais demoradas podem agora ser feitas automaticamente pelo com- 
putador. À medida que aumenta o número de computadores e mais secretárias no grupo 
têm seu próprio computador, a produção também aumenta, embora menos por compu- 
tador adicional do que quando da introdução do primeiro computador. Quando todas 
as secretárias tiverem seu próprio PC, o aumento do número de computadores provavel- 
mente não contribuirá muito mais para o aumento da produção, se é que contribuirá. Os 
computadores adicionais podem simplesmente ficar sem uso dentro de suas caixas e não 
levar a qualquer aumento do produto. 

Chamaremos a propriedade de que os aumentos de capital levam a aumentos cada 
vez menores do produto de rendimentos decrescentes do capital (propriedade que deve 
ser familiar para aqueles que frequentaram um curso de microeconomia). 

Um argumento semelhante se aplica ao outro insumo, o trabalho. Para um dado capi- 
tal, aumentos do trabalho levam a aumentos cada vez menores do produto. (Volte a nosso 
exemplo e pense sobre o que acontece quando você aumenta o número de secretárias para 
um dado número de computadores.) Há também rendimentos decrescentes do trabalho. 


Produto por trabalhador e capital por trabalhador 


A função de produção que escrevemos junto com a hipótese de retornos constantes 
de escala implica uma relação simples entre produto por trabalhador e capital por trabalhador. 
Para visualizar isso, defina x = 1/N na equação (10.2), de modo que 


dá - P(E N 
N N'N 








= PE ) (10.3) 
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Note que Y/N é o produto por trabalhador e K/N é o capital por trabalhador. Essa 
equação diz que o montante de produto por trabalhador depende do montante de capital 
por trabalhador. Essa relação entre produto por trabalhador e capital por trabalhador 
desempenhará um papel importante no que vem a seguir, portanto, vamos examiná-la 
mais detalhadamente. 

A Figura 10.4 mostra essa relação. O produto por trabalhador (Y/N) é medido no eixo 
vertical, e o capital por trabalhador (K/N) é medido no eixo horizontal. A relação entre 
ambos é dada por uma curva positivamente inclinada. À medida que o capital por tra- 
balhador aumenta, o mesmo ocorre com o produto por trabalhador. Observe que a curva 
foi desenhada de modo que aumentos do capital levem a aumentos cada vez menores 
do produto. Isso resulta da propriedade de que existem rendimentos decrescentes do ca- 
pital. No ponto 4, onde o capital por trabalhador é baixo, um aumento do capital por 
trabalhador, representado pela distância horizontal AB, leva a um aumento do produto 
por trabalhador igual à distância vertical A'B”. No ponto C, onde o capital por trabalha- 
dor é maior, o mesmo aumento de capital por trabalhador, representado pela distância 
horizontal CD (onde a distância CD é igual à distância AB), leva a um aumento muito 
menor do produto por trabalhador, de apenas C'D”. Isso é semelhante a nosso exemplo 
do grupo de secretárias, em que os computadores adicionais tinham um impacto cada 
vez menor no produto total. 








YAN = RK/N, 1) 





A — 


Produto por trabalhador, Y/N 


A B Cc D 
Capital por trabalhador, K/N 





Fontes do crescimento 


Agora, estamos prontos para voltar à nossa questão básica. De onde vem o crescimento? 
Por que o produto por trabalhador — ou o produto per capita, se supusermos que a razão 
entre os trabalhadores e a população total permaneça aproximadamente constante — sobe 
ao longo do tempo? A equação (10.3) fornece uma primeira resposta: 


m Os aumentos do produto por trabalhador (Y/N) podem vir de aumentos do capital 
por trabalhador (K/N). Essa é a relação que acabamos de examinar na Figura 10.4. 
À medida que (K/N) aumenta — isto é, à medida que nos movemos para a direita 
no eixo horizontal —, (Y/N) aumenta. 


m Os aumentos no produto por trabalhador também podem vir de aperfeiçoamen- 
tos no estado da tecnologia, que deslocam a função de produção, F, e levam a 
mais produto por trabalhador, dado o capital por trabalhador. Isso é mostrado na 
Figura 10.5. Um aperfeiçoamento no estado da tecnologia desloca a função de pro- 
dução para cima, de F(K/N, 1) para F(K/N, 1). Para um dado nível de capital por 
trabalhador, o aperfeiçoamento tecnológico leva a um aumento do produto 
por trabalhador. Por exemplo, para o nível de capital por trabalhador correspondente 
ao ponto 4, o produto por trabalhador aumenta de A' para B”. (Retornando a nosso 


Certifique-se de que 
entendeu o que está 
por trás da álgebra. 
Suponha que o 

capital e o número de 
trabalhadores dobrem. 
O que acontecerá 
com o produto por 
trabalhador? 


Aumentos do capital 
por trabalhador levam 
a aumentos cada vez 
menores do produto 
por trabalhador à 
medida que o nível de 
capital por trabalhador 
aumenta. 


FIGURA 10.4 


Produto por trabalhador e 
capital por trabalhador 






Aumentos de capital 

por trabalhador levam a 
aumentos cada vez menores 
do produto por trabalhador. 


Aumentos do capital por 
trabalhador: movimentos 
sobre a função de 
produção. 


Aperfeiçoamentos no 
estado da tecnologia: 
deslocamento (para 
cima) da função de 
produção. 
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Efeitos de um 
aperfeiçoamento no estado 
da tecnologia 


Um aperfeiçoamento na 
tecnologia desloca para 
cima a função de produção, 
levando a um aumento do 
produto por trabalhador 
para um dado nível de 
capital por trabalhador. 





F(K/N, 1) 
PN 

BI 

At . F(K/N, 1) 


Produto por trabalhador, Y/N 


A 
Capital por trabalhador, K/N 


exemplo do grupo de secretárias, uma realocação de fatores pode gerar uma me- 
lhor divisão do trabalho e aumentar o produto por secretária.) 


Assim, podemos considerar o crescimento como proveniente da acumulação de 
capital e do progresso tecnológico — o aperfeiçoamento no estado da tecnologia. Ve- 
remos, contudo, que esses dois fatores desempenham papéis muito diferentes no pro- 
cesso de crescimento: 


m A acumulação de capital, por si só, não pode sustentar o crescimento. Um argu- 


mento formal terá de esperar até o Capítulo 11. Mas você já pode intuir o que está 
por trás disso na Figura 10.5. Devido aos rendimentos decrescentes do capital, sus- 
tentar um aumento constante do produto por trabalhador exigirá aumentos cada 
vez maiores do nível de capital por trabalhador. Em algum momento, a economia 
não conseguirá ou não estará mais disposta a poupar e investir o suficiente para 
aumentar o capital. Nesse momento, o produto por trabalhador não crescerá mais. 


Isso significa que a taxa de poupança da economia — a proporção da renda 
que é poupada — é irrelevante? Não. É verdade que uma taxa de poupança mais 
elevada não pode aumentar permanentemente a taxa de crescimento do produto. 
No entanto, uma taxa de poupança mais elevada é capaz de sustentar um nível de 
produto mais alto. Vou dizer isso de uma maneira um pouco diferente. Considere 
duas economias que diferem somente na taxa de poupança. As duas economias 
crescerão à mesma taxa, mas, em algum momento, a economia com a taxa de pou- 
pança mais alta terá um nível de produto per capita mais elevado do que a outra. 
Como isso acontece? Em qual magnitude a taxa de poupança afeta o nível de pro- 
duto? Será que um país como os Estados Unidos (que tem uma taxa de poupança 
muito baixa) deve tentar aumentar sua taxa de poupança? Essas questões serão 
tratadas em um dos temas que examinaremos no Capítulo 11. 


O crescimento sustentado exige progresso tecnológico sustentado. Isso, na ver- 
dade, é uma decorrência da primeira proposição. Dado que os dois fatores que 
podem levar a um aumento do produto são a acumulação de capital e o progres- 
so tecnológico, se a acumulação de capital não pode sustentar o crescimento para 
sempre, então o progresso tecnológico deve ser a chave para o crescimento. E é. 
Veremos no Capítulo 12 que a taxa de crescimento do produto per capita da eco- 
nomia é determinada, em última instância, pela taxa de progresso tecnológico da 
economia. Isso é muito importante. Significa que, no longo prazo, uma economia 
que sustenta uma taxa de progresso tecnológico mais elevada ultrapassará, em 
última instância, todas as outras economias. Isso, obviamente, levanta mais uma 
questão. O que determina a taxa de progresso tecnológico? Lembre-se das duas 
definições do estado de tecnologia discutidas anteriormente: uma definição mais 


simples, ou seja, o conjunto de projetos para a economia; ou uma definição mais 
ampla, que inclui como a economia está organizada desde a natureza das insti- 
tuições até o papel do governo. O que sabemos sobre os determinantes do pro- 
gresso tecnológico definido na forma básica — o papel da pesquisa básica e da 
pesquisa aplicada, o papel das leis de propriedade intelectual, o papel da educa- 
ção e do treinamento — será um dos temas tratados no Capítulo 12. O papel dos 
fatores mais amplos será discutido no Capítulo 13. 


É » Resumo 


Durante períodos longos, as flutuações do produto são 
atenuadas pelo crescimento — o aumento constante do 
produto agregado ao longo do tempo. 

Ao examinarmos o crescimento de quatro países ri- 

cos — (França, Japão, Reino Unido e Estados Unidos) 

desde 1950, surgem dois fatos principais: 

1. Todos os quatro países experimentaram um forte 
crescimento e um grande aumento do padrão de 
vida. O crescimento de 1950 a 2004 aumentou o pro- 
duto real per capita por um fator de 3,2 nos Estados 
Unidos e por um fator de 11,2 no Japão. 

2. Os níveis de produto per capita para os cinco países 
convergiram ao longo do tempo. Dito de outra ma- 
neira, os países que estavam atrasados cresceram 
mais rapidamente, reduzindo o hiato entre eles e o 
líder atual, os Estados Unidos. 


Ao examinarmos a evidência de um conjunto maior 
de países e de um período de tempo maior, surgem os 
seguintes fatos: 


1. Na cronologia da história humana, o crescimento 
sustentado do produto é um fenômeno recente. 


2. Aconvergência dos níveis de produto per capita não 
é um fenômeno mundial. Muitos países asiáticos 
estão alcançando os países ricos rapidamente, mas 
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Ainda sobre a distinção 
introduzida anteriormente 
sobre teoria do 
crescimento e economia 
do desenvolvimento: No 
Capítulo 12 falaremos 
sobre o progresso 
tecnológico do ponto 

de vista da teoria do 
crescimento. No Capítulo 
13, chegaremos mais 
perto da economia do 
desenvolvimento. 


a maioria dos países africanos apresenta níveis de 
produto per capita muito baixos e taxas de cresci- 
mento baixas. 


Ao pensar sobre o crescimento, os economistas partem 
de uma função de produção agregada que relaciona o 
produto agregado a dois fatores de produção: capital e 
trabalho. A quantidade de produto obtida, dados esses 
insumos, depende do estado da tecnologia. 


Sob a hipótese de retornos constantes de escala, a fun- 
ção de produção agregada implica que os aumentos do 
produto por trabalhador podem vir tanto de aumentos 
do capital por trabalhador quanto de aperfeiçoamen- 
tos no estado da tecnologia. 


A acumulação de capital por si só não é capaz de sus- 
tentar permanentemente o crescimento do produto per 
capita. No entanto, o volume de poupança de um país é 
muito importante, pois a taxa de poupança determina 
o nível do produto per capita, ainda que não determine 
sua taxa de crescimento. 


O crescimento sustentado do produto per capita deve- 
-se, em última instância, ao progresso tecnológico. Tal- 
vez a questão mais importante da teoria do crescimen- 
to seja quais são os fatores determinantes do progresso 
tecnológico. 
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QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 
1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 


cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Em uma escala logarítmica, uma variável que cres- 
ce 5% ao ano se moverá sobre uma reta positiva- 
mente inclinada, com uma declividade igual a 0,05. 


b. O preço dos alimentos é mais alto nos países pobres 
do que nos países ricos. 


c. Evidências sugerem que a felicidade nos países ri- 
cos aumenta com o produto per capita. 


d. Em quase todos os países do mundo, o produto per 
capita está convergindo para o nível do produto 
per capita nos Estados Unidos. 


e. Durante cerca de mil anos depois da queda do Im- 
pério Romano, quase não houve crescimento no 
produto per capita na Europa, visto que qualquer 
aumento no produto levou a um aumento propor- 
cional na população. 

f. A acumulação de capital não afeta o nível do pro- 
duto no longo prazo. Apenas o progresso tecnoló- 
gico o faz. 

g. A função de produção agregada é uma relação 
entre produto, de um lado, e trabalho e capital, 
do outro. 


Suponha que o consumidor típico do México e dos Es- 
tados Unidos compre as quantidades e pague os preços 
da tabela a seguir: 


Serviços de 


Alimentos 
transporte 


Preco Quantidade Preco Quantidade 


México 5 pesos 400 20 pesos 2.000 
Estados Unidos US$ 1 1.000 US$ 2 


a. Calcule o consumo per capita dos Estados Unidos 
em dólares. 


b. Calcule o consumo per capita do México em pesos. 


c. Suponha que um dólar valha 10 pesos. Calcule o 
consumo per capita do México em dólares. 


d. Usando o método da paridade do poder de compra 
e os preços dos Estados Unidos, calcule o consumo 
per capita mexicano em dólares. 

e. Segundo cada método, em quanto o padrão de vida 
do México é menor do que o dos Estados Unidos? A 
escolha do método faz diferença? 


Considere a função de produção Y = Vk JN : 
a. Calcule o produto quando K = 49e N — 81. 


b. Se tanto o capital quanto o trabalho dobrarem, o 
que ocorrerá com o produto? 


c. Essa função de produção apresenta rendimentos 
constantes de escala? Explique. 


d. Escreva essa função de produção como uma relação en- 
tre produto por trabalhador e capital por trabalhador. 


e. Seja K/N —4. Quanto é Y/N? Agora dobre K/N para 8. 
Y/N será mais ou menos do que o dobro? 


f. Arelação entre produto por trabalhador e capital por 
trabalhador apresenta retornos constantes de escala? 


g. Sua resposta para (f) é igual à sua resposta em (c)? 
Justifique. 

h. Represente graficamente a relação entre produto 
por trabalhador e capital por trabalhador. Essa re- 
lação apresenta a mesma forma geral que a relação 
da Figura 10.4? Explique. 


Aprofundando 


4. As taxas de crescimento do produto e do capital 


Considere a função de produção dada na questão 3. 
Suponha que N seja constante e igual a 1. Observe que 
sez =xº, então g, =a g, ondeg eg, são as taxas de 
crescimento de z e x. 


a. Dada a aproximação do crescimento aqui, derive a 
relação entre taxa de crescimento do produto e taxa 
de crescimento do capital. 


b. Suponha que desejemos atingir um crescimento do 
produto de 2% ao ano. Qual é a taxa de crescimento 
do capital necessária para isso? 


c. Em (b), o que acontece à razão entre capital e pro- 
duto ao longo do tempo? 

d. É possível sustentar um crescimento de produto de 
2% para sempre nessa economia? Justifique. 


Entre 1950 e 1973, França, Alemanha e Japão regis- 
traram taxas de crescimento pelo menos dois pontos 
percentuais acima das ocorridas nos Estados Unidos. 
Contudo, os aperfeiçoamentos tecnológicos mais im- 
portantes do período foram feitos nos Estados Unidos. 
Como isso é possível? 


Explorando mais 


6. Convergência entre Japão e Estados Unidos desde 1950 


Vá ao site que contém as Penn World Tables (<pwt. 
econ.upenn.edu>) e obtenha os dados sobre o cresci- 
mento anual do PIB per capita para os Estados Unidos 
eo Japão de 1951 até o ano disponível mais recente. 
Além disso, obtenha os números para o PIB real por 
pessoa (série encadeada) para os Estados Unidos e o 
Japão em 1973. 


a. Calcule as taxas de crescimento anual médias do 
PIB per capita para os Estados Unidos e o Japão para 
os seguintes períodos: 1951 a 1973, 1974 até o ano 
disponível mais recente, e 1991 até o ano disponível 


mais recente. O nível real do produto per capita no 
Japão tende a convergir com o nível real de produto 
per capita nos Estados Unidos em cada um desses 
três períodos? Explique. 

b. Suponha que em todos os anos desde 1973, o Ja- 
pão e os Estados Unidos atingissem, cada um, 
suas taxas anuais de crescimento para o período 
entre 1951 e 1973. Como o PIB real per capita se 
compararia ao do Japão e dos Estados Unidos 
hoje em dia (ou seja, no ano mais recente dispo- 
nível na Penn World Table)? 


Convergência em dois conjuntos de países 


Vá ao site que contém as Penn World Tables (<pwt. 

econ.upenn.edu>) e obtenha os dados sobre o PIB 

real per capita (série encadeada) de 1951 até o ano 
disponível mais recente para Estados Unidos, Fran- 

ça, Bélgica, Itália, Argentina, Venezuela, Chade e 

Madagascar. 

a. Defina, para cada país e para cada ano, a razão en- 
tre seu PIB real e o dos Estados Unidos nesse ano 
(de modo que essa razão será igual a um para os 
Estados Unidos em todos os anos). 

b. Em um único gráfico, represente as razões para 
França, Bélgica e Itália ao longo do período para o 
qual você dispõe de dados. Seu gráfico sustenta a 
noção de convergência entre França, Bélgica, Itália 
e Estados Unidos? 

c. Repita o mesmo exercício para Argentina, Venezue- 
la, Chade e Madagascar. Seu novo gráfico sustenta a 
noção de convergência entre esse grupo de países? 


LEITURA ADICIONAL 


m Brad deLong possui vários artigos fascinantes sobre 


crescimento em sua página web (<http://econ161.berke- 
ley.edu/>). Leia, em particular, “Berkeley Faculty Lunch 
Talk: Themes of 20th Century Economic History”, que 
cobre muitos dos tópicos deste capítulo. 


Uma apresentação ampla dos fatos sobre crescimento 
é feita por Angus Maddison em The World Economy. A 
Millenium Perspective (Paris: OCDE, 2001). O site asso- 
ciado <www.theworldeconomy.org> possui um grande 
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8. Sucesso e fracassos no crescimento 


Vá ao site que contém as Penn World Tables (<pwt. 
econ.upenn.edu>) e obtenha os dados sobre o PIB 
real per capita (série encadeada) de 1970 para todos os 
países disponíveis. Faça o mesmo para um ano mais 
atual, digamos, o ano anterior ao mais recente dispo- 
nível. (Se escolher o ano mais recente disponível, pode 
ser que as Penn World Table não disponham dos dados 
sobre alguns países relevantes nesta questão.) 


a. Classifique os países conforme o PIB per capita em 
1970. Liste aqueles com os dez níveis mais altos de 
PIB per capita nesse ano. Houve alguma surpresa? 


b. Faça a análise do item (a) para o ano mais recente 
para o qual coletou dados. A composição dos dez 
países mais ricos mudou desde 1970? 


c. Para cada um dos países que listou no item (b), 
divida o nível recente do PIB per capita pelo nível 
de 1970. Qual dos países apresenta maior aumento 
proporcional no PIB por pessoa desde 1970? 


d. Faça o exercício do item (c) para todos os países 
para os quais você dispõe de dados. Que país apre- 
sentou o aumento proporcional mais alto no PIB 
per capita desde 1970? Qual apresentou o menor 
aumento? Que fração de países teve crescimento 
negativo desde 1970? 


e. Faça uma rápida pesquisa na Internet sobre o 
país do item (c) — com maior aumento no PIB per 
capita — ou sobre o país da parte (d) — com me- 
nor aumento. Você pode citar alguma razão para 
o sucesso econômico, ou a falta dele, para o país 
escolhido? 


número de fatos e dados sobre crescimento ao longo dos 
dois últimos milênios. 


O Capítulo 3 de Productivity and American Leadership, de 
William Baumol, Sue Anne Batey Blackman e Edward 
Wolff (Cambridge, MA: MIT Press, 1989) fornece uma 
descrição detalhada de como a vida foi transformada 
pelo crescimento nos Estados Unidos desde meados da 
década de 1880. 


CAPÍTULO 11 


Poupança, acumulação de 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


As seções 11.1 e 11.2 examinam as in- 
terações entre produto e acumulação de 
capital e os efeitos da taxa de poupança. 


A Seção 11.3 inclui números para dar 
uma noção mais clara das grandezas 
envolvidas. 


A Seção 11.4 amplia nossa discussão 
para levar em conta não apenas o capi- 
tal físico, mas também o capital humano. 





capital e produto 


Desde 1950, a taxa de poupança dos Estados Unidos — a 
razão entre a poupança e o PIB — foi, em média, de apenas 
17%, em comparação com 24% da Alemanha e 30% do Japão. 
Esse fato pode explicar por que a taxa de crescimento dos Esta- 
dos Unidos foi menor do que a da maioria dos países da OCDE 
nos últimos 50 anos? Aumentar a taxa de poupança dos Esta- 
dos Unidos levaria a um maior crescimento sustentado do país 
no futuro? 

A resposta básica para essas questões já foi dada no final 
do Capítulo 10. A resposta é não. Em períodos longos — uma 
qualificação importante para a qual voltaremos —, a taxa de 
crescimento de uma economia não depende de sua taxa de pou- 
pança. Não parece que o crescimento menor dos Estados Unidos 
nos últimos 50 anos resulte principalmente de uma taxa de 
poupança menor. Também não deveríamos esperar que um au- 
mento da taxa de poupança levasse a um crescimento maior e 
sustentado dos Estados Unidos. 

Essa conclusão, no entanto, não significa que a baixa taxa 
de poupança dos Estados Unidos não preocupe. Mesmo que 
não afete de maneira permanente a taxa de crescimento, a taxa 
de poupança afeta o nível do produto e o padrão de vida. Um 
aumento da taxa de poupança levaria a um crescimento maior 
por algum tempo, resultando, em última instância, na elevação 
do padrão de vida dos Estados Unidos. 

Os efeitos da taxa de poupança sobre o nível e a taxa de 
crescimento do produto são os assuntos deste capítulo. 


FERE Interações entre produto e capital 


A determinação do produto no longo prazo está funda- 
mentada em duas relações entre produto e capital: 


m Ovolume de capital determina o montante de produto 
que pode ser obtido. 


m Omontante de produto determina o montante de pou- 
pança e, por sua vez, o montante de capital acumulado 
ao longo do tempo. 


Juntas, essas duas relações, representadas na Figura 11.1, de- 
terminam a evolução do produto e do capital ao longo do tempo. 
A seta 2 indica a primeira relação, do capital para o produto. As 
setas 3 e 4 indicam as duas partes da segunda, do produto para a 
poupança e o investimento, e do investimento para a mudança no 
estoque de capital. Vejamos uma relação de cada vez. 
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Efeitos do capital sobre o produto 

Começamos a discutir a primeira dessas duas relações — o efeito do capital sobre o 
produt e você viu que, 
sob a hipótese de retornos constantes de escala, podemos escrever a seguinte relação entre 
produto por trabalhador e capital por trabalhador: 


Eos 





N o N' 





O produto por trabalhador (Y/N) é função crescente do capital por trabalhador (K/N). 
Sob a hipótese de rendimentos decrescentes do capital, o efeito de um dado aumento do 
capital por trabalhador sobre o produto por trabalhador diminui à medida que o capital 
por trabalhador fica maior. Quando o capital por trabalhador já é elevado, o efeito de au- 
mentos adicionais sobre o produto por trabalhador é pequeno. 

Para simplificar a notação, reescreveremos essa relação entre o produto por trabalha- 
dor e o capital por trabalhador simplesmente como 


EE 





onde a função f representa a mesma relação entre produto por trabalhador e capital por 


trabalhador que a função F: 
K K 
>|=F|>,1 
dn | E | 


Neste capítulo, levantaremos mais duas hipóteses: 


E A primeira é a de que o tamanho da população, a taxa de atividade e a taxa de 
desemprego são constantes. Isso implica que o emprego, N, também é constante. 
Para ver o porquê, volte às relações que vimos nos capítulos 2 e 6 entre população, 
força de trabalho (ou população economicamente ativa), desemprego e emprego: 


A força de trabalho é igual à população multiplicada pela taxa de atividade. Por- 
tanto, se a população e a taxa de participação forem constantes, a força de trabalho 
também será constante. O emprego, por sua vez, é igual à força de trabalho multi- 
plicada por um menos a taxa de desemprego. Se, por exemplo, o tamanho da força 
de trabalho for de 100 milhões e a taxa de desemprego for de 5%, o emprego será 
igual a 95 milhões [100 milhões x (1 — 0,05)]. Portanto, se a força de trabalho e a 
taxa de desemprego forem constantes, o emprego também será constante. 


Sob essas hipóteses, o produto por trabalhador, o produto per capita e o pro- 
duto propriamente dito movem-se proporcionalmente. Embora em geral eu me 
refira a movimentos do produto por trabalhador ou do capital por trabalhador, para 
tornar o texto mais leve falarei, às vezes, apenas de movimentos do produto ou do 
capital, deixando de lado a qualificação “por trabalhador” ou “per capita”. 


O motivo para supor que N seja constante é facilitar o estudo do papel da acu- 
mulação de capital no crescimento. Se N for constante, o único fator de produção 
que variará ao longo do tempo será o capital. Entretanto, a hipótese não é muito 
realista, por isso vamos desconsiderá-la nos dois capítulos seguintes. No Capí- 
tulo 12 consideraremos um crescimento constante da população e do emprego. 





Suponha, por exemplo, 
que a função F 
tenha a forma * raiz 


quadrada du 
FIN) SR JN, 


caio NANA 


RA ambos os 
lados por N, temos: 


Y/N = VkVN/N: 
Observe que JN/N = 
JN/NINAIN) = N. 
Substituindo na 
equação anterior, 


Y/N = K/NN = JN. 


Portanto, nesse caso, a 
função f, que mostra a 
relação entre produto 
por trabalhador e capital 
por trabalhador, é 
simplesmente a função 


raiz quadrada: f(K/N]) 
K/N. 





Nos Estados Unidos, 

em 2003, o produto 
per capita (em dólares 
da PPC de 2000) era 
de US$ 34.875; o 
produto por trabalhador 
era muito maior, US$ 
67.865. (A partir desses 
dois números, você pode 
derivar a razão entre 
emprego e população?) 


202 | MACROECONOMIA 


Do lado da produção, 
o nível de capital por 
trabalhador determina 
o nível de produto por 
trabalhador. 


Como veremos no 
Capítulo 19, poupança 

e investimento não 
precisam ser iguais em 
uma economia aberta. Um 
país pode poupar menos 
do que investe e tomar 
emprestado a diferença do 
resto do mundo. É o caso 
atual dos Estados Unidos. 


Esta hipótese mais uma 
vez não corresponde à 
situação atual nos Estados 
Unidos, onde, como vimos 
no Capítulo 1, o governo 
está produzindo um elevado 
déficit orçamentário. Em 
outras palavras, a poupança 
pública nos Estados Unidos 
é negativa. 


Agora você viu duas 
especificações do 
comportamento da 
poupança (ou, de maneira 
equivalente, comportamento 
do consumo): uma para o 
curto prazo, no Capítulo 3, 
e outra para o longo prazo, 
neste capítulo. Você deve 
estar imaginando como 

as duas especificações 
relacionam-se entre si e se 
são consistentes. À resposta 
é sim. Uma discussão 
completa será feita no 
Capítulo 16. 


No Capítulo 13 veremos como integrar nossa análise do longo prazo — que ignora 
as flutuações no emprego — com nossa análise anterior de curto prazo e médio 
prazo, que se concentrou exatamente nessas flutuações no emprego (assim como 
nas flutuações associadas no produto e no desemprego). Mas é melhor deixar es- 
ses passos para mais tarde. 


= A segunda hipótese é a de que não há progresso tecnológico e, por isso, a fun- 
ção de produção f (ou, de maneira equivalente, F) não se desloca ao longo do 
tempo. O motivo para a adoção dessa hipótese — que, obviamente, é contrária 
aos fatos — é, mais uma vez, destacar o papel da acumulação de capital. No Ca- 
pítulo 12 introduziremos o progresso tecnológico e veremos que as conclusões 
básicas que derivamos aqui sobre o papel do capital no crescimento também 
valem quando há progresso tecnológico. Novamente, será melhor deixar esse 
passo para depois. 


Com essas duas hipóteses, nossa primeira relação entre o produto por trabalhador e o 
capital por trabalhador, do lado da produção, pode ser escrita como 
% dk 


NO ÍIN 








(11.1) 


na qual introduzi índices temporais para o produto e o capital — mas não para o trabalho, 
N, que supusemos constante e, portanto, não precisa de um índice temporal. Em suma: um 
capital por trabalhador maior leva a um produto por trabalhador maior. 


Efeitos do produto sobre a acumulação de capital 


Para derivar a segunda relação entre produto e acumulação de capital, percorremos 
dois passos: 


1. Derivamos a relação entre produto e investimento. 


2. Então, derivamos a relação entre investimento e acumulação de capital. 


e e 
Produto e investimento 
Para derivar a relação entre produto e investimento, fazemos três hipóteses: 
m Continuamos a supor uma economia fechada. Como vimos no Capítulo 3 [equa- 


ção (3.10)], isso significa que o investimento, 1, é igual à poupança — a soma da 
poupança privada, S, e da poupança pública, T— G. 


I=S5+(T-G) 
m Para enfocar o comportamento da poupança privada, supomos que a poupança 
pública, T — G, seja igual a zero. (Mais adiante, ao tratarmos das implicações da 


política fiscal sobre o crescimento, desconsideraremos essa hipótese.) Com essa 
hipótese, a equação anterior torna-se 


I=S 


O investimento é igual à poupança privada. 
m Supomos que a poupança privada seja proporcional à renda, portanto 
S=sY 


O parâmetro s é a taxa de poupança. Ele apresenta um valor entre zero e um. Essa 
hipótese reflete dois fatos básicos a respeito da poupança. Primeiro, a taxa de pou- 
pança não parece aumentar ou diminuir sistematicamente à medida que um país 
se torna mais rico. Segundo, países mais ricos não parecem ter, sistematicamente, 
taxas de poupança maiores ou menores do que os países mais pobres. 


Combinando essas duas relações e introduzindo índices temporais, obteremos uma 
relação simples entre investimento e produto: 


L=sY 


t Ê 
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O investimento é proporcional ao produto. Quanto maior o produto, maior a poupan- 
ça e, portanto, maior o investimento. 


Investimento e acumulação de capital 


O segundo passo relaciona o investimento, que é um fluxo (as novas máquinas produ- 
zidas e as novas fábricas construídas durante um dado período), com o capital, que é um 
estoque (máquinas e fábricas existentes na economia em um instante no tempo). 

Pense no tempo como medido em anos; portanto, t representa o ano t, t + 1 representa 
o ano t + 1, e assim por diante. Pense no estoque de capital como medido no início de cada 
ano; assim, K, refere-se ao estoque de capital no início do ano t, K, ao estoque de capital 
no início do ano t + 1, e assim por diante. 

Suponha que o capital seja depreciado a uma taxa ô (letra grega minúscula delta) ao 
ano. Isto é, de um ano para outro, uma proporção ô do estoque de capital é sucateada e se 
torna inútil. De forma equivalente, uma proporção (1 — 3) do estoque de capital permanece 
intacta de um ano para outro. 

A evolução do estoque de capital é, então, dada por 


Ka=(1-9K,+1, 


O estoque de capital no início do ano t+ 1, K,,, é igual ao estoque de capital do início 
do ano t que ainda permanece intacto no ano t + 1, (1 — 3)K, somado ao novo estoque de 
capital instalado durante o ano t, isto é, o investimento feito durante o ano t, 1. 

Agora podemos combinar a relação entre produto e investimento com a relação entre 
investimento e acumulação de capital para obter a segunda relação de que precisamos para 
pensar sobre o crescimento: a relação do produto para a acumulação de capital. 

Substituindo o investimento por sua expressão anterior e dividindo ambos os lados 
por N (o número de trabalhadores na economia), temos 


K 
t+ = (1 ô) K, +s Y, 
N N N 





Resumindo: o capital por trabalhador no início do ano t + 1 éigual ao capital por trabalhador 
no início do ano t, ajustado pela depreciação, somado ao investimento por trabalhador durante o 
ano f, que é igual à taxa de poupança multiplicada pelo produto por trabalhador durante o ano t. 
Desmembrando o termo (1 —- 5)K,/N em K,/N — 8K,/N, passando K,/N para o lado 
esquerdo e reagrupando o lado direito, temos 
Y, K 
s 


Ka K, a, t E) t 
NN N N (11.2) 





Em suma: a mudança no estoque de capital por trabalhador (representada pela di- 
ferença entre os dois termos do lado esquerdo) é igual à poupança por trabalhador (re- 
presentada pelo primeiro termo do lado direito) menos a depreciação (representada pelo 
segundo termo do lado direito). Essa equação nos dá a segunda relação entre produto por 
trabalhador e capital por trabalhador. 


ERA Implicações de taxas de poupança diferentes 


Derivamos duas relações: 
= Do lado da produção, vimos na equação (11.1) como o capital determina o produto. 


= Do lado da poupança, vimos na equação (11.2) como o produto, por sua vez, de- 
termina a acumulação de capital. 


Agora vamos juntá-las para ver como elas determinam o comportamento do produto 
e do capital ao longo do tempo. 


Dinâmica do capital e do produto 


Substituindo o produto por trabalhador, (Y,/N), na equação (11.2), por sua expressão 
em termos de capital por trabalhador da equação (11.1), temos 
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Lembre-se de que fluxos 
são variáveis com 
dimensão temporal [isto 
é, são definidas por 
unidade de tempo); 
estoques são variáveis 
que não têm dimensão 
temporal (são definidas 
em um instante no 
tempo). Produto, 
poupança e investimento 
são fluxos. Emprego e 
capital são estoques. 


Do lado da poupança, 
o nível de produto por 

trabalhador determina 

a mudança no nível de 
capital por trabalhador 
ao longo do tempo. 
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K/N = FIK/N] > 
sH(K,/N) b 


K/N= 3K/N b 


Dinâmica do capital e do 
produto 


Quando o capital e o 
produto são baixos, o 
investimento supera a 
depreciação e o capital 
aumenta. Quando o capital 
e o produto são altos, o 
investimento é inferior à 
depreciação e o capital 
diminui. 











Ria K o. y K, 5 K, 
N N N N (11.3) 
Mudança no ) = 
; Investimento Depreciação 
capital do ano = 


durante o ano t durante o ano t 


tparaoanot + 1 
Essa relação descreve o que ocorre com o capital por trabalhador. A mudança no ca- 
pital por trabalhador deste ano para o próximo depende da diferença entre dois termos: 


m O investimento por trabalhador, o primeiro termo da direita. O nível do capital 
por trabalhador neste ano determina o produto por trabalhador neste ano. Dada a 
taxa de poupança, o produto por trabalhador determina o montante de poupança 
por trabalhador e, assim, do investimento por trabalhador neste ano. 


m A depreciação por trabalhador, o segundo termo da direita. O estoque de capital 
por trabalhador determina o montante de depreciação por trabalhador neste ano. 


Se o investimento por trabalhador supera a depreciação por trabalhador, a mudança 
no capital por trabalhador é positiva. O capital por trabalhador aumenta. 

Se o investimento por trabalhador é inferior à depreciação por trabalhador, a mudan- 
ça no capital por trabalhador é negativa. O capital por trabalhador diminui. 

Dado o capital por trabalhador, o produto por trabalhador é obtido pela equação (11.1): 


% dk 
w=1(5] 


As equações (11.3) e (11.1) contêm todas as informações necessárias para entendermos 
a dinâmica do capital e do produto ao longo do tempo. O melhor modo de interpretá-las é 
por meio de um gráfico. Faremos isso na Figura 11.2. O produto por trabalhador é medido 
no eixo vertical, e o capital por trabalhador, no eixo horizontal. 

Na Figura 11.2, examino, em primeiro lugar, a curva que representa o produto por 
trabalhador, f(K,/N), como função do capital por trabalhador. A relação é igual à da Figura 
10.5. O produto por trabalhador aumenta com o capital por trabalhador, mas — em virtude 
dos rendimentos decrescentes do capital —, quanto maior for o nível de capital por traba- 
lhador, menor será esse efeito. 

Vamos examinar, agora, as duas curvas que representam os dois componentes do lado 
direito da equação (11.3): 


Depreciação por trabalhador 
9K,/N 


Produto por trabalhador 
HK,/N) 
YIN — 


Produto por trabalhador, Y/N 





, >> <<< 
(Ko/N) KYN 


Capital por trabalhador, K/N 
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m A relação que representa o investimento por trabalhador, sf(K,/N), tem o mesmo 
formato da função de produção, exceto por estar mais baixa por um fator s (a taxa 
de poupança). Suponha que, na Figura 11.2, o nível de capital por trabalhador seja 
iguala K,/N. O produto por trabalhador é, então, dado pela distância vertical AB, e o 
investimento por trabalhador é dado pela distância vertical AC, que é iguala s vezes 
a distância vertical AB. Assim, exatamente como o produto por trabalhador, o inves- 
timento por trabalhador aumenta com o capital por trabalhador, mas com acrésci- 
mos cada vez menores à medida que o capital por trabalhador aumenta. Quando o 
capital por trabalhador já está muito elevado, o efeito de um aumento adicional 
de capital por trabalhador sobre o produto por trabalhador e, consequentemen- 
te, sobre o investimento por trabalhador é muito pequeno. 


m Arelação que representa a depreciação por trabalhador, 3K,/N, é representada por 
uma linha reta. A depreciação por trabalhador aumenta proporcionalmente com o 
capital por trabalhador, de modo que a relação é representada por uma linha reta 
com declividade igual a 8. No nível de capital por trabalhador K,/N, a depreciação 
por trabalhador é dada pela distância vertical AD. 


A mudança no capital por trabalhador é dada pela diferença entre o investimento por 
trabalhador e a depreciação por trabalhador. Em K,/N a diferença é positiva; o investimen- 
to por trabalhador supera a depreciação por trabalhador em um montante representado 
pela distância vertical CD = AC — AD, de modo que o capital por trabalhador aumenta. À 
medida que nos movemos para a direita ao longo do eixo horizontal e observamos níveis 
cada vez maiores de capital por trabalhador, o investimento aumenta cada vez menos, 
enquanto a depreciação continua a aumentar proporcionalmente com o capital. Para al- 
gum nível de capital por trabalhador, K*/N, na Figura 11.2, o investimento é exatamente 
suficiente para cobrir a depreciação, e o capital por trabalhador permanece constante. À 
esquerda de K*/N, o investimento supera a depreciação, e o capital por trabalhador au- 
menta. Isso é indicado pelas setas apontando para a direita sobre a curva que representa 
a função de produção. À direita de K/N, a depreciação supera o investimento, e o capital 
por trabalhador diminui. Isso é indicado pelas setas apontando para a esquerda sobre a 
curva que representa a função de produção. 

Agora fica fácil descrever a evolução do capital por trabalhador e do produto por 
trabalhador ao longo do tempo. Considere uma economia que comece com um nível baixo 
de capital por trabalhador, digamos, K,/N, na Figura 11.2. Como o investimento supera a 
depreciação neste ponto, o capital por trabalhador aumenta. E, como o produto se move 
com o capital, o produto por trabalhador também aumenta. O capital por trabalhador fi- 
nalmente atinge K*/N, o nível em que o investimento é igual à depreciação. Uma vez que 
a economia tenha atingido o nível de capital por trabalhador K*/N, o produto por traba- 
lhador e o capital por trabalhador permanecerão constantes em Y*/N e K*/N, seus níveis 
de equilíbrio de longo prazo. 

Pense, por exemplo, em um país que perca parte de seu estoque de capital, digamos, 
em consequência de bombardeios em uma guerra. O mecanismo que acabamos de ver 
sugere que, se a perda de capital do país for muito maior do que as perdas humanas, esse 
país sairá da guerra com um nível baixo de capital por trabalhador, isto é, em um ponto à 
esquerda de K*/N. O país experimentará um grande aumento tanto no capital por traba- 
lhador quanto no produto por trabalhador durante algum tempo. Isso descreve bem o que 
aconteceu após a Segunda Guerra Mundial nos países que tiveram uma destruição propor- 
cionalmente maior de capital do que de vidas humanas (veja a Seção “Foco: Acumulação de 
capital e crescimento na França após a Segunda Guerra Mundial”). 

Se um país começar com um nível elevado de capital por trabalhador — isto é, de um 
ponto à direita de K/N —, então a depreciação será superior ao investimento, e o capital 
por trabalhador e o produto por trabalhador diminuirão. O nível inicial de capital por tra- 
balhador é alto demais para ser sustentado, dada a taxa de poupança. Essa diminuição do 
capital por trabalhador continuará até que a economia atinja novamente o ponto no qual o 
investimento é igual à depreciação e o capital por trabalhador é igual a K*/N. Desse ponto 
em diante, o capital por trabalhador e o produto por trabalhador permanecerão constantes. 


Capital e produto no estado estacionário 


Vamos examinar mais de perto os níveis de produto por trabalhador e de capital por 
trabalhador para os quais a economia converge no longo prazo. O estado em que o produ- 
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Para facilitar a leitura 

do gráfico, supus uma 
taxa de poupança 
excessivamente elevada. 
(Você poderia dizer qual é, 
aproximadamente, o valor 
que supus para sê Qual 
seria um valor plausível 
para s2) 


Quando o capital por 
trabalhador é baixo, o 
capital por trabalhador 
e o produto por 
trabalhador aumentam 
ao longo do tempo. 
Quando o capital por 
trabalhador é alto, o 
capital por trabalhador 
e o produto por 
trabalhador diminuem 
ao longo do tempo. 


O que o modelo prevê 
para o crescimento 

no pós-guerra se um 
país registrar perdas 
proporcionais de 
população e de capital? 
Você acha essa resposta 
convincente? Quais 
elementos podem estar 
faltando no modelo? 
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capital por trabalhador 
no longo prazo. 


K*/Né o nível de 


Alguns economistas 
argumentam que o 
elevado crescimento 

do produto obtido 

pela União Soviética 

de 1950 a 1990 foi 
resultado de um aumento 
contínuo da taxa de 
poupança ao longo do 
tempo, que não poderia 
ser sustentado para 
sempre. Paul Krugman 
usou a expressão 
“crescimento stalinista” 
para se referir a esse 
tipo de crescimento — 
crescimento resultante de 
uma taxa de poupança 
cada vez mais alta ao 
longo do tempo. 


Note que a primeira 
proposição é uma 
afirmação sobre a 

taxa de crescimento do 
produto por trabalhador. 
À segunda proposição 
é uma afirmação sobre 
o nível do produto por 
trabalhador. 


to por trabalhador e o capital por trabalhador não se alteram mais é chamado de estado 
estacionário da economia. Se fizermos o lado esquerdo da equação (11.3) igual a zero (no 
estado estacionário, por definição, a mudança no capital por trabalhador é igual a zero), o 
valor do capital por trabalhador no estado estacionário, K*/N, será dado por 


KM K* 
FA PRE 
Ui | N 





(11.4) 


O valor do capital por trabalhador no estado estacionário é tal que o montante de pou- 
pança por trabalhador (o lado esquerdo) é exatamente suficiente para cobrir a depreciação 
do estoque de capital por trabalhador (o lado direito). 

Dado o capital por trabalhador no estado estacionário (K*/N), o valor do produto por 
trabalhador no estado estacionário (Y*/N) será dado pela função de produção 

Y+ 


dE 


K* 
N “IN 








(11.5) 


Agora temos todos os elementos de que precisamos para discutir os efeitos da taxa de pou- 
pança sobre o produto por trabalhador, tanto ao longo do tempo quanto no estado equilibrado. 


Taxa de poupança e produto 


Vamos voltar à questão do início do capítulo. Como a taxa de poupança afeta a taxa de 
crescimento do produto por trabalhador? Nossa análise leva a uma resposta em três partes: 


1. Ataxa de poupança não tem nenhum efeito sobre a taxa de crescimento do produto por 
trabalhador no longo prazo, que é igual a zero. 


Essa conclusão é bastante óbvia. Vimos que, em última instância, a economia conver- 
ge para um nível constante de produto por trabalhador. Em outras palavras, no longo pra- 
zo, a taxa de crescimento do produto é igual a zero, qualquer que seja a taxa de poupança. 

Há, entretanto, um modo de pensar sobre essa conclusão que será útil quando introdu- 
zirmos o progresso tecnológico no Capítulo 12. Pense no que seria necessário para sustentar 
uma taxa de crescimento do produto por trabalhador positiva constante no longo prazo. O 
capital por trabalhador teria de aumentar. Não apenas isso, mas, por causa dos rendimentos 
decrescentes do capital, precisaria crescer mais rápido do que o produto por trabalhador. Isso 
implica que a economia teria de poupar a cada ano uma fração cada vez maior do produto 
e transferi-la para a acumulação de capital. Em algum momento, a fração de produto que 
a economia precisaria poupar seria maior que um — algo claramente impossível. Por isso 
é impossível sustentar uma taxa de crescimento positiva constante para sempre. No longo 
prazo, o capital por trabalhador deve ser constante, assim como o produto por trabalhador. 


2. Entretanto, a taxa de poupança determina o nível de produto por trabalhador no longo 

prazo. Tudo o mais constante, os países com uma taxa de poupança mais alta 
obterão um produto por trabalhador mais elevado no longo prazo. 
A Figura 11.3 ilustra esse aspecto. Considere dois países com a mesma função 
de produção, o mesmo nível de emprego e a mesma taxa de depreciação, mas 
com taxas de poupança diferentes, digamos, s,, onde s, > s,. A Figura 11.3 mostra 
a função de produção comum aos dois países, f (K,/N), e as funções poupança / 
investimento por trabalhador como função do capital por trabalhador para cada 
um dos dois países, s,f (K,/N) e sf (K,/N). No longo prazo, o país com taxa de 
poupança s, alcançará o nível de capital por trabalhador K,/N e de produto por 
trabalhador Y,/N. O país com a taxa de poupança s, atingirá os níveis mais eleva- 
dos K /NeY,/N. 


3. Um aumento da taxa de poupança levará a um maior crescimento do produto por traba- 
Ihador durante algum tempo, mas não para sempre. 


Essa conclusão decorre das duas proposições que acabamos de discutir. Da primei- 
ra, sabemos que um aumento da taxa de poupança não afeta a taxa de crescimento 
do produto por trabalhador no longo prazo, que permanece igual a zero. Da segunda, 
sabemos que um aumento da taxa de poupança leva a um aumento do nível de 
produto por trabalhador no longo prazo. Daí vem que, à medida que o produto 
por trabalhador aumentar para seu novo nível mais elevado em consequência 
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Efeitos de taxas de 


Depreciação por trabalhador Roupanc as diinania 


Produto por trabalhador Um país com uma taxa de 
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Produto por trabalhador, Y/N 














Investimento por trabalhador 
o s,f(K,/N) 


Investimento por trabalhador 
Sof(K,/N) 


poupança mais elevada 
atinge um nível mais alto de 
produto por trabalhador no 
estado estacionário. 


F(K,/N) 





>>> 
K/N  KIN 


Capital por trabalhador, K/N 


Quando a Segunda Guerra Mundial acabou, em 
1945, a França era um dos países europeus que ha- 
viam sofrido as maiores perdas. O número de mortes 
foi grande, mais de 550 mil, de uma população de 42 
milhões. Em termos relativos, as perdas de capital fo- 
ram muito maiores. Estima-se que o estoque de capital 
francês em 1945 era cerca de 30% menor do que o valor 
anterior à guerra. Os números da Tabela 1 oferecem 
um quadro mais detalhado da destruição do capital. 

O modelo de crescimento que acabamos de ver 
faz uma previsão clara do que ocorrerá com um país 
que perde grande parte de seu estoque de capital. O 
país experimentará por algum tempo uma acumulação 
de capital e um crescimento do produto acelerados. 
Nos termos da Figura 11.2, um país que tenha inicial- 
mente um capital por trabalhador bem abaixo de K */N 
crescerá rapidamente conforme converge para K */N e 
o produto por trabalhador converge para Y */N. 

Essa previsão encaixa-se bem no caso da França no 
pós-guerra. Há muita evidência não científica de que 
pequenos aumentos de capital levam a grandes aumen- 
tos do produto. Pequenos reparos em uma ponte impor- 
tante levariam à reabertura da ponte. Isso proporciona- 
ria uma grande redução do tempo de viagem entre duas 
cidades, levando a custos de transporte muito menores. 





Essa redução dos custos de transporte possibilitaria, en- 
tão, que uma fábrica obtivesse insumos essenciais, au- 
mentasse a produção, e assim por diante. 

As evidências mais convincentes vêm, entretanto, 
diretamente dos números do produto agregado efeti- 
vo. De 1946 a 1950, a taxa de crescimento anual do PIB 
real da França foi muito alta, 9,6% ao ano. Isso levou a 
um aumento do PIB real de cerca de 60% ao longo de 
cinco anos. 

Todo esse aumento do PIB francês foi resultado 
da acumulação de capital? A resposta é não. Houve 
outras forças além do mecanismo de nosso modelo. 
Muito do estoque de capital que restou em 1945 era 
antigo. O investimento fora pequeno na década de 
1930 (uma década dominada pela Grande Depressão) 
e praticamente inexistente durante a guerra. Boa parte 
da acumulação de capital no pós-guerra esteve asso- 
ciada à introdução de capital mais moderno e ao uso 
de técnicas de produção mais modernas. Esse foi outro 
motivo para as altas taxas de crescimento do período 
pós-guerra. 

Fonte: Gilles Saint-Paul, “Economic reconstruction in France, 1945-1958”, 
em Rudiger Dornbusch, Willem Nolling e Richard Layard, eds., Postwar 


economic reconstruction and lessons for the east today. Cambridge, MA: MIT 
Press, 1995. 


TABELA 1 Proporção do estoque de capital francês destruído ao final da 


Segunda Guerra Mundial 


Estações [38% | lEduas o 
Do 80 
E 
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1 

[números absolutos) 
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Fonte: veja a nota sobre a fonte deste quadro. 


1.229.000 


246.000 





208 | MACROECONOMIA 


Veja a discussão sobre 
escalas logarítmicas no 
Apêndice 2 no fim do 
livro. 


Efeitos de um aumento da 
taxa de poupança sobre o 
produto por trabalhador 


Um aumento da taxa de 
poupança leva a um período 
de crescimento maior até 
que o produto atinja seu 
novo estado estacionário 
mais elevado. 





do aumento da taxa de poupança, a economia passará por um período de cresci- 
mento positivo. Esse período de crescimento terminará quando a economia atingir 
seu novo estado estacionário. 

Podemos usar a Figura 11.3 novamente para ilustrar esse aspecto. Considere 
um país que tenha uma taxa de poupança inicial s,. Suponha que o capital por tra- 
balhador inicial seja igual a K,/N, com um produto por trabalhador a ele associado 
de Y,/N. Agora considere os efeitos de um aumento da taxa de poupança de s, 
para s,. A função que mostra poupança investimento por trabalhador como fun- 
ção do capital por trabalhador se desloca para cima, de s, f(K,/N) para s, f(K,/N). 


No nível inicial de capital por trabalhador, K,/N, o investimento supera a depre- 
ciação, de modo que o capital por trabalhador aumenta. A medida que o capi- 
tal por trabalhador aumenta, o mesmo ocorre com o produto por trabalhador, e 
a economia passa por um período de crescimento positivo. Quando o capital por 
trabalhador finalmente atinge K,/N, contudo, o investimento torna-se novamente 
igual à depreciação e o crescimento termina. A partir daí, a economia permanece 
em K,/N, com um produto por trabalhador a ele associado de Y,/N. A Figura 11.4 
mostra a trajetória do produto por trabalhador ao longo do tempo. Inicialmente, o 
produto por trabalhador está constante no nível Y,/N. Após o aumento da taxa de 
poupança, digamos, no período t, o produto por trabalhador aumenta por algum 
tempo até alcançar o nível mais alto, Y,/N, e a taxa de crescimento volta para zero. 


Derivamos esses três resultados sob a hipótese de que não há progresso tecnológico e, 
portanto, não há crescimento do produto por trabalhador no longo prazo. Mas, conforme 
veremos no Capítulo 12, os três resultados estendem-se a uma economia com progresso 
tecnológico. Vou mostrar brevemente como. 

Uma economia com progresso tecnológico apresenta uma taxa de crescimento do pro- 
duto por trabalhador positiva mesmo no longo prazo. Essa taxa de crescimento de longo pra- 
zo é independente da taxa de poupança — a extensão do primeiro resultado que acabamos 
de discutir. No entanto, a taxa de poupança afeta o nível de produto por trabalhador — a 
extensão do segundo resultado. Um aumento da taxa de poupança leva a um crescimento 
temporariamente maior do que a taxa de crescimento no estado estacionário, até que a eco- 
nomia atinja uma nova trajetória, mais elevada — a extensão de nosso terceiro resultado. 

Esses três resultados são ilustrados pela Figura 11.5, que estende a Figura 11.4 ao 
mostrar o efeito de um aumento da taxa de poupança sobre uma economia com progres- 
so tecnológico positivo. A figura mede o produto por trabalhador em escala logarítmica. 
Consequentemente, uma economia em que o produto por trabalhador cresce a uma taxa 
constante é representada por uma reta com declividade igual a essa taxa de crescimento. 
Na taxa de poupança inicial, s, a economia move-se sobre a reta AA. Se, no período t, a 
taxa de poupança aumentar para s,, a economia experimentará um crescimento maior por 
algum tempo até alcançar sua nova trajetória mais elevada, BB. Na trajetória BB, a taxa de 
crescimento é novamente a mesma de antes do aumento da taxa de poupança (isto é, a 
declividade de BB será igual à declividade de AA). 


(Sem progresso tecnológico) 


Associado à taxa de poupança s, > 8, 


VN ci ta ja ro É o a o a ja 





Y/N ' 


Associado à taxa de poupança s, 
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(Com progresso tecnológico) 
Associado à taxa 

de poupança 

S,>S, 







(escala logarítmica) 
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Associado à taxa de poupança s, 


Produto por trabalhador, Y/N 


Tempo 


Taxa de poupança e consumo 


Os governos podem afetar a taxa de poupança de diversas formas. Primeiro, podem 
variar a poupança pública. Dada a poupança privada, uma poupança pública positiva — 
em outras palavras, um superávit orçamentário — leva a uma poupança total maior. Si- 
metricamente, uma poupança pública negativa — um déficit orçamentário — leva a uma 
poupança total menor. Segundo, o governo pode usar os impostos para afetar a poupança 
privada. Por exemplo, pode criar isenções de impostos para poupadores, estimulando-os a 
poupar e, assim, aumentando a poupança privada. 

Que taxa de poupança os governos devem almejar? Para pensar na resposta, temos de 
mudar nosso foco do comportamento do produto para o comportamento do consumo. O mo- 
tivo é que o que importa às pessoas não é quanto é produzido, mas quanto elas consomem. 

Está claro que o aumento da poupança deve vir inicialmente à custa de um consumo 
menor. (Exceto quando considerar útil, omitirei o termo “por trabalhador” nesta subseção 
e me referirei apenas a “consumo”, em vez de “consumo por trabalhador”, e a “capital”, em 
vez de “capital por trabalhador”, e assim por diante.) Uma mudança na taxa de poupança 
em um dado ano não exerce nenhum efeito sobre o capital nesse ano e, consequentemente, 
nenhum efeito sobre o produto e a renda nesse ano. Assim, um aumento da poupança vem 
inicialmente com uma diminuição equivalente do consumo. 

Um aumento da poupança leva a um aumento do consumo no longo prazo? Não 
necessariamente. O consumo pode cair não só inicialmente, mas também no longo prazo. 
Você pode se surpreender com isso. Afinal, sabemos da Figura 11.3 que um aumento da 
taxa de poupança sempre leva a um aumento do nível de produto por trabalhador. Mas 
produto não é o mesmo que consumo. Para ver o porquê, imagine o que ocorre com dois 
valores extremos da taxa de poupança: 


m Uma economia em que a taxa de poupança é (e sempre foi) igual a zero é uma 
economia em que o capital é igual a zero. Nesse caso, o produto é também igual a 
zero, assim como o consumo. Uma taxa de poupança igual a zero implica consumo 
igual a zero no longo prazo. 


m Agora, considere uma economia em que a taxa de poupança é igual a um: as pes- 
soas poupam toda a sua renda. O nível de capital e, portanto, de produto nessa 
economia será muito elevado. Mas, como as pessoas poupam toda a sua renda, 
o consumo é igual a zero. O que acontece é que a economia está carregando um 
montante excessivo de capital. Para manter esse nível de produto é preciso que 
todo o produto se destine apenas a repor a depreciação! Uma taxa de poupança 
igual a um também implica consumo igual a zero no longo prazo. 





Efeitos de um aumento da 
taxa de poupança sobre o 
produto por trabalhador 
em uma economia com 
progresso tecnológico 


Um aumento da taxa de 
poupança leva a um período 
de maior crescimento até 
que o produto alcance 

uma trajetória nova e mais 
elevada. 


Lembre-se de que 
poupança é a soma da 
poupança privada com 
a poupança pública. 
Lembre-se também 

de que poupança 
pública <> superávit 
orçamentário; 
despoupança pública <> 
déficit orçamentário. 


Como supusemos que o 
emprego fosse constante, 
estamos ignorando o 
efeito de curto prazo 
de um aumento da taxa 
de poupança sobre 

o produto, visto no 
Capítulo 3. No curto 
prazo, um aumento 

da taxa de poupança 
não apenas reduz o 
consumo, dada a renda, 
como pode também 
levar a uma recessão 

e reduzir ainda mais 

a renda. Voltaremos a 
discutir os efeitos de 
curto prazo e longo 
prazo de mudanças 

na poupança em 

vários trechos do livro. 
Veja, por exemplo, os 
Capítulos 17 e 26. 
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Efeitos da taxa de poupança 
sobre o consumo por 
trabalhador no estado 
estacionário 


Um aumento da taxa 

de poupança leva a um 
aumento e, então, a uma 
diminuição do consumo 
por trabalhador no estado 
estacionário. 





Esses dois casos extremos implicam que deve haver algum valor de taxa de poupança 
entre zero e um que maximiza o nível de consumo no estado estacionário. Aumentos da 
taxa de poupança abaixo desse valor levam inicialmente a uma diminuição do consumo, 
mas, no longo prazo, a um aumento do consumo. Aumentos da taxa de poupança acima 
desse valor diminuem o consumo não só inicialmente como também no longo prazo. Isso 
ocorre porque o aumento do capital associado ao aumento da taxa de poupança leva a 
apenas um pequeno aumento do produto — aumento que é pequeno demais para cobrir a 
crescente depreciação. Em outras palavras, a economia carrega capital em demasia. O nível 
de capital associado ao valor da taxa de poupança que produz o maior nível de consumo 
no estado estacionário é conhecido como nível de capital da regra de ouro. Os aumentos 
de capital além do nível da regra de ouro reduzem o consumo. 

Esse argumento está ilustrado na Figura 11.6, que mostra o consumo por trabalhador 
no estado estacionário (no eixo vertical) contra a taxa de poupança (no eixo horizontal). 
Uma taxa de poupança igual a zero implica um estoque de capital por trabalhador igual 
a zero, um nível de produto por trabalhador igual a zero e, consequentemente, um nível 
de consumo por trabalhador igual a zero. Para s entre zero e s, (G sendo a regra de ouro), 
uma taxa de poupança maior leva a um capital por trabalhador mais alto, um produto por 
trabalhador mais alto e um consumo por trabalhador mais alto. Para s maior do que s,, os 
aumentos da taxa de poupança ainda levam a valores maiores do capital por trabalhador e 
do produto por trabalhador; mas os aumentos agora levam a valores mais baixos do consu- 
mo por trabalhador. Isso ocorre porque o aumento do produto é mais do que compensado 
pelo aumento da depreciação decorrente do estoque de capital maior. Para s = 1, o consu- 
mo por trabalhador é igual a zero. O capital por trabalhador e o produto por trabalhador 
são elevados, mas todo o produto é utilizado exatamente para repor a depreciação, não 
deixando nada para o consumo. 

Se uma economia já possui tanto capital que está operando além da regra de ouro, 
então um aumento adicional da poupança diminuirá o consumo não somente agora, mas 
também mais tarde. Essa preocupação é relevante? Alguns países dispõem realmente de 
tanto capital? A evidência empírica indica que a maioria dos países da OCDE encontra-se, 
na verdade, bem abaixo do nível de capital da regra de ouro. O aumento de sua taxa de 
poupança levaria a um consumo maior no futuro. 

Isso significa que, na prática, os governos se defrontam com um dilema. Um aumento 
da taxa de poupança leva a um consumo menor por algum tempo, mas a um consumo 
maior depois. O que os governos devem fazer? Quão próximos da regra de ouro eles de- 
vem tentar chegar? Isso depende da importância que atribuem ao bem-estar das gerações 
atuais — que estão mais sujeitas a perdas com políticas econômicas destinadas a aumentar 
a taxa de poupança — versus o bem-estar das gerações futuras, cuja probabilidade de ga- 
nho é maior. Entra a política. Gerações futuras não votam. Isso significa que os governos 
não estão dispostos a pedir grandes sacrifícios das gerações atuais, o que, por sua vez, 
significa que o capital provavelmente deve permanecer bem abaixo do nível da regra de 
ouro. Nos Estados Unidos, essas questões entre gerações estão em evidência no debate 
atual sobre a reforma da Previdência Social. A Seção “Foco: Previdência Social, poupança 
e acumulação de capital nos Estados Unidos” explora esse tema com mais profundidade. 


Consumo máximo por trabalhador 
no estado estacionário 
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Consumo por trabalhador, C/N 


| 
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Previdência Social, poupança e acumulação de capital nos Estados Unidos 


A Previdência Social nos Estados Unidos foi cria- 
da em 1935. O objetivo do programa era assegurar que 
os idosos tivessem o suficiente para viver. Ao longo do 
tempo, a Previdência Social tornou-se o maior progra- 
ma de governo dos Estados Unidos. Os benefícios pagos 
aos aposentados superam atualmente 4% do PIB. Para 
dois terços dos aposentados, os benefícios da Previdên- 
cia Social representam mais de 50% de sua renda. Há 
pouca dúvida de que, em seus próprios termos, o sis- 
tema de Previdência Social é um grande sucesso, dimi- 
nuindo a pobreza entre idosos. Há pouca dúvida de que 
levou também a uma menor taxa de poupança nos Es- 
tados Unidos e, portanto, a uma menor acumulação de 
capital e a um menor produto per capita no longo prazo. 

Para entender o porquê, devemos fazer um des- 
vio teórico. Pense em uma economia em que não haja 
qualquer sistema de previdência social — em que os tra- 
balhadores precisam poupar para garantir sua própria 
aposentadoria. Agora, introduza um sistema de previ- 
dência social que coleta contribuições previdenciárias 
dos trabalhadores e distribui os benefícios para os apo- 
sentados. O sistema pode fazer isso de duas maneiras: 


m Uma maneira consiste em tributar os trabalhado- 
res, investindo suas contribuições em ativos fi- 
nanceiros e devolvendo o principal acrescido dos 
juros aos trabalhadores quando estes se aposen- 
tam. É o chamado sistema de capitalização. Em 
qualquer momento, o sistema tem fundos iguais 
às contribuições acumuladas de trabalhadores, 
de que o sistema será capaz de pagar benefícios 
a esses trabalhadores quando se aposentarem. 


m Outra maneira consiste em tributar os trabalha- 
dores e redistribuir as contribuições previden- 
ciárias na forma de benefícios para os aposen- 
tados atuais. Esse sistema é chamado sistema 
de repartição. O sistema paga benefícios “con- 
forme dá para repartir”, isto é, à medida que os 
arrecada por meio de contribuições. 


Do ponto de vista dos trabalhadores, os dois siste- 
mas são bastante semelhantes. Em ambos os casos, os 
trabalhadores pagam contribuições quando trabalham e 
recebem os benefícios quando se aposentam. Entretanto, 
o que eles recebem é ligeiramente diferente em cada caso. 


= O que os aposentados recebem em um sistema 
de capitalização depende da taxa de retorno dos 
ativos financeiros mantidos pelo fundo. 


m O que os aposentados recebem no sistema de re- 
partição depende da demografia — a razão entre 
aposentados e trabalhadores — e da evolução das 
alíquotas de impostos determinadas pelo sistema. 


Do ponto de vista da economia, contudo, os dois 
sistemas têm implicações muito diferentes: 


m No sistema de capitalização, os trabalhadores 
poupam menos, porque preveem que receberão 
benefícios quando envelhecerem. Mas o sistema 
de Previdência Social poupa em nome deles, in- 


vestindo suas contribuições em ativos financeiros. 
A presença de um sistema de previdência social 
muda a composição da poupança total. A poupan- 
ça privada diminui e a poupança pública aumenta. 
Mas, para uma primeira aproximação, não há 
nenhum efeito sobre a poupança total e, portan- 
to, nenhum efeito sobre a acumulação de capital. 


m No sistema de repartição, os trabalhadores tam- 
bém poupam menos, porque preveem que re- 
ceberão benefícios quando envelhecerem. Mas, 
nesse caso, o sistema de Previdência Social não 
poupa por eles. A redução na poupança privada 
não é compensada por um aumento da poupan- 
ça pública. Há uma queda na poupança total, 
bem como na acumulação de capital. 


A maioria dos sistemas de Previdência Social 
atuais encontra-se em algum ponto entre o sistema de 
repartição e o de capitalização. Quando a Previdên- 
cia Social dos Estados Unidos foi criada, em 1935, a 
intenção era capitalizar o sistema parcialmente. Mas 
isso não ocorreu. Em vez de serem investidas, as con- 
tribuições dos trabalhadores foram usadas para pagar 
benefícios aos aposentados, o que é o caso desde então. 
Como as contribuições vêm superando ligeiramente os 
benefícios desde o início da década de 1980, a adminis- 
tração da Previdência Social criou um fundo fiduciário 
de Previdência Social. Mas esse fundo é bem menor do 
que o valor dos benefícios prometidos aos contribuin- 
tes atuais para quando se aposentarem. O sistema nor- 
te-americano é basicamente um sistema de repartição, 
e isso provavelmente levou a uma menor taxa de pou- 
pança nos Estados Unidos nos últimos 70 anos. 

Nesse contexto, alguns economistas e políticos 
sugeriram que o governo norte-americano mudasse 
o sistema para um de capitalização. Um de seus ar- 
gumentos era o de que a taxa de poupança dos Es- 
tados Unidos encontra-se demasiadamente reduzida 
e a capitalização da Previdência Social contribuiria 
para aumentá-la. Essa mudança poderia ser alcança- 
da investindo-se, de agora em diante, as contribuições 
previdenciárias em ativos financeiros, em vez de dis- 
tribuí-las como benefícios aos aposentados. Com essa 
mudança, o sistema acumularia fundos consistente- 
mente e acabaria por se tornar um sistema de capitali- 
zação. Martin Feldstein, economista de Harvard e de- 
fensor da mudança, concluiu que, no longo prazo, ela 
levaria a um aumento de 34% no estoque de capital. 

Como deveríamos pensar nessa proposta? Pro- 
vavelmente teria sido uma boa ideia capitalizar o sis- 
tema desde o início. Os Estados Unidos teriam uma 
taxa de poupança mais alta. O estoque de capital dos 
Estados Unidos seria maior, e o produto e o consumo, 
também. Mas não podemos reescrever a história. O 
sistema existente prometeu benefícios aos aposenta- 
dos, e essas promessas devem ser honradas. Isso sig- 
nifica que, sob a proposta que acabamos de descre- 
ver, os trabalhadores atuais precisariam, na verdade, 
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contribuir duplamente. De um lado, para capitalizar 
o sistema e financiar sua própria aposentadoria; de 
outro, para financiar os benefícios devidos aos apo- 
sentados atuais. Isso imporia um custo desproporcio- 
nal aos atuais trabalhadores. A implicação prática é 
que, se for necessária, a mudança para um sistema de 
capitalização deverá ser muito lenta, de modo que o 
ônus do ajuste não pese demais sobre uma geração 
em relação às demais. 

É provável que o debate ainda dure algum tempo. 
Ao avaliar as propostas do governo e do Congresso, 
pergunte-se como eles lidam com a questão que aca- 
bamos de discutir. Considere, por exemplo, a propos- 
ta de permitir que os trabalhadores, a partir de agora, 
depositem suas contribuições previdenciárias em uma 
conta pessoal em vez de pagá-las para a Previdência 
Social e possam fazer retiradas dessa conta quando se 
aposentarem. Essa proposta por si resultaria claramen- 
te em um aumento da poupança privada: os trabalha- 
dores estariam poupando mais. Mas seu efeito final 





sobre a poupança depende de como os benefícios já 
prometidos pela Previdência aos trabalhadores atuais 
e aos aposentados atuais serão financiados. Se, como 
é o caso em algumas propostas, esses benefícios forem 
financiados não por meio de impostos adicionais, mas 
por meio do financiamento por dívida, então o au- 
mento da poupança privada será compensado por um 
aumento dos déficits, uma diminuição da poupança 
pública: a mudança para uma conta pessoal não au- 
mentará a taxa de poupança total dos Estados Unidos. 
Se, por outro lado, esses benefícios forem financiados 
por meio de impostos mais altos, então a taxa de pou- 
pança dos Estados Unidos aumentará. Mas, nesse caso, 
os trabalhadores atuais tanto terão de contribuir para 
suas contas pessoais como pagar mais impostos. Eles 
acabarão pagando duas vezes. 

Para acompanhar o debate sobre a Previdência 
Social, consulte o site apartidário da Concord Coalition 
(<www.concordcoalition.org/issues/socsec/>). (Volta- 
remos a algumas dessas questões no Capítulo 26.) 


11.3] Uma ideia das grandezas 


Que impacto uma mudança na taxa de poupança tem sobre o produto no longo pra- 
zo? Por quanto tempo e em que extensão um aumento da taxa de poupança afeta o cres- 
cimento? A que distância os Estados Unidos se encontram do nível de capital da regra 
de ouro? Para ter uma ideia melhor das respostas a essas questões, vamos fazer algumas 
hipóteses mais específicas, inserir alguns números e ver o resultado. 

Suponha que a função de produção seja dada por 


Y=VKVN 


O produto é igual à multiplicação da raiz quadrada do capital pela raiz quadrada do 
trabalho. (Uma especificação mais geral da função de produção, conhecida como função 
de produção de Cobb-Douglas, e suas implicações para o crescimento são apresentadas no 
apêndice deste capítulo.) 

Dividindo ambos os lados por N (porque estamos interessados no produto por traba- 
lhador), obtemos 


(11.6) 


Observe que esta função 
de produção apresenta 
retornos constantes de 
escala e rendimentos 
decrescentes tanto 

do capital quanto do 
trabalho. 











Tot sk 
N N VN NN 


O produto por trabalhador é igual à raiz quadrada do capital por trabalhador. Dito de 
outra maneira, a função de produção, f, que relaciona o produto por trabalhador ao capital 
por trabalhador, é dada por 


A segunda igualdade vem 


de JK /N = N/N K, K, 
(NAN) =1AÍN. 1 “AN 





Substituindo f(K,/N) por q/K,/N na equação (11.3), temos 


Ka Re. E K, 8 K, 
N N N N 





(11.7) 


Essa equação descreve a evolução do capital por trabalhador ao longo do tempo. Va- 
mos examinar suas implicações. 
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Efeitos da taxa de poupança sobre o produto no estado estacionário 


Qual o impacto de um aumento da taxa de poupança sobre o nível do produto por 
trabalhador no estado estacionário? 

Vamos começar pela equação (11.7). No estado estacionário, o montante de capital 
por trabalhador é constante, portanto, o lado esquerdo da equação é igual a zero. Isso 
implica que 

K* 
s = 


N 


K* 
ô 
N 














(Retirei os índices temporais, que não são mais necessários, pois no estado estacionário 
K/N é constante. O asterisco é para lembrá-lo de que estamos examinando o valor do capi- 
tal no estado estacionário.) Eleve ambos os lados ao quadrado para obter 


2 


K* 
N 


K* 
N 


s? = 60 














Divida ambos os lados por (K/N) e reorganize: 





Me (11.8) 
O capital por trabalhador em estado estacionário é igual ao quadrado da razão entre 


a taxa de poupança e a taxa de depreciação. 
Com base nas equações (11.6) e (11.8), o produto por trabalhador em estado estacio- 


nário é dado por 
yr Jk* [) -s 
N N ô ô (119) 


O produto por trabalhador no estado estacionário é igual à razão entre a taxa de pou- 
pança e a taxa de depreciação. 

Uma taxa de poupança maior e uma depreciação menor levam a um maior capital 
por trabalhador no estado estacionário [equação (11.8)] e a um maior produto por traba- 
lhador no estado estacionário [equação (11.9)]. Para ver o que isso significa, um exemplo 
numérico. Suponha que a taxa de depreciação seja de 10% ao ano e que a taxa de pou- 
pança também seja de 10%. Então, das equações (11.8) e (11.9), vemos que o capital por 
trabalhador e o produto por trabalhador no estado estacionário são ambos iguais a 1. 
Agora, suponha que a taxa de poupança dobre de 10% para 20%. Segue-se, da equação 
(11.8), que, no novo estado estacionário, o capital por trabalhador aumenta de 1 para 4. E, 
da equação (11.9), que o produto por trabalhador dobra, de 1 para 2. Portanto, a duplica- 
ção da taxa de poupança leva, no longo prazo, à duplicação do produto por trabalhador. 
Esse é um efeito substancial. 








Efeitos dinâmicos de um aumento da taxa de poupança 


Acabamos de ver que um aumento da taxa de poupança leva a um aumento do nível de 
produto no estado estacionário. Mas quanto tempo leva para que o produto atinja seu novo 
nível de estado estacionário? Dito de outra maneira, em que extensão e por quanto tempo 
um aumento da taxa de poupança afeta a taxa de crescimento? 

Para responder a essas perguntas, devemos utilizar a equação (11.7) e resolvê-la para 
o capital por trabalhador no Ano 0, no Ano 1, e assim por diante. 

Suponha que a taxa de poupança, que sempre foi igual a 10%, aumente no Ano O de 
10% para 20% e mantenha-se no valor mais alto para sempre a partir daí. No Ano 0, nada 
acontece com o estoque de capital (lembre-se de que leva um ano para que poupança mais 
alta e investimento mais alto se manifestem em um capital mais alto). Portanto, o capital 
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Efeitos dinâmicos de um 
aumento da taxa de 
poupança de 10% para 20% 
sobre o nível e a taxa de 
crescimento do produto por 
trabalhador 


É preciso muito tempo para 
que o produto se ajuste a 
seu novo nível mais elevado 
após o aumento da taxa de 
poupança. Dito de outra 
maneira, um aumento da 
taxa de poupança leva 

a um longo período de 
crescimento maior. 





por trabalhador permanece igual ao valor no estado estacionário associado a uma taxa de 
poupança de 0,1. Da equação (11.8), 


Ko 2 2 
O -(0,1/01)=2=1 
n— (0,1/0,1) 


No Ano 1, a equação (11.7) nos dá 
K K& g Ko 
N N N N 








Com uma taxa de depreciação igual a 0,1 e uma taxa de poupança agora igual a 0,2, 
essa equação implica que: 


Ko x 
Ro I= [0,200] [(0,1)1] 


portanto, 
K 
dO =1,1 
N 


Do mesmo modo, podemos resolver para K,/N, e assim por diante. Uma vez determi- 
nados os valores do capital por trabalhador no Ano 0, no Ano 1 etc., podemos então usar a 
equação (11.6) a fim de resolver para o produto por trabalhador no Ano 0, no Ano 1 e assim 
por diante. Os resultados desse cálculo são apresentados na Figura 11.7. A Figura 11.7(a) 
mostra o nível do produto por trabalhador contra o tempo. (Y/N) aumenta ao longo do 
tempo, de seu valor inicial igual a 1 no Ano O para seu valor no estado estacionário igual 
a 2 no longo prazo. A Figura 11.7(b) fornece a mesma informação de um modo diferente, 


" (a) Efeito sobre o nível de produto por trabalhador 
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mostrando a taxa de crescimento do produto por trabalhador contra o tempo. Como a Figura 
11.7(b) mostra, o crescimento do produto por trabalhador é maior no início e depois dimi- A diferença entre 
nui ao longo do tempo. À medida que a economia atinge seu novo estado estacionário, o nestmento. . 

. depreciação é maior 
crescimento do produto por trabalhador volta a zero. icialn ane É nor 

O que a Figura 11.7 mostra com clareza é que o ajuste para o novo equilíbrio de longo seque nad 
prazo, mais elevado, leva muito tempo. O ajuste tem apenas 40% completos após 10 anos de capital e, por sua 
e 63% completos após 20 anos. Dito de outra maneira, o aumento da taxa de poupança vez, o crescimento do 
aumenta a taxa de crescimento do produto por trabalhador por muito tempo. A taxa mé- produto, são mais altos 
dia anual de crescimento é de 3,1% nos primeiros 10 anos e de 1,5% nos 10 anos seguintes. inicialmente. 
Embora as mudanças na taxa de poupança não tenham qualquer efeito sobre o crescimento 
no longo prazo, elas certamente levam a um crescimento maior por muito tempo. 

Voltando à questão levantada no início do capítulo, a baixa taxa de poupança /in- 
vestimento nos Estados Unidos pode explicar por que a taxa de crescimento dos Estados 
Unidos tem sido tão pequena — em relação aos demais países da OCDE — desde 1950? 
A resposta seria sim se os Estados Unidos tivessem possuído uma taxa de poupança mais 
alta no passado e se essa taxa de poupança tivesse caído substancialmente nos últimos 50 anos. Se 
esse fosse o caso, ela poderia explicar o período de crescimento menor nos Estados Unidos 
nos últimos 50 anos nas linhas do mecanismo da Figura 11.7 (com o sinal invertido, pois 
estaríamos observando uma redução, e não um aumento, da taxa de poupança). Mas não 
é esse o caso. A taxa de poupança dos Estados Unidos está baixa há muito tempo. A pou- 
pança baixa não pode explicar o mau desempenho do crescimento dos Estados Unidos ao 
longo dos últimos 50 anos. 


À taxa de poupança dos Estados Unidos e a regra de ouro 


Que taxa de poupança maximizaria o consumo por trabalhador no estado estacioná- 
rio? Lembre-se de que, no estado estacionário, o consumo é igual ao que sobrou depois 
que um montante suficiente foi reservado para manter um nível constante de capital. Mais 
formalmente, no estado estacionário, o consumo por trabalhador é igual ao produto por 
trabalhador menos a depreciação por trabalhador: 

CY sk 


N N N 


Usando as equações (11.8) e (11.9) para os valores do produto por trabalhador e do 
capital por trabalhador, ambos no estado estacionário, temos que o consumo por trabalha- 
dor é dado por 





= s[s| — s1-5) 
N 6 ô ô 


Utilizando essa equação junto com as equações (11.8) e (11.9), a Tabela 11.1 nos dá os 
valores no estado estacionário do capital por trabalhador, do produto por trabalhador e do 


TABELA 11.1 A taxa de poupança e os níveis de estado estacionário do 
capital, do produto e do consumo por trabalhador 
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Teste sua compreensão 
acerca dessas questões. 
Usando as equações 
desta seção, discuta 

os prós e os contras 

de medidas de política 
econômica destinadas 
a aumentar a taxa de 
poupança dos Estados 
Unidos. 


Mesmo essa 
comparação pode 

ser enganosa, pois a 
qualidade da educação 
pode ser completamente 
diferente entre os países. 


Observe que estamos 
usando o mesmo 
símbolo, H, para 
representar a base 
monetária no Capítulo 4 
e o capital humano neste 
capítulo. Os dois usos 
são tradicionais. Não vá 
se confundir. 


Examinaremos 
essa evidência no 


Capítulo 13. 


consumo por trabalhador para valores diferentes da taxa de poupança (e para uma taxa de 
depreciação igual a 10%). 

O consumo por trabalhador no estado estacionário é máximo quando s é igual a 0,5. 
Em outras palavras, o nível de capital da regra de ouro está associado a uma taxa de pou- 
pança de 50%. Abaixo desse nível, aumentos da taxa de poupança levam a um aumento do 
consumo por trabalhador no longo prazo. Vimos anteriormente que a taxa média de pou- 
pança dos Estados Unidos desde 1950 é de somente 17%. Portanto, podemos acreditar que, 
ao menos nos Estados Unidos, um aumento da taxa de poupança aumentaria o produto 
por trabalhador e o consumo por trabalhador no longo prazo. 


li E 4 |] Capital físico versus capital humano 


Até agora nos concentramos no capital físico — em máquinas, fábricas, prédios de 
escritórios, e assim por diante. Mas as economias possuem outro tipo de capital: o con- 
junto de habilidades dos trabalhadores na economia, ou o que os economistas chamam 
de capital humano. Uma economia com muitos trabalhadores altamente qualificados 
provavelmente será muito mais produtiva do que uma economia em que a maioria 
dos trabalhadores é analfabeta. 

Nos últimos dois séculos, o aumento do capital humano tem sido tão grande quanto 
o aumento do capital físico. No início da Revolução Industrial, somente 30% da população 
dos países que hoje constituem a OCDE sabia ler. Hoje, a taxa de alfabetização nos paí- 
ses da OCDE situa-se acima de 95%. O estudo não era compulsório antes da Revolução 
Industrial. Atualmente é obrigatório, em geral até os 16 anos. Mesmo assim, há grandes 
diferenças entre os países. Hoje, nos países da OCDE, praticamente 100% das crianças re- 
cebem ensino primário, 90% recebem ensino secundário e 38% recebem ensino superior. 
Os percentuais nos países pobres — os países com PIB per capita inferior a US$ 400 — são 
95%, 32% e 4%, respectivamente. 

Como podemos pensar no efeito do capital humano sobre o produto? Como a intro- 
dução do capital humano muda nossas conclusões anteriores? Essas são as questões que 
examinaremos nesta seção final. 


Ampliando a função de produção 


O modo mais natural de ampliar nossa análise para considerar o capital humano é 
modificar a relação da função de produção (11.1) para 








ES a 
N “INN (11.10) 
(+,+) 


O nível de produto por trabalhador depende tanto do nível de capital físico por tra- 
balhador (K/N) quanto do nível de capital humano por trabalhador (H/N). Assim como 
antes, um aumento do capital por trabalhador (K/N) leva a um aumento do produto por 
trabalhador. E um aumento do nível médio de qualificação (H/N) também leva a um maior 
produto por trabalhador. Trabalhadores mais qualificados podem realizar tarefas mais 
complexas; lidam mais facilmente com complicações inesperadas. Tudo isso leva a um 
produto por trabalhador maior. 

Supusemos anteriormente que aumentos do capital físico por trabalhador aumenta- 
vam o produto por trabalhador, mas que o efeito diminuía à medida que o nível de capital 
por trabalhador aumentava. Podemos fazer a mesma hipótese para o capital humano por 
trabalhador. Pense em aumentos de H/N como resultado de aumentos do número de anos 
de educação. A evidência mostra que os retornos do aumento da proporção de crianças 
que recebem ensino primário são muito grandes. No mínimo, a capacidade de ler e escre- 
ver permite que as pessoas utilizem equipamentos mais sofisticados e produtivos. Para os 
países ricos, no entanto, o ensino primário — e, nesse caso, também o ensino secundário — 
não constitui mais uma vantagem relevante. A maioria das crianças recebe ambos. A van- 
tagem relevante está agora no ensino superior. Tenho certeza de que você gostará de saber 
que as evidências mostram que o ensino superior aumenta as habilidades das pessoas, 
pelo menos quando medidas pelo aumento dos salários daqueles que adquirem essas ha- 
bilidades. Mas, tomando um exemplo extremo, não está claro que o fato de obrigar todos a 
obter um diploma de curso superior vá aumentar muito o produto agregado. Muitas pessoas 
estariam 'sobrequalificadas” e, provavelmente, mais frustradas em vez de mais produtivas. 
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Como deveríamos construir a medida do capital humano, H? A resposta é: em grande 
parte, da mesma maneira como elaboramos a medida do capital físico, K. Ao construir 
K, apenas somamos os valores dos diferentes componentes do capital, de modo que um 
equipamento que custe US$ 2.000 receba o dobro do peso de uma máquina que custe 
US$ 1.000. De maneira semelhante, construímos a medida de H de maneira que os traba- 
lhadores que ganham o dobro possuam o dobro do peso. Considere, por exemplo, uma 
economia com 100 trabalhadores, metade dos quais é não qualificada e metade dos quais 
é qualificada. Suponhamos que o salário relativo dos trabalhadores qualificados seja o 
dobro do salário dos trabalhadores não qualificados. Podemos, então, construir H como 
[(50 x 1) + (50 x 2)] = 150. O capital humano por trabalhador, H/N, é igual a 150/100 = 1,5. 


Capital humano, capital físico e produto 


Como a introdução do capital humano altera a análise das seções anteriores? 

Nossas conclusões a respeito da acumulação do capital físico permanecem válidas. Um 
aumento da taxa de poupança aumenta o capital físico por trabalhador no estado esta- 
cionário e, portanto, aumenta o produto por trabalhador. Mas agora nossas conclusões 
se estendem também à acumulação de capital humano. Um aumento de quanto a sociedade 
“poupa” sob a forma de capital humano — por meio da educação ou do treinamento no 
trabalho — aumenta o capital humano por trabalhador no estado estacionário, que leva 
a um aumento do produto por trabalhador. Nosso modelo ampliado fornece um quadro 
mais detalhado da determinação do produto por trabalhador. No longo prazo, o modelo 
mostra que o produto por trabalhador depende tanto de quanto a sociedade poupa como 
de quanto gasta com educação. 

Qual é a importância relativa do capital humano e do capital físico na determinação do 
produto por trabalhador? Um ponto de partida é comparar quanto se gasta em educação 
formal com quanto se investe em capital físico. Nos Estados Unidos, os gastos com edu- 
cação formal representam cerca de 6,5% do PIB. Esse percentual inclui tanto os gastos do 
governo com educação quanto os gastos pessoais privados com educação. Está entre 1/3 e 
metade da taxa de investimento bruto em capital físico (que é de aproximadamente 16%). 
Mas essa comparação é apenas um primeiro passo. Considere as seguintes complicações: 


m Aeducação, sobretudo o ensino superior, é em parte consumo — em seu próprio bene- 
fício — e em parte investimento. Para nossos objetivos, devemos incluir apenas a parte 
relativa ao investimento. No entanto, os 6,5% do parágrafo anterior incluem ambos. 


m Pelo menos para o ensino pós-secundário, o custo de oportunidade da educação de 
uma pessoa são os salários aos quais se renunciam enquanto se adquire a educação. 
O gasto com educação deve incluir não apenas o custo efetivo da educação, mas tam- 
bém esse custo de oportunidade. Os 6,5% não incluem esse custo de oportunidade. 


m A educação formal é apenas parte da educação. Muito do que aprendemos vem 
do treinamento no trabalho, seja ele formal, seja informal. Tanto os custos efetivos 
quanto os custos de oportunidade do treinamento no trabalho também deveriam 
ser incluídos. Os 6,5% não incluem os custos associados ao treinamento no trabalho. 


m Devemos comparar as taxas de investimento líquidas da depreciação. A depreciação 
do capital físico, em especial das máquinas, provavelmente é maior do que a deprecia- 
ção do capital humano. As habilidades deterioram-se, mas de forma mais lenta. E dife- 
rentemente do capital físico, quanto mais usadas, mais demoram para se deteriorarem. 


Por todos esses motivos, é difícil obter números confiáveis para o investimento em 
capital humano. Estudos recentes concluem que os investimentos em capital físico e 
em educação desempenham papéis aproximadamente semelhantes na determinação do 
produto. Isso significa que o produto por trabalhador depende de modo aproximadamen- 
te igual do montante de capital físico e do montante de capital humano da economia. Os 
países que poupam mais ou gastam mais com educação podem alcançar níveis de produto 
por trabalhador no estado estacionário substancialmente maiores. 


Crescimento endógeno 


Observe o que nossa conclusão disse e o que não disse. Ela disse que um país que poupa 
mais ou gasta mais com educação alcançará um nível mais alto de produto por trabalhador no 
estado estacionário. Ela não disse que ao poupar ou ao gastar mais com educação um país poderá 
sustentar permanentemente um crescimento maior do produto por trabalhador. 
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O uso de salários 
relativos como peso 
baseia-se na ideia de 
que eles refletiriam os 
produtos marginais 
relativos. Supõe-se 
que um trabalhador 
com salário três vezes 
superior a outro tenha 
um produto marginal três 
vezes maior. 


Uma questão, contudo, 
seria saber se os salários 
relativos refletem com 
precisão os produtos 
marginais relativos. Tome 
um exemplo controverso: 
ocupando o mesmo 
cargo, com o mesmo 
tempo de serviço, as 
mulheres frequentemente 
ganham menos do 

que os homens. Isso 
significa que seu produto 
marginal é menor? Na 
elaboração de uma 
medida de capital 
humano, as mulheres 
deveriam receber um 
peso menor do que os 
homens? 


Qual é seu custo de 
oportunidade em relação 
a seus gastos com 
faculdade? 
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Já mencionamos Lucas 
uma vez, por ocasião 
da crítica de Lucas, no 


Capítulo 9. 


sra 


* Resumo 


m No longo prazo, a evolução do produto é determinada 


Essa conclusão, no entanto, foi desafiada nas últimas duas décadas. Seguindo Robert 
Lucas e Paul Romer, pesquisadores têm explorado a possibilidade de que a acumulação 
conjunta de capital físico e capital humano pode de fato ser suficiente para sustentar o 
crescimento. Dado o capital humano, aumentos de capital físico produzirão rendimentos 
decrescentes. E, dado o capital físico, aumentos de capital humano também produzirão 
rendimentos decrescentes. Mas esses pesquisadores perguntaram: o que ocorre quando 
o capital físico e o capital humano aumentam ao mesmo tempo? Uma economia pode 
crescer para sempre apenas com o aumento constante do capital e dos trabalhadores 
mais qualificados? 

Os modelos que geram um crescimento contínuo mesmo sem progresso tecnológico 
são chamados de modelos de crescimento endógeno, para refletir o fato de que, nesses 
modelos — ao contrário do modelo que vimos em seções anteriores deste capítulo —, a 
taxa de crescimento depende, mesmo no longo prazo, de variáveis como a taxa de poupan- 
ça e a taxa de gastos com educação. O veredicto sobre essa classe de modelos ainda não foi 
dado, mas até agora tudo indica que nossas conclusões anteriores devam ser qualificadas, 
mas não abandonadas. O consenso atual é o de que: 


m O produto por trabalhador depende dos níveis de capital físico por trabalhador e 
de capital humano por trabalhador. Ambas as formas de capital podem ser acu- 
muladas — uma pelo investimento físico; outra, por educação e treinamento. O 
aumento da taxa de poupança ou da fração do produto gasta em educação e trei- 
namento pode levar a níveis bem mais altos de produto por trabalhador no longo 
prazo. Entretanto, dada a taxa de progresso tecnológico, essas medidas não levam 
a uma taxa de crescimento permanentemente maior. 


m Observe a qualificação da última proposição: dada a taxa de progresso tecnológico. 
Mas será que o progresso tecnológico não tem relação com o nível de capital hu- 
mano da economia? Uma força de trabalho mais instruída pode levar a uma taxa 
de progresso tecnológico maior? Essas questões nos remetem ao tema do próximo 
capítulo, as fontes e os efeitos do progresso tecnológico. 


m Um aumento da taxa de poupança requer uma diminui- 


por duas relações. (Para facilitar a leitura deste resumo, 
omitirei a expressão “por trabalhador.) Primeiro, o nível 
de produto depende do montante de capital. Segundo, 
a acumulação de capital depende do nível do produto, 
que determina a poupança e o investimento. 


Essas interações entre capital e produto conduzem, a 
partir de qualquer nível de capital (e ignorando o pro- 
gresso tecnológico, tema do Capítulo 12), a uma eco- 
nomia que converge, no longo prazo, para um nível de 
capital de estado estacionário (constante). Associado a 
esse nível de capital há um nível de produto de estado 
estacionário. 


O nível de capital no estado estacionário e, portanto, o 
nível de produto no estado estacionário, dependem po- 
sitivamente da taxa de poupança. Uma taxa de poupan- 
ça mais alta leva a um nível de produto no estado esta- 
cionário mais elevado; durante a transição para o novo 
estado estacionário, uma taxa de poupança mais alta 
leva a um crescimento positivo do produto. Mas, (no- 
vamente ignorando o progresso tecnológico) no longo 
prazo, a taxa de crescimento do produto é igual a zero e, 
portanto, não depende da taxa de poupança. 


ção inicial do consumo. No longo prazo, o aumento da 
taxa de poupança pode levar a um aumento ou a uma 
diminuição do consumo, dependendo de a economia se 
encontrar abaixo ou acima do nível de capital da regra de 
ouro, o nível de capital ao qual o consumo no estado es- 
tacionário é mais elevado. 


A maioria dos países tem um nível de capital abaixo do 
nível da regra de ouro. Assim, um aumento da taxa de 
poupança leva a uma diminuição inicial do consumo se- 
guida de um aumento do consumo no longo prazo. Ao 
considerar sobre implementar ou não medidas de polí- 
tica econômica destinadas a alterar a taxa de poupança 
de um país, os formuladores da política econômica de- 
vem decidir que peso atribuir ao bem-estar das gerações 
atuais versus o bem-estar das gerações futuras. 


Embora a maior parte da análise deste capítulo concen- 
tre-se nos efeitos da acumulação de capital físico, o pro- 
duto depende dos níveis de capital físico e humano. Am- 
bas as formas de capital podem ser acumuladas — uma 
por meio do investimento; outra, por educação e treina- 
mento. O aumento da taxa de poupança ou da fração do 
produto gasta com educação e treinamento pode levar a 
aumentos substanciais do produto no longo prazo. 


ea 


ea 
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taxa de poupança, 200 
estado estacionário, 206 
nível de capital da regra de ouro, 210 


fundo fiduciário, 211 


* QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga 


se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Ataxa de poupança é sempre igual à taxa de inves- 
timento. 


b. Uma taxa de investimento mais alta pode sustentar 
um crescimento maior do produto para sempre. 


c. Se o capital nunca se depreciasse, o crescimento 
poderia prosseguir para sempre. 


d. Quanto mais elevada a taxa de poupança, maior o 
consumo no estado estacionário. 


e. Deveríamos transformar a Previdência Social de um 
sistema de repartição a um sistema de capitalização. 
Isso aumentaria o consumo, agora e no futuro. 


f. O estoque de capital dos Estados Unidos está bem 
abaixo do nível da regra de ouro. O governo deve- 
ria conceder isenções de impostos para a poupança 
porque o estoque de capital dos Estados Unidos 
está muito abaixo do nível da regra de ouro. 


g. A educação aumenta o capital humano e, desse 
modo, o produto. Assim, os governos deveriam 
subsidiar a educação. 


Considere a seguinte afirmação: “O modelo de Solow 
mostra que a taxa de poupança não afeta a taxa de 
crescimento no longo prazo; portanto, devemos parar 
de nos preocupar com a baixa taxa de poupança nos 
Estados Unidos. O aumento de tal taxa não teria efei- 
to importante algum na economia”. Você concorda ou 
discorda? 


No Capítulo 3, vimos que um aumento da taxa de pou- 
pança pode levar a uma recessão no curto prazo (ou 
seja, o paradoxo da poupança). Examinamos os efeitos 
no médio prazo em um problema no final do Capítulo 
7. Podemos agora examinar o efeito de um aumento da 
taxa de poupança no longo prazo. 


Utilizando o modelo apresentado neste capítulo, res- 
ponda qual é o efeito provável de um aumento da taxa 
de poupança sobre o produto por trabalhador após 
uma década? E após cinco décadas? 


Aprofundando 


4. Discuta o efeito provável sobre nível do produto por 


pessoa no longo prazo de cada uma das seguintes al- 

terações: 

a. O direito de excluir a poupança da renda no cálcu- 
lo do imposto de renda. 
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sistema de capitalização, 211 
sistema de repartição, 211 
capital humano, 216 


modelos de crescimento endógeno, 218 


b. Uma maior taxa de atividade das mulheres no mer- 
cado de trabalho (mantida constante a população). 


Suponha que os Estados Unidos mudasse seu sistema 
de Previdência Social e passasse, do sistema de reparti- 
ção, para o sistema de capitalização. Além disso, supo- 
nha que o país financiasse a transição sem empréstimos 
governamentais adicionais. Como tal mudança para o 
sistema de capitalização afetaria o nível e a taxa de cres- 
cimento do produto por trabalhador no longo prazo? 


Suponha que a função de produção seja dada por 


Y=0,5VKVN 


a. Derive os níveis no estado estacionário do produ- 
to por trabalhador e do capital por trabalhador em 
termos da taxa de poupança, s, e da taxa de depre- 
ciação, 6. 

b. Derive a equação para produto por trabalhador 
no estado estacionário e consumo por trabalhador no 
estado estacionário em term0os de s e 8. 


c. Suponha que 8 = 0,05. Com o auxílio de sua plani- 
lha preferida, calcule o produto por trabalhador no 
estado estacionário e o consumo por trabalhador 
no estado estacionário paras = 0,5 = 0,1,s = 0,2, ..., 
s=1. Explique o raciocínio por trás dos seus resul- 
tados. 


d. Use sua planilha favorita para fazer um gráfico do 
nível do produto por trabalhador no estado esta- 
cionário e do nível do consumo por trabalhador no 
estado estacionário, ambos como função da taxa de 
poupança (isto é, medindo a taxa de poupança no 
eixo horizontal do gráfico e os valores correspon- 
dentes do produto por trabalhador e do consumo 
por trabalhador no eixo vertical). 


e. O gráfico mostra que existe um valor de s que ma- 
ximiza o produto por trabalhador? O gráfico mos- 
tra que existe um valor de s que maximiza o consu- 
mo por trabalhador? Se existe, qual é esse valor? 


A função de produção Cobb-Douglas e o estado esta- 
cionário. (Esta questão baseia-se no material do Apên- 
dice deste capítulo.) Suponha que a produção da eco- 
nomia seja dada por 


Y = KeNi-e 


e considere que a = 1/3. 


a. Essa função de produção é caracterizada por retor- 
nos constantes de escala? Explique. 


220 | MACROECONOMIA 


b. 
c 
d. 


Há rendimentos decrescentes do capital? 
Há rendimentos decrescentes do trabalho? 


Transforme a função de produção em uma rela- 
ção entre produto por trabalhador e capital por 
trabalhador. 


Para uma dada taxa de poupança (s) e uma taxa 
de depreciação (9), obtenha uma expressão para o 
capital por trabalhador no estado estacionário. 


Obtenha uma expressão para o produto por traba- 
lhador no estado estacionário. 


Resolva para o nível de produto por trabalhador 
no estado estacionário quando 8 = 0,08 e s = 0,32. 


Suponha que a taxa de depreciação permaneça 
constante em ô = 0,08, enquanto a taxa de poupan- 
ça se reduz pela metade, para s = 0,16. Qual é o 
novo nível de produto por trabalhador no estado 
estacionário? 


8. Continuando a lógica da questão 7, suponha que 
a função de produção da economia seja dada por 


Y= 


KI8N2º e que tanto a taxa de poupança, s, quanto a 


taxa de depreciação, ô, sejam iguais a 0,10. 


b. 


Cc. 


Qual é o nível de capital por trabalhador no estado 
estacionário? 


Qual é o nível de produto por trabalhador no esta- 
do estacionário? 


Suponha que a economia esteja no estado estacio- 
nário e que, no período t, a taxa de depreciação au- 
mente permanentemente de 0,10 para 0,20. 


Quais serão os novos níveis de capital por traba- 
lhador e de produto por trabalhador no estado es- 
tacionário? 

Calcule a trajetória do capital por trabalhador e do 
produto por trabalhador ao longo dos três primeiros 
períodos após a mudança na taxa de depreciação. 


9. Déficits e o estoque de capital. 


Para a função de produção, y = KvN, a equação 
(11.8) fornece a solução para o estoque de capital no 
estado estacionário. 


Mostre novamente os passos no texto que derivam 
a equação (11.8). 


É» LEITURA ADICIONAL 


m Otratamento clássico da relação entre taxa de poupança 
e produto é o de Robert Solow em Growth theory: an ex- 
position — Second Edition. Nova York, Oxford University 
Press, 1970. 


m Uma discussão de leitura fácil sobre se e como aumen- 
tar a poupança e melhorar a educação nos Estados 


b. 


Cc. 


Suponha que a taxa de poupança, s, seja inicial- 
mente de 15% ao ano e que a taxa de depreciação, 
ô, seja de 7,5%. Qual é o estoque de capital por tra- 
balhador no estado estacionário? Qual é o produto 
por trabalhador no estado estacionário? 


Suponha que haja um déficit do governo de 5% do 
PIB e que o governo elimine esse déficit. Suponha 
que a poupança privada permaneça inalterada de 
modo que a poupança nacional aumente para 20%. 
Qual é o novo estoque de capital por trabalhador 
no estado estacionário? Qual é o novo produto por 
trabalhador no estado estacionário? Como isso se 
compara à sua resposta no item (b)? 


Explorando mais 


10. Poupança dos Estados Unidos. 


Esta questão segue a lógica da questão 9 para explo- 
rar as implicações do déficit orçamentário dos Estados 
Unidos para o estoque de capital no longo prazo. A 
questão supõe que os Estados Unidos terão um déficit 
orçamentário ao longo da vida desta edição do livro. 


Acesse a publicação mais recente do Economic Re- 
port of the President (<www.gpoaccess.gov/eop>). 
Na Tabela B-32, obtenha os dados sobre a poupança 
nacional bruta do ano mais recente disponível. Na 
Tabela B-1, obtenha os dados sobre o PIB dos Esta- 
dos Unidos para o mesmo ano. Qual é a taxa de pou- 
pança nacional como porcentagem do PIB? Usando 
a taxa de depreciação e a lógica da questão 9, qual 
seria o estoque de capital por trabalhador no estado 
estacionário? Qual seria o produto por trabalhador 
no estado estacionário? 


Na Tabela B-79 do Economic Report of the President 
obtenha o dado sobre o déficit orçamentário federal 
como porcentagem do PIB para o ano correspon- 
dente aos dados do item (a). Mais uma vez usan- 
do o raciocínio da questão 9, suponha que o déficit 
orçamentário federal tivesse sido eliminado e não 
houvesse qualquer mudança na poupança privada. 
Qual seria o efeito sobre o estoque de capital por 
trabalhador no longo prazo? E sobre o produto 
por trabalhador no longo prazo? 


Unidos pode ser encontrada nos memorandos 23 a 
27 em Memos to the president: a guide through macroe- 
conomics for the busy policymaker, de Charles Schultze 
(presidente do Conselho de Assessores Econômicos no 
governo Carter). Washington, DC: Brookings Institu- 
tion, 1992. 
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Em 1928, Charles Cobb (matemático) e Paul Dou- 
glas (economista que se tornou senador dos Estados 
Unidos) concluíram que a função de produção a seguir 
proporcionava uma descrição muito boa da relação en- 
tre produto, capital físico e trabalho nos Estados Unidos, 
no período de 1899 a 1922: 


Y = Kenia (114.1) 


sendo « um número entre O e 1. Suas descobertas se 
mostraram surpreendentemente robustas. Mesmo hoje, 
a função de produção (11.41), agora conhecida como 
função de produção Cobb-Douglas, ainda proporciona 
uma boa descrição da relação entre produto, capital e 
trabalho nos Estados Unidos e se tornou uma ferramen- 
ta padrão para os economistas. (Verifique você mesmo 
se ela satisfaz as duas propriedades que discutimos no 
texto: retornos constantes de escala e rendimentos de- 
crescentes do capital e do trabalho.) 

A finalidade deste apêndice é descrever o estado 
estacionário de uma economia quando a função de pro- 
dução é dada por (114.1). (Tudo o que você precisa para 
acompanhar os passos é conhecer as propriedades de 
exponenciais.) 

Lembre-se de que, no estado estacionário, a poupan- 
ça por trabalhador deve ser igual à depreciação por traba- 
lhador. Vejamos o que isso implica: 


m Para derivar a poupança por trabalhador, devemos de- 
rivar, em primeiro lugar, a relação entre produto por tra- 
balhador e capital por trabalhador resultante da equação 
(114.1). Divida ambos os lados da equação (114.1) por N: 

Y/N = KeNI=/N 
usando as propriedades de exponenciais 
Nis/N = Nt=«N-+ = Na 
portanto, substituindo na equação anterior, temos 
Y/N = KEN = (K/N) 


O produto por trabalhador, Y/N, é igual à razão ca- 
pital por trabalhador, K/N, elevada à potência a. 

A poupança por trabalhador é igual à taxa de pou- 
pança multiplicada pelo produto por trabalhador. Por- 
tanto, usando a equação anterior, ela é igual a 


s(K/N)e 
m A depreciação por trabalhador é igual à taxa de depre- 
ciação multiplicada pelo capital por trabalhador: 


S(K/N) 


m Onível de capital no estado estacionário, K*, é determinado 
pela condição de que a poupança por trabalhador seja igual 
à depreciação por trabalhador; portanto, 


s(KE/N)º = 3(K*/N) 
Para resolver esta expressão para o nível de capi- 


tal por trabalhador no estado estacionário, K*/N, divida 
ambos os lados por (K*/N)a: 
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s= S(K/N)I-a 


Divida ambos os lados por ô e mude a ordem da 
igualdade: 


(K/N)=e = s/8 
Finalmente, eleve ambos os lados à potência 1/(1 — q): 
(K*/N) = (s/8)1/0-0) 


Isso dá o nível de capital por trabalhador em estado 
estacionário. 

Da função de produção, o nível de produto por tra- 
balhador no estado estacionário é, então, igual a 


(JN) = (KINS) = (5/9) e/0-0 
Vejamos o que essa última equação implica. 


m Notexto, efetivamente trabalhamos com um caso especial 
da equação (114.1), o caso em que a = 0,5. (Elevar uma va- 
riável à potência 0,5 é o mesmo que tirar a raiz quadrada 
da variável.) Se « = 0,5, a equação anterior significa 

YYN =s/ 

O produto por trabalhador é igual à razão entre a 
taxa de poupança e a taxa de depreciação. Essa é a equa- 
ção que discutimos no texto. Dobrar a taxa de poupança 
leva a dobrar o produto por trabalhador no estado esta- 
cionário. 

m Aevidência empírica sugere, entretanto, que, se pensar- 
mos em K como capital físico, a estará mais próximo de 
1/3 do que 1/2. Supondo que « = 1/3, então a(l — a) = 
(1/3)/[1 — (1/3)] = (1/3)/(2/3) = 1/2, e a equação do 
produto por trabalhador produz 


YN = (s/6)2 = Vs/ô 


Isso implica efeitos menores da taxa de poupança so- 
bre o produto por trabalhador do que foi sugerido pelos 
cálculos no texto. Dobrar a taxa de poupança, por exemplo, 
significa que o produto por trabalhador aumenta por um 


fator de a: , OU apenas cerca de 1,4 (dito de outra maneira, 
um aumento de 40% no produto por trabalhador). 


m Há, no entanto, uma interpretação de nosso mode- 
lo em que o valor apropriado de a é próximo de 1/2, 
tornando, assim, os cálculos do texto aplicáveis. Se, ao 
longo das linhas da Seção 11.4, levarmos em conta tan- 
to o capital humano quanto o físico, então um valor de 
a em torno de 1/2 para a contribuição dessa definição 
mais ampla de capital para o produto é de fato razoa- 
velmente apropriado. Portanto, uma interpretação dos 
resultados numéricos da Seção 11.3 é que eles mostram 
os efeitos de uma dada taxa de poupança, mas aquela 
poupança deve ser interpretada para incluir poupança 
tanto no capital físico quanto no capital humano (mais 
máquinas e mais educação). 


CA PT TIRO 


Progresso tecnológico e 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 12.1 examina os papéis tan- 
to do progresso tecnológico quanto da 
acumulação de capital no crescimento. 
Mostra que, no estado estacionário, 
a taxa de crescimento do produto per 
capita é simplesmente igual à taxa de 
progresso tecnológico. Entretanto, isso 
não quer dizer que a taxa de poupan- 
ça seja irrelevante. Ela afeta o nível de 
produto per capita, mas não sua taxa 
de crescimento. 


A Seção 12.2 volta-se para os deter- 
minantes do progresso tecnológico, 
concentrando-se em especial no papel 
da pesquisa e desenvolvimento (P&D). 


A Seção 12.3 retorna aos fatos do cres- 
cimento apresentados no Capítulo 10 e 
os interpreta à luz do que aprendemos 
neste capítulo e no capítulo anterior. 





crescimento 


ossa conclusão no Capítulo 11 de que a acumulação de ca- 

pital não pode por si só sustentar o crescimento tem uma 

implicação direta. O crescimento sustentado necessita do 
progresso tecnológico. Este capítulo examina o papel do pro- 
gresso tecnológico no crescimento. 


EBHE Progresso tecnológico e taxa de 
crescimento 


Em uma economia em que há tanto a acumulação de ca- 
pital quanto o progresso tecnológico, a que taxa o produto vai 
crescer? Para responder a essa pergunta, precisamos estender o 
modelo desenvolvido no Capítulo 11 para permitir o progresso 
tecnológico, e para abordarmos o progresso tecnológico preci- 
samos voltar à função de produção agregada. 


Progresso tecnológico e a função de produção 


O progresso tecnológico tem várias dimensões: 


= Pode levar a maiores quantidades de produto para da- 
das quantidades de capital e trabalho. Pense em um 
novo tipo de lubrificante que permite a uma máqui- 
na operar em maior velocidade e, portanto, produzir 
mais. 


m Pode levar a produtos melhores. Pense na melhoria 
contínua da segurança e do conforto nos automóveis 
ao longo do tempo. 


m Pode levar a novos produtos. Pense na introdução do 
CD player, do fax, dos telefones celulares, dos monito- 
res de tela plana. 


= Pode levar a uma maior variedade de produtos. Pense 
no aumento contínuo dos tipos de iogurte disponíveis 
em seu supermercado mais próximo.! 


Essas dimensões são mais semelhantes do que parecem. Se 
pensarmos que os consumidores não estão preocupados com 


1 O número médio de itens disponíveis em um supermercado aumentou de 2.200 
em 1950 para 45.500 em 2005. Para se ter uma ideia do que isso significa assista 
ao filme Moscou em Nova York e observe a cena em que Robin Willians (que faz o 
papel de um imigrante soviético) está no supermercado. 


Carítuio 12 


os produtos em si, mas com os serviços que esses produtos proporcionam, constataremos 
que todas essas dimensões têm algo em comum. Em cada caso, os consumidores obtêm 
mais serviços. Um automóvel melhor oferece mais segurança; um novo produto, como 
um aparelho de fax, ou um novo serviço, como a Internet, fornece mais serviços de 
informação, e assim por diante. Se pensarmos no produto como o conjunto de serviços 
subjacentes fornecidos pelos bens produzidos na economia, poderemos pensar no pro- 
gresso tecnológico como algo que leva a aumentos do produto para dados montantes 
de capital e trabalho. Podemos, então, pensar no estado da tecnologia como uma variável 
que nos diz quanto produto pode ser obtido com base em dados montantes de capital 
e trabalho em qualquer instante. Vamos representar o estado da tecnologia por 4 e 
reescrever a função de produção como: 


Y=F(K,N,4) 
(+,+,4+) 


Essa é nossa função de produção ampliada. O produto depende tanto do capital, K, 
quanto do trabalho, N, e do estado da tecnologia, A. Dados o capital e o trabalho, um avan- 
ço do estado da tecnologia, 4, leva a um aumento do produto. 

Será conveniente, contudo, utilizar uma forma mais restritiva da equação anterior, a 
saber: 


Y=F(K, AN) (12.1) 


Essa equação afirma que a produção depende do capital e do trabalho multiplicado 
pelo estado da tecnologia. Essa forma de introduzir o estado da tecnologia facilita a re- 
flexão quanto ao efeito do progresso tecnológico sobre a relação entre produto, capital e 
trabalho. A equação (12.1) implica que podemos pensar no progresso tecnológico de duas 
maneiras equivalentes: 


m O progresso tecnológico reduz o número de trabalhadores necessário para se obter 
um dado montante de produto. Dobrando 4, produzimos a mesma quantidade de 
produto com apenas metade do número original de trabalhadores, N. 


m O progresso tecnológico aumenta o produto que pode ser obtido com um dado nú- 
mero de trabalhadores. Podemos pensar sobre AN como o montante de trabalho 
efetivo na economia. Se o estado da tecnologia, 4, dobra, é como se a economia 
tivesse o dobro de trabalhadores. Em outras palavras, podemos pensar no produto 
como algo obtido por meio de dois fatores: capital, K, e trabalho efetivo, AN. 


Que restrições deveríamos impor à função de produção ampliada (12.1)? Podemos 
aqui partir diretamente de nossa discussão no Capítulo 10. 

É novamente razoável supor retornos constantes de escala. Para um dado estado de tec- 
nologia, A, dobrar ao mesmo tempo o montante de capital, K, e a quantidade de trabalho, 
N, provavelmente dobrará o produto: 


2Y = FOK, 2AN) 
Generalizando, para qualquer número x, 
xY = F(xK, xAN) 


É também razoável supor rendimentos decrescentes para cada um dos dois fato- 
res — capital e trabalho efetivo. Dado o trabalho efetivo, um aumento do capital pro- 
vavelmente aumentará o produto, mas a uma taxa decrescente. Simetricamente, dado o 
capital, um aumento do trabalho efetivo provavelmente aumentará o produto, mas a uma 
taxa decrescente. 

No Capítulo 11, foi conveniente pensar em termos de produto por trabalhador e capi- 
tal por trabalhador. Isso porque o estado estacionário da economia era um estado em que 
o produto por trabalhador e o capital por trabalhador eram constantes. É conveniente aqui 
examinar o produto por trabalhador efetivo e o capital por trabalhador efetivo. O motivo é o 
mesmo. Como veremos em breve, no estado estacionário o produto por trabalhador efetivo e 
o capital por trabalhador efetivo são constantes. 

Para obter uma relação entre produto por trabalhador efetivo e capital por trabalha- 
dor efetivo, faça x = 1/AN na equação anterior. Daí vem 
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Como você viu na Seção 
“Foco: PIB real, progresso 
tecnológico e o preço 
dos computadores”, no 
Capítulo 2, o método 
empregado para construir 
o índice de preços dos 
computadores é pensar 
nos produtos como 
fornecedores de diversos 
serviços subjacentes. 


Para simplificar, 
ignoraremos aqui o capital 
humano. Voltaremos a 

ele mais adiante, neste 
capítulo. 


AN é também, às vezes, 
chamado de trabalho 

em unidades de 
eficiência. O uso do termo 
'eficiência” em “unidades de 
eficiência”, neste capítulo, 

e em 'salários-eficiência”, 
no Capítulo 6, é mera 
coincidência. Os dois 
conceitos não têm relação 
entre si. 


Por trabalhador: 
dividido pelo número de 
trabalhadores (N). 

Por trabalhador efetivo: 
dividido pelo número de 
trabalhadores efetivos 
(AN) — o número 

de trabalhadores, N, 
multiplicado pelo estado 
da tecnologia, A. 
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Produto por trabalhador 
efetivo versus capital por 
trabalhador efetivo 


Em decorrência dos 
rendimentos decrescentes 

do capital, os aumentos do 
capital por trabalhador efetivo 
levam a aumentos cada vez 
menores do produto por 
trabalhador efetivo. 


Suponha que F tenha a 
forma “raiz quadrada 








dupla”: 

Y = F(K,AN] = JK AN 
Então, 

vo JKVAN O ak 
AN AN JAN 


Logo, a função fé 
simplesmente a função raiz 
quadrada: 


mera = (E 


À chave para entender 

os resultados nesta seção: os 
resultados derivados para 
o produto por trabalhador 
no Capítulo 11 ainda 
valem neste capítulo, mas 
agora para o produto por 
trabalhador efetivo. Por 
exemplo, no Capítulo 11 
vimos que o produto por 
trabalhador era constante 
no estado estacionário. 
Neste capítulo, veremos 
que o produto por 
trabalhador efetivo é 
constante no estado 
estacionário. E assim por 
diante. 


f(K/AN) 


Produto por trabalhador efetivo, Y/AN 


Capital por trabalhador efetivo, K/AN 





Ea e 
AN AN 


Ou, se definirmos a função f de modo que f(K/AN) = F(K/AN, 1): 


= “am 
AN AN 

Em suma: o produto por trabalhador efetivo (lado esquerdo) é uma função do capital por 
trabalhador efetivo (a expressão na função do lado direito). 

A Figura 12.1 mostra a relação entre produto por trabalhador efetivo e capital 
por trabalhador efetivo. É uma relação muito parecida com aquela entre produto por 
trabalhador e capital por trabalhador na ausência de progresso tecnológico, repre- 
sentada na Figura 11.2. Ali, os aumentos de K/N levavam a aumentos de Y/N, mas a 


uma taxa decrescente. Aqui, os aumentos de K/AN provocam aumentos de Y/AN, 
mas a uma taxa decrescente. 


(12.2) 


Interações entre produto e capital 


Agora, temos os elementos necessários para pensar sobre os determinantes do cresci- 
mento. A análise será semelhante àquela conduzida no Capítulo 11. Lá, examinamos a di- 
nâmica do produto por trabalhador e do capital por trabalhador. Aqui, examinamos a dinâmica 
do produto por trabalhador efetivo e do capital por trabalhador efetivo. 

No Capítulo 11, descrevemos a dinâmica do produto por trabalhador e do capital por 
trabalhador usando a Figura 11.2. Nessa figura, desenhamos três relações: 


m Arelação entre produto por trabalhador e capital por trabalhador. 
m Arelação entre investimento por trabalhador e capital por trabalhador. 


m A relação entre depreciação por trabalhador — de modo equivalente, o investi- 
mento por trabalhador necessário para manter um nível constante de capital por 
trabalhador — e capital por trabalhador. 


A dinâmica do capital por trabalhador e, consequentemente, do produto por trabalha- 
dor foi determinada pela relação entre investimento por trabalhador e depreciação por tra- 
balhador. Dependendo da ocorrência de um investimento por trabalhador maior ou menor 
do que a depreciação por trabalhador, o capital por trabalhador aumentou ou diminuiu ao 
longo do tempo, bem como o produto por trabalhador. 

Seguiremos o mesmo enfoque para elaborar a Figura 12.2. A diferença é que nos 
concentraremos em produto, capital e investimento por trabalhador efetivo, em vez de por 
trabalhador: 
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Investimento necessário 
(3 + gu + 9)K/AN Dinâmica do capital por 
trabalhador efetivo e do 


produto por trabalhador 


Produto ; 
efetivo 
f(K/A 
(2) ve O capital por trabalhador 
AN Investmento efetivo e o produto por 
sf(K/AN) trabalhador efetivo 


convergem para valores 
constantes no longo prazo. 


Produto por trabalhador efetivo, Y/AN 





EN 
(K/AN), (K/AN)* 


Capital por trabalhador efetivo, K/AN 





m A relação entre produto por trabalhador efetivo e capital por trabalhador efetivo 
foi derivada na Figura 12.1. Essa relação se repete na Figura 12.2. O produto por 
trabalhador efetivo aumenta com o capital por trabalhador efetivo, mas a uma 
taxa decrescente. 


m Sob as mesmas hipóteses do Capítulo 11 — de que investimento é igual à poupan- 


ça privada e de que a taxa de poupança privada é constante —, o investimento é 
dado por: 


I=S=sY 
Dividindo os dois lados pelo número de trabalhadores efetivos, AN, tem-se que 


I Y 


= EE GE 


AN AN 


Substituindo o produto por trabalhador efetivo, Y/AN, por sua expressão na 
equação (12.2), temos 








A Figura 12.2 mostra a relação entre investimento por trabalhador efetivo e capi- 
tal por trabalhador efetivo. É igual à curva superior — a relação entre produto por 
trabalhador efetivo e capital por trabalhador efetivo — multiplicada pela taxa de 
poupança, s. Isso nos dá o ponto mais baixo da curva. 


m Finalmente, precisamos perguntar qual é o nível de investimento por traba- 
lhador efetivo necessário à manutenção de um dado nível de capital por trabalhador 
efetivo. 


No Capítulo 11, supusemos 
g,= 0e gy = 0. Nosso 
foco neste capítulo está nas 
implicações do progresso 


No Capítulo 11, a resposta era que, para que o capital fosse constante, o investi- 
mento deveria ser igual à depreciação do estoque de capital existente. Aqui, a resposta é 
um pouco mais complicada. Agora que permitimos que haja progresso tecnológico (de 


modo que 4 aumenta ao longo do tempo), o número de trabalhadores efetivos, AN, au- tecnológico, g, > O. Mas, 
menta ao longo do tempo. Dessa maneira, a manutenção da mesma razão entre capital e uma vez que permitimos o 
trabalhadores efetivos, K/AN, requer um aumento do estoque de capital, K, proporcional progresso tecnológico, a 
ao aumento do número de trabalhadores efetivos, AN. Vamos examinar essa condição introdução do crescimento 
mais de perto. populacional, gy, > 0, é 
Sejam 8 a taxa de depreciação do capital, g, a taxa de progresso tecnológico e g, a taxa imediata. P id permito 
de crescimento populacional. Se supusermos que a razão entre emprego e população total e a ca 


4 , Par ve g, > 0. 
permanece constante, o número de trabalhadores, N, também crescerá à taxa anual g,. Ea 
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A taxa de crescimento do 
produto de duas variáveis 

é a soma das taxas de 
crescimento das duas 
variáveis. Veja a Proposição 
7 do Apêndice 2, no fim do 
livro. 


Se Y/AN é constante, Y 
deve crescer à mesma taxa 
que AN. Portanto, deve 
crescer à taxa g, + 9x 


Juntas, essas hipóteses implicam uma taxa de crescimento do trabalho efetivo, AN, igual a 
£4 + &y: Por exemplo: se o número de trabalhadores estiver crescendo a 1% ao ano e a taxa 
de progresso tecnológico for de 2% ao ano, então a taxa de crescimento do trabalho efetivo 
será igual a 3% ao ano. 

Essas hipóteses implicam que o nível de investimento necessário para manter um 
dado nível de capital por trabalhador efetivo seja, portanto, dado por: 


1=5K + (gp + 80K 
Ou, de modo equivalente, 





I=(3+8$,+8)K (12.3) 


É necessário um montante SK apenas para manter o estoque de capital constante. Se a 
taxa de depreciação for de 10%, então o investimento deverá ser igual a 10% do estoque de 
capital apenas para manter o mesmo nível de capital. E um montante adicional (g, + g)K 
será necessário para assegurar que o estoque de capital aumente à mesma taxa do trabalho 
efetivo. Se, por exemplo, o trabalho efetivo aumenta a 3% ao ano, então o capital deve au- 
mentar 3% ao ano para manter o mesmo nível de capital por trabalhador efetivo. Juntando 
dKe (g, + &y)Kneste exemplo: se a taxa de depreciação é de 10% e a taxa de crescimento do 
trabalho efetivo é de 3%, então o investimento deve ser igual a 13% do estoque de capital 
para manter um nível constante de capital por trabalhador efetivo. 

Dividindo a expressão anterior pelo número de trabalhadores efetivos, para obter o 
montante de investimento por trabalhador efetivo necessário para manter um nível cons- 
tante de capital por trabalhador efetivo, temos 


I K 
O 
AN (D+ ga an 


O nível de investimento por trabalhador efetivo necessário para manter um dado 
nível de capital por trabalhador efetivo é representado pela reta positivamente inclinada 
“Investimento necessário”, na Figura 12.2. A declividade da reta é iguala (0 + g, + &y)- 


Dinâmica do capital e do produto 


Agora, podemos fazer uma descrição gráfica da dinâmica do capital por trabalhador 
efetivo e do produto por trabalhador efetivo. 

Considere um dado nível de capital por trabalhador efetivo, por exemplo, (K/AN), na 
Figura 12.2. Nesse nível, o produto por trabalhador efetivo é igual à distância vertical AB. 
O investimento por trabalhador efetivo é igual a AC. O montante de investimento neces- 
sário para manter o nível de capital por trabalhador efetivo é igual a AD. Como o investi- 
mento efetivo supera o nível de investimento necessário para manter o nível existente de 
capital por trabalhador efetivo, K/AN aumenta. 

Assim, partindo de (K/AN),, a economia se move para a direita, com o nível de 
capital por trabalhador efetivo aumentando ao longo do tempo. Isso prossegue até que 
o investimento por trabalhador efetivo seja exatamente o bastante para manter o nível 
existente de capital por trabalhador efetivo, onde o capital por trabalhador efetivo é 
igual a (K/AN)*. 

No longo prazo, o capital por trabalhador efetivo atinge um nível constante, o mesmo 
ocorrendo com o produto por trabalhador efetivo. Colocado de outro modo, o estado es- 
tacionário dessa economia é tal que o capital por trabalhador efetivo e o produto por trabalhador 
efetivo são constantes e iguais a (K/AN)* e (Y/AN), respectivamente. 

Isso implica que, no estado estacionário, o produto, Y, cresce à mesma taxa que o traba- 
lho efetivo, AN (de modo que a razão entre as duas variáveis seja constante). Como o tra- 
balho efetivo cresce à taxa (g, + 4), O crescimento do produto no estado estacionário também 
deve ser igual a (g, + gw). O mesmo raciocínio se aplica ao capital. Como o capital por traba- 
lhador efetivo é constante no estado estacionário, o capital também cresce à taxa (g, + 8). 

Expressos em termos de capital ou produto por trabalhador efetivo, esses resultados 
parecem um tanto abstratos. Entretanto, é fácil expressá-los de modo mais intuitivo, o que 
nos leva à primeira conclusão importante: 


No estado estacionário, a taxa de crescimento do produto é igual à taxa de cresci- 
mento populacional (g,) mais a taxa de progresso tecnológico (g,). Consequentemente, 
a taxa de crescimento do produto é independente da taxa de poupança. 


Carítuio 12 


Para reforçar sua intuição, volte ao argumento utilizado no Capítulo 11 para mostrar 
que, sem progresso tecnológico e crescimento populacional, a economia não poderia sus- 
tentar um crescimento positivo para sempre: 


m O argumento foi o seguinte: suponha que a economia tentasse sustentar um cres- 
cimento positivo do produto. Em decorrência dos rendimentos decrescentes do 
capital, seria preciso que o capital crescesse mais rapidamente do que o produ- 
to. A economia deveria destinar uma proporção cada vez maior do produto para 
a acumulação de capital. Em algum momento, não haveria mais produto para ser 
destinado à acumulação de capital. O crescimento chegaria ao fim. 


m Exatamente a mesma lógica está em ação aqui. O trabalho efetivo aumenta a uma 
taxa (g, + 8). Suponha que a economia tentasse sustentar um crescimento do pro- 
duto superior a (g, + 8). Em virtude dos rendimentos decrescentes do capital, 
este teria de aumentar mais rapidamente do que o produto. A economia teria de 
destinar proporções cada vez maiores do produto para a acumulação de capital. 
Em algum momento isso se tornaria impossível. Portanto, a economia não pode 
crescer permanentemente a uma taxa maior do que (g, + gy). 


Até agora nos concentramos no comportamento do produto agregado. Para 
ter uma noção do que ocorre não com o produto agregado, mas com o padrão de 
vida ao longo do tempo, devemos examinar o comportamento do produto por tra- 
balhador (e não do produto por trabalhador efetivo). Como o produto cresce à taxa 
(g, + 8y) € o número de trabalhadores cresce à taxa g,,0 produto por trabalhador cres- 
ce à taxa g,. Em outras palavras, quando a economia está no estado estacionário, o produto 
por trabalhador cresce à taxa do progresso tecnológico. 

Como o produto, o capital e o trabalho efetivo crescem todos à mesma taxa (9, + 4,) 
no estado estacionário, o estado estacionário dessa economia é também chamado cresci- 
mento balanceado. No estado estacionário, o produto e os dois insumos — capital e traba- 
lho efetivo — crescem balanceadamente, à mesma taxa. As características do crescimento 
balanceado serão úteis mais adiante no capítulo e estão resumidas na Tabela 12.1. 

Na trajetória de crescimento balanceado (de modo equivalente, no estado estacioná- 
rio; de modo equivalente, no longo prazo): 


m Ocapital por trabalhador efetivo e o produto por trabalhador efetivo são constantes, esse 
é o resultado que derivamos na Figura 12.2. 


= De modo equivalente, o capital por trabalhador e o produto por trabalhador crescem à 
taxa de progresso tecnológico, q. 


= Ou, em termos de trabalho, capital e produto: o trabalho cresce à taxa de cresci- 
mento populacional, g,; o capital e o produto crescem a uma taxa igual à soma do 
crescimento populacional e da taxa de progresso tecnológico, (g, + 8). 


TABELA 12.1 Caracteristicas do crescimento balanceado 


Taxa de crescimento de 





1. Capital por trabalhador efetivo 0 
2. Produto por trabalhador efetivo 0 
3. Capital por trabalhador Ia 
4. Produto por trabalhador a 
5. Trabalho 9n 
6. Capital (9, + 9) 
7. Produto (9, + 94) 
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O padrão de vida é 

dado pelo produto por 
trabalhador (ou, mais 
precisamente, produto per 
capita), e não pelo produto 
por trabalhador efetivo. 


À taxa de crescimento de 
Y/N é igual à taxa de 
crescimento de Y menos 
a taxa de crescimento 

de N [veja a Proposição 
8 no Apêndice 2 no fim 
do livro). Logo, a taxa 
de crescimento de Y/N é 


dada por (9, — gy) = (ga 
+ Gu — In = Gu 
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A Figura 12.4 é igual à 
Figura 11.5, que 
antecipou a derivação 
aqui apresentada. Para 
uma descrição de escalas 
logarítmicas, veja o 
Apêndice 2 no fim do livro. 


Efeitos de um aumento da 
taxa de poupança | 


Um aumento da taxa 

de poupança leva a um 
aumento dos níveis de 
produto por trabalhador 
efetivo e de capital por 
trabalhador efetivo no 
estado estacionário. 


Efeitos de um aumento da 
taxa de poupança Il 


O aumento da taxa de 
poupança leva a um 
crescimento maior até que 
a economia alcance sua 
trajetória de crescimento 
balanceado nova e mais 
elevada. 








Efeitos da taxa de poupança 


No estado estacionário, a taxa de crescimento do produto depende apenas da taxa 
de crescimento populacional e da taxa de progresso tecnológico. Mudanças na taxa de 
poupança não afetam a taxa de crescimento no estado estacionário. Mas as mudanças 
na taxa de poupança aumentam o nível de produto por trabalhador efetivo no estado 
estacionário. 

Esse resultado é mais bem visualizado na Figura 12.3, que mostra o efeito de 
um aumento da taxa de poupança de s, para s,. O aumento da taxa de poupan- 
ça desloca a relação de investimento para cima, de s,f(K/AN) para s, (K/AN). Segue- 
se que o nível de capital por trabalhador efetivo no estado estacionário aumenta de 
(K/AN), para (K/AN),, com um aumento correspondente do nível de produto por traba- 
lhador efetivo de (Y/AN), para (Y/AN),. 

Após o aumento da taxa de poupança, o capital por trabalhador efetivo e o produto por 
trabalhador efetivo aumentam durante algum tempo, à medida que convergem para seu 
novo nível mais elevado. A Figura 12.4 mostra o produto contra o tempo. O produto é me- 
dido em uma escala logarítmica. A economia encontra-se inicialmente na trajetória de cres- 
cimento balanceado, AA. O produto cresce à taxa (g, + g,) — de modo que a declividade de 
AAsejaiguala (g, + 8). Após o aumento da taxa de poupança no período t, o produto cresce 


H(K/AN) 


(5 + 9, + 9)K/AN 






s,f(K/AN) 





Produto por trabalhador efetivo, Y/AN 





>>> 
(K/AN)o (K/AN), 


Capital por trabalhador efetivo, K/AN 


Produto associado com s, >, 


Declividade (9, + 9h) 


A po associado com s, 


Produto, Y (Escala logarítmica) 
w 








t 
Tempo 
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mais rapidamente por algum tempo. Finalmente, o produto termina em um nível mais alto Quando se utiliza uma 
do que estaria sem o aumento da taxa de poupança. Mas sua taxa de crescimento volta para escala o uma 
£1 + &y: No novo estado estacionário, a economia cresce à mesma taxa, mas em uma traje- varievel que -crescera:uma 


Es , ê 2 , E ne taxa constante se move ao 
tória de crescimento mais alta, BB, que é paralela a AA, e também possui uma declividade | d linh 
ongo de uma linha reta. A 


igual a (g, + 8h). declividade da reta é igual 
Resumindo: em uma economia com progresso tecnológico e crescimento popu- à taxa de crescimento da 
lacional, o produto cresce ao longo do tempo. No estado estacionário, o produto por variável. 


trabalhador efetivo e o capital por trabalhador efetivo são constantes. Dito de outra ma- 
neira, o produto por trabalhador e o capital por trabalhador crescem à taxa de progresso 
tecnológico. Posto ainda de outro modo, o produto e o capital crescem à mesma taxa 
do trabalho efetivo e, portanto, a uma taxa igual à soma da taxa de crescimento do 
número de trabalhadores com a taxa de progresso tecnológico. Quando a economia 
se encontra no estado estacionário, diz-se que está em uma trajetória de crescimento 
balanceado. 

A taxa de crescimento do produto no estado estacionário é independente da taxa 
de poupança. Entretanto, a taxa de poupança afeta o nível de produto por trabalhador 
efetivo no estado estacionário. E aumentos da taxa de poupança levam, por algum 
tempo, a um aumento da taxa de crescimento acima da taxa de crescimento no estado 
estacionário. 


IPRA Determinantes do progresso tecnológico 


Acabamos de ver que a taxa de crescimento do produto por trabalhador é, em última 
análise, determinada pela taxa de progresso tecnológico. Isso nos leva à próxima pergunta: 
mas o que determina a taxa de progresso tecnológico? Essa é a questão que tratamos nesta 
seção. 

“Progresso tecnológico” traz à mente imagens de grandes descobertas: a invenção do 
microchip, a descoberta da estrutura do DNA, e assim por diante. Essas descobertas suge- 
rem um processo direcionado em grande parte pela pesquisa científica e pelo acaso em vez 
de por forças econômicas. Mas a verdade é que a maior parte do progresso tecnológico al- 
cançado pelas economias modernas é consequência de um processo monótono: o resultado 
das atividades de pesquisa e desenvolvimento (P&D) das empresas. Os gastos industriais 
com P&D respondem por cerca de 2% a 3% do PIB de cada um dos quatro países mais ricos 
que examinamos no Capítulo 10 (Estados Unidos, França, Japão e Reino Unido). Aproxi- 
madamente 75% dos cerca de um milhão de cientistas e pesquisadores dos Estados Unidos 
que trabalham com P&D são empregados por empresas. Os gastos com P&D das empresas 
dos Estados Unidos correspondem a mais de 20% de seus gastos com investimento bruto 
e a mais de 60% de seus gastos com investimento líquido — investimento bruto menos 
depreciação. 

O motivo pelo qual as empresas gastam com P&D é o mesmo por que compram novas 
máquinas ou constroem fábricas: para aumentar os lucros. Ao aumentar os gastos com 
P&D, uma empresa aumenta a probabilidade de descobrir e desenvolver um novo produ- 
to. (Empregarei a palavra “produto” como termo genérico para representar novos bens ou 
novas técnicas de produção.) Se o novo produto for bem-sucedido, os lucros da empresa 
aumentarão. Há, contudo, uma diferença importante entre comprar uma máquina e gastar 
mais com P&D. A diferença é que o resultado da P&D é, fundamentalmente, constituído 
de ideias. E, ao contrário de uma máquina, uma ideia pode potencialmente ser utilizada 
por muitas empresas ao mesmo tempo. Uma empresa que acaba de adquirir uma nova 
máquina não precisa se preocupar se outra empresa utilizará essa máquina em particular. 
Uma empresa que descobriu e desenvolveu um novo produto não pode considerar essa 
hipótese. 

Esse último ponto implica que o nível de gastos com P&D depende não apenas da fer- 
tilidade do processo de pesquisa (como os gastos com P&D se traduzem em novas ideias e 
novos produtos), mas também da apropriabilidade dos resultados de pesquisa (a extensão 
com que as empresas se beneficiam dos resultados de sua própria P&D). Vamos examinar 
cada um desses aspectos. 
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No Capítulo 11 
examinamos o papel do 
capital humano como 
insumo para a produção. 
Pessoas mais instruídas 
podem usar máquinas mais 
complicadas ou lidar com 
tarefas mais complexas. 
Aqui, vemos um segundo 
papel do capital 

humano: pesquisadores 
e cientistas melhores e, 
consequentemente, uma 
taxa mais elevada de 
progresso tecnológico. 


Fertilidade do processo de pesquisa 


Se a pesquisa for muito fértil — isto é, se os gastos com P&D levarem a muitos produ- 
tos novos —, então, tudo o mais constante, as empresas terão mais incentivos para gastar 
em P&D e, por conseguinte, os gastos com P&D e o progresso tecnológico serão maiores. 
Os determinantes da fertilidade da pesquisa residem em grande parte fora do domínio da 
economia. Muitos fatores interagem aqui. 

A fertilidade da pesquisa depende de uma interação bem-sucedida entre pesquisa 
básica (busca de princípios e resultados gerais) e pesquisa e desenvolvimento aplicados 
(aplicação desses resultados a usos específicos, e o desenvolvimento de novos produtos). 
A pesquisa básica não leva, em si, ao progresso tecnológico. Mas o sucesso de pesquisa 
e desenvolvimento aplicados depende, em última análise, da pesquisa básica. Boa par- 
te do desenvolvimento da indústria de computadores pode remontar a alguns poucos 
avanços importantes, da invenção do transistor à invenção do microchip. Na verdade, o 
recente aumento no crescimento da produtividade norte-americana, discutido no Capí- 
tulo 1, é largamente atribuído à difusão na economia dos Estados Unidos dos avanços da 
tecnologia da informação. (Exploramos mais este assunto na Seção “Foco: Tecnologia da 
informação, a nova economia e o crescimento da produtividade”.) 

Alguns países parecem ser mais bem-sucedidos na pesquisa básica; outros países são 
mais bem-sucedidos em pesquisa e desenvolvimento aplicados. Estudos apontam para di- 
ferenças no sistema de ensino como um dos motivos. Por exemplo, argumenta-se frequen- 
temente que o sistema de ensino superior francês, com sua forte ênfase no pensamento 
abstrato, gera pesquisadores que são melhores em pesquisa básica do que em pesquisa e 
desenvolvimento aplicados. Estudos também apontam para a importância de uma “cultu- 
ra empreendedora”, na qual boa parte do progresso tecnológico vem da capacidade dos 
empreendedores de organizar o desenvolvimento e o marketing bem-sucedidos de novos 
produtos — uma dimensão em que os Estados Unidos parecem melhores do que a maioria 
dos outros países. 





Tecnologia da informação, a nova economia e o crescimento da produtividade 


O crescimento médio anual da produtividade nos 
Estados Unidos de 1996 a 2006 foi de 2,8% — um número 
alto em relação à baixa média de 1,8% atingida de 1970 
a 1995. Isso fez com que algumas pessoas proclamassem 
uma revolução na tecnologia da informação, anuncias- 
sem o nascer de uma Nova Economia, e previssem um 
longo período de crescimento da produtividade no futuro. 

O que devemos fazer com essas previsões? As pes- 
quisas realizadas até o momento nos dão razão tanto 
para o otimismo quanto para a cautela. Elas sugerem 
que o recente alto crescimento da produtividade está, 
de fato, associado ao desenvolvimento das tecnologias 
da informação. Ela sugere também que é preciso fazer 
uma distinção precisa entre o que está acontecendo no 
setor de tecnologia da informação (TI) — o setor que 
produz computadores, softwares para computador, 
serviços para software e equipamentos de comunica- 
ções — e o restante da economia, ou seja, os que utili- 
zam a tecnologia da informação: 


m No setor de TI, o progresso tecnológico tem 
avançado a um ritmo extraordinário. 


Em 1965, o pesquisador Gordon Moore, que mais 
tarde fundou a Intel Corporation, previu que o número 
de transistores em um chip dobraria a cada período de 
18 a 24 meses, permitindo computadores cada vez mais 
potentes. Como mostra a Figura 1, essa relação — agora 
conhecida como lei de Moore — se manteve extrema- 


mente bem ao longo do tempo. O primeiro chip lógico 
produzido em 1971 tinha 2.300 transistores; o Pentium 
4, lançado em 2000, tinha 42 milhões. (O Intel Core 2, 
lançado em 2006 e, portanto, não incluído na figura, 
possui 291 milhões.) 

Apesar de avançar em um ritmo menos acelera- 
do, o progresso tecnológico no restante do setor de TI 
também tem sido muito alto. E a participação do se- 
tor de TI no PIB vem aumentando continuamente, de 
3% do PIB em 1980 para 7% do PIB hoje. Essa combi- 
nação de progresso tecnológico elevado no setor de TI 
com uma crescente participação do setor de TI levou a 
um aumento contínuo da taxa de progresso tecnológico 
da economia como um todo. Esse é um dos fatores por 
trás do alto crescimento da produtividade nos Estados 
Unidos desde meados da década de 1990. 

Nos demais setores da economia — a “velha eco- 
nomia”, que ainda responde por mais de 90% da econo- 
mia norte-americana —, há pouca evidência de uma 
revolução tecnológica paralela. 


= De um lado, a redução contínua do preço dos 
equipamentos de TI (refletindo o progresso tec- 
nológico nesse setor) levou empresas dos de- 
mais setores a aumentar seu estoque de capital 
de TI. Isso conduziu a um aumento da razão 
capital por trabalhador e a um aumento do cres- 
cimento da produtividade nos demais setores. 
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Ano da introdução 


Fonte: Dale Jorgenson, <http://post.economics. 
harvard.edu/faculty/jorgenson/papers/aea5.ppt>. 


Examinemos esse argumento um pouco mais 
formalmente. Volte para a equação (12.2), que 
mostra a relação entre o produto por trabalhador 
efetivo e a razão capital por trabalhador efetivo: 


Y/AN = f(K/AN) 


Pense nessa equação como fornecedora da re- 
lação entre produto por trabalhador efetivo e 
capital por trabalhador efetivo nos diversos 
setores, exceto o de TI. A evidência é de que a 
redução do preço do capital de TIlevou as em- 
presas a aumentar seu estoque de capital de 
TI e, consequentemente, seu estoque de capi- 
tal total. Em outras palavras, K/AN aumentou 
nos demais setores, levando a um aumento de 
Y/AN. 


Por outro lado, a revolução do setor de TI não 
parece ter exercido um efeito direto importan- 
te sobre o ritmo de progresso tecnológico dos 
demais setores. Você certamente tem ouvido 
afirmações de que a revolução de tecnologia da 
informação estava forçando as empresas a se 
reorganizarem drasticamente, levando a gran- 
des ganhos em produtividade. As empresas 
podem estar se reorganizando, mas até agora 
não há evidências de que isso esteja levando a 
grandes ganhos em produtividade. As medidas 
de progresso tecnológico mostram apenas um 
pequeno crescimento da taxa de progresso tec- 


nológico nos demais setores em relação à mé- 
dia pós-1970. 


Em termos da relação da função de produção 
que acabamos de discutir, não há evidência de 
que a revolução tecnológica tenha levado a uma 
taxa de crescimento de 4 mais elevada nos di- 
versos setores, exceto o de TI. 


Existem razões para esperar que o crescimento da 
produtividade seja maior no futuro do que nos últimos 
25 anos? A resposta é sim. Os fatores que acabamos de 
discutir vieram para ficar. O progresso tecnológico do 
setor de TI provavelmente permanecerá alto e a parti- 
cipação da TI continuará a crescer. Além disso, as em- 
presas dos demais setores provavelmente aumentarão 
seu estoque de capital de TI, levando a aumentos adi- 
cionais de produtividade. 

Quão elevado deve ser o crescimento de produ- 
tividade esperado para o futuro? Provavelmente, não 
tão alto quanto foi de 1996 a 2006, mas, de acordo com 
algumas estimativas, ele pode ser 0,5 ponto percentual 
acima de sua média pós 1970. Talvez não seja o milagre 
que alguns têm clamado, mas é um aumento que, se 
sustentado, fará uma diferença significativa para o pa- 
drão de vida dos Estados Unidos no futuro. 


Nota: Para mais sobre estas questões, leia “Information techno- 
logy and the U.S. economy”, de Dale Jorgenson, American Econo- 
mic Review, mar. 2001, 132. 
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São necessários muitos anos e, frequentemente, muitas décadas, para que o potencial 
pleno das grandes descobertas seja percebido. A sequência normal é aquela em que uma 
grande descoberta conduz à investigação de aplicações potenciais; depois, ao desenvolvi- 
mento de novos produtos e, finalmente, à adoção desses novos produtos. A Seção “Foco: 
Difusão de uma nova tecnologia: milho híbrido” mostra os resultados de um dos primeiros 
estudos sobre esse processo de difusão de ideias. O exemplo dos computadores pessoais 
nos é mais familiar. Vinte anos depois da introdução comercial dos computadores pessoais, 
frequentemente parece como se tivéssemos acabado de começar a descobrir sua utilidade. 

Uma preocupação de longa data é que as pesquisas se tornarão cada vez menos fér- 
teis, que a maior parte das descobertas principais já foi feita e que o progresso tecnológico 
passará por uma desaceleração. Esse receio pode ter origem no fato ocorrido com a indús- 
tria de mineração, em que as jazidas de melhor qualidade foram exploradas primeiro e 
depois houve a necessidade de exploração de jazidas de qualidade cada vez menor. Mas 


isso é apenas uma analogia, e até agora não há evidências de que ela seja correta. 


Novas tecnologias não são desenvolvidas nem 
adotadas da noite para o dia. Um dos primeiros estu- 
dos sobre a difusão de novas tecnologias foi conduzido 
em 1957 por Zvi Griliches, um economista de Harvard, 
que examinou a difusão do milho híbrido em diferen- 
tes estados dos Estados Unidos. 

O milho híbrido é, nas palavras de Griliches, “a 
invenção de um método de inventar”. A produção 
de milho híbrido envolve o cruzamento de diferen- 
tes variedades de milho para desenvolver um tipo de 
milho adaptado às condições locais. A introdução 
de milho híbrido pode aumentar a safra em até 20%. 

Embora a ideia de hibridização tenha sido desen- 
volvida em primeiro lugar no início do século XX, a 
primeira aplicação em escala comercial não teve lugar 
até a década de 1930, nos Estados Unidos. A Figura 1 
mostra a taxa de adoção do milho híbrido em diversos 
estados dos Estados Unidos de 1932 a 1956. 

A figura mostra dois processos dinâmicos em 


ação. O primeiro é o processo pelo qual as diversas 
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variedades de milho híbrido apropriadas para cada 
estado foram descobertas. O milho híbrido só se tor- 
nou disponível nos estados do sul (Texas e Alabama) 
mais de dez anos após se tornar disponível nos esta- 
dos do norte (Iowa, Wisconsin e Kentucky). O segun- 
do processo é a velocidade com que o milho híbrido 
foi adotado dentro de cada Estado. Oito anos após sua 
introdução, praticamente todo o milho plantado em 
Iowa era híbrido. O processo foi muito mais lento no 
sul. Mais de dez anos depois de sua introdução, o mi- 
lho híbrido respondia por apenas 60% da área planta- 
da no Alabama. 

Por que a velocidade de adoção foi maior em 
Iowa do que no sul? O artigo de Griliches mostrou que 
o motivo foi econômico. A velocidade de adoção em 
cada Estado foi uma função da rentabilidade da intro- 
dução do milho híbrido. E a rentabilidade era maior 
em Iowa do que nos estados do sul. 


Fonte: Zvi Griliches, “Hybrid corn: an exploration in the econo- 
mics of technological change”, Econometrica, v. 25, n. 4, out. 1957. 
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Fonte: veja nota sobre a fonte deste quadro. 
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Apropriabilidade dos resultados de pesquisa 


O segundo determinante do nível de P&D e do progresso tecnológico é o grau de 
apropriabilidade dos resultados de pesquisa. Se as empresas não puderem se apropriar dos 
lucros do desenvolvimento de novos produtos, elas não se dedicarão à P&D), e o progresso 
tecnológico será lento. Muitos fatores também estão em jogo aqui. 

A natureza do processo de pesquisa é importante. Por exemplo, se houver um con- 
senso de que a descoberta de um novo produto por uma empresa levará rapidamente à 
descoberta de um produto ainda melhor por outra empresa, pode haver poucos ganhos em 
ser o primeiro. Em outras palavras, uma área de pesquisa altamente fértil pode não gerar 
altos níveis de P&D, pois nenhuma empresa considerará que o investimento vale a pena. 
Esse exemplo é extremo, mas revelador. 

Mais importante ainda é a proteção legal dada a novos produtos. Sem essa proteção 
legal, os lucros do desenvolvimento de um produto novo provavelmente serão peque- 
nos. Exceto nos raros casos em que o produto está baseado em um segredo industrial 
(como o da Coca-Cola), geralmente não leva muito tempo para que outras empresas 
produzam o mesmo produto, eliminando qualquer vantagem que a empresa inovadora 
possa inicialmente ter tido. É por isso que os países têm leis de patentes. Uma patente 
dá a uma empresa que descobriu um produto novo — em geral uma nova técnica ou 
dispositivo — o direito de excluir qualquer um da produção ou da utilização do novo 
produto por algum tempo. 

Como os governos devem elaborar as leis de patentes? Por um lado, a proteção é 
necessária para dar às empresas os incentivos para gastar em P&D. Por outro, uma vez 
que as empresas tenham descoberto novos produtos, seria melhor para a sociedade se 
o conhecimento incorporado nesses novos produtos estivesse disponível sem restrições 
para outras empresas e outras pessoas. Considere, por exemplo, a pesquisa biogenética. 
A perspectiva de grandes lucros é o que, de fato, leva as empresas de bioengenharia a in- 
vestir em projetos de pesquisa dispendiosos. Uma vez que uma empresa tenha descoberto 
um novo produto e que esse produto possa salvar muitas vidas, fica claro que o melhor 
seria torná-lo disponível a preço de custo a todos os usuários potenciais. No entanto, se 
essa política fosse seguida sistematicamente, eliminaria, em primeiro lugar, os incentivos 
para que as empresas façam pesquisas. Assim, uma lei de patentes deve encontrar um 
equilíbrio difícil. Proteção insuficiente levará a pouca P&D. Proteção em excesso torna di- 
fícil que a nova P&D seja construída sobre os resultados da P&D passada, e pode também 
levar a pouca P&D. 

Os países tecnologicamente menos avançados frequentemente possuem uma proteção 
de patentes mais deficiente. A China, por exemplo, é um país onde pouco se cumprem os 
direitos das patentes. Nossa discussão ajuda a explicar o porquê. Esses países são normal- 
mente usuários, e não produtores de novas tecnologias. A maior parte de suas melhorias 
de produtividade não provém de invenções nacionais, mas da adaptação de tecnologias 
estrangeiras. Nesse caso, os custos de uma proteção de patentes deficientes são pequenos, 
pois há poucas invenções locais. Mas os benefícios da pouca proteção às patentes são claros. 
Eles permitem que as empresas domésticas utilizem e adaptem a tecnologia estrangeira sem 
pagar royalties às empresas estrangeiras que desenvolveram a tecnologia — o que é bom 
para o país. 


IPKI Os fatos do crescimento revisitados 


Podemos agora utilizar a teoria desenvolvida neste capítulo e no Capítulo 11 para 
interpretar alguns dos fatos vistos no Capítulo 10. 


Acumulação de capital versus progresso tecnológico 
nos países ricos desde 1950 


Suponha que observemos uma economia com uma alta taxa de crescimento do pro- 
duto por trabalhador ao longo de um determinado período de tempo. Nossa teoria sugere 
que esse crescimento rápido pode vir de duas fontes: 
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Esse tipo de dilema 

é conhecido como 
"inconsistência temporal”. 
Veremos outros exemplos e 
discutiremos esse assunto 
mais detalhadamente no 


Capítulo 25. 


Os problemas vão além 
das leis de patentes. 
Para falar de dois 
exemplos controversos: 

a Microsoft deveria ser 
mantida como uma só ou 
deveria ser desmembrada 
para estimular a P&D2 
Nos Estados Unidos, o 
governo deveria impor 
tetos aos preços de 
medicamentos para HIV/ 
Aids? 
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Nos Estados Unidos, por 
exemplo, a razão entre o 
emprego e a população 
aumentou de 38%, em 
1950, para 51%, em 2006. 
Isso representa um aumento 
de 0,18% ao ano. Desse 
modo, nos Estados Unidos, 
o produto per capita 
aumentou 0,18% mais 

ao ano do que o produto 
por trabalhador — uma 
pequena diferença em 
relação aos números da 
tabela. 


O que teria acontecido 
com a taxa de crescimento 
do produto por trabalhador 
se esses países tivessem 
apresentado a mesma taxa 
de progresso tecnológico, 
mas nenhum acúmulo de 
capital durante o período? 


Embora a tabela analise 
somente quatro países, 
pode-se chegar a uma 
conclusão semelhante 
quando avaliados 

os outros países da 
OCDE. Basicamente, a 
convergência se deve ao 
fato de que os países que 
estavam atrás em 1950 
apresentaram taxas de 
progresso tecnológico mais 
altas desde então. 


m Pode refletir uma alta taxa de progresso tecnológico sob crescimento balanceado. 


= Ou pode refletir o ajuste do capital por trabalhador efetivo, K/AN, para um ní- 
vel mais alto. Conforme vimos na Figura 12.4, esse ajuste leva a um período de 
crescimento mais alto, mesmo que a taxa de progresso tecnológico não tenha au- 
mentado. 


É possível saber quanto do crescimento provém de uma fonte e quanto vem de outra? 
Sim. Se o crescimento elevado reflete um crescimento balanceado elevado, o produto por 
trabalhador deve crescer a uma taxa igual à taxa de progresso tecnológico (veja a Tabela 
12.1, linha 4). Se o crescimento elevado reflete, em vez disso, o ajuste para um nível mais 
alto de capital por trabalhador efetivo, esse ajuste deve refletir-se em uma taxa de cresci- 
mento do produto por trabalhador que supere a taxa de progresso tecnológico. 

Vamos aplicar essa abordagem para interpretar os fatos relacionados ao crescimento 
nos países ricos vistos na Tabela 10.1. Isso é feito na Tabela 12.2, que apresenta, na coluna 
1, a taxa média de crescimento do produto por trabalhador (g, — g,) e, na coluna 2, a taxa 
média de progresso tecnológico, g,, desde 1950, para cada um dos quatro países vistos na 
Tabela 10.1 — França, Japão, Reino Unido e Estados Unidos. (Note, entretanto, uma dife- 
rença entre as tabelas. Conforme sugerido pela teoria, a Tabela 12.2 examina a taxa de cres- 
cimento do produto por trabalhador, enquanto a Tabela 10.1, que se concentrou no padrão 
de vida, examinou a taxa de crescimento do produto per capita. As diferenças são peque- 
nas.) A taxa de progresso tecnológico, g ,, é construída a partir de um método introduzido 
por Robert Solow. O método e seus detalhes são apresentados no apêndice deste capítulo. 

A tabela nos permite chegar a duas conclusões. Primeiro, desde 1950, o crescimento 
foi resultado do rápido progresso tecnológico, e não do acúmulo de capital excepcional- 
mente alto. Essa conclusão se deve ao fato de que, em todos os quatro países, a taxa de 
crescimento do produto por trabalhador (coluna 1) foi praticamente igual à taxa de pro- 
gresso tecnológico (coluna 2). É o que se espera quando um país está trilhando o caminho 
do crescimento balanceado. 

Observe que essa conclusão não diz que o acúmulo de capital foi irrelevante. Foi ele 
que permitiu que esses países mantivessem uma taxa praticamente constante de produ- 
to para o capital e alcançasse o crescimento balanceado. O que tal conclusão diz é que, 
ao longo do período, o crescimento não veio de um aumento incomum no acúmulo de 
capital. 

Segundo, nos países que começaram atrás, a convergência do produto por trabalha- 
dor entre os países veio do alto progresso tecnológico, e não do rápido acúmulo de capital. 
Essa conclusão vem da classificação da taxa de progresso tecnológico nos quatro países, 
mostrada na segunda coluna, com o Japão no topo e os Estados Unidos no final. 

Essa é uma conclusão importante. Em geral, pode-se pensar em duas fontes de con- 
vergência entre os países. Primeiro, os países mais pobres são mais pobres porque tem 
menos capital para começar. Ao longo do tempo, eles acumulam capital mais rapidamente 
do que os outros, gerando a convergência. Segundo, os países mais pobres são mais pobres 


TABELA 12.2 Taxas médias anuais de crescimento do produto por 


trabalhador e de progresso tecnológico em quatro paises 
ricos desde 1950 


Taxa de crescimento do produto 





Taxa de progresso 


por trabalhador (%) tecnológico (%) 
1950 a 2004 1950 a 2004 
França 3,2 3,1 
Japão 4,2 3,8 
Reino Unido 2,4 2,6 
Estados Unidos 1,8 2,0 
Média 2,9 2,9 


Fonte: 1950-1970: Angus Maddison, Dynamic forces in capitalist development. Nova York, Oxford University 
Press, 1991. 1970-2004: OECD Economic Outlook, banco de dados. 'Média' representa a média simples das 


taxas de crescimento em cada coluna. 
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porque são menos tecnologicamente avançados do que os outros. Ao longo do tempo, eles 
se tornam mais sofisticados, seja pela importação de tecnologia dos países avançados ou 
pelo desenvolvimento de sua própria tecnologia. À medida que os níveis tecnológicos con- 
vergem, converge também o produto por trabalhador. A conclusão a qual podemos chegar 
a partir da Tabela 12.2 é que, no caso dos países mais ricos, a fonte de convergência mais 
importante é, claramente, a segunda. 


Acúmulo de capital versus progresso tecnológico na China desde 1980 


Indo além do crescimento nos países da OCDE, um dos fatores mais surpreendentes no 
Capítulo 10 foram as altas taxas de crescimento alcançadas por um grupo de países asiáticos. 
Esse fato nos faz voltar à pergunta que acabamos de discutir: esse alto crescimento reflete o Atenção: Os dados 
acelerado progresso tecnológico ou o acúmulo de capital excepcionalmente altos? chineses para produto, 
Para responder esta pergunta, vamos nos concentrar na China — por conta de seu ta- tia dg se 
manho e por conta da surpreendentemente alta taxa de crescimento de aproximadamente eoplalineensorio parei 


à construção de não são 
10% alcançada desde a década de 1980. A Tabela 12.3 apresenta a taxa média de crescimen- tão a duéis dd ai 


to, £, a taxa média de crescimento do produto por trabalhador, q, — g, e a taxa média dados similares para os 
de progresso tecnológico, g,, para o período entre 1983 e 2003. O fato de os dois últimos países da OCDE. Portanto, 
números serem quase idênticos nos revela uma conclusão bastante clara: desde o início da os números na tabela 
década de 1980, o crescimento na China foi bastante balanceado, e o alto crescimento do devem ser considerados 
produto por trabalhador reflete uma alta taxa de progresso tecnológico: cerca de 8,2% por menos confiáveis do que 
ano, em média. aqueles na Tabela 12.2. 


Essa é uma conclusão importante, pois demonstra o papel crucial do progresso tecno- 
lógico na explicação do crescimento da China. Entretanto, assim como na discussão sobre 
os países da OCDE, seria um equívoco concluir que o acúmulo de capital é irrelevante. Para 
sustentar o crescimento balanceado a uma taxa de crescimento tão alta, o estoque de capi- 
tal chinês precisou aumentar na mesma proporção que o produto. Em contrapartida, isso 
demandou uma alta taxa de investimento. Para compreender melhor qual a taxa de investi- 
mento necessária, volte à equação 12.3 e divida ambos os lados pelo produto, Y, para obter: 


Lembre-se, da Tabela 
12.1, que no crescimento 
balanceado, 9, = 9,= 94 


+ 9x 
I K 
—=(6+gu+ — 
Y to 0 8) 


Vamos encaixar os números da China para o período entre 1983 e 2003. A estimativa 
de à, a taxa de depreciação do capital na China, é 5% ao ano. Como vimos, o valor médio de 
£w para o período é 8,2%. O valor médio de g,, a taxa de crescimento do emprego, foi 1,7%. 
O valor médio da razão entre o capital e o produto foi 2,6. Isto implica uma razão entre o 
investimento e o produto de (5% + 9,2% + 1,7%) x 2,6 = 41%.* Assim sendo, para sustentar 
o crescimento balanceado, a China precisou investir 41% de seu produto — uma taxa de 
investimento bastante alta se comparada, digamos, à taxa de investimento dos Estados 
Unidos. Portanto, o acúmulo de capital tem um papel muito importante na explicação do 
crescimento chinês, mas ainda assim tem-se uma situação na qual o crescimento sustenta- 
do veio da alta taxa de progresso tecnológico. 

Como a China conseguiu alcançar tamanho progresso tecnológico? Um olhar mais 
atento aos dados nos sugere dois canais. Primeiro, a China transferiu o trabalho do cam- 
po, onde a produtividade é muito baixa, para a indústria e os serviços na cidade, onde a 
produtividade é muito mais alta. Segundo, a China importou tecnologia de países tecnolo- 
gicamente mais avançados e encorajou, por exemplo, o desenvolvimento de joint ventures 


TABELA 12.3 Taxas médias anuais de crescimento do produto por 


trabalhador e de progresso tecnológico na China, 1983 





a 2003 
Taxa de crescimento Taxa de crescimento do Taxa de progresso 
do produto (%) produto por trabalhador (%) tecnológico (%) 
9,7 8,0 8,2 


Fonte: OECD Economic Survey of China, 2005. 


* Aparentemente, o autor comete um ligeiro equívoco aqui, já que, pelas informações apresentadas, o cálculo correto 
seria (5% + 8,2% + 1,7%) x 2,6 — 39% (N.R.T). 
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sa 


entre empresas chinesas e estrangeiras. As empresas estrangeiras entravam com melhores 
tecnologias e, ao longo do tempo, as empresas chinesas aprendiam a utilizá-las. 


Chegamos, então, a um ponto geral: a natureza do progresso tecnológico é possivel- 
mente diferente em países mais ou menos avançados. As economias mais avançadas, que, 
por definição, estão localizadas na fronteira tecnológica, devem desenvolver novas ideias, 
novos processos e novos produtos. Eles precisam inovar. Os países abaixo da fronteira po- 
dem, por sua vez, melhorar o nível de sua tecnologia copiando e adaptando os novos pro- 
cessos e produtos criados nas economias mais avançadas. Eles precisam imitar. Quanto mais 
longe da fronteira estiver o país, maior o papel da imitação relativamente à inovação. Como 
imitar costuma ser mais fácil do que inovar, isso pode explicar por que a convergência — não 
somente para os países da OCDE, mas também para os outros, como a China — normalmen- 
te assume a forma de alcance tecnológico. Surge, entretanto, uma nova pergunta: se é tão 
fácil imitar, por que tantos outros países não conseguem fazer o mesmo e crescer? Isso aponta 
para o aspecto mais amplo da tecnologia discutido anteriormente neste capítulo. A tecnolo- 
gia é mais do que um conjunto de projetos. O quão eficiente pode ser o uso dos projetos e 
o quão produtiva a economia pode ser depende de suas instituições, da qualidade de seu 


governo e de outras coisas mais. Voltaremos a esse assunto no próximo capítulo. 


» REsumMo 


Ao pensar sobre as implicações do progresso tecnoló- 
gico para o crescimento, é útil pensarmos no progresso 
tecnológico como um fator de aumento do montante de 
trabalho efetivo disponível na economia (isto é, o traba- 
lho multiplicado pelo estado da tecnologia). Podemos, 
então, pensar no produto como obtido por meio de capi- 
tale trabalho efetivo. 


No estado estacionário, o produto por trabalhador efe- 
tivo e o capital por trabalhador efetivo são constantes. 
Dito de outra maneira, o produto por trabalhador e o 
capital por trabalhador crescem à taxa do progresso tec- 
nológico. Dito ainda de outra forma, o produto e o 
capital crescem à mesma taxa do trabalho efetivo e, 
portanto, a uma taxa igual à soma da taxa de cres- 
cimento do número de trabalhadores com a taxa de 
progresso tecnológico. 


Quando a economia se encontra no estado estacionário, 
diz-se que está em uma trajetória de crescimento balan- 
ceado. O produto, o capital e o trabalho efetivo estão 
todos crescendo balanceadamente, isto é, à mesma taxa. 


A taxa de crescimento do produto no estado estacionário 
é independente da taxa de poupança. Entretanto, a taxa 
de poupança afeta o nível do produto por trabalhador 


PALAVRAS-CHAVE 


trabalho efetivo ou trabalho em unidades de eficiência, 
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crescimento balanceado, 227 

pesquisa e desenvolvimento (P&D), 229 
fertilidade do processo de pesquisa, 229 
apropriabilidade da pesquisa, 229 


efetivo no estado estacionário. E os aumentos da taxa 
de poupança levam, por algum tempo, a um aumento 
da taxa de crescimento acima da taxa de crescimento no 
estado estacionário. 


O progresso tecnológico depende (1) da fertilidade da 
pesquisa e do desenvolvimento (de como os gastos 
com P&D se traduzem em novas ideias e novos produ- 
tos) e (2) da apropriabilidade dos resultados de P&D (o 
grau em que as empresas se beneficiam dos resultados 
de sua P&D). 


Ao elaborar leis de patentes, os governos devem buscar 
um equilíbrio entre o desejo de proteger futuras desco- 
bertas e incentivar as empresas a investir em P&D, e o 
desejo de tornar as descobertas existentes disponíveis a 
usuários potenciais sem restrições. 


França, Japão, Reino Unido e Estados Unidos experi- 
mentam um crescimento aproximadamente balanceado 
desde 1950: o crescimento do produto por trabalhador 
foi aproximadamente igual à taxa de progresso tecno- 
lógico. O mesmo aconteceu na China. O crescimento na 
China está aproximadamente balanceado, sustentado 
por uma alta taxa de progresso tecnológico e uma alta 
taxa de investimento. 


revolução na tecnologia da informação, 230 
Nova Economia, 230 

lei de Moore, 230 

patente, 233 

fronteira tecnológica, 236 


alcance tecnológico, 236 


QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 
1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga 


se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Formular a função de produção em termos de capi- 
tal e trabalho efetivo implica que, à medida que o 
nível de tecnologia aumenta 10%, o número de tra- 
balhadores necessários para atingir o mesmo nível 
de produto diminui 10%. 


b. Se a taxa de progresso tecnológico aumenta, a taxa 
de investimento (a razão entre investimento e pro- 
duto) deve aumentar para manter o capital por tra- 
balhador efetivo constante. 


c. No estado estacionário, o produto por trabalhador 
efetivo cresce à taxa do crescimento populacional. 


d. No estado estacionário, o produto por trabalhador 
cresce à taxa do progresso tecnológico. 


e. Uma taxa de poupança mais elevada implica um 
nível mais elevado de capital por trabalhador efe- 
tivo no estado estacionário e, portanto, uma taxa 
de crescimento do produto por trabalhador efetivo 
mais elevada. 


f. Mesmo que os retornos potenciais dos gastos com 
P&D sejam idênticos aos retornos potenciais do in- 
vestimento em uma nova máquina, os gastos com 
P&D apresentam um risco maior para as empresas 
do que o investimento em novas máquinas. 


g. O fato de que não é possível patentear um teorema 
implica que empresas privadas não investirão em 
pesquisa básica. 

h. Como acabaremos sabendo tudo, uma hora o cres- 
cimento chega ao fim. 


P&D e crescimento 


a. Por que o montante dos gastos com P&D é impor- 
tante para o crescimento? Como a apropriabilidade 
e a fertilidade da pesquisa afetam o montante de 
gastos com P&D? 


Determine, para cada uma das seguintes propostas de 
política econômica, como a apropriabilidade e a fertili- 
dade da pesquisa são afetadas e o que você espera que 
seja o efeito de longo prazo sobre a P&D e o produto: 


b. Um tratado internacional que assegure que as pa- 
tentes de cada país sejam protegidas legalmente em 
todo o mundo. 

c. Incentivos fiscais para cada dólar gasto com P&D. 

d. Uma redução do financiamento para conferências 
entre universidades e empresas patrocinadas pelo 
governo. 

e. A eliminação de patentes para medicamentos ino- 
vadores, de modo que eles possam ser vendidos a 
baixo custo logo que estejam disponíveis. 


Fontes de progresso tecnológico: líderes econômicos 
versus países em desenvolvimento. 
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a. De onde vem o progresso tecnológico para os paí- 
ses que são líderes econômicos do mundo? 


b. Os países em desenvolvimento possuem outras al- 
ternativas de fontes de progresso tecnológico além 
das que você listou no item (a)? 


c. Você vê quaisquer motivos para que os países em 
desenvolvimento possam escolher uma fraca pro- 
teção de patentes? Essa política envolve riscos 
(para os países em desenvolvimento)? 


Aprofundando 


4, Para cada uma das mudanças econômicas listadas nos 


itens (a) e (b), verifique o impacto provável sobre a taxa 
de crescimento e o nível do produto ao longo dos próxi- 
mos cinco anos e ao longo das próximas cinco décadas. 


a. Ataxa de progresso tecnológico cai para sempre. 
b. A taxa de poupança cai para sempre. 
Erro de medida, inflação e crescimento da produtividade 


Suponha que haja apenas dois bens produzidos na eco- 
nomia: cortes de cabelo e serviços bancários. A tabela a 
seguir apresenta preços, quantidades e número de tra- 
balhadores contratados na produção de cada bem no 
Ano 1 eno Ano 2. 





Ano 1 Ano 2 
PL O W P2 q w2 
Cred o 0 50 12º 10 50 
cabelos 
Serviços 00 50 12 3 60 
bancários 





a. Qual é o PIB nominal de cada ano? 


b. Utilizando os preços do Ano 1, qual é o PIB real do 
Ano 2? Qual é a taxa de crescimento do PIB real? 


c. Qual é a taxa de inflação medida pelo deflator do 
PIB? 


d. Utilizando os preços do Ano 1, qual é o PIB real por 
trabalhador do Ano 1 e do Ano 2? Qual é o cresci- 
mento da produtividade do trabalho entre o Ano 1 
e o Ano 2 para toda a economia? 


Suponha agora que os serviços bancários do Ano 
2 não sejam iguais aos do Ano 1, porque passaram 
a incluir o atendimento por telefone. A tecnologia 
para o atendimento por telefone já estava disponível 
no Ano 1, mas o preço dos serviços bancários com 
atendimento pelo telefone no Ano 1 era de US$ 13, 
e ninguém escolheu esse pacote. Entretanto, no Ano 
2, o preço dos serviços bancários com atendimento 
pelo telefone foi de US$ 12, e todos optaram por esse 
pacote no Ano 2 (isto é, no Ano 2 ninguém escolheu 
o pacote de serviços bancários do Ano 1 sem o aten- 
dimento pelo telefone). (Dica: suponha agora que 
haja dois tipos de serviços bancários — aqueles com 
atendimento pelo telefone e aqueles sem. Refaça a 
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tabela anterior incluindo agora três produtos — cor- 
te de cabelo e os dois tipos de serviços bancários.) 


e. Utilizando os preços do Ano 1, qual é o PIB real do 
Ano 2? Qual é a taxa de crescimento do PIB real? 

f. Qual é a taxa de inflação medida pelo deflator do 
PIB? 

g. Qual é o crescimento da produtividade do trabalho 
entre o Ano 1 eo Ano 2 para toda a economia? 


h. Considere a seguinte afirmação: “Se a medição 
dos serviços bancários for executada de maneira 
errada — por exemplo, sem levar em conta a intro- 
dução do atendimento pelo telefone —, estaremos 
superestimando a inflação e subestimando o au- 
mento da produtividade.” Discuta essa afirmação 
à luz das respostas dadas em (a) a (g). 


Suponha que a função de produção da economia seja 


Y=vKVAN 


e que a taxa de poupança, s, seja igual a 16%, e que a 
taxa de depreciação, ô, seja igual a 10%. Suponha ain- 
da que o número de trabalhadores cresça a 2% ao ano e 
que a taxa de progresso tecnológico seja de 4% ao ano. 


a. Obtenha os valores no estado estacionário de: 
ii Estoque de capital por trabalhador efetivo. 
ii. Produto por trabalhador efetivo. 


iii. Taxa de crescimento do produto por trabalhador 
efetivo. 


iv. Taxa de crescimento do produto por trabalhador. 
v. Taxa de crescimento do produto. 


b. Suponha que a taxa de progresso tecnológico dobre 
para 8% ao ano. Calcule novamente as respostas 
para a parte (a). Explique. 

c. Suponha agora que a taxa de progresso tecnológico 
ainda seja igual a 4% ao ano, mas que o número 
de trabalhadores agora cresça a 6% ao ano. Calcule 
novamente as respostas de (a). As pessoas estão em 
melhor situação em (a) ou em (c)? Explique. 

Discuta o papel potencial dos seguintes fatores sobre o 

nível de produto por trabalhador no estado estacioná- 

rio. Em cada caso, indique se o efeito se dá por meio de 

A, K, H ou de alguma combinação desses fatores: 


a. Localização geográfica. 


Ê» LEITURA ADICIONAL 


m Para mais sobre a teoria e a evidência do crescimen- 


to, leia Charles Jones, Introduction to economic growth 
(Nova York: Norton 2 ed. 2002). A página web de Jones 
(<http://emlab.berkeley.edu/users/chad/>) é um por- 
tal útil para pesquisa sobre crescimento. 


Para mais informações sobre patentes, leia a pesquisa da 
publicação The Economist intitulada “Patents and Tech- 
nologies”, de 20 de outubro de 2005. 


Para saber mais sobre dois pontos que não abordei nes- 
te capítulo: 


b. Educação. 

c. Proteção aos direitos de propriedade. 
d. Abertura ao comércio. 

e. Baixas alíquotas de impostos. 

f. Boa infraestrutura pública. 


9. Baixo crescimento populacional. 


Explorando mais 
8. Contabilidade do crescimento. 


O apêndice deste capítulo mostra como os dados so- 
bre produto, capital e trabalho podem ser utilizados 
para construir estimativas da taxa de crescimento do 
progresso tecnológico. Neste problema, modificamos 
tal abordagem para examinar o crescimento do capital 
por trabalhador. A função 


Y= KY(ANP 
nos dá uma boa descrição da produção nos países ricos. 


Seguindo os mesmos passos do apêndice, você pode 
mostrar que: 


(2/3)ga = &y — 2/3)gy — (1/3)g 
== (&y - $n) = (1/3) (gx — &n) 


onde g representa a taxa de crescimento de x. 


a. O que a quantidade g, — g, representa? O que a 
quantidade g, — gy representa? 


b. Rearranje a equação anterior a fim de resolver para 
a taxa de crescimento do capital por trabalhador. 


c. Examine a Tabela 12.2. Usando sua resposta para 
o item (b), substitua a taxa média anual de cresci- 
mento do produto por trabalhador e a taxa média 
anual de progresso tecnológico dos Estados Uni- 
dos para o período 1950-2004 a fim de obter uma 
medida aproximada da taxa média anual de cres- 
cimento do capital por trabalhador. (Estritamente 
falando, deveríamos construir essas medidas para 
cada ano individualmente, mas ficamos limitados 
aos dados prontamente disponíveis neste proble- 
ma.) Faça o mesmo para os outros países listados 
na Tabela 12.2. Como podemos comparar o cresci- 
mento médio do capital por trabalhador nos paí- 
ses da tabela? Esses resultados fazem sentido para 
você? Explique. 


m Crescimento e aquecimento global: Consulte o texto Stern 


Review on the Economics of Climate Change, 2006, disponível 
em <www.hm-treasury.gov.uk/independent reviews/ 
stern review economics climate change/stern re- 
view. report.cfm>. (O relatório é bastante longo. Leia 
somente a seção “Executive Summary”.) 


Crescimento e meio-ambiente: Leia a pesquisa da publi- 
cação The Economist intitulada “The global environment; 
the great race”, de 4 de julho de 2002. 
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É, APÊNDICE: ConstRUÇÃO DE UMA MEDIDA DE PROGRESSO TECNOLÓGICO 


Em 1957, Robert Solow elaborou uma maneira de 
construir uma estimativa do progresso tecnológico. O mé- 
todo, que é usado ainda hoje, apoia-se em uma hipótese 
importante: a de que cada fator de produção é remunera- 
do por seu produto marginal. 

Sob essa hipótese, é fácil calcular a contribuição de 
um aumento de qualquer fator de produção para o aumen- 
to do produto. Por exemplo, se um trabalhador receber 
US$ 30.000 por ano, a hipótese implica que sua contribui- 
ção para o produto seja de US$ 30.000. Suponhamos agora 
que esse trabalhador aumente o montante de horas traba- 
lhadas em 10%. O aumento do produto decorrente desse 
aumento de horas será, portanto, igual a US$ 30.000 x 10%, 
ou US$ 3.000. 

Podemos descrever isso de modo mais formal. Sejam 
o produto, Y, o trabalho, N, e o salário real, W/P. Então, 
como acabamos de definir, a mudança no produto é igual 
ao salário real multiplicado pela mudança no trabalho: 


Ay = Yan 
P 


Divida ambos os lados da equação por Y, divida e 
multiplique o lado direito por N e rearranje: 


AY WNAN 
Y PY N 

Note que o primeiro termo da direita (WN/PY) é 
igual à fração do trabalho no produto — a folha de salá- 
rios total em dólares dividida pelo valor do produto em 
dólares. Represente essa fração por a. Observe que AY/Y 
é a taxa de crescimento do produto, que vamos represen- 
tar por g,. Do mesmo modo, observe que AN/N é a taxa 
de variação do insumo trabalho, que vamos representar 
por g, Portanto, a relação anterior pode ser escrita como 


&y — “By 

Generalizando, esse raciocínio implica que a parte do 
crescimento do produto que pode ser atribuída ao cres- 
cimento do insumo trabalho é igual a a vezes g,. Se, por 
exemplo, o emprego cresce 2% e a fração do trabalho é 0,7, 
então o crescimento do produto devido ao crescimento do 
emprego é igual a 1,4% (0,7 x 2%). 

De modo semelhante, podemos calcular a parte do 
crescimento do produto que pode ser atribuída ao cresci- 
mento do estoque de capital. Como há somente dois fatores 
de produção, trabalho e capital, e como a fração do trabalho 
é igual a a, a fração do capital na renda deve ser igual a 
(1 — a). Se a taxa de crescimento do capital é igual a g,, 
então a parte do crescimento do produto que pode ser atri- 
buída ao crescimento do capital éigualal — a x g,. Se, por 
exemplo, o capital cresce em 5% e a fração do capital é 0,3, 
então o crescimento do produto devido ao crescimento do 
estoque do capital é igual a 1,5% (0,3 x 5%). 

Colocando as contribuições do trabalho e do capital 
juntas, o crescimento do produto que pode ser atribuído 
ao crescimento do trabalho e do capital é igual a [ag + 


(1 — o)gd. 


Podemos, então, medir os efeitos do progresso tecno- 
lógico pelo cálculo daquilo que Solow chamou de resíduo, 
o excesso do crescimento efetivo do produto g, em relação 
ao crescimento que pode ser atribuído ao crescimento do 
capital e ao crescimento do trabalho ag, + (1 — o)g,: 


Resíduo = g, — [ag,+ (1 — o)g,] 

Essa medida é chamada de resíduo de Solow. É 
fácil de calcular. Tudo o que precisamos saber para o 
cálculo são a taxa de crescimento do produto, g,, a taxa 
de crescimento do trabalho, g,, e a taxa de crescimento 
do capital, g,, junto com as frações do trabalho, a, e do 
capital, 1 — a. 

Para continuar com nossos exemplos numéricos an- 
teriores, suponha que o emprego cresça 2%, o estoque de 
capital cresça 5% e a fração do trabalho seja de 0,7 (e, as- 
sim, a fração do capital seja 0,3). Então, a parte do cresci- 
mento do produto que pode ser atribuída ao crescimento 
do trabalho e ao crescimento do capital é igual a 2,9% (0,7 
x 2% + 0,3 x 5%). Se o crescimento do produto é igual, 
por exemplo, a 4%, então o resíduo de Solow é igual a 
1,1% (4% — 2,9%). 

O resíduo de Solow é, às vezes, chamado de taxa 
de crescimento da produtividade total de fatores (ou de 
taxa de crescimento da PTF, na forma abreviada). O uso 
de “produtividade total de fatores” ocorre para distinguir 
essa taxa da taxa de crescimento da produtividade do trabalho, 
definida por (g, — gy), a taxa de crescimento do produto 
menos a taxa de crescimento do trabalho. 

O resíduo de Solow está relacionado com a taxa de 
progresso tecnológico de um modo simples. O resíduo é 
igual à fração do trabalho multiplicada pela taxa de pro- 
gresso tecnológico: 


Residual = ag, 


Não vou derivar esse resultado aqui. Mas a intuição 
dessa relação vem do fato de que o que importa na função 
de produção Y = F(K, AN) [equação (12.1)] é o produto 
do estado da tecnologia pelo trabalho, AN. Vimos que, 
para obter a contribuição do crescimento do trabalho para 
o crescimento do produto, devemos multiplicar a taxa 
de crescimento do trabalho por sua parcela. Como 
tanto N quanto A entram na função de produção do mes- 
mo modo, fica claro que, para obter a contribuição do pro- 
gresso tecnológico para o crescimento do produto, deve- 
mos também multiplicar a taxa de progresso tecnológico 
pela fração do trabalho. 

Se o resíduo de Solow for igual a zero, o progresso 
tecnológico também será. Para construir uma estimativa 
de g, devemos construir o resíduo Solow e depois dividi- 
-lo pela fração do trabalho. Foi dessa maneira que as esti- 
mativas de g, apresentadas no texto foram obtidas. 

No exemplo numérico que vimos anteriormente, o 
resíduo de Solow é igual a 1,1%, e a fração do trabalho 
é igual a 0,7. Portanto, a taxa de progresso tecnológico é 
igual a 1,6% (1,1% /0,7). 

Esteja atento às definições de crescimento da produ- 
tividade que você viu neste capítulo: 
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m Crescimento da produtividade do trabalho (de modo 
equivalente, a taxa de crescimento do produto por tra- 
balhador): g, — 2, 


m Taxa de progresso tecnológico: g.. 


No estado estacionário, o crescimento da produti- 
vidade do trabalho (g, — g,) é igual à taxa de progresso 
tecnológico, g,. Entretanto, fora do estado estacionário elas 
não precisam ser iguais. Um aumento da razão capital por 


trabalhador efetivo devido, por exemplo, a um aumento da 
taxa de poupança fará com que g, — g, seja maior do que g, 
durante algum tempo. 


Palavra-chave 


m resíduo de Solow, ou taxa de crescimento da produtivi- 
dade total de fatores, ou taxa de crescimento da PTF, 239 


Fonte: Robert Solow, “Technical change and the aggregate production 
function”, Review of Economics and Statistics, 1957, 312320. 


CAPÍTULO 193 


Progresso tecnológico: curto, 
médio e longo prazos 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


= A Seção 13.1 examina a resposta de curto prazo 


do produto e do desemprego aos aumentos da pro- 
dutividade. Mesmo se, no longo prazo, o ajuste ao 
progresso tecnológico se der por meio de aumentos 
do produto, e não por aumentos do desemprego, a per- 
gunta permanecerá: quanto tempo será necessário 
para esse ajuste? A seção conclui que a resposta é 
ambígua. No curto prazo, aumentos da produtivi- 
dade às vezes diminuem o desemprego e em outras 
o aumentam. 

A Seção 13.2 examina a resposta de médio prazo 
do produto e do desemprego aos aumentos da produ- 
tividade. Ela conclui que nem a teoria, nem a evidên- 
cia empírica sustentam o medo de que a aceleração 
do progresso tecnológico leve a mais desemprego. 
Na verdade, o efeito parece dar-se em sentido inver- 
so. No médio prazo, aumentos do crescimento da 
produtividade parecem estar associados a um desem- 
prego menor. 

À Seção 13.3 examina os efeitos distributivos do pro- 
gresso tecnológico, que vem acompanhado de um 
processo complexo de criação e destruição de empre- 
gos. Para os que perdem o emprego ou para ague- 
les cujas habilidades já não são mais necessárias, o 
progresso tecnológico pode, de fato, ser mais uma 
maldição do que uma bênção. Como consumidores, 
eles beneficiam-se da disponibilidade de bens novos 
e mais baratos. Como trabalhadores, podem sofrer 
com o desemprego prolongado e têm de concordar 
em receber salários mais baixos quando encontram 
um novo emprego. À Seção 13.3 discute esses efeitos 
e examina as evidências. 

A Seção 13.4 retoma o longo prazo e discute por 
que alguns países alcançam o progresso tecnológico 
sustentado enquanto outros, não. Analisamos o papel 
das instituições no crescimento sustentado, desde os 
direitos de propriedade até a eficiência do governo. 





assamos grande parte do Capítulo 12 celebrando os 

méritos do progresso tecnológico. No longo prazo, 

argumentamos, o progresso tecnológico constitui a 
chave da elevação do padrão de vida. As discussões po- 
pulares em geral culpam o progresso tecnológico pelo 
alto desemprego e pela acentuada desigualdade de ren- 
da. Os temores refletidos na percepção popular não têm 
fundamento? Esse é o tema deste capítulo. 

Outro ponto discutido no Capítulo 12 foi que, para 
os países abaixo da fronteira tecnológica, o progresso tec- 
nológico é muito mais uma questão de imitação do que 
de inovação. Isso faz com que as coisas pareçam mais fá- 
ceis, e a experiência de países como a China reforça tal 
impressão. Entretanto, se é tão fácil, por que tantos outros 
países não conseguem alcançar o progresso tecnológico 
e o crescimento sustentáveis? Essa é a segunda questão 
tratada neste capítulo. 


BEER Produtividade, produto e 
desemprego no curto prazo 


No Capítulo 12, representamos o progresso tecno- 
lógico como um aumento de 4, o estado da tecnologia, na 
função de produção: 


Y=F(K, AN) 


O importante para os assuntos que discutiremos 
neste capítulo é o progresso tecnológico, e não a acumu- 
lação de capital. Então, para simplificar, vamos ignorar o 
capital e supor que o produto seja obtido de acordo com a 
seguinte função de produção: 


Y=AN (13.1) 


Sob essa hipótese, o produto é obtido apenas com 
o trabalho, N, e cada trabalhador produz A unidades de 
produto. Aumentos de 4 representam o progresso tecno- 
lógico. 
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“Produto por 
trabalhador” (Y/N) e 
“estado da tecnologia” 
(A) não são, em geral, 
a mesma coisa. Lembre, 
do Capítulo 12, que 
um aumento do produto 
por trabalhador pode 
ser decorrência de um 
aumento do capital por 
trabalhador, mesmo que 
o estado da tecnologia 
não tenha mudado. 
Aqui são iguais porque, 
ao escrever a função 
de produção como 

na equação (13.1), 
ignoramos o papel do 
capital na produção. 


Oferta agregada e demanda 
agregada para um dado 
nível de produtividade 


A curva de oferta agregada 
é positivamente inclinada; 
um aumento do produto leva 
a um aumento do nível de 
preços. À curva de demanda 
agregada é negativamente 
inclinada; um aumento do 
nível de preços leva a uma 
diminuição do produto. 





Avariável A tem duas interpretações aqui. A primeira é, de fato, o estado da tecnolo- 
gia. A segunda é a produtividade do trabalho (produto por trabalhador), que decorre do 
fato de que Y/N = A. Assim, quando me referir aos aumentos de A, usarei tanto progresso 
tecnológico como crescimento da produtividade (do trabalho). 

Reescreva a equação (13.1) como 


N=Y/A (13.2) 


O emprego é igual ao produto dividido pela produtividade. Dado o produto, quan- 
to maior o nível de produtividade, menor o nível de emprego. Isso naturalmente leva à 
pergunta: quando a produtividade aumenta, o produto aumenta o suficiente para evitar 
uma queda do emprego? Nesta seção, examinaremos as respostas de curto prazo do 
produto, do emprego e do desemprego. Na próxima, examinaremos suas respostas no 
médio prazo e, em particular, a relação entre a taxa natural de desemprego e a taxa de 
progresso tecnológico. 


Progresso tecnológico, oferta agregada e demanda agregada 


O modelo correto que devemos utilizar quando pensamos na resposta de curto pra- 
zo e de médio prazo do produto em relação a uma mudança na produtividade no curto 
prazo é o modelo que desenvolvemos no Capítulo 7. Lembre-se de sua estrutura básica: 


m O produto é determinado pela interseção da curva de oferta agregada com a curva 
de demanda agregada. 


m A relação de oferta agregada fornece o nível de preços para um dado nível de pro- 
duto. A curva de oferta agregada é positivamente inclinada. Um aumento do nível 
de produto leva a um aumento do nível de preços. Nos bastidores, o mecanismo 
ocorre da seguinte maneira: um aumento do produto leva a uma diminuição do 
desemprego; a diminuição do desemprego, então, leva a um aumento dos salários 
nominais, o que leva a um aumento dos preços — um aumento do nível de preços. 


m A relação de demanda agregada fornece o produto para um dado nível de preços. 
A curva de demanda agregada é negativamente inclinada. Um aumento do nível 
de preços leva a uma diminuição da demanda por produto. O mecanismo nos 
bastidores é o seguinte: um aumento do nível de preços leva a uma diminuição 
do estoque real de moeda; a diminuição do estoque real de moeda leva, por sua 
vez, a um aumento da taxa de juros; o aumento da taxa de juros então leva a uma 
diminuição da demanda por bens, diminuindo assim o produto. 


A curva de oferta agregada é representada por OA na Figura 13.1. A curva de de- 
manda agregada é representada por DA. A interseção da curva de oferta agregada com a 
curva de demanda agregada fornece o nível de produto, Y, consistente com o equilíbrio 


OA 
para um dado nível de A 


Nível de preço, P 
uv 
| 
(oo) 


DA 
para um dado nível de A 


Y Produto, Y 


Nível de emprego N =Y/A 
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nos mercados de trabalho, de bens e nos financeiros. Dado o nível de equilíbrio de 
produto Y, o nível de emprego é determinado por N = Y/A. Quanto maior o nível de pro- 
dutividade, menor o número de trabalhadores necessários para produzir um dado 
nível de produto. 

Suponha que a produtividade aumente do nível À para o nível 4'. O que ocorre com 
o produto, com o emprego e com o desemprego no curto prazo? A resposta depende de 
como o aumento da produtividade desloca a curva de oferta agregada e a curva de deman- 
da agregada. 

Vejamos primeiro a curva de oferta agregada. O efeito de um aumento da produti- 
vidade é a diminuição do montante de trabalho necessário para obter uma unidade de 
produto, reduzindo os custos para as empresas. Isso leva as empresas a reduzir o preço que 
cobram para qualquer nível de produto. Consequentemente, a curva de oferta agregada 
desloca-se para baixo, de OA para OA”na Figura 13.2. 

Agora vejamos a curva de demanda agregada. Um aumento da produtividade au- 
menta ou diminui a demanda por bens a um dado nível de preços? Não há uma resposta 
válida em geral, pois os aumentos de produtividade não surgem em um vácuo; o que 
acontece com a demanda agregada depende, em primeiro lugar, do que desencadeou o 
aumento da produtividade: 


m Veja o caso em que o aumento da produtividade originou-se da implementação 
generalizada de uma invenção importante. É fácil ver como essa mudança pode 
estar associada a um aumento da demanda para um dado nível de preços. A pers- 
pectiva de maior crescimento no futuro leva os consumidores a se sentirem mais 
otimistas e, portanto, a aumentar o consumo, dada sua renda corrente. A pers- 
pectiva de maiores lucros no futuro, assim como a necessidade de instalar a nova 
tecnologia, também pode levar a uma expansão de investimentos. Nesse caso, a 
demanda por bens aumenta a um dado nível de preços; a curva de demanda agre- 
gada desloca-se para a direita. 


m Agora, vejamos o caso em que o crescimento da produtividade vem não da intro- 
dução de novas tecnologias, mas do uso mais eficiente das tecnologias existentes. 
Uma das implicações do aumento do comércio internacional tem sido um aumen- 
to da concorrência estrangeira. Essa concorrência tem forçado muitas empresas 
a cortar custos pela reestruturação da produção e pela eliminação de empregos 
(frequentemente chamado de downsizing). Quando essas reestruturações são a 
fonte do crescimento da produtividade, não se supõe que a demanda agregada 
aumentará. A reestruturação da produção pode requerer pouco ou nenhum inves- 
timento. O aumento da incerteza e das preocupações quanto à segurança no em- 
prego pode levar os trabalhadores a poupar mais e, portanto, a reduzir os gastos 
de consumo, dada sua renda corrente. Nesse caso, a demanda agregada poderá se 
deslocar para a esquerda, em vez de para a direita. 


Nível de preço, P 





| | 
Y Y 
Produto, Y 
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Ae A' referem-se 

aqui a níveis de 
produtividade, e não 
a pontos do gráfico. 
(Para evitar confusões, 
os pontos do gráfico 
são representados por 
Be B') 


Lembre-se de nossa 
discussão sobre 
invenções importantes no 


Capítulo 12. 


Esse argumento 
aponta para o papel 
das expectativas 

na determinação 

do consumo e do 
investimento, algo que 
ainda não estudamos, 
mas de que trataremos 
no Capítulo 16. 


Efeitos de um aumento 
da produtividade sobre o 
produto no curto prazo 


Um aumento da 
produtividade desloca a 
curva de oferta agregada 
para baixo. 

Seu efeito sobre a curva 
de demanda agregada 

é ambíguo, pois pode 
deslocar-se tanto para 

a esquerda como para 

a direita. Neste gráfico, 
supusemos um deslocamento 
para a direita. 
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Comece pela função 

de produção Y = AN. 
Segundo a Proposição 

7 do Apêndice 2, no fim 
do livro, essa relação 
implica que 9, = ga + 9x: 
Ou, de modo equivalente, 


9Nn— Iy— Ia 


Essa discussão supôs a 
política macroeconômica 
como dada. Mas, ao 
deslocar a curva de 
demanda agregada, a 
política fiscal e a política 
monetária podem afetar 
claramente o resultado. 
Suponha que você 

fosse o responsável 

pela política monetária 
dessa economia. Que 
nível de produto você 
tentaria alcançar? Essa 
foi uma das principais 
questões com que o Fed 
se deparou na década 


de 1990. 


Produtividade do trabalho e 
crescimento do produto nos 
Estados Unidos desde 1960 


Há uma forte relação 
positiva entre crescimento 
do produto e crescimento 
da produtividade. Mas 

a causalidade vai do 
crescimento do produto 
para o crescimento da 
produtividade, e não o 
contrário. 

Fonte: U.S. Department 
of Labor, Bureau of Labor 
Statistics. 





Suponha o caso mais favorável (do ponto de vista do produto e do emprego) — a 
saber, aquele em que a curva da demanda agregada desloca-se para a direita. Quando isso 
acontece, o aumento da produtividade desloca a curva de oferta agregada para baixo, de 
OA para OA, e desloca a curva de demanda agregada para a direita, de DA para DA”. Esses 
deslocamentos são mostrados na Figura 13.2. Ambos os deslocamentos contribuem para 
aumentar o produto de equilíbrio, de Y para Y”. Nesse caso, o aumento da produtividade 
leva indiscutivelmente a um aumento do produto. Traduzindo: custos menores e demanda 
elevada combinam-se para criar um expansão econômica. 

Mesmo nesse caso, porém, não podemos dizer o que acontece com o emprego sem ter 
informações adicionais. Para ver o porquê, observe que a equação (13.2) implica a seguinte 
relação: 


Variação percentual do emprego = variação percentual do produto — variação percentual 
da produtividade 


Desse modo, o que acontece com o emprego depende de o produto aumentar proporcio- 
nalmente mais ou menos do que a produtividade. Se a produtividade aumentar em 2%, o pro- 
duto deverá aumentar no mínimo 2% para evitar uma diminuição do emprego — isto é, um 
aumento do desemprego. E, sem muito mais informações adicionais sobre as declividades e 
a magnitude dos deslocamentos das curvas OA e DA, não podemos dizer se essa condição é 
satisfeita na Figura 13.2. Um aumento da produtividade no curto prazo pode ou não levar a 
um aumento do desemprego. A teoria sozinha não consegue resolver o problema. 


ecTsa e .. 

Evidência empírica 

A evidência empírica pode nos ajudar a decidir se, na prática, o crescimento da 
produtividade aumenta ou diminui o desemprego? À primeira vista, parece que sim. 
Examine a Figura 13.3, que mostra o comportamento da produtividade do trabalho e o 
comportamento do produto no setor empresarial dos Estados Unidos desde 1960. 

O gráfico mostra uma relação fortemente positiva entre variações anuais do cres- 
cimento do produto e do crescimento da produtividade. Além disso, as variações do 
produto são normalmente maiores do que as variações da produtividade. Isso parece 
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implicar que, quando o crescimento de produtividade é alto, o produto aumenta mais do 
que o suficiente para evitar qualquer efeito adverso sobre o emprego. Mas essa conclusão 
pode estar errada. O motivo é que, no curto prazo, a relação causal se dá principalmente 
no sentido oposto, do crescimento do produto para o crescimento da produtividade. Isto 
é, no curto prazo, o crescimento do produto leva a um crescimento da produtividade, e 
não o contrário. 

Vimos o porquê quando discutimos a lei de Okun, no Capítulo 9. Em tempos di- 
fíceis, as empresas estocam trabalho — isto é, elas mantêm mais funcionários do que o 
necessário para a produção corrente. Quando a demanda por bens aumenta por alguma 
razão, as empresas respondem em parte aumentando o emprego e em parte aumentando 
a carga de trabalho dos funcionários atualmente empregados. É por isso que aumentos 
do produto levam a aumentos da produtividade. E é isso o que vemos na Figura 13.3. Um 
alto crescimento do produto leva a um maior crescimento da produtividade. Mas essa 
não é a relação em que estamos interessados. Em vez disso, queremos saber o que acon- 
tece ao produto e ao desemprego quando há uma mudança exógena na produtividade — 
isto é, uma mudança na produtividade que vem de uma mudança na tecnologia, e não da 
resposta das empresas a variações do produto. A Figura 13.3 não nos ajuda muito aqui. E 
a conclusão da pesquisa que examinou os efeitos de variações exógenas do crescimento 
da produtividade sobre o produto é a de que os dados dão uma resposta tão ambígua 
quanto a resposta dada pela teoria: 


m ÀÁsvezes, os aumentos da produtividade levam a aumentos suficientes do produto 
para manter ou mesmo aumentar o emprego no curto prazo. 


m Ás vezes isso não acontece, e o desemprego aumenta no curto prazo. 


LERA Produtividade e taxa natural de desemprego 


Examinamos até agora os efeitos de curto prazo de uma mudança na produtividade 
sobre o produto e, por consequência, sobre o desemprego. No médio prazo, sabemos que 
a economia volta para a taxa natural de desemprego. Agora, devemos perguntar: por sua 
vez, a taxa natural de desemprego é afetada por mudanças na produtividade? 

Desde o início da Revolução Industrial, a preocupação dos trabalhadores é a de que o 
progresso tecnológico elimine seus empregos e os lance no desemprego. Na Inglaterra do 
início do século XIX, grupos de trabalhadores da indústria têxtil, conhecidos como luditas, 
destruíam as novas máquinas, consideradas uma ameaça direta a seus empregos. Movi- 
mentos semelhantes também ocorreram em outros países. A palavra 'sabotador' origina-se 
de uma das formas que os trabalhadores franceses utilizavam para destruir máquinas: 
colocando, dentro delas, seus pesados sapatos de madeira, os 'sabots”. 

O tema desemprego tecnológico costuma voltar à tona sempre que o desemprego 
está alto. Na Grande Depressão, os defensores do movimento tecnocrático argumentavam 
que o desemprego elevado era resultado da introdução das máquinas e que as coisas só 
piorariam caso se permitisse a continuidade do progresso tecnológico. Na década de 1990, 
a França aprovou uma lei que definia uma semana de trabalho mais curta, com redução 
da carga de 39 para 35 horas. Argumenta-se que, em virtude do progresso tecnológico, já 
não há trabalho suficiente para que todos os trabalhadores tenham emprego em período 
integral. A solução proposta é que todos trabalhem menos horas (com o mesmo salário por 
hora) para que mais trabalhadores possam ser empregados. 

Em sua forma menos elaborada, o argumento de que o progresso tecnológico 
tende a levar ao desemprego é, sem dúvida, falso. As melhorias expressivas no padrão 
de vida que os países avançados experimentaram ao longo dos séculos XX e XXI estão 
associadas a grandes aumentos do emprego — e não a um aumento sistemático da taxa 
de desemprego. Nos Estados Unidos, o produto per capita aumentou por um fator de 
sete desde 1900 e, longe de diminuir, o emprego aumentou por um fator de cinco (re- 
fletindo um aumento paralelo do tamanho da população norte-americana). Tampou- 
co, examinando outros países, há evidência de uma relação positiva sistemática entre 
a taxa de desemprego e o nível de produtividade. Japão e Estados Unidos, dois dos 
países com os maiores níveis de produtividade, estão entre os países da OCDE com 
taxas de desemprego mais baixas. 
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Correlação versus 
causalidade: se virmos 
uma correlação positiva 
entre crescimento do 
produto e crescimento 
da produtividade, 
deveremos concluir que 
o crescimento elevado 
da produtividade leva a 
um crescimento elevado 
do produto ou que o 
crescimento elevado do 
produto é que leva ao 
crescimento elevado da 
produtividade? 
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Equação (6.3): 
P=(1+0)W 


Equação (6.1): 
W= Pe Flu,27) 


Suponha que 
trabalhadores e 
empresas fixem o salário 
de modo a dividir o 
produto (esperado) 

entre eles de acordo 
com seu poder relativo 
de negociação. Se os 
dois lados esperam uma 
produtividade maior e, 
portanto, um produto 
maior, isso se refletirá no 
salário negociado. 


Uma versão mais sofisticada do argumento não pode, entretanto, ser facilmente des- 
cartada. Pode ser que períodos de acelerado progresso tecnológico estejam associados a uma 
taxa natural mais alta de desemprego, e períodos de progresso lento estejam associados a 
uma taxa natural mais baixa de desemprego. 

Para refletir sobre essas questões, podemos utilizar o modelo desenvolvido no Capí- 
tulo 6. Lembre-se de que vimos no Capítulo 6 que a taxa natural de desemprego é deter- 
minada por duas relações: a relação de fixação de preços e a relação de fixação de salários. 
Nosso primeiro passo deve ser pensar em como as mudanças na produtividade afetam 
cada uma dessas duas relações. 


De volta à fixação de preços e à fixação de salários 


Considere primeiro a fixação de preços: 


m Da equação (13.1), cada trabalhador produz A unidades de produto. Posto de 
outra maneira, a produção de uma unidade de produto necessita de 1/4 traba- 
lhadores. 


m Seo salário nominal for igual a W, o custo nominal de produção de uma unidade 
de produto será, portanto, iguala (1/4) W= W/A. 


m Seas empresas fixam seu preço igual a 1 + yu multiplicado pelo custo (onde q é a 
margem), o nível de preços será dado por: 


Fixação de preços: P = (1 + no (13.3) 


A única diferença entre essa equação e a equação (6.3) é a presença do termo refe- 
rente à produtividade, A (que supusemos implicitamente igual a 1 no Capítulo 6). Um 
aumento da produtividade diminui os custos, o que reduz o nível de preços dado o 
salário nominal. 

Vamos nos voltar para a fixação de salários. As evidências sugerem que, tudo o mais 
constante, os salários são normalmente fixados para refletir o aumento da produtividade 
ao longo do tempo. Se a produtividade crescer em média 2% ao ano por algum tempo, 
os acordos salariais embutirão um aumento salarial de 2% ao ano. Isso sugere a seguinte 
extensão de nossa equação de fixação de salários (6.1): 


Fixação de salários: W = AºPºF(u, z) (13.4) 
Examine os três termos do lado direito da equação (13.4): 


= Dois deles, P*e F(u, z), já lhe são familiares da equação (6.1). Os trabalhado- 
res preocupam-se com os salários reais, e não com os salários nominais; logo, 
os salários dependem do nível de preços (esperado), Pº. Os salários dependem 
(negativamente) da taxa de desemprego, u, e dos fatores institucionais captados 
pela variável z. 


m O termo novo é 4º. Os salários agora dependem também do nível esperado de 
produtividade, 4º. Se os trabalhadores e as empresas esperam que a produtivida- 
de aumente, incorporarão essas expectativas aos salários fixados na negociação. 


Taxa natural de desemprego 


Agora, podemos descrever a taxa natural de desemprego, que é determinada pela 
relação de fixação de preços, pela relação de fixação de salários e pela condição adicional 
de que as expectativas estão corretas. Nesse caso, essa condição requer que as expectativas 
tanto de preços quanto de produtividade estejam corretas, de modo que PP= Pe Aº=4A, 

A equação de fixação de preços determina o salário real pago pelas empresas. Reorga- 
nizando a equação (13.3), podemos escrever 


Es (13.5) 
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O salário real pago pelas empresas, W/P, aumenta proporcionalmente com a produti- 
vidade, A. Quanto maior o nível de produtividade, menor o preço fixado pelas empresas 
dado o salário nominal e, portanto, maior o salário real pago pelas empresas. 

A Figura 13.4 mostra essa equação. O salário real é medido no eixo vertical. A taxa 
de desemprego é medida no eixo horizontal. A equação (13.5) é representada pela reta 
horizontal mais baixa em W/P = A/(1 + p). O salário real resultante da fixação de preços é 
independente da taxa de desemprego. 

Passemos à equação de fixação de salários. Sob a condição de que as expectativas 
estejam corretas — de modo que Pº = Pe Aº= A —, a equação de fixação de salários (13.4) 
torna-se 


— = AF(u,2) (13.6) 


O salário real, W/P, resultante da negociação salarial, depende tanto do nível de pro- 
dutividade quanto da taxa de desemprego. Para um dado nível de produtividade, a equa- 
ção (13.6) é representada pela curva negativamente inclinada mais baixa na Figura 13.4. O 
salário real resultante da fixação de salários é função decrescente da taxa de desemprego. 

O equilíbrio no mercado de trabalho é dado pelo ponto B, e a taxa natural de desem- 
prego é igual a u,. Vamos perguntar agora o que acontece com a taxa natural de desempre- que já estamos usando À 
go em resposta a um aumento da produtividade. Suponha que 4 aumente 3%, de modo para representar o nível 
que o novo nível de produtividade 4" seja iguala 1,03 vezes A: de produtividade. 


O motivo para usarmos 
B em vez de A para 
representar o equilíbrio é 


m Da equação (13.5), vemos que o salário real resultante da fixação de preços agora é 
3% maior. A curva de fixação de preços desloca-se para cima. 


m Da equação (13.6) vemos que, para uma dada taxa de desemprego, o salário real 
resultante da fixação de salários também é 3% maior. A curva de fixação de salários 
desloca-se para cima. 


m Observe que, à taxa de desemprego inicial, u,, ambas as curvas se deslocam para 
cima no mesmo montante — a saber, 3% do salário real inicial. E por esse moti- 
vo que o novo equilíbrio está em B”, diretamente acima de B. O salário real é 3% 
maior, e a taxa natural de desemprego permanece a mesma. 


A intuição desse resultado é simples: um aumento de 3% na produtividade leva as 
empresas a reduzir os preços em 3%, dados os salários, o que leva a um aumento de 3% 
nos salários reais. Esse aumento corresponde exatamente ao aumento dos salários reais 
resultante da negociação salarial à taxa de desemprego inicial. Os salários reais aumentam 
em 3%, e a taxa natural de desemprego permanece a mesma. 

Examinamos um aumento pontual da produtividade, mas o argumento que desen- 
volvemos também se aplica ao crescimento da produtividade. Suponha que a produtivida- 
de aumente continuamente, de modo que, a cada ano, A aumente 3%. Então, a cada ano, 
os salários reais aumentarão 3%, e a taxa natural de desemprego permanecerá inalterada. 


Efeitos de um aumento de 
produtividade sobre a taxa 
natural de desemprego 


Um aumento de 
produtividade desloca 

as curvas de fixação de 
salários e de fixação de 
preços na mesma proporção 
e, portanto, não exerce 
qualquer efeito sobre a taxa 
natural de desemprego. 





TF B Fixação 
de preços 


Salário real, W/P 
+ 
= 
> 


Fixação de salários 


u 


n 


Taxa de desemprego, u 
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Crescimento da 
produtividade e 
desemprego: médias por 
década, de 1890 a 2000 


Há pouca relação entre 

as médias de dez anos 

do crescimento da 
produtividade e as médias 
de dez anos da taxa de 
desemprego. Quando muito, 
um maior crescimento da 
produtividade está associado 
a um menor desemprego. 


Fonte: U.S. Bureau of the 
Census, Historical Statistics 
of the United States. 





e ad e “e 
Evidência empírica 

Acabamos de derivar dois resultados importantes. A taxa natural de desemprego não 
deve depender nem do nível de produtividade, nem da taxa de crescimento da produtivi- 
dade. Como esses dois resultados se ajustam aos fatos? 

Um problema óbvio para responder a essa questão é que não observamos a taxa natu- 
ral. Mas, assim como fizemos no Capítulo 8, podemos contornar esse problema ao exami- 
nar a relação entre o crescimento médio da produtividade e a taxa média de desemprego 
ao longo das décadas. Como a taxa de desemprego efetiva oscila em torno da taxa natural, 
o exame da taxa média de desemprego ao longo de uma década deve nos dar uma boa 
estimativa da taxa natural de desemprego para essa década. Um exame do crescimen- 
to médio da produtividade ao longo de uma década também cuida de outro problema 
que discutimos antes. Embora as mudanças na estocagem da mão de obra possam ter um 
grande efeito sobre as variações anuais da produtividade do trabalho, elas provavelmente 
não fazem muita diferença quando examinamos o crescimento médio da produtividade ao 
longo de uma década. 

A Figura 13.5 mostra o crescimento médio da produtividade do trabalho e a taxa mé- 
dia de desemprego dos Estados Unidos a cada década de 1890 a 2000. À primeira vista, 
parece haver pouca relação entre as duas. Pode-se argumentar que a década da Grande 
Depressão (a década de 1930) é tão atípica que não deveria ser considerada. Se ignorarmos 
a década de 1930, uma relação — embora não muito forte — surgirá entre o crescimento da 
produtividade e a taxa de desemprego. Mas é o oposto da relação prevista por aqueles que 
acreditam no desemprego tecnológico. 

Os períodos de alto crescimento da produtividade, como as décadas de 1940 a 1960, es- 
tiveram associados a uma taxa de desemprego mais baixa. Períodos de baixo crescimento da 
produtividade, como as décadas de 1970 e 1980 nos Estados Unidos, estiveram associados a 
uma taxa de desemprego mais elevada. 

A teoria que desenvolvemos pode ser estendida para explicar essa relação inversa 
entre o crescimento da produtividade e o desemprego no médio prazo? A resposta é sim. 
Para ver o motivo, precisamos examinar mais de perto como são formadas as expectativas 
de produtividade. 

Até agora, examinamos a taxa de desemprego que prevalece quando tanto as expecta- 
tivas de preço como as expectativas de produtividade estão corretas. Entretanto, as evidên- 
cias sugerem que se leva muito tempo para que as expectativas de produtividade ajustem- 
se à realidade de um crescimento menor da produtividade. Quando por algum motivo 
ocorre a desaceleração do crescimento da produtividade, é necessário muito tempo para 
que a sociedade, em geral, e os trabalhadores, em particular, ajustem suas expectativas. 
Enquanto isso, os trabalhadores continuam a reivindicar aumentos de salários que já não 
são consistentes com a nova taxa mais baixa de crescimento da produtividade. 
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Carítruio 13 


Para ver o que isso implica, examinemos o que acontece com a taxa de desemprego 
quando as expectativas de preço estão corretas (isto é, quando Pº — P), mas as expectativas 
de produtividade, 4º, podem não estar corretas (isto é, 4º pode não ser igual a 4). Nesse 
caso, as relações resultantes da fixação de preços e da fixação de salários são dadas por 


RR 
1+u 


Fixação de preços: - 


Fixação de salários: o = A'F(u,2) 


Suponha que o crescimento da produtividade diminua. A cresce mais lentamente do 
que antes. Se as expectativas de crescimento da produtividade se ajustarem devagar, então 
Aº aumentará mais do que A por algum tempo. A Figura 13.6 retrata o que acontecerá com 
o desemprego. Se 4º aumentar mais do que 4, a relação de fixação de salários se deslocará 
para cima mais do que a relação de fixação de preços. O equilíbrio se moverá de B para B”, 
e a taxa natural de desemprego aumentará de u, para w/. A taxa natural de desemprego 
permanecerá mais alta até que as expectativas de produtividade tenham se ajustado à nova 
realidade — isto é, até que 4º e A sejam novamente iguais. Resumindo: após a desacelera- 
ção no crescimento da produtividade, os trabalhadores reivindicarão maiores aumentos de 
salários do que as empresas podem conceder. Isso levará a um aumento do desemprego. 
Quando os trabalhadores finalmente ajustarem suas expectativas, o desemprego cairá para 
seu nível inicial. 

Vamos resumir o que vimos nesta seção e na anterior. Não há muita sustentação — 
nem na teoria, nem nos dados — para a ideia de que um crescimento mais rápido da pro- 
dutividade leve a um desemprego maior: 


m No curto prazo, não há motivo para esperar — nem parece haver — uma relação 
sistemática entre as variações do crescimento da produtividade e as variações do 
desemprego. 


= No médio prazo, se houver uma relação entre crescimento da produtividade e 
desemprego, parece ser uma relação inversa. Um crescimento menor da produtivi- 
dade leva a um desemprego maior. Um crescimento maior da produtividade leva 
a um desemprego menor. 


Esses dois pontos são muito bem exemplificados pelo que aconteceu nos Estados Uni- 
dos desde meados da década de 1990 e são o assunto da Seção “Foco: A Nova Economia, 
a expansão dos Estados Unidos na década de 1990 e a recuperação sem emprego no início 
da década de 2000”. 
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A relação de fixação de 
preços desloca-se para 
cima por um fator A. 

A relação de fixação de 
salários desloca-se para 
cima por um fator 4º. Se 
Aº > À, então a relação 
de fixação de preços 

se desloca para cima 
menos do que a relação 
de fixação de salários. 


Efeitos de uma diminuição 
do crescimento da 
produtividade sobre a taxa 
de desemprego quando as 
expectativas de crescimento 
da produtividade ajustam-se 
lentamente 


Se levar tempo para que os 
trabalhadores ajustem suas 
expectativas de crescimento 
da produtividade, 

uma desaceleração 

do crescimento da 
produtividade levará a um 
aumento da taxa natural 

de desemprego por algum 
tempo. 
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Robert McTeer. The 
churn: the paradox 
of progress, Dallas, 
Federal Reserve Bank of 


Dallas, 1993. 


Descrevemos a pesquisa 
CPS e um pouco de sua 
utilidade no Capítulo 6. 


Dada essa evidência, de onde vem o receio do desemprego tecnológico? Ele pro- 
vavelmente se origina de uma dimensão do progresso tecnológico que negligenciamos 
até agora, a mudança estrutural — a mudança na estrutura da economia induzida pelo 
progresso tecnológico. Para alguns trabalhadores — aqueles com habilidades não mais 
demandadas —, a mudança estrutural pode, de fato, significar desemprego, ou salários 
mais baixos, ou ambos. 


BEER] Progresso tecnológico, transformação 
e efeitos distributivos 


O progresso tecnológico é um processo de mudança estrutural. Esse foi um tema cen- 
tral do trabalho de Joseph Schumpeter, economista de Harvard que na década de 1930 en- 
fatizou que o processo de crescimento era fundamentalmente um processo de destruição 
criativa. Novos bens são desenvolvidos, tornando os antigos obsoletos. Introduzem-se no- 
vas técnicas de produção, gerando a necessidade de novas habilidades e tornando algumas 
das velhas habilidades menos úteis. A essência desse processo de transformação reflete-se 
perfeitamente na seguinte citação do presidente do Federal Reserve Bank de Dallas, na 
introdução de um relatório intitulado The churn: 


Meu avô era ferreiro, assim como foi seu pai. Meu pai, contudo, fez parte do processo evolutivo de 
transformação. Após abandonar a escola na sétima série para trabalhar em uma serraria, foi tomado 
pela febre empreendedora. Alugou um galpão e abriu um posto de gasolina para atender aos carros 
que haviam acabado com o negócio do pai dele. Meu pai teve êxito e, então, comprou um terreno 
no alto de uma colina, onde construiu um posto de serviços para caminhões. Nosso posto foi extrema- 
mente bem-sucedido até a construção de uma nova estrada, 30 quilômetros a oeste. O processo de 
transformação substituiu a US 411 pela Interestadual 75, fazendo desaparecer meus sonhos de uma 
vida próspera. 

Muitas profissões, como as de ferreiro e seleiro, desapareceram para sempre. Por 
exemplo, no início do século XX havia mais de 11 milhões de agricultores nos Estados 
Unidos; no entanto, por conta do crescimento muito alto da produtividade na agricultura, 
há hoje menos de um milhão. Em contrapartida, existem agora mais de três milhões de 
motoristas de caminhões, ônibus e táxis nos Estados Unidos; em 1900 não havia nenhum. 
Da mesma forma, há hoje mais de um milhão de programadores de computador; em 1960 
não havia praticamente nenhum. Mesmo para os que possuem as habilidades adequadas, 
a acentuada mudança tecnológica aumenta a incerteza e o risco de desemprego. A empresa 
na qual trabalham pode ser substituída por outra mais eficiente, e o produto vendido pela 
empresa pode ser substituído por outro. 


Aumento da desigualdade salarial 


Para aqueles que se encontram nos setores em crescimento ou aqueles com habili- 
dades adequadas, o progresso tecnológico leva a novas oportunidades e salários mais 
elevados. No entanto, para os que atuam nos setores em declínio ou para aqueles com 
habilidades para as quais não há mais demanda, o progresso tecnológico pode significar 
a perda do emprego, um período de desemprego e possivelmente salários muito mais 
baixos. Nos últimos 25 anos, os Estados Unidos experimentaram um grande aumento da 
desigualdade salarial. A maioria dos economistas acredita que um dos principais respon- 
sáveis por isso tenha sido o progresso tecnológico. 

A Figura 13.7 mostra a evolução dos salários relativos para vários grupos de tra- 
balhadores por nível de instrução, no período de 1973 a 2005. A figura baseou-se nas 
informações de trabalhadores individuais da CPS. Cada linha da figura mostra a evo- 
lução do salário dos trabalhadores com um dado nível de instrução — “ensino médio 
incompleto”, “ensino médio completo”, “ensino superior incompleto”, * ensino superior 
completo”, “pós-graduação” — em relação ao salário dos trabalhadores que têm apenas en- 
sino médio completo. Todos os salários relativos foram divididos por seu valor em 1973, 
resultando em uma série de salários iguais a 1 em 1973. A figura mostra uma conclusão 
muito importante. 


Caríruio 13 
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1. 


Vimos na Seção 13.1 como um aumento na taxa de 
progresso tecnológico pode levar, no curto prazo, tanto 
a um aumento quanto a uma diminuição do desempre- 
go. Aúltima década proporciona — perfeitamente para 
nossos fins — um exemplo de cada tipo. 


Durante a expansão norte-americana na segunda 
metade da década de 1990, o aumento no crescimen- 
to da produtividade foi acompanhado de um au- 
mento maior no crescimento do produto e de uma 
queda contínua no desemprego. 


A Tabela 1 apresenta os números básicos. O 
crescimento da produtividade foi excepcionalmen- 
te alto de 1996 a 2000, em média de 2,5%. Vimos 
os motivos no Capítulo 12 — a saber, o progresso 
tecnológico acelerado do setor de tecnologia da in- 
formação (TI) e a rápida acumulação de capital de 
TI no restante da economia. 

O crescimento do produto foi ainda maior — 
de 4,1% em média — durante o mesmo período, 
refletindo o fato de que esse período era de grande 
otimismo por parte tanto de empresas quanto de 
consumidores. Para as empresas, a “Nova Econo- 
mia” parecia prometer altos lucros e, dessa forma, 
justificava altas taxas de investimento. Para os con- 
sumidores, a alta do mercado de ações justificava as 
altas taxas de consumo. 








O resultado do crescimento do produto muito 
maior do que o crescimento da produtividade foi 
uma diminuição contínua do desemprego. A taxa 
de desemprego, que era de 5,4% em 1996, caiu para 
4% em 2000, seu valor mais baixo em 30 anos. 

Em resumo, durante a segunda metade da dé- 
cada de 1990, o aumento do progresso tecnológico 
levou a uma grande diminuição do desemprego. 


Em 2001, a economia dos Estados Unidos entrou 
em recessão. Vimos o motivo no Capítulo 5 — a 
saber, uma queda acentuada no investimento. As 
empresas concluíram que haviam investido demais 
durante a segunda metade da década de 1990 e de- 
cidiram cortar seus gastos com investimento. 


No final de 2001, graças a uma forte reação da 
política fiscal e da política monetária, a recessão termi- 
nou, e o crescimento do produto foi positivo em 2002 
e 2003. Mas, para a surpresa da maioria dos economis- 
tas — e para a decepção da administração Bush —, o 
desemprego continuou a crescer. A taxa de desempre- 
go atingiu um pico de 6,3% em junho de 2003, um ano 
e meio após a declaração oficial do fim da recessão (o 
percentual na Tabela para 2003, 6%, é a média do ano). 
A recuperação foi chamada de recuperação sem em- 
prego. Alguns economistas consideraram o fato um 
quebra-cabeça. Outros argumentaram que, na Nova 
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Economia, emprego e produto não estavam mais rela- 
cionados. Na verdade, a explicação era simples, cami- 
nhando essencialmente na linha da teoria desenvolvi- 
da na Seção 13.1. O crescimento da produtividade foi 
excepcionalmente alto em 2002 e 2003 — de 3,7% em 
média. Dado esse alto crescimento da produtividade, 
o crescimento do produto deveria ser muito maior 
para levar a uma diminuição do desemprego. No en- 
tanto, nessa época, muitas empresas e consumidores 
se mostravam bastante céticos quanto à nova econo- 
mia e, apesar das boas notícias sobre o crescimento da 
produtividade, não queriam cometer o mesmo erro da 
década de 1990. Consequentemente, não houve uma 
explosão do consumo ou do investimento; portanto, 
o crescimento da demanda e do produto não foi sufi- 
ciente para aumentar o emprego. 

No início de 2004, o crescimento do produto 
começou a superar o crescimento da produtivida- 
de, o desemprego começou a diminuir e a conversa 
de uma “recuperação sem emprego” desapareceu. 
Entretanto, o período 2002-2003 permanece como 
um bom exemplo de um período em que o alto 
crescimento da produtividade levou a um aumento 
(e não a uma diminuição) do desemprego. 


- ASeção 13.2 argumentou que um aumento da taxa 
de progresso tecnológico provavelmente levaria a 
uma diminuição da taxa natural de desemprego 
por algum tempo. A última década também ofere- 
ce evidências úteis sobre esse ponto. 

Examine, na Tabela 1, os números da taxa de 
desemprego e da taxa de inflação. Durante o perío- 
do 1996-2000, a taxa de desemprego foi em média 


de 4,6%, um valor muito inferior à média de 6% dos 
últimos 30 anos. Mesmo assim, não houve pressão so- 
bre a inflação. A taxa de inflação (usando o deflator 
do PIB) foi praticamente constante durante o perío- 
do. Isso sugere fortemente que, durante esse período, 
a taxa natural de desemprego foi aproximadamente 
igual à taxa de desemprego efetiva de cerca de 4,6%. 
(Lembre do Capítulo 8, equação (8.10), que uma taxa 
de inflação constante implica que a taxa de desempre- 
go efetiva seja igual à taxa natural de desemprego.) 

Por que a taxa natural foi menor durante aquele 
período? Examinamos essa questão detalhadamente no 
Capítulo 8. Um dos fatores que discutimos lá tem rele- 
vância direta com nossa discussão aqui. O aumento da 
taxa de crescimento da produtividade foi inesperado, 
tanto pelas empresas como pelos trabalhadores. Dada a 
inflação de salários, um maior crescimento da produti- 
vidade levou a uma inflação de preços mais baixa. Esse 
é o motivo principal por que, apesar do baixo desem- 
prego, houvesse tão pouca pressão sobre a inflação — 
posto de outra forma, por que a taxa natural foi menor. 

A taxa natural dos Estados Unidos permanece- 
rá tão baixa quanto no final da década de 1990? Não. 
Conforme discutimos no Capítulo 8, alguns dos fato- 
res por trás da diminuição da taxa natural podem per- 
manecer, mas o efeito do maior crescimento da pro- 
dutividade desaparecerá. Se o crescimento da produ- 
tividade continuar maior do que o do passado, os tra- 
balhadores ajustarão suas expectativas e reivindicarão 
aumentos salariais maiores. Quando isso acontecer, o 
aumento do crescimento da produtividade não terá 
mais efeito sobre a taxa natural de desemprego. 


TABELA 1 Algumas variáveis macroeconômicas dos Estados Unidos, 





1996-2003 (%) 


1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 
Crescimento do PIB 3,6 4,4 4,2 4,4 3,7 0,5 2,2 3,1 
Taxa de desemprego 5,4 4,9 4,5 4,2 4,0 4,8 5,8 6,0 
Taxa de inflação (deflator do PIB) 1,9 1,9 11 1,4 2,2 2,4 1,5 1,7 
Produtividade do trabalho 1,8 2,2 2:2 2,4 2,6 0,7 3,9 3,4 





A partir do início da década de 1980, os trabalhadores com baixo nível de instrução 
viram seu salário relativo cair continuamente, ao passo que trabalhadores com alto nível 
de instrução tiveram aumento contínuo de seu salário relativo. Na base da pirâmide edu- 
cacional, o salário relativo dos trabalhadores que não concluíram o ensino médio caiu 15%. 
Isso implica que, em muitos casos, esses trabalhadores constataram um declínio não só em 
seu salário relativo, mas também no salário real absoluto. No topo da pirâmide educacio- 
nal, o salário relativo dos trabalhadores com pós-graduação aumentou 25% desde o início 
da década de 1980. Em suma, a desigualdade salarial aumentou consideravelmente nos 
Estados Unidos nos últimos 20 anos. 


Causas do aumento da desigualdade salarial 


Quais são as causas desse aumento da desigualdade salarial? Há um consenso geral 
de que o principal fator por trás do aumento do salário do trabalhador altamente qualifi- 
cado em relação ao salário do trabalhador não qualificado é um crescimento contínuo da 
demanda por trabalhadores qualificados em relação à demanda pelos não qualificados. 
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Essa tendência da demanda relativa não é nova; já existia em uma certa extensão nas 
décadas de 1960 e 1970. Mas foi compensada na época por um aumento contínuo da oferta 
relativa de trabalhadores qualificados. Uma proporção crescente de jovens concluiu o ensino 
médio, entrou para a faculdade, terminou a faculdade e assim por diante. Desde o início da 
década de 1980, a oferta relativa continuou a crescer, mas não na velocidade necessária para 
atender ao aumento contínuo da demanda relativa. O resultado foi um aumento contínuo do 
salário relativo dos trabalhadores qualificados versus trabalhadores não qualificados. 

O que explica essa mudança contínua da demanda relativa? 


m Uma linha de argumentação se concentra no papel do comércio internacional. Se- 


gundo esse argumento, as empresas norte-americanas que empregam proporções Esmiuçar os efeitos do 
mais altas de trabalhadores não qualificados vêm sendo alijadas do mercado por comércio internacional 
importações de empresas semelhantes em países com salários mais baixos. Como estenderia muito nossa 
alternativa, para manter a competitividade, as empresas precisam transferir parte discussão. Para mais 
de sua produção para países onde os salários sejam mais baixos. Em ambos os ca- detalhes sobre quem 


ganha e quem perde 
com o comércio, veja o 
livro de Paul Krugman 


sos, a consequência é uma diminuição contínua da demanda relativa por trabalha- 
dores não qualificados nos Estados Unidos. Há claras semelhanças entre os efeitos 


do comércio e os efeitos do progresso tecnológico. Embora ambos — comércio e e Mguiiés Obsield, 
progresso tecnológico — sejam bons para a economia como um todo, eles levam, Econoimiantemdcional 
contudo, a mudanças estruturais e pioram a situação de alguns trabalhadores. 8 ed., São Paulo: 

Não há dúvida de que o comércio é responsável em parte pelo aumento da Addison Wesley, 2009. 


desigualdade salarial. Entretanto, um exame mais detalhado mostra que o comér- 
cio responde apenas por parte do deslocamento da demanda relativa. O fato mais 
significativo que contraria os argumentos baseados unicamente no comércio é que 
o deslocamento da demanda relativa na direção dos trabalhadores qualificados 
parece estar presente mesmo nos setores não expostos à concorrência estrangeira. 


m Aoutra linha de argumentação se concentra no progresso tecnológico viesado para 
a qualificação. De acordo com esse argumento, novas máquinas e novos métodos de 
produção necessitam hoje de mais trabalhadores qualificados do que no passado. O 
desenvolvimento de computadores necessita de trabalhadores cada vez mais versa- 
dos em computação. Os novos métodos de produção necessitam de trabalhadores 
mais flexíveis, com maior capacidade de adaptação a novas tarefas. A maior flexibi- 
lidade, por sua vez, requer mais habilidades e maior nível de instrução. 

Ao contrário das explicações baseadas no comércio, o progresso tecnológico 
viesado para a qualificação pode explicar por que o deslocamento da demanda re- 
lativa parece estar presente em quase todos os setores da economia. No momento, 
a maioria dos economistas acredita que esse seja o fator dominante para explicar o 
aumento da dispersão dos salários. 


Isso significa que os Estados Unidos estão condenados a aumentar de maneira contí- 
nua a desigualdade salarial? Não necessariamente. Há pelo menos três motivos para pen- 
sar que o futuro pode ser diferente do passado recente: 
Observe que, na Figura 
13.7, a diferença 


de rendimentos não 
aumentou mais desde o 


m A tendência da demanda relativa pode simplesmente desacelerar. Por exemplo, 
é provável que no futuro os computadores sejam mais fáceis de usar, mesmo por 
trabalhadores não qualificados. Os computadores poderão, inclusive, substituir 


trabalhadores qualificados, aqueles cujas habilidades envolvam basicamente a ano 2000. Entretanto, 
capacidade de calcular ou memorizar. Paul Krugman argumentou — com certa ainda é muito cedo 
ironia — que contadores, advogados e médicos podem ser os próximos na lista para saber se essa 
das profissões que serão substituídas por computadores. é uma mudança nas 
tendências. 


m O progresso tecnológico não é exógeno. Exploramos esse tema no Capítulo 12. O 
montante que as empresas gastam com P&D e a direção para onde caminha sua 
pesquisa dependem dos lucros esperados. O baixo salário relativo dos trabalha- 
dores não qualificados pode levar as empresas a explorar novas tecnologias que 
aproveitem a presença de trabalhadores não qualificados com baixos salários. Em 
outras palavras, as forças de mercado podem levar, no futuro, o progresso tecno- 
lógico a ser menos viesado para a qualificação. 


m A oferta relativa de trabalhadores qualificados versus não qualificados também não 
é exógena. O grande aumento do salário relativo dos trabalhadores com maior ins- 
trução implica que o retorno de adquirir mais instrução e treinamento é maior do 
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FIGURA 13.8 


Proteção contra 
expropriação e PIB per 
capita 

Existe uma forte relação 
positiva entre o grau 

de proteção contra 
expropriação e o nível do 
PIB per capita. 

Fonte: Daron Acemoglu, 
“Understanding institutions”, 
Lionel Robins Lectures, 2004. 





que há uma ou duas décadas. Os retornos maiores do treinamento e da instrução 
podem aumentar a oferta relativa de trabalhadores qualificados e, consequentemen- 
te, contribuir para estabilizar os salários relativos. Muitos economistas acreditam 
que a política econômica tenha um papel importante a desempenhar aqui. Ela deve 
assegurar que a qualidade do ensino fundamental e do ensino médio para os filhos 
dos trabalhadores não qualificados não se deteriore ainda mais e que aqueles que 
desejam adquirir mais educação possam tomar emprestado para pagar por ela. 


IEKXI Instituições, progresso tecnológico e crescimento 


Para finalizar este capítulo, quero retomar a questão levantada no final do capítulo 
anterior: para os países mais pobres, o progresso tecnológico trata-se mais de um processo 
de imitação do que de um processo de inovação. A China e outros países asiáticos fazem tal 
processo parecer fácil. Entretanto, por que diversos outros países não conseguem fazer o 
mesmo? Conforme indicado no Capítulo 10, essa pergunta nos leva da macroeconomia para 
a economia do desenvolvimento, e precisaríamos de um livro-texto sobre economia do desen- 
volvimento para jazermos justiça ao tema. Mas essa é pergunta muito importante para ser 
deixada totalmente de lado aqui. 

Para ter uma ideia das questões, compare o Quênia aos Estados Unidos. Em 2004, 
o PIB (PPC) per capita no Quênia era cerca de 1/30 do PIB (PPC) per capita nos Estados 
Unidos. Parte da diferença devia-se ao nível bastante inferior do capital por trabalhador 
no Quênia. A outra parte da diferença devia-se a o nível tecnológico bastante inferior no 
Quênia: estima-se que 4, o estado da tecnologia no Quênia, é cerca de 1/15 do nível norte- 
-americano. Por que o estado da tecnologia é tão baixo no Quênia? Como a maioria dos 
países pobres, o Quênia tem acesso à maior parte do conhecimento tecnológico mundial. 
E por que o país simplesmente não adota a tecnologia dos países desenvolvidos e diminui 
rapidamente o hiato tecnológico em relação aos Estados Unidos? 

Pode-se pensar em inúmeras razões, variando desde a geografia e o clima do Quênia 
até a sua cultura. A maioria dos economistas acredita, entretanto, que a principal razão 
para o problema — para os países pobres, em geral, e para o Quênia, em particular — está 
na pobreza das instituições. 

Que instituições os economistas têm em mente? Em um nível amplo, a proteção dos 
direitos de propriedade pode ser o mais importante. Poucos indivíduos vão criar empre- 
sas, introduzir novas tecnologias e investir se esperam que os lucros sejam tomados pelo 
Estado ou se transformem em propinas para os burocratas corruptos, ou que sejam rou- 
bados por outras pessoas na economia. A Figura 13.8 apresenta o PIB (PPC) per capita em 
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O índice do Quênia é 6. 
O país está abaixo da 
linha de regressão, o que 
significa que o Quênia 
apresenta um PIB per 
capita mais baixo do que 
o esperado com base no 


1995 (utilizando escala logarítmica) para 90 países contra um índice que mede o grau de 
proteção contra expropriação, construído para cada um dos países por uma organização 
internacional de negócios. A correlação positiva entre os dois é evidente (a figura também 
traz a linha de regressão): a baixa proteção está relacionada a um baixo PIB per capita (no 
extremo esquerdo da figura estão o Zaire e o Haiti); a alta proteção está associada a um 
alto PIB per capita (no extremo da direita estão os Estados Unidos, Luxemburgo, Noruega, 
Suíça e Holanda). 


Seguindo a rendição do Japão em 1945, a Coreia 
conquistou sua independência, mas tornou-se dividida 
no trigésimo oitavo paralelo em duas zonas de ocupa- 
ção, com forças soviéticas ocupando o norte e forças 
armadas norte-americanas ocupando o sul. Tentativas 
de ambos os lados reclamando a jurisdição de toda a 
Coreia deram início à Guerra da Coreia, que durou 
de 1950 a 1953. No final da guerra, em 1953, a Coreia 
tornou-se formalmente dividida em dois países: a Re- 
pública Democrática Popular da Coreia do Norte, no 
norte, e a República da Coreia, no sul. 

Uma característica interessante da Coreia antes da 
separação era sua homogeneidade étnica e linguística. 
O norte e o sul eram habitados essencialmente pelo 
mesmo povo, a mesma cultura e a mesma religião. Eco- 
nomicamente, ambas as regiões eram altamente seme- 
lhantes quando da separação. O PIB (PPC) per capita, 
em dólares de 1996, era praticamente o mesmo: cerca 
de US$ 700 milhões tanto na Coreia do Norte quanto 
na Coreia do Sul. 

Ainda assim, 50 anos mais tarde, conforme se vê 
na Figura 1, o PIB per capita era 10 vezes mais alto na 
Coreia do Sul do que na Coreia do Norte — US$ 12 mil 


PIB per capita 


dólares de 1996 





índice. 


versus US$ 1.100! De um lado, a Coreia do Sul juntou-se 
à OCDE, o clube dos países ricos. De outro, a Coreia do 
Norte viu seu PIB per capita cair aproximadamente 2/3 
de seu valor mais alto em meados de 1970 (US$ 3 mil) e 
passou a enfrentar a fome em larga escala. 

O que aconteceu? As instituições e a organização 
da economia foram dramaticamente diferentes duran- 
te este período na Coreia do Norte e na Coreia do Sul. 
A Coreia do Sul confiou na organização capitalista da 
economia, com forte intervenção do Estado, mas tam- 
bém na propriedade particular e na proteção legal dos 
produtores privados. A Coreia do Norte confiou no pla- 
nejamento central. As empresas foram rapidamente na- 
cionalizadas. Pequenas empresas e fazendas foram for- 
çadas a se unirem a grandes cooperativas de modo que 
pudessem ser supervisionadas pelo Estado. Não existia 
direito de propriedade para indivíduos. O resultado foi 
o declínio do setor industrial e o colapso da agricultura. 
A lição é triste, mas clara: as instituições fazem toda a 
diferença no crescimento. 


Fonte: Daron Acemoglu, “Understanding institutions”, Lionel Robins 
Lectures, 2004. 
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O que está por trás do crescimento da China? 


De 1949 — ano no qual a República Popular da 
China foi criada — até o final da década de 1970, o sis- 
tema econômico chinês baseou-se em um planejamento 
central. Duas importantes reformas político-econômi- 
cas — o “Grande Salto para a Frente”, em 1958, e a “Re- 
volução Cultural”, em 1966 — acabaram em catástrofes 
humanas e econômicas. O produto caiu em 20%, de 
1959 a 1962, e estima-se que 25 milhões de pessoas mor- 
reram de fome durante o mesmo período. O produto 
voltou a cair mais de 10% entre 1966 e 1968. 

Em 1976, após a morte do presidente Mao, os 
novos líderes decidiram introduzir progressivamen- 
te mecanismos de mercado na economia. Em 1978, 
conduziu-se uma reforma agrícola que permitiu que 
fazendeiros, após satisfazerem a cota do Estado, ven- 
dessem sua produção em mercados rurais. Ao longo 
do tempo, os fazendeiros obtinham direitos crescen- 
tes sobre as terras e, hoje em dia, as fazendas estatais 
produzem menos de 1% do produto agrícola. Fora da 
agricultura, também começando no final da década 
1970, as empresas estatais receberam autonomia cres- 
cente sobre suas decisões de produção, e mecanismos 
e preços de mercado foram introduzidos para um nú- 
mero cada vez maior de bens. O empreendedorismo 
privado foi encorajado, normalmente sob a forma de 
“empresas de cidades e povoados”, empreendimentos 


coletivos guiados pelo motivo lucro. Vantagens tribu- 
tárias e acordos especiais foram utilizados para atrair 
investidores estrangeiros. 

Os efeitos econômicos dessas reformas cumulati- 


vas foram dramáticos: o crescimento médio do produto 
por trabalhador aumentou de 2,5% entre 1952 e 1977 
para mais de 8% desde então. 

Um crescimento tão alto é surpreendente? Pode-se 
dizer que não. Olhando para a diferença de dez vezes 
entre a produtividade da Coreia do Norte e da Coreia 
do Sul vista na seção Foco anterior, está claro que o pla- 
nejamento central é uma forma pobre de sistema econô- 
mico. Assim sendo, seria de se esperar que, mudando 
do planejamento central para a economia de mercado, 
os países poderiam facilmente experimentar um cres- 
cimento acentuado na produtividade. A resposta não é 
tão óbvia, entretanto, quando analisamos a experiência 
de muitos outros países que, desde o final da década de 
1980, afastaram-se do planejamento central. Na maioria 
dos países da Europa Central, essa transição esteve nor- 
malmente associada, inicialmente, a uma queda de 10% a 
20% no PIB, e foram necessários cinco anos ou mais para 
que o produto superasse seu nível pré-transição. Na Rús- 
sia e nos novos países criados a partir da antiga União 
Soviética, a queda foi ainda mais brusca e teve duração 
ainda maior. (A maioria dos países em transição agora 
apresenta intenso crescimento, embora suas taxas ainda 
estejam bem abaixo da taxa de crescimento da China.) 


Na Europa Central e na Europa Oriental, o efei- 
to inicial da transição foi um colapso do setor estatal, 
compensado apenas parcialmente pelo lento cresci- 
mento do novo setor privado. Na China, o setor estatal 
caiu mais lentamente, e seu declínio foi mais do que 
compensado pelo intenso crescimento do setor priva- 
do. Isso nos dá uma explicação mais próxima para a 
diferença entre a China e os outros países em transição. 
Mas permanece a pergunta: como a China conseguiu 
pôr em prática essa transição tão suave? 

Alguns observadores oferecem uma explicação 
cultural. Eles apontam para a tradição confuciana, 
baseada nos ensinamentos de Confúcio, que ainda 
domina os valores chineses e que enfatiza o trabalho 
árduo, respeito aos compromissos alheios e confian- 
ça entre amigos. Todas essas características, segundo 
eles, formam a base das instituições que permitem 
que a economia de mercado apresente um bom de- 
sempenho. 

Outros observadores oferecem uma explicação 
histórica. Eles apontam para o fato de o planejamento 
central na China ter durado somente algumas poucas 
décadas, ao contrário do que se viu na Rússia. Assim, 
quando o retorno à economia de mercado aconteceu, 
as pessoas ainda sabiam como tal economia funcio- 
nava e se adaptaram facilmente ao novo ambiente 
econômico. 

A maior parte dos observadores aponta para as 
fortes regras do partido comunista atuantes na época. 
Eles ressaltam que, ao contrário da Europa Central e 
da Europa Oriental, o sistema político não se modifi- 
cou e o governo conseguiu controlar o ritmo da tran- 
sição. Ele pode experimentar ao longo do percurso, 
permitir que empresas estatais continuassem a produ- 
zir enquanto o setor privado crescia, pode garantir os 
direitos de propriedade aos investidores estrangeiros. 
(Na Figura 13.8, a China apresenta um índice de di- 
reitos de propriedade de 7,7%, bastante próximo do 
índice dos países ricos.) Os investidores estrangeiros 
trouxeram com eles a tecnologia dos países ricos e, no 
momento certo, esse conhecimento foi repassado às 
empresas chinesas. Por motivos políticos, tal estraté- 
gia não foi aberta aos países da Europa Central e da 
Europa Oriental. 

Os limites da estratégia chinesa são claros: Os di- 
reitos de propriedade ainda não estão bem estabeleci- 
dos e o sistema bancário ainda é ineficiente. Até o mo- 
mento, entretanto, esses problemas não atrapalharam 
o crescimento. 

Observação: Para saber mais sobre a economia chinesa, consulte Gregory 
Chow, China's economic transformation, Blackwell Publishers, Nova 
York, 2002. Para uma comparação entre a transição na Europa Oriental 
e na China, consulte Jan Svejnar, “China in light of the performance of 


Central and Eastern European economies”, IZA Discussion Paper 2791, 
maio 2007. 
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O que a proteção dos direitos de propriedade representa na prática? Um bom sistema polí- 
tico no qual os responsáveis não podem expropriar ou limitar a propriedade dos cidadãos. 
Um bom sistema jurídico no qual os conflitos podem ser resolvidos de forma eficiente e 
rápida. Olhando por um lado ainda mais detalhado, tal proteção representa a existência de 
leis contra a negociação interna na bolsa de valores, de forma que as pessoas estão dispos- 
tas a comprar ações e, assim, dispor de recursos para suas empresas. Significa também que 
existem leis de patentes rígidas e bem escritas e, portanto, as empresas possuem incentivos 
para realizarem pesquisas e desenvolverem novos produtos. Por fim, tal proteção repre- 
senta a existência de leis antitruste que fazem com que os mercados competitivos não se 
transformem em monopólios com poucos incentivos para a introdução de novos métodos 
de produção e novos produtos. A lista não se encerra aqui. (Um exemplo particularmente 
claro sobre o papel das instituições é dado na Seção “Foco: A importância das instituições: 
Coreia do Norte e Coreia do Sul”.) 

Ainda assim, resta uma questão essencial: Por que os países pobres não adotam essas 
instituições? A resposta: porque é difícil! As boas instituições são complexas e difíceis de se- 
rem implementadas nos países mais pobres. É claro que a causalidade atua em ambos os 
lados da Figura 13.8: baixa proteção contra expropriação leva a um baixo PIB per capita. No 
entanto, um baixo PIB per capita leva a uma pior proteção contra expropriação: os países po- 
bres geralmente são pobres demais para bancarem um bom sistema jurídico, uma boa força 
policial etc. Portanto, é muito difícil melhorar as instituições e iniciar um ciclo virtuoso de 
um PIB per capita cada vez mais alto e de melhorias nas instituições. Os países da Ásia em 
crescimento acelerado conseguiram. (A Seção “Foco: O que está por trás do crescimento da 
China?” explora o caso da China mais detalhadamente.) Até o momento, a maior parte 
da África ainda não conseguiu iniciar tal ciclo virtuoso. 
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As pessoas com frequência receiam que o progresso 
tecnológico destrua empregos e leve a um desemprego 
mais alto. A teoria e a evidência sugerem que esse receio 
é, em grande parte, infundado. Não há grande susten- 
tação — nem na teoria, nem nos dados — para a ideia 
de que um progresso tecnológico mais rápido leva a um 
desemprego mais alto. 


No curto prazo, não há motivo para esperar — tampou- 
co parece existir — uma relação sistemática entre mu- 
danças na produtividade e variações do desemprego. 


Se houver alguma relação entre mudanças da produti- 
vidade e variações do desemprego no médio prazo, ela 
parece ser uma relação inversa. Um crescimento menor 
da produtividade parece levar a um desemprego maior; 
um crescimento maior da produtividade parece levar a 
um desemprego menor. Uma explicação plausível é a 
de que é preciso haver alto desemprego para conciliar 
as expectativas salariais dos trabalhadores com o cresci- 
mento menor da produtividade. 


O progresso tecnológico não se constitui em um proces- 
so suave em que todos os trabalhadores são vencedo- 
res. Ao contrário, é um processo de mudança estrutural. 


PALAVRAS-CHAVE 


desemprego tecnológico, 245 
destruição criativa, 250 
mudança estrutural, 250 


transformação, 250 


Mesmo que a maioria das pessoas se beneficie com o au- 
mento do padrão médio de vida, há também perdedo- 
res. À medida que novos bens e novas técnicas de pro- 
dução são desenvolvidos, velhos bens e velhas técnicas 
de produção tornam-se obsoletos. Alguns trabalhadores 
encontram uma demanda maior por suas habilidades e 
se beneficiam do progresso tecnológico; outros encon- 
tram uma demanda menor por suas habilidades e so- 
frem reduções em salários relativos. 


A desigualdade salarial tem aumentado nos Estados 
Unidos nos últimos 25 anos. O salário real dos trabalha- 
dores não qualificados caiu não apenas em relação ao 
salário real dos trabalhadores qualificados, mas também 
em termos absolutos. As duas causas principais são o 
comércio internacional e o progresso tecnológico viesa- 
do para a qualificação. 


O progresso tecnológico sustentado requer as institui- 
ções adequadas. Em particular, ele requer direitos de 
propriedades bem estabelecidos e bem protegidos. Sem 
eles, é provável que o país continue pobre. Em contra- 
partida, um país pobre pode ter dificuldades para im- 
plementar bons direitos de propriedade. 


recuperação sem emprego, 251 
progresso tecnológico viesado para a qualificação, 253 


direitos de propriedade, 254 
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É » QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido a. Gastos maiores com computadores em escolas pú- 
1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga blicas. 


se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. A mudança no emprego e no produto per capita dos 
Estados Unidos desde 1900 sustenta o argumento 
de que o progresso tecnológico leva a um aumento 
contínuo do emprego. 


b. Trabalhadores beneficiam-se igualmente do pro- 
cesso de destruição criativa. 


c. Nas duas últimas décadas, os salários reais dos tra- 
balhadores não qualificados nos Estados Unidos 
caíram em relação aos salários reais dos trabalha- 
dores qualificados. 


d. O progresso tecnológico leva a uma diminuição do 
emprego se, e somente se, o aumento do produto 
for menor do que o aumento da produtividade. 


e. A “recuperação sem emprego” depois da recessão 
de 2001 pode ser explicada por um alto e pouco 
usual crescimento na produtividade não acompa- 
nhado por um acentuado crescimento na demanda 
agregada. 

f. A aparente diminuição da taxa natural de desem- 
prego nos Estados Unidos na segunda metade da 
década de 1990 pode ser explicada pelo fato de que 
o crescimento da produtividade foi inesperada- 
mente alto nesse período. 


g. Se pudéssemos interromper o progresso inespera- 
da, isso levaria a uma diminuição da taxa natural 
de desemprego. 


Suponha que uma economia seja descrita pelas seguin- 
tes equações: 

P=(1+p)(W/A) 
W=AP(1-—u) 


Fixação de preços: 


Fixação de salários: 


a. Resolva para a taxa de desemprego se P* — P, mas 
com 4º não necessariamente igual a 4. Explique os 
efeitos de (As/A) sobre a taxa de desemprego. 


Suponha agora que as expectativas tanto para os pre- 
ços como para a produtividade sejam acuradas. 


b. Resolva para a taxa natural de desemprego se a 
margem for igual a 5%. 


c. Ataxa natural de desemprego depende da produ- 
tividade? Explique. 

“Uma maior produtividade do trabalho permite que 
as empresas produzam mais bens com o mesmo nú- 
mero de trabalhadores e, portanto, vendam os bens 
pelo mesmo preço ou por preços menores. É por isso 
que aumentos da produtividade do trabalho podem 
diminuir permanentemente a taxa de desemprego sem 
provocar inflação.” Comente essa afirmação. 


Como cada uma das seguintes alterações pode afetar o 
hiato dos salários entre trabalhadores não qualificados 
e qualificados nos Estados Unidos? 


b. Limite quantitativo à entrada de agricultores es- 
trangeiros para trabalho temporário nos Estados 
Unidos. 


c. Aumento do número de faculdades públicas. 


d. Créditos tributários na América Central para em- 
presas dos Estados Unidos. 


Aprofundando 
5. Progresso tecnológico, agricultura e emprego 


“Aqueles que argumentam que o progresso tecnoló- 
gico não diminui o emprego deveriam olhar para a 
agricultura. No início do século passado, havia mais 
de 11 milhões de trabalhadores rurais. Atualmente, há 
menos de 1 milhão. Se todos os setores começarem a 
registrar o aumento da produtividade que teve lugar 
na agricultura durante o século XX, ninguém mais 
estará empregado daqui a um século.” Comente essa 
afirmação. 

Produtividade e a curva de oferta agregada 

Considere uma economia em que a produção é dada por 


Y=AN 


Suponha que a fixação de preços e a fixação de salários 
sejam dadas por 


P=(1+u)(W/A) 
W=AP(1—u) 


Fixação de preços: 
Fixação de salários: 


Lembre-se de que a relação entre emprego, N, força de 
trabalho, L, e taxa de desemprego, u, é dada por 


N=(1-uL 


a. Derive a curva de oferta agregada (isto é, a relação 
entre nível de preços e nível de produto, dados a 
margem, o nível de produtividade efetivo, o nível 
de produtividade esperado, a força de trabalho e 
o nível esperado de preços). Explique o papel de 
cada uma das variáveis. 


b. Mostre o efeito de um aumento proporcional na 
produtividade efetiva, 4, e na produtividade espe- 
rada, 4º (de modo que 4º/A permaneça inaltera- 
da), sobre a posição da curva de oferta agregada. 
Explique. 

c. Suponha, agora, que a produtividade efetiva, 4, 
aumente, mas que a produtividade esperada, As, 
não varie. Compare os resultados nesse caso com 
as conclusões em (b). Explique a diferença. 


Tecnologia e mercado de trabalho 


No apêndice do Capítulo 6, vimos como as equações 
de fixação de salários e de fixação de preços podiam 
ser expressas em termos de oferta e demanda por tra- 
balho. Neste problema, ampliamos a análise para in- 
cluir a mudança tecnológica. 


Carítuio 13 


Considere a equação de fixação de salários a seguir 
WY/P = F(u, 2), 


como correspondente à oferta de trabalho. Lembre-se 
de que, para determinada força de trabalho, L, a 
taxa de desemprego u pode ser escrita como 


u=1-N/, 
onde N representa o emprego. 


a. Na equação de fixação de salários, substitua u por 
sua expressão equivalente. 


b. Utilizando a relação obtida no item (a), esboce a 
curva da oferta de trabalho em um diagrama com 
N no eixo horizontal e W/P, o salário real, no eixo 
vertical. 

Escrevemos a equação de fixação de preços como 


P=(1+uMC 


onde MC é o custo marginal da produção. Para gene- 
ralizar um pouco nossa discussão no capítulo, vamos 
escrever MC = W + MPL, onde W é o salário e MPL, o 
produto marginal do trabalho. 


c. Na equação de fixação de preços, substitua MC por 
sua expressão equivalente e encontre o valor para 
o salário real W/P. O resultado é a relação da de- 
manda por trabalho com W/P como uma função do 
MPL e margem p. 


Ao longo do texto, para simplificar, supusemos que 
MPL era constante para um dado nível de tecnologia. 
Aqui, supomos que o MPL cai com o emprego (nova- 
mente, para determinado nível de tecnologia); que é 
uma premissa mais realista. 


d. Considerando que o MPL cai com o emprego, dese- 
nhe o gráfico da relação da demanda por trabalho 
obtida no item (c). Utilize o mesmo gráfico obtido 
no item (b). 

e. O que acontece com a curva de demanda por tra- 
balho se o nível de tecnologia aumentar? (Dica: o 
que acontece com o MPL quando a tecnologia se 
aperfeiçoa?) Explique. Como o salário real é afeta- 
do pelo aumento no nível da tecnologia? 


Mudança tecnológica viesada para a qualificação nos 
Estados Unidos e na Europa. 


Este problema utiliza a estrutura da relação entre de- 
manda por trabalho e oferta de trabalho da questão 7 
para explorar o histórico do mercado de trabalho nos 
Estados Unidos e na Europa. 


Estados Unidos: imagine que existem dois mercados 
de trabalho, um para o trabalho altamente qualificado 
e outro para o trabalho com poucas qualificações. 


a. Suponha que haja um aumento na demanda por 
trabalho qualificado e uma baixa na demanda por 
mão de obra pouco qualificada. Para determinada 
força de trabalho, o que acontece com o salário real 
em cada setor? 


Europa: imagine que também existem dois mercados 
de trabalho na Europa, mas o setor de mão de obra 
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pouco qualificada tem um salário mínimo (real) efeti- 
vo; O que significa que o salário de equilíbrio deve ser 
mais baixo do que o salário mínimo exigido. Como re- 
sultado, o emprego é determinado pela interseção entre 
o salário mínimo e a curva da demanda por trabalho. 
A diferença entre a oferta de trabalho e a demanda por 
trabalho no salário mínimo representa o desemprego. 


b. Considere uma queda na demanda por trabalho 
pouco qualificado na Europa. Qual será o efeito 
sobre o salário real dos trabalhadores pouco qua- 
lificados? E sobre o desemprego? Compare esses 
resultados aos obtidos no item (a) para o mesmo 
grupo de trabalhadores nos Estados Unidos. 


Comparando os efeitos: 


c. Reunindo tudo, após um aumento da demanda 
por trabalho qualificado e uma queda da deman- 
da por trabalho não qualificado, em que economia 
o aumento da desigualdade salarial será maior? 
Em que economia o aumento do desemprego será 
maior? (Suponha que nenhuma das economias tem 
um salário mínimo efetivo para o mercado de tra- 
balho qualificado.) 


d. Embora a distinção entre os Estados Unidos e a 
Europa que adotamos nesta questão seja grosseira, 
como sua análise se relaciona com o histórico do 
mercado de trabalho dessas economias nas duas 
últimas décadas? 


Explorando mais 


9. 


10. 


A transformação 


O Bureau of Labor Statistics apresenta uma previsão das 
ocupações com maior declínio de vagas e maior cres- 
cimento de vagas nos Estados Unidos. Examine as ta- 
belas em <www.bls.gov/emp/emptab4.htm> (para o 
maior declínio de vagas) e <www.bls.gov/emp/emp- 
tab3.htm> (para o maior crescimento de vagas). 


a. Quais ocupações em declínio podem ser ligadas 
à mudança tecnológica? Quais podem ser ligadas à 
concorrência estrangeira? 


b. Examine as ocupações com previsão de crescimen- 
to. É possível ligar qualquer dessas ocupações à 
mudança tecnológica? E possível relacionar qual- 
quer dessas ocupações com a mudança demográfi- 
ca, em particular ao envelhecimento da população 
dos Estados Unidos? 


c. Compare os níveis de instrução (a última coluna 
das tabelas) para as ocupações em declínio e em 
ascensão. Você pode notar a evidência dos efeitos 
da mudança tecnológica? 


d. Outro desenvolvimento do mercado de trabalho 
dos Estados Unidos é o aumento do uso de tra- 
balhadores temporários. Como esse fenômeno se 
ajusta aos níveis de instrução das ocupações em 
declínio e em ascensão? 


Salário real 


O capítulo apresenta dados sobre os salários relativos 
de trabalhadores qualificados e não qualificados. Nes- 
ta questão, examinamos a evolução dos salários reais. 
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a. Com base na equação de fixação de preços usada 
no livro, como os salários reais devem mudar com 
o avanço tecnológico? Explique. Houve progresso 
tecnológico de 1973 até o momento? 


b. Visite o site do Economic Report of the President 
(<WWw. gpoaccess.gov/eop>) e localize a Tabela 
B-47. Examine os dados sobre salário médio por 
hora (nas indústrias não ligadas à agricultura) em 
dólares de 1982 (isto é, salário real por hora). Como 
o salário real médio por hora em 1973 se compara 
com o salário real por hora no último ano com da- 
dos disponíveis? 

c. Com base nos dados sobre salários relativos apre- 
sentados no capítulo, o que seus resultados do item 


Para mais informações sobre o processo de realocação 
que caracteriza as economias modernas, leia The churn: 
the paradox of progress, relatório de 1993 do Federal Re- 
serve Bank de Dallas. 


Para um relato fascinante sobre como os computadores 
estão transformando o mercado de trabalho, leia Frank 
Levy e Richard Murnane, The new division of labor: how 
computers are creating the next job market, Princeton, Prin- 
ceton University Press, 2004. 


(b) sugerem sobre a evolução do salário real dos tra- 
balhadores não qualificados desde 1973? O que suas 
respostas sugerem sobre a força do declínio relativo 
na demanda por trabalhadores não qualificados? 


d. O que pode estar faltando nesta análise da com- 

pensação do trabalhador? Os trabalhadores rece- 
bem alguma outra compensação que não seja o 
salário? 
O Economic Policy Institute (EPI) publica informa- 
ções detalhadas sobre o salário real de várias clas- 
ses de trabalhadores em sua publicação The state 
of working America. Às vezes, o EPI disponibiliza 
dados dessa publicação em seu site, <www.state- 
ofworkingamerica.org >. 


m Para mais informações sobre o papel das instituições 


no crescimento, leia Abhijit Banerjee e Esther Duflo, 
"Growth theory through the lens of development econo- 
mics”, em Handbook of economic growth. North Holland, 
Amsterdã, 2005 (leia as seções 1 a 4, no Capítulo 7). 


Para mais informações sobre instituições e crescimento, 
leia Daron Acemoglu, Understanding institutions, 2004 
(<cep.lse.ac.uk/events/lionel robbins.asp>). 


Expectativas 


Os quatro capítulos a seguir 
representam a primeira extensão 
importante dos fundamentos. Eles 

examinam o papel das expectativas 
nos flutuações do produto. 


Capítulo 14 


O Capítulo 14 introduz dois conceitos importantes. O primeiro é a distinção entre 
taxa real de juros e taxa nominal de juros. O segundo é o conceito de valor presente 
descontado esperado. O capítulo termina com a discussão da “hipótese de Fisher”, a 
proposição de que, no médio prazo, as taxas nominais de juros refletem plenamente 
a inflação e o crescimento da moeda. 


Capítulo 15 


O Capítulo 15 enfoca o papel das expectativas nos mercados financeiros. Examina 
primeiro a determinação dos preços dos títulos e de seus rendimentos. Mostra como 
podemos aprender sobre a trajetória das taxas de juros futuras esperadas por meio do 
exame da curva de rendimento. Depois, volta-se para os preços das ações e mostra 
como eles dependem dos dividendos futuros esperados e das taxas de juros. Finalmente, 
discute se os preços das ações sempre refletem os fundamentos ou se podem, em vez 
disso, refletir bolhas ou modismos. 


Capítulo 16 


O Capítulo 16 enfoca o papel das expectativas sobre as decisões de consumo e 
investimento. Mostra como o consumo depende em parte da renda atual, em parte 
da riqueza humana e em parte da riqueza financeira. Mostra que o investimento 
depende em parte do fluxo de caixa atual e em parte do valor presente esperado dos 
lucros futuros. 


Capítulo 17 


O Capítulo 17 examina o papel das expectativas nas flutuações do produto. A partir 
do modelo IS-LM, modifica a descrição do equilíbrio no mercado de bens (a relação 
IS) para refletir o efeito das expectativas sobre os gastos. Revisita os efeitos das 
políticas monetária e fiscal sobre o produto. Mostra, por exemplo, que, em contraste 
com os resultados derivados nos fundamentos, uma contração fiscal pode, às vezes, 
aumentar o produto, mesmo no curto prazo. 





CAPÍTULO 14 


Expectativas: 


ferramentas básicas 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 14.1 analisa a distinção entre 
taxa real de juros e taxa nominal de juros. 
As seções 14.2 e 14.3 partem da dis- 
tinção entre taxas reais de juros e taxas 
nominais de juros para revisitar os efei- 
tos do crescimento da moeda sobre a 
taxa de juros. Elas levam a um resultado 
surpreendente, mas importante: um cres- 
cimento da moeda mais elevado leva a 
taxas nominais de juros menores no cur- 
to prazo, mas a taxas nominais de juros 
maiores no médio prazo. 

A Seção 14.4 apresenta o segundo 
conceito: de valor presente descontado 
esperado. 





m consumidor que está pensando em comprar um carro 

novo deve se questionar: posso fazer, com segurança, um 

financiamento para comprar o carro? Quanto de aumento 
salarial posso esperar para os próximos anos? Há uma recessão 
a caminho? Até que ponto meu emprego é seguro? 

Um administrador que observa um aumento das vendas 
atuais deve se questionar: trata-se de uma expansão temporária 
que devo tentar suprir com a capacidade produtiva existente? 
Ou pode ser duradoura, devendo eu, nesse caso, encomendar 
novas máquinas? 

O administrador de um fundo de pensão que observa uma 
expansão do mercado de ações deve se questionar: os preços 
das ações subirão ainda mais ou é uma alta apenas passagei- 
ra? O aumento dos preços das ações reflete as expectativas de 
maiores lucros das empresas no futuro? Compartilho essas ex- 
pectativas? Devo deslocar parte de meus fundos para dentro ou 
para fora do mercado acionário? 

Esses exemplos deixam claro que muitas decisões econômi- 
cas dependem não apenas do que acontece hoje, mas também das 
expectativas em relação ao futuro. De fato, algumas decisões de- 
vem depender muito pouco do que acontece hoje. Por exemplo, 
por que um aumento das vendas atuais, se não for acompanha- 
do de expectativas de aumento das vendas futuras, levaria uma 
empresa a alterar seus planos de investimento? As novas má- 
quinas talvez não estejam operando antes que as vendas voltem 
ao normal. Então, ficarão ociosas, juntando poeira. 

Até agora, não demos muita atenção para o papel das ex- 
pectativas no mercado de bens e nos mercados financeiros. Ig- 
noramos as expectativas na construção tanto do modelo IS—LM 
quanto do componente de demanda agregada do modelo OA— 
DA, que tem como ponto de partida o modelo IS-LM. Quando 
examinamos o mercado de bens, supusemos que o consumo 
dependesse da renda atual e que o investimento dependesse 
das vendas atuais. Quando examinamos os mercados finan- 
ceiros, agrupamos todos os ativos e os chamamos de “títulos”; 
enfocamos, então, a escolha entre títulos e moeda e ignoramos 
a escolha entre títulos e ações, a escolha entre títulos de curto 
prazo e títulos de longo prazo e assim por diante. Introduzimos 
essas simplificações para refinar a intuição quanto aos meca- 
nismos básicos em ação. Agora é hora de pensarmos no papel 
das expectativas nas flutuações econômicas. Essa é nossa tarefa 
neste capítulo e nos três próximos. 
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EERI Taxas reais de juros versus taxas nominais de juros 


Em janeiro de 1981, a taxa das letras do Tesouro de um ano dos Estados Unidos — a taxa de 
juros de títulos públicos dos Estados Unidos de um ano — foi de 12,6%. Em janeiro de 2006, a 
taxa das letras do Tesouro de um ano era de apenas 4,5%. Embora a maioria de nós não con- 
siga tomar empréstimos à mesma taxa de juros que o governo, as taxas de juros disponíveis 
aos consumidores norte-americanos também foram substancialmente mais baixas em 2006 se 
comparadas com as de 1981. Era bem mais barato tomar empréstimos em 2006 do que em 1981. 

Era mesmo? Em 1981, a inflação estava em torno de 12%. Em 2006, estava em torno 
de 2%. Essa informação parece relevante. A taxa de juros nos diz quantos dólares precisa- 
remos pagar no futuro em troca de termos um dólar a mais hoje. 

No entanto, não consumimos dólares, consumimos bens. 

Quando tomamos um empréstimo, o que queremos saber é de quantos bens teremos 
de abrir mão no futuro em troca dos bens que adquirirmos hoje. Da mesma maneira, quan- 
do emprestamos, queremos saber quantos bens — e não quantos dólares — obteremos no 
futuro pelos bens dos quais abrimos mão hoje. A presença da inflação torna essa distinção 
importante. De que adianta receber pagamentos elevados de juros no futuro se a inflação 
entre hoje e o futuro for tão alta a ponto de não podermos comprar mais bens no futuro? 


E aqui que a distinção entre taxa nominal de juros e taxa real de juros entra em jogo: . : 
Taxa nominal de juros: 
m As taxas de juros expressas em termos de dólares (ou, de maneira mais geral, em 4 taxa de juros em termos 


termos da unidade de moeda nacional) são chamadas de taxas nominais de juros. da moeda nacional. 
As taxas de juros impressas nas seções de economia e negócios dos jornais são 

taxas nominais de juros. Por exemplo, quando dizemos que a taxa das letras do 

Tesouro dos Estados Unidos de um ano é de 4,5%, queremos dizer que, para cada 

dólar que o governo norte-americano toma emprestado com a emissão de letras 

do Tesouro de um ano, ele promete pagar US$ 1,045 daqui a um ano. De maneira 

mais geral, se a taxa nominal de juros para o ano t for de 1, tomar emprestado US$ 

1 neste ano corresponderá a que você pague 1 + i, dólares no ano que vem. (Usarei 

com o mesmo significado os termos “este ano” e “hoje”, bem como “no próximo ano” 

e “daqui a um ano”.) 

Taxa real de juros: taxa 
m Astaxas de juros expressas em termos de uma cesta de bens são chamadas taxas reais de juros em termos de 


de juros. Se representarmos a taxa real de juros do ano t por r, então, por defini- uma cesta de bens. 
ção, tomar emprestado o equivalente a uma cesta de bens este ano corresponderá 
a que você pague o equivalente a 1 + r, cestas de bens no próximo ano. 


Qual é a relação entre taxa nominal de juros e taxa real de juros? Como vamos da taxa 
nominal de juros — que observamos — para a taxa real de juros — que normalmente não 
observamos? A resposta intuitiva: devemos ajustar a taxa nominal de juros para levar em 
conta a inflação esperada. 

Vamos acompanhar sua derivação passo a passo. 

Suponha que haja somente um bem na economia: pão (incluiremos geleia e outros 
bens mais adiante). Represente por 1, a taxa nominal de juros de um ano em termos de dó- 
lares: se você tomar emprestado um dólar neste ano, precisará pagar 1 + i, dólares no ano 
que vem. Mas você não está interessado em dólares. O que você quer realmente saber é: 
se você tomar emprestado o suficiente para comer um quilo a mais de pão este ano, quanto 
você terá de pagar, em termos de quilos de pão, no ano que vem? 

A Figura 14.1 nos ajuda a derivar a resposta. A parte superior repete a definição de taxa 
real de juros de um ano. A parte inferior mostra como podemos derivar a taxa real de juros de 
um ano a partir das informações sobre a taxa nominal de juros de um ano e o preço do pão: 


m Comece pela seta que aponta para baixo no lado inferior esquerdo da Figura 14.1. 
Suponha que você deseje comer um quilo a mais de pão neste ano. Se o preço de 
um quilo de pão neste ano é de P, dólares, você deve tomar emprestado P, dólares 
para comer um quilo a mais de pão. 


m Sei for a taxa nominal de juros de um ano — a taxa de juros em termos de dólares — e 
você tomar emprestado P, dólares, terá de pagar (1 + i)P, dólares no próximo ano. 
Isso está representado pela seta da esquerda para a direita na parte inferior da 
Figura 14.1. 
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Definição e derivação da 
taxa real de juros 


Se você precisa pagar 
US$ 10 no ano que vem 
e espera que o preço do 
pão no próximo ano seja 
de US$ 2 o quilo, você 
espera ter de pagar o 
equivalente a 10/2 = 5 
quilos no próximo ano. 

É por esse motivo que 
dividimos o montante em 
dólares, (1 + i)P,, pelo 


preço esperado do pão 


no próximo ano, Ps... 


Este Próximo 
ano O =—) ano 


iniçã Bens 
Definição da 


de juros: 
Vasme 
(1 += 


4 t+1 





Derivação da 


taxa real A 


de juros: v 
es 4 (1 + i) P, dólares 





No entanto, o que preocupa você não são os dólares, mas os quilos de pão. Por- 
tanto, o último passo envolve a conversão de dólares em quilos de pão no pró- 
ximo ano. Seja P:+, o preço do pão que você espera para o próximo ano. (O “e” 
sobrescrito indica que essa é uma expectativa: você ainda não sabe qual será o 
preço do pão no próximo ano.) O quanto você espera pagar no ano que vem em 
termos de quilos de pão é, portanto, igual a (1 + 7)P, (o montante de dólares que 
você tem de pagar no próximo ano) dividido por P:+, (o preço do pão em termos 
de dólares esperado para o próximo ano), isto é, (1 + i)P,/P;+.,. Isso está repre- 
sentado pela seta que aponta para cima no lado inferior direito da Figura 14.1. 


Juntando o que você viu nas partes superior e inferior da Figura 14.1, segue-se que a 
taxa real de juros de um ano, r, é dada por 


a E 
1+n=(1+i,) - 





e 


Fã (14.1) 


Essa expressão é um tanto intimidadora. Duas modificações simples podem torná-la 


mais amigável: 


Adicione 1 a ambos os 


m Represente a inflação esperada entre te t + 1 por m;+,. Dado que existe somente 


um bem — pão —, a taxa de inflação esperada é igual à variação esperada do preço 


lados:de(li4 dj do pão em dólares entre este ano e o próximo ano, dividida pelo preço do pão em 
dólares neste ano: 
lt =1 e (Ba —B) 
Tai — “Po 
A (PS, -B) t (14.2) 
Si ja) Usando a equação (14.2), reescreva P,/P;+, na equação (14.1) como 1/(1 + m:+,). Subs- 
titua em (14.1) para obter 
Reorganize: a 
ri, 
irado eh (141) = 
Pan a (14.3) 
Tome o inverso dos dois Um mais a taxa real de juros é igual à razão entre 1 mais a taxa nominal de juros e 1 mais a 
lados: taxa de inflação esperada. 
| RR m A equação (14.3) fornece-nos a relação exata entre a taxa real de juros, a taxa no- 
+ mt [a minal de juros e a inflação esperada. Entretanto, quando a taxa nominal de juros e 


Substitua em (14.1). 


a inflação esperada não são muito grandes — digamos, menos de 20% ao ano —, 
uma boa aproximação para essa equação é dada pela relação mais simples: 


Carítruio 14 


h=Sh—T tn (14.4) 
A equação (14.4) é simples. Lembre-se dela. Ela diz que a taxa real de juros é (aproxima- 
damente) igual à taxa nominal de juros menos a inflação esperada. (No restante do livro, tratarei 
frequentemente a relação (14.4) como se fosse uma igualdade. Lembre-se, entretanto, de 
que é apenas uma aproximação.) 
Veja algumas das implicações da equação (14.4): 


m Quando a inflação esperada é igual a zero, a taxa real de juros e a taxa nominal de 
juros são iguais. 


m Como a inflação esperada é normalmente positiva, a taxa real de juros é normal- 
mente mais baixa do que a taxa nominal de juros. 


m Para uma dada taxa nominal de juros, quanto mais elevada for a taxa de inflação 
esperada, menor será a taxa real de juros. 


Vale a pena examinar mais de perto o caso em que a inflação esperada é igual à taxa 
nominal de juros. Suponha que a taxa nominal de juros e a inflação esperada sejam, am- 
bas, de 10%, e que você seja o tomador do empréstimo. Para cada dólar que você tomar 
emprestado neste ano, terá de pagar US$ 1,10 no próximo ano. Mas os dólares valerão 10% 
menos em termos de pão no próximo ano. Assim, se você tomou emprestado o equivalente 
a um quilo de pão, terá de pagar o equivalente a um quilo de pão no próximo ano: o custo 
real de tomar emprestado — a taxa real de juros — é igual a zero. Agora, suponha que você 
seja o emprestador: para cada dólar que você empresta neste ano, você receberá US$ 1,10 
no próximo. Isso parece atraente, mas os dólares no próximo ano valerão 10% a menos em 
termos de pão. Se você emprestar o equivalente a um quilo de pão neste ano, receberá o 
equivalente a um quilo de pão no próximo ano. Apesar da taxa nominal de juros de 10%, a 
taxa real de juros é igual a zero. 

Supusemos até agora que houvesse somente um bem — pão. Mas o que fizemos pode 
ser generalizado facilmente para muitos bens. Tudo o que precisamos fazer é substituir o 
preço do pão pelo nível de preços — o preço de uma cesta de bens — na equação (14.1) ou na 
equação (14.3). Se utilizarmos o índice de preços ao consumidor (IPC) para medir o nível 
de preços, a taxa real de juros nos dirá de quanto de consumo teremos de abrir mão no ano 
que vem para consumirmos mais hoje. 


Taxa nominal de juros e taxa real de juros nos Estados Unidos 
desde 1978 


Vamos voltar à questão do início desta seção. Agora, podemos colocá-la da seguinte 
forma: a taxa real de juros foi mais baixa em 2006 do que em 1981? Ou, de maneira mais geral, 
o que aconteceu à taxa real de juros nos Estados Unidos desde o início da década de 1980? 

A resposta é mostrada na Figura 14.2, que coloca em um gráfico a taxa nominal de 
juros e a taxa real de juros desde 1978. Para cada ano, a taxa nominal de juros é a taxa 
de juros das letras do Tesouro de um ano no início do ano. Para calcular a taxa real de 
juros, precisamos ter uma medida da inflação esperada — mais precisamente, da taxa 
de inflação esperada no início de cada ano. Para cada ano, a Figura 14.2 emprega a previ- 
são de inflação para esse ano publicada no final do ano anterior pela OCDE. Por exemplo, 
a previsão de inflação utilizada no cálculo da taxa real de juros para 2006 foi a previsão de 
inflação publicada pela OCDE em dezembro de 2005 — 2,2%. 

A taxa real de juros (i — mº) tem como base a inflação esperada. Se a inflação efetiva for 
diferente da inflação esperada, a taxa real de juros efetiva (i — m) será diferente da taxa real 
de juros. Por esse motivo, a taxa real de juros, às vezes, é chamada de taxa real de juros 
ex-ante (ex-ante significa “antes do fato”; aqui, antes que a inflação seja conhecida). A taxa 
real de juros efetiva é chamada de taxa real de juros ex-post (ex-post significa “depois do 
fato”; aqui, depois que a inflação é conhecida). 

A Figura 14.2 mostra a importância do ajuste pela inflação. Embora a taxa nominal 
de juros fosse muito menor em 2006 do que em 1981, a taxa real de juros foi, na verdade, 
maior em 2006 do que em 1981: 2,0% em 2006 contra 0,8% em 1981. Posto de outra maneira, 
apesar do grande declínio das taxas nominais de juros, tomar emprestado era, na verdade, 
mais caro em 2006 do que em 1981. Isso decorreu devido ao fato de a inflação (e, com ela, a 
inflação esperada) ter caído continuamente desde o início da década de 1980. 
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Veja a Proposição 6 do 
Apêndice 2 no fim do 
livro. Suponha que 

i= 10%e me = 5%. 
A equação da relação 
exata (14.3) produz 
r= 4,8%. À 
aproximação dada 
pela equação (14.4) 
produz 5%, que é bem 
satisfatória. 


À aproximação pode 
ser muito ruim, contudo, 
quando i e mº forem 
altas. Se i = 100% e 
mº = 80%, a relação 
exata produz r = 11%, 
mas a aproximação 
produz r = 20%, uma 
grande diferença. 


Observe o forte declínio 
tanto da taxa nominal 
de juros quanto da taxa 
real de juros de 2000 

a 2004. Isso reflete a 
decisão do Fed de cortar 
as taxas nominais de 
juros a partir do início 
de 2001 a fim de limitar 
a recessão e ajudar a 
recuperação. Veja a 
seção sobre a recessão 
nos Estados Unidos no 
Capítulo 5. 
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Taxas nominal e real de 
letras do Tesouro de um ano 
nos Estados Unidos desde 
1978 


Embora a taxa nominal 

de juros tenha caído 
consideravelmente desde o 
início da década de 1980, 
a taxa real de juros estava, 
na verdade, mais alta em 


2006 do que em 1981. 


Ignorarei aqui subscritos 
temporais; eles não 
serão necessários nesta 
seção ou na seguinte. 


Por ora, vamos nos 
concentrar apenas no 
efeito da taxa de juros 
sobre o investimento. 
Nos capítulos 16 e 17 
você verá como a taxa 
real de juros afeta as 
decisões de investimento 
e de consumo. 
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EE] Taxa nominal de juros, taxa real de juros e o modelo 


IS— LM 


No modelo IS—-LM desenvolvido no Capítulo 5, a taxa de juros apareceu em dois lu- 
gares. Ela afetava o investimento na relação IS e afetava a escolha entre moeda e títulos na 
relação LM. De que taxa de juros — nominal ou real — estávamos falando em cada caso? 


Considere primeiro a relação IS. O que discutimos anteriormente neste capítulo 
deve deixar claro que as empresas, ao decidir quanto investir, preocupam-se com 
a taxa real de juros. Empresas produzem bens. Elas desejam saber quanto terão de 
pagar não em termos de dólares, mas em termos de bens. Portanto, o que faz parte 
da relação IS é a taxa real de juros. Seja r a taxa real de juros. A relação IS deve, 
assim, ser reescrita como: 


Y=CY-N+HIY,N+G 


Os gastos com investimento (e, portanto, a demanda por bens) dependem da taxa 
real de juros. 


Agora, vejamos a relação LM. Quando derivamos a relação LM, supusemos que 
a demanda por moeda dependesse da taxa de juros. Estávamos nos referindo à 
taxa nominal de juros ou à taxa real de juros? A resposta é taxa nominal de juros. 
Lembre-se do motivo pelo qual a taxa de juros afeta a demanda por moeda. Quan- 
do as pessoas decidem se devem reter moeda ou títulos, levam em conta o custo 
de oportunidade de reter moeda em vez de títulos — o custo de oportunidade é 
aquilo de que elas abrem mão ao reter moeda no lugar de títulos. A moeda paga 
uma taxa nominal de juros nula. Os títulos pagam uma taxa nominal de juros, 1. 
Portanto, o custo de oportunidade de reter moeda é igual à diferença entre a taxa 
de juros de reter títulos menos a taxa de juros de reter moeda, e por isso i — 0 = 1, 
que é exatamente a taxa nominal de juros. Então, a relação LM ainda é dada por 


- =YLt 


CarítruLo 14 


Juntando a relação IS anterior com essa equação e com a relação entre taxa real de 
juros e taxa nominal de juros, o modelo IS—-LM ampliado é dado por 


Relação IS : Y=CY-D+HI(Y,n)+G 
Relação LM : - =YL(i) 
Taxa real de juros : r=i—mº 


Observe as implicações imediatas dessas três relações: 


m A taxa de juros diretamente afetada pela política monetária (a taxa de juros que 
entra na equação LM) é a taxa nominal de juros. 


m Ataxa de juros que afeta os gastos e o produto (a taxa que entra na equação IS ) é 
a taxa real de juros. 


m Assim, os efeitos da política monetária sobre o produto dependem de como as 
variações da taxa nominal de juros se traduzem em variações da taxa real de juros. 
Para explorar essa questão em mais detalhes, a próxima seção examina os efeitos 
de um aumento do crescimento da moeda sobre a taxa nominal de juros e a taxa 
real de juros, tanto no curto prazo quanto no médio prazo. 


EZH] Crescimento da moeda, inflação, taxa nominal de juros 
e taxa real de juros 


“A decisão do Fed de permitir um maior crescimento da moeda é o principal fator 
por trás da queda das taxas de juros nos últimos seis meses.” (Citação fictícia, por volta de 
1991.) 

“A nomeação para o Conselho do Federal Reserve de dois economistas com tendên- 
cias de esquerda e vistos como complacentes em relação à inflação tem levado os mercados 
financeiros a se preocuparem com o maior crescimento da moeda, a alta da inflação e a 
elevação das taxas de juros no futuro.” (Citação fictícia, por volta de maio de 1994.) 

Essas duas citações são fictícias, mas consistem em uma composição do que foi escrito 
à época. Qual delas é correta? Um maior crescimento da moeda provoca uma redução ou 
um aumento das taxas de juros? A resposta: ambos! 

Há duas chaves para a resposta. A primeira é a distinção que acabamos de introduzir 
entre taxa real de juros e taxa nominal de juros. A segunda é a distinção que desenvolve- 
mos nos fundamentos entre o curto prazo e o médio prazo. Como veremos, a resposta 
completa é a seguinte: 


m Um maior crescimento da moeda leva a uma redução das taxas nominais de juros 
no curto prazo, mas a um aumento das taxas nominais de juros no médio prazo. 


= Um maior crescimento da moeda leva a uma redução das taxas reais de juros no curto 
prazo, mas não exerce qualquer efeito sobre as taxas reais de juros no médio prazo. 


O objetivo desta seção é desenvolver essa resposta e explorar suas implicações. 


Revisitando o modelo |S— LM 


Derivamos três equações — a relação 15, a relação LM e a relação entre a taxa real de 
juros e a taxa nominal de juros. Será mais conveniente reduzi-las para duas equações. Para 
isso, substitua a taxa real de juros da relação IS pela taxa nominal de juros menos a inflação 
esperada: r = i — mº. Daí vem 


IS: Y=CY-D+KYi-n!)+G 


rm: E =TiO 
Pp 


Essas duas equações são as mesmas do Capítulo 5, apenas com uma diferença: os 
gastos com investimento da relação IS dependem da taxa real de juros, que é igual à taxa 
nominal de juros menos a inflação esperada. 
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Taxa de juros na relação 
LM: taxa nominal de 
juros, i. 


Taxa de juros na relação 
IS: taxa real de juros, r. 


Os dois economistas 
foram Alan Blinder, de 
Princeton, e Janet Yellen, 
que, na época, era da 
Berkeley. Falamos mais 
sobre Alan Blinder em 
uma seção Foco no 


Capítulo 24. 
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Produto e taxas de juros de 
equilíbrio 

O nível de produto de 
equilíbrio e a taxa nominal 
de juros de equilíbrio são 
dados pela interseção da 
curva IS com a curva LM. A 
taxa real de juros é igual à 
taxa nominal de juros menos 
a inflação esperada. 


Você consegue dizer 

o que acontece 

se, além disso, as 
pessoas revisarem suas 
expectativas de inflação 
para valores mais altos? 


No curto prazo, quando 
a taxa de crescimento 
da moeda aumenta, 
M/P aumenta. Tanto i 
quanto r diminuem, e Y 
aumenta. 





Taxa nominal de juros, i 





Ye Ya 


Produto, Y 


As curvas IS e LM associadas são mostradas na Figura 14.3, para valores dados de P, 
M,GeT,e para uma dada taxa de inflação esperada, 1º: 


m À curva IS continua sendo negativamente inclinada. Para uma dada taxa de in- 
flação esperada (7º), a taxa nominal de juros e a taxa real de juros variam juntas. 
Portanto, uma diminuição da taxa nominal de juros leva a uma diminuição igual 
da taxa real de juros, levando a um aumento dos gastos e do produto. 


m Acurva LM é positivamente inclinada. Dado o estoque de moeda, um aumento do 
produto, que leva a um aumento da demanda por moeda, necessita de um aumen- 
to da taxa nominal de juros. 


m O equilíbrio está na interseção da curva IS com a curva LM, no ponto 4, com um 
nível de produto, Y,, e uma taxa nominal de juros, i,. Dada a taxa nominal de ju- 
ros, a taxa real de juros, r,, é dada por r, = i, — 1º. 


Taxa nominal de juros e taxa real de juros no curto prazo 


Suponha que a economia esteja inicialmente no nível natural de produto, portanto 
Y, = Y,. Agora, suponha que o Banco Central aumente a taxa de crescimento da moeda. 
O que acontece com o produto, com a taxa nominal de juros e com a taxa real de juros no 
curto prazo? 

Uma das lições tiradas de nossa análise da política monetária nos fundamentos é que, 
no curto prazo, um crescimento da moeda nominal mais rápido não é acompanhado de um 
aumento igual do nível de preços. Em outras palavras, uma taxa de crescimento da moeda 
nominal maior levará, no curto prazo, a um aumento do estoque real de moeda M/P. Isso é 
tudo o que precisamos saber para nossos objetivos. A Figura 14.4 mostra o que ocorre com 
o produto e com as taxas de juros no curto prazo. 

O aumento do estoque real de moeda provoca um deslocamento da curva LM para 
baixo, de LM para LM”: para um dado nível de produto, o aumento do estoque real de moeda 
leva a uma redução da taxa nominal de juros. Se supusermos — como parece razoável — 
que as pessoas e as empresas não revisarão suas expectativas de inflação imediatamente, 
a curva IS não se deslocará. Dada a inflação esperada, uma dada taxa nominal de juros 
corresponde à mesma taxa real de juros e ao mesmo nível de gastos e de produto. 

A economia move-se para baixo sobre a curva IS, e o equilíbrio move-se de A para B. 
O produto é maior, a taxa nominal de juros é menor e, dada a inflação esperada, a taxa real 
de juros é menor. 
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FIGURA 14.4 


Efeitos de curto prazo de um 
aumento do crescimento da 
moeda 







Um aumento do crescimento 
da moeda eleva o estoque 
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Produto, Y 


Vamos resumir os principais pontos. No curto prazo, o aumento do crescimento da 
moeda nominal leva a um aumento do estoque real de moeda. Esse aumento do estoque 
real de moeda leva a um aumento do produto e a uma diminuição tanto da taxa nominal 
de juros quanto da taxa real de juros. 

Volte para nossa primeira citação. O objetivo do Fed, por volta de 1991, era exatamen- 
te atingir esse resultado. Preocupado com um agravamento da recessão, o Fed elevou o 
crescimento da moeda para reduzir a taxa real de juros e aumentar o produto. (Isso funcio- 
nou: reduziu a duração e a profundidade da recessão.) 


Taxa nominal de juros e taxa real de juros no médio prazo 


Passemos agora ao médio prazo. Suponha que o Banco Central aumente a taxa de cres- 
cimento da moeda permanentemente. O que acontecerá com o produto, a taxa nominal de 
juros e a taxa real de juros no médio prazo? 

Para responder a essa questão, vamos contar com duas das proposições centrais que 
derivamos nos fundamentos: 


tema, volte ao Capítulo 6, 
Seção 6.5. 


m No médio prazo, o produto retorna ao nível natural de produto, Y,. (Dedicamos os 
capítulos 10 a 13 ao exame do crescimento. Aqui, para simplificar, vamos ignorar o 
crescimento do produto e supor que Y,, o nível natural do produto, seja constante 
ao longo do tempo.) 

O fato de que, no médio prazo, o produto retorna a seu nível natural, Y, tem uma 
implicação direta no que acontece com a taxa real de juros. Para ver o motivo, volte 
à equação IS: 


é Para lembrar-se deste 


Y=CY-N+HIY,N+G 


Uma maneira de pensar sobre a relação IS é que ela nos diz, para dados valores 
deGeT, qual é a taxa real de juros, r, necessária para sustentar um dado nível de 
gastos e, portanto, um dado nível de produto, Y. Se, por exemplo, o produto for 
igual ao nível natural de produto, Y,, então para dados valores de G e Ta taxa real 
de juros deverá ser tal que 


Y=CY,-N+KY,N+G 
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Foi assim que o 
economista sueco 
Wicksell denominou 
essa taxa na virada do 
século XX. 


Para lembrar-se deste 
tema, volte ao Capítulo 


9, Seção 9.2. 


No médio prazo 
(seg,=0):m=g, 


Irving Fisher, The rate 
of interest, Nova York, 


Macmillan, 1906. 


Nesse caso, esses 
temores revelaram-se 
infundados. O Fed 
continuou comprometido 
com uma inflação baixa. 


Como utilizamos a palavra “natural” para designar o nível de produto no médio 
prazo, vamos, do mesmo modo, chamar este valor da taxa real de juros de taxa 
natural de juros, que será representada por r,. Então, nossa proposição anterior de 
que no médio prazo o produto retorna a seu nível natural, Y,, tem uma implicação 
direta para a taxa real de juros. 

No médio prazo, a taxa real de juros retorna à taxa natural de juros, r,. Ela é independente 
da taxa de crescimento da moeda. 


m No médio prazo, a taxa de inflação é igual à taxa de crescimento da moeda menos 
a taxa de crescimento do produto. 
A lógica proveniente dela é simples. Um nível crescente de produto implica um 
nível crescente de transações e, portanto, uma demanda crescente por moeda real. 
Se o produto cresce 3% ao ano, o estoque real de moeda também deve crescer 3% 
ao ano. Se o estoque nominal de moeda cresce a uma taxa diferente de 3%, a dife- 
rença deve aparecer na inflação (ou na deflação). Por exemplo, se o crescimento da 
moeda nominal for de 10% ao ano, então a inflação será de 7% ao ano. 
Se supusermos, como fizemos aqui, que o crescimento do produto é igual a zero, 
essa proposição tomará uma forma ainda mais simples. No médio prazo, a taxa de 
inflação é igual à taxa de crescimento da moeda nominal. 
Essa proposição, junto com o resultado anterior sobre a taxa real de juros, tem uma 
implicação direta para o que acontece com a taxa nominal de juros no médio prazo. 
Para ver o motivo, lembre-se da relação entre taxa nominal de juros e taxa real de juros: 


i=r+mº 


Vimos que, no médio prazo, a taxa real de juros é igual à taxa natural de juros, r.. 
Além disso, no médio prazo, a inflação esperada é igual à inflação efetiva (as pes- 
soas não podem ter expectativas de inflação incorretas para sempre). Daí vem que 


=". + 
Agora, como, no médio prazo, a inflação é igual ao crescimento da moeda, temos 
ir, + 8a 


No médio prazo, a taxa nominal de juros é igual à soma da taxa natural de juros com a 
taxa de crescimento da moeda. Portanto, um aumento do crescimento da moeda leva a um 
aumento igual da taxa nominal de juros. 

Vamos resumir os principais pontos. No médio prazo, o crescimento da moeda não 
afeta a taxa real de juros, mas afeta a inflação e a taxa nominal de juros na mesma proporção. 

Um aumento permanente do crescimento da moeda nominal de, digamos, 10% acabará 
se refletindo em um aumento de 10% da taxa de inflação e em um aumento de 10% da 
taxa nominal de juros — deixando inalterada a taxa real de juros. O resultado de que, no médio 
prazo, a taxa nominal de juros aumenta na mesma proporção da inflação é conhecido como 
efeito Fisher, ou hipótese de Fisher, em homenagem a Irving Fisher, economista da Universi- 
dade de Yale que primeiro exprimiu esse argumento e sua lógica no início do século XX. 

Esse resultado está por trás da segunda citação no início da seção. Se os investidores 
financeiros estivessem preocupados com o fato de que a nomeação de novos membros 
para o Conselho do Fed pudesse resultar em um crescimento da moeda maior, eles esta- 
riam certos em esperar taxas nominais de juros mais altas no futuro. 


Do curto prazo ao médio prazo 


Vimos agora como reconciliar as duas citações do início da seção. Um aumento do 
crescimento monetário (uma expansão monetária) leva a uma diminuição da taxa nominal 
de juros no curto prazo, mas a um aumento da taxa nominal de juros no médio prazo. 

O que ocorre, no entanto, entre o curto prazo e o médio prazo? Uma caracterização com- 
pleta das variações da taxa real de juros e da taxa nominal de juros ao longo do tempo fugiria de 
nosso escopo aqui. Mas as características básicas do processo de ajuste são fáceis de descrever. 

No curto prazo, tanto a taxa real de juros quanto a taxa nominal de juros caem. Por 
que não permanecem baixas para sempre? Primeiro darei uma resposta sucinta: porque as 
taxas de juros baixas levam a uma demanda maior que levam a um produto maior, que 
acaba levando a uma inflação mais alta; a inflação mais alta, por sua vez, leva a uma dimi- 
nuição do estoque real de moeda e a um aumento das taxas de juros. 


Carítruio 14 


Agora a resposta passo a passo: 


m Enquanto a taxa real de juros for inferior à taxa natural de juros — isto é, o valor 
correspondente ao nível natural de produto —, o produto permanecerá maior do 
que o nível natural de produto e o desemprego ficará abaixo de sua taxa natural. 


m Darelação da curva de Phillips, sabemos que, enquanto o desemprego permanece 
abaixo da taxa natural de desemprego, a inflação aumenta. 


m À medida que a inflação aumenta, torna-se finalmente maior do que o crescimento 
da moeda nominal, levando a um crescimento da moeda real negativo. Quando 
o crescimento da moeda real torna-se negativo, a taxa nominal de juros começa 
a aumentar. E, dada a inflação esperada, a taxa real de juros também começa a 
aumentar. 


m No médio prazo, a taxa real de juros aumenta até voltar a seu valor inicial. O pro- 
duto, então, está de volta ao nível natural de produto, o desemprego está de volta 
à taxa natural de desemprego e a inflação não se altera mais. À medida que a taxa 
real de juros converge de volta a seu valor inicial, a taxa nominal de juros converge 
para um novo valor mais alto, igual à taxa real de juros somada à nova taxa de 
crescimento da moeda nominal, mais elevada. 


A Figura 14.5 resume esses resultados mostrando o ajuste ao longo do tempo da taxa 
real de juros e da taxa nominal de juros a um aumento do crescimento da moeda nominal 
de, digamos, 0% para 10%, iniciando no instante t. Antes do instante t, as duas taxas de 
juros eram constantes e iguais. A taxa real de juros é igual a r,. A taxa nominal de juros 
também é iguala r, (já que a inflação e a inflação esperada são iguais a zero). 

No instante t, a taxa de crescimento da moeda aumenta de 0% para 10%. O aumento 
da taxa de crescimento da moeda nominal leva, durante algum tempo, a um aumento da 
moeda real e a uma diminuição da taxa nominal de juros. A medida que a inflação espe- 
rada aumenta, a diminuição da taxa real de juros é maior do que a diminuição da taxa 
nominal de juros. 

Finalmente, a taxa nominal de juros e a taxa real de juros começam a crescer. No 
médio prazo, a taxa real de juros volta a seu nível inicial. A inflação e a inflação esperada 
convergem para a nova taxa de crescimento da moeda — nesse caso, 10%. O resultado é 
que a taxa nominal de juros converge para um valor igual à taxa real de juros mais 10%. 


1+10% — 


Taxa nominal de juros 


Taxa de juros real e nominal 





Taxa real de juros 








Tempo 
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Crescimento da moeda 
real negativo «> 
Contração monetária. 


Ajuste da taxa nominal 
de juros e da taxa real de 
juros a um aumento do 
crescimento da moeda 


Um aumento do crescimento 
da moeda leva inicialmente 
a uma queda tanto da taxa 
nominal de juros quanto 

da taxa real de juros. Ao 
longo do tempo, contudo, 
a taxa real de juros volta a 
seu valor inicial, e a taxa 
nominal de juros converge 
para um novo valor 

mais alto, igual ao valor 
inicial mais o aumento do 
crescimento da moeda. 
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Evidências sobre a hipótese de Fisher 


Há muitas evidências de que uma expansão monetária diminui as taxas nominais de 
juros no curto prazo (veja, por exemplo, o Capítulo 5, Seção 5.5). Mas que evidências exis- 
tem para a hipótese de Fisher para a proposição de que, no médio prazo, os aumentos da 
inflação levam a aumentos proporcionais das taxas nominais de juros? 

Os economistas tentaram responder a essa pergunta examinando dois tipos de evi- 
dência. Um deles é a relação entre taxas nominais de juros e inflação em países diferentes. 
Como a relação vale somente no médio prazo, não deveríamos esperar que a inflação e as 
taxas nominais de juros estivessem próximas uma da outra em qualquer país e em qual- 
quer instante, mas a relação deve valer em média. Esse enfoque é explorado em detalhes 
na Seção “Foco: Taxas nominais de juros e inflação na América Latina no início da década 
de 1990”, que examina os países latino-americanos durante um período de alta inflação e 
encontra uma grande sustentação para a hipótese de Fisher. 


Taxas nominais de juros e inflação na América Latina no início da década de 1990 


A Figura | mostra os pares taxa nominal de juros— 
inflação para oito países da América Latina (Argen- 
tina, Bolívia, Chile, Equador, México, Peru, Uruguai 
e Venezuela) em 1992 e 1993 — um período de infla- 
ção elevada na região. Como os números brasileiros 
dificultariam por conta de sua magnitude a visuali- 
zação dos dados relativos aos demais países, não fo- 
ram incluídos no gráfico. (Em 1992, a taxa de inflação 
brasileira foi de 1.008%, e sua taxa nominal de juros, 
de 1.560%. Em 1993, a inflação foi de 2.140%, e a taxa 
nominal de juros, de 3.240%!) Os dados de inflação 
referem-se à taxa de variação do índice de preços ao 
consumidor. Os dados relativos à taxa nominal de 
juros referem-se à “taxa de empréstimos”. A definição 
exata desse termo difere de país para país, mas você 
pode pensar nela como correspondente à taxa de juros 
preferencial (prime interest rate) dos Estados Unidos — 
a taxa cobrada dos tomadores com a melhor classifica- 
ção de crédito. 


Taxas nominais de juros e 
inflação: América Latina, 
1992-1993 





Taxa nominal de juros (percentual) 


Observe a ampla gama das taxas de inflação, de 
10% a cerca de 100%. É precisamente esse o motivo 
pelo qual decidi apresentar os números da Améri- 
ca Latina no início da década de 1990. Com tamanha 
variação na inflação, podemos aprender muito sobre 
a relação entre taxas nominais de juros e inflação. E a 
figura mostra uma relação clara entre inflação e taxas 
nominais de juros. A reta no gráfico mostra qual deve- 
ria ser a taxa nominal de juros sob a hipótese de Fisher, 
supondo uma taxa real de juros subjacente de 5%, de 
modo que i — 5% + x. A declividade da reta é um. 
Sob a hipótese de Fisher, um aumento de 1% da in- 
flação deveria refletir-se em um aumento de 1% da 
taxa nominal de juros. 

Como você pode ver, a reta se ajusta bem: pratica- 
mente metade dos pontos está acima da reta e a outra 
metade está abaixo. A hipótese de Fisher parece ser apro- 
ximadamente consistente com a evidência a partir dos 
países da América Latina no início da década de 1990. 
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O outro tipo de evidência é a relação entre taxa nominal de juros e inflação ao longo 
do tempo em um dado país. Mais uma vez, a hipótese de Fisher não implica que ambas 
variam juntas de ano para ano. Mas sugere que grandes oscilações na inflação acabarão 
por refletir-se em oscilações semelhantes na taxa nominal de juros. Para ver a evidência 
dessas grandes oscilações, precisamos examinar o período de tempo mais longo possí- 
vel. A Figura 14.6 examina a taxa nominal de juros e a inflação nos Estados Unidos desde 
1927. A taxa nominal de juros é a taxa das letras do Tesouro dos Estados Unidos 
de três meses e a inflação é a taxa de variação do índice de preços ao consumidor dos 
Estados Unidos. 

A Figura 14.6 apresenta pelo menos três características interessantes: 


= O aumento contínuo da inflação do início da década de 1960 ao início da década 
de 1980 esteve associado a um aumento aproximadamente paralelo da taxa no- 
minal de juros. A diminuição da inflação desde meados da década de 1980 esteve 
acompanhada de uma diminuição da taxa nominal de juros. Essas evidências sus- 
tentam a hipótese de Fisher. 


m A evidência dos efeitos de curto prazo que discutimos anteriormente também é 
facilmente visível. A taxa nominal de juros ficou para trás do aumento da inflação 
na década de 1970, enquanto a desinflação do início da década de 1980 esteve asso- 
ciada a um aumento inicial da taxa nominal de juros seguido de um declínio muito 
mais lento da taxa nominal de juros do que da inflação. 


m Outro episódio de inflação, durante e após a Segunda Guerra Mundial, desta- 
ca a importância da especificação “médio prazo” na hipótese de Fisher. Durante 
esse período, a inflação foi alta, mas teve vida curta. E desapareceu antes que 
tivesse tempo de refletir-se em uma taxa nominal de juros mais alta. A taxa no- 
minal de juros permaneceu muito baixa durante a década de 1940. 


Estudos mais cuidadosos confirmam nossa conclusão básica. A hipótese de Fisher, 
que defende que no médio prazo aumentos da inflação se refletem em uma taxa nominal 
de juros mais alta, parece se ajustar muito bem aos dados. Mas o ajuste leva bastante tem- 
po. Os dados confirmam a conclusão obtida por Milton Friedman, que citamos em uma 
Seção Foco do Capítulo 8, de que o ajuste normalmente leva “duas décadas” para que a 
taxa nominal de juros reflita a taxa de inflação mais alta. 
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Isso foi resultado de 
uma política econômica 
deliberada do Fed para 
manter uma taxa nominal 
de juros muito baixa, 
com o intuito de reduzir 
os pagamentos de juros 
sobre a grande dívida 
pública criada durante 
a Segunda Guerra 
Mundial. 


FIGURA 14.6 


Taxa de letras do Tesouro 
dos Estados Unidos de três 
meses e inflação desde 1927 


O aumento da inflação do 
início da década de 1960 
ao início da década de 
1980 esteve associado a um 
aumento da taxa nominal 

de juros. A diminuição da 
inflação desde meados da 
década de 1980 esteve 
associada a uma diminuição 
da taxa nominal de juros. 
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i; taxa de desconto. 

1/(1 + i): fator de 
desconto. Se a taxa de 
desconto aumenta, o fator 
de desconto diminui. 


Este ano 
$1 


: 
$T+7 


$1 


— do. 
++) 





EERI Valor presente descontado esperado 


Vejamos agora o segundo conceito importante introduzido neste capítulo, o do valor 
presente descontado esperado. 

Voltemos ao exemplo do administrador que está avaliando se deve ou não com- 
prar uma nova máquina. Por um lado, comprar e instalar a máquina envolve um custo 
hoje. Por outro, a máquina permite produzir mais, vender mais e obter maiores lucros 
no futuro. A questão com que o administrador se defronta é se o valor dos lucros espe- 
rados é maior do que o custo de comprar e instalar a máquina. É aqui que o conceito de 
valor presente descontado esperado vem a calhar: o valor presente descontado espe- 
rado de uma sequência de pagamentos futuros é o valor hoje dessa sequência esperada 
de pagamentos. Uma vez que o administrador calcule o valor presente descontado 
esperado da sequência de lucros, seu problema torna-se simples: basta comparar os 
dois números — o valor presente descontado esperado e o custo inicial. Se esse valor 
excede o custo, ele deve ir em frente e comprar a máquina. Caso contrário, ele não deve 
fazer isso. 

Assim como no caso da taxa real de juros, o problema prático é que o valor presente 
descontado esperado não é diretamente observável. Deve ser obtido com base em informa- 
ções sobre a sequência de pagamentos esperados e taxas de juros esperadas. Examinemos 
primeiro a mecânica do cálculo. 


Cálculo do valor presente descontado esperado 


Se a taxa nominal de juros de um ano for i, o empréstimo de um dólar neste ano renderá 
1 +1, dólares no próximo ano. De modo equivalente, tomar emprestado um dólar neste ano 
implica pagar de volta 1 + 1, dólares no próximo ano. Nesse sentido, um dólar neste ano vale 
1+1, dólares no próximo ano. Essa relação está representada graficamente na primeira linha 
da Figura 14.7. 

Inverta o argumento e pergunte: um dólar no próximo ano vale quantos dólares neste? 
A resposta, representada na segunda linha da Figura 14.7, é 1/(1 + 1) dólares. Pense dessa 
maneira: se você emprestar 1/(1 + i) dólares neste ano, receberá 1/(1 + i,) vezes (1 +1) — 
1 dólar no próximo ano. De modo equivalente, se você tomar emprestado 1/(1 + 1,) dóla- 
res neste ano, terá de pagar exatamente um dólar no próximo ano. Portanto, um dólar no 
próximo ano vale 1/(1 + 7) dólares neste ano. 

Mais formalmente, dizemos que 1/(1 + 1) é o valor presente descontado de um dólar no 
próximo ano. O termo “presente” vem do fato de que estamos examinando o valor de um 
pagamento no próximo ano em termos de dólares hoje. O termo “descontado” representa o 
fato de que o valor no próximo ano é descontado, sendo 1/(1 + i) o fator de desconto (a 
taxa nominal de juros de um ano, í,, é chamada, às vezes, de taxa de desconto). 

Como a taxa nominal de juros é sempre positiva, o fator de desconto é sempre menor 
do que 1: um dólar no próximo ano vale menos do que um dólar hoje. Quanto maior a taxa 
nominal de juros, menor o valor hoje de um dólar recebido no próximo ano. Se i — 5%, o 
valor neste ano de um dólar no próximo ano é 1/1,05 = 95 centavos de dólar. Se i = 10%, 
o valor hoje de um dólar no próximo ano é 1/1,10 = 91 centavos de dólar. 


Próximo ano Daqui a dois anos 


os $1+ 1) 
4 1 
T—) St+i)(1+i,)) 
qm s1 


Cálculo do valor presente 
descontado 
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Agora, aplique a mesma lógica ao valor hoje de um dólar recebido daqui a dois anos. 
Por enquanto, vamos supor que saibamos com certeza quais são as taxas nominais de juros 
de um ano atual e futura. Seja 1, a taxa nominal de juros neste ano ei, a taxa nominal de 
juros de um ano no próximo ano. 

Se você emprestar hoje um dólar por dois anos, terá (1 + i)(1 + i +,) dólares daqui a 
dois anos. Dito de outra maneira, um dólar hoje vale (1 + 1)(1 + i,+,) dólares daqui a dois 
anos. Essa relação está representada na terceira linha da Figura 14.7. 

Quanto um dólar daqui a dois anos vale hoje? Pela mesma lógica anterior, a resposta 
é1/(1 + 1)(1 + i,+,) dólares: se você emprestar 1/[(1 + i)(1 + i,+,)] dólares neste ano, 
receberá exatamente um dólar daqui a dois anos. Portanto, o valor presente descontado de 
um dólar daqui a dois anos é iguala 1/(1 + i)(1 + i +.) dólares. Essa relação é mostrada 
na última linha da Figura 14.7. Se, por exemplo, a taxa nominal de juros de um ano for a 
mesma neste ano e no próximo, e igual a 5%, de modo que 1, = i +, — 5%, então o valor 
presente descontado de um dólar daqui a dois anos será iguala 1/(1,05), ou cerca de 91 
centavos de dólar hoje. 





Fórmula geral 


Depois de trilhar esses passos, é fácil derivar o valor presente descontado para o caso 
em que tanto os pagamentos quanto as taxas de juros podem mudar ao longo do tempo. 

Considere uma sequência de pagamentos em dólar, começando hoje e continuando 
no futuro. Suponha, por enquanto, que tanto os pagamentos futuros quanto as taxas de ju- 
ros futuras sejam conhecidos com certeza. Represente o pagamento de hoje por $z, o paga- 
mento do próximo ano por $z +,, o pagamento daqui a dois por $ z,+,, e assim por diante. 

O valor presente descontado dessa sequência de pagamentos — ou seja, o valor em 
dólares de hoje da sequência de pagamentos —, que denominaremos $V,, é dado por 


1 1 
$V, = $z, + Rd Bzeo +... 


rar 
+i) + Hia) 


Cada pagamento no futuro é multiplicado por seu respectivo fator de desconto. 
Quanto mais distante o pagamento, menor o fator de desconto e, portanto, menor o valor 
hoje desse pagamento distante. Em outras palavras, os pagamentos futuros têm descontos 
maiores, de modo que seu valor presente descontado é menor. 

Supusemos que tanto os pagamentos futuros quanto as taxas de juros futuras fossem 
conhecidos com certeza. Contudo, as decisões concretas têm de ser baseadas em expec- 
tativas de pagamentos futuros, e não nos valores efetivos desses pagamentos. Em nosso 
exemplo anterior, o administrador não pode ter certeza de quanto lucro a nova máquina 
proporcionará de fato nem pode ter certeza quanto às taxas de juros futuras. O melhor a 
fazer é obter as previsões mais precisas que puder e então calcular o valor presente desconta- 
do esperado dos lucros com base nessas previsões. 

Como calculamos o valor presente descontado esperado quando os pagamentos fu- 
turos e as taxas de juros futuras são incertos? Basicamente da mesma maneira que an- 
tes, mas substituindo os pagamentos futuros conhecidos e as taxas de juros conhecidas por 
pagamentos futuros esperados e taxas de juros esperadas. Formalmente: representamos 
os pagamentos esperados para o próximo ano por $z: +, os pagamentos esperados para 
daqui a dois anos por $z:+ , e assim por diante. Do mesmo modo, representamos a taxa no- 
minal de juros de um ano esperada por i'+ ,, e assim por diante. (A taxa nominal de juros de 
um ano neste ano, i, é conhecida hoje, de modo que não precisa do “e” sobrescrito.) O valor 
presente descontado esperado desta sequência esperada de pagamentos é dado por 

sy=82+—1 gm, +——— 1 gu 4 
(1+i,) (ir ig) E 

“Valor presente descontado esperado” é uma expressão muito extensa. Frequentemen- 
te utilizarei, de maneira abreviada, somente valor presente descontado ou valor presente. 
Também será conveniente ter uma maneira abreviada de escrever expressões como a equa- 
ção (14.5). Para representar o valor presente de uma sequência esperada de $z, escreverei 
V($ z) ou, apenas, V($ z). 
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Esta afirmação ignora uma 
questão importante — o 
risco. Se as pessoas não 
gostam de risco, o valor 
de um pagamento incerto 
(e, portanto, com risco), 
agora ou no futuro, será 
menor do que o valor de 
um pagamento sem risco, 
mesmo se ambos tiverem 
o mesmo valor esperado. 
lgnoramos esse efeito 
aqui, mas voltaremos a ele 
no Capítulo 15. Para um 
tratamento completo, você 
precisaria de um curso de 
finanças. 
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$z ou $zº futuro 
aumenta => $V aumenta. 


i ou iº futuro 
aumenta > $Y diminui. 


Os pesos correspondem 
aos termos de uma 
progressão geométrica. 
Veja progressões 
geométricas no Apêndice 
2 no fim do livro. 


Observação: 1/(1 +)" = 
(1/0 + ii) 


A esta altura, as 
progressões geométricas 
já não são mais mistério, 
e você não deve ter 
qualquer problema para 
derivar essa relação. 
Mas, se restar alguma 
dúvida, veja o Apêndice 
2 no fim do livro. 


Qual será o valor 
presente se i for 4%? 
E 8%2 (Respostas: 
US$ 706.000 e 
US$ 530.000.) 


Usando o valor presente: exemplos 
A equação (14.5) tem duas implicações importantes: 


m O valor presente depende positivamente do pagamento efetivo de hoje e dos pa- 
gamentos futuros esperados. Um aumento de $z hoje ou de qualquer $zº futuro 
leva a um aumento do valor presente. 


m Ovalor presente depende negativamente das taxas de juros atual e futuras espe- 
radas. Um aumento do í atual ou de qualquer iº futuro leva a uma diminuição do 
valor presente. 

Entretanto, a equação (14.5) não é simples, e alguns exemplos auxiliarão sua com- 
preensão. 


Taxas de juros constantes 


Para enfocar os efeitos da sequência de pagamentos sobre o valor presente, suponha 
que se espere que as taxas de juros sejam constantes ao longo do tempo, de modo que 1, 
= t+, = ..., e represente seu valor comum por i. A fórmula do valor presente — a equação 
(14.5) — torna-se 





$V, — $z, + E E $zin + gr, + 

(141) (1+? (14.6) 
Nesse caso, o valor presente é uma soma ponderada dos pagamentos atual e futuros es- 
perados, com pesos que diminuem geometricamente ao longo do tempo. O peso de um paga- 
mento neste ano é um, o peso de um pagamento daqui a n anos é 1/(1 + i). Com uma taxa 
de juros positiva, os pesos se aproximam cada vez mais de zero à medida que avançamos 
no futuro. Por exemplo, com uma taxa de juros igual a 10%, o peso de um pagamento daqui a 
10 anos é igual a 1/(1 + 0,10) = 0,386, de modo que um pagamento de US$ 1.000 daqui 
a 10 anos vale US$ 386 hoje. O peso de um pagamento daqui a 30 anos é 1/(1 + 0,10)*º = 

0,057, de modo que o pagamento de US$ 1.000 em 30 anos vale apenas US$ 57 hoje! 


Taxas de juros constantes e pagamentos constantes 


Em alguns casos, a sequência de pagamentos cujo valor presente desejamos calcular 
é simples. Por exemplo, uma hipoteca normal com prazo de 30 anos e taxa de juros fixa 
exige pagamentos constantes em dólares ao longo de 30 anos. Considere uma sequência de 
pagamentos iguais — represente-os por $z sem um índice temporal — ao longo de n anos, 
incluindo este ano. Nesse caso, a fórmula do valor presente na equação (14.6) simplifica-se, 
resultando em 


pe 
(1+1) (14d) 





$V, = $z1+ 
Como os termos da expressão entre colchetes representam uma progressão geométri- 
ca, podemos calcular a soma da progressão e obter 


(1-7 0+] 
1=-[1/(1+0)] 





$V, =8 


Suponha que você tenha acabado de ganhar US$ 1 milhão na loteria federal e receba 
um cheque de US$ 1.000.000 de um metro e meio na frente das câmeras de televisão. Mais 
tarde lhe dizem que, para protegê-lo de seu pior instinto consumista ou de seus inúmeros 
“amigos” novos, o Estado lhe pagará o prêmio de um US$ 1 milhão em prestações iguais 
anuais de US$ 50.000 durante os próximos 20 anos. Qual é o valor presente de seu prê- 
mio hoje? Tomando, por exemplo, uma taxa de juros de 6% ao ano, a equação anterior dá 
V = $50.000 (0,688) /(0,057) = cerca de $ 608.000. Nada mau, mas ganhar na loteria não fez 
de você um milionário. 
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Taxas de juros constantes e pagamentos constantes para sempre 


Vamos avançar um passo e supor que os pagamentos não sejam apenas constantes, 
mas que se estendam para sempre. É difícil achar exemplos para esse caso no mundo real, irecomprada pele 
mas há um proveniente da Inglaterra do século XIX, quando o governo emitia consols, tí- governo britânico no fim 
tulos que pagavam um montante fixo anual para sempre. Vamos representar o pagamento do século XIX e no início 
constante por $z. Suponha que os pagamentos tenham início no próximo ano, e não ime- é do século XX. Mas ainda 


diatamente, como no exemplo anterior (isso simplifica a álgebra). Da equação (14.6), temos existem Fã poucos 
em circulação. 


A maioria dos consols 


1 1 








$V, = $z + $z + 
(1+1) (+? 

= 1 1+ E +..l$z 
(1+1) (1+1) 





onde a segunda linha se segue ao fatorar 1/(1 +i). O motivo dessa fatoração 1/(1 4+i) fica 
claro quando se examina o termo entre colchetes. O termo é uma progressão geométrica 
infinita, de modo que podemos utilizar a propriedade das progressões geométricas para 
reescrever o valor presente como 


1 1 
$z 
(1H) 1=(1M(1+1) 





Ou, simplificando (os passos são dados na aplicação da Proposição 2 do Apêndice 2 
no fim do livro), 


sv, = 


i 
O valor presente de uma sequência constante de pagamentos, $z, é igual à razão entre 
$z e a taxa de juros í. Se, por exemplo, espera-se que a taxa de juros seja de 5% ao ano para 
sempre, o valor presente de um consol que promete US$ 10 ao ano para sempre é igual a $ 
10/0,05 = $ 200. Se a taxa de juros aumenta, e agora se espera que seja de 10% ao ano para 
sempre, o valor presente do consol diminui para $ 10/0,10 = $ 100. 


Taxas de juros nulas 


Por causa do desconto, o cálculo do valor presente descontado normalmente exige o 
uso de uma calculadora. Entretanto, existe um caso em que os cálculos podem ser simplifi- 
cados: quando a taxa de juros é igual a zero. Se i = 0, então 1/(1 + i) é igual a um, o mesmo 
valendo para [1/(1 + 1)"] para qualquer potência n. Por esse motivo, o valor presente des- 
contado de uma sequência de pagamentos esperados é apenas a soma desses pagamentos 
esperados. Como a taxa de juros é, na verdade, normalmente positiva, supor que a taxa 
de juros seja nula é somente uma aproximação. Mas é uma aproximação muito útil para 
cálculos rápidos. 


Taxa nominal de juros versus taxa real de juros e o valor presente 


Até agora, calculamos o valor presente de uma sequência de pagamentos em dólares 
usando as taxas de juros em termos de dólares — taxas nominais de juros. Especificamente, 
escrevemos a equação (14.5) como 


$V, e oz, + : ; $Zr + ; : . $zi,o Fe. 
1+i,) (++) 

onde 1, ii, --. é a sequência das taxas nominais de juros atual e futuras esperadas, 

e bz, $z; 41 $Z; , »» -- É à sequência dos pagamentos atual e futuros esperados em dólares. 
Suponha agora que desejemos calcular o valor presente de uma sequência de paga- 
mentos reais — isto é, pagamentos em termos de uma cesta de bens em vez de pagamentos 
em termos de dólares. Seguindo a lógica anterior, o que precisamos é utilizar as taxas de 
juros corretas para esse caso, a saber, a taxa de juros em termos da cesta de bens — taxas 
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reais de juros. Especificamente, podemos escrever o valor presente de uma sequência de 


pagamentos reais como 


V=2z, + 


A prova é dada no 


apêndice deste capítulo. 
Examine-o para testar sua 
compreensão das duas 
ferramentas introduzidas 
neste capítulo: taxa real 
de juros versus taxa 


e 
onde r, 1% E 


dos pagamentos futuros. 


nominal de juros e valor 
presente esperado. 


E: 


(1+n) 


«. é a sequência das taxas reais de juros atual e futuras esperadas; z, Z' ,,Z; 


1 
ee], 
++ ra) 


e 


e 
Zm 


Ea es 


(14.7) 


tv Per 


é a sequência dos pagamentos reais atual e futuros esperados, e V, é o valor presente real 


Essas duas maneiras de escrever o valor presente são equivalentes. Isto é, o valor real 
obtido por meio do cálculo de $V, usando a equação (14.5) e dividindo por P,, o nível de 
preços, é igual ao valor real V, obtido da equação (14.7), portanto 


$V,/P, =V, 


Resumindo: podemos calcular o valor presente de uma sequência de pagamentos de 
duas maneiras. Uma delas é calculá-lo como o valor presente da sequência de pagamentos 
expressos em dólares, descontados usando taxas nominais de juros, e então dividi-lo pelo 
nível de preços hoje. A outra é calculá-lo como o valor presente da sequência de pagamen- 
tos expressos em termos reais, descontados usando taxas reais de juros. As duas maneiras 


dão a mesma resposta. 


Precisamos das duas fórmulas? Sim. Qual delas é mais útil? Isso depende do contexto. 

Considere, por exemplo, os títulos. Títulos normalmente são direitos a uma sequência 
de pagamentos nominais ao longo de um período de anos. Por exemplo, um título de dez 
anos pode prometer pagar US$ 50 a cada ano durante dez anos, mais um pagamento final 
de US$ 1.000 no último ano. Assim, quando examinarmos a precificação dos títulos no 
Capítulo 15, vamos contar com a equação (14.5) (que é expressa em termos de pagamentos 
em dólares) em vez da equação (14.7) (que é expressa em termos reais). 

Às vezes, porém, temos uma melhor percepção dos valores reais futuros esperados 
do que dos valores futuros esperados em dólares. Você pode não ter uma noção preci- 
sa de quanto será sua renda em dólares daqui a 20 anos. Seu valor depende em boa parte 
do que acontecerá à inflação entre hoje e essa data futura. Mas você pode estar confian- 
te de que sua renda nominal aumentará no mínimo tanto quanto a inflação — em outras 
palavras, de que sua renda real não diminuirá. Nesse caso, o uso da equação (14.5), que 
exige que você forme expectativas de renda futura em dólares, será difícil. Entretanto, 
utilizar a equação (14.7), que exige que você forme expectativas da renda real futura, pode 
ser mais fácil. Por esse motivo, quando discutirmos decisões de consumo e investimento 
no Capítulo 16, vamos contar com a equação (14.7) em vez da equação (14.5). 


RESUMO 


A taxa nominal de juros lhe diz quantos dólares você 
precisará para pagar no futuro em troca de um dólar 
hoje. 

A taxa real de juros lhe diz quantos bens você precisa 
para pagar no futuro em troca de um bem hoje. 


A taxa real de juros é aproximadamente igual à taxa 
nominal de juros menos a inflação esperada. 


As decisões de investimento dependem da taxa real 
de juros. A escolha entre moeda e títulos depende 
da taxa nominal de juros. Portanto, a taxa real de ju- 
ros entra na relação IS, enquanto a taxa nominal de 
juros entra na relação LM. 


No curto prazo, um aumento do crescimento da moe- 
da diminui tanto a taxa nominal de juros quanto a taxa 
real de juros. No médio prazo, um aumento do cres- 
cimento da moeda não afeta a taxa real de juros, mas 
aumenta na mesma proporção a taxa nominal de juros. 


m A proposição de que, no médio prazo, as variações na 


inflação se refletem na mesma proporção nas mudan- 
ças da taxa nominal de juros é conhecida como efei- 
to Fisher ou hipótese de Fisher. A evidência empírica 
sugere que, embora seja necessário um longo tempo, 
as variações da inflação acabam por refletir-se em mu- 
danças da taxa nominal de juros. 


O valor presente descontado esperado de uma sequên- 
cia de pagamentos é igual ao valor neste ano da se- 
quência esperada de pagamentos. Ele depende positiva- 
mente dos pagamentos atual e futuro esperados e nega- 
tivamente das taxas de juros atual e futuras esperadas. 


Para descontar uma sequência de pagamentos nomi- 
nais atual e futuros esperados, devem-se utilizar as ta- 
xas nominais de juros atual e futuras esperadas. Para 
descontar uma sequência de pagamentos reais atual e 
futuros esperados, devem-se usar as taxas reais de ju- 
ros atual e futuras esperadas. 
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' QuEsTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 4. Taxa nominal de juros e taxa real de juros pelo mundo 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga todo 


se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 

Explique brevemente. 

a. Enquanto a inflação permanecer aproximadamen- 
te constante, as variações da taxa real de juros se- 
rão aproximadamente iguais às variações da taxa 
nominal de juros. 

b. Se a inflação for maior do que o esperado, então o 
custo real efetivo dos empréstimos se tornará me- 
nor do que a taxa real de juros. 


c. Comparando países, a taxa real de juros provavel- 
mente varia muito menos do que a taxa nominal 
de juros. 

d. A taxa real de juros é igual à taxa nominal de juros 
dividida pelo nível de preços. 

e. No médio prazo, a taxa real de juros não é afetada 
pelo crescimento da moeda. 

f. O efeito Fisher diz que, no médio prazo, a taxa no- 
minal de juros não é afetada pelo crescimento da 
moeda. 

g. A experiência dos países da América Latina no 
início da década de 1990 sustenta a hipótese de 
Fisher. 

h. O valor hoje de um pagamento nominal no futuro 
não pode ser maior do que o próprio pagamento 
nominal. 

ii O valor real hoje de um pagamento real no futuro 
não pode ser maior do que o próprio pagamento 
real. 

Em quais dos seguintes problemas você utilizaria pa- 

gamentos reais e taxas reais de juros, ou, em vez disso, 

pagamentos nominais e taxas nominais de juros, para 
calcular o valor presente descontado esperado? Em 
cada caso, justifique. 

a. Estimando o valor presente descontado dos lucros 
de um investimento em uma máquina nova. 

b. Estimando o valor presente de um título público 
dos Estados Unidos de 20 anos. 

c. Decidindo se compra ou faz um leasing de um au- 
tomóvel. 

Para cada caso, calcule a taxa real de juros usando a 

fórmula exata e a fórmula por aproximação: 

a. i= 4%; mº = 2% 

b. i= 15%; = 11% 

c. i= 54%; mº = 46% 


a. A taxa nominal de juros pode vir a ser negativa? 
Explique. 

b. A taxa real de juros pode vir a ser negativa? Sob 
quais circunstâncias? Nesse caso, por que não 
manter somente dinheiro em vez de títulos? 


c. Quais são os efeitos de uma taxa real de juros nega- 
tiva sobre os empréstimos? 

d. Encontre uma edição recente da revista The Eco- 
nomist e examine as tabelas finais (denominadas 
“Economic indicators and financial indicators”). 
Utilize a taxa do mercado monetário de três meses 
como taxa nominal de juros e a taxa de variação 
trimestral dos preços ao consumidor mais recente 
como taxa de inflação esperada (ambas estão em 
termos anuais). Que países têm as menores taxas 
nominais de juros? Que países têm as menores ta- 
xas reais de juros? Essas taxas reais de juros estão 
próximas de serem negativas? 


5. IRA regular versus Roth IRA 


Você quer poupar US$ 2.000 hoje para se aposentar 


daqui a 40 anos. Você tem de escolher entre dois planos: 


ii Não pagar imposto agora, aplicar o dinheiro em uma 
conta que renda juros e pagar imposto de 25% do to- 
tal quando retirar o dinheiro ao se aposentar. (Nos 
Estados Unidos, essas contas são conhecidas como 
conta de aposentadoria individual regular, ou IRA.) 


ii. Pagar imposto equivalente a 20% do montante in- 
vestido hoje, aplicar o restante em uma conta que 
renda juros e não pagar imposto quando retirar o 
dinheiro ao se aposentar. (Nos Estados Unidos, es- 
sas contas são conhecidas como Roth IRA.) 


a. Qual é o valor presente descontado esperado de 
cada um desses planos se a taxa de juros for de 1%? 
E se for de 10%? 


b. Qual plano você escolheria em cada caso? 


Preço aproximado de títulos de longo prazo. O valor pre- 
sente de uma sequência infinita de pagamentos em dóla- 
res de $z (que começa no próximo ano) é de $z/i quando 
a taxa nominal de juros, 1, é constante. Essa fórmula dá o 
preço de um consol — um título que paga um pagamento 
nominal fixo a cada ano para sempre. É também uma boa 
aproximação para o valor presente descontado de uma 
sequência de pagamentos constantes por períodos lon- 
gos, mas não infinitos, desde que í seja constante. Exami- 
nemos o quanto essa aproximação é boa. 
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a. Suponha que i = 10%. Seja $z = 100. Qual é o valor 
presente do consol? 

b. Se i = 10%, qual o valor presente descontado espe- 
rado de um título que paga $z ao longo dos pró- 
ximos dez anos? E 20 anos? E 30 anos? E 60 anos? 
(Dica: utilize a fórmula deste capítulo, mas lembre- 
se de ajustar para o primeiro pagamento.) 

c. Repita o exercício para i = 2% e para i = 5%. 

Hipótese de Fisher 

a. O que é hipótese de Fisher? 

b. A experiência dos países latino-americanos na dé- 
cada de 1990 sustenta ou refuta a hipótese de Fi- 
sher? Explique. 

c. Examine o gráfico da Seção Foco sobre a América La- 
tina. Observe que a reta desenhada ao longo da nu- 
vem de pontos não passa pela origem. O efeito Fisher 
sugere que deveria passar pela origem? Explique. 

d. Considere a afirmação: “Se a hipótese de Fisher 
for verdadeira, então as variações da taxa de cres- 
cimento do estoque de moeda se traduzem em 
variações de i na mesma proporção e a taxa real 
de juros permanece inalterada. Portanto, não há 
espaço para a política monetária afetar a atividade 
econômica real.” Comente. 


Aprofundando 


8. Ao examinar o curto prazo na Seção 14.2, mostramos 


como um aumento do crescimento da moeda nominal 
levou a um produto maior, a uma taxa nominal de 
juros menor e a uma taxa nominal de juros menor. 


A análise apresentada no texto (e resumida na Figura 
14.5) supôs que a inflação esperada, 7º, não variasse 
no curto prazo. Vamos agora relaxar essa hipótese e 
supor que, no curto prazo, tanto o crescimento da mo- 
eda quanto a inflação esperada aumentem. 


a. Mostre o efeito sobre a curva IS. Explique em palavras. 


b. Mostre o efeito sobre a curva LM. Explique em pa- 
lavras. 


c. Mostre o efeito sobre o produto e sobre a taxa no- 
minal de juros. A taxa nominal de juros pode aca- 
bar sendo maior — e não menor — do que antes da 
variação do crescimento da moeda? Por quê? 


d. Mesmo se o que acontecer com a taxa nominal de 
juros for ambíguo, você poderia dizer o que acon- 
tece com a taxa real de juros? (Dica: o que aconte- 
ce com o produto em relação à Figura 14.4? O que 
isso implica sobre o que acontece com a taxa real 
de juros?) 


Explorando mais 
9. Títulos indexados pela inflação 


Alguns títulos emitidos pelo Tesouro dos Estados 
Unidos fazem pagamentos indexados pela inflação. 
Esses títulos indexados pela inflação compensam os 
investidores pela inflação. Assim, as taxas de juros 
atuais desses títulos são taxas reais de juros — ta- 
xas de juros em termos de bens. Essas taxas de ju- 
ros podem ser usadas, junto com taxas nominais de 
juros, para dar uma medida da inflação esperada. 
Vejamos como. 


Vá até o site do Fed e obtenha as publicações estatís- 
ticas mais recentes listando as taxas de juros (<www. 
federalreserve.gov/releases/h15/Current>). Encontre 
a taxa nominal de juros atual sobre títulos do Tesou- 
ro com vencimento de cinco anos. Agora, encontre a 
taxa de juros atual sobre títulos do Tesouro “indexados 
à inflação” com vencimento de cinco anos. O que você 
pensa que os participantes dos mercados financeiros 
acham que será a taxa média de inflação ao longo dos 
próximos cinco anos? 


APÊNDICE: Derivação DO VALOR PRESENTE DESCONTADO ESPERADO COM O USO DE TAXAS REAIS DE JUROS OU 


TAXAS NOMINAIS DE JUROS 


Este Apêndice mostra que as duas maneiras de 
expressar o valor presente descontado, as equações 
(14.5) e (14.7), são equivalentes. 

A equação (14.5) fornece o valor presente como 
a soma dos pagamentos nominais atual e futuros es- 
perados, descontados usando as taxas nominais de 
juros atual e futuras esperadas: 


1 
$V,= 87, +-—8Zi, 
1+1, 


1 
++) 





Gzio +... (14.5) 


A equação (14.7) fornece o valor presente como 
a soma dos pagamentos reais atual e futuros espera- 
dos, descontados com o uso das taxas reais de juros 
atual e futuras esperadas 


1 
V=2+t-—— Zn 
1+r 


t 


1 
++) 





Za Fe. (147) 


Divida ambos os lados da equação (14.5) 
pelo nível de preços atual, P, . Logo, 


$V.  Sz, 1º 82% 
RO BR 14 B 

1 $zio 
Hiro) P 











+... (14.41) 


Vamos examinar cada termo do lado direi- 
to da equação (14.A1) e mostrar que ele é igual 
ao termo correspondente da equação (14.7): 


m Tome o primeiro termo, $z,/P,. Note que 
$z,/P, = z, o valor real do pagamento atual. Logo, 
esse termo é igual ao primeiro termo do lado di- 
reito da equação (14.7). 


m Tome o segundo termo: 


1 Szia 


1+i PB 





Multiplicando o numerador e o denominador 
e 4 E 
por P,,, o nível de preços esperado para o próxi- 
mo ano, temos 


1 Pã Szia 
li P Bu 





E E o ua ; 
Note quea fração à direita, $z: ,/P; ,éigualaz;.,, 


o pagamento real esperado no instante t + 1. Note 


quea fraçãonomeio, P' ,/P, pode ser reescrita como 


1+ (PB, — P)/P], portanto, usando a definição da 


HA 


inflação esperada, como (1 + mi.,). 
Usando esses dois resultados, reescreva o se- 


gundo termo como 
(1+ Tia) 
(1+i,) 


e 
HH 


Lembre-se da relação entre a taxa real de juros, 
a taxa nominal de juros e a inflação esperada na 
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equação (14.3) [(1 + 7) = (1 +i)/(1 + m%.)]. Usan- 


HA 
do essa relação na equação anterior, temos 


A, 
(1+7%) 


e 
Zum 


Esse termo é igual ao segundo termo do lado 
direito da equação (14.7). 


m O mesmo método pode ser usado para reescrever 
os outros termos; tenha certeza de que você con- 
segue derivar o próximo termo. 


Mostramos que o lado direito das equações 
(14.7) e (14.A1) são iguais. Daí vem que os termos 
do lado esquerdo são iguais, portanto 
Ea 

li 





V, 


A expressão diz: o valor presente dos pagamen- 
tos reais atual e futuro esperados, descontado usan- 
do as taxas reais de juros atual e futuras esperadas (o 
termo do lado esquerdo da equação (14.7)), é igual 
ao valor presente dos pagamentos nominais atual e 
futuros esperados, descontado usando taxas nomi- 
nais de juros atual e futuras esperadas, dividido pelo 
nível de preços atual (o termo do lado direito da 
equação (14.A1)). 


CAPÍTULO 15 


Mercados financeiros e 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 15.1 examina a determina- 
ção dos preços dos títulos e dos rendi- 
mentos destes. Mostra como os preços 
e os rendimentos dos títulos dependem 
das taxas de juros de curto prazo atual 
e futuras esperadas. Em seguida, mos- 
tra como podemos utilizar a curva de 
rendimento para aprender sobre a evo- 
lução esperada das taxas de juros de 
curto prazo futuras. 


A Seção 15.2 examina a determinação 
dos preços das ações. Mostra como os 
preços das ações dependem dos lucros 
atual e futuros esperados, assim como 
das taxas de juros atual e futuras espe- 
radas. Discute, então, como as varia- 
ções da atividade econômica afetam 
os preços das ações. 


A Seção 15.3 discute modismos e bo- 
lhas na bolsa de valores — episódios 
em que os preços das ações parecem 
variar por motivos sem relação alguma 
com lucros ou taxas de juros. 





expectativas 


m nossa primeira passagem pelos mercados financeiros nos 

fundamentos (Capítulo 4), supusemos que houvesse apenas 

dois ativos: moeda e um único tipo de título — um título 
de um ano. Agora, examinamos uma economia com um menu 
mais amplo e realista de ativos não monetários: títulos de curto 
prazo, títulos de longo prazo e ações. 

Nosso foco, neste capítulo, será o papel das expectativas 
na determinação dos preços dos títulos e das ações. (A expli- 
cação para esse tema fazer parte de um livro sobre macroeco- 
nomia: como verá, esses preços não só são afetados pelas ati- 
vidades atuais e pelas atividades futuras esperadas, mas, em 
contrapartida, afetam as decisões que afetam a atividade cor- 
rente. A compreensão de sua determinação é fundamental para 
a compreensão das flutuações.) 


EE] Precos dos títulos e rendimentos 
dos títulos 


Os títulos diferem em duas dimensões básicas: 


Risco de inadimplência — o risco de que o emissor do tí- 
tulo (pode ser um governo ou uma empresa) não pague o mon- 
tante total prometido pelo título. 

Vencimento — o intervalo de tempo em que o título pro- 
mete fazer pagamentos a seu detentor. Um título que prometa 
fazer um pagamento de US$ 1.000 em seis meses tem um ven- 
cimento de seis meses; um título que prometa US$ 100 ao ano 
pelos próximos 20 anos e um pagamento de US$ 1.000 ao fim 
desses 20 anos tem um vencimento de 20 anos. O vencimento é 
a dimensão mais importante para nossos objetivos e vamos nos 
concentrar nele aqui. 


Cada título com vencimento diferente tem um preço e uma 
taxa de juros associada denominada rendimento até o vencimen- 
to, ou, simplesmente, rendimento. Rendimentos de títulos com 
vencimento curto, normalmente de um ano ou menos, são cha- 
mados de taxas de juros de curto prazo. Rendimentos de títulos 
com vencimento mais longo são chamados de taxas de juros de 
longo prazo. 


1 Não se preocupe: estou apenas introduzindo a terminologia aqui. Cada termo 
será definido e explicado nesta seção. 
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Ao observar em um dia qualquer os rendimentos de títulos de vencimentos diferen- 
tes, podemos mostrar graficamente como o rendimento depende do vencimento de um 
título. Essa relação entre rendimento e vencimento é chamada de curva de rendimento, 
ou estrutura a termo das taxas de juros. (A palavra “termo” é sinônimo de vencimento.) A 
Figura 15.1 mostra, por exemplo, a estrutura a termo dos títulos do governo dos Estados 
Unidos em dois momentos: 1º de novembro de 2000 e 1º de junho de 2001. A escolha das 
duas datas não é acidental; a seguir, veremos o motivo. 

Note como, em 1º de novembro de 2000, a curva de rendimento tinha uma declividade 
levemente negativa, com uma diminuição da taxa de juros de três meses de 6,2% para uma 
taxa de juros de 30 anos de 5,8%. Em outras palavras, as taxas de juros de longo prazo eram 
ligeiramente mais baixas do que as taxas de juros de curto prazo. Veja como, sete meses 
depois, em 1º de junho de 2001, a curva de rendimento tinha um declividade fortemente 
positiva, aumentando de uma taxa de juros de três meses de 3,5% para uma taxa de juros 
de 30 anos de 5,7%. Em outras palavras, as taxas de juros de longo prazo haviam se torna- 
do muito mais altas do que as de curto prazo. 

Por que a curva de rendimento era negativamente inclinada em novembro de 2000 
e positivamente inclinada em junho de 2001? Posto de outra maneira, por que as taxas 
de juros de longo prazo eram ligeiramente mais baixas do que as taxas de juros de curto 
prazo em novembro de 2000 e mais altas do que as taxas de juros de curto prazo em junho 
de 2001? O que os participantes do mercado financeiro estavam pensando em cada data? 
Para responder a essas questões e, generalizando, pensar na determinação da curva de 
rendimento e na relação entre taxas de juros de curto prazo e taxas de juros de longo prazo, 
percorremos dois passos: 


1. Derivamos os preços dos títulos para títulos com vencimentos diferentes. 


2. Passamos dos preços dos títulos para os rendimentos dos títulos e examinamos os 
determinantes da curva de rendimento e a relação entre taxas de juros de curto 
prazo e taxas de juros de longo prazo. 


Preços dos títulos como valores presentes 


Em grande parte desta seção, examinaremos apenas dois tipos de títulos: um que pro- 
mete um pagamento de US$ 100 em um ano — um título de um ano — e um que promete 
um pagamento de US$ 100 em dois anos — um título de dois anos. Uma vez entendido 
como os preços e os rendimentos dos títulos são determinados, será fácil generalizar nos- 
sos resultados para títulos com qualquer vencimento. É o que faremos posteriormente. 

Vamos começar derivando o preço desses dois títulos. 


m Dado que o título de um ano é uma promessa de pagar US$ 100 no próximo ano, 
segue-se da Seção 14.2 que seu preço, que chamaremos de $P,, deve ser igual ao 
valor presente de um pagamento de US$ 100 no próximo ano. Seja í, a taxa nominal 
de juros de um ano atual. Note que agora eu represento a taxa de juros de um ano 
no ano t por 1, em vez de simplesmente por 1, como fiz nos capítulos anteriores. Isso 
é para você lembrar mais facilmente que se trata de taxa de juros de um ano. Assim, 





MERCADOS FINANCEIROS E EXPECTATIVAS | 283 


Curvas de rendimento 

dos Estados Unidos: 1º de 
novembro de 2000 e 1º de 
junho de 2001 


A curva de rendimento, 
que tinha uma declividade 
levemente negativa em 
novembro de 2000, passou 
a ter uma declividade 
fortemente positiva sete 
meses depois. 


4 Estrutura a termo = 


curva de rendimento. 


Para descobrir qual 

a estrutura a termo 

das taxas de juros 

no momento em que 
você estiver lendo 

este capítulo, procure 
“Treasury Bonds, Notes 
and Bills” na Seção 
“Money and Investing” 
do The Wall Street 
Journal. Na versão on- 
line, clique em “Markets 
data center”, em seguida 
selecione a opção 
“Bonds, rates, credit 
markets”. Depois disso, 
clique sobre “Bond 
Yields” e, finalmente, 
sobre “Treasury issues”. 


Note que ambos são 
títulos com desconto 
(veja a Seção “Foco: 
Terminologia do 

mercado de títulos”). 
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Terminologia do mercado de títulos 


Entender a terminologia básica dos mercados fi- 
nanceiros contribui para torná-los menos misteriosos. 
Veja a seguir uma revisão básica da terminologia. 


m Títulos são emitidos pelos governos ou pelas em- 
presas. Quando emitidos pelo governo ou pelas 
agências governamentais, recebem o nome de tí- 
tulos públicos; quando emitidos pelas empresas 
(companhias), são chamados de títulos privados. 


Nos Estados Unidos, os títulos são classificados de 
acordo com seu risco de inadimplência (o risco 
de não serem pagos) por duas empresas privadas, a 
Standard & Poor's (S&P) e a Moody's Investors Ser- 
vice. A classificação dos títulos feita pela Moody's 
varia de Aaa (para títulos com praticamente nenhum 
risco de inadimplência, como os do governo dos Es- 
tados Unidos) a C (para títulos em que o risco de 
inadimplência é alto). Uma classificação mais baixa 
normalmente implica que o título deve pagar uma 
taxa de juros mais elevada, caso contrário os inves- 
tidores não o comprarão. A diferença entre a taxa de 
juros paga por um dado título e a taxa de juros paga 
pelo título com a mais alta (melhor) classificação é 
chamada de prêmio de risco associado ao dado títu- 
lo. Os títulos com alto risco de inadimplência são, às 
vezes, chamados de títulos podres.? 


Os títulos que prometem um único pagamento no 
vencimento são chamados de títulos com descon- 
to. O pagamento único é o chamado valor de face 
do título. 


Os títulos que prometem pagamentos múltiplos an- 

tes do vencimento e um pagamento no vencimento 

são chamados de títulos com cupom. Os pagamen- 

tos efetuados antes do vencimento são chamados 

de pagamentos de cupom. O pagamento final é 

chamado de valor de face do título. A razão entre os 

pagamentos de cupom e o valor de face denomina- 

-se taxa de cupom. O rendimento atual é a razão 
entre o pagamento de cupom e o preço do título. 

Por exemplo, um título com pagamentos de cupom 

de US$ 5 a cada ano, um valor de face de US$ 100 e um 

preço de US$ 80 tem uma taxa de cupom de 5% e um 

rendimento atual de 5/80 = 0,0625 = 6,25%. Do ponto 

de vista econômico, nem a taxa de cupom nem o rendi- 

mento atual constituem medidas interessantes. A medi- 

da correta da taxa de juros de um título é seu rendimen- 

to até o vencimento, ou, simplesmente, rendimento; você 


pode pensar nele aproximadamente como a taxa média 
de juros paga pelo título ao longo de sua vida (a vida de 
um título é quanto tempo resta até o vencimento dele). 
Definiremos o conceito de rendimento até o vencimento 
com maior rigor posteriormente neste capítulo. 


= O vencimento dos títulos públicos dos Estados 
Unidos varia de alguns dias a 30 anos. Os títulos 
com vencimento de até um ano a partir da emis- 
são são chamados de letras do Tesouro, ou T-bills. 
São títulos com desconto, pois efetuam apenas 
um pagamento no vencimento. Os títulos com um 
vencimento de um a dez anos a partir da emissão 
são chamados de notas do Tesouro. Os títulos com 
vencimento de dez anos ou mais a partir da emis- 
são recebem o nome de bônus do Tesouro. Tanto as 
notas do Tesouro quanto os bônus do Tesouro são 
títulos com cupom. 


Os títulos são, normalmente, nominais. Eles prome- 
tem uma sequência de pagamentos nominais fixos 
— pagamentos em moeda nacional. Há, porém, ou- 
tros tipos de títulos. Entre eles estão os títulos inde- 
xados, que prometem pagamentos ajustados pela 
inflação em vez de pagamentos nominais fixos. Em 
vez de prometer pagar, por exemplo, US$ 100 em 
um ano, um título indexado de um ano promete 
pagar 100(1 + mx) dólares, qualquer que seja 7, a 
taxa de inflação que ocorrerá no próximo ano. 
Os títulos indexados são populares em muitos paí- 
ses pelo fato de protegerem seus detentores do ris- 
co da inflação. Eles desempenham um papel parti- 
cularmente importante no Reino Unido, onde nos 
últimos 20 anos as pessoas vêm utilizando-os cada 
vez mais como poupança para a aposentadoria. 
Ao deter títulos indexados de longo prazo, as pes- 
soas podem estar certas de que os pagamentos que 
receberão quando se aposentarem estarão protegi- 
dos da inflação. Os títulos indexados (também cha- 
mados de títulos indexados pela inflação) foram 
introduzidos nos Estados Unidos em 1997. Eles 
respondem ainda por uma proporção pequena dos 
títulos públicos dos Estados Unidos neste momen- 
to, mas seu papel certamente aumentará no futuro. 


1 Os títulos mencionados também podem ser chamados, respectivamente, 
de “títulos da dívida pública” e “títulos da dívida privada”. Adotamos 

a nomenclatura mais simples para efeitos didáticos, a fim de não 
congestionar o texto (N. do RT.). 


2 No original, junk bonds (N. do RT.). 





$100 
1%; 


O preço do título de um ano varia inversamente com a taxa nominal de juros de 
um ano atual. 


$P, = (15.1) 


Já vimos esta relação no b 
Capítulo 4, Seção 4.2. 


m Dado que o título de dois anos é uma promessa de pagar US$ 100 em dois anos, 
seu preço, que chamaremos de $P,,, deve ser igual ao valor presente de US$ 100 
em dois anos a partir de agora: 


2” 


Carítruio 15 


$100 
SP, = 
E adia) aa) 


onde i,, representa a taxa de juros de um ano neste ano, e ij, ,, a taxa de um ano 
esperada pelos mercados financeiros para o próximo ano. O preço do título de dois 
anos depende inversamente tanto da taxa de um ano atual quanto da taxa de um 


ano esperada para o próximo ano. 





Arbitragem e precos dos títulos 


Antes de nos aprofundarmos nas implicações das equações (15.1) e (15.2), vamos exa- 
minar uma derivação alternativa da equação (15.2). Essa derivação alternativa vai introdu- 
zir para você o conceito importante de arbitragem. 

Suponha que você possa escolher entre reter títulos de um ano ou títulos de dois anos 
e que sua preocupação seja quanto você terá daqui a um ano. Quais títulos você deve reter? 


m Suponha que você retenha títulos de um ano. Para cada dólar colocado em títulos 
de um ano, você receberá (1-+i,,) dólares no próximo ano. A primeira linha da Fi- 
gura 15.2 apresenta essa relação. 


m Suponha que você retenha títulos de dois anos. Como o preço dos títulos de dois 
anos é $P,, cada dólar que você coloca em títulos de dois anos compra $1/$P,, 
títulos hoje. 

Quando o próximo ano chegar, o título terá somente mais um ano para o venci- 
mento. Desse modo, daqui a um ano, o título de dois anos será um título de um 
ano. Portanto, o preço pelo qual você espera vendê-lo no próximo ano é $Pj,, 
que é o preço esperado de um título de um ano no próximo ano. 

Então, para cada dólar que você coloca em títulos de dois anos, pode esperar re- 
ceber $1/$P, vezes $Pf,,, ou, equivalentemente, $Pf,,, /$P,, dólares no próximo 
ano. Isso está representado na segunda linha da Figura 15.2. 


Quais títulos você deve reter? Suponha que você e outros investidores estejam preo- 
cupados apenas com o retorno esperado. (Essa suposição é conhecida como hipótese das 
expectativas. É uma simplificação forte. Você e os outros investidores provavelmente se 
preocuparão não apenas com o retorno esperado, mas também com o risco associado a re- 
ter cada título. Se retém um título de um ano, sabe com certeza o que terá no próximo ano. 
Se você retém um título de dois anos, o preço ao qual você o venderá no próximo ano é incerto; 
reter o título de dois anos envolve risco. Vamos desconsiderar isso por ora; esse tópico será 
discutido brevemente no apêndice deste capítulo.) 

Sob a hipótese de que você e outros investidores se importem somente com o retorno 
esperado, segue-se que os dois títulos devem oferecer o mesmo retorno de um ano espera- 
do. Suponha que essa condição não seja satisfeita. Suponha, por exemplo, que o retorno de 
um ano sobre títulos de um ano fosse menor do que o retorno de um ano esperado sobre 
títulos de dois anos. Nesse caso, ninguém optaria por reter a oferta existente de títulos de 
um ano, e o mercado de títulos de um ano não estaria em equilíbrio. Somente se o retorno 
de um ano esperado fosse o mesmo em ambos os títulos é que os investidores estariam 
dispostos a reter tanto os títulos de um ano quanto os títulos de dois anos. 

Se os dois títulos oferecem o mesmo retorno de um ano esperado, segue-se da Figura 
15.2 que 


Pº 
T+ A = $ 1t+1 
J (15.3) 
Ano t Ano t+ 1 
Títulos de 1 ano $1 — $1-(1+i,) 


q $1- SP 


SP», 


Títulos de 2 anos $1 
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Retornos de reter títulos de 
um ano e títulos de dois anos 
por um ano 
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Uso “arbitragem” para 
representar a proposição 
de que os retornos 
esperados de dois ativos 
devem ser iguais. Alguns 
economistas reservam 
“arbitragem” para uma 
proposição mais estreita 
de que as oportunidades 
de lucro sem risco não 
ficam inexploradas. 


Relação entre arbitragem 
e valores presentes: 

a arbitragem entre 

títulos de vencimentos 
diferentes implica que 

os preços dos títulos 

são iguais aos valores 
presentes esperados dos 
pagamentos desses títulos. 


$90 = $100/(1+ i»)2 > 
(1+ i,)2 = $100/$90 = 





fio 5 A06 


(1+ i,) = V$100/$90 = 


O lado esquerdo da equação (15.3) dá o retorno por dólar de reter um título de um 
ano por um ano. O lado direito dá o retorno esperado por dólar de reter um título de 
dois anos por um ano. Vou chamar equações como (15.3) — equações que expressam 
que os retornos esperados de dois ativos devem ser iguais — de relações de arbitragem. 
Reescreva a equação (15.3) como 


$ Pim 


$B, = 
O ebha (15.4) 


A arbitragem implica que o preço de um título de dois anos hoje é o valor presente 
do preço esperado do título no próximo ano. Isso levanta a próxima questão: do que de- 
pende $Pf.,,, o preço esperado de títulos de um ano no próximo ano? 

A resposta é simples. Assim como o preço de um título de um ano neste ano de- 
pende da taxa de juros de um ano neste ano, o preço de um título de um ano no próxi- 
mo ano dependerá da taxa de juros de um ano no próximo ano. Escrevendo a equação 
(15.1) para o próximo ano [ano (t + 1)] e representando as expectativas do modo usual, 
temos 


, $100 
SPj = — E 
(rija) 

Espera-se que o preço do título no próximo ano seja igual ao pagamento final, US$ 100, 
descontado pela taxa de juros de um ano esperada para o próximo ano. 

Substituindo $P$,,, por $100/(1 + i7,,1) na equação 15.4, temos 


$100 


$P, = 
til) (15.5) 


2t 





Essa expressão é igual à equação (15.2). O que mostramos é que a arbitragem entre 
títulos de um ano e títulos de dois anos implica que o preço de títulos de dois anos é o valor 
presente do pagamento em dois anos — a saber, US$ 100, descontado usando as taxas de 
juros de um ano atual e esperada para o próximo ano. 


Dos preços dos títulos aos rendimentos dos títulos 


Após examinar os preços dos títulos, passemos aos rendimentos destes. O ponto 
básico: os rendimentos dos títulos contêm a mesma informação sobre as taxas de juros 
futuras esperadas que os preços dos títulos. Eles apenas o fazem de uma forma muito 
mais clara. 

Para começar, precisamos de uma definição do rendimento até o vencimento: o rendi- 
mento até o vencimento de um título de n anos (ou, de modo equivalente, a taxa de juros 
de n anos) é definido como uma taxa de juros anual constante que torna o preço do título 
hoje igual ao valor presente dos pagamentos futuros do título. 

Essa definição é mais simples do que parece. Tome, por exemplo, o título de dois 
anos que introduzimos anteriormente. Represente seu rendimento por 1,, onde o '2' subs- 
crito está lá para nos lembrar de que esse é o rendimento até o vencimento de um título 
de dois anos, ou, o que é equivalente, a taxa de juros de dois anos. Seguindo a definição de 
rendimento até o vencimento, esse rendimento é a taxa de juros anualizada constante que 
tornaria o valor presente de US$ 100 em dois anos igual ao preço do título hoje. Portanto, 
satisfaz a seguinte relação: 


sp, — —S00 
(1+i5,) (15.6) 


Suponha que o título seja vendido por US$ 90 hoje. Assim, a taxa de juros de 


dois anos, i,, é dada por 100/90 — 1 ou 5,4%. Em outras palavras, manter o título por dois 
anos — até seu vencimento — rende uma taxa de juros de 5,4% ao ano. 
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Qual é a relação entre a taxa de juros de dois anos, a taxa de juros de um ano atual e 
a taxa de juros de um ano esperada? Para responder a essa pergunta, examine as equações 
(15.6) e (15.5). Eliminando $P,, das duas equações, temos 
$100 $100 
(ri Atila) 





Rearranjando, temos 


(1 E io a = (1 ar To di Sr Ya) 


Isso nos dá a relação exata entre a taxa de juros de dois anos, 1,, a taxa de juros de um 


ano atual, 1, e a taxa de juros de um ano esperada para o próximo ano, if,, . Uma aproxi- 


mação útil para essa relação é dada por 


Veja a Proposição 3 

do Apêndice 2 no fim 
do livro. Usamos uma 
aproximação semelhante 
quando examinamos 


by E Ea +) a relação entre a taxa 
2 (15.7) nominal de juros e a 
taxa real de juros no 
A equação (15.7) simplesmente diz que a taxa de juros de dois anos é (aproximadamente) a Capítulo 14. 


média entre a taxa de juros de um ano atual e a taxa de juros de um ano esperada para o próximo ano. 

Até agora nos concentramos na relação entre preços e rendimentos de títulos de um 
ano e de dois anos. Mas nossos resultados podem ser generalizados para títulos com qual- 
quer vencimento. Por exemplo, poderíamos ter examinado títulos com vencimentos me- 
nores do que um ano. Exemplificando: o rendimento de um título com vencimento de seis 
meses é (aproximadamente) igual à média entre a taxa de juros de três meses atual e a taxa 
de juros de três meses esperada para o próximo trimestre. Ou poderíamos ter examinado, 
em vez disso, títulos com vencimentos mais longos do que dois anos. Por exemplo, o ren- 
dimento de um título de dez anos é (aproximadamente) igual à média entre a taxa de juros 
de um ano atual e as taxas de juros de um ano esperadas para os próximos nove anos. 

O princípio geral é claro: as taxas de juros de longo prazo refletem as taxas de juros de 
curto prazo atual e futuras esperadas. 


Interpretando a curva de rendimento 


As relações que acabamos de derivar nos dizem o que precisamos para interpretar a 
declividade da curva de rendimento. Ao examinarmos os rendimentos de títulos de ven- 
cimentos diferentes, podemos inferir o que os mercados financeiros esperam que sejam as 
taxas de juros de curto prazo no futuro. 

Suponha que queiramos descobrir, por exemplo, o que os mercados financeiros es- 
peram que seja a taxa de juros de um ano daqui a um ano. Tudo o que precisamos fazer é 
examinar o rendimento de um título de dois anos, i,, e o rendimento de um título de um 
ano, i,,. Na equação (15.7), multiplicando os dois lados por dois e rearranjando, temos 


him =2b,—h, (15.8) 


A taxa de juros de um ano esperada para o próximo ano é igual a duas vezes o rendi- 
mento de um título de dois anos menos a taxa de juros de um ano atual. Veja, por exemplo, 
a curva de rendimento para 1º de junho de 2001 mostrada na Figura 15.1. 

Em 1º de junho de 2001, a taxa de juros de um ano, i,, era 3,4%, e a taxa de juros de 
dois anos, 1,, era 4,1%. Da equação (15.8), segue-se que, em 1º de junho de 2001, os merca- 
dos financeiros esperavam que a taxa de juros de um ano para um ano depois — isto é, a taxa 
de juros de um ano em 1º de junho de 2002 — fosse igual a 2 x 4,1% — 3,4% = 4,8% — isto é, 
1,4% maior do que a taxa de juros de um ano em 1º de junho de 2001. Em outras palavras: 
em 1º de junho de 2001, os mercados financeiros esperavam que a taxa de juros de um ano 
fosse substancialmente mais alta um ano mais tarde. 

Generalizando: quando a curva de rendimento é positivamente inclinada — isto é, 
quando as taxas de juros de longo prazo são mais altas do que as taxas de juros de curto 
prazo — isso nos diz que os mercados financeiros esperam que as taxas de curto prazo se- 
jam maiores no futuro. Quando a curva de rendimento é negativamente inclinada — isto é, 
quando as taxas de juros de longo prazo são mais baixas do que as taxas de curto prazo — 
isso nos diz que os mercados financeiros esperam que as taxas de juros de curto prazo sejam 
menores no futuro. 
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No Capítulo 17, 
estenderemos o modelo 
IS—LM para levar em 
conta explicitamente o 
que aprendemos sobre o 
papel das expectativas 
nas decisões. Por 
enquanto, o modelo IS— 
LM básico é suficiente. 


Seria fácil (e mais realista) 
considerar a inflação 
esperada como uma 
constante positiva (em vez 
de nula). As conclusões 
seriam iguais. 


Talvez você queira 
reler a Seção “Foco: A 
Recessão de 2001 nos 
Estados Unidos”, no 
Capítulo 5. 


A economia dos Estados 
Unidos em novembro de 
2000 


Em novembro de 2000, a 
economia norte-americana 
estava operando acima do 
nível natural do produto. 
Ás previsões eram de uma 
"aterrissagem suave", um 
retorno do produto ao nível 
natural, e uma pequena 
queda nas taxas de juros. 





Curva de rendimento e atividade econômica 


Agora podemos voltar à nossa antiga pergunta: por que a curva de rendimento pas- 
sou de uma declividade negativa em novembro 2000 para uma declividade positiva em ju- 
nho de 2001? Ou, de modo equivalente, por que as taxas de juros de longo prazo passaram 
a ser mais baixas do que as taxas de juros de curto prazo em novembro de 2000 para muito 
mais altas do que as taxas de juros de curto prazo em junho de 2001? 

Primeiro, a resposta sucinta: porque uma desaceleração inesperada da atividade eco- 
nômica na primeira metade de 2001 levou a um declínio acentuado das taxas de juros de 
curto prazo. E porque, mesmo durante o período de desaceleração, os mercados financei- 
ros esperavam que o produto se recuperasse e que as taxas de juros de curto prazo espera- 
das voltassem para níveis mais altos no futuro, levando as taxas de juros de longo prazo a 
cair muito menos do que as taxas de juros de curto prazo. 

Para examinar a resposta passo a passo, vamos usar o modelo IS-LM desenvolvido 
no Capítulo 5. Pense na taxa de juros medida no eixo vertical como uma taxa nominal de 
juros de curto prazo. E, para simplificar as coisas, vamos supor que a inflação esperada 
seja igual a zero, de modo que não temos de nos preocupar com a distinção entre taxa 
nominal de juros e taxa real de juros que introduzimos no Capítulo 14. Essa distinção não 
é importante aqui. 

Em novembro de 2000, os indicadores econômicos sugeriam que, após muitos anos de 
crescimento elevado, a economia dos Estados Unidos começava a desacelerar. Essa desace- 
leração foi amplamente percebida como algo positivo. A maioria dos economistas acredita- 
va que o produto estava acima do nível natural de produto (e, de maneira equivalente, que 
a taxa de desemprego estava abaixo da taxa natural), logo, uma pequena desaceleração era 
desejável. E as previsões de fato eram de uma desaceleração moderada, que foi chamada 
de aterrissagem suave do produto de volta ao nível natural de produto. 

A situação econômica da época está representada na Figura 15.3. A economia dos 
Estados Unidos estava em um ponto tal como 4, com taxa de juros, i, e produto, Y. Acre- 
ditava-se que o nível de produto, Y, estivesse acima do nível natural de produto, Y,. As 
previsões eram de que a curva IS se deslocaria gradualmente para a esquerda, de IS para 
IS”, levando a uma volta do produto ao nível natural de produto, Y,, e a uma pequena 
diminuição da taxa de juros, de i para i”. Essa pequena diminuição esperada da taxa de 
juros era o motivo pelo qual a curva de rendimento possuía uma declividade levemente 
negativa em novembro de 2000. 

Entretanto, as previsões de uma desaceleração suave se mostraram excessivamente 
otimistas. A partir do final de 2000, a situação econômica tornou-se pior do que a prevista. 
A Figura 15.4 representa o que aconteceu. Houve dois eventos importantes: 


m A mudança negativa nos gastos foi mais forte do que o esperado. Em vez 
de se deslocar de IS para IS”, como previsto (veja a Figura 15.3), a curva IS 
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deslocou-se muito mais, de IS para IS” na Figura 15.4. Se a política monetária 
tivesse permanecido inalterada, a economia teria se movido sobre a curva LM, 
e o equilíbrio passaria de 4 para B, levando a uma diminuição do produto e a 
uma diminuição na taxa de juros de curto prazo. 


m Entretanto, havia outros fatores em ação. Percebendo que a desaceleração era mais 
acentuada do que a prevista, o Fed mudou, em 2001, para uma política de expan- 
são monetária, deslocando para baixo a curva LM. Como resultado desse desloca- 
mento, a economia estava, em junho de 2001, em um ponto como 4”, em vez de em 
um ponto como B. O produto estava mais alto e a taxa de juros mais baixa do que 
estariam na ausência da expansão monetária. 


Em suma: o declínio das taxas de juros de curto prazo — e, portanto, o declínio da 
extremidade de curto prazo da curva de rendimento de 1º de novembro de 2000 a 1º de 
junho de 2001 — foi resultado de uma mudança adversa inesperadamente grande dos 
gastos associada a uma forte resposta do Fed destinada a limitar a magnitude da queda do 
produto. Isso ainda deixa uma dúvida: por que a curva de rendimento apresentava uma 
declividade positiva em junho de 2001? De maneira equivalente, por que as taxas de juros 
de longo prazo eram mais altas do que as taxas de juros de curto prazo? 

Para responder a essa pergunta, precisamos examinar o que os mercados esperavam 
que acontecesse para a economia dos Estados Unidos no futuro, a partir de junho de 2001. 
Isso está representado na Figura 15.5. Os mercados financeiros esperavam dois eventos 
principais: 


m Eles esperavam uma retomada dos gastos — um deslocamento da curva IS para 
a direita, de IS para IS”. Os motivos estão a seguir. Esperava-se que alguns dos 
fatores que contribuíram para a mudança adversa na primeira metade de 2001 se 
tornassem mais favoráveis. Esperava-se que os gastos com investimentos fossem 
aumentar. Esperava-se, ainda, que o corte de impostos aprovado em maio de 2001, 
a ser implementado ao longo do ano, levasse a maiores gastos com consumo. 


m Eles também esperavam que, uma vez que a curva IS começasse a se deslocar 
para a direita e o produto começasse a se recuperar, o Fed começaria a voltar a 
uma política monetária mais apertada. Em termos da Figura 15.5, esperavam um 
deslocamento para cima da curva LM. 


Como resultado de ambos os deslocamentos, os mercados financeiros esperavam que 
a economia dos Estados Unidos saísse do ponto A para o ponto 4”; esperavam que o pro- 
duto se recuperasse e que as taxas de juros de curto prazo aumentassem. A antecipação do 
aumento das taxas de juros de curto prazo foi o motivo tanto de as taxas de juros de longo 
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prazo terem permanecido altas quanto de a curva de rendimento ter apresentado uma 
declividade positiva em junho de 2001. 

Note que a curva de rendimento em junho de 2001 era praticamente horizontal para 
vencimentos de até um ano. Isso nos diz que os mercados financeiros não esperavam que 
as taxas de juros começassem a subir antes de um ano a partir de então, ou seja, antes de 
junho de 2002. Estavam certos? Não exatamente. O Fed não aumentou a taxa de juros de 
curto prazo até junho de 2004 — dois anos completos depois do previsto pelos mercados 
financeiros. 

Vamos resumir os principais pontos. Vimos, nesta seção, como os preços dos títulos e 
os rendimentos destes dependem das taxas de juros atual e futuras esperadas. Examinan- 
do a curva de rendimentos, aprendemos (nós e todos os demais na economia, de pessoas 
a empresas) sobre o que os mercados financeiros esperam que sejam as taxas de juros no 
futuro. 


LERI Bolsa de valores e variações nos preços das ações 


Até agora nos concentramos em títulos. Mas, enquanto os governos se financiam 
emitindo títulos, o mesmo não é verdadeiro para as empresas. As empresas captam re- 
cursos de dois modos: financiamento por dívida, por meio de títulos e empréstimos, 
e financiamento por participação acionária, por meio da emissão de ações ou papéis, 
como as ações também são chamadas. Em vez de pagar montantes predeterminados, como 
os títulos fazem, as ações pagam dividendos em um montante decidido pela empresa. Os 
dividendos são pagos a partir dos lucros da empresa. Normalmente, os dividendos são 
menores do que os lucros, visto que as empresas retêm parte dos lucros para financiar seu 
investimento. Mas os dividendos variam junto com os lucros. Quando os lucros aumen- 
tam, o mesmo ocorre com os dividendos. 

Nesta seção, nosso foco será a determinação dos preços das ações. Para introduzir os 
assuntos, vamos examinar o comportamento de um índice de preços de ações dos Estados 
Unidos, o Standard & Poor's 500 Composite Index (ou, de maneira abreviada, o índice S&P) 
de 1980 a 2006. Variações do índice S&P medem variações do preço médio das ações de 500 
grandes companhias. 

A Figura 15.6 mostra o índice real de preços das ações, construído com base na divisão 
do índice S&P pelo IPC dos Estados Unidos para cada trimestre e normalizando de modo 
que o índice real seja igual a 1 no primeiro trimestre de 1990. A característica notável da 
figura é, obviamente, a elevação abrupta do índice durante a década de 1990, de 1,0 em 
1990:1 para 3,24 em 2000:3, seguida por uma queda abrupta no início da década de 2000, 
de 3,24 em 2000:3 para 1,78 em 2003:1. Na época da redação deste livro (meados de 2007), 
os preços das ações se recuperaram em parte, mas ainda estavam longe do pico de 2000. 
Por que o aumento prolongado da década de 1990? Por que a queda abrupta na década de 
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2000? Generalizando, o que determina a variação dos preços das ações e como os preços 
das ações respondem a mudanças no ambiente econômico e na política macroeconômica? 
Essas são as questões de que trataremos no restante desta seção e na próxima. 


Preços das ações como valores presentes 


O que determina o preço de uma ação que promete uma sequência de dividendos no 
futuro? Tenho certeza de que você já está familiarizado com os conceitos do Capítulo 14 e, 
portanto, já sabe a resposta: o preço da ação deve ser igual ao valor presente dos dividen- 
dos futuros esperados. 

Seja $0, o preço da ação. Sejam $D, o dividendo neste ano, $D$,, o dividendo espe- 
rado no próximo ano, $D£., o dividendo esperado para daqui a dois anos, e assim por 
diante. 

Suponha que examinemos o preço da ação depois que o dividendo foi pago neste ano — 
este preço é conhecido como preço ex-dividendo —, de modo que o primeiro dividendo a ser 
pago após a compra da ação seja o dividendo do próximo ano. (Isso é apenas uma conven- 
ção; poderíamos examinar alternativamente o preço antes que o dividendo deste ano tivesse 
sido pago. Que termo teríamos de adicionar?) O preço da ação é então dado por 


2 SDia (O SD, 
Li Ui ria) (159) 





SO, 


O preço da ação é igual ao valor presente do dividendo do próximo ano, descontado 
usando a taxa de juros de um ano atual, mais o valor presente do dividendo daqui a dois 
anos, descontado usando tanto a taxa de juros de um ano deste ano quanto a taxa de juros 
de um ano esperada para o próximo ano, e assim por diante. 

Como no caso dos títulos de longo prazo, a relação de valor presente da equação (15.9) 
pode ser derivada da arbitragem — nesse caso, a condição de que o retorno esperado por 
dólar de reter uma ação por um ano deve ser igual ao retorno de reter um título de um 
ano. A derivação é feita no apêndice deste capítulo. (Um estudo do apêndice melhorará 
sua compreensão da relação entre arbitragem e valores presentes, mas sua leitura não é 
obrigatória.) 

A equação (15.9) dá o preço da ação como valor presente dos dividendos nominais, des- 
contados pelas taxas de juros nominais. No Capítulo 14 vimos que podemos reescrever essa 
equação para expressar o preço real da ação como valor presente dos dividendos reais, 
descontados por taxas reais de juros. Portanto, podemos reescrever o preço real da ação como 
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Q,e D, sem o cifrão simbolizando o dólar, representam o preço real e os dividendos 
reais no instante t. O preço real da ação é o valor presente dos dividendos reais futuros, descontados 
pela sequência de taxas reais de juros de um ano. 


Essa relação tem duas implicações importantes: 
m Dividendos reais futuros esperados maiores levam a um preço real da ação maior. 


m Taxas reais de juros de um ano atual e futuras esperadas maiores levam a um preço 
real da ação menor. 


Vejamos agora que luz essa relação lança sobre as variações da bolsa de valores. 


Bolsa de valores e atividade econômica 


A Figura 15.6 mostrou as grandes variações dos preços das ações em 26 anos. Não é 
raro que o índice de preços suba ou desça 15% no período de um ano. Em 1997, a bolsa 
de valores subiu 24% (em termos reais); em 2001, caiu 22%. As variações diárias de 2% ou 
mais também não são raras. O que provoca essas variações? 

O primeiro ponto a ser destacado é que essas variações devem ser — e o são em 
sua maioria — imprevisíveis. Para entender melhor o motivo, devemos pensar em termos 
da escolha das pessoas entre ações e títulos. Se a expectativa geral fosse de que, daqui a 
um ano, o preço de uma ação seria 20% maior do que o preço de hoje, reter essa ação por um 
ano se tornaria extraordinariamente atraente, bem mais do que reter os títulos de curto prazo. 
Haveria uma demanda muito grande pela ação. Seu preço aumentaria hoje até o ponto em que 
o retorno esperado de reter a ação se equiparasse ao retorno esperado de outros ativos. Em 
outras palavras, a expectativa de um preço da ação alto no próximo ano levaria a um preço da 
ação alto hoje. 

Há em economia um ditado de que a imprevisibilidade das variações dos preços das 
ações é um sinal de que a bolsa de valores funciona bem. O ditado é forte demais. Em qualquer 
instante, alguns poucos investidores podem estar mais bem informados ou simplesmente 
conseguir prever melhor o futuro. Se forem apenas uns poucos, eles podem não comprar o 
suficiente dessa ação para fazer com que seu preço suba todo o necessário hoje. Podem, 
assim, obter grandes retornos esperados. Entretanto, a ideia básica está correta. Os 
gurus do mercado financeiro que costumam prever a iminência de grandes variações 
das bolsas de valores são charlatões. As variações principais dos preços das ações não 
podem ser previstas. 

Se as variações da bolsa de valores não podem ser previstas e resultam de notícias, 
como ficamos? Podemos ainda fazer duas coisas: 


m Podemos, nas manhãs de segunda-feira, definir a estratégia, olhando para trás e 
identificando as notícias às quais o mercado reagiu. 


m Podemos também formular questões do tipo “o que... se...”. Por exemplo, o que 
aconteceria com a bolsa de valores se o Fed adotasse uma política mais expansionis- 
ta ou se os consumidores se tornassem mais otimistas e aumentassem seus gastos? 


Vejamos duas dessas questões “o que... se...” usando o modelo IS—LM. Para simpli- 
ficar, vamos supor, como fizemos anteriormente, que a inflação esperada seja igual a zero, 
de modo que a taxa real de juros e a taxa nominal de juros sejam iguais. 


Expansão monetária e a bolsa de valores 


Suponha que a economia esteja em uma recessão e o Fed decida adotar uma política 
monetária mais expansionista. O aumento da moeda desloca a curva LM para baixo na 
Figura 15.7, e o produto de equilíbrio desloca-se do ponto A para o ponto 4". Como a bolsa 
de valores reagirá? 

A resposta depende das expectativas dos participantes da bolsa de valores com res- 
peito à política monetária antes da ação do Fed. Se os participantes da bolsa de valores 
tivessem previsto perfeitamente a política expansionista, a bolsa de valores não reagiria. 
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Nem suas expectativas de dividendos futuros, nem suas expectativas de taxas de juros fu- 
turas seriam afetadas por uma ação que já tivesse sido prevista. Assim, na equação (15.9), 
nada mudaria, e os preços das ações permaneceriam os mesmos. 

Suponha, em vez disso, que a ação do Fed seja, em parte, inesperada. Nesse caso, os 
preços das ações aumentarão. Eles aumentam por dois motivos: primeiro, uma política 
monetária mais expansionista implica taxas de juros menores por algum tempo. Segundo, 
ela também implica um produto maior por algum tempo (até que a economia volte ao nível 
natural de produto) e, portanto, dividendos maiores. Conforme a equação (15.9) nos diz, 
tanto as taxas de juros menores quanto os dividendos maiores — atual e esperados — le- 
varão a um aumento dos preços das ações. 


Aumento dos gastos com consumo e bolsa de valores 


Agora considere um deslocamento inesperado da curva IS para a direita em conse- 
quência, por exemplo, de gastos com consumo maiores do que o esperado. Como resul- 
tado do deslocamento, o produto na Figura 15.8(a) aumenta de A para 4”. 

Os preços das ações subirão? Você pode estar tentado a dizer que sim: uma economia 
mais forte significa lucros maiores e dividendos maiores por algum tempo. Mas essa res- 
posta está incompleta, ao menos por dois motivos. 

Primeiro, a resposta ignora o efeito do aumento da atividade sobre as taxas de juros. 
O movimento sobre a curva LM implica um aumento tanto do produto quanto das taxas de 
juros. Um produto maior leva a lucros maiores e, portanto, a preços de ações maiores. As 
taxas de juros maiores levam a preços das ações menores. Qual é o efeito dominante: lucros 
maiores ou taxas de juros maiores? A resposta depende da declividade da curva LM. Isso 
é mostrado na Figura 15.8(b). Uma curva LM quase plana leva a um movimento de 4 para 
A”, com aumentos pequenos das taxas de juros, aumentos grandes do produto e, portanto, 
a um aumento dos preços das ações. Uma curva LM muito inclinada leva a um movimento 
de 4 para 4”, com aumentos grandes das taxas de juros, aumentos pequenos do produto 
e, portanto, a uma queda dos preços das ações. 

Segundo, a resposta ignora o efeito do deslocamento da curva IS sobre o comporta- 
mento do Fed. Na prática, é esse o efeito que mais preocupa os investidores. Após receber 
a notícia de uma atividade econômica inesperadamente elevada, a principal pergunta em 
Wall Street é: como o Fed reagirá? 


m O Fed acomodará o deslocamento da curva IS ? *Acomodar”, aqui, significa: o Fed 

aumentará a oferta de moeda de acordo com a demanda por moeda a fim de evitar 
um aumento da taxa de juros? 
A acomodação pelo Fed corresponde a um deslocamento para baixo da curva LM, 
de LM para LM”, na Figura 15.8(c). Nesse caso, a economia irá do ponto 4 para o 
ponto 4”. Os preços das ações subirão, pois é esperado que o produto aumente e 
não se espera que a taxa de juros aumente. 
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Consequentemente, 
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naquele dia — um 
aumento de mais de 3%. 
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m Será que o Fed, em vez disso, manterá sua política monetária, deixando inalterada 
a curva LM? Nesse caso, a economia se moverá sobre a curva LM. Como vimos 
antes, o que acontece aos preços das ações é ambíguo. Os lucros serão maiores, 
mas as taxas de juros, também. 


m Ou será que o Fed terá receio de que um aumento do produto acima de Y, leve a 
um aumento da inflação? Isso pode ocorrer se a economia já estiver próxima do 
nível natural de produto; se, na Figura 15.8(c), Y, estiver próximo de Y,. Nesse 
caso, um aumento adicional do produto levaria a um aumento da inflação, algo 
que o Fed deseja evitar. A decisão do Fed de neutralizar o deslocamento para 
a direita da curva IS com uma contração monetária faz com que a curva LM se 
desloque para cima, de LM para LM”; assim, a economia vai de 4 para 4”,e o 
produto não se altera. Nesse caso, os preços das ações certamente cairão. Os 
lucros esperados não se alteram, mas a taxa de juros agora provavelmente será 
maior por algum tempo. 


Vamos resumir os pontos principais. Os preços das ações dependem muito das va- 
riações atual e futuras da atividade. Mas isso não implica uma relação simples entre os 
preços das ações e o produto. O modo como os preços das ações reagem a uma variação 
do produto depende: (1) do que o mercado esperava em primeiro lugar, (2) da fonte dos 
choques que estão por trás da variação do produto e (3) de como o mercado espera que o 
Banco Central reaja à variação do produto. 


LEKI Bolhas, modismos e os preços das ações 


Todas as variações dos preços das ações vêm de notícias sobre dividendos futuros ou 
taxas de juros? Muitos economistas duvidam disso. Eles apontam para o “outubro negro” 
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de 1929, quando a bolsa de valores dos Estados Unidos caiu 23% em dois dias, e para 
19 de outubro de 1987, quando o índice Dow Jones despencou 22,6% em um único dia. 
Eles apontam também para a alta impressionante dos preços das ações japonesas (índice 
Nikkei), que subiu de cerca de 13 mil em 1985 para aproximadamente 35 mil em 1989, 
caindo então para cerca de 16 mil em 1992. Em todos os casos, os economistas apontam 
para uma falta de notícias claras ou, pelo menos, de notícias importantes o suficiente para 
causar variações tão grandes. 

Em vez disso, os economistas argumentam que os preços das ações nem sempre 
correspondem a seu valor fundamental, definido como o valor presente dos dividendos 
esperados, dado pela equação (15.10), e que as ações algumas vezes estão ou subvalo- 
rizadas, ou sobrevalorizadas. A sobrevalorização em algum momento chega ao fim, às 
vezes com um colapso como em outubro de 1929, ou com um longo declínio, como no 
caso do índice Nikkei. 

Sob que condições podem ocorrer esses preços errados? A resposta surpreendente é 
que podem acontecer mesmo quando os investidores são racionais e quando existe arbi- 
tragem. Para ver o motivo, considere o caso de uma ação verdadeiramente sem valor (isto 
é, a ação de uma companhia que todos os investidores sabem que nunca registrará lucros 
nem pagará dividendos). Fazendo D$,,,D£,,, e assim por diante, iguais a zero na equação 
(15.10), temos uma resposta simples e nada surpreendente: o valor fundamental dessa ação 
é igual a zero. 

Mesmo assim, você estaria disposto a pagar um preço positivo por essa ação? Talvez. 
Você estaria se esperasse que o preço pelo qual pudesse vender a ação no próximo ano 
fosse maior do que o preço deste ano. O mesmo se aplica a um comprador no próximo 
ano. Ele pode estar disposto a comprar por um preço alto se espera vender por um preço 
ainda mais alto no ano seguinte. Esse processo sugere que os preços das ações podem subir 
somente porque os investidores esperam que eles subam. Essas variações dos preços das 
ações são chamadas de bolhas especulativas racionais: os investidores podem estar se 
comportando de maneira racional à medida que a bolha infla. Mesmo os investidores que 
retêm a ação no momento do colapso (e, portanto, sofrem uma grande perda) também po- 
dem ter sido racionais. Eles podem ter percebido a possibilidade do colapso, mas, também, 
a possibilidade de que a bolha continuaria, permitindo que eles vendessem a ação por um 
preço ainda mais alto. 


Decifrando (um pouco) absurdos (evidentes): por que a bolsa de valores oscilou ontem, e outras histórias 


bem recebido. A economia aquecida gera temo- 
res de inflação e aumenta o risco de que o Federal 
Reserve eleve as taxas de juros novamente.” 


Lembre-se de que 
arbitragem é a condição 
de que as taxas de 
retorno esperadas de 
dois ativos financeiros 
sejam iguais. 


Este é um exemplo 
extremo, mas ilustra o 
ponto com clareza. 


Transcrevemos algumas citações do The Wall Street 
Journal. Veja se consegue decifrá-las usando o que você 
acabou de aprender. 


m Abril de 1997. Boas notícias sobre a economia le- 
vam a um aumento dos preços das ações: 


Setembro de 1998. Más notícias sobre a economia 
levam a uma queda dos preços das ações: 
“Otimistas, os investidores celebraram a divulga- 
ção de dados econômicos favoráveis correndo às 
bolsas de valores e ao mercado de títulos, empur- 
rando a média do Dow Jones industrial a seu segun- 
do maior ganho em pontos já registrado e colocan- 
do o índice das blue-chips próximo a um recorde, 
apenas algumas semanas após terem estado cam- 
baleando.” 


“As ações da Nasdaq despencaram à medida que 
as preocupações quanto à solidez da economia 
dos Estados Unidos e à lucratividade das compa- 
nhias dos Estados Unidos desencadearam uma 
venda generalizada.” 


Agosto de 2001. Más notícias sobre a economia 
levaram a um aumento dos preços das ações: 


Dezembro de 1999. Boas notícias sobre a economia 
derrubam os preços das ações: 


“Os investidores puseram de lado as notícias 
pessimistas sobre a economia e concentraram-se 
na esperança de que o pior já passou, tanto para 
a economia quanto para a bolsa de valores. O oti- 


“As boas novas na economia foram más notícias 
para as ações e piores ainda para os títulos [...] 


O anúncio dos números das vendas no varejo 
em novembro maiores do que o esperado não foi 


mismo se traduziu em mais um ganho de 2% no 
Indice Composto Nasdaq.” 
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Bolhas famosas: da mania de tulipas na Holanda do século XVII à Rússia de 1994 


Mania de tulipas na Holanda 


No século XVII as tulipas tornaram-se cada vez 
mais populares nos jardins da Europa ocidental. Um 
mercado se desenvolveu na Holanda tanto para as espé- 
cies mais raras quanto para as mais comuns de bulbos 
de tulipa. O episódio, denominado “bolha das tulipas”, 
ocorreu de 1634 a 1637. Em 1634, o preço dos bulbos ra- 
ros começou a subir. O mercado entrou em um frene- 
si, com os especuladores comprando bulbos de tulipa 
na expectativa de preços ainda maiores no futuro. Por 
exemplo, o preço de um bulbo chamado “Almirante Van 
der Eyck” aumentou de 1.500 guinéus, em 1634, para 
7.500 guinéus, em 1637, o equivalente ao preço de uma 
casa na época. Há histórias como a de um marinheiro 
que comeu bulbos por engano e só mais tarde percebeu 
o custo de sua “refeição”. No início de 1637, os preços au- 
mentaram ainda mais rapidamente. Até mesmo os pre- 
ços de alguns bulbos comuns explodiram, aumentando 
por um fator de até 20 em janeiro. Mas em fevereiro de 
1637 os preços despencaram. Poucos anos depois, os 
bulbos eram vendidos por aproximadamente 10% do 
valor no pico da bolha. 


A pirâmide MMM na Rússia 


Em 1994, o 'financista” russo Sergei Mavrody criou 
uma companhia chamada MMM e começou a vender 
ações prometendo aos acionistas uma taxa de retorno de 
pelo menos 3.000% ao ano! 

A empresa foi um sucesso instantâneo. O preço das 
ações da MMM aumentou de 1.600 rublos (o equivalente 
a US$ 1 na época) em fevereiro para 105.000 rublos (US$ 


51 na época) em julho. O número de acionistas já somava 
dez milhões de pessoas então, segundo a própria com- 
panhia. O problema é que a MMM não se encontrava 
envolvida em nenhum tipo de produção e não possuía 
ativos, à exceção de seus 140 escritórios espalhados pela 
Rússia. As ações não tinham qualquer valor intrínseco. O 
êxito inicial da companhia baseou-se no esquema-padrão 
da pirâmide: a MMM usava os recursos auferidos com 
a venda de novas ações para pagar os retornos prometi- 
dos pelas velhas ações. Apesar dos repetidos avisos das 
autoridades — incluindo Boris Yeltsin — de que a MMM 
era uma arapuca e de que o aumento do preço das ações 
não passava de uma bolha, os retornos prometidos eram 
atraentes demais para muitos russos, especialmente em 
meio a uma profunda recessão econômica. 

O esquema só poderia funcionar enquanto o nú- 
mero de novos acionistas — e, assim, novos recursos 
para ser distribuídos aos acionistas existentes — cres- 
cesse suficientemente rápido. No final de julho de 1994, 
a companhia não mais conseguiu honrar suas promes- 
sas, e o esquema entrou em colapso. A empresa fechou. 
Mavrody tentou chantagear o governo a fim de que este 
pagasse aos acionistas, alegando que o não pagamento 
faria eclodir uma revolução ou guerra civil. O governo 
se recusou, provocando a ira de muitos acionistas contra 
as autoridades (e não contra Mavrody). Posteriormente, 
nesse mesmo ano, Mavrody concorreu às eleições parla- 
mentares, nomeando-se defensor dos acionistas que ha- 
viam perdido suas poupanças. E foi eleito! 


Fonte: O relato sobre “Mania de tulipas na Holanda” foi extraído 
de Peter Garber, “Tulipmania”, Journal of Political Economy, jun. 
1989, 535560. 





Em uma bolha 
especulativa, o preço de 
uma ação está acima de 
seu valor fundamental. 
Os investidores estão 
dispostos a pagar um 
preço alto por ela, 
prevendo que serão 
capazes de revendêla por 
um preço ainda maior. 


Para simplificar as coisas, nosso exemplo supôs que a ação fundamentalmente não ti- 
nha valor. Mas o argumento é geral e se aplica também a ações com valor fundamental po- 
sitivo. As pessoas podem estar dispostas a pagar mais do que o valor fundamental de uma 
ação se esperam que seu preço suba ainda mais no futuro. O mesmo argumento se aplica a 
outros ativos, como imóveis, ouro e obras de arte. Duas dessas bolhas são descritas na Seção 
“Foco: Bolhas famosas: da mania de tulipas na Holanda do século XVII à Rússia de 1994”. 

Todos os desvios dos valores fundamentais nos mercados financeiros são bolhas racio- 
nais? Provavelmente não. O fato é que muitos investidores não são racionais. Um aumento 
dos preços das ações no passado, digamos, em virtude de uma sucessão de boas notícias, 
frequentemente cria um otimismo excessivo. Se os investidores simplesmente extrapolam 
retornos passados para prever os retornos futuros, uma ação pode tornar-se “quente” (com 
preço alto) sem qualquer outro motivo além do de seu preço ter aumentado no passado. 
Esses desvios dos preços das ações de seu valor fundamental são frequentemente chama- 
dos de modismos. Todos sabemos da existência de modismos fora da bolsa de valores; há, 
então, boas razões para acreditar que eles também existam na bolsa. 

Vamos voltar aos fatos que vimos na Figura 15.6 e perguntar: a grande expansão da 
bolsa de valores na década de 1990 deveu-se a valores fundamentais ou a uma bolha? 

Não há dúvida de que a década de 1990 foi repleta de boas notícias. Depois da reces- 
são de 1990-1991, a economia dos Estados Unidos passou por uma longa expansão — uma 
expansão que durou muito mais do que o previsto pela maioria dos economistas e dos 
investidores. Com a longa expansão, vieram os altos lucros e os altos dividendos — bem 
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acima do que se esperava a partir de 1990. Como vimos no Capítulo 13, a Nova Econo- 
mia não era apenas propaganda; a taxa de progresso tecnológico aumentou, prometendo 
maior crescimento e maiores lucros para as empresas no futuro. A taxa natural de de- 
semprego diminuiu (em parte, como discutimos no Capítulo 14, pelos mesmos motivos), 
permitindo que o Fed mantivesse as taxas de juros baixas durante a maior parte da déca- 
da. As boas notícias deveriam ter levado a preços das ações maiores do que o esperado — 
e de fato isso aconteceu! 

Mas será que essas boas notícias justificam a triplicação do índice de preços das 
ações que efetivamente ocorreu? Na época, muitos economistas tinham — e ainda têm — 
dúvidas. Eles apontam para a evolução do Nasdaq, um índice que inclui sobretudo ações 
de alta tecnologia. O Nasdaq passou de 400 em 1990 para 3.900 em 2000, caindo para 
1.350 em 2003. Eles apontam para o número crescente de indivíduos que compravam 
ações pela Internet sem saber nada a respeito da ação em si, apenas prevendo a venda 
das ações no dia seguinte por um preço mais alto. Com efeito, em 1997, Alan Greenspan 
falava em exuberância irracional, alertando para o fato de que os preços das ações prova- 
velmente estavam altos demais. 

Outra forma de examinar a questão é perguntar: a queda abrupta da bolsa de valores 
no início da década de 2000 esteve associada a más notícias relativas aos valores fundamen- 
tais ou ao estouro de uma bolha? A maioria das evidências aponta principalmente para o 
estouro de uma bolha. Conforme vimos no Capítulo 14, as notícias sobre o crescimento da 
produtividade continuavam boas. Por essa interpretação, parte do aumento na década de 
1990 foi, na verdade, injustificado, e foi isso que levou a uma correção abrupta no início da 
década de 2000. Após essa correção, contudo, o nível do índice ainda se manteve em mais 
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A terceira edição 

deste livro, escrita em 
2001, incluía uma 
seção chamada: “A 
bolsa de valores dos 
Estados Unidos está 
sobrevalorizada?”. A 
conclusão foi de que, na 
verdade, estava. 


Alan Greenspan 

parece ter mudado 

de ideia mais tarde e 
concluído que os valores 
fundamentais eram 

bons o suficiente para 
justificar os aumentos 
dos preços das ações. 
Qualquer que tenha 
sido o motivo, ele não 
reiterou sua advertência. 


do que o dobro de seu valor em 1990, refletindo as melhorias nos valores fundamentais. 
Vimos, neste capítulo, como as notícias sobre a atividade econômica afetam os preços 

das ações e dos títulos. Mas o mercado de títulos e as bolsas de valores exercem mais do 

que um papel secundário. Cada um deles afeta a atividade econômica, influenciando os 

gastos com consumo e com investimento. Poucos duvidam, por exemplo, de que o declínio 

na bolsa de valores foi um dos fatores por trás da recessão de 2001. A maioria dos econo- 

mistas acredita também que o colapso da bolsa de valores em 1929 foi uma das fontes da 

Grande Depressão e que o grande declínio do índice Nikkei é uma das causas da prolonga- 

da crise japonesa na década de 1990. Essas interações entre o mercado de títulos, a bolsa de 4 

valores, as expectativas e a atividade econômica são o assunto dos próximos dois capítulos. 


Veja o Capítulo 22. 


É» Resumo 


m A arbitragem entre títulos de vencimentos diferentes 
implica que o preço de um título é o valor presente dos 
pagamentos do título, descontados usando as taxas de 
juros de curto prazo atual e esperadas durante a vida do 
título. Portanto, taxas de juros de curto prazo atual ou 
esperadas maiores levam a preços dos títulos menores. 


implica que o mercado espera um aumento das taxas 
de curto prazo. 


m Ovalor fundamental de uma ação é o valor presente dos 
dividendos reais futuros esperados, descontados usando 
as taxas reais de juros de um ano atual e futuras espe- 
radas. Se não houver bolhas nem modismos, o preço de 

m Rendimento até o vencimento de um título é (aproxi- uma ação será igual a seu valor fundamental. 

madamente) igual à média das taxas de juros de curto 


: Ê E Ivi dos leva a um au- 
prazo atual e esperadas durante a vida de um título. Um aumento dos dividendos esperados leva a um au 


mento do valor fundamental das ações; um aumento 
das taxas de juros de um ano atual e esperadas leva a 
uma diminuição de seu valor fundamental. 


m À declividade da curva de rendimento (de modo equi- 
valente, a estrutura a termo) nos diz o que os mercados 
financeiros esperam que aconteça com as taxas de juros 
de curto prazo no futuro. 

Uma curva de rendimento negativamente inclinada 
(quando as taxas de juros de longo prazo são meno- 
res do que taxas de juros de curto prazo) implica que 
o mercado espera uma queda das taxas de juros de 
curto prazo; uma curva de rendimento positivamen- m Os preços das ações estão sujeitos a bolhas ou modismos 
te inclinada (quando as taxas de juros de longo prazo que fazem com que o preço de uma ação seja diferente 
são maiores do que taxas de juros de curto prazo) de seu valor fundamental. As bolhas são episódios em 


m As variações do produto podem ou não estar associadas 
a variações dos preços das ações na mesma direção. Essa 
associação depende (1) do que o mercado esperava em pri- 
meiro lugar; (2) da fonte dos choques; (3) de como o merca- 
do espera que o Banco Central reaja à variação do produto. 
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caro 


que os investidores compram uma ação por um preço 
maior do que seu valor fundamental, prevendo reven- 
dê-la a um preço ainda maior. Modismo é um termo 


PALAVRAS-CHAVE 


risco de inadimplência, 282 
vencimento, 282 

curva de rendimento, 283 
estrutura a termo das taxas de juros, 283 
títulos públicos, 284 

títulos privados, 284 
classificação dos títulos, 284 
prêmio de risco, 284 

títulos podres (junk bonds), 284 
títulos com desconto, 284 
valor de face do título, 284 
títulos com cupom, 284 
pagamentos de cupom, 284 
taxa de cupom, 284 
rendimento atual, 284 

vida (de um título), 284 

letras do Tesouro (T-bills), 284 


» QuesTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 
cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Os títulos podres (junk bonds) são títulos que nin- 
guém quer reter. 


b. O preço de um título de um ano diminui quando a 
taxa nominal de juros de um ano aumenta. 


c. Dada a hipótese de Fisher, uma curva de rendi- 
mento positivamente inclinada pode indicar que 
os mercados financeiros estão preocupados com a 
inflação futura. 


d. As taxas de juros de longo prazo normalmente va- 
riam mais do que as taxas de juros de curto prazo. 


e. Um aumento igual da inflação esperada e das ta- 
xas nominais de juros de todos os vencimentos não 
deve afetar a bolsa de valores. 


f. Uma expansão monetária levará a uma curva de 
rendimento positivamente inclinada. 


geral para episódios em que, por causa da moda ou do 
excesso de otimismo, os investidores estão dispostos a 
pagar mais por uma ação do que seu valor fundamental. 


notas do Tesouro, 284 

bônus do Tesouro, 284 

títulos indexados, 284 
hipótese das expectativas, 285 
arbitragem, 286 


rendimento até o vencimento, ou taxa de juros de n 
anos, 286 


aterrissagem suave, 288 

financiamento por dívida, 290 

financiamento por participação acionária, 290 
ações, 290 

dividendos, 290 

passeio aleatório, 292 

acomodação pelo Fed, 293 

valor fundamental, 295 

bolhas especulativas racionais, 295 


modismos, 296 


g. Um investidor racional jamais deveria pagar um 
preço positivo por uma ação que nunca pagará di- 
videndos. 

h. O forte desempenho da bolsa de valores dos Es- 
tados Unidos na década de 1990 reflete o forte de- 
sempenho da economia dos Estados Unidos. 


Determine o rendimento até o vencimento de cada um 
dos seguintes títulos: 


a. Título com desconto com valor de face de US$ 1.000, 
vencimento de três anos e preço de US$ 800. 


b. Título com desconto com valor de face de US$ 1.000, 
vencimento de quatro anos e preço de US$ 800. 


c. Título com desconto com valor de face de US$ 1.000, 
vencimento de quatro anos e preço de US$ 850. 


Suponha que a taxa de juros anualizada para este ano 
seja de 5% e os participantes dos mercados financeiros 
esperem que a taxa de juros anualizada aumente para 
5,5% no próximo ano, 6% daqui a dois anos e 6,5% da- 
qui a três anos. Determine o rendimento até o venci- 
mento de: 


a. Um título de um ano. 
b. Um título de dois anos. 
c. Um título de três anos. 


Com o auxílio do modelo IS—LM, determine o impacto 

de cada um dos eventos a seguir sobre os preços das 

ações. (Se o efeito for ambíguo, explique que informa- 

ções adicionais seriam necessárias para chegarmos a 

uma conclusão.) 

a. Uma inesperada política monetária expansionista 
sem mudanças na política fiscal. 

b. Uma política monetária expansionista plenamente 
esperada sem mudanças na política fiscal. 

c. Uma política monetária expansionista plenamente 


esperada junto com uma inesperada política fiscal 
expansionista. 


Aprofundando 


5. Aumento da moeda e curva do rendimento 


No Capítulo 14, examinamos os efeitos de um aumen- 
to da taxa de crescimento da moeda sobre as taxas de 
juros e a inflação. 


a. Represente graficamente a trajetória da taxa nomi- 
nal de juros após um aumento da taxa de cresci- 
mento da moeda. Suponha que o ponto mais baixo 
dessa trajetória seja alcançado um ano depois e que 
os valores de longo prazo sejam alcançados após 
três anos. 


b. Mostre a curva de rendimento logo após o aumen- 
to da taxa de crescimento da moeda, após um ano 
e após três anos. 


Interpretação da curva de rendimento 

a. Explique por que uma curva de rendimento in- 
vertida (negativamente inclinada) pode indicar 
que uma recessão está chegando. 

b. O que uma curva de rendimento bastante inclinada 
implica sobre a inflação futura? 

Preços das ações e prêmio de risco 

Este problema baseia-se no apêndice do capítulo. 

Suponha que uma ação pague um dividendo de US$ 

1.000 no próximo ano, e espera-se que o valor real dos 

pagamentos de dividendos aumente em 3% ao ano 

para sempre a partir daí. 

a. Qual o preço atual da ação se é esperado que a taxa 
de juros real permaneça constante em 5%? E em 8%? 

Agora suponha que as pessoas exijam um prêmio de 

risco para reter ações (como descrito no apêndice). 

b. Repita (a) para um prêmio de risco exigido de 8%. 

c. Repita (a) para um prêmio de risco exigido de 4%. 

d. O que você espera que aconteça com o preço das 
ações se o prêmio de risco diminuir de uma forma 
não esperada? Explique com suas palavras. 


Explorando mais 
8. A desinflação de Volcker e a estrutura a termo 


No final da década de 1970, a taxa de inflação dos Es- 
tados Unidos atingiu dois dígitos, e Paul Volcker foi 
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nomeado presidente do Fed em 1979. Ele era consi- 
derado o nome certo para comandar a luta contra a 
inflação. Neste problema, usaremos dados da curva 
de rendimento para julgar se os mercados financeiros 
esperavam de fato que Volcker seria bem-sucedido em 
reduzir a taxa de inflação. 


Vá até a seção de dados do site do Federal Reserve 
Bank de Saint Louis, (<www.research.stlouisfed.org/ 
fred2>). Vá até Consumer price index (CPI) e salve em 
seu computador os dados de “CPI for all urban consu- 
mers” sazonalmente ajustados para o período de 1970 
até hoje. Importe a série para seu programa de plani- 
lha preferido. Da mesma maneira, em Interest rates en- 
contre e salve as séries 1-Year treasury constant maturity 
rate e 30-year treasury constant maturity rate para sua 
planilha. 


a. Como o Fed pode reduzir a inflação? O que isso 
implica para a taxa nominal de juros? 


b. Para cada mês, calcule a taxa anual de inflação 
como a variação percentual do índice de preços 
ao consumidor do ano passado para este ano. No 
mesmo gráfico, mostre a taxa de inflação e a taxa de 
juros de um ano de 1970 até hoje. Quando ocorreu 
a taxa de inflação mais alta? 


c. Para cada mês, calcule a diferença (chamada de 
spread) entre o rendimento do T-bond (bônus do Te- 
souro) de 30 anos e da T-bill (letra do Tesouro) de 
um ano. Mostre a nova variável no mesmo gráfico 
com a taxa de juros de um ano. 


d. O que implica um spread em declínio sobre as ex- 
pectativas dos mercados financeiros? Enquanto a 
inflação aumentava no final da década de 1970, 
o que ocorria com a taxa da T-bill de um ano? Os 
mercados financeiros esperavam que essa tendên- 
cia persistisse? 

Em outubro de 1979, o Fed anunciou várias mudan- 

ças nos procedimentos operacionais que foram ampla- 

mente interpretadas como um compromisso de luta 
contra a inflação. 


e. Usando o spread da taxa de juros que você calculou 
na parte (c) para outubro de 1979, você encontra 
alguma evidência dessa interpretação pelos parti- 
cipantes dos mercados financeiros? Explique. 


No início de 1980, tornou-se óbvio que os Estados Uni- 
dos estavam entrando em uma profunda recessão. O 
Fed mudou para uma política monetária expansionista 
de abril a julho de 1980 para aquecer a economia. 


f. Qual foi o efeito dessa mudança da política sobre a 
taxa de juros de um ano? 


g. De abril a julho de 1980, os mercados financeiros 
esperavam que a mudança da política durasse? Ex- 
plique. As expectativas dos mercados financeiros 
estavam corretas? 

Vá para o site citado na questão 8 e encontre os dados 


mais recentes sobre a estrutura a termo das taxas de 
juros de três meses a 30 anos. 
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A estrutura a termo é positivamente inclinada, negati- 
vamente inclinada ou horizontal? Por quê? 


10. Pesquise as notícias na Internet sobre a reunião mais 
recente do Federal Open Market Committee (FOMC). 


a. O que o FOMC decidiu sobre a taxa de juros? 


E» LEITURA ADICIONAL 


m Existem muitos livros ruins sobre a bolsa de valores. Um 
dos bons — e divertido de ler — é o de Burton Malkiel, 
A random walk down Wall Street, 9. ed., Nova York, Nor- 
ton, 2006. 


E» APÊNDICE: ARBITRAGEM E PRECO DAS AÇÕES 


Este apêndice tem duas partes. 

A primeira mostra que, na ausência de bolhas espe- 
culativas racionais, a arbitragem entre ações e títulos im- 
plica que o preço de uma ação seja igual ao valor presente 
esperado dos dividendos. 

A segunda mostra como modificar a relação de arbi- 
tragem para levar em conta o fato de que os investidores 
preocupam-se com o risco. Mostra, então, como isso mo- 
difica a relação de valor presente entre os preços das ações 
e os dividendos. 


Arbitragem e preços das ações 

Você se defronta com a escolha entre investir em tí- 
tulos de um ano ou em ações por um ano. Por qual alter- 
nativa deve optar? 


m Suponha que você decida reter títulos de um ano. Então, 
para cada dólar que você coloca em títulos de um ano, 
você terá (1 + 1, ) dólares no próximo ano. Esse ganho 
está representado na linha superior da Figura 1. 


m Suponha, em vez disso, que você decida reter ações 
por um ano. Isso implica comprar uma ação hoje, rece- 
ber um dividendo no próximo ano e, então, vender a 
ação. Como o preço de uma ação é $Q, cada dólar que 
você coloca em ações lhe compra $1/80, ações. E, para 
cada ação que compra, espera receber ($D,, + 807,1) 
, a soma do dividendo esperado com o preço da ação 
no próximo ano. Assim, para cada dólar que coloca em 
ações, espera receber ($D:,, + $07,,) / 80), . Esse ganho 
está representado na linha inferior da Figura 1. 


Ano t+ 1 
eU (il sr) 


Ano É 
Títulos de um ano $1 


A 


> $1 SD, aF $0%, 


Ações $1 
sq, 


Figura 1 Retornos de reter títulos de um ano ou ações por um ano 


b. O que aconteceu com os preços das ações no dia do 
anúncio? 

c. Em que medida você acredita que os participantes 
do mercado financeiro se surpreenderam com o 
anúncio do FOMC? Explique. 


m Peter Garber faz um relato das bolhas históricas em “Fa- 
mous first bubbles”, Journal of Economic Perspectives, pri- 
mavera de 1990, 35-54. 


Vamos empregar o mesmo argumento de arbitragem 
que usamos anteriormente para os títulos. Suponha que 
os investidores só se preocupem com a taxa de retorno 
esperada. O equilíbrio requer que a taxa de retorno espe- 
rada de reter ações por um ano seja igual à taxa de retorno 
de títulos de um ano: 


(6Dia + 80f1) 
SQ, 


Reescreva essa equação como 


E SO 
$ | — 
E Hi) (His) 


A arbitragem implica que o preço da ação hoje deve ser 
igual ao valor presente do dividendo esperado mais o valor 
presente do preço da ação esperado para o próximo ano. 

O próximo passo é pensar sobre o que determina 
$0f,4 O preço da ação esperado para o próximo ano. No 
próximo ano, os investidores se defrontarão novamente 
com a mesma escolha entre ações e títulos de um ano. 
Portanto, a mesma relação de arbitragem será válida. Re- 
escrevendo a equação anterior, mas agora para o instante 
t+ 1,e levando em consideração as expectativas, temos 





=1 5% 


$D 





(15.41) 





$D; 80: 
Of, — ente + fa 
(1+Hifa) (Lift) 


O preço esperado para o próximo ano é simplesmen- 
te o valor presente no próximo ano da soma do dividendo 
esperado com o preço esperado daqui a dois anos. Substi- 
tuindo o preço esperado $0., na equação (154.1), temos 


$Dfn SO Sra 
Grid) Atire) Mira) 


O preço da ação é o valor presente do dividendo es- 
perado no próximo ano, mais o valor presente do divi- 
dendo esperado daqui a dois anos, mais o preço esperado 
daqui a dois anos. 





sQ, E 


Se substituirmos o preço esperado daqui a dois anos 
pelo valor presente do preço esperado e dos dividendos 
esperados daqui a três anos, e assim por diante para n 
anos, temos 





Di D; 
50, = ta + $ t+n 
(Hi) tida) 
SO, 








Did) Gn) (15.42) 
Examine o último termo da equação (154.2) — o 
valor presente do preço esperado em n anos. Contanto 
que as pessoas não esperem que o preço da ação venha a 
explodir no futuro, então, à medida que continuarmos a 
substituir Qf,, e que n aumentar, esse termo irá para zero. 
Para ver o motivo, suponha que a taxa de juros seja cons- 
tante e igual a i. O último termo torna-se 


SO, SO, n 
Ari ad) (+) 





Suponha, ainda, que as pessoas esperam que o preço 
da ação venha a convergir para algum valor, que chama- 
remos de $0, no futuro distante. Então, o último termo 
torna-se 


$Otm 80 
(140) (14H) 





Se a taxa de juros for positiva, essa expressão vai para 
zero à medida que n se torna grande. A equação (154.2) 
reduz-se à equação (15.9) do texto. O preço hoje é o valor 
presente dos dividendos futuros esperados. 

Um ponto sutil é exposto aqui. A condição de que 
as pessoas esperam que o preço da ação venha a conver- 
gir para algum valor ao longo do tempo parece razoável. 
E, de fato, na maior parte do tempo é provável que seja 
satisfeita. Quando, entretanto, os preços estão sujeitos a 
bolhas racionais (Seção 15.3), as pessoas esperam grandes 
aumentos do preço da ação no futuro, e a condição de que 
o preço esperado da ação não venha a explodir não é sa- 
tisfeita. E por isso que, quando há bolhas, o argumento 
que acabamos de expor falha e o preço da ação não é mais 
igual ao valor presente dos dividendos esperados. 


Uma extensão da fórmula do valor presente para 
levar em conta o risco 

Neste capítulo e no anterior, supusemos que as pes- 
soas se preocupassem somente com o retorno esperado e 
não levassem em conta o risco. Dito de outra maneira, su- 
pusemos que as pessoas tivessem neutralidade ao risco. 
Na verdade, a maioria das pessoas tem aversão ao risco. 
Elas preocupam-se tanto com o retorno esperado — que 
amam — quanto com o risco — que odeiam. 


Carítruio 15 
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A maior parte da teoria das finanças preocupa-se 
de fato com a maneira como as pessoas tomam decisões 
quando são avessas ao risco e com o que a aversão ao ris- 
co implica para os preços dos ativos. A investigação des- 
sas questões nos levaria além do escopo do livro. Mas po- 
demos, contudo, explorar uma extensão simples de nossa 
estrutura, que capta o fato de que as pessoas são avessas 
ao risco e mostra como modificar as relações de arbitra- 
gem e de valor presente. 

Se as pessoas considerarem que as ações têm maior 
risco do que os títulos — e as pessoas odeiam o risco —, pro- 
vavelmente exigirão um prêmio de risco para reter ações 
em vez de títulos. No caso das ações, o prêmio de risco 
é chamado de prêmio da ação. Representemos o prêmio 
por 9 (a letra grega minúscula teta). Se O for igual, por 
exemplo, a 5%, as pessoas reterão ações somente se a taxa 
de retorno esperada das ações ultrapassar a taxa de re- 
torno esperada dos títulos de curto prazo em 5% ao ano. 

Nesse caso, a equação de arbitragem entre ações e 
títulos torna-se 


$Din + $Qfa 
SQ, 


A única alteração é a presença de 9 no lado direito da 
equação. Percorrendo os mesmos passos de antes (subs- 
tituindo Of, por sua expressão no instante t + 1, e assim 
por diante), o preço da ação será igual a 

$Dia 


$0, = ri, 40) 19) +... 


=1+i, +0 


$D; 


t+m 


+ 
(1 t bs Es 0)..(1 is lena + 8) 











O preço da ação ainda é igual ao valor presente dos 
dividendos futuros esperados. Mas a taxa de desconto 
aqui é igual à taxa de juros mais o prêmio da ação. Note 
que, quanto maior for o prêmio, menor será o preço da 
ação. Ao longo dos últimos cem anos nos Estados Unidos, 
o prêmio médio da ação tem sido de aproximadamente 
5%. Mas (em contraste com a hipótese que fizemos antes, 
em que consideramos 6 constante) ele não é constante. 
O prêmio da ação parece, por exemplo, ter diminuído 
desde o início da década de 1950, de cerca de 7% para 
menos de 3% hoje. A variação do prêmio da ação é outra 
fonte de flutuações dos preços das ações. 


Palavras-chave 

m neutralidade ao risco, 301 
E aversão ao risco, 301 

m teoria das finanças, 301 
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CAPÍTULO 16 


Expectativas, consumo e 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 16.1 examina o consumo e 
mostra como as decisões de consumo 
dependem não apenas da renda atual 
do indivíduo, como também de sua 
renda futura esperada e da riqueza fi- 
nanceira. 

A Seção 16.2 se volta para o investi- 
mento e mostra como as decisões de 
investimento dependem dos lucros atual 
e esperados e das taxas reais de juros 
atual e esperadas. 

A Seção 16.3 observa as variações do 
consumo e do investimento ao longo 
do tempo e mostra como interpretá- 
las à luz do que você aprendeu neste 
capítulo. 





investimento 


pós examinar o papel das expectativas nos mercados fi- 

nanceiros, passaremos agora para o papel desempenhado 

pelas expectativas na determinação dos dois principais 
componentes dos gastos — o consumo e o investimento. Essa 
descrição do consumo e do investimento será o principal ali- 
cerce do modelo IS-LM expandido que desenvolveremos no 
Capítulo 17. 


[ 6.1 l Consumo 


Como as pessoas decidem quanto consumir e quanto 
poupar? Vínhamos supondo que o consumo e a poupança de- 
pendessem somente da renda atual. Mas, a esta altura, você já 
entendeu que eles dependem de muitas outras variáveis, parti- 
cularmente das expectativas sobre o futuro. Exploraremos ago- 
ra como essas expectativas afetam a decisão de consumo. 

A teoria do consumo na qual esta seção está baseada foi 
desenvolvida de maneira independente na década de 1950 por 
Milton Friedman, da Universidade de Chicago, que a chamou de 
teoria do consumo da renda permanente, e por Franco Modi- 
gliani, do MIT, que a denominou teoria do consumo do ciclo de 
vida. Cada um deles escolheu sua denominação com cuidado. 
A “renda permanente” de Friedman enfatizava que os consumido- 
res olhavam além da renda atual. O “ciclo de vida” de Modiglia- 
ni ressaltava que o horizonte de planejamento natural dos 
consumidores era sua vida inteira. 

Desde então, o comportamento de consumo agregado é 
uma área de intensa pesquisa por dois motivos. O primeiro é a 
grande participação do consumo como componente do PIB? — 
daí a importância de se compreender as variações do consu- 
mo. O segundo motivo é a crescente disponibilidade de gran- 
des pesquisas sobre consumidores individuais, como o PSID 
descrito na Seção “Foco: Íntimo e pessoal: aprendendo com os 
conjuntos de dados em painel”. Essas pesquisas, que não se 
encontravam disponíveis quando Friedman e Modigliani de- 
senvolveram suas teorias, têm permitido que os economistas 


1 Friedman recebeu o Prêmio Nobel de economia em 1976; Modigliani recebeu o 
Prêmio Nobel de economia em 1985. 

2 Do Capítulo 3: os gastos com consumo respondem por cerca de 70% dos gastos 
totais nos Estados Unidos. 
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melhorem continuamente sua compreensão de como os consumidores se comportam de 
fato. Esta seção resume o que sabemos hoje. 


Consumidor com grande previsibilidade 


Vamos começar com uma hipótese que certamente — e com toda a razão — você 
considerará exagerada, mas que será uma referência bastante conveniente. Chamaremos 
essa hipótese de teoria do consumidor com grande previsibilidade. Como um consumidor com 
grande previsibilidade decidiria quanto consumir? Ele agiria em duas etapas. 


1. Primeiro, somaria o valor das ações e dos títulos que possui, o valor de seus saldos loraamasa licenca 


em conta corrente e na poupança, o valor da casa própria menos a hipoteca de usar a expressão 
devida, e assim por diante. Isso lhe daria uma noção de sua riqueza financeira e de "riqueza imobiliária” 
sua riqueza imobiliária. O consumidor também estimaria sua provável renda para nos referir não 
de trabalho líquida de impostos ao longo de sua vida profissional e calcularia o só à moradia, como 
valor presente da renda esperada de trabalho líquida de impostos. Com isso ele também aos demais 
teria uma estimativa do que os economistas chamam de riqueza humana — em bens que o consumidor 


possua, como carros, 


contraste com sua riqueza não humana, definida como a soma da riqueza finan- 4 
quadros etc. 


ceira e da riqueza imobiliária. 


2. Somando a riqueza humana e a riqueza não humana, ele teria uma estimativa Riqueza humana + 
de sua riqueza total. Com isso, poderia decidir quanto gastar de sua riqueza to- riqueza não humana = 
tal. Uma hipótese razoável é a de que ele decidiria gastar uma proporção de sua riqueza total. 


riqueza total que lhe permitisse manter aproximadamente o mesmo nível de 
consumo a cada ano por toda a vida. Se esse nível de consumo fosse maior 
do que sua renda atual, ele então tomaria emprestada a diferença; se fosse me- 
nor, ele pouparia a diferença. 


Vamos escrever isso formalmente. O que acabamos de descrever é uma decisão 
de consumo da forma 


C, — C(riqueza total,) (16.1) 


onde C, é o consumo no instante t e (riqueza total) é a soma da riqueza não humana (rique- 
za financeira mais riqueza imobiliária) e da riqueza humana no instante t (o valor presente 
esperado a partir do instante t da renda atual e futura do trabalho líquida de impostos). 

Essa descrição contém muitas verdades. Tal qual o consumidor com grande previ- 
sibilidade, nós certamente consideramos nossa riqueza e nossa renda de trabalho futura 
esperada quando decidimos quanto consumir hoje. Mas é também verdade que ela supõe 
cálculos e previsão em demasia da parte do consumidor típico. 

Para ter uma ideia melhor daquilo que essa descrição implica e do que há de errado 
com ela, vamos aplicar esse processo de decisão a um problema enfrentado por um univer- 
sitário típico dos Estados Unidos. 


Exemplo 


Suponhamos que você tenha 19 anos de idade e mais três anos de faculdade pela fren- 
te antes de conseguir seu primeiro emprego. Talvez você esteja endividado hoje, por ter 
feito um empréstimo para pagar a faculdade. Talvez você tenha um carro e alguns outros 
bens de certo valor. Para simplificar, suponhamos que suas dívidas e suas posses aproxi- 
madamente se compensem, de modo que sua riqueza não humana seja igual a zero. Sua 
única riqueza, portanto, é sua riqueza humana, o valor presente de sua renda esperada do 
trabalho líquida de impostos. 


Você espera que seu salário anual inicial daqui a três anos seja de cerca de US$ 40.000 Você pode usar seus 
(em dólares do ano 2000) e que aumente em média 3% ao ano em termos reais até sua apo- próprios números e ver 
sentadoria, aos 60 anos. Cerca de 25% de sua renda irá para os impostos. para onde os cálculos o 
Com base no que foi visto no Capítulo 14, vamos calcular o valor presente de sua renda levam. 


do trabalho como o valor de sua renda real esperada do trabalho líquida de impostos, des- 
contada usando as taxas reais de juros [equação (14.7)]. Seja Y,, a renda real do trabalho no 
ano t. Seja T, os impostos reais no ano t. Seja V(Y:, — Tó sua riqueza humana, isto é, o valor 
presente esperado de sua renda do trabalho líquida de impostos — esperado a partir de t. 

Para simplificar o cálculo, suponha que a taxa real de juros seja nula — de modo que o 
valor presente esperado seja simplesmente a soma da renda esperada do trabalho ao longo 
de sua vida profissional e, portanto, dada por 
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Conjuntos de dados em painel são conjuntos de 
dados que mostram o valor de uma ou mais variáveis 
de muitos indivíduos ou muitas empresas ao longo do 
tempo. Descrevi uma dessas pesquisas, a Current Popu- 
lation Survey (CPS), no Capítulo 6. Outra dessas pesqui- 
sas é o Panel Study of Income Dynamics (PSID), ou seja, o 
estudo do painel da dinâmica da renda. 

O PSID teve início em 1968, com aproximadamen- 
te 4.800 famílias dos Estados Unidos. Desde então, vêm 
sendo conduzidas entrevistas anuais com essas famí- 
lias, e elas permanecem até hoje. A pesquisa cresceu à 
medida que novos indivíduos entraram nas famílias 
originais pesquisadas, por casamento ou por nasci- 
mento. Todo ano, a pesquisa pergunta às pessoas sobre 
renda, salário, número de horas trabalhadas, saúde e 
consumo de alimentos. (O foco em consumo de ali- 
mentos vem do fato de que um dos objetivos iniciais da 
pesquisa era compreender melhor as condições de vida 
das famílias pobres. O estudo poderia ser mais útil se 
perguntasse sobre o consumo em geral e não apenas o 
de alimentos. Infelizmente, isso não ocorre.) 


O cálculo do nível de 
consumo que você pode 
manter foi facilitado 

por nossa hipótese 

de que a taxa real de 
juros seja igual a zero. 


apenas 75% do que ganha. 


Quase quatro décadas de coleta de informações 
sobre os indivíduos e suas famílias ampliadas fazem 
com que a pesquisa venha permitindo aos economistas 
formular perguntas e obter respostas sobre questões 
para as quais antes só havia evidências referentes a ca- 
sos específicos. Entre as muitas questões a que o PSID 
tem sido aplicado estão: 


= Em quanto o consumo (de alimentos) responde a 
movimentos transitórios da renda — por exemplo, 
a perda de renda ao se tornar um desempregado? 


Como se compartilha o risco dentro das famílias? 
(Por exemplo: quando um membro de uma família 
fica doente ou desempregado, quanta ajuda recebe 
de outros membros?) 


Quanto as pessoas se preocupam em estar 
geograficamente próximas de seus familiares? 
Quando uma pessoa fica desempregada, por exem- 
plo, em que medida a probabilidade de que ela 
migre para outra cidade depende do números de 
familiares que vivem na cidade em que ela atual- 
mente mora? 





V(Y$ — Tº) = (840.000)(0,75)[1 + (1,03) + (1,032 +... + (1,03)8] 


O primeiro termo (US$ 40.000) é o nível inicial da renda do trabalho em dólares de 2000. 
O segundo termo (0,75) vem do fato de que, por conta dos impostos, você fica com 


Nesse caso, se você 
consumir ao menos 

um bem hoje, poderá 
consumir exatamente um 
bem a mais no próximo 
ano, e a condição que 
você deve satisfazer 

é simplesmente que o 
somatório do consumo 
ao longo de sua vida 


seja igual à sua riqueza. 


Portanto, se você quer 
consumir um montante 
constante a cada ano, 
basta apenas dividir sua 
riqueza pelo número 
restante de anos de vida 
que espera viver. 


O terceiro termo [1 + (1,03) + (1,032 + ... + (1,03)%] reflete o fato de que você espera 
que sua renda real aumente 3% ao ano durante 39 anos (você começará a obter renda aos 
22 anos e trabalhará até os 60 anos). 

Usando as propriedades das progressões geométricas para resolver o somatório entre 
colchetes, temos 


V(YE — Tº) = (840.000)(0,75)(72,2) = $2.166.000 


Sua riqueza hoje — o valor esperado de sua renda do trabalho por toda a vida líquida 
de impostos — fica em torno de US$ 2 milhões. 

Quanto você deve consumir? Você pode esperar viver cerca de 16 anos após se aposen- 
tar, de modo que a expectativa da vida restante hoje é de 58 anos. Se você deseja consumir o 
mesmo montante a cada ano, o nível constante de consumo que poderá manter será igual a 
sua riqueza total dividida por sua expectativa da vida restante, ou $ 2.166.000/58 = $ 37.344 
ao ano. Dado que sua renda até obter seu primeiro emprego é igual a zero, isso implica tomar 
empréstimos de US$ 37.344 ao ano para os próximos três anos e começar a poupar quando 
obtiver seu primeiro emprego. 


Rumo a uma descrição mais realista 


Sua primeira reação a esse cálculo talvez seja considerá-lo um modo rígido e um pou- 
co sinistro de resumir suas perspectivas de vida. 

Sua segunda reação pode ser a de que, embora concorde com a maioria dos compo- 
nentes que entraram nesse cálculo, você certamente não pretende tomar emprestado 
$ 37.344 x 3 — $ 112.032 ao longo dos próximos três anos. Por exemplo: 
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1. Você pode não desejar planejar um consumo constante ao longo de sua vida. Em 
vez disso, pode lhe agradar a ideia de adiar um consumo maior. Normalmente, 
a vida de estudante não deixa muito tempo para atividades caras. Talvez você 
prefira adiar as viagens às ilhas Galápagos. Você também deve pensar nas des- 
pesas decorrentes da chegada de filhos, da educação deles, das viagens de férias, 
da universidade, e assim por diante. 


2. Você pode achar que o montante dos cálculos e das previsões envolvidas nos cálcu- 
los que acabamos de fazer está muito acima do montante que você utiliza em suas 
próprias decisões. Você pode nunca ter pensado até agora sobre a renda exata que 
terá e por quantos anos. Você pode achar que a maioria das decisões de consumo é 
feita de uma maneira bem mais simples, olhando menos para o futuro. 


3. Ocálculo da riqueza total é baseado em previsões do que se espera que vá acon- 
tecer. Mas o futuro pode revelar-se melhor ou pior. O que acontecerá se você não 
tiver sorte e ficar desempregado ou doente? Como poderá pagar o que tomou 
emprestado? Você pode desejar ser prudente, assegurando-se de que consegue 
sobreviver adequadamente mesmo nas piores situações, e assim decidir tomar 
emprestado muito menos do que US$ 112.032. 


4. Mesmo se decidir tomar emprestado US$ 112.032, você pode achar difícil en- 
contrar um banco disposto a lhe emprestar essa quantia. Por quê? O banco pode 
considerar que você está assumindo um compromisso que não poderá honrar 
se as coisas correrem mal e que você talvez não consiga ou não esteja disposto a 
quitar o empréstimo. 


Esses motivos, todos bons, sugerem que, para descrever o comportamento efetivo 
do consumidor, temos de modificar a descrição que fornecemos anteriormente. Os três 
últimos motivos, em particular, sugerem que o consumo depende não só da riqueza total, 
como também da renda atual. 

Considere o segundo motivo. Porque se trata de uma regra simples você pode decidir 
deixar que seu consumo acompanhe sua renda e não pensar em qual será sua riqueza. 
Nesse caso, o consumo vai depender da renda atual, e não de sua riqueza. 

Agora considere o terceiro motivo: ele implica que uma regra segura pode ser não 
consumir mais do que sua renda. Desse modo, você não corre o risco de acumular dívidas 
que não poderia saldar se as coisas piorassem. 

Ou considere o quarto motivo: ele implica que talvez você não tenha muita escolha. 
Mesmo que queira consumir mais do que sua renda atual, talvez você não consiga fazê-lo 
por não obter um empréstimo bancário. 

Se desejássemos permitir um efeito direto da renda atual sobre o consumo, que me- 
dida de renda atual deveríamos usar? Uma medida conveniente é a renda do trabalho 
líquida de impostos que introduzimos ao definir a riqueza humana. Isso leva a uma função 
consumo da forma 


C, = C(riqueza total, ,Y,, — T,) 
( + po od (16.2) 


Resumindo: o consumo é uma função crescente da riqueza total e, também, uma função cres- 
cente da renda atual do trabalho líquida de impostos. A riqueza total é a soma da riqueza não huma- 
na — riqueza financeira mais riqueza imobiliária — com a riqueza humana — o valor presente da 
renda esperada do trabalho líquida de impostos. 

Em quanto o consumo depende da riqueza total (e, assim, das expectativas da renda 
futura) e em quanto depende da renda atual? A evidência é de que a maioria dos consu- 
midores olha para o futuro, no espírito da teoria desenvolvida por Modigliani e Friedman. 
(Veja a Seção “Foco: As pessoas poupam o suficiente para a aposentadoria?”) Mas alguns 
consumidores, em especial os que têm renda temporariamente baixa e dificuldades de 
acesso ao crédito, provavelmente consumirão sua renda atual, independentemente do que 
esperam que acontecerá a eles no futuro. Um trabalhador que fique desempregado e não 
tenha qualquer riqueza financeira pode enfrentar tempos difíceis tomando emprestado 
para manter seu nível de consumo, mesmo que esteja muito confiante de que logo conse- 
guirá outro emprego. Os consumidores mais ricos e com acesso mais fácil ao crédito são 
mais propensos a dar mais ênfase ao futuro esperado e a tentar manter um consumo apro- 
ximadamente constante ao longo do tempo. 
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Com que cuidado as pessoas olham para o fu- 
turo ao tomarem suas decisões sobre o consumo e 
a poupança? Uma forma de responder a essa per- 
gunta é examinar quanto as pessoas poupam para 
a aposentadoria. 

ATabela 1, extraída de um estudo de Steven Ven- 
ti, de Dartmouth, e David Wise, de Harvard, baseado 
em um conjunto de dados em painel chamado “Pes- 
quisa de renda e participação em programas” (Survey 
of income and program participation), fornece os núme- 
ros básicos. A tabela mostra o nível médio e a compo- 
sição da riqueza (total) de pessoas entre 65 e 69 anos 
de idade em 1991 — a maioria delas, portanto, apo- 
sentada. 

Os três primeiros componentes de riqueza cap- 
tam as várias fontes de renda de aposentadoria. O 
primeiro é o valor presente dos benefícios da Pre- 
vidência Social. O segundo é o valor dos planos de 
aposentadoria fornecidos pelas empresas. E o tercei- 
ro é o valor dos planos de aposentadoria privada. Os 
últimos três componentes incluem os outros ativos 
retidos pelos consumidores, como títulos, ações e 
imóveis. 

Uma riqueza média de US$ 314.000 é considerá- 
vel — para fins de comparação, o consumo pessoal per 
capita nos Estados Unidos na época do estudo, 1991, 
era de US$ 16.000. Isso passa uma imagem de indi- 
víduos que olham para o futuro, tomando decisões 
cuidadosas de poupança e aposentando-se com uma 
riqueza suficiente para desfrutar de uma aposentado- 
ria confortável. 

Entretanto, precisamos ter cuidado. A média 
elevada pode ocultar diferenças importantes entre 
os indivíduos. Alguns indivíduos podem poupar 
muito e outros, pouco. Outro estudo, efetuado por 
Scholz, Seshadri e Khitatrakun, da Universidade de 
Wisconsin, lança luzes sobre esse aspecto. O estudo 
baseou-se em outro conjunto de dados em painel 
chamado “Estudo sobre a saúde e a aposentadoria” 
(Health and retirement study). O painel é formado 
por 7 mil famílias cujos chefes estavam entre 51 e 
61 anos de idade na época da primeira entrevista, 
em 1992, e que foram entrevistados a cada dois anos 
desde então. O painel contém informações sobre o 
nível e a composição da riqueza para cada família, 
assim como sua renda de trabalho (se os indivíduos 
na família ainda não tiverem se aposentado). Com 
base nessas informações, os autores constroem uma 
meta de riqueza para cada família — isto é, o nível 
de riqueza que cada família deveria ter se quises- 
se manter um nível aproximadamente constante de 
consumo após a aposentadoria. Os autores compa- 
ram, então, o nível efetivo de riqueza com a meta 
para cada família. 


TABELA 1 Riqueza média das pessoas 
entre 65 e 69 anos em 1991 (em 
milhares de dólares de 1991) 
US$ 100 
US$ 62 
US$ 11 
US$ 42 
US$ 65 
Outros tipos de patrimônio US$ 34 
Total US$ 314 
Fonte: Venti e Wise, Tabela Al. 


Pensão da Previdência Social 
Pensão paga pelo empregador 
Ativos de aposentadoria pessoal 
Outros ativos financeiros 
Patrimônio imobiliário 


A primeira conclusão do estudo é semelhante 
à conclusão obtida por Venti e Wise. Em média, as 
pessoas poupam o suficiente para a aposentadoria. 
Mais especificamente, os autores descobriram que 
mais de 80% das famílias possuem riqueza acima da 
meta. Em outras palavras, apenas 20% das famílias 
possuem riqueza abaixo da meta. Mas esses núme- 
ros ocultam diferenças importantes entre os níveis 
de renda. 

Entre aqueles na metade superior da distribuição 
de renda, mais de 90% possuem riqueza que supera 
a meta, frequentemente por uma larga margem. Isso 
sugere que essas famílias planejam deixar heranças e, 
assim, poupam mais do que o necessário para a apo- 
sentadoria. 

Entre aqueles que compõem os 20% inferiores 
da distribuição de renda, contudo, menos de 70% 
possuem riqueza acima da meta. Para 30% das famí- 
lias abaixo do alvo, a diferença entre a riqueza efeti- 
va e a meta é, normalmente, pequena. Mas a propor- 
ção relativamente grande de indivíduos com riqueza 
abaixo da meta sugere que existem vários indivíduos 
que, por um mau planejamento ou por má sorte, não 
poupam o suficiente para a aposentadoria. Para a 
maioria desses indivíduos, quase toda a riqueza vem 
do valor presente dos benefícios da Previdência So- 
cial (0 primeiro componente da riqueza na Tabela 1), 
e é razoável pensar que a proporção de pessoas com 
riqueza abaixo da meta seria ainda maior se a Pre- 
vidência Social não existisse. Foi, na verdade, exa- 
tamente para isso que o sistema de previdência foi 
concebido: para garantir que as pessoas tivessem o 
suficiente para viver quando se aposentassem. Nesse 
aspecto, ela parece ser um sucesso. 


Fontes: Steven Venti e David Wise, “The wealth of cohorts: retire- 
ment and saving and the changing assets of older americans”, em 
Sylvester Schieber e John B. Shoven (eds.), Public policy toward pen- 
sions, MIT Press, Cambridge, MA, 1997; John Scholz, Ananth Sesha- 
dri e Surachai Khitatrakun, “Are Americans saving “optimally” for 
retirement?”, Journal of Political Economy, volume 114, 2006, 4. 





Carítruio 16 


Juntando as peças: renda corrente, expectativas e consumo 


Voltemos ao que motivou este capítulo — a importância das expectativas na determi- 
nação dos gastos. Observe primeiro que, com o comportamento de consumo descrito pela 
equação (16.2), as expectativas afetam o consumo de duas maneiras: 


As expectativas afetam o consumo diretamente por meio da riqueza humana: para 
calcular a riqueza humana, os consumidores formam suas próprias expectativas 
da renda futura do trabalho, das taxas reais de juros e dos impostos. 


As expectativas afetam o consumo indiretamente por meio da riqueza não huma- 
na — ações, títulos e imóveis. Os consumidores não precisam de nenhum cálculo 
aqui e podem considerar o valor desses ativos como dado. Conforme visto no 
Capítulo 15, o cálculo é, na verdade, feito para eles pelos mercados financeiros. O 
preço de suas ações, por exemplo, depende das expectativas de dividendos futu- 
ros e taxas de juros futuras. 


Essa dependência do consumo em relação às expectativas tem, por sua vez, duas im- 
plicações principais para a relação entre consumo e renda: 


O consumo provavelmente responde menos do que proporcionalmente às flutuações 
da renda atual. Ao decidir quanto deve consumir, um consumidor examina 
mais do que a renda atual. Se concluir que a diminuição de sua renda é per- 
manente, é provável que ele diminuirá o consumo na mesma proporção da 
redução da renda. Mas, se ele concluir que a diminuição de sua renda atual é 
transitória, ajustará seu consumo menos do que proporcionalmente. Durante 
uma recessão, o consumo ajusta-se menos do que proporcionalmente às dimi- 
nuições da renda. Isso porque os consumidores sabem que as recessões nor- 
malmente não duram mais do que alguns trimestres e que a economia acaba 
voltando ao nível natural de produto. O mesmo é verdadeiro nas expansões. 
Diante de um aumento extraordinariamente rápido da renda, provavelmente 
os consumidores não aumentarão o consumo na mesma proporção da renda. 
Eles provavelmente vão supor que a expansão é transitória e que as coisas 
voltarão ao normal. 


O consumo pode variar mesmo que a renda atual não varie. A eleição de um presidente 
carismático que articule a visão de um futuro empolgante pode tornar as pessoas 
mais otimistas quanto ao futuro em geral e quanto a sua própria renda futura em 
particular, levando-as a aumentar o consumo mesmo que sua renda atual não 
se modifique. Você viu no Capítulo 3 que a recessão de 1990-1991 nos Estados 
Unidos foi causada em grande parte por uma enorme diminuição do consumo 
causada por uma grande diminuição da confiança do consumidor. Ainda hoje, os 
economistas não sabem ao certo por que as pessoas ficaram repentinamente tão 
pessimistas. Mas elas ficaram, e suas expectativas do futuro tornaram-se som- 


brias. Esse pessimismo do consumidor foi uma das principais causas da recessão 
de 1990-1991. 


Uma das principais preocupações dos macroeconomistas após os atentados de 11 
de setembro de 2001 foi a de que veríamos uma repetição de 1990-1991. Os con- 
sumidores ficariam pessimistas e o consumo cairia, levando a uma recessão mais 
profunda. Como você viu no Capítulo 5, não foi esse o caso. Embora a confiança 
do consumidor tenha caído nos meses seguintes a 11 de setembro de 2001, a que- 
da foi muito menor do que em 1990-1991 e não impediu a recuperação. 


16.2] Investimento 


Como as empresas tomam decisões de investimento? Em nossa primeira tentativa de 
resposta, no Capítulo 5, consideramos o investimento como dependente da taxa de juros 
atual e do nível de vendas atual. Refinamos essa resposta no Capítulo 14, chamando a aten- 
ção para o fato de que o importante era a taxa real, e não a taxa nominal de juros. Agora 
deve estar claro que as decisões de investimento, assim como as decisões de consumo, de- 
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Como as expectativas de 
um produto maior no futuro 
afetam o consumo hoje: 
Produto futuro esperado 
aumenta 

= Renda futura 
esperada do trabalho 
aumenta 

=> Riqueza humana 
aumenta 

=> Consumo aumenta 
Produto futuro esperado 
aumenta 

=> Dividendos futuros 
esperados aumentam 

— Preços das ações 
aumentam 

= Riqueza não humana 
aumenta 

=> Consumo aumenta 


Volte às duas funções 
consumo que usamos nos 
fundamentos: 

Ao examinar o curto prazo 
(Capítulo 3), supusemos 
C=c + cY lignorando 
os impostos aqui). Isso 
implicou que, quando 

a renda aumentou, o 
consumo aumentou menos 
do que proporcionalmente 
com relação à renda 
(C/Y diminuiu). Isso era 
adequado, pois nosso 
interesse estava nas 
flutuações, nas variações 
transitórias da renda. 
Examinando o longo 
prazo (Capítulo 10), 
supusemos S = sY, ou, de 
maneira equivalente, C = 
(1 = 5)Y. Isso implicou que, 
quando a renda aumentou, 
O consumo aumentou 
proporcionalmente à 
renda (C/Y permaneceu 
constante). Isso foi 
apropriado, pois nosso 
interesse eram as variações 
permanentes — de longo 
prazo — da renda. 


O que isso sugere que 
acontecerá com a taxa 
de poupança durante 
uma recessão? 
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Se a empresa possui 

um grande número de 
máquinas, podemos 
pensar em ô como a 
proporção de máquinas 
que sucateiam a 

cada ano. (Pense em 
lâmpadas — funcionam 
perfeitamente até 

que queimam.) Se a 
empresa iniciar o ano 
com K máquinas em 
funcionamento e não 
comprar máquinas novas, 
terá apenas K(1 — 3) 
máquinas um ano depois, 
e assim por diante. 


Essa é a letra grega pi 
maiúscula, em contraste 
com a letra pi minúscula, 
que utilizamos para 
representar a inflação. 


pendem de mais variáveis do que as vendas atuais e a taxa real de juros atual: elas também 
dependem muito das expectativas do futuro. Exploramos agora como essas expectativas 
afetam as decisões de investimento. 

Assim como a teoria básica do consumo, a teoria básica do investimento é simples. 
Uma empresa, ao decidir se investe — digamos, se adquire uma máquina nova —, deve 
fazer uma comparação simples. A empresa deve calcular em primeiro lugar o valor pre- 
sente dos lucros que espera auferir com essa máquina adicional. Deve, então, comparar o 
valor presente dos lucros com o custo de adquirir a máquina. Se o valor presente for maior 
do que o custo, a empresa deve comprar a máquina; se o valor presente for menor do que 
o custo, então a empresa não deve comprar a máquina — ou seja, não investe. Essa é, de 
maneira bem sucinta, a teoria do investimento. Vamos examiná-la detalhadamente. 


Investimento e expectativas de lucro 


Vamos percorrer os passos que uma empresa deve seguir para determinar se compra 
ou não uma máquina. (Embora eu me refira a uma máquina, o mesmo raciocínio aplica-se 
a outros componentes do investimento — a construção de uma fábrica, a reforma de um 
conjunto de escritórios, e assim por diante.) 


= 
Depreciação 

Para calcular o valor presente dos lucros esperados, a empresa deve primeiro estimar 
quanto tempo a máquina vai durar. A maioria das máquinas é como carros: pode durar 
praticamente para sempre, mas, com o passar do tempo, sua manutenção torna-se cada 
vez mais cara e menos confiável. 

Suponha que uma máquina perca sua utilidade a uma taxa 8 (a letra grega minúscula 
delta) ao ano. Uma máquina nova este ano valerá somente (1 — 3) máquinas no próximo 
ano, (1 — 3)? máquinas daqui a dois anos, e assim por diante. A taxa de depreciação, 5, mede 
quanta utilidade a máquina perde de um ano para o outro. Que valores são razoáveis para 
d? Essa é uma pergunta a que os estatísticos responsáveis por calcular como as mudanças 
no estoque de capital dos Estados Unidos ocorrem têm de responder. Com base em seus 
estudos sobre depreciação de máquinas e construções específicas, eles utilizam números 
entre 4% e 15% para máquinas e entre 2% e 4% para prédios e fábricas. 


Valor presente dos lucros esperados 


A empresa deve, então, calcular o valor presente dos lucros esperados. 

Para levar em conta o fato de que a instalação das máquinas leva algum tempo (e mais 
tempo ainda para construir uma fábrica ou um prédio de escritórios), suponhamos que 
uma máquina comprada no ano t se torne operacional — e inicie sua depreciação — so- 
mente um ano depois, no ano t + 1. Represente o lucro por máquina em termos reais por II. 

Se a empresa comprar uma máquina no ano t, essa máquina gerará seu primeiro lucro 
no ano t + 1. Represente esse lucro esperado por II/,,. O valor presente no ano t desse 
lucro esperado no ano t + 1 é dado por 


A q 


++, HA 


Esse termo está representado pela seta que aponta para a esquerda na linha superior da 
Figura 16.1. Como estamos medindo o lucro em termos reais, usamos as taxas reais de juros 
para descontar os lucros futuros. Essa é uma das lições que aprendemos no Capítulo 14. 

Represente o lucro esperado por máquina no ano t + 2 por II;,, . Em decorrência da 
depreciação, somente (1 — 3) da máquina é deixada para o ano t + 2; portanto, o lucro espe- 
rado da máquina será igual a (1 — 9)II/,, . O valor presente no ano t desse lucro esperado 
é igual a 


li 
(1-5) 
(+5)A+ TEA) ii 





Esse cálculo está representado pela seta que aponta para a esquerda na linha inferior 
da Figura 16.1. 
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Valor esperado Lucro esperado no: 
do ano t Ano t+ 1 Anot+2... Calculando o valor presente 
dos lucros esperados 
1 


1+1, He -— He, 
(1 — SE, (1— DIE,» 





1 
(Ri 





O mesmo raciocínio aplica-se aos lucros esperados para os anos seguintes. Juntando 
tudo, temos o valor presente dos lucros esperados da compra da máquina no ano t, que cha- 
maremos de V (Tc): 


1 1 
V(I)=—— IE, + (=D a; 
Cas, Co dear) di (16.3) 


O valor presente esperado é igual ao valor descontado do lucro esperado do próximo 
ano, mais o valor descontado do lucro esperado daqui a dois anos (levando em conta a 
depreciação da máquina), e assim por diante. 





Decisão de investimento 


A empresa deve, então, decidir se compra ou não a máquina. Essa decisão depende da 
relação entre o valor presente dos lucros esperados e o preço da máquina. Para simplificar 
a notação, vamos supor que o preço real de uma máquina — isto é, o preço da máquina em 
termos da cesta de bens produzidos na economia — seja igual a 1. O que a empresa deve 
então fazer é comparar o valor presente dos lucros com 1. 

Se o valor presente for menor do que 1, a empresa não deverá comprar a máquina. 
Se o fizer, pagará mais pela máquina do que espera obter de lucro mais tarde. Se o valor 
presente for maior do que 1, a empresa terá um incentivo para comprar a máquina. 

Passemos agora desse exemplo de uma só empresa e uma só máquina para o investi- 
mento na economia como um todo. 

Seja 1, o investimento agregado. Represente o lucro por máquina ou, generalizando, 
o lucro por unidade de capital (em que capital inclui máquinas, fábricas, prédios de escri- 
tórios, e assim por diante) da economia como um todo por II. Represente o valor presente 
esperado do lucro por unidade de capital por V(IL), como definido na equação (16.3). 

Nossa discussão sugere uma função de investimento da seguinte forma 


L = [V(o) 
(+) (16.4) 


Em suma: o investimento depende positivamente do valor presente esperado dos lucros futu- 
ros (por unidade de capital). Quanto maiores os lucros atual ou esperados, maior o valor presente 
esperado e maior o nível de investimento. Quanto mais elevadas as taxas reais de juros atual ou 
esperadas, menor o valor presente esperado e, portanto, mais baixo o nível de investimento. 

Se você acha que o cálculo do valor presente feito pela empresa é semelhante ao cál- 
culo do valor presente que vimos no Capítulo 15 para o valor fundamental de uma ação, 
você está certo. Essa relação foi explorada primeiro por James Tobin, da Universidade de Tobin recebeu o Prêmio 
Yale, que argumentou que, por essa razão, deveria haver uma relação estreita entre o in- « 
vestimento e o valor da bolsa de valores. Seus argumentos e a evidência são apresentados 
na Seção “Foco: Investimento e bolsa de valores”. 


Nobel de economia 


em 1981. 


Um caso especial conveniente 


Antes de explorar outras implicações e extensões da equação (16.4), é útil examinar 
um caso especial em que a relação entre investimento, lucro e taxas de juros torna-se 
muito simples. 

Suponha que as empresas esperem que tanto os lucros futuros (por unidade de capi- 
tal) quanto as taxas de juros futuras permaneçam no mesmo nível de hoje, de modo que 
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Essas situações existem: 
muitas empresas fazem 
arrendamento (leasing) de 
automóveis e caminhões 
de companhias de 
arrendamento. 


Para definições de todos 
esses termos, veja o 
Apêndice 1, sobre contas 
nacionais, no fim do livro. 


e mm e = a 

in = Ho =. =, 
e 

e de e p= E 

ai =p — eek 


Os economistas chamam essas expectativas — expectativas de que o futuro seja igual 
ao presente — de expectativas estáticas. Sob essas duas hipóteses, a equação (16.3) torna-se 


vam) = —— 
1+3 (16.5) 


t 


O valor presente dos lucros esperados é simplesmente a razão entre a taxa de lucro — 
isto é, o lucro por unidade de capital — e a soma da taxa real de juros com a taxa de deprecia- 
ção. (A derivação é dada no apêndice deste capítulo.) Substituindo (16.5) na equação (16.4), 
o investimento será dado por 


roi 
r+8 (16.6) 


O investimento é uma função da razão entre a taxa de lucro e a soma da taxa de juros 
com a taxa de depreciação. 

A soma da taxa real de juros com a taxa de depreciação é chamada de custo de uso ou 
custo de aluguel do capital. Para ver o motivo, suponha que a empresa, em vez de com- 
prar a máquina, opte por alugá-la. Quanto a locadora deveria cobrar por ano? Mesmo que 
a máquina não se tenha depreciado, a locadora teria de cobrar juros iguais a r, vezes o pre- 
ço da máquina. (Supusemos que o preço de uma máquina é igual a 1 em termos reais, logo 
r vezes 1 é igual a r,.) A locadora deve ganhar com a compra da máquina e com o aluguel 
no mínimo o que ganharia com a compra de títulos. Além disso, a locadora teria de cobrar 
pela depreciação ô vezes o preço da máquina, que é 1. Portanto, 


Custo do aluguel = (1, +) 


Embora as empresas normalmente não aluguem as máquinas que utilizam, (r, + 8) 
ainda capta o custo implícito — às vezes chamado de custo sombra — para a empresa pelo 
uso da máquina por um ano. 

A função investimento dada pela equação (16.6) tem, então, uma interpretação sim- 
ples. O investimento depende da razão entre o lucro e o custo de uso. Quanto maior o lucro, maior o 
nível do investimento. Quanto maior o custo de uso, menor o nível do investimento. 

Essa relação entre lucro, taxa real de juros e investimento baseia-se em uma hipótese 
forte: de que se espera que o futuro seja igual ao presente. Trata-se de uma relação útil para 
lembrar e que os macroeconomistas têm sempre à mão em sua caixa de ferramentas. 

É o momento, contudo, de abandonar essa hipótese e voltar ao papel das expectativas 
na determinação das decisões de investimento. 


Lucro atual versus lucro esperado 


A teoria que desenvolvemos implica que o investimento deve olhar para o futuro e 
depender fundamentalmente dos lucros futuros esperados. 

De acordo com nossa hipótese de que leva um ano para que o investimento passe a 
gerar lucros, o lucro atual nem mesmo aparece na equação (16.3). 

Um fato empírico notável sobre o investimento, entretanto, é o de que ele acompanha 
fortemente as variações do lucro atual. 

Essa relação está na Figura 16.2, que mostra as variações anuais do investimento e do 
lucro desde 1960 para a economia dos Estados Unidos. O lucro é construído como a razão 
entre a soma dos lucros líquidos de impostos mais pagamentos de juros feitos por companhias 
não financeiras dos Estados Unidos, dividida por seu estoque de capital. O investimento é 
construído como a razão entre o investimento fixo não residencial e o estoque de capital fixo não 
residencial. As áreas sombreadas na figura representam os anos em que houve uma recessão — 
um declínio do produto por pelo menos dois trimestres consecutivos do ano. 

Existe uma clara relação positiva entre variações do investimento e variações do lucro 
atual na Figura 16.2. Será que essa relação é inconsistente com a teoria que acabamos de 
desenvolver, a qual sustenta que o investimento está relacionado com o valor presente dos 
lucros futuros esperados em vez do lucro atual? Não necessariamente. 
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Suponha que uma empresa tenha 100 máquinas 
e 100 ações em circulação — uma ação por máquina. 
Suponha que o preço da ação seja de US$2 e o preço de 
compra de uma máquina, de apenas US$ 1. Obviamen- 
te, a empresa deve investir — comprar uma máquina 
nova — e financiar essa compra emitindo uma ação. A 
compra de cada máquina custa para a empresa US$ 1, 
mas os participantes da bolsa de valores estão dispos- 
tos a pagar US$ 2 por uma ação correspondente a essa 
máquina quando ela estiver instalada na empresa. 

Esse é um exemplo de um argumento mais geral 
apresentado por Iobin de que deveria haver uma rela- 
ção estreita entre a bolsa de valores e o investimento. 
Ao decidir se devem ou não investir, ele argumentou, 
as empresas poderiam não precisar recorrer ao tipo de 
cálculos complicados que você viu no texto. Na reali- 
dade, o preço da ação diz às empresas qual o valor que 
a bolsa de valores atribui a cada unidade de capital já 
instalada. A empresa tem, então, um problema simples. 
Compare o preço de compra de uma unidade adicional 
de capital com o preço que a bolsa de valores está dis- 
posta a pagar por ela. Se o valor atribuído pela bolsa 
de valores supera o preço de compra, a empresa deve 
comprar a máquina; caso contrário, não deve. 

Tobin construiu então uma variável correspondente 
ao valor de uma unidade de capital já instalada em relação 
a seu preço de compra e observou como suas variações 
aproximavam-se daquelas do investimento. Ele utilizou o 
símbolo 'q' para representar a variável, e esta ficou conhe- 
cida como o q de Tobin. Sua construção é a seguinte: 


1. Pegueo valor total das companhias dos Estados Uni- 
dos, segundo a avaliação dos mercados financeiros. 
Isto é, calcule a soma de seu valor na bolsa de valo- 
res (o preço de uma ação multiplicado pelo número 


de ações). Calcule também o valor total de títulos 
em circulação (as empresas se financiam não apenas 
por meio de ações, mas também por meio de títu- 
los). Some o valor de ações e títulos. 


2. Divida esse valor total pelo valor do estoque de ca- 
pital das companhias dos Estados Unidos a custo de 
reposição (o preço que as empresas teriam de pagar 
para repor máquinas, instalações, e assim por diante). 

Arazão nos fornece, na realidade, o valor de uma uni- 
dade de capital instalado em relação a seu preço de com- 
pra atual. Essa razão é o q de Tobin. Intuitivamente, quanto 
maior for q, maior será o valor do capital em relação ao pre- 
ço de compra atual — e maior deverá ser o investimento. 
(No exemplo do início desta seção, o q de Tobin é igual a 2; 
assim, a empresa sem dúvida deveria investir.) 

Quão estreita é a relação entre o q de Tobin e o in- 
vestimento? A resposta é dada na Figura 1, que mostra 
as duas variáveis, ano a ano, de 1960 a 1999, para os 
Estados Unidos. 

No eixo vertical esquerdo está a taxa de variação 
da razão entre investimento e capital. 

No eixo vertical direito está a taxa de variação do 
q de Tobin. Essa variável está defasada em um ano. Em 
1987, por exemplo, a figura mostra a variação da razão 
entre investimento e capital para 1987 e a variação do 
q de Tobin para 1986 — isto é, um ano antes. O mo- 
tivo para apresentar as duas variáveis dessa maneira 
é que a relação mais forte nos dados parece ser entre 
o investimento deste ano e o q de Tobin do ano ante- 
rior. Dito de outro modo, as variações do investimento 
neste ano estão associados de maneira mais estreita 
a variações da bolsa de valores do ano anterior do 
que a variações da bolsa de valores deste ano; uma ex- 
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plicação plausível para isso é que leva tempo para as 
empresas tomarem decisões de investimento, construir 
fábricas, e assim por diante. 

A Figura 1 mostra uma relação clara entre o q de 
Tobin e o investimento. Provavelmente não porque 


as empresas sigam cegamente os sinais da bolsa de 
valores, mas porque as decisões de investimento e os 
preços das bolsas de valores dependem dos mesmos 
fatores — lucros futuros esperados e taxas de juros fu- 
turas esperadas. 


O q de Tobin versus a 
razão entre investimento 
e capital: taxas anuais de 
variação, 1960-1999 
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Se as empresas esperam que os lucros futuros e os lucros atuais variem de modo 
semelhante, então o valor presente daqueles lucros futuros variará de modo semelhante à 
variação do lucro corrente, e o mesmo ocorrerá com o investimento. 

Entretanto, economistas que examinaram essa questão mais detalhadamente concluí- 
ram que o efeito do lucro atual sobre o investimento é mais forte do que seria previsto pela 
teoria que desenvolvemos até aqui. A Seção “Foco: Rentabilidade versus fluxo de caixa” des- 
creve como eles coletaram algumas das evidências sobre isso. Por um lado, empresas com 
projetos de investimento altamente rentáveis, mas com baixos lucros atuais, parecem estar 
investindo muito pouco. Por outro, empresas que apresentam lucro atual elevado parecem, 
às vezes, investir em projetos de rentabilidade duvidosa. Em suma, o lucro atual parece afe- 
tar o investimento mesmo após controlado o efeito do valor presente esperado dos lucros. 

Por que o lucro atual desempenha um papel na decisão de investimento? A resposta 
está implícita na Seção 16.1, em que discutimos por que o consumo depende diretamente 
da renda atual; alguns dos motivos que utilizamos para explicar o comportamento dos 
consumidores também se aplicam às empresas: 


m Seo lucro atual for baixo, uma empresa que deseja comprar máquinas só poderá obter 
Os recursos necessários se fizer um empréstimo. Ela pode relutar em tomar empres- 
tado. Embora os lucros esperados possam parecer bons, poderá haver imprevistos 
capazes de deixar a empresa impossibilitada de saldar a dívida. No entanto, se o lucro 
atual for elevado, a empresa poderá ser capaz de financiar seu investimento simples- 
mente retendo parte de seus ganhos, sem ter de fazer um empréstimo. A mensagem 
básica é: um lucro atual mais elevado pode levar a empresa a investir mais. 


m Mesmo se a empresa quiser investir, poderá encontrar dificuldade para conseguir 
o empréstimo. Os potenciais emprestadores podem não se convencer de que o 
projeto é tão bom quanto a empresa diz e ficar preocupados com a possibilidade 
de que ela não consiga quitar o empréstimo. Se a empresa apresenta lucros atuais 
grandes, não precisará tomar emprestado e, portanto, não precisará convencer po- 
tenciais emprestadores. Ela poderá avançar+ e investir como bem desejar, e é 
provavelmente isso o que fará. 
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Rentabilidade versus fluxo de caixa 


Quanto o investimento depende do valor presente 
esperado dos lucros futuros e quanto depende do lu- 
cro atual? Em outras palavras, o que é mais importante 
para as decisões de investimento: a rentabilidade (o 
valor presente descontado esperado dos lucros futuros) 
ou o fluxo de caixa (o lucro atual, o fluxo líquido de 
dinheiro que a empresa está recebendo agora)? 

A dificuldade em responder a essa pergunta re- 
side no fato de o fluxo de caixa e a rentabilidade se 
moverem juntos na maior parte do tempo. Empresas 
que apresentam um bom desempenho normalmente 
possuem tanto fluxos de caixa elevados quanto boas 
perspectivas para o futuro. Empresas que sofrem pre- 
juízos com frequência têm também perspectivas ruins 
em relação ao futuro. 

A melhor maneira de isolar os efeitos do fluxo 
de caixa e da rentabilidade sobre o investimento é 
identificar períodos ou eventos em que os dois variam 
em direções opostas e, então, examinar o que acontece 
com o investimento. É esse o enfoque empregado por 
Owen Lamont, economista da Universidade de Yale. 
Segue um exemplo para ajudá-lo a compreender a es- 
tratégia de Lamont. 

Imagine duas empresas, A e B. Ambas se dedicam 
à produção de aço. A Empresa B também lida com a 
exploração de petróleo. 

Suponha que haja uma forte queda do preço do 
petróleo, causando prejuízos para a exploração desse 
recurso. Esse choque diminui o fluxo de caixa da Em- 
presa B. Se os prejuízos com a exploração de petróleo 
forem grandes o suficiente para compensar os lucros 


com a produção de aço, a Empresa B poderá até apre- 
sentar um prejuízo total. 

A pergunta que podemos fazer agora é: como re- 
sultado da queda do preço do petróleo, a Empresa B in- 
vestirá menos na operação com o aço do que a Empresa 
A? Se a rentabilidade da produção de aço for a única 
coisa importante, não haverá motivo para a Empresa B 
investir menos na produção de aço do que a Empresa 
A. Mas, se o fluxo de caixa atual também for importan- 
te, o fato de a Empresa B ter um fluxo de caixa menor 
poderá impedi-la de investir tanto quanto a Empresa 
A na produção de aço. Um exame do investimento na 
produção de aço das duas empresas pode nos revelar 
quanto o investimento depende do fluxo de caixa 
versus a rentabilidade. 

Essa é a estratégia empírica seguida por Lamont. 
Ele se concentrou na queda do preço do petróleo de 
50% ocorrida nos Estados Unidos em 1986, que pro- 
vocou grandes prejuízos nas atividades relacionadas a 
esse recurso natural. Lamont examinou se as empresas 
dedicadas em grande parte a atividades no setor petro- 
lífero cortaram o investimento em suas atividades não 
petrolíferas relativamente mais do que outras empresas 
envolvidas nas mesmas atividades não petrolíferas. Ele 
concluiu que sim. Descobriu que, para cada diminuição 
de US$ 1 de fluxo de caixa por causa da queda do preço 
do petróleo, os gastos com investimento em atividades 
não petrolíferas foram reduzidos entre 10 e 20 centa- 
vos. Resumindo: o fluxo de caixa atual importa. 


Fonte: Owen Lamont, “Cash flow and investment: evidence from internal 
capital markets”, Journal of Finance, mar. 1997. 





Em resumo: para ajustar o comportamento do investimento que observamos na práti- 
ca, a equação do investimento é especificada de maneira mais adequada como 


I, == Var JL] 
E so) 


(16.7) 


Ou seja: o investimento depende tanto do valor presente esperado dos lucros futuros quanto 


do nível atual do lucro. 


Lucro e vendas 


Vamos ver em que ponto estamos. Argumentamos que o investimento depende tanto 


do lucro atual quanto do lucro esperado ou, mais especificamente, tanto do lucro atual por 
unidade de capital quanto do lucro esperado por unidade de capital. Precisamos dar um 
último passo. O que determina o lucro por unidade de capital? Resposta: é determinado 
fundamentalmente por dois fatores — (1) o nível de vendas e (2) o estoque de capital exis- 
tente. Se as vendas forem baixas em relação ao estoque de capital, os lucros por unidade de 
capital provavelmente também serão baixos. 

Vamos escrever isso de maneira mais formal. Ignore a diferença entre vendas e produ- 
to, e seja Y, o produto — ou, de maneira equivalente, as vendas. Seja K, o estoque de capital 
no instante t. Nossa discussão sugere a seguinte relação: 
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Produto esperado alto => 
Lucro esperado alto => 
Investimento alto hoje. 


Variações do lucro por 
unidade de capital versus 
variações da razão entre 
produto e capital nos 
Estados Unidos desde 1960 


O lucro por unidade de 
capital e a razão entre 
o produto e o capital 
deslocam-se, em grande 
parte, juntas. 





apo) (16.8) 


O lucro por unidade de capital é uma função crescente da razão entre as vendas e o 
estoque de capital. Para um dado estoque de capital, quanto maiores as vendas, maior 
é o lucro por unidade de capital. Dadas as vendas, quanto maior o estoque de capital, 
menor será o lucro por unidade de capital. 

Essa relação se ajusta bem na prática? A Figura 16.3 mostra variações anuais do 
lucro por unidade de capital (medidas no eixo vertical direito) e variações da razão en- 
tre produto e capital (medidas no eixo vertical esquerdo) para os Estados Unidos des- 
de 1960. Assim como na Figura 16.2, o lucro por unidade de capital é definido como a 
soma dos lucros líquidos de impostos mais o pagamento de juros por companhias não 
financeiras dos Estados Unidos, dividida por seu estoque de capital medido pelo custo de 
reposição. A razão entre produto e capital é construída como a razão entre o PIBe o 
estoque de capital agregado. 

A figura mostra que há uma relação estreita entre variações do lucro por unidade de 
capital e variações da razão entre produto e capital. Dado que a maioria das variações anuais 
da razão entre produto e capital vem das variações do produto e a maioria das variações 
anuais dos lucros por unidade de capital vem de variações do lucro (o capital move-se 
lentamente ao longo do tempo, porque o capital é grande se comparado ao investimento 
anual; assim, mesmo grandes movimentos no investimento levam a pequenas mudan- 
ças no estoque de capital), podemos expressar a relação da seguinte maneira: o lucro diminui 
nas recessões e aumenta nas expansões. 

Por que essa relação entre produto e lucro é relevante aqui? Porque implica uma li- 
gação entre produto atual e produto futuro esperado, por um lado, e investimento, por outro. O 
produto atual afeta o lucro atual, o produto futuro esperado afeta o lucro futuro esperado, 
e os lucros atual e futuros esperados afetam o investimento. Por exemplo, a previsão de 
uma longa e sustentada expansão econômica leva as empresas a esperar lucros altos, agora 
e por algum tempo no futuro. Essas expectativas, por sua vez, levarão a um maior investi- 
mento. O efeito do produto atual e esperado sobre o investimento, junto com o efeito desse 
investimento retornando sobre a demanda e o produto, desempenhará um papel crucial 
quando voltarmos à determinação do produto, no Capítulo 17. 
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ECKI Volatilidade do consumo e do investimento 


Você certamente notou as semelhanças entre nosso tratamento do comportamento do 
consumo e do investimento nas seções 16.1 e 16.2: 


m À percepção pelos consumidores de mudanças atuais na renda como transitórias 
ou permanentes afeta suas decisões de consumo. Quanto mais os consumidores 
esperarem que um aumento atual na renda seja transitório, menos aumentarão 
seu consumo. 


m Da mesma maneira, a percepção por parte das empresas sobre se as variações 
atuais das vendas são transitórias ou permanentes afeta suas decisões de investi- 
mento. Quanto mais transitório esperarem que seja um aumento atual das vendas, 
menos revisarão sua avaliação do valor presente dos lucros, e, desse modo, menor 
será a probabilidade de comprarem máquinas ou construir novas fábricas. É por 


Nos Estados Unidos, as 
vendas a varejo são, em 
média, 24% maiores em 
dezembro do que em 


isso, por exemplo, que a expansão das vendas que acontece a cada ano no Natal ouirosimeses: Na Erancd 

não leva a uma expansão do investimento a cada ano em dezembro. As empresas e na Itália, as vendas É 

entendem que essa expansão é transitória. são 60% maiores em 
dezembro. 


Mas existem também diferenças importantes entre as decisões de consumo e as deci- 
sões de investimento: 


m A teoria do consumo que desenvolvemos implica que os consumidores, quan- 
do deparam com um aumento da renda que percebem como permanente, respondem, 
no máximo, com um aumento igual do consumo. A natureza permanente do 
aumento da renda implica que eles podem se permitir aumentar o consumo 
agora e no futuro pelo mesmo montante do aumento da renda. Um aumento 
do consumo mais do que proporcional necessitaria de cortes no consumo pos- 
teriormente, e não há motivo para que os consumidores desejem planejar o 
consumo dessa maneira. 


m Agora considere o comportamento das empresas quando se deparam com um 
aumento das vendas que acreditam ser permanente. O valor presente dos lucros 
esperados aumenta, levando a um aumento do investimento. Ao contrário do 
consumo, contudo, isso não implica que o aumento do investimento deva ser 
no máximo igual ao aumento das vendas. Em vez disso, quando uma empresa 
decide que um aumento das vendas justifica a compra de uma máquina ou a 
construção de uma fábrica, ela pode querer avançar com rapidez, levando a um 
aumento acentuado, mas de curta duração, dos gastos com investimento. Esse 
aumento dos gastos com investimento pode superar o aumento das vendas. 

De maneira mais concreta, tome uma empresa que tenha uma razão entre 
capital e vendas anuais de, digamos, três. Um aumento de vendas de US$ 10 
milhões neste ano, se esperado como permanente, requer que a empresa gaste 
US$ 30 milhões em capital adicional se ela deseja manter a mesma razão entre 
capital e produto. Se a empresa compra o capital adicional imediatamente, o au- 
mento dos gastos de investimento neste ano será igual a três vezes o aumento das 
vendas. Uma vez ajustado o estoque de capital, a empresa voltará a seu padrão 
normal de investimento. Esse exemplo é extremo, pois é pouco provável que as 
empresas ajustem seu estoque de capital imediatamente. Mas, mesmo que elas 
ajustem seu estoque de capital mais lentamente — digamos, ao longo de alguns 
anos —, o aumento do investimento pode ainda superar o aumento das vendas 
por algum tempo. 

Podemos contar a mesma história em termos da equação (16.8). Como não dis- 
tinguimos aqui produto e vendas, o aumento inicial das vendas leva a um aumen- 
to igual do produto, Y, de modo que Y/K — a razão entre o produto da empresa 
e seu estoque de capital existente — também aumenta. O resultado é um lucro 
maior, o que leva a empresa a aumentar o investimento. Com o tempo, o nível 
mais alto de investimento leva a um maior estoque de capital, K, de modo que 
Y/K diminui, voltando para seu nível normal. O lucro por unidade de capital volta 
ao normal, bem como o investimento. Desse modo, em resposta a um aumento 
permanente das vendas, o investimento pode aumentar muito de início e, então, 
voltar ao normal ao longo do tempo. 
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Variações relativas de | 
são maiores do que as 
variações relativas de C. 
Mas, como | responde 
por apenas 15% do PIB 
dos Estados Unidos e 

C responde por 70%, 
as variações de | e 

C são de magnitude 
aproximadamente igual. 


FIGURA 16.4 


Taxas de variação de 
consumo e investimento nos 
Estados Unidos desde 1960 


As variações relativas 
do investimento são bem 
maiores que as variações 
relativas do consumo. 





Essas diferenças sugerem que o investimento deveria ser mais volátil do que o con- 
sumo. Quanto mais volátil? A resposta é mostrada na Figura 16.4, com as taxas anuais de 
variação do consumo e do investimento nos Estados Unidos desde 1960. As áreas sombrea- 
das representam os anos durante os quais a economia norte-americana estava em recessão. 
Para facilitar a interpretação da figura, ambas as taxas de variação são mostradas como 


desvios 


da taxa média de variação, de modo que são, em média, iguais a zero. 


A figura produz três conclusões: 
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Consumo e investimento normalmente movem-se juntos. As recessões, por exem- 
plo, são associadas normalmente a diminuições tanto do investimento quanto 
do consumo. Dada a nossa discussão, que enfatizou que consumo e investi- 
mento dependem, em grande parte, dos mesmos determinantes, isso não deve 
ser uma surpresa. 


O investimento é muito mais volátil do que o consumo. Os movimentos relativos 
do investimento variam de —16% a 12%, enquanto os movimentos relativos do 
consumo variam apenas de —4% a 3%. 


Como, contudo, o nível de investimento é muito menor do que o nível de consumo 
(lembre-se de que o investimento responde por 16% do PIB norte-americano, con- 
tra 70% do PIB para o consumo), as variações do investimento de um ano para o 
próximo acabam sendo da mesma magnitude total que as variações do consumo. 
Em outras palavras, os dois componentes contribuem de maneira aproximada- 
mente igual para as flutuações do produto ao longo do tempo. 
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» REsumo 


O consumo depende tanto da riqueza quanto da ren- 
da atual. A riqueza é a soma da riqueza não humana 
(riqueza financeira e riqueza imobiliária) com a riqueza 
humana (o valor presente da renda esperada do traba- 
lho líquida de impostos). 


A resposta do consumo às variações da renda depende 
de como os consumidores percebem essas variações — 
se como transitórias ou como permanentes. 


O consumo provavelmente responde menos do um-pa- 
ra-um nas variações da renda. O consumo pode variar 
mesmo se a renda atual não variar. 


O investimento depende tanto do lucro atual quanto do 
valor presente dos lucros futuros esperados. 


Sob a hipótese simplificadora de que as empresas es- 
peram que os lucros e as taxas de juros sejam no futu- 
ro iguais às de hoje, podemos pensar no investimento 


PALAVRAS-CHAVE 


teoria do consumo da renda permanente, 302 
teoria do consumo do ciclo de vida, 302 
riqueza financeira, 303 

riqueza imobiliária, 303 

riqueza humana, 303 

riqueza não humana, 303 


riqueza total, 303 


QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga 
se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Para o universitário típico, a riqueza humana e a 
riqueza não humana são aproximadamente iguais. 


b. Experiências naturais, como a aposentadoria, não 
sugerem que as expectativas de renda futura sejam 
um fator importante a afetar o consumo. 


c. Imóveis e fábricas depreciam-se mais rapidamente 
do que as máquinas. 


d. Um valor elevado do q de Tobin indica que a bolsa de 
valores acredita que o capital esteja sobrevalorizado 
e que, portanto, o investimento deva ser menor. 


e. Os economistas descobriram que o efeito do lucro 
atual sobre o investimento pode ser totalmente ex- 
plicado pelo efeito do lucro atual sobre as expecta- 
tivas de lucros futuros. 


Carítruio 16 


EXPECTATIVAS, CONSUMO E INVESTIMENTO | 317 


como dependente da razão entre o lucro e o custo de uso 
do capital, em que custo de uso é a soma da taxa real de 
juros com a taxa de depreciação. 


As variações do lucro estão estreitamente relacionadas 
às variações do produto. Portanto, podemos pensar no 
investimento como dependendo indiretamente das va- 
riações do produto atual e do produto futuro esperado. 
Empresas que preveem uma longa expansão do produto 
e, dessa forma, uma longa sequência de lucros elevados, 
investirão. As variações do produto sem expectativa de 
durar terão um efeito pequeno sobre o investimento. 


O investimento é muito mais volátil do que o consumo. 
Mas, como o investimento nos Estados Unidos repre- 
senta apenas 16% do PIB e o consumo representa 70%, 
as variações do consumo e do investimento são de mag- 
nitude aproximadamente igual. 


conjunto de dados em painel, 304 

custo de uso do capital, ou custo de aluguel do capital, 310 
expectativas estáticas, 310 

q de Tobin, 311 

rentabilidade, 313 


fluxo de caixa, 313 


f. Dados das três últimas décadas para os Estados 
Unidos sugerem que os lucros das companhias es- 
tão estreitamente ligados ao ciclo econômico. 


g. Variações do consumo e do investimento ocorrem 
normalmente na mesma direção e aproximada- 
mente na mesma magnitude. 


Uma consumidora possui uma riqueza não humana 

de US$ 100.000. Ela ganha US$ 40.000 neste ano e espe- 

ra que seu salário aumente 5% em termos reais a cada 
ano pelos próximos dois anos. Ela então se aposentará. 

A taxa real de juros é igual a 0% e espera-se que perma- 

neça em 0% no futuro. A renda do trabalho é tributada 

a uma alíquota de 25%. 

a. Qual é a riqueza humana dessa consumidora? 

b. Qual é sua riqueza total? 

c. Se ela espera viver mais sete anos após a aposen- 
tadoria e deseja que seu consumo permaneça igual 
(em termos reais) a cada ano a partir de agora, 
quanto pode consumir neste ano? 
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d. Se ela recebesse apenas neste ano um bônus de 
US$ 20.000, com todos os seus pagamentos futuros 
de salário permanecendo iguais ao combinado an- 
teriormente, em quanto ela poderia aumentar seu 
consumo agora e no futuro? 


e. Suponha agora que, na aposentadoria, a Previdên- 
cia Social comece a pagar benefícios a cada ano de 
60% da remuneração da consumidora durante seu 
último ano de trabalho. Suponha que os benefícios 
não sejam tributados. Quanto ela pode consumir 
neste ano mantendo o consumo constante ao longo 
de sua vida? 


Um fabricante de biscoitos está pensando em com- 
prar uma máquina que custa US$ 100.000. A máquina 
depreciará 8% ao ano. Ela gerará lucros reais de US$ 
18.000 no próximo ano, $ 18.000(1 — 8%) daqui a dois 
anos (isto é, o mesmo lucro real, mas ajustado pela de- 
preciação), $ 18.000(1 — 8%)? daqui a três anos, e assim 
por diante. Determine se o fabricante deve comprar a 
máquina supondo que a taxa real de juros mantenha- 
se constante em 


a. 5%. 
b. 10%. 
c. 15%. 


Suponha que aos 22 anos de idade você tenha aca- 
bado de terminar a faculdade e tenha recebido a oferta 
de um emprego com salário inicial de US$ 40.000 ao 
ano. Seu salário permanecerá constante em termos 
reais. Entretanto, você também foi aceito em um curso 
profissionalizante. O curso durará dois anos. Depois 
de formado, você espera que seu salário inicial seja 
10% maior em termos reais e permaneça constante em 
termos reais a partir daí. A alíquota do imposto sobre a 
renda do trabalho é de 40%. 


a. Com uma taxa real de juros nula e você esperando 
se aposentar aos 60 anos (ou seja, se você não faz o 
curso profissionalizante, espera trabalhar um total 
de 38 anos), qual é o máximo que estaria disposto a 
pagar, na forma de anuidades, para frequentar essa 
escola profissionalizante? 


b. Qual seria sua resposta para (a) se você esperasse 
pagar 30% de sua renda em impostos? 


Aprofundando 
5. Poupança individual e acumulação de capital agregado 
Suponha que todo consumidor nasça sem nenhuma ri- 


queza financeira e viva por três períodos: juventude, 
meia-idade e aposentadoria. Os consumidores traba- 
lham durante os dois primeiros períodos e aposentam-se 
no último. A renda é de US$ 5 no primeiro período, 
US$ 25 no segundo e US$ O no último. A inflação e a 
inflação esperada são iguais a zero e a taxa real de ju- 
ros também é igual a zero. 


a. Qual é o valor presente descontado da renda do 
trabalho no início da vida? Qual é o nível sustentá- 
vel de consumo mais elevado de modo que o con- 
sumo seja igual nos três períodos? 


b. Para cada grupo etário, qual é o montante de renda 
de trabalho que permite aos consumidores a manu- 
tenção do nível de consumo constante encontrado 
em (a)? (Dica: a poupança pode ser um número nega- 
tivo se o consumidor precisar tomar emprestado com 
o intuito de manter determinado nível de consumo.) 


c. Suponha que haja n pessoas nascidas a cada perío- 
do. Qual é a poupança total da economia? (Dica: 
some a poupança de cada grupo etário. Lembre-se 
de que alguns grupos etários podem ter poupança 
negativa.) Explique. 

d. Qual é a riqueza financeira total da economia? 
(Dica: calcule a riqueza financeira das pessoas no 
início do primeiro, do segundo e do terceiro perío- 
dos de vida. Some todos os resultados. Lembre-se 
de que as pessoas podem estar endividadas, logo, 
a riqueza financeira pode ser negativa.) 


Restrições de empréstimo e acumulação de capital 
agregado 

Continue com o cenário do Exercício 5, mas agora su- 
ponha que restrições aos empréstimos não permitam 
que consumidores jovens tomem empréstimos. Se cha- 
marmos a soma da renda e da riqueza financeira total 
de “dinheiro em caixa”, então a restrição de emprésti- 
mo significa que os consumidores não podem consu- 
mir mais do que o dinheiro que têm em caixa. Em cada 
grupo etário, os consumidores calculam sua riqueza 
total e, então, determinam seu nível desejado de con- 
sumo como o nível mais alto que permita que seu 
consumo seja igual nos três períodos. Entretanto, se, 
em qualquer momento, o consumo desejado exceder 
o dinheiro em caixa, os consumidores estarão limi- 
tados a consumir exatamente seu dinheiro em caixa. 


a. Calcule o consumo em cada período de vida. Com- 
pare essa resposta com sua resposta ao item (a) da 
questão 5 e explique quaisquer diferenças. 


b. Calcule a poupança total. Compare essa resposta 
com sua resposta ao item (c) da questão 5 e expli- 
que quaisquer diferenças. 


c. Derive a riqueza financeira total. Compare essa 
resposta com sua resposta ao item (d) da questão 5 
e explique quaisquer diferenças. 


d. Considere a seguinte afirmação: “A liberalização 
financeira pode ser boa para os consumidores indi- 
viduais, mas é ruim para a acumulação de capital 
total”. Comente. 


Poupando com renda futura incerta 


Considere uma consumidora que vive três períodos: 
juventude, meia-idade e velhice. Quando jovem, ela 
ganha US$ 20.000 em renda do trabalho. A remunera- 
ção durante a meia-idade é incerta. Há 50% de proba- 
bilidade de que a consumidora ganhará US$ 40.000 e 
50% de probabilidade de que ela ganhará US$ 100.000. 
Ao envelhecer, a consumidora gastará a poupança 
acumulada durante os períodos anteriores. Suponha 
que a inflação, a inflação esperada e a taxa real de juros 
sejam iguais a zero. Ignore os impostos neste exercício. 


a. Qual é o valor esperado da remuneração na 
meia-idade? Dado esse número, qual é o valor 
presente descontado da remuneração esperada do 
trabalho durante toda a vida? Se a consumidora 
deseja manter um consumo esperado constante 
durante toda a vida, quanto ela consumirá em cada 
período? Quanto poupará em cada período? 


b. Agora suponha que a consumidora deseja, acima 
de tudo, manter um nível de consumo mínimo de 
US$ 20.000 em cada período de sua vida. Para fa- 
zer isso, ela precisa considerar o pior resultado. Se 
a remuneração durante a meia-idade acabar sendo 
de US$ 40.000, quanto a consumidora deve gastar 
quando jovem para garantir um consumo de pelo 
menos US$ 20.000 em cada período? Como esse ní- 
vel de consumo se compara ao nível obtido para o 
período da juventude no item (a)? 


c. Dada a sua resposta à parte (b), suponha que a re- 
muneração da consumidora durante a meia-idade 
seja de US$ 100.000. Quanto ela deve gastar em cada 
período de sua vida? O nível de consumo será cons- 
tante durante toda a vida da consumidora? (Dica: 
uma vez que a consumidora atinja a meia-idade, ela 
tentará manter um consumo constante nos últimos 
dois períodos de vida, desde que consiga consumir 
pelo menos US$ 20.000 em cada período.) 

d. Que efeito a incerteza sobre a renda futura do tra- 
balho exerce sobre a poupança (ou os emprésti- 
mos) de jovens consumidores? 


Explorando mais 


8. Movimentação do consumo e do investimento 


Vá até o Economic Report of the President (<www.gpo- 
access.gov/eop/>) e encontre a Tabela B-2, Real GDP 
(PIB real”, em Statistical appendix ("Apêndice estatís- 
tico”). Observe que você pode salvar o apêndice esta- 
tístico separadamente, como planilha, o que tornará o 
trabalho mais fácil do que em um arquivo PDF. 


Obtenha os dados anuais para os anos de 1959 até 
a data atual para personal consumption expenditures 
('gastos de consumo pessoal” e gross private domes- 
tic investment (“investimento interno privado bruto”. 
Observe que os dados estão em termos reais. 


a. Em média, o consumo é quantas vezes maior do 
que o investimento? 


b. Calcule a variação dos níveis de consumo e inves- 
timento de um ano para outro, colocando os resul- 
tados em um gráfico para o período de 1959 até a 


Você viu no texto [equação (16.3)] que o valor presen- 


te esperado dos lucros é dado por 


1 1 
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data atual. As variações anuais do consumo e do 
investimento são de magnitude similar? 


c. O que suas respostas aos itens (a) e (b) implicam 
quanto às variações percentuais médias anuais 
do consumo e do investimento? Essa implicação é 
consistente com a Figura 16.4? 


9. Confiança do consumidor e renda disponível 


Na Internet, vá até a Survey of consumers ('Pesquisa de 
consumidores”, da Universidade de Michigan (<www. 
sca.isr. umich.ed.u), e salve os dados trimestrais do Index 
of consumer sentiment (“Índice de sentimento do consumi- 
dor”) de 1960 até hoje. Utilizaremos essa série de dados 
como nossa medida da confiança do consumidor. Vá 
agora até o site do Bureau of Economic Analysis (<Www. 
bea.gov>) e procure a versão trimestral da Tabela 2-1. A 
última linha da tabela fornece a variação percentual da 
personal disposable income (“renda pessoal disponível) — 
as variações percentuais trimestrais são anualizadas. 
Obtenha os dados desde 1960 até os dias atuais. 


a. Antes de examinar os dados, existem motivos para 
esperar que a confiança do consumidor esteja rela- 
cionada com a renda disponível? Existem motivos 
para que a confiança do consumidor não esteja re- 
lacionada à renda disponível? 


b. Calcule a variação percentual média trimestral em 
Personal disposable income ('Renda pessoal dispo- 
nível”) ao longo de todo o período e subtraia essa 
média de cada observação trimestral da variação 
percentual da “Renda pessoal disponível”. Use essa 
nova série de dados como medida da variação tri- 
mestral da Renda pessoal disponível”. Agora calcu- 
le a variação trimestral da confiança do consumidor 
como a variação de trimestre a trimestre do “Índice 
de sentimento do consumidor”. Faça o gráfico da 
variação da confiança do consumidor em relação à 
variação da “Renda pessoal disponível” (a medida 
que você construiu nesta parte). Existe uma relação 
clara (positiva ou negativa) entre as duas variáveis? 
Se você acredita que existe uma relação, ela é muito 
forte? Em outras palavras, há muitas observações 
que desviam bastante da relação média? 


c. Examine os dados do terceiro trimestre de 2001 e do 
primeiro trimestre de 2002. O que aconteceu com a 
“Renda pessoal disponível” durante esses dois tri- 
mestres? O que aconteceu com a confiança do con- 
sumidor? Por que você acha que a confiança do 
consumidor se comportou de modo diferente nesses 
dois períodos de tempo? 


É» APÊNDICE: Derivação DO VALOR PRESENTE ESPERADO DOS LUCROS SOB EXPECTATIVAS ESTÁTICAS 


Se as empresas esperam que tanto os lucros futu- 
ros (por unidade de capital) quanto as taxas de juros 
futuras permaneçam no mesmo nível de hoje, de modo 

e pm e — — sms = = 
que KH =, =..=Heria=,=..=h a equa- 
ção se torna 
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(16.41) 


O termo entre parênteses nessa equação é uma pro- 
gressão geométrica, uma série com a forma 1 + x +x2+..... 
Assim, da Proposição 2 do Apêndice 2, no fim do livro, 


1 


1rx+x +..)= 
1-x 





Aqui, x éiguala (1 —- 3)/(1 — r), logo 

















ea 
gas = cl= 1 
1+r (14x l=(1=D/(1+4%) 
dark 
n+8 


Substituindo na equação (16.41), temos 


1 try 
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Simplificando, temos a equação (16.5) do texto: 


IN 
V(Ne) = —+ — 
E (1 +58) 
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Expectativas, produto e 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 17.1 apresenta a principal implica- 
ção do que já aprendemos — a saber, que as 
expectativas tanto do produto futuro quanto 
das taxas de juros futuras afetam os gastos 
atuais e, portanto, o produto atual. 


A Seção 17.2 examina a política monetá- 
ria. Mostra como os efeitos da política mo- 
netária dependem crucialmente de como 
as expectativas respondem à política. A 
política monetária tem efeito direto apenas 
sobre a taxa de juros de curto prazo. O 
que ocorre com os gastos e o produto então 
depende de como as variações da taxa de 
juros de curto prazo levam as pessoas e 
as empresas a mudar suas expectativas das 
taxas de juros futuras e da renda futura e, 


assim, a modificar suas decisões. 


À Seção 17.3 se concentra na política fis- 
cal. Mostra como, em profundo contraste 
com o modelo simplificado que você viu 
nos fundamentos, uma política fiscal contra- 
cionista pode, sob algumas circunstâncias, 
levar a um aumento do produto, mesmo 
no curto prazo. Mais uma vez, a maneira 
como as expectativas respondem à política 
é o ponto central da história. 





política econômica 


preços dos títulos e das ações. No Capítulo 16, viu como 

as expectativas afetam as decisões de consumo e de in- 
vestimento. Neste capítulo, juntamos as partes e examinamos 
novamente os efeitos das políticas monetária e fiscal. 


Expectativas e decisões: 
fazendo o balanço 


N o Capítulo 15 você viu como as expectativas afetam os 


Vamos começar revisando o que você aprendeu e, então, 
discutir como deveríamos modificar a descrição do mercado de 
bens e dos mercados financeiros — o modelo IS-LM — que 
desenvolvemos nos fundamentos. 


Expectativas, consumo e decisões de investimento 


No Capítulo 16, vimos que tanto as decisões de consumo 
como as de investimento dependem muito das expectativas 
tanto da renda futura quanto das taxas de juros futuras. A Fi- 
gura 17.1 resume os canais por meio dos quais as expectativas 
afetam os gastos de consumo e de investimento. 

Observe os vários canais pelos quais as variáveis futuras 
esperadas afetam as decisões atuais, tanto diretamente quanto 
por meio dos preços dos ativos: 


= Um aumento da renda real atual do trabalho líquida de 
impostos e da renda real futura esperada do trabalho 
líquida de impostos e/ou uma diminuição das taxas 
reais de juros atual e futuras esperadas, aumenta a ri- 
queza humana (o valor presente descontado esperado 
da renda real do trabalho líquida de impostos), o que, 
por sua vez, leva a um aumento do consumo. 


= Um aumento dos dividendos reais atuais e futuros es- 
perados e/ou uma diminuição das taxas reais de juros 
atual e futuras esperadas aumenta os preços das ações, 
o que leva a um aumento da riqueza não humana e, 
por sua vez, a um aumento do consumo. 


m Uma diminuição das taxas nominais de juros atual e 
futuras esperadas leva a um aumento do preço dos tí- 


322 | MACROECONOMIA 


Expectativas e gastos: 
os canais 


Ás expectativas afetam 

as decisões de consumo 

e investimento, tanto 
diretamente quanto por meio 
dos preços dos ativos. 


Observe que, no caso 
dos títulos, é a taxa 
nominal de juros que 
importa — e não a taxa 
real —, pois os títulos são 
obrigações em moeda 
em vez de bens no 
futuro. 


Esse modo de dividir 

o tempo entre “hoje” 

e “mais adiante” é a 
maneira como muitos de 
nós organizamos nossas 
vidas. Pense em “coisas a 
fazer hoje” versus 'coisas 
que podem esperar”. 


Veja a equação (14.8), 
no Capítulo 14, que 

é uma extensão da 
relação do Capítulo 5 — 
equação (5.2) — para 
permitir uma distinção 
entre a taxa real de juros 
e a taxa nominal de juros. 


O motivo disso é 
agrupar os dois 
componentes da 
demanda, C e |, 

que dependem 

das expectativas. 
Continuamos tratando 
G, o gasto do governo, 
como exógeno — não 
explicado em nosso 
modelo. 





Renda futura do trabalho 
líquida dos impostos 


Riqueza humana 


4 


Taxas reais de juros futuras 


Consumo 
Dividendos reais futuros Riqueza não humana 
E : a Ações 
Taxas reais de juros futuras CÁ 
xy Títulos 


Taxas nominais de juros futuras 


Lucros futuros 
líquidos de impostos Valor presente 
dos lucros líquidos 


de impostos 


=D» Investimento 


V, 


Taxas reais de juros futuras 


tulos, o que leva a um aumento da riqueza não humana e, por sua vez, a um au- 
mento do consumo. 


m Um aumento dos lucros reais atual e futuros esperados líquidos de impostos e/ 
ou uma diminuição das taxas reais de juros atual e futuras esperadas, aumenta o 
valor presente dos lucros reais líquidos de impostos, o que leva, por sua vez, a um 
aumento do investimento. 


As expectativas e a relação 19 


Um modelo que proporcionasse um tratamento detalhado do consumo e do inves- 
timento nas linhas sugeridas na Figura 17.1 seria muito complicado. Isso pode ser fei- 
to — e é feito nos grandes modelos empíricos que os macroeconomistas constroem para 
compreender a economia e analisar políticas econômicas —, mas aqui não é lugar pa- 
ra tal complexidade. Queremos captar a essência do que você aprendeu até agora, o 
modo como o consumo e o investimento dependem das expectativas do futuro, sem 
ficarmos perdidos nos detalhes. 

Para isso, fazemos uma simplificação importante. Reduzimos o presente e o futuro a 
apenas dois períodos: (1) um período atual, que você pode considerar como este ano, e (2) 
um período futuro, que você pode considerar como todos os anos futuros juntos. Assim, 
não precisaremos verificar as expectativas de cada ano futuro. 

Sob essa hipótese, a questão agora é: como podemos escrever a relação IS para o perío- 
do atual? Anteriormente, escrevemos a seguinte equação para a relação IS: 


Y=CY-N+HIYN+G 


Supusemos que o consumo depende apenas da renda atual e que o investimento de- 
pende apenas do produto atual e da taxa real de juros atual. Queremos agora modificar 
isso para levar em conta como as expectativas afetam tanto o consumo quanto o investi- 
mento. Para tanto, percorremos dois passos. 

Primeiro, simplesmente reescrevemos a equação de maneira mais compacta, mas sem 
alterar seu conteúdo. Para isso, vamos definir o gasto privado agregado como a soma dos 
gastos de consumo e de investimento: 


ALTN)=CY-D+HIY, 1) 
onde 4 representa o gasto privado agregado ou, apenas, o gasto privado. Com essa nota- 
ção, podemos reescrever a relação IS como 
Y=A(YTn)+G 
(+, SE =) 


(17.1) 


Carítuio 17 


As propriedades do gasto privado agregado, 4, vêm das propriedades do consumo e 
do investimento que derivamos em capítulos anteriores: 


m O gasto privado agregado é uma função crescente da renda, Y: uma renda mais 
elevada (ou, de maneira equivalente, produto) aumenta o consumo e o investi- 
mento. 


= O gasto privado agregado é uma função decrescente dos impostos, T: impostos 
maiores diminuem o consumo. 


m O gasto privado agregado é uma função decrescente da taxa real de juros, r: uma 
taxa real de juros mais alta diminui o investimento. 


O primeiro passo apenas simplificou a notação. Agora nossa tarefa é estender a equa- 
ção (17.1) para levar em conta o papel das expectativas. A extensão natural é permitir que 
o gasto dependa não somente das variáveis atuais, mas também de seus valores esperados 
no período futuro: 


Y=AMTrYS Tr) 
(+, =, fai, -—) 


(17.2) 


Os apóstrofos representam valores futuros e o “e” sobrescrito representa uma expec- 
tativa, de modo que Y“, T'e r' representem, respectivamente, a renda futura esperada, 
os impostos futuros esperados e as taxas reais de juros futuras esperadas. A notação é um 
pouco complicada, mas o que ela capta é simples: 


m Aumentos da renda atual ou da renda futura esperada aumentam o gasto privado. 


m Aumentos dos impostos atuais ou dos impostos futuros esperados diminuem o 
gasto privado. 


m Aumentos da taxa real de juros atual ou da taxa real de juros futura esperada di- 
minuem o gasto privado. 


Com o equilíbrio do mercado de bens dado agora pela equação (17.2), a Figura 17.2 
mostra a nova curva IS para o período corrente. Como sempre, para desenhar a curva, 
consideramos todas as variáveis como dadas, exceto o produto atual, Y, e a taxa real de 
juros atual, r. Desse modo, a curva IS é desenhada para valores dados dos impostos atuais 
e futuros esperados, T e T”*, para valores dados do produto futuro esperado, Y”, e para 
valores dados da taxa real de juros futura esperada, 7”. 
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Notação: 

Os apóstrofos 
representam os valores 
das variáveis no período 
futuro. O “e” sobrescrito 
representa “esperado”. 


You Y* aumenta => 
A aumenta 

Tou Tº* aumenta > 
A diminui 

rou r* aumenta > 


A diminui 


Nova curva IS 


Dadas as expectativas, uma 
queda da taxa real de juros 
leva a um pequeno aumento 
do produto: a curva |S tem 
uma declividade negativa 
acentuada. Aumentos dos 
gastos do governo ou do 
produto futuro esperado 
deslocam a curva IS para 

a direita. Aumentos dos 
impostos ou dos impostos 
futuros esperados ou da taxa 
real de juros futura esperada 
deslocam a curva IS para a 
esquerda. 
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Suponha que você tenha 
tomado um empréstimo 
de 30 anos e a taxa de 
juros de um ano caia de 
5% para 2%. Todas as 
taxas futuras de um ano 
permanecem iguais. Em 
quanto a taxa de juros 
de 30 anos diminuirá? 
(Resposta: de 5% para 
4,9%. Se precisar, volte 
para a discussão da 
relação entre as taxas de 
juros de curto prazo e as 
taxas de juros de longo 
prazo, no Capítulo 15.) 


Suponha que sua 

empresa decida dar a 
todos os funcionários um 
bônus único anual de 

US$ 10.000. Não se 
espera que isso ocorra 
novamente. Em quanto 
você aumentará seu 
consumo este ano? (Se 
precisar, veja a discussão 
sobre o comportamento do 
consumo, no Capítulo 16.) 


A nova curva IS, com base na equação (17.2), ainda é negativamente inclinada pelo 
mesmo motivo que no Capítulo 5: uma diminuição da taxa real de juros atual leva a um 
aumento do gasto. Esse aumento do gasto leva, por meio de um efeito multiplicador, a 
um aumento do produto. No entanto, podemos dizer mais: a nova curva IS é bem mais in- 
clinada do que a curva IS que desenhamos nos capítulos anteriores. Dito de outra maneira, 
tudo o mais constante, uma redução significativa da taxa de juros atual provavelmente tem 
somente um efeito pequeno sobre o produto de equilíbrio. 

Para ver por que o efeito é pequeno, tome o ponto 4 sobre a curva IS na Figura 17.2 
e considere os efeitos de uma diminuição da taxa real de juros, de r, para r,. O efeito da 
diminuição da taxa real de juros sobre o produto depende da força de dois efeitos: o efeito 
da taxa real de juros sobre o gasto, dada a renda, e o tamanho do multiplicador. Vamos 
examinar cada um: 


m Uma diminuição da taxa real de juros atual, dadas as expectativas inalteradas da taxa 
real de juros futura, não tem muito efeito sobre o gasto. Vimos o motivo em capítu- 
los anteriores. Uma mudança apenas na taxa real de juros atual não leva a gran- 
des mudanças nos valores presentes e, portanto, não leva a grandes mudanças no 
gasto. Por exemplo, as empresas provavelmente não alteram muito seus planos de 
investimento em resposta a uma diminuição da taxa real de juros atual se elas não 
esperam que as taxas reais de juros futuras esperadas diminuam também. 


= Omultiplicador provavelmente será pequeno. Lembre-se de que o tamanho do mul- 
tiplicador depende do tamanho do efeito de uma mudança na renda (produto) atual 
sobre o gasto. Mas uma mudança na renda atual, dadas as expectativas inalteradas da 
renda futura, provavelmente não terá um efeito grande sobre o gasto. O motivo: mu- 
danças na renda quando não é esperado que essas mudanças permaneçam exercem 
somente um efeito limitado ou sobre o consumo, ou sobre o investimento. Os con- 
sumidores que esperam que sua renda seja maior apenas por um ano aumentarão o 
consumo, mas muito menos do que o aumento de sua renda. As empresas que espe- 
ram que as vendas sejam maiores por apenas um ano provavelmente não alterarão 
muito seus planos de investimento, se é que haverá alguma mudança. 


Juntando tudo, uma grande diminuição da taxa real de juros atual — de r, para r, na 
Figura 17.2 — leva apenas a um pequeno aumento do produto, de Y, para Y,. A curva IS, 
que passa pelos pontos 4 e B, tem uma declividade negativa acentuada. 


Uma mudança em todas as variáveis da equação (17.2), exceto Y e r, desloca a curva IS: 


m Mudanças nos impostos atuais (7) ou no gasto atual do governo (G) deslocam a 
curva IS. 
Um aumento do gasto atual do governo eleva o gasto a uma dada taxa de 
juros, deslocando a curva IS para a direita; um aumento dos impostos desloca a 
curva IS para a esquerda. A Figura 17.2 mostra esses deslocamentos. 


m Mudanças nas variáveis futuras esperadas também deslocam a curva IS. 

Um aumento do produto futuro esperado, Y”, desloca a curva IS para a direi- 
ta. Uma renda futura esperada maior faz com que os consumidores se sintam mais 
ricos e, portanto, gastem mais. Um produto futuro esperado maior implica maio- 
res lucros esperados, levando as empresas a investir mais. Um gasto maior de con- 
sumidores e empresas leva, por meio do efeito multiplicador, a um produto maior. 
Por um argumento semelhante, um aumento dos impostos futuros esperados leva 
os consumidores a reduzir o gasto atual e desloca a curva IS para a esquerda. E 
um aumento da taxa real de juros futura esperada reduz o gasto atual, também 
levando a uma queda do produto e deslocando a curva IS para a esquerda. Esses 
deslocamentos estão representados na Figura 17.2. 


De volta à relação LM 


A relação LM que derivamos no Capítulo 4 e que usamos até agora era dada por 
E ra (17.3) 
ad 


onde M/P é a oferta de moeda e Y L(i) é a demanda por moeda. O equilíbrio nos mercados 
financeiros exige que a oferta de moeda seja igual à demanda por moeda. A demanda por 
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moeda depende da renda real e da taxa nominal de juros de curto prazo — o custo de 
oportunidade de reter moeda. Derivamos essa demanda por moeda antes de pensar sobre 
as expectativas. Agora que já refletimos a respeito das expectativas, a dúvida é se devemos 
modificar nossa equação (17.3). A resposta — tenho certeza de que você vai gostar — é não. 

Pense em sua própria demanda por moeda. A quantidade de moeda que você quer 
reter hoje depende de seu nível atual de transações, não do nível de transações que você 
espera ter no próximo ano ou no ano seguinte; haverá bastante tempo para ajustar seus 
saldos monetários a seu nível de transações se e quando ele mudar no futuro. E o custo 
de oportunidade de reter moeda hoje depende da taxa nominal de juros atual, não da taxa 
nominal de juros esperada para o próximo ano ou para o ano seguinte. Se as taxas de juros 
de curto prazo aumentarem no futuro, elevando então o custo de oportunidade de reter 
moeda, o momento de reduzir seus saldos monetários será nessa época, não agora. 

Portanto, em contraste com a decisão de consumo, a decisão sobre quanta moeda 
deve-se reter será sempre míope, dependendo basicamente da renda atual e da taxa no- 
minal de juros de curto prazo atual. Podemos ainda pensar na demanda por moeda como 
dependente do nível do produto atual e da taxa nominal de juros atual, e usar a equação 
(17.3) para descrever a determinação da taxa nominal de juros no período atual. 

Resumindo: vimos que as expectativas sobre o futuro desempenham um papel impor- 
tante nas decisões de gasto. Isso implica que as expectativas entrem na relação IS. O gasto 
privado depende não só do produto atual e da taxa real de juros atual, mas também do 
produto futuro esperado e da taxa real de juros futura esperada. Em contraste, a decisão 
sobre quanta moeda reter é bastante míope. As duas variáveis que entram na relação LM 
continuam sendo a renda atual e a taxa nominal de juros atual. 


ILHA Política monetária, expectativas e produto 


No modelo IS—-LM básico que desenvolvemos no Capítulo 5, havia apenas uma taxa 
de juros, i, que entrava tanto na relação IS quanto na relação LM. Quando o Fed expandia 
a oferta de moeda, “a” taxa de juros caía e o gasto aumentava. Nos três capítulos anteriores, 
você aprendeu que existem, na verdade, muitas taxas de juros e que devemos ter em mente 
duas distinções: 


1. A distinção entre taxa nominal de juros e taxa real de juros. 
2. A distinção entre taxa de juros atual e taxa de juros futura esperada. 


Ataxa de juros que entra na relação LM, que é a taxa de juros afetada diretamente pelo 
Fed, é a taxa nominal de juros atual. Por outro lado, o gasto na relação IS depende da taxa 
real de juros atual e da taxa real de juros futura esperada. Os economistas, às vezes, colocam 
essa distinção de maneira ainda mais rígida, afirmando que, embora o Fed controle a taxa 
nominal de juros de curto prazo, o que importa para o gasto e o produto é a taxa real de juros 
de longo prazo. Vejamos essa distinção mais de perto. 


Da taxa de juros nominal de curto prazo à 


e Inflação atual 
taxa de juros anual e esperada Ea 
Lembre-se, do Capítulo 14, de que a taxa real de juros é aproximadamente igual à taxa inflação esperada a partir 


nominal de juros menos a inflação atual esperada: de hoje para o período 
atual (o ano atual). 

r=i—m 
Inflação futura 
esperada: 
inflação esperada a partir 
de hoje para o período 
futuro (todos os 

Quando o Fed aumenta a oferta de moeda — diminuindo a taxa nominal de juros anos futuros). 
atual, ! —, os efeitos sobre a taxa real de juros atual e a taxa real de juros futura esperada 


dependem de dois fatores: 


De maneira semelhante, a taxa real de juros futura esperada é aproximadamente igual 
à taxa nominal de juros futura esperada menos a inflação futura esperada: 


ne =: re o q'º 


m Seo aumento da oferta de moeda leva os mercados financeiros a rever suas expec- 
tativas da taxa nominal de juros futura, 1"*. 
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Exploramos o papel das 
mudanças nas expectativas de 
inflação sobre a relação entre 
a taxa nominal de juros e a 
taxa real de juros no Capítulo 
14. Deixar de lado mudanças 
na inflação esperada torna a 
análise mais simples. Entretanto, 
você tem todos os elementos 
necessários para pensar no que 
aconteceria se permitissemos 
que as expectativas da inflação 
atual e da inflação futura 

se ajustassem. Como essas 
expectativas se ajustariam? 

Isso teria um efeito maior ou 
menor sobre o produto do 
período atual? 


A relação IS é igual 

à equação (17.2). A 
relação LM está agora em 
termos da taxa real de 
juros — que, aqui, é igual 
à taxa nominal de juros. 


Não há necessidade, aqui, 
de distinguir taxa real de 
juros e taxa nominal 

de juros: dada uma 
expectativa de inflação 
nula, elas são iguais. 


Novo IS-LM 


A curva IS tem uma 
declividade negativa 
acentuada. Tudo o mais 
constante, uma mudança 
na taxa de juros atual tem 
um efeito pequeno sobre 

o produto. À curva LM é 
positivamente inclinada. O 
equilíbrio está na interseção 


das curvas IS e LM. 





m Se o aumento da oferta de moeda leva os mercados financeiros a rever suas ex- 
pectativas da inflação atual e da inflação futura, mºe m”, respectivamente. Se, por 
exemplo, a variação da moeda leva os mercados financeiros a esperar mais infla- 
ção no futuro — portanto 1 aumenta —, a taxa real de juros futura esperada, 1”, 
diminuirá mais do que a taxa nominal de juros futura esperada, i"º. 


Para simplificar, deixarei de lado o segundo fator — o papel da mudança de expecta- 
tivas da inflação — e me concentrarei no primeiro — o papel da mudança de expectativas 
da taxa nominal de juros futura. Assim, vamos supor que tanto a inflação atual esperada 
quanto a inflação futura esperada sejam iguais a zero. Nesse caso, não precisamos distin- 
guir taxa nominal de juros e taxa real de juros, uma vez que são iguais, e podemos usar a 
mesma letra para representar ambas. Seja r a taxa (real e nominal) de juros atual e ra taxa 
(real e nominal) de juros futura esperada. 

Com essa simplificação, podemos reescrever as relações IS e LM nas equações (17.2) 
e (17.3) como 


IS: Y=A(LTrYSTr)+G (17.4) 


mM M-yç) 
P 


(17.5) 

A Figura 17.3 mostra as curvas IS e LM correspondentes. O eixo vertical mede 
a taxa de juros atual, r; o eixo horizontal mede o produto atual, Y. A curva IS apre- 
senta uma declividade negativa acentuada. Já vimos o motivo antes. Para dadas expectativas, 
uma mudança na taxa de juros atual tem um efeito limitado sobre o gasto e o multiplica- 
dor é pequeno. A curva LM é positivamente inclinada. Um aumento da renda leva a um 
aumento da demanda por moeda; dada a oferta de moeda, o resultado é um aumento da 
taxa de juros. O equilíbrio no mercado de bens e nos mercados financeiros implica que a 
economia está no ponto 4, tanto sobre a curva IS como sobre a LM. 


IS 


LM 


Taxa atual de juros, r 
E 


Ya 


Produto atual, Y 


Política monetária revisada 


Agora suponha que a economia esteja em recessão e o Fed decida aumentar a oferta 
de moeda. 

Suponha, primeiro, que essa política monetária expansionista não mude as expectativas 
quanto à taxa de juros futura nem quanto ao produto futuro. Na Figura 17.4, a curva LM 
desloca-se para baixo, de LM para LM”. (Como já usei apóstrofos para representar os valo- 
res futuros das variáveis, utilizarei apóstrofos duplos — como em LM” — para representar 
deslocamentos das curvas neste capítulo.) O equilíbrio move-se do ponto A para o ponto B, 
com um produto maior e uma taxa de juros menor. A curva IS bastante inclinada, entretanto, 
implica somente um efeito pequeno do aumento da oferta de moeda sobre o produto. Mu- 
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IS Is” 


AY'e>0 
Ar'º <0 LM 


L mM” 


Taxa atual de juros, r 





Ya Ye Ye 


Produto atual, Y 


danças na taxa de juros atual, não acompanhadas de mudanças nas expectativas, têm apenas 
um efeito pequeno sobre o gasto e, por sua vez, um efeito pequeno sobre o produto. 

É razoável, contudo, supor que as expectativas não sejam afetadas por uma política 
monetária expansionista? Não é provável que, à medida que o Fed reduza a taxa de juros 
atual, os mercados financeiros agora antecipem também uma taxa de juros mais baixa no 
futuro, junto com um produto futuro maior estimulado por essa taxa de juros futura mais 
baixa? O que ocorre então? A uma dada taxa de juros atual, as perspectivas de uma taxa de 
juros futura menor e de um produto futuro maior aumentam o gasto e o produto; deslocam 
a curva IS para a direita, de IS para IS”. O novo equilíbrio é dado pelo ponto C. Assim, 
enquanto o efeito direto da expansão monetária sobre o produto é limitado, o efeito total, 
uma vez que as mudanças nas expectativas sejam levadas em consideração, é muito maior. 

Você acabou de aprender uma lição importante. Os efeitos da política monetária (ou 
de qualquer tipo de política macroeconômica) dependem essencialmente de seu impacto 
sobre as expectativas. 


m Se uma expansão monetária levar investidores, empresas e consumidores a rever 
suas expectativas de taxas de juros futuras e de produto futuro, então os efeitos da 
expansão monetária sobre o produto poderão ser muito grandes. 


m Mas, se as expectativas não se alterarem, os efeitos da expansão monetária sobre o 
produto serão pequenos. 


Podemos relacionar nossa discussão aqui com aquela do Capítulo 15 sobre os efeitos 
de mudanças na política monetária sobre a bolsa de valores. Muitas das mesmas questões 
estavam presentes ali. Se uma mudança na política monetária não surpreender investidores, 
empresas e consumidores ao ser implementada, então as expectativas não se alterarão. A bolsa 
de valores reagirá somente um pouco — se houver reação. E a demanda e o produto apresen- 
tarão pouca variação — se houver. Se a mudança, no entanto, vier de surpresa e a expectativa 
for de que perdurará, as expectativas do produto futuro aumentarão, as expectativas das 
taxas de juros futuras diminuirão, a bolsa de valores disparará e o produto aumentará. 

A essa altura, você pode estar cético e se perguntar se os macroeconomistas podem 
dizer muita coisa sobre os efeitos da política econômica ou sobre os efeitos de outros cho- 
ques. Se os efeitos dependem tanto do que acontece com as expectativas, os macroecono- 
mistas podem ter qualquer esperança de prever o que acontecerá? A resposta é sim. 

Dizer que o efeito de uma política econômica particular depende de seu efeito sobre as 
expectativas não é o mesmo que dizer que qualquer coisa pode acontecer. As expectativas não 
são arbitrárias. O administrador de um fundo mútuo que precisa decidir se investe em ações 
ou em títulos, a empresa que se pergunta se constrói ou não uma fábrica, o consumidor que 
considera quanto deve economizar para sua aposentadoria — todos refletem bastante sobre o 
que pode acontecer no futuro. Podemos pensar em cada um deles formando expectativas sobre 
o futuro por meio de uma avaliação do curso provável da política econômica futura esperada e, 
então, analisar as implicações para a atividade futura. Se não fazem isso sozinhos (certamente, 





Efeitos de uma política 
monetária expansionista 


Os efeitos da política 
monetária sobre o produto 
dependem muito de se, 

e como, as políticas 
monetárias afetam as 
expectativas. 


Dadas as expectativas, 
um aumento da oferta 

de moeda leva a um 
deslocamento da curva 
LM e a um movimento 
para baixo sobre a curva 
IS bastante inclinada. 

O resultado é uma 
grande queda em re um 
pequeno aumento em Y. 


Se o aumento da moeda 
leva a um aumento de 
Y's e a uma diminuição 
de r, a curva IS se 
desloca para a direita, 
levando a um aumento 
maior de Y. 


É por isso que os 
macroeconomistas 
atuando na política 
monetária costumam 
argumentar que a tarefa 
de um Banco Central 
não se resume ao ajuste 
da taxa de juros nominal 
do curto prazo, mas 
deve incluir também 

o 'gerenciamento de 
expectativas" de forma a 
causar efeitos previsíveis 
sobre a economia com 
as mudanças na taxa de 
juros. Mais sobre este 
assunto no Capítulo 25. 
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a maioria de nós não soluciona modelos macroeconômicos antes de tomar decisões), eles o 
fazem de maneira indireta, assistindo a noticiários na televisão, lendo boletins informativos e 
jornais que, por sua vez, baseiam-se em previsões feitas por profissionais dos setores público 
e privado. Os economistas referem-se a essas expectativas formadas olhando para a frente 
como expectativas racionais. A introdução da hipótese de expectativas racionais é um dos 
desenvolvimentos mais importantes da macroeconomia nos últimos 35 anos. Em grande par- 
te moldou a maneira como os macroeconomistas pensam sobre política econômica. Na Seção 
“Foco: Expectativas racionais”, o tema é discutido com maior profundidade. 


A maioria dos macroeconomistas, hoje, soluciona 
seus modelos rotineiramente sob a hipótese de expectati- 
vas racionais. Mas nem sempre foi assim. Os últimos 35 
anos de pesquisa macroeconômica são chamados com 
frequência de revolução das “expectativas racionais”. 

A importância das expectativas é um tema antigo 
da macroeconomia. Até o início da década de 1970, po- 
rém, os macroeconomistas pensavam sobre expectativas 
escolhendo uma de duas formas: 


m Expectativa como um instinto animal! (uma expres- 
são introduzida por Keynes em Teoria geral do em- 
prego, do juro e da moeda para se referir às variações 
do investimento que não podiam ser explicadas por 
variações das variáveis atuais). Em outras palavras, 
mudanças nas expectativas eram consideradas im- 
portantes, mas inexplicáveis. 


Expectativa como resultado de regras simples olhan- 
do para o passado. Por exemplo, era comum supor 
que as pessoas tinham expectativas estáticas, isto é, 
esperavam que o futuro fosse igual ao presente. (Usa- 
mos essa hipótese quando discutimos a curva de 
Phillips, no Capítulo 8, e quando exploramos as deci- 
sões de investimento no Capítulo 16.) Ou se supunha 
que as pessoas tivessem expectativas adaptativas. Se, 
por exemplo, sua previsão de uma dada variável em 
um dado período havia sido muito baixa, supunha-se 
que as pessoas “adaptavam-se” elevando sua expecta- 
tiva do valor da variável para o período seguinte. Por 
exemplo, ao constatar uma taxa de inflação mais alta 
do que a esperada, as pessoas eram levadas a aumen- 
tar suas expectativas de inflação no futuro. 


No início da década de 1970, um grupo de ma- 
croeconomistas liderados por Robert Lucas (na Uni- 
versidade de Chicago) e Thomas Sargent (à época 
na Universidade de Chicago, agora na Universidade 
de Nova York) argumentou que essas hipóteses não 
refletiam o modo como as pessoas formam expectativas. 
(Robert Lucas ganhou o prêmio Nobel em 1995 por seu 
trabalho sobre as expectativas.) Segundo eles, ao pensar 
sobre os efeitos de políticas econômicas alternativas, os 
economistas deveriam supor que as pessoas têm expec- 
tativas racionais, que as pessoas olham para o futuro e 
fazem o melhor que podem para prevê-lo. Isso não é o 
mesmo que supor que as pessoas conhecem o futuro, mas 
que utilizam as informações de que dispõem da melhor 
maneira possível. 

Usando os modelos macroeconômicos populares da 
época, Lucas e Sargent mostraram como a substituição 
das hipóteses tradicionais sobre a formação de expectati- 
vas pela hipótese de expectativas racionais poderia alte- 


rar fundamentalmente os resultados. Você viu, por exem- 
plo, no Capítulo 9, como Lucas desafiou a noção de que 
a desinflação demandaria necessariamente um aumento 
do desemprego por algum tempo. Sob as expectativas 
racionais, argumentou, uma política de desinflação com 
credibilidade pode ser capaz de diminuir a inflação sem 
aumentar o desemprego. Generalizando, a pesquisa de 
Lucas e Sargent mostrou a necessidade de repensar com- 
pletamente os modelos macroeconômicos sob a hipótese 
das expectativas racionais, e foi isso o que aconteceu nas 
duas décadas seguintes. 

A maioria dos macroeconomistas, hoje, usa as ex- 
pectativas racionais como uma hipótese de trabalho em 
seus modelos e suas análises de política econômica. Não 
porque acreditam que as pessoas tenham sempre expecta- 
tivas racionais. Com certeza, há épocas em que as pessoas, 
as empresas ou os participantes dos mercados financeiros 
perdem a noção da realidade e tornam-se exageradamen- 
te otimistas ou pessimistas — lembre-se do que discuti- 
mos sobre a bolha da Internet, no Capítulo 15. Mas isso 
constitui mais a exceção do que a regra e não está claro 
se os economistas podem mesmo dizer algo a respei 
to desses períodos. Ao pensarmos sobre os efeitos prová- 
veis de determinada política econômica, a melhor hipótese 
parece ser a de que os mercados financeiros, as pessoas e 
as empresas farão o melhor possível para analisar todas as 
implicações. Elaborar uma política econômica com base 
na hipótese de que as pessoas farão erros sistemáticos em 
suas respostas a ela é insensato. 

Então, por que só na década de 1970 as expectati- 
vas racionais se tornaram uma hipótese padrão na ma- 
croeconomia? Em grande parte por causa de problemas 
técnicos. Sob as expectativas racionais, o que ocorre hoje 
depende das expectativas do que ocorrerá no futuro. 
Mas o que ocorre no futuro também depende do que 
ocorre hoje. Solucionar tais modelos é difícil. O sucesso 
de Lucas e Sargent em convencer a maioria dos macroe- 
conomistas a usar as expectativas racionais não se deve 
apenas à força de seu argumento, mas também à capaci- 
dade de mostrar como isso poderia ser feito na prática. 
Houve muito progresso desde então no desenvolvimen- 
to de métodos de solução para modelos cada vez maio- 
res. Atualmente, muitos modelos macroeconométricos 
grandes são solucionados sob a hipótese de expectativas 
racionais. (A simulação do modelo de Taylor apresenta- 
da na seção sobre política monetária no Capítulo 7 foi 
derivada sob expectativas racionais. Você verá outro 
exemplo no Capítulo 24.) 


1 No original, animal spirits (N. do RT). 
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Poderíamos voltar um pouco e pensar nas implicações das expectativas racionais 
no caso da expansão monetária que acabamos de estudar. Será mais interessante fazer isso no 
contexto de uma mudança na política fiscal, e é isso o que faremos a seguir. 


17.3 | Redução do déficit, expectativas e produto 


Lembre-se das conclusões a que chegamos nos fundamentos sobre os efeitos de uma 
redução do déficit orçamentário: 


= No longo prazo, uma redução do déficit orçamentário provavelmente será 
benéfica para a economia. No médio prazo, um déficit orçamentário menor Discutimos os efeitos de 
implica uma poupança maior e um investimento maior. No longo prazo, um curto prazo e de médio 


investimento maior traduz-se em um capital maior e, dessa forma, em um pro- piaspidesinudançasna 
política fiscal na Seção 


duto maior. 7.5. Abordamos os 
= No curto prazo, entretanto, uma redução do déficit orçamentário, a menos que efeitos de longo prazo. 
: E ne É das mudanças na política 
seja compensada por uma expansão monetária, leva a uma redução dos gastos e fiscal na Seção 11 2 
a uma contração do produto. , o 


É esse efeito adverso no curto prazo — associado à impopularidade de aumentos de 
impostos ou a cortes em programas governamentais — que frequentemente desestimula 
os governos a solucionar seus déficits orçamentários. Por que assumir o risco de uma re- 
cessão agora por benefícios que só virão no futuro? 

Entretanto, no passado recente, vários economistas argumentaram que uma redução 
do déficit pode, na verdade, aumentar o produto mesmo no curto prazo. Seu argumento: se 
as pessoas levam em conta os efeitos benéficos futuros da redução do déficit, suas expecta- 
tivas sobre o futuro podem melhorar o suficiente para levar a um aumento — e não a uma 
queda — do gasto atual e, desse modo, a um aumento do produto atual. A Seção “Foco: 
Uma redução do déficit orçamentário pode levar a uma expansão do produto? Irlanda na 
década de 1980” apresenta algumas das evidências favoráveis. 

Suponha que a economia seja descrita pela equação (17.4) para a relação IS e pela 
equação (17.5) para a relação LM. Suponha agora que o governo anuncie um programa de 
redução do déficit por meio de diminuições do gasto atual, G, e do gasto futuro, G”. O que 
ocorrerá com o produto nesse período? 


O papel das expectativas do futuro 


Suponha, primeiro, que as expectativas do produto futuro, Y”, e da taxa de juros fu- 
tura, 7º, não mudem. Então temos a resposta padrão: a redução dos gastos do governo no 
período atual provoca um deslocamento para a esquerda da curva IS e, assim, uma queda 
do produto de equilíbrio. 

Entretanto, a questão crítica é o que ocorre com as expectativas. Para responder, va- 
mos voltar ao que você aprendeu nos fundamentos sobre os efeitos de uma redução do 
déficit no médio prazo e no longo prazo: 


= Nomédio prazo, uma redução do déficit não afeta o produto. Contudo, leva a uma 
queda da taxa de juros e a um aumento do investimento. Essas foram duas das 
lições principais do Capítulo 7. 


Vejamos outra vez a lógica por trás de cada uma delas. 


Lembre-se de que, quando examinamos o médio prazo, ignoramos os efeitos 
da acumulação de capital sobre o produto. Portanto, no médio prazo, o nível natu- 
ral de produto depende do nível de produtividade (tomado como dado) e do nível 
natural de emprego. O nível natural de emprego depende, por sua vez, da taxa 
natural de desemprego. Se os gastos do governo com bens e serviços não afetarem 
a taxa natural de desemprego — e não existe uma razão óbvia para que uma influa 
na outra —, variações nos gastos não afetarão o nível natural de produto. Portan- 
to, uma redução do déficit não exerce qualquer efeito sobre o nível do produto no 
médio prazo. 
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Agora lembre-se de que o produto deve ser igual ao gasto, e que o gasto é a soma 
do gasto público e do gasto privado. Dado que o produto não se altera e que os 
gastos públicos estão mais baixos, o gasto privado deve, portanto, aumentar. Gas- 
tos privados maiores exigem uma taxa de juros de equilíbrio menor. Uma taxa de 
juros menor leva a um investimento maior e, portanto, a um gasto privado maior, 


No médio prazo, o 
produto, Y, não se 
altera, e o investimento, 


|, é maior. que compensa a queda dos gastos públicos e deixa o produto inalterado. 

= No longo prazo — isto é, levando em conta os efeitos da acumulação de capi- 
No longo prazo, tal sobre o produto —, um investimento maior leva a um estoque de capital 
| aumenta maior e, por isso, a um nível mais elevado de produto. 


= K aumenta 


> Yaumenta: Essa foi a principal lição do Capítulo 11. Quanto maior a proporção do produto 


poupado (ou investido; investimento e poupança devem ser iguais para que o 
mercado de bens esteja em equilíbrio em uma economia fechada), maior o estoque 
de capital e, portanto, maior o nível de produto no longo prazo. 


Podemos pensar em nosso período futuro como incluindo tanto o médio prazo quanto 
o longo prazo. Se pessoas, empresas e participantes do mercado financeiro tiverem expec- 
tativas racionais, então, em resposta ao anúncio de uma redução do déficit, eles esperarão 
que esses desenvolvimentos ocorram no futuro. Assim, aumentarão sua expectativa do 


E provável que isso 
ocorra da seguinte 
forma: as previsões dos 


economistas:mosirardo: produto futuro (Y"”) e diminuirão sua expectativa da taxa de juros futura (1'º). 
que esses déficits 

menores possivelmente 4 

la De volta ao período atual 


maos na de E Agora podemos voltar à questão sobre o que ocorre neste período em resposta ao anún- 
dera Re cio e ao início de um programa de redução do déficit. A Figura 17.5 mostra as curvas IS e 
resposta a essas previsoes, 4 Z : = 2q2 2 A 

P P LM do período atual. Em resposta ao anúncio de redução do déficit, há agora três fatores 


as taxas de juros de 
longo prazo diminuirão deslocando a curva IS: 


e a bolsa de valores terá m Os gastos atuais do governo, (G), diminuem, levando a um deslocamento da curva 
uma alta. As A E IS para a esquerda. A uma dada taxa de juros, um corte de gastos do governo leva 
e ond a uma redução do gasto total e, assim, a uma redução do produto. Esse é o efeito 

padrão de uma redução dos gastos do governo e o único levado em conta no mo- 


os preços das ações e e 
dos títulos, revisarão delo IS—LM básico. 


Seus planos de gastos e m O produto futuro esperado (Y'”) aumenta, deslocando a curva IS para a direita. A 
aumentos os gn uma dada taxa de juros, o aumento do produto futuro esperado leva a um aumen- 
to dos gastos privados, aumentando o produto. 


m A taxa de juros futura esperada cai, deslocando a curva IS para a direita. A uma 
dada taxa de juros atual, uma queda da taxa de juros futura estimula os gastos e 
aumenta o produto. 


IS 


Efeitos de uma redução do 
déficit sobre o produto atual 


Quando os efeitos sobre as 
expectativas são levados 
em conta, uma redução dos 
gastos do governo não leva 
necessariamente a uma 
queda do produto. 


LM 





q 


Ar'ºe <0 
AY'e>0 


Taxa atual de juros, r 


AG<0 


Produto atual, Y 
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A Irlanda passou por dois grandes programas de 
redução do déficit na década de 1980: 


1. O primeiro programa teve início em 1982. Em 1981, 
o déficit orçamentário alcançou o nível extremamen- 
te elevado de 13% do PIB. A dívida do governo, re- 
sultado da acumulação de déficits atual e passados, 
representava 77%) do PIB, um nível também bastante 
alto. O governo irlandês precisava claramente reto- 
mar o controle de suas finanças. Nos três anos se- 
guintes, iniciou um programa de redução do déficit 
baseado principalmente em aumentos de impostos. 
Era um programa ambicioso: se o produto tivesse 
continuado a crescer à taxa normal de crescimento, o 
programa teria reduzido o déficit para 5% do PIB. 


Os resultados, contudo, foram desanimadores. 
Como mostra a linha 2 da Tabela 1, o crescimento do 
produto foi baixo em 1982 e negativo em 1983. O baixo 
crescimento do produto esteve associado a um gran- 
de aumento do desemprego, de 9,5% em 1981 para 
15% em 1984 (linha 3). Por causa do baixo crescimen- 
to do produto, as receitas tributárias — que dependem 
do nível de atividade econômica — foram menores do 
que o previsto. A redução efetiva do déficit, mostrada 
na linha 1, foi de apenas 3,5% do PIB. E o resultado da 
continuação de déficits elevados e do baixo crescimen- 
to do PIB foi um aumento adicional da razão entre a 
dívida e o PIB, que atingiu 97% em 1984. 


2. Uma segunda tentativa de reduzir os déficits orça- 
mentários teve início em fevereiro de 1987. Nessa 
época a situação ainda estava muito ruim. O déficit 
de 1986 chegou a 10,7% do PIB; a dívida era de 116% 
do PIB, uma alta recorde na Europa na época. O novo 
programa de redução do déficit foi diferente do pri- 
meiro. Seu foco estava mais na redução do papel do 
governo e no corte de gastos do governo do que no 
aumento dos impostos. Os aumentos de impostos do 
programa foram obtidos por meio de uma reforma 
que ampliou a base tributária — aumentando o nú- 
mero de famílias que pagavam impostos —, e não 
por meio de um aumento da alíquota marginal de 
impostos. O programa era, mais uma vez, muito am- 


bicioso: se o produto tivesse crescido a sua taxa nor- 
mal, a redução do déficit teria sido de 6,4% do PIB. 


Os resultados do segundo programa não pode- 
riam ter sido mais diferentes dos resultados do pri- 
meiro. De 1987 a 1989 houve um forte crescimento, 
com um crescimento médio do PIB de mais de 5%. 
A taxa de desemprego caiu quase 2%. Em virtude do 
forte crescimento do produto, a receita tributária foi 
maior do que a prevista, e o déficit foi reduzido para 
cerca de 9% do PIB. 


Vários economistas argumentaram que a diferença 
marcante entre os resultados dos dois programas pode 
ser atribuída às reações diferentes das expectativas em 
cada caso. O primeiro programa, afirmam, concentra- 
va-se em aumentos dos impostos e não mudava o que 
muitas pessoas viam como um papel excessivamente 
grande do governo na economia. O segundo programa, 
com foco no corte de gastos e na reforma tributária, teve 
um impacto muito mais positivo sobre as expectativas e, 
assim, um impacto positivo sobre os gastos e o produto. 

Esses economistas estão certos? Uma variável, a 
taxa de poupança das famílias — definida como renda 
disponível menos consumo, dividida pela renda dispo- 
nível —, sugere fortemente que as expectativas são uma 
parte importante da história. Para interpretar o com- 
portamento da taxa de poupança, lembre-se das lições 
do Capítulo 16 sobre o comportamento do consumo. 
Quando a renda disponível cresce excepcionalmente de- 
vagar ou diminui — como ocorre em uma recessão —, o 
consumo normalmente desacelera ou cai menos do que a 
renda disponível, pois as pessoas esperam que a situação 
melhore no futuro. Dito de outro modo, quando o cresci- 
mento da renda disponível é excepcionalmente baixo ou 
negativo, a taxa de poupança normalmente cai. Agora 
examine (na linha 4 da Tabela 1) o que ocorreu de 1981 a 
1984. Apesar do crescimento baixo no período e de uma 
recessão em 1983, a taxa de poupança das famílias efe- 
tivamente cresceu um pouco no período. Dito de outra 
maneira, as pessoas reduziram seu consumo mais do 
que a redução de sua renda disponível. O motivo pro- 
vável é que eles estivessem muito pessimistas quanto 
ao futuro. 


Indicadores fiscais e outros indicadores macroeconômicos — Irlanda, 





TABELA 1 
1981-1984 e 1986-1989 
1981 1982 

1. Déficit orçamentário 

6 do PIB) -13,0 -I3,4 
2. Taxa de crescimento do 

produto (%) as e 
3. Taxa de desemprego (%) 9,5 11,0 
4. Taxa de poupança das famílias 179 196 


(% da renda disponível) 


Fonte: OECD Economic Outlook, jun. 1998. 


1983 1984 1986 1987 1988 1989 
—1,4 -9,5 —10,7 -8,6 —4,5 —1,8 
—0,2 4,4 —0,4 4,7 5,2 5,8 
13,5 15,0 17,71 16,9 16,3 15,1 
18,1 18,4 15,4 12,9 11,0 12,6 
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Agora veja o período 1986-1989. Durante esse perí- 
odo, o crescimento econômico foi excepcionalmente alto. 
Pelo mesmo argumento do parágrafo anterior, teríamos 
esperado que o consumo crescesse menos e que, assim, 
a taxa de poupança aumentasse. Em vez disso, a taxa de 
poupança caiu acentuadamente, de 15,7% em 1986 para 
12,6% em 1989. Os consumidores devem ter se tornado 
muito mais otimistas quanto ao futuro para aumentar o 
consumo mais do que o aumento da renda disponível. 

A questão seguinte é se essa diferença no ajuste das 
expectativas nos dois episódios pode ser atribuída com- 
pletamente a diferenças nos dois programas fiscais. A 
resposta é não. A Irlanda passava por diversas mudan- 


papel importante na expansão do final da década de 
1980. O crescimento irlandês tem sido muito forte desde 
então, com um crescimento médio do produto superior 
a 6% desde 1990. Certamente essa longa expansão deve- 
-se a vários fatores. No entanto, a mudança da política 
fiscal de 1987 provavelmente desempenhou um papel 
importante no convencimento das pessoas, das empre- 
sas (incluindo as estrangeiras) e dos mercados financei- 
ros de que o governo estava retomando o controle de 
suas finanças. E permanece o fato de que a grande re- 
dução do déficit fiscal verificada entre 1987 e 1989 foi 
acompanhada por uma forte expansão do produto, e 
não pela recessão prevista pelo modelo IS—LM básico. 


ças na época do segundo programa fiscal. A produtivi- 
dade estava aumentando muito mais rapidamente do 
que os salários reais, reduzindo o custo do trabalho para 
as empresas. Atraídos por isenções fiscais, baixos custos 
do trabalho e uma força de trabalho instruída, muitas 
empresas estrangeiras transferiram-se para a Irlanda e 
construíram fábricas. Esses fatores desempenharam um 


Nota: Para uma discussão mais detalhada, veja Francesco Giavazzi e Marco 
Pagano, “Can severe fiscal contractions be expansionary? Tales of two 
small European countries”, NBER Macroeconomics Annual, 1990, 75-110. 


Uma resenha sobre o que aprendemos examinando programas de 
redução do déficit em todo o mundo é fornecida em “An empirical 
analysis of fiscal adjustments”, de John McDermott e Robert Wescott, 
IMF Working Paper, jun. 1996. 





Qual é o efeito líquido desses três deslocamentos da curva IS? O efeito das expectati- 
vas sobre os gastos de consumo e de investimento pode compensar a redução dos gastos 
do governo? Sem informações adicionais sobre a forma exata das relações IS e LM e sobre 
os detalhes do programa de redução do déficit, não podemos dizer qual dos deslocamen- 
tos será predominante e se o produto aumentará ou diminuirá. Mas nossa análise diz que 
ambos os casos são possíveis — que o produto pode aumentar em resposta à redução do 
déficit. E ela nos dá algumas dicas sobre quando isso pode ocorrer: 


m Observe que, quanto menor a redução dos gastos atuais do governo, G, menor o 
efeito adverso sobre os gastos hoje. Observe também que, quanto maior a redução 
dos gastos esperados futuros do governo, G”, maior o efeito sobre o produto futu- 
ro esperado e sobre as taxas de juros futuras esperadas e, portanto, maior o efeito 
favorável sobre os gastos de hoje. Isso sugere que o adiamento (blackloading) do 
programa de redução do déficit para o futuro, com pequenos cortes hoje e cortes 
maiores no futuro, provavelmente leva a um aumento do produto. 


= Por outro lado, o adiamento levanta outras questões. Anunciar a necessidade de 
cortes profundos de gastos e então deixá-los para algum momento futuro prova- 
velmente diminui a credibilidade do programa — a probabilidade percebida de 
que o governo fará o que prometeu no momento oportuno. 


m Opgoverno precisa efetuar um ato de equilíbrio delicado: fazer cortes suficientes no 
período atual para mostrar um compromisso com a redução do déficit e, ao mes- 
mo tempo, deixar para o futuro cortes suficientes para reduzir os efeitos adversos 
sobre a economia no curto prazo. 


Generalizando, nossa análise sugere que qualquer coisa em um programa de redu- 
ção do déficit que melhore as expectativas de como será o futuro provavelmente tornará 
menos dolorosos os efeitos de curto prazo da redução do déficit. Vejamos dois exemplos: 


m Medidas percebidas por empresas e mercados financeiros como redutoras de al- 
gumas das distorções da economia podem melhorar as expectativas e tornar mais 
provável que o produto cresça no curto prazo. Tome, por exemplo, o seguro-de- 
semprego. Você viu, no Capítulo 6, que o seguro-desemprego com valores me- 
nores leva a uma redução da taxa natural de desemprego, o que resulta em um 
nível natural de produto mais elevado. Portanto, uma reforma do sistema de pre- 
vidência social, que inclui uma redução da generosidade do seguro-desemprego, 
provavelmente exerce dois efeitos sobre os gastos e, consequentemente, sobre o 
produto no curto prazo: 


O primeiro é um efeito adverso sobre o consumo dos desempregados: um seguro-desempre- 
go menor reduzirá sua renda e seu consumo. 
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O segundo é um efeito positivo sobre os gastos por meio das expectativas: a previsão de um pro- 
duto maior no futuro pode levar tanto a um consumo maior quanto a um investimento maior. 


Se o segundo efeito for dominante, o resultado poderá ser um aumento do gasto 
total, aumentando o produto não apenas no médio prazo, mas também no curto 
prazo. (Uma ressalva importante: mesmo se uma redução do seguro-desemprego 
aumentar o produto, isso certamente não implica que o seguro-desemprego deva 
ser eliminado. Mesmo que a renda agregada aumente, devemos nos preocupar com 
os efeitos sobre a distribuição da renda. O consumo dos desempregados cai e o so- 
frimento associado ao desemprego aumenta.) 


Ou considere uma economia em que o governo perdeu, na realidade, o controle de 
seu orçamento. Os gastos do governo são altos, as receitas tributárias são baixas e o 
déficit é muito grande. Em um cenário como esse, um programa de redução do dé- 
ficit com credibilidade também tem maior probabilidade de aumentar o produto no 
curto prazo. Antes do anúncio do programa, as pessoas poderiam esperar grandes 
problemas políticos e econômicos no futuro. O anúncio de um programa de redução 
do déficit pode assegurar às pessoas que o governo retomou o controle e que o futu- 
ro será menos nebuloso do que o previsto. Essa diminuição do pessimismo sobre o 
futuro pode levar a um aumento dos gastos e do produto, mesmo que os impostos 
sejam aumentados como parte do programa de redução do déficit. 


Vamos resumir os pontos importantes. Um programa de redução do déficit pode au- 
mentar o produto mesmo no curto prazo. Se isso ocorrerá ou não depende de muitos fato- 
res, em especial: 


Credibilidade do programa: os gastos serão cortados ou os impostos aumentados 
no futuro conforme o anunciado? 


Cronograma do programa: qual será a magnitude dos cortes de gastos no futuro 
em relação aos cortes de gastos atuais? 


Composição do programa: o programa elimina algumas das distorções da economia? 


Estado inicial das finanças do governo: qual é o tamanho do déficit inicial? É um 
programa do tipo “a última chance”? O que ocorrerá se o programa falhar? 


Isso dá a você uma ideia da importância das expectativas na determinação do resulta- 
do e das complexidades envolvidas no uso da política fiscal nesse contexto. 


É » Resumo 


m Os gastos no mercado de bens dependem do produto 
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Como você verá 

no Capítulo 23, um 
déficit muito grande 
frequentemente leva a 
uma criação de moeda 
muito alta e, logo depois, 
a uma inflação muito 
alta. Uma inflação muito 
alta leva não somente a 
problemas econômicos, 
mas também à 
instabilidade política. 


Note como nos 
afastamos dos resultados 
apresentados no 
Capítulo 3, em que, ao 
escolher cuidadosamente 
gastos e impostos, o 
governo poderia atingir 
qualquer nível de 
produto que desejasse. 
Aqui, até a direção do 
efeito de uma redução 
do déficit sobre o 
produto é ambígua. 


m Embora certamente existam casos em que pessoas, em- 


atual e futuro esperado e das taxas reais de juros atual e 
futura esperada. 


Expectativas afetam a demanda e, por sua vez, afetam 
o produto. Mudanças no produto futuro esperado ou 
na taxa real de juros futura esperada levam a mudanças 
nos gastos e no produto hoje. 


Consequentemente, os efeitos da política fiscal e da polí- 
tica monetária sobre os gastos e o produto dependem de 
como a política afeta as expectativas do produto futuro 
e da taxa real de juros futura. 


Expectativas racionais é a hipótese de que pessoas, em- 
presas e participantes dos mercados financeiros formem 
expectativas do futuro ao avaliar o curso da política fu- 
tura esperada analisando as implicações para o produto 
futuro, a taxa de juros futura, e assim por diante. Apesar 
de estar claro que a maior parte das pessoas não faz isso 
sozinha, podemos imaginar que o façam de maneira in- 
direta por meio de previsões elaboradas por profissio- 
nais dos setores público e privado. 


presas ou investidores não tenham expectativas racio- 
nais, a hipótese de expectativas racionais parece ser a 
melhor referência para se avaliarem os efeitos potenciais 
de políticas alternativas. Formular uma política supon- 
do que as pessoas cometerão erros sistemáticos em res- 
posta a ela seria insensato. 


Mudanças na oferta de moeda afetam a taxa nominal de juros 
de curto prazo. Os gastos, entretanto, dependem da taxa real 
de juros atual e da taxa real de juros futura esperada. Assim, 
o efeito da política monetária sobre a atividade depende prin- 
cipalmente de se — e como — mudanças na taxa nominal 
de juros de curto prazo levam a mudanças na taxa real de 
juros atual e na taxa real de juros futura esperada. 


Uma redução do déficit orçamentário pode levar a um 
aumento do produto, e não a uma queda. Isso porque as 
expectativas de um produto maior e de taxas de juros me- 
nores no futuro podem levar a um aumento dos gastos que 
mais do que compensa a redução dos gastos proveniente 
do efeito direto da redução do déficit sobre os gastos totais. 
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PALAVRAS-CHAVE 


a 


m gasto privado agregado ou gasto privado, 322 
m expectativas adaptativas, 328 


Em expectativas racionais, 328 


sda) 


y QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga 


se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Mudanças na taxa real de juros de um ano atual 
provavelmente têm um efeito muito maior sobre os 
gastos do que mudanças na taxa real de juros de 
um ano futura esperada. 


b. A introdução das expectativas no modelo do mer- 
cado de bens torna a curva IS menos inclinada, em- 
bora ainda seja negativamente inclinada. 


c. A demanda por moeda atual depende das taxas 
nominais de juros atual e futura esperada. 


d. A hipótese das expectativas racionais implica que 
os consumidores levem em consideração os efeitos 
da política fiscal futura sobre o produto. 


e. A política fiscal futura esperada afeta a atividade 
econômica futura esperada, mas não a ativida- 
de econômica atual. 


f. Dependendo de seu efeito sobre as expectativas, 
uma contração fiscal pode, na realidade, levar 
a uma expansão econômica. 


g. Aexperiência irlandesa com programas de redução 
do déficit em 1982 e em 1987 fornece forte evidên- 
cia contra a hipótese de que a redução do déficit 
possa levar a uma expansão do produto. 

Durante o final da década de 1990, muitos observa- 

dores argumentaram que os Estados Unidos haviam 

se transformado em uma Nova Economia e que isso 
justificava os valores muito altos dos preços das ações 
registrados na época. 


a. Comente como isso afetou os gastos de consumo. 


b. Houve uma queda posterior da bolsa de valores. 
Comente como isso pode ter afetado o consumo. 


Para cada um dos itens a seguir, determine se há um 
deslocamento da curva IS, da curva LM, de ambas ou de 
nenhuma. Em cada caso, suponha que a inflação atual 
esperada e a inflação futura esperada sejam ambas iguais 
a zero e que nenhuma outra variável exógena se altere. 


a. Uma queda da taxa real de juros futura esperada. 
b. Um aumento da oferta de moeda atual. 

c. Um aumento dos impostos futuros esperados. 

d. Uma redução da renda futura esperada. 


Considere a seguinte afirmação: “A hipótese das ex- 
pectativas racionais não é realista porque, essencial- 


instinto animal (animal spirits), 328 


m adiamento (backloading), 332 
m credibilidade, 332 


mente, equivale à hipótese de que todo consumidor 
tem conhecimento perfeito da economia.” Comente. 


Uma nova presidente, que prometeu em sua campa- 
nha um corte de impostos, acaba de ser eleita. As pes- 
soas confiam que ela cumprirá sua promessa, embora 
acreditem que os cortes de impostos só serão imple- 
mentados no futuro. Determine o impacto da eleição 
sobre o produto atual, a taxa de juros atual e o gasto 
privado atual sob cada uma das hipóteses a seguir. Em 
cada caso, indique o que você acredita que ocorrerá 
com Y“, re T”“e como essas mudanças nas expectati- 
vas afetam o produto hoje. 


a. O Fed não mudará sua política. 

b. O Fed agirá de modo a impedir qualquer mudança 
no produto futuro. 

c. O Fed agirá de modo a impedir qualquer mudança 
na taxa de juros futura. 


Aprofundando 
6. O pacote de redução de déficit do governo Clinton 


Em 1992, o déficit dos Estados Unidos era de US$ 290 
bilhões. Esse grande déficit tornou-se um tema impor- 
tante durante a campanha presidencial. Assim, quan- 
do Clinton ganhou a eleição, a redução do déficit foi o 
primeiro item da agenda da nova administração. 


a. O que implica a redução do déficit no médio prazo 
e no longo prazo? Quais são as vantagens de uma 
redução do déficit? 

Na versão final aprovada pelo Congresso em agosto de 

1993, o pacote de redução do déficit incluiu uma redução 

de US$ 20 bilhões no primeiro ano, aumentando gradual- 

mente até US$ 131 bilhões quatro anos depois. 


b. Por que houve adiamento do pacote de redução 
do déficit? Quais são as vantagens e desvantagens 
desse enfoque? 


Em fevereiro de 1993, o presidente Clinton apresentou 

o orçamento em seu discurso sobre o Estado da União. 

Ele pediu a Alan Greenspan, então presidente do Fed, 

que sentasse junto à primeira-dama, Hillary Clinton, 

durante o discurso. 

c. Qual foi o objetivo desse gesto simbólico? Como a 
decisão do Fed de adotar uma política monetária 
expansionista no futuro afeta a resposta de curto 
prazo da economia? 

Um novo presidente do Banco Central 


Suponha, em uma economia hipotética, que o presiden- 
te do Fed inesperadamente anuncie sua aposentado- 
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ria dentro de um ano. Ao mesmo tempo, o presidente 
anuncia o seu indicado para substituir o presidente do 
Fed que está para se aposentar. Os participantes do mer- 
cado financeiro esperam que o indicado seja confirma- 
do pelo Congresso. Acreditam também que o indicado 
conduzirá uma política monetária mais contracionista 
no futuro. Em outras palavras, os participantes do mer- 
cado esperam que a oferta de moeda caia no futuro. 


a. Considere que o presente seja o último ano do 
mandato do presidente do Fed atual e que o futu- 
ro seja o período depois disso. Dado que a política 
monetária será mais contracionista no futuro, o que 
acontecerá com as taxas de juros futuras e o pro- 
duto futuro (pelo menos por enquanto, antes de o 
produto retornar para o PIB potencial)? Dado que 
essas mudanças no produto futuro e nas taxas de 
juros futuras são previstas, o que acontecerá com o 
produto e com a taxa de juros no presente? O que 
acontecerá com a curva de rendimento no dia do 
anúncio de que o presidente atual do Fed se apo- 
sentará em um ano? 


Agora suponha que, em vez de fazer um anúncio ines- 
perado, o presidente do Fed seja obrigado por lei a se 
aposentar em um ano (os mandatos dos presidentes 
do Fed são limitados) e que os participantes do mer- 
cado financeiro já estivessem sabendo disso há algum 
tempo. Suponha, como no item (a), que o presidente 
indique um substituto do qual se espera a condução 
de uma política monetária mais contracionista do que 
a do presidente atual. 


b. Suponha que os participantes do mercado financeiro 
não se surpreendam com a escolha do presidente — 
ou seja, que eles tenham previsto corretamente 
quem o presidente nomearia. Sob essas circunstân- 
cias, é provável que o anúncio do indicado tenha 
algum efeito sobre a curva de rendimento? 


c. Suponha, em vez disso, que a identidade do indi- 
cado seja uma surpresa; que os participantes do 
mercado financeiro esperassem alguém que defen- 
desse uma política ainda mais contracionista do 
que o indicado de fato. Sob essas circunstâncias, 
o que provavelmente ocorrerá com a curva de ren- 
dimento no dia do anúncio? (Dica: tenha cuidado. 
Em comparação com o que era esperado, espera-se 
que o indicado siga uma política mais contracionis- 
ta ou mais expansionista?) 


d. Em 24 de outubro de 2005, Ben Bernanke foi nome- 
ado presidente do Fed no lugar de Alan Greenspan. 
Faça uma pesquisa na Internet de modo a verificar 
o que aconteceu com os mercados financeiros no 
dia em que o substituto foi anunciado. Os partici- 
pantes do mercado financeiro se surpreenderam 
com a escolha? Caso tenham se surpreendido, es- 
perava-se que Bernanke defendesse políticas que 
levariam a taxas de juros mais altas ou mais baixas 
(se comparadas às do indicado esperado) ao lon- 
go dos próximos três a cinco anos? (Você também 
pode realizar uma análise da curva de rendimento 
do tipo descrito no Exercício 8 para o período pró- 
ximo à nomeação de Bernanke. Se fizer isso, use as 
taxa de juros de um ano e de cinco anos.) 
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Explorando mais 
8. Déficits e taxas de juros 


A drástica mudança na situação orçamentária dos Estados 
Unidos após 2000 (de um superávit a amplos e contínuos 
déficits) realimentou o debate acerca do efeito da política 
fiscal sobre a taxa de juros. Esse problema lhe pede que 
reveja a teoria e as evidências relativas a esse tema. 


a. Reveja o que a teoria prevê sobre política fiscal e 
taxa de juros. Suponha que haja um aumento dos 
gastos do governo e uma diminuição dos impos- 
tos. Use o diagrama IS-LM para mostrar o que 
acontecerá à taxa nominal de juros no curto prazo 
e no médio prazo. Supondo que não haja mudança 
na política monetária, o que o modelo IS—-LM pre- 
vê que acontecerá à curva de rendimento imediata- 
mente após um aumento dos gastos do governo e 
uma diminuição dos impostos? 

Durante o primeiro mandato da administração Geor- 

ge W. Bush, os déficits orçamentários federais efetivo 

e projetado aumentaram drasticamente. Parte do au- 

mento do déficit pode ser atribuída à recessão de 2001. 

Entretanto, déficits e déficits projetados continuaram a 

aumentar mesmo após o final da recessão. 


A tabela a seguir apresenta as projeções orçamentárias 
elaboradas pelo escritório orçamentário do Congresso 
durante o período de agosto de 2002 a janeiro de 2004. 
Essas projeções se referem ao déficit orçamentário fe- 
deral total — incluindo a Previdência Social, que esta- 
va tendo um superávit no período. Além disso, cada 
projeção supõe que a política econômica atual (a partir 
da data da previsão) continue no futuro. 
Déficit projetado dos 


róximos 5 anos 
Pp 
(% do PIB de 5 anos) 


Data da previsão 


Agosto de 2002 —0,4 
Janeiro de 2003 —0,2 
Agosto de 2003 —2,3 
Janeiro de 2004 =23 


b. Vá para a página web do Federal Reserve Bank de 
Saint Louis (<www.stls.frb.org/fred2/>). Em In- 
terest Rates, obtenha os dados sobre 3-month cons- 
tant maturity treasury yield e 5-year constant maturity 
treasury yield para cada um dos meses da tabela 
anterior. Para cada mês, subtraia o rendimento de 
três meses do rendimento de cinco anos para obter 
o spread da taxa de juros. O que aconteceu com a 
margem (spread) da taxa de juros à medida que o 
quadro orçamentário piorou ao longo do período 
da amostra? Esse resultado é consistente com a sua 
resposta ao item (a)? 


A análise que você efetuou nesse problema é uma 
extensão do trabalho de William C. Gale e Peter R. 
Orszag. Veja “The economic effects of long-term fis- 
cal discipline”, Brookings Institution, 17 de dezembro 
de 2002. A Figura 5 nesse artigo relaciona as margens 
(spreads) da taxa de juros com os déficits orçamentários 
projetados dos próximos cinco anos pelo escritório or- 
çamentário do Congresso no período 1982-2002. 


Economia aberta 


Os quatro capítulos que seguem 
representam a segunda principal 
extensão dos fundamentos. Examinam 

as implicações da abertura — o fato de 
que a maioria das economias comercializa 
bens e ativos com o resto do mundo. 


Capítulo 18 


O Capítulo 18 discute as implicações da abertura dos mercados de bens e dos mercados 
financeiros. A abertura dos mercados de bens permite que as pessoas escolham entre 
bens domésticos e bens estrangeiros. Um determinante importante de suas decisões 
é a taxa real de câmbio — o preço relativo dos bens domésticos em termos de bens 
estrangeiros. A abertura dos mercados financeiros permite que as pessoas escolham entre 
ativos domésticos e ativos estrangeiros. Isso impõe uma relação estreita entre a taxa de 
câmbio, tanto atual quanto esperada, e as taxas de juros internas e externas — uma 
relação conhecida como condição da paridade dos juros. 


Capítulo 19 


O Capítulo 19 concentra-se no equilíbrio do mercado de bens em uma economia 
aberta. Mostra como a demanda por bens domésticos agora depende também da taxa 
real de câmbio. Mostra como a política fiscal afeta tanto o produto quanto a balança 
comercial. Discute as condições sob as quais uma depreciação real melhora a balança 
comercial e aumenta o produto. 


Capítulo 20 


O Capítulo 20 descreve o equilíbrio dos mercados de bens e financeiros em uma 
economia aberta. Em outras palavras, apresenta uma versão do modelo |S-LM, que 
vimos nos fundamentos, para uma economia aberta. Mostra como, sob taxas de câmbio 
flexíveis, a política monetária afeta o produto não apenas por meio de seu efeito sobre 
a taxa de juros, como também por meio de seu efeito sobre a taxa de câmbio. Mostra 
como a fixação da taxa de câmbio também implica a desistência da capacidade de 
alterar a taxa de juros. 


Capítulo 21 


O Capítulo 21 examina as propriedades dos diferentes regimes de taxa de câmbio. 
Em primeiro lugar, mostra como, no médio prazo, a taxa real de câmbio pode ajustar- 
-se mesmo sob um regime de taxa de câmbio fixa. Examina, então, crises cambiais 
sob taxas de câmbio fixas, e variações das taxas de câmbio sob taxas de câmbio 
flexíveis. Finaliza discutindo as vantagens e as desvantagens de vários regimes de taxa 
de câmbio, inclusive a adoção de uma moeda comum, como o euro. 
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Abertura dos mercados de bens 
e dos mercados financeiros 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 18.1 examina a abertura do 
mercado de bens, os determinantes 
da escolha entre bens domésticos e 
bens estrangeiros e o papel da taxa 
real de câmbio. 


A Seção 18.2 examina a abertura dos 
mercados financeiros, os determinantes 
da escolha entre ativos domésticos e 
ativos estrangeiros e o papel das taxas 
de juros e das taxas de câmbio. 


A Seção 18.3 oferece um mapa para 
os três próximos capítulos. 





té agora supusemos que a economia era fechada — que 
não interagia com o resto do mundo. Começamos dessa 
maneira para tornar as coisas mais simples e assim refinar 
nossa intuição para os mecanismos básicos da macroeconomia. 
Agora estamos prontos para abandonar essa hipótese. Enten- 
der as implicações macroeconômicas da abertura será nosso 
objetivo principal neste e nos próximos três capítulos. 
A“abertura” é composta por três dimensões distintas: 


1. Abertura dos mercados de bens — capacidade que 
consumidores e empresas têm de escolher entre bens 
domésticos e bens estrangeiros. Em nenhum país essa 
escolha é totalmente livre de restrições. Mesmo os paí- 
ses mais comprometidos com o livre comércio pos- 
suem tarifas — impostos sobre bens importados — e 
cotas — restrições à quantidade de bens que podem 
ser importados — para pelo menos alguns bens estran- 
geiros. Ao mesmo tempo, na maioria dos países as tari- 
fas médias são baixas e continuam a diminuir. 


2. Abertura dos mercados financeiros — capacidade que 
os investidores têm de escolher entre ativos domésti- 
cos e ativos estrangeiros. Até recentemente, mesmo 
alguns dos países mais ricos, como França e Itália, im- 
punham controles de capitais — restrições quanto aos 
ativos estrangeiros que os residentes domésticos pode- 
riam reter, bem como sobre os ativos domésticos que 
os estrangeiros poderiam reter. Essas restrições estão 
desaparecendo rapidamente. Em consequência disso, 
os mercados financeiros mundiais estão se tornando 
cada vez mais fortemente integrados. 


3. Abertura dos mercados de fatores — capacidade que 
as empresas têm de escolher onde localizar a produção 
e que os trabalhadores têm de escolher onde trabalhar. 
Aqui, também, as tendências são claras. As multina- 
cionais operam fábricas em muitos países e movem 
suas operações por todo o mundo para aproveitar as 
vantagens dos baixos custos. Muito da discussão so- 
bre o Acordo Norte-americano de Livre Comércio 
(North American Free Trade Agreement — Nafta), 
assinado em 1993 por Estados Unidos, Canadá e Mé- 
xico, concentrou-se nas implicações da transferência 
de empresas norte-americanas para o México. Temores 
semelhantes agora se voltam para a China. E a imigra- 
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Do Capítulo 3: a 
balança comercial 
é a diferença entre 
exportações e 
importações: 


Se as exportações 
são maiores do que 
as importações, 
tem-se um superávit 
comercial (de forma 
equivalente, balança 
comercial positiva). 


Se as importações são 
maiores do que as 
exportações, tem-se 
um déficit comercial 
(de forma equivalente, 
balança comercial 
negativa). 


Exportações e importações 
dos Estados Unidos como 
fração do PIB desde 1960 


Desde a década de 
1960, as exportações e 
as importações mais que 
dobraram em relação ao 
PIB. 





ção vinda de países com baixos salários é um assunto político delicado nos países, 
da Alemanha aos Estados Unidos. 


No curto prazo e no médio prazo — o foco deste e dos próximos três capítulos —, a 
abertura dos mercados de fatores desempenha um papel de importância muito menor do 
que a abertura dos mercados de bens ou dos mercados financeiros. Pretendo, portanto, 
ignorar a abertura dos mercados de fatores e me concentrar aqui nas duas primeiras di- 
mensões de abertura. 


FERE Abertura dos mercados de bens 


Vamos começar examinando quanto os Estados Unidos compram e vendem para o 
resto do mundo. Assim, estaremos mais capacitados para pensar sobre a escolha entre bens 
domésticos e bens estrangeiros e sobre o papel do preço relativo dos bens domésticos em 
termos de bens estrangeiros — a taxa real de câmbio. 


Exportações e importações 

A Figura 18.1 mostra a evolução das exportações e das importações dos Esta- 
dos Unidos como fração do PIB desde 1960 ('exportações dos Estados Unidos” signi- 
ficam exportações originadas dos Estados Unidos; “importações dos Estados Unidos” 
significam importações destinadas para os Estados Unidos). A figura sugere duas con- 
clusões principais: 


m A economia dos Estados Unidos está se tornando mais aberta com o passar do 
tempo. Exportações e importações, que correspondiam a 5% do PIB na década de 
1960, agora se situam em torno de 14% do PIB (11% para as exportações e 17% para 
as importações). Em outras palavras, os Estados Unidos comercializam aproxima- 
damente mais de duas vezes (em relação a seu PIB) com o resto do mundo do que 
faziam há apenas 40 anos. 


m Embora as importações e as exportações tenham seguido, de modo geral, a mesma 
tendência de alta, também divergiram por longos períodos, gerando superávits ou 
déficits comerciais sustentados. Dois episódios destacam-se: 


Primeiro, os grandes déficits comerciais de meados da década de 1980. A razão 


entre o déficit comercial e o PIB chegou a 3% em 1986, antes de baixar para 1% no 
início da década de 1990. 
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Segundo, os déficits comerciais grandes e crescentes desde meados da década 
de 1990. A razão entre o déficit comercial e o PIB chegou a 5,9% em 2006, um recorde 
histórico. Entender as fontes e as implicações desses déficits comerciais é uma ques- 
tão fundamental na macroeconomia de hoje, à qual retornaremos posteriormente. 


Dadas as discussões da mídia sobre globalização, um volume de comércio (medido 
pela média da razão entre exportações e importações e o PIB) em torno de 14% do PIB pode 
lhe parecer extremamente pequeno. Contudo, o volume de comércio não é necessariamen- 
te uma boa medida da abertura. Muitas empresas estão expostas à concorrência estran- 
geira, mas, sendo competitivas e mantendo os preços suficientemente baixos, conservam 
sua fatia do mercado doméstico e limitam as importações. Isso sugere que um índice de 
abertura melhor do que as razões de exportação e importação é a proporção do produto 
agregado composta por bens comercializáveis — bens que concorrem com os bens es- 
trangeiros tanto nos mercados domésticos como nos mercados estrangeiros. Segundo as 
estimativas, os bens comercializáveis representam hoje cerca de 60% do produto agregado 
dos Estados Unidos. 

Com exportações em torno de 11% do PIB, a verdade é que os Estados Unidos têm um 
dos menores coeficientes de exportações (razão entre exportações e o PIB) entre os países ricos 
do mundo. A Tabela 18.1 fornece os coeficientes de exportações para diversos países da OCDE. 

Os Estados Unidos situam-se no limite inferior da gama de coeficientes de expor- 
tações. O coeficiente do Japão é praticamente duas vezes maior; o do Reino Unido é três 
vezes maior; e o da Alemanha é quase cinco vezes maior. E os países europeus menores 
apresentam coeficientes de exportações mais elevados ainda, de 54%, para a Suíça, a 92%, 
para a Bélgica. (O coeficiente de exportações de 92% do PIB na Bélgica levanta uma possi- 
bilidade estranha: será que um país pode ter exportações maiores que seu PIB, ou seja, um 
coeficiente de exportações maior do que 1? A resposta é sim. O motivo para isso é apresen- 
tado na Seção “Foco: As exportações podem superar o PIB?”) 

Esses números indicam que os Estados Unidos têm mais barreiras comerciais do que, di- 
gamos, o Reino Unido ou a Bélgica? Não. Os principais fatores por trás dessas diferenças são 
geografia e tamanho. A distância de outros mercados explica uma boa parte do baixo coeficiente 
de exportações japonês. Tamanho também importa. Quanto menor o país, mais ele deve se es- 
pecializar em produzir e exportar apenas alguns produtos, dependendo das importações para 
os demais produtos. A Bélgica dificilmente pode permitir-se produzir a mesma variedade de 
bens que os Estados Unidos, um país de aproximadamente 40 vezes seu tamanho econômico. 


TABELA 18.1 Coeficientes de exportações para países selecionados 


da OCDE, 2006 


Coeficientes de 





Coeficientes de 


Rara exportações (%) dizd exportações (%) 
Estados Unidos 1 Suíça 54 
Japão 18 Áustria 62 
Alemanha 30 Holanda 80 
Reino Unido 48 Bélgica 92 


Fonte: OECD, Economic Outlook Database. 


Escolha entre bens domésticos e bens estrangeiros 


Como a abertura dos mercados de bens nos força a repensar a maneira como vemos o 
equilíbrio no mercado de bens? 

Até agora, quando refletimos sobre as decisões dos consumidores no mercado de 
bens, enfocamos sua decisão de poupar ou consumir. Quando os mercados de bens são 
abertos, os consumidores domésticos se deparam com uma segunda decisão: se compram 
bens domésticos ou bens estrangeiros. De fato, todos os compradores — inclusive as em- 
presas domésticas e estrangeiras e os governos — têm de tomar uma decisão semelhante, 
que exerce um efeito direto sobre o produto doméstico. Se os compradores decidem com- 
prar mais bens domésticos, a demanda por bens domésticos aumenta, e o mesmo ocorre 
com o produto doméstico. Se decidem comprar mais bens estrangeiros, é o produto estran- 
geiro que aumenta em vez do produto doméstico. 
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Bens comercializáveis: 
automóveis, 
computadores etc. Bens 
não comercializáveis: 
corretores imobiliários, a 
maior parte dos serviços 
médicos, cortes de 
cabelo etc. 


Para mais informações 
sobre a OCDE e para a 
lista dos países-membros, 
veja o Capítulo 1. 


A Islândia é um país 
isolado e pequeno. 
Quanto você esperaria 
que fosse seu coeficiente 
de exportações? 
(Resposta: 43%.) 


Em uma economia 
fechada, as pessoas se 
deparam com uma única 
decisão: poupar ou 
comprar (consumir). 

Em uma economia 
aberta, as pessoas 
enfrentam duas 
decisões: poupar ou 
comprar. Comprar bens 
domésticos ou bens 
estrangeiros. 
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As exportações podem superar o PIB? 


Um país pode ter exportações superiores a seu 
PIB — ter um coeficiente de exportações maior do que 1? 

A resposta pode parecer não. Um país não pode 
exportar mais do que produz, logo o coeficiente de ex- 
portações deve ser menor do que 1. Não mesmo. A cha- 
ve para a resposta está em entender que exportações e 
importações podem incluir exportações e importações 
de bens intermediários. 

Considere, por exemplo, um país que importe bens 
intermediários por US$ 1 bilhão. Suponha que ele os 
transforme em bens finais usando apenas trabalho. Di- 
gamos que o total de salários seja de US$ 200 milhões 
e que não haja lucros. O valor desses produtos finais 
será de US$ 1,2 bilhão. Suponha que US$ 1 bilhão de 


produtos finais seja exportado e que o restante, US$ 200 
milhões, seja consumido domesticamente. 

Exportações e importações são, portanto, ambas iguais 
a US$ 1 bilhão. Qual é o PIB dessa economia? Lembre-se de 
que o PIB é o valor adicionado na economia (veja o Capítu- 
lo 2). Então, neste exemplo, o PIB é igual a US$ 200 milhões, 
e o coeficiente de exportações é igual a $ 1.000/$ 200 = 5. 

Portanto, as exportações podem superar o PIB. Esse, 
na verdade, é o caso de diversos países pequenos, onde a 
maior parte da atividade econômica é organizada em torno 
de um porto e atividades de importação e exportação. Esse 
também é o caso de países pequenos, como Cingapura, onde 
a manufatura desempenha um papel importante. Em 2005, 
o coeficiente de exportações de Cingapura foi de 243%. 


Atenção: não há consenso 
entre economistas ou 
jornais sobre qual das 
duas definições usar. 
Você encontrará ambas. 
Verifique sempre qual 
definição está sendo usada. 
E: taxa nominal de câmbio 
— preço da moeda nacional 
em termos de moeda 
estrangeira. (Do ponto de 
vista do Brasil, é o preço de 
1 real em termos de dólares. 
É o conceito menos utilizado 
no Brasil.) 


Apreciação da moeda 
nacional <> aumento do 
preço da moeda nacional 
em termos de moeda 
estrangeira <> aumento 
da taxa de câmbio. 





O determinante dessa segunda decisão (comprar bens domésticos ou bens estrangei- 
ros) é o preço dos bens domésticos em relação ao preço dos bens estrangeiros. Chamamos 
esse preço relativo de taxa real de câmbio. A taxa real de câmbio não é diretamente obser- 
vável, e você não a encontrará em jornais. O que você encontrará nos jornais são as taxas no- 
minais de câmbio, ou seja, os preços relativos das moedas. Portanto, no restante desta seção, 
começamos examinando as taxas nominais de câmbio e, então, veremos como podemos 
utilizá-las para obter as taxas reais de câmbio. 


Taxas nominais de câmbio 


As taxas nominais de câmbio entre duas moedas podem ser expressas de duas ma- 
neiras: 


m Como o preço da moeda nacional em termos de moeda estrangeira. Se, por exem- 
plo, examinarmos os Estados Unidos e o Reino Unido e pensarmos no dólar como 
moeda nacional e na libra como moeda estrangeira, poderemos expressar a taxa 
nominal de câmbio como o preço de 1 dólar em termos de libras. Em julho de 2007, 
a taxa de câmbio definida dessa maneira era 0,50. Em outras palavras, 1 dólar valia 
0,50 libra. 


m (Comoo preço da moeda estrangeira em termos de moeda nacional. Usando o mes- 
mo exemplo, podemos expressar a taxa nominal de câmbio como o preço de 1 libra 
em termos de dólares. Em julho de 2007, a taxa de câmbio definida dessa maneira 
era 2,0. Em outras palavras, 1 libra valia 2,0 dólares.! 


Ambas as definições são boas; o importante é permanecer consistente (usando uma 
única definição). Neste livro, adotarei a primeira definição; ou seja, definirei a taxa nomi- 
nal de câmbio como o preço da moeda nacional em termos de moeda estrangeira, representando- 
-a por E. Quando observarmos, por exemplo, a taxa de câmbio entre os Estados Unidos e 
o Reino Unido (do ponto de vista dos Estados Unidos, de modo que o dólar seja a moeda 
nacional), E representará o preço de 1 dólar em termos de libras (assim, por exemplo, E era 
0,50 em julho de 2007). 

As taxas de câmbio entre o dólar e a maioria das moedas estrangeiras mudam a cada 
dia, a cada minuto do dia. Essas mudanças são chamadas de apreciações nominais ou depre- 
ciações nominais — apreciações ou depreciações, para abreviar. 


= Uma apreciação da moeda nacional é um aumento do preço da moeda nacional 
em termos de uma moeda estrangeira. Dada nossa definição da taxa de câmbio, 
uma apreciação corresponde a um aumento da taxa de câmbio. 


m Uma depreciação da moeda nacional é uma diminuição do preço da moeda nacio- 
nal em termos de uma moeda estrangeira. Portanto, dada nossa definição da taxa 


1 Esse é o conceito mais utilizado no Brasil, onde a taxa de câmbio é geralmente expressa em reais por dólar (N. do RT.). 
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de câmbio, uma depreciação da moeda nacional corresponde a uma diminuição Depreciação da moeda 
da taxa de câmbio, E. nacional <> diminuição 
do preço da moeda 
Você pode ter encontrado duas outras palavras para expressar variações da taxa de nacional em termos de 
câmbio: 'valorizações” e 'desvalorizações”. Esses dois termos são utilizados quando os paí- moeda estrangeira <> 
ses operam com taxas de câmbio fixas — um sistema no qual dois ou mais países mantêm diminuição da taxa de 
uma taxa de câmbio constante entre suas moedas. Sob esse sistema, aumentos da taxa de câmbio. 


câmbio — que não são frequentes, por definição — são denominados valorizações (em vez 
de apreciações). Diminuições da taxa de câmbio são denominadas desvalorizações (em 
vez de depreciações). 

A Figura 18.2 mostra a taxa nominal de câmbio entre o dólar e a libra desde 1970. 
Observe as duas principais características da figura: 


câmbio fixas no Capítulo 


] Discutiremos taxas de 
20. 

m A tendência de alta da taxa de câmbio. Em 1970, 1 dólar valia apenas 0,41 libra. Em 
2006, o dólar valia 0,54 libra. Dito de outra maneira, houve uma apreciação do 
dólar em relação à libra nesse período. 


m As grandes flutuações da taxa de câmbio. No espaço de menos de dez anos, na déca- 
da de 1980, o valor do dólar aumentou de 0,42 libra, em 1981, para 0,89 libra, em 
1985, e voltou para 0,54 libra no início de 1988. Dito de outra maneira, houve uma 
apreciação muito grande do dólar na primeira metade da década de 1980, seguida 
de uma grande depreciação no decorrer da década. 


Se estamos interessados, contudo, na escolha entre bens domésticos e bens estrangei- 
ros, a taxa nominal de câmbio nos fornece apenas uma parte das informações de que pre- 
cisamos. A Figura 18.2, por exemplo, mostra-nos apenas os movimentos do preço relativo 
das duas moedas, o dólar e a libra. Para os turistas dos Estados Unidos que pensam em 
visitar o Reino Unido, a questão não se trata apenas de quantas libras eles poderão obter 
em troca de seus dólares, mas de quanto custarão os bens no Reino Unido em relação àqui- 
lo que custam nos Estados Unidos. Isso nos leva a nosso próximo passo — a obtenção das 
taxas reais de câmbio. 





0,90 GW E) 
Taxa nominal de câmbio 
0,84 entre o dólar e a libra desde 
1970 

= 0,78 Embora o dólar tenha 
E apreciado em relação à 
= 0,72 libra nas últimas quatro 
T décadas, essa apreciação 
S 0,66 foi acompanhada de 
E grandes oscilações na taxa 
2 0.60 nominal de câmbio entre as 
E duas moedas, especialmente 
2 na década de 1980. 
+ 0,54 
s 
o 
[a] 

0,48 

0,42 

0,36 +++ AAA TT TA 


1968 1972 1976 1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2007 





Da taxa nominal de câmbio para a taxa real de câmbio 


Como podemos obter a taxa real de câmbio entre os Estados Unidos e o Reino Uni- 
do — o preço dos bens dos Estados Unidos em termos de bens britânicos? 

Suponha que os Estados Unidos tenham produzido somente um bem, um Cadillac 
2007 STS, e que o Reino Unido também tenha produzido somente um bem, um Jaguar 
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Se tivéssemos expressado 
ambos os termos em 
dólares, teríamos obtido 
o mesmo resultado para a 
taxa real de câmbio. 


e: taxa real de câmbio — 
preço dos bens 
domésticos em termos de 
bens estrangeiros. (Por 
exemplo, do ponto de 
vista dos Estados Unidos 
olhando para o Reino 
Unido, o preço dos bens 
dos Estados Unidos em 
termos de bens britânicos.) 


FIGURA 18.3 


Obtenção da taxa real 
de câmbio 





S-type Luxury Sedan. (Esse é um daqueles “suponha” que vão completamente contra os 
fatos, mas nós os tornaremos mais realistas em breve.) A obtenção da taxa real de câm- 
bio — o preço dos bens dos Estados Unidos (Cadillacs) em termos de bens britânicos 
(Jaguars) — seria simples. Expressaríamos ambos os bens em termos da mesma moeda e, 
então, calcularíamos seu preço relativo. 

Suponha, por exemplo, que expressemos ambos os bens em termos de libras. Então: 


m O primeiro passo seria tomar o preço de um Cadillac em dólares e convertê- 
“lo para um preço em libras. O preço de um Cadillac nos Estados Unidos é de 
US$ 40.000. Um dólar vale 0,50 libra; portanto, o preço de um Cadillac em libras é 
de US$ 40.000 x 0,50 = £ 20.000. 


m Osegundo passo seria calcular a razão entre o preço do Cadillac em libras e o pre- 
ço do Jaguar em libras. O preço de um Jaguar no Reino Unido é de £ 30.000. Assim, 
o preço de um Cadillac em termos de Jaguars — isto é, a taxa real de câmbio entre 
os Estados Unidos e o Reino Unido — seria de £ 20.000/£ 30.000 = 0,66. 


O exemplo é simples, mas como podemos generalizá-lo? Os Estados Unidos e o Reino 
Unido produzem mais do que Cadillacs e Jaguars, e queremos obter uma taxa real de câm- 
bio que reflita o preço relativo de todos os bens produzidos nos Estados Unidos em termos 
de todos os bens produzidos no Reino Unido. 

O cálculo que acabamos de fazer nos diz como proceder. Em vez de utilizar o preço 
de um Jaguar e o preço de um Cadillac, temos de usar um índice de preços para todos os 
bens produzidos no Reino Unido e um índice de preços para todos os bens produzidos nos 
Estados Unidos. Isso é exatamente o que fazem os deflatores do PIB que introduzimos no 
Capítulo 2. Eles são, por definição, índices de preços do conjunto de bens e serviços finais 
produzidos na economia. 

Sejam P o deflator do PIB dos Estados Unidos, P* o deflator do PIB do Reino Unido (como 
regra, representarei as variáveis estrangeiras com um asterisco) e E a taxa nominal de câmbio 
dólar—libra. A Figura 18.3 mostra os passos necessários para obter a taxa real de câmbio: 


1. O preço dos bens dos Estados Unidos em dólares é P. Multiplicando o preço pela 
taxa de câmbio, E — o preço dos dólares em termos de libras —, teremos o preço 
dos bens dos Estados Unidos em libras, EP. 


2. Opreço dos bens britânicos em libras é P*. A taxa real de câmbio, o preço dos bens 
dos Estados Unidos em termos de bens britânicos, que chamaremos de e (a letra 
grega minúscula épsilon), é dessa forma dada por 

EP 
P+* 

A taxa real de câmbio é obtida multiplicando-se o nível de preços doméstico pela taxa 
nominal de câmbio e, então, dividindo pelo nível de preços estrangeiro — uma extensão 
simples do cálculo que fizemos em nosso exemplo Cadillac /Jaguar. 

Observe, contudo, uma diferença importante entre nosso exemplo Cadillac /Jaguar e 
esse cálculo mais geral. Ao contrário do preço dos Cadillacs em termos de Jaguars, a taxa 
real de câmbio é um número-índice. Ou seja, seu nível é arbitrário e, por isso, não traz 
informações. Isso ocorre porque os deflatores do PIB utilizados na obtenção da taxa real 
de câmbio são números-índice; como vimos no Capítulo 2, são iguais a 1 (ou 100) para 
qualquer ano escolhido como ano-base. 


€= 





(18.1) 
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Carítruio 18 


Mas nem tudo está perdido. Embora o nível da taxa real de câmbio não seja infor- 
mativo, a taxa de variação da taxa real de câmbio é informativa. Se, por exemplo, a taxa 
real de câmbio entre os Estados Unidos e o Reino Unido aumentar em 10%, esse aumento 
nos dirá que os bens dos Estados Unidos estão agora 10% mais caros em relação aos bens 
britânicos do que antes. 

Assim como as taxas nominais de câmbio, as taxas reais de câmbio variam ao longo do 
tempo. Essas mudanças são denominadas apreciações reais ou depreciações reais: 


= Um aumento da taxa real de câmbio, ou seja, um aumento do preço relativo dos 
bens domésticos em termos de bens estrangeiros, é chamado de apreciação real. 


m Uma diminuição da taxa real de câmbio, ou seja, uma diminuição do preço relativo 
dos bens domésticos em termos de bens estrangeiros, é chamada de depreciação real. 


A Figura 18.4 mostra a evolução da taxa real de câmbio entre os Estados Unidos e o 
Reino Unido desde 1970, obtida utilizando a equação (18.1). Por conveniência, ela também 
reproduz a evolução da taxa nominal de câmbio da Figura 18.2. Os deflatores do PIB foram 
ambos fixados como iguais a 1 no primeiro trimestre de 2000, de modo que a taxa nominal 
de câmbio e a taxa real de câmbio foram iguais nesse trimestre por construção. 

Observe as duas principais características da Figura 18.4: 


m Embora a taxa nominal de câmbio tenha subido durante o período, a taxa real de 
câmbio caiu. Em 1970, a taxa real de câmbio era igual a 1,66. Em 2006, havia bai- 
xado para 0,87. 

Como é possível conciliar o fato de que havia tanto uma apreciação nominal 
(do dólar em relação à libra) quanto uma depreciação real (dos bens dos Estados 
Unidos em relação aos bens britânicos) durante o período? Para ver como, volte 
para a definição de taxa real de câmbio: 


e=E 





P* 


Duas coisas ocorreram a partir de 1970. 

Primeiro, E aumentou: o dólar subiu em termos de libras — é a apreciação nominal 
que vimos antes. 

Segundo, P/P* diminuiu. O nível de preços aumentou menos nos Estados Unidos do 
que no Reino Unido. Em outras palavras, a inflação média foi menor nos Estados Unidos 
do que no Reino Unido durante o período. 

A resultante queda em P/P* foi maior do que o aumento de E, levando a uma diminui- 
ção de e, uma depreciação real — uma diminuição do preço relativo dos bens domésticos 
em termos de bens estrangeiros. 
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Apreciação real: 
aumento do preço 

dos bens domésticos 

em termos de bens 
estrangeiros <> aumento 
da taxa real de câmbio. 


Depreciação real: 
diminuição do preço 
dos bens domésticos 
em termos de bens 
estrangeiros <> 
diminuição da taxa real 
de câmbio. 


FIGURA 18.4 


Taxas real e nominal de 
câmbio entre os Estados 
Unidos e o Reino Unido 
desde 1970 


Exceto pela diferença na 
tendência, que reflete uma 
média de inflação mais 
elevada no Reino Unido do 
que nos Estados Unidos, 

as taxas nominal e real 

de câmbio moveram-se 
praticamente juntas desde 


1970. 
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Pode haver uma 
apreciação real sem 
qualquer apreciação 
nominal? 


Pode haver uma 
apreciação nominal sem 
qualquer apreciação 
realê (Respostas para 
ambas as questões: sim.) 


Se as taxas de inflação 
fossem exatamente 
iguais, P/P* seria 
constante, eee E 
caminhariam juntas com 
exatidão. 


“Bi' significa dois. 'Mulkr 
significa muitos. 


Estes são os termos 
equivalentes para o 
preço relativo dos bens 
dos Estados Unidos 

em termos de bens 

estrangeiros: 

E taxa real de câmbio 
multilateral dos 
Estados Unidos 

E taxa real de câmbio 
ponderada pelo 
comércio dos Estados 
Unidos 

E taxa real de câmbio 
efetiva dos Estados 
Unidos 


b 


Para entender melhor o que aconteceu, vamos voltar a nossos turistas dos Estados 
Unidos que pensam em visitar o Reino Unido. Eles descobrem que podem comprar mais 
libras por dólar do que em 1970 (E aumentou). Isso implica que sua viagem será mais ba- 
rata? Não. Quando chegarem ao Reino Unido, eles descobrirão que os preços dos bens no 
Reino Unido aumentaram muito mais do que os preços dos bens nos Estados Unidos (P* 
aumentou mais do que P, e assim P/P* diminuiu), e isso mais do que compensa o aumento 
do valor do dólar em termos de libras. Eles descobrirão que sua viagem será, na verdade, 
mais cara (em termos de bens dos Estados Unidos) do que teria sido em 1970. Em outras 
palavras, eles descobrirão que houve uma depreciação real. 

Há uma lição geral aqui. Durante longos períodos de tempo, diferenças nas taxas de 
inflação entre países podem levar a movimentos muito diferentes das taxas nominais 
de câmbio e das taxas reais de câmbio. Voltaremos ao assunto no Capítulo 20. 


m As grandes flutuações da taxa nominal de câmbio que vimos na Figura 18.2 tam- 
bém aparecem na taxa real de câmbio. Isso não é nenhuma surpresa. Os movi- 
mentos anuais da razão de preços, P/P*, normalmente são pequenos em compa- 
ração com os movimentos frequentemente abruptos da taxa nominal de câmbio, 
E. Assim, anualmente, ou mesmo ao longo de alguns anos, os movimentos da 
taxa real de câmbio, e, tendem a ser dirigidos principalmente por movimentos 
da taxa nominal de câmbio, E. Observe que, desde o início da década de 1990, 
a taxa nominal de câmbio e a taxa real de câmbio têm caminhado praticamente 
juntas. Isso reflete o fato de que, desde meados da década de 1980, as taxas de 
inflação têm sido muito semelhantes — e baixas — nos dois países. 


De taxas de câmbio bilaterais para multilaterais 


Precisamos dar um último passo. Até agora nos concentramos nas taxas de câmbio 
entre os Estados Unidos e o Reino Unido. Mas o Reino Unido é apenas um dos muitos 
países com quem os Estados Unidos têm comércio. 

A Tabela 18.2 mostra a composição geográfica do comércio dos Estados Unidos tanto 
para exportações como para importações. A principal mensagem transmitida pela tabela é 
a de que os Estados Unidos efetuam a maior parte de seu comércio com três grupos de paí- 
ses. O primeiro inclui seus vizinhos do norte e do sul, Canadá e México. O comércio com o 
Canadá e o México responde por 22% das exportações e 20% das importações dos Estados 
Unidos. O segundo grupo inclui os países da Europa ocidental, que respondem por 29% 
das exportações e 25% das importações norte-americanas. O terceiro grupo inclui os países 
asiáticos, inclusive o Japão e a China, que, juntos, respondem por 23% das exportações e 
33% das importações dos Estados Unidos. 

Como passamos de taxas de câmbio bilaterais — como a taxa real de câmbio entre os 
Estados Unidos e o Reino Unido de que tratamos anteriormente — para taxas de câmbio 
multilaterais que refletem essa composição do comércio? O princípio a ser utilizado é sim- 
ples, mesmo que os detalhes da construção sejam complexos: pesamos cada país a partir do 
quanto comercializam com os Estados Unidos e a partir do quanto competem com os Es- 
tados Unidos em outros países. A variável obtida é denominada taxa real de câmbio mul- 
tilateral dos Estados Unidos ou, simplesmente, taxa real de câmbio dos Estados Unidos. 


TABELA 18.2 Composição por países das exportações e 





importações dos Estados Unidos, 2006 


Proporção de Proporção de 


Pais importações de (%) exportações para (%) 
Canadá 14 12 
México 8 8 
União Europeia 29 25 
China 3 13 
Japão 6 9 
Restante da Ásia* 14 1 
Outros 26 22 


* Ásia, excetuando-se Japão e China. 


Fonte: Survey of Current Business, abr. 2007, Tabela F3. 
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ME e FIGURA 18.5 
aa Taxa real de câmbio 
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115 — A grande apreciação real 
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s 1,10 É na primeira metade da 
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A Figura 18.5 mostra a evolução dessa taxa real de câmbio multilateral, o preço dos O gráfico se inicia 
bens dos Estados Unidos em termos de bens estrangeiros, desde 1973. Como as taxas reais em 1973 porque essa 
de câmbio bilaterais que vimos algumas páginas atrás, trata-se de um número-índice. Por- taxa real de câmbio 
tanto, seu nível também é arbitrário; aqui é fixado igual a 1 no primeiro trimestre de 2000. multilateral, obtida 
O aspecto mais marcante da figura é algo que já vimos quando examinamos a taxa de pelo Fed, ficou 


disponível somente a 


câmbio bilateral entre os Estados Unidos e o Reino Unido na Figura 18.4, a grande oscilação 
partir desse ano. 


da taxa real de câmbio na década de 1980. Os bens dos Estados Unidos eram cerca de 40% 
mais caros em relação aos bens estrangeiros em meados da década de 1980 do que eram 
no início e no fim dessa década. Em outras palavras, houve uma grande apreciação real 
na primeira metade da década de 1980, seguida de uma depreciação real quase idêntica na 
segunda metade. Essa grande oscilação, que, como vimos, tem suas origens na variação da 
taxa nominal de câmbio, foi tão marcante que recebeu vários nomes: de “ciclo do dólar” ao 
mais sugestivo “dança do dólar”. 

Observe os movimentos semelhantes — mas menores — do dólar a partir de meados 
da década de 1990, inclusive um aumento de 25% de 1995 a 2001 e uma diminuição a 
partir daí. Muitos economistas se perguntam se estamos no meio de uma segunda grande 
oscilação, um segundo ciclo do dólar. Nos próximos capítulos, retornaremos a essas osci- 
lações, examinaremos de onde elas vieram e que efeitos exercem sobre o déficit comercial 
e a atividade econômica. 


LER Abertura dos mercados financeiros 


A abertura dos mercados financeiros permite que os investidores retenham tanto 
ativos domésticos quanto ativos estrangeiros, para diversificar suas carteiras, para es- 
pecular sobre os movimentos das taxas de juros estrangeiras contra as taxas de juros 
domésticas, sobre os movimentos das taxas de câmbio, e assim por diante. 

Eles, de fato, diversificam e especulam. Dado que a compra e a venda de ativos es- 
trangeiros implica a compra e a venda de moeda estrangeira — às vezes chamada de câm- 
bio —, o volume de transações nos mercados de câmbio dá uma ideia da importância das 
transações financeiras internacionais. Em 2005, por exemplo, o volume diário registrado 
das transações de câmbio no mundo era de US$ 1,9 trilhão, dos quais 90% — cerca de 
US$ 1,7 trilhão — envolviam dólares em uma das pontas das transações. 

Para termos uma ideia da magnitude desses números, a soma das exportações e das 
importações dos Estados Unidos em 2005 totalizou US$ 3,3 trilhões para o ano, ou aproxima- 
damente US$ 9 bilhões por dia. Suponha que as únicas transações em dólar nos mercados 
de câmbio fossem realizadas, de um lado, por exportadores dos Estados Unidos venden- 
do seus ganhos em moeda estrangeira e, de outro, por importadores dos Estados Unidos 
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Volume diário de 
transações cambiais 
com dólares em uma das 
pontas da transação: 
US$ 1,7 trilhão. Volume 
diário do comércio dos 
Estados Unidos com o 
resto do mundo: US$ 9 
bilhões (0,5% do volume 
de transações cambiais). 


comprando a moeda estrangeira de que precisavam para adquirir bens estrangeiros. Então, 
o volume de transações envolvendo dólares em mercados de câmbio estrangeiros teria sido 
de US$ 9 bilhões por dia, ou cerca de 0,5% do volume total diário efetivo de transações em 
dólar (US$ 1,7 trilhão) envolvendo dólares nos mercados de câmbio. Esse cálculo nos diz 
que a maioria das transações está associada não ao comércio, mas à compra e venda de ati- 
vos financeiros. Além disso, o volume de transações nos mercados de câmbio não somente 
é alto: ele também cresce de forma rápida. Por exemplo, o volume de transações cambiais 
mais do que dobrou desde 2001. Mais uma vez, esse aumento na atividade reflete um au- 
mento das transações financeiras mais do que um aumento do comércio. 

Para um país como um todo, a abertura dos mercados financeiros tem outra implicação 
importante. Ela permite que o país tenha superávits comerciais e déficits comerciais. Lembre-se 
de que um país com déficit comercial compra mais do resto do mundo do que vende para o 
resto do mundo. Para cobrir a diferença entre o que compra e o que vende, o país deve tomar 
emprestado do resto do mundo. Ele toma emprestado ao tornar atraente para os investidores 
estrangeiros a retenção de mais ativos domésticos — na realidade, um empréstimo ao país. 

Vamos começar examinando mais de perto a relação entre os fluxos comerciais e os 
fluxos financeiros. Feito isso, examinaremos os determinantes desses fluxos financeiros. 


Balanço de pagamentos 


As transações de um país com o resto do mundo, incluindo tanto fluxos comerciais 
quanto fluxos financeiros, são resumidas por um conjunto de contas denominado balanço 
de pagamentos. A Tabela 18.3 apresenta o balanço de pagamentos dos Estados Unidos 
para 2006.2 A tabela tem duas partes, separadas por uma linha. As transações são referidas 
como acima da linha ou abaixo da linha. 


Transações correntes 


As transações acima da linha registram os pagamentos efetuados e recebidos do resto 
do mundo. São as chamadas transações em conta corrente, ou transações correntes. 


m As duas primeiras linhas registram as exportações e as importações de bens e ser- 
viços. As exportações levam a pagamentos do resto do mundo, ao passo que as 
importações levam a pagamentos ao resto do mundo. Em 2006, as importações 
superaram as exportações, levando a um déficit comercial de US$ 763 bilhões para 
os Estados Unidos — cerca de 5,8% do PIB norte-americano. 


TABELA 18.3 Balanço de pagamentos dos Estados Unidos, 2006 


(bilhões de dólares) 


Transações correntes 





Exportações 1.437 
Importações 2.200 
Balança comercial (déficit = —) (1) —763 
Renda de investimento recebida 620 
Renda de investimento paga 629 
Renda líquida de investimento (2) —9 
Transferências líquidas recebidas (3) —84 
Saldo em transações correntes (déficit = —) (1) + (2) + (3) —856 
Conta financeira 
Aumento dos ativos dos Estados Unidos retidos pelos estrangeiros (4) 1.764 
Aumento dos ativos estrangeiros retidos pelos Estados Unidos (5) 1.049 
Saldo da conta financeira (déficit = —) (4) — (5) 715 
Discrepância estatística 141 





Fonte: Survey of Current Business, abr. 2007. Todos os números estão expressos em bilhões de dólares. 


2 Existem algumas diferenças entre os conceitos apresentados e as estatísticas do balanço de pagamentos para o Brasil, 
que são divulgadas pelo Banco Central e seguem a metodologia contida na quinta edição do Manual de Balanço de 
Pagamentos do Fundo Monetário Internacional, publicado em 1993. As principais diferenças são: a) nas estatísticas 
brasileiras, a balança comercial registra as exportações e importações de bens; b) nas estatísticas brasileiras, as 
exportações e importações de serviços são registradas à parte, na balança de serviços; c) nas estatísticas brasileiras, o 
saldo em transações correntes é igual, em sinal contrário, à soma dos saldos das contas capital e financeira, da variação 
de reservas e dos erros e omissões (N. do RT.). 
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m As exportações e as importações não são as únicas fontes de pagamentos efetua- 
dos e recebidos do resto do mundo. Os residentes dos Estados Unidos recebem 
renda de investimento da retenção de ativos estrangeiros, e residentes estrangei- 
ros recebem renda de investimento da retenção de ativos dos Estados Unidos. Em 
2006, a renda de investimento norte-americana recebida do resto do mundo foi 
de US$ 620 bilhões, e a renda de investimento paga a estrangeiros foi de US$ 629 
bilhões, com um saldo líquido de —US$ 9 bilhões. 


m Por fim, os países dão e recebem ajuda estrangeira; o valor líquido desses pagamen- 
tos é registrado como transferências líquidas recebidas. Em 2006, essas transferên- 
cias chegaram a —US$ 84 bilhões. Esse montante negativo reflete o fato de que, em 
2006, os Estados Unidos foram — como têm sido tradicionalmente — um doador 
líquido de ajuda estrangeira. 


A soma dos pagamentos líquidos efetuados e recebidos do resto do mundo é chamada 
de saldo em transações correntes. Se os pagamentos líquidos do resto do mundo são po- 
sitivos, o país tem um superávit em transações correntes; se são negativos, o país tem um 
déficit em transações correntes. Somando-se todos os pagamentos efetuados e recebidos 
do resto do mundo, os pagamentos líquidos dos Estados Unidos para o resto do mundo 
eram, em 2006, iguais a —US$ 763 — US$ 9 — US$ 84 = —US$ 856 bilhões. Dito de outra ma- 
neira, em 2006 os Estados Unidos tiveram um déficit em transações correntes de US$ 856 
bilhões — aproximadamente 6,4% de seu PIB. 


Conta financeira 


O fato de os Estados Unidos terem tido um déficit em transações correntes de US$ 856 
bilhões em 2006 implica que precisaram tomar emprestado US$ 856 bilhões do resto do 
mundo — ou, de maneira equivalente, os ativos dos Estados Unidos retidos liquidamente 
por estrangeiros tiveram de aumentar em US$ 856 bilhões. Os valores abaixo da linha des- 
crevem como isso foi alcançado. As transações situadas abaixo da linha são chamadas de 
transações da conta financeira. 

O aumento dos ativos dos Estados Unidos retidos pelos estrangeiros foi de US$ 1.764 
bilhões. Os investidores estrangeiros — sejam eles privados, do governo, ou bancos cen- 
trais — compraram US$ 1.764 bilhões em ações, títulos ou outros ativos norte-americanos. 
Ao mesmo tempo, houve um aumento de ativos estrangeiros retidos pelos Estados Uni- 
dos de US$ 1.049 bilhões, ou seja, os investidores norte-americanos privados e públicos 
compraram US$ 1.049 bilhões em ações estrangeiras, títulos e outros ativos. O resultado 
foi o aumento líquido do endividamento externo dos Estados Unidos (o aumento dos ati- 
vos dos Estados Unidos retidos pelos estrangeiros menos o aumento de ativos estrangei- 
ros retidos pelos Estados Unidos), também chamado de fluxos líquidos de capitais para 
os Estados Unidos, foi de US$ 1.764 — US$ 1.049 = US$ 715 bilhões. Outro nome para os 
fluxos líquidos de capitais é o saldo da conta financeira. Fluxos líquidos de capitais positi- 
vos são chamados de superávit da conta financeira; fluxos líquidos de capitais negativos 
são chamados de déficit da conta financeira. Então, dito de outra maneira, em 2006 os 
Estados Unidos tinham um superávit da conta capital de US$ 715 bilhões. 

Os fluxos líquidos de capitais (ou, de modo equivalente, o superávit da conta finan- 
ceira) não deveriam ser exatamente iguais ao déficit em transações correntes (de US$ 856 
bilhões em 2006, como vimos anteriormente)? Em princípio, sim. Na prática, não. 

Os números das transações correntes e das transações da conta capital são obtidos 
com base em fontes diferentes; embora devessem dar as mesmas respostas, normalmente 
isso não ocorre. Em 2006, a diferença entre os dois — a discrepância estatística — foi de 
US$ 141 bilhões, cerca de 20% do saldo em transações correntes. Esse é outro lembrete 
de que, mesmo em um país rico como os Estados Unidos, os dados econômicos estão 
longe da perfeição. (Esse problema de medida manifesta-se de outro modo também. 
A soma dos déficits em transações correntes de todos os países do mundo deveria ser 
igual a zero. O déficit de um país deveria aparecer como um superávit para os outros paí- 
ses como um todo. Entretanto, não é isso o que acontece com os dados. Se somássemos 
os déficits em transações correntes publicados de todos os países do mundo, teríamos a 
impressão de que o mundo tem um grande déficit em transações correntes!) 

Após examinarmos as transações correntes, podemos voltar a um assunto que men- 
cionamos no Capítulo 2, a diferença entre PIB, a medida do produto que usamos até agora, 
e o PNB, outra medida do produto agregado. Isso é feito na Seção “Foco: PIB versus PNB: 
o exemplo do Kuait”. 
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Um país poderia ter... 
... um déficit comercial 
sem qualquer déficit 
em transações 
correntes? 

... um déficit em 
transações correntes 
sem qualquer déficit 
comercial? 

(Resposta para as duas 

perguntas: sim.) 


Analogamente, se você 
gastar mais do que 
ganha, deverá financiar 
a diferença. 


Um país que apresenta 
déficit em transações 
correntes deve financiá- 
Jo por meio de fluxos 
líquidos de capitais 
positivos. Ou, de maneira 
equivalente, deve 
apresentar um superávit 
da conta financeira. 


Alguns economistas 
especulam que a 
explicação está em um 
comércio não registrado 
com os marcianos. 

A maioria dos demais 
acredita que os erros de 
medida são a explicação 
para isso. 
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Devemos definir valor adicionado em uma econo- 
mia aberta como: 


= ovalor adicionado domesticamente (isto é, den- 
tro do país)? Ou 


m o valor adicionado por fatores de produção de 
posse doméstica? 


As duas definições não são iguais. Parte do produ- 
to interno (isto é, produto doméstico) é produzida com 
capital de posse de estrangeiros, enquanto parte do pro- 
duto estrangeiro é produzida com capital de posse de 
residentes domésticos. 

A resposta é que as duas definições são boas, e os 
economistas utilizam ambas. O Produto Interno Bruto 
(PIB), a medida que empregamos até agora, corresponde 
ao valor adicionado domesticamente. O Produto Nacio- 
nal Bruto (PNB) corresponde ao valor adicionado por 
fatores de produção de posse doméstica. Para ir do PIB 
ao PNB, é preciso partir do PIB, adicionar os pagamen- 
tos de fatores recebidos do resto do mundo e subtrair os 
pagamentos de fatores efetuados ao resto do mundo. Em 
outras palavras, o PNB é igual ao PIB mais os pagamen- 
tos líquidos de fatores do resto do mundo. Embora o PIB 
seja atualmente a medida de uso mais comum, o PNB foi 
amplamente utilizado até o início da década de 1990, e 
você ainda o encontrará em publicações acadêmicas. 

Para a maioria dos países, a diferença entre o PNB 
e o PIB é normalmente pequena, pois os pagamentos de 
fatores efetuados e recebidos do resto do mundo aproxi- 
madamente se cancelam. Nos Estados Unidos, em 2006, a 
diferença entre o PIB e o PNB foi de US$ 30 bilhões — cer- 
ca de 0,2% do PIB. (Trata-se de um valor anormalmente 
baixo pelos padrões históricos. Mas, para os Estados Uni- 
dos, a diferença entre os dois nunca superou 1% do PIB.) 

Há algumas exceções. Uma delas é o Kuait. Quan- 
do foi descoberto petróleo no Kuait, o governo do país 
decidiu que uma parcela das receitas de petróleo seria 
poupada e investida no exterior, em vez de ser gasta, 


de modo a fornecer uma renda de investimento para as 
futuras gerações de kuaitianos quando as receitas do pe- 
tróleo acabassem. O Kuait atingiu um grande superávit 
em transações correntes, acumulando continuamente 
grandes ativos estrangeiros. Como resultado, tem agora 
a posse de muitos ativos estrangeiros e recebe uma ren- 
da substancial de investimento do resto do mundo. A 
Tabela 1 fornece o PIB, o PNB e os pagamentos líquidos 
de fatores para o Kuait de 1989 a 1994. 

Observe quanto o PNB foi maior do que o PIB em 
todo o período. Observe também como os pagamentos 
líquidos de fatores do Kuait declinaram a partir de 1989. 
Isso ocorreu porque o país precisou pagar a seus alia- 
dos parte do custo da Guerra do Golfo (1990-1991) e 
financiar sua reconstrução após o conflito. Fez isso por 
meio de um déficit em transações correntes — isto é, re- 
tendo liquidamente menos ativos estrangeiros —, o que, 
por sua vez, levou a uma diminuição da renda prove- 
niente de ativos estrangeiros e, em consequência, a uma 
diminuição dos pagamentos líquidos de fatores. 

Desde a Guerra do Golfo, o Kuait vem se refazendo 
do endividamento e a renda líquida vinda do exterior 
agora excede 10% do PIB. 


TABELA 1 


PIB, PNB e pagamentos líquidos 
de fatores do Kuait, 1989-1994 


Pagamentos 
líquidos de fatores 


2.473 
2.232 
1.538 


Ano PIB 


1989 7.143 
1990 5.328 
1991 3.131 
1992 5.826 
1993 7.23] 
1994 7.380 


PNB 


9.616 
7.560 
4.669 
7.364 1.538 

8.386 1.151 

8.321 941 

Nota: Todos os valores estão em milhões de dinares kuaitianos. 1 dinar = 
US$ 3,67 (2007). 


Fonte: International Financial Statistics, FMI. 





Duas ressalvas do 
Capítulo 4: 

Estrangeiros envolvidos 
em atividades ilegais 
retêm dólares com 
frequência, pois dólares 
podem ser trocados 
facilmente sem deixar 
rastro. 

Em períodos de inflação 
muito alta, as pessoas às 
vezes recorrem a uma 
moeda estrangeira — 
frequentemente o dólar 
— para usá-la até mesmo 
em algumas transações 
domésticas. 


Escolha entre ativos domésticos e ativos estrangeiros 


A abertura dos mercados financeiros implica que os investidores (ou as instituições 
financeiras que os representam) se deparem com uma nova decisão: a escolha entre reter 
ativos domésticos e ativos estrangeiros. 

Poderia parecer que temos, na verdade, de pensar em pelo menos duas novas decisões: a 
escolha entre reter moeda nacional ou moeda estrangeira, e a escolha entre reter ativos domésticos 
que pagam juros ou ativos estrangeiros que pagam juros. Lembre-se, porém, do motivo pelo qual 
as pessoas retêm moeda: para efetuar suas transações. Para alguém que mora nos Estados 
Unidos e cujas transações são, em sua maioria ou totalidade, em dólares, possuir moeda es- 
trangeira tem pouca ou nenhuma serventia. A moeda estrangeira não pode ser usada para 
transações nos Estados Unidos, e, se o objetivo for o de reter ativos estrangeiros, reter moeda 
estrangeira será claramente menos desejável do que reter títulos estrangeiros, que pagam ju- 
ros. Isso nos deixa uma única nova escolha a ser feita: a escolha entre ativos domésticos que 
pagam juros e ativos estrangeiros que pagam juros. 

Por enquanto, vamos pensar nesses ativos como títulos de um ano domésticos e títulos de 
um ano estrangeiros. Considere, por exemplo, a escolha entre títulos de um ano dos Estados Uni- 
dos e títulos de um ano do Reino Unido do ponto de vista de um investidor dos Estados Unidos: 
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m Suponha que você decida reter títulos dos Estados Unidos. 

Seja ia taxa nominal de juros de um ano dos Estados Unidos. Então, como 
mostra a Figura 18.6, para cada dólar que você colocar em títulos dos Estados Uni- 
dos você ganhará 1 + 1, dólares no próximo ano. (Isso é representado pela seta que 
aponta para a direita na parte superior da figura.) 


m Suponha que, em vez disso, você decida reter títulos do Reino Unido. 

Para comprar títulos do Reino Unido, você deve primeiro comprar libras. Seja 
E,a taxa nominal de câmbio entre o dólar e a libra. Para cada dólar, você recebe E, 
libras. (Isso é representado pela seta que aponta para baixo na figura.) 

Seja ii a taxa nominal de juros de um ano dos títulos do Reino Unido (em 
libras). No próximo ano você terá E,(1 + 1%) libras. (Isso é representado pela seta 
que aponta para a direita na parte inferior da figura.) Você terá, então, de converter 
suas libras de volta para dólares. Se você espera que a taxa nominal de câmbio no 
próximo ano seja Ef,,, cada libra valerá (1/E;,,) dólares. Assim, você pode esperar 
ter E, (1 +; )(1/E£,,) dólares no próximo ano para cada dólar que você investe ago- 
ra. (Isso está representado pela seta que aponta para cima na figura.) Examinare- 


mos a expressão que acabamos de derivar com maior detalhe em breve. Mas note A desisão enihe investir 


agora sua implicação básica. Ao avaliar a atratividade dos títulos do Reino Unido 
em relação aos títulos dos Estados Unidos, você não pode examinar apenas a taxa 
de juros do Reino Unido e a taxa de juros dos Estados Unidos; você deve também 
avaliar o que acha que acontecerá com a taxa de câmbio dólar /libra entre este ano 


no exterior ou no próprio 
país não depende 
apenas da taxa de juros. 
Depende também dos 
movimentos esperados da 


e o próximo ano. taxa de câmbio no futuro. 


Agora, façamos a mesma hipótese adotada no Capítulo 14, quando discutimos a es- 
colha entre títulos de curto e títulos de longo prazo, ou entre títulos e ações. Suponha 
que você e os outros investidores se preocupem apenas com a taxa de retorno esperada e, 
portanto, desejem reter apenas o ativo com a taxa de retorno esperada mais elevada. Nesse 
caso, para se reterem tanto títulos do Reino Unido quanto títulos dos Estados Unidos, eles 
deverão ter a mesma taxa esperada de retorno. Em outras palavras, por causa da arbitra- 
gem a seguinte relação deve valer: 


A palavra descoberta é 
usada para distinguir essa 
relação de outra relação 
chamada condição 
da paridade de juros 
coberta. A condição da 
paridade de juros coberta 
é derivada do exame 
da seguinte escolha: 
Compre e retenha títulos 
dos Estados Unidos por 
um ano. Ou compre libras 
hoje, compre títulos de um 
ano do Reino Unido com 
E | as libras e comprometa- 


(1 +17) =(EJ1 +18) a 





Reorganizando, 





1+i)=(1 +) E (18.2) se a trocar as libras por 
dólares daqui a um ano a 
um preço predeterminado, 
chamado de taxa de 
câmbio futura. 

As taxas de retorno para 
essas duas alternativas, 
que podem ser realizadas 
sem risco hoje, devem ser 
iguais. À condição da 
paridade de juros coberta 
é uma condição de 
arbitragem sem risco. 





HA 


A Equação (18.2) é chamada de relação da paridade de juros descoberta ou, simples- 
mente, condição da paridade de juros. 

A hipótese de que os investidores reterão somente os títulos com a taxa de retorno 
esperada mais elevada é, obviamente, muito forte por dois motivos: 


m Ignora os custos de transação. Comprar e vender títulos do Reino Unido requer 
três transações separadas, cada uma com um custo de transação. 





Ano t Ano t+ 1 QUERO 
, 1 1+i Retornos esperados da 
Títulos dos $ ea & o) retenção de títulos de um 
EREROS nos $1 SE (1 + ii) (1/Ef, ano dos Estados Unidos ou 


títulos de um ano do Reino 


1 4 Unido 


Títulos do . 
Reino Unido £E, => £E(1+i,) 
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Se reter títulos do Reino 
Unido ou títulos dos 
Estados Unidos envolve 
ou não um risco maior, 
isso depende de quais 
investidores estamos 
considerando. Reter títulos 
do Reino Unido envolve 
um risco maior do ponto 
de vista dos investidores 
dos Estados Unidos. Reter 
títulos dos Estados Unidos 
envolve um risco maior 
do ponto de vista dos 
investidores britânicos. 
(Por quê?) 


Isso vem da Proposição 
3 do Apêndice 2 no fim 


do livro. 


Caso se espere que 

o dólar tenha uma 
apreciação de 3% em 
relação à libra, então se 
espera que a libra sofra 
uma depreciação de 3% 
em relação ao dólar. 


m Ignora o risco. A taxa de câmbio daqui a um ano é incerta; isso significa que reter 
títulos do Reino Unido envolve, portanto, um risco maior, em termos de dólares, 
do que reter títulos dos Estados Unidos. 


No entanto, como descrição dos movimentos de capitais entre os principais mer- 
cados financeiros mundiais (Nova York, Frankfurt, Londres e Tóquio), a hipótese não 
foge muito da realidade. Pequenas mudanças nas taxas de juros e boatos de apre- 
ciações ou depreciações iminentes podem levar a movimentos de bilhões de dólares 
em questão de minutos. Para os países ricos do mundo, a hipótese de arbitragem da 
equação (18.2) é uma boa aproximação da realidade. Outros países, cujos mercados 
de capitais são menores e menos desenvolvidos, ou países que possuem várias for- 
mas de controle de capitais contam com uma liberdade maior para escolher sua taxa 
de juros interna do que a resultante da equação (18.2). Retomaremos essa questão no 
final do Capítulo 20. 


Taxas de juros e taxas de câmbio 


Vamos ter uma ideia melhor das implicações da condição da paridade de juros. Pri- 
meiro reescreva E, /Ef,, como 1/(1 + (Ef, — E,)/Et). Substituindo na equação (18.2), teremos 


14% 
fBije gi (18.3) 
[1 + (Es = EYE] 


Aexpressão mostra uma relação entre a taxa nominal de juros interna, 1, a taxa nomi- 
nal de juros externa, iz, e a taxa de apreciação esperada da moeda nacional, (E/,, — EE, ). 
Enquanto as taxas de juros ou a taxa de depreciação esperada não forem muito altas — 
digamos, inferiores a 20% ao ano —, uma boa aproximação para essa equação é dada por 

4 EE 
issi -—H + (18.4) 
É 
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Essa é a forma da condição de paridade de juros de que você deve se lembrar. A arbitra- 
gem por investidores implica que a taxa de juros interna deve ser igual à taxa de juros externa 
menos a taxa de apreciação esperada da moeda nacional. 

Observe que a taxa de apreciação esperada da moeda nacional é também a taxa de 
depreciação esperada da moeda estrangeira. Assim, pode-se dizer também que a equação 
(18.4) expressa que a taxa de juros interna deve ser igual à taxa de juros externa menos a taxa de 
depreciação esperada da moeda estrangeira. 

Vamos aplicar essa equação aos títulos dos Estados Unidos em relação aos títulos 
do Reino Unido. Suponha que a taxa nominal de juros de um ano seja de 2% nos Estados 
Unidos e de 5% no Reino Unido. Você deveria reter títulos do Reino Unido ou títulos dos 
Estados Unidos? A resposta: 


m Isso depende de você esperar que a libra deprecie em relação ao dólar ao longo do 
próximo ano em mais ou em menos do que a diferença entre a taxa de juros dos 
Estados Unidos e a taxa de juros do Reino Unido, ou 3% nesse caso (5% — 2%). 


m Sevocê espera que a libra deprecie em mais de 3%, então, apesar de a taxa de juros 
ser maior no Reino Unido do que nos Estados Unidos, será menos atraente investir 
em títulos do Reino Unidos do que em títulos dos Estados Unidos. Ao reter títulos 
do Reino Unido, você terá pagamentos de juros maiores no próximo ano, mas a li- 
bra valerá menos em termos de dólares no próximo ano, tornando o investimento 
em títulos do Reino Unido menos atraente do que o investimento em títulos dos 
Estados Unidos. 


m Se você espera que a libra deprecie em menos de 3%, ou até mesmo que aprecie, 
então valerá o contrário, e os títulos do Reino Unido serão mais atraentes do que 
os títulos dos Estados Unidos. 


Vendo de outra forma: se a condição da paridade de juros descoberta vale e a taxa de 
juros de um ano dos Estados Unidos é 3% menor do que a taxa de juros do Reino Unido, 
isso indica que os investidores devem estar esperando, em média, uma apreciação do dó- 
lar em relação à libra de cerca de 3% ao longo do próximo ano, e é por isso que eles estão 
dispostos a reter títulos dos Estados Unidos, apesar de sua taxa de juros ser menor. (Outra 
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aplicação da condição da paridade de juros descoberta está na Seção “Foco: Compra de 
títulos brasileiros”.) 

A relação de arbitragem entre as taxas de juros e as taxas de câmbio — quer 
na forma da equação (18.2), quer na da equação (18.4) — desempenhará um papel 
importante nos próximos capítulos. Ela sugere que, a menos que os países estejam 
dispostos a tolerar grandes variações de sua taxa de câmbio, as taxas de juros interna 
e externa provavelmente se moverão praticamente juntas. Considere o caso extremo 
de dois países que se comprometem a manter suas taxas de câmbio bilaterais em um 
valor fixo. Se os mercados acreditarem nesse compromisso, esperarão que a taxa de 
câmbio permaneça constante e a depreciação esperada será igual a zero. Nesse caso, a 
condição de arbitragem implica que as taxas de juros nos dois países se moverão exa- 
tamente juntas. Na maioria das vezes, conforme veremos, os governos não assumem 
compromissos absolutos de manter a taxa de câmbio, mas, com frequência, tentam 
evitar grandes variações da taxa de câmbio. Isso impõe limites rígidos sobre quanto 
eles podem permitir que sua taxa de juros se desvie das taxas de juros do resto do 
mundo. 

Até que ponto as taxas nominais de juros de fato movem-se juntas nos principais 
países? A Figura 18.7 mostra a taxa nominal de juros de três meses dos Estados Unidos 
e a taxa nominal de juros de três meses do Reino Unido (ambas expressas em taxas 
anuais) desde 1970. A figura mostra que os movimentos estão relacionados, mas não 
são idênticos. As taxas de juros estiveram muito altas em ambos os países no início da 
década de 1980 e muito altas novamente — embora muito mais no Reino Unido do que 
nos Estados Unidos — no final da década de 1980. Ambas estiveram baixas nos dois 
países desde meados da década de 1990. Ao mesmo tempo, as diferenças entre ambas 
em alguns momentos foram acentuadas. Em 1990, por exemplo, a taxa de juros do 
Reino Unido foi aproximadamente 7% maior do que a taxa de juros dos Estados Uni- 
dos. Nos próximos capítulos, retornaremos aos motivos pelos quais essas diferenças 
surgem e a suas possíveis implicações. 
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Se ES, = E,, então a 
condição da paridade 
de juros implica que 


hs 


Enquanto isso, faça 

o seguinte: examine 

na última página de 

um número recente da 
revista The Economist as 
taxas de juros de curto 
prazo de diferentes 
países em relação 

às taxas dos Estados 
Unidos. Suponha que 

a paridade de juros 
descoberta se mantenha. 
Que moedas se espera 
que apreciarão em 
relação ao dólar? 


Compra de títulos brasileiros 


Volte a setembro de 1993. (A taxa de juros muito 
alta no Brasil nessa época ressalta bem o aspecto que 
quero mostrar aqui.) Os títulos brasileiros estão pagan- 
do uma taxa de juros mensal de 36,9%. Isso parece mui- 
to atraente se comparado à taxa anual de 3% dos títulos 
dos Estados Unidos — que corresponde a uma taxa de 
juros mensal de cerca de 0,2%. Será que você não deve 
comprar títulos brasileiros? 

A discussão neste capítulo diz que, para decidir, 
você precisa de outro elemento importante, a taxa de 
depreciação esperada do cruzeiro (nome da moeda bra- 
sileira na época; a moeda atual é o real) em termos de 
dólares. 

Você precisa dessa informação porque, como vimos 
na equação (18.3), o retorno em dólares do investimento 
em títulos brasileiros por um mês é igual a um mais a 
taxa de juros brasileira, dividido por um mais a taxa de 
depreciação esperada do cruzeiro em relação ao dólar: 


RA 
[1 + (Eta — EE, 





Que taxa de depreciação do cruzeiro você deveria 
esperar para o mês seguinte? Uma hipótese razoável é 


esperar que a taxa de depreciação durante o mês seguin- 
te seja igual à taxa de depreciação do mês anterior. O 
dólar valia 100.000 cruzeiros no final de julho de 1993, 
e 134.600 cruzeiros no final de agosto de 1993. Portanto, 
a taxa de apreciação do dólar em relação ao cruzeiro — 
ou seja, a taxa de depreciação do cruzeiro em relação 
ao dólar — foi de 34,6% em agosto. Caso se espere que 
a depreciação continue à mesma taxa em setembro, o 
retorno esperado do investimento em títulos brasileiros 
por um mês será de 


1,369 
1,346 


= 1,017 


A taxa de retorno esperada em dólares pela reten- 
ção de títulos brasileiros é de apenas (1,017 — 1) = 1,7% 
ao mês, e não os 36,9% ao mês que pareciam tão atraen- 
tes inicialmente. Note que 1,7% ao mês ainda é muito 
mais do que a taxa de juros mensal dos títulos dos Es- 
tados Unidos (cerca de 0,2%). Mas pense no risco e nos 
custos de transação — todos os elementos que ignora- 
mos quando escrevemos a condição de arbitragem. Se 
você os levar em conta, poderá até decidir manter seus 
fundos fora do Brasil. 
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LEKI Conclusões e uma visão do futuro 


Agora temos pronto o cenário para o estudo da economia aberta: 


m Aabertura dos mercados de bens permite às pessoas e às empresas escolherem en- 
tre bens domésticos e bens estrangeiros. Essa escolha depende fundamentalmente 
da taxa real de câmbio — o preço relativo dos bens domésticos em termos de bens 


estrangeiros. 


m Aabertura dos mercados financeiros permite que os investidores escolham entre 
ativos domésticos e ativos estrangeiros. Essa escolha depende fundamentalmen- 
te das taxas de retorno relativas desses ativos, que dependem da taxa de juros 
interna e da taxa de juros externa, bem como da taxa de apreciação esperada da 


moeda nacional. 


No Capítulo 19, examinaremos as implicações da abertura dos mercados de bens. O 
Capítulo 20 tratará da abertura dos mercados financeiros. No Capítulo 21, discutiremos as 
vantagens e as desvantagens dos diversos regimes de taxa de câmbio. 


» REsuMo 


A abertura dos mercados de bens permite que pessoas e 
empresas escolham entre bens domésticos e bens estran- 
geiros. A abertura dos mercados financeiros permite que 
os investidores retenham ativos financeiros domésticos 
ou ativos financeiros estrangeiros. 


A taxa nominal de câmbio é o preço da moeda nacional 
em termos de moeda estrangeira. Assim, do ponto de 
vista dos Estados Unidos, a taxa nominal de câmbio en- 
tre os Estados Unidos e o Reino Unido é o preço de um 
dólar em termos de libras. 


Uma apreciação nominal (ou, de maneira sucinta, uma 
apreciação) é um aumento do preço da moeda nacional 
em termos de moeda estrangeira. Em outras palavras, 
corresponde a um aumento da taxa de câmbio. Uma de- 


preciação nominal (ou, de maneira sucinta, uma depre- 
ciação) é uma diminuição do preço da moeda nacional 
em termos de moeda estrangeira. Corresponde a uma 
diminuição da taxa de câmbio. 


A taxa real de câmbio é o preço relativo dos bens do- 
mésticos em termos de bens estrangeiros. É igual à taxa 
nominal de câmbio vezes o nível de preços doméstico 
dividido pelo nível de preços estrangeiro. 


Uma apreciação real é um aumento do preço relativo 
dos bens domésticos em termos de bens estrangeiros, 
isto é, um aumento da taxa real de câmbio. Uma depre- 
ciação real é uma diminuição do preço relativo dos bens 
domésticos em termos de bens estrangeiros, isto é, uma 
diminuição da taxa real de câmbio. 


meio) 
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A taxa real de câmbio multilateral (ou, de maneira su- 
cinta, a taxa real de câmbio) é uma média ponderada 
das taxas reais de câmbio bilaterais, com o peso de cada 
país estrangeiro igual a sua participação no comércio. 


O balanço de pagamentos registra as transações de um país 
com o resto do mundo. O saldo em transações correntes é 
igual à soma da balança comercial com a renda líquida de 
investimento e as transferências líquidas que o país rece- 
be do resto do mundo. O saldo da conta financeira é igual 
aos fluxos de capitais recebidos do resto do mundo menos 
os fluxos de capitais efetuados para o resto do mundo. 


As transações correntes e a conta financeira são imagens 
espelhadas uma da outra. Desconsiderando-se os proble- 
mas estatísticos, a soma das transações correntes com a 


v PALAVRAS-CHAVE 


abertura dos mercados de bens, 337 
tarifas, 337 

cotas, 337 

abertura dos mercados financeiros, 337 
controles de capitais, 337 

abertura dos mercados de fatores, 337 
Acordo Norte-americano de Livre Comércio (Nafta), 337 
bens comercializáveis, 339 

taxa real de câmbio, 340 

taxa nominal de câmbio, 340 
apreciação (nominal, real), 340 
depreciação (nominal, real), 340 

taxas de câmbio fixas, 341 

valorização, 341 

desvalorização, 341 

apreciação real, 343 

depreciação real, 343 

taxa de câmbio bilateral, 344 


taxa de câmbio multilateral, 344 


-» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga 
se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 

a. Se não houver discrepâncias estatísticas, países 
com déficits em transações correntes devem rece- 
ber entradas líquidas de capitais. 
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conta financeira deve ser igual a zero. Um déficit em tran- 
sações correntes é financiado por fluxos financeiros líqui- 
dos de capitais do resto do mundo, portanto, por meio de 
um superávit da conta financeira. Do mesmo modo, um 
superávit em transações correntes corresponde a um défi- 
cit da conta financeira. 


A paridade de juros descoberta (ou, de maneira sucinta, 
paridade de juros) é uma condição de arbitragem que 
afirma que as taxas de retorno esperadas em termos de 
moeda nacional sobre os títulos domésticos e os títulos 
estrangeiros devem ser iguais. A paridade de juros im- 
plica que a taxa de juros interna seja aproximadamente 
igual à taxa de juros externa menos a taxa de apreciação 
esperada da moeda nacional. 


taxa real de câmbio multilateral dos Estados Unidos, 344 
taxa real de câmbio ponderada pelo comércio, 344 
taxa real de câmbio efetiva, 344 

câmbio, 345 

balanço de pagamentos, 346 

acima da linha, abaixo da linha, 346 

conta corrente, transações correntes, 346 

renda de investimento, 347 

transferências líquidas recebidas, 347 

saldo em transações correntes, 347 

superávit, déficit em transações correntes, 347 
conta financeira, 347 

fluxos líquidos de capitais, 347 

saldo da conta financeira, 347 

superávit, déficit da conta financeira, 347 
discrepância estatística, 347 

Produto Interno Bruto (PIB), 348 

Produto Nacional Bruto (PNB), 348 


relação da paridade de juros descoberta ou condição da 
paridade de juros, 349 


b. Embora o coeficiente de exportações possa ser 
maior do que 1 — como ocorre em Cingapura —, 
o mesmo não pode ser dito sobre a razão entre 
importações e PIB (coeficiente de importações). 

c. O fato de um país rico como o Japão ter uma razão 
entre importações e PIB tão baixa é uma evidência 
clara de um meio de campo desvantajoso aos que 
exportam dos Estados Unidos para o Japão. 
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d. A paridade de juros descoberta implica que as taxas 
de juros devem ser iguais para os diversos países. 


e. Caso se espere que o dólar aprecie em relação ao 
iene, a paridade de juros descoberta implica que 
a taxa nominal de juros dos Estados Unidos será 
maior do que a taxa nominal de juros do Japão. 


f. Dada a definição de taxa de câmbio adotada neste 
capítulo, se o dólar é a moeda nacional, e o euro, a 
moeda estrangeira, uma taxa nominal de câmbio 
de 0,75 significa que 0,75 dólar vale 0,75 euro. 


g. Uma apreciação real significa que os bens domés- 
ticos tornam-se menos caros em relação aos estran- 
geiros. 


Considere duas economias fictícias, uma chamada país 
local e outra chamada país estrangeiro. Dadas as tran- 
sações elencadas a seguir, obtenha o balanço de paga- 
mentos de cada país. Se necessário, inclua uma discre- 
pância estatística. 


a. O país local comprou US$ 100 de petróleo do país 
estrangeiro. 


b. Os turistas estrangeiros gastaram US$ 25 nas pistas 
de esqui locais. 


c. Os investidores estrangeiros receberam US$ 15 em 
dividendos de sua participação acionária em em- 
presas locais. 


d. Os residentes locais enviaram US$ 25 para institui- 
ções de caridade estrangeiras. 


e. As empresas locais tomaram emprestado US$ 65 
de bancos estrangeiros. 


f. Os investidores estrangeiros compraram US$ 15 
em títulos públicos locais. 


g. Os investidores locais venderam US$ 50 de títulos 
públicos estrangeiros. 


Considere dois títulos, um emitido em euros (€) na Ale- 
manha e um emitido em dólares ($) nos Estados Uni- 
dos. Suponha que os dois papéis públicos sejam títulos 
de um ano — pagando o valor de face do título daqui a 
um ano. A taxa de câmbio, E, é de 1 dólar = 0,75 euro. 


Os valores de face e os preços dos dois títulos são: 


Valor de face Preço 
Estados Unidos US$ 10.000 US$ 9.615,38 
Alemanha € 10.000 € 9.433,96 


a. Calcule a taxa nominal de juros de cada um dos 
títulos. 


b. Calcule a taxa de câmbio esperada no próximo ano 
consistente com a paridade de juros descoberta. 


c. Se você espera que o dólar deprecie em relação ao 
euro, que título você deveria comprar? 


d. Suponha que você seja um investidor dos Estados 
Unidos. Você troca dólares por euros e compra o tí- 
tulo alemão. Daqui a um ano constata-se que a taxa 
de câmbio, E, é, na verdade, igual a 0,72 (1 dólar = 
0,72 euro). Qual é sua taxa de retorno efetiva em 
dólares comparada à taxa de retorno efetiva que 


você teria obtido se tivesse optado por reter o título 
dos Estados Unidos? 


e. As diferenças entre taxas de retorno em (d) são 
consistentes com a condição da paridade de juros 
descoberta? Justifique. 


Aprofundando 


4. Considere um mundo em que haja três economias do 


mesmo tamanho (A, Be €) e três bens (roupas, auto- 
móveis e computadores). Suponha que os consumido- 
res das três economias desejem gastar um montante 
igual nos três bens. 


Suponha ainda que o valor de produção de cada um 
dos bens nas três economias seja o seguinte: 


A B [a 
roupas 10 0 5 
automóveis 5 10 0 
computadores 0 5 10 


a. Qual é o PIB de cada economia? Se o valor total do 
PIB for consumido e nenhum país tomar empres- 
tado do exterior, quanto os consumidores de cada 
economia gastarão em cada um dos bens? 


b. Se nenhum país tomar emprestado do exterior, 
qual será a balança comercial de cada país? Qual 
será o padrão de comércio nesse mundo? (Isto é, 
que bens cada país exportará, e para quem?) 


c. Dada a sua resposta ao item (b), o país A terá uma 
balança comercial igual a zero com o país B? E com 
o país C? Algum dos países terá uma balança co- 
mercial igual a zero com qualquer outro? 


d. Os Estados Unidos apresentam um grande déficit 
comercial. Há um déficit comercial com cada um de 
seus principais parceiros comerciais, mas o déficit é 
muito maior com alguns países (China, por exem- 
plo) do que com outros. Suponha que os Estados 
Unidos eliminem seu déficit comercial total (com o 
mundo como um todo). Você espera que os Estados 
Unidos tenham uma balança comercial igual a zero 
com todos os seus parceiros comerciais? O déficit 
comercial particularmente grande com a China in- 
dica necessariamente que a China não permite que 
bens dos Estados Unidos concorram em igualdade 
de condições com os bens chineses? 


Taxa de câmbio e o mercado de trabalho 


Suponha que a moeda nacional deprecie (E cai). Supo- 
nha também que P e P* permaneçam constantes. 


a. Como a depreciação nominal afeta o preço relativo 
de bens domésticos (isto é, a taxa real de câmbio)? 

b. Dado o nível de preços estrangeiro, P*, qual é o preço 
dos bens estrangeiros em termos da moeda nacional? 
Como uma depreciação nominal afeta o preço de bens 
estrangeiros em termos de moeda nacional? Como 
uma depreciação nominal afeta o índice de preços 
ao consumidor doméstico? (Dica: lembre-se de que 
os consumidores domésticos compram tanto bens 
estrangeiros — importados — quanto domésticos.) 
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c. Se o salário nominal permanecer constante, como 
uma depreciação nominal afetará o salário real? 


d. Comente a seguinte afirmação: “Uma moeda em 
depreciação coloca o trabalho doméstico à venda”. 


Explorando mais 


6. Procure na Internet as taxas nominais de câmbio entre 
o Japão e os Estados Unidos. Um site canadense útil e 
gratuito, que permite obter gráficos on-line, é o Pacific 
Exchange Rate Service (<fx.sauder.ubc.ca>), mantido 
por Werner Antvweiler, da Sauder School of Business, Uni- 
versity of British Columbia. 


a. Represente graficamente o iene contra o dólar a par- 
tir de 1979. Durante que período(s) de tempo o iene 
apreciou? Durante que período(s) o iene depreciou? 


b. Dada a atual crise no Japão (embora existissem al- 
guns sinais encorajadores durante a redação deste 
livro), uma maneira de aumentar a demanda seria 
tornar os bens japoneses mais atraentes. Isso re- 
quer uma apreciação ou uma depreciação do iene? 


c. O que aconteceu ao iene nos últimos anos? O 
iene apreciou ou depreciou? Isso é bom ou ruim 
para o Japão? 

7. Encontre a edição mais recente do World Economic 
Outlook (WEO) na página web do Fundo Monetário In- 
ternacional (<www.imf.org>). No Statistical Appen- 
dix, encontre a tabela intitulada “Balances on Current 
Account”, que lista os saldos em transações correntes 
ao redor do mundo. Use os dados do ano mais recente 
para responder às questões (a), (b) e (c). 

a. Veja a soma dos saldos em transações correntes 
de todo o mundo. Como observado neste capítu- 
lo, a soma dos saldos em transações correntes de- 
veria ser igual a zero. Qual é, na verdade, a soma? 


É» LEITURA ADICIONAL 


m Se quiser aprender mais sobre o comércio internacional 
e a economia internacional, um livro-texto muito bom 
é o de Paul Krugman e Maurice Obstfeld, Economia In- 
ternacional, theory and policy, 8. ed. São Paulo: Addison 
Wesley, 2009. 


c. 


Por que essa soma indica algum erro de medida? 
(Isto é, se a soma estivesse correta, o que isso im- 
plicaria?) 

Que regiões do mundo estão tomando emprestado 
e quais estão emprestando? 


Compare o saldo em transações correntes dos Es- 
tados Unidos com os de outras economias avança- 
das. Os Estados Unidos estão tomando empresta- 
do apenas de economias avançadas? 


As tabelas estatísticas no WEO costumam projetar 
os dados para dois anos no futuro. Observe os da- 
dos projetados para as transações correntes. Suas 
respostas para os itens (b) e (c) tendem a mudar no 
futuro próximo? 


8. Economia e investimento ao redor do mundo 


Encontre a edição mais recente do World Economic 
Outlook (WEO) na página web do Fundo Monetá- 
rio Internacional (<www.imf.org>). No Statistical 
Appendix, encontre a tabela intitulada “Summary of 
Sources and Uses of World Saving”, que lista a pou- 
pança e o investimento (como percentual do PIB) 
ao redor do mundo. Use os dados do ano mais re- 
cente para responder às questões (a) e (b). 


A poupança mundial se iguala ao investimento? 
(Você deve ignorar as pequenas discrepâncias esta- 
tísticas.) Justifique sua resposta com base em algu- 
ma intuição. 

Como a poupança norte-americana se compara ao 
investimento do país? Como os Estados Unidos 
consegue financiar seus investimentos? (Explicare- 
mos esse ponto explicitamente no próximo capítu- 
lo, mas sua intuição deve ajudar a responder a essa 
pergunta.) 


m Se deseja conhecer as taxas de câmbio atuais entre pra- 


ticamente todos os pares de moedas do mundo, veja o 
“conversor de moedas” em <http://www.oanda.com>. 


CAPÍTULO 19 


O mercado de bens em 
uma economia aberta 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 19.1 descreve o equilíbrio no 
mercado de bens para uma economia 
aberta. 

As seções 19.2 e 19.3 mostram os efei- 
tos de choques internos e choques exter- 
nos sobre o produto doméstico da eco- 
nomia e a balança comercial. 

As seções 19.4 e 19.5 examinam os 
efeitos de uma depreciação real sobre o 
produto e a balança comercial. 

A Seção 19.6 oferece uma descrição 
alternativa do equilíbrio, que mostra a 
ligação estreita entre poupança, investi- 
mento e balança comercial. 





nquanto escrevia este livro, os países do mundo intei- 

ro estavam preocupados com o risco de uma recessão 

nos Estados Unidos. Suas preocupações não dizem respeito 
aos Estados Unidos, mas a si mesmos. Para eles, uma recessão 
norte-americana significa menos exportações para os Estados 
Unidos, uma deterioração de sua situação comercial e um me- 
nor crescimento interno. 

Essas preocupações se justificam? A economia dos Estados 
Unidos realmente impulsiona outras economias? Simetrica- 
mente, uma recessão nos Estados Unidos poderia lançar os ou- 
tros países em uma recessão? Para responder a essas questões, 
precisamos estender a discussão sobre o mercado de bens ini- 
ciada no Capítulo 3, para levar em conta a abertura do mercado 
de bens. É o que faremos neste capítulo. 


ICXE A relação 1S na economia aberta 


Quando supusemos que a economia era fechada para o co- 
mércio, não havia necessidade de distinguir a demanda doméstica 
por bens e a demanda por bens domésticos. Eram claramente a mes- 
ma coisa. Agora, precisamos diferenciá-las. Parte da deman- 
da doméstica recai sobre bens estrangeiros, e parte da demanda 
por bens domésticos vem do estrangeiro. Vamos examinar essa 
distinção mais de perto.! 


Demanda por bens domésticos 


Em uma economia aberta, a demanda por bens domésti- 
cos é dada por 


Z=C+I+4G 





IM/e + X (19.1) 


Os três primeiros termos — consumo, C, investimento, I, e 
gastos do governo, G — constituem a demanda doméstica por 
bens. Se a economia for fechada, C + 1 + G também será a deman- 
da por bens domésticos. É por isso que, até o momento, exami- 
namos apenas C + I + G. Mas agora temos de fazer dois ajustes: 


m Primeiro, devemos subtrair as importações — a parte 
da demanda doméstica que recai sobre os bens estran- 
geiros em vez de sobre os bens domésticos. 


1 As expressões “demanda doméstica por bens” e “demanda por bens domésticos” 
parecem semelhantes, mas não são a mesma coisa. Parte da demanda doméstica 
recai sobre bens estrangeiros. Parte da demanda estrangeira recai sobre bens 
domésticos. 
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Devemos ter cuidado aqui: os bens estrangeiros são diferentes dos domésticos, 
de modo que não podemos simplesmente subtrair a quantidade de importações, 
IM. Se fizéssemos isso, estaríamos subtraindo maçãs (bens estrangeiros) de laranjas 
(bens domésticos). Devemos em primeiro lugar expressar o valor das importações 
em termos de bens domésticos. É isso o que IM /e representa na equação (19.1). Lem- 
bre-se do Capítulo 18 que e, a taxa real de câmbio, é definida como o preço dos bens 
domésticos em termos de bens estrangeiros. De modo equivalente, 1/€ é o preço dos 
bens estrangeiros em termos de bens domésticos. Assim, IM(1/€e) — ou, de modo 
equivalente, IM /e — é o valor das importações em termos de bens domésticos. 


= Segundo, devemos adicionar as exportações — a parte da demanda por bens do- 
mésticos que vem do exterior. Isso é captado pelo termo X na equação (19.1). 


Determinantes de € Ie G 


Tendo elencado os cinco componentes da demanda, nossa próxima tarefa é especificar 
seus determinantes. Vamos começar com os três primeiros, C, Ie G. Agora que estamos su- 
pondo que a economia é aberta, como devemos modificar nossas descrições anteriores de 
consumo, investimento e gastos do governo? A resposta: não devemos mudar muito, se é 
que algo vai mudar. Quanto os consumidores decidem gastar ainda depende de sua renda 
e de sua riqueza. Embora a taxa real de câmbio certamente afete a composição dos gastos de 
consumo entre bens domésticos e bens estrangeiros, não há um motivo óbvio para que isso 
afete o nível de consumo total. O mesmo vale para o investimento. A taxa real de câmbio 
pode afetar a decisão das empresas de comprar máquinas domésticas ou máquinas estran- 
geiras, mas não deve afetar o investimento total. 

Essa é uma boa notícia, pois implica que poderemos usar as descrições de consumo, 
investimento e gastos do governo que desenvolvemos anteriormente. Portanto, 


Demanda doméstica: C+HI+G=CWY-D+IY,N)+G 
pod ds) 


Supomos que o consumo depende positivamente da renda disponível, Y — T, e que 
o investimento depende positivamente da produção, Y, e negativamente da taxa real de 
juros, r. Continuamos tomando os gastos do governo, G, como dados. Deixamos de lado 
os refinamentos introduzidos nos capítulos 14 a 17, quando examinamos como as expecta- 
tivas afetam os gastos. Queremos tratar das coisas passo a passo para entender os efeitos 
da abertura da economia; vamos reintroduzir alguns desses refinamentos mais adiante. 


Determinantes das importações 


As importações são a parte da demanda doméstica que recai sobre bens estrangeiros. 
Do que dependem as importações? Elas dependem claramente da renda doméstica (ou 
renda interna). Uma renda doméstica maior leva a uma demanda doméstica maior por 
todos os bens, tanto domésticos quanto estrangeiros. Assim, uma renda doméstica maior 
leva a importações maiores. Dependem também, claramente, da taxa real de câmbio — o 
preço dos bens domésticos em termos dos bens estrangeiros. Quanto mais caros os bens 
domésticos em relação aos bens estrangeiros — ou, de modo equivalente, quanto mais ba- 
ratos os bens estrangeiros em relação aos bens domésticos —, maior a demanda doméstica 
por bens estrangeiros. Assim, uma taxa real de câmbio maior leva a importações maiores. 
Portanto, escrevemos as importações como 


IM = IM(Y, €) (19.2) 
(+, +) 


= Um aumento da renda doméstica, Y (ou, de modo equivalente, um aumento do 
produto doméstico ou do produto interno — renda e produto ainda são iguais em 
uma economia aberta), leva a um aumento das importações. Esse efeito positivo da 
renda sobre as importações é captado pelo sinal positivo sob Y na equação (19.2). 


= Um aumento da taxa real de câmbio, e, leva a um aumento das importações, IM. 
Esse efeito positivo da taxa real de câmbio sobre as importações é captado pelo 
sinal positivo sob e na equação (19.2). (Enquanto e aumenta, note que IM aumenta, 
mas 1/€ diminui, de modo que o que ocorre com IM/e, o valor das importações em 
termos de bens domésticos, é ambíguo. Voltaremos a esse ponto em breve.) 
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No Capítulo 3, ignorei 
a taxa real de câmbio 
e subtraí IM, não IM/e. 
Enganei o leitor. Não 
queria falar de taxa 

de câmbio real — e 
complicar as coisas — 
logo no início do livro. 


Demanda doméstica por 


bens, C+HI+G 


Menos demanda 
doméstica por 

bens estrangeiros 
(importações), IM/€ 


Mais demanda 
estrangeira por 
bens domésticos 
(exportações), X 


Igual demanda por bens 
domésticos, C+I+G 
— IM/e+ X 


Lembre-se da discussão 
no início do capítulo. Os 
países do resto do mundo 
preocupam-se com uma 
recessão nos Estados 
Unidos. O motivo: uma 
recessão nos Estados 
Unidos significa uma 
diminuição na demanda 
dos Estados Unidos por 
bens estrangeiros. 
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Lembre-se de que os 
asteriscos se referem a 
variáveis estrangeiras. 


Para uma dada taxa 
real de câmbio, e, 
IM/e — o valor das 
importações em termos 
de bens domésticos — 
varia exatamente com 
IM — a quantidade de 


importações. 


Lembre-se de que o 
termo exportações 
líquidas é sinônimo 

de balança comercial. 
Exportações líquidas 
positivas correspondem 
a um superávit 
comercial, ao passo que 
exportações líquidas 
negativas correspondem 
a um déficit comercial. 


Determinantes das exportações 


As exportações são a parte da demanda estrangeira que recai sobre bens domésticos. 
Do que dependem as exportações? Dependem da renda estrangeira. Uma renda estrangei- 
ra maior significa uma demanda estrangeira maior por todos os bens, tanto estrangeiros 
quanto domésticos. Assim, uma renda estrangeira maior leva a exportações maiores. As 
exportações dependem também da taxa real de câmbio. Quanto maior o preço dos bens 
domésticos em termos de bens estrangeiros, menor a demanda estrangeira por bens do- 
mésticos. Em outras palavras, quanto maior a taxa real de câmbio, menores as exportações. 

Seja Y* a renda estrangeira (ou o produto estrangeiro). Portanto, escrevemos as ex- 
portações como 


X=X(Y*,e) (19.3) 
(+, =) 
m Um aumento da renda estrangeira, Y*, leva a um aumento das exportações. 


m Um aumento da taxa real de câmbio, e, leva a uma diminuição das exportações. 


Juntando os componentes 


A Figura 19.1 junta tudo o que aprendemos até agora. Ela mostra os vários componentes 
da demanda contra o produto, mantendo constantes todas as outras variáveis (taxa de juros, 
impostos, gastos do governo, produto estrangeiro e taxa real de câmbio) que afetam a demanda. 

Na Figura 19.1(a), a reta DD mostra a demanda doméstica (C + I + G) como função 
do produto, Y. Essa relação entre demanda e produto é familiar se nos lembrarmos do Ca- 
pítulo 3. Sob nossas hipóteses padrão, a declividade da relação entre demanda e produto é 
positiva, mas inferior a 1. Um aumento do produto — de modo equivalente, um aumento 
da renda — aumenta a demanda menos do que um para um. (Na falta de bons motivos 
para fazer o contrário, desenho a relação entre demanda e produto, bem como as demais 
relações neste capítulo, como retas em vez de curvas. Isso é puramente por conveniência, 
e nenhuma das discussões que seguem depende dessa hipótese.) 

Para chegar à demanda por bens domésticos, devemos primeiro subtrair as importa- 
ções. Isso é feito na Figura 19.1(b) e nos dá a reta AA. A reta AA representa a demanda do- 
méstica por bens domésticos. A distância entre DD e AA é igual ao valor das importações, 
IM/e. Como a quantidade de importações aumenta com a renda, a distância entre as duas 
retas aumenta com a renda. Podemos encontrar dois fatos sobre a reta AA que serão úteis 
mais tarde neste capítulo: 


m AA é menos inclinada do que DD. À medida que a renda aumenta, parte da de- 
manda doméstica adicional recai sobre os bens estrangeiros em vez de sobre os 
bens domésticos. Em outras palavras, à medida que a renda aumenta, a demanda 
doméstica por bens domésticos aumenta menos que a demanda doméstica total. 


m Enquanto parte da demanda adicional recair sobre bens domésticos, AA terá uma 
declividade positiva. Um aumento da renda leva a um certo aumento da demanda 
por bens domésticos. 


Por último, precisamos adicionar as exportações. Isso é feito na Figura 19.1(c) e nos dá 
a reta ZZ, que está acima de AA. A reta ZZ representa a demanda por bens domésticos. 
A distância entre ZZ e AA corresponde às exportações, X. Como as exportações não de- 
pendem da renda doméstica (dependem da renda estrangeira), a distância entre ZZ e AA é 
constante, motivo pelo qual as duas retas são paralelas. Uma vez que AA é menos inclinada 
do que DD, ZZ é também menos inclinada do que DD. 

Com base nas informações da Figura 19.1(c), podemos descrever o comportamento 
das exportações líquidas — a diferença entre exportações e importações (X — IM/e) — 
como função do produto. No nível de produto Y, por exemplo, as exportações são dadas 
pela distância AC, e as importações, pela distância AB, de modo que as exportações líqui- 
das são dadas pela distância BC. 

Essa relação entre exportações líquidas e produto é representada pela reta NX na Figura 
19.1(d). As exportações líquidas são função decrescente do produto. À medida que o produ- 
to aumenta, as importações aumentam e as exportações não são afetadas, de modo que as 
exportações líquidas diminuem. Seja Y,, o nível de produto no qual o valor das importações 
é igual ao valor das exportações, de modo que as exportações líquidas sejam iguais a zero. 
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Níveis de produto acima de Y,,, levam a importações maiores e a um déficit comercial. Níveis 
de produto abaixo de Y,, levam a importações menores e a um superávit comercial.? 


EEXA Produto de equilibrio e balança comercial 


O mercado de bens está em equilíbrio quando o produto doméstico (ou, de modo 
equivalente, produto interno) é igual à demanda — tanto doméstica quanto estrangeira — 
por bens domésticos: 


Y=Z 





2 Recorde que, nos termos comumente utilizados no Brasil, a balança comercial refere-se apenas ao saldo de bens, ao 
passo que o texto refere-se ao saldo de bens e serviços (N. RT.). 
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O nível de produto de 
equilíbrio é dado pela 
condição Y = Z. O nível 
do produto em que há 
equilíbrio da balança 
comercial é dado pela 
condição X = IM/e. 
São duas condições 
diferentes. 


Produto de equilíbrio e 
exportações líquidas 

O mercado de bens está em 
equilíbrio quando o produto 
doméstico (produto interno) 
é igual à demanda por 
bens domésticos. No nível 
de produto de equilíbrio, 

a balança comercial pode 
mostrar um déficit ou um 
superávit. 





Reunindo as relações que derivamos para os componentes da demanda por bens do- 
mésticos, Z, temos 


Y=CW-T)+HIY, 9) +G- IM(Y e)/e+ X(Y*, €) (19.4) 


Essa condição de equilíbrio determina o produto como uma função de todas as va- 
riáveis que tomamos como dadas, entre elas impostos, taxa real de câmbio e produto es- 
trangeiro. Essa não é uma relação simples; a Figura 19.2 fornece uma representação gráfica 
mais compreensível. 

Na Figura 19.2(a), a demanda é medida no eixo vertical, e o produto (ou, de modo 
equivalente, produção ou renda), no eixo horizontal. A reta ZZ mostra a demanda como 
função do produto. Essa reta simplesmente reproduz a reta ZZ da Figura 19.1; ZZ é positi- 
vamente inclinada, mas com uma declividade inferior a 1. 

O produto de equilíbrio é dado pelo ponto em que a demanda é igual ao produto, na 
interseção da reta ZZ com a reta de 45 graus: o ponto A na figura, com o nível de produto 
correspondente, Y. 

A Figura 19.2(b) reproduz a Figura 19.1(d), mostrando as exportações líquidas como 
função decrescente do produto. Não há, em geral, motivo para que o nível de produto 
de equilíbrio, Y, seja igual ao nível de produto em que o comércio está em equilíbrio, 
Y,p Conforme mostrado na figura, o produto de equilíbrio está associado a um déficit 
comercial igual à distância BC. Observe que eu poderia ter desenhado a figura de modo 
diferente, para que o produto de equilíbrio estivesse associado, em vez disso, a um su- 
perávit comercial. 

Agora temos as ferramentas necessárias para responder às perguntas que fizemos no 
início deste capítulo. 
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EEXI Aumentos da demanda, doméstica ou estrangeira 


Como mudanças na demanda afetam o produto em uma economia aberta? Comecemos 
com um velho conhecido — um aumento dos gastos do governo — para então nos concen- 
trarmos em um novo exercício, os efeitos de um aumento da demanda estrangeira. 


Aumentos da demanda doméstica 


Suponha que a economia esteja em uma recessão e que o governo decida aumentar 
os gastos do governo com o objetivo de aumentar a demanda doméstica e o produto. Que 
efeitos isso teria sobre o produto e a balança comercial? 

A resposta está na Figura 19.3. Antes do aumento dos gastos do governo, a demanda é 
dada por ZZ na Figura 19.3(a) e o equilíbrio está no ponto 4, em que o produto é igual a Y. 
Vamos supor que o comércio esteja inicialmente em equilíbrio — mesmo que, como vimos, 
não haja motivo para que isso seja válido em geral. Assim, na Figura 19.3(b), Y = Ya. 

O que ocorre se o governo aumentar seus gastos em AG? Para qualquer nível de 
produto, a demanda será maior em AG, deslocando a relação de demanda para cima em 
AG, de ZZ a ZZ”. O ponto de equilíbrio desloca-se de A para 4”, e o produto aumenta de Y 
para Y”. O aumento do produto é maior do que o aumento dos gastos do governo. Há um 
efeito multiplicador. 

Até agora, a história parece igual à história de uma economia fechada no Capítulo 3. 
Contudo, há duas diferenças importantes: 


m Há agora um efeito sobre a balança comercial. Como os gastos do governo não en- 
tram diretamente nem na relação de exportações, nem na relação de importações, 
a relação entre exportações líquidas e produto na Figura 19.3(b) não se desloca. 
Portanto, o aumento do produto de Y para Y'leva a um déficit comercial igual a BC. 
As importações sobem e as exportações não se alteram. 
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Assim como nos 
fundamentos, começamos 
com o mercado de 

bens. As conclusões 

que derivamos aqui 

ainda serão em grande 
parte corretas quando 
introduzirmos os mercados 
financeiros e os mercados 
de trabalho, mais adiante. 


Partindo da balança 
comercial, um aumento dos 
gastos do governo leva a 
um déficit comercial. 


Efeitos de um aumento dos 
gastos do governo 


Um aumento dos gastos do 
governo leva a um aumento 
do produto e a um déficit 
comercial. 
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Um aumento dos gastos 
do governo aumenta o 
produto. O multiplicador 
é menor em uma 
economia aberta do 
que em uma economia 


fechada. 


O multiplicador menor e 
o déficit comercial têm 
a mesma causa: parte 
da demanda doméstica 
recai sobre bens 
estrangeiros. 


DD é a demanda 
doméstica por bens. ZZ 
é a demanda por bens 
domésticos. A diferença 
entre as duas é igual ao 
déficit comercial. 


m Os gastos do governo agora não apenas geram um déficit comercial como também 
seu efeito sobre o produto é menor do que seria em uma economia fechada. Lem- 
bre-se, do Capítulo 3, de que, quanto menor a declividade da relação de demanda, 
menor é o multiplicador (por exemplo, se ZZ fosse horizontal, o multiplicador se- 
ria iguala 1). E lembre-se, da Figura 19.1, de que a relação de demanda ZZ é menos 
inclinada do que a relação de demanda na economia fechada, DD. Isso significa 
que o multiplicador é menor na economia aberta. 


O déficit comercial e o multiplicador menor têm a mesma causa. Como a economia é 
aberta, um aumento da demanda agora recai não só sobre os bens domésticos como tam- 
bém sobre os bens estrangeiros. Assim, quando a renda aumenta, o efeito sobre a demanda 
por bens domésticos é menor do que seria em uma economia fechada, levando a um mul- 
tiplicador menor. E, como parte do aumento da demanda recai sobre as importações — e 
as exportações não se alteram —, o resultado é um déficit comercial. 

Essas duas implicações são importantes. Em uma economia aberta, um aumento da 
demanda doméstica tem um efeito menor sobre o produto do que em uma economia fecha- 
da, assim como um efeito adverso sobre a balança comercial. De fato, quanto mais aberta a 
economia, menor o efeito sobre o produto e maior o efeito adverso sobre a balança comer- 
cial. Considere a Bélgica, por exemplo. Como vimos no Capítulo 18, a razão entre as im- 
portações e o PIB (coeficiente de importações) na Bélgica é muito alta. Quando a demanda 
doméstica aumenta na Bélgica, a maior parte desse aumento da demanda provavelmente 
resulta em um aumento da demanda por bens estrangeiros em vez de um aumento da 
demanda por bens domésticos. Portanto, o efeito de um aumento dos gastos do governo 
na Bélgica provavelmente será um grande aumento do déficit comercial belga e apenas um 
pequeno aumento do produto belga, tornando a expansão da demanda doméstica uma 
política pouco atraente para o país. Mesmo para os Estados Unidos, que têm um coefi- 
ciente de importações muito mais baixo, um aumento da demanda estará associado a uma 
deterioração da balança comercial. 


Aumentos da demanda estrangeira 


Considere agora um aumento do produto estrangeiro, isto é, um aumento de Y*. Esse 
aumento pode se dever a um aumento dos gastos do governo estrangeiro, G* — a mudança 
de política econômica que acabamos de analisar, mas agora ocorrendo no exterior. Mas não 
precisamos saber de onde vem o aumento de Y* para analisar seus efeitos sobre a economia 
dos Estados Unidos. 

A Figura 19.4 mostra os efeitos de um aumento da atividade estrangeira sobre o pro- 
duto doméstico e a balança comercial. A demanda inicial por bens domésticos é dada por 
ZZ na Figura 19.4(a). O equilíbrio está no ponto 4, com um nível de produto, Y. Vamos 
supor novamente que o comércio esteja em equilíbrio, de modo que, na Figura 19.4(b), as 
exportações líquidas associadas a Y sejam iguais a zero (Y — Y.,.,). 

Será útil a seguir nos referirmos à reta que mostra a demanda doméstica por bens, 
C+1+ G, como função da renda. Essa reta está representada por DD. Lembre-se da Figura 
19.1, em que DD é mais inclinada do que ZZ. A diferença entre ZZ e DD é igual às expor- 
tações líquidas, de modo que, se o comércio está equilibrado no ponto 4, então ZZ e DD 
interceptam-se no ponto 4. 

Agora, considere os efeitos de um aumento do produto estrangeiro, AY* (ignore por 
enquanto a reta DD; só a utilizaremos mais tarde). Um produto estrangeiro maior signi- 
fica uma demanda estrangeira maior, incluindo uma demanda estrangeira maior pelos 
bens dos Estados Unidos. Assim, o efeito direto do aumento do produto estrangeiro é um 
aumento das exportações dos Estados Unidos em um determinado montante, que chama- 
remos de AX. 


m Para um dado nível de produto, esse aumento das exportações leva a um aumento 
da demanda por bens dos Estados Unidos de AX, de modo que a reta que repre- 
senta a demanda por bens domésticos como função do produto desloca-se para 
cima em AX, de ZZ para ZZ”. 


m Para um dado nível de produto, as exportações líquidas aumentam em AX. Por- 
tanto, a reta que representa as exportações líquidas como função do produto na 
Figura 19.4(b) também se desloca para cima em AX, de NX para NX”. 
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Produto, Y 


O novo equilíbrio situa-se no ponto A”, na Figura 19.4(a), com um nível de produto, Y”. 
O aumento do produto estrangeiro leva a um aumento do produto doméstico. O canal é 
claro. Um produto estrangeiro maior leva a exportações de bens domésticos maiores, o que 
aumenta o produto doméstico e a demanda doméstica por bens por meio do multiplicador. 

O que acontece com a balança comercial? Sabemos que as exportações aumentam. Mas 
será que o aumento do produto doméstico leva a um aumento tão grande das importações que 
efetivamente deteriora a balança comercial? Não. A balança comercial deve melhorar. Para 
ver o motivo, observe que, quando a demanda estrangeira aumenta, a demanda por bens 
domésticos desloca-se para cima de ZZ para ZZ”, mas a reta DD, que representa a demanda 
doméstica por bens como função do produto, não se desloca. No novo nível do produto de 
equilíbrio Y”, a demanda doméstica é dada pela distância DC e a demanda por bens domés- 
ticos é dada por DA”. As exportações líquidas são dadas, portanto, pela distância CA" — a 
qual, como DD está necessariamente abaixo de ZZ”, é necessariamente positiva. Desse modo, 
embora as importações aumentem, esse aumento não compensa o crescimento das exporta- 
ções, e a balança comercial melhora. 


Política fiscal revisitada 


Até aqui, derivamos dois resultados básicos: 


= Um aumento da demanda doméstica leva a um aumento do produto doméstico, 
mas leva também a uma deterioração da balança comercial. (Examinamos um au- 
mento dos gastos do governo, mas os resultados seriam iguais para uma diminui- 
ção de impostos, um aumento dos gastos de consumo, e assim por diante.) 


= Um aumento da demanda estrangeira (que poderia vir dos mesmos tipos de mu- 
dança que ocorrem no exterior) leva a um aumento do produto doméstico e a uma 
melhora da balança comercial. 
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FIGURA 19.4 


Efeitos de um aumento da 
demanda estrangeira 


Um aumento da demanda 
estrangeira leva a um 
aumento do produto e a um 
superávit comercial. 


Y* afeta diretamente as 
exportações e, portanto, 
entra na relação entre 
demanda por bens 
domésticos e produto. Um 
aumento de Y* desloca ZZ 
para cima. 


Y* não afeta diretamente 
o consumo doméstico, o 
investimento doméstico 
ou os gastos do 
governo domésticos e, 
conseguentemente, não 
entra na relação entre 
a demanda doméstica 
por bens e o produto. 
Um aumento de Y* não 
desloca DD. 


Um aumento do produto 
estrangeiro aumenta 

o produto doméstico 

e melhora a balança 
comercial. 
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Veja a Seção “Foco: A 
recessão de 2001 nos 
Estados Unidos”, no 
Capítulo 5. 


Esses resultados, por sua vez, têm diversas implicações importantes. 

A primeira — e mais óbvia — é a de que eles implicam que choques de demanda 
em um país afetam todos os outros países. Quanto mais fortes os laços comerciais entre 
países, mais fortes as interações, e mais países se moverão juntos. Essa implicação parece 
ser consistente com os fatos. Por exemplo, a maioria dos países da OCDE experimentou 
uma forte expansão econômica na segunda metade da década de 1990, seguida por uma 
desaceleração ou uma recessão imediata no início da década de 2000. Os laços comerciais 
provavelmente não foram o único motivo para esses movimentos comuns. Talvez a maio- 
ria dos países tenha se movido junto em parte porque estavam experimentando os mesmos 
choques internos. Por exemplo, muitos países passaram pelo mesmo ciclo de “exuberância 
irracional” e pelo mesmo ciclo de investimentos dos Estados Unidos. Mas a evidência dis- 
ponível sugere que os laços comerciais também desempenharam um papel importante. 

A segunda implicação é a de que essas interações complicam muito a tarefa dos for- 
muladores de política econômica, especialmente no caso da política fiscal. Vamos explorar 
esse argumento mais de perto. 

Comecemos com a observação a seguir. Os governos não gostam de apresentar défi- 
cits comerciais, e por bons motivos. O principal: um país que consistentemente apresenta 
déficits comerciais acumula dívidas para com o resto do mundo e, assim, deve fazer paga- 
mentos de juros cada vez mais altos para o resto do mundo. Portanto, não é de surpreender 
que os países prefiram aumentos da demanda estrangeira (que melhoram a balança comer- 
cial) a aumentos da demanda doméstica (que deterioram a balança comercial). 

Essas preferências podem ter, contudo, implicações desastrosas. Considere um grupo 
de países, todos com um grande montante de comércio entre si, de modo que um aumen- 
to da demanda em qualquer um deles recaia em grande parte sobre os bens produzidos 
nos demais países. Suponha que todos esses países estejam em recessão e que cada um 
deles comece praticamente com um equilíbrio comercial. Nesse caso, cada país pode estar 
muito relutante em tomar medidas para aumentar a demanda doméstica. Se eles fossem 
tomar as medidas, o resultado poderia ser um pequeno aumento do produto, mas também 
um grande déficit comercial. Em vez disso, cada país pode apenas esperar que os outros 
aumentem suas demandas. Dessa forma, o país fica no melhor dos mundos, com um pro- 
duto maior e uma melhora de sua balança comercial. Mas, se todos os países esperarem, 
nada acontecerá e a recessão poderá durar bastante tempo. 

Existe uma maneira de sair dessa situação? Sim — ao menos na teoria. Se todos os países 
coordenarem suas políticas macroeconômicas de modo a aumentar sua demanda doméstica 
simultaneamente, cada um poderá aumentar a demanda e o produto sem aumentar seu 
déficit comercial (em relação aos demais; mas o déficit comercial combinado desses países 
em relação ao resto do mundo ainda aumentará). O motivo é claro. O aumento coordenado 
da demanda leva a aumentos tanto das exportações quanto das importações de cada país. 
Ainda é verdade que a expansão da demanda doméstica leva a importações maiores; mas 
esse aumento das importações é compensado pelo aumento das exportações que vem das 
expansões da demanda estrangeira. 

Coordenação é uma palavra que os governos utilizam com frequência. Os sete países 
principais do mundo — o chamado G-7 (Estados Unidos, Japão, França, Alemanha, Reino 
Unido, Itália e Canadá; o 'G' representa “grupo”) — reúnem-se regularmente para discutir 
sua situação econômica; o comunicado ao final da reunião raramente deixa de mencionar 
a coordenação. Mas a evidência é de que, na verdade, há uma macrocoordenação muito 
limitada entre os países. Veja alguns bons motivos para isso: 


m Alguns países podem ter de fazer mais do que outros e podem não querer fazer o que é 
necessário. Suponha que apenas alguns países estejam em recessão. Os países que 
não estão em uma recessão ficarão relutantes em aumentar sua própria demanda; 
mas, se não o fizerem, os países que expandirem apresentarão déficits comerciais 
em relação aos países que não o fizerem. 

Ou suponha que alguns países já apresentem um grande déficit orçamentário. 
Esses países não desejarão cortar impostos ou aumentar ainda mais seus gastos, já 
que isso elevaria ainda mais seus déficits. Eles pedirão a outros países para arcar 
com uma parte maior do ajuste. Aqueles outros países relutarão em fazê-lo. 


m Os países têm um forte incentivo para prometer coordenação e depois não cumprir a promes- 
sa. Uma vez que todos os países tenham concordado, digamos, em aumentar os gas- 
tos, cada país terá um incentivo para não o fazer, a fim de se beneficiar do aumento 
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da demanda em outros lugares e, dessa maneira, melhorar sua posição comercial. 
No entanto, se cada país tentar enganar os demais ou não cumprir tudo o que foi 
prometido, a expansão da demanda será insuficiente para sair da recessão. 


Esses motivos estão longe de ser abstratos. Países da União Europeia, que estão alta- 
mente integrados, enfrentaram com frequência esses problemas de coordenação nos últimos 


30 anos. No fim da década de 1970, uma tentativa malfeita de coordenação deixou a maio- 4 


ria dos países temerosos de tentar de novo. No início da década de 1980, uma tentativa da 
França de agir independentemente levou a um grande déficit comercial nesse país e, por 
fim, a uma mudança na política econômica. Depois disso, a maioria dos países concluiu que 
era melhor esperar por um aumento da demanda estrangeira do que aumentar sua própria 
demanda. Desde então, tem havido muito pouca coordenação da política fiscal na Europa. 


EEXI Depreciação, balanca comercial e produto 


Suponha que o governo dos Estados Unidos tome medidas de política econômica que 
levem a uma depreciação do dólar — uma diminuição da taxa nominal de câmbio. (No Ca- 
pítulo 20, veremos como isso pode ser feito por meio da política monetária. Por ora, vamos 
supor que o governo simplesmente possa escolher a taxa de câmbio.) 

Lembre-se de que a taxa real de câmbio é dada por 


EP 


= 
P+* 


A taxa real de câmbio, e (o preço dos bens domésticos em termos de bens estrangei- 
ros), é igual à taxa nominal de câmbio, E (o preço da moeda nacional em termos da moeda 
estrangeira), multiplicada pelo nível de preços doméstico, P, dividido pelo nível de pre- 
ços estrangeiro, P*. No curto prazo, podemos tomar tanto P quanto P* como dados. Isso 
implica que a depreciação nominal se reflete integralmente em uma depreciação real. De 
maneira mais concreta, se o dólar depreciar em relação ao iene em 10% (uma depreciação 
nominal de 10%) e os níveis de preços do Japão e dos Estados Unidos não se alterarem, 
os bens dos Estados Unidos ficarão 10% mais baratos em relação aos bens japoneses (uma 
depreciação real de 10%). 

Vamos agora perguntar como essa depreciação real afetará a balança comercial e o 
produto dos Estados Unidos? 


Depreciação e balança comercial: condição de Marshall-Lerner 


Voltemos à definição de exportações líquidas: 
NX=X- IM/e 
Substitua X e IM por suas expressões das equações (19.2) e (19.3): 
NX=X(Y*,e)— IM (Y,e)/e 


Como a taxa real de câmbio, e, entra no lado direito da equação em três lugares, fica 
claro que a depreciação real afeta a balança comercial por meio de três canais separados: 


m As exportações, X, aumentam. A depreciação real torna os bens dos Estados Unidos 
relativamente menos caros no exterior. Isso leva a um aumento da demanda es- 
trangeira por produtos dos Estados Unidos — um aumento das exportações dos 
Estados Unidos. 


m As importações, IM, diminuem. A depreciação real torna os bens estrangeiros relati- 
vamente mais caros nos Estados Unidos. Isso leva a um deslocamento da deman- 
da doméstica em direção aos bens domésticos e a uma diminuição da quantidade 
de importações. 


m O preço relativo dos bens estrangeiros em termos de bens domésticos, 1/e, aumenta. Isso 
aumenta a conta das importações, IM/e. A mesma quantidade de importações 
agora é mais cara de comprar (em termos de bens domésticos). 


Para que a balança comercial melhore após uma depreciação, as exportações devem 
aumentar o suficiente e as importações devem diminuir o suficiente para compensar o 
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Os países da Europa 
embarcaram “tarde 
demais” na expansão 
fiscal. No momento em 
que aumentaram os 
gastos, suas economias já 
estavam se recuperando 
e não havia mais a 
necessidade de maiores 
gastos do governo. 


Dados P e P*, E aumenta 
=> e = EP/P* aumenta. 


No Capítulo 21, vamos 
examinar os efeitos de 
uma depreciação nominal 
quando permitimos que o 
nível de preços se ajuste 
ao longo do tempo. Você 
verá que uma depreciação 
nominal leva a uma 
depreciação real no curto 
prazo, mas não no médio 
prazo. 


De modo mais concreto, se 
o dólar depreciar 10% em 
relação ao iene: 

Os bens dos Estados 
Unidos ficarão mais 
baratos no Japão, levando 
a uma quantidade maior 
de exportações dos Estados 
Unidos para o Japão. 

Os bens japoneses ficarão 
mais caros nos Estados 
Unidos, levando a uma 
quantidade menor de 
importações de bens 
japoneses para os Estados 
Unidos. 

Os bens japoneses ficarão 
mais caros, levando a uma 
conta das importações 
maior para uma dada 
quantidade de importações 
de bens japoneses para os 
Estados Unidos. 
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A condição recebeu 

o nome dos dois 
economistas que foram 
os primeiros a derivé-la, 
Alfred Marshall e Abba 


Lerner. 


Condição de Marshall- 
Lerner: dado o produto, 
uma depreciação real 
leva a um aumento das 
exportações líquidas. 


Há uma alternativa 

para as manifestações 
— reivindicar e obter 

um aumento dos 
salários. Mas, se os 
salários aumentarem, 

os preços dos bens 
domésticos aumentarão 
também, levando a 

uma depreciação real 
menor. Para discutir esse 
mecanismo, precisamos 
examinar o lado da 
oferta com mais detalhes 
do que fizemos até aqui. 
Voltaremos à dinâmica 
de depreciação, salários 
e variações de preços no 


Capítulo 21. 


aumento do preço das importações. A condição sob a qual uma depreciação real leva a 
um aumento das exportações líquidas é conhecida como condição de Marshall-Lerner. 
(Ela é derivada formalmente no apêndice no fim do capítulo.) Ocorre que — com uma 
complicação que vamos enunciar quando introduzirmos a dinâmica mais adiante, neste 
capítulo — essa condição é satisfeita na realidade. Assim, no restante deste livro vamos 
supor que uma depreciação real — uma diminuição de e — leva a um aumento das ex- 
portações líquidas — um aumento de NX. 


Efeitos de uma depreciação 


Examinamos, até agora, os efeitos diretos de uma depreciação sobre a balança comer- 
cial — isto é, os efeitos dados o produto dos Estados Unidos e o produto estrangeiro. Mas os efei- 
tos não terminam aqui. A mudança nas exportações líquidas altera o produto doméstico, o 
que afeta as exportações líquidas ainda mais. 

Como os efeitos de uma depreciação real se parecem muito com os de um aumento do 
produto estrangeiro, podemos usar a Figura 19.4, o mesmo gráfico que utilizamos antes, 
para mostrar os efeitos de um aumento do produto estrangeiro. 

Assim como no caso de um aumento do produto estrangeiro, uma depreciação leva a 
um aumento das exportações líquidas (supondo, como fazemos, que a condição de Mar- 
shall-Lerner seja satisfeita), para qualquer nível de produto. Tanto a relação de demanda 
[ZZ na Figura 19.4(a)] quanto a relação de exportações líquidas [NX na Figura 19.4(b)] se 
deslocam para cima. O equilíbrio move-se de 4 para 4”, e o produto aumenta de Y para 
Y”. Pelo mesmo argumento que usamos antes, a balança comercial melhora. O aumento 
das importações induzido pelo aumento do produto é menor do que a melhora direta da 
balança comercial induzida pela depreciação. 

Resumindo: a depreciação leva a um deslocamento da demanda, tanto estrangeira quanto 
doméstica, em direção nos bens domésticos. Esse deslocamento da demanda leva, por sua vez, tanto a 
um aumento do produto doméstico quanto a uma melhora da balança comercial. 

Embora uma depreciação e um aumento do produto estrangeiro tenham o mesmo 
efeito sobre o produto doméstico e a balança comercial, há uma diferença sutil, mas im- 
portante, entre os dois. A depreciação funciona tornando os bens estrangeiros relativa- 
mente mais caros. Mas isso significa que, dadas suas rendas, as pessoas — que agora 
têm de pagar mais para comprar bens estrangeiros por causa da depreciação — estão em 
uma situação pior. Esse mecanismo é sentido fortemente em países que experimentam uma 
grande depreciação. Os governos que tentam realizar uma grande depreciação frequen- 
temente enfrentam greves e manifestações de rua à medida que as pessoas reagem aos 
preços muito maiores dos bens importados. Esse foi, por exemplo, o caso do México, 
onde uma grande depreciação do peso em 1994-1995 — de 29 centavos de dólar por peso 
em novembro de 1994 para 17 centavos por peso em maio de 1995 — levou a um grande 
declínio no padrão de vida dos trabalhadores e a uma forte tensão social. 


Combinando as políticas cambial e fiscal 


Suponha que o produto esteja em seu nível natural, mas a economia esteja apresen- 
tando um grande déficit comercial. O governo gostaria de reduzir o déficit comercial sem 
alterar o nível de produto. O que deve fazer? 

Uma depreciação sozinha não funcionará. Ela reduzirá o déficit comercial, mas tam- 
bém aumentará o produto. Tampouco uma contração fiscal funcionará: ela reduzirá o 
déficit comercial, mas diminuirá o produto. O que o governo deve fazer? A resposta: usar 
a combinação certa de depreciação e contração fiscal. A Figura 19.5 mostra qual deve ser 
essa combinação. 

Suponha que o equilíbrio inicial na Figura 19.5(a) esteja no ponto 4, associado ao ní- 
vel de produto Y. Nesse nível de produto, há um déficit comercial, dado pela distância BC 
na Figura 19.5(b). Se o governo quiser eliminar o déficit comercial sem alterar o produto, 
deverá fazer duas coisas: 


m Primeiro, deve realizar uma depreciação suficiente para eliminar o déficit comer- 
cial no nível inicial do produto. Portanto, a depreciação deve ser tal que consiga 
deslocar a relação das exportações líquidas, de NX para NX”, na Figura 19.5(b). 


O problema é que essa depreciação e o aumento das exportações líquidas asso- 
ciado também deslocam a relação de demanda na Figura 19.5(a), de ZZ para ZZ”. 
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Na falta de outras medidas, o equilíbrio se moveria de 4 para 4”, e o produto 
aumentaria de Y para Y”. 


m Para evitar um aumento do produto, o governo deve reduzir os gastos do governo 
de modo a deslocar ZZ* de volta para ZZ. Essa combinação de depreciação com 
contração fiscal leva ao mesmo nível de produto e melhora a balança comercial. 


Há um ponto geral por trás desse exemplo. Na medida em que os governos preocu- 


À x EO Uma lição geral: se você 
pam-se tanto com o nível de produto quanto com a balança comercial, eles têm de utilizar 


deseja alcançar duas 


tanto a política fiscal quanto as políticas de taxa de câmbio. Acabamos de ver uma combina- metas (neste caso, produto 
ção desse tipo. A Tabela 19.1 mostra algumas outras, dependendo do produto inicial e da e balança comercial), é 
situação do comércio. Considere, por exemplo, a combinação no canto superior direito melhor que tenha dois 

da tabela. O produto inicial está baixo demais (dito de outra maneira, o desemprego está instrumentos (aqui, política 
alto demais) e a economia tem um déficit comercial. Uma depreciação ajudará tanto o fiscal e taxa de câmbio). 


comércio quanto o produto. Ela reduz o déficit comercial e aumenta o produto. Mas não 
há motivo para que a depreciação atinja tanto o aumento correto do produto quanto a 
eliminação do déficit comercial. Dependendo da situação inicial e dos efeitos relativos da 
depreciação sobre o produto e a balança comercial, o governo pode precisar complementar 
a depreciação com um aumento ou com uma diminuição de seus gastos. Essa ambiguidade 


TABELA 19.1 Combinações de política cambial e política fiscal 





Condições iniciais Superávit comercial Déficit comercial 


Produto baixo e2G1 e IG? 
Produto alto e 1G? e2G] 


368 | MACROECONOMIA 


Mesmo estes preços 
podem se ajustar 
devagar: Considere a 
depreciação do dólar. 
Se você exporta para os 
Estados Unidos, pode ser 
que queira aumentar seu 
valor em dólar menos 
do que o definido pela 
taxa cambial. Em outras 
palavras, pode baixar 
sua taxa de markup para 
permanecer competitivo 
dentre os concorrentes 
norte-americanos. Se 
você é um exportador 
norte-americano, pode 
baixar seu preço 
externo na moeda 
estrangeira menos do 
que o sugerido pela taxa 
de câmbio. Em outras 
palavras, pode subir sua 
taxa de markup. 


A resposta da balança 
comercial à taxa real de 
câmbio: 

Inicialmente: X, IM 
inalterados, € diminui => 
(X — IM/€) diminui. 
Finalmente: X aumenta, 
IM diminui, e diminui > 
(X — IM/€) aumenta. 


FIGURA 19.6 
A Curva J 


Uma depreciação real 
leva inicialmente a uma 
deterioração e, então, a 
uma melhora da balança 
comercial. 





é captada pelos pontos de interrogação dessa combinação da tabela. Certifique-se de que 
você entendeu a lógica por trás de cada um dos outros três casos. 


IE Examinando a dinâmica: curva J 


Até agora, ignoramos a dinâmica neste capítulo. É tempo de reintroduzi-la. As dinâ- 
micas de consumo, investimento, vendas e produção que discutimos no Capítulo 3 são tão 
relevantes para a economia aberta como para a economia fechada. Mas há também efeitos 
dinâmicos adicionais provenientes das dinâmicas de exportação e importação. Eu me con- 
centro aqui nesses efeitos. 

Volte aos efeitos da taxa de câmbio sobre a balança comercial. Argumentei anterior- 
mente que uma depreciação leva a um aumento das exportações e a uma diminuição das 
importações. Mas isso não acontece da noite para o dia. Pense nos efeitos dinâmicos de, 
digamos, uma depreciação do dólar de 10%. 

Nos primeiros meses após a depreciação, o efeito da depreciação provavelmente se re- 
flete muito mais nos preços do que nas quantidades. O preço das importações nos Estados 
Unidos sobe, enquanto o preço das exportações dos Estados Unidos no exterior cai. Mas a 
quantidade de importações e exportações provavelmente se ajusta apenas lentamente. Os 
consumidores levam algum tempo para entender que os preços relativos mudaram, as em- 
presas levam algum tempo para mudar para fornecedores mais baratos, e assim por dian- 
te. Uma depreciação, portanto, pode levar a uma deterioração inicial da balança comercial: 
e diminui, mas nem X nem IM ajustam-se muito a princípio, levando a um declínio das 
exportações líquidas, (X — IM/e). 

À medida que o tempo passa, os efeitos da mudança nos preços relativos tanto das 
exportações como das importações tornam-se mais fortes. Bens mais baratos dos Estados 
Unidos levam empresas e consumidores norte-americanos a diminuir sua demanda por bens 
estrangeiros. (As importações dos Estados Unidos diminuem.) Produtos norte-americanos 
mais baratos no exterior levam empresas e consumidores estrangeiros a aumentar sua de- 
manda por bens dos Estados Unidos. (As exportações dos Estados Unidos aumentam.) Se a 
condição de Marshall-Lerner finalmente for satisfeita — e argumentamos que isso ocorre —, 
a resposta das exportações e das importações se tornará mais forte do que o efeito adverso do 
preço, e o efeito final da depreciação será uma melhora da balança comercial. 

A Figura 19.6 capta esse ajuste mostrando a evolução da balança comercial ao longo 
do tempo em resposta a uma depreciação real. O déficit comercial anterior à depreciação é 
igual a OA. A depreciação inicialmente aumenta o déficit comercial para OB: e diminui, 
mas nem IM nem X mudam de imediato. Com o passar do tempo, todavia, as exportações 
aumentam e as importações diminuem, reduzindo o déficit comercial. Por fim (se a condição 
Marshall-Lerner for satisfeita), o balanço comercial melhora além de seu nível inicial; isso é 
o que ocorre no gráfico, do ponto C em diante. Os economistas referem-se a esse processo 
de ajuste como curva J, porque a curva do gráfico — com um tanto de imaginação, devemos 
admitir — se parece com um 'J”: primeiro para baixo, depois para cima. 

A importância dos efeitos dinâmicos da taxa real de câmbio sobre a balança comercial 
foi observada nos Estados Unidos em meados da década de 1980. A Figura 19.7 mostra 
o déficit comercial dos Estados Unidos contra a taxa real de câmbio dos Estados Unidos na 
década de 1980. Como vimos no Capítulo 18, o período de 1980 a 1985 foi de acentuada apre- 
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ciação real, e o período de 1985 a 1988 foi de acentuada depreciação real. Voltando para o 
déficit comercial, expresso como uma proporção do PIB, dois fatos ficam claros: 


1. Movimentos da taxa real de câmbio refletiram-se em movimentos paralelos das 
exportações líquidas. A apreciação esteve associada a um grande aumento do 
déficit comercial, e a depreciação posterior esteve associada a uma grande dimi- 
nuição do déficit comercial. 


2. Houve, contudo, defasagens substanciais na resposta da balança comercial às 
mudanças na taxa real de câmbio. Observe como, de 1981 a 1983, o déficit comer- 
cial permaneceu pequeno enquanto o dólar apreciava. E note como a depreciação 
contínua do dólar a partir de 1985 não se refletiu em uma melhora da balança 
comercial antes de 1987. A dinâmica da curva J estava em plena ação em ambos 
os episódios. 


Em geral, a evidência econométrica da relação dinâmica entre as exportações, as im- 
portações e a taxa real de câmbio sugere que em todos os países da OCDE uma depreciação 
real acaba levando a uma melhora da balança comercial. Mas sugere também que esse 
processo leva algum tempo, normalmente de seis meses a um ano. Essas defasagens têm 
implicações não apenas nos efeitos de uma depreciação sobre a balança comercial, como 
também nos efeitos de uma depreciação sobre o produto. Se uma depreciação inicialmente 
diminui as exportações líquidas, também exerce inicialmente um efeito contracionista so- 
bre o produto. Portanto, se um governo contar com uma depreciação tanto para melhorar 
a balança comercial quanto para expandir o produto doméstico, os efeitos irão no sentido 
“errado” por algum tempo. 


EEXI Poupança, investimento e balança comercial 


No Capítulo 3, você viu como podemos reescrever a condição de equilíbrio no 
mercado de bens como a condição de que o investimento seja igual à poupança — a soma 
da poupança privada e da poupança pública. Podemos agora derivar a condição corres- 
pondente para a economia aberta e mostrar como pode ser útil essa forma alternativa de 
examinar o equilíbrio. 

Comece com nossa condição de equilíbrio: 


Y=C+HI+G-IM/e+X 


Subtraia C + T de ambos os lados e use a informação de que a poupança privada é 
dadaporS=Y —- C — Tpara obter 


S=1+G-T-IM/e+X 
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Taxa real de câmbio e 

a razão entre o déficit 
comercial e o PIB: Estados 
Unidos, 1980-1990 


À apreciação real e a 
depreciação real do dólar 
na década de 1980 
refletiram-se em um aumento 
seguido de uma diminuição 
dos déficits comerciais. 
Houve, contudo, defasagens 
substanciais nos efeitos da 
taxa real de câmbio sobre a 
balança comercial. 


As defasagens no período 
de 1985 a 1988 foram 
excepcionalmente longas, 
levando na época alguns 
economistas a questionar 
se ainda havia uma 
relação entre a taxa 

real de câmbio e a 
balança comercial. Em 
retrospectiva, podemos 
ver que a relação ainda 
existia — as defasagens 
apenas foram mais longas 
do que o normal. 
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Suponha, por exemplo, 
que o governo dos 
Estados Unidos deseje 
reduzir o déficit 
comercial sem mudar 

o nível do produto 

e para isso utilize 

uma combinação de 
depreciação e contração 
fiscal. O que acontece 
com a poupança 
privada, a poupança 
pública e o investimento? 


Usando a definição de exportações líquidas NX = X — IM/e€ e reorganizando, temos: 
NX=S+(T-G)-lI (19.5) 


Essa condição diz que, em equilíbrio, a balança comercial (NX) deve ser igual à pou- 
pança (a soma da poupança privada, S, com a poupança pública, T — G) menos o investi- 
mento (1). Consequentemente, um superávit comercial deve corresponder a um excesso de pou- 
pança sobre o investimento; um déficit comercial deve corresponder a um excesso de investimento 
sobre a poupança. 

Um modo de refinar a intuição para essa relação é voltar à discussão sobre transações 
correntes e conta financeira no Capítulo 18. Lá, vimos que um superávit comercial implica um 
empréstimo líquido do país para o resto do mundo e um déficit comercial implica um emprés- 
timo líquido que um país toma do resto do mundo. Portanto, considere um país que investe 
mais do que poupa, de modo que S + (T — G) — Ié negativo. Esse país deve tomar emprestado 
a diferença do resto do mundo; deve, portanto, estar apresentando um déficit comercial. 

Observe algumas das coisas que a equação (19.5) diz: 


= Um aumento do investimento deve se refletir ou em um aumento da poupança 
privada, ou da poupança pública, ou em uma deterioração da balança comercial 
(um superávit comercial menor ou um déficit comercial maior). 


= Um aumento do déficit orçamentário deve se refletir ou em um aumento da pou- 
pança privada, ou em uma diminuição do investimento, ou em uma deterioração 
da balança comercial. 


m Um país com uma alta taxa de poupança (privada mais pública) deve ter ou uma 
alta taxa de investimento, ou um grande superávit comercial. 


Observe também, contudo, o que a equação (19.5) não diz. Ela não diz, por exemplo, se 
um déficit orçamentário levará a um déficit comercial, ou, em vez disso, a um aumento da 
poupança privada, ou a uma diminuição do investimento. Para descobrir o que acontece 
em resposta a um déficit orçamentário, precisamos resolver explicitamente o que ocorre ao 
produto e a seus componentes usando as hipóteses que fizemos sobre consumo, investi- 
mento, exportações e importações. Podemos fazer isso usando ou a equação (19.1) — como 
fizemos ao longo deste capítulo — ou a equação (19.5), já que as duas são equivalentes. 
Entretanto, permita-me recomendar fortemente que você utilize a equação (19.1). Se você 
não tomar certo cuidado, a equação (19.5) pode levar a erros graves. Para ver quanto isso 
pode levar a erros, considere, por exemplo, o seguinte argumento (tão comum que talvez 
você já tenha lido algo parecido em alguns jornais): 


Está claro que os Estados Unidos não podem reduzir seu grande déficit comercial (atualmente, aci- 
ma de 6% do PIB) por meio de uma depreciação. Examine a equação (19.5). Ela mostra que o déficit 
comercial é igual a investimento menos poupança. Por que uma depreciação afetaria a poupança ou o 
investimento? Assim, como uma depreciação poderia afetar o déficit comercial? 


O argumento pode soar convincente, mas sabemos que está errado. Mostramos an- 
teriormente que uma depreciação leva a uma melhora da posição comercial de um país. 
Então, o que há de errado com o argumento? Uma depreciação na realidade afeta a pou- 
pança e o investimento. Ela faz isso afetando a demanda por bens domésticos e, desse 
modo, aumentando o produto. Um produto maior leva a um aumento da poupança sobre 
o investimento ou, de modo equivalente, a uma diminuição do déficit comercial. 

Uma boa maneira de assegurar que você compreendeu o material desta seção é exa- 
minar novamente os vários casos que consideramos, de mudanças nos gastos do governo 
a mudanças no produto estrangeiro, a combinações de depreciação e contração fiscal, e 
assim por diante. Mostre o que ocorre em cada caso para cada um dos quatro componentes 
da equação (19.5): poupança privada, poupança pública (ou, de modo equivalente, o supe- 
rávit orçamentário), investimento e balança comercial. Certifique-se, como sempre, de que 
pode contar a história em palavras. 

Uma boa maneira de certificar-se de que compreendeu o material de todo este capítulo é 
ler a Seção “Foco: Déficit comercial dos Estados Unidos: origens e implicações”. Ela lhe mostra- 
rá como os conceitos desenvolvidos neste capítulo podem ser utilizados para compreensão 
das origens e implicações do que é provavelmente, neste ponto, uma das principais preocu- 
pações dos gestores de política não só nos Estados Unidos, mas também no resto do mundo. 


3 Rigorosamente, o lado esquerdo da equação (19.5) deveria corresponder ao valor negativo da poupança externa 
medida pelo déficit em transações correntes. Ignorando o balanço de rendas e as transferências unilaterais correntes, 
este déficit corresponderia ao conceito de déficit na balança comercial utilizado pelo autor (N. do RT.). 
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A Figura 18.1 do capítulo anterior mostrou a evo- 
lução do coeficiente de exportações e do coeficiente de 
importações dos Estados Unidos desde 1960. Sua evo- 
lução recente é bastante surpreendente: Desde 1996, a 
taxa de exportação em relação ao PIB permaneceu está- 
vel, enquanto a taxa de importação aumentou rapida- 
mente. Como resultado, o déficit comercial aumentou 
de US$ 104 bilhões, ou 1,2% do PIB norte-americano 
em 1996, para US$ 763 bilhões, ou 5,9% do PIB norte- 
-americano em 2006. 

O déficit em transações correntes (que é igual ao 
déficit comercial menos os pagamentos líquidos de 
renda do resto do mundo) aumentou para US$ 856 bi- 
lhões, ou 6,4% do PIB em 2006. Dito de outra maneira, 
os Estados Unidos tomaram US$ 856 bilhões empres- 
tados do resto do mundo em 2006. Esse é um montan- 
te muito alto. Representa 50% da poupança líquida 
mundial (poupança líquida da depreciação). E o fato 
de a economia mais rica do mundo estar tomando tan- 
tos empréstimos do resto do mundo é um tanto sur- 
preendente. Levantam-se duas questões: De onde vêm 
esses déficits? E o que eles representam para o futuro? 
Vamos analisar cada uma dessa perguntas a seguir. 


De onde vem o déficit comercial e, consequente- 
mente, o déficit em transações correntes? 


Três fatores parecem ter desempenhado papéis 
aproximadamente iguais no aumento do déficit em 
transações correntes desde o meado da década de 1990. 

O primeiro foi a alta taxa de crescimento dos Esta- 
dos Unidos desde meados da década de 1990 em relação 
à taxa de crescimento de seus parceiros comerciais. A 
Tabela 1 fornece a taxa média anual de crescimento dos 
Estados Unidos, da União Europeia e do Japão para três 
períodos, 1991-1995, 1996-2000 e 2001-2006. Desde 1996, 
o crescimento norte-americano tem sido muito maior do 
que o da Europa e o do Japão. O desempenho dos Esta- 
dos Unidos de 1996 a 2000 reflete a explosão da “Nova 
Economia”, que discutimos em muitos tópicos do livro. 
O crescimento norte-americano diminuiu desde 2001 
(lembre-se de que os Estados Unidos passaram por uma 
recessão em 2001), mas o crescimento permaneceu mais 
alto do que na Europa e no Japão. 

Um crescimento maior não necessariamente leva a 
um déficit comercial maior. Se a principal fonte de au- 
mento da demanda e do crescimento em um país for 
um aumento da demanda estrangeira, o país poderá 


crescer rapidamente e manter o equilíbrio comercial ou 
até mesmo sustentar um superávit comercial. No caso 
dos Estados Unidos desde meados da década de 1990, 
contudo, a principal fonte de aumento da demanda 
tem sido a demanda doméstica, sendo as elevadas 
demandas de consumo e de investimento os princi- 
pais fatores por trás da expansão sustentada. Assim, 
o crescimento maior foi acompanhado de um déficit 
comercial crescente. 

O segundo fator são os deslocamentos das funções de 
exportação e importação, isto é, mudanças nas exportações 
ou nas importações que não se devem nem a mudanças na 
atividade econômica nem a mudanças na taxa de câmbio. 
A evidência é de que esses deslocamentos desempenha- 
ram também um papel importante, explicando até um 
terço do aumento do déficit comercial. Em um dado 
nível de renda e uma dada taxa de câmbio, os con- 
sumidores norte-americanos, por exemplo, compram 
uma proporção maior de bens estrangeiros — como 
mais automóveis importados e menos automóveis na- 
cionais. 

O terceiro fator foi a evolução da taxa cambial? 
Mesmo que a uma determinada taxa real de câmbio o 
crescimento leve ao aumento do déficit comercial, uma 
depreciação real pode ajudar a manter o equilíbrio co- 
mercial tornando os bens domésticos mais competitivos. 
Mas o oposto aconteceu à taxa real cambial nos Estados 
Unidos: De 1996 a 2002, os Estados Unidos vivenciaram 
uma acentuada depreciação real. Volte à Figura 18.5, 
que mostra a evolução da taxa real de câmbio efetiva. 
Do segundo trimestre de 1995 ao primeiro trimestre de 
2002, o índice da taxa real de câmbio aumentou de 0,83 
para 1,11, uma apreciação real de mais do que 30%. Des- 
de então, o dólar depreciou e, no final de 2006, o índice 
permaneceu em 0,94 — ainda mais alto do que em 1995. 

Por que o dólar foi tão forte até 2002 mesmo diante 
de um grande déficit em transações correntes? Apresen- 
taremos uma discussão completa no próximo capítulo, 
quando analisamos a ligação entre as decisões financei- 
ras e a taxa cambial, mas, em resumo, a resposta é que 
houve uma acentuada demanda por ativos norte-ame- 
ricanos por parte dos investidores estrangeiros. Tal de- 
manda foi suficiente para impulsionar o dólar e, assim, 
aumentar o déficit comercial e o déficit em transações 
correntes. Desde o início de 2002, o dólar depreciou, 
mas, por conta dos dois outros fatores listados — dife- 
renciais no crescimento e alterações na demanda rela- 


TABELA 1 Taxas médias anuais de crescimento dos Estados Unidos, 





da União Europeia e do Japão, desde 1991 (%/ano) 
1996-2000 2001-2006 
4,1 3,4 
2,6 1,6 
1,5 1,6 


1991-1995 
Estados Unidos 2,5 
União Europeia 2,1 


Japão 1,5 
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tiva por bens domésticos e bens estrangeiros — e por 
conta da defasagem no ajuste das exportações e das im- 
portações à taxa real de câmbio — a curva ] — o déficit 
comercial continuou a aumentar. 

Este é um bom momento para nos certificarmos de 
que podemos contar a história em termos de poupan- 
ça e investimento, utilizando as relações da Seção 19.6. 
A Figura 1 traz a evolução da poupança líquida norte- 
-americana (ou seja, poupança líquida da depreciação 
norte-americana) e do investimento líquido norte-ame- 
ricano (ou seja, investimento líquido da depreciação 
norte-americano) como proporção do PIB, desde 1996, 
e ela nos conta uma história clara: o aumento do déficit 
comercial (que, como você deve lembrar, é igual à di- 
ferença entre investimento e poupança) veio primeiro 
da diminuição na taxa de poupança em relação ao PIB. 
E, olhando mais de perto, está claro que essa queda na 
poupança veio principalmente da queda na poupança 
privada, S, e não do aumento no déficit orçamentário, 
G — T: a razão entre o déficit orçamentário e o PIB é 
praticamente a mesma em 2006 e em 1996, ao passo que 
a razão entre a poupança privada e o PIB é mais do que 
três pontos percentuais mais baixa em 2006 do que foi 
em 1996. Assim sendo, outra forma de descrever o que 
está por trás do déficit orçamentário é que os consumi- 
dores norte-americanos estão poupando substancial- 
mente menos do que há dez anos. Eles deveriam pou- 
par mais? Discutimos isso no Capítulo 16. A resposta: a 
maioria deles parece estar poupando o suficiente. 


O que acontecerá a seguir? 


Devemos esperar que o déficit comercial e o déficit 
em transações correntes, ambos grandes, desapareçam 
naturalmente no futuro? A uma taxa real de câmbio 
inalterada, a resposta é provavelmente não. 

Se houvesse bons motivos para esperar que os par- 
ceiros comerciais dos Estados Unidos experimentem 


Poupança líquida e 
investimento líquido dos 
Estados Unidos desde 1996 
(percentual do PIB) 


Percentual do PIB 
a 








1995 1996 1997 1998 


um crescimento muito maior do que os Estados Unidos 
ao longo da próxima década, então poderíamos esperar 
ver o mesmo processo que vimos nos últimos 10 anos, 
mas desta vez ao contrário. Um crescimento dos Esta- 
dos Unidos menor do que no resto do mundo levaria a 
uma redução contínua do déficit comercial. Há poucos 
motivos, contudo, para esperar esse cenário. Embora os 
Estados Unidos não possam esperar reproduzir as taxas 
de crescimento do final da década de 1990, também não 
há motivo para esperar um crescimento muito menor 
do que a média ao longo da próxima década. Embora 
o crescimento tenha aumentado na Europa e no Japão, 
é pouco provável que esses alcancem um crescimento 
sustentável mais alto do que nos Estados Unidos. 

Podemos esperar que os deslocamentos das ex- 
portações e das importações se invertam, levando a 
uma melhora da balança comercial sem a necessidade 
de uma depreciação? A fonte dos deslocamentos não é 
bem compreendida, por isso devemos ter cuidado ao 
prever o que pode acontecer. Mas não parece haver ne- 
nhum motivo em particular para imaginar que os con- 
sumidores dos Estados Unidos, por exemplo, voltarão 
a comprar automóveis nacionais em vez de automóveis 
importados. Dizendo de outra forma, não há nenhum 
motivo em particular para esperar que o déficit comer- 
cial vá diminuir por si mesmo, sem uma depreciação do 
dólar. 

O dólar depreciará ainda mais, eventualmente le- 
vando a uma redução no déficit comercial e no déficit 
em transações correntes? A resposta é provavelmente. 
Embora os investidores tenham se mostrado dispostos 
a emprestar para os Estados Unidos até agora, pode ser 
difícil para os Estados Unidos continuar tomando em- 
prestado cerca de US$ 800 bilhões ao ano. (Mais sobre 
este assunto na Seção “Foco: Paradas súbitas, dólar forte 
e os limites para a condição de paridade de juros”, no 
Capítulo 20.) 
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Esses argumentos têm três implicações: 


m O déficit comercial e o déficit em transações cor- 
rentes dos Estados Unidos serão reduzidos no 
futuro. 


m É improvável que isso aconteça sem uma depre- 
ciação real. De quanto? As estimativas variam 
de 20% a 40% a partir do que temos hoje — 
em suma, uma depreciação real substancial. 


m Quando essa depreciação acontecerá? Essa é uma 
pergunta muito mais difícil de ser respondida. 
Ela acontecerá quando os investidores estrangei- 
ros se tornarem relutantes em emprestar aos Es- 
tados Unidos valores próximos a US$ 800 bilhões 
ao ano. 


Volte às questões discutidas na Tabela 19.1 do 
texto. Uma depreciação em tal escala terá efeitos im- 
portantes sobre a demanda por bens tanto nos Estados 
Unidos quanto no exterior. 

A depreciação aumentará a demanda por bens 
dos Estados Unidos. Se, quando ocorrer a depreciação, 
o produto dos Estados Unidos já estiver próximo de 
seu nível natural, há o risco de que a depreciação leve 
a um nível de demanda alto demais e a um nível de 
produto alto demais. Se isso acontecer, será necessária 


* Resumo 


Em uma economia aberta, a demanda por bens domés- 
ticos é igual à demanda doméstica por bens (consumo, 
mais investimento, mais gastos do governo) menos o 
valor das importações (em termos de bens domésticos), 
mais exportações. 


Em uma economia aberta, um aumento da demanda 
doméstica leva a um aumento menor do produto do 
que em uma economia fechada, pois parte da demanda 
adicional recai sobre as importações. Pelo mesmo moti- 
vo, um aumento da demanda doméstica também leva a 
uma deterioração da balança comercial. 


Um aumento da demanda estrangeira leva, como resul- 
tado do aumento das exportações, tanto a um aumento 
do produto doméstico quanto a uma melhora da balan- 
ça comercial. 


Como os aumentos da demanda estrangeira melhoram 
a balança comercial e os aumentos da demanda domés- 
tica deterioram a balança comercial, os países podem ser 


PALAVRAS-CHAVE 


O MERCADO DE BENS EM UMA ECONOMIA ABERTA | 373 


uma diminuição na demanda doméstica que pode vir 
tanto de uma diminuição nos gastos pelos consumi- 
dores ou empresas quanto de uma redução nos gastos 
governamentais. Se o governo dos Estados Unidos for 
bem-sucedido em obter uma depreciação suave e uma 
diminuição nos gastos domésticos, o resultado poderá 
ser o crescimento sustentado e uma redução do déficit 
comercial. 

A depreciação diminuirá a demanda por bens es- 
trangeiros. Pelo mesmo argumento, isso pode exigir 
que os governos estrangeiros implementem políticas 
econômicas para sustentar sua própria demanda e seu 
próprio produto. Isso normalmente necessitaria de uma 
expansão fiscal, mas ela pode não ser a solução corre- 
ta nesse caso. Muitos países, como a França e o Japão, 
já estão apresentando grandes déficits orçamentários. 
Pelos motivos que vimos no Capítulo 17, um aumento 
adicional desses déficits pode ser difícil e até perigoso. 
Se a política fiscal não puder ser usada para manter a 
demanda e o produto, uma forte depreciação do dólar 
poderá desencadear uma recessão nesses países. 

Em suma, uma redução suave do déficit comer- 
cial norte-americano exigirá a combinação de uma 
depreciação do dólar e de mudanças nos gastos tanto 
dos Estados Unidos quanto do exterior. Isso pode ser 
alcançado, mas pode não ser fácil de obter. 


tentados a esperar por aumentos da demanda estrangei- 
ra para tirá-los de uma recessão. Quando um grupo de 
países está em recessão, a coordenação pode, em princí- 
pio, ajudá-los a superá-la. 


Se a condição de Marshall-Lerner for satisfeita — e a evi- 
dência empírica indica que isso ocorre —, uma deprecia- 
ção real levará a uma melhora das exportações líquidas. 


Uma depreciação real leva, primeiro, a uma deteriora- 
ção da balança comercial e, depois, a uma melhora. Esse 
processo de ajuste é conhecido como curva J. 


A condição de equilíbrio no mercado de bens pode ser 
reescrita como a condição em que a poupança (pública e 
privada) menos o investimento deve ser igual à balança 
comercial. Um superávit comercial corresponde a um 
excesso de poupança sobre o investimento. Um déficit 
comercial corresponde a um excesso de investimento 
sobre a poupança. 


m demanda doméstica por bens, 356 m condição de Marshall-Lerner, 366 


m demanda por bens domésticos, 356 E curva), 368 


m coordenação, G-7, 364 
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É» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido PIB norte-americano (ver Tabela 18.1). Qual era a 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga parcela dos gastos japoneses com bens dos Esta- 


se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 

Explique brevemente. 

a. O déficit comercial norte-americano atual é o resulta- 
do de um investimento elevado pouco comum, e não 
o resultado de um declínio na poupança nacional. 


b. A identidade da renda nacional implica que défi- 


dos Unidos em relação ao PIB norte-americano? 


Suponha que o multiplicador dos Estados Uni- 
dos seja 2 e que a crise do Japão tenha reduzido o 
produto lá em 5% (em relação a seu nível natural). 
Dada sua resposta à questão (a), qual é o impacto 
da crise japonesa sobre o PIB dos Estados Unidos? 


cits orçamentários causam déficits comerciais. c. Se ascrse japONCSa levar também a uma desacele- 
: ne ração de outras economias que importam bens dos 

c. A abertura da economia para o comércio tende a : : ; : 
o. Estados Unidos, o efeito poderá ser maior. Para es- 

aumentar o multiplicador porque um aumento nos a Ê 
a tabelecer os limites do tamanho do efeito, suponha 
5 oa dia que as exportações dos Estados Unidos caiam em 
d. Se o déficit comercial for igual a zero, a demanda 5% (como resultado de mudanças no produto es- 
doméstica por bens e a demanda por bens domés- trangeiro) em um ano. Qual é o impacto de uma 
ticos serão iguais. queda de 5% nas exportações sobre o PIB dos Esta- 

e. Uma depreciação real leva a uma melhora imediata dos Unidos? 

da balança comercial. d. Comente esta afirmação: “A menos que haja uma 


f. Uma economia pequena aberta pode reduzir seu 
déficit comercial por meio de uma contração fiscal 
a um custo menor em termos de produto do que 
uma grande economia. 


g. O elevado déficit comercial atual dos Estados Uni- 
dos é resultado apenas de uma apreciação real dos 
bens dos Estados Unidos entre 1995 e 2002. 


Taxa real de câmbio, taxa nominal de câmbio e inflação 
Utilizando a definição de taxa real de câmbio (e as pro- 
posições 7 e 8 do Apêndice 2 no fim do livro), você 
pode mostrar que 


(E —€,4) o (E, - E, 4) des -m 
E 





t 


€1 t-1 


Resumindo, a apreciação real percentual é igual à 


recuperação sólida e sustentada no Japão, o cresci- 
mento dos Estados Unidos será interrompido”. 


4. Reproduza os resultados da Tabela 19.1 


Aprofundando 


5. Exportações líquidas e demanda estrangeira 


Suponha que haja um aumento do produto estran- 
geiro. Mostre o efeito sobre a economia doméstica 
(isto é, reproduza a Figura 19.4). Qual é o efeito so- 
bre o produto doméstico? E sobre as exportações 
domésticas líquidas? 


Se a taxa de juros permanecer constante, o que 
acontecerá com o investimento doméstico? Se os 
impostos permanecerem constantes, o que aconte- 
cerá com o déficit orçamentário doméstico? 


Pao Ê E : c. Usando a equação (19.5), o que deve acontecer com 
apreciação nominal percentual mais a diferença entre a poupança privada? Explique 
inflação interna e inflação externa. . E . 
d. O produto estrangeiro não aparece na equação 


a. Se a inflação interna é maior do que a inflação ex- 
terna, mas o país doméstico tem uma taxa de câm- 
bio fixa, o que acontece com a taxa real de câmbio 
ao longo do tempo? Suponha que a condição de 
Marshall-Lerner seja satisfeita. O que acontece com 
a balança comercial ao longo do tempo? Explique 
com suas palavras. 


b. Suponha que a taxa real de câmbio seja constante, 
digamos, no nível exigido para que as exportações 
líquidas (ou as transações correntes) sejam iguais a 
zero. Nesse caso, se a inflação interna for maior do 
que a inflação externa, o que deve acontecer com a 
taxa nominal de câmbio ao longo do tempo? 

A crise japonesa e a economia dos Estados Unidos 

a. Em 2006, os gastos japoneses com bens dos Es- 
tados Unidos eram de 6% das exportações dos 


Estados Unidos (ver Tabela 18.2), e as expor- 
tações dos Estados Unidos chegavam a 11% do 


(19.5), no entanto é evidente que ele afeta as expor- 
tações líquidas. Explique como isso é possível. 


6. Eliminando um déficit comercial 


Considere uma economia com um déficit comercial 
(NX < 0) e com o produto igual a seu nível natural. 
Suponha que o produto, mesmo que possa se des- 
viar de seu nível natural no curto prazo, retorne 
a seu nível natural no médio prazo. Suponha que 
o nível natural não seja afetado pela taxa real de 
câmbio. O que deve acontecer com a taxa real 
de câmbio no médio prazo para eliminar déficit co- 
mercial (isto é, aumentar NX até 0)? 


Agora anote a identidade da renda nacional. Su- 
ponha novamente que o produto retorne a seu ní- 
vel natural no médio prazo. Se NX aumentar até 
0, o que deve acontecer com a demanda doméstica 
(C + 1 + G) no médio prazo? Que políticas gover- 


Carítuio 19 


namentais estão disponíveis para reduzir a deman- 
da doméstica no médio prazo? Identifique quais 
componentes da demanda doméstica essas políti- 
cas econômicas afetam. 

7. Multiplicadores, abertura e política fiscal 


Considere uma economia aberta caracterizada pelas 


equações a seguir: 
C=co+ea(Y-T) 
I=do+dY 
IM =mY 
X=xY* 


Os parâmetros m, e x, representam as propensões para 
importar e exportar. Suponha que a taxa real de câmbio é 
fixada no valor 1 e trate a renda estrangeira, Y*, como fixa. 
Suponha ainda que os impostos são fixos e que as aquisi- 
ções do governo são exógenas (ou seja, decididas pelo go- 
verno). Exploramos a eficiência das mudanças em G sob 
premissas alternativas com relação à propensão a importar. 


a. Escreva a condição de equilíbrio no mercado para 
os bens domésticos e resolva-a para Y. 


b. Suponha que as aquisições do governo aumentem 
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os asteriscos). Use os dois conjuntos de equações a 
fim de resolver para o produto de equilíbrio de cada 
país. (Dica: use as equações da economia estrangeira 
a fim de resolver para Y* em função de Y e substitua 
essa solução em Y* na questão [a].) Qual é o multi- 
plicador de cada país agora? Por que é diferente do 
multiplicador da economia aberta na questão (a)? 


c. Suponha que o governo, G, tenha como meta, um 
nível de produto de 125. Supondo que o governo 
estrangeiro não altere G*, qual é o aumento de G 
necessário para atingir a meta de produto na eco- 
nomia doméstica? Calcule as exportações líquidas 
e o déficit orçamentário para cada país. 


d. Suponha que cada governo tenha uma meta de ní- 
vel de produto de 125 e que cada governo aumente 
os gastos do governo no mesmo montante. Qual é 
o aumento comum de G e G* necessário para atin- 
gir a meta de produto em ambos os países? Resolva 
para as exportações líquidas e o déficit orçamentá- 
rio em cada país. 

e. Por que a coordenação fiscal, como o aumento co- 
mum de G e G* na questão (d), é tão difícil de alcan- 
çar na prática? 


em uma unidade. Qual o efeito sobre o produto? Explorando mais 


(Assuma que 0 <m, <c,+d,<1. Explique por quê.) 9 
c. Como ficam as exportações líquidas quando as 


aquisições do governo aumentam uma unidade? 


Agora considere duas economias, uma com m, = 0,5 
e outra com 11, — 0,1. Cada uma delas é caracterizada 
por (c, +d,)) — 0,6. 

d. Suponha que uma das economias seja muito maior 
do que a outra. Qual economia você espera que te- 
nha o maior valor de m,? Explique. 

e. Calcule suas respostas para os itens (b) e (c) para 
cada economia, substituindo o valor dos parâme- 
tros respectivos. 

f. Em qual economia a política fiscal terá maior efeito 
sobre o produto? E sobre as exportações líquidas? 

8. Coordenação de políticas econômicas e a economia 
mundial. 

Considere uma economia aberta na qual a taxa real de 

câmbio é fixa e igual a 1. O consumo, o investimento, 

os gastos do governo e os impostos são dados por 


C=-10+08(Y-T),1=10,6=10,eT=10. 
Importações e exportações são dadas por 
IM=03YeX=-0,3Y* 
onde Y* representa o produto estrangeiro. 








a. Resolva para o produto de equilíbrio da economia 
doméstica, dado Y*. Qual é o multiplicador dessa 
economia? Se estivéssemos em uma economia fe- 
chada — em que exportações e importações fossem 
identicamente iguais a zero —, qual seria o multi- 
plicador? Por que o multiplicador seria diferente 
em uma economia fechada? 


b. Suponha que a economia estrangeira tenha as mes- 
mas equações que a economia doméstica (invertendo 


O déficit comercial dos Estados Unidos e o investimento 


a. Defina poupança nacional como poupança privada 
mais superávit do governo, isto é, como S + T — G. 
Agora, utilizando a equação (19.5), descreva a re- 
lação entre o déficit comercial e a diferença entre 
poupança nacional e investimento doméstico. 


b. Encontre as tabelas estatísticas do mais recente 
Economic Report of the President (<www.gpoaccess. 
gov/eop>). Na Tabela B-2, de Real GDP (PIB real), 
encontre os dados anuais para GDP (PIB), Gross 
domestic investment (Investimento interno bruto) e 
Net exports (Exportações líquidas) de 1980 até o ano 
mais recente disponível. (Se a coluna Net exports 
estiver em branco, obtenha as exportações líqui- 
das subtraindo as importações das exportações em 
cada ano.) Divida o Gross domestic investment e as 
Net exports por GDP (PIB) para cada ano a fim de 
expressar seus valores como porcentagem do PIB. 


c. O último superávit comercial dos Estados Unidos 
foi em 1981. Subtraia o valor das exportações líqui- 
das (como porcentagem do GDP [PIB]) em 1981 do 
valor das exportações líquidas (como porcentagem 
do GDP [PIB]) no ano mais recente disponível. Faça 
o mesmo com Gross domestic investment (Investi- 
mento interno bruto). O declínio das exportações 
líquidas foi acompanhado por um aumento equi- 
valente do investimento? O que os seus cálculos 
implicam sobre a mudança na poupança nacional 
entre 1981 e o presente? 


d. Quando os Estados Unidos começaram a expe- 
rimentar déficits comerciais na década de 1980, 
alguns funcionários da administração Reagan ar- 
gumentavam que os déficits comerciais refletiam 
oportunidades de investimento atraentes nos Es- 
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tados Unidos. Considere três períodos de tempo, 
1981-1990, 1990-2000 e 2000 até o presente. Aplique 
a análise da questão (b) a cada um desses três pe- 
ríodos (isto é, calcule a mudança nas exportações 
líquidas e no investimento interno bruto como por- 
centagem do PIB). Como a mudança nas exporta- 


É» LEITURA ADICIONAL 


m Uma boa discussão sobre a relação entre déficits comerciais, 
déficits orçamentários, poupança privada e investimento 
está em Saving and investment in a global economy, de Barry 
Bosworth, Washington, DC, Brookings Institution, 1993. 


ções líquidas se compara com a mudança durante 
cada período? Como a poupança nacional mudou 
durante cada período? 


e. Um déficit comercial é mais preocupante quando 
não acompanhado por um aumento corresponden- 
te do investimento? Explique sua resposta. 


m Uma boa discussão sobre o déficit comercial dos Esta- 
dos Unidos e suas implicações para o futuro é dada em 
The United States as a debtor nation, de William Cline, Pe- 
terson Institute, Washington, DC, 2005. 


APÊNDICE: DERIVAÇÃO DA CONDIÇÃO DE IMARSHALL=LERNER 


Parta da definição de exportações líquidas: 
NX=X-— IM/e 
Suponha que o comércio esteja inicialmente equili- 
brado, de modo que NX = 0 e X = IM/e, ou, de modo 
equivalente, eX = IM. A condição de Marshall-Lerner é 
a condição sob a qual uma depreciação real, uma dimi- 
nuição de e, leva a um aumento das exportações líquidas. 
Para derivar essa condição, multiplique primeiro 
ambos os lados da equação anterior por e para obter 
eNX =eX — IM 
Agora considere uma mudança na taxa real de câm- 
bio de Ae. O efeito da mudança na taxa real de câmbio 
sobre o lado esquerdo da equação é dado por (Ae)NX + 
e(ANX). Observe que, se o comércio estiver inicialmente 
equilibrado, NX = 0, de modo que o primeiro termo nessa 
expressão é igual a zero e o efeito da mudança no lado 
esquerdo é simplesmente dado por e(ANX). O efeito da 
mudança na taxa real de câmbio sobre o lado direito 
da equação é dado por (Ae)X + (AX) — (AIM). Juntando 
os dois lados, temos 
e(ANX) = (A)X + e(AX)- (AIM) 





Divida ambos os lados por eX para obter 


e(ANX) — (Ae)X 4 (AX) AIM) 
eX eX eX eX 





Simplifique e use o fato de, se o comércio estiver ini- 
cialmente equilibrado, eX = IM, para substituir eX por IM 
no último termo à direita. Essas substituições fornecem 


ANX De AX AM 
X [a X IM 


A mudança da balança comercial (como uma razão 
das exportações) em resposta a uma depreciação real é 
igual à soma dos três termos: 





m O primeiro termo é igual à mudança proporcio- 
nal da taxa real de câmbio. Será negativo se hou- 
ver uma depreciação real. 


m O segundo termo é igual à mudança proporcio- 
nal das exportações. Será positivo se houver uma 
depreciação real. 


m Oterceiro termo é igual ao negativo da mudança 
proporcional das importações. Será positivo se 
houver uma depreciação real. 


A condição de Marshall-Lerner é a condição de que a 
soma desses três termos seja positiva. Se ela for satisfeita, 
uma depreciação real levará ao fortalecimento da balança 
comercial. 

Um exemplo numérico será útil aqui. Suponha que 
uma depreciação de 1% leve a um aumento proporcional 
das exportações de 0,9% e a uma diminuição proporcio- 
nal das importações de 0,8%. (A evidência econométrica 
sobre a relação de exportações e importações com a taxa 
real de câmbio sugere que esses números são, de fato, 
razoáveis.) Nesse caso, o lado direito da equação será 
igual a —1% + 0,9% — (—0,8%) = 0,7%. Portanto, a ba- 
lança comercial melhora. A condição de Marshall-Lerner 
é satisfeita. 


CAP TIRO 


Produto, taxa de juros e 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 20.1 examina o equilíbrio no 
mercado de bens. 

A Seção 20.2 examina o equilíbrio nos 
mercados financeiros, incluindo o mer- 
cado de câmbio. 

A Seção 20.3 coloca as duas condições 
de equilíbrio juntas e examina a determi- 
nação de produto, taxa de juros e taxa 
de câmbio. 

A Seção 20.4 examina o papel da po- 
lítica econômica sob taxas de câmbio 
flexíveis. 

A Seção 20.5 examina o papel da po- 
lítica econômica sob taxas de câmbio 
fixas. 





taxa de câmbio 


instrumentos de política econômica disponíveis ao gover- 

no. Mas a taxa de câmbio não é um instrumento de políti- 
ca econômica. Em vez disso, ela é determinada no mercado de 
câmbio — um mercado em que, conforme você viu no Capítulo 
18, há um enorme volume de transações. Esse fato levanta duas 
questões óbvias: o que determina a taxa de câmbio? Como os 
formuladores de política econômica podem afetá-la? 

São essas as questões que motivam este capítulo. De ma- 
neira mais geral, examinamos as implicações do equilíbrio 
tanto no mercado de bens quanto nos mercados financeiros, 
incluindo o mercado de câmbio. Isso nos permite caracteri- 
zar os movimentos conjuntos de produto, taxa de juros e taxa 
de câmbio em uma economia aberta. O modelo que desen- 
volvemos é uma extensão para a economia aberta do mode- 
lo IS-LM que você viu no Capítulo 5 e é conhecido como 
modelo de Mundell-Fleming — em homenagem aos econo- 
mistas Robert Mundell e Marcus Fleming, que elaboraram o 
modelo, na década de 1960. (O apresentado aqui mantém 
o espírito do modelo original de Mundell— Fleming, mas dife- 
re em alguns detalhes.) 


PLXE Equilíbrio no mercado de bens 


O equilíbrio no mercado de bens foi o foco do Capítulo 19, 
em que derivamos a condição de equilíbrio (equação 19.4): 


Y=CW-T)+HIY,)+G-IM(Y, 6)/€+ XY, é) 
E (++) (+,—) 


Para que o mercado de bens esteja em equilíbrio!, o pro- 
duto (o lado esquerdo da equação) deve ser igual à demanda 
por bens domésticos (o lado direito da equação). Essa deman- 
da é igual ao consumo, C, mais o investimento, 1, mais os gas- 
tos do governo, G, menos o valor das importações, IM /e, mais 
as exportações, X: 


N: Capítulo 19, tratamos a taxa de câmbio como um dos 


= O consumo, €, depende positivamente da renda dis- 
ponível, Y — T. 


m Oinvestimento, I, depende positivamente do produto, 
Y, e negativamente da taxa real de juros, r. 


m Os gastos do governo, G, são tomados como dados. 


1 Equilíbrio no mercado de bens (IS): produto = demanda por bens domésticos. 


378 | MACROECONOMIA 


Neste capítulo suporemos 
que a condição de 
Marshall-Lerner seja 
satisfeita. Sob essa 
condição, um aumento da 
taxa real de câmbio — 
uma apreciação real — 
leva a uma diminuição 
das exportações líquidas 
(veja o Capítulo 19). 


Primeira simplificação: b 
P=P*=1,logoe= E. 


Segunda simplificação: b 
mº = 0, logo r = i. 


m A quantidade de importações, IM, depende positivamente tanto do produto, Y, 
quanto da taxa real de câmbio, e. O valor das importações em termos de bens do- 
mésticos é igual à quantidade de importações dividida pela taxa real de câmbio. 


m As exportações, X, dependem positivamente do produto estrangeiro, Y*, e negati- 
vamente da taxa real de câmbio, e. 


Será conveniente, no que segue, reagrupar os últimos dois termos sob o nome de “ex- 
portações líquidas”, definidas como exportações menos o valor das importações: 


NX(Y, Y*,e) = X(Y*,6) — IM(Y, 6)/€ 


Segue de nossas hipóteses sobre importações e exportações que as exportações líqui- 
das, NX, dependem do produto doméstico, Y, do produto estrangeiro, Y*, e da taxa real de 
câmbio, e. Um aumento do produto doméstico aumenta as importações, diminuindo assim 
as exportações líquidas. Um aumento do produto estrangeiro aumenta as exportações, au- 
mentando as exportações líquidas. Um aumento da taxa real de câmbio leva a uma queda 
das exportações líquidas. 

Usando essa definição de exportações líquidas, podemos reescrever a condição de 
equilíbrio como 


Y=CY-TD)+IY,N)+G+ANX(Y,Y*,e) (20.1) 
( + ) (+, -) (+, +,—) 


Para nossos propósitos, a implicação principal da equação (20.1) é que tanto a taxa 
real de juros quanto a taxa real de câmbio afetam a demanda e, por sua vez, o produto de 
equilíbrio: 


= Um aumento da taxa real de juros leva a uma diminuição dos gastos de investi- 
mento e, consequentemente, a uma diminuição da demanda por bens domésticos. 
Isso leva, por meio do multiplicador, a uma diminuição do produto. 


= Um aumento da taxa real de câmbio leva a um deslocamento da demanda em di- 
reção aos bens estrangeiros e, consequentemente, a uma diminuição das exporta- 
ções líquidas. A diminuição das exportações líquidas diminui a demanda por bens 
domésticos. Isso leva, por meio do multiplicador, a uma diminuição do produto. 


Para o restante deste capítulo, farei duas simplificações na equação (20.1): 


m Dado nosso foco no curto prazo, supusemos no tratamento anterior do modelo 
IS-LM que o nível de preços (doméstico) era dado. Farei a mesma hipótese aqui 
e estenderei essa hipótese para o nível de preços estrangeiro, de modo que a taxa 
real de câmbio, e = EP/P*, e a taxa nominal de câmbio, E, variem juntas. Uma 
diminuição da taxa nominal de câmbio — uma depreciação nominal — leva a 
uma diminuição proporcional da taxa real de câmbio — uma depreciação real. 
Simetricamente, um aumento da taxa nominal de câmbio — uma apreciação nomi- 
nal — leva a um aumento proporcional da taxa real de câmbio — uma apreciação 
real. Se, por conveniência de notação, escolhermos P e P* de modo que P/P* = 
(e podemos fazer isso, pois ambos são números-índice), então e = E e poderemos 
substituir e por E na equação (20.1). 


m Uma vez que tomamos o nível de preços doméstico como dado, não há inflação — 
nem efetiva, nem esperada. Assim, a taxa nominal de juros e a taxa real de juros 
são iguais, e podemos substituir a taxa real de juros, r, na equação (20.1) pela taxa 
nominal de juros, í. 

Com essas duas simplificações, a equação (20.1) torna-se 


Y=CY-TD)+HIY,D)+GA+NX(Y,Y*, E) (20.2) 
( ca ) (+,—) (+, +, -—) 


Em palavras, o produto depende tanto da taxa nominal de juros quanto da taxa no- 
minal de câmbio. 
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20.2 | Equilíbrio nos mercados financeiros 


Quando examinamos os mercados financeiros no modelo IS—LM, supusemos que as 
pessoas só escolhiam entre dois ativos financeiros — moeda e títulos. Agora, ao examinar- 
mos uma economia aberta do ponto de vista financeiro, devemos também levar em conta 
o fato de que as pessoas têm escolha entre títulos domésticos e títulos estrangeiros. Vamos 
considerar cada escolha por vez. 


Moeda versus títulos 


Quando examinamos a determinação da taxa de juros no modelo IS—LM, no Capítulo 5, 
escrevemos a condição de que a oferta de moeda seja igual à demanda por moeda como 


MA ep (20.3) 
P 


Tomamos a oferta real de moeda [o lado esquerdo da equação (20.3)] como dada. 
Supusemos que a demanda real por moeda [o lado direito da equação (20.3)] dependes- 
se do nível de transações da economia, medido pelo produto real, Y, e dependesse tam- 
bém do custo de oportunidade de reter moeda em vez de títulos, isto é, a taxa nominal 
de juros sobre títulos, 1. 

Como devemos mudar essa descrição agora que a economia está aberta? Você vai 
gostar da resposta: não devemos mudar muito, se é que faremos alguma mudança. 

Em uma economia aberta, a demanda por moeda nacional ainda é principalmente 
uma demanda por residentes domésticos. Não há muitos motivos para que, por exemplo, 
os residentes do Japão retenham euro como moeda ou depósitos à vista. As transações no 
Japão requerem pagamento em ienes, não em euros. Se os residentes do Japão quiserem 
reter ativos denominados em euro, eles estarão em uma situação melhor retendo títulos em 
euro, que pelo menos pagam uma taxa de juros positiva. E a demanda por moeda por parte 
dos residentes domésticos em qualquer país ainda depende dos mesmos fatores de antes: 
seu nível de transações, que medimos pelo produto interno real, e o custo de oportunidade 
de reter moeda, que é equivalente à taxa nominal de juros sobre os títulos. 

Assim, ainda podemos usar a equação (20.3) para pensar sobre a determinação da 
taxa nominal de juros em uma economia aberta. A taxa de juros deve ser tal que a oferta 
de moeda e a demanda por moeda sejam iguais. Um aumento da oferta de moeda leva a 
uma diminuição da taxa de juros. Um aumento da demanda por moeda, digamos, como 
resultado de um aumento do produto, leva a um aumento da taxa de juros. 


Títulos domésticos versus títulos estrangeiros 


Ao examinar a escolha entre títulos domésticos e títulos estrangeiros, estaremos de- 
pendendo da hipótese que introduzimos no Capítulo 18: os investidores, sejam domésti- 
cos ou estrangeiros, procuram a taxa de retorno esperada mais alta. Isso implica que, no 
equilíbrio, tanto os títulos domésticos quanto os títulos estrangeiros devem ter a mesma 
taxa de retorno esperada; caso contrário, os investidores estariam dispostos a reter somen- 
te um deles, mas não ambos, e isso não poderia ser um equilíbrio. (Como muitas outras 
relações econômicas, essa é somente uma aproximação da realidade e nem sempre se 
aplica. Falaremos mais sobre ela na Seção “Foco: Paradas súbitas, dólar forte e os limites 
para a condição de paridade de juros”. 

Como vimos no Capítulo 18 [equação (18.2)], essa hipótese implica que a seguinte 
relação de arbitragem — a condição da paridade de juros — deve ser satisfeita: 





; al É 
+i)=(1+i) - 
ae 


em que i, é a taxa de juros interna, ij é a taxa de juros externa, E, é a taxa de câmbio atual 
e E: | é a taxa de câmbio futura esperada. O lado esquerdo dá o retorno, em termos de 


HA 
moeda nacional, de reter títulos domésticos. O lado direito dá o retorno esperado, também 


em termos da moeda nacional, de reter títulos estrangeiros. No equilíbrio, os dois retornos 4 


esperados devem ser iguais. 
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Deixamos de lado as 
outras escolhas — entre 
títulos de curto prazo 

e títulos de longo prazo, e 
entre títulos de curto prazo 
e ações — estudadas no 
Capítulo 15. 


Uma qualificação do 
Capítulo 4 com relação 
à demanda por moeda 
norte-americana: uma 
boa parte da moeda 
dos Estados Unidos 
está atualmente fora do 
país. As duas principais 
razões para isso são: (1) 
os dólares usados para 
transações ilegais no 
exterior e [2) os dólares 
usados para transações 
domésticas em países 
com inflação muito alta. 
Ignorarei ambas as 
qualificações aqui. 


Equilíbrio dos mercados 
financeiros. 


Condição 1 (LM): 


Oferta de moeda = 
Demanda por moeda 


A presença de E, se 
deve ao fato de que, 
para comprar títulos 
estrangeiros, você deve 
em primeiro lugar trocar 
a moeda nacional por 
moeda estrangeira. A 
presença de Es, , se deve 
ao fato de que, para 
resgatar os fundos no 
período seguinte, você 
terá de trocar a moeda 
estrangeira por moeda 
nacional. 
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Multiplique ambos os lados por E; , e reorganize para obter 


E 


E, = t+1 (20.4) 


1+i 

Por ora, vamos considerar a taxa de câmbio futura esperada como dada e representá- 

-la por Eº (abandonaremos essa hipótese no Capítulo 21). Sob essa hipótese, e eliminando 
os índices temporais, a condição da paridade de juros torna-se 

1+i 


Lapt* 


E= 





E (20.5) 


Essa relação nos diz que a taxa de câmbio atual depende da taxa de juros interna, da 
taxa de juros externa e da taxa de câmbio futura esperada: 


m Um aumento da taxa de juros interna leva a um aumento da taxa de câmbio. 
m Um aumento da taxa de juros externa leva a uma diminuição da taxa de câmbio. 


= Um aumento da taxa de câmbio futura esperada leva a um aumento da taxa de 
câmbio atual. 


Essa relação desempenha um papel importante no mundo real e desempenhará um 
papel importante neste capítulo. Para entendê-la melhor, tomemos o seguinte exemplo. 

Considere investidores financeiros — investidores, para simplificar — escolhendo en- 
tre títulos dos Estados Unidos e títulos japoneses. Suponha que a taxa de juros de um ano 
dos títulos dos Estados Unidos seja 5% e que a taxa de juros de um ano dos títulos japone- 
ses seja também de 5%. Suponha que a taxa de câmbio atual seja 100 (1 dólar vale 100 ienes) 
e que a taxa de câmbio esperada daqui a um ano seja também 100. Sob essas hipóteses, os 
títulos dos Estados Unidos e os títulos japoneses têm o mesmo retorno esperado em dóla- 
res e a condição da paridade de juros é satisfeita. 

Suponha que os investidores agora esperem que a taxa de câmbio seja 10% maior 
daqui a um ano, de modo que E* seja agora igual a 110. A uma taxa de câmbio atual inal- 
terada, os títulos dos Estados Unidos agora são muito mais atraentes do que os japoneses. 
Os títulos dos Estados Unidos oferecem uma taxa de juros de 5% em dólares. Os títulos 
japoneses ainda oferecem uma taxa de juros de 5% em ienes, mas se espera que o iene da- 
qui a um ano valha 10% menos em termos de dólares. Em termos de dólares, o retorno dos 
títulos japoneses é, portanto, 5% (a taxa de juros) —10% (a depreciação esperada do iene 
em relação ao dólar), ou seja, —5%. 

Assim, o que acontecerá? À taxa de câmbio inicial de 100, os investidores desejarão 
trocar os títulos japoneses por títulos dos Estados Unidos. Para fazer isso, eles devem pri- 
meiro vender os títulos japoneses por ienes, depois vender os ienes por dólares e, então, 
usar os dólares para comprar títulos dos Estados Unidos. Como os investidores vendem 
ienes e compram dólares, o dólar aprecia. Quanto? A equação (20.5) nos dá a resposta: 
E = (1,05/1,05) 110 = 110. A taxa de câmbio atual deve aumentar na mesma proporção 
que a taxa de câmbio futura esperada. Em outras palavras, o dólar deve apreciar hoje 10%. 
Após essa apreciação de 10%, E = Eº = 110, os retornos esperados do título dos Estados 
Unidos e do título japonês são novamente iguais e há equilíbrio no mercado de câmbio. 

Suponha em vez disso que, como resultado de uma contração monetária dos Estados 
Unidos, a taxa de juros dos Estados Unidos aumente de 5% para 8%. Suponha que a taxa 
de juros japonesa permaneça inalterada em 5% e que a taxa de câmbio futura esperada 
permaneça inalterada em 100. A uma taxa de câmbio atual inalterada, os títulos dos Es- 
tados Unidos são agora novamente muito mais atraentes do que os japoneses. Os títulos 
dos Estados Unidos produzem um retorno de 8% em dólares. Os títulos japoneses dão um 
retorno de 5% em ienes e também — como se espera que a taxa de câmbio seja no próximo 
ano igual à de hoje — um retorno esperado de 5% em dólares. 

O que acontecerá, então? Novamente, à taxa de câmbio inicial de 100, os investidores 
desejarão trocar títulos japoneses por títulos dos Estados Unidos. Ao fazerem isso, vendem 
ienes por dólares, e o dólar aprecia. Quanto? A equação (20.5) dá a resposta: E = (1,08/1,05) 
110 = 103. A taxa de câmbio atual aumenta aproximadamente 3%. Por que 3%? Pense no 
que acontece quando o dólar aprecia. Se, como supusemos, os investidores não alteram 
suas expectativas da taxa de câmbio futura, então, quanto mais o dólar aprecia hoje, mais 
os investidores esperarão que ele deprecie no futuro (porque se espera que volte ao mesmo 
valor no futuro). Pelo fato de o dólar ter apreciado 3% hoje, os investidores esperam que 
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ele deprecie 3% no próximo ano. De modo equivalente, esperam que o iene aprecie 3% 
em relação ao dólar ao longo do ano seguinte. A taxa de retorno esperada em dólares de 
se reterem títulos japoneses é, portanto, 5% (a taxa de juros em ienes) + 3% (a apreciação 
esperada do iene), ou 8%. Essa taxa de retorno esperada é igual à taxa de retorno de se enfendaliresse pique: 
reterem títulos dos Estados Unidos, logo, há equilíbrio no mercado de câmbio. Por que o dólar não 
Observe que nosso argumento depende fundamentalmente da hipótese de que, quan- aprecia, digamos, 20%? 
do a taxa de juros se altera, a taxa de câmbio esperada permanece inalterada. Isso implica 
que uma apreciação hoje leve a uma depreciação esperada no futuro — pois se espera que 
a taxa de câmbio volte para o mesmo valor inalterado. Abandonaremos essa hipótese de 
que a taxa de câmbio futura é fixa no Capítulo 21. Mas a conclusão básica será mantida: um 
aumento da taxa de juros interna em relação à taxa de juros externa leva a uma apreciação. 
A Figura 20.1 mostra a relação entre a taxa de juros interna, i, e a taxa de câmbio, E, 
decorrente da equação (20.5) — a relação da paridade de juros. A relação é mostrada para 
uma dada taxa de câmbio futura esperada, Eº, e uma dada taxa de juros externa, i*, e é 
representada por uma reta positivamente inclinada. Quanto maior a taxa de juros interna, 
maior a taxa de câmbio. A equação (20.5) também implica que, quando a taxa de juros in- 
terna é igual à taxa de juros externa (i = 1*), a taxa de câmbio é igual à taxa de câmbio futura O que acontecerá à reta 
esperada (E = Eº). Isso implica que a reta correspondente à condição da paridade de juros se (1) i* aumentar? [2) ES 
passa pelo ponto A na figura. aumentar? 


Certifique-se de que 





Relação da paridade de juros 


ro Relação entre a taxa de 
(dados i*, E?) 


juros e a taxa de câmbio 

ecorrente da paridade de 
d te d dade d 
juros 





Uma taxa de juros interna 
maior leva a uma taxa 
de câmbio maior — uma 
apreciação. 


Taxa de juros interna, i 
E: 


Eº 
Taxa de câmbio, E 





20.3 | Colocando o mercado de bens e os mercados financeiros juntos 


Temos agora os elementos de que precisamos para compreender os movimentos do 
produto, da taxa de juros e da taxa de câmbio. 

O equilíbrio no mercado de bens implica que o produto depende, entre outros fatores, 
da taxa de juros e da taxa de câmbio: 


Y=CY-D+HIY,)+GANX(Y,Y*,E) 





A taxa de juros, por sua vez, é determinada pela igualdade entre a oferta de moeda e 
a demanda por moeda: 


S =YL(i) 


E a condição da paridade de juros implica uma relação negativa entre a taxa de juros 
interna e a taxa de câmbio: 


ME 


= Ee 
1+it 
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Juntas, essas três relações determinam o produto, a taxa de juros e a taxa de câmbio. 
Não é muito fácil trabalhar com três relações. Mas podemos facilmente reduzi-las a duas 
usando a condição da paridade de juros para eliminar a taxa de câmbio da relação de 
equilíbrio no mercado de bens. Com isso, obtemos as duas equações a seguir, as versões 
de nossas conhecidas relações IS e LM para uma economia aberta: 

1+i - 
IS:Y=-CY-D+I(Y,)+G+ANX red 


MM =yrt(i 
P 


Tome primeiro a relação IS e considere os efeitos de um aumento da taxa de juros 
sobre o produto. Um aumento da taxa de juros tem agora dois efeitos: 


m O primeiro efeito, que já estava presente em uma economia fechada, é o efeito 
direto sobre o investimento. Uma taxa de juros maior leva a uma diminuição do 
investimento, a uma diminuição da demanda por bens domésticos e a uma dimi- 
nuição do produto. 


= O segundo efeito, que só está presente na economia aberta, é o efeito por meio da 
taxa de câmbio. Um aumento da taxa de juros interna leva a um aumento da taxa 
de câmbio — uma apreciação. A apreciação, que torna os bens domésticos mais 
caros em relação aos bens estrangeiros, leva a uma diminuição das exportações 
líquidas e, portanto, a uma diminuição da demanda por bens domésticos e a uma 
diminuição do produto. 


Ambos os efeitos operam na mesma direção. Um aumento da taxa de juros diminui 
a demanda direta e indiretamente — por meio do efeito adverso da apreciação da taxa de 
câmbio sobre demanda. 


Paradas súbitas, dólar forte e os limites para a condição de paridade de juros 


A condição de paridade de juros supõe que os in- Os grandes países também podem ser afetados. 


vestidores financeiros preocupam-se somente com os 
retornos esperados. Conforme discutido no Capítulo 18, 
os investidores preocupam-se não só com os retornos, 
mas também com os riscos e com a liquidez — o quão 
fácil é comprar ou vender um ativo. 

Na maior parte do tempo, podemos ignorar esses 
outros fatores. Às vezes, entretanto, esses fatores têm 
um papel importante na decisão dos investidores e na 
definição da movimentação da taxa cambial. 

A percepção dos riscos costuma exercer um papel 
importante sobre as decisões dos grandes investidores 
de — por exemplo, fundos de pensão — investir ou não 
em determinado país. Às vezes, a percepção de que o 
risco diminuiu leva muitos investidores estrangeiros 
a comprarem, simultaneamente, ativos em um país, 
aumentando a demanda por ativos desse país. Outras 
vezes, a percepção de que o risco aumentou faz com 
que os mesmos investidores queiram vender todos os 
ativos que possuem no país, independente da taxa de 
juros. Tais episódios, que afetaram muitas economias 
emergentes latino-americanas e asiáticas, são conheci- 
dos como paradas súbitas. Durante esses episódios, a 
condição de paridade de juros falha, e a taxa de câmbio 
pode cair acentuadamente, sem qualquer alteração nas 
taxas de juros internacionais ou domésticas. 


Por exemplo, a apreciação do dólar na década de 1990, 
discutida no Capítulo 19, é uma das causas do grande 
déficit comercial norte-americano — que se deve muito 
mais ao aumento da demanda estrangeira por ativos em 
dólar a uma determinada taxa de juros do que ao au- 
mento das taxas de juros norte-americanas sobre taxas 
de juros estrangeiras. Muitos investidores estrangeiros 
privados querem ter uma parte de sua riqueza em ati- 
vos dos Estados Unidos porque julgam que eles são re- 
lativamente seguros. Muitos bancos centrais estrangei- 
ros desejam manter boa parte de suas reservas em letras 
do tesouro norte-americano. A razão para isso é que as 
letras têm bastante liquidez no mercado e, assim, é pos- 
sível vendê-las e comprá-las sem que se afete o preço. 
Essa alta demanda por ativos dos Estados Unidos à de- 
terminada taxa de juros é o que estava por trás do “dó- 
lar forte” na década de 1990. Mesmo quando as taxas 
de juros estão relativamente baixas nos Estados Unidos, 
os investidores continuam ansiosos para aumentar sua 
quantidade de ativos norte-americanos e, assim, finan- 
ciar o grande déficit comercial do país. O tempo pelo 
qual estão dispostos a continuar agindo assim determi- 
nará o que vai acontecer com o dólar e com a balança 
comercial dos Estados Unidos. 
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(a) (b) 
LM 
Relação da 


paridade de 
juros 







Taxa de juros, i 
E 
> 
Taxa de juros, i 


Is 


Y E: 
Produto, Y 


Taxa de câmbio, E 





A Figura 20.2(a) mostra a relação IS entre a taxa de juros e o produto para valores 
dados de todas as outras variáveis da relação — a saber, T, G, Y*, i* e E'. A curva IS é 
negativamente inclinada. Um aumento da taxa de juros leva a um produto menor. A 
curva é muito parecida com a da economia fechada, mas esconde uma relação mais 
complexa do que antes. A taxa de juros afeta o produto não apenas direta, mas também 
indiretamente, por meio da taxa de câmbio. 

A relação LM é exatamente igual na economia aberta e na economia fechada. A curva 
LM é positivamente inclinada. Para um valor dado do estoque real de moeda, (M/P), um 
aumento do produto leva a um aumento da demanda por moeda e a um aumento da taxa 
de juros de equilíbrio. 

O equilíbrio no mercado de bens e nos mercados financeiros é alcançado no ponto A 
da Figura 20.2(a), com o nível de produto, Y, e a taxa de juros, i. O valor de equilíbrio da 
taxa de câmbio não pode ser lido diretamente no gráfico. Mas é obtido facilmente da Figu- 
ra 20.2(b), que reproduz a Figura 20.1 e fornece a taxa de câmbio associada a uma dada taxa 
de juros. A taxa de câmbio associada à taxa de juros de equilíbrio, i, é igual a E. 

Resumindo: derivamos as relações IS e LM para uma economia aberta. 


m A curva IS é negativamente inclinada. Um aumento da taxa de juros leva direta 
e indiretamente (por meio da taxa de câmbio) a uma diminuição da demanda e a 
uma diminuição do produto. 


m Acurva LM é positivamente inclinada. Um aumento da renda aumenta a deman- 
da por moeda, levando a um aumento da taxa de juros de equilíbrio. 


O produto de equilíbrio e a taxa de juros de equilíbrio são dados pela interseção das 
curvas IS e LM. Dada a taxa de juros externa e a taxa de câmbio futura esperada, a taxa de 
juros de equilíbrio determina a taxa de câmbio de equilíbrio. 


PIXT Efeitos da política econômica em uma economia aberta 


Tendo derivado o modelo IS—LM para uma economia aberta, podemos agora utilizá- 
-lo para examinar os efeitos da política econômica. 


Efeitos da política fiscal em uma economia aberta 


Vamos examinar mais uma vez uma mudança nos gastos do governo. Suponha que, 
partindo de um orçamento equilibrado, o governo resolva aumentar os gastos com defesa 
sem aumentar os impostos, apresentando assim um déficit orçamentário. O que acontece 
com o nível do produto? E com a composição do produto? E com a taxa de juros? E com a 
taxa de câmbio? 
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Modelo IS—LM na economia 
aberta 


Um aumento da taxa de 
juros reduz o produto tanto 
direta quanto indiretamente 
(por meio da taxa de 
câmbio). A curva IS é 
negativamente inclinada. 
Dado o estoque real de 
moeda, um aumento do 
produto aumenta a taxa 
de juros. À curva LM é 
positivamente inclinada. 


Um aumento da taxa 

de juros leva direta e 
indiretamente (por meio 
da taxa de câmbio) a uma 
diminuição do produto. 
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Um aumento dos gastos 
do governo desloca a 
curva IS para a direita. 
Não desloca nem a 
curva LM, nem a reta da 
paridade de juros. 


Efeitos de um aumento dos 
gastos do governo 


Um aumento dos gastos do 
governo leva a um aumento 
do produto, a um aumento 
da taxa de juros e a uma 
apreciação. 


As respostas são dadas pela Figura 20.3. A economia está inicialmente no ponto 4. O 
aumento dos gastos do governo, de, digamos, AG > 0, aumenta o produto a uma dada taxa 
de juros, deslocando a curva IS para a direita, de IS para IS”, na Figura 20.3(a). Como os 
gastos do governo não entram na relação LM, a curva LM não se desloca. O novo equilíbrio 
está no ponto A”, com um nível de produto maior e uma taxa de juros maior. Na Figura 
20.3(b), a taxa de juros maior leva a um aumento da taxa de câmbio — uma apreciação. 
Assim, um aumento dos gastos do governo leva a um aumento do produto, um aumento da taxa de 
juros e uma apreciação. 

Resumindo: um aumento dos gastos do governo leva a um aumento da deman- 
da, que, por sua vez, leva a um aumento do produto. À medida que o produto aumen- 
ta, o mesmo ocorre com a demanda por moeda, pressionando a taxa de juros para cima. 
O aumento da taxa de juros, que torna os títulos domésticos mais atraentes, leva a uma 
apreciação. Tanto a taxa de juros maior quanto a apreciação diminuem a demanda domés- 
tica por bens, compensando uma parte do efeito dos gastos do governo sobre a demanda 
e o produto. 


Podemos dizer o que acontece com os vários componentes da demanda? 


m O consumo e os gastos do governo claramente sobem — o consumo, em virtude 
do aumento da renda; os gastos do governo, por hipótese. 


m O que acontece com o investimento é ambíguo. Lembre-se de que o investimento 
depende tanto do produto quanto da taxa de juros: [= I (Y,i). Por um lado, o pro- 
duto aumenta, levando a um aumento do investimento. Mas, por outro, a taxa de 
juros também aumenta, levando a uma diminuição do investimento. Dependendo 
de qual desses dois efeitos venha a dominar, o investimento pode aumentar ou 
diminuir. Resumindo: o efeito dos gastos do governo sobre o investimento era 
ambíguo na economia fechada e permanece ambíguo na economia aberta. 


m Lembre-se de que as exportações líquidas dependem do produto doméstico, do 
produto estrangeiro e da taxa de câmbio: NX = NX(Y, Y*, E). Assim, tanto o 
aumento do produto quanto a apreciação combinam-se para diminuir as expor- 
tações líquidas. O aumento do produto aumenta as importações e a apreciação 
diminui as exportações e aumenta as importações. Consequentemente, o déficit 
orçamentário leva a uma deterioração da balança comercial. Se o comércio esti- 
ver inicialmente equilibrado, o déficit orçamentário levará a um déficit comer- 
cial. Observe que, embora um aumento do déficit orçamentário aumente o dé- 
ficit comercial, o efeito está longe de ser mecânico. Funciona por meio do efeito 
do déficit orçamentário sobre o produto e sobre a taxa de câmbio e, por sua vez, 
sobre o déficit comercial. 
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Efeitos da política monetária em uma economia aberta 


Uma vez que examinamos a política fiscal, vamos analisar nosso outro experimento 
favorito de política econômica, uma contração monetária, como mostrado na Figura 20.4. 
Olhe para a Figura 20.4(a). Para um dado nível de produto, uma diminuição do estoque de 
moeda de, digamos, AM < 0, leva a um aumento da taxa de juros. A curva LM se desloca 
para cima, de LM para LM". Como a moeda não entra diretamente na relação IS, a curva 
IS não se desloca. O equilíbrio se move do ponto 4 para o ponto 4”. Na Figura 20.4(b), o 
aumento da taxa de juros leva a uma apreciação. 

Assim, uma contração monetária leva a uma diminuição do produto, a um aumento da 
taxa de juros e a uma apreciação. É fácil contar a história. Uma contração monetária leva 
a um aumento da taxa de juros, tornando os títulos domésticos mais atraentes e desen- 
cadeando uma apreciação. Tanto a taxa de juros maior quanto a apreciação diminuem a 
demanda e o produto. 

Essa versão do modelo IS-LM para a economia aberta foi elaborada pela primeira 
vez em 1960 pelos dois economistas que mencionamos no início do capítulo, Robert Mun- 
dell, da Universidade de Colúmbia, e Marcus Fleming, do Fundo Monetário Internacional 
(FMD. Até que ponto o modelo de Mundell—Fleming se ajusta aos fatos? A resposta é: 
normalmente muito bem, e é por isso que o modelo ainda é bastante utilizado hoje em 
dia. (Para testar as previsões do modelo, dificilmente alguém conseguiria projetar um ex- 
perimento melhor do que as mudanças abruptas de política monetária e da política fiscal 
sofridas pela economia dos Estados Unidos no final da década de 1970 e início da década 
de 1980. Esse é o tema tratado na Seção “Foco: Contração monetária e expansão fiscal: os 
Estados Unidos no início da década de 1980”. O modelo de Mundell Fleming e suas pre- 
visões foram aprovados com louvor.) 










. q Relação da 
g g paridade de 
o E 
ER” = juros 4 
= oi oÍ 
U o) 
e Ny) 
lv] é x A 
Ss! E ! 
- 
Y Y E E' 


Produto, Y Taxa de câmbio, E 





HJ Taxas de câmbio fixas 


Supusemos até aqui que o Banco Central escolhia a oferta de moeda e deixava que a 
taxa de câmbio se ajustasse livremente da forma determinada pelo equilíbrio no mercado 
de câmbio. Em muitos países, essa hipótese não reflete a realidade. Os bancos centrais atuam 
com metas de taxa de câmbio implícitas ou explícitas e usam a política monetária para atin- 
gir essas metas. As metas são às vezes implícitas; outras vezes, explícitas. Algumas vezes 
são valores específicos; em outras, bandas ou intervalos. Esses arranjos de taxa de câmbio 
(ou regimes, como são chamados) assumem diversos nomes. Vejamos primeiro o que esses 
nomes significam. 







Uma contração monetária 
desloca a curva LM para 

cima. Não desloca nem a 
curva IS, nem a curva da 

paridade de juros. 


Você sabe dizer o que 
acontece com o consumo, 
o investimento e as 
exportações líquidas? 


Robert Mundell recebeu o 
Prêmio Nobel de economia 


em 1999. 


FIGURA 20.4 


Efeitos de uma contração 
monetária 


Uma contração monetária 
leva a uma diminuição do 
produto, a um aumento 
da taxa de juros e a uma 
apreciação. 
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Como na “dança do 
dólar" na década de 
1980 (Capítulo 18), 
havia uma “dança 
do iene” na década 
de 1990. O iene 
apreciou abruptamente 
na primeira metade 
da década de 1990 
e, então, depreciou 
de forma abrupta no 
decorrer da década. 


Lembre-se da definição 
de taxa real de câmbio, 


e = EP/P*. 


Se a inflação interna for 
maior do que a inflação 
externa: 


P aumenta mais rápido 
do que P*. 


Se E for fixa, EP/P* 
aumenta continuamente. 


De modo equivalente: 
há uma apreciação 
real contínua. Os bens 
domésticos se tornam 
cada vez mais caros 
em relação aos bens 
estrangeiros. 


Examinaremos a crise de 


1992 no Capítulo 21. 


Você pode pensar em 
países que adotam uma 
moeda comum como 

se fosse a adoção de 
uma forma extrema de 
taxas de câmbio fixas. A 
'taxa de câmbio” desses 
países está fixada na 
cotação de um para um 
para qualquer par de 
países. 


b 


Atrelamento, minidesvalorizações, bandas, SME e o euro 


Em uma das extremidades do espectro situam-se países com taxas de câmbio flexí- 
veis, como os Estados Unidos e o Japão. Esses países não têm metas explícitas de taxa de 
câmbio. Embora seus bancos centrais certamente não ignorem os movimentos da taxa 
de câmbio, eles têm se mostrado bastante dispostos a permitir que as taxas de câmbio 
flutuem consideravelmente. 

No extremo oposto estão os países que operam com taxas de câmbio fixas. Esses países 
mantêm uma taxa de câmbio fixa em termos de alguma moeda estrangeira. Alguns atrelam 
sua moeda ao dólar. Por exemplo, de 1991 a 2001 a Argentina atrelou sua moeda, o peso, 
à taxa de câmbio altamente simbólica de um dólar por um peso (veja mais sobre isso no 
Capítulo 21). Outros países costumavam atrelar sua moeda ao franco francês (a maioria 
deles é antiga colônia francesa na África); como o franco francês foi substituído pelo euro, 
esses países estão agora atrelados ao euro. Outros, ainda, atrelam sua moeda a uma cesta de 
moedas estrangeiras, com os pesos refletindo a composição de seu comércio. 

O rótulo “fixas” é um pouco enganoso. Não é verdade que a taxa de câmbio em paí- 
ses com taxas de câmbio fixas efetivamente nunca mude. Mas as mudanças são raras. Um 
caso extremo é o dos países africanos atrelados ao franco francês — o reajuste de suas ta- 
xas de câmbio em janeiro de 1994 consistiu no primeiro em 45 anos. Como essas mudan- 
ças são raras, os economistas usam palavras específicas para distingui-las das mudanças 
diárias que ocorrem sob taxas de câmbio flexíveis. Uma diminuição da taxa de câmbio sob 
um regime de taxa de câmbio fixa é chamada de desvalorização, em vez de depreciação, 
e um aumento da taxa de câmbio sob um regime de taxa de câmbio fixa é chamado de 
valorização, em vez de apreciação. 

Entre esses extremos estão os países com vários graus de compromisso com uma meta 
de taxa de câmbio. Por exemplo, alguns países operam sob minidesvalorizações (crawling 
pes). O nome descreve bem o regime. Esses países normalmente têm taxas de inflação que 
superam a taxa de inflação dos Estados Unidos. Se eles atrelassem sua taxa nominal de 
câmbio ao dólar, o aumento mais rápido de seu nível de preços doméstico em relação ao 
nível de preços dos Estados Unidos levaria a uma apreciação real contínua e rapidamente 
tornaria seus bens não competitivos. Para evitar este efeito, esses países escolhem uma taxa 
de depreciação predeterminada em relação ao dólar. Eles escolhem mover devagar (crawl) 
em relação ao dólar. 

Outro tipo de arranjo é o de um grupo de países que mantêm suas taxas de câmbio bi- 
laterais (a taxa de câmbio entre cada par de países) dentro de determinadas bandas. Talvez 
o exemplo mais expressivo desse regime seja o Sistema Monetário Europeu (SME), que 
determinou os movimentos das taxas de câmbio dentro da União Europeia de 1978 a 1998. 
Sob as regras do SME, os países-membros concordaram em manter suas taxas de câmbio 
em relação às outras moedas do sistema dentro de limites estreitos, ou bandas, em torno 
de uma paridade central — um dado valor para a taxa de câmbio. Mudanças na paridade 
central e desvalorizações ou valorizações de moedas específicas poderiam ocorrer, mas 
somente por comum acordo entre os países-membros. Após uma grande crise em 1992, que 
levou vários países a abandonarem completamente o SME, os ajustes da taxa de câmbio 
tornaram-se cada vez menos frequentes, fazendo com que vários países dessem um passo 
adiante e adotassem uma moeda comum, o euro. À conversão das moedas nacionais para 
o euro começou em 1º de janeiro de 1999 e foi concluída no início de 2002. Voltaremos às 
implicações da adoção do euro no Capítulo 21. 

No próximo capítulo, discutiremos as vantagens e as desvantagens de diversos regi- 
mes cambiais. Mas, em primeiro lugar, você deve entender como o atrelamento da taxa de 
câmbio afeta a política monetária e a política fiscal. É o que faremos no restante desta seção. 


Atrelamento da taxa de câmbio e o controle monetário 


Suponha que um país decida atrelar sua taxa de câmbio a algum valor dado que cha- 
maremos E. Como ele efetivamente faz isso? O governo não pode simplesmente anunciar 
o valor da taxa de câmbio e pronto. Em vez disso, precisa tomar medidas para que a taxa 
de câmbio escolhida passe a prevalecer no mercado de câmbio. Vamos examinar as impli- 
cações e o funcionamento do atrelamento. 
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O início da década de 1980 nos Estados Unidos foi 
dominado por mudanças bruscas tanto na política mo- 
netária quanto na política fiscal. 

Já discutimos as origens da mudança na política 
monetária no Capítulo 9. No final da década de 1970, 
o então presidente do Fed, Paul Volcker, concluiu que 
a inflação dos Estados Unidos estava alta demais e 
tinha de ser reduzida. A partir de fins de 1979, Vol- 
cker embarcou em uma trajetória de rigorosa contra- 
ção monetária, ciente de que isso poderia levar a uma 
recessão no curto prazo aliada a uma inflação menor 
no médio prazo. 

A mudança na política fiscal foi desencadeada 
pela eleição de Ronald Reagan em 1980. Reagan foi 
eleito com a promessa de adotar políticas econômicas 
mais conservadoras — a saber, uma redução de im- 
postos e do papel do governo na atividade econômica. 
Esse compromisso inspirou a Lei de Recuperação Eco- 
nômica (Economic Recovery Act), de agosto de 1981. O 
imposto de renda da pessoa física sofreu um corte total 
de 23%, dividido em três momentos de 1981 a 1983. Os 
impostos da pessoa jurídica também foram reduzidos. 
Entretanto, esses cortes de impostos não foram acom- 
panhados de reduções correspondentes nos gastos do 
governo, e o resultado foi um aumento contínuo dos 
déficits orçamentários, que atingiram um pico em 1983 
de 5,6% do PIB. A Tabela 1 mostra os números dos gas- 
tos e das receitas para 1980-1984. 

Quais eram as motivações da administração Rea- 
gan para o corte de impostos sem a implementação de 
cortes correspondentes nos gastos? Isso é motivo de dis- 
cussão até hoje, mas há um consenso sobre duas moti- 
vações principais. 

Uma motivação baseou-se nas convicções de um 
grupo periférico, porém influente, de economistas 
chamado de economistas do lado da oferta (supply si- 
ders), o qual argumentava que um corte nas alíquotas 


dos impostos faria as pessoas e as empresas trabalha- 
rem muito mais e de maneira mais produtiva, e que o 
aumento resultante da atividade levaria efetivamente 
a um aumento — e não a uma redução — das receitas 
tributárias. Quaisquer que fossem os aparentes méri- 
tos do argumento à época, ele mostrou-se errado. Mes- 
mo que algumas pessoas tenham, de fato, trabalhado 
mais e de maneira mais produtiva após os cortes de 
impostos, as receitas tributárias diminuíram e o déficit 
fiscal aumentou. 

A outra motivação foi mais cínica: a esperança de 
que o corte de impostos e o aumento resultante dos défi- 
cits assustariam o Congresso, levando-o a cortar os gas- 
tos ou, no mínimo, a não aumentar os gastos ainda mais. 
Essa motivação mostrou-se em parte correta; o Congres- 
so encontrou-se sob enorme pressão para não aumentar 
os gastos, e o crescimento dos gastos na década de 1980 
foi, certamente, menor do que teria sido de outra manei- 
ra. Apesar disso, o ajuste de gastos não se mostrou sufi- 
ciente para compensar a queda nos impostos e impedir 
o aumento rápido dos déficits. 

Seja qual for o motivo dos déficits, os efeitos da 
contração monetária e da expansão fiscal estavam ali- 
nhados com as previsões do modelo de Mundell—Fle- 
ming. A Tabela 2 mostra a evolução das principais variá- 
veis macroeconômicas de 1980 a 1984. 

De 1980 a 1982, a evolução da economia foi domi- 
nada pelos efeitos da contração monetária. As taxas de 
juros, tanto nominais quanto reais, aumentaram abrup- 
tamente, levando tanto a uma grande apreciação do 
dólar quanto a uma recessão. O objetivo de diminuir a 
inflação foi atingido; a inflação caiu de 12,5%, em 1980, 
para menos de 4% em 1982. O produto menor e a apre- 
ciação do dólar tiveram efeitos opostos sobre a balança 
comercial (o produto menor levou a importações meno- 
res e a uma melhora da balança comercial; a apreciação 
do dólar levou a uma deterioração da balança comer- 


TABELA 1 Surgimento de grandes déficits orçamentários nos Estados Unidos, 





1980-1984 
1980 
Gastos 22,0 
Receitas 20,2 
Impostos de pessoa física 9,4 
Impostos de pessoa jurídica 2,6 
Superávit orçamentário (—: déficit) -1,8 


1981 1982 1983 1984 
22,8 24,0 25,0 23,7 
20,8 20,5 19,4 19,2 
9,6 919 8,8 8,2 
2,3 1,6 1,6 2,0 
—2,0 -3,5 —5,6 —4,5 


Nota: Os dados referem-se a anos fiscais, que se iniciam em outubro do ano civil anterior. Todos os números estão expressos como 


porcentagem do PIB. 
Fonte: Historical Tables, Office of Management and Budget. 
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cial), resultando em uma pequena mudança no déficit 
comercial antes de 1982. 

De 1982 em diante, a evolução da economia foi do- 
minada pelos efeitos da expansão fiscal. Como nosso mo- 
delo prevê, esses efeitos foram um forte crescimento do 
produto, altas taxas de juros e uma apreciação adicional 


apreciação do dólar foram um aumento do déficit comer- 
cial para 2,7% do PIB em 1984. Em meados da década 
de 1980, os déficits gêmeos — o déficit orçamentário e o 
déficit comercial — tornaram-se a principal questão da 
política macroeconômica. Os déficits gêmeos permanece- 
ram como uma das questões centrais da macroeconomia 


do dólar. Os efeitos do alto crescimento do produto e da | durante a década de 1980 e o início da década de 1990. 


TABELA 2 Principais variáveis macroeconômicas dos Estados Unidos, 1980-1984 





1980 1981 1982 1983 1984 
Crescimento do PIB (%) —0,5 1,8 —2,2 3,9 6,2 
Taxa de desemprego (%) 7 7,6 9,7 9,6 7,5 
Inflação (IPC) (%) 12,5 8,9 3,8 3,8 3,9 
Taxa nominal de juros (%) 11,5 14,0 10,6 8,6 9,6 
Taxa real de juros (%) 2,5 4,9 6,0 5,1 5,9 
Taxa real de câmbio 85 101 mm 17 129 
Superávit comercial (-: déficit) (% do PIB) 0,5 0,4 0,6 1,5 2,7 


Nota: Inflação: taxa de variação do IPC. A taxa nominal de juros é a taxa de juros das letras do Tesouro dos Estados Unidos de três meses. 
À taxa real de juros é igual à taxa nominal menos a previsão de inflação da DRI, uma empresa privada de previsões. À taxa real de câmbio é a 
taxa real de câmbio ponderada pelo comércio dos Estados Unidos, normalizada de modo que 1973 = 100. 





Atrelada ou não atrelada, a taxa de câmbio e a taxa nominal de juros devem satisfazer 
à condição da paridade de juros: 





: : E 
Uri)=(1+iD]= 


t+ 


Agora, suponha que o país atrele a taxa de câmbio em E, de modo que a taxa de câm- 
bio atual seja E, — E. Se os mercados financeiros e o mercado de câmbio acreditarem que a 
taxa de câmbio permanecerá atrelada a esse valor, então sua expectativa da taxa de câmbio 


futura, E; |, também será igual a E e a relação da paridade de juros tornar-se-á 


Ori)=(1+it)=>i =if 


Em outras palavras: se os investidores esperam que a taxa de câmbio E permaneça 
inalterada, eles exigirão a mesma taxa nominal de juros em ambos os países. Sob uma taxa 
de câmbio fixa e com mobilidade perfeita de capitais, a taxa de juros interna deve ser igual à taxa de 
juros externa. 

Essa condição tem mais uma importante implicação. Volte à condição de equilíbrio de que 
a oferta de moeda e a demanda por moeda são iguais. Agora que i = 1*, essa condição torna-se 


Fi L(i*) (20.6) 
P 

Suponha que um aumento do produto doméstico aumente a demanda por moeda. 
Em uma economia fechada, o Banco Central poderia deixar o estoque de moeda inalterado, 
levando a um aumento da taxa de juros de equilíbrio. Em uma economia aberta e sob taxas 
de câmbio flexíveis, o Banco Central ainda pode fazer o mesmo. O resultado será tanto um 
aumento da taxa de juros quanto uma apreciação. No entanto, sob taxas de câmbio fixas, 
o Banco Central não pode manter o estoque de moeda inalterado. Se o fizesse, a taxa de 
juros interna aumentaria acima da taxa de juros externa, levando a uma apreciação. Para 
manter a taxa de câmbio, o Banco Central deve aumentar a oferta de moeda junto com o 
aumento da demanda por moeda, de modo que a taxa de juros de equilíbrio não se altere. 
Dado o nível de preços, P, a moeda nominal, M, deve se ajustar de modo que a equação 
(20.6) seja satisfeita. 
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Em um regime de taxa de câmbio fixa, como o Siste- 
ma Monetário Europeu (SME) — ignoremos aqui o grau 
de flexibilidade proporcionado pelas bandas —, nenhum 
país isoladamente pode alterar sua taxa de juros sem que 
os demais países também o façam. Assim, como as taxas 
de juros efetivamente se alteram? Há dois arranjos possí- 
veis. Em um deles, todos os países-membros coordenam 
as alterações de suas taxas de juros. No outro, um país as- 
sume a liderança e os outros o seguem — foi o que aconte- 
ceu no SME, com a Alemanha no papel de líder. 

Na década de 1980, a maioria dos bancos centrais 
europeus compartilhava objetivos semelhantes e estava 
feliz em deixar que o Bundesbank (o Banco Central ale- 
mão) assumisse a liderança. Em 1990, porém, a reunifi- 
cação alemã gerou uma forte divergência de objetivos 
entre o Bundesbank e os bancos centrais de outras na- 
ções do SME. Grandes déficits orçamentários, desenca- 
deados pelas transferências para pessoas e empresas na 
Alemanha Oriental, junto com uma explosão de investi- 
mentos, levaram a um grande aumento da demanda na 
Alemanha. O receio do Bundesbank de que esse deslo- 
camento gerasse um aumento grande demais da ativi- 
dade levou-o a adotar uma política monetária restritiva. 
O resultado foi um grande crescimento da Alemanha 
junto com um grande aumento das taxas de juros. 

Essa pode ter sido a combinação de políticas corre- 
ta para a Alemanha. No entanto, para os outros países 
europeus essa combinação de políticas foi bem menos 
atraente. Eles não estavam experimentando o mesmo 
aumento da demanda, mas, para permanecer no SME, 
tiveram de acompanhar as taxas de juros alemãs. O re- 
sultado líquido foi uma forte diminuição da demanda 
e do produto nos outros países. Esses resultados estão 
na Tabela 1, que mostra as taxas nominais de juros, as 
taxas reais de juros, as taxas de inflação e o crescimento 
do PIB de 1990 a 1992 para a Alemanha e dois de seus 
parceiros no SME, a França e a Bélgica. 

Observe primeiro como a França e a Bélgica acompa- 
nharam as altas taxas nominais de juros alemãs. Na realida- 
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de, as taxas nominais de juros foram efetivamente maiores 
na França do que na Alemanha em todos os três anos! Isso 
ocorreu porque a França precisava de taxas de juros 
maiores do que a Alemanha para manter a paridade marco 
alemão /franco. O motivo residia no fato de os mercados 
financeiros não terem certeza de que a França realmente 
manteria a paridade do franco em relação ao marco ale- 
mão. Preocupados com uma possível desvalorização do 
franco, os investidores pediram uma taxa de juros maior 
para os títulos franceses do que para os títulos alemães. 

Embora a França e a Bélgica tivessem de acompa- 
nhar — ou, como acabamos de ver, mais do que acom- 
panhar — as taxas nominais alemãs, ambos os países 
tiveram menos inflação do que a Alemanha. O resultado 
foram taxas reais de juros muito altas, muito maiores 
do que na Alemanha. Tanto na França quanto na Bélgi- 
ca as taxas médias reais de juros de 1990 a 1992 estive- 
ram próximas de 7%. E, em ambos os países, o período 
1990-1992 caracterizou-se por um crescimento lento e 
um desemprego crescente. Na França, o desemprego su- 
biu de 8,9%, em 1990 para 10,4%, em 1992. Os números 
correspondentes para a Bélgica foram 12,1% e 8,7%. 

História semelhante se desdobrava nos outros paí- 
ses do SME. O desemprego médio na União Europeia, 
que fora de 8,7% em 1990, subiu para 10,3% em 1992. Os 
efeitos das altas taxas reais de juros sobre os gastos não 
consistiram na única fonte dessa desaceleração, mas foi 
a principal motivação para isso. 

Em 1992, um número crescente de países questiona- 
va se deveria continuar defendendo sua paridade no SME 
ou se deveria desistir e baixar suas taxas de juros. Preocu- 
pados com o risco de desvalorizações, os mercados finan- 
ceiros começaram a pressionar por taxas de juros maiores 
naqueles países onde as desvalorizações eram considera- 
das mais prováveis. O resultado foram duas crises cam- 
biais importantes, uma no fim de 1992 e outra em meados 
de 1993. Ao final dessas duas crises, dois países — Itália 
e Reino Unido — deixaram o SME. Examinaremos essas 
crises, suas origens e suas implicações no Capítulo 21. 


TABELA 1 Taxas de juros e crescimento de produto: Alemanha, França e 
Bélgica, 1990-1992 


Taxas nominais de juros (%) 


1990 
8,5 


1991 
9,2 
10,3 9,6 
Bélgica 9,6 9,4 
Taxas reais de juros (%) 
1990 1991 
5,7 5,5 
ZA 6,6 
6,7 6,7 


9,5 
10,3 
94 


Alemanha 
França 


4,8 
7,9 
70 


Alemanha 
França 
Bélgica 


1992 


1992 


Inflação (%) 

1991 

3,7 

3,0 

2,7 
Crescimento do PIB (%) 

1991 1992 

4,5 2,1 

0,7 1,4 

2,1 0,8 


1990 
2,7 
2,9 
2,9 


1992 
47 
24 
24 


1990 
5,7 
2a 
3,3 





Nota: A taxa nominal de juros é a taxa nominal de juros de curto prazo. A taxa real de juros é a taxa real de juros efetiva ao 
longo do ano — ou seja, a taxa nominal de juros menos a inflação atual ao longo do ano, ou seja, a taxa nominal de juros menos 
a taxa efetiva de inflação para o ano. Todas as taxas são anualizadas. 


Fonte: OECD Economic Outlook. 
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Esses resultados 
dependem muito da 
condição da paridade 
de taxa de juros, que, 
por sua vez, depende da 
hipótese de mobilidade 
perfeita de capitais 

— segundo a qual os 
investidores buscam 

a taxa de retorno 
esperada maior. O caso 
das taxas de câmbio 
fixas com mobilidade 
imperfeita de capitais, 
que é mais relevante 
para os países de renda 
intermediária — como os 
da América Latina ou da 
Ásia —, é examinado no 
apêndice deste capítulo. 


O efeito da política 
fiscal é mais forte em 
uma economia fechada 
ou em uma economia 
aberta com taxas de 
câmbio fixas? (Dica: a 
resposta é ambígua.) 


Efeitos de uma expansão 
fiscal sob taxas de câmbio 
fixas 


Sob taxas de câmbio 
flexíveis, uma expansão 
fiscal aumenta o produto 
de Y, para Y,. Sob taxas 
de câmbio fixas, o produto 
aumenta de Y, para Y... 





Resumindo: sob taxas de câmbio fixas, o Banco Central abre mão da política monetária como 
um instrumento de política econômica. Com uma taxa de câmbio fixa, a taxa de juros interna 
deve ser igual à taxa de juros externa. E a oferta de moeda deve ajustar-se de modo a man- 
ter a taxa de juros. 


Política fiscal sob taxas de câmbio fixas 


Se a política monetária não pode mais ser usada sob taxas de câmbio fixas, o que dizer 
da política fiscal? Para responder a essa pergunta, use a Figura 20.5. 

A Figura 20.5 começa reproduzindo a Figura 20.3(a), que usamos anteriormente para 
analisar os efeitos da política fiscal sob taxas de câmbio flexíveis. Naquele caso, vimos que 
uma expansão fiscal (AG > 0) deslocou a curva IS para a direita. Sob taxas de câmbio fle- 
xíveis, o estoque de moeda permaneceu inalterado, levando a uma mudança do equilíbrio 
do ponto À para o ponto B, com um aumento do produto de Y, para Y,, um aumento da 
taxa de juros e uma apreciação. 

Contudo, sob taxas de câmbio fixas, o Banco Central não pode deixar a moeda apre- 
ciar. Como o aumento do produto leva a um aumento da demanda por moeda, o Banco 
Central deve acomodar esse aumento da demanda por moeda aumentando a oferta de 
moeda. Em termos da Figura 20.5, o Banco Central deve deslocar a curva LM para baixo à 
medida que a curva IS se desloca para a direita, de modo a manter a mesma taxa de juros 
e, assim, a mesma taxa de câmbio. O equilíbrio, portanto, move-se de A para C, com um 
produto maior Y,.e taxas de juros e de câmbio inalteradas. Assim, sob taxas de câmbio fixas, 
a política fiscal tem mais poder do que sob taxas de câmbio flexíveis. Isso porque a política fiscal 
desencadeia uma acomodação monetária. 

À medida que este capítulo chega ao final, você deve ter uma dúvida: por que um 
país escolheria fixar sua taxa de câmbio? Você viu diversos motivos para que isso pareça 
ser uma má ideia: 


m Ao fixar a taxa de câmbio, um país abre mão de um poderoso instrumento para 
corrigir desequilíbrios comerciais ou mudar o nível de atividade econômica. 


m Aose comprometer com uma taxa de câmbio em particular, um país também abre 
mão do controle de sua taxa de juros. Não apenas isso, mas o país deve acompa- 
nhar os movimentos da taxa de juros externa, com o risco de efeitos indesejáveis 
sobre sua própria atividade. Foi o que aconteceu na Europa no início da década 
de 1990. Em função do aumento da demanda decorrente da reunificação das Ale- 
manhas (Ocidental e Oriental), a Alemanha sentiu a necessidade de aumentar sua 
taxa de juros. Para manter sua paridade com o marco alemão, outros países do Sis- 


Expansão fiscal 


LM 


AG>0 LM" 






Acomodação 
monetária 


Taxa de juros, i 


Produto, Y 
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tema Monetário Europeu também foram forçados a aumentar suas taxas de juros, 
algo que preferiam ter evitado. (Esse é o tema da Seção “Foco: Reunificação alemã, 
taxas de juros e o SME” vista anteriormente.) 


m Embora o país mantenha o controle da política fiscal, apenas um instrumento de 
política econômica não é o suficiente. Como você viu no Capítulo 19, por exemplo, 
uma expansão fiscal pode ajudar a economia a sair de uma recessão, mas somente 
à custa de um déficit comercial maior. E um país que queira, por exemplo, dimi- 
nuir seu déficit orçamentário não pode, sob taxas de câmbio fixas, usar a política 
monetária para compensar o efeito contracionista de sua política fiscal sobre o 
produto. 


Assim, por que alguns países fixam sua taxa de câmbio? Por que 15 países europeus — e 
ainda há outros por vir — adotaram uma moeda comum? Para responder a essas questões, 
devemos trabalhar mais. Devemos examinar o que acontece não somente no curto prazo — o 
que fizemos neste capítulo —, mas também no médio prazo, quando o nível de preços pode 
ajustar-se. Devemos examinar a natureza das crises cambiais. Uma vez que tenhamos feito 
isso, seremos capazes de avaliar as vantagens e as desvantagens dos diversos regimes de 
taxa de câmbio. Esses serão os temas tratados no Capítulo 21. 


É » Resumo 


= Em uma economia aberta, a demanda por bens do- m Sob taxas de câmbio flexíveis, uma política monetária 


mésticos depende tanto da taxa de juros quanto da 
taxa de câmbio. Um aumento da taxa de juros diminui 
a demanda por bens domésticos. Um aumento da taxa 
de câmbio — uma apreciação — também diminui a de- 
manda por bens domésticos. 


A taxa de juros é determinada pela igualdade entre a de- 
manda por moeda e a oferta de moeda. A taxa de câm- 
bio é determinada pela condição da paridade de juros, 
que afirma que os títulos domésticos e os títulos estran- 
geiros devem ter a mesma taxa de retorno esperada em 
termos da moeda nacional. 


Dadas a taxa de câmbio futura esperada e a taxa de ju- 
ros externa, os aumentos da taxa de juros interna levam 
a um aumento da taxa de câmbio — uma apreciação. 
Diminuições da taxa de juros interna levam a uma dimi- 
nuição da taxa de câmbio — uma depreciação. 


Sob taxa de câmbio flexível, uma política fiscal expan- 
sionista leva a um aumento do produto, um aumento da 
taxa de juros e uma apreciação. 


* PALAVRAS-CHAVE 


modelo de Mundell- Fleming, 377 
paradas súbitas, 382 

atrelamento, 386 

bandas, 386 


euro, 386 


contracionista leva a uma diminuição do produto, um 
aumento da taxa de juros e uma apreciação. 


Há muitos tipos de arranjos de taxa de câmbio. Eles 
incluem, entre outros, taxas de câmbio totalmente fle- 
xíveis, minidesvalorizações, taxas de câmbio fixas 
(ou atrelamentos) e a adoção de uma moeda comum. 
Sob taxas de câmbio fixas, um país mantém uma taxa 
de câmbio fixa em termos de uma moeda estrangeira ou de 
uma cesta de moedas. 


Sob taxas de câmbio fixas e a condição da paridade de 
juros, um país deve manter uma taxa de juros igual à 
taxa de juros externa. O Banco Central não pode mais 
utilizar a política monetária como um instrumento de 
política econômica. Contudo, a política fiscal passa a ter 
mais poder do que sob taxas de câmbio flexíveis, pois a 
política fiscal desencadeia a acomodação monetária e, 
assim, não leva a mudanças compensatórias na taxa de 
juros interna e na taxa de câmbio. 


minidesvalorizações, 386 

paridade central, 386 

Sistema Monetário Europeu (SME), 386 
economistas do lado da oferta (supply siders), 387 


déficits gêmeos, 388 
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É» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 


cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Uma expansão fiscal tende a aumentar as exporta- 
ções líquidas. 

b. A política fiscal tem efeito maior sobre o produto em 
uma economia com taxas de câmbio fixas do que 
em uma economia com taxas de câmbio flexíveis. 


c. Tudo o mais constante, a condição da paridade de 
juros implica que a moeda nacional apreciará em 
resposta a um aumento da taxa de câmbio esperada. 


d. Se os investidores esperam que o dólar deprecie 
em relação ao iene ao longo do próximo ano, as ta- 
xas de juros de um ano serão maiores nos Estados 
Unidos do que no Japão. 


e. Se a taxa de juros japonesa for igual a zero, os es- 
trangeiros não desejarão reter títulos japoneses. 


f. Sob taxas de câmbio fixas, o estoque de moeda 
deve ser constante. 


Considere uma economia aberta com taxas de câmbio 
flexíveis. Suponha que o produto esteja no nível natu- 
ral, mas que haja um déficit comercial. 


Qual é a combinação de políticas fiscal e monetária 
adequada? 


Neste capítulo, mostramos que uma expansão mone- 
tária em uma economia operando sob taxas de câmbio 
flexíveis leva a um aumento do produto e a uma de- 
preciação da moeda nacional. 


a. Como uma expansão monetária (em uma econo- 
mia com taxas de câmbio flexíveis) afeta o consu- 
mo e o investimento? 


b. Como uma expansão monetária (em uma econo- 
mia com taxas de câmbio flexíveis) afeta as expor- 
tações líquidas? 

Taxas de câmbio flexíveis e política macroeconômica 

estrangeira 

Considere uma economia aberta com taxas de câmbio 

flexíveis. Seja PJD a condição da paridade de juros 

descoberta. 


a. Em um diagrama IS-LM-PJD, mostre o efeito de 
um aumento no produto estrangeiro, Y*, sobre o 
produto doméstico, Y. Explique em palavras. 


b. Em um diagrama IS-LM-PJD, mostre o efeito de 
um aumento na taxa de juros externa, i*, sobre o 
produto doméstico, Y. Explique em palavras. 


c. Dada a discussão dos efeitos da política fiscal neste 
capítulo, que efeito uma expansão fiscal estrangeira 
provavelmente teria sobre o produto estrangei- 
ro, Y*, e sobre a taxa de juros externa, i*? Dada a 
discussão dos efeitos da política monetária neste 
capítulo, que efeito uma expansão monetária es- 
trangeira provavelmente teria sobre Y* e 7*? 


d. Dadas as suas respostas às questões (a), (b) e (c), 
como uma expansão fiscal estrangeira afeta o pro- 
duto doméstico? Como uma expansão monetária 
estrangeira afeta o produto doméstico? (Dica: uma 
dessas políticas econômicas tem um efeito ambí- 
guo sobre o produto.) 


Aprofundando 


5. Taxas de câmbio fixas e política macroeconômica es- 


trangeira 


Considere um sistema de taxa de câmbio fixa, em que 
um grupo de países (que chamaremos de “países Se- 
guidores”) atrelam suas moedas à moeda de um país 
(chamado de “país Líder”). Como a moeda do país Líder 
não é fixa em relação às moedas dos países não perten- 
centes ao sistema de taxa de câmbio fixa, o país Líder 
pode conduzir a política monetária da forma que dese- 
jar. Neste problema, considere que o país doméstico seja 
um país Seguidor e o país estrangeiro, o país Líder. 


a. Refaça a análise do problema 4(a). 
b. Refaça a análise do problema 4(b). 


c. Utilizando suas respostas às questões (a) e (b) e ao 
problema 4(c), como uma expansão monetária es- 
trangeira (pelo país Líder) afeta o produto domés- 
tico? Como uma expansão fiscal estrangeira (pelo 
país Líder) afeta o produto doméstico? (Você pode 
supor que o efeito de Y* sobre o produto domés- 
tico é pequeno.) Como as suas respostas diferem 
daquelas em 4(d)? 


Taxa de câmbio como estabilizador automático 


Considere uma economia que sofre uma queda na 
confiança do empresário (o que tende a reduzir o in- 
vestimento). Seja PJD a condição da paridade de juros 
descoberta. 


a. Suponha que a economia tenha uma taxa de câm- 
bio flexível. Em um diagrama IS-LM-—PJD, mostre 
o efeito de curto prazo da queda da confiança do 
empresário sobre o produto, a taxa de juros e a taxa 
de câmbio. Como a mudança na taxa de câmbio, 
por si só, tende a afetar o produto? A mudança na 
taxa de câmbio amortece (reduz) ou amplifica (au- 
menta) o efeito da queda da confiança do empresá- 
rio sobre o produto? 


b. Suponha, em vez disso, que a economia tenha 
uma taxa de câmbio fixa. Em um diagrama IS— 
LM-PJD, mostre como a economia responde à 
queda da confiança do empresário. O que deve 
acontecer com a oferta de moeda para que se man- 
tenha a taxa de câmbio fixa? Como o efeito sobre 
o produto nessa economia, com taxas de câmbio 
fixas, compara-se ao efeito que você obteve para 
a economia na questão (a), com taxas de câmbio 
flexíveis? 
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c. Explique como a taxa de câmbio age como um esta- 
bilizador automático em uma economia com taxas 
de câmbio flexíveis. 


Explorando mais 


7. Demanda por ativos norte-americanos, o dólar e o dé- 
ficit comercial 
Esta questão explora de que forma um aumento na de- 
manda por ativos norte-americanos pode ter desacele- 
rado a depreciação do dólar que muitos economistas 
acreditam ser garantido pelo grande déficit comercial 
dos Estados Unidos. Aqui, modificamos a estrutura 
IS-LM-PJD (no qual PJD significa “condição da parida- 
de de juros descoberta”) para analisar os efeitos de um 
aumento na demanda por ativos norte-americanos. Es- 
creva a condição da paridade de juros descoberta como 


1+i)=(1+5)E,/En-X 


onde o parâmetro x representa os fatores que afetam a 
demanda relativa por ativos domésticos. Um aumen- 
to de x significa que os investidores estão dispostos a 
manter ativos domésticos a uma taxa de juros menor 
(dada a taxa de juros estrangeira, e as taxas de câmbio 
atual e esperada). 

a. Resolva a condição PJD para a taxa de câmbio cor- 

rente, E. 


b. Substitua o resultado do item (a) na curva IS e 
construa o diagrama PJD. Como no texto, você 
pode assumir que P e P* são constantes e iguais a 
zero. 


c. Suponha que, como resultado de um acentuado 
déficit comercial na economia doméstica, os partici- 
pantes do mercado financeiro acreditam que a mo- 
eda interna deve sofrer depreciação no futuro. Por 
conta disso, a taxa de câmbio esperada, E; 3 cai. No 
diagrama IS-LM-PJD, mostre o efeito da queda sobre 
a taxa de câmbio esperada. Quais os efeitos sobre a 
taxa de câmbio e sobre a balança comercial? (Dica: na 
análise do efeito sobre a balança comercial, lembre-se 
por que a curva IS se movimentou.) 


d. Agora suponha que a demanda relativa por ati- 
vos domésticos, x, aumenta. Como referência, 
considere que o aumento é suficiente para retor- 
nar a curva IS para sua posição original, antes 
da queda na taxa de câmbio esperada. Mostre 
os efeitos combinados da queda em Ef, e o au- 


Ha 
mento de x no diagrama IS-LM-PJD. Quais são 


É» LEITURA ADICIONAL 


m Um relato fascinante dos aspectos políticos por trás da 
política fiscal no governo Reagan é feito por David Stock- 
man, à época diretor do Departamento de Administra- 
ção e Orçamento (Office of Management and Budget — 
OMB), em The triumph of politics: why the Reagan revolution 
failed, Nova York: Harper & Row, 1986. 


os efeitos finais sobre a taxa de câmbio e sobre a 
balança comercial? 


e. Com base em sua análise, é possível que um au- 
mento na demanda por ativos norte-americanos 
consiga evitar a depreciação do dólar? É possível 
que um aumento na demanda por ativos norte- 
-americanos consiga piorar a situação da balança 
comercial? Explique suas respostas. 


Enquanto você lê este livro, é possível que a demanda 
relativa por ativos norte-americanos enfraqueça e fique 
em situação pior do que a que estava quando este livro 
foi escrito e que o dólar possa estar depreciando. Pense 
de que forma você pode utilizar a estrutura deste pro- 
blema para analisar a situação atual. 


8. Depreciação esperada do dólar 


No Capítulo 19, o texto menciona que pode ser necessário 
depreciar o dólar de 20% a 40% em termos reais para que 
se alcance uma melhora razoável na balança comercial. 


a. Vá até a página web do The Economist (<www.eco- 
nomist.com>) e encontre os dados sobre as taxas de 
juros dos últimos 10 anos. Visite a subseção “Economic 
and Financial Indicator”, na seção “Markets & Data”, 
para acessar as taxas de juros de Estados Unidos, Ja- 
pão, China, Grã-Bretanha, Canadá e União Europeia. 
Para cada país (tratando a região do euro como um 
país), subtraia a taxa de juros do país da taxa de juros 
norte-americana para obter a margem (spread). 


b. A partir da condição de paridade de juros desco- 
berta, as margens do item (a) são as taxas de apre- 
ciação esperadas do dólar contra outras moedas. 
Para calcular a apreciação esperada em 10 anos, é 
preciso compor. (Portanto, se x é a margem, a apre- 
ciação esperada em 10 anos é [(1 + x)!º — 1]. Cuida- 
do com os pontos decimais.) Comparado a outras 
moedas, exceto ao iene, espera-se que o dólar de- 
precie tanto em termos nominais? 


c. Dada a sua resposta para o item (b), se aceitarmos 
que é possível que ocorra uma depreciação real 
significativa do dólar na próxima década, como ela 
será alcançada? Sua resposta parece plausível? 


d. O que as suas respostas para os itens (b) e (c) su- 
gerem a respeito a força relativa da demanda por 
ativos em dólar, independente da taxa de câmbio? 
Pode ser necessário rever o Problema 7 antes de 
responder este item. 


m Um bom livro sobre a evolução dos arranjos de taxa de 
câmbio na Europa é European monetary integration: from 
the european monetary system to economic and monetary 
union, 2. ed., de Daniel Gros e Niels Thygesen. Nova 
York: Addison Wesley —-Longman, 1998. 
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Ê» APÊNDICE — TAXAS DE CÂMBIO FIXAS, TAXAS DE JUROS E MOBILIDADE DE CAPITAIS 


A hipótese de mobilidade perfeita de capitais é 
uma boa aproximação do que acontece nos países com 
mercados financeiros altamente desenvolvidos e pou- 
cos controles de capitais, como os Estados Unidos, o 
Reino Unido, o Japão e a União Europeia. Mas a hi- 
pótese é mais questionável nos países com mercados 
financeiros menos desenvolvidos ou onde há controles 
de capitais. Nesses países, os investidores domésticos 
podem não ter nem o conhecimento, nem o direito le- 
gal de comprar títulos estrangeiros quando as taxas de 
juros internas estão baixas. O Banco Central pode di- 
minuir as taxas de juros enquanto mantém uma dada 
taxa de câmbio. 


Para examinar esses assuntos, precisamos analisar 
novamente o balancete patrimonial do Banco Cen- 
tral. No Capítulo 4, supusemos que o único ativo re- 
tido pelo Banco Central fossem os títulos domésticos. 
Em uma economia aberta, o Banco Central retém, na 
verdade, dois tipos de ativos: (1) títulos domésticos e 
(2) reservas internacionais, que imaginaremos como 
moeda estrangeira — embora ela também tome a for- 
ma de títulos estrangeiros ou ativos estrangeiros que 
pagam juros. Imagine o balancete patrimonial do Ban- 
co Central como o representado pela Figura 1. 


No lado do ativo estão os títulos e as reservas inter- 
nacionais, e no lado do passivo está a base monetária. 
Há agora duas maneiras pelas quais o Banco Central 
pode alterar a base monetária: ou pela compra ou ven- 
da de títulos no mercado de títulos, ou pela compra ou 
venda de moeda estrangeira no mercado de câmbio. 
(Se você não leu a Seção 4.3, no Capítulo 4, substitua 
“base monetária” por “oferta de moeda”; ainda assim 
você entenderá o argumento básico.) 


Mobilidade perfeita de capitais e taxas de câmbio 
fixas 


Considere primeiro os efeitos de uma operação de 
mercado aberto sob as hipóteses conjuntas de mobili- 
dade perfeita de capitais e de taxas de câmbio fixas (as 
hipóteses que fizemos na última seção deste capítulo): 


m Suponha que a taxa de juros interna e a taxa de ju- 
ros externa sejam inicialmente iguais, logo i = i*. 
Suponha agora que o Banco Central faça uma ope- 
ração de mercado aberto expansionista, compran- 
do títulos no mercado de títulos no montante AB e 
criando moeda — aumentando a base monetária — 
em troca. Essa compra de títulos leva a uma dimi- 
nuição da taxa de juros interna, 1. Isso, entretanto, é 
apenas o início da história. 





Ativo Passivo 
Títulos 
Reservas Base monetária 


internacionais 


Figura 1 Balancete patrimonial do Banco Central 


m Agora que a taxa de juros interna é menor do que 
a externa, os investidores preferem reter títulos es- 
trangeiros. Para comprar títulos estrangeiros, eles 
devem primeiro comprar moeda estrangeira. Eles en- 
tão vão ao mercado de câmbio e vendem moeda nacio- 
nal por moeda estrangeira. 


m Seo Banco Central não fizesse nada, o preço da moe- 
da nacional cairia, e o resultado seria uma deprecia- 
ção. Para manter seu compromisso com uma taxa 
de câmbio fixa, o Banco Central não pode permitir 
que a moeda deprecie. Portanto, deve intervir no 
mercado de câmbio e vender moeda estrangeira por 
moeda nacional. À medida que ele vende moeda 
estrangeira e compra moeda nacional, a base mone- 
tária diminui. 

m Que quantidade de moeda estrangeira o Banco 
Central deve vender? Ele deve continuar venden- 
do até que a base monetária retorne ao nível ante- 
rior à operação de mercado aberto, de modo que a 
taxa de juros interna seja novamente igual à taxa de 
juros externa. Somente então os investidores esta- 
rão dispostos a reter títulos domésticos. 


Quanto tempo todas essas etapas levam? Sob mo- 
bilidade perfeita de capitais, tudo isso pode acontecer 
em questão de minutos após a operação de mercado 
aberto inicial. 


Após essas etapas, o balancete patrimonial do Ban- 
co Central parece ser como o representado na Figura 2. 
Os títulos retidos sobem em AB, as reservas interna- 
cionais caem em AB e a base monetária fica inalterada, 
depois de subir em AB na operação de mercado aberto 
e cair em AB como resultado da venda de moeda es- 
trangeira no mercado de câmbio. 


Resumindo: sob taxas de câmbio fixas e com mobi- 
lidade perfeita de capitais, o único efeito da operação 
de mercado aberto é o de alterar a composição do ba- 
lancete patrimonial do Banco Central, mas não a base 
monetária (nem a taxa de juros). 


Mobilidade imperfeita de capitais e taxas de câm- 
bio fixas 


Vamos agora nos afastar da hipótese de mobilida- 
de perfeita de capitais. Suponha que leve algum tempo 
para que os investidores mudem a composição entre 
títulos domésticos e títulos estrangeiros. 


Agora, uma operação de mercado aberto expan- 
sionista pode inicialmente fazer com que a taxa de ju- 


Ativo Passivo 





Títulos: AB Base monetária 


Reservas: —-AB AB- AB=0 


Figura 2 Balancete patrimonial do Banco Central após uma 
operação de mercado aberto e da intervenção 
induzida no mercado de câmbio 


CarítruLio 20 


ros interna fique abaixo da taxa de juros externa. Mas, 
ao longo do tempo, os investidores mudam para os 
títulos estrangeiros, levando a um aumento da deman- 
da por moeda estrangeira no mercado de câmbio. Para 
evitar uma depreciação da moeda nacional, o Banco 
Central mais uma vez deve estar pronto para vender 
moeda estrangeira e comprar moeda nacional. Final- 
mente, o Banco Central compra moeda nacional em 
quantidade suficiente para compensar os efeitos da 
operação inicial de mercado aberto. A base monetária 
volta para seu nível anterior à operação de mercado 
aberto e o mesmo ocorre com a taxa de juros. O Banco 
Central retém mais títulos domésticos e menos reser- 
vas internacionais. 


A diferença entre esse caso e o caso da mobilida- 
de perfeita de capitais é que, ao aceitar uma perda de 
reservas internacionais, o Banco Central pode agora 
diminuir as taxas de juros por algum tempo. Se forem 
necessários apenas alguns dias para que os investido- 
res se ajustem, o dilema poderá ser pouco atraente — 
como muitos países que sofreram grandes perdas de 
reservas sem muito efeito sobre a taxa de juros já des- 
cobriram à sua custa. No entanto, se o Banco Central 
puder afetar a taxa de juros interna por algumas se- 
manas ou meses, poderá, em algumas circunstâncias, 
estar disposto a fazê-lo. 


Vamos agora nos desviar ainda mais da mobili- 
dade perfeita de capitais. Suponha que, em resposta 
a uma diminuição da taxa de juros interna, os inves- 
tidores não queiram ou não possam mudar muito 
suas carteiras para títulos estrangeiros. Por exemplo, 
há controles administrativos e legais sobre transações 
financeiras que tornam ilegal ou muito caro para os re- 
sidentes domésticos o investimento fora do país. Esse é 
o caso relevante para vários países de economias emer- 
gentes, da América Latina à China. 


PALAVRAS-CHAVE 


reservas internacionais, 394 
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Após uma operação de mercado aberto expan- 
sionista, a taxa de juros interna diminui, tornando os 
títulos domésticos menos atraentes. Alguns investi- 
dores domésticos passam para os títulos estrangeiros, 
vendendo moeda nacional por moeda estrangeira. 
Para manter a taxa de câmbio, o Banco Central deve 
comprar moeda nacional e ofertar moeda estrangeira. 
Contudo, a intervenção no câmbio pelo Banco Central 
pode agora ser pequena em comparação com a ope- 
ração de mercado aberto inicial. E, se os controles de 
capitais realmente impedirem por completo que os 
investidores passem para os títulos estrangeiros, pode 
não haver necessidade dessa intervenção no câmbio. 


Mesmo se deixarmos esse caso extremo de lado, os 
efeitos líquidos da operação de mercado aberto inicial 
e das seguintes intervenções no câmbio provavelmen- 
te serão um aumento da base monetária, uma diminuição 
da taxa de juros interna, um aumento da quantidade de tí- 
tulos retidos pelo Banco Central e alguma perda — embora 
limitada — das reservas internacionais. Com mobilidade 
imperfeita de capitais, um país tem alguma liberdade 
para alterar a taxa de juros interna enquanto mantém 
sua taxa de câmbio. Essa liberdade depende funda- 
mentalmente de três fatores: 


m O grau de desenvolvimento de seus mercados fi- 
nanceiros e a disposição dos investidores domés- 
ticos e estrangeiros de mudar a composição entre 
ativos domésticos e ativos estrangeiros. 


m Ograu de controle de capitais que pode impor aos 
investidores domésticos e estrangeiros. 


m O montante de reservas internacionais que retém. 
Quanto maiores as reservas que o país tem, mais 
pode suprir a perda de reservas que ele provavel- 
mente sustentará se diminuir a taxa de juros a uma 
dada taxa de câmbio. 


CAP | TIRO 


Regimes de taxa de câmbio 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 21.1 examina o médio prazo. Mostra que, em forte contraste com os resultados que derivamos 
para o curto prazo no Capítulo 20, uma economia acaba com taxa real de câmbio e nível de produto 
iguais no médio prazo, independentemente de operar sob taxas de câmbio fixas ou taxas de câmbio 
flexíveis. Isso obviamente não torna o regime de taxa de câmbio irrelevante — o curto prazo importa 
muito —, mas são uma extensão e uma qualificação importantes para nossa análise anterior. 


A Seção 21.2 trata novamente das taxas de câmbio fixas, concentrando-se nas crises cambiais. Durante 
uma crise cambial típica, um país que opera sob uma taxa de câmbio fixa é forçado, frequentemente 
sob condições dramáticas, a abandonar sua paridade e a desvalorizar. As crises cambiais estiveram 
por trás do colapso do sistema de Bretton Woods. Elas abalaram o Sistema Monetário Europeu no 
início da década de 1990 e foram um elemento importante da crise asiática no final dessa mesma 
década. É importante entender por que elas acontecem e o que elas implicam. 


A Seção 21.3 trata novamente das taxas de câmbio flexíveis, concentrando-se no comportamento 
das taxas de câmbio sob um regime de taxa de câmbio flexível. Ela mostra que o comportamento das 
taxas de câmbio e a relação da taxa de câmbio com a política monetária são, na verdade, muito mais 
complexos do que supusemos no Capítulo 20. Grandes flutuações da taxa de câmbio e a dificuldade 
de usar a política monetária para afetá-la tornam um regime de taxa de câmbio flexível menos atraente 
do que parecia ser no Capítulo 20. 


A Seção 21.4 junta esses resultados e apresenta os argumentos a favor das taxas flexíveis ou das 
taxas fixas. Ela discute dois desenvolvimentos recentes e importantes: a mudança para uma moeda 
comum na Europa e a mudança para formas fortes de regimes de taxa de câmbio fixa, dos conselhos 
monetários à dolarização. 





m julho de 1944, representantes de 44 países se reuniram em Bretton Woods, New Hamp- 

shire, nos Estados Unidos, para formular um novo sistema monetário e cambial inter- 

nacional. O sistema adotado por eles baseava-se em taxas de câmbio fixas, com todos 
os países-membros, exceto os Estados Unidos, fixando o preço de sua moeda em termos de 
dólares. Em 1973, uma série de crises cambiais trouxe um final repentino ao sistema — 
e um final do que agora se denomina “período de Bretton Woods”. Desde então, o mundo é 
descrito por muitos arranjos de taxa de câmbio. Alguns países operam sob taxas de câmbio 
flexíveis; outros, sob taxas de câmbio fixas. Há também os que alternam esses regimes. O 
melhor regime de taxa de câmbio é uma das questões mais debatidas em macroeconomia e 
uma decisão a ser tomada por todos os países do mundo. 


Carítruio 21 


FIRE O médio prazo 


Os resultados derivados no Capítulo 20, em que nos concentramos no curto prazo, 
apontaram um forte contraste entre o comportamento de uma economia com taxas de 
câmbio flexíveis e com taxas de câmbio fixas: 


m Sob taxas de câmbio flexíveis, um país que precisava obter uma depreciação 
real — por exemplo, para reduzir seu déficit comercial ou sair de uma recessão 
— poderia fazer isso ao contar com uma política monetária expansionista e ao 
obter tanto uma taxa de juros menor quanto uma queda da taxa de câmbio — uma 
depreciação. 


m Sob taxas de câmbio fixas, um país perdia ambos os instrumentos. Por definição, 
sua taxa nominal de câmbio era fixa e, assim, não podia ser ajustada. Além disso, a 
taxa de câmbio fixa e a condição da paridade de juros implicavam que o país não 
podia ajustar sua taxa de juros; a taxa de juros interna tinha de permanecer igual 
à taxa de juros externa. 


Isso parecia tornar um regime de taxa de câmbio flexível muito mais atraente do que 
um regime de taxa de câmbio fixa: por que um país deveria abrir mão de dois instrumen- 
tos macroeconômicos? À medida que mudamos nosso foco do curto prazo para o médio 
prazo, vemos que essa conclusão anterior precisa ser qualificada. Embora nossas conclu- 
sões sobre o curto prazo sejam válidas, veremos que, no médio prazo, a diferença entre 
os dois regimes desaparece. Mais especificamente, no médio prazo, a economia atinge 
a mesma taxa real de câmbio e o mesmo nível de produto, seja sob taxas de câmbio fixas, 
seja sob taxas de câmbio flexíveis. 

A intuição desse resultado é simples. Lembre-se da definição de taxa real de câmbio: 


A taxa real de câmbio, e, é igual à taxa nominal de câmbio, E (o preço da moeda nacio- 
nal em termos da moeda estrangeira), vezes o nível de preços doméstico, P, dividido pelo 
nível de preços estrangeiro, P*. Existem, portanto, duas maneiras pelas quais a taxa real de 
câmbio pode se ajustar: 


m Por meio de uma mudança na taxa nominal de câmbio, E. Isso só pode ser feito 
sob taxas de câmbio flexíveis. E, se supusermos que o nível de preços doméstico, 
P,eo nível de preços estrangeiro, P*, não se alterem no curto prazo, essa é a única 
maneira de ajustar a taxa real de câmbio no curto prazo. 


m Por meio de uma mudança no nível de preços doméstico, P, em relação ao nível de 
preços estrangeiro, P*. No médio prazo, essa opção é aberta mesmo para um país 
que opera sob uma taxa (nominal) de câmbio fixa. E é de fato o que acontece sob 
taxas de câmbio fixas. O ajuste ocorre por meio do nível de preços e não por meio 
da taxa nominal de câmbio. 


Examinaremos esse argumento passo a passo. Para começar, vamos derivar as rela- 
ções de demanda agregada e oferta agregada para uma economia aberta sob uma taxa de 
câmbio fixa. 


Demanda agregada sob taxas de câmbio fixas 


Em uma economia aberta com taxas de câmbio fixas, podemos escrever a relação de 
demanda agregada como 
EP 
Y=YI>,G,T 
P* 


(=, +,—) (21.1) 


O produto, Y, depende da taxa real de câmbio, EP/P* (E representa a taxa nominal de 
câmbio fixa, ao passo que P e P* representam os níveis de preços doméstico e estrangeiro, 
respectivamente), dos gastos do governo, G, e dos impostos, T. Um aumento da taxa real 
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Há três maneiras pelas 
quais um automóvel dos 
Estados Unidos pode se 
tornar mais barato em 
relação a um automóvel 
japonês. Primeiro, por 
meio de uma diminuição 
do preço em dólares do 
automóvel dos Estados 
Unidos. Segundo, por 
meio de um aumento 

do preço em ienes do 
automóvel japonês. 
Terceiro, por meio de 
uma diminuição da taxa 
nominal de câmbio — 
uma diminuição do valor 
do dólar em termos de 
ienes. 


Lembre-se de que a 
relação de demanda 
agregada capta os 
efeitos do nível de 
preços sobre o produto. 
Ela é derivada do 
equilíbrio no mercado 
de bens e nos mercados 
financeiros. 
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Veja a Equação (7.3). 


Relação de demanda 
agregada na economia 
aberta sob taxas de 
câmbio fixas: 

P aumenta => EP/P* 
aumenta => Y diminui. 


Lembre-se de que 

a relação de oferta 
agregada capta os efeitos 
do produto sobre o nível 
de preços. Ela é derivada 
do equilibrio nos 
mercados de trabalho. 


Relação de oferta agregada: 


Y aumenta => P aumenta. 


b 


> 


de câmbio — uma apreciação real — leva a uma diminuição no produto. Um aumento dos 
gastos do governo leva a um aumento do produto; um aumento dos impostos leva a uma 
diminuição do produto. 

Deixaremos a derivação da equação (21.1) para o primeiro apêndice deste capítulo, 
chamado “Derivação da demanda agregada sob taxas de câmbio fixas”. A intuição que 
sobrevém da equação, contudo, é algo simples. 

Lembre-se de que, na economia fechada, a relação de demanda agregada tomava a 
mesma forma da equação (21.1), a não ser quanto à presença do estoque real de moeda 
M/P em vez da taxa real de câmbio, EP/P+. 


m Omotivo da presença de M/P na economia fechada era o seguinte: ao controlar a 
oferta de moeda, o Banco Central podia mudar a taxa de juros e afetar o produto. 
Em uma economia aberta, e sob taxas de câmbio fixas e mobilidade perfeita de 
capitais, o Banco Central não pode mais mudar a taxa de juros — que está atre- 
lada à taxa de juros externa. Dizendo de outro modo, sob taxas de câmbio fixas, 
o Banco Central abre mão da política monetária como instrumento de política 
econômica. É por isso que o estoque de moeda não aparece mais na relação de 
demanda agregada. 


m Ao mesmo tempo, o fato de a economia ser aberta implica que devemos incluir 
uma variável que não incluímos ao examinar, anteriormente, a economia fe- 
chada — a saber, a taxa real de câmbio, EP/P*. Como vimos no Capítulo 20, um 
aumento da taxa real de câmbio leva a uma diminuição da demanda por bens do- 
mésticos e, assim, a uma diminuição do produto; uma diminuição da taxa real de 
câmbio leva a um aumento do produto. 


Observe que, assim como na economia fechada, a relação de demanda agregada (21.1) 
implica uma relação negativa entre o nível de preços e o produto. No entanto, embora o sinal 
do efeito do nível de preços sobre o produto permaneça o mesmo, o canal é muito diferente: 


m Na economia fechada, o nível de preços afeta o produto por meio de seu efeito 
sobre o estoque real de moeda e, por sua vez, sobre a taxa de juros. 


m Na economia aberta sob taxas de câmbio fixas, o nível de preços afeta o produto 
por meio de seu impacto sobre a taxa real de câmbio. Dada a taxa nominal de 
câmbio fixa, E, e o nível de preços estrangeiro, P*, um aumento do nível de preços 
doméstico, P, leva a um aumento da taxa real de câmbio, EP/P* — uma apreciação 
real. Essa apreciação real leva a uma diminuição da demanda por bens domésti- 
cos e, por sua vez, a uma diminuição do produto. Simplificando: um aumento do 
nível de preços torna os bens domésticos mais caros, diminuindo dessa maneira a 
demanda por bens domésticos e, por sua vez, diminuindo o produto. 


Equilíbrio no curto prazo e no médio prazo 


A curva de demanda agregada associada à equação (21.1) é mostrada como a curva 
DA da Figura 21.1. Ela é negativamente inclinada. Um aumento do nível de preços diminui 
o produto. Como sempre, a relação é mostrada para valores dados das outras variáveis, 
nesse caso, para valores dados de, E, P*,GeT. 

Para a curva de oferta agregada, contamos com a relação que derivamos nos funda- 
mentos. Voltemos para a relação de oferta agregada que derivamos no Capítulo 7, equação (7.2): 


li=ta 
L 


O nível de preços, P, depende do nível esperado de preços, P*, e do nível de produto, Y. 
Lembre-se dos dois mecanismos em ação: 


P=P(+uF 





(21.2) 


m Ornível esperado de preços é importante, pois afeta os salários nominais que, por 
sua vez, afetam o nível de preços. 


m O produto maior é importante, pois leva a um emprego maior, que leva a um 
desemprego menor, que leva a salários maiores, que levam a um nível de pre- 
ços maior. 
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Demanda agregada e oferta 
agregada em uma economia 
aberta sob taxas de câmbio 
fixas 


Um aumento do nível 

de preços leva a uma 
apreciação real e a uma 
diminuição do produto: 

a curva de demanda 
agregada é negativamente 
inclinada. Um aumento do 
produto leva a um aumento 
do nível de preços: a curva 
de oferta agregada é 
positivamente inclinada. 


Nível de preços, P 





Y y 





Produto, Y 


A curva de oferta agregada é mostrada como a curva OA na Figura 21.1 para um dado 
valor do nível esperado de preços. É positivamente inclinada. Um produto maior leva a 
um nível de preços maior. 
O equilíbrio de curto prazo é dado pela interseção da curva de demanda agregada 
com a curva de oferta agregada, o ponto A da Figura 21.1. Como era o caso na economia 
fechada, não há nenhum motivo pelo qual o nível de produto de equilíbrio de curto prazo, 
Y, deva ser igual ao nível natural de produto, Y,. Conforme mostrado na figura, Y é menor 
do que Y,, logo o produto está abaixo do nível natural de produto. 
O que acontece ao longo do tempo? A resposta básica é familiar de nosso exame ante- 
rior do ajuste em uma economia fechada, como mostra a Figura 21.2. Enquanto o produto 
permanece abaixo do nível natural de produto, a curva de oferta agregada se desloca para 
baixo. O motivo: quando o produto está abaixo do nível natural de produto, o nível de pre- Certifique-se de que 
ços fica menor do que o esperado. Isso leva os fixadores de salários a rever sua expectativa entendeu esse passo. Se 
do nível de preços, levando a um nível de preços menor a um dado nível de produto e, por- precisar de uma revisão, 
tanto, a um deslocamento para baixo da curva de oferta agregada. Assim, partindo de 4, Velo R aaa 


Ajuste sob taxas de 
câmbio fixas 


A curva da oferta agregada 
desloca-se para baixo ao 
longo do tempo, levando a 
uma diminuição do nível de 
preços, a uma depreciação 
real e a um aumento do 
produto. O processo termina 
quando o produto volta a 
seu nível natural. 


Nível de preços, P 





Y Y 


Produto, Y 
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O resultado de que o 
nível de preços diminui 
ao longo da trajetória 
de ajuste vem de nossa 
hipótese de que o nível 
de preços estrangeiro é 
constante. Se, em vez 
disso, tivéssemos suposto 
que o nível de preços 
estrangeiro aumentasse 
ao longo do tempo, o 
que seria necessário é 
que o nível de preços 
doméstico aumentasse 
menos do que o nível de 
preços estrangeiro ou, 
dito de outra maneira, 
que a inflação interna 
fosse menor do que a 
externa durante algum 
tempo. 


Ajuste com uma 
desvalorização 


Uma desvalorização do 
tamanho certo pode deslocar 
a demanda agregada 

para a direita, levando a 
economia para o ponto C. 
No ponto C, o produto está 
de volta ao nível natural de 
produto. 





a economia se move ao longo do tempo sobre a curva de demanda agregada até alcançar B. 
Em B, o produto é igual ao nível natural de produto. O nível de preços é menor do que era 
em 4; e, consequentemente, a taxa real de câmbio é menor do que era em 4. 

Em outras palavras: enquanto o produto está abaixo do nível natural de produto, o 
nível de preços diminui. A diminuição do nível de preços ao longo do tempo leva a uma 
depreciação real contínua. Essa depreciação real leva a um aumento do produto até que o 
produto volte a seu nível natural. 

No médio prazo, apesar de a taxa nominal de câmbio ser fixa, a economia ainda atin- 
ge a depreciação real necessária para que o produto volte a seu nível natural. Essa é uma 
qualificação importante para as conclusões a que chegamos no capítulo anterior — em que 
nos concentramos somente no curto prazo: 


m No curto prazo, uma taxa nominal de câmbio fixa implica uma taxa real de câm- 
bio fixa. 


m No médio prazo, uma taxa nominal de câmbio fixa é consistente com um ajuste da 
taxa real de câmbio. O ajuste é obtido por meio de mudanças no nível de preços. 


Argumentos a favor e contra a desvalorização 


O resultado de que, mesmo sob taxas de câmbio fixas, a economia volta ao nível natu- 
ral de produto no médio prazo é importante. Mas isso não elimina o fato de que o processo 
de ajuste pode ser longo e doloroso quando o produto pode permanecer baixo demais e o 
desemprego, alto demais por um tempo prolongado. 

Isso levanta a questão da existência de meios mais rápidos e melhores para que o 
produto volte ao normal. A resposta, dentro do modelo que acabamos de desenvolver, é 
claramente positiva. 

Suponha que o governo, embora mantenha o regime de taxa de câmbio fixa, decida 
promover uma desvalorização pontual. Para um dado nível de preços, uma desvalorização 
(uma diminuição da taxa nominal de câmbio) leva a uma depreciação real (uma diminui- 
ção da taxa real de câmbio) e, assim, a um aumento do produto. Em outras palavras, uma 
desvalorização desloca a curva de demanda agregada para a direita. O produto é maior a 
um dado nível de preços. 

Isso tem uma implicação direta. Uma desvalorização do tamanho certo pode levar a 
economia diretamente de Y para Y,. A Figura 21.3 mostra isso. Suponha que a economia 
esteja inicialmente em 4, o mesmo ponto 4 da Figura 21.2. A desvalorização do tamanho 
certo desloca a curva de demanda agregada de DA para DA”, movendo o equilíbrio de A 


Nível de preços, P 





Y Y 


Produto, Y 
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para C. Em C, o produto é igual ao nível natural de produto, Y,. A taxa real de câmbio é 
igual à de B. [Sabemos isso porque o produto é igual nos pontos Be C da equação (21.1) e, 
sem mudanças em G ou T, isso implica que a taxa real de câmbio também deve ser igual.) 

Que a desvalorização do “tamanho certo” possa trazer o produto de volta ao nível 
natural de produto imediatamente — e não ao longo do tempo, como seria o caso se não 
houvesse desvalorização — parece bom demais para ser verdade — e, na prática, é. A 
desvalorização do “tamanho certo” — a desvalorização que leva imediatamente o produto 
para Y, — é mais fácil de ser obtida em um gráfico do que na realidade: 


m Em contraste com nossa relação de demanda agregada simples (veja a equação 
21.1), os efeitos da depreciação real sobre o produto não acontecem imediatamente. 
Como você viu no Capítulo 19, os efeitos iniciais de uma depreciação sobre o pro- 
duto podem ser contracionistas à medida que as pessoas pagam mais pelas impor- 


tações e as quantidades de importação e exportação ainda não se tenham ajustado. 4 Veja a Seção 19.5 sobre 


a curva J. 
m Também, em contraste com nossa relação de oferta agregada simples (veja a equa- 

ção 21.2), é possível haver um efeito direto da desvalorização sobre o nível de 

preços. À medida que o preço dos bens importados aumenta, o preço de uma 

cesta de consumo aumenta. Esse aumento provavelmente leva os trabalhadores a 

reivindicar salários nominais maiores, forçando também as empresas a aumentar 

seus preços. 


Mas essas complicações não afetam a conclusão básica. Uma desvalorização pode 
acelerar a volta do produto a seu nível natural. E assim, quando um país sob taxas de 
câmbio fixas enfrenta ou um grande déficit comercial ou uma grande recessão, há uma 
enorme pressão política ou para abandonar completamente o regime de taxa de câmbio 
fixa, ou para ao menos ter uma desvalorização pontual. Talvez a apresentação mais per- 
suasiva dessa visão tenha sido feita há mais de 80 anos por Keynes, que argumentou contra 
a decisão de Winston Churchill, em 1925, de voltar a libra britânica à sua paridade com o 
ouro, anterior à Primeira Guerra Mundial. A Seção “Foco: O retorno da Grã-Bretanha ao 
padrão-ouro: Keynes versus Churchill” apresenta os argumentos de Keynes. A maioria dos 
historiadores econômicos acredita que a história provou que Keynes estava certo e que a 
sobrevalorização da libra foi um dos principais motivos do fraco desempenho econômico 
da Grã-Bretanha após a Primeira Guerra Mundial. 

Aqueles que se opõem a uma mudança nas taxas de câmbio flexíveis ou que se opõem 
a uma desvalorização argumentam que há bons motivos para escolher taxas de câmbio 
fixas e que uma disposição exagerada de desvalorizar torna inútil o objetivo inicial para a 
adoção de um regime de taxa de câmbio fixa. Eles argumentam que uma disposição exa- 
gerada do governo de considerar desvalorizações efetivamente leva a uma probabilidade 
maior de crises cambiais. Para entender seus argumentos, vamos examinar agora essas 
crises, o que as desencadeia e quais são suas implicações. 


21.2] Crises cambiais sob taxas de câmbio fixas 


Suponha um país que esteja operando sob uma taxa de câmbio fixa. Suponha tam- 
bém que os investidores comecem a acreditar que logo poderá haver um ajuste da taxa de 
câmbio — ou uma desvalorização, ou uma mudança para um regime de taxa de câmbio 
flexível acompanhada de uma depreciação. 

Acabamos de ver o motivo para isso: 


m Ataxa real de câmbio pode estar alta demais. Ou, em outras palavras, a moeda 
nacional pode estar sobrevalorizada. Nesse caso, é necessária uma depreciação 
real. Embora isso possa ser obtido no médio prazo sem uma desvalorização, os 
investidores podem concluir que o governo optará pelo caminho mais rápido — 
e desvalorizar. 

Essa sobrevalorização acontece frequentemente em países que atrelam sua taxa 
nominal de câmbio a um país com inflação menor. Uma inflação relativa maior im- 
plica um preço de bens domésticos em relação a bens estrangeiros continuamente 
crescente, uma apreciação real contínua e uma deterioração contínua da posição 
comercial. Conforme o tempo passa, a necessidade de um ajuste da taxa real de 
câmbio aumenta, e os investidores ficam cada vez mais nervosos e começam a 
achar que uma desvalorização pode estar a caminho. 
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O retorno da Grã-Bretanha ao padrão-ouro: Keynes versus Churchill 


Em 1925, a Grã-Bretanha decidiu voltar ao padrão- 
-ouro. O padrão-ouro era um sistema no qual cada país 
fixava o preço de sua moeda em termos de ouro e estava 
pronto a trocar ouro por moeda à paridade estabelecida. 
Esse sistema implicava taxas nominais de câmbio fixas 
entre os países. 

O padrão-ouro existiu de 1870 até a Primeira Guer- 
ra Mundial. Em virtude da necessidade de financiar a 
guerra — sendo parte desse financiamento por meio de 
criação de moeda —, a Grã-Bretanha suspendeu o pa- 
drão-ouro em 1914. Em 1925, Winston Churchill, então 
ministro da Fazenda da Grã-Bretanha, decidiu voltar 
ao padrão-ouro e à paridade anterior à guerra — isto 
é, ao valor da libra em termos de ouro antes da guerra. 
No entanto, como os preços aumentaram mais rápido 
na Grã-Bretanha do que em muitos de seus parceiros 
comerciais, a volta à paridade anterior à guerra implica- 
va uma grande apreciação real. Considerando a mesma 
taxa nominal de câmbio anterior à guerra, os produ- 
tos britânicos estavam agora relativamente mais caros 
em relação aos bens estrangeiros. (Volte à definição de 
taxa real de câmbio, e = EP/P*. O nível de preços da 
Grã-Bretanha, P, havia aumentado mais do que o nível 
de preços estrangeiro, P*. A uma dada taxa nominal de 
câmbio, E, isso implicava que e era maior e que a Grã- 
-Bretanha sofria uma apreciação real.) 

Keynes criticou duramente a decisão de retornar à 
paridade anterior à guerra. Em The economic consequen- 
ces of Mr. Churchill, livro que publicou em 1925, Keynes 
argumentou o seguinte: se a Grã-Bretanha fosse voltar 
ao padrão-ouro, deveria fazê-lo a um preço menor da 
moeda em termos de ouro, a uma taxa nominal de câm- 
bio menor do que a taxa nominal de câmbio anterior à 
guerra. Em um artigo de jornal, ele exprimiu seu ponto 
de vista com clareza da seguinte maneira: 


“Permanece, entretanto, a objeção, à qual nunca 
deixei de dar importância, contra a volta ao ouro nas 
condições efetivas atuais, em vista das possíveis con- 
sequências sobre o estado do comércio e do emprego. 
Acredito que nosso nível de preços esteja alto demais 
se for convertido para o ouro à taxa de câmbio ao par 
em relação aos preços do ouro em outros lugares; e, se 
considerarmos somente os preços daqueles artigos que 
não causam comércio internacional e dos serviços, isto 
é, salários, descobriremos que eles materialmente são 
altos demais — não menos do que 5%, provavelmente 
10%. Portanto, a menos que a situação se reverta por um 
aumento de preços em outros lugares, o ministro estará 
nos comprometendo com uma política de rebaixamento 
dos salários nominais em, talvez, 2 xelins por libra. 

Não creio que isso possa ser conseguido sem maio- 
res riscos para os lucros industriais e para a tranquilidade 
da indústria. Eu preferiria deixar o valor em ouro de nos- 
sa moeda em que ele estava há alguns meses a me lançar 
em uma luta com cada sindicato do país para reduzir os 
salários nominais. Parece mais razoável, simples e sen- 
sato deixar que a moeda encontre seu próprio nível por 
algum tempo do que forçar uma situação na qual os em- 
pregadores sejam levados a decidir entre fechar as portas 
ou reduzir os salários, custe essa luta o que custar. 

Por esse motivo, mantenho minha opinião de que o 
ministro da Fazenda cometeu um erro — porque corre- 
mos o risco de não recebermos a recompensa adequada 
se tudo der certo.” 

A previsão de Keynes mostrou-se correta. En- 
quanto outros países cresciam, a Grã-Bretanha ficou em 
recessão pelo resto da década. A maioria dos historia- 
dores econômicos atribui boa parte da culpa à sobreva- 
lorização inicial. 


Fonte: The Nation and Athenaeum, 2 maio 1925. 





Por conveniência, 
usamos a aproximação, 
a equação (18.4), 

em vez da condição 

da paridade de juros 
original, a equação 


(18.2). 


m As condições internas podem exigir uma diminuição da taxa de juros interna. Como 
vimos, uma diminuição da taxa de juros interna não pode ser obtida sob taxas de 
câmbio fixas, mas pode ser obtida se o país estiver disposto a mudar para um regime 
de taxa de câmbio flexível. Se um país deixar sua taxa de câmbio flutuar e, então, 
diminuir sua taxa de juros interna, sabemos do Capítulo 20 que isso desencadeará 
uma diminuição da taxa nominal de câmbio — uma depreciação nominal. 


Tão logo os mercados financeiros acreditarem que uma desvalorização é iminente, a 
manutenção da taxa de câmbio exigirá um aumento, frequentemente substancial, da taxa de 
juros interna. Para ver isso, volte à condição da paridade de juros derivada no Capítulo 18: 


' * ( Es o E] 
=, — >>> 
E, (21.3) 


No Capítulo 18, interpretamos essa equação como uma relação entre as taxas no- 
minais de juros de um ano interna e externa, a taxa de câmbio atual e a taxa de câmbio 
esperada daqui a um ano. Mas a escolha de um ano como período foi arbitrária. A relação 
é satisfeita ao longo de um dia, uma semana, um mês. Se os mercados financeiros espe- 
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ram que a taxa de câmbio seja 2% menor daqui a um mês, eles reterão títulos domésticos 
somente se a taxa de juros de um mês interna exceder a taxa de juros de um mês externa 
em 2% (ou, se expressarmos as taxas de juros em uma taxa anualizada, se a taxa de juros 
interna exceder a taxa de juros externa em 2% x 12 — 24%). 

Sob taxas de câmbio fixas, a taxa de câmbio atual, E,, é fixada em um nível, digamos, 
E, = E. Se os mercados esperam que a paridade seja mantida ao longo do período, então 
Ein = E, e a condição da paridade de juros simplesmente afirma que as taxas de juros in- 
terna e externa devem ser iguais. 

Suponha, contudo, que participantes dos mercados financeiros comecem a ante- 
cipar uma desvalorização — uma diminuição da taxa de câmbio. Suponha que eles 
acreditem que, ao longo do próximo mês, haja 75% de probabilidade de que a paridade 
seja mantida e 25% de probabilidade de que haja uma desvalorização de 20%. O termo 
(Ef, — E,VE, na equação da paridade de juros (21.3), que anteriormente supusemos 
igual a zero, é agora igual a 0,75 x 0% + 0,25 x (—-20%), que é igual a —5% (uma pro- 
babilidade de 75% de não haver mudanças mais uma probabilidade de 25% de haver 
uma desvalorização de 20%). 

Isso implica que, se o Banco Central desejar manter a paridade existente, deve 
oferecer agora uma taxa de juros mensal 5% maior do que antes — 60% maior a uma 
taxa anualizada (12 meses x 5% ao mês). O diferencial de juros necessário para conven- 
cer os investidores a reter títulos domésticos em vez de títulos estrangeiros é de 60%! 
Qualquer diferencial de juros menor fará com que os investidores desistam de manter 
títulos domésticos. 

Quais são, então, as escolhas com que deparam o governo e o Banco Central? 


m Primeiro, o governo e o Banco Central podem tentar convencer os mercados de 
que não têm qualquer intenção de desvalorizar. Essa é sempre a primeira linha 
de defesa. Notas oficiais são emitidas, e presidentes ou primeiros-ministros vão 
à TV para reiterar seu compromisso absoluto com a paridade existente. Mas as 
palavras não têm peso e raramente convencem os investidores. 


m Segundo, o Banco Central pode aumentar a taxa de juros, mas menos do 
que seria necessário para satisfazer a equação (21.3) — em nosso exemplo, 
em menos de 60%. Embora as taxas de juros internas estejam altas, não são 
suficientemente elevadas para compensar plenamente o risco percebido de 
desvalorização. Essa medida normalmente leva a uma grande saída de capi- 
tais, visto que os investidores ainda preferem trocar títulos domésticos por 
estrangeiros. Isso implica vender os títulos domésticos, receber os recursos 
em moeda nacional, ir ao mercado de câmbio para vender moeda nacional por 
moeda estrangeira e, então, comprar títulos estrangeiros. Se o Banco Central 
não interviesse no mercado de câmbio, o grande volume de vendas de moeda 
nacional por moeda estrangeira poderia levar a uma depreciação. Se o Banco 
Central desejasse manter a taxa de câmbio, ele deveria, portanto, estar pron- 
to para comprar moeda nacional e vender moeda estrangeira à taxa de câm- 
bio atual. Ao fazer isso, ele frequentemente perde a maior parte de suas 
reservas internacionais. (O funcionamento da intervenção do Banco Central 
foi descrito no apêndice do Capítulo 20.) 


m Por fim — depois de algumas horas ou poucas semanas —, a escolha do Banco 
Central se divide em aumentar a taxa de juros o suficiente para satisfazer a equa- 
ção (21.3) ou validar as expectativas do mercado e desvalorizar. Fixar taxas de 
juros internas de curto prazo muito altas pode ter um efeito devastador sobre a 
demanda e o produto — nenhuma empresa quer investir e nenhum consumidor 
deseja tomar empréstimos quando as taxas estão muito altas. Esse curso de ação só 
faz sentido se (1) a probabilidade percebida de uma desvalorização for pequena, 
de modo que a taxa de juros não tenha de ser alta demais, e (2) o governo acredi- 
tar que os mercados logo se convencerão de que não há uma desvalorização a ca- 
minho, permitindo que a taxa de juros interna diminua. Caso contrário, a única 
opção é desvalorizar. (Todos esses passos ganharam bastante destaque durante 
a crise da taxa de câmbio que afetou grande parte da Europa Ocidental em 1992. 
Veja a Seção “Foco: A crise de 1992 do SME”, a seguir.) 
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Na maioria dos países, 
o governo é formalmente 
responsável por escolher 
a paridade, e o Banco 
Central é formalmente 
responsável por mantê- 
la. Na prática, a 
escolha e a manutenção 
da paridade são 
responsabilidades 
conjuntas do governo e 
do Banco Central. 


Em meados de 1998, 
Boris Yeltsin anunciou 
que o governo russo não 
tinha nenhuma intenção 
de desvalorizar o rublo. 
Duas semanas depois o 
rublo entrou em colapso. 
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Um exemplo dos problemas que discutimos nesta 
seção é a crise cambial que abalou o Sistema Monetário 
Europeu (SME) no início da década de 1990. 

No início dessa década, o SME parecia funcionar bem. 
Introduzido em 1979, era um sistema de taxas de câmbio 
baseado em paridades fixas com bandas. Cada país-mem- 
bro (entre eles França, Alemanha, Itália e, a partir de 1990, 
o Reino Unido) tinha de manter sua taxa de câmbio em 
relação às de todos os outros países-membros dentro de 
bandas estreitas. Os primeiros anos foram instáveis, com 
muitos realinhamentos — ajustes de paridades — entre 
países-membros, mas de 1987 a 1992 houve apenas dois 
realinhamentos. Falava-se cada vez mais em um maior 
estreitamento das bandas ou mesmo na mudança para o 
próximo estágio — a adoção de uma moeda comum. 

Em 1992, porém, os mercados financeiros estavam 
cada vez mais convencidos de que mais realinhamen- 
tos ocorreriam em breve. O motivo disso foi algo que 
já vimos no Capítulo 20 — a saber, as implicações ma- 
croeconômicas da reunificação alemã. Em decorrência 
da pressão sobre a demanda gerada pela reunificação, 
o Bundesbank (o Banco Central alemão) mantinha altas 
taxas de juros para evitar um aumento demasiado do 
produto e um aumento da inflação na Alemanha. Em- 
bora os parceiros da Alemanha no SME precisassem bai- 
xar as taxas de juros para reduzir o problema crescente 
do desemprego, eles tinham de acompanhar as taxas 
de juros alemãs para manter suas paridades no SME. 
Para os mercados financeiros, a posição dos parceiros 
da Alemanha no SME parecia cada vez mais insustentá- 
vel. Taxas de juros menores fora da Alemanha e, assim, 
desvalorizações de muitas moedas em relação ao marco 
alemão pareciam cada vez mais prováveis. 

Ao longo de 1992, a probabilidade percebida de 
uma desvalorização forçou diversos parceiros comerciais 


a manter taxas nominais de juros maiores do que as ale- 
mãs. Mas a primeira grande crise só ocorreu em setembro 
desse ano. 

A convicção de que vários países em breve desva- 
lorizariam levou, no início de setembro, a ataques es- 
peculativos contra diversas moedas, com investidores 
vendendo em antecipação a uma desvalorização em 
sentido contrário. Todas as linhas de defesa descritas 
anteriormente foram usadas pelas autoridades mone- 
tárias e pelos governos dos países atacados. Primeiro, 
foram emitidas notas oficiais, mas sem nenhum efeito 
perceptível. Então, as taxas de juros aumentaram, che- 
gando a 500% para a taxa de juros do overnight (a taxa 
de empréstimos por 24 horas) na Suécia (expressa em 
uma taxa anualizada). Mas essas taxas não aumentaram 
o suficiente para impedir a saída de capitais e grandes 
perdas de reservas internacionais pelos bancos centrais 
sob pressão. 

A seguir, vieram cursos de ação diferentes para 
cada país: a Espanha desvalorizou sua taxa de câmbio, 
a Itália e o Reino Unido suspenderam sua participação 
no SME e a França resolveu endurecer o jogo por meio 
de taxas de juros maiores até o fim da tempestade. A 
Figura 1 mostra a evolução das taxas de câmbio em re- 
lação ao marco alemão para diversos países europeus 
de janeiro de 1992 a dezembro de 1993. Você pode ver 
claramente os efeitos da crise de setembro de 1992 e as 
resultantes depreciações /desvalorizações. 

No final de setembro, os mercados financeiros 
acreditavam que mais nenhuma desvalorização era imi- 
nente. Alguns países não participavam mais do SME, 
outros haviam desvalorizado, embora continuassem no 
SME, e aqueles que haviam mantido a paridade mos- 
travam determinação de permanecer no SME, mesmo 
que isso significasse taxas de juros muito altas. No en- 
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tanto, o problema subjacente — as elevadas taxas de 
juros alemãs — ainda estavam presentes, e era apenas 
uma questão de tempo até que a próxima crise começas- 
se. Em novembro de 1992, a maior especulação forçou 
uma desvalorização da peseta espanhola, do escudo 
português e da coroa sueca. A peseta e o escudo des- 
valorizaram ainda mais em maio de 1993. Em julho de 
1993, após outro grande ataque especulativo, os países 
do SME decidiram adotar grandes bandas de flutuação 
(mais ou menos 15%) em torno das paridades centrais, 
efetivamente passando para um sistema que permitia 
flutuações muito grandes da taxa de câmbio. Esse siste- 
ma de bandas mais largas foi mantido até a adoção de 
uma moeda comum, o euro, em janeiro de 1999. 
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Resumindo: a crise de 1992 do SME originou-se da 
percepção pelos mercados financeiros de que as altas ta- 
xas de juros impostas pela Alemanha a seus parceiros 
segundo as regras do SME implicavam um custo muito 
alto. A convicção de que alguns países poderiam dese- 
jar desvalorizar ou sair do SME levou os investidores 
a pedir taxas de juros maiores, aumentando o custo da 
manutenção da paridade para esses países. No final, 
alguns países não puderam suportar o custo. Alguns 
desvalorizaram, outros deixaram o SME. Outros per- 
maneceram no sistema, mas a um custo substancial em 
termos de produto. (Por exemplo, o crescimento médio 
na França de 1990 a 1996 foi de 1,2%, contra 2,3% da 
Alemanha no mesmo período.) 





Resumindo: as expectativas de que uma desvalorização está a caminho podem desen- 
cadear uma crise cambial. Diante dessas expectativas, o governo tem duas opções: 


m Entregar os pontos e desvalorizar. 


m Lutar e manter a paridade, à custa de taxas de juros muito altas e uma potencial 
recessão. O combate pode não funcionar mesmo assim. A recessão pode forçar o 
governo a mudar sua política econômica mais adiante ou forçar o governo a uma 


renúncia. 


Uma mudança interessante aqui é que a desvalorização pode ocorrer mesmo que a 


convicção inicial de uma desvalorização iminente não tenha qualquer fundamento. Em 
outras palavras, mesmo se o governo inicialmente não tivesse qualquer intenção de desva- 
lorizar, ele poderia ser forçado a desvalorizar se os mercados financeiros acreditassem que 
ele desvalorizaria. O custo de manter a paridade seria um longo período de taxas de juros 
altas e uma recessão; em vez disso, o governo prefere desvalorizar. 


Variações da taxa de câmbio sob taxas de câmbio flexíveis 





No modelo que desenvolvemos no Capítulo 20, havia uma relação simples entre a taxa 
de juros e a taxa de câmbio. Quanto menor a taxa de juros, menor a taxa de câmbio. Isso 
implicava que um país que desejasse manter uma taxa de câmbio estável precisava apenas 
manter sua taxa de juros próxima da taxa de juros externa. Um país que desejasse obter uma 
dada depreciação somente tinha de diminuir sua taxa de juros no montante certo. 

Na realidade, a relação entre a taxa de juros e a taxa de câmbio não é tão simples. As 
taxas de câmbio frequentemente variam mesmo na ausência de variações das taxas de 
juros. Além disso, o tamanho do efeito de uma dada diminuição da taxa de juros sobre a 
taxa de câmbio é difícil de prever, tornando muito mais difícil para a política monetária 
a obtenção do resultado desejado. 

Para ver por que as coisas são mais complicadas, temos de voltar novamente à condi- 
ção da paridade de juros que derivamos no Capítulo 18, na equação (18.2): 


| 
Eu 

Como fizemos no Capítulo 20 [equação (20.4)], multiplique ambos os lados por E;,,, e 
reorganize para obter 
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sa 
EE t+1 


A ; 
1 (21.4) 
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Pense no período de tempo (de t para t + 1) como um ano. A taxa de câmbio desse ano 
depende da taxa de juros interna de um ano, da taxa de juros externa de um ano e da taxa 
de câmbio esperada para o próximo ano. 

No Capítulo 20 supusemos que a taxa de câmbio esperada para o próximo ano, Ef, 
era constante. Mas isso era uma simplificação. A taxa de câmbio esperada para daqui a um 
ano não é constante. Usando a equação (21.4), mas agora para o próximo ano, fica claro que 
a taxa de câmbio do próximo ano dependerá da taxa de juros interna de um ano para o pró- 
ximo ano, da taxa de juros externa de um ano para o próximo e da taxa de câmbio esperada 
para o ano seguinte, e assim por diante. Portanto, quaisquer mudanças das expectativas 
quanto às taxas de juros internas atual e futuras e quanto às taxas de juros externas atual e 
futuras, bem como variações da taxa de câmbio esperada para o futuro distante, afetarão a 
taxa de câmbio de hoje. 

Vamos explorar isso em mais detalhes. Escreva a equação (21.4) para o ano t + 1, em 
vez do ano t: 


lua 
= e 


t+1 t+2 
1+ lua 





A taxa de câmbio no ano t + 1 depende da taxa de juros interna e da taxa de juros 
externa para o ano t + 1, bem como da taxa de câmbio futura esperada para o ano t + 2. 
Portanto, a expectativa da taxa de câmbio para o ano t + 1, a partir do ano t, é dada por 


14 
E = 


qe 
H1 ne 
t+ * E 


t+2 
[4 
1+ la 





Substituindo Ef,, na equação (21.4) pela expressão acima, temos 
A 


E, * ça t+2 
rir) 





A taxa de câmbio atual depende das taxas de juros internas deste ano e esperada para o 
próximo ano, das taxas de juros externas deste ano e esperada para o próximo ano, e da taxa 
de câmbio esperada para daqui a dois anos. Continuando a resolver em projeção da mesma 


maneira (substituindo Ef, ,, Ef,3, e assim por diante até, digamos, o ano t + n), obtemos 





É = (1 + 1, x + Ia )e(1 + in) ê 
= t+tn+1 
CAI +) 
Suponha que tomemos um valor alto de n, digamos, 10 anos [a equação (21.5) é satis- 
feita para qualquer valor de n]. Essa relação nos diz que a taxa de câmbio atual depende 
de dois conjuntos de fatores: 


(21.5) 


m Taxas de juros internas atual e esperadas e taxas de juros externas atual e espera- 
das para cada ano nos próximos dez anos. 


m Taxa de câmbio esperada para daqui a dez anos. 


Para determinadas finalidades, é útil avançar e derivar uma relação entre as taxas reais 
de juros internas atual e futuras esperadas, as taxas reais de juros externas atual e futuras 
esperadas, a taxa real de câmbio atual e a taxa real de câmbio futura esperada. Isso é feito 
no apêndice deste capítulo. (A derivação não é muito divertida, mas é uma maneira útil 
de recordar a relação entre as taxas reais de juros e as taxas nominais de juros, bem como 
entre as taxas reais de câmbio e as taxas nominais de câmbio.) Entretanto, a equação (21.5) 
é suficiente para os três pontos que desejo enfatizar aqui. 


Taxas de câmbio e as transações correntes 


Qualquer fator que altere a taxa de câmbio futura esperada, E;,,, altera a taxa de câm- 
bio atual, E,. De fato, se a expectativa é de que a taxa de juros interna e a taxa de juros ex- 
terna sejam iguais em ambos os países de t a t + n, a fração no lado direito da equação 
(21.5) é igual a um, e, portanto, a relação reduz-se para E — E;,,. Em palavras: o efeito 
de qualquer variação na taxa de câmbio futura esperada sobre a taxa de câmbio atual 
é proporcional. 


Caríruio 21 


Se pensarmos em n como um valor grande (digamos, dez anos ou mais), pode- 
remos pensar em E;,, como a taxa de câmbio necessária para obter o equilíbrio das 
transações correntes no médio ou no longo prazo (ou, de modo equivalente, um saldo 
em transações correntes igual a zero). Os países não podem tomar emprestado — apre- 
sentar um déficit em transações correntes — para sempre, assim como não desejam 
emprestar — apresentar um superávit em transações correntes — para sempre. Assim, 
qualquer notícia que afete as previsões do saldo em transações correntes no futuro 
provavelmente terá um efeito sobre a taxa de câmbio futura esperada e, por sua vez, 
sobre a taxa de câmbio de hoje. Por exemplo, o anúncio de um déficit comercial maior 
do que o esperado pode levar os investidores a concluir que será necessária uma depre- 
ciação para restabelecer o equilíbrio comercial (ou, de modo equivalente, o equilíbrio 
da balança comercial). Portanto, Ef,, diminuirá, levando, por sua vez, a uma queda de 
E,hoje. 


Taxas de câmbio e taxas de juros atuais e futuras 


Qualquer fator que altere as taxas de juros internas atual ou futuras esperadas 
ou as taxas de juros externas atual ou futuras esperadas entre os anos te t + n altera 
a taxa de câmbio atual. Por exemplo, dadas as taxas de juros externas, um aumento 
das taxas de juros internas atual ou futuras esperadas leva a um aumento de E, — uma 
apreciação. 

Isso implica que qualquer variável que leve os investidores a mudar suas expectati- 
vas das taxas de juros futuras levará a uma mudança na taxa de câmbio hoje. Por exem- 
plo, a “dança do dólar” na década de 1980, que discutimos nos capítulos anteriores — a 
apreciação abrupta do dólar na primeira metade da década, seguida posteriormente 
de uma depreciação igualmente abrupta — pode ser explicada, em grande parte, pela 
variação das taxas de juros atual e futuras esperadas dos Estados Unidos em relação às 
taxas de juros no resto do mundo durante aquele período. Na primeira metade da dé- 
cada de 1980, uma política monetária contracionista e uma política fiscal expansionista 
foram combinadas para aumentar tanto as taxas de juros de curto prazo quanto as taxas 
de juros de longo prazo dos Estados Unidos, com o aumento das taxas de longo prazo 
refletindo previsões de taxas de juros de curto prazo altas no futuro. Esse aumento das 
taxas de juros atual e futuras esperadas foi, por sua vez, a principal causa da aprecia- 
ção do dólar. Ambas as políticas — fiscal e monetária — foram revertidas na segunda 
metade da década, levando a taxas de juros dos Estados Unidos menores e a uma de- 
preciação do dólar. 


Volatilidade da taxa de câmbio 


A terceira implicação é consequência das duas primeiras. Na realidade, e em contraste 
com nossa análise no Capítulo 20, a relação entre a taxa de juros, i, e a taxa de câmbio, E, 
é tudo — menos mecânica. Quando o Banco Central corta a taxa de juros, os mercados 
financeiros precisam avaliar se essa medida sinaliza uma mudança importante na polí- 
tica monetária em que o corte da taxa de juros seria apenas o primeiro de muitos outros 
cortes ou se esse corte é somente uma mudança temporária nas taxas de juros. Anúncios 
do Banco Central podem não ser muito úteis. O Banco Central pode nem mesmo saber o 
que fará no futuro. Normalmente, ele reagirá a sinais precoces, que poderão ser revertidos 
mais tarde. Os mercados financeiros também precisam avaliar como os bancos centrais 
estrangeiros reagirão, se vão manter ou se seguirão os demais e cortarão suas taxas 
de juros. Tudo isso torna muito mais difícil prever qual será o efeito da mudança na taxa de 
juros sobre a taxa de câmbio. 

Sejamos mais concretos. Volte à equação (21.5). Suponha que E/,, = 1. Suponha que as 
taxas de juros internas atual e futuras esperadas e as taxas de juros externas atual e futuras 
esperadas sejam todas iguais a 5%. A taxa de câmbio atual é então dada por 


RO 
(1,057 


E 


É 


Agora considere uma expansão monetária que diminua a taxa de juros interna atual, 
ip de 5% para 3%. Será que isso leva a uma diminuição de E, — uma depreciação? Se for o 
caso, de quanto? A resposta: tudo depende. 


€ 
| 
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Notícias sobre as 
transações correntes 
provavelmente afetam a 
taxa de câmbio. 


Notícias sobre as taxas 
de juros internas atual e 
futuras e as taxas de juros 
externas atual e futuras 
provavelmente afetam a 
taxa de câmbio. 


Veja os capítulos 18 e 20. 


Para mais informações 
sobre a relação entre 
taxas de juros de longo 
prazo e taxas de juros 
de curto prazo atual e 
futuras esperadas, volte 
ao Capítulo 15. 


Isto pode fazê-lo lembrar 
de nossa discussão 

do efeito da política 
monetária sobre os 
preços das ações no 
Capítulo 15. Isso é mais 
do que uma coincidência. 
Assim como os preços 
das ações, a taxa de 
câmbio depende muito de 
expectativas das variáveis 
no futuro distante. 

À maneira como as 
expectativas mudam em 
resposta a uma alteração 
em uma variável atual 
(aqui, a taxa de juros) 
determina em grande 
parte o resultado. 
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Suponha que se espera que a taxa de juros seja menor por apenas um ano, de modo 
que as taxas de juros futuras n — 1 esperadas permaneçam inalteradas. A taxa de câmbio 
atual, então, diminui para 


n—-1 
ES (1,03)(1,05)"!. 1,03 + 0,98 


(1,05) 1,05 





A política monetária expansionista leva a uma diminuição da taxa de câmbio — uma de- 
preciação — de apenas 2%. 
Suponha, em vez disso, que, quando a taxa de juros atual cai de 5% para 3%, os inves- 
: , a O ca 
tidores esperam que essa queda dure cinco anos (portanto, à, ,,=...1,,4=1,= 3%). A taxa 
de câmbio, então, diminui para 


5 n—5 5 
= (1,03) (1,057. (1,03 0,90 


(1,05)! (1,05) 





A política monetária expansionista agora leva a uma diminuição da taxa de câmbio — 
uma depreciação — de 10%, um efeito muito maior. 

Você certamente pode pensar em outros resultados. Suponha que os investidores te- 
nham previsto que o Banco Central diminuiria as taxas de juros e que a redução efetiva 
tenha sido menor do que a prevista. Os investidores revisarão para cima suas expectativas 
das taxas nominais de juros futuras, levando a uma apreciação, em vez de uma deprecia- 
ção da moeda. 

Quando, no final do período de Bretton Woods, os países passaram de taxas de câmbio 
fixas para taxas de câmbio flexíveis, a maioria dos economistas esperava que as taxas de 
câmbio se estabilizassem. As grandes flutuações de taxas de câmbio que se seguiram (e que 
continuam até hoje) foram uma surpresa. Por algum tempo, essas flutuações foram inter- 
pretadas como resultado de uma especulação irracional nos mercados de câmbio. Somente 
a partir de meados da década de 1970 é que os economistas entenderam que essas grandes 
variações poderiam ser explicadas, como fizemos aqui, pela reação racional dos mercados 
financeiros à notícias sobre as taxas de juros futuras e a taxa de câmbio futura. Isso tem uma 
implicação importante: um país que decide operar sob taxas de câmbio flexíveis deve aceitar 
o fato de que ficará exposto a flutuações substanciais da taxa de câmbio ao longo do tempo. 


FIKI Escolha entre regimes de taxa de câmbio 


Voltemos à questão que motivou este capítulo. Será que os países deveriam escolher 
taxas de câmbio flexíveis ou taxas de câmbio fixas? Há circunstâncias em que as taxas fle- 
xíveis dominam e outras em que as taxas fixas dominam? 

Muito do que vimos neste capítulo e no anterior parece favorecer as taxas de câm- 
bio flexíveis. 


m A Seção 21.1 argumentou que o regime de taxa de câmbio pode não importar no 
médio prazo. Mas certamente ele importa no curto prazo. No curto prazo, países 
que operam sob taxas de câmbio fixas e mobilidade perfeita de capitais abrem mão 
de dois instrumentos macroeconômicos — a taxa de juros e a taxa de câmbio. Isso 
não somente reduz sua capacidade de responder a choques como pode também 
levar a crises cambiais. 


m ASeção 21.2 argumentou que, em um país com taxas de câmbio fixas, a antecipa- 
ção de uma desvalorização leva os investidores a pedir taxas de juros muito altas, 
deteriorando a situação econômica e aumentando a pressão para que o país desva- 
lorize. Portanto, mais um argumento contra as taxas de câmbio fixas. 


m A Seção 21.3 introduziu um argumento contra as taxas de câmbio flexíveis — a 
saber, que, sob taxas de câmbio flexíveis, a taxa de câmbio pode oscilar muito e de 
difícil controle por meio da política monetária. 


Pesando os argumentos, parece que, sob o ponto de vista macroeconômico, as taxas 
de câmbio flexíveis dominam as taxas de câmbio fixas. Isso de fato parece ser o consenso 
que emergiu entre os economistas e os formuladores de política econômica. O consenso é 
explicitado a seguir. 
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Em geral, as taxas de câmbio flexíveis são preferíveis. Há, contudo, duas exceções. A 
primeira, quando um grupo de países já está estreitamente integrado, caso em que uma 
moeda comum pode ser a solução correta. A segunda, quando não se pode confiar que o 
Banco Central adotará uma política monetária responsável sob taxas de câmbio flexíveis. 
Nesse caso, uma forma forte de taxas de câmbio fixas, como o conselho monetário ou a 
dolarização, pode proporcionar uma solução. 

Vamos discutir cada uma dessas exceções. 


Areas monetárias comuns 


Países que estão sob um regime de taxa de câmbio fixa são restringidos a ter a mesma 
taxa de juros. Mas qual é o custo dessa restrição? Se os países enfrentam praticamente os 
mesmos problemas macroeconômicos e os mesmos choques, eles teriam escolhido, de iní- 
cio, políticas econômicas semelhantes. Forçá-los a adotar a mesma política monetária pode 
praticamente não ser uma restrição. 

Esse argumento foi explorado pela primeira vez por Robert Mundell, que examinou as Esse é o mesmo Mundell 
condições sob as quais um conjunto de países poderia desejar estar sob taxas de câmbio fixas que formulou o modelo 
ou até mesmo adotar uma moeda comum. Para que países constituam uma área monetária de MundelkFleming visto 
ótima, argumentava Mundell, é necessário que satisfaçam uma das duas condições a seguir: no Capítulo 20. 


m Os países precisam experimentar choques semelhantes. Acabamos de ver a ra- 
zão disso. Se eles tiverem choques semelhantes, então de qualquer forma esco- 
lherão praticamente a mesma política monetária. 


m Ou, se os países experimentam choques diferentes, eles devem ter alta mobilidade 
de fatores. Por exemplo, se os trabalhadores estão dispostos a se mudar de países 
estagnados para países dinâmicos, é a mobilidade de fatores, em vez da política ma- Cada estado dos Estados 
croeconômica, que permitirá que os países ajustem-se aos choques. Quando a taxa de Unidos sas ter sua 
desemprego em um país está alta, os trabalhadores deixam o país para buscar traba- prSpua-mosdo, que 

> Ê flutuaria livremente em 

lho em outros países, e a taxa de desemprego nesse país volta ao normal. Se a taxa de laca e dai nedos 
desemprego estiver baixa, os trabalhadores vêm para o país, e a taxa de desemprego ú 


Ê se 5a É oo outros estados. Mas 
do país aumenta de volta para o normal. Não é necessário recorrer à taxa de câmbio. Mo aestera caso: Os 


Estados Unidos são uma 
área monetária comum, 
com uma moeda, o dólar 
dos Estados Unidos. 


Seguindo a análise de Mundell, a maioria dos economistas acredita, por exemplo, 
que a área monetária comum composta pelos 50 estados dos Estados Unidos está perto de 
ser uma área monetária ótima. Sem dúvida, a primeira condição não é satisfeita. Estados 
individuais sofrem choques diferentes. A Califórnia é mais afetada por deslocamentos da 
demanda asiática do que o restante dos Estados Unidos. O Texas é mais afetado pelo que 
ocorre com o preço do petróleo, e assim por diante. Mas a segunda condição é em gran- 
de parte satisfeita. Há considerável mobilidade de trabalho entre os estados nos Estados 
Unidos. Quando um estado está em má situação, os trabalhadores o deixam. Quando a 
situação é boa, os trabalhadores vão para aquele estado. As taxas estaduais de desemprego 
rapidamente voltam ao normal não em virtude de uma política macroeconômica de âmbi- 
to estadual, mas porque há mobilidade de trabalho. 

Existem claramente muitas vantagens no uso de uma moeda comum. Para as empre- 
sas e os consumidores dentro dos Estados Unidos, os benefícios de ter uma moeda comum 
são óbvios; imagine como seria complicada a vida se você tivesse de trocar moeda toda 
vez que cruzasse uma fronteira estadual. E os benefícios vão além dos custos de transação 
menores. Quando os preços são cotados na mesma moeda, torna-se muito mais fácil para 
os compradores comparar preços, aumentando a concorrência entre as empresas, o que 
beneficia os consumidores. Dados esses benefícios e os limitados custos macroeconômicos, 
faz sentido para os Estados Unidos terem uma moeda única. 

Ao adotar o euro, a Europa fez a mesma escolha que os Estados Unidos. Quando o proces- 
so de conversão das moedas nacionais para o euro terminou, no início de 2002, o euro tornou- 
-se a moeda comum para pelo menos 11 países europeus. (Veja a Seção “Foco: Euro: uma breve 
história”.) O número de países cuja moeda é o euro aumentou para 15. O argumento econô- 
mico para essa nova área monetária comum é tão convincente quanto o dos Estados Unidos? 

Há pouca dúvida de que uma moeda comum renderá para a Europa muitos dos mes- 
mos benefícios que ela proporciona aos Estados Unidos. Um relatório da Comissão Europeia 
estima que a eliminação das transações cambiais dentro da área do euro levará a uma redução 
dos custos de 0,5% do PIB conjunto desses países. Há também sinais claros de que o uso de 
uma moeda comum já está aumentando a concorrência. 


410 | MACROECONOMIA 


Euro: uma breve história 


Enquanto a União Europeia celebrava seu trigési- 
mo aniversário em 1988, vários governos decidiram que 
era hora de planejar a mudança para uma moeda co- 
mum. Pediram a Jacques Delors, presidente da União 
Europeia, que preparasse um relatório, o qual foi apre- 
sentado em junho de 1989. 

O relatório Delors sugeria a mudança para uma 
União Monetária Europeia (UME) em três etapas: a Eta- 
pa 1 consistia na abolição dos controles de capitais. A 
Etapa II fundamentava-se na escolha de paridades fixas, 
que seriam mantidas exceto em “circunstâncias excep- 
cionais”. A Etapa II era a adoção de uma moeda única. 

A Etapa 1 foi implementada em julho de 1990. 

A Etapa II teve início em 1994, depois de vencidas 
as crises cambiais de 1992-1993. Uma decisão menor, 
mas de importância simbólica, envolveu a escolha do 
nome da nova moeda comum. Os franceses sugeriram 
“Ecu” (de European currency unit ou unidade monetária 
europeia), que era também o nome de uma antiga moe- 
da francesa. Mas outros parceiros preferiram euro, e o 
nome foi adotado em 1995. 

Paralelamente, os países da UE realizaram plebisci- 
tos sobre a adoção do Tratado de Maastricht. O tratado, 
negociado em 1991, estabeleceu três condições princi- 
pais para o ingresso na UME: inflação baixa, déficit or- 
çamentário inferior a 3% e uma dívida pública inferior 


a 60%. O tratado não teve muita popularidade e, em 
muitos países, o resultado da votação foi apertado. Na 
França, a aprovação do tratado se deu com apenas 51% 
dos votos. Na Dinamarca, o tratado foi rejeitado. 








Em 1996-1997, poucos países europeus pareciam 
atender às condições de Maastricht. Mas vários deles to- 
maram medidas rigorosas para reduzir seu déficit orça- 
mentário. Em maio de 1998, quando chegou o momento 
de decidir quais países participariam da UME, 11 deles 
reuniam as condições necessárias: Alemanha, Áustria, 
Bélgica, Espanha, Finlândia, França, Holanda, Irlanda, 
Itália, Luxemburgo e Portugal. O Reino Unido, a Dina- 
marca e a Suécia decidiram não participar, ao menos 
inicialmente. A Grécia não se qualificou inicialmente e 
não se tornou membro até 2001 — em 2004, descobriu- 
-se que a Grécia havia fabricado os números' e subesti- 
mado o tamanho de seu déficit orçamentário para que 
pudesse se qualificar. 

A Etapa III teve início em janeiro de 1999. As pari- 
dades entre as 11 moedas e o euro foram fixadas 'irre- 
vogavelmente”. O novo Banco Central Europeu (BCE), 
sediado em Frankfurt, tornou-se responsável pela po- 
lítica monetária da área do euro. 

De 1999 até 2002, o euro existiu como uma unidade 
de conta, mas notas e moedas em euro não existiam. Na 
realidade, a área do euro ainda funcionava como uma área 
com taxas de câmbio fixas. A última etapa foi a introdu- 
ção das notas e moedas em euro em janeiro de 2002. Nos 
primeiros meses de 2002, as moedas nacionais e o euro cir- 
cularam simultaneamente, antes que as moedas nacionais 
fossem retiradas de circulação no decorrer do ano. 

Atualmente, o euro é a única moeda usada na “área do 
euro”, como são chamados os países-membros do grupo. 


Nota: Para obter mais informações sobre o euro, visite o site <www.euro.ecb. 
int>. A página da Wikipédia sobre o euro também é muito boa. 
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Ao comprar automóveis, por exemplo, os consumidores europeus procuram agora pelo 
menor preço em euros em qualquer ponto da área do euro. Isso já levou a uma redução dos 
preços dos automóveis em vários países. 

Contudo, não há tanto consenso sobre se a Europa constitui uma área monetária óti- 
ma. Isso porque nenhuma das duas condições de Mundell parece estar satisfeita. Embora 
o futuro possa ser diferente, os países europeus experimentaram choques muito diferentes 
no passado; lembre-se da nossa discussão sobre a reunificação alemã e de como afetou a 
Alemanha e os outros países da Europa de modo diferente. 

Além disso, a mobilidade do trabalho é muito baixa na Europa — e é provável que per- 
maneça baixa. Os trabalhadores movimentam-se muito menos dentro dos países europeus do 
que os trabalhadores dentro dos Estados Unidos. Dadas as diferenças culturais e de idioma 
entre países europeus, a mobilidade entre países provavelmente será ainda menor. 

O risco, portanto, é de que, em algum momento no futuro, um ou mais membros do 
euro sofram declínios acentuados da demanda e do produto e não possam recorrer nem 
à taxa de juros, nem à taxa de câmbio para aumentar o nível de atividade. Como vimos 
na Seção 21.1, o ajuste ocorrerá no médio prazo. Mas, conforme você também viu lá, esse 
ajuste pode ser longo e doloroso. No momento, esse cenário pessimista já se tornou reali- 
dade: alguns países nos quais a moeda é o euro, em especial Portugal, estão sofrendo com 
o baixo produto e o alto déficit comercial. Sem a opção da desvalorização, alcançar uma 
depreciação real pode demandar muitos anos de alto desemprego e pressão decrescente 
sobre os rendimentos e os preços em Portugal, se comparado ao restante da área da euro. 


Atrelamentos rígidos, conselhos monetários e dolarização 


O segundo caso a favor das taxas de câmbio fixas é muito diferente do primeiro. Tem 
como base o argumento de que pode haver épocas em que um país pode desejar limitar 
sua capacidade de usar a política monetária. Vamos ver este argumento em mais detalhes 
no Capítulo 23, no qual examinaremos a dinâmica da hiperinflação, e no Capítulo 25, em 
que discutiremos a política monetária em geral — mas a essência do argumento é simples. 
Examine um país que tenha registrado uma inflação muito elevada no passado recente. 
Isso pode ser consequência, por exemplo, de o país não ter tido outra maneira de financiar 
o déficit orçamentário exceto pela criação de moeda, resultando em um crescimento da 
moeda elevado e em uma inflação alta. Suponha que o país decida reduzir o crescimento 
da moeda e a inflação. Uma maneira de convencer os mercados financeiros da seriedade 
de seus propósitos é fixar a taxa de câmbio: a necessidade de usar a oferta de moeda para 
manter a paridade amarra, então, as mãos da autoridade monetária. 

Até o ponto em que os mercados financeiros esperam que a paridade seja mantida, deixa- 
rão de se preocupar com o uso do crescimento da moeda para financiar o déficit orçamentário. 

Observe a qualificação “Até o ponto em que os mercados financeiros esperam que a 
paridade seja mantida”. A fixação da taxa de câmbio não é uma solução mágica. O país 
precisa convencer os investidores não apenas de que a taxa de câmbio está fixa hoje, mas 
também de que ela permanecerá fixa no futuro. Isso tem duas implicações: 


m A fixação da taxa de câmbio deve ser parte de um pacote macroeconômico mais Quando Israel 
geral. Fixar a taxa de câmbio, embora continue a apresentar um grande déficit enfrentava um período 
orçamentário, somente convencerá os mercados financeiros de que o crescimento de alta inflação na 
da moeda começará de novo e que uma desvalorização logo virá. década de 1980, um 


ministro das finanças 
israelense propôs a 
dolarização como 


m Criar dificuldades técnicas ou simbólicas à mudança da paridade também pode 
ser útil, um enfoque conhecido como atrelamento rígido. 


Uma forma extrema de atrelamento rígido é simplesmente substituir a moeda nacio- parte de um programa 
nal por uma moeda estrangeira. Como normalmente a moeda estrangeira escolhida é o de agia ia Sua ' 
dólar, essa medida é conhecida como dolarização. Poucos países estão dispostos, contudo, prepesiaos nieieiana 
a abrir mão de sua moeda e adotar a moeda de outro país. Uma forma menos extrema é o a 

2a 2 p soberania de Israel, e 
uso de um conselho monetário. Sob um conselho monetário, um Banco Central está pron- : 
. : ' Ana apito Ê : ele logo foi exonerado. 
to para trocar moeda estrangeira por moeda nacional à taxa de câmbio oficial; além disso, 
não pode fazer operações de mercado aberto, isto é, comprar ou vender títulos públicos. 

Talvez o exemplo mais conhecido de um conselho monetário seja o adotado pela Ar- 
gentina em 1991, mas abandonado durante uma crise no final de 2001. A Seção “Foco: O 
conselho monetário da Argentina” conta a história. Não há um consenso entre os econo- 
mistas sobre as conclusões que se podem tirar a respeito do que aconteceu na Argenti- 
na. Alguns concluem que os conselhos monetários não são rígidos o suficiente. Eles não 
impedem crises cambiais. Portanto, se um país decide adotar uma taxa fixa de câmbio, 
deve fazê-lo por completo e dolarizar. Outros concluem que adotar uma taxa de câmbio fixa 


412 | MACROECONOMIA 


é uma má ideia. Se ainda assim os conselhos monetários vierem a ser usados, devem ser 
utilizados apenas por um período curto de tempo, até que o Banco Central tenha restabele- 
cido sua credibilidade e o país retorne a um regime de taxa de câmbio flutuante. 


O conselho monetário da Argentina 


Quando Carlos Menem tornou-se presidente da 
Argentina, em 1989, herdou um caos econômico. A in- 
flação estava acima de 30% ao mês. O crescimento do 
produto era negativo. 

Menem e seu ministro da economia, Domingo Ca- 
vallo, chegaram rapidamente à conclusão de que, dadas as 
circunstâncias, a única maneira de controlar o crescimento 
da moeda — e, consequentemente, a inflação — era atrelar 
o peso (a moeda argentina) ao dólar, e fazer isso por meio 
de um atrelamento muito rígido. Assim, em 1991, Cavallo 
anunciou que a Argentina adotaria um conselho monetá- 
rio. O Banco Central estaria pronto para trocar pesos por 
dólares conforme a demanda. Além do mais, ele faria isso 
a uma taxa altamente simbólica de um dólar por um peso. 

Tanto a criação de um conselho monetário quanto 
a escolha de uma taxa de câmbio simbólica tinham o 
mesmo objetivo: convencer os mercados financeiros de 
que o governo era sério quanto ao atrelamento e tornar 
mais difícil que governos futuros desistissem da parida- 
de e desvalorizassem. Assim, aumentando a credibili- 
dade da taxa de câmbio fixa dessa forma, eles poderiam 
diminuir o risco de uma crise cambial. 

Por algum tempo, o conselho monetário pareceu fun- 
cionar bem. A inflação, que havia ultrapassado 2.300% em 
1990, caiu para 4% em 1994! Isso era claramente resultado 
das restrições rigorosas que o conselho monetário impuse- 
ra ao crescimento da moeda. Mais impressionante ainda, 


essa grande diminuição da inflação foi acompanhada de 
um forte crescimento do produto. O crescimento do pro- 
duto foi, em média, de 5% ao ano de 1991 a 1999. 

A partir de 1999, contudo, o crescimento tornou-se 
negativo e a Argentina entrou em uma longa e profunda 
recessão. A recessão foi consequência do conselho mo- 
netário? Sim e não: 


m Durante a segunda metade da década de 1990, o 
dólar apreciou continuamente em relação às ou- 
tras principais moedas do mundo. Como estava 
atrelado ao dólar, o peso também apreciou. No fi- 
nal da década de 1990, o peso estava nitidamente 
sobrevalorizado, levando a uma diminuição da 
demanda por bens da Argentina, uma queda do 
produto e um aumento do déficit comercial. 


O conselho monetário foi o único responsável 
pela recessão? Não — existiram outras causas. 
Mas o conselho monetário tornou muito mais 
difícil combater a recessão. Taxas de juros meno- 
res e uma depreciação do peso teriam ajudado 
a economia a se recuperar; mas, sob o conselho 
monetário, essa não era uma opção. 
Em 2001, a crise econômica transformou-se em 
uma crise financeira e cambial, em linha com o que des- 
crevemos na Seção 21.2: 


m Em decorrência da recessão, o déficit fiscal au- 
mentou, levando a um aumento da dívida públi- 
ca. Preocupados com que o governo pudesse não 


honrar suas dívidas, os investidores começaram a 
pedir taxas de juros muito altas sobre a dívida do 
governo, tornando o déficit fiscal ainda maior e 
aumentando o risco de inadimplência. 


Preocupados também com que o governo desis- 
tisse do conselho monetário e desvalorizasse para 
combater a recessão, os investidores começaram a 
pedir taxas de juros muito altas em pesos, tornan- 
do maior o custo para o governo sustentar a pa- 
ridade ao dólar e, assim, aumentando a probabi- 
lidade de o conselho monetário ser abandonado. 


Em dezembro de 2001, o governo decretou mora- 
tória de parte de sua dívida. No início de 2002, desistiu 
do conselho monetário e permitiu a flutuação do peso. 
O peso depreciou abruptamente, chegando a 3,75 pesos 
por 1 dólar em junho de 2002. Muitas pessoas e empresas 
que, dada sua confiança anterior no atrelamento, haviam 
tomado emprestado em dólares viram-se com um grande 
aumento do valor de sua dívida em pesos. Muitos foram 
à falência. O sistema bancário entrou em colapso. Apesar 
da depreciação real abrupta, que deveria ter ajudado as 
exportações, o PIB caiu em 11% em 2002, e o desemprego 
aumentou para cerca de 20%. O crescimento do produto 
passou a ser positivo em 2003 e permaneceu alto desde en- 
tão — excedendo 8% por ano — e o desemprego diminuiu. 

Mas isso se manteve até 2005, quando o PIB chegou 
aos níveis de 1998 novamente 

Isso significa que o conselho monetário foi uma má 
ideia? Os economistas ainda discordam. 


= Alguns argumentam que a ideia foi boa, mas não 
foi longe o suficiente. A Argentina deveria sim- 
plesmente ter dolarizado, isto é, adotado o dólar 
como moeda e eliminado completamente o peso. 
Ao eliminar a moeda nacional, essa solução te- 
ria eliminado o risco de uma desvalorização. A 
lição, eles argumentam, é a de que mesmo um 
conselho monetário não proporciona um atre- 
lamento suficientemente rígido para a taxa de 
câmbio. Somente a dolarização o faz. 


Outros (na verdade, muitos) argumentam que o 
conselho monetário pode ter sido uma boa ideia 
no início, mas não poderia ser mantido por tanto 
tempo. Uma vez controlada a inflação, a Argenti- 
na deveria ter mudado de um conselho monetá- 
rio para um regime de taxa de câmbio flexível. O 
problema é que a Argentina manteve a paridade 
fixa com o dólar por tempo demais, até o ponto 
em que o peso estava sobrevalorizado e uma cri- 
se cambial era inevitável. 


O debate tende a continuar. Enquanto isso, a Ar- 
gentina precisa reconstruir sua economia. 


Nota: O livro And the Money kept rolling in (and out). Wall Street, the IMF, and 
the bankrupting of Argentina (Nova York, Public Affairs, 2005) é um 
relato fascinante, agradável e opinioso sobre a crise na Argentina escrito 
por Paul Blustein. 
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“o Resumo 


Mesmo sob um regime de taxa de câmbio fixa, os países 
podem ajustar sua taxa real de câmbio no médio prazo. 
Eles podem fazer isso ao contarem com os ajustes do 
nível de preços. Contudo, o ajuste pode ser prolongado 
e doloroso. Os ajustes da taxa de câmbio permitem um 
ajuste mais rápido da economia e, assim, reduzem a dor 
proveniente de um ajuste longo. 


As crises cambiais normalmente começam quando os 
participantes dos mercados financeiros acreditam que 
uma moeda possa logo ser desvalorizada. A defesa da 
paridade requer, então, taxas de juros muito elevadas, 
com efeitos macroeconômicos adversos potencialmen- 
te grandes. Esses efeitos adversos podem forçar o país 
a desvalorizar, mesmo que inicialmente não houvesse 
planos para essa desvalorização. 


A taxa de câmbio, hoje, depende (1) da diferença entre 
as taxas de juros internas atual e futuras esperadas e as 
taxas de juros externas atuais e esperadas (2) da taxa de 
câmbio futura esperada. 


Qualquer fator que aumente as taxas de juros internas 
atual ou futuras esperadas leva a um aumento da taxa 
de câmbio hoje. 


PALAVRAS-CHAVE 
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' QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga se 
cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Avolta da Grã-Bretanha ao padrão-ouro provocou 
anos de desemprego elevado. 


b. Um temor repentino de que um país vá desvalo- 
rizar pode forçar uma crise cambial, mesmo que o 
temor inicial não tivesse fundamento. 


c. Como as economias tendem a voltar a seu nível 
natural de produto no médio prazo, nunca há um 
motivo para desvalorizar. 

d. A alta mobilidade do trabalho dentro da Europa 


torna a zona do euro uma boa candidata a ter uma 
moeda comum. 


e. Mudanças no nível esperado da taxa de câmbio 
para um futuro distante têm pouco efeito sobre o 
nível atual da taxa de câmbio. 
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Qualquer fator que aumente as taxas de juros externas 
atual ou futuras esperadas leva a uma diminuição da 
taxa de câmbio hoje. 

Qualquer fator que aumente a taxa de câmbio futura 
esperada leva a um aumento da taxa de câmbio hoje. 


Existe amplo consenso entre os economistas de que re- 
gimes de taxa de câmbio flexível geralmente dominam 
os regimes de taxa de câmbio fixa, exceto em dois casos: 


1. Quando um grupo de países está altamente integrado 
e forma uma área monetária ótima. (Você pode pen- 
sar em uma moeda comum para um grupo de países 
como uma forma extrema de taxas de câmbio fixas 
entre esse grupo de países.) Para que países formem 
uma área monetária ótima, eles devem ou experimen- 
tar choques em grande parte semelhantes, ou deve 
existir alta mobilidade de trabalho entre esses países. 


2. Quando não se pode confiar que um Banco Central 
seguirá uma política monetária responsável sob ta- 
xas de câmbio flexíveis. Nesse caso, uma forma forte 
de taxas de câmbio fixas, como a dolarização ou um 
conselho monetário, proporciona um meio de atar as 
mãos do Banco Central. 


m atrelamento rígido, 411 
m dolarização, 411 


m conselho monetário, 411 


2. Considere um país que opera sob taxas de câmbio fi- 
xas, com demanda agregada e oferta agregadas dadas 
pelas equações (21.1) e (21.2). 


=x 
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Suponha que a economia esteja inicialmente no equi- 
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líbrio de médio prazo, com preços constantes e produto 
igual ao nível natural de produto. O produto estrangeiro, 
o nível de preços estrangeiro e a taxa de juros externa são 
fixos neste problema. Suponha que a inflação (interna) es- 
perada permaneça constante neste problema. 


a. Faça um diagrama DA-OA para essa economia. 


b. Agora suponha que haja um aumento dos gastos 
do governo. Mostre os efeitos no diagrama DA-OA 
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no curto prazo e no médio prazo. Como o produto e 
o nível de preços mudam no médio prazo? 


c. O que acontece com o consumo no médio prazo? 


d. O que acontece com a taxa real de câmbio no médio 
prazo? 


[Dica: considere o efeito sobre o nível de preços que 
você identificou na questão (b).] O que acontece 
com as exportações líquidas no médio prazo? 


e. Dado que a taxa de câmbio é fixa, qual é a taxa 
nominal de juros interna? O aumento dos gastos 
do governo afeta a taxa nominal de juros interna? 
O que acontece com a taxa real de juros no médio 
prazo? (Dica: lembre-se de que a inflação esperada 
permanece constante, por hipótese). O que acontece 
com o investimento no médio prazo? 


f. Em uma economia fechada, como um aumento 
dos gastos do governo afeta o investimento no 
médio prazo? (Volte ao Capítulo 7 caso precise re- 
ver a matéria.) 


g. Comente a seguinte afirmação: “Em uma economia 
fechada, os gastos do governo impedem os inves- 
timentos. Em uma economia aberta com taxas de 
câmbio fixas, os gastos do governo impedem as ex- 
portações líquidas”. 


3. Paridade de juros nominal e paridade de juros real 
Na equação (18.4), escrevemos a condição da paridade 
de juros nominais como 
Em E E, 


E, 


a. 
fa 


Q 


No apêndice deste capítulo, derivamos uma condi- 
ção da paridade de juros reais. Podemos escrever a con- 
dição da paridade de juros reais de maneira análoga à 
Equação (18.4) — a saber, 


EE, —€E 
Re ga E) 


€, 


a. Interprete essa equação. Sob quais circunstâncias a 
taxa real de juros interna ultrapassará a taxa real de 
juros externa? 


Suponha que a taxa nominal de juros de um ano 
seja de 10% na economia doméstica e de 6% na eco- 
nomia estrangeira. Suponha também que a inflação 
esperada para o próximo ano seja de 6% na economia 
doméstica e de 3% na economia estrangeira. Suponha 
que a paridade de juros nominais e a paridade de juros 
reais sejam satisfeitas. 


b. Qual é a depreciação nominal esperada da moeda 
nacional para o próximo ano? 


c. Qual é a depreciação real esperada para o próxi- 
mo ano? 


d. Se você esperasse uma apreciação nominal da moe- 
da para o próximo ano, você reteria títulos domés- 
ticos ou estrangeiros? 


4. Desvalorização e taxas de juros 
Considere uma economia aberta com uma taxa 
de câmbio fixa, E. Neste problema, suponha que a taxa de 
juros externa, to, permaneça constante. 


a. Suponha que os participantes do mercado financei- 
ro acreditem que o governo esteja comprometido 
com uma taxa de câmbio fixa. Qual é a taxa de câm- 
bio esperada? Segundo a condição da paridade de 
juros, qual é a taxa de juros interna? 


b. Suponha que os participantes do mercado financei- 
ro não acreditem que o governo esteja comprome- 
tido com uma taxa de câmbio fixa. Em vez disso, 
eles suspeitam que o governo ou desvalorizará 
ou abandonará completamente a taxa de câmbio 
fixa, adotando uma taxa de câmbio flexível. Se o 
governo adotar uma taxa de câmbio flexível, os 
participantes do mercado financeiro esperarão que 
a taxa de câmbio deprecie em relação a seu valor 
fixo atual, E. Sob essas circunstâncias, compare a 
taxa de câmbio esperada com E. Compare também 
a taxa de juros interna com i*. 


c. Suponha que os participantes do mercado financei- 
ro temessem uma desvalorização, como na questão 
(b), e que uma desvalorização efetivamente tenha 
ocorrido. O governo anuncia que manterá um re- 
gime de taxa de câmbio fixa, mas altera o nível da 
taxa de câmbio fixa para E”, com E” < E. Suponha 
que os participantes do mercado financeiro acre- 
ditem que o governo permanecerá comprometido 
com a nova taxa de câmbio, E”, e que não haverá 
novas desvalorizações. O que acontece com a taxa 
de juros interna após a desvalorização? 


d. Uma desvalorização leva necessariamente a taxas 
de juros internas maiores? O medo de uma des- 
valorização leva necessariamente a taxas de juros 
internas maiores? 


Aprofundando 
5. Sobrereação da taxa de câmbio 


a. Suponha que haja um aumento permanente de 
10% em M em uma economia fechada. Qual é 
o efeito sobre o nível de preços no médio prazo? 
(Dica: se precisar de uma revisão, releia a análise 
do Capítulo 7.) 


Na economia fechada, dissemos que a moeda era 
neutra porque, no médio prazo, uma mudança no esto- 
que de moeda afetava somente o nível de preços. Uma 
mudança no estoque de moeda não afetou qualquer va- 
riável real. Uma mudança no estoque de moeda também 
é neutra em uma economia aberta com taxas de câmbio 
flexíveis. No médio prazo, uma mudança no estoque de 
moeda não afetará a taxa real de câmbio, embora vá afetar 
o nível de preços e a taxa nominal de câmbio. 


b. Considere uma economia aberta com uma taxa de 
câmbio flexível. Escreva a expressão para a taxa 
real de câmbio. Suponha que haja um aumento 
de 10% de aumento no estoque de moeda e que 
ele tenha o mesmo efeito sobre o nível de preços 
no médio prazo que você encontrou na questão 
(a). Se a taxa real de câmbio e o nível de preços 
externo não se alterarem no médio prazo, o que 
deverá acontecer com a taxa nominal de câmbio 
no médio prazo? 

c. Suponha que sejam necessários n anos para alcan- 
çar o médio prazo (e que todo mundo saiba disso). 
Dada sua resposta à questão (b), o que acontecerá 
com Ef,, (a taxa de câmbio esperada para daqui a 
n períodos) após um aumento de 10% no estoque 
de moeda? 


d. Considere a equação (21.5). Suponha que a taxa 
de juros externa não se altere para os próximos n 
períodos. Suponha também, por enquanto, que a 
taxa de juros interna também não se altere para os 
próximos n períodos. Dada a sua resposta à ques- 
tão (c), o que acontecerá com a taxa de câmbio hoje 
(no instante t) se houver um aumento de 10% no 
estoque de moeda? 


e. Agora suponha que, após o aumento do estoque 
de moeda, a taxa de juros interna caia entre o ins- 
tante t e o instante t + n. Suponha novamente 
que a taxa de juros externa não se altere. Compa- 
rada à sua resposta à questão (d), o que acontece 
com a taxa de câmbio hoje (no instante t)? A taxa 
de câmbio varia mais no curto prazo do que no 
médio prazo? 


A resposta para o Item (e) é sim. Nesse caso, a de- 
preciação no curto prazo é maior do que a depreciação 
no médio prazo. Esse fenômeno é chamado de sobre- 
reação e ajuda a explicar por que a taxa de câmbio varia 
tanto. 


6. Crises cambiais autorrealizáveis 

Considere uma economia aberta com uma taxa de 
câmbio fixa, E. Suponha que, inicialmente, os participan- 
tes do mercado financeiro acreditem que o governo este- 
ja comprometido com a taxa de câmbio fixa. De repente, 
contudo, os participantes do mercado financeiro passam 
a temer que o governo desvalorize ou permita que a taxa 
de câmbio flutue (uma decisão que todos acreditam que 
fará a moeda depreciar). 


a. O que acontecerá com a taxa de câmbio espera- 
da, Ef,? 


(Verifique sua resposta ao problema 4(b)). 

Suponha que, apesar da mudança na taxa de câmbio 
esperada, o governo mantenha a taxa de câmbio fixa hoje. 
Seja PJD a condição da paridade de juros descoberta. 


b. Desenhe um diagrama IS-LM-PJD. Como a 
mudança na taxa de câmbio esperada afeta 
a curva PJD? Em resultado, como deve mudar 
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a taxa de juros interna para manter uma taxa de 
câmbio de E? 

c. Dada sua resposta à questão (b), o que acontece 
com a oferta de moeda doméstica se o Banco Cen- 
tral defende a taxa de câmbio fixa? Como se deslo- 
ca a curva LM ? 


d. O que acontece com o produto doméstico e a taxa 
de juros interna? É possível que um governo que 
estivesse anteriormente comprometido com uma 
taxa de câmbio fixa possa abandoná-la quando se 
defronta com o medo da depreciação (quer pela 
desvalorização, quer pelo abandono do regime de 
taxa de câmbio fixa)? É possível que o medo infun- 
dado de uma depreciação possa criar uma crise? 
Explique suas respostas. 


7. Desvalorização e credibilidade 

Considere uma economia aberta com uma taxa de 
câmbio fixa, E. Suponha que, inicialmente, os partici- 
pantes do mercado financeiro acreditem que o gover- 
no esteja comprometido com a manutenção da taxa de 
câmbio fixa. Seja PJD a condição da paridade de juros 
descoberta. 

Agora suponha que o Banco Central anuncie uma 
desvalorização. A taxa de câmbio permanecerá fixa, mas 
em um novo nível, E”, tal que E' < E. Suponha que os 
participantes do mercado financeiro acreditem que não 
haverá mais desvalorizações e que o governo permane- 
cerá comprometido com a manutenção da taxa de câm- 
bio em E”. 

a. Qualera a taxa de juros interna antes da desvalori- 
zação? Se a desvalorização tiver credibilidade, qual 
será a taxa de juros interna após a desvalorização? 
(Veja suas respostas ao problema 4.) 


b. Desenhe um diagrama IS-LM-PJD para essa 
economia. Se a desvalorização tiver credibilidade, 
como mudará a taxa de câmbio esperada? Como 
a mudança na taxa de câmbio esperada afetará a 
curva PJD? 


c. Como a desvalorização afetará a curva IS? Dada 
sua resposta à questão (b) e o deslocamento da cur- 
va IS, o que aconteceria com a taxa de juros interna 
se não houvesse qualquer mudança na oferta de 
moeda doméstica? 


d. Dada sua resposta à questão (c), o que deve 
acontecer com a oferta de moeda doméstica 
para que a taxa de juros interna atinja o valor 
que você obteve na questão (a)? Como a curva 
LM se desloca? 


e. Como o produto doméstico é afetado pela desvalo- 
rização? 

f. Suponha que a desvalorização não tenha credibilidade 
no sentido de que a desvalorização leva os participan- 
tes do mercado financeiro a esperar outra desvaloriza- 
ção no futuro. Como o medo de outras desvalorizações 
afeta a taxa de câmbio esperada? Como a taxa de 
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câmbio esperada nesse caso, em que a desvalori- 
zação não tem credibilidade, compara-se com sua 
resposta à questão (b)? Explique em palavras. Dado 
esse efeito sobre a taxa de câmbio esperada, o que 
deve acontecer com a taxa de juros interna, compa- 
rada com sua resposta à questão (a), para manter a 
nova taxa de câmbio fixa? 


Explorando mais 


8. Taxas de câmbio e expectativas 

Neste capítulo, enfatizamos que as expectativas 
têm um efeito importante sobre a taxa de câmbio. Nes- 
te problema, utilizamos dados para avaliar a magnitude 
do papel desempenhado pelas expectativas. Utilizando 
os resultados no Apêndice 2 ao final do livro, é possível 
mostrar que a condição de paridade de juros descoberta, 
a equação 21.4 pode ser escrita como 

(E, — E 1) a (i, i) (ii Raja (Es — E) 
E, 1. Es 








Em palavras, a variação percentual da taxa de câm- 
bio (a apreciação da moeda nacional) é aproximadamen- 
te igual à variação do diferencial da taxa de juros (entre 
a taxa de juros interna e a taxa de juros externa) mais a 
variação percentual das expectativas da taxa de câmbio 
(a apreciação percentual da moeda nacional esperada). 
Chamaremos a margem de “diferencial da taxa de juros”. 


a. Vá até a página web do Banco do Canadá 
(<www.bank-banque-canada.ca>) e encontre 
os dados mensais sobre a taxa de letras do Tesou- 
ro mensal de um ano para os últimos dez anos. 
Salve os dados em sua planilha favorita. Agora 
vá à página Web do Banco Central de St. Louis 
(<research.stlouisfed.org/fred2>) e encontre os 
dados mensais sobre a taxa norte-americanas de 
letras do Tesouro canadense mensal de um ano 
para o mesmo período. (Talvez seja necessário 


acessar a seção “Constant Maturity”, e não a seção 
“Treasury Bills”.) Para cada mês, subtraia a taxa de 
juros do Canadá da taxa de juros dos Estados Uni- 
dos para calcular o diferencial da taxa de juros. 
Então, para cada mês, calcule a variação do dife- 
rencial da taxa de juros a partir do mês anterior. 
(Certifique-se de converter os dados sobre a taxa 
de juros para a forma decimal adequada.) 


b. Ainda na página Web do Banco Central de St. 
Louis, obtenha dados sobre a taxa mensal de câm- 
bio entre o dólar americano e o dólar canadense 
para o mesmo período do Item (a). Mais uma vez, 
salve os dados em uma planilha. Calcule o per- 
centual de apreciação do dólar americano para 
cada mês. Utilizando a função de desvio padrão 
em seu programa, calcule o desvio padrão do dó- 
lar americano. O desvio padrão é a medida da va- 
riabilidade de uma série de dados. 


c. Para cada mês, subtraia o diferencial da taxa de 
juros encontrada no Item(a) do percentual de apre- 
ciação do dólar encontrado no Item (b). Chame a 
diferença de “mudança nas expectativas”. Calcule 
o desvio padrão da mudança nas expectativas. 
Como ele se compara ao desvio padrão da aprecia- 
ção mensal do dólar? 


Há algumas complicações que não estamos levan- 
do em consideração aqui. Nossa condição da paridade 
de juros não inclui uma variável que mede a deman- 
da relativa por ativos. Exploramos as implicações das 
alterações nessa demanda no problema 7 ao final do 
Capítulo 20. Além disso, variações nas taxas de juros e 
mudanças nas expectativas podem estar relacionadas. 
Ainda assim, essa breve análise sobrevive em um tra- 
balho mais sofisticado. No curto prazo, os fundamen- 
tos econômicos observáveis não são responsáveis pela 
maior parte das variações nas taxas de juros. Grande 
parte da diferença deve ser atribuída à mudança nas 
expectativas. 


É» Arênpice 1: DERIVAÇÃO DA DEMANDA AGREGADA SOB TAXAS DE CÂMBIO FIXAS 


Para derivar a demanda agregada por bens, comece 
pela condição de equilíbrio no mercado de bens que deri- 
vamos no Capítulo 20, a equação (20.1): 


Y=CY-T)+IY,N+G+NX(Y, Y*, e) 


Essa condição afirma que, para que o mercado de 
bens esteja em equilíbrio, o produto deve ser igual à de- 
manda por bens domésticos — isto é, à soma de consumo, 
investimento, gastos do governo e exportações líquidas. 

Agora, lembre-se das seguintes relações: 


m A taxa real de juros, r, é igual à taxa nominal de 
juros, 1, menos a inflação esperada, mº* (veja o Ca- 
pítulo 14): 


r=1i—mº 


m A taxa real de câmbio, c, é definida como segue 
(veja o Capítulo 18): 

EP 
€e=— 
P+* 

m Sob taxas de câmbio fixas, a taxa nominal de câm- 
bio, E, é, por definição, fixa. Represente por Eova- 
lor ao qual a taxa nominal de câmbio é fixada, logo 

E=E 

m Sob taxas de câmbio fixas e mobilidade perfei- 

ta de capitais, a taxa de juros interna, i, deve 


ser igual à taxa de juros externa, 1* (veja o Ca- 
pítulo 18): 


= it 


Usando essas quatro relações, reescreva a equação 
(21.1) como 


Y=CY-D+IY, -nº)+G+NX 





rr E 
P* 


Essa é uma condição de equilíbrio rica — e com- 
plicada. Ela nos diz que, em uma economia aberta com 
taxas de câmbio fixas, o produto de equilíbrio (ou, mais 
precisamente, o nível de produto resultante do equilí- 
brio nos mercados de bens, financeiro e de câmbio) de- 
pende de: 


m Gastos do governo, G,e impostos, T. Um aumen- 
to dos gastos do governo aumenta o produto. O 
mesmo ocorre por meio de uma diminuição dos 
impostos. 


m Taxa nominal de juros externa, i*, menos a infla- 
ção esperada, 7º. Um aumento da taxa nominal 
de juros externa requer um aumento paralelo da 
taxa nominal de juros interna. Dada a inflação 
esperada, esse aumento da taxa nominal de ju- 
ros interna leva a um aumento da taxa real de 
juros interna e, assim, diminui a demanda e o 
produto. 


m Produto estrangeiro, Y*. Um aumento do produ- 
to estrangeiro aumenta as exportações, logo, au- 
menta as exportações líquidas. 


m Taxa real de câmbio, e, igual à taxa nominal de câm- 


bio fixa, E, vezes o nível de preços doméstico, P, 
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dividido pelo nível de preços estrangeiro, P*. Uma 
diminuição da taxa real de câmbio ou, de modo 
equivalente, uma depreciação real leva a um au- 
mento das exportações líquidas e, assim, a um 
aumento do produto. 


Vamos nos concentrar nos efeitos de apenas três des- 
sas variáveis: a taxa real de câmbio, os gastos do governo 
e os impostos. Assim, podemos escrever: 


Y= (Ec) 
P* 
(+, +, -) 


Todas as outras variáveis que afetam a demanda 
são tomadas como dadas ou, para simplificar a nota- 
ção, são simplesmente omitidas da relação. Isso nos dá 
a equação (21.1) do texto. 

A equação (21.1) nos apresenta a relação de deman- 
da agregada, a relação entre produto e nível de preços 
resultante do equilíbrio no mercado de bens e nos mer- 
cados financeiros. 

Observe que, na economia fechada, tivemos de 
usar a relação IS e a relação LM para derivar a relação 
de demanda agregada. Sob taxas de câmbio fixas, não 
precisamos da relação LM. O motivo disso é que a taxa 
nominal de juros, em vez de ser determinada conjunta- 
mente pelas relações IS e LM, é determinada pela taxa de 
juros externa. (A relação LM continua válida, mas, como 
vimos no Capítulo 20, ela simplesmente determina o es- 
toque de moeda.) 


É» APÊNDICE 2: TAXA REAL DE CÂMBIO, TAXA REAL DE JUROS INTERNA E TAXA REAL DE JUROS EXTERNA 


Na Seção 21.3, derivamos uma relação entre a taxa 
nominal de câmbio atual, as taxas nominais de juros in- 
ternas atual e futuras esperadas, as taxas nominais de ju- 
ros externas atual e futuras esperadas e a taxa nominal 
de câmbio futura esperada [equação (21.5)]. Este apêndice 
deriva uma relação semelhante, mas em termos de taxas 
reais de juros e taxa real de câmbio. Ele então discute bre- 
vemente como essa relação alternativa pode ser usada 
para pensar nas variações da taxa real de câmbio. 


Derivação da condição da paridade de juros reais 


Comece com a condição da paridade de juros nomi- 
nais, a equação (18.2): 


E 


t 
e 





A+i)=(1+5) 


t+ 


Lembre-se da definição de taxa real de juros do Capí- 
tulo 14, equação (14.3): 


1+i 
(141) = ti) 
(1+m$) 
onde mº = (P,, + P,)/P,é a taxa de inflação esperada. Da 
mesma maneira, a taxa real de juros externa é dada por 


.* 
(rent) = Lt 
+ mo) 
* * x x 

onde m,º =(L4-P YP é a taxa de inflação externa 
esperada. 

Usando essas duas relações para eliminar as taxas no- 
minais de juros na condição da paridade de juros, temos 


E (147º) 


+9)=(1+8) 
Ein (1 + 7%) 





(LAI) 





Observe da definição de inflação que (1 + m;) = P34/P,, 
e de maneira semelhante, (1 + nº) = Pis /P) ; 
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Usando essas duas relações no termo entre colchetes, 
temos 


* * 
E (1 +m,º) o EPAR 
Et (1+m)  EtyP PS 


tt t+ 





Reorganizando os termos, temos: 





x * 
ERAM, EP /P, 
x * 
Enab Hu E B/P 


Usando a definição de taxa real de câmbio: 





* 
E,B./P, .€ 
* 
e (4 E e 
EnP/Pã “nm 


Substituindo na equação (21.A1), temos 


€, 





1+9)=(1+1%) 


e 


Ea 
Ou, de maneira equivalente: 
l+r., 
Ene SH 
1+1, (21.42) 


A taxa real de câmbio atual depende das taxas reais 
de juros interna e externa e da taxa real de câmbio futura 
esperada para o próximo ano. Essa equação corresponde 
à equação (21.4) no texto, mas agora em termos de taxas 
de câmbio e taxas de juros reais em vez de nominais. 


Resolvendo a condição da paridade de juros reais 
para a frente 
O próximo passo é resolver a equação (21.42) para a 
frente, da mesma maneira como fizemos para a equação 
(21.4) no texto. A equação anterior implica que a taxa real 
de câmbio no ano t + 1 é dada por 
Ilttm 


E e 
a =— * €2 


1+r, 


HH 


Tomando as expectativas a partir do ano t : 





e 
e 1+ ha 
€ == E 
t+1 *, t+2 
1+ ha 


Substituindo na relação anterior: 


++), 
a é €H2 
+ l+nrã) 





t 


Resolvendo para ef,, e assim por diante temos 


o CAIA) (TE) E 
tom t+n 


(O (0D SD A O RD) 





Essa relação fornece a taxa real de câmbio atual 
como função das taxas reais de juros internas atual e fu- 
turas esperadas, das taxas reais de juros externas atual 
e futuras esperadas e da taxa real de câmbio esperada 
paraoanot+n+1. 

A vantagem dessa relação sobre a relação que deri- 
vamos no texto entre a taxa nominal de câmbio e as taxas 
nominais de juros, equação (21.5), é que normalmente 
é mais fácil prever a taxa real de câmbio futura do que 
prever a taxa nominal de câmbio futura. Se, por exem- 
plo, a economia apresentar um grande déficit comercial, 
podemos estar bastante confiantes de que terá de haver 
uma depreciação real — €f,,,1 terá de ser menor. Se ha- 
verá uma depreciação nominal — o que acontecerá com 
E, ni 1— isso é mais difícil de dizer, pois depende do que 
acontecerá com a inflação, interna e externa, nos próxi- 
mos n anos. 


Patologias 


Às vezes, Os coisas 
(macroeconômicas) vão muito mal. 
Há uma queda acentuada do produto. 
Ou o desemprego permanece elevado 
por muito tempo. Ou a inflação 
aumenta para níveis muito altos. 
Essas patologias são o foco dos 
próximos dois capítulos. 


Capítulo 22 


O Capítulo 22 examina as depressões e as crises, períodos durante os quais o produto 
cai muito abaixo e permanece muito abaixo do nível natural de produto. O capítulo 
discute os efeitos adversos da deflação e o que acontece quando uma economia é 
pega em uma armadilha da liquidez. Examina a Grande Depressão, o que a desen- 
cadeou, o que a tornou tão ruim e o que finalmente levou à recuperação. O capítulo 
então volta-se para a crise econômica japonesa, que começou no início da década 
de 1990 e da qual o Japão está emergindo vagarosamente agora. Mostra que muitos 
dos fatores que contribuíram para a Grande Depressão também afetaram o Japão na 
década de 1990. 


Capítulo 23 


O Capítulo 23 examina os episódios de inflação alta — da Alemanha no início da 
década de 1920 à América Latina na década de 1980. Mostra o papel das políticas 
fiscal e monetária na geração de inflação alta. Déficits orçamentários podem levar 
a um crescimento da moeda nominal elevado, e um crescimento da moeda nominal 
elevado leva a uma inflação alta. O capítulo depois examina como os episódios de 
inflação alta terminam e analisa o papel e a natureza dos programas de estabilização. 
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Depressões e crises 


“ m dos temas importantes neste livro até agora foi o de que, 
ESTE CAPITULO DESTACA embora as economias passem por flutuações no curto pra- 

zo, elas tendem a voltar ao normal no médio prazo. Um 
choque adverso pode levar a uma recessão, mas a economia 
A Seção 22.1 examina dois dos meca- recupera-se com rapidez e o produto volta a seu nível natural. 
nismos que desempenharam um papel É isso o que ocorre na maioria das vezes. Mas de vez em 
quando as coisas não vão bem. O produto permanece muito 
abaixo de seu nível natural por muitos anos. O desemprego 
quanto na crise japonesa: os efeitos permanece teimosamente alto. Colocando de maneira sim- 
adversos da deflação e a armadilha ples, a economia parece presa, incapaz de voltar ao normal. O 
pior caso sem dúvida é o da Grande Depressão, que afetou a 
maior parte do mundo do final da década de 1920 ao início da 
A Seção 22.2 oferece um relato sobre a Segunda Guerra Mundial. (Embora não haja qualquer defini- 
Grande Depressão. ção consensual, os economistas usam o termo depressão para 
descrever uma recessão profunda e prolongada.) Um caso 
mais recente é a crise (slump) do Japão, que começou no início 
crise japonesa. da década de 1990 e da qual esse país está emergindo lenta- 
mente. (Mais uma vez, embora não haja definição consensual, 
a maioria dos economistas usa o termo crise para se referir a 
um longo período de crescimento baixo ou nulo, mais prolon- 
gado do que uma recessão típica, porém menos profundo do 
que uma depressão.) 

O que dá errado nesses episódios? Os choques são particu- 
larmente ruins? Os mecanismos normais de ajuste falham? As 
políticas macroeconômicas são particularmente equivocadas? 
Essas são as questões que trataremos neste capítulo. 


FSM Desinflação, deflação e a armadilha 
da liquidez 


Voltemos ao argumento desenvolvido anteriormente para 
o motivo pelo qual o produto tende a voltar a seu nível natural 
no médio prazo. A maneira mais fácil de apresentar o argumen- 
to é em termos do gráfico IS—LM na Figura 22.1, com a taxa no- 
minal de juros no eixo vertical e o produto no eixo horizontal. 

O argumento que desenvolvemos no Capítulo 7 era o se- 
guinte: 


importante tanto na Grande Depressão 


da liquidez. 


A Seção 22.3 faz o mesmo em relação à 


m Suponha que um choque adverso leve a uma dimi- 
nuição do produto, de modo que a economia esteja no 
ponto 4, e o nível de produto, Y, esteja abaixo do nível 
natural de produto, Y,. A natureza do choque não é im- 
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portante aqui. Poderia ser uma diminuição dos gastos pelos consumidores, ou 
uma diminuição dos gastos de investimento pelas empresas. O importante é que o 
produto agora está abaixo do nível natural de produto. 


= O fato de o produto estar abaixo do nível natural do produto leva, por sua vez, a 
uma diminuição do nível de preços ao longo do tempo. Dado o estoque nominal 
de moeda, a diminuição do nível de preços aumenta o estoque real de moeda. Esse 
aumento do estoque real de moeda desloca a curva LM para baixo, levando a uma 
taxa de juros menor e a um produto maior. Após algum tempo, a economia estará, 
por exemplo, no ponto B, com o produto igual a Y”. 


= Enquanto o produto permanecer abaixo de seu nível natural, o nível de preços 
continuará a cair e a curva LM continuará a se deslocar para baixo. A economia 
se moverá para baixo sobre a curva IS até atingir o ponto C, em que o produto é 
iguala Y,. 


Em suma, um produto abaixo do nível natural de produto leva a uma diminuição do 
nível de preços, que continua até que a economia tenha voltado ao normal. 

O argumento do Capítulo 7 baseou-se na hipótese forte e simplificadora de que o esto- 
que nominal de moeda era constante. Isso implicou que, no médio prazo, o nível de preços 
também fosse constante — que não havia inflação. Implicou também que, se o produto 
estivesse abaixo do nível natural de produto, o ajuste do produto de volta a seu nível natu- 
ral seria alcançado por meio de uma diminuição do nível de preços — algo que raramente 
observamos na prática. 

Os capítulos 8 e 9 apresentaram uma versão mais realista do modelo, em que possibi- 
litamos um crescimento da moeda nominal positivo — e, portanto, uma inflação positiva 
no médio prazo. Esse modelo ofereceu uma descrição mais rica do ajuste do produto e da 
inflação a choques. Ele comunicou, contudo, o mesmo resultado básico que a versão mais 
simples do modelo apresentada no Capítulo 7: a economia tende a voltar ao nível natural 
de produto ao longo do tempo. O argumento é o seguinte: 


m Suponha que, como na Figura 22.1, o produto esteja abaixo do nível natural de 
produto — de modo equivalente, que a taxa de desemprego esteja acima da taxa 
natural de desemprego. 


m Comataxa de desemprego acima da taxa natural, a inflação cai ao longo do tempo. 
Suponha que o crescimento da moeda nominal e a inflação fossem inicialmen- 
te iguais, logo o crescimento da moeda real (a diferença entre o crescimento da 


LM 


A(M/P) > 0 


y LM' 


LM” 


Taxa nominal de juros, i 





Yo Y bd 


Produto, Y 
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Lembre-se de que o nível 
natural de produto é o 
nível de produto que 
prevalece quando a 
taxa de desemprego 

é igual à taxa natural 
de desemprego. Veja o 
Capítulo 6. 


Isso é decorrência da 
relação da curva de 
Phillips, equação (8.10): 


VU>DU>h,<T 
n t t-1 


Retorno do produto a seu 
nível natural 


Um produto baixo leva a 
uma diminuição do nível de 
preços. A diminuição do nível 
de preços leva a um aumento 
do estoque real de moeda. 

A curva LM desloca-se 

para baixo e continua a se 
deslocar para baixo até que 
o produto tenha voltado ao 
nível natural de produto. 
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Sejam r a taxa real de 
juros, i a taxa nominal 
de juros e mº a inflação 
esperada. Logo, da 
equação (14.4), temos: 
r=i-mº. 


Efeitos de uma inflação 
menor sobre o produto 


Quando a inflação diminui 
em resposta a um produto 
baixo, há dois efeitos: 

(1) o estoque real de 
moeda aumenta, levando 
a curva LM a se deslocar 
para baixo; (2) a inflação 
esperada diminui, levando a 
curva |S a se deslocar para 
a esquerda. O resultado 
pode ser uma diminuição 
adicional do produto. 





moeda nominal e a inflação) seria inicialmente igual a zero. Com a inflação 
em queda — e, portanto, tornando-se menor do que a taxa de crescimento da moeda 
nominal —, o crescimento da moeda real agora será positivo. De maneira equiva- 
lente, o estoque real de moeda aumentará. Esse aumento do estoque real de moeda 
deslocará a curva LM para baixo, levando a um aumento do produto. 


= Enquanto o produto estiver abaixo de seu nível natural, a inflação cairá, e a curva 
LM continuará a se deslocar para baixo. Isso continuará até que o produto final- 
mente volte ao nível natural de produto. 


Poderia parecer, portanto, que as economias possuem um forte mecanismo interno de 
estabilização que as tira das recessões: 


= Um produto abaixo do nível natural de produto leva a uma inflação menor. 
m Ainflação menor leva, por sua vez, a um crescimento da moeda real maior. 


m O crescimento da moeda real maior leva a um aumento do produto ao longo do 
tempo. 


A existência das depressões e crises nos diz, contudo, que esse mecanismo interno não 
é infalível e que as coisas podem dar errado de muitas maneiras. Vamos agora examinar 
duas delas: os efeitos perversos da deflação e a armadilha da liquidez. 


Taxa nominal de juros, taxa real de juros e inflação esperada 


Quando examinamos o ajuste do produto na Figura 22.1, ignoramos a distinção entre 
taxa nominal de juros e taxa real de juros. Essa distinção passa a ser importante aqui, logo 
precisamos reintroduzi-la. Lembre-se, do Capítulo 14, de que: 


m Oque importa para as decisões de gastos e, desse modo, o que entra na relação IS 
é a taxa real de juros — a taxa de juros em termos de bens. 


m O que importa para a demanda por moeda e, desse modo, o que entra na relação 
LM é a taxa nominal de juros — a taxa de juros em termos de dólares ou, de modo 
mais geral, em termos de moeda. 


Lembre-se, também, da relação entre as duas taxas de juros: a taxa real de juros é igual 
à taxa nominal de juros menos a inflação esperada. 

O que essa distinção entre as duas taxas de juros implica é mostrado na Figura 22.2. 
Suponha que a economia esteja inicialmente em 4. O produto está inicialmente abaixo do 






A(M/P) > 0 
LM' 


+ 


Taxa nominal de juros, i 


IS 


4d À Y 


Produto, Y 
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nível natural de produto. Como o produto está abaixo do nível natural de produto, a infla- 
ção cai. A diminuição da inflação tem agora dois efeitos: 


m O primeiro efeito é aumentar o estoque real de moeda e deslocar a curva LM para 
baixo, de LM para LM”. O deslocamento da curva LM — em virtude do aumento 
de M/P — é o deslocamento que vimos na Figura 22.1. O deslocamento da curva 
LM tende a aumentar o produto. Se esse fosse o único deslocamento, a economia 
iria de 4 para B. 


m Agora há, contudo, um segundo efeito em ação. Suponha que a diminuição 
da inflação leve a uma diminuição da inflação esperada. Então, para uma dada taxa 
nominal de juros, a diminuição da inflação esperada aumenta a taxa real de juros. 
A taxa real de juros maior leva, por sua vez, a gastos menores e a um produto 
menor. Portanto, a uma dada taxa nominal de juros, o nível de produto resultante 
do equilíbrio no mercado de bens é menor. A curva IS desloca-se para a esquerda, 
de IS para IS”. O deslocamento da curva IS — em função de uma diminuição de 
mº— tende a diminuir o produto. Se esse fosse o único deslocamento, a economia 
iria de 4 para B”. 


O produto aumenta ou diminui como resultado desses dois deslocamentos? A respos- 
ta: não podemos dizer. O efeito combinado dos dois deslocamentos é mover a economia de 
A para B”, com o produto Y”. Se Y” será maior ou menor que Y depende de qual desloca- 
mento domina, o que, em geral, é ambíguo. 

Em nossa figura, Y” é menor que Y. Nesse caso, em vez de voltar a seu nível natural, 
o produto cai ainda mais. As coisas pioram em vez de melhorar. 


Um exemplo numérico ajudará a entender os dois efeitos da inflação: 


m Suponha que o crescimento da moeda nominal, a inflação e a inflação esperada 
sejam todos, no início, iguais a 5%. Suponha que a taxa nominal de juros seja igual 
a 7%, de modo que a taxa real de juros seja igual a 7% — 5% = 2%. 


m Suponha que, como o produto é menor do que o nível natural de produto, a infla- 
ção diminua de 5% para 3% após um ano. O crescimento da moeda real — cres- 
cimento da moeda nominal menos inflação — agora é igual a 5% — 3% — 2%. De 
modo equivalente, o estoque real de moeda aumenta em 2%. Suponha que esse 
aumento do estoque real de moeda leve a uma diminuição da taxa nominal de ju- 
ros de, digamos, 7% para 6%. Esse é o primeiro efeito que você viu anteriormente. 
Uma inflação menor leva a um estoque real de moeda maior e a uma taxa nominal 
de juros menor. 


m Suponha que a diminuição da inflação leve as pessoas a esperar que a inflação deste 
ano será 2% menor do que no ano passado, logo, a inflação esperada diminui de 5% 
para 3%. Isso implica que, a uma taxa nominal de juros dada, a taxa real de juros 
aumenta 2%. Esse é o segundo efeito que você viu anteriormente. A uma dada taxa 
nominal de juros, uma inflação esperada menor leva a um aumento da taxa real de 
juros. 


m Combinando os dois efeitos: a taxa nominal de juros diminui de 7% para 6%. A 
inflação esperada diminui de 5% para 3%. Portanto, a taxa real de juros vai de 
7% — 5% = 2% para 6% — 3% = 3%. O efeito líquido de uma inflação menor é um 
aumento da taxa real de juros. 


Acabamos de examinar o que acontece no início do processo de ajuste. É fácil descre- 
ver um cenário em que as coisas pioram ao longo do tempo. A diminuição do produto de Y 
para Y” leva a uma diminuição adicional da inflação e, assim, a uma diminuição adicional 
da inflação esperada. Isso leva a um aumento adicional da taxa real de juros, que diminui 
ainda mais o produto, e assim por diante. Em outras palavras, a recessão inicial pode se 
tornar uma depressão profunda, com o produto caindo continuadamente em vez de voltar 
ao nível natural de produto. O mecanismo de estabilização que descrevemos nos capítulos 
anteriores simplesmente falha. 


Armadilha da liquidez 


Uma reação ao cenário que acabamos de ver é concluir que, embora devamos nos preo- 
cupar com ele, esse cenário pode ser facilmente evitado com o uso adequado da política mone- 
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A diminuição da 
inflação leva a um 
aumento do estoque real 
de moeda. Isso desloca 
a curva LM para baixo. 


A diminuição da 
inflação esperada leva a 
um aumento da taxa real 
de juros para uma dada 
taxa nominal de juros. 
Isso desloca a curva IS 
para a esquerda. 


No Capítulo 9, você 

viu que, no médio 
prazo, a inflação é 
igual ao crescimento da 
moeda nominal menos 
o crescimento normal 

do produto. O exemplo 
supõe, para simplificar, 
que o crescimento normal 
do produto é nulo, de 
modo que a inflação e 
o crescimento da moeda 
nominal são iguais. 
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Veja a Figura 4.1. 
Evitamos a questão 
deixando de desenhar 
a demanda por moeda 
para taxas de juros 
próximas de zero. 


Demanda por moeda, oferta 
de moeda e a armadilha da 
liquidez 

Quando a taxa nominal 

de juros é igual a zero, e 
uma vez que as pessoas 
tenham dinheiro suficiente 
para suas transações, elas 
se tornam indiferentes entre 
reter moeda ou títulos. 

A demanda por moeda 
torna-se horizontal. Isso 
implica que, quando a taxa 
nominal de juros é igual a 
zero, aumentos adicionais 
da oferta de moeda não têm 
qualquer efeito sobre a taxa 
nominal de juros. 





tária. O cenário foi derivado sob a hipótese de que a política monetária (em nosso caso, a taxa 
de crescimento da moeda nominal) permaneceria inalterada. No entanto, se o Banco Central 
estiver preocupado com uma diminuição do produto, parece que tudo o que precisaria fazer 
seria adotar uma política monetária expansionista. Em termos da Figura 22.2, tudo o que o 
Banco Central precisa fazer é aumentar o estoque nominal de moeda a fim de deslocar a curva 
LM para baixo o suficiente para aumentar o produto. 

Esta é, claramente, a recomendação correta. Mas existe um limite para o que o Banco 
Central pode fazer. Ele não pode diminuir a taxa nominal de juros abaixo de zero. Se a in- 
flação esperada for baixa ou até mesmo negativa (se as pessoas esperarem uma deflação), a 
taxa real de juros resultante pode ainda não ser baixa o suficiente para tirar a economia de 
uma recessão. Essa questão esteve no centro das discussões sobre a crise japonesa. Vamos 
examiná-la mais de perto. 

Primeiro volte para nossa descrição da demanda por moeda e da oferta de moeda 
no Capítulo 4. Lá, definimos a demanda por moeda, para um dado nível de renda, como 
uma função decrescente da taxa nominal de juros. Quanto menor a taxa nominal de juros, 
maior a demanda por moeda — de modo equivalente, menor a demanda por títulos. O 
que não perguntamos no Capítulo 4 é o que ocorre quando a taxa de juros diminui para 
zero. A resposta: se as pessoas retêm dinheiro suficiente para suas transações, elas são, 
então, indiferentes entre reter o restante de sua riqueza financeira na forma de moeda ou 
na forma de títulos. O motivo dessa indiferença: tanto a moeda quanto os títulos pagam a 
mesma taxa nominal de juros — a saber, zero. Desse modo, a demanda por moeda é como 
mostrada na Figura 22.3: 


m À medida que a taxa nominal de juros diminui, as pessoas desejam reter mais moe- 
da (e, assim, menos títulos). A demanda por moeda, portanto, aumenta. 


m À medida que a taxa nominal de juros se torna igual a zero, as pessoas desejam re- 
ter um montante de moeda pelo menos igual à distância OB: esse é o montante de 
que elas precisam para suas transações. Mas elas estão dispostas a reter ainda mais 
moeda (e, portanto, a reter menos títulos) porque são indiferentes entre moeda e 
títulos. Portanto, a demanda por moeda torna-se horizontal a partir do ponto B. 


Agora, vejamos os efeitos de um aumento da oferta de moeda: 


m Considere o caso em que a oferta de moeda é Ms, de modo que a taxa nominal de 
juros consistente com o equilíbrio no mercado financeiro seja positiva e igual a 1. 
(Esse é o caso que consideramos no Capítulo 4.) Partindo daquele equilíbrio na 
Figura 22.3, um aumento da oferta de moeda — um deslocamento da reta Mº para 
a direita — leva a uma diminuição da taxa nominal de juros. 


m Considere agora o caso em que a oferta de moeda é Mº, de modo que o equilíbrio 
se encontra no ponto B; ou o caso em que a oferta de moeda é Mº”, de modo que 


mM Ms Ms , Ms” 


Taxa de juros, i 


Moeda, M 
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o equilíbrio se encontre no ponto C. Em ambos os casos, a taxa nominal de juros 
inicial é igual a zero. E, em ambos os casos, um aumento da oferta de moeda não 
tem qualquer efeito sobre a taxa nominal de juros nesse ponto. Pense nele da ma- 
neira descrita a seguir. 

Suponha que o Banco Central aumente a oferta de moeda. Ele faz isso por meio de 
uma operação de mercado aberto em que compra títulos e paga por eles criando 
moeda. Como a taxa nominal de juros é igual zero, as pessoas são indiferentes em 
relação à quantidade de moeda ou de títulos que retêm, de modo que elas estão 
dispostas a reter menos títulos e mais moeda à mesma taxa nominal de juros — a 
saber, zero. A oferta de moeda aumenta, mas sem qualquer efeito sobre a taxa no- 
minal de juros — que permanece igual a zero. 


Resumindo: quando a taxa nominal de juros é igual a zero, uma política monetária 
expansionista torna-se impotente. Ou, para usar as palavras de Keynes — que foi o primei- 
ro a apontar o problema —, o aumento de moeda cai em uma armadilha da liquidez. As 
pessoas estão dispostas a reter mais moeda (mais liquidez) à mesma taxa nominal de juros. 

Tendo examinado o equilíbrio nos mercados financeiros, vamos nos voltar para o modelo 
IS-LM e ver como ele deve ser modificado para levar em conta a armadilha da liquidez. 

A derivação da curva LM é mostrada nas duas partes da Figura 22.4. Lembre-se 
de que a curva LM mostra, para um dado estoque real de moeda, a relação entre a taxa 
nominal de juros e o nível de renda resultante do equilíbrio nos mercados financeiros. 
Para derivar a curva LM, a Figura 22.4(a) examina o equilíbrio nos mercados financei- 
ros para um dado valor do estoque real de moeda e mostra três curvas de demanda por 
moeda, cada uma correspondendo a um nível de renda diferente: 


= Mmostra a demanda por moeda para um dado nível de renda, Y. O equilíbrio 
é dado pelo ponto 4, com a taxa nominal de juros igual a i. Essa combinação de 
renda, Y, e taxa nominal de juros, i, nos dá o primeiro ponto da curva LM, o ponto 
Ana Figura 22.4(b). 


= M mostra a demanda por moeda para um nível de renda menor, Y' < Y. Uma ren- 
da menor significa menos transações e, portanto, uma demanda por moeda menor 
a qualquer taxa de juros. Nesse caso, o equilíbrio é dado pelo ponto 4”, com a taxa 
nominal de juros igual a 1”. Essa combinação de renda, Y”, e taxa nominal de juros, 
1”, dá o segundo ponto da curva LM, o ponto A” na Figura 22.4(b). 


= M” dá a demanda por moeda para um nível de renda Y” ainda menor, Y” < Y”. Nes- 
se caso, o equilíbrio é dado pelo ponto 4” na Figura 22.4(a), com a taxa nominal de 
juros igual a zero. O ponto A” na Figura 22.4(b) corresponde a A” na Figura 22.4(a). 


Mº” (paraY”" < Y') 
Mº' (paraY' < Y) 
Mº (para uma dada renda, Y) 
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Do Capítulo 4: o Banco 
Central altera o estoque 
de moeda por meio de 

4 operações de mercado 
aberto em que compra 
ou vende títulos em troca 
de moeda. 


Até agui, a derivação da 
curva LM é exatamente a 
mesma do Capítulo 5. 
Somente quando a 
renda é menor do que 
Y” as coisas se tornam 
diferentes. 


Derivação da curva LM na 
presença de uma armadilha 
da liquidez 


Para níveis baixos de 
produto, a curva LM é um 
segmento horizontal, com 
uma taxa nominal de juros 
igual a zero. Para níveis de 
produto maiores, a curva LM 
é positivamente inclinada. 
Um aumento da renda leva a 
um aumento da taxa nominal 
de juros. 
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O modelo IS-LM e a 
armadilha da liquidez 


Na presença de uma 
armadilha da liquidez, 
existe um limite para quanto 
a política monetária pode 
aumentar o produto. À 
política monetária pode não 
ser capaz de aumentar o 
produto de volta a seu nível 
natural. 





m Oque ocorre se a renda cai abaixo de Y”, deslocando a demanda por moeda ainda 
mais para a esquerda na Figura 22.4(a)? A interseção da curva de oferta de moeda 
com a curva de demanda por moeda ocorre no segmento horizontal da curva de 
demanda por moeda. O equilíbrio permanece em A”, e a taxa nominal de juros 
permanece igual a zero. 


Resumindo: na presença de uma armadilha da liquidez, a curva LM é semelhante à 
desenhada na Figura 22.4(b). Para valores de renda maiores do que Y”, a curva é positiva- 
mente inclinada — como acontecia no Capítulo 5, quando descrevemos pela primeira vez 
a curva LM. Para valores de renda menores que Y”, a curva é horizontal em i = 0. Intuiti- 
vamente: a taxa nominal de juros não pode ser negativa. 

Tendo derivado a curva LM na presença de uma armadilha da liquidez, podemos 
agora examinar as propriedades do modelo IS—-LM modificado desta forma. Suponha que 
a economia esteja inicialmente no ponto 4 da Figura 22.5. O equilíbrio está no ponto 4, na 
interseção da curva IS e da curva LM, com o produto, Y, e a taxa nominal de juros, i. Supo- 
nha também que esse nível de produto esteja bem abaixo do nível natural de produto, Y,. 
A questão é: a política monetária pode ajudar a economia a voltar para Y,? 

Suponha que o Banco Central aumente a oferta de moeda, deslocando a curva LM de 
LM para LM”. O equilíbrio desloca-se para baixo, do ponto À para o ponto B. A taxa nomi- 
nal de juros diminui de i para zero e o produto aumenta de Y para Y”. Assim, até este ponto, 
uma política monetária expansionista pode, de fato, aumentar o produto. 

O que acontece, contudo, se, a partir do ponto B, o Banco Central aumenta a oferta 
de moeda ainda mais, deslocando a curva LM de LM" para, digamos, LM"? A intersecção de 
IS com LM” permanece no ponto B, e o produto permanece igual a Y”. A política monetária 
expansionista não tem mais efeito sobre o produto; não pode, portanto, ajudar o produto a 
voltar para Y,. 

Em outras palavras: quando a taxa nominal de juros é igual a zero, a economia cai em 
uma “armadilha da liquidez". O Banco Central pode aumentar a “liquidez” — isto é, aumentar 
a oferta de moeda. Mas essa “liquidez” cai em uma “armadilha”. A moeda adicional é pronta- 
mente retida pelos investidores financeiros a uma taxa de juros inalterada — a saber, zero. 
Se, a essa taxa nominal de juros zero, a demanda por bens ainda for baixa demais, então 
não haverá nada mais que uma política monetária possa fazer para aumentar o produto. 


Is 


Taxa nominal de juros, i 





à e di XY 


Produto, Y 


Juntando as coisas: armadilha da liquidez e deflação 


Assim como você pode ter ficado cético quando anteriormente estivemos discutindo 
os efeitos adversos de uma inflação menor, você pode permanecer cético sobre a armadilha 
da liquidez ser um assunto sério. Afinal, uma taxa nominal de juros igual a zero é uma 
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taxa de juros muito baixa. Uma taxa nominal de juros igual a zero não seria suficiente para 
estimular fortemente os gastos e evitar uma recessão? 

A resposta é não. A chave para essa resposta é, mais uma vez, a distinção entre a taxa 
real de juros e a taxa nominal de juros. O que importa para os gastos é a taxa real de juros. 
A taxa real de juros que corresponde a uma taxa nominal de juros igual a zero depende da 
inflação esperada: 


Suponha que a taxa de inflação, efetiva e esperada, seja alta — digamos, igual a 
10%. Então, uma taxa nominal de juros igual a zero corresponde a uma taxa real 
de juros de —10%. A essa taxa real de juros negativa, os gastos de consumo e in- 
vestimento provavelmente serão muito altos, altos o suficiente para garantir que a 
demanda seja suficiente para levar o produto de volta ao nível natural de produto. 
Portanto, com inflação alta, a armadilha da liquidez provavelmente não será um 
problema sério. 


Suponha que a taxa de inflação, efetiva e esperada, seja negativa — a economia 
está experimentando uma deflação. Digamos que as taxas de inflação efetiva e 
esperada sejam —5% (de modo equivalente, a taxa de deflação seja de 5%). Então, 
mesmo que a taxa nominal de juros fosse igual a zero, a taxa real de juros ainda 
seria igual a 5%. Essa taxa real de juros pode ainda ser alta demais para estimular 
suficientemente os gastos e, nesse caso, não há nada que a política monetária possa 
fazer para aumentar o produto. 


Você pode ver agora como os dois mecanismos — os efeitos da inflação esperada so- 
bre a taxa real de juros e a armadilha da liquidez que descrevemos nesta seção — podem 
se combinar para transformar recessões em crises ou depressões: 


Suponha que a economia esteja em uma recessão há algum tempo, assim a inflação 
diminuiu continuamente e transformou-se em deflação. 


Suponha que a política monetária tenha diminuído a taxa nominal de juros a zero. 
Mesmo a uma taxa nominal de juros igual a zero, uma deflação esperada implica 
que a taxa real de juros ainda é positiva. 


Suponha que, como resultado, a economia esteja em um ponto como A da Figura 
22.6, na interseção das curvas IS e LM. A taxa nominal de juros é igual a zero e o 
produto, Y, está abaixo do nível natural de produto, Y, . 


Claramente, não há nada que uma política monetária possa fazer nesse caso para 
aumentar o produto. E as coisas provavelmente se deteriorarão ao longo do tem- 
po. Como o produto está abaixo do nível natural de produto, a taxa de deflação, 
efetiva e esperada, provavelmente aumentará (a inflação provavelmente se torna- 
rá mais negativa). 


Taxa nominal de juros, i 





Produto, Y 





DEPRESSÕES E CRISES | 427 





d r=i-mº= 0% 10% =— 
—10%. 
Reveja nossa discussão 
sobre decisões de 
investimento no 
Capítulo 16. Por 
que o investimento 
provavelmente será muito 
alto se as empresas 
podem tomar emprestado 
a uma taxa real de juros 
de 10% (Dica: com que 
as empresas comparam a 
taxa real de juros?) 


4 r=i— mº= 0% — 
(- 5%) = 5%. 


A armadilha da liquidez e a 
deflação 


Suponha que a economia 
esteja em uma armadilha 

da liquidez e que haja 
deflação. O produto abaixo 
do nível natural de produto 
leva a mais deflação ao 
longo do tempo, que leva 

a um aumento adicional 

da taxa real de juros, e 

leva a um deslocamento 
adicional da curva IS para a 
esquerda. Esse deslocamento 
leva a uma diminuição 
adicional do produto, que 
leva a mais deflação, e 
assim por diante. 
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Taxa de desemprego dos 
Estados Unidos, 1920-1950 


À Grande Depressão foi 
caracterizada por um 
aumento acentuado do 
desemprego, seguido por 
um lento declínio. 





m A uma dada taxa nominal de juros, uma deflação esperada maior leva a um au- 
mento da taxa real de juros; a curva IS desloca-se para a esquerda na Figura 22.6, 
de IS para, digamos, IS”, levando a uma diminuição adicional do produto, de Y 
para Y”. Isso leva a uma deflação adicional, que leva a um aumento adicional da 
taxa real de juros, uma diminuição adicional do produto, e assim por diante. 


Em outras palavras: a economia entra em um círculo vicioso. Um produto baixo leva 
a mais deflação. Mais deflação leva a uma taxa real de juros maior e a um produto ainda 
menor, e não há nada que uma política monetária possa fazer quanto a isso. O cenário pode 
parecer inacreditável, mas, como vamos ver agora ao examinar primeiro a Grande Depres- 
são e, depois, a crise japonesa, está longe de ser impossível. 


22.2 | A Grande Depressão 


Em 1929, a taxa de desemprego dos Estados Unidos era de 3,2%. Em 1933, havia cres- 
cido para 24,9%! Um em cada quatro trabalhadores estava procurando emprego. Somente 
nove anos mais tarde, em 1942, é que a taxa de desemprego voltou para 4,7%. (A Figura 
22.7 mostra a evolução da taxa de desemprego de 1920 a 1950.) 

Um quadro macroeconômico mais completo é dado na Tabela 22.1, que mostra, para 
os Estados Unidos, a evolução da taxa de desemprego, da taxa de crescimento do produto, 
do índice de preços ao consumidor e do estoque de moeda de 1929 a 1942. 

Concentre-se primeiro somente o desemprego e o produto. Observe que: 


= Quanto e com que profundidade o produto caiu no início da depressão. A taxa 
média anual de crescimento de 1929 a 1932 foi de impressionantes —8,6%, levando 
a um aumento da taxa de desemprego de mais de 20 pontos percentuais (de 3,2% 
para 24,9%) em quatro anos. 


= Quanto tempo levou para o desemprego se recuperar — o crescimento do produto 
tornou-se positivo em 1933. Mas, em 1941, às vésperas da entrada dos Estados 
Unidos na Segunda Guerra Mundial, a taxa de desemprego ainda era igual a 9,9%. 


O que desencadeou o aumento inicial do desemprego? O que fez com que a depressão 
fosse tão longa? Como a economia acabou voltando a ter um desemprego baixo? São essas 
as questões de que tratamos no restante desta seção. 
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TABELA 22.1 Desemprego, crescimento do produto, preços e moeda 
nos Estados Unidos, 1929 - 1942 


Ano Taxa de ” tai do Niverico domino do 
desemprego (%) produto (%) precos niadda 
1929 3;2 -9,8 100,0 26,6 
1930 8,7 —7,6 97,4 25,7 
1931 15,9 —14,7 88,8 24,1 
1932 23,6 —1,8 79,7 21,1 
1933 24,9 9,1 75,6 19,9 
1934 21,7 9,9 78,1 21,9 
1935 20,1 13,9 80,1 25,9 
1936 16,9 5,3 80,9 29,5 
1937 14,3 —5,0 83,8 30,9 
1938 19,0 8,6 82,2 30,5 
1939 17,2 8,5 81,0 34,1 
1940 14,6 16,1 81,8 39,6 
1941 9,9 12,9 85,9 46,5 
1942 4,7 13,2 95,1 55,3 


O índice de preços está normalizado em 100 para 1929. O estoque de moeda é medido em bilhões de dólares. 


Fonte: Historical Statistics of the United States, U.S. Department of Commerce. 


A queda inicial dos gastos 


Relatos populares frequentemente dizem que a Grande Depressão foi causada pelo 
colapso da bolsa de valores em 1929. Nem tanto. Uma recessão já havia efetivamente 
começado antes do colapso, e outros fatores desempenharam um papel relevante poste- 
riormente na Depressão. 

No entanto, o colapso foi importante. A bolsa de valores disparou de 1921 a 1929. Os 
preços das ações subiram muito mais rápido do que os dividendos pagos pelas empresas — 
e, como resultado disso, a razão dividendo—preço (a razão entre os dividendos pagos por 
uma ação e o preço da ação) caiu de 6,5%, em 1921, para 3,5% em 1929. Em 28 de outubro 
de 1929, o índice de preços da bolsa de valores caiu de 298 para 260. No dia seguinte, caiu 
ainda mais, para 230. Isso representou uma queda de 23% em dois dias e uma queda de 
40% em relação ao pico do início de setembro. Em novembro, o índice havia caído para 
198. Uma breve recuperação da bolsa de valores no início de 1930 foi seguida de quedas 
adicionais dos preços das ações à medida que a profundidade da depressão se tornava 
cada vez mais clara para os participantes da bolsa. Em junho de 1932, o índice despencou 
para 47, atingindo o fundo do poço. (A Figura 22.8 mostra a evolução do índice de janeiro 
de 1920 a dezembro de 1950.) 

É possível que o colapso de outubro de 1929 tenha sido causado pela súbita compre- 
ensão de que uma depressão estava a caminho? Não havia notícias econômicas importan- 
tes nessa direção em outubro. É quase certo que a fonte do colapso tenha sido o fim de uma 
bolha especulativa. Investidores que compraram ações a preços elevados, antecipando au- 
mentos de preços adicionais no futuro, apavoraram-se e tentaram vender suas ações. O 
resultado foi uma grande queda dos preços. 

O colapso não só diminuiu a riqueza dos consumidores, como também aumentou sua 
incerteza quanto ao futuro. Inquietos pelo colapso e sentindo incerteza quanto ao futuro, 
os consumidores e as empresas decidiram ver como as coisas evoluiriam e adiaram as 
compras de bens duráveis e de bens de investimento. Houve, por exemplo, uma grande 
diminuição das vendas de automóveis — o tipo de compra que pode ser adiada facilmen- 
te — nos meses imediatamente posteriores ao colapso. A produção industrial, que havia 
caído 1,8% de agosto a outubro de 1929, caiu 9,8% de outubro a dezembro, e caiu outros 
24% de dezembro de 1929 a dezembro de 1930. 
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Faça uma revisão 
da discussão sobre 
dividendos e preços, 
bolhas e colapsos na 


Seção 15.3. 
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FIGURA 22.8 


Índice composto S&P, 1920- 
1950 


De setembro de 1929 a 
junho de 1932, o índice 
da bolsa de valores caiu de 
313 para 47 e depois se 
recuperou lentamente. 


Lembre-se de que Ml é, 
nos Estados Unidos, a 
soma de moeda manual, 
cheques de viagem e 
depósitos à vista. 


O tratamento clássico 

é o de Milton Friedman 

e Anna Schwartz, A 
monetary history of the 
United States, 1867- 
1960, Princeton, Princeton 
University Press, 1963. 
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Contração da moeda nominal 


O impacto do colapso foi potencializado por um grave erro de política econômica — a 
saber, uma grande diminuição do estoque nominal de moeda. A primeira coluna da Tabela 
22.2 mostra a evolução do estoque nominal de moeda, medido por M1. De 1929 a 1933, M1 
diminuiu de US$ 26,6 bilhões para US$ 19,2 bilhões, uma queda de 37%. 

Para entender por que o estoque nominal de moeda diminuiu tanto, devemos voltar 
para a relação entre estoque nominal de moeda e base monetária que vimos no Capítulo 4. 
Lá, vimos que, em uma economia na qual parte da moeda retida por pessoas e empresas 
toma a forma de moeda dos bancos, a relação entre o estoque de moeda, M1 (a soma de 
moeda manual e depósitos à vista), e a base monetária, H (moeda manual mais reservas 
bancárias), é dada por 


M1 = H x multiplicador monetário 


O multiplicador monetário depende, por sua vez, tanto das reservas que os bancos 
mantêm como proporção de seus depósitos quanto da proporção de moeda que as pessoas 
retêm sob a forma de moeda manual em relação aos depósitos à vista. 

Observe agora que, de 1929 a 1933, a base monetária, H (mostrada na segunda colu- 
na da Tabela 22.2), aumentou de US$ 7,1 bilhões para US$ 8,2 bilhões. Isso significa que a 
diminuição de M1 não veio de uma redução da base monetária, mas de uma diminuição 
do multiplicador monetário, M1/H (mostrado na terceira coluna da Tabela 22.2), que caiu 
de 3,7 em 1929 para 2,4 em 1933. Por que o multiplicador monetário caiu tanto? A resposta 
sucinta é: por causa das falências bancárias. Aqui está o motivo: com o grande declínio 
do produto, um número crescente de tomadores de empréstimos viu-se incapaz de qui- 
tar seus empréstimos com os bancos, fazendo com que mais e mais bancos se tornassem 
insolventes e fechassem as portas. As falências bancárias aumentaram continuamente de 
1929 até 1933, quando o número de falências atingiu um pico de 4 mil dos cerca de 20 mil 
bancos em operação na época. 

As falências bancárias tiveram um efeito direto sobre a oferta de moeda. Os depósi- 
tos à vista nos bancos falidos perderam o valor. Mas o principal efeito sobre a oferta de 
moeda foi indireto. Muitas pessoas, com medo de que os bancos pudessem também falir, 
retiraram seu dinheiro dos bancos e passaram dos depósitos à vista para a moeda manual. 
O aumento da razão entre moeda manual e depósitos levou a uma diminuição do multi- 
plicador monetário e, portanto, a uma diminuição da oferta de moeda. Pense no mecanis- 
mo da forma a seguir: se as pessoas tivessem liquidado todos os seus depósitos em troca 
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TABELA 22.2 Moeda nominal e moeda real, 1929 - 1933 


Multiplicador Estoque real 


Estoque nominal Base monetária Ea 
monetário de moeda 


Ano 


de moeda (M1) (H) (M1/H) (M1/P) 
1929 26,6 ZA 3,7 26,4 
1930 25,7 6,9 3,7 26,0 
1931 24,1 7,3 3,3 26,5 
1932 21,1 7,8 2,7 25,8 
1933 19,4 8,2 2,4 25,6 


Fonte: Historical Statistics of the United States, U.S. Department of Commerce. 


de moeda manual, o multiplicador teria caído diretamente para 1. A única moeda que as 
pessoas teriam retido seria a moeda do Banco Central. Em outras palavras, M1 teria ficado 
exatamente igual à base monetária, H. A mudança efetiva foi menos drástica; no entanto, 
o multiplicador caiu de 3,7 em 1929 para 2,4 em 1933, levando a uma diminuição da oferta 
de moeda apesar de um aumento da base monetária. 

A implicação para nossos propósitos é simples. Por causa de uma diminuição do esto- 
que nominal de moeda, M1, de 1929 a 1933 aproximadamente proporcional à diminuição 
do nível de preços, o estoque real de moeda (M1/P, mostrado na quarta coluna da Tabela 
22.2) permaneceu aproximadamente constante, eliminando um dos mecanismos que po- 
deriam ter levado a uma recuperação. Em outras palavras, a curva LM permaneceu prati- 
camente inalterada — não se deslocou para baixo, como teria feito se o estoque nominal de 
moeda tivesse permanecido constante, implicando um aumento do estoque real de moeda. 

Esse é o motivo pelo qual Milton Friedman e Anna Schwartz argumentaram que o Fed 
foi responsável pela gravidade da Grande Depressão. Ele não foi diretamente responsável 
pela diminuição da oferta de moeda nominal, mas deveria ter dado passos para compensar a 
diminuição do multiplicador monetário ao expandir a base monetária muito mais do que fez. 


Efeitos adversos da deflação 


Com a queda dos gastos e a diminuição da oferta de moeda nominal, o cenário estava 
pronto para que os mecanismos que estudamos na Seção 22.1 transformassem o declínio 
do produto em uma depressão profunda. 

Conforme mostra a primeira coluna da Tabela 22.3, a contração da moeda nominal 
limitou a queda da taxa nominal de juros. A taxa nominal de juros, medida pela taxa de 
juros de títulos privados de um ano, chegou a 5,3% em 1929 (subindo de 4,1% em 1928), 
para cair lentamente ao longo do tempo, atingindo 2,6% em 1933. 

Ao mesmo tempo, como mostra a segunda coluna da Tabela 22.3, o resultado do pro- 
duto baixo foi uma forte deflação. A taxa de deflação, isto é, a diminuição do nível de preços, 
atingiu 9,2%, em 1931, e 10,8% em 1932. Se supusermos que a deflação esperada era igual 
à deflação efetiva em cada ano, poderemos construir uma série para a taxa real de juros. 
Isso foi feito na última coluna da Tabela 22.3 e fornece uma explicação convincente para 
o motivo pelo qual o produto continuou a cair até 1933. A taxa real de juros atingiu 12,3% 


TABELA 22.3 Moeda nominal e moeda real, 1929 - 1933 


Taxa nominal 


ANA a Taxa de Taxa real de juros de 
poa (%), à inflação (%), 1 um ano (%), r 

1929 5,3 —0,0 5,3 

1930 4,4 —2,5 6,9 

1931 3,1 —9,2 12,3 

1932 4,0 —10,8 14,8 

1933 2,6 —5,2 7,8 


Fonte: Historical Statistics of the United States, U.S. Department of Commerce. 
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Christina Romer, 
“What ended the Great 
Depression?”, Journal 
of Economic History, 
dezembro de 1992, p. 
757-784. 


Alguns economistas 
argumentaram, entretanto, 
que a diminuição na 
concorrência explica 
parcialmente a fraca 
recuperação depois 

de 1933. A baixa 
concorrência, segundo 
eles, leva a margens 

de lucro mais elevadas, 
a uma taxa natural de 
desemprego mais alta e 
a uma baixa taxa natural 
de produto. 


em 1931, 14,8% em 1932, e a ainda muito alta 7,8% em 1933. Não é de surpreender que, 
com essas taxas de juros, a demanda tanto por consumo quanto por investimento tenha 
permanecido muito baixa, e a depressão, piorado. 


À recuperação 


A recuperação teve início em 1933. Exceto por outra queda acentuada da taxa de cres- 
cimento do produto em 1937 (veja a Tabela 22.1), o crescimento foi consistentemente ele- 
vado, apresentando uma taxa média anual de 7,7% de 1933 a 1941. Os macroeconomistas e 
os historiadores econômicos estudaram, no entanto, a recuperação muito menos do que o 
declínio inicial. E muitas questões ainda permanecem em aberto. 

Um dos fatores que contribuíram para a recuperação está claro. Após a eleição de 
Franklin Roosevelt, em 1932, houve uma mudança na política monetária e um aumento 
acentuado do crescimento da moeda nominal. De 1933 a 1941, o estoque nominal de moeda 
cresceu 140% e o estoque real de moeda cresceu 100%. Esses aumentos resultaram de au- 
mentos da base monetária, e não do multiplicador monetário. Christina Romer, historia- 
dora econômica de Berkeley, argumentou que, se a política monetária tivesse permanecido 
inalterada de 1933 em diante, o produto teria sido 25% menor do que efetivamente foi 
em 1937, e 50% menor do que foi em 1942. Esses são números muito grandes. Mesmo se 
acharmos que esses números superestimam o efeito da política monetária, a conclusão de 
que a política monetária desempenhou um papel importante na recuperação ainda é, sem 
dúvida, garantida. 

O papel de outros fatores, dos déficits orçamentários ao Novo Contrato (New Deal) — 
o conjunto de programas implementado pelo governo Roosevelt para tirar a economia dos 
Estados Unidos da Grande Depressão —, é bem menos claro. 

Um dos programas do Novo Contrato destinava-se a melhorar o funcionamento dos 
bancos por meio da criação da Seguradora Federal de Depósitos (Federal Deposit Insurance 
Corporation — FDIC), para garantir os depósitos à vista e evitar corridas aos bancos e falên- 
cias bancárias. E, de fato, houve poucas falências bancárias após 1933. 

Outros programas incluíram programas de auxílio e de obras públicas para desem- 
pregados e um programa administrado pela Administração da Recuperação Nacional 
(National Recovery Administration — NRA), para garantir uma “concorrência bem-compor- 
tada” na indústria. Os economistas em geral concordam que esses programas tiveram pou- 
cos efeitos diretos sobre a recuperação. Mas alguns argumentam que os efeitos indiretos 
desses programas — particularmente a percepção do compromisso do governo de tirar a 
economia da depressão — foram importantes para mudar as expectativas em 1933 e nos 
anos seguintes. Vimos, em capítulos anteriores, como os efeitos da política econômica so- 
bre as expectativas podem ser importantes. Contudo, mostrar sua importância em 1933 e 
nos anos seguintes é difícil e, em grande parte, uma tarefa inacabada. 

A recuperação também nos apresenta um quebra-cabeça. Em 1933, a deflação termi- 
nou. O resto da década foi caracterizado por uma inflação pequena, mas positiva. O IPC 
foi de 81,8 em 1940, em comparação com 75,6 em 1933. O fim da deflação provavelmente 
ajudou a recuperação. A mudança da deflação para uma estabilidade aproximada de pre- 
ços implicou taxas reais de juros bem menores do que foi o caso de 1929 a 1933. 

O enigma é por que a deflação terminou em 1933. Com uma grande deflação e a taxa de 
desemprego mais alta de todos os tempos em 1932, a teoria de determinação dos salários 
que desenvolvemos nos capítulos anteriores implica que haveria grandes cortes adicionais 
de salários e ainda mais deflação. Não foi o que aconteceu. Conforme vimos no diagrama 
da curva de Phillips elaborado para os Estados Unidos por Samuelson e Solow (Figura 8.1), 
os anos de 1933 a 1939 são claramente atípicos. Então, por que a deflação parou? 


m Uma causa mais direta pode ser o conjunto de medidas tomadas pelo governo 
Roosevelt. A Lei da Recuperação Industrial Nacional (National Industrial Reco- 
very Act — Nira), assinada em junho de 1933, requeria que as indústrias determi- 
nassem salários mínimos e não se aproveitassem da taxa de desemprego elevada 
para impor aos trabalhadores cortes adicionais de salários. Os economistas nor- 
malmente têm suas dúvidas de que as advertências às empresas tenham muito 
efeito. Mas a Nira ofereceu às empresas uma vantagem em troca — na realidade, 
uma concorrência menor nos mercados de bens, sob o disfarce de “concorrência 
bem-comportada” — e, portanto, o potencial para lucros maiores se as empresas 
estivessem em conformidade com a lei. As evidências sugerem que a Nira teve, 
decididamente, um efeito sobre a fixação de salários. 
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m Outro fator pode ser que, embora o desemprego ainda estivesse alto, o crescimen- 
to do produto também estava alto. Consequentemente, havia gargalos na produ- 
ção, levando as empresas a aumentar seus preços, dados os salários. Por causa do 
aumento acentuado da demanda, os preços das matérias-primas também subiram, 
o que aumentou os custos e novamente forçou as empresas a aumentar os pre- 
ços, dados os salários. Resumindo, o efeito do crescimento rápido foi aumentar 
os preços, dados os salários, reduzindo desse modo a pressão deflacionária do 
desemprego. 


m Ainda outro fator pode ser a percepção de uma “mudança no regime” associada à 
eleição de Roosevelt e seu efeito direto sobre as expectativas de inflação. Durante 
seus primeiros cem dias de mandato, o governo Roosevelt deixou claro que estava 
comprometido com o término da deflação. Ele substituiu o presidente do Fed, e 
logo depois esse novo presidente passou a diminuir a taxa de juros. Em abril de 
1933, Roosevelt permitiu que o dólar flutuasse, e o dólar rapidamente depreciou 
30% ou mais em relação a outras moedas. É plausível que essas mudanças da polí- 
tica econômica tenham exercido um efeito sobre a inflação esperada e, por sua vez, 
um efeito sobre a inflação efetiva. 


Por que deveríamos nos preocupar com a maneira como a deflação mudou para in- 
flação nos Estados Unidos em 1933? Porque, como você verá a seguir, a resposta é muito 
relevante para o Japão hoje. Como se livrar da deflação e, dessa maneira, diminuir a taxa 
real de juros e estimular o crescimento é uma das questões com que se defrontam os for- 
muladores japoneses de política econômica de hoje. 


22.3 | À crise juponesa 


Do final da Segunda Guerra Mundial até o início da década de 1990, o desempenho 
econômico do Japão foi espetacular: de 1950 a 1973, a taxa média de crescimento foi de 
7,4%) ao ano. Assim como em outros países da OCDE, a taxa média de crescimento caiu 
após 1973. Mas, de 1973 a 1991, ela ainda era de respeitáveis 4% ao ano, uma taxa maior do 
que a da maioria dos outros países da OCDE. Como resultado desse crescimento, o pro- 
duto per capita japonês (medido em termos da PPC), que era de apenas 22% do nível dos 
Estados Unidos em 1950, subiu para 84% do nível dos Estados Unidos em 1990. 

Esse crescimento terminou abruptamente no início da década de 1990. A Figura 22.9 
mostra a evolução da taxa de crescimento japonesa desde 1990. De 1992 a 2002, a taxa de 
crescimento média foi de 1% — muito abaixo do desempenho das décadas anteriores. Esse 
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PIB em termos da PPC? 


4 Esqueceu a definição do 
Veja o Capítulo 10. 


À crise japonesa: 
crescimento do produto 
desde 1990 (percentual) 


De 1992 a 2002, o 
crescimento médio do PIB no 
Japão foi menor do que 1%. 
Nota: os dados de 2007 
são previsões feitas em 


meados de 2007. 
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Desemprego e inflação 
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O baixo crescimento do 
produto levou a um aumento 
no desemprego. A inflação 
se transformou em deflação. 
Nota: os dados de 2007 
são previsões feitas no 


meado de 2007. 





período prolongado de baixo crescimento é chamado de crise japonesa. Essa crise obvia- 
mente não se mostrou tão acentuada e profunda quanto a Grande Depressão (lembre-se, 
da Tabela 22.1, de que a taxa média anual de crescimento dos Estados Unidos de 1929 a 
1932 foi de —8,6%), mas ainda assim foi substancial. Pense nela da forma a seguir: se o cres- 
cimento médio do produto entre 1992 e 2002 tivesse sido o mesmo que de 1973 a 1991, o 
produto do Japão teria sido aproximadamente 30% maior em 2002 do que efetivamente foi. 

Desde 2003, a taxa de crescimento se tornou positiva. Ao contrário da recuperação 
norte-americana a partir de 1993, entretanto, o crescimento do Japão passou a ser bem mais 
baixo do que o que se via antes da crise. Na melhor das hipóteses, ainda serão necessários 
muitos anos para que a economia japonesa volte ao normal. 

A Figura 22.10 completa o panorama macroeconômico com a apresentação do com- 
portamento da taxa de desemprego e da inflação desde 1990 (utilizando o deflator do PIB). 

Observando os números do desemprego, é possível concluir que o Japão até que não 
se saiu tão mal. É verdade que a taxa de desemprego subiu de 2,1% em 1990 para 5,4% 
em 2002, mas, desde então, baixou para cerca de 4%. Entretanto, mesmo 5,4% ainda é um 
marco mais baixo do que a taxa de desemprego média nos Estados Unidos ao longo dos 
últimos 40 anos, e é uma taxa que muitos países europeus somente sonham em alcançar. 

Tal conclusão estaria errada, contudo. Uma taxa de desemprego de 5% no Japão é 
sinal de um mercado de trabalho bastante desfavorecido. Para entender a razão, volte à 
discussão na Seção “Foco: A Lei de Okun de um país para outro” no Capítulo 10. Lá, vimos 
que as empresas japonesas oferecem a seus trabalhadores proteções substanciais ao em- 
prego. Assim sendo, quando essas empresas vivenciam uma queda na produção, tendem 
a manter seus funcionários, fazendo com que a baixa do produto tenha um efeito pequeno 
sobre o desemprego. Como resultado, o baixo crescimento não acarretou um acentuado 
aumento no desemprego. Isso não significa, entretanto, que o Japão está indo bem. 

Por fim, observe os números da inflação. O baixo crescimento e o alto desemprego 
(segundo os padrões japoneses) levaram a uma queda frequente na taxa de inflação. Desde 
1995, o Japão vem tendo deflação — inflação negativa — algo que nunca mais foi observa- 
do nos países da OCDE desde a Grande Depressão. 

Os dados da Tabela 22.4 geram um conjunto óbvio de questões: o que desencadeou 
a crise do Japão? Por que durou tanto? As políticas monetária e fiscal foram utilizadas de 
modo inadequado ou falharam? Quais são os fatores que sobrevêm da recuperação atual? 
Essas são as questões de que trataremos no restante desta seção. 
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Caríruio 22 
no Japão, 1988-1993 
Ano PIB (%) Consumo (%) Inventimento (%) 
1988 6,5 5,1 15,5 
1989 5,3 4,7 15,0 
1990 5,2 4,6 10,1 
1991 3,4 2,9 4,3 
1992 1,0 2,6 A 
1993 0,2 1,4 —10,3 


Investimento é privado, fixo, não residencial. 


Fonte: OCDE, Economic Outlook. 


Ascensão e queda do Nikkei 


A década de 1980 esteve associada a uma explosão da bolsa de valores do Japão. O 
índice Nikkei, que consiste em um índice abrangente dos preços das ações japonesas, subiu 
de 7.000 em 1980 para 35.000 no final de 1989 — um aumento de cinco vezes. Então, no 
período de dois anos, o índice caiu acentuadamente — diminuiu para 16.000 no final de 
1992. Ele continuou a cair ao longo da década de 1990, chegando a 7.000 em 2003. Desde 
então, o índice recuperou-se parcialmente e, em meados de 2007, chega a 15.000, um valor 
ainda menor do que metade de seu valor no pico. 

Por que o Nikkei subiu tanto na década de 1980 e então caiu tão rapidamente no início 
da década de 1990? Lembre-se, do Capítulo 15, de que pode haver dois motivos para que 
o preço de uma ação aumente: 


m Uma mudança no valor fundamental do preço da ação, decorrente, por exemplo, 
de um aumento dos dividendos atuais ou futuros esperados. Sabendo que a ação 
pagará dividendos maiores, ou agora ou no futuro, os investidores estão dispostos 
a pagar mais pela ação hoje. Consequentemente, o preço sobe. 


m Umabolha especulativa. Os investidores compram a um preço maior simplesmente 
porque esperam que o preço seja ainda maior no futuro. 


A Figura 22.11 mostra a evolução dos dividendos e dos preços das ações do Japão 
desde 1980. A linha superior mostra a evolução do índice de preços das ações (índice 
Nikkei); a linha inferior mostra a evolução do índice correspondente para os dividendos. 
Por conveniência, ambas as variáveis foram normalizadas para 1 em 1980. Um exame da 
figura produz uma conclusão simples. Enquanto o índice de preços das ações aumentou na 
década de 1980, os dividendos permaneceram constantes. Ela não é necessariamente uma 
prova de que o aumento do Nikkei era uma bolha. Os investidores podem ter esperado 
grandes aumentos dos dividendos futuros, mesmo que os dividendos atuais não estives- 
sem aumentando. Mas a conclusão sugere fortemente que o aumento do Nikkei tinha um 
grande componente de bolha e que a queda subsequente foi em grande parte um estouro 
dessa bolha. 

Independentemente de sua origem, a queda rápida dos preços das ações teve um 
impacto importante sobre os gastos e, por sua vez, um grande impacto sobre o produto. 
A Tabela 22.4 mostra a evolução do crescimento do PIB, do crescimento do consumo e do 
crescimento do investimento de 1988 a 1993. O investimento, que foi muito forte durante a 
subida do Nikkei, despencou. Em contraste com a Grande Depressão — em que o consumo 
caiu acentuadamente após o colapso da bolsa de valores —, o consumo foi menos afetado. 
Mas a força do consumo não foi suficiente para evitar um declínio acentuado dos gastos 
totais e do crescimento do PIB, que passou de 6,5%, em 1988, para 0,2% em 1993. 
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Lembre-se, do Capítulo 
15, de que, na 
ausência de uma bolha 
especulativa, o preço 
de uma ação é igual ao 
valor presente esperado 
dos dividendos futuros. 


Veja a discussão sobre 
os efeitos dos preços das 
ações sobre o consumo 
e o investimento nos 
capítulos 16 e 17. 
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Preço das ações e 
dividendos: Japão desde 
1980 


O aumento dos preços das 
ações na década de 1980 
e a queda subsequente 
não estão associados a um 
movimento paralelo dos 


dividendos. 


Lembre-se de que o 
preço da ação depende 
positivamente dos 
dividendos atual e 
futuros esperados e 
negativamente das taxas 
de juros atual e futuras. 
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Em resumo, não há nenhum mistério sobre como a crise japonesa começou. A questão 
mais difícil de responder é por que ela continuou por mais de uma década. Afinal, talvez 
a principal lição da Grande Depressão foi a de que as políticas macroeconômicas podem 
e devem ser usadas para ajudar a economia a se recuperar. As políticas macroeconômicas 
foram usadas no Japão? Se foram, por que fracassaram? Essas são as próximas duas ques- 
tões de que vamos tratar. 


O fracasso das políticas monetária e fiscal 


A política monetária foi usada, mas tarde demais. Quando finalmente foi utilizada, en- 
frentou a dupla de problemas da armadilha da liquidez e da deflação, que discutimos na 
Seção 22.1. A explicação está na Figura 22.12, que mostra a evolução da taxa nominal de juros 
e da taxa real de juros no Japão desde 1990. (Como não observamos a inflação esperada, eu 
obtive a taxa real de juros como a taxa nominal de juros menos a inflação efetiva — em vez 
da esperada.) 

A taxa nominal de juros foi alta em 1990, próxima de 8%. Isso ocorreu em parte 
porque o Banco do Japão (Bank of Japan, frequentemente chamado de Bo), preocupado 
com a subida do Nikkei, tentou diminuir os preços das ações por meio do aumento 
da taxa de juros. Com a inflação em torno de 2%, essa taxa nominal de juros implicou uma 
taxa real de juros de cerca de 6%. À medida que o crescimento diminuiu, o BoJ cortou a taxa 
nominal de juros. Mas ele fez isso muito lentamente, e, em 1996, quando a taxa nominal 
de juros baixou para menos de 1%, o efeito acumulado do baixo crescimento foi tal que a 
inflação passou a ser deflação. Consequentemente, a taxa real de juros ficou maior do que 
a taxa nominal de juros. Desde meados da década de 1990, o Japão encontra-se em uma 
armadilha da liquidez. A taxa nominal de juros de curto prazo esteve muito próxima de 
zero. Ao mesmo tempo, o desemprego permaneceu alto, levando à deflação e, portanto, 
a uma taxa real de juros positiva. 

A política fiscal também foi utilizada. A Figura 22.13 mostra o que aconteceu com as 
receitas de impostos e com os gastos do governo como proporção do PIB desde 1990. Ela 
mostra como o governo japonês diminuiu os impostos e aumentou os gastos mesmo com 
a persistência da crise, fazendo com que o déficit orçamentário chegasse a 8% do PIB em 
2003. Desde então, o déficit diminui, embora continue alto. Grande parte desse aumento 


dos gastos tomou a forma de projetos de obras públicas, muitos deles de utilidade du- 
vidosa. Mas, sob o ponto de vista da demanda crescente, um projeto é tão bom quanto 
qualquer outro; portanto, esse aumento dos gastos do governo deve ter contribuído para 


Porcentagem ao ano 
ps 
| 






1990 1992 1994 1996 


um aumento da demanda total. 


Percentual 


40,0 | - 


37,5 | 


35,0 1 


32,5 | 


Receitas 


Taxa nominal de juros 


1998 


Gastos 


Taxa real de juros 


Carítruio 22 


2004 2006 









1990 1992 1994 1996 


1998 


2004 2006 








DEPRESSÕES E CRISES | 437 


Taxa nominal de juros e taxa 
real de juros no Japão desde 
1990 


O Japão está em uma 
armadilha da liquidez desde 
meados da década de 
1990. A taxa nominal de 
juros está próxima de zero, 
e a taxa de inflação tem 
sido negativa. Mesmo a uma 
taxa nominal de juros igual 
a zero, a taxa real de juros 
permanece positiva. 


Circula uma piada no 
Japão de que, ao final 
da crise, toda a orla do 
arquipélago japonês 
estará coberta de 
concreto. 


Gastos e receitas do governo 
(em porcentagem do PIB) no 
Japão desde 1990 


Os gastos do governo 
aumentaram e as receitas 

do governo diminuíram 
continuamente na década de 


1990, levando a um déficit 
cada vez maior. 
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A uma taxa de juros de 
1% ao ano, uma razão 
dívida-PIB de 90% 
resulta em pagamentos 
de juros iguais a 0,9% 
do PIB. A uma taxa de 
juros de, digamos, 6% 
ao ano, a mesma razão 
dívida-PIB resulta em 
pagamentos de juros 
iguais a 5,4% do PIB, 
um encargo de taxa de 
juros muito mais pesado 
para o governo. 


Note a simetria com 
nossa discussão no 
Capítulo 9 sobre se um 
Banco Central pode obter 
desinflação a um custo 
baixo ou nulo de produto. 
À resposta ali foi: se o 
Banco Central conseguir 
com credibilidade 
convencer as pessoas 

de que a inflação será 
menor, então ele será 
capaz de obter uma 
inflação menor a um 
baixo custo de produto. 


Será que contribuiu mesmo? Os economistas que examinaram essa questão concluí- 
ram que sim, mas que não foi o suficiente para aumentar os gastos e o produto. Dito de 
outra maneira, na ausência de gastos do governo maiores, o produto teria diminuído mais 
ainda. O governo japonês poderia ter feito mais? Provavelmente não. Os altos gastos do 
governo e os baixos impostos levaram a uma longa sequência de déficits do governo e a 
uma acumulação contínua de dívida pública. A razão entre dívida pública e PIB aumentou 
de 13% do PIB em 1991 para 90% do PIB em 2006. Com uma taxa de juros sobre os títulos 
públicos próxima de zero, os pagamentos de juros sobre a dívida são pequenos. Mas, se a 
taxa de juros fosse aumentar no futuro, os pagamentos de juros poderiam representar um 
ônus muito grande para o orçamento do governo. Uma política fiscal mais expansionista 
teria levado a níveis de dívida ainda maiores, algo que o governo japonês se tornou cada 
vez mais relutante a fazer à medida que a crise continuava. 


À recuperação japonesa 


O crescimento do produto tem sido maior desde 2003, e a maioria dos economistas pre- 
vê, com cautela, que a recuperação continuará. Isso levanta nosso último conjunto de pergun- 
tas: quais são os fatores por trás da recuperação atual? Parece haver dois fatores principais. 


Mudança no regime de política monetária 


No estranho mundo da armadilha da liquidez, uma inflação esperada maior é algo bom. 
A uma taxa nominal de juros igual a zero, uma inflação esperada maior implica uma taxa real 
de juros menor. Uma taxa real de juros menor estimula os gastos. Gastos maiores levam a um 
produto maior e a um desemprego menor. 

Isso sugere que, mesmo que a taxa nominal de juros já seja igual a zero e, assim, não 
possa ser reduzida ainda mais, o Banco Central ainda pode ser capaz de baixar a taxa real 
de juros ao afetar as expectativas de inflação. Isso pode não ser fácil de fazer. Suponha que 
o Banco Central anuncie uma meta de inflação, uma taxa de inflação que tentará atingir nos 
próximos anos. Se as pessoas acreditarem no anúncio, a inflação esperada de fato aumen- 
tará, ajudando a economia a sair da crise. Mas, se as pessoas não acreditarem no anúncio e 
continuarem a esperar deflação, a deflação continuará. 

Portanto, o conselho dado ao BoJ por muitos economistas durante a segunda metade 
da década de 1990 foi o de que ele deveria tentar influenciar e aumentar as expectativas de 
inflação. Na pior das hipóteses, isso não funcionaria; na melhor das hipóteses, isso poderia 
tirar a economia da crise. Em 2003, o novo presidente do BoJ decidiu seguir esse conselho. 
Anunciou que o BoJ estava agora comprometido a manter a taxa nominal de juros igual a 
zero até que houvesse fortes sinais de inflação sustentada. Exatamente como em 1933 nos 
Estados Unidos, essa declaração foi percebida como um sinal de mudança no regime de 
política monetária e parece ter alterado as expectativas de inflação. Embora a taxa de infla- 
ção atual ainda seja negativa, espera-se agora que a inflação se torne positiva no futuro, e 
por isso a taxa real de juros de longo prazo caiu. Isso parece ser um dos fatores por trás do 
forte aumento dos gastos de investimento desde 2003. 


Faxina do sistema bancário 


Tornou-se claro na década de 1990 que o sistema bancário do Japão estava com pro- 
blemas. Em grande parte como consequência da crise sobre o produto, muitas empresas 
enfrentavam dificuldades, e os bancos registravam em sua contabilidade muitos emprés- 
timos irrecuperáveis, empréstimos que os tomadores não eram capazes de quitar. (Por 
que e como isso ocorreu é o assunto da Seção “Foco: O problema bancário japonês”.) Di- 
versas empresas insolventes — empresas que estavam registrando prejuízos e deveriam 
fechar — continuavam a ser financiadas pelos bancos e, assim, continuavam a operar. Ao 
mesmo tempo, como uma grande parcela do financiamento dos bancos continuava a ir 
para empresas com empréstimos irrecuperáveis, as 'empresas saudáveis” — aquelas com 
boas perspectivas e bons projetos de investimento — não conseguiam obter financiamen- 
to e, portanto, não podiam investir. Em suma, os empréstimos irrecuperáveis deprimiam 
ainda mais os gastos de investimento e, por conseguinte, a demanda agregada. E, man- 
tendo as empresas de baixa produtividade em funcionamento, conseguiu-se também re- 
duzir a oferta agregada. 
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O problema bancário japonês 


Como na Grande Depressão nos Estados Unidos, 
a diminuição acentuada do crescimento do produto no 
Japão no início da década de 1990 deixou muitas em- 
presas incapazes de quitar seus empréstimos bancários. 

A situação foi agravada por dois fatos: 

Primeiro, na década de 1980, os bancos começaram 
a perder seus melhores tomadores de empréstimos — 
as grandes empresas japonesas. Essas grandes empresas 
passaram cada vez mais a se financiar emitindo títulos 
em vez de tomar emprestado de bancos. Consequen- 
temente, os bancos emprestaram a clientes com maior 
risco, alguns dos quais teriam dificuldades para quitar 
seus empréstimos mesmo na ausência de uma crise. 

Segundo, para piorar as coisas, muitas das empre- 
sas utilizaram terras como garantia ('garantia” significa 
qualquer ativo que o tomador promete dar ao banco se o 
empréstimo não for quitado). O problema é que os pre- 
ços das terras despencaram junto com a bolsa de valores 
no início da década de 1990. Consequentemente, o valor 
daquela garantia também despencou. 

Durante a Grande Depressão, os empréstimos ban- 
cários irrecuperáveis levaram a uma série de falências 
bancárias e corridas aos bancos (veja a Seção “Foco: A 
corrida aos bancos” no Capítulo 4). De fato, uma das 
lições da Grande Depressão foi a de que, para evitar 
essas corridas aos bancos, os governos devem fornecer 
um seguro aos depositantes. O seguro de depósitos foi 
introduzido em 1934 nos Estados Unidos, e sistemas si- 
milares de seguro foram posteriormente implantados 
na maioria dos países, inclusive no Japão. 

O seguro de depósitos resolve um problema: elimi- 
na o risco de corridas aos bancos. No entanto, cria ou- 
tros problemas — que estiveram em evidência no Japão 
na década de 1990. Para compreender quais são esses 
problemas, pense em um banco que tem seu balancete 
patrimonial descrito na Figura 1: 


No lado do ativo, ele tem um empréstimo de US$ 100. 
No lado do passivo, ele tem US$ 50 em depósitos. 


O patrimônio líquido do banco, a diferença entre ativo 
e passivo, é, portanto, de US$ 100 — US$ 50 = US$ 50. 


(Note duas diferenças em relação aos balancetes pa- 
trimoniais que estudamos no Capítulo 4. Primeiro, aqui 
eu ignoro as reservas. Elas eram importantes para os 
argumentos desenvolvidos no Capítulo 4, mas não são 
relevantes aqui. Segundo, eu supus no Capítulo 4 que 
o ativo era igual ao passivo — em outras palavras, que o 
patrimônio líquido era igual a zero. Na verdade, o patri- 
mônio líquido normalmente é positivo e exerce um papel 
importante aqui.) 


Ativos Passivo 


Empréstimo: US$ 100] Depósitos: US$ 50 
Patrimônio 
líquido:  US$50 


Figura 1 Balancete patrimonial do banco 


Agora suponha que o empréstimo se torne irrecu- 
perável. A empresa para a qual o empréstimo foi feito 
não pode quitá-lo. O que deve acontecer? 


= O valor do empréstimo agora é zero. O banco 
deve dar baixa desse empréstimo. O banco ainda 
deve US$ 50 em depósitos, mas não pode pagá- 
los. Assim, o seguro de depósitos deve pagar 
US$ 50 aos depositantes e o banco deve ser fechado. 


Mas é improvável que isso ocorra. Para manter 
seu emprego, o gerente do banco pode fingir que 
nada aconteceu e que o empréstimo ainda pode 
ser pago. De fato, o gerente pode decidir emprestar 
ainda mais para a empresa, de modo que esta pos- 
sa quitar o empréstimo anterior. Assim, tudo fica 
parecido com a prática normal dos negócios. Isso é 
claramente colocar dinheiro bom em um negócio 
ruim, mas, ao fazer isso, o gerente ganha tempo e 
mantém seu emprego, pelo menos por algum tempo. 


Até mesmo os proprietários do banco podem com- 
pactuar. Se o banco fechar agora, eles perderão tudo 
(o patrimônio líquido é claramente igual a zero). Se 
houver a mínima chance de que a empresa se recu- 
pere e seja capaz de quitar o empréstimo, os proprie- 
tários do banco poderão acabar com um patrimônio 
líquido positivo (isso é conhecido como jogo da res- 
surreição”). Assim, mesmo que a probabilidade de a 
empresa quitar o empréstimo seja muito pequena, o 
banco pode continuar a emprestar para ela. 

Os depositantes não se importam com o que o 
banco faz. Seus depósitos estão segurados, inde- 
pendentemente do que o banco faça. Até mesmo 
o órgão regulador dos bancos, se existir algum, 
pode preferir fechar os olhos: o reconhecimento 
da existência de empréstimos irrecuperáveis e o 
fato de que o banco deve ser fechado podem com- 
plicar sua vida — novamente, é melhor esperar. 


Resultado: os bancos provavelmente renovarão 
os empréstimos irrecuperáveis ou até concederão novos 
empréstimos a empresas insolventes à custa de empresas 
saudáveis. E, assim, à medida que o tempo passar, pior se 
tornará o problema dos empréstimos irrecuperáveis. 

Foi isso o que aconteceu no Japão na década de 1990. 
Até 1993, os bancos japoneses não revelavam qualquer in- 
formação sobre seus empréstimos irrecuperáveis. Desde 
então, começaram relutantemente a reconhecer a presença 
de empréstimos irrecuperáveis em sua contabilidade. O 
montante total de empréstimos irrecuperáveis (conforme 
relatórios dos próprios bancos) aumentou continuamente 
de 12 trilhões de ienes, em 1993, para 30 trilhões de ienes, 
em 1998, e para 44 trilhões de ienes, em 2001. Mas mesmo 
esse dado está muito abaixo do número verdadeiro. Uma 
estimativa da OCDE de 2001 coloca o valor total dos em- 
préstimos recuperáveis em mais que o dobro do valor re- 
portado. Houve progressos, os grandes bancos estão mais 
saudáveis agora, e o Japão vai aos poucos resolvendo seus 
problemas bancários. 
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a 


RESUMO 


Em tal caso, a política econômica correta é clara. Os bancos com empréstimos irrecu- 
peráveis em excesso devem ser forçados ou a fechar, ou a reestruturar-se. As empresas que 
não podem quitar seus empréstimos devem ser forçadas a fazer o mesmo. Essas medidas 
visam a dois objetivos. Primeiro, elas eliminam as empresas insolventes, levando, em últi- 
ma análise — conforme essas empresas são substituídas por outras, mais produtivas —, a 
uma produtividade maior e a um nível natural de produto maior. Segundo, elas permitem 
que as empresas com bons projetos de investimento encontrem os fundos de que precisam 
para investir, levando a um aumento dos gastos de investimento e, assim, a um aumento 
da demanda e do produto. 

Contudo, também é claro que essa política econômica é bastante arriscada em ter- 
mos políticos. Reestruturação e fechamento de empresas leva inicialmente a demissões, 
um resultado politicamente impopular, especialmente quando o desemprego já está alto. 
Por esse motivo, pouco foi feito para resolver o problema bancário do Japão na década 
de 1990. Os bancos continuaram a emprestar para empresas insolventes, e a proporção 
de empréstimos irrecuperáveis aumentou continuamente. No entanto, a partir de 2002 o 
governo aumentou a pressão sobre os bancos para reduzir os empréstimos irrecuperáveis, 
e os bancos, por sua vez, aumentaram a pressão sobre as empresas insolventes para que 
se reestruturassem ou fechassem. A proporção de empréstimos irrecuperáveis começou a 
cair, e as empresas saudáveis estão cada vez mais capazes de financiar o investimento. Esse 
é outro fator por trás do forte aumento dos gastos de investimento desde 2003. 

Diversos outros fatores também vêm ajudando na recuperação do Japão. Em particu- 
lar, o forte crescimento do produto no resto da Ásia, especialmente na China, tem levado a 
um forte crescimento das exportações no Japão. Mesmo que o crescimento das exportações 
caia, contudo, a mudança no regime de política monetária, junto com a faxina do sistema 
bancário, implica que os gastos domésticos podem crescer o suficiente para sustentar o 
crescimento no futuro. É por isso que a maioria dos economistas está agora mais otimista 


a respeito do crescimento futuro do Japão do que se encontrava em qualquer outra época 
desde a década de 1990. 


Em geral, uma recessão leva a uma diminuição da infla- 
ção. Dado o crescimento da moeda nominal, a dimi- 
nuição da inflação leva a um aumento do crescimento 
da moeda real, a uma diminuição da taxa nominal de 
juros e à volta do produto a seu nível natural. 


Um motivo pelo qual esse mecanismo de ajuste pode 
falhar é que a diminuição da inflação pode levar a um 
aumento da taxa real de juros. Se a diminuição da in- 
flação esperada for maior do que a diminuição da taxa 
nominal de juros, a taxa real de juros aumentará. Como 
os gastos dependem da taxa real de juros, o aumento da 
taxa real de juros levará a uma diminuição adicional do 
produto. 


A política monetária pode ser utilizada para diminuir 
a taxa nominal de juros ainda mais, o que ajuda a au- 
mentar o produto. A política monetária, contudo, não 
pode diminuir a taxa nominal de juros abaixo de zero. 
Quando isso acontece, diz-se que a economia está em 
uma armadilha da liquidez. 


A combinação de armadilha da liquidez e deflação pode 
transformar uma recessão em uma crise ou em uma de- 
pressão. Se a taxa nominal de juros for igual a zero e a 
economia estiver experimentando uma deflação, a taxa 
real de juros será positiva e poderá ser alta demais para 
levar a um aumento dos gastos e do produto. O produto 


poderá continuar a cair, levando a uma deflação maior, 
uma taxa real de juros maior, e assim por diante. 


Sobre a Grande Depressão nos Estados Unidos: 


m A taxa de desemprego aumentou de 3,2% em 1929 para 


24,9% em 1933. 


A causa inicial desse aumento do desemprego foi um 
grande deslocamento adverso da demanda, ocasionado 
pelo colapso da bolsa de valores em 1929 e pelo aumen- 
to resultante da incerteza sobre o futuro. 


O resultado do alto desemprego foi uma grande deflação 
de 1929 a 1933. 


O efeito favorável da diminuição do nível de preços so- 
bre o estoque real de moeda foi compensado, contudo, 
por uma diminuição aproximadamente igual da moeda 
nominal. Essa diminuição da moeda nominal deveu-se 
a falências bancárias e a uma diminuição do multipli- 
cador monetário. O principal efeito da deflação foi um 
grande aumento da taxa real de juros, levando a uma 
diminuição adicional da demanda e do produto. 


Arecuperação começou em 1933. O crescimento médio do 
produto de 1933 a 1941 foi alto, de 7,7% ao ano. O desem- 
prego diminuiu, mas foi iguala 9,9% em 1941. Em contraste 
com as previsões da curva de Phillips, a deflação mudou 
para inflação de 1934 em diante, apesar de uma taxa de 
desemprego muito alta. 


Muitas questões permanecem acerca da recuperação. O 
que está claro é que o alto crescimento da moeda nomi- 
nal, levando a um alto crescimento da moeda real, foi 
um fator importante na recuperação. 


Sobre a crise japonesa: 


Fra 


Após um longo período de alto crescimento do produto, 
o Japão vem registrando um crescimento muito baixo 
desde 1992. Esse longo período de baixo crescimento é 
chamado de crise japonesa. 


A crise foi desencadeada pela queda dos preços das 
ações japonesas no final da década de 1980, que levou a 
uma diminuição acentuada dos gastos de investimento 
e, por sua vez, a uma diminuição do produto. 
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» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga 
se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Abolsa de valores teve um colapso em 1929 porque 
os investidores entenderam que a Grande Depres- 
são estava a caminho. 


b. O Fed poderia ter feito mais ou para evitar ou, 
ao menos, para limitar o alcance da Grande De- 
pressão. 


c. A diminuição da taxa de desemprego explica por 
que a deflação terminou durante a Grande De- 
pressão. 


d. A crise japonesa da década de 1990 a 2000 foi de- 
sencadeada pela queda acentuada dos preços das 
ações japonesas no final da década de 1980. 


e. O Banco Central japonês pode ajudar a economia 
japonesa a se recuperar mantendo a inflação mui- 
to baixa. 


2. Política monetária ativa 


a. Considere uma economia com produto abaixo do 
nível natural de produto. Como o Banco Central 
pode usar a política monetária para fazer com que 
a economia volte a seu nível natural de produto? 
Ilustre a sua resposta em um diagrama IS—LM. 


b. Suponha, novamente, que o produto esteja abaixo 
do nível natural. Dessa vez, contudo, suponha que 
o Banco Central não mude a política monetária. Sob 
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m A política monetária foi utilizada para tentar aumentar o 


produto na década de 1990. Mas o Japão entrou em uma ar- 
madilha da liquidez, com uma taxa nominal de juros muito 
próxima de zero. Como o Japão estava experimentando 
uma deflação, a taxa real de juros permaneceu positiva. 


A política fiscal também foi utilizada para tentar aumentar 
o produto na década de 1990. Mas, a dívida pública au- 
mentou para 90% do PIB, e o governo japonês está relutan- 
te em aumentar ainda mais sua dívida. 


Desde 2008, o crescimento do produto tem sido positivo, 
e parece que o Japão está saindo da crise. Os principais fa- 
tores por trás desse crescimento do produto são uma mu- 
dança no regime de política monetária, uma melhora do 
sistema bancário e um forte crescimento das exportações. 


Lei da Recuperação Industrial Nacional (National Indus- 
trial Recovery Act — Nira), 432 


m Novo Contrato (New Deal), 432 


circunstâncias normais, como a economia volta a 
seu nível natural de produto? Ilustre a sua resposta 
em um diagrama IS—-LM, 


c. Considerando a sua resposta à questão (b), se o 
Banco Central não fizer nada, é provável que a in- 
flação esperada suba ou caia? Como essa mudança 
na inflação esperada afeta o diagrama IS-LM? O 
produto caminha próximo de seu nível natural? 


d. Considere o seguinte conselho sobre política mo- 
netária: “Como a economia sempre volta a seu ní- 
vel natural de produto por si só, o Fed não precisa 
se preocupar com recessões”. Suas respostas às 
questões (a) a (c) dão respaldo a esse conselho? 


Política monetária versus política fiscal 


a. Considere uma economia com produto abaixo do ní- 
vel natural e uma taxa nominal de juros igual a zero. 
Retrate essa economia em um diagrama IS—LM. 


b. Sob circunstâncias normais, como a economia vol- 
ta ao nível natural de produto? [Recorra à sua res- 
posta ao problema 2(b).] Esse mecanismo de ajuste 
funciona quando a taxa nominal de juros é igual a 
zero? 


c. Suponha que o Banco Central queira utilizar a po- 
lítica monetária para fazer com que a economia 
volte a seu nível natural de produto. Ele pode fazer 
isso quando a taxa nominal de juros é igual a zero? 
O que acontecerá se o Banco Central tentar usar 
uma política monetária expansionista? Ilustre sua 
resposta em um diagrama IS—LM. 
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d. Em princípio, a política fiscal pode ser usada para 
restabelecer o nível natural de produto da econo- 
mia quando a taxa nominal de juros é igual a zero? 
Caso a resposta seja positiva, explique como a polí- 
tica fiscal adequada afeta o produto. Caso a respos- 
ta seja negativa, explique os motivos. 


e. Considere o seguinte conselho sobre política mo- 
netária: “Já que o Fed pode agir para manter a 
economia no nível natural de produto, o governo 
federal nunca deveria usar a política fiscal para es- 
timular a economia”. Suas respostas às questões (a) 
a (d) dão respaldo a esse conselho? 


Aprofundando 
4. Desemprego de longo prazo e a taxa natural 
Suponha que a margem de lucro seja 5%, de modo que a 


equação de fixação dos preços seja dada por 


W 1 


P (140,65) 


e que a fixação de salários seja dada por 


o =1-(u, +0,5u,) 
onde u e u, representam as taxas de desemprego de 
curto prazo e de longo prazo, respectivamente. Em 
particular, u é o número de desempregados de curto 
prazo dividido pela força de trabalho, e u, é o núme- 
ro de desempregados de longo prazo dividido pela 
força de trabalho. 


Suponha que u, — Bueu, = (1 — B)u, onde u é a taxa de 
desemprego e 
O<p<1 


a. De acordo com a equação de fixação de salários 
apresentada anteriormente, que tipo de desempre- 
go tem um impacto maior sobre os salários — o de 
longo prazo ou o de curto prazo? Isso faz sentido 
para você? Explique. 


b. Derive a taxa natural de desemprego. (Dica: subs- 
titua u, = Bu e uc= (1 — B)u na equação de fixação 
de salários. A taxa natural dependerá de B.) 

c. Calcule a taxa natural para B — 0,0; 0,4; 0,8. Explique. 

Desemprego de longo prazo e inflação. 

Lembre-se da equação (8.10) no Capítulo 8: 


GRE Sa np o(u,— u,) 


a. Interprete a equação. Por que o desemprego maior 
leva a uma inflação menor, dada a inflação passa- 
da? Represente graficamente a equação (8.10) em 
um diagrama com a variação da inflação no eixo 
vertical e a taxa de desemprego no eixo horizontal. 


b. Escreva a taxa de desemprego total, u, como u = 
uc + u, com u,. (a taxa de desemprego de curto 
prazo) e u, (a taxa de desemprego de longo pra- 
zo) definidos como no problema 4. Usando essa 
definição, substitua u, na equação (8.10). 


c. Agora suponha que os desempregados de longo 
prazo não tenham qualquer efeito sobre a negocia- 
ção salarial. Mostre como a equação (8.10) deveria 
ser modificada para se ajustar a essa hipótese. 

d. Suponha também que u, = Bu e u,.= (1 — B)u, como 
no problema 4(b). Substitua a igualdade adequada 
em sua equação revisada na questão (c) para obter 
uma relação entre a variação da inflação e a taxa 
de desemprego, u,. Represente graficamente a nova 
equação como na questão (a). 

e. Suponha que a proporção de desempregados de 
longo prazo no desemprego aumente (isto é, B 
aumenta). Mostre o que acontece com a linha que 
você desenhou na questão (d). 


f. Examine a linha que você desenhou na questão 
(e). Suponha que os formuladores de política eco- 
nômica desejem reduzir a inflação (de modo que a 
variação desejada da inflação seja negativa). Se a 
proporção de desempregados de longo prazo au- 
mentar, como isso afetará a taxa de desemprego ne- 
cessária para obter uma dada redução na inflação? 
O custo da desinflação aumentará ou diminuirá? 


9. Suponha agora que os formuladores de política eco- 
nômica temam a desinflação e esperem que a taxa 
de inflação aumente. Um aumento da proporção de 
desempregados de longo prazo tende a implicar um 
aumento maior ou menor da inflação? Como a sua 
análise pode ser relevante para nossa compreensão 
da recuperação da Grande Depressão? 


Explorando mais 


6. O futuro do Japão. Como discutimos no Capítulo 15, 


a curva de rendimento terá uma declividade positiva 
(negativa) se os participantes do mercado financeiro 
esperarem que as taxas de juros de curto prazo au- 
mentem (diminuam) no futuro. Visite o site da revista 
Economist (<www.economist.com>) e encontre a se- 
ção “Markets & Data”. Na seção “Economic and Financial 
Indicators” você deve encontrar as taxas de juros do Ja- 
pão para períodos de três meses, dois anos e dez anos. 


a. Qual é a taxa de juros de três meses do Japão? 
Ainda está próxima a zero? Qual é a taxa de juros 
de dois anos do Japão? A diferença entre a taxa de 
juros de dois anos e a taxa de juros de três meses 
sugere que os participantes do mercado financeiro 
esperam que o Japão escape da armadilha da liqui- 
dez no futuro próximo? 


b. Agora compare a taxa de juros de dez anos do Ja- 
pão com a taxa de juros de três meses. A diferença 
entre essas duas taxas de juros sugere que os inves- 
tidores esperam que o Japão escape da armadilha 
da liquidez dentro de dez anos? 


c. Examine os dados mais recentes sobre a inflação 
e o crescimento do Japão (provavelmente dispo- 
níveis na seção “Output, Prices and Jobs” do site 
da Economist) e as previsões para essas variáveis no 
futuro próximo. Esses dados sugerem que o Japão 
escapará logo da armadilha da liquidez? 


| 


d. Agora examine os dados de outras economias além 
da do Japão. Considere as economias avançadas e 
as emergentes. A inflação é baixa ou negativa (ou há 
previsões de que seja baixa ou negativa) em outras 


LEITURA ADICIONAL 


Para mais informações sobre a Grande Depressão: Les- 
ter Chandler, America's greatest depression, Nova York, 
Harper and Row, 1970, fornece os fatos básicos. O mes- 
mo vale para o livro de John A. Garraty, The Great De- 
presssion, Nova York, Harcourt Brace Jovanovich, 1986. 


O livro de Peter Temin, Did monetary forces cause the Great 
Depression?, Nova York, W. W. Norton, 1976, examina 
mais especificamente as questões macroeconômicas. O 
mesmo ocorre com os artigos de um simpósio sobre a 
Grande Depressão publicados no Journal of Economic 
Perspectives, na primavera de 1993. 


Para um exame da Grande Depressão em outros países 
além dos Estados Unidos, leia o livro de Peter Temin, 
Lessons from the Great Depression, Cambridge, MA, MIT 
Press, 1989. 


Para uma discussão sobre o fato de a NIRA ter desace- 
lerado a recuperação, leia Harold Cole e Lee Ohanian, 
“The Great Depression in the United States from a Neo- 


Carítruio 22 


DEPRESSÕES E CRISES | 443 


economias além do Japão? Caso a resposta seja posi- 
tiva, analise as taxas de crescimento e as taxas de ju- 
ros de curto prazo dessas economias. Alguma dessas 
economias está perto de uma armadilha da liquidez? 


classical Perspective", Federal Reserve Bank of Minneapolis 
Quarterly Review, inverno de 1999. 


Uma descrição da Grande Depressão do ponto de vis- 
ta dos que sofreram com ela é feita no livro de Studs 
Terkel, Hard times: an oral history of the Great Depression in 
America, Nova York, Pantheon Books, 1970. 


Um bom livro sobre a economia japonesa, embora um 
pouco ultrapassado, é o de Takatoshi Ito, The Japanese 
economy, Cambridge, MA, MIT Press, 1992. 


O livro de Adam Posen, Restoring Japan's economic growth, 
Washington, DC, Institute for International Studies, 
1998, discute a crise japonesa. 


Ben Bernanke, Vincent Reinhart e Brian Sack discutem, 
em seu livro An empirical assessment of monetary policy, 
Alternatives at the zero bound, Washington, DC, Brookings 
Papers on Economic Activity, 2004, o que a política 
monetária pode e não pode fazer quando a economia 
está em uma armadilha da liquidez. 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 23.1 examina a relação en- 
tre o déficit orçamentário e a criação 
de moeda. 


A Seção 23.2 examina a relação entre 
inflação e saldos monetários reais. 


A Seção 23.3 junta as duas relações 
e mostra como um déficit orçamentário 
grande pode levar a uma inflação alta 
e crescente. 


A Seção 23.4 examina como as hiper- 


-inflações terminam. 


A Seção 23.5 tira conclusões de nos- 
sos dois capítulos sobre patologias — 
depressões e crises no Capítulo 22 e 
inflação alta neste capítulo. 
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A inflação alta 


Em 1913, o valor de toda a moeda em circulação na Alema- 
nha era de 6 bilhões de marcos. Dez anos depois, em outubro de 
1923, 6 bilhões de marcos mal davam para comprar um quilo 
de pão de centeio em Berlim. Um mês mais tarde, o preço do 
mesmo pão subira para 428 bilhões de marcos. 

A hiperinflação alemã do início da década de 1920 é prova- 
velmente a hiperinflação mais famosa. (Hiperinflação significa 
apenas inflação muito alta.) Mas ela não é a única. A Tabela 23.1 
resume as sete hiperinflações principais que ocorreram após a 
Primeira Guerra Mundial e também depois da Segunda Guer- 
ra Mundial. Elas compartilham diversas características. Foram 
todas curtas (durando cerca de um ano), mas intensas, com 
uma inflação em torno de 50% ao mês ou mais. Em todas elas, 
os aumentos dos níveis de preços foram assombrosos. Como 
você poderá ver, o maior aumento de preços efetivamente não 
ocorreu na Alemanha, mas na Hungria após a Segunda Guerra 
Mundial. O que custava um pengo húngaro em agosto de 1945 
passou a custar 3.800 trilhões de trilhões de pengos menos de 
um ano depois. 

Essas taxas de inflação nunca haviam sido vistas e também 
não mais foram registradas desde então. O mais próximo no 
passado recente ocorreu na Bolívia, em 1984 e 1985. De janeiro 
de 1984 a setembro de 1985, a inflação boliviana foi em média de 
40% ao mês — um aumento do nível de preços de aproximada- 
mente mil vezes em 21 meses. A uma taxa de inflação de 40% 
ao mês, o nível de preços ao final de 21 meses é de (1 + 0,4)! = 
1.171 vezes o nível de preços inicial.] Mas muitos países, espe- 
cialmente na América Latina, têm lutado contra períodos pro- 
longados de inflação alta. A Tabela 23.2 fornece as taxas médias 
mensais de inflação para quatro países latino-americanos desde 
1976 a 2000. Todos os quatro registraram pelo menos cinco anos 
com inflação média mensal acima de 20% ao mês. Tanto a Ar- 
gentina quanto o Brasil apresentaram taxas mensais de inflação 
superiores a 10% ao mês por mais de uma década. Os quatro 
países voltaram agora à inflação baixa. Hoje em dia, a inflação 
está baixa em quase todos os países. A única exceção é o Zimbá- 
bue onde, em meados de 2007, a taxa mensal de inflação estava 
em torno de 25%. 

O que causa as hiperinflações? Você viu no Capítulo 9 que 
a inflação, em última análise, vem do crescimento da moeda 
nominal. A relação entre crescimento da moeda nominal e in- 
flação é confirmada pelas últimas duas colunas da Tabela 23.1. 
Observe como, em cada país, a inflação alta esteve associada a 
um crescimento da moeda nominal igualmente alto. Por que o 
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TABELA 23.1 Sete hiperinflações das décadas de 1920 e 1940 


Taxa média Crescimento 


Pais Início Fim P;/P, mensal de médio mensal 

inflação (%) da moeda (%) 
Alemanha — Out. 192] Ago. 1922 70 47 31 
Áustria Ago. 1922 Nov. 1923 1,0 x 101º 322 314 
Grécia Nov. 1943 Nov. 1944 4,7 x 10% 365 220 
Hungria 1 Mar. 1923 Fev. 1924 44 46 33 
Hungria 2 Ago. 1945 Jul. 1946 3,8 x 107 19.800 12.200 
Polônia Jan. 1923 Jan. 1924 699 82 72 
Rússia Dez. 1921 Jan. 1924 1,2 x 10º 57 49 


nota: P,/P, é o nível de preços do último mês da hiperinflação dividido pelo nível de preços do primeiro mês. 


Fonte: Philip Cagan, “The monetary dynamics of hyperinflation”, em Milton Friedman, ed., Studies in the quantity 
theory of money, Chicago, University of Chicago Press, 1956, Tabela 1. 


TABELA 23.2 Inflação alta na América Latina, 1976-2000 


Taxa média mensal de inflação (%) 


País 1976 -1980 1981-1985 1986-1990 1991-1995 1996 -2000 
Argentina 9,3 12,7 20,0 2,3 0,0 
Brasil 3,4 7,9 20,7 19,0 0,6 
Nicarágua 1,4 3,6 35,6 8,5 0,8 
Peru 3,4 6,0 23,7 4,8 0,8 


Fonte: International Financial Statistics, Fundo Monetário Internacional, diversos números. 


crescimento da moeda nominal foi tão alto? A resposta é comum a todas as hiperinflações. 
O crescimento da moeda nominal é alto porque o déficit orçamentário é alto. O déficit 
orçamentário é alto por que a economia é afetada por grandes choques que tornam difícil 
ou impossível que o governo financie seus gastos de qualquer outra maneira senão pela 
criação de moeda. 

Neste capítulo, examinaremos essa resposta em detalhes, contando com exemplos de 
várias hiperinflações. 


FERE Déficits orcamentários e criação de moeda 


Um governo pode financiar seu déficit orçamentário de duas maneiras: 


m Pode tomar emprestado, assim como você ou eu faríamos. Nós faríamos um em- 
préstimo. Os governos tomam emprestado pela emissão de títulos. 


m Pode fazer algo que nem você nem eu podemos fazer. Ele pode, na realidade, fi- 
nanciar o déficit pela criação de moeda. Eu disse “na realidade” porque, como você 
se lembra do Capítulo 4, os governos não criam moeda; o Banco Central a cria. 
Com a cooperação do Banco Central, o governo pode de fato financiar a si mesmo 
por meio da criação de moeda. Ele pode emitir títulos e pedir ao Banco Central que 
compre esses títulos. O Banco Central então paga ao governo com moeda que cria, 
e o governo usa essa moeda para financiar seu déficit. Esse processo é chamado de 
monetização da dívida. 

Na maioria das vezes e na maior parte dos países, os déficits são financiados princi- 

palmente pela tomada de empréstimos, e não pela criação de moeda. Mas no início das 
hiperinflações duas mudanças, normalmente, ocorrem: 


m Existe uma crise orçamentária. A origem é, normalmente, uma grande mudança 
social ou econômica. 


À INFLAÇÃO ALTA | 445 


446 | MACROECONOMIA 


Estamos pegando 

um atalho aqui. O 

que deveria estar na 
equação (23.1) é H, a 
base monetária — que 
é a moeda criada pelo 
Banco Central —, e 
não M, o estoque de 
moeda (que inclui tanto 
a moeda manual quanto 
os depósitos à vista). Eu 
ignoro a distinção aqui. 


"Saldos monetários reais! 
é apenas outro nome 
para o estoque real de 
moeda. 


Pode ser uma guerra civil ou uma revolução que destrói a capacidade do Estado 
de arrecadar impostos. Foi o caso, por exemplo, da Nicarágua na década de 1980. 
Pode vir das consequências de uma guerra que deixe o governo tanto com receitas 
tributárias menores quanto com grandes gastos necessários para a reconstrução. 
Foi o que ocorreu na Alemanha em 1922 e 1923. Sobrecarregada com pagamentos 
de guerra (as chamadas “reparações de guerra”) que devia às Forças Aliadas, a Ale- 
manha tinha um déficit orçamentário igual a mais de dois terços de seus gastos. 
Pode vir de um grande choque econômico adverso — por exemplo, uma gran- 
de queda do preço de uma matéria-prima que seja tanto o principal produto de 
exportação do país quanto sua principal fonte de receita. Conforme você verá na 
Seção “Foco” deste capítulo, foi o que aconteceu à Bolívia na década de 1980. O de- 
clínio do preço do estanho, principal produto de exportação do país, representou 
uma das principais causas da hiperinflação boliviana. 

Pode vir de uma decisão política ruim. Esse é o caso do Zimbábue, onde, no ano de 
2000, a decisão de redistribuir as terras dos fazendeiros brancos levou ao declínio 
catastrófico no produto agrícola e, em troca, a uma acentuada queda do PIB e a um 
grande aumento do déficit orçamentário. 


m Ogoverno torna-se cada vez mais incapaz de tomar emprestado do público ou do 
exterior para financiar seu déficit. O motivo é o tamanho do déficit. Os empresta- 
dores potenciais, preocupados com a possibilidade de o governo não ser capaz de 
saldar sua dívida no futuro, começam a pedir ao governo taxas de juros cada vez 
maiores. Às vezes, os emprestadores estrangeiros decidem parar completamente 
de emprestar ao governo. Como consequência, o governo recorre cada vez mais 
a outra fonte de financiamento: a criação de moeda, até que esta se torne a maior 
financiadora do déficit. 

Qual é o tamanho da taxa de crescimento da moeda nominal necessária para financiar 

um dado montante de receitas? 


= Seja Mo estoque nominal de moeda medido, digamos, no final de cada mês. (No 
caso da hiperinflação, as coisas mudam tão rápido que é útil examinar o que acon- 
tece mês a mês, em vez de trimestre a trimestre ou ano a ano.) Seja AM a variação 
do estoque nominal de moeda do final do mês passado até o final deste mês — a 
criação de moeda nominal durante o mês. 


m A receita, em termos reais (isto é, em termos de bens), que o governo gera ao criar 
um montante de moeda igual a AM é, portanto, AM/P — a criação de moeda 
nominal durante o mês dividida pelo nível de preços. Essa receita real da criação 
de moeda é chamada de senhoriagem (do original seignorage). A palavra é revela- 
dora. O direito de emitir moeda foi uma fonte preciosa de receita para os senhores 
(seigneurs) do passado. Eles podiam comprar os bens que desejassem por meio da 
emissão de sua própria moeda e do uso dessa moeda para pagar pelos bens. 


Podemos resumir o que acabamos de aprender escrevendo 


: AM 
senhoriagem = P (23.1) 
A senhoriagem é igual à criação de moeda dividida pelo nível de preços. Para saber 
que taxa de crescimento da moeda nominal é necessária para gerar um dado montante de 
senhoriagem, podemos reescrever AM/P como 


AM  AMM 

P P P 
Em outras palavras: podemos pensar na senhoriagem, AM/P, como o produto entre a 
taxa de crescimento da moeda nominal, AM/M, e os saldos monetários reais, M/P Quanto 
maiores forem os saldos monetários reais retidos na economia, maior o montante de senho- 
riagem correspondente a uma dada taxa de crescimento da moeda nominal. Substituindo 

essa expressão na equação (23.1), temos 
AM M 
P P 

Isso nos dá a relação que queríamos entre senhoriagem, taxa de crescimento da moeda 


nominal e saldos monetários reais. Para pensar sobre grandezas relevantes, é conveniente 
dividir ambos os lados da equação (23.2) pela renda real, Y (medida a uma taxa mensal) 


senhoriagem = (23.2) 
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(23.3) 





Y MUY 


Suponha que o governo esteja apresentando um déficit orçamentário igual a 10% 
da renda real e decida financiar esse valor por meio de senhoriagem; logo, déficit/Y — 
senhoriagem/Y = 0,1. Suponha que as pessoas retenham saldos reais iguais a dois meses 
de renda, de modo que (M/P )/Y = 2. Isso implica que o crescimento da moeda nominal 
deve satisfazer 


senhoriagem AM | M/. 2] 


AM od O oh 
M 





Para financiar um déficit de 10% da renda real por meio de senhoriagem, a taxa men- 
sal de crescimento da moeda nominal deve ser igual a 5%. 

Isso significa que o governo pode financiar um déficit igual a 20% da renda real por 
meio de uma taxa de crescimento da moeda nominal de 10%, um déficit de 40% da renda 
real por meio de uma taxa de crescimento da moeda nominal de 20%, e assim por diante? 
Não. À medida que o crescimento da moeda nominal aumenta, o mesmo ocorre com a 
inflação. E, conforme a inflação aumenta, o custo de oportunidade de reter moeda também 
aumenta, levando as pessoas a reduzir seus saldos monetários reais. Em termos da equa- 
ção (23.2), um aumento do crescimento da moeda nominal, AM/M, leva a uma diminuição 
dos saldos monetários reais, M/P, de modo que um aumento do crescimento da moeda 
nominal gera um aumento menos do que proporcional da senhoriagem. O crucial aqui é 
quanto as pessoas ajustam seus saldos monetários reais em resposta à inflação, e esse é o 
assunto para o qual nos voltaremos a seguir. 

Antes disso, vamos resumir o que aprendemos nesta seção. Senhoriagem — o mon- 
tante de receitas que o governo obtém da criação de moeda — é igual ao produto entre a 
taxa de crescimento da moeda nominal e os saldos monetários reais. 


23.2 | Inflação e saldos monetários reais 


O que determina o montante de saldos monetários reais que as pessoas estão dispos- 
tas a reter? E como esse montante depende do crescimento da moeda nominal? 
Voltemos à relação LM que derivamos no Capítulo 5: 


s =YL(i) 


=) 


Uma renda real maior leva as pessoas a reter saldos monetários reais maiores. Uma 
taxa nominal de juros maior aumenta o custo de oportunidade de reter moeda em vez de 
títulos e leva as pessoas a reduzir seus saldos monetários reais. 

A equação vale tanto para períodos de estabilidade econômica quanto para períodos 
de hiperinflação. Mas em tempos de hiperinflação podemos simplificá-la ainda mais. Veja 
como: 


m Primeiro, reescreva a relação LM usando a relação entre taxa nominal de juros e 
taxa real de juros, i= 7 + 7º: 


a 
P 


Os saldos monetários reais dependem da renda real, Y, da taxa real de juros, r,e da 
inflação esperada, 1º. 


m Segundo, observe que, enquanto todas as três variáveis (Y,r e 7º) variam ao longo 
do tempo durante uma hiperinflação, provavelmente a inflação esperada varia 
muito mais do que as outras duas variáveis. Durante uma hiperinflação típica, 
a inflação efetiva — e, provavelmente, a inflação esperada — pode variar de 0% a 
20% ou mais dentro de um mês. 
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Lembre-se de que renda 
é um fluxo. Y, aqui, é a 
renda real por mês. 


Lembre-se, do Capítulo 
14, dequer=i—º. 
De modo equivalente, 
i=r+7º. 
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Ao descrever a 
hiperinflação austríaca 
da década de 1920, 
Keynes observou: “Em 
Viena, durante o período 
de colapso, cresceram 
casas de câmbio que 
brotaram em cada 
esquina, onde se podia 
trocar coroas por francos 
suíços poucos minutos 
após recebê-las e, assim, 
evitar o risco de perda 
durante o tempo que você 
levaria para chegar a seu 
banco de costume”. 


Uma das esperanças 

da União Europeia é 

de que o euro possa 
substituir o dólar como 
moeda estrangeira de 
escolha. (Por que a União 
Europeia desejaria que 
isso acontecesse?) Se isso 
acontecer, poderemos ter 
de falar em “eurização” 
em vez de 'dolarização”. 


Essa diminuição dos 
saldos monetários reais 
explica por que, na 
Tabela 23.1, a inflação 
média é maior do que 

o crescimento médio 

da moeda nominal 

em cada uma das sete 
hiperinflações pós-guerra. 
O fato de os saldos 
monetários reais, M/P, 
diminuírem durante uma 
hiperinflação implica 
que os preços, P, devem 
aumentar mais do que 
M. Em outras palavras, 
a inflação média deve 
ser maior do que o 
crescimento médio da 
moeda nominal. 


Assim, não é uma má aproximação supor que tanto a renda quanto a taxa real de 
juros sejam constantes e enfocar apenas os movimentos da inflação esperada. Portanto, 
escrevemos 


=YL(tr+mº) 


pas 


M 
P (23.4) 


onde as barras sobre Y e r significam que consideramos tanto a renda quanto a taxa real de 
juros como constantes. Em épocas de hiperinflação, a equação (23.4) nos diz que podemos 
pensar nos saldos monetários reais como dependendo principalmente da taxa de inflação 
esperada. À medida que a inflação esperada aumenta e se torna cada vez mais custoso 
reter moeda, as pessoas reduzem seus saldos monetários reais. 

Durante uma hiperinflação, as pessoas, de fato, encontram muitas maneiras de redu- 
zir seus saldos monetários reais. Quando a taxa mensal de inflação é 100%, por exemplo, 
a moeda manual mantida por um mês perde metade de seu valor real (porque as coisas 
custarão o dobro no mês seguinte). O escambo, a troca de bens por outros bens (e não por 
moeda), aumenta. Os pagamentos de salários tornam-se muito mais frequentes — comu- 
mente duas vezes por semana. Assim que recebem seu salário, as pessoas correm para 
as lojas para comprar bens. Embora o governo costume proibir a seus cidadãos o uso de 
outras moedas além da que ele emite, as pessoas mudam para moedas estrangeiras como 
reserva de valor. E, ainda que ilegal, um número crescente de transações ocorre com moe- 
da estrangeira. Durante as hiperinflações latino-americanas da década de 1980, as pessoas 
mudaram para dólares dos Estados Unidos. A mudança para dólares se tornou tão difun- 
dida pelo mundo que ganhou um nome: dolarização (o uso de dólares para transações 
domésticas de outro país). 

Em quanto diminuem efetivamente os saldos monetários reais à medida que a infla- 
ção aumenta? A Figura 23.1 examina a evidência da hiperinflação húngara do início da 
década de 1920 e fornece algumas observações. 


m A Figura 23.1(a) mostra os saldos monetários reais e a taxa mensal de inflação 
de novembro de 1922 a fevereiro de 1924. Observe como as variações da 
inflação refletem-se em variações opostas dos saldos monetários reais. O breve 
declínio da inflação húngara de julho a outubro de 1923 refletiu-se em um aumen- 
to igualmente breve dos saldos monetários reais. No final da hiperinflação, em 
fevereiro de 1924, os saldos monetários reais eram de aproximadamente metade 
do que eram no início. 


m A Figura 23.1(b) apresenta a mesma informação da Figura 23.1(a), mas sob a for- 
ma de um diagrama de dispersão. O diagrama mostra os saldos monetários reais 
mensais no eixo horizontal e a inflação no eixo vertical. (Não observamos a infla- 
ção esperada, que é a variável que gostaríamos de mostrar, e por isso usamos em 
seu lugar a inflação efetiva.) Observe como os pontos descrevem muito bem uma 
demanda por moeda negativamente inclinada. À medida que a inflação efetiva 
aumenta — e, supostamente, a inflação esperada também —, a demanda por 
moeda diminui de forma expressiva. 


Vamos resumir o que aprendemos nesta seção. Aumentos da inflação esperada levam 
as pessoas a diminuir seu uso de moeda e reduzir seus saldos monetários reais. 


23.3 | Déficits, senhoriagem e inflação 


Derivamos duas relações: 


m A relação entre senhoriagem, crescimento da moeda nominal e saldos monetários 
reais [equação (23.2)]: senhoriagem é igual ao produto entre o crescimento da mo- 
eda nominal e os saldos monetários reais. 


m A relação entre saldos monetários reais e inflação esperada [equação (23.4)]: 
um aumento da inflação esperada leva as pessoas a reduzir seus saldos mone- 
tários reais. 


Saldos monetários reais 


Taxa mensal de inflação (%) 


crescente. 
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M (23.5) 


A primeira linha repete a equação (23.2). A segunda linha substitui os saldos monetá- 
rios reais por sua expressão em termos de inflação esperada, da equação (23.4). 

A equação (23.5) nos dá o que precisamos para demonstrar como a necessidade de 
financiar um grande déficit orçamentário por meio da senhoriagem pode levar não somen- 
te a uma inflação alta, mas também, como no caso das hiperinflações, a uma inflação alta e 
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O caso do crescimento da moeda nominal constante 


Suponha que o governo escolha uma taxa constante de crescimento da moeda nominal 
e mantenha essa taxa para sempre. (É claro que não é isso o que acontece nas hiperinfla- 
ções, em que a taxa de crescimento da moeda nominal normalmente aumenta ao longo da 
hiperinflação; seremos mais realistas à frente.) Quanta senhoriagem essa taxa constante de 
crescimento da moeda nominal vai gerar? 

Se o crescimento da moeda nominal for constante para sempre, a inflação e a inflação 
esperada deverão no final ser constantes também. Suponha, para simplificar, que o cresci- 
mento do produto seja igual a zero. Assim, a inflação efetiva e a inflação esperada devem 


Lembre-se: no médio ambas ser iguais ao crescimento da moeda nominal: 
prazo (equação (9.8): 

T= 9 — 8y q'— q — AM 
9 =-0O>T=9)h M 


Substituindo mº por AM/M na equação (23.5), temos 





senhoriagem = AM lrrfr + AM 
M M (23.6) 


Observe que o crescimento da moeda nominal, AM/M, entra na equação em dois lu- 
gares e tem dois efeitos opostos sobre a senhoriagem: 


m Dados os saldos monetários reais, o crescimento da moeda nominal aumenta a se- 


AM/M aumenta => b 
nhoriagem. Esse efeito é captado pelo primeiro termo em AM/M na equação (23.6). 


senhoriagem aumenta. 


= Um aumento do crescimento da moeda nominal aumenta a inflação e, portanto, 


AM/M aumenta => diminui os saldos monetários reais. Esse efeito é captado por AM/M no segundo 
aumenta => 7º aumenta termo da direita da equação (23.6). 

=> I(r+ 7º) diminui > . : . 

M/P diminui > Portanto, o efeito líquido do crescimento da moeda nominal sobre a senhoriagem é 
senhoriagem diminui. ambíguo. A evidência empírica indica que a relação entre senhoriagem e crescimento da 


moeda nominal se parece com a Figura 23.2. 

A relação tem a forma de um sino. Quando o crescimento da moeda nominal é bai- 
xo — a situação da Europa e dos Estados Unidos hoje —, um aumento do crescimento 
da moeda nominal leva a uma pequena redução dos saldos monetários reais. Assim, um 
crescimento da moeda maior leva a um aumento da senhoriagem. 


Senhoriagem e crescimento 
da moeda nominal 

A senhoriagem é, 
inicialmente, uma função 


: s 
crescente e, depois, uma aja 
função decrescente do É 
crescimento da moeda 8 
nominal. E 

(5) 
= 
E 
õ 
(72) 


A 


Crescimento da moeda, AM 
mM 
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Quando o crescimento da moeda nominal (e, portanto, a inflação) é muito alto, contu- 
do, uma redução dos saldos monetários reais induzida pelo crescimento da moeda nomi- 
nal maior torna-se cada vez maior. Por fim, há uma taxa de crescimento da moeda nominal — 
o ponto 4 da Figura 23.2 — além da qual aumentos adicionais do crescimento da moeda 
nominal diminuem a senhoriagem. 

O formato da relação da Figura 23.2 pode parecer familiar a quem estudou economia 
da tributação. As receitas do imposto de renda são iguais à alíquota de imposto sobre a renda 
multiplicada pela renda — a base tributária. Quando as alíquotas de impostos são baixas, 
elas têm pouca influência sobre quanto as pessoas trabalham, e as receitas de impostos 
crescem com a alíquota de imposto. No entanto, à medida que as alíquotas de impostos au- 
mentam, algumas pessoas começam a trabalhar menos — ou deixam de declarar parte de 
sua renda —, e a base tributária diminui. À medida que o imposto de renda atinge níveis 
muito altos, aumentos da alíquota de imposto levam a uma diminuição das receitas de im- 
postos. Obviamente, alíquotas de imposto de 100% levam a nenhuma receita de impostos: 
por que trabalhar se o governo leva toda a sua renda? 

Essa relação entre receitas de impostos e a alíquota de impostos é frequentemente cha- 
mada de curva de Laffer, em homenagem ao economista Arthur Laffer, que argumentou 
no início da década de 1980 que um corte das alíquotas de impostos dos Estados Unidos 
levaria a mais receitas de impostos. Ele estava nitidamente errado sobre o ponto da curva 
em que os Estados Unidos se situavam. As receitas de impostos diminuíram, e não au- 
mentaram. Mas a ideia geral ainda é válida: quando as alíquotas de impostos são altas o 
suficiente, um aumento adicional na alíquota de imposto pode levar a uma diminuição das 
receitas de impostos. 

Há mais do que uma simples analogia aqui. A inflação pode ser pensada como um im- 
posto sobre os saldos monetários. A alíquota de imposto é a taxa de inflação, 7, que reduz o 
valor real da moeda retida. A base tributária corresponde aos saldos monetários reais, M/P. 
O produto dessas duas variáveis, m (M/P), é chamado de imposto inflacionário. Há uma 
diferença sutil em relação a outras formas de tributação. O que o governo recebe da criação 
de moeda em qualquer ponto no tempo não é o imposto inflacionário, mas a senhoriagem, 
(AM/M) (M/P). Contudo, ambos estão estritamente relacionados. Quando o crescimento 
da moeda nominal é constante, a inflação deve, em última análise, ser igual ao crescimento da 
moeda nominal, de modo que 


Taxa deinflação = 1 E] 


o 


= Senhoriagem 


Que taxa de crescimento da moeda nominal leva à senhoriagem máxima e quanto de 
senhoriagem ela gera? Essas são as questões que Philip Cagan fez em um artigo clássico 
sobre hiperinflações escrito em 1956. Em um dos primeiros usos da econometria, Cagan 
estimou a relação entre a demanda por moeda e a inflação esperada (equação (23.4)) em 
cada uma das hiperinflações da Tabela 23.1. Então, usando a equação (23.6), ele calculou a 
taxa de crescimento da moeda nominal que maximizava a senhoriagem e o montante asso- 
ciado de senhoriagem. As respostas que obteve são dadas nas primeiras duas colunas da 
Tabela 23.3. A terceira coluna repete os números do crescimento da moeda nominal efetivo 
da Tabela 23.1. 

A Tabela 23.3 mostra algo muito interessante. Em todas as sete hiperinflações, o cres- 
cimento médio da moeda nominal efetivo (Coluna 3) ultrapassou em muito a taxa de 
crescimento da moeda nominal que maximiza a senhoriagem (Coluna 1). Compare a taxa 
efetiva de crescimento da moeda nominal na Hungria depois da Segunda Guerra Mun- 
dial, 12.200% ao mês, com a taxa de crescimento da moeda nominal que teria maximizado 
a senhoriagem, 32% ao mês. Isso pareceria ser um problema sério para a história que de- 
senvolvemos até agora. Se o motivo da criação de moeda era financiar o déficit orçamen- 
tário, por que a taxa efetiva de crescimento da moeda nominal foi muito maior do que o 
número que maximiza a senhoriagem? A resposta está na dinâmica de ajuste da economia 
ao alto crescimento da moeda nominal. Agora vamos nos voltar para isso. 
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Veja a Seção “Foco: 
Contração monetária 

e expansão fiscal: os 
Estados Unidos no início 
da década de 1980” no 
Capítulo 20. 


Se a taxa de inflação 
for 5%, você perderá 
5% do valor de seus 
saldos monetários reais. 
É como se você estivesse 
pagando um imposto de 
5% sobre esses saldos. 
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TABELA 23.3 Crescimento da moeda nominal e senhoriagem 


Taxa de crescimento da Senhoriagem Taxa efetiva de 
Pais moeda que maximiza a máxima crescimento da 
senhoriagem (% ao mês) (% do produto) moeda (% ao mês) 
Áustria 12 13 31 
Alemanha 20 14 314 
Grécia 28 1 220 
Hungria 1 12 19 33 
Hungria 2 32 6 12.200 
Polônia 54 4,6 72 
Rússia 39 0,5 49 


Nota: Taxa mensal de crescimento da moeda nominal (em %). 


Fonte: Philip Cagan, “The monetary dynamics of hyperinflation”, em Milton Friedman, ed., Studies in the quantity 
theory of money, Chicago, University of Chicago Press, 1956. 


Dinâmica e inflação crescente 


Voltemos ao argumento que acabamos de desenvolver. Se mantida para sempre, uma 
taxa maior de crescimento da moeda nominal leva, finalmente, a um aumento proporcional 
da inflação efetiva e da inflação esperada e, portanto, a uma diminuição dos saldos mone- 
tários reais. Se o crescimento da moeda nominal for maior do que o montante que maximi- 
za a senhoriagem, o aumento do crescimento da moeda nominal levará a uma diminuição 
da senhoriagem. 

As palavras cruciais do argumento são “se mantida para sempre” e finalmente”. Conside- 
re um governo que precise financiar um déficit repentinamente muito maior e decida fazê- 
lo pela criação de moeda. À medida que a taxa de crescimento da moeda aumenta, pode 
levar algum tempo para que a inflação e a inflação esperada se ajustem. Mesmo quando a 
inflação esperada aumenta, é necessário algum tempo maior para que as pessoas ajustem 
totalmente seus saldos monetários reais. A criação de acordos de escambo leva tempo, o 
uso de moedas estrangeiras em transações desenvolve-se lentamente, e assim por diante. 

Vamos expor essa conclusão mais formalmente. Lembre-se de nossa equação de se- 
nhoriagem: 


Senhoriagem — par fr 
M RP 


= No curto prazo, um aumento da taxa de crescimento da moeda nominal, AM/M, 
pode levar a uma pequena mudança nos saldos monetários reais, M/P. Dito de 
outra maneira, se um governo estiver disposto a aumentar o crescimento da moeda 
nominal o suficiente, ele poderá gerar praticamente qualquer montante de senho- 
riagem que desejar no curto prazo, muito superior aos números da segunda coluna 
da Tabela 23.3. 


= Ao longo do tempo, à medida que os preços se ajustarem e os saldos monetários 
reais diminuírem, o governo descobrirá que a mesma taxa de crescimento da moeda 
nominal produzirá cada vez menos senhoriagem (M/P diminuirá, levando a uma 
senhoriagem menor para uma dada taxa de crescimento da moeda nominal AM/M). 


m Assim, se o governo continuar tentando financiar um déficit maior do que o mos- 
trado na segunda coluna da Tabela 23.3 (por exemplo, se a Áustria tentar financiar 
um déficit maior que 13% do PIB), descobrirá que não pode fazê-lo a uma taxa 
constante de crescimento da moeda nominal. A única maneira de ser bem-sucedi- 
do será aumentando continuamente a taxa de crescimento da moeda nominal. É por 
isso que o crescimento da moeda nominal efetivo excede os números da primeira 
coluna, e é por isso que as hiperinflações são quase sempre caracterizadas por 
crescimento da moeda nominal crescente e por inflação crescente. 


Há também outro efeito em ação que ignoramos até agora. Consideramos o déficit 
como dado. Mas, à medida que a taxa de inflação torna-se muito alta, o déficit orçamen- 
tário normalmente também se torna maior. Parte do motivo diz respeito às defasagens na 
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arrecadação dos impostos. Esse efeito é conhecido como efeito Tanzi—Olivera, em home- 
nagem a Vito Tanzi e Julio Olivera, dois economistas que enfatizaram sua importância. 
Conforme impostos são arrecadados sobre a renda nominal passada, seu valor real cai 
com a inflação. Por exemplo, se os impostos de renda forem pagos neste ano sobre a renda 
recebida no ano passado e se o nível de preços deste ano for dez vezes maior do que o ní- 
vel de preços do ano passado, a alíquota de imposto efetiva será de apenas um décimo da 
alíquota de imposto oficial. Assim, a inflação alta normalmente diminui as receitas reais do 
governo, piorando o problema do déficit. 

O problema é, em geral, potencializado por outros efeitos no lado dos gastos. Os 
governos tentam com frequência diminuir a inflação proibindo as empresas sob contro- 
le estatal de aumentar seus preços, embora seus custos aumentem com a inflação. O efeito 
direto sobre a inflação é, quando muito, pequeno, mas as empresas então apresentam 
um déficit que deve, por sua vez, ser financiado por subsídios do governo, o que au- 
menta o déficit orçamentário. À medida que o déficit orçamentário cresce, há necessi- 
dade de maior senhoriagem e de um crescimento da moeda nominal ainda maior. 


Hiperinflação e atividade econômica 


Até agora nos concentramos nos movimentos do crescimento da moeda nominal e 
da inflação — que nitidamente dominam o cenário econômico durante uma hiperinflação. 
Mas as hiperinflações afetam a economia de muitas outras maneiras. 

Inicialmente, um crescimento da moeda nominal maior pode levar a um aumento do 
produto. É preciso algum tempo para que aumentos do crescimento da moeda nominal se 
reflitam em inflação, e, durante esse tempo, os efeitos de um crescimento da moeda nomi- 
nal maior são expansionistas. Como você viu no Capítulo 14, um aumento do crescimento 
da moeda nominal inicialmente diminui as taxas de juros nominais e as taxas de juros reais, 
levando a um aumento da demanda e a um aumento do produto. 

No entanto, quando a inflação se torna muito alta, os efeitos adversos da inflação 
dominam: 


m O sistema de transações funciona cada vez pior. Um exemplo famoso de troca ine- 
ficiente ocorreu na Alemanha, no final de sua hiperinflação. As pessoas efetiva- 
mente precisavam usar carrinhos de mão para carregar os grandes montantes de 
moeda manual necessários para suas transações diárias. 


m Os sinais dos preços tornam-se cada vez menos úteis. Como os preços mudam muito 
frequentemente, é difícil para consumidores e produtores avaliar os preços relati- 
vos dos bens e tomar decisões com base em informações. As evidências mostram 
que, quanto maior a taxa de inflação, maior é a variação dos preços relativos de 
bens diferentes. Portanto, o sistema de preços, que é crucial para o funcionamento 
de uma economia de mercado, também se torna cada vez menos eficiente. 


m As oscilações da taxa de inflação tornam-se maiores. Fica mais difícil prever qual será 
a inflação no futuro próximo — se ela será, digamos, de 500% ou de 1.000% ao 
longo do próximo ano. Tomar empréstimos a uma dada taxa nominal de juros 
torna-se um jogo cada vez mais arriscado. Se você tomar emprestado a, digamos, 
1.000% por um ano, pode terminar pagando uma taxa real de juros de 500% ou 0%. 
Uma grande diferença! O resultado é que o tomar emprestado e o emprestar nor- 
malmente quase param nos meses finais da hiperinflação, provocando um grande 
declínio do investimento. 


Assim, à medida que a inflação aumenta e seus custos ficam maiores, há um consenso 
crescente de que ela precisa ser interrompida. Isso nos leva à próxima seção, que trata de 
como as hiperinflações efetivamente acabam. 


23.4] Como as hiperinflações acabam? 


Hiperinflações não têm morte natural. Pelo contrário, elas têm de ser interrompidas 
por meio de um programa de estabilização. 


Elementos de um programa de estabilização 


O que precisa ser feito para acabar com uma hiperinflação decorre de nossa análise 
das causas da hiperinflação: 
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Esta é uma afirmação 
do tipo “todo o resto 
igual”, mas todo o resto 
não pode ser igual. Por 
exemplo, se o que está 
por trás dos déficits 
orçamentários e do alto 
crescimento da moeda 
é um terrível choque 
agrícola, é mais provável 
que o produto diminua 
do que aumente. 


No curto prazo: 9, 
aumenta => i diminui. 
Também g, aumenta 

= tm aumenta => mº 
aumenta. 

Assim, r = i — mº diminui 
pelos dois motivos. 


Contava-se a seguinte 
piada em Israel durante 
o período de inflação 
alta na década de 
1980: “Por que é mais 
barato pegar um táxi do 
que um ônibus? Porque 
no ônibus você tem de 
pagar a passagem no 
início do trajeto. No 
táxi, você paga somente 
no final da corrida”. 


Discutimos aqui os custos 
de uma inflação muito 
alta. A discussão atual 
nos países da OCDE 

é sobre os custos de, 
digamos, 4% de inflação 
versus 0%. As questões 
são completamente 
diferentes nesse caso, 

e voltaremos a elas no 


Capítulo 25. 
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Foi o que a Argentina 
fez em 1991. Ela adotou 
um conselho monetário 
e fixou a taxa de câmbio 
em um dólar por um 
peso. Veja no Capítulo 
21 a discussão sobre 
conselhos monetários e 
a evolução da economia 
argentina desde 1991. 


Esse argumento foi 
particularmente relevante 
nas estabilizações 

dos países da Europa 
Oriental no início da 
década de 1990, 

em que, em virtude 

do planejamento 
centralizado, a estrutura 
inicial de preços relativos 
era muito diferente da 
estrutura de preços 
relativos de uma 
economia de mercado. A 
imposição de controles de 
preços ou salários teria 
evitado que os preços 
relativos se ajustassem a 
seus valores de mercado 
apropriados. 


Como vimos no Capítulo 
21, o instrumento usado 
para estabilizar a 
inflação na Argentina — 
a saber, o conselho 
monetário — 

levou a outra crise 
macroeconômica 
importante dez anos 
depois. 


m Deve haver uma reforma fiscal e uma redução com credibilidade do déficit orça- 
mentário do governo. Essa reforma deve ocorrer tanto do lado dos gastos (ou, de 
forma equivalente, despesas) quanto do lado das receitas do orçamento. 

No lado dos gastos, a reforma normalmente implica a redução dos subsídios do 
governo — que frequentemente crescem durante a hiperinflação. Obter uma sus- 
pensão temporária do pagamento de juros da dívida externa também ajuda a di- 
minuir os gastos. Um componente importante da estabilização da Alemanha em 
1923 foi a redução das “reparações” — os pagamentos que inicialmente desencade- 
aram a hiperinflação. 

Do lado da receita, o necessário não é tanto um aumento geral de impostos, mas 
uma mudança na composição tributária. Esse aspecto é importante. Como você 
viu, durante uma hiperinflação as pessoas estão, na realidade, pagando um impos- 
to — a saber, o imposto inflacionário. A estabilização implica substituir o imposto 
inflacionário por outros impostos. O desafio é introduzir e arrecadar esses outros 
impostos. Isso não pode ser feito da noite para o dia, mas é essencial que as pessoas 
se convençam de que isso será feito e que o déficit orçamentário será reduzido. 


= O Banco Central deve assumir um compromisso com credibilidade de que não 
mais monetizará automaticamente a dívida pública. Essa credibilidade pode ser 
obtida de diversas maneiras. O Banco Central pode ser proibido, por decreto, de 
comprar qualquer dívida pública, de modo que nenhuma monetização da dívida 
seja possível. Ou o Banco Central pode atrelar a taxa de câmbio à moeda de um 
país com inflação baixa. Uma medida ainda mais drástica é adotar oficialmente 
a dolarização — isto é, tornar uma moeda estrangeira, normalmente o dólar dos 
Estados Unidos, a moeda oficial do país. Essa medida é drástica, pois implica abrir 
mão completamente da senhoriagem, o que frequentemente é interpretado como 
uma diminuição da independência do país. 


m Outras medidas também são necessárias? Alguns economistas argumentam que 
políticas de rendas — isto é, diretrizes ou controles sobre salários e/ou preços — 
deveriam ser usadas além das medidas fiscais e monetárias para ajudar a eco- 
nomia a atingir uma nova taxa de inflação menor. Segundo eles, as políticas de 
rendas ajudam a coordenar as expectativas em torno de uma nova taxa de inflação 
menor. Se as empresas souberem que os salários não aumentarão, elas não aumen- 
tarão seus preços. Se os trabalhadores souberem que os preços não aumentarão, 
eles não pedirão aumentos de salário, e a inflação será eliminada com maior faci- 
lidade. Outros argumentam que é necessária apenas uma redução do déficit com 
credibilidade e a independência do Banco Central. Eles argumentam que mudan- 
ças apropriadas de política econômica, quando têm credibilidade, podem levar a 
mudanças drásticas nas expectativas e, assim, proporcionar a eliminação da infla- 
ção esperada e da inflação efetiva praticamente da noite para o dia. Eles apontam 
para os perigos potenciais dos controles de salários e preços. Os governos podem 
acabar contando com os controles e não tomar as medidas fiscais e de política eco- 
nômica dolorosas, mas necessárias, para acabar com a hiperinflação. Além disso, 
se inicialmente a estrutura dos preços relativos estiver distorcida, os controles de 
preços correrão o risco de manter essas distorções. 


Os programas de estabilização que não incluem políticas de rendas são chamados de 
ortodoxos; os que as incluem são chamados de heterodoxos (porque contam tanto com mu- 
danças monetárias e fiscais quanto com políticas de rendas). Todas as hiperinflações da Tabe- 
la 23.1 acabaram por meio de programas ortodoxos. Por outro lado, muitas das estabilizações 
da América Latina das décadas de 1980 e 1990 contaram com programas heterodoxos. 


Os programas de estabilização podem falhar? 


Os programas de estabilização podem falhar? Sim. Eles podem falhar e frequente- 
mente falham. A Argentina passou por cinco planos de estabilização de 1984 a 1989 antes 
de ser bem-sucedida no início da década de 1990. O Brasil só foi bem-sucedido em 1995, 
em sua sexta tentativa em 12 anos. 

Às vezes, o fracasso vem de um esforço de estabilização negligente ou sem determina- 
ção. Um governo implementa controles de salários, mas não toma as medidas necessárias 
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para reduzir o déficit e o crescimento da moeda nominal. Os controles de salários não 
podem funcionar se o crescimento da moeda nominal continuar, e o programa de estabili- 
zação acaba fracassando. 

Às vezes, o fracasso vem da oposição política. Se o conflito social foi uma das causas 
do déficit orçamentário inicial e, portanto, uma causa da hiperinflação, ele pode ainda 
estar presente à época da estabilização e ser tão difícil de resolver quanto antes. Os que 
perdem com a reforma fiscal necessária para diminuir o déficit se oporão ao programa de 
estabilização. Frequentemente, os trabalhadores — que constatam um aumento do preço 
dos serviços públicos ou um aumento dos impostos, mas não percebem plenamente a di- 
minuição do imposto inflacionário — fazem greves ou até promovem distúrbios, levando 
ao fracasso do plano de estabilização. 

O fracasso também pode vir da expectativa de fracasso. Suponha que a taxa de câm- 
bio seja fixada em relação ao dólar como parte do programa de estabilização. Suponha 
também que os participantes dos mercados financeiros esperem que o governo, em breve, 
será forçado a desvalorizar. Para compensar o risco da desvalorização, eles exigem taxas 
de juros muito altas para reter títulos domésticos em vez de títulos dos Estados Unidos. 
Essas taxas de juros muito altas levam a uma recessão, e a recessão força o governo a des- 
valorizar, validando os temores iniciais dos mercados. Se, em vez disso, os investidores 
acreditam que o governo manterá a taxa de câmbio, o risco de desvalorização será menor, 
as taxas de juros serão menores, e o governo poderá prosseguir com a estabilização. Para 
muitos economistas, os êxitos ou os fracassos dos planos de estabilização frequentemente 
parecem ter um elemento de profecia autorrealizável. Mesmo os planos bem concebidos 
só funcionam se as pessoas esperam que eles funcionem. Em outras palavras, habilidade, 
sorte e boas relações públicas desempenham um papel. 


Custos de estabilização 


Você viu no Capítulo 9 como a desinflação nos Estados Unidos no início da década de 
1980 esteve associada a uma recessão e a um grande aumento do desemprego. Da mesma 
maneira, a desinflação na Europa na década de 1980 esteve também associada a um gran- 
de aumento do desemprego. Portanto, podemos esperar que desinflações muito maiores 
associadas ao final de uma hiperinflação estejam associadas a recessões muito grandes ou 
até a depressões. Esse normalmente não é o caso. 

Para entender os motivos, lembre-se de nossa discussão sobre a desinflação na Se- 
ção 9.3. Argumentamos que existem três motivos pelos quais a inflação pode não diminuir 
tão rapidamente quanto o crescimento da moeda nominal, levando a uma recessão: 


m Os salários normalmente são fixados em termos nominais por um certo período 
de tempo (até três anos nos Estados Unidos). Consequentemente, muitos deles já 
estão determinados quando é tomada a decisão de desinflacionar. 


m Os contratos de salários são normalmente justapostos, o que dificulta colocar em 
prática a desaceleração de todos os salários ao mesmo tempo. 


m A mudança na política monetária pode não ter credibilidade total e imediata. 


A hiperinflação elimina os dois primeiros problemas. Durante a hiperinflação, os sa- 
lários e os preços são reajustados tão frequentemente que tanto a rigidez nominal quanto a 
justaposição das decisões salariais se tornam praticamente irrelevantes. 

Mas o problema da credibilidade permanece. O fato de que mesmo programas co- 
erentes podem não ser bem-sucedidos implica que nenhum programa possui credibili- 
dade total desde o início. Se, por exemplo, o governo decide fixar a taxa de câmbio, uma 
taxa de juros alta pode ser inicialmente necessária para manter a paridade. Os programas 
que se tornam bem-sucedidos são aqueles nos quais a credibilidade maior leva a taxas de 
juros menores ao longo do tempo. No entanto, mesmo quando a credibilidade finalmen- 
te é obtida, a taxa de juros alta inicial com frequência leva a uma recessão. No geral, a 
evidência é de que a maioria das hiperinflações — mas não todas — envolve alguma 
redução do produto. 
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Veja, por exemplo, a 
tentativa fracassada 

de estabilização da 
Bolívia em abril de 1984 
descrita na Seção “Foco: 
A hiperinflação boliviana 


da década de 1980”. 


Essa é uma variação 
sobre o tema das crises 
cambiais auto-realizáveis 


do Capítulo 21. 


Lembre-se de que a 
taxa de crescimento da 
moeda real é igual 

à taxa de crescimento 
da moeda nominal 
menos a taxa de 
inflação. Se a inflação 
diminui menos do 

que o crescimento 

da moeda nominal, 
isso implica um 
crescimento da moeda 
real negativo — uma 
diminuição do estoque 
real de moeda. Essa 
diminuição do estoque 
real de moeda leva, 
então, a taxas de 
juros altas, que podem 
desencadear uma 
recessão. 
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Na década de 1970, a Bolívia obteve um forte 
crescimento do produto, principalmente em virtude 
dos altos preços mundiais de suas exportações: esta- 
nho, prata, coca, petróleo e gás natural. Mas, no final 
da década, a situação econômica começou a se deterio- 
rar. O preço do estanho caiu. Os empréstimos estran- 
geiros, que haviam financiado boa parte dos gastos 
bolivianos na década de 1970, reduziram-se acentua- 
damente à medida que os emprestadores estrangeiros 
começaram a se preocupar com a capacidade do país 
de saldar suas dívidas. Em parte por causa disso, em 
parte por causa de antigos conflitos sociais, instalou-se 
o caos político. De 1979 a 1982, o país teve 12 presiden- 
tes — nove militares e três civis. 

Quando o primeiro presidente eleito por voto di- 
reto em 18 anos chegou ao poder, em 1982, enfrentou 
uma tarefa quase impossível. Os bancos comerciais 
dos Estados Unidos e outros emprestadores estran- 
geiros ficaram apavorados. Eles não queriam fazer 
novos empréstimos à Bolívia e desejavam que os an- 
tigos fossem quitados. Os empréstimos estrangeiros 
privados líquidos (de médio prazo e de longo prazo) 
ao governo boliviano caíram de 3,5% do PIB, em 1980, 
para —0,3% em 1982, e —1,0% em 1983. Sem escolha, o 
governo recorreu à criação de moeda para financiar 
o déficit orçamentário. 


Inflação e déficits orçamentários 

Os três anos seguintes caracterizaram-se pela inte- 
ração entre inflação continuamente crescente e déficits 
orçamentários continuamente crescentes. 

A Tabela 1 fornece os números do orçamento do 
período 1981-1986. Em decorrência das defasagens na 
arrecadação de impostos, o efeito da inflação crescen- 
te foi uma redução acentuada da receita real dos im- 
postos. Além disso, a tentativa do governo de manter 
baixos os preços dos serviços públicos gerou grandes 
déficits para as empresas estatais. Como esses déficits 
eram financiados por subsídios do governo, o resulta- 
do foi um aumento adicional do déficit orçamentário 
da Bolívia. Em 1984, o déficit orçamentário atingiu a 
marca impressionante de 31,6% do PIB. 

O resultado de déficits orçamentários maiores e 
da necessidade de uma senhoriagem maior foi um au- 
mento do crescimento da moeda nominal e da inflação. 


A inflação, que era em média de 2,5% ao mês em 1981, 
aumentou para 7%), em 1982, e para 11%, em 1983. Con- 
forme mostra a Figura 1, que fornece a taxa mensal de 
inflação da Bolívia de janeiro de 1984 a abril de 1986 
(a reta vertical indica o início da estabilização), a infla- 
ção continuou a aumentar em 1984 e 1985, chegando a 
182% em fevereiro de 1985. 


Estabilização 

Houve muitas tentativas de estabilização na Bo- 
lívia ao longo do caminho. Programas foram lança- 
dos em novembro de 1982, novembro de 1983, abril 
de 1984, agosto de 1984 e fevereiro de 1985. O pacote 
de abril de 1984 consistiu em um programa ortodoxo 
que envolvia grande desvalorização, anúncio de uma 
reforma tributária e aumento de preços do setor públi- 
co. Mas a oposição dos sindicatos foi forte demais, e o 
programa acabou sendo abandonado. 

Após a eleição de um novo presidente, houve 
ainda outra tentativa de estabilização, em setembro de 
1985. Esta se mostrou bem-sucedida. O plano de esta- 
bilização foi organizado em torno da eliminação do dé- 
ficit orçamentário. Suas principais características: 

m Política fiscal: os preços do setor público aumen- 
taram; os preços dos alimentos e da energia 
subiram; os salários do setor público foram 
congelados; anunciou-se uma reforma tribu- 
tária destinada a restabelecer e ampliar a base 
tributária. 

m Política monetária: a taxa de câmbio oficial do 
peso foi ajustada para a taxa praticada no mer- 
cado negro (a taxa de câmbio efetiva pela qual 
era possível trocar pesos por dólares antes do 
programa de estabilização) antes da estabiliza- 
ção. A taxa de câmbio foi fixada em 1,1 milhão 
de pesos por dólar, comparada aos 67.000 pesos 
por dólar do mês anterior (uma desvalorização 
de 1.600%). Permitiu-se, então, que a taxa de 
câmbio flutuasse dentro de certos limites. 

m Recuperação do crédito internacional: iniciaram-se 
negociações com as organizações internacio- 
nais e os bancos comerciais para reestruturar 
a dívida da Bolívia. Um acordo com credores 
estrangeiros e o FMI foi obtido nove meses de- 
pois, em junho de 1986. 





TABELA 1 Receitas, gastos e o déficit como porcentagem do PIB boliviano 


1981 1982 
Receitas 9,4 4,6 
Gastos 15,1 26,9 
Saldo orçamentário —5,7 -22,3 


1983 1984 1985 1986 
2,6 2,6 1,3 10,3 
20,1 33,2 6,1 7,7 
—17,5 —-31,6 —4,8 2,6 


Fonte: Jeffrey Sachs, "The bolivian hyperinflation and stabilization”, NBER Working paper 2.073, novembro de 1986, Tabela 3. 
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Taxa mensal de inflação 
boliviana, janeiro de 
1984 a abril de 1986 





Assim como na tentativa de estabilização anterior, 
os sindicatos convocaram uma greve geral. Em respos- 
ta, o governo declarou estado de sítio e a greve termi- 
nou. Após a hiperinflação e tantas tentativas fracassa- 
das de controlá-la, a opinião pública estava claramente 
a favor da estabilização. 

Os efeitos do plano de estabilização sobre a infla- 
ção foram drásticos. Na segunda semana de setembro, 
a taxa de inflação foi efetivamente negativa! A inflação 
não permaneceu negativa por muito tempo, mas a taxa 
média mensal permaneceu abaixo de 2% no período 
1986-1989. Conforme mostra a Tabela 1, o déficit orça- 
mentário sofreu uma redução radical em 1986, e o déficit 
médio ficou abaixo de 5% do PNB no restante da década. 

A estabilização teve efeito negativo sobre o pro- 
duto? Provavelmente, sim. As taxas reais de juros 
permaneceram muito altas por mais de um ano após 





a estabilização. É difícil determinar o efeito comple- 
to dessas altas taxas reais de juros sobre o produto, 
pois, na mesma época em que se implementava a es- 
tabilização, a Bolívia foi atingida por grandes quedas 
dos preços do estanho e do gás natural. Além disso, 
uma grande campanha contra as drogas arruinou a 
produção de coca. É difícil avaliar quanto da reces- 
são boliviana de 1986 foi resultado da estabilização 
e quanto se deveu a esses outros fatores. A recessão 
durou um ano. A partir de 1986, o produto cresceu 
a uma taxa média de 3% ao ano, e a inflação média 
permaneceu abaixo de 10%. 


Fonte: O material desta seção provém, em grande parte, de Jeffrey Sachs, 
“The Bolivian hyperinflation and stabilization”, NBER Working Paper 
2073, 1986. Sachs foi um dos autores do programa de estabilização. 

Veja também Juan Antonio Morales, “The transition from stabilization 
to sustained growth in Bolivia”, em Michael Bruno et al., orgs., Lessons 
of economic stabilization and its aftermath, Cambridge, MIT Press, 1991. 





Todos os países ricos e 
a maioria dos países 


Como um pacote de estabilização deve ser estruturado para reduzir esse custo de 
produto? O programa de estabilização deve ser ortodoxo ou heterodoxo? Devem existir 
restrições ao crescimento da moeda nominal ou a taxa de câmbio deve ser fixa? No mo- 
mento, poucos países experimentam inflação alta, assim, essas questões não são priorida- 
de na agenda dos formuladores de política econômica. Mas, se a história serve de guia, 
alguns países voltarão a perder o controle de seu orçamento, financiando o déficit orça- 
mentário por meio da criação de moeda e experimentando inflação alta — ou até mesmo 
hiperinflação. Então, essas questões certamente ressurgirão. 


23.5 | Conclusões 


Um tema subjacente dos fundamentos deste livro foi o de que o produto, embora 
flutue no curto prazo em torno de seu nível natural, tende a retornar a esse nível natural 
no médio prazo. E, se o ajuste fosse lento demais, a política fiscal e a política monetária po- 
deriam ser usadas para ajudar a moldar o ajuste. Na maior parte das vezes, é isso o que de 
fato ocorre. Mas, como este capítulo e o Capítulo 22 nos dizem, isso não acontece sempre: 


de renda intermediária 
do mundo têm taxas 

de inflação baixas no 
momento. Poucos, como 
o Japão, têm deflação. 
Os dois países de renda 
intermediária com a taxa 
de inflação mais alta 
enquanto redigíamos 
este livro, em meados 
de 2007, eram a 
Venezuela, onde a taxa 
anual de inflação estava 
em 20%, e a Turquia, 
com taxa anual de 
inflação de 13%. 
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Às vezes, o mecanismo de ajuste que supostamente faz a economia voltar a seu ní- 
vel natural de produto entra em colapso. Uma economia em crise ou em depressão 
experimenta deflação, e a deflação torna as coisas piores em vez de melhorá-las. 


A política monetária e a política fiscal podem se mostrar incapazes de ajudar. Em 
uma crise, a política monetária pode estar restrita pela armadilha da liquidez — o 
fato de as taxas nominais de juros não poderem ser negativas. Uma política fiscal 
expansionista pode não ser uma opção, porque os déficits orçamentários inicial- 
mente são muito altos. O aumento da dívida pública desencadeado pelos altos 
déficits pode se tornar um problema em si. 


Os governos podem perder o controle tanto da política fiscal quanto da política 
monetária. Em face de grandes choques adversos — guerra, guerra civil, queda 
acentuada das exportações, convulsão social —, um governo pode perder o con- 
trole de seu orçamento, apresentar um grande déficit orçamentário e não ter outra 
opção senão financiar o déficit por meio da criação de moeda. O resultado dessa 


perda de controle pode ser inflação alta ou mesmo hiperinflação. 


» REsumMo 


Hiperinflações são períodos de inflação alta. As hiperin- 
flações mais extremas ocorreram na Europa após a pri- 
meira e a segunda guerras mundiais. Mas a América La- 
tina apresentou episódios de inflação alta recentemente, 
no início da década de 1990. 


A inflação alta vem do alto crescimento da moeda no- 
minal. O alto crescimento da moeda nominal vem da 
combinação de grandes déficits orçamentários com a 
incapacidade de financiamento desses grandes déficits 
orçamentários por meio de empréstimos, seja público, 
seja estrangeiro. 


As receitas da criação de moeda são chamadas de se- 
nhoriagem. A senhoriagem é igual ao produto entre o 
crescimento da moeda nominal e os saldos monetários 
reais. Quanto menores os saldos monetários reais, maior 
é a taxa de crescimento da moeda nominal necessária 
e, portanto, maior é a taxa de inflação necessária para 
gerar um dado montante de senhoriagem. 


Hiperinflações são normalmente descritas por inflação 
crescente. Há dois motivos para isso. O primeiro está no 
fato de um crescimento da moeda nominal maior levar 


"PALAVRAS-CHAVE 
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senhoriagem, 446 
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escambo, 448 


curva de Laffer, 451 


a uma inflação maior, induzindo as pessoas a reduzir 
os saldos monetários reais, o que requer um crescimen- 
to da moeda nominal ainda maior (e, assim, levando a 
uma inflação ainda maior) para financiar o mesmo défi- 
cit real. O outro motivo é que inflação maior frequente- 
mente aumenta o déficit, o que requer um crescimento 
da moeda nominal maior e uma inflação ainda maior. 


As hiperinflações acabam por meio de programas de 
estabilização. Para que sejam bem-sucedidos, esses 
programas devem incluir medidas fiscais destinadas a 
reduzir o déficit e medidas monetárias destinadas a re- 
duzir ou eliminar a criação de moeda como forma de 
financiamento do déficit. Alguns planos de estabiliza- 
ção também incluem diretrizes ou controles de salários 
e preços. 


Um programa de estabilização que imponha controles 
de salários e preços sem mudanças na política fiscal e 
na política monetária acaba fracassando. Mas mesmo 
programas bem concebidos nem sempre são bem-suce- 
didos. A expectativa de fracasso pode levar ao fracasso 
mesmo um plano bem concebido. 


imposto inflacionário, 451 
efeito Tanzi—Olivera, 453 
programa de estabilização, 453 
políticas de rendas, 454 


programa ortodoxo de estabilização, programa hetero- 
doxo de estabilização, 454 
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QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


Usando as informações contidas neste capítulo, diga 
se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. No curto prazo, os governos podem financiar um 
déficit de qualquer tamanho por meio do cresci- 
mento da moeda. 


b. O imposto inflacionário é sempre igual à senhoria- 
gem. 


c. As hiperinflações podem distorcer os preços, mas 
não exercem qualquer efeito sobre o produto real. 


d. Asolução para acabar com uma hiperinflação é im- 
por um congelamento de salários e preços. 


e. Como a inflação é geralmente boa para aqueles que 
tomam dinheiro emprestado, épocas de hiperinfla- 
ções são as melhores para se tomarem grandes em- 
préstimos. 


f. Os déficits orçamentários normalmente encolhem 
durante as hiperinflações. 


Suponha que a demanda por moeda tenha a seguinte 
forma: 


M ypn-(4 nº) 
P 


onde Y = 1.000er = 0,1. 


a. Suponha que, no curto prazo, mº seja constante e 
igual a 25%. Calcule o montante da senhoriagem se 
a taxa de crescimento da moeda, AM/M, for igual a: 

i. 25% ii. 50% iii. 75% 

b. No médio prazo, 1º = 1 = AM/M. Calcule o montan- 
te da senhoriagem associado às três taxas de cresci- 
mento da moeda da questão (a). Explique por que as 
respostas são diferentes das obtidas em (a). 


Como cada uma das seguintes políticas altera o efeito 

Tanzi-Olivera? 

a. Exigir pagamentos de impostos mensais em vez de 
anuais para famílias. 

b. Aumentar as penalidades para o recolhimento a me- 
nor dos impostos sobre os contracheques mensais. 


c. Diminuir o imposto de renda e aumentar o impos- 
to sobre vendas. 


Aprofundando 


4. 


Você é o assessor econômico de um país que experi- 
menta uma hiperinflação. Comente as seguintes de- 
clarações feitas por políticos que discutem o caminho 
adequado para a estabilização. 


6. 
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a. “Esta crise não terminará até que os trabalhadores 
comecem a pagar sua parcela justa de impostos.” 


b. “O Banco Central demonstrou que não é capaz de 
exercer seu poder de emissão de moeda com res- 
ponsabilidade; logo, não temos outra escolha a não 
ser adotar um conselho monetário.” 


c. “São necessários controles de preços para acabar 
com essa loucura.” 


d. “A estabilização só será bem-sucedida se houver 
uma grande recessão e um substancial aumento do 
desemprego.” 


e. “Não culpemos o Banco Central. O problema é a 
política fiscal, e não a política monetária.” 


Qual é a taxa de crescimento da moeda que maximiza 
a senhoriagem na economia descrita no problema 2(b)? 
(Dica: no problema 2(b), você aprendeu que, no médio 
prazo, a senhoriagem é maior quando a taxa de cres- 
cimento da moeda é 50% do que quando a mesma 
taxa está em 25% ou 75%. Comece pelo cálculo da se- 
nhoriagem para a taxa de crescimento da moeda perto 
dos 50%. Aumente e diminua a taxa de crescimento em 
um ponto percentual até que encontre a resposta.) 


Explorando mais 


Inflação alta pelo mundo 


a. Vá até a página web do FMI (<www.imf.org>) e 
encontre o número atual do World Economic Outlook. 
No Apêndice Estatístico, examine a tabela que lista 
as taxas de inflação. Encontre países que tenham ta- 
xas de inflação de 10% ou mais. Qual país apresenta 
a taxa de inflação mais alta? Qual é essa taxa? 


b. Encontre a Venezuela na tabela de inflação. Durante 
quanto tempo a Venezuela teve uma taxa de inflação 
de mais de 10%? Observe as taxas de inflação previs- 
tas para o ano atual e para o próximo ano. A inflação 
mostra algum sinal de desaceleração na Venezuela? 


c. A Venezuela é um país produtor de petróleo; sendo 
assim, sua economia flutua junto com os preços 
do petróleo. As receitas de impostos do governo, 
em especial, dependem muito da prosperidade da 
indústria petrolífera. Com a alta dos preços do pe- 
tróleo, a Venezuela aumentou os gastos do gover- 
no drasticamente nos últimos anos. Suponha que 
os preços do petróleo caiam no futuro, mas que a 
Venezuela não reduza os gastos do governo. Como 
uma queda nos preços do petróleo afetaria o déficit 
orçamentário na Venezuela? Dado o efeito sobre o 
déficit orçamentário e seguindo a lógica deste ca- 
pítulo, como uma queda nos preços do petróleo 
tornaria uma hiperinflação possível na Venezuela? 
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» LEITURA ADICIONAL 


Para mais detalhes sobre a hiperinflação alemã, leia Ste- 
ven Webb, Hyperinflation and stabilization in the Weimar 
Republic, Nova York, Oxford University Press, 1989. 


Duas boas resenhas sobre o que os economistas sabem e 
não sabem sobre hiperinflação são: Rudiger Dornbusch, 
Federico Sturzenegger e Holger Wolf, “Extreme inflation: 
dynamics and stabilization”, Brookings papers on economic 
activity, 1990-2, p. 1— 84. Pierre Richard Agenor e Peter 
Montiel, Development macroeconomics, Princeton, Prince- 
ton University Press, 1995, capítulos 8 a 11. O Capítulo 8 
é de leitura fácil; os outros são mais difíceis. 


A experiência de Israel, que passou por inflação alta e 
estabilização na década de 1980, é descrita no livro de 
Michael Bruno, Crisis, stabilization and economic reform, 
Nova York, Oxford University Press, 1993, sobretudo 


nos capítulos 2 a 5. Bruno presidiu o Banco Central de 
Israel na maior parte daquele período. 


Um dos artigos clássicos sobre como acabar com hipe- 
rinflações é “The ends of four big inflations”, de Thomas 
Sargent, em Robert Hall, org., Inflation: causes and effects, 
Chicago, NBER/University of Chicago Press, 1982, 
p. 41-97. Nesse artigo, Sargent argumenta que um pro- 
grama com credibilidade pode levar à estabilização com 


pouco ou nenhum custo em termos de atividade. 


Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, “Stopping 
hyperinflations, past and present”, Weltwirtschaftliches 
Archiv, 1986-—1, p. 1— 47, fornecem uma descrição agra- 
dável de ler do fim das hiperinflações de Alemanha, 
Áustria, Polônia e Itália em 1947, de Israel em 1985 e 
da Argentina em 1985. 


De volta à política econômica 


Praticamente todos os capítulos deste 
livro examinaram o papel da política 
econômica. Os próximos três capítulos 
sintetizam toda a discussão. 


Capítulo 24 


O Capítulo 24 levanta duas questões: dada a incerteza sobre os efeitos das 
políticas macroeconômicas, não seria melhor não utilizar nenhum tipo de polí- 
tica? E, mesmo se a política puder, em princípio, ser útil, podemos confiar nos 
formuladores de política econômica para implementar a política correta? A con- 
clusão: a incerteza limita o papel da política econômica. Os formuladores de 
política econômica nem sempre fazem a coisa certa. Mas, com as instituições 
corretas, a política econômica pode ajudar e deve ser utilizada. 


Capítulo 25 


O Capítulo 25 examina a política monetária. Ele revisa o que aprendemos 
até aqui, capítulo por capítulo, e concentra-se em duas questões. A primeira é 
a taxa ótima de inflação. A inflação alta é ruim, mas até que ponto deve ser 
baixa a taxa de inflação que o Banco Central almeja? A segunda é a concep- 
ção da política econômica. O Banco Central deve ter metas de crescimento da 
moeda ou deve ter metas de inflação? Que regra o Banco Central deve utilizar 
para ajustar a taxa de juros? O capítulo termina com uma descrição do modo 
como a política monetária é conduzida atualmente nos Estados Unidos. 


Capítulo 26 


O Capítulo 26 examina a política fiscal. Ele revisa o que aprendemos até aqui 
e, então, examina mais detalhadamente as implicações da restrição orçamentá- 
ria do governo na relação entre dívida, gastos e impostos. Em seguida, o capí- 
tulo considera diversas questões, de como as guerras deveriam ser financiadas 
aos perigos de se acumularem dívidas em um nível demasiadamente alto. O ca- 
pítulo termina com uma descrição da situação orçamentária atual nos Estados 
Unidos, seguida por uma discussão dos problemas que possivelmente surgirão. 





CAPÍTULO 24 


Os formuladores de 
política econômica 
deveriam ter restrições? 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


certa de políticas fiscal e monetária pode ajudar um país 

a sair de uma recessão, a melhorar sua posição comercial 
sem aumentar a atividade e elevar a inflação, desacelerar uma 
As seções 24.1 e 24.2 examinam uma economia superaquecida, estimular o investimento e a acumu- 
linha de argumentos — a saber, de que lação de capital, e assim por diante. 

Essas conclusões, no entanto, parecem conflitar com 
as demandas frequentes de que os formuladores de política 
podem ter boas intenções, mas acabam econômica tenham restrições rigorosas. Nos Estados Unidos, 
por fazer mais mal do que bem. existem pedidos frequentes pela introdução de uma emenda 
de orçamento equilibrado na Constituição. Tal pedido era o 
primeiro item do “Contrato com os Estados Unidos da Amé- 
rica” — programa elaborado pelos republicanos para as elei- 
tica econômica fazem o que mais lhes ções na metade do mandato em 1994 (o “Contrato” é repro- 
duzido na Figura 24.1). Na Europa, os países que adotaram 
o euro assinaram um “Pacto de Estabilidade e Crescimento” 
exigindo que esses países mantenham seu déficit orçamentá- 
rio abaixo de 3% do PIB — caso contrário, sofrerão grandes 
multas. A política monetária também está sob fogo cruzado. 
Por exemplo, o estatuto do Banco Central da Nova Zelândia, 
redigido em 1989, define o papel da política monetária como 
o de manutenção da estabilidade de preços, excluindo qual- 
quer outro objetivo macroeconômico. 

Este capítulo examinará os argumentos a favor dessas res- 
trições à política macroeconômica. 


PLRI Incerteza e política econômica 


Uma maneira pouco sutil de exprimir o primeiro argumen- 
to a favor das restrições à política econômica é dizer que quem 
sabe pouco deve fazer pouco. O argumento tem duas partes. 
Os macroeconomistas e, consequentemente, os formuladores 
de política econômica que contam com sua consultoria sabem 
pouco; portanto, devem fazer pouco. Examinaremos cada uma 
das partes separadamente. 


E: diversos pontos deste livro vimos como a combinação 


os formuladores de política econômica 


A Seção 24.3 examina outra linha, mais 
cínica, de que os formuladores de poli- 


convém, o que não é necessariamente o 
melhor para o país. 


Quanto os macroeconomistas efetivamente 
sabem? 


Os macroeconomistas são como médicos tratando de um 
câncer. Já sabem muito, mas há muita coisa que não conhecem. 
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Casa Republicana 
CONTRATO COM OS ESTADOS UNIDOS DA AMÉRICA 





UM PROGRAMA DE RESPONSABILIDADE 


E scutamos suas preocupações em alto e bom som. Se você nos der a maioria, 
no primeiro dia do Congresso, uma Casa Republicana: 


Obrigará o Congresso a viver de acordo com as mesmas leis a que se submetem todos 


os outros cidadãos norte-americanos. 


Eliminará um em cada três assessores de comitês do Congresso. 


Promoverá cortes no orçamento do Congresso. 


Então, nos primeiros 100 dias haverá votação dos dez projetos de lei a 
seguir: 

1. Emenda do orçamento equilibrado e veto aos itens de 
orçamento em separado: é tempo de obrigar o governo a viver com 
seus próprios meios e restaurar a responsabilidade com relação ao 
orçamento em Washington. 

2. Repressão aos criminosos violentos: vamos ser inflexíveis, com 
uma pena de morte efetiva, capaz e oportuna, contra os infratores 
violentos. Reduzamos também a criminalidade com a construção 
de mais prisões, com o alongamento das penas e com a colocação de 
mais policiais nas ruas. 

3. Reforma de bem-estar: o governo deve encorajar as pessoas a 
trabalhar e a não ter filhos fora do matrimônio. 

4. Proteção a nossas crianças: temos de fortalecer as famílias, dando 
aos pais maior controle sobre a educação, garantindo o pagamento 
das pensões alimentícias e reprimindo a pornografia infantil. 

5. Redução dos impostos para as famílias: tornemos mais fácil 
alcançar o sonho americano: poupar dinheiro, comprar uma 


casa própria e enviar os filhos para a universidade. 


6. Defesa nacional fortalecida: precisamos garantir uma defesa 
nacional fortalecida mediante a restauração de componentes essenciais 
ao financiamento da segurança nacional. 

7. Ampliação do limite de idade para trabalhar: podemos acabar 
com a discriminação etária do governo, que desestimula as pessoas 
de idade a trabalhar se assim o quiserem. 

8. Diminuição da regulamentação governamental: vamos acabar 
com a regulamentação que sufoca os pequenos negócios e tornar 
mais fácil para as pessoas o investimento, a fim de gerar empregos e 
aumentar salários. 

9. Promoção de uma reforma do judiciário com base no bom 
senso: podemos, por fim, acabar com o excesso de processos judiciais, 
com ações frívolas e com o excesso de zelo de alguns advogados. 

10. Limitação do número de mandatos dos congressistas: vamos 
substituir os políticos de carreira por cidadãos legisladores. Afinal, a 
política não deve ser um emprego vitalício. 

(Por favor, veja o verso para saber se o candidato de seu distrito assinou 
o Contrato até 5 de outubro de 1994.) 


SE VIOLARMOS EsTE CONTRATO, LiIVREM-SE DE Nós. EstTAMOS FALANDO SÉRIO. 


Tome uma economia com desemprego alto, na qual o Banco Central esteja con- 
siderando o uso da política monetária para aumentar a atividade econômica. Pense 
na sequência de ligações entre um aumento da moeda e um aumento do produto — 
questões com que o Banco Central se defronta para decidir se aumenta, e em quanto, 


a oferta de moeda: 


m A alta taxa de desemprego atual está acima da taxa natural de desemprego ou a 
taxa natural de desemprego aumentou (capítulos 8 e 9)? 


m Sea taxa de desemprego estiver próxima da taxa natural de desemprego, será que 
há o risco de que uma expansão monetária leve a uma diminuição do desemprego 
abaixo da taxa natural de desemprego e cause um aumento da inflação (capítulos 


8e9? 
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Resposta do produto a 
uma expansão monetária: 
previsões de 12 modelos 


Embora todos os 12 modelos 
apresentem a previsão de 
que o produto aumentará 
durante algum tempo em 
resposta a uma expansão 
monetária, a gama de 
respostas com relação 

ao tamanho e à duração 

da resposta do produto é 
ampla. 


m Em quanto a variação da oferta de moeda diminui a taxa de juros de curto prazo 
(Capítulo 4)? Qual será o efeito da diminuição da taxa de juros de curto prazo so- 
bre a taxa de juros de longo prazo (Capítulo 15)? Em quanto aumentarão os preços 
das ações (Capítulo 15)? Em quanto a moeda depreciará (capítulos 20 e 21)? 


= Quanto tempo levará para que as taxas de juros de longo prazo menores e os 
preços das ações maiores afetem os gastos de investimento e consumo (Capítulo 
16)? Quanto levará para que os efeitos da curva / aconteçam e para que a balança 
comercial melhore (Capítulo 19)? Qual é o perigo de que os efeitos venham tarde 
demais, quando a economia já tiver se recuperado? 


Ao avaliar essas questões, os bancos centrais — ou os formuladores de políticas 
macroeconômicas em geral — não agem no vácuo. Eles contam, sobretudo, com mo- 
delos macroeconométricos. As equações desses modelos mostram como essas ligações 
individuais se comportavam no passado. No entanto, modelos diferentes produzem 
respostas diferentes. Isso porque têm estruturas diferentes, listas diferentes de equa- 
ções e listas diferentes de variáveis. 

A Figura 24.2 mostra um exemplo dessa diversidade. O exemplo vem de um estudo 
encomendado pela Brookings Institution — uma instituição de pesquisas de Washington, 
D.C. — que solicitou aos formuladores dos 12 principais modelos macroeconométricos 
que respondessem a um conjunto similar de questões. (Os modelos são descritos na Seção 
“Foco: Doze modelos macroeconométricos”.) O objetivo do estudo era ver como as respos- 
tas diferiam entre modelos. Uma das questões era: 


Considere um caso em que a economia dos Estados Unidos cresça à sua taxa de crescimento normal 
e em que o desemprego esteja em sua taxa natural; chame esse caso básico. Suponha agora que 
no período de um ano o Fed aumente a moeda mais rapidamente do que no caso básico, de modo 
que, após um ano, a moeda nominal seja 4% maior do que teria sido no caso básico. A partir desse 
momento, a moeda nominal cresce à mesma taxa que no caso básico, de modo que o nível de moeda 
nominal permanece 4% maior do que teria sido sem a mudança da política monetária. Suponha, 
ainda que as taxas de juros no resto do mundo permaneçam inalteradas. O que acontecerá com o 
produto dos Estados Unidos? 


INTERLINK 
TAYLOR 





Desvio percentual da trajetória da linha de base 
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Doze modelos macroeconométricos 


A investigação da Brookings foi realizada no final LIVERPOOL, com base na Inglaterra; o MINI- 
da década de 1980 (até onde sei, esta foi a última vez MOD, utilizado pelo FMI, o MSG, desenvolvi- 
em que se conduziu uma grande comparação sistemá- do por Warwick McKibbin e Jeffrey Sachs na 
tica entre uma ampla classe de modelos) e, portanto, al- Universidade de Harvard; e o modelo TAYLOR 
guns modelos citados aqui já não estão mais em uso, en- — que vimos na Seção 7.4 —, desenvolvido 
quanto outros mudaram de nome. Contudo, a tipologia por John Taylor, da Universidade de Stanford. 
apresentada permanece relevante e reflete as diferentes Como é tecnicamente difícil resolver modelos 
abordagens dos modelos atuais: grandes sob expectativas racionais, esses mo- 
delos são, normalmente, menores, com menos 
detalhes do que os modelos citados anterior- 
mente. Mas captam melhor o efeito das expec- 
tativas de várias políticas econômicas. Graças 
a computadores cada vez mais poderosos, os 
Cinco deles são utilizados para fazer previsões e pesquisadores vem montando modelos cada 
auxiliar na elaboração de políticas econômicas: o vez mais amplos com expectativas racionais. As 
MCM (de MultiCountry Model, ou modelo multi- versões modernas de tais modelos são denomi- 
países) é adotado pelo Fed, a Washington, DC. nadas Modelo de Equilíbrio Geral Estocástico 
para a condução da política monetária dos Estados 
Unidos; o INTERLINK é empregado pela OCDE, 
em Paris; o COMPACT é usado pela Comissão da 
União Europeia, em Bruxelas; o EPA é usado pela 
Agência de Planejamento Japonesa. Cada um des- O último modelo, o VAR (de Vector Auto-Regres- 
ses quatro modelos foi elaborado por uma equipe sion, ou vetores autoregressivos) — que é a técnica 
de pesquisadores que fizeram todo o trabalho, isto de estimação utilizada para construir o modelo —, 
a elaboraram suprapeielos para determinados pos desenvolvido por Christopher Sims e Robert Lit- 
íses ou grupos de países, ligando-os por meio de H RE : 

erman, na Universidade de Minnesota, era muito 


fluxos comerciais e financeiros. Diferentemente, . pes 
o quinto modelo, LINK, é composto por modelos diferente dos outros. Os modelos VAR não são mo- 


de países individuais — modelos elaborados para delos estruturais, mas sínteses estatísticas das rela- 
cada país por pesquisadores locais e depois ligados ções entre as diversas variáveis, sem uma interpre- 
por relações comerciais e financeiras. A vantagem tação econômica explícita. A força desses modelos 
desse enfoque está no fato de pesquisadores de um está em seu ajuste aos dados, com um mínimo de 
país em particular provavelmente o entenderem restrições teóricas. A fraqueza está no fato de se- 


muito bem; a desvantagem é que modelos de paí- rem, essencialmente, uma (enorme) caixa-preta. 
ses diferentes podem ter estruturas completamente 


diferentes, tornando difícil a ligação entre eles. Nota: Uma descrição dos modelos e do estudo é feita por Ralph Bryant 

et al., Empirical macroeconomics for interdependent economies, Washington, 
Quatro modelos incorporam, de maneira ex- D.C, Brookings Institution, 1988. O estudo mostra os efeitos não apenas 
plícita, as expectativas racionais: o modelo da política monetária, mas também da política fiscal. 


= Dois deles, o DRI (de Data Resources Incorporated) 
e o WHARTON, são modelos comerciais. Esses 
modelos são usados para gerar e vender previsões 
econômicas a empresas e instituições financeiras. 


Dinâmico (Dynamic stochastic general equilibrium 
modeling — DSGE) e são objeto de pesquisas 
constantes. (Mais sobre eles no Capítulo 27.) 





A Figura 24.2 mostra o desvio do produto em relação ao caso básico previsto por cada 
um dos 12 modelos. Todos os 12 modelos preveem que o produto aumentará por algum 
tempo após o aumento da moeda. Após um ano, o desvio médio do produto em relação 
ao caso básico é positivo. Mas a gama de respostas é ampla, de praticamente nenhuma 
mudança a um aumento aproximado de 3%; mesmo excluindo a previsão mais extrema, 
a gama ainda é de mais de 1%. Dois anos depois, o desvio médio é de 1,2%; de novo, se 
excluirmos a previsão mais extrema, a gama permanecerá ainda de 2%. E, seis anos depois, 
o desvio médio é de 0,6% e as respostas vão de —0,3% a 2,5%. Em suma, se medirmos a 
incerteza pela gama de respostas desse conjunto de modelos, há uma incerteza substancial 
sobre os efeitos da política. 


A incerteza deve levar os formuladores de política econômica a 
fazer menos? 


A incerteza sobre os efeitos da política econômica deve levar os formuladores de po- 
lítica econômica a fazer menos? Em geral, a resposta é sim. Considere o seguinte exemplo, 
baseado nas simulações que acabamos de examinar. 
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No mundo real, 
obviamente, o Fed não 
sabe nenhuma dessas 
coisas com certeza. Pode 
apenas fazer previsões. 
Não sabe o valor 

exato da taxa natural 

de desemprego nem o 
coeficiente exato da lei 
de Okun. A introdução 
dessas fontes de incerteza 
reforçaria nossa conclusão 
básica. 


Esse exemplo conta com 

a noção de incerteza 
multiplicativa — de que, 
como os efeitos da política 
econômica são incertos, 
as políticas econômicas 
mais ativas levam a mais 
incerteza. Veja William 
Brainard, “Uncertainty and 
the effectiveness of policy”, 
American Economic 
Review, maio de 1967. 


Friedman e Modigliani 
são os mesmos 

dois economistas 

que desenvolveram 
independentemente 

a teoria moderna do 
consumo que vimos no 
Capítulo 16. 


Suponha que a economia dos Estados Unidos esteja em recessão. A taxa de desem- 
prego é de 7%, e o Fed pensa em utilizar a política monetária para expandir o produto. 
Para nos concentrarmos na incerteza sobre os efeitos dessa política, vamos supor que o 
Fed saiba de tudo o mais com certeza. Com base em suas previsões, o Fed sabe que, se não 
mexer na política monetária, o desemprego continuará em 7% no próximo ano. Ele sabe 
que a taxa natural de desemprego é de 5% e, portanto, sabe que a taxa de desemprego está 
2% acima da taxa natural. O Fed sabe, pela lei de Okun, que 1% a mais de crescimento do 
produto por um ano leva a uma redução da taxa de desemprego de 0,4%. 

Com base nessas hipóteses, o Fed sabe que, se pudesse usar a política monetária para 
obter 5% a mais de crescimento do produto ao longo do próximo ano, a taxa de desemprego 
daqui a um ano seria menor em 0,4 x 5% = 2%, caindo para a taxa natural de desemprego de 
5%. Em quanto o Fed deveria aumentar a oferta de moeda? 

Tomando a média das respostas dos diversos modelos da Figura 24.2, um aumento da 
oferta de moeda de 4% leva a um aumento do produto de 0,85% no primeiro ano. De ma- 
neira equivalente, um aumento de 1% da oferta de moeda leva a um aumento de 0,85/4 = 
0,21% do produto. 

Suponha que o Fed tome essa relação média como se valesse com certeza. O que ele 
deve fazer, então, é simples. O retorno da taxa de desemprego à taxa natural em um ano 
requer 5% a mais de crescimento do produto. E 5% a mais de crescimento do produto re- 
quer que o Fed aumente a moeda em 5%/0,21 = 23,8%. O Fed deveria, portanto, aumentar 
a oferta de moeda em 23,8%. Se a resposta da economia for igual à resposta média dos 12 
modelos, esse aumento da moeda fará a economia voltar à taxa natural de desemprego no 
final do ano. 

Suponha que o Fed efetivamente aumente a moeda em 23,8%. Mas agora vamos levar 
em conta a incerteza, medida pela gama de respostas dos diversos modelos da Figura 24.2. 
Lembre-se de que a gama de respostas do produto para um aumento da moeda de 4% após 
um ano varia de 0% a 3%; de maneira equivalente, um aumento da moeda de 1% leva a 
uma gama de aumentos do produto de 0% a 0,75%. Essa gama implica que um aumento da 
moeda de 23,8% leva, nos diversos modelos, a uma resposta do produto em algum ponto 
entre 0% e 17,9% (23,8% x 0,75). Esses números do produto implicam, por sua vez, uma 
diminuição do desemprego em algum ponto entre 0% e 7%. Posto de outra forma, a taxa 
de desemprego daqui a um ano pode ser qualquer coisa entre 7% e 0%! 

A conclusão é clara. Dada essa gama de incerteza quanto aos efeitos da política mo- 
netária sobre o produto, um aumento da moeda em 23,8% seria irresponsável. Se os efeitos 
da moeda sobre o produto fossem tão fortes quanto os sugeridos por um dos 12 modelos, 
o desemprego no final do ano estaria 5% abaixo da taxa natural de desemprego, levando 
a pressões inflacionárias enormes. Dada essa incerteza, o Fed deveria aumentar a moeda 
em muito menos do que 23,8%. Por exemplo, um aumento da moeda de 10% levaria a uma 
gama de desemprego daqui a um ano de 7% a 4% — uma gama de resultados claramente 
mais segura. 


À incerteza e as restrições aos formuladores de política econômica 


Em resumo: existe uma incerteza substancial sobre os efeitos das políticas macroeco- 
nômicas. Essa incerteza deve levar os formuladores de política econômica a serem mais 
cautelosos e a usar políticas menos ativas. As políticas devem destinar-se, de modo geral, 
a evitar recessões prolongadas, a desacelerar os crescimentos explosivos e a evitar a pres- 
são inflacionária. Quanto maior o desemprego ou maior a inflação, mais ativas devem ser 
as políticas econômicas. Mas não devem chegar a uma sintonia fina de tentar atingir um 
desemprego constante ou um crescimento do produto constante. 

Essas conclusões teriam sido polêmicas há 20 anos. Naquela época, havia um acalora- 
do debate entre dois grupos de economistas. Um grupo, liderado por Milton Friedman, da 
Universidade de Chicago, argumentava que, em virtude de defasagens longas e variáveis, 
a política econômica ativista provavelmente fazia mais mal do que bem. O outro grupo, 
liderado por Franco Modigliani, do MIT, tinha acabado de elaborar a primeira geração de 
modelos macroeconométricos grandes e acreditava que o conhecimento dos economistas 
estava se tornando suficientemente bom para permitir cada vez mais uma sintonia fina da 
economia. Hoje, a maioria dos economistas reconhece que há uma incerteza substancial 
quanto aos efeitos da política econômica. Eles também aceitam a implicação de que essa 
incerteza deveria levar a políticas menos ativas. 
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Observe, contudo, que o que desenvolvemos até aqui é um argumento a favor da 
autorrestrição por formuladores de política econômica, e não de restrições sobre os formula- 
dores de política econômica. Se os formuladores de política econômica compreendem as 
implicações da incerteza — e não há nenhum motivo especial para pensar que não o façam —, 
eles irão, por si mesmos, seguir políticas econômicas menos ativas. Não há nenhum motivo 
para impor restrições adicionais, como a necessidade de que o crescimento da moeda seja 
constante ou de que o orçamento esteja equilibrado. Vamos agora nos voltar para os argu- 
mentos a favor das restrições sobre os formuladores de política econômica. 


PLRA Expectativas e política econômica 


Um dos motivos pelos quais os efeitos da política macroeconômica são incertos é a in- 
teração entre a política econômica e as expectativas. O modo como uma política funciona — 
e, às vezes, se ela funciona de fato — depende não apenas de como ela afeta as variáveis 
atuais, mas também de como afeta as expectativas sobre o futuro (o tema principal do Ca- 
pítulo 17). A importância das expectativas para a política econômica vai, contudo, além da 
incerteza sobre os efeitos da política econômica. Isso nos leva a uma discussão sobre jogos. 

Até 30 anos atrás, a política macroeconômica era vista do mesmo modo que o controle 
de uma máquina complicada. Métodos de controle ótimo, desenvolvidos inicialmente para 
controlar e guiar foguetes, vinham sendo cada vez mais usados para elaborar políticas ma- 
croeconômicas. Os economistas não pensam mais assim. Tornou-se claro que a economia é 
fundamentalmente diferente de uma máquina, mesmo de uma muito complicada. Ao con- 
trário de uma máquina, a economia é composta de pessoas e empresas que tentam prever o 
que os formuladores de política econômica farão e reagem não só à política econômica atual, 
mas também às expectativas da política econômica futura. Assim, a política macroeconômica 
deve ser pensada como um jogo entre os formuladores de política econômica e “a economia” — 
mais concretamente, as pessoas e as empresas na economia. Portanto, ao pensar sobre a política 
econômica, precisamos não da teoria do controle ótimo, mas da teoria dos jogos. 

Aviso: quando os economistas usam a palavra jogo”, não se referem ao “entretenimento”, 
mas a interações estratégicas entre jogadores. No contexto da política macroeconômica, os 
jogadores são os formuladores de política econômica, de um lado, e as pessoas e empresas, do 
outro. As interações estratégicas são claras. O que as pessoas e as empresas fazem depende 
do que eles esperam que os formuladores de política econômica façam. Por outro lado, o que 
os formuladores de política econômica fazem depende do que está acontecendo na economia. 

A teoria dos jogos proporcionou aos economistas muitas observações, frequentemente 
explicando como um comportamento aparentemente estranho faz sentido quando compre- 
endemos a natureza do jogo que está em ação. Uma dessas observações é particularmente 
importante aqui para nossa discussão sobre restrições: às vezes, você pode se sair melhor 
em um jogo se abrir mão de algumas de suas opções. Para ver o motivo, comecemos com 
um exemplo de fora da economia — as políticas dos governos em relação a sequestradores. 


Sequestros e negociações 


A maioria dos governos tem políticas declaradas de não negociação com sequestradores. 
Omotivo dessa política declarada é claro: impedir os sequestros, tornando-os desinteressantes. 

Suponha que, apesar dessa política declarada, alguém seja sequestrado. Agora que o 
sequestro já ocorreu mesmo, por que não negociar? Qualquer que seja o valor do resgate 
exigido pelos sequestradores, provavelmente será menos custoso do que a alternativa — a 
probabilidade de que o sequestrado seja morto. Portanto, a melhor política pareceria ser: 
anuncie que você não vai negociar, mas, se alguém for sequestrado, negocie. 

Refletindo bem, fica claro que essa política seria, na realidade, muito ruim. As deci- 
sões dos sequestradores não dependem da política anunciada, mas do que esperam que 
efetivamente acontecerá se eles sequestrarem alguém. Se souberem que efetivamente ha- 
verá negociações, eles considerarão, com toda a razão, a política anunciada como irrele- 
vante. E haverá sequestros. 

Então, qual é a melhor política? Apesar do fato de, uma vez ocorrido um sequestro, 
as negociações normalmente levarem a um resultado melhor, a melhor política é de que os 
governos se comprometam a não negociar. Ao desistir da opção de negociar, os governos 
provavelmente evitam, em primeiro lugar, a ocorrência de sequestros. 

Vamos agora passar para um exemplo macroeconômico, baseado na relação entre in- 
flação e desemprego. Como você verá, envolve exatamente a mesma lógica. 
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Até as máquinas estão 
ficando mais espertas. 
HAL (o robô no filme 
2001: uma odisséia 

no espaço, de 1968) 
começou prevendo o 
que os humanos na nave 
espacial fariam. O final 
não é feliz. (Veja 

o filme.) 


A teoria dos jogos 
tornou-se uma ferramenta 
importante em todos os 
ramos da economia. 

O Prêmio Nobel de 
economia em 1994 e em 
2005 foi concedido a 
pesquisadores de teoria 
dos jogos. Em 1994 
foram contemplados John 
Nash, de Princeton; John 
Harsanyi, de Berkeley; 

e Reinhard Selten, da 
Alemanha. (O filme Uma 
mente brilhante retrata 

a vida de John Nash.) 
Em 2005, o prêmio 

foi concedido a Robert 
Aumann, de Israel, e 

a Tom Schelling, de 
Harvard. 


Esse exemplo foi 
desenvolvido por Finn 
Kydland, de Carnegie 
Mellon, e Edward 
Prescott, na época 

da Universidade de 
Minnesota e agora na 
Universidade Estadual 
do Arizona, em “Rules 
rather than discretion: 
the inconsistency of 
optimal plans”, Journal 
of Political Economy, 
volume 3, junho de 
1977, p. 85. Kydland 
e Prescott receberam 
o Prêmio Nobel de 
economia em 2004. 
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Uma revisão: dadas as 
condições do mercado 
de trabalho e dadas 
suas expectativas 

sobre quais serão os 
preços, empresas e 
trabalhadores fixam os 
salários nominais. Dados 
os salários nominais 
que as empresas têm 

de pagar, as empresas 
então fixam os preços. 
Portanto, os preços 
dependem dos preços 
esperados e das 
condições do mercado 
de trabalho. De maneira 
equivalente, a inflação 
de preços depende da 
inflação esperada de 
preços e das condições 
do mercado de trabalho. 
É isso o que é captado 
pela equação (24.1). 


Para simplificar, suponho 
que o Fed possa 
escolher exatamente a 
taxa de desemprego 

e, consequentemente, 

a taxa de inflação. Ao 
fazer isso, ignoro a 
incerteza sobre os efeitos 
da política econômica. 
Esse era o tema da 
Seção 24.1, que não é 
importante aqui. 


Se a = 1, a equação 
(24.2) implica 7 = 
—u-—u ). Sem = 1%, 
então (u — u | =—1%. 


Lembre-se de que a taxa 
natural de desemprego 
não é nem natural, nem a 


melhor em qualquer sentido 


(veja os capítulos 6 e 8). 
Pode ser razoável para o 


Fed e para todos os demais 


na economia preferir uma 


taxa de desemprego menor 


do que a taxa natural de 
desemprego. 


Inflação e desemprego revisitados 


Lembre-se da relação entre inflação e desemprego que derivamos no Capítulo 8 [equa- 
ção (8.9)], omitindo os índices temporais para simplifica]: 
m=—m"-a(u—u,) (24.1) 

A inflação, mw, depende da inflação esperada, m*, e da diferença entre a taxa de de- 
semprego efetiva, u, e a taxa natural de desemprego, u,. O coeficiente a reflete o efeito do 
desemprego sobre a inflação, dada a inflação esperada. Quando o desemprego está acima 
da taxa natural, a inflação é menor do que a inflação esperada; quando o desemprego está 
abaixo da taxa natural, a inflação é maior do que a inflação esperada. 

Suponha que o Fed anuncie que seguirá uma política monetária consistente com in- 
flação zero. Supondo que as pessoas acreditem no anúncio, a inflação esperada, 7º, incor- 
porada nos contratos de trabalho será igual a zero, e o Fed se defrontará com a seguinte 
relação entre desemprego e inflação: 

m=-a(u—u,) (24.2) 

Se o Fed prosseguir com a política anunciada, escolherá uma taxa de desemprego 
igual à taxa natural; da equação (24.2), a inflação é igual a zero, exatamente como o Fed 
anunciou e como as pessoas esperavam. 


Obter uma inflação zero e uma taxa de desemprego igual à taxa natural não é um 
resultado ruim. Mas parece que o Fed poderia, na verdade, fazer ainda melhor: 


m Lembre-se, do Capítulo 8, de que nos Estados Unidos a é aproximadamente 
igual a 1. Logo, a equação (24.2) implica que, ao aceitar somente 1% de infla- 
ção, o Fed pode obter uma taxa de desemprego 1% abaixo da taxa natural de 
desemprego. Suponha que o Fed — e todos os demais participantes da econo- 
mia — considere o dilema atraente e decida diminuir o desemprego em 1% em 
troca de uma taxa de inflação de 1%. Esse incentivo para se desviar da política 
anunciada uma vez que o outro jogador tenha feito sua jogada — nesse caso, 
depois que os fixadores de salários os tenham fixado — é conhecido na teoria dos 
jogos como inconsistência temporal da política ótima. Em nosso exemplo, o Fed 
pode melhorar o resultado desse período ao se desviar de sua política anunciada 
de inflação zero. Ao aceitar um pouco de inflação, ele pode obter uma redução 
substancial do desemprego. 


m Infelizmente, esse não é o final da história. Ao ver que o Fed aumentou a moeda 
mais do que anunciou que faria, os fixadores de salários provavelmente começa- 
rão a esperar uma inflação positiva de 1%. Se o Fed ainda desejar obter uma taxa 
de desemprego 1% abaixo da taxa natural, terá de obter uma inflação de 2%. Con- 
tudo, se ele obtiver 2%, os fixadores de salários provavelmente aumentarão suas 
expectativas de inflação ainda mais, e assim por diante. 


m O resultado final provavelmente será uma inflação alta. Como os fixadores de sa- 
lários entendem os motivos do Fed, a inflação esperada alcança a inflação efetiva, 
e o Fed finalmente fracassará em sua tentativa de obter uma taxa de desemprego 
abaixo da taxa natural. Para resumir, as tentativas do Fed de melhorar as coisas 
acabam por piorá-las. A economia acaba com a mesma taxa de desemprego que teria 
prevalecido se o Fed tivesse seguido a política anunciada, só que com uma inflação 
muito maior. 


Qual a relevância desse exemplo? Muita. Volte ao Capítulo 8. Podemos ler a história da 
curva de Phillips e do aumento da inflação na década de 1970 como resultantes exatamente 
das tentativas do Fed de manter o desemprego abaixo da taxa natural de desemprego, le- 
vando a uma inflação esperada cada vez maior e a uma inflação efetiva cada vez maior. Sob 
esse enfoque, o deslocamento da curva de Phillips original pode ser visto como o ajuste das 
expectativas dos fixadores de salários quanto ao comportamento do Banco Central. 
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Assim, qual é a melhor política para o Fed seguir nesse caso? É a de assumir um 
compromisso com credibilidade de que não tentará diminuir o desemprego abaixo da 
taxa natural. Ao desistir da opção de se desviar de sua política anunciada, o Fed poderá 
obter um desemprego igual à taxa natural de desemprego e inflação zero. A analogia 
com o exemplo do sequestro é clara. Ao assumir com credibilidade um compromisso de 
não fazer algo que pareceria desejável na época, os formuladores de política econômica 
podem obter um resultado melhor: nenhum sequestro no exemplo anterior, nenhuma 
inflação aqui. 


Conquistando a credibilidade 


Como um Banco Central pode se comprometer com credibilidade a não se desviar de 
sua política anunciada? 

Uma maneira de conquistar credibilidade é o Banco Central desistir — ou ser impe- 
dido por lei — de exercer seu poder de formulador de política econômica. Por exemplo, 
as atribuições do Banco Central podem ser definidas por lei nos termos de uma regra sim- 
ples, como a de fixar a expansão da moeda em 0% para sempre. (Uma alternativa, que 
discutimos no Capítulo 21, é adotar um atrelamento rígido, como um conselho monetário 
ou mesmo a dolarização. Nesse caso, em vez de abrir mão da capacidade de usar o cres- 
cimento da moeda, o Banco Central desiste da capacidade de utilizar a taxa de câmbio e a 
taxa de juros.) 

Uma lei desse tipo certamente resolve o problema da inconsistência temporal. Mas 
uma restrição tão rígida é quase como jogar fora o bebê com a água do banho. Queremos 
impedir o Banco Central de buscar uma taxa de crescimento da moeda alta demais na ten- 
tativa de diminuir o desemprego abaixo da taxa natural de desemprego. Mas — sujeito às 
restrições discutidas na Seção 24.1 — ainda queremos que o Banco Central seja capaz de 
expandir a oferta de moeda quando o desemprego estiver muito acima da taxa natural e 
de contrair a oferta de moeda quando o desemprego estiver muito abaixo da taxa natural. 
Essas medidas tornam-se impossíveis sob uma regra de crescimento da moeda constante. 
Há, de fato, maneiras melhores de lidar com a inconsistência temporal. No caso da política 
monetária, nossa discussão sugere várias maneiras de fazê-lo. 

Um primeiro passo é tornar o Banco Central independente. Os políticos, que con- 
correm com frequência a reeleições, provavelmente desejam um baixo desemprego ago- 
ra, mesmo que isso leve a inflação mais tarde. Tornar o Banco Central independente — e 
tornar difícil para os políticos demitir o presidente do Banco Central — facilita ao Banco 
Central resistir à pressão política para diminuir o desemprego abaixo da taxa natural de 
desemprego. 

Contudo, isso pode não ser suficiente. Mesmo sem estar sujeito à pressão política, o 
Banco Central ficará tentado a diminuir o desemprego abaixo da taxa natural, pois isso 
leva a um resultado melhor no curto prazo. Portanto, um segundo passo é dar incentivos 
a presidentes de Banco Central para assumir uma visão de longo prazo — isto é, a consi- 
derar os custos de longo prazo de uma inflação maior. Uma maneira de fazer isso é tornar 
seus mandatos mais longos, para que tenham um horizonte longo e oportunidade para 
construir a credibilidade. 

Um terceiro passo pode ser escolher um presidente “conservador” para o Banco Cen- 
tral, alguém que não goste muito de inflação e que, portanto, esteja menos disposto a 
aceitar mais inflação em troca de menos desemprego quando o desemprego estiver em 
sua taxa natural. Quando a economia se encontra na taxa natural, um presidente de Banco 
Central como esse é menos tentado a embarcar em uma expansão monetária. Assim, o 
problema da inconsistência temporal diminui. 

Esses são os passos que muitos países tomaram nas duas últimas décadas. Foi dada 
mais independência ao Banco Central. Foram concedidos mandatos longos aos presidentes 
de Banco Central. E os governos normalmente têm nomeado presidentes de Banco Central 
mais “conservadores” do que os próprios governos — presidentes de Banco Central que 
parecem preocupar-se mais com a inflação e menos com o desemprego do que o governo. 
(Veja a Seção “Foco: Alan Blinder estava errado ao falar a verdade?”.) 

A Figura 24.3 sugere que esse enfoque tem sido bem-sucedido. O eixo vertical for- 
nece a taxa média anual de inflação de 18 países da OCDE para o período 1960-1990. 
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Inflação e independência do 
Banco Central 


Entre os países da OCDE, 
quanto maior o grau de 
independência do Banco 
Central, menor a taxa de 
inflação. 

Fonte: Vittorio Grilli, Donato 
Masciandaro e Guido 
Tabellini, “Political and 
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Um aviso: a Figura 24.3 
mostra uma correlação, 
não necessariamente 
uma causalidade. Pode 
ser que países que não 
gostam de inflação 
tendam tanto a dar mais 
independência a seus 
bancos centrais quanto a 
ter uma inflação menor. 
(Esse é outro exemplo 

da diferença entre 
correlação e causalidade 
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Índice de independência do Banco Central 


Menos independente Mais independente 


O eixo horizontal fornece o valor de um índice de “independência do Banco Central” 
elaborado mediante o exame de diversas cláusulas legais do estatuto do Banco Cen- 
tral — por exemplo, se e como o governo pode exonerar o presidente do banco. Há 
uma notável relação inversa entre as duas variáveis, conforme resumido pela reta de 
regressão. Uma independência maior do Banco Central parece estar sistematicamente 


— discutida no Apêndice 
3 no fim do livro.) 


Em meados de 1994, o então presidente norte-ame- 
ricano, Bill Clinton, nomeou Alan Blinder, economista 
de Princeton, para a vice-presidência (na verdade, para 
ser a segunda pessoa na linha de comando) do Fed. 
Poucas semanas depois, ao falar em uma conferência 
sobre economia, Blinder expôs sua convicção de que o 
Fed tinha tanto a responsabilidade quanto a capacidade, 
quando o desemprego estivesse alto, de usar a política 
monetária para ajudar a economia a se recuperar. Essa 
declaração foi mal recebida. Os preços dos títulos caí- 
ram e muitos jornais publicaram editoriais criticando 
Blinder. 

Por que a reação dos mercados e dos jornais foi 
tão negativa? Certamente não foi pelo fato de Blinder 
estar errado. Não há dúvida de que a política monetá- 
ria pode e deve ajudar a economia a sair da recessão. 
Na verdade, a Lei do Federal Reserve Bank de 1978 re- 
quer que o Fed busque tanto o pleno emprego quanto 
a inflação baixa. 


associada a uma inflação menor. 


A reação foi negativa, pois, em termos do argumen- 
to que desenvolvemos no texto, Blinder revelou, por 
suas palavras, que não era um vice-presidente do Ban- 
co Central do tipo conservador, mas que se preocupava 
tanto com o desemprego quanto com a inflação. Com 
a taxa de desemprego na época igual a 6,1% — próxima 
do que se pensava que fosse a taxa natural de desem- 
prego —, os mercados interpretaram as declarações de 
Blinder como uma sugestão de que ele poderia querer 
diminuir o desemprego abaixo da taxa natural da época. 
As taxas de juros aumentaram por causa da inflação es- 
perada maior — os preços dos títulos diminuíram. 

Moral da história: quaisquer que sejam os pontos 
de vista defendidos pelos presidentes de Banco Central, 
eles devem tentar parecer conservadores e falar desse 
modo. É por isso que muitos presidentes de Banco Cen- 
tral relutam em admitir, ao menos em público, a exis- 
tência de qualquer dilema entre desemprego e inflação, 
mesmo no curto prazo. 
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Consistência temporal e restrições aos formuladores de política 
econômica 


Vamos resumir o que aprendemos nesta seção: 

Examinamos argumentos a favor de colocar restrições aos formuladores de política 
econômica com base na questão da inconsistência temporal. 

Examinamos o caso da política monetária. Mas questões semelhantes surgem no con- 
texto da política fiscal. No Capítulo 26 discutiremos, por exemplo, a questão do repúdio da 
dívida — a opção dos governos de cancelarem suas dívidas — e veremos que as conclusões 
são semelhantes às do caso da política monetária. 

Quando as questões de inconsistência temporal são relevantes, as restrições rígidas 
aos formuladores de política econômica — como uma regra de crescimento fixo da moe- 
da, no caso da política monetária, ou uma regra para equilíbrio do orçamento, no caso da 
política fiscal — podem fornecer uma solução aproximada. Mas a solução tem grandes 
custos, pois impede completamente o uso da política macroeconômica. Soluções melhores 
normalmente envolvem a estruturação de instituições melhores (como um Banco Central 
independente ou um processo orçamentário melhor), o que pode reduzir o problema da 
inconsistência temporal embora, ao mesmo tempo, possibilite o uso da política econômica 
para a estabilização do produto. 


PLKI Política e política econômica 


Supusemos até aqui que os formuladores de política econômica eram benevolentes — 
que eles tentavam fazer o que era melhor para a economia. Contudo, grande parte do 
debate público contesta essa hipótese. Os políticos ou os formuladores de política econô- 
mica, prossegue o argumento, fazem o que é melhor para si mesmos, e isso nem sempre é 
o melhor para o país. 

Você já ouviu os argumentos. Políticos evitam as decisões difíceis, políticos satisfazem 
o eleitorado, a política partidária conduz a um impasse, e nunca se faz nada. A discussão 
dos defeitos da democracia vai muito além do alcance deste livro. O que podemos fazer 
aqui é examinar sucintamente como esses argumentos se aplicam à política macroeconô- 
mica, examinar a evidência empírica e ver que luz ela lança sobre a questão das restrições 
à política econômica. 


Jogos entre os formuladores de política econômica e os eleitores 


Muitas decisões de política macroeconômica envolvem dilemas entre perdas de cur- 
to prazo e ganhos de longo prazo — ou, simetricamente, entre ganhos de curto prazo e 
perdas de longo prazo. 

Tome, por exemplo, os cortes de impostos. Por definição, os cortes de impostos le- 
vam a impostos menores hoje. Eles provavelmente também levam a um aumento da 
atividade e, portanto, a um aumento da renda bruta por algum tempo. Mas, a menos 


que esses cortes sejam compensados por diminuições iguais dos gastos do governo, eles Pela leide O kom; 
levarão a um déficit orçamentário maior e à necessidade de um aumento de impostos no sabemos que um 
futuro. Se os eleitores tiverem uma visão de curto prazo, a tentação para os políticos de crescimento do produto 
cortar impostos poderá se tornar irresistível. A política pode levar a déficits sistemáticos, acima do-cresciménto 
pelo menos até que o nível da dívida pública tenha se tornado tão alto que o medo obri- normal leva a um declínio 
gue os políticos a agir. da taxa de desemprego 
Passe agora dos impostos para a política macroeconômica em geral. Suponha de abaixo da taxa natural 
novo que os eleitores tenham uma visão de curto prazo. Se o principal objetivo dos po- de desemprego. 
líticos for agradar aos eleitores a fim de se reelegerem, qual será a melhor política senão Sabemos que, no médio 
expandir a demanda agregada antes de uma eleição, levando a um crescimento maior prazo, a aumentar e 
e a um desemprego menor? É verdade que o crescimento acima da taxa de crescimento retornar à taxa natural 
normal não pode ser sustentado, e finalmente a economia deve voltar ao nível natural de desemprego. Isso, 
de produto. Um crescimento maior agora deve ser seguido de um crescimento menor por sua vez, requer um 
mais adiante. No entanto, se ocorrer no momento certo e com eleitores com visão de crescimento do produto 


4 abaixo do normal por 
algum tempo. Veja o 


Capítulo 9. 


curto prazo, o crescimento maior poderá vencer as eleições. Assim, podemos esperar um 
nítido ciclo econômico político, com crescimento em média maior antes das eleições do 
que depois. 


472 | MACROECONOMIA 


A relação precisa entre 

a evolução dos déficits, 

a dívida e a razão 

entre dívida e PIB será 
explorada em detalhes 
no Capítulo 26. Por 

ora, você precisa saber 
apenas que déficits levam 
a aumentos da dívida. 


A recessão do início 

da década de 1980 
contribuiu para o déficit 
do começo dos anos 
1980. A recessão de 
2001 contribuiu para 

os déficits do início da 
década de 2000. Em 
ambos os casos, contudo, 
a principal causa dos 
déficits sustentados foram 
os cortes de impostos. 


FIGURA 24.4 


Evolução da razão entre a 
dívida e o PIB dos Estados 
Unidos desde 1900 

Os três períodos principais 
de acumulação de dívida 
desde 1900 estiveram 
associados à Primeira 
Guerra Mundial, à Grande 
Depressão e à Segunda 
Guerra Mundial. A 
acumulação desde 1980 
parece ser de natureza 
diferente. 

Fonte: Historical statistics 
of the United States, 
Department of Commerce, 
e Economic report of the 
president. 





Os argumentos que acabei de expor são familiares; de uma maneira ou de outra, você 
já os ouviu antes. E sua lógica é convincente. A questão é: em que grau eles se ajustam aos 
fatos? 

Tome primeiro os déficits e a dívida. O argumento acima levaria você a imaginar 
que os déficits orçamentários e a dívida pública alta sempre existiram e sempre existirão. 
A Figura 24.4, que mostra a evolução da razão entre a dívida pública e o PIB nos Estados 
Unidos desde 1900, mostra que a realidade é mais complexa. 

Examine primeiro a evolução da razão entre a dívida e o PIB de 1900 a 1980. Observe 
que cada uma das três acumulações de dívida esteve associada a circunstâncias especiais: à 
Primeira Guerra Mundial para a primeira acumulação, à Grande Depressão para a segun- 
da e à Segunda Guerra Mundial para a terceira. Foram épocas com gastos militares extra- 
ordinariamente altos ou declínios do produto incomuns. Circunstâncias adversas — e não 
satisfação dos eleitores — estavam nitidamente por trás dos grandes déficits e do aumento 
resultante da dívida durante cada um desses três episódios. Observe também que, em cada 
caso, a acumulação foi seguida de uma diminuição contínua da dívida. Em particular, ob- 
serve como a razão entre dívida e PIB, que era alta, de 130%, em 1946, foi continuamente 
reduzida para o ponto mais baixo no pós-guerra: 33% em 1979. 

A evidência mais recente, contudo, ajusta-se muito melhor ao argumento de elei- 
tores com visão de curto prazo e políticos que satisfazem os eleitores. Desde o início da 
década de 1980, grandes déficits levaram a um grande aumento da razão entre a dívida 
e o PIB. Um breve retorno a superávits orçamentários no final da década de 1990 levou 
a uma diminuição da razão entre a dívida e o PIB por alguns anos. Mas a partir de 2001 
os déficits se tornaram novamente muito grandes e a razão entre a dívida e o PIB vem 
crescendo novamente. Ao contrário das três acumulações anteriores de dívida, esses au- 
mentos não se devem fundamentalmente a condições econômicas adversas ou a gastos 
de defesa. O aumento inicial do começo da década de 1980 foi decorrente em grande 
parte dos cortes de impostos pelo governo Reagan. O aumento renovado a partir de 2001 
é devido principalmente aos grandes cortes de impostos implementados pelo governo 
Bush. Esses cortes de impostos, o déficit resultante e o aumento da dívida podem ser ex- 
plicados melhor pelos políticos que satisfazem eleitores com visão de curto prazo? Mais 
à frente, argumentarei que a resposta é provavelmente não, e que a explicação principal 
está em um jogo entre partidos políticos — e não em um jogo entre formuladores de po- 
lítica econômica e eleitores. 

Antes disso, vamos voltar ao argumento do ciclo econômico político, em que os for- 
muladores de política econômica tentam obter um alto crescimento do produto antes das 
eleições para que sejam reeleitos. Se o ciclo econômico político fosse importante, esperaría- 
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TABELA 24.1 Crescimento durante os governos democratas e 





republicanos (% ao ano) 


Ano do mandato 


Primeiro Segundo Terceiro Quarto Média 
Democratas 3,4 3,5 4,4 So 4,2 
Republicanos 2,9 0,9 2.2 4,0 25 
Média 3,2 2,9 3,2 3,7 3,3 


mos ver um crescimento mais rápido antes das eleições do que depois. A Tabela 24.1 forne- 
ce as taxas médias de crescimento do PIB para cada um dos quatro anos de cada governo 
dos Estados Unidos desde o presidente Truman, em 1948, distinguindo entre as adminis- 
trações republicanas e democráticas. Observe a última linha: o crescimento foi, de fato, 
maior em média no último (quarto) ano de um governo. Contudo, a diferença da média 
entre os anos é pequena: 3,7% no último ano de um governo contra 3,2% no primeiro ano. 
(Há outros aspectos interessantes na tabela, como a diferença entre governos republicanos 
e democratas; voltaremos a esses aspectos em breve.) 

Há pouca evidência de manipulação — ou ao menos de manipulação bem-sucedida — 
da macroeconomia para ganhar eleições. 


Jogos entre formuladores de política econômica 


Outra linha de argumentação muda o foco dos jogos entre políticos e eleitores para os 
jogos entre formuladores de política econômica. 

Suponha, por exemplo, que o partido no poder queira reduzir os gastos, mas encontre 
oposição a cortes de gastos no Congresso. Uma forma de pressionar tanto o Congresso 


quanto os futuros partidos no poder é cortar impostos e criar déficits. À medida que a Esta estratégia recebeu o 


dívida aumenta ao longo do tempo, a pressão crescente para reduzir os déficits pode, por nome horroroso de Starve 
sua vez, forçar o Congresso e os futuros partidos no poder a reduzir os gastos — algo que the beast ['mate a fera de 
de outra maneira não estariam dispostos a fazer. fome”). 


Ou suponha que, seja pelo motivo que acabamos de ver, seja por qualquer outro mo- 
tivo, o país esteja se defrontando com grandes déficits orçamentários. Os dois partidos no 
Congresso desejam reduzir o déficit, mas discordam sobre a forma de fazer isso. Um parti- 
do quer reduzir os déficits principalmente por meio de um aumento dos impostos; o outro 
quer fazê-lo principalmente por meio de uma diminuição dos gastos. Ambos os partidos 
podem resistir na esperança de que o outro lado entregue os pontos primeiro. Só quando 
a dívida aumenta consideravelmente — e se torna urgente reduzir os déficits — um dos 
partidos desiste. Os pesquisadores de teoria dos jogos referem-se a essas situações como 
guerras de interesses. A esperança de que o outro lado entregará os pontos leva a atrasos 
longos e muitas vezes custosos. Essas guerras de interesses acontecem frequentemente no 
contexto da política fiscal, e a redução do déficit acaba ocorrendo bem mais tarde do que 
deveria. 


. ai Outro exemplo fora 
Guerras de interesses aparecem em outros contextos macroeconômicos — por exem- 


da economia: pense 


plo, durante episódios de hiperinflação. Como você viu no Capítulo 23, as hiperinflações na greve da NBA, 

vêm do uso da criação de moeda para financiar grandes déficits orçamentários. Embora entre 2004 e 2005, 

a necessidade de reduzir esses déficits seja reconhecida logo no começo, o apoio a pro- nos Estados Unidos, 

gramas de estabilização — que incluem a eliminação desses déficits — normalmente quando a temporada 

vem somente depois que a inflação atingiu níveis tão altos que a atividade econômica foi cancelada porque 

está gravemente afetada. proprietários e jogadores 
Esses jogos avançam bastante na explicação da elevação da razão entre a dívida e o não chegavam a 

PIB nos Estados Unidos desde o início da década de 1980. Existe pouca dúvida de que um um acordo. 


dos objetivos do governo Reagan, quando diminuiu os impostos de 1981 a 1983, era desa- 
celerar o crescimento dos gastos do governo. Também há pouca dúvida de que, em meados 
de 1985, havia um consenso geral entre os formuladores de política econômica de que os 
déficits deveriam ser reduzidos. No entanto, em virtude das discordâncias entre democra- 


474 | MACROECONOMIA 


Veja a Seção “Foco: 
Contração monetária 

e expansão fiscal: os 
Estados Unidos no início 
da década de 1980” no 
Capítulo 20. 


tas e republicanos sobre se isso deveria acontecer principalmente por meio de aumentos 
de impostos ou de cortes de gastos, a redução do déficit só foi obtida no final da década de 
1990. As motivações por trás dos cortes de impostos do governo Bush no início da década 
de 2000 parecem ser muito semelhantes às do governo Reagan. Agora que os déficits exis- 
tem, está claro que os republicanos gostariam de reduzi-los por meio de cortes de gastos 
exceto de defesa, enquanto os democratas são mais abertos a aumentos de impostos. A 
época da redação deste livro, todos os elementos de uma nova guerra de interesses esta- 
vam presentes, e a maioria das previsões era de déficits pelo resto da década. 

Outro exemplo dos jogos entre partidos políticos são os movimentos da atividade eco- 
nômica ocasionados pela alternância dos partidos no poder. Os republicanos normalmente 
se preocupam mais com a inflação do que os democratas. Preocupam-se menos do que 
os democratas quanto ao desemprego. Assim, esperaríamos que os governos democratas 
apresentassem um crescimento maior — e, portanto, menos desemprego e mais inflação — 
do que os governos republicanos. Essa previsão parece ajustar-se muito bem aos fatos. 
Observe novamente a Tabela 24.1. O crescimento médio foi de 4,2% durante as administra- 
ções democráticas, comparado a 2,5% durante as administrações republicanas. O contraste 
mais acentuado se dá no segundo ano, no qual o crescimento médio foi de 5,5% durante as 
administrações democráticas e 0,9% durante as administrações republicanas. 


O pacto de estabilidade e crescimento: um breve histórico 





O Tratado de Maastricht, negociado pelos países da 
União Europeia em 1991, estabeleceu diversos critérios 
de convergência que os países tinham de atender para 
se qualificarem a aderir ao euro. (Para mais detalhes, 
veja a Seção “Foco: Euro: uma breve história” no Ca- 
pítulo 21.) Entre eles estavam duas restrições à política 
fiscal. Primeiro, a razão entre o déficit orçamentário e 
o PIB de um país devia ficar abaixo de 3%. Segundo, a 
razão entre sua dívida e o PIB devia ficar abaixo de 60%, 
ou no mínimo “estar se aproximando desse valor em um 
ritmo satisfatório”. 

Em 1997, futuros membros da área do euro concor- 
daram em tornar alguns desses critérios permanentes. 
O Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC), firmado 
em 1997, exigia que os membros da área do euro seguis- 
sem as regras fiscais a seguir: 


= Que os países se comprometam a equilibrar seu 
orçamento no médio prazo — que apresentem 
programas para as autoridades europeias especi- 
ficando seus objetivos para o ano atual e os três 
próximos anos com o objetivo de mostrar como es- 
tão progredindo em direção à sua meta de médio 
prazo. 


m Que os países evitem déficits excessivos, exceto 
sob circunstâncias excepcionais. Segundo os crité- 
rios do Tratado de Maastricht, déficits excessivos 
foram definidos como déficits acima de 3% do PIB. 
Circunstâncias excepcionais foram definidas como 
declínios do PIB maiores que 2%. 


= Que sanções sejam impostas aos países que apre- 
sentem déficits excessivos. Essas sanções podem 
variar de 0,2% a 0,5% do PIB — assim, para um 
país como a França, até aproximadamente US$ 10 
bilhões! 


A Figura 1 mostra a evolução dos déficits orçamen- 
tários desde 1990 para a área do euro como um todo. 
Observe como, de 1993 a 2000, os saldos orçamentários 
passaram de um déficit de 5,8% do PIB da área do euro 
para um superávit de 0,1%. O desempenho de alguns 
dos países-membros foi particularmente impressionan- 
te: a Grécia reduziu seu déficit de 13,4% do PIB para 
1,4% do PIB (embora descobriu-se, em 2004, que o go- 
verno grego trapaceou ao informar seus dados sobre o 
déficit e que a melhora efetiva, embora impressionante, 
foi menor do que a informada; atualmente, estima-se 
que o déficit para 2000 foi de 4,1%). O déficit da Itália 
foi de 10,1% do PIB em 1993 para somente 0,9% do PIB 
no ano 2000. 

Toda essa melhora pode ser atribuída aos critérios 
de Maastricht e às regras do PEC? Assim como no caso 
da redução do déficit nos Estados Unidos no mesmo 
período, a resposta é não. Tanto a diminuição da taxa 
nominal de juros — que diminuiu os pagamentos de 
juros sobre a dívida — como a forte expansão do final 
da década de 1990 desempenharam papéis importantes. 
Mas, novamente, assim como nos Estados Unidos, as 
regras fiscais também tiveram um papel significativo. A 
cenoura — o direito de se tornar um membro da área do 
euro — era bastante atraente para levar vários países a 
adotar medidas rígidas para reduzir seus déficits. 

Entretanto, as coisas mudaram em 2000. Desde 
2000, os déficits têm aumentado. A razão entre o déficit e 
o PIB na área do euro voltou a subir para 3,1% em 2003 e 
agora está em 2,1%. O principal motivo para o aumento 
é o baixo crescimento do produto desde 2001, que levou 
a um baixo crescimento da receita de impostos. Embora 
o déficit na área do euro como um todo esteja abaixo do 
limite de 3%, não é esta a situação em vários dos países 
individualmente. O primeiro país a ultrapassar o limite 
foi Portugal, em 2001, com um déficit de 4,4%. Os dois 
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seguintes foram a França e a Alemanha, ambos com dé- 
ficits acima de 3% do PIB em 2002. O mesmo logo acon- 
teceu na Itália. Em cada caso, o governo do país decidiu 
que era mais importante evitar uma contração fiscal que 
poderia levar a um crescimento do produto ainda me- 
nor do que satisfazer às regras do PEC. 

Em face de nítidos “déficits excessivos” (e sem a 
desculpa de circunstâncias excepcionais, visto que o 
crescimento do produto em cada um desses países era 
baixo, mas positivo), as autoridades europeias se en- 
contraram em um dilema. Iniciar um procedimento 
de déficit excessivo contra Portugal, um país pequeno, 
poderia ser politicamente viável, embora dificilmen- 
te Portugal estaria disposto a pagar a multa. Iniciar o 
mesmo procedimento contra os dois maiores membros 
da área do euro, França e Alemanha, provou-se politica- 
mente impossível. Após uma briga interna entre as duas 
principais autoridades europeias, a Comissão Europeia 
e o Conselho Europeu — a Comissão Europeia queria 
ir adiante com o procedimento de déficit excessivo, ao 
passo que o Conselho Europeu, que representa os esta- 
dos, não queria —, o procedimento foi suspenso. 

Essa crise deixou claro que as regras iniciais eram de- 
masiadamente inflexíveis. Romano Prodi, presidente da 
Comissão Europeia, admitiu isso. Em uma entrevista em 
outubro de 2002, ele declarou: “Sei muito bem que o Pacto 


Razão entre déficit orçamentário e PIB (percentual) 
[9%] 





de Estabilidade e Crescimento é estúpido, assim como todas 
as decisões rígidas”. E as atitudes tanto da França quanto da 
Alemanha mostraram que a ameaça de impor grandes mul- 
tas a países com déficits excessivos carecia de credibilidade. 

Durante dois anos, a Comissão Europeia explorou, 
portanto, formas de aprimorar as regras, tornando-as 
mais flexíveis — e, consequentemente, com maior cre- 
dibilidade. Em 2005, foram adotadas novas regras do 
PEC, que mantêm o déficit de 3% e os 60% de dívida 
como limiares, mas permitem maior flexibilidade no 
desvio das regras. O crescimento não tem mais de ser 
menor do que —2% para que as regras sejam suspensas; 
o crescimento negativo, ou mesmo um prolongado cres- 
cimento positivo baixo, já podem permitir a mudança. 
Exceções também podem ser feitas caso o déficit seja 
fruto de reformas estruturais, ou para o investimento 
público. As multas não existem mais, e o plano é contar 
com advertências precoces e públicas, bem como com 
a pressão de pares de outros países da área do euro. Já 
vimos os problemas potenciais de propostas como es- 
tas anteriormente no capítulo. Regras flexíveis são mais 
difíceis de interpretar e mais propensas a discordâncias 
de interpretação. E advertências públicas e pressão de 
pares também não surtem muito resultado. Encontrar as 
regras apropriadas é difícil, e ainda não está claro se esta 
nova versão do PEC sobreviverá. 


Déficts orçamentários 
na área do euro como 
proporção do PIB 
desde 1990. 
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Isso levanta uma questão intrigante: Por que o efeito é muito mais forte no se- 
gundo ano de governo? À teoria do desemprego e da inflação que desenvolvemos no 
Capítulo 9 sugere uma hipótese plausível: como há defasagens nos efeitos da política 
econômica, é necessário cerca de um ano para que um novo governo afete a economia. 
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E a sustentação de um crescimento acima do normal por muito tempo levaria a uma 
inflação crescente, logo nem mesmo um governo democrata desejaria manter um cres- 
cimento maior por todo o seu mandato. Portanto, as taxas de crescimento tendem a ser 
muito mais próximas entre si durante a segunda metade dos governos democratas e 
republicanos, mais do que na primeira metade. 


Política e restrições fiscais 


Se a política às vezes leva a déficits orçamentários prolongados, as regras podem ser 
implementadas para limitar esses efeitos adversos? 

Uma emenda constitucional para equilibrar o orçamento, como a emenda proposta 
pelos republicanos em 1994 nos Estados Unidos (veja a Figura 24.1), certamente eliminaria 
o problema dos déficits. Mas, assim como uma regra de crescimento constante da moeda 
no caso da política monetária, ela eliminaria completamente o uso da política fiscal como 
um instrumento macroeconômico. Esse é um preço alto demais a pagar. 

Um enfoque melhor é implementar regras que imponham limites ou nos déficits, ou 
na dívida. Contudo, isso é mais difícil do que parece. Regras como as que impõem limites 
na razão entre o déficit e o PIB ou entre a dívida e o PIB são mais flexíveis do que um re- 
quisito de orçamento equilibrado; mas elas ainda podem não ser flexíveis o suficiente se a 
economia for afetada por choques particularmente ruins. Os problemas enfrentados pelo 
Pacto de Estabilidade e Crescimento tornaram isso claro (esses problemas são discutidos 
mais detalhadamente na Seção “Foco: O pacto de estabilidade e crescimento: um breve 
histórico”). Regras mais flexíveis ou mais complexas, como as que levam em conta circuns- 
tâncias especiais, ou regras que levam em conta o estado da economia são mais difíceis 
de elaborar e especialmente difíceis de cumprir. Por exemplo, permitir que o déficit seja 
maior se a taxa de desemprego for maior do que a taxa natural requer uma forma simples 
e inequívoca de calcular a taxa natural, uma tarefa praticamente impossível. 

Um enfoque complementar é colocar em prática mecanismos para reduzir déficits se 
eles vierem a ocorrer. Considere, por exemplo, um mecanismo que desencadeie cortes au- 
tomáticos dos gastos quando o déficit fica grande demais. Suponha que o déficit orçamen- 
tário seja grande demais e que seja desejável promover um corte geral de gastos de 5%. Os 
congressistas podem encontrar dificuldade para explicar a seu eleitorado por que seu pro- 
grama de gastos favorito recebeu um corte de 5%. Suponha agora que o déficit desencadeie 
automaticamente cortes gerais de gastos de 5% sem qualquer ação do Congresso. Ao saber 
que outros programas serão cortados, os membros do Congresso aceitarão cortes em seus 
programas favoritos mais facilmente. Eles poderão também isentar-se melhor da culpa 
pelos cortes. Os congressistas que conseguirem limitar os cortes em seu programa favorito 
a, digamos, 4% (convencendo o Congresso a fazer cortes mais profundos em alguns outros 
programas, de modo a manter o nível total de gastos mais baixo) poderão então voltar a 
seu eleitorado e alegar que eles com sucesso evitaram cortes ainda maiores. 

Esse foi o enfoque geral usado para reduzir os déficits nos Estados Unidos na década 
de 1990. A Lei de Cumprimento do Orçamento (Budget Enforcement Act), aprovada em 1990 
e estendida por nova legislação em 1993 e 1997, introduziu duas regras principais: 


m Ela impôs restrições sobre os gastos. Os gastos eram divididos em duas categorias: 
gastos discricionários (gastos com bens e serviços, inclusive defesa) e gastos obri- 
gatórios (basicamente pagamentos de transferências para indivíduos). Restrições, 
denominadas tetos de gastos, foram estabelecidas para os gastos discricionários 
nos cinco anos seguintes. Esses tetos foram fixados de maneira a exigir uma di- 
minuição pequena, mas contínua, dos gastos discricionários (em termos reais). 
Cláusulas explícitas foram criadas para as emergências. Por exemplo, os gastos 
com a Operação Tempestade no Deserto durante a Guerra do Golfo, em 1991, não 
ficaram sujeitos a tetos. 


m Ela exigiu que um novo programa de transferências só poderia ser adotado se 
pudesse ser mostrado que não aumentaria os déficits no futuro (seja arrecadando 
novas receitas, seja pela diminuição de gastos em um programa existente). Essa 
regra é conhecida como regra de repartição. 


O foco nos gastos e não no próprio déficit teve uma implicação importante. Se hou- 
vesse uma recessão e, portanto, uma diminuição de receitas, o déficit poderia aumentar 
sem desencadear uma diminuição dos gastos. Isso ocorreu em 1991 e em 1992, quando, 
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por causa da recessão, o déficit aumentou — apesar dos gastos satisfazerem às restrições 
impostas pelos tetos. O foco nos gastos teve dois efeitos desejáveis: levou em conta um 
déficit fiscal maior durante uma recessão — o que é bom do ponto de vista da política ma- 
croeconômica — e diminuiu a pressão para quebrar as regras durante uma recessão — algo 
bom do ponto de vista político. 

Em 1998, os déficits haviam acabado, e, pela primeira vez em 20 anos, o orçamento 
federal apresentava superávit. Nem toda a redução do déficit se deveu às regras da Lei de 
Cumprimento do Orçamento. Uma diminuição dos gastos em defesa provocada pelo fim 
da Guerra Fria e um grande aumento das receitas de impostos decorrente da forte expan- 
são da segunda metade da década de 1990 foram fatores importantes. Mas existe um con- 
senso amplo de que as regras desempenharam um papel importante em assegurar que as 
diminuições dos gastos com defesa e os aumentos das receitas de impostos fossem usados 
para a redução do déficit, e não para aumentos de outros programas de gastos. 

Contudo, uma vez que surgiu o superávit orçamentário, o Congresso se tornou cada 
vez mais disposto a violar suas próprias regras. Os tetos de gastos foram sistematicamente 
desrespeitados e permitiu-se que a regra de repartição expirasse em 2002. À época da re- 
dação deste livro, os déficits eram grandes e a previsão era de que permanecessem assim 
por muitos anos. Está claro que, embora os tetos de gastos e as regras de repartição tenham 
sido essenciais para reduzir os déficits na década de 1990, eles não impediram que déficits 
grandes reaparecessem na década de 2000. Isso está levando alguns economistas e formu- 
ladores de política econômica a concluir que, no final, somente uma emenda constitucional 
poderá dar conta da tarefa de evitar déficits. A questão provavelmente surgirá de novo à 
frente das discussões de política fiscal em um futuro próximo. 
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Esses déficit fizeram 
com que aumentassem 
as solicitações de novas 
regras. Em 2007, 

o Congresso, sob a 
pressão da maioria 
democrata recém-eleita, 
apresentou novas regras 
de repartição. Se essas 
regras eliminarão o déficit 
ainda não se sabe. 


Ê 


» REsumo 


go, um Banco Central pode aliviar os temores de que o 


m Os efeitos das políticas macroeconômicas são sempre 
incertos. Essa incerteza deveria levar os formuladores crescimento da moeda será alto e, no processo, diminuir 
de política econômica a serem mais cautelosos, a utilizar tanto a inflação esperada quanto a inflação atual. Quan- 
políticas econômicas menos ativas. As políticas econô- do os aspectos da inconsistência temporal forem rele- 
micas devem ter como objetivo amplo evitar recessões vantes, restrições rígidas sobre formuladores de política 
prolongadas, desacelerar as explosões de crescimento econômica — como uma regra fixa de crescimento da 
e evitar a pressão inflacionária. Quanto maior o nível moeda no caso da política monetária — poderão forne- 
de desemprego ou de inflação, mais ativas devem ser cer uma solução aproximada. Mas a solução poderá ter 
as políticas econômicas. Mas elas devem evitar chegar grandes custos se impedir completamente o uso da po- 
à sintonia fina e à tentativa de manter um desemprego lítica macroeconômica. Métodos melhores normalmente 
constante ou um crescimento do produto constante. envolvem a estruturação de instituições melhores (como 
m Ovuso da política macroeconômica para controlar a eco- um Banco Central independente), que podem reduzir o 
nomia é muito diferente do controle de uma máquina. problema da inconsistência temporal sem eliminar a po- 
Ao contrário de uma máquina, a economia é compos- lítica monetária como um instrumento de política ma- 
ta de pessoas e empresas que tentam prever o que os croeconômica. 
formuladores de política Econtmnica farão e tas não Outro argumento a favor das restrições sobre formula- 
Rouen a política REDRRS a atual, mas também às e dores de política econômica é que os formuladores de 
pectativas da política econômica futura. Nesse sentido, política econômica podem participar de jogos tanto com 
podese pensar na polida cm o público quanto entre si mesmos, e esses jogos podem 
pgs nfs orlando police renan pese levar a resultados indesejáveis. Os políticos podem ten- 
soas da economia. ; aa 
tar enganar um eleitorado com visão de curto prazo ao 
= Aojogar umjogo, às vezes é melhor para um jogador de- escolher políticas econômicas com benefícios de curto 
sistir de algumas de suas opções. Por exemplo, quando prazo, mas com grandes custos de longo prazo — por 
ocorre um sequestro, é melhor negociar com os seques- exemplo, grandes déficits orçamentários. Os partidos 
tradores. Mas um governo que se compromete com cre- políticos podem retardar decisões dolorosas na espe- 
dibilidade a não negociar com sequestradores — ou seja, rança de que outro partido promova o ajuste e assuma 
um governo que desiste da opção de negociação — tem, o ônus dessas medidas. Nesses casos, restrições rígidas 
efetivamente, maior probabilidade de impedir a ocorrên- à política econômica — como uma emenda constitucio- 
cia de sequestros. nal para equilibrar o orçamento — fornecem, mais uma 
= O mesmo argumento se aplica a diversos aspectos da vez, uma solução aproximada. Alternativas melhores 


política macroeconômica. Ao se comprometer com cre- 
dibilidade a não utilizar a política monetária para dimi- 
nuir o desemprego abaixo da taxa natural de desempre- 


normalmente envolvem instituições melhores e formas 
melhores de estruturar o processo por meio do qual po- 
líticas econômicas e decisões são tomadas. 
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Fura 


v PALAVRAS-CHAVE 


Modelo de Equilíbrio Geral Estocástico Dinâmico (Dynamic 
stochastic general equilibrium modeling — DSGE), 465 


sintonia fina, 466 
controle ótimo, 467 


interações estratégicas, 467 


jogadores, 467 
jogo, 467 


teoria do controle ótimo, 467 


» QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga 


se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. Há tanta incerteza quanto aos efeitos da política 
monetária que estaríamos em uma situação melhor 
se não utilizássemos essa política. 


b. Eleja um democrata para a presidência dos Estados 
Unidos se você deseja um desemprego baixo. 


c. Há uma evidência nítida de ciclos econômico-po- 
líticos nos Estados Unidos: desemprego baixo du- 
rante as campanhas eleitorais, desemprego maior 
no restante do tempo. 


d. Regras não são eficientes para reduzir os déficits 
orçamentários. 


e. Governos seriam sábios se anunciassem uma polí- 
tica de não negociação com sequestradores. 


f. No caso de um sequestro, é nitidamente sábio que 
os governos negociem com sequestradores, mesmo 
o governo que tenha anunciado uma política de 
não negociação. 

9. Após anunciar uma meta de taxa de inflação, um 
Banco Central não tem qualquer incentivo para se 
desviar da meta. 


Implementando um ciclo econômico político 


Você é o assessor econômico de um presidente recém- 
eleito. Daqui a quatro anos ele enfrentará outra eleição. 
Os eleitores querem uma taxa de desemprego baixa e 
uma taxa de inflação baixa. Contudo, você acredita 
que as decisões de voto são fortemente influenciadas 
pelos valores do desemprego e da inflação no ano an- 
terior ao da eleição, e que o desempenho da economia 
nos três primeiros anos do governo de um presidente 
têm pouco efeito sobre o resultado da votação. 


Suponha que a inflação do ano passado tenha sido de 
10% e que a taxa de desemprego fosse igual à taxa na- 
tural. A curva de Phillips é dada por: 


=> Tou, —u,) 


m teoria dos jogos, 467 

m inconsistência temporal, 468 
m ciclo econômico político, 471 
m guerras de interesses, 473 

m regra de repartição, 476 


m tetos de gastos, 476 


Suponha que você possa utilizar as políticas monetária 
e fiscal para obter qualquer taxa de desemprego que 
deseja para cada um dos quatro próximos anos. Sua 
tarefa é ajudar o presidente a obter desemprego baixo 
e inflação baixa no último ano de seu governo. 


a. Suponha que você queira obter uma taxa de de- 
semprego baixa (isto é uma taxa de desemprego 
abaixo da taxa natural) no ano anterior à próxima 
eleição (em quatro anos a partir de hoje). O que 
acontecerá com a inflação no quarto ano? 


b. Dado o efeito sobre a inflação que você identificou 
na questão (a), o que você aconselharia que o pre- 
sidente fizesse nos primeiros anos de seu governo 
para obter uma inflação baixa no quarto ano? 


c. Agora suponha que a curva de Phillips seja dada 
por 


m=m;—a(u —u,) 


Além disso, suponha que as pessoas formem expec- 
tativas de inflação, 7%, com base na consideração do 
futuro (e não olhando apenas para a inflação do ano 
anterior) e saibam que o presidente tem um incenti- 
vo para implementar as políticas econômicas que você 
identificou nas questões (a) e (b). As políticas que você 
descreveu nas questões (a) e (b) podem ser bem-suce- 
didas? Justifique. 

3. Suponha que o governo crie emendas constitucionais 
para impedir que autoridades do governo negociem 
com terroristas. Quais são as vantagens de uma políti- 
ca como essa? Quais são as desvantagens? 


4. No início da década de 1990, a Nova Zelândia rees- 
creveu o estatuto de seu Banco Central para tornar a 
inflação continuamente baixa seu único objetivo. Por 
que a Nova Zelândia quis fazer isso? 


Aprofundando 


5. Expectativas políticas, inflação e desemprego 


Considere um país em que haja políticos de dois par- 
tidos, os democratas e os republicanos. Os democratas 
se preocupam mais com o desemprego do que os repu- 
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blicanos, e os republicanos se preocupam mais com a 
inflação do que os democratas. Quando os democratas 
estão no poder, eles escolhem uma taxa de inflação, 7; 
quando os republicanos estão no poder, escolhem uma 
taxa de inflação, r,. Supomos que 7, > Tp. 

A curva de Phillips é dada por: 


m=m;—a(u —u,) 


Uma eleição está prestes a acontecer. Suponha que as 
expectativas de inflação para o próximo ano (repre- 
sentadas por 1%) sejam formadas antes da eleição. 
(Essencialmente, essa hipótese significa que os salários 
do próximo ano serão fixados antes da eleição.) Além 
disso, democratas e republicanos têm chances iguais 
de ganhar a eleição. 


a. Resolva para a inflação esperada, em termos de 7, 
CT 


b. Suponha que os democratas vençam a eleição e im- 
plementem sua meta de taxa de inflação, m,. Dada 
sua resolução para a inflação esperada na questão 
(a), a taxa de desemprego será maior, igual ou me- 
nor do que a taxa natural de desemprego? 


c. Suponha que os republicanos vençam a eleição 
e implementem sua meta de taxa de inflação, 7. 
Dada sua resolução para a inflação esperada na 
questão (a), a taxa de desemprego será maior, igual 
ou menor do que a taxa natural de desemprego? 


d. Esses resultados se ajustam à evidência da Tabela 
24.1? Justifique. 


e. Suponha agora que todos esperem que os democra- 
tas ganhem a eleição e que os democratas de fato 
ganhem. Se os democratas implementarem sua meta 
de taxa de inflação, a taxa de desemprego será maior, 
igual ou menor do que a taxa natural de desemprego? 


Redução do déficit como um jogo do dilema do pri- 
sioneiro. 


Suponha que haja um déficit orçamentário. Ele pode 
ser reduzido por meio de cortes nos gastos militares, 
cortes nos programas sociais ou cortes em ambos. 
Os democratas têm de decidir se apoiarão cortes nos 
programas sociais. Os republicanos têm de decidir se 
apoiarão cortes nos gastos militares. 


Os resultados possíveis podem ser representados em 
uma tabela: 


Cortes sociais 


Sim Não 






Cortesna Sim |(R=LD=-2) (R=-2,D=3) 
defesa Não |(R=3,D=-2) (R=-1,D=-1) 


A tabela apresenta os ganhos de cada partido para os 
vários resultados. Pense no ganho como uma medida 
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de felicidade para um dado partido sob um dado re- 
sultado. Se os democratas votam a favor de cortes nos 
gastos sociais e os republicanos votam contra os cortes 
nos gastos com defesa, os republicanos recebem um 
ganho de 3 e os democratas recebem um ganho de —2 
(ganho negativo — perda). 


a. Se os republicanos decidissem cortar gastos com de- 
fesa, qual seria a melhor resposta dos democratas? 
Dada essa resposta, qual seria o ganho dos repu- 
blicanos? 


b. Se os republicanos decidissem não cortar os gastos 
militares, qual seria a melhor resposta dos demo- 
cratas? Dada essa resposta, qual seria o ganho dos 
republicanos? 


c. O que os republicanos farão? O que os democratas 
farão? O déficit orçamentário será reduzido? Jus- 
tifique. (Um jogo com uma estrutura de ganhos 
como a deste problema, que produz o resultado 
que acabamos de descrever, é conhecido como “di- 
lema do prisioneiro”.) Há alguma maneira de me- 
lhorar o resultado? 


Explorando mais 


7. Jogos, pré-compromisso e inconsistência temporal das 


notícias. 


Os eventos atuais oferecem exemplos abundantes de 
conflitos em que partidos políticos estão envolvidos 
em um jogo, tentam se comprometer antecipadamen- 
te com linhas de ação e se defrontam com problemas 
de inconsistência temporal. Alguns exemplos surgem 
nos processos políticos norte-americanos, nos negó- 
cios internacionais e no gerenciamento das relações 
de trabalho. 


a. Escolha um conflito atual (ou um resolvido recen- 
temente) para investigar. Faça uma pesquisa na 
Internet para conhecer as questões envolvidas no 
conflito, as medidas tomadas pelas partes até o 
momento e o estado atual do jogo. 


b. De que formas as partes tentaram um pré-compro- 
misso para determinadas ações no futuro? Elas se 
defrontam com questões de inconsistência tempo- 
ral? As partes falharam em colocar em prática qual- 
quer uma das ameaças? 


c. O conflito se parece com um “dilema do prisionei- 
ro” (um jogo com uma estrutura de ganhos como 
a descrita no problema 6)? Em outras palavras, é 
provável (ou efetivamente aconteceu) que os in- 
centivos individuais das partes levem a um resul- 
tado desfavorável — que poderia ser melhorado 
para ambas as partes por meio da cooperação? É 
possível fazer um acordo? Que tentativas as partes 
fizeram de negociar? 


d. Como você acha que o conflito será resolvido (ou 
como ele foi resolvido)? 
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É» LEITURA ADICIONAL 


m Se desejar saber mais a respeito das questões aqui apre- plo, seu livro escrito com Richard Wagner, Democracy in 


sentadas, uma referência bastante útil é Alan Drazen, 
Political Economy in Macroeconomics, Princeton Universi- 
ty Press, Princeton, NJ, 2000. 


Um dos principais defensores do ponto de vista de que 
o governo age de forma errada e por isso deveria ter 
restrições rígidas é James Buchanan, da George Mason 
University. Buchanan recebeu o Prêmio Nobel em 1986 
por seu trabalho sobre a escolha pública. Leia, por exem- 


deficit: the political legacy of Lord Keynes, Academic Press, 
Nova York, 1977. 


Para uma interpretação do aumento da inflação na dé- 
cada de 1970 como resultado da inconsistência tempo- 
ral, veja “Did time inconsistency contribute to the great 
inflation?”, de Henry Chappell, Economics & Politics, no- 
vembro de 2004. 


CAPÍTULO 25 


Politica monetária: um resumo 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 25.1 discute que taxa de in- 
flação os bancos centrais devem tentar 
obter no médio prazo e no longo prazo. 


A Seção 25.2 discute como a política 
monetária deveria ser formulada tanto 
para obter essa taxa de inflação no 
médio prazo e no longo prazo quanto 
para reduzir as flutuações do produto 
no curto prazo. 


A Seção 25.3 descreve como a políti- 
ca monetária é efetivamente conduzida 
hoje nos Estados Unidos. 





algo sobre política monetária. Este capítulo reúne tudo e 

resolve as questões que ficaram em aberto. 

Em primeiro lugar, vamos fazer uma breve revisão do que 
você aprendeu (a Seção “Foco: Política monetária: o que você 
aprendeu e onde” fornece um resumo mais detalhado): 


Piso scir todos os capítulos deste livro mencionaram 


m No curto prazo, a política monetária afeta tanto o ní- 
vel de produto quanto sua composição: um aumento 
da moeda leva a uma diminuição das taxas de juros 
e a uma depreciação da moeda. Ambos, por sua vez, 
levam a um aumento da demanda por bens e a um au- 
mento do produto. 


m No médio prazo e no longo prazo, a política monetária 
é neutra: mudanças no nível ou na taxa de crescimento 
da moeda não exercem qualquer efeito sobre o produto 
ou o desemprego. Mudanças no nível da moeda levam 
a aumentos proporcionais dos preços. Mudanças no 
crescimento da moeda nominal levam a mudanças cor- 
respondentes na taxa de inflação. 


Com esses efeitos em mente, este capítulo examina os ob- 
jetivos e os métodos da política monetária hoje. 


PLRI Taxa de inflacão ótima 


A Tabela 25.1 mostra como a inflação tem diminuído con- 
tinuamente nos países ricos desde o início da década de 1980. 
Em 1981, a inflação média da OCDE era de 10,5%; em 2006, 
havia caído para 2,2%. Em 1981, dois países (de um total de 30) 
tinham uma taxa de inflação abaixo de 5%; em 2006, o número 
havia aumentado para 25. 

Isso significa que a maioria dos bancos centrais alcançou 
agora seus objetivos? Ou eles deveriam almejar uma taxa de 
inflação ainda menor, talvez de 0%? A resposta depende dos 
custos e dos benefícios da inflação.! 


Custos da inflação 


Vimos no Capítulo 23 como a inflação muito alta — uma 
taxa de 30% ao mês ou mais — pode prejudicar a atividade 


1 Os cinco países com inflação acima de 5%: Islândia, com 5,8%; Luxemburgo, 
com 7,1%; México, com 6,6%; Noruega, com 7,7%; Turquia, com 13,0%. 
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TABELA 25.1 Taxas de inflação da OCDE desde 1981 


Média da OCDE* 


Número de países com inflação 
abaixo de 5%** 


* 


** De um total de 30 países. 





Taxa média de inflação do deflator do PIB, usando os PIBs relativos aos preços da PPC como pesos. 





No Capítulo 4, examinamos a determinação da de- 
manda por moeda e da oferta de moeda, bem como 
os efeitos da política monetária sobre a taxa de juros. 

Você viu como um aumento da oferta de moeda, 
obtido por meio de uma operação de mercado aber- 
to, leva a uma diminuição da taxa de juros. 


No Capítulo 5, examinamos os efeitos de curto pra- 
zo da política monetária sobre o produto. 

Você viu como um aumento da moeda leva, por 
meio de uma diminuição da taxa de juros, a um au- 
mento dos gastos e a um aumento do produto. 


No Capítulo 7, examinamos os efeitos de mudanças 
no estoque de moeda sobre o produto e os preços não 
somente no curto prazo, mas também no médio prazo. 

Você viu que, no médio prazo, a moeda é neutra. 
Mudanças na moeda refletem-se proporcionalmente 
em mudanças no nível de preços. 


No Capítulo 9, examinamos a relação entre cresci- 
mento da moeda nominal, inflação e desemprego. 

Você viu que, no médio prazo, o crescimento da 
moeda nominal reflete-se proporcionalmente na infla- 
ção, deixando inalterada a taxa de desemprego. Você 
viu que no curto prazo, contudo, diminuições do cres- 
cimento da moeda nominal levam a um produto me- 
nor e a um desemprego maior por algum tempo. 


No Capítulo 14, introduzimos uma distinção entre a 
taxa nominal de juros e a taxa real de juros. 

Você viu como um crescimento da moeda nomi- 
nal maior leva a uma taxa nominal de juros menor e 
a uma taxa real de juros menor no curto prazo, mas a 
uma taxa nominal de juros maior e a uma taxa real de 
juros inalterada no médio prazo. 


No Capítulo 17, voltamos aos efeitos de curto prazo da 
política monetária sobre o produto, levando em conta 
os efeitos da política monetária sobre as expectativas. 

Você viu que a política monetária afeta a taxa no- 
minal de juros de curto prazo, mas que os gastos de- 
pendem das taxas reais de juros de curto prazo atual 
e futuras esperadas. Você viu como os efeitos da po- 
lítica monetária sobre o produto dependem de como 
as expectativas respondem à política monetária. 


= No Capítulo 20, examinamos os efeitos da política mo- 


netária em uma economia aberta tanto sobre os mer- 
cados de bens quanto sobre os mercados financeiros. 
Você viu como, em uma economia aberta, a po- 
lítica monetária afeta os gastos e o produto não so- 
mente por meio da taxa de juros, mas também por 
meio da taxa de câmbio. Um aumento da moeda 
leva a uma diminuição da taxa de juros e a uma de- 
preciação, ambas aumentando os gastos e o produto. 


No Capítulo 21, discutimos os prós e os contras de 
diversos regimes de política monetária — a saber, ta- 
xas de câmbio flexíveis versus taxas de câmbio fixas. 
Discutimos os prós e os contras da adoção de 
uma moeda comum como o euro ou mesmo a desis- 
tência completa da política monetária por meio da 
adoção de um conselho monetário ou dolarização. 


No Capítulo 22, examinamos as implicações da ar- 
madilha da liquidez, o fato de que a política mo- 
netária não pode diminuir a taxa nominal de juros 
abaixo de zero. 

Você viu como a armadilha da liquidez e a defla- 
ção podem se combinar para transformar uma reces- 
são em uma crise ou em uma depressão. 


No Capítulo 23, estudamos as hiperinflações e exa- 
minamos as condições sob as quais esses episódios 
surgem e, finalmente, acabam. Nós nos concentra- 
mos na relação entre o déficit orçamentário, o cresci- 
mento da moeda nominal e a inflação. 

Você viu como um grande déficit orçamentário 
pode levar a um alto crescimento da moeda nominal 
e, por sua vez, a uma hiperinflação. 


No Capítulo 24, examinamos os problemas com que 
se defrontam a política macroeconômica em geral e 
a política monetária em particular. 

Você viu que a incerteza sobre os efeitos da polí- 
tica econômica deve levar a políticas mais cautelo- 
sas. Você viu que mesmo formuladores de política 
econômica bem-intencionados podem, às vezes, 
não fazer o que é melhor e que este é um argumen- 
to favorável às restrições impostas aos formulado- 
res de política econômica. Examinamos também os 
benefícios de haver um Banco Central independen- 
te e da escolha de um presidente do Banco Central 
com um perfil conservador. 


Capíruio 25 


m Neste capítulo, discutimos taxa de inflação ótima, 
formulação da política monetária e como o Fed 


Estados Unidos. 
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efetivamente conduz a política monetária hoje nos 





econômica. O debate nos países da OCDE hoje, contudo, não é sobre os custos das taxas 
de inflação de 30% ao mês ou mais. Em vez disso, concentra-se nas vantagens de ter uma 
inflação de, digamos, 0% versus 3% ao ano. Dentro desse intervalo, os economistas iden- 
tificam quatro custos principais da inflação: (1) custos de sola de sapato, (2) distorções 
tributárias, (3) ilusão monetária e (4) variabilidade da inflação. 


Custos de sola de sapato 


No médio prazo, uma taxa de inflação maior leva a uma taxa nominal de juros maior 
e, assim, a um custo de oportunidade de reter moeda maior. Consequentemente, as pes- 
soas diminuem seus saldos monetários ao fazer mais viagens ao banco — daí a expressão 
custos de sola de sapato. Essas viagens ao banco poderiam ser evitadas se a inflação fosse 
menor, e as pessoas poderiam, em vez disso, estar fazendo outras coisas, como trabalhar 
mais ou desfrutar do lazer. 

Durante as hiperinflações, os custos de sola de sapato podem se tornar enormes. Mas 
sua importância em épocas de inflação moderada é limitada. Se uma taxa de inflação de 
3% leva as pessoas a ir ao banco uma vez ou mais por mês ou a fazer uma transação a mais 
entre seu fundo de investimento e sua conta corrente por mês, isso dificilmente pode ser 
considerado um custo importante da inflação. 


Distorções tributárias 


O segundo custo da inflação vem da interação entre o sistema tributário e a inflação. 

Considere, por exemplo, a tributação de ganhos de capital. Os impostos sobre ganhos 
de capital normalmente se baseiam na mudança no preço do ativo em moeda nacional 
(dólares, no caso dos Estados Unidos) entre o momento da compra e o momento da venda. 
Isso implica que, quanto maior for a taxa de inflação, maior será o imposto. Um exemplo 
deixará isso claro: 


m Suponha que a inflação seja de 7% ao ano nos últimos 10 anos. 


m Suponha que você tenha comprado sua casa por US$ 50.000 há 10 anos e a esteja 
vendendo hoje por US$ 50.000 x (1 + m%)'º — logo, seu valor real não mudou. 


m Se o imposto sobre os ganhos de capital for de 30%, a alíquota de imposto efetiva 
sobre a venda de sua casa — definida como a razão entre o imposto que você paga 
e o preço pelo qual você vende sua casa — será igual a 


50.000(1 + 17%)!º — 50.000 


(30%) 
50.000(1 + m%)!º 





m Como você está vendendo sua casa pelo mesmo preço real pelo qual a comprou, 
seu ganho de capital real é igual a zero, de modo que você não deveria pagar 
nenhum imposto. De fato, se 7 = O — se não há inflação —, então a alíquota de 
imposto efetiva é igual a 0%. Mas, se 7 = 3%, então a alíquota de imposto efetiva 
será de 7,6%. Apesar do fato de seu ganho de capital real ser igual a zero, você 
acabará pagando um imposto alto. 


Os problemas criados pelas interações entre tributação e inflação vão além dos im- 
postos sobre os ganhos de capital. Embora saibamos que a taxa real de retorno de um 
ativo seja a taxa real de juros, e não a taxa nominal de juros, a renda para fins de tribu- 
tação inclui os pagamentos de juros nominais e não os pagamentos de juros reais. Ou, 
para usarmos ainda outro exemplo, até o início da década de 1980 nos Estados Unidos os 
níveis de renda correspondentes a alíquotas de imposto de renda diferentes não aumen- 
tavam automaticamente com a inflação. Consequentemente, as pessoas eram empurra- 
das para categorias com alíquotas maiores à medida que sua renda nominal — mas não 
necessariamente sua renda real — aumentava ao longo do tempo, um efeito conhecido 
como mudança de categoria. 


Do Capítulo 14: no 
médio prazo, a taxa 
real de juros não é 
afetada pela inflação. 
Um aumento da 
inflação é refletido 
proporcionalmente em 
um aumento da taxa 
nominal de juros. Esse é 
o chamado efeito Fisher. 


O numerador da fração 
é igual ao preço de 
venda menos o preço de 
compra. O denominador 
é o preço de venda. 


Alguns economistas 
argumentam que os 
custos da mudança 

de categoria foram 
muito maiores. À 
medida que as receitas 
tributárias aumentavam 
continuamente, havia 
pouca pressão sobre o 
governo para controlar 
gastos. O resultado, 
afirmam, foi um aumento 
do tamanho do governo 
nas décadas de 1960 e 
1970 muito além do que 
seria desejável. 
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Um bom filme — porém 
triste — que trata da 
sobrevivência com uma 
aposentadoria fixa na 
Itália após a Segunda 
Guerra Mundial é 
Umberto D, de Vittorio 
de Sica, de 1952. 


Você pode argumentar que esse custo não é um custo da inflação por si, mas o resulta- 
do de um sistema tributário mal estruturado. No exemplo da casa que acabamos de discutir, 
o governo poderia evitar o problema se indexasse o preço de compra ao nível de preços — 
isto é, se ajustasse o preço de compra pela inflação desde a época da compra — e calculasse 
o imposto sobre a diferença entre o preço de venda e o preço de compra ajustado. Com esse 
cálculo, não haveria ganhos de capital e, portanto, nenhum imposto a pagar sobre ganhos 
de capital. Mas, como os códigos tributários raramente permitem esse ajuste sistemático, a 
taxa de inflação importa e leva a distorções. 


Ilusão monetária 


O terceiro custo da inflação vem da ilusão monetária, a noção de que as pessoas pare- 
cem cometer erros sistemáticos ao avaliar mudanças nominais versus mudanças reais. Mui- 
tos cálculos que seriam simples quando os preços são estáveis tornam-se mais complicados 
quando há inflação. Quando as pessoas comparam sua renda deste ano com a de anos 
anteriores, elas têm de acompanhar o histórico da inflação. Ao escolher entre diferentes 
ativos ou decidir quanto consumir ou poupar, as pessoas devem acompanhar a diferença 
entre a taxa real de juros e a taxa nominal de juros. A evidência informal sugere que muitas 
pessoas acham esses cálculos difíceis e frequentemente falham ao fazer as diferenças rele- 
vantes. Os economistas e os psicólogos reuniram uma evidência mais formal, sugerindo 
que a inflação frequentemente leva as pessoas e as empresas a tomar decisões incorretas. 
(Veja a Seção “Foco: Ilusão monetária”.) Se esse é o caso, então a solução simples seria não 
haver inflação. 


Variabilidade da inflação 


Esse custo vem do fato de a inflação maior estar normalmente associada a inflação 
mais variável. E inflação mais variável significa que ativos financeiros, como os títulos, que 
prometem pagamentos nominais fixos no futuro, passam a ter maior risco. 

Tome um título que pague US$ 1.000 em 10 anos. Com inflação constante ao longo dos 
próximos 10 anos, é possível saber com certeza não somente o valor nominal, mas também 
o valor real do título em 10 anos — podemos calcular exatamente quanto 1 dólar nos Es- 
tados Unidos valerá em 10 anos. Mas, com inflação variável, o valor real de US$ 1.000 em 
10 anos torna-se incerto. Quanto maior a variabilidade, maior a incerteza que ela cria. A 
poupança para a aposentadoria se torna mais difícil. Para aqueles que investiram em títu- 
los, a inflação menor do que o esperado significa uma aposentadoria melhor; uma inflação 
maior, porém, pode significar pobreza. Esse é um dos motivos pelos quais os aposentados, 
para quem parte da renda é fixada em termos de dólares, normalmente se preocupam mais 
com a inflação do que outros grupos da população. 

Como no caso dos impostos, você pode argumentar que esses custos não se devem à 
inflação por si, mas à incapacidade dos mercados financeiros de fornecer ativos que pro- 
tejam seus detentores contra a inflação. Em vez de emitir apenas títulos nominais (títulos 
que prometem um montante nominal fixo no futuro), governos ou empresas também po- 
deriam emitir títulos indexados, títulos que prometem um montante nominal ajustado pela 
inflação, de modo que as pessoas não precisem se preocupar com o valor real do título 
quando se aposentam. De fato, como vimos no Capítulo 15, diversos países — inclusive os 
Estados Unidos — introduziram agora esse tipo de título, para que as pessoas possam se 
proteger melhor das variações da inflação. 


Benefícios da inflação 


Na verdade, a inflação não é de todo ruim. Podem-se identificar três benefícios da 
inflação: (1) a senhoriagem, (2) a opção de taxas reais de juros negativas para a política ma- 
croeconômica e (3) (paradoxalmente) o uso da interação entre ilusão monetária e inflação 
para facilitar os ajustes dos salários reais. 


Senhoriagem 


A criação de moeda — fonte fundamental da inflação — é uma das formas pelas quais 
o governo pode financiar seus gastos. Dito de outra maneira, a criação de moeda é uma 
alternativa a tomar emprestado do público ou a arrecadar impostos. 


Capíruio 25 
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Ilusão monetária 


Há muitas histórias que revelam que as pessoas 
não ajustam adequadamente seus cálculos financeiros 
pela inflação. Recentemente, economistas e psicólogos 
começaram a examinar a ilusão monetária mais de 
perto. Em um estudo recente, dois psicólogos, Eldar 
Shafir, da Universidade de Princeton, e Amos Tversky, 
da Universidade de Stanford, e um economista, Peter 
Diamond, do MIT, elaboraram uma pesquisa destina- 
da a descobrir quão difundida é a ilusão monetária e 
quais suas causas. Dentre as muitas questões feitas 
a pessoas de diversos grupos (pessoas no Aeroporto 
Internacional de Newark, pessoas em dois shopping 
centers de Nova Jersey e um grupo de estudantes de gra- 
duação de Princeton), estava a seguinte: 

Suponha que Adam, Ben e Carl tenham recebido 


uma herança de US$ 200.000 cada um e que cada um de- 
les tenha usado essa herança imediatamente para com- 
prar uma casa. Suponha que cada um tenha vendido 
sua casa um ano após a compra. As condições econômi- 
cas foram, contudo, diferentes em cada caso: 


m Durante o período em que Adam teve a casa, 
houve uma deflação de 25% — os preços de to- 
dos os bens e serviços diminuíram aproximada- 
mente 25%. Um ano depois que Adam comprou 
a casa, ele a vendeu por US$ 154.000 (23% a me- 
nos do que pagou). 


Durante o período em que Ben teve a casa, não 
houve inflação nem deflação — os preços de todos 
os bens e serviços não variaram significativamente 
naquele ano. Um ano após Ben ter comprado a 
casa, ele a vendeu por US$ 198.000 (1% a menos 
do que pagou). 


= Durante o período em que Carl teve a casa, houve 
uma inflação de 25% — os preços de todos os bens 
e serviços aumentaram aproximadamente 25%. 
Um ano depois que Carl comprou a casa, ele a ven- 
deu por US$ 246.000 (23% a mais do que pagou). 


Por favor, classifique Adam, Ben e Carl em termos 
do sucesso de suas transações imobiliárias. Atribua “1” à 
pessoa que fez o melhor negócio e '3' à pessoa que fez 
o pior negócio. 

Em termos nominais, Carl claramente fez o me- 
lhor negócio, seguido por Ben. Adam veio depois. 
Mas o que é relevante é como eles se saíram em ter- 
mos reais — ajustando pela inflação. Em termos reais, 
a classificação se inverte: Adam, com um ganho real 
de 2%, fez o melhor negócio, seguido por Ben (com 
uma perda de 1%), e seguido por Carl (com uma per- 
da de 2%). 

As respostas da pesquisa foram as seguintes: 


Carl foi classificado em primeiro lugar por 48% 
dos entrevistados, e Adam obteve classificação em ter- 
ceiro lugar por 53% dos entrevistados. Essas respostas 
sugerem que a ilusão monetária é muito difundida. 
Em outras palavras, as pessoas (inclusive os estudan- 
tes de graduação de Princeton) têm dificuldade no 
ajuste pela inflação. 





Como você viu no Capítulo 23, o governo normalmente não “cria” moeda para pagar 


seus gastos. Na verdade, o governo emite e vende títulos, e gasta essa renda. Mas, se os 
títulos são comprados pelo Banco Central, que então cria moeda para pagar por eles, o 
resultado é o mesmo. Tudo o mais constante, as receitas da criação de moeda — isto é, a 
senhoriagem — permitem que o governo tome emprestado menos do público ou diminua 
os impostos. 

Qual é o tamanho da senhoriagem na prática? Quando examinamos as hiperinflações 
no Capítulo 23, vimos que a senhoriagem é frequentemente uma fonte importante de finan- 
ciamento do governo em países com taxas de inflação muito altas. Mas sua importância para 
as economias da OCDE hoje e para a gama de taxas de inflação que estamos considerando 
é muito mais limitada. Veja o caso dos Estados Unidos. A razão entre a base monetária — a 
moeda emitida pelo Fed (veja o Capítulo 4) — e o PIB é de cerca de 6%. Um aumento do 
crescimento da moeda nominal de 3% ao ano (que, no final, leva a um aumento da inflação 
de 3%) levaria, portanto, a um aumento da senhoriagem de 3% x 6%, ou 0,18% do PIB. Esse 
é um montante de receitas pequeno para se obter em troca de 3% a mais de inflação. 

Assim, embora o argumento da senhoriagem às vezes seja relevante (por exemplo, 
em economias que não dispõem ainda de um bom sistema fiscal), ele parece pouco im- 
portar na discussão sobre se os países da OCDE hoje deveriam ter, digamos, 0% versus 
3% de inflação. 


Seja Ha base 
monetária — a moeda 
emitida pelo Banco 
Central. Então, 





senhoriagem AH 

Y PY 
AHH 
HP 


onde AH/H é a taxa 

de crescimento da base 
monetária e H/PY 

é a razão entre a 

base monetária e o PIB 
nominal. 
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Do Capítulo 14: a 
taxa natural de juros 

é a taxa real de juros 
resultante do equilíbrio 
no mercado de bens 
quando o produto é 
igual a seu 

nível natural. 


À taxa nominal de juros 
no curto prazo nos 
Estados Unidos era de 


apenas 1,2% em 2003. 


Conforme vimos no 
Capítulo 5, no início 

da década de 2000, o 
Fed diminui a taxa de 
juros nominal em 6%. Tal 
medida não foi suficiente 
para evitar a recessão 


de 2001. 


Veja, por exemplo, 

os resultados de uma 
pesquisa conduzida com 
gerentes por Alan Blinder 
e Don Choi em “A shred 
of evidence on theories of 
wage rigidity”, Quarterly 
Journal of Economics, 
1990. 


Um conflito de metáforas: 
como a inflação facilita a 
obtenção desses ajustes 
do salário real, alguns 
economistas dizem que 

a inflação “lubrifica 

as engrenagens” da 
economia. Outros, 

para destacar os 

efeitos adversos da 
inflação sobre os preços 
relativos, dizem que a 
inflação “joga areia” 

nas engrenagens da 
economia. 


A opção de taxas reais de juros negativas 


O argumento da senhoriagem decorre de nossa discussão sobre a armadilha da li- 
quidez e suas implicações macroeconômicas no Capítulo 22. Um exemplo numérico nos 
ajudará aqui. Considere duas economias, ambas com uma taxa natural de juros de 2%. 


m Na primeira economia, o Banco Central mantém uma taxa média de inflação de 
3%; assim, a taxa nominal de juros é, em média, igual a 2% + 3% = 5%. 


m Na segunda economia, o Banco Central mantém uma taxa média de inflação de 
0%; assim, a taxa nominal de juros é, em média, igual a 2% + 0% = 2%. 





m Suponha que ambas as economias sejam atingidas por um choque adverso seme- 
lhante que leve, a uma dada taxa de juros, a uma diminuição dos gastos e a uma 
diminuição do produto no curto prazo. 


m Na primeira economia, o Banco Central pode diminuir a taxa nominal de juros de 
5% para 0%, uma diminuição de 5%. Sob a hipótese de que a inflação esperada não 
se altera imediatamente e permanece igual a 3%, a taxa real de juros diminui de 2% 
para —3%. Isso provavelmente tem um forte efeito positivo sobre os gastos e ajuda 
a economia a se recuperar. 


m Na segunda economia, o Banco Central só pode diminuir a taxa nominal de juros 
de 2% para 0%, uma diminuição de 2%. Sob a hipótese de que a inflação esperada 
não se altera imediatamente e permanece igual a 0%, a taxa real de juros diminui 
somente 2%, de 2% para 0%. Essa diminuição pequena da taxa real de juros pode 
não aumentar muito os gastos. 


Em resumo, uma economia com uma taxa média de inflação maior tem mais opor- 
tunidades de usar a política monetária para combater uma recessão. Uma economia com 
uma taxa média de inflação baixa pode se achar incapaz de usar a política monetária para 
fazer o produto voltar ao nível natural de produto. Como você viu no Capítulo 22, essa 
possibilidade está longe de ser apenas teórica. O Japão se defrontou exatamente com esse 
tipo de limite sobre a política monetária, e sua recessão se transformou em uma crise. No 
início da década de 2000, alguns economistas se preocupavam com que outros países tam- 
bém pudessem estar em risco. Muitos países, inclusive os Estados Unidos, tinham inflação 
baixa e taxas nominais de juros baixas. Se, por qualquer motivo, algum desses países se 
defrontasse com mais choques adversos sobre os gastos, o espaço para uma política mo- 
netária ajudar a evitar um declínio do produto seria claramente limitado. Felizmente, não 
havia choques adversos, e a questão desapareceu das primeiras páginas. Mas é bem pro- 
vável que retorne no futuro. 


A ilusão monetária revisitada 


Paradoxalmente, a presença da ilusão monetária fornece pelo menos um argumento a 
favor de uma taxa de inflação positiva. 

Para ver o motivo, considere duas situações. Na primeira, a inflação é de 3% e seu 
salário sobe 1% em termos nominais — em moeda nacional (dólares no caso dos Estados 
Unidos). Na segunda, a inflação é de 0% e seu salário diminui 2% em termos nominais. 
Ambas as situações levam à mesma diminuição de 2% do salário real, e assim você deveria 
ser indiferente entre elas. A evidência, contudo, mostra que muitas pessoas aceitarão mais 
facilmente o corte no salário real no primeiro caso do que no segundo. 

Por que esse exemplo é relevante para nossa discussão? Porque, como você viu no 
Capítulo 13, o processo constante de mudança que caracteriza as economias modernas 
significa que alguns trabalhadores devem às vezes sofrer um corte de salário real. Assim, 
prossegue o argumento, a presença da inflação permite diminuir o salário real mais fa- 
cilmente do que se não houvesse inflação. Esse argumento é plausível. Os economistas 
não determinaram sua importância; mas, como tantas economias agora têm inflação muito 
baixa, logo poderemos testá-lo. 


Taxa de inflação ótima: o debate atual 


Nesse estágio, o debate nos países da OCDE se dá em grande parte entre os que ima- 
ginam que um pouco de inflação (digamos, 3%) é ótimo e aqueles que desejam alcançar a 
estabilidade de preços — isto é, inflação de 0%. 
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Os que desejam uma taxa de inflação em torno de 3% enfatizam que os custos de uma 
inflação de 3% contra uma de 0% são pequenos e que os benefícios da inflação valem a 
pena. Eles argumentam que parte dos custos da inflação poderia ser evitada pela indexa- 
ção do sistema tributário e pela emissão de mais títulos indexados. Argumentam também 
que a diminuição da inflação de sua taxa atual para 0% necessitaria de um certo aumento 
do desemprego por algum tempo e que esse custo de transição pode perfeitamente superar 
os eventuais benefícios. 

Os que desejam o objetivo de 0% argumentam que 0% é uma meta de taxa muito 
diferente de qualquer outra. Ela corresponde à estabilidade de preços. Isso é desejável por 
si só. Saber que o nível de preços será aproximadamente o mesmo daqui a 10 ou 20 anos 
simplifica diversas decisões complicadas e elimina o alcance da ilusão monetária. Além 
disso, dado o problema de consistência temporal com que os bancos centrais se defrontam 
(discutido no Capítulo 24), a credibilidade e a simplicidade da meta de taxa de inflação são 
importantes. Aqueles favoráveis à inflação de 0% acreditam que a estabilidade de preços 
pode atingir esses objetivos melhor do que uma meta de taxa de inflação de 3%. 

O debate não terminou. Por ora, a maioria dos bancos centrais parece desejar uma 
inflação baixa, mas positiva — isto é, taxas de inflação entre 2% e 3%. 


FERA Formulação da política monetária 


Até a década de 1990, a formulação da política econômica normalmente concentrava- 
-se no crescimento da moeda nominal. Os bancos centrais escolhiam uma meta de cres- 
cimento da moeda nominal para o médio prazo. E eles pensavam na política monetária 
de curto prazo em termos de desvios do crescimento da moeda nominal em relação a 
essa meta. Na década passada, contudo, essa formulação evoluiu. A maioria dos bancos 
centrais adotou uma meta de taxa de inflação em vez de uma meta de taxa de crescimento 
da moeda nominal. E eles pensam na política monetária de curto prazo em termos de va- 
riações da taxa nominal de juros e não em termos de variações da taxa de crescimento da 
moeda nominal. Vamos, em primeiro lugar, examinar o que eles fizeram antes, para então 
nos voltarmos para o que eles fazem agora. 


Metas de crescimento da moeda e bandas de variação para as metas 


Até a década de 1990, a política monetária nos Estados Unidos e em outros países da 
OCDE era normalmente conduzida da seguinte forma: 


m O Banco Central escolhia uma meta de taxa de crescimento da moeda nominal 
correspondente à taxa de inflação que desejasse atingir no médio prazo. Se, por 
exemplo, ele desejasse atingir uma taxa de inflação de 4% e a taxa de crescimento 
normal do produto (a taxa de crescimento resultante da taxa de progresso tecno- 
lógico e da taxa de crescimento da população) fosse de 3%, então o Banco Central 
escolheria uma meta de taxa de crescimento da moeda nominal de 7%. 


m No curto prazo, o Banco Central permitia desvios do crescimento da moeda no- 
minal em relação à meta. Se, por exemplo, a economia estivesse em uma recessão, 
o Banco Central aumentaria o crescimento da moeda nominal acima do valor da 
meta, de modo a permitir uma diminuição da taxa de juros e uma recuperação 
mais rápida do produto. Em uma expansão, ele poderia fazer o contrário para 
desacelerar o crescimento do produto. 


m Para comunicar ao público não apenas o que ele desejava atingir no médio prazo, 
como também o que ele pretendia fazer no curto prazo, o Banco Central anuncia- 
va uma banda de variação para a taxa de crescimento da moeda nominal que ele 
pretendia atingir. Às vezes, essa banda era apresentada como um compromisso 
do Banco Central; às vezes, era apresentada simplesmente como uma previsão em 
vez de um compromisso. 


Ao longo do tempo, os bancos centrais se desencantaram com esse modo de conduzir 
a política monetária. Vejamos o motivo. 
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Lembre-se de como 
inflação e crescimento 
da moeda nominal 
movem-se juntos 
durante episódios de 
hiperinflação 


(Capítulo 23). 


Do Capítulo 4: MI mede 
o montante de moeda na 
economia e é calculado 
como a soma da moeda 
manual (papel-moeda 
em poder do público) 
com os depósitos à vista. 
O Fed não controla 
diretamente MI. O que 
ele controla é H, a base 
monetária; mas ele pode 
escolher H para atingir 
qualquer valor de M] 
que desejar. É, portanto, 
razoável imaginar que o 
Fed controla M1. 


Crescimento de 1 e inflação: 
médias decenais desde 1970 


Não há relação estreita 
entre o crescimento de M] 


e a inflação, nem mesmo no 


médio prazo. 


á 





Crescimento da moeda e inflação revisitados 


A formulação da política monetária em torno do crescimento da moeda nominal 
baseia-se na hipótese de que há uma relação estreita entre inflação e crescimento da 
moeda nominal no médio prazo. O problema é que, na prática, essa relação não é tão 
estreita. Se o crescimento da moeda nominal for alto, a inflação também será alta; se 
o crescimento da moeda nominal for baixo, a inflação será baixa. Mas a relação não é 
estreita o suficiente para que, ao escolher uma taxa de crescimento da moeda nominal, 
o Banco Central possa atingir exatamente sua taxa de inflação desejada, nem mesmo 
no médio prazo. 

A relação entre inflação e crescimento da moeda nominal é mostrada na Figura 
25.1, que traz médias decenais da taxa de inflação contra médias decenais da taxa de 
crescimento do estoque de moeda desde 1970 (de modo que os números da inflação e 
do crescimento da moeda para 2000, por exemplo, são a taxa média de inflação e a taxa 
média de crescimento da moeda de 1991 a 2000). A taxa de inflação é calculada usan- 
do o IPC dos Estados Unidos como índice de preços. A taxa de crescimento moeda 
nominal é calculada usando M1 como medida do estoque de moeda. O motivo do uso 
de médias decenais deve ficar claro. No curto prazo, as variações do crescimento da 
moeda nominal afetam principalmente o produto, e não a inflação. É somente no médio 
prazo que uma relação entre crescimento da moeda nominal e inflação deve surgir. 
Tomar médias decenais tanto do crescimento da moeda nominal quanto da inflação é 
um modo de detectar essa relação de médio prazo. 

A Figura 25.1 mostra que, para os Estados Unidos, desde 1970 a relação entre cres- 
cimento de M1 e inflação não tem sido muito estreita. É verdade que ambas subiram no 
início do período e que ambas caíram desde então, mas observe como a inflação começou 
a cair no início da década de 1980 enquanto o crescimento da moeda nominal permaneceu 
alto por outra década e caiu somente na década de 1990. A inflação média de 1981 a 1990 
caiu para 4%, enquanto o crescimento médio da moeda ao longo do mesmo período ainda 
estava em 7,5%. Desde 2000, a inflação média e o crescimento médio da moeda estão muito 
próximos: cerca de 2,5%. 

Por que a relação entre crescimento de M1 e inflação não é mais estreita? Resposta: por 
causa dos deslocamentos da demanda por moeda. Um exemplo ajudará. Suponha que, como 
resultado da introdução dos cartões de crédito, as pessoas decidam reter apenas metade do 
montante de moeda que retinham antes; em outras palavras, a demanda real por moeda 
diminui pela metade. No médio prazo, o estoque real de moeda também deve diminuir 
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pela metade. Para um dado estoque nominal de moeda, o nível de preços deve dobrar. 
Mesmo se o estoque nominal de moeda permanecesse constante, haveria um período de 
inflação à medida que o nível de preços dobrasse. Durante esse período, não haverá ne- 
nhuma relação estreita entre crescimento da moeda nominal (que é igual a zero) e inflação 
(que é positiva). 

Deslocamentos frequentes e grandes da demanda por moeda criaram problemas 
sérios para os bancos centrais. Eles se viram divididos entre tentar manter uma meta 
estável de crescimento da moeda e manter-se dentro de bandas anunciadas (para man- 
ter a credibilidade) ou ajustar em resposta aos deslocamentos da demanda por moeda 
(para estabilizar o produto no curto prazo e a inflação no médio prazo). A partir do 
início da década de 1990, ocorreu uma reconsideração drástica da política monetária, 
baseada agora nas metas de inflação, e não nas metas de crescimento da moeda e no 
uso de regras de taxa de juros. Vamos examinar o modo como a política monetária é 
conduzida hoje. 


Metas de inflação 


Em muitos países, bancos centrais definiram como objetivo principal atingir uma taxa 
de inflação baixa, tanto no curto prazo quanto no médio prazo. Isso é conhecido como 
metas de inflação. 


m Tentar atingir uma dada meta de inflação no médio prazo pareceria — e de fato é — 
um nítido aperfeiçoamento em relação a tentar atingir uma meta de crescimento 
da moeda nominal. Afinal, no médio prazo, o principal objetivo da política mone- 
tária é atingir uma dada taxa de inflação. É melhor ter uma taxa de inflação como 
meta do que uma meta de crescimento da moeda nominal, que, como você viu, 
pode não levar à taxa de inflação desejada. 


m Tentar atingir uma dada meta de inflação no curto prazo pareceria ser muito 
mais polêmico. Concentrar-se exclusivamente na inflação pareceria eliminar 
qualquer papel que a política monetária poderia desempenhar na redução das 
flutuações do produto. Mas, na realidade, esse não é o caso. Para ver o motivo, 
volte à relação da curva de Phillips entre inflação, 7, inflação defasada, 7, ,,e 
o desvio da taxa de desemprego, u, em relação à taxa natural de desemprego, 
u, [equação (8.10)]: 


T=Ty—a(u, —u,) 


Seja a meta da taxa de inflação m*. Suponha que o Banco Central possa atingir 
sua meta de inflação exatamente em cada período. Então, a relação se tornaria 


mt =m*-a(u, —u,) 


A taxa de desemprego, u,, seria sempre igual a u,, a taxa natural de desempre- 
go; consequentemente, o produto seria sempre igual ao nível natural de produto. 
Na realidade, a meta de inflação levaria o Banco Central a agir de modo a eliminar 
todos os desvios do produto em relação a seu nível natural. 


A intuição: se o Banco Central visse que um choque de demanda adverso 
levaria a uma recessão, ele saberia que, na ausência de uma expansão monetária, 
a economia experimentaria uma queda da inflação abaixo da meta da taxa de in- 
flação. Para manter a inflação estável, o Banco Central contaria, então, com uma 
expansão monetária para evitar a recessão. O contrário se aplicaria a um cho- 
que de demanda favorável. Temendo um aumento da taxa de inflação acima da 
meta, o Banco Central contaria com uma contração monetária para desacelerar a 
economia e manter o produto no nível natural de produto. Como consequência 
dessa política monetária ativa, o produto permaneceria no nível natural de pro- 
duto indefinidamente. 
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Da equação (5.3) 
(equação LM): a oferta 
real de moeda (lado 
esquerdo) deve ser igual 
à demanda real por 
moeda (lado direito): 

M ; 

“nt 
Se, em conseguência da 
introdução dos cartões 
de crédito, a demanda 
real por moeda reduz-se 
à metade, então 

Su 
P 2 

Para um dado nível de 
produto e uma dada 
taxa de juros, M/P 
deve também cair pela 
metade. Dado M, isso 
implica que P deve 


dobrar. 


0O=-alu— v)=>u,=u, 
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A busca fracassada do agregado monetário adequado 





O motivo pelo qual a demanda por moeda des- 
loca-se ao longo do tempo vai além da introdução dos 
cartões de crédito. Para entender o motivo, devemos 
questionar uma hipótese mantida até agora — a saber, 
de que há uma distinção nítida entre moeda e outros 
ativos. Na verdade, existem muitos ativos financeiros 
próximos à moeda. Eles não podem ser usados em tran- 
sações — pelo menos não sem restrições —, mas podem 
ser trocados por moeda a um custo pequeno. Em outras 
palavras, esses ativos são muito líquidos; isso os torna 
substitutos atraentes da moeda. A movimentação entre 
moeda e esses ativos é o principal fator por trás dos des- 
locamentos da demanda por moeda. 

Considere, por exemplo, cotas de fundos de inves- 
timento. Os fundos de investimento são intermediários 
financeiros que possuem como ativo títulos com venci- 
mento a curto prazo (normalmente letras do Tesouro) e 
têm como passivo depósitos (ou cotas). Os fundos pa- 
gam aos depositantes uma taxa de juros próxima das 
letras do Tesouro, menos os custos administrativos da 
gestão do fundo. Os depósitos podem ser convertidos 
em moeda a pedido e com um pequeno custo. A maioria 
dos fundos de investimento permite a seus depositantes 
emitir cheques, mas só acima de certo montante, nor- 
malmente US$ 500. Por causa dessa restrição, os fundos 
de investimento não estão incluídos em M1. Quando 
esses fundos foram introduzidos em meados da déca- 
da de 1970 nos Estados Unidos, as pessoas tiveram pela 
primeira vez a oportunidade de reter um ativo muito 
líquido, embora recebendo uma taxa de juros próxima 
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inflação: médias decenais 
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das letras do Tesouro. Os fundos de investimento rapi- 
damente se tornaram muito atraentes, aumentando do 
nada em 1973 para US$ 321 bilhões em 1989. (Para fins 
de comparação: os depósitos à vista eram de US$ 280 bi- 
lhões em 1989.) Muitas pessoas reduziram os saldos de 
suas contas bancárias, transferindo-os para os fundos 
de investimento. Em outras palavras, houve um grande 
deslocamento negativo da demanda por moeda. 

A presença dessas movimentações entre moeda e 
outros ativos líquidos levou os bancos centrais a cons- 
truir e divulgar medidas que incluem não apenas moe- 
da, mas também outros ativos líquidos. Essas medidas 
são os chamados agregados monetários e vêm sob os 
nomes de M2, M3 e assim por diante. Nos Estados Uni- 
dos, M2 — que às vezes também é chamado de moeda 
no sentido amplo — inclui M1 (moeda manual e depó- 
sitos à vista), mais cotas de fundos mútuos de investi- 
mento, contas de investimento (o mesmo que cotas de 
fundos de investimento, mas emitidos por bancos em 
lugar de fundos) e depósitos a prazo (depósitos com 
vencimento explícito de alguns meses a alguns anos e 
com uma penalidade para retiradas antecipadas). Em 
2006, M2 totalizou US$ 7 trilhões em comparação com 
US$ 1,3 trilhão de M1.' 

A construção de M2 e outros agregados monetá- 
rios poderia oferecer uma solução para nosso proble- 
ma anterior. Se a maioria dos deslocamentos da de- 
manda por moeda está entre M1 e outros ativos dentro 
de M2, a demanda por M2 deveria ser mais estável do 
que a demanda por M1 e, portanto, deveria haver uma 
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1 No caso brasileiro, o M2 consiste na soma de: M1, depósitos especiais remunerados, depósitos de poupança, títulos emitidos por instituições 


depositárias e depósitos para investimento (N. do RT.). 


relação muito mais estreita entre crescimento de M2 
e inflação do que entre crescimento de M1 e inflação. 
Assim, o Banco Central poderia escolher metas para 
o crescimento de M2 em vez de para o crescimento 
de M1. Essa foi, de fato, a solução que muitos bancos 
centrais adotaram. Mas também não funcionou, por 
dois motivos: 


m A relação entre crescimento de M2 e inflação não 
é mais estreita do que a relação entre crescimento 
de M1 e inflação. Isso é mostrado na Figura 1, que 
traz médias decenais da taxa de inflação e da taxa de 
crescimento de M2 desde 1970. O crescimento de M2 
foi praticamente 5% acima da inflação no início da 
década de 1970. Essa diferença desaparece ao longo 
do tempo, e reaparece e volta a crescer novamente 
na década de 2000. (As mesmas conclusões se apli- 
cam ao crescimento de M3.) 
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m Mais importante, embora o Banco Central controle 
M1, ele não controla M2. Se as pessoas mudarem de 
letras do Tesouro para fundos de investimento, isso 
aumentará M2 — que inclui os fundos de investimen- 
to, mas não inclui as letras do Tesouro. Há pouca coisa 
que o Banco Central possa fazer quanto a este aumen- 
to de M2. Portanto, M2 é uma meta estranha. Ele não 
está nem sob controle direto do Banco Central, nem é 
uma preocupação prioritária do Banco Central. 


Resumindo, a relação entre inflação e o crescimen- 
to de agregados monetários como M2 e M3 não é mais 
estreita do que a relação entre inflação e a taxa de cres- 
cimento de M1. E, de qualquer forma, o Banco Central 
tem pouco controle sobre o crescimento desses agregados 
monetários. É por isso que, na maioria dos países, a po- 
lítica monetária mudou seu foco dos agregados monetá- 
rios, seja M1, M2 ou M3, para a inflação. 





O resultado que acabamos de derivar — de que metas de inflação eliminam os desvios 
do produto em relação a seu nível natural — é forte demais, contudo, por dois motivos: 


m O Banco Central nem sempre pode atingir a taxa de inflação que deseja no curto 
prazo. Assim, suponha, por exemplo, que o Banco Central não pôde atingir sua taxa 
desejada de inflação no ano passado, logo, 7, , é maior do que m*. Então, não está 
claro se o Banco Central deve tentar atingir sua meta deste ano e obter m, = m*. A 
relação da curva de Phillips implica que essa diminuição da inflação requer um au- 
mento potencialmente grande do desemprego. Voltaremos a esse assunto a seguir. 


m Assim como todas as outras relações macroeconômicas, a relação da curva de 
Phillips mencionada não vale com exatidão. Em algumas situações, por exemplo, 
a inflação aumenta mesmo quando o desemprego está na taxa natural de desem- 
prego. Nesse caso, o Banco Central se defrontará com uma escolha mais difícil: 
se mantém o desemprego à taxa natural e permite que a inflação aumente ou se 
aumenta o desemprego acima da taxa natural para manter a inflação controlada. 


Essas qualificações são importantes, mas o ponto geral permanece. A meta de inflação 
faz sentido no médio prazo e permite que a política monetária estabilize o produto em 
torno de seu nível natural no curto prazo. 


Regras de taxa de juros 


Dada a discussão mantida até o momento, a questão é então como atingir a meta 
de inflação. Para responder a essa pergunta, John Taylor, da Universidade de Stanford, 
argumentou que, como o Banco Central afeta os gastos por meio da taxa de juros, deveria 
pensar diretamente em termos da escolha de uma taxa de juros e não em termos de uma 
taxa de crescimento da moeda nominal. Ele, então, sugeriu uma regra que o Banco Central 
deveria seguir para fixar a taxa de juros. Esta regra, que agora é conhecida como regra de 
Taylor, é a seguinte: 


m Seja 7,a taxa de inflação e m* a meta da taxa de inflação. 


m Seja i,a taxa nominal de juros e i* a meta da taxa nominal de juros — a taxa nomi- 
nal de juros associada à meta da taxa de inflação m* no médio prazo. 


m Seja u,a taxa de desemprego e u, a taxa natural de desemprego. 


Imagine que o Banco Central escolha a taxa nominal de juros, i. (Lembre-se, do Ca- 
pítulo 4, de que por meio de operações de mercado aberto o Banco Central pode atingir 
qualquer taxa nominal de juros de curto prazo que desejar.) Então, Taylor argumentou, o 
Banco Central deveria seguir esta regra: 


i="ra(m—-n)-b(u, —u,) 


onde a e b são coeficientes positivos. 


Do Capítulo 14: no 
médio prazo, a taxa real 
de juros é igual à taxa 
natural de juros, r,, logo 
a taxa nominal de juros 
varia proporcionalmente 
com a taxa de inflação. 
Se r, = 2% e a meta da 
taxa de inflação for 

m* = 3%, então a meta 
da taxa nominal de juros 
será * = 2% + 3% = 
5%. Se a meta da taxa 
de inflação m* for 0%, 
* = 2% + 0% = 2%. 
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Alguns economistas 
argumentam que o 
aumento da inflação 
dos Estados Unidos 

na década de 1970 
deveu-se ao fato de 

o Fed ter aumentado 

a taxa nominal de 
juros menos do que 
proporcionalmente com 
a inflação. O resultado, 
eles alegam, foi um 
aumento da inflação 
que levou a uma 
diminuição da taxa real 
de juros, que levou a 
uma demanda maior, 
um desemprego menor, 
mais inflação, uma 
diminuição adicional 
da taxa real de juros, e 
assim por diante. 


Vamos examinar o que a regra diz: 


m Se a inflação for igual à meta de inflação (m, — m*) e a taxa de desemprego fosse 
igual à taxa natural de desemprego (u, = u,), então o Banco Central deveria fixar a 
taxa nominal de juros, 1,, igual ao valor de sua meta, :*. Desse modo, a economia 
poderia permanecer na mesma trajetória, com a inflação igual à meta da taxa de 
inflação e o desemprego igual à taxa natural de desemprego. 


m Se a inflação fosse maior do que a meta, (1, > m*) o Banco Central deveria au- 
mentar a taxa nominal de juros, 1, acima de i*. Essa taxa de juros maior aumen- 
tará o desemprego, e esse aumento do desemprego levará a uma diminuição 
da inflação. 


O coeficiente a deveria, portanto, refletir quanto o Banco Central se preocupa 
com o desemprego em relação à inflação. Quanto maior for a, mais o Banco Central 
aumentará a taxa de juros em resposta à inflação, mais a economia se desacelerará, 
mais o desemprego aumentará e mais rapidamente a inflação voltará à meta da 
taxa de inflação. 

De qualquer maneira, Taylor ressaltou, a deveria ser maior do que 1. Por quê? 
Porque o que importa para os gastos é a taxa real de juros, e não a taxa nominal de 
juros. Quando a inflação aumenta, o Banco Central, se deseja diminuir os gastos e 
o produto, deve aumentar a taxa real de juros. Em outras palavras, deve aumentar 
a taxa nominal de juros mais do que proporcionalmente com a inflação. 


m Se o desemprego fosse maior do que a taxa natural de desemprego (u > u,),0 
Banco Central deveria diminuir a taxa nominal de juros. A taxa nominal de juros 
menor aumentaria o produto, levando a uma diminuição do desemprego. Como o 
coeficiente a, o coeficiente b deve refletir quanto o Banco Central se preocupa com 
o desemprego em relação à inflação. Quanto maior b, mais o Banco Central estará 
pronto a se desviar da meta de inflação para manter o desemprego próximo da 
taxa natural de desemprego. 


Ao propor essa regra, Taylor não argumentou que ela deva ser seguida cegamen- 
te. Muitos outros eventos — como uma crise cambial ou a necessidade de mudar a 
composição dos gastos e, assim, a combinação de política monetária e política fiscal — 
justificam a mudança na taxa nominal de juros por outros motivos além daqueles in- 
cluídos na regra. No entanto, ele argumentou, a regra oferece uma maneira útil de 
pensar sobre a política monetária. Uma vez que o Banco Central tenha escolhido uma 
meta de taxa de inflação, deve tentar atingi-la ajustando a taxa nominal de juros. A 
regra a ser seguida deve levar em conta não apenas a inflação atual, mas também o 
desemprego atual. 

Desde que foi introduzida, a regra de Taylor gerou muito interesse tanto por parte dos 
pesquisadores quanto pelos bancos centrais: 


m É interessante, ao examinarem o comportamento tanto do Fed nos Estados Unidos 
quanto do Bundesbank na Alemanha, que pesquisadores tenham verificado que, 
embora nenhum desses dois bancos centrais pensassem em seguir uma regra de 
Taylor, ela efetivamente descreve muito bem o comportamento deles nos últimos 
15 ou 20 anos. 


m Outros pesquisadores têm explorado a possibilidade de aperfeiçoar essa regra 
simples: por exemplo, permitir que a taxa nominal de juros responda não apenas 
à inflação atual, mas também à inflação futura esperada. 


m Outros pesquisadores discutem se os bancos centrais deveriam adotar uma regra 
explícita de taxa de juros e segui-la rigorosamente ou se deveriam usar a regra de 
modo mais informal, ficando livres para desviar-se da regra quando apropriado. 
Voltaremos a essa questão quando discutirmos o comportamento do Fed, na pró- 
xima seção. 


m Em geral, a maioria dos bancos centrais tem mudado o pensamento em termos 
de crescimento da moeda nominal para o pensamento em termos de uma regra 
de taxa de juros. O que quer que aconteça ao crescimento da moeda nominal 
como consequência do seguimento dessa regra de taxa nominal de juros, isso é 
cada vez mais visto como sem importância tanto pelos bancos centrais quanto 
pelos mercados financeiros. 


Capíruio 25 PotítiCA MONETÁRIA: UM RESUMO | 493 
PEJEI O Fed em ação 


Após discutir a formulação da política monetária em geral, vamos terminar este capí- O site do Fed [<www. 
tulo examinando como o Fed implementa a política monetária dos Estados Unidos. federalreserve.gov/>) 


traz muitas informações 
sobre como o Fed é 

0 mandato do Fed organizado e o que faz. 

O mandato do Sistema do Federal Reserve foi definido mais recentemente pela 

Lei Humphrey-Hawkins, aprovada pelo Congresso dos Estados Unidos em 1978. Em- 

bora tenha expirado no ano 2000, e o Congresso não pareça ter pressa em renová-la ou 

redefini-la, a Lei Humphrey-Hawkins continua a ser uma boa descrição dos objetivos 

do Fed: 


Manter o crescimento de longo prazo dos agregados monetários e do crédito de forma apropriada ao 
potencial de longo prazo da economia para aumentar a produção, de modo a promover efetivamente 
os objetivos de emprego máximo, preços estáveis e taxas de juros de longo prazo moderadas. 


Há um ponto importante por trás da pesada linguagem oficial. O Fed tem um man- 
dato não somente para atingir uma inflação baixa no médio prazo e no longo prazo, mas 
também para estabilizar a atividade econômica no curto prazo. 


Organização do Fed 


O Sistema do Federal Reserve é composto de três partes: 


= Um conjunto de 12 distritos do Federal Reserve, cada um deles com um Banco 
Distrital do Federal Reserve. As principais funções desses bancos regionais são 
administrar a compensação de cheques e supervisionar as atividades bancárias e 
financeiras no distrito. 


= O Conselho de Diretores, localizado em Washington, D.C. Possui sete membros, 
incluindo o presidente do Fed. Cada diretor é nomeado pelo presidente dos Es- 
tados Unidos para um mandato não renovável de 14 anos e deve ser confirmado 
pelo Senado dos Estados Unidos. O presidente é nomeado pelo presidente da Re- 
pública para um mandato renovável de quatro anos. O Conselho de Diretores é 
encarregado da formulação da política monetária. 


m A Comissão Federal do Mercado Aberto (CFMA)? também tem sede em Washing- 
ton, D.C. A comissão é composta por 12 membros — cinco são presidentes de um 
banco distrital do Federal Reserve e os outros sete são os diretores. Essa compo- 
sição baseia-se no princípio de que cada presidente de banco do Federal Reserve 
está provavelmente mais familiarizado com a situação econômica de seu distrito e 
cada diretor está mais familiarizado com as tendências nacionais e sua evolução. 
A principal função da CFMA é orientar a Mesa do Mercado Aberto, a mesa na 
cidade de Nova York encarregada das operações de mercado aberto — a compra 
e venda de títulos pelo Fed. 


Essa descrição pode dar a impressão de que o Fed é uma organização complexa com Observe, na Figura 
muitos centros de poder. A realidade é mais simples. Normalmente o presidente tem mui- 24.3, que os Estados 
tos poderes. E as decisões mais importantes são tomadas pela Comissão Federal do Mer- Unidos têm o segundo 
cado Aberto. maior índice de 


Discutimos no Capítulo 24 a importância da independência do Banco Central. O Fed independência do Banco 


Central. 
é um dos bancos centrais mais independentes do mundo. A principal alavanca de controle 
disponível para o presidente da República e o Congresso é a nomeação e confirmação do Sob a lei Humphrey- 
presidente do Fed a cada quatro anos. Mas, durante seus quatro anos de mandato, o presi- “Hawkins, o 


presidente do Fed 
tinha a obrigação 
de testemunhar ao 


dente do Fed é em grande parte livre para escolher a política monetária que julgar melhor. 
O orçamento do Fed não está sujeito à supervisão do Congresso, de modo que este não 
pode pressionar o Fed com a ameaça de corte de recursos. O Presidente do Fed testemunha ong Embora 
duas vezes por ano perante o Congresso para explicar a situação da política monetária. Os ale snhocadusdds 
congressistas frequentemente reclamam e se queixam das decisões do Fed, mas na verdade em 2000, a tradição 
pouco podem fazer efetivamente a esse respeito. continua. 


2 No Brasil, é popular a designação dessa comissão pela sua sigla em inglês, FOMC, que vem de Federal Open Market 
Committee (N. do RT.). 
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Lembre-se, do Capítulo 4, 
de que podemos pensar 
na determinação da taxa 
de juros de três formas 
equivalentes: 

m A oferta de moeda do 
Banco Central deve 
ser igual à demanda 
por moeda do Banco 
Central. 

m A oferta de 
reservas, que deve 
ser igual à moeda 
do Banco Central 
menos a moeda 
manual retida pelas 
pessoas, deve ser 
igual à demanda 
por reservas pelos 
bancos. 

m A oferta de moeda 
(moeda manual e 
depósitos à vista) 
deve ser igual 
à demanda por 
moeda. 


Veja o Capítulo 4 para 
uma revisão. 


Um aumento de 6 
aumenta a demanda por 
reservas pelos bancos, 
aumentando a demanda 
por moeda do Banco 
Central. Dada uma 
oferta inalterada, a taxa 
de juros deve aumentar. 


Em alguma época deve 
ter existido de fato uma 
janela no Banco Central 
a que os bancos viriam 
e tomariam fundos 
emprestados. Não é 
mais o caso. 


Instrumentos da política monetária 


Você viu no Capítulo 4 que podemos pensar na taxa de juros como determinada pela 
demanda por moeda do Banco Central e pela oferta de moeda do Banco Central. Lembre- 
se de que a condição de equilíbrio [equação (4.11)] é dada por 


H=[c+6(1-0YL(i) (25.1) 


Do lado esquerdo está H, a oferta de moeda do Banco Central — ou, de modo equiva- 
lente, a base monetária. Do lado direito está a demanda por moeda do Banco Central — a 
soma da demanda por moeda manual pelas pessoas c&Y L(i) e a demanda por reservas pelos 
bancos 9(1 — c)$Y L(i). Pense na demanda por moeda do Banco Central da seguinte forma: 


m Comece com $Y L(i ), a demanda total por moeda (moeda manual e depósitos à 
vista, M1). Essa demanda depende da renda e do custo de oportunidade de reter 
moeda — a taxa de juros sobre títulos. 


m O parâmetro c é a proporção de moeda que as pessoas desejam reter na forma de 
moeda manual. Portanto, c $Y L(i ) é a demanda por moeda manual pelas pessoas. 


m O que as pessoas não retêm na forma de moeda manual elas retêm na forma de 
depósitos à vista. Depósitos à vista são, portanto, uma fração (1 — c) da demanda 
total por moeda, logo os depósitos à vista são iguais a (1 — c) $Y L(i). O parâmetro 
0 representa a razão entre as reservas retidas pelos bancos e os depósitos à vista. A 
demanda por reservas pelos bancos é, portanto, 0(1 — c) 8Y L(i). 


m Somando a demanda por moeda manual, c $Y L(i), com a demanda por reservas pe- 
los bancos, 9(1 — c) $Y L(i), temos a demanda total por moeda do Banco Central — 
que é o lado direito da equação. 


A taxa de juros de equilíbrio é, então, a taxa de juros em que a oferta de moeda do 
Banco Central e a demanda por moeda do Banco Central são iguais. O Fed tem três instru- 
mentos à sua disposição para afetar essa taxa de juros. O primeiro — requerimentos de reser- 
vas — afeta a demanda por reservas e, portanto, a demanda por moeda do Banco Central. 
Os outros dois — os empréstimos aos bancos e as operações de mercado aberto — afetam a oferta 
de moeda do Banco Central. 


Requerimentos de reservas 


O Fed determina os requerimentos de reservas, o montante mínimo de reservas que 
os bancos devem reter em proporção aos depósitos à vista. Mesmo sem esses requerimen- 
tos, os bancos desejariam reter algumas reservas para poder satisfazer a demanda por 
dinheiro de seus depositantes. Mas o Fed normalmente fixa os requerimentos de reservas 
acima do nível que os bancos escolheriam. O requerimento atual nos Estados Unidos é de 
que os bancos retenham reservas iguais a 10% de seus depósitos à vista. 

Ao mudar os requerimentos de reservas, o Fed muda o montante de reservas que os 
bancos devem reter para um dado montante de depósitos à vista e, ao fazer isso, muda a 
demanda por moeda do Banco Central. Um aumento dos requerimentos de reservas 
leva a um aumento da demanda por moeda do Banco Central, levando a um aumento da 
taxa de juros de equilíbrio. Isso funciona no sentido oposto também. Uma diminuição dos 
requerimentos de reservas leva a uma diminuição da taxa de juros. 

Um aumento dos requerimentos de reservas pelo Fed pode forçar os bancos a tomar 
medidas drásticas para aumentar suas reservas — por exemplo, cobrar alguns dos emprés- 
timos que fizeram. Por esse motivo, o Fed tornou-se cada vez mais relutante em utilizar 
requerimentos de reservas como um instrumento de política macroeconômica, preferindo, 
em vez disso, contar com seus outros instrumentos. 


Empréstimos aos bancos 


O Fed também pode conceder empréstimos aos bancos (um instrumento que igno- 
ramos no Capítulo 4). Quanto ele empresta e sob que condições é chamado de política 
de redesconto do Fed. A taxa à qual ele empresta aos bancos é chamada de taxa de redes- 
conto. Quando o Fed empresta aos bancos, diz-se que ele empresta por meio da janela 
de redesconto. 
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Do ponto de vista do Fed, emprestar aos bancos é muito semelhante a comprar títulos 
em uma operação de mercado aberto. Em ambos os casos, o Fed cria moeda e, portanto, 
aumenta H, a base monetária. Em ambos os casos, o Fed adquire direitos — sobre o banco, 
no caso do empréstimo aos bancos, e sobre o governo, no caso de uma operação de mer- 
cado aberto. 


Até a introdução das operações de mercado aberto na década de 1930, a política de Datapiulo iSsaniaas 


redesconto era o principal instrumento do Fed para mudar a oferta de moeda. Mas seu pa- de juros de médio prazo 
pel tem declinado de forma contínua em favor das operações de mercado aberto. Normal- e de longo prazo são 
mente o Fed desencoraja os bancos de tomar emprestado da janela de redesconto, exceto médias ponderadas das 
no curto prazo ou por motivos sazonais. taxas de juros de curto 
Mudanças na taxa de redesconto ainda desempenham um papel, mas principal- prazo esperadas. Uma 
mente como um sinal das intenções do Fed. Os mercados financeiros frequentemente diminuição da taxa de 


redesconto, que leva 
os participantes dos 
mercados financeiros a 
esperar taxas de juros 


interpretam uma diminuição da taxa de redesconto como um sinal de que o Fed vai se- 
guir uma política mais expansionista — que vai diminuir as taxas de juros no futuro. Por 
meio de seu efeito sobre as expectativas das taxas de juros futuras, uma diminuição da 


taxa de redesconto frequentemente leva a uma diminuição das taxas de juros de médio de curto prazo menores 

prazo e de longo prazo. no futuro, leva a uma 
queda das taxas de 

Operações de mercado aberto pires demédio prezdis 


de longo prazo. 
A terceira e principal ferramenta do Fed são as operações de mercado aberto, nas quais 


o Fed compra e vende títulos no mercado de títulos. As operações de mercado aberto são 
realizadas pela Mesa do Mercado Aberto em Nova York e normalmente conduzidas nos 
mercados para letras do Tesouro de curto prazo. 

Quando o Fed compra títulos, paga por eles pela criação de moeda, aumentando H; 
quando vende títulos, diminui H. Com o passar dos anos, o Fed descobriu que as opera- Pets assino ima loEs 
ções de mercado aberto eram o modo mais conveniente e flexível de mudar a oferta de sobre operações de 
moeda do Banco Central e, assim, mudar a taxa de juros. Hoje, as operações de mercado meteddo aber 
aberto são o principal instrumento de política monetária dos Estados Unidos. consulte o Capitulo 4. 


A implementação da política monetária 


As decisões mais importantes de política monetária são tomadas nas reuniões da 
CFMA (Comissão Federal do Mercado Aberto), que ocorrem aproximadamente a cada seis 
semanas. Para essas reuniões, a equipe do Fed prepara previsões e simulações dos efeitos 
de diversas políticas monetárias. As previsões mostram o que provavelmente acontecerá 
com a economia sob uma política monetária inalterada e quais parecem ser as fontes de 
incerteza principais. As simulações mostram a evolução da economia sob hipóteses alter- 
nativas de política monetária. 

A CFMA decide, então, sobre o rumo da política monetária. Ao final de cada reunião, 
ela emite uma diretriz geral para a Mesa do Mercado Aberto sobre o que fazer nas seis 
semanas seguintes. A condução das operações de mercado aberto entre as reuniões da 
CFMA fica a cargo do gerente da Mesa do Mercado Aberto. O gerente concentra-se na 
taxa de juros do mercado de moeda do Banco Central — o mercado interbancário. Nesse 
mercado, os bancos com excesso de reservas (reservas em quantidade superior âquela que 
precisam reter) emprestam por uma noite aos bancos com reservas insuficientes. A taxa 
nesse mercado é chamada de taxa de juros do mercado interbancário. A medida que chegam 
novas informações indicando, por exemplo, que a economia está mais forte ou mais fraca 
do que o esperado, o gerente (em consulta a alguns membros da CFMA) intervém de modo 
a mudar a taxa do mercado interbancário da maneira que achar melhor, até a próxima 
reunião da CFMA. 

Até aqui, examinamos os instrumentos e os métodos da política monetária. Isso 
não nos diz qual política monetária o Fed efetivamente segue. O Fed tem uma meta 
de inflação? Se tiver, qual é? O Fed segue uma regra de taxa de juros? Se seguir, qual 
é a regra? 


m Uma resposta para essas duas questões é: não sabemos. Alan Greenspan, presi- 
dente do Fed até 2006, nunca declarou especificamente uma meta de inflação — 
tampouco o fez seu sucessor, Ben Bernanke. Ele também não descreveu as decisões 
do Fed em termos de uma regra de taxa de juros — ou em termos de qualquer 
outra regra. 
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Para informar-se de 
como a personalidade 
do presidente do 

Fed afetou a política 
monetária dos Estados 
Unidos, leia o artigo de 
David e Christina Romer, 
“Choosing the Federal 
Reserve chair: lessons 
from history”, Journal of 
Economic Perspectives, 
inverno de 2004. 


Outra resposta, contudo, é que somente pela observação do comportamento do 
Fed já sabemos efetivamente bastante. A evidência sugere fortemente que o Fed 
tem, na realidade, uma meta de inflação implícita em torno de 2% a 3%. E está 
claro também que o Fed ajusta a taxa do mercado interbancário em resposta tanto 
à taxa de inflação quanto aos desvios do desemprego em relação à taxa natural. De 
fato, lembre-se de nossa discussão anterior de que a regra de Taylor parece descre- 
ver bem o comportamento do Fed nos últimos 15-20 anos. 


O fato de o Fed não ter nem uma meta de inflação explícita nem uma regra de taxa de 
juros explícita é importante? Quanto a essa questão, os economistas também discordam: 


Muitos economistas dizem: não questione o que vem sendo bem-sucedido. À épo- 
ca da redação deste livro, quase todos os economistas concordavam que o desem- 
penho da política monetária dos Estados Unidos tanto sob a liderança de Alan 
Greenspan quanto a de Ben Bernanke foram notáveis. 


Sem uma meta de inflação explícita, o Fed convenceu os mercados financeiros 
de que tinha um compromisso com a inflação baixa, e a inflação de fato permane- 
ceu baixa. 

Ao mesmo tempo, o Fed mostrou-se disposto a usar a taxa nominal de juros 
para estabilizar a atividade sempre que necessário. A Figura 25.2 mostra a evolu- 
ção da taxa do mercado interbancário desde 1987 — o ano em que Greenspan as- 
sumiu a presidência do Fed. A maioria dos macroeconomistas concorda que, em- 
bora o declínio acentuado da taxa do mercado interbancário no início da década 
de 1990 (de aproximadamente 10% em 1989 para cerca de 3% em 1992) não tenha 
sido suficiente para evitar uma recessão, contribuiu para reduzir sua intensidade e 
duração. Em 2001, novamente, o Fed cortou de forma agressiva a taxa do mercado 
interbancário de 7% para 2% no final do ano. Mais uma vez, embora esses cortes 
não tenham sido suficientes para evitar uma recessão, eles claramente limitaram 
sua intensidade e duração. 


Outros economistas são mais céticos. Argumentam que é imprudente permitir que 
a política monetária dependa tanto de uma única pessoa e que o próximo presi- 
dente do Fed pode não ser capaz de atingir a mesma combinação de credibilidade 
e flexibilidade. Argumentam que aperfeiçoamentos na formulação da política eco- 
nômica — como a mudança para metas de inflação explícitas — e uma discussão 
mais explícita de regras de juros podem e devem ser feitos. Esse debate provavel- 
mente nos acompanhará por um bom tempo. 
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Sobre a taxa de inflação ótima: 


A inflação abaixou e chegou a atingir níveis muito bai- 
xos na maioria dos países da OCDE. Uma das questões 
com que se defrontam os bancos centrais é se eles deve- 
riam tentar atingir a estabilidade de preços — isto é, a 
inflação zero. 


Os principais argumentos a favor da inflação zero são 
os seguintes: 


1. A inflação, junto com um sistema tributário indexa- 
do de forma imperfeita, leva a distorções tributárias. 


2. Por causa da ilusão monetária, a inflação leva as pes- 
soas e as empresas a tomar decisões incorretas. 


3. Uma inflação maior normalmente vem com uma 
maior variabilidade da inflação, criando mais incer- 
teza e tornando mais difícil para pessoas e empresas 
a tomada de decisões. 


4. Como meta, a estabilidade de preços tem uma sim- 
plicidade e uma credibilidade que uma meta de in- 
flação positiva não tem. 


Há também argumentos a favor da manutenção de uma 

inflação baixa, porém positiva: 

1. As receitas positivas do crescimento da moeda no- 
minal — senhoriagem — possibilitam reduções de 
impostos em qualquer lugar do orçamento. Contu- 
do, esse argumento não tem importância quantita- 
tiva quando se comparam taxas de inflação de 0% 
versus, digamos, 3%. 


2. Ainflação positiva atual e esperada permite ao Ban- 
co Central atingir taxas reais de juros negativas, uma 
opção que pode ser útil para combater uma recessão. 


3. Ainflação positiva permite às empresas obter cortes 
de salário real quando necessário sem necessitar de 
cortes de salário nominal. 


4. Uma diminuição adicional da inflação de sua taxa 
atual para zero necessitaria de um aumento do de- 
semprego por algum tempo, e esse custo de tran- 
sição pode superar quaisquer benefícios vindos da 
inflação zero. 


Sobre a formulação da política monetária: 


Tradicionalmente, a formulação da política monetária 
concentrou-se no crescimento da moeda nominal. Mas, 
por causa da relação fraca entre inflação e crescimento 
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da moeda nominal, esse enfoque foi abandonado pela 
maioria dos bancos centrais. 


Os bancos centrais agora normalmente se concentram 
em uma meta de taxa de inflação em vez de uma meta 
de taxa de crescimento da moeda nominal. E pensam so- 
bre a política monetária em termos da determinação da 
taxa nominal de juros e não em termos da determinação 
da taxa de crescimento da moeda nominal. 


A regra de Taylor proporciona uma maneira útil de 
pensar sobre a escolha da taxa nominal de juros. A 
regra afirma que o Banco Central deve alterar a taxa de 
juros em resposta a dois fatores principais: o desvio da 
taxa de inflação em relação à meta da taxa de inflação 
e o desvio da taxa de desemprego em relação à taxa 
natural de desemprego. Um Banco Central que seguir 
essa regra estabilizará a atividade e atingirá sua meta 
de taxa de inflação no médio prazo. 


Sobre o Fed: 


m O Sistema do Federal Reserve é composto por três par- 


tes: 12 distritos do Federal Reserve; um Conselho de 
Diretores com sete membros, incluindo o presidente do 
Fed; e a Comissão Federal do Mercado Aberto, compos- 
ta pelos sete membros do Conselho de Diretores e por 
cinco presidentes dos bancos distritais do Federal Reser- 
ve. As operações de mercado aberto são o instrumento 
principal de política monetária. Os outros dois, requeri- 
mentos de reservas e política de redesconto, são usados 
com menos frequência. 


As decisões sobre o rumo da política monetária são toma- 
das a cada seis semanas pela Comissão Federal do Mer- 
cado Aberto. As decisões diárias sobre as operações de 
mercado aberto são deixadas a cargo do gerente da Mesa 
do Mercado Aberto na cidade de Nova York, em consulta 
aos membros da Comissão Federal do Mercado Aberto. 


O Fed não tem nem uma meta de inflação explícita nem 
uma regra de taxa de juros explícita. Mas, na realidade, 
parece ter uma meta de inflação de cerca de 2% a 3% e 
mudar a taxa nominal de juros de uma maneira descrita 
pela regra de Taylor. 


A política monetária dos Estados Unidos tem sido bem- 
-sucedida nos últimos 20 anos. A inflação tem perma- 
necido baixa. Ao mesmo tempo, o Fed vem usando a 
política monetária para estabilizar o produto. 


PALAVRAS-CHAVE 
custos de sola de sapato, 483 m regra de Taylor, 491 m Mesa do Mercado Aberto, 493 
ilusão monetária, 484 m Lei Humphrey-Hawkins, 493 m requerimentos de reservas, 494 
metas de inflação, 489 m Distritos do Federal Reserve, 493 m política de redesconto, 494 
ativo líquido, 490 m Conselho de Diretores, 493 m taxa de redesconto, 494 
agregados monetários, 490 m Comissão Federal do Mercado m janela de redesconto, 494 
Aberto (CEMA), 493 
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É » QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 
1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga 


se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. O argumento mais importante a favor de uma taxa 
de inflação positiva nos países da OCDE é a senho- 
riagem. 

b. O Fed deveria ter como meta o crescimento de M2, 
pois ele varia junto com a inflação. 


c. O combate à inflação deveria ser o único objetivo 
do Fed. 


d. Como a maioria das pessoas tem pouca dificuldade 
de distinguir valores nominais e valores reais, a in- 
flação não distorce a tomada de decisão. 


e. O Fed usa os requerimentos de reservas como seu 
principal instrumento de política monetária. 


f. Quanto maior a taxa de inflação, maior a alíquota 
de imposto efetiva sobre os ganhos de capital. 


Explique como cada uma das situações a seguir afeta- 
ria a demanda por Mle M2. 


a. Os bancos reduzem as penalidades sobre retiradas 
antecipadas de depósitos a prazo. 


b. O governo proíbe o uso de fundos de investimento 
para propósitos de emissão de cheques. 


c. O governo cria um imposto sobre todas as transa- 
ções em caixas automáticos. 


d. O Congresso decide lançar um imposto sobre todas 
as transações com títulos públicos de prazo de ma- 
turidade maior do que um ano. 

Impostos, inflação e casa própria. 
Neste capítulo, discutimos o efeito da inflação sobre a 
alíquota de imposto efetiva sobre ganhos de capital na 
venda de uma casa. Nesta questão, exploramos o efei- 
to da inflação sobre outro aspecto da legislação tribu- 
tária — a dedução dos juros sobre hipotecas. Suponha 
que você tenha uma hipoteca de US$ 50.000. A inflação 
esperada é mº, e a taxa nominal de juros sobre a sua 
hipoteca é 1. Considere dois casos: 


i. Tó = 0%; 1 = 4%. 
ii mº= 10%; i = 14%. 

a. Qual é a taxa real de juros que você está pagando 
sobre sua hipoteca em cada caso? 


b. Suponha que você possa deduzir de sua renda an- 
tes de pagar o imposto de renda os pagamentos 
de juros nominais da hipoteca (como ocorre nos 
Estados Unidos). Suponha que a alíquota tribu- 
tária seja de 25%. Portanto, para cada dólar que 
você paga como juros da hipoteca, paga 25 centa- 
vos a menos de imposto, na realidade recebendo 
um subsídio do governo ao custo de sua hipote- 
ca. Calcule, em cada caso, a taxa real de juros que 
você paga sobre sua hipoteca, levando em conta 
esse subsídio. 


c. Considerando apenas a dedução dos juros da hi- 
poteca (e não a tributação dos ganhos de capital), 
a inflação é boa para os proprietários de casas nos 
Estados Unidos? 


Metas de inflação. 


Considere um Banco Central que tem uma meta de in- 
flação de m*. A curva de Phillips é dada por 


A Ná 
a. Se o Banco Central puder manter a taxa de inflação 
igual à meta da taxa de inflação a cada período, ha- 


verá flutuações drásticas do desemprego? 


—o(u,— u,) 


b. O Banco Central provavelmente poderá atingir sua 
meta de inflação a cada período? 


c. Suponha que a taxa natural de desemprego, u,, 
mude frequentemente. Como essas mudanças afe- 
tam a capacidade do Banco Central de atingir sua 
meta de inflação? Explique. 


Aprofundando 
5. Suponha que você tenha sido eleito para o Congresso. 


Um dia, um de seus colegas faz a seguinte declaração: 


“O presidente do Fed é o formulador de política eco- 
nômica com maior poder nos Estados Unidos. Não 
devemos dar as chaves da economia para alguém que 
não foi eleito e que, portanto, não presta contas à po- 
pulação. O Congresso deveria impor ao Fed uma regra 
de Taylor explícita. O Congresso deveria escolher não 
somente a regra de meta de inflação, mas o peso rela- 
tivo sobre as metas de inflação e desemprego. Por que 
as preferências de um indivíduo deveriam substituir o 
desejo da população, expresso por meio do processo 
democrático e legislativo?”. 


Você concorda com seu colega? Discuta as vantagens 
e as desvantagens de se impor ao Fed uma regra de 
Taylor explícita. 


Metas de inflação e regra de Taylor no modelo IS-LM. 


Este problema baseia-se no artigo de David Romer, 
“Short-run fluctuations”, disponível em seu site 
(<emlab.berkeley.edu /users/dromer/index.shtml>). 
Considere uma economia fechada em que o Banco Cen- 
tral segue uma regra de taxa de juros. A relação IS 
é dada por 

Y=CY-D+IY,n)+G 


onde r é a taxa real de juros. O Banco Central fixa a taxa 
nominal de juros de acordo com a regra 


i=iPtta(m = )+b(Y-Y,) 


onde mé a inflação esperada, m* é a meta da taxa de 
inflação e Y, é o nível natural de produto. Suponha 
quea>1eb>0.0 símbolo i* é a taxa de juros que o 
Banco Central escolhe quando a inflação esperada é 
igual à meta da taxa e o produto é igual ao nível na- 
tural. O Banco Central aumentará a taxa nominal de 
juros quando a inflação esperada subir acima da meta 
ou quando o produto subir acima do nível natural. 


(Observe que a regra de Taylor descrita neste capítulo 
usa a inflação efetiva em vez da inflação esperada e o 
desemprego em vez do produto. A regra de taxa de ju- 
ros que utilizamos neste problema simplifica a análise 
e não muda os resultados básicos.) 


A taxa real de juros e a taxa nominal de juros estão re- 
lacionadas por 


r=i—mº 
a. Defina a variável r* como 1* = 1* — m*. Use a defini- 


ção de taxa real de juros para expressar a regra de 
taxa de juros da seguinte forma: 


Dm = )+b(Y -Y,) 





r=rt+(a 


(Dica: subtraia mº de cada lado da regra de taxa nomi- 
nal de juros e reorganize o lado direito da equação.) 


b. Mostre a relação IS em um diagrama com r no eixo 
vertical e Y no eixo horizontal. No mesmo diagrama, 
mostre a regra de taxa de juros (em termos da taxa 
real de juros) que você derivou na questão (a), para os 
valores dados de 7º, m* e Y,. Chame a regra de taxa 
de juros de relação de política monetária (PM). 


c. Usando o diagrama que você desenhou na questão 
(b), mostre que um aumento dos gastos do governo 
leva a um aumento do produto e da taxa real de 
juros no curto prazo. 


d. Agora considere uma mudança na regra de políti- 
ca monetária. Suponha que o Banco Central reduza 
sua meta de taxa de inflação, m*. Como a queda de 
m* afeta a relação PM? (Lembre-se de que a > 1.) O 
que acontece com o produto e com a taxa real de 
juros no curto prazo? 


Considere a economia descrita no problema 6. 


a. Suponha que a economia comece com Y — Y, e 
mº= m*. Agora suponha que haja um aumento de 
mº. Suponha que Y, permaneça inalterado. Usando 
o diagrama que você desenhou no problema 6(b), 
mostre como um aumento de 1º afeta a relação PM. 
(Novamente, lembre-se de que a > 1.) O que acon- 
tece com o produto e com a taxa real de juros no 
curto prazo? 


LEITURA ADICIONAL 


“Modern central banking”, escrito por Stanley Fischer 
para o 300º aniversário do Banco da Inglaterra e publica- 
do em Forrest Capie, Stanley Fischer, Charles Goodhart e 
Norbert Schnadt, orgs., The future of central banking, Cam- 
bridge, Cambridge University Press, 1995, fornece uma 
discussão excelente sobre temas atuais relativos a bancos 
centrais. Leia também “What central bankers could learn 
from academics — and vice versa”, de Alan Blinder, Jour- 
nal of Economic Perspectives, primavera de 1997, p. 3-19. 


Sobre metas de inflação, leia “Inflation targeting: a new 
framework for monetary policy?”, de Ben Bernanke e 
Frederic Mishkin, Journal of Economic Perspectives, prima- 
vera de 1997. Este arquivo foi escrito por Ben Bernanke an- 
tes de ele se tornar presidente do Fed. Frederike Mishkin, 
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b. Sem tentar modelar explicitamente a dinâmica da 
inflação, suponha que a inflação e a inflação espe- 
rada aumentarão ao longo do tempo se Y > Y, e 
diminuirão ao longo do tempo se Y < Y,. Dado o 
efeito sobre o produto que você encontrou na ques- 
tão (a), mº tenderá a voltar à meta da taxa de infla- 
ção m* ao longo do tempo? 

c. Refaça a questão (a), mas supondo agora que a < 1. 
Como o aumento de mº afeta a relação PM quando 
a < 1? O que acontece com o produto e com a taxa 
real de juros no curto prazo? 


d. Mais uma vez, suponha que a inflação e a inflação 
esperada aumentarão ao longo do tempo se Y > Y, 
e diminuirão ao longo do tempo se Y < Y,. Dado 
o efeito sobre o produto que você encontrou na 
questão (c), mº tenderá a voltar à meta da taxa de 
inflação m* ao longo do tempo? É sensato que o pa- 
râmetro a (na regra de taxa de juros) tome valores 
menores do que 1? 


Explorando mais 


8. Política monetária atual. 


O problema 10 no Capítulo 4 pediu para você consi- 
derar a postura atual da política monetária. Aqui, pe- 
dimos que você faça isso novamente, mas com o co- 
nhecimento adicional de política monetária que você 
adquiriu neste e em capítulos anteriores. 


Acesse o site do Conselho de Diretores do Fed em 
<www.federalreserve.gov> e baixe o mesmo comuni- 
cado para a imprensa da Comissão Federal do Mercado 
Aberto que você considerou no Capítulo 4 (se você res- 
pondeu ao problema 10) ou o comunicado mais recente. 


a. Qual é a postura da política monetária descrita no 
comunicado para a imprensa? 


b. Existe evidência de que a CEMA considera tanto a in- 
flação quanto o desemprego ao fixar a política de taxa 
de juros, como seria consequência da regra de Taylor? 


c. A linguagem do comunicado para a imprensa pa- 
rece ter como objetivo um aumento de credibili- 
dade do Fed (um compromisso para com inflação 
baixa) ou afetar as expectativas de inflação? 


após deixar a Universidade de Columbia, é atualmente 
membro do Conselho de Diretores do Federal Reserve). 


Para mais detalhes sobre como o Fed opera, leia Glenn 
Hubbard, Money, the financial system, and the economy, 
5. ed., Reading, MA, Addison-Wesley, 2004. 


Para mais informações sobre a política monetária sob o 
comando de Alan Greenspan, leia “U.S. monetary po- 
licy during the 1990s”, de N. Gregory Mankiw, em Ame- 
rican economic policy in the 1990s, Cambridge, MA, MIT 
Press, 2001. 


Para uma leitura mais informal, leia Maestro; Greenspan's 
Fed and the American boom, de Bob Woodward, Nova 
York, Simon & Schuster, 2001. 


CAPÍTULO 26 


Politica fiscal: um resumo 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 26.1 deriva a restrição orça- 
mentária do governo e examina suas 
implicações para a relação entre défi- 
cits orçamentários, taxa de juros, taxa 
de crescimento e dívida pública. 


A Seção 26.2 examina diversas ques- 
tões de política fiscal em que essa res- 
trição desempenha um papel importan- 
te, da proposição de que os déficits 
realmente não importam aos perigos 
de se acumularem níveis muito altos de 
dívida pública. 


A Seção 26.3 examina o orçamento 
atual dos Estados Unidos e as questões 
no horizonte, dos efeitos dos cortes de 
impostos aprovados pelo governo Bush 
às implicações do envelhecimento dos 
Estados Unidos. 





mos com a política monetária no Capítulo 25 — revi- 

samos o que aprendemos e resolvemos as questões que 
ficaram em aberto. 

Vamos primeiro repassar o que você aprendeu (a Seção 
“Foco: Política fiscal: o que você aprendeu e onde” fornece um 
resumo mais detalhado): 


N este capítulo fazemos com a política fiscal o que fize- 


m No curto prazo, um déficit orçamentário (desencadea- 
do, digamos, por uma diminuição dos impostos) au- 
menta a demanda e o produto. O que acontece com os 
gastos de investimento é ambíguo. 


m No médio prazo, o produto volta ao nível natural de 
produto. A taxa de juros e a composição dos gastos são, 
contudo, diferentes. A taxa de juros é maior, e os gastos 
de investimento são menores. 


= No longo prazo, um investimento menor implica um 
estoque de capital menor e, portanto, um nível de pro- 
duto menor. 
Ao derivar essas conclusões, não prestamos muita atenção 
à restrição orçamentária do governo, isto é, à relação entre dí- 
vida, déficits, gastos do governo e impostos. No entanto, essa 
relação é importante, como deixou claro nossa discussão sobre 
política fiscal no Japão (no Capítulo 22), por exemplo. Após 
uma década de grandes déficits orçamentários, a dívida públi- 
ca no Japão tornou-se muito alta, e isso, por sua vez, restringe 
muito o alcance do uso adicional da política fiscal. Assim, nossa 
principal tarefa neste capítulo é examinar a restrição orçamen- 
tária do governo e suas implicações. 


PrAE Restrição orçamentária do governo 


Suponha que, partindo de um orçamento equilibrado, o 
governo corte os impostos, criando, dessa maneira, um déficit 
orçamentário. O que acontecerá com a dívida ao longo do tem- 
po? O governo precisará aumentar os impostos mais adiante? 
Se for esse o caso, em quanto? 


À aritmética dos déficits e da dívida 


Para responder a essas questões, vamos começar com uma 
definição de déficit orçamentário. Podemos escrever o déficit 
orçamentário no ano t como 
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No Capítulo 3, examinamos o papel dos gastos 
do governo e dos impostos na determinação da 
demanda e do produto no curto prazo. 

Você viu como, no curto prazo, uma expansão 
fiscal — um aumento dos gastos do governo 
ou uma diminuição dos impostos — aumenta 
o produto. 


No Capítulo 5, examinamos os efeitos de curto 
prazo da política fiscal sobre o produto e a taxa 
de juros. 

Você viu como uma expansão fiscal leva a um 
aumento tanto do produto quanto da taxa de ju- 
ros. Viu também como as políticas fiscal e mone- 
tária podem ser usadas em conjunto para afetar 
tanto o nível quanto a composição do produto. 


No Capítulo 7, examinamos os efeitos da políti- 
ca fiscal no curto prazo e no médio prazo. 

Você viu que, no médio prazo (considerando o 
estoque de capital como dado), uma expansão 
fiscal não exerce qualquer efeito sobre o produ- 
to, mas se reflete em uma composição diferente 
dos gastos. A taxa de juros é maior e os gastos de 
investimento são menores. 


No Capítulo 11, examinamos como a poupança — 
tanto a privada quanto a pública — afeta o nível 
de acumulação de capital e o nível de produto 
no longo prazo. 

Você viu como, uma vez que se leve em conta 
a acumulação de capital, um déficit orçamentá- 
rio maior — e, consequentemente, uma taxa de 
poupança nacional menor — diminui a acumu- 
lação de capital, levando a um nível de produto 
menor no longo prazo. 


No Capítulo 17, voltamos aos efeitos de curto 
prazo da política fiscal, levando em conta não 
apenas seus efeitos diretos por meio de impostos 
e gastos do governo, mas também seus efeitos so- 
bre as expectativas. 

Você viu como os efeitos da política fiscal de- 
pendem das expectativas da política fiscal futu- 
ra e da política monetária futura. Viu, em par- 
ticular, como uma redução do déficit pode, em 


Déficit, =1B, ,+G,-T, 


algumas circunstâncias, levar a um aumento do 
produto, mesmo no curto prazo. 


No Capítulo 19, examinamos os efeitos da 
política fiscal quando a economia é aberta no 
mercado de bens. 

Você viu como a política fiscal afeta o produto 
e a balança comercial e examinou a relação en- 
tre o déficit orçamentário e o déficit comercial. 
Viu como a política fiscal e os ajustes da taxa de 
câmbio podem ser usados para afetar tanto o ní- 
vel quanto a composição do produto. 


No Capítulo 20, examinamos o papel da política 
fiscal em uma economia aberta tanto nos merca- 
dos de bens quanto nos mercados financeiros. 
Você viu como, na presença da mobilidade in- 
ternacional do capital, os efeitos da política 
fiscal dependem do regime de taxa de câmbio. 
A política fiscal exerce um efeito mais forte so- 
bre o produto sob taxas de câmbio fixas do que 
sob taxas de câmbio flexíveis. 


No Capítulo 23, examinamos a relação entre po- 
lítica fiscal, crescimento da moeda e inflação. 
Você viu como os déficits orçamentários devem 
ser financiados ou pela tomada de emprésti- 
mos, ou pela criação de moeda. Se e quando a 
criação de moeda torna-se a principal fonte de 
financiamento, o resultado de grandes déficits 
orçamentários passa a ser um alto crescimento 
da moeda e uma inflação alta. 


No Capítulo 24, examinamos os problemas com 
que se defrontam os formuladores da política fis- 
cal, da incerteza sobre os efeitos da política a ques- 
tões de consistência temporal e credibilidade. 
Você viu os prós e os contras de restrições so- 
bre a condução da política fiscal, de teto para 
gastos a uma emenda constitucional para equi- 
librar o orçamento. 


Neste capítulo examinamos adicionalmente as 
implicações da restrição orçamentária com que 
se defronta o governo e discutimos questões 
atuais de política fiscal nos Estados Unidos. 





Todas as variáveis estão em termos reais: 


= B 


t—1 


do ano t; 1 é a taxa real de juros, que consideraremos constante aqui. Assim, vB, , é 


é a dívida pública no final do ano t — 1, ou, de maneira equivalente, no início 


igual aos pagamentos de juros reais sobre a dívida pública no ano t. 


m G,são os gastos do governo com bens e serviços durante o ano t. 


(26.1) 
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Não confunda as 
palavras “déficit e 
“dívida” (muitos jornalistas 
e políticos o fazem). A 
dívida é um estoque, o 
que o governo deve em 
consequência de déficits 
passados. O déficit é um 
fluxo, quanto o governo 
toma emprestado em um 
dado ano. 


Pagamentos de 
transferências são 
transferências do governo 
para indivíduos, como o 
seguro-desemprego ou o 
seguro-saúde. 


Sejam G os gastos de 
bens e serviços; Tr, as 
transferências; Imp, os 
impostos totais. Para 
simplificar, suponha que 
o pagamento de juros 
rB seja igual a zero, 
portanto o deixamos 
fora da equação. Então, 


Déficit = G + Tr — Imp 


Isso pode ser reescrito 
de duas maneiras 
(equivalentes): 


Déficit = G — (Imp — Tr) 


O déficit é igual ao 
gastos de bens e serviços 
menos os impostos 
líquidos — impostos 
menos transferências. 

É essa maneira que 
adotamos no texto. Ou 
pode ser escrito como: 


Déficit = (G + Tr) — Imp 


O déficit é igual ao gastos 
totais — gastos com bens e 
serviços mais transferências 
— menos os impostos 
totais. É dessa maneira 
que o governo dos Estados 
Unidos contabiliza 

gastos e receitas. 


m T,éigual aos impostos menos as transferências durante o ano t. 


Em outras palavras: o déficit orçamentário é igual aos gastos, inclusive os paga- 
mentos de juros sobre a dívida, menos os impostos líquidos de transferências. 


Observe duas características da equação (26.1): 


m Medimos os pagamentos de juros como pagamentos de juros reais — isto é, o pro- 
duto da taxa real de juros e da dívida existente — em vez de pagamentos de juros 
efetivos — isto é, o produto da taxa nominal de juros e da dívida existente. Como 
mostra a Seção “Foco: Contabilidade da inflação e mensuração dos déficits”, essa é 
a maneira correta de medir os pagamentos de juros. As medidas oficiais do déficit 
nos Estados Unidos, no entanto, usam pagamentos de juros efetivos (nominais) e 
são, portanto, incorretas. Quando a inflação está alta, as medidas oficiais podem 
ser profundamente enganosas. A medida correta do déficit é, às vezes, chamada de 
déficit ajustado pela inflação. 


m Para manter a coerência com nossa definição anterior de G como gastos de bens e 
serviços, G não inclui os pagamentos de transferências. Em vez disso, as transfe- 
rências são subtraídas de T, de modo que T representa os impostos menos as trans- 
ferências. As medidas oficiais de gastos do governo nos Estados Unidos adicionam 
as transferências aos gastos de bens e serviços e definem as receitas como impos- 
tos, não como impostos líquidos de transferências. 


Essas são apenas convenções contábeis. Se as transferências são adicionadas aos 
gastos ou subtraídas dos impostos, isso resulta em uma diferença na mensuração de G 
e T, mas, claramente, não afeta G — Te, portanto, não afeta a medida do déficit. 


A restrição orçamentária do governo então simplesmente afirma que a variação da 
dívida pública durante o ano t é igual ao déficit durante o ano t : 
B,—B, ,— déficit, 
Se o governo apresenta um déficit, a dívida pública aumenta. Se o governo apresenta 
um superávit, a dívida pública diminui. 
Utilizando a definição de déficit [equação (26.1)], podemos reescrever a restrição or- 
çamentária do governo como 


B,-B, ,=1B, 4, +G,-T, 


1 t 


(26.2) 


A restrição orçamentária do governo relaciona a variação da dívida pública com o 
nível inicial da dívida (que afeta os pagamentos de juros), os gastos do governo atuais e 
os impostos atuais. Frequentemente, convém decompor o déficit na soma de dois termos: 

m Pagamentos de juros sobre a dívida, rB, .. 

m A diferença entre os gastos e os impostos, G, — T,. Esse termo é chamado de déficit 

primário (ou, de maneira equivalente, T, — G, é chamado de superávit primário). 


Usando essa decomposição, podemos reescrever a equação (26.2) como 


Variação Pagamentos Déficit 
da dívida de juros primário 
bobas Ba M6-L) 


Ou, passando B, , para o lado direito e reorganizando 
Déficit 

primário 

—+ — 

B=(1+0B,+G-—T, (26.3) 

A dívida no final do Ano t é igual a (1 + 1) vezes a dívida no final do Ano t — 1, mais 

o déficit primário durante o Ano t, (G, — T,). Essa relação provará ser muito útil no que se 
segue. 


As medidas oficiais do déficit orçamentário são 
construídas (omitindo-se os índices temporais, que 
não são necessários aqui) como pagamentos de juros 
nominais, iB, mais gastos de bens e serviços, G, menos 
impostos líquidos de transferências, T': 

medida oficial do déficit = iB + G — T 

Essa é uma medida precisa da situação do fluxo 
de caixa do governo. Se for positiva, o governo está 
gastando mais do que recebe e deve, portanto, emitir 
nova dívida. Se for negativa, o governo resgata a dívida 
emitida anteriormente. 

Mas essa não é uma medida precisa da “variação 
da dívida real” — isto é, a variação de quanto o governo 
deve, expressa em termos de bens e não em termos de 
moeda nacional (dólares, no caso dos Estados Unidos). 

Para ver o motivo, considere o seguinte exemplo. 
Suponha que a medida oficial do déficit seja igual a zero, 
de modo que o governo não emita nem resgate dívida. 
Suponha que a inflação seja positiva e igual a 10%. En- 
tão, no final do ano, o valor real da dívida terá diminuí- 
do 10%. Se definirmos — como deveríamos — o déficit 
como a variação do valor real da dívida pública, o gover- 
no terá diminuído sua dívida real em 10% ao longo do 
ano. Em outras palavras, ele apresenta, na realidade, um 
superávit orçamentário igual a 10% vezes o nível inicial 
da dívida. 

De maneira mais geral, se B for a dívida e 7, a in- 
flação, a medida oficial do déficit superestimará a me- 
dida correta em um montante igual a TB. Dito de outra 
maneira, a medida correta do déficit é obtida subtrain- 
do-se mB da medida oficial: 

medida correta do déficit =iB+G-T-mB 
=(i-m)B+G-T 
=1B+G-T 


Déficit 
oficial 


] 
= 1 
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onder =i — m é a taxa real de juros (ocorrida). A medi- 
da correta do déficit é, então, igual aos pagamentos de 
juros reais mais os gastos do governo menos os impos- 
tos líquidos de transferências — essa é a medida que 
utilizamos no texto. 

A diferença entre a medida oficial e a medida cor- 
reta do déficit é igual a mB. Assim, quanto maior a taxa 
de inflação, 7, ou maior o nível da dívida, B, mais im- 
precisa será a medida oficial. Nos países em que tanto 
a inflação quanto a dívida são altas, a medida oficial 
pode registrar um déficit orçamentário muito grande, 
quando, na realidade, a dívida pública real está dimi- 
nuindo. É por isso que você deve sempre fazer o ajuste 
pela inflação antes de derivar conclusões sobre a situa- 
ção da política fiscal. 

A Figura 1 mostra as medidas oficiais e as me- 
didas ajustadas pela inflação do déficit orçamentário 
(federal) dos Estados Unidos desde 1968. As medidas 
oficiais mostram um déficit para cada ano de 1970 a 
1997. As medidas ajustadas pela inflação mostram, 
em vez disso, uma alternância entre déficits e superá- 
vits até o final da década de 1970. No entanto, ambas 
as medidas mostram como o déficit piorou depois de 
1980, como as coisas melhoraram na década de 1990 
e como se deterioraram novamente a partir de 2000. 
Hoje, com a inflação em torno de 2% ao ano nos Es- 
tados Unidos e a razão entre a dívida e o PIB igual a 
aproximadamente 40%, a diferença entre as duas me- 
didas é de aproximadamente 2% vezes 40%, ou 0,8% 
do PIB. Dito de outra maneira, um déficit orçamen- 
tário oficial de, digamos, 2% do PIB corresponde a 
um déficit orçamentário efetivo de aproximadamente 

(2% — 0,8%) = 1,2% do PIB. 


Déficits orçamentários 
federais oficiais e ajustados 
pela inflação para os 
Estados Unidos desde 1968 
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Pagamento total no 


Ano 2: 


T, diminui em 1 > 
T, aumenta em (1 + r). 


Cortes de impostos, 
pagamento da dívida e 
estabilização da dívida 


(a) Se a dívida for totalmente 
paga durante o Ano 2, a 
diminuição dos impostos em 
1 no Ano 1 necessitará de 
um aumento dos impostos 
igual a (1 + r) no Ano 2. 


(b) Se a dívida for totalmente 
paga durante o Ano 5, a 
diminuição dos impostos em 
1 no Ano 1 necessitará de 
um aumento dos impostos 
igual a (1 + r)º durante o 


Ano 5. 
(c) Se a dívida for 


estabilizada do Ano 2 em 
diante, os impostos deverão 
ser permanentemente 
maiores em ra partir do 


Ano 2. 





Impostos atuais versus impostos futuros 


Vamos examinar as implicações de uma diminuição dos impostos por um ano para a 
trajetória da dívida e dos impostos futuros. Comece com uma situação em que, até o Ano 1, 
o governo equilibrou seu orçamento, de modo que a dívida inicial é igual a zero. Durante 
o Ano 1,0 governo diminuiu os impostos em 1 (pense em US$ 1 bilhão, por exemplo) por 
um ano. Assim, a dívida ao final do Ano 1, B,, é igual a 1. Nossa pergunta é: o que acontece 
depois disso? 


Pagamento total no Ano 2 


Suponha que o governo decida pagar toda a dívida durante o Ano 2. Da equação 
(26.3), a restrição orçamentária no Ano 2 é dada por 


B, =(1+1B, +(G, — 1) 


Se a dívida for toda paga durante o Ano 2, então a dívida no final do Ano 2 será igual 
a zero: B, — 0. Substituindo B, por 1 e B, por 0 e transpondo os termos, temos: 


L-G=(1+m1=(1+7) 


Para pagar toda a dívida no Ano 2, o governo deve apresentar um superávit primário 
igual a (1 + 1). Poderá fazê-lo de duas maneiras: por meio de uma diminuição dos gastos 
ou por um aumento dos impostos. Suponho aqui e no que se segue que o ajuste ocorrerá 
por meio de impostos, de modo que a trajetória dos gastos não será afetada. Segue-se que 
a diminuição dos impostos em 1 durante o Ano 1 deve ser compensada por um aumento 
dos impostos em (1 + 7) durante o Ano 2. 

A trajetória de impostos e dívida correspondente a esse caso é dada na Figura 26.1(a). 
Se a dívida for totalmente paga durante o Ano 2, a diminuição dos impostos em 1 no Ano 1 
necessitará de um aumento de impostos de (1 + 1) no Ano 2. 


Pagamento total no Ano + 


Agora suponha que o governo decida esperar até o Ano t para pagar a dívida. Assim, 
do Ano 2 ao Ano t — 1, o déficit primário é igual a zero — impostos são iguais aos gastos, 
não incluindo os pagamentos de juros sobre a dívida. 


(a) Reembolso da dívida no Ano 2 


Ano 0 1 2 3 4 5 
Impostos 0 =1 (1+r) 0 0 0 

ni q “ -d A d 
Dívida no O 1 DO-=DO0O -=DO0 -=Do 
final do ano 

(b) Reembolso da dívida no Ano 5 

Ano 0 1 2 3 4 5 
Impostos 0 —1 0 0 0 (1+r)! 

E q d «q q q “q 
Dívida no oe 1 b(iry)=D(i+rP=D(1+P=po 
final do ano 

(c) Estabilização da dívida no Ano 2 

Ano 0 1 2 3 4 5 
Impostos 0 —1 r r r r 

En d aú dl A d d 
Dívida no a a Ai is di A 


final do ano 
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Durante o Ano 2, o déficit primário é zero. Assim, da equação (26.3), a dívida no final 
do Ano 2 é: 


B =(1+"B,+0=(1+r)l=(1+7) 


onde a segunda igualdade usa o fato de que B, = 1. Com o déficit primário ainda igual a 
zero durante o ano 3, a dívida no final do ano 3 é 


B, =(1+9B,+0=(1+0)1+9)1l=(1+1) 


Ao resolvermos para a dívida no final do Ano 4, e assim por diante, fica claro que, en- 
quanto o governo mantiver um déficit primário igual a zero, a dívida crescerá a uma taxa 
igual à taxa de juros e, portanto, a dívida no final do Ano t — 1 será dada por 


Ba = (no? (26.4) 


Apesar do fato de que os impostos são cortados somente no Ano 1, a dívida continua 
aumentando ao longo do tempo a uma taxa igual à taxa de juros. O motivo é simples. Em- 
bora o déficit primário seja igual a zero, a dívida agora é positiva, bem como os pagamen- 
tos de juros sobre a dívida. A cada ano, o governo tem que emitir mais dívida para pagar 
os juros sobre a dívida existente. 

No Ano t, o ano em que o governo decide pagar a dívida, a restrição orçamentária é 
dada por 


B, = (1+ Ba +(G, =T.) 


Se a dívida for toda paga durante o Ano t, então B, (a dívida no final do Ano t) será 
igual a zero. Substituindo B, por zero e B, , por sua expressão na equação (26.4), temos 


0=(1+)1+1/2+(G, —T) 


Some os expoentes: 





Reorganizando e passando (G, — T,) para o lado esquerdo, temos (1d + >= 
Nr. 
T—-G=(1+n" Veja o Apêndice 2 no 
fim do livro. 


Para pagar a dívida, o governo deverá apresentar um superávit primário igual a 
(1 + m)”! durante o Ano t. Se o ajuste for feito por meio de impostos, a diminuição inicial 
dos impostos em 1 durante o Ano 1 levará a um aumento dos impostos de (1 + 1)! duran- 
te o Ano ft. A trajetória dos impostos e da dívida correspondente ao caso em que a dívida é Pagamento total no ano 
paga no ano 5 é dada na Figura 26.1(b). e 5: T, diminviem 1 > T, 
Esse exemplo produz nosso primeiro conjunto de conclusões: aumenta em (1 + r)$. 


m Se os gastos do governo permanecerem inalterados, uma diminuição dos impos- 
tos deverá finalmente ser compensada por um aumento dos impostos no futuro. 


= Quanto mais o governo esperar para aumentar os impostos, ou quanto maior for 
a taxa real de juros, maior será o aumento final dos impostos. 


Estabilização da divida no ano + 


Supusemos até aqui que o governo paga toda a dívida. Vamos examinar agora o que 
acontecerá com os impostos se o governo somente estabilizar a dívida. (Estabilizar a dívi- 
da significa mudar impostos ou gastos de modo que a dívida permaneça constante desse 
instante em diante.) 

Suponha que o governo decida estabilizar a dívida do Ano 2 em diante. Estabilizar a 
dívida do Ano 2 em diante significa que a dívida no final do Ano 2 e depois disso perma- 
nece no mesmo nível que no final do Ano 1. Da equação (26.3), a restrição orçamentária no 
Ano 2 é dada por 


B, = (1+7)B, +(G, — 15) 
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Estabilizando a dívida do 


Ano 2 em diante: 


T, diminviem 1 > T, 
T,,... aumentam em r. 


Comece por Y, — 

(1 +g)Y, ,. Divida 
ambos os lados por Y, 
para obter 1=(1 +9g) 
Y.4/Y,. Reorganize 
para obter Y, /Y,= 
VI + g). 


Essa aproximação 
é derivada como 
Proposição 6 no 
Apêndice 2 no 
fim do livro. 


Sob nossa hipótese de que a dívida seja estabilizada no Ano 2, temos B, — B — 1. 
Substituindo na equação anterior: 


= +0+46,=6) 
Reorganizando e passando (G, — T.) para o lado esquerdo: 
L-G=(1+1m)-1l=r 


Para evitar um aumento adicional da dívida durante o Ano 1, o governo deverá apre- 
sentar um superávit primário igual aos pagamentos de juros reais sobre a dívida existente. 
Deverá fazer o mesmo também em cada um dos anos seguintes. A cada ano, o superávit 
primário deverá ser suficiente para cobrir os pagamentos de juros, mantendo o nível da 
dívida inalterado. A trajetória dos impostos e da dívida é mostrada na Figura 26.1(c). 
A dívida permanece igual a 1 do Ano 1 em diante. Os impostos ficam permanentemente 
maiores do Ano 1 em diante, em um montante igual a r; de maneira equivalente, do Ano 1 
em diante o governo apresenta um superávit primário igual a r. 

A lógica desse argumento estende-se diretamente ao caso em que o governo espera 
até o ano t para estabilizar a dívida. Sempre que o governo estabilizar, deverá apresentar a 
partir desse momento um superávit primário suficiente para pagar os juros sobre a dívida. 

Esse exemplo produz nosso segundo conjunto de conclusões: 


m Olegado de déficits passados é uma dívida pública maior. 
m Para estabilizar a dívida, o governo deve eliminar o déficit. 


m Para eliminar o déficit, o governo deve apresentar um superávit primário igual aos 
pagamentos de juros sobre a dívida existente. Isso necessita de impostos maiores 
para sempre. 


Evolução da razão dívida PIB 


Enfocamos até agora a evolução do nível da dívida. No entanto, em uma economia na 
qual o produto cresce ao longo do tempo faz mais sentido que nos concentremos, na razão 
entre a dívida e o produto. Para ver como essa mudança de foco modifica nossas conclusões, 
precisamos passar da equação (26.3) para uma equação que forneça a evolução da razão 
dívida—PIB — também conhecida como coeficiente de endividamento. 


À aritmética do coeficiente de endividamento 
Para derivar a evolução do coeficiente de endividamento, são necessários alguns pas- 
sos. Não se preocupe: a equação final é fácil de entender. 
Primeiro, divida ambos os lados da equação (26.3) pelo produto real, Y, para obter 
B B 
D=(1+0)— + 
Y Y, 


t t 


G, o T, 
Y, 
Em seguida, reescreva B, ,/Y, como (B,/Y, )J(Y,.,/Y,) — em outras palavras, multipli- 
que o numerador e o denominador por Y, ,: 
Yu 


t 


B 4») 
Y 


t 


Ba E G, -1, 
b$ 


t 











t t-1 


Observe que todos os termos da equação agora estão em termos de razões do produto, Y. 
Para simplificar essa equação, suponha que o crescimento do produto seja constante e repre- 
sente a taxa de crescimento do produto por g, de modo que Y, ,/Y, possa ser escrito como 
1/(1+g). E use a aproximação (1 +1)/(1+9g)=1+r-—g. 

Utilizando essas duas hipóteses, reescreva a equação anterior como 





B B Gl, 
to — (1+ r 2) t-1 ade t t 
Y, Ya x, 
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Finalmente, reorganize para obter 


B By 
b$ Y, 


t t-1 


G —T, 


Hs (26.5) 

Isso exigiu muitos passos, mas essa relação final tem uma interpretação simples: A 
variação do coeficiente de endividamento ao longo do tempo (o lado esquerdo da equação) 
é igual à soma de dois termos. 





B, 4 
= (1 + 
(r— 8) E 


t-1 


m O primeiro termo é a diferença entre a taxa real de juros e a taxa de crescimento 
vezes o coeficiente de endividamento inicial. 


m O segundo termo é a razão entre o déficit primário e o PIB. 


Compare a equação (26.5), que fornece a evolução da razão entre a dívida e o PIB, com 
a equação (26.2), que fornece a evolução do nível da dívida propriamente dito. A diferença 
está na presença de r — g na equação (26.5) em comparação com r na equação (26.2). O 
motivo da diferença é simples. Suponha que o déficit primário seja igual a zero. A dívida, 
então, aumentará a uma taxa igual à taxa real de juros, r. Mas, se o PIB também estiver 
crescendo, a razão entre a dívida e o PIB crescerá mais lentamente; ela crescerá a uma taxa 
igual à taxa real de juros menos a taxa de crescimento do produto, r — q. 


A evolução do coeficiente de endividamento nos países da OCDE 
A equação (26.5) implica que o aumento da razão entre dívida e PIB será maior: 


m quanto maior for a taxa real de juros; 

E quanto menor for a taxa de crescimento do produto; 

E quanto maior for o coeficiente de endividamento inicial, 
E quanto maior for a razão entre o déficit primário e o PIB. 


Essa lista fornece um guia útil sobre a evolução da razão dívida—PIB nos países da 
OCDE nas últimas quatro décadas. Em vez de tratar a OCDE como um todo, vamos analisar 
a evolução do coeficiente de endividamento na Bélgica. Embora o aumento do coeficiente 
de endividamento tenha sido particularmente acentuado, conforme mostra a Figura 26.2, 
ele mostra os fatores por trás da evolução dos coeficientes de endividamento nos países da 
OCDE em geral desde o início da década de 1970. 

A Figura 26.2 sugere a presença de três regimes distintos: 


= Um coeficiente de endividamento baixo e estável durante a maior parte da década 
de 1970. Tal fato pode parecer uma surpresa quando percebe-se que a mesma dé- 
cada foi um período de estagflação para a maioria dos países da OCDE, incluindo 
a Bélgica — ou seja, baixo crescimento e inflação alta. A partir da equação (26.5), é 
possível esperar que um baixo crescimento levasse ao aumento no coeficiente de 
endividamento — tanto diretamente, por meio de um r — g mais alto, quanto indi- 
retamente, por meio de um déficit primário — em virtude das baixas taxas de retor- 
no. Esse não foi o caso, entretanto. Os efeitos adversos do crescimento de fato esta- 
vam presentes, e a Bélgica teve déficits primários, mas eles foram compensados por 
taxas reais de juros muito baixas e, até mesmo, negativas. A taxa nominal de juros 
estava alta, mas a inflação estava ainda mais alta, levando a valores negativos de r. 
Na verdade, o governo belga conseguiu se livrar de parte de sua dívida. O resul- 
tado foi um coeficiente de endividamento bastante estável até o final da década 
de 1970. 


= Um acentuado aumento do coeficiente de endividamento do início da década de 
1980 até a metade da década de 1990. O motivo foi o baixo crescimento contínuo 
e os acentuados déficits primários durante grande parte do período, mas, desta 
vez, combinados a altas taxas reais de juros causadas pela desinflação. Na maioria 
dos países, incluindo a Bélgica, a desinflação ocorrida no início da década de 1980 
estava associada ao acentuado aumento na taxa de juros nominal e, consequen- 
temente, ao acentuado aumento em r. Para evitar o aumento de seu coeficiente 
de endividamento, o governo belga teria de gerar elevados superávits primários. 


PoLíTiCA FISCAL: UM RESUMO | 507 


Se duas variáveis 

(aqui, dívida e PIB) 
crescerem às taxas r 

e g, respectivamente, 
então sua razão (aqui, a 
razão entre dívida e PIB) 
crescerá à taxa (r — g). 
Veja a Proposição 8 

no Apêndice 2 no fim 
do livro. 


Para mais informações 
sobre a evolução dos 
déficits e da dívida na 
Europa desde o início 

da década de 1990, 
veja a Seção “Foco: O 
pacto de estabilidade e 
crescimento: um breve 
histórico”, no Capítulo 24. 
Para mais informações 
sobre a evolução da 
política fiscal dos Estados 
Unidos, veja a discussão 
no Capítulo 24 e no final 
deste capítulo. 


Os principais fatores por 
trás dessa estagflação 
são o aumento do preço 
do óleo, em 1973-1975 
e em 1979-1981. Veja 
Capítulo 7. 
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O coeficiente de 
endividamento belga desde 
1970 

Baixo crescimento, altas 
taxas de juros e déficits 
primários levaram a um 
acentuado aumento no 
coeficiente de endividamento 
do início da década de 
1980 até a metade da 
década de 1990. Desde 
então, alto crescimento, 
baixas taxas de juros e 
superávits primários levaram 
ao declínio do coeficiente de 
endividamento. 


Embora Ricardo tenha 
expressado a lógica do 
argumento, ele próprio 
argumentou que havia 
muitos motivos pelos 
quais o argumento não 
valeria na prática. Barro, 
por sua vez, afirma não 
só que o argumento está 
logicamente correto, 
como também que é 
uma boa descrição da 
realidade. 
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Preocupado com os efeitos adversos de uma contração fiscal sobre a deman- 
da agregada e o produto, o governo optou, em vez disso, por gerar grandes 
déficits primários. O resultado foi um acentuado aumento no coeficiente de 
endividamento. 


= Uma diminuição constante do coeficiente de endividamento desde a metade da 
década de 1990. Em 1996, a dívida da Bélgica alcançou 115% do PIB e ficou óbvio 
que eram necessárias mudanças na política fiscal. Elevados superávits primários, 
em conjunto com a ajuda do alto crescimento e das baixas taxas reais de juros, le- 
varam a uma queda acentuada baixa no coeficiente de endividamento, que atual- 
mente está abaixo de 80% e continua a cair. 


26.2 | Quatro temas em política fiscal 


Tendo examinado o funcionamento da restrição orçamentária do governo, podemos 
agora tratar de quatro temas em que essa restrição desempenha um papel importante. 


Equivalência ricardiana 


Como a consideração da restrição orçamentária do governo afeta nosso modo de pen- 
sar quanto aos efeitos dos déficits sobre o produto? 

Um ponto de vista extremo é o de que, uma vez levada em conta a restrição orçamen- 
tária do governo, nem os déficits nem a dívida têm um efeito sobre a atividade econômica! 
Esse argumento é conhecido como a proposição da equivalência ricardiana. David Ricar- 
do, economista inglês do século XIX, foi o primeiro a exprimir com clareza a lógica do ar- 
gumento. Seu argumento foi ainda mais desenvolvido e divulgado na década de 1970 por 
Robert Barro, então ligado à Universidade de Chicago, agora à Universidade de Harvard. 
Por esse motivo, o argumento também é conhecido como a proposição de Ricardo—Barro. 

O melhor modo de entender a lógica da proposição é usar o exemplo das variações de 
impostos da Seção 26.1: 


m Suponha que o governo diminua os impostos em 1 (novamente, pense em US$ 1 
bilhão) neste ano. E, ao fazer isso, ele anuncie que, para pagar a dívida, aumentará 
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os impostos em (1 + 7) no próximo ano. Qual será o efeito do corte de impostos 
inicial sobre o consumo? 


m Uma resposta possível é: nenhum. Por quê? Porque os consumidores percebem 
que o corte de impostos não é lá um grande presente. Os impostos menores neste 
ano serão exatamente compensados, em valor presente, por impostos maiores no 
próximo ano. Dito de outra maneira, sua riqueza humana — o valor presente 


da renda do trabalho líquida de impostos — não será afetada. Os impostos Veja o Capítulo 16 
atuais diminuem 1, mas o valor presente dos impostos do próximo ano aumentam para a definição de 
(1+19)/(1+r)=1,eo0 efeito líquido das duas mudanças é exatamente igual a zero. riqueza humana e uma 


E : discussão de seu papel 
m Outra forma de chegar à mesma resposta, desta vez examinando a poupança em REP 


vez do consumo: dizer que os consumidores não alteram o consumo em resposta 
ao corte de impostos é o mesmo que dizer que a poupança privada aumenta propor- 
cionalmente com o déficit. Assim, a proposição da equivalência ricardiana diz que, 
se um governo financiar uma dada trajetória de gastos por meio de déficits, a 
poupança privada aumentará proporcionalmente com a diminuição da poupan- 
ça pública, deixando a poupança total inalterada. O montante total deixado para 
investimento não será afetado. Ao longo do tempo, o funcionamento da restrição 
orçamentária do governo implica que a dívida pública aumentará. Mas esse au- 
mento não virá à custa da acumulação de capital. 


no consumo. 


Sob a proposição da equivalência ricardiana, a longa sequência de déficits e o aumen- 
to da dívida pública que caracterizou a OCDE até o final da década de 1990 não seriam 
motivo para preocupação. À medida que os governos estavam despoupando, diz o argu- 
mento, as pessoas poupavam mais na expectativa de impostos maiores que viriam. A dimi- 
nuição da poupança pública era compensada por um aumento igual da poupança privada. 
A poupança total ficou, portanto, inalterada, bem como o investimento. As economias da 
OCDE têm hoje o mesmo estoque de capital que teriam se não tivesse ocorrido o aumento 
da dívida. Uma dívida alta não é motivo para preocupação. 

Até que ponto deve-se levar a sério a proposição da equivalência ricardiana? A 
maioria dos economistas responderia: “Deve ser levada a sério, mas não a ponto de pen- 
sar que os déficits e a dívida são irrelevantes”. Um dos principais temas deste livro é o de 
que as expectativas são importantes, que as decisões de consumo dependem não apenas 
da renda atual, mas também da renda futura. Se todos acreditassem que a redução dos 
impostos neste ano seria seguida de um aumento compensatório de impostos no próximo 
ano, o efeito sobre o consumo provavelmente seria pequeno. Muitos consumidores pou- 
pariam a maior parte ou todo o corte de impostos na expectativa de impostos maiores 
no próximo ano. (Substitua “ano” por 'mês” ou “semana” e o argumento se tornará ainda 
mais convincente.) 

Entretanto, cortes de impostos raramente vêm acompanhados do anúncio dos au- 
mentos de impostos correspondentes um ano depois. Os consumidores têm de adivinhar 
quando e como os impostos serão finalmente aumentados. Esse fato em si não invalida 
o argumento da equivalência ricardiana: independentemente de quando os impostos se- 


rão aumentados, a restrição orçamentária do governo ainda implica que o valor presen- O aumento dos impostos 
te dos aumentos futuros de impostos deve sempre ser igual à diminuição dos impostos em tanos é (1 + 1)". 
hoje. Considere o segundo exemplo que examinamos na Seção 26.1 — mostrado na Figura O fator de desconto para 
26.1(b) —, no qual o governo espera t anos para aumentar os impostos e, então, aumenta- 1 dólar daqui a tanos é 
-os em (1 + 1 )1. O valor presente no ano O desse aumento esperado de impostos é igual 1/0 + nm. Logo, o 
a(1+r)/(14+7)7!=1 — exatamente igual ao corte de impostos inicial. A variação da valor do aumento de 
riqueza humana provocada pelo corte de impostos ainda é igual a zero. impostos daqui a t anos 
Visto que os aumentos de impostos futuros parecem muito distantes e o instante de a valores de hoje é 
sua implementação é incerto, provavelmente os consumidores irão, de fato, ignorá-los. Tee =A. 


Isso pode ocorrer porque eles esperam morrer antes que os impostos subam ou, mais pro- 
vavelmente, porque eles apenas não pensam tão adiante no futuro. Em qualquer dos casos, 
a equivalência ricardiana provavelmente falhará. 

Portanto, é seguro concluir que os déficits orçamentários têm um efeito importante 
sobre a atividade — embora talvez um efeito menor do que pensamos antes de examinar o 
argumento da equivalência ricardiana. No curto prazo, déficits maiores provavelmente le- 
vam a uma demanda maior e a um produto maior. No longo prazo, a dívida pública maior 
diminui a acumulação de capital e, consequentemente, diminui o produto. 
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Observe a analogia com 
a política monetária. 

O fato de um maior 
crescimento da moeda 
levar no longo prazo a 
mais inflação não implica 
que a política monetária 
não deva ser usada 

para a estabilização do 
produto. 


Nesta seção, ignore 

o crescimento do 
produto e, portanto, 
ignore a distinção entre 
estabilização da dívida 
e estabilização da razão 
dívida-—PIB. [Verifique 
que os argumentos 
apresentados aqui se 
estendem para o caso 
em que o produto está 
crescendo.) 


Veja nossa discussão 
sobre o alto desemprego 
europeu no Capítulo 8. 


Déficits, estabilização do produto e o déficits com ajuste cíclico 


O fato de os déficits orçamentários terem efeitos adversos de longo prazo sobre a 
acumulação de capital e, por sua vez, sobre o produto não implica que não se deva utilizar 
a política fiscal para reduzir as flutuações do produto. Pelo contrário, implica que déficits 
durante recessões devem ser compensados por superávits nas fases de crescimento acele- 
rado, de modo que não levem a um aumento contínuo da dívida. 

Para auxiliar a avaliar se a política fiscal está realmente no rumo, os economistas cons- 
truíram medidas de déficits que lhes dizem qual deveria ser o déficit, dentro das regras 
existentes de impostos e gastos, se o produto estivesse no nível natural de produto. Essas 
medidas têm muitos nomes: déficit de pleno emprego, déficit da metade do ciclo, déficit 
com emprego padronizado, déficit estrutural (o utilizado pela OCDE). Utilizarei déficit com 
ajuste cíclico, termo que considero mais intuitivo. 

O déficit ciclicamente ajustado proporciona uma referência simples para julgar o 
rumo da política fiscal. Se o déficit efetivo for grande, mas o déficit com ajuste cíclico for 
iguala zero, a política fiscal atual será consistente com a ausência de aumento sistemático 
da dívida ao longo do tempo. A dívida aumentará enquanto o produto estiver abaixo do 
nível natural de produto; mas, à medida que o produto voltar a seu nível natural, o déficit 
desaparecerá e a dívida se estabilizará. 

Daí não se segue que o objetivo da política fiscal deva ser a manutenção de um déficit 
com ajuste cíclico igual a zero em todos os instantes. Em uma recessão, o governo pode 
querer apresentar um déficit grande o suficiente de modo que mesmo o déficit com ajuste 
cíclico seja positivo. Naquele caso, o fato de o déficit com ajuste cíclico ser positivo nos 
fornece uma advertência útil. A advertência é que a volta do produto a seu nível natural 
não será suficiente para estabilizar a dívida. O governo terá de tomar medidas específicas, 
de aumentos dos impostos a cortes dos gastos, para diminuir o déficit em algum instante 
no futuro. 

A teoria subjacente ao conceito de déficit com ajuste cíclico é simples. Já a prática tem 
provado ser mais difícil. Para ver o motivo, precisamos examinar como são construídas 
as medidas do déficit com ajuste cíclico. A construção necessita de dois passos. Primeiro, 
determinar qual seria a diminuição do déficit se o produto fosse, digamos, 1% maior. Se- 
gundo, avaliar a distância do produto em relação a seu nível natural: 


m O primeiro passo é simples. Uma regra prática confiável é a de que uma diminui- 
ção de 1% do produto leva automaticamente a um aumento do déficit de 0,5% do 
PIB. Esse aumento ocorre porque a maioria dos impostos é proporcional ao produ- 
to, ao passo que a maior parte dos gastos do governo não depende do nível de produto. 
Isso significa que uma diminuição do produto — que leva a uma diminuição das 
receitas e não altera muito os gastos — leva naturalmente a um déficit maior. 

Se o produto estiver, digamos, 5% abaixo de seu nível natural, o déficit como 
porcentagem do PIB será, portanto, cerca de 2,5% maior do que seria se o produto 
estivesse no nível natural de produto. (Esse efeito da atividade sobre o déficit é 
chamado de estabilizador automático: uma recessão naturalmente gera um défi- 
cit e, portanto, uma expansão fiscal, que neutraliza em parte a recessão.) 


m O segundo passo é mais difícil. Lembre-se, do Capítulo 6, de que o nível natural 
de produto é o nível de produto que seria obtido se a economia estivesse operando 
à taxa natural de desemprego. Uma estimativa baixa demais da taxa natural 
de desemprego levará a uma estimativa alta demais do nível natural de produto 
e, portanto, a uma medida excessivamente otimista do déficit com ajuste cíclico. 

Essa dificuldade explica, em parte, o que aconteceu na Europa na década de 
1980. Com base na hipótese de uma taxa natural de desemprego constante, os 
déficits com ajuste cíclico da década de 1980 não pareciam ruins. Se o desemprego 
europeu tivesse de fato retornado a seu nível da década de 1970, o aumento asso- 
ciado do produto teria sido suficiente para restabelecer o equilíbrio orçamentário 
na maioria dos países. Mas, na realidade, muito do aumento do desemprego re- 
fletiu um aumento da taxa natural de desemprego, e o desemprego permaneceu 
muito alto durante a década de 1980. Consequentemente, a década caracterizou-se 
por déficits altos e grandes aumentos dos coeficientes de endividamento na maio- 
ria dos países. 
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Guerras e déficits 


As guerras normalmente provocam grandes déficits orçamentários. Como você viu 
no Capítulo 24, os dois maiores aumentos da dívida pública dos Estados Unidos no século 
XX ocorreram durante a Primeira Guerra Mundial e a Segunda Guerra Mundial. Exami- 
namos o caso da Segunda Guerra Mundial com mais detalhes na Seção “Foco: Déficits, 
consumo e investimento nos Estados Unidos durante a Segunda Guerra Mundial”. 

É certo que os governos contem tanto com os déficits para financiar as guerras? Afinal, 
as economias em guerra normalmente estão funcionando com baixo desemprego, de modo 
que os motivos de estabilização do produto examinados anteriormente para os governos 
apresentarem déficits são irrelevantes. A resposta, no entanto, é afirmativa. Na verdade, há 
dois bons motivos para os governos apresentarem déficits durante as guerras. 


m Oprimeiro é distributivo. O financiamento do déficit é um modo de repassar parte 
do ônus da guerra aos que sobreviveram a ela, e parece somente justo para as ge- 
rações futuras a repartição dos sacrifícios que a guerra exige. 


= O segundo é mais estritamente econômico. Os gastos com déficits ajudam a redu- 
zir as distorções tributárias. 


Vejamos cada um dos motivos. 


Repassando o ônus da guerra 


Guerras levam a grandes aumentos dos gastos do governo. Considere as implicações 
de financiar esse aumento dos gastos, seja pelo aumento de impostos, seja por meio da dívida. 
Para distinguir esse caso de nossa discussão anterior sobre a estabilização do produto, su- 
ponhamos também que o produto esteja fixo no nível natural de produto: 


m Suponha que o governo conte com o financiamento do déficit. Com uma subida 
acentuada dos gastos do governo, haverá um aumento muito grande da demanda 
por bens. Dada nossa hipótese de que o produto permanece o mesmo, a taxa de 
juros terá de aumentar o suficiente de modo a manter o equilíbrio. O investimento, 
que depende da taxa de juros, diminuirá de forma acentuada. 


m Suponha, em vez disso, que o governo financie o aumento de gastos por meio 
de um aumento de impostos — digamos, de impostos de renda. O consumo 
diminuirá acentuadamente. A magnitude exata da diminuição depende das ex- 
pectativas dos consumidores. Quanto mais se esperar que a guerra seja longa, 
mais se esperará que os impostos maiores continuarão, e mais eles diminuirão o 
consumo. Em qualquer caso, o aumento dos gastos do governo será parcialmen- 
te compensado por uma diminuição do consumo. As taxas de juros aumentarão 
menos do que teriam aumentado com os gastos do déficit. Assim, o investimento 
diminuirá menos. 


Resumindo, para um dado produto, o aumento dos gastos do governo necessita de 
uma diminuição ou do consumo, ou do investimento. A opção do governo pelos aumentos 
de impostos ou pelos déficits determinará se o ajuste recairá mais sobre o consumo ou 
sobre o investimento quando os gastos do governo subirem. 

Como isso afeta quem suportará o ônus da guerra? Quanto mais o governo contar 
com déficits, menor será a diminuição do consumo durante a guerra e maior a diminuição 
do investimento. Um investimento menor significa um estoque de capital menor após a 
guerra e, portanto, um produto menor após a guerra. Por diminuírem a acumulação de 
capital, os déficits tornam-se uma maneira de repassar parte do ônus da guerra para as 
gerações futuras. 


Redução das distorções tributárias 


Há outro argumento para os governos apresentarem déficits não apenas durante 
as guerras, mas também, de maneira mais geral, durante épocas em que os gastos do 
governo estão excepcionalmente altos. Pense, por exemplo, na reconstrução após um 
terremoto ou nos custos envolvidos na reunificação da Alemanha no início da década 
de 1990. 
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Veja os picos associados 
à Primeira Guerra 
Mundial e à Segunda 
Guerra Mundial na 


Figura 24.4. 


Suponha uma economia 
fechada, de modo que 
Y=C+I+G. 
Suponha que G 
aumente e Y permaneça 
constante. Então, 

C + | deve diminuir. 

Se os impostos não 
aumentarem, a maior 
parte da redução virá 
de uma diminuição 

de |. Se os impostos 
aumentarem, a maior 
parte da redução virá 
de uma queda em C. 


Veja a Seção “Foco: 
Reunificação alemã, 
taxas de juros e o SME” 


no Capítulo 20. 
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O argumento é o seguinte: se o governo aumentasse os impostos de modo a financiar 
o aumento de gastos, as alíquotas de impostos teriam de ser muito altas. Alíquotas de 
impostos muito altas podem levar a grandes distorções econômicas. Defronte de alí- 
quotas do imposto de renda muito altas, as pessoas trabalham menos ou passam a se 
dedicar a atividades ilegais, não tributadas. Em vez de aumentar e diminuir as alíquotas 
de impostos de modo a equilibrar sempre o orçamento, é melhor (do ponto de vista da 
redução de distorções) manter uma alíquota de imposto relativamente constante para 
suavizar os impostos. A suavização dos impostos implica a apresentação de grandes défi- 
cits quando os gastos do governo são excepcionalmente altos e de pequenos superávits 
no restante do tempo. 


Os perigos de uma dívida muito alta 


Você viu agora dois custos da dívida pública alta — menor acumulação de capital e 
maiores alíquotas de impostos (e maiores distorções). A experiência recente de diversos países 
com altos coeficientes de endividamento aponta ainda para outro custo. A dívida alta pode 
levar a círculos viciosos e tornar a condução da política fiscal extremamente difícil. 

Para ver por que isso ocorre, retorne à equação (26.5), que dá a evolução do coeficiente 
de endividamento: 


G —T, 
Y, 


t 








B 
=(r- 9) + 


t-1 t-1 


Tome um país com um coeficiente de endividamento alto — digamos, 100%. Suponha 
que a taxa real de juros seja de 3% e a taxa de crescimento seja de 2%. O primeiro termo 
do lado direito da equação é (3% — 2%) x 100% = 1% do PIB. Suponha adicionalmente 
que o governo esteja apresentando um superávit primário de 1%), o suficiente para manter 
o coeficiente de endividamento constante (o lado direito completo da equação é igual a 
1% + (—1%) = 0%). 

Suponha agora que os investidores comecem a exigir uma taxa de juros maior para 
reter títulos públicos. Essa taxa de juros maior pode vir do fato de que os investidores se 
preocupam com que o governo não possa manter o déficit sob controle e, assim, possa não 
ser capaz de pagar os títulos no futuro. O motivo específico não importa aqui. Para tornar 
o exemplo mais concreto, suponha que a taxa real de juros interna aumente de 3% para, 
digamos, 12%. 

Avalie, então, a situação fiscal: r — g agora é de 12% — 2% — 10%. Com o aumento de 
r — g de 1% para 10%, o governo deve aumentar seu superávit primário de 1% para 10% 
do PIB só para manter constante a razão dívida—PIB. Agora surgem os círculos viciosos 
potenciais. 

Suponha que o governo dê passos para evitar um aumento do coeficiente de endivi- 
damento. Os cortes de gastos ou os aumentos de impostos provavelmente possuem um 
custo político, gerando ainda mais incerteza política e a necessidade de uma taxa de juros 
ainda maior. A contração fiscal acentuada também provavelmente leva a uma recessão, 
diminuindo a taxa de crescimento. Tanto o aumento da taxa real de juros quanto a diminui- 
ção do crescimento aumentam r — g, tornando ainda mais difícil estabilizar o coeficiente 
de endividamento. 

Como alternativa, suponha que o governo não possa ou não queira aumentar o supe- 
rávit orçamentário primário em 9% do PIB. A dívida, então, começa a crescer, levando os 
mercados financeiros a se tornarem cada vez mais preocupados e a exigirem uma taxa de 
juros ainda maior. A taxa de juros maior leva a déficits ainda maiores e a um aumento ain- 
da mais rápido do coeficiente de endividamento, e assim por diante. Em algum momento, 
não resta ao governo outra alternativa que não seja a moratória. 

Em resumo, quanto maior a razão dívida —PIB, maior o potencial para uma dinâmica 
da dívida catastrófica. Mesmo se o temor de que o governo pudesse não pagar integral- 
mente a dívida fosse inicialmente infundado, ele poderia facilmente se tornar autorreali- 
zável. Os juros crescentes que o governo deve pagar sobre sua dívida poderiam levá-lo a 
perder o controle de seu orçamento e provocar um aumento da dívida para um nível tal 
que o governo não seria capaz de pagá-la, confirmando os temores iniciais. 
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Déficits, consumo e investimento nos Estados Unidos durante a Segunda Guerra Mundial 


Em 1939, a fração dos gastos do governo dos Esta- 
dos Unidos com bens e serviços no PIB era de 15%. Em 
1944, havia aumentado para 45%! O aumento deveu-se 
ao aumento dos gastos com defesa nacional, que subi- 
ram de 1% do PIB em 1939 para 36% em 1944, 

Diante de um aumento tão grande dos gastos, 
o governo norte-americano reagiu com grandes au- 
mentos de impostos. Pela primeira vez na história dos 
Estados Unidos, o imposto de renda da pessoa física 
tornou-se uma das principais fontes de receita; as recei- 
tas do imposto de renda da pessoa física, que era de 1% 
do PIB em 1939, aumentaram para 8,5% em 1944. Mas 
os aumentos dos impostos ainda eram muito menores 
do que o aumento dos gastos. O aumento das receitas 
federais, de 7,2% do PIB em 1939 para 22,7% em 1944, 
representava somente um pouco mais da metade do 
aumento dos gastos. 

O resultado foi uma sequência de grandes déficits 
orçamentários. Em 1944, o déficit federal chegou a 22% 
do PIB. A razão dívida—PIB, já alta — 53% em 1939 por 
causa dos déficits que o governo apresentou durante a 
Grande Depressão —, atingiu 110%! 

O aumento dos gastos do governo foi obtido à 
custa do consumo ou do investimento privado? (Como 


você viu no Capítulo 18, poderia em princípio ter vin- 
do de maiores importações e de um déficit em tran- 
sações correntes. Mas os Estados Unidos não tinham 
de quem tomar emprestado durante a guerra. Na ver- 
dade, estavam emprestando para alguns aliados. As 
transferências do governo norte-americano para países 
estrangeiros eram de 6% do PIB dos Estados Unidos 
em 1944.) 

Em grande parte, o aumento foi obtido por uma 
diminuição no consumo: A fração do consumo no 
PIB diminuiu em 23 pontos percentuais, de 74% para 
51%. Parte da queda do consumo pode se dever às 
expectativas de impostos maiores após a guerra; par- 
te também foi resultado da escassez de muitos bens 
de consumo duráveis; e o patriotismo provavelmente 
também desempenhou certo papel, levando as pes- 
soas a poupar mais e a comprar os bônus de guerra 
emitidos pelo governo para financiar a guerra. 

Mas o aumento das compras do governo foi tam- 
bém compensado por uma diminuição de 6% da fra- 
ção do investimento (privado) no PIB — uma queda 
de 10% para 4%. Portanto, parte do ônus da guerra foi 
repassada sob a forma de uma acumulação de capital 
menor para aqueles que viveram após a guerra. 





Se isso o faz lembrar de nossa discussão sobre crises cambiais e a possibilidade de 


crises autorrealizáveis, você está certo. Muitos dos mesmos mecanismos estão em ação aqui. 
Expectativas de que um problema possa ocorrer levam ao surgimento do problema, vali- 
dando as expectativas iniciais. De fato, em algumas crises, ambos os mecanismos atuam. Na 
crise brasileira de 1998, temores de uma desvalorização do real forçaram o Brasil a aumen- 
tar as taxas de juros para níveis muito altos. Essas taxas de juros altas levaram a déficits 
orçamentários muito maiores, suscitando dúvidas sobre se o governo brasileiro poderia 
pagar sua dívida, aumentando ainda mais as taxas de juros. Finalmente, o Brasil não teve 
outra escolha senão desvalorizar. Ele fez isso no início de 1999. 

Se um governo decide que seu coeficiente de endividamento é alto demais, como e 
com que velocidade deve reduzi-lo? Resposta: em muitos anos — ou mesmo muitas déca- 
das — de superávits. A referência histórica aqui é a da Inglaterra do século XIX. No final 
de suas guerras contra Napoleão, no início da década de 1800, a Inglaterra elevou seu co- 
eficiente de endividamento para mais de 200% do PIB. Ela passou a maior parte do século 
XIX reduzindo esse coeficiente, de modo que, em 1900, o coeficiente de endividamento era 
de apenas 30% do PIB. 

A perspectiva de muitas décadas de austeridade fiscal é desagradável. Portanto, 
quando os coeficientes de endividamento são muito altos, surge uma solução alterna- 
tiva — o repúdio da dívida. O argumento é simples: o repúdio da dívida — isto é, o 
cancelamento da dívida, em parte ou totalmente — é bom para a economia. Permite uma 
diminuição dos impostos e, portanto, uma diminuição das distorções. Diminui o risco de 
círculos viciosos. O problema desse argumento é o problema da inconsistência temporal 
que estudamos no Capítulo 24. Se o governo não honrar sua promessa de pagar a dívi- 
da, poderá ter muita dificuldade para tomar novos empréstimos por um longo período 
de tempo no futuro; os mercados financeiros se lembrarão do que aconteceu e ficarão 
relutantes em emprestar outra vez. O que parece ser o melhor hoje pode não ser atraente 
no longo prazo. O repúdio da dívida é muito mais um último recurso, algo a ser usado 
quando todo o resto falhou. 


Crises cambiais foram 
estudadas no Capítulo 


21. 


O argumento de que 

o repúdio da dívida é 
bom no curto prazo é 
mais verdadeiro se a 
dívida for retida por 
estrangeiros. Se a dívida 
for retida por residentes 
domésticos, o repúdio 
afetará duramente a 
população e levará a 
falências e problemas 
para o setor financeiro. 
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BIJE] O orçamento dos Estados Unidos: números atuais 
e expectativas futuras 


Concluímos este capítulo examinando os números atuais do orçamento norte-ameri- 
cano e discutindo os problemas enfrentados pela política fiscal dos Estados Unidos, agora 
e no futuro. 


Números atuais 


Ao examinar o orçamento dos Estados Unidos, você provavelmente encontrará nú- 
meros diferentes para o que parece ser a mesma coisa, por exemplo, para o “déficit orça- 
mentário dos Estados Unidos”. O motivo é que existem muitas definições diferentes de 
gastos, receitas e déficit. 


= Alguns números referem-se ao orçamento do governo federal. Alguns números 
consolidam as contas dos governos federal, estaduais e municipais.' Contudo, a 
diferença normalmente é pequena: a maioria dos governos estaduais e munici- 
pais atua sob regras que os impedem de apresentar déficits, de modo que eles 
normalmente ou apresentam um orçamento equilibrado, ou geram um pequeno 
superávit. Vou me concentrar aqui somente no orçamento federal. Mesmo aqui, há 
dois conjuntos de números. 


= Um conjunto de números baseia-se no sistema contábil do governo; o outro con- 
junto de números baseia-se no sistema de contas nacionais. O governo utiliza seu 
próprio sistema contábil, e, como esse é o sistema usado para apresentar e discu- 
tir o orçamento no Congresso, esses são os números que você provavelmente vai 
encontrar ao ler os jornais. Um sistema contábil diferente é usado pelas contas de 
renda e produto nacional (CRPN). Esse sistema fornece um conjunto de números 
do orçamento de maior significado econômico. 


Estas são as diferenças principais entre os números do governo e os números de 
CRPN: 


m Os números do orçamento do governo são apresentados por ano fiscal. O ano fiscal 
vai de 1º de outubro do ano civil anterior a 30 de setembro do ano civil corrente. 
Os números de CRPN são normalmente informados para o ano civil, e não para o 
ano fiscal. (Dado que os números de CRPN estão disponíveis para cada trimestre, 
é fácil calcular números de CRPN para cada ano fiscal.) 


m Os números do orçamento do governo são apresentados em duas categorias: or- 
camentário e extra-orçamentário. O item extra-orçamentário mais importante é a 
Previdência Social. No ano fiscal de 2006, o déficit orçamentário foi de US$ 434 bi- 
lhões — 3,3% do PIB. Esse déficit foi parcialmente compensado por um superávit 
extra-orçamentário de US$ 186 bilhões, levando a um déficit conjunto de US$ 434 
— US$ 186 = US$ 284 bilhões — 1,9% do PIB; a principal fonte do superávit extra- 
orçamentário foi um excesso de contribuições à Previdência Social sobre os bene- 
fícios da Previdência Social. 


Ao separar o sistema de Previdência Social do restante do orçamento (co- 
locando a previdência em um “cofre”, expressão cunhada durante o governo 
Clinton), a distinção entre orçamentário e extra-orçamentário presta-se a um 
objetivo político útil — a saber, torna mais difícil para o Congresso e o presi- 
dente a utilização do superávit da Previdência Social para financiar o restan- 
te do orçamento. Ela é, contudo, uma distinção sem sentido do ponto de vista 
econômico. A medida de CRPN não faz essa distinção; o déficit de CRPN cor- 
responde mais de perto à soma dos déficits orçamentário e extra-orçamentário. 


m Os dois sistemas contábeis diferem no modo como tratam a venda de ativos go- 
vernamentais. A contabilidade do governo trata as vendas de ativos como receitas. 
A contabilidade de CRPN reconhece, de maneira correta, que as vendas de ativos 
proporcionam receitas hoje, mas reduzem receitas no futuro (visto que o governo 


1 Nos Estados Unidos, o que conhecemos como “governo municipal” é chamado de “governo local”. Preferimos usar o 
termo mais próximo da realidade brasileira para facilitar a compreensão do leitor (N. do RT.). 
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não mais recebe receitas desses ativos); portanto, as vendas de ativos não estão 
incluídas em receitas na contabilidade de CRPN. Portanto, quando ouvir 
um número de déficit, 


pergunte: 
* É federal? Ou 


m Os dois sistemas contábeis diferem na forma como tratam o investimento do go- 
verno. A contabilidade do governo contabiliza todos os gastos — inclusive as com- 
pras de investimento, como porta-aviões. A contabilidade de CRPN, que mede 


gastos correntes em vez de gastos de capital, exclui o investimento, mas inclui a federal, estadual e 
depreciação do capital existente de posse do governo. municipal? 
m A diferença entre a medida oficial de déficit e a medida de CRPN de déficit pode E Apos Quana 
ser positiva ou negativa. No ano fiscal de 2006, as duas medidas foram próximas. EA 
A medida oficial do déficit federal foi de US$ 248 bilhões — 1,9% do PIB —, um » Edo governo? 
pouco maior do que a medida de CRPN de US$ 213 bilhões — 1,7% do PIB. Ou são contas de 
CRPN? 
ma e é bem provável que você encontre dois números para a dívida pública & Ea focosaiindande 
do governo, é 
= Um deles é a dívida bruta, a soma dos itens que compõem o passivo financeiro do orçamentário? Extra- 
governo federal. Quando o Congresso vota para aumentar o teto da dívida, é esse -orçamentário? Ou a 
o número ao qual o teto se aplica. No final de 2006, a dívida bruta era de US$ 8,4 soma dos dois? 


trilhões, ou 65% do PIB dos Estados Unidos. 


= O outro número, mais relevante, é a dívida líquida, ou, de modo equivalente, a 
dívida em poder do público. No final de 2003, a dívida líquida era de apenas US$ 4,8 
trilhões, ou 37% do PIB dos Estados Unidos. De onde vem a diferença entre dívida 
bruta e dívida líquida? Da dívida pública em poder de agências governamentais; 
por exemplo, cerca de US$ 2,0 trilhões estava em poder do Fundo Fiduciário da 
Previdência Social (mais detalhes sobre esse fundo no decorrer da seção). 


Vamos agora nos voltar para os números. A Tabela 26.1 apresenta os números bási- 
cos do orçamento para o ano fiscal de 2006, usando os números de CRPN. O motivo para 
usar o ano fiscal em vez do ano civil está no fato de as projeções do orçamento — às quais 
retornaremos mais tarde — serem normalmente calculadas em termos de números do ano 
fiscal (e não em números do ano civil). O motivo para usar os números de CRPN é que eles 
possuem maior significado econômico. 

Em 2006, as receitas federais correspondiam a 18,9% do PIB dos Estados Unidos. 
Os gastos, excluindo os pagamentos de juros, eram de 18,4% do PIB; logo, o governo fede- 
ral estava apresentando um superávit primário de 0,5% do PIB. 


TABELA 26.1 Receitas e gastos do orçamento federal dos Estados Unidos, ano fiscal de 2006 





(% do PIB) 


Receitas 18,9 
Impostos de pessoa física 7,9 
Impostos de pessoa jurídica 2,9 
Impostos indiretos 0,8 
Contribuições para a Previdência Social 6,8 
Outros 1,3 
Gastos, excluindo pagamentos líquidos de juros 18,4 
Gastos de consumo 6,1 
Defesa 4,1 
Outros 2,0 
Transferências 8,9 
Repasses para estados e municípios 2,8 
Outros 0,7 
Superávit primário (1) (sinal +: superávit) 0,5 
Pagamentos líquidos de juros (2) 2,2 
Pagamentos de juros reais (3) 0,8 
Componente inflacionário 1,4 
Superávit oficial: (1) menos (2) — 147 
Superávit ajustado pela inflação: (1) menos (3) — 0,3 
ltem do memorando. Razão dívida—PIB 37,0 


Fonte: Survey of Current Business, mar. 2007, Tabela 10. 
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Projeções de déficits: déficit 
do governo federal, anos 
fiscais de 2007 a 2017 


Sob as regras fiscais atuais, 
o déficit se transforma 

em superávit em 2012. 
Entretanto, sob hipóteses 
mais realistas de gastos e 
receitas, o déficit aumenta 
continuamente ao longo 

do período. 





Os pagamentos de juros sobre a dívida em poder do público eram de 2,2%. O déficit ofi- 
cial era, portanto, igual a — 0,5% + 2,2% = 1,7% do PIB. Sabemos, contudo, que essa medida 
é incorreta (consulte a Seção “Foco: Contabilidade da inflação e mensuração dos déficits”). A 
medida correta — a soma do déficit primário mais os pagamentos de juros reais — foi de — 
0,5% + 0,8% = 0,3%. O governo federal estava apresentando um déficit de 0,3%. 

Esse déficit é pequeno, e pode parecer que, depois dos altos déficits do início da dé- 
cada de 2000, a política fiscal norte-americana está novamente sob controle. Olhando mais 
adiante, entretanto, existem razões para preocupação. Conforme indicou Ben Bernanke, 
presidente do Fed, pode ser que estejamos presenciando a calmaria antes da tempestade. 
Diante disso, passemos agora às projeções de orçamento para o prazo e para o médio 
longo prazo. 


Projeções de orçamento de médio prazo 


A Figura 26.3 mostra a evolução dos déficits federais de 2007 a 2017 segundo proje- 
ções do Departamento de Orçamento do Congresso dos Estados Unidos (Congressional 
Budget Office, ou CBO). O CBO é um órgão apartidário que ajuda o Congresso a avaliar os 
custos e os efeitos de decisões fiscais; dentre suas tarefas está a preparação de projeções de 
receitas, gastos e déficits sob as regras fiscais atuais. A Figura 26.3 apresenta essas projeções 
a partir de janeiro de 2007. A medida do déficit é o déficit federal, por ano fiscal, usando as 
convenções do governo em vez das convenções de CRPN. 

A linha cinza-claro apresenta os déficits projetados sob as regras atuais (chamadas 
de projeções do cenário de base). De acordo com essa projeção, o futuro parece bom: Até 
2012, o déficit se transforma em excedente, e, até 2017, o orçamento apresenta um superávit 
de mais do que 1% do PIB. Infelizmente, essa projeção é enganosa. Ela se baseia em três hi- 
póteses — três regras de orçamento que o Congresso dos Estados Unidos se comprometeu 
a seguir, mas que, na realidade, provavelmente não seguirá. 

A primeira hipótese é a de que o gasto discricionário nominal aumentará apenas à taxa de 
inflação — em outras palavras, ele permanecerá constante em termos reais. Uma hipótese mais 
realista, com base na experiência passada, é a de que o gasto discricionário aumentará à mesma 
taxa que o PIB — de modo equivalente, a razão entre o gasto discricionário e o PIB permanecerá 
constante. A linha que representa a razão déficit-PIB mostra o que acontecerá sob essa hipótese 
alternativa. O superávit não acontece e o orçamento apresenta um pequeno déficit em 2017. 

A segunda hipótese é a cláusula de que a maioria dos cortes de impostos introduzidos 
pela administração Bush em 2001 expira em 2010. Essa cláusula, quando aprovada, foi vis- 
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ta amplamente como um truque — ou seja, existe somente para fazer com que os déficits 
do futuro distante pareçam menores — e poucos acreditam que virá a acontecer. Paralela- 
mente, a maior parte do corte dos impostos será permanente. 

A terceira hipótese é a de que as regras operando sobre o imposto mínimo alterna- 
tivo (alternative minimum tax — AMT) não serão alteradas. Esse imposto alternativo foi 
introduzido para garantir que os contribuintes mais ricos pagassem ao menos algum im- 
posto. Como o patamar de renda pelo qual está indexado não é controlado pela inflação, o 
número de contribuintes sujeitos a esse imposto alternativo aumentou consistentemente. 
Acredita-se que o imposto será redefinido e seu patamar de renda, indexado. 

Alinha que representa o corte dos impostos mostra o percurso projetado do déficit sob 
o conjunto de hipóteses de que o gasto discricionário aumentará apenas com o PIB nacional, 
os cortes de impostos serão ampliados e o imposto mínimo alternativo será indexado pela 
inflação. Se isso acontecer, o déficit aumenta continuamente, chegando a 3,5% até 2017. 

Em resumo, observando o médio prazo, a situação fiscal parece menos promissora, 
embora não seja catastrófica. Os desafios mais sérios surgem, entretanto, quando observa- 
-se o futuro mais distante, ou seja, o longo prazo. 


Desafios de longo prazo: baixa poupança, 
envelhecimento e assistência médica 


Devemos nos preocupar se os déficits orçamentários dos Estados Unidos permane- 
cerão altos pelo menos até a próxima década? A resposta é sim. Por três motivos: a baixa 
poupança dos Estados Unidos, o envelhecimento dos Estados Unidos e o aumento dos 
custos com assistência médica. 


Déficits e a baixa taxa de poupança dos Estados Unidos 


A taxa de poupança dos Estados Unidos está entre as mais baixas da OCDE. Em 2006, 
essa taxa chegou a 13%, cerca de 7,0% abaixo da média da OCDE. 
Essa baixa taxa de poupança deveria ser motivo de preocupação. Vamos examinar o 
motivo. Em uma economia fechada, uma taxa de poupança baixa leva a um investimento 
menor e, portanto, a uma acumulação de capital menor e a um padrão de vida menor no 
longo prazo. Em uma economia aberta, uma taxa de poupança baixa pode não levar a uma 4 Veja o Capítulo 11. 
taxa de investimento menor, visto que a diferença entre investimento e poupança pode 
ser financiada apresentando um déficit em transações correntes — tomando emprestado 
do exterior. Isso é de fato o que vem ocorrendo nos Estados Unidos, onde o déficit atual 
em transações correntes é muito alto — 6,4% em 2006. Mesmo nesse caso, uma taxa de 4 Veja o Capítulo 19. 
poupança baixa tem um custo grande no longo prazo. Os Estados Unidos hoje é o maior 
devedor no mundo e terá de fazer grandes pagamentos de juros para o resto do mundo 
por um futuro indeterminado. 
Se acreditamos que os Estados Unidos não estão poupando o suficiente, existe um 
forte argumento para a adoção de medidas destinadas ao aumento da poupança privada 
ou à compensação da poupança privada baixa por meio de uma poupança pública maior. 
Esse é o primeiro argumento para apresentar superávits orçamentários, e não déficits. 


Aposentadoria e o sistema de assistência médica 


Cerca de metade dos gastos federais dos Estados Unidos destina-se a programas de 
concessão de benefícios. São programas que preveem o pagamento de benefícios a todos 
os que atendam aos requisitos de elegibilidade determinados pela lei. Os três maiores pro- 
gramas são a Previdência Social (que proporciona benefícios aos aposentados), o Medicare 
(que proporciona assistência médica aos aposentados) e o Medicaid (que proporciona as- 
sistência médica aos carentes). 

A Tabela 26.2 mostra os gastos atuais e projetados de cada um desses três programas 
sob as regras atuais, como proporção do PIB, para o período de 2005 a 2050. 

Os números impressionam. Sob as regras atuais, projeta-se que os benefícios da Pre- 
vidência Social aumentarão de 4,2% do PIB em 2005 para 6,2% em 2050. Projeta-se que os 
benefícios do Medicare e do Medicaid aumentarão de 4,2% para 12,6%. Projeta-se que a 
razão entre os gastos com programas de concessão de benefícios e o PIB (a soma dos dois 
números) aumentará, portanto, em 10,4% do PIB ao longo dos próximos 45 anos. Esses 
aumentos projetados têm duas fontes principais: 


Eles aparecem sob 

a denominação 
“transferências” na 
Tabela 26.1. Os gastos 
com esses programas 
representam 8% do PIB e 
cerca de 40% dos gastos 
federais totais. 
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TABELA 26.2 Gastos projetados com Previdência Social, Medicare e Medicaid, 2005-2050 





8 ]]:)) 


2005 2010 2030 2050 
Previdência Social 4,2 4,2 5,9 6,2 
Medicare/Medicaid 4,2 5,0 9,2 12,6 
Total 8,4 9,2 15,1 18,8 


Fonte: “The long-term budget outlook”, Departamento de Orçamento do Congresso, dez. 2005. 


m Aprimeira —e principal — é o envelhecimento dos Estados Unidos, o rápido aumen- 


O problema não se E k , : 
to da proporção de pessoas com mais de 65 anos de idade que ocorrerá quando 


restringe aos Estados 


Unidos. O aumento da a geração baby boom começar a atingir a idade de aposentadoria, do ano 2010 em 
razão de dependência dos diante. Projeta-se que a razão de dependência dos idosos — a razão entre a população 
idosos E malorngimalona de 65 anos ou mais e a população entre 20 e 64 anos — aumentará de cerca de 20% 
dos países europeus e em 1998 para mais de 40% em 2050. Essa evolução explica o crescimento projetado 
ainda maior na China — dos benefícios da Previdência Social e parte do aumento do Medicare. 


devido à política deste país 
de limitar a um o número 
de filhos por família. 


= Asegunda fonte, que explica o restante do crescimento do Medicare e todo o cres- 
cimento do Medicaid, é o aumento contínuo e rápido do custo da assistência mé- 
dica. 


Esses aumentos de gastos com concessão de benefícios podem ser compensados por 
reduções de outros gastos do governo? A resposta é nitidamente não. Na Tabela 26.1, você 
pode ver que, mesmo se todos os gastos, excluindo as transferências, fossem eliminados, 
ainda assim não haveria o suficiente para cobrir o aumento projetado dos gastos em pro- 
gramas de concessão de benefícios. Em 2006, os gastos totais, excluindo os pagamentos de 
juros e as transferências, eram iguais a 9,5% do PIB — menos do que o aumento projetado 
de 10,4% dos gastos em programas de concessão de benefícios. 

Fica claro, portanto, que são necessárias mudanças importantes nos programas de 
concessão de benefícios. Os benefícios da Previdência Social terão de ser reduzidos (em re- 
lação às projeções) e a provisão de assistência médica terá de ser limitada (novamente, em 
relação às projeções). Há, também, pouca dúvida de que os impostos, como os que incidem 
sobre a folha de pagamento para financiar a Previdência Social, terão de ser aumentados. 

Também fica evidente que esperar para agir até que os gastos comecem a aumentar 
seria esperar demais. O corte dos benefícios ou o aumento das alíquotas de impostos ne- 
cessários para financiar os programas de concessão de benefícios seria grande demais. Para 
financiar apenas os benefícios projetados da Previdência Social, a alíquota de contribuição 
sobre a folha de pagamento teria de aumentar de aproximadamente 12% hoje para cerca de 
20% em 2050. O financiamento dos aumentos do Medicare e do Medicaid exigiria aumen- 
tos adicionais e ainda maiores da alíquota. Há um consenso de que o governo não deve 
esperar, mas começar a tomar providências desde já. 

O que essas medidas devem fazer? Elas têm de combinar aumentos de impostos e 
reduções de benefícios a fim de gerar superávits agora e acumular ativos em antecipação 
aos gastos futuros. Esse é o enfoque que tem sido adotado para a Previdência Social. Desde 
1983, as contribuições à Previdência Social superaram os benefícios da Previdência Social, 
levando a superávits e à acumulação de ativos em um Fundo Fiduciário da Previdência 
Social. Os ativos desse fundo fiduciário são agora iguais a cerca de 15% do PIB. 

Como essa acumulação contribui para lidar com os aumentos futuros dos gastos? Pri- 
meiro, a desacumulação desses ativos mais adiante pode adiar a data em que os impostos 
terão de ser aumentados ou os benefícios terão de diminuir. Se a acumulação do fundo 
for suficientemente grande, isso poderá evitar completamente a necessidade de aumentos 
de impostos ou cortes de benefícios. Um exemplo ajudará aqui. Suponha que a taxa real de 
juros seja de 2%. Então, se o fundo fiduciário acumulou ativos em um montante igual a 
100% do PIB, os pagamentos de juros reais seriam iguais a 2% do PIB, um montante su- 
ficiente para cobrir todo o aumento projetado dos benefícios da Previdência Social como 
percentual do PIB entre agora e 2050. 

Sob as hipóteses atuais, o fundo fiduciário está longe, contudo, de alcançar esse pa- 
tamar. Segundo as projeções, deverá atingir um pico em 2016 para, então, diminuir e se 
tornar igual a zero em 2041. Portanto, é necessário fazer mais — não apenas para a Previ- 
dência Social, mas também para os programas Medicare e Medicaid. 


Resumindo: os Estados Unidos estão apresentando um déficit orçamentário atual- 
mente. Embora não sejam muito grandes, há três bons argumentos para a redução desses 
déficits, e mesmo para a apresentação de superávits substanciais: a baixa taxa de poupança 
dos Estados Unidos, o envelhecimento dos Estados Unidos e os custos rapidamente cres- 


centes da assistência médica. 


=" 


» REsuMo 


A restrição orçamentária do governo fornece a evolução 
da dívida pública como função dos gastos e dos impos- 
tos. Uma maneira de expressar a restrição é que a varia- 
ção da dívida (o déficit) é igual ao déficit primário mais 
os pagamentos de juros sobre a dívida. O déficit primá- 
rio é a diferença entre os gastos do governo com bens e 
serviços, G, e os impostos líquidos de transferências, T. 


Se os gastos do governo permanecerem inalterados, 
uma redução dos impostos deverá no fim ser compen- 
sada por um aumento dos impostos no futuro. Quanto 
mais o governo esperar para aumentar os impostos ou 
quanto maior for a taxa real de juros, maior será o au- 
mento final dos impostos. 


O legado de déficits passados é uma dívida maior. Para 
estabilizar a dívida, o governo deve eliminar o déficit. 
Para eliminar o déficit, o governo deve apresentar um 
superávit primário igual aos pagamentos de juros sobre 
a dívida existente. 


Sob a proposição da equivalência ricardiana, um déficit 
maior é compensado por um aumento igual da pou- 
pança privada. Os déficits não exercem qualquer efei- 
to sobre a demanda e sobre o produto. A acumulação 
de dívida não afeta a acumulação de capital. Quando 
a equivalência ricardiana falha, déficits maiores levam a 
uma demanda maior e a um produto maior no curto 
prazo. A acumulação da dívida leva a uma acumulação 
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Para mais informações 
sobre propostas atuais 
para a reforma da 
Previdência Social, veja a 
Seção "Foco: Previdência 
Social, poupança e 
acumulação de capital 
nos Estados Unidos", no 
Capítulo 11. 


de capital menor e, portanto, a um produto menor no 
longo prazo. 


Para estabilizar a economia, o governo deve apresentar 
déficits durante as recessões e superávits durante as ex- 
pansões. O déficit com ajuste cíclico nos diz qual deveria 
ser o déficit, sob as regras existentes de impostos e gas- 
tos, se o produto estivesse no nível natural de produto. 


Os déficits justificam-se em épocas de gastos altos, como 
as guerras. Em relação a um aumento de impostos, os 
déficits levam a um consumo maior e a um investimen- 
to menor durante as guerras. Eles, portanto, transferem 
parte do ônus da guerra das pessoas que vivem durante 
a guerra para aquelas que viverão depois. Os déficits 
também ajudam a suavizar os impostos e a reduzir as 
distorções tributárias. 


Diversos países europeus têm uma razão dívida-PIB 
muito alta. Além de reduzir o capital e exigir impostos 
maiores e, portanto, levar a distorções tributárias, os co- 
eficientes de endividamento altos aumentam o risco de 
crises fiscais. 


Atualmente, o orçamento dos Estados Unidos registrou 
um déficit. Embora não seja alto, existem pelo menos três 
bons motivos para a redução dos déficits e mesmo para a 
geração de superávits expressivos: a baixa taxa de poupan- 
ça dos Estados Unidos, o envelhecimento dos Estados Uni- 
dos e o rápido aumento dos custos de assistência médica. 
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É » Questões E PROBLEMAS 
Teste rápido da dívida se encontre alto demais e com que o governo 


1. Usando as informações contidas neste capítulo, diga possa desvalorizar para estimular o produto (e, por- 


se cada afirmação a seguir é verdadeira, falsa ou incerta. 
Explique brevemente. 


a. A suavização dos impostos e o financiamento do 
déficit ajudam a diluir o ônus da guerra entre as 
gerações. 

b. O governo deve sempre tomar uma atitude ime- 
diata de forma a eliminar um déficit orçamentário 
com ajuste cíclico. 


c. Se a equivalência ricardiana vale, então um au- 
mento dos impostos de renda não afetará nem o 
consumo, nem a poupança. 


d. A razão dívida-—PIB não pode exceder 100%. 


e. Como os Estados Unidos podem financiar o inves- 
timento tomando emprestado do exterior, a baixa 
taxa de poupança dos Estados Unidos não é moti- 
vo de preocupação. 


f. De acordo com as projeções atuais, o Fundo Fidu- 
ciário da Previdência Social é grande o suficiente 
para pagar o total dos benefícios (conforme defini- 
dos pela legislação atual) aos aposentados durante 
100 anos. 

Considere a seguinte afirmação: 

“Durante a guerra, um déficit pode ser uma coisa boa. 

Primeiro, o déficit é temporário e, quando a guerra 

acaba, o governo pode voltar ao antigo nível de gastos 

e impostos. Segundo, dado que as evidências susten- 

tam a proposição da equivalência ricardiana, o déficit 

estimulará a economia durante o período da guerra, 
ajudando a manter a taxa de desemprego baixa.” 

Identifique os erros nesse argumento. Há alguma coisa 

correta nesse argumento? 


Considere uma economia caracterizada pelos seguin- 
tes fatos: 
ii O déficit orçamentário oficial é de 4% do PIB. 
iii A razão dívida—PIB é de 100%. 
iii. A taxa nominal de juros é de 10%. 
iv. A taxa de inflação é de 7%. 


a. Qual é a razão entre o déficit/superávit primário e 
o PIB? 

b. Qual é a razão entre o déficit/superávit ajustado 
pela inflação e o PIB? 


c. Suponha que o produto esteja 2% abaixo do nível 
natural. Qual é a razão entre déficit/superávit ajus- 
tado pela inflação com ajuste cíclico e o PIB? 


d. Suponha em vez disso que o produto comece em 
seu nível natural e que o crescimento do produto 
permaneça constante à taxa normal de 2%. Como a 
razão dívida —PIB se altera ao longo do tempo? 


Aprofundando 


4. Considere a economia descrita no problema 3 e supo- 


nha que haja uma taxa de câmbio fixa, E. Suponha que 
os investidores estejam preocupados com que o nível 


tanto, as receitas de impostos) para ajudar a pagar a 
dívida. A expectativa inicial dos investidores é de uma 
desvalorização de 10%. Em outras palavras, a taxa de 
câmbio esperada, Ely diminui 10% em relação a seu 
valor inicial, E. 


a. Lembre-se da condição da paridade de juros des- 
coberta: 
o í - (Ef = E) 
t t E 
Se a taxa de juros externa for igual a 10% e perma- 
necer igual a 10%, o que deverá acontecer com a 
taxa de juros interna quando Es, diminuir 10%? 


b. Suponha que a inflação interna permaneça a mes- 
ma. O que acontecerá com a taxa real de juros in- 
terna? O que provavelmente acontecerá com a taxa 
de crescimento? 


c. O que acontecerá com o déficit orçamentário ofi- 
cial? E com o déficit ajustado pela inflação? 

d. Suponha que a taxa de crescimento diminua de 2% 
para 0%. O que acontecerá com a variação do coe- 
ficiente de endividamento? (Suponha que a razão 
entre o déficit/superávit primário e o PIB perma- 
neça inalterada, mesmo que a queda do crescimen- 
to possa reduzir as receitas de impostos.) 


e. Os temores dos investidores eram justificados? 
Equivalência ricardiana e política fiscal 


Primeiro considere uma economia em que a equiva- 
lência ricardiana não é válida, isto é uma economia 
como a que descrevemos neste livro. 


a. Suponha que o governo comece com um orçamen- 
to equilibrado. Então, há um aumento nos gastos 
do governo, mas nenhuma mudança nos impostos. 
Mostre em um diagrama IS —LM o efeito dessa po- 
lítica sobre o produto no curto prazo. Como o go- 
verno financiará o aumento nos gastos do governo? 


b. Suponha, como na questão (a), que o governo co- 
mece com um orçamento equilibrado e, então, au- 
mente os gastos do governo. Desta vez, contudo, 
suponha que os impostos aumentem no mesmo 
montante dos gastos do governo. Mostre em um 
diagrama IS-LM o efeito dessa política sobre o 
produto no curto prazo. (Relembrar a discussão 
sobre multiplicador no Capítulo 3 pode ajudar. Os 
gastos do governo ou a política tributária têm um 
multiplicador maior?) Como o efeito sobre o pro- 
duto se compara com o efeito da questão (a)? 

Agora suponha que a equivalência ricardiana seja váli- 

da nessa economia. (As questões (c) e (d) não necessi- 

tam do uso de diagramas.) 


c. Considere novamente um aumento dos gastos do 
governo, mas nenhuma mudança nos impostos. 


Como o efeito sobre o produto se compara com os 
efeitos sobre o produto das questões (a) e (b)? 


d. Considere novamente um aumento dos gastos do 
governo combinado com um aumento dos impos- 
tos no mesmo montante. Como esse efeito sobre o 
produto se compara com os efeitos sobre o produto 
das questões (a) e (b)? 

e. Comente cada uma das seguintes afirmações: 


“Sob a equivalência ricardiana, os gastos do gover- 
no não exercem qualquer efeito sobre o produto.” 


“Sob a equivalência ricardiana, as mudanças nos 
impostos não exercem qualquer efeito sobre o pro- 
duto.” 


Explorando mais 
6. Considere uma economia em que: 
ii Arazão dívida-PIB é de 40%. 
ii. O déficit primário é de 4% do PIB. 
iii. A taxa normal de crescimento é de 3%. 
iv. À taxa real de juros é de 3%. 


a. Usando seu programa de planilha preferido, cal- 
cule a razão dívida-PIB em 10 anos, supondo 
que o déficit primário permaneça em 4% do PIB a 
cada ano, a economia cresça à taxa de crescimento 
normal a cada ano e que a taxa real de juros esteja 
constante em 3%. 


b. Suponha que a taxa real de juros aumente para 5%, 
mas tudo o mais permaneça como na questão (a). 
Calcule a razão dívida— PIB em 10 anos. 


c. Suponha que a taxa de crescimento normal caia 
para 1% e que a economia cresça à taxa de cresci- 


É» LEITURA ADICIONAL 


m A exposição moderna da proposição da equivalência 
ricardiana está no artigo de Robert Barro, “Are govern- 
ment bonds net wealth?”, Journal of Political Economy, 
dezembro de 1974, p. 1.095-1.117. 


A cada ano o Departamento de Orçamento do Congres- 
so dos Estados Unidos publica The Economic and Bud- 
get Outlook (disponível em <http://www.cbo.gov>) 
referente aos anos fiscais atual e futuros. O documento 
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mento normal a cada ano. Tudo o mais permanece 
igual à questão (a). Calcule a razão dívida—PIB em 
10 anos. Compare sua resposta com a da questão (b). 


d. Volte às hipóteses da questão (a). Suponha que 
os formuladores de política econômica deci- 
dam que uma razão dívida-PIB superior a 50% 
seja perigosa. Verifique que a redução imedia- 
ta do déficit primário para 1% e a manutenção 
desse déficit por 10 anos produzirá uma razão 
dívida-PIB de 50% em 10 anos. Depois dis- 
so, que valor de déficit primário será necessá- 
rio para manter a razão dívida-PIB em 50%? 


e. Continuando na questão (d), suponha que os for- 
muladores de política econômica esperem cinco 
anos antes de mudar a política fiscal. Durante cin- 
co anos, o déficit primário permanece em 4% do 
PIB. Qual é a razão dívida-PIB em cinco anos? 
Suponha que, após cinco anos, os formuladores 
de política econômica decidam reduzir a razão 
dívida-PIB para 50%. Nos anos 6 a 10, que valor 
constante do déficit primário produzirá uma razão 
dívida—PIB de 50% no final do Ano 10? 

f. Suponha que os formuladores de política econômi- 
ca implementem a política ou da questão (d) ou da 
questão (e). Se essas políticas reduzirem a taxa de 
crescimento do produto por algum tempo, como 
isso afetará o tamanho da redução do déficit pri- 
mário necessária para atingir uma razão dívida— 
PIB de 50% em 10 anos? 

g. Qual política — a da questão (d) ou a da questão 
(e) — você considera mais perigosa para a estabili- 
dade da economia? 


fornece uma apresentação clara e não tendenciosa do 
orçamento atual, de questões orçamentárias atuais e das 
tendências do orçamento. 


Conforme indicado no Capítulo 11, uma boa introdu- 
ção às questões da reforma da Previdência Social é o site 
mantido pela apartidária Concord Coalition (<www.con- 
cordcoalition.org/issues/socsec>). 


CAP | TUM 


Epilogo: a história da 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 27.1 começa no início da ma- 
croeconomia moderna — com Keynes 
e a Grande Depressão. 


A Seção 27.2 trata da síntese neoclás- 
sica, uma síntese das ideias de Keynes 
com as ideias de economistas anterio- 


res — que dominou a macroeconomia 
até o início da década de 1970. 


A Seção 27.3 descreve a crítica das 
expectativas racionais, o forte ataque 
à síntese neoclássica que levou a uma 


completa revisão da macroeconomia a 


a partir da década de 1970. 


A Seção 27.4 mostra o desenvolvi- 
mento da pesquisa atual. 


A Seção 27.5 conclui reafirmando as 
“convicções comuns”, isto é, o conjun- 
to das proposições principais com as 
quais a maioria dos macroeconomistas 


concorda. 





macroeconomia 


assei os 26 capítulos anteriores apresentando a estrutura 

que a maioria dos economistas usa para pensar sobre as- 

suntos macroeconômicos, as principais conclusões que ti- 
ram e os assuntos sobre os quais eles discordam. O modo como 
essa estrutura foi construída ao longo do tempo é uma história 
fascinante. É essa história que quero contar neste capítulo. 


PAI Keynes e a Grande Depressão 


A história da macroeconomia moderna começa em 1936, 
com a publicação de Teoria geral do emprego, do juro e da moe- 
da, de John Maynard Keynes. Enquanto escrevia a Teoria ge- 
ral, Keynes confidenciou a um amigo: “Acredito estar fazendo 
um livro sobre teoria econômica que revolucionará em gran- 
de parte — suponho que não de uma vez, mas no decorrer dos 
próximos dez anos — a maneira como o mundo pensa nos pro- 
blemas econômicos”. 

Keynes estava certo. O momento em que o livro sur- 
giu foi certamente um dos motivos de seu sucesso imedia- 
to. A Grande Depressão não constituiu apenas uma catástrofe 
econômica, mas também um fracasso intelectual para os econo- 
mistas que trabalhavam com a teoria dos ciclos econômicos — 
como a macroeconomia era então chamada. Poucos econo- 
mistas tinham uma explicação coerente para a Depressão — 
fosse para sua profundidade, fosse para sua extensão. As 
medidas econômicas adotadas pelo governo Roosevelt como 
parte do Novo Contrato (New Deal) baseavam-se mais na in- 
tuição do que na teoria econômica. A Teoria geral ofereceu 
uma interpretação dos acontecimentos, uma estrutura inte- 
lectual e um argumento claro a favor da intervenção gover- 
namental. 

A Teoria geral enfatizava a demanda efetiva — o que 
chamamos hoje de demanda agregada. No curto prazo, argu- 
mentou Keynes, a demanda efetiva determina o produto. 
Mesmo se o produto finalmente retorna a seu nível natural, o 
processo, na melhor das hipóteses, será lento. Uma das cita- 
ções mais famosas de Keynes é: “No longo prazo, estaremos 
todos mortos”. 

No processo de derivação da demanda efetiva, Keynes 
introduziu muitos dos elementos básicos da macroeconomia 
moderna: 
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m A relação entre o consumo e a renda, e o multiplicador, que explica como os cho- 
ques de demanda podem ser amplificados e levar a grandes alterações do produto. 


m A preferência pela liquidez (o termo que Keynes utilizou para a demanda por 
moeda), que explica como a política monetária pode afetar as taxas de juros e a 
demanda agregada. 


m A importância das expectativas ao afetar o consumo e o investimento; a ideia de 
que o instinto animal (alterações das expectativas) constitui um fator importante 
por trás das alterações da demanda e do produto. 


A Teoria geral foi mais do que um tratado para economistas. Teve implicações claras em 
termos de política econômica, as quais estavam em sintonia com a época. Aguardar que a 
economia se recuperasse por si própria era irresponsável. Em meio a uma depressão, tentar 
equilibrar o orçamento era não somente estúpido, mas também perigoso. O uso ativo da 
política fiscal era essencial para fazer com que o país voltasse aos altos níveis de emprego. 


27.2 | À síntese neoclássica 


Em poucos anos, a Teoria geral transformou a macroeconomia. Nem todos se converte- 
ram e poucos concordaram com tudo. No entanto, a maioria das discussões estruturou-se 
em torno dela. 

Em princípios da década de 1950, surgiu um amplo consenso baseado na integra- 
ção de muitas das ideias de Keynes com as ideias de seus antecessores. Esse consenso foi 
chamado de síntese neoclássica. Citando Paul Samuelson, na edição de 1955 de seu livro- 
texto Economics — o primeiro livro-texto de economia moderna: 


Em anos recentes, 90% dos economistas norte-americanos deixaram de ser “economistas keynesianos' ou 
“economistas antikeynesianos”. Em vez disso, trabalharam na direção de uma síntese do que tem valor tan- 
to na economia mais antiga quanto nas teorias modernas de determinação da renda. O resultado pode 
ser chamado de economia neoclássica e é aceito, em linhas gerais, por todos os autores, excetuando-se 
uns 5% de escritores de extrema esquerda ou de extrema direita. 


A síntese neoclássica permaneceria como a visão dominante por mais 20 anos. O pro- 
gresso foi espantoso, levando muitos a chamar o período do início da década de 1940 até o 
início da década de 1970 de era de ouro da macroeconomia. 


Progresso em todas as frentes 


A primeira tarefa após a publicação da Teoria geral foi formalizar matematicamente 
o que Keynes queria dizer. Embora Keynes soubesse matemática, evitou usá-la na Teoria 
geral. O resultado disso foram as intermináveis controvérsias sobre o que Keynes quis dizer 
e se havia falhas lógicas em alguns de seus argumentos. 


Modelo /S-LM 


Surgiram diversas formalizações das ideias de Keynes. A mais influente foi o modelo 
IS-LM, desenvolvido por John Hicks e Alvin Hansen na década de 1930 e no início da 
década de 1940. A versão inicial do modelo IS-LM — muito semelhante à versão que apre- 
sentamos no Capítulo 5 deste livro — foi criticada por mutilar muitas das ideias originais 
de Keynes. As expectativas não desempenhavam qualquer papel e tanto o ajuste de preços 
quanto o de salários estavam totalmente ausentes. Entretanto, o modelo IS-LM fornecia 
um fundamento para se iniciar a construção e, como tal, teve um imenso sucesso. As dis- 
cussões organizaram-se em torno das declividades das curvas IS e LM, de quais variáveis 
estavam faltando nas duas relações, de quais equações de preços e salários deviam ser 
acrescentadas ao modelo, e assim por diante. 


Teorias do consumo, do investimento e da demanda por moeda 


Keynes enfatizara a importância do comportamento do consumo e do investimento 
e da escolha entre moeda e outros ativos financeiros. Progressos importantes logo foram 
feitos em todas essas três frentes. 

Na década de 1950, Franco Modigliani (então em Carnegie Mellon e, depois, no MIT) 
e Milton Friedman (na Universidade de Chicago) desenvolveram de maneira independen- 
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te a teoria do consumo que vimos no Capítulo 16. Ambos insistiram na importância das 
expectativas na determinação das decisões de consumo atual. 

James Tobin, de Yale, desenvolveu a teoria do investimento baseada na relação entre o 
valor presente dos lucros e o investimento. A teoria foi refinada e testada por Dale Jorgen- 
son, de Harvard. Você viu essa teoria no Capítulo 16. 

Tobin também desenvolveu a teoria da demanda por moeda e, de maneira mais geral, 
a teoria da escolha entre ativos diferentes com base na liquidez, no retorno e no risco. Seu 
trabalho tornou-se a base não só de um tratamento aperfeiçoado dos mercados financeiros 
na macroeconomia, como também da teoria das finanças em geral. 


Teoria do crescimento 


Paralelamente ao trabalho sobre as flutuações, houve um interesse renovado quanto 
ao crescimento. Em contraste com a estagnação da era anterior à Segunda Guerra Mun- 
dial, a maioria dos países registrou um crescimento acelerado nas décadas de 1950 e 1960. 
Mesmo se experimentaram flutuações, seus padrões de vida elevaram-se rapidamente. O 
modelo de crescimento desenvolvido em 1956 por Robert Solow, do MIT, que você viu nos 
capítulos 11 e 12, proporcionou uma estrutura para se pensar nos determinantes do cres- 
cimento. Seguiu-se, então, uma explosão de trabalhos sobre os papéis que a poupança e o 
progresso tecnológico desempenham na determinação do crescimento. 


Modelos macroeconométricos 


Todas essas contribuições foram integradas em modelos macroeconométricos cada 
vez maiores. O primeiro modelo macroeconométrico dos Estados Unidos, desenvolvido 
no início da década de 1950 por Lawrence Klein, da Universidade da Pensilvânia, foi uma 
relação IS ampliada, com 16 equações. Com o desenvolvimento das Contas de Renda e do 
Produto Nacional (disponibilizando dados melhores) e o desenvolvimento da econometria 
e dos computadores, os modelos logo aumentaram em tamanho. O esforço mais impressio- 
nante foi a construção do modelo MPS, desenvolvido na década de 1960 por uma equipe 
liderada por Modigliani. (A sigla MPS vem das iniciais de MIT, Pensilvânia e Social Science 
Research Council — respectivamente, as duas universidades e a instituição de pesquisa 
envolvidas em sua construção.) Sua estrutura era uma versão expandida do modelo IS -LM, 
somada a um mecanismo da curva de Phillips. Mas todos os seus componentes — consu- 
mo, investimento e demanda por moeda — refletiam o imenso progresso teórico e empíri- 
co alcançado desde Keynes. 


Keynesianos versus monetaristas 


Com esse progresso tão rápido, muitos macroeconomistas — aqueles que se autode- 
finiram keynesianos — passaram a acreditar que o futuro seria brilhante. A natureza das 
flutuações tornava-se cada vez mais bem compreendida; o desenvolvimento de modelos 
possibilitava que fossem tomadas decisões de política econômica de modo mais eficaz. A 
sintonia fina da economia e a eliminação por completo das recessões pareciam fazer parte 
de um futuro não muito distante. 

Esse otimismo foi de encontro ao ceticismo de uma minoria reduzida, mas influen- 
te — a dos monetaristas. Seu líder intelectual era Milton Friedman. Embora concordasse 
que muito progresso estava sendo feito — e ele mesmo era o pai de uma das principais 
contribuições à macroeconomia, a teoria do consumo —, Friedman não compartilhava do 
entusiasmo geral. 

Friedman acreditava que a compreensão da economia ainda era muito limitada. Ques- 
tionava as motivações dos governos, assim como a noção de que eles realmente sabiam o 
suficiente para melhorar os resultados macroeconômicos. 

Na década de 1960, os debates entre keynesianos e monetaristas dominaram as man- 
chetes da economia. As discussões concentravam-se em três assuntos: (1) a eficácia da 
política monetária versus política fiscal, (2) a curva de Phillips e (3) o papel da política 
econômica. 


Política monetária versus política fiscal 


Keynes enfatizou a política fiscal em vez da política monetária como a chave para com- 
bater recessões. E isso permaneceu como a sabedoria dominante. A curva IS, muitos argu- 
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mentavam, era bastante inclinada. Mudanças na taxa de juros tinham um efeito pequeno 
sobre a demanda e o produto. Portanto, a política monetária não funcionava muito bem. A 
política fiscal, que afeta a demanda diretamente, poderia afetar o produto de maneira mais 
rápida e confiável. 

Friedman contestou fortemente essa conclusão. Em seu livro de 1963, A monetary his- 
tory of the United States, 1867-1960, Friedman e Anna Schwartz reviram de maneira exaus- 
tiva as evidências sobre a política monetária e a relação entre moeda e produto nos Estados 
Unidos ao longo de um século. A conclusão não foi apenas de que a política monetária era 
muito poderosa, mas também de que os movimentos da moeda explicavam a maior parte 
das flutuações do produto. Eles interpretaram a Grande Depressão como consequência de 
um grande erro de política monetária, uma diminuição da oferta de moeda em função das 
falências bancárias — uma diminuição que o Fed poderia ter evitado com o aumento da 
base monetária, mas não o fez. (Discutimos essa interpretação no Capítulo 22.) 

A contestação de Friedman e Schwartz foi seguida de um vigoroso debate e uma in- 
tensa pesquisa sobre os efeitos respectivos da política fiscal e da política monetária. Por 
fim, chegou-se a um consenso. Tanto a política fiscal quanto a política monetária afetavam 
claramente a economia. E, se os formuladores de política econômica preocupavam-se não 
apenas com o nível, mas também com a composição do produto, a melhor política seria 
normalmente uma combinação de ambas. 


A curva de Phillips 


O segundo debate concentrou-se na curva de Phillips. A curva de Phillips não fazia 
parte do modelo keynesiano inicial. Mas, como proporcionava uma maneira conveniente 
(e, aparentemente, confiável) de explicar as variações de salários e preços ao longo do 
tempo, tornou-se parte da síntese neoclássica. Na década de 1960, baseados na evidência 
empírica até então disponível, muitos economistas keynesianos acreditavam na exis- 
tência de um dilema confiável entre desemprego e inflação, mesmo no longo prazo. 

Milton Friedman e Edmund Phelps (da Universidade de Colúmbia) discordavam to- 
talmente dessa ideia. Argumentavam que a existência de um dilema de longo prazo se 
desvaneceria diante da teoria econômica básica. Argumentavam que o aparente dile- 
ma desapareceria rapidamente se os formuladores de política econômica de fato tentas- 
sem explorá-lo — isto é, se tentassem obter um desemprego baixo aceitando uma inflação 
maior. Como você viu no Capítulo 8 — quando estudamos a evolução da curva de Phillips — 
Friedman e Phelps definitivamente estavam certos. Em meados da década de 1970, o con- 
senso era realmente de que não havia nenhum dilema de longo prazo entre inflação e 
desemprego. 


O papel da política econômica 


O terceiro debate girou em torno do papel da política econômica. Cético a respeito 
de que os economistas soubessem o suficiente para estabilizar o produto e de que fosse 
possível confiar que os formuladores de política econômica fariam a coisa certa, Friedman 
argumentou a favor do uso de regras simples, como o crescimento constante da moeda 
(uma regra que discutimos no Capítulo 25). Eis o que ele disse em um depoimento no 
Congresso em 1958: 


Uma taxa de crescimento constante da oferta de moeda não significará estabilidade perfeita, embora 
evite as amplas flutuações que experimentamos de tempos em tempos no passado. É tentador procurar ir 
mais longe e usar as variações monetárias para compensar outros fatores responsáveis pela expansão 
e contração [...]. A evidência disponível lança sérias dúvidas sobre a possibilidade de produzir quais- 
quer ajustes finos na atividade econômica por meio de ajustes finos da política monetária — pelo menos 
no estágio atual do conhecimento. Há, portanto, sérias limitações à possibilidade de uma política mo- 
netária discricionária e muito perigo de que essa política possa piorar as coisas em vez de melhorár-las. 
Pressões políticas para “fazer algo” em face de aumentos relativamente moderados de preços ou de 


reduções relativamente moderadas de preço e emprego são claramente demasiado fortes no estado "The supply of money and 
atual do comportamento público. A lição principal que se pode tirar desses dois aspectos anteriores changes in prices and 
é que ceder a essas pressões pode frequentemente fazer mais mal do que bem. output”, testemunho ao 


Como você viu no Capítulo 24, esse debate sobre o papel da política macroeconômica não seen hasta TOS 


está resolvido. A natureza dos argumentos mudou um pouco, mas eles continuam entre nós. 
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27.3 | À crítica das expectativas racionais 


Apesar das batalhas entre keynesianos e monetaristas, a macroeconomia, por volta de 
1970, parecia um campo bem-sucedido e maduro. Parecia ter êxito em explicar os aconteci- 
mentos e orientar as escolhas de política econômica. A maioria dos debates ocorria dentro 
de uma estrutura intelectual comum. No entanto, poucos anos depois o campo estava em 
crise. Essa crise tinha duas fontes. 

Uma delas foram os acontecimentos. Em meados da década de 1970, muitos países 
experimentavam a estagflação, uma palavra cunhada na época para representar a existência 
simultânea de alto desemprego e alta inflação. Os macroeconomistas não haviam previsto 
a estagflação. Depois do fato e após alguns anos de pesquisa, chegou-se a uma explicação 
convincente, baseada nos efeitos de choques adversos de oferta tanto sobre os preços quan- 
to sobre o produto. (Discutimos os efeitos desses choques no Capítulo 7.) Mas era tarde 
demais para desfazer o dano à imagem da disciplina. 

A outra fonte foram as ideias. No início da década de 1970, um pequeno grupo de 
economistas — Robert Lucas, de Chicago, Thomas Sargent, então em Minnesota e agora 
na Universidade de Nova York, e Robert Barro, então em Chicago e agora em Harvard — 
liderou um forte ataque contra a corrente principal da macroeconomia. Eles não mediram 
palavras. Em um artigo de 1978, Lucas e Sargent afirmaram: 


Que as previsões [da economia keynesiana] estavam absolutamente incorretas e que a doutrina na 
qual se baseavam era fundamentalmente falha, agora são simples realidades que não envolvem ne- 
nhuma sutileza em teoria econômica. A tarefa com que deparam os estudantes contemporâneos do 
ciclo econômico é a de examinar os destroços, determinando quais características desse admirável 
acontecimento intelectual chamado Revolução Keynesiana podem ser recuperadas e postas em bom 
uso e quais devem ser descartadas. 


As três implicações das expectativas racionais 


O principal argumento de Lucas e Sargent era o de que a economia keynesiana havia 
ignorado a totalidade das implicações do efeito das expectativas sobre o comportamento. 
A maneira de proceder, argumentavam, era supor que as pessoas formavam expectativas 
tão racionalmente quanto podiam com base nas informações de que dispunham. Conside- 
rar que as pessoas tinham expectativas racionais gerava três implicações principais, todas 
altamente danosas para a macroeconomia keynesiana. 


A crítica de Lucas 


A primeira implicação era de que os modelos macroeconômicos existentes não po- 
diam ser usados para ajudar a formular a política econômica. Embora esses modelos reco- 
nhecessem que as expectativas afetavam o comportamento, não incorporavam as expecta- 
tivas de maneira explícita. Supunha-se que todas as variáveis dependiam de valores atuais 
e passados de outras variáveis, inclusive as variáveis de política econômica. Portanto, o 
que os modelos captavam era o conjunto de relações entre variáveis econômicas que va- 
liam no passado, sob políticas econômicas passadas. Se essas políticas fossem alteradas, 
argumentava Lucas, a maneira como as pessoas formavam as expectativas também se alte- 
raria, tornando as relações estimadas — e, consequentemente, as simulações geradas com 
o uso dos modelos macroeconométricos existentes — guias pobres quanto ao que aconte- 
ceria sob essas novas políticas econômicas. Essa crítica dos modelos macroeconométricos 
ficou conhecida como crítica de Lucas. Tomando novamente a história da curva de Phillips 
como exemplo, os dados até o início da década de 1970 sugeriam um dilema entre desem- 
prego e inflação. À medida que os formuladores de política econômica tentaram explorar 
esse dilema, ele desapareceu. 


As expectativas racionais e a curva de Phillips 


A segunda implicação foi a de que, quando as expectativas racionais foram introduzi- 
das nos modelos keynesianos, esses modelos na realidade produziam conclusões comple- 
tamente não keynesianas. Por exemplo, os modelos implicavam que os desvios do produto 
em relação a seu nível natural eram de curta duração, muito menor do que os economistas 
keynesianos alegavam. 
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Esse argumento baseava-se no reexame da relação de oferta agregada. Nos modelos 
keynesianos, o retorno lento do produto ao nível natural de produto vinha do ajuste lento 
dos preços e salários por meio do mecanismo da curva de Phillips. Um aumento da moeda, por 
exemplo, levava primeiro a um aumento do produto e a um desemprego menor. O desempre- 
go menor levava, então, a salários nominais maiores e a preços maiores. O ajuste continuava 
até que os salários e os preços tivessem aumentado na mesma proporção que a moeda nomi- 
nal, até que o desemprego e o produto tivessem, ambos, voltado a seus níveis naturais. 

Entretanto, esse ajuste, ressaltou Lucas, era altamente dependente das expectativas 
de inflação baseadas no passado por parte dos fixadores de salários. No modelo MPS, por 
exemplo, os salários respondiam apenas às inflações atual e passada e ao desemprego atual. 
Mas, supondo-se que os fixadores de salários tivessem expectativas racionais, o ajuste pro- 
vavelmente seria muito mais rápido. Mudanças na moeda, conforme fossem previstas, 
poderiam não ter efeito algum sobre o produto. Por exemplo, ao prever um aumento da 
moeda de 5% ao longo do ano seguinte, os fixadores de salários aumentariam os salários 
nominais fixados nos contratos para o próximo ano em 5%. As empresas, por sua vez, 
aumentariam os preços em 5%. O resultado seria que não aconteceria mudança alguma no 
estoque real de moeda, na demanda e no produto. 

Dentro da lógica dos modelos keynesianos, argumentou Lucas, somente as mudanças 
não previstas da moeda afetariam o produto. As variações previsíveis da moeda não teriam 
qualquer efeito sobre a atividade. Generalizando, se os fixadores de salários tivessem ex- 
pectativas racionais, os deslocamentos da demanda possivelmente teriam efeito sobre o 
produto somente enquanto os salários nominais estivessem fixados — um ano ou cerca 
disso. Mesmo em seus próprios termos, o modelo keynesiano não fornecia uma teoria 
convincente sobre os efeitos prolongados da demanda sobre o produto. 


Controle ótimo versus teoria dos jogos 


A terceira implicação foi a de que, se as pessoas e as empresas tinham expectativas ra- 
cionais, era errado pensar na política econômica como o controle de um sistema complicado, 
mas passivo. Ao contrário, a maneira certa era pensar na política econômica como um jogo 
entre os formuladores de política econômica e a economia. A ferramenta apropriada não se- 
ria o controle ótimo, mas a teoria dos jogos. E a teoria dos jogos levou a uma visão diferente da 
política econômica. Um exemplo marcante foi a questão da inconsistência temporal discutida 
por Finn Kydland (então em Carnegie Mellon, agora na Universidade da Califórnia em Santa 
Bárbara) e Edward Prescott (então em Carnegie Mellon, agora na Universidade do estado 
do Arizona), uma questão que discutimos no Capítulo 24: as boas intenções por parte dos 
formuladores de política econômica podem de fato levar ao desastre. 

Em resumo: quando as expectativas racionais foram introduzidas, os modelos keyne- 
sianos não podiam ser usados para determinar a política econômica; os modelos keynesia- 
nos não podiam explicar desvios prolongados do produto em relação ao nível natural de 
produto; a teoria da política econômica tinha de ser reformulada com o uso das ferramen- 
tas da teoria dos jogos. 


Integração das expectativas racionais 


Como você pode ter percebido pelo tom da citação de Lucas e Sargent, a atmosfera in- 
telectual da macroeconomia estava tensa no início da década de 1970. Mas em poucos anos 
um processo de integração (de ideias, não de pessoas, porque os ânimos permaneceram 
exaltados) foi iniciado e dominou as décadas de 1970 e 1980. 

Em pouco tempo, a ideia de que as expectativas racionais era a hipótese de trabalho 
correta ganhou aceitação ampla. Não porque todos os macroeconomistas acreditassem que 
as pessoas, as empresas e os participantes dos mercados financeiros sempre formavam ex- 
pectativas racionalmente, mas porque as expectativas racionais pareciam ser uma referência 
natural, pelo menos até que os economistas tivessem progredido mais na compreensão sobre 
se e como as expectativas efetivas diferiam sistematicamente das expectativas racionais. 

Começou-se, então, a trabalhar nos desafios colocados por Lucas e Sargent. 


Implicações das expectativas racionais 


Houve uma exploração sistemática do papel e das implicações das expectativas racio- 
nais nos mercados de bens, nos mercados financeiros e nos mercados de trabalho. Muito 
do que foi descoberto foi apresentado neste livro. Por exemplo: 


528 | MACROECONOMIA 


m Robert Hall, então no MIT e agora em Stanford, mostrou que, se os consumidores 
tivessem grande previsibilidade (no sentido definido no Capítulo 16), as mudanças 
no consumo seriam imprevisíveis. A melhor previsão do consumo do próximo ano 
seria o consumo deste ano! Dito de outra maneira, as variações do consumo se- 
riam muito difíceis de ser previstas. Esse resultado surpreendeu a maioria dos 
macroeconomistas na época, mas baseia-se, na verdade, em uma intuição simples. 
Se os consumidores tiverem grande previsibilidade, só alterarão seu consumo 
quando aprenderem algo novo sobre o futuro. Mas, por definição, essa novidade 
não pode ser prevista. Esse comportamento de consumo, conhecido como passeio 
aleatório do consumo, tem servido desde então como referência para as pesquisas 
sobre consumo. 


m Rudiger Dornbusch, do MIT, mostrou que as grandes oscilações das taxas de câm- 
bio sob taxas de câmbio flexíveis, que anteriormente haviam sido pensadas como 
o resultado da especulação por investidores irracionais, eram plenamente consis- 
tentes com a racionalidade. Seu argumento, que vimos no Capítulo 21, foi o de 
que as mudanças na política monetária podem levar a mudanças prolongadas nas 
taxas nominais de juros; mudanças nas taxas nominais de juros atual e esperada 
levam, por sua vez, a grandes variações da taxa de câmbio. O modelo de Dor- 
nbusch, conhecido como modelo da sobrerreação das taxas de câmbio, tornou-se 
referência nas discussões sobre variações da taxa de câmbio. 


Fixação de salários e preços 


Houve uma exploração sistemática da determinação de salários e preços, indo 
muito além da relação da curva de Phillips. Duas contribuições importantes foram 
feitas por Stanley Fischer, então no MIT, agora presidente do Banco Central de Israel, e 
John Taylor, então na Universidade de Colúmbia e agora em Stanford. Ambos mostra- 
ram que o ajuste de preços e salários em resposta a mudanças no desemprego pode ser 
lento mesmo sob expectativas racionais. 


Fischer e Taylor ressaltaram uma característica importante da fixação tanto de salá- 
rios quanto de preços: a justaposição das decisões de salários e preços. Em contraste com 
a história simples que contamos anteriormente, em que todos os salários e preços aumen- 
tavam simultaneamente em antecipação a um aumento da moeda, as decisões efetivas 
de salários e preços são justapostas ao longo do tempo. Portanto, não existe um ajuste 
sincronizado repentino de todos os salários e preços em resposta a um aumento da mo- 
eda. Em vez disso, o ajuste provavelmente será lento, com salários e preços se ajustando 
ao novo nível de moeda por meio de um processo de saltos ao longo do tempo. Fischer 
e Taylor mostraram, portanto, que o segundo problema levantado pela crítica das expec- 
tativas racionais pode ser resolvido, que um retorno lento do produto ao nível natural 
de produto pode ser consistente com as expectativas racionais no mercado de trabalho. 


Teoria da política econômica 


Pensar sobre a política econômica em termos de teoria dos jogos levou a uma ex- 
plosão da pesquisa sobre a natureza dos jogos que estavam sendo praticados, não só 
entre os formuladores de política econômica e a economia, como também entre os pró- 
prios formuladores de política econômica — entre partidos políticos, ou entre o Banco 
Central e o governo, ou entre governos de países diferentes. Um dos principais resul- 
tados dessa pesquisa foi o desenvolvimento de uma maneira de pensar mais rigorosa 
sobre conceitos vagos como “credibilidade”, “reputação” e 'compromisso”. Ao mesmo 
tempo, houve uma evidente mudança de foco de “o que os governos devem fazer” para 
“o que os governos realmente fazem”, aumentando a percepção das restrições políticas 
que os economistas devem levar em conta quando aconselham os formuladores de 
política econômica. 

Em resumo: no final da década de 1980, os desafios levantados pela crítica das 
expectativas racionais levou a uma revisão completa da macroeconomia. A estrutura 
básica foi estendida para levar em conta as implicações das expectativas racionais ou, 
mais genericamente, do comportamento que olhava para o futuro das pessoas e empre- 
sas. Como você viu, esses temas têm um papel crucial ao longo deste livro. 
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27.4 | Desenvolvimentos recentes 


Desde o final da década de 1980, três grupos têm dominado as principais linhas de 
pesquisa: os novos clássicos, os novos keynesianos e os pesquisadores da nova teoria do 
crescimento. (Note o uso generoso da palavra novo”. Ao contrário dos fabricantes de de- 
tergentes, os economistas evitam usar novo e aperfeiçoado”. A mensagem subliminar é a 
mesma.) 


À economia dos novos clássicos e a teoria dos ciclos econômicos reais 


A crítica das expectativas racionais foi mais do que apenas uma crítica à econo- 
mia keynesiana. Ela também ofereceu sua própria interpretação das flutuações. Em 
vez de se basearem nas imperfeições dos mercados de trabalho, no ajuste lento de 
salários e preços, e assim por diante, para explicar as flutuações, argumentou Lu- 
cas, os macroeconomistas deveriam ver até que ponto podiam explicar as flutuações 
como efeitos de choques nos mercados competitivos com preços e salários totalmente 
flexíveis. 

Esse é o programa de pesquisa buscado pelos novos clássicos. O líder intelectual 
é Edward Prescott, e os modelos que ele e seus seguidores desenvolveram são conheci- 
dos como modelos dos ciclos econômicos reais (real business cycle-RBC) e baseava- 
se em duas premissas. 

A primeira premissa é metodológica. Lucas argumentou que, para evitar arma- 
dilhas precoces, os modelos macroeconômicos deveriam ser construídos a partir de 
microfundamentos — ou seja, maximização da utilidade pelos trabalhadores, maxi- 
mização dos lucros pelas empresas e expectativas racionais. Antes do advento dos 
computadores, tal tarefa era difícil, se não impossível, de ser alcançada: Modelos 
construídos dessa maneira teriam sido de solução analítica muito complexa. Na ver- 
dade, grande parte da arte da macroeconomia estava na busca de atalhos simples 
que capturassem a essência de um modelo enquanto o mantinha simples o suficiente 
para ser solucionado. (Essa ainda é a arte da redação de um bom livro.) O aumen- 
to do poder computacional viabilizou a solução numérica de tais modelos, e uma 
grande contribuição da teoria RBC foi o desenvolvimento de métodos numéricos de 
solução cada vez mais poderosos, permitindo que modelos ainda mais ricos fossem 
desenvolvidos. 

A segunda premissa é conceitual. Até a década de 1970, grande parte das flutua- 
ções foi vista como resultado de imperfeições, de desvios do produto real a partir de 
um nível natural do produto que se movia lentamente. Seguindo a sugestão de Lucas, 
Prescott argumentou, em uma série de contribuições importantes, que as flutuações 
poderiam ser interpretadas como oriundas dos choques tecnológicos nos mercados 
competitivos com preços e salários totalmente flexíveis. Em outras palavras, ele suge- 
riu que as movimentações no produto real poderiam ser encaradas como movimentos 
no nível natural do produto, e não desvios dele. Ainda segundo ele, à medida que 
surgem novas descobertas, a produtividade cresce, levando a um aumento do produto. 
O aumento da produtividade leva a um aumento do salário, que torna mais atraente 
trabalhar, levando os trabalhadores a trabalhar mais. Aumentos da produtividade le- 
vam, portanto, a aumentos tanto do produto quanto do emprego, exatamente como 
observamos no mundo real. 

Não nos causa surpresa que essa visão radical das flutuações tenha sido criticada 
por muitas frentes. Como discutimos no Capítulo 12, o progresso tecnológico é o resul- 
tado de numerosas inovações, cada qual levando um longo tempo para se difundir na 
economia. É difícil ver de que maneira esse processo poderia gerar algo como as grandes 
flutuações do produto no curto prazo que observamos na prática. Também é difícil pen- 
sar em recessões como tempos de regressão tecnológica, tempos em que tanto a produtivi- 
dade quanto o produto diminuem. Finalmente, como vimos, há evidências muito fortes 
de que as variações da moeda, que não têm efeito sobre o produto nos modelos RBC, na 
verdade exercem forte efeito sobre o produto no mundo real. Ainda assim, a abordagem 
conceitual da RBC provou ser útil e influente. Ela reforçou também um ponto importan- 
te: o de que nem todas as flutuações no produto são desvios do nível natural. 
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Economia dos novos keynesianos 


O termo “novos keynesianos” representa um grupo vagamente relacionado de 
pesquisadores que compartilham a convicção comum de que a síntese que surgiu em 
resposta à crítica das expectativas racionais está basicamente correta. Mas eles também 
compartilham a convicção de que ainda resta muito a aprender sobre a natureza das 
imperfeições em mercados diferentes e sobre as implicações dessas imperfeições para 
as flutuações macroeconômicas. 

Uma linha de pesquisa concentra-se na determinação dos salários no mercado 
de trabalho. Discutimos no Capítulo 6 a noção de salários-eficiência — a ideia de que 
os salários, se percebidos pelos funcionários como baixos demais, podem levar à ne- 
gligência dos funcionários no emprego, a problemas de motivação dentro da empre- 
sa, a dificuldades para recrutar ou manter bons funcionários, e assim por diante. Um 
pesquisador influente nessa área é George Akerlof, de Berkeley, que explorou o papel 
das “normas”, as regras que se desenvolvem em qualquer organização — nesse caso, a 
empresa — para avaliar o que é justo ou injusto. Essa pesquisa levou Akerlof e outros a 
explorar questões anteriormente deixadas para a pesquisa na sociologia e na psicologia 
e a examinar suas implicações macroeconômicas. 

Outra linha de pesquisa dos novos keynesianos explora o papel das imperfeições 
nos mercados de crédito. Exceto por uma discussão sobre o papel dos bancos na Gran- 
de Depressão e sobre a recessão atual no Japão, eu normalmente supus, neste livro, que 
os efeitos da política monetária ocorriam por meio das taxas de juros e que as empresas 
podiam tomar emprestado quanto desejassem à taxa de juros de mercado. Na prática, 
muitas empresas podem tomar emprestado somente dos bancos. E os bancos com fre- 
quência recusam tomadores potenciais, apesar de estes estarem dispostos a pagar a 
taxa de juros cobrada pelo banco. Por que isso ocorre e quanto isso afeta nossa visão 
de como a política monetária funciona é o tema de muitas pesquisas, em particular por 
Ben Bernanke (de Princeton e atual presidente do Fed). 

Outra linha de pesquisa é a rigidez nominal. Como vimos antes neste capítulo, 
Fischer e Taylor mostraram que, com a justaposição das decisões de salários ou de pre- 
ços, o produto pode se desviar de seu nível natural por muito tempo. Essa conclusão le- 
vanta uma série de questões. Se a justaposição das decisões é responsável — ao menos 
em parte — pelas flutuações, por que os fixadores de salários e os fixadores de preços 
não sincronizam suas decisões? Por que os preços e os salários não são ajustados com 
maior frequência? Por que todos os preços e todos os salários não mudam, digamos, 
no primeiro dia de cada semana? Ao examinar essas questões, Akerlof e N. Gregory 
Mankiw (da Universidade de Harvard) derivaram um resultado surpreendente e im- 
portante, muitas vezes referido como a explicação do custo de menu das flutuações do 
produto. 

Cada fixador de preço ou de salário mostra-se, em grande parte, indiferente a res- 
peito de quando e com que frequência muda seu próprio salário ou preço (para um 
varejista, mudar os preços nas prateleiras a cada dia versus a cada semana não faz muita 
diferença nos lucros totais da loja). Assim, mesmo pequenos custos de mudança de 
preços — como os custos envolvidos na impressão de um novo menu, por exemplo — 
podem levar a ajustes de preços esporádicos e justapostos. Essa justaposição leva a um 
ajuste lento do nível de preços e a grandes flutuações do produto agregado em resposta 
a movimentos da demanda agregada. Em resumo, decisões que não importam muito 
em termos individuais (a frequência com que preços ou salários são alterados) levam a 
grandes efeitos agregados (ajuste lento do nível de preços e deslocamentos da deman- 
da agregada que tenham um grande efeito sobre o produto). 


Nova teoria do crescimento 


Depois de ser um dos tópicos de pesquisa mais ativos na década de 1960, a teoria do 
crescimento entrou em uma crise intelectual. A partir do final da década de 1980, contudo, 
a teoria do crescimento retomou sua força. O conjunto de novas contribuições recebeu o 
nome de nova teoria do crescimento. 

Dois economistas, Robert Lucas (o mesmo Lucas que liderou a crítica das expectati- 
vas racionais) e Paul Romer, então em Berkeley, atualmente em Stanford, desempenharam 
um papel importante na definição das questões. Quando a teoria do crescimento caiu em 
declínio, em fins da década de 1960, duas questões importantes foram deixadas em grande 
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parte sem solução. Uma delas se referia ao papel dos retornos crescentes de escala — se, 
digamos, a duplicação do capital e do trabalho pode efetivamente fazer com que o produto 
mais do que dobre. A segunda abordava os determinantes do processo tecnológico. Essas 
são as duas questões principais em que a nova teoria do crescimento se concentra. 

As discussões sobre os efeitos da P&D sobre o progresso tecnológico no Capítulo 12 e 
a interação entre progresso tecnológico e desemprego no Capítulo 13 refletem alguns dos 
avanços que os economistas fizeram nessa frente. Uma importante contribuição é o traba- 
lho de Philippe Aghion (da Universidade de Harvard) e Peter Howitt (da Universidade 
de Brown), que desenvolveram um tema inicialmente explorado por Joseph Schumpeter 
na década de 1930 — a noção de que o crescimento é um processo de destruição criativa no 
qual novos produtos são constantemente introduzidos, tornando os antigos obsoletos. As 
instituições que desaceleram esse processo de realocação — por exemplo, dificultando a 
criação de novas empresas ou tornando mais cara a demissão de trabalhadores — podem 
diminuir a taxa de progresso tecnológico e, assim, diminuir o crescimento. 

As pesquisas também tentam identificar o papel preciso de instituições específicas na 
determinação do crescimento. Andrei Shleifer (da Universidade de Harvard) explorou a 
influência causada por diferentes sistemas jurídicos na organização da economia, desde o 
mercado financeiro até o mercado de trabalho, e, por meio desses canais, avaliou também 
os efeitos desses sistemas sobre o crescimento. Daron Acemoglu (do MIT) explorou como 
se vai de correlações entre instituições e crescimento — em média, os países democratas 
são mais ricos — para a causalidade das instituições para o crescimento — a correlação 
nos mostra que a democracia leva a um produto per capita maior, ou que um produto per 
capita mais alto leva à democracia, ou que outro fator leva tanto a uma democracia maior 
quanto ao aumento do produto per capita? Avaliando a história das antigas colônias, ele 
argumenta que o desempenho de seu crescimento foi, em grande parte, moldado pelo tipo 
das instituições organizadas pelos colonizadores, o que mostra um forte papel causal das 
instituições sobre o desempenho econômico. 


Rumo à integração 


Nas décadas de 1980 e 1990, as discussões entre esses grupos, em particular entre os 
novos clássicos e os novos keynesianos, eram sempre calorosas. Os novos keynesianos acu- 
savam os novos clássicos de confiarem em uma explicação implausível para as flutuações 
e de ignorarem imperfeições óbvias. Os novos clássicos, por sua vez, apontavam para a 
natureza improvisada de alguns dos modelos keynesianos. Para os que viam de fora — e, 
algumas vezes, até para os que viam de dentro — a macroeconomia parecia um campo de 
batalha, e não um campo de pesquisa. 

As coisas mudaram muito e uma síntese está surgindo. Metodologicamente, ela se 
baseia na abordagem RBC e sua cuidadosa descrição dos problemas de otimização de pes- 
soas e empresas. Conceitualmente, ela reconhece a importância potencial das mudanças no 
ritmo do progresso tecnológico enfatizadas pelo enfoque RBC e pela nova teoria do cresci- 
mento. Ela também contempla, entretanto, muitas das imperfeições enfatizadas pelos no- 
vos keynesianos, desde o papel da negociação na determinação dos salários e da informa- 
ção imperfeita nos mercados de crédito e financeiro até a importância da rigidez nominal 
na criação de um papel para a demanda agregada de forma que ela afete o produto. Não 
existe convergência em um único modelo ou em uma lista única de imperfeições impor- 
tantes, mas existe ampla concordância com relação à estrutura e ao modo como proceder. 

Um exemplo particularmente bom dessa convergência é mostrado nos trabalhos de 
Michael Woodford (da Universidade de Colúmbia) e Jordi Gali (da Universidade Pompeu 
Fabra, na Catalunha). Woodford, Gali e um grupo de coautores desenvolveram um mode- 
lo, conhecido como o modelo novo keynesiano, que inclui a utilidade e maximização dos 
lucros, expectativas racionais e rigidez nominal. Esse modelo pode ser considerado uma 
versão mais moderna do modelo apresentado no Capítulo 17. Ele se mostrou extrema- 
mente útil e influente no redesenho da política monetária — do foco em metas de inflação 
à utilização de regras de taxas de juros — descrita no Capítulo 25. Ele levou também ao 
desenvolvimento de uma classe de modelos mais amplos que se baseiam em sua estrutura 
simples, mas que permite a inclusão de um grupo maior de imperfeições e, assim, deve ser 
resolvido numericamente. Esses modelos, que atualmente são utilizados em grande parte 
dos bancos centrais, são conhecidos como modelos dinâmicos estocásticos de equilíbrio 
geral (dynamic stochastic general equilibrium — DSGE). Como especificar, estimar e simular 
tais modelos é um dos principais temas da pesquisa atual em macroeconomia. 
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27.5 | Conviccões comuns 


A medida que nos aproximamos do final desta breve história da macroeconomia e 
do fim deste livro, permita-me reafirmar o conjunto básico de proposições com as quais a 
maioria dos macroeconomistas concorda: 


m No curto prazo, os deslocamentos da demanda agregada afetam o produto. Maior 
confiança do consumidor, um déficit orçamentário maior e um crescimento da moe- 
da mais rápido provavelmente aumentam o produto e diminuem o desemprego. 


m No médio prazo, o produto retorna ao nível natural de produto. O nível natural 
de produto depende da taxa natural de desemprego (que, junto com o tamanho 
da força de trabalho, determina o nível de emprego), do estoque de capital e do 
estado da tecnologia. 


= Nolongo prazo, dois fatores principais determinam a evolução do nível de produ- 
to. Um é a acumulação de capital e o outro, a taxa de progresso tecnológico. 


m A política monetária afeta o produto no curto prazo, mas não no médio prazo ou 
no longo prazo. Uma taxa de crescimento da moeda maior traduz-se proporcional- 
mente em uma taxa de inflação maior. 


m À política fiscal tem efeitos de curto prazo, médio prazo e longo prazo sobre o 
produto. Déficits orçamentários maiores provavelmente aumentam o produto no 
curto prazo. Eles não afetam o produto no médio prazo. E eles provavelmente 
diminuem a acumulação de capital e o produto no longo prazo. 


Essas proposições abrem espaço para discordâncias: 


m Uma diz respeito ao tamanho do “curto prazo”, o período de tempo ao longo do 
qual a demanda agregada afeta o produto. Em um extremo, os pesquisadores dos 
ciclos econômicos reais partem da hipótese de que o produto está sempre no nível 
natural de produto. O “curto prazo” é muito curto! No outro extremo, o estudo das 
crises e das depressões (que exploramos no Capítulo 22) implica que os efeitos da 
demanda podem ser extremamente prolongados — que o “curto prazo” pode, na 
verdade, ser muito longo. 


m À outra diz respeito ao papel da política econômica. Embora conceitualmente di- 
ferente, essa discordância está bastante relacionada à anterior. Os que acreditam 
que o produto volta rapidamente ao nível natural de produto estão normalmente 
dispostos a impor regras rígidas às políticas fiscal e monetária, que vão do cres- 
cimento constante da moeda à exigência de um orçamento equilibrado. Os que 
creem que o ajuste é lento normalmente acreditam na necessidade de políticas de 
estabilização mais flexíveis. 


No entanto, por trás dessas divergências existe uma estrutura em grande parte co- 
mum na qual a maioria das pesquisas é conduzida e organizada. A estrutura nos propor- 
ciona uma maneira de interpretar os acontecimentos e discutir a política econômica. Foi o 
que fiz neste livro. 


É » Resumo 


m A história da macroeconomia moderna começa em 1936, mento, da demanda por moeda e da escolha da car- 


com a publicação de Teoria geral do emprego, do juro e da 
moeda, livro de John Maynard Keynes. A contribuição 
de Keynes foi formalizada no modelo IS-LM por John 
Hicks e Alvin Hansen na década de 1930 e no início da 
década de 1940. 


O período entre o início da década de 1940 e o início 
da década de 1970 pode ser chamado de era de ouro da 
macroeconomia. Entre os principais avanços estão o 
desenvolvimento das teorias do consumo, do investi- 


teira; o desenvolvimento da teoria do crescimento; e 
o desenvolvimento dos grandes modelos macroecono- 
métricos. 


O principal debate durante a década de 1960 deu-se 
entre os keynesianos e os monetaristas. Os keynesianos 
acreditavam que os avanços da teoria macroeconômica 
permitiriam um controle melhor da economia. Os mo- 
netaristas, liderados por Milton Friedman, eram mais 
céticos quanto à capacidade do governo de ajudar a es- 
tabilizar a economia. 
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Na década de 1970, a macroeconomia experimentou 
uma crise, por dois motivos. Um foi o surgimento da 
estagflação, que surpreendeu a maioria dos economis- 
tas. O outro foi um ataque teórico liderado por Robert 
Lucas. Lucas e seus seguidores mostraram que, com a 
introdução das expectativas racionais, (1) os modelos 
keynesianos não podiam ser utilizados para determinar 
a política econômica, (2) os modelos keynesianos não 
podiam explicar os desvios prolongados do produto em 
relação a seu nível natural e (3) a teoria da política eco- 
nômica precisava ser reformulada, utilizando as ferra- 
mentas da teoria dos jogos. 


Muito das décadas de 1970 e 1980 foi gasto integrando 
as expectativas racionais à macroeconomia. Como se re- 
flete neste livro, os macroeconomistas estão hoje muito 
mais atentos ao papel das expectativas na determina- 
ção dos efeitos dos choques e da política econômica e 
à complexidade da política econômica do que há duas 
décadas. 


v PALAVRAS-CHAVE 


teoria dos ciclos econômicos, 522 
demanda efetiva, 522 

preferência pela liquidez, 523 
síntese neoclássica, 523 
keynesianos, 524 

monetaristas, 524 

crítica de Lucas, 526 

passeio aleatório do consumo, 528 


justaposição (das decisões de salários e preços), 528 


7 LEITURA ADICIONAL 


Dois clássicos (no original) são John Maynard Keynes, 
The general theory of employment, money and interest, Lon- 
dres, Macmillan Press, 1936, e Milton Friedman e Anna 
Schwartz, A monetary history of the United States, 1867- 
1960, Princeton, Princeton University Press, 1963. Aviso: 
o primeiro é uma leitura trabalhosa, e o segundo é um 
volume de peso. 


Para um relato sobre a evolução da macroeconomia nos 
livros-texto a partir de 1940, leia Paul Samuelson, “Cre- 
do of a lucky textbook author”, Journal of Economic Pers- 
pectives, primavera de 1997, p. 153-160. 


Na introdução de Studies in business cycle theory, Cam- 
bridge, MIT Press, 1981, Robert Lucas desenvolve seu 
enfoque da macroeconomia e fornece um guia de suas 
contribuições. 


O artigo que lançou a teoria dos ciclos econômicos reais 
é de Edward Prescott, “Theory ahead of business cycle 
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A pesquisa atual da teoria macroeconômica avança ao 
longo de três linhas. Os economistas novos clássicos es- 
tão explorando quanto as flutuações podem ser expli- 
cadas como movimentos do nível natural de produto, e 
não como variações em relação ao nível natural de pro- 
duto. Os economistas novos keynesianos estão explo- 
rando de maneira mais formal o papel das imperfeições 
do mercado nas flutuações. Os pesquisadores da nova 
teoria do crescimento estão explorando os determinan- 
tes do progresso tecnológico. Essas linhas estão cada vez 
mais se sobrepondo, e parece que uma nova síntese está 
para surgir. 


Apesar das diferenças, existe um conjunto de propo- 
sições com o qual a maioria dos macroeconomistas 
concorda. Duas dessas proposições são: no curto pra- 
zo, os deslocamentos da demanda agregada afetam o 
produto; no médio prazo, o produto volta a seu nível 
natural. 


novos clássicos, 529 


modelos dos ciclos econômicos reais (real business cycle- 
RBC), 529 


novos keynesianos, 530 

rigidez nominal, 530 

custo de menu, 530 

nova teoria do crescimento, 530 
Modelo novo keynesiano, 531 


Modelo dinâmico estocástico de equilíbrio geral (dyna- 
mic stochastic general equilibrium — DSGE), 531 


measurement”, Federal Reserve Bank of Minneapolis Re- 
view, outono de 1986, p. 9-22. Não é uma leitura fácil. 


Para mais informações sobre a economia dos novos keyne- 
sianos, leia David Romer, “The new Keynesian synthesis”, 
Journal of Economic Perspectives, inverno de 1993, p. 5-22. 


Para mais informações sobre a nova teoria do cresci- 
mento, leia Paul Romer, “The origins of endogenous 
growth”, Journal of Economic Perspectives, inverno de 
1994, p. 3-22. 


Para um exame detalhado da história das ideias macroeco- 
nômicas, com entrevistas densas da maioria dos pesquisa- 
dores principais, leia o livro de Brian Snowdon e Howard 
Vane, Modern macroeconomics: its origins, development and 
current state, England: Cheltenham, Edward Elgar, 2005. 


Para dois pontos de vista sobre o estado da macroecono- 
mia, leia V. V. Chari e Patrick Kehoe, "Macroeconomics 
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in practice: How theory is shaping policy”, e N. Greg 
Mankiw, "The macroeconomist as scientist and engineer”, 
Journal of Economic Perspectives, outono de 2006. 


Para aprender mais sobre questões macroeconômicas e 
sobre teoria: 


A maioria das revistas de economia inclui muita mate- 
mática e é de difícil leitura. No entanto, algumas esfor- 
çam-se para ser mais amigáveis. Em particular, o Journal 
of Economic Perspectives traz artigos não técnicos sobre 
pesquisas e questões da economia atual. O Brookings Pa- 
pers on Economic Activity, publicado duas vezes ao ano, 
analisa problemas macroeconômicos atuais. O mesmo 
acontece com o Economic Policy, publicado na Europa, 
que se concentra mais em assuntos europeus. 


m A maioria dos bancos regionais do Federal Reserve 


também publica revistas com artigos de fácil leitura; 
essas revistas estão disponíveis gratuitamente. Entre 
elas estão a Economic Review, publicada pelo Fed de 
Cleveland, a Economic Review, publicada pelo Fed de 
Kansas City, a New England Economic Review, publicada 
pelo Fed de Boston, e a Review, publicada pelo Fed de 
Mineápolis. 


Tratamentos mais avançados da teoria macroeconômi- 
ca atual — aproximadamente no nível de uma primeira 
disciplina de pós-graduação em macroeconomia — es- 
tão em David Romer, Advanced macroeconomics, 3. ed., 
Nova York, McGraw-Hill, 2006, e em Olivier Blanchard 
e Stanley Fischer, Lectures on macroeconomics, Cambrid- 
ge, MIT Press, 1989. 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


A Seção 28.1 revisa fatos básicos. 


A Seção 28.2 examina o estopim da 
crise, ou seja, o declínio dos preços de 
moradia nos Estados Unidos. 


A Seção 28.3 trata dos mecanismos 
de amplificação, detalhando o sistema 
financeiro e o papel da alavancagem, 
da complexidade e da liquidez na 
transformação do declínio nos preços 
de imóveis nos Estados Unidos em uma 
crise financeira mundial. 


A Seção 28.4 discute como a crise fi- 
nanceira se transformou em uma crise 


macroeconômica. 


A Seção 28.5 apresenta as respostas 
de política, que vão desde as medidas 
financeiras até as respostas monetárias 
e fiscais. 


Finalmente, a Seção 28.6 debate as 
expectativas para o futuro e para o le- 
gado da crise. 
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A crise global" 


uando escrevi a quinta edição deste livro em dezembro de 
2007, já existiam indícios de que a economia norte-america- 
na estava desacelerando. O crescimento previsto para aque- 
le mesmo ano era de 2,1%, bastante abaixo da média. O preço das 
moradias estava em queda há um ano e a construção destas já havia 
diminuído consideravelmente. Os economistas estavam divididos 
com relação às perspectivas da economia econômica no curto pra- 
zo. Os otimistas argumentavam que, ainda que o preço das mora- 
dias continuasse a cair, o Fed poderia contrabalancear o efeito sobre 
a demanda e a produção por meio da diminuição das taxas de juros. 
Os pessimistas, por sua vez, achavam que a diminuição da deman- 
da poderia ser muito forte para que o Fed conseguisse contrabalan- 
çá-la e que os Estados Unidos acabariam entrando em recessão. 
Dadas as circunstâncias, até mesmo os pessimistas foram oti- 
mistas demais. Em 2008, a economia mundial entrou naquela que 
se transformaria na pior recessão desde a Segunda Guerra Mun- 
dial e que continuaria durante 2009. Enquanto escrevo este capítu- 
lo, no início de 2010, o crescimento tornou-se positivo na maioria 
dos países, mas a recuperação ainda é lenta e o desemprego per- 
manece alto — situação que deve perdurar por algum tempo. 
As questões levantadas por este capítulo são óbvias. Será 
que o declínio nos preços das moradias norte-americanas foi o 
estopim da crise? Em caso positivo, como foi que a crise imobiliá- 
ria nos Estados Unidos, de escopo limitado, transformou-se em 
uma recessão mundial? Por que tantos países foram afetados? 
Quais medidas foram tomadas pelos formuladores de política 
norte-americanos e por todos os outros? Essas medidas fizeram 
alguma diferença? E, olhando para frente, será que a recupera- 
ção se sustentará? Quais serão os efeitos da crise no longo pra- 
zo? (Se você leu os capítulos identificados como “Fundamen- 
tos”, não deve ter problemas para entender a maior parte deste 
capítulo. Alguns aspectos internacionais requerem a leitura 
dos capítulos que versam sobre a economia aberta. A leitura do 
Capítulo 22, sobre depressões e crises, também lhe será útil.) 


FERE A recessão global 


A Figura 28.1 apresenta o crescimento do PIB para a eco- 
nomia mundial e, em separado, para dois grupos de países: os 
de economia avançada e os países dos mercados emergentes. Mos- 
tramos cada trimestre desde 2007. Os números para 2010, são 
previsões, feitas no final de 2009. É possível ver como o cresci- 
mento mundial, que está na média de 5% ao ano na maior parte 


1 Capítulo extra na 5º edição de Macroeconomia, de Olivier Blanchard. 
2 Consulte o Capítulo 1, página 27. 


536 | MACROECONOMIA 


FIGURA 28.1 


A recessão global. 
Crescimento do PIB mundial, 
2007—2010 


O PIB mundial caiu 
acentuadamente tanto no 
último trimestre de 2008 
quanto no primeiro trimestre 


de 2009. 


Ás economias avançadas 
costumam ser definidas 
como países com alto PIB 
per capita, todos membros 
da OCDE. Os países de 
mercados emergentes são 
aqueles com baixo PIB 
per capita, mas rápido 
crescimento. Os principais 
países desse grupo são 
China, Índia, Rússia, Brasil 
e México. 


Atenção. Quando falamos 
em “taxa anualizada” 
estamos dizendo que o PIB 
caiu aproximadamente 1,4% 
durante o trimestre (5,7% 
dividido por 4), e não 5,7%. 


FIGURA 28.2 


Preço das ações e a 
recessão, 2007-2009 


Do início de 2007 ao 
final de 2008, as ações 
perderam mais da metade 
de seu valor. Embora 
tenham se recuperado, 
ainda estão longe do 
máximo alcançado. 
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dos anos 2000, caiu de forma constante a partir do início de 2007 e desmoronou no final de 
2008. O crescimento no quarto trimestre de 2008 teve taxa anualizada de —5,7% e chegou a 
—6,3% no primeiro trimestre de 2009. Desde então, o crescimento tornou-se positivo, mas 
ainda está abaixo do que era antes da crise. 

No outono de 2008, quando ficou claro que os Estados Unidos e outros países desen- 
volvidos estavam à beira de uma séria recessão, os países emergentes torciam para que con- 
seguissem evitar uma fatalidade do mesmo gênero, ou que houvesse dissociação entre os 
países avançados e os países dos mercados emergentes. Como mostra a Figura 28.1, essas 
esperanças foram frustradas. O crescimento em ambos os grupos de países desenvolveu-se 
praticamente em paralelo. E verdade que os países emergentes apresentaram um crescimen- 
to negativo menor do que o dos países desenvolvidos: entre —2,5% e —4% entre o último 
trimestre de 2008 e o primeiro trimestre de 2009, contra o percentual de —7,8% a —7,9% dos 
países desenvolvidos. Essa diferença, entretanto, ressalta que os países em desenvolvimento 
apresentam um crescimento médio maior do que os países desenvolvidos, mas a queda no 
crescimento foi praticamente igual para os dois. A crise foi realmente global. 

Existem várias outras dimensões para a crise além do impacto sobre a produção, que 
serão tratadas mais adiante. Vou adiantar somente uma aqui, que é o dramático declínio do 
preço das ações associado à recessão. A Figura 28.2 mostra a evolução do índice de preço 
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das ações tanto para as economias emergentes quanto para as economias avançadas. Em 
cada caso, o índice está normalizado com base 100 em janeiro de 2007. Observe primeiro 
os países desenvolvidos: após atingir o ponto máximo de 110 em julho de 2007, o índice 
caiu para 50 em março de 2009 e, embora venha aumentando depois disso, ele ainda está 
muito longe do nível de janeiro de 2007. O cenário é ainda mais dramático para os países 
emergentes: após chegar a 140 em outubro de 2007, o índice caiu para 60 em novembro de 
2008 e, novamente, embora esteja se recuperando, ele ainda está longe da marca de 2007. 

O palco está montado e a pergunta é simples: como isso foi acontecer? Para responder 
a essa pergunta, vamos primeiro apresentar o estopim da crise e discutir como o choque 
inicial foi amplificado e transmitido dos Estados Unidos para o resto do mundo. 


BEEI o estopim da crise: o declínio do preço das moradias nos 
Estados Unidos 


Não há dúvidas de que o estopim da crise foi a queda do preço da moradia nos 
Estados Unidos, que começou no verão norte-americano de 2006. Essa queda veio logo 
depois de um longo e acentuado aumento de preços. A Figura 28.3 apresenta a evolução 
do índice imobiliário Case-Shiller, batizado com esse nome em homenagem aos dois eco- 
nomistas que o construíram. O índice está normalizado com base 100 em janeiro de 2000. 
Observe como o índice subiu regularmente de 100, em 2000, para aproximadamente 230 
em meados de 2006, e veja como a situação se reverteu e o índice caiu para 150 em abril 
de 2009. Desde então, ele vem subindo timidamente, mas é óbvio que ainda está muito 
longe do máximo alcançado. 

Será que o aumento constante de preços verificado de 2000 a 2006 se justifica? Se 
olharmos para trás sem nos esquecermos do colapso posterior, certamente diríamos que 
não. Mas, em tempo real, quando os preços estavam subindo, os economistas não tinham 
certeza. Alguns aumentos foram justificados: 


m A década de 2000 foi um período com taxas de juros excepcionalmente baixas. Se 
pensarmos nas moradias como ativos — e elas realmente são — então, seu valor de- 
veria ser o valor presente descontado esperado dos alugueis (qual seria o aluguel se a 
casa fosse alugada, e não vendida). Quanto mais baixa a taxa de juros, maior o valor. 


m Havia também outros fatores atuando. Os credores imobiliários estavam cada 
vez mais dispostos a conceder empréstimos para mutuários de risco. Esses em- 
préstimos, conhecidos como hipotecas subprime, existem desde meados dos anos 
de 1990, mas se tornaram cada vez mais frequentes nos anos 2000. Em 2006, cerca 
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Na Internet, faça uma 
busca por “Case-Shiller” se 
quiser encontrar o índice e 
consultar sua evolução. 


Volte ao apêndice do 
Capítulo 15. Imagine que 
uma casa gere um aluguel 
D para sempre e que a taxa 
de desconto é igual a r, a 
taxa real, mais um prêmio 0. 
O valor da casa, portanto, 
será igual a D/(r + 6). 
Então suponha que D = 1, 

6 = 5% e rcai de 5% para 
2%. Agora o valor da casa 
vai de 1//0,05 + 0,05) = 
10 para 1/(0,05 + 0,02) 
=14,3, um aumento de 43%. 


FIGURA 28.3 


Preço da moradia norte- 
“americana, 2000-2009. 


O preço da moradia subiu 
acentuadamente entre 
2000 e 2006 e começou 
a cair, também de forma 
acentuada, a partir 


de 2006. 
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Alguns economistas 
estavam preocupados 
mesmo quando os 
preços estavam subindo. 
Robert Shiller, um dos 
idealizadores do índice 
Case-Shiller, era um deles. 
Ele alertou para o fato 
de que o aumento de 
preços era uma bolha 
com grandes chances de 
estourar mais tarde. 


Alguns desses empréstimos 
ficaram conhecidos como 
empréstimos NINJA (sem 
renda, sem emprego, sem 
ativos; do inglês no income 
no job, no assets). 


Algumas hipotecas 
oferecem taxas de juros 
iniciais bem baixas, 
conhecidas como “taxas 
atraentes” (do inglês, 
teaser rates). Depois 

de alguns meses ou 
poucos anos, contudo, 
essas taxas aumentam 
consideravelmente. 


Parar no ano 2015 
representa a crença 
implícita de que a 
produção voltará ao 

seu nível natural nessa 
época. Essa pode ser uma 
premissa otimista. 


o O O O 


Consulte a Seção 4.3. 


Não se preocupe. 
Definições precisas serão 
dadas mais adiante. 


de 20% de todas as hipotecas norte-americanas eram desse tipo. Essa situação era 
necessariamente ruim? Mais uma vez repito que, naquela época, esse panorama 
era visto pela maioria dos economistas como um desenvolvimento extremamente 
positivo, pois permitia que as pessoas adquirissem uma casa própria confiando 
que o preço da moradia não cairia. Assim, o valor da hipoteca diminuiria em re- 
lação ao preço do imóvel — situação que parecia confortável tanto para credores 
quanto para os mutuários. A julgar pelo passado, a premissa de que o preço da 
moradia não cairia parecia razoável, visto que já haviam resistido, por exemplo, à 
recessão de 2000-2001. 


Novamente, em retrospectiva, esses desenvolvimentos foram bem menos benignos do 
que imaginou a maior parte dos economistas. Primeiro, o preço da moradia poderia cair, 
o que ficou evidente a partir de 2006. Quando isso aconteceu, a hipoteca de muitos mu- 
tuários começou a exceder o valor do imóvel. Segundo, ficou claro que, em muitos casos, 
os empréstimos eram muito mais arriscados do que imaginava o credor ou compreendia 
o mutuário. Em muitos casos, o tomador realizou empréstimo com taxas de juros iniciais 
baixas e, por conseguinte, com pagamentos baixos de juros, provavelmente sem perceber 
completamente que os pagamentos aumentariam de forma acentuada mais tarde. Mesmo 
que o preço das moradias não tivesse caído, muitos desses mutuários não conseguiriam 
efetuar os pagamentos da hipoteca. 

Assim sendo, com a reviravolta do preço da moradia e a inadimplência de muitos 
mutuários, vários bancos e credores imobiliários se viram diante de grandes perdas. Em 
meados de 2008, as perdas estimadas em empréstimos imobiliários giravam em torno de 
US$ 300 bilhões. Esse número é alto, mas não muito se comparado ao tamanho da econo- 
mia norte-americana: esse valor equivale a cerca de 2% do PIB dos Estados Unidos. Pode- 
se imaginar que o sistema financeiro norte-americano seria capaz de absorver o choque e 
que o efeito adverso na produção seria limitado, mas não foi bem assim. 

Neste ponto, vale a pena calcular a perda estimada no produto mundial por conta 
da crise. Para cada ano e cada país, tal cálculo toma o desvio do produto a partir do nível 
natural e soma o valor encontrado para todos os países ao longo do período entre 2008 
e 2015. Para os anos de 2008 e 2009, podemos usar os números efetivos. De 2010 a 2015, 
porém, devemos trabalhar com previsões. Como não temos o nível de produção natural e 
como alguns números são apenas previsões, está claro que o resultado final é apenas uma 
estimativa grosseira. Por mais grosseiro que seja, entretanto, sua magnitude é reveladora. 
O custo estimado da crise em termos de produto está em torno de US$ 30 trilhões, aproxi- 
madamente metade do PIB mundial e 100 vezes o valor das perdas iniciais com hipotecas! 

Isso sugere que, embora o estopim tenha sido a crise imobiliária norte-americana, os 
efeitos foram intensamente amplificados. Mesmo os economistas que previram o declínio 
do preço da moradia não perceberam o quão abrangente seria a amplificação. Passemos 
agora aos mecanismos de amplificação. 


PEJE] Mecanismos de amplificação — alavancagem, 
complexidade e liquidez 


Para compreender os mecanismos de amplificação, devemos voltar ao papel dos ban- 
cos. No Capítulo 4, examinamos o papel dessas instituições na criação de dinheiro. Nesse 
contexto, sua característica mais importante era a de criação de dinheiro ou, mais preci- 
samente, a de possuírem depósitos à vista como passivos. Aqui, devemos nos voltar ao 
papel dos bancos como intermediários financeiros, instituições que mediam os fundos entre 
credores e mutuários. 

Na crise, três características dos bancos se tornaram cruciais: alavancagem, complexida- 
de e liquidez. 


m Alavancagem: o capital dos bancos era baixo se comparado a seus ativos. 


= Complexidade: os ativos que mantinham costumavam ser complexos, o que difi- 
cultava a verificação de seu valor, em especial na crise. 


= Liquidez: os ativos que possuíam apresentavam maturidade maior do que os pas- 
sivos que deviam. 
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Como veremos, essas três características se combinaram de forma a transformar o 
limitado choque inicial em uma crise financeira global. 


Alavancagem 


Para definir o pano de fundo, devemos começar pelo balanço patrimonial dos bancos. 
Assim sendo, considere dois bancos cujos balancetes (bastante simplificados) são apresen- 
tados na Figura 28.4. 

O Banco A possui 100 de ativos, 80 de passivos e 20 de capital. Você pode considerar 
que os proprietários do Banco A investiram 20 de seus próprios recursos no banco, toma- 
ram 80 emprestados por meio da venda de dívidas de curto prazo para outros investidores 
e, então, compraram ativos de 100. Sua razão de capital é definida como a razão de capital 
sobre os ativos e, portanto, é igual a 20%. Sua razão de alavancagem é definida como a ra- 
zão de ativos sobre o capital (o inverso da razão de capital) e é igual a 5. O Banco B possui 
100 de ativos, 95 de passivos e 5 de capital. Sua razão de capital é igual a 5%, e sua razão 
de alavancagem é igual a 20. 

Agora imagine que alguns ativos desses bancos vão mal. Por exemplo, alguns deve- 
dores vão à falência e não conseguem pagar seus empréstimos. Suponha que, em função 
disso, o resultado para ambos os bancos é que o valor dos ativos cai de 100 para 90. Assim, 
o Banco A passa a ter 90 de ativos, 80 de passivos e (90 — 80) = 10 de capital. O Banco B, por 
sua vez, tem 90 de ativos, 95 de passivos e 5 de capital negativo (90 — 95). Seus passivos, 
portanto, excedem os ativos. Em outras palavras, o banco está falido. 

A lição é simples: quando intermediários financeiros possuem muito capital — o que 
equivale a uma baixa alavancagem — eles podem absorver perdas sem que cheguem a 
falir. Quando possuem pouco capital, entretanto — ou seja, quando estão altamente alavanca- 
dos — até mesmo pequenas perdas podem levar à falência. E foi exatamente o que acon- 
teceu durante a crise: muitos bancos estavam bastante alavancados e, assim, mesmo as 
pequenas perdas foram capazes de acentuar o risco de falirem. 

Por que a alavancagem estava tão alta? O exemplo sugere uma resposta simples: 
uma alta alavancagem representa um lucro esperado maior. Imagine, por exemplo, uma 
taxa de retorno esperada de 5% para os ativos e passivos pagando taxa de retorno espera- 
da de 4%. Os proprietários do Banco A têm uma taxa de retorno esperada sobre o capital 
de (100*5% — 80*4%)/20 = 9%, ao passo que os proprietários do Banco B têm uma taxa 
de retorno esperada (100*5% — 95*4%)/5 = 24%, que equivale a mais do que o dobro. 
Contudo, como evidencia o exemplo que acabamos de discutir, a alavancagem também 
aumenta os riscos: quanto mais alto, maior possibilidade de falência para o banco. O que 
aconteceu na década de 2000 é que os bancos decidiram obter um retorno maior e, por 
conseguinte, correram mais riscos também. 

Por que o fizeram? A resposta é alvo de muita reflexão e parece haver diversas razões. 
Primeiro, é possível que os bancos tenham subestimado o risco que corriam. Eram bons 
tempos e, assim como as pessoas, os bancos tendem a subestimar o risco de maus tempos. 
Segundo, o sistema de compensação e pagamentos de bônus também ofereceu incentivos 
aos gerentes que optassem por retornos esperados altos sem considerar riscos por com- 
pleto. Terceiro, embora a regulação financeira exigisse que os bancos mantivessem sua 
razão de capital acima de um valor mínimo, os bancos encontraram maneiras de driblar as 
exigências por meio da criação de novas estruturas financeiras, como os veículos de inves- 
timento estruturado (do inglês structured investment vehicle — SIV). O texto a seguir explica 
o que são e como funcionam esses veículos. 








Banco A: 
Ativos 100 Passivos 80 
Capital 20 

Banco B: 
Ativos 100 Passivos 95 
Capital 5 
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Bem que gostaríamos que 
os balanços dos bancos 
fossem tão simples e 
transparentes. Se fosse 
assim, a crise teria sido 
bem menos abrangente. 


FIGURA 28.4 


Ativos, capital e passivos 
bancários 


Os dois bancos possuem os 
mesmo ativos. O Banco B, 
entretanto, possui uma razão 
de capital menor, o que 
equivale a uma razão de 
alavancagem maior do que 
a do Banco A. 
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Alavancagem crescente — SIVs, AIG e CDSs 


O veículo de investimento estruturado (da sigla 
“SIV” em inglês) pode ser considerado um banco virtu- 
al criado por um banco real. Da perspectiva dos passi- 
vos, ele toma emprestado dos investidores, em geral na 
forma de dívidas de curto prazo. Pela perspectiva dos 
ativos, ele detém diferentes formas de títulos de crédito. 
Para que os investidores tenham certeza de que vão re- 
ceber, os SIVs normalmente possuem uma garantia do 
banco real de que, caso necessário, o banco repassará 
fundos para o veículo. 

Embora o primeiro SIV tenha sido criado pelo 
Citigroup em 1988, esse tipo de estrutura somente cresceu 
na década de 2000. Você pode estar se perguntando por 
que os bancos não executaram todas essas operações em 
seus próprios balanços, em vez de criarem um veículo 
separado. 

A principal razão foi a possibilidade de elevar a 
alavancagem. Se os próprios bancos tivessem executa- 
do essas operações, seu balanço contábil mostraria que 
a instituição estaria sujeita aos requerimentos de capital 
regulatório, o que os forçaria a reter capital suficiente 
para evitar o risco de falência. Por meio dos veículos, os 
bancos não precisariam armazenar capital e, assim, po- 
deriam aumentar a alavancagem e os lucros esperados. 
E foi o que fizeram. 

Quando o preço das moradias começou a cair e as 
hipotecas começaram a dar prejuízos, os títulos de posse 
dos SIVs começaram a perder valor. Temendo que pu- 
dessem falir, os investidores passaram a relutar diante da 
possibilidade de emprestarem para os veículos. Os bancos 
criadores dos SIVs tiveram de honrar seus compromissos 
pagando os investidores, mas dispunham de pouco capi- 
tal para fazê-lo. Ficou claro que, na verdade, os bancos ti- 
nham criado um sistema bancário na sombra e que a ala- 
vancagem do sistema bancário como um todo (que incluía 
também a parte bancária na sombra) estava muito mais 
alto do que o que se percebia. Pequenas perdas poderiam 
levar à falência. Não havia mais nenhum SIV em outubro 
de 2008 — eles fecharam ou tiveram todos seus ativos e 
passivos transferidos para os bancos que os criaram. 


Complexidade 


A sigla AIG significa American International Group, 
uma seguradora norte-americana que, na década de 
2000, pareceu ter um bom negócio. Ela venderia não 
somente seguros normais, mas também seguros contra 
riscos de inadimplência por meio da venda de swaps 
de inadimplência de créditos ou CDS (em inglês credit 
default swaps). Assim, se um banco estivesse preocupado 
com a inadimplência em um título de seu portfólio, ele 
poderia comprar um CDS da AIG, que prometia pagar 
ao banco em caso de não pagamento do título. Para tal, 
a AIG cobrava do banco um preço que se supunha re- 
fletir a probabilidade de tal inadimplência. O negócio 
parecia ideal para os bancos que, com o seguro, dimi- 
nuíam os riscos de seus títulos e, assim, diminuíam o 
capital que precisavam reservar (quanto menos arrisca- 
do for o ativo, menor a quantia de capital exigida pela 
regulação). A AIG, que era uma empresa de seguros, e 
não um banco, não precisava reservar capital para as 
promessas que fazia. 

Entretanto, quando o preço das moradias come- 
çou a cair, a AIG precisou cumprir inúmeras de suas 
promessas, mas não dispunha de fundos para tal e, 
portanto, não conseguiu cobrir o seguro. De repente, 
os bancos perceberam que, sem o seguro, seus ativos 
eram muito mais arriscados do que imaginaram e 
que não dispunham do capital para sustentar as per- 
das. Mais uma vez, a alavancagem do sistema finan- 
ceiro (que incluía os bancos, os SIVs e os vendedores 
de CDSs, como a AIG) estava muito mais alta do que 
a percebida. 

Como veremos a seguir, o governo norte-america- 
no decidiu que deveria oferecer os fundos para que a 
AIG executasse os pagamentos. A alternativa levaria à 
inadimplência não somente da AIG, mas também dos 
bancos que possuíam CDSs. No final de 2009, o governo 
já havia repassado mais de US$ 150 bilhões à segurado- 
ra, que pagou os bancos conforme havia prometido. A 
AIG dificilmente conseguirá pagar toda sua dívida ao 
governo. 





Outro importante desenvolvimento das décadas de 1990 e 2000 foi o crescimento da 
securitização. Tradicionalmente, os intermediários financeiros que ofereceram emprésti- 
mos ou emitiram hipotecas mantinham estes em seu balanço contábil, o que trazia des- 
vantagens óbvias. Um banco local, com empréstimos e hipotecas em seus registros, ficava 
exposto demais à situação econômica local. Quando, por exemplo, o preço do petróleo caiu 
acentuadamente em meados de 1980 e o Texas entrou em recessão, muitos bancos locais 
foram à falência. Se dispusessem de um portfólio mais variado, com hipotecas em diversas 
partes do país, talvez esses bancos tivessem resistido. 

Esta é a ideia por trás da securitização: a criação de títulos baseados em uma cesta de 
ativos — uma cesta de empréstimos, por exemplo — ou uma cesta de hipotecas. As obri- 
gações garantidas por hipotecas (do inglês mortgage based security — MBS) são títulos para 
os retornos de uma cesta com uma quantidade de hipotecas que gira em torno de dezenas 
de milhares. A vantagem é que muitos investidores que não estariam dispostos a manter 
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hipotecas individuais podem gostar da possibilidade de ter esses títulos negociáveis. Tal 
chance aumenta a oferta de fundos por parte dos investidores e, em troca, provavelmente 
diminui o custo do empréstimo. 

É possível imaginar outras formas de securitização. Por exemplo, em vez de fazer pa- 
gamentos idênticos para a cesta de ativos subjacente, pode-se pensar em diferentes tipos 
de títulos. Por exemplo, é possível oferecer dois tipos de título de garantia: os seniores, com 
direitos aos primeiros pagamentos sobre os retornos da cesta, e os juniores, que vêm depois 
e são pagos somente se os títulos seniores já foram pagos. Os títulos seniores atrairão os in- 
vestidores que querem correr menos riscos, ao passo que os títulos juniores atrairão os que 
estão dispostos a correr mais riscos. Tais títulos, conhecidos como obrigações de dívida co- 
lateralizadas (do inglês collateralized debt obligations — CDOs), surgiram no final da década 
de 1980, mas somente ganharam importância nas décadas de 1990 e 2000. A securitização foi 
ainda mais além com a criação de CDOs de CDOs, ou CDO?, que eram títulos CDO baseados 
na cesta de CDOs subjacente. 

A securitização é uma boa ideia, pois diversifica o risco e atrai um grupo maior de inves- 
tidores envolvidos com os empréstimos para famílias e empresas. E, de fato, ele é. Entretanto, 
ela carrega um risco potencial que somente se revelou durante a crise. Foi um risco do qual 
as agências de avaliação — empresas que avaliam os riscos de diferentes títulos — não se 
deram conta: quando as hipotecas subjacentes começaram a ir mal, foi extremamente difícil 
realizar a avaliação das cestas subjacentes nos MBSs e, ainda mais, dos MBSs subjacentes nos 
CDOs. Esses ativos tornaram-se conhecidos como ativos tóxicos e faziam com que os inves- 
tidores esperassem pelo pior e os tornava muito relutantes tanto para mantê-los quanto para 
continuar emprestando às instituições que os criaram. 


e º 

Liquidez 

Outro grande marco das décadas de 1990 e 2000 foi o desenvolvimento de outras 
fontes de financiamento diferentes dos depósitos bancários. Os bancos confiavam cada 
vez mais em empréstimos de outros bancos ou investidores, na forma de dívidas de curto 
prazo, para financiar a aquisição de seus ativos. A esse procedimento chamavam financia- 
mento no atacado. Os SIVs, as entidades financeiras criadas pelos bancos que vimos ante- 
riormente, eram totalmente bancados por esse tipo de financiamento que, como as outras, 
pareceu uma boa ideia, pois oferecia aos bancos maior flexibilidade na quantidade de fun- 
dos que poderiam empregar na realização de empréstimos ou na compra de ativos. Mas 
isto tinha um custo, que novamente se evidenciou durante a crise. Caso os investidores, ou 
outros bancos, se preocupassem com o valor dos ativos mantidos pelo banco e optassem 
por não mais fazer empréstimos para a instituição, o banco poderia se ver sem fundos e, 
portanto, ser forçado a comercializar parte de seus ativos. Se tais ativos são complexos e 
difíceis de serem vendidos, podem precisar ser vendidos a um preço muito baixo. 

Agora dispomos de todos os elementos necessários para a explicação do que aconteceu 
quando o preço das moradias caiu e porque isto levou a uma crise mundial. 


Mecanismos de amplificação 


A medida que a crise se intensificava, dois importantes mecanismos de amplificação 
atuavam reforçando-se mutuamente. 


= Quando o preço das moradias caiu, e algumas hipotecas começaram a ter pro- 
blemas, a alta alavancagem passou a implicar uma intensa perda de capital pelos 
bancos, fazendo com que essas instituições fossem forçadas a vender parte de seus 
ativos. Como eram ativos difíceis de serem vendidos, entretanto, os bancos tive- 
ram de vendê-los a preços muito baixos — normalmente conhecidos como preços 
de queima de estoque. Tal procedimento fez cair o preço de ativos semelhantes 
que ainda figuravam em seus balanços contábeis, ou nos balanços de outros ban- 
cos, e à diminuição adicional de capital que forçou a venda de mais ativos e, por 
conseguinte, causou mais queda nos preços. 


= Acomplexidade dos títulos (MBSs e CDOs) e do verdadeiro balanço contábil ban- 
cário (bancos e SIVs) dificultou a avaliação da solvência dos bancos e seus riscos 
de falência. Em consequência disso, os investidores relutaram em continuar a rea- 
lizar empréstimos para os bancos e o financiamento no atacado foi interrompido; 
o que forçou novas vendas de ativos e quedas de preço. Até os bancos começaram 
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Este é o equivalente 
moderno para as corridas 
bancárias — quando as 
pessoas correm para os 
bancos a fim de retirarem 
seu dinheiro (conforme 
mostrado no Capítulo 4). 
O seguro de depósito 
eliminou grande parte 
desse risco, mas agora 
são os investidores, e 

não os depositantes, que 
podem optar por retirarem 
o dinheiro. 
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FIGURA 28.5 


A taxa Ted spread 


A taxa Ted spread, 

que reflete os riscos 
percebidos pelos bancos na 
realização de empréstimos 
a outros bancos, subiu 
acentuadamente em 


setembro de 2008. 


Observe que a Ted spread 
começou a cair logo 

em seguida, e já está 
novamente perto de zero; 
o que reflete as medidas 
tomadas a partir de 
setembro. Falaremos mais 
sobre isso adiante. 
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a resistir na concessão de empréstimos para outros bancos. A Figura 28.5 traz a 
diferença entre a taxa sem risco (medida pela taxa de três meses de títulos gover- 
namentais) e a taxa na qual os bancos estão dispostos a concederem empréstimos 
para outros bancos (conhecida como taxa Libor), tanto nos Estados Unidos quan- 
to na Europa. Essa diferença é conhecida como Ted spread. 

Se os bancos não percebessem riscos no empréstimo a outros bancos, a Ted spread 
seria igual a zero. Até meados de 2007, por exemplo, a diferença estava bem pró- 
xima de zero. Observe, entretanto, como ela aumentou na segunda metade do 
mesmo ano e novamente em setembro de 2008. Por que isso aconteceu? Porque 
em 15 de setembro de 2008, Lehman Brothers, um importante banco com mais de 
US$ 600 bilhões em ativos, abriu falência e fez com que a maioria dos participantes 
financeiros concluísse que muitos outros bancos e instituições financeiras, se não 
todos, também corriam riscos. 


Em meados de setembro, os dois mecanismos funcionavam a todo vapor. O sistema 
financeiro ficou paralisado. Os bancos praticamente pararam de realizar empréstimos 
a outros bancos e a qualquer pessoa, e o mercado de ações estava em baixa. O que era 
uma crise financeira transformou-se rapidamente em uma crise macroeconômica, nos- 
so tema para a próxima seção. 


Da crise financeira à crise macroeconômica 





Ao final de setembro de 2008, estava claro que o que ocorria no setor financeiro teria 
impactos macroeconômicos drásticos, tanto por meio de efeitos diretos como por efeitos 
sobre as expectativas de consumidores e empresas. Vamos, primeiro, analisar o que ocor- 
reu nos Estados Unidos e, então, o que ocorreu no resto do mundo. 


A queda do PIB norte-americano 


A Figura 28.6 apresenta o efeito direto da crise financeira nas diferentes taxas de juros. 
A primeira taxa de juros é aquela sobre títulos governamentais de dez anos. A segunda e a 
terceira são as taxas cobradas pelo mercado de títulos a dois tipos distintos de empresas, cor- 
respondentes a diferentes classificações de riscos. As empresas classificadas como “AAA” 
são aquelas consideradas mais seguras. Empresas “BBB” são consideradas menos seguras. 
Em tempos normais, as empresas AAA podem tomar empréstimos com taxas próximas a 
das obrigações governamentais. Empresas BBB conseguem empréstimos com taxas mais 
altas, mas a diferença costuma ser pequena, na ordem de 1%. Podemos perceber que era 
essa a situação no início de 2007, mas a diferença começou a aumentar a partir de meados 
do mesmo ano e, embora a taxa sobre títulos governamentais permanecesse bastante baixa, 
as taxas dos títulos das empresas AAA e BBB pularam para níveis muito altos em setembro. 
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De repente, a realização de empréstimos tornou-se extremamente cara para as empresas. 

A Figura 28.7 apresenta os efeitos da crise financeira sobre as expectativas. Os aconte- 
cimentos de setembro de 2008 provocaram uma grande ansiedade entre os consumidores e 
as empresas. Rumores de uma nova Grande Depressão e, mais genericamente, confusão 
e medo do que estava acontecendo no sistema financeiro, levaram a uma intensa queda na 
confiança e, em contrapartida, a uma parada no consumo e nos investimentos. A evolução 
dos índices de confiança do consumidor e dos índices de confiança empresarial para os 
Estados Unidos são mostrados na Figura 28.7. Ambos estão normalizados com base 100 em 
janeiro de 2007. Observe como a confiança do consumidor, que começou a cair em meados 
de 2007, despencou no outono norte-americano de 2008, e alcançou a marca mais baixa no 
início de 2009: 22 pontos — um nível bem mais baixo do que os alcançados no passado. O 
índice recuperou-se parcialmente, mas ainda está longe de 100. 

Para explorar as implicações macroeconômicas e refletir sobre o papel das políticas 
econômicas, vamos voltar ao modelo IS-LM. Como estamos focados no curto prazo e, por 


Estados Unidos 
(Jan 2007 = 100) 























120 - 
100 
= 
= 
n 80 
Mm 
[=] 
[=>] 
N 
EM 
(o) 
E á | 
> x” 
o 40H 
o 
Ke) 
E 
20 L Confiança do consumidor (Conference Board) 
—— Confiança empresarial (AIM) 
ê Dez-09 
T T T T T T T T 
Jan-07  Mai-07  Set07  Jan-08  Mai-o8  Set-08  Jan-09  Mai-09  Set-09 








A CRISE GLOBAL | 543 


FIGURA 28.6 


Rendimentos sobre o Título 
do Tesouro do Governo dos 
Estados Unidos de dez 
anos, e sobre títulos 
corporativos das empresas 
AAA e BBB, 2007-2009 


Em setembro de 2008, a 
crise financeira levou a um 
aumento acentuado das 
taxas nas quais as empresas 
conseguiam empréstimos. 


Consulte o Capítulo 22. 
Visite também o site 
Google Trends e consulte 
“Grande Depressão”. O 
que você conclui? 


4 Consulte o Capítulo 5, 


equações 5.2 e 5.8. 


FIGURA 28.7 


Confiança do consumidor e 
confiança empresarial norte- 
americanas 2007—2009 


A crise financeira levou 

a uma intensa queda da 
confiança que alcançou seu 
nível mais baixo no início 


de 2009. 
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ora, ignoramos os aspectos da economia aberta, esse é o modelo adequado a ser utilizado 
para organizar nossos pensamentos. Precisamos, contudo, enriquecê-lo de duas formas. 


m Vamos primeiro considerar o efeito da confiança sobre os gastos, mesmo dada a 
renda. Os rendimentos do consumidor não haviam caído de forma considerável 
em setembro de 2008. Entretanto, por conta da perda da confiança no futuro, os 
consumidores decidiram ser prudentes e cortaram o consumo. O mesmo se aplica 
às empresas. As vendas tampouco tinham diminuído de forma intensa em setem- 
bro de 2008. Contudo, por conta da perda de confiança, as empresas decidiram 
interromper os investimentos. 


m Segundo, vamos ilustrar o fato de que, em determinadas situações, a taxa na qual 
as empresas conseguem empréstimos pode ser substancialmente mais alta do que 
a taxa de juros controlada pelo Banco Central. 


Assim sendo, escrevemos as equações de IS e LM da seguinte maneira: 
Relação IS: Y=C(Y— T; confiança) + I(Y; confiança; i + prêmio) + G 


Relação LM: e = YL(i) 


A especificação da relação IS implica que, dada a renda disponível, uma queda na con- 
fiança faz cair o consumo e o investimento, e implica, também, que a taxa na qual as empre- 
sas conseguem empréstimos, e, por conseguinte, a taxa que determina sua decisão de investi- 
mento, i + prêmio, pode ser mais alta que a taxa de juros i controlada pelo Fed. Na Figura 28.6 
vimos que, no ponto alto da crise, o prêmio pago pelas empresas BBB (que é a diferença entre 
as taxas de juros sobre as obrigações corporativas da empresa e a taxa sobre as obrigações 
governamentais) foi praticamente 6,5% (10% — 3,5%). E, para as empresas que não podiam 
emitir obrigações e dependiam de financiamentos bancários, o prêmio foi ainda maior. 

As relações IS e LM são apresentadas na Figura 28.8 para determinado nível de con- 
fiança e determinado prêmio. Podemos pensar na economia norte-americana antes da crise 
como tendo estado no ponto de equilíbrio A. A crise financeira, então, fez com que a curva 
IS se movimentasse para a esquerda por duas razões. Primeiro, para uma determinada 
taxa de juros í, a queda da confiança levou a uma queda no consumo e no investimento e, 
por conseguinte, a uma queda na demanda e na produção. Segundo, a uma determinada 
taxa de juros í, a taxa na qual as empresas conseguiam empréstimos, i + prêmio, subiu 
acentuadamente, levando a uma queda nos investimentos e, em consequência disso, a uma 
queda na demanda e na produção. O resultado das duas movimentações na curva IS foi o 
movimento do ponto de equilíbrio de A para 4”, associado ao acentuado declínio na pro- 
dução de Y para Y”. A crise financeira desencadeou uma forte recessão. 

Esse não é o final da história. Os formuladores de política econômica não ficaram pa- 
rados e os choques levaram a fortes respostas de políticas nas frentes financeira, monetária 
e fiscal. Antes de falarmos delas, entretanto, vamos refletir sobre o que fez a crise tornar-se 


global. 


Aumento no prêmio de juros 
Diminuição da confiança 


FIGURA 28.8 


Os efeitos macroeconômicos 
da crise 





Combinados, a queda da 
confiança e o acentuado 
aumento no prêmio de 
juros levaram a uma queda 
intensa na produção. 
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Dos Estados Unidos para o resto do mundo 


Somente alguns bancos estrangeiros haviam adquirido títulos hipotecários norte-ameri- 
canos. Assim, à medida que a crise financeira norte-americana se intensificava, os outros países 
torciam para que os efeitos diretos sobre sua economia fossem limitados e para que houvesse 
dissociação. Como vimos na Figura 28.1, não foi o que aconteceu: o declínio no crescimento es- 
tendeu-se não somente para outros países desenvolvidos, mas também para o resto do mundo. 

Como os países foram afetados? Por meio de três canais. 


m O primeiro foi a diminuição nas exportações. Com a queda no produto e na renda 
norte-americanos, as exportações para os Estados Unidos caíram acentuadamente. 
Enfrentando altos níveis de incerteza, as empresas e os consumidores norte-ameri- 
canos decidiram simplesmente esperar antes de começarem um novo investimen- 
to, comprar um carro ou um novo computador. Assim, a diminuição da deman- 
da concentrou-se nos investimentos e no consumo de bens duráveis, e os países 
especializados na produção de bens manufaturados de média e alta tecnologia 
sofreram mais que os outros. Esse cenário é apresentado na Figura 28.9, que traça 
o declínio do crescimento do PIB no último trimestre de 2008 contra a participação 
dos bens manufaturados de média e alta tecnologia para um conjunto de países 
desenvolvidos e alguns países dos mercados emergentes para os quais os dados 
estão disponíveis. Na maior parte dos casos, os países com participações mais al- 
tas tiveram o declínio mais acentuado no crescimento do PIB. 


m Os fluxos de capital foram o segundo canal. Vimos como, nos Estados Unidos, os 
investidores se tornaram relutantes em manter ativos de valor incerto e como 
os bancos pararam de conceder empréstimos. Essas decisões estenderam-se não 
só sobre os ativos domésticos, mas também sobre os estrangeiros. Tanto os bancos 
quanto os investidores começaram a relutar diante da possibilidade de realiza- 
ção de empréstimos ou investimentos fora do país. A Figura 28.10 mostra como 
os influxos totais de capital nos países emergentes, que foram consistentemente 
positivos e elevados nos anos que conduziram à crise, tornaram-se negativos no 
último trimestre de 2008 e próximos a zero no primeiro trimestre de 2009. Os ban- 
cos e investidores não só deixaram de realizar mais empréstimos e investimentos 
como também solicitaram alguns de seus fundos de volta. O resultado foi um 
intenso aumento nas taxas de juros pagas pelos devedores nos países emergentes. 


m Finalmente, o terceiro canal está relacionado à diminuição da confiança. Conforme 
a crise se intensificava, o restante do mundo se preocupava com a possibilidade de 
uma nova Grande Depressão. Embora não tenha sido como nos Estados Unidos, a 
confiança diminuiu e acarretou a diminuição na demanda e na produção. 
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FIGURA 28.10 


Influxos totais de capital 
nos países de mercados 
emergentes (2007-2009) 


Fluxos líquidos de capital 
tornaram-se fortemente 
negativos no último 
trimestre de 2008 e 
próximos a zero no 
primeiro trimestre de 2009. 


Volte ao modelo de 
economia aberta 
apresentado no Capítulo 
20 e certifique-se de 
observar de que maneira 
cada choque afetou o 
equilíbrio da produção. 


Boa hora para reler o 
Capítulo 22, que discute 
a Grande Depressão e a 
crise econômica japonesa. 
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Cada um desses choques fez movimentar a curva IS para a esquerda e, assim, levou a 
uma diminuição na produção. A intensidade de cada um dependeu do quanto a economia 
era aberta, do quão fortes foram as saídas do fluxos externos de capital e do que aconteceu 
com a confiança. Os países mais abertos ao comércio internacional e com dívidas líquidas 
ou déficits em conta corrente muito altos sofreram mais. Foi o que aconteceu, por exem- 
plo, nos países bálticos, que mantinham déficits muito altos de contas correntes antes da 
crise e passaram por maus momentos para conseguir investidores dispostos a continuar 
concedendo empréstimos. Os países relativamente menos integrados tanto ao mercado de 
bens quanto ao mercado financeiro, como a Índia e a China, sofreram menos. Os países 
africanos quase não foram afetados pelas ligações financeiras, mas sofreram com a queda 
no comércio internacional e no preço das commodities. No final, quase todos os países vi- 
venciaram uma acentuada queda no crescimento. 


28.5 | Respostas de política econômica 


Até aqui, discutimos os choques e ignoramos as respostas de política econômica. Os 
primeiros a responderem à crise financeira foram os bancos centrais. Nos Estados Unidos, 
Ben Bernanke, o presidente do Fed que, como pesquisador, investigou a Grande Depres- 
são, indicou que faria “o que fosse preciso” para evitar que a situação se repetisse. Jean 
Claude Trichet, presidente do Banco Central europeu, e outros no mesmo cargo assumiram 
uma postura semelhante. Quando não havia dúvidas de que a crise financeira havia se 
transformado em uma crise macroeconômica, os governos ao redor do mundo se voltaram 
para a política fiscal de modo a ajudar a sustentar a demanda e a produção. A história da 
crise é também uma história de decisões políticas dramáticas, tomadas em tempo real, e 
frequentemente com base em informações limitadas. 


Políticas monetárias e financeiras 


A Figura 28.11 mostra a evolução da taxa do mercado interbancário, controlada dire- 
tamente pelo Fed, de 2007 a 2009. Começando no início do outono norte-americano de 
2007, com a atividade econômica dando indícios de desaceleração, o Fed iniciou a redu- 
ção da taxa do interbancário. De 5,25% em meados de 2007, a taxa passou para 2% em 
meados de 2008. Com a intensificação da crise financeira, a taxa caiu para 1% em outubro 
e ficou bem perto de 0% a partir de novembro. 

Essa foi uma redução bastante dramática, mais de 5% em pouco mais de um ano. Ainda 
assim, ficou claro que a medida não seria suficiente para evitar a queda da produção, e o Fed 
se viu na mesma situação vivenciada na Grande Depressão ou experimentada pelo Banco 
Central japonês entre as décadas de 1990 e 2000. Era uma armadilha da liquidez e a taxa de 
juros do mercado interbancário não podia baixar ainda mais. A situação da economia norte- 
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-americana nesse período está representada na Figura 28.12. A uma dada taxa de juros, os 
gastos diminuíram drasticamente. Em termos do modelo IS—-LM, a curva IS se movimentou 
com agressividade para a esquerda, cruzando a curva LM no seu trecho horizontal, ou 
seja, com taxa de juros igual a zero. O equilíbrio estava em um ponto 4, com taxa de juros 
igual a zero, e o produto de equilíbrio em Y, ainda muito distante do produto natural, Y. 

Como vimos no Capítulo 22, quando uma economia está em uma armadilha da li- 
quidez, o risco de um ciclo vicioso aumenta drasticamente. A baixa produção leva à baixa 
inflação e, assim, a altas taxas de juros reais. Taxas de juros reais mais altas levam a uma 
demanda agregada menor e à baixa produção. A baixa produção leva à baixa inflação e a 
taxas reais de juros mais altas, e assim por diante. A economia pode ficar presa em um ciclo 
de produção decrescente com uma deflação cada vez maior. 

Ciente dos riscos, o Fed, juntamente com o Tesouro norte-americano, decidiu atacar 
diretamente a crise financeira, atuando em várias frentes. Conforme comentamos, enquan- 
to a taxa de juros interbancários estava próxima de zero, as taxas nas quais as empresas 
obtinham empréstimos permaneciam muito altas. Com respeito à relação IS apresentada 
anteriormente, ainda existia um prêmio muito alto cobrado dos devedores. Na verdade, 
muitas empresas e famílias não poderiam obter empréstimos a nenhuma taxa de juros, 
pois o prêmio era, para eles, infinito. É possível considerar as medidas tomadas pelo Fed, 
em conjunto com o Tesouro norte-americano, como uma tentativa de reparar o sistema 
financeiro e, como consequência, reduzir esse prêmio: 
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FIGURA 28.11 


A taxa do mercado 
interbancário, 2007-2009 


A partir de meados de 

2007 até o final de 2008, 

o Fed reduziu a taxa do 
interbancário de 5,25% para 
quase zero. Entretanto, não 
podia reduzi-la ainda mais. 


Para lembrar-se por que 
a relação LM é assim, 
consulte a Figura 22.4. 


Recorde que a taxa de 
juros real é igual à taxa 
de juros nominal menos a 
inflação esperada. Quanto 
mais baixa a inflação 
esperada — ou, se ela já 
for negativa, quanto mais 
alta a deflação esperada — 
mais alta a taxa de juros 
real. 


Observe novamente a 


Figura 28.6. 


FIGURA 28.12 


À economia norte-americana 
com taxa de juros zero 


No outono norte-americano 
de 2008, a movimentação 
da curva IS foi tão grande 
que mesmo com taxa de 
juros zero, a demanda por 
bens e, portanto, a produção 
foi muito baixa. 
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Consulte o Capítulo 25. 


Observe que, embora 
sempre pensemos na 
política monetária como 
uma movimentação na 
curva LM, essas medidas 
fizeram movimentar a 
curva IS. 


b 


m Para evitar uma corrida por parte dos depositantes, o seguro de depósito federal 
passou de US$ 100 mil para US$ 250 mil por conta. Lembre-se de que, no entanto, 
a maior parte dos fundos dos bancos não vinha dos depósitos, mas da emissão de 
dívidas de curto prazo para os investidores. Para permitir que os bancos continuas- 
sem se sustentando por meio dos financiamentos no atacado, o governo federal 
ofereceu um programa que garantia a emissão de novos débitos. 


m O Fed concedeu ampla liquidez ao sistema financeiro. Vimos que, se os investi- 
dores quisessem recuperar seus fundos, os bancos não tinham alternativas senão 
vender alguns de seus ativos, em geral a preços de queima de estoque. Em mui- 
tos casos, isso representava falência. Para evitar essa situação, o Fed organizou 
uma variedade de linhas de liquidez que facilitassem a obtenção de empréstimos 
do Fed. Embora tenham sempre contado com a possibilidade de tomarem em- 
préstimos por meio da janela de redesconto, os bancos relutavam em fazê-lo, e a ja- 
nela acabava sendo pouco utilizada. O Fed reduziu o custo do empréstimo e fez 
com que eles se tornassem mais atraentes para os bancos. Além disso, até então, 
somente os bancos estavam autorizados a fazer empréstimos do Fed. Ele, 
então, aumentou o conjunto de instituições às quais atenderia. Finalmente, ele 
também aumentou o grupo de ativos que as instituições financeiras poderiam 
usar como colateral no momento da solicitação de empréstimo do Fed (o termo 
“colateral” refere-se ao ativo que o devedor empenha quando toma empréstimos 
de um credor. Em caso de inadimplência, o ativo passa então ao credor). Juntas, 
essas facilidades permitiram que os bancos e as instituições financeiras pagas- 
sem os investidores sem ter de vender seus ativos. Elas também diminuíram os 
incentivos para que os credores reclamassem seus fundos, pois reduziram o risco 
de os bancos abrirem falência. 


m O Tesouro introduziu um programa chamado Programa de Alívio de Ativos Pro- 
blemáticos (do inglês Troubled Asset Relief Program — TARP), cujo objetivo era 
limpar os bancos. A meta inicial do programa de US$ 700 bilhões, apresentado em 
outubro de 2008, era remover os ativos complexos do balanço contábil dos bancos 
e, assim, diminuir a incerteza, acalmar os investidores e facilitar a avaliação da 
saúde de cada banco. O Tesouro, entretanto, deparou-se com os mesmo problemas 
dos investidores privados. Se os ativos complexos seriam trocados por letras do 
Tesouro, por exemplo, qual seria o preço praticado? Em poucas semanas ficou cla- 
ro que a tarefa de avaliação do valor de cada um desses ativos era extremamente 
difícil e tomaria muito tempo. O objetivo inicial foi, então, abandonado. 

A nova meta passou a ser o aumento do capital dos bancos, realizado por 
meio da aquisição de ações pelo governo e pela oferta de fundos para a maioria 
dos grandes bancos norte-americanos. Por meio do aumento da razão de capital, 
e da consequente queda da alavancagem, a ideia do programa era permitir que os 
bancos evitassem a falência e, ao longo do tempo, voltassem ao normal. No final 
de setembro de 2009, o gasto total sob a responsabilidade do TARP era de US$ 360 
bilhões, dos quais US$ 200 bilhões foram gastos na compra de ações dos bancos. 
Na época em que escrevi este capítulo, a maior parte dos bancos estava compran- 
do suas ações de volta e deixando o programa. 


m Todas essas medidas desejavam oferecer liquidez às instituições financeiras, evitan- 
do falências desnecessárias e permitindo que o sistema financeiro voltasse a funcio- 
nar. Preocupado com a lentidão na recuperação de alguns mercados, o Fed interveio 
diretamente por meio da aquisição de títulos privados nesses mercados. Em espe- 
cial, dada a importância do setor imobiliário na crise, o Fed adquiriu MBSs. Hoje em 
dia, nem todos os investidores privados voltaram ao mercado e o Fed continua a ser 
o principal comprador desses títulos. 


O efeito que se esperava com essas medidas era permitir que os bancos, e o sistema 
financeiro de modo geral, sobrevivessem e funcionassem, reduzindo, assim, as taxas nas 
quais as empresas e as pessoas obtinham empréstimos. A Figura 28.13 utiliza o modelo 
IS-LM para demonstrar o que fizeram. A uma determinada taxa de juros base, a taxa cobra- 
da dos devedores diminuía, levando ao aumento na demanda e ao deslocamento da curva IS 
para a direita, de IS para IS”. Tal movimentação, entretanto, não foi suficiente para evitar uma 
recessão séria e o produto de equilíbrio, Y, manteve-se ainda muito abaixo de Y. A produção, 
entretanto, era mais alta do que Y, nível onde estaria na ausência dessas medidas. 
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Eu foquei nas decisões tomadas nos Estados Unidos. Medidas muito semelhantes 
também foram implementadas em outros países, desde reduções acentuadas nas taxas de 
juros a provisões de liquidez e injeção de capital nos bancos. Os detalhes variam, mas os 
princípios foram os mesmos. Além disso, da mesma forma que concederam liquidez para as 
instituições financeiras domésticas, os principais bancos centrais antecereram liquidez tam- 
bém para vários países emergentes, permitindo que eles compensassem alguns dos efeitos 
das intensas saídas dos fluxos externos de capital. 

Essas medidas funcionaram? Alguns ressaltam o fato de que a crise macroeconômica 
global não foi evitada e concluem que as medidas falharam. Para a maioria dos econo- 
mistas, entretanto, está claro que, na ausência dessas medidas, o sistema financeiro pro- 
vavelmente teria entrado em colapso. Muitos concordam com a seguinte citação de Ben 
Bernanke: “Chegamos muito, muito perto de um derretimento global, situação na qual 
muitas das maiores instituições do mundo teriam falido, onde o sistema financeiro teria 
fechado e [...] na qual a economia teria afundado em uma recessão muito mais profunda, 
longa e duradoura”. 

Graças às medidas, o sistema financeiro vem se recuperando lentamente. Observe 
novamente algumas das figuras deste capítulo e veja o que aconteceu desde o final de 2008. 
Os preços das ações, mostrados na Figura 28.2, já estão parcialmente recuperados. A taxa 
do Ted spread, apresentada na Figura 28.5, praticamente voltou a zero, o que significa que 
os bancos já não se preocupam com os empréstimos para outros bancos. A diferença entre 
a taxa de juros nas obrigações das empresas AAA e nas obrigações governamentais, repre- 
sentada na Figura 28.6, está quase de volta ao nível anterior à crise. Os influxos totais de ca- 
pital nos países emergentes, mostrados na Figura 28.10, tornaram-se novamente positivos. 
É verdade que o sistema financeiro ainda está fraco, os empréstimos bancários continuam 
apertados e alguns mercados de títulos ainda não se recuperaram. As medidas monetárias 
e financeiras tomadas desde 2007, entretanto, começam a dar resultados. 


Política fiscal 


Com as taxas de juros do interbancário próximas de zero e, portanto, sem nenhum 
espaço restante para a política monetária tradicional, o foco no outono de 2008 voltou-se 
para a política fiscal. 

Quando a nova administração dos Estados Unidos começou a atuar, sua prioridade 
era formular um programa fiscal que aumentasse a demanda agregada e diminuísse o 
tamanho da recessão. Tal programa fiscal, conhecido como o Ato Americano de Recupe- 
ração e Reinvestimento (do inglês American Recovery and Reinvestment Act — ARRA), foi 
apresentado em fevereiro de 2009. Ele exigia US$ 780 bilhões em novas medidas na forma 
de reduções de impostos ou aumento nos gastos ao longo de 2009 e 2010. 

Com a criação do pacote, houve um debate considerável com relação à forma que o 
programa deveria assumir: se a de redução de impostos, subsídios mais altos ou aumen- 
to dos gastos. Argumentos contra a redução dos impostos ou o aumento dos subsídios 
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FIGURA 28.13 


Os efeitos das medidas 
financeiras. 


As medidas financeiras 
tomadas pelo Fed em 
conjunto com o Tesouro 
fizeram baixar o prêmio 
cobrado dos devedores 
deslocaram a curva IS 
para a direita e levaram ao 
aumento do nível 

de produção. 


Além dos gastos com o 
TARP, que foi orçado em 
outros US$ 700 bilhões. 
Como vimos anteriormente, 
somente parte desses 
fundos foi realmente gasta. 
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O grupo inclui não só 

os principais países 
desenvolvidos, mas também 
os países mais importantes 
dos mercados emergentes, 
como China, Índia, Brasil, 
Rússia e Coreia do Sul. 


Para uma revisão 
sobre estabilizadores 
automáticos, consulte o 


Capítulo 25. 


FIGURA 28.14 


Os estímulos fiscais, 
2009 - 2010 


A combinação de medidas 
discricionárias com os 
estabilizadores automáticos 
levou a um grande aumento 
dos déficits tanto em 2009 
quanto em 2010. 





diziam que, dada a considerável incerteza enfrentada por consumidores e empresas, a 
maior parte dos cortes poderia ser poupada, e não gasta, o que levaria a efeitos multipli- 
cadores menores e, por conseguinte, a efeitos mais brandos da redução de impostos sobre 
a demanda agregada. Os argumentos a favor da redução dos impostos e do aumento dos 
subsídios eram que, se bem projetados, eles poderiam ajudar diretamente aqueles que 
estivessem sofrendo os efeitos da recessão, tal como os desempregados. O argumento 
tradicional contra o aumento nos gastos é que a implementação de programas de gastos é 
demorada e tendem a causar maior efeito quando a recessão já se foi. Dessa vez, contudo, 
tal argumento pareceu menos relevante, já que todas as previsões apontavam para uma 
recessão muito mais longa do que o normal. 

No final, o programa implementou uma redução de US$ 288 bilhões nos impostos, 
que iam desde a redução de encargos sociais de US$ 400 por trabalhador até créditos 
imobiliários para a compra do primeiro imóvel. Houve ainda um gasto social de US$ 
82 bilhões que incluía o alargamento dos benefícios ao desemprego; gastos de US$ 240 
bilhões em saúde e educação, e um investimento de US$ 170 bilhões em infraestrutura, 
novas fontes de energia, habitação e outros. 

Um curso fiscal semelhante foi adotado na maior parte dos outros países. No outono 
de 2008, durante uma reunião em Washington, o G20, um grupo de 20 países cuja atuação 
foi essencial durante a crise, comprometeu-se a utilizar tal estímulo fiscal para combater a 
recessão global. A Figura 28.14 mostra esses estímulos fiscais para seis países e para o G20 
como um todo para os anos de 2009 e 2010. Para os Estados Unidos, a crise gerou um au- 
mento de 6% no déficit, tanto para 2009 quanto 2010, em relação a 2007. Esse é o resultado, 
em partes praticamente iguais, de um aumento de 2% vindo de estabilizadores automáti- 
cos, ou seja, uma diminuição automática das receitas e um aumento nos gastos que vêm da 
menor atividade econômica, 2% do programa de estímulo fiscal e 2% de outros programas, 
em especial o de gastos com defesa. A composição varia de país para país, mas em todos 
eles a combinação de estabilizadores automáticos e estímulos fiscais levou a um aumento 
acentuado no déficit fiscal. 

Embora exista mais controvérsia aqui do que na política monetária, a maior parte dos 
economistas acredita que esses déficits foram essenciais para limitar o declínio na deman- 
da agregada e o tamanho da recessão. Entretanto, todos concordam que os déficits levam a 
mais dívidas, com efeitos adversos no longo prazo. Isso nos leva naturalmente a discussão 
da última parte deste capítulo: as perspectivas econômicas para o futuro. 


Déficit total: contribuições de estabilizadores automáticos e medidas discricionárias 
(déficit fiscal como porcentagem do PIB; variação em relação a 2007) 
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FER Perspectivas econômicas para o futuro 


À medida que escrevo este capítulo, muitos países estão se recuperando. Contudo, 
em muitos deles o desemprego continua alto e serão necessários muitos anos de cres- 
cimento alto sustentado para que voltem ao seu nível natural. E atingir tais níveis de 
crescimento sustentado acarreta muitos desafios de política econômica: 


m Por ora, o crescimento continua muito direcionado pela política fiscal e mone- 
tária. Os bancos centrais podem manter as taxas de juros próximas de zero pelo 
tempo que quiserem, mas, em muitos países, os altos déficits fiscais não podem 
continuar por muito tempo, pois levam ao rápido crescimento da dívida e levan- 
tam questões sobre a solvência do governo. Assim sendo, para que a recuperação 
se sustente, é preciso que esteja baseada no crescimento da demanda privada, e 
não nos altos déficits fiscais continuados. A pergunta é se a demanda privada 
será suficiente para sustentar a demanda e o crescimento. Esse problema é es- 
pecialmente grave nos Estados Unidos. Aqui, vale a pena retomar a condição 
básica do equilíbrio no mercado de bens: 


Y=C+I+G+NX 


Considere cada um dos componentes à direita, começando por €. O cresci- 
mento antes da crise baseou-se amplamente no intenso crescimento do consumo: 
antes da crise, a taxa de poupança das famílias havia chegado perto de zero, o que 
possivelmente não acontecerá no futuro. A crise parece ter convencido os consu- 
midores norte-americanos de que eles precisam poupar mais. Portanto, para qual- 
quer nível de renda Y, é provável que a demanda por consumo, C, fique abaixo do 
nível em que estava antes da crise. O que vai substituir essa queda de C? Passe- 
mos a 1: os investimentos dificilmente se restabelecerão, pelo menos por enquanto, 
pois a utilização da capacidade está muito baixa e os empréstimos bancários, aper- 
tados. Os gastos do governo, G, aumentaram durante a crise, mas, conforme dis- 
cutimos, o alto nível de gastos não pode ser mantido para sempre. Esse panorama 
sugere que o ajuste deve vir de um aumento nas exportações líquidas (NX). Em 
outros termos, a recuperação norte-americana sustentada pode demandar uma 
queda substancial no déficit em conta corrente. 

Se os Estados unidos conseguirem reduzir tais déficits, então outros países 
terão de reduzir seus superávits, o que demanda ajustes macroeconômicos tam- 
bém nesses países. A sustentação da recuperação depende da aplicação de todos 
esses ajustes. 


m Mesmo que a recuperação se sustente, a crise deixará um legado fiscal bem caro. 
A Figura 28.15 mostra as previsões do FMI para a relação dívida-PIB tanto para 
os países desenvolvidos quanto para os dos mercados emergentes (que perten- 
cem ao G20). Elas implicam que, sob os planos de política atuais, a relação média 
dívida-PIB para os países desenvolvidos logo ultrapassará 100% e continuará a 
crescer a partir daí. (A relação média dívida-PIB para os países emergentes é mais 
otimista. Ela era baixa no início, e as altas taxas de crescimento do PIB relativas 
às taxas de juros imprimem uma dinâmica bem melhor do que a dos países de- 
senvolvidos.) 

Esses altos níveis de dívidas devem ser evitados. Em primeiro lugar, o paga- 
mento de juros sobre as dívidas requer menores gastos do governo em outras áreas, 
ou impostos mais altos. Ambos são dolorosos. Em segundo lugar, quando a dívida é 
alta, sua dinâmica pode facilmente tornar-se instável e levar o governo à moratória. 
Para analisarmos um exemplo simples, um aumento de, digamos, 3% nas taxas de 
juros quando a relação dívida-PIB é 50% acarreta um aumento de 1,5% (3% x 50%) 
nos gastos. Mas, partindo de uma relação dívida-PIB de 150%, o aumento é de 4,5%. 
Diante de tal aumento, um governo pode ter dificuldade para cortar gastos ou au- 
mentar os impostos de modo a evitar um déficit ainda maior e o aumento da dívida. 

Assim sendo, um dos desafios da recuperação será tomar as medidas fiscais 
para estabilizar as dívidas do governo em níveis razoáveis. É possível que esse seja 
um processo doloroso e politicamente difícil. 


m Finalmente, a crise expôs problemas sérios no sistema financeiro e a necessidade de 
reforma na regulação. A prioridade no curto prazo foi reparar o sistema e certificar- 
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Os déficits norte- 
“americanos em conta 
corrente são discutidos no 


Capítulo 19. 


Para revisar a dinâmica da 
dívida e suas implicações, 
consulte o Capítulo 25. 
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Nas previsões atuais, espera- 
se que a relação dívida/PIB 
chegue a mais 100% nos 
países desenvolvidos. 


é) 


FIGURA 28.15 


Evolução da relação divida- 
PIB para os países do G20 
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-se de que ele continuaria a operar. Algumas medidas tomadas, de extensas garan- 
tias sobre as dívidas bancárias à propriedade política parcial dos bancos e à aquisi- 
ção direta de ativos privados pelos bancos centrais, terão de ser descontinuadas. O 
mais importante é que as regulações precisarão ser redesenhadas de modo a evitar 
os ciclos viciosos que surgem durante a crise. Como vimos, o baixo nível de capital 
nos bancos, a alavancagem excessiva e a criação de ativos complexos e opacos tive- 
ram seu preço e precisam estar sujeitos a controles mais severos no futuro. 


» REsumo 


Em 2008 e 2009, o mundo passou por uma recessão glo- 
bal, a mais grave desde a Grande Depressão. No último 
trimestre de 2008 e no primeiro trimestre de 2009, o pro- 
duto mundial caiu a uma taxa anual média de 6%. 


O estopim para a crise foi a queda do preço de residências 
nos Estados Unidos. Os preços haviam subido acentuada- 
mente desde o início da década de 2000, e começaram a cair 
em 2006. À medida que isso ocorria, muitos proprietários 
de imóveis, em especial os que tomaram hipotecas muito 
altas em relação ao valor da moradia, ficaram inadimplen- 
tes, e muitos bancos e credores hipotecários experimenta- 
ram perdas substanciais. 


As perdas em si foram pequenas em relação ao tamanho 
do sistema financeiro, ou ao tamanho da economia norte- 
americana. Seus efeitos, entretanto, foram amplificados por 
três mecanismos: alavancagem, complexidade e liquidez. 


Durante a década de 2000, aconteceram três importan- 
tes desenvolvimentos. Primeiro, os bancos diminuíram a 
quantidade de capital que reservavam em função dos ati- 
vos que mantinham. Com isso, aumentaram sua alavanca- 
gem. Segundo, em vez de manterem empréstimos comuns 
e hipotecas-padrão, os bancos retinham ativos cada vez 
mais complexos, cujo valor era difícil de avaliar. Terceiro, 
os bancos começaram a se financiar não através de depósi- 
tos, mas por meio de empréstimos de curto prazo tomados 
em mercados financeiros. 


m Combinados, esses três mecanismos criaram uma crise fi- 


nanceira grave. A alta alavancagem fazia com que mesmo as 
pequenas perdas com hipotecas pudessem se tornar maio- 
res do que o capital dos bancos e levá-los à inadimplência. 
Dada a complexidade dos ativos no balanço contábil, e a 
dificuldade de avaliar se o banco era ou não solvente, os 
bancos acharam difícil, senão impossível, obter emprés- 
timos no curto prazo. Para aumentar o capital e pagar os 
credores, os bancos tiveram de vender ativos que, dada a 
complexidade, tiveram de ser vendidos a preços muito bai- 
xos. Isso levou os bancos a perdas adicionais, e assim suces- 
sivamente, que conduziu a uma crise financeira completa. 


No outono norte-americano de 2008, a crise financeira se 
transformou em uma crise econômica mundial. Nos Esta- 
dos Unidos, e na maior parte dos países desenvolvidos, o 
sistema financeiro congelou e ficou difícil tomar emprés- 
timos, exceto a taxas de juros muito altas. Além disso, 
consumidores e empresas ficaram preocupados diante da 
possibilidade de outra Grande Depressão. Os gastos com 
consumo e investimentos foram interrompidos e, assim, 
causaram uma acentuada queda na produção. 


A crise rapidamente se estendeu sobre o restante do 
mundo. Os países foram afetados tanto pela forte queda 
nas exportações quanto pela intensa reversão nos fluxos 
de capital. A baixa demanda por exportações e as altas 
taxas de empréstimo levaram a quedas na produção de 
quase todos os países do mundo. 


ra 


Os formuladores de política econômica responderam de 
forma agressiva à crise. Nos Estados Unidos, as taxas 
de juros do interbancário rapidamente chegaram próxi- 
mo de zero. Juntos, o Fed e o Tesouro tomaram muitas 
medidas para prevenir o colapso do sistema financeiro. 
Tais medidas incluíram a garantia de algumas dívidas 
bancárias, a oferta de fundos aos bancos que precisas- 
sem, o aumento do capital bancário e a compra dos ati- 
vos que os credores particulares não desejassem. Um 
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swaps de inadimplência de créditos (CDS), 540 
securitização, 540 


obrigações garantidas por hipotecas (MBS), 540 


7 QUESTÕES E PROBLEMAS 


Teste rápido 


1. Utilizando as informações deste capítulo, avalie se as 
afirmações a seguir são verdadeiras, falsas ou incertas. 
Explique brevemente sua resposta. 


a. A perda no produto que foi, e ainda será, o resul- 
tado da crise financeira é muitas vezes maior do 
que as perdas com os empréstimos mantidos pelas 
instituições norte-americanas. 


b. Um aumento na razão de alavancagem de uma 
empresa tende a aumentar tanto o lucro esperado 
dessa empresa quanto o risco de sua falência. 


c. O alto grau de securitização no sistema financei- 
ro norte-americano ajudou a diversificar os riscos 
e provavelmente atenuou o efeito econômico da 
queda no preço dos imóveis. 


d. Como a crise financeira acabou levando a uma reces- 
são global, as medidas de política (adotadas em mui- 
tos países) que ofereceram liquidez substancial às ins- 
tituições financeiras e recapitalizaram os bancos (por 
meio da compra de ações pelo governo) falharam. 


e. Os programas de estímulo fiscal adotados por mui- 
tos países como resposta à crise financeira ajuda- 
ram a compensar o declínio na demanda agregada 
e a reduzir a amplitude da recessão. 
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forte estímulo fiscal foi posto em prática, com redução 
de impostos e aumento nos gastos. Medidas semelhan- 
tes também foram tomadas em outros países. 


A economia mundial encontra-se agora em crescimento. 
Os formuladores de política, entretanto, enfrentam inú- 
meros desafios. Primeiro, garantir que a recuperação se 
mantenha. Segundo, reduzir os déficits fiscais e limitar 
o aumento da dívida do governo. Terceiro, redesenhar a 
regulação do sistema financeiro. 


obrigações de dívida colateralizadas (CDO), 541 

ativos tóxicos, 541 

financiamento no atacado, 541 

queima de estoque, 541 

taxa Libor, 542 

AAA, BBB, 542 

colateral, 548 

Programa de Alívio de Ativos Problemáticos (TARP), 548 


Ato Americano de Recuperação e Reinvestimento 
(ARRA), 549 


G20, 550 


2. As políticas monetária e fiscal tradicionais (uma revisão) 
Considere a economia descrita na Figura 28.12, com 
produto inferior ao seu nível natural e com taxa nomi- 
nal de juros igual a zero. 


a. Desenhe a Figura 28.12. 


b. Se o Fed aumentar a oferta de moeda, o que acon- 
tecerá ao diagrama IS-LM desenhado no item (a)? 
O equilíbrio do produto irá se aproximar do nível 
natural? 


c. Dada a sua resposta no item (b), quais opções de 
política estão disponíveis ao governo para que se 
tente aumentar o produto? Considere somente as 
decisões tradicionais de política, não as políticas 
financeiras. Como sua resposta se relaciona às de- 
cisões de política da administração Obama e do 
Congresso Federal tomadas em fevereiro de 2009? 


Aprofundando 


3. Política macroeconômica não tradicional: política fis- 
cale alívio quantitativo 


Considere novamente a economia descrita na Figura 
28.12 e suponha que as relações IS e LM são: 


Is:Y —- C(Y — T confiança) + I(Y, confiança, i + prêmio) + G 
LM: M/P — Y L(i) 
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Considere que a taxa de juros é a taxa do interbancário. 
Suponha que existe um prêmio excepcionalmente alto 
adicionado à taxa do interbancário quando as empre- 
sas tomam empréstimos para investir. 


a. Imagine que o governo tome ações de modo a 
melhorar a solvência do sistema financeiro. Se as 
ações forem bem-sucedidas, e os bancos estiverem 
mais dispostos a conceder empréstimos — tanto 
uns para os outros como para empresas não finan- 
ceiras — o que pode acontecer com o prêmio? O 
que acontecerá com o diagrama IS-LM? Podemos 
considerar a política financeira como uma espé- 
cie de política macroeconômica? 


b. Diante de uma taxa nominal de juros igual a zero, 
imagine que o Fed decida adquirir títulos direta- 
mente de modo a facilitar o fluxo de crédito nos 
mercados financeiros. Essa política é denominada 
alívio quantitativo. Se o alívio quantitativo for bem- 
-sucedido, e as empresas financeiras e não financei- 
ras tiverem maior facilidade na obtenção de crédi- 
to, o que pode acontecer com o prêmio? Que efeito 
isso terá sobre o diagrama IS-LM? Se o alívio quan- 
titativo tiver algum efeito, é verdade que o Fed não 
dispõe de opções de política para estimular a eco- 
nomia quando a taxa do interbancário é zero? 


4. Corridas bancárias modernas 


Considere um banco simples com ativos de 100, capital 
de 20 e depósitos de 80. Conforme visto no Capítulo 4, 
os depósitos à vista são obrigações de um banco. 


a. Defina o balanço geral do banco. 


b. Suponha que o valor percebido dos ativos do banco 
caia para 10. Qual o novo valor do capital bancário? 


c. Suponha que os depósitos sejam garantidos pelo 
governo. Além da queda no valor do capital bancá- 
rio, existe alguma outra razão para que os deposi- 
tantes retirem seus fundos do banco? Sua resposta 
mudaria se o valor percebido dos ativos bancários 
caísse para 15? E para 20? E para 25? Explique. 


Agora imagine um tipo diferente de banco, ainda com 
ativos de 100 e capital de 20, mas, no lugar de depósi- 
tos à vista, crédito de curto prazo de 80. Quando ven- 
cem, os créditos de curto prazo devem ser pagos ou 
tomados emprestados novamente. 


d. Defina o balanço geral do banco. 


e. Suponha, mais uma vez, que o valor percebido dos 
ativos do banco caiam. Se os credores ficarem tensos 
com relação à solvência do banco, eles continua- 
rão dispostos a conceder créditos de curto prazo 
para o banco a baixas taxas de juros? 


f. Considerando que o banco não consegue levantar 
capital adicional, como ele conseguirá angariar 
fundos para pagar o débito que está prestes a ven- 
cer? Se muitos bancos estiverem nessa condição ao 
mesmo tempo (e se eles mantêm ativos semelhan- 
tes), o que provavelmente acontecerá com o valor 
dos ativos desses bancos? Como isso afetará a dis- 
ponibilidade dos credores para concessão de crédi- 
tos de curto prazo? 


5. O Programa de Alívio de Ativos Problemáticos (TARP) 


Considere um banco com ativos de 100, capital de 20 e 
créditos de curto prazo de 80. Dentre os ativos do banco es- 
tão ativos securitizados cujo valor depende do preço 
das moradias. Esses ativos têm valor igual a 50. 


a. Defina o balanço geral do banco 


Suponha que, como resultado da queda do preço das 
moradias, o valor dos ativos securitizados do banco caia 
para algo entre 25 e 45. Chame os ativos securitizados 
de “ativos problemáticos”. O valor dos outros ativos 
continua a ser 50. Por conta da incerteza com relação ao 
valor dos ativos bancários, os credores estão relutantes 
em oferecer créditos de curto prazo aos bancos. 


b. Dada a incerteza com relação ao valor dos ativos ban- 
cários, qual a variação no valor do capital bancário? 


Como resposta a esse problema, o governo considera a 
aquisição de ativos problemáticos, com a intenção de re- 
vendê-los quando o mercado estabilizar. (Essa é a versão 
original do TARP.) 


c. Seo governo pagar 25 pelos ativos problemáticos, 
qual será o valor do capital bancário? Quanto o 
governo teria de pagar pelos ativos problemáticos 
para garantir que o capital bancário não tenha um 
valor negativo? Se o governo pagar 45 pelos ativos 
problemáticos, mas o valor real revelar-se bastan- 
te inferior, quem arca com os custos da avaliação 
equivocada? Explique. 


Suponha que, em vez de comprar ativos problemáti- 
cos, O governo forneça capital para que os bancos pos- 
sam comprar ações de propriedade, com a intenção de 
vender novamente essas ações quando o mercado se 
estabilizar. (Isso é o que o TARP acabou se tornando 
ultimamente.) O governo troca obrigações do Tesouro 
(que se tornam ativos para o banco) por ações de pro- 
priedade. 


d. Imagine que o governo troque 25 títulos do Tesou- 
ro por ações de propriedade. Assumindo o pior dos 
cenários (no qual os ativos problemáticos valem 
somente 25), defina o novo balanço geral do banco. 
(Lembre-se de que a firma agora possui três ativos: 
50 ativos não problemáticos, 25 ativos problemáti- 
cos e 25 títulos do Tesouro.) Qual o valor total do 
capital bancário? O banco ficará insolvente? 

e. Dadas as suas respostas ao material do texto, por 
que a recapitalização pode ser uma política melhor 
do que a compra de ativos problemáticos? 


Explorando mais 
6. Ted spread 


O texto descreveu as flutuações na Ted spread ocorridas 
durante a crise financeira. Faça uma pesquisa na In- 
ternet e encontre a história recente da Ted spread. Essa 
informação pode ser facilmente encontrada em dife- 
rentes fontes. 


a. Consulte a Figura 28.5 para comparar o valor atual 
da Ted spread ao seu valor durante a crise financei- 
ra. Como o valor atual da Ted spread se compara a 
seu valor mais alto durante a crise? Como o valor 


atual da Ted spread se compara a seu valor no iní- 
cio de 2007? (Observe que a Ted spread é sempre 
cotada em pontos-base. Cem pontos-base equiva- 
lem a um ponto percentual.) 


b. A Ted spread tem estado relativamente estável nos 
últimos meses? Em qual faixa de valores a Ted 
spread variou? 


c. Se comparada à situação no início de 2007, o que se 
pode concluir com relação à disposição dos bancos 
para concederem empréstimos entre si atualmente? 
E se compararmos ao outono de 2008? Explique. 


7. Perspectivas para o futuro 


O texto descreveu as exportações líquidas como o cami- 
nho a ser percorrido pelos Estados Unidos para que o 
país se recupere. Além disso, observou também que as 
possibilidades de melhoria com as exportações líqui- 
das dependem, em parte, das medidas de política to- 
madas nos países com grandes superávits comerciais. 
Faça uma pesquisa na Internet e descubra se os países 
com superávits vêm tomando as medidas necessárias. 
Concentre-se na China e considere as questões descri- 
tas nos itens (a) e (b). 


É» LEITURA ADICIONAL 


m Para uma descrição sobre como o sistema financeiro 
criou os complexos ativos que tiveram um papel central 
na crise, leia Fool's Gold, de Gillian Tett. Nova York: The 
Free Press, 2009. 


= Uma descrição detalhada sobre a atuação do Fed durante 
a crise é dada por David Wessel em In Fed we trust: Ben 
Bernanke's War on the Great Panic. Nova York: Crown Bu- 
siness, 2009. 
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a. À época da redação deste livro, os formuladores de 
política norte-americanos passaram muitos anos pe- 
dindo ao governo chinês que interrompesse a polí- 
tica de manutenção de um baixo valor (depreciado) 
para sua moeda. Sem essa política, acredita-se que o 
dólar teria rapidamente o seu valor depreciado com 
relação à moeda chinesa. Como essa depreciação 
poderia afetar as exportações líquidas norte-ameri- 
canas? Existe alguma evidência de que a China está 
mudando (ou mudou) sua política cambial? 


b. Alguns economistas relacionam a alta taxa de 
poupança privada na China à falta de segurida- 
de social. Na prática, os indivíduos precisam as- 
segurar-se por eles mesmos. Se o governo chinês 
oferecesse uma seguridade social (digamos, nas 
áreas da saúde, no financiamento da educação e 
na aposentadoria), pode ser que os indivíduos re- 
duzissem a poupança e aumentassem o consumo. 
Parte do aumento do consumo recairia sobre os 
produtos norte-americanos. Existe alguma evi- 
dência de mudanças na política chinesa com rela- 
ção à seguridade social? Existe alguma evidência 
de uma diminuição na taxa de poupança chinesa? 


m Para uma descrição detalhada e em tempo real sobre a 
crise, leia World Economic Outlook, uma publicação se- 
mestral da economia mundial produzida pelo Fundo 
Monetário Internacional. Os números, publicados em 
abril e outubro, estão disponíveis no site do FMI. 


Apêndice 1 Introdução às contas de 
renda e produto nacional 


Este apêndice introduz a estrutura básica e os ter- 
mos utilizados nas contas de renda e produto nacional. 
A medida básica de atividade agregada é o produto inter- 
no bruto, ou PIB. As contas de renda e produto nacional 
(CRPN ou, simplesmente, contas nacionais)! organizam- 
-se em torno de duas decomposições do PIB. 

Uma decompõe o PIB do lado da renda: quem recebe o 
quê? A outra decompõe o PIB do lado da produção (o chama- 
do lado do produto nas contas nacionais): o que é produzido? 
Quem compra o que é produzido? 


O lado da renda 


A Tabela Al.1 examina o lado da renda do PIB — 
quem recebe o quê — para os Estados Unidos. 

A parte superior da tabela (linhas 1 a 8) vai do PIB 
para a renda nacional — a soma das rendas recebidas pe- 
los diferentes fatores de produção: 


= O ponto de partida, na linha 1, é o produto inter- 
no bruto, PIB. 
O PIB é definido como o valor de mercado dos 
bens e serviços produzidos por trabalho e propriedades 
localizadas nos Estados Unidos. 


m As três linhas seguintes nos levam do PIB para o 
PNSB, o produto nacional bruto (linha 4). O PNB 
é uma medida alternativa do produto agregado. 
É definido como o valor de mercado dos bens e ser- 
viços produzidos por trabalho e propriedades ofertados 
pelos residentes dos Estados Unidos. 

Até a década de 1990, a maioria dos países 
utilizava o PNB no lugar do PIB como a princi- 
pal medida da atividade agregada. A ênfase nas 
contas nacionais dos Estados Unidos mudou do 
PNB para o PIB em 1991. A diferença entre os 
dois está na distinção entre localizadas nos Esta- 
dos Unidos” (usada para o PIB) e “ofertados pelos 
residentes dos Estados Unidos” (utilizada para 


1 No original, National Income and Product Accounts (NIPA) (N. do RT.). 
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o PNB). Por exemplo, o lucro de uma fábrica de 
propriedade dos Estados Unidos localizada no 
Japão não é incluído no PIB dos Estados Unidos — 
mas é incluída no PNB dos Estados Unidos. 

Portanto, para irmos do PIB para o PNB pri- 
meiro precisamos adicionar os recebimentos de 
renda de fatores do resto do mundo, que é a 
renda do capital dos Estados Unidos ou dos re- 
sidentes dos Estados Unidos no exterior (linha 
2). Então subtraímos os pagamentos de renda de 
fatores para o resto do mundo, que é a renda re- 
cebida pelo capital estrangeiro e pelos residentes 
estrangeiros nos Estados Unidos (linha 3). 

Em 2006, os recebimentos do resto do mundo 
superaram os pagamentos para o resto do mundo 
em US$ 30 bilhões, de modo que o PNB foi maior 
do que o PIB em US$ 30 bilhões. 


O próximo passo nos leva do PNB ao produto 
nacional líquido, ou PNL (linha 6). A diferença 
entre o PNB e o PNL é a depreciação do capital, 
chamada nas contas nacionais de consumo de ca- 
pital fixo (linha 5). 


Por fim, as linhas 7 e 8 nos levam do PNL para 
a renda nacional (linha 8). A renda nacional é 
definida como a renda que se origina da produção 
de bens e serviços ofertados pelos residentes dos Esta- 
dos Unidos. Em tese, a renda nacional e o produto 
nacional líquido deveriam ser iguais. Na prática, 
eles normalmente diferem, pois são calculados de 
modos diferentes. 

O produto nacional líquido é calculado de 
cima para baixo, começando pelo PIB e seguin- 
do os passos descritos na Tabela Al.1. Em vez 
disso, a renda nacional é calculada de baixo para 
cima, pela adição dos diversos componentes da 
renda de fatores (remuneração dos empregados, 
lucros das empresas, e assim por diante). Se 
pudéssemos medir tudo com exatidão, as duas 
medidas deveriam ser iguais. Na prática, elas 
diferem, e a diferença entre as duas é chamada 
de “discrepância estatística”. Em 2003, a renda 
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TABELA Al.1 PIB: o lado da renda, Estados Unidos, 2006 (bilhões de dólares) 


Do produto interno bruto para a renda nacional: 


1 Produto interno bruto (PIB) 13.246 

2 Mais: recebimentos de renda de fatores do resto do mundo +666 
3 Menos: pagamentos de renda de fatores para o resto do mundo —636 
4 Igual a: produto nacional bruto 13.276 

5 Menos: consumo de capital fixo —1.577 
6 Igual a: produto nacional líquido 11.699 

7 Menos: discrepância estatística 3 
8 Igual a: renda nacional 11.702 

Decomposição da renda nacional: 

9 Impostos indiretos 912 

10 Remuneração dos empregados 7.489 

11 Ordenados e salários 6.035 
12 Adicionais a ordenados e salários 1.454 
13 Lucro das empresas e transferências comerciais 1.700 

14 Juros líquidos 509 

15 Renda de proprietários 1.015 

16 Renda pessoal de aluguéis 77 


Fonte: Survey of Current Business, abril de 2007, tabelas 1-7-5 e 1-12. 


nacional dos Estados Unidos calculada de baixo 
para cima (número da linha 8) foi maior do que 
o produto nacional líquido calculado de cima 
para baixo (número da linha 6) em US$ 3 bi- 
lhões. A discrepância estatística é um alerta útil 
dos problemas estatísticos envolvidos na cons- 
trução das contas de renda nacional. 


custos (inclusive o pagamento de juros) menos 
depreciação. Transferências comerciais, que res- 
pondem por US$ 90 bilhões em US$ 1.700 bilhões, 
são compostas de itens como pagamentos de in- 
denização por danos pessoais e contribuições das 
empresas a organizações sem fins lucrativos. 


Juros líquidos (linha 14) são os juros pagos pelas 


A parte inferior da tabela (linhas 9 a 16) decompõe a 
renda nacional em tipos diferentes de renda. 


empresas menos os juros recebidos pelas empre- 
sas, mais os juros recebidos do resto do mundo, 


e é ; menos os juros pagos para o resto do mundo. Em 
m Impostos indiretos (linha 9) é apenas outro nome ) peer 


para impostos sobre vendas. Parte da renda na- 
cional vai diretamente para o estado sob a forma 
desses impostos. 

O restante da renda nacional vai ou para os 
empregados, ou para as empresas. 


Remuneração dos empregados (linha 10), ou 
renda do trabalho, é o que vai para os emprega- 
dos. É de longe o maior componente da renda 
nacional, representando 64% da renda nacional 
dos Estados Unidos. A renda do trabalho é a 
soma dos ordenados e dos salários (linha 11), e 
dos adicionais a ordenados e salários (linha 12). 
Esses adicionais vão de contribuições patronais 
para a previdência social (de longe o maior 
item) a itens exóticos, como as contribuições 
patronais a juízes de paz para os emolumentos 
de casamento. 


Lucro das empresas e transferências comerciais 
(linha 13). Lucro é definido como receitas menos 


2006, a maior parte dos juros líquidos represen- 
tou juros líquidos pagos pelas empresas. Os Es- 
tados Unidos receberam praticamente o mesmo 
montante de juros do resto do mundo que o mon- 
tante pago para o resto do mundo. Assim, a soma 
dos lucros das empresas com os juros líquidos 
pagos pelas empresas foi de aproximadamente 
US$ 1.700 bilhões + US$ 509 bilhões — US$ 2.209 
bilhões, ou cerca de 19% da renda nacional. 


Renda de proprietários (linha 15) é a renda re- 
cebida por trabalhadores autônomos. É definida 
como a renda de propriedades próprias, de sociedades 
e de cooperativas isentas de impostos. 


Renda pessoal de aluguéis (linha 16) é a renda 
de aluguéis de propriedades menos a deprecia- 
ção dessas propriedades. As casas produzem ser- 
viços de habitação; a renda de aluguéis mede a 
renda recebida por esses serviços. 

Se as contas nacionais medissem apenas os 
aluguéis efetivos, a renda de aluguéis dependeria 
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da proporção de apartamentos e casas alugados 
versus os ocupados por seus proprietários. Por 
exemplo, se todos se tornassem proprietários do 
apartamento ou da casa em que moram, a renda 
de aluguéis iria para zero e o PIB medido dimi- 
nuiria. Para evitar esse problema, as contas na- 
cionais consideram casas e apartamentos como 
se fossem todos alugados. Assim, a renda de alu- 
guéis é construída como aluguéis efetivos mais 
aluguéis atribuídos (imputados) a casas e aparta- 
mentos ocupados por seus proprietários. 


Antes de passar para o lado do produto, a Tabela 
A1.2 mostra como podemos ir da renda nacional para a 
renda pessoal disponível — a renda disponível para as 
pessoas depois de receberem transferências e pagarem 
impostos. 


= Nem toda a renda nacional (linha 1) é distribuída 
às pessoas. 

Parte da renda vai para o Estado sob a forma 
de impostos indiretos. Assim, o primeiro passo é 
subtrair os impostos indiretos. (Linha 2 na Tabela 
A1.2 — igual à linha 9 na Tabela A1.1.) 

Parte do lucro das empresas é retida por elas. 
Parte dos pagamentos de juros pelas empresas 
vai para os bancos ou para o exterior. Assim, O 
segundo passo é subtrair todo o lucro das empre- 
sas e transferências comerciais (linha 3 — igual 
à linha 13 na Tabela A1.1) e todos os pagamentos 
de juros líquidos (linha 4 — igual à linha 14 na 
Tabela A1.1) e adicionar de volta toda a renda de 
ativos (pagamento de juros e dividendos) recebi- 
da pelas pessoas (linha 5). 


m As pessoas recebem renda não apenas da produ- 
ção, mas também de transferências (linha 6). Em 
2006, nos Estados Unidos, as transferências res- 
ponderam por US$ 1.602 bilhões. Dessas trans- 
ferências, é preciso subtrair as contribuições 
pessoais para a previdência social, no valor de 
US$ 956 bilhões (linha 7). 


TABELA Al.2 Da renda nacional à rend 


m O resultado líquido desses ajustes é a renda pes- 
soal, a renda efetivamente recebida pelas pessoas 
(linha 8). A renda pessoal disponível (linha 10) é 
igual à renda pessoal menos os pagamentos pes- 
soais de impostos e os demais pagamentos (linha 
9). Em 2006, a renda pessoal disponível nos Esta- 
dos Unidos foi de US$ 9.522 bilhões, ou cerca de 
72% do PIB. 


O Indo do produto 


A Tabela Al.3 examina o lado do produto das con- 
tas nacionais — o que é produzido e quem compra o que 
é produzido. 

Comece com os três componentes da demanda do- 
méstica: consumo, investimento e gastos do governo. 


= O consumo, denominado gastos de consumo 
pessoal (linha 2), é de longe o maior componen- 
te da demanda nos Estados Unidos. É definido 
como a soma de bens e serviços adquiridos pelas pes- 
soas residentes no país. 

Assim como as contas nacionais nos Estados 
Unidos incluem a renda atribuída de aluguéis 
pelo lado da renda, elas incluem os serviços atri- 
buídos de habitação como parte do consumo. 
Supõe-se que os proprietários de uma casa con- 
somem serviços de habitação por um preço igual 
à renda atribuída de aluguéis dessa casa. 

O consumo é desagregado em três compo- 
nentes: a aquisição de bens duráveis (linha 3), de 
bens não duráveis (linha 4) e de serviços (linha 
5). Os bens duráveis são mercadorias que podem 
ser armazenadas e têm uma vida média de pelo 
menos três anos; as compras de automóveis são o 
principal item aqui. Os bens não duráveis são 
mercadorias que podem ser armazenadas, mas 
que têm uma vida inferior a três anos. Os serviços 
são mercadorias que não podem ser armazena- 
das e devem ser consumidas no local e no mo- 
mento da compra. 


a pessoal disponível, Estados Unidos, 





2006 (bilhões de dólares) 





1 Renda nacional 11.702 

2 Menos: impostos indiretos —912 
3 Menos: lucros das empresas e transferências comerciais —1.700 
4 Menos: juros líquidos —509 
o) Mais: rendas de ativos +1.656 
6 Mais: transferências pessoais +1.602 
7 Menos: contribuições para a previdência social —956 
8 Igual a: renda pessoal 10.883 

9 Menos: pagamentos pessoais de impostos e outros — 1.360 
10 Igual a: renda pessoal disponível 9.522 


Fonte: Survey of Current Business, abril de 2006, tabelas 1-7-5 e 


112. 
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TABELA A1.3 PIB: o lado do produto, Estados Unidos, 2006 (bilhões de dólares) 





1 Produto Interno Bruto (PIB) 

2 Gastos pessoais de consumo 

3 Bens duráveis 

4 Bens não duráveis 

o) Serviços 

6 Investimento bruto interno privado fixo 

7 Não residencial 

8 Instalações 

9 Equipamentos e programas de computador 


10 Residencial 
11 Compras do governo 


12 Federal 
13 Defesa nacional 
14 Não relacionados à defesa 


15 — Estadual e local 

16 Exportações líquidas 

17 Exportações 

18 Importações 

19 Variação de estoques das empresas 

Fonte: Survey of Current Business, abril de 2007, Tabela 1-1-5. 


m Oinvestimento é chamado de investimento bru- 


to interno privado fixo (linha 6). Trata-se da soma 
de dois componentes bem diferentes: 

O investimento não residencial (linha 7) é a 
compra de novos bens de capital pelas empresas. 
Esses bens podem ser tanto instalações (linha 8) — 
em grande parte, novas fábricas — ou equipa- 
mentos e programas de computador (linha 9) — 
como máquinas, computadores ou equipamento 
de escritório. 

O investimento residencial (linha 10), por 
sua vez, é a aquisição de casas ou apartamentos 
novos pelas pessoas. 


As compras do governo (linha 11) são iguais às 
compras de bens pelo governo mais a remune- 
ração dos funcionários públicos. (Considera-se 
que os funcionários públicos vendam seus ser- 
viços ao governo.) 

As compras do governo são a soma das com- 
pras do governo federal (linha 12) — que podem 
ser desagregadas em gastos com a defesa nacio- 
nal (linha 13) e gastos não relacionados à defesa 
nacional (linha 14) — e compras feitas pelos go- 
vernos estaduais e locais (linha 15). 

Note que as compras do governo não incluem 
as transferências do governo nem o pagamento 
de juros sobre a dívida pública. Não são incluídos 
aqui porque não correspondem a compras nem de 
bens, nem de serviços. Isso significa que o núme- 
ro das compras do governo que você vê na Tabela 
A1.3 é substancialmente menor do que o número 
que você normalmente ouve com relação aos gas- 


13.246 
9.269 
1.070 
2.715 
5.484 
2.163 
1.396 
411 
985 
767 
2.528 
927 
621 
306 
1.601 
—763 
1.466 
—2.229 
49 


tos governamentais — que inclui as transferências 
e os pagamentos de juros. 


A soma do consumo, do investimento e dos gas- 
tos do governo fornece a demanda por bens pe- 
las empresas, pelas pessoas e pelo governo dos 
Estados Unidos. Se os Estados Unidos fossem 
uma economia fechada, essa soma seria igual 
à demanda por bens dos Estados Unidos. Mas, 
como a economia dos Estados Unidos é aberta, 
os dois números são diferentes. Para obter a de- 
manda por bens dos Estados Unidos, devemos 
fazer dois ajustes. Primeiro, devemos adicionar 
as compras de bens dos Estados Unidos feitas por 
estrangeiros, as exportações (linha 17). Segundo, 
devemos subtrair as compras de bens estrangei- 
ros feitas pelos Estados Unidos, as importações 
(linha 18). Em 2006, as exportações foram inferio- 
res às importações em US$ 763 bilhões. Assim, as 
exportações líquidas (ou, de modo equivalente, 
a balança comercial) foram iguais a —-US$ 763 bi- 
lhões (linha 16). 


Somando o consumo, o investimento, as compras 
do governo e as exportações líquidas, temos as 
compras totais de bens dos Estados Unidos. A produ- 
ção, entretanto, poderá ser menor do que essas 
compras se as empresas satisfizerem essa dife- 
rença diminuindo seus estoques. Ou a produção 
pode ser maior do que as compras, e nesse caso as 
empresas acumulam estoques. A última linha da 
Tabela A1.3 fornece as variações de estoques das 
empresas (linha 19), às vezes também chamadas 
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(embora erroneamente) de “investimento em es- 
toques”. Esse termo é definido como a variação do 
volume físico de estoques mantidos pelas empresas. A 
variação dos estoques das empresas pode ser po- 
sitiva ou negativa. Em 2006, foi positiva e muito 
pequena: a produção norte-americana foi maior 
do que as compras totais de bens dos Estados 
Unidos em US$ 49 bilhões. 


Atenção 


As contas nacionais proporcionam uma descrição 
internamente consistente da atividade agregada. Mas 
subjacentes a essas contas existem muitas escolhas sobre 
o que incluir e o que não incluir, onde contabilizar alguns 
tipos de renda ou gasto, e assim por diante. Aqui estão 
três exemplos: 


m Otrabalho doméstico não é contabilizado no PIB. 
Se, por exemplo, duas mulheres decidirem uma 
tomar conta do filho da outra em vez de toma- 
rem conta de seu próprio filho, e uma pagar à 
outra pelo serviço de babá, o PIB medido subirá, 
ao passo que o PIB verdadeiro não se alterará. A 
solução seria contabilizar o trabalho doméstico 
no PIB, do mesmo modo que atribuímos aluguéis 
aos imóveis ocupados por seus proprietários. 
Mas até o momento isso não foi feito. 


m Acompra de uma casa é tratada como um investi- 
mento, e os serviços de habitação são então trata- 
dos como parte do consumo. Compare isso com o 
tratamento dado aos automóveis. Embora eles for- 
neçam serviços por um longo tempo — ainda que 
não tão longo quanto as casas —, as compras de 
automóveis não são tratadas como investimento, 
mas como consumo, aparecendo nas contas nacio- 
nais apenas no ano em que a compra é feita. 


m As compras de máquinas feitas pelas empresas 
são tratadas como investimento. As despesas 
com educação são tratadas como consumo de ser- 
viços de educação. Mas a educação é claramente, 
em parte, um investimento: as pessoas adquirem 
educação para aumentar sua renda futura. 


Alista poderia continuar. Entretanto, a finalidade des- 
ses exemplos não é levá-lo à conclusão de que as contas 
nacionais estão erradas. A maioria das decisões con- 
tábeis que você acabou de ver foi feita por bons motivos, 
frequentemente em virtude da disponibilidade de dados 


ou à simplicidade. A mensagem é a de que, para utilizar 
melhor as contas nacionais, você deve entender sua lógi- 
ca, mas também entender as escolhas feitas em sua cons- 
trução (e, portanto, suas limitações). 
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Leitura adicional 


Para mais detalhes, leia “A guide to the National 
Income and Products Accounts of the United States, set. 
2006 (<www.bea. doc.gov/national/pdf/nipaguid.pdf>). 


Apêndice 2 Revisão matemática 


Este apêndice apresenta as ferramentas matemáticas 
e os resultados matemáticos utilizados neste livro. 


“e EA e 
Série geométrica 
Definição. Uma série geométrica é uma soma de nú- 
meros da seguinte forma 


l+x+X+..+x" 


onde x é um número que pode ser maior ou menor do 
que 1e x” representa x elevado à enésima potência, isto é, 
x multiplicado por ele mesmo n vezes. 

Exemplos desse tipo de série são: 


m Asoma de gastos em cada rodada do multiplica- 
dor (Capítulo 3). Se c for a propensão marginal a 
consumir, a soma dos aumentos dos gastos após 
n + 1 rodadas será dada por 


i+c+to+. sc 


m O valor presente descontado de uma sequência 
de pagamentos de 1 dólar ao ano por n anos (Ca- 
pítulo 14), quando a taxa de juros é igual a i: 


Ea Gs 
1+i (+42 (+ ir 


1+ 





Geralmente, temos algumas perguntas quando en- 
contramos uma série como essa. 


Uma delas é: qual é a soma? 

Outra pergunta é: a soma explode se deixarmos n 
aumentar ou atinge um limite finito? E, se esse for o caso, 
qual é o limite? 

As proposições a seguir dizem o que é necessário sa- 
ber para responder a essas perguntas. 

A Proposição 1 ensina como calcular a soma. 


Proposição 1 


1 — xr 


1-x 


ltx+2 + +xt = 
(A2.1) 

A prova é a seguinte: multiplique a soma por (1 — x) 
e use o fato de que xº xº = xt (isto é, devemos somar os 
expoentes ao multiplicar): 


+x+txr ++ g)=14+x+202 ++" 
x—x2 —...— qn 


= 1 — gt 


xr 





Todos os termos da direita, exceto o primeiro e o úl- 
timo, cancelam-se. Dividindo os dois lados por (1 — x), 
temos a equação (A2.1). 

Essa fórmula pode ser usada para qualquer x e 
qualquer n. Se, por exemplo, x for 0,9 e n for 10, então a 
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soma será igual a 6,86. Se x for 1,2 e n for 10, a soma será 
igual a 32,15. 

A Proposição 2 mostra o que acontece à medida que 
n se torna grande. 


Proposição 2 

Se x for menor do que 1, a soma irá para 1/(1 — x) à 
medida que n se tornar grande. Se x for igual a 1 ou maior 
do que 1, a soma explode à medida que n torna-se grande. 

Esta é a prova: Se x for menor do que 1, então x” ten- 
derá a zero à medida que n se tornar grande. Assim, da 
equação (A2.1), a soma vai para 1/(1 — x). Se x for maior 
do que 1, então x” se tornará cada vez maior à medida que 
n aumentar, 1 — x” se tornará um número negativo cada 
vez maior e a razão (1 — x") /(1 — x) se tornará um núme- 
ro positivo cada vez maior. A soma, portanto, explodirá à 
medida que n se tornar grande. 

Aplicação do Capítulo 14. Considere o valor presen- 
te de um pagamento de US$ 1 para sempre, iniciando no 
ano que vem, quando a taxa de juros é i. O valor presente 


é dado por 








1 1 
+ 


d+) (+) (422) 


Colocando 1/(1 + i ) em evidência, reescreva o valor 
presente como 


1 
(1+i) 











! + 
(1+i) 


O termo entre colchetes é uma série geométrica com 
x=1/(1 +17). Como a taxa de juros i é positiva, x é menor 
do que 1. Aplicando a Proposição 2, quando n se torna 
grande, o termo entre parênteses fica igual a 


LO (+) (+95 
1 (l44=1) i 
(1+i) 





Substituindo o termo entre colchetes na equação an- 
terior por (1 + 1)/1, temos: 


1 
(1+17) 


(1+17) 
i 


1 
i 











O valor presente de uma sequência de pagamentos 
de US$ 1 ao ano para sempre, começando no próximo 
ano, é igual a US$ 1 dividido pela taxa de juros. Se i for 
igual a 5% ao ano, o valor presente será igual a US$ 1/0,05 = 
US$ 20. 


e “a A º 
Aproximações úteis 
Ao longo deste livro, uso diversas aproximações para 
facilitar os cálculos. Essas aproximações são mais confiá- 
veis quando as variáveis x, y, z são pequenas — digamos, 
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entre zero e 10%. Os exemplos numéricos das proposições 
3a8,a seguir, baseiam-se nos valores x = 0,05 e y = 0,03. 


Proposição 3 


Arol+p)=(1+x+y) (A2.3) 


Aqui está a prova: decompondo (1 + x)(1 + 1), temos 
Aro +y=Il+x+y+ ay. Sexey são pequenos, 
então o produto xy é muito pequeno e pode ser ignorado 
como uma aproximação (por exemplo, se x — 0,05 ey — 
0,03, então xy = 0,0015). Portanto, (1 + x)(1 + y) é aproxi- 
madamente iguala (1 + x + 1). 

Para os valores de x e y anteriores, por exemplo, a 
aproximação dá 1,08, comparada a um valor exato de 
1,0815. 

Proposição 4 

(1+x2=1+2x (AZ.4) 


A prova segue diretamente da Proposição 3, com y = x. 
Para o valor de x = 0,05, a aproximação dá 1,10, em 
comparação com o valor exato de 1,1025. 

Aplicação do Capítulo 15. Da arbitragem, a relação 
entre a taxa de juros de dois anos e as taxas de juros de um 
ano atual e esperada é dada por 


(1 + los ? = (1 JE he 1 ar 1) 


Usando a Proposição 4 no lado esquerdo da equa- 
ção, vem 


(1+i,)) = 1+2i, 


Usando a Proposição 3 no lado direito da equação, vem 


A rti)lriga)=si+Hi Hi 


Utilizando essa expressão para substituir (1 + 1,) 


(1 + à, ) na relação de arbitragem original, temos 


1+ 2is, =1+ by a Him 


Ou, reorganizando, 


Ea (hi + ima) 
2 


2t 


A taxa de juros de dois anos é aproximadamente igual 
à média das taxas de juros de um ano atual e esperada. 


Proposição 5 


+) =1+nx (A2.5) 


A prova segue da aplicação repetida das proposi- 
ções 3 e 4. Por exemplo, (1 +aP=(1+32(1+1)m 
(1 + 2x)(1 + x) pela Proposição 4, = (1+2x +13)=1+3x 
pela Proposição 3. 


A aproximação, contudo, torna-se pior à medida que 
n aumenta. Por exemplo, para x = 0,05 en = 5, a aproxi- 
mação dá 1,25, em comparação com um valor exato de 
1,2763. Para n = 10, a aproximação dá 1,50, em compara- 
ção com um valor exato de 1,63. 


Proposição 6 


(1-+x) 
Lady) 


Aqui está a prova: considere o produto (1 + x — y)(1 +). 
Decompondo o produto, temos (1 +x —-)(1+y=1+x 
+ xy — y?. Se tanto x quanto y forem pequenos, então xy e 
1º serão muito pequenos, de modo que (1 +x — ) (1+y)= 
(1 + x). Dividindo ambos os lados dessa aproximação por 
(1 + y), produz-se a proposição anterior. 

Para os valores de x = 0,05 ey = 0,03, a aproximação 
dá 1,02, enquanto o valor correto é 1,019. 

Aplicação do Capítulo 14. A taxa real de juros é de- 
finida por 


s(1+x—y) 
(A2.6) 








(1+1,) 


1+1)= 
ipa) (1+ 77) 





Usando a Proposição 6, temos 


Q+rn)=(+i—7) 


Simplificando: 


, e 
ST, 


Isso nos fornece a aproximação que usamos em 
muitos pontos deste livro. A taxa real de juros é aproxi- 
madamente igual à taxa nominal de juros menos a infla- 
ção esperada. 

Essas aproximações também são muito convenientes 
quando lidamos com taxas de crescimento. Defina a taxa 
de crescimento de x por g, = Ax/x e da mesma forma para 
Z 8» Y e 8, Os exemplos numéricos a seguir se baseiam 
nos valores g, — 0,05 e fe 0,03. 


Proposição 7 
Se z = xy, então 


Aprova é a seguinte: seja Az o aumento de z quando 
x aumenta Ax e y aumenta Ay. Assim, por definição, 


z + Az = (x+ Ad(y-+ Ay) 


Divida ambos os lados por z. 
O lado esquerdo torna-se 


Az 
z 


z+ Az 
Zz 





=|1+ 








O lado direito torna-se 


(x+ Axy + Ay) (x +Ax) (y + Ay) 
Z x. 





Ax 
x 


142 
y 


1+ 

















onde a primeira igualdade decorre do fato de que z — xy, 
e a segunda igualdade, da simplificação de cada uma das 
duas frações. 

Usando as expressões para os lados esquerdo e direi- 
to, produz-se 


Az 
z 


fu As 


qa Sé 
y 


1+ 























X 


ou, de maneira equivalente, 
(ra) grs) 


Da Proposição 3, (1 +g)=(1 +38, +g,), ou de modo 
equivalente, 


8.84 18 


Para g, — 0,05 e e 0,03, a aproximação dá g, — 8%, 
enquanto o valor correto é 8,15%. 

Aplicação do Capítulo 13. Seja a função de produção 
da forma Y = NA, onde Y é a produção, N é o emprego e À 
é a produtividade. Representando as taxas de crescimento 
deY, Ne A porg,8w€£y respectivamente, a Proposição 
7 implica que 


8y* 8nT 8a 


A taxa de crescimento do produto é aproximada- 
mente igual à taxa de crescimento do emprego mais a taxa 
de crescimento da produtividade. 


Proposição 8 
Se z =x/y, então 
LESS (A2.8) 
A prova é a seguinte: seja Az o aumento de z, quando 
x aumenta Ax e y aumenta Ay. Então, por definição, temos 


x + Ax 
v+ Ay 





z+ Az= 





Divida ambos os lados por z. 
O lado esquerdo torna-se 


(z+ Az) 
z 


pda 
Z 











O lado direito torna-se 


(x+HÃx) 1º (x+ÃX) yo (x+Ax)/x  1+(Ax/x) 
(v+Ay) 2  (y+Ay) x (y+Ay)/yo 1 +(Ay/y) 
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onde a primeira igualdade decorre do fato de que z=x/y, 
a segunda igualdade vem da reorganização dos termos, e 
a terceira igualdade, da simplificação. 

Usando as expressões para os lados esquerdo e di- 
reito, temos 





1 + Az/z = 1 + (Ax/x)] 
1+(Ay/y) 
Ou, substituindo, 
1+ 
l+g, =— 8x 
1+ Sy 





Da Proposição 6, (1 + g)=(1 +g, — 8), ou, de ma- 
neira equivalente, 


8: 8: 8y 


Para g, = 0,05 e &= 0,03, a aproximação dá g, — 2%, 
enquanto o valor correto é de 1,9%. 

Aplicação do Capítulo 9. Seja a demanda agregada 
dada por Y=M/P, onde Y é o produto, M é a moeda no- 
minal, P é o nível de preços e y é uma constante. Segue-se 
das proposições 7 e 8 que 


8y8y +8uT * 
onde 7 é a taxa de crescimento dos preços ou, de forma 
equivalente, a taxa de inflação. Como Y é constante, q, é 
iguala zero. Assim, 


8y“ Bm * 


Ataxa de crescimento do produto é aproximadamen- 
te igual à taxa de crescimento da moeda nominal menos 
a taxa de inflação. 


Funções 

Neste livro, utilizo as funções de maneira informal, 
como um meio de mostrar como uma variável depende 
de uma ou mais outras variáveis. 

Em alguns casos, examino como uma variável Y 
muda com uma variável X. Escrevo essa relação como 


Y=HX) 
(+) 


Um sinal “mais” embaixo de X indica uma relação 
positiva: um aumento de X leva a um aumento de Y. Um 
sinal “menos” embaixo de X indica uma relação negativa: 
um aumento de X leva a uma diminuição de Y. 

Em alguns casos, permito que a variável Y dependa 
de mais de uma variável. Por exemplo, permito que Y de- 
penda deX e Z: 


Y=HX,Z) 
(+, -) 


Os sinais indicam que um aumento de X leva a um 
aumento de Y e que um aumento de Z leva a uma dimi- 
nuição de Y. 
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Um exemplo desse tipo de função é a função de in- 
vestimento (5.1) do Capítulo 5: 


I=I(Y,i) 
(+, -) 


Essa equação diz que o investimento, I, aumenta com 
a produção, Y, e diminui com a taxa de juros, 1. 

Em alguns casos, é razoável supor que a relação en- 
tre duas ou mais variáveis seja uma relação linear. Um 
dado aumento de X sempre leva ao mesmo aumento de Y. 
Nesse caso, a função é dada por 


Y=a+bX 


Essa relação pode ser representada por uma reta que 
fornece Y para qualquer valor de X. 

O parâmetro a dá o valor de Y quando X é igual a 
zero. É chamado de intercepto porque dá o valor de Y 
quando a reta que representa a relação 'intercepta' (cruza) 
o eixo vertical. 

O parâmetro b nos diz em quanto Y aumenta quando 
X aumenta uma unidade. É chamado de inclinação (ou 
declividade) porque é igual à inclinação (ou, de modo 
equivalente, declividade) da reta que representa a função. 

Uma relação linear simples é a relação Y = X, repre- 
sentada pela reta de 45 graus com inclinação igual a 1. 
Outro exemplo de relação linear é a função de consumo, a 
equação (3.2) do Capítulo 3: 


C=t cs 


onde C é o consumo e Y, é a renda disponível. c nos diz 
qual seria o consumo se a renda disponível fosse igual a 
zero. c, nos diz quanto o consumo aumenta quando a ren- 
da aumenta em uma unidade; c, é chamado de propensão 
marginal a consumir. 


(a) Evolução de X (utilizando 
uma escala linear) 

(b) Evolução de X (utilizando 
uma escala logarítmica) 


Escala linear 


Escalas logarítmicas 


Uma variável que cresce a uma taxa de crescimen- 
to constante aumenta em incrementos cada vez maio- 
res ao longo do tempo. Considere uma variável X que 
cresce ao longo do tempo a uma taxa de crescimento 
constante — digamos, de 3% ao ano: 


m Comece no ano zero e suponha que X — 2. Por- 
tanto, um aumento de 3% em X representa um 
aumento de 0,06 (0,03 x 2). 


m Vá para o ano 20. X agora é igual a 2(1,03)”? = 
3,61. Um aumento de 3% agora representa um 
aumento de 0,11 (0,03 x 3,61). 


m Vá para o ano 100. X é igual a 2(1,03)!º = 38,4. 
Um aumento de 3% representa um aumento de 
1,15 (0,03 x 38,4), logo este é um aumento cerca 
de 20 vezes maior do que no ano 0. 


Se mostrarmos graficamente X contra o tempo usan- 
do uma escala vertical (linear) padrão, o gráfico terá a 
aparência da Figura A2.1(a). Os aumentos de X se tornam 
cada vez maiores ao longo do tempo (0,06 no ano 0, 0,11 
no ano 20, 1,15 no ano 100). A curva que representa X con- 
tra o tempo torna-se cada vez mais inclinada. 

Outra forma de representar a evolução de X é usar 
uma escala logarítmica para medir X no eixo vertical. A pro- 
priedade de uma escala logarítmica é a de que o mesmo 
aumento proporcional nesta variável é representado pela 
mesma distância vertical na escala. 

Portanto, o comportamento de uma variável como 
X que aumenta pelo mesmo aumento proporcional (3%) 
a cada ano agora é representado por uma reta. A Figu- 
ra A2.1(b) representa o comportamento de X, desta vez 
usando uma escala logarítmica no eixo vertical. O fato 


Escala logarítmica 
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de a relação ser representada por uma reta indica que X 
está crescendo a uma taxa constante ao longo do tempo. 
Quanto maior a taxa de crescimento, mais inclinada é 
a reta. 

Em contraste com X, variáveis econômicas como o 
PIB não crescem a uma taxa de crescimento constante a 
cada ano. Sua taxa de crescimento pode ser maior em al- 
gumas décadas e menor em outras. Uma recessão pode le- 
vara alguns anos de crescimento negativo. Entretanto, ao 
examinar a evolução dessas variáveis ao longo do tempo, 
é frequentemente mais informativo utilizar uma escala lo- 
garítmica em vez de uma escala linear. Vejamos o motivo. 

A Figura A2.2(a) mostra o PIB real dos Estados Unidos 
de 1890 a 2006 usando uma escala (linear) padrão. Como 
o PIB real dos Estados Unidos foi cerca de 46 vezes maior 
em 2006 do que em 1890, o mesmo aumento proporcional 
do PIB foi 46 vezes maior em 2006 do que em 1890. Por- 
tanto, a curva que representa a evolução do PIB ao longo 
do tempo se torna cada vez mais inclinada ao longo do 
tempo. É muito difícil constatar com base na figura se a 
economia dos Estados Unidos está crescendo mais rápido 
ou mais devagar do que há 50 anos ou há 100 anos. 

A Figura A2.2(b) mostra o PIB dos Estados Unidos 
de 1890 a 2006, utilizando agora uma escala logarítmica. 
Se a taxa de crescimento do PIB fosse a mesma a cada 
ano — portanto, o aumento proporcional do PIB fosse o 
mesmo a cada ano —, a evolução do PIB seria representa- 
da por uma reta — da mesma forma que a evolução de X 
foi representada por uma reta na Figura A2.1(b). Como a 
taxa de crescimento do PIB não é constante a cada ano — 
portanto, o aumento proporcional do PIB não é o mesmo 
a cada ano —, a evolução do PIB não é mais representa- 


Escala linear 
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da por uma reta. Ao contrário do que acontece na Figura 
A2.2(a), o PIB não explode ao longo do tempo, e o gráfico 
é mais informativo. Aqui estão dois exemplos: 


m Se, na Figura A2.2(b), fôssemos desenhar uma 
reta ajustada à curva de 1890 a 1929 e outra reta 
ajustada à curva de 1950 a 2003 [os dois perío- 
dos estão separados na Figura A2.2(b)], as duas 
retas teriam aproximadamente a mesma incli- 
nação. Isso nos diz que a taxa média de cresci- 
mento foi aproximadamente a mesma durante 
os dois períodos. 


m A queda do produto de 1929 a 1933 está muito 
visível na Figura A2.2(b). O mesmo ocorre com a 
forte recuperação do produto que se seguiu. Na 
década de 1950, o produto parece ter voltado à 
sua antiga reta de tendência. Isso sugere que a 
Grande Depressão não esteve associada a um ní- 
vel de produto permanentemente menor. 


Observe, em ambos os casos, que você não poderia ter 
derivado essas conclusões examinando a Figura A2.2(a), 
mas você pode derivá-las examinando a Figura A2.2(b). Isso 
mostra a utilidade de usar uma escala logarítmica. 


Palavras-chave 


m relação linear, 564 
m intercepto, 564 


m inclinação, declividade, 564 


Escala Jogarmnica (a) PIB dos Estados Unidos 
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Apêndice 3 


Como sabemos que o consumo depende da renda 
disponível? 

Como sabemos o valor da propensão a consumir? 

Para responder a essas perguntas e, de modo mais 
geral, estimar as relações comportamentais e encontrar os 
valores dos parâmetros relevantes, os economistas usam a 
econometria — o conjunto de técnicas estatísticas concebi- 
das para usar em economia. A econometria pode se tornar 
bastante técnica, mas os princípios básicos por trás dela 
são simples. 

Minha finalidade neste apêndice é mostrar a você es- 
ses princípios básicos. Usarei como exemplo a função de 
consumo apresentada no Capítulo 3 e me concentrarei em 
estimar c,, a propensão a consumir da renda disponível. 


Introdução à econometria 


Variações do consumo e variações 
da renda disponível 


A propensão a consumir nos diz quanto varia o con- 
sumo para uma dada variação da renda disponível. O 
primeiro passo natural é simplesmente representar grafi- 
camente variações do consumo versus variações da renda 
disponível e observar com que a relação entre ambas se 
parece. Você pode ver isso na Figura A3.1. 

O eixo vertical na Figura A3.1 mede a variação anual 
do consumo menos a variação média anual do consumo 
para cada ano de 1970 a 2006. Mais precisamente, seja C, o 


consumo do ano t. Seja AC, a representação de C, — C, ,, 


a variação do consumo do ano t — 1 para o ano t. Seja AC a 
variação média anual do consumo desde 1970. A variável 


medida no eixo vertical é obtida por AC, — AC. Um valor 
positivo da variável representa um aumento do consumo 


acima da média, enquanto um valor negativo representa 
um aumento do consumo abaixo da média. 

De modo semelhante, o eixo horizontal mede a va- 
riação anual da renda disponível, menos a variação média 


anual da renda disponível desde 1970, AY, — AY, 

Cada quadrado no gráfico mostra os desvios da va- 
riação do consumo e da renda disponível em relação às 
respectivas médias para um dado ano entre 1970 e 2006. 
Em 2006, por exemplo, a variação do consumo foi maior 
do que a média em US$ 50 bilhões, e a variação da renda 
disponível foi maior do que a média em US$ 67 bilhões. 
(Para nossos objetivos, não é importante saber a que ano 
se refere cada quadrado, apenas com o que se parece o 
conjunto de pontos no diagrama. Portanto, com exceção 
de 2006, não indicamos os anos na Figura A3.1.) 

A Figura A3.1 sugere duas conclusões principais: 


m À primeira, de que há uma clara relação positiva 
entre as variações do consumo e as variações da 
renda disponível. A maioria dos pontos se situa 
nos quadrantes superior direito e inferior esquer- 
do da figura. Quando a renda disponível aumen- 
ta menos do que a média, o consumo normal- 
mente também aumenta menos do que a média. 


m A segunda, de que a relação entre as duas va- 
riáveis é boa, mas não perfeita. Em particular, 
alguns pontos se situam no quadrante superior 
esquerdo: esses pontos correspondem aos anos 
em que variações da renda disponível abaixo da 
média estiveram associadas a variações do con- 
sumo acima da média. 


A econometria nos permite expressar essas duas con- 
clusões de modo mais preciso e obter uma estimativa da 
propensão a consumir. Usando um pacote econométrico, 
podemos encontrar a reta que se ajusta melhor à nuvem 


Variações anuais: Desvios da média 
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de pontos da Figura A3.1. Esse processo de ajuste da reta 
é chamado de mínimos quadrados ordinários (MQO). 
A equação estimada correspondente à reta é chamada de 
regressão, e a reta em si é chamada de reta de regressão. 
O termo mínimos quadrados vem do fato de que a reta tem 
a propriedade de minimizar a soma dos quadrados das 
distâncias dos pontos à reta — portanto, nos oferece os 
“mínimos” “quadrados”. A palavra ordinários significa que 
esse é o método mais simples utilizado na econometria. 
Em nosso caso, a equação estimada é dada por 


(AC, — AC) = 0,77(AY,, — AY, ) + resíduo 


R = 0,58 (A3.1) 


A reta de regressão correspondente a essa equação 
estimada é mostrada na Figura A3.2. A equação (A3.1) 
mostra dois números importantes (os pacotes economé- 
tricos oferecem mais informações do que as apresentadas 
anteriormente; uma listagem típica, junto com explica- 
ções adicionais, é dada na Seção “Foco: Guia para enten- 
der resultados econométricos”): 


m Oprimeiro número importante é a propensão a con- 
sumir estimada. A equação nos diz que um aumen- 
to da renda disponível de US$ 1 bilhão acima do 
normal normalmente está associado a um aumento 
do consumo de US$ 0,77 bilhão acima do normal. 
Em outras palavras, a propensão a consumir esti- 
mada é de 0,77. É positiva, mas menor do que 1. 


= O segundo número importante é R?, que é uma 
medida da precisão do ajuste da reta de regressão. 


Variações anuais: Desvios da média 


Após estimar o efeito da renda disponível 
sobre o consumo, podemos decompor a varia- 
ção do consumo de cada ano na parcela que 
é devida à variação da renda disponível — o 
primeiro termo da direita da equação (A3.1) — 
e no resto, que é chamado de resíduo. Por 
exemplo, o resíduo para 2006 é indicado na Fi- 
gura A3.2 pela distância vertical entre o ponto 
que representa 2006 e a reta de regressão. (O 
ponto representando 2006 está bem próximo à 
reta de regressão e, portanto, a distância verti- 
cal é muito pequena.) 

Se todos os pontos da Figura A3.2 estivessem 
exatamente sobre a reta estimada, todos os re- 
síduos seriam iguais a zero; todas as variações 
do consumo seriam explicadas por variações da 
renda disponível. Contudo, como você pode 
ver, não é esse o caso. R? é a estatística que nos 
dá uma medida da precisão do ajuste da reta. 
Rº está sempre entre O e 1. Um valor igual a 1 
implicaria que a relação entre as duas variáveis 
é perfeita, que todos os pontos estão exatamen- 
te sobre a reta de regressão. Um valor igual a 
zero implicaria que o computador não enxerga 
nenhuma relação entre as duas variáveis. O va- 
lor de R? de 0,58 na equação (A3.1) é alto, mas 
não muito. Ele confirma a mensagem da Figura 
A3.2: variações da renda disponível claramente 
afetam o consumo, mas ainda assim há uma boa 
parte da variação do consumo que não pode ser 
explicada pelas variações da renda disponível. 


Variações do consumo 
e variações da renda 
disponível: a reta de 
regressão 


A reta de regressão é a 
reta que melhor se ajusta à 
dispersão dos pontos. 
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Guia para entender resultados econométricos 


Em suas leituras, você pode deparar com resulta- 
dos de estimação usando econometria. Aqui está um 
guia que reproduz de forma ligeiramente simplificada, 


porém fiel, o resultado fornecido pelo computador para 
a equação (A3.1): 





R?é uma medida de ajus- 
te. Quanto mais próxima 
de 1, melhor é o ajuste 
da reta de regressão. 
Um valor de 0,58 indica 
que grande parte mas 
não todo o movimento 
da variável dependente 
pode ser explicada pelos 
movimentos das variá- 
veis independentes. 


O período de estimação inclui todos os anos de 1970 
a 2006. Há, portanto, 37 observações válidas usadas 
na regressão. Graus de liberdade correspondem ao 
número de observações menos o número de pará- 
metros a serem estimados. Existe um parâmetro es- 
timado aqui: o coeficiente de DYD. Portanto, há 37 — 
1 = 36 graus de liberdade. Uma regra simples é que 
a quantidade de observações deve ser no mínimo 
igual à quantidade de parâmetros a serem estima- 
dos, preferencialmente muito maior; dito de outra 
forma, os graus de liberdade precisam ser positivos; 





Avariável que estamos 
tentando explicar é 
denominada variável 
dependente. Aqui a 
variável dependente é 
DC — a variação anu- 
al do consumo menos 
sua média. 

















quanto mais graus de liberdade, melhor. 


























Observações válidas: 37 
Graus de liberdade: 36 
R2: 0,58 
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Coeficiente 
0) 7% 





Variável dependente DC — Estimação por mínimos quadrados 
Dados anuais de 1970 a 2006 


Estatística t 
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As variáveis que usamos para expli- 
car a variável dependente são cha- 
madas de variáveis independen- 
tes. Aqui há apenas uma variável 
independente, DYD — a variação 
anual da renda disponível menos 
sua média. 











Para cada variável independente, o computador fornece um co- 
eficiente estimado, bem como uma estatística t. A estatística t 
associada a cada coeficiente estimado indica o grau de confiabi- 
lidade de que o coeficiente verdadeiro é diferente de zero. Uma 
estatística t acima de 2 indica que podemos estar pelo menos 
95% certos de que o coeficiente verdadeiro é diferente de zero. 
Uma estatística t de 7,1, como a do coeficiente associado à renda 
disponível, é tão elevada que podemos estar quase completa- 
mente certos (mais de 99,99% certos) de que o verdadeiro coefi- 
ciente é diferente de zero. 








Correlação versus causalidade 


O que determinamos até agora é que consumo e ren- 
da disponível normalmente caminham juntos. Mais for- 
malmente, vimos que há uma correlação positiva entre 
variações anuais do consumo e variações anuais da renda 
disponível. E interpretamos essa relação como mostrando 
causalidade — que um aumento da renda disponível cau- 
sa um aumento do consumo. 





Precisamos pensar novamente sobre essa inter- 
pretação. Uma relação positiva entre consumo e renda 
disponível pode refletir o efeito da renda disponível 
sobre o consumo. Mas poderia refletir também o efeito 
do consumo sobre a renda disponível. De fato, o modelo 
que desenvolvemos no Capítulo 3 nos diz que, se por 
qualquer razão os consumidores decidirem gastar mais, 
então o produto, a renda e, por sua vez, a renda dispo- 
nível aumentarão. Se parte da relação entre consumo e 


renda disponível origina-se do efeito do consumo sobre 
a renda disponível, então a interpretação da equação 
(A3.1) como indicando o efeito da renda disponível so- 
bre o consumo não é correta. 

Um exemplo ajudará aqui. Suponha que o consumo 
não depende da renda disponível, de modo que o verda- 
deiro valor de c, é zero. (Isto não é muito realista, mas ex- 
plica claramente o ponto.) Assim, represente a função de 
consumo como uma reta horizontal (uma reta com incli- 
nação zero) na Figura A3.3. A seguir, suponha que a renda 
disponível seja igual a Y,, de modo que a combinação ini- 
cial de consumo e renda disponível seja dada pelo ponto 4. 

Suponha agora que, devido a um aumento de con- 
fiança, os consumidores aumentem seu consumo, deslo- 
cando a reta de consumo para cima. Se a demanda afetar o 
produto, então a renda e, por sua vez, a renda disponível 
aumentarão, de modo que a nova combinação de consu- 
mo e renda disponível será dada, digamos, pelo ponto B. 
Se, em vez disso, os consumidores se tornarem mais pes- 
simistas, a reta de consumo se deslocará para baixo, bem 
como o produto, levando a uma combinação de consumo 
e renda disponível dada pelo ponto D. 

Se examinarmos essa economia, observamos os pon- 
tos 4, Be D. Se, como fizemos antes, desenharmos a reta 
que melhor se ajusta a esses pontos, estimaremos uma 
reta positivamente inclinada, tal como CC”, e assim esti- 
maremos um valor positivo para a propensão a consumir, 
c, Lembre-se, entretanto, de que o verdadeiro valor de c, 
é zero. Então, por que obtivemos uma resposta errada 
— um valor positivo para c, — se seu verdadeiro valor é 
zero? Porque interpretamos a relação positiva entre renda 
disponível e consumo como indicando o efeito da renda 
disponível sobre o consumo quando, na verdade, a rela- 
ção reflete o efeito do consumo sobre a renda disponível. 
Um consumo maior leva a uma demanda maior, a um 
produto maior e, portanto, a uma renda disponível maior. 


Função consumo estimada 
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Renda disponível, Yp 
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Há aqui uma importante lição: a diferença entre corre- 
lação e causalidade. O fato de que duas variáveis se movem 
juntas não implica que variações da primeira variável 
causem variações da segunda variável. Talvez a causali- 
dade ocorra no sentido oposto: movimentos da segunda 
variável causem movimentos da primeira variável. Ou, 
talvez — como é provavelmente o caso aqui —, a causali- 
dade ocorra nos dois sentidos: a renda disponível afeta o 
consumo, e o consumo afeta a renda disponível. 

Existe uma saída para o problema correlação versus 
causalidade? Se estivermos interessados — e estamos — 
no efeito da renda disponível sobre o consumo, pode- 
remos ainda aprender sobre ele com base nos dados? A 
resposta: sim, mas somente utilizando mais informações. 

Suponha que saibamos que uma variação específica 
da renda disponível não foi causada por uma variação do 
consumo. Então, examinando a reação do consumo a essa 
variação da renda disponível, poderíamos aprender como 
o consumo reage à renda disponível: poderíamos estimar 
a propensão a consumir. 

Essa resposta pareceria simplesmente supor a ausên- 
cia do problema. Como podemos afirmar que uma varia- 
ção da renda disponível não se deve a uma variação do 
consumo? Na realidade, às vezes podemos. Suponha, por 
exemplo, que o governo aumente significativamente os 
gastos com defesa, levando a um aumento da demanda e, 
por sua vez, a um aumento do produto. Nesse caso, se ob- 
servarmos aumentos tanto da renda disponível quanto do 
consumo, poderemos supor com segurança que a varia- 
ção do consumo reflete o efeito da renda disponível sobre 
o consumo e, portanto, estimar a propensão a consumir. 

Esse exemplo sugere uma estratégia geral: 


m Encontre variáveis exógenas — isto é, variáveis 
que afetam a renda disponível, mas que não são, 
por sua vez, afetadas por ela. 


Regressão equivocada 


A relação entre renda 
disponível e consumo 
decorre do efeito do 
consumo sobre a renda, 
e não do efeito da renda 
sobre o consumo. 


c, verdadeiro = 0,0 
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m Examine a variação do consumo em resposta não 
a todas as variações da renda disponível — como 
fizemos em nossa regressão anterior —, mas em 
resposta àquelas variações da renda disponível 
que podem ser explicadas por variações dessas 
variáveis exógenas. 


Com essa estratégia, podemos estar confiantes de 
que o que estamos estimando é o efeito da renda disponí- 
vel sobre o consumo, e não o inverso. 

O problema de encontrar essas variáveis exógenas 
é conhecido na econometria como problema da identi- 
ficação. Essas variáveis exógenas, quando podem ser en- 
contradas, são chamadas de instrumentos. Métodos de 
estimação baseados no uso de tais instrumentos são cha- 
mados métodos de variáveis instrumentais. 

Se a equação (A3.1) for estimada usando um método 
de variáveis instrumentais — usando as variações dos gas- 
tos do governo com defesas atuais e passadas como ins- 
trumentos — em vez dos mínimos quadrados ordinários, 
como fizemos anteriormente, a equação estimada será 


(AC, — AC) = 0,62(AY,, — AY) 


Note que o coeficiente da renda disponível, 0,62, é 
menor do que o coeficiente de 0,77 da equação (A3.1). 
Essa redução da propensão a consumir estimada é exa- 
tamente o que esperaríamos. Nossa estimativa anterior 
na equação (A3.1) refletiu não apenas o efeito da renda 


disponível sobre o consumo, mas também o efeito do con- 
sumo de volta sobre a renda disponível. O uso de instru- 
mentos elimina esse segundo efeito, motivo pelo qual en- 
contramos um efeito estimado menor da renda disponível 
sobre o consumo. 

Esta breve introdução à econometria não substitui 
um curso de econometria. Mas proporciona a você uma 
ideia de como os economistas utilizam os dados para es- 
timar relações e parâmetros e para identificar as relações 
causais entre variáveis econômicas. 


Palavras-chave 
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A 


AAA, BBB Avaliações de crédito diferentes, sendo que AAA 
corresponde à classificação de maior qualidade e BBB, de 
menor qualidade. 

Abertura dos mercados de bens A oportunidade para que 
as pessoas e as empresas escolham entre bens domésticos 
e estrangeiros. 

Abertura dos mercados de fatores A oportunidade para que 
as empresas possam escolher onde localizar sua produção 
e para que os trabalhadores possam escolher onde traba- 
lhar e se desejam migrar ou não. 

Abertura dos mercados financeiros A oportunidade para os 
investidores escolherem entre ativos financeiros domésti- 
cos ou estrangeiros. 

Ação Ativo financeiro emitido por uma empresa que se 
compromete a realizar uma sequência de pagamentos, cha- 
mados dividendos, no futuro. 

Acima da linha, abaixo da linha No balanço de pagamentos, 
os itens das transações correntes estão acima da linha traça- 
da para separá-los dos itens da conta capital, que se situam 
abaixo da linha. 

Acomodação pelo Banco Central Alteração na oferta de 
moeda pelo Banco Central para manter uma taxa de juros 
constante em face das alterações da demanda por moeda 
ou dos gastos. 

Acordo Norte-Americano de Livre Comércio (North American 
Free Trade Agreement — Nafta) Acordo assinado pelos 
Estados Unidos, pelo Canadá e pelo México segundo o 
qual os três países concordam em transformar a América 
do Norte em uma zona de livre comércio. 

Acumulação de capital Aumento do estoque de capital. 

Administração da Recuperação Nacional (National Recovery 
Administration — NRA) Órgão encarregado de um con- 
junto de programas concebidos para ajudar a economia dos 
Estados Unidos a se recuperar da Grande Depressão. 

Agregado monetário Valor de mercado de uma soma de 
ativos líquidos. M1 é um agregado monetário que inclui 
apenas os ativos de maior liquidez. 

American International Group (AIG) Seguradora que, nos 
anos 2000, emitiu uma grande quantidade de swaps de 
inadimplência de crédito (ou CDS), contra o risco de não 
pagamento de vários seguros. 

Ano fiscal Período contábil de 12 meses. Nos Estados Uni- 
dos, o período de 1º de outubro do ano civil anterior a 30 de 
setembro do ano civil corrente. 


Glossário 


Ano-base Ao calcular o PIB real por meio da avaliação de 
quantidades em anos diferentes usando um dado conjunto 
de preços, o ano ao qual este dado conjunto de preços cor- 
responde. 

Ano-ponto de excesso de desemprego Diferença entre a taxa 
de desemprego atual e a taxa natural de desemprego de um 
ponto percentual por um ano. 

Aperto monetário Veja contração monetária. 

Apreciação (nominal) Aumento do preço da moeda nacional 
em termos de uma moeda estrangeira. Corresponde a um 
aumento da taxa de câmbio. 

Apreciação real Aumento do preço relativo dos bens do- 
mésticos em termos dos bens estrangeiros. Aumento da 
taxa real de câmbio. 

Apropriabilidade (dos resultados de pesquisa) Extensão em 
que as empresas se beneficiam dos resultados de seus es- 
forços de pesquisa e desenvolvimento. 

Arbitragem Proposição segundo a qual as taxas de retorno 
esperadas de dois ativos financeiros devem ser iguais. Tam- 
bém chamada de arbitragem com risco, para distingui-la da 
arbitragem sem risco, a proposição segundo a qual as taxas de 
retorno efetivas de dois ativos financeiros devem ser iguais. 

Arbitragem com risco Veja arbitragem. 

Arbitragem sem risco Veja arbitragem. 

Armadilha da liquidez Caso em que as taxas nominais de 
juros são iguais a zero e a política monetária não pode, por- 
tanto, diminuí-las. 

Ativo líquido Ativo que pode ser vendido facilmente a um 
custo baixo. 

Ato Americano de Recuperação e Reinvestimento (American 
Recovery and Reinvestment Act — ARRA) Programa de in- 
centivo fiscal introduzido em fevereiro de 2009 pela admi- 
nistração dos Estados Unidos. 

Atrelamento Taxa de câmbio à qual um país se compromete 
sob um sistema de taxa de câmbio fixa. 

Aversão ao risco Uma pessoa é avessa ao risco se prefere re- 
ceber uma dada quantia com certeza em vez de uma quan- 
tia incerta com o mesmo valor esperado. 


Balança comercial Diferença entre exportações e importa- 
ções. Também chamado de exportações líquidas. 

Balanço dos pagamentos Conjunto de contas que resume as 
transações de um país com o resto do mundo. 


572 | MACROECONOMIA 


Banco Central europeu (BCE) O Banco Central sediado em 
Frankfurt, responsável pela formulação da política mone- 
tária na área do euro. 

Banda (para taxas de câmbio) Limites dentro dos quais se 
permite que a taxa de câmbio flutue sob um sistema de 
câmbio fixo. 

Base monetária Veja moeda do Banco Central. 

Bem intermediário Bem utilizado na produção de um bem final. 

Bens comercializáveis Bens que competem com os bens es- 
trangeiros nos mercados doméstico e estrangeiro. 

Bens duráveis Bens que podem ser armazenados e que têm 
uma vida média de pelo menos três anos. 

Bens não duráveis Mercadorias que podem ser armazena- 
das, mas têm uma vida média inferior a três anos. 

Bolha especulativa racional Aumento dos preços das ações 
com base na expectativa racional de aumentos adicionais 
de preços no futuro. 

Bônus do tesouro (T-bond) Título do governo dos Estados 
Unidos com vencimento de dez anos ou mais. 


C 


Câmbio Moeda estrangeira; todas as moedas que não a moe- 
da nacional de um dado país. 

Canal de crédito O canal por meio do qual a política mone- 
tária opera afetando o montante de empréstimos feitos por 
bancos para empresas. 

Capital humano Conjunto de habilidades possuídas pelos 
trabalhadores em uma economia. 

Causalidade A relação entre causa e efeito. 

Choques Movimentos dos fatores que afetam a demanda 
agregada e/ou a oferta agregada. 

Ciclo econômico político Flutuações da atividade econômica 
causadas pela manipulação da economia para ganho elei- 
toral. 

Ciclos econômicos Veja flutuações do produto. 

Classificação de um título Avaliação de um título com base 
em seu risco de inadimplência. 

Coeficiente de endividamento Veja razão dívida-PIB. 

Coeficiente de reservas 
os depósitos à vista. 

Colateral Ativo prometido a fim de se obter um emprésti- 
mo. Em caso de inadimplência, os ativos vão para quem 
concedeu o empréstimo. 

Combinação de políticas Veja combinação de políticas monetá- 
ria e fiscal. 


Razão entre as reservas dos bancos e 


Comércio de mercadorias Exportações e importações de 
bens. 

Comissão Federal do Mercado Aberto (CFMA) (Federal Open 
Market Committee — FOMC] Comitê composto pelos sete 
diretores do Fed, mais cinco presidentes dos bancos distri- 
tais. A CFMA direciona as operações da Mesa do Mercado 
Aberto do Fed nos Estados Unidos. 

Compras do governo Nas contas de renda e produto nacio- 
nal, a soma das compras de bens pelo governo mais a re- 
muneração dos funcionários públicos. 

Condição da paridade de juros Veja relação da paridade de ju- 
ros descoberta. 

Condição de equilíbrio Condição em que a oferta é igual à 
demanda. 


Condição de Marshall-Lerner Condição sob a qual uma de- 
preciação real leva a um aumento das exportações líquidas. 

Conjunto de dados de painel Conjunto de dados que for- 
necem os valores de uma ou mais variáveis para muitos 
indivíduos ou muitas empresas ao longo de determinado 
período de tempo. 

Conselho de Diretores (Board of Governors) Grupo de sete 
membros que dirige o Sistema do Federal Reserve dos Es- 
tados Unidos e é responsável pela formulação da política 
monetária. 

Conselho monetário Sistema de taxa de câmbio em que: (1) o 
BancoCentralestá preparado paracomprarouvendermoeda 
estrangeira à taxa de câmbio oficial; (2) o Banco Central 
não pode participar de operações de mercado aberto, isto 
é, comprar ou vender títulos públicos. 

Consolidação fiscal 

Consumo (C) 


Veja contração fiscal. 

Bens e serviços adquiridos pelos consumidores. 

Consumo de capital fixo Depreciação do capital. 

Conta capital No balanço de pagamentos, um resumo das 
transações de ativos de um país com o resto do mundo. 

Conta corrente Conta bancária que permite aos depositan- 
tes emitir cheques ou sacar dinheiro até um valor igual ao 
saldo da conta. 

Contas de renda e produto nacional Sistema de contas utili- 
zado para descrever a evolução da soma, da composição e 
da distribuição do produto agregado. 

Contas nacionais Veja contas de renda e produto nacional. 

Contração fiscal Política destinada a reduzir o déficit orça- 
mentário por meio de uma redução dos gastos do governo 
ou de um aumento de impostos. Também chamada de con- 
solidação fiscal. 

Contração monetária Mudança na política monetária que 
leva a um aumento da taxa de juros. Também chamada de 
aperto monetário. 

Contratações 
empresas. 


Funcionários recentemente empregados pelas 


Controle ótimo O controle de um sistema (uma máquina, 
um foguete, uma economia) por meio de métodos mate- 
máticos. 

Controles de capital Restrições aos ativos estrangeiros que 
os residentes de um país podem reter e aos ativos domésti- 
cos que os estrangeiros podem reter. 

Convergência Tendência de países com produto per capita 
menor de crescerem mais rápido, levando a uma conver- 
gência do produto per capita entre países. 

Coordenação (de políticas macroeconômicas entre dois paí- 
ses) Formulação conjunta de políticas macroeconômicas 
para melhorar a situação econômica de dois países. 

Correlação Medida do modo como duas variáveis movi- 
mentam-se em conjunto. Uma correlação positiva indica 
que as duas variáveis tendem a mover-se na mesma di- 
reção. Uma correlação negativa indica que elas tendem a 
mover-se em direções opostas. Uma correlação nula indica 
que não há relação aparente entre as duas variáveis. 

Corrida aos bancos Tentativa dos depositantes de retirar si- 
multaneamente seus fundos de um banco. 

Cotas Restrições às quantidades de bens que podem ser im- 
portados. 


Credibilidade Grau em que as pessoas e os mercados acre- 
ditam que uma política econômica anunciada será de fato 
implementada e seguida por completo. 

Créditos subprime Financiamentos com alto risco de inadim- 
plência por parte daquele que fez o empréstimo. 

Credor hipotecário Instituições que faziam empréstimos hi- 
potecários. 

Crescimento O aumento contínuo do produto agregado ao 
longo do tempo. 

Crescimento ajustado da moeda nominal Crescimento da 
moeda nominal menos o crescimento normal do produto. 
Crescimento balanceado Situação em que o produto, o capi- 

tale o trabalho efetivo crescem à mesma taxa. 

Crescimento do PIB Taxa de crescimento do PIB real no ano 
t, éiguala (Y,-Y, )/Y, 4 

Crise asiática Crise econômica e financeira na Ásia que teve 
início em 1997. 

Crítica de Lucas Proposição apresentada por Robert Lucas 
de que as relações existentes entre variáveis econômicas 
podem mudar com as alterações da política econômica. 
Um exemplo é o dilema aparente entre inflação e desem- 
prego, que pode desaparecer se os formuladores de política 
econômica tentarem explorá-lo. 

Curto prazo Período de tempo que se estende por no máxi- 
mo alguns poucos anos. 

Curva de Lafer Curva que mostra a relação entre as receitas 
dos impostos e a alíquota dos impostos. 

Curva de Phillips Curva que mostra a relação entre (1) os 
movimentos da inflação e (2) o desemprego. A curva de 
Phillips original mostrava a relação entre taxa de inflação e 
taxa de desemprego. A curva de Phillips modificada mostra a 
relação entre (1) a variação da taxa de inflação e (2) a taxa 
de desemprego. 

Curva de Philips aceleracionista Veja curva de Philips modificada. 

Curva de Phillips com expectativas Veja curva de Phillips mo- 
dificada. 

Curva de Phillips modificada Curva que mostra a variação 
da taxa da inflação contra a taxa de desemprego. Também 
chamada de curva de Phillips com expectativas ou curva de 
Phillips aceleracionista. 

Curva de rendimento Relação entre rendimento e vencimen- 
to para títulos com diferentes datas de vencimento. Tam- 
bém chamada estrutura a termo das taxas de juros. 

Curva IS Curva negativamente inclinada que relaciona o 
produto à taxa de juros. A curva correspondente à relação 
IS, a condição de equilíbrio no mercado de bens. 

Curva J) Curva que retrata a deterioração inicial da balança 
comercial causada por uma depreciação real, seguida por 
uma melhora na balança comercial. 

Curva LM Curva positivamente inclinada que relaciona a 
taxa de juros ao produto. A curva corresponde à relação 
LM, a condição de equilíbrio para os mercados financeiros. 

Custo de aluguel do capital Veja custo de uso do capital. 

Custo de menu O custo de alterar um preço. 

Custo de uso do capital Custo de utilizar o capital por um 
ano, ou por um dado período de tempo. Soma da taxa real 
de juros e da taxa de depreciação. Também chamado de 
custo de aluguel do capital. 

Custos de sola de sapato Custos de ir ao banco para retirar 
dinheiro de uma conta corrente. 
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D 


Defasagem tecnológica Diferenças entre o estado da tecno- 
logia nos diversos países. 

Déficit ajustado pela inflação A medida econômica correta 
do déficit orçamentário: a soma do déficit primário e dos pa- 
gamentos de juros reais. 

Déficit com ajuste cíclico Medida de qual seria o déficit pú- 
blico sob as regras de tributação e gasto existentes se o pro- 
duto estivesse em seu nível natural. Também chamado de 
déficit de pleno emprego, déficit da metade do ciclo, déficit com 
emprego padronizado ou déficit estrutural. 

Déficit com emprego padronizado Veja déficit com ajuste cíclico. 

Déficit comercial Balança comercial negativa, isto é, impor- 
tações que excedem as exportações. 

Déficit da metade do ciclo Veja déficit com ajuste cíclico. 

Déficit estrutural Veja déficit com ajuste cíclico. 

Déficit orçamentário Excesso de gastos do governo em rela- 
ção a suas receitas. 

Déficit primário Gastos do governo, excluindo-se os paga- 
mentos de juros da dívida, menos as receitas do governo. 
(O negativo do superávit primário.) 

Déficiis gêmeos Os déficits orçamentário e comercial que 
caracterizaram os Estados Unidos desde a década de 1980. 

Deflação Inflação negativa. 

Deflator do PIB Razão entre o PIB nominal e o PIB real; me- 
dida do nível de preços total. Fornece o preço médio dos 
bens finais produzidos na economia. 

Demanda doméstica por bens Soma de consumo, investi- 
mento e gastos do governo. 

Demanda efetiva Sinônimo de demanda agregada. 

Demanda por bens domésticos Demanda por bens domés- 
ticos por parte de pessoas, empresas e governos, tanto do 
país quanto do exterior. Igual à demanda doméstica por 
bens somada às exportações líquidas. 

Demissionários Trabalhadores que deixam seus empregos 
em busca de alternativas melhores. 

Demissões Trabalhadores que perdem o emprego temporá- 
ria ou permanentemente. 

Densidade sindical 
lizada. 


Proporção da força de trabalho sindica- 


Departamento de Orçamento do Congresso (Congressional 
Budget Office — CBO) Departamento do Congresso dos 
Estados Unidos encarregado de elaborar e publicar as pro- 
jeções orçamentárias. 

Depósitos à vista Depósitos em bancos e outras instituições 
financeiras contra os quais se podem emitir cheques. 

Depreciação (nominal) Redução do valor da moeda nacional 
em termos de uma moeda estrangeira. Corresponde a uma 
redução da taxa de câmbio. 

Depreciação real Redução dos preços relativos dos bens do- 
mésticos em termos dos bens estrangeiros. Queda da taxa 
real de câmbio. 

Depressão Recessão profunda e prolongada. 

Desemprego tecnológico Desemprego causado pelo pro- 
gresso tecnológico. 

Desinflação Queda da inflação. 
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Desligamentos Trabalhadores que deixam ou perdem seus 
empregos. 

Deslocamento Proposição de que os mercados dos países 
emergentes podem continuar a crescer mesmo com o cres- 
cimento baixo ou negativo nos países avançados. 

Destruição criativa Proposição de que o crescimento cria e 
destrói empregos simultaneamente. 

Desvalorização Redução da taxa de câmbio em um sistema 
de câmbio fixo. 

Diagrama de dispersão Representação gráfica que mostra o 
valor de uma variável contra o valor de outra variável. 

Dinâmica Movimento de uma ou mais variáveis econômi- 
cas ao longo do tempo. 

Dinheiro Moeda e notas. 

Discrepância estatística Diferença entre dois números que 
deveriam ser iguais, resultante de diferenças nas fontes ou 
nos métodos utilizados para o cálculo de cada um deles. 

Distritos do Federal Reserve Os 12 distritos regionais que cons- 
tituem o Sistema do Federal Reserve nos Estados Unidos. 

Dividendos Parte dos lucros de uma empresa paga aos acio- 
nistas a cada período. 

Dolarização Utilização do dólar para transações domésticas 
em um país que não os Estados Unidos. 

Duração do desemprego Período de tempo durante o qual 
um trabalhador fica desempregado. 


Econometria Métodos estatísticos aplicados à economia. 

Economia informal Parte da atividade econômica de um 
país que não é medida pelas estatísticas oficiais, seja por- 
que a atividade é ilegal, seja porque as pessoas e as empre- 
sas procuram evitar pagar os impostos. 

Economias emergentes Países com baixo produto per capita 
e alto crescimento. 

Economias pós-industriais Economias em que a participação 
do setor industrial no produto interno bruto é pequena. 

Economistas do lado da oferta Grupo de economistas da dé- 
cada de 1980 que acreditava que reduções de impostos au- 
mentariam a atividade econômica o suficiente para elevar 
as receitas de impostos. 

Efeito Fisher ou hipótese de Fisher Proposição de que, no lon- 
go prazo, um aumento do crescimento da moeda nominal 
reflete um aumento idêntico tanto da taxa nominal de juros 
quanto da taxa de inflação, deixando a taxa real de juros 
inalterada. 

Efeito Tanzi-Olivera O efeito adverso da inflação sobre as 
receitas de impostos e, por sua vez, sobre o déficit orça- 
mentário. 

Equação comportamental 
to do comportamento. 


Equação que capta algum aspec- 


Equação de equilíbrio Equação que representa uma condi- 
ção de equilíbrio. 

Equilíbrio Igualdade entre demanda e oferta. 

Equilíbrio geral Situação em que há equilíbrio em todos os 
mercados (de bens, financeiros e de trabalho). 

Equilíbrio no mercado de bens Condição em que a oferta de 
bens é igual à demanda por bens. 

Equipamentos duráveis do produtor Bens duráveis como 
máquinas, computadores e equipamentos de escritório ad- 
quiridos pelas empresas para fins de produção. 


Equivalência ricardiana Proposição de que nem os déficits do 
governo nem a dívida pública têm efeito sobre a atividade 
econômica. Também chamada de proposição de Ricardo-Barro. 

Erro de previsão Diferença entre o valor efetivo de uma va- 
riável e uma previsão dessa variável. 

Escala logarítmica Escala em que o mesmo aumento propor- 
cional é representado pela mesma distância na escala, de 
modo que uma variável que cresça a uma taxa constante 
seja representada por uma linha reta. 

Escambo Troca de bens por outros bens, em vez de dinheiro. 

Espiral salários-preços Mecanismo pelo qual aumentos dos 
salários levam a aumentos dos preços, que levam, por sua 
vez, a aumentos adicionais de salários e assim por diante. 

Estabilizador automático O fato de que uma queda do pro- 
duto leva, sob determinadas regras de tributação e gasto, a 
um aumento do déficit orçamentário. O aumento do déficit 
orçamentário, por sua vez, eleva a demanda e, portanto, 
estabiliza o produto. 

Estado da tecnologia Grau de desenvolvimento tecnológico 
de um país ou setor. 

Estado estacionário Em uma economia sem progresso tec- 
nológico, o estado da economia em que o produto e o capi- 
tal por trabalhador não estão mais se movimentando. Em 
uma economia com progresso tecnológico, o estado da eco- 
nomia em que o produto e o capital por trabalhador efetivo 
não estão mais se movimentando. 

Estagflação Combinação de estagnação com inflação. 

Estatística É Estatística associada a um coeficiente estimado 
em uma regressão, que indica o grau de confiança de que o 
coeficiente verdadeiro difere de zero. 

Estocagem de mão de obra Prática de manter trabalhadores 
em períodos de baixa demanda por produtos em vez de 
dispensá-los. 

Estoque Variável que pode ser expressa como uma quanti- 
dade em um ponto no tempo (riqueza, por exemplo). 

Estoques 

Estrutura a termo das taxas de juros Veja curva de rendimento. 


Termo alternativo para inventário. 


Euro Moeda europeia que substituiu as moedas nacionais 
de 11 países em 2002 e que agora é utilizada em 15 países. 

Evroesclerose Termo cunhado para refletir a crença de que a 
Europa sofre de excesso de rigidez, especialmente no mer- 
cado de trabalho. 

Expansão Período de crescimento positivo do PIB. 

Expansão fiscal Aumento dos gastos do governo ou redu- 
ção dos impostos que leva a um aumento do déficit orça- 
mentário. 

Expansão monetária Mudança na política monetária que 
leva a uma redução da taxa de juros. 

Expectativas adaptativas Método retrospectivo de formação 
de expectativas pelo ajuste com base nos erros passados. 
Expectativas racionais Formação de expectativas com base 

em previsões racionais, em vez de simples extrapolações 
do passado. 
Experimento Teste realizado em condições controladas para 
avaliar a validade de um modelo ou de uma hipótese. 
Experimento controlado Conjunto de condições de teste em 
que uma variável é alterada enquanto as outras permane- 
cem constantes. 


Experimento natural Evento do mundo real que pode ser 
utilizado para testar uma teoria econômica. 

Exportações [X) Compras de bens e serviços domésticos por 
estrangeiros. 

Exportações líquidas Diferença entre exportações e importa- 
ções. Também chamadas de balança comercial. 


F 


Fator de desconto O valor atual de um dólar (ou qualquer 
outra moeda nacional) em algum instante no futuro. 

Federal Reserve Bank (Fed) 

Fertilidade da pesquisa Grau em que os gastos com pesqui- 
sa e desenvolvimento se traduzem em novas ideias e novos 
produtos. 


O Banco Central norte-americano. 


Financiamento no atacado Financiamento por meio do qual 
se emite dívidas de curto prazo em vez de depósitos. 

Financiamento por dívida Financiamento baseado em em- 
préstimos ou na emissão de títulos. 

Financiamento por participação acionária Financiamento 
baseado na emissão de ações ordinárias. 

Flutuação A taxa de câmbio é flutuante quando é determi- 
nada pelo mercado de câmbio, sem intervenção do Banco 
Central. 

Flutuações do produto Movimentos do produto em torno de 
sua tendência. Também chamadas de ciclos econômicos. 

Fluxo Variável que pode ser expressa como uma quantidade 
por unidade de tempo (como a renda). 

Fluxo de caixa O fluxo líquido de dinheiro que uma empre- 
sa recebe. 

Fluxos líquidos de capital Fluxos de capital do resto do mun- 
do para a economia doméstica menos fluxos de capital da 
economia doméstica para o resto do mundo. 

Fora da força de trabalho Pessoas de uma população que 
não estão empregadas nem procurando emprego. 

Força de trabalho Soma dos trabalhadores empregados e 
desempregados. 

Formação bruta de capital Nas contas de renda nacional e 
produto nacional, o investimento bruto. 

Função consumo Função que relaciona o consumo a seus 
determinantes. 

Função de produção Relação entre a quantidade de produto 
e a quantidade dos insumos utilizados na produção. 

Função de produção agregada Relação entre a quantidade 
de produto agregado produzido e a quantidade de insu- 
mos utilizados na produção. 

Fundo Fiduciário da Previdência Social (Social Security Trust 
Fund) Fundos acumulados pelo sistema de Previdência 
Social dos Estados Unidos como resultado de superávits 
no passado. 

Fundo Monetário Internacional (FMI) Principal organização 
econômica internacional. Publica o relatório World Econo- 
mic Outlook anualmente e a revista International Financial 
Statistics — IFS — mensalmente. 

Fundos de investimento Instituições financeiras que recebem 
fundos das pessoas, empresas e de outras instituições fi- 
nanceiras e os utilizam para fazer empréstimos e comprar 
ativos financeiros. 
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G 


G-7 As sete principais potências econômicas do mundo: 
Estados Unidos, Japão, França, Alemanha, Reino Unido, 
Itália e Canadá. 

G-20 Grupo de 20 países que representam por volta de 85% 
da produção mundial, que promove reuniões regularmen- 
te durante as crises e que atuam como um fórum para coor- 
denação das políticas econômicas. 

Gasto autônomo Componente da demanda por bens que 
não depende do nível de produto. 

Gasto privado Veja gasto privado agregado. 

Gasto privado agregado Soma de todos os gastos não go- 
vernamentais. Também chamado de gasto privado. 

Gastos de consumo pessoal Nas contas de renda e produto 
nacional, a soma de bens e serviços comprados por pessoas 
residentes no país. 

Gastos do governo (G) Bens e serviços comprados pelos go- 
vernos federal, estadual e municipal. 

Grande Depressão A grave depressão mundial da década 
de 1930. 

Graus de liberdade Número de observações utilizáveis em 
uma regressão menos o número de parâmetros a serem es- 
timados. 

Guerra de interesses Quando as partes envolvidas em uma 
discussão insistem em seu argumento na esperança de que 
a outra parte ceda. 


H 


Hiperinflação Inflação muito elevada. 

Hipótese de expectativas Hipótese de que os investidores 
são neutros com relação ao risco, o que implica que os re- 
tornos esperados em todos os ativos financeiros devem ser 
iguais. 

Hipótese de Fisher Veja efeito Fisher. 

Histerese Em geral, a proposição de que o valor de equilí- 
brio de uma variável depende de sua história. Com relação 
ao desemprego, a proposição de que um longo período de 
desemprego efetivo sustentado leva a um aumento da taxa 
de equilíbrio do desemprego. 


Identidade Equação válida por definição, representada pelo 
símbolo =. 

Ilusão monetária Proposição de que as pessoas cometem er- 
ros sistemáticos na avaliação de mudanças nominais versus 
mudanças reais. 

Importações (M) Compra de bens e serviços estrangeiros por 
consumidores, empresas e governo domésticos. 

Imposto inflacionário Produto da taxa de inflação pelos sal- 
dos monetários reais. 

Impostos indiretos Impostos sobre bens e serviços. Nos Esta- 
dos Unidos, basicamente impostos sobre as vendas. 

Inclinação Em uma relação linear entre duas variáveis, o 
montante pelo qual a primeira variável aumenta quando a 
segunda aumenta em uma unidade. 

Inconsistência temporal Na teoria dos jogos, o incentivo para 
que um jogador se desvie de seu curso de ação previamente 
anunciado, uma vez que o outro jogador já tenha se movido. 
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Indexação de salários Regra segundo a qual os salários são 
aumentados automaticamente em resposta ao aumento 
dos preços. 

Índice de confiança do consumidor Índice calculado mensal- 
mente que estima a confiança do consumidor em relação às 
condições econômicas atuais e futuras. 

Índice de custo de vida Preço médio de uma cesta de con- 
sumo. 

Índice de Preços ao Consumidor (IPC) Custo de uma determi- 
nada lista de bens e serviços consumidos por um morador 
urbano típico. 

Índice de Preços ao Produtor (IPP) Índice de preços de bens 
produzidos domesticamente nos setores de bens manufa- 
turados, mineração, agrícola, pesqueiro, florestal e de con- 
cessionárias de energia elétrica. 

Inflação Aumento sustentado do nível geral de preços. 

Instalações Nas contas de renda e produto nacional, plan- 
tas, fábricas, prédios de escritórios e hotéis. 

Instinto animal Termo introduzido por Keynes para se re- 
ferir a variações nos investimentos que não poderiam ser 
explicadas por mudanças nas variáveis atuais. 

Instrumentos Em econometria, as variáveis exógenas que 
permitem solucionar o problema da identificação. 

Interações estratégicas Ambiente em que as ações de um jo- 
gador dependem das ações dos outros jogadores e também 
as afetam. 

Intercepto Na relação linear entre duas variáveis, o valor da 
primeira variável quando a segunda variável é igual a zero. 

Intermediário financeiro Instituição financeira que recebe re- 
cursos de pessoas, empresas e outras instituições financei- 
ras e os utiliza para fazer empréstimos ou comprar ativos 
financeiros. 

Intervalo de confiança Ao estimar o efeito dinâmico de uma 
variável sobre outra, o intervalo de valores em que pode- 
mos estar confiantes de que ali se encontra o verdadeiro 
efeito dinâmico. 

Investimento (1) Compra de novas casas e apartamentos pe- 
las pessoas e compra de novos bens de capital (máquinas e 
instalações) pelas empresas. 

Investimento bruto fixo privado interno Nas contas de ren- 
da e produto nacional, a soma do investimento residencial 
com o não residencial. 

Investimento em estoques Diferença entre produção e vendas. 

Investimento estrangeiro direto Aquisição de empresas exis- 
tentes ou a implementação de novas empresas por investi- 
dores estrangeiros. 

Investimento financeiro A compra ativos financeiros. 

Investimento fixo Veja investimento (1). 

Investimento não residencial Compra de novos bens de ca- 
pital pelas empresas: instalações e equipamentos duráveis do 
produtor. 

Investimento residencial 
mentos pelas pessoas. 


J 


Janela de redesconto Metaforicamente, a janela por onde o 
Banco Central empresta aos bancos. De maneira mais geral, 
os meios pelos quais o Banco Central empresta aos bancos. 


Aquisição de novas casas e aparta- 


Jogadores Os participantes de um jogo. Dependendo do 
contexto, os jogadores podem ser pessoas, empresas, go- 
vernos e assim por diante. 

Jogo Interações estratégicas entre os jogadores. 

Juros líquidos Nas contas de renda e produto nacional, os 
juros pagos pelas empresas menos os juros recebidos pelas 
empresas, mais os juros recebidos do resto do mundo me- 
nos os juros pagos ao resto do mundo. 

Justaposição das decisões salariais O fato de que os diferen- 
tes salários são ajustados em épocas diferentes, tornando 
impossível atingir uma redução sincronizada da inflação 
de salários nominais. 


L 


Lei da Recuperação Industrial Nacional (National Industrial Re- 
covery Act — NIRA) Programa do Novo Contrato (New 
Deal ) que solicitava às indústrias que assinassem códigos 
de comportamento, determinassem salários mínimos e não 
impusessem reduções adicionais de salários. 

Lei de Okun Relação entre o crescimento do PIB e a variação 
da taxa de desemprego. 

Lei Humphrey-Hawkins Lei aprovada em 1978 pelo Con- 
gresso dos Estados Unidos que define as metas da política 
monetária. Expirou em 2000. 

Letras do Tesouro (T-bills) Título do governo dos Estados 
Unidos com vencimento de até um ano. 

Liberalização dos preços Processo de eliminação de subsí- 
dios, de retirada do controle de preços e de permissão para 
que os preços possam levar os mercados ao equilíbrio. 

Longo prazo Período de tempo que se estende por décadas. 

Lucro das empresas Nas contas de renda e produto nacio- 
nal, as receitas das empresas menos os custos (incluindo os 
pagamentos de juros) e menos a depreciação. 


M 


M1 Consiste na soma de moeda, cheques de viagem e de- 
pósitos à vista — ativos que podem ser utilizados direta- 
mente nas transações. Também chamada de moeda restrita. 

M2 Nos Estados Unidos, M1 mais cotas de fundos mútuos 
do mercado monetário, depósitos de poupança, depósitos 
no mercado monetário e depósitos a prazo. Também cha- 
mado de moeda ampliada. 

M3 Nos Estados Unidos, agregado monetário construído pelo 
Fed, mais amplo do que M2. 

Macroeconomia Estudo das variáveis econômicas agrega- 
das, como o produto da economia como um todo ou o pre- 
co médio dos bens. 

Mecanismo de propagação Efeitos dinâmicos de um choque 
sobre o produto e seus componentes. 

Mecanismo de Taxa de Câmbio [Exchange rate mechanism 
— ERM) Regras que determinavam as bandas dentro das 
quais os países membros do Sistema Monetário Europeu 
deviam manter suas taxas de câmbio bilaterais. 

Médio prazo Período de tempo entre o curto prazo e o longo 
prazo. 

Mercado de trabalho dual Mercado de trabalho que combi- 
na um mercado de trabalho primário com um mercado de tra- 
balho secundário. 


Mercado de trabalho primário Mercado de trabalho em que 
os empregos são bons, os salários são elevados e a rotativida- 
de é baixa. O contrário de mercado de trabalho secundário. 

Mercado de trabalho secundário Mercado de trabalho em 
que os empregos são ruins, os salários são baixos e a rotati- 
vidade é alta. O contrário de mercado de trabalho primário. 

Mercado interbancário (Federal funds market) Mercado dos 
Estados Unidos onde os bancos com excesso de reservas 
ao final do dia emprestam aos bancos com reservas insu- 
ficientes. 

Mercados financeiros Mercados em que se compram e ven- 
dem ativos financeiros. 

Mesa do Mercado Aberto (Open Market Desk) Órgão do 
Federal Reserve responsável pelas operações de mercado 
aberto. Sediado na cidade de Nova York. 

Metas de inflação Condução da política monetária para 
atingir uma dada taxa de inflação ao longo do tempo. 

Métodos de variáveis instrumentais Em econometria, méto- 
dos de estimação que utilizam instrumentos para estimar 
relações causais entre variáveis diferentes. 

Microeconomia Estudo da produção e dos preços em mer- 
cados específicos. 

Milagre asiático O crescimento acelerado de muitos países 
asiáticos ao longo dos últimos 20 a 30 anos. 

Minidesvalorizações cambiais Mecanismo cambial que per- 
mite a variação das taxas de câmbio ao longo do tempo de 
acordo com uma fórmula previamente especificada. 

Mínimos quadrados ordinários Método estatístico para en- 
contrar a relação com o melhor ajuste entre duas ou mais 
variáveis. 

Modelo Estrutura conceitual utilizada para analisar e inter- 
pretar um fenômeno econômico. 

Modelo de Mundell-Fleming Modelo de equilíbrio simultã- 
neo nos mercados de bens e financeiros para uma econo- 
mia aberta. 

Modelo novo keynesiano Modelo baseado na maximização 
da utilidade, maximização do lucro e em rigidez nominal. 

Modelos de Ciclo Econômico Real (Real Business Cycle — 
RBC] Modelos econômicos que supõem que o produto 
esteja sempre em seu nível natural. Portanto, todas as flu- 
tuações do produto são movimentos do nível natural do 
produto, em oposição aos movimentos para longe do nível 
natural do produto. 

Modelos de crescimento endógeno Modelos nos quais a 
acumulação de capital físico e de capital humano pode 
sustentar o crescimento mesmo na ausência de progresso 
tecnológico. 

Modelos de equilíbrio geral dinâmico estocástico (dynamic 
stochastic general eguilibrium — DSGE) Macro modelos 
derivados a partir da otimização das empresas, dos consu- 
midores e dos trabalhadores. 

Modismo Período de tempo no qual, por moda ou excesso 
de otimismo, os investidores financeiros estão dispostos a 
pagar por uma ação mais do que seu valor fundamental. 

Moeda Ativos financeiros que podem ser utilizados direta- 
mente para adquirir bens. 

Moeda ampliada Veja M2. 

Moeda bancária Veja depósitos à vista. 
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Moeda corrente Veja papel-moeda em poder do público. 

Moeda de alta potência Veja moeda do Banco Central. 

Moeda do Banco Central Moeda emitida pelo Banco Cen- 
tral. Também conhecida como base monetária e moeda de 
alta potência. 

Moeda escritural Veja depósitos à vista. 

Moeda estrangeira Todas as outras moedas que não sejam a 
moeda atual de dado país. 

Moeda manual Veja papel-moeda em poder do público. 

Moeda restrita Veja M1. 


Monetarismo, monetaristas Grupo de economistas da déca- 
da de 1960 liderados por Milton Friedman que argumenta- 
ram que a política monetária exercia grande efeito sobre a 
atividade econômica. 

Monetização da dívida A impressão de dinheiro para finan- 
ciar um déficit. 

Multiplicador Razão entre a variação de uma variável endó- 
gena e a variação de uma variável exógena (por exemplo, a 
razão entre a variação do produto e uma variação dos gas- 
tos autônomos). 

Multiplicador monetário Aumento da oferta de moeda resul- 
tante do aumento de um dólar da moeda do Banco Central. 


N 


Negociação coletiva Negociação sobre salários entre empre- 
sas e sindicatos. 

Neutralidade ao risco Uma pessoa é neutra ao risco se é in- 
diferente entre receber uma dada quantia com certeza ou 
uma quantia incerta com o mesmo valor esperado. 

Neutralidade da moeda Proposição de que um aumento da 
moeda nominal não tem efeito sobre o produto ou sobre a 
taxa de juros, mas se reflete inteiramente em um aumento 
proporcional do nível de preços. 

Nível de preços Nível geral de preços de uma economia. 

Nível de regra de ouro do capital Nível de capital que maxi- 
miza o consumo no estado estacionário. 

Nível natural de emprego Nível de emprego que prevalece 
quando o desemprego é igual a sua taxa natural. 

Nível natural do produto Nível de produto que prevalece 
quando o emprego é igual a seu nível natural. 

Nota do tesouro (T-nofe) Título do governo dos Estados Uni- 
dos com vencimento de um a dez anos. 

Nova economia Proposição de que o progresso tecnoló- 
gico acelerado do setor de tecnologia da informação está 
mudando fundamentalmente a natureza da economia dos 
países. 

Nova teoria do crescimento Desenvolvimentos recentes da 
teoria do crescimento que exploram os determinantes do 
progresso tecnológico e o papel dos rendimentos crescentes 
de escala no crescimento. 

Novo Contrato (New Deal) Conjunto de programas adota- 
dos pelo governo Roosevelt para tirar a economia dos Esta- 
dos Unidos da Grande Depressão. 

Novos clássicos Grupo de economistas que interpretam as 
flutuações como efeitos de choques em mercados competi- 
tivos com preços e salários totalmente flexíveis. 
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Novos keynesianos Grupo de economistas que acreditam na 
importância da rigidez nominal para as flutuações e explo- 
ram o papel das imperfeições de mercado para explicar as 
flutuações. 

Número-índice Um número, como o deflator do PIB, que 
não tem nível natural e é, portanto, fixado em algum valor 
(em geral 1 ou 100) em um dado período. 


O 


Obrigação garantida por hipoteca (Mortgage based security 
— MBS) Título baseado em portfólio de hipotecas. 

Obrigações de dívida colateralizada (Collateralized debt obli- 
gation — CDO) Título baseado em um portfólio latente 
de ativos. 

Observação válida Observação para a qual os valores de to- 
das as variáveis consideradas estão disponíveis para uma 
regressão. 

Operação contracionista de mercado aberto Operação de 
mercado aberto em que o Banco Central vende títulos para 
diminuir a oferta de moeda. 

Operação de mercado aberto Compra ou venda de títulos 
públicos pelo Banco Central com a finalidade de aumentar 
ou diminuir a oferta de moeda. 

Operação expansionista de mercado aberto Operação de 
mercado aberto em que o Banco Central compra títulos 
para aumentar a oferta de moeda. 

Orçamento equilibrado Orçamento em que os impostos são 
iguais aos gastos do governo. 

Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico 
(OCDE) Organização internacional que coleta e estuda da- 
dos econômicos de muitos países. A maioria dos países ricos 
do mundo pertence à OCDE. 


Pp 


Padrão-ouro Sistema em que um país fixava o preço de sua 
moeda em termos do ouro e se dispunha a trocar ouro por 
moeda na paridade declarada. 

Pagamento de indenizações Pagamentos feitos pelas empre- 
sas aos empregados demitidos. 

Pagamento de renda de fatores para o resto do mundo Em 
determinado país, a renda recebida pelo capital estrangeiro 
e pelos residentes estrangeiros. 

Pagamentos de cupom Pagamentos antes do vencimento do 
título com cupom. 

Paradoxo da poupança Resultado em que uma tentativa 
das pessoas de poupar mais pode levar tanto ao declínio 
do produto quanto a uma poupança inalterada. 

Parâmetro Coeficiente de uma equação comportamental. 

Paridade central Valor de referência da taxa de câmbio em 
torno do qual se permite que a taxa de câmbio varie em um 
sistema de taxa de câmbio fixa. É o ponto central da banda. 

Paridade do Poder de Compra (PPC) Método de ajuste em- 
pregado para permitir comparações internacionais do PIB. 

Passeio aleatório do consumo Proposição de que as mudan- 
ças no consumo seriam imprevisíveis se os consumidores 
tivessem boas expectativas. 

Passeio aleatório Trajetória de uma variável cujas mudan- 
ças ao longo do tempo são imprevisíveis. 


Patente Direito legal concedido a uma pessoa ou empresa 
para excluir qualquer outro da produção ou utilização de 
um novo produto ou técnica por certo período de tempo. 

Pesquisa de População Atual (Current Population Survey — 
CPS) Ampla pesquisa mensal em domicílios dos Estados 
Unidos utilizada em particular para calcular a taxa de 
desemprego. 

Pesquisa e desenvolvimento (P&D) Gastos destinados a des- 
cobrir e desenvolver novas ideias e produtos. 

PIB ajustado pela inflação Veja PIB real. 

PIB em dólares 

PIB em dólares constantes Veja PIB real. 

PIB em dólares correntes Veja PIB real. 

PIB em dólares encadeados (de 2000) 

PIB em termos de bens Veja PIB real. 

PIB nominal A soma das quantidades de bens finais produ- 
zidos em uma economia multiplicada por seu preço atual. 
Também conhecido como PIB em dólares ou PIB em dólares 
correntes. 

PIB real em dólares encadeados (de 2000) Veja PIB real. 

PIB real Medida do produto agregado. Soma das quanti- 
dades produzidas em uma economia multiplicadas pelos 
seus preços em um ano-base. Também conhecido como PIB 
em termos de bens, PIB em dólares constantes, PIB ajustado pela 
inflação. A medida atual do PIB real nos Estados Unidos é 
chamada PIB em dólares encadeados (de 2000). 

Poder aquisitivo Renda em termos de bens. 

Poder de negociação 
negociação ou disputa. 


Veja PIB nominal. 


Veja PIB real. 


Força relativa de cada lado em uma 


Política de redesconto Condições sob as quais o Banco Cen- 
tral empresta aos bancos. 

Política fiscal Uma escolha do governo sobre impostos e gastos. 

Política industrial Política destinada a ajudar setores especí- 
ficos de uma economia. 

Política monetária A utilização das reservas de dinheiro pelo 
Banco Central para afetar as taxas de juros e, por conse- 
guinte, a atividade econômica e a inflação. 

Políticas de rendas Políticas governamentais que estabele- 
cem diretrizes ou controles para salários e/ou preços. 

População em idade ativa Número de pessoas potencial- 
mente disponíveis para empregos civis. 

Poupança privada (S) Poupança pelo setor privado. É o va- 
lor da renda disponível dos consumidores menos seu con- 
sumo. 

Poupança pública Poupança pelo governo; igual às receitas 
do governo menos gastos do governo. Também chamada 
de superávit orçamentário. (Um déficit orçamentário represen- 
ta despoupança pública.) 

Poupança Soma da poupança privada e pública, represen- 
tada por 5. 

Poupanças Valor acumulado da poupança passada. Tam- 
bém chamada de riqueza. 

Precificação hedônica Enfoque para o cálculo do PIB real 
que trata os bens como provedores de um conjunto de ca- 
racterísticas, cada qual com um preço implícito. 

Preferência pela liquidez Termo introduzido por Keynes 
para representar a demanda por moeda. 


Prêmio da ação Prêmio de risco exigido pelos investidores 
para reter ações em vez de títulos de curto prazo. 

Prêmio pelo risco Diferença entre a taxa de juros paga por 
um dado título e a taxa de juros paga por um título com a 
classificação mais elevada. 

Privatização Transferência de posse das empresas estatais 
para o setor privado. 

Problema da identificação Em econometria, o problema de 
descobrir se a correlação entre as variáveis X e Y indica 
uma relação causal de X para Y, de Y para X ou ambas. Re- 
solvemos esse problema encontrando variáveis exógenas, 
denominadas instrumentos, que afetam X e não afetam Y 
diretamente, ou afetam Y e não afetam X diretamente. 

Produtividade do trabalho Razão entre o produto e o núme- 
ro de trabalhadores. 

Produto agregado Montante total de produtos produzidos 
pela economia. 

Produto Interno Bruto (PIB) Medida do produto agregado nas 
contas de renda nacional. (O valor de mercado dos bens e 
serviços produzidos por trabalho e instalações localizados 
em um país.) 

Produto Nacional Bruto (PNB) Medida do produto agrega- 
do nas contas de renda nacional. (O valor de mercado dos 
bens e serviços produzidos por trabalho e instalações ofer- 
tados pelos residentes de um país.) 

Produto Nacional Líquido (PNL) Produto nacional bruto me- 
nos a depreciação do capital. 

Produto per capita O produto interno bruto de um país 
dividido por sua população. 

Programa de Alívio de Ativos Problemáticos (Troubled Asset 
Relief Program — TARP) Programa introduzido em outu- 
bro de 2008 pela administração norte-americana cujo obje- 
tivo era comprar ativos tóxicos e, mais tarde, prover capital 
a bancos e outras instituições financeiras em apuros. 

Programa de estabilização Programa governamental desti- 
nado a estabilizar a economia (geralmente, para frear uma 
inflação elevada). 

Programa de estabilização heterodoxo Programa de estabi- 
lização que inclui políticas de rendas. 

Programa de estabilização ortodoxo Programa de estabili- 
zação que não inclui políticas de rendas. 

Programas de concessão de benefícios Programas que pre- 
veem o pagamento de benefícios a todos aqueles que aten- 
dam aos critérios de elegibilidade previstos em lei. 

Progresso tecnológico viesado para a qualificação Proposição 
de que as novas máquinas e os novos métodos de produção 
requerem trabalhadores mais qualificados do que no passado. 

Progresso tecnológico Melhora no estado da tecnologia. 

Propensão a consumir (c)) O efeito de um real adicional de 
renda disponível sobre o consumo. 

Propensão marginal a consumir (PMC ou c,) Efeito sobre o 
consumo de uma unidade monetária adicional de renda 
disponível. 

Propensão marginal a importar Efeito sobre as importações 
de uma unidade monetária adicional de renda. 

Propensão marginal a poupar Efeito sobre a poupança de 
uma unidade monetária adicional de renda disponível. 
(Igual a 1 menos a propensão marginal a consumir.) 

Proposição de Ricardo-Barro Veja equivalência ricardiana. 
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Q 


q de Tobin Razão entre o valor do estoque de capital, calcu- 
lado somando-se o valor na bolsa de valores das empresas 
e a dívida das empresas e o custo de reposição do capital. 

Queima de preços Preços dos ativos muito baixos, que re- 
flete a necessidade dos vendedores de vender e a ausência 
de compradores suficientes, por conta das restrições no 
curto prazo. 


R2 Medida de ajuste de uma regressão, varia entre zero e 
um. Um Rºigual a zero implica que não há relação aparente 
entre as variáveis consideradas. Um R? igual a 1 implica 
que o ajuste é perfeito: todos os resíduos são iguais a zero. 

Razão de alavancagem Relação dos ativos do banco com 
seu capital (o inverso de relação de capital). 

Razão de capital A relação do capital de um banco com seus 
ativos. 

Razão de sacrifício Número de anos-ponto de excesso de 
desemprego necessários para obter uma redução da infla- 
ção de 1%. 

Razão dívida-PIB Razão entre a dívida e o produto interno 
bruto. Também chamada simplesmente de coeficiente de 
endividamento. 

Realinhamento Ajuste de paridades em um sistema de câm- 
bio fixo. 

Recebimentos de renda de fatores do resto do mundo Em um 
país, a renda recebida pelo capital do país no exterior ou 
pelos residentes do país no exterior. 

Recessão Período de crescimento negativo do PIB. Em ge- 
ral, refere-se a pelo menos dois trimestres consecutivos de 
crescimento negativo do PIB. 

Regra de Taylor Regra sugerida por John Taylor a fim de 
orientar o Banco Central sobre como ajustar a taxa nominal 
de juros em resposta a desvios tanto da inflação em relação 
à sua meta quanto da taxa de desemprego em relação à sua 
taxa natural. 

Regressão Resultado dos mínimos quadrados ordinários. For- 
nece a equação correspondente à relação estimada entre 
variáveis, junto com informações sobre o grau de ajuste e a 
importância relativa das diferentes variáveis. 

Relação da paridade de juros descoberta Relação de arbi- 
tragem que afirma que os títulos domésticos e estrangeiros 
devem ter a mesma taxa de retorno esperada, expressa em 
termos de uma moeda comum. 

Relação de demanda agregada Demanda por produto a um 
dado nível de preços. Deduzida com base no equilíbrio nos 
mercados de bens e financeiros. 

Relação de fixação de preços Relação entre o preço escolhi- 
do pelas empresas, o salário nominal e a margem. 

Relação de fixação de salários Relação entre o salário esco- 
lhido pelos fixadores de salários, o nível de preços e a taxa 
de desemprego. 

Relação de oferta agregada Nível de preços ao qual as em- 
presas estão dispostas a ofertar um dado nível de produto. 
É deduzida com base no equilíbrio no mercado de trabalho. 

Relação IS Condição de equilíbrio que afirma que a deman- 
da por bens deve ser igual à oferta de bens ou, de maneira 
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equivalente, que o investimento deve ser igual à poupança; 
Condição de equilíbrio no mercado de bens. 

Relação linear Relação entre duas variáveis tal que o au- 
mento de uma unidade em uma variável sempre leve ao 
aumento de n unidades em outra variável. 

Relação LM Condição de equilíbrio que afirma que a de- 
manda por moeda deve ser igual à oferta de moeda. Con- 
dição de equilíbrio nos mercados financeiros. 

Remuneração dos empregados Nas contas de renda e pro- 
duto nacional, a soma de salários semanais e mensais e de 
adicionais a esses salários. 

Renda Fluxo de receita proveniente de trabalho, aluguéis, 
juros e dividendos. 

Renda de investimento Nas transações correntes, a renda 
recebida pelos residentes domésticos pela posse de ativos 
estrangeiros. 

Renda de proprietários Nas contas de renda e produto na- 
cional, a renda proveniente de empresas individuais, socie- 
dades e cooperativas isentas de impostos. 

Renda disponível Renda que sobra depois que os consumi- 
dores receberam transferências do governo e pagaram seus 
impostos. 

Renda nacional Em determinado país, a renda originada 
da produção de bens e serviços ofertados pelos residentes 
desse país. 

Renda pessoal de aluguel Nas contas de renda e produto 
nacional, a renda proveniente do aluguel de uma proprie- 
dade, menos a depreciação dessa mesma propriedade. 

Renda pessoal disponível Renda pessoal menos os pagamen- 
tos de impostos e os demais pagamentos. A renda disponí- 
vel para os consumidores após receberem transferências e 
pagarem impostos. 

Renda pessoal A renda efetivamente recebida pelas pessoas. 

Rendimento até o vencimento Taxa de juros constante que 
torna o preço de um título de n anos igual ao valor presente 
dos pagamentos futuros. Também chamado de taxa de juros 
de n anos. 

Rendimento atual Razão entre o pagamento de cupom e o 
preço de um título com cupom. 

Rendimentos decrescentes do capital A propriedade de que 
aumentos de capital conduzem a aumentos cada vez me- 
nores do produto à medida que o nível de capital se eleva. 

Rendimentos decrescentes do trabalho A propriedade de que 
aumentos do trabalho levam a aumentos cada vez menores 
do produto à medida que o nível de trabalho aumenta. 

Rentabilidade O valor presente descontado esperado dos lucros. 

Repúdio da dívida Decisão unilateral de um devedor de não 
pagar sua dívida. 

Requerimentos de reservas Quantidade mínima de reservas 
que os bancos devem manter em proporção aos depósitos 
à vista. 

Reservas bancárias Moeda do Banco Central retida pelos 
bancos. Diferença entre o que os bancos recebem dos de- 
positantes e o que emprestam às empresas ou mantêm sob 
a forma de títulos. 

Reservas cambiais Ativos estrangeiros de posse do Banco 
Central. 

Resíduo Diferença entre o valor efetivo de uma variável e o 
valor obtido pela reta de regressão. Resíduos pequenos indi- 
cam um bom ajuste. 


Resíduo de Solow Excesso do crescimento efetivo do produ- 
to sobre o que pode ser atribuído ao crescimento do capital 
e do trabalho. 

Restrição orçamentária branda Concessão de subsídios às 
empresas com prejuízo, diminuindo, assim, os incentivos 
para que essas empresas tomem as medidas necessárias 
para gerar lucros. 

Restrição orçamentária do governo A restrição orçamentária 
com que o governo depara. A restrição implica que o exces- 
so de gasto em relação às receitas deve ser financiado por 
empréstimos, o que provoca um aumento da dívida. 

Restrições bancárias Restrições sobre os bancos que os obri- 
gariam a ter apenas títulos públicos de curto prazo. 

Reta de regressão Reta com melhor ajuste correspondente 
à equação obtida por meio do uso dos mínimos quadrados 
ordinários. 

Retornos constantes de escala Proposição de que um aumen- 
to (uma redução) proporcional de todos os insumos leva ao 
mesmo aumento (redução) proporcional do produto. 

Rigidez do mercado de trabalho Restrições à capacidade das 
empresas de ajustarem seu nível de emprego. 

Rigidez nominal Ajuste lento dos salários nominais e dos 
preços a alterações na atividade econômica. 

Riqueza Veja riqueza financeira. 

Riqueza financeira O valor de todos os ativos financeiros de 
uma pessoa menos seus passivos financeiros. Às vezes cha- 
mada abreviadamente de riqueza. 

Riqueza humana O componente da riqueza proveniente da 
renda do trabalho. 

Riqueza não humana Os componentes financeiro e habita- 
cional da riqueza. 

Riqueza residencial O valor do estoque residencial. 

Riqueza total Soma da riqueza humana e não humana. 

Risco de inadimplência Risco de que o emissor de um título 
não pague todo o montante prometido pelo título. 


S 


Salário de reserva Salário que tornaria o trabalhador indife- 
rente entre trabalhar ou ficar desempregado. 

Salário-eficiência Salário ao qual um trabalhador desempe- 
nha sua função com maior eficiência ou produtividade. 

Saltos Avançar e ultrapassar o líder. Expressão utilizada 
para descrever o processo pelo qual a liderança econômica 
passa de um país para o outro. 

Securitização Emissão de títulos baseados em uma carteira 
subjacentes de ativos, como hipotecas ou papéis comerciais. 

Seguro de depósitos Seguro fornecido pelo governo dos Es- 
tados Unidos que protege cada depositante até o montante 
de US$ 100.000 por conta. 

Senhoriagem Receitas obtidas com a criação de moeda. 

Série geométrica Sequência matemática na qual a razão en- 
tre um termo e o termo precedente é constante. Sequência 
matemática da formal +c+C+..+c". 

Serviços Mercadorias que não podem ser armazenadas e, 
portanto, devem ser consumidas no local e no momento 
da compra. 

Simulação Uso de um modelo para examinar os efeitos da 
mudança de uma variável exógena sobre as variáveis do 
modelo. 


Síntese neoclássica Consenso na macroeconomia desenvol- 
vido no início da década de 1950, baseado na integração 
das ideias de Keynes com as ideias de economistas que o 
precederam. 

Sintonia fina Política macroeconômica com o objetivo de 
alcançar uma determinada meta com precisão, como de- 
semprego constante ou crescimento do produto constante. 

Sistema bancário na sombra Estabelecimento de institui- 
ções financeiras não bancárias, dos veículos estruturados 
de investimento (SIVs) a fundos de hedge. 

Sistema de capitalização da Previdência Social Sistema de 
aposentadoria no qual as contribuições dos trabalhadores 
atuais são investidas em ativos financeiros, com as rendas 
(principal e juros) devolvidas aos trabalhadores quando se 
aposentam. 

Sistema de repartição da Previdência Social Sistema de apo- 
sentadoria em que as contribuições dos trabalhadores atu- 
ais são usadas para pagar os benefícios aos aposentados. 

Sistema Monetário Europeu (SME) Sistema de câmbio fixo 
adotado pela maioria dos países da União Europeia, de 
1978 a 1999. 

Sobrereação da taxa de câmbio Grande alteração da taxa 
de câmbio desencadeada por uma contração ou uma ex- 
pansão monetária. 

Suavização dos impostos Princípio que consiste em manter 
as alíquotas de impostos aproximadamente constantes, de 
modo que o governo registre grandes déficits quando seus 
gastos são excepcionalmente altos e pequenos superávits 
no restante do tempo. 

Superávit comercial Balança comercial positiva; exportações 
que excedem as importações. 

Superávit primário Receitas do governo menos gastos do 
governo, excluindo os pagamentos de juros sobre a dívida. 

Swap de inadimplência de crédito (Credit default swap — CDS) 
Contrato que oferece garantia ao comprador contra o risco 
de inadimplência em um instrumento financeiro particular. 


T 


Tarifas Impostos sobre bens importados. 

Taxa de atividade Razão entre a força de trabalho e a popu- 
lação em idade ativa. 

Taxa de câmbio bilateral 

Taxa de câmbio fixa Taxa de câmbio entre as moedas de 
dois ou mais países fixada em determinado nível e ajustada 
com pouca frequência. 
Taxa de câmbio flutuante Taxa de câmbio determinada no 
mercado de câmbio sem a intervenção do Banco Central. 
Taxa de câmbio multilateral (taxa real de câmbio multilateral) 
Taxa real de câmbio entre um país e seus parceiros comer- 
ciais, calculada como a média ponderada das taxas reais de 
câmbio bilaterais. Também chamada de taxa real de câmbio 
ponderada pelo comércio ou taxa real de câmbio efetiva. 

Taxa de crescimento da produtividade multifatores Veja resí- 
duo de Solow. 

Taxa de crescimento normal Taxa de crescimento do produto 
necessária para manter uma taxa de desemprego constante. 


Taxa real de câmbio entre dois países. 


Taxa de cupom Razão entre o pagamento do cupom e o va- 
lor de face do título com cupom. 
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Taxa de depreciação Medida da perda de utilização de um 
componente do capital de um período para o seguinte. 

Taxa de desconto (i) Taxa de juros utilizada para descontar 
uma sequência de pagamentos futuros. Corresponde à taxa 
nominal de juros ao descontar pagamentos nominais futuros 
e à taxa real de juros ao descontar pagamentos reais futuros. 
(ii) A taxa de juros na qual o Fed empresta aos bancos. Veja 
taxa de redesconto. 

Taxa de Desemprego Não Aceleradora da Inflação (TDNAI) 
Taxa de desemprego à qual a inflação nem diminui, nem 
aumenta. Veja taxa natural de desemprego. 

Taxa de desemprego Razão entre o número de desemprega- 
dos e a força de trabalho. 

Taxa de inflação Taxa em que o nível de preços aumenta ao 
longo do tempo. 

Taxa de juros de n anos Veja rendimento até o vencimento. 

Taxa de juros do overnight Taxa de juros cobrada no merca- 
do interbancário para conceder ou tomar empréstimos de 
um dia para o outro. 

Taxa de poupança Proporção da renda que é poupada. 

Taxa de redesconto Taxa de juros a qual o Banco Central em- 
presta aos bancos. 

Taxa do mercado interbancário (Federal funds rate) Taxa de 
juros determinada pelo equilíbrio do mercado interbancá- 
rio nos Estados Unidos. Taxa de juros afetada mais direta- 
mente por mudanças na política monetária. 

Taxa estrutural de desemprego Veja taxa natural de desemprego. 

Taxa Libor Taxa sob a qual os bancos fazem empréstimos 
uns aos outros. 

Taxa natural de desemprego Taxa de desemprego na qual as 
decisões sobre preços e salários são consistentes. 

Taxa nominal de câmbio Preço da moeda nacional em ter- 
mos de moeda estrangeira. Número de unidades de moeda 
estrangeira que se pode obter por uma unidade de moeda 
nacional. 

Taxa nominal de juros Taxa de juros em termos de moeda 
nacional (em termos de reais, no caso do Brasil). Diz quan- 
tos reais alguém terá de pagar no futuro por um emprésti- 
mo de um real hoje. 

Taxa real de câmbio Preço relativo dos bens domésticos em 
termos dos bens estrangeiros. 

Taxa real de câmbio efetiva Veja taxa de câmbio multilateral. 

Taxa real de câmbio ponderada pelo comércio Veja taxa de 
câmbio multilateral. 

Taxa real de juros Taxa de juros em termos de bens. Diz 
quantos bens será preciso pagar no futuro em troca de um 
empréstimo equivalente a um bem hoje. 

Teoria do ciclo de vida do consumo Teoria do consumo de- 
senvolvida inicialmente por Franco Modigliani, enfatizan- 
do que o horizonte de planejamento dos consumidores é 
seu tempo de vida. 

Teoria do ciclo econômico Estudo das flutuações macroeco- 
nômicas. 

Teoria do consumo segundo a renda permanente Teoria do 
consumo desenvolvida por Milton Friedman que enfatiza 
que as pessoas tomam decisões de consumo baseadas não 
na renda atual, mas em sua noção de renda permanente. 

Teoria do controle ótimo Conjunto de métodos matemáticos 
utilizados para obter um controle ótimo. 
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Teoria dos jogos Previsão dos resultados de jogos. 

Tigres asiáticos As quatro economias asiáticas: Cingapura, 
Taiwan, Hong Kong e Coreia do Sul. 

Título Ativo financeiro que promete um fluxo de pagamen- 
tos conhecidos durante um período de tempo. 

Título com cupom Título que promete múltiplos pagamentos 
antes do vencimento e um pagamento no vencimento. 

Título com desconto Título que promete um único paga- 
mento no vencimento. 

Título de curto prazo Título com vencimento de um ano ou 
menos. 

Título de longo prazo Título com vencimento de dez anos 
ou mais. 

Título de médio prazo Título com vencimento entre um e 
dez anos. 

Título indexado Título que promete pagamentos ajustados 
pela inflação. 

Título privado Título emitido por uma empresa. 

Título público Título emitido por um governo ou por uma 
agência governamental. 

Títulos podres Títulos com risco de inadimplência elevado. 

Trabalhador desalentado Pessoa que desistiu de procurar 
emprego. 

Trabalho efetivo O número de trabalhadores em uma econo- 
mia multiplicado pelo estado da tecnologia. 

Trabalho em unidades de eficiência Veja trabalho efetivo. 

Transações correntes No balanço de pagamentos, o resumo 
dos pagamentos ao resto do mundo feitos e recebidos por 
um país. 

Transferências do governo Pagamentos feitos pelo governo 
a pessoas, não resultantes do fornecimento de bens ou ser- 
viços. Exemplo: os pagamentos da Previdência Social. 

Transferências líquidas recebidas Nas transações correntes, 
o valor líquido da ajuda estrangeira recebida menos a aju- 
da estrangeira fornecida. 

Transferências Veja transferências do governo. 

Transformação Conceito de que novos bens tornam os an- 
tigos obsoletos, de que as novas técnicas de produção tor- 
nam as antigas técnicas, bem como a qualificação dos tra- 
balhadores, obsoletas e assim por diante. 

Tratado de Maastricht Tratado assinado em 1991 que definiu 
os passos envolvidos na transição para uma moeda comum 
na União Europeia. 


U 


União Europeia Organização política e econômica formada 
por 25 nações da Europa. Anteriormente chamada de Co- 
munidade Europeia. 


V 


Valor adicionado Valor que uma empresa adiciona no pro- 
cesso de produção, igual ao valor do seu produto menos o 
valor dos insumos intermediários que utiliza na produção. 

Valor de face (de um título) Pagamento único no vencimento 
prometido por um título com desconto. 

Valor defasado Valor de uma variável no período anterior. 

Valor fundamental (de uma ação) 
dendos esperados. 


Valor presente dos divi- 


Valor presente Veja valor presente descontado esperado. 

Valor presente descontado esperado Valor hoje de uma se- 
quência esperada de pagamentos futuros. Também chama- 
do de valor presente descontado ou valor presente. 

Valorização Aumento da taxa de câmbio em um regime de 
câmbio fixo. 

Variação de estoque das empresas Nas contas de renda e 
produto nacional, a variação do volume de estoques man- 
tidos pelas empresas. 

Variável dependente Variável cujo valor é determinado por 
uma ou mais variáveis. 

Variável endógena Variável que depende de outras variá- 
veis em um modelo, sendo, portanto, explicada dentro do 
modelo. 

Variável exógena Variável não explicada dentro de um mo- 
delo e, portanto, tida como dada. 

Variável independente Variável tida como dada em uma re- 
lação ou em um modelo. 

Veículo de investimento estruturado (Structured investment 
vehicle — SIV]) Intermediários financeiros estabelecidos 
pelos bancos, que tomam emprestado dos investidores, ge- 
ralmente na forma de débito de curto prazo, e investem em 
títulos. 

Velocidade Razão entre a renda nominal e a moeda; número 
de transações para uma dada quantidade de moeda ou a 
taxa em que a moeda muda de mãos. 

Vencimento Intervalo de tempo ao longo do qual um ativo 
financeiro (em geral um título) promete fazer pagamentos 
a seu detentor. 
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Abaixo da linha de transações, 346 
Abertura 
dos mercados de bens, 337, 338-345 
dos mercados de fatores, 337-338 
dos mercados financeiros, 337, 345-352 
Alcance tecnológico, 236 
Acemoglu, Daron, 254, 255, 531 
Acima da linha de transações, 346 
Ações, 290-291 
Acordo Norte-Americano de Livre Comércio (Nafta), 337-338 
Acumulação de capital, 196, 203, 206, 207 
progresso tecnológico versus, 233-235 
Adiamento, 332 
Administração da Recuperação Nacional (NRA), 432 
Admissões, 101 
Aghion, Philippe, 531 
Agregados monetários, 490 
Ajuste cíclico, déficit com, 510 
Ajuste. Veja também Dinâmica do ajuste 
do produto ao longo do tempo, 127-129 
expansão monetária, 129-130 
produto de equilíbrio, 47-48 
Akerlof, George, 530 
Alemanha 
hiperinflação na, 444, 445 (tabela) 
lei de Okun, 169 
reunificação da, 389, 404-405 
taxa de desemprego (figura), 157 
Alta potência, moeda de, 72 
América Latina, 12-13 
hiperinflação na, 444, 445 (tabela) 
taxas nominais de juros e inflação na, 272 
Ano-base, 35 
Ano-ponto de excesso de desemprego, 173 


Aperto monetário, 86 
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poupança para a, 306 
programas de, 517-519 
Apreciação 
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real, 343 
Aproximações, 561-563 
Arbitragem, 295 
preços das ações e, 300-301 
preços dos títulos e, 285-286 
valor presente versus, 286 
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comum, 10 
ótima, 409 
Argentina 
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bolsa de valores e, 292 
curva de rendimento e, 288-290 
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preço das ações e, 292 
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líquidos, 490 
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depreciação, produto e, 365-368 
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equilíbrio, demanda, 71-72 
Europeu, 410 
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Barro, Robert, 508, 526 
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Bélgica, 157 
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Cagan, Philip, 451, 452 
Cálculo 
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Câmbio, 345 
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conta, 347 
controles de, 337 
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crescimento e inflação desde 1980 (tabela), 11 
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Capítulo 19 Sistemas monetários internacionais: uma visão histórica = 4927 
Exportações líquidas da Nova Zelândia, conta-corrente e a posição de investimento internacional 
líquida, 1992-2012 
Eai = . , . . A nova Zelândia tem tido 
Exportações líquidas, Posição de investimento internacional é 
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conta-corrente (porcentagem do PIB) (porcentagem do PIB) ADE 
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Fonte: Estatísticas Nova Zelândia. 
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do eixo vertical) e o IIP (lado direito do eixo vertical), 
todos expressos como porcentagens do PIB. Na histó- 
ria recente, como você pode ver, a Nova Zelândia tem 
tido um saldo de conta-corrente negativo todo ano, 
ainda assim sua relação IlP-para-PIB permanece mais 
ou menos constante em —70% do PIB. Como isso tem 
sido possível? Como a taxa de crescimento médio do 
PIB nominal da Nova Zelândia foi de 5% para o período 
1992-2012, nossa fórmula anterior sugere que a uma 
taxa de juros de r = 6% por ano, a relação IlP-para-PIB 
permanece constante se, em média, a Nova Zelândia 
tem um superávit exportação líquida anual igual a 


mr = (1 — gJiip, = (.06-.05)x(.7). 
=.01x.7=0.007, 


ou 0,7% do PIB. Mas essa é exatamente a proporção média 
das exportações líquidas da Nova Zelândia para seu PIB 
durante o período 1992-2012 mostrado na figura!” 
Podemos confirmar independentemente que a taxa 
de retorno do IlP da Nova Zelândia era de cerca de 6% 
durante esse período? Tais estimativas não são tão 
fáceis de fazer, porque precisaríamos de dados detalha- 
dos dos passivos e investimentos estrangeiros do país 
e suas taxas de retorno (lembre-se de nossa discussão 
sobre o IP norte-americano no fim do Capítulo 13). 
Podemos ter uma resposta parcial (porque ela ignora 


ganhos de capital e perdas em ativos e passivos estran- 
geiros) olhando para o balanço de renda de investi- 
mento internacional da Nova Zelândia, calculado como 
uma fração do IIP. Durante 1992-2012, a Nova Zelândia 
pagou em média, juros líquidos e dividendos igual a 
8,3% de sua dívida externa líquida. Isso é maior do que 
a taxa de 6% que estabiliza o IP em relação ao PIB. 

O que explica a diferença? Uma possibilidade é que 
os fluxos de juros para a Nova Zelândia são subestima- 
dos nos dados oficiais, por causa do problema padrão 
de sub-reportar (Capítulo 13). Além disso, os passivos 
brutos estrangeiros da Nova Zelândia consistem lar- 
gamente de dívida bancária, denominados em dóla- 
res (ou “kiwi”) da Nova Zelândia, embora seus ativos 
brutos estrangeiros incluam ações substanciais mais 
outros ativos denominados em moedas estrangeiras. 
Apesar de o kiwi ter sofrido valorização desde 1992 (em 
torno de 55 a 80 centavos de dólar por kiwi dólar), os 
mercados de ações globais foram muito bem durante 
esse período. Por exemplo, o índice Standard and Poor 
500 dos preços de ações norte-americanas aumentou 
aproximadamente quatro vezes mais. Evidentemente, 
esses ganhos em ativos estrangeiros têm ajudado a 
reduzir o custo anual total médio do IIP negativo da 
Nova Zelândia para 6%. 


7 O déficit médio em conta-corrente implicado por esse cálculo é bem grande: g(iip,) = 0,05 x 0,7 = 3,5% do PIB anualmente. 
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Economia internacional 


decorre do fato de que, para um dado nível de poupança 
nacional, um superávit em conta-corrente aumentado 
implica menor investimento em fábrica e equipamento 
nacional. (Isso vem da identidade de renda nacional, 
S = CC + I, que diz que a poupança nacional total, 8, 
é dividida entre acumulação de ativo estrangeiro, CC, e 
investimento nacional, 1. Vários fatores podem levar os 
responsáveis pelas decisões políticas a preferirem que a 
poupança nacional seja empregada a níveis maiores de 
investimento nacional e níveis menores de investimento 
estrangeiro. Primeiro, os retornos em capital nacional 
podem ser mais fáceis de taxar do que aqueles em ativos 
localizados no exterior. Segundo, uma adição ao capital 
social nacional pode reduzir o desemprego nacional e, 
portanto, levar a uma renda nacional maior do que uma 
adição igual aos ativos estrangeiros. Por fim, o investi- 
mento nacional feito por uma empresa pode ter efeitos de 
derramamento tecnológico benéfico para outros produto- 
res que a empresa investidora não captura. 

Se um grande superávit em conta-corrente nacio- 
nal reflete empréstimos externos excessivos feitos por 
estrangeiros, o país pode no futuro encontrar-se inca- 
paz de colher todo o dinheiro que deve. Colocando de 
outra forma, o país pode perder parte de sua riqueza 
externa se os estrangeiros descobrirem que ele pegou 
emprestado mais do que pode pagar. Em contraste, o 
não pagamento de um empréstimo entre os residentes 
leva a uma redistribuição da riqueza nacional dentro 
do país, mas não causa mudança no nível de riqueza 
nacional.? Os superávits excessivos em conta-corrente 
também podem ser inconvenientes por razões políticas. 
Países com grandes superávits podem tornar-se alvo de 
barreiras de importação discriminatórias impostas por 
parceiros de comércio com déficits externos. O Japão 
esteve nessa posição no passado e os superávits da 
China inspiraram a mais visível das ameaças protecio- 
nistas atuais. Para evitar restrições prejudiciais, os paí- 
ses com superávit podem tentar impedir seus superávits 
de tornarem-se muito grandes. 


Resumo A meta do equilíbrio externo é um nível de 
conta-corrente que permite que os ganhos mais impor- 
tantes com o comércio ao longo do tempo sejam realiza- 
dos sem arriscar os problemas discutidos anteriormente. 
Como os governos não sabem exatamente qual é esse 
nível de conta-corrente, eles podem tentar evitar grandes 
déficits ou superávits a não ser que exista evidência clara 
de grandes ganhos com o comércio intertemporal. 





8 Esse fato foi apontado por John Maynard Keynes em: “Foreign 
Investment and National Advantage”. The Nation and Athenaeum, 
v. 35, p. 584-587, 1924. 


Entretanto, existe uma assimetria fundamental entre 
as pressões que empurram os países em déficit ou supe- 
rávit a ajustar seus desequilíbrios externos para baixo. 
Embora grandes déficits que continuam por muito 
tempo possam ser forçosamente eliminados por uma 
súbita parada nos empréstimos, não é provável que exista 
uma parada súbita na vontade de países que pegam 
empréstimos em absorver os fundos que são fornecidos 
pelos estrangeiros! Portanto, essas pressões de ajuste que 
confrontam os países deficitários são geralmente muito 
mais fortes do que aquelas que confrontam os países 
superavitários. 


Classificação dos sistemas 
monetários: o trilema 
monetário da economia aberta 


A economia mundial evoluiu por meio de uma varie- 
dade de sistemas monetários internacionais desde o 
século XX. Uma visão simples dos modelos que estu- 
damos na última parte deste texto será muito útil na 
compreensão das diferenças-chave entre esses sistemas, 
bem como os fatores econômicos, políticos e sociais que 
levam os países a adotar um sistema em vez do outro. A 
visão na qual iremos nos apoiar é a de que os respon- 
sáveis pelas decisões políticas em uma economia aberta 
encaram um trilema monetário inescapável ao escolher 
os arranjos da moeda que os permitam atingir melhor 
suas metas de equilíbrio interno e externo. 

O Capítulo 18 mostrou como um país que fixa a taxa 
de câmbio da moeda, embora permita os movimentos 
livres de capital internacional, abre mão do controle 
sobre a política monetária nacional. Esse sacrifício ilus- 
tra a impossibilidade de um país em ter mais do que dois 
itens da lista a seguir: 

1. Estabilidade da taxa de câmbio. 
2. Política monetária voltada para metas nacionais. 
3. Liberdade de movimentos de capital internacional. 

Como essa lista contém propriedades de um sistema 
monetário internacional que a maioria dos economis- 
tas consideraria desejável, a necessidade em escolher 
somente duas é um trilema para regimes políticos. É um 
trilema em vez de um dilema porque são três as opções 
disponíveis: 1e2,1e30u2€e3. 

Como já vimos, os países com taxas de câmbio fixas 
que permitem mobilidade de capital livre entre suas 
fronteiras sacrificam o item 2, uma política monetária 
voltada para o próprio país. Por outro lado, se um país 
com taxa de câmbio fixa restringe os fluxos financeiros 
internacionais de forma que a condição de paridade de 
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juros, R = R*, não precise ser mantida verdadeira (sacri- 
ficando dessa forma o item 3), ele ainda é capaz de mudar 
a taxa de juros nacional de modo a influenciar a eco- 
nomia nacional (portanto preservando o item 2). Dessa 
forma, por exemplo, o país pode ser capaz de reduzir 
o superaquecimento nacional (chegando mais próximo 
do equilíbrio interno ao aumentar a taxa de juros) sem 
causar uma queda em suas exportações (impedindo um 
potencial desvio do equilíbrio externo em virtude de 
uma valorização de sua moeda). Por fim, como o Capí- 
tulo 17 mostrou, um país que tem uma taxa de câmbio 
flutuante (e, portanto, abre mão do item 1) pode utilizar 
a política monetária para guiar a economia apesar de 
os fluxos financeiros nas fronteiras serem livres. Mas a 
taxa de câmbio pode tornar-se bem imprevisível como 
resultado, complicando o planejamento econômico de 
importadores e exportadores. 

A Figura 19.2 mostra as três propriedades desejáveis 
anteriores de um regime monetário internacional esque- 
matizadas como os vértices de um triângulo. Somente 
dois podem ser alcançados simultaneamente. Cada base 
do triângulo representa um regime político consistente 
com as duas propriedades mostradas nos pontos finais 
das pontas. 

É claro, o trilema não implica que os regimes inter- 
mediários são impossíveis, somente que eles vão exigir 


IAM ERM O trilema monetário para economias abertas 





Os vértices do triângulo mostram três características que 
os responsáveis pelas decisões políticas nas economias 
abertas prefeririam que seu sistema monetário atingisse. 
Infelizmente, no máximo duas podem coexistir. Cada 

um dos três regimes políticos indicados nas bases do 
triângulo (taxa de câmbio flutuante, taxa de câmbio fixa e 
controles financeiros) é consistente com duas metas entre 
as quais ele se situa no diagrama. 


Estabilidade 
da taxa de câmbio 





Liberdade 
de fluxos financeiros 


Taxa de câmbio flutuante 


Autonomia 
de política monetária 
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que o responsável pelas decisões políticas faça a difícil 
escolha entre objetivos diferentes. Por exemplo, uma 
intervenção monetária mais agressiva para administrar 
a taxa de câmbio pode reduzir a volatilidade da taxa, 
mas somente ao custo de reduzir a capacidade da polí- 
tica monetária em buscar metas diferentes da taxa de 
câmbio. Similarmente, uma abertura parcial da conta 
financeira permitirá alguns empréstimos internacionais 
fora de suas fronteiras. Ao mesmo tempo, entretanto, 
fixar a taxa de câmbio diante de mudanças da taxa de 
juros nacional exigirá volumes maiores de intervenção e 
potencialmente maiores retiradas em reservas cambiais 
estrangeiras, que seriam necessárias se as transações 
além das fronteiras fossem completamente proibidas. 
Portanto, a capacidade do banco central em garantir a 
estabilidade da taxa de câmbio (evitando desvaloriza- 
ções e crises) vai diminuir. 


Política macroeconômica 
internacional sob o 
padrão-ouro, 1870-1914 


O período do padrão-ouro entre 1870 e 1914 era 
baseado em ideias sobre política macroeconômica inter- 
nacional bem diferentes daquelas que formaram a base 
dos arranjos monetários internacionais desde a Segunda 
Guerra Mundial. Mesmo assim, o período demanda 
atenção, porque tentativas subsequentes de reformar 
o sistema monetário internacional na base de taxas de 
câmbio fixas podem ser vistas como tentativas de ressal- 
tar os pontos fortes do padrão-ouro e evitar seus pon- 
tos fracos. (Alguns desses pontos fortes e fracos foram 
discutidos no Capítulo 18.) Esta seção olha para como 
o padrão-ouro funcionou na prática antes da Primeira 
Guerra Mundial e examina o quão bem ele permitiu 
aos países a atingirem as metas de equilíbrio interno e 
externo. 


Origens do padrão-ouro 


O padrão-ouro teve sua origem na utilização de 
moedas de ouro como meio de troca, unidade contábil 
e reserva de valor. Embora o ouro tenha desempenhado 
esses papéis desde os tempos antigos, o padrão-ouro 
como uma instituição legal data de 1819, quando o Par- 
lamento Britânico anulou as restrições de longo prazo na 
exportação de moedas e barras de ouro da Grã-Bretanha. 

Mais tarde no século XX, os Estados Unidos, a Ale- 
manha, o Japão e outros países também adotaram o 
padrão-ouro. Nessa época, a Grã-Bretanha era o poder 
econômico líder do mundo e as outras nações esperavam 
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alcançar sucesso econômico similar seguindo o prece- 
dente britânico. Com a superioridade da Grã-Bretanha 
no comércio internacional e no desenvolvimento avan- 
çado de instituições financeiras e indústria, Londres 
tornou-se naturalmente o centro do sistema monetário 
internacional construído sobre o padrão-ouro. 


Saldo externo sob o padrão-ouro 


Sob o padrão-ouro, a responsabilidade primária de 
um banco central era fixar a taxa de câmbio entre sua 
moeda e o ouro. Para manter esse preço oficial do ouro, 
o banco central precisava de um estoque adequado de 
reserva de ouro. Portanto, os responsáveis pelas decisões 
políticas viam o saldo externo não em termos de alvo 
da conta-corrente, mas como uma situação na qual o 
banco central não estava nem ganhando ouro do exte- 
rior e nem perdendo ouro para os estrangeiros a uma 
taxa rápida (muito mais incômoda). 

Na terminologia moderna do Capítulo 13, os ban- 
cos centrais tentavam evitar flutuações drásticas na 
balança de pagamentos, a diferença entre o saldo da 
conta-corrente mais o saldo da conta de capital e o saldo 
de fluxos financeiros líquidos de não reservas no exte- 
rior. Como as reservas internacionais tomaram a forma 
de ouro durante esse período, o superávit ou o déficit 
na balança de pagamentos tinha de ser financiado por 
envios de ouro entre os bancos centrais.” Para evitar 
grandes movimentações de ouro, os bancos centrais 
adotaram políticas que impulsionavam a balança de 
pagamentos para zero. Diz-se que um país está em equi- 
líbrio da balança de pagamentos quando a soma de suas 
contas-correntes e capital, menos o componente não 
reserva de fluxos financeiros líquidos no exterior, iguala 
a zero, de forma que o saldo da conta-corrente mais a 
conta capital é inteiramente financiado por empréstimos 
internacionais sem movimentos de reserva oficial. 

Muitos governos tiveram uma atitude laissez-faire 
em relação à conta-corrente. Os superávits britânicos 
entre 1870 e a Primeira Guerra Mundial tiveram em 
média 5,2% de seu PNB, um número que é incrivelmente 
alto pelos padrões pós-1945. Vários países que pegaram 
empréstimos, entretanto, vivenciaram dificuldade em 
um momento ou outro para pagarem suas dívidas exter- 
nas. Talvez porque a Grã-Bretanha fosse o exportador 
líder mundial da teoria econômica internacional assim 
como do capital durante esses anos, os escritos sobre a 
economia do padrão-ouro deem pouca ênfase aos pro- 
blemas de ajuste da conta-corrente. 





9 Na verdade, os bancos centrais começaram a manter moedas es- 
trangeiras em suas reservas mesmo antes de 1914. (A libra esterlina 
foi a moeda reserva líder.) 


Mecanismo de fluxo de preço espécie 


O padrão-ouro contém alguns mecanismos automá- 
ticos poderosos que contribuem para o alcance simultã- 
neo do equilíbrio da balança de pagamentos por todos 
os países. O mais importante deles, o mecanismo de 
preço-espécie-fluxo, foi tornado legal pelo século XVIII 
(quando metais preciosos eram chamados de “espécie”). 
Em 1752, David Hume, o filósofo escocês, descreveu o 
mecanismo de fluxo de preço-espécie como segue: 


Suponha que quatro quintos de todo o dinheiro 
na Grã-Bretanha seja destruído em uma noite e a 
nação também seja reduzida à mesma condição, em 
relação à espécie, assim como nos reinos dos Harrys 
e dos Edwards, qual seria a consequência? O preço 
de toda a mão de obra e commodities não deve 
afundar em proporção e tudo ser vendido tão barato 
quanto era naquelas épocas? Que nação pode- 
ria então disputar conosco em qualquer mercado 
estrangeiro, ou fingir navegar ou vender manufatu- 
ras pelo mesmo preço que para nós proporcionaria 
lucro suficiente? Em quão pouco tempo, portanto, 
isso deve trazer de volta o dinheiro que perdemos e 
nos elevar ao nível de todas as nações vizinhas? Se, 
após nossa chegada, nós imediatamente perdemos a 
vantagem da mão de obra e matérias-primas mais 
baratas e cada vez mais o fluxo de dinheiro é inter- 
rompido por nossa plenitude e saciedade. 

De novo, suponha que todo o dinheiro da Grã- 
-Bretanha fosse multiplicado por cinco em uma 
noite, o efeito contrário não deve ocorrer? Não 
devem aumentar toda a mão de obra e matérias- 
-primas a uma altura tão exorbitante, que nenhuma 
nação vizinha poderia comprá-las de nós, embora 
essas matérias-primas, por outro lado, tornem-se 
comparativamente tão baratas que, apesar de todas 
as leis que poderiam ser formuladas, elas passariam 
por cima de nós e nosso dinheiro fluiria para fora; 
até que decaissemos em nível com os estrangeiros e 
perderiamos aquela grande superioridade dos ricos 
que nos deixou com tais desvantagens?!º 


É fácil traduzir a descrição de Hume do mecanismo 
de fluxo de preço-espécie em termos mais modernos. 
Suponha que o superávit da conta-corrente mais a 
conta capital da Grã-Bretanha sejam maiores do que 
seu saldo de não reserva da conta financeira. Como as 
importações líquidas estrangeiras da Grã-Bretanha não 
estão sendo inteiramente financiadas pelos empréstimos 





10 Hume. “Of the Balance of Trade”. Reimpresso (de forma abrevia- 
da). In: Barry Eichengreen e Marc Flandreau (Eds.). The Gold Stan- 
dard in Theory and History. London: Routledge, 1997, p. 33-43. 
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britânicos, o déficit deve ser acompanhado pelos fluxos 
das reservas internacionais na Grã-Bretanha — isto é, 
ouro. Esses fluxos de ouro automaticamente reduzem 
as ofertas de moeda estrangeira e incham a oferta de 
moeda britânica, levando os preços estrangeiros para 
baixo e os preços britânicos para cima. (Observe que 
Hume compreendeu por completo a lição do Capítulo 
15, de que os níveis de preço e as ofertas de moeda 
movem-se proporcionalmente no longo prazo.) 

O aumento simultâneo nos preços britânicos e a queda 
nos preços estrangeiros — uma valorização real da libra, 
dada a taxa de câmbio fixa — reduzem a demanda estran- 
geira por mercadorias e serviços britânicos e ao mesmo 
tempo aumentam a demanda britânica por mercadorias e 
serviços estrangeiros. Essas mudanças na demanda traba- 
lham para reduzir o superávit em conta-corrente britânica 
e reduzir o déficit em conta-corrente estrangeira. Even- 
tualmente, portanto, os movimentos de reserva param e 
todos os países alcançam o equilíbrio da balança de paga- 
mentos. O mesmo processo funciona de forma inversa, 
eliminando uma situação inicial de superávit estrangeiro 
e déficit britânico. 


“Regras do jogo” do padrão-ouro: 
mito e realidade 

Em teoria, o mecanismo de fluxo de preço-espécie 
poderia operar automaticamente. Mas as reações dos 
bancos centrais aos fluxos de ouro através de suas fron- 
teiras forneceu outro mecanismo potencial para ajudar a 
restaurar o equilíbrio da balança de pagamentos. Os ban- 
cos centrais que estavam persistentemente perdendo ouro 
enfrentaram o risco de tornarem-se incapazes de cumprir 
suas obrigações para resgatar as notas da moeda. Então, 
eles foram motivados a vender ativos nacionais quando 
o ouro estava sendo perdido, levando as taxas de juros 
nacionais para cima e atraindo fluxos de fundos do exte- 
rior. Os bancos centrais que ganhavam ouro tinham 
incentivos muito mais fracos para eliminar suas próprias 
importações do metal. O incentivo principal era a maior 
lucratividade dos ativos nacionais que geravam juros em 
comparações com o ouro “improdutivo”. Um banco cen- 
tral que estivesse acumulando ouro poderia ficar tentado 
a comprar ativos nacionais, dessa forma diminuindo as 
taxas de juros no país, aumentando o escoamento finan- 
ceiro e levando o ouro para o exterior. 

Essas medidas de crédito nacional, se feitas pelos 
bancos centrais, reforçavam o mecanismo de fluxo de 
preço-espécie levando o país em direção ao equilíbrio da 
balança de pagamentos. Após a Primeira Guerra Mun- 
dial, as práticas de venda de ativos nacionais em face de 
um déficit e de compra de ativos diante de um superá- 
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vit, tornaram-se conhecidas como “regras do jogo” do 
padrão-ouro — uma frase supostamente cunhada por 
Keynes. Como tais medidas aceleravam o movimento 
de todos os países em direção as suas metas de saldo 
externo, elas aumentavam a eficiência do processo de 
ajuste automático inerente no padrão-ouro. 

Pesquisas posteriores mostraram que as supostas 
“regras do jogo” do padrão-ouro eram frequentemente 
violadas antes de 1914. Como observado, os incentivos 
para obedecer à regra aplicavam-se com maior força aos 
países deficitários do que aos superavitários, então, na 
prática, eram os países deficitários que suportavam o 
ônus de trazer as balanças de pagamentos de todos os 
países para o equilíbrio. Nem sempre tomando ação 
para reduzir os fluxos de ouro, os países superavitários 
pioraram um problema de coordenação política inter- 
nacional inerente ao sistema: os países deficitários com- 
petindo por uma oferta limitada de reservas de ouro 
podiam adotar políticas monetárias excessivamente 
contracionistas que prejudicavam o emprego, enquanto 
faziam pouco para melhorar suas posições de reserva. 

De fato, os países frequentemente revertiam as regras 
e esterilizavam os fluxos de ouro, isto é, vendiam ati- 
vos nacionais quando as reservas estrangeiras estavam 
aumentando e compravam ativos nacionais quando as 
reservas estrangeiras caíam. A interferência do governo 
em exportações privadas de ouro também enfraquece- 
ram o sistema. Portanto, a imagem do ajuste da balança 
de pagamentos suave e automático antes da Primeira 
Guerra Mundial nem sempre correspondia à realidade. 
Algumas vezes os governos ignoravam as “regras do 
Jogo” e os efeitos de suas ações em outros países.!! 


Saldo interno sob o padrão-ouro 


Fixando os preços das moedas em termos de ouro, 
o padrão-ouro visou limitar o crescimento monetário 
na economia do mundo e, portanto, garantir a estabi- 
lidade nos níveis de preço mundial. Embora os níveis 
de preço dentro dos países do padrão-ouro não tenham 
subido muito entre 1870 e 1914, como durante o período 
após a segunda Guerra Mundial, os níveis nacionais de 
preço moveram-se de forma imprevisível em horizontes 
mais curtos conforme períodos de inflação e deflação 
seguiam um ao outro. O registro misto do padrão-ouro 
em estabilidade de preço refletiu um problema discutido 
no último capítulo: a mudança nos preços relativos do 
ouro e de outras commodities. 





11 Um estudo moderno influente das práticas do banco central sob o 
padrão-ouro é o de Arthur I. Bloomfield. Monetary Policy under 
the International Gold Standard: 1880-1914. Nova York: Federal 
Reserve Bank of New York, 1959. 
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Além disso, o padrão-ouro não parece ter feito muito 
para garantir o pleno emprego. A taxa de desemprego 
norte-americano, por exemplo, teve média de 6,8% entre 
1890 e 1913, ao passo que teve média em torno de 5,7% 
entre 1948 e 2010.º 

Uma causa fundamental da instabilidade interna de 
curto prazo sob o padrão-ouro antes de 1914 era a subor- 
dinação da política econômica a objetivos externos. Antes 
da Primeira Guerra Mundial, os governos não assumiam a 
responsabilidade por manter o equilíbrio interno da forma 
como fizeram após a Segunda Guerra. Nos Estados Uni- 
dos, a dificuldade econômica resultante levou à oposição 
política ao padrão-ouro, como o Estudo de Caso a seguir 
explica. Em termos do trilema de política monetária dis- 
cutido anteriormente, o padrão-ouro permitia altos graus 
de estabilidade de taxa de câmbio e mobilidade de capital 


financeiro internacional, mas não permitia que a política 
monetária buscasse metas de política interna. Essas prio- 
ridades eram consistentes com o poder político limitado 
naquela época, uma das mais vulneráveis ao desemprego. 

A importância dos objetivos da política interna 
aumentou após a Segunda Guerra Mundial como resul- 
tado de uma instabilidade econômica mundial dos anos 
entreguerras, 1918-1939. E as consequências internas 
desagradáveis das tentativas de restaurar o padrão- 
-ouro após 1918 ajudam a moldar o pensamento dos 
arquitetos do sistema de taxa de câmbio fixa adotado 
após 1945. Portanto, para compreender como o sistema 
monetário internacional pós Segunda Guerra Mun- 
dial tentou reconciliar as metas do equilíbrio interno 
e externo, vamos examinar os eventos econômicos do 
período entre as duas guerras mundiais. 


A ECONOMIA POLÍTICA DOS REGIMES DE TAXA DE CÂMBIO: CONFLITO SOBRE O PADRÃO 





MONETÁRIO DOS 


Como aprendemos no 
Capítulo 18, os Estados Uni- 
dos tinham um padrão mone- 
tário bimetálico até a Guerra 
Civil, com prata e ouro em 
circulação. Quando a guerra 
começou, o país mudou para 
uma moeda de papel (cha- 
mada de “greenback”) e uma taxa de câmbio flutuante, 
mas em 1879 um padrão-ouro puro (e uma taxa de câm- 
bio fixa em relação às outras moedas padrão-ouro como 
a libra esterlina britânica) foi adotado. 

As ofertas mundiais de ouro tinham aumentado 
drasticamente após descobertas na Califórnia em 
1849, mas o retorno do dólar para o ouro em 1879 na 
paridade pré-Guerra Civil exigiu deflação nos Esta- 
dos Unidos. Além disso, uma escassez global do ouro 
gerou uma pressão contínua para baixo nos níveis 
de preço logo após a restauração norte-americana 
do ouro. Em 1896, o nível de preço norte-americano 
estava em torno de 40% abaixo de seu nível de 1869. 
A dificuldade econômica era generalizada e tornou- 
-se especialmente grave após um pânico bancário em 
1893. Os fazendeiros, que viram os preços dos produ- 
tos agrícolas caírem mais depressa até mesmo do que 
o nível de preço geral, foram especialmente atingidos. 

Na década de 1890, uma aliança Populista ampla 
de fazendeiros, mineiros e outros pressionou pela res- 








DOS UNIDOS DURANTE A DÉCADA DE 1890 


tauração do sistema bimetálico prata-ouro que tinha 
prevalecido antes da Guerra Civil. Eles desejavam 
retornar para a antiga paridade relativa de moedas 
16:1 para ouro e prata, mas no começo da década de 
1890, o preço de mercado do ouro em termos de prata 
tinha aumentado para em torno de 30. Os Populistas 
previram que a monetização da prata em 16:1 leva- 
ria a um aumento no estoque de moeda de prata e 
possivelmente reverteria a deflação, conforme as pes- 
soas utilizassem dólares de ouro para comprar a prata 
mais barata no mercado e então levá-la à casa da 
moeda para cunhar. Esses desenvolvimentos teriam 
tido inúmeras vantagens do ponto de vista dos fazen- 
deiros e de seus aliados, como desfazer as tendências 
adversas dos termos de comércio das décadas ante- 
riores e reduzir o valor real das dívidas hipotecárias 
dos fazendeiros. Os donos de minas de prata ociden- 
tais, em particular, estavam loucamente entusiasma- 
dos. Por outro lado, os financistas orientais viram o 
“dinheiro sadio” — isto é, ouro e só o ouro — como 
essencial para alcançar maior integração completa 
norte-americana nos mercados mundiais. 

O momento da prata alcançou seu ápice em 1986, 
quando o Partido Democrata nomeou William Jen- 
nings Bryan para concorrer a presidente após um 
discurso de convenção empolgante, no qual ele pro- 
clamou excelentemente: “Vós não deveis crucificar a 
humanidade em uma cruz de ouro”. Mas então, novas 





12 Os dados dos níveis de preço são dados por Cooper (citado na página 408 do Capítulo 18) e os dados para o desemprego norte-americano foram 
adaptados da mesma fonte. Devem-se comparar com cuidado os dados de desemprego no padrão-ouro e no pós Segunda Guerra Mundial, porque 
os métodos utilizados para reunir os dados antigamente eram muito mais imperfeitos. Um estudo crítico dos dados do desemprego norte-americano 
pré-1930 é o de Christina D. Romer. “Spurious Volatility in Historical Unemployment Data”. Journal of Political Economy, v. 94, p. 1-37, fev. 1986. 
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descobertas de ouro na África do Sul, no Alasca e em 
outros lugares começaram a reverter as tendências 
deflacionárias anteriores pelo mundo, neutralizando a 
prata como questão política. Bryan perdeu as eleições 
de 1896 e 1900 para o republicano William Mckinley 
e, em março de 1990, o Congresso aprovou a Lei do 
Padrão-ouro, que definitivamente colocou o dólar em 
uma base exclusiva de ouro. 

Os leitores modernos do livro infantil clássico de 
1900 de L. Frank Baum, O mágico de Oz, normalmente 
não se dão conta de que a história de Dorothy, Totó e 
seus amigos é uma interpretação alegórica da luta polí- 
tica norte-americana sobre o ouro. A estrada de tijolos 
amarelos representa a falsa promessa de ouro, o nome 
“Oz” é uma referência a uma onça (oz.) de ouro e os 
sapatinhos de prata de Dorothy, alterados para sapa- 
tinhos de rubi na versão bem conhecida do filme colo- 
rido de Hollywood, oferece o verdadeiro caminho para 
casa para o altamente endividado estado do Kansas. 

Embora a dívida agrícola seja frequentemente 
mencionada como primordial para a agitação de prata 


v. 98, p. 7239-760, ago. 1990. 


p. 367-395, jun. 1997. 





13 Um relato informativo e divertido é o de Hugh Rockoff. “The “Wizard of Oz” as a Monetary Allegory”. Journal of Political Economy, 


14 Veja: “Monetary Populism in Nineteenth-Century America: An Open Economy Interpretation”. Journal of Economic History, v. 57, 
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da década de 1890, o cientista político de Harvard, Jef- 
fry Frieden, mostra que um fator mais relevante era o 
desejo dos interesses agrícolas e mineiros em aumen- 
tar o preço de seus produtos em relação às mercadorias 
não comercializáveis.!” Os produtores, que competiam 
com as importações, estavam dispostos a obter pro- 
teção tarifária como contrapeso à deflação. Portanto, 
como um grupo, eles tinham pouco interesse em mudar 
a moeda padrão. Como os Estados Unidos eram prati- 
camente exportadores exclusivos de produtos primá- 
rios, as tarifas de importação teriam sido ineficazes em 
ajudar os agricultores e mineiros. Contudo, uma depre- 
ciação do dólar norte-americano prometeu aumentar 
os preços em dólar de produtos primários em relação 
aos preços dos não comercializáveis. Por meio de uma 
análise estatística cuidadosa da votação do Congresso 
em projetos de lei relacionados ao sistema monetário, 
Frieden mostra que o suporte legislativo para a prata 
não era relacionado a níveis de dívida, mas era, de fato, 
altamente correlacionado com o emprego estadual na 
agricultura e mineração. 








Os anos entreguerras, 


1918-1939 


O governo suspendeu efetivamente o padrão-ouro 
durante a Primeira Guerra Mundial e financiou parte 
de suas despesas militares massivas imprimindo moeda. 
Além disso, forças de trabalho e capacidade produtiva 
foram reduzidas drasticamente por meio de perdas de 
guerra. Como resultado, os níveis de preço era maiores 
em todos os lugares na conclusão da guerra em 1918. 

Vários países vivenciaram inflação galopante con- 
forme seus governos tentavam ajudar no processo de 
reconstrução por meio de despesas públicas. Esses 
governos financiaram suas compras apenas imprimindo 
o dinheiro de que precisavam, assim como fizeram algu- 
mas vezes durante a guerra. O resultado foi um aumento 
drástico nas ofertas de moeda e nos níveis de preço. 


O retorno fugaz para o ouro 


Os Estados Unidos voltaram para o ouro em 1919. 
Em 1922, em uma conferência em Gênova, na Itália, um 
grupo de países, incluindo Grã-Bretanha, França, Itália 
e Japão, concordou em um programa que clamava pelo 
retorno ao padrão-ouro e para a cooperação entre os ban- 
cos centrais em alcançar os objetivos externos e internos. 


Ao darem-se conta de que suprimentos de ouro poderiam 
ser inadequados para satisfazer às demandas por reser- 
vas internacionais dos bancos centrais (um problema do 
padrão-ouro observado no Capítulo 18), a Conferência 
de Gênova sancionou um padrão de câmbio de ouro pelo 
qual os países menores poderiam manter como reservas 
as moedas de vários países grandes, cujas próprias reser- 
vas internacionais consistiriam inteiramente de ouro. 

Em 1925, a Grã-Bretanha retornou ao padrão-ouro 
atrelando a libra ao ouro no preço pré-guerra. Winston 
Churchill, Chanceler do Tesouro, defendeu o retorno 
para a antiga paridade com base em que qualquer des- 
vio do preço pré-guerra minaria a confiança na estabili- 
dade das instituições financeiras britânicas, que tinham 
desempenhado papel de liderança nas finanças interna- 
cionais durante a era do padrão-ouro. Embora o nível 
de preço britânico viesse caindo desde a guerra, em 1925 
ele ainda era maior do que nos dias do padrão-ouro 
pré-guerra. Portanto, para retornar o preço em libra do 
ouro para o nível pré-guerra, o Banco da Inglaterra foi 
forçado a seguir políticas monetárias contracionistas 
que contribuíram para um grave desemprego. 

A estagnação britânica na década de 1920 acelerou o 
declínio de Londres como o centro financeiro líder mun- 
dial. O enfraquecimento da economia britânica provou-se 
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problemático para a estabilidade do padrão-ouro restau- 
rado. Alinhados com as recomendações da Conferência 
de Gênova, muitos países mantiveram as reservas interna- 
cionais em forma de depósitos em Londres. No entanto, 
as reservas de ouro britânicas eram limitadas e a estag- 
nação persistente do país pouco fez para inspirar con- 
fiança em sua capacidade de cumprir com suas obriga- 
ções estrangeiras. O início da Grande Depressão em 1929 
logo foi seguido por quebras de bancos mundo afora. A 
Grã-Bretanha deixou o ouro em 1931, quando os deten- 
tores estrangeiros de esterlina (incluindo vários bancos 
centrais) perderam a confiança na promessa britânica de 
manter o valor de sua moeda e começaram a converter 
suas esterlinas para ouro. 


Desintegração econômica internacional 


Conforme a depressão continuou, muitos países 
renunciaram ao padrão-ouro e permitiram que suas 
moedas flutuassem no mercado cambial estrangeiro. 
Ante o crescente desemprego, a resolução do trilema 
em favor das taxas de câmbio fixas tornou-se difícil de 
ser mantida. Os Estados Unidos deixaram o ouro em 
1933, mas retornaram a ele em 1934, tendo aumentado 
o preço em dólar do ouro de US$ 20,67 para US$ 35 por 
onça. Os países que se mantiveram fiéis ao padrão-ouro 
sem desvalorizar suas moedas sofreram mais durante a 
Grande Depressão. De fato, pesquisas recentes colocam 
muito da culpa da propagação mundial da depressão no 
padrão-ouro em si (veja o próximo Estudo de Caso). 

Grandes danos econômicos surgiram dessas restrições 
no comércio internacional e nos pagamentos, que se pro- 
liferaram conforme os países tentavam desencorajar as 
importações e manter a demanda agregada limitada ao 
território nacional. A tarifa Smoot-Hawley imposta pelos 
Estados Unidos em 1930 tinha a intenção de proteger os 
empregos norte-americanos, mas teve efeito prejudicial 
no emprego no exterior. A resposta estrangeira envolveu 
restrições de comércio retaliadoras e acordo de comércio 


preferencial entre grupos de países. O comércio mundial 
desmoronou drasticamente. Uma medida que aumenta 
o bem-estar nacional é chamada de política beggar-thy- 
-neighbor, quando se beneficia o próprio país ao custo de 
piorar as condições econômicas no exterior. Entretanto, 
todos são prejudicados quando os países adotam simulta- 
neamente políticas beggar-thy-neighbor. 

A incerteza sobre as políticas do governo leva a movi- 
mentos acentuados de reserva para países com taxas de 
câmbio delimitadas e movimentos acentuados de taxa de 
câmbio para aqueles com taxas flutuantes. Muitos países 
impuseram proibições em transações de conta financeira 
privada para limitar esses efeitos de desenvolvimento do 
mercado cambial estrangeiro. Essa foi outra forma de 
abordar o trilema. As barreiras de comércio e a deflação 
nas economias industriais da América e da Europa leva- 
ram ao repúdio generalizado de dívidas internacionais 
privadas, particularmente por países latino-americanos, 
cujos mercados de exportação estavam desaparecendo. 
Os governos na Europa Ocidental negaram suas dívidas 
com os Estados Unidos e a Grã-Bretanha incorridas por 
causa da Primeira Guerra Mundial. Em resumo, a eco- 
nomia mundial desintegrou-se em unidades nacionais 
cada vez mais autárquicas (isto é, autossuficientes) no 
começo da década de 1930. 

Em face à Grande Depressão, a maioria dos paí- 
ses resolveu escolher entre equilíbrio externo e interno, 
reduzindo suas ligações de comércio com o resto do 
mundo e eliminando, por decreto governamental, a 
possibilidade de um desequilíbrio externo significativo. 
Reduzindo os ganhos com o comércio, essa abordagem 
impôs custos altos à economia mundial e contribuiu 
para a lenta recuperação da depressão, que em muitos 
países ainda era incompleta em 1939. Todos os países 
teriam ficado em melhor situação em um mundo com o 
comércio internacional mais livre, desde que a coopera- 
ção internacional tivesse ajudado cada país a preservar 
seu equilíbrio externo e a estabilidade financeira sem 


O PADRÃO DE OURO INTERNACIONAL E A GRANDE DEPRESSÃO 


Uma das características mais marcantes da Grande 
Depressão, que durou uma década, começando em 1929, 
foi sua natureza global. Em vez de estar confinada aos 
Estados Unidos e seus principais parceiros comerciais, 
a crise espalhou-se rapidamente, e com força, para a 


Europa, a América Latina e outros lugares. O que explica 
o âmbito quase universal da Grande Depressão? Um 
estudo recente mostra que o padrão-ouro internacional 
desempenhou um papel central no início, aprofundando 
e propagando a maior crise econômica do século XX.» 








15 Contribuições importantes para essa pesquisa incluem o trabalho de Ehsan U. Choudhri e Levis A. Kochin. “The Exchange Rate and 
the International Transmission of Business Cycle Disturbances: Some Evidence from the Great Depression”. Journal of Money, Cre- 
dit, and Banking, v. 12, p. 565-574, 1980, Peter Temin. Lessons from the Great Depression. Cambridge, MA: MIT Press, 1989; e Barry 
Eichengreen. Golden Fetters: The Gold Standard and the Great Depression, 1919-1939. Nova York: Oxford University Press, 1992. Um 
resumo conciso e lúcido é o de Ben S. Bernanke. “The World on a Cross of Gold: A Review of “Golden Fetters: The Gold Standard 
and the Great Depression, 1919-1939" ?. Journal of Monetary Economics, v. 31, p. 251-267, abr. 1993. 
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Em 1929, a maioria das 
economias de mercado estava 
novamente no padrão-ouro. No 
entanto, na ocasião, os Estados 
Unidos, tentando lentificar sua 
economia superaquecida por 
meio de contração monetária, e 
a França, tendo acabado de ter- 
minar um período inflacionário 
e retornado ao ouro, enfrenta- 
ram grandes fluxos financei- 
== ros. Mediante os excedentes 
resultantes da balança de pagamentos, ambos os paí- 
ses foram absorvendo o ouro monetário do mundo a 
um ritmo alarmante. (Em 1932, os dois países sozinhos 
tinham mais de 70% dele!) Outros países no padrão- 
-ouro não tinham escolha senão se envolver em vendas 
de ativos domésticos e aumentar as taxas de juros se 
desejassem conservar seus estoques de ouro que min- 
guavam. A contração monetária mundial resultante, 
combinada com as ondas de choque do crash da bolsa 
de Nova York de outubro de 1929, enviaram o mundo 
para uma recessão profunda. 

Uma cascata de falências bancárias em todo o 
mundo só acelerou a espiral descendente da econo- 








v. 66, p. 140-176, mar. 2006. 


16 Chang-Tai Hsieh e Christina D. Romer argumentam que o medo de ser forçado a sair do ouro não pode explicar a relutância da Reser- 
va Federal dos Estados Unidos em expandir a oferta de moeda na década de 1930. Ver: “Wasthe Federal Reserve Constrained by the 
Gold Standard during the Great Depression? Evidence from the 1932 Open Market Purchase Program”. Journal of Economic History, 
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mia global. O padrão-ouro foi novamente um culpado 
importante. Muitos países desejavam preservar suas 
reservas do metal para serem capazes de manter-se 
no padrão-ouro. Esse desejo muitas vezes desenco- 
rajava seus bancos centrais de fornecerem aos ban- 
cos privados com problemas os empréstimos que 
poderiam ter-lhes permitido permanecer atuantes. 
Afinal, qualquer dinheiro fornecido aos bancos pelos 
seus bancos centrais domésticos teria aumentado os 
pedidos privados potenciais para as participações do 
governo no precioso ouro.!º 

Talvez a evidência mais clara do papel do padrão- 
-ouro seja o comportamento contrastante da pro- 
dução e do nível de preços em países que deixa- 
ram o padrão-ouro relativamente cedo, como a 
Grã-Bretanha, e os que escolheram uma resposta dife- 
rente para o trilema e, em vez disso, teimosamente 
continuaram. Os países que abandonaram o padrão- 
-ouro libertaram-se para adotar políticas monetárias 
mais expansionistas que limitaram (ou impediram) 
a deflação doméstica e a contração da produção. Os 
países com os maiores deflações e contrações da pro- 
dução ao longo dos anos 1929-1935 incluíam França, 
Suíça, Bélgica, Países Baixos e Polônia, que ficaram no 
padrão-ouro até 1936. 








sacrificar as metas de política interna. Foi essa compre- 
ensão que inspirou projeto para o sistema monetário 
internacional pós-guerra, o acordo de Bretton Woods. 


O sistema de Bretton 
Woods e o Fundo Monetário 
Internacional 


Em julho de 1944, representantes de 44 países reu- 
nidos em Bretton Woods, New Hampshire, redigiram e 
assinaram os estatutos do Fundo Monetário Internacional 
(FMD. Lembrando os acontecimentos econômicos desas- 
trosos do período entreguerras, estadistas dos países alia- 
dos esperavam projetar um sistema monetário internacio- 
nal que fomentaria a estabilidade do pleno emprego e do 


preço, permitindo a cada um dos países alcançar o equili- 
brio externo, sem restrições ao comércio internacional.” 
O sistema instituído pelo acordo de Bretton Woods 
requeria taxas fixas de câmbio contra o dólar norte- 
-americano e um preço de dólar invariável em ouro — US$ 
35 a onça. Os países membros mantiveram suas reservas 
internacionais oficiais em grande parte sob a forma de 
ouro ou ativos em dólar e tinham o direito de vender dóla- 
res para a Reserva Federal por ouro ao preço oficial. O 
sistema era então uma troca de câmbio do padrão-ouro, 
tendo o dólar como sua principal moeda de reserva. Na 
terminologia do Capítulo 18, o dólar era a “enésima 
moeda”, em cujos termos as N — 1 taxas de câmbio do 
sistema eram definidas. Os Estados Unidos por si sós rara- 
mente intervieram no mercado cambial estrangeiro. Geral- 
mente, os N — 1 bancos centrais estrangeiros intervieram 


17 A mesma conferência configurou uma segunda instituição, o Banco Mundial, cujos objetivos eram ajudar os beligerantes a reconstruírem suas 
economias destruídas e auxiliar os antigos territórios coloniais a se desenvolverem e modernizarem. Em 1947, o Acordo Geral sobre Tarifas 
Aduaneiras e Comércio (GATT) foi inaugurado como um fórum para a redução multilateral das barreiras comerciais. O GATT foi concebido 
como um prelúdio para a criação da Organização Internacional do Comércio (OIC), mas cujos objetivos na área de comércio seriam paralelos 
aos do FMI na área financeira. Infelizmente, a OIC foi condenada pelas falhas do Congresso e do Parlamento da Grã-Bretanha para ratificar 
sua existência. Na década de 1990, o GATT se tornou a atual Organização Mundial do Comércio (OMC). 
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quando necessário para fixar N — 1 taxas de câmbio do 
sistema, enquanto os Estados Unidos eram responsáveis, 
em teoria, pela fixação do preço do dólar em ouro. 


Objetivos e estrutura do FMI 


Os estatutos do FMI, mediante uma mistura de dis- 
ciplina e flexibilidade, esperavam evitar uma repetição 
da experiência turbulenta do período entreguerras. 

A maior disciplina na gestão monetária era a exi- 
gência de taxas de câmbio fixas ao dólar, que, por sua 
vez, era atrelado ao ouro. Se um banco central além da 
Reserva Federal perseguisse uma expansão monetária 
excessiva, ele perderia reservas internacionais e conse- 
quentemente seria incapaz de manter a taxa de câmbio 
de sua moeda fixa ao dólar. Uma vez que o crescimento 
elevado monetário dos Estados Unidos conduziria à 
acumulação de dólares pelos bancos centrais estrangei- 
ros, a Reserva Federal em si foi restrita em suas políticas 
monetárias pela obrigação de resgatar aqueles dólares 
por ouro. O preço oficial do ouro de US$ 35 a onça ser- 
viu como um freio adicional sobre a política monetária 
norte-americana, desde que esse preço fosse empurrado 
para cima caso muitos dólares fossem criados. 

No entanto, as taxas de câmbio fixas eram vistas 
como mais do que um dispositivo para impor disci- 
plina monetária no sistema. Com ou sem razão, a expe- 
riência do entreguerras tinha convencido os arquitetos 
do FMI de que as taxas de câmbio flutuantes eram a 
causa da instabilidade especulativa e, assim, eram pre- 
judiciais ao comércio internacional. 

A experiência entreguerras mostrou também que os 
governos nacionais não estariam dispostos a manter o 
livre comércio e as taxas de câmbio fixadas à custa do 
desemprego doméstico de longa duração. Depois da 
experiência da Grande Depressão, os governos foram 
amplamente vistos como responsáveis por manter o pleno 
emprego. O acordo do FMI, portanto, tentou incorporar 
flexibilidade suficiente para permitir que os países atingis- 
sem um saldo externo de forma ordenada, sem sacrificar 
objetivos internos ou taxas de câmbio previsíveis. 

Duas características principais dos estatutos do FMI 
ajudaram a promover essa flexibilidade no ajuste externo. 
Primeiro, os membros do FMI contribuíram com suas 
moedas e ouro para dar forma a um pool de recursos 
financeiros que o FMI poderia emprestar aos países em 
necessidade. Segundo, embora as taxas de câmbio contra 
o dólar fossem fixas, essas paridades poderiam ser ajus- 
tadas com a autorização do FMI. Tais desvalorizações 
e revalorizações eram supostamente pouco frequentes e 
realizadas apenas em casos em que uma economia esti- 
vesse em desequilíbrio fundamental. Embora os artigos do 


FMI não definam “desequilíbrio fundamental”, o termo 
foi destinado a cobrir os países que sofreram mudanças 
adversas permanentes na demanda por seus produtos, de 
modo que sem desvalorização, teriam de enfrentar longos 
períodos de desemprego e déficits externos. Contudo, a 
flexibilidade de uma taxa de câmbio ajustável não estava 
disponível para a “enésima moeda” do sistema de Bretton 
Woods, o dólar dos Estados Unidos. 

Como o sistema de Bretton Woods resolveu o trilema? 
Em essência, o sistema baseou-se no pressuposto de que 
os movimentos do capital financeiro privado poderiam 
ser restritos, permitindo algum grau de independência 
para as políticas monetárias orientadas internamente. 
O novo sistema, portanto, era diametralmente oposto 
à subordinação do padrão-ouro da política monetária 
para considerações externas, como a liberdade de fluxos 
financeiros. Depois da experiência de alto desemprego 
entreguerras, os arquitetos do sistema de Bretton Woods 
esperavam garantir que os países não fossem obrigados a 
adotar políticas monetárias contracionistas por causa da 
balança de pagamentos em face de uma crise econômica. 

Apoiando essa ênfase sobre o emprego elevado, as res- 
trições aos fluxos financeiros transfronteiriços permitiriam 
variações cambiais “ordenadas” em situações de desequi- 
líbrio persistente. Em teoria, os formuladores de políticas 
seriam capazes de alterar as taxas de câmbio de forma 
deliberada, sem a pressão de enormes ataques especulati- 
vos. Como veremos, no entanto, embora essa abordagem 
tenha funcionado bem inicialmente, o próprio sucesso 
do sistema de Bretton Woods em reconstruir o comércio 
internacional tornava progressivamente mais difícil para 
os responsáveis políticos evitarem ataques especulativos 
conforme passavam os anos. 


Conversibilidade e a expansão 
dos fluxos financeiros privados 


Assim como a aceitação geral da moeda nacional eli- 
mina os custos de troca dentro de uma economia única, 
o uso de moedas nacionais no comércio internacional 
faz a função da economia mundial com mais eficiência. 
Para promover o comércio multilateral eficaz, os estatu- 
tos do FMI instaram os membros a tornarem suas moe- 
das nacionais conversíveis logo que possível. Uma moeda 
conversível é aquela que pode ser livremente trocada por 
moedas estrangeiras. Os dólares norte-americanos e 
canadenses se tornaram conversíveis em 1945. Isso sig- 
nificava, por exemplo, que um residente canadense que 
adquirisse dólares poderia usá-los para fazer compras 
nos Estados Unidos, poderia vendê-los no mercado de 
câmbio por dólares canadenses ou vendê-los para o 
Banco do Canadá, que então tinha o direito de vendê-los 
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para a Reserva Federal (na taxa de câmbio dólar/ouro 
fixa) em troca de ouro. A inconversibilidade geral torna- 
ria o comércio internacional extremamente difícil. Um 
cidadão francês pode não estar disposto a vender bens 
para um alemão em troca de marcos alemães inconver- 
síveis, porque esses marcos seriam utilizáveis apenas de 
acordo com as restrições impostas pelo governo alemão. 
Sem nenhum mercado em francos franceses inconver- 
síveis, o alemão seria incapaz de obter moeda francesa 
para pagar os bens franceses. A única maneira de nego- 
ciação seria, portanto, por meio de escambo, a troca 
direta de mercadorias por mercadorias. A maioria dos 
países da Europa não restaurou a conversibilidade até o 
final de 1958, com o Japão seguindo até 1964. 

A conversibilidade inicial do dólar norte-americano, 
junto com sua posição especial no sistema de Bretton 
Woods e o domínio econômico e político dos Estados 
Unidos, ajudaram a fazer o dólar ser a moeda-chave do 
mundo do pós-guerra. Como os dólares eram livremente 
conversíveis, grande parte do comércio internacional 
tendia a ser faturado em dólares, e os importadores e 
exportadores mantinham saldos de dólar para transa- 
ções. Com efeito, o dólar tornou-se uma moeda interna- 
cional — um meio universal de troca, unidade de conta e 
reserva de valor. Os bancos centrais naturalmente acha- 
vam vantajoso manter suas reservas internacionais na 
forma de ativos de dólar remunerados. 

A restauração da conversibilidade na Europa em 1958 
gradualmente começou a mudar a natureza das limita- 
ções externas dos formuladores de políticas monetárias. 
Conforme o comércio de moeda estrangeira expandia, 
os mercados financeiros em diferentes países tornavam-se 
mais integrados — um passo importante para a criação 
do mercado de câmbio no mundo de hoje. Com as cres- 
centes oportunidades para mover os fundos através das 
fronteiras, as taxas de juros nacionais tornaram-se mais 
intimamente ligadas, e a velocidade com que as mudanças 
políticas podem fazer um país perder ou ganhar reservas 
internacionais aumentou. Após 1958, e cada vez mais nos 
quinze anos seguintes, os bancos centrais tinham que estar 
atentos às condições financeiras estrangeiras ou assumir 
o risco que perdas de reservas súbitas poderiam deixá-los 
sem os recursos necessários para atrelar as taxas de câm- 
bio. Enfrentando um aumento repentino nas taxas de juros 
estrangeiras, por exemplo, um banco central seria forçado 
a vender ativos internos e aumentar a taxa de juros domés- 
ticos para estabilizar suas reservas internacionais. 

A restauração da conversibilidade não resultou em 
uma integração financeira internacional imediata e com- 
pleta, como considerado no modelo de taxas de câmbio 
fixas estabelecido no Capítulo 18. Ao contrário, a maioria 
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dos países continuava a manter as restrições sobre as tran- 
sações da conta financeira, uma prática que o FMI expli- 
citamente permitia. Mas as oportunidades para os fluxos 
de capital disfarçados aumentaram drasticamente. Por 
exemplo, importadores dentro de um país poderiam efeti- 
vamente comprar ativos externos ao acelerar os pagamen- 
tos a fornecedores estrangeiros em relação aos embarques 
de mercadorias reais. Eles de fato contraíam empréstimos 
de fornecedores estrangeiros ao atrasar os pagamentos. 
Essas práticas de comércio — conhecidas, respectiva- 
mente, como “leads” e “lags” — proporcionavam duas das 
muitas maneiras pelas quais as barreiras oficiais para os 
movimentos de capitais privados poderiam ser evitadas. 
Mesmo que a condição de igualdade das taxas de juros 
internacionais assumida no capítulo anterior não se man- 
tivesse exatamente, as ligações entre as taxas de juros dos 
países ficaram mais rígidas conforme o sistema de Bretton 
Woods amadurecia. A resolução de Bretton Woods do tri- 
lema estava gradualmente sendo desfeita. 


As crises e os fluxos de capitais especulativos 


Excedentes e déficits em conta-corrente assumiram 
importância adicional sob as novas condições de fluxos 
financeiros privados cada vez mais móveis. Um país com 
um déficit grande e persistente em conta-corrente pode 
ser suspeito de estar em “desequilíbrio fundamental” 
no âmbito do estatuto do FMI e, portanto, pronto para 
uma desvalorização da moeda. A suspeita de uma des- 
valorização iminente poderia, por sua vez, desencadear 
uma crise de balança de pagamentos (ver Capítulo 18). 

Alguém que possuísse depósitos em libra durante uma 
desvalorização da libra, por exemplo, sofreria uma perda, 
uma vez que o valor em moeda estrangeira de ativos em 
libra diminuiria na mesma intensidade que a mudança da 
taxa de câmbio. Portanto, se a Grã-Bretanha tivesse um 
déficit em conta-corrente, os detentores de libras ficariam 
nervosos e mudariam sua riqueza para outras moedas. Para 
manter atrelada a taxa de câmbio da libra em face ao dólar, 
o Banco da Inglaterra (banco central da Grã-Bretanha) 
teria de comprar libras e fornecer os ativos externos que 
os participantes do mercado quisessem possuir. Essa perda 
das reservas externas, se grande o suficiente, poderia for- 
çar a desvalorização, deixando o Banco da Inglaterra sem 
reservas suficientes para sustentar a taxa de câmbio. 

Da mesma forma, países com grandes excedentes de 
conta-corrente poderiam ser vistos pelo mercado como 
candidatos a revalorização. Nesse caso, seus bancos cen- 
trais iriam encontrar-se inundados com reservas oficiais 
como resultado da venda de moeda doméstica no mer- 
cado cambial para impedir a moeda de valorizar. Um 
país nessa posição teria de enfrentar o problema de ter 
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seu fornecimento de dinheiro crescendo descontrolada- 
mente, um desenvolvimento que poderia empurrar o nível 
de preços para cima e perturbar o equilíbrio interno. Os 
governos, portanto, tornaram-se cada vez mais relutan- 
tes em contemplar realinhamentos de taxa de câmbio, 
temendo os ataques especulativos resultantes. 

No entanto, as crises da balança de pagamentos 
tornaram-se cada vez mais frequentes e violentas ao 
longo da década de 1960 e início dos anos 1970. Um 
recorde do déficit da balança comercial britânica no iní- 
cio de 1964 levou a um período de especulação intermi- 
tente contra a libra, o que complicou a realização da polií- 
tica britânica até novembro de 1967, quando a libra foi 
enfim desvalorizada. A França desvalorizou seu franco e 
a Alemanha revalorizou seu marco em 1969 após ataques 
especulativos semelhantes, nos quais a França enfrentou 
afluxos financeiros especulativos e a Alemanha enfren- 
tou influxos financeiros especulativos. (Os dois países 
ainda tinham as suas próprias moedas naquele tempo.) 
Essas crises tornaram-se tão maciças no começo da década 
de 1970 que por fim derrubaram a estrutura de taxas de 
câmbio fixas de Bretton Woods. Portanto, a possibili- 
dade de uma crise na balança de pagamentos gerou maior 
importância ao objetivo externo de uma meta de conta- 
-corrente. Mesmo os desequilíbrios em conta-corrente 
justificados por diferentes oportunidades de investimento 
internacional ou causados por fatores puramente tempo- 
rários podem ter impulsionado as suspeitas do mercado 
de uma iminente mudança de paridade. Nesse ambiente, 
os responsáveis políticos tinham incentivos adicionais para 
evitar alterações agudas na conta-corrente. 


Analisar opções políticas 
para alcançar o equilíbrio 
interno e externo 


Como os países individuais foram capazes de alcan- 
çar o equilíbrio interno e externo sob as regras do sis- 
tema de Bretton Woods? Um diagrama simples vai 
ajudá-lo a visualizar as opções políticas disponíveis. (O 
problema dos Estados Unidos no âmbito do sistema de 
Bretton Woods era um pouco diferente, como descre- 
veremos mais adiante). Em conformidade com as con- 
dições aproximadas posteriores no sistema de Bretton 
Woods, vamos supor que haja um alto grau de mobi- 
lidade do capital financeiro através das fronteiras, para 
que a taxa de juros doméstica não possa ser definida 
independentemente da taxa de câmbio. 

Nossa estrutura diagramática na verdade é aplicá- 
vel se a taxa de câmbio for fixa, como no âmbito do 


sistema de Bretton Woods, ou flexível. O diagrama 
mostra como a posição do país com relação a seus 
objetivos internos e externos depende do nível da sua 
taxa de câmbio, E, e do nível de despesas domésticas. 
E essa posição não é necessariamente restrita pelo 
regime de taxas de câmbio. Genericamente, E é o preço 
em moeda nacional da moeda estrangeira (o dólar sob 
Bretton Woods). A análise aplica-se em curto prazo, 
porque os níveis de preço domésticos e estrangeiros (P 
e P*, respectivamente) são considerados fixos. 


Manutenção do equilíbrio interno 


Primeiro, considere o equilíbrio interno, que exige 
que a demanda agregada seja igual ao nível de pleno 
emprego da produção, Y ,.'* 

Lembre-se que a demanda agregada para a produ- 
ção interna é a soma de consumo C, investimento, 1, 
compras do governo, G, e a conta-corrente, CC. Esse 
montante, o total de despesas domésticas, também 
chamado de absorção do mercado interno, é denotado 
por 4= C+I+ G. (é claro, algumas dessas despesas 
domésticas em geral recaem sobre as importações e, 
portanto, não contribuem na demanda agregada para 
a produção interna, enquanto a demanda externa para 
as nossas exportações é adicionada a essa demanda 
agregada.) No Capítulo 17, expressamos o superávit da 
conta-corrente como uma função decrescente da renda 
disponível e uma função crescente da taxa de câmbio 
real, EP*/P. No entanto, como os gastos de importa- 
ção sobem conforme as despesas domésticas totais 
A aumentam, da mesma forma, podemos expressar a 
conta-corrente como uma função decrescente dos gas- 
tos e uma função crescente da taxa de câmbio real, 
CC(EP*/P, 4). Sob essa nova notação, a condição de 
equilíbrio interno (produção de pleno emprego igual à 
demanda agregada) é, portanto, 


Y'=C+I+G+ CCEP*P, 4)= A+ COEPP, 4). (191) 


A Equação (1.19) sugere quais são as ferramentas 
políticas que afetam a demanda agregada e, portanto, 
a produção, no curto prazo. O governo pode influenciar 
diretamente o gasto total 4 por meio da política fiscal, 
por exemplo. A expansão fiscal (uma elevação em G ou 
uma queda em 7) estimula a demanda agregada e faz 
com que a produção aumente, mesmo que uma fração 
dos gastos adicionais vá para compras de importados. 





18 Vamos assumir que o nível de preços no mercado interno seja es- 
tável em pleno emprego, mas se P* for instável devido à inflação 
estrangeira, por exemplo, o pleno emprego sozinho não garantirá a 
estabilidade de preços sob uma taxa de câmbio fixa. Esse problema 
complexo é considerado nas páginas seguintes, quando examina- 
mos a inflação mundial sob taxas de câmbio fixas. 
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Da mesma forma, uma desvalorização da moeda (uma 
elevação em E) torna os serviços e bens domésticos 
mais baratos em relação àqueles vendidos no exterior e, 
assim, aumenta a demanda e a produção. Os formula- 
dores de políticas monetárias podem manter a produção 
constante em seu nível de pleno emprego, Y mediante 
mudanças na taxa de câmbio ou políticas fiscais. 

Observe que a política monetária não é uma ferra- 
menta política sob taxas de câmbio fixas. Isso ocorre 
porque, conforme mostrado no Capítulo 18, uma ten- 
tativa pelo banco central de alterar a oferta de dinheiro 
comprando ou vendendo ativos internos causará uma 
mudança compensatória nas reservas externas, deixando 
a oferta de moeda doméstica inalterada. Entretanto, se 
estivéssemos interpretando o diagrama para aplicar a 
uma situação de taxas de câmbio flutuantes, poderia- 
mos encarar a política monetária como potencialmente 
geradora de mudanças das taxas de câmbio consistentes 
com uma posição de equilíbrio interno e externo. 

O esquema 1] na Figura 19.3 mostra as combinações 
de taxas de câmbio e despesas domésticas que mantêm a 
produção constante em Ye, assim, mantêm o equilíbrio 
interno. O esquema é inclinado para baixo, porque a 
desvalorização da moeda (uma elevação em E) e a maior 
absorção doméstica tendem a aumentar a produção. 
Para manter a produção constante, uma revalorização 
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da moeda (que reduz a demanda agregada) deve então 
ser alcançada por maiores despesas domésticas (o que 
aumenta a demanda de produção agregada). O esquema 
II revela precisamente como as despesas domésticas 
devem mudar conforme E muda para manter o pleno 
emprego. À direita de II, as despesas são maiores do 
que o necessário para o pleno emprego, então os fato- 
res produtivos da economia estão superempregados. 
Ã esquerda de II, as despesas são muito baixas, e há 
desemprego. 


Manutenção do equilíbrio externo 


Já vimos como as despesas domésticas e as varia- 
ções cambiais influenciam a produção e, assim, aju- 
dam o governo a alcançar seu objetivo interno de pleno 
emprego. Como essas variáveis afetam o equilíbrio 
externo da economia? Para responder a essa pergunta, 
suponha que o governo tenha um valor meta, X, para 
o superávit em conta-corrente. O objetivo do equilíbrio 
externo exige que o governo gerencie as despesas domés- 
ticas (talvez por meio da política fiscal) e a taxa de câm- 
bio, de modo que a equação 


CC(EP*IP, A)= X (19.2) 


seja satisfeita. 


IAUNERM Balança interna (Il), Balança externa (XX) e as “quatro zonas de desconforto econômico” 





Taxa de 
câmbio, E 





O diagrama mostra que diferentes níveis de taxa 
de câmbio, E, e despesas domésticas em geral, À, 
têm implicação no emprego e na conta-corrente. Ao 
longo de Il, a produção está em seu nível de pleno 
emprego, Y. Ao longo de XX, a conta-corrente está 
em seu nível meta, X. 


Despesas 
domésticas A 
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Dados P e P*, um aumento em E torna as mercado- 
rias nacionais mais baratas e melhora a conta-corrente. 
Um aumento nas despesas domésticas, 4, no entanto, 
tem o efeito oposto sobre a conta-corrente, porque faz 
com que as importações aumentem. Para manter sua 
conta-corrente em X conforme a moeda desvaloriza (ou 
seja, conforme E aumenta), o governo deve promulgar 
políticas que elevem as despesas domésticas. A Figura 
19.3, portanto, mostra que o esquema XX, ao longo do 
qual o equilíbrio externo se mantém, é inclinado posi- 
tivamente. O esquema XX mostra a quantidade das 
despesas adicionais que manterá o superávit da conta- 
-corrente em X conforme a moeda for desvalorizada em 
um determinado valor.” Uma vez que um aumento em 
E aumenta as exportações líquidas, a conta-corrente 
está em superávit em relação a seu nível meta X, acima 
de XX. Da mesma forma, abaixo de XX a conta-corrente 
está em déficit em relação a seu nível meta.” 


Políticas de mudança nas 
despesas e troca das despesas 


Os esquemas 1] e XX dividem o diagrama em quatro 
regiões, às vezes chamadas de “as quatro zonas de des- 
conforto econômico”. Cada uma dessas zonas repre- 
senta os efeitos das configurações de políticas diferentes. 
Na zona 1, o nível de emprego é muito alto e o superávit 
de conta-corrente é muito grande; na zona 2, o nível de 
emprego é muito alto, mas o déficit em conta-corrente é 
muito grande; na zona 3, há uma situação de subemprego 
e de um déficit excessivo; e na zona 4, o subemprego é 
acoplado com um superávit de conta-corrente maior do 





19 Você consegue ver como derivar o esquema XX mostrado na Fi- 
gura 19.3 do esquema XX diferente (mas relacionado) na Figura 
17.172 (Dica: use o último diagrama para analisar os efeitos da ex- 
pansão fiscal.) 

20 Uma vez que o banco central não afeta a economia quando eleva 
suas reservas estrangeiras por uma venda de ativos internos no 
mercado aberto, nenhuma restrição de reserva separada é mos- 
trada na Figura 19.3. Com efeito, o banco pode contrair emprés- 
timos de reservas livremente do exterior com a venda de ativos 
internos ao público. (Durante um susto de desvalorização, essa 
tática não funcionaria, porque ninguém iria querer vender os ati- 
vos estrangeiros do banco por dinheiro doméstico.) Nossa análise, 
no entanto, assume a substitutibilidade perfeita de ativos entre 
títulos nacionais e estrangeiros (ver Capítulo 18). Sob a substi- 
tutibilidade imperfeita de ativos, as vendas de ativos domésticos 
do banco central para atrair divisas empurraria para cima a taxa 
de juros doméstica em relação à estrangeira. Assim, embora a 
substitutibilidade imperfeita de ativos desse ao banco central uma 
ferramenta política adicional (política monetária), ela também o 
tornaria responsável por uma meta política adicional (a taxa de 
Juros doméstica). Se o governo está preocupado com a taxa de 
Juros doméstica, porque ela afeta o investimento, por exemplo, a 
ferramenta política adicional não necessariamente aumentaria o 
conjunto de opções políticas atraentes. A substitutibilidade im- 
perfeita foi explorada pelos bancos centrais sob o esquema Bret- 
ton Woods, mas não conseguiu tirar os países dos dilemas políti- 
cos ilustrados no texto. 


que o nível meta. Juntas, as políticas de mudanças nas 
despesas e taxas de câmbio podem colocar a economia 
no cruzamento de Ie XX (ponto 1), o ponto no qual 
o equilíbrio interno e externo se mantêm. O ponto 1 
mostra a configuração política que coloca a economia 
na posição que os formuladores de políticas monetárias 
prefeririam. 

Se a economia estiver inicialmente no ponto 1, 
ajustes adequados nas despesas domésticas e na taxa 
de câmbio são necessários para realizar o equilíbrio 
interno e externo. Uma mudança na política fiscal que 
influencia os gastos, a fim de mover a economia para o 
ponto 1, chama-se uma política de mudanças nas despe- 
sas, porque altera o nível de demanda total da econo- 
mia por bens e serviços. O ajuste das taxas de câmbio 
que a acompanha é chamado de política de troca de 
despesas, porque muda a direção da demanda, deslo- 
cando-a entre as importações e a produção interna. Em 
geral, tanto as mudanças nas despesas quanto a troca 
de despesas são necessárias para alcançar o equilíbrio 
interno e externo. Para além da política monetária, a 
política fiscal é a principal alavanca do governo para 
pressionar as despesas domésticas totais para cima ou 
para baixo. 

Sob as regras de Bretton Woods, esperava-se que as 
variações cambiais (política de troca de despesas) fos- 
sem infrequentes. Isso deixava a política fiscal como a 
principal ferramenta política para mover a economia 
para o equilíbrio interno e externo. Mas, como mos- 
tra a Figura 19.3, um instrumento, a política fiscal, é 
em geral insuficiente para alcançar os dois objetivos 
de equilíbrio interno e externo. Apenas se a economia 
tivesse sido deslocada horizontalmente do ponto 1 a 
política fiscal seria capaz de fazer o trabalho sozinha. 
Além disso, a política fiscal é uma ferramenta com- 
plicada, já que muitas vezes não pode ser implemen- 
tada sem aprovação legislativa. Outra desvantagem é 
que uma expansão fiscal, por exemplo, talvez precise 
ser revertida depois de algum tempo, se levar a déficits 
orçamentários governamentais crônicos. 

Como resultado da inflexibilidade das taxas de câm- 
bio durante o período de Bretton Woods, os formula- 
dores de políticas por vezes encontravam-se em situa- 
ções difíceis. Com o nível de gastos e as taxas de câmbio 
indicados pelo ponto 2 na Figura 19.4, há um subem- 
prego e um déficit de conta-corrente excessivo. Ape- 
nas a combinação da desvalorização e expansão dos 
gastos indicada na figura movimenta a economia ao 
equilíbrio interno e externo (ponto 1). A política fiscal 
expansionista, agindo sozinha, pode eliminar o desem- 
prego, movendo a economia ao ponto 3, mas o custo 
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ELZA Políticas para gerar os equilíbrios interno e externo 





Taxa de 
câmbio, E 


Desvalorização 
que resulta no 
equilíbrio 
interno e 
externo 








Despesas 
domésticas, A 


Aumento das despesas, 
que resulta no equilíbrio 
interno e externo 





A menos que a moeda esteja desvalorizada e o nível 

de despesas domésticas suba, os equilíbrios interno e 
externo (ponto 1) não podem ser alcançados. Agindo 
sozinha, uma mudança na política fiscal, por exemplo, 
permite que a economia atinja o equilíbrio interno (ponto 
3) ou o equilíbrio externo (ponto 4), mas apenas ao custo 
de aumentar a distância da economia da meta que é 
sacrificada. 


ll d 


do desemprego reduzido é um déficit externo maior. 
Embora a política fiscal contracionista sozinha possa 
trazer equilíbrio externo (ponto 4), a produção cai em 
consequência e a economia se move para longe do equi- 
líbrio interno. Não é de admirar que dilemas políticos 
como o situado no ponto 2 deram origem a suspeitas 
de que a moeda estivesse prestes a ser desvalorizada. A 
desvalorização melhora a conta-corrente e a demanda 
agregada, aumentando a taxa de câmbio real EP*/P 
em uma só tacada. A alternativa é um período longo 
e politicamente impopular de desemprego, para trazer 
um aumento igual na taxa de câmbio real por meio de 
uma queda em PA 

Na prática, os países às vezes usam as mudanças em 
suas taxas de câmbio para aproximarem-se do equilíbrio 
interno e externo, embora as mudanças normalmente 
sejam acompanhadas por crises da balança de paga- 
mentos. Muitos países também apertaram os controles 
sobre as transações da conta financeira para romper as 
ligações entre as taxas de juros nacionais e estrangei- 
ras e tornar a política monetária mais eficaz (alinhada 
com o trilema). Nesse caso, só foram parcialmente bem- 
-sucedidos, uma vez que os eventos que levaram ao 
colapso do sistema foram provados. 





21 Como um exercício para testar seu entendimento, mostre que uma 
queda em P, com o restante igual, reduz tanto 1] quanto XX, mo- 
vendo o ponto 1 verticalmente para baixo. 


O problema do equilíbrio 
externo dos Estados Unidos 
sob Bretton Woods 


O problema do equilíbrio externo dos Estados Uni- 
dos foi diferente daquele enfrentado pelos outros países 
do sistema Bretton Woods. Como o emissor da enésima 
moeda, os Estados Unidos não eram responsáveis por 
atrelar as taxas de câmbio do dólar. Sua principal res- 
ponsabilidade era segurar o preço em dólar do ouro em 
US$ 35 por onça e, em particular, a garantia de que os 
bancos centrais estrangeiros poderiam converter suas 
participações de dólar em ouro a esse preço. Para esse 
fim, tinham de manter reservas suficientes de ouro. 

Como os Estados Unidos tinham de trocar ouro por 
dólares com bancos centrais estrangeiros, a possibilidade 
de que outros países podessem converter suas reservas de 
dólares em ouro era uma restrição externa potencial na 
política macroeconômica dos Estados Unidos. Contudo, 
na prática, os bancos centrais estrangeiros estavam dis- 
postos a ficar com os dólares que eles acumularam, desde 
que eles pagassem juros e fossem dinheiro internacional 
por excelência. E a lógica do padrão-ouro de câmbio ditou 
que os bancos centrais estrangeiros deveriam continuar a 
acumular dólares. Como as fontes de ouro do mundo não 
estavam crescendo rápido o suficiente para acompanhar 
o crescimento da economia mundial, a única maneira de 
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os bancos centrais poderem manter níveis adequados de 
reserva internacional (exceto pela deflação) era acumular 
ativos de dólar. As conversões de ouro oficiais ocorriam 
algumas vezes e depletavam o estoque norte-americano 
de ouro, causando preocupação. Mas, desde que a maio- 
ria dos bancos centrais estivesse disposta a adicionar 
dólares a suas reservas e renunciar o direito de resgatar 
aqueles dólares por ouro norte-americano, a restrição 
externa dos Estados Unidos parecia mais simples do que 
a enfrentada por outros países no sistema. 

Em um livro influente que apareceu em 1960, o eco- 
nomista Robert Triffin da Universidade de Yale chamou 
a atenção para um problema fundamental de longo 
prazo do sistema de Bretton Woods, o problema de con- 
fiança.2 Triffin percebeu que, conforme as necessidades 
de reservas internacionais dos bancos centrais cres- 
ciam ao longo do tempo, suas participações de dólares 
necessariamente subiriam até excederem o estoque de 
ouro norte-americano. Uma vez que os Estados Uni- 


dos tinham prometido resgatar esses dólares a US$ 35 
por onça, já não teriam a capacidade de cumprir suas 
obrigações se todos os detentores de dólares tentassem 
simultaneamente convertê-los em ouro. Isso levaria a 
um problema de confiança: os bancos centrais, sabendo 
que seus dólares já não eram “tão bons quanto o ouro”, 
poderiam tornar-se dispostos a acumular mais dólares e 
poderiam até mesmo derrubar o sistema por tentativa de 
trocar os dólares que eles já possuíam. 

Uma solução possível no momento era um aumento 
do preço oficial do ouro em termos de dólar e todas as 
outras moedas. Mas esse aumento seria inflacionário 
e teria a consequência politicamente não atraente de 
enriquecer os principais países fornecedores de ouro. 
Além disso, um aumento no preço do ouro teria feito 
os bancos centrais esperarem mais declínios no valor 
do ouro das suas participações de reserva do dólar no 
futuro, assim possivelmente agravando o problema de 
confiança, em vez de resolvê-lo! 


22 Veja: Triffin. Gold and the Dollar Crisis. New Haven: Yale University Press, 1960. 


O FIM DE BRETTON WOODS, INFLAÇÃO MUNDIAL E A TRANSIÇÃO PARA AS TAXAS FLUTUANTES 





Ao final de 1960, o sistema Bretton Woods de taxas 
de câmbio fixas começava a mostrar as tensões que 
logo conduziriam a seu colapso. Essas tensões eram 
intimamente relacionadas com a posição especial dos 
Estados Unidos, onde a inflação estava reunindo for- 
ças por causa do crescimento monetário superior, bem 
como dos maiores gastos do governo com os novos 
programas sociais como o Medicare e a impopular 
guerra do Vietnã. 

A aceleração da inflação norte-americana na década 
de 1960 foi um fenômeno mundial. A Tabela 19.1 mos- 
tra que, no início da década de 1970, a inflação tam- 


Taxas de inflação nos países industrializados, 1966 — 1972 (% ao ano) 


bém irrompera em economias europeias.? A natureza 
mundial do problema da inflação não foi um acidente. 
A teoria no Capítulo 18 prevê que, quando o país de 
moeda de reserva acelera seu crescimento monetário, 
como os Estados Unidos fizeram na segunda metade 
da década de 1960, um efeito é um aumento automá- 
tico nas taxas de crescimento monetário e de inflação 
no exterior conforme os bancos centrais estrangeiros 
compram a moeda de reserva para manter suas taxas 
de câmbio e expandir suas ofertas de dinheiro simul- 
taneamente. Uma interpretação do colapso do sistema 
Bretton Woods é que os países estrangeiros foram 





[O País | 1966 | 1967 1968 
Grã-Bretanha 3,6 2,6 4,6 
França 2,8 2,8 4,4 
Alemanha 3,4 1,4 28) 
Itália al | 2 
Estados Unidos 2,9 Sil 4,2 





Fonte: Organização para Cooperação e Desenvolvimento Econômico. Main Economic Indicators: Historical Statistics, 1964-1983. Paris: 
OECD, 1984. As figuras são aumentos percentuais no índice de preços ao consumidor médio de cada ano sobre o ano anterior. 


23 Os números da inflação dos Estados Unidos para 1971 e 1972 são artificialmente baixos por causa da diretiva do presidente Nixon para 
controles de preços e salários administrados pelo governo, em agosto de 1971. Em princípio, o compromisso dos Estados Unidos de atrelar o 
preço de mercado de ouro deveria ter limitado a inflação dos Estados Unidos, mas na prática, os Estados Unidos foram capazes de enfraque- 
cer esse compromisso ao longo do tempo, permitindo assim que o preço de mercado do ouro subisse, embora ainda mantendo a promessa de 
resgatar dólares dos bancos centrais a US$ 35 por onça. No final dos anos 1960, os Estados Unidos eram, portanto, o único país no sistema 
que não enfrentaram o trilema monetário completo. Ele tinha taxas de câmbio fixas, porque outros países atrelaram suas moedas ao dólar, no 
entanto, ele podia ainda orientar a política monetária para seus objetivos nacionais. Para avaliações recentes da inflação mundial na década 
de 1970, consulte: Michael Bordo e Athanasios Orphanides (Eds.). The Great Inflation. Chicago: University of Chicago Press, 2013. 
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obrigados a importar a inflação indesejável dos Esta- 
dos Unidos por meio do mecanismo descrito no Capí- 
tulo 18. Para estabilizar os níveis de preço e recuperar 
o equilíbrio interno, eles tiveram que abandonar as 
taxas de câmbio fixas e permitir que suas moedas flu- 
tuassem. O trilema monetário implica que esses países 
não podem atrelar suas taxas de câmbio e simultanea- 
mente controlar a inflação doméstica. 

Adicionando às tensões, a economia dos Estados 
Unidos entrou numa recessão em 1970, e o desem- 
prego subiu, os mercados tornaram-se cada vez mais 
convencidos de que o dólar teria de ser desvalorizado 
em relação a todas as principais moedas europeias. 
Para restaurar o pleno emprego e uma conta-corrente 
equilibrada, os Estados Unidos tiveram que realizar 
de alguma forma uma depreciação real do dólar. Essa 
depreciação real poderia ser provocada de duas for- 
mas: a primeira opção era uma queda no nível de pre- 
ços dos Estados Unidos em resposta ao desemprego 
doméstico, junto com um aumento nos níveis de pre- 
ços estrangeiros em resposta às contínuas compras de 





24 Muitos países em desenvolvimento continuaram a atrelar seu câmbio ao dólar, e diversos países europeus continuavam a atrelar suas 
taxas de câmbio mútuas como parte de um acordo informal, chamado “serpente”. A serpente evoluiu para o Sistema Monetário Eu- 
ropeu (discutido no Capítulo 21) e, por fim, levou à moeda única da Europa, o euro. 
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dólares por bancos centrais estrangeiros. A segunda 
opção era uma queda no valor nominal do dólar em ter- 
mos de moeda estrangeira. A primeira via — o desem- 
prego nos Estados Unidos e a inflação no exterior — 
parecia um caminho doloroso para os formuladores de 
políticas monetárias seguirem. Os mercados imagina- 
vam corretamente que uma alteração no valor do dólar 
seria inevitável. Essa percepção levou a vendas maciças 
de dólares no mercado cambial estrangeiro. 

Após várias tentativas infrutíferas de estabilizar o 
sistema (incluindo uma decisão unilateral dos Estados 
Unidos em agosto de 1971 para acabar completamente 
com a ligação entre o dólar e o ouro), os principais países 
industrializados permitiram que suas taxas de câmbio 
do dólar flutuassem em março de 1973. A flutuação 
era vista na época como uma resposta temporária para 
os movimentos de capitais especulativos incontroláveis. 
Mas os acordos temporários adotados em março de 
1973 acabaram por ser permanentes e marcaram o fim 
das taxas de câmbio fixas e o início de um novo período 
turbulento nas relações monetárias internacionais. 








A mecânica da inflação importada 


Para entender como a inflação pode ser importada do 
exterior, a menos que as taxas de câmbio sejam ajustadas, 
olhe novamente para a representação gráfica do equilíbrio 
interno e externo, mostrada na Figura 19.3. Suponha que 
o país se depare com inflação estrangeira. Acima, o nível 
de preços estrangeiros, P*, é dado. Agora, no entanto, P* 
aumenta conforme o resultado da inflação no exterior. A 
Figura 19.5 mostra o efeito sobre a economia doméstica. 

Você pode ver como os dois esquemas mudam per- 
guntando o que aconteceria se a taxa de câmbio nominal 
caísse em proporção ao aumento de P*. Nesse caso, a taxa 
de câmbio real EP*/P seria afetada (dado P), e a econo- 
mia permaneceria em equilíbrio interno ou externo caso 
ambas as condições originalmente se mantivessem. Por- 
tanto, a Figura 19.5, mostra que, para uma determinada 
taxa de câmbio inicial, um aumento de P* desloca tanto 
IF quanto XX! para baixo na mesma distância (aproxi- 
madamente igual ao aumento proporcional em P* vezes a 
taxa de câmbio inicial). A interseção entre os novos esque- 
mas IP e XX? (ponto 2) encontra-se diretamente abaixo da 
interseção original no ponto 1. 

Portanto, se a economia começar no ponto 1, um 
aumento de P*, dada a taxa de câmbio fixa e o nível 
de preços no mercado interno pressiona a economia na 


zona 1 com sobre-emprego e um superávit indesejavel- 
mente elevado em sua conta-corrente. O fator que causa 
esse resultado é uma desvalorização da moeda real 
que desloca a demanda mundial para o país de origem 
(EP*/P aumenta, porque P* aumenta). 

Se nada for feito pelo governo, o sobre-emprego 
coloca uma pressão ascendente sobre o nível de preços 
no mercado interno, a qual desloca gradualmente os dois 
esquemas de volta a suas posições originais. Os esque- 
mas param de deslocar uma vez que P tenha aumentado 
em proporção a P*. Nessa fase, a taxa de câmbio real, 
o emprego e a conta-corrente estão nos níveis iniciais, 
então o ponto 1 é, mais uma vez, uma posição de equili- 
brio interno e externo. 

A maneira de evitar a inflação importada é revalori- 
zar a moeda (ou seja, reduzir E) e mudar para o ponto 
2. Uma revalorização restaura o equilíbrio interno e 
externo imediatamente, sem inflação doméstica, usando 
a taxa de câmbio nominal para compensar o efeito da 
subida de P* na taxa de câmbio real. Apenas uma poli- 
tica de troca de despesas é necessária para responder a 
um puro aumento dos preços estrangeiros. 

O aumento de preços no mercado interno que ocorre 
quando não há revalorização requer um aumento da 
oferta de moeda doméstica, desde que os preços e a 
oferta de moeda mudem proporcionalmente em longo 
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| FIGURA 19.5 | Efeito sobre o equilíbrio interno e externo de um aumento no nível de preços estrangeiros, P* 
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prazo. O mecanismo que ocasiona esse aumento é a inter- 
venção cambial pelo banco central doméstico. Conforme 
os preços e a produção interna aumentam após a elevaçao 
em P*, a oferta de dinheiro real encolhe e a demanda real 
por participações em dinheiro aumenta. Para evitar que a 
pressão ascendente resultante na taxa de juros domésticos 
valorize a moeda, o banco central deve adquirir reservas 
internacionais e expandir a oferta de moeda nacional. 
Dessa forma, as políticas inflacionárias perseguidas pelo 
centro de reserva respingam nas ofertas de moeda dos 
países estrangeiros. 


Avaliação 

O colapso do sistema Bretton Woods foi em parte 
decorrente do poder macroeconômico desequilibrado dos 
Estados Unidos, que lhe permitiu gerar inflação global. 
Mas foi também causado, em grande medida, pelo fato 
de que a ferramenta chave de troca das despesas, neces- 
sária para o equilíbrio interno e externo — o ajuste cam- 
bial discreto —, inspirou ataques especulativos que tor- 
naram o equilíbrio interno e externo progressivamente 
mais dificil de alcançar. O sistema, portanto, foi vítima 
do trilema. Conforme os fluxos financeiros internacio- 
nais se tornaram mais difíceis de conter, os formuladores 
de políticas monetárias enfrentaram um trade-off cada 
vez mais intenso entre a estabilidade cambial e as metas 
monetárias nacionais. Entretanto, na década de 1970, o 
eleitorado dos países industrializados esperou muito que 


os governos dessem prioridade à economia doméstica. 
Então foram as taxas de câmbio fixas que saíram de cena. 


O caso das taxas 
de câmbio flutuantes 


Quando as crises de moeda internacional de escopo 

e frequência crescentes irromperam na década de 1960, a 

maioria dos economistas começou a defender a flexibiliza- 

ção das taxas de câmbio. Muitos alegaram que um sistema 
de taxas de câmbio flutuante (em que os bancos centrais 
não intervêm no mercado de taxas de câmbio) não daria 
apenas à taxa de câmbio a flexibilidade necessária, mas 
também produziria vários outros benefícios para a eco- 
nomia mundial. Assim, a chegada de taxas de câmbio flu- 
tuantes em março de 1973 foi saudada por muitos econo- 
mistas como um desenvolvimento saudável na evolução do 
sistema monetário mundial, que colocaria os mercados no 
centro das atenções na determinação das taxas de câmbio. 

O caso das taxas de câmbio flutuantes se assentava 
em pelo menos quatro reivindicações principais: 

1. Autonomia da política monetária. Se os bancos cen- 
trais já não fossem mais obrigados a intervir nos 
mercados cambiais para fixar as taxas de câmbio, os 
governos seriam capazes de usar a política monetária 
para alcançar o equilíbrio interno e externo. Além 
disso, nenhum país seria forçado a importar a infla- 
ção (ou deflação) do exterior. 
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2. Simetria. Sob um sistema de taxas flutuantes, desapa- 
receriam as assimetrias inerentes de Bretton Woods e 
os Estados Unidos já não seriam capazes de definir 
as condições monetárias do mundo por si sós. Ao 
mesmo tempo, os Estados Unidos teriam a mesma 
oportunidade que outros países de influenciar a sua 
taxa de câmbio em relação às moedas estrangeiras. 

3. Taxas de câmbio como estabilizadores automáticos. 
Mesmo na ausência de uma política monetária ativa, 
a adaptação rápida das taxas de câmbio determi- 
nadas pelo mercado ajudaria os países a manter o 
equilíbrio interno e externo em face de mudanças na 
demanda agregada. Os períodos longos e agonizan- 
tes de especulação anteriores aos realinhamentos das 
taxas de câmbio sob as regras de Bretton Woods não 
ocorreriam com a flutuação. 

4. Taxas de câmbio e equilíbrio externo. As taxas de 
câmbio determinadas pelo mercado mudariam au- 
tomaticamente, para evitar o surgimento de grandes 
déficits de conta-corrente e excedentes. 


Autonomia da política monetária 


No final do sistema de taxas fixas de Bretton Woods, 
os países que não os Estados Unidos tinham pequeno 
espaço para usar a política monetária para atingir o 
equilíbrio interno e externo. Os países podiam manter 
suas taxas de câmbio do dólar fixadas apenas se manti- 
vessem a taxa de juros doméstica em consonância com a 
dos Estados Unidos. Assim, nos anos finais das taxas de 
câmbio fixas, os bancos centrais impuseram restrições 
cada vez mais rigorosas sobre os pagamentos interna- 
cionais, para manter o controle sobre suas taxas de juros 
e ofertas de moeda. No entanto, essas restrições foram 
apenas parcialmente bem-sucedidas em reforçar a poli- 
tica monetária e tinham o efeito colateral prejudicial de 
distorcer o comércio internacional. 

Os defensores das taxas flutuantes apontam que a 
remoção da obrigação de indexar valores de moeda res- 
tauraria o controle monetário aos bancos centrais. Se, 
por exemplo, o banco central enfrentou o desemprego e 
desejasse expandir sua oferta de moeda em resposta, já 
não haveria qualquer barreira legal para a depreciação 
da moeda que isso causaria. Da mesma forma, o banco 
central de uma economia superaquecida poderia arre- 
fecer a atividade ao contratar a oferta de moeda sem 
se preocupar com que influxos de reserva indesejados 
prejudicassem seu esforço de estabilização. O maior 
controle sobre a política monetária permitiria que os 
países desmantelassem suas barreiras distorcidas para 
pagamentos internacionais. Em outras palavras, a taxas 
flutuantes implicavam uma abordagem para o trilema 
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monetário que sacrificou as taxas de câmbio fixas, em 
favor da liberdade dos fluxos financeiros e da política 
monetária. 

Consistente com esse ponto de vista, os defensores 
das taxas flutuantes também argumentaram que essas 
taxas permitiriam que cada país escolhesse a sua pró- 
pria taxa de inflação de longo prazo desejada, em vez de 
ter que importar passivamente a taxa de inflação estabe- 
lecida no exterior. Vimos no último capítulo que um país 
enfrentando um aumento no nível de preços estrangeiros 
será lançado fora de equilíbrio e, finalmente, importará 
a inflação externa se mantiver sua taxa de câmbio fixa. 
No final da década de 1960, muitos países sentiam que 
estavam importando inflação dos Estados Unidos. Por 
revalorizar sua moeda — isto é, pela redução do preço 
da moeda nacional em moeda estrangeira — um país 
pode isolar-se completamente de um aumento inflacio- 
nário nos preços estrangeiros e, assim, permanecer em 
equilíbrio interno e externo. Um dos argumentos mais 
reveladores a favor das taxas flutuantes foi a sua capa- 
cidade, em teoria, para gerar automaticamente as alte- 
rações das taxas de câmbio que isolam as economias da 
inflação vigente no exterior. 

O mecanismo por trás desse isolamento é a paridade 
de poder de compra (ver Capítulo 16). Lembre-se que, 
quando todas as mudanças na economia mundial são 
monetárias, a PPC se aplica em longo prazo: as taxas de 
câmbio, por fim, se alteram, para compensar exatamente 
as diferenças nacionais da inflação. Se o crescimento 
monetário dos Estados Unidos leva a uma duplicação 
de longo prazo do nível de preços norte-americanos, 
enquanto o nível de preços na Europa mantém-se cons- 
tante, a PPC prevê que o preço do euro de longo prazo 
em dólar vai ser reduzido para a metade. Essa mudança 
de taxa de câmbio nominal mantém inalterada a taxa 
real de câmbio entre o dólar e o euro e, portanto, man- 
tém o equilíbrio interno e externo da Europa. Em outras 
palavras, a alteração das taxas de câmbio de longo prazo 
prevista pela PPC é exatamente a mudança que isola a 
Europa da inflação dos Estados Unidos. 

Um aumento induzido pela moeda nos preços dos 
Estados Unidos também causa uma valorização ime- 
diata do câmbio contra o dólar, quando a taxa de câm- 
bio flutua. No curto prazo, o tamanho dessa valorização 
pode diferir do que prevê a PPC, mas os especuladores 
de divisas que podem ter montado um ataque nas taxas 
de câmbio de dólar fixo aceleram o ajuste das taxas flu- 
tuantes. Uma vez que eles sabem que as moedas estran- 
geiras valorizarão em longo prazo de acordo com a PPC, 
agem sobre as suas expectativas e empurram as taxas de 
câmbio na direção de seus níveis de longo prazo. 
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Em contraste, os países que operam sob as regras de 
Bretton Woods foram forçados a escolher entre a infla- 
ção correspondente dos Estados Unidos para manter 
suas taxas de câmbio do dólar fixo, ou reavaliar delibe- 
radamente suas moedas proporcionalmente ao aumento 
dos preços norte-americanos. Contudo, sob o câmbio 
flutuante, o mercado cambial gera automaticamente as 
alterações das taxas de câmbio que protegem os países 
da inflação dos Estados Unidos. Uma vez que esse resul- 
tado não requer quaisquer decisões de política governa- 
mental, as crises de reavaliação ocorridas sob taxas de 
câmbio fixas são evitadas.? 


Simetria 


O segundo argumento apresentado pelos defenso- 
res da taxa flutuante foi que o abandono do sistema 
Bretton Woods removeria as assimetrias que causaram 
tanto desacordo internacional na década de 1960 e iní- 
cio dos anos 1970. Havia duas principais assimetrias, 
ambas resultatantes do papel central do dólar no sis- 
tema monetário internacional. Primeiro, como os ban- 
cos centrais atrelavam suas moedas ao dólar e acumu- 
lavam dólares como reservas internacionais, a Reserva 
Federal dos Estados Unidos desempenhou o papel 
principal em determinar a oferta mundial de dinheiro 
e os bancos centrais estrangeiros tinham pouco espaço 
para determinar suas próprias ofertas de moeda nacio- 
nal. Segundo, qualquer país estrangeiro poderia des- 
valorizar sua moeda contra o dólar em condições de 
“desequilíbrio fundamental”, mas as regras do sistema 
não davam aos Estados Unidos a opção de desvalori- 
zar sua moeda em relação às moedas estrangeiras. Ao 
contrário, a desvalorização do dólar necessitava de um 
período longo e economicamente perturbador de nego- 
ciação multilateral. 

Um sistema de taxas de câmbio flutuantes poderia 
acabar com essas assimetrias. Uma vez que os países já 
não indexariam as taxas de câmbio ao dólar, cada um 
estaria em condições de orientar as condições monetá- 
rias domésticas. Pela mesma razão, os Estados Unidos 
não enfrentariam qualquer obstáculo especial para alte- 
rar sua taxa de câmbio por meio de políticas monetárias 
ou fiscais. As taxas de câmbio de todos os países seriam 
determinadas simetricamente pelo mercado cambial, 
não pelas decisões do governo.% 





25 Os países também podem evitar a importação indesejada de defla- 
ção por taxas flutuantes, desde que a análise anterior aplique-se, ao 
contrário, a uma queda no nível de preços estrangeiros. 


26 O argumento da simetria não é um argumento contra sistemas de 
taxa fixa, em geral, mas um argumento contra o tipo específico 
de sistema de taxa de câmbio fixa que eclodiu na década de 1970. 
Como vimos no Capítulo 18, um sistema de taxa fixa com base em 
um padrão-ouro internacional pode ser completamente simétrico. 


Taxas de câmbio como 
estabilizadores automáticos 


O terceiro argumento a favor das taxas flutuantes 
relaciona-se com sua capacidade, em teoria, de promo- 
ver a adaptação rápida e relativamente indolor para 
certos tipos de mudanças econômicas. Tal mudança, dis- 
cutida anteriormente, é a inflação estrangeira. A Figura 
19.6, que usa o modelo DD-AA apresentado no Capí- 
tulo 17, examina outro tipo de mudança, comparando a 
resposta de uma economia sob uma taxa de câmbio fixa 
e uma taxa de câmbio flutuante a uma queda temporá- 
ria da demanda externa para as suas exportações. 

Uma queda na demanda por exportações do país 
de origem reduz a demanda agregada para cada nível 
de taxa de câmbio, E, e, portanto, desvia o esquema 
DD para a esquerda, de DD! para DD?. (Lembre-se 
que o esquema DD mostra a taxa de câmbio e os pares 
de produção para os quais a demanda agregada é igual 
à produção agregada.) A Figura 19.6a mostra como 
essa mudança afeta o equilíbrio da economia quando 
a taxa de câmbio flutua. Como se presume que a 
variação de demanda seja temporária, ela não muda 
a taxa de câmbio esperada em longo prazo e, assim, 
não se altera o esquema de equilíbrio do mercado de 
ativos A44!. (Lembre-se que o esquema 44 mostra a taxa 
de câmbio e os pares de produção em que o mercado de 
câmbio e o mercado interno de moeda estão em equili- 
brio.) O equilíbrio da economia em curto prazo situa-se, 
portanto, no ponto 2; comparado com o equilíbrio inicial 
no ponto 1, a moeda deprecia (E sobe) e a produção cai. 
Como a taxa de câmbio aumenta de E! para E”? Quando 
demanda e produção caem, reduzindo a demanda por 
transações de dinheiro, a taxa de juros doméstica deve 
também cair para manter o mercado monetário em equi- 
líbrio. Essa queda faz com que a moeda nacional des- 
valorize no mercado cambial, e a taxa de câmbio sobe, 
portanto, de E! para E”. 

O efeito da mesma perturbação de demanda por 
exportação sob uma taxa de câmbio fixa é mostrado na 
Figura 19.6b. Uma vez que o banco central deve evitar 
a depreciação da moeda que ocorre sob uma taxa flu- 
tuante, ele compra moeda doméstica com reservas exter- 
nas, uma ação que contrai a oferta de moeda e desloca 
AA! à esquerda, para 442. O novo equilíbrio de curto 
prazo da economia sob uma taxa de câmbio fixa está no 
ponto 3, onde a produção é igual a Yº. 

A Figura 19.6 mostra que a produção realmente cai 
mais sob uma taxa fixa do que sob uma taxa flutuante, 
caindo até a Y*, em vez de Y. Em outras palavras, o 
movimento da taxa de câmbio flutuante estabiliza a eco- 
nomia, reduzindo o efeito do choque sobre o emprego em 
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Efeitos de uma queda na demanda de exportação 
E A resposta a uma queda na demanda por 
e E exportação (vista na mudança de DD! para DD?) 
DD? difere sob taxas de câmbio fixas e flutuantes. (a) 
Com uma taxa flutuante, a produção cai apenas 
para YZ, conforme a depreciação da moeda (de 
E! para E?) desloca a demanda em direção aos 
produtos nacionais. (b) Com a taxa de câmbio 
fixada em E!, a produção cai até a E”, conforme o 
banco central reduz a oferta de moeda (refletida 
na mudança de AA! para AA?). 
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relação ao seu efeito sob uma taxa fixa. A depreciação 
da moeda, no caso de taxas flutuantes, torna os serviços 
e bens domésticos mais baratos quando a demanda por 
eles cai, compensando parcialmente a redução inicial da 
demanda. Além de reduzir a saída do equilíbrio interno 
causada pela queda na demanda por exportação, a depre- 
ciação reduz o déficit crescente nas contas-correntes, o 
qual ocorre sob taxas fixas por tornar os produtos nacio- 
nais mais competitivos nos mercados internacionais. 
Consideramos o caso de uma queda transitória da 
demanda por exportação, mas conclusões ainda mais 
fortes podem ser tiradas quando há uma queda perma- 
nente da demanda por exportação. Nesse caso, a taxa de 
câmbio esperada, Eº, também sobe, e 44 desloca-se para 


cima como resultado. Um choque permanente provoca 
uma depreciação maior do que um choque temporário e 
o movimento da taxa de câmbio, portanto, protege mais 
a produção interna quando o choque é permanente. 

No âmbito do sistema Bretton Woods, uma queda 
na demanda por exportação, como mostrado na Figura 
19.6b, teria, caso fosse permanente, conduzido a uma 
situação de “desequilíbrio fundamental”, causando uma 
desvalorização da moeda ou um longo período de desem- 
prego doméstico, conforme os salários e os preços caem. 
A incerteza sobre as intenções do governo teria encora- 
jado saídas de capital especulativas, piorando ainda mais 
a situação pela depleção das reservas do banco central e 
contração da oferta de moeda nacional em um momento 
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de desemprego. Os defensores das taxas flutuantes apon- 
tam que o mercado cambial acarretaria automaticamente 
a depreciação da moeda real necessária por meio de um 
movimento na taxa de câmbio nominal. Essa mudança 
das taxas de câmbio reduziria ou eliminaria a necessi- 
dade de empurrar o nível de preços através do desem- 
prego, e como isso ocorreria imediatamente, não haveria 
nenhum risco de ruptura especulativa, como haveria sob 
uma taxa fixa. 


Taxas de câmbio e equilíbrio externo 


Um benefício final alegado para taxas de câmbio 
flutuantes foi que poderiam prevenir o surgimento de 
déficits de conta-corrente persistentemente altos ou exce- 
dentes. Como um país com um grande déficit na balança 
corrente está contraindo empréstimos de estrangeiros e 
aumentando assim a sua dívida externa, em conseguên- 
cia terá que gerar maiores excedentes de exportações 
sobre importações para pagar os juros sobre a dívida. 
Os maiores excedentes, por sua vez, exigirão uma moeda 





OS PRIMEIROS ANOS 


Uma revisão da história 
E macroeconômica da economia 


dados importantes para anali- 
sar os êxitos e deficiências do 
sistema monetário internacio- 
nal moderno. Começamos com um resumo dos primei- 
ros anos turbulentos das taxas de câmbio flutuantes. 





INFLAÇÃO E DESINFLAÇÃO, 1973-1982 

O ato de abertura da era de taxas de câmbio flu- 
tuantes foi uma quadruplicação do preço mundial 
do petróleo entre o final de 1973 e o início de 1974, 
projetado pela recém assertiva Organização de Países 
Exportadores de Petróleo (OPEP), um cartel interna- 
cional que inclui a maioria dos produtores de petró- 
leo. O consumo e os investimentos diminuíram em 
todos os lugares e a economia mundial foi lançada 
para a recessão. Os saldos de conta-corrente de países 
importadores de petróleo se agravaram. 

O modelo que desenvolvemos nos capítulos 14 a 
18 prevê que a inflação tende a aumentar nos perío- 
dos de boom e a cair nas recessões. Como o mundo 
entrou em recessão profunda em 1974, no entanto, a 
inflação acelerou na maioria dos países. A Tabela 19.2 
mostra como a inflação nas principais regiões indus- 
triais subiu na década entre 1973-1982, mesmo com 
o desemprego em ascensão. 





depreciada. Defensores da taxa flutuante sugeriram que 
os especuladores, prevendo essa depreciação, reduziriam 
a moeda antecipadamente, tornando as exportações mais 
competitivas e a importações mais caras em curto prazo. 
Tal especulação da estabilização, se mantida, impediria 
primeiro que déficits em conta-corrente ficassem muito 
grandes. (O mesmo mecanismo, com valorização substi- 
tuindo a depreciação, limitaria os excedentes externos.) 

Um corolário dessa visão é que as taxas de câmbio 
flutuantes não seriam voláteis demais, porque ao esta- 
bilizar os especuladores, constantemente levariam as 
taxas em direção a níveis consistentes com o equilíbrio 
externo. 

Quão bem essas previsões se concretizaram após 19732 
Mostraremos que, enquanto algumas foram confirmadas, 
os defensores das taxas flutuantes em geral eram dema- 
siado otimistas de que um sistema de taxas de câmbio 
determinadas pelo mercado funcionaria livre da turbu- 
lência do mercado de câmbio ou dos conflitos da política 
entre países. 


TAXAS FLUTUANTES, 1973-1990 


O que aconteceu? Um fator contribuinte impor- 
tante foi o choque do petróleo em si: elevando dire- 
tamente os preços dos produtos petrolíferos e os 
custos das indústrias que usavam energia, o aumento 
do preço do petróleo fez os níveis de preço salta- 
rem. Além disso, as pressões inflacionárias em todo 
o mundo, que tinham se acumulado desde o final da 
década de 1960, tornaram-se entrincheiradas no pro- 
cesso de fixação de salários e continuavam a contri- 
buir para a inflação, apesar da deterioração do quadro 
de emprego. As mesmas expectativas inflacionárias 
que estavam dirigindo novos contratos de salário 
também estavam colocando pressão ascendente adi- 
cional sobre os preços das commodities, conforme os 
especuladores acumulavam estoques de commodities 
cujos preços eles esperavam subir. Ao longo dos anos 
seguintes, os banqueiros centrais se provaram dispos- 
tos a combater essas pressões inflacionárias ao custo 
de um nível de desemprego ainda maior. 

Para descrever as condições macroeconômicas 
incomuns de 1974-1975, os economistas cunharam 
uma nova palavra que se tornou comum: estagfila- 
ção, uma combinação de estagnação da produção e 
inflação elevada. A estagflação foi o resultado de dois 
fatores: 

1. Aumentos nos preços das commodities que dire- 
tamente geravam a inflação, enquanto ao mesmo 
tempo deprimiam a oferta e a demanda agregada. 
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Dados macroeconômicos para regiões industriais chave, 1963-2012 





1963-1972 | 1973-1982 | 1983-1992 | 1993-2006 | 2007-2009 | 2010-2012 


Estados Unidos 33 8,7 4,0 2 2] pro 
Europa 4,4 10,7 5 2,4 2a) DAS 
Japão 5,6 8,6 1,8 0,2 0,0 03 
Desemprego (hdaforçadetrabalho) 
Estados Unidos a) 7,0 6,8 53 6,6 8,9 
Europa 1,9 o 9,4 9,4 7,8 10,0 
Japão 12 1,9 RES 4,0 4,3 4,7 
Estados Unidos 2,8 2,4 0,9 2 —0,9 1,4 
Europa 3,9 2,0 3,0 25 0,8 0,6 
Japão 8,5 2,9 3,4 1,0 3,8 2l 


Fonte: Fundo Monetário Internacional e Eurostat. 


2. Expectativas de inflação futura que alimentaram 
as tarifas e outros preços apesar da recessão e do 
desemprego crescente. 

Libertos da necessidade de defender uma taxa de 
câmbio fixa, os governos responderam com políticas 
expansionistas que alimentaram ainda mais a inflação. 
Muitos países, movendo-se para um vértice diferente 
do trilema, mal tinham sido capazes de relaxar os 
controles de capital que tinham criado antes de 1974. 
Esse relaxamento aliviou o problema de ajustamento 
dos países em desenvolvimento, que foram capazes 
de pedir emprestado mais facilmente para os merca- 
dos financeiros de países desenvolvidos, para manter 
o seu próprio crescimento econômico e seus gastos. 
Por sua vez, a força relativa da demanda do mundo em 
desenvolvimento para exportações de países indus- 
triais ajudou a mitigar a severidade da recessão de 
1974-1975. No entanto, nos países industrializados, o 
desemprego saltou e permaneceu teimosamente alto, 
conforme mostra a Tabela 19.2. 

Em meados da década de 1970, os Estados Unidos 
tentaram combater o desemprego mediante a polí- 
tica monetária expansionista, enquanto outros países 
como a Alemanha e o Japão estavam mais preocupa- 
dos com a inflação. O resultado desse desequilíbrio 
político — uma expansão vigorosa nos Estados Uni- 
dos que não foi acompanhada por expansão no exte- 
rior — foi uma íngreme depreciação do dólar após 
1976. A inflação dos Estados Unidos atingiu níveis de 
dois dígitos (como a inflação em muitos outros paí- 
ses, incluindo Canadá, França, Itália e Reino Unido). 
A depreciação do dólar nesses anos fica evidente na 
Figura 19.7, que mostra os dois índices de taxas de 
câmbio efetivas, nominal e real, do dólar. Esses índi- 


ces medem, respectivamente, o preço de um dólar 
em termos de uma cesta de moedas estrangeiras e 
o preço da produção dos Estados Unidos em termos 
de uma cesta de produção estrangeira. Assim, um 
aumento de qualquer índice é uma valorização do 
dólar (nominal ou real), enquanto uma queda é uma 
depreciação. 

Para restaurar a fé no dólar, o presidente Jimmy 
Carter nomeou um novo Presidente do Conselho de 
Governadores da Reserva Federal (Federal Reserve 
Board) com ampla experiência em assuntos financei- 
ros internacionais, Paul A. Volcker. O dólar começou 
a fortalecer-se em outubro de 1979, quando Volcker 
anunciou um aperto da política monetária dos Estados 
Unidos e a adoção, por parte da Reserva Federal, dos 
mais rigorosos procedimentos para controlar o cresci- 
mento da oferta de moeda. 

A queda do xá do Irá em 1979 provocou uma 
segunda rodada de aumentos de preços de óleo por 
interromper as exportações de petróleo daquele país. 
Em 1975, formuladores de políticas macroeconômicas 
em países industrializados tinham respondido ao pri- 
meiro choque do petróleo com políticas monetárias 
e fiscais expansionistas. Eles responderam de forma 
muito diferente ao segundo choque do petróleo. 

Em 1979 e 1980, o crescimento monetário na ver- 
dade estava restrito na maioria dos grandes países 
industriais, na tentativa de compensar o aumento da 
inflação, acompanhando o aumento de preço de petró- 
leo. Essa abordagem política impediu um surto de 
inflação, mas ajudou a causar uma recessão mundial. 

Em novembro de 1980, vimos a eleição do presi- 
dente Ronald Reagan, que fez campanha em uma 
plataforma anti-inflacionista. Tendo em conta o resul- 
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FIGURA 19.7 


Índices de taxa de câmbio do dólar nominal e real efetiva, 1975-2013 





Índice de taxa de câmbio efetiva do dólar norte-americano (2005 = 100) 


Os índices são medidas 
do valor nominal e real 
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Fonte: Fundo Monetário Internacional, Estatísticas Financeiras Internacionais. 





do dólar norte-americano 
em termos de uma cesta 
de moedas estrangeiras. 
Um aumento nos índices 
é uma valorização do 
dólar, uma diminuição é 
uma depreciação. Para 
ambos os índices, o valor 
de 2005 é 100. 








tado das eleições e o abrandamento monetário de 
Volcker, o valor do dólar subiu (ver Figura 19.7). As 
taxas de juros dos Estados Unidos também tinham 
subido acentuadamente no final de 1979. Em 1981, 
as taxas de juros de curto prazo nos Estados Unidos 
tinham quase dobrado seus níveis de 1978. 

Ao empurrar a taxa de juros dos Estados Unidos 
para cima, e fazer com que os investidores esperas- 
sem um dólar mais forte no futuro, a ação dos Esta- 
dos Unidos levou a uma valorização imediata do 
dólar. Essa apreciação tornou as mercadorias norte- 
-americanos mais caras em relação às mercadorias 
estrangeiras, reduzindo assim a produção dos Esta- 
dos Unidos. 

No entanto, a valorização do dólar não foi bem 
recebida no exterior, apesar de que poderia, em teoria, 
ter emprestado às economias estrangeiras algum estí- 
mulo positivo em um período de crescimento lento. A 
razão foi que um dólar mais forte dificultava aos paí- 
ses estrangeiros suas próprias lutas contra a inflação, 
elevando os preços de importação que eles enfren- 
tavam e encorajando demandas por salários maio- 
res de seus trabalhadores. Um dólar mais forte teve 
o efeito contrário nos Estados Unidos, acelerando o 
declínio da inflação norte-americana. A política mone- 
tária apertada dos Estados Unidos, portanto, teve um 
efeito beggar-thy-neighbor no exterior, já que baixou 
a inflação norte-americana em parte por exportar a 
inflação para as economias estrangeiras. 


Os bancos centrais estrangeiros responderam inter- 
vindo nos mercados de moeda para retardar o aumento 
do dólar. Mediante o processo de venda das reservas de 
dólar e compra de suas próprias moedas, alguns bancos 
centrais reduziram suas taxas de crescimento monetá- 
rio para 1980 e 1981, dirigindo as taxas de juros para 
cima. A contração monetária sincronizada nos Estados 
Unidos e no exterior, seguindo de perto o segundo cho- 
que do petróleo, jogou a economia mundial em pro- 
funda recessão — a mais grave entre a Grande Depres- 
são da década de 1930 e a crise de 2007-2009 — uma 
geração mais tarde. Em 1982 e 1983, o desemprego 
em todo o mundo subiu para níveis sem precedentes 
no período pós Segunda Guerra. Enquanto o desem- 
prego dos Estados Unidos voltou rapidamente ao seu 
nível pré-recessão, o desemprego no Japão e especial- 
mente na Europa manteve-se permanentemente acima 
(ver Tabela 19.2). Entretanto, a contração monetária e a 
recessão trazidas por ele, rapidamente levaram a uma 
queda drástica das taxas de inflação nos países indus- 
trializados. 


O DÓLAR FORTE E O ACORDO DE PLAZA 

Durante a campanha eleitoral, o presidente Rea- 
gan tinha prometido reduzir os impostos e equilibrar o 
orçamento federal. Ele realizou a primeira dessas pro- 
messas em 1981. Ao mesmo tempo, a administração de 
Reagan forçou uma aceleração de gastos com a defesa. 
O resultado líquido dessas e de ações subsequentes 
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do Congresso foi um déficit orçamentário inflado do 
governo dos Estados Unidos e um forte estímulo fiscal 
à economia. A posição fiscal dos Estados Unidos enco- 
rajou a contínua valorização do dólar (consulte a Figura 
19.7). Em fevereiro de 1985, a valorização acumulada 
do dólar contra a moeda alemã desde o final de 1979 
era de 47,9%. A recessão atingiu seu ponto mais baixo 
nos Estados Unidos em dezembro de 1982 e a produ- 
ção começou a se recuperar nos Estados Unidos e no 
exterior quando o estímulo fiscal dos Estados Unidos 
foi transmitido para o exterior por meio da constante 
valorização do dólar. 

Embora a expansão fiscal norte-americana tenha 
contribuído para a recuperação mundial, os défi- 
cits orçamentários federais crescentes levantaram 
sérias preocupações sobre a estabilidade futura da 
economia mundial. Como os déficits crescentes não 
foram cumpridos com aumentos compensatórios da 
poupança privada ou diminuição do investimento, o 
saldo da conta-corrente norte-americana deteriorou- 
-se acentuadamente. Em 1987, os Estados Unidos 
tornaram-se um devedor líquido para países estran- 
geiros e seu déficit em conta-corrente foi ao nível 
recorde (até então) do pós-guerra de 3,6% do PIB. 
Alguns analistas ficaram preocupados que os cre- 
dores estrangeiros perdessem a confiança no valor 
futuro dos ativos em dólar que estavam acumulando 
e os vendessem, causando uma depreciação súbita e 
precipitada do dólar. 

Igualmente preocupante foi o impacto do dólar 
forte sobre a distribuição de renda dentro dos Esta- 
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dos Unidos. A valorização do dólar tinha reduzido a 
inflação dos Estados Unidos e permitido aos consu- 
midores comprar importações mais baratas, mas as 
pessoas prejudicadas pela mudança dos termos de 
comércio estavam mais bem organizadas e tinham 
mais voz do que aqueles que se beneficiaram. O 
desempenho econômico persistentemente baixo na 
década de 1980 levou ao aumento das pressões sobre 
os governos para proteger as indústrias nos setores 
que competiam com a importação. Formou-se uma 
bola de neve de pressões protecionistas. 

A administração Reagan tinha, desde o início, ado- 
tado uma política de “negligência benigna” em rela- 
ção ao mercado de câmbio, recusando-se a intervir, 
exceto em circunstâncias incomuns (por exemplo, 
após uma suposta tentativa de assassinato ao presi- 
dente Reagan). Em 1985, no entanto, a ligação entre o 
dólar forte e o acúmulo da tempestade protecionista 
tornou-se impossível de ignorar. 

Temendo um desastre para o sistema de comér- 
cio internacional, os oficiais da economia dos Esta- 
dos Unidos, Grã-Bretanha, França, Alemanha e Japão 
anunciaram no Hotel Plaza de Nova York, em 22 de 
setembro de 1985, que eles iriam intervir em conjunto 
no mercado cambial para produzir a depreciação do 
dólar. O dólar caiu drasticamente no dia seguinte e 
continuou a diminuir durante 1986 e início de 1987, 
conforme os Estados Unidos mantiveram uma política 
monetária frouxa e empurraram as taxas de juros do 
dólar em relação às taxas de juros de moedas estran- 
geiras. (Consulte a Figura 19.7.) 








Interdependência 
macroeconômica sob 
uma taxa flutuante 


Até agora, nossa modelagem da economia aberta 
centrou-se sobre o caso relativamente simples de um 
país pequeno que não podia afetar a produção externa, 
os níveis de preços ou as taxas de juros mediante suas 
próprias políticas monetárias e fiscais. No entanto, essa 
descrição obviamente não se adapta aos Estados Uni- 
dos com o seu nível de produção nacional igual a cerca 
de um quinto do produto total do mundo. Portanto, 
para discutir as interações macroeconômicas entre os 
Estados Unidos e o resto do mundo, temos de pensar 
sobre a transmissão de políticas entre países ligados por 
uma taxa de câmbio flutuante. Vamos oferecer uma dis- 
cussão breve e intuitiva, em vez de um modelo formal, 


€ vamos nos restringir ao curto prazo, em que podemos 
assumir que os preços de produção nominal são fixos. 

Imagine uma economia mundial composta de dois 
grandes países, Doméstica e Estrangeira. Nosso objetivo 
é avaliar como as políticas macroeconômicas de Domés- 
tica afetam as de Estrangeira. A complicação principal é 
que nenhum país pode mais ser considerado por enfren- 
tar uma taxa fixa de juros externa ou um nível fixo de 
demanda de exportações estrangeiras. Para simplificar, 
vamos considerar apenas o caso de desvios permanentes 
na política monetária e fiscal. 

Vamos olhar primeiro para uma expansão monetá- 
ria permanente em Doméstica. Sabemos que no caso de 
um país pequeno (Capítulo 17), Doméstica depreciaria a 
moeda e sua produção aumentaria. O mesmo acontece 
quando a economia de Doméstica é grande, mas agora, 
o resto do mundo é afetado também. Como Domés- 
tica está experimentando a depreciação real da moeda, 
Estrangeira deve estar experimentando a valorização 
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real da moeda, que torna os bens de Estrangeira rela- 
tivamente caros e, portanto, tem um efeito depressivo 
sobre a produção de Estrangeira. O aumento na produ- 
ção de Doméstica, no entanto, atua no sentido oposto, 
uma vez que Doméstica gasta um pouco de sua renda 
extra em mercadorias de Estrangeira e, por conta disso, 
a demanda agregada pela produção de Estrangeira au- 
menta. A expansão monetária de Doméstica, portanto, 
tem dois efeitos opostos na produção de Estrangeira, 
com o resultado líquido dependendo do efeito que for 
mais intenso. A produção de Estrangeira pode aumentar 
ou diminuir.” 

A seguir, vamos pensar sobre uma política fiscal 
expansionista permanente em Doméstica. No caso do 
pequeno país do Capítulo 17, uma expansão fiscal per- 
manente causou uma valorização real da moeda e uma 
deterioração da conta-corrente que anulou totalmente 
qualquer efeito positivo sobre a demanda agregada. 
Com efeito, o impacto expansionista da facilidade fis- 
cal de Doméstica vazou inteiramente no exterior (por- 


que a contrapartida do saldo de conta-corrente inferior 
de Doméstica deve ser um equilíbrio maior da conta- 
-corrente no exterior). No caso de países grandes, a pro- 
dução de Estrangeira ainda aumenta, uma vez que as 
exportações de Estrangeira se tornam relativamente mais 
baratas quando a moeda de Doméstica sofre valorização. 
Além disso, agora alguns gastos aumentados de Estran- 
geira aumentam as exportações de Doméstica, então a 
produção de Doméstica realmente aumenta junto com a 
de Estrangeira.? 
Resumimos nossa discussão da interdependência 
macroeconômica entre grandes países como segue: 
1. Efeito de uma expansão monetária permanente por 
Doméstica. 
A produção de Doméstica sobe, a moeda de Domés- 
tica desvaloriza e a produção de Estrangeira pode 
subir ou descer. 
2. Efeito de uma expansão fiscal permanente por Doméstica. 
A produção de Doméstica sobe, a moeda de Doméstica 
sofre valorização e a produção de Estrangeira sobe, 


TRANSFORMAÇÃO E CRISE NA ECONOMIA MUNDIAL 


A queda do muro de Berlim em 1989 marcou o 
início do fim do império soviético. Em última análise, 
os países do antigo bloco soviético iriam abraçar as 
estruturas de mercado e entrar na economia mundial. 
Ao mesmo tempo, a China continuava um gradual 
processo de reformas orientadas para o mercado, 
começado em 1978, que estavam começando a levar 
à modernização e ao crescimento econômico rápido. 
Essas mudanças simultâneas aumentariam significa- 
tivamente o tamanho da economia global e a força de 
trabalho na virada do século. 


CRISES NA EUROPA E NA ÁSIA, 1990-1999 

A reunificação das Alemanhas em 1º de julho de 
1990, desencadeou pressões inflacionárias na Alema- 
nha. Ao mesmo tempo, outros países europeus esta- 
vam fixando suas taxas de câmbio à moeda antiga 
da Alemanha, o marco alemão (DEM), no âmbito do 
mecanismo de taxas de câmbio fixas da União Euro- 
peia, o Sistema Monetário Europeu (SME). A reação 
monetária contracionista da Alemanha a suas pres- 
sões de inflação interna levaram a um crescimento 





mais lento em seus parceiros do SME, muitos dos 
quais não foram afligidos pelo aumento da inflação 
como a Alemanha foi. As pressões assimétricas resul- 
tantes dentro do SME levaram a um ataque especu- 
lativo sobre as paridades fixadas pelo SME em 1992. 

A inflação japonesa elevou-se em 1989, em parte 
como resultado de uma política monetária relativa- 
mente frouxa de 1986 a 1988, projetada para evitar a 
maior valorização do iene após o aumento acentuado 
de pós Acordo de Plaza. Dois sintomas muito visíveis 
dessas pressões foram os preços subindo depressa 
para ações e propriedades japonesas. A estratégia do 
Banco do Japão de puncionar essas bolhas de preços 
de ativos por meio da política monetária restritiva e 
de taxas de juros altas foi bem sucedida, e o índice de 
preços das ações do Nikkei de Tóquio perdeu mais da 
metade do seu valor entre 1990 e 1992. Infelizmente, 
a queda acentuada nos preços dos ativos deixou o 
sistema bancário do Japão em crise e a economia em 
recessão no início de 1992. 

A recuperação de fato nunca ocorreu. Em 1998, a 
economia japonesa parecia estar em queda livre, com 





27 A condição de equilíbrio do mercado de moeda estrangeira é M*/P* = L(R*, Y*). Como M* não está mudando e P* é “pegajoso” e, portanto, 
fixo no curto prazo, a produção de Estrangeira pode aumentar apenas se a taxa de juros nominal de Estrangeira subir também, e pode cair 


somente se a taxa de juros nominal de Estrangeira cair. 


28 Considerando a condição de equilíbrio do mercado monetário de Doméstica (em analogia com a nota de rodapé anterior), você verá que a 
taxa de juros nominal de Doméstica deve subir. Um argumento paralelo mostra que a taxa de juros de Estrangeira aumenta ao mesmo tempo. 
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o encolhimento do PIB, preços em declínio e seu nível 
de desemprego mais alto em mais de quatro décadas. 
Com efeito, a deflação e a estagnação do Japão mos- 
traram ser prolongadas, durando com pouca interrup- 
ção até a próxima década e meia. 

No entanto, em 1997-1998, os problemas da eco- 
nomia japonesa espalharam-se aos países em desen- 
volvimento do leste asiático, com os quais ele tinha 
laços comerciais fortes. Como veremos no Capítulo 22, 
várias dessas economias tinham experimentado taxas 
de crescimento do PIB espetacularmente rápidas por 
muitos anos até 1997. Muitas delas também manti- 
veram suas taxas de câmbio fixas, ou em intervalos 
meta, em relação ao dólar norte-americano. A lenti- 
ficação do Japão em 1997, portanto, enfraqueceu as 
economias do Leste Asiático. 

O resultado final foi uma série de ataques especu- 
lativos em cascata sobre as moedas do Leste Asiático, 
começando com o baht da Tailândia, na primavera de 
1997, e passando para a Malásia, Indonésia e Coreia. 
Essas economias caíram em profunda recessão (como 
discutiremos em mais detalhes no Capítulo 22), puxa- 
das para baixo pelo Japão, mas também puxando o 
Japão para baixo em um círculo vicioso. A Rússia dei- 
xou de pagar suas dívidas internas e externas em 1998, 
desencadeando o nervosismo dos investidores globais 


FIGURA 19.8 


e o caos financeiro doméstico. O medo de uma depres- 
são mundial provocou uma série de cortes de taxas de 
juros pela Reserva Federal, bem como um corte coorde- 
nado das taxas de juros sem precedentes por 11 países 
europeus, preparando-se para desistir de suas moedas 
nacionais em 1999, em favor do euro. Essas medidas 
contribuíram para evitar um colapso econômico global. 


A CRISE DAS "PONTO COM” E O SURGIMENTO DOS 

DESEQUILÍBRIOS GLOBAIS 

O mercado de ações dos Estados Unidos floresceu 
na década de 1990 conforme o dinheiro migrava para 
as ações das “ponto com” de alta tecnologia, relaciona- 
das com as novas tecnologias baseadas na Internet. Os 
investimentos cresceram e o déficit em conta-corrente 
dos Estados Unidos inchou. Quando os preços das ações 
começaram a entrar em colapso em 2000, ajudando a 
criar uma recessão, a Reserva Federal cortou as taxas de 
juros agressivamente. Apesar de uma queda no investi- 
mento, o déficit em conta-corrente dos Estados Unidos 
estava em breve em ascensão novamente por causa da 
queda da poupança. Um fator que reduziu a poupança 
dos Estados Unidos foi o rápido aumento de preços dos 
bens imobiliários, ilustrado na Figura 19.8. As taxas de 
juros eram baixas e, conforme os norte-americanos con- 
traiam empréstimos contra seus valores crescentes de 


Preços domésticos reais em países selecionados, 2000-2013 





Os preços internos nos Estados Unidos sobem em um ritmo acelerado em 2006, antes de sofrerem colapso. No entanto, o 
ritmo de aumento dos preços foi ainda maior em diversos outros países. 
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propriedades domésticas, a taxa de poupança domés- 
tica líquida dos Estados Unidos ficou negativa. Como 
resultado, o déficit em conta-corrente norte-americana 
atingiu um nível inédito de 6% do PIB em meados da 
década (consulte a Figura 13.2), e o dólar começou a 
depreciar (consulte a Figura 19.7). Os preços dos imó- 
veis também aumentaram em muitos países fora dos 
Estados Unidos, desde o Reino Unido até a Espanha e 
a Estônia, e esses países, como os Estados Unidos, tam- 
bém tenderam a apresentar maiores déficits comerciais. 

De fato, durante os anos após 1999, o padrão dos 
desequilíbrios externos globais aumentou acentuada- 
mente. A Figura 19.9 dá uma imagem desse processo. É 
útil pensar nas entradas negativas na figura (as entra- 
das do déficit) como apresentando demandas líquidas 
pela poupança global, enquanto as entradas positivas 
(as entradas de excedentes) mostram as ofertas líquidas 
da poupança (poupança excedendo as necessidades de 
investimento interno). Em um equilíbrio para os merca- 
dos financeiros globais, a demanda mundial por pou- 
panças é igual à oferta mundial, que é outra maneira de 


FIGURA 19.9 


Desequilíbrios externos globais, 1999-2012 





dizer que os saldos de conta-corrente de todos os países 
devem totalizar zero. 

Do lado da demanda, a explosão dramática do 
déficit em conta-corrente dos Estados Unidos foi o 
fator dominante. Como a conta-corrente é iguala pou- 
pança menos o investimento, um grande déficit dos 
Estados Unidos significava que o investimento norte- 
-americano (em efeito, uma demanda por poupança) 
excedia em muito a oferta de poupança gerada pelas 
famílias, empresas e unidades governamentais norte- 
-americanas. Contribuindo também para a demanda 
mundial pela poupança, embora, em uma escala 
muito menor, havia a demanda dirigida ao investi- 
mento vinda dos países em rápido desenvolvimento 
da Europa central e leste europeu (ver Figura 19.9). 

A característica intrigante dos dados é que, con- 
forme o déficit dos Estados Unidos aumentava — refle- 
tindo um aumento na demanda norte-americana pela 
poupança mundial — a taxa de juros real de longo 
prazo dos Estados Unidos caía, continuando um pro- 
cesso que havia começado em torno de 2000 quando 
a crise das “ponto com” reduziu a demanda de inves- 





Durante os anos 2000, o grande aumento do déficit em conta-corrente dos Estados Unidos foi financiado pelo aumento dos 
excedentes de países da Ásia (principalmente China), América Latina e países exportadores de petróleo. Depois de 2007, os 


desequilíbrios encolheram, mas permaneceram substanciais. 
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timento e as expectativas do mercado de crescimento 
econômico futuro (ver Figura 19.10). As taxas de juros 
reais mais baixas ajudaram a levar os preços domés- 
ticos norte-americanos mais para cima, incentivando 
as pessoas a contraírem empréstimos contra equi- 
ties domésticos e gastando mais da renda nacional, 
tal como observado anteriormente. Poderia parecer 
mais natural, em vez disso, que as taxas de juros reais 
tivessem subido, incentivando a poupança e desenco- 
rajando os investimentos nos Estados Unidos. Então, 
como pode ter acontecido o oposto, ou seja, uma 
queda nas taxas de juros reais? Por que, além disso, 
esse fenômeno também foi visto em outros países, 
como mostrado na Figura 19.10? A resposta deve estar 
em uma mudança na economia e no comportamento 
de investimento fora dos Estados Unidos. 

A Figura 19.9 mostra que, ao longo da década de 
2000, os excedentes de conta-corrente subiram na Rús- 
sia, Oriente Médio, Ásia (principalmente na China, mas 
também no Japão e nos países recém-industrializados, 
como Singapura e Taiwan) e na América Latina. O 
superávit da África (não mostrado na figura) também 
aumentou. Os economistas ainda debatem as cau- 
sas desses excedentes, mas diversos fatores prova- 
velmente se destacam. Um deles foi a emergência da 


FIGURA 19.10 
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China como um parceiro importante na economia mun- 
dial, especialmente depois que entrou para a Organi- 
zação Mundial do Comércio, em dezembro de 2001. O 
crescimento da economia chinesa privada, começando 
na década de 1970, levou a uma expansão econômica 
muito rápida, mas também a perturbações econômicas 
para grande parte da enorme população do país — por 
exemplo, uma redução de benefícios sociais, como cui- 
dados de saúde, que as empresas estatais disponibili- 
zavam anteriormente. Como medida de precaução, os 
chineses economizaram mais do que eles tinham feito 
no passado. Ao mesmo tempo, o tórrido crescimento 
econômico da China (junto com o forte crescimento 
dos Estados Unidos) aumentou os preços de uma gama 
de commodities primárias, notadamente o petróleo. As 
receitas de exportação brasileira de soja e ferro, óleo 
de palma da Malásia e petróleo russo, venezuelano, 
congolês e da Arábia Saudita também subiram. Essas 
receitas extraordinárias inesperadas, à frente da capa- 
cidade dos beneficiários de gastarem ou investirem, 
também ajudaram a elevar a economia mundial. 

Um segundo fator estava atuante na criação de 
excedentes de conta-corrente fora dos Estados Uni- 
dos. As crises econômicas e financeiras da década 
de 1990 tinham tornado os países mais pobres mais 


Taxas de juros reais em longo prazo para os Estados Unidos, Austrália e Canadá, 1999-2013 





As taxas de juros reais caíram para níveis baixos nos anos 2000. Muitos países seguiram a mesma tendência. 
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cautelosos em suas políticas fiscais e também reduzi- 
ram sua vontade de investir. Da mesma forma, a incer- 
teza econômica no Japão deprimia a demanda por 
investimentos naquele país. Um resultado das políticas 
econômicas mais conservadoras do mundo em desen- 
volvimento foi a acumulação rápida de reservas em 
dólar, como já mencionado, um resultado que forneceu 
a esses países mais pobres uma proteção bem-vinda 
contra possíveis infortúnios econômicos futuros. 

Para resumir, a maior oferta das poupanças de paí- 
ses fora dos Estados Unidos, junto com a demanda 
por investimentos geralmente menor, mais do que 
compensaram os efeitos sobre os mercados finan- 
ceiros globais do maior déficit norte-americano em 
conta-corrente. O resultado foi uma queda nas taxas 
de juros globais, que contribuiu para a valorização dos 
preços domésticos globais.” 


A CRISE FINANCEIRA GLOBAL 

Em agosto de 2007, eclodiu uma grave crise finan- 
ceira, dessa vez não nos países em desenvolvimento, 
mas nos mercados de crédito dos Estados Unidos e da 
Europa. A crise se espalhou por todo o mundo, cres- 
cendo como uma bola de neve para gerar um pânico 
financeiro mundial e recessão em 2008-2009. As raí- 
zes da crise situaram-se no mercado norte-americano 
de hipotecas de casas. Vamos estudar os aspectos 
financeiros da crise e sua propagação muito mais por- 
menorizadamente no próximo capítulo. 

Um elemento chave que levou à crise foi o período 
de taxas de juros reais menores de longo prazo, mos- 
trado na Figura 19.10. As baixas taxas de juros contri- 
buíram para a elevação dos preços das casas nos Esta- 
dos Unidos e em muitos outros países. E, nos Estados 
Unidos, levou a práticas muito mais arriscadas entre os 
credores hipotecários (por exemplo, empréstimos com 
amortizações mínimas ou nulas, ou com taxas de juros 
temporariamente baixas como “estímulo”). Para piorar 
a situação, essas hipotecas “subprime” ou “nonprime” 
foram reembaladas e vendidas a outros investidores 
em todo o mundo, os quais tinham pouca ideia, em 
muitos casos, dos riscos que estavam correndo. 

Essas taxas de juros reais baixas não poderiam 
durar para sempre. Por fim, o consumo dos exporta- 


dores de commodities começou a superar sua renda 
e a demanda por investimentos do mundo aumen- 
tou. Como você pode ver na figura, as taxas de juros 
reais eram baixas de 2003 até o final de 2005 e, em 
seguida, subiram agudamente nos Estados Unidos. 
Esse aumento abrupto deixou muitos que tinham 
contraído empréstimos para comprar casas incapazes 
de cumprir seus pagamentos de hipoteca mensal. Por 
sua vez, os credores dos proprietários tiveram proble- 
mas, e a crise de crédito de 2007 entrou em erupção. 
Em níveis mais elevados de taxa de juros, muitos dos 
empréstimos subprime para habitação feitos antes na 
década de 2000 por credores hipotecários agressivos 
começaram a parecer que nunca seriam reembol- 
sados. Os credores (incluindo os bancos ao redor do 
mundo) tiveram, então, sérias dificuldades em con- 
trair empréstimos próprios. 

Apesar dos cortes das taxas de juros por muitos 
bancos centrais e outras intervenções financeiras des- 
tinadas a ajudar as economias, o mundo entrou em 
recessão. A recessão aprofundou-se drasticamente 
quando a crise financeira intensificou-se no outono de 
2008 (para detalhes, ver Capítulo 20). O comércio glo- 
bal contraiu a uma velocidade inicialmente mais rápida 
do que durante a primeira fase da Grande Depressão.” 
Os principais países, incluindo os Estados Unidos e a 
China, lançaram programas de grande estímulo fiscal, 
enquanto os bancos centrais, em muitos casos, empur- 
raram suas taxas de juros nominais meta para pró- 
ximo de zero. (A Figura 14.2 mostra as taxas de juros 
nos Estados Unidos e no Japão.) Embora essas políti- 
cas impedissem que a economia mundial entrasse em 
queda livre, o desemprego aumentou intensamente no 
mundo (ver Tabela 19.2) e a produção em geral con- 
traiu em 2009. Até 2010, a economia mundial tinha 
estabilizado, mas o crescimento permaneceu morno 
no mundo industrial, o desemprego estava demorando 
para declinar e a recessão deixou muitos governos com 
déficits fiscais muito mais altos que não podiam ser 
mantidos indefinidamente. Os desequilíbrios da conta- 
-corrente global diminuíram, mas permaneceram signi- 
ficativos. Nos anos seguintes a 2009, grande parte do 
mundo em desenvolvimento se recuperou mais robus- 
tamente da crise do que o mundo industrial, mas nos 


29 O problema 13 no final deste capítulo sugere um quadro econômico simples que vai ajudá-lo a pensar nos efeitos das mudanças na de- 
manda mundial e curvas de oferta para a poupança. O artigo de Ben Bernanke, em Leituras Adicionais, oferece uma análise detalhada 


das baixas taxas de juros reais de meados da década de 2000. 


30 Para uma comparação fascinante de 2008, e as suas consequências, com a Grande Depressão do período entre-guerras, consulte: Barry 
Eichengreen e Kevin Hjortshoj O'Rourke. “What Do the New Data Tell Us?”. Vox: Research-Based Policy Analysis and Commentary 
from Leading Economists, 8 mar. 2010. Disponível em: <http://www.voxeu.org/article/tale-two-depressions-what-do-new-data-tell-us- 


-february-2010-updateapr609>. Acesso em: 6 dez. 2014. 
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Estados Unidos, na Europa e no Japão a recuperação da 
pior crise global desde a Grande Depressão permane- 
ceu parada e frágil. Como as políticas monetárias dos 
países industrializados permaneceram ultraflexíveis 
por muito tempo depois que os países em desenvol- 
vimento começaram a se preocupar novamente com a 
inflação, as moedas desses últimos sofreram valoriza- 
ção, causando problemas para os exportadores desses 
países. Formuladores de políticas em países como o 
Brasil acusaram os países mais ricos de lançarem “guer- 
ras monetárias”: políticas monetárias fáceis que esta- 
vam forçando os países mais pobres a escolher entre 
taxas de câmbio menos competitivas e inflação. 

No Japão, a deflação continuada finalmente 
levou, em 2013, após mais de duas décadas de cres- 
cimento econômico letárgico, a um plano ambicioso 
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para revitalizar a economia e controlar uma dívida 
pública bruta que tinha crescido para mais de duas 
vezes o tamanho do PIB. Um componente do plano 
foi uma promessa do Banco do Japão de dobrar 
a oferta de moeda rapidamente e, assim, aumen- 
tar a taxa de inflação. O sucesso final dessa inicia- 
tiva ousada ainda era desconhecido no momento 
da escrita deste capítulo. Segundo os aspectos que 
vamos analisar no Capítulo 21, a recuperação da área 
do euro estagnou e inverteu quando uma crise exis- 
tencial entrou em erupção no final de 2009. A crise 
do euro foi impulsionada pelo crescimento lento, 
desemprego, problemas bancários e altas dívidas 
públicas legadas pela crise global de 2007-2009, e 
também permaneceu não resolvida até o momento 
da redação deste texto. 








O que foi aprendido desde 1973? 


No início deste capítulo, delineamos os principais 
elementos do caso das taxas de câmbio flutuantes. 
Tendo examinado os acontecimentos do período recente 
de taxas flutuantes, agora compararemos brevemente a 
experiência com as previsões feitas antes de 1973 pelos 
defensores do câmbio flutuante. 


Autonomia da política monetária 


Não há nenhuma dúvida de que a flutuação deu aos 
bancos centrais a capacidade de controlar seus supri- 
mentos de dinheiro e escolher suas taxas preferidas de 
tendência de inflação. Como resultado, as taxas de câm- 
bio flutuantes permitiram uma divergência internacional 
muito maior da inflação. A depreciação do câmbio com- 
pensou os diferenciais de inflação entre os países durante 
o período de taxas flutuantes? A Figura 19.11 compara a 
depreciação da moeda nacional em face ao dólar, com a 
diferença entre a inflação doméstica e dos Estados Uni- 
dos para as seis maiores economias de mercado indus- 
trial fora dos Estados Unidos. A teoria PPC prevê que 
os pontos na figura deverão situar-se ao longo da linha 
de 45 graus, indicando a taxa de câmbio proporcional 
e as alterações do nível de preço relativo, mas esse não 
é exatamente o caso. Embora a Figura 19.11 confirme, 
portanto, a lição do Capítulo 16 de que a PPC não tem se 
mantido sempre próxima, mesmo durante longos perío- 
dos de tempo, ela mostra que, em equilíbrio, os países 
com inflação alta tenderam a ter moedas mais fracas 
do que seus vizinhos com inflação baixa. Além disso, 
a maior partel da diferença nas taxas de depreciação é 
causada pelas diferenças de inflação, fazendo a PPC ser 


um fator importante por trás da variabilidade da taxa de 
câmbio nominal de longo prazo. 

Embora a parte do isolamento da inflação do argu- 
mento de autonomia política seja amplamente apoiada por 
uma proposta de longo prazo, a análise econômica e a expe- 
riência de ambos mostra que, no curto prazo, os efeitos das 
mudanças monetárias, bem como fiscais, são transmiti- 
dos através de fronteiras nacionais sob taxas flutuantes. O 
modelo macroeconômico de dois países desenvolvido ante- 
riormente, por exemplo, mostra que a política monetária 
afeta a produção no curto prazo, tanto em âmbito nacional 
quanto no exterior, uma vez que altera a taxa de câmbio 
real. Os céticos com relação à flutuação, portanto, tinham 
razão em afirmar que as taxas flutuantes não isolariam os 
países completamente de choques da política externa. 


Simetria 


Como os bancos centrais continuaram a manter as 
reservas de dólar e a intervir, o sistema monetário interna- 
cional não se tornou simétrico após 1973. O euro ganhou 
importância como uma moeda de reserva internacional (e 
a libra britânica recuou), mas o dólar manteve-se como o 
componente principal das reservas oficiais da maioria dos 
bancos centrais. 

O economista Ronald McKinnon, da Universidade de 
Stanford, tem argumentado que o sistema de taxas flutu- 
antes atual é semelhante em alguns aspectos ao sistema 
assimétrico de moeda de reserva subjacente aos acordos 
de Bretton Woods.! Ele sugere que as alterações na oferta 
de moeda do mundo teriam sido amortecidas sob um 





31 Ronald I. McKinnon, An International Standard for Monetary 
Stabilization, Policy Analyses in International Economics, v. 8. 
Washington, D.C.: Institute for International Economics, 1984. 
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FIGURA 19.11 | Tendências da taxa de câmbio e diferenciais de inflação, 1973-2012 





Variação percentual no preço da moeda estrangeira 
em dólar norte-americano, 1973-2012 


Ao longo do período de taxas flutuantes, 
como um todo, uma inflação mais elevada foi 
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Variação percentual no nível de preços estrangeiros menos mudança 
percentual no nível de preços dos Estados Unidos, 1973-2012 


Fonte: Fundo Monetário Internacional e dados financeiros globais. 





mecanismo de correção monetária mais simétrico. Nos 
anos 2000, a política da China de limitar a valorização da 
sua moeda contra o dólar levou à acumulação de vastas 
reservas de dólar, possivelmente reforçando o crescimento 
econômico em todo o mundo que precedeu a crise finan- 
ceira de 2007-2009. Como resultado, alguns economistas 
têm caracterizado o período do início e meados da década 
de 2000 como um “sistema de Bretton Woods revivido”. 


Taxas de câmbio como estabilizadores 
automáticos 


A economia mundial sofreu grandes mudanças 
estruturais desde 1973. Como esses desvios alteraram 
os preços relativos da produção nacional (Figura 19.7), 
é duvidoso que qualquer padrão de taxas de câmbio 
fixas seria viável sem algumas mudanças significativas 
de paridade. As economias industriais certamente não 
teriam resistido aos dois choques do petróleo como 





32 Veja: Michael Dooley, David Folkerts-Landau e Peter Garber. In- 
ternational Financial Stability: Asia, Interest Rates, and the Dollar, 
2. ed. (Nova York: Deutsche Bank Securities Inc., 2008. 


resistiram enquanto defenderam as taxas de câm- 
bio fixas. Na ausência de controles de capital, os ata- 
ques especulativos semelhantes aos que derrubaram 
o sistema de Bretton Woods teriam ocorrido perio- 
dicamente, como demonstrou a experiência recente. 
Contudo, sob câmbio flutuante, muitos países foram 
capazes de relaxar os controles de capital estabeleci- 
dos anteriormente. O afrouxamento progressivo dos 
controles impulsionou o crescimento rápido de um 
setor financeiro global e permitiu aos países alcança- 
rem maiores ganhos de comércio intertemporais e de 
comércio de bens. 

Os efeitos da expansão fiscal dos Estados Unidos após 
1981 ilustram as propriedades de estabilização de uma 
taxa de câmbio flutuante. Como o dólar sofreu valori- 
zação, a inflação dos Estados Unidos foi lentificada, os 
consumidores norte-americanos sentiram uma melhora 
em seus termos de comércio e a recuperação econômica 
se espalhou para o exterior. 

A valorização do dólar, depois de 1981, também 
ilustra um problema com a visão de que as taxas flutu- 
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antes podem amortecer a economia das reais perturba- 
ções, como as mudanças na demanda agregada. Muito 
embora a produção global e o nível de preços possam 
ser minorados, alguns setores da economia podem ser 
prejudicados. Por exemplo, embora a valorização do 
dólar tenha ajudado a transmitir a expansão fiscal dos 
Estados Unidos para o exterior na década de 1980, ela 
piorou a situação da agricultura norte-americana, que 
não se beneficiou diretamente da maior demanda do 
governo. As alterações da taxa de câmbio real podem 
provocar danos, ao trazer problemas de regulação exces- 
siva em alguns setores e gerar a necessidade de aumento 
da proteção. 

As mudanças permanentes nas condições do mer- 
cado de bens requerem ajustes eventuais nas taxas de 
câmbio reais, que podem ser acelerados por um sistema 
de taxas flutuantes. A intervenção cambial estrangeira 
nas taxas de câmbio nominais indexadas não pode 
impedir esse ajustamento eventual, porque o dinheiro é 
neutro no longo prazo e, portanto, impotente para alte- 
rar os preços relativos permanentemente. Os eventos da 
década de 1980 mostram, no entanto, que, se é caro para 
os fatores de produção se moverem entre os setores da 
economia, há um motivo para atrelar as taxas em face 
de choques de mercado de produção temporários. Infe- 
lizmente, essa lição deixa os responsáveis pelas decisões 
políticas com a difícil tarefa de determinar quais pertur- 
bações são temporárias e quais são permanentes. 


Balança externa 


Como a Figura 19.9 deixou claro, o sistema de taxas 
de câmbio flutuantes não impediu as persistentes e gran- 
des partidas da balança externa. Na verdade, a recusa da 
China em permitir uma flutuação livre de sua própria 
moeda é parte da história dos grandes desequilíbrios 
globais da década de 2000. Se o yuan chinês tivesse sido 
livre para valorizar no mercado cambial, os excedentes 
da China e os déficits correspondentes em outros lugares 
no mundo poderiam ter sido menores. 

Mas mesmo antes do surgimento da China como 
uma potência econômica mundial e antes da criação do 
euro, os grandes déficits e superávits de conta-corrente, 
como o déficit dos Estados Unidos da década de 1980 e 
os superávits persistentes do Japão, decerto ocorreram. 
Os mercados financeiros foram evidentemente capa- 
zes de conduzir a taxas de câmbio para longe de valo- 
res consistentes com a balança externa, como sugerido 
pela Figura 19.7 para o caso do dólar. Sob flutuação, 
os desequilíbrios externos persistiram por anos antes de 
as taxas de câmbio serem ajustadas. Grandes oscilações 
nas taxas de câmbio reais, que deixam os países longe 
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da balança externa, são chamadas de desalinhamentos, 
e frequentemente inspiram as pressões políticas para a 
proteção contra as importações. 


O problema da coordenação política 


Problemas de coordenação política internacional 
claramente não desapareceram sob taxas de câmbio flu- 
tuantes. O problema de resolver os desequilíbrios glo- 
bais fornece um bom exemplo, no sentido de que a ação 
unilateral por países deficitários para reduzir os desequi- 
líbrios conduziria à deflação global, enquanto os países 
superavitários têm poucos incentivos para evitar esse 
resultado pelo aumento da demanda interna e valoriza- 
ção de suas moedas. 

Existem outros exemplos que são, talvez, ainda mais 
impressionantes, no sentido de que todos os países cla- 
ramente se beneficiariam se pudessem fazer um acordo 
e coordenar suas políticas, em vez de agirem por conta 
própria, adotando a tendência beggar-thy-neighbor. Por 
exemplo, durante a desinflação do início de 1980, os 
países industrializados, como um grupo, poderiam ter 
alcançado seus objetivos macroeconômicos mais efeti- 
vamente se negociassem uma abordagem conjunta para 
os objetivos comuns. O Apêndice deste capítulo apre- 
senta um modelo formal, baseado nesse exemplo, para 
ilustrar como todos os países podem ganhar com uma 
coordenação política internacional. 

Outro exemplo vem da resposta fiscal global para 
a recessão que causou a crise de 2007-2009. Vimos no 
início deste capítulo (e no Capítulo 17) que quando um 
país gera despesas governamentais, parte do impacto 
expansionista dissemina-se para o exterior. No entanto, 
o país vai pagar o custo da política sob a forma de um 
maior déficit governamental. Uma vez que os países não 
internalizam todos os benefícios de suas próprias expan- 
sões fiscais, mas pagam o custo total, eles adotarão 
muito pouco delas em uma recessão global. 

Entretanto, se os países pudessem negociar um 
acordo em conjunto para expandir, talvez fossem mais 
eficazes na luta contra a recessão (e eles poderiam até 
mesmo conseguir reduzir os custos fiscais). A resposta 
à crise de 2007-2009 foi discutida periodicamente 
pelas nações do Grupo dos 20 (620), um agrupamento 
informal de líderes industriais e de países em desenvol- 
vimento, incluindo Argentina, Brasil, China, Índia e 
Rússia. Nas fases iniciais da crise, houve acordo gene- 
ralizado sobre a resposta fiscal no âmbito do 620. Mais 
tarde, conforme os países apresentaram taxas de recupe- 
ração mais divergentes, a coordenação política tornou- 
-se mais difícil e as reuniões do 620 produziram poucos 
resultados concretos. 
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As taxas de câmbio fixas 
chegam a ser uma opção 
para a maioria dos países? 


Existe alguma alternativa prática às taxas de câmbio 
flutuantes, quando os mercados financeiros estão abertos 
ao comércio internacional? A experiência pós Bretton 
Woods sugere uma hipótese extrema: acordos de taxas de 
câmbio fixas duráveis podem não ser sequer possíveis. Em 
um mundo integrado financeiramente em que os fundos 
podem mudar instantaneamente entre os mercados finan- 
ceiros nacionais, as taxas de câmbio fixas não podem ser 
mantidas de modo real em longo prazo, a menos que o 
país esteja disposto a manter controles sobre os movimen- 
tos de capitais (como a China faz), ou, no outro extremo, 
mover para uma moeda única compartilhada com os seus 
parceiros monetários (como na Europa). Sem essas medi- 
das, o argumento se esvai, as tentativas de fixar as taxas 
de câmbio terão necessariamente falta de credibilidade e 
serão relativamente curtas. Você vai reconhecer que essas 
previsões resultam do trilema.? 

Essa visão pessimista das taxas de câmbio fixas 
baseia-se na teoria de que as crises monetárias especu- 
lativas podem, pelo menos em parte, ser eventos autor- 
realizáveis (ver Capítulo 18). De acordo com esse ponto 
de vista, mesmo um país seguindo políticas monetárias 
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e fiscais prudentes não está seguro contra ataques espe- 
culativos em sua taxa de câmbio fixa. Uma vez que o 
país encontre um revés econômico, como eventualmente 
deve ocorrer, os especuladores irão atacar, forçando as 
taxas de juros domésticas para as alturas e infligindo 
sofrimento econômico suficiente para que o governo 
opte por abandonar sua meta de taxa de câmbio. 

Na virada do século XXI, os ataques especulativos 
nas taxas de câmbio fixas — na Europa, Leste Asiático 
e em outros lugares — estavam ocorrendo com frequên- 
cia aparentemente crescente. O número e as circunstân- 
cias dessas crises concederam plausibilidade cada vez 
maior para o argumento de que é impossível atrelar 
valores de moeda por muito tempo, mantendo os mer- 
cados de capitais abertos e a soberania política nacio- 
nal. Além disso, muitos países fora do mundo industrial 
têm permitido maior flexibilidade da taxa de câmbio 
nos últimos anos e, aparentemente, se beneficiado dessa 
estratégia, como veremos no Capítulo 22. Alguns países 
parecem estar se movendo em direção de maior con- 
trole sobre os fluxos financeiros transfronteiriços ou de 
sacrifícios mais drásticos da autonomia monetária (por 
exemplo, a adoção do euro). É bem provável que aspec- 
tos ligados à coordenação política serão confrontados 
no futuro dentro de um sistema em que países diver- 
sos escolhem regimes de política diferentes, sujeitos aos 
condicionantes do trilema monetário. 





1. Em uma economia aberta, os responsáveis pelas decisões 
tentam manter o equilíbrio interno (pleno emprego e um 
nível de preços estável) e o equilíbrio externo (um nível 
de conta-corrente que não seja tão negativo que faça com 
que o país seja incapaz de pagar suas dívidas externas, 
nem tão positivo que faça com que os estrangeiros sejam 
colocados nessa posição). A definição da balança externa 
depende de uma série de fatores, incluindo regime das ta- 
xas de câmbio e condições econômicas mundiais. Como as 
políticas macroeconômicas de cada país têm repercussões 
no exterior, a capacidade de o país alcançar o equilíbrio 
interno e externo varia de acordo com as políticas que ou- 
tros países escolhem adotar. Um país com déficits grandes 
e persistentes pode parecer estar a violando a sua restri- 
ção orçamentária intertemporal, colocando-o em perigo de 
enfrentar uma parada brusca na concessão de emprésti- 
mos estrangeiros. 


2. As limitações dos regimes cambiais alternativos podem 
ser compreendidas em termos do trilema monetário da 
economia aberta, que afirma que os países devem esco- 
lher duas das três características seguintes de um sistema 
de política monetária: estabilidade da taxa de câmbio, li- 
berdade de fluxos financeiros transfronteiriços e autono- 
mia de política monetária. 


3. O sistema padrão-ouro continha um mecanismo automá- 
tico poderoso para garantir o equilíbrio externo, o meca- 
nismo de preço-espécie-fluxo. Os fluxos de ouro que acom- 
panham os déficits e superávits causaram mudanças de 
preço que reduziram os desequilíbrios de conta-corrente 
e, portanto, tenderam a levar todos os países de volta ao 
equilíbrio externo. No entanto, o desempenho do sistema 
em manter o equilíbrio interno foi heterogêneo. Com a 
erupção da Primeira Guerra Mundial, em 1914, o padrão- 
-ouro foi suspenso. 





33 Para uma declaração inicial da hipótese de que as taxas de câmbio fixas combinadas com capital móvel podem ser instáveis, consulte: Maurice 
Obstfeld. “Floating Exchange Rates: Experience and Prospects”. Brookings Papers on Economic Activity, v. 2, p. 369-450, 1985. Para dis- 
cussões mais recentes, consulte: Barry Eichengreen. International Monetary Arrangements for the 2Ist Century. Washington, D.C.: Brookings 
Institution, 1994; Lars E. O. Svensson. “Fixed Exchange Rates as a Means to Price Stability: What Have We Learned?”. European Economic 
Review, v. 38, p. 447-468, maio 1994; Maurice Obstfeld e Kenneth Rogoff. “The Mirage of Fixed Exchange Rates”. Journal of Economic Pers- 
pectives, v. 9, p. 73-96, out. 1995; e o livro de Klein e Shambaugh em Leituras Adicionais. 
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4. Tentativas de retorno ao padrão-ouro pré-guerra, após 


1918, foram infrutíferas. Conforme a economia mun- 
dial mudou para uma depressão geral depois de 1929, o 
padrão-ouro restaurado se desfez e a integração econômi- 
ca internacional enfraqueceu. Nas condições econômicas 
turbulentas do período, os governos fizeram da balança 
interna sua principal preocupação e tentaram evitar o 
problema de equilíbrio externo fechando parcialmente 
suas economias ao resto do mundo. O resultado foi uma 
economia mundial em que as situações de todos os países 
poderiam ter sido superadas mediante a cooperação inter- 
nacional. 


Os arquitetos do Fundo Monetário Internacional (FMI) es- 
peravam projetar um sistema de taxas de câmbio fixas 
que incentivaria o crescimento do comércio internacio- 
nal, respeitando sempre as exigências da balança exter- 
na suficientemente flexível que pudessem ser atendidas 
sem sacrificar o equilíbrio interno. Para esse efeito, a 
carta do FMI forneceu facilidades de financiamento para 
países deficitários e permitiu ajustes de taxa de câmbio 
em condições de “desequilíbrio fundamental” Todos os 
países atrelaram suas moedas ao dólar. Os Estados Uni- 
dos atrelaram ao ouro e concordaram em trocar ouro por 
dólares com bancos centrais estrangeiros ao preço de 
USS 35 por onça. 


Depois da conversibilidade da moeda ser restaurada na 
Europa em 1958, os mercados financeiros dos países 
tornaram-se mais estreitamente integrados, a política 
monetária tornou-se menos eficaz (exceto para os Esta- 
dos Unidos) e os movimentos em reservas internacionais 
tornaram-se mais voláteis. Essas mudanças revelaram 
um ponto fraco importante no sistema. Para alcançar o 
equilíbrio interno e externo ao mesmo tempo, políticas 
de comutação de despesas bem como de mudança de des- 
pesas foram necessárias. Mas a possibilidade de políticas 
de alternância de despesas (variações cambiais) poderia 
dar origem a fluxos financeiros especulativos que preju- 
dicariam as taxas de câmbio fixas. Como o país da moe- 
da de reserva principal, os Estados Unidos enfrentaram 
um problema de equilíbrio externo único: o problema de 
confiança, que surgiria conforme as participações de dólar 
oficial estrangeiro cresciam inevitavelmente para exceder 
as participações do ouro nos Estados Unidos. Uma série de 
crises internacionais levou a fases de abandono, em março 
de 1973, da ligação entre o dólar e o ouro e das taxas de 
câmbio fixas em dólar para os países industrializados. 


Antes de 1973, os pontos fracos do sistema de Bretton 
Woods levaram muitos economistas a defender a taxas 
de câmbio flutuantes. Eles tinham quatro argumentos 
principais em favor da flutuação. Primeiro, argumen- 
tavam que as taxas flutuantes dariam aos legisladores 
da política macroeconômica nacional maior autonomia 
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na gestão de suas economias. Segundo, previram que a 
taxas flutuantes removeriam as assimetrias do regime 
de Bretton Woods. Terceiro, salientaram que as taxas de 
câmbio flutuantes eliminariam rapidamente os “desequi- 
líbrios fundamentais” que levaram às mudanças de pari- 
dade e aos ataques especulativos sob taxas fixas. Quarto, 
alegaram que esses mesmos movimentos das taxas de 
câmbio poderiam prevenir grandes saídas persistentes 
do equilíbrio externo. 


Nos primeiros anos da flutuação, as taxas flutuantes pare- 
ciam, em geral, funcionar bem. Em particular, é improvável 
que os países industriais teriam podido manter taxas de 
câmbio fixas em face da estagflação causada pelos dois 
choques do petróleo. No entanto, o dólar sofreu uma de- 
preciação acentuada após 1976 conforme os Estados Uni- 
dos adotaram políticas macroeconômicas mais expansio- 
nistas do que as de outros países industrializados. 


Uma reviravolta acentuada em direção a um crescimento 
monetário mais lento nos Estados Unidos, junto com um 
déficit orçamentário crescente do governo dos Estados 
Unidos, contribuiu para a valorização maciça do dólar en- 
tre 1980 e início de 1985. Outras economias industriais 
perseguiram a desinflação junto com os Estados Unidos, 
e a desaceleração monetária resultante em todo o mun- 
do vindo logo após o segundo choque do petróleo, le- 
vou a uma recessão profunda. Conforme a recuperação 
da recessão ia se lentificando no fim de 1984 e a conta- 
-corrente dos Estados Unidos começava a registrar défi- 
cit recorde, a pressão política para restrições comerciais 
abrangentes começou a ganhar corpo em Washington. 
No Hotel Plaza em Nova York, em setembro de 1985, os 
Estados Unidos e quatro outros grandes países industria- 
lizados concordaram em adotar uma ação orquestrada 
para derrubar o dólar. 


A estabilidade cambial foi minimizada como meta política 
principal nos anos 1990 e 2000. Em vez disso, os governos 
objetivaram a meta de baixa inflação doméstica, manten- 
do o crescimento econômico. Após 2000, os desequilíbrios 
externos globais aumentaram drasticamente. Nos Esta- 
dos Unidos e em outros países, os déficits externos foram 
associados a aumentos rápidos nos preços da habitação. 
Quando eles entraram em colapso a partir de 2006, o sis- 
tema financeiro mundial parou e a economia mundial en- 
trou em recessão profunda. 


Uma lição inequívoca dessas experiências parece ser que 
nenhum sistema de taxa de câmbio funciona bem quando 
a cooperação econômica internacional fracassa. Limites 
intensos à flexibilidade da taxa de câmbio entre as princi- 
pais moedas não são susceptíveis de ser reintegrados no 
futuro próximo. Mas a maior troca de informações entre os 
legisladores internacionais deve melhorar o desempenho 
do sistema monetário internacional. 
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Se você fosse responsável por políticas macroeconômicas 

em uma economia aberta pequena, que efeito qualitativo 

cada um dos seguintes eventos teria em sua meta para a 

balança externa? 

a. Grandes depósitos de urânio são descobertos no interior 
do seu país. 

b. O preço mundial de seu principal bem de exportação, o 
cobre, aumenta permanentemente. 

c. O preço mundial do cobre aumenta temporariamente. 

d. Há um aumento temporário do preço mundial do petróleo. 


Sob um padrão-ouro do tipo analisado por Hume, descreva 
como o equilíbrio da balança de pagamentos entre os dois 
países, A e B, seria restaurado após uma transferência de 
renda de B para A. 


Apesar das falhas do padrão-ouro pré 1914, alterações da 
taxa de câmbio eram raras para os países do “núcleo” (in- 
cluindo os países mais ricos da Europa e os Estados Unidos). 
Em contrapartida, essas mudanças tornaram-se frequentes 
no período entre-guerras. Você pode pensar em razões para 
esse contraste? 


Sob um padrão-ouro, os países podem adotar políticas 
monetárias excessivamente contracionistas, já que todos 
os países lutam em vão por uma parcela maior da oferta li- 
mitada de reservas de ouro do mundo. O mesmo problema 
pode surgir sob um padrão de moeda de reserva quando 
os títulos denominados em moedas diferentes são todos 
substitutos perfeitos? 


Um banco central que adota uma taxa de câmbio fixa pode 
sacrificar sua autonomia na definição da política monetária 
interna. Às vezes argumenta-se que, quando esse for o caso, 
o banco central também abre mão da capacidade de usar a 
política monetária para combater a espiral salários-preços. 
O argumento é assim: “Suponha que os empregados de- 
mandem salários mais elevados e os patrões cedam, mas os 
empregadores, em seguida, elevem os preços da produção 
para cobrir seus custos mais elevados. Agora o nível de pre- 
ço é mais elevado e os saldos reais são momentaneamente 
inferiores, então para evitar um aumento da taxa de juros 
que valorizaria a moeda, o banco central deve comprar di- 
visas estrangeiras e expandir a oferta de moeda. Essa ação 
acomoda as demandas salariais iniciais com crescimento 
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monetário, e a economia se move permanentemente para 
um nível mais alto de salários e preços. Com uma taxa de 
câmbio fixa, é, portanto, impossível manter os salários e os 
preços para baixo.” O que há de errado com esse argumento? 


Suponha que o banco central de um pequeno país com uma 
taxa de câmbio fixa seja confrontado por um aumento da 
taxa de juros mundial, R*. Qual é o efeito em suas participa- 
ções de reserva? E na sua oferta de moeda? É possível com- 
pensar qualquer um desses efeitos por meio de operações 
domésticas de mercado aberto? 


Como as restrições às transações da conta financeira pri- 
vada podem alterar o problema de alcançar o equilíbrio in- 
terno e externo com uma taxa de câmbio fixa? Que custos 
podem envolver tais restrições? 


No quadro sobre a Nova Zelândia, derivamos uma equação 
mostrando como o IlP muda ao longo do tempo: IIP, = (1 
+ 1) iip, + nx/1 + g. Mostre que, se g = (PIB, ,, - PIB)/PIB, é a 
taxa de crescimento de produção nominal (PIB) e as variá- 
veis em minúsculas denotam proporções do PIB nominal 
(como no capítulo), podemos expressar essa mesma equa- 
ção da seguinte forma: 

» (1+ rip, +nx, 

HP, — 1+ g 
Use essa fórmula para encontrar a relação das exportações 
líquidas para o PIB, que mantém a proporção IIP para o PIB 
iip constante ao longo do tempo. 


Você é um conselheiro econômico para o governo da China 

em 2008. O país tem um superávit de conta-corrente e en- 

frenta pressões inflacionárias crescentes. 

a. Mostre a localização da economia chinesa em um diagra- 
ma como a Figura 19.3. 

b. Qual seria seu conselho sobre como as autoridades devem 
alterar a taxa de câmbio do yuan renminbi? 


Qual seria seu conselho sobre a política fiscal? A esse res- 
peito, você tem três conjuntos de dados: primeiro, o superá- 
vit em conta-corrente é grande, 9% acima do PIB. Segundo, 
a China hoje fornece um nível bastante baixo de serviços do 
governo a seu povo. Terceiro, o governo da China gostaria 
de atrair trabalhadores rurais do campo para emprego na 
fabricação, então as autoridades chinesas preferem amor- 
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tecer qualquer impacto negativo de seu pacote de política 
sobre o emprego urbano. 


Use o modelo DD-AA para examinar os efeitos de um único 
aumento no nível de preços estrangeiros, P*. Se a taxa de 
câmbio futura esperada Eº cai imediatamente na propor- 
ção a P* (em consonância com PPC), mostre que a taxa de 
câmbio também valorizará imediatamente na proporção do 
aumento P*. Se a economia estiver inicialmente em equilí- 
brio interno e externo, sua posição será perturbada por tal 
aumento em P*? 


Se a taxa de inflação estrangeira subir permanentemente, 
você esperaria que uma taxa de câmbio flutuante isolasse a 
economia doméstica no curto prazo? O que aconteceria em 
longo prazo? Ao responder à última questão, preste atenção 
à relação entre as taxas de juros nominais internas e exter- 
nas de longo prazo. 


Imagine que os títulos de moeda nacional e estrangeira são 
substitutos imperfeitos e que os investidores de repente 
mudam sua demanda para títulos de moeda estrangeira, 
elevando o prêmio de risco dos ativos internos (Capítulo 
18). Qual é o regime de taxa de câmbio que minimiza o efei- 
to na produção — fixa ou flutuante? 


O estudo de caso “Transformação e crise na economia mun- 
dial” discutiu os grandes desequilíbrios globais dos anos 
2000 e sugeriu que é possível analisar os fatores que deter- 
minam taxas de juros reais do mundo em termos do equi- 
líbrio entre a demanda mundial pela poupança (a fim de 
financiar o investimento) e a oferta mundial da poupança 
(assim como em uma economia fechada — como o mundo). 
Como um primeiro passo para a formalização de uma análi- 
se, considere que não existem diferenças internacionais nas 
taxas de juros reais, por causa de alterações da taxa de câm- 
bio real esperada. (Por exemplo, você pode supor que sua 
análise é de longo prazo, em que é esperado que as taxas de 
câmbio reais permaneçam em seus níveis de longo prazo.) 
Como segundo passo, suponha que uma maior taxa de ju- 
ros real reduza o investimento desejado e eleva a poupança 
desejada em todo o mundo. Você pode, em seguida, elabo- 
rar uma imagem simples do quadro de oferta e demanda 
de equilíbrio do mercado de capitais mundial, em que as 
quantidades (economizadas ou investidas) estão no eixo 
horizontal e a taxa de juros real no eixo vertical? Em tal con- 
texto, como um aumento na poupança mundial, definida da 
maneira usual como um deslocamento para fora no esque- 
ma inteiro de oferta de poupança, afetaria a poupança, os 
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investimentos e a taxa de juros real de equilíbrio? Relacione 
sua discussão ao último estudo de caso no capítulo e do ar- 
tigo de Ben S. Bernanke nas Leituras adicionais. (Para uma 
exposição clássica de um modelo semelhante, consulte: 
Lloyd A. Metzler. “The Process of International Adjustment 
under Conditions of Full Employment: A Keynesian View”. 
In: Richard E. Caves e Harry G. Johnson (Eds.). Readings in 
International Economics. Homewood, IL: Richard D. Irwin, Inc. 
for the American Economic Association, 1968, p. 465-486.) 


14. O capítulo sugeriu que, como os grandes aumentos de pre- 


ços do petróleo transferem renda para países que não po- 
dem aumentar rapidamente seu consumo ou investimento 
e, portanto, devem economizar suas receitas extraordiná- 
rias, as taxas de juros reais do mundo caem no curto prazo. 
Reúna dados sobre a taxa de juros real dos Estados Unidos 
para 1970-1976, um período que inclui o primeiro choque 
de petróleo da OPEP. Como a taxa de juros real dos Estados 
Unidos se comportou? (Você pode assumir que as taxas de 
inflação esperadas eram iguais à inflação real.) 


15. Observamos neste capítulo que os bancos centrais estran- 


geiros, especialmente na Ásia, acumularam grandes reservas 
estrangeiras de dólar após 2000. Uma preocupação persis- 
tente era que os bancos centrais, temendo a depreciação do 
dólar, passassem suas reservas de dólares para euros. Mostre 
que essa ação seria equivalente a uma enorme venda este- 
rilizada de dólares no mercado cambial. Quais poderiam ser 
os efeitos? Certifique-se de explicitar sua suposição sobre a 
substitutibilidade perfeita versus imperfeita de ativos. 


16. A Austrália, assim como seu vizinho, Nova Zelândia, teve 


uma longa sequência de déficits em conta-corrente e é um 
devedor internacional. Acesse o site do Australian Bureau of 
Statistics, em http://www.abs.gov.au/AUSSTATS, e encontre 
os dados de que você precisa para realizar uma análise de 
“sustentabilidade externa” da conta-corrente, como aque- 
le feito para a Nova Zelândia no capítulo. Você vai precisar 
de dados a partir de 1992 por PIB nominal, o IIP a conta- 
-corrente, e o saldo em bens e serviços NX (de “time series 
spreadsheets”). O objetivo do exercício é descobrir a taxa de 
juros r em IIP que estabiliza a relação I/P/PIB em seu valor 
mais recente, tendo em conta a média histórica de NX e a 
média histórica de crescimento do PIB nominal (todos des- 
de 1992). (Aviso: este é um exercício desafiador em que você 
necessita navegar no sistema de dados australianos e julgar 
os dados mais apropriados para usar, tendo em conta o que 
você aprendeu no Capítulo 13.) 
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Este apêndice ilustra a importância da coordenação 
da política macroeconômica, mostrando como todos os 
países podem sofrer como resultado de decisões políti- 
cas egoístas. O fenômeno é outro exemplo de Dilema 
do Prisioneiro da teoria dos jogos. Os governos podem 
alcançar resultados macroeconômicos, o que é melhor 
para todos se eles escolhem políticas cooperativamente. 

Esses pontos são abordados usando um exemplo ba- 
seado na desinflação do início de 1980. Lembre-se de que 
as políticas monetárias contracionistas em países indus- 
trializados ajudaram a lançar a economia mundial em 
profunda recessão em 1981. Os países esperavam reduzir 
a inflação pela desaceleração do crescimento monetário, 
mas a situação foi complicada pela influência das taxas de 
câmbio no nível dos preços. Um governo que adota uma 
política monetária menos restritiva do que seus vizinhos 
é propenso a enfrentar uma depreciação da moeda, o que 
parcialmente frustra suas tentativas de desinflacionar. 

Muitos observadores sentem que, em suas tentati- 
vas individuais para resistir à depreciação da moeda, os 
países industriais, como um grupo, adotaram políticas 
monetárias excessivamente rígidas, que aprofundaram a 
recessão. Todos os governos teriam sido mais felizes se 
tivessem adotado as políticas monetárias do perdedor, 
mas levando em conta as políticas que outros os gover- 
nos adotaram, não era do interesse de nenhum governo 
individual mudar de rumo. 


FIGURA 194.1 
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Esse argumento pode se tornar mais preciso com um 
modelo simples. Há dois países, Doméstica e Estran- 
geira, e cada país tem duas opções de política, uma polí- 
tica monetária muito restritiva e uma política monetária 
um pouco restritiva. A Figura 19A.1, que é semelhante 
a um diagrama que usamos para analisar as políticas 
comerciais, mostra os resultados em Doméstica e Estran- 
geira para as escolhas de políticas diferentes pelos dois 
países. Cada linha corresponde a uma decisão de política 
monetária determinada por Doméstica e cada coluna a 
uma decisão tomada por Estrangeira. As caixas contêm 
os dados de alterações nas taxas de inflação anual em 
Doméstica e Estrangeira (Ar e Ar*) e taxas de desemprego 
(AU e AU*). Dentro de cada caixa, as entradas inferiores 
esquerdas são os resultados de Doméstica e as entradas 
superiores direitas são os resultados de Estrangeira. 

As entradas hipotéticas na Figura 194.1 podem 
ser entendidas em termos do modelo de dois países 
deste capítulo. Sob condições um pouco restritivas, por 
exemplo, as taxas de inflação caem até 1% e as taxas 
de desemprego aumentam em 1% em ambos os países. 
Se Doméstica desloca-se de repente para uma política 
muito restritiva, enquanto Estrangeira fica imóvel, a 
moeda de Doméstica sofre valorização, sua inflação 
cai ainda mais e o desemprego aumenta. A contra- 
ção monetária adicional de Doméstica, no entanto, 
tem dois efeitos sobre Estrangeira. A taxa de desem- 


Efeitos hipotéticos de combinações de diferentes políticas monetárias sobre a inflação e o desemprego 













Muito 
restritivas 


Um pouco 
restritivas 


Um pouco 
restritivas 






Ar* = 0% 
AU* = 0,5% 
Muito 

restritivas 


Ar* =-2% 
AU* = 1,75% 


Am* = 1,25% 
AU* = 1,5% 


As opções de política monetária em um país 
afetam os resultados das escolhas de política 
monetária efetuadas no estrangeiro. 











466 = 


Economia internacional 


prego de Estrangeira cai, mas como a valorização da 
moeda de Doméstica é uma depreciação da moeda de 
Estrangeira, a inflação de Estrangeira volta a subir ao 
seu nível de pré-desinflação. Em Estrangeira, os efeitos 
deflacionários do aumento do desemprego são com- 
pensados pelo impacto inflacionário de uma moeda 
em depreciação nos preços de importação e demandas 
salariais. A crise monetária mais intensa de Doméstica, 
portanto, tem um efeito de beggar-thy-neighbor em 
Estrangeira, que é forçada a “importar” uma inflação 
de Doméstica. 

Para traduzir os resultados na Figura 194.1 em retor- 
nos políticos, supomos que cada governo deseje obter a 
maior redução da taxa de inflação com o menor custo em 
termos de desemprego. Ou seja, cada governo deseja maxi- 
mizar -Ar/AU, a redução da inflação por ponto de aumento 
do desemprego. Os números na Figura 194.1 conduzem 
para a matriz de retorno mostrada na Figura 194.2. 

Como Doméstica e Estrangeira se comportam perante 
os pagamentos nessa matriz? Suponha que cada governo 
“vá por sua conta” e escolha a política que maximiza seu 
próprio retorno dada a opção de política do outro país. 
Se Estrangeira adota uma política um pouco restritiva, 
Doméstica se dá melhor com uma política muito restritiva 
(payoff = 8/7) do que com uma pouco restritiva (retorno 
= 1). Se Estrangeira é muito restritiva, Doméstica fica 
ainda melhor por ser muito restritiva (payoff = 5/6) do 
que por ser um pouco restritiva (retorno = 0). Então, não 
importa o que Estrangeira faz, o governo de Doméstica 
sempre escolherá uma política monetária muito restritiva. 

Estrangeira encontra-se em uma posição simétrica. 
Ela também fica melhor com uma política muito res- 
tritiva, independentemente do que Doméstica fizer. O 
resultado é que ambos os países vão escolher políticas 


FIGURA 19A.2 


monetárias muito restritivas e cada um receberá um 
retorno de 5/6. 

Observe, no entanto, que ambos ficam realmente 
melhores se adotarem simultaneamente as políticas um 
pouco restritivas. O retorno resultante para cada um é 
1, que é maior que 5/6. Sob essa última configuração 
política, a inflação cai menos nos dois países, mas o 
aumento do desemprego é bem menor do que sob condi- 
ções muito restritivas. 

Uma vez que ambos os países são melhores com condi- 
ções um pouco restritivas, por que elas não são adotadas? A 
resposta está na raiz do problema da coordenação política. 
Nossa análise assumiu que cada país “vai por sua conta” 
maximizando seu próprio retorno. Sob essa suposição, uma 
situação em que ambos os países fossem um pouco restriti- 
vos não seria estável: cada país iria querer reduzir o seu cres- 
cimento monetário ainda mais e usar sua taxa de câmbio 
para apressar a desinflação à custa do seu vizinho. 

Para ocorrer o resultado superior no canto superior 
esquerdo da matriz, Doméstica e Estrangeira devem che- 
gar a um acordo explícito, ou seja, eles devem coordenar 
suas escolhas políticas. Os dois países devem concordar 
em abrir mão dos ganhos de beggar-thy-neighbor ofere- 
cidos por políticas muito restritivas, e cada país deve res- 
peitar esse acordo, apesar do incentivo para trapacear. Se 
Doméstica e Estrangeira podem cooperar, ambos acabam 
com um mix ideal de inflação e desemprego. 

A realidade da coordenação política é mais complexa 
que nesse exemplo simples, porque as escolhas e os resulta- 
dos são mais numerosos e mais incertos. Essas complexida- 
des adicionais fazem com que os responsáveis pelas decisões 
fiquem menos dispostos a comprometerem-se em acordos 
de cooperação e menos certos de que os seus homólogos 
estrangeiros vão honrar com os termos acordados. 


Matriz de pagamento para os diferentes movimentos de política monetária 









Muito 
restritivas 


Um pouco 
restritivas 


Um pouco 
restritivas 


Muito 
restritivas 


Cada entrada é igual à redução da inflação por 
unidade de aumento da taxa de desemprego 
(calculado como -Am/AU). Se cada país “vai por 
sua conta”, ambos escolheram condições muito 
restritivas. Condições um pouco restritivas, se 
adotadas pelos dois países, levam a um resultado 
melhor para ambos. 
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Globalização financeira: 
crise e oportunidade 


Se um financista chamado Rip van Winkle tivesse ido dormir na década de 1960 e despertado 
50 anos depois, ele teria ficado chocado com as mudanças na natureza e na escala da atividade 
financeira internacional. No começo da década de 1960, por exemplo, a maioria dos negócios 
bancários era puramente doméstica, envolvendo a moeda e os clientes do país de origem do 
banco. Cinco décadas mais tarde, muitos bancos foram derivando uma grande parte de seus 
lucros de atividades internacionais. Para sua surpresa, Rip veria que ele consegue localizar agên- 
cias do Citibank em São Paulo, Brasil, e filiais do Barclays Bank da Grã-Bretanha em Nova York. Ele 
também teria descoberto que se tornou rotina para uma filial de um banco norte-americano loca- 
lizado em Londres aceitar um depósito denominado em ienes japoneses de uma empresa sueca 
ou emprestar francos suíços para um fabricante holandês. Por fim, ele notaria uma participação 
muito maior das instituições financeiras bancárias nos mercados internacionais e uma enorme 
expansão no grande volume de transações globais. 

O mercado no qual moradores de diferentes países comercializam ativos é chamado de mer- 
cado internacional de capitais. O mercado internacional de capitais não é realmente um mercado 
único; em vez disso, é um grupo de mercados estreitamente interligados em que ocorre as trocas 
de ativos com alguma dimensão internacional. Os comércios em moeda internacional realizam- 
-se no mercado de câmbio estrangeiro, que é uma parte importante do mercado internacional 
de capitais. Os principais intervenientes no mercado internacional de capitais são os mesmos 
que no cambial (Capítulo 14): os bancos comerciais, grandes corporações, instituições financeiras 
não bancárias, bancos centrais e outras agências governamentais. E, como o mercado de câmbio 
estrangeiro, as atividades do mercado internacional de capitais ocorrem em uma rede de centros 
financeiros do mundo ligados por sistemas de comunicação sofisticados. Os ativos negociados no 
mercado internacional de capitais, no entanto, incluem ações e títulos de países diferentes, além 
de depósitos bancários denominados em suas moedas. 

Este capítulo aborda quatro questões principais sobre o mercado internacional de capitais. 
Primeira, como pode essa rede financeira global bem azeitada aumentar os ganhos dos países 
pelo comércio internacional? Segunda, o que causou o rápido crescimento na atividade finan- 
ceira internacional desde o início dos anos 1960? Terceira, que perigos são apresentados por um 
mercado de capitais mundial integrado, ultrapassando as fronteiras nacionais? E quarta, como os 
decisores podem minimizar os problemas gerados pelo mercado de capitais global, sem reduzir 
drasticamente os benefícios que ele oferece? 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Compreender a função econômica da diversificação da carteira internacional. 

= Explicar os fatores que levam ao crescimento explosivo recente dos mercados financeiros 
internacionais. 

= Analisar os problemas na regulamentação e supervisão dos bancos internacionais e instituições 
financeiras não bancárias. 

= Descrever alguns métodos diferentes que foram usados para medir o grau de integração finan- 
ceira internacional. 

= (Compreender os fatores que levaram à crise financeira mundial que começou em 2007. 

= Avaliar o desempenho dos mercados de capitais internacionais na vinculação das economias dos 
países industrializados. 
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Mercado internacional 
de capitais e os ganhos 
do comércio 


Nos capítulos anteriores, a discussão dos ganhos do 
comércio internacional concentrou-se nas trocas envol- 
vendo bens e serviços. Fornecendo um sistema de paga- 
mentos em todo o mundo que reduz os custos de transa- 
ção, os bancos ativos no mercado internacional de capitais 
ampliam os ganhos do comércio que resultam de câmbios. 
Além disso, o mercado internacional de capitais reúne os 
mutuários e credores em diferentes países a fim de financiar 
o padrão global dos desequilíbrios de conta-corrente. Mas 
a maioria dos negócios que ocorrem no mercado interna- 
cional de capitais são as trocas de bens entre os residentes 
de países diferentes, por exemplo, a troca de uma parte do 
estoque da IBM por alguns títulos do governo britânico. 
Embora tal comércio de ativos seja às vezes ridicularizado 
como “especulação” improdutiva, na verdade, ele leva a 
ganhos de comércio que podem fazer com que os consu- 
midores de todos os lados se beneficiem. 


Três tipos de ganho do comércio 


Todas as transações entre os residentes de países dife- 
rentes se enquadram em uma das três categorias: trocas 
de bens ou serviços por bens ou serviços, trocas de bens 
ou serviços por ativos e trocas de ativos por ativos. A 
todo momento, um país geralmente está realizando tro- 
cas em cada uma dessas categorias. A Figura 20.1 (que 
pressupõe haver os países Doméstica e Estrangeira) ilus- 
tra os três tipos de transações internacionais, cada uma 
das quais envolvendo um conjunto diferente de possíveis 
ganhos do comércio. 

Até agora, neste livro, discutimos dois tipos de ganhos 
do comércio. Os Capítulos 3 a 8 mostraram que os países 
podem ganhar por concentrar as atividades de produção 
naquilo em que são mais eficientes e usar um pouco da 
sua produção para pagar as importações de outros pro- 
dutos do exterior. Esse tipo de ganho do comércio envolve 
a troca de bens ou serviços por outros bens ou serviços. A 
seta horizontal superior na Figura 20.1 mostra as trocas 
de bens e serviços entre Doméstica e Estrangeira. 

Um segundo conjunto de ganhos do comércio resulta 
das trocas intertemporais, que é a troca de bens e serviços 
por créditos de bens e serviços futuros, ou seja, por ativos 
(capítulos 6 e 19). Quando um país em desenvolvimento 
toma emprestado do exterior (ou seja, vende um título 
para estrangeiros) para que possa importar materiais 
para um projeto de investimento interno, ele está envol- 
vido no comércio intertemporal — o comércio que não 
seria possível sem um mercado internacional de capitais. 


As setas diagonais na Figura 20.1 indicam as trocas de 
bens ou serviços por ativos. Se Doméstica tem um déficit 
em conta-corrente com Estrangeira, por exemplo, ela é 
uma exportadora líquida de ativos para Estrangeira e uma 
importadora líquida de bens e serviços de Estrangeira. 

A seta horizontal inferior na Figura 20.1 representa 
a última categoria de transações internacionais, as tran- 
sações de ativos por ativos, como a troca de bens imó- 
veis localizados na França por títulos do tesouro dos 
Estados Unidos. Na Tabela 13.2, que mostra o balanço 
das contas de pagamentos dos Estados Unidos em 2012, 
você verá sob a conta financeira tanto uma compra de 
US$ 97,5 bilhões de ativos estrangeiros por residentes 
dos Estados Unidos quanto uma compra de US$ 543,9 
bilhões de ativos dos Estados Unidos por residentes 
estrangeiros. (Estes números não incluem derivativos; 
o BEA informa apenas o comércio líquido de deriva- 
dos). Então, enquanto os Estados Unidos poderiam ter 
financiado seu déficit em conta-corrente simplesmente 
pela venda de ativos aos estrangeiros, e não comprando 
deles, os Estados Unidos e residentes estrangeiros tam- 
bém fizeram trocas puras de ativos. Um grande volume 
de comércio de bens entre países ocorre em parte por- 
que comércios internacionais de ativos, como negócios 
envolvendo bens e serviços, podem produzir benefícios 
para todos os países envolvidos. 


[FIGURA 20.1 | Os três tipos de transações internacionais 


Moradores de diferentes países podem trocar bens ou 
serviços por outros bens ou serviços, bens ou serviços por 
ativos (ou seja, por produtos e serviços futuros) e ativos 
por outros ativos. Todos os três tipos de câmbio levam a 
ganhos de comércio. 
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Enquanto as distinções anteriores podem parecer 
simples na teoria, esteja atento a que, no mundo real, 
diferentes tipos de comércio podem ocorrer simulta- 
neamente porque são complementares. Por exemplo, 
importadores podem precisar comprar bens estrangei- 
ros com base em crédito de vendedores e pagar depois 
que venderem mercadorias para consumidores domés- 
ticos. Nesse caso, a capacidade dos importadores em 
obter bens hoje em troca de uma promessa de reembolso 
logo depois — uma forma de trocas intertemporais — é 
vital para promover o intercâmbio internacional de bens 
e serviços. Como um segundo exemplo, os exportadores 
podem precisar de recibos de câmbio futuro nos merca- 
dos cambiais a termo. Nesse caso, numa troca de ativos 
por ativos — moeda estrangeira futura contra moeda 
doméstica futura — reduz os custos dos exportadores de 
realizar intercâmbios de bens e serviços. 


Aversão ao risco 


Quando indivíduos selecionam ativos, um fator 
importante nas suas decisões é o grau de risco de retorno 
de cada ativo (Capítulo 14). Mantendo iguais todas as 
outras variáveis, as pessoas não gostam de riscos. Os 
economistas chamam essa propriedade das preferências 
das pessoas de aversão ao risco. O Capítulo 18 mostrou 
que os investidores aversos ao risco em ativos em moeda 
estrangeira baseiam sua demanda por um determinado 
ativo em seu grau de risco (como medido por um prêmio 
de risco), além de seu retorno esperado. 

Um exemplo tornará o significado de aversão ao risco 
mais claro. Suponha que ofereçam a você uma aposta na 
qual você tem 50% de chance de ganhar US$ 1.000, mas 
tem 50% de chance de perder US$ 1.000. Como você tem 
chances iguais de ganhar e de perder US$ 1.000, o retorno 
médio nessa aposta — seu valor esperado — é (1/2) x 
(USS 1.000) + (1/2) x (US$ 1.000) = 0. Se você é averso 
ao risco, não vai aceitar a aposta, porque, para você, a 
possibilidade de perder US$ 1.000 supera a possibilidade 
de ganhar, mesmo que ambos os resultados sejam igual- 
mente prováveis. Apesar de algumas pessoas (chamadas 
de amantes do risco) gostarem de correr riscos e aceita- 
rem a aposta, há muitas evidências de que o comporta- 
mento de aversão ao risco é a norma. A aversão ao risco, 
por exemplo, ajuda a explicar a rentabilidade das compa- 
nhias de seguros, que vendem as condições que permitem 
às pessoas proteger a si ou às suas famílias contra os ris- 
cos financeiros de roubo, doença e outros percalços. 

Se as pessoas são aversas ao risco, valorizam uma 
carteira (ou portfólio) de ativos não apenas com base 
no seu retorno esperado, mas também com base no 
grau de risco de retorno. Sob a aversão ao risco, por 
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exemplo, as pessoas podem estar dispostas a man- 
ter títulos denominados em várias moedas diferentes, 
mesmo que as taxas de juros que eles ofereçam não 
sejam ligadas pela condição de paridade de juros, se o 
portfólio resultante de ativos oferecer uma combina- 
ção desejável de retorno e risco. Em geral, uma carteira 
cujo rendimento varia muito de ano para ano é menos 
desejável do que uma que ofereça o mesmo retorno 
médio com apenas leves flutuações de ano a ano. Essa 
observação é básica para compreender por que os paí- 
ses trocam ativos. 


Diversificação de portfólio como motivo 
para o comércio internacional de ativos 


O comércio internacional de bens pode fazer ambas 
as partes se beneficiarem do comércio, permitindo-lhes 
reduzir o risco do retorno na sua riqueza. O comércio 
realiza essa redução de risco, permitindo que ambas as 
partes diversifiquem suas carteiras — dividir sua riqueza 
entre um espectro amplo de ativos e, assim, reduzir 
a quantidade de dinheiro que eles investiram em cada 
ativo individual em jogo. O falecido economista James 
Tobin, da Universidade de Yale, um criador da teoria da 
escolha de carteira com aversão ao risco, uma vez des- 
creveu a ideia de diversificação de portfólio, como “Não 
colocar todos seus ovos em um mesmo cesto.” Quando 
uma economia está aberta para o mercado internacio- 
nal de capitais, pode reduzir o risco de sua riqueza colo- 
cando alguns dos seus “ovos” nas “cestas” estrangeiras 
adicionais. Essa redução no risco é o motivo básico para 
o comércio de bens. 

Um exemplo simples de dois países ilustra como 
os países são beneficiados pelo comércio de bens. Ima- 
gine que há dois países, Doméstica e Estrangeira, e os 
moradores de cada um possuem apenas um ativo, a terra 
doméstica, produzindo uma colheita anual de kiwis. 

Entretanto, o rendimento da terra é incerto. Metade 
do tempo, a terra de Doméstica produz uma colheita de 
100 toneladas de kiwi ao mesmo tempo em que a terra 
de Estrangeira produz uma colheita de 50 toneladas. 
A outra metade do tempo, os resultados são inverti- 
dos: a colheita de Estrangeira é de 100 toneladas, mas 
a colheita de Doméstica é apenas 50. Em média, então, 
cada país tem uma colheita de (1/2) x (100) + (1/2) x 
(50) = 75 toneladas de kiwi, mas seus habitantes nunca 
sabem se o próximo ano trará festa ou fome. 

Agora suponha que os dois países possam fazer 
comércio de uma parcela da propriedade dos seus 
respectivos ativos. Um proprietário de Doméstica de 
uma quota de 10% em terra Estrangeira, por exem- 
plo, recebe 10% da safra anual de kiwi de Estrangeira, 
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e um proprietário de Estrangeira de uma quota de 
10% no terreno de Doméstica, da mesma forma, tem 
direito a 10% da safra de Doméstica. O que acontece 
se o comércio internacional desses dois ativos for per- 
mitido? Os residentes de Doméstica vão comprar uma 
quota de 50% de terras de Estrangeira, e vão pagar por 
isso dando aos residentes de Estrangeira uma quota de 
50% em terra de Doméstica. 

Para entender por que esse é o resultado, pense nos 
retornos para os portfólios de Doméstica e Estran- 
geira quando ambos são igualmente divididos entre 
títulos de terra de Doméstica e Estrangeira. Quando 
os tempos são bons em Doméstica (e, portanto, ruins 
em Estrangeira), cada país ganha o mesmo retorno 
de sua carteira: metade da colheita de Doméstica 
(100 toneladas de kiwi) mais a metade da colheita de 
Estrangeira (50 toneladas de kiwi) ou 75 toneladas 
de frutas. No caso contrário — maus momentos em 
Doméstica, bons tempos em Estrangeira — cada país 
ainda ganha 75 toneladas de frutas. Se os países man- 
tiverem carteiras divididas igualmente entre os dois 
ativos, portanto, cada país ganha um retorno certo de 
75 toneladas de frutas — tal como a colheita média ou 
esperada de cada antes de o comércio internacional de 
ativos ser permitido. 

Uma vez que os dois ativos disponíveis — terra de 
Doméstica e Estrangeira — têm o mesmo retorno, em 
média, qualquer carteira constituída desses ativos pro- 
duz um retorno esperado (ou médio) de 75 toneladas 
de frutas. Contudo, as pessoas em todos os lugares são 
aversas ao risco, assim todos preferem ter a carteira 
50% descrita, que dá um retorno garantido de 75 tone- 
ladas de fruta todos os anos. Depois que comércio é 
aberto, portanto, os moradores dos dois países troca- 
rão títulos de terra até que seja atingido o resultado de 
50%. Como esse comércio elimina o risco enfrentado 
por ambos os países, sem alterar a média de retornos, 
eles estarão claramente melhores como resultado do 
comércio de bens. 

O exemplo dado é simplista, porque os países na ver- 
dade nunca podem eliminar todos os riscos via comércio 
internacional de ativos. (E diferentemente do descrito 
no modelo, o mundo real é mesmo um lugar arriscado no 
final das contas!) No entanto, o exemplo demonstra que 
os países podem reduzir o grau de risco da sua riqueza ao 
diversificar suas carteiras de ativos internacionalmente. 


Uma função importante do mercado internacional de 
capitais é tornar essa diversificação possível.! 


O cardápio dos ativos internacionais: 
dívida versus equidade 


Os comércios internacionais de ativos podem ser tro- 
cas de muitos tipos diferentes de ativos. Entre os muitos 
ativos negociados no mercado internacional de capitais 
estão os títulos e depósitos denominados em diferentes 
moedas, ações e instrumentos financeiros mais compli- 
cados, como as opções de ações ou moeda. Uma compra 
de bens imobiliários estrangeiros e a aquisição direta de 
uma fábrica em outro país são outras formas de diversi- 
ficação no exterior. 

Ao pensar em comércios de ativos, é frequentemente 
útil fazer uma distinção entre instrumentos de dívida e 
instrumentos de equidade. Títulos e depósitos bancários 
são instrumentos de dívida, uma vez que eles especificam 
que o emitente do instrumento deve pagar um valor fixo 
(a soma do principal mais juros), independentemente 
das circunstâncias econômicas. Em contraste, uma 
quota de ações é um instrumento de capital próprio: 
é uma afirmação de lucros da empresa, em vez de um 
pagamento fixo, e seu pagamento irá variar de acordo 
com as circunstâncias. Da mesma forma, as ações da 
fruta kiwi negociadas em nosso exemplo são instrumen- 
tos de capital próprio. Escolhendo como dividir suas 
carteiras entre instrumentos de dívida e de capital pró- 
prio, indivíduos e nações podem se organizar para ficar 
perto do consumo desejado e dos níveis de investimento, 
apesar das diferentes eventualidades que podem ocorrer. 

A linha divisória entre a dívida e o capital próprio 
não é bem nítida na prática. Mesmo que o pagamento 
em dinheiro do instrumento seja o mesmo em diferentes 
estados do mundo, seu pagamento real em um estado 
particular dependerá dos níveis de preço nacionais e 
das taxas de câmbio. Além disso, os pagamentos que 
um determinado instrumento promete fazer podem não 
ocorrer em casos de falência, apreensão de ativos de 
capital estrangeiro pelo governo e assim por diante. Ati- 
vos como títulos corporativos de baixo grau, que super- 
ficialmente parecem ser de dívida, podem na realidade 
ser como equidade ao oferecer retornos que dependem 
da evolução financeira duvidosa do emitente. O mesmo 
se revelou verdadeiro para a dívida de muitos países em 
desenvolvimento, como veremos no Capítulo 22. 


1 O Pós-escrito matemático para este capítulo desenvolve um modelo detalhado da diversificação do portfólio internacional. Você deve ter nota- 
do que no nosso exemplo os países poderiam reduzir o risco mediante transações que não sejam a troca de ativos que descrevemos. O país de 
produção alta poderia ter um superávit de conta-corrente e emprestar ao país de produção baixa, por exemplo, assim diminuindo parcialmente 
a diferença de consumo transnacional em cada estado da economia mundial. Assim as funções econômicas dos comércios intertemporais e 
de trocas de ativos puros podem se sobrepor. Em certa medida, o comércio ao longo do tempo pode substituir o comércio entre estados da 
natureza e vice-versa, simplesmente porque diferentes estados econômicos do mundo ocorrem em diferentes pontos cronológicos. Mas, em 
geral, os dois tipos de comércio não são substitutos perfeitos um para o outro. 


Capítulo 20 


Sistema bancário internacional 
e mercado internacional 
de capitais 


O exemplo anterior do kiwi de Doméstica e Estran- 
geira retratou um mundo imaginário com apenas dois 
ativos. Como o número de ativos disponíveis no mundo 
real é enorme, instituições especializadas têm surgido 
para reunir compradores e vendedores de ativos locali- 
zados em países diferentes. 


A estrutura do mercado internacional 

de capitais 
Como observamos, os principais intervenientes no 

mercado internacional de capitais incluem bancos comer- 

ciais, empresas, instituições financeiras não bancárias 

(como companhias de seguros, fundos do mercado mone- 

tário, fundos de hedge e fundos de pensões), bancos cen- 

trais e outras agências governamentais. 

1. Bancos comerciais. Os bancos comerciais estão no 
centro do mercado internacional de capitais, não só 
porque eles atuam no mecanismo de pagamentos 
internacionais, mas também pela ampla variedade 
de atividades financeiras que realizam. Os passivos 
bancários consistem principalmente de depósitos de 
vários vencimentos, bem como da dívida e emprésti- 
mos em curto prazo de outras instituições financei- 
ras, enquanto seus ativos consistem principalmente 
de empréstimos (para corporações e governos), de- 
pósitos em outros bancos (depósitos interfinancei- 
ros) e vários outros investimentos, incluindo títulos. 
Os bancos multinacionais também estão bastante en- 
volvidos em outros tipos de transações de ativos. Por 
exemplo, podem subscrever questões de ações cor- 
porativas e títulos, concordando, por uma taxa, em 
encontrar compradores para os títulos a um preço 
garantido. Um dos principais fatos sobre o sistema 
bancário internacional é que os bancos são muitas 
vezes livres para realizar atividades no exterior que 
eles não seriam autorizados a prosseguir em seus paí- 
ses de origem. Esse tipo de assimetria regulatória tem 
estimulado o crescimento do sistema bancário inter- 
nacional nos últimos 50 anos. 

2. Corporações. As corporações — em particular aque- 
las com operações multinacionais como Coca-Cola, 
IBM, Toyota e Nike — rotineiramente financiam 
seus investimentos por fontes estrangeiras de fundos. 
Para obter esses fundos, as corporações podem ven- 
der quotas de ações, que dão aos proprietários uma 
declaração de capital próprio para ativos, ou podem 
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usar o financiamento da dívida. O financiamento de 
dívida muitas vezes assume a forma de empréstimos 
de e por meio de bancos internacionais ou outros 
credores institucionais; as empresas também vendem 
papéis comerciais de curto prazo e instrumentos de 
dívida corporativa no mercado de capitais interna- 
cional. As corporações frequentemente denominam 
seus títulos em moeda do centro financeiro em que os 
títulos estão sendo oferecidos para venda. Contudo, 
cada vez mais as corporações estão perseguindo 
novas estratégias de denominação que tornam seus 
títulos atraentes para um espectro mais amplo de po- 
tenciais compradores. 

3. Instituições financeiras não bancárias. As instituições 
não bancárias, como companhias de seguros, fun- 
dos mútuos, fundos de pensões e fundos de hedge, 
tornaram-se importantes atores no mercado interna- 
cional de capitais conforme mudaram para ativos es- 
trangeiros para diversificar suas carteiras. Os bancos de 
investimento são de particular importância, pois, ape- 
sar de não serem realmente bancos, especializaram-se 
em vendas de subscrição de ações e títulos por corpo- 
rações e (em alguns casos) governos e assessoria em 
fusões e aquisições, além de facilitarem as transações 
para os clientes, entre outras funções. Os bancos de 
investimento podem ser independentes, mas na maio- 
ria dos casos pertencem a grandes conglomerados fi- 
nanceiros, que incluem também os bancos comerciais. 
Exemplos proeminentes incluem Goldman Sachs, 
Deutsche Bank, Citigroup e Barclays Capital. 

4. Bancos centrais e outras agências governamentais. Os 
bancos centrais estão envolvidos rotineiramente nos 
mercados financeiros internacionais mediante inter- 
venção cambial. Além disso, outras agências gover- 
namentais frequentemente pedem emprestado do 
exterior. Os governos de países em desenvolvimento 
e as empresas estatais têm feito empréstimos subs- 
tanciais de bancos comerciais estrangeiros e regular- 
mente vendem títulos no exterior. 

Em alguma medida, a escala das operações no mer- 
cado internacional de capitais tem crescido muito mais 
rápido do que o PIB mundial desde a década de 1970. 
Um fator importante nesse desenvolvimento é que, 
começando com o mundo industrial, os países têm des- 
mantelado progressivamente as barreiras aos fluxos de 
capital privados através de suas fronteiras. 

Uma razão importante para esse desenvolvimento 
está relacionada com os sistemas de taxa de câmbio. 
De acordo com o trilema monetário do Capítulo 19, 
a ampla adoção de taxas de câmbio flexíveis desde a 
década de 1970 permitiu que países reconciliassem os 
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mercados de capital abertos com autonomia monetária 
doméstica. Os países membros da união econômica e 
monetária europeia (Capítulo 21) têm seguido uma rota 
diferente em relação a suas taxas de câmbio mútuas. No 
entanto, o euro flutua em relação às moedas estrangeiras 
e a zona do euro como uma unidade orienta sua política 
monetária para objetivos macroeconômicos internos, 
permitindo liberdade de pagamentos transfronteiras. 


Sistema bancário offshore e negociação de 
moeda offshore 


Uma das características mais difundidas da indústria 
de operação bancária comercial de hoje é que as ativida- 
des bancárias têm se tornado globalizadas conforme os 
bancos estabelecem agências fora de seus países de ori- 
gem em centros financeiros estrangeiros. Em 1960, ape- 
nas oito bancos norte-americanos tinham filiais em países 
estrangeiros, mas agora centenas têm essas sucursais. Da 
mesma forma, o número de escritórios de bancos estran- 
geiros nos Estados Unidos aumentou sistematicamente. 

O termo sistema bancário offshore é usado para des- 
crever o negócio que escritórios de bancos estrangeiros 
conduzem fora de seus países de origem. Os bancos 
podem realizar negócios estrangeiros por meio de qual- 
quer dos três tipos de instituições: 

1. Uma agência localizada no exterior, que organiza 
os empréstimos e transferências de fundos, mas não 
aceita depósitos. 

2. Um banco subsidiário localizado no estrangeiro. Uma 
subsidiária de um banco estrangeiro difere de um 
banco local apenas em que um banco estrangeiro é o 
proprietário do controle. Os subsidiários estão su- 
Jeitos às mesmas regulamentações que os bancos lo- 
cais, mas não estão sujeitos às regulamentações do 
país de origem. 

3. Uma sucursal estrangeira, que é apenas um escritório 
do banco doméstico em outro país. As sucursais rea- 
lizam os mesmos negócios que os bancos locais e são 
geralmente sujeitas à regulamentação bancária local 
e do país de origem. Entretanto, muitas vezes, as su- 
cursais podem aproveitar diferenças regulamentares 
transfronteiras. 

O crescimento da negociação de moeda offshore foi 
acompanhado da evolução do sistema bancário offshore. 
Um depósito offshore nada mais é que um depósito ban- 
cário em uma moeda diferente do país no qual reside o 
banco — por exemplo, depósitos em iene em um banco 
de Londres ou depósitos em dólar em Zurique. Muitos 
dos depósitos no mercado cambial são depósitos offshore. 
Depósitos de moeda offshore são geralmente referidos 
como Eurodivisas, que é um termo mal aplicado, já que 
muito da negociação de eurodivisa ocorre em centros não 


europeus, como Singapura e Hong Kong. Os depósitos de 
dólar localizados fora dos Estados Unidos são chamados 
de Eurodólares. Os bancos que aceitam depósitos denomi- 
nados em eurodivisas (incluindo eurodólares) são chama- 
dos de Eurobanks. O advento da nova moeda europeia, o 
euro, tornou esta terminologia ainda mais confusa! 

Uma motivação para o rápido crescimento do sistema 
bancário offshore e da troca de moeda tem sido o aumento 
do comércio internacional e a natureza cada vez mais mul- 
tinacional da atividade corporativa. As empresas norte- 
-americanas envolvidas no comércio internacional, por 
exemplo, exigem serviços financeiros no exterior, e os ban- 
cos norte-americanos naturalmente expandiram seus negó- 
cios domésticos com essas empresas em áreas estrangeiras. 
Oferecendo compensação de pagamentos mais rápida 
e a flexibilidade e a confiança estabelecidas nas relações 
anteriores, os bancos norte-americanos competem com 
os estrangeiros, que também poderiam servir os clientes 
norte-americanos. O comércio de eurodivisa é outra conse- 
quência natural da expansão do comércio mundial de bens 
e serviços. Os importadores britânicos de produtos norte- 
“americanos frequentemente precisam aceitar depósitos 
em dólar, por exemplo, e é natural que os bancos com sede 
em Londres conquistem negócios desses importadores. 

O crescimento do comércio mundial sozinho, no entanto, 
não pode explicar o crescimento do sistema bancário inter- 
nacional desde a década de 1960. Outro fator é o desejo dos 
bancos de escaparem de regulamentos do governo domés- 
tico nas atividades financeiras (e às vezes dos impostos) 
deslocando algumas de suas operações para o exterior e em 
moedas estrangeiras. Um outro fator é em parte político: o 
desejo de alguns depositantes de reter as moedas fora das 
jurisdições dos países que as emitem. Nos últimos anos, a 
tendência de os países abrirem os seus mercados financei- 
ros para estrangeiros permitiu que os bancos internacionais 
competissem globalmente por novos negócios. 

O principal fator por trás da rentabilidade contínua 
de negociação de eurodivisas é regulatório: na formu- 
lação de regras bancárias, os governos nos principais 
centros de eurodivisa discriminam entre depósitos deno- 
minados em moeda doméstica e aqueles denominados 
em outras moedas, e entre as transações com os clien- 
tes domésticos e com clientes estrangeiros. Depósitos de 
moeda nacional geralmente são mais fortemente regula- 
mentados como uma forma de manter o controle sobre 
a oferta de moeda doméstica, enquanto os bancos têm 
mais liberdade nas suas relações em moeda estrangeira. 

As assimetrias regulatórias explicam por que esses 
centros financeiros cujos governos historicamente impu- 
nham menos restrições ao sistema bancário estrangeiro 
tornaram-se os principais centros de eurodivisa. Londres 
é o líder a esse respeito, mas foi seguido por Luxemburgo, 
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Barein, Hong Kong e outros países que competiram pelo 
negócio bancário internacional, diminuindo as restrições 
e impostos sobre as operações do banco estrangeiro den- 
tro das suas fronteiras. 


O sistema bancário sombra (paralelo) 


Nas últimas décadas, uma assimetria regulatória 
importante surgiu entre os bancos. Ela é muitas vezes 
denominada de sistema bancário paralelo. Hoje, inúme- 
ras instituições financeiras fazem prestação de serviços 
de pagamento e de crédito semelhantes às que os ban- 
cos oferecem. Fundos mútuos do mercado monetário 
dos Estados Unidos, por exemplo, fornecem serviços de 
emissão de cheques aos clientes e também são grandes 
atuantes no fornecimento de crédito às empresas (via 
mercados de papéis comerciais) e em empréstimos de 
dólares aos bancos fora dos Estados Unidos. Os bancos 
de investimento também forneceram crédito a outras 
entidades, oferecendo serviços de pagamento. O sistema 
bancário paralelo incluiu até mesmo sistemas de inves- 
timento patrocinados pelos bancos, mas supostamente 
independentes dos balanços dos bancos. No entanto, os 
bancos paralelos em geral são minimamente regulamen- 
tados em comparação aos convencionais. 

Por que tem sido assim? Historicamente, os legisla- 
dores de política monetária têm visto os bancos como o 
principal foco de preocupação por causa de sua centra- 
lidade no sistema de pagamentos, para o fluxo de cré- 
dito para as empresas e os mutuários de propriedades 
e para a execução da política monetária. Mas o sistema 
bancário sombra tem crescido drasticamente e reto- 
mado muitas das mesmas funções do sistema bancário 
tradicional. Os ativos totais de setor bancário sombra 
são difíceis de mensurar precisamente, mas nos Estados 
Unidos hoje, eles são comparáveis aos ativos do setor 
bancário tradicional. 

Além disso, os bancos sombra estão intimamente 
interligados com bancos como credores e devedores. 
Como resultado, a estabilidade da rede bancária sombra 
não pode ser facilmente divorciada da dos bancos: se um 
banco sombra se meter em encrenca, o mesmo pode ocor- 
rer com os bancos que lhe emprestaram dinheiro. Isso se 
tornou dolorosamente claro durante a crise financeira 
global de 2007-2009, como veremos mais à frente neste 
capítulo. Voltamo-nos agora para uma discussão sobre 
a regulamentação de operações bancárias, mas os leito- 
res devem estar cientes de que os bancos são apenas uma 
categoria que atua no mercado financeiro internacional 
e que o destino dos bancos é propenso a depender dos 
outros parceiros. A maior parte do que diremos a seguir 
sobre “bancos” também se aplica aos bancos sombra. 
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Fragilidade financeira 
e o sistema bancário 


Muitos observadores acreditam que a natureza livre 
da atividade global do sistema bancário até agora dei- 
xou o sistema financeiro mundial vulnerável à falência 
dos bancos em uma escala maciça. A crise financeira 
de 2007-2009, que discutiremos em seguida, apoia essa 
crença. Para entender o que deu errado com a globa- 
lização financeira, primeiro precisamos rever a fragili- 
dade inerente da atividade bancária, mesmo quando em 
uma economia hipotética fechada, e as salvaguardas que 
os governos nacionais têm posto em uso para evitar a 
falência dos bancos. 


O problema da falência de um banco 


Um banco vai à falência quando é incapaz de cumprir 
suas obrigações com seus depositantes e outros credores. 
Os bancos usam fundos emprestados para fazer emprés- 
timos e adquirir outros bens, mas alguns dos mutuários 
do banco podem ser incapazes de pagar seus emprésti- 
mos, ou os ativos do banco podem declinar de valor por 
algum outro motivo. Quando isso acontece, o banco pode 
ser incapaz de pagar seus compromissos em curto prazo, 
incluindo depósitos à ordem, que são em grande parte 
reembolsáveis imediatamente, sem aviso prévio. 

Uma característica peculiar do sistema bancário é 
que a saúde financeira do banco depende da confiança 
dos depositantes (e outros credores) no valor dos seus 
ativos. Se os depositantes, por exemplo, acreditam que 
muitos dos ativos do banco caíram de valor, todos têm 
um incentivo para retirar fundos dele e colocá-los em um 
banco diferente. Um banco confrontado com uma 
grande e súbita perda de depósitos — uma corrida ban- 
cária — é propenso a fechar as portas, mesmo se o lado 
de ativos de seu balanço for fundamentalmente sólido. 
A razão é que muitos ativos são ilíquidos e não podem 
ser vendidos rapidamente para cumprir obrigações de 
depósito sem perda substancial para o banco. Se há um 
clima de pânico financeiro, portanto, a falência do banco 
pode não ser limitada aos bancos que têm má gestão de 
seus ativos. É do interesse de cada depositante retirar 
seu dinheiro de um banco se todos os outros depositan- 
tes estão fazendo o mesmo, mesmo quando os ativos do 
banco, se ao menos puderem ser mantidos até o venci- 
mento, fossem suficientes para reembolsar totalmente o 
passivo do banco. 

Infelizmente, mesmo se um único banco ficar em apu- 
ros, a suspeita pode recair em outros bancos que já empres- 
taram dinheiro: se eles perdem bastante nos empréstimos, 
podem ser incapazes de cumprir suas próprias obrigações. 
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Quando os bancos são altamente interligados por meio de 
empréstimos mútuos e contratos de derivativos, as corri- 
das bancárias, portanto, podem ser altamente contagio- 
sas. A menos que os legisladores possam isolar o pânico 
de forma rápida, os efeitos dominó dos problemas de um 
único banco podem resultar em uma crise bancária gene- 
ralizada, ou sistêmica. 

É mais fácil entender a vulnerabilidade do banco 


olhando para seu balanço. O balanço estilizado a seguir 
mostra a relação entre os passivos e ativos do banco e a 
sua diferença, o capital do banco (recursos não empres- 
tados, fornecidos pelos proprietários do banco, titulares 
de ações do banco): 


Balanço do banco 





Títulos e valores Depósitos a prazo e dívida 


mobiliários 


US$ 1.950 delongo prazo US$ 1.400 






Dinheiro em mãos US$ 25 Capital 


US$ 200 


Neste exemplo, o total de ativos do banco (listados no 
lado esquerdo de seu balanço) é US$ 4.000. Eles consis- 
tem de uma pequena quantidade de dinheiro (US$ 25) e 
reservas (US$ 75, sendo esse último em depósitos no banco 
central local), bem como empréstimos potencialmente 
menos líquidos a empresas e famílias (US$ 1.950) e outros 
valores mobiliários (como obrigações do governo ou de 
sociedades, totalizando US$ 1.950). O dinheiro nos cofres 
do banco obviamente pode ser usado a qualquer hora para 
atender os saques dos depositantes, como seus depósitos do 
banco central, mas os empréstimos (por exemplo, emprés- 
timos hipotecários) não podem ser requisitados à vontade, 
e assim costumam ser altamente ilíquidos. Títulos e valores 
mobiliários, em contraste, podem ser vendidos, mas se as 
condições de mercado são desfavoráveis, o banco pode ter 
que vender com perda, se for forçado a fazê-lo em cima 
da hora. Em um pânico financeiro, por exemplo, outros 
bancos podem simultaneamente estar tentando livrar-se de 
títulos semelhantes, e os preços de mercado baixam. 

O banco tem lucros ao aceitar o risco de que seus ati- 
vos podem perder valor, enquanto ao mesmo tempo pro- 
mete aos depositantes e outros credores de curto prazo 
que eles podem obter seu dinheiro de volta sempre que 


quiserem. A provisão de liquidez do banco aos seus cre- 
dores é refletida sobre o passivo do seu balanço. Depó- 
sitos a prazo e dívidas de longo prazo (US$ 1.400) dos 
bancos são fontes de financiamento que não conseguem 
fugir segundo a vontade dos credores, e o banco paga, 
por conseguinte, uma maior taxa de juros sobre essas 
responsabilidades do que em suas duas fontes de finan- 
ciamento de curto prazo (varejo), depósitos à vista (US$ 
1.000) e passivos de curto prazo no atacado (US$ 1.400). 
Esse último pode assumir várias formas, abrangendo 
empréstimos overnight de outros bancos (incluindo o 
banco central) ou acordo de recompra colateralizado 
(conhecido como “repo”), no qual o banco compromete 
um ativo para o fornecedor de empréstimos, prometendo 
comprar o ativo de volta mais tarde (muitas vezes no dia 
seguinte) a um preço ligeiramente superior. Entretanto, 
se todos os credores por atacado se recusarem renovar 
seus empréstimos de curto prazo com o banco, ele terá 
que negociar para conseguir dinheiro, tentando ven- 
der ativos, como no caso de uma corrida bancária em 
um banco de varejo depositante. Em geral, os balanços 
dos bancos são caracterizados por incompatibilidade de 
vencimento — eles têm de pagar mais passivos em curto 
prazo do que detêm de tais ativos — e isso é o que os 
torna vulneráveis às corridas. 

Capital do banco (aqui, US$ 200) é a diferença entre 
ativos e passivos, e é o montante que o banco pode perder 
em seus ativos antes de se tornar insolvente, ou seja, inca- 
paz de pagar suas dívidas com a venda de seus ativos. Sem 
a reserva de capital do banco, ele não teria margem para 
erro, e os credores nunca acreditariam em sua capacidade 
de reembolsá-los sempre. Nesse caso, o banco não pode- 
ria exercer a atividade de explorar a diferença de juros ou 
“trânsito” entre seu passivo líquido e seus ativos menos 
líquidos. Como um banco depende da confiança de seus 
credores, até a suspeita de que poderia ser insolvente pode 
originar demanda por reembolso imediato pelos credo- 
res, forçando-o a liquidar ativos com perda e tornando-o 
insolvente de fato. Esse cenário é mais provável no caso de 
uma crise financeira sistêmica, em que os preços dos ati- 
vos transacionáveis, que normalmente o banco venderia 
com facilidade, estão deprimidos em decorrência da crise 
de vendas por numerosas instituições financeiras.? 

Quanto menor o capital do banco, maior a chance de 
ele tornar-se insolvente por perdas nos valores de ativos 


2 Os bancos centrais também têm posições de capital, embora não tenhamos enfatizado este fato no Capítulo 18. Os ativos do banco central 
normalmente excedem os passivos, e os lucros resultantes são usados para cobrir as despesas do banco — por exemplo, salários do pessoal e 
os custos de operação da planta física do banco central. Quaisquer lucros superiores a essas despesas são normalmente entregues ao tesouro 
nacional. Em geral, as ações do capital do banco central não são negociadas publicamente (elas são propriedade do governo), embora histo- 
ricamente esse não tenha sido sempre o caso. (Para pegar um caso notável, o Banco da Inglaterra era privado desde sua fundação, em 1694, 
até 1946.) Se um banco central tem perdas grandes o suficiente — com intervenção de câmbio estrangeiro, por exemplo — isso pode reduzir 
seu capital o bastante para que ele seja obrigado a solicitar o financiamento do governo. Os bancos centrais preferem não estar nessa posição, 
porque o governo pode impor condições que reduzem a independência do banco central. 


Capítulo 20 Globalização financeira: crise e oportunidade ] 


se elas forem causadas por eventos externos na economia 
ou uma corrida pelos seus credores. Em consequência, 
pode surpreendê-lo que grandes bancos globalmente ati- 
vos tenderam a operar no passado com margens bastante 
pequenas de capital. No nosso exemplo, que não é rea- 
lista, a proporção de capital para ativos totais do banco 
é apenas US$ 200 > US$ 4.000 = 5%, sugerindo que o 
banco poderia tolerar no máximo uma perda de 5% dos 
ativos antes de falir. Muitos bancos globais grandes têm 
operado com níveis ainda mais baixos de capital! Embora 
costumem evitar grandes posições em ativos altamente 
arriscados, como quotas de ações, e também evitem posi- 
ções não cobertas ou “abertas” em moeda estrangeira, 
numerosos bancos em todo o mundo ainda tiveram pro- 
blemas durante a crise financeira global de 2007-2009. 
Por causa dessa experiência, formuladores de políticas 
internacionais estão tentando garantir que os bancos em 
todo o mundo mantenham níveis mais elevados de capi- 
tal, como explicaremos mais à frente neste capítulo. 

As falências bancárias obviamente infligem sérios 
danos financeiros a depositantes individuais que perdem 
seu dinheiro. Mas além desses prejuízos, a falência ban- 
cária pode prejudicar a estabilidade macroeconômica da 
economia. Problemas de um banco podem facilmente 
se espalhar aos bancos mais sólidos se eles forem sus- 
peitos de ter emprestado ao banco que está com proble- 
mas. Tal perda geral de confiança nos bancos prejudica 
o sistema de crédito e pagamentos no qual a economia 
se insere. Uma onda de falências bancárias pode trazer 
uma drástica redução na capacidade do sistema bancá- 
rio para financiar investimentos, despesas de bens durá- 
veis e compras domésticas, reduzindo assim a demanda 
agregada e lançando a economia em uma recessão. Há 
fortes evidências de que a sequência de fechamentos 
de bancos dos Estados Unidos na década de 1930 aju- 
dou a iniciar e piorar a Grande Depressão, e o pânico 
financeiro decerto agravou a grave recessão mundial que 
começou em 2007. 


Salvaguardas de governo contra a 
instabilidade financeira 


Como as consequências potenciais de um colapso 
bancário são tão prejudiciais, os governos tentam evi- 
tar falências bancárias mediante extensa regulamenta- 
ção de seus sistemas bancários nacionais. Os próprios 
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bancos bem geridos tomam precauções contra a falên- 
cia, mesmo na ausência de regulamentação, mas os 
custos da falência vão muito além dos proprietários 
do banco. Assim, alguns bancos, tendo em conta seus 
próprios interesses, mas ignorando os custos da falência 
para a sociedade, podem ser levados a assumir um nível 
de risco maior do que o que é socialmente ideal. Além 
disso, mesmo os bancos com estratégias de investimento 
cautelosas podem ir à falência se começarem a circular 
rumores de problemas financeiros. Muitas das medidas 
cautelares de regulamentação de bancos tomadas pelos 
governos hoje são um resultado direto das experiências 
dos seus países durante a Grande Depressão. 

Na maioria dos países, uma extensa “rede de segu- 
rança” foi criada para reduzir o risco de falência bancá- 
ria. As principais garantias são: 

1. Seguro de depósito. Um legado da Grande Depressão 
dos anos 1930 é um seguro de depósito. Nos Estados 
Unidos, o Federal Deposit Insurance Corporation 
(FDIC) segura os depositantes do banco contra per- 
das de até o limite atual de US$ 250.000. Os bancos 
são obrigados a fazer contribuições para o FDIC 
para cobrir o custo desse seguro. O seguro FDIC de- 
sencoraja corridas aos bancos por pequenos deposi- 
tantes que sabem que suas perdas serão reembolsadas 
pelo governo: eles não têm mais incentivo para reti- 
rar seu dinheiro só porque os outros estão fazendo 
isso. Desde 1989, o FDIC também forneceu seguro 
para depósitos com associações de poupança e em- 
préstimo (S&L).* A ausência de seguro de governo 
é uma razão que os legisladores às vezes dão para a 
regulamentação comparativamente leve de operações 
offshore dos bancos, bem como para o sistema ban- 
cário sombra. 

2. Requisitos de reserva. Os requisitos de reserva são 
uma ferramenta possível da política monetária, in- 
fluenciando a relação entre a base monetária e os 
agregados monetários. Ao mesmo tempo, os requisi- 
tos de reserva forçam o banco a manter uma parte de 
seus ativos em uma forma líquida que seja facilmente 
mobilizada para ir ao encontro de fluxos repentinos 
de saída de depósitos. Nos Estados Unidos, os ban- 
cos tendem a manter reservas em excesso além das 
necessárias, então os requisitos de reserva não são 
importantes. Em nosso exemplo anterior do balanço, 


3 Para uma avaliação da década de 1930, veja: Ben S. Bernanke. “Nonmonetary Effects of the Financial Crisis in the Propagation of the Great 
Depression”. Capítulo 2. In: Essays on the Great Depression. Princeton, NJ: Princeton University Press, 2000. As crises bancárias também podem 
levar a crises de balanço de pagamentos. As políticas macroeconômicas necessárias para neutralizar o colapso do sistema bancário podem tornar 
mais difícil manter uma taxa de câmbio fixa (como ilustrado pela crise na área do euro que discutiremos no final deste livro). Um estudo clássico 
é: Graciela L. Kaminsky e Carmen M. Reinhart. “The Twin Crises: The Causes of Banking and Balanceof-Payments Problems”. American Eco- 


nomic Review, v. 89, p. 473-500, jun. 1999. 


4 Ostitulares de depósitos de mais de US$ 250.000 ainda têm um incentivo para correr se suspeitarem de problemas, é claro, como fazem credo- 
res de banco sem seguro (e não colateralizados) que não sejam depositantes, incluindo outros bancos. 
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as reservas líquidas totais do banco (inclusive di- 
nheiro) são US$ 100, apenas 2,5% de seus ativos totais. 
Requisitos de capital e restrições de ativos. Os regula- 
dores de bancos estrangeiros dos Estados Unidos de- 
finem os níveis mínimos de capital exigidos do banco 
para reduzir a vulnerabilidade do sistema à falência. 
Outras regras impedem os bancos de reterem os ati- 
vos que são “muito arriscados”, como as ações ordi- 
nárias, cujos preços tendem a ser voláteis. Os bancos 
devem também lidar com regras contra empréstimos 
muito grandes, uma fração de seus ativos para um 
único cliente privado ou para um mutuário único de 
governo estrangeiro. 

Exame do banco. Supervisores de governo têm o 
direito de examinar os livros de um banco para ga- 
rantir a conformidade com os padrões de capital do 
banco e outros regulamentos. Os bancos podem ser 
forçados a vender ativos que o examinador consi- 
dere arriscados ou adaptar seus balanços evitando 
empréstimos que o examinador ache que não serão 
reembolsados. Em alguns países, o banco central é o 
principal supervisor do banco, enquanto em outros, 
uma autoridade de supervisão financeira separada 
lida com esse trabalho. 

Emprestador de última instância. Os bancos podem 
fazer empréstimos de agências de desconto do 
banco central ou de outras organizações que o 
banco central pode disponibilizar (em geral depois 
que eles apresentam ativos de valor comparável ou 
superior como garantia). Enquanto o empréstimo 
aos bancos é uma ferramenta de gestão monetária, 
o banco central também pode usar descontos para 
prevenir ou isolar pânicos bancários. Uma vez que 
um banco central tem a capacidade de criar moeda, 
ele pode emprestar a bancos que enfrentam saídas 
maciças de depósitos tanto quanto eles precisarem 
para satisfazer as solicitações de seus depositantes. 
Quando o banco central age dessa forma, ele está 
agindo como um emprestador de última instância 
(LLR, lender of last resort) ao banco. Com efeito, 
a Reserva Federal foi criada em 1913 precisamente 
como uma salvaguarda contra o pânico financeiro. 
Quando os depositantes sabem que o banco central 
está a postos como o LLR, eles têm mais confiança 
na capacidade de um banco privado para suportar 
um pânico e, portanto, são menos propensos a cor- 
rer se problemas financeiros surgirem. No entanto, a 
administração de empresas de LLR é complexa. Se 


os bancos acharem que o banco central sempre vai 
socorrê-los, eles correrão riscos excessivos. Então o 
banco central deve subordinar o acesso aos seus ser- 
viços LLR a uma boa gestão. Para decidir quando 
os bancos em apuros não conseguem resolver os 
problemas por si mesmos por meio de riscos insen- 
satos, o ideal é o LLR envolver-se estreitamente no 
processo de análise do banco. 

Reestruturação e salvamentos organizados pelo go- 
verno. O papel de LLR do banco central destina-se 
a ajudar bancos sofrendo problemas de liquidez tem- 
porária por causa de credores nervosos. Espera-se 
que o banco seja solvente se o banco central puder 
dar tempo suficiente ao descarte de ativos a preços fa- 
voráveis; e, se assim for, o banco central não perderá 
dinheiro como resultado de sua intervenção. Muitas 
vezes, no entanto, os credores são agitados por uma 
boa razão e grandes perdas em ativos são inevitáveis. 
Nesse caso, as autoridades fiscais nacionais, junto 
com o dinheiro do contribuinte, entram em cena. O 
banco central e autoridades fiscais podem organizar 
a compra de um banco que está falindo por institui- 
ções mais saudáveis, às vezes jogando seu dinheiro no 
negócio como um adoçante. As autoridades fiscais 
podem também recapitalizar o banco com dinheiro 
público, assim tornando o governo um proprietário 
de parte do banco ou de todo ele, até que o banco 
esteja de pé e as ações públicas possam ser vendidas 
para compradores privados. Nesses casos, a falência 
pode ser evitada graças à intervenção do governo 
como um gestor de crises, mas talvez à custa do di- 
nheiro público. O governo pode, como alternativa, 
optar por proteger os contribuintes, impondo perdas 
— às vezes chamadas de cortes — nas alegações de 
detentores de títulos quirografários ou depositantes 
sem seguro. 

Quão bem-sucedidas foram salvaguardas como essas? 


A Figura 20.2 mostra a frequência das crises bancárias 
nacionais em curso — crises sistêmicas que afetaram 
grandes partes dos sistemas bancários dos países — entre 
1970 e 2011.º As crises dos sistemas bancários nas eco- 
nomias em desenvolvimento mais pobres e mercados 
emergentes são mostradas em azul, enquanto as crises nas 
economias industriais, incluindo os Estados Unidos, são 
mostradas em vermelho. Obviamente, tais crises sistêmi- 
cas não são eventos raros! Como discutiremos no Capí- 
tulo 22, ao longo de grande parte da história recente os 
países mais pobres regulamentaram seus bancos de forma 


5 Detentores de títulos quirografários são os credores que não exigiram a garantia para seus empréstimos. Aqueles que exigem garantias rece- 
bem uma menor taxa de juros porque seus empréstimos são menos arriscados. 


6 A cronologia da crise é tirada de: Luc Laeven e Fabián Valencia. “Systemic Banking Crises Database”. IMF Economic Review, v. 61, 


p. 225-270, jun. 2013. 
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[FIGURA 20.2 | Frequência de crises bancárias sistêmicas, 1970-2011 


As crises bancárias generalizadas foram abundantes em todo o mundo desde meados da década de 1970, mas nos últimos anos 
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elas têm se concentrado nos países mais ricos. 
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muito menos eficaz do que os países mais ricos, o que 
implica uma maior frequência de instabilidade financeira 
no mundo em desenvolvimento. No entanto, isso mudou 
em 2007-2009 conforme os bancos de muitas das econo- 
mias mais prósperas exigiram apoio extensivo do governo 
para sobreviver. A crise de 2007-2009, portanto, revelou 
graves lacunas da rede de segurança bancária, as quais 
vamos analisar a seguir. 

A rede de segurança do banco comercial dos Esta- 
dos Unidos funcionou razoavelmente bem até o final dos 
anos 1980, mas como resultado da desregulamentação, a 
recessão de 1990-1991 e uma queda acentuada nos valo- 
res da propriedade comercial, os fechamentos de bancos 
aumentaram drasticamente e o fundo de seguro FDIC 
foi esgotado. Como os Estados Unidos, outros países 
que desregulamentaram o sistema bancário doméstico na 
década de 1980 — incluindo o Japão, os países escandina- 
vos, o Reino Unido e a Suíça — enfrentaram problemas 
graves uma década mais tarde. Muitos revisaram seus sis- 
temas de garantias bancárias, como resultado, mas, como 
veremos, essas garantias nem de perto foram suficientes 
para prevenir a enorme crise financeira de 2007-2009. 


Risco moral e o problema do 
“grande demais para falir” 


As garantias bancárias listadas anteriormente recaem 
em duas categorias: instalações de apoio financeiro de 


emergência para os bancos ou seus clientes e freios em 
risco insensato corrido pelos bancos. 

É importante perceber que esses dois tipos de sal- 
vaguarda são complementares e não substitutos. Uma 
expectativa de apoio LLR ou um pacote de resgate orga- 
nizado pelo governo em caso de problemas pode fazer 
com que os bancos concedam empréstimos excessiva- 
mente arriscados e para provisão inadequada de per- 
das de investimento. O seguro de depósito tranquiliza 
os depositantes de que eles não precisam monitorar as 
decisões da administração do banco; e sem a ameaça de 
um banco para discipliná-los, os gerentes prosseguirão 
com as estratégias mais arriscadas na margem, inclusive 
mantendo uma proteção de capital inadequada e man- 
tendo dinheiro insuficiente. 

A possibilidade de que você tome menos cuidado 
para evitar um acidente, se estiver seguro contra ele, é 
chamada de risco moral. A supervisão bancária domés- 
tica e as restrições de balanço são necessárias para limi- 
tar o risco moral, resultante do seguro de depósito e 
acesso ao emprestador de última instância, que, de outra 
forma, levaria os bancos a fazer empréstimos excessiva- 
mente arriscados e provisão inadequada para suas pos- 
síveis insolvências. 

O limite FDIC de US$ 250.000 no tamanho dos 
depósitos segurados destina-se ao limite de risco moral 
por incentivar grandes depositantes e outros credores do 
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banco incluindo credores interbancários, a monitorar as 
ações dos gerentes de banco. Em princípio, esses grandes 
depositantes poderiam levar seus negócios para outro 
lugar se seu banco parecesse correr riscos imprudentes. 
O problema é que alguns bancos tornaram-se tão gran- 
des nos mercados globais e tão interligados com outros 
bancos e bancos sombra que seu fracasso pode desen- 
cadear uma reação em cadeia que lança todo o sistema 
financeiro em crise. 

Quando os boatos começaram a circular em maio 
de 1984 que a Continental Illinois National Bank tinha 
feito um grande número de maus empréstimos, o banco 
começou logo a perder seus depósitos grandes, sem 
seguro. Na época, o banco era o sétimo maior nos Esta- 
dos Unidos e muitos dos seus depósitos eram possuídos 
por bancos estrangeiros, então sua falência poderia ter 
desencadeado uma crise bancária global muito maior. 
Como parte de seu esforço de resgate, o FDIC estendeu 
sua cobertura de seguro para todos os depósitos do Con- 
tinental Illinois, independentemente do tamanho. Esse e 
episódios posteriores convenceram as pessoas de que o 
governo dos Estados Unidos está seguindo uma política 
de “grande demais para falir” ao proteger integralmente 
todos os credores dos maiores bancos. 

Quando uma instituição financeira é sistemicamente 
importante — isto é, “grande demais para falir” ou “muito 
interligada para falir” — seus administradores e os credo- 
res esperam que o governo não tenha nenhuma escolha 


além de apoiá-la no caso de ela se meter em encrenca. O 
risco moral resultante desencadeia um círculo vicioso: 
como a instituição é percebida como sob o guarda-chuva 
de apoio do governo, pode emprestar mais barato e 
envolver-se em estratégias arriscadas (enquanto os tem- 
pos são bons) gerando retornos elevados. Os lucros resul- 
tantes permitem que a instituição se torne ainda maior e 
mais interligada, levando a mais lucros, mais crescimento 
e mais risco moral. Como resultado, o sistema financeiro 
como um todo se torna menos estável. 

Por essa razão, os economistas estão cada vez mais 
a favor de freios do tamanho das empresas financeiras, 
apesar do possível sacrifício das eficiências de escala. 
Como o ex-presidente da Reserva Federal Alan Greens- 
pan disse: “Se eles são grandes demais para falir, eles são 
grandes demais.” Muitos economistas também são favo- 
ráveis a forçar os grandes complexos bancários e bancos 
sombra a elaborar “testamentos em vida”, permitindo- 
-lhes serem fechados e liquidados em caso de insolvên- 
cia, com o mínimo de interrupção e custo mínimo para 
os contribuintes. A ameaça de fechamento do banco é 
necessária para limitar o risco moral — os gerentes de 
banco precisam saber que podem ser postos para fora 
do negócio se eles se comportarem mal — mas conceber 
procedimentos concretos não é fácil, especialmente no 
contexto internacional. 

Como veremos, o problema de risco moral é central 
para a compreensão tanto da crise financeira global de 


A ÁLGEBRA SIMPLES DO RISCO MORAL 


O risco moral, que resulta de uma combinação de 
garantias governamentais percebidas e fraca regula- 
mentação da instituição garantida, tem ajudado a esti- 
mular o investimento excessivamente especulativo 
em muitas economias. Para ver como funciona, ima- 
gine que há um investimento potencial — digamos, 
uma grande propriedade imobiliária — que vai cus- 
tar US$ 70 milhões futuros. Se tudo correr bem, o pro- 
jeto produzirá um retorno de US$ 100 milhões. Mas 
há apenas uma chance de um terço disso e uma chance 
de dois terços que o investimento traga apenas 
USS 25 milhões. O retorno esperado, então, é ape- 
nas (1/3 x US$ 100 milhões) + (2/3 x USS 25 milhões) 
= US$ 50 milhões, que é muito abaixo do custo futuro 
de US$ 70 milhões. Normalmente, esse investimento 
nunca seria feito. 

Contudo, garantias de resgate do governo mudam 
o resultado. Suponha que um desenvolvedor imobiliá- 
rio seja capaz de emprestar ao todo USS 70 milhões, 
porque ele pode convencer os credores de que o 





governo vai protegê-los se o projeto falhar e ele não 
puder pagar. Então, do ponto de vista dele, ele tem 
uma chance de um terço de US$ 30 milhões (= USS 
100 milhões - USS 70 milhões). Caso contrário, ele 
simplesmente abandonaria o projeto. Se der cara ele 
ganha, de ser coroa os contribuintes perdem. 

O exemplo anterior pode parecer extremo, mas 
esse tipo de lógica levou a desastres financeiros em 
muitos países. A crise financeira de 2007-2009 é o 
exemplo mais recente — e o mais caro até agora —, 
mas tem muitos precedentes. Na década de 1980, a 
indústria de poupança e empréstimo dos Estados 
Unidos foi agraciada, o que resultou em privilégio 
sem responsabilidade: o governo garantia depósi- 
tos, sem regulamentação rigorosa de riscos. A conta 
resultante aos contribuintes dos Estados Unidos foi 
de US$ 150 bilhões. A inépcia semelhante do setor 
financeiro levou a perdas muito maiores dos bancos 
na década de 1990 em países industriais tão diferen- 
tes quanto a Suécia e o Japão. 
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2007-2009 quanto das medidas propostas para evitar 
futuras crises. No entanto, outro elemento importante 
naquela crise e sua transmissão internacional foi a natu- 
reza globalizada do sistema bancário. 


O desafio da regulação 
bancária internacional 


Nesta seção, vamos aprender como a internacionali- 
zação do sistema bancário (e de instituições financeiras 
em geral) enfraquece as salvaguardas puramente nacio- 
nais contra o colapso do sistema bancário. Entretanto, 
ao mesmo tempo, a interdependência financeira global 
tornou mais urgente a necessidade de salvaguardas efi- 
cazes. O resultado é um segundo trilema para legislado- 
res internacionais.” 


O trilema financeiro 


O sistema bancário offshore envolve um enorme 
volume de depósitos interfinanceiros — aproximada- 
mente 80% de todos os depósitos de eurodivisa, por 
exemplo, são de propriedade de bancos privados. Um 
elevado nível de depósito interbancário implica que os 
problemas que afetam um único banco podem ser alta- 
mente contagiosos e se espalharem com rapidez aos ban- 
cos com que ele faça negócios. Com esse efeito dominó, 
uma perturbação localizada pode desencadear um 
pânico bancário em uma escala global, como a crise de 
2007-2009 que descreveremos a seguir. 

Apesar dessas apostas muito altas, as regulações ban- 
cárias do tipo usado nos Estados Unidos e em outros 
países tornam-se ainda menos eficazes em um ambiente 
internacional, em que os bancos podem deslocar seus 
negócios entre diferentes jurisdições regulamentares. Uma 
boa maneira de ver por que um sistema bancário interna- 
cional é mais difícil de regular do que um sistema nacional 
é olhar como a eficácia das salvaguardas dos Estados Uni- 
dos, que descrevemos anteriormente (Seção “Salvaguar- 
das de governo contra a instabilidade financeira”), é redu- 
zida em consequência das atividades bancárias offshore. 

1. O seguro de depósito é essencialmente ausente no sis- 
tema bancário internacional. Os sistemas de seguro 
de depósito nacionais podem proteger os depositan- 
tes nacionais e também estrangeiros, mas o montante 
de seguro disponível é sempre pequeno demais para 
cobrir o tamanho dos depósitos habituais no sis- 
tema bancário internacional. Em particular, estão 
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desprotegidos os depósitos interfinanceiros e outras 
fontes de financiamento de atacado. 

2. A ausência de requisitos de reserva no exterior foi, 
historicamente, um fator importante no crescimento 
do comércio de eurodivisa. Enquanto Eurobanks de- 
rivavam uma vantagem competitiva por escaparem 
da reserva fiscal necessária, havia um custo social em 
termos de estabilidade reduzida do sistema bancário. 
Nenhum país pode resolver o problema sozinho, im- 
pondo requisitos de reserva nas sucursais no exterior 
de seus próprios bancos. No entanto, uma ação in- 
ternacional conjunta foi bloqueada pela dificuldade 
política e técnica de chegar a um acordo sobre um 
conjunto de normas internacionalmente uniformes 
de regulamentos e pela relutância de alguns países 
em afastar os negócios bancários ao aumentar o 
rigor das regulamentações. Hoje em dia, as reservas 
são menos importantes em muitos países. Em parte 
porque os governos simplesmente perceberam a fu- 
tilidade das exigências em um mundo de um sistema 
bancário globalizado. 

3. e 4. O exame do banco para impor requisitos de ca- 
pital e restrições de ativos torna-se mais difícil em 
um ambiente internacional. Reguladores nacionais 
dos bancos geralmente monitoram os balanços dos 
bancos domésticos e de suas sucursais estrangei- 
ras em uma base consolidada. Mas eles são menos 
rigorosos em manter o controle de subsidiárias 
estrangeiras dos bancos e filiais, em teoria mais 
tenuamente atadas ao banco matriz, porém cujas 
fortunas financeiras podem muito bem afetar a sol- 
vência da matriz. Os bancos foram muitas vezes ca- 
pazes de aproveitar essa lassidão deslocando negó- 
cios arriscados, os quais os reguladores domésticos 
poderiam questionar, para jurisdições regulatórias 
menos rigorosas. Esse processo é conhecido como 
arbitragem regulatória. Além disso, muitas vezes 
é incerto qual grupo de reguladores idealmente 
seria responsável pelo monitoramento dos ativos 
de um determinado banco. Suponha que a filial de 
Londres de um banco italiano negocie principal- 
mente em eurodólares. Os ativos da subsidiária de- 
veriam ser preocupação dos reguladores britânicos, 
italianos ou norte-americanos? 

5. Há incerteza sobre qual banco central, se houver, é 
responsável por prover assistência LLR no sistema 
bancário internacional. O problema é semelhante 
ao que surge na alocação de responsabilidade de 


7 Como você verá, o trilema financeiro que apresentamos nesta seção é diferente do trilema monetário que introduzimos no Capítulo 19 e 
mencionamos de novo anteriormente neste capítulo. No entanto, ambos os trilemmas dizem respeito às conexões entre a integração financeira 


internacional e outros potenciais objetivos de política. 
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supervisão bancária. Vamos retornar ao exemplo 
da filial de Londres de um banco italiano. A Receita 
Federal deve ser responsabilizada por salvar a sub- 
sidiária de uma fuga repentina de depósitos em 
dólar? O Bank of England deve intervir? Ou o Banco 
Central Europeu deve ter a responsabilidade final? 
Quando os bancos centrais prestam assistência LLR, 
aumentam seus suprimentos domésticos de dinheiro, 
e isso pode comprometer os objetivos macroeconô- 
micos nacionais. Em um cenário internacional, um 
banco central pode também fornecer recursos para 
um banco localizado no exterior cujo comporta- 
mento não esteja equipado a monitorar. Os bancos 
centrais, portanto, estão relutantes em ampliar a co- 
bertura das suas responsabilidades LLR. 

6. Quando um banco tem ativos e passivos em muitos 
países, vários governos podem ter que comparti- 
lhar a responsabilidade operacional e financeira de 
um resgate ou recuperação. As incertezas resultan- 
tes podem retardar ou mesmo impedir a operação. 
Os bancos globais grandes, complexos e altamente 
interconectados sabem quão difícil seria para os go- 
vernos desligá-los e reorganizá-los em vez de ape- 
nas abandoná-los, e isso pode incentivar os riscos 
excessivos. 

As dificuldades anteriores na regulação das institui- 
ções financeiras internacionais mostram que um trilema 
financeiro restringe o que os legisladores podem alcan- 
çar em uma economia aberta. No máximo dois dos três 
objetivos da lista a seguir são simultaneamente viáveis: 
1. Estabilidade financeira. 

2. Controle nacional sobre política de salvaguarda 
financeira. 

3. Liberdade de movimentos de capitais internacionais. 
Por exemplo, um país que se fecha financeiramente 

do mundo exterior pode regular suas margens estrita- 

mente sem se preocupar com a arbitragem regulamentar 
através das fronteiras, promovendo a estabilidade finan- 
ceira doméstica independentemente do que os regula- 
dores estrangeiros fariam. Por outro lado, se os países 
delegarem o projeto e a implementação de salvaguardas 

financeiras a uma entidade reguladora global imune a 

pressões políticas nacionais, poderiam apreciar maior 

estabilidade financeira e transparência financeira ao 
mesmo tempo. 

O objetivo utópico de uma autoridade financeira 
global onisciente é remoto, claro. Na sua ausência, no 
entanto, os reguladores nacionais durante quatro déca- 


das têm tentado conciliar a crescente integração finan- 
ceira com a estabilidade financeira, mediante um pro- 
cesso de crescente cooperação internacional. Não é por 
acaso que esse processo começou precisamente quando 
o novo sistema de taxas de câmbio flutuantes permitiu 
aos países mudarem para uma nova vantagem do tri- 
lema monetário (Capítulo 19) ao liberalizar os movimen- 
tos internacionais de capitais. 


Cooperação regulamentar internacional 
em 2007 


Na década de 1970, o novo regime de taxas de câm- 
bio flutuantes apresentou uma nova fonte de perturba- 
ção: uma mudança inesperada e grande na taxa de câm- 
bio que pode acabar com o capital de um banco exposto. 

Em resposta a essa ameaça, os chefes do banco cen- 
tral de 11 países industrializados criaram em 1974 um 
grupo chamado Comitê da Basileia, cujo trabalho é con- 
seguir “uma coordenação melhor da vigilância exercida 
pelas autoridades nacionais sobre o sistema bancário 
internacional...”. (O grupo tem o seu nome por causa da 
cidade de Basileia, na Suíça, a sede do local de encontro 
dos banqueiros centrais, o Bank for International Settle- 
ments, ou BIS.) O Comitê da Basileia continua a ser o 
principal fórum para a cooperação entre reguladores 
bancários de diferentes países. 

Em 1975, o Comitê da Basileia chegou a um acordo, 
chamado Concordat, que aloca responsabilidade pela 
supervisão de estabelecimentos bancários multinacional 
entre países matriz e de acolhimento. Além disso, a Con- 
cordat estimula a partilha de informações sobre bancos 
entre reguladores da matriz e dos países de acolhi- 
mento e de “concessão de permissão para as inspecções 
por ou em nome das autoridades da matriz no terri- 
tório da autoridade acolhedora”.? Em 1988, o Comitê 
da Basileia sugeriu um nível minimamente prudente de 
capital do banco (geralmente falando, 8% dos ativos) e 
um sistema de medição de capital. Essas orientações, 
amplamente adotadas em todo o mundo, tornaram-se 
conhecidas como Basileia I. O Comitê revisou a estru- 
tura da Basileia 1 em 2004, emitindo um novo conjunto 
de regras para o capital bancário, conhecido como 
Basileia II. 

Uma grande mudança nas relações financeiras inter- 
nacionais tem sido a importância rapidamente crescente 
de novos mercados emergentes como fontes e destinos 
para os fluxos de capital privados. Os mercados emer- 
gentes são os mercados de capitais dos países indus- 


8 Para um exame recente do sistema bancário internacional no contexto do trilema financeiro, consulte: Dirk Schoenmaker. Governance of 
International Banking: The Financial Trilemma. Oxford: Oxford University Press, 2013. 

9 A Concordat foi resumida nesses termos por W. P. Cooke do banco da Inglaterra, então presidente do Comitê da Basileia, em: “Developments 
in Co-operation among Banking Supervisory Authorities”. Boletim trimestral 21 do Bank of England, p. 238-244, jun. 1981. 
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trializados que liberalizaram seus sistemas financeiros 
para permitir que pelo menos algum comércio de ativos 
privados com estrangeiros. Países como Brasil, México, 
Indonésia e Tailândia foram todos importantes destina- 
tários dos fluxos de capital privado do mundo industrial 
após 1990. 

Contudo, as instituições financeiras de mercado emer- 
gente provaram ser fracas no passado. Essa vulnerabili- 
dade contribuiu para a grave crise dos mercados emergen- 
tes de 1997-1999 (Capítulo 22). Entre outros problemas, 
os países em desenvolvimento tendiam à falta de experiên- 
cia na regulação bancária, tinham normas prudenciais e 
padrões de contabilidade mais frouxos do que os países 
desenvolvidos e estavam propensos a risco moral ao ofe- 
recer aos bancos domésticos garantias implícitas de que 
eles seriam protegidos se entrassem em apuros. 

Assim, a necessidade de estender internacionalmente 
as normas reguladoras de “melhores práticas” aceitas 
para o mercado de países emergentes tornou-se uma 
prioridade para o Comitê da Basileia. Em setembro de 
1997, a Comissão emitiu seus princípios fundamentais 
de supervisão bancária eficaz (Core Principles for Effec- 
tive Banking Supervision), atuando em cooperação com 
representantes de muitos países em desenvolvimento (e 
os revisou em 2006). Esse documento reuniu 25 prin- 
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cípios a fim de descrever os requisitos mínimos neces- 
sários para a supervisão bancária eficaz, abrangendo 
licenciamento dos bancos, métodos de supervisão, rela- 
tórios de requisitos para bancos e sistemas bancários 
transnacionais. O Comitê da Basileia e o FMI estavam 
monitorando a implementação internacional da ver- 
são revista dos Core Principles e Basileia II, quando a 
crise financeira global eclodiu em agosto de 2007. A 
crise revelou deficiências no Basileia II que levaram o 
Comitê da Basileia a concordar sobre uma nova estru- 
tura, a Basileia III, que descreveremos mais adiante. As 
atividades internacionais das instituições financeiras 
não bancárias são outro ponto de problemas potenciais. 
O fracasso de um grande ator no sistema bancário som- 
bra, como o fracasso de um banco, poderia interrom- 
per gravemente os pagamentos nacionais e as redes de 
crédito. Aumentando a securitização (em que os ativos 
dos bancos são reempacotados em formas prontamente 
negociáveis e vendidos) e o comércio de opções e outros 
valores mobiliários derivados tornaram mais dificil 
para os reguladores obterem uma imagem fiel dos flu- 
xos financeiros globais, examinando apenas os balanços 
dos bancos. De fato, como veremos, a securitização e os 
derivativos eram o cerne da crise de 2007-2009, que é o 
objeto do Estudo de Caso a seguir. 


A CRISE FINANCEIRA GLOBAL DE 2007-2009 


A crise financeira e econômica global de 2007- 
2009 foi a pior desde a Grande Depressão. Bancos 
em todo o mundo faliram ou necessitaram de apoio 
extensivo do governo para sobreviver; o sistema 
financeiro global congelou; e toda a economia mun- 
dial foi lançada para a recessão. Ao contrário de algu- 
mas recessões, essa se originou em um choque para 
os mercados financeiros, e o choque foi transmitido 
de país para país pelos mercados financeiros, à velo- 
cidade da luz. 

A crise teve uma fonte aparentemente improvável: 
o mercado de hipotecas dos Estados Unidos." Ao longo 
de meados da década de 2000, com taxas de juros dos 
Estados Unidos muito baixas e os preços domésticos 
dos Estados Unidos borbulhando para cima (Lembre- 
-se do Capítulo 19), credores hipotecários haviam 
estendido empréstimos para os mutuários com crédito 
instável. Em muitos casos, os mutuários planejavam 
manter as casas apenas por breves períodos e vendê- 
-las mais tarde para ter lucro. Muitas pessoas fizeram 





10 Para relatos úteis da crise, consulte: Markus Brunnermeier. “Deciphering the Liquidity and Credit Crunch of 2007-2008”. Journal 
of Economic Perspectives, v. 23, p. 77-100, inverno 2009; Gary B. Gorton. Slapped in the Face by the Invisible Hand: The Panic of 
2007. New York: Oxford University Press, 2010; Capítulo 9 de Frederic S. Mishkin. The Economics of Money, Banking, and Financial 
Markets, 10. ed. Upper Saddle River, NJ: Prentice Hall, 2013; e o livro de Blinder nas Leituras Adicionais. 


empréstimos com taxas baixas de juros temporárias, 
chamadas “teaser”, quando na verdade faltavam-lhes 
os meios financeiros para cumprir os pagamentos da 
hipoteca caso as taxas de juros subissem. E então as 
taxas de juros começaram a subir conforme a Reserva 
Federal gradualmente apertava a política monetária 
para afastar a inflação. Os preços da habitação dos 
Estados Unidos começaram a declinar em 2006. 

O montante total de empréstimos de hipoteca ins- 
táveis norte-americanas, “subprime”, não era muito 
grande comparado à riqueza financeira total dos Esta- 
dos Unidos. No entanto, os empréstimos subprime 
foram securitizados rapidamente e vendidos por cre- 
dores originais, muitas vezes junto com outros ativos. 
Esse fator tornou muito difícil saber exatamente quais 
investidores estavam expostos ao risco cujos emprés- 
timos hipotecários subprime não iriam ser reembol- 
sados. Além disso, os bancos em todo o mundo, mas 
especialmente nos Estados Unidos e Europa, eram ávi- 
dos compradores de ativos securitizados relacionados 
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aos subprime, em alguns casos com a criação — fora 
do alcance dos reguladores — de veículos extraba- 
lanço e opacos para tal finalidade. Uma grande moti- 
vação foi a arbitragem regulatória. Os bancos estavam 
ansiosos para explorar brechas nas regras prudenciais, 
incluindo as diretrizes Basileia II, a fim de minimizar a 
quantidade de capital que eram obrigados a usar con- 
tra ativos e, assim, maximizar a quantidade que eles 
poderiam emprestar para comprar os produtos de cré- 
dito securitizados. O financiamento para as compras de 
ativos securitizados desses bancos vieram dos credores 
dos Estados Unidos, incluindo os fundos mútuos do 
mercado monetário.!! Muito da demanda dos bancos 
europeus foi para os produtos dos Estados Unidos, mas 
como observamos no Capítulo 19, o boom imobiliário 
da década de 2000 foi um fenômeno global (lembre-se 
da Figura 19.7), e os bancos europeus também foram 
bastante expostos a crises nos mercados de habita- 
ção de preços altos fora dos Estados Unidos. Os preços 
imobiliários naqueles mercados em breve seguiriam 
a queda dos preços dos Estados Unidos. (No próximo 
capítulo, veremos como os problemas dos bancos da 
Europa levaram a uma crise na zona do euro.) 

Conforme os mutuários subprime perdiam cada 
vez mais seus pagamentos durante 2007, os credores 
tornavam-se mais conscientes dos riscos que enfren- 
taram e puxavam os mercados para trás. Ninguém 
sabia dizer quem foi exposto ao risco do subprime, 
ou quão vulnerável essas pessoas estavam. Os custos 
dos empréstimos subiram e muitos participantes nos 
mercados financeiros não tiveram nenhuma escolha 
além de vender ativos para obter dinheiro. Diversos 
ativos derivados sendo oferecidos para venda foram 
tão mal compreendidos pelos mercados que compra- 
dores potenciais não poderiam valorizá-los. 

Durante a semana de 9 de agosto de 2007, os 
bancos centrais deram aos mercados o suporte de 
liquidez mais amplo desde o 11 de setembro de 2001, 
nos ataques terroristas. Em 9 de agosto, um grande 
banco francês, BNP Paribas, divulgou que três de 
seus fundos de investimento enfrentavam proble- 
mas potenciais por investimentos relacionados ao 





subprime. Os mercados de cré- 
dito entraram em pânico, com 
taxas de juros interbancárias 
subindo acima das taxas meta 
do banco central ao redor do 
mundo. Os bancos receavam 
que outros bancos falissem e 
fossem incapazes de pagar 
e, temendo a incapacidade de 
obter financiamento interban- 
cário, todos eles buscavam 
dinheiro. O Banco Central Europeu interveio como 
emprestador de última instância para o mercado 
interbancário europeu, e a Reserva Federal seguiu 
nos Estados Unidos, anunciando que aceitaria títulos 
lastreados em hipotecas como garantia para emprés- 
timos aos bancos. Os mercados de ações caíram em 
todos os lugares. A economia norte-americana entrou 
em recessão no final de 2007, empurrada pelo desa- 
parecimento do crédito e por um mercado imobiliário 
em colapso. 

Houve ainda mais problemas. Em março de 2008, os 
credores institucionais recusaram-se a rolar seus cré- 
ditos de curto prazo ao quinto maior banco de inves- 
timento, o Bear Stearns, que tinha extensos investi- 
mentos relacionados ao subprime. Muito embora o 
Bear Stearns não fosse um banco, efetivamente sofreu 
uma corrida pelos seus credores. Em um resgate orga- 
nizado às pressas, a Reserva Federal comprou US$ 30 
bilhões de ativos “tóxicos” do Bear para persuadir o 
banco ). P Morgan Chase a comprar o Bear a um preço 
de liquidação. A Reserva Federal foi criticada por não 
aniquilar os acionistas do Bear (para dissuadir o risco 
moral) e pôr dinheiro do contribuinte em risco. 

Mas mesmo depois desse resgate, a estabilidade 
financeira não retornou. A rejeição das hipotecas sus- 
peitas dos Estados Unidos estava aumentando, os 
preços das casas continuavam caindo e, ainda, bancos 
e bancos sombra retiveram em seus livros ativos tóxi- 
cos que eram difíceis de validar ou vender. Contra esse 
pano de fundo o governo dos Estados Unidos assumiu 
o controle de dois gigantes agentes hipotecários inter- 








11 Para documentação dos fluxos financeiros em dois sentidos entre a Europa e os Estados Unidos antes da crise, consulte: Ben S. Bernanke 
et al. “International Capital Flows and the Returns to Safe Assets in the United States, 2003-2007”. Financial Stability Review, Banque 
de France, 2011, p.13-26. Viral V. Acharya e Philipp Schnabl ilustram a arbitragem regulatória em: “Do Global Banks Spread Global 
Imbalances? Asset-Backed Commercial Paper during the Financial Crisis of 2007-09”. IMF Economic Review, v. 58, p. 37-73, ago. 2010. 
Muitos títulos securitizados dos Estados Unidos garantidos por hipotecas (MBS) foram reunidos por seus emissores para que fossem 
pagos totalmente, exceto em circunstâncias em que a falta de pagamento das obrigações da hipoteca fosse extremamente disseminada 
— essencialmente, um colapso grave do mercado imobiliário afetando a maioria das regiões dos Estados Unidos. Porque as agências de 
classificação consideravam um evento altamente improvável, eles deram ao MBS sua maior nota. Sob as diretrizes de capital de Basileia, 
no entanto, os bancos eram obrigados a segurar relativamente menos capital contra tais ativos aparentemente inatingíveis. Então os 
bancos europeus apostaram em MBS e seguros relacionados por causa de seus retornos (ligeiramente) maiores, e porque eles poderiam, 
assim, pedir emprestado e emprestar em bases de capital mais leves. 
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mediários privados, mas patrocinados pelo governo: 
Fannie Mae e Freddie Mac. 

O banco de investimento Lehman Brothers pediu 
concordata em 15 de setembro de 2008, após esforços 
frenéticos, mas sem sucesso, do Tesouro dos Estados 
Unidos e da Reserva Federal para encontrar um com- 
prador. Ainda há controvérsias sobre o estatuto jurí- 
dico das autoridades dos Estados Unidos para ter evi- 
tado o colapso. Decerto, eles ainda estavam sofrendo 
com as críticas sobre o Bear e esperando que a queda 
do Lehman pudesse ser contida. Em vez disso, a situa- 
ção rapidamente ficou fora de controle. Um dia após o 
problema com o Lehman, a seguradora gigante Ame- 
rican International Group (AIG, com mais US$ 1 trilhão 
em ativos) sofreu uma corrida. Aparentemente sem a 
aprovação da alta gestão, os negociadores da empresa 
tinham emitido mais de US$ 400 bilhões em deriva- 
tivos chamados crédito swaps (CDS), que são seguros 
contra não reembolso de empréstimos (incluindo 
empréstimos feitos para Lehman, bem como títulos 
lastreados em hipotecas). Com o sistema financeiro 
mundial em estado de colapso, os CDS pareciam cada 
vez mais propensos a serem sacados, no entanto, fal- 
tavam os fundos para a AIG cobri-los. A Reserva Fede- 
ral entrou imediatamente com um empréstimo de US$ 
85 bilhões, e, por fim, o governo dos Estados Unidos 
emprestou à AIG mais alguns bilhões. 

No mesmo mês, os fundos mútuos do mercado 
norte-americano em dinheiro (alguns com credores na 
Lehman) sofreram uma corrida, e tiveram seus compro- 
missos garantidos pelo Tesouro dos Estados Unidos. O 
Washington Mutual Bank (o sexto maior nos Estados 
Unidos), faliu; o Wachovia (o quarto maior banco), em 
apuros, e o banco de investimentos Merrill Lynch foram 


comprados pelo Wells Fargo Bank e Bank of America, 
respectivamente. Os dois últimos bancos de investi- 
mento independentes dos Estados Unidos, Goldman 
Sachs e Morgan Stanley, tornaram-se companhias ban- 
cárias holding, sujeitas à supervisão da Reserva Fede- 
ral, mas com acesso a suas facilidades de empréstimos; 
os spreads de empréstimo interbancário sobre as taxas 
do Tesouro alcançaram níveis históricos; e os mercados 
de valores do mundo desmaiaram. O Congresso dos 
Estados Unidos, depois de muito debate, aprovou uma 
conta que alocava US$ 700 bilhões para compra de ati- 
vos problemáticos dos bancos, na esperança de que 
isso lhes permitirisse retomar empréstimos normais — 
mas, no final, os fundos não foram usados para essa 
finalidade. O tumulto pós-Lehman espalhou-se para a 
Europa, onde diversas instituições financeiras faliram 
e os governos da UE emitiram garantias de depósi- 
tos cobertores para evitar as corridas bancárias. Além 
disso, um número de países garantia os empréstimos 
interbancários. Mas a essa altura, a crise econômica já 
era global, com efeitos devastadores na produção e 
emprego em todo o mundo. 

O espaço limitado impede uma revisão detalhada 
das muitas políticas financeiras, fiscais e monetárias 
não convencionais que os bancos centrais e governos 
adotaram para acabar com a queda livre aparente da 
economia global no final de 2008 e a primeira parte 
de 2009.: (O quadro seguinte explora um aspecto 
da resposta política que é especialmente relevante 
para a economia monetária internacional.) Contudo, 
com os mercados de habitação deprimidos nos países 
industrializados, a recuperação dos balanços finan- 
ceiros no setor imobiliário estava lenta, assim como a 
recuperação na demanda agregada. 


12 Um relato legível das políticas da Reserva Federal durante a crise é: David Wessel. In Fed We Trust: Ben Bernanke's War on the Great 
Panic. Nova York: Crown Business, 2009. Uma análise mais abrangente das respostas das políticas de governo é o livro de Blinder nas 


Leituras Adicionais. 








INSTABILIDADE CAMBIAL E LINHAS DE SWAP DO BANCO CENTRAL 


Tradicionalmente, o emprestador de última instân- 
cia fornece liquidez em sua própria moeda, que pode 
variar livremente. A crise de 2007-2009 deixou claro, no 
entanto, que no mundo moderno das finanças globali- 
zadas os bancos podem precisar de liquidez em moeda 
diferente daquela de seu banco central doméstico. Uma 
área em que os bancos centrais inovaram durante a 
crise foi em tornar tal apoio prontamente disponível 
para bancos centrais estrangeiros. Com efeito, a Reserva 
Federal, que foi pioneira nessa abordagem, tornou-se 
um LLR global para dólares norte-americanos. 


Por que era necessário? A necessidade era de um 
efeito spillover de interrupção nos mercados de crédito 
dos Estados Unidos, mercados interbancários principal- 
mente. Como já apontamos, nos anos que antecederam a 
crise, os bancos europeus tinham investido pesadamente 
em títulos atrelados a hipotecas dos Estados Unidos e 
outros ativos securitizados semelhantes. Os bancos euro- 
peus, no entanto, não queriam assumir o risco monetário 
de segurar esses créditos denominados em dólares. Sem 
a capacidade de obter dólares por meio de depósitos de 
varejo, eles pegaram emprestado dólares no curto prazo 


483 











484 


Economia internacional 


em mercados atacadistas (de bancos dos Estados Unidos 
e fundos do mercado monetário) para financiar suas com- 
pras de títulos lastreados em ativos norte-americanos. 
Em seguida, a crise bateu e os mercados de crédito 
interbancário pararam de funcionar. Os bancos euro- 
peus não queriam vender seus ativos dos Estados 
Unidos, agora tóxicos, com perda (mesmo que eles 
conseguissem), então precisavam pedir emprestado 
para pagar os seus empréstimos em dólares de curto 
prazo e manter suas posições hedged em dólares. 
Apesar de os passivos de dólar em papel dos bancos 
serem equilibrados com ativos de dólar, a incompati- 
bilidade entre os ativos e passivos de liquidez criou 


uma incompatibilidade monetária, uma vez que os 
bens já não poderiam ser vendidos rapidamente 
pelo valor de face. Onde esses bancos conseguiriam 
empréstimos em dólares rapidamente agora que os 
mercados de crédito privado em dólar estavam con- 
gelados? Alguns, mas não todos, foram capazes de 
pedir emprestado à Reserva Federal por intermédio 
de afiliados dos Estados Unidos. Outros bancos euro- 
peus não tinham garantias aceitáveis para a Reserva 
Federal. Para piorar a situação, a Reserva Federal foi 
fechada durante a manhã de negociação europeia. 

O BCE poderia imprimir euros e emprestá-los aos 
bancos, mas ele não poderia imprimir dólares norte- 


FIGURA 20.3 | Rede de linhas de swap do banco central durante a crise de 2007-2009 





As setas claras mostram empréstimos de dólares, setas escuras são empréstimos de outras moedas. A direção da seta mostra 
a direção do empréstimo, quando conhecida. A espessura da seta é proporcional ao tamanho da linha swap ou, quando a 


linha era ilimitada, a quantidade esprestada. 
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-americanos. Os bancos europeus, assim, tentaram 
trocar os euros emprestados por dólares (vendendo- 
-os no mercado à vista de dólares e comprando-os de 
volta com dólares futuros no mercado a termo). Sob 
paridade coberta de juros (Capítulo 14), essa opera- 
ção complicada tem o mesmo custo que um emprés- 
timo direto de dólares. Mas a paridade coberta de 
juros estava caindo, porque os bancos não queriam 
emprestar dinheiro uns aos outros. Os swaps de euros 
em dólares, portanto, rendiam muito poucos dólares 
spot e também poucos euros a termo. Em particular, a 
escassez de dólares levou a uma tendência de a moeda 
fortalecer-se acentuadamente no mercado à vista. 

As linhas de swap da Reserva Federal, inicialmente 
estendidas para o BCE e o Banco Nacional Suíço (BNS) 
em dezembro de 2007, destinavam-se a remediar a 
escassez e evitar condições anormais nos mercados cam- 
biais. As linhas permitiam que o BCE e BNS tomassem 
empréstimos de dólares diretamente da Reserva Federal 
e os emprestassem aos bancos domésticos necessitados. 

Mas a escassez de dólares tornou-se muito mais 
grave após o colapso do Lehman em setembro de 2008. 
A Reserva Federal estendeu os swaps para um con- 
junto mais amplo de bancos centrais, incluindo quatro 





13 Para uma discussão adicional, veja: Maurice Obstfeld, Jay C. Shambaugh e Alan M. Taylor. “Financial Instability, Reserves, and Cen- 
tral Bank Swap Lines in the Panic of 2008”. American Economic Review, v. 99, p. 480-486, maio. 2009; Patrick McGuire e Gôtz von 
Peter. “The US Dollar Shortage in Global Banking and the International Policy Response”. BIS Working Papers n. 291, out. 2009; e 
Linda S. Goldberg, Craig Kennedy e Jason Miu. “Central Bank Dollar Swap Lines and Overseas Dollar Funding Costs”. Economic 
Policy Review, Federal Reserve Bank of New York, maio 2011, p. 3-20. 


485 


em países emergentes (Brasil, México, Coreia e Singa- 
pura), e fez as linhas de swap ilimitadas para vários 
bancos centrais de países industriais (incluindo o BCE 
e o BNS), totalmente terceirizando, assim, sua função 
LLR. Em última análise, a Reserva Federal emprestou 
centenas de bilhões de dólares deste modo.? 

Do mesmo modo, outros bancos centrais além da 
Reserva Federal estenderam linhas de swap em suas 
moedas, embora normalmente elas fossem de escopo 
mais limitados do que as da Reserva Federal. A Figura 
20.3, da página 484, ilustra a notável rede de linhas de 
swap que emergiu. 

A Reserva Federal reduziu suas linhas de swap em 
fevereiro de 2010, mas reativou algumas quando a 
crise da dívida europeia entrou em erupção pouco 
depois e os mercados interbancários novamente 
tornaram-se agitados (Capítulo 21). A experiência 
recente mostra com clareza a necessidade dos credores 
globais de última instância em diferentes moedas, mas 
é duvidoso que os bancos centrais nacionais queiram 
ou possam desempenhar esse papel de forma perma- 
nente. Uma possibilidade é atribuir essa função ao FMI, 
que viu seus recursos de empréstimos triplicarem con- 
forme os governos do mundo responderam à crise. 








Iniciativas reguladoras internacionais após a 
crise financeira global 


A gravidade e a amplitude da crise de 2007-2009 
conduziram a iniciativas para reformar os sistemas 
financeiros nacionais e o sistema internacional. Agora 
descreveremos algumas dessas medidas, que têm bus- 
cado preencher lacunas no marco regulatório existente, 
também prestando mais atenção às causas macroeconô- 
micas e às consequências dos problemas bancários. 


Basileia III A crise financeira tornou óbvias as insufi- 
ciências do esquema regulamentar Basileia II. Então, em 
2010, o Comitê da Basileia propôs um conjunto mais 
forte de padrões capitais e salvaguardas regulamentares 
para bancos internacionais, Basileia II. Sobre o capital, 
o novo esquema Basileia torna mais difícil para os bancos 
contornarem os requisitos de capital (por exemplo, é pre- 
ciso ter visão mais ampla dos riscos que os bancos estão 
correndo, nomeadamente por meio das entidades extra- 
balanço, e também os bancos devem se proteger contra 
cenários mais pessimistas do que anteriormente). Mas, 


como Basileia II, Basileia III ainda atribui pesos de risco 
para ativos diferentes, com ativos considerados menos 
arriscados levando a reduzir o capital necessário. Com 
grande importância, Basileia III propõe também que seja 
calculada uma Proporção de Cobertura de Liquidez, pela 
qual os bancos seriam obrigados a segurar dinheiro sufi- 
ciente ou títulos altamente líquidos para cobrir 30 dias da 
saída de dinheiro em condições específicas de crise. Uma 
relação estável de financiamento líquido visa a limitar a 
dependência dos bancos de financiamento por atacado de 
curto prazo (em contraste com depósitos de varejo). No 
final de março de 2013, apenas onze países (não incluindo 
os Estados Unidos e a UE) tinham implementado total- 
mente Basileia III. Mas muitos outros estavam em vias 
de adotar seu regulamento. Em dezembro de 2011, a 
Reserva Federal dos Estados Unidos anunciou sua inten- 
ção de aplicar as regras de Basileia III não só aos bancos, 
mas também a outras instituições financeiras com ativos 
superiores a US$ 50 bilhões.! 





14 Você pode explorar o quadro de Basileia III (e sua implementação) 
por conta própria em: <http://www.bis.org/ bcbs/basel3.htm?ql=1>, 
no site do BIS. 


486 = 


Economia internacional 


O Conselho de Estabilidade Financeira Em 1999, os 
legisladores de vários países industrializados estabelece- 
ram o Fórum de Estabilidade Financeira, alocado (como 
o Comitê da Basileia) no BIS. O objetivo, no entanto, 
era promover a coordenação internacional sobre um 
amplo conjunto de problemas de estabilidade financeira 
(incluindo regulação bancária, mas indo além) e entre 
um grupo potencialmente mais amplo de formulado- 
res de políticas macroeconômicas. Em abril de 2009, no 
auge da crise global, o Fórum de Estabilidade Financeira 
tornou-se o Financial Stability Board (FSB), com uma 
adesão mais ampla (incluindo muitas economias de mer- 
cados emergentes) e um maior número de funcionários 
permanentes. O trabalho do FSB é monitorar o sistema 
financeiro global e fazer recomendações para a coorde- 
nação e reforma políticas globais, às vezes em coopera- 
ção com outras agências internacionais, como o FMI. 


Reformas nacionais Países individuais não se limitaram 
à implementação das recomendações da Basileia II. Em 
diversos casos, incluindo a zona do euro, o Reino Unido 
e os Estados Unidos, os países iniciaram amplas refor- 
mas de seus sistemas financeiros domésticos. Em 2010, 
o Congresso dos Estados Unidos aprovou a Lei Dodd- 
-Frank, que, entre outras coisas, autoriza o governo a 
regular instituições financeiras não bancárias conside- 
radas “sistemicamente importantes” (como o Lehman 
ou AIG) e também permite que o governo assuma essas 
empresas, em grande parte, da mesma forma que o FDIC 
assume e resolve a falência de bancos.!º 


A perspectiva macroprudencial Uma importante lição 
da crise financeira global é que não basta os reguladores 
financeiros garantirem que cada instituição financeira 
individual seja saudável. Isso por si só não garantirá 
que o sistema financeiro, como um todo, seja saudável e, 
na verdade, medidas que tornam uma instituição indi- 
vidual mais resistente, dado que o sistema financeiro 
mais amplo é saudável, poderiam colocar o sistema mais 
amplo em perigo se implementadas simultaneamente 
por todas as instituições. A perspectiva macroprudencial 
no regulamento financeiro visa a evitar tais falácias de 
composição no nível agregado.!é 

Como exemplo, considere os padrões de capitais da 
Basileia, que aplicam pesos de riscos diferentes a diferen- 
tes ativos, para determinar a quantidade que os bancos 
de capital precisam manter. Se existem dois ativos, A e 
B, com retornos semelhantes, mas o ativo B tem a menor 
ponderação de risco Basileia, todos os bancos vão querer 





15 Veja: Mishkin, op. cit. 


16 A monografia de Brunnermeier et al., em Leituras Adicionais, for- 
nece uma excelente panorâmica. 


manter o ativo B em vez do ativo A. Mas nesse caso, o 
sistema, como um todo, será mais vulnerável a uma queda 
no preço de ativos B do que se os bancos fossem mais 
diversificados entre os dois ativos. Isso é exatamente o que 
aconteceu em 2007, quando os bancos norte-americanos 
e europeus estavam todos tão fortemente investidos em 
títulos ligados ao mercado imobiliário dos Estados Uni- 
dos e, portanto, todos vulneráveis à crise de habitação 
norte-americana. Uma grande preocupação com relação 
às novas regras Basileia é que elas não fazem o suficiente 
para corrigir esse problema em nível sistêmico. 

No entanto, em outros aspectos as propostas da 
Basileia III reconhecem o problema macroprudencial. 
Por exemplo, o Comitê de Basileia propôs que os bancos 
aumentassem suas proporções de capital durante cresci- 
mentos de empréstimo, a fim de tornar o sistema mais 
resistente durante as diminuições, momento em que os 
requisitos de capital seriam afrouxados. Por que esse 
plano para “buffer de capital contracíclico” é útil? Se, 
em vez disso, todos os bancos vendessem simultanea- 
mente ativos para aumentar seus buffers de capital em 
uma crise financeira — que é o que uma microaborda- 
gem prudencial poderia sugerir que eles fizessem — o 
resultado seria uma “queima total”? de ativos que depri- 
miria os preços de valores mobiliários e, portanto, poria 
em risco a solvência do sistema como um todo. 

Nos Estados Unidos, a Lei Dodd-Frank definiu um 
Conselho de Supervisão da Estabilidade Financeira (FSOC, 
na sigla em inglês), que inclui o presidente da Reserva 
Federal e o Secretário do Tesouro, para monitorar aspectos 
macroeconômicos de estabilidade financeira, incluindo os 
riscos do sistema bancário sombra. O FSOC tem o poder 
de designar instituições financeiras individuais como sis- 
temicamente importantes e sujeitá-las à supervisão refor- 
çada. Ele pode também recomendar a dissolução de insti- 
tuições que sejam muito grandes ou interligadas de modo 
a representar uma ameaça para a economia. No entanto, 
as maiores instituições financeiras estão, se muito, ainda 
maiores depois da crise financeira, e muitos observadores 
continuam preocupados que os Estados Unidos e outros 
países têm feito muito pouco para resolver o problema dos 
“grandes demais para falir” e reduzir o risco moral nos 
mercados financeiros. Depois de ver os efeitos da falên- 
cia do Lehman, os legisladores ainda devem estar muito 
temerosos com um contágio para permitir que um grande 
banco internacional vá à falência. 


Soberania nacional e os limites da globalização Os regu- 
ladores financeiros nacionais muitas vezes enfrentam 
lobbies ferozes de suas instituições financeiras domés- 
ticas, que argumentam que as regras mais rigorosas os 
colocariam em desvantagem em relação a concorren- 
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tes estrangeiros (sendo também ineficazes por causa da 
competição estrangeira). O processo multilateral da Basi- 
leia, como a liberalização do comércio multilateral no 
âmbito do GATT e da OMC, segue uma regra essencial 
ao permitir que os governos superem as pressões políti- 
cas internas contra a fiscalização adequada e o controle 
do setor financeiro. O processo aborda parcialmente o 
trilema financeiro, facilitando uma delegação limitada 
da soberania nacional sobre a política financeira. No 
entanto, as restrições do trilema ainda são importan- 
tes. Por exemplo, um país que deseja controlar um boom 
imobiliário doméstico pode proibir seus bancos de 
fazer empréstimos muito grandes para os compradores 
nacionais, mas ser incapaz de impedir os empréstimos 
de bancos estrangeiros. Nesse caso, há uma compensa- 
ção entre a estabilidade financeira e a integração finan- 
ceira; e os países podem ser tentados a reagir mediante 
controles de capital ou outras medidas que segregam os 
mercados financeiros nacionais. A menos que os gover- 
nos consigam conter com êxito os riscos inerentes aos 
mercados financeiros, é improvável que a globalização 
financeira possa continuar a proceder como tem feito 
nas últimas décadas. 


Quão bem os mercados 
financeiros internacionais 
têm alocado capital e risco? 


A estrutura atual do mercado internacional de capi- 
tais envolve riscos de instabilidade financeira que podem 
ser reduzidos apenas com a estreita cooperação entre 
banco e supervisores financeiros em muitos países. Mas 
o mesmo lucro que leva as instituições financeiras multi- 
nacionais a inovar seu caminho em torno de regulamen- 
tações nacionais também pode fornecer ganhos impor- 
tantes para os consumidores. Como já vimos, o mercado 
internacional de capitais permite que os residentes de 
países diferentes diversifiquem suas carteiras de negocia- 
ção de ativos de risco. Além disso, garantindo um rápido 
fluxo internacional de informações sobre oportunida- 
des de investimento em todo o mundo, o mercado pode 
ajudar a alocar as economias do mundo para seus usos 
mais produtivos. Quão bem o mercado internacional de 
capitais tem desempenhado esses aspectos”? 


O grau de diversificação da carteira 
internacional 

Uma vez que dados precisos sobre as posições de 
portfólio geral dos residentes de um país são, por vezes, 
impossíveis de se conseguir, pode ser difícil avaliar o grau 
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de diversificação da carteira internacional por observa- 
ção direta. No entanto, alguns dados dos Estados Uni- 
dos podem ser usados para ter uma ideia das mudanças 
na diversificação internacional nos últimos anos. 

Em 1970, os ativos externos detidos por residentes dos 
Estados Unidos eram iguais em valor a 6,2% do capital 
social norte-americano (incluindo habitação residencial). 
Os créditos estrangeiros sobre os Estados Unidos ascende- 
ram a 4,0% do seu capital social. Até 2008, os ativos de pro- 
priedade norte-americana no exterior igualaram 46,6% do 
capital dos Estados Unidos, enquanto os ativos estrangeiros 
nos Estados Unidos tinham aumentado para 54,7% no país 

As porcentagens recentes são muito maiores do que 
aquelas de 1970, mas ainda parecem muito pequenas. Com 
a diversificação da carteira internacional, esperamos que 
elas reflitam o tamanho da economia dos Estados Unidos 
em relação ao resto do mundo. Assim, em uma econo- 
mia mundial totalmente diversificada, algo como 80% do 
capital social norte-americano poderia ser possuído por 
estrangeiros, enquanto investimentos dos residentes dos 
Estados Unidos em estrangeiros seriam iguais a cerca de 
80% do valor do capital dos Estados Unidos. Além disso, 
os números no parágrafo anterior descrevem o total de ati- 
vos estrangeiros — ações, investimento estrangeiro direto e 
títulos semelhantes — não apenas ações e IED, que por si 
só representam investimentos em capital. (Para os Estados 
Unidos, menos da metade dos seus ativos estrangeiros são 
ações e IED, enquanto menos de um terço do seu passivo 
externo são ações e IED.) O que torna ainda mais intrigante 
a extensão aparentemente incompleta da diversificação de 
portfólio de equity internacional é a conjetura que a maioria 
dos economistas faria de que os ganhos potenciais da diver- 
sificação são grandes. Um influente estudo do economista 
financeiro francês Bruno Solnik, por exemplo, estima que 
um investidor norte-americano que possua apenas ações 
norte-americanas poderia dividir mais do que pela metade 
o grau de risco da sua carteira com uma maior diversifica- 
ção em ações de países europeus.” Assim, o viés doméstico 
observado em quem investe em equity é dificil de entender. 

Os dados mostram, no entanto, que o comércio inter- 
nacional de ativos aumentou substancialmente em resul- 
tado do crescimento do mercado internacional de capi- 
tais. Além disso, as participações de ativos internacionais 
são grandes em termos absolutos. No final de 2012, por 
exemplo, os investimentos dos Estados Unidos em rela- 
ção aos estrangeiros eram iguais a cerca de 138% do PIB 
dos Estados Unidos naquele ano, enquanto os créditos 
estrangeiros nos Estados Unidos eram cerca de 163% 
do PIB norte-americano. (Lembre-se da Figura 13.4.) 





17 Veja: Solnik. “Why Not Diversify Internationally Rather Than Do- 
mestically??. Financial Analysts Journal, p. 48-54, jul./ago. 1974. 
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As bolsas de valores em todo o mundo estabeleceram 
laços mais estreitos de comunicação, e as empresas estão 
mostrando uma crescente disponibilidade para vender 
ações nas bolsas estrangeiras. Entretanto, a extensão apa- 
rentemente incompleta da diversificação do patrimônio 
internacional alcançada até agora não é necessariamente 


impressionante no comércio de ativos nas últimas déca- 
das. Além disso, a experiência dos Estados Unidos não é 


bruto desde 1993, como resultado da unificação do mer- 


Ativos e passivos estrangeiros brutos 
de países industriais selecionados, 
1983-2011 (% do PIB) 


TABELA 20.1 
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Passivos 43 87 140 


Passivos 46 89 289 


Passivos 31 54 205 
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Passivos 72 133 421 


Passivos 134 198 ql 


Passivos 26 46 173 


Fonte: Philip R. Lane e Gian Maria Milesi-Ferretti. “The External Wealth of Nations, 
Mark Il: Revised and Extended Estimates of Foreign Assets and Liabilities, 1970- 
2004”. Journal of International Economics, v. 73, p. 223-250, nov. 2007. 

Números de 2011 da tabela vêm de dados atualizados, relatados na página 

de Philip Lane. Disponível em: <http://Awww.philiplane.org/EWN.html>. 

Acesso em: 4 dez. 2014. 


cado europeu de capitais. A mesma tendência é evidente, 
embora de forma mais suave, na Austrália e nos Estados 
Unidos. Até mesmo alguns mercados emergentes come- 
çaram a se envolver em trocas de recursos significativas. 

O significado de bem-estar desses números é pouco 
claro. Até o ponto em que representam a maior diver- 
sificação de riscos econômicos, como em nossa análise 
no início deste capítulo, apontam para uma economia 
mundial mais estável. Mas a maioria desses ativos e pas- 
sivos externos são instrumentos de dívida, incluindo as 
dívidas bancárias, em alguns casos, conduzidas por arbi- 
tragem regulatória. É provável que incluam empréstimos 
arriscados sistemicamente, como quando um banco 
no Reino Unido empresta fundos de curto prazo para 
investir em títulos menos líquidos no exterior. Assim, 
mesmo que os dados mostrem que o volume de transa- 
ções de ativos internacionais aumentou enormemente 
nas últimas décadas, eles também nos lembram que não 
há nenhuma medida infalível da extensão socialmente 
ideal do investimento estrangeiro. 


A extensão do comércio intertemporal 


Uma maneira alternativa de avaliação do desempe- 
nho do mercado de capitais mundial foi sugerida pelos 
economistas Martin Feldstein e Charles Horioka. Esses 
autores apontam que um mercado internacional de capi- 
tais trabalhando com calma permite que as taxas de 
investimento doméstico dos países divirjam amplamente 
de suas taxas de poupança. Nesse mundo tão idealizado, 
a economia busca seus usos mais produtivos em todo 
o mundo, independentemente da sua localização; ao 
mesmo tempo, o investimento doméstico não é limitado 
pela economia nacional, porque um pool global de fun- 
dos está disponível para financiá-lo. 

Para muitos países, no entanto, as diferenças entre 
a economia nacional e as taxas de investimento domés- 
tico (isto é, saldos de conta-corrente) não foram gran- 
des desde a Segunda Guerra Mundial: países com altas 
taxas de poupança durante longos períodos também 
costumam ter taxas de investimentos elevadas, como 
ilustra a Figura 20.4. Feldstein e Horioka concluíram 
a partir dessa evidência que a mobilidade do capital 
transnacional é baixa, no sentido de que a maior parte 
de qualquer aumento sustentado da economia nacional 
levará a maior acumulação de capital doméstico. O mer- 
cado de capitais mundial, de acordo com essa visão, não 
faz um bom trabalho de ajudar os países a colherem os 
ganhos de longo prazo do comércio intertemporal.'* 





18 Veja: Martin Feldstein e Charles Horioka. “Domestic Savings and 
International Capital Flows”. Economic Journal, v. 90, p. 314-329, 
jun. 1980. 
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FIGURA 20.4 Poupança e as taxas de investimento para 24 países, médias de 1990-2011 
A economia dos países da OCDE e as proporções de investimento para a produção tendem a ser relacionadas positivamente. 
A linha reta de regressão do gráfico representa o melhor palpite de um estatístico do nível de proporção de investimento, 
condicionado pela proporção de poupança, nessa amostra de países. 
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O principal problema com o argumento de Feldstein- 
-Horioka é que é impossível avaliar se a medida do comér- 
cio intertemporal é deficiente sem saber se existem ganhos 
de comércio ainda por explorar, e sabendo que isso requer 
mais conhecimento sobre economias reais do que temos 
em geral. Por exemplo, a economia e o investimento de 
um país podem geralmente se mover juntos apenas porque 
os fatores que geram uma taxa alta de poupança (como o 
crescimento econômico rápido) também geram uma taxa 
alta de investimentos. Em tais casos, o ganho do país pelo 
comércio intertemporal pode simplesmente ser pequeno. 
Uma explicação alternativa da alta correlação poupança- 
Investimento é que os governos tentaram gerir a política 
macroeconômica para evitar grandes desequilíbrios de 
conta-corrente. Em qualquer caso, os eventos parecem 
estar ultrapassando esse debate específico. Para os países 
industrializados, a regularidade empírica observada por 
Feldstein e Horioka parece ter enfraquecido recentemente 
perante os altos desequilíbrios externos de Estados Uni- 
dos, Japão, Suíça e alguns dos países da zona do euro. 


Diferenciais de juros onshore-offshore 


Um barômetro bem diferente do desempenho do mer- 
cado internacional de capitais é a relação entre as taxas de 
juros onshore e offshore nos ativos semelhantes denomi- 


nados na mesma moeda. Se o mercado de capitais mun- 
dial está fazendo seu trabalho de comunicar informações 
sobre as oportunidades de investimento global, essas 
taxas de juros devem mover-se em conjunto e não diferem 
muito. As grandes diferenças das taxas de juros seriam 
fortes evidências de ganhos não realizados do comércio. 

A Figura 20.5 mostra dados desde o final de 1990, 
sobre a diferença de taxas de juros entre dois passivos ban- 
cários comparáveis, depósitos de dólar de três meses em 
Londres e certificados de depósito de três meses emitidos 
nos Estados Unidos. Esses dados são imperfeitos, porque 
as taxas de juros em comparação não são medidas pre- 
cisamente ao mesmo tempo. No entanto, não fornecem 
indicação de quaisquer grandes ganhos inexplorados em 
tempos normais. O padrão das diferenças de juros onshore- 
-offshore é semelhante para outros países industrializados. 

O diferencial de Londres-Estados Unidos começa a 
crescer com a eclosão da turbulência financeira global, 
em agosto de 2007, e atinge um pico em outubro de 2008, 
um mês após o colapso do Lehman Brothers. Evidente- 
mente, os investidores perceberam que os depósitos em 
dólar dos bancos norte-americanos poderiam ser retidos 
pelo tesouro dos Estados Unidos e a Reserva Federal, 
mas que os depósitos em dólar em Londres poderiam 
não receber a mesma proteção. 
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E Comparando as taxas de juros onshore e offshore para o dólar 





A diferença entre as taxas de juro de Londres e Estados Unidos sobre os depósitos em dólar é em geral muito próxima de zero, 
mas subiu agudamente no outono de 2008 quando o banco de investimento Lehman Brothers entrou em colapso. 
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A eficiência do mercado cambial estrangeiro 


O mercado cambial estrangeiro é um componente 
central do mercado internacional de capitais, e as taxas 
de câmbio que ele define ajudam a determinar a renta- 
bilidade das operações internacionais de todos os tipos. 
As taxas de câmbio, portanto, comunicam importantes 
sinais econômicos às famílias e empresas envolvidas no 
comércio e investimento internacionais. Se esses sinais 
não refletem todas as informações disponíveis sobre 
as oportunidades de mercado, o resultado será a uma 
má alocação de recursos. Portanto, estudos de uso das 
informações disponíveis pelo mercado cambial estran- 
geiro são potencialmente importantes para julgar se 
o mercado de capitais internacional está enviando os 
sinais certos para os mercados. Vamos examinar três 
tipos de testes: com base na paridade de juros; com base 
na modelagem dos prêmios de risco; e para volatilidade 
cambial excessiva. 


Estudos com base na paridade de juros A condição de 
paridade de juros que foi a base da discussão sobre a 
determinação da taxa de câmbio no Capítulo 14 também 
tem sido usada para estudar se as taxas de câmbio de 


mercado incorporam todas as informações disponíveis. 
Lembre-se que a paridade de juros se mantém quando a 
diferença de juros entre depósitos denominados em duas 
moedas diferentes é a previsão do mercado da porcen- 
tagem de mudança da taxa de câmbio entre as moedas. 
Mais formalmente, se R é a a taxa de juros na data 1 
em depósitos na moeda doméstica, R* é a taxa de juros 
sobre os depósitos de moeda estrangeira, E, é a taxa de 
câmbio (definida como o preço da moeda doméstica em 
relação à moeda estrangeira) e Ef, é a taxa de câmbio 
que os participantes do mercado esperam quando os 
depósitos pagando juros R e RÉ vencerem, a condição 
de paridade de juros é 


R,— R*=(E',,— EJE, (20.1) 

A Equação (20.1) implica uma maneira simples para 
testar se o mercado cambial está fazendo um bom tra- 
balho, usando informações atuais para a previsão das 
taxas de câmbio. Uma vez que a diferença de juros, R — 
R& é a previsão para o mercado, uma comparação entre 
essa mudança na taxa de câmbio prevista e a alteração 
da taxa de câmbio real, que ocorre posteriormente, 
indica a habilidade de previsão do mercado.” 


19 A maioria dos estudos de eficiência do mercado de câmbio analisa como o prêmio de taxa de câmbio a termo atua como preditor de alterações 
subsequentes na taxa de câmbio à vista. Tal procedimento é equivalente ao que estamos seguindo, se a condição de paridade coberta de juros 
se mantém, para que a diferença de juros R, — R*seja igual ao prêmio a termo (veja o Apêndice do Capítulo 14). Como observado no Capítulo 
14, há fortes evidências de que a paridade de juros coberta se mantém quando as taxas de juros sendo comparadas aplicam-se aos depósitos 
no mesmo centro financeiro — por exemplo, taxas de eurodivisa de Londres. 
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Estudos estatísticos da relação entre as diferenças 
de taxa de juros e taxas de amortização posteriores 
mostram que a diferença de juros tem sido um preditor 
muito ruim, no sentido de que não foi capaz de detec- 
tar nenhuma das grandes oscilações nas taxas de câm- 
bio. Observamos essa falha na discussão do Capítulo 
14 sobre o comércio de transportes. Pior ainda, como 
observamos ali, a diferença de juros, em média, não 
conseguiu prever corretamente a direção em que a taxa 
de câmbio à vista mudaria. Se a diferença de taxa de 
Juros fosse um preditor pobre, mas imparcial, poderia- 
mos argumentar que o mercado está definindo a taxa 
de câmbio de acordo com a paridade de juros e fazendo 
o melhor trabalho possível em um mundo em rápida 
mudança, onde a previsão é inerentemente difícil. O 
achado de viés, no entanto, parece em desacordo com a 
interpretação dos dados. 

A condição de paridade de juros também fornece um 
teste de uma segunda implicação da hipótese de que o 
mercado usa todas as informações disponíveis na fixa- 
ção das taxas de câmbio. Suponha que E, seja a taxa de 
câmbio real futura que as pessoas estão tentando prever; 
então, o erro de previsão que eles cometem ao prever a 
depreciação futura, u,,,, pode ser expresso como depre- 
ciação real menos depreciação esperada: 


Un = (E o EE, = (Er - ENE, 


t+1 


(20.2) 


Se o mercado está fazendo uso de todas as informa- 
ções disponíveis, seu erro de previsão, u,,,, deve ser esta- 
tisticamente independente dos dados conhecidos para o 
mercado na data t, quando se formaram as expectativas. 
Em outras palavras, não deve haver nenhuma oportuni- 
dade para o mercado explorar dados conhecidos, para 
reduzir seus erros de previsão mais tarde. 

Nos termos de paridade de juros, essa hipótese pode 
ser testada escrevendo-se u,,, como depreciação da 
moeda real menos a diferença de juros internacional: 


Um — (Em = EXE, - (R, o Rô. (20.3) 


Métodos estatísticos podem ser usados para exami- 
nar se u,, é previsível, em média, com base nas informa- 
ções passadas. Diversos investigadores detectaram que o 
prognóstico de erros, quando definido como acabamos 
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de ver, pode ser previsto. Por exemplo, erros de cálculo 
passados, que são amplamente conhecidos, são úteis em 
predizer os erros futuros.” 


O papel dos prêmios de risco Uma explicação dos 
resultados da pesquisa descrita é que o mercado cam- 
bial simplesmente ignora as informações facilmente 
disponíveis na fixação das taxas de câmbio. Tal cons- 
tatação jogaria dúvida sobre a capacidade do mercado 
de capitais internacional para comunicar os sinais de 
preço apropriado. Contudo, antes de ter chegado a essa 
conclusão, lembre-se que quando as pessoas são aversas 
ao risco, a condição de paridade de juros pode não ser 
totalmente responsável por como as taxas de câmbio são 
determinadas. Se, em vez disso, os títulos denominados 
em moedas diferentes são substitutos imperfeitos para os 
investidores, a diferença da taxa de juros internacional é 
igual à depreciação da moeda esperada mais um prêmio 
de risco, p: 


R-R=(E, DIE +p, (20.4) 
(ver Capítulo 18). Nesse caso, a diferença de juros não é 
necessariamente a previsão do mercado de depreciação 
futura. Assim, sob substitutibilidade imperfeita de ativo, 
os resultados empíricos discutidos não podem ser usa- 
dos para fazer inferências sobre a eficiência do mercado 
cambial no processamento de informações. 

Como as expectativas das pessoas são inerentemente 
não observáveis, não há nenhuma maneira simples de 
decidir entre a Equação (20.4) e a condição de paridade 
de juros, que é o caso especial que ocorre quando o p é 
sempre zero. Vários estudos econométricos têm tentado 
explicar as partidas de paridade de juros com base nas 
teorias particulares do prêmio de risco, mas nenhuma 
foi inteiramente bem-sucedida.” 

O registro empírico misto deixa as duas possibili- 
dades a seguir: ambos os prêmios de risco são impor- 
tantes na determinação das taxas de câmbio, ou o mer- 
cado cambial estrangeiro tem ignorado a oportunidade 
de lucrar com informações facilmente disponíveis. A 
segunda alternativa parece pouco provável, tendo em 
conta os incentivos poderosos dos operadores de câm- 
bio para ter lucros. A primeira alternativa, no entanto, 
aguarda confirmação estatística sólida. Certamente não 


20 Para uma discussão mais profunda, veja: Robert E. Cumby e Maurice Obstfeld. “International Interest Rate and Price Level Linkages under 
Flexible Exchange Rates: A Review of Recent Evidence”. In: John F. O. Bilson e Richard C. Marston (Eds.). Exchange Rate Theory and Prac- 
tice. Chicago: University of Chicago Press, 1984, p. 121-151; e Lars Peter Hansen & Robert J. Hodrick. “Forward Exchange Rates as Optimal 
Predictors of Future Spot Rates: An Econometric Analysis”. Journal of Political Economy, v. 88, p. 829-853, out. 1980. 


21 Para pesquisas úteis, veja: Charles Engel. “The Forward Discount Anomaly and the Risk Premium: A Surveyof Recent Evidence”. Journal of 
Empirical Finance, v. 3, p. 123-192, 1996; Karen Lewis. “Puzzles in International Finance”. In: Gene M. Grossman e Kenneth Rogoff (Eds.). 
Handbook of International Economics, v. 3. Amsterdam: North-Holland, 1996; e Hanno Lustig e Adrien Verdelhan. “Exchange Rates in a 
Stochastic Discount Factor Framework”. In: Jessica James, Ian W. Marsh e Lucio Sarno (Eds.). Handbook of Exchange Rates. Hoboken, NJ: 


John Wiley & Sons, 2012, p. 391-420. 
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é apoiada pelas evidências revistas no Capítulo 18, o que 
sugere que a intervenção cambial esterilizada não tenha 
sido uma ferramenta eficaz para a gestão das taxas de 
câmbio. Teorias mais sofisticadas mostram, no entanto, 
que a intervenção esterilizada pode ser impotente mesmo 
sob substitutibilidade imperfeita de ativos. Assim, uma 
constatação de que a intervenção esterilizada é ineficaz 
não implica necessariamente que os prêmios de risco 
estejam ausentes. Outra possibilidade, levantada no 
Estudo de Caso do Capítulo 14 sobre o carry trade, é 
uma das reversões grandes esperadas, mas pouco fre- 
quentes nas tendências de moeda que as técnicas estatiís- 
ticas padrão estão mal equipadas para detectar. 


Testes para a volatilidade excessiva Uma das constata- 
ções mais preocupantes é que a previsão de modelos de 
taxas de câmbio, com base em variáveis “fundamentais” 
padrão, como reservas de dinheiro, déficits do governo 
e desempenho da produção não funcionam bem — 
mesmo quando valores reais (em vez de previstos) dos 
fundamentos futuros são usados para formar previsões 
de taxa de câmbio! Com efeito, em um famoso estudo, 
Richard A. Meese, do Barclays Global Investors, e Ken- 
neth Rogoff, da Universidade de Harvard, mostraram 
que um modelo ingênuo, “random walk”, que apenas 
leva a taxa de câmbio de hoje como o melhor palpite 
de amanhã, tem melhor desempenho. Alguns têm visto 
esse achado como evidência de que as taxas de câmbio 
têm uma vida própria, sem relação com os determinan- 
tes macroeconômicos que salientamos em nossos mode- 
los. A pesquisa mais recente confirmou, no entanto, que 
enquanto o passeio aleatório supera modelos mais sofis- 
ticados para previsões de até um ano de distância, os 
modelos parecem servir melhor em horizontes de mais 
de um ano e têm poder explicativo para movimentos de 
taxa de câmbio de longo prazo.? 

Uma linha de pesquisa adicional sobre o mercado 
cambial examina se a taxas de câmbio foram excessiva- 


RESUMO 


mente voláteis, talvez porque o mercado de câmbio estran- 
geiro “exagere a reação” aos eventos. Uma constatação 
da volatilidade excessiva provaria que o mercado cam- 
bial está enviando sinais confusos para os negociantes e 
investidores que baseiam suas decisões nas taxas de câm- 
bio. Mas quão volátil deve ser uma taxa de câmbio antes 
que sua volatilidade se torne excessiva? Como vimos no 
Capítulo 14, as taxas de câmbio devem ser voláteis, porque 
para enviar os sinais de preço correto, elas devem mover- 
-se rapidamente em resposta às notícias econômicas. As 
taxas de câmbio são em geral menos voláteis do que os 
preços das ações. No entanto, é ainda possível que as taxas 
de câmbio sejam substancialmente mais voláteis do que os 
fatores subjacentes que as modificam — como reservas de 
dinheiro, produções nacionais e variáveis fiscais. Contudo, 
tentativas de comparar a volatilidade das taxas de câmbio 
com aquelas de seus determinantes subjacentes produzi- 
ram resultados inconclusivos. Um problema básico subja- 
cente aos testes para a excessiva volatilidade é a impossi- 
bilidade de quantificar exatamente todas as variáveis que 
transmitem notícias relevantes sobre o futuro econômico. 
Por exemplo, como atribuir um número a uma tentativa 
de assassinato de um político, uma falência de um grande 
banco ou um ataque terrorista”? 


A linha de fundo A evidência ambígua sobre o desem- 
penho do mercado cambial exige uma visão aberta. Um 
Julgamento que o mercado está fazendo seu trabalho 
bem apoiaria uma atitude de liberalidade pelos governos 
e uma continuação da presente tendência de aumento da 
integração financeira transfronteiriça no mundo indus- 
trial. Um julgamento de falência de mercado, por outro 
lado, pode implicar a necessidade de maior intervenção 
cambial pelos bancos centrais e uma inversão da tendên- 
cia global em direção à liberalização financeira externa. 
As apostas são altas, e mais pesquisas e experiências são 
necessárias antes que uma conclusão firme possa ser 
alcançada. 





1. Quando as pessoas são aversas ao risco, os países podem 
ganhar por meio da troca de ativos de risco. Os ganhos do 
comércio tomam a forma de uma redução no grau de risco 
de consumo de cada país. A diversificação da carteira inter- 
nacional pode ser realizada pela troca de instrumentos de 
dívida ou de instrumentos de equidade. 


2. O mercado de capitais internacional é o mercado no qual 
moradores de diferentes países comercializam ativos. Um 
de seus componentes importantes é o mercado de câmbio. 
Os bancos estão no centro do mercado de capitais interna- 
cional, e muitos operam offshore, ou seja, fora dos países 
onde se baseiam suas sedes. 


22 O estudo original Meese-Rogoff é: “Empirical Exchange Rate Models of the Seventies: Do They Fit Out of Sample?”. Journal of International 
Economics, v. 14, p. 3-24, fev. 1983. Para previsões de longo prazo, veja: Menzie D. Chinn & Richard A. Meese. “Banking on Currency Fore- 
casts: How Predictable Is Change in Money?”. Journal of International Economics, v. 38, p. 161-178, fev. 1995; e Nelson C, Mark. “Exchange 
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Fatores regulatórios e políticos têm incentivado o sistema 
bancário offshore. Os mesmos fatores encorajaram a nego- 
ciação de moeda offshore, ou seja, comércio em depósitos 
bancários denominados em moedas de países diferentes 
daquelas do país onde o banco está localizado. Tal negocia- 
ção eurodivisa recebeu um grande estímulo da ausência de 
reservas mínimas em depósitos em Eurobanks. 


A criação de um depósito de eurodivisa não ocorre porque 
aquela moeda deixa seu país de origem; pelo contrário, 
tudo o que é necessário é que um Eurobank aceite uma 
responsabilidade de depósitos denominada na moeda. As 
eurodivisas, portanto, não são uma ameaça ao controle dos 
bancos centrais sobre suas bases monetárias nacionais, e 
os temores de que os eurodólares, por exemplo, algum dia 
venham a “inundar” os Estados Unidos são descabidos. 


O sistema bancário offshore está desprotegido em grande 
parte pelas salvaguardas que os governos nacionais im- 
puseram para evitar a falência de bancos nacionais. Além 
disso, a oportunidade que os bancos têm de deslocar as 
operações offshore, assim beneficiando-se de arbitragem 
regulatória, minou a eficácia da supervisão do banco na- 
cional. Esses problemas criam um trilema financeiro que 
os legisladores internacionais tentaram atenuar por meio 
da colaboração transfronteiriça cada vez mais ambiciosa. 
Desde 1974, o Comitê da Basileia de supervisão bancária 
tem trabalhado para melhorar a cooperação regulamentar 
global, incluindo normas internacionais para o capital dos 
bancos. Uma terceira geração de regulamentação pruden- 
cial proposta (Basileia III) foi lançada em 2010 e está em 
processo de execução pelos reguladores nacionais. Ainda há 
incerteza, no entanto, sobre as obrigações do banco central 
como um emprestador internacional de última instância. Essa 
incerteza pode refletir uma tentativa por parte de autorida- 
des internacionais para reduzir o risco moral. A tendência de 
securitização tem aumentado a necessidade de cooperação 
internacional para monitoramento e regulamentação das 
instituições financeiras não bancárias. Assim também para 
a ascensão dos mercados emergentes e de grandes sistemas 
bancários paralelos. Lacunas da rede de segurança financei- 


TERMOS-CHAVE 


ra global tornaram-se evidentes durante a crise financeira 
global de 2007-2009. Uma lição fundamental da crise é que 
os governos devem adotar uma perspectiva macropruden- 
cial na avaliação dos riscos financeiros, em vez de se preo- 
cupar apenas com a solidez das instituições individuais. 


Os prejuízos causados pelas crises financeiras devem ser 
avaliados contra os ganhos que os mercados de capitais 
internacionais potencialmente oferecem. O mercado de 
capitais internacional tem contribuído para o aumento da 
diversificação da carteira internacional desde 1970, mas o 
grau de diversificação ainda parece incompleto em compa- 
ração com o que a teoria econômica poderia prever. Da mes- 
ma forma, alguns observadores afirmam que a medida das 
trocas intertemporais, medida pelo saldo da conta-corrente 
dos países, tem sido muito pequena. Tais afirmações são di- 
fíceis de avaliar sem informações mais detalhadas sobre o 
funcionamento da economia mundial do que as que estão 
disponíveis. Evidências menos ambíguas vêm de compa- 
rações de taxa de juros internacionais, e essas evidências 
apontam para um bom funcionamento do mercado (com 
exceção de raros períodos de crise financeira internacio- 
nal). As taxas de retorno em depósitos similares emitidos 
nos principais centros financeiros são normalmente muito 
próximas. 


O registro do mercado cambial estrangeiro em comunicar 
sinais de preço adequado aos investidores e comerciantes 
internacionais é misturado. Testes com base na condição de 
paridade de juros, do Capítulo 14, parecem sugerir que o 
mercado ignora as informações prontamente disponíveis 
na fixação de taxas de câmbio; mas como a teoria de pari- 
dade de juros ignora a aversão ao risco e os prêmios de risco 
resultantes, a teoria pode ser uma simplificação da realida- 
de. As tentativas de criar empiricamente um modelo de fa- 
tores de risco, no entanto, não foram muito bem-sucedidas. 
Testes de volatilidade cambial excessiva também produzem 
um veredito misto sobre o desempenho do mercado cam- 
bial. Junto com a história recente das crises financeiras, isso 
não é uma boa notícia para aqueles que são a favor de uma 
abordagem liberal pura à globalização financeira. 
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Economia internacional 


PROBLEMAS 





1. 


Que carteira é mais bem diversificada, uma que contém o 
estoque de uma empresa de produtos odontológicos e uma 
empresa de doces ou a que contém o estoque de uma em- 
presa de produtos odontológicos e uma empresa de produ- 
tos lácteos? 


Imagine um mundo no qual as únicas causas de flutuações 
nos preços das ações sejam mudanças inesperadas nas po- 
líticas monetárias em dois países. Sob qual regime de taxa 
de câmbio os ganhos do comércio internacional de ativos 
seriam maiores, taxa fixa ou flutuante? 


O texto aponta que a paridade coberta de juros mantém-se 
muito próxima de depósitos de diferentes denominações de 
moeda emitidas em um único centro financeiro. Por que a 
paridade coberta de juros pode falhar quando são compara- 
dos os depósitos emitidos em diferentes centros financeiros? 


Quando um banco dos Estados Unidos aceita um depósito 
de uma das suas filiais estrangeiras, esse depósito é sujei- 
to às exigências de reservas da Reserva Federal. Da mesma 
forma, as exigências de reservas da Reserva Federal são im- 
postas por qualquer empréstimo de uma agência estrangei- 
ra de um banco norte-americano para residentes nos Esta- 
dos Unidos, ou em qualquer compra de ativos pela agência 
do banco de sua matriz norte-americana. Qual você pensa 
ser a justificativa para esses regulamentos? 


O economista suíço Alexander Swoboda argumentou que o 
crescimento inicial do mercado de eurodólar era alimenta- 
do pelo desejo dos bancos fora dos Estados Unidos de se 
apropriarem de parte das receitas que os Estados Unidos 
estavam coletando como emissores de moeda de reserva 
principal. (Esse argumento encontra-se no texto The Euro- 
Dollar Market: an Interpretation, Princeton Essays in Interna- 
tional Finance, v. 64, International Finance Section, depar- 
tamento de economia, Universidade de Princeton, fev. 1968.) 
Você concorda com a interpretação de Swoboda? 


Após a crise da dívida dos países em desenvolvimento co- 
meçar em 1982 (ver Capítulo 22), os reguladores de bancos 
dos Estados Unidos impuseram restrições de supervisão 
mais rigorosas sobre as políticas de empréstimo dos bancos 
norte-americanos e suas subsidiárias. Ao longo da década 
de 1980, diminuiu a parcela de atuação dos bancos dos Es- 
tados Unidos na atividade bancária de Londres. Você pode 
sugerir uma ligação entre os dois acontecimentos? 


Por que a crescente securitização torna mais difícil para su- 
pervisores de banco manter o controle de riscos do sistema 
financeiro? 


Retorne ao exemplo no texto dos dois países que produzem 
quantidades aleatórias de kiwis e podem negociar créditos 
sobre a fruta. Suponha que os dois países também produ- 


10. 


11. 


12. 


13. 


14. 


zam framboesas, que estragam se forem transportadas en- 
tre os países, e são, portanto, não comercializáveis. Como 
você acha que isso afetaria a relação de comércio interna- 
cional de ativos do PNB para Doméstica e Estrangeira? 


Às vezes é alegado que a igualdade internacional de taxas de 
juros reais é o barômetro mais preciso da integração finan- 
ceira internacional. Você concorda? Por que ou por que não? 


Se você olhar para dados no site do departamento de aná- 
lise econômica, verá que entre o final de 2003 e o final de 
2007, a dívida externa líquida dos Estados Unidos subiu 
muito menos do que a soma de seus déficits em conta- 
-corrente ao longo desses anos. Ao mesmo tempo, o dólar 
depreciou. Você vê alguma conexão? 

(Dica: os Estados Unidos pedem emprestado na maior par- 
te em dólares mas têm ativos substanciais em moeda es- 
trangeira.) 


Ao interpretar relações como aquelas na Tabela 20.1, deve- 
mos ser cautelosos sobre a conclusão de que a diversificação 
está crescendo tão rapidamente quanto o aumento relatado 
nos números. Suponha que um brasileiro compre um fundo 
de capital internacional dos Estados Unidos, que coloca o 
dinheiro do seu cliente no mercado de ações do Brasil. O que 
acontece com ativos e passivos estrangeiros brutos do Brasil 
e dos Estados Unidos? O que acontece com a diversificação 
internacional do Brasil e dos Estados Unidos? 


Os bancos não estão felizes quando os reguladores os for- 
çam a elevar a proporção entre capital e ativos totais: eles 
argumentam que isso reduz seus lucros potenciais. Contu- 
do, quando um banco pede emprestado mais a fim de adqui- 
rir ativos mais arriscados, a taxa de juros que ele deve pagar 
sobre o empréstimo deve ser alta o suficiente para com- 
pensar os credores do risco de o banco não conseguir pagar 
integralmente — e a maior taxa de juros reduz os lucros 
do banco. À luz dessa observação, é óbvio para você que é 
mais rentável para o banco financiar a compra de ativos por 
empréstimo, em vez de emitir quotas adicionais de ações (e 
desse modo aumentar, em vez de reduzir a sua proporção 
de capital para ativos totais)? 


Como seria sua resposta para a mudança da última per- 
gunta se os credores do banco esperassem que o governo 
às vezes aparecesse com um resgate que evita perdas nas 
obrigações de dívida do banco? 


Se você retornar à Figura 20.5, vai notar que as taxas de 
juros do eurodólar de Londres tendem a exceder as taxas 
dos certificados de depósito bancário dos Estados Unidos 
após a crise financeira global, mas não antes. Por que você 
acha que isso ocorre? (Certifique-se de voltar a esta questão 
depois de ler o próximo capítulo!) 
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CAPÍTULO 


2 1 Áreas de moeda ideal e o euro 





Em 1º de janeiro de 1999, onze países membros da União Europeia (UE) adotaram uma 
moeda única, o euro. Desde então, uniram-se a eles mais sete membros da UE. A experiência 
arrojada da Europa, na União Econômica e Monetária (UEM), que muitos viam como uma fanta- 
sia visionária apenas alguns anos antes, criou uma área de moeda com mais de 335 milhões de 
consumidores — cerca de 7% mais populosa do que os Estados Unidos. Se todos os países da 
Europa Oriental eventualmente entrarem na zona euro, serão mais de 25 países estendendo-se 
do Oceano Ártico, no norte, ao mar Mediterrâneo, no sul, e do Oceano Atlântico, no oeste, ao mar 
Negro, no leste. A Figura 21.1 mostra a extensão da zona do euro em 2014. 

O nascimento do euro resultou em taxas de câmbio fixas entre todos os países membros 
da UEM. Contudo, ao decidir formar uma união monetária, os países da UEM sacrificaram ainda 
mais a soberania sobre suas políticas monetárias do que um regime de taxa de câmbio fixa 
geralmente requer. Eles concordaram em desistir inteiramente de suas moedas nacionais e 
entregar o controle das suas políticas monetárias para um Banco Central Europeu (BCE) com- 


Membros da zona do euro a partir de 1º de janeiro de 2014 


Os países com sombreado mais escuro no mapa são os 18 membros da UEM: Áustria, Bélgica, Chipre, 
Estônia, Finlândia, França, Alemanha, Grécia, Irlanda, Itália, Letônia, Luxemburgo, Malta, Países Baixos, 
Portugal, República Eslovaca, Eslovênia e Espanha. 








Países da UE fora da zona do euro 
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partilhado. O projeto do euro representa assim uma solução extrema para o trilema de política monetária visto 
no Capítulo 19: estabilidade cambial absoluta e total abertura ao comércio financeiro, mas sem qualquer tipo de 
autonomia monetária. 

A experiência europeia gera uma série de questões importantes. Como e por que a Europa estabeleceu sua 
moeda única? Que benefícios o euro tem trazido para as economias de seus membros, e por que eles se encon- 
tram em uma crise prolongada? Como o euro afeta os países fora da UEM, principalmente os Estados Unidos? E 
que lições a experiência europeia traz para outros blocos de moeda potenciais, como o grupo de comércio do 
Mercosul na América do Sul? 

Este capítulo centra-se na experiência europeia da unificação monetária para ilustrar os benefícios eco- 
nômicos e os custos dos acordos de taxa de câmbio fixa e os esquemas de unificação de moeda mais abran- 
gentes. Como vemos na experiência europeia, os efeitos de aderir a um acordo de taxa de câmbio fixa são 
complexos e dependem na essência de fatores microeconômicos e macroeconômicos. Nossa discussão sobre 
a Europa esclarecerá não só as forças que promovem uma maior unificação das economias nacionais, mas 
também as que fazem um país pensar duas vezes antes de desistir completamente de seu controle sobre a 


política monetária. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 





Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 


= Discutir por que os europeus tentaram por muito tempo estabilizar suas taxas de câmbio mútuas, embora flutuan- 


tes, contra o dólar norte-americano. 


= Descrever como a União Europeia, por meio do Tratado de Maastricht, de 1991, pôs-se a caminho para ter uma 
moeda única, o euro, emitido e gerido por um Banco Central Europeu (BCE). 
= Detalhar a estrutura do BCE, o Sistema Europeu de Bancos Centrais, e os acordos da União Europeia para a coorde- 


nação das políticas econômicas dos estados membros. 


= Articular as principais lições da teoria das zonas de moeda ideais. 
= Recontar como os 18 países que utilizam o euro até agora se saíram em sua união monetária e os passos que estão 


dando em resposta à crise econômica prolongada. 


Como evoluiu a moeda 
única europeia 


Até sua extinção em 1973, o sistema de Bretton 
Woods fixava a taxa de câmbio de cada país membro 
contra o dólar norte-americano e, consequentemente, 
também fixava a taxa de câmbio entre cada par de moe- 
das não dólar. Depois de 1973, os países da UE permi- 
tiam que suas moedas flutuassem contra o dólar, mas 
tentavam progressivamente diminuir o quanto eles dei- 
xavam as suas moedas flutuarem umas contra as outras. 
Esses esforços culminaram com o nascimento do euro 
em 1º de janeiro de 1999. 


O que impulsionou a cooperação 
monetária europeia? 


O que levou os países da UE a buscar uma coorde- 
nação mais estreita das políticas monetárias e uma esta- 
bilidade maior da taxa de câmbio mútuo? Dois motivos 
principais inspiraram esses movimentos e permanece- 
ram como grandes razões para a adoção do euro: 


1. Reforçar o papel da Europa no sistema monetário 
mundial. Os eventos que antecederam o colapso do 
sistema Bretton Woods foram acompanhados pelo 
declínio europeu da confiança na prontidão dos 
Estados Unidos para colocar suas responsabilida- 
des monetárias internacionais à frente de seus in- 
teresses nacionais (Capítulo 19). Falando com uma 
só voz sobre as questões monetárias, países da UE 
esperavam defender melhor seus próprios interesses 
econômicos em face de um egocentrismo cada vez 
maior dos Estados Unidos. 

2. Transformar a União Europeia em um mercado ver- 
dadeiramente unificado. Muito embora o Tratado de 
Roma de 1957, que fundou a UE, tenha estabelecido 
uma união alfandegária, permaneceram barreiras 
oficiais significativas aos movimentos de mercado- 
rias e fatores dentro da Europa. Um objetivo consis- 
tente dos membros da UE era eliminar todas essas 
barreiras e transformar a UE em um enorme mer- 
cado unificado, baseando-se no modelo dos Estados 
Unidos. 
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TABELA 21.1 


Economia internacional 


Breve glossário de eurônimos 








Sistema Europeu de Bancos Centrais 








Os órgãos europeus acreditavam, no entanto, que a 
incerteza da taxa de câmbio, como as barreiras de comér- 
cio oficial, fosse um fator importante para reduzir o 
comércio dentro da Europa. Eles também temiam que as 
oscilações das taxas de câmbio causando grandes mudan- 
ças de preços relativos dentro da Europa aumentariam as 
forças políticas hostis ao comércio livre na Europa.! 

A chave para entender como a Europa chegou até a 
unificação monetária e de mercado encontra-se na his- 
tória do continente assolado pela guerra. Após o fim 
da Segunda Guerra Mundial em 1945, muitos líderes 
europeus concordaram que a cooperação econômica e 
a integração entre os antigos oponentes seria a melhor 
garantia contra a repetição das duas guerras devastado- 
ras do século XX. O resultado foi uma cessão gradual 
dos poderes da política econômica nacional para órgãos 
governamentais centralizados na União Europeia, como 
a Comissão Europeia em Bruxelas, Bélgica (corpo exe- 
cutivo da UE), e o Banco Central Europeu, em Frank- 
furt, na Alemanha. 


O sistema monetário europeu, 1979-1998 


O primeiro passo institucional significativo na estrada 
da unificação monetária europeia foi o Sistema Mone- 
tário Europeu (SME). Os oito participantes originais no 
mecanismo de taxas de câmbio do SME — França, Ale- 





1 Uma razão administrativa muito importante por que os europeus 
têm procurado evitar grandes movimentos nas taxas de câmbio tran- 
seuropeias está relacionada com a Política Agrícola Comum (PAC), 
o sistema da UE de apoio aos preços agrícolas. Antes do euro, os 
preços agrícolas eram cotados em termos de Unidade Monetária 
Europeia (ECU — do inglês, European Currency Unit), uma cesta 
de moedas da UE. Os realinhamentos das taxas de câmbio dentro 
da Europa alterariam abruptamente o valor real doméstico dos pre- 
ços suportados, provocando protestos dos agricultores dos países 
revalorizados. Embora o aborrecimento de administrar a PAC sob 
realinhamentos de taxa de câmbio fosse, sem dúvida, crucial para os 
europeus começarem o caminho para a unificação da moeda, os dois 
motivos citados no texto são mais importantes para explicar como a 
Europa, finalmente, veio a adotar uma moeda comum. 


manha, Itália, Bélgica, Dinamarca, Irlanda, Luxemburgo 
e Países Baixos — começaram a operar uma rede formal 
mutuamente indexada das taxas de câmbio em março de 
1979. Um complexo conjunto de acordos de intervenção 
do SME atuou para restringir as taxas de câmbio das 
moedas participantes dentro de margens de flutuação 
especificadas.? 

As perspectivas de uma área de taxa fixa bem-suce- 
dida na Europa pareciam sombrias no início de 1979, 
quando as taxas de inflação anuais variaram de 2,7% na 
Alemanha até 12,1% na Itália. Entretanto, por meio de 
uma mistura de cooperação política e realinhamento, 
o clube de taxa fixa do SME sobreviveu e até cresceu, 
adicionando a Espanha a suas fileiras em 1989, a Grã- 
-Bretanha em 1990 e Portugal no início de 1992. Só 
em setembro de 1992 esse crescimento sofreu um revés 
súbito quando a Grã-Bretanha e a Itália deixaram o 
mecanismo de taxa de câmbio do SME no início de 
uma crise prolongada da moeda europeia, que forçou os 
membros restantes ao retorno para margens de taxa de 
câmbio muito largas. 

A operação do SME foi auxiliada por várias vál- 
vulas de segurança que inicialmente ajudaram a redu- 
zir a frequência de tais crises. A maioria das taxas de 
câmbio “fixadas” pelo SME até agosto de 1993 poderia 
na verdade flutuar para cima ou para baixo até 2,25% 
em relação a um valor par atribuído. Alguns membros 
foram capazes de negociar bandas de + 6%, um sacrifi- 
cio maior da estabilidade cambial, mas ganhando mais 
espaço para escolher suas próprias políticas monetárias. 
Em agosto de 1993, os países do SME decidiram alargar 
quase todas as bandas a +15% sob a pressão dos ata- 
ques especulativos. 

Como mais uma válvula de segurança crucial, o SME 
desenvolveu disposições generosas para a extensão de 
crédito dos membros de moedas fortes para fracas. Se o 
franco francês (moeda anterior da França) depreciasse 
demais em comparação com o marco alemão (ou DEM, 
moeda anterior da Alemanha), o banco central da Ale- 
manha, o Bundesbank, emprestaria DEM ao banco da 
França para vender por francos no mercado de câmbio. 

Por fim, durante os anos iniciais do sistema de opera- 
ção, vários membros (notavelmente a França e a Itália) 
reduziram a possibilidade de ataques especulativos por 
meio da manutenção de controle de capital que limitava 
diretamente as vendas domésticas dos residentes nacio- 
nais para moedas estrangeiras. 





2 Como uma questão técnica, todos os estados membros eram mem- 
bros do SME, mas somente os membros do SME que aplicavam as 
margens de flutuação pertenciam ao Mecanismo de Taxa de Câm- 
bio (MTC) do SME. 


O SME passou por realinhamentos monetários perió- 
dicos. Ao todo, ocorreram onze realinhamentos desde o 
início do SME em março de 1979 e janeiro de 1987. Con- 
troles de capital desempenharam um papel importante de 
blindagem das reservas dos membros contra especulado- 
res durante esses ajustes. No entanto, a partir de 1987, 
uma remoção gradual de controles de capital pelos países 
do SME aumentou a possibilidade de ataques especula- 
tivos e assim reduziu a vontade dos governos de conside- 
rar abertamente a desvalorização ou a revalorização. A 
supressão dos controles reduziu muito a independência 
monetária dos países membros (uma consequência do 
trilema da política monetária), mas a liberdade dos paga- 
mentos e os movimentos de capitais na UE sempre foram 
um elemento-chave do plano dos países da UE para 
transformar a Europa em um mercado unificado. 

Por um período de cinco anos e meio depois de 
janeiro de 1987, nenhum evento econômico adverso foi 
capaz de abalar o compromisso do SME com suas taxas 
de câmbio fixas. Contudo, essa situação chegou ao fim 
em 1992, quando os choques econômicos causados pela 
reunificação das duas Alemanhas, em 1990, levaram a 
pressões macroeconômicas assimétricas na Alemanha e 
em seus principais parceiros do SME. 

O resultado da reunificação foi um boom na Alema- 
nha e uma inflação mais elevada, a que o banco central 
alemão, muito avesso à inflação, resistiu mediante taxas 
de juros muito mais altas. (A inflação muito alta na Ale- 
manha após as duas guerras mundiais deixou cicatrizes 
permanentes naquele país.) Outros países do SME, como 
França, Itália e Reino Unido, no entanto, não estavam 
crescendo simultaneamente. Ao se harmonizarem com 
as altas taxas de juros alemãs para manter seus câmbios 
fixo em relação ao da Alemanha, eles foram involunta- 
riamente empurrando suas próprias economias para uma 
recessão profunda. O conflito político entre a Alemanha 
e seus parceiros levou a uma série de ataques especulati- 
vos ferozes sobre as paridades cambiais do SME, come- 
çando em setembro de 1992. Até agosto de 1993, como 
já mencionado, o SME foi forçado a recuar para faixas 
muito amplas (de + 15%), que se mantiveram em vigor 
até a introdução do euro em 1999. 


Dominância monetária alemã e a teoria da 
credibilidade do SME 


Anteriormente, nós identificamos dois motivos prin- 
cipais pelos quais a União Europeia procurou fixar as 
taxas de câmbio internas: um desejo de defender mais 
efetivamente os interesses econômicos da Europa na 
cena mundial e a ambição de atingir maior unidade eco- 
nômica interna. 
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A experiência da Europa com a inflação alta na 
década de 1970 sugere um propósito adicional que o 
SME tenta cumprir. Ao fixar suas taxas de câmbio em 
relação ao DEM, os outros países do SME na verdade 
importavam a credibilidade do Bundesbank alemão 
como um lutador contra a inflação e desencorajavam, 
assim, o desenvolvimento de pressões inflacionárias 
internas — as pressões que eles seriam tentados a aco- 
modar por meio da expansão monetária. Essa visão, a 
teoria da credibilidade do SME, afirma que os custos 
políticos de violar um acordo internacional da taxa de 
câmbio podem ser úteis. Eles podem impedir os gover- 
nos de desvalorizarem suas moedas para ganhar a van- 
tagem do curto prazo de um boom econômico com o 
custo em longo prazo de uma inflação mais elevada. 

Os formuladores de políticas em países do SME 
sujeitos à inflação, como a Itália, claramente ganharam 
credibilidade, colocando as decisões de política monetá- 
ria nas mãos do banco central alemão, que temia a infla- 
ção. A desvalorização era ainda possível, mas apenas 
sujeita a restrições do SME. Como os políticos também 
temiam parecer incompetentes aos eleitores se desvalori- 
zassem o câmbio, a decisão do governo de indexar para 
o DEM reduzia tanto sua vontade quanto sua capaci- 
dade de criar inflação interna.” 

Um maior apoio para a teoria da credibilidade vem 
do comportamento das taxas de inflação em relação à 
Alemanha, mostrado na Figura 21.2 para seis dos outros 
membros originais do SME.“ Como mostra a figura, as 
taxas de inflação anuais convergiram gradualmente em 
direção aos baixos níveis da Alemanha.é 


Iniciativas de integração do mercado 


Os países da UE tentaram alcançar maior uni- 
dade econômica interna, não só pela fixação de taxas 
de câmbio mútuas, mas também com medidas diretas 
para encorajar a livre circulação de bens, serviços e 
fatores de produção. Mais adiante neste capítulo, você 





3 A teoria geral de que um país sujeito à inflação ganha ao delegar 
suas decisões de política monetária a um banco central “conser- 
vador” é desenvolvida em um artigo influente de Kenneth Rogoff. 
Veja: “The Optimal Degree of Commitment to an Intermedia- 
te Monetary Target”. Quarterly Journal of Economics, v. 100, p. 
1169-1189, nov. 1985. Para a aplicação do SME, veja: Francesco 
Giavazzi e Marco Pagano. “The Advantage of Tying One's Hands: 
EMS Discipline and Central Bank Credibility”. European Econo- 
mic Review, v. 32, p. 1055-1082, jun. 1988. 


4 A Figura 21.2 não inclui o pequeno país de Luxemburgo, porque 
antes de 1999, o país tinha uma União Monetária com a Bélgica e 
uma taxa de inflação muito perto da Bélgica. 


5 Aqueles céticos da teoria da credibilidade da convergência de infla- 
ção do SME apontam que Estados Unidos, Grã-Bretanha e Japão 
também reduziram a inflação a níveis baixos ao longo da década de 
1980, mas o fizeram sem fixar suas taxas de câmbio. Muitos outros 
países fizeram o mesmo desde então. 
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[ricuRa 21.2 | Convergência da inflação para os seis membros originais do SME, 1978-2012 





São mostradas as diferenças entre a inflação doméstica e a inflação alemã para os seis membros originais do SME: Bélgica, 


Dinamarca, França, Irlanda, Itália e Países Baixos. 
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Fonte: Taxas de inflação CPI do Fundo Monetário Internacional, International Financial Statistics. 





vai entender que a extensão da integração do mercado 
de produtos e fatores na Europa ajuda a determinar 
como as taxas de câmbio fixas afetam a estabilidade 
macroeconômica da Europa. Os esforços da Europa 
para aumentar a eficiência microeconômica por meio da 
liberalização do mercado direto também aumentaram a 
sua preferência por taxas de câmbio mutuamente fixas 
nas áreas macroeconômicas. 

O processo de unificação do mercado, que começou 
quando os membros originais da UE formaram sua 
união alfandegária em 1957, ainda estava incompleto 
30 anos mais tarde. Em um número grande de setores, 
como de automóveis e telecomunicações, o comércio 
interno na Europa foi desencorajado por normas impos- 
tas pelo governo e os requisitos de registro. Muitas vezes 
o processo de licenciamento pelo governo ou práticas 
de aquisição davam aos produtores nacionais posições de 
monopólio virtual em seus mercados internos. No Ato 
Único Europeu de 1986 (que altera o Tratado de Roma 
fundador), os membros da UE deram passos políticos 
cruciais para remover as barreiras internas restantes 
ao comércio, aos movimentos de capitais e à migração 
de mão de obra. Mais importante, eles retiraram a exi- 
gência do Tratado de Roma de consentimento unânime 
para medidas relacionadas com a realização de mer- 


cado, de modo que um ou dois membros da UE com 
interesses mútuos não pudessem bloquear as medidas de 
liberalização comercial como no passado. Seguiram-se 
mais movimentos em direção à integração do mercado. 
O capital financeiro, por exemplo, agora pode mover-se 
com bastante liberdade, não só dentro da União Euro- 
peia, mas também entre a União Europeia e as jurisdi- 
ções externas. 


União Econômica e Monetária Europeia 


Os países podem vincular suas moedas de muitas 
maneiras. Podemos imaginar que os diferentes modos 
de vinculação formam um espectro, com os arranjos em 
uma extremidade exigindo pouco sacrifício da indepen- 
dência da política monetária e outros do outro lado, que 
exigem que se desista completamente da independência. 

O SME inicial, caracterizado por realinhamentos 
monetários frequentes e controle governamental genera- 
lizado sobre os movimentos de capitais, deixou alguma 
margem de manobra para as políticas monetárias nacio- 
nais. Em 1989, uma comissão chefiada por Jacques 
Delors, presidente da Comissão Europeia, recomendou 
uma transição de três estágios para uma meta em dire- 
ção ao extremo do espectro político que descrevemos há 
pouco. Esse objetivo era uma União Econômica e Mone- 


tária (UEM), uma União Europeia em que as moedas 

nacionais seriam substituídas por uma moeda da UE 

gerenciada por um banco central único, operando em 
nome de todos os membros da UE. 

Em 10 de dezembro de 1991, os líderes dos países da 
UE se reuniram na antiga cidade holandesa de Maastri- 
cht e concordaram em propor emendas de longo alcance 
de ratificação nacional do Tratado de Roma. Essas 
emendas foram feitas para colocar a UE na direção da 
UEM. No Tratado de Maastricht, um documento de 250 
páginas, havia uma cláusula determinando a introdu- 
ção de uma moeda única europeia e um Banco Central 
Europeu até 1º de janeiro de 1999. Em 1993, todos os 12 
países então pertencentes à União Europeia tinham rati- 
ficado o Tratado de Maastricht. Os 16 países que aderi- 
ram posteriormente à UE aceitaram as disposições do 
Tratado à adesão (ver Figura 21.1).º 

Por que os países da UE se afastaram do SME em 
direção ao objetivo mais ambicioso de utilizar uma 
moeda única e compartilhada”? Havia quatro razões: 

1. Eles acreditavam que uma moeda única na UE pro- 
duziria um grau maior de integração do mercado eu- 
ropeu do que as taxas de câmbio fixas, removendo 
a ameaça dos realinhamentos monetários do SME 
e eliminando os custos para os operadores de con- 
versão de uma moeda do SME em outra. A moeda 
única era vista como um complemento necessário 
para planos de fusão de mercados da UE em um 
mercado único, em todo o continente. 

2. Alguns líderes da UE achavam que a gestão alemã 
da política monetária do SME tinha colocado uma 
ênfase unilateral nos objetivos macroeconômicos 
alemães à custa dos interesses dos seus parceiros do 
SME. O Banco Central Europeu que substituiria 
o Bundesbank alemão no UEM teria que ser mais 
atencioso com problemas dos outros países, e isso 
lhes daria automaticamente a mesma oportunidade 
que a Alemanha de participar nas decisões de poli- 
tica monetária de todo o sistema. 

3. Tendo em conta a mudança para a liberdade total de 
movimentos de capitais na UE, parecia haver moe- 
das com pouco a ganhar e muito a perder ao manter 
as paridades fixas (mas ajustáveis), em vez de pari- 
dades irrevogavelmente travadas por meio de uma 
moeda única. Qualquer sistema de taxas de câmbio 
fixas entre moedas nacionais distintas seria sujeito a 





6 A Dinamarca e o Reino Unido, no entanto, ratificaram o Trata- 
do de Maastricht sujeito a exceções especiais que lhes permitem 
“se autoexcluir” das disposições do tratado monetário e manter as 
suas moedas nacionais. A Suécia não tem uma isenção formal, mas 
explorou outros aspectos técnicos no Tratado de Maastricht para 
evitar juntar-se à zona do euro até agora. 
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ataques especulativos ferozes, como em 1992-1993, 
Se os europeus desejavam combinar taxas de câmbio 
fixas com liberdade de movimentos de capitais, uma 
moeda única era a melhor maneira de conseguir isso. 
4. Como observado anteriormente, todos os líderes 
dos países da UE esperavam que as disposições do 
Tratado de Maastricht garantissem a estabilidade po- 
lítica da Europa. Para além das funções puramente 
econômicas, a moeda única na UE foi concebida 
como um símbolo potente do desejo da Europa de 
colocar a cooperação à frente das rivalidades nacio- 
nais que muitas vezes levaram à guerra no passado. 
Sob esse cenário, a nova moeda alinharia os interesses 
econômicos das nações europeias, ao criar um círculo 
político esmagador para instituir a paz no continente. 
Os críticos do Tratado de Maastricht negaram que 
a UEM teria esses efeitos positivos e opuseram-se às 
disposições do Tratado de produzir poderes governa- 
mentais mais fortes com a União Europeia. Para esses 
críticos, UEM era sintomática da tendência de as insti- 
tuições centrais da União Europeia ignorarem as neces- 
sidades locais, se intrometerem em assuntos internos e 
reduzirem símbolos premiados de identidade nacional 
(incluindo, claro, as moedas nacionais). Os cidadãos da 
Alemanha, em particular, traumatizados por memórias 
de graves inflações do pós-guerra, temiam que o novo 
Banco Central Europeu não lutasse contra a inflação 
tão ferozmente quanto o Bundesbank. 


O euro e a política econômica 
na zona do euro 


Como eram escolhidos os membros iniciais da UEM, 
como são admitidos os novos membros, e qual é a estru- 
tura do complexo de instituições financeiras e políticas 
que regem a política econômica na zona do euro? Esta 
seção fornece uma visão geral sobre essas perguntas. 


Os critérios de convergência de Maastricht e 
o Pacto de Estabilidade e Crescimento 


O Tratado de Maastricht exige que os países da 
União Europeia satisfaçam diversos critérios de con- 
vergência macroeconômica antes da admissão à UEM. 
Entre esses critérios, temos: 

1. Taxa de inflação do país no ano anterior à admissão 
deve ser inferior a 1,5% acima da taxa média dos três 
estados membros com a inflação mais baixa. 

2. O país deve ter mantido uma taxa de câmbio estável 
dentro do MTC sem desvalorização por iniciativa 
própria. 
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3. O país deve ter um déficit público não superior a 3% 
do seu PIB (exceto em circunstâncias excepcionais e 
temporárias). 

4. O país deve ter uma dívida pública que esteja abaixo, 
ou próxima, de um nível de referência de 60% do seu 
PIB. 

O Tratado prevê a monitoração contínua dos crité- 
rios 3 e 4 mencionados anteriormente pela Comissão 
Europeia, mesmo após a admissão à UEM, e a aplica- 
ção de sanções a países que violam essas regras fiscais e 
não corrigem situações de dívida e déficits “excessivos”. 
A vigilância e as sanções para déficits e dívidas elevados 
colocam os governos nacionais sob restrições no exerci- 
cio dos seus poderes fiscais nacionais. Por exemplo, um 
país da UEM altamente endividado que enfrenta uma 
recessão nacional pode ser incapaz de usar a política 
fiscal expansionista por medo de infringir os limites de 
Maastricht — uma perda de autonomia política possi- 
velmente dispendiosa, dada a inexistência de uma poli- 
tica monetária nacional! 

Além disso, um Pacto de Estabilidade e Crescimento 
(PEC) suplementar, negociado pelos líderes europeus em 
1997, apertou ainda mais a “camisa de força” fiscal. O PEC 
estabeleceu “o objetivo orçamentário de médio prazo de 
situações próximas do equilíbrio ou em superávit”. Tam- 
bém definiu um calendário para a imposição de sanções 
financeiras aos países que não conseguirem corrigir pron- 
tamente o bastante as situações de déficits e dívida “exces- 
sivos”. O que explica os critérios de convergência macroe- 
conômica, o medo de altas dívidas públicas e o PEC? Antes 
de assinarem o Tratado de Maastricht, os países com baixa 
inflação, como a Alemanha, queriam a garantia de que 
seus parceiros da UEM tinham aprendido a preferir um 
ambiente de baixa inflação e contenção fiscal. Eles temiam 
que, caso contrário, o euro pudesse ser uma moeda fraca, 
presa fácil dos tipos de políticas que têm impulsionado a 
inflação francesa, grega, italiana, portuguesa, espanhola e 
no Reino Unido em vários pontos, desde a década de 1970. 
Um governo altamente endividado que continua a pegar 
empréstimo pode achar que a demanda do mercado para 
suas obrigações desapareceu — um cenário de pesadelo 
que finalmente chegou a passar por vários países europeus 
na crise do euro a partir de 2009. Outro medo sobre a UEM 
era de que o novo Banco Central Europeu enfrentasse pres- 
sões para comprar a dívida pública diretamente em tais 
situações alimentando, assim, a inflação e o crescimento 
da oferta de moeda. Eleitores em países tradicionalmente 
de baixa inflação estavam preocupados se os governos pru- 
dentes dentro da UEM seriam obrigados a pagar a conta 
dos governos perdulários que pegavam emprestado mais do 
que poderiam ter recursos para pagar. Isso era especial- 


mente verdadeiro na Alemanha, onde os contribuintes na 
parte ocidental do país estavam tendo o custo de absorver 
os alemães orientais, anteriormente comunistas. Consis- 
tente com esse medo, o Tratado de Maastricht também não 
continha “nenhuma cláusula de resgate” que proibisse os 
países da UE de assumirem as dívidas dos outros membros. 

À medida que a UEM aproximava-se, em 1997, a 
opinião pública alemã, portanto, permanecia contra 
o euro. O governo alemão exigiu o PEC como uma 
maneira de convencer os eleitores nacionais de que o 
novo Banco Central Europeu realmente produziria 
inflação baixa e evitaria resgates. Por ironia, como a 
Alemanha (junto com a França) é um dos países que, 
posteriormente, violou as regras fiscais de Maastricht, 
o PEC não foi aplicado na prática durante a primeira 
década do euro — embora mais tarde a experiência 
tenha mostrado que as preocupações que motivaram o 
PEC eram válidas, como veremos. 

Em maio de 1998, ficou claro que onze países da 
UE tinham satisfeito os critérios de convergência com 
base em dados de 1997 e se tornariam membros fun- 
dadores da UEM: Áustria, Bélgica, Finlândia, França, 
Alemanha, Irlanda, Itália, Luxemburgo, Países Baixos, 
Portugal e Espanha. A Grécia não conseguiu qualificar- 
-se em nenhum dos critérios em 1998, embora, em 
última instância, tenha conseguido passar em todos os 
seus testes, entrando na UEM em 1º de janeiro de 2001. 
Desde então, Eslovênia (em 1º de janeiro de 2007), Chi- 
pre e Malta (ambos em 1º de janeiro de 2008), a Repú- 
blica Eslovaca (1º de janeiro de 2009), a Estônia (1º de 
janeiro de 2011) e a Letônia (1º de janeiro de 2014) tam- 
bém aderiram à zona do euro. 


Banco Central Europeu e o Eurossistema 


O Eurossistema conduz a política monetária da zona 
do euro e é constituído pelo Banco Central Europeu (BCE), 
em Frankfurt, e por 18 bancos centrais nacionais da área 
do euro, que agora desempenham funções análogas às dos 
bancos regionais da Reserva Federal dos Estados Uni- 
dos. As decisões do Eurossistema são tomadas por votos 
do Conselho Geral do BCE, composto por seis membros 
executivos do BCE (incluindo seu presidente) e pelos chefes 
dos bancos centrais nacionais da área do euro. O Sistema 
Europeu de Bancos Centrais (SEBC) consiste do BCE, e 
todos os 28 bancos centrais da UE, incluindo os de países 
que não utilizam o euro. Como membros do Eurossistema, 
os bancos centrais na zona não euro estão empenhados em 
alcançar a estabilidade dos preços domésticos, bem como 
diversas formas de cooperação com o Eurossistema. 

Os autores do Tratado de Maastricht esperavam criar 
um banco central independente livre das influências poli- 


ticas que possam levar à inflação.” O Tratado dá ao BCE 
um mandato primordial para prosseguir a estabilidade 
dos preços e inclui muitas disposições destinadas a iso- 
lar as decisões de política monetária da influência poli- 
tica. Além disso, ao contrário de qualquer outro banco 
central no mundo, o BCE opera acima e além do alcance 
de qualquer governo nacional único. Nos Estados Uni- 
dos, por exemplo, o Congresso poderia facilmente passar 
leis reduzindo a independência da Reserva Federal. Por 
outro lado, embora o BCE precise informar o Parlamento 
Europeu regularmente de suas atividades, ele não tem 
poder para alterar os estatutos do SEBC e do BCE. Isso 
exigiria uma emenda ao Tratado de Maastricht, aprovada 
por legislaturas ou eleitores em cada país membro da UE. 
No entanto, os críticos do Tratado argumentam que ele 
vai longe demais na blindagem do BCE processos demo- 
cráticos normais. 


O mecanismo de taxas de câmbio revisadas 


Para países da UE que ainda não são membros da 
UEM, um mecanismo de taxa de câmbio revisada — 
conhecido como MTC 2 — define zonas de ampla taxa 
de câmbio contra o euro (+15%) e especifica o regime de 
intervenção recíproca para apoiar essas zonas-alvo. O 
MTC 2 foi visto como necessário para desencorajar as 
desvalorizações competitivas diante do euro por mem- 
bros da UE fora da zona euro e para dar a futuros can- 
didatos à UEM uma maneira de satisfazer o critério de 
convergência da estabilidade de taxa de câmbio do Tra- 
tado de Maastricht. Sob as regras de MTC 2, o BCE ou 
o banco central nacional de um membro da UE com sua 
moeda própria podem suspender as operações de inter- 
venção do euro se elas resultarem em mudanças de oferta 
de moeda que ameacem desestabilizar o nível de preços 
no mercado interno. Na prática, o MTC 2 é assimétrico, 
com países periféricos se fixando ao euro e adaptando-se 
passivamente às decisões do BCE sobre as taxas de juros. 


A teoria das zonas 
de moeda ideal 


Há pouca dúvida de que o processo de integração 
monetária europeia ajudou a avançar os objetivos poli- 
ticos de seus fundadores, dando à União Europeia uma 
posição mais forte em assuntos internacionais. A sobrevi- 
vência e o desenvolvimento futuro do experimento mone- 





7 Vários estudos mostram que a independência do banco central pa- 
rece estar associada com a inflação baixa. Uma avaliação recente é 
oferecida por: Christopher Crowe e Ellen E. Meade. “Central Bank 
Independence and Transparency: Evolution and Effectiveness”. 
European Journal of Political Economy, v. 24, p. 1763-777, dez. 2008. 
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tário europeu dependem ainda mais, no entanto, de sua 
capacidade de ajudar os países a alcançar seus objetivos 
económicos. Aqui o quadro é menos claro, porque a deci- 
são de um país para fixar sua taxa de câmbio pode, em 
princípio, levar a sacrifícios, bem como a benefícios eco- 
nômicos. 

Vimos no Capítulo 19 que, alterando a sua taxa 
de câmbio, um país pode ter sucesso em amortecer o 
impacto prejudicial de vários choques econômicos. Por 
outro lado, a flexibilidade da taxa de câmbio talvez 
tenha efeitos potencialmente prejudiciais, como tornar 
os preços relativos menos previsíveis ou minar a von- 
tade do governo de manter a inflação sob controle. Para 
ponderar os custos econômicos contra as vantagens 
de aderir a um grupo de países com taxas de câmbio 
mutuamente fixas, precisamos de um quadro para pen- 
sar sistematicamente sobre os poderes de estabilização 
que um país sacrifica e os ganhos de eficiência e credibi- 
lidade que poderá colher. 

Nesta seção, vamos mostrar que os custos e benefi- 
cios de um país se juntar a uma área de taxa de câmbio 
fixa, como a zona do euro, dependem de quão integrada 
a sua economia é com a de seus parceiros potenciais. A 
análise que conduz a essa conclusão, que é conhecida 
como a teoria das zonas de moeda ideal, prevê que as 
taxas de câmbio fixas são mais apropriadas para áreas 
intimamente integradas por meio do comércio interna- 
cional e dos movimentos de fatores de produção.* 


Integração econômica e os benefícios de 
uma área de taxa de câmbio fixa: a 
curva GG 


Considere como um país individual, por exemplo, a 
Noruega, pode aproximar-se da decisão de se juntar a 
uma área de taxas de câmbio fixas, por exemplo, a zona 
do euro. Nosso objetivo é desenvolver um diagrama sim- 
ples que esclareça a escolha da Noruega. 

Começamos por derivar o primeiro de dois elementos 
no diagrama, uma curva chamada GG, que mostra como 
o ganho potencial para a Noruega se juntar à zona do 
euro depende de ligações de comércio da Noruega com a 
região. Vamos supor que a Noruega esteja considerando 
indexar sua moeda, a coroa, ao euro. 





8 A referência original é o artigo clássico de A. Mundell. “The Theory 
of Optimum Currency Areas”. American Economic Review, v. 51, 
p. 7197-725, set. 1961. As contribuições subsequentes são resumidas 
no livro de Tower e Willett citado nas Leituras adicionais. Mundell 
estava tentando defender a ideia de que a zona de moeda ideal não 
precisa coincidir com as fronteiras nacionais. Como veremos, no en- 
tanto, a experiência recente na área do euro sugere que, se a área de 
moeda for além das fronteiras nacionais, algumas funções governa- 
mentais chaves podem precisar ser delegadas para autoridades su- 
pranacionais, agindo em nome da união monetária como um todo. 
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Um grande benefício econômico de taxas de câmbio 
fixas é que elas simplificam os cálculos econômicos e, em 
comparação com taxas flutuantes, oferecem uma base 
mais previsível para as decisões que envolvem transa- 
ções internacionais. Imagine o tempo e os recursos que 
os consumidores norte-americanos e empresas desperdi- 
çariam todo dia, se cada um dos 50 estados dos Esta- 
dos Unidos tivesse sua própria moeda que flutuasse de 
valor contra as moedas de todos os outros estados! A 
Noruega enfrenta uma desvantagem semelhante em seu 
comércio com a zona do euro, quando permite que sua 
coroa flutue em relação ao euro. O ganho de eficiência 
monetária da adesão ao sistema de taxa de câmbio fixa é 
igual às economias do país entrante ao evitar incerteza, 
confusão e custos de transação e cálculo que surgem 
quando as taxas de câmbio flutuam.” 

Na prática, pode ser difícil fixar um número exato para 
o ganho de eficiência monetária total de que a Noruega 
desfrutaria como resultado da adesão ao euro. Contudo, 
podemos ter certeza, de que esse ganho será maior se a 
Noruega negociar muito com os países da zona do euro. 
Por exemplo, se o comércio da Noruega com a zona do 
euro for de montantes de 50% do seu PNB, enquanto seu 
comércio com os Estados Unidos for de apenas 5% do 
PNB, então, mantendo as outras variáveis iguais, uma 
taxa de câmbio fixa coroa/euro produz claramente um 
ganho maior de eficiência monetária para os comercian- 
tes noruegueses do que uma taxa fixa coroa/dólar. Da 
mesma forma, o ganho de eficiência de uma taxa fixa 
euro/coroa é maior quando o comércio entre a Noruega 
ea zona do euro for intenso do que quando é pequeno. 

O ganho de eficiência monetária de a coroa aderir ao 
euro também será maior se os fatores de produção pude- 
rem migrar livremente entre a Noruega e a zona do euro. 
Os noruegueses que investem nos países da zona do euro se 
beneficiam quando os retornos sobre seus investimentos são 
mais previsíveis. Da mesma forma, os noruegueses que tra- 
balham nos países da zona do euro podem beneficiar-se se 
uma taxa de câmbio fixa fizer com que seus salários fiquem 
mais estáveis em relação ao custo de vida da Noruega. 

Nossa conclusão é que um alto grau de integração 
econômica entre um país e uma área de taxa de câmbio 
fixa aumenta o ganho de eficiência monetária que o país 
colhe quando ele corrige sua taxa de câmbio em relação às 
moedas da região. Quanto mais intensos forem o comér- 
cio transfronteiras e os movimentos dos fatores de pro- 





9 Para ilustrar apenas um componente de ganho de eficiência mone- 
tária, as economias potenciais das comissões pagas aos corretores e 
bancos em operações de câmbio, Charles R. Bean, do Banco da In- 
glaterra estimou que em 1992, uma “viagem” por todas as moedas da 
União Europeia resultaria na perda de totalmente metade da quantia 
original. Consulte seu artigo “Economic and Monetary Union in Eu- 
rope”. Journal of Economic Perspectives, v. 6, p. 31-52, outono 1992. 


dução, maior será o ganho de uma taxa de câmbio fixa 
transfronteiras. 

A curva GG inclinada para cima na Figura 21.3 mos- 
tra a relação entre o grau de integração econômica de 
um país com uma área de taxa de câmbio fixa e o ganho 
de eficiência monetário para o país de adesão à zona. O 
eixo horizontal da figura mede a extensão até a qual a 
Noruega (país ingressante em nosso exemplo) é econo- 
micamente integrada nos mercados de produtos e fato- 
res da zona do euro. O eixo vertical mede o ganho de 
eficiência monetária para a Noruega em aderir ao euro. 
A inclinação positiva do GG reflete a conclusão de que o 
ganho de eficiência monetária que um país obtém ao se 
juntar a uma área de taxa de câmbio fixa aumenta con- 
forme sua integração econômica com a área aumenta. 

Em nosso exemplo, assumimos implicitamente que 
a área de maior taxa de câmbio da zona euro, tem um 
nível de preços estável e previsível. Se isso não acontecer, 
a maior variabilidade no nível de preço da Noruega que 
se seguiria à decisão de aderir à zona de taxa de câmbio 
provavelmente compensaria qualquer ganho de eficiên- 
cia monetária que pudesse advir de uma taxa de câm- 
bio fixa. Um problema diferente surge se o compromisso 
da Noruega para fixar a taxa de câmbio da coroa não 
for plenamente aceito pelos agentes econômicos. Nessa 
situação, alguma incerteza de taxa de câmbio permane- 
ceria, e a Noruega, portanto, desfrutaria de um ganho 


A curva GG inclinada para cima mostra que o ganho de 
eficiência monetária do país em se unir a uma área de taxa 
de câmbio fixa aumenta conforme a integração econômica 
do país com a área aumenta. 





Ganho de eficiência monetária 
para o país ingressante 


GG 


Grau de integração econômica entre o país 
ingressante e a área de taxa de câmbio 


Fonte: Taxas de inflação CPI do Fundo Monetário Internacional, 
International Financial Statistics. 





menor de eficiência monetária. Entretanto, se o nível de 
preços da zona do euro for estável e o compromisso de 
taxa de câmbio da Noruega for firme, a conclusão prin- 
cipal é: quando a Noruega adere ao euro, ganha com 
a estabilidade de sua moeda em relação ao euro, e esse 
ganho de eficiência é maior quanto mais próximos forem 
os mercados da Noruega e os mercados da zona do euro. 

No início deste capítulo, aprendemos que um país 
pode desejar aderir sua taxa de câmbio a uma área de 
estabilidade dos preços para importar a determinação 
anti-inflacionária das autoridades monetárias da área. 
Contudo, quando a economia do país que está aderindo 
for bem integrada à da área de baixa inflação, a baixa 
taxa de inflação doméstica é mais fácil de conseguir. 
A razão é que a estreita integração econômica conduz 
à convergência dos preços internacionais e, portanto, 
diminui as possibilidades de variação independente no 
nível de preços do país que está aderindo. Esse argu- 
mento fornece outra razão por que a alta integração eco- 
nômica com uma área de taxa de câmbio fixa aumenta o 
ganho de um país que vai se tornar membro. 


Integração econômica e os custos de uma 
área de taxa de câmbio fixa: a curva LL 


A associação a uma área de taxa de câmbio pode 
envolver custos, bem como benefícios, mesmo quando 
a área tem baixa taxa de inflação. Esses custos surgem 
porque um país que se junta a uma área de taxa de câm- 
bio desiste de sua capacidade de usar a taxa de câmbio 
e a política monetária com a finalidade de estabilizar a 
produção e o emprego. Essa perda de estabilidade econô- 
mica por se juntar ao bloco, como o ganho de eficiência 
monetária do país, está relacionada com a integração 
econômica do país com os seus parceiros de taxa de 
câmbio. Podemos derivar uma segunda curva, a curva 
LL, que mostra a relação graficamente. 

Na discussão do Capítulo 19 sobre mérito relativo 
das taxas de câmbio fixas e flutuantes, concluimos que 
quando a economia está perturbada por uma mudança no 
mercado de produção (isto é, por uma mudança na curva 
DD), uma taxa de câmbio flutuante tem uma vantagem 
sobre uma taxa fixa: isso, automaticamente, ameniza a 
produção da economia e do emprego, permitindo uma 
mudança imediata no preço relativo dos bens nacionais e 
estrangeiros. Além disso, você vai lembrar do Capítulo 18 
que, quando a taxa de câmbio é fixa, a estabilização pro- 
posital é mais difícil de alcançar porque a política monetá- 
ria não tem poder para afetar a produção interna. Tendo 
em conta essas duas conclusões, esperaríamos que as alte- 
rações na curva DD tivessem efeitos mais graves em uma 
economia em que a autoridade monetária é necessária 
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para fixar a taxa de câmbio contra um grupo de moedas 
estrangeiras. A instabilidade extra causada pela taxa de 
câmbio fixa é a perda de estabilidade econômica. !º 

Para derivar a curva LL, devemos entender como a 
extensão da integração econômica da Noruega com a 
zona do euro afetará o tamanho dessa perda de estabili- 
dade econômica. Imagine que a Noruega esteja aderindo 
ao euro e que haja uma queda na demanda agregada 
pela produção da Noruega — um deslocamento para a 
esquerda da curva DD norueguês. Se as curvas DD dos 
outros países da zona do euro se deslocarem simultanea- 
mente para a esquerda, o euro simplesmente depreciará 
em relação às moedas externas, proporcionando a esta- 
bilização automática que estudamos no último capítulo. 
A Noruega tem um problema sério somente quando 
enfrenta sozinha uma queda na demanda — por exem- 
plo, se a procura do mundo por petróleo, um de seus 
principais produtos de exportação, cair. 

Como a Noruega se ajustará a esse choque? Uma 
vez que não ocorreu nada para ceder ao euro, ao qual 
a Noruega está indexada, sua coroa permanecerá está- 
vel em relação a todas as moedas estrangeiras. Assim, 
o pleno emprego será restaurado somente após um dis- 
pendioso período de queda durante o qual os preços das 
mercadorias norueguesas e o salário dos trabalhadores 
noruegueses cairão. 

Como a gravidade dessa queda depende do nível de 
integração econômica entre a economia norueguesa e 
a dos países da UEM? A resposta é que a maior inte- 
gração implica uma queda mais rasa e, portanto, um 
ajuste menos oneroso para a alteração adversa no DD. 
Há duas razões para essa redução no custo de ajuste: 
primeira, se a Noruega tem relações comerciais estreitas 
com a zona do euro, uma pequena redução em seus pre- 
ços levará a um aumento na demanda da zona do euro 





10 Você pode pensar que quando a Noruega corrige unilateralmente 
sua taxa de câmbio contra o euro, mas deixa a coroa livre para 
flutuar em relação a moedas não euro, é capaz de manter pelo me- 
nos alguma independência monetária. Talvez, surpreendentemente, 
essa intuição esteja errada. A razão é que qualquer alteração de 
oferta de moeda independente na Noruega colocaria pressão so- 
bre as taxas de juros da coroa e, portanto, sobre a taxa de câmbio 
euro/coroa. Então, ao fixar a coroa mesmo que a uma única moeda 
estrangeira, a Noruega abre mão completamente de seu controle 
monetário nacional. Esse resultado, no entanto, tem um lado posi- 
tivo para a Noruega. Após o país fixar unilateralmente a coroa ao 
euro, as perturbações do mercado monetário doméstico (alterações 
na agenda 44) já não afetarão mais a produção interna, apesar da 
flutuação contínua em relação às moedas não euro. Por quê? Como 
a taxa de juros da Noruega deve ser igual à do euro, qualquer al- 
teração simples em 44 resultará em entrada ou saída de reserva 
imediata, que mantém a taxa de juros da Noruega inalterada. As- 
sim, uma fixação coroa/euro sozinha é suficiente para proporcionar 
estabilidade automática diante de choques monetários eventuais 
que alterem a curva 44. É por isso que a discussão no texto pode 
concentrar-se em alterações na curva DD. 
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pelas mercadorias norueguesas, que é grande em relação 
à produção do país. Assim, o pleno emprego pode ser 
restaurado rapidamente. Segunda, se a mão de obra e 
os mercados de capitais da Noruega forem estreitamente 
entrelaçados com os de seus vizinhos da zona do euro, 
os trabalhadores desempregados podem mudar-se facil- 
mente para o exterior para encontrar trabalho e o capi- 
tal nacional pode ser deslocado para usos mais rentáveis 
em outros países. A capacidade dos fatores de produção 
para migrarem para o exterior, portanto, reduz a severi- 
dade do desemprego na Noruega e a queda da taxa de 
retorno disponível para os investidores.!! 

Observe que nossas conclusões também se aplicam 
a uma situação em que a Noruega experimenta um 
aumento na demanda por sua produção (um desloca- 
mento para a direita do DD). Se a Noruega estiver inte- 
grada firmemente com as economias da zona do euro, 
um pequeno aumento no nível de preços da Noruega, 
combinado com algum movimento de capital estran- 
geiro e de mão de obra para o país, elimina rapidamente 
a demanda em excesso por produtos noruegueses.” 

Laços comerciais mais estreitos entre a Noruega e 
os países de fora da zona do euro também ajudarão o 
ajuste do país para os deslocamentos do DD norueguês 
que não ocorram simultaneamente na zona do euro. No 
entanto, a maior integração comercial com países de fora 
da zona do euro é uma faca de dois gumes, com implica- 
ções negativas, bem como positivas, para a estabilidade 
macroeconômica. A razão é que, quando a Noruega 
indexa a coroa ao euro, os distúrbios da zona do euro 
que alteram a taxa de câmbio da moeda terão efeitos 





11 Equipamentos e fábricas instalados normalmente são caros de se 
transportar para o exterior ou de se adaptar às novas utilizações. Os 
proprietários dos capitais noruegueses relativamente imóveis, por- 
tanto, sempre vão ganhar baixos retornos após um turno adverso na 
demanda por produtos noruegueses. No entanto, se o mercado de 
capitais da Noruega for integrado com o de seus vizinhos da UEM, 
os noruegueses vão investir algumas das suas riquezas em outros pa- 
íses, enquanto, ao mesmo tempo, parte do estoque de capital da No- 
ruega estará em posse de estrangeiros. Como resultado desse pro- 
cesso de diversificação de riqueza internacional (ver Capítulo 20), 
mudanças inesperadas no retorno para o capital da Noruega serão 
automaticamente compartilhadas entre os investidores em toda a 
área de taxa de câmbio fixa. Assim, mesmo os proprietários de ca- 
pital que não pode ser movido podem evitar a perda de estabilidade 
econômica por causa de taxas de câmbio fixas quando a economia 
da Noruega estiver aberta aos fluxos de capital. Quando a mobili- 
dade internacional da mão de obra é baixa ou inexistente, a maior 
mobilidade de capitais internacional pode não reduzir a perda de 
estabilidade econômica de taxas de câmbio fixas, como discutiremos 
na avaliação da experiência europeia no próximo estudo de caso. 


12 O raciocínio anterior aplica-se a outras perturbações econômicas 
que caem de forma desigual no mercado de produção da Noruega 
e dos seus parceiros de taxa de câmbio. Um problema no final deste 
capítulo pede para analisar os efeitos de um aumento na demanda 
por exportações na UEM que deixa a agenda de demanda de ex- 
portação da Noruega inalterada. 


mais poderosos sobre a economia da Noruega quando 
suas ligações comerciais com os países fora da zona do 
euro forem mais extensas. Os efeitos seriam análogos a 
um aumento no tamanho dos movimentos da curva DD 
da Noruega e aumentariam a perda de estabilidade eco- 
nômica do país por atrelar-se ao euro. Em qualquer caso, 
esses argumentos não mudam nossa conclusão anterior 
de que a perda de estabilidade da Noruega por fixar a 
taxa de câmbio coroa/euro cai conforme a extensão da 
sua integração econômica com a zona do euro aumenta. 

Uma consideração adicional que ainda não discuti- 
mos reforça o argumento de que a perda de estabilidade 
econômica da Noruega por atrelar sua moeda ao euro é 
menor quando o país e a zona do euro se envolvem em 
um grande volume de comércio. Uma vez que, nesse 
caso, as importações da zona do euro compõem uma 
grande fração do consumo dos trabalhadores noruegue- 
ses mudanças na taxa de câmbio euro/coroa rapidamente 
podem afetar os salários nominais noruegueses, redu- 
zindo qualquer impacto sobre o emprego. Uma deprecia- 
ção da coroa em relação ao euro, por exemplo, provoca 
uma queda acentuada nos padrões de vida dos noruegue- 
ses, quando as importações da zona do euro são substan- 
ciais; os trabalhadores são, portanto, propensos a exigir 
maiores salários nominais de seus empregadores para 
compensar a perda. Nessa situação, a estabilidade macro- 
econômica adicional que a Noruega obtém de uma taxa 
de câmbio flutuante é pequena, assim o país tem pouco a 
perder ao fixar a taxa de câmbio euro/coroa. 

Podemos concluir que um alto grau de integração 
econômica entre um país e a área de taxa de câmbio fixa a 
que ele se integra reduz a perda de estabilidade econômica 
resultante por perturbações de mercado de produção. 

A curva LL, mostrada na Figura 21.4 resume essa 
conclusão. O eixo horizontal da figura mede a integração 
econômica do país ingressante com a área de taxa de câm- 
bio fixa, o eixo vertical representa a perda da estabilidade 
econômica do país. Como já vimos, a LL tem uma incli- 
nação negativa porque a perda da estabilidade econômica 
advinda do atrelamento às moedas da área cai conforme 
o grau de interdependência econômica aumenta. 


A decisão de se entrar para uma área de 
moeda: juntando as curvas GG e LL 


A Figura 21.5 combina as curvas GG e LL para mos- 
trar como a Noruega deve decidir-se a fixar a taxa de 
câmbio da coroa em relação ao euro. A figura implica 
que a Noruega deve fazer isso se o grau de integração 
econômica entre os mercados noruegueses e os da zona 
do euro for pelo menos igual a 0,, o nível de integração 
determinado pela interseção de GG e LL no ponto 1. 
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A curva LL inclinada para baixo mostra que a perda de 
estabilidade econômica de um país ao se unir a uma 
área de taxa de câmbio fixa cai conforme a integração 
econômica do país com a área aumenta. 





Perda de estabilidade econômica para 
o país ingressante 


LL 


Grau de integração econômica entre o país 
ingressante e a área de taxa de câmbio 





Vamos ver por que a Noruega deve atrelar sua moeda 
ao euro se seu grau de integração econômica com os mer- 
cados da zona do euro for pelo menos 6,. A Figura 21.5 
mostra que, para níveis de integração econômica abaixo 
de 9,, a curva GG encontra-se abaixo da curva LL. Assim, 
a perda que a Noruega sofreria com a produção e a ins- 
tabilidade de emprego maiores após sua união excede o 
ganho de eficiência monetária, e o país faria melhor se 
ficasse fora. 

Contudo, quando o grau de integração é 6, ou supe- 
rior, o ganho de eficiência monetária medido por GG é 
maior do que o sacrifício de estabilidade medida por LL, 
e atrelar a taxa de câmbio da coroa em relação ao euro 
resulta em um ganho líquido para a Noruega. Assim, a 
interseção de GG e LL determina o nível de integração 
mínima (aqui, 0,) no qual a Noruega desejará atrelar sua 
moeda ao euro. 

O quadro de GG-LL tem implicações importantes 
sobre como as alterações no ambiente econômico de um 
país afetam sua disponibilidade para atrelar sua moeda 
a uma área de moeda externa. Considere, por exemplo, 
um aumento no tamanho e na frequência das mudan- 
ças repentinas na demanda pelas exportações do país. 
Como mostrado na Figura 21.6, tal mudança empurra 
LTL! para cima, até L7?. Em qualquer nível de integra- 
ção econômica com a zona da moeda, a produção extra 
e a instabilidade do desemprego que o país sofre ao fixar 
sua taxa de câmbio agora serão maiores. Como resul- 
tado, o nível de integração econômica em que se torna 
compensador aderir à zona de moeda sobe para 0, 
(determinado pela interseção de GG e LI? no ponto 2). 
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FIGURA 21.5 Decidir quando adotar a taxa de câmbio 


A interseção de GG e LL no ponto 1 determina um nível 
crítico de integração econômica, 6,, entre uma área de 
taxa de câmbio fixa e um país que está considerando se 
vai ingressar. Em qualquer nível de integração acima de 0,, 
a decisão de aderir rende benefícios econômicos líquidos 
positivos para o país ingressante. 
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Grau de integração econômica entre o país 
ingressante e a área de taxa de câmbio 





Um aumento da variabilidade do mercado 


FIGURA 21.6 . 
de produção 





Um aumento no tamanho e na frequência das perturbações 
específicas do país aos mercados de produto do país 
ingressante desloca a curva LL para cima, de LL! para LL?, 
porque para um dado nível de integração econômica com 

a área de taxa de câmbio fixa, a perda de estabilidade 
econômica do país por sua fixação da taxa de câmbio 
aumenta. A mudança em LL eleva o nível crítico de integração 
econômica em que a área de taxa de câmbio está unida ao 6,. 


Ganhos e perdas do 
país ingressante 
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Mantendo iguais todas as outras variáveis, o aumento na 
variabilidade em seus mercados de produto faz os paí- 
ses ficarem menos dispostos a entrar em áreas de taxa 
de câmbio fixa — uma previsão que ajuda a explicar por 
que os choques de preço do petróleo depois de 1973 fize- 
ram os países não quererem reviver o sistema de Bretton 
Woods de taxas de câmbio fixas (Capítulo 19). 


O que é uma área de moeda ideal? 


O modelo GG-LL que desenvolvemos sugere uma 
teoria da área de moeda ideal. Áreas de moeda ideal são 
grupos de regiões com economias intimamente ligadas 
pelo comércio de bens e serviços e pela mobilidade dos 
fatores de produção. Esse resultado decorre de nossos 
achados de que uma área de taxa de câmbio fixa serve 
melhor aos interesses econômicos de cada um dos seus 
membros se o grau de produção e comércio de fatores 
entre as economias incluídas for alto. 

Essa perspectiva nos ajuda a compreender, por exem- 
plo, por que pode fazer sentido para os Estados Uni- 
dos, Japão e Europa permitir que suas taxas de câmbio 
mútuas flutuem. Apesar de essas regiões terem comér- 
cio umas com as outras, a extensão de tal comércio é 
modesta em comparação com os PNBs regionais, e a 
mobilidade inter-regional da mão de obra é baixa. 


Outras considerações importantes 


Embora o modelo GG-LL seja útil para organizar 
o nosso pensamento sobre as áreas de moeda ideal, 
ele não resolve tudo. Pelo menos três outros elementos 
afetam nossa avaliação do passado e da perspectiva de 
desempenho da área de moeda do euro. 


Similaridade da estrutura econômica O modelo GG-LL 
nos mostra que o comércio extenso com o resto da área 
de moeda torna mais fácil para um membro se adap- 
tar a perturbações de mercado de produtos que afetam 
diferentemente a ele e a seus parceiros de moeda. Mas 
isso não nos diz quais fatores reduzirão a frequência e o 
tamanho dos choques de mercado de produtos especifi- 
cos de cada membro. 

Um elemento-chave para minimizar tais distúrbios é 
a semelhança na estrutura econômica, especialmente nos 
tipos de bens produzidos. Os países da zona do euro, por 
exemplo, não são inteiramente diferentes na estrutura de 
fabricação, como evidenciado pelo volume muito alto de 
comércio intra-indústria — o comércio de produtos simi- 
lares — dentro da Europa (ver Capítulo 8). No entanto, 
também existem diferenças importantes. Os países do 
norte da Europa são mais bem dotados de capital e mão 
de obra qualificada do que os países do sul, e produtos 
da UE que fazem uso intensivo de mão de obra de baixa 


qualificação, portanto, são plausíveis de vir de Portugal, 
Espanha, Grécia ou sul da Itália. Os diferentes padrões de 
exportação dos países europeus do norte e do sul criam 
mais oportunidades para os choques assimétricos. 

Podemos ver a maior diferença estrutural entre um 
país e seus parceiros potenciais de união monetária 
como deslocando a curva LL para cima, aumentando o 
grau de integração econômica necessária antes da filia- 
ção à união monetária tornar-se uma boa ideia. 


Federalismo fiscal Outra consideração na avaliação de 
uma área de moeda é sua capacidade de transferir recur- 
sos econômicos dos membros com economias saudáveis 
para aqueles que sofrem reveses econômicos. Nos Esta- 
dos Unidos, por exemplo, os estados-membros que se 
saem mal em relação ao restante da nação recebem auto- 
maticamente apoio de Washington, na forma de benefi- 
cios sociais e outros pagamentos de transferência federal 
que, em última análise, saem dos impostos que outros 
estados pagam. Além disso, as receitas de impostos fede- 
rais enviadas de volta para Washington automaticamente 
declinam quando a economia local sofre. Tal federalismo 
fiscal pode ajudar a compensar a perda de estabilidade 
econômica decorrente de taxas de câmbio fixas, como 
acontece nos Estados Unidos. Se há mais federalismo fis- 
cal, ele desloca a curva LL para baixo.! 


União bancária Suponha que os países em uma área 
de taxas de câmbio mutuamente fixas mantenham o 
controle nacional sobre a regulamentação, supervisão e 
resolução de operações bancárias, mas ao mesmo tempo 
permitam liberdade de transações financeiras através 
das fronteiras, incluindo para os bancos (e outras ins- 
tituições financeiras). Como vimos no Capítulo 20, o 
trilema financeiro implica que seus sistemas financeiros 
serão menos estáveis que com o controle centralizado e 
supranacional sobre a política de regulação financeira. 
No entanto, o problema é ainda pior do que o habitual 
em uma área de taxas de câmbio fixas. Se países membros 
imprimirem dinheiro em grandes quantidades, enquanto 
agem como emprestadores de última instância, por exemplo, 
eles podem ficar sem reservas internacionais e encontrar-se 
em uma crise monetária (Capítulo 18). Cada banco cen- 
tral será, portanto, relutante em agir como LLR para seus 





13 A afirmação clássica do papel do federalismo fiscal na teoria das 
zonas de moeda ideal é de Peter B. Kenen. “The Theory of Op- 
timum Currency Areas: na Eclectic View”. In: Robert Mundell e 
Alexander Swoboda (Eds.). Monetary Problems of the International 
Economy. Chicago: University of Chicago Press, 1969, p. 41-60. 
Talvez surpreendentemente, o argumento de Kenen é válido mesmo 
quando as pessoas têm acesso a mercados privados muito eficientes 
para a partilha de riscos. Veja: Emmanuel Farhi e Iván Werning, 
“Fiscal Unions”. Working Paper 18280, National Bureau of Eco- 
nomic Research, ago. 2012. 


bancos nacionais, e as percepções públicas dessa relutância 
podem, em si, incentivar corridas a banco e, assim, aumen- 
tar o risco de instabilidade financeira e novas crises monetá- 
rias. Em termos de nossa curva GG-LL, menos unificação 
de toda a área de política bancária eleva a curva LL. Como 
veremos, esse problema tem sido fundamental para a crise 
recente na zona do euro, apesar do exemplo anterior com 
base na função LLR do banco central trabalhar no con- 
texto da UEM de forma mais complexa. 


A questão crítica para julgar o 
sucesso econômico da UEM é se a ; 
própria Europa torna-se uma área 
de moeda ideal. Os ganhos e perdas 
de uma nação ao indexar sua moeda 
a uma área de taxa de câmbio são 
difíceis de medir numericamente, 
mas combinando nossa teoria com 
informações sobre o desempenho 
econômico real, podemos avaliar a 
alegação de que a Europa, que em sua maior parte é 
propensa a adotar ou indexar ao euro, é uma área de 
moeda ideal. 

A extensão do comércio intraeuropeu 

Nossa discussão anterior sugeriu que um país é mais 
suscetível de se beneficiar por juntar-se a uma zona 
monetária se a economia da região for estreitamente 
integrada à do país. O grau geral de integração econô- 
mica pode ser julgado ao olhar para a integração dos 
mercados de produtos, ou seja, a extensão do comér- 
cio entre o país ingressante e a área da moeda, e para 
a integração dos mercados de fatores de produção, ou 
seja, a facilidade com que mão de obra e capital podem 
migrar entre o país ingressante e a área da moeda. 

Em janeiro de 1999, época do lançamento do euro, 
a maioria dos estados membros exportava de 10% a 
20% de sua produção para outros membros da UE. Esse 
número é muito maior do que a extensão do comér- 
cio UE-Estados Unidos. Contudo, embora o volume 
médio de comércio intra-VE tenha aumentado um 
pouco desde a década de 1990, permanece abaixo do 
nível do comércio entre as regiões dos Estados Uni- 
dos. Se tomarmos o comércio em relação ao PNB como 





A EUROPA É UMA ÁREA DE MOEDA IDE 





14 Veja: Baldwin. In or Out: Does It Matter? An Evidence-Based Analysis of the Euro's Trade Effects. Londres: Centre for Economic Policy 
Research, 2006. Rose relata seus resultados iniciais em “One Money, One Market: The Effects of Common Currencies on Trade”. Eco- 
nomic Policy, v. 30, p. 8-45, abr. 2000. Ele baseou seus métodos no “modelo de gravidade” do comércio internacional (Capítulo 2). Rose 
subdimensionou sua estimativa em: Andrew K. Rose e Eric van Wincoop. “National Money as a Barrier to International Trade: The Real 
Case for Currency Union”. American Economic Review, v. 91, p. 386-390, maio 2001. Usando um modelo mais sofisticado de padrões de 
comércio internacional, Rose e van Wincoop calcularam o efeito de criação de comércio de uma união monetária, como um aumento de 
cerca de 50% do comércio. Mesmo essa estimativa parece muito maior do que o aumento que se seguiu à introdução do euro. 
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Como sugere o trilema financeiro, uma maneira de 
manter taxas de câmbio fixas, mantendo o controle nacio- 
nal sobre a política financeira, é proibir os movimentos de 
capitais transfronteiriços. Isso não é uma opção dentro 
de uma união monetária como a UEM, com um banco 
central único compartilhado, porque a política de taxas 
de juros do banco central não poderia ser transmitida a 
todos os estados membros se impedissem a contratação de 
empréstimos transfronteiriços. 


uma medida da integração mer- 
cado-mercadorias, o modelo GG-LL 
' da última seção sugere que uma 
flutuação comum das moedas da 
Europa em relação às do resto do 
mundo é uma estratégia melhor 
para membros da UE do que seria 
uma taxa de câmbio euro/dólar fixa. 
A extensão do comércio intraeu- 
ropeu, no entanto, não é grande 
o suficiente para dar uma explicação definitiva para 
crermos que a própria União Europeia seja uma área 
de moeda ideal. 

Quando o euro foi criado, quem apoiava o pro- 
jeto tinha grandes esperanças de que ele promove- 
ria substancialmente o comércio na união monetária. 
Essas esperanças foram reforçadas por um estudo 
econométrico influente de Andrew K. Rose, da Uni- 
versidade da Califórnia, em Berkeley, que sugeriu que 
em média, membros de uniões monetárias fazem três 
vezes mais comércio uns com os outros do que com 
países não membros — mesmo depois de um controle 
para outros determinantes dos fluxos comerciais. Um 
estudo mais recente dos dados de comércio da UE 
por Richard Baldwin, do Instituto de Estudos Inter- 
nacionais e Desenvolvimento de Pós-graduação de 
Genebra, reduziu muito a escala das estimativas que 
se aplicam à experiência da zona do euro, até então.!“ 
Baldwin estima que o euro aumentou os níveis de 
comércio mútuo de seus usuários somente em cerca 
de 9%, com a maioria dos efeitos ocorrendo no pri- 
meiro ano, 1999. Mas ele também concluiu que a Grã- 
-Bretanha, a Dinamarca e a Suécia, que não adotaram 
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a moeda, viram seu comércio com os países da zona 
do euro aumentar em cerca de 7% ao mesmo tempo. 
Esses países da UE, portanto, ganhariam mais se ado- 
tassem o euro. 

As medidas da UE destinadas a promover a inte- 
gração do mercado após o Ato Único Europeu de 1986 
provavelmente contribuíram para reforçar o comércio 
intracomunitário. Para algumas mercadorias (como os 
produtos eletrônicos de consumo), tem havido con- 
vergência de preço considerável em países da UE, mas 
outros produtos semelhantes, entre eles carros, ainda 
podem ser vendidos por preços muito diferentes em 
locais diversos da Europa. Uma hipótese sobre a per- 
sistência de diferenças de preços que é favorecida 
pelos entusiastas do euro é que várias moedas possi- 
bilitavam as grandes discrepâncias de preço, mas elas 
foram obrigadas a desaparecer com a moeda única. 
O euro por si só contribuiu para a integração do mer- 
cado? Em um estudo cuidadoso do comportamento 
dos preços europeus desde 1990, os economistas 
Charles Engel, da Universidade de Wisconsin, e John 
Rogers, da Reserva Federal observaram que as discre- 
pâncias de preços intraeuropeus realmente diminuí- 
ram ao longo da década de 1990. Eles não acharam 
evidências, no entanto, de maior convergência de 
preço após a introdução do euro em 1999.: 

Em conclusão, considerando tanto o preço como 
a quantidade de evidências até agora, é improvável 
que a combinação de reformas do Ato Único Europeu 
e a moeda única tenham transformado a zona do 
euro em uma área de moeda ideal. 

Quão móvel é a força de trabalho da Europa? 

Os principais obstáculos à mobilidade da mão de 
obra dentro da Europa não são mais decorrentes dos 
controles de fronteira. Diferenças de língua e cultura 
desencorajam os movimentos de trabalhadores entre 
os países europeus, em maior medida do que ocorre, 
por exemplo, entre as regiões dos Estados Unidos. Em 
um estudo econométrico de 1990 comparando padrões 
de desemprego nas regiões dos Estados Unidos com 
os países da UE, Barry Eichengreen, da Universidade da 
Califórnia, em Berkeley, constatou que as diferenças nas 





taxas de desemprego regional são menores e menos per- 
sistentes nos Estados Unidos do que as diferenças entre 
as taxas de desemprego nacional na União Europeia.!é A 
Figura 21.7 mostra a evolução das taxas de desemprego 
selecionadas na UE desde a década de 1990; a divergên- 
cia evidente após o final da década de 2000 é o resultado 
da crise recente e será discutida na próxima seção. 

Mesmo dentro de países europeus, a mobilidade da 
mão de obra parece limitada, em parte por causa de 
regulamentos do governo. Por exemplo, a exigência 
em alguns países de que os trabalhadores estabele- 
çam residência antes de receber o auxílio-desemprego 
torna mais difícil para os trabalhadores desemprega- 
dos procurar empregos em regiões que estão longe de 
suas casas atuais. A Tabela 21.2 apresenta evidências 
sobre a frequência de circulação regional da mão de 
obra em três dos maiores países da UE em comparação 
com os Estados Unidos. Embora esses dados devam 
ser interpretados com cautela, porque a definição de 
“região” é diferente de um país para outro, eles suge- 
rem que, em um ano típico, os norte-americanos são 
significativamente mais móveis do que os europeus.” 

Há algumas evidências de que a mobilidade da 
mão de obra aumentou em resposta às taxas de 
desemprego extremas visíveis na Figura 21.7. Mas, 
em algum grau, isso é uma faca de dois gumes. Os 
trabalhadores que tendem a ser mais móveis são 
mais jovens e mais produtivos, enquanto aqueles que 
permanecem parados estão mais próximos da apo- 
sentadoria. Esse padrão de migração pode privar os 
governos da base de recolhimento de que eles preci- 
sam para financiar benefícios de pensão e de saúde, 
agravando, assim, déficits fiscais nos países já dura- 
mente atingidos pela recessão profunda. 

Pessoas que mudaram a região de residência 


TABELA 21.2 É j 
mectama] na década de 1990 (% da população total) 


Estados Unidos 
Ig LI 0,5 3,1 


Fonte: Peter Huber. “Inter-regional Mobility in Europe: A Note on the Cross- 
Country Evidence”. Applied Economics Letters, v. 11, p. 619-624, ago. 2004; e 
“Geographical Mobility, 2003-2004”. Departamento de Comércio dos EUA, 
mar. 2004. Dados da tabela são para a Grã-Bretanha, em 1996, Alemanha 
em 1990, Itália em 1999 e Estados Unidos em 1999. 





15 Consulte o artigo: “European Product Market Integration after the Euro”. Economic Policy, v. 39, p. 347-381, jul. 2004. Para confir- 
mação, veja: Jesús Crespo Cuaresma, Balázs Egert e Maria Antoinette Silgoner. “Price Level Convergence in Europe: Did the Intro- 
duction of the Euro Matter?”. Monetary Policy and the Economy, Oesterreichische Nationalbank (QI 2007), p. 100-113. 


16 Veja: Eichengreen. “One Money for Europe? Lessons of the U.S. Currency Union”. Economic Policy, v. 10, p. 118-166, abr. 1990. Um 
estudo mais aprofundado do mercado de trabalho dos Estados Unidos mostrou que o desemprego regional é eliminado quase intei- 
ramente por migração de trabalhadores em vez de mudanças regionais dos salários reais. Veja: Olivier Jean Blanchard e Lawrence F. 
Katz. “Regional Evolutions”. Brookings Papers on Economic Activity, v. 1, p. 1-75, 1992. 


17 Para uma discussão mais detalhada das evidências, consulte: Maurice Obstfeld e Giovanni Peri. “Regional Non-Adjustment and Fiscal 


Policy”. Economic Policy, v. 26, p. 205-259, abr. 1998. 





FIGURA 21.7 Taxas de desemprego em países selecionados 


Capítulo 21 Áreas de moeda ideal e o euro = 


ai 





década de 2000 ficaram nitidamente afastadas. 


Taxa de desemprego (porcentagem) 
30 


Taxas de desemprego amplamente divergentes aproximaram-se após o lançamento do euro em 1999, mas desde o final da 





25 
20 
Irlanda 


15 


10 





Espanha 


Fonte: Fundo Monetário 
Internacional, Banco 

de dados do World 
Economic Outlook, abril 
de 2013. Os números 
para 2013 são previsões 
do FMI. 








Outras considerações 

Anteriormente, identificamos três considerações 
adicionais (ao lado de integração econômica) que 
são relevantes para os custos e benefícios da forma- 
ção de uma zona monetária: similaridade de estru- 
tura, federalismo fiscal e a unificação da política em 
relação à estabilidade do mercado financeiro e ban- 
cário. Em todos os três quesitos, a UE está aquém, 
reforçando a hipótese de que não é uma área de 
moeda ideal. 

Como já observamos, membros da UE têm mix de 
exportação muito diversos e, portanto, vulnerabilida- 
des diferentes para perturbações econômicas idên- 
ticas. Por exemplo, Portugal concorre com a China 
nos mercados de exportação, enquanto a China é um 
mercado de grande destino para máquinas alemãs. 





Assim, o maior crescimento chinês tem efeitos muito 
diferentes sobre as economias alemã e portuguesa. 

Com relação ao federalismo fiscal, é bastante 
limitado na UE, que não tem uma capacidade fiscal 
centralizada substancial. Portanto, choques especí- 
ficos de cada país, não são compensados por quais- 
quer entradas de recursos orçamentais de parceiros 
da união monetária. Por fim, sobre a política de esta- 
bilidade financeira, o Tratado de Maastricht deixou 
praticamente todos os poderes em nível nacional, 
não dando ao Eurossistema nenhuma autoridade 
explícita para supervisionar os mercados financei- 
ros. A história da crise do euro, que abordaremos 
a seguir, está intimamente ligada com essas duas 
últimas lacunas na arquitetura subjacente à moeda 
única. 








A crise do euro e o futuro 
da UEM 


Como o resto do mundo, a área do euro foi golpe- 
ada pela crise financeira global de 2007-2009 (descrita 
nos capítulos 19 e 20). Entretanto, foi só no final da fase 
aguda da crise financeira global — final de 2009 — que 
a zona do euro entrou em uma nova crise tão grave que 
era capaz de ameaçar a continuidade de sua existência. 
Nesta seção ajudaremos você a compreender a natureza 
da crise do euro, as maneiras como tem sido adminis- 
trada até agora e as implicações para o futuro da UEM. 


Origens da crise 


A faísca que acendeu a crise veio de uma fonte 
improvável: a Grécia, que representava apenas 3% da 
produção da zona do euro. No entanto, a faísca pou- 
sou em um monte amplo e profundo de feno muito seco, 
montado durante o período de taxas de juros baixas, 
especulação imobiliária e crescimento elevado do mer- 
cado financeiro que precedeu a crise financeira global. 


O pavio Os ativos globais dos bancos internacional- 
mente ativos cresceram rápido nos anos que conduzi- 
ram até a crise de 2007-2009, mas especialmente para os 
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bancos europeus e para os bancos da zona do euro. Os 
lados dos ativos de seus balanços cresceram mediante 
compras de produtos lastreados pelo crédito dos Esta- 
dos Unidos, mas também por meio de empréstimos a 
outros países da zona do euro, incluindo compras de 
dívida pública e empréstimos para financiar os gastos 
de consumo, investimento, de habitação e empréstimos 
de hipoteca. Esse empréstimo ajudou a estimular e, por 
sua vez, foi alimentado por crescimentos de habitação 
massiva, especialmente na Irlanda e na Espanha (lem- 
bre-se da Figura 19.7). Um fator importante que pro- 
moveu esses desenvolvimentos, como você aprendeu no 
Capítulo 19, era um ambiente de taxas muito baixas de 
juros globais, que induziu os bancos a assumir maiores 
riscos em busca de lucros. 

Como resultado dessa expansão do crédito, ativos 
bancários cresceram a níveis muito altos em compa- 
ração com o PIB dos países de origem dos bancos. A 
Tabela 21.3 ilustra as posições de alguns bancos gran- 
des da área do euro no final de 2011; os balanços foram 
ainda maiores em relação à produção em 2007. Em 
vários países, bancos individuais tornaram-se “grandes 
demais para serem salvos” com base nos recursos que o 
governo poderia angariar apenas da economia domés- 
tica; e a situação do governo, é claro, seria muito pior 
numa crise sistêmica, com vários bancos em apuros ao 
mesmo tempo. Por exemplo, se os ativos de um banco 
falido são iguais ao PIB e o governo deve injetar capital 
igual a 5% dos bens para restaurar a solvência do banco, 
então o governo teria que emitir dívida ou aumentar os 
impostos em 5% do PIB — uma fração muito grande 
— para manter o banco em funcionamento. E se vários 
bancos grandes falirem ao mesmo tempo? 


Ativos de alguns bancos individuais como 
uma relação com a produção nacional, 
fim de 2011 


tivos do 
Banco País 
banco 





TABELA 21.3 











 Erste Group Bank “Áustria “0,68 
Dexia EEE 1,10 

Pa “França 0,97 
Deutsche Bank Alemanha 0,82 
Bank of Ireland “Irlanda “0,95 
UniCredit Itália 0,59 
ING Group Países Baixos 2,12 
Banco Commercial Português Portugal 0,57 
Banco Santander — Espanha 119 








Fonte: Dados do Fundo Monetário Internacional, banco de dados do World 
Economic Outlook. Dados sobre o patrimônio do banco de Viral V. Acharya e 
Sascha Steffen. “The “Greatest Carry Trade Ever? Understanding Eurozone 
Bank Risks”. Artigo de Discussão 9432, Centre for Economic Policy Research, 
abr. 2013. 


Com o risco de taxa de câmbio agora eliminado entre 
países da área do euro, os rendimentos de títulos do 
governo se aproximaram da igualdade. Além disso, os 
mercados pareciam convencidos de que nenhum governo 
europeu deixaria de pagar suas dívidas (inadimplência) — 
afinal, nenhum país avançado em qualquer lugar tinha 
feito isso desde a década de 1940. Como resultado, os 
spreads entre os governos considerados mais dignos de 
crédito por agências como a Moody (por exemplo, Ale- 
manha) e o menos dignos de crédito (por exemplo, Gré- 
cia) tornaram-se muito pequenos — muitas vezes na 
ordem de 25 pontos base ou menos (veja Figura 21.8). 
Esse desenvolvimento incentivou mais gastos e emprésti- 
mos em países como Grécia, Portugal e Espanha. (Uma 
inadimplência ocorre quando um devedor não faz os 
pagamentos da dívida que prometeu aos credores. O 
evento é chamado de inadimplência soberana quando o 
devedor é o governo de um país.) 

Mas com maior gasto também veio uma inflação 
mais elevada em relação ao nível alemão. Como resul- 
tado, os países da periferia da zona do euro — Irlanda, 
Portugal, Espanha, Itália e Grécia — viram suas moedas 
sofrerem valorização em termos reais, não só em relação 
à Alemanha, mas em relação a todos os seus parceiros 
comerciais, tanto dentro como fora da UEM. A Figura 
21.9, que informa os índices da Comissão Europeia de 
valorização real em relação ao deflatores do PIB, mos- 
tra como todos esses países perderam competitividade 
após o início dos anos 2000, mais notavelmente os dois 
com crescimentos de habitação mais extremos, Irlanda 
e Espanha. Com uma inflação mais elevada do que a 
da Alemanha, mas com taxas de títulos essencialmente 
iguais, esses países tinham menores taxas de juros reais 
durante meados da década de 2000, um fator que os esti- 
mulou a gastar e a aumentar a inflação ainda mais (veja 
a Figura 21.10 para taxas de juros reais).! 

Como resultado, enquanto a Alemanha tinha exce- 
dentes crescentes da conta-corrente, os países periféri- 
cos tinham déficits crescentes, em alguns casos muito 
grandes, como mostra a Tabela 21.4. As dívidas exter- 
nas então cresceram, suscitando a pergunta de como 
estes países gerariam excedentes de exportação líqui- 
dos necessários para pagar os credores estrangeiros. O 
dilema tornou-se mais agudo, à medida que o cresci- 
mento desacelerava em consequência da crise global de 
2007-2009. 





18 Esse tipo de instabilidade monetária foi previsto por Sir Alan 
Walters, um conselheiro econômico da primeira-ministra Marga- 
ret Thatcher da Grã-Bretanha e um grande oponente das taxas de 
câmbio fixas dentro da Europa. Consulte seu polêmico livro Ster- 
ling in Danger: Economic Consequences of Fixed Exchange Rates. 
Londres: Fontana, 1990. 
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FIGURA 21.8 Spreads dos empréstimos nominais do governo sobre a Alemanha 
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Rendimentos de títulos de governo de longo prazo dos países do euro convergiram ao nível da Alemanha, enquanto se 
preparavam para aderir ao euro. Os rendimentos começaram a divergir novamente com a crise financeira global de 2007-2009 e 


ficaram nitidamente afastados após a crise do euro no final de 2009. 


Taxa dos títulos do governo nacional menos taxa dos títulos alemães (% ao ano) 
40 





35 


Grécia 


30 
25 
20 
15 


10 


oO qo 
9 9 
REA À 


Fonte: Banco Central Europeu. Taxas de juros de títulos do governo de dez anos. 
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EE Valorização real nos países periféricos da zona do euro 





Após a entrada na zona do euro, a valorização real para os países da zona do euro periférica, mais notavelmente os dois com 


crescimentos internos maiores, Irlanda e Espanha. 


Indicador de competitividade harmonizado (baseado em deflatores do PIB, aumento = valorização real, 1999 = 100) 
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CALAR] Taxas de juros reais divergentes da zona do euro 





Conforme a data de 1999 de lançamento para o euro se aproximava, as taxas nominais de títulos de longo prazo nos países 
candidatos a membros convergiam, levando a reduzir as taxas de juros reais nos países com inflação relativamente elevada. 
O gráfico mostra a taxa de juros real de longo prazo para cada país menos a taxa de juros real de longo prazo da Alemanha. 
Taxas de juros reais são taxas nominais médias em títulos do governo de dez anos menos a taxa de inflação do mesmo ano. 
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Fonte: Datastream. 





Saldos de conta-corrente dos países da zona do euro, 2005-2009 (% do PIB) 








Fonte: Fundo Monetário Internacional. 


Como a desvalorização da moeda por países indi- 
viduais da zona do euro não era uma opção para esti- 
mular as exportações líquidas, tornou-se cada vez mais 
provável que o ajuste para uma taxa de câmbio real 
mais competitiva exigiria um período de baixa inflação 
ou mesmo deflação, com toda a probabilidade acom- 
panhada pelo desemprego significativo decorrente da 
rigidez dos mercados de trabalho e produto. Entre 
outros efeitos negativos, a recessão prolongada enfra- 
queceria os bancos. 

Nessas circunstâncias, países com taxas de câmbio 
fixas convencionais podem bem ter sido vítimas de 
ataques especulativos de moeda, forçando o governo a 
desvalorizar. Na UEM, no entanto, os países não têm 
suas próprias moedas, então ataques convencionais 


não são possíveis. Contudo, o outro tipo de especula- 
ção ocorre, trabalhando por meio de corridas bancá- 
rias e mercados de dívida do governo. Os efeitos foram 
devastadores. 


A faísca A crise de 2007-2009 certamente causou 
dores de cabeça na zona do euro. Alguns bancos esta- 
vam com problemas por causa de sua exposição aos 
mercados imobiliários dos Estados Unidos. Também 
problemáticas foram as exposições aos mercados imo- 
biliários europeus, que começaram a cair, seguindo o 
exemplo dos Estados Unidos (e com a Irlanda liderando 
o caminho; consulte a Figura 19.8). Mas os mercados 
tinham alguns receios sobre a solvabilidade dos gover- 
nos da zona do euro até intratáveis problemas fiscais da 


7 Grécia tornarem-se eviden- 
tes no final de 2008. Essa foi 
a faísca que acendeu o pavio 
dos bancos sobrecarregados e 
das economias não competi- 
tivas e endividadas. 

A crise começou quando 
um novo governo grego foi 
eleito em outubro de 2009. Muito rapidamente, o novo 
governo anunciou uma má notícia: o déficit fiscal grego 
situava-se em 12,7% do PIB, mais que o dobro dos 
números anunciados pelo governo anterior. Aparente- 
mente o governo anterior tinha deixado de relatar suas 
estatísticas econômicas por anos, e a dívida pública, na 
verdade, elevou-se a mais de 100% do PIB. 

Os detentores de títulos gregos, incluindo muitos 
bancos na zona do euro, começaram a se preocupar com 
a capacidade do governo grego para fechar o seu déficit 
e pagar suas dívidas. Em dezembro de 2009, as principais 
agências de classificação rebaixaram a dívida do governo 
grego. (Como mostra a Figura 21.8, o spread de emprés- 
timos do governo grego em relação aos títulos alemães 
subiu para níveis vistos antes no final de 2008 e início de 
2009, quando os mercados financeiros globais estavam 
em tumulto com as consequências da crise do subprime.) 
O governo grego anunciou grandes cortes no orçamento 
e elevou alguns impostos nos primeiros meses de 2010, 
mas foi logo confrontado com greves e protestos de rua. 
Mais rebaixamentos seguiram-se e os custos de emprés- 
timos gregos subiram, tornando ainda mais difícil para 
o país pagar os credores. Os investidores começaram a 
se preocupar que outros países deficitários pudessem 
enfrentar problemas semelhantes aos da Grécia. A figura 
mostra que os custos de empréstimos para Portugal e 
Irlanda e mesmo para os dois grandes países, Espanha 
e Itália, ficaram sob pressão. Os mercados de ações do 
mundo despencaram conforme crescia a perspectiva de 
uma crise financeira muito mais ampla na Europa. 

Como a UE lidou com a crise grega? Um resgate da 
Grécia pelos países mais ricos teria reprimido a agitação 
do mercado, mas isso foi exatamente o resultado que 
países como a Alemanha desejavam evitar quando nego- 
ciaram o Tratado de Maastricht e o PEC. Em meados 
de março de 2010, os ministros das finanças da zona do 
euro declararam sua intenção de ajudar a Grécia, mas 
não forneceram detalhes do que planejavam fazer. Com 
a UE incapaz de tomar medidas concretas, a crise tor- 
nou-se uma bola de neve e o valor do euro nos mercados 
cambiais caiu. 

Por fim, em meados de abril de 2010, os países da 
zona do euro, trabalhando com o FMI, concordaram 
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com um pacote de empréstimo de € 110 bilhões para a 
Grécia. Mas a essa altura espalhara-se o pânico sobre a 
dívida do governo, e os governos português, espanhol e 
italiano (após o que a Irlanda já havia empreendido no 
final de 2008) estavam propondo suas próprias medi- 
das de redução de déficit em um esforço para impedir 
os spreads dos empréstimos de subirem a níveis gre- 
gos. Temendo um colapso continental, os líderes da 
zona do euro embutiram o apoio grego dentro de uma 
Linha Europeia de Estabilidade Financeira (EFSF) mais 
ampla, com financiamento de € 750 bilhões fornecidos 
pelos próprios empréstimos dos mercados, a Comissão 
Europeia e o FMI. (A EFSF foi explicitamente tempo- 
rária, mas foi substituída por um Mecanismo Europeu 
de Estabilidade permanente ou MEE, em outubro de 
2012.) O BCE então reverteu uma política que anunciara 
anteriormente e começou a adquirir os títulos dos países 
devedores da zona do euro com problemas, despertando 
acusações de que ele estava violando o espírito do Tra- 
tado de Maastricht ao recompensar os excessos fiscais. 
Na verdade, a motivação do BCE foi evitar um pânico 
bancário, apoiando os preços dos ativos amplamente 
mantidos pelos bancos europeus. 

Os custos de empréstimos gregos mantiveram-se 
elevados, e em breve as taxas de empréstimos do mer- 
cado da Irlanda aumentaram extremamente conforme 
ficava claro que o custo do governo em apoiar os bancos 
irlandeses instáveis equivaleria a uma grande fração do 
PIB. No final de 2010, a Irlanda negociou um pacote de 
empréstimos do EFSF de € 67,5 bilhões com a troika, 
composta pela Comissão Europeia, o BCE e o FMI. 
Portugal negociou um empréstimo da troika de € 78 
bilhões em maio 2011.!º Ambos os empréstimos, como 
o grego, tiveram condições exigindo que os destinatários 
cortassem orçamentos de governo e instituíssem refor- 
mas econômicas estruturais (como a desregulamentação 
do mercado de mão de obra). A troika era responsável 
por controlar a conformidade ao acordo. 


A inadimplência autorrealizável do governo 
e o “doom loop” (literalmente, “ciclo fatal”) 


Por que o pânico do mercado se desenvolve e se 
espalha tão rápido? O debate controverso acerca do 
pacote grego inicial deixou claro que os países euro- 
peus do norte, como Alemanha, Finlândia e Holanda 
tinham apenas uma vontade muito restrita de subscrever 
o empréstimo aos países como a Grécia, enfrentando 
condições de mercado desfavoráveis, ou diretamente 


19 O termo “troika” entrou em uso generalizado durante a crise do 
euro. À palavra é russa e refere-se a um conjunto de três cavalos 
com arreios para puxar um trenó. 
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ou indiretamente por meio de suporte para compras de 
títulos do BCE. Alguns políticos do norte da Europa 
haviam falado abertamente sobre a inadimplência da 
Grécia, ou mesmo sobre a possibilidade de ela sair do 
euro. Assim, a inadimplência soberana na dívida grega, 
apesar de funcionários da UE negarem no início essa 
possibilidade, pareceu eminentemente possível, como a 
inadimplência por outros países (como Portugal) com 
rápido crescimento de dívidas do governo. 

O medo da inadimplência era um problema especí- 
fico da área do euro: o governo dos Estados Unidos pode 
sempre imprimir dólares para pagar suas dívidas e então é 
muito improvável que a inadimplência ocorra, mas os paí- 
ses que utilizam o euro não podem, uma vez que a decisão 
de imprimir euros é do BCE, não dos governos nacionais. 
(E por isso que Grécia, Portugal e Irlanda estavam na 
posição anômala de tomar empréstimos de euros — sua 
própria moeda — ao FMI. A possibilidade de descum- 
primento dá origem a uma dinâmica de autorrealização 
que é análoga a uma corrida bancária (como discutido 
no Capítulo 20) ou uma crise de moeda autorrealizável 
(como discutido no Capítulo 18): se os mercados esperam 
uma inadimplência, eles cobrarão do governo que pede 
empréstimo taxas de juros muito elevadas, e se for incapaz 


Dívida pública bruta para o PIB na área do euro 


de aumentar os impostos ou cortar gastos suficientes, ele 
será forçado a perder reembolsos da dívida e, portanto, 
haverá inadimplência. Isso é exatamente o que aconteceu 
na área do euro.” 

Como os balanços dos bancos tornaram-se tão gran- 
des, o estado debilitado dos bancos dos países do euro 
reforçaram vigorosamente a probabilidade de inadim- 
plência do governo. Países com necessidade de apoiar 
seus sistemas bancários com infusões de dinheiro público 
tinham que pedir o dinheiro emprestado, levando a gran- 
des aumentos nos níveis de dívida pública e maiores temo- 
res de inadimplência no mercado. A Figura 21.11 mostra 
a evolução da dívida pública (como uma proporção em 
relação ao PIB) na área do euro. Enquanto a Grécia 
tinha de longe a maior dívida (alcançando um escalo- 
namento de 170% do PIB em 2011), você pode ver que 
as dívidas dos outros países foram aumentando rapida- 
mente, alimentadas em parte, na maioria dos casos, pela 
necessidade de socorrer os bancos. A Irlanda é o exemplo 
mais drástico, com a dívida subindo de apenas 25% do 
PIB em 2007 para mais de 90% em 2010, impulsionada 
não só pela recessão, mas por uma ajuda financeira dos 
bancos que tinha conduzido ao boom de propriedade 
irlandês. 





As dívidas públicas na zona do euro cresceram rapidamente depois de 2007, em parte pela necessidade de os governos apoiarem 


seus bancos fracos. 


Dívida bruta do governo geral (% do PIB) 
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Fonte: Fundo Monetário Internacional, 
banco de dados do World Economic Outlook. 





20 Para um modelo desse processo, consulte: Guillermo A. Calvo. “Servicing the Public Debt: The Role of Expectations”. American Economic 
Review, v. 78, p. 6471-661, set. 1988. O modelo é aplicado para a crise do euro no artigo de De Grauwe em Leituras adicionais. 


21 Relatos vívidos das crises grega e irlandesa estão incluídos em Michael Lewis. Boomerang: Travels in the NewThird World. Nova York: W.W. 


Norton & Company, 2011. 


A nossas filhas, 
Maya, Talia e Shira 
Sarah e Rachel 


Para piorar a situação, o estado perigoso do crédito 
de cada governo, por sua vez, enfraqueceu a solvência 
dos bancos nacionais. Primeiro, os bancos investiram 
pesadamente em títulos dos seus governos, para que 
quando os preços desses títulos caíssem, os ativos dos 
bancos e o capital do banco fossem reduzidos. Além 
disso, os credores dos bancos (incluindo os depositan- 
tes) entenderam que, se o próprio governo não foi capaz 
de obter dinheiro, seria incapaz de fazer boas promessas 
para apoiar os bancos, por exemplo, mediante injeções 
de capital público ou seguro depósito. 

O feedback bilateral do banco em dificuldades aos 
problemas de empréstimos do governo foi chamado de 
doom loop (literalmente “ciclo fatal”) pelos economis- 
tas. Como resultado do doom loop, o dinheiro privado 
fugiu dos bancos em países onde o governo estava tendo 
problemas com empréstimos. Esses países experimenta- 
ram uma parada brusca na concessão de empréstimos 
privados, e para evitar seus bancos de entrarem em 
colapso, o BCE teve que participar como emprestador 
de operações de últimos recursos em grande escala. Na 
realidade, o mercado financeiro da zona do euro tor- 
nou-se segmentado, ao longo de linhas nacionais, com 
a solvência dos bancos dos países mais fracos, julgados 
pela credibilidade de seus governos. As empresas e as 
famílias nesses países enfrentaram taxas de juros altas, 
se de alguma maneira conseguissem fazer empréstimos. 

Por causa de cortes orçamentários e do aperto de cré- 
dito, a produção despencou e o desemprego disparou. 
Muitos observadores questionaram se os programas de 
austeridade incluídos nos pacotes de apoio financeiro 
dos governos e que estavam sendo praticados na UE, em 
geral, estavam realmente ajudando na redução da dívida 
pública, especialmente quando implementados simulta- 
neamente por vários países vizinhos. 


Uma crise mais ampla e respostas políticas 


Mesmo depois de seu pacote de resgate inicial, a 
Grécia provou ser incapaz de colocar a dívida pública 
em um caminho sustentável. Os líderes europeus come- 
çaram a discutir abertamente sobre a necessidade de 
mecanismos que permitissem aos países insolventes 
reestruturar sua dívida no futuro. Com a inadimplência 
sancionada oficialmente agora sobre a mesa, os spreads 
de títulos da Itália aumentaram de modo acentuado no 
segundo semestre de 2011. A Itália era muito maior do 
que a Grécia, a Irlanda ou Portugal e seus problemas 
fiscais eram grandes demais para serem tratados sem um 
compromisso orçamentário muito maior de seus parcei- 
ros da zona do euro. Para a Espanha, outro país grande, 
os custos dos empréstimos tinham também sido delimi- 
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tados tendo em conta o seu setor bancário muito grande, 
que tinha sido seriamente enfraquecido pelo colapso de 
habitação do país. 

Em março de 2012, a Grécia enfim reestruturou sua 
dívida pública, impondo grandes perdas aos detentores 
de títulos privados. No entanto, a dívida total do país 
caiu apenas um pouco (Figura 21.11). Então, grande 
parte da dívida foi realizada oficialmente (em especial 
pelo BCE) e, além disso, o governo grego precisou pedir 
dinheiro emprestado para recapitalizar os bancos nacio- 
nais, que perderam muito em consequência da inadim- 
plência. Em junho de 2012, ministros de finanças da 
zona do euro estenderam à Espanha um empréstimo do 
SME potencialmente tão grande quanto € 100 bilhões 
para cobrir a recapitalização do sistema bancário debili- 
tado. Apesar desses incrementos, Grécia e Espanha per- 
maneceram em tumulto. 

Perante a turbulência em curso, líderes da zona do 
euro lançaram duas iniciativas principais, uma em maté- 
ria de política fiscal e outra sobre a unificação da polií- 
tica bancária. A Alemanha patrocinou um Tratado de 
Estabilidade Fiscal para países da UE, ao abrigo do 
qual os signatários comprometem-se a alterar a legisla- 
ção nacional de uma forma que produzisse orçamentos 
de governo que estariam mais próximos do equilíbrio. O 
tratado, uma versão atualizada e mais rigorosa do PEC, 
foi motivado por preocupações semelhantes e reflete a 
posição oficial alemã de que a principal causa da crise 
foi o mau comportamento fiscal dos governos nacionais. 
Entrou em vigor para os 16 países que o assinaram, no 
início de 2013. 

Os críticos do Tratado de Estabilidade Fiscal apon- 
tam que países como a Irlanda e a Espanha tinham 
indicadores fiscais favoráveis, com a queda dos níveis da 
dívida em relação ao PIB, antes da crise (Figura 21.11). 
Enquanto o diagnóstico alemão descrevia a Grécia, as 
dívidas dos outros países explodiram, porque seus siste- 
mas bancários fundiram-se, e a estratégia alemã nada fez 
para melhorar a supervisão bancária ou para quebrar 
o doom loop entre bancos e governos soberanos. Como 
em nossa discussão sobre as áreas de moeda ideal, uma 
união bancária mais próxima seria necessária, a fim de 
estabilizar a zona do euro. 

Esse segundo objetivo também foi perseguido pelos 
líderes da UE, que se reuniram em junho de 2012 e 
instruíram a Comissão Europeia a preparar um pro- 
jeto para um Mecanismo Único de Supervisão (MUS) 
com poderes de controlar os bancos em toda a zona do 
euro. Os líderes também recomendaram que, uma vez 
que o MUS estivesse implementado, o SME deveria ter 
o poder para recapitalizar os bancos diretamente, ou 
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seja, com qualquer empréstimo resultante, aparecendo 
como um passivo do SME, isto é, como uma responsa- 
bilidade conjunta da zona do euro e não de qualquer 
governo membro, independentemente de onde residissem 
os bancos recapitalizados. Essa recomendação importante 
foi destinada a reduzir a força do doom loop ao nível 
nacional, mas deixou alguns governos inquietos com 
a perspectiva de serem forçados a socorrer bancos em 
outros países. 

Em resposta à diretiva da cúpula, em setembro de 
2012, a Comissão recomendou uma abordagem tripla 
à união bancária, destinada a centralizar a supervisão 
financeira, o seguro depósito e a resolução de bancos 
insolventes dentro da área do euro. Essas medidas, como 
observado, foram feitas para desativar o doom loop em 
nível nacional e melhorar a qualidade e a credibilidade 
da supervisão financeira para a união monetária. Espe- 
cificamente, a Comissão recomendou a criação de um 
MUS, de um regime amplo de seguro de depósito na 
zona do euro e de um mecanismo único de resolução 
(MUR), para ser operado (como o MUS) na área do 
euro. Em dezembro de 2012, os líderes da UE aprova- 
ram o MUS, alocando-o no BCE (embora mantendo 
um grau significativo de autonomia do país de origem 
na regulação dos bancos menores). Ao redigirmos este 
capítulo, o MUR continuava um trabalho em anda- 
mento, enquanto a ideia de seguro depósito na área do 
euro centralizada encontra oposições fortes de um grupo 
de países liderados pela Alemanha. Assim, o doom loop 
permanece substancialmente operante, e é difícil ver 
como o BCE será capaz de impor seus éditos de fisca- 
lização, se ele realmente não tem o cacife e os recursos 
financeiros para fechar e reorganizar bancos em falência 
ante a oposição potencial dos políticos nacionais. 

Muitos observadores têm recomendado que a zona 
do euro realce o federalismo fiscal mediante um orça- 
mento centralizado maior, gerido por uma autoridade 
fiscal com a capacidade de tributar, gastar e emitir euro- 
títulos conjuntos. Essa abordagem é fortemente contes- 
tada pela Alemanha e por outros países, e é improvável 
que se torne realidade em um futuro próximo.? 


Transações monetárias completas do BCE 


Apesar dos esforços de reforma anteriores, os merca- 
dos para dívidas soberanas da zona europeriférica manti- 
veram-se voláteis durante o verão de 2012, com investido- 
res especulando que a Grécia poderia até sair da UEM. 





22 Para uma pesquisa de propostas de curobônus, consulte: Stijn Claes- 
sens, Ashoka Mody e Shahin Vallée. “Paths to Eurobonds”. Working 
Paper WP/12/172, International Monetary Fund, jul. 2012. 


Esse resultado — conhecido coloquialmente como um 
“Grexit” — teria desestabilizado ainda mais as taxas de 
empréstimos de outros países, abrindo o precedente de 
que um governo pode abandonar o euro e introduzir uma 
moeda nacional em seu lugar. Em 26 de julho de 2012, 
o Presidente do BCE, Mario Draghi, fez a declaração 
dramática: “Em nosso mandato, o BCE está pronto para 
fazer qualquer coisa para preservar o euro. E acreditem 
em mim, será o suficiente”. Seis semanas mais tarde, ele 
revelou um programa chamado Transações Monetá- 
rias Completas (OMT — do inglês, Outright Monetary 
Transactions) sob as quais o BCE faria exatamente isso 
— compraria títulos soberanos, potencialmente ilimita- 
dos, para impedir que suas taxas de juros subissem muito. 
Para se qualificar para a OMT, os países teriam primeiro 
que concordar com um plano de estabilização do SME. 

Ao redigirmos este capítulo, as OMT não foram uti- 
lizadas, mas os rendimentos de títulos nos países perifé- 
ricos têm recuado bruscamente, como mostra a Figura 
21.11, apenas por causa da expectativa do que o BCE 
possa fazer com seu poder de fogo monetário ilimitado. 
No entanto, não está claro quanto tempo essa calma 
relativa pode durar. Para começar, ninguém sabe o que 
acontecerá se as OMT tiverem realmente que ser usadas 
(e a ideia tem sido contestada no tribunal constitucio- 
nal da Alemanha). Além disso, o espaço de respiração 
dado pelas OMT pode ter embotado a determinação 
dos governos nacionais para realizar as reformas estru- 
turais, bem como a determinação dos dirigentes da UE 
para fornecer as inovações institucionais necessárias. 
Isso é apenas outra forma de risco moral, que incentiva 
os governos a adiar decisões difíceis. 


O futuro da UEM 


O experimento de moeda única na Europa é a tenta- 
tiva mais ousada a colher os ganhos de eficiência do uso 
de uma moeda única sobre um grupo grande e diversifi- 
cado de estados soberanos. Se a UEM for bem-sucedida, 
promoverá a integração europeia política, assim como 
econômica, e promoverá a paz e a prosperidade em uma 
região que um dia poderá incluir toda a Europa Oriental 
e mesmo a Turquia. Se o projeto do euro fracassar, no 
entanto, sua força motriz, o objetivo da unificação poli- 
tica europeia, retrocederá. 

Contudo, a UEM deve superar alguns desafios difi- 
ceis, se quiser sobreviver à crise atual e prosperar: 

1. A Europa não é uma área de moeda ideal. Portanto, 
progressos econômicos assimétricos dentro de di- 
ferentes países da zona do euro — progressos que 
podem muito bem requerer diferentes taxas de 
juro nacionais sob um regime de moedas nacionais 


individuais — continuarão a ser difíceis de mani- 
pular mediante a política monetária. O projeto da 
moeda única tem levado a união econômica a um 
nível muito além do que a UE tem até agora sido 
capaz (ou desejosa) de fazer na área da união polií- 
tica. No entanto, em resposta à crise do euro, a UE 
está aumentando o controle centralizado sobre a 
política econômica além do esboço inicial do BCE 
por meio do Tratado de Estabilidade Fiscal, de 
maiores poderes para a Comissão e da união ban- 
cária na zona do euro. Muitos europeus esperavam 
que a união econômica se aproximasse da união po- 
lítica, mas é possível que as querelas contínuas sobre 
políticas econômicas sabote esse objetivo. Poderes 
governamentais reforçados no centro da UEM tam- 
bém exigem maior controle democrático, mas pouco 
tem sido feito para atender a essa necessidade. 
Existe o perigo de que os eleitores em toda a Europa 
passem a ver a superestrutura do euro como estando 
sob o controle de um grupo de tecnocratas distantes 
e politicamente irresponsáveis, que não respondem 
às necessidades das pessoas. 

2. Na maioria dos países da União Europeia, os mer- 
cados de mão de obra permanecem altamente sin- 
dicalizados e sujeitos a taxas de emprego e regula- 
mentos que impedem a mobilidade da mão de obra 
entre indústrias e regiões. O resultado tem sido níveis 
persistentemente altos de desemprego. A menos que 
os mercados de trabalho tornem-se muito mais flexi- 
veis, como na união monetária dos Estados Unidos, 
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países individuais da zona do euro terão uma fase di- 

fícil de ajuste na direção do pleno emprego e de taxas 

de câmbio reais competitivas. Outros problemas es- 
truturais são abundantes. 

Ainda precisaremos ver se a zona do euro desen- 
volverá instituições mais elaboradas para a realização 
de transferências fiscais de país para país. No mínimo, 
algum tipo de retenção fiscal centralizada para a união 
bancária planejada é essencial para garantir sua eficácia. 
A crise do euro mostrou a necessidade de uma capaci- 
dade fiscal europeia centralizada o suficiente para lidar 
de modo rápido com a instabilidade financeira inerente- 
mente contagiosa dos países membros. Também mostrou 
a força da oposição em alguns países para tal mudança 
institucional. Mas como já vimos, as fissuras econômicas 
e políticas que a crise revelou estavam presentes desde o 
início do projeto do euro. 

Assim, o euro enfrenta desafios significativos nos 
próximos anos. À experiência dos Estados Unidos mos- 
tra que uma grande união monetária compreendendo 
diversas regiões econômicas pode funcionar muito bem. 
Entretanto, para a zona do euro alcançar sucesso eco- 
nômico comparável, terá de fazer progressos na criação 
de mercados de mão de obra e produto mais flexíveis, ao 
reformar seus sistemas de regulação financeiros e fiscais 
e ao aprofundar sua união política. A própria unifica- 
ção europeia será posta em risco, a menos que o pro- 
jeto do euro e sua instituição definidora, o BCE, tenham 
sucesso na promoção de prosperidade, bem como de 
estabilidade de preços. 





1. Os países da União Europeia tiveram duas razões princi- 
pais para favorecer as taxas de câmbio fixas mutuamente: 
eles acreditam que a cooperação monetária lhes dará mais 
peso nas negociações econômicas internacionais, e veem 
a taxas de câmbio fixas como um complemento para as 
iniciativas da UE destinadas à construção de um mercado 
comum europeu. 


2. O Sistema Monetário Europeu de taxas de câmbio fixas in- 
tra-UE foi inaugurado em março de 1979 e originalmente 
incluía a Bélgica, Dinamarca, França, Alemanha, Irlanda, 
Itália, Luxemburgo e Países Baixos. Áustria, Grã-Bretanha, 
Portugal e Espanha se juntaram mais tarde. Controles de 
capital e realinhamentos frequentes eram ingredientes es- 
senciais na manutenção do sistema até meados da década 
de 1980, mas, desde então, foram abolidos controles como 
parte do programa mais amplo de unificação do mercado 
da União Europeia. 


3. Na prática, todas as moedas do SME foram atreladas à moe- 
da antiga da Alemanha, o marco alemão (DEM). Como resul- 


tado, a Alemanha foi capaz de definir a política monetária 
para o SME, assim como os Estados Unidos fizeram no sis- 
tema de Bretton Woods. A teoria de credibilidade do SME diz 
que os governos participantes lucraram com a reputação do 
Bundesbank alemão como um lutador contra a inflação. Na 
verdade, as taxas de inflação nos países do SME, por fim, 
tendiam a convergir ao redor da taxa de inflação geralmen- 
te baixa da Alemanha. 


4. Em 1º de janeiro de 1999, onze países da União Europeia 
deram início a uma união econômica e monetária (UEM), me- 
diante a adoção de uma moeda comum, o euro, emitida por 
um Banco Central Europeu (BCE) com sede em Frankfurt, 
Alemanha. (Aos 11 membros iniciais mais tarde se juntaram 
vários outros países.) O Eurossistema é composto por ban- 
cos centrais nacionais de membros do euro e do BCE, cujo 
conselho geral dirige a política monetária na UEM. O proces- 
so de transição do sistema de taxa de câmbio fixa do SME 
para a UEM foi escrito no Tratado de Maastricht, assinado 
pelos líderes europeus em dezembro de 1991. 
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O Tratado de Maastricht especificou um conjunto de critérios 
de convergência macroeconômica que os países da UE pre- 
cisam satisfazer para se qualificar para admissão à UEM. Um 
objetivo importante dos critérios de convergência foi tran- 
quilizar os eleitores nos países de inflação baixa, como a Ale- 
manha, de que a nova moeda europeia gerenciada conjun- 
tamente seria tão resistente à inflação quanto tinha sido o 
DEM. Um pacto de estabilidade e crescimento (PEC), idealizado 
pelos líderes da UE em 1997, por insistência da Alemanha, foi 
concebido para limitar o déficit e a dívida no nível nacional. 


A teoria das zonas de moeda ideal implica que os países vão 
querer adotar as áreas de taxa de câmbio fixa intimamente 
ligadas às próprias economias por meio do comércio e da 
mobilidade dos fatores. A decisão de um país de se juntar a 
uma área de taxa de câmbio é determinada pela diferença 
entre o ganho de eficiência monetária em aderir e a perda 
de estabilidade econômica em se juntar. O diagrama GG-LL 
refere-se tanto a esses fatores quanto ao grau de integra- 
ção econômica entre o país ingressante e a zona de taxa de 
câmbio fixa maior. Somente quando a integração econômi- 
ca passa a um nível crítico é benéfico unir-se ao bloco. 


A União Europeia não parece satisfazer todos os critérios 
para uma área de moeda ideal. Apesar de muitas barreiras 
à integração dos mercados da União Europeia terem sido 
removidas desde a década de 1980 e o euro parecer ter pro- 
movido o comércio intracomunitário, o nível do comércio 
ainda não é muito extensivo. Além disso, a mobilidade da 
mão de obra entre e mesmo dentro dos países da UE parece 
mais limitada do que em outras grandes áreas de moeda, 
como os Estados Unidos. Por fim, o nível de federalismo fis- 
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PROBLEMAS 


cal na União Europeia é muito pequeno para amortecer os 
países membros de acontecimentos econômicos adversos, 
e as condições para a estabilidade do setor bancário não 
estão centralizadas adequadamente. 


A crise do euro foi provocada pelos problemas fiscais gre- 
gos revelados no final de 2009, mas a crise se espalhou tão 
amplamente porque os bancos da zona do euro foram além 
do limite, e alguns países sofreram grandes valorizações 
reais que eles não poderiam relaxar pela desvalorização. 
A perspectiva de que alguns governos pudessem ficar ina- 
dimplentes em suas dívidas prejudicou os bancos e, inver- 
samente, a fraqueza dos bancos forçou os governos a sal- 
vamentos caros, em um doom loop que se retroalimentava. 
Os resultados foram taxas de empréstimos crescentes de 
governo e a fuga de capitais de países fiscalmente compro- 
metidos. O BCE ofereceu empréstimos maciços como apoio 
de último recurso aos bancos periféricos conforme havia a 
fuga de capitais. Ao mesmo tempo, seus governos precisa- 
vam de empréstimos de outros membros da UE e do FMI, 
os empréstimos que vieram com a condição de austeridade 
fiscal e reformas estruturais. A austeridade combinada com 
crédito apertado em tantos países vizinhos deu origem a 
profundas recessões. 


As respostas à crise incluem restrições fiscais renovadas 
sobre os governos da zona do euro, bem como progresso 
incompleto para uma união bancária da zona do euro. A ini- 
ciativa mais eficaz em puxar para baixo as taxas de emprés- 
timos do governo, no entanto, foi a promessa do BCE de 
Transações Monetárias Imediatas. Mas até a redação deste 
capítulo, a arma da OMT ainda não foi testada. 


Sistema Monetário Europeu (SME), p. 498 
teoria da credibilidade do SME, p. 499 
teoria das zonas de moeda ideal, p. 503 
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Por que as disposições de SME para a ampliação de créditos 
do banco central de membros de moeda forte para fraca 
aumentaram a estabilidade das taxas de câmbio do SME? 


No SME, antes de setembro de 1992, a taxa de câmbio lira 
italiana/marco alemão podia flutuar até 2,25% para cima ou 
para baixo. Suponha que a paridade central lira/marco e a 
banda tenham sido definidas dessa forma e não possam ser 
alteradas. Qual seria a diferença máxima possível entre as 
taxas de juros em um ano da lira e os depósitos em marco? 
Qual seria a diferença máxima possível entre as taxas de 
juros em seis meses da lira e os depósitos em marco? E en- 
tre depósitos em três meses? As respostas surpreenderam 
você? Dê uma explicação intuitiva. 


Continue com a última pergunta. Imagine que, na Itália, a 
taxa de juros em títulos do governo quinquenal foi 11% ao 
ano e que, na Alemanha, a taxa em títulos do governo de cin- 
co anos foi de 8% ao ano. Quais teriam sido as implicações 
para a credibilidade da paridade de câmbio atual lira/DEM? 


Suas respostas para as duas últimas perguntas exigem uma 
suposição de que as taxas de juros e as alterações espera- 
das na taxa de câmbio estejam ligadas por paridade de ju- 
ros? Por que ou por que não? 

Suponha que, logo após a Noruega aderir ao euro, a UEM te- 
nha se beneficiado de uma mudança favorável da demanda 
mundial por exportações da UEM não norueguesas. O que 


acontece com a taxa de câmbio da coroa norueguesa em re- 
lação às moedas não euro? Como a Noruega é afetada? Como 
o tamanho desse efeito depende do volume das trocas co- 
merciais entre a Noruega e as economias da zona do euro? 


Use o diagrama GG-LL para mostrar como um aumento no 
tamanho e na frequência das mudanças inesperadas em 
função da demanda por moeda de um país afeta o nível de 
integração econômica com uma área de moeda a que o país 
vai querer unir-se. 


Durante as pressões especulativas sobre o mecanismo de 
taxa de câmbio (MTC) do SME pouco antes de a Grã-Bretanha 
permitir a libra flutuar em setembro de 1992, The Economist, 
uma revista semanal de Londres, afirmou o seguinte: 


Os críticos ao governo (britânico) querem taxas 
de juros menores e acham que isso seria possível se a 
Grã-Bretanha desvalorizasse a libra, deixando o MTC, se 
necessário. Eles estão errados. Sair do MTC logo levaria a 
taxas de juros maiores, não menores, conforme a gestão 
econômica britânica perderia o grau de credibilidade já 
conquistado por meio da associação ao MTC. Há dois anos, 
os títulos do governo britânico renderam três pontos per- 
centuais mais que os alemães. Hoje, a diferença é meio 
ponto, refletindo a crença dos investidores de que a infla- 
ção britânica está declinando — permanentemente. (veja: 
“Crisis? What Crisis?”. The Economist, 29 ago. 1992, p. 51.) 


a. Por que os críticos ao governo britânico pensaram que se- 
ria possível reduzir as taxas de juros depois de a libra sair 
do MTC? (A Grã-Bretanha estava em uma recessão profun- 
da no momento em que o artigo foi escrito). 

b. Por que a The Economist achava que o oposto ocorreria 
logo após a Grã-Bretanha sair do MTC? 

c. Em que maneira a associação ao MTC poderia dar credibili- 
dade aos responsáveis políticos britânicos?(A Grã-Bretanha 
entrou no MTC em outubro de 1990.) 

d. Por que um nível alto das taxas de juros nominais britã- 
nicas em relação às taxas alemãs tem sugerido uma ex- 
pectativa de alta inflação britânica no futuro? Você pode 
pensar em outras explicações? 

e. Sugira duas razões por que as taxas de juros britânicas 
podem ter sido um pouco maiores do que as alemãs no 
momento da escrita, apesar da alegada “crença de que a 
inflação britânica está declinando — permanentemente” 


Imagine que o SME tornou-se uma união monetária com 
uma moeda única, mas que ele não tivesse criado um Ban- 
co Central Europeu para gerenciar essa moeda. Imagine, 
em vez disso, que a tarefa tenha sido deixada para vários 
bancos centrais nacionais, cada um dos quais foi autoriza- 
do a emitir quanta moeda europeia quisesse e conduzir as 
operações de mercado aberto. Quais os problemas que você 
pode ver decorrentes de tal regime? 


Por que o fracasso em criar um mercado de trabalho unifi- 
cado da UE seria particularmente nocivo para as perspecti- 
vas de uma UEM funcionando sem problemas, se ao mesmo 
tempo o capital é completamente livre para se mover entre 
os países da UE? 


10. 


11. 


12. 


13. 


14, 


15. 
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A Grã-Bretanha pertence à União Europeia, mas ainda não 

adotou o euro, e realiza debates ferozes sobre a questão. 

a. Encontre dados macro sobre o desempenho da economia 
britânica desde 1998 (inflação, desemprego, crescimento do 
do PIB real) e compare-os com os dados da zona do euro. 

b. Quais foram as taxas de juros nominais na Grã-Bretanha e 
da zona do euro depois de 1998? Como a Grã-Bretanha es- 
taria se o BCE tivesse definido a taxa de juros nominal da 
Grã-Bretanha no nível da zona do euro e a taxa de câmbio 
da libra esterlina em relação ao euro tivesse sido fixada? 


Os movimentos na taxa de câmbio externa do euro podem 
ser vistos como choques de mercadorias-mercados que 
têm efeitos assimétricos em diferentes membros da zona 
do euro. Quando o euro aumentou de preço em relação à 
moeda da China em 2007, qual país sofreu a maior queda 
na demanda agregada, a Finlândia, que não compete dire- 
tamente com a China em seus mercados de exportação, ou 
a Espanha, que compete? O que teria acontecido se a Espa- 
nha mantivesse sua antiga moeda, a peseta? 


Na união monetária dos Estados Unidos, parece que nunca foi 
preocupante se um estado tem um grande déficit da balança 
corrente. Já viu esses dados no jornal? Você pode encontrar os 
dados em qualquer fonte de estatísticas do governo dos Esta- 
dos Unidos? Por exemplo, alguém pode achar que o estado de 
Louisiana teve grande déficit de conta-corrente depois que foi 
devastado pelo furacão Katrina em 2005. Mas o possível déficit 
de conta-corrente da Louisiana não foi considerado digno de 
cobertura pela imprensa financeira. Sabemos, no entanto, que 
em 2008, a Grécia teve um déficit em conta-corrente de 14,6% 
do PIB, Portugal tinha um déficit de 12% do PIB e a Espanha 
teve um déficit de 9,8% do PIB (Tabela 21.4). Os governos desses 
países deveriam se preocupar com tais déficits grandes? (Dica: 
relacione sua resposta ao debate sobre a necessidade de PEC.) 


Visite o site do FMI em www.imf.org e encontre o banco de 
dados do World Economic Outlook. Então, baixe os dados so- 
bre o saldo da conta-corrente (como uma percentagem do 
PIB) para Grécia, Espanha, Portugal, Itália e Irlanda. O que 
acontece com as contas-correntes desses países depois de 
2009 durante a crise do euro? Você pode explicar o que vê? 


Suponha que seja possível para um país sair da zona do euro 
e começar a imprimir sua própria moeda. Suponha também 
que haja um ponto em que o BCE (talvez por estar preocupa- 
do com as perdas financeiras) irá parar de fazer empréstimos 
para os bancos desse país. O que aconteceria se os credores 
de repente começassem a fugir dos bancos do país? 


Na primavera de 2013, Chipre seguiu a Grécia, Irlanda e 
Portugal em concordar com um empréstimo de emergência 
da troika, da UE, o BCE e o FMI. A causa foram as grandes 
perdas no sistema bancário cipriota. Após a imposição de 
perdas em alguns depósitos bancários cipriotas, o governo, 
com aprovação da UE, impôs controles de capital para evi- 
tar que os moradores levassem o dinheiro para o exterior. 
Por que você acha que foi dado esse passo (que violou a 
filosofia do mercado único da UE)? 
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CAPÍTULO 


a 





Países em desenvolvimento: 
crescimento, crise e reforma 


Até agora, estudamos as interações macroeconômicas entre economias de mercados indus- 
trializados, como as dos Estados Unidos e a Europa Ocidental. Dotados com capital e mão de 
obra especializada, esses países politicamente estáveis geram níveis altos de renda para seus 
residentes. E seus mercados, comparados com aqueles de alguns países mais pobres, há muito 
são relativamente livres do controle governamental direto. 

Contudo, diversas vezes desde os anos 1980, os problemas macroeconômicos dos países em 
desenvolvimento do mundo têm estado na dianteira das preocupações sobre a estabilidade 
de toda a economia internacional. Durante as décadas seguintes à Segunda Guerra Mundial, o 
comércio entre as nações em desenvolvimento e as industrializadas expandiu-se, assim como as 
transações financeiras de países em desenvolvimento com países mais ricos. Por sua vez, relações 
mais intensas entre os dois grupos de economias têm tornado cada grupo mais dependente da 
saúde econômica do outro do que antes. Eventos em países em desenvolvimento, portanto, têm 
um impacto significativo no bem-estar e nas políticas das economias mais avançadas. Desde os 
anos 1960, alguns países que já foram pobres aumentaram sensivelmente seu padrão de vida, 
enquanto outros ficaram ainda mais atrás do mundo industrial. Ao compreender essas experiên- 
cias de desenvolvimento contrastante, tiramos lições políticas importantes que podem estimular 
o crescimento em todos os países. 

Este capítulo estuda os problemas macroeconômicos de países em desenvolvimento e as reper- 
cussões desses problemas no mundo desenvolvido. Embora as reflexões da macroeconomia inter- 
nacional que obtivemos nos capítulos anteriores também se apliquem aos países em desenvolvi- 
mento, os problemas distintivos que aqueles países enfrentaram na luta para alcançar as economias 
ricas tornam necessária uma discussão separada. Além disso, os baixos níveis de renda das áreas em 
desenvolvimento tornam as tribulações macroeconômicas ainda mais dolorosas do que nas econo- 
mias desenvolvidas, com consequências que podem ameaçar a coesão política e social. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Descrever a distribuição de renda mundial persistentemente desigual e as evidências de suas causas. 

= Resumir as principais características econômicas dos países em desenvolvimento. 

= Explicar a posição dos países em desenvolvimento no mercado de capitais mundial e o problema 
de inadimplência pelos solicitadores de empréstimos dos países em desenvolvimento. 

= Recontar a história recente das crises financeiras dos países em desenvolvimento. 

= Discutir as medidas propostas para ampliar os ganhos dos países mais pobres a partir da partici- 
pação no mercado de capitais mundial. 


comparação com as economias industrializa- 
Renda, bem-estar e paração ; 
das, a maioria dos países em desenvolvimento é 


crescimento na economia pobre nos fatores de produção essenciais para a 
mundial indústria moderna: capital e mão de obra espe- 
cializada. A escassez relativa desses fatores con- 

A pobreza é o problema básico que os países  tribui para os níveis baixos de renda per capita 
em desenvolvimento enfrentam, e escapar dela e frequentemente impede os países em desenvol- 
é seu grande desafio político e econômico. Em vimento de alcançar as economias de escala a 
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partir das quais muitas nações mais ricas se beneficiam. 
Mas o fator escassez é geralmente um sintoma de pro- 
blemas mais profundos. A instabilidade política, os 
direitos de propriedade instáveis e as políticas econômi- 
cas malconduzidas têm desencorajado com frequência o 
investimento em capitais e habilidades, e também redu- 
zem a eficiência econômica de outras maneiras. 


A distância entre rico e pobre 


As economias mundiais podem ser divididas em quatro 
categorias principais de acordo com seus níveis de renda 
per capita anual: economias de renda baixa (incluindo Afe- 
ganistão, Bangladesh, Nepal, Camboja e Haiti, junto com 
partes da África subsaariana); economias de renda média 
(incluindo China, Índia, Paquistão, Filipinas, Indonésia, 
diversos países do Oriente Médio, muitos da América 
Latina e do Caribe, muitos países ex-soviéticos e a maior 
parte dos demais países da África); países de renda média 
superior (incluindo os países remanescentes da América 
Latina, um punhado de países da África, diversos do 
Caribe, Turquia, Malásia, Polônia, Letônia, Lituânia e 
Rússia); e economias de alta renda (incluindo as economias 
de mercado industrial rico; os demais países do Caribe; um 
punhado de ex-países em desenvolvimento excepcional- 
mente afortunados, como Israel, Coreia e Singapura; os 
países ricos em petróleo, como Kuwait e Arábia Saudita; 
e alguns países do Leste Europeu bem-sucedidos na tran- 
sição, como as Repúblicas Tcheca e Eslovaca, Hungria e 
Estônia). As primeiras duas categorias consistem princi- 
palmente de países em um estágio de retrocesso de desen- 
volvimento relativo às economias industriais, enquanto as 
últimas duas abrangem a maioria das economias de mer- 
cado emergente (bem como as economias industriais, natu- 
ralmente). A Tabela 22.1 mostra os níveis médios de renda 
anual per capita para esses grupos de países em 2011, junto 
com outro indicador de bem-estar econômico, a expecta- 
tiva média de vida ao nascer. 

A Tabela 22.1 ilustra as disparidades agudas nos níveis 
de renda internacional na segunda década do século XXT. 
A renda per capita nacional média nas economias mais 


Indicadores de bem-estar econômico em 
quatro grupos de países, 2011 


TABELA 22.1 





Expectativa 
de vida 
(anos)* 


PIB per capita 
(dólares norte- 
-americanos 2011) 






Grupo de renda 











Baixa renda | 57 
Renda média inferior 66 
Renda média superior FERE 
Alta renda 80 





* Média simples de expectativas de vida de homens e mulheres 
Fonte: Banco Mundial. 


ricas é 69 vezes a média dos países em desenvolvimento 
mais pobres! Mesmo os países de renda média superior 
têm somente cerca de um sexto da renda per capita do 
grupo industrial. Os valores de expectativa de vida geral- 
mente refletem as diferenças internacionais nos níveis de 
renda. A expectativa de vida média cai à medida que a 
pobreza relativa aumenta.! 


A distância da renda mundial tem 
diminuído com o passar do tempo? 


Explicar as diferenças de renda entre os vários países 
é um dos objetivos mais antigos da economia. Não é por 
acaso que o clássico livro de 1776 de Adam Smith era inti- 
tulado 4 riqueza das nações. Desde pelo menos um século 
antes de Smith, os economistas tinham procurado não 
somente explicar por que as rendas dos países diferiam 
em um determinado momento, mas também solucionar o 
mais desafiante quebra-cabeças de por que alguns países 
tornam-se ricos enquanto outros estagnam. O debate sobre 
as melhores políticas para promover o crescimento econô- 
mico tem sido ferrenho, conforme veremos neste capítulo. 

Tanto a profundidade do enigma do crescimento eco- 
nômico quanto o prêmio por achar políticas de cresci- 
mento amigáveis são ilustrados na Tabela 22.2, que mos- 
tra taxas de crescimento de produção per capita de diversos 
grupos de países entre 1960 e 2010. (Esses dados de produ- 
ção reais têm sido corrigidos para responder por abando- 
nos de paridade de poder de compra.) Durante esse perío- 
do, os Estados Unidos cresceram muito a taxa per capita 
anual de 2% a 2,5% que muitos economistas diriam ser 
o máximo em longo prazo para uma economia madura. 

Os países industriais que eram mais prósperos em 
1960 em geral cresciam a taxas mutuamente compa- 
ráveis. Como resultado, suas diferenças de renda em 
comparação com os Estados Unidos mudaram relati- 
vamente pouco. No entanto, os países industrializados 
mais pobres de 1960 frequentemente cresceram muito 
mais depressa do que os Estados Unidos na média e, 
como um resultado, sua renda per capita tendeu a alcan- 
çar a dos Estados Unidos. Por exemplo, a Irlanda, que 
era 48% mais pobre do que os Estados Unidos em 1960, 
estava menos de 1% mais pobre em 2010 — tendo assim 
virtualmente eliminado a diferença de renda anterior. 

O processo de evolução da Irlanda ilustra a tendência 
para as diferenças entre os padrões de vida de vários paí- 





1 O Capítulo 16 mostrou que uma comparação internacional das 
rendas em dólar revela níveis de bem-estar relativos imprecisamen- 
te, porque os níveis de preço dos países mensurados em uma moeda 
comum (aqui, dólares norte-americanos) em geral diferem. O Ban- 
co Mundial fornece valores de renda nacionais que foram ajustados 
para levar em conta desvios da paridade do poder de compra (PPC). 
Esses números reduzem muito, mas não eliminam, as disparidades 
na Tabela 22.1. A Tabela 22.1 relata algumas rendas ajustadas à PPC. 
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Produção per capita em países selecionados, 1960-2010 (dólares norte-americanos em 2005) 





Produção per capita 


1960-2010 


2010 Taxa média de crescimento anual 





Industrializado em 1960 

Canadá 12.946 
Espanha 6.008 
Estados Unidos 15.136 
França 9.396 
Irlanda 7.807 
Itália 7.924 
Japão 4.404 
Reino Unido 11.884 
Suécia 11.710 
África 

Nigéria 1.442 
Quênia 978 
Senegal 1.567 
Zimbábue 3.847 
América Latina 

Argentina 6.585 
Brasil 2.354 
Chile ER9S 
Colômbia 2.814 
México 5.033 
Paraguai 1.990 
Peru BBO 
Venezuela 7.307 
Ásia 

China 405 
Coreia do Sul 1.610 
Hong Kong 4.518 
Índia 734 
Malásia 1.624 
Singapura 3.170 
Tailândia e 
Taiwan 2.061 


(porcentagem por ano) 


35.810 2 
2 EM 3,0 
41.858 pai 
29.145 9) 
41.558 SA 
DD 25) 
31.815 4,0 
32.034 2,0 
33.627 2 
1.923 0,6 
1.287 0,5 
1.480 0,1 
3.959 0,1 
12.862 IS 
8.750 E 
12.871 2,4 
7.430 2,0 
12.189 1,8 
4.666 1,7 
7.466 1,3 
9.762 0,6 
8.727 6,3 
28.702 Eh 
44.070 4,7 
3.413 Sl 
11.863 4,1 
42.360 Sh) 
8.467 4,9 
32.865 Sl 


Nota: Os dados foram retirados da Penn World Table, Versão 8.0, e utilizam taxas de câmbio PPC para comparar as rendas nacionais. Para uma 
descrição, ver o site Penn World Table, Versão 8.0, disponível em <http:/Avww.rug.nl/research/ggdc/data/penn-world-table>. Acesso em: 8 dez. 2014. 


ses industriais diminuírem durante o pós-guerra. A teo- 
ria por trás dessa convergência observada nas rendas per 
capita é enganosamente simples. Se o comércio é livre, se 
o capital pode se movimentar para países que oferecem 
os retornos mais elevados, e se o próprio conhecimento 
atravessa as fronteiras políticas, e portanto esses países 
sempre têm acesso às tecnologias de produção de ponta, 
então não existe motivo para as diferenças de renda inter- 
nacional persistirem para sempre. 

Algumas distâncias persistem na realidade em vir- 
tude das diferenças políticas entre os países industriais; 
contudo, as forças de convergência precedentes parecem 


ser fortes o bastante para manter a renda dos países 
industriais praticamente no mesmo padrão. Lembre-se 
também que as diferenças na produção per capita supe- 
ram as diferenças na produção por trabalhador empre- 
gado, porque a maioria dos países industriais tem taxas 
de desemprego mais elevadas e taxas de participação da 
força de trabalho menores do que os Estados Unidos. 
Apesar de uma teoria de convergência simples ser 
atrativa, nenhuma tendência clara para as rendas per 
capita convergirem caracteriza o mundo como um todo, 
conforme mostra o restante da Tabela 22.2. Nessa tabela 
vemos discrepâncias enormes nas taxas de crescimento 
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em longo prazo entre os diferentes grupos de países 
regionais, mas sem uma tendência geral para os paí- 
ses mais pobres crescerem mais rapidamente. Diversos 
países da África subsaariana, embora na base da escala 
de renda mundial, cresceram (na maioria dos anos pós- 
-guerra) em taxas bem abaixo daquelas dos principais 
países industriais.” O crescimento também foi relativa- 
mente lento na América Latina, onde apenas alguns paí- 
ses (em especial Brasil e Chile) superaram a taxa de cres- 
cimento médio dos Estados Unidos apesar dos níveis de 
renda inferiores. 

Em contraste, os países do Leste Asiático tenderam 
a crescer a taxas bem acima daquelas do mundo indus- 
trializado, conforme a teoria da convergência preveria. 
A Coreia do Sul, com um nível de renda próxima ao do 
Senegal em 1960, tinha crescido cerca 6% ao ano (em 
termos per capita) desde então, e em 1997 foi classifi- 
cada como um país em desenvolvimento com uma renda 
alta pelo Banco Mundial. A taxa de crescimento médio 
anual de 5,3% de Singapura promoveu o país ao sta- 
tus de renda alta. Alguns países do Leste Europeu que 
viviam sob o regime soviético até 1989 também passa- 
ram rapidamente aos padrões de renda superior. 

Um país que pode conseguir até uma taxa de cresci- 
mento anual de 3% verá sua renda per capita real dobrar 
a cada geração. Mas, com taxas de crescimento obser- 
vadas nos países do Leste Asiático como Hong Kong, 
Singapura, Coreia do Sule Taiwan, a taxa per capita real 
aumenta cinco vezes a cada geração! 

O que explica os padrões de crescimento muito diver- 
gentes em longo prazo na Tabela 22.2? A resposta está 
nas características econômicas e políticas dos países em 
desenvolvimento e os modos como eles têm mudado 
durante o tempo em resposta tanto aos eventos mundiais 
quanto às pressões internas. As características estruturais 
dos países em desenvolvimento também têm ajudado a 
determinar seu sucesso em alcançar objetivos macroeco- 
nômicos fundamentais além do crescimento rápido, como 
inflação baixa, índice de desemprego baixo e estabilidade 
do setor financeiro. 


Características estruturais dos 
países em desenvolvimento 


Os países em desenvolvimento diferem amplamente 
entre si, e nenhuma relação simples de características 
“típicas” descreveria com precisão todos eles. No iní- 





2 Por outro lado, outros países na África subsaariana alcançaram agora 
o status de renda média superior. Botsuana, no sul da África, alcançou 
esse status mais cedo. O país apresentou uma taxa média de crescimen- 
to per capita bem acima de 5% ao ano nas três décadas após 1960. 


cio dos anos 1960, esses países eram muito mais pare- 

cidos uns com os outros em suas abordagens políticas 

comercial e macroeconômica e em outras intervenções 
governamentais na economia. Então as coisas começa- 
ram a mudar. Os países do Leste Asiático abandonaram 

a industrialização em substituição às importações, ado- 

tando em seu lugar uma estratégia de desenvolvimento 

orientada para a exportação. Essa estratégia mostrou- 

-se muito bem-sucedida. Mais tarde, países na Amé- 

rica Latina também reduziram as barreiras comerciais 

enquanto ao mesmo tempo tentaram controlar o papel 
do governo na economia, reduzir a inflação cronica- 
mente alta e, em muitos casos, abrir o capital bancário 
para transações particulares. Esses esforços no início 
tiveram resultados díspares, mas estão frutificando mais. 

Pontanto, embora muitos países em desenvolvimento 
tenham reformado suas economias para se aproximar das 

estruturas das economias industriais bem-sucedidas, o 

processo permanece incompleto, e muitos deles tendem a 

apresentar pelo menos uma das seguintes características: 

1. Existe uma história de controle governamental direto 
e extenso da economia, incluindo restrições no comér- 
cio internacional, propriedade ou controle governa- 
mental de grandes empresas industriais, controle go- 
vernamental direto de transações financeiras internas 
e um nível alto de consumo governamental com um 
compartilhamento do PNB. Os países em desenvolvi- 
mento diferem amplamente entre si quanto ao grau 
em que o papel do governo na economia tem sido re- 
duzido nessas várias áreas durante as últimas décadas. 

2. Existe uma história de inflação alta. Em muitos paí- 
ses, o governo foi incapaz de pagar por seus gastos 
intensos e pelas perdas dos empreendimentos estatais 
por meio de taxas isoladas. A evasão de taxas foi ram- 
pante, e a maior parte da atividade econômica foi diri- 
gida de forma oculta, de modo que provou-se ser mais 
fácil simplesmente imprimir dinheiro. Senhoriagem é 
o nome que os economistas dão aos recursos reais 
que um governo ganha quando imprime dinheiro que 
ele gasta em mercadorias e serviços. Quando seus go- 
vernos estiveram expandindo a emissão de dinheiro 
continuamente para extrair altos níveis de senhoria- 
gem, os países em desenvolvimento experimentaram 
inflação e mesmo hiperinflação. (Ver, por exemplo, a 
discussão sobre inflação e crescimento da emissão de 
dinheiro na América Latina no Capítulo 15.) 

3. Onde os mercados financeiros domésticos têm sido 
liberalizados, instituições de crédito fracas costu- 
mam ser abundantes. Os bancos frequentemente 
emprestam fundos que pediram emprestados para 
financiar projetos pobres ou muito arriscados. Os 
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empréstimos podem ser feitos na base de conexões 
pessoais em vez de retornos prospectivos, e as salva- 
guardas do governo contra a fragilidade financeira, 
como a supervisão bancária (Capítulo 20), tendem 
a ser ineficazes pela incompetência, inexperiência 
e fraude evidente. Embora o comércio público em 
quotas de ações tenha se desenvolvido em muitos 
mercados emergentes, costuma ser mais difícil para 
os acionistas descobrirem, nos países em desenvol- 
vimento, como o dinheiro da empresa está sendo 
gasto ou como controlar os gestores da empresa. O 
esquema legal para solucionar a posse de ativos em 
casos de falência também é tipicamente fraco. Não 
obstante a instabilidade recente em mercados finan- 
ceiros de países desenvolvidos, ainda é verdade que, 
por comparação, os mercados financeiros de países 
em desenvolvimento permanecem menos eficazes 
para dirigir as economias em direção a seus usos em 
investimentos mais eficientes. Como resultado, tais 
países permanecem ainda mais propensos à crise. 
Nos locais em que as taxas de câmbio não são atre- 
ladas (como na China), elas tendem a ser dirigidas 
mais fortemente por governos de países em desen- 
volvimento. As medidas governamentais para limi- 
tar a flexibilidade da taxa de câmbio refletem tanto 
o desejo de manter a inflação sob controle quanto 
o medo de que as taxas de câmbio flutuantes este- 
jam sujeitas a uma volatilidade enorme nos merca- 
dos relativamente escassos de moedas de países em 
desenvolvimento. Existe um histórico de alocação de 
câmbio estrangeiro mediante decretos governamen- 
tais em vez de pelo mercado, uma prática (chamada 
controle de câmbio) que alguns países em desenvol- 
vimento ainda mantêm. A maior parte desses países 
tem tentado, em particular, controlar os movimentos 
de capitais limitando as transações de câmbio estran- 
geiras em conexão com o comércio em ações. Mais 
recentemente, contudo, muitos mercados emergentes 
abriram suas contas de capital. 

Recursos naturais ou commodities agrícolas com- 
põem uma parcela importante das exportações para 
muitos países em desenvolvimento — por exemplo, 
o petróleo russo, a madeira da Malásia, o ouro sul- 
-africano e o café colombiano. 

Tentativas de contornar controles governamentais, 
taxas e regulamentações têm ajudado a tornar as prá- 
ticas de corrupção, como suborno e extorsão, um meio 
de vida em muitos — se não na maioria — dos países 
em desenvolvimento. Muito embora o desenvolvimento 
da atividade econômica oculta tenha em muitos exem- 
plos ajudado a eficiência econômica ao restabelecer um 
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grau de alocação de recursos baseado no mercado, no 

fim das contas fica claro, com base nos dados, que cor- 

rupção e pobreza andam de mãos dadas. 

Para uma grande amostra de países em desenvolvi- 
mento e industriais, a Figura 22.1 mostra a forte rela- 
ção positiva entre a produção per capita real anual e um 
índice inverso de corrupção — variando de 1 (mais cor- 
rupto) a 10 (o mais limpo) — publicado pela organiza- 
ção Transparência Internacional. 

Diversos fatores subjazem essa forte relação positiva. 
As regulamentações governamentais que promovem 
corrupção também prejudicam a prosperidade econô- 
mica. Estudos estatísticos detectaram que a corrupção 
por si só tende a ter efeitos líquidos negativos sobre a 
eficiência econômica e o crescimento.* Por fim, países 
mais pobres não têm os recursos para conter a corrup- 
ção efetivamente, e a pobreza em si gera uma vontade 
maior de burlar as regras. 

Muitas das grandes características que hoje ainda 
definem os países em desenvolvimento tomaram forma 
nos anos 1930 e podem ser seguidas até a Grande Depres- 
são (Capítulo 19). A maior parte dos países em desenvol- 
vimento experimentou controles diretos sobre o comér- 
cio e pagamentos para conservar as reservas de câmbio 
estrangeiras e salvaguardar o emprego doméstico. Con- 
frontados a uma ruptura maciça do sistema de mer- 
cado mundial, países industriais e em desenvolvimento 
permitiram igualmente que seus governos assumissem 
funções diretas crescentes no emprego e na produção. 
Muitas vezes, os governos reorganizavam mercados de 
trabalho, estabeleciam controle estrito sobre os mercados 
financeiros, controlavam preços e nacionalizavam indús- 
trias chave. Contudo, a tendência em direção ao controle 





3 Deacordo com os rankings de 2011 da Transparência Internacional, 
o país menos corrupto no mundo era a Nova Zelândia (com um es- 
core alto de 9,5), e o mais corrupto era o Afeganistão (com um escore 
minúsculo de 1,5). O escore dos Estados Unidos era 7,1. Para dados 
detalhados e um panorama geral da economia da corrupção, veja: 
Vito Tanzi. “Corruption around the World”. International Monetary 
Fund Staff Papers, v. 45, p. 559-594, dez. 1998. 


4 Existem, naturalmente, evidências anedóticas abundantes sobre as 
ineficiências econômicas associadas com a corrupção. Considere a 
seguinte descrição de 1999 dos negócios no Brasil, que tinha um 
escore de 3,8 pela Transparência Internacional 2011: 


A corrupção vai bem além dos vendedores de rua em suas bar- 
racas. Quase toda atividade econômica possível está sujeita a al- 
guma forma de extorsão oficial. As grandes empresas brasileiras 
costumam concordar em pagar subornos, mas as multinacionais 
geralmente se recusam e preferem pagar multas. O dinheiro — 
pago nos níveis municipal, estadual e federal — é dividido entre 
burocratas e seus padrinhos políticos. Eles têm certeza de que é 
impossível cooperar completamente com todas as minúcias das 
leis, regulamentos, decretos e diretivas do Brasil. Os subornos e 
multas são parte do “Custo Brasil”, termo que resume a multidão 
de despesas que inflam o custo de conduzir negócios no Brasil. 


Veja: “Death, Decay in São Paulo May Stir Reformist Zeal”. Finan- 
cial Times, 20/21 mar. 1999, p. 4. 
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Índice inverso de corrupção (menos corrupto = 10) 
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Nota: A figura mostra os valores de 2011 de um índice (inverso) de corrupção e valores de 2011 de PPP-produção per capita real ajustada, mensurada em dólares 
americanos de 2005 (a quantidade que um dólar poderia comprar nos Estados Unidos em 2005). A linha reta representa uma melhor previsão estatística do nível 


de corrupção do país baseando em sua produção per capita real. 


Fonte: Transparência Internacional, Índice de Percepção de Corrupção; Banco Mundial, Indicadores de Desenvolvimento Mundiais. 





governamental da economia mostrou-se mais persistente 
nos países em desenvolvimento, onde as instituições polí- 
ticas permitiam que as empresas com interesses financei- 
ros no status quo perpetuassem essa situação. 

Excluídos dos fornecedores tradicionais das fábricas 
durante a Segunda Guerra Mundial, os países em desen- 
volvimento encorajavam novas indústrias manufaturei- 
ras de sua propriedade. A pressão política para proteger 
essas indústrias foi um fator por trás da popularidade 
da industrialização em substituição às importações nas 
primeiras décadas pós-guerra. Além disso, as áreas colo- 
niais que se tornaram independentes após a guerra acre- 
ditavam que poderiam alcançar os níveis de renda de 
seus antigos governantes somente por meio de urbaniza- 
ção e industrialização rápidas e dirigidas pelo governo. 
Por fim, os países em desenvolvimento líderes temiam 
que seus esforços para escapar da pobreza seriam amea- 
çados se continuassem a se especializar em exportações 
de commodities primárias, como café, cobre e trigo. Nos 
anos 1950, alguns economistas influentes afirmaram que 
os países em desenvolvimento sofreriam continuamente 
os termos de declínio do comércio, a menos que usassem 
a política comercial para movimentar recursos para fora 
das exportações primárias e em direção a substitutos de 
importação. Essas previsões se provaram erradas, mas 
influenciaram as políticas dos países em desenvolvi- 
mento nas primeiras décadas pós-guerra. 


Empréstimo e dívida de países 
em desenvolvimento 


Uma característica adicional dos países em desen- 
volvimento é crucial para compreender seus problemas 
macroeconômicos: muitos têm dependido muito dos 
influxos financeiros do exterior para o investimento 
doméstico. Antes da Primeira Guerra Mundial e no 
período até a Grande Depressão, esses países (incluindo 
os Estados Unidos na maior parte do século XIX) rece- 
beram grandes influxos financeiros de terras mais ricas. 
A Grã-Bretanha foi o maior emprestador internacional, 
mas a França, a Alemanha e outras forças europeias 
contribuíram igualmente para financiar o desenvolvi- 
mento industrial em alguns países então em desenvol- 
vimento (como Argentina, Austrália, Canadá e os Esta- 
dos Unidos) e para a extração de recursos naturais ou 
agricultura de plantação em outros (como Brasil, Peru, 
Quênia e Indonésia). 

Nas décadas seguintes à Segunda Guerra Mundial, 
muitas economias em desenvolvimento requisitaram no- 
vamente as economias de países mais ricos e construíram 
uma dívida substancial para o resto do mundo (cerca 
de sete trilhões de dólares em termos brutos no final de 
2013). A dívida dos países em desenvolvimento estava 
no centro de diversas crises de empréstimo internacional 
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que preocuparam legisladores da política econômica no 
mundo inteiro, começando no início dos anos 1980. 


A economia de influxos financeiros 
para países em desenvolvimento 


Conforme afirmado, muitos países em desenvolvi- 
mento receberam influxos financeiros extensos do exte- 
rior e hoje têm dívidas substanciais com os estrangeiros. 
A Tabela 22.3 mostra o padrão de empréstimos desde 
1973 pelos países em desenvolvimento não produtores 
de petróleo (ver a segunda coluna de dados). Conforme 
você pode ver, esses países eram solicitadores de emprés- 
timos constantes até o último momento do século XX 
(deixando de lado os principais exportadores de petró- 
leo, que têm grandes excedentes quando o preço mun- 
dial do petróleo está alto). Que fatores causaram influ- 
xos financeiros ao mundo em desenvolvimento, e por 
que o padrão aparentemente mudou por volta do início 
do século XX? 

Lembre-se da equação (analisada no Capítulo 13) 
que relaciona a poupança nacional, S, o investimento 
doméstico, 7, e o balanço de conta-corrente, CC: S 
— I= CC. Se a poupança nacional tiver pouco inves- 
timento doméstico, a diferença é igual ao déficit de 
conta-corrente. Em virtude da pobreza e de instituições 
financeiras pobres, a poupança nacional é quase sempre 
baixa em países em desenvolvimento. Entretanto, como 
esses países têm relativamente pouco capital, as opor- 
tunidades para introduzir ou expandir lucrativamente a 
fábrica e os equipamentos podem ser abundantes. Tais 
oportunidades justificam um alto nível de investimen- 
tos. Ao ter um déficit em sua conta-corrente, um país 
pode obter recursos externos para investir, mesmo que 
seu nível de poupança doméstica seja baixo. Contudo, 
um déficit em conta-corrente implica que o país está 
contraindo empréstimos no estrangeiro. Em troca de ser 
capaz de importar mais mercadorias estrangeiras hoje 
do que suas exportações atuais podem pagar, o país deve 
prometer efetuar no futuro o pagamento dos juros e do 
principal nos empréstimos ou dos dividendos em ações 
em empresas vendidas para estrangeiros. 


TABELA 22.3 
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Desse modo, os países em desenvolvimento que con- 
traem empréstimos poderiam ser explicados pelos incen- 
tivos para o comércio intertemporal examinados no Capí- 
tulo 6. Os países com baixa renda geram pouca poupança 
própria para tomar vantagens de todas as suas oportuni- 
dades de investimentos lucráveis. Em países com capital 
alto, por outro lado, muitas oportunidades de investi- 
mento produtivas já têm sido exploradas, mas os níveis 
de poupança são relativamente elevados. No entanto, 
os poupadores em países desenvolvidos podem ganhar 
taxas mais altas de retorno ao emprestar para investi- 
mentos de finanças no mundo em desenvolvimento. 

Observe que, quando os países em desenvolvimento 
tomam emprestado para realizar investimentos produ- 
tivos que eles não seriam capazes de realizar de outro 
modo, tanto eles quanto os emprestadores adquirem 
ganhos do comércio. Os devedores ganham porque 
podem consolidar seus capitais sociais apesar da pou- 
pança nacional limitada. Os credores lucram ao mesmo 
tempo porque obtêm retornos mais altos em suas pou- 
panças do que ganhariam domesticamente. 

Embora as razões descritas forneçam uma explicação 
para a dívida e os déficits externos dos países em desen- 
volvimento, isso não significa que todos os empréstimos 
de países desenvolvidos para países em desenvolvimento 
sejam justificados. Empréstimos com investimentos finan- 
ceiros sem lucros — por exemplo, shopping-centers enor- 
mes que nunca são ocupados — ou importações de mer- 
cadorias de consumo podem resultar em dívidas que os 
devedores não podem pagar. Além disso, as políticas 
governamentais equivocadas, que reduzem artificial- 
mente as taxas de poupança nacional, podem levar a 
empréstimos estrangeiros excessivos. A queda de 1982- 
1989 no nível de empréstimos de países em desenvolvi- 
mento evidente na Tabela 22.3 está associada com as 
dificuldades que alguns países mais pobres tiveram em 
honrar seus pagamentos aos credores. 

Um progresso surpreendente iniciado por volta 
de 2000 foi que países em desenvolvimento (incluindo 
muitos que não eram exportadores de petróleo) tiveram 
superávits, uma contrapartida de déficits “de países mais 


Balanços de contas-correntes cumulativas dos principais exportadores de petróleo, outros países em 
desenvolvimento e países desenvolvidos, 1973-2012 (bilhões de dólares) 








Principais exportadores Outros países em 
Países avançados 
de petróleo desenvolvimento 








1973-1981. 252,9 -246,1 -183,8 
1982-1989 64,6 143,3 426,6 
1990-1998 —58,2 522,7 -105,9 
1999-2012 3.445,9 1.766, -5.576,6 


Fonte: Fundo Monetário Internacional, International Financial Statistics. Contas-correntes globais geralmente não somam zero por causa 
de erros, de omissões e da exclusão de alguns países em alguns períodos. 
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ricos” (principalmente o dos Estados Unidos). Contra- 
riamente ao que a teoria econômica simples preveria, 
o capital estava fluindo colina acima, dos países mais 
pobres para os mais ricos. Mencionamos esse padrão de 
desequilíbrio global no Capítulo 19, e aprofundaremos 
o fenômeno mais adiante neste capítulo. Uma razão 
para esses excedentes era o forte desejo dos países em 
desenvolvimento de acumular reservas internacionais, 
conforme discutiremos no quadro “Por que os países em 
desenvolvimento acumularam níveis tão altos de reser- 
vas internacionais?”. 


O problema da inadimplência 


Ganhos potenciais de contrair e conceder emprésti- 
mos internacionais não ocorrerão a menos que os cre- 
dores estejam confiantes de que serão pagos. Conforme 
observamos no Capítulo 21, um empréstimo é conside- 
rado em inadimplência quando o devedor, sem a concor- 
dância do credor, deixa de pagar o esquema de acordo 
com o contrato de empréstimo. Tanto a instabilidade 
social quanto política, bem como as fraquezas frequen- 
tes em suas finanças públicas e instituições financeiras, 
tornam muito mais arriscado emprestar para países em 
desenvolvimento do que para países industriais. E, de 
fato, a história dos fluxos financeiros para os países em 
desenvolvimento é repleta de crises financeiras e contra- 
tos de empréstimo inadimplentes: 

1. No início do século XIX, diversos estados dos 
Estados Unidos ficaram inadimplentes em emprés- 
timos europeus que eles tinham feito para finan- 
ciar a construção de infraestrutura, como canais de 
navegação. 

2. Durante todo o século XIX, os países da América 
Latina tiveram problemas de pagamento. Isso foi 
especialmente verdadeiro para a Argentina, que 
gerou uma crise financeira global em 1890 (a Crise 
do banco Baring) quando ela provou ser incapaz de 
cumprir suas obrigações. 

3. Em 1917, o novo governo comunista da Rússia não 
reconheceu as dívidas estrangeiras que tinham sido 
contraídas por governantes anteriores. Os comunis- 
tas fecharam a economia soviética para o restante do 
mundo e embarcaram em um programa de desenvolvi- 
mento econômico centralizado que era com frequên- 
cia forçado ditatorialmente. 

4. Durante a Grande Depressão dos anos 1930, a ati- 
vidade econômica mundial entrou em colapso e os 
países em desenvolvimento se encontraram fechados 
aos mercados de exportação dos países industriais 
por um muro de proteção (veja o Capítulo 19). Como 
resultado, quase todos os países em desenvolvimento 


ficaram inadimplentes com suas dívidas externas, e o 

fluxo financeiro particular para os países em desen- 

volvimento minguou por quatro décadas. Diversos 
países europeus ficaram inadimplentes com suas dí- 
vidas da Primeira Guerra Mundial para com os go- 
vernos aliados, principalmente os Estados Unidos. 

5. Muitos países em desenvolvimento ficaram inadim- 
plentes (ou reescalonaram suas dívidas estrangeiras) 
nas décadas recentes. Por exemplo, em 2005, após ex- 
tensas negociações, a maior parte dos credores parti- 
culares da Argentina concordou em aceitar somente 
cerca de um terço dos valores contratuais de seus cré- 
ditos no país. 

A grande contração da produção e do emprego de um 
país ocorre invariavelmente após uma súbita parada na 
qual o país perde de súbito o acesso a todos os recursos 
de fundos estrangeiros (ver Capítulo 19). Em um nível 
muito básico, a necessidade dessas contrações pode ser 
vista na equação da conta-corrente, S - 7 = CC. Imagine 
que um país tem um déficit de conta-corrente que é 5% 
de seu PNB inicial, quando subitamente emprestadores 
estrangeiros ficam temerosos e cortam todos os novos 
empréstimos. Uma vez que sua ação força o balanço de 
conta-corrente a ser pelo menos zero CC > 0), a equação 
S-1= CC nos diz que por meio de alguma combinação 
de uma queda no investimento ou um aumento na pou- 
pança, S — 1 deve imediatamente subir até pelo menos 5%. 
A queda aguda necessária para agregar demanda necessa- 
riamente deprime muito a demanda do país. Mesmo que 
inicialmente não esteja em vias de inadimplência — ima- 
gine que os emprestadores estrangeiros estavam original- 
mente preocupados com um súbito pânico irracional —, a 
contração súbita na demanda que o país sofreria tornaria 
a inadimplência uma possibilidade real. 

De fato, as coisas provavelmente podem ficar bem pio- 
res para o país do que o exemplo precedente sugere. Os 
credores estrangeiros não só bloqueiam novos emprésti- 
mos se temerem a inadimplência, mas naturalmente tam- 
bém tentarão conseguir tanto mais dinheiro de fora do 
país quanto possível exigindo o pagamento integral de 
quaisquer empréstimos para que o principal possa ser exi- 
gido em curto prazo (por exemplo, depósitos bancários 
de curto prazo líquidos). Quando o país em desenvolvi- 
mento paga o principal da dívida, ele está aumentando 
a riqueza estrangeira líquida. Para gerar o item de conta- 
-corrente positiva correspondente (ver Capítulo 13), o país 
deve de alguma forma aumentar suas exportações líqui- 
das. Desse modo, em uma crise de parada súbita, o país 
não só terá que conseguir uma conta-corrente de zero, 
mas também será, na verdade, obrigado a conseguir um 
excedente (CC > 0). Quanto maior for a dívida externa 
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do país em curto prazo — a dívida cujo principal pode 
ser demandado pelos credores — maior será o aumento 
nas economias ou na compressão do investimento que 
será necessário para evitar uma inadimplência. Você já 
deve ter observado que as paradas súbitas em países 
em desenvolvimento e crises de inadimplência podem 
ser dirigidas por um mecanismo de autopreenchimento 
análogo àqueles atrás do balanço de autopreenchimento 
das crises das balanças de pagamentos (Capítulo 18), 
corridas bancárias (Capítulo 20), e aos problemas de 
dívidas soberanas na área do euro (Capítulo 21). De 
fato, a lógica subjacente é a mesma. Além disso, as cri- 
ses de inadimplência em países em desenvolvimento são 
propensas a serem acompanhadas pelo balanço de crises 
de pagamentos (quando a taxa de câmbio é atrelada) e 
corridas bancárias. Um balanço da crise de pagamen- 
tos ocorre porque as reservas de câmbio estrangeiro ofi- 
ciais do país podem ser os únicos meios prontos que ele 
tem para pagar dívidas estrangeiras em curto prazo. Por 
meio da depleção de suas reservas oficiais, o governo 
pode proteger a demanda agregada reduzindo o tama- 
nho do excedente de conta-corrente necessário para pre- 
encher as demandas para o pagamento dos credores. 
Mas a perda de suas reservas deixa o governo incapaz 
de atrelar a taxa de câmbio por mais tempo. Ao mesmo 
tempo, os bancos têm problemas quando os depositan- 
tes domésticos e estrangeiros, temendo a depreciação da 
moeda e as conseguências de inadimplências, retiram 
fundos e compram reservas estrangeiras na esperança 
de pagar dívidas de moeda estrangeira ou enviar riqueza 
com segurança para o exterior. Já que os bancos estão 
frequentemente fracos para começar, as retiradas em 
larga escala logo os pressionam à falência. Por fim, um 
impacto negativo sobre as finanças públicas pode com- 
pletar o doom loop. Se o governo precisa contrair mais 
dívidas como um resultado de enfraquecimento dos 
bancos, então seu próprio crédito está enfraquecido, o 
que ocasiona custos mais altos de empréstimos e uma 
chance maior de uma inadimplência soberana. 

Como cada uma dessas crises “trigêmeas” reforça as 
demais, uma crise financeira de um país em desenvolvi- 
mento tem uma probabilidade de ser grave, de ter efeitos 
negativos disseminados pela economia e de formar uma 
bola de neve muito rapidamente. A origem imediata 
desse colapso econômico disseminado pode ser a conta 
financeira (como na parada súbita), o mercado de câm- 





5 Esteja certo de ter entendido por que isso é assim. Se necessário, 
reveja os conceitos de contabilidade de economia aberta do Ca- 
pítulo 13. Para uma análise estatística das características de crise 
monetária, bancária e de inadimplência, veja: Pierre-Olivier Gou- 
rinchas e Maurice Obstfeld. “Stories of the Twentieth Century for 
the Twenty-First”. American Economic Journal: Macroeconomics, 
v. 4, p. 226-265, jan. 2012. 
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bio estrangeiro ou o sistema bancário, dependendo da 
situação específica do país. 

Quando um governo se torna inadimplente com suas 
obrigações, o evento é chamado de inadimplência sobe- 
rana. Uma situação conceitualmente diferente ocorre 
quando um grande número de mutuários domésticos 
particulares não pode pagar suas dívidas aos estran- 
geiros. Contudo, na prática, em países em desenvolvi- 
mento os dois tipos de inadimplência caminham juntos. 
O governo pode envolver o setor privado assumindo 
suas dívidas estrangeiras, desse modo esperando evi- 
tar o colapso econômico disseminado. Além disso, um 
governo com problemas pode provocar inadimplências 
ao limitar o acesso dos residentes domésticos a suas 
reservas de câmbio externas atuais. Essa ação torna-o 
muito mais difícil de pagar as dívidas de moeda estran- 
geira. Em outro caso, o governo torna-se intimamente 
envolvido nas negociações subsequentes com os credo- 
res estrangeiros. 

As crises de inadimplência eram raras nas primeiras 
três décadas após a Segunda Guerra Mundial: a emissão 
de dívidas pelos países em desenvolvimento era limitada, 
e os credores geralmente eram agências internacionais 
oficiais ou governamentais, como o Fundo Monetário 
Internacional (FMN) e o Banco Mundial. No entano, à 
medida que o fluxo livre de capital global particular se 
expandiu após os primeiros anos da década de 1970, cri- 
ses de inadimplência importantes ocorreram repetida- 
mente (conforme veremos), levando muitos a questionar 
a estabilidade do mercado de capital mundial. 


Formas alternativas de influxo financeiro 


Quando um país em desenvolvimento apresenta um 
déficit de conta-corrente, ele está vendendo ativos para 
estrangeiros para financiar a diferença entre seu gasto e 
sua renda. Embora tenhamos agrupado essas vendas de 
ativos sob o termo amplo empréstimo, os influxos finan- 





6 Sobre a história da inadimplência durante o meio da década de 
1980, veja: Peter H. Lindert e Peter J. Morton. “How Sovereign 
Debt Has Worked”. In: Jeffrey D. Sachs (Ed.). Developing Country 
Debt and Economic Performance, v. 1. Chicago: University of Chi- 
cago Press, 1989. Um bom panorama dos influxos de capitais priva- 
dos para os países em desenvolvimento durante o mesmo período 
é dado por Eliana A. Cardoso e Rudiger Dornbusch. “Foreign Pri- 
vate Capital Inflows”. In: Hollis Chenery e T. N. Srinivasan (Eds.). 
Handbook of Development Economics, v. 2. Amsterdam: Elsevier 
Science Publishers, 1989. Um panorama mais recente da crise de 
inadimplência é encontrado em Atish Ghosh et al., IMF-Supported 
Programs in Capital Account Crises, Occasional Paper 210. Wa- 
shington, D.C.: International Monetary Fund, 2002. Para uma 
pesquisa histórica abrangente, veja: Carmen Reinhart e Kenneth 
Rogoff, This Time Is Different: Eight Centuries of Financial Folly. 
Princeton, NJ: Princeton University Press, 2009. Reinhart e Rogoff 
documentam que, para os países em desenvolvimento, as crises de 
inadimplência podem ocorrer em níveis comparativamente baixos 
de dívida externa em relação à produção. 
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ceiros que financiam os déficits dos países em desen- 
volvimento (e, de fato, qualquer déficit do país) podem 
adquirir diversas formas. Tipos diferentes de influxos 
financeiros predominaram em diferentes períodos histó- 
ricos. Como surgem obrigações diferentes a empresta- 
dores, um entendimento da cena macroeconômica nos 
países em desenvolvimento necessita de uma análise cui- 
dadosa de cinco canais maiores pelos quais esses países 
têm financiado seus déficits externos. 

1. Financiamento de títulos. Países em desenvolvimento 
algumas vezes venderam títulos para cidadãos es- 
trangeiros particulares para financiar seus déficits. O 
financiamento de títulos foi dominante no período 
até 1914 e nos anos entre as guerras mundiais (1918- 
1939). Essa modalidade ganhou popularidade nova- 
mente após 1990, à medida que os países em desen- 
volvimento tentaram liberalizar e modernizar seus 
mercados financeiros. 

2. Financiamento bancário. Entre o início da década de 
1970 e o final da de 1980, os países em desenvolvi- 
mento contraíram extensamente empréstimos de 
bancos comerciais nas economias desenvolvidas. Em 
1970, quase um quarto das finanças externas dos paí- 
ses em desenvolvimento foi fornecido por bancos. 
Em 1981, os bancos forneceram uma quantidade 
de finanças quase igual ao déficit de conta-corrente 
agregada dos países em desenvolvimento não produ- 
tores de petróleo, mas nos anos 1990 a importância 
do empréstimo bancário diminuiu. 

3. Empréstimo oficial. Os países em desenvolvimento 
algumas vezes contraem empréstimos de agências 
estrangeiras oficiais, como o Banco Mundial ou o 
Banco de Desenvolvimento Interamericano. Tais em- 
préstimos podem ser feitos sob uma base “concessio- 
nal”, ou seja, a taxas de juros abaixo dos níveis do 
mercado, ou sob uma base do mercado, que permite 
que o credor ganhe a taxa de mercado de retorno. 
No período pós-Segunda Guerra Mundial, os fluxos 
de empréstimos oficiais para as nações em desenvol- 
vimento encolheram em relação ao total de fluxos, 
mas continuaram a ser dominantes em alguns paí- 
ses, por exemplo, muitos daqueles situados na África 
subsaariana. 

4. Investimento direto externo. No investimento direto 
externo, uma empresa de propriedade de residentes 
estrangeiros adquire ou expande uma empresa ou 
fábrica subsidiária localizada no país em desenvolvi- 
mento onde há uma filial (Capítulo 8). Um emprés- 
timo da IBM para sua fábrica filial no México, por 
exemplo, seria um investimento direto pelos Estados 
Unidos no México. A transação entraria na balança 


de contas de pagamentos do México como uma 

venda de ativos financeiros (e na balança de contas 

de pagamentos dos Estados Unidos como uma aqui- 
sição de ativos financeiros iguais). Desde a Segunda 

Guerra Mundial, o investimento direto externo tem 

sido uma fonte consistentemente importante de capi- 

tal dos países em desenvolvimento. 

5. Investimento em portfólio em propriedade de empre- 
sas. Desde o início da década de 1990, investidores 
em países desenvolvidos têm mostrado um apetite 
maior em comprar quotas de ações em empresas de 
países em desenvolvimento. A tendência tem sido 
reforçada por muitos esforços de países em desen- 
volvimento na privatização — ou seja, vender para 
proprietários particulares grandes empreendimen- 
tos de propriedade do estado — em áreas chaves, 
como eletricidade, telecomunicações e petróleo. Nos 
Estados Unidos, diversas empresas de investimento 
oferecem fundos mútuos especializados em ações de 
mercados emergentes. 

Os cinco tipos de financiamentos descritos podem 
ser classificados em duas categorias: financiamento de 
dividas e financiamento de patrimônio (Capítulo 20). 
Títulos, bancos e finanças oficiais são todas formas de 
financiamento de dívidas. Nesse caso, o devedor deve 
pagar o valor facial do empréstimo mais juros, indepen- 
dentemente de suas próprias circunstâncias econômicas. 
Investimento direto e compra de portfólio de quotas de 
ações são, por outro lado, formas de financiamento de 
patrimônio. Proprietários estrangeiros de um investi- 
mento direto, por exemplo, têm uma posse de uma par- 
cela de retorno líquido do investimento, não uma posse 
para um fluxo fixo de pagamentos em dinheiro. Desse 
modo, eventos econômicos adversos no país hospedeiro 
resultam em uma queda automática nos ganhos de inves- 
timentos diretos e nos dividendos pagos a estrangeiros. 

A distinção entre financiamento de dívida e financia- 
mento de patrimônio é útil para analisar como os paga- 
mentos de países em desenvolvimento aos estrangeiros 
ajustam-se aos eventos imprevisíveis, como recessões ou 
termos de mudanças comerciais. Quando os passivos de 
um país estão na forma de dívida, seus pagamentos pro- 
gramados aos credores não caem, mesmo se sua renda 
real cair. Pode então se tornar muito penoso para o 
país continuar a honrar suas obrigações externas — o 
suficiente para levar o país à inadimplência. A vida fre- 
quentemente é mais fácil, contudo, com o financiamento 
de patrimônio. No caso de patrimônio, uma queda da 
renda doméstica reduz automaticamente os ganhos 
dos acionistas estrangeiros, sem violar qualquer acordo 
do empréstimo. Ao adquirir patrimônio, os estrangei- 
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ros concordaram efetivamente em compartilhar tanto 
os tempos ruins quanto os tempos bons da economia. 
Portanto, o financiamento de patrimônio, em vez do 
financiamento de dívidas dos seus investimentos, deixa 
um país em desenvolvimento muito menos vulnerável ao 
risco de uma crise de dívida externa. 


O problema do “pecado original” 


Quando os países em desenvolvimento incorrem em 
dívidas aos estrangeiros, elas muitas vezes são expressas 
em termos da moeda estrangeira principal — o dólar 
norte-americano, o euro ou o iene. Essa prática não é sem- 
pre uma questão de escolha. Em geral, os credores de paí- 
ses mais ricos, temendo a desvalorização extrema e a infla- 
ção que ocorreram tantas vezes no passado, insistem para 
que os países mais pobres prometam pagar nas moedas 
dos credores. Se as dívidas soberanas fossem denominadas 
em moedas nacionais, em vez de estrangeiras — em outras 
palavras, se o contrato de empréstimo fosse uma promessa 
de pagar os credores estrangeiros com moeda nacional —, 
então, os governos de países em desenvolvimento pode- 
riam simplesmente imprimir suas próprias moedas para 
pagar seus credores. Os governos nunca precisariam ter 
um padrão, embora criando inflação eles pudessem redu- 
zir o valor real das suas obrigações. 

Em contraste, com os países em desenvolvimento, os 
países mais ricos contraem empréstimos quase sempre 
em termos de suas próprias moedas. Assim, os Esta- 
dos Unidos emprestam dólares de estrangeiros, a Grã- 
-Bretanha contrai empréstimos em libras esterlinas, o 
Japão toma emprestados ienes e a Suíça pede empresta- 
dos francos suíços. 

Para esses países mais ricos, a capacidade de deno- 
minar suas dívidas externas em suas próprias moedas, 
mantendo ativos externos denominados em moeda 
estrangeira, é uma vantagem considerável — mesmo 
apesar da liberdade que isso dá para o governo pagar na 
moeda que pode imprimir. Por exemplo, suponha que 
uma queda na demanda mundial por produtos dos Esta- 
dos Unidos levem a uma depreciação do dólar. Vimos 
no Capítulo 19 como tal depreciação pode amortecer a 
produção e o emprego nos Estados Unidos. O portfó- 
lio norte-americano de ativos e passivos estrangeiros, na 
verdade, produz mais uma vantagem de amortecimento: 
como na maior parte, os ativos dos Estados Unidos são 
denominados em moeda estrangeira, o valor em dólar 
desses ativos sobe quando o dólar desvaloriza em relação 
às moedas estrangeiras. Ao mesmo tempo, como os pas- 
sivos estrangeiros dos Estados Unidos são predominan- 
temente (cerca de 95%) em dólares, seu valor em dólar 
sobe muito pouco. Então uma queda na demanda mun- 


339 


dial por bens norte-americanos leva à transferência subs- 
tancial de riqueza de estrangeiros para os Estados Uni- 
dos — um tipo de pagamento de seguro internacional. 

Para os países pobres que devem contrair emprésti- 
mos em uma moeda estrangeira principal, uma queda 
na demanda por exportação tem o efeito oposto. Como 
os países mais pobres tendem a ser devedores líquidos 
nas principais moedas estrangeiras, uma depreciação da 
moeda doméstica causa a transferência de riqueza para 
estrangeiros, elevando o valor da moeda nacional da 
dívida externa líquida. Isso equivale a seguro negativo! 

Um país que pode contrair empréstimos no estrangeiro 
em sua própria moeda consegue reduzir os recursos reais 
que deve aos estrangeiros, sem desencadear uma morató- 
ria, simplesmente por desvalorizar sua moeda. Um país 
em desenvolvimento forçado a contrair empréstimos em 
moeda estrangeira não tem essa opção e pode reduzir 
o que deve aos estrangeiros apenas por meio de alguma 
forma de moratória imediata.” 

Os economistas Barry Eichengreen, da Universidade 
da Califórnia, em Berkeley, e Ricardo Hausmamnn, da 
Universidade de Harvard, cunharam o termo pecado ori- 
ginal para descrever a incapacidade dos países em desen- 
volvimento para contrair empréstimos em suas próprias 
moedas. Na opinião desses economistas, a incapacidade 
dos países pobres é um problema estrutural causado prin- 
cipalmente por características de mercado de capitais 
global — como o potencial de diversificação adicional 
limitado que a moeda de um país pequeno fornece aos 
credores dos países ricos, que já possuem todas as princi- 
pais moedas em suas carteiras. Outros economistas acre- 
ditam que o “pecado” dos países em desenvolvimento não 
é particularmente “original”, mas em vez disso deriva de 
sua própria história de políticas econômicas impruden- 
tes. O debate está longe de se acalmar, mas seja qual for 
a verdade, é evidente que, por causa do pecado original, 
o financiamento da dívida nos mercados internacionais 
é mais problemático para as economias em desenvolvi- 
mento do que para as desenvolvidas. 

Um fenômeno relacionado, mas distinto, é a grande 
escala de empréstimos privados, internos, em dólares ou 
outras moedas estrangeiras principais em muitos países 





7 Como vimos no Capítulo 21, o governo da Grécia deixou de pagar 
sua dívida em 2012, a primeira moratória por um país de renda 
alta desde a década de 1940. Alguns outros países da zona do euro 
poderiam ficar inadimplentes no futuro. No entanto, os países da 
zona do euro enfrentam uma restrição exclusiva em comparação 
com outros países de renda alta. Como a política monetária é con- 
trolada pelo BCE, um único governo da zona do euro não pode 
optar por desvalorizar suas dívidas legalmente mediante a desvalo- 
rização da moeda nacional. 


8 Veja seu artigo: “Exchange Rates and Financial Fragility”. In: New 
Challenges for Monetary Policy. Kansas City, MO: Federal Reserve 
Bank of Kansas City, 1999, p. 329-368. 
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em desenvolvimento. Como resultado, os devedores de 
moeda estrangeira podem encontrar-se em dificuldades 
quando a moeda nacional deprecia.” 


A crise da dívida da década de 1980 


Em 1981-1983, a economia mundial sofreu uma 
recessão intensa. Assim como a Grande Depressão 
tornou difícil para os países em desenvolvimento fazer 
pagamentos de seus empréstimos estrangeiros — cau- 
sando rapidamente um padrão quase universal — a 
grande recessão dos anos 1980 também provocou uma 
crise sobre a dívida dos países em desenvolvimento. 

O Capítulo 19 descreveu como a Reserva Federal 
dos Estados Unidos em 1979 adotou uma dura política 
anti-inflação que aumentou as taxas de juros do dólar e 
ajudou a empurrar a economia mundial na recessão de 
1981. A queda na demanda agregada dos países indus- 
triais teve um impacto negativo direto sobre os países 
em desenvolvimento, é claro, mas três outros mecanis- 
mos também foram importantes. Como o mundo em 
desenvolvimento tinha dívidas extensas denominadas 
em dólar com taxa ajustável (pecado original em ação), 
houve um aumento imediato e espetacular da carga de 
juros que os países devedores tinham que arcar. O pro- 
blema foi ampliado pela valorização acentuada do dólar 
no mercado cambial, que elevou substancialmente o 
valor real dos encargos da dívida em dólar. Por fim, o 
preço das commodities entrou em colapso, deprimindo 
os termos de comércio de muitas economias pobres. 

A crise começou em agosto de 1982, quando o 
México anunciou que seu banco central tinha ficado 
sem reservas externas e que não poderia mais atender os 
pagamentos de sua dívida externa. Vendo semelhanças 
potenciais entre o México e outros grandes devedores 
latino-americanos, como Argentina, Brasil e Chile, os 
bancos de países industrializados — os maiores credo- 
res privados para a América Latina no momento — se 
esforçavam para reduzir seus riscos ao cortar novos cré- 
ditos e exigir o reembolso de empréstimos anteriores. 

Os resultados foram uma incapacidade generalizada 
dos países em desenvolvimento para cumprir obriga- 
ções de dívida anterior e um movimento rápido para 
uma moratória quase generalizada. A América Latina 
foi, talvez, mais duramente atingida, mas também foram 





9 Para uma reflexão sobre os motivos da denominação passiva em mo- 
eda estrangeira, consulte o artigo de Rajan e Tokatlidis em Leituras 
adicionais. Quando a moeda é o dólar norte-americano, o fenômeno 
é chamado de dolarização. Cada vez mais, alguns dos governos das 
economias dos mercados emergentes mais prósperos foram capazes 
de emitir títulos em moedas domésticas nos mercados de títulos 
domésticos, com alguma demanda de investidores estrangeiros (no- 
tadamente fundos mútuos). Esse desenvolvimento tem contribuído 
para atenuar um pouco o problema do pecado original. 


atingidos os países do bloco soviético, como a Polônia, 
que tinha contraído empréstimos de bancos europeus. 
Os países africanos, cujas dívidas na maioria eram com 
agências oficiais, como o FMI e o Banco Mundial, tam- 
bém ficaram inadimplentes. A maioria dos países da Ásia 
Oriental foi capaz de manter o crescimento econômico e 
evitar o reescalonamento da dívida (isto é, a ampliação 
dos pagamentos, prometendo pagar juros adicionais no 
futuro). No entanto, no final de 1986, mais de 40 países 
tinham encontrado graves problemas de financiamento 
externo. O crescimento diminuíra drasticamente (ou 
tinha revertido) em grande parte do mundo em desenvol- 
vimento, e os empréstimos a esses países caíram drastica- 
mente. De início, os países industrializados, com envolvi- 
mento pesado pelo FMI, tentaram persuadir os grandes 
bancos a continuar a emprestar, argumentando que 
uma resposta coordenada do empréstimo era a melhor 
garantia de que dívidas anteriores seriam reembolsadas. 
Os formuladores de políticas nos países industrializados 
temiam que conglomerados bancários gigantes como o 
Citicorp e o Bank of America, que tinham empréstimos 
significativos na América Latina, fossem à falência no 
caso de uma moratória generalizada, arrastando para 
baixo o sistema financeiro mundial com eles.!º (Como 
você pode ver, houve mais de uma quase tragédia no 
caminho até a crise financeira de 2007-2009!) Mas a 
crise não acabou até 1989, quando os Estados Unidos, 
temendo a instabilidade política ao sul, insistiram em 
que os bancos norte-americanos dessem alguma forma 
de alívio da dívida para os países em desenvolvimento 
devedores. Em 1990, os bancos concordaram em reduzir 
a dívida do México em 12% e, dentro de um ano, acordos 
de redução também tinham sido negociados por Filipi- 
nas, Costa Rica, Venezuela, Uruguai e Níger. Quando 
a Argentina e o Brasil chegaram a acordos preliminares 
com seus credores em 1992, foi como se a crise da dívida 
da década de 1980 tivesse enfim sido resolvida, mas só 
depois de anos de estagnação econômica. 


Reformas, afluxos de capital e 
o retorno da crise 


O início dos anos 1990 viu uma renovação de fluxos 
de capital privados para os países em desenvolvimento, 
incluindo alguns da América Latina altamente endivi- 
dados no centro da crise de dívida da década anterior. 





10 Em 1981, os empréstimos de países em desenvolvimento dos oito 
maiores bancos dos Estados Unidos ascenderam a 264% de seu ca- 
pital, então as perdas de 50% dos empréstimos os teriam tornado 
insolventes. Consulte a tabela 5.1a em Federal Deposit Insurance 
Corporation. History of the 80s: Lessons for the Future. Volume T: 
An Examination of the Banking Crises of the 1980s and Early 1990s. 
Washington: FDIC, 1997. 
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Conforme mostra a Tabela 22.3, o nível de empréstimos 
externos dos países em desenvolvimento não produtores 
de petróleo como um grupo se expandiu muito. 

As baixas taxas de juros nos Estados Unidos no início 
dos anos 1990 certamente forneceram um ímpeto inicial 
para esses fluxos de capital renovados. Talvez mais impor- 
tante, contudo, eram os grandes esforços nas economias 
receptoras para estabilizar a inflação, um movimento que 
exigia que o governo limitasse seus papéis na economia e 
aumentasse os retornos dos impostos. Ao mesmo tempo, 
os governos procuravam diminuir as barreiras comer- 
ciais, para desregulamentar a mão de obra e os merca- 
dos de produtos e para melhorar a eficiência dos merca- 
dos financeiros. A privatização disseminada serviu tanto 
para a meta microeconômica, de estimular a eficiência e 
a competição, quanto para a meta macroeconômica, de 
eliminar a necessidade de o governo cobrir as perdas de 
empresas estatais mal administradas e protegidas. 

O que por fim empurrou os países a realizar grandes 
reformas apesar dos interesses políticos que lutavam a 
favor do status quo? Um fator foi a própria crise de dívi- 
das de 1980, que resultou naquilo que muitos analistas 
denominaram de uma “década perdida” do crescimento 
da América Latina. Muitos dos legisladores relativa- 
mente jovens que subiram ao poder na América Latina, 
à medida que a crise de dívida terminava, eram econo- 
mistas bem formados que acreditavam que as poliíti- 
cas econômicas e instituições mal direcionadas tinham 
levado à crise e piorado seus efeitos. Apesar de ser mais 
pobre do que a América Latina tão recentemente, em 
1960, o Leste Asiático agora era mais rico. 

Reformas econômicas recentes tomaram formas di- 
ferentes nos países da América Latina, e alguns tiveram 
um progresso significativo. Aqui nós contrastamos os 
aspectos macroeconômicos das abordagens realizadas 
em quatro grandes países que fizeram tentativas de refor- 
mas amplas (embora não igualmente bem-sucedidas). 


Argentina A Argentina esteve sob regime militar entre 
1976 e 1983, mas a economia continuou sendo proble- 
mática mesmo após o retorno da democracia. Após anos 
marcados por crise bancária, instabilidade fiscal, e mesmo 
hiperinflação, o país por fim passou por uma reforma ins- 
titucional radical no início dos anos 1990. As tarifas de 
importação foram reduzidas, os gastos do governo sofre- 
ram cortes, as principais companhias estatais, incluindo 
a linha aérea nacional, foram privatizadas, e as reformas 
fiscais levaram a maiores rendimentos governamentais. 

O componente mais ousado do programa da Argen- 
tina, contudo, foi a nova Lei da Conversibilidade de 
abril de 1991, tornando a moeda da Argentina comple- 
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tamente conversível em dólares norte-americanos em 
uma taxa fixa de exatamente um peso por dólar. A Lei 
da Conversibilidade também exigiu que a base mone- 
tária fosse lastreada por ouro ou moeda estrangeira, 
assim em um único golpe ela reduziu abruptamente a 
capacidade de o banco central financiar os déficits do 
governo mediante a criação constante de dinheiro. A Lei 
da Conversibilidade representou uma versão extrema da 
abordagem baseada na taxa de câmbio para reduzir a 
inflação que tinha sido tentada muitas vezes no passado, 
mas previsivelmente terminara em uma crise monetária. 
A lei monetária de 1991 exigindo 100% de respaldo do 
câmbio externo para a base monetária tornou a Argen- 
tina um exemplo de um conselho monetário, no qual a 
base monetária é respaldada inteiramente por moeda 
estrangeira e o banco central, desse modo, detém os ati- 
vos domésticos. Dessa vez, a abordagem funcionou por 
quase uma década. Apoiada por reformas financeiras 
e econômicas genuínas, o plano da Argentina teve um 
efeito drástico sobre a inflação que permaneceu baixa 
após cair de 800% em 1990 para bem menos de 5% até 
1995. Contudo, a inflação continuada nos primeiros 
anos do plano de conversibilidade, apesar de uma taxa 
de câmbio fixa, implicou uma grande valorização real 
do peso, cerca de 30% de 1990 até 1995. A valoriza- 
ção real levou ao desemprego e a um déficit de conta- 
-corrente-crescente. 

Na metade da década de 1990, o processo de valo- 
rização real do peso terminou, mas o desemprego con- 
tinuou alto pela rigidez nos mercados de mão de obra. 
Embora até 1997 a economia estivesse crescendo rapi- 
damente, o crescimento subsequente tornou-se negativo 
e o déficit do governo mais uma vez saiu do controle. 
À medida que a economia mundial escorregava para 
a recessão em 2001, o crédito externo da Argentina ia 
minguando. O país tornou-se inadimplente de seus 
débitos externos em dezembro de 2001 e abandonou 
o atrelamento peso/dólar em janeiro de 2002. O peso 
depreciou rapidamente e a inflação elevou-se mais uma 
vez. A produção argentina caiu para cerca de 11% em 
2002, embora o crescimento tenha retornado em 2003, 
quando a inflação caiu. No momento da redação deste 
capítulo, a Argentina está tentando negociar um acordo 
com seus credores estrangeiros que permitirá que ela 
seja readmitida nos mercados de capital internacionais 
como tomadora de empréstimos. 


Brasil Como a Argentina, o Brasil sofreu inflação galo- 
pante na década de 1980, bem como múltiplas tentativas 
malsucedidas na estabilização acompanhada por refor- 
mas da moeda. Contudo, o país levou muito tempo para 
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conseguir ter a inflação sob controle e abordou sua desin- 
flação menos sistematicamente do que os argentinos. 

Em 1994, o governo brasileiro introduziu uma nova 
moeda, o real, atrelada ao dólar. À custa de falências 
bancárias disseminadas, o Brasil defendeu a nova taxa de 
câmbio com taxas de juros altas em 1995, então mudou 
para uma indexação do tipo crawlingpeg fixa crescente 
em face da valorização real substancial. A inflação caiu 
de uma taxa anual de 2.669% (em 1994) para menos de 
10% em 1997. 

Contudo, o crescimento econômico continuou sendo 
pouco expressivo. Embora o governo do Brasil tenha 
realizado uma redução nas barreiras de importação, pri- 
vatização e arrocho fiscal, o progresso global do país na 
reforma econômica foi muito mais lento do que no caso 
da Argentina, e o déficit fiscal do governo permaneceu 
inquietantemente elevado. Uma boa parte do problema 
era a taxa de juros muito alta que o governo tinha que 
pagar em sua dívida, uma taxa que refletiu ceticismo nos 
mercados de que a valorização limitada do real em rela- 
ção ao dólar poderia ser mantida. 

Por fim, em janeiro de 1999, o Brasil desvalorizou 
o real em 8% e então permitiu que ele flutuasse. Muito 
rapidamente, o real perdeu 40% de seu valor perante o 
dólar. A recessão seguiu à medida que o governo lutava 
para impedir que a moeda seguisse em queda livre. Mas 
a recessão mostrou ter vida curta, a inflação não decolou 
e (como as instituições financeiras do Brasil tinham evi- 
tado fazer empréstimos pesados em dólares), o colapso 
do setor financeiro foi evitado. O Brasil elegeu um presi- 
dente populista, Luiz Inácio Lula da Silva, em outubro 
de 2002, mas as políticas de mercado que ele por fim (e 
inesperadamente) adotou preservaram o acesso do país 
aos mercados de crédito internacional. O crescimento 
econômico tem sido saudável e o país tornou-se uma 
força no mundo emergente. Um fator fundamental no 
sucesso tem sido suas fortes exportações de commodi- 
ties, principalmente para a China. 


Chile Tendo aprendido as lições do profundo desem- 
prego e colapso financeiro no início da década de 1980, 
o Chile implementou reformas mais consistentes mais 
tarde na década. De modo muito importante, o país 
instituiu um ambiente regulatório rígido para as insti- 
tuições financeiras domésticas e removeu uma garan- 
tia explícita de resgate que tinha ajudado a agravar a 
crise anterior da dívida do Chile. Um tipo de indexação 
crawling-peg do regime de taxa de câmbio foi usado 





11 Para um relato, consulte Rudiger Dornbusch. “Brazil's Incomplete 
Stabilization and Reform”. Brookings Papers on Economic Activity, 
v. 1, p. 367-404, 1997. 


para derrubar a inflação gradualmente, mas o sistema 
foi operado com flexibilidade para evitar a extrema 
valorização real. O banco central chileno tornou- 
-se independente das autoridades fiscais em 1990 (no 
mesmo ano em que um governo democrático substi- 
tuiu o regime militar do General Pinochet). Essa ação 
solidificou ainda mais o compromisso de não financiar 
déficits orçamentários ao ordenar ao banco central 
para imprimir dinheiro.” 

Outra política nova exigia que todos os fluxos de 
capital (exceto compras de patrimônio) fossem acom- 
panhados de um depósito não remunerado de um ano, 
igual a 30% da transação. Como a duração limitava-se 
ao depósito solicitado, a penalidade caía desproporcio- 
nalmente em afluxos de curto prazo, aqueles mais pro- 
pensos a ser retirados por investidores estrangeiros em 
uma crise. Uma motivação para o imposto de influxo 
de capital implícito era limitar a valorização real da 
moeda. O outro era reduzir o risco de que uma retirada 
súbita de fundos estrangeiros de curto prazo pudesse 
provocar uma crise financeira. Há controvérsias consi- 
deráveis entre os economistas se as barreiras de influxo 
de capital chileno tiveram sucesso em seus objetivos, 
embora seja difícil crer que elas tenham provocado 
muito prejuizo." 

As políticas do Chile valeram a pena. Entre 1991 e 
1997, o país desfrutou de taxas de crescimento do PIB em 
média de mais de 8% ao ano. Ao mesmo tempo, a inflação 
caiu de 26% ao ano em 1990 para apenas 6% em 1997. O 
Chile tem sido avaliado não só como o país menos cor- 
rupto da América Latina, mas também como menos 
corrupto do que vários membros da União Europeia e 
do que os Estados Unidos. 


México O México introduziu um programa de reforma 
e estabilização ampla em 1987, combinando uma redu- 
ção agressiva da dívida e dos déficits públicos com as 
diretrizes de direcionamento e salários-preços de taxa de 
câmbio negociadas com os representantes da indústria e 





12 Para uma visão geral dos aspectos da abordagem chilena da refor- 
ma econômica, veja: Barry P. Bosworth, Rudiger Dornbusch e Raúl 
Labán (Eds.). The Chilean Economy: Policy Lessons and Challenges. 
Washington, D.C.: Brookings Institution, 1994. Um relato clássico 
dos problemas financeiros chilenos no início da década de 1980 é 
encontrado em Carlos F. Diaz-Alejandro. “Goodbye Financial Re- 
pression, Hello Financial Crash”. Journal of Development Economi- 
cs, v. 19, p. 1-24, set./out. 1985. Esse artigo é altamente recomenda- 
do, já que os problemas discutidos por Diaz-Alejandro revelaram-se 
pertinentes muito além do contexto específico do Chile. 


13 Para uma discussão, ver Capítulo 5 do livro de Kenen incluído nas 
Leituras adicionais deste capítulo. Veja também Kevin Cowan e 
José de Gregorio. “International Borrowing, Capital Controls, and 
the Exchange Rate: Lessons from Chile”. In: Sebastian Edwards 
(Ed.). Capital Controls and Capital Flows in Emerging Economies. 
Chicago: University of Chicago Press, 2007, p. 241-296. 


SOBRE OS AUTORES 


evisar um livro-texto a cada três ou quatro anos exige um trabalho considerável, e a 

edição anterior foi muito bem recebida pelos estudantes. “Então, por que nosso editor 

está nos pedindo uma nova edição?” — questionaram os autores. “Será que precisa- 
mos de alguns exemplos mais recentes? Ou isso tem a ver com o mercado de livros usa- 
dos?” Poderia ser ambos. De qualquer forma, aqui estão eles novamente, com uma nova 
edição que possui melhorias substanciais e muitos novos exemplos. 

Robert S. Pindyck é professor de economia e finanças do Banco de Tokyo-Mitsubishi 
Ltd. na Sloan School of Management, MIT. Daniel L. Rubinfeld é professor de direito 
na Robert L. Bridges e professor emérito de economia na Universidade da Califórnia, 
Berkeley, além de professor de direito da Universidade de Nova York. Ambos obtiveram 
doutorado pelo MIT — Pindyck em 1971 e Rubinfeld em 1972. As pesquisas e os tex- 
tos do professor Pindyck cobrem uma ampla variedade de tópicos em microeconomia, 
incluindo os efeitos da incerteza sobre o comportamento das empresas e a estrutura de 
mercado; os determinantes do poder de mercado; o comportamento dos mercados de 
recursos naturais, commodities e financeiro, economia ambiental e os critérios para de- 
cisões de investimentos. O professor Rubinfeld, que trabalhou como economista chefe 
no Departamento de Justiça norte-americano em 1997 e 1998, é autor de diversos artigos 
relacionados a política antitruste, política de competição, direito e economia, direito e 
estatística e economia pública. 

Pindyck e Rubinfeld também são coautores de Econometria: modelos e previsões, li- 
vro-texto de sucesso que serve como um presente perfeito (aniversários de nascimento, 
casamento, bar-mitz vá, não importa) para o homem ou mulher que já tem de tudo. (Compre 
vários exemplares — você terá um desconto especial!) Esses dois autores estão sempre 
à procura de formas de ganhar algum dinheiro extra, assim, ambos recentemente servi- 
ram de cobaias humanas em testes de um novo medicamento para recuperação capilar. 
Rubinfeld tem a forte impressão de que estão lhe dando placebo. 

Provavelmente, isso é tudo o que você deseja saber sobre os autores, mas, para obter 
mais informações, consulte seus respectivos sites, em inglês: http:/Aveb.mit.edu/rpindyck/ 
www e http://www.law.berkeley.edu/faculty/rubinfeldd. 





Os autores, de volta com 
a nova edição, refletindo 
sobre os anos de 
parceria de sucesso do 
livro-texto. Pindyck está 
à direita, e Rubinfeld, à 
esquerda. 
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dos sindicatos de trabalhadores.!! No mesmo ano, o país 
assumiu um compromisso significativo com o livre comér- 
cio, unindo-se ao GATT. (O México posteriormente se 
juntou à Organização para Cooperação e Desenvolvi- 
mento Econômico e, em 1994, aderiu ao Acordo de Livre 
Comércio da América do Norte.) 

O México fixou a taxa de câmbio do seu peso em 
relação ao dólar dos Estados Unidos no final de 1987, 
mudou para uma indexação crawling no início de 1989 
e para uma faixa crawling no final de 1991. O governo 
manteve um nível limite máximo possível de valorização 
do peso, mas anunciou a cada ano após 1991 um limite 
gradualmente crescente na extensão permitida de depre- 
ciação da moeda. Assim, foi autorizado que o intervalo 
de flutuação da taxa de câmbio possível aumentasse ao 
longo do tempo. 

Apesar dessa flexibilidade potencial, as autoridades 
mexicanas mantiveram a taxa de câmbio perto de seu 
teto de valorização. O peso, portanto, nitidamente subiu 
de preço em termos reais, e surgiu um grande déficit da 
conta-corrente. Em 1994, as reservas de divisas do país 
caíram para níveis muito baixos. A agitação civil, uma 
transição presidencial iminente e temores de desvalori- 
zação contribuíram para essa queda. Outro fator impor- 
tante por trás do vazamento de reserva estrangeira, 
no entanto, foi uma extensão contínua de créditos do 
governo aos bancos que sofriam perdas com emprésti- 
mos. O México privatizara rapidamente suas margens 
sem salvaguardas regulatórias adequadas, e também 
tinha aberto sua conta de capital, dando assim aos 
bancos acesso gratuito aos fundos estrangeiros. Como 
os bancos estavam confiantes de que seriam socorridos 
pelo governo se tivessem problemas, o risco moral era 
desenfreado. Na esperança de estimular o crescimento 
e reduzir um déficit em conta-corrente que até então 
era quase 8% do PIB, o novo governo do México, que 
assumiu em dezembro de 1994, desvalorizou o peso 15% 
além do limite de depreciação prometido um ano antes. 
A indexação de moeda desvalorizada foi imediatamente 
atacada por especuladores, e o governo recuou para 
uma flutuação. Os investidores estrangeiros em pânico 
empurraram o peso para baixo precipitadamente, e em 
pouco tempo o México tornou-se incapaz de contrair 
empréstimos exceto a juros de penalização. Como em 
1982, o risco de inadimplência apareceu novamente. O 
país só evitou o desastre com a ajuda de um emprés- 





14 As ideias subjacentes à abordagem mexicana são explicadas por um 
de seus arquitetos, Pedro Aspe Armella, um economista formado 
no Instituto de Tecnologia de Massachusetts, que foi ministro das 
finanças no período 1988-1994. Consulte seu livro Economic Trans- 
formation the Mexican Way. Cambridge, MA: MIT Press, 1993. 
Consulte também Nora Lustig, Mexico: The Remaking of an Eco- 
nomy. Washington, D.C.: Brookings Institution, 1992. 
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timo de emergência de USS$ 50 bilhões, orquestrado pelo 
Tesouro dos Estados Unidos e o FMI. 

A inflação, que caíra de 159% em 1987 para apenas 
7% em 1994, subiu enquanto o peso depreciou. A produ- 
ção nacional do México recuou mais de 6% em 1995. O 
desemprego mais do que duplicou em meio a cortes fis- 
cais agudos, taxas de juros nas alturas e uma crise ban- 
cária generalizada. Contudo, a contração durou apenas 
um ano. Em 1996, a inflação estava caindo e a econo- 
mia se recuperava com o peso continuando a flutuar. 
O México recuperou o acesso aos mercados de capitais 
privados e reembolsou o Tesouro dos Estados Unidos 
antes do previsto. Uma grande conquista foi expandir 
suas instituições democráticas e afastar-se do regime de 
partido único virtual que caracterizara grande parte da 
história do país do século XX. 


Leste Asiático: sucesso e crise 


No início de 1997, os países da Ásia Oriental eram 
a inveja do mundo em desenvolvimento. Suas taxas de 
crescimento rápido iam levá-los até a escala de desen- 
volvimento, colocando vários deles a um passo do status 
de países desenvolvidos (que vários alcançaram agora). 
Então eles foram afetados por uma crise financeira 
desastrosa. A velocidade com que o sucesso econômico 
do Leste Asiático se transformou em caos econômico foi 
um choque intenso para a maioria dos observadores. O 
revés provocou uma crise mais ampla que envolveu paí- 
ses tão distantes como a Rússia e o Brasil. Nesta seção, 
analisamos a experiência do Leste Asiático. As lições, 
como veremos, reforçam aquelas da América Latina. 


O milagre econômico do leste asiático 


Como vimos na Tabela 22.2, a Coreia do Sul era uma 
nação extremamente pobre na década de 1960, com uma 
pequena indústria e aparentemente poucas perspectivas 
econômicas. Em 1963, no entanto, o país lançou uma 
série de reformas econômicas inovadoras, mudando da 
estratégia de desenvolvimento de substituição de impor- 
tações voltada para o mercado interno para uma estraté- 
gia que enfatizava as exportações. E o país começou uma 
ascensão econômica notável. Durante os 50 anos seguin- 
tes, a Coreia do Sul aumentou seu PIB real per capita 
em cerca de 16 vezes — mais do que o aumento que os 
Estados Unidos alcançaram ao longo do século passado. 

Ainda mais notável foi que a Coreia do Sul não estava 
sozinha. Sua ascensão econômica foi paralela à de várias 
outras economias do Leste Asiático. Na primeira onda, 
foram Hong Kong, Taiwan e Singapura que começaram 
a crescer rapidamente na década de 1960. No decorrer das 
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décadas de 1970 e 1980, o clube das economias asiáticas 
de crescimento rápido expandiu-se para incluir Malásia, 
Tailândia, Indonésia, e — impressionantemente — China, 
a nação mais populosa do mundo. Pela primeira vez desde 
a ascensão do Japão como potência industrial no fim do 
século XIX, uma parte substancial do mundo parecia 
fazer a transição do Terceiro para o Primeiro Mundo. 
Ainda há uma controvérsia considerável sobre as 
razões desse “milagre econômico”. No início de 1990, 
estava na moda entre alguns comentaristas atribuir o 
crescimento da Ásia a um sistema asiático comum de 
cooperação de negócios-governo e política industrial. 


No entanto, mesmo um olhar superficial para as econo- 
mias envolvidas torna dúbia a afirmação de um sistema 
comum. As economias de crescimento alto incluem regi- 
mes como o da Coreia do Sul, onde o governo tomou 
um papel ativo na alocação de capital entre as indústrias. 
Mas também incluíam regimes como os de Hong Kong 
e Taiwan, onde esse tipo de política industrial estava 
em grande parte ausente. Algumas economias, como as 
de Taiwan e Singapura, dependiam fortemente da cria- 
ção de subsidiárias locais de empresas multinacionais. 
Outras, como Coreia do Sul e Hong Kong, dependiam 
principalmente de empresários nacionais. 


POR QUE OS PAÍSES EM DESENVOLVIMENTO ACUMULARAM NÍVEIS TÃO ALTOS DE RESERVAS 


INTERNACIONAIS? 





Os países em desenvolvimento enfrentando crises 
acham que suas reservas internacionais alcançavam 
níveis muito baixos. Um país que está fixando sua 
taxa de câmbio pode ter pouca escolha, além de dei- 
xar sua moeda depreciar uma vez que suas reservas 
foram esgotadas. Um país sem reservas de câmbio 
estrangeiras líquidas pode não ter qualquer meio para 
pagar os credores que tinham estendido previamente 
os empréstimos de moeda em curto prazo. Como na 
corrida bancária, o mercado teme que a depreciação 
ou a inadimplência potencial possa ser autorrealizada. 
Se a confiança do mercado falhar, as reservas rapida- 
mente desaparecerão e nenhum novo empréstimo de 
estrangeiros será possível. O esmagamento da liqui- 
dez resultante pode tornar impossível para um país 
cumprir suas obrigações externas remanescentes. 

Esse tipo de mecanismo de “corrida bancária” 
tem estado no centro de muitas crises de países em 
desenvolvimento, incluindo a crise econômica de 
1997-1998 da Ásia, que discutiremos a seguir. Após 
a crise da Ásia, que afetou diversos países em todo 
o mundo, diversos economistas sugeriram que os 
países em desenvolvimento tomem o problema em 
suas próprias mãos. Como o crédito externo tende a 
minguar precisamente quando ele é mais necessário, 
os países poderiam proteger-se melhor a si próprios 
acumulando grandes quantidades de dinheiro vivo — 
dólares, euros e outras moedas estrangeiras ampla- 
mente aceitas. 

Quando os países tinham pouco envolvimento 
com os mercados de capital mundiais (como durante 
os anos 1950 e início dos anos 1960), a adequação 


Papers on Economic Activity, v. 1, p. 179, 2007. 





15 Veja: Feldstein. “A Self-Help Guide for Emerging Markets”. Foreign Affairs, v. 78, p. 93-109, mar./abr. 1999. Para um tratamento ana- 
lítico recente, veja: Olivier Jeanne. “International Reserves in Emerging Market Countries: Too Much of a Good Thing?”. Brookings 


das reservas era julgada geralmente pela referência à 
probabilidade que os ganhos com exportação podiam 
ficar temporariamente aquém das necessidades de 
importação. Mas nas finanças globalizadas do mundo 
de hoje, o volume de reservas necessário para deter 
uma crise pode ser de magnitude maior. Conforme 
o economista Martin Feldstein de Harvard coloca: “O 
meio mais direto para um país alcançar liquidez é acu- 
mular quantidades substanciais de reservas externas 
líquidas (...) [Um] governo não deveria julgar a ade- 
quação de suas reservas em relação aos valores de 
importações. Uma meta de reservas comum de, diga- 
mos, seis meses de importações ignora o fato de que 
as crises monetárias são sobre fluxos de capital, não 
sobre financiamento de comércio. O que importa é o 
valor das reservas em relação ao potencial de venda 
de ativos pelos especuladores, mesmo se as condi- 
ções econômicas fundamentais do país não exigirem 
uma deterioração da moeda”! 

Comentamos sobre o crescimento das reservas 
internacionais no Capítulo 18. Conforme observa- 
mos ali, à medida que as reservas tinham crescido 
em todos os países, desde a crise de dívida dos anos 
1980, elas tinham crescido de modo rápido especial- 
mente nos países em desenvolvimento. Contudo, para 
esses países, como um grupo, o ritmo de acúmulo das 
reservas tinha acelerado mais drasticamente desde a 
crise financeira do final dos anos 1990. A Figura 22.2 
anexa mostra as reservas internacionais mantidas 
como uma fração da produção nacional para o grupo 
de todos os países em desenvolvimento, bem como 
para o Brasil, Rússia, Índia e China. (Esses quatro paí- 
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ERA Reservas Internacionais mantidas pelos países em desenvolvimento 





Desde os anos 1990, os países em desenvolvimento têm aumentado muito suas reservas de moeda estrangeira, 


principalmente em dólares norte-americanos. 
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ses são frequentemente referidos como os “BRICs” 
em virtude de seus recentes desempenhos de cres- 
cimento intenso.) Em todos os casos mostrados, as 
reservas mais do que dobraram (como uma fatia do 
produto nacional) entre 1999 e 2009, antes de cair 
em três dos quatro países. A proporção de reservas da 
China aumentou em um fator de 3,3 durante aquele 
período, e a da Rússia aumentou em um fator de 5,7.1º 

Para diversos países em desenvolvimento, os 
níveis de reservas são tão altos que excedem suas 
dívidas de moeda externa para estrangeiros em curto 
prazo total. Essas grandes reservas, portanto, for- 
necem um alto grau de proteção contra uma parada 
súbita de influxos de capital. De fato, elas ajudaram 
os países em desenvolvimento a desviar-se do aperto 
de crédito dos países industrializados de 2008-2009 
(ver Capítulo 20). Conforme você pode observar na 
Figura 22.2, os países em desenvolvimento geral- 
mente gastaram algumas reservas para se proteger 
durante a crise de 2007-2009. 

No entanto, o motivo de autosseguro para a realiza- 
ção de reservas não é toda a história. Em alguns casos, o 


crescimento das reservas tem sido um subproduto inde- 
sejado das políticas de intervenção para impedir a valo- 
rização da moeda. A China é um desses casos. A estraté- 
gia de desenvolvimento da China dependeu de aumento 
dos níveis de exportação de mercadorias de mão de 
obra intensiva para estimular um rápido aumento do 
nível de vida. De fato, a valorização do renminbi chinês 
torna a mão de obra chinesa mais cara em relação à mão 
de obra estrangeira, então a China limitou firmemente 
a valorização da moeda ao longo do tempo mediante a 
compra de dólares. Apesar dos controles de capital 
limitando os fluxos de fundos estrangeiros, o dinheiro 
especulativo entrou no país na expectativa de valori- 
zação futura, e as reservas incharam enormemente. O 
governo afrouxou pouco a pouco seus controles de saída 
de capitais, na esperança de que a reserva caísse con- 
forme os investidores chineses fossem para o exterior, 
mas a tática teve sucesso apenas limitado até agora. No 
fim de 2012, as reservas da China ainda se encontravam 
em mais de 40% da produção nacional. Vamos discutir 
as políticas chinesas em maiores detalhes em um estudo 
de caso no final deste capítulo. 


16 Países em desenvolvimento mantêm uma quota de cerca de 60% de suas reservas na forma de dólares norte-americanos. Eles seguram 
a balança principalmente em euros, mas também em algumas moedas alternativas principais como o iene japonês, o franco suíço e a 


libra esterlina. 
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O que as economias de crescimento alto tinham em 
comum eram as taxas elevadas de poupança e investi- 
mento; melhoria rápida dos níveis educacionais entre a 
força de trabalho; taxas de inflação relativamente mode- 
radas; e se não livre comércio, pelo menos, um elevado 
grau de abertura e integração com os mercados mundiais. 

Talvez surpreendentemente, antes de 1990 as econo- 
mias asiáticas em crescimento mais rápido financiaram a 
maior parte de suas taxas de investimento elevado com 
a poupança interna. Na década de 1990, no entanto, a 
popularidade crescente dos mercados emergentes entre 
os investidores do mundo desenvolvido levou a emprés- 
timos substanciais para o desenvolvimento da Ásia. 
Como mostra a Tabela 22.4, vários dos países asiáticos 
começaram a ter, como contrapartida a esses emprésti- 
mos, grandes déficits de conta-corrente como uma pro- 
porção do PIB. Alguns economistas se preocuparam se 
esses déficits poderiam elevar o risco de uma crise seme- 
lhante à que atingiu o México no final de 1994, mas a 
maioria dos observadores avaliou os grandes fluxos de 
capital para as economias de crescimento tão rápido e 
estáveis do ponto de vista macroeconômico como justifi- 
cados pela rentabilidade esperada das oportunidades de 
investimento. 


Pontos fracos asiáticos 


Como sabemos, em 1997 as economias da Ásia vive- 
ram de fato uma grave crise financeira. E com o benefício 
da visão retrospectiva, várias deficiências em suas estru- 
turas econômicas — algumas compartilhadas por países 
latino-americanos que passaram por crises — tornaram- 
-se aparentes. Três questões, em especial, se destacaram: 
1. Produtividade. Embora o rápido crescimento das eco- 

nomias do Leste Asiático não fosse em nenhum sen- 

tido uma ilusão, mesmo antes da crise vários estudos 
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Fonte: Fundo Monetário Internacional, World Economic Outlook Database, 
abr. 2013. 


sugeriram que alguns limites à expansão foram apa- 
recendo. O resultado mais surpreendente de vários 
estudos foi que a maior parte do crescimento da pro- 
dução asiática poderia ser explicada simplesmente 
pelo crescimento rápido de insumos de produção — 
capital e trabalho — e que houvera aumento relativa- 
mente pequeno da produtividade, ou seja, na produ- 
ção por unidade de insumo. Assim, na Coreia do Sul, 
por exemplo, a convergência em direção à produção 
per capita de um país desenvolvido parecia ser prin- 
cipalmente por causa de uma mudança rápida dos 
trabalhadores da agricultura para a indústria, um 
aumento nos níveis de educação e um crescimento 
maciço na relação capital-trabalho no setor de ati- 
vidades não agrícolas. Provas para um estreitamento 
da lacuna tecnológica com o Ocidente foram inespe- 
radamente difíceis de encontrar. A implicação desses 
estudos foi que, taxas altas constantes de acumula- 
ção de capital produziriam eventualmente retornos 
diminuídos e, possivelmente, que os grandes influxos 
financeiros ocorrendo não se justificavam pela renta- 
bilidade futura, afinal. 


O QUE O LESTE ASIÁTICO FEZ CERTO? 


O crescimento das economias do Leste Asiático, 
entre os anos 1960 e a década de 1990, demons- 
trou que é possível para um país subir anidaenis 
a escada do desenvolvimento. Mas quais 
são os ingredientes para tal sucesso? 

Uma maneira de responder a essa per- 
gunta pode ser olhar para os atributos 
distintos do que o Banco Mundial, em seu 
estudo de 1993 intitulado The East Asian 
Miracle, chama de EAADs, as economias 
asiáticas de alto desempenho. 

Um ingrediente importante foi uma ele- 
vada taxa de poupança: em 1990, as EAADs 








economizaram 34% do PIB, em comparação com ape- 
nas metade na América Latina, um pouco mais no sul 
da Ásia. 


Outro ingrediente importante foi uma 
forte ênfase na educação. Mesmo em 
1965, quando as EAADs ainda eram muito 
pobres, tinham taxas altas de inscrição na 
educação básica: em essência, todas as 
crianças receberam escolaridade básica 
em Hong Kong, Singapura e Coreia do Sul, 
e até mesmo a extremamente pobre Indo- 
nésia teve uma taxa de matrículas de 70%. 
Em 1987, taxas de matrícula no ensino 
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secundário no Leste Asiático foram bem superiores às 
de países latino-americanos, como o Brasil. 

Por fim, duas outras características das EAADs, 
como já observado, eram um ambiente macroeconô- 
mico estável, livre de inflação elevada ou problemas 
econômicos importantes, e uma porcentagem alta 
de comércio no PIB. Essas características fizeram as 
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economias do Leste Asiático ficarem bem diferentes 
dos de países sujeitos à crise na América Latina. Tais 
contrastes desempenharam um papel importante na 
“conversão” de muitos líderes na América Latina e em 
outros lugares para a ideia de reforma econômica, em 
termos de um compromisso com a estabilidade dos 
preços e a abertura dos mercados ao mundo. 








Regulamentação de operações bancárias. De mais re- 
levância imediata para a crise foi o mau estado da 
regulamentação de operações bancárias na maioria 
das economias asiáticas. Depositantes nacionais e 
investidores estrangeiros consideravam os bancos 
asiáticos seguros, não só por causa da força das eco- 
nomias, mas também por acreditarem que os gover- 
nos ficariam por trás dos bancos em caso de qual- 
quer dificuldade. Mas os bancos e outras instituições 
financeiras não estavam sujeitos à supervisão eficaz 
do governo sobre os tipos de riscos que eles estavam 
empreendendo. Como a experiência na América 
Latina deveria ter esclarecido, o risco moral estava 
presente em grande quantidade. Apesar disso, vários 
dos países do Leste Asiático tinham facilitado acesso 
privado a fluxos financeiros na década de 1990, e 
dinheiro estrangeiro estava prontamente disponível 
tanto para os bancos quanto diretamente para os 
mutuários corporativos do Leste Asiático. Por causa 
do pecado original, as dívidas externas foram fixadas 
em termos de moeda estrangeira. 

Em vários países asiáticos, laços estreitos entre os inte- 
resses comerciais e os funcionários do governo pare- 
cem ter ajudado a promover um risco moral conside- 
rável na concessão de empréstimos. Na Tailândia, as 
chamadas empresas de financiamento, muitas vezes 
gerenciadas por parentes de funcionários do governo, 
emprestavam dinheiro para empreendimentos imobi- 
liários altamente especulativos; na Indonésia, os cre- 
dores estavam muito ansiosos para financiar empre- 
endimentos para membros da família do presidente. 
Esses fatores ajudam a explicar como, apesar das ele- 
vadas taxas de poupança, vários países do Leste Asiá- 
tico foram levados a investir tanto que suas contas- 
-correntes estavam em déficit antes da crise. 

Alguns analistas sugeriram que empréstimos exces- 
sivos, conduzidos pelo risco moral, ajudaram a criar 
um boom insustentável nas economias asiáticas — 
especialmente no setor imobiliário — que ocultou 
temporariamente a má qualidade de muitos dos 
investimentos; e o fim inevitável desse boom causou 
uma espiral descendente de diminuição dos preços e 
a falência dos bancos. No entanto, embora o risco 


moral fosse certamente um fator importante no perío- 
do que antecedeu a crise, sua importância continua a 
ser um assunto de discussão considerável. 

3. Quadro jurídico. Um ponto fraco importante das 
economias asiáticas tornou-se aparente apenas de- 
pois que elas tinham tropeçado: a falta de um bom 
quadro jurídico para lidar com as empresas em apu- 
ros. Nos Estados Unidos, existe um procedimento 
bem estabelecido para falência — ou seja, para lidar 
com uma empresa que não pode pagar as suas dívi- 
das. Em tal procedimento, os tribunais tomam posse 
da empresa em nome de seus credores, em seguida, 
procuraram encontrar uma maneira de satisfazer 
suas reivindicações tão adequadamente quanto pos- 
sível. Muitas vezes isso significa manter a empresa 
em existência e converter as dívidas que não conse- 
guirá pagar em ações de titularidade. Nas economias 
asiáticas, no entanto, a legislação falimentar era 
fraca, em parte porque o crescimento surpreendente 
das economias tinha tornado as falências corporati- 
vas um evento raro. Quando as coisas realmente fica- 
ram ruins, desenvolveu-se um impasse destrutivo. As 
empresas em dificuldades simplesmente deixavam de 
pagar suas dívidas. Elas então não podiam funcionar 
eficazmente, porque ninguém emprestaria a elas, até 
que as dívidas fossem pagas. Além disso, os credores 
não tinham nenhuma maneira de confiscar as empre- 
sas enfraquecidas a seus proprietários originais. 
Claro, cada economia tem seus pontos fracos, mas 

o desempenho das economias do Leste Asiático tinha 

sido tão espetacular que poucos prestaram muita aten- 

ção neles. Mesmo aqueles que estavam cientes de que as 
economias do “milagre” tinham problemas dificilmente 

poderiam prever a catástrofe que os destruiu em 1997. 


A crise financeira asiática 


A crise financeira asiática é em geral considerada tendo 
início em 2 de julho de 1997, com a desvalorização do 
baht tailandês. A Tailândia vinha acumulando um enorme 
déficit da balança corrente e mostrando sinais de dificul- 
dades financeiras por mais de um ano. Em 1996, ficou evi- 
dente que tinham sido construídas torres de escritórios em 
número excessivo; primeiro, o mercado imobiliário nacio- 
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nal e, em seguida, sua bolsa de valores entrou em declínio. 
No primeiro semestre de 1997, a especulação sobre uma 
possível desvalorização do baht levou a uma perda acele- 
rada das reservas de câmbio, e, em 2 de julho, o país tentou 
uma desvalorização controlada de 15%. Entretanto, como 
foi o caso do México, em 1994, a tentativa de desvaloriza- 
ção moderada ficou fora de controle, provocando enorme 
especulação e um mergulho muito mais profundo. 

A Tailândia em si é uma economia pequena. No 
entanto, a queda acentuada na moeda tailandesa foi 
seguida pela especulação em relação a outras moe- 
das, primeiro a de seu vizinho imediato, Malásia; em 
seguida, da Indonésia; e, por fim, da muito maior e 
mais desenvolvida economia da Coreia do Sul. Todas 
essas economias pareciam aos especuladores compar- 
tilhar com a Tailândia as fraquezas listadas anterior- 
mente; todas estavam sentindo os efeitos, em 1997, da 
lentificação econômica renovada em seu maior vizinho 
industrial, o Japão. Em cada caso, os governos foram 
confrontados com dilemas complicados, decorrentes em 
parte da dependência de suas economias do comércio e 
em parte do fato de que empresas e bancos nacionais 
tinham grandes dívidas denominadas em dólares. Se os 
países apenas permitissem que suas moedas caíssem, o 
aumento dos preços de importação teria ameaçado pro- 
duzir inflação perigosa, e o súbito aumento do valor de 
dívidas em moeda nacional poderia ter empurrado mui- 
tos bancos potencialmente viáveis e empresas à falência. 
Por outro lado, defender as moedas exigiria pelo menos 
altas temporárias das taxas de juros para convencer os 
investidores a manter seu dinheiro no país, e essas taxas 
de juros altas produziriam uma crise econômica e causa- 
riam falência de bancos. 

Assim, todos os países aflitos, exceto a Malásia, volta- 
ram-se para o FMI para receber assistência e receberam 
empréstimos em troca de implementação de planos eco- 
nômicos que supostamente conteriam os danos: taxas de 
juros mais altas para limitar a depreciação da taxa de câm- 
bio, esforços para evitar grandes déficits orçamentários e 
reformas “estruturais” que deveriam lidar com as fraque- 
zas que tinham trazido a crise em primeiro lugar. Apesar 
da ajuda do FMI, no entanto, o resultado da crise monetá- 
ria foi uma nítida desaceleração econômica. Todos os paí- 
ses com problemas passaram de taxas de crescimento supe- 
riores a 6% em 1996 para uma contração severa em 1998. 

Pior de todos foi o caso da Indonésia, onde crise eco- 
nômica e a instabilidade política reforçaram-se mutua- 
mente em uma espiral mortal, tudo agravado ainda mais 
pelo colapso da confiança dos residentes nacionais nos 
bancos do país. No verão de 1998, a rúpia indonésia 
havia perdido 85% de seu valor original, e poucas ou 


nenhumas grandes empresas eram solventes. A popu- 
lação foi confrontada com o desemprego em massa e, 
em alguns casos, com a incapacidade de pagar alimentos 
básicos. A violência étnica eclodiu. 

Como consequência do colapso na confiança, as eco- 
nomias asiáticas com problemas também foram forçadas a 
uma inversão drástica de suas posições de conta-corrente. 
Como mostra a Tabela 22.4, a maioria mudou abrup- 
tamente de “as vezes grandes déficits” para “enormes 
excedentes”. A maioria dessa reversão veio não por um 
aumento das exportações, mas por uma enorme queda 
das importações, conforme as economias contraíam. 

As moedas finalmente estabilizadas em toda a Ásia 
atingida pela crise e as taxas de juros diminuíram, mas 
o spillover direto da queda em toda a região causou len- 
tidão ou recessões em vários países vizinhos, incluindo 
Hong Kong, Singapura e Nova Zelândia. O Japão e até 
mesmo partes da Europa e América Latina sentiram 
os efeitos. A maioria dos governos continuou a tomar 
o medicamento prescrito pelo FMI, mas em setembro 
de 1998 a Malásia — que nunca aceitara um programa 
FMI — tomou uma atitude diferente e impôs contro- 
les extensos nas saídas de capital, esperando que os 
controles permitiriam que o país facilitasse as políticas 
monetárias e fiscal sem que sua moeda entrasse em uma 
espiral descendente. China e Taiwan, que mantiveram 
o controle dos capitais e tinham excedentes de conta- 
-corrente ao longo do período pré-crise, passaram larga- 
mente incólumes pela crise. 

Felizmente, a crise na Ásia Oriental tinha “forma 
de V”: depois da contração acentuada da produção em 
1998, o crescimento retornou em 1999, já que as moedas 
depreciadas estimulavam o aumento das exportações. 
No entanto, nem todas as economias da região se saíram 
igualmente bem, e resta a controvérsia sobre a eficácia do 
experimento da Malásia com controles de capital. As eco- 
nomias que, em vez disso, dependiam da ajuda do FMI, 
estavam geralmente infelizes com sua gestão da crise, que 
viam como desajeitada e intrusiva. Esses ressentimentos 
provaram ser duradouros: enquanto governos podem 
recorrer ao FMI para financiamento condicional no caso 
de uma parada brusca, os países da crise asiática juraram 
nunca mais fazê-lo de novo. Essa determinação tem sido 
um motivo importante para o “autosseguro” com gran- 
des estoques de reservas internacionais. 


Lições das crises de 
países em desenvolvimento 


A crise de mercado emergente que começou com 
a desvalorização de 1997 da Tailândia produziu o que 
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poderia ser chamado uma orgia de acusações mútuas. 
Alguns ocidentais responsabilizaram as políticas dos 
asiáticos pela crise, em especial o “capitalismo de com- 
padres” sob o qual empresários e políticos tinham rela- 
cionamentos confortáveis demais. Alguns líderes asiá- 
ticos, por sua vez, responsabilizaram as maquinações 
dos financistas ocidentais pela crise; até Hong Kong, 
normalmente um bastião do sentimento do livre mer- 
cado, começou a intervir para bloquear o que é descrito 
como uma conspiração de especuladores para baixar 
sua bolsa e minar a sua moeda. E quase todo mundo 
criticou o FMI, embora alguns estivessem dizendo que 
era errado falar para os países tentarem limitar a depre- 
ciação de suas moedas e outros que era errado permitir 
que as moedas chegassem a desvalorizar. 

No entanto, algumas lições claras emergem de um 
estudo cuidadoso da crise asiática e das crises anteriores 
de países em desenvolvimento na América Latina e em 
outros lugares. 

1. Escolher o regime correto de taxa de câmbio. É peri- 
goso para um país em desenvolvimento fixar sua taxa 
de câmbio, a menos que tenha os meios e o compro- 
misso de fazê-lo, aconteça o que acontecer. Os países 
do Leste Asiático descobriram que a confiança nos 
destinos da taxa de câmbio oficial incentivou emprés- 
timos em moeda estrangeira. No entanto, quando a 
desvalorização ocorreu, muito do setor financeiro e 
muitas corporações tornaram-se insolventes, como 
resultado de extensas dívidas denominadas em mo- 
edas estrangeiras. Os países em desenvolvimento que 
tinham estabilizado a inflação com sucesso adotaram 
sistemas de taxa de câmbio mais flexíveis ou muda- 
ram para uma flexibilidade maior rapidamente após 
um período inicial de atrelamento, destinado a redu- 
zir as expectativas de inflação. Mesmo na Argentina, 
onde o medo público de retornar ao passado hiperin- 
flacionário incutiu uma determinação amplamente 
compartilhada de evitar a inflação, uma taxa de 
câmbio fixa provou ser insustentável em longo prazo. 
A experiência do México desde 1995 mostra que 
grandes países em desenvolvimento podem gerenciar 
muito bem com uma taxa de câmbio flutuante, e é 
difícil de acreditar que, se o México tivesse corrigido 
seu rumo, teria sobrevivido às repercussões da crise 
asiática de 1998 sem desenvolver uma crise monetária 
própria. 

2. 4 importância central do sistema bancário. Uma 
grande parte do que fez a crise asiática ser tão devas- 
tadora foi que não era puramente uma crise monetá- 
ria, mas uma crise monetária inextricavelmente mis- 
turada com crises bancárias e financeiras. No sentido 
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mais imediato, os governos foram confrontados com 
o conflito entre restringir a oferta de moeda para 
apoiar a moeda e a necessidade de imprimir grandes 
quantidades de dinheiro para lidar com as corridas 
bancárias. Mais amplamente, o colapso de muitos 
bancos interrompeu a economia, cortando canais de 
crédito, o que tornava difícil até para empresas lucra- 
tivas permanecerem no negócio. Isso não deveria ser 
surpresa em relação à Ásia. Efeitos similares da fragi- 
lidade do sistema bancário desempenharam funções 
nas crises de Argentina, Chile e Uruguai na década 
de 1980; do México em 1994-1995: e mesmo nas de 
países industrializados como a Suécia durante os ata- 
ques ao SME em 1992 (Capítulo 21). Infelizmente, o 
desempenho espetacular da economia da Ásia antes 
da sua crise cegou as pessoas para suas vulnerabilida- 
des financeiras. No futuro, governos sábios em todos 
os lugares dedicarão muita atenção para escorar seus 
sistemas bancários, para minimizar o risco moral, na 
esperança de se tornarem menos vulneráveis às catás- 
trofes financeiras. 

A sequência correta das medidas de reforma. Refor- 
madores econômicos nos países em desenvolvimento 
aprenderam da maneira mais difícil que a ordem em 
que são tomadas medidas de liberalização realmente 
importa. Essa verdade também decorre da teoria 
econômica básica: o princípio do segundo melhor 
nos diz que quando uma economia sofre várias dis- 
torções, a remoção de apenas uns poucos problemas 
pode piorar as coisas, não melhorar. Países em desen- 
volvimento em geral sofrem de muitas, muitas distor- 
ções, assim, esse ponto é especialmente importante 
para eles. Considere o sequenciamento da liberali- 
zação da conta financeira e da reforma do setor fi- 
nanceiro, por exemplo. É claramente um erro abrir a 
conta financeira antes de pôr em vigor salvaguardas 
sólidas e a supervisão das instituições financeiras do- 
mésticas. Caso contrário, a capacidade de emprestar 
no exterior incentivará apenas empréstimos impru- 
dentes concedidos por bancos nacionais. Quando a 
economia se desacelera, o capital estrangeiro fugirá, 
deixando os bancos domésticos insolventes. Assim, 
os países em desenvolvimento devem atrasar a aber- 
tura da conta financeira até que o sistema financeiro 
nacional esteja forte o suficiente para suportar o, às 
vezes, violento fluxo e refluxo de capitais do mundo. 
Os economistas argumentam também que a liberali- 
zação do comércio deve preceder a liberalização da 
conta financeira. A liberalização da conta financeira 
pode causar volatilidade das taxas de câmbio reais 
e impedir a circulação dos fatores de produção de 
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mercadorias não comercializáveis em indústrias de 
mercadorias comercializáveis. 

4. A importância do contágio. Uma última lição da ex- 
periência dos países em desenvolvimento é a vulne- 
rabilidade das economias, mesmo aparentemente 
saudáveis, às crises de confiança geradas por eventos 
em outras partes do mundo — um efeito dominó que 
tem sido conhecido como contágio. O contágio estava 
presente quando a crise na Tailândia, uma pequena 
economia no Sudeste Asiático, provocou uma nova 
crise na Coreia do Sul, uma economia muito maior a 
uns 2.000 km de distância. Um exemplo ainda mais 
espetacular surgiu em agosto de 1998, quando um 
mergulho no rublo russo provocou enorme especu- 
lação contra o real do Brasil. O problema do con- 
tágio e a preocupação de que mesmo a mais cuida- 
dosa gestão econômica não pode oferecer imunidade 
total, tornou-se central para a discussão de possíveis 
reformas do sistema financeiro internacional, que ve- 
remos a seguir. 


Reforma da “arquitetura” 
financeira do mundo 


Dificuldades econômicas levam, inevitavelmente, a 
propostas de reformas econômicas. A crise econômica 
asiática € suas repercussões sugeriram a muitas pessoas 
que o sistema financeiro e monetário internacional, ou 
pelo menos a parte que se aplica a países em desenvol- 
vimento, precisava de mudanças. Propostas para tal 
revisão foram agrupadas sob o título impressionante, e 
vago, de planos para uma nova “arquitetura” financeira. 

Por que a crise asiática convenceu quase todos de 
uma necessidade de repensar as relações monetárias 
internacionais, quando as crises no início da década de 
1990 não tiveram essa capacidade? Uma das razões foi 
que os problemas dos países asiáticos pareciam deri- 
var principalmente de suas conexões com o mercado 
de capitais do mundo. A crise demonstrou claramente 
que um país pode ser vulnerável a uma crise monetária, 
mesmo se sua posição parecer saudável por medidas 
normais. Nenhuma das economias asiáticas com proble- 
mas tinha graves déficits, taxas excessivas de expansão 
monetária, níveis preocupantes de inflação ou qualquer 
dos outros indicadores que tradicionalmente têm sinali- 
zado a vulnerabilidade a ataques especulativos. Se houve 
graves deficiências nas economias — uma proposição 
que é questionável, uma vez que alguns economistas 
argumentam que as economias seriam muito saudáveis 
se não fosse pelos ataques especulativos — elas envol- 
veram questões como a força do sistema bancário, que 


poderia ter permanecido dormente na ausência de fortes 
depreciações da moeda. 

A segunda razão para repensar o financiamento in- 
ternacional foi a força de contágio aparente em todo o 
mercado internacional de capitais. A velocidade e a força 
com que os distúrbios do mercado podem ser espalha- 
dos entre economias distantes sugeriram que as medidas 
preventivas tomadas pelas economias individuais podem 
não ser suficientes. Assim como uma preocupação sobre 
a interdependência econômica havia inspirado o blueprint 
de Bretton Woods para a economia mundial, em 1944, 
formuladores de políticas ao redor do mundo colocaram 
novamente a reforma do sistema internacional em suas 
agendas após a crise asiática. 

Os países em desenvolvimento, em geral, se recupe- 
raram rapidamente da crise financeira de 2007-2009 — 
dessa vez, ao contrário de 1982, os países ricos foram os 
que sofreram recessão prolongada (Capítulo 19). Mas 
não ficou claro se a resiliência dos países em desenvol- 
vimento decorreu de reformas aprovadas após a crise 
asiática, explorações mais elevadas das reservas inter- 
nacionais, altos preços das commodities, maior flexi- 
bilidade das taxas de câmbio ou das taxas de juro his- 
toricamente baixas aplicadas pelos bancos centrais de 
países industriais. Tendo em conta o contágio de tirar o 
fôlego exibido novamente na crise de 2007-2009 espa- 
lhada pelo globo, o sentimento de que as finanças inter- 
nacionais precisam de uma revisão manteve-se forte. 
Analisaremos a seguir algumas das principais questões 
envolvidas. 


Mobilidade de capitais e o trilema 
do regime da taxa de câmbio 


Um dos efeitos da crise asiática foi dissipar quais- 
quer ilusões que possamos ter sobre a disponibilidade de 
respostas fáceis para os problemas da macroeconomia 
internacional e das finanças. A crise e sua propagação 
tornaram muito claro que algumas desvantagens conhe- 
cidas da política para economias abertas permanecem 
tão gritantes como sempre — e talvez tenham se tor- 
nado ainda mais difíceis de gerenciar. 

O Capítulo 19 analisou o trilema monetário básico 
para as economias abertas. Dos três objetivos que a 
maioria dos países compartilha — independência na 
política monetária, estabilidade na taxa de câmbio e a 
livre circulação de capitais — apenas dois podem ser 
alcançados simultaneamente. A estabilidade da taxa de 
câmbio é mais importante para o país típico em desen- 
volvimento do que para o país típico desenvolvido. Os 
países em desenvolvimento têm menos capacidade de 
influenciar seus termos de comércio do que os desenvol- 
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vidos, e a estabilidade da taxa de câmbio pode ser mais 
importante para manter a inflação sob controle e evitar 
o estresse financeiro nos países em desenvolvimento. Em 
particular, a prática generalizada de países em desenvol- 
vimento em pegar empréstimos em dólares ou outras 
moedas importantes (externa e internamente) significa 
que as depreciações da moeda podem aumentar signifi- 
cativamente a carga real das dívidas. 

O dilema que pretensos reformadores da arquitetura 
financeira mundial enfrentam pode então ser resumido 
como segue: por causa da ameaça do tipo de crises 
monetárias que atingiu a Ásia em 1997 e o México em 
1994-1995, parece difícil, se não impossível, alcançar 
todos os três objetivos ao mesmo tempo. Ou seja, para 
atingir um deles, um país deve desistir de um dos outros 
dois objetivos. Até o fim da década de 1970, a maio- 
ria dos países em desenvolvimento mantinha controles 
cambiais e movimentos limitados de capitais privados 
em particular, como já vimos. (Alguns países grandes em 
desenvolvimento, em especial a China e a Índia, ainda 
conservam tais controles.) Embora houvesse uma eva- 
são considerável dos controles, eles diminuíram o ritmo 
dos movimentos de capitais. Como resultado, países 
poderiam atrelar suas taxas de câmbio durante longos 
períodos — produzir estabilidade cambial —, ainda 
assim desvalorizando suas moedas na ocasião, que ofe- 
recia autonomia monetária considerável. O problema 
principal com os controles foi que impuseram restrições 
onerosas em transações internacionais, assim reduzindo 
a eficiência e contribuindo para a corrupção. 

Nas últimas duas décadas do século XX, o capital 
tornou-se substancialmente mais móvel, em grande 
parte porque os controles foram suspensos, mas também 
por causa da melhora da tecnologia de comunicação. 
Essa nova mobilidade de capitais tornou os regimes de 
indexação ajustável extremamente vulneráveis à espe- 
culação, uma vez que o capital poderia fugir de uma 
moeda ao menor indício de que ela poderia ser desvalo- 
rizada. (O mesmo fenômeno ocorreu entre países desen- 
volvidos na década de 1960 e início dos anos 1970, como 
vimos no Capítulo 19.) O resultado foi levar os países 
em desenvolvimento em direção a um ou o outro lado 
do triângulo na Figura 19.2: ou taxas de câmbio rigi- 
damente fixas e uma renúncia à autonomia monetária, 
como a dolarização ou o sistema de conselho monetário 
descrito acima, ou taxas de câmbio flexíveis gerenciadas 
(e até mesmo flutuantes). Mas apesar da lição da expe- 
riência de que as posições intermediárias são perigosas, 
os países em desenvolvimento têm ficado desconfortá- 
veis com ambos os extremos. Enquanto uma economia 
grande como a dos Estados Unidos pode aceitar uma 
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taxa de câmbio amplamente flutuante, uma economia 
em desenvolvimento, menor, muitas vezes considera os 
custos de tal volatilidade dificeis de sustentar, em parte 
porque é mais aberta e em parte porque ele sofre do 
pecado original. Como resultado, até mesmo países ale- 
gando “flutuar” suas moedas podem exibir um “medo 
de flutuar” e, em vez disso, limitam flutuações cambiais 
ao longo do tempo.” Enquanto isso, um sistema rígido, 
como um conselho monetário, pode privar um país de 
flexibilidade, especialmente quando ele está lidando 
com crises financeiras, em que o banco central deve 
atuar como emprestador de última instância. 

Vários economistas respeitados, incluindo Jagdish 
Bhagwati e Joseph Stiglitz, da Universidade de Colum- 
bia, e Dani Rodrik, da Universidade de Harvard, 
têm argumentado que os países em desenvolvimento 
devem manter ou restabelecer as restrições à mobili- 
dade do capital para poder exercer autonomia mone- 
tária enquanto desfrutam de taxas de câmbio estáveis. ! 
Diante da crise asiática, China e Índia, por exemplo, 
colocaram planos de liberalizar suas contas de capital 
em espera; alguns países que tinham liberalizado os 
movimentos de capitais consideraram a possibilidade 
de promulgar restrições (como a Malásia de fato fez). 
A maioria dos decisores políticos, tanto nos países em 
desenvolvimento quanto nos industriais, continuam a 
considerar os controles de capital difíceis de aplicar por 
muito tempo ou perturbadores dos relacionamentos 
comerciais normais (bem como uma fonte de corrupção 
potente). Essas reservas aplicam-se mais aos controles 
de saídas de capital, porque as restrições são particular- 
mente difíceis de manter eficazmente quando proprietá- 
rios de riqueza estão fugindo para o exterior a fim de 
evitar perdas potencialmente grandes. 

Contudo, nos últimos anos, um grande número 
de países de mercados emergentes, do Brasil a Israel, 
tornaram-se mais abertos a impor controles limitados 
sobre fluxos financeiros, e até mesmo o FMI tornou- 
-se mais aberto a sua utilização. Uma das razões para 
a mudança é um motivo macroprudencial: limites de 
fluxos financeiros poderiam limitar os empréstimos 
bancários excessivos durante os surtos de crescimento 
e, desse modo, moderar a contração resultante em caso 
de parada súbita ou reversão de fluxo financeiro mais 
tardio. Uma motivação igualmente (se não mais) impor- 





17 Veja: Guillermo A. Calvo e Carmen M. Reinhart. “Fear of Floa- 
ting”. Quarterly Journal of Economics, v. 117, p. 379-408, maio 2002. 


18 Veja: Jagdish N. Bhagwati. “The Capital Myth”. Foreign Affairs, 
v. 77, p. 712, maio/jun. 1998; Dani Rodrik, “Who Needs Capital- 
-Account Convertibility?”. In: Stanley Fischer et al., Should the IMF 
Pursue Capital-Account Convertibility? Princeton Essays in Interna- 
tional Finance 207, maio 1998; e Joseph E. Stiglitz. Globalization and 
Tts Discontents. New York: W. W. Norton & Company, 2003. 
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tante foi o desejo de limitar a valorização da moeda real 
e o dano resultante para as exportações, sem recorrer a 
políticas de inflação monetária.” 

Enquanto há uma abertura renovada para controles 
de entrada de capital, a maioria das discussões da arqui- 
tetura financeira tem focado, em vez disso, nas medidas 
curativas — maneiras de tornar as escolhas restantes 
menos penosas, mesmo quando os controles de capital 
não são usados. 


Medidas “profiláticas” 


Uma vez que o risco de crise financeira é o que torna 
tão difíceis as decisões envolvendo a escolha do regime 
de taxa de câmbio, algumas propostas recentes centram- 
-se nas formas de reduzir esse risco. Propostas típicas 
incluem chamadas para o seguinte: 


Mais “transparência”. Pelo menos uma parte 
do que deu errado na Ásia era que os bancos 
estrangeiros e outros investidores emprestaram 
dinheiro a empresas asiáticas sem qualquer ideia 
clara de quais seriam os riscos e, em seguida, 
retiraram seu dinheiro de modo igualmente cego 
quando se tornou claro que os riscos eram maio- 
res do que tinham imaginado. Portanto, há muitas 
propostas para maior “transparência” — isto é, a 
melhor prestação de informação financeira — da 
mesma forma que as corporações nos Estados 
Unidos são obrigadas a fornecer relatórios públi- 
cos exatos de suas posições financeiras. A espe- 
rança é que o aumento da transparência reduzirá 
tanto a tendência de muito dinheiro ser direcio- 
nado a um país quando as coisas estão indo bem 
quanto a corrida para as saídas, quando a verdade 
acabar sendo menos favorável do que o esperado. 

Sistemas bancários mais fortes. Como já vimos, 
um fator que fez a crise asiática ser tão grave foi 
a maneira como a crise cambial interagiu com as 
corridas bancárias. É no mínimo possível que essas 
interações tivessem sido mais leves se os bancos 
fossem mais fortes. Assim também há muitas pro- 
postas para o fortalecimento dos bancos, mediante 
regulamento mais rigoroso dos riscos que eles cor- 
rem e aumento das necessidades de capital, que 
asseguram que as quantidades substanciais de 
dinheiro dos proprietários estão em risco. Claro, a 
crise de 2007-2009 demonstrou que os mercados 
financeiros de países industriais realmente estavam 
menos robustos do que pareciam. A necessidade 





19 Como uma indicação da abordagem atual do FMI, veja, por exem- 
plo: Jonathan D. Ostry et al. “Capital Controls: When and Why?”. 
IMF Economic Review, v. 59, p. 562-580, 2011. 


de maior transparência e regulação mais rigorosa 
das instituições financeiras é universal. 

Linhas de crédito otimizadas. Alguns refor- 
madores também desejam estabelecer linhas de 
crédito especiais que as nações poderiam utili- 
zar na eventualidade de uma crise monetária, 
adicionando, na verdade, reservas a suas divisas. 
A ideia seria que a mera existência dessas linhas 
de crédito as tornaria desnecessárias: enquanto 
os especuladores sabiam que os países tinham 
crédito suficiente para atender até mesmo uma 
grande saída dos fundos, não esperavam nem 
temiam que suas próprias ações produziriam uma 
desvalorização repentina. Tais linhas de crédito 
poderiam ser fornecidas por bancos privados, ou 
por organismos públicos, como o FMI. Essa área 
de reforma também pode ser vista como aplicável 
aos países mais ricos após os acontecimentos de 
2007-2009 (veja o quadro sobre swaps de moeda 
do banco central no Capítulo 20, p. 483-485). 

Aumento influxos de capital de patrimônio em 
relação a influxos de dívida. Se os países em desen- 
volvimento financiassem uma proporção maior 
de seus fluxos de capital estrangeiros privados 
por meio da carteira de investimentos de capital 
ou investimento direto estrangeiro, em vez de pela 
emissão de dívida, a probabilidade de inadimplên- 
cia seria muito menor. Os pagamentos dos países 
estrangeiros seriam mais estreitamente ligados a 
suas fortunas econômicas e cairiam automatica- 
mente quando os tempos estivessem difíceis. Na 
verdade, tem havido uma tendência para uma 
maior dependência de mercados emergentes de 
capital estrangeiro, em vez de financiamento de 
dívida, e esse desenvolvimento provavelmente 
melhorou a resiliência dos mercados emergentes 
em face da crise financeira global de 2007-2009.7 


A comunidade internacional reconhece que os paí- 
ses em desenvolvimento desempenham um papel cada 
vez mais importante, como credores e mutuários, nos 
mercados financeiros mundiais. Discussões em curso, na 
Basileia e em outros lugares, sobre a cooperação global 
na regulamentação do sistema bancário cada vez mais 
incluem os países principais de mercado emergente 
como participantes-chave. 





20 Essa tendência é documentada por Eswar S. Prasad. “Role Rever- 
salin Global Finance”. In: Achieving Maximum Long-Run Growth: 
A Symposium Sponsored by the Federal Reserve Bank of Kansas 
City. Kansas City, MO: Federal Reserve Bank of Kansas City, 
2012, p. 339-390. Consulte também o artigo de Forbes nas Leituras 
adicionais. 


Capítulo 22 Países em desenvolvimento: crescimento, crise e reforma n 


Lidar com a crise 


Mesmo com as medidas profiláticas propostas, as 
crises certamente ainda acontecerão. Assim, também 
há propostas para modificar a maneira como o mundo 
reage a essas crises. 

Muitas dessas propostas se relacionam com o papel 
e as políticas do FMI. Aqui as opiniões são duramente 
divididas. Alguns críticos conservadores acreditam que 
o FMI deve simplesmente ser abolido, argumentando 
que sua existência incentiva empréstimos irresponsáveis, 
ao fazer os mutuários e credores acreditarem que sem- 
pre serão salvos das consequências de suas ações — uma 
versão do argumento do risco moral já descrito. Outros 
críticos argumentam que o FMI é necessário, mas tem 
interpretado mal seu papel — por tentar, por exemplo, 
insistir na reforma estrutural quando, em vez disso deve- 
ria restringir-se a questões financeiras. Vários países asiá- 
ticos se ressentiam de ter que seguir os conselhos do FMI 
durante a crise na década de 1990. Para eles, como já 
vimos, um motivo de acumulação de reservas foi evitar 
ter que emprestar dólares do FMI — e aceitar as condi- 
ções do Fundo. Por fim, os defensores do FMI — e tam- 
bém alguns de seus críticos — argumentam que a agência 
simplesmente tem sido insuficiente para sua tarefa, que 
em um mundo de mobilidade de capitais alta, ele precisa 
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ter a capacidade de fornecer empréstimos muito maiores 
e muito mais depressa do que é capaz hoje. Os recursos 
do FMI aumentaram muito como resultado da crise de 
2007-2009, e os movimentos estão em andamento para 
aumentar a legitimidade de percepção do FMI nos paí- 
ses em desenvolvimento, dando uma porcentagem maior 
de voto na gestão do FMI aos países mais pobres. Medi- 
das como essas devem melhorar o funcionamento do sis- 
tema internacional. 

Outro conjunto de propostas é baseado na ideia de que 
às vezes um país simplesmente não pode pagar suas dívi- 
das, e que os contratos internacionais, portanto, devem ser 
estruturados de modo a dar velocidade — e reduzir os cus- 
tos — à renegociação entre credores e devedores. Como 
observamos em nossa discussão sobre a crise da dívida da 
década de 1980, as amortizações limitadas da dívida leva- 
ram ao fim dessa crise. Mesmo na zona do euro, a emis- 
são de títulos soberanos, começando em janeiro de 2013, 
continha cláusulas que tornavam mais fácil para os gover- 
nos renegociar suas dívidas com os credores privados. Os 
críticos argumentam que tais providências seriam inefica- 
zes ou contraproducentes, porque encorajariam países a 
contrair empréstimos excessivos, com o conhecimento de 
que eles poderiam renegociar suas dívidas mais facilmente 
— o risco moral mais uma vez. 


MOEDA CHINESA INDEXADA 


Na primeira década de 2000, a China desenvolveu 
um superávit substancial de conta-corrente global 
e um grande superávit bilateral com os Estados Uni- 
dos. Em 2006, o superávit de conta-corrente atingiu 
US$ 239 bilhões, ou 9,1% da produção da China e o 
excedente bilateral com os Estados Unidos, de US$ 233 
bilhões, era de tamanho similar. Boa parte das expor- 
tações da China para os Estados Unidos é composta 
por montagem de componentes importados de outros 
lugares da Ásia, um fator que reduz as exportações 
de outros países asiáticos para os Estados Unidos e 
aumenta as da China. Não obstante, os atritos comer- 
ciais entre os Estados Unidos e a China aumentaram, 
com o enfoque críticos norte-americanos na interven- 
ção da China nos mercados monetários para impedir 
uma valorização abrupta de sua moeda, o yuan ren- 
minbi, contra os dólares dos Estados Unidos. 

A Figura 22.3 mostra como a China fixou a taxa 
de câmbio de 8,28 yuan por dólar entre o período de 
crise asiática e 2005. Enfrentando a ameaça de san- 
ções comerciais por parte do Congresso dos Esta- 
dos Unidos, a China realizou uma revalorização de 





2,1 % da sua moeda em julho de 2005, criando uma 
banda estreita de moeda para a taxa de câmbio e 
permitindo a moeda valorizar a uma taxa constante 
e lenta. Em janeiro de 2008, a valorização acumu- 
lada da taxa inicial de 8,28 yuan por dólar era de 
cerca de 13% — bem abaixo dos 20% ou mais de 
subvalorização alegados pelos falcões de comércio 
no Congresso. 

No início do verão de 2008, no meio da crise finan- 
ceira, a China atrelou sua taxa de câmbio mais uma 
vez, agora em cerca de 6,83 yuan por dólar. Em res- 
posta à pressão estrangeira renovada, a China em 
junho de 2010 anunciou que estava adotando um 
regime de taxa de câmbio “float gerenciado”, e sob 
esse acordo, o yuan tinha valorizado a cerca 6,12 por 
dólar a partir da queda de 2013 — uma valorização de 
cerca de mais de 10%. 

O governo chinês moveu-se então lentamente por 
causa do medo de perder competitividade da expor- 
tação e redistribuir renda domesticamente ao permi- 
tir uma grande mudança da taxa de câmbio. Muitos 
economistas fora da China acreditam, no entanto, 
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O Yuan da China foi fixado em valor contra o dólar dos Estados Unidos por vários anos antes de julho de 2005. A moeda 
valorizou gradualmente após uma reavaliação inicial de 2,1%, contra o dólar. 
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que uma valorização adicional do yuan seria do 
interesse da China. Por essa razão, os grandes 
aumentos de reserva associados com a indexação 
da moeda da China causaram pressões inflacioná- 
rias na economia. As reservas cambiais têm cres- 
cido rapidamente, não só por causa do excedente 
da conta-corrente da China, mas também por causa 
de influxos especulativos de dinheiro apostando 
em uma revalorização substancial da moeda. Para 
evitar atrair mais fluxos financeiros através de seus 
controles de capital porosos, a China tem hesitado 
em aumentar as taxas de juros e sufocar a inflação. 
No passado, no entanto, a inflação alta na China 
causou agitação social significativa. 

Que mistura política faz sentido para a China? A 
Figura 22.4 mostra a posição de sua economia, uti- 
lizando o diagrama desenvolvido antes neste livro 
como Figura 19.3. No início da década de 2010, a 
China estava em um ponto como 1 na Figura 22.4, 
com um superávit externo e pressões inflacionárias 
crescentes — mas com forte relutância em elevar o 
desemprego e, assim, retardar o movimento da mão 
de obra do campo relativamente de volta para a 


indústria. O pacote de políticas que movimentam a 
economia ao equilíbrio interno e externo do ponto 
2 na Figura 22.4 é um aumento da absorção, junto 
com a valorização da moeda. A valorização trabalha 
para alternar as despesas em direção às importações 
e pressões inflacionárias mais baixas; o aumento de 
absorção trabalha diretamente para reduzir o exce- 
dente de exportação, ao mesmo tempo, impedindo 
o surgimento de desemprego que traria apenas uma 
valorização da moeda. 

Os economistas argumentam ainda que a China 
deve centrar-se na elevação do consumo privado e 
do governo.” Os poupadores da China põem de lado 
mais de 45% do PIB por ano, um número impressio- 
nante. A poupança é tão alta em parte por causa de 
uma falta generalizada de serviços básicos que o 
governo antes fornecia, como cuidados de saúde. A 
incerteza resultante leva as pessoas a poupar como 
forma de precaução contra a possibilidade de futuros 
infortúnios. Fornecendo uma melhor rede de segu- 
rança social, o governo aumentaria ao mesmo tempo 
o consumo privado e do governo. Além disso, há uma 
forte necessidade de expansão dos gastos do governo 


21 Para uma discussão clara, veja: Nicholas R. Lardy. “China: Toward a Consumption-Driven Growth Path”. Policy Briefs in Internatio- 
nal Economics. Washington, D.C.: Institute for International Economics, out. 2006. 
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22 Para uma discussão clara, veja: Nicholas R. Lardy. “China: Toward a Consumption-Driven Growth Path”. Policy Briefs in Internatio- 
nal Economics. Washington, D.C.: Institute for International Economics, out. 2006. 











Compreensão dos fluxos de 
capital global e a distribuição 
global de renda: é o destino 
da geografia? 


Como salientamos no início deste capítulo, o mundo 
de hoje caracteriza-se por uma vasta dispersão interna- 
cional em níveis de renda e bem-estar. Entretanto, em 
contradição com uma teoria simples de convergência, não 
há nenhuma tendência sistemática para os níveis de rendi- 


mento dos países mais pobres convergirem, mesmo lenta- 
mente, para os níveis dos países mais ricos.” Nos modelos 
macroeconômicos convencionais de crescimento econô- 
mico, o rendimento real per capita dos países depende de 
seus estoques de capital físico e humano, cujos produtos 
marginais são mais altos onde os estoques são baixos 
em relação ao estoque de mão de obra não qualificada. 
Como os altos produtos marginais de investimento apre- 
sentam incentivos fortes para a acumulação de capital, 
incluindo os fluxos de capital do exterior, os modelos 
padrão preveem que os países mais pobres tenderão a 


23 Embora essa afirmação seja verdadeira quando a unidade de estudo é o país, é menos precisa quando a unidade de estudo é o indivíduo. Uma 
preponderância dos pobres do mundo em 1960 viviam na China e na Índia, dois países que experimentaram crescimento relativamente rápido 
nos últimos anos. Uma causa principal do seu crescimento, no entanto, foram as reformas econômicas favoráveis ao mercado. Para uma dis- 
cussão mais aprofundada, veja: Stanley Fischer. “Globalization and Its Challenges”. American Economic Review, v. 93, p. 1-30, maio 2003. 
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crescer mais depressa do que os ricos. Em última análise, 
se eles tiverem acesso às mesmas tecnologias utilizadas 
em países mais ricos, os países pobres se tornarão ricos. 

Contudo, na prática, essa história feliz é a exceção 
e não a regra. Além disso, relativamente pouco capital 
flui para os países em desenvolvimento, apesar da pre- 
visão da simples teoria de convergência de que o pro- 
duto marginal do capital e, portanto, os retornos de 
investimento estrangeiro, devem ser altos nesse ponto. 
A escala dos fluxos de capital para o mundo em desen- 
volvimento é diminuída pelos fluxos brutos entre os 
países desenvolvidos. E desde o final da década de 1990 
(ver Tabela 22.3), os fluxos líquidos de países em desen- 
volvimento se inverteram conforme os Estados Unidos 
têm sugado a maioria dos excedentes de conta-corrente 
disponíveis do mundo. 

Na verdade, os riscos de investir em vários dos paí- 
ses em desenvolvimento limitam sua atratividade para 
os investidores, tanto estrangeiros quanto nacionais; 
e esses riscos são intimamente relacionados com os 
desempenhos de baixo crescimento econômico dos paí- 
ses. Quando os governos são relutantes ou incapazes de 
proteger os direitos de propriedade, os investidores não 
estarão dispostos a investir em capital físico ou humano, 
então o crescimento será baixo ou inexistente. (O qua- 


dro seguinte analisa com mais profundidade o compor- 
tamento dos fluxos de capitais de países ricos aos países 
pobres.) 

O que explica o fato de que alguns países têm se tornado 
muito ricos, enquanto alguns atraem pouco ou nenhum 
investimento estrangeiro e permanecem na pobreza ex- 
trema? Duas escolas de pensamento importantes sobre a 
questão enfocam, alternativamente, sobre características 
geográficas dos países e em suas instituições de governo. 

Um dos proponentes principais da teoria da geografia 
é o geógrafo da UCLA Jared Diamond, cujo fascinante e 
influente livro Guns, Germs, and Steel. The Fates of Human 
Societies (New York: W. W. Norton & Company, 1997) 
ganhou um prêmio Pulitzer em 1998. Em uma versão da 
visão da geografia, os aspectos do ambiente físico do país, 
como clima, tipo de solo, doenças e acessibilidade geo- 
gráfica determinam seu desempenho econômico no longo 
prazo. Assim, por exemplo, o clima hostil, a ausência 
de grandes espécies de animais facilmente domesticadas 
e a presença de febre amarela e malária condenaram as 
zonas tropicais a ficar atrás das regiões mais temperadas 
da Europa, que poderiam apoiar as inovações agrícolas, 
como a rotação de culturas. Por essas razões, argumenta 
Diamond, foram os europeus que conquistaram os habi- 
tantes do Novo Mundo e não vice-versa. 


PARADOXOS DO CAPITAL 


Embora muitos países em desenvolvimento 
tenham contraído empréstimos de credores desenvol- 
vidos ao longo dos anos desde a Segunda Guerra Mun- 
dial, o padrão global dos fluxos financeiros dos países 
ricos aos países pobres tem divergido cada vez mais 
do que a teoria econômica básica parece prever: um 
forte fluxo de empréstimos de países de alta renda, 
ricos em capital, para países de baixa renda, onde o 
capital é escasso e onde as oportunidades de inves- 
timento são, portanto, presumivelmente abundantes. 

A Figura 22.5 ilustra o padrão global de saldos de 
conta-corrente desde 1970. Os empréstimos contraí- 
dos por países em desenvolvimento não produtores 
de petróleo foram bastante limitados, com a exceção 
parcial da década de 1990, quando vários mutuários 
de países em desenvolvimento (entre eles México, 
Tailândia e República Tcheca) eventualmente tiveram 
problemas. Ao mesmo tempo, os excedentes de conta- 
-corrente pelo grupo dos países ricos foram pequenos 
ou inexistentes. Então, na década de 2000, os paí- 
ses em desenvolvimento não produtores de petró- 
leo (junto com os países exportadores de petróleo) 
desenvolveram excedentes consideráveis, enquanto 





os países ricos contraíram empréstimos extensiva- 
mente dos pobres. 

Em geral, os países em desenvolvimento não pro- 
dutores de petróleo não tiveram os grandes déficits de 
conta-corrente previstos pelas teorias de desenvolvi- 
mento simples. No início do século XXI, os desequilí- 
brios de conta-corrente global expandiram-se drasti- 
camente, mas os países ricos ficaram com os déficits. 

Antes de ocorrer o boom de empréstimos contra- 
ídos pelos países em desenvolvimento da década de 
1990, o economista Robert E. Lucas Jr., da Universi- 
dade de Chicago, observou que as grandes dispa- 
ridades de rendimento entre países ricos e pobres, 
se causadas por diferenças em dotações de capital, 
deveriam implicar grandes oportunidades para o capi- 
tal estrangeiro de mover-se de forma rentável para o 
mundo em desenvolvimento. Por que, então, o inves- 
timento não foi muito abaixo da economia nos países 
ricos e muito superior a poupança em países pobres? 
Lucas sugeriu que a resposta estava relacionada com 
a escassez de capital humano nos países pobres — na 
forma de uma força de trabalho altamente qualifi- 
cada e o know-how gerencial. Outros estudiosos colo- 
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ERA Saldos de conta-corrente de grupos importantes do país, 1970-2012 
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caram mais peso na maior fragilidade dos direitos de 
propriedade e a estabilidade do governo nos países 
mais pobres, uma posição que foi parcialmente corro- 
borada pelas crises dos anos 1990. 

Curiosamente, o fluxo de capital limitado do pós- 
-guerra dos países ricos aos países pobres foi previsto 
no início de 1950 pelo economista da Universidade de 
Columbia Ragnar Nurkse. O século XIX viu um boom em 
investimentos ultramarinos europeus, durante o qual 
Grã-Bretanha, o principal credor global, investiu cerca 
de 4% de sua renda no exterior anualmente pelas cinco 
décadas que precederam a Primeira Guerra Mundial. 
Nurkse alegou que as condições do comodato presente 
foram muito especiais e improváveis de serem replica- 
das após a Segunda Guerra Mundial. A maioria do inves- 
timento, observou ele, fluiu para muito poucos países 
de “colonização recente”, financiando a infraestrutura 
(como estradas de ferro) necessária para as ondas de imi- 
grantes europeus que acompanharam o fluxo de capital. 
Esses imigrantes transplantaram know-how europeu, 
bem como instituições de governança que tornaram 


mais provável a utilização eficaz dos recursos de inves- 
timento. Não surpreendentemente, a maioria dos países 
beneficiários — notadamente Austrália, Nova Zelândia, 
Canadá e Estados Unidos — são ricos, enquanto a maio- 
ria das economias mais pobres “extrativas”, que recebeu 
uma parcela muito menor de investimento estrangeiro 
antes de 1914, permanece pobre até hoje.” 

Progressos no século XXI fizeram o padrão interna- 
cional dos fluxos de capital parecer ainda mais para- 
doxais do que antes. Não era só o capital que não fluía 
dos países ricos aos países pobres em quantidades 
apreciáveis; na verdade fluía colina acima, de pobres 
para ricos, e em grande escala. Por trás desse padrão 
residem alguns progressos específicos: crescimentos 
de ativos nos países ricos estimularam o consumo e 
o investimento em habitação, por exemplo, causando 
grandes déficits de conta-corrente, enquanto o cres- 
cimento rápido dos países ricos, e principalmente a 
China, aumentaram os preços das commodities, permi- 
tindo que muitos exportadores relativamente pobres 
de matérias-primas tivessem excedentes. Entretanto, 


24 Essas teorias não são mutuamente exclusivas. Como mencionado, o investimento no capital humano é desencorajado pela baixa prote- 
ção dos direitos de propriedade. Sobre o enigma dos baixos fluxos de capital para os países pobres, consulte: Robert E. Lucas Jr. “Why 
Doesn't Capital Flow from Rich to Poor Countries?”. American Economic Review, v. 80, p. 92-96, maio 1990. Um estudo que liga fluxos 
limitados de capital à qualidade institucional pobre é: Laura Alfaro, Sebnem Kalemli-Ozcan e VadymVolosovych. “Why Doesn't Capi- 
tal Flow from Rich to Poor Countries? An Empirical Investigation”, Review of Economics and Statistics, v. 90, p. 347-368, maio 2008. 
Carmen Reinhart e Kenneth Rogoff atribuem o enigma de Lucas à probabilidade de os países em desenvolvimento serem inadimplentes. 
Veja: “Serial Default and the “Paradox” of Rich-to-Poor Capital Flows”. American Economic Review, v. 94, p. 53-58, maio 2004. 


25 Veja: Nurkse. “International Investment To-Day in the Light of Nineteenth-Century Experience”. Economic Journal, v. 64, p. 7144-758, 


dez. 1954. 
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conforme os economistas olharam com mais atenção 
essa configuração surpreendente, descobriram novos 
paradoxos ainda mais intrigantes do que os quais 
Lucas tinha levantado em 1990. 

Primeiro, a experiência desde 1970 revelou que, 
em média, o capital estrangeiro não parece estimular 
o crescimento econômico. Em vez disso, os países que 
cresceram mais rápido são os que têm invocado mais 
poupança interna e têm déficits menores em conta- 
-corrente (e muitas vezes, excedentes). Por exemplo, 
as economias de sucesso do Leste da Ásia, em especial 
a China, geralmente tiveram níveis de poupança altos. 
Um segundo paradoxo relacionado, destacado por 
Pierre-Olivier Gourinchas, da Universidade da Califór- 
nia, em Berkeley, e Olivier Jeanne, da Johns Hopkins 
University, chama-se “enigma da alocação”: os países 
com menor crescimento na produtividade da mão 





out. 2013. 


26 Veja: Airton Prasad, Raghuram Rajan e Arvind Subramanian. “The Paradox of Capital”. Finance & Development, v. 44, mar. 2007; e 
Gourinchas e Jeanne. “Capital Flows to Developing Countries: The Allocation Puzzle”. Review of Economic Studies, v. 80, p. 1484-1515, 


de obra e capital de fato atraem relativamente mais 
influxos financeiros estrangeiros do que os países 
com crescimento de produtividade alta. 

Os pesquisadores ainda estão buscando resolver 
esses novos enigmas. Muitos países pobres têm siste- 
mas financeiros fracos que não conseguem lidar com 
grandes influxos de empréstimos estrangeiros sem 
um risco de crise elevado. Assim, os países que geram 
grande volume de poupança podem ter uma vanta- 
gem de crescimento. Gourinchas e Jeanne sugerem 
que seu enigma de alocação esteja relacionado com 
o acúmulo de reservas internacionais por algumas 
economias de crescimento rápido (como a da China). 
Essas economias frequentemente recebem influxos 
substanciais de investimento estrangeiro direto, mas 
sua economia é tão alta que ainda têm os excedentes 
globais em suas contas-correntes.? 








Outro fator destacado em algumas teorias geográfi- 
cas é o acesso ao comércio internacional. Países mon- 
tanhosos e sem litoral fazem menos comércio com o 
mundo exterior — e, portanto, têm desempenho pior 
— do que aqueles países abençoados com bons portos 
marítimos, hidrovias internas navegáveis e estradas facil- 
mente percorridas. 

Em contraste, aqueles que favorecem as instituições 
do governo como o fator decisivo para a prosperidade 
econômica enfocam no sucesso do governo em proteger 
os direitos de propriedade privada, encorajando assim a 
iniciativa privada, os investimentos, a inovação e o cres- 
cimento econômico, em última análise. De acordo com 
essa visão, um país que não pode proteger os seus cida- 
dãos de confisco arbitrário da propriedade — por exem- 
plo, por meio de extorsão por gângsteres privados ou de 
funcionários públicos corruptos — será um país em que 
as pessoas não acharão útil exercer esforços em busca 
de riqueza.” Esse mecanismo é um dos fatores subjacen- 
tes a associação positiva entre menor corrupção e maior 
renda per capita, mostrada na Figura 22.1: um nível de 
corrupção baixa promove a atividade econômica pro- 
dutiva, garantindo aos investidores que os frutos de seu 
trabalho não serão apreendidos arbitrariamente. Con- 
tudo, como observamos ao discutir essas evidências, a 
inclinação positiva na figura não é evidência decisiva de 
que as instituições nacionais determinam a renda nacio- 





27 Veja, por exemplo: Douglass C. North. Institutions, Institutional 
Change, and Economic Performance. Cambridge: Cambridge Uni- 
versity Press, 1990. 


nal. Poderia ser, por exemplo, que a inclinação mostrada 
fosse causada principalmente pelo desejo dos países mais 
ricos de conter a corrupção e pelos maiores recursos que 
eles podem dedicar a essa tarefa. Mesmo que esse seja o 
caso, ainda pode ser verdade que a geografia determina 
os níveis de rendimento e também define, assim, em 
última análise, as instituições. No entanto, se a geografia 
mais favorável conduz à renda mais elevada e, por meio 
de renda mais elevada, a um melhor ambiente institu- 
cional (caracterizado, entre outras coisas, por corrupção 
menor) então, a linha de pensamento baseada na geo- 
grafia parece estar certa. Para os legisladores, a possibi- 
lidade de reforçar o crescimento econômico mediante a 
reforma das instituições parece mais tênue.* 





28 Em países que antigamente eram colônias europeias, as instituições 
atuais muitas vezes foram implantadas por governantes estrangei- 
ros. À geografia desempenhou um papel nos tipos de instituições 
que os colonizadores configuraram. Assim, nas Indias Ocidentais e 
América do Sul, de clima e o solo que eram propícios à agricultura 
de plantação com base no trabalho escravo e uma tecnologia de 
retornos crescentes que garantiu o cultivo de grandes unidades e 
uma distribuição de renda desigual. As instituições resultantes — 
mesmo se configuradas por colonos de países que tinham regras de 
esclarecimento limitado — eram fundamentalmente hostis aos ide- 
ais políticos igualitários e à proteção da propriedade. A desigual- 
dade de riqueza e poder perpetuou-se em muitos casos, dificultando 
assim o crescimento a longo prazo. Para uma discussão clássica, 
veja: Stanley L. Engerman e Kenneth D. Sokoloff. “Factor En- 
dowments, Institutions, and Differential Paths of Growth among 
New World Economies: A View from Economic Historians of the 
United States”. In: Stephen Haber (Ed.). How Latin America Fell 
Behind. Stanford, CA: Stanford University Press, 1997. A hipótese 
das instituições permite que a geografia afete o rendimento, mas 
exige que a geografia afete apenas (ou principalmente) a renda, ao 
influenciar as instituições. 
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Como se pode esperar distinguir entre as várias 
possibilidades estatísticas? Uma estratégia é encontrar 
algum fator mensurável que influencie as instituições 
que regem a propriedade privada, mas que, por outro 
lado, esteja relacionada com níveis de renda per capita 
atual. Os estatísticos chamam tal variável de variável ins- 
trumental (ou, mais simplesmente, um instrumento) para 
as instituições. Como o instrumento não é afetado pela 
renda atual, sua relação medida estatisticamente com 
a renda atual reflete um efeito causal das instituições 
sobre a renda, em vez do contrário. Infelizmente, pelas 
inter-relações complexas entre as variáveis econômicas, 
variáveis instrumentais válidas são, em geral, notoria- 
mente difíceis de encontrar. 

Os economistas Daron Acemoglu e Simon Johnson, 
do Instituto de Tecnologia de Massachusetts, e James 
Robinson, da Universidade de Harvard, sugerem uma 
abordagem imaginativa para esse dilema. Propõem que 
as taxas de mortalidade históricas dos primeiros colo- 
nizadores europeus nas ex-colônias sejam usadas como 
instrumento para a qualidade institucional.” A afirma- 
ção de que a mortalidade dos colonos fornece um ins- 
trumento útil baseia-se em dois argumentos. 

Primeiro, eles argumentam que o nível de morta- 
lidade dos colonos determinou as instituições pos- 
teriores que regem os direitos de propriedade. (Esse 
é mais um caso da geografia influenciando o rendi- 
mento por meio de seu efeito sobre as instituições.) Em 
áreas com altas taxas de mortalidade (como o antigo 
Congo Belga, na África), os europeus não puderam se 
fixar com êxito. Muitas dessas áreas eram densamente 
povoadas antes de os europeus chegarem, e o obje- 
tivo dos colonizadores era saquear as riquezas o mais 
eficazmente possível, oprimindo os povos nativos no 
processo. As instituições criadas pelos europeus, por- 
tanto, foram direcionadas para o objetivo da extração 
de recursos, em vez de para a proteção dos direitos de 
propriedade, e essas instituições exploradoras foram 
dominadas por novas elites dominantes indígenas 
quando as antigas colônias alcançaram a independên- 
cia. Em contrapartida, os próprios europeus se estabe- 
leceram em regiões escassamente povoadas e de baixa 
mortalidade, como América do Norte e Austrália, e 
exigiram instituições que protegessem os direitos poli- 
ticos e econômicos, salvaguardando a propriedade pri- 
vada contra ataques arbitrários. (Lembre-se da disputa 





29 Os dados englobam os soldados, marinheiros e bispos, e são ex- 
traídos do século XVII até os século XIX.Veja: Daron Acemoglu, 
Simon Johnson e James Robinson. “The Colonial Origins of Com- 
parative Development: An Empirical Investigation”. American 
Economic Review, v. 91, p. 1369-1401, dez. 2001. 
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sobre tributação sem representação que provocou a 
Revolução Norte-Americana!) Esses países, que rece- 
beram o maior afluxo de capital estrangeiro no século 
XIX, prosperaram e estão ricos hoje. 

Um instrumento válido deve satisfazer um segundo 
requisito, além de ter uma influência sobre as insti- 
tuições. Ele não deve afetar, de outro modo, a renda 
per capita atual. Acemoglu, Johnson e Robinson argu- 
mentam que esse requisito também é satisfeito. Como 
eles dizem: 


A grande maioria das mortes de europeus nas 
colônias foi causada por malária e febre amarela. 
Embora essas doenças fossem fatais para os euro- 
peus que não tinham imunidade, tinham efeito 
limitado sobre os indígenas adultos que haviam 
desenvolvido vários tipos de imunidades. Essas 
doenças são, portanto, improváveis de serem a 
razão pela qual muitos países na África e na Ásia 
são muito pobres hoje(...). Essa noção é apoiada 
pelas taxas de mortalidade [baixas] da popula- 
ção local nessas áreas. 


Acemoglu, Johnson e Robinson mostram que o 
efeito das taxas de mortalidade dos primeiros colonos 
europeus sobre a renda per capita atual, operando por 
meio da influência da mortalidade das instituições pos- 
teriores, é grande. Eles ainda argumentam que, uma vez 
que o último efeito é levado em conta, variáveis geográ- 
ficas, como a distância entre o Equador e as taxas de 
infecção por malária, não têm nenhuma influência inde- 
pendente nos níveis de renda atual. Desde que se acei- 
tem as premissas da análise estatística, a teoria das insti- 
tuições parece sair vitoriosa sobre a teoria da geografia. 
Mas o debate não terminou aí. 

Alguns críticos têm sugerido que as medidas de Ace- 
moglu, Johnson e Robinson da qualidade institucional são 
insuficientes; outros argumentam que os dados de morta- 
lidade são defeituosos ou mesmo que as taxas de mortali- 
dade históricas poderiam estar relacionadas diretamente à 
produtividade de hoje. Em um estudo recente, um grupo 
de economistas argumenta que a principal influência 
sobre as instituições é o capital humano, ou seja, as com- 
petências acumuladas e a educação da população. Mesmo 
uma ditadura autoritária pode estabelecer democracia e 
direitos de propriedade conforme seus cidadãos tornam- 
-se mais instruídos. Esses autores afirmam que a Coreia 
do Sul fez exatamente isso e sugerem que, talvez, o capital 
humano dos colonizadores europeus, não sua transplan- 
tação de instituições, foi o que impulsionou o crescimento 


30 Acemoglu, Johnson e Robinson, ibid., p. 1371. 
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subsequente.” Como salientamos antes, uma das causas 
do crescimento elevado subsequente do Leste Asiático 
foi o alto nível de investimento na educação, muitas vezes 
decretada por governos não democráticos. 

Um número de ex-colônias asiáticas oferece indiscu- 
tivelmente contraexemplos à teoria de Acemoglu, John- 


RESUMO 


1. Existem diferenças enormes na renda per capita e no bem- 
-estar entre os países em diferentes estágios de desenvol- 
vimento econômico. Além disso, os países em desenvolvi- 
mento não têm demonstrado uma tendência uniforme de 
convergência para os níveis de renda dos países industriais. 
Entretanto, alguns países em desenvolvimento, notada- 
mente vários na Ásia Oriental, tiveram um aumento drásti- 
co nos padrões de vida desde a década de 1960. Explicar por 
que alguns países continuam a ser pobres e quais políticas 
podem promover o crescimento econômico continua a ser 
um dos desafios mais importantes na economia. 


2. Os países em desenvolvimento formam um grupo hetero- 
gêneo, especialmente porque muitos embarcaram em uma 
vasta reforma econômica nos últimos anos. Muitos têm pelo 
menos algumas das seguintes características: pesado en- 
volvimento do governo na economia, incluindo uma grande 
parte das despesas públicas no PNB; um histórico de infla- 
ção alta, geralmente refletindo as tentativas do governo de 
extrair senhoriagem da economia em face da cobrança de 
impostos ineficazes; as instituições de crédito fraco e mer- 
cados de capitais subdesenvolvidos; taxas de câmbio atre- 
ladas e controles de câmbio ou capital, incluindo regimes 
cambiais com indexação crawling destinados a controlar a 
inflação ou impedir a valorização real; uma forte dependên- 
cia de exportações de commodities primárias. A corrupção 
parece aumentar conforme cresce a pobreza relativa de um 
país. Muitas das características dos países em desenvolvi- 
mento anteriores datam da Grande Depressão da década 
de 1930, quando os países industrializados se voltaram 
para o mercado interno e os mercados mundiais entraram 
em colapso. 


3. Como muitas economias em desenvolvimento oferecem 
oportunidades potencialmente ricas de investimento, é na- 
tural para elas ter déficits em conta-corrente e pedir em- 
prestado para países mais ricos. Em princípio, os emprésti- 
mos de países em desenvolvimento podem causar ganhos 
de comércio que fazem tanto os mutuários quanto os cre- 
dores se beneficiarem. Na prática, no entanto, empréstimos 


son e Robinson. Índia, Indonésia e Malásia, por exem- 
plo, foram todas colônias europeias com as populações 
indígenas em esmagadora maioria, no entanto, suas 
taxas de crescimento econômico em geral excederam as 
das economias desenvolvidas. 


tomados por países em desenvolvimento às vezes levaram 
a crises de inadimplência que em geral causam crises mo- 
netárias e bancárias. Como as crises monetárias e bancárias, 
as de inadimplência podem conter um elemento autorrea- 
lizável ainda que sua ocorrência dependa das fraquezas 
fundamentais no país que contrai empréstimos. Muitas ve- 
zes as crises por inadimplência começam com uma parada 
brusca de fluxos financeiros. 


4. Na década de 1970, conforme o sistema Bretton Woods 
entrou em colapso, países da América Latina entraram em 
uma era de desempenho macroeconômico claramente infe- 
rior em relação ao crescimento e à inflação. Os empréstimos 
externos descontrolados levaram, na década de 1980, a uma 
crise generalizada da dívida de países em desenvolvimento, 
com impacto maior na América Latina e África. Começan- 
do com o Chile, em meados de 1980, alguns grandes paí- 
ses latino-americanos começaram a empreender reformas 
econômicas mais completas, incluindo não só a desinflação, 
mas também o controle do orçamento do governo, vigorosa 
privatização, desregulamentação e reforma da política de 
comércio. A Argentina adotou um conselho monetário em 
1991. Nem todos os reformadores latino-americanos tive- 
ram sucesso igual no fortalecimento de seus bancos, e as 
falências foram evidentes em vários países. Por exemplo, o 
conselho monetário da Argentina entrou em colapso depois 
de dez anos. 


5. Apesar de seus registros incrivelmente bons de crescimen- 
to com produção alta e inflação e déficits orçamentários 
baixos, vários países chave em desenvolvimento na Ásia 
Oriental foram atingidos por graves crises de pânico e de- 
vastadora depreciação da moeda em 1997. Em retrospecto, 
os países afetados tinham várias vulnerabilidades, a maio- 
ria delas relacionadas com o risco moral generalizado em 
bancos e finanças domésticas e ligados ao pecado original 
das dívidas denominadas em moeda estrangeira. Os efei- 
tos da crise se espalharam para países tão distantes como 
a Rússia e o Brasil, ilustrando o elemento de contágio das 
crises financeiras internacionais nos dias atuais. Esse fator, 


31 Veja: Edward L. Glaeser et al. “Do Institutions Cause Growth?”. Journal of Economic Growth, v. 9, p. 271-303, set. 2004. Em apoio às explica- 
ções institucionais sobre as explicações geográficas, consulte: Dani Rodrik, Arvind Subramanian e Francesco Trebbi. “Institutions Rule: The 
Primacy of Institutions over Geography and Integration in Economic Development”. Journal of Economic Growth, v. 9, p. 131-165, jun. 2004. 
Para uma visão contrária, consulte: Jeffrey D. Sachs. “Institutions Don't Rule: Direct Effects of Geography on Per Capita Income”. Working 
Paper 9490, National Bureau of Economic Research, fev. 2003. O papel do comércio internacional no crescimento é outro foco de pesquisa 
atual. Rodrik e seus coautores argumentam que a abertura ao comércio internacional não é um determinante principal direto da renda per 
capita, mas que essa abertura conduz a instituições melhores e, por desse canal indireto, a renda mais elevada. 
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além do fato de que os países da Ásia Oriental tinham al- 
guns problemas aparentes antes de suas crises chegarem, 
deu origem à exigência de repensar a “arquitetura” finan- 
ceira internacional. Essas exigências foram reforçadas pela 
natureza global da crise financeira de 2007-2009. 


As propostas de reforma da arquitetura internacional po- 
dem ser agrupadas como medidas preventivas ou como 
medidas curativas (ex post) — ou seja, após o fato —, com 
as últimas sendo aplicadas uma vez que as salvaguardas 
não conseguiram impedir uma crise. Entre as medidas pre- 
ventivas temos a maior transparência relativa das políticas 
e posições financeiras dos países; melhor regulamentação 
do sistema bancário nacional; e linhas de crédito mais am- 
plas, de fontes privadas ou do FMI. As medidas ex post que 
têm sido sugeridas incluem empréstimos mais extensos 
e flexíveis pelo FMI. Alguns observadores sugerem o uso 
mais extenso de controles de capital, tanto para prevenir 
quanto para gerenciar as crises, mas em geral não há mui- 
tos países tomando essa rota. Nos próximos anos, os países 
em desenvolvimento sem dúvida experimentarão contro- 
les de capital, taxas de câmbio flutuantes, dolarização e ou- 


TERMOS-CHAVE 


tros regimes. A arquitetura que vai surgir em última análise 
não está totalmente clara. 


Pesquisas recentes sobre os determinantes finais do cres- 
cimento econômico nos países em desenvolvimento centra- 
ram-se em questões geográficas, como o ambiente de do- 
ença e recursos institucionais (como a proteção do governo 
dos direitos de propriedade e doações de capital humano). 
O fluxo de capital dos países ricos para os pobres também 
depende desses fatores. Embora os economistas concordem 
que todos esses determinantes sejam importantes, é menos 
claro onde a política deve focar primeiro suas tentativas de 
levantar os países pobres da sua pobreza. Por exemplo, a re- 
forma institucional pode ser um primeiro passo adequado se 
a acumulação de capital humano variar de acordo com a pro- 
teção dos direitos de propriedade e a segurança pessoal. Por 
outro lado, faz pouco sentido criar um quadro institucional 
para o governo se houver capital humano insuficiente para 
gerir o governo efetivamente. Nesse caso, a educação deve 
vir primeiro. Como os obstáculos estatísticos para alcançar 
respostas inequívocas são imensos, certamente deve haver 
um esforço equilibrado em todas as frentes. 
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PROBLEMAS 
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1. 


Um governo pode sempre coletar mais senhoriagem so- 
mente por deixar a oferta de moeda crescer mais rápido? 
Explique sua resposta. 


Considere que a taxa de inflação de um país era 100% ao 
ano em 1990 e em 2000, mas que a inflação estava cain- 
do em 1990 e subindo em 2000. Sendo as outras variáveis 
iguais, em que ano a receita de senhoriagem foi maior? 
(Suponha que os detentores de ativos anteciparam correta- 
mente o comportamento da inflação.) 


No início de 1980, o governo brasileiro, mediante uma taxa 
de inflação média de 147% ao ano, tinha apenas 1,0% de 
produção como senhoriagem, enquanto o governo de Serra 
Leoa tinha 2,4% com uma taxa de inflação de menos de um 
terço da do Brasil. Você consegue pensar em diferenças na 
estrutura financeira que possam explicar parcialmente esse 
contraste? (Dica: em Serra Leoa, a relação da moeda com 
a produção nominal média era de 7,7%; no Brasil, era uma 
média de apenas 1,4%.) 


Suponha que uma economia aberta para os movimentos de 
capitais internacionais tenha uma taxa de câmbio crawling- 
-peg sob a qual a sua moeda está atrelada a cada momento, 
mas é desvalorizada continuamente a uma taxa de 10% ao 
ano. Como a taxa de juros nominal interna estaria relaciona- 


da com a taxa de juros nominal estrangeira? E se a indexa- 
ção crawling não for totalmente credível? 


O acúmulo de dívida externa de alguns países em desenvol- 
vimento (como a Argentina), na década de 1970, foi causa- 
do, em parte, pela fuga de capitais (legal ou ilegal) em face 
da desvalorização esperada da moeda. (Governos e bancos 
centrais emprestaram divisas para sustentar suas taxas de 
câmbio, e esses fundos encontraram seu caminho em mãos 
privadas e em contas bancárias em Nova York e em outros 
lugares.) Uma vez que a fuga de capitais deixa um gover- 
no com uma grande dívida, mas em compensação cria um 
ativo estrangeiro para os cidadãos que tomam dinheiro no 
estrangeiro, a dívida líquida consolidada do país, como um 
todo, não muda. Isso significa que os países cuja dívida ex- 
terna governamental é principalmente resultante de fuga 
de capitais não enfrentam um problema de dívida? 


Grande parte dos empréstimos de países em desenvol- 
vimento durante a década de 1970 foi realizada pelas 
empresas públicas. Em alguns desses países, tem havido 
movimentos de privatização da economia com a venda de 
empresas estatais a proprietários privados. Os países te- 
riam emprestado mais ou menos se suas economias tives- 
sem sido privatizadas mais cedo? 
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7. Como a decisão de um país em desenvolvimento para redu- 
zir as restrições comerciais, como as tarifas de importação, 
pode afetar sua capacidade de fazer empréstimos no mer- 
cado mundial de capitais? 


8. Dada a produção, um país pode melhorar sua conta-corrente 
pelo corte de investimentos ou consumo (privado ou do go- 
verno). Depois que começou a crise da dívida na década de 
1980, muitos países em desenvolvimento alcançaram me- 
lhorias em suas contas-correntes por corte de investimen- 
tos. Essa foi uma estratégia sensata? 


9. Por que a Argentina teria que dar a senhoriagem aos Es- 
tados Unidos se ela desistisse de seu peso e dolarizasse 
completamente sua economia? Como você poderia medir o 
tamanho do sacrifício de senhoriagem da Argentina? (Para 
completar este exercício, pense nas etapas reais que a Ar- 
gentina teria que passar para dolarizar sua economia. Você 
pode assumir que os ativos do banco central argentino con- 
sistem em 100% de títulos do Tesouro dos Estados Unidos 
com juros.) 


10. Os primeiros estudos da hipótese de convergência econô- 
mica, que analisaram dados para um grupo de países in- 
dustrializados hoje, encontraram que aqueles que eram 
relativamente pobres há um século cresceram depois mais 
rapidamente. É válido deduzir desse achado que a hipótese 
de convergência é verdadeira? 
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11. Alguns críticos da adoção de taxas de câmbio fixas por econo- 
mias de mercado emergentes argumentam que essas taxas 
criam um tipo de risco moral. Você concorda? (Dica: os mutuá- 
rios se comportariam de modo diferente se soubessem que as 
taxas de câmbio eram mutáveis de um dia para outro?) 


12. Em algumas economias de mercados emergentes, não são só 
as obrigações de dívida aos estrangeiros que são denomina- 
das em dólares, mas também muitas dívidas internas das eco- 
nomias, ou seja, as dívidas de um residente doméstico para 
outro. No capítulo, chamamos esse fenômeno de dolarização 
de passivos. Como a dolarização de passivos pode agravar a 
perturbação do mercado financeiro causada por uma acentu- 
ada depreciação da moeda nacional em face ao dólar? 


13. Suponha que a função de produção para produção acumu- 
lada nos Estados Unidos seja a mesma que na Índia, Y = 
AKeLi-« onde A é um fator de produtividade total, K é a ação 
de capital, e L é o fornecimento de mão de obra. Da Tabela 
22.2, calcule a relação da renda per capita Y/L na Índia e nos 
Estados Unidos em 2010. Use essas informações para desco- 
brir a relação do produto marginal do capital da Índia e dos 
Estados Unidos. (O produto marginal do capital é dado por 
oAKS IL“) Relacione a resposta ao enigma de Lucas sobre 
fluxos de capital dos ricos para os pobres. Quanto 4 deveria 
ter para diferir entre a Índia e os Estados Unidos para fazer o 
produto marginal do capital ser o mesmo nos dois países? 
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Pós-escrito do Capítulo 5 


O modelo de proporção 
dos fatores 


Neste pós-escrito, definimos um tratamento 
matemático formal para o modelo de proporções 
dos fatores de produção explicado no Capítulo 5. 
O tratamento matemático é útil para aprofundar 
sua compreensão do modelo. 


Custos e preços dos fatores 


Considere a produção de um bem que exija 
capital e mão de obra como fatores de produ- 
ção. Considerando que o bem é produzido com 
constantes retornos de escala, a tecnologia de 
produção pode ser resumida em termos da uni- 
dade isoquanta (II na Figura 5P.1), uma curva 
mostrando todas as combinações entre capi- 
tal e mão de obra que podem ser usadas para 
produzir uma unidade desse bem. A curva II 
revela que há um trade-off entre a quantidade 
de capital usada por unidade de produção, a,., 
e a quantidade de mão de obra por unidade 
de produção, a,. À curvatura da unidade iso- 
quanta reflete o pressuposto de que se torna 
cada vez mais difícil substituir capital por mão 


ETA Produção eficiente 


de obra conforme aumenta a relação capital- 
-mão de obra e vice-versa. 

Em uma economia de mercado competitiva, 
os produtores escolherão a relação capital-mão 
de obra na produção que minimize os seus cus- 
tos. Tal escolha pela produção com minimiza- 
ção de custo é mostrada na Figura 5P1 como 
ponto E, o ponto em que a unidade isoquanta 17 
é tangente a uma linha cuja inclinação é igual a 
menos a proporção do preço da mão de obra, w, 
para o preço do capital, r. 

O custo real de produção é igual à soma do 
custo das entradas de capital e mão de obra, 


c=arta,w, (5P1) 
onde os coeficientes de entrada, a, e a,, foram 
escolhidos para minimizar o c. 

Como a relação capital-mão de obra foi 
escolhida para minimizar os custos, segue- 
-se que uma mudança na relação não pode 
reduzi-los. Os custos não podem ser reduzidos 
aumentando a, e reduzindo a,, nem inversa- 
mente. Segue-se que uma mudança infinitesimal 
na proporção capital-mão de obra pela mini- 
mização do custo não deve ter nenhum efeito 





inclinação = — w/r 





A relação capital-mão de obra minimizando o 
custo depende dos preços dos fatores. 





no custo. Consideremos que da,, da, sejam mudanças 
pequenas entre as opções de entrada ideais. Então 


rda + wda, = 0 (5P2) 
para qualquer movimento ao longo da unidade iso- 
quanta. 

Considere a seguir o que acontece se os preços dos 
fatores r e w mudarem. Isso terá dois efeitos: vai mudar 
a escolha de a, e a,, e vai mudar o custo de produção. 

Primeiro, considere o efeito das quantidades relativas 
de capital e mão de obra usadas para produzir uma uni- 
dade de produção. A relação mão de obra minimizando 
o custo varia de acordo com a relação do preço da mão 
de obra em relação ao capital: 


A cal), 
a, r 


O custo de produção também vai mudar. Para peque- 
nas alterações nos preços dos fatores dr e dw, a mudança 
no custo de produção é 


(5P3) 


de=a,dr+a dw+rda, + wda,. (5P4) 


Pela Equação (5P.2), no entanto, já sabemos que os 
últimos dois termos da Equação (5P.4) têm soma zero. 
Portanto, o efeito dos preços dos fatores no custo pode 
ser escrito 


de=a,dr+a dw. (5P4) 


Parece ser muito conveniente derivar uma equa- 
ção um tanto diferente da Equação (5P4º). Dividindo 
e multiplicando-se alguns de seus elementos teremos a 
seguinte equação nova: 


Re. 


O termo dc/c pode ser interpretado como a mudança 
de porcentagem em c e pode ser convenientemente desig- 
nado como ê; da mesma forma, consideremos dr/r = f 
e dwlw = w. O termo a,r/c pode ser interpretado como 
a quota de capital nos custos de produção total; pode 
ser convenientemente designado 0K. Assim, a Equação 
(5P.5) pode ser escrita de forma compacta como 





(5P5) 


8=0,"+0,%, (5P5) 
onde 
0,+0,=1. 


Esse é um exemplo de “hat algebra”, uma maneira 
extremamente útil para expressar relações matemáticas 
em economia internacional. 
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As equações básicas no modelo de proporção dos 
fatores 

Suponha que um país produza dois bens, tecido Te 
alimento 4, usando dois fatores de produção, capital e 
mão de obra. Suponha que a produção de alimentos seja 
capital intensiva. O preço de cada bem deve ser igual a 
seu custo de produção: 


P=an+a,w, (5P6) 


P=Aprtaw, (5P7) 


onde a, 4, p yr Gy São as escolhas de entrada de 
minimização do custo dado o preço do capital, r e da 
mão de obra, w. 

Além disso, os fatores de produção da economia 
devem ser totalmente empregados: 


ta çO-=Ê, (5P8) 


a 0,t+a,,0,=1, (5P9) 
onde K, L são os suprimentos totais de capital e mão de 
obra. 

As equações (5P.6) e (5P.7) de preço dos fatores 
implicam equações para a taxa de variação de preços 
dos fatores. 


BP =0,1+0,%, (5P10) 
Bs = Dr + Or, (5P11) 


onde 0, é a quota de capital, no custo de produção de 
A etc., 0,,> 0ye 0,,< 0,,, porque 4 é mais capital 
intensivo do que 7. 

As equações (5P8) e (5P.9) de quantidade devem 
ser tratadas com mais cuidado. A unidade de insumos 
ay«, etc. pode mudar se os preços dos fatores mudarem. 
Entretanto, se os preços das mercadorias forem manti- 
dos constantes, então os preços dos fatores não muda- 
rão. Assim, para determinados preços de 4 e T, também 
é possível escrever equações hat em termos de suprimen- 
tos e saídas dos fatores: 


(5P12) 


GD, +00, = És (5P13) 


onde q, é a quota de fornecimento de capital da economia 
que é usada na produção de 4 etc., O,,> O, € OS rp» 
pela maior intensidade de capital na produção de 4. 
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Preços de mercadorias e preços de fatores 

As equações (5P. 10) e (5P.11) de preços dos fatores 
podem ser solucionadas juntas aos preços dos fatores 
expressos como o resultado dos preços das mercadorias 
(essas soluções fazem uso do fato que 0,,=1 - 0,,€ 
é a 


A l p Pp 
-[5Ja-00ê A ah (5P14) 


Na Rá p-o P 
a=[5 ou, Orr), (5P15) 


onde D = 0,,— O ,(implicando que D > 0). Elas podem 
ser organizadas na forma 





D (5P14) 
r=Baltr pp) 
E go | SE (5P15) 


Suponha que o preço do 4 aumente em relação ao 
preço de T, entãoP >P,. Então, temos que: 


P>P,>B>w. (5P16) 
Ou seja, o preço real do capital sobe em termos de ambas 
as mercadorias, enquanto o preço real da mão de obra 
cai em termos de ambas as mercadorias. Em particular, 
se o preço de 4 subisse, sem alteração no preço de T, a 
taxa salarial na verdade cairia. 


Suprimentos e saídas de fatores 


Enquanto os preços das mercadorias puderem ser 
tomados como dados, as equações (5P.12) e (5P.13) 
podem ser resolvidas, usando o fato que a. = 1 — à, 
eo,=1-«a,, para expressar a mudança na produção 
de cada mercadoria como o resultado de mudanças nos 
suprimentos dos fatores: 


A 1 ga A 
0, = [ao = Carl], 





(5P17) 
era -a RK+a, É] 
O, «4A LA KA Td (5P18) 
ondeAÃ=0,— Ap A>0. 

Essas equações podem ser reescritas como: 

A A Ce ls + 
= K [ A Ja L), (5P17) 
A á a AA 


Suponha que P, e P, permaneçam constantes 
enquanto a oferta de capital se eleve em relação ao for- 
necimento de mão de obra -K >. Então, é imediata- 
mente aparente que 


O SKSLSO,. (5P19) 

Em particular, se K sobe com L permanecendo cons- 
tante, a produção de 4 aumenta mais do que em propor- 
ção, enquanto a produção de T realmente cairá. 
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Economia mundial de 
comércio 


Oferta, demanda e equilíbrio 

Equilíbrio mundial 

Embora para fins gráficos seja mais fácil 
expressar o equilíbrio mundial como uma igual- 
dade entre a oferta relativa e a demanda relativa, 
para um tratamento matemático, é preferível usar 
uma formulação alternativa. Essa abordagem 
centra-se nas condições de igualdade entre oferta 
e demanda de qualquer dos dois bens, tecido ou 
alimentos. Não importa qual mercadoria é esco- 
lhida, porque o equilíbrio no mercado de tecido 
implica equilíbrio no de alimentos e vice-versa. 

Para ver essa condição, consideremos que O. 
O% seja a produção de tecido em Doméstica e 
Estrangeira, respectivamente; D,. DY a quanti- 
dade demandada em cada país; e variáveis cor- 
respondentes com um 4 subscrito o mercado de 
alimentos. Além disso, consideremos que p seja o 
preço de tecido em relação ao de alimentos. 

Em todos os casos, as despesas mundiais 
serão iguais à renda mundial. A renda mun- 
dial é a soma dos rendimentos obtidos com 
as vendas de tecidos e as vendas de alimentos; as 
despesas mundiais são a soma das compras de 
tecidos e compras de alimentos. Assim, a igual- 
dade de rendimentos e despesas pode ser escrita 


p(9,+0,)+0,+0, = 
p(D,+D;)+D,+D/. (6P1) 


Agora, vamos supor que o mercado mundial 
de tecidos esteja em equilíbrio; Isto é 


0,+0, =D, +D,. (67.2) 
Então da Equação (6P.1) temos que 
0,+0,=D,+D,. (6P3) 


Ou seja, o mercado de alimentos deve estar em 
equilíbrio também. Claramente, o inverso tam- 


bém é verdadeiro: se o mercado de alimentos 
estiver em equilíbrio, então também o mercado 
de tecido estará. 

E, portanto, suficiente concentrar-se no 
mercado de tecidos para determinar o preço de 
equilíbrio relativo. 


Produção e renda 

Cada país tem uma fronteira de possibili- 
dade de produção ao longo da qual pode alter- 
nar entre produzir tecido e produzir alimentos. 
A economia escolhe o ponto na fronteira que 
maximiza o valor de produção a determinado 
preço relativo de tecido. Esse valor pode ser 
escrito 


V=p0,+0.. (6P4) 


Como nos casos de minimização de custos, 
descritos no pós-escrito anterior, o fato de que 
o mix de produção escolhido maximiza o valor 
implica que uma pequena mudança na produ- 
ção ao longo da fronteira de possibilidade de 
produção, afastando-se do mix ideal, não tem 
efeito sobre o valor de produção: 


pdO, + dO =0. (6P5) 


Uma mudança no preço relativo de tecido con- 
duzirá a uma alteração do mix de produção e 
uma mudança no valor da produção. A altera- 
ção do valor de produção é 


dV = O, dp + pdO, + dO .. (6P6) 


No entanto, como os dois últimos termos são, 
pela Equação (6P.5), iguais a zero, essa expres- 
são pode ser reduzida a 


dV = O, dp. (66) 
Da mesma forma, em Estrangeira, 
dV'=0, dp. (6P7) 


Renda, preços e utilidade 
Cada país é tratado como se fosse um indivi- 
duo. Os gostos do país podem ser representados 
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por uma função de utilidade, dependendo do consumo 
de alimentos e de tecido: 


DEAD Db) (6P8) 

Suponha que um país tenha uma renda 7 em termos 
de alimentos. Sua despesa total deve ser igual a esses 
rendimentos, de modo que 


pD,+D =. (6P.9) 

Os consumidores vão maximizar a utilidade dada 
sua renda e os preços que eles enfrentam. Considere- 
mos que MU, MU, seja a utilidade marginal que os 
consumidores derivam de tecidos e alimentos; então, a 
mudança na utilidade que resulta de qualquer mudança 
no consumo é 


dU = MU ,dD, + MU dD . (6P10) 

Como os consumidores estão maximizando a utili- 
dade de acordo com os preços e renda dados, pode não 
haver uma mudança acessível no consumo que os torne 
melhores. Essa condição implica que, na melhor situa- 
ção possível, 





T 
=p. 6P11 
MU, p (6P.11) 
Agora considere o efeito sobre a utilidade da altera- 
ção de rendas e preços. Diferenciando a Equação (6P.9) 


temos 


pdD, + dD = dl — D, dp. (6P12) 
Mas a partir das equações (6P. 10) e (6P.11), 

dU = MU || pdD, + dD |. (6P13) 
Assim, 

dU = MU |[ dl - D, dp). (614) 


É conveniente introduzir agora uma nova definição: 
a mudança na utilidade dividida pela utilidade marginal 
de alimentos, que é a mercadoria em que o rendimento 
é medido, pode ser definida como a mudança na renda 
real e indicada pelo símbolo d): 


dU 
dy = Vo. =dl- D,dp. 


4 


(6P.15) 


Para a economia, como um todo, a renda é igual 
ao valor de produção: 1 = V Assim, o efeito de uma 
mudança do preço relativo do tecido sobre a renda real 
da economia é 


dy=[0,-D, |dp. (616) 


A quantidade O, — D, representa as exportações de 
tecidos da economia. Um aumento no preço relativo 
de tecidos, então, beneficiará uma economia que exporta 
tecidos; assim, é uma melhoria nos termos de comércio 
dessa economia. É instrutivo reafirmar essa ideia de 
uma forma ligeiramente diferente: 


dy=[ p(0, o) 


p 


O termo entre chaves é o valor das exportações; o 
termo entre parênteses é a variação percentual dos ter- 
mos de comércio. Portanto, a expressão diz que o ganho 
de renda real de uma determinada porcentagem em ter- 
mos de mudança de comércio é igual à variação percen- 
tual dos termos de comércio, multiplicada pelo valor 
inicial das exportações. Se um país inicialmente exportar 
US$ 100 bilhões e seus termos de comércio melhorarem 
em 10%, o ganho é equivalente a um ganho na renda 
nacional de US$ 10 bilhões. 


(6P17) 


Oferta, demanda e a estabilidade do 
equilíbrio 

No mercado de tecidos, uma mudança no preço rela- 
tivo induzirá alterações na oferta e na demanda. 

Do lado da oferta, um aumento de p conduzirá 
Doméstica e Estrangeira a produzir mais tecido. Vamos 
denotar essa resposta de oferta em Doméstica e Estran- 
geira, respectivamente, de modo que 


dO, =s dp, (6P18) 


do," =s'dp. (6P.19) 

O lado da demanda é mais complexo. Uma mudança 
em p produzirá efeitos tanto na renda quanto de substitui- 
ção. Esses efeitos são ilustrados na Figura 6P.1. Ela mos- 
tra uma economia que enfrenta inicialmente um preço 
relativo indicado pelo declive da linha VV”. 

Tendo em conta esse preço relativo, a economia pro- 
duz no ponto Qº e consome no ponto Dº. Agora supo- 
nha que o preço relativo do tecido suba para o nível indi- 
cado pela inclinação de VV?. Se não houvesse nenhum 
aumento na utilidade, o consumo passaria a D!, que 
envolveria uma inequívoca diminuição do consumo de 
tecido. Há também, no entanto, uma mudança na renda 
real da economia. Nesse caso, como a economia inicial- 
mente é uma exportadora líquida de tecido, a renda real 
aumenta. Essa alteração leva ao consumo em D2, em vez 
de D'!, e esse efeito de renda tende a aumentar o con- 
sumo de tecido. Analisar o efeito da mudança em p na 
demanda requer levar em conta tanto o efeito de substi- 


Efeitos do consumo de uma mudança 
no preço 


FIGURA 6P.1 





Uma mudança nos preços relativos produz efeitos de 
renda e de substituição. 
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tuição, que é a mudança no consumo que ocorreria se a 
renda real fosse mantida constante, e o efeito de renda, 
a alteração adicional do consumo que é a consequência 
do fato de a renda real mudar. 

Considere que o efeito de substituição é deno- 
tado por —edp; ele será sempre negativo. Além disso, 
considere que o efeito de renda é denotado por nd); 
enquanto o tecido for uma mercadoria normal para 
a qual a demanda aumenta com a renda real, ele será 
positivo se o país for um exportador líquido de tecido 
e será negativo se for um importador líquido.! Então, 
o efeito total de uma mudança de p na demanda de 
Doméstica para tecido será 


dD, =-e dp+n dy 


=[-e+n(0,-D,) dp. (6P20) 


O efeito sobre a demanda de Estrangeira da mesma 
forma é 


dD, = [-e +nº (o, - D;) dp. (6P21) 





1 Seo alimento também for uma mercadoria normal, n deve ser me- 
nor que 1 > p. Para ver esse efeito, observe que se 1 fosse subir até 
dI sem qualquer mudança em p, os gastos em tecido subiriam até np 
dl. A menos que n < 1/p, então, mais de 100% do aumento da renda 
seria gasto com tecidos. 


Pós-escrito do Capítulo 6 


= 563 


Como 0% — DX é negativo, o efeito de renda em Estran- 
geira é negativo. 

O efeito de demanda e oferta agora pode ser reu- 
nido para obtermos o efeito total de uma mudança em 
p no mercado para tecidos. O excesso de oferta de teci- 
dos é a diferença entre a produção e o consumo mun- 
dial desejado: 


ES,=0,+0, -D,-D,. (oz) 
O efeito de uma mudança em p sobre o excesso de 
oferta mundial é 


dES, = [s+s'+e+e -n(0,-D,) 


-n'(0,-D )| dp. (6P23) 

No entanto, se o mercado estiver inicialmente em 
equilíbrio, as importações de Doméstica serão iguais 
às exportações de Estrangeira, de modo que O% — D% = 
—(0,- D,); o efeito sobre p no excesso de oferta, por- 
tanto, pode ser escrito 


dES, = [s+s'+e+e -n(0,-D,) 


-n(o/-D;)|dp. (6P23) 

Suponha que o preço relativo de tecido fosse inicial- 
mente um pouco maior do que seu nível de equilíbrio. 
Se o resultado fosse um excesso de oferta de tecido, 
as forças de mercado empurrariam o preço relativo 
de tecido para baixo e, assim, levariam à restauração do 
equilíbrio. Por outro lado, se um preço relativo elevado 
demais de tecido levar a uma demanda em excesso para 
tecido, o preço subirá ainda mais, levando a economia 
a afastar-se do equilíbrio. Assim, o equilíbrio será está- 
vel apenas se um pequeno aumento no preço relativo de 
tecido levar a um excesso de oferta de tecido; ou seja, se 


dES. 
T>50. 
dp 


A inspeção da Equação (6P.23) revela os fatores 
que determinam ou não se o equilíbrio é estável. Tanto 
os efeitos de oferta como os efeitos de substituição da 
demanda trabalham em direção à estabilidade. A única 
fonte de instabilidade encontra-se nos efeitos de renda. 
O efeito do lucro líquido é de sinal ambíguo: depende 
sen > n*; ou seja, se em Doméstica há uma maior pro- 
pensão marginal a consumir tecido quando sua renda 
real aumenta do que ocorre em Estrangeira. Sen > n*,o 
efeito de renda trabalha contra a estabilidade, enquanto 
sen < n*, ele reforça as outras razões para a estabili- 
dade. Os efeitos de renda podem levar à instabilidade do 





(6P24) 
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equilíbrio, porque podem gerar uma curva de demanda 
relativa para o mundo que é inclinada para cima. 

No que se segue, será assumido que a Equação 
(6P.24) se mantém, para que o equilíbrio da economia 
mundial seja, na verdade, estável. 


Efeitos das mudanças na oferta 
e na demanda 


O método de estática comparativa 

Para avaliar os efeitos das mudanças na economia 
mundial, é aplicado um método conhecido como está- 
tica comparativa. Em cada um dos casos considerados 
no texto, a economia mundial é submetida a algumas 
mudanças que levarão a uma alteração no preço rela- 
tivo mundial de tecido. O primeiro passo no método de 
estática comparativa é calcular o efeito da mudança da 
economia mundial sobre o excesso de oferta de tecido no 
p original. Essa mudança é denotada por dES],. Então, a 
mudança no preço relativo necessária para restabelecer 
o equilíbrio é calculada por 


—dES | 
dp=>——+., 
(dES | dp) (6P25) 
onde dES/dp reflete os efeitos de oferta, renda e substi- 
tuição descritos anteriormente. 

Os efeitos de uma determinada alteração no bem- 
-estar nacional podem ser calculados em duas etapas. Em 
primeiro lugar, há todo o efeito direto que a mudança 
tem sobre a renda real, o que podemos denotar por dy|,; 
depois, há o efeito indireto da variação resultante dos 
termos de comércio, que pode ser calculado pela Equa- 
ção (6P.16). Assim, o efeito total sobre o bem-estar é 


dy=dy|, +(0,- D, )dp. (6P26) 


Crescimento econômico 


Considere o efeito do crescimento na economia em 
Doméstica. Como apontado no texto, pelo crescimento, 
queremos dizer um desvio para fora na fronteira de pos- 
sibilidade de produção. Essa alteração vai levar a mudan- 
ças na oferta de tecido e alimentos no preço relativo ini- 
cial p; considere que dO, e dO , sejam essas mudanças 
na produção. Se o crescimento for fortemente enviesado, 
uma ou outra dessas mudanças poderá ser negativa, mas 
como as possibilidades de produção se expandiram, o 
valor de produção para o p inicial deve subir: 


dV = p do, +dO = dy|,>0. (6P27) 


No p inicial, a oferta de tecido aumentará a quan- 
tidade dO. A demanda por tecido também aumen- 


tará, em uma quantidade ndyl,. O efeito líquido sobre o 
excesso de oferta mundial de tecido, portanto, será 


dES | = dO, — n(p do, + dO |). (6P28) 

Essa expressão pode ter sinal positivo ou negativo. 
Suponha primeiro que o crescimento tenda para tecido, 
de modo que, enquanto dO, > 0, dO .< 0. Então a 
demanda por tecido aumentará até 


dD, = n(p do, + dO |) < np do, > do,. 


(Veja a nota de rodapé 1.) 
Assim, o efeito global sobre o excesso de oferta será 


dES], = dO,- dD, > 0. 


Como resultado, dp = —dES] /dES/dp) < 0: termos de 
comércio de Doméstica pioram. 

Por outro lado, suponha que o crescimento seja for- 
temente inclinado para alimentos, de modo que dO, < 
0, dO > 0. Então, o efeito sobre a oferta de tecido para 
o p inicial é negativo, mas o efeito sobre a demanda de 
tecido permanece positivo. Segue-se que 


dES], = dO,- dD,<0, 


de modo que dp > 0. Os termos de comércio de Domés- 
tica melhoram. 

O crescimento que é menos tendencioso pode mover 
p para qualquer um dos lados, dependendo da força da 
tendência em comparação com a forma como Domés- 
tica divide sua renda na margem. 

Passando a seguir para os efeitos de bem-estar, o 
efeito sobre Estrangeira depende somente dos termos 
de comércio. O efeito sobre Doméstica, no entanto, 
depende da combinação da mudança da renda inicial e 
a mudança subsequente nos termos de comércio, con- 
forme mostrado na Equação (6P.26). Se o crescimento 
mudar os termos de comércio contra Doméstica, essa 
condição irá opor-se ao efeito favorável imediato de 
crescimento. 

Mas o crescimento pode agravar os termos de comér- 
cio suficientemente para tornar o país em crescimento 
realmente pior? Para ver que isso pode ocorrer, consi- 
dere primeiro o caso de um país que experimenta uma 
mudança tendenciosa em suas possibilidades de produ- 
ção, que eleva Q, e reduz O , deixando o valor da sua 
produção inalterado nos preços relativos iniciais. (Essa 
mudança não deveria necessariamente ser considerada 
crescimento, porque viola o pressuposto da Equação 
(6P.27), mas é um ponto de referência útil.) Então, não 
haveria nenhuma mudança na demanda no p inicial, 
enquanto a oferta de tecido sobe; assim, p deve cair. 


A mudança na renda real é dy, - (0,— Djdp; pela 
construção, no entanto, esse é um caso no qual dy, = 0, 
então dy é certamente negativo. 

Agora, esse país não cresceu, no sentido usual, porque 
o valor da produção nos preços iniciais não subiu. Entre- 
tanto, permitindo que a produção de qualquer mercadoria 
suba um pouco mais, teríamos um caso em que a defini- 
ção de crescimento é satisfeita. Contudo, se o crescimento 
extra for suficientemente pequeno, ele não compensará a 
perda de bem-estar advinda da queda em p. Portanto, um 
crescimento suficientemente tendencioso pode piorar um 
país em crescimento. 


Uma transferência de renda 


Agora descreveremos como uma transferência de 
renda (digamos, como ajuda externa) afeta os termos de 
comércio.? Suponha que Doméstica faça uma transfe- 
rência de alguns dos seus rendimentos para Estrangeira. 
Considere que o montante da transferência, medido em 
termos de alimentos, seja da. Que efeito tem essa ajuda 
nos termos de comércio? 

Em preços relativos inalterados, não há nenhum 
efeito sobre a oferta. O único efeito é sobre a demanda. 
A renda de Doméstica é reduzida até da, enquanto a de 
Estrangeira se eleva na mesma quantidade. Esse ajuste 
leva a um declínio em D, até — n da, enquanto D% sobe 
até nºda. Assim, 


dES | =(n—n)da (6P29) 
e a mudança nos termos de comércio é 
(n=n") 
dp=-da ++. 
(dES / dp) (6P30) 


Os termos de comércio de Doméstica vão piorar se 
n> n*, que é amplamente considerado como o caso nor- 
mal. Eles, no entanto, melhorarão se n* > n. 

O efeito sobre o rendimento real de Doméstica com- 
bina um efeito negativo direto da transferência e um 
efeito indireto nos termos de comércio que pode seguir 
em uma das direções. É possível que o efeito favorável 
dos termos de comércio compense a perda de renda? 
Nesse modelo, não. 

Para ver o motivo, observe que 


dy=dy|, +(0,-D,)dp 


=-da+(0, - D, Jdp 





2 No apêndice on-line do Capítulo 6, discutimos um importante 
exemplo histórico de uma transferência de grande rendimento e 
suas implicações para os termos de comércio dos países doador e 
receptor. 
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=-da(l+ (n-"(0,-D,) 
s+s'+e+e -(n-n)(0,-D,) 
(s+s'+e+e) 
Eai - - <0. 
[s+s +e+e —(n-n (2,-D,)| (6P31) 


Álgebra semelhante revelará correspondentemente 
que uma transferência não pode piorar aquele que a 
recebe. 

Uma explicação intuitiva desse resultado é o se- 
guinte. Suponha que p suba o suficiente para deixar 
Doméstica tão bem quanto ficaria se não fosse feita 
nenhuma transferência e para não deixar Estrangeira 
melhor como resultado da transferência. Então não 
haveria nenhum efeito de renda na demanda da econo- 
mia mundial. Mas o aumento no preço produziria tanto 
um aumento da produção de tecido quanto a substi- 
tuição da demanda de tecido, levando a um excesso de 
oferta que reduziria o preço. Esse resultado demons- 
tra que um p suficientemente elevado para reverter os 
efeitos de bem-estar diretos de uma transferência está 
acima do equilíbrio p. 


Uma tarifa 


Suponha que Doméstica coloque uma tarifa de impor- 
tação impondo uma taxa igual à fração t do preço. Então, 
por um preço relativo mundial determinado de tecido p, 
os consumidores e os produtores de Doméstica terão de 
enfrentar um preço relativo interno p= p>(1+1).Sea 
tarifa for suficientemente pequena, o preço relativo interno 
será aproximadamente igual a 


p=p-p. (6P32) 

Além de afetar p, uma tarifa elevará as receitas, que 
serão supostamente redistribuídas para o resto da eco- 
nomia. 

Em termos de comércio iniciais, uma tarifa influen- 
ciará o excesso de oferta de tecido de duas manei- 
ras. Primeiro, a queda no preço relativo de tecido em 
Doméstica vai diminuir a produção de tecido e induzir 
os consumidores a substituírem alimentos em direção 
a tecido. Segundo, a tarifa pode afetar o rendimento 
real de Doméstica, com efeitos de renda resultantes 
sobre a demanda. Contudo, se Doméstica começa sem 
tarifas e impõe uma pequena tarifa, o problema pode 
ser simplificado, porque a tarifa terá um efeito negli- 
genciável sobre o rendimento real. Para ver essa rela- 
ção, lembre-se que 


dy = pdD, + dD . 
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O valor da produção e o valor do consumo devem ser 
sempre iguais nos preços mundiais, para que 


pdD, + dD = pdO, + dO, 


em termos de comércio iniciais. Mas como a economia 
estava maximizando o valor de produção antes de a 
tarifa ser imposta, 


pdQO,+ dO = 0. 


Como não há nenhum efeito de renda, resta apenas o 
efeito de substituição. A queda no preço relativo interno 
p induz uma diminuição da produção e um aumento no 
consumo: 


dO, =—sp di, (6P33) 


dD,, = ep dt, (6P34) 


onde dt é o aumento da tarifa. Assim, 





dES = —(s + e)p dt <0, (6P35) 
implicando 
po EESL, 
2 (dES | dp) 
o p dt(s + e) Si 
[s+s'+ere (n-n'(0,-D,)| (6P36) 


Essa expressão mostra que uma tarifa inequivoca- 
mente melhora os termos de comércio do país que a 
impõe. 
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Pós-escrito do Capítulo 8 


O modelo de concorrência 
monopolística 


Queremos considerar os efeitos de mudan- 
ças no tamanho do mercado em equilíbrio em 
uma indústria monopolista competitiva. Cada 
empresa tem a relação de custo total 


C=F+cX (8P.1) 
onde c é o custo marginal, F um custo fixo e X 
a produção da empresa. Isso implica uma curva 
de custo médio de fórmula 


AC=C/X=F/X+ec. (8P.2) 


Além disso, cada empresa enfrenta uma curva 
de demanda de fórmula 


x=S[1/n-b(P-P)), (823) 
onde S é o total do setor de vendas (tomado 
como dado), n é o número de empresas, e Pé o 
preço médio cobrado por outras empresas (que 
cada empresa entende como dado). 

Cada empresa escolhe seu preço para maxi- 
mizar os lucros. Os lucros de uma empresa típica 
são 


n=PX-C= Ps[1/n-b(P-P)| 


-F-es[1/n-b(P-P)] (8P4) 


Para maximizar os lucros, uma empresa 
define o derivativos dr/dP = 0. Isso implica 


X-— SbP+ Sbc =0. (8P.5) 


No entanto, desde que todas as empresas 
sejam simétricas em equilíbrio, P= Pe X=S>n. 
Assim, a Equação (8P.5) implica 
P=1/bn+c, (8P.6) 


que é a relação derivada no texto. 


Como X=S>rn,o custo médio é uma fun- 
ção de Sen, 


AC=Fn/S+c. (8P.7) 


Contudo, em equilíbrio de lucro zero, o preço 
cobrado por uma empresa típica deve também 
ser igual a seu custo médio. Então devemos ter 


1/bn+c=Fn/S+c, (8P.8) 
que, por sua vez, implica 
n=NS/bF. (8P.9) 


Isso mostra que um aumento no tamanho do 
mercado, S, conduzirá a um aumento no número 
de empresas, n, mas não em proporção direta — 
por exemplo, uma duplicação do tamanho do 
mercado aumentará o número de empresas em 
um fator de aproximadamente 1,4. 

O preço cobrado pela empresa representa- 
tiva é 


P=1/bn+c=c+NF/ Sb, (8P.10) 


que mostra que um aumento no tamanho do 
mercado conduz a preços mais baixos. 

Por fim, observe que as vendas por empresa, 
X, éiguala 


X=S/n=vSbF. 


Isso mostra que a escala de cada empresa 
individual também aumenta com o tamanho do 
mercado. 


(8P11) 
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Aversão ao risco e 
diversificação de portfólio 
internacional 


Este pós-escrito desenvolve um modelo de 
diversificação do portfólio internacional por 
investidores aversos ao risco. O modelo mostra 
que os investidores geralmente se preocupam 
com o risco, bem como com o retorno de seus 
portfólios. Em particular, as pessoas podem 
conter ativos cujos retornos esperados sejam 
inferiores aos de outros ativos, se essa estratégia 
reduzir o grau de risco global da sua riqueza. 

Um investidor representativo pode dividir sua 
riqueza real, R, entre um ativo de Doméstica e 
um ativo de Estrangeira. Dois possíveis estados 
de natureza podem ocorrer no futuro, e é impos- 
sível prever com antecedência qual ocorrerá. No 
estado 1, que ocorre com a probabilidade q, uma 
unidade de riqueza investida no ativo de Domés- 
tica paga D, unidades de produção e uma uni- 
dade de riqueza investida no ativo de Estrangeira 
paga E, unidades de produção. No estado 2, que 
ocorre com probabilidade 1 — q, os retornos de 
investimentos de unidade em Doméstica e os ati- 
vos em Estrangeira são D, e E,, respectivamente. 

Considere que o seja a parte da riqueza inves- 
tida em ativos de Doméstica e 1 — a seja a par- 
cela investida nos ativos de Estrangeira. Então se 
ocorrer o estado 1, o investidor poderá consumir 
a média ponderada dos valores dos dois ativos, 


C=[aD, +(1-a)E, |xR. (20P1) 


Da mesma forma, o consumo no estado 2 é 


c,=[aD, +(1-a)E, |xR. (20P2) 

Em qualquer um dos estados, o investidor 
deriva a utilidade U(C) de um nível de consumo 
de €C. Uma vez que o investidor não sabe ante- 
cipadamente qual estado ocorrerá, ele toma a 
decisão de portfólio para maximizar a utilidade 
média ou esperada de consumo futuro, 


qUu(C)+(I-g)u(c,). 


Uma derivação analítica 
do portfólio ideal 


Depois que os níveis de consumo do estado 
1 e do estado 2 dados pelas equações (20P. 1) e 
(20P2) são substituídos na função de utilidade 
esperada anteriormente, o problema de deci- 
são do investidor pode ser expresso da seguinte 
forma: escolher a composição do portfólio a 
para maximizar a utilidade esperada, 


qU([aD,+(1-a) E, |xRh+(1-g)u 
([aD,+(1-a)E, |x rt 


Esse problema é resolvido (como sempre) 
diferenciando-se essa utilidade esperada em 
relação a a e definindo o derivado resultante 
igual a 0. 

Considere que U'(C) seja a derivada da fun- 
ção de utilidade U(C) em relação a C; isto é, 
U(C) é a utilidade marginal do consumo. Então, 
o maximiza a utilidade esperada se 


D=E, - 
D,-E, 


(raufaD, +(1-0)E, |xrj (2023) 
ACE A 


Essa equação pode ser resolvida para q, a 
composição do portfólio ideal. 

Para um investidor averso ao risco, a utili- 
dade marginal do consumo, U“(C), cai conforme 
o consumo sobe. Diminuir a utilidade marginal 
explica por que alguém que é averso ao risco 
não aceitará uma aposta com um retorno espe- 
rado de zero: o consumo extra, tornado possível 
por uma vitória, rende menos utilidade do que 
a utilidade sacrificada se a aposta for perdida. 
Se a utilidade marginal do consumo não mudar 
conforme ocorrem as mudanças de consumo, 
podemos dizer que o investidor é neutro para 
riscos em vez de averso ao risco. Um investidor 
neutro para riscos está disposto a aceitar apos- 
tas com um retorno zero esperado. 


Entretanto, se o investidor é neutro para riscos, de 
modo que U(C) seja constante para todos os €, a Equa- 
ção (P20.3) torna-se 


qD, +( = q9)D,=gE, +O-gDE, 


que afirma que as taxas de retorno esperadas sobre ati- 
vos de Doméstica e de Estrangeira são iguais. 

Esse resultado é a base para a afirmação no Capítulo 
14 de que todos os bens devem produzir o mesmo retorno 
esperado em equilíbrio quando considerações de risco (e 
liquidez) são ignoradas. Assim, a condição de paridade 
de juros do Capítulo 14 é válida em comportamento de 
risco neutro, mas não é, em geral, sob aversão ao risco. 

Para essa análise fazer sentido, nenhum dos ativos 
pode gerar um retorno maior do que o outro em ambos 
os estados da natureza. Se um ativo dominar os outros 
dessa forma, o lado esquerdo da Equação (20P.3) seria 
positivo enquanto seu lado direito seria negativo (porque 
a utilidade marginal do consumo geralmente é conside- 
rada positiva). Assim, (20P 3) não teria nenhuma solução. 
Intuitivamente, ninguém iria querer manter um determi- 
nado ativo se estivesse disponível outro que sempre fosse 
melhor. Com efeito, se alguém deseja fazê-lo, outros inves- 
tidores seriam capazes de fazer lucros de arbitragem sem 
risco pela emissão de ativos de baixo retorno e usando os 
lucros para comprar o ativo de alto retorno. 
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Para ser definitivo, portanto, assumimos que D > E, 
e D,< E, para que o ativo de Doméstica seja melhor 
no estado 1 mas pior no estado 2. Essa suposição será 
usada agora para desenvolver uma análise diagramá- 
tica que ajudará a ilustrar as implicações adicionais do 
modelo. 


Uma derivação diagramática 
do portfólio ideal 


A Figura 20P.1 mostra as curvas de indiferença para 
a função de utilidade esperada, descrita por qU(C,) + (1 
— QUIC,). Os pontos no diagrama devem ser pensados 
como planos de contingência mostrando o nível de con- 
sumo que ocorre em cada estado da natureza. As prefe- 
rências representadas aplicam-se a esses planos de con- 
sumo contingente em vez de consumo de mercadorias 
diferentes em um único estado de natureza. No entanto, 
tal como acontece com as curvas de indiferença padrão, 
cada curva na figura representa um conjunto de planos 
de contingência para consumo, com os quais o investi- 
dor está igualmente satisfeito. 

Para compensar o investidor por uma redução do 
consumo no estado 1 (C,), o consumo no estado 2 (C,) 
deve aumentar. As curvas de indiferença, portanto, 
inclinam-se para baixo. Entretanto, cada curva torna- 
-se mais plana conforme €, cai e C, se eleva. Essa pro- 


AULA Curvas de indiferença para os níveis de consumo incertos 





Consumo no 

estado 1, E: 

Curvas de indiferença para a 
função de utilidade esperada, 
qu(c)+(1-q) U(C,) 









Inclinação 
da linha 


orçamentária= — uá 


As curvas de indiferença são conjuntos de 
planos de consumo do contingente de estado 
com os quais o indivíduo é igualmente feliz. 

A linha orçamentária descreve o trade-off 
entre o consumo no estado 1 e no estado 2, 
que resulta de mudanças na carteira de ativos 
entre Doméstica e Estrangeira. 


Consumo no 
estado 2,C, 
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priedade das curvas reflete a propriedade de U(C), que a 
utilidade marginal do consumo declina quando € sobe. 
Conforme C, cai, o investidor pode ser mantido na sua 
curva de indiferença original apenas por incrementos 
sucessivamente maiores em C,: adições ao C, estão se 
tornando menos benéficas ao mesmo tempo em que as 
subtrações de C, são cada vez mais dolorosas. 

As equações (20P.1) e (20P2) implicam que, esco- 
lhendo a divisão do portfólio dado por a, o investidor 
também escolhe seus níveis de consumo nos dois esta- 
dos da natureza. Assim, o problema de escolher um 
portfólio ideal é equivalente ao problema de escolher de 
forma otimizada os níveis de consumo contingentes €, e 
C,. Por conseguinte, as curvas de indiferença na Figura 
20P.1 podem ser usadas para determinar o portfólio 
ideal para o investidor. Tudo o que é necessário para 
concluir a análise é uma linha orçamentária mostrando 
o trade-off entre o consumo do estado 1 e o consumo do 
estado 2 que o mercado disponibiliza. 

Este trade-off'é dado pelas equações (20P.1) e Q0P 2). 
Se a Equação (20P.2) é resolvida para o, o resultado é 


ER-C, 
=D. 
ER-D,R 


Após a substituição dessa expressão para a em (20P.1), 
essa última equação torna-se 


C+6C,=Z, (20P.4) 
onde =(D -E)>(E,-D)eZ=Rx(DE,-D,E) 
>(E,- D,). 

Observe que, porque D > E e D, < E, tanto O 
quanto Z são positivos. Assim, a Equação (20P.4) parece 
a linha orçamentária que surge na análise usual de esco- 
lha do consumidor, com & desempenhando o papel de 
um preço relativo e Z o papel do rendimento medido em 
termos de consumo do estado 1. Essa linha orçamentá- 
ria é representada graficamente na Figura 20P 1 como 
uma linha reta com inclinação —  intersectando o eixo 
vertical em Z. 

Para interpretar & como o trade-off de mercado 
entre o consumo do estado 2 e do estado 1 (isto é, como 
o preço do consumo no estado 2 em termos de consumo 
do estado 1), suponha que o investidor desloque uma 
unidade de sua riqueza de Doméstica para os ativos de 
Estrangeira. Uma vez que o ativo de Doméstica tem o 
maior retorno do capital no estado 1, a perda líquida de 
consumo no estado 1 é D menos o retorno do capital de 
ativos de Estrangeira no estado 1, E. Da mesma forma, 
o ganho líquido em consumo no estado 2 é E, — D,. Para 
obter o consumo adicional do estado 2 de E, — D, o 


investidor, portanto, deve sacrificar D, — E, no estado 
1. O preço de uma única unidade de C, em termos de 
C, é, então, D, — E, dividido por E, — D,, que é igual a 
D, o valor absoluto da inclinação da linha orçamentária 
(20P.4). 

A Figura 20P.2 mostra como as escolhas de €C, e 
C, — e, por implicação, a escolha da composição do 
portfólio « — são determinadas. Como de costume, 
o investidor escolhe os níveis de consumo dados pelo 
ponto 1, onde a linha orçamentária toca a curva mais 
alta de indiferença atingível, 11,. Tendo em conta as 
escolhas ideais de €, e C€,, a pode ser calculado usando 
as equações (20P.1) ou (20P.2). Conforme nos movemos 
para baixo e para a direita ao longo da restrição orça- 
mentária, a composição do portfólio dos ativos, o, cai 
em Doméstica. (Por quê?) 

Para alguns valores de €, e €,, o pode ser negativo ou 
maior que 1. Essas possibilidades não levantam proble- 
mas conceituais. Um o negativo, por exemplo, significa 
que o investidor foi “curto” no ativo em Doméstica, ou 
seja, emitiu uma quantidade positiva das demandas de 
estado contingente, que prometem pagar a seus titulares 
D, unidades de produção no estado 1 e D, no estado 2. 
As receitas desse empréstimo são usadas para aumentar a 
composição do portfólio do ativo de Estrangeira, 1 — a, 
acima de 1. 


AAA Maximizando a utilidade esperada 


Para maximizar a utilidade esperada, o investidor faz as 
escolhas de consumo contingentes ao estado mostradas 
no ponto 1, onde a linha orçamentária é tangente à curva 
de indiferença atingível mais alta, /I,. A composição do 
portfólio ideal, o, pode ser calculada como (E,R — Ci) + 
(ER - DR). 





Consumo no 
estado 1,C, 


II 


Consumo no 
estado 2,C, 





A Figura 20P.3 mostra os pontos na restrição orça- 
mentária do investidor nos quais a = 1 (de modo que 
C,=DR,€=DR)ea= O (demodo que €, = ER, 
C, = ER). À partir de x = 1, o investidor pode mover 
para cima e para a esquerda ao longo da restrição, com 
poucos ativos em Estrangeira (assim tornando o maior 
do que 1 e 1 — a negativo). O investidor pode se mover 
para baixo e à direita de x = 0, indo com pouco ativos 
em Doméstica. 


Os efeitos das variações das 
taxas de retorno 


O diagrama que desenvolvemos pode ser usado para 
ilustrar o efeito de alterações nas taxas de retorno sob a 
aversão ao risco. Suponha, por exemplo, que o retorno do 
capital do estado 1 do ativo de Doméstica suba, enquanto 
todos os outros retornos do capital e a riqueza do inves- 
tidor, R, permaneçam iguais. O aumento em D, eleva D, 
o preço relativo do consumo do estado 2, e, portanto, 
inclina a linha orçamentária mostrada na Figura 20P3. 

Contudo, precisamos de mais informações para des- 
crever completamente como a posição da linha orça- 
mentária na Figura 20P.3 muda quando D, aumenta. 
O raciocínio a seguir preenche essa lacuna. Considere a 


Carteiras não diversificadas 


FIGURA 20P.3 








Quando a= 1, o investidor detém toda a sua riqueza em 
ativos de Doméstica. Quando o= 0, ele possui toda a sua 
riqueza nos ativos de Estrangeira. Move-se ao longo da 
restrição orçamentária para cima e à esquerda de o = 1 
correspondendo às vendas curtas do ativo de Estrangeira, 
que se elevam acima de 1. Move-se para baixo e à direita 
de o= O correspondendo às vendas curtas do ativo em 
Doméstica, que empurram o abaixo de 0. 


Consumo no 
estado 1,C, 











R Consumo no 
estado 2,C, 





Pós-escrito do Capítulo 20 


571 


alocação de portfólio a = 0 na Figura 20P3, sob a qual 
toda riqueza é investida nos ativos de Estrangeira. Os 
níveis de consumo contingente resultantes da presente 
estratégia de investimento, C, = ER, C, = ER, não 
mudam em consequência de um aumento em D,, por- 
que o portfólio que estamos considerando não envolve o 
ativo de Doméstica. Desde que o par de consumo asso- 
ciado com a = 0 não muda quando D sobe, vemos que 
C,= ER, €C, = E,R é um ponto sobre a nova restrição 
orçamentária: após um aumento de D,, é ainda viável 
para o investidor pôr toda a sua riqueza nos ativos de 
Estrangeira. Segue-se que o efeito de um aumento em D, 
fará a restrição orçamentária na Figura 20P.3 girar no 
sentido horário em torno do ponto o = 0. 

O efeito sobre o investidor de um aumento em D é 
mostrado na Figura 20P.4, que pressupõe que, inicial- 
mente, o > O (ou seja, o investidor inicialmente possui 
uma quantidade positiva do ativo de Doméstica).! Como 
de costume, tanto um efeito de “substituição” quanto de 
“renda” influenciaram a mudança de plano de consumo 
contingente do investidor do ponto 1 para o ponto 2. 
O efeito de substituição é uma tendência de demandar 
mais C,, cujo preço relativo caiu, e menos C,, cujo preço 


Efeitos de um aumento no D, 


FIGURA 20P.4 
sobre o consumo 





Um aumento em D, faz a linha orçamentária girar no 
sentido horário em torno de a = 0, e o ideal do investidor 
desvia-se para o ponto 2. O consumo no estado 1 sempre 
aumenta; no caso mostrado, o consumo no estado 2 
diminui. 


Consumo no 
estado 1,C, 








Consumo no 
estado 2,C, 








1 Ocaso em que a < O inicialmente é deixado como um exercício. 
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relativo aumentou. No entanto, o efeito de renda da ele- 
vação em D, empurra toda a linha orçamentária para 
fora e tende a aumentar o consumo em ambos os esta- 
dos (contanto que o > O inicialmente). Como o inves- 
tidor será mais rico no estado 1, pode se dar ao luxo 
de direcionar parte de sua riqueza aos ativos de Estran- 
geira (que têm o maior retorno do capital no estado 2) e, 
assim, nivelar seu consumo nos dois estados. A aversão 
ao risco explica o desejo do investidor de evitar flutua- 
ções de grande consumo entre os estados. Como sugere 
a Figura 20P.4, C, definitivamente aumenta enquanto 
C, pode subir ou descer. (No caso ilustrado, o efeito de 
substituição é mais forte que o efeito de renda, e C, cai.) 

Uma ambiguidade correspondente a essa ocorre sobre 
o efeito do aumento em D, na composição do portfólio, 
o. A Figura 20P.5 ilustra as duas possibilidades. A chave 
para entender a figura é observar que, se o investidor não 
muda o em resposta ao aumento de D,, suas escolhas de 
consumo são dadas pelo ponto 1”, que fica sobre a nova 
restrição orçamentária verticalmente acima do ponto 
de consumo inicial 1. Por que isso ocorre? A Equação 
(20P2) implica que não muda se a não muda. O valor 
novo e mais alto do consumo no estado 1 correspon- 


dente à escolha original de portfólio é dado pelo ponto 
sobre a nova restrição orçamentária, diretamente acima 
de C). Em ambos os painéis da Figura 20P.5, a inclina- 
ção do raio OR, conectando a origem e o ponto 1º, mos- 
tra a relação C/C, implicada pela composição inicial do 
portfólio após a elevação em D.. 

Entretanto, é claro agora que para desviar para 
um valor mais baixo de C,, o investidor deve elevar o 
acima de seu valor inicial, ou seja, desviar o portfó- 
lio para o ativo de Doméstica. Para elevar C,, ele deve 
diminuir o, ou seja, desviar em direção aos ativos de 
Estrangeira. A Figura 20P.5Sa mostra novamente o caso 
em que o efeito de substituição compensa o efeito de 
renda. Nesse caso, C, cai conforme o investidor desloca 
seu portfólio para o ativo de Doméstica, cuja taxa de 
retorno esperada aumentou em relação à dos ativos de 
Estrangeira. Esse caso corresponde ao que estudamos 
no texto, no qual a composição do portfólio de um 
ativo aumenta conforme sua taxa de retorno esperada 
relativa aumenta. 

A Figura 20P.5b mostra o caso inverso, em que C, sobe 
e a cai, implicando um deslocamento do portfólio em 
direção aos ativos de Estrangeira. Podemos observar que 


ELA AJA Efeitos de um aumento no D, na composição do portfólio 


Painel (a): se o investidor não é tão averso ao risco, ele desloca seu portfólio para o ativo em Doméstica, escolhendo uma 
proporção C,/C, maior do que a indicada pela inclinação de OR. Painel (b): um investidor muito averso ao risco pode aumentar o 
consumo no estado 2 deslocando seu portfólio em direção aos ativos de Estrangeira. 
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o fator dando origem a essa possibilidade é a curvatura 
mais acentuada das curvas de indiferença 1] na Figura 
20P.5b. Essa curvatura é precisamente o que os economis- 
tas entendem pelo termo aversão ao risco. Um investidor 
que se torna mais averso ao risco considera os consumos 
nos diferentes estados da natureza como substitutos mais 
pobres e, portanto, requer um maior aumento no con- 
sumo do estado 1 para compensar a queda no consumo 
do estado 2 (e vice-versa). Observe que o caso paradoxal, 
mostrado na Figura 20P.5b, em que um aumento na taxa 
de retorno esperada de um ativo pode levar os investido- 
res a demandarem menos, é improvável no mundo real. 
Por exemplo, um aumento na taxa de juros que uma 
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moeda oferece, sendo as outras coisas iguais, eleva a taxa 
de retorno esperada sobre os depósitos dessa moeda em 
todos os estados da natureza, não apenas em um deles. 
O efeito de substituição de portfólio em favor da moeda, 
portanto, é muito mais forte. 

Os resultados que encontramos são muito diferen- 
tes daqueles que ocorreriam se o investidor fosse neutro 
ao risco. Um investidor neutro ao risco passaria toda 
sua riqueza para o ativo com o maior retorno esperado, 
sem prestar atenção para o risco dessa movimentação.? 
Contudo, quanto maior o grau de aversão ao risco, 
maior a preocupação com o grau de risco da carteira 
global de ativos. 


2 Defato, um investidor neutro ao risco sempre gostaria de levar a posição mais curta possível no ativo de retorno baixo e, correspondentemente, 
a posição mais longa possível no ativo de retorno alto. E esse comportamento que dá origem à condição de paridade de juros. 
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METODOLOGIA ESQUEMATIZADOS 


Durante o ano de 1999, pensando, naquele primeiro momento, nos alunos que 
prestariam o exame da OAB, resolvemos criar uma metodologia de estudo que tives- 
se linguagem “fácil” e, ao mesmo tempo, oferecesse o conteúdo necessário à prepa- 
ração para provas e concursos. 

O trabalho foi batizado como Direito constitucional esquematizadoº. Em nos- 
so sentir, surgia ali uma metodologia pioneira, idealizada com base em nossa expe- 
riência no magistério e buscando, sempre, otimizar a preparação dos alunos. 

A metodologia se materializou nos seguintes “pilares”: 


E esquematizado”: a parte teórica é apresentada de forma objetiva, dividida em 
vários itens e subitens e em parágrafos curtos. Essa estrutura revolucionária ra- 
pidamente ganhou a preferência dos concurseiros; 

EB superatualizado: doutrina e legislação em sintonia com as grandes tendên- 
cias da atualidade e na linha dos concursos públicos de todo o País; 

EB linguagem clara: a exposição fácil e direta, a leitura dinâmica e estimulante 
trazem a sensação de que o autor está “conversando” com o leitor; 

EB palavras-chave (keywords): os destaques na cor azul possibilitam a leitura “pano- 
râmica” da página, facilitando a fixação dos principais conceitos. O realce colorido 
recai sobre os termos que o leitor certamente grifaria com a sua caneta marca-texto; 
E recursos gráficos: esquemas, tabelas e gráficos favorecem a assimilação e a 
memorização dos principais temas; 

E questões resolvidas: ao final de cada capítulo, o assunto é ilustrado com 
questões de concursos ou elaboradas pelos próprios autores, o que permite co- 
nhecer as matérias mais cobradas e também checar o aprendizado. 


Depois de muitos anos de aprimoramento, o trabalho passou a atingir tanto os 
candidatos ao Exame de Ordem quanto todos aqueles que enfrentam os concursos 
em geral, sejam das áreas jurídica ou não jurídica, de nível superior ou mesmo os 
de nível médio, assim como os alunos de graduação e demais profissionais. 

Ada Pelegrini Grinover, sem dúvida, anteviu, naquele tempo, a evolução do 
Esquematizado?. Segundo a Professora escreveu em 1999, “a obra destina-se, decla- 
radamente, aos candidatos às provas de concursos públicos e aos alunos de gradua- 
ção, e, por isso mesmo, após cada capítulo, o autor insere questões para aplicação da 
parte teórica. Mas será útil também aos operadores do direito mais experientes, como 
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fonte de consulta rápida e imediata, por oferecer grande número de informações 
buscadas em diversos autores, apontando as posições predominantes na doutrina, 
sem eximir-se de criticar algumas delas e de trazer sua própria contribuição. Da lei- 
tura amena surge um livro “fácil”, sem ser reducionista, mas que revela, ao contrário, 
um grande poder de síntese, difícil de encontrar mesmo em obras de autores mais ma- 
duros, sobretudo no campo do direito”. 

Atendendo ao apelo de “concurseiros” de todo o País, sempre com o apoio incon- 
dicional da Editora Saraiva, convidamos professores das principais matérias exigidas 
nos concursos públicos das áreas jurídica e não jurídica para compor a Coleção 
Esquematizado?. Roberto Caparroz colaborou conosco na coordenação das obras 
voltadas às matérias não jurídicas. 

Metodologia pioneira, vitoriosa, consagrada, testada e aprovada. Professores 
com larga experiência na área dos concursos públicos. Estrutura, apoio, profissionalis- 
mo e know-how da Editora Saraiva. Sem dúvida, ingredientes indispensáveis para 
o sucesso da nossa empreitada! 

Para o livro de Macroeconomia, tivemos a honra de contar com o trabalho de 
Luiza Sampaio, que soube, com maestria, aplicar a metodologia esquematizado? 
à sua vasta e reconhecida experiência profissional. 

A Professora Luiza cursou Administração Pública na FGV de São Paulo, 
graduou-se em Economia pela Universidade Regional do Cariri, no Ceará, e obteve 
a licenciatura plena em Matemática para Educação Básica pela Universidade Esta- 
dual do Ceará. 

Conquistou, ainda, o título de Mestre em Desenvolvimento Regional pela URCA-CE 
(mestrado profissional) e em Políticas Sociais pela UNICSUL-SP (mestrado acadêmico). 

Foi aprovada em concurso público para ministrar Macroeconomia no curso de 
Ciências Econômicas da Universidade Regional do Cariri, onde também leciona Mi- 
croeconomia, Contabilidade Social, Economia Monetária e Economia Internacional, 
estando atualmente licenciada. 

Além de atuar em cursos de graduação e pós-graduação, dedica-se aos cursinhos 
preparatórios, especialmente na cidade de São Paulo, destacando-se: Damásio, Mar- 
cato, FMB, IOB, LFG, Praetorium, SIGA, Federal Getusp, Qualidade, Finec. 

Não temos dúvida de que este livro contribuirá para “encurtar” o caminho do 
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ilustre e “guerreiro” concurseiro na busca do “sonho dourado 

Esperamos que a Coleção Esquematizado? cumpra o seu papel. Em constante 
parceria, estamos juntos e aguardamos suas críticas e sugestões. 

Sucesso a todos! 

Pedro Lenza 

pedrolenzaQ terra.com.br 

twitter: Opedrolenza 

http://www.saraivajur.com.br/colecao esquematizado/ 





APRESENTAÇÃO 


Todos os anos, milhões de pessoas, com os mais variados perfis e histórias de 
vida, resolvem ingressar no mundo dos concursos públicos. Trata-se de um movi- 
mento contínuo, crescente, inesgotável e tipicamente brasileiro. 

Portanto, se a ideia já passou pela sua cabeça, saiba que você não está sozinho. 
A constatação serve, a um só tempo, tanto como estímulo para os estudos quanto 
para que possamos compreender o calibre do desafio que aguarda os candidatos. 

Quais os motivos para esse fenômeno, que só faz crescer? 

A resposta mais simples e direta reside no fato de que o Estado, para a nossa 
realidade, é um excelente empregador. Se compararmos a remuneração da iniciativa 
privada com a de carreiras públicas equivalentes, em termos de exigências e ativida- 
des, na maioria dos casos, o valor percebido pelos servidores será igual ou superior. 
Some-se a isso a estabilidade, o regime diferenciado de previdência e a possibili- 
dade de ascensão funcional e teremos a perfeita equação para a verdadeira legião de 
“concurseiros” que existe no Brasil. 

Como vencer o desafio dos concursos, se a concorrência é tão grande? 

Ao contrário do que muita gente imagina, a dificuldade certamente não é quanti- 
tativa, pois o número de concorrentes, na prática, pouco importa. Todos os grandes 
concursos oferecem vagas suficientes, capazes de premiar os candidatos que consegui- 
rem obter médias elevadas. O fator determinante para o sucesso é de natureza qua- 
litativa e exige o domínio de duas metodologias: saber estudar e resolver questões. 

Há muitos anos digo aos alunos que o segredo dos concursos não é simplesmente 
estudar mais (muito embora os vencedores estudem bastante) mas, principalmente, 
estudar melhor. 

E o que significa isso? Estudar melhor implica escolher uma fonte de referência 
segura, completa e atualizada para cada matéria, absorvê-la ao máximo e, depois, 
verificar o aprendizado por meio de questões. 

Costumo ponderar que, se um candidato ler dois autores sobre o mesmo tema, 
provavelmente “elevará ao quadrado” suas dúvidas, pois não saberá como enfrentar, 
nas provas, as divergências de pensamento que, apesar de comuns e salutares no 
meio acadêmico, devem ser evitadas a todo custo nos concursos. 

Essa é uma das propostas da presente Coleção Esquematizado”. Quando o 
amigo Pedro Lenza me convidou para ajudá-lo na coordenação das obras voltadas 
para as matérias não jurídicas, imediatamente vislumbrei a possibilidade de oferecer 
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aos alunos das mais diversas carreiras a mesma metodologia, testada e aprovada no 
consagrado Direito Constitucional EsquematizadoS. 

Sabemos que a grande dificuldade dos concursos de ampla concorrência, aber- 
tos a candidatos de qualquer formação, reside na quantidade e variedade de matérias, 
de tal sorte que não seria exagero afirmar que ninguém conhece, a priori, todos os 
temas que serão exigidos, ao contrário das carreiras jurídicas, nas quais os alunos 
efetivamente travaram conhecimento com as disciplinas durante a faculdade. 

Ninguém faz “faculdade para concursos”, até porque, na prática, ela não existe. 
Os candidatos provêm de áreas diferentes e acumularam conhecimento em temas 
que normalmente não são objeto de questões. É comum o relato de candidatos ini- 
ciantes que tiveram pior desempenho justamente nas matérias que conheciam a par- 
tir da experiência profissional. 

Os concursos não jurídicos exigem preparação específica, na qual os candi- 
datos normalmente “iniciam do zero” seus estudos. 

A metodologia empregada na Coleção Esquematizado? permite que o leitor, de 
qualquer nível, tenha acesso à mais completa e atualizada teoria, exposta em lin- 
guagem clara, acessível e voltada para concursos, acrescida de questões especial- 
mente selecionadas e comentadas em detalhes. 

O projeto, apesar de audacioso, se sustenta pela qualidade dos autores, todos 
com larga experiência na preparação de candidatos para as diferentes provas e bancas 
examinadoras. As matérias são abordadas de forma teórico-prática, com farta utili- 
zação de exemplos e gráficos, que influem positivamente na fixação dos conteúdos. 

A abordagem dos temas busca esgotar os assuntos, sem, no entanto, se perder 
em digressões ou posições isoladas, com o objetivo de oferecer ao candidato uma 
solução integrada, naquilo que os norte-americanos chamam de one stop shop. 

Com a estrutura e o suporte proporcionados pela Editora Saraiva, acreditamos que 
as obras serão extremamente úteis, inclusive para os alunos de cursos de graduação. 

Lembre-se que o sucesso não decorre do “se”, mas, sim, do “quando”. 

Boa sorte e felicidade a todos! 


Roberto Caparroz 
robertoQcaparroz.com 





PREFÁCIO 


A difícil arte de ensinar economia 


Conheci Luiza Sampaio por intermédio de uma aluna que tínhamos em comum. 
Depois acabei percebendo que temos vários alunos em comum. Estes alunos também 
possuem uma coisa em comum: seu apreço pela, como todos a chamam, Professora 
Luiza, além dos recorrentes elogios a suas aulas, sua disposição em atender os alunos 
e, especialmente, em auxiliá-los a derrubar os mitos em torno da economia e da teo- 
ria econômica. 

Muitos destes alunos enfrentam pela primeira vez a Economia, não nos fatos do 
quotidiano, mas na sua complexidade teórica. Formados em diversas áreas, como 
direito, engenharia, jornalismo etc., estes alunos precisam encarar a teoria econômi- 
ca para poder superar concursos públicos e processos seletivos ou mesmo enfrentar 
a realidade de uma troca de área depois de formados. Neste momento, surge a “eco- 
nomia” como um imenso obstáculo a ser transposto. 

Efetivamente, a economia impõe seus obstáculos. Além de seu próprio objeto, 
nem sempre tão familiar apesar de aparentemente acessível a todos, a economia im- 
põe uma linguagem que não necessariamente é a mais acessível e nem a mais usual; 
na sua tradução, existe uma série de falsos cognatos; e esconde armadilhas muitas 
vezes mortais para os candidatos em provas cheias de concorrentes. Impõe também 
um raciocínio abstrato, modelos e hipóteses não tão óbvios e nem tão realistas que 
dificultam a compreensão do que efetivamente se está querendo entender. Isso per- 
turba e angustia especialmente aqueles que querem apenas dar uma “passadinha” 
rápida pela matéria, mas acabam sendo obrigados a “pegar as coisas com calma” 
desde o seu início. 

A questão não é apenas de desmistificar a economia. Logicamente, isso faz par- 
te, afinal muitos alunos já enfrentaram antes o “obstáculo da economia” e acabaram 
criando para si próprios um monstro que precisa ser desfeito. Desmistificar a econo- 
mia é importante, mas para estes alunos não é apenas necessário traduzir a economia 
numa linguagem coloquial, transformar os modelos em algo mais real, pois o que 
estes alunos enfrentam, especialmente nos concursos, é justamente a hermética lin- 
guagem da economia e os seus modelos abstratos. Este é o elogio que nossos alunos 
fazem à Professora Luiza: desmistificar, sim, a economia, mas principalmente 
compreendê-la dentro de seu próprio campo, usando sua própria linguagem, seus 
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modelos, trabalhando com as hipóteses e com os raciocínios que compõem a teoria 
econômica. 

Bem-vindo o livro da Professora Luiza, que permitirá ampliar o número de pes- 
soas que passam a ter acesso aos seus ensinamentos e a possibilidade de superar os 
obstáculos impostos pela economia. 


Amaury Patrick Gremaud 
Professor FEA-RP/USP 





NOTA DA AUTORA 


Estava eu na sala de professores do Curso Marcato em São Paulo, aguardando o 
Início da aula que ministraria, quando, em conversa com o professor Roberto Caparroz, 
este me convidou a fazer parte da coleção das obras esquematizadas do professor 
Pedro Lenza que estavam se estendendo para a área fiscal. Fiquei lisonjeada e feliz 
em poder fazer parte, na área de economia, de uma coleção tão reconhecida, perten- 
cente a uma editora renomada como a Editora Saraiva. 

Como professora de economia dos principais cursinhos preparatórios para 
concurso público de São Paulo e de outros Estados e tendo uma larga experiência no 
ensino de cursos de graduação e pós-graduação em universidades, sempre me preo- 
cupei em preparar meu próprio material didático, baseado nas necessidades que per- 
cebia existirem nos meus alunos. 

Especificamente na área de economia, pude perceber que apenas o conteúdo 
teórico tornava-se insuficiente para a concreta aprendizagem da disciplina, em decor- 
rência de uma linguagem muito específica e repleta de termos técnicos. Com base 
nisso, procurei sempre rodear os assuntos abordados com uma gama de questões 
elaboradas pelas principais bancas examinadoras de concursos públicos aplicadas 
anteriormente. Com esse método, observei um grande progresso no entendimento 
dos meus alunos. 

Esse material serviu de esboço para o que agora o leitor tem em mãos. A partir 
disso, incrementei a teoria com mais aprofundamento, tomando como referência 
obras de autores clássicos e consagrados da área, para adequar este livro ao perfil de 
“concurseiros” e acadêmicos. 

Ele é dividido em 19 capítulos teóricos, somados a diversas questões resolvi- 
das, e mais um (o 20º capítulo), que traz de forma resumida as principais fórmulas, 
conceitos e tabelas utilizados ao longo do livro. Em todos eles, os principais concei- 
tos foram destacados em azul, para facilitar a visualização dos pontos principais 
abordados. No final, há um glossário, que permitirá ao aluno visualizar de maneira 
rápida e abreviada a definição de termos utilizados no decorrer da obra. 

A oportunidade que tive de ministrar aulas em cursinhos de renome em São 
Paulo, como LFG, Marcato, FMB, Siga, Finec, Qualidade, Federal-Getusp, IOB, 
Praetorium, além de outros em diversas regiões do Brasil, permitiu-me conhecer o 
perfil dos candidatos e visualizar suas dificuldades. Assim, procurei construir uma 
obra com um linguajar acessível para esse público, sem deixar de lado o caráter 
científico exigido pelos cursos de graduação e pós-graduação. 
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Gostaria de deixar aqui registrado o meu agradecimento a todos que me possi- 
bilitaram essa oportunidade, desde os donos dos cursinhos, seus coordenadores e 
auxiliares, meus colegas professores, até aqueles que cooperam na limpeza, na segu- 
rança e na orientação de alunos. 

Não poderia esquecer de agradecer a compreensão da minha família, que tolerou 
a minha ausência, por muitas vezes, em eventos e datas importantes, para que este 
livro se concretizasse. Gostaria de citar o nome dos meus filhos, Pedro Ivan, Arina 
Maria e Luís Estêvão, que são meu apoio e a razão da minha luta. Um beijo no cora- 
ção de vocês três. À minha filha de coração, Isabel, e ao meu netinho postiço, Pedro 
Eric, por vocês estarem presentes na minha vida. À minha mãe, Arina, que, já idosa, 
sempre me conforta nas horas de cansaço e desânimo. Obrigada pelo seu amor. Aos 
meus irmãos, que caminharam comigo na minha infância e juventude e com quem 
sei que sempre poderei contar: Eunice, Ricardo, Roberto, Eneida, Renato e, espe- 
cialmente, minha irmã gêmea, Ana Maria. Ao meu futuro genro, Willian, pelo seu 
caráter e exemplo de bom filho, irmão e amigo. Ao jovem Jônatas, que me ajudou a 
digitar grande parte do conteúdo do livro que serviu de esboço para o que vocês têm, 
agora, em mãos. Aos amigos que conquistei nesta vida, em especial a Nilson Adalberto 
de Paula, por, desinteressadamente, ler e opinar os rascunhos desta obra. Ao reno- 
mado professor Amaury (Gremaud, que, diante de tantas ocupações, achou um 
tempinho para epigrafar tão prontamente o meu livro. À família que Deus me permitiu 
escolher, Jucy e Isaudite, amigas incondicionais. Às primas Fabíola e Jacqueline, 
por mostrarem-se verdadeiras amigas. À Irene, pelo companheirismo de vinte anos 
de trabalho comigo. Que saudades! À lembrança do meu marido, Giovanni, que 
Deus levou tão cedo deste mundo, pelo seu exemplo de excelente pai, esposo e, princi- 
palmente, pela simplicidade de coração. Sempre te amarei. À saudade do meu pai, Eb, 
pela autenticidade, pela alegria e pelo amor aos filhos e, especialmente, à minha mãe. 

Não poderia deixar de lembrar o nome de um grande homem, que me mostrou 
que é possível acreditar no amanhã e que a vida nos oferece sempre uma segunda 
chance para a felicidade: Paulo Jorge. Obrigada por me fazer sonhar. 

Um destaque especial ao pessoal que compõe a Know-how Editorial, Roseli, 
Juliana e Cintia, entre outros que lidaram direta e indiretamente comigo na concreti- 
zação da editoração do livro. Ao Jônatas Mello, da Editora Saraiva, que pacientemen- 
te tolerou meus atrasos na entrega da obra. Aos professores Roberto Caparroz, pelo 
convite a participar dessa coleção, e Pedro Lenza, pela confiança no meu trabalho. 

E não poderia deixar de lado a razão da construção deste livro: os meus queri- 
dos alunos, a quem posso chamar de amigos. Companheiros de uma jornada muitas 
vezes difícil, mas também prazerosa. Com eles, ensinei, mas, principalmente, apren- 
di. Tenho orgulho de ter podido contribuir de alguma forma para o engrandecimento 
profissional deles e gostaria de registrar, aqui, o quanto me apraz ter estado com eles 
nesta fase importante das nossas vidas. Agradeço pela gentileza em me apoiarem 
neste projeto. Ao saberem da iminente publicação do livro, enviaram-me diversos 
e-mails, que gostaria de partilhar com o leitor, não com o objetivo de me engrande- 
cer, mas para servir de ânimo aos que estão na mesma jornada e que, por algumas 
vezes, poderão fraquejar ou desacreditar do que é possível. Seguem alguns, que tive 
que selecionar, pela impossibilidade de registrar todos: 
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“Parece que foi ontem, mas me lembro muito bem quando em meados de 2007 um grupo de 
alunos de estudos para concurso, órfãos de bons professores de Macro e Microeconomia foram 
procurar a Professora Luiza Sampaio, para pedir a ela que preparasse um curso de exercícios de 
Macro e Microeconomia, visando a preparação para o concurso do ICMS-RJ que aconteceria em 
novembro daquele ano. Pois bem, a Professora Luiza não só preparou o curso, como montou um 
roteiro de aulas, com umas apostilas para ajudar os alunos nos seus estudos. À cada capítulo das 
apostilas a Professora preparou uma bateria de exercícios para consolidar o aprendizado da ma- 
téria do capítulo. Muito bem, estava nascendo ali o embrião do livro que a excelente Professora 
Luiza está lançando. Posso afirmar, sem sombra de dúvida, que a Professora Luiza Sampaio está 
entre as melhores professoras de Macro e Microeconomia do Brasil... Não tenho a menor dúvida 
que o lançamento do livro é o coroamento do trabalho da Professora Luiza Sampaio e desejo a 
ela todo sucesso possível com o lançamento do livro, que, tenho certeza, é como se fosse um filho 
para ela. Luiz Roberto Costa — Aprovado no concurso do ICMS-RJ.” 


“Só quem teve que aprender economia para concurso sabe como é uma disciplina complexa. E 
sabendo disto as Bancas Examinadoras têm inserido esta disciplina, com peso cada vez maior, nos 
principais concursos da área Fiscal. Utilizando-se de uma linguagem simples, objetiva e precisa, 
além de uma boa dose de simpatia, a Professora Luiza Sampaio consegue ensinar economia com 
profundidade adequada para enfrentar qualquer concurso. Seu método focado em muitos exercí- 
cios e resumida teoria faz com que aprender economia seja até agradável. Róbis L. Feliz — Fiscal 
de Rendas do Município do Rio de Janeiro — ISS” 


“As aulas da Professora Luiza e seu material foram essenciais para que eu conquistasse a aprova- 
ção para AFTM de SP (2012), pois a matéria de Economia foi uma surpresa no edital e eu tinha 
pouco tempo para me preparar para essa matéria que considero uma das mais difíceis. Com uma 
grande quantidade de exercícios oferecida no material da professora e a forma didática de ensinar 
a teoria, eu pude me preparar muito melhor para a prova. Recomendo! Anna Carolina Ito — 
aprovada no AFTM SP 2012: 


“(..) Na data da prova o meu conhecimento de Economia para a prova limitava-se, assim, às 
suas... aulas. Nunca imaginei que isso pudesse dar certo! Na sala da prova, as pessoas conversa- 
vam sobre como tinham estudado e comentei que tinha feito seu curso de forma relâmpago! Sua 
metodologia foi elogiadíssima por todos e hoje posso endossar essa opinião. As aulas são volta- 
das de forma tão clara e direcionada ao perfil do concurso, que não há necessidade de conhecer 
a matéria profundamente para acertar os testes — o que, em uma prova, é o que realmente im- 
porta! Fui aprovada em 8º lugar no concurso de fiscal do ISS/SP 2012 e escrevo para agradecer 
por sua importante participação nessa vitória! Karine Lopes — aprovada no ISS SP 2012.” 
“(..) Eu não conhecia nada sobre Economia. Por meio das aulas e dos exercícios pude aprender 
de forma muito tranquila e didática um assunto complexo. Além disso a professora é uma pessoa 
muito acessível, sempre atenciosa em sanar as dúvidas e interessada na evolução de cada um dos 
seus alunos. Abraços. Lenise Novaes — aprovada no APOFP 2010” 


“(...) Consegui acertar todas as questões de finanças e 17 das 20 de economia! Tenho certeza que 
o meu desempenho em economia foi o meu diferencial. Se eu puder deixar uma dica, diria que, 
além do curso de teoria, é fundamental o aluno se manter atualizado com as manutenções, mes- 
mo antes da divulgação do edital do concurso. Elas nos permitem entender melhor e aprofundar 
conhecimento adquirido nas aulas de teoria. Muito obrigada! Você tem uma participação im- 
portantíssima na minha aprovação! Mariana Dellore Junqueira — aprovada no ISS SP 2012.” 
“(..) A sua dedicação e disponibilidade em tirar dúvidas, além do impressionante domínio da 
matéria, foram fundamentais para que eu me mantivesse confiante e seguro nas provas de Eco- 
nomia. Desejo a você todo o sucesso do mundo com o seu novo livro! Aluísio Pinna Braga — 
Analista de Planejamento, Orçamento e Finanças Públicas do Estado de São Paulo — APOFP” 
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“Luiza, fui sua aluna do curso de micro/macro/manutenções e gostaria muito de agradecer por 
me ajudar a alcançar a minha vaga no ISS-SP. Suas aulas foram decisivas para minha aprovação. 
Um superabraço. Karina Takaki Ogawa — Aprovada no ISS SP 2012.” 

“(..) Com certeza macroeconomia foi um dos diferenciais que me fizeram atingir a aprovação! 
Acertei 18 das 20, sendo os 2 erros meros deslizes. De qualquer forma, consegui ficar bem longe 
do mínimo na 4º prova e aparecer na lista dos aprovados! Muitíssimo obrigado por tudo! Abra- 
ços. Robson Watanabe aprovado no concurso do ISS SP 2012 e no concurso de São José dos 
Campos 2012.” 

“(..) As aulas da Professora Luiza Sampaio são extremamente objetivas visando cobrir de forma 
simples os vastos programas de Macro, Micro e Finanças cobrados nos concursos. O programa é 
completado com muitos exercícios sobre cada tópico. Agora está no seu livro também. A Profes- 
sora Luiza, muito antes de dar aula para concurseiros, já ensinava em Universidade. A minha 
aprovação no cargo de Auditor Fiscal do Estado do Rio de Janeiro em concurso realizado pela 
Fundação Getúlio Vargas contou com a participação da Luiza Sampaio. O seu livro é uma im- 
portante contribuição para os colegas concurseiros. Carlos 8. Braconnot — Aprovado no con- 
curso do ICMS RJ.” 

“(..) Utilizei o material disponibilizado pela professora, o que facilitou muito meus estudos. Na 
minha opinião, a Professora Luiza é muito objetiva e torna muito claras as questões que inicial- 
mente nos parecem muito complexas. Isso não é fácil encontrar nos cursos preparatórios de con- 
curso porque por vezes o professor não tem tanto domínio da matéria ou não tem habilidade em 
aclarar todos os pontos. Com a Professora Luiza me senti mais confiante, mesmo porque ela sem- 
pre apresentava questões atuais, conduzindo meus estudos para o que de fato estava sendo cobrado 
pelas bancas de concurso. Valéria N. F. Vergueiro — aprovada para analista e auditora no con- 
curso da Receita Federal — 2009” 


“Por Skype, a Professora Luiza abordou, em menos de 50 dias, todo o novo conteúdo do edital Agen- 
te da PF. Além de fazê-lo de forma clara, objetiva, com ênfase nos tópicos de maior relevância, ela 
conseguiu motivar o grupo como em uma aula presencial, sendo determinante para nossa aprovação. 
Obrigado! Juliano Ratkiewicz e Ricardo Cunha — Aprovados no concurso para Agente da Polícia 
Federal 2012." 


“Desde que eu iniciei a busca para a aprovação nos disputadíssimos concursos para a área fiscal, eu 
tive o agradável acompanhamento da excelente professora de macro e microeconomia Luiza Sam- 
paio, que através de suas manutenções, uma vez por semana, já me fez galgar excelentes posições e 
aprovações em alguns concursos: Auditor Fiscal de Santa Catarina (ICMS), Agente Fiscal de Ren- 
das de Itu, Agente Fiscal de Rendas de Jundiaí, Auditor Fiscal de Tributos Municipais de Ribeirão 
Preto. Minhas palavras são tão pequenas, perto do que tenho aprendido na questão da área econô- 
mica. Obrigado, Luiza. Marcelo Campos Rodrigues.” 

“A Professora Luiza é o exemplo de como uma didática simples na exposição educacional se 
torna peça fundamental para incentivar o aluno a aprender novos conhecimentos. Foi por meio 
dela que consegui superar a ansiedade e medo no aprendizado da Economia, de como passei a 
entender e praticar a matéria em exercícios, e, principalmente, consegui gostar do assunto ao 
ponto de fazer associações além do ambiente disciplinar. Obrigada, Professora Luiza, pela exce- 
lente docência, e fraterna amizade. Natalia C. Macêdo Guevara — Aprovada no concurso de 
São José dos Campos 2012.” 

“(...) Eu nunca estudei muito Economia, mas o que facilitou bastante foram as dicas que ela dava a 
cada exercício. Tudo explicado de modo fácil de entender. No final já estava até gostando do assunto 
e torcia para que caísse nas provas. Ricardo Ken Iguchi — Aprovado no concurso do ICMS RS.” 
“Recomendo o livro e as aulas da excelente Prof. Luiza Sampaio, cujos ensinamentos contribuí- 
ram muito para minha aprovação nos seguintes concursos: Analista — APOF-SP, Analista MTE, 
Analista TCE, Analista INSS e Auditor Fiscal Trib. Munic.-SP. Muito obrigado, Luiza, você é 
nota 10! Alexandre Luiz Santos Zacari.” 
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CONCEITOS MACROECONÔMICOS BÁSICOS 


1.1. MACROECONOMIA 


Em 1936, iniciou-se o interesse pela Macroeconomia, com a obra de John May- 
nard Keynes denominada Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda. 

Esse interesse surgiu em virtude da Grande Depressão decorrente da quebra 
da bolsa de valores de Nova York em 1929. A crise gerada representou o questio- 
namento da ideologia clássica? vigente até então, regida pelo liberalismo” econômi- 
co, que defendia a não intervenção do Estado na economia e acreditava que o 
mercado deveria agir segundo suas próprias forças. Do ponto de vista econômico, 
a Grande Depressão foi marcada por uma crise de superprodução, desemprego e 
especulação financeira. 

Em vista do fracasso do governo Roosevelt em solucionar o problema, a “Teoria 
Geral” de Keynes foi capaz de explicar os fatos e defender a intervenção do gover- 
no na economia como solução para o problema vigente. Reforçando esse pensamen- 
to, Blanchard afirma que “poucos economistas tinham uma explicação coerente para 
a Depressão — fosse para sua profundidade, fosse para sua extensão. As medidas 
econômicas adotadas pelo governo Roosevelt como parte do Novo Contrato (New 
Deal) baseavam-se mais na intuição do que na teoria econômica. A Teoria geral 





'* À Teoria de Keynes veio se contrapor à teoria econômica vigente, conhecida por teoria clássica, que 
mais tarde se consagrou como teoria neoclássica, uma vez que seus pensadores já tinham substituído 
a teoria do valor-trabalho da escola clássica tradicional pela teoria do valor-utilidade. 
* Os clássicos acreditavam que a oferta geraria sua própria demanda — efeito conhecido por Lei de Say 
— , ou seja, defendiam a ideia de que tudo aquilo que fosse produzido na economia seria demandado, 
já que o produto geraria uma renda de igual valor, suficiente para adquirir seu produto. Portanto, nada 
justificaria a existência de desemprego involuntário nem superprodução, já que os empresários produ- 
ziriam ao máximo, o que corresponde ao pleno emprego. Assim, o produto potencial seria totalmente 
demandado pelos setores da economia, não justificando a presença de estoques involuntários. 
Segundo Shapiro (1981, p. 23). Marx, que cunhou o termo “clássico”, empregava-o para abranger as 
teorias de David Ricardo, James Mill e seus predecessores. Keynes deu mais amplitude ao termo, 
de tal modo a incluir “os discípulos, aqueles que, por assim dizer, adotaram e aperfeiçoaram a teoria 
da economia ricardiana, inclusive (por exemplo) J.5. Mill, Marshall, Edgeworth e o Prof. Pigou”. 
De acordo com Sandroni (1999, p. 347), no liberalismo, segundo o princípio do laissez-faire, não há 
lugar para a ação econômica do Estado, que deve apenas garantir a livre concorrência entre as em- 
presas e o direito à propriedade privada, quando esta for ameaçada por convulsões sociais. 
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ofereceu uma interpretação dos acontecimentos, uma estrutura intelectual e um ar- 
gumento claro a favor da interpretação governamental”. 

O que Keynes propôs foi a intervenção do governo na economia para garantir a 
demanda pelos bens e serviços produzidos, já que a situação, na época, foi caracteri- 
zada por uma superprodução sem demanda” suficiente, provocando o abarrotamento 
de estoques e o desemprego. Fazer-se-ia urgente uma solução que gerasse demanda 
para esse produto, pois as famílias estavam com o consumo freado pelo desemprego, 
as empresas não investiam porque também tinham sido atingidas pela crise e o setor 
externo não demandava bens e serviços porque a crise era generalizada, abrangendo 
os Estados Unidos e os demais países. Restava, portanto, ao governo suprir essa de- 
manda, chamada por Keynes de demanda efetivaº*. Assim, caberia ao governo inter- 
vir na economia adquirindo bens e serviços e sendo provedor do bem-estar social. 
Seria, portanto, por meio de uma política fiscal” que o governo passaria a controlar a 
demanda da economia e, portanto, a determinar o seu produto. 


Também, para Keynes, a economia não necessariamente operaria no pleno em- 
prego, como afirmavam os clássicos, ou seja, era possível que funcionasse, durante 
um período de tempo, num equilíbrio entre demanda e oferta de bens e serviços, 
sem utilizar todos os recursos produtivos, ou seja, mantendo-os ociosos de maneira 
involuntária. 


Keynes introduziu conceitos e relações importantes na Macroeconomia, que se- 
rão estudados nos capítulos seguintes. O foco, que antes era na Microeconomia, foi 
deslocado para a Macroeconomia, com a preocupação na determinação do produto 
da economia no curto prazo. 


A Macroeconomia se caracteriza como a teoria que estuda o nível de produto, 
o nível de renda, o nível de emprego, o nível geral de preços, a taxa de salários, 
a taxa de juros, a taxa de câmbio, o balanço de pagamentos e o estoque de moeda, 
todos pelas médias globais e de forma agregada. Ela estuda o funcionamento da 
economia como um todo. Reproduzindo importante conceituação de Amado e Mollo, 
pode-se transcrever que a “Macroeconomia estuda os fenômenos econômicos vistos 
de forma agregada. Analisa as tendências econômicas gerais, de modo a tirar conclu- 
sões sobre questões relacionadas ao crescimento econômico, à estabilidade ou à Ins- 
tabilidade desse crescimento, à inflação e às causas de desemprego, entre outras”*. 
Complementando a conceituação, Froyen afirma que: “Em macroeconomia estuda- 
mos esses “negócios comuns da vida” de forma agregada; isto é, observamos o com- 
portamento da economia como um todo. As variáveis-chave que veremos incluem o 





* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 546. 

* Demanda é o desejo, a vontade, a procura por bens e serviços. 

º Segundo Feijó e Ramos (2003, p. 5), “Podemos entender o conceito de demanda efetiva como sendo 
o de renda esperada, ou ex ante. Como não há garantia de que a renda esperada será realizada, a 
renda só se torna conhecida ex post. Assim sendo, o conceito teórico de demanda efetiva traduz 
uma expectativa dos agentes econômicos em relação aos gastos futuros da economia e a demanda 
agregada (...) é a medida alcançada através do Sistema de Contas Nacionais”. 

Política fiscal é o controle do governo sobre seus gastos e sua tributação. 

* Adriana Moreira Amado e Maria de Lourdes Rollemberg Mollo, Noções de macroeconomia, p. XI. 
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produto total da economia, o nível agregado de preços, o emprego e o desemprego, 
as taxas de juros, as taxas salariais e as taxas de câmbio. Em macroeconomia, estu- 
daremos fatores que determinam tanto os níveis dessas variáveis como suas mudan- 
ças no decorrer do tempo: a taxa de crescimento do produto, a taxa de inflação, as 
mudanças verificadas na taxa de desemprego nos períodos de expansão e recessão, a 
apreciação ou depreciação das taxas de câmbio”. 

Portanto, o objetivo da Macroeconomia consiste em elevar o nível de renda e 
produto da economia, ou seja, promover seu crescimento, acompanhado de um au- 
mento no nível de empregos e de uma justa distribuição de renda, com a promoção 
de maior bem-estar social. Também visa estabilizar seus preços de modo a conter um 
processo inflacionário ou deflacionário, pelo controle da oferta de moeda, por exem- 
plo, evitando um desequilíbrio monetário. 

Para tanto, a Macroeconomia se utiliza de instrumentos que permitem galgar 
esses objetivos: uma política fiscal, por meio do controle dos gastos e da arrecadação 
tributária do governo; uma política monetária, pelo controle da oferta de moeda e, 
por conseguinte, da taxa de juros; uma política cambial, de modo a favorecer ou não 
exportações e/ou importações de acordo com a conjuntura econômica; uma política 
regulatória sobre preços e salários, entre outras. 


m 1.2. MOEDA E PRODUTO 


Para que se possa medir o produto da economia, deve-se agregar (= juntar) to- 
dos os bens e serviços e avaliá-los com base em uma única unidade monetária de 
medida denominada: 


Moeda 


Por meio da Moeda, é possível somar todos os bens que a economia produziu em 
unidades monetárias. Na palavra de Paulani e Braga, tem-se que “No sistema econô- 
mico em que vivemos, tudo pode ser avaliado monetariamente, de modo que toda a 
imensa gama de diferentes bens e serviços que uma economia é capaz de produzir 
pode ser transformada em algo de mesma substância, ou seja, moeda ou dinheiro”'º. 

Pode-se dizer que uma das maneiras de se determinar o produto (= bens e servi- 
ços) gerado pela economia é somar todas as quantidades produzidas e multiplicá-las 
pelo seu respectivo preço. 


Produto = 5», (quantidade x preço) 


Assim, produto é o valor em unidades monetárias dos bens e serviços finais” 
produzidos em uma economia em determinado período de tempo. 





* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 3. 

W Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 11. 

Produto final é a soma do produto que pela sua natureza é final mais os insumos que não entraram 
no processo produtivo, ou seja, é o produto que já está na sua última etapa produtiva somado âque- 
les que entrarão na elaboração de outros produtos. 
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Expondo de maneira similar, Feijó e Ramos!” afirmam que o valor de um bem 
ou serviço (VP) é composto de duas dimensões: quantidade (Q) e preço (P), o que, 
para um bem “ir”, poderia ser representado pela função: Vpi = Q1 Pi. 

Para Feijó e Ramos, o conjunto de bens e serviços seria representado pela se- 
guinte função: VP total = ) Qi Pi. 

Os bens e serviços em uma economia podem ser ofertados pelos setores primá- 
rios, secundários ou terciários. 

Entende-se: 


E por setor primário, aquele que produz bens tangíveis por meio da extração ou 
produção de matéria-prima que servirá para a indústria de transformação. De- 
senvolve atividades agropecuárias, bem como atividades ligadas a pesca, avicul- 
tura, silvicultura, mineração, caça, extrativismo vegetal; 

E por setor secundário, aquele que produz bens tangíveis. Transforma os pro- 
dutos primários em bens de consumo ou em máquinas. Desenvolve atividades 
ligadas à indústria, à construção civil; 

E por setor terciário, aquele que produz intangíveis ou produtos não materiais. 
Desenvolve atividades ligadas ao comércio e aos serviços comerciais, a tercei- 
ros, pessoais, como educação, saúde, telecomunicações, transporte, turismo etc. 


É importante ressaltar que títulos negociados na bolsa de valores e imóveis 
usados vendidos não entram no cálculo do PIB, porque há apenas troca de titulari- 
dade, ou seja, o ganho apurado não apresenta contrapartida de bem ou serviço. Obser- 
ve o que Froyen diz a respeito: “Transações envolvendo a mera transferência de bens 
produzidos em períodos anteriores, como vendas de casas, carros ou fábricas usadas, 
não entram no PIB corrente. As operações com ativos financeiros, como ações e tí- 
tulos, são também exemplos de transações de mercado que não envolvem diretamen- 
te a produção corrente de bens e serviços e, portanto, não fazem parte do PIB”*. 


m 1.3. PRODUTO PER CAPITA 


Define-se produto per capita a relação entre o produto da economia e o número 
de pessoas residentes. 


Produto da economia 
Produto per capita=—>——])D"1111] DITO 
Número de pessoas residentes! 


O produto per capita não é um bom indicador para medir qualidade de vida ou 
bem-estar social de um país, já que o produto poderá estar concentrado nas mãos 
de poucos. 





2 Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 7. 

3 Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 19. 

Número de pessoas residentes ou população residente. A população é considerada no dia 30 de ju- 
nho. A FIBGE considera residente a Unidade que mantém o centro de interesse econômico no ter- 
ritório econômico, realizando, sem caráter temporário, atividades econômicas nesse território. 
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Quando se compara o produto per capita entre países ou regiões, é possível ter 
parâmetros do grau de desenvolvimento deles, muito embora possa haver crescimen- 
to sem desenvolvimento. Um caso particular de crescimento sem desenvolvimento 
se dá em regiões onde ocorreram catástrofes naturais. Para minimizar o problema, 
são necessários grandes investimentos, representando um aumento do PIB, muito 
embora a qualidade de vida da população tenha piorado. Observando o que diz Paulani 
e Braga, é possível reforçar essas palavras: “crescimento econômico pode ser enten- 
dido como crescimento do produto per capita ao longo do tempo, enquanto desenvol- 
vimento é um conceito mais amplo, que inclui não apenas o crescimento econômico 
mas também a elevação da qualidade de vida da população. Desse modo, é perfeita- 
mente possível haver crescimento sem desenvolvimento. Se o crescimento econômico 
for muito concentrado, isto é, mal distribuído, a maior parte da população não estará 
se beneficiando da elevação da renda gerada na economia”>. 

Assim, se um país produz 1.000 e o número de residentes desse país é 100, o 
produto per capita é 10, o que não significa que cada residente, de fato, receberá 10, 
já que alguns podem ter recebido bem mais que 10 e outros bem menos que 10. Já o 
IDH (Índice de Desenvolvimento Humano) é capaz de fazer essa medição de manei- 
ra bem mais realista, porque incorpora outras dimensões, além da renda per capita. 
Amado e Mollo reforçam esse conceito: “Trata-se, porém, de uma ideia vaga e im- 
precisa, uma vez que, ao fazer isso, estamos supondo que todas as pessoas do país 
ganham a mesma fração do produto, o que não é verdade. Ao contrário, a concentra- 
ção de renda em mãos de poucas pessoas pode ser muito grande. Assim, países com 
PIB'º per capita muito alto podem estar convivendo com grandes massas e bolsões 
de pobreza”. Portanto, o PIB per capita, ao não tratar da distribuição de renda, 
pode camuflar a desigualdade social existente. 


O produto per capita também não considera que o aumento do PIB do país pode 
estar relacionado com a diminuição de horas de lazer da população e, por conseguinte, 
do bem-estar. Feijó e Ramos reforçam quando afirmam que “outra razão, ainda ligada 
ao conceito de PIB, é que o tempo gasto com o lazer não é considerado, e se as horas 
de lazer se reduzem, o PIB pode aumentar, mas a qualidade de vida não” !*. Reforçan- 
do que o PIB per capita não representa necessariamente uma medida de bem-estar, 
Froyen afirma: “O PIB avalia a produção de bens e serviços; não é uma medida de 
bem-estar ou de conforto material. Em primeiro lugar, o PIB não leva em conta o 
lazer (...). O PIB também deixa de subtrair alguns custos do bem-estar em relação à 
produção. Por exemplo, a produção de eletricidade causa chuva ácida e consequentemen- 
te polui as águas, mas nós calculamos apenas a produção de eletricidade no PIB (...). O 
PIB é uma medida útil do nível global da atividade econômica, não do bem-estar””. 





5 Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 236. 

'º PIB = Produto Interno Bruto. No capítulo 3, é possível compreender as diferenças entre os diversos 
tipos de produto. 

Adriana Moreira Amado e Maria de Lourdes Rollemberg Mollo, Noções de macroeconomia, p. 12. 
8 (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Ramos, Contabilidade social, p. 23. 

» Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 24. 
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Quando o produto da economia cresce, não obrigatoriamente o produto per ca- 
pita cresce também, já que pode haver um aumento superior do número de residentes 
em relação ao produto. Observe o exemplo: se o produto da economia é igual a 1.000 
e o número de residentes é igual a 100, o produto per capita será igual a 10. Caso haja 
um aumento do produto para 1.500 (ou seja, um aumento de 50%) e a população 
dobre para 200 (um aumento de 100%), o produto per capita passa a ser de 7,5. 


No caso do Brasil, verificou-se que, no período de 2000 a 2010, o PIB e o PIB 
per capita estiveram caminhando no mesmo sentido. Observe a Figura 1.1: 


Figura 1.1. Comportamento do PIB e do PIB per capita no período de 2000 a 2010 — 
Taxa (%) de crescimento anual 


| 
—0,6 


—1,6 


"2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010. 


= PIB di PIB per capita 





Fonte: IBGE — Contas Nacionais trimestrais, 4º tri/2010. 


1.4. IDH 


O Índice de Desenvolvimento Humano (IDH) é uma medida comparativa de 
qualidade de vida, instituída pela Organização das Nações Unidas (ONU)? e 
usada como referência da qualidade de vida e do desenvolvimento, considerando 
critérios acima dos índices econômicos. Ele englobava, até o ano de 2009, três 
dimensões: renda per capita, educação (taxa de analfabetismo) e esperança de 
vida (longevidade). 

O IDH media o bem-estar da população, utilizando os seguintes critérios de 
avaliação: 





2 (O Índice de Desenvolvimento Humano (IDH) foi desenvolvido pelo economista paquistanês Mahbub 
ul Hag, com a colaboração do economista indiano Amartya Sen, em 1990, e desde 1993 tem sido 
utilizado pelo Programa das Nações Unidas para o Desenvolvimento (PNUD), órgão da Organiza- 
ção das Nações Unidas (ONU). 


1 
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E a renda, por meio do PIB real per capita; 

E a saúde, por meio da expectativa de vida ao nascer e da sintetização das con- 
dições de saúde e salubridade; 

E a educação, por meio da taxa de analfabetização de pessoas com 15 anos ou 
mais e do número de pessoas matriculadas em um curso, dividido pelo número 
de pessoas entre 7 e 22 anos. 


Depois de uma série de manipulações estatísticas, fazia-se a média aritmética 


simples e determinava-se um valor para o IDH que variava entre “0” e “1”. Quanto 
mais próximo de “0”, pior era a qualidade de vida; e quanto mais próximo de “1”, 
melhor era a qualidade de vida. Portanto: 


E IDH < 0,5 > o país tinha baixo desenvolvimento humano; 
E 0,5 < IDH < 0,8 > o país apresentava médio desenvolvimento humano; 
E IDH > 0,8 > o país apresentava alto desenvolvimento humano. 


A partir de 2010, o Programa das Nações Unidas para o Desenvolvimento 


(PNUD) começou a usar um novo método de cálculo para o IDH, utilizando as 
mesmas três dimensões (índice de renda, índice de educação e expectativa de 
vida ao nascer), para medir o bem-estar da população, porém com novos critérios 
de avaliação: 


EB a renda, por meio do PIB (PPC) per capita“; 

E a educação, por meio do índice de anos médios de estudo dos adultos e ín- 
dice de anos esperados de escolaridade para uma criança na idade em que 
ela entra na escola”; 

E a saúde, por meio da expectativa de vida ao nascer”. 


Segundo Feijó e Ramos, a interpretação do PIB PPC “é mostrar a quantidade de 


moeda que deve ser gasta no país para se obter a mesma quantidade de bens e serviços 





PIB PPC é aquele que mede o produto com paridade de poder de compra, ou seja, que é adaptado 
ao poder de consumo. Ele é um índice espacial, diferentemente de um índice temporal. 

O mínimo da escala é de US$ 163 e o máximo é de US$ 108.211. O Brasil, em 2010, apresentou o 
valor de R$ 10.607 e, em 2011, o valor de R$ 10.162. Como o critério de cálculo mudou entre os dois 
anos, isso não implica que a renda per capita tenha se reduzido do ano de 2010 para o de 2011. 

O valor mínimo, tanto para média de anos de escolaridade dos adultos como para os anos de esco- 
laridade esperado das crianças, é igual a zero. E os valores máximos são de 13,2 para o primeiro e 
de 20,6 para o segundo. O Brasil, em 2010 e 2011, apresentou 7,2 anos para a média de anos de 
escolaridade de adultos e 13,8 para os anos esperados de escolaridade para uma criança. Esse cri- 
tério não leva em consideração a qualidade da educação. 

Para o PNUD, uma esperança de vida inferior ou igual a 20 anos é a pior possível, e uma esperança 
de vida de 83,2 anos, a melhor possível. O Brasil apresentou, em 2010, uma esperança de vida de 
72,9 anos e, em 2011, uma esperança de vida de 73,5 anos. 
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que pode ser comprada no país de referência. Logo, o índice de PPP? é igual a uma 
taxa de conversão que iguala o poder de compra de duas moedas”*. 

Depois de uma série de manipulações, faz-se a média geométrica dos três índi- 
ces normatizados, adotando pesos iguais para cada critério. 

A amplitude do IDH foi feita, em 2010, com base em uma média que divide to- 
dos os 169 países em quatro grupos contendo um número de países equivalentes. 

Assim, em 2010, o IDH dos 169 países foi assim classificado: 


E IDH muito alto: 42 países. Com IDH que variava de 0,938 (Noruega) a 0,788 
(Barbados). 

E IDH alto: 43 países. Com IDH que variava de 0,784 (Bahamas) a 0,677 (Ton- 
ga). O Brasil esteve inserido nessa amplitude com índice de 0,699. 

E IDH médio: 42 países. Com IDH que variava de 0,669 (Fiji) a 0,488 (São 
Tomé e Príncipe). 

E IDH baixo: 42 países. Com IDH que variava de 0,470 (Quênia) a 0,140 
(Zimbábue). 


De acordo com a ONU, o Brasil, em novembro de 2010, estava em 73º lugar” no 
ranking mundial, com um IDH de 0,699, índice considerado alto, já levando em 
conta as mudanças metodológicas sofridas pelo IDH em 2010. Por isso, também, não 
foi possível comparar a posição do Brasil com as de anos anteriores. Mas, para se ter 
uma noção, quando a ONU recalculou o IDH do Brasil dos 10 anos anteriores a 2010 
utilizando a nova metodologia, verificou-se que o Brasil teria ganho, em 2010, 4 
posições no ranking e o IDH teria se elevado em 0,8%. 

Verifica-se também um crescimento desse índice ao longo dos anos devido 
principalmente ao aumento da expectativa de vida e ao aumento da taxa de alfabe- 
tização. Assim, o IDH do Brasil apresenta “tendência de crescimento sustentado ao 
longo dos anos”*. 

Dos países da América do Sul, o Brasil apresentou um IDH inferior ao do Chile 
(com IDH de 0,783 e 45º lugar), Argentina (com IDH de 0,775 e 46º lugar), Uruguai 
(com IDH de 0,765 e 52º lugar) e Peru (com IDH de 0,723 e 63º lugar). 

Portanto, o IDH veio complementar o PIB per capita quando se deseja fazer 
uma análise de grau de desenvolvimento, já que é possível, entre países, um PIB per 
capita similar e um IDH diferente. 





* PPP é a sigla em inglês do índice de paridade de poder de compra (PPC). 

2% (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Ramos, Contabilidade social, p. 44. 

? Em 2010, o Brasil aparecia classificado como o 73º melhor IDH de 169 países, mas, segundo o PNUD, 
o país estaria em 85º em 2010, se fosse usada a nova metodologia de 2011, que englobava 187 países. 
De acordo com o relatório do IDH 2010, o rendimento anual dos brasileiros foi de US$ 10.607, e a 
expectativa de vida, de 72,9 anos. À escolaridade é de 7,2 anos de estudo, e a expectativa de vida 
escolar, de 13,8 anos. 
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Em 2011, o IDH englobou 187? países e foi assim classificado: 


BE IDH muito alto: 47 países. Com IDH que variava de 0,943 (Noruega) a 0,793 
(Barbados). 

E IDH alto: 47 países. Com IDH que variava de 0,783 (Uruguai) a 0,698 (Tuní- 
sia). O Brasil esteve inserido nessa amplitude com índice de 0,718. 

E IDH médio: 47 países. Com IDH que variava de 0,698 (Jordânia) a 0,522 
(Butão). 

B IDH baixo: 46 países. Com IDH que variava de 0,51 (Ilhas Salomão) a 0,286 
(Rep. Dem. do Congo). 


De acordo com a ONU, o Brasil, em novembro de 2011, estava em 84º lugar no 
ranking mundial, com um IDH de 0,718, índice considerado alto, já levando em 
conta as mudanças metodológicas sofridas pelo IDH de 2011. Embora o Brasil tenha 
avançado nas áreas de saúde, educação e renda, os passos têm sido mais lentos que 
os dos países-membros fundadores que formam o BRIC (Brasil, Rússia, Índia e 
China). Entre os anos de 2000 e 2011, a Índia apresentou um crescimento de 1,56%; 
a China, de 1,43%; a Rússia, de 0,81%; enquanto o Brasil apresentou um avanço de 
0,69%. O que pode explicar essa diferença de ritmo é o crescimento econômico nos 
últimos 11 anos ter sido bem menor no Brasil do que nos outros três países. 

A metodologia usada pelo PNUD para definir o IDH sofreu alterações em rela- 
ção ao relatório do IDH de 2010. O índice mudou a fonte de alguns dados utilizados 
na comparação. Se esses dados tivessem sido utilizados no cálculo do IDH de 2010, 
o Brasil estaria em 2010 na 85º posição, e não na 84”, o que representaria um avanço 
de uma posição no ranking da ONU para o ano de 2011. Observou-se que o Brasil 
apresentou melhora nos critérios de expectativa de vida, que passou para 73,5 anos”, 
escolaridade média, que permaneceu em 7,2 anos, renda per capita, que passou para 
$ 10.162*, e o número de anos esperados de estudo permaneceu em 13,8 anos. 

De 1980 a 2011, o Brasil tem avançado no IDH. Nesses onze anos, a expectativa 
de vida do brasileiro cresceu 11 anos, a média de anos de escolaridade cresceu 4,6 
anos e a Renda Nacional Bruta per capita cresceu $ 2.856. Apenas a expectativa de 
anos de escolaridade apresentou um decréscimo de 0,3 anos, talvez porque tenha 
aumentado a oferta de trabalho sem exigência de escolaridade. 


Observe a Tabela 1.1 a seguir, onde é possível localizar a posição do Brasil frente 
aos demais países considerados com alto desenvolvimento humano. Dos países da 





9 O IDH cobre 185 Estados-membros da Organização das Nações Unidas (dentre os 192), além de 
Hong Kong (que é região administrativa especial da República Popular da China) e da Autoridade 
Nacional Palestiniana (que não é um Estado-membro da organização). Alguns países-membros da 
Organização das Nações Unidas não são incluídos devido à falta de dados. 

o Em abril de 2011, foi adicionada ao BRIC a letra “S”, para formar o BRICS, com a admissão da 
África do Sul (em inglês, South Africa). 

| Adaptando o IDH 2010 aos critérios de 2011, a expectativa de vida no nascimento para 2010 é de 
73,1 anos. 

“2 Adaptando o IDH 2010 aos critérios de 2011, a renda per capita para 2010 é de $ 9.812, o que de- 
monstra um crescimento para o ano de 2011. 
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América do Sul, o Brasil apresentou um IDH inferior ao do Chile (44º lugar), Argen- 

tina (45º lugar), que estão classificados com IDH muito alto, e Uruguai (48º lugar), 

Venezuela (73º lugar), Peru (80º lugar) e Equador (83º lugar), que estão classificados, 

assim como o Brasil, com IDH alto, em 2011. 

Tabela 1.1. Países enquadrados como tendo desenvolvimento humano alto para o 
ano de 2011 


POSIÇÃO 


Estimativas | Mudança comparando Estimativas | Mudança comparando 
para 2011 os dados de 2011 para 2011 os dados de 2011 
aos de 2010 aos de 2010 
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Fonte: Wikipédia, a enciclopédia livre”. 


Além do IDH, o PNUD divulga, desde 2010, o IDH-D ou IDH-ad (IDH ajustado 
à desigualdade), que contabiliza a desigualdade em distribuição de renda, educação 
e saúde, além de questionar a relação entre desenvolvimento e riscos ambientais. Ele 
é calculado como uma média geométrica das médias geométricas de cada uma das 
dimensões do desenvolvimento humano contidas no IDH. Com isso, alguns países 
apresentam pontos a descontar do seu IDH, como é o caso do Brasil, que apresentou 
um IDH-D de 0,512 para 2011, o que faria o país perder 13 posições no ranking 
geral de desenvolvimento, muito embora o relatório elogie o Brasil no que tange à 
preservação ambiental. O principal responsável pela queda do IDH-ad em relação ao 
IDH é a desigualdade de renda, seguida pela desigualdade na educação e na expecta- 
tiva de vida. O IDH-ad capta perdas no desenvolvimento humano devido a diferenças 
socioeconômicas, como a discriminação por gênero, quando a mulher perde espaço 
no mercado de trabalho pelo simples fato de ser do sexo feminino. No caso de perfei- 
ta igualdade, o IDH é igual ao IDH-ad. Portanto, na ausência de desigualdade, o IDH 





3 Para ter acesso à lista dos demais países de acordo com o IDH, acesse: <http://ptwikipedia.orp/ 
wiki/Anexo:Lista de paWC3%ADses por %C3%8Dndice de Desenvolvimento Humano>. 
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mede o índice de desenvolvimento humano em potencial, enquanto o IDH-ad mede 
o índice de desenvolvimento humano real, mediante alguma desigualdade. 


Hm 1.5. COEFICIENTE DE GINI “O? 


O Coeficiente ou Índice de Gini? é uma medida de desigualdade que calcula o 
nível de concentração de renda. 


Graficamente, colocando em um eixo o nível de renda em valores percentuais e, 
no outro, a população em valores percentuais, é possível construir a Figura 1.2: 


Figura 1.2. Curva de Lorenz com perfeita distribuição de renda 


Curva de Lorenz 








% população 


Se a curva de Lorenz dividir o eixo no meio formando um ângulo de 45º com a 
horizontal, diz-se que há uma perfeita distribuição de renda, já que 10% da popula- 
ção mais pobre receberão 10% da renda, 20% da população mais pobre receberão 
20% da renda, ... 100% da população mais pobre receberão 100% da renda. 

Conforme a curva de Lorenz se torna mais abaulada, simboliza que a sociedade 
apresenta maiores concentrações de renda. Observe a Figura 1.3: 


Figura 1.3. Curva de Lorenz quando há concentração de renda 


Curva de Lorenz 





% população 





Facilmente, percebe-se que uma porcentagem cada vez maior da população re- 
cebe uma porcentagem cada vez menor da renda, provando a existência de concen- 
tração de renda. 





* O Coeficiente de Gini foi criado pelo estatístico italiano Corrado Gini, em 1912. 
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Para se medir essa concentração, utiliza-se o Índice de Gini (G), que consiste em: 
“a 
a+b 





LE 


Observe que, conforme a curva de Lorenz vai se abaulando, a área de “a” aumen- 
ta e a de “b” diminui, fazendo com que G tenda ao valor de “1”. À medida que a 
curva de Lorenz se aproxima de uma reta que forma um ângulo de 45º com a hori- 
zontal, “a” tende a zero, fazendo com que G tenda a zero também. Portanto, o Índice 
de Gini oscila entre “zero” e “um”: 


E Quanto mais próximo de “zero”, melhor a distribuição de renda. 
E Quanto mais próximo de “um”, maior a concentração de renda. 


E 1.6. IDENTIDADE MACROECONÔMICA 


Entende-se por Identidade Macroeconômica uma relação acima da igualdade, 
ou seja, é uma relação idêntica, que não guarda em si nenhuma relação de causa e 
efeito. É tautológica, ou seja, é aceita sempre como verdade. 

A primeira identidade macroeconômica a ser conhecida é: 


PRODUTO = RENDA = DISPÊNDIO* 


Assim, pode-se dizer que, quando se produz algo, no mesmo momento em que há 
despesa também se gera renda. Não é necessário que primeiro ocorra um fato e depois 
o outro. Ocorrem simultaneamente, como em uma troca. Quando se compra um pro- 
duto, no mesmo instante se paga por ele, ou seja, não ocorre um ato antes do outro. 

Pode-se perguntar: “E se não se pagar pela compra?”. Responder-se-á: “Nesse 
caso, troca-se o objeto por uma dívida ou por um compromisso futuro de pagamento 
ou pela imagem de mau pagador. Mas alguma coisa se dará em troca do produto”. 


Assim, reforça Mankiw: “em termos mais precisos, o PNB* é igual à: 


mB Renda total de todas as pessoas na economia. 
DB Despesa total da economia na produção de bens e serviços”. 


Portanto, para se determinar o produto da economia, pode-se determinar o dis- 
pêndio, que é a despesa com produtos finais, ou seja, a despesa com consumo, inves- 
timento, gastos do governo e exportação líquida**. 





5 Essa identidade considera que os agregados estejam sendo calculados sob os mesmos preços, ou 
seja, Interno ou Nacional, Líquido ou Bruto, a custo de fatores ou a preço de mercado. O dispêndio 
pode ser chamado também de despesa. 

é PNB = Produto Nacional Bruto. No capítulo 3, é possível compreender as diferenças entre os diver- 
sos tipos de produto. 

 N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 11. 

* Exportação líquida (NX) é a diferença entre exportação e importação de bens e serviços não fatores. 
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Pode-se também determinar o produto pelo cálculo da renda, somando-se salários, 
juros, aluguéis e lucros na economia. Ou pode-se determinar o produto, somando-se 
todos os valores adicionados por cada setor da economia. 

Segundo Paulani e Braga, “da mesma forma que não pode ocorrer uma compra 
sem que vejamos do outro lado uma venda, também não pode haver uma produção 
que não constitua um dispêndio e não seja simultaneamente geração de renda”. 
Também Feijó e Ramos reforçam esse conceito afirmando que “a mensuração do 
produto agregado considera que a produção de bens e serviços está relacionada com 
a geração de renda que ocorre durante o processo de produção, tornando os fluxos de 
produção e renda, medidos num mesmo período, iguais. A produção gerada tem 
como destino o mercado, onde os bens e serviços são demandados para consumo 
final ou para investimento”*?. vor 

O capítulo 2 tratará da determinação do produto pelas três óticas supramencio- 
nadas: a Ótica do dispêndio, a ótica do produto e a ótica da renda. 

Da identidade macroeconômica produto = renda = dispêndio, deriva o fluxo 
circular da renda, assunto este abordado neste capítulo. 


m 1.7. ESTOQUES E FLUXOS 


Estoques e Fluxos são quantidades que podem aumentar ou diminuir ao longo 
do tempo. O que os diferencia é que o estoque pode ser mensurado em um ponto 
específico de tempo, enquanto o fluxo só pode ser mensurado em um intervalo ou 
período de tempo. 

Para facilitar a compreensão, pode-se dizer que, se o estoque é uma fotografia, 
o fluxo é um filme. Portanto, se o objetivo for fotografar o produto da economia, a 
foto sairia tremida porque o produto apresenta um movimento contínuo. Só seria 
possível filmar. Também, se o objetivo fosse filmar a riqueza de um consumidor, o 
filme ficaria monótono, sem movimento. Logo, o melhor seria fotografar. 

Exemplos de estoque: quantidade de moeda, estoque de bens de capital (= má- 
quinas, equipamentos, instalações), estoque de habitações, total poupado por uma 
pessoa, total investido de uma empresa, oferta de moeda, dívida pública, patrimônio 
de uma empresa, riqueza pessoal. 

Exemplos de fluxo: gasto de moeda, variação de estoques numa empresa, im- 
portações, exportações, pagamento de impostos, salários e ordenados, benefícios da 
previdência social, poupança, investimento, variação da oferta de moeda, déficit 
público*!, balanço de pagamentos, produto, renda. 

Mankrw cita alguns exemplos de fluxos e estoques: “A riqueza de um consumi- 
dor é um estoque; sua renda e gasto são fluxo; O número de pessoas empregadas é 





º Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 8. 
“à (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 5. 
+ Ou déficit orçamentário ou déficit do governo. 
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um estoque; o número de pessoas que estão sendo demitidas é um fluxo; a quantida- 
de de capital de uma economia é um estoque; a quantidade de investimento é um 
fluxo; a dívida do governo é um estoque; o déficit orçamentário é um fluxo". Sha- 
piro afirma também que “Algumas variáveis macroeconômicas, mensuradas através 
de seus fluxos, também têm uma contrapartida direta sob a forma de estoque. Não 
obstante, outras, tais como as importações e exportações, salários e ordenados, paga- 
mentos de impostos, benefícios da Previdência Social e dividendos, são apenas flu- 
xos; nenhuma delas tem uma contrapartida direta sob a forma de estoques, uma vez 
que é impossível conceber-se um “estoque de importações' ou um “estoque de salá- 
rios e ordenados”. Embora tais indicações não tenham contrapartida direta sob a 
forma de estoques, elas afetam indiretamente os volumes dos outros estoques. As 
importações podem afetar o volume dos estoques das empresas ou o estoque de bens 
de capital; os salários e ordenados recebidos dedicados à compra de casas recente- 
mente construídas podem afetar o estoque de habitações. No caso de algumas variá- 
veis que têm contrapartidas diretas sob a forma de estoques, as estatísticas referentes 
a uma coisa e a outra são, infelizmente, registradas sob títulos praticamente idênti- 
cos. À poupança de um indivíduo é um fluxo ($ 25 para abril), e suas poupanças to- 
tais são um estoque ($ 500 acumulados até 30 de abril); o investimento bruto de uma 
empresa é um fluxo ($ 500 para abril), e o total investido, ou o valor monetário do 
capital real acumulado, é um estoque ($ 1 milhão em 30 de abril); a variação nacional 
de moeda é um fluxo ($ 1 bilhão de aumento durante abril), e a oferta de moeda é um 
estoque ($ 195 bilhões em 30 de abril)”*. 


E 1.8. DEFINIÇÃO DE CURTO E LONGO PRAZO EM MACROECONOMIA 


No curto prazo, em que há a existência de contratos e preços rígidos, a demanda 
poderá afetar o produto. Como a oferta é totalmente elástica (horizontal), um aumento 
da demanda alterará apenas a quantidade produzida, mantendo-se constante o preço. 


Figura 1.4. Comportamento da curva de oferta Keynesiana extrema — curto prazo 








* N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 12. 
“* Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 147. 


PREFÁCIO 





ara os estudantes que se interessam em saber como o mundo funciona, a microecono- 

mia é provavelmente uma das disciplinas mais relevantes e interessantes de se estudar. 

(Macroeconomia é a segunda disciplina mais importante.) O bom entendimento desse 
ramo da economia é vital para a tomada de decisões em empresas, bem como para o pla- 
nejamento e para a compreensão da política pública e, de maneira mais geral, para apreciar 
como funciona a economia moderna. De fato, até mesmo para compreender as notícias do 
dia a dia é preciso compreender a microeconomia. 

Escrevemos este livro, Microeconomia, porque acreditamos que os estudantes precisam 
ter contato com os novos tópicos que passaram a ocupar papel central na microeconomia 
ao longo dos últimos anos, como a teoria dos jogos e a estratégia competitiva, os papéis da 
incerteza e da informação e a determinação de preços por parte das empresas que detêm o 
poder de mercado. Acreditamos, também, que os alunos precisam entender como a micro- 
economia pode nos ajudar a compreender o que acontece no mundo e como ela pode servir 
de ferramenta no processo de tomada de decisão. Trata-se de uma disciplina estimulante e 
dinâmica, mas é preciso fazer os estudantes tomarem consciência de sua relevância e utili- 
dade. Eles desejam e precisam compreender como a microeconomia pode ser utilizada na 
prática, fora da sala de aula. 

Em resposta a essas necessidades, a oitava edição de Microeconomia apresenta uma 
nova abordagem da teoria microeconômica, realçando sua relevância e aplicação no pro- 
cesso de tomada de decisão tanto no setor privado como no público. Esse aspecto prático 
é reforçado por exemplos que abrangem assuntos como análise da demanda, do custo e da 
eficiência de mercado; formulação de estratégias de determinação de preços, decisões de 
investimento e produção e análise da política pública. Por conta da importância que damos 
a esses exemplos, eles foram incluídos ao longo de toda a obra. 

Esta edição de Microeconomia incorpora as mudanças drásticas ocorridas na área 
durante os últimos anos. Houve um crescente interesse pela teoria dos jogos e pelas inte- 
rações estratégicas entre empresas (capítulos 12 e 13), pelo papel e pelas implicações da 
incerteza e da informação assimétrica (capítulos 5 e 17), pelas estratégias de determina- 
ção de preços de empresas com poder de mercado (capítulos 10 e 11) e pela formulação 
de políticas que tratam de modo eficiente as externalidades, como a poluição ambiental 
(Capítulo 18). 

O fato de este livro ser abrangente e atualizado não significa que seja “avançado” ou di- 
fícil. Esforçamo-nos bastante para tornar a exposição clara, acessível, dinâmica e atraente. 
Acreditamos que o estudo da microeconomia deva ser agradável e estimulante e esperamos 
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onde: d.a. = demanda agregada 
o.a. = oferta agregada 


Pp = preço 
y = Produto Real da economia 


Considerando que, no curto prazo, as empresas não operam a pleno emprego, ou 
seja, há disponibilidade de fatores produtivos, o produto é capaz de aumentar caso 
haja aumento da demanda agregada. Essa teoria era definida por Keynes, que afirma- 
va que o que iria determinar a oferta por bens e serviços era a demanda agregada. 
Segundo Blanchard“, essa mudança na demanda poderia ser provocada por mudan- 
ças na confiança do consumidor, por exemplo. Por 1sso, diz-se que a teoria de Keynes 
é uma teoria de curto prazo. 

É possível se deparar com uma curva de oferta crescente, em que uma elevação 
da demanda agregada provoca elevação tanto da quantidade quanto dos preços. Ela 
pode ser considerada também uma curva de oferta de curto prazo Keynesiana, deno- 
minada curva de oferta Keynesiana básica. 

Segundo Froyen: “No curto prazo, a curva de oferta agregada Keynesiana tem 
inclinação positiva. Poder-se-ia esperar que níveis de produto muito inferiores ao da 
plena capacidade, a curva de oferta agregada fosse pouquíssimo inclinada; e que ela 
fosse se tornando mais inclinada à medida que se aproximasse do produto em pleno 
emprego (...). Movimentando-se a função demanda agregada move-se a economia ao 
longo da função oferta com inclinação positiva, causando variação no produto. No 
sistema Keynesiano, o nível de demanda agregada é um fator importante na determi- 
nação dos níveis de produção e emprego”. 

A teoria macroeconômica elementar, portanto, é fundamentalmente de curto prazo. 


No longo prazo, em que há a existência de contratos que podem ser ajustados 




















e os preços podem ser alterados, o produto será função do estoque de fatores de 
produção, ou seja, a demanda não será mais capaz de alterar o nível de renda e pro- 
duto da economia. Assim, a oferta será função do estoque de fatores produtivos, e 
não mais da demanda. A oferta será totalmente inelástica (vertical). 








Figura 1.5. Comportamento da curva de oferta — longo prazo 








* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 32. 
“ Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 235. 


1 E Conceitos Macroeconômicos Básicos 41 


Considerando que, no longo prazo, as empresas operam no pleno emprego, ou 
seja, todos os fatores de produção são plenamente utilizados, a elevação da demanda 
agregada não será capaz de elevar a quantidade produzida, forçando uma elevação de 
preços. Portanto, a curva de oferta é inelástica aos preços (vertical) e apenas mudan- 
ças em fatores ligados à oferta seriam capazes de alterar a quantidade de produto na 
economia. Essa curva representa a oferta para os clássicos. 

Novamente, Froyen afirma, agora se referindo a uma curva de oferta de longo 
prazo, que: “a função oferta agregada clássica é vertical (...) produto e emprego são 
completamente determinados pela oferta. A demanda agregada não cumpre nenhum 
papel sistemático na determinação do produto"”*. 

Conclui-se que: 


Si apos ma 


SIar +”, 








a ong prazo, em qr é quando os preços são flexíveis — com 
base no modelo clássico". 








E 1.9. CONCEITOS DE PRODUTO INTERMEDIÁRIO, PRODUTO ADICIONADO, 
VALOR BRUTO DA PRODUÇÃO E PRODUTO AGREGADO 


Produto intermediário" é o material utilizado para elaboração do produto, ou 
seja, é o insumo, o bem ou o serviço utilizado para que a produção seja possível. 
Segundo Blanchard: “Produto intermediário é um bem empregado na produção de 
outro bem. Alguns bens podem ser tanto finais como intermediários. Batatas vendi- 
das diretamente aos consumidores são bens finais. Batatas utilizadas para produzir 
batatinhas fritas são bens intermediários”*º. É, portanto, bem que será utilizado na 
produção de outros Fes, no us de serem vendidos ao consumidor final. 


ado ao RE 
acrescent aca ao roduto. = consumo) Ea a a participação (contribuição) 


q seto duto. É o Valor que o setor adiciona, ou agrega, aos 
e e aos serviços à condi no seu processo produtivo. À soma dos produtos 
adicionados é o produto final, ou seja, a soma dos produtos adicionados determina o 
produto agregado. 

É obtido pela subtração do consumo intermediário absorvido por essas ativida- 
des do Valor Bruto de Produção (V BP). 









Produto agregado (ou adicionado) = VBP — Consumo Intermediário 





** Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 235. 

* Esse modelo será visto no capítulo 8. 

** Esse modelo será visto no capítulo 8. 

* Produto intermediário, ou consumo intermediário, ou bem intermediário, ou valor intermediário. 
“ Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 21. 

Produto adicionado, ou consumo adicionado, ou bem adicionado, ou valor adicionado. 
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Feijó e Ramos traduzem essa igualdade afirmando que: “Valor adicionado (ou 
valor agregado) = valor do que se produziu — valor do que se consumiu”. Já para 
Blanchard: “O termo valor adicionado significa exatamente o que sugere. O valor 
adicionado por uma empresa é definido como o valor de sua produção menos o valor 
dos bens intermediários que ela utiliza na produção”. Amado e Mollo completam 
afirmando que, “para evitar dupla contagem na mensuração do PIB, somamos os 
valores de todos os bens produzidos — o valor bruto da produção —, excluindo de- 
pois o valor das matérias-primas e dos insumos intermediários. Ou, então, somamos, 
em cada produção, apenas o que foi acrescentado de novo em cada etapa produtiva. 
Esse acréscimo é chamado de valor adicionado”. 

Suponhamos uma economia hipotética constituída de 4 setores, cada um com 
uma empresa, em que não exista governo nem setor externo. Essas empresas produ- 
zem, respectivamente: 

Setor 1: sementes. 

Setor 2: trigo. 

Setor 3: farinha de trigo. 

Setor 4: pão. 


1º Hipótese: O setor 1 produziu 1.000 de sementes e vendeu tudo para o setor 2, 
que produziu 2.100 de trigo e vendeu tudo para o setor 3, que produziu 3.300 de fa- 
rinha de trigo e vendeu tudo para o setor 4, que produziu 4.600 de pão e vendeu tudo 
para os consumidores finais. Essa situação pode ser visualizada no quadro da Tabela 
1.2 a seguir: 


Tabela 1.2. Produção, Produto intermediário e Produto adicionado numa economia 
distribuída por setor 


SETOR PRODUÇÃO PRODUTO INTERMEDIÁRIO PRODUTO ADICIONADO 


Sabendo-se que: VBP = Valor Bruto da Produção 
Para se determinar o valor do produto da economia (produto agregado), deve-se 
subtrair o produto intermediário do VBP, evitando dupla contagem. 


Produto agregado = VBP — Produto Intermediário 
Produto agregado = VBP — (O + 1.000 + 2.100 + 3.300) 
Produto agregado = 11.000 — 6.400 

Produto agregado = 4.600 








** (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 21. 
º Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 21. 
“* Adriana Moreira Amado e Maria de Lourdes Rollemberg Mollo, Noções de macroeconomia, p. 6. 
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Perceba que produção bruta é diferente de produto, porque o primeiro inclui o 
consumo intermediário, e o segundo, não. 


2º Hipótese: O setor 1 produziu 1.000 de sementes e vendeu 800 para o setor 2, 
que produziu 2.000 de trigo e vendeu 1.300 para o setor 3, que produziu 2.700 de 
farinha de trigo e vendeu tudo para o setor 4, que produziu 5.200 de pão e vendeu 
tudo para os consumidores finais. Essa situação pode ser visualizada no quadro da 
Tabela 1.3 a seguir: 


Tabela 1.3. Produção, Produto intermediário, Produto adicionado e Produto que não 
entrou no processo produtivo numa economia distribuída por setor 





PRODUTO QUE NÃO 
ENTROU NO PROCESSO 
PRODUTIVO 


PRODUTO PRODUTO 
INTERMEDIÁRIO ADICIONADO 


1.000 


SETOR PRODUÇÃO 


Setor 1 1.000 


Setor 3 2.700 1.300 1.400 


SA p= 2700 2500 





Produto agregado = VBP — Produto Intermediário 

Produto agregado = 10.900 — (800 + 1.300 + 2.700) 

Produto agregado = 10.900 — 4.800 

Produto agregado = 6.100 

Produto (ou insumo) que não entrou no processo produtivo é o produto que 
foi produzido, mas não fez parte da produção do produto que, por sua natureza, é 
final, o qual, no nosso exemplo, é o pão. Poderia ser entendido como o produto que 
foi para os estoques e que não será utilizado naquele processo de fabricação do pão. 


1.10. FLUXO CIRCULAR DA RENDA 


O Fluxo Circular da Renda representa o circuito da economia no qual é possível 
visualizar os fluxos da economia. De um lado, há os fluxos reais (representados na 
parte interna do circuito) e, de outro lado, os fluxos monetários (representados na 
parte externa do circuito). 

Considerando um modelo simples em que só haja famílias e empresas, ou seja, 
uma economia a dois setores, que interagirão em dois mercados — mercado de bens 
e serviços e mercado de fatores de produção —, pode-se compreender que: as famí- 
lias disponibilizam, para as empresas, fatores de produção (mão de obra, capital, 
empreendimento, matéria-prima) em troca de uma remuneração ou renda (salários, 
juros, aluguéis e lucros); e as empresas disponibilizam bens e serviços para as famí- 
lias em troca de um pagamento por esses bens e serviços. 


Observe a Figura 1.6 a seguir: 
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Figura 1.6. Fluxo circular da renda e do produto numa economia a dois setores 


Mercado de produto 





Bens e serviços pagos 


Bens e serviços 


Famílias | Empresas 


Fatores de produção 
(mão de obra, capital, 
terra, empreendimento) 


Renda (salários, juros, 
aluguéis e lucros) 
Mercado de fatores | 





Observe que a renda conforma um fluxo circular, já que sai das empresas para 
as famílias, quando as primeiras as remuneram em forma de salários, juros, aluguéis 
e lucros, e, depois, retornam para as empresas, quando as famílias adquirem bens e 
serviços. Portanto; o fluxo da renda é circular porque se autoalimenta. 

O circuito interno (bens/serviços e fatores de produção) representa os fluxos reais, 
e o circuito externo (gasto e renda) apresenta os fluxos financeiros ou monetários. 

Esse primeiro modelo de fluxo circular não pressupôs a existência de vazamen- 
tos e injeções. Os vazamentos da renda ocorrem em decorrência de uma redução 
quionoma da demanda astéerada, € q RmReções na rénga ocorrem quando na aumento: 
autônomos da demanda agregada. Suponhamos, portanto, que, agora, eles ocorram, 
considerando a existência de apenas um tipo de vazamento: a poupança, que corres- 
ponde ao vazamento da renda que não foi consumida, e um tipo de injeção: o inves- 
timento, que corresponde à injeção de renda referente à aquisição de equipamentos, 
máquinas, construções, entre outros. Isso ocorre porque as famílias, além de consu- 
mirem, podem desejar poupar; e as empresas, além de produzirem bens finais, tam- 
bém podem desejar investir. 

Para Lopes e Vasconcellos, “ | 
Bill LS Ladl) UU visado dautticiito E daDacidade Droduiva da economia é, Dorianto, 
a oferta de produtos no período seguinte. É também chamado taxa de acumulação de 
capital. Os componentes do investimento são as aquisições de máquinas e equipamen- 
tos, edifícios (a chamada formação bruta de capital fixo) e a acumulação de estoques”. 











5 Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, p. 28-29. 
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Portanto, o fluxograma numa economia fechada e sem governo poderia ser as- 
sim representado: 


Figura 1.7. Fluxo circular da renda e do produto numa economia a dois setores, 
supondo a existência de vazamentos e injeções 


Renda: salários, juros, aluguéis e lucros 


Pa | 


atores de produção 





E Bens e serviços o x 


Pagamento pelos bens e serviços 


Vazamentos Injeções 
(poupança*) (investimento*”) 


Os vazamentos devem ser compensados pelas injeções. Ou seja, a renda que não 
for utilizada para o consumo, ou seja, a poupança, deve ser compensada por investi- 


mentos. Caso não haja essa compensação, serão gerados problemas, crises. Caso a 1n- 
jeção seja menor que o vazamento, ou seja, se os investimentos forem menores que a 
poupança, a renda gerada não se recomporá e, portanto, não será capaz de comprar os 
bens e serviços produzidos, gerando uma crise no modelo. 


Segundo Amado e Mollo, “a estabilidade e instabilidade da economia estão re- 
lacionadas, portanto, à facilidade ou à dificuldade das injeções de renda para com- 
pensar os vazamentos”**. 

Para os clássicos, como o mercado se autorregula, a poupança sempre tende a ser 


igual ao investimento. Portanto, os vazamentos sempre tendem a ser iguais às inje- 


ções. Para Keynes, essa igualdade só é possível de ser alcançada, no curto prazo, se 
houver interferência do governo. 





Enquanto para os clássicos o que determina a poupança e o investimento é a 
taxa de juros, ou seja, esta se ajusta para igualar investimento e poupança, para 
Keynes a poupança é determinada pelo nível de renda, enquanto o investimento de- 
pende da expectativa dos agentes econômicos com relação ao futuro, ou seja, quanto 
o produtor conseguirá vender. Além disso, o empresário deverá fazer a comparação 
entre a eficiência marginal do capital (EmgK)”, que representa o ganho do inves- 
tidor, e a taxa de juros, que é o custo do investimento. Portanto, se a EmgkK for maior 
que a taxa de juros, propiciará o investimento produtivo. Se a EmgkK for menor que a 
taxa de juros, levará à não efetivação do investimento produtivo. 





* Numa economia aberta e com governo, os vazamentos correspondem a poupança, tributação e 
importação. 

Numa economia aberta e com governo, as injeções correspondem a investimento, gastos do gover- 

no e exportação. 

Adriana Moreira Amado e Maria de Lourdes Rollemberg Mollo, Noções de macroeconomia, p. 13. 

9 A Eficiência Marginal do Capital é a taxa que iguala o fluxo de receita esperado ao custo do investimento. 
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Portanto, para os clássicos, a poupança sempre tenderá a ser igual ao investimen- 
to, proporcionando um crescimento estável para o produto. E, para Keynes, a incer- 
teza poderá provocar um excesso de poupança e uma escassez de Investimento, rom- 
pendo com o fluxo circular da renda e gerando instabilidade. 

Feijó e Ramos sintetizam o fluxo circular da renda numa economia fechada e 
sem governo pelas seguintes relações contábeis: “a demanda pelo produto é compos- 
ta pelas demandas de bens e serviços finais e bens e serviços de investimento e a 
renda gerada no processo de produção é alocada em consumo e a parcela não consu- 
mida é disponibilizada no mercado de fundos de capital como recurso para financiar 
empresas. A renda não consumida corresponde a poupança, que medida ex post é 
igual ao investimento ex post”*º. 


E 1.11. QUESTÕES 


1. (Analista — ESAF — 2002) Na teoria econômica, muitas vezes é oportuno classificar as 
variáveis como sendo do tipo “estoque” ou “fluxo”. Tomando como caso os conceitos de 
dívida e déficit público, pode-se dizer que: 
a) A dívida pública pode ser considerada como uma variável do tipo “fluxo” enquanto o 
déficit público pode ser considerado uma variável do tipo estoque. 
b) A dívida pública pode ser considerada como uma variável do tipo “estoque” enquanto 
o déficit público pode ser considerado como uma variável do tipo “fluxo”. 
c) Tanto a dívida pública quanto o déficit público são variáveis “fluxo”. 
d) Tanto a dívida pública quanto o déficit público são variáveis “estoque”. 
e) Dependendo do enfoque, tanto o déficit quanto a dívida pública podem ser considera- 
dos variáveis “estoque” ou variáveis “fluxo”. 


Resposta: “b”. A única alternativa que associa dívida pública a “estoque” e déficit público a 
“fluxo” é a “b”. 


2. (AFRF — ESAF — 2000) Pode-se dividir as variáveis macroeconômicas em duas categorias: 
variáveis “estoque” e variáveis “fluxo”. Assim, podemos afirmar que: 

a) A renda agregada, o investimento agregado, o consumo agregado e o déficit orçamen- 
tário são variáveis “fluxo”, ao passo que a dívida do governo e a quantidade de capital 
na economia são variáveis “estoque”. 

b) A renda agregada, o investimento agregado, o consumo agregado e o déficit orçamen- 
tário são variáveis “estoque”, ao passo que a dívida do governo e a quantidade de ca- 
pital na economia são variáveis fluxo. 

c) A renda agregada, o investimento agregado, o consumo agregado e a dívida pública 
são variáveis “fluxo”, ao passo que o déficit orçamentário e a quantidade de capital na 
economia são variáveis “estoque”. 

d) O investimento agregado, o consumo agregado e a dívida pública são variáveis “fluxo”, 
ao passo que a renda agregada, o déficit orçamentário e a quantidade de capital na 
economia são variáveis “estoque”. 

e) A renda agregada e o déficit orçamentário são variáveis “fluxo”, ao passo que o consu- 
mo agregado, o investimento agregado, a dívida pública e a quantidade de capital na 
economia são variáveis “estoque”. 





% Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 9. 


1 E Conceitos Macroeconômicos Básicos 47 


Resposta: “a”, As variáveis “fluxo” das alternativas são: renda agregada, investimento agre- 
gado, consumo agregado, déficit orçamentário. Já dívida do governo e quantidade de capi- 
tal na economia são variáveis “estoques”. 


3. (Economista — Petrobras — CESGRANRIO — 2005) Um país produz um único bem final, o 
pão, que é consumido por seus habitantes. O processo de produção do pão é descrito a seguir. 


PRODUTO VALOR DO PRODUTO INSUMOS VALOR ADICIONADO 
Trigo 


Farinha 
Pão 





Nesse caso, o valor adicionado e o valor Bruto da produção são, respectivamente, iguais a: 
a) 5e 20; 
b) 20 e 20; 
c) 20e 5; 
d) 20 e 45; 
e) 45 e 20. 


Resposta: “d”. 


PRODUTO | VALOR BRUTO DA PRODUÇÃO | INSUMO (CONSUMO INTERMEDIÁRIO) | VALOR ADICIONADO 





| Farinha | 15 | 10 5 | 
Pão | 20 | 15 | 5 | 


TOTAL | 4 


4. (Analista de Planejamento e Orçamento - APO — MPOG — ESAF — 2008) No que diz res- 
peito aos agregados macroeconômicos e identidades contábeis, pode-se afirmar que os 
principais agregados derivados das Contas Nacionais são as medidas de produto, renda e 
despesa. Assinale a única opção falsa no que se refere aos agregados macroeconômicos. 

a) As medidas de produto, renda e despesa, universalmente utilizadas, representam sín- 
teses do esforço produtivo de um país em um determinado período de tempo revelan- 
do várias etapas da atividade produtiva. 

b) O Produto Interno Bruto (PIB) per capita é uma medida que se obtém dividindo-se o PIB 
do ano pela população residente no mesmo período. 

c) O PIB per capita é um bom indicador de bem-estar da população residente no mesmo 
período. 

d) A Renda Nacional Bruta é o agregado que considera o valor adicionado gerado por 
fatores de produção de propriedades de residentes. 

e) O PIB, avaliado pela ótica do produto, mede o total do valor adicionado produzido por 
firmas operando no país, independentemente da origem do seu capital. 


Resposta: “c”. A alternativa “c” é incorreta porque, se o PIB é igual a 1.000 e o número de 
pessoas residentes em um país é 100, o PIB per capita é 10, o que não significa necessariamen- 
te que cada pessoa apresenta um produto ou renda de 10, já que pode haver concentração 
de renda. Atualmente, utilizam-se o IDH e o Índice de Gini para medir qualidade de vida e 
concentração de renda numa sociedade e, com isso, determinar o bem-estar. 

Na alternativa “a”, realmente, os principais agregados derivados das contas nacionais são as 
medidas de produto, renda e despesa. A forma de medir o esforço produtivo da economia 
num período de tempo é denominada ótica de despesa, assunto este que poderá ser visto no 
capítulo 2. Na alternativa “b”, a definição de produto per capita está correta, já que se trata 
da relação entre o PIB e o número de residentes no país, conforme mostra a fórmula a seguir: 
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PIB 
PIB 


PER CAPITA É : é 
N. de Pessoas Residentes no Pais 


As alternativas “d” e “e” estão corretas, já que a Renda Nacional Bruta é o agregado que 
considera o valor adicionado gerado por fatores de produção de propriedades de residentes. 
Portanto, o conceito de Produto Interno engloba a produção de estrangeiros no Brasil, en- 
quanto a produção de brasileiros no exterior está englobada na Renda Nacional do Brasil. A 
diferenciação entre PIB e RNB poderá ser vista no capítulo 3. 


5. (Economista — CEB — FUNIVERSA — 2010) Com base nos conceitos da economia, no to- 
cante às necessidades, aos bens econômicos e aos serviços, assinale a alternativa correta. 
a) Bens é a denominação usual de produtos tangíveis, resultantes de atividades primárias 
e terciárias de produção. 
b) As necessidades humanas são limitadas. 
c) Serviços é a denominação usual de coisas intangíveis, resultantes de atividades secun- 
dárias e terciárias de produção. 
d) Os bens de capital ou de investimento não estão concebidos para satisfazer diretamen- 
te às necessidades humanas, mas para serem utilizados na produção de outros bens. 
e) Os bens econômicos não são caracterizados pela utilidade, pela escassez e pela pro- 
priedade de serem transferíveis. 


Resposta: “d”. A alternativa “d” está correta porque os bens de capital (que correspondem a 
máquinas, equipamentos, instalações) ou de investimento (produtivo) não são concebidos para 
satisfazer diretamente às necessidades humanas, mas para serem utilizados na produção de 
outros bens. A alternativa “e” está errada porque, diferentemente do que afirma a questão, 
os bens econômicos são, sim, caracterizados pela utilidade, pela escassez e pela propriedade 
de serem transferíveis, pois, para que seja atribuído um valor econômico a um bem, ele deve 
ser demandado, ser escasso e alguém deve deter o direito de propriedade sobre ele. 
Entende-se por atividade primária a agricultura; por atividade secundária, a indústria; e por 
atividade terciária, o comércio e os serviços. A alternativa “a” está errada porque bens é a 
denominação usual de produtos tangíveis, resultantes de atividades primárias e secundárias 
de produção, e não primárias e terciárias, como coloca a alternativa. 

A alternativa “"b” está errada porque as necessidades humanas são ilimitadas ou infinitas e 
os recursos são escassos ou limitados. Daí, surge o problema econômico, já que deverá haver 
escolhas do que produzir, como produzir e para quem produzir. 

A alternativa “c” está errada porque serviços é a denominação usual de coisas intangíveis, 
resultantes apenas de atividades terciárias de produção, e não secundárias e terciárias como 
diz a questão. 


6. (Economista — CEB — FUNIVERSA — 2010) A Teoria Econômica divide-se em duas grandes 
vertentes. À primeira é a Macroeconomia, que estuda os grandes agregados econômicos, 
além do mercado como um todo. A segunda vertente é a Microeconomia, que estuda os 
mercados específicos, assim como analisa a formação de preços no mercado. Assinale a al- 
ternativa correta correspondente aos principais objetivos ou metas da Política Macroeconô- 
mica do governo. 

a) Elevação do nível de emprego; estabilidade de preços, distribuição equitativa de renda 

e crescimento econômico. 

b) Política fiscal; política monetária; políticas cambial e comercial e política de rendas. 

c) Política de gastos e política tributária. 

d) Oferta monetária; economia ou rendimentos de escala. 

e) Política cambial; inflação e taxas de juros. 
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Resposta: "a". A Macroeconomia é uma teoria que estuda o produto, a renda, o emprego, o 
preço (inclusive a inflação) e a moeda (inclusive as taxas de juros) pelas médias globais e de 
forma agregada. Estuda o funcionamento da economia como um todo. As alternativas “b”, 
“c”, “d" e “e” apresentam instrumentos (e não o objetivo) utilizados pela Macroeconomia 
para atingir os objetivos ou metas da política macroeconômica, como uma política fiscal (por 
meio dos gastos do governo e da tributação), política monetária (pela oferta de moeda), 
política cambial e comercial, política de rendas. A preocupação com economia ou rendimento 
crescente de escala compete à Microeconomia. 


7. (ANPEC — 2008) Julgue a afirmativa: 
Um bem é produzido em 2000 e vendido em 2001. Este bem contribui para o PIB de 2000, 
não para o PIB de 2001. 


Resposta: V. O bem produzido em 2000 será um bem intermediário para 2011 e, portanto, deve 
pertencer ao produto apenas de 2000, já que nada foi adicionado a ele em 2011. 


8. (TJ/ES — CESPE — 2011) Para avaliar o nível de bem-estar de determinada população, 
cientistas sociais costumam utilizar uma série de indicadores econômicos e sociais. Com re- 
lação a esses indicadores, julgue os próximos itens. 

a) Uma queda no índice de Gini indica melhoria na distribuição de renda da população 
considerada. 

b) O índice de desenvolvimento humano (IDH) é uma medida de bem-estar mais ampla 
que a renda per capita. O IDH não possui informações sobre a renda por indivíduo, mas 
considera outras variáveis, tais como distribuição da renda, escolaridade e mortalidade 
infantil. 

c) No Brasil, em geral, quanto maior é a participação do governo na economia de um ente 
federado — estado, Distrito Federal ou município —, melhor se torna a distribuição de 
renda da população desse ente. 


Resposta: V, F, F. 

a) (V) Uma queda no Índice de Gini indica melhoria na distribuição de renda da população 
considerada, já que o Índice de Gini oscila entre zero e um, significando que: quanto mais 
próximo de “zero”, menor a concentração de renda e maior a distribuição de renda; e quan- 
to mais próximo de “um”, maior a concentração de renda e pior a distribuição de renda. 

b) (F) O Índice de Desenvolvimento Humano (IDH) é uma medida de bem-estar mais ampla 
que a renda per capita, já que esta não aponta necessariamente para uma justa qualidade de 
vida com distribuição social. Já o IDH mede o nível de desenvolvimento humano dos países 
utilizando outras dimensões além da renda, ou seja, a educação e a saúde. 

c) (F) Quando o governo participa da economia de um ente federado, há mais incidência tri- 
butária. Como no Brasil a carga tributária é regressiva, ou seja, quem ganha uma renda maior, 
apesar de pagar mais impostos em valores absolutos, paga menos impostos em valores relati- 
vos, e quem ganha uma renda menor, apesar de pagar menos impostos em valores absolutos, 
paga mais impostos em valores relativos, a presença maior do governo tende a levar a uma 
concentração maior de renda, ou seja, uma piora na distribuição de renda. 


9. (Analista Municipal — Econômico-Financeiro — Economia — CETAP — 2010) As variáveis 
econômicas podem ser divididas em dois tipos: variáveis-fluxos e variáveis-estoques. Cons- 
titui exemplo de variáveis-fluxos: 

a) exportações e importações. 

b) a população economicamente ativa. 

c) a taxa de câmbio. 

d) os preços dos bens e serviços. 

e) a quantidade de moeda em circulação no país. 


que este livro reflita isso. Com exceção dos apêndices e das notas de rodapé, o livro não 
utiliza cálculo. Assim, torna-se adequado para estudantes com diversos tipos de formação. 
(As seções que exigem mais do leitor estão assinaladas com um asterisco, podendo ser fa- 
cilmente suprimidas sem prejudicar o entendimento do livro.) 


Modificações na oitava edição 


Cada nova edição deste livro apoia-se no sucesso das edições anteriores, com o acréscimo 
de novos tópicos, exemplos atualizados e o aperfeiçoamento na exposição do conteúdo 
existente. 

A oitava edição dá continuidade a essa tradição, com uma série de tópicos novos e 
modernos. 


e Introduzimos material novo sobre demanda especulativa e expandimos nossa dis- 
cussão de externalidades de rede para incluir redes sociais (Capítulo 4). 


e No Capítulo 5, acrescentamos uma seção nova sobre bolhas e cascatas de infor- 
mação, junto com exemplos mostrando aplicações para os mercados imobiliários e 
a crise financeira. Também expandimos e atualizamos o material sobre economia 
comportamental. 


e Expandimos o Apêndice do Capítulo 11 de modo que amplie o tratamento da em- 
presa integrada verticalmente, incluindo o problema da dupla marginalização e as 
vantagens da integração vertical, junto com a análise da determinação do preço de 
transferência interno. 


Incluímos diversos exemplos novos e atualizamos a maior parte dos existentes. 


e Introduzimos uma série de exemplos relacionados com a economia da saúde, in- 
cluindo a demanda e produção de assistência médica (capítulos 3, 6, 16 e 17). 


e Também incluímos uma série de exemplos sobre mercados de serviço de táxi que 
ilustram os efeitos de políticas do governo que restringem a produção (capítulos 8, 
9e 15). 


e Acrescentamos exemplos sobre demanda de energia e eficiência de energia (capítu- 
los 4 e 7), e “contágio” em mercados financeiros globais (Capítulo 16). 


e Acrescentamos ainda um exemplo que explica a determinação de preços para este 
livro (Capítulo 12). 


Assim como em cada acréscimo, trabalhamos muito para melhorar a exposição onde 
foi possível. Para esta edição, revisamos e melhoramos o tratamento de parte do material 
essencial sobre produção e custo (Capítulos 7 e 8), bem como o tratamento do equilíbrio 
geral e eficiência econômica (Capítulo 16). Fizemos diversas outras mudanças, incluindo 
revisões de algumas das figuras, para tornar a exposição a mais clara e legível possível. 

O formato desta edição é semelhante ao da anterior, o que nos permite continuar defi- 
nindo os termos-chave nas margens (bem como no Glossário ao final do livro) e usar as 
margens para incluir Notas de Ligação, que relacionam as novas ideias apresentadas com 
os conceitos já expostos no texto. 


Elaboração de cursos alternativos 


Esta nova edição de Microeconomia oferece aos professores uma flexibilidade considerá- 
vel na elaboração de cursos. Para cursos trimestrais ou semestrais que realcem os temas 
básicos, sugerimos a utilização dos seguintes capítulos e seções: do 1 ao 6, 7.1 a 7.4, do 8 
ao 10, 11.1 a 11.3, 12, 14, 15.1 a 15.4, 18.1 a 18.2 e 18.5. Cursos um pouco mais ambiciosos 
poderão incluir também partes dos capítulos 5 e 16 e seções adicionais dos capítulos 7 e 9. 
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Resposta: "a". A alternativa “a” está correta porque as exportações e as importações sempre 
serão variáveis “fluxo”, pois só podem ser mensuradas num intervalo de tempo. 

Como a população é uma variável “estoque”, a população economicamente ativa também o 
é. À taxa de câmbio e os preços dos bens e serviços são medidas possíveis de se obter num 
ponto específico de tempo, portanto são variáveis “estoques”. A quantidade de moeda em 
circulação no país é determinada pelo Bacen, que possui o controle da moeda primária e, 
portanto, trata-se de uma variável “estoque”. 


10. (Analista em Planejamento, Orçamento e Finanças Públicas — APOFP — ESAF — 2009) 
Os indicadores sociais fornecem informações que dizem respeito diretamente à qualidade 
de vida da população de um país. Com relação a esses indicadores, não se pode dizer que: 
a) o Índice de Desenvolvimento Humano (IDH) é um índice que varia de zero a um, sendo 
que quanto mais próximo da unidade, mais desenvolvido é considerado o país. 
b) o Índice de Gini ou coeficiente de Gini é uma medida de desigualdade utilizada para 
calcular a desigualdade na distribuição de renda entre os indivíduos de uma economia. 
c) o Índice de Gini mostra que quanto mais próximo da unidade, menor será a concentra- 
ção de renda do país. 
d) o IDH é um índice resultante da média aritmética de três indicadores: um indicador de 
renda, um indicador de saúde e um indicador de educação. 
e) o IDH é um índice criado pela Organização das Nações Unidas, com o objetivo de buscar 
uma medida que retrate o desenvolvimento social dos países. 


Resposta: "c”. O Índice de Gini (G) mestra que quanto mais próximo da unidade, maior será a 
concentração de renda do país. 


11. (BNDES — CESGRANRIO — 2008) Numa economia há apenas 3 pessoas. Uma delas rece- 
be 10% e a outra, 40% da renda total. Assim, a Curva de Lorenz dessa economia será repre- 
sentada por OABC no gráfico abaixo. 


% da renda 





O 33,33 66,66 100 %W da população 


Considerando-se o gráfico e as informações acima, é correto afirmar que 

a) se uma única pessoa auferisse toda a renda, a Curva de Lorenz seria representada por 
OC no gráfico. 

b) se todos tivessem a mesma renda, o Coeficiente de Gini seria, aproximadamente, 0,33. 

c) o Coeficiente de Gini é obtido dividindo-se a área hachurada pela área do triângulo OCD. 

d) a Curva de Lorenz no gráfico não está correta e não representa a distribuição de renda 
descrita. 

e) não é possível calcular o Coeficiente de Gini com estes dados. 


Resposta: “c”. Se uma única pessoa auferisse toda a renda, a curva de Lorenz seria represen- 
tada por ODC no gráfico, mostrando que há total concentração de renda. OC representaria 
uma sociedade em que há perfeita distribuição de renda. Também se todos tivessem a mesma 
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renda, o Coeficiente de Gini seria igual a zero, ou seja, não haveria concentração de renda. 
O Coeficiente de Gini é obtido dividindo-se a área hachurada pela área do triângulo OCD, 
onde a área hachurada é representada por “a”, e o triângulo OCD, por “a + b”. Logo, o Índice 
de Gini (G) = a/(a + b), o que condiz com a alternativa “c”. Já a curva de Lorenz no gráfico 
(OABC) está correta e representa a distribuição de renda descrita. 


(Analista de Promotoria — Economista — Instituto Cidades — 2011) Leia o texto a seguir e 
responda as questões 12 e 13 infra: 
Brasil ocupa 73º posição entre 169 países no IDH 2010 
4 de novembro de 2010 às 15:24 
Central de Notícias — Prefeitura de São Luís 
O relatório do Índice de Desenvolvimento Humano (IDH) para 2010, divulgado nesta quinta- 
“feira (4), mostra o Brasil na 73º posição entre 169 países. Os cinco primeiros colocados são, 
pela ordem, Noruega, Austrália, Nova Zelândia, Estados Unidos e Irlanda. O cinco últimos são 
Zimbábue, República Democrática do Congo, Níger, Mali e Burkina Faso. Como neste ano o 
IDH sofreu mudanças metodológicas, não é possível comparar a posição do Brasil com as de 
anos anteriores. Mas, para se obter uma base de comparação, o Programa das Nações Unidas 
para o Desenvolvimento (Pnud) recalculou os dados brasileiros dos últimos dez anos com 
base na nova metodologia. 
Por esse recálculo, o Brasil ganharia quatro posições e registraria crescimento de 0,8% no 
índice. Em 2010, com a nova metodologia, o IDH brasileiro foi de 0,699, numa escala de O a 
1. Em 2009, com a metodologia antiga, o Brasil ocupava a 75º posição no ranking, com IDH de 
0,813. Segundo o relatório deste ano, o IDH do Brasil apresenta “tendência de crescimento 
sustentado ao longo dos anos”. Mesmo com a adoção da nova metodologia, o Brasil conti- 
nua situado entre os países de alto desenvolvimento humano, como em 2009. 


12. Analisando o IDH e a situação econômica de alguns países, é correto afirmar que: 
a) Um país com IDH alto tem obrigatoriamente altas taxas de crescimento. 
b) A falta de investimentos públicos resulta em um indicador melhor. 
c) Os indicadores sociais no Brasil pioraram ao longo dos anos. 
d) Na maioria dos países, crescimento e desenvolvimento é a mesma coisa. 
e) É possível que um país com IDH alto tenha problemas financeiros. 


Resposta: “e”. Um país com IDH alto não precisa ter obrigatoriamente altas taxas de cresci- 
mento, já que desenvolvimento e crescimento não são palavras sinônimas. Crescimento eco- 
nômico pode ser entendido como crescimento do produto per capita ao longo do tempo, 
enquanto desenvolvimento é um conceito mais amplo, que inclui não apenas o crescimento 
econômico, mas também a elevação da qualidade de vida da população. A falta de investimen- 
tos públicos resulta em um indicador pior, já que, para melhorar as dimensões que determinam 
o IDH como PIB ppc, expectativa de vida ao nascer, anos médios de estudo e anos esperados de 
escolaridade, é necessário que ocorram esses investimentos públicos. No Brasil, o IDH tem 
apresentado “tendência de crescimento sustentado ao longo dos anos”. Mas é possível que 
um país com IDH alto tenha problemas financeiros, já que o IDH é uma medida comparativa 
de qualidade de vida que engloba três dimensões: renda, educação e esperança de vida, o 
que não implica que o país necessariamente tenha equilíbrio em suas contas. 


13. É um indicador social utilizado para cálculo do IDH no Brasil: 
a) Turn over nas empresas. 
b) Número de celulares por habitante. 
c) Acesso a água potável e esgoto. 
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d) Índice de inflação. 
e) Quantidades de refrigeradores por domicílio. 


Resposta: “c”. O IDH vai medir o bem-estar da população utilizando-se de novos critérios de 
avaliação: renda, pelo PIB PPC; educação, pelo índice de anos médios de estudo e pelo índi- 
ce de anos esperados de escolaridade; e saúde, pela expectativa de vida ao nascer, que é 
afetada pelo acesso a água potável e rede de esgoto. 


14. (Analista de Promotoria — Economista — Instituto Cidades — 2011) Veja a figura a seguir: 


Receita MERCADOS DE Despesas 
BENS E SERVIÇOS 
RES — as empresas vendem RE 
| serviços — às famílias compram serviços 
vendidos comprados 





FAMÍLIAS 
— compram e consomem bens e serviços 
— são proprietários de fatores de produção 





EMPRESAS 
— produzem e vendem bens e serviços 
| — contratam e utilizam fatores de produção 









e os vendem 


Insumos Terra, 
para a trabalho 
produção MERCADOS DE e capital 


FATORES DE PRODUÇÃO - 


a . — as famílias vendem 
Salários, aluguéis De aa E Renda 
e lucros p Pp 


e» = Fluxo de bens e serviços —ed = Fluxo de moeda 


FLUXO CIRCULAR 
Este diagrama é uma representação esquemática da organização da economia. As decisões são tomadas por 


famílias e empresas. Estas interagem no mercado, em torno de bens e serviços (quando as famílias são os comprado- 
res e as empresas os vendedores) e em torno de insumos (quando as empresas são as compradoras e as famílias os 
vendedores). As setas externas apresentam o fluxo de dólares e as setas internas correspondem aos bens e serviços. 





Ao analisarmos a figura acima, podemos afirmar que: 
a) As famílias são as responsáveis diretas pela geração de bens e serviços. 
b) A renda gerada no fluxo flui das famílias para as empresas. 
c) À renda das famílias é direcionada para o consumo. 
d) Os fatores de produção são os responsáveis pela combinação de bens para gerar insumos. 
e) O Fluxo de Moeda é chamado de Oferta. 


Resposta: “c”. Como o modelo não pressupõe a existência de vazamentos da renda, que corres- 
ponderiam a poupança, tributação e importação, a renda das famílias é direcionada para o 
consumo, conforme expõe a alternativa “c”. No Fluxo Circular da Renda, percebe-se que as 
empresas são as responsáveis diretas pela geração de bens e serviços, e não as famílias, como 
mostra a alternativa “a”. A renda gerada flui das empresas para as famílias em forma de sa- 
lários, juros, aluguéis e lucros, e não das famílias para as empresas, como cita a alternativa 
“b”, Os fatores de produção são os responsáveis pela combinação de insumos para gerar 
bens, e não pela combinação de bens para gerar insumos. O Fluxo de Moeda é chamado de 
fluxo circular da renda, já que se autoalimenta. 


15. (Economista — Superior Tribunal Militar — CESPE — 2011) A respeito dos conceitos bási- 
cos da teoria econômica, julgue o item subsequente. 

No fluxo circular de bens e serviços, as firmas demandam fatores de produção que são oferta- 
dos pelas famílias e, nesse processo, os fluxos monetários vão das empresas para as famílias. 
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Resposta: V. As famílias disponibilizam fatores de produção para as empresas. Estas, quando 
utilizam esses fatores, produzem bens e serviços. Para tanto, remuneram os fatores de pro- 
dução na forma de salários, juros, aluguéis e lucros. 


16. (Fiscal de Tributos Municipais — Prefeitura Municipal de Santos — IBAM — 2011) Assina- 
le a alternativa correta: 
a) Os principais agregados macroeconômicos são produto, renda e despesa. 
b) Produto é o somatório das remunerações recebidas pelos proprietários dos fatores de 
produção. 
c) Renda é a produção de todos os bens e serviços finais que são produzidos por uma 
sociedade num determinado período. 
d) Poupança é a parte da renda que não foi consumida. 


Resposta: “a”. Renda é o somatório das remunerações recebidas pelos proprietários dos fato- 
res de produção. Produto é a produção de todos os bens e serviços finais que são produzidos 
por uma sociedade num determinado período. Poupança é a parte da renda disponível que 
não foi consumida, ou seja, a renda é destinada ao consumo, ao pagamento de tributos e à 
poupança. À renda disponível é a renda total subtraída dos tributos. Portanto, a renda dispo- 
nível que não for destinada ao consumo será poupada. 


17. (IBGE — CESGRANRIO — 2010) O gráfico abaixo mostra a curva de Lorenz para o caso de 
um país com duas classes sociais: os pobres, que são 80% da população e auferem 20% da 
renda do país e os ricos, que são 20% da população e auferem 80% da renda. Suponha que 
dentro de cada classe social a distribuição de renda seja uniforme. 


% da renda 
100 


20 








Q BO 100 % da população 


Essa situação gera um coeficiente de Gini similar ao do Brasil atual. O valor desse coeficiente é de 
a) 0,2 
b) 0,4 
c) 0,6 
d) 0,8 
e) 1,0 


Resposta: “c”. O Índice de Gini (G) é calculado por: G = a/(a + b). Assim: a área de “b” é dada 
pela soma de duas figuras geométricas: um triângulo e um trapézio. Ou seja: 


80 x 20 é (20 + 100) x (100 — 80) 
2 2 
A área de “a” representa a área total (a + b) subtraída da área b, ou seja: 


100 x 100 





= 800 + 1.200 = 2.000 


— 2.000 = 3.000 
Logo: G = 3.000/5.000 = 0,6 
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18. (Consultor do Executivo — SEFAZ/ES — CESPE — adaptada — 2010) Acerca dos conceitos 
de macroeconomia, julgue os itens que se seguem. 

a) À macroeconomia, que estuda o índice geral de preços e a determinação da renda na- 
cional, também se ocupa do estudo de como é gerado e de como é possível um aumen- 
to no nível agregado de recursos da economia. 

b) O modelo do fluxo circular apresenta os principais agregados da economia, ilustrando 
a produção de um bem a partir do fator trabalho. O circuito interno representa os flu- 
xos reais, e o circuito externo apresenta os fluxos financeiros ou monetários. 

c) Considerando os dois tipos de variáveis em uma economia, as variáveis-estoque repre- 
sentam a quantidade medida por unidade de tempo, e as variáveis-fluxo representam 
a quantidade mensurada em determinado instante de tempo. 


Resposta: V, V, F. As variáveis “estoque” representam a quantidade medida em um ponto es- 
pecífico de tempo; e as variáveis “fluxo” representam a quantidade mensurada em um inter- 
valo de tempo. 


19. (EBC — CESPE — 2011) Acerca de noções gerais da macroeconomia, julgue o item que 
se segue. 

A teoria tradicional do fluxo circular da renda leva em conta uma economia no curto prazo 
fechada e sem governo. 


Resposta: V. O fluxo circular da renda analisado pela teoria tradicional considera apenas as 
famílias e as empresas. O governo e o setor externo não são levados em consideração. 


20. (EBC — CESPE — 2011) Considerando que os indicadores econômicos referentes à produ- 
ção e aos preços são importantes para o monitoramento da atividade econômica, julgue o 
item subsequente. 

A queda do IBOVESPA — como verificado em 2001 — por reduzir os investimentos dos detento- 
res de ações leva à contração do produto interno bruto (PIB), mensurado pela ótica da despesa. 


Resposta: F. Títulos negociados na bolsa de valores não entram no cálculo do PIB, porque há 
apenas troca de titularidade. 


21. (TJ/ES — CESPE — 2011) Para avaliar o nível de bem-estar de determinada população, 
cientistas sociais costumam utilizar uma série de indicadores econômicos e sociais. Com re- 
lação a esses indicadores, julgue os próximos itens. 

a) Uma queda no índice de Gini indica melhoria na distribuição de renda da população 
considerada. 

b) O índice de desenvolvimento humano (IDH) é uma medida de bem-estar mais ampla 
que a renda per capita. O IDH não possui informações sobre a renda por indivíduo, mas 
considera outras variáveis, tais como distribuição da renda, escolaridade e mortalida- 
de infantil. 
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Resposta: V, F. O Índice de Desenvolvimento Humano (IDH) é uma medida de bem-estar mais 
ampla que a renda per capita. O IDH se utiliza de três critérios: a renda, por meio do PIB (PPC) 
per capita, ou seja, renda por indivíduo; a educação, por meio do índice de anos médios de 
estudo dos adultos e do índice de anos esperados de escolaridade para uma criança na idade 
em que ela entra na escola, ou seja, escolaridade; a saúde, por meio da expectativa de vida 
ao nascer, ou seja, mortalidade infantil. 

O IDH-ad (IDH ajustado à desigualdade) contabiliza a desigualdade em distribuição de ren- 
da, educação e saúde. 


22. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) A figura abaixo mostra a curva de Lorenz de determinado 
país, bem como o valor da área hachurada, 0,3. O coeficiente de Gini nesse país é igual a 


% da renda 
1 E E E E E E E 






Curva de Lorenz 


Ô 1 % da população 
a) 0,1 
b) 0,2 
c) 0,3 
d) 0,4 
e) 0,5 


Resposta: “d”. 


.a 
“a+b 
02 
-0,2+0,3 
=”. 
“0,5 

G=0,4 





23. (MDIC — ESAF — 2012) O índice de desenvolvimento humano vem sendo utilizado cres- 
centemente, em contraposição com o PIB per capita. É, evidentemente, mais abrangente 
que os indicadores tradicionais, até porque transcende aspectos meramente econômicos e 
quantitativos. Um dos parâmetros para a sua aferição é: 

a) proporção entre a população com mais de 60 anos e com até 15 anos. 

b) PIB por habitante, em dólar ponderado pela paridade do poder de compra. 

c) proporção de analfabetos na população economicamente ativa. 

d) taxa anual de desmatamento. 

e) taxa de matrícula no 1º grau. 


Resposta: "b”. O Índice de Desenvolvimento Humano (IDH) se utiliza de três parâmetros para 
aferir o desenvolvimento econômico de um país, sendo um deles, o índice de renda por meio 
do PIB (convertido pelo dólar PPC que mede o poder de compra da moeda) per capita. 
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24. (Liquigás — Petrobras — CESGRANRIO — 2012) O crescimento econômico pode afetar a 
distribuição de renda, aumentando ou diminuindo a sua concentração. Em dois países, X e 
Y, essa distribuição é muito desigual. Nos últimos cinco anos, a taxa média de crescimento 
do PIB per capita foi praticamente a mesma nos dois países. Entretanto, o coeficiente de 
Gini diminuiu substancialmente em X e manteve-se estável em Y. 
Diante do comportamento do coeficiente de Gini nos dois países, conclui-se que, nesses cin- 
co anos, X teve 

a) estabilidade política maior que Y. 

b) crescimento populacional maior que Y. 

c) crescimento populacional menor que Y. 

d) desenvolvimento econômico superior ao de Y. 

e) desenvolvimento econômico inferior ao de Y. 


Resposta: “d”. Como no país X o Coeficiente de Gini diminuiu, isso demonstra que a concen- 
tração da renda se reduziu também. Logo, um crescimento com melhor distribuição de renda 
caracteriza um melhor desenvolvimento. 


25. (Inédita) Das alternativas abaixo, qual se refere apenas a variáveis “fluxo”? 
a) Importações, exportações, salários e ordenados, pagamento de impostos. 
b) Benefícios da previdência, dividendos, oferta de moeda. 
c) Poupança, total do investimento bruto, investimento líquido, variação da oferta de 
moeda. 
d) Total investido numa empresa, depreciação, oferta de moeda. 
e) Importação, oferta de moeda, investimento líquido. 


Resposta: “a”. Importação, exportação, salários e ordenados, pagamento de impostos, bene- 
fício da previdência, dividendos, poupança, investimento líquido, variação da oferta de moeda 
e depreciação são variáveis “fluxo”. 

Oferta de moeda, total de investimento bruto e total investido numa empresa são variáveis 
“estoque”. 





FORMAS DE MENSURAÇÃO DO 
PRODUTO E DA RENDA NACIONAL 


Como foi mostrado no capítulo anterior, a primeira identidade macroeconômica 
discutida foi: 


Produto = Renda = Dispêndio' 


Para se medir o produto da economia, pode-se utilizar três Óticas: a ótica do 
produto, a ótica da renda e a ótica do dispêndio. Os valores encontrados por meio 
dessas mensurações devem ser idênticos. 

Sachs e Larrain reescrevem essa importante identidade macroeconômica na visão 
de uma economia a dois setores da seguinte maneira: “Note que as compras (...) são de 
dois tipos: as realizadas pelos consumidores finais do produto e as realizadas por 
empresas que usam os produtos de outras empresas como insumos para fabricar seus 
próprios produtos. Vamos agora subtrair o valor das compras interempresas de cada 
um dos itens (...). O total das compras menos as compras interempresas é igual à de- 
manda final. Receitas totais menos compras de outras empresas é igual ao valor 
adicionado das empresas na economia. Em seguida, encontramos outra identidade 
(que, mais uma vez, só totalmente verdadeira em uma economia fechada): 


Demanda final = valor adicionado = salários + rendimento de capital”. 
Diante disso, observe o cálculo do produto por essas três Óticas nos itens a seguir. 


E 2.1. ÓTICA DO DISPÊNDIO OU DA DESPESA 


Pela ótica do dispêndio, determina-se o produto da economia somando-se o 
produto, que pela sua natureza é final, com os insumos que não entraram no 
processo produtivo”. Por essa ótica, é possível medir o esforço produtivo em suas 





* Quando se fala em produto, renda e dispêndio, não se estão especificando as suas diferenciações, 
que consistem em se acrescentar a depreciação ou não, os impostos indiretos líquidos de subsídios 
ou não e a renda líquida enviada (ou recebida) do exterior ou não. Esses acréscimos ou subtrações 
indicarão se o agregado é líquido ou bruto, a custo de fatores ou a preço de mercado, interno ou 
nacional. No capítulo 3, será abordado tal assunto. 

* Jeffrey D. Sachs e Felipe Larrain B., Macroeconomia, p. 23. 

* Essa definição foi abordada por Paulani e Braga (2000, p. 11), quando afirmaram que: “Todo bem 
que, por sua natureza, é final, deve ter seu valor considerado no cálculo do valor do produto, mas 
nem todo bem cujo valor entra no cálculo do produto é um bem final por natureza”. 
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etapas produtivas. Feijó e Ramos reforçam ao afirmar que: “Esta forma de se medir 
o esforço produtivo da economia num período de tempo é denominado de ótica da 
despesa”. Assim, o produto da economia terá seu destino sob a forma de Consumo 
Final para as Unidades Familiares ou para o Governo, Investimento das empresas ou 
Exportação Líquida para o Setor Externo. Então, é possível dizer que o produto é 
medido pelo seu consumo. 

O produto que, pela sua natureza, é final é aquele que já se encontra na sua últi- 
ma etapa produtiva, ou seja, é aquele que já está pronto para o consumo (“está na 
prateleira” para ser vendido). Os insumos que não entraram no processo produtivo 
são aqueles que serão utilizados em outro processo produtivo e, portanto, ainda não 
estão prontos para o consumo (ainda não estão “na prateleira” para serem vendidos). 

Nas duas hipóteses consideradas no primeiro capítulo, calcula-se o produto pela 
ótica do dispêndio. Acompanhe as Tabelas 2.1 e 2.2: 


Tabela 2.1. Cálculo do Produto pela ótica do dispêndio — 1º hipótese 
| INSUMO QUE NÃO 


ENTROU NO PROCESSO 
PRODUTIVO 


PRODUTO PRODUTO 


SETOR PRODUÇÃO INTERMEDIÁRIO ADICIONADO 


Setor 2 2.100 1 000 1.100 


Produto agregado = produto que, pela sua natureza, é final + insumos que não 
entraram no processo produtivo 

Produto agregado = 4.600 + O 

Produto agregado = 4.600 








Tabela 2.2. Cálculo do Produto pela ótica do produto — 2º hipótese 


PRODUTO QUE NÃO 


PRODUTO PRODUTO 
ENTROU NO PROCESSO 
INTERMEDIÁRIO ADICIONADO PRODUTIVO 


Setor 2 


SETOR PRODUÇÃO 


Setor 3 





Setor 4 





Produto agregado = produto que, pela sua natureza, é final + insumos que não 
entraram no processo produtivo 





* Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 22. 
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Produto agregado = 5.200 + (200 + 700 + O + 0) 

Produto agregado = 5.200 + 900 

Produto agregado = 6.100 

Portanto, pode-se entender que o bem produzido na economia é a soma do pro- 
duto acabado (produto pronto para o consumo) mais o produto inacabado (que deve- 
rá ser acabado em outro processo produtivo). Nessa segunda hipótese, o produto da 
economia seria composto de 5.200 de pão, mais 200 de sementes, mais 700 de trigo, 
o que resulta num total de 6.100. 

Sachs e Larrain afirmam que, “por esse processo, o PIB é medido como a soma 
de todas as demandas finais do produto na economia. Há vários tipos de demandas 
finais. O produto da economia pode ser usado para o consumo familiar (C), o consu- 
mo governamental (G), investimento em novo capital na economia (1), ou venda lí- 
quida para o exterior (exportações/importações)'”. 

Observe a Tabela 2.3, extraída do IBGE, que mostra os componentes da deman- 
da no PIB entre 2000 e 2010 no Brasil. 


Tabela 2.3. Componentes da demanda no PIB — 2000-2010 (em %) 


2009 | 2010 
(Do | (1) 


seno tentos — [ota [5 [67 [9 [a [0 [63 [89 [56 [a 


Consumo da eenmno tento 19,8 | 20,6 19,2 | 19,9 20,3 | 20,2 
pública 


ESPECIFICAÇÃO 2000 | 2001 2002 2003 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 


cargos | 13 [6 a [50 | 3 [a [16 [a 7 
engodo a 

iemitoetrsrço [09 202 [09 9 [13 0 [9 [1a [ca 
MO CC COS DO 


Fonte: IBGE. Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 
(1) Resultados preliminares calculados a partir das Contas Nacionais Trimestrais. 





E 2.2. ÓTICA DO PRODUTO 


Pela ótica do produto, determina-se o produto da economia pela soma dos valo- 
res (ou produtos, ou consumo, ou bens) adicionados. Assim, o produto é medido 
pela sua produção. 

Outra maneira de medir o produto pela ótica do produto é calcular a diferença 
entre a produção total (Valor Bruto da Produção) e o Consumo Intermediário”, como 
visto no primeiro capítulo. Assim reforça Mankiw: “Uma forma de computar o valor 
de todos os bens e serviços finais é somar o valor adicionado em cada etapa da pro- 
dução. O valor adicionado de uma empresa corresponde ao valor da produção da 





5 


Jeffrey D. Sachs e Felipe Larrain B., Macroeconomia, p. 24. 
é Consumo Intermediário, ou Produto Intermediário, ou Valor Intermediário. 


Se o intuito for enfatizar a incerteza e as falhas de mercado, o professor deve incluir, ainda, 
partes substanciais dos capítulos 5 e 17. 

Dependendo do interesse de cada um e dos objetivos do curso, outras seções podem 
ser acrescentadas ou utilizadas para substituir o conteúdo que acabamos de indicar. Um 
curso que enfatize a moderna teoria de determinação de preços e a estratégia de empresas, 
por exemplo, deveria utilizar inteiramente os capítulos 11, 12 e 13 e as demais seções do 
Capítulo 15. Caso o tema central seja economia gerencial, é válida a inclusão dos apêndi- 
ces dos capítulos 4, 7 e 11, além do apêndice sobre análise de regressão no final do livro. 
O Capítulo 16 e as seções adicionais do Capítulo 18 também podem ser utilizados para o 
estudo da economia voltada ao bem-estar e à política pública. 

Por fim, gostaríamos de lembrar que aquelas seções ou subseções que exigem maior 
conhecimento do leitor e/ou que são periféricas ao conteúdo básico estão assinaladas com 
um asterisco. Elas podem ser facilmente suprimidas sem prejuízo à sequência do livro. 


Material adicional 


Professores e estudantes que usarem esta edição podem contar com material complementar 
de excepcional qualidade. O Manual do Professor, preparado por Duncan M. Holthausen, 
da North Carolina State University, apresenta as soluções detalhadas de todas as ques- 
tões para revisão e dos exercícios presentes no fim dos capítulos. Esta oitava edição con- 
tém muitas questões para revisão e exercícios totalmente novos; além disso, uma grande 
parte dos exercícios foi revista e atualizada. O novo manual do professor também foi re- 
visado de acordo com o texto. Cada capítulo traz, ainda, dicas didáticas que resumem os 
pontos-chave. 

As Apresentações em PowerPoint foram revisadas para esta edição por Fernando 
Quijano, da Dickinson State University, com os consultores editoriais Shelly Tefft e 
Michael Brener. O professor que adotá-las pode editar os esboços detalhados e, assim, criar 
suas próprias apresentações, ricas em cores e de aparência profissional, além de poder pre- 
parar apostilas personalizadas para seus alunos. A Apresentação em PowerPoint também 
contém notas de aula e um conjunto completo de figuras animadas do livro-texto. 

O Guia de Estudos, preparado por Valerie Suslow, da Universidade de Michigan, e 
Jonathan Hamilton, da Universidade da Flórida, oferece uma grande variedade de mate- 
rial de análise e exercícios para estudantes. Cada capítulo contém uma lista de conceitos 
importantes, destaques do capítulo, uma análise do conceito, conjuntos de problemas e um 
questionário de autoteste. Respostas e soluções resolvidas são fornecidas para todos os 
exercícios, conjuntos de problemas e perguntas de autoteste. 

Para a sua conveniência, todos os recursos para o professor estão disponíveis on-line 
na Sala Virtual (sv.pearson.com.br). Para ter acesso ou obter mais informações, entre em 
contato com o seu representante local da Pearson. 
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empresa menos o valor dos bens intermediários que ela compra em outro lugar (..). 
Por essa razão, o PNB também se define como o total do valor adicionado de todas 
as empresas na economia”. 

Supondo as mesmas duas hipóteses citadas anteriormente, obtém-se o valor do pro- 
duto adicionado por cada setor da economia mostrado nas Tabelas 2.4 e 2.5 a seguir: 


Tabela 2.4. Cálculo do Produto pela ótica do produto — 1º hipótese 







INSUMO QUE NÃO 
PRODUÇÃO OU PRODUTO PRODUTO ENTROU NO PROCESSO 


DB 
VBP INTERMEDIÁRIO ADICIONADO PRODUTIVO 


Setor 2 2.400 1.000 1.100 D 


Setora 2100 120º | 


















SETOR 
















Setor 4 , 3.300 1.300 Õ 


Produto agregado = soma do produto adicionado = 

1.000 + 1.100 + 1.200 + 1.300 = 4.600 
Ou: Produto agregado = VBP — Consumo Intermediário 
Produto agregado = 11.000 — (1.000 + 2.100 + 3.300) 
Produto agregado = 4.600 


Tabela 2.5. Cálculo do Produto pela ótica do produto — 2º hipótese 


PRODUTO QUE NÃO 


PRODUTO PRODUTO 
ENTROU NO PROCESSO 
INTERMEDIÁRIO ADICIONADO PRODUTIVO 


Sape PRODUÇÃO 


Setor 2 2.000 1.200 | 700 


Setor 3 2. 700 E 300 





Produto agregado = soma do produto adicionado = 

1.000 + 1.200 + 1.400 + 2.500 = 6.100 
Ou: Produto agregado = VBP — Consumo Intermediário 
Produto agregado = 10.900 — (800 + 1.300 + 2.700) 
Produto agregado = 10.900 — 4.800 
Produto agregado = 6.100 





* N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 13. 
* VBP = Valor Bruto da Produção. 
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E 2.3. ÓTICA DA RENDA 


Para produzir bens e serviços, são utilizados fatores de produção que deverão ser 
remunerados. E a soma dessa remuneração recebe o nome de renda. Observe o 
Quadro 2.1 a seguir: 


Quadro 2.1. Remuneração dos Fatores de Produção 


FATORES DE PRODUÇÃO REMUNERAÇÃO DOS FATORES DE PRODUÇÃO 


MÃO DE OBRA (ou trabalho) > SALÁRIO (5) 
CAPITAL' > JUROS (J) 
MATÉRIA-PRIMA! — ALUGUEL (A) 


EMPREENDIMENTO > LUCRO (L) 





Assim, pela ótica da renda, o produto obtido é medido pelo seu rendimento. 


Supondo que o produto gerasse uma renda em forma de salários, juros, aluguéis 
e lucros, considere, ilustrativamente, as seguintes porcentagens: 

40% em forma de Salários. 

20% em forma de Juros. 

10% em forma de Aluguéis. 

30% em forma de Lucros. 


De acordo com a Tabela 2.6 a seguir, tem-se uma remuneração em forma de 
salários, num total de R$ 2.440,00; de juros, num total de R$ 1.220,00; de aluguéis, 
num total de R$ 610,00; e de lucros, num total de R$ 1.830,00. Somando todas essas 
formas de renda, pode-se afirmar que a renda gerada na economia foi de R$ 6.100,00. 


Tabela 2.6. Cálculo do Produto pela ótica da renda 


PRODUTO SARL ETES) JUROS (R$) ALUGUÉIS (R$) LUCROS (R$) RENDA (R$) 
ADICIONADO (40%) (20%) (10%) (30%) (100%) 


1.000 400,00 200,00 100,00 300,00 1.000,00 
1.200 480,00 240,00 120,00 360,00 1.200,00 


1.400 560,00 280,00 140,00 420,00 1.400,00 
2.500 | 1.000,00 500,00 250,00 750,00 2.500,00 
TOTAL 2.440,00 1.220,00 610,00 1.830,00 6.100,00 








O capital pode ser entendido como: capital físico (bens de capital que produzem outros bens, como, 
por exemplo, máquinas, ferramentas, estoques, instalações, edificações), que teria como remunera- 
ção o aluguel; capital financeiro ou capital de empréstimos (recursos de terceiros utilizados para 
comprar o capital físico), cuja remuneração seria os juros; capital de risco (recursos próprios que 
se utilizam para comprar o capital físico), cuja remuneração seria o lucro. 

0 Matéria-prima, ou terra, ou recursos naturais, ou a propriedade dos bens de produção. 

4 Alguns autores incluem a tecnologia como fator de produção e royalties como a remuneração da 
tecnologia. 
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Como todo produto gera uma renda de igual valor, pode-se dizer que, sendo a 
renda de R$ 6.100,00, o produto será igual a R$ 6.100,00 também. 


E-— Todo produto gera uma renda de igual valor. 


Obs.: Como dito anteriormente, as porcentagens das remunerações dos fatores 
de produção são meramente ilustrativas. 

Logo, o produto adicionado será a soma das remunerações dos fatores de produ- 
ção, ou seja: 

Produto agregado = renda 

Produto agregado = salários + juros + aluguéis + lucros 

Produto agregado = 2.440 + 1.220 + 610 + 1.830 = 6.100 


Feijó e Ramos!” resumem o produto pelas três óticas da seguinte maneira: 
Ótica do produto = Valor da produção — Valor dos Consumos Intermediários 
Ótica da renda = Soma das remunerações aos fatores de produção 





Dtica da despesa = Soma dos gastos finais na economia em bens e ços (des- 
pesas de consumo e com formação de capital), nacionais e importados 


Já Froyen sintetiza, afirmando que, “no lado do produto, são medidas a produção 
e as vendas; no da renda mede-se a distribuição do resultado monetário das vendas”*. 

As informações necessárias para se obter as medidas pelas três Óticas são pos- 
síveis por três caminhos: pesquisas realizadas por órgãos oficiais encarregados de 
fazer levantamentos estatísticos em empresas e residências; empresas que infor- 
mam ao governo os respectivos dados que farão parte do cálculo do produto; ou 
estimativas que serão inferidas com base nos indicadores. 


H 2.4. QUESTÕES 


1. (AFPS — ESAF — 2002) Considere uma economia hipotética que só produza um bem final: 
pão. Suponha as seguintes atividades e transações num determinado período de tempo: o 
setor S produziu sementes no valor de 200 e vendeu para o setor T; o setor T produziu trigo 
no valor de 1.500, vendeu uma parcela equivalente a 1.000 para o setor F e estocou o res- 
tante; o setor F produziu farinha no valor de 1.300; o setor P produziu pães no valor de 1.600 
e os vendeu aos consumidores finais. Com base nessas informações, o produto agregado 
dessa economia foi, no período, de: 

a) 1.600 

b) 2.100 

c) 3.000 

d) 4.600 

e) 3.600 


Resposta: "b”. 
Produto Agregado = Valor Bruto da Produção —- Consumo Intermediário 
Produto Agregado = 4.600 — 2.500 —> Produto Agregado = 2.100 





'* (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 22. 
é Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 18. 
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VALOR BRUTO CONSUMO CONSUMO 
DA PRODUÇÃO ud ADICIONADO 


DOS sementes | xo | o 


Setor T 














Setor F 
Satida 
TOTAL 





2. (MPU — ESAF — 2004) São considerados como remuneração dos fatores de produção 
trabalho, capital de empréstimo, capital de risco e propriedade física dos bens de capital, 
respectivamente, 

a) Salário, lucros, lucros e lucros. 

b) Salário, aluguéis, juros e lucros. 

c) Salário, juros, lucros e aluguéis. 

d) Salário, juros, juros e juros. 

e) Aluguéis, juros, lucros e lucros. 


Resposta: “c”. 


FATOR DE PRODUÇÃO REMUNERAÇÃO 


Capital de empréstimo ouros 


Capital de risco 
Propriedade física dos bens de capital Aluguel 





3. (ICMS/PA — FGV — 2008) Seja uma economia fechada e sem governo com três setores 
produtores: trigo, farinha e pão, respectivamente. 


EM Z$ TRIGO FARINHA PÃO 
VBP 100 500 900 
CI 0 100 400 


Na tabela acima, VBP indica Valor Bruto da Produção, e Cl, Custos intermediários. 
Sabendo-se que o montante total de salários pagos nessa economia é de Z$300, o total de 
pagamentos com aluguéis é de Z$200 e o total pago com juros é de Z$300, assinale a alter- 
nativa correta. 

a) O PIB desse país é Z$1.500. 

b) O lucro total dessa economia é Z$200. 

c) A renda total dessa economia é Z$800. 

d) O PIB é Z$500 maior do que renda. 

e) O PIB é de $900. 


Resposta: “c”. 


o Farinha 500 00 
TOTAL 1.500 





Salários (S) = 300 
Aluguel (A) = 200 
Juros (J) = 300 
Lucros (L) =? 
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Produto Agregado = Valor Bruto da Produção — Consumo Intermediário 
Produto Agregado = 1.500 —- 500 
Produto Agregado = 1.000 


Logo: PIB= 1.000 

Como: Produto = Renda, então: Renda (Y) = 1.000 
Y = Salários + Juros + Aluguéis + Lucros 

1.000 = 300 + 300 + 200 + Lucros 

Lucros = 200 


4. (ICMS/RJ — FGV — 2008) Uma economia hipotética com governo é caracterizada da se- 
guinte forma: 


VALOR BRUTO DA PRODUÇÃO INSUMOS 


R$ 150 O 


| R$ 200 de aço 





Aço R$3004 Ê R$150deminéro 





Obs.: valores em milhões de reais. 
O total de salários pagos é igual a R$ 200 milhões. 
O total gasto com o pagamento de juros e aluguéis é igual a R$ 250 milhões. 
O consumo total das famílias é igual a R$ 600 milhões. 
Com base nos dados acima, assinale a alternativa correta: 
a) A renda total dessa economia é igual a R$ 500 milhões. 
b) O lucro dessa economia é igual a R$ 550,00. 
c) O PIB dessa economia é igual a R$ 700,00. 
d) O consumo do governo é igual a zero. 
e) O PIB dessa economia é igual a R$ 950 milhões. 


Resposta: “Cc”. 


VEP INSUMOS = CONSUMO INTERMEDIÁRIO | 





Salários = 200 
Juros + Aluguéis = 250 
Lucros =? 


Consumo pessoal = 600 


Produto = Valor Bruto da Produção (VBP) —- Consumo Intermediário 
Produto = 1.050 - 350 
PIB = Produto = 700 


Como: Produto = Renda, então: Renda = 700 
Renda = Salários + Juros + Aluguéis + Lucros 
Renda = 200 + 250 + Lucro 

700 = 450 + Lucro 

Lucro = 250 
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Como: Produto = Despesa 

Despesa = Consumo (C) + Investimento (1) + Gasto do Governo (G) + exportação (X) —- Impor- 
tação (M) 

700=600+1+G+X-M 

Logo: |+G+X-M = 100 


Mesmo que a questão se referisse a uma economia fechada (onde X —- M = 0), os gastos do 
governo + investimento seriam de 100. Portanto, não se pode afirmar que o consumo do 
governo (ou gastos do governo) seja zero. Esse assunto será visto no capítulo 4 que trata das 
Identidades Macroeconômicas. 


5. (TCM/PA — FGV — 2008) Seja uma economia fechada e sem governo com três setores 
produtores de trigo, farinha e pão, respectivamente: 


FARINHA 





Na tabela acima, VBP indica Valor Bruto da Produção, e Cl, Custos Intermediários. Sabendo- 
-se que o montante de salários pagos nessa economia foi de R$ 6.000, o total de pagamentos 
com aluguéis foi de R$ 4.000 e o total pago com juros foi de R$ 6.000, assinale a alternativa 
correta: 

a) O PIB desse país foi de R$ 30.000. 

b) O lucro total dessa economia foi de R$ 4.000. 

c) A renda total dessa economia foi de R$ 16.000. 

d) O PIB foi de R$ 10.000 maior que a renda. 

e) O PIB foi de R$ 18.000. 


Resposta: "b”. 


VBP (VALOR BRUTO DA PRODUÇÃO) CI (CONSUMO INTERMEDIÁRIO) 


2.000 re aaa 


10.000 o 2000 
Co Pão o 18000 | 8000 
CO TOTAL 30000 0000 
Salário (S) = 6.000 

Aluguel (A) = 4.000 

Juros (J) = 6.000 

Lucros (L) =? 





Produto Agregado = Valor Bruto da Produção — Consumo Intermediário 
Produto Agregado = 30.000 — 10.000 
Produto Agregado = 20.000 


Como: Produto = Renda, então: Renda = 20.000 
Renda=S+J+A+L 

20.000 = 6.000 + 6.000 + 4.000 +L 

L = 4.000 


6. (Tribunal de Contas do Município do Rio de Janeiro — FGV — 2008) Uma economia hipo- 
tética com governo é caracterizada da seguinte forma: 
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VALOR BRUTO DA PRODUÇÃO INSUMOS 


R$ 100 FE 


e R$ 300 R$ 100 de minério 


R$200deaço 





Obs.: valores em milhões de reais 
O total de salários pagos é igual a R$ 500 milhões. 
O total gasto com o pagamento de juros e aluguéis é igual a R$ 300 milhões. 
O consumo total das famílias é igual a R$ 500 milhões. 
Com base nos dados acima, assinale a alternativa correta: 
a) A renda total dessa economia é igual a R$ 500 milhões. 
b) O lucro dessa economia é igual a R$ 200,00. 
c) O PIB dessa economia é igual a R$ 600,00. 
d) O consumo do governo é igual a zero. 
e) O PIB dessa economia é igual a R$ 900 milhões. 


Resposta: “c”. 


VALOR BRUTO DA PRODUÇÃO (VBP) | INSUMOS = CONSUMO INTERMEDIÁRIO (CI) 


E 


E E E 
TOTAL 900300 





Salários (5) = 500 
Juros (J) + aluguéis (A) = 300 
Lucros (L) = ? 


Consumo das famílias = 500 


Produto Agregado = VBP — Consumo Intermediário 
Produto Agregado = 900 - 300 
Produto Agregado = 600 


Como: Produto = Renda, então: Renda = 600 
Renda=S+J+A+L 

600 = 500 + 300 +L 

L =-200 (há prejuízo) 


Como: Produto = Despesa, então: Produto = Consumo (C) + Investimento (l) + Gasto do Go- 
verno (G) + Exportação (X) - Importação (M) 

600 = 500 + Investimento (1) + Gasto do Governo (G) + Exportação (X) - Importação (M) 
Mesmo que se tratasse de uma economia fechada, onde X- M= 0, ainda assim não se pode- 
ria afirmar que o gasto do governo é zero. Esse assunto será visto no capítulo 4 que trata das 
Identidades Macroeconômicas. 


7. (ICMS/RJ — FGV — 2011) O país Z possui uma economia com três setores: trigo, farinha e 
pão, que pode ser descrita da seguinte forma: 


ulicie FARINHA 


o nsumos 8 0 $ 1.000 1.000 


Valor bruto da produção | $ 1.000 $ 1.500 ss 2.000 
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Adicionalmente, as contas nacionais mostram que o total pago em salários é de $ 1.500, e o 
pagamento de juros é de $ 300. 
Com base nos dados acima, analise as afirmativas a seguir: 

|. O PIB dessa economia é $ 2.000. 

|. O valor agregado do setor de farinha é de $ 500. 

III. O total pago com aluguéis não excede a $ 700. 
Assinale: 

a) se todas as afirmativas estiverem corretas. 

b) se apenas as afirmativas Il e Ill estiverem corretas. 

c) se apenas as afirmativas | e Il estiverem corretas. 

d) se nenhuma estiver correta. 

e) se apenas as afirmativas | e Ill estiverem corretas. 


Resposta: “b”. 


VALOR BRUTO DA PRODUÇÃO = VBP INSUMOS = CONSUMO INTERMEDIÁRIO = CI 


$ 1.000 e 1 


$ 1.500 $ 1.000 
Pão $ 2.000 $ 1.000 
TOTAL $ 4.500 $ 2.000 | 


1. (F) O PIB dessa economia é $ 2.500. Observe: 





PIB = VBP-CI 

PIB = 4.500 - 2.000 

PIB = 2.500 

Il. (V) O valor agregado do setor de farinha é de $ 500. O produto adicionado pela Farinha 
LA foi: 

E sida “a E aninint E 2 

Prsamua = 1.500 — 1.000 

Prnrinta = 200 


III. (V) O total pago com aluguéis não excede a $ 700. 

Como Produto = Renda e Renda = Salários (5) + Juros (J) + Aluguéis (A) + Lucros (L) 
Então: 2.500 = 1.500 + 300 + Aluguéis (A) + Lucros (L) 

Logo: Aluguéis (A) + Lucros (L) = 700 

Portanto: Aluguéis (A) < 700 


8. (SEPLAG — DETRAN — CESPE — 2008) O Produto Interno Bruto (PIB) de um país é o valor 
monetário de todos os bens e serviços finais produzidos dentro do país no período de um 
ano. À partir desse conceito, julgue os itens a seguir. 
a) Segundo a ótica do valor adicionado, o preço dos ônibus adquiridos pelas empresas do 
setor de transporte urbano não é computado no cálculo do PIB desse setor. 
b) Pela ótica da renda, o cálculo do PIB do setor de transporte urbano inclui os salários 
pagos para os motoristas dos ônibus das empresas desse setor. 


Resposta: V, V. 

a) Os ônibus adquiridos pelas empresas são considerados um produto (ou consumo) interme- 
diário e, portanto, não devem fazer parte do produto desse setor; caso contrário, haveria 
dupla contagem. 

b) O PIB, pela ótica da renda, é a soma de salários, juros, aluguéis e lucros gerados no proces- 
so produtivo. Logo, devem incluir os salários pagos para os motoristas das empresas. 
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9. (FUNCAP — CESPE — 2004) O estudo dos conceitos básicos da contabilidade nacional é 
indispensável à compreensão da teoria macroeconômica. Acerca desse assunto, julgue o 
item a seguir. 

A mensuração do PIB pela ótica da despesa não deve levar em conta as vendas externas por- 
que elas não representam gastos dos residentes no país. 


Resposta: F. A mensuração do PIB, pela ótica da despesa, numa economia aberta e com governo, 
é Y=C+Il+G+X-M. Portanto, as vendas externas (X) devem ser computadas no cálculo 
do PIB. 


10. (Ministério da Saúde — CESPE — 2009) No país Y, há apenas três empresas: uma produz 
trigo, outra produz farinha de trigo, e a terceira produz pão. Toda a produção de trigo e de 
farinha é comprada pela fábrica de pão. 

A produtora de trigo não compra insumos (matérias-primas), e a produtora de farinha de 
trigo compra seus insumos de outro país. A tabela abaixo apresenta, em unidades monetá- 
rias, os valores da produção. 


FARINHA DE TRIGO 


Valor total 
Depreciação 


Considerando essa situação hipotética, julgue os itens que se seguem, acerca das contas na- 
cionais macroeconômicas de Y, 
a) Pela ótica do valor adicionado, o valor do produto interno bruto (PIB) de Y é superior 
a 2.600. 
b) O produto interno líquido de Y é igual a 2.100. 
c) Pela ótica da renda, o valor do PIB de Y é igual a 2.500. 
d) Se metade dos lucros da empresa do setor de farinha de trigo, depois de descontada a 
depreciação, forem remetidos para sua matriz no exterior, o produto nacional líquido 
de Y será igual a 1.975. 





Resposta: EF, V, V, MV. 

a) (F) Pela ótica do valor adicionado, o valor do Produto Interno Bruto (PIB) de Y é (650- 0) + 
(850 — 100) + (2.600 — 1.500) = 2.500. 

b) (V) O Produto Interno Líquido é igual ao Produto Interno Bruto (= 2.500) subtraído da 
Depreciação (= 400), ou seja, é igual a 2.100. 

c) (V) Pela ótica da renda, o valor do Produto Interno Bruto (PIB) de Y é (200 + 450) + (300 + 
450) + (500 + 600) = 2.500. 

d) (V) A metade dos lucros da empresa do setor de farinha de trigo corresponde, depois de 
descontada a Depreciação de 200, a (450 — 200) / 2, que é igual a 125, e será remetida ao 
exterior (RLEE). Como o Produto Interno Líquido (PIL) é de 2.100, então o Produto Nacional 
Líquido (PNL) será de 1975, já que: PNL = PIL — RLEE. Esse assunto será abordado no capítulo 3. 





PRODUTO NACIONAL, INTERNO, LÍQUIDO, BRUTO, 
A CUSTO DE FATORES, A PREÇO DE MERCADO 


Na medida em que o modelo econômico ganha complexidade, torna-se necessá- 
rio o estudo de novos conceitos de produto. Assim, é preciso distinguir: Produto In- 
terno de Produto Nacional; Produto Líquido de Produto Bruto; e Produto a custo de 
fatores de Produto a preço de mercado. 


Distinguindo o produto da economia em Nacional ou Interno, temos: 


E 3.1. PRODUTO NACIONAL (PN) 

Produto Nacional é o produto que pertence ao país, independente de ter sido 
roduzido dentro das fronteiras nacionais. Uma empresa brasileira instalada no exte- 
rior produz no exterior e, por conseguinte, gerará uma renda que, quando enviada ao 
Brasil, fará parte da Renda Nacional ou Produto Nacional. Uma empresa estrangeira 
que produz no Brasil, por conseguinte, gera uma renda que será remetida para o 
exterior e não fará parte do Produto Nacional ou Renda Nacional. Para Feijó e 
Ramos, “a Renda Nacional Bruta é o agregado que considera o valor adicionado 
gerado por fatores de produção de propriedade de residentes”. Portanto, PN é a soma 
das remunerações pagas pelo uso dos fatores de produção aos residentes”. Blanchard 
reforça quando diz: “O Produto Nacional Bruto (PNB) corresponde ao valor adicio- 


nado por fatores de produção de posse doméstica”. 





E 3.2. PRODUTO INTERNO” (PI) 
Produto Interno é o produto/renda que é gerado dentro das fronteiras territo- 
riais do país, independente de pertencer a esse país ou não. Está ligado ao conceito 








! Onovo Sistema de Contas Nacionais não utiliza mais a terminologia PNB, pois o conceito de Nacio- 
nal se aplica à distribuição da renda entre residentes e não residentes. Deve-se, portanto, utilizar a 
terminologia Renda Nacional no lugar de Produto Nacional. No capítulo 6, Contas Nacionais do Brasil, 
será possível ver que o conceito de Produto Nacional Bruto é substituído por Renda Nacional Bruta. 

* (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 25. 

Residentes são todas as pessoas físicas ou jurídicas que mantêm o centro de interesse econômico no 

território nele exercendo alguma atividade econômica. 

* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 363. 

* O novo Sistema de Contas Nacionais não utiliza a terminologia Renda Interna Bruta, mas apenas o 
termo Produto Interno Bruto. No capítulo 6, Contas Nacionais no Brasil, é possível perceber essa 
mudança de conceito. 
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geográfico. Assim, se uma empresa multinacional, instalada no Brasil, produz no 
país, o seu produto fará parte do Produto Interno Brasileiro, mas a renda gerada por 
ela e remetida para o país de origem não fará parte da Renda Nacional ou Produto 
Nacional. Observe o que dizem Feijó e Ramos: “O PIB, avaliado pela ótica do produto, 
mede o total do valor adicionado produzido por firmas operando no país, independente 
da origem do seu capital, ou seja, mede o total da produção ocorrendo no território do 
país”. Portanto, trata-se do PIB que, pela ótica do produto, é a diferença entre Valor 
Bruto da Produção e Consumo intermediário, como visto no capítulo 2. Froyen define 
o Produto Interno como “uma medida de todos os bens e serviços finais produzidos 
dentro do território nacional, em determinado ns de mir! a - Blanchard afirma 
que: “O Produto Interno Bruto ( cionado esticamente”*. 
Segundo Paulani e Braga: “Para se iii o is nd dé uma economia, 
“é preciso deduzir de seu produto interno a renda líquida enviada ao exterior ou, se for 
o caso, adicionar a seu produto interno a renda líquida recebida do exterior””. Larrain 
e Sachs concluem com o seguinte conceito: “O PIB mede a renda dos fatores de pro- 
dução dentro das fronteiras nacionais, não importa quem obtenha a renda. O PNB 
mede a renda dos residentes da economia, não importa se a renda é obtida na produ- 
ção doméstica ou na produção estrangeira”'º. 



































Blanchard afirma que o PIB é a medida mais utilizada, embora o PNB tenha 
sido usado até o início da década de 1990. Observe suas palavras: “Para ir do PIB ao 
PNB, é preciso partir do PIB, adicionar os pagamentos de fatores recebidos do resto 
do mundo e subtrair os pagamentos efetuados ao resto do mundo. Em outras pala- 
vras, o PNB é igual ao PIB mais os pagamentos líquidos de fatores do resto do mun- 
do. Embora o PIB seja atualmente a medida de uso mais comum, o PNB foi ampla- 
mente utilizado até o início da década de 1990, e você ainda o encontrará em 
publicações acadêmicas”. 

Vendo alguns exemplos, é possível compreender como se determinam o Produto 
Nacional e o Produto Interno de uma economia: 


1º Exemplo: 

O Brasil produz internamente o valor de 5.000 u.m., ou seja, seu Produto Interno 
(PI) é igual a 5.000 u.m. 

O Brasil tem uma empresa multinacional americana que produz 300 u.m. no 
Brasil e, portanto, gera renda de 300 u.m. Essa renda é enviada para os Estados Uni- 


dos, já que não pertence ao Brasil. Logo, a Renda Enviada ao Exterior (REE) é igual 
a 300 u.m. 





º Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 25. 
* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 19. 

* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 363. 

* Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 40. 

O Jeffrey D. Sachs e Felipe Larrain B., Macroeconomia, p. 27. 

4 Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 363. 
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O Brasil tem uma empresa brasileira instalada no Paraguai que produz 100 u.m. 
e, portanto, gera renda de 100 u.m., e essa renda é enviada ao Brasil, já que a empresa 
pertence ao Brasil. Portanto, a Renda Recebida do Exterior (RRE) é igual a 100 u.m. 

PI = 5.000 u.m. 

REE = 300 u.m. 

RRE = 100 u.m. 

Perceba que, se o Brasil tem uma Renda Enviada para o Exterior de 300 u.m. e 
uma Renda Recebida do Exterior de 100 u.m., equivale dizer que o país apenas tem 
uma renda enviada de 200 u.m., pois 300 u.m. — 100 u.m. = 200 u.m. Logo: 


Renda Enviada ao Exterior —- Renda Recebida do Exterior = Renda Líquida 
Enviada ao Exterior 


REÉE - RRE = RLEÉ 


Portanto, a Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) é a Renda gerada no país 
por uma empresa estrangeira menos a Renda Recebida do Exterior, gerada por em- 
presas nacionais fora do seu território. 

No 1º exemplo, a RLEE é de 200 u.m. 

Se o Brasil produz dentro do país 5.000 u.m. e envia 200 u.m., porque não lhe 
pertencem, o que lhe pertence são 4.800 u.m.: 5.000 — 200 = 4.800. 

Logo, o Produto Nacional é de 4.800 u.m. Portanto: 

Produto Interno — Renda Líquida Enviada ao Exterior = Produto Nacional 


PN = PI- RLEÉE 


2º Exemplo: 

O Brasil produz internamente o valor de 5.000 u.m., ou seja, seu Produto Interno 
(PI) é igual a 5.000 u.m. 

O Brasil tem uma empresa multinacional paraguaia que produz 50 u.m. no Brasil 
e, portanto, gera renda de 50 u.m. Essa renda é enviada para o Paraguai, já que não 
pertence ao Brasil. Dessa forma, a Renda Enviada ao Exterior (REE) é igual a 50 u.m. 

O Brasil tem uma empresa brasileira instalada na Argentina que produz 200 
u.m., portanto, gera renda de 200 u.m., e essa renda é enviada ao Brasil, já que per- 
tence ao Brasil. Logo, a Renda Recebida do Exterior (RRE) é igual a 200 u.m. 

PI = 5.000 u.m. 

REE = 50 um. 

RRE = 200 u.m. 

Perceba que, se o Brasil tem uma renda enviada para o exterior de 50 u.m. e tem 


uma Renda Recebida do Exterior de 200 u.m., o país tem uma renda líquida recebida 
de 150 u.m.: 200 u.m. — 50 u.m. = 150 u.m. Logo: 


72 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


Renda Recebida do Exterior — Renda Enviada ao Exterior = Renda Líquida 
Recebida do Exterior 


RRE - REE = RLRE 


No 2º exemplo, a RLRE é de 150 u.m. 

Se o Brasil produz dentro do país 5.000 u.m. e recebe 150 u.m., porque perten- 
cem a ele, o que lhe pertence são 5.150 u.m.: 5.000 u.m. + 150 u.m. = 5.150 u.m. 

Logo, o Produto Nacional é 5.150 u.m. Portanto: 


Produto Nacional = Produto Interno + Renda Líquida Recebida do Exterior 
PN = PI + RLRE 


3º Exemplo: 

O Brasil produz internamente o valor de 10.000 u.m., ou seja, seu Produto Inter- 
no (PI) é igual a 10.000 u.m. 

O Brasil tem uma empresa multinacional alemã que produz 500 u.m. no país e, 
portanto, gera renda de 500 u.m. Essa renda é enviada para a Alemanha, já que não 
pertence ao Brasil. Logo, a Renda Enviada ao Exterior (REE) é igual a 500 u.m. 

O Brasil tem uma empresa brasileira instalada na Alemanha que produz 300 
u.m., portanto gera renda de 300 u.m., e essa renda é enviada ao Brasil, pois pertence 
ao Brasil. Logo, a Renda Recebida do Exterior (RRE) é igual a 300 u.m. 

PI = 10.000 u.m. 

REE = 500 u.m. 

RRE = 300 u.m. 

Perceba que, se o Brasil tem uma Renda Enviada para o Exterior de 500 u.m. e 
uma Renda Recebida do Exterior de 300 u.m., equivale dizer que o país tem apenas 
uma renda enviada de 200 u.m., pois 500 u.m. — 300 u.m. = 200 u.m. Logo: 


Renda Enviada ao Exterior —- Renda Recebida do Exterior = Renda Líquida 
Enviada ao Exterior 


REE - RRE = RLEE 


No 3º exemplo, a RLEE é de 200 u.m. 

Desta forma, se o Brasil produz dentro do país 10.000 u.m. e envia 200 u.m., por- 
que não pertencem a ele, o que lhe pertence são 9.800 u.m.: 10.000 u.m. — 200 u.m. = 
9.800 u.m. 

Assim, o Produto Nacional é igual a 9.800 u.m. Portanto: 

Produto Interno — Renda Líquida Enviada ao Exterior = Produto Nacional 


PN = PI-RLEE 


Dado o Produto Nacional e buscando-se o Produto Interno, deve-se somar ao 
primeiro a Renda Líquida Enviada ao Exterior ou subtrair do segundo a Renda Líqui- 
da Enviada ao Exterior. 
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Entende-se por Renda Líquida Enviada ao Exterior a diferença entre Renda En- 
viada ao Exterior e Renda Recebida do Exterior; e por Renda Líquida Recebida do 
Exterior, a diferença entre a renda recebida e a enviada ao exterior'*. 

Logo: PN = PI — RLEÉE ou PN = PI + RLRE. Portanto: 


RLEE = -RLRE 


H 3.3. RENDA ENVIADA AO EXTERIOR (REE) OU RECEBIDA DO EXTERIOR (RRE) 


Entende-se por Renda Enviada ao Exterior ou Recebida do Exterior toda 
renda que toma a forma de pagamento ou recebimento de juros da dívida, os lucros e 
dividendos que as filiais enviam ou recebem das matrizes localizadas no exterior, 
bem como os salários pagos ou recebidos pela prestação de serviços temporários na 
economia local por não residentes que correspondem ao pagamento/recebimento 
pela utilização de fatores de produção. 

No cálculo da Renda Líquida Enviada ao/ou Recebida do Exis erior, a a 
FGV, são incluídas as transferências correntes unilaterai 
das do exterior”. Estas correspondem aos pagamentos ou recebimentos sem que 


haja a a de bens e servi Iços. ou seja, são recursos destinados a o huma- 

















seus us familiares no país de origem. 

No caso do Brasil, a Renda Líquida enviada ao exterior é positiva, o que faz o 
Produto Interno ser maior que o Produto Nacional. Paulani e Braga completam, afir- 
mando que, caso “se queira ter uma ideia do resultado final do esforço da economia 
num determinado ano, faz sentido considerar também a contribuição prestada pelos 
fatores de produção de propriedade de não residentes”. 

A diferença entre o Produto Interno e a Renda Nacional é maior em países que 
mantêm um elevado grau de endividamento, obrigando-os à remessa volumosa de 
pagamento de juros para fora do pais, bem como paises que têm instalado em seu 
erritório um grande número de empresas multinacionais, que, consequentemente 
remetem lucros para fora do país. Fo afirmam Feijó e Ramos: “As diferenças 
entre PIB e RNB podem ser muito grandes em países com um elevado grau de 
endividamento externo, devido ao pagamento de juros a estrangeiros, e países com 














= Se, ao invés de ter sido fornecida a Renda Líquida Enviada ao Exterior, tiver sido informada a Ren- 
da Líquida Recebida do exterior, basta trocar o sinal, já que uma é o oposto da outra. Assim: 
Se RLRE = 80 — RLEE = —80 
Se RLRE = —100 — RLEE = 100 
Com isso, pode-se sempre utilizar uma única fórmula: PN = PI- RLEE. 

5 A FGV inclui as Transferências Unilaterais no cálculo da renda líquida enviada (ou recebida) do 
exterior. A FIBGE considera as Transferências Unilaterais como uma rubrica à parte. 

* Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 48. 
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grande presença de empresas multinacionais que remetem lucros e royalties para 
seus países de origem”. 

Continuando na distinção entre os tipos de produto, faz-se necessário diferenciar 
o Produto da Economia em Líquido ou Bruto: 


E 3.4. PRODUTO LÍQUIDO (PL) 
Produto sem incluir a depreciação (ou consumo do capital fixo). 














E 3.5. PRODUTO BRUTO (PB) 

Produto incluindo a depreciação!º (ou consumo do capital fixo). 

A depreciação consiste no desgaste de qualquer bem de capital (desgaste de 
máquinas, equipamentos, instalações etc.). Feijó e Ramos se referem à depreciação 
dizendo que “há bens, como bens de capital, que são utilizados no processo de 
produção, mas foram produzidos em períodos anteriores e continuarão a ser usados 
em períodos posteriores. Nestes casos, apenas uma parcela destes bens é passada ao 
produto final””. 


Portanto, se a depreciação é, por um lado, uma despesa ou um custo, já que deve 
ser incorporada ao produto para que ao final de um período! seja possível adquiri-lo 
novamente, por outro lado, ela será considerada uma reserva ou uma poupança das 
empresas, visto que, enquanto estiver sendo incorporada ao produto, até a aquisição 
de uma nova máquina ou equipamento, os valores correspondentes ficarão guardados 
para futura aquisição do bem de capital. Por isso, muitas vezes, é possível encontrar 
na literatura os termos “despesa de depreciação” ou “reserva de depreciação”. Shapi- 
ro afirma que “a remoção (...), para a depreciação, do fluxo da renda bruta é a remoção 
de uma espécie de poupança das empresas, ou, vista de outra forma, de uma parte do 
fluxo de renda que não é transferida para as unidades familiares””. 

A depreciação de um bem de capital pode ocorrer em virtude de sua obsolescên- 
cia natural, seu desgaste com o uso na produção ou por ação da natureza. 

Blanchard exemplifica da seguinte maneira o conceito de depreciação: “Se a 
empresa possui um grande número de máquinas, podemos pensar em ô como a pro- 
porção de máquinas que sucateiam a cada ano. (pense em lâmpadas — funcionam 
perfeitamente até que queimam.) Se a empresa iniciar o ano com K máquinas em 
funcionamento e não comprar máquinas novas, terá apenas K(l — 6) máquinas um 
ano depois, e assim por diante”?. 





5 Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 27. 
6 Depreciação é a porção do bem de capital que é consumida na produção. 

” Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 29. 
8 Período que corresponda ao total da depreciação do bem de capital. 

* Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 48. 

% Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 320. 
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Dado o Produto Líquido e desejando-se calcular o Produto Bruto, deve-se so- 
mar ao primeiro a depreciação ou subtrair do segundo a depreciação. Observe o 
cálculo a seguir: 


PB = PL + depreciação 
PL = PB — depreciação 


Considerando a próxima distinção do produto, pode-se diferenciar o Produto a 
custo de fatores e o Produto a preço de mercado. 


E 3.6. PRODUTO A CUSTO DE FATORES (Pcf) 


mos conceituam o Produto a custo de fatores como sendo ““valorados a preço básico 
equivalente a considerar os preços na porta da fábrica”*. 


E 3.7. PRODUTO A PREÇO DE MERCADO? (Ppm) 
Produto incluindo os impostos indiretos — subsídios. 


Dado o Produto a custo de fatores e desejando-se o Produto a preço de mercado, 
deve-se somar ao primeiro (impostos indiretos — subsídios) ou subtrair do segundo 
(Impostos indiretos — subsídios). Observe a seguir as fórmulas para se determinar o 
Produto a preço de mercado quando se tem o Produto a custo de fatores, e vice-versa. 


Ppm = Pcf + (impostos indiretos — subsídios) 
Pcf = Ppm - (impostos indiretos — subsídios) 


2 nh 


Segundo Sandroni, para se determinar o Produto a custo de fatores, é “necessá- 
rio deduzir os impostos indiretos do valor do produto nacional ao preço de mercado 
e adicionar as subvenções. Isso porque, quando alguém compra uma mercadoria, está 
ao mesmo tempo pagando bem de consumo e imposto. No caso do artigo tributado, 
o preço pago pelo consumidor é mais alto que o preço recebido pelo produtor. Em 
caso de artigo subsidiado, o preço pago pelo consumidor é menor que o preço rece- 
bido pelo produtor. A expressão “a custo dos fatores” corresponde aos pagamentos 
efetuados às unidades familiares fornecedoras dos fatores no decurso das atividades 
produtivas”?. 

Portanto, pode-se criar a seguinte estrutura, que mostra de forma resumida as 
maneiras diferentes de apresentação do produto ou renda: 





2 (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 38. 
22 A preço de mercado ou a preço de consumidor. 
* Paulo Sandroni, Novíssimo dicionário de economia, p. 497. 
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Figura 3.1. Demonstrativo das diferenças entre os produtos 


Custo de fatores 


Líquido Imposto indireto — subsídio 


Preço de mercado 


| | 
Nacional Depreciação | + 


PRODUTO 
(RENDA) 


€ Líquido Imposto indireto — subsídio 


Preço de mercado 


| Interno Depreciação | + 


Imposto indireto - subsídio 


Preço de mercado 





Observe que, sempre que se caminha de cima para baixo, soma-se: 
Se se tiver o Produto Nacional e quiser o Produto Interno — soma-se a RLEE. 
Se se tiver o Produto Líquido e quiser o Produto Bruto — soma-se a depreciação. 


Se se tiver o Produto a custo de fatores e quiser o Produto a preço de mercado — 
somam-se os impostos indiretos e subtraem-se os subsídios. 


Observe que, sempre que se caminha de baixo para cima, subtrai-se: 
Se se tiver o Produto Interno e quiser o Produto Nacional — subtrai-se a RLEE. 
Se se tiver o Produto Bruto e quiser o Produto Líquido — subtrai-se a depreciação. 


Se se tiver o Produto a preço de mercado e quiser o Produto a custo de fatores — 
subtraem-se os impostos indiretos e somam-se os subsídios. 
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Observe o resumo da Figura 3.2: 


Figura 3.2. Demonstrativo abreviado das diferenças entre os produtos 
- CF 
| -Subs | + 


| - Subs 








Embora o sistema de contas nacionais não utilize todas as terminologias a seguir 
discriminadas, a estrutura permite formar: 


Produto Nacional Líquido a custo de fatores > PNLcf 
Produto Nacional Líquido a preço de mercado > PNLpm 
Produto Nacional Bruto a custo de fatores — PNBcf 
Produto Nacional Bruto a preço de mercado — PNBpm 
Produto Interno Líquido a custo de fatores > PILcf 
Produto Interno Líquido a preço de mercado > PILpm 
Produto Interno Bruto a custo de fatores > PIBcf 
Produto Interno Bruto a preço de mercado — PIBpm 
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Diante do conteúdo exposto, é Importante enfatizar que: 


1) O Produto Interno será maior que o Nacional se a Renda Líquida Enviada ao 
Exterior for positiva ou se a Renda Líquida Recebida do Exterior for negativa. 
2) No caso do Brasil, como se trata de um país que apresenta Renda Enviada 
para o Exterior maior que Renda Recebida do Exterior, pode-se afirmar que 
apresentará Renda Líquida Enviada para o Exterior positiva e seu Produto Inter- 
no será maior que o Produto Nacional. 

3) O Produto Líquido sempre será menor que o Bruto, porque um país, por menor 
ou menos desenvolvido que seja, sempre apresentará uma depreciação positiva. 
4) O Produto a custo de fatores será menor que o Produto a preço de mercado 
sempre que os impostos indiretos subtraídos dos subsídios forem positivos. Caso 
os subsídios sejam maiores que os impostos indiretos, ter-se-á um caso em que o 
Produto a preço de mercado será menor que o Produto a custo de fatores. 

5) A Renda Nacional (RN) corresponde ao Produto Nacional Líquido a custo de 
fatores. Na Renda Nacional, não inclui a depreciação, porque esta representa um 
custo de produção, e não uma renda de fator de produção. Também não são 1n- 
cluídos os impostos indiretos livres de subsídios, já que representam uma dispa- 
ridade entre o preço de mercado do produto e seus custos de produção. Assim, 
complementam Paulani e Braga: “Por que razão não pode ser aqui utilizado o 
conceito em sua versão Interna parece bastante claro, visto que, se os proprietá- 
rios de fatores são não residentes, a renda por esses fatores gerada não vai ficar 
à disposição dos residentes. E por que o conceito aparece em sua versão líquida, 
e não bruta? A ideia que está por trás disso é que o valor produzido para com- 
pensar a depreciação do capital fixo não pode ser considerado renda, já que seu 
consumo implicaria consumir o estoque de capital da economia”*. 

6) A Renda Interna (RI) corresponde ao Produto Interno Líquido a custo de fatores. 
7) O Produto final da economia é o Produto Interno Bruto a preço de mercado 
(PIBpm). 


Em 3.8. QUESTÕES 


1. (AFPS — ESAF — 2002) Considere os seguintes dados: Produto Interno Bruto a custo de 
fatores = 1.000; Renda Enviada ao Exterior = 100; Renda Recebida do Exterior = 50; impos- 
tos indiretos = 150; subsídios = 50; depreciação = 30. Com base nessas informações, o Pro- 
duto Nacional Bruto a custo de fatores e a Renda Nacional Líquida a preços de mercado são, 
respectivamente: 

a) 1.250 e 1.050 

b) 1.120 e 1.050 

c) 950 e 1.250 

d) 950 e 1.020 

e) 1.250 e 1.120 





* Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 48. 
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Resposta: “d". Sabendo-se que: PNBcf = Produto Nacional Bruto a custo de fatores; PIBcf = 
Produto Interno Bruto a custo de fatores; RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; RNLpm 
= Renda Nacional Líquida a preço de mercado; REE = Renda Enviada ao Exterior; e RRE = 
Renda Recebida do Exterior: 


PNBcf = PIBcf — RLEE 
Como: RLEE = REE — RRE 
RLEE = 100 - 50 

RLEE = 50 

Então: PNBcf = 1.000 - 50 
PNBcf = 950 


RNLpm = PIBcf — RLEE — Depreciação + (Impostos Indiretos — Subsídios) 
RNLpm = 1.000 - 50 - 30 + (150 - 50) 
RNLpm = 1.020 


2. (Economista — UFRJ — Eletronorte — NCE — 2006) Utilizando-se os conceitos de Contas 
Nacionais, é correto afirmar que: 
a) O Produto Interno Bruto, a preços de mercado, é sempre igual ao Produto Nacional 
Bruto, a preços de mercado. 
b) O Produto Interno Bruto, a preços de mercado, é maior do que o Produto Nacional 
Bruto, se a Renda Líquida Enviada ao Exterior é positiva. 
c) O Produto Interno Bruto, a preços de mercado, inclui as importações e exclui as exportações. 
d) O Produto Interno Bruto, a preços de mercado, é maior do que o Produto Nacional 
Bruto, a preços de mercado, se as exportações superarem as importações. 
e) O Produto Interno Bruto, a preços de mercado, é sempre igual à Renda Nacional Bruta, 
a preços de mercado. 


Resposta: "b”. Ssabendo-se que: PIBpm = Produto Interno Bruto a preço de mercado; PNBpm = 
Produto Nacional Bruto a preço de mercado; RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; PN = 
Produto Nacional; Pl = Produto Interno; e RNBpm = Renda Nacional Bruta a preço de mercado: 
Se RLEE > 0, então: PIBpm > PNBpm, já que PIBpm = PNBpm + RLEE. Isso torna a alternativa 
“pb” verdadeira. 

O Produto Interno Bruto, a preços de mercado, é sempre igual ao Produto Nacional Bruto, a 
preço de mercado, acrescido, este último, da renda líquida enviada ao exterior. Representan- 
do por uma fórmula, tem-se: PIBpm = PNBpm + RLEE. Isso torna a alternativa “a” falsa. 

O produto da economia (Y) é a soma de consumo pessoal (C), investimento das empresas (I), 
gastos do governo (G), exportação de bens e serviços não fatores (X) e a subtração de impor- 
tação de bens e serviços não fatores (M), ouseja, Y=C+|I+G+X-M, o que invalida a alter- 
nativa “c”. 

O que diferencia o Produto Nacional do Produto Interno é a Renda Líquida Enviada ao Exte- 
rior, ou seja: PN = Pl — RLEE. Portanto, as exportações e importações de bens e serviços não 
fatores não diferenciam o Produto Nacional do Interno. Por isso, a alternativa “d” é falsa. 
Sabendo-se que: Produto = Renda e que Produto Interno = Produto Nacional + RLEE, então, 
o PIBpm = RNBpm, o que invalida a alternativa “e”. Eles só seriam iguais se a RLEE fosse igual 
a zero. 


3. (Analista — SUSEP — ESAF — 2002) De acordo com os conceitos de Produto agregado, é 
incorreto afirmar que: 
a) O crescimento do produto agregado total pode não significar um crescimento do pro- 
duto per capita. 
b) O Produto Interno tem sido maior que o Produto Nacional no Brasil. 
c) O Produto líquido é necessariamente menor que o Produto Bruto. 
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d) O Produto agregado pode ser considerado como uma variável fluxo. 
e) Não é possível o Produto a custo de fatores ser maior que o Produto a preços de mercado. 


Resposta: “e”. Chamando-se Ppm = Produto a preço de mercado e Pcf = Produto a custo de 
fatores, então Ppm = Pcf + (Impostos Indiretos — subsídios). Assim, se (Impostos Indiretos — 
subsídios) forem negativos, Ppm < Pcf, ou seja, se os Impostos Indiretos forem menores que 
os subsídios, Ppm < Pcf. Conclui-se, então, que a alternativa “e” é falsa. 


Produto ; 
Sabendo se que o Produto per capita= ——————— ———., se o número de residentes 


n. de residentes 
crescer a uma taxa superior ao crescimento do produto, o Produto per capita decresce. Se o 
número de residentes crescer a uma taxa igual ao crescimento do produto, o Produto per 
capita fica inalterado. Isso torna a alternativa “a” verdadeira. 


Como o Brasil apresenta Renda Líquida Enviada ao Exterior positiva, então Pl > PN, já que 
Pl = PN + RLEE. Portanto, a alternativa “b” é verdadeira. 

Como a depreciação é sempre positiva, então PB > PL, já que: PB = PL + depreciação. Logo, a 
alternativa “c” é verdadeira. 

Como o produto é medido em um intervalo de tempo, e não num ponto específico de tempo, 
é considerado fluxo. Isso torna a alternativa “d” verdadeira. 


4. (Economista — UFRJ — BNDES — NCE — 2005) Em relação às Contas Nacionais, em uma 
economia aberta e com governo, é correto afirmar que: 

a) O Produto Interno Bruto de um país assume um valor inferior ao seu Produto Nacional 
Bruto sempre que a Renda Líquida Enviada ao Exterior for positiva. 

b) A definição de Produto Interno Bruto e Renda Nacional costumam levar a um número 
idêntico. 

c) As transferências do governo, constituídas, entre outros, por pagamentos feitos por 
ele às pessoas sem contrapartida de serviços, também incluem os juros dos títulos da 
dívida pública que, assim, são computados no Produto Nacional Bruto. 

d) O Produto Interno Bruto a preços de mercado é obtido pela inclusão da depreciação do 
capital fixo e dos impostos indiretos e a subtração do montante de subsídios ao Produ- 
to Interno Líquido a custo de fatores. 

e) Um déficit em conta corrente no Balanço de Pagamentos de um país indica um excesso 
de investimento interno sobre a poupança doméstica, implicando uma transferência 
de recursos reais do país para o exterior. 


Resposta: “d”. Sabendo-se que: PILcf = Produto Interno Líquido a custo de fatores e PIBpm = 
Produto Interno Bruto a preço de mercado, então: PILcf + depreciação + (impostos indiretos 
— subsídios) = PIBpm. A alternativa “d” é verdadeira. 

Sabendo-se que: PIB = Produto Interno Bruto; PNB = Produto Nacional Bruto; RLEE = Renda 
Líquida Enviada ao Exterior e que PIB = PNB + RLEE: quando RLEE > 0, então PIB > PNB. Isso 
invalida a alternativa “a”. 

Acrescentando-se a sigla: RNB = Renda Nacional Bruta, sabe-se que: PIB = PNB + RLEE ou PIB 
= RNB + RLEE, já que PNB = RNB. Logo, se a RLEE é positiva, então PIB > RNB. Se a RLEE é 
negativa, então PIB < RNB. Portanto, PIB e RNB tendem a ser diferentes, o que torna a alter- 
nativa “b” falsa. 

No cálculo do Produto Nacional Bruto, entram: salários + juros + aluguéis + lucros + impostos 
diretos (pagos pelas empresas) — transferências (recebidas pelas empresas) + outras receitas 
correntes líquidas do governo + depreciação. Portanto, as transferências concedidas às famí- 
lias não entram no cômputo do cálculo do produto. Logo, a alternativa “c” é falsa. 

Quando o país apresenta um investimento superior à poupança interna, tem que se socorrer 
à poupança externa (por meio de empréstimos, financiamentos etc.). Portanto, implica uma 
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transferência de recursos reais do exterior para o país, e não uma transferência de recursos 
reais do país para o exterior, como afirma a alternativa “e”. 


5. (IBGE — VUNESP — 1999) O Centro de Contas Nacionais de um país apurou as seguintes 
cifras, todas expressas em termos monetários: 


Depreciação $ 1 bilhão 
SS dino ini ad Didi ais 
Valor dos bens finais produzidos naquele país $ 10 bilhões 





Subsídios  |$80 milhões 
Renda Enviada ao Exterior $ 700 milhões 
$ 800 milhões 





O valor da Renda Nacional desse país, em bilhões, é: 
a) $ 6,04 
b) $ 6,88 
c) $ 7,56 
d) $ 8,80 
e) $8,08 


Resposta: “e”. Sabendo-se que: PIBpm = Produto Interno Bruto a preço de mercado; PNLcf = 
Produto Nacional Líquido a custo de fatores; RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; REE = 
Renda Enviada ao Exterior; e RRE = Renda Recebida do Exterior: 


PIBpm = Valor dos bens finais produzidos 
PIBpm = 10 bi = 10.000 mi 


Renda Nacional (RN) = PNLcf 
Logo: PIBpm = PNLcf + RLEE + Depreciação + (Impostos Indiretos — Subsídios) 


RLEE = REE - RRE = 700 - 500 = 200 mi 
(Impostos Indiretos — Subsídios) = 800 — 80 = 720 mi 


Logo: 

PIBpm = PNLcf + RLEE + depr + (Impostos Indiretos — Subsídios) 
10.000 mi = PNLcf + 200 mi + 1.000 mi + 720 mi 

10.000 mi = PNLcf + 1.920 mi 

PNLcf = 8.080 mi 

PNLcf = 8,08 bi 


6. (AFC — STN — ESAF — 2005) Com relação ao conceito de produto agregado, é incorreto 
afirmar que: 
a) O produto agregado a preços de mercado é necessariamente maior do que o produto 
agregado a custo de fatores. 
b) O produto agregado pode ser considerado como uma variável fluxo. 
c) É possível uma elevação do produto agregado nominal junto com uma queda no pro- 
duto agregado real. 
d) O produto agregado pode ser entendido como a renda agregada da economia. 
e) O Produto Interno Bruto pode ser menor do que o Produto Nacional Bruto. 


Resposta: “a”. Sabendo-se que: Ppm = Produto a preço de mercado; Pcf = Produto a custo 
de fatores; PI = Produto Interno; PN = Produto Nacional; e RLEE = Renda Líquida Enviada 
ao Exterior; sabendo-se que: Ppm = Pcf + (impostos indiretos — subsídios) e supondo que 
impostos indiretos — subsídios > 0, então Ppm > Pcf; mas, se (impostos indiretos — subsídios) 
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< 0, então Ppm < Pcf. Portanto, não necessariamente o Ppm é maior que Pcf, o que torna a 
alternativa “a” falsa. 

Como o Produto é medido em um intervalo de tempo, trata-se de um fluxo. A alternativa “b” 
é verdadeira. 

Pelo exemplo a seguir, verifica-se que é possível o Produto Nominal elevar-se e o Real cair. 


Produto Nominal — +55 —— Produto Real 





No período 1, o Produto Nominal é igual a 100, e o Real também. No período 2, o Produto 
Nominal é igual a 160, mas o Produto Real é igual a 80, o que mostra que o Produto Nominal 
cresceu, e o Real caiu. Portanto, a alternativa “c” é verdadeira. Esse assunto poderá ser me- 
lhor compreendido no capítulo 5. 

A alternativa “d” é verdadeira, porque Produto = Renda, o que conforma uma identidade 
macroeconômica. 

Como o Pl = PN + RLEE e supondo-se RLEE negativa, ou seja, sendo a Renda Enviada ao Exte- 
rior menor que a recebida, então PI « PN. Portanto, a alternativa “e” é verdadeira. 


7. (ENAP — ESAF — 2006) Com base nos conceitos macroeconômicos, é incorreto afirmar que: 


a) Se os subsídios forem iguais a zero, na existência de impostos Indiretos, o Produto 
Interno Bruto a custo de fatores será menor do que o Produto Interno Bruto a preços 
de mercado. 

b) A diferença entre o Produto Interno Bruto e o Produto Nacional Bruto depende do si- 
nal do saldo da conta de Renda Líquida Enviada ao Exterior. 

c) A dívida pública como percentual do Produto Interno Bruto não pode ser superior a 100%. 

d) Considerando que a depreciação é sempre positiva, o Produto Interno Bruto é necessa- 
riamente maior do que o Produto Interno Líquido. 

e) O Produto Interno Bruto pode ser considerado o que se denomina variável fluxo. 


Resposta: “c”. Sabendo-se que: PIBcf = Produto Interno Bruto a custo de fatores; PIBpm = 
Produto Interno Bruto a preço de mercado; Il = Impostos Indiretos; RLEE = Renda Líquida 
Enviada ao Exterior; PIB = Produto Interno Bruto; PNB = Produto Nacional Bruto; RLRE = 
Renda Líquida Recebida do Exterior; e PIL = Produto Interno Líquido. 

A relação entre a Dívida Pública e o PIB pode ser superior a 1 (ou 100%). A relação dívida/PIB 
é limitada quanto à capacidade de indicar a solvência de um país, por não levar em conta a 
taxa de juros, os prazos da dívida e outros indicadores de solvência, tais como o comporta- 
mento da arrecadação. Quando o perfil, porém, é muito concentrado no curto prazo, uma 
relação dívida/PIB próxima de 50% é considerada alta. Existem, porém, países que apresen- 
tam essa relação maior que um. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

Sabendo-se que: PIBcf + (impostos indiretos — subsídios) = PIBpm e supondo-se que subsídios 
= 0 e impostos indiretos > 0, então PIBcf < PIBpm. Logo, a alternativa “a” está correta. 
Como PIB = PNB + RLEE ou PIB = PNB — RLRE, dependendo do valor de RLRE ou RLEE, o PIB 
poderá ser maior ou menor que PNB. Portanto, a alternativa “b” está correta. 

Como PIB = PIL + depreciação e sabendo-se que a depreciação é sempre maior que zero, 
então PIB será sempre maior que PIL. A alternativa “d” está correta, portanto. 

O Produto da economia é medido em um intervalo de tempo. Portanto, o produto é um 
“fluxo”, e a alternativa “e” está correta. 


8. (Economista — UFRJ] — AGU — NCE — 2006) Sobre as Contas Nacionais, é correto afir- 
mar que: 

a) Numa economia aberta, o Produto Nacional Bruto é determinado pelos gastos em bens 

e serviços produzidos internamente, efetuados por residentes e não residentes do país. 
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b) O Produto Interno Bruto é igual ao valor adicionado de todos os bens e serviços produ- 
zidos num dado país, entendendo-se valor adicionado como o somatório do valor da 
produção e do consumo dos bens intermediários. 

c) O deflator implícito do Produto Interno Bruto corresponde à diferença entre o Produto 
Interno Bruto nominal e o Produto Interno Bruto real dividido pelo Produto Interno 
Bruto real. 

d) A remessa de nacionais que estão no exterior a familiares residentes no país aumenta 
a Renda Nacional Bruta. 

e) De maneira geral, países com alto grau de endividamento externo apresentam um 
Produto Nacional Bruto maior que o Produto Interno Bruto. 


Resposta: “d”. A Remessa de nacionais que estão no exterior a familiares residentes no país 
constitui renda recebida do exterior. Se a renda recebida aumenta, significa que a Renda 
Líquida Enviada ao Exterior diminui. Observe o exemplo dado a seguir: Dados: Pl = Produto 
Interno; RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; e PN = Produto Nacional. Se Pl = 1.000 e RLEE 
= 100, então PN = 900. Se houver transferências recebidas de 10, então a RLEE = 90. Sendo PI 
= 1.000, a nova RLEE = 90, então PN = 910. Logo, Produto Nacional aumenta, e a alternativa 
“d” é verdadeira. 

A identidade Macroeconômica mostra: Produto = Renda = Dispêndio (ou Despesa). Logo: 
Produto Nacional = Despesa Nacional, mas Produto Nacional » Despesa Interna, já que a 
Despesa Nacional é efetuada por residentes. Portanto, a alternativa “a” está errada. 

O produto agregado ou adicionado é a subtração do Valor Bruto da Produção ao Consumo 
Intermediário, ou seja: Produto agregado = VBP —- Consumo Intermediário, e não a soma, 
como diz a alternativa “b”. 

Atualmente, não se designa o deflator por deflator implícito, mas, simplesmente, por defla- 
tor. Entende-se, portanto, por Deflator do PIB, a relação entre o PIB nominal e o PIB real. 
Caso se queira determinar o deflator em valores percentuais, pode-se multiplicar a divisão 
do Produto Nominal/Produto Real por 100. Portanto a alternativa “c” é falsa. 

Sabendo-se que: RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; PNB = Produto Nacional Bruto; 
e PIB = Produto Interno Bruto. Países com alto grau de endividamento remetem grande 
quantidade de recursos para o exterior em forma de juros e, portanto, tendem a apresentar 
uma RLEE > 0. Como PNB + RLEE = PIB, então PNB < PIB, e a alternativa “e” é falsa. 


9. (Secretaria do Estado de Administração — UFRJ — MT — NCE — 2005) Considere os se- 
guintes dados de uma economia qualquer: 
Produto Nacional Bruto a preços de mercado: R$ 1.000.000,00 
Impostos Indiretos: R$ 300.000,00 
Depreciação: R$ 50.000,00 
Subsídios: R$ 55.000,00 
O Produto Nacional Líquido a preços de mercado seria igual a: 
a) R$ 950.000,00. 
b) R$ 1.050.000,00. 
c) R$ 1.155.000,00. 
d) R$ 650.000,00. 
e) R$ 705.000,00. 


Resposta: “a”. Sabendo-se que: PNBpm = Produto Nacional Bruto a preço de mercado e PNLpm 
= Produto Nacional Líquido a preço de mercado: 


PNBpm = PNLpm + Depreciação 
1.000.000 = PNLpm + 50.000 
PNLpm = 950.000 
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10. (Auditoria Geral do Estado — UFRJ — MT — NCE — 2005) O Produto Interno Bruto a 
preço de mercado é igual ao: 
a) Produto Nacional Bruto a preços de mercado menos a Renda Líquida Enviada ao Exterior. 
b) Produto Nacional Bruto a preços de mercado menos a Renda Líquida Recebida do Exterior. 
c) Produto Nacional Bruto a preços de mercado mais depreciação menos a Renda Líquida 
Enviada ao Exterior. 
d) Produto Nacional Líquido a custo de fatores mais Depreciação menos Renda Líquida 
Enviada ao Exterior. 
e) Produto Nacional Líquido a custo de fatores mais Depreciação menos Renda Líquida 
Recebida do Exterior. 


Resposta: “b”. Sabendo-se que: PNBpm = Produto Nacional Bruto a preço de mercado; RLEE = 
Renda Líquida Enviada ao Exterior; PIBpm = Produto Interno Bruto a preço de mercado; 
PNLcf = Produto Nacional Líquido a custo de fatores; Depr = Depreciação; e PIBpm = Produto 
Interno Bruto a preço de mercado: 


PIBpm = PNBpm - RLRE, logo a alternativa “b” é verdadeira. 

PIBpm = PNBpm + RLEE, logo as alternativas “a” e “c” são falsas. 

PIBpm = PNLcf + RLEE + Depr + (Impostos Indiretos — Subs), logo a alternativa “d” é falsa. 
PIBpm = PNLcf — RLRE + Depr — (Il — Subs), logo a alternativa “e” é falsa. 


11. (Agência Estadual de Regularização dos Serviços Públicos — UFRJ] — MT — NCE — 2005) 
O Produto Nacional Líquido a custo de fatores é igual ao: 
a) Produto Nacional Bruto a preços de mercado + depreciação - subsídios. 
b) Produto Nacional Líquido a preços de mercado + depreciação — impostos indiretos + 
subsídios. 
c) Produto Interno Bruto a preços de mercado — depreciação — impostos indiretos + subsídios. 
d) Produto Interno Líquido a custo de fatores — depreciação — impostos indiretos — subsídios. 
e) Produto Nacional Bruto a preços de mercado - depreciação - impostos indiretos + subsídios. 


Resposta: “e”. Sabendo-se que: PNBpm = Produto Nacional Bruto a preço de mercado; RLEE = 
Renda Líquida Enviada ao Exterior; PIBpm = Produto Interno Bruto a preço de mercado; 
PNLcf = Produto Nacional Líquido a custo de fatores; Depr = Depreciação; PNBpm = Produto 
Nacional Bruto a preço de mercado; PNLpm = Produto Nacional Líquido a preço de mercado; 
Il = Impostos Indiretos; e Subs = Subsídios: 


PNLcf = PNBpm - Depr — (Il —- Subs) ou PNLcf = PNBpm - Depr-—- Il + Subs, portanto a alterna- 
tiva “e” é verdadeira. 

PNLcf = PNBpm - Depr — (Il - Subs), logo a alternativa “a” é falsa. 

PNLcf = PNLpm - (Il - Subs) ou PNLcf = PNLpm — Il + Subs, logo a alternativa “b” é falsa. 
PNLcf = PIBpm — RLEE — Depr — (Il - Subs) ou PNLcf = PIBpm — RLEE — Depr — Il + Subs, logo a 
alternativa “c” é falsa. 

PNLcf = PILcf — RLEE, logo a alternativa “d” é falsa. 


12. (ICMS — VUNESP — 2002) Os dados abaixo referem-se às Contas Nacionais de um país, 
num determinado ano, em milhões de unidades monetárias: 

Produto Nacional Bruto a custo de fatores = 1.057 

Tributos Indiretos = 60 

Subsídios = 15 

Depreciação = 85 

Renda enviada para o Exterior = 170 

Renda recebida do exterior = 125 


3 E Produto Nacional, Interno, Líquido, Bruto, a Custo de Fatores, a Preço de Mercado 85 


Conhecidos estes dados, pode-se afirmar que os valores do Produto Interno Líquido a preços 
de mercado e a Renda Interna Bruta a custo de fatores são, respectivamente: 

a) 1.102 e 1.062 milhões de unidades monetárias. 

b) 1.602 e 1.102 milhões de unidades monetárias. 

c) 1.102 e 1.602 milhões de unidades monetárias. 

d) 1.062 e 1.102 milhões de unidades monetárias. 

e) 1.620 e 1.062 milhões de unidades monetárias. 


Resposta: “d”". Sabendo-se que: PNBpm = Produto Nacional Bruto a preço de mercado; PILpm 
= Produto Interno Líquido a preço de mercado; Depr = Depreciação; RLEE = Renda Líquida 
Enviada ao Exterior; Il = Impostos Indiretos; Subs = Subsídios; e PNBcf = Produto Nacional 
Bruto a custo de fatores: 


PNBcf = PlLpm — RLEE + Depr — (Il — Subs) 
1.057 = PlLpm —- 45 + 85 — (60 — 15) 

1.057 = PILpm -—5 

PILpm = 1.062 


RIBcf = PIBcf 

PNBcf = PIBcf — RLEE 
1.057 = PIBcf — 45 
PIBcf = 1.102 


13. (ANPEC — CESPE — 2006) Avalie as proposições abaixo: 

a) A remessa de dinheiro de brasileiros que residem no exterior a familiares no Brasil au- 
menta a Renda Nacional Bruta. 

b) O PIB corresponde ao valor adicionado de todos os bens e serviços produzidos em um 
país, sendo que, por valor adicionado, entende-se o valor da produção mais o consumo 
dos bens intermediários. 

c) Em geral, países com alto grau de endividamento externo têm ceteris paribus?, o PIB 
maior que o PNB. 

d) Quando em um país operam um grande número de empresas estrangeiras, ao mesmo 
tempo em que poucas empresas e residentes deste país operam em outras economias, 
o PIB será maior que o PNB. 

e) A variação do PIB real será sempre igual ou menor que sua variação nominal. 

f) A soma das remunerações dos fatores de produção é igual à soma dos gastos em bens 
e serviços finais produzidos internamente. 

9) A renda líquida recebida ou enviada para o exterior é, por definição, o saldo de servi- 
ços de fatores mais o de transferências unilaterais. Por sua vez, a transferência líquida 
de recursos para o exterior equivale ao saldo comercial mais o saldo de serviços de não 
fatores. 

h) Em uma economia aberta e sem governo, são registradas como importações apenas as 
aquisições de bens e serviços que não correspondam ao pagamento de fatores de pro- 
dução. Este último é computado no cálculo da Renda Enviada ao Exterior. 

i) Em uma economia fechada, o Produto Interno Bruto coincide com o Produto Nacional 
Bruto. 

j) O fato de o Brasil ser devedor líquido contribui para que o Produto Interno Bruto do 
país seja maior que o Produto Nacional Bruto. 

k) O aumento de importações, fretes e seguros provoca, ceteris paribus, aumento da Ren- 
da Líquida Enviada ao Exterior. 


Resposta: MEMMEEMM MN, F. 





2» “Ceteris paribus” significa “tudo o mais constante”. 
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a) (V) A remessa de dinheiro de brasileiros no exterior caracteriza-se por Renda Recebida do 
Exterior (RRE). Se a RRE aumenta, a Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) diminui. Como: 
Renda Nacional Bruta (RNB) = Renda Interna Bruta (RIB) — Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE). 
Se RLEE diminui, a RNB aumenta. 

b) (F) Produto Interno Bruto (PIB) = Valor Bruto da Produção (VBP) — Consumo Intermediário (CI). 
c) (V) Países endividados remetem grande valor de renda em forma de juros para o exterior, 
portanto a Renda Líquida Enviada ao Exterior tende a ser positiva. Como: Produto Interno 
(PI) = Produto Nacional (PN) + Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE), então: Pl > PN. 

d) (V) Quando, em um país, opera um grande número de empresas estrangeiras, muito lucro 
será remetido para o exterior. Quando há poucas empresas e residentes operando no exterior, 
pouco lucro será recebido do exterior. Assim, a Renda Liguida Enviada ao Exterior tende a ser 
positiva. Como: Produto Interno (PI) = Produto Nacional (PN) + Renda Líquida Enviada ao Exte- 
rior (RLEE), então: Pl > PN. 

e) (F) Pelo seguinte exemplo, pode-se observar: sabendo-se que: P = preço e Q = quantidade: 


AO E O 
E 
A variação nominal = -20 e a variação real = +100. Esse assunto será melhor abordado no 
capítulo 5. 

f) (F) Despesa Interna = Produto Interno; Produto Interno? = salários + juros + aluguéis + lu- 
cros + RLEE + impostos diretos pagos pelas empresas — transferências recebidas pelas empre- 
sas. À soma das remunerações dos fatores de produção determina o Produto Nacional (PN). 
9) (V) Dados: 1. Balança Comercial; 2. Balança de Serviços (serviços não fatores); 3. Balança de 
Rendas (serviços fatores); 4. Transferências Unilaterais. 

Então: 

Se1+2 for (+) > Haverá transferência líquida de recursos para o exterior. 

Se1+2 for (-) > Haverá hiato do Produto. 

Se3 +4 for (+) > Haverá Renda Líquida Recebida do Exterior. 

Se3 +4 for (-) —> Haverá Renda Líquida Enviada ao Exterior. 

Obs.: Segundo a FGV, considera-se Renda Líquida Enviada/Recebida do Exterior a soma de 
3 + 4. Segundo o IBGE, Renda Líquida Enviada/Recebida do Exterior é constituída apenas do 
item 3. Esse assunto será melhor abordado no capítulo 7. 

h) (V) Importação corresponde à aquisição de Bens (mercadorias) + serviços não fatores (fre- 
te, seguro, turismo etc.). Os serviços fatores (salários, juros e lucros) estão incluídos na Renda 
Enviada ao Exterior. 

|) (V) Sabendo-se que: RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; Pl = Produto Interno; e PN 
= Produto Nacional: se a economia é fechada, a RLEE = 0. Logo: 

Pl = PN + RLEE 

PI = PN 

i) (V) Se o país é devedor líquido, remete mais juros do que recebe. Logo, a Renda Líquida 
Enviada ao Exterior tende a ser positiva. Como: Pl = PN + RLEE, então: Pl > PN. 

k) (F) Renda Líquida Enviada ao Exterior é o saldo da Renda Enviada ao Exterior subtraída da 
Renda Recebida do Exterior. 

Renda Enviada ao Exterior corresponde a salários + juros + aluguéis + lucros + transferências 
unilaterais, ou seja, corresponde à soma dos serviços fatores + transferências unilaterais, 
enviadas ao exterior. Não incluem, portanto, as importações, fretes e seguros. 





10 XP 10 





2 Considerando que o Produto Interno referido seja Produto Interno Líquido a custo de fatores (PILcf). 
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Obs.: Segundo a FGV, considera-se Renda Líquida Enviada/Recebida do Exterior a soma líqui- 
da das rendas enviadas com as transferências correntes unilaterais. Segundo o IBGE, Renda 
Líquida Enviada/Recebida do Exterior é constituída apenas da renda líquida enviada, ou seja, 
da remuneração dos serviços fatores. 


14. (ANPEC — adaptada — 2006) Sobre as Contas Nacionais, avalie as proposições e respon- 
da abaixo: 
1. A remessa de dinheiro de brasileiros que residem no exterior a familiares no Brasil au- 
menta a Renda Nacional Bruta. 
2. Em geral, países com alto grau de endividamento externo têm, ceteris paribus, o PIB 
maior que o PNB. 
3. Havendo equilíbrio nas contas do governo, um déficit em transações correntes do ba- 
lanço de pagamentos implica um excesso de investimentos. 
a) apenas 1 e 2 estão corretas 
b) apenas 2 e 3 estão corretas 
c) apenas 1 e 3 estão corretas 
d) todas estão corretas 
e) apenas 1 está correta 


Resposta: “d”. 

1. (V) Remessa de dinheiro de brasileiros que residem no exterior a familiares no Brasil dimi- 
nui a Renda Líquida Enviada ao Exterior, já que as transferências unilaterais aumentam a 
renda recebida do exterior. Sabendo-se que: RNB = Renda Nacional Bruta; PNB = Produto 
Nacional Bruto; RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; e PIB = Produto Interno Bruto: 
Como: RNB = PNB 

PNB = PIB-— RLEE 

Se RLEE diminui, PNB aumenta. 


2. (V) Países com alto grau de endividamento remetem muitos juros para a exterior, aumen- 
tando a Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE). Como: PIB = PNB + RLEE, se RLEE é positi- 
va, então: PIB >PNB. 


3. (V) Se ocorrer Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes, ocorre Poupança 
Externa. Como: Investimento = Poupança Privada + Poupança Pública + Poupança Externa: se 
a Poupança Externa é positiva, significa que Investimento > Poupança Privada + Poupança 
Pública. Esse assunto será melhor abordado no capítulo 4. 


15. (ANPEC — adaptada — 2006) Com relação ao Produto da economia, pode-se afirmar que: 

a) Numa economia fechada, o Produto Interno Bruto coincide com o Produto Nacional Bruto. 

b) Por deflator do PNB entende-se a razão entre o PNBe o PIB. 

c) A remessa de dinheiro de brasileiros que residem no exterior a familiares no Brasil au- 
menta a Renda Interna Bruta. 

d) Em geral, países com alto grau de endividamento externo têm ceteris paribus, o PNB 
maior que o PIB. 

e) Havendo equilíbrio nas contas do governo, um déficit em transações correntes do ba- 
lanço de pagamentos implica uma escassez de investimentos. 


Resposta: “a”. Sabendo-se que: RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; PIB = Produto In- 
terno Bruto; e PNB = Produto Nacional Bruto: Em uma economia fechada, a RLEE = 0. Como: 
PIB = PNB + RLEE, então: PIB = PNB. Logo, a alternativa “a” é verdadeira. 

Define-se Deflator como a relação entre o Produto Nominal e o Produto Real. Portanto, a 
alternativa “b” está incorreta. 
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A remessa de dinheiro de brasileiros que residem no exterior a familiares no Brasil aumenta 
a Renda Nacional Bruta. Logo, a alternativa “c” é falsa. 

Países com alto grau de endividamento enviam muita renda (juros) para o exterior, o que faz 
aumentar a Renda Líquida Enviada ao Exterior. Como: PIB = PNB + RLEE, logo: PIB > PNB. 
Portanto, a alternativa “d” é falsa. 

O Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é igual a Poupança externa. 
Como: Investimento = Poupança Privada + Poupança do Governo + Poupança externa, e sendo 
Poupança externa > 0, então: Investimento > Poupança Privada + Poupança de Governo, ou 
seja, Investimento > Poupança Interna. Logo, haverá excesso de Investimentos. A alternativa 
“e” está errada. Esse assunto será melhor abordado no capítulo 4. 


16. (MPE/AM — FGV — 2002) Considere os dados abaixo, registrados numa economia hipo- 
tética, num determinado período de tempo: 


Produto Interno Líquido a custo de fatores $ 20.000 
Importações $ 1.200 
Depreciação $ 1.500 
Subsídios $ 800 
Renda Recebida do Exterior $ 2.300 
Impostos Indiretos $ 3.000 
Renda Líquida Enviada ao Exterior $ 1.700 
Impostos Diretos $ 4.500 
O valor do Produto Nacional Bruto a preços de mercado é: 

a) $ 17.600 

b) $ 19.000 

c) $ 22.000 

d) $ 25.300 

e) $ 26.500 


Resposta: “c”. Sabendo-se que: PNBpm = Produto Nacional Bruto a preço de mercado; PILcf = 
Produto Interno Líquido a custo de fatores; RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; Depr = 
Depreciação; Il = Impostos Indiretos; e Subs = Subsídios: 


PNBpm = PILcf — RLEE + Depr + (Il — Subs) 
PNBpm = 20.000 — 1.700 + 1.500 + (3.000 + 800) 
PNBpm = 20.000 - 200 + 2.200 

PNBpm = 22.000 


17. (ICMS/RJ — FGV — 2008) Quando a Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) é deficitá- 
ria, pode-se dizer que: 

a) PNL >PIL 

b) PIL< PIB 

c) RNL<RD 

d) PNB > PIB 

e) PIB > PNB 


Onde: PNL = Produto Nacional Líquido; PIL = Produto Interno Líquido; PIB = Produto Interno 
Bruto; RNL = Renda Nacional Líquida; RD = Renda Disponível; e PNB = Produto Nacional Bruto. 


Resposta: “d”. Sabendo-se que: RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; e RN = Renda Nacional: 
como: PNB = PIB -— RLEE e RLEE = (-)RLRE, então PNB = PIB — (-RLRE) ou PNB = PIB + RLRE, ou 
seja: PNB > PIB, e a alternativa “d” está correta. 

Define-se PNL = PNB — Depreciação, e PIL = PIB — Depreciação. No caso do PNL, está sendo sub- 
traída a depreciação do Produto Nacional e, no caso do PIL, está sendo subtraída a depreciação 
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do Produto Interno. E a depreciação Nacional pode ser diferente da depreciação Interna, o 
que não garante que o PNL seja maior que o PIL, mesmo que a Renda Líquida Enviada ao 
Exterior seja negativa. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

O PIL será sempre menor que o PIB, já que a depreciação será sempre positiva, independen- 
te, portanto, do comportamento da RLEE. Assim, alternativa “b” é falsa. 

A RNL consiste na soma de Salários (S), Juros (J), Aluguéis (A), Lucros (L) (distribuídos e não 
distribuídos), outras receitas correntes líquidas do governo (ORCLG), impostos diretos (ID) 
pagos pelas empresas, e na subtração das transferências (Transf) concedidas às empresas. A 
Renda Pessoal exclui da RNL os lucros não distribuídos, as outras receitas correntes líquidas 
do governo, os impostos diretos pagos pelas empresas, e soma as transferências concedidas 
às empresas. Para chegar-se à Renda pessoal disponível, subtraem-se da Renda Pessoal os 
impostos diretos pagos pelas famílias (inclusive contribuições previdenciárias) e acrescentam- 
-se as transferências do governo às famílias. Ou seja: 

RN=S+)]J+A+L+ ORCLG + DD as = AFANS, cuo) 

RD=S+J+A+L+ ORCLG + (impostos diretos — transferências para as empresas) — lucros não 
distribuídos — Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo (ORCLG) — (impostos diretos — 
transferências para as empresas) — (impostos diretos pagos pelas famílias — transferências 
recebidas pelas famílias). 

RD=S+J+A+L (distribuídos) - impostos diretos pagos pelas famílias + transferências. 
Portanto, a RNL tende a ser maior que a RD, mas não necessariamente, já que depende do 
comportamento dos impostos diretos — transferências e das ORCLG. Esse assunto pode ser 
encontrado no capítulo 4. A alternativa “c” está incorreta, portanto. 

Como RLEE < O e PIB = PNB + RLEE, então PIB < PNB, e a alternativa “e” é falsa. 


18. (Analista Técnico — SUSEP — ESAF — 2002) Para que o Brasil passe a ter o Produto Na- 
cional Bruto maior que o Produto Interno Bruto, em um determinado período de tempo, 
deverá apresentar neste período: 

a) Superávit no conjunto de operações que envolvem o pagamento de bens e serviços. 

b) Superávit no conjunto de operações que envolvem o pagamento de serviços de fatores 

de produção e transferências unilaterais. 

c) Superávit na balança comercial. 

d) Superávit na balança de pagamentos. 

e) Superávit na balança de pagamentos em transações correntes. 


Resposta: “b”. Para que Produto Nacional Bruto (PNB) seja maior que Produto Interno Bruto 
(PIB); é necessário que a Renda Líquida Recebida do Exterior seja positiva ou superavitária, 
ou seja, deve haver superávit nos serviços-fatores + transferências unilaterais. 


19. (Economista — Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2007) Nos últimos 6 meses, 
em uma economia fechada, os salários totalizaram 200, os juros 100, os aluguéis 150 e os 
lucros 150 unidades monetárias. A depreciação foi 50, os impostos indiretos 80 e os subsi- 
dios 40 unidades monetárias. Nesse período, o PIB a preços de mercado dessa economia 
correspondeu a: 

a) 690 

b) 650 

c) 600 

d) 790 

e) 730 


Resposta: “a”. Sabendo-se que: 
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CONTA DE PRODUÇÃO 


Salários = 200 
Juros = 100 
Aluguéis = 150 
Lucros = 150 





RN = PNLcf = 600 
Depreciação = 50 


PNBcf = 650 
Il - Subs = 40 





PNBpm = 690 





Onde: RN = Renda Nacional; PNLcf = Produto Nacional Líquido a custo de fatores; PNBcf = 
Produto Nacional Bruto a custo de fatores; e PNBpm = Produto Nacional Bruto a preço de 
mercado. Como a economia é fechada, então PNBpm = PIBpm = 690. Esse assunto é melhor 
compreendido ao ser estudado o capítulo 4, que trata das identidades macroeconômicas. 


20. (IBGE — Análise Socioeconômica — CESGRANRIO — 2010) O Produto Interno Bruto de 
um país: 
a) É sempre maior que o seu Produto Nacional Bruto. 
b) É sempre maior que as suas exportações totais. 
c) É maior que o Produto Nacional Bruto se a Renda Líquida Recebida do Exterior for positiva. 
d) Exclui as importações de bens de consumo. 
e) Inclui as importações de bens de investimento. 


Resposta: “d”. PIB=C+I+G+X-M. Portanto, o Produto da economia, seja Nacional ou In- 
terno, exclui as importações. Portanto, a alternativa “d” é verdadeira, e a “e” é falsa. 

O Produto Interno Bruto de um país será maior que o Produto Nacional Bruto quando a Ren- 
da Líquida Enviada ao Exterior for maior que zero ou quando a renda líquida recebida do 
exterior for menor que zero. Logo, a alternativa “a” é falsa. 

Na prática, o que se produz internamente tende a ser maior que o que se exporta, mas nada 
impede que sejam iguais ou menores. Observe o exemplo a seguir: suponha que um país de- 
mande (€C + | + G + X) um valor de 5bi e que, desses 5bi, exporte 3bi, ficando o restante no 
país. Se esse país importa 3bi, o cálculo do PIB será: 


PIB = demanda interna + exportação - importação 

PIB = 2bi + 3bi — 3bi 

PIB = 2bi e, no caso, é menor que a exportação de 3bi. Portanto, a alternativa “b” é falsa. 

O PIB será maior que o PNB, se a Renda Líquida Recebida do Exterior for negativa (ou a Ren- 
da Líquida Enviada ao Exterior for positiva). Portanto, a alternativa “c” é falsa. 


21. (Analista — Bacen — CESGRANRIO — 2010) O Produto Interno Bruto de um país, num 
certo ano, é menor que o seu Produto Nacional Bruto, no mesmo ano, se a(o) 

a) entrada de poupança externa for elevada. 

b) entrada líquida de capitais do exterior exceder as importações. 

c) renda líquida recebida do exterior for positiva. 

d) reserva em divisas estrangeiras, no Banco Central, aumentar. 

e) superávit no balanço comercial e de serviços for positivo. 


Resposta: “c”. A diferença entre Produto Interno e Produto Nacional é a Renda Líquida Envia- 
da ao Exterior, ou seja: PIB = PNB + RLEE ou PIB —- PNB = RLEE. Como Renda Líquida Enviada 
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ao Exterior (RLEE) é igual a Renda Líquida Recebida do Exterior (RLEE) com sinal trocado, 
tem-se: RLEE = -RLRE. Se PIB < PNB, então RLEE será negativa ou RLRE será positiva. Logo, a 
alternativa correta é a “c”. 


22. (Auditor —TCE-AL — FCC — 2008) O agregado macroeconômico que mede a produção 
de um país, seja esta produção realizada com fatores de produção de residentes no país ou 
residentes no exterior, mas que estejam em território nacional, da qual se deduz a deprecia- 
ção do estoque de capital, mas se computa o valor dos impostos indiretos, é o 

a) Produto Nacional Bruto a preços de mercado. 

b) Produto Interno Bruto a custo de fatores. 

c) Produto Interno Líquido a preços de mercado. 

d) Produto Interno Líquido a custo de fatores. 

e) Produto Nacional Líquido a custo de fatores. 


Resposta: “c”. O agregado macroeconômico que mede a produção de um país é o produto. A 
produção realizada com fatores de produção de residentes no país ou residentes no exterior, 
mas que estejam em território nacional, é o Produto Interno. Quando se deduz a depreciação 
do estoque de capital, considera-se o Produto Líquido, mas, quando se computa o valor dos 
impostos indiretos, trata-se do Produto a preço de mercado. Portanto, o produto em refe- 
rência é o Produto Interno Líquido a preço de mercado. 


23. (Analista de Planejamento e Orçamento — APO — MPOG — ESAF — 2010) A diferença 
entre Renda Nacional Bruta e Renda Interna Bruta é que a segunda não inclui: 

a) o valor das importações. 

b) o valor dos investimentos realizados no país por empresas estrangeiras. 

c) o saldo da balança comercial do país. 

d) o valor da renda líquida de fatores externos. 

e) o valor das exportações. 


Resposta: “d”. O que diferencia a Renda (ou produto) Nacional da Renda (ou produto) Inter- 
na é a Renda Líquida Enviada (ou Recebida) do Exterior, ou seja: Pl = PN + RLEE ou PN = PI 
— RLEE e Pl= PN-— RLRE ou PN = Pl + RLRE, onde: PI = Produto Interno; PN = Produto Nacional; 
RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; e RLRE = Renda Líquida Recebida do Exterior. 
Portanto, a alternativa correta é a “d”. 

As importações são computadas (subtraindo-se da demanda agregada) tanto no Produto 
Interno quanto no Produto Nacional, portanto a alternativa “a” é falsa. 

O Investimento faz parte do Produto Interno e Nacional, o que invalida a alternativa “b”. 
O saldo na Balança Comercial, que é a diferença entre as Exportações e Importações de 
bens e serviços não fatores, faz parte do Produto Nacional e Interno, portanto a alternativa 
“c” é falsa. 

As exportações são computadas (somando-se a demanda agregada) tanto no Produto Inter- 
no quanto no Produto Nacional, invalidando a alternativa “e”. 


24. (Analista em Planejamento, Orçamento e Finanças Públicas — ESAF — 2009) O objetivo 
da Contabilidade Nacional é fornecer uma aferição macroscópica do desempenho real de 
uma economia em determinado período de tempo: quanto ela produz, quanto consome, 
quanto investe, como o investimento é financiado, quais as remunerações dos fatores de 
produção. Assim, baseado nos conceitos de Contas Nacionais, não se pode dizer que: 
a) o Produto afere o valor total da produção da economia em determinado período de tempo. 
b) o Investimento corresponde ao acréscimo de estoque físico de capital, compreendendo 
a formação de capital fixo mais a variação de estoques. 
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c) a Renda Disponível do Setor Público corresponde ao total da arrecadação fiscal, dedu- 
zidos os subsídios e as transferências ao setor privado. 

d) a diferença entre a renda líquida enviada ao exterior e o saldo das importações e ex- 
portações de bens e serviços não fatores é chamada de Poupança Externa (Se). 

e) a Renda Nacional é igual ao Produto Nacional Líquido, a preço de mercado. 


Resposta: “e”. A renda Nacional é igual ao Produto Nacional Líquido, a custo de fatores. 


25. (Economista — Companhia Docas do Estado de São Paulo — FGV — 2010) Suponha que um 
país tenha registrado, em 2009, os seguintes dados referentes ao produto e renda agregadas: 


Produto Nacional Bruto = $ 20.000; 
Produto Interno Bruno = $ 19.000; 
Renda Enviada ao Exterior + $ 1.000; 
Logo, a Renda Recebida do Exterior é 

a) $0 

b) $ 1.000 

c) $ 2.000 

d) $ -1.000 

e) $- 2.000 


Resposta: “c”. A diferença entre Produto Nacional Bruto (PNB) e Produto Interno Bruto (PIB) 
é a Renda Líquida Recebida do Exterior (RLRE). Logo: PNB + RLEE = PIB ou PNB — RLRE = PIB. 
Dado que: RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior. Então: 

PNB —- RLRE = PIB 

20.000 — RLRE = 19.000 

RLRE = 1.000 


Mas, Renda Líquida Recebida do Exterior (RLRE) é igual a Renda Recebida do Exterior (RRE) 
- Renda Enviada ao exterior (REE), ou: 

RLRE = RRE — REÉE 

1.000 = RRE — 1.000 

RRE = 2.000 


Observe que a questão forneceu a Renda Enviada ao Exterior, que é diferente de Renda Li- 
quida Enviada ao Exterior, já que esta é a diferença entre Renda Enviada ao exterior e Renda 
Recebida do exterior. 


26. (Economista — Companhia Docas do Estado de São Paulo — FGV — 2010) Quando a 
renda líquida enviada ao exterior (RLEE) é deficitária, é correto dizer que: 

a) PNL >PIL 

b) PIL < PIB 

c) RNL< PIB 

d) PNB > PIB 

e) PIB > PNB 


Resposta: “d”. Sabendo-se que: PNL = Produto Nacional Líquido; PIL = Produto Interno Líqui- 
do; RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior; PIB = Produto Interno Bruto; RNL = Renda 
Nacional Líquida; e PNB = Produto Nacional Bruto. 

Se a Renda Líquida Enviada ao Exterior for negativa, com certeza o PNB será maior que o PIB, 
já que: PIB = PNB + RLEE. Portanto, a alternativa “d” é verdadeira. 

Quando a RLEE é negativa, o Produto Interno será menor que o Produto Nacional já que: PI 
= PN + RLEE. Mas, quando se compara PIL com PNL, deve-se saber que de ambos está sendo 
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abatida a depreciação. Porém, a depreciação do PIL refere-se à depreciação do Produto In- 
terno, e a depreciação do PNL refere-se à depreciação do PIL, que não necessariamente se- 
rão iguais. Portanto, não se pode afirmar que PNL > PIL. Logo, a alternativa “a” é falsa. 

O PIL será sempre menor que o PIB, independente do valor da RLEE, o que invalida a alter- 
nativa “b”. 

A RNL (ou PNL) poderá ser maior, menor ou igual ao PIB, dependendo do valor da RLEE e da 
depreciação. Como o enunciado supõe uma RLEE deficitária, ou negativa, e a depreciação é 
sempre um valor positivo, então, com base na intensidade dos dois valores é que será possi- 
vel afirmar se o PNL será menor ou não que o PIB, já que: PNL = PIB — RLEE — depreciação. 
Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

Se a Renda Líquida Enviada ao Exterior for negativa, o PNB será maior que o PIB, já que: PIB 
= PNB + RLEE. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


27. (ICMS/RO — FCC — 2010) É correto afirmar que 

a) o PNL corresponde ao PIB, deduzida a depreciação do estoque de capital físico da 
economia. 

b) a diferença entre o PIB e o PIL de uma economia é o montante de sua carga tributária 
líquida. 

c) a Renda Nacional de uma economia é obtida a partir de seu PIB a preços de mercado, 
deduzidos a depreciação do estoque de capital, a renda líquida enviada para o exte- 
rior, € os impostos indiretos líquidos dos subsídios. 

d) a Renda Pessoal Disponível de uma economia é obtida a partir de seu PIB medido a 
custo de fatores, deduzido o saldo da balança comercial e sua variação de estoques e 
adicionada a carga tributária bruta. 

e) a Renda Pessoal, em uma economia, corresponde à Renda Nacional, deduzidos os im- 
postos indiretos e as contribuições previdenciárias, outras receitas correntes do Gover- 
no e os lucros não distribuídos pelas empresas. 


Resposta: “c”. Renda Nacional (RN) é igual ao Produto Nacional Líquido a custo de fatores 
(PNLcf). Logo: PNLcf = PIBpm — RLEE — depreciação - (impostos indiretos — subsídios), onde: 
RLEE = Renda Líquida Enviada ao Exterior. Logo, a Renda Nacional de uma economia é obti- 
da a partir de seu PIB a preços de mercado, somados a RN, depreciação do estoque de capi- 
tal, renda líquida enviada para o exterior e impostos indiretos líquidos dos subsídios. Portan- 
to, a alternativa “c” é verdadeira. 

PNL = PIB + Renda Líquida Enviada ao Exterior — depreciação. Logo, a alternativa “a” é falsa. 
A diferença entre o PIB e o PIL de uma economia é a depreciação, e a alternativa “b” é falsa. 
Renda Pessoal Disponível = Renda Nacional (RN) — lucros retidos (ou lucros não distribuídos) 
— outras receitas correntes líquidas do governo — impostos diretos pagos pelas empresas + 
transferências — tributos (impostos) pagos pelas famílias. Esse assunto será melhor abordado 
no capítulo 4. A alternativa “d” é falsa. 

Renda Pessoal = Renda Nacional (RN) — lucros retidos (ou lucros não distribuídos) — outras 
receitas correntes líquidas do governo — impostos diretos pagos pelas empresas + transferên- 
cias recebidas pelas empresas. Esse assunto também será melhor abordado no capítulo 4. A 
alternativa “e” é falsa. 


28. (Metrô — FCC — 2010) Uma economia apresentou os seguintes dados obtidos em seu siste- 
ma de Contas Nacionais relativos a um determinado ano, expressos em unidades monetárias: 


Produto Nacional Líquido a custo de fatores ............sscccece 3.000 
DERA saias aca qa coa iri ias ncia ii ac ii ai 
Renda Líquida recebida do exterior..........eemeceeseneeeeseseraneeerass TOO 


DER ER DD GET A 
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Impostos DIRETOS usas cg BO) 
Subsídios .. a asc ne ie 
TrarsterEncidE do Emma ao ra re ni a da 50 
Déficit do Balanço de Pagamentos, em conta corrente aiii 
Nesse ano, o valor do Produto Interno Bruto dessa economia, em unidades monetárias, foi 
igual a 

a) 4.150. 

b) 3.950. 

c) 3.550. 

d) 3.600. 

e) 3.850. 


Resposta: “b". Dado que Produto Nacional Líquido a custo de fatores (PNLcf) é de 3.000, para 
se determinar o Produto Interno Bruto a preço de mercado (PIBpm), deve-se: 

PIBpm = PNLcf + RLEE + (Impostos Indiretos — Subsídios) + Depreciação 

PIBpm = 3.000 + (-100) + (800 — 150) + 400 

PIBpm = 3.950 

Sabendo-se que: Renda Líquida Recebida do Exterior (RLRE) = (-) Renda Líquida Enviada ao 
Exterior (RLEE). 


29. (Analista Ambiental — Economista —SEMA/MA — FCC — 2006) Considere os dados 
abaixo para uma economia hipotética durante um ano qualquer. 


Produto Interno Líquido a preços de mercado ................................... 5.000 
NS RE si a a A 
Subsídios .. nd dd a e CR 
Depreciação ea carol a a ain 
Renda líquida enviada ao dar Ee instinto NOM 


O produto nacional bruto a preços ja pança eo rima interno bruto a custos de fatores 
serão, respectivamente: 

a) 5.160 e 4.690 

b) 5.320 e 5.160 

c) 4.690 e 5.160 

d) 5.320 e 4.690 

e) 5.160 e 5.320 


Resposta: “a”. Sabendo-se que: Produto Interno Líquido a preços de mercado = PIlLpm; Produ- 
to Nacional Bruto a preços de mercado = PNBpm; Produto Interno Bruto a custos de fatores 
= PIBcf; e Renda Líquida Enviada ao Exterior = RLEE. Então: 

PNBpm = PiLpm — RLEE + Depreciação 

PNBpm = 5.000 — 160 + 320 

PNBpm = 5.160 


PIBcf = PILpm + Depreciação - (Impostos Indiretos — Subsídios) 
PIBcf = 5.000 + 320 — (850 — 220) 
PIBcf = 4.690 


30. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) Considere os dados abaixo 
extraídos das Contas Nacionais de um determinado país (em R$ mil): 


Produto Interno Bruto a preços de mercado ..................i.. 122.000 
Denrediação do Capital PIO ..scesisasecesomemesisceassemmccormenasessonenececeso | SD 
Renda enviada para 0 exterior ..eeserenaseresceeesereseeemeeeceseeass— T8B.000 


Renda recebida do exterior ....eeemeemeememeremeeer 7.000 
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INDOSTOSs IRGIRÇÃOS sas signs ias ias assa cs DD 
Crie aaia ç ES Ei o PD PP RR DD SR do 
DDIEISDAMENS srs ns asas cosa asa Sd cr, NO 
A Renda Nacional desse país (em R$ mil) é 

a) 68.000 

b) 73.000 

c) 84.000 

d) 89.000 

e) 99.000 


Resposta: “c”. Sabendo-se que: Renda Nacional é igual ao Produto Nacional Líquido a custo 
de fatores (PNLcf); Renda Líquida Enviada ao Exterior = Renda Enviada ao Exterior — Renda 
Recebida ao Exterior. Logo: PNLcf = PIBpm — RLEE — Depreciação — (Impostos Indiretos — Sub- 
sídios), onde: PIBpm = Produto Interno Bruto a preço de mercado e RLEE = Renda Líquida 
Enviada ao Exterior. Então: 


PNLcf = 122.000 — (18.000 — 7.000) — 5.000 — (25.000 — 3.000) 
PNLcf = 84.000 


31. (ICMS/PA — FGV — 2010) Com relação à mensuração do PIB de uma economia, avalie as 
seguintes afirmativas: 


|. O PIB não inclui bens e serviços produzidos no passado. 
|. O PIB usa preços de mercado para ponderar os diferentes bens e serviços produzidos na 
economia. 

1. O PIB inclui o valor dos bens e serviços intermediários e finais consumidos na economia. 
Assinale: 

a) se apenas a afirmativa | estiver correta. 

b) se apenas a afirmativa |l estiver correta. 

c) se apenas as afirmativas | e Il estiverem corretas. 

d) se apenas as afirmativas Il e Ill estiverem corretas. 

e) se todas as afirmativas estiverem corretas. 


Resposta: “Cc”. 

|. (V) O produto da economia é: Produto agregado = Valor Bruto da Produção — Consumo 
Intermediário. Logo, no cálculo do produto não entra o consumo intermediário, ou seja, não 
entra o produto de anos anteriores. 

II. (V) Quando se quer determinar o produto final da economia, incluem-se os impostos indi- 
retos livres de subsídios. Logo, o produto considerado é a preço de mercado. 

HI. (F) O PIB inclui o valor dos bens finais consumidos na economia e subtrai os bens intermediários. 


32. (Tribunal de Justiça do Estado do Pará — FCC — 2009) A diferença de valor entre o Pro- 
duto Nacional Líquido a preços de mercado e a Renda Nacional a custo de fatores correspon- 
de ao montante, em valor absoluto, 

a) dos impostos indiretos menos os subsídios concedidos pelo Governo ao setor privado. 

b) da renda enviada para o exterior menos a renda recebida do exterior. 

c) da depreciação do estoque de capital fixo da economia. 

d) das exportações menos as importações. 

e) dos impostos diretos menos as transferências unilaterais do Governo ao setor privado. 


Resposta: “a”. Sabendo-se que a Renda Nacional é igual ao Produto Nacional Líquido a custo 
de fatores (PNLcf), tem-se: PNLpm = PNLcf + (Impostos Indiretos — Subsídios). Logo, a diferen- 
ça entre PNLpm e PNLcf são os impostos indiretos menos subsídios. 
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33. (Economista — Companhia de Gás/RN — FGV — 2006) A soma dos bens e serviços finais 
produzidos por uma economia, num determinado período, define o conceito de: 

a) Valor Bruto da Produção. 

b) Produto Interno Bruto. 

c) Produto Interno Líquido. 

d) Produto Nacional Líquido. 

e) Produto Nacional Bruto. 


Resposta: “e”. O que uma economia produz, independente de ser dentro das fronteiras nacio- 
nais ou não, compõe seu produto. Logo, a soma de todos os bens finais produzidos por uma 
economia vai definir o Produto Nacional. Como o produto deve incluir a depreciação, define-se 
o Produto Nacional Bruto. 


34. (Economista — CEB — FUNIVERSA — 2010) Conforme o estudo das Contas Nacionais, 
calcule a Renda Interna Líquida a custo de fatores (RILcf), assinale a alternativa correta, 
considerando os seguintes dados: 


DADOS EM BILHÕES DE REAIS 


Salários pagos às famílias (W) 
Juros, aluguéis e lucros pagos (|) + a + |) 


Depreciação de ativo fixo (d) 


R$ 
impostos indiretos (Ti 


Outras Receitas Correntesdo Governo (ORec) 20 
Renda recebida do Exterior (RR) 
Pagamento de aposentadoria (Im) | AO 


Obs.: Sabe-se que os valores dos salários, juros, aluguéis e lucros são brutos, no sentido de 
que ainda não foram descontados os impostos diretos, a depreciação e a renda enviada ao 
exterior, e não incluída a renda recebida do exterior. 





a) RILcf = 805. 
b) RILcf = 775. 
c) RILcf = 780. 
d) RILcf = 785. 
e) RILcf = 790. 


Resposta: “b”. RILcf = ? 

RIBcf = salários pagos às famílias + juros + aluguéis + lucros pagos (considerando que estão 
incluídas a RLEE e a depreciação) 

RIBcf = 350 + 450 


RIBcf = 800 

RILcf = RIBcf — Depreciação 
RILcf = 800 — 25 

RILcf = 725 


35. (ICMS/RJ — FGV — 2011) Um determinado país envia renda no valor de $ 2.000 para o 
exterior e recebe rendas no valor de $ 3.000. Com base nas informações acima, é correto 
afirmar que 
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a) PIB < PNB 
b) PIB = PNB 
c) PNL > PNB 
d) PIB > PNB 
e) PIB < PNL 


Resposta: "a". O que diferencia o Produto Interno (PI) do Produto Nacional (PN) é a Renda 
Líquida Enviada ao Exterior (RLEE). Logo: 

PN = PI-RLEE 

RLEE = REE - RRE 

Onde: REE = Renda Enviada ao Exterior e RRE = Renda Recebida do Exterior 


Logo: RLEE = 2.000 —- 3.000 
RLEE = —1.000 


Então: PN = PI — (-1.000) 
PN = PI + 1.000 


Portanto: PN > PI. 

A alternativa “e” não pode ser assinalada porque não foi fornecido o valor da depreciação 
do Produto Nacional e do Produto Interno, que representa a diferenciação entre Produto 
Bruto (PB) e Produto Líquido (PL). 


36. (Infraero — FCC — 2011) No ano de 2010, o PIB de um determinado país totalizou 2,55 
trilhões de unidades monetárias e o PNB totalizou 2,35 trilhões de unidades monetárias, 
sendo ambos os agregados medidos a preços de mercado. Isso significa que, no período, foi 
de 200 milhões de unidades monetárias 

a) a depreciação do estoque de capital. 

b) o saldo comercial superavitário. 

c) o saldo comercial deficitário. 

d) a arrecadação de impostos indiretos, líquida de subsídios. 

e) a renda líquida de fatores de produção enviada para o exterior. 


Resposta: “e”. A diferença entre PIBpm e PNBpm é a Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE). 
Logo: PIB — RLEE = PNB 

Portanto: 2,55 — RLEE = 2,35 

RLEE = 0,20 trilhão ou 200 milhões 


37. (IBGE — NCE — 2002) Suponha que o Produto Nacional Bruto seja de R$ 2.500,7 bilhões, 
os impostos indiretos, R$ 500,6 bilhões e a depreciação, R$ 400,8 bilhões. O Produto Nacio- 
nal Líquido seria de: 

a) R$ 3.001,3 bilhões 

b) R$ 1.599,3 bilhão 

c) R$ 2.000,1 bilhões 

d) R$ 3.402,1 bilhões 

e) R$ 2.099,9 bilhões 


Resposta: “e”. Sabendo-se que: PNB = 2.500,7; Impostos Indiretos = 500,6; e Depreciação = 400,8: 
PNL =? 

PNB = PNL + Depreciação 

2.500,7 = PNL + 400,8 

PNL = 2.099,90 
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38. (Consultor do Executivo — SEFAZ/ES — CESPE — adaptada — 2010) Acerca dos conceitos 
de macroeconomia, julgue os itens que se seguem. 

a) A diferença entre produto bruto e produto líquido está associada ao fato de que o 
produto bruto desconsidera a parcela do investimento destinada a repor o desgaste do 
estoque de capital. 

b) Quando um país envia mais recursos para o exterior do que recebe, a renda líquida 
enviada ao exterior é negativa e o produto nacional é superior ao produto interno. 


Resposta: F, F. 

a) (F) O Produto Bruto (PB) considera a depreciação. O Produto Líquido (PL) não considera a 
depreciação. PB = PL + Depreciação. 

b) (F) Quando um país envia mais renda para o exterior do que recebe, a Renda Enviada ao 
Exterior é maior que a Renda Recebida do Exterior. Logo, a Renda Líquida Enviada ao Exte- 
rior (RLEE), que é a subtração da Renda Enviada ao Exterior (REE) pela Renda Recebida do 
Exterior (RRE), é positiva, ou seja: RLEE = REE — RRE. Logo, o Produto Interno (PI) é maior que 
o Produto Nacional (PN), já que: Pl= PN + RLEE. 


39. (EBC — CESPE — 2011) Acerca de noções gerais da macroeconomia, julgue o item que se 
segue. 

Países com muitas empresas estrangeiras em sua economia tendem a ter o produto interno 
bruto (PIB) maior que o produto nacional bruto. 


Resposta: V. Países que possuem muitas empresas estrangeiras em sua economia remetem 
muito lucro para o exterior. Logo, a Renda Líquida Enviada ao Exterior é positiva. Como: PI = 
PN + RLEE, o Produto Interno (Pl) é maior que o Produto Nacional (PN). 


40. (STM — CESPE — 2011) No que se refere à contabilidade nacional, instrumento impor- 
tante para o entendimento da mensuração dos grandes agregados econômicos, julgue o 
item a seguir. 

Quando acionistas brasileiros recebem dividendos pagos por uma empresa norte-americana, 
ocorre aumento do produto nacional bruto. 


Resposta: V. Quando brasileiros recebem lucros distribuídos do exterior, a renda recebida do 
exterior aumenta, ou a Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) diminui. Como PN = PI- RLEE, 
então, se RLEE diminui, PN aumenta. Dados: PN = Produto Nacional, e Pl = Produto Interno. 


41. (ISS/SP — FCC — 2012) Em uma economia, o valor do Produto Nacional Líquido foi maior 
que o do Produto Interno Bruto, ambos medidos a preços de mercado. Nessa economia, 
necessariamente, o valor 
a) dos impostos diretos foi superior ao da renda líquida recebida do exterior. 
b) da renda enviada para o exterior foi maior que o da recebida. 
c) da depreciação foi igual a zero, ou seja, o estoque de capital da economia não se des- 
gastou no período. 
d) dos impostos indiretos líquidos dos subsídios foi superior ao da renda líquida enviada 
para o exterior. 
e) da renda líquida recebida do exterior foi superior ao da depreciação. 


Resposta: “e”. 

A diferença entre o PNLpm e o PIBpm é: 

PNLpm = PIBpm - RLEE - Depreciação ou 

PNLpm = PIBpm + RLRE - Depreciação 

Para que o PNLpm seja maior que o PIBpm, então (RLRE - Depreciação) deve ter um valor 
maior que zero. 

Logo: (RLRE - Depreciação) > O ou RLRE > Depreciação. 
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IDENTIDADES MACROECONÔMICAS FUNDAMENTAIS. 
ESTRUTURA BÁSICA PARA AS CONTAS NACIONAIS 


As Identidades Macroeconômicas são definições contábeis que servem para a 
construção de modelos macroeconômicos. A estrutura de uma identidade é representa- 
da pelo símbolo de três barras paralelas =, diferenciando-se da igualdade, que é repre- 
sentada por apenas duas barras paralelas =. Isso ocorre para mostrar que uma identida- 
de mantém uma relação tautológica, ou seja, independente dos valores que as variáveis 
assumam, a relação será sempre verdadeira. Shapiro reforça esse conceito: “(...) a con- 
tabilidade macroeconômica enfoca as relações contábeis, ao contrário das relações 
teóricas ou funcionais que possam ser estabelecidas entre aquelas variáveis. Uma rela- 
ção contábil é uma identidade — uma relação que seja verdadeira por definição”). 

Por meio de contas em forma de T, serão lançados créditos e débitos pelo método 
das partidas dobradas e se evidenciarão as principais identidades macroeconômicas. 

Sabe-se que a economia é dividida em 4 setores, assim conhecidos: 


mB Famílias ou unidades familiares. 
mB Empresas (públicas e privadas). 
E Governo. 

E Setor externo. 


Figura 4.1. Os setores da Economia 


UNIDADES 


FAMILIARES EMPRESAS 


SETOR 
GOVERNO EXTERNO 








' Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 27. 
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Esses setores da economia poderão ser representados pelas Contas de Produ- 
ção, Apropriação, do Governo, do Setor Externo e de Capital, que serão apresen- 
tadas a seguir. 


E 4.1. CONTA DE PRODUÇÃO 


Quadro 4.1. Conta de Produção 


CONTA DE PRODUÇÃO 
DÉBITO CRÉDITO 
Salários Consumo Pessoal 


Juros Consumo do Governo 


Aluguéis Variação de Estoques 

Lucros Distribuídos Formação Bruta de Capital Fixo 

Lucros Retidos 

Impostos Diretos Pagos pelas Empresas — Transferên- | Exportação de Bens e Serviços Não Fatores 
cias Recebidas pelas Empresas 


mca | 
muda 
mostarda  [ 
Cm 
Doro [| 
Cm [1 — 
mo [1 — 
mi [A 


Primeiramente, pode-se apresentar a conta das empresas como o setor da eco- 
nomia que produz bens e serviços para a economia. Do lado direito, será lançado 














* O governo apresenta receitas correntes e receitas de capital. As receitas correntes são aquelas prove- 
nientes de tributos, contribuições parafiscais, receitas patrimoniais, receitas agropecuárias, receitas 
industriais, receitas de serviços, receitas de transferências correntes e outras receitas correntes. As 
receitas de capital são aquelas provenientes de alienação de bens, operações de crédito, amortização 
de empréstimos, transferências de capital e outras receitas de capital. As receitas correntes podem 
ser: receitas originárias, oriundas do patrimônio do Estado, também chamadas de Economia Priva- 
da, que são, por exemplo, os aluguéis, dividendos, juros recebidos; ou derivadas, oriundas do poder 
coercitivo do Estado, também chamada de Economia Pública, que são os tributos (impostos, taxas 
e contribuição de melhoria), contribuições parafiscais, empréstimos compulsórios. As originárias 
correspondem, na sua maioria, ao que é denominado Outras Receitas Correntes Líquidas do gover- 
no. As derivadas estão sendo representadas ao que foi denominado impostos diretos e indiretos. 

* Impostos indiretos são aqueles que recaem sobre o consumo e a venda de mercadorias. O ônus não 
necessariamente recai sobre quem vai pagar o imposto. Os contribuintes de fato e de direito podem 
ser pessoas diferentes, porque o ônus tributário pode ser transferido. 
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aquilo que representa crédito para as empresas, o que ocorre quando os setores da 
economia demandam bens e serviços e, do lado esquerdo, o débito, que será a despe- 
sa necessária para produzir o produto ofertado. 

Na Conta de Produção, as atividades produtivas contabilizadas incluem tanto as 
privadas quanto as públicas. Assim expressam Lopes e Vasconcellos: “Nas contas 
Nacionais, entende-se como Governo ou administração Pública as atividades que 
dependem de dotação orçamentária (saúde, educação, justiça, diplomacia etc.). A 
atividade produtiva do governo, que é feita pelas empresas estatais, é tratada de for- 
ma equivalente às empresas privadas, já que também produzem e vendem bens e 
serviços no mercado, sendo contabilizada na Conta de Produção””. 

O total dos lançamentos a crédito deve corresponder ao total dos lançamentos a 
débito, como determina o método de partidas dobradas. 

Então, veja primeiro o lado do crédito da Conta de Produção, como demonstra- 
do no Quadro 4.1. 

Representará crédito para empresa quando os setores da economia demandarem 
bens e serviços, ou seja, quando: 


E as Famílias ou as unidades familiares demandarem bens e serviços para con- 
sumirem, ou seja, o chamado Consumo pessoal (C); 

E as Empresas (públicas e privadas) demandarem bens e serviços para investi- 
rem. Esse investimento (1) pode ser Formação Bruta de capital fixo (FBKF) 
ou variação de estoques (A estoques). Shapiro define investimento como “o 
montante do produto da economia que não é consumido durante o período”. 
Mas, por que a variação de estoques é considerada um tipo de investimento? 
Paulani e Braga justificam da seguinte maneira: os estoques “são constituídos 
por mercadorias que representam consumo futuro. Ora, tudo aquilo que é produ- 
zido num período mas que não é consumido nesse período, significando, ou 
ensejando, consumo no futuro, tem um nome: chama-se investimento”. Para 
Mankiw, o investimento em capital fixo “inclui o equipamento e as construções 
que as empresas adquirem para utilizar na produção”*; 

mB o Governo demandar bens e serviços para gastar, o que é também conhecido 
como consumo do governo (6); 

B o Setor externo demandar bens e serviços não fatores para o país exportar (X). 


Agora observe o lado do débito, ainda no Quadro 4.1. 


Primeiro, lança-se a Renda Nacional (ou PNLcf), mas se deve lembrar que, 
como nesse caso existe governo, a salários + juros + aluguéis + lucros devem ser 





* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 1998, 
p. 34. 

* À variação de estoques faz parte do produto da economia, porque é produção corrente. A variação 
de estoques pode ser positiva ou negativa. Se o PIB for menor que as vendas, a variação de estoques 
é negativa. 

º* Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 45. 

* Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 29. 

* N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 308. 
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somados os impostos diretos (pagos pelas empresas) líquidos de transferências (re- 
cebidas pelas empresas) e outras receitas correntes líquidas do governo, que podem 
ser aquelas advindas, por exemplo, de receitas patrimoniais, como juros, aluguéis, 
entre outras. 

A partir daí, é só transformar a RN (PNLcf) em PNLpm pela soma de impostos 
indiretos — subsídios. Depois, transformar PNLpm em PNBpm pela soma da depre- 
ciação. E, em seguida, transformar PNBpm em PIBpm pela soma da Renda Líquida 
Enviada ao Exterior (RLEE). 

Como a oferta total não é composta apenas de bens e serviços produzidos 
internamente no país, acrescentam-se as importações de bens e serviços não fato- 
res (M) e chega-se à oferta agregada, que é a oferta de bens e serviços de todas 
as empresas. 


Os lucros poderão ser de dois tipos: lucros distribuídos ou dividendos, que se- 
rão renda das famílias; e lucros retidos, ou seja, lucros que não serão distribuídos e 
se constituirão, portanto, em poupança das empresas. 

É importante observar que os impostos diretos citados são aqueles pagos pelas 
empresas, e não pelas famílias, bem como as transferências citadas são aquelas re- 
cebidas pelas empresas e que constam, em sua maioria, dos juros da dívida pública 
pagos pelo governo às empresas. Portanto, não se referem às transferências do gover- 
no para as famílias, que correspondem a pensão, aposentadoria, Bolsa pigs etc. 
Logo, as transferências que o governo paga amílias não compõem o PIBpmr 
Observe as palavras de Froyen: “O governo realiza transferências a indivíduos (por 
exemplo, pagamentos da Previdência Social) e paga juros, exemplos de gastos gover- 
namentais não incluídos no PIB”. 

Contudo, por que as transferências do governo às famílias não entram no cálcu- 
lo da Renda Nacional e, por conseguinte, no cálculo do PIB? Feijó e Ramos respon- 
dem da seguinte maneira: “A Renda Nacional considera as rendas auferidas pelos 
fatores de produção em contrapartida a serviços prestados ao processo de produção. 
Como transferências são pagamentos sem contrapartida com o processo de produ- 
ção, o seu saldo deve ser considerado para se chegar à estimativa da Renda Disponí- 
vel que equivale ao montante que os agentes econômicos têm para gastar”. 


A importação e a exportação se referem aos bens e serviços não fatores. E o 
que são serviços não fatores? São serviços que não correspondem ao pagamento de 


fatores de produção, ou seja, serviços que remuneram fretes, seguros, turismo, via- 
gens, despesas financeiras etc. Os serviços não fatores não incluem salários, juros, 
aluguéis e lucros, que são a remuneração de serviços fatores. 

As empresas poupam quando apresentam lucros não distribuídos e quando 
fazem reserva para depreciação. E por que a depreciação é uma poupança para as 
empresas? Quando se debita contabilmente a depreciação como se fosse uma despesa, 
na realidade essa despesa não sairá do caixa da empresa. Então, o diferencial entre o 








* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 22. 
O Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 29. 
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caixa e a contabilidade será caracterizado como poupança, cujo destino será a aqui- 
sição de outro bem de capital depois de sua total depreciação. 

As “variações de reservas” não podem ser computadas utilizando-se o termo 
“reservas”, porque a contabilidade nacional é anual e os lançamentos correspondem 
a apenas créditos e débitos do ano em estudo. Portanto, só interessa saber o quanto 
variaram as reservas naquele ano, e não o seu saldo total. 

Os gastos do governo!!, aqui apresentados, referem-se ao consumo do governo, 
ou despesas correntes. As despesas de capital, como investimentos e inversões, são 
computadas junto aos Investimentos, como formação bruta de capital fixo e variação 
de estoques. 

Diante disso, pode-se montar a identidade macroeconômica: oferta agregada 
(0.a.) = demanda agregada (d.a.). Como: oferta agregada (0.a.) = PIBpm + importação 
(M), e como: demanda agregada (d.a.) = Consumo pessoal (C) + Investimento (1 = 
formação bruta de capital fixo + À estoques) + Gasto do governo (G) + Exportação (X): 

Então: o.a. = d.a. 

PIBpm+M=C+I+G+X 

PIBpm=C+I+G+(X-M) 

Chamando-se PIBpm de “Y”2, tem-se: 


Y=C+I+G+X-M 


Uma pergunta poderá ficar no ar: por que as importações entram no cálculo do 
produto da economia sendo subtraídas? A resposta é simples. Como consumo, Investi- 
mento, gasto do governo e exportação podem apresentar componentes importados e 
ficaria muito difícil separar desses componentes o que é verdadeiramente Produto 
Interno e o que é importado, facilita muito registrar consumo, Investimento, gasto e 
exportação com esses itens importados, ou seja, na sua totalidade, e depois subtrair 
tudo aquilo que se importou no país. Desta forma, afirma Froyen: “As importações 
são aquisições, por compradores domésticos, de bens e serviços produzidos no exte- 
rior, não devendo ser computadas no PIB. No entanto, os bens e serviços importados 
estão incluídos nos totais de consumo, investimentos e nos gastos governamentais. 
Portanto, precisamos subtrair o valor das importações para chegar ao total dos bens 
e serviços produzidos internamente”. 


E 4.2. CONTA DE APROPRIAÇÃO 


Agora, será apresentada a Conta de Apropriação, que corresponde à conta das 
unidades familiares. Assim como na Conta de Produção, na Conta de Apropriação 
haverá lançamento a crédito e a débito, e ambos devem somar valores idênticos. 





Alguns autores incluem nos gastos do governo as despesas com investimentos, inversões e transfe- 
rências de capital, ou seja, incluem as despesas de capital. Dessa forma, os gastos do governo seriam 
diferentes do consumo do governo, já que este último considera apenas as despesas correntes, ou 
seja, as despesas de custeio e transferências correntes. 

2 Y de “Yield” (rendimento), em inglês. 

Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 23. 
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Do lado do crédito, são lançadas a Renda Nacional e as transferências concedi- 
das pelo governo. Observe que a Renda Nacional não constitui integralmente a renda 
das famílias. Por conta disso, é necessário que, do lado do débito, sejam repetidos esses 
lançamentos “indevidos”, para que sejam anulados. Os lançamentos referidos são os 
Impostos diretos pagos pelas empresas e as outras receitas correntes líquidas do governo. 

Observe, na conta do Quadro 4.2, que representa parte da Conta de Apropriação, 
que Impostos Diretos Pagos pelas Empresas e Outras Receitas Correntes Líquidas do 
Governo são lançados do lado do crédito e do débito para que se anulem. 


Quadro 4.2. Conta de Apropriação — parte 1 


Impostos Diretos Pagos pelas Empresas Impostos Diretos Pagos pelas Empresas - Transferên- 
cias Recebidas pelas Empresas 


Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo 


Utilização da RNLcf + transferências RNLcf + transferências 


Na conta do Quadro 4.3, do lado do crédito, foram acrescentadas as transferên- 
cias recebidas pelas famílias e as transferências recebidas pelas empresas que, soma- 
das, representam as transferências concedidas pelo governo. As transferências para 
as empresas se anulam, já que aparecem também com sinal negativo quando são 
lançados os impostos diretos” pagos pelas empresas menos as transferências recebi- 
das pelas empresas, ou seja, aparecem duas vezes, mas com sinal trocado. Observe 
que elas aparecem em itálico para facilitar a visualização. 

As transferências pagas pelo governo às famílias correspondem ao pagamento 
de aposentadorias, pensões, Bolsa Família, licença-maternidade, juros da dívida pú- 
blica, entre outros. Para as empresas, o grande componente é o pagamento dos juros 
da dívida pública. As transferências correspondem aos pagamentos realizados sem 
que haja contrapartida em forma de bens e serviços. Diante dessa explicação, poderia 
surgir uma dúvida com relação ao pagamento de aposentadorias, já que se trata de 
um benefício que foi precedido de contribuições ao longo da vida do cidadão. Ocor- 
re que a Contabilidade Nacional apura os dados para um determinado período, no 
qual o pagamento e a contribuição do benefício se dão em datas diferentes. Por isso 
a razão de serem consideradas transferências. Observe como Paulani e Braga abor- 
dam o assunto: “As contribuições destinadas à previdência são computadas, para 
efeitos do sistema de contas nacionais, como impostos diretos. Contudo, como as 
operações são descasadas no tempo (paga-se num determinado período, recebe-se 
em outro) e as contas nacionais são apuradas considerando-se um dado período de 
tempo (normalmente um ano), o pagamento de aposentadorias mostra-se de fato 
como uma transferência”. 


























'“ Impostos diretos são aqueles que recairão sobre a renda, o patrimônio e a riqueza das pessoas físi- 
cas e jurídicas. O ônus da carga tributária recai efetivamente sobre quem deve pagar o imposto, ou 
seja, o contribuinte é de fato e de direito. 

5 Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 46. 
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Quadro 4.3. Conta de Apropriação — parte 2 


Impostos Diretos Pagos pelas Empresas — Transferên- 
cias Recebidas pelas Empresas 


Transferências do governo: 
— Transferências Recebidas pelas Unidades Familiares 
> Transferências Recebidas pelas Empresas 


Utilização da RNLcf + transferências RNLcf + transferências 





Completando a Conta de Apropriação, acrescentam-se salários + juros + alu- 
guéis + lucros, que serão somados às transferências do governo para as famílias. Esse 
total será destinado ao consumo das famílias (consumo pessoal), ao pagamento de 
impostos diretos e à poupança. Observe no Quadro 4.4 como a Conta de Apropriação 
está cada vez mais próxima da versão final. 


Quadro 4.4. Conta de Apropriação — parte 3 


E 


Retidos 

Distribuídos 
DO FrrarsrênciasecabidaspelasUniiadestomitros | 
Poupança quado seortmado | 
Utilização da RNLCf + transferências 





A poupança recebe a denominação de Poupança líquida do setor privado. 
Mas, por quê? Por que não recebe o nome de poupança das famílias? E por que o 
nome líquida? Perceba que, do lado do crédito, encontram-se os lucros que são cons- 
tituídos de lucros distribuídos (ou dividendos) e lucros retidos (ou não distribuídos). O 
segundo (lucros retidos), como foi dito anteriormente, refere-se à poupança das empre- 
sas, e não à das famílias. Então, quando se fala em poupança, deve-se acrescentar à 
conta o termo “privada”, para que fique entendido que essa poupança é das famílias 
e das empresas. Ocorre que as empresas também apresentam outro tipo de poupança, 
que é a reserva para depreciação (ou simplesmente depreciação) e não está incluída 
na Conta de Apropriação. Portanto, a poupança do setor privado, nessa conta, deve 
ter acrescido à sua denominação o termo “líquida”, para que seja visualizado clara- 
mente que a depreciação não está inclusa. 

Quando se soma a Poupança Líquida do Setor Privado à depreciação, obtém-se 
a Poupança Bruta do Setor Privado, muito embora não esteja presente na Conta de 
Apropriação. 
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A Conta de Apropriação, em sua versão final, está no Quadro 4.5. Nela, estão 
contidos todos os elementos citados nas versões anteriores. 
Quadro 4.5. Conta de Apropriação — estrutura final 


: DÉBITO E CRÉDITO Dm mma 


Retidos 

















Distribuídos 


Impostos Diretos Pagos pelas Empresas Impostos Diretos Pagos pelas Empresas - Transferên- 
cias Recebidas pelas Empresas 


o Transferências Recebidas pelas Unidades Familiares 
Poupança Líquida do Setor Privado Transferências Recebidas pelas Empresas 
Utilização da RNLcf + transferências RNLcf + transferências 











Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo 





Reforçando o conhecimento, as transferências recebidas pelas famílias cor- 
respondem, portanto, à pensão, às aposentadorias, à Bolsa Família, à Bolsa Escola, aos 
juros da dívida pública pagos às famílias pelo governo”, entre outros programas de 
transferência de renda, ou seja, recursos que o governo disponibiliza sem que haja 
contrapartida em bens e serviços. As transferências recebidas pelas famílias afetam 
positivamente a renda disponível e o patrimônio, assim como os impostos diretos afe- 
tam negativamente a renda disponível e o patrimônio. Froyen define as transferências 
aos indivíduos como “as transferências feitas pelo governo, como os pagamentos da 
Previdência Social, as aposentadorias de veteranos de guerra e os pagamentos a fun- 
cionários aposentados do governo federal. Também há uma quantidade relativamente 
pequena de transferências realizadas pelas empresas para os indivíduos, como, por 
exemplo, donativos a instituições de caridade”. 

Já as transferências recebidas pelas empresas correspondem basicamente ao 
pagamento dos juros da dívida pública que o governo faz às empresas. Elas afetam 
positivamente a renda e o patrimônio das empresas, assim como os impostos diretos 
afetam negativamente a renda e o patrimônio. 

Além desses conceitos, determina-se a Renda Pessoal e a Renda Pessoal Dispo- 
nível por meio da Renda Nacional. Assim: Renda Pessoal = Renda Nacional (RN) 
— lucros retidos (ou lucros não distribuídos) — Outras receitas correntes líquidas do 





6 Esses juros não incluem os juros pagos pelas empresas às famílias, já incluídos na Renda Nacional 
pelo uso do fator de produção. Portanto, os juros pagos pelo governo às famílias serão considerados 
transferências. 

” Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 27. 
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buições sociais e previdenciárias) + transferências recebidas pelas empresas'*. 

Dornbusch e Stanley afirmam que, para se passar da renda nacional para a renda 
pessoal, é necessário se retirar aquelas parcelas que são ganhas por pessoas jurídicas 
e adicionar as transferências líquidas para o setor pessoal. Observe os itens que esses 
autores deduzem e adicionam à renda nacional para chegar à renda pessoal: 


“São três os itens a serem deduzidos da Renda Nacional: 

1. Lucros das empresas (antes dos impostos) que evidentemente não fazem parte da 
renda pessoal. 

2. Os juros líquidos, que são aqueles pagos pela economia doméstica, menos os juros 
recebidos por ela, mais os juros líquidos recebidos do estrangeiro. Os juros pagos pelos 
consumidores e pelo governo não se incluem nesta medida, que constitui o montante de 
juros contabilizados na renda nacional. 

3. Contribuições parafiscais de pessoas físicas e jurídicas e que, em essência, são tribu- 
tos pagos ao setor governamental e portanto não integram a renda pessoal. 

Tornamos então a adicionar quatro itens: 

1. Pagamentos de transferências a pessoas, consistindo em vários benefícios previden- 
ciários, seguro-desemprego e benefícios pagos a veteranos (pensões). 

2. Renda de juros pessoal, que é a renda de juros de pessoas físicas proveniente de todas 
as fontes. Esse item, juntamente com os juros líquidos subtraídos acima, asseguram que 
os juros deixados na renda pessoal consistam somente em juros recebidos pelas famílias. 
3. Dividendos (lucro distribuído das empresas, depois do imposto). 


4. Pagamentos de transferência para empresas, como cancelamento de dívidas não co- 
bráveis e contribuições a instituições de caridade ou com fins não lucrativos”. 


Renda Pessoal Disponível?” = Renda Pessoal — Tributos líquidos (impostos) 
pagos pelas famílias”! = Consumo pessoal + poupança pessoal. Froyen define Renda 
Pessoal disponível da seguinte maneira: “renda pessoal é a medida da renda total 
recebida pelos indivíduos, incluindo todas as fontes geradoras. Quando da renda 
pessoal subtraímos os pagamentos do imposto de renda, obtemos a renda pessoal 
disponível (após dedução dos impostos)". 

Ainda Dornbusch e Stanley se posicionam a respeito da determinação da Renda 
pessoal disponível, quando afirmam que “o montante que pode ser gasto, a renda pes- 
soal disponível, deduz da renda pessoal, os impostos pessoais e certos pagamentos que 





8 Observe que as transferências recebidas pelas empresas são constituídas basicamente dos juros que 
o governo paga a elas. Já nas transferências para as famílias estão incluídos os juros que o governo 
paga às famílias e os juros que as famílias pagam a outras famílias, bem como benefícios sociais, 
tais como aposentadoria, pensão, Bolsa Família etc. 

? Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, Macroeconomia, p. 46-47. 

* Alguns autores incluem os juros na renda pessoal disponível. 

* Tributos líquidos = tributos brutos — transferências. 

** Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 26. 
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devem ser feitos pelo setor das famílias. Esses pagamentos não referentes a impostos 
incluem itens como taxas de licenciamento e multas de tráfego”*?. 


Representando-se a Renda Nacional, a Renda Pessoal e a Renda Pessoal Dispo- 
nível, fica fácil compreender suas diferenciações. Observe o Quadro 4.6 a seguir: 


Quadro 4.6. Diferenciações entre Renda Nacional, Renda Pessoal e Renda Pessoal 
Disponível 


RENDA NACIONAL RENDA PESSOAL RENDA PESSOAL DISPONÍVEL 
Lucros retidos 


Outras Receitas Correntes 
Líquidas do Governo 


Impostos Diretos Pagos 
pelas Empresas — Transfe- 
rências Recebidas pelas 
Empresas 


Salários Salários Salários 

Juros Juros Juros 

Aluguéis Aluguéis Aluguéis 

Lucros distribuídos Lucros distribuídos” Lucros distribuídos 


Consumo pessoal 
+ 
Poupança pessoal 


Transferências” - Impostos 
Diretos Pagos pelas Famílias 





Segundo Paulani e Braga, “nos sistemas mais recentes e seguindo orientação do 
System of National Accounts da ONU, o agregado renda vem sendo utilizado em sua 
versão renda disponível bruta, o que significa a inclusão da depreciação e a conside- 
ração da renda externamente recebida sob a forma de transferências (doações por 
conta de ajuda humanitária e outros fatores)”. A construção da Renda disponível 
bruta poderá ser vista no capítulo 6. 


m 4.3. CONTA DO GOVERNO 


A seguir, será definida a Conta do Governo. Ela é de simples compreensão, 
visto que, do lado do crédito, lançam-se as receitas correntes do governo e, do lado 


do débito, lançam-se os destinos desse crédito. 











* Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, Macroeconomia, p. 48. 

* (Observe que ao passar da Renda Nacional para a Renda Pessoal, entre outras coisas, são subtraídos 
os impostos diretos pagos pelas empresas menos as transferências recebidas pelas empresas, o que 
equivale a dizer que são subtraídos os impostos diretos pagos pelas empresas e somadas as transfe- 
rências recebidas pelas empresas. 

2» Perceba que, ao se subtrairem impostos diretos pagos pelas empresas — transferências recebidas 
pelas empresas para se determinar a Renda Pessoal disponível, na realidade estão sendo subtraídos 
os impostos diretos pagos pelas empresas, porém somadas as transferências recebidas pelas empre- 
sas, Ou seja, — (impostos diretos pagos pelas empresas — transferências recebidas pelas empresas) = 
— impostos diretos pagos pelas empresas + transferências recebidas pelas empresas. Logo, na defi- 
nição de renda pessoal disponível, incluem-se as transferências concedidas pelo governo para as 
famílias e para as empresas. 

% Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 48. 
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Desta forma, tem-se: 


Quadro 4.7. Conta do Governo 


Subsídios Outras receitas correntes líquidas do governo 


Utilização da receita corrente Total da receita corrente 


Observe: as receitas do governo são os Impostos diretos pagos pelas famílias e 
pelas empresas, os impostos indiretos pagos pelas empresas e as outras receitas cor- 
rentes líquidas. 

O governo, mediante essas receitas, realizará o denominado consumo do gover- 
no. Contudo, essa despesa de consumo vai corresponder apenas às despesas corren- 
tes, ou seja, não estão incluídas as despesas com investimentos, inversões etc. 

Além disso, o governo poderá transferir recursos para as famílias e para as 
empresas ou conceder subsídios para as empresas. Segundo Paulani e Braga, “ 
duas categorias mais importantes de transferências são, por um lado, as pensões e 
aposentadorias e, por outro, os juros da dívida pública”?. Depois de consumir, trans- 
ferir e subsidiar, o saldo corresponderá à poupança do governo, se positiva, ou à 
despoupança, se negativa. 

As transferências correspondem aos impostos diretos com sinal trocado, ou 
seja, da mesma maneira que os impostos diretos diminuem a renda, o patrimônio e 
a riqueza das famílias e das empresas, aumentando-se a receita do governo, as 
transferências aumentam a renda, o patrimônio e a riqueza das famílias e empresas, 
sendo uma despesa para O governo. 

E o que são subsídios? Quando o governo subsidia, ele está bancando uma parte 
dos custos da produção, com a finalidade de fazer com que os preços cheguem mais 
baixos ao consumidor. Os subsídios afetam positivamente a produção. Portanto, pode-se 
dizer que os subsídios são os impostos indiretos com sinal trocado, ou seja, se os Im- 
postos indiretos representam uma receita para o governo e uma despesa para as empre- 
sas, os subsídios representam uma despesa para o governo (Renúncia de Receita) e uma 
receita para as empresas. 

Observe que, na Conta do Governo, são lançadas apenas as despesas e receitas 
correntes, que são, na sua maioria, efetivas, ou seja, geram a diminuição e o aumento 
patrimonial, respectivamente, na administração pública. As receitas e despesas cor- 


rentes mantêm a administração pública no seu dia a dia. Portanto, conclui-se que as 


despesas e receitas de capital, que são, em sua maioria, por as cream 4 não 
comporão essa conta, Isso na e 

















* Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 45. 
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em conta corrente positivo, ou seja, mesmo que apresente poupança do governo po- 
sitiva, nada impeça que haja déficit orçamentário, já que este último incorpora to- 
das as receitas e despesas da administração pública, ou seja, todas as receitas e des- 
pesas correntes e as de capital. 














As receitas correntes são aquelas que tomam a forma de tributos (impostos, 
taxas e e contribuições de 1 me lhoria), nascia pas E receita aa 


d APTO Járis LC a Inc rial. E À CC ALKO Va =] po Pá UTICT 
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+ 
de capital e outras receitas de capital. Essas receitas de capital não fazem parte da 


Conta do Governo. 
a a Lei n. 4. 320/64, as aa menpesaa correntes são aquelas que tomam a 


entes. As despesas de capital são 


aque fa que tomam a dá de investimentos, Inversões e transferências de capital. 
Essas despesas de capital não fazem parte da Conta do Governo. 
































m4.4. CONTA DO SETOR EXTERNO 


A seguir, será apresentada a Conta do Setor Externo, onde serão lançados os 
créditos e débitos do setor externo. É necessário compreender que os lançamentos de 
crédito se referem a crédito para o setor externo, e não para o Brasil. Portanto, quan- 
do o Brasil importa ou envia renda para o exterior, será um lançamento a débito para 
o Brasil e um a crédito para os países do exterior. Com esse mesmo pensamento, a 
exportação representa um lançamento a débito para o setor externo. 

Agora, muita atenção! O saldo do crédito e do débito deve ser lançado do lado 
do débito como Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 
Observe no Quadro 4.8, em negrito: 


Quadro A. B. Conta ado 5 Setor Externo 


Exportação de Bens e Serviços Não Fatores“ Importação de Bens e Serviços Não Fatores 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações | Renda Líquida Enviada para o Exterior 
Correntes? 


Total do Débito | Total do Crédito 








* À importação menos a exportação de bens e serviços não fatores é chamada de hiato do produto; e 
as exportações menos as importações de bens e serviços não fatores é chamada de transferência 
líquida de recursos para o exterior. 

Logo: se M > X > hiato do produto; e 

se X > M > transferência líquida de recursos para o exterior. 
Desta forma, se o resultado da Balança Comercial e da Balança de Serviços não fatores for positivo, 
diz-se que há transferência líquida de recursos para o exterior. Se o resultado for negativo, diz-se 
que há o hiato do produto. 

2 Também chamado de Passivo Externo Líquido, ou Poupança do Setor Externo. 
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Imagine que as importações de bens e serviços não fatores totalizem 400, que o 
Brasil apresente renda líquida enviada ao exterior de 100 e que as exportações de 
bens e serviços não fatores sejam de 300. Do lado do crédito, que representa crédito 
para o setor externo, e não para o Brasil, o saldo será de 500. Como o crédito deve 
ser igual ao débito, o saldo total do lado do débito deve ser igual a 500 também. Por- 
tanto, a única incógnita do Quadro 4.9 é o déficit no Balanço de Pagamentos em 
Transações Correntes. Sendo assim, depois de uma operação matemática simples, 
chega-se ao valor de 200. 


Quadro 4.9. Conta do Setor Externo — 1º exemplo numérico 


DÉBITO CRÉDITO 


Exportação de Bens e Serviços Não Fatores = 300 Importação de Bens e Serviços Não Fatores = 400 











Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Cor- | Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) = 100 
rentes (Déficit no BPTC) = 200 


Total do Débito = 500 Total do Crédito = 500 


Déficit no BPTC = (Importação + RLEE) — (Exportação) 
Déficit no BPTC = (400 + 100) — 300 = 200 





Portanto, 200 será o Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 

Observe que, se se apresentar um déficit de 200, é porque o saldo é de (—)200. 

Imagine, agora, uma segunda situação: as importações de bens e serviços não 
fatores totalizem 150, o Brasil apresente renda líquida enviada ao exterior de 100 e 
as exportações de bens e serviços não fatores sejam de 300. Do lado do crédito, que 
representa crédito para o setor externo, e não para o Brasil, o saldo será de 250. 
Como o crédito deve ser igual ao débito, o saldo total do lado do débito deve ser igual 
a 250 também. Portanto, a única incógnita do Quadro 4.10 é o déficit no Balanço de 
Pagamentos em Transações Correntes. Sendo assim, depois de uma operação mate- 
mática simples, chega-se ao valor de (—)50. 


Quadro 4.10. Conta do Setor Externo — 2º exemplo numérico 


DÉBITO CRÉDITO 
Exportação de Bens e Serviços Não Fatores = 300 Importação de Bens e Serviços Não Fatores = 150 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações | Renda Líquida Enviada para o Exterior (RLEE) = 100 
Correntes = (-)50 


Total do Débito = 250 Total do Crédito = 250 





Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = (Importação + 
RLEE) — (Exportação) 

Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = (150 + 100) — 300 = 
Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = (—)50 


Observe que, se se apresentar um déficit de (—)50, é porque o saldo é de 50 e o 
superávit também é de 50. 
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Apesar de, nesse exemplo, o saldo ter sido positivo, nunca se deve substituir o 
lançamento Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes por superávit. 
Portanto, o lançamento será sempre “Déficit no Balanço de Pagamento em Transa- 
ções Correntes”. 

Então: Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (DBPTC) = 
—saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (Saldo BPTC) 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (DBPTC) = —Supe- 
rávit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (SBPTC) 

Logo, atribuindo-se valores, é possível fazer comparações entre o Déficit do 
Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (DBPTC) e o saldo (Saldo BPTC) 
e o superávit (SBPTC). Observe a Tabela 4.1 a seguir: 


Tabela 4.1. Comparação entre déficit, saldo e superávit do Balanço de Pagamentos 
em Transações Correntes 


DBPTC TlisieB-iajo Sidi 


E | RR 





Portanto, dizer que o Balanço de Pagamentos em Transações Correntes apresen- 
tou um déficit de 500, ou um saldo de —500, ou um superávit de —-500, significa a 
mesma coisa. 

Também dizer que o Balanço de Pagamentos em Transações Correntes apresentou 
um déficit de (—)50, ou um saldo de 50, ou um ao de 50, image a mesma coisa. 

Quando um país apresenta Déficit no 7 € 7 | 
rentes, 1sso significa que houve uma absorção maior em recursos s do que efetivamente 
produziu e, para sanar esse problema, o país deverá se endividar perante os outros 
países do mundo, por meio de empréstimos, financiamentos, venda de títulos, ou 
deverá permitir a entrada de investimentos diretos estrangeiros no país. Por isso, 
quando um país apresenta um Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações 
está sendo investido e poupado no país. Por isso, diz-se que o Défici E 
Pagamentos em Transações Correntes é igual à poupança externa. 

















m 4.5. CONTA DE CAPITAL 
A última conta a ser apresentada é a Conta de Capital. Nela, serão registrados os 


Investimentos do lado do débito e a poupança do lado do crédito. Observe o Quadro 
4.11 a seguir. 


Quadro 4.11. Conta de Capital 1 


DÉBITO CRÉDITO 
Variação de Estoques Poupança Líguida do Setor Privado | 
Formação Bruta de Capital Fixo Depreciação | 


Poco Déficit do Balanço de Pagamento em Transações Correntes | 
| Saldo do Governo em Conta Corrente 
Investimento Bruto Total Poupança Bruta Total 
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Do lado do crédito, são lançadas as poupanças. Portanto, tem-se: Poupança lí- 
quida do setor privado, que corresponde à poupança das famílias e das empresas 
sem incluir a reserva de depreciação, que corresponde à poupança das empresas tam- 
bém. A seguir, acrescenta-se a depreciação que, somada à poupança líquida do setor 
privado, corresponde à poupança bruta do setor privado ou simplesmente poupança 
do setor privado. Depois, acrescenta-se o Déficit do Balanço de Pagamentos em 
Transações Correntes, que é sinônimo de poupança externa. Por último, aparece o 
saldo do governo em conta corrente, que é a poupança do governo. vor 

Do lado do débito, são lançados os investimentos da economia como Formação 
Bruta de Capital Fixo e variação de estoques. Lembre-se: esses Investimentos podem 
ser públicos (ou do governo) ou privados. Observe a versão da Conta de Capital com 
os termos sinônimos no Quadro 4.12 a seguir: 


di 4.12. Conta de lido 2 








“DÉBITO — CRÉDITO 


Variação de Estoques Poupança Liquida do Setor Privado 
Formação Bruta de Capital Fixo Depreciação 


Déficit do Balanço de Pagamento em Transações Cor- 


rentes = Poupança Externa 


Saldo do Governo em Conta Corrente = Poupança do 
governo 


Investimento Bruto Investimento Bruto Total Poupança Bruta Total 





Portanto: 

Poupança líquida do setor privado + depreciação = poupança do setor privado 
Poupança do setor privado + poupança do governo = poupança interna 

Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = poupança externa 
Saldo do governo em conta corrente = poupança do governo 


Completando a tabela feita na Conta do Governo, pode-se escrever de acordo 
com a Tabela 4.2 a seguir: 


Tabela 4.2. Comparação entre déficit (DBPTC), poupança externa, saldo (SBPTC) e 
superávit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (Superávit 
do BPTC) 


POUPANÇA EXTERNA SUPERÁVIT DO BPTC 





Observe que o Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes 
é idêntico à poupança externa. Isso se dá porque, quando o país apresenta déficit, 
precisará se socorrer ao capital externo e, para Isso, o exterior precisa apresentar uma 
poupança, que é chamada de poupança externa. 

Assim, quando o país apresenta DBPTC = 100, precisará de uma poupança ex- 
terna de 100. Quando apresenta um DBPTC = (-)200, ao invés de tomar capital 
externo, o país irá emprestar/financiar ou investir no exterior, e a poupança externa 
será de (—-)200. 
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Caso um exercício afirme que há superávit (ou saldo positivo) no Balanço de 
Pagamentos em Transações Correntes, significa que há uma despoupança do Setor 
Externo. Por exemplo: 

Saldo no BPTC = 100; então: Poupança externa = (—)100 

Superávit no BPTC = 100; então: Poupança externa = (-)100 

Déficit no BPTC = 100; poupança externa = 100 

Saldo no BPTC = (—)100; superávit no BPTC = (—100 


m 4.6. DÉFICIT PÚBLICO 


Pela Conta de Capital, pode-se determinar o déficit público. Sabendo-se que: 
Investimento Bruto Total (1) = Poupança Bruta Total (S) 


Como: 
I = Investimento público (Ipub) + Investimento privado (Ipriv) 
S = Poupança privada (Spriv) + Poupança pública (Spub) + Poupança externa (Sext) 


Então: Investimento público (Ipub) + Investimento privado (Iprrv) = Poupança 
privada (Spriv) + Poupança pública (Spub) + Poupança externa (Sext) 

Ipub + Ipriv = Spub + Spriv + Sext 

Ipub — Spub = Spriv — Iprirv + Sext 


Como: Déficit Público (DP) = Ipub — Spub, então: DP = Spriv — Ipriv + Sext 


H 4.7. QUESTÕES 


1. (APO — ESAF — 2002) Considere os seguintes dados, em unidades monetárias num deter- 
minado período de tempo: 

— poupança líquida do setor privado: 100 

— depreciação: 10 

— déficit do balanço de pagamentos em transações correntes: 50 

— saldo do governo em conta corrente: 30 

— variação de estoques: 30 
Com base nesses valores, e considerando as Identidades Macroeconômicas básicas, é correto 
afirmar que a formação bruta de capital fixo, o investimento Bruto total e a poupança bruta 
total são iguais a, respectivamente: 

a) 160, 190 e 190 

b) 130, 160 e 160 

c) 130, 140 e 150 

d) 160, 160 e 160 

e) 120, 160 e 160 


Resposta: “a”. 


CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo = ? Poupança líquida do setor privado = 100 
Variação de Estoque = 30 Depreciação = 10 
Poupança do Governo = Saldo do Governo em conta 


corrente = 30 
Poupança externa = Déficit do Balanço de Pagamen- 
tos em Transações Correntes = 50 


Investimento Bruto Total = 190 Poupança Bruta Total = 190 
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Investimento Bruto Total = Formação Bruta de Capital Fixo + variação de estoques 
190 = Formação Bruta de Capital Fixo + 30 
Formação Bruta de Capital Fixo = 160 


2. (AFRF — ESAF — 2005) Considere as seguintes informações para uma economia hipotéti- 
ca (em unidades monetárias): 


— Investimento Bruto Total: 700 

— Depreciação: 30 

— Déficit do balanço de pagamentos em transações correntes: 100 

— Saldo do governo em conta corrente: 400 
Com base nessas informações, e considerando as identidades macroeconômicas decorrentes 
de um sistema de Contas Nacionais, é correto afirmar que a poupança líquida do setor priva- 
do foi igual a: 

a) 170 

b) 210 

c) 200 

d) 120 

e) 140 


Resposta: “a”. 


CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo Poupança líquida setor privado = ? 
Variação de Estoques Depreciação = 30 


Poupança do Governo = 400 
Poupança Externa = 100 


Investimento Bruto Total = 700 Poupança Bruta Total = 700 


Investimento Bruto Total = Poupança Bruta Total = 700 

Poupança Bruta Total = Poupança Líquida do Setor Privado + Depreciação + Poupança do 
Governo + Poupança Externa 

700 = Poupança Líquida do Setor Privado + 30 + 400 + 100 

Poupança Líquida do Setor Privado = 170 





3. (IBGE — VUNESP — 1999) Considere os seguintes dados para uma economia hipotética: 
PIB a preços de mercado = 2.000; tributos indiretos = 500; subsídios = 250; consumo final das 
famílias = 400; formação bruta de capital fixo = 400; variação de estoques = 100; exporta- 
ções de bens e serviços não fatores = 500; importações de bens e serviços não fatores = 100; 
depreciação = 200; impostos diretos = 200; transferências de assistência e previdência efe- 
tuadas pelo governo = 150; outras receitas correntes líquidas do governo = 600; juros da 
dívida pública interna = 100; poupança do governo em conta corrente (superávit) = 100. O 
consumo final das administrações públicas é igual a (unidades monetárias): 

a) 1.100 

b) 650 

c) 600 

d) 550 

e) 700 
Resposta: “e”. Produto = Consumo + Investimento + Gasto do governo + Exportação — Importação 
Y=C+I+G+X-M; onde: 
Investimento (|) = Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) + Variação de Estoques (A Estoques) 
| = 400 + 100 
2.000 = 400 + (400 + 100) + G + 500 — 100 
2.000 = 400 + 500 + G + 500 — 100 
G = 700 
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4. (ENAP — ESAF — 2006) Considere os seguintes dados: 
— Exportação de bens e serviços não fatores: 200 
— Déficit do balanço de pagamentos em transações correntes: 100 
— Importação de bens e serviços não fatores: 100 
Com base nessas informações, é correto afirmar que: 
a) A Renda Líquida Recebida do Exterior foi de 100; 
b) A Renda Líquida Recebida do Exterior foi de 200; 
c) A Renda Líquida Enviada ao Exterior foi de 100; 
d) A Renda Líquida Enviada ao Exterior foi de 200; 
e) A Renda Enviada ao Exterior = Renda Recebida do Exterior. 


Resposta: “d”, 


CONTA DO SETOR EXTERNO 
Exportação (X) = 200 Importação (M) = 100 


Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Cor- | Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) = ? 
rentes (DBPTC) = 100 


Total = 300 “| Total =300 | 





300 = 100 + RLEE 
RLEE = 200 


5. (AFRF — ESAF — 2003) Considere os seguintes dados: poupança líquida = 100; deprecia- 
ção = 5; variação de estoques = 50. Com base nessas informações, e considerando uma 
economia fechada e sem governo, a formação bruta de capital fixo e a poupança bruta total 
são, respectivamente: 

a) 100 e 105 

b) 55 e 105 

c) 50 e 100 

d) 50 e 105 

e) 50e 50 


Resposta: "b”. 
CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = ? Poupança líquida do setor privado = 100 
Variação de Estoques = 50 Depreciação = 5 





Investimento Bruto Total= 105 “Poupança Bruta Total = 105 





Investimento Bruto Total = FBKF + Variação de Estoques 
105 = FBKF + 50 
FBKF = 55 


6. (Perito em Economia — MPU — ESAF — 2004) Considere os seguintes dados para uma 
economia aberta e sem governo: exportação de bens e serviços não fatores = 500; impor- 
tação de bens e serviços não fatores = 400; Renda Enviada ao Exterior = 200; Renda Rece- 
bida do Exterior = 100; variação de estoques = 150; formação bruta de capital fixo = 700; 
depreciação = 50. Com base nessas informações, pode-se afirmar que a poupança externa e 
a poupança líquida do setor privado serão, respectivamente: 

a) 800 e 0; 

b) O e 800; 

c) 0e 700; 

d) 50 e 700; 

e) 100 e 750. 


Resposta: "b”. 
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CONTA DO SETOR EXTERNO 


Exportação (X) = 500 Importação (M) = 400 


Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações | Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) = 100 
Correntes (DBPTC) = 0 





Total = 500 Total = 500 


RLEE = Renda Enviada ao Exterior —- Renda Recebida do Exterior 
RLEE = 200 — 100 
RLEE = 100 


Sabendo-se que: Poupança externa = DBPTC 
500 = X + DBPTC 

500 = 500 + DBPTC 

DBPTC = 0 

Então: Poupança externa = O 


CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = 700 Poupança líquida do setor privado = 800 
Variação de Estoques = 150 Depreciação = 50 


Poupança do Governo = O (sem governo) 
Poupança externa = 0 


Investimento Bruto Total = 850 Poupança Bruta Total = 850 





Investimento Bruto Total = Poupança Bruta Total 

Poupança Bruta Total = Poupança líquida do setor privado + Depreciação + Poupança do 
Governo + Poupança Externa 

850 = Poupança líquida do setor privado +50 +0+0 

Poupança líquida do setor privado = 800 


7. (Analista — BC — ESAF — 2001) Considere os seguintes dados, em unidades monetárias: 
— exportações de bens e serviços não fatores: 100 
— importações de bens e serviços não fatores: 200 
— Renda Líquida Enviada ao Exterior: 50 
— poupança líquida do setor privado: 250 
— depreciação: 10 
— saldo do governo em conta corrente: 70 
— variação de estoques: 80 
Com base no sistema de Contas Nacionais, é correto afirmar que a formação bruta de capital 
é igual a: 
a) 400; 
b) 350; 
c) 150; 
d) 500; 
e) 250. 


Resposta: “a”. 


CONTA DO SETOR EXTERNO 
Exportação (X) = 100 Importação (M) = 200 


Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações | Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) = 50 
Correntes (DBPTC) =? 


Total = 250 | Total = 250 
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M + RLEE = X + DBPTC 

200 + 50 = 100 + DBPTC 

DBPTC = 150 

DBPTC = Poupança externa = 150 


CONTA DE CAPITAL 
Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) =? Poupança líquida do setor privado = 250 
Variação de Estoques = 80 Depreciação = 10 
Poupança do Governo = 70 


Poupança externa = 150 


Investimento Bruto Total = 480 Poupança Bruta Total = 480 





Poupança Bruta Total = Poupança líquida do setor privado + Depreciação + Poupança do 
Governo + Poupança externa 

Poupança Bruta Total = 250 + 10 + 70 + 150 = 480 

Poupança Bruta Total = Investimento Bruto Total 

Investimento Bruto Total = FBKF + Variação de Estoques 

480 = FBKF + 80 

FBKF = 400 


8. (TC/ES — ESAF — 2001) Com base nas Identidades Macroeconômicas fundamentais, é 
correto afirmar que: 

a) Considerando o déficit orçamentário do setor público e os investimentos privados 
constantes, uma elevação da poupança externa resultará numa elevação da poupança 
do setor privado. 

b) Independente do que possa acontecer com a diferença entre poupança privada e in- 
vestimento privado, uma elevação do déficit orçamentário do setor público resultará 
numa piora no saldo do balanço de pagamentos em transações correntes. 

c) Mantendo-se constante a diferença entre poupança privada e investimento privado, 
uma elevação no déficit orçamentário do setor público resultará numa piora no déficit 
do balanço de pagamentos em transações correntes. 

d) A relação direta entre o déficit orçamentário do setor público e o déficit do balanço de 
pagamentos em transações correntes só é possível de ser estabelecida se o Produto 
Nacional Bruto for menor do que o Produto Interno Bruto. 

e) Se o déficit orçamentário do setor público for nulo, a diferença entre poupança privada 
e investimento privado deverá ser necessariamente maior do que a poupança externa. 


Resposta: “c”. Déficit orçamentário do setor público é igual ao déficit do governo, ou déficit 
público (DP). Sabemos que: DP = déficit público; Spriv = poupança do setor privado; Ipriv = 
Investimento privado; e Sext = poupança externa. 

Se o déficit público se elevar, a poupança externa se eleva (= o saldo no Balanço de Pagamen- 
tos fica mais deficitário), desde que (Spriv — Ipriv) mantenha-se constante. Portanto, a alter- 
nativa “c” é verdadeira. 


DP = Spriv — Ipriv + Sext 


a a 


constante constante 


Caso Sext aumente, a Spriv deverá baixar, o que invalida a alternativa “a”. 
Se o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes der negativo, significa que 
ocorreu poupança externa. 
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DP = Spriv — Ipriv + Sext 


? 


Piorar o saldo do BP em Transações Correntes significa apresentar uma poupança externa 
maior. Portanto, uma elevação no déficit público eleva a poupança externa (= piora o saldo 
do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes) se a diferença entre (Spriv e Ipriv) per- 
manecer constante. Portanto, dependerá do comportamento da Spriv-— Ipriv, e a alternativa 
“pb” é falsa. 

O Produto Nacional Bruto será menor que o Produto Interno Bruto se a Renda Líquida Envia- 
da ao Exterior for positiva. Isso torna a alternativa “d” errada. 

DP = (Spriv-— Ipriv) + Sext 

No exemplo a seguir, considerando que a diferença entre Sprive Ipriv seja 20 e a Sext seja 10, 
ou seja, (Spriv — Ipriv) > Sext, o DP será diferente de “zero”. Observe que (Spriv— Ipriv) > Sext 
eDPz0. 

Assim, se (Spriv — Ipriv) = 20; e Sext = 10; então, DPz0 

DP = (Spriv-— Ipriv) + Sext 

O = 20 + 10, o que invalida a alternativa “e”. 


9. (Economista — LJFRJ — Ministério das Cidades — NCE — 2005) Na medida do PIB, as im- 
portações do país: 
a) Não entram no cálculo, pois não são produzidas no país. 
b) São contabilizadas com sinal positivo, pois são utilizadas na produção de outros bens. 
c) São contabilizadas, pois o PIB inclui a produção no exterior. 
d) São contabilizadas com sinal negativo, por estarem incorporadas nos demais compo- 
nentes do PIB. 
e) Não entram no cálculo, pois o PIB é medido pelo valor adicionado. 


Resposta: “d”. PIB=C+I+G+X-M, onde: PIB = Produto Interno Bruto; € = Consumo Pessoal; 
| = Investimento; G = Gastos do governo; X = exportação de bens e serviços não fatores; e M 
= importação de bens e serviços não fatores. 

Observa-se que a importação (M) é subtraída do cálculo do Produto Interno Bruto de um 
país, porque muitos dos componentes consumidos, investidos, gastos e exportados apresen- 
tam componentes importados e, por isso, é necessário subtrair a importação para se deter- 
minar o produto que efetivamente compõe o PIB. 


10. (ICMS/SP — FCC — 2006) São dadas as seguintes informações sobre as Contas Nacionais 
de uma determinada economia: 


— Importações de bens e serviços não fatores = 85.000 

— Déficit do balanço de pagamentos em transações correntes = 25.000 

— Consumo Final das famílias e das administrações públicas = 472.000 

— Poupança Bruta Interna = 94.000 

— Produto Interno Bruto = 604.000 

— Variação de Estoques = 10.000 
Sabendo-se que não houve transferências de capital entre o país e o exterior, o valor da 
Formação Bruta de Capital Fixo dessa economia corresponde a: 

a) 84.000 

b) 98.000 

c) 109.000 

d) 119.000 

e) 132.000 


Resposta: “c”. 


PARTE UM 


[opidojo [Dfo=Toh 
mercados e preços 


A Parte I examina o campo de estudo da microeconomia e intro- 
duz alguns conceitos básicos e algumas ferramentas. 

O Capítulo 1 discute os tipos de problemas tratados pela microecono- 
mia e as várias respostas que ela pode oferecer. Também explicamos o que 
é um mercado, como determinar seus limites ou sua extensão, e de que 
maneira podemos medir o preço de mercado. 

O Capítulo 2 trata de uma das mais importantes ferramentas da micro- 
economia: a análise da oferta e da demanda. Nele mostramos como funcio- 
nam os mercados competitivos e como a oferta e a demanda determinam 
os preços e as quantidades de mercadorias e serviços. Demonstramos, 
ainda, como a análise da oferta e da demanda pode ser utilizada para de- 
terminar os efeitos das mudanças das condições de mercado, inclusive 
quando há intervenção do governo. 


CAPÍTULOS 


1. 


2. 


Aspectos preliminares 


Os fundamentos da 
oferta e da demanda 





3 
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CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) =? | Poupança Privada (Spriv) 
Variação nos Estoques = 10.000 Depreciação Poupança interna = 94.000 


Poupança do governo (Sgov) 


Poupança Externa (Sext) = Déficit Balanço de Pagamentos em 
Transações Correntes (DBPTC) = 25.000 


Investimento Bruto Total = 119.000 Poupança Bruta Total = 119.000 





Investimento Bruto Total = 119.000 

Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) + Variação de Estoques = 119.000 
FBKF + 10.000 = 119.000 

FBKF = 109.000 


11. (ENAP — ESAF — 2006) Considere os seguintes dados: 


— Investimento privado: 100 

— Investimento público: 200 

— Poupança privada: 50 

— Saldo do balanço de pagamentos em transações correntes: -100. 
Considerando as identidades macroeconômicas básicas que decorrem de um sistema de Con- 
tas Nacionais, é correto afirmar que o déficit público foi igual a: 

a) 50 

b) 200 

c) 150 

d) zero 

e) 100 


Resposta: “a”. Onde: DP = Déficit Público; Spriv = poupança privada; Ipriv = Investimento pri- 
vado; e Sext = poupança externa: 


DP = Spriv-— Ipriv + Sext —> DP = 50 — 100 + 100 
DP =50 

Obs.: poupança externa = (-) Saldo do BPTC 
poupança externa = (-) -100 

poupança externa = 100 

Sext = 100 


12. (AFRF — ESAF — 2005) Considere as seguintes informações para uma economia hipoté- 
tica (em unidades monetárias): 

— Investimento privado: 500 

— Investimento público: 100 

— Poupança privada: 300 

— Poupança do governo: 200 
Com base nessas informações, e considerando as identidades macroeconômicas básicas de- 
correntes de um sistema de Contas Nacionais, é correto afirmar que essa economia hipotéti- 
ca apresentou: 

a) Superávit no balanço de pagamentos em transações correntes de 100; 

b) Déficit do balanço de pagamentos em transações correntes de 100; 

c) Déficit do balanço de pagamentos em transações correntes de 200: 

d) Superávit no balanço de pagamentos em transações correntes de 200; 

e) Poupança externa de 150. 


Resposta: “b". Poupança externa = Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 
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CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = Poupança líquida do setor privado (5) 
Variação de Estoques Depreciação (Depr) 


Poupança do Governo (Sgov) = 200 
Poupança externa (Sext) = ? 


Investimento Bruto Total = Investimento privado (lpriv) Poupança Bruta Total = 600 
+ Investimento do governo (Igov) = 500 + 100 = 600 


Investimento Bruto Total = Ipriv + Igov 
Investimento Bruto Total = 600 

Investimento Bruto Total = Poupança Bruta Total 
Poupança Bruta Total = 600 

Poupança Bruta Total = 5, + Depr + Sgov + Sext 
600 = 300 + 200 + Sext 

Sext = 100 





13. (AFC— STN — ESAF — 2000) A partir das identidades macroeconômicas básicas, pode-se 
estabelecer uma relação entre déficit orçamentário do governo e o saldo em conta corrente 
de um país. A partir dessa relação, assinale a opção correta. 

a) Alterações no déficit orçamentário do governo somente causam mudanças no saldo 
em transações correntes do país se tais alterações decorrem exclusivamente de altera- 
ções nos investimentos públicos e desde que a diferença entre poupança e investimen- 
to privado permaneça constante. 

b) Uma redução do déficit orçamentário do governo, independentemente de ocorrerem 
ou não variações na diferença entre poupança e investimento privado, melhora o saldo 
em transações correntes do país. 

c) Uma redução do déficit orçamentário do governo melhora o saldo em transações cor- 
rentes do país, desde que a diferença entre poupança e investimento privado perma- 
neça constante. 

d) Alterações no déficit orçamentário do governo somente causam mudanças no saldo 
em transações correntes do país se tais alterações decorrem exclusivamente de altera- 
ções nos investimentos públicos, independentemente de ocorrerem ou não variações 
na diferença entre poupança e investimento privado. 

e) Alterações no déficit orçamentário do governo somente causam mudanças no saldo 
em transações correntes do país se tais alterações decorrem exclusivamente de altera- 
ções na poupança do governo, e desde que a diferença entre poupança e investimento 
privado permaneça constante. 


Resposta: “c”. Considerando-se que: Déficit orçamentário do governo = Déficit Público (DP); 
Spriv = Poupança privada; e Ipriv = Investimento privado 

Sext = poupança externa = Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 
(-)saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes 

Então: DP = Spriv- Ipriv + Sext 


Se a (Spriv- Ipriv) permanecer constante, havendo uma redução do Déficit Público (DP), have- 
rá uma redução da Poupança externa (Sext), o que torna a alternativa “c” correta. 

Se (Spriv — Ipriv) permanecerem constantes, uma alteração de DP leva a uma alteração da 
Sext (= déficit BPTC). Como o déficit público é também: DP = Ipub - Spub, onde: Ipub = Inves- 
timento público e Spub = Poupança pública: para que o DP se altere, tanto Ipub como Spub 
podem se alterar, e não apenas o Ipub. Isso invalida a alternativa “a”. 

Sabendo-se que DP = Spriv — Ipriv + Sext, se o déficit público (DP) se reduz, a poupança externa 
(Sext) se reduzirá se (Spriv — Ipriv) permanecer constante. A alternativa “b” é, portanto, falsa. 
Sabendo-se que: DP = Ipub - Spub, para que o Déficit Público se altere é necessário que o 
ipub ou a Spub se altere. Caso o DP se altere, só se pode afirmar que a Sext irá se alterar se 
(Spriv — Ipriv) permanecer constante. A alternativa “d” é falsa, portanto. 
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Para que o déficit público ou orçamentário se altere, é necessário que Ipub e/ou Spub se alte- 
rem, e não apenas a Spub, como afirma a alternativa “e”. 


14. (ENAP — ESAF — 2006) Considere os seguintes dados: 
— Exportações de bens e serviços não fatores: 200 
— Importação de bens e serviços não fatores: 100 
— Renda Líquida Enviada ao Exterior: 200 
— Variação de estoques: 30 
— Poupança líquida do setor privado: 200 
— Depreciação: 50 
— Poupança do governo: 150 
Com base nessas informações, a formação bruta do capital fixo foi de: 
a) 450 
b) 470 
E 550 
d) 530 
e) 400 


Resposta: “b”. 


CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) =? Poupança líquida do setor privado (Slsp) = 200 
Variação de Estoques = 30 Depreciação (Depr) = 50 


Poupança do governo (Sgov) = 150 
Poupança externa (Sext) = Déficit no Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes (DBPTC) = ? 


Investimento total (| total) = Poupança Total (S total) = 


CONTA DO SETOR EXTERNO 
Exportação de bens e serviços não fatores (X) = 200 | Importação de bens e serviços não fatores (M) = ? 
Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Cor- | Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) = 200 








rentes (DBPTC) =? 


Total = 300 Total = 300 


300 = DBPTC + X 

300 = DBPTC + 200 

DBPTC = 100 

DBPTC = Sext 

Sext = 100. Substituindo-se na Conta de Capital, tem-se: 
STotal = Sisp + Depr + Sgov + Sext 

STotal = 200 + 50 + 150 + 100 


STotal = 500 
STotal = Itotal 
ITotal = 500 


ITotal = FBKF + Variação de Estoques 
500 = FBKF + 30 
FBKF = 470 


15. (Economista — Petrobras — CESGRANRIO — 2005) A Renda Líquida Recebida do Exterior 
é dada pela soma de: 

a) Saldo de serviços não fatores mais transferências unilaterais. 

b) Transferências unilaterais mais balança comercial. 
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c) Transferências unilaterais mais saldo de serviços fatores. 
d) Transferências unilaterais mais movimento de capitais autônomos. 
e) Transferências unilaterais mais haveres a curto prazo no exterior. 


Resposta: “c”. Renda Líquida Recebida do Exterior é a soma das remunerações dos fatores de 
produção recebidas menos as enviadas + as transferências unilaterais recebidas menos as 
enviadas. 

Obs.: Essa definição respeita o conceito fornecido pela FGV. Já o IBGE não considera as trans- 
ferências correntes unilaterais como parte da renda líquida recebida ou enviada ao exterior. 


16. (AFRF — ESAF — 2005) Considere as seguintes informações para uma economia hipoté- 
tica (em unidades monetárias): 

— Variação de estoques: 50 

— Poupança líquida do setor privado: 270 

— Depreciação: 30 

— Déficit do balanço de pagamentos em transações correntes: 100 

— Saldo do governo em conta corrente: 300 
Com base nessas informações e considerando as identidades macroeconômicas básicas de- 
correntes de um sistema de Contas Nacionais, é correto afirmar que a formação bruta de 
capital fixo dessa economia foi de: 

a) 520 

b) 620 

c) 550 

d) 650 

e) 600 


Resposta: “d”. 


CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) =? Poupança líquida do setor privado (Slsp) = 270 
Variação de Estoques = 50 Depreciação = 30 
Poupança do governo (Sgov) = Saldo do Governo em 


conta corrente = 300 


Poupança Externa (Sext) = Déficit no Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes (DBPTC) = 100 


Investimento Bruto Total = 700 Poupança Bruta Total = 700 | 


Investimento Bruto Total = FBKF + variação de estoques 
700 = FBKF + 50 
FBKF = 650 





17. (ARFR — ESAF — 2002) Considere as seguintes informações: 
— importações de bem e serviços não fatores: 30 
— Renda Líquida Enviada ao Exterior: 100 
— variação de estoques: 10 
— formação bruta de capital fixo: 200 
— poupança líquida do setor privado: 80 
— depreciação: 5 
— saldo do governo em conta corrente: 60 
Com base nas identidades macroeconômicas básicas que decorrem de um sistema de Contas 
Nacionais, é correto afirmar que as exportações de bens e serviços não fatores é igual a: 
a) 75 
b) 65 
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co) 55 
d) 50 
e) 45 


Resposta: “b”. 


CONTA DO SETOR EXTERNO 
Exportação de bens e serviços não fatores (X) Importação de bens e serviços não fatores (M) = 30 


Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações | Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) = 100 
Correntes (DBPTC) 





Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (DBPTC) = Poupança externa (Sext) 


CONTA DE CAPITAL 
Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = 200 Poupança líquida do setor privado (Slsp) = 80 
Variação de Estoques = 10 Depreciação = 5 
Poupança do governo (Sgov) = Saldo do governo em 
conta corrente = 60 
Poupança externa (Sext) =? 


Investimento Bruto Total = 210 ' Poupança Bruta Total = 210 


Poupança Bruta Total = Sisp + Depr + Sgov + Sext 

210 =80 + 5 + 60 + Sext 

Sext = 65 

Sext = DBPTC. Substituindo-se esse valor na Conta do Setor Externo, tem-se: 





CONTA DO SETOR EXTERNO 


X=? M =30 
DBPTC = 65 RLEE = 100 | 





130 = DBPTC+ X 
130=65+X 
X= 65 


18. (MPU — ESAF — 2004) Considere os seguintes dados para uma economia fechada e sem 
governo. 
Salários = 400; Lucros = 300; Juros = 200; Aluguéis = 100; Consumo pessoal = 500; Variação 
de estoques = 100; e Depreciação = 50 
Com base nessas informações, a Formação Bruta de Capital Fixo e a Renda Nacional bruta 
são, respectivamente, 

a) 500 e 1.050. 

b) 400 e 1.000. 

c) 450 e 1.000. 

d) 400 e 1.050. 

e) 450 e 1.050. 


Resposta: “e”, 


CONTA DE PRODUÇÃO 
Salários = 400 Consumo pessoal = 500 

Juros = 200 Formação Bruta Capital Fixo (FBKF) = 100 
Aluguéis = 100 Variação de Estoques = 100 

Lucros = 300 





Depreciação = 5Ô 


RN = 1.050 
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1.050 = Consumo Pessoal + FBKF + Variação de Estoques 
1.050 = 500 + FBKF + 100 
FBKF = 450 


19. (MPU — ESAF — 2004) Considere os seguintes dados para uma economia aberta e sem 
governo. 

— Exportação de bens e serviços não fatores: 500 

— Importação de bens e serviços não fatores: 400 

— Renda Enviada ao Exterior: 200 

— Renda Recebida do Exterior: 100 

— Variação de estoques: 150 

— Formação bruta de capital fixo: 700 

— Depreciação: 50 
Com base nessas informações, pode-se afirmar que poupança externa e a poupança líquida 
do setor privado serão de: 

a) 800 e zero. 

b) zero e 800. 

c) zero e 700. 

d) 50 e 700. 

e) 100 e 750. 


Resposta: “b”. 


CONTA DE CAPITAL 
Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = 700 Poupança líquida do setor privado (Slsp) =? 


Variação de Estoques = 150 Depreciação (Depr) = 50 


Poupança do governo (Sgov) = O 
Poupança externa (Sext) = ? 


Investimento Bruto Total = 850 Poupança Total Bruta = 850 


Quando a economia é sem governo, Sgov = O 
Investimento Bruto Total = Poupança Bruta Total 
850 = Poupança Bruta Total 





CONTA DO SETOR EXTERNO 


Exportação de bens e serviços não fatores (X) = 500 | Importação de bens e serviços não fatores (M) = 400 


Déficit no Balanço de Pagamentos em Transação Cor- | RLEE = 100 
rente (DBPTC) =? 





Renda Líquida Enviada ao Exterior = Renda Enviada ao Exterior — Renda Recebida do Exterior 
Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) = 200 — 100 
RLEE = 100 


Substituindo-se na Conta do Setor Externo, tem-se: 
500 = X + DBPTC 
500 = 500 + DBPTC 


DBPTC=O 
DBPT = Sext 
Sext=0 


Logo: substituindo-se no lado do crédito na Conta de Capital, tem-se: 
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CONTA DE CAPITAL 





Poupança Bruta Total = 850 


Poupança Bruta Total = Sisp + Depr + Sgov + Sext 
850 =Sisp +50+0+0 
Sisp = 800 


20. (MPU — ESAF — 2004) Considere os seguintes dados. 
— Consumo do Governo: 500 
— Transferências: 300 
— Subsídios: 100 
— Impostos Diretos: 800 
— Impostos Indiretos: 100 
— Outras Receitas Correntes Líquidas: 50 
Com base nessas informações, a poupança do governo será de 
a) 50 
b) 100 
c) -50 
d) -100 
e) 0 


Resposta: “a”. 


CONTA DO GOVERNO 


Consumo do Governo = 500 Impostos Direitos = 800 

Transferências = 300 Impostos Indiretos = ? 

Subsídios = 100 Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo = 50 
Poupança do Governo =? 


950 = Consumo do governo + Transferências + Subsídios + Poupança do Governo 
950 = 500 + 300 + 100 + Poupança do Governo 
Poupança do Governo = 50 





21. (MPU — ESAF — 2004) Considere os seguintes dados. 
— Produto Interno Bruto a preço de mercado: 1.000 
— Renda Líquida Enviada ao Exterior: 100 
— Depreciação: 50 
— Impostos Indiretos: 200 
— Subsídios: 50 

Com base nessas informações, a Renda Nacional líquida a custo de fatores é igual a: 
a) 800 
b) 750 
c) 700 
d) 850 
e) 900 


Resposta: “c”. 

Produto Interno Bruto a preço de mercado (PIBpm) = Produto Nacional Líquido a custo de 
fatores (PNLcf) + Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) + Depreciação + (Impostos Indire- 
tos — Subsídios) 
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PIBpm = PNLcf + RLEE + Depr + (Il - Subs) 
1.000 = PNLcf + 100 + 50 + (200 — 50) 
PNLcf = 700 


Produto = Renda 
PNLcf = RNLcf 
RNLcf = 700 


22. (MPU — ESAF — 2004) Considere os seguintes dados para uma economia aberta e com 
governo. 


— Variação de estoques: 100 

— Formação bruta de capital fixo: 800 

— Poupança líquida do setor privado: 600 

— Depreciação: 50 

— Saldo do governo em conta corrente: 50 
Com base nessas informações, pode-se afirmar que o balanço de pagamentos em transações 
correntes apresentou: 

a) Superávit de 150 

b) Déficit de 250 

c) Déficit de 150 

d) Superávit de 200 

e) Déficit de 200 


Resposta: “e”, 


CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = 800 Poupança líquida do setor privado (Slsp) = 600 
Variação de Estoques = 100 Depreciação = 50 

Poupança do governo (Sgov) = 50 

Poupança externa (Sext) = ? 





Investimento Bruto Total = 900 o o Poupança Bruta Total = 900 


Saldo do Governo em conta corrente = Poupança do Governo (Sgov) 

Poupança Bruta Total = Sisp + Depr + Sgov + Sext 

900 = 600 + 50 + 50 + Sext 

Sext = 200 

Poupança externa = Déficit Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (DBPTC) 
DBPTC = 200 


23. (MPU — ESAF — 2004) Considere as seguintes informações. 
— Ipr = investimento privado 
— lg = investimento do governo 
— Spr = poupança privada 
— Sg = poupança do governo 
— Se = poupança externa 
Com base nessas informações e supondo que todos os conceitos aqui apresentados possuem 
saldos diferentes de zero, a diferença Spr — Ipr será igual a 
a) Déficit público + Spr. 
b) Déficit público. 
c) Déficit público — Ipr. 
d) Déficit público — Se. 
e) Se. 


Resposta: "d”. 

lpr + Ig = Spr + Sg + Se 

lg — Sg - Se = Spr - Ipr 

Como: Déficit Público (DP) = Ig —- Sg 
DP-Se=Spr-lpr 
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24. (Auditor Fiscal da Receita Federal — ESAF — 2003) Considere uma economia hipotética 
aberta e sem governo. Suponha os seguintes dados, em unidades monetárias: 


— Renda Líquida Enviada ao Exterior = 100 

— Soma dos salários, juros, lucros e aluguéis = 900 

— Importações de bens e serviços não fatores = 50 

— Depreciação = 10 

— Exportação de bens e serviços não fatores = 100 

— Formação bruta de capital fixo mais variação de estoques = 360 
Com base nessas informações e considerando as identidades macroeconômicas de um siste- 
ma de Contas Nacionais, é correto afirmar que a Renda Nacional líquida e o consumo pessoal 
são, respectivamente: 

a) 950 e 600 

b) 900 e 500 

c) 900 e 600 

d) 850 e 550 

e) 800 e 500 


Resposta: “c”. 


CONTA DE PRODUÇÃO 
Salários Consumo Pessoal = ? 


Juros FBKF = 
Aluguéis Variação de Estoques ci 


Lucros Exportação de bens e serviços não fatores = 100 
RNL = 900 

Depreciação = 10 

RLEE = 100 

Importação de bens e serviços não fatores = 50 


Oferta Total = 1.060 ' Demanda Total = 1.060 


Consumo Pessoal + Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) + Variação de Estoques + exporta- 
ção de bens e serviços não fatores = 1.060 

Consumo Pessoal + 360 + 100 = 1.060 

Consumo Pessoal = 600 





25. (AFRF — ESAF — 2003) Considere as seguintes informações para uma economia hipoté- 
tica aberta e com governo, em unidades monetárias: 

— Exportação de bens e serviços não fatores = 100 

— Renda Líquida Enviada ao Exterior = 50 

— Formação bruta de capital fixo mais variação de estoques = 150 

— Poupança líquida do setor privado = 50 

— Depreciação = 5 

— Saldo do governo em conta corrente = 35 
Com base nessas informações e considerando as identidades macroeconômicas de um siste- 
ma de Contas Nacionais, é correto afirmar que as importações de bens e serviços não fatores 
é igual a: 

a) 110 

b) 30 

c) 80 

d) 20 

e) 200 


Resposta: “a”. 
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CONTA DO SETOR EXTERNO 


Exportação de bens e serviços não fatores (X) = 100 | Importação de bens e serviços não fatores (M) = ? 
Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Cor- | Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) = 50 
rentes (DBPTC) =? 


CONTA DE CAPITAL 


Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = | 150 Poupança líquida do setor privado (Slsp) = 50 
Variação de Estoques Depreciação = 5 
Poupança do governo (Sgov) = Saldo do governo em 
conta corrente = 35 
Poupança externa (Sext) = Déficit no Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes (DBPTC) =? 





Investimento Bruto Total=150 Poupança Bruta Total= 150 — 


Poupança Bruta Total = Sisp + depr + Sgov + Sext 
150 =50+5+35 + Sext 





Sext = 60 
Como: Sext = DBPTC 

DBPTC = 60 

CONTA DO SETOR EXTERNO 

X = 100 M=? 

DBPTC = 60 | RLEE = 50 | 
160=M+ 50 

M = 110 


26. (Analista de Planejamento e Orçamento — ESAF — 2002) Com base nas identidades ma- 
croeconômicas básicas, é correto afirmar que: 
a) No Brasil, o Produto Nacional Bruto é maior do que o Produto Interno Bruto. 
b) Se o país obteve um saldo positivo na balança de serviços fatores somada às transferências 
unilaterais, então o Produto Nacional Bruto será maior do que o Produto Interno Bruto. 
c) Se o saldo em transações correntes for nulo, o Produto Nacional Bruto será igual ao 
Produto Interno Bruto. 
d) Se o saldo total do balanço de pagamentos for positivo, então o Produto Nacional Bru- 
to será maior do que o Produto Interno Bruto. 
e) Independente das contas externas do país, o Produto Interno Bruto é necessariamente 
maior do que o Produto Nacional Bruto. 


Resposta: “b”. Se o saldo na Balança de serviços fatores + transferências unilaterais for positivo, 
isso significa que o país apresentou Renda Líquida Recebida do Exterior positiva ou Renda 
Líquida Enviada ao Exterior negativa. Logo, o Produto Nacional será maior que o Produto 
Interno, o que valida a alternativa “b”. 

Como o Brasil apresenta Renda Líquida Enviada ao Exterior positiva, então o Produto Nacional 
é menor que o Produto Interno. Portanto, a alternativa “a” está incorreta. 

O Produto Nacional Bruto será igual ao Produto Interno Bruto se a Renda Líquida Enviada ao 
Exterior for zero. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

O Produto Nacional Bruto será maior que o Produto Interno Bruto se a Renda Líquida Enviada 
ao Exterior for negativa. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 

O Produto Interno será maior que o Produto Nacional se a Renda Líquida Enviada ao Exterior 
for positiva. Logo, a alternativa “e” é falsa. 
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27. (AFC — STN — ESAF — 2000) Considere A = poupança privada; B = investimento privado; 
C = poupança externa; e D = déficit público. Com base nas identidades macroeconômicas 
básicas, é correto afirmar que: 


a) D=C-A 
b)D=A-B+C 
o) D=C-B 
d) D=B-C 


e) D=-A-B-C 


Resposta: "b”. 
Déficit público = Poupança privada - Investimento privado + Poupança externa 
D=A-B+C 


28. (AFRF — ESAF — Adaptada — 2002) Considere um sistema de Contas Nacionais para uma 
economia aberta sem governo. Dados: 
— Importação de bens e serviços não fatores = 100 
— Exportação de bens e serviços não fatores = 200 
— Variação de estoques = 80 
— Consumo pessoal = 500 
— Produto Interno Bruto = 980 
— Depreciação = 5 
Qual a Formação Bruta de Capital fixo? 
a) 380 
b) 375 
c) 295 
d) 300 
e) 305 


Resposta: "d”,. 


CONTA DE PRODUÇÃO 
PIB = 980 Consumo Pessoal = 500 

Importação = 100 Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = ? 
Variação de Estoques = 80 





Exportação = 200 
Gasto do Governo = O 
Oferta Agregada = 1.080 | Demanda Agregada = 1.080 


Oferta Agregada = Demanda Agregada 

1.080 = Consumo + FBKF + Variação de Estoques + Exportação + Gasto do Governo 
1.080 = 500 + FBKF + 80 + 200 + 0 

FBKF = 300 


29. (AFRF — ESAF — 2009) Considere as seguintes informações extraídas de um sistema de 
Contas Nacionais, em unidades monetárias: 
— Poupança privada: 300 
— Investimento privado: 200 
— Poupança externa: 100 
— Investimento público: 300 
Com base nessas informações, pode-se considerar que a poupança do governo foi: 
a) De 200 e o superávit público foi de 100. 
b) De 100 e o déficit público foi de 200. 
c) Negativa e o déficit público foi nulo. 
d) De 100 e o superávit público foi de 200. 
e) Igual ao déficit público. 
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Resposta: "b”. Sabendo-se que: S = |, onde S = Poupança Bruta Total; | = Investimento Bruto 
Total; Spriv = Poupança privada; Sgov = Poupança do Governo; Sext = Poupança do setor 
externo; Ipriv = Investimento privado; e Ipub = Investimento público: 

Spriv + Sgov + Sext = Ipriv + Ipub 

300 + Sgov + 100 = 200 + 300 

Sgov = 100 

Déficit Público (DP) = Ipub — Sgov 

DP = 300 -— 100 

DP = 200 


30. (AFRF — ESAF — 2009) Considere a seguinte identidade macroeconômica básica: Y = C++ 
G + (X- M), onde € = consumo agregado; | = investimento agregado; e G = gastos do governo. 
Para que Y represente a Renda Nacional, (X — M) deverá representar o saldo: 

a) Da balança comercial. 

b) Total do balanço de pagamentos. 

c) Da balança comercial mais o saldo da conta de turismo. 

d) Da balança comercial mais o saldo da conta de serviços. 

e) Do balanço de pagamentos em transações correntes. 


Resposta: “e”. Quando Y = PIBpm, (X — M) representa o saldo comercial, ou seja, a diferença 
entre exportações e importações de bens e serviços não fatores. 

Y=C+l+6+X-M 

Quando Y = RN, então (X — M) representa o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações 
Correntes, já que, além da diferença entre exportações e importações, será computada também 
a Renda Líquida Enviada ou Recebida do Exterior. Observe que, para transformar o PIB em RN, é 
necessário se subtrair do PIB a RLEE (Renda líquida enviada ao exterior). Portanto, para que a 
equação Y=C+I+G+X-M seja verdadeira, sendo agora Y = RN, deve-se também subtrair do 
2º termo (C+|+G+X-M) a RLEE, o que faz com que X- M seja o saldo em Transações Correntes. 


31. (AFC — STN — ESAF — 2008) Considere os seguintes dados, em unidades monetárias, 
referentes a uma economia hipotética: 

— Consumo do Governo: 200 

— Transferências realizadas pelo Governo: 100 

— Subsídios: 20 

— Impostos Diretos: 300 

— Impostos Indiretos: 400 

— Outras Receitas Correntes do Governo: 120 

— Exportações de bens e serviços: 100 

— Importações de bens e serviços: 200 

— Renda Líquida Enviada ao Exterior: 100 

— Variação de Estoques: 100 

— Poupança Bruta do Setor Privado: 200 
Com base nessas informações, e considerando as identidades macroeconômicas básicas, é 
correto afirmar que a formação bruta de capital fixo é igual a: 

a) 950 

b) 900 

c) 700 

d) 750 

e) 800 


Resposta: “e”. Por meio da Conta de Capital, pode-se determinar a Formação Bruta de Capital 
Fixo. Observe: 
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CONTA DE CAPITAL 


DÉBITO 
Variação de Estoques = 100 Poupança líquida do setor privado : Sá 
Formação Bruta de Capital Fixo = ? Depreciação 


Déficit do Balanço de Pagamento em Transações Cor- 
rentes = Poupança Externa = ? 


Saldo do Governo em Conta Corrente = poupança do 
Governo =? 
Investimento Bruto Total Poupança Bruta Total 


Sabe-se que Poupança bruta do setor privado é igual à soma da poupança líquida do setor 
privado com a depreciação. 

Mas, nessa conta, ficaram 3 incógnitas, ou seja: Formação Bruta de Capital Fixo; Déficit do 
Balanço de Pagamento em Transações Correntes (= Poupança Externa); e Saldo do Governo 
em Conta Corrente (= poupança do Governo). 

Portanto, deve-se determinar primeiro duas dessas incógnitas. 

Iniciando-se com Saldo do Governo em Conta Corrente (= poupança do governo), será mon- 
tada a Conta do Governo: 





CONTA DO GOVERNO 


DÉBITO CRÉDITO 
Consumo do Governo = 200 Impostos diretos pagos pelas empresas ; 300 


Transferências às empresas - Impostos diretos pagos pelas famílias 
Transferências às famílias : eum Impostos Indiretos = 400 


Subsídios = 20 Outras receitas correntes líquidas do Governo = 120 


Saldo do Governo em conta corrente =? DR en 
Utilização da receita Total da receita 


Logo: Saldo do Governo em Conta Corrente (= poupança do Governo) = (300 + 400 + 120) — 
(200 + 100 + 20) 
Saldo do Governo em Conta Corrente (= poupança do Governo) = 500 





Para se determinar o Déficit do Balanço de Pagamento em Transações Correntes (= Poupança 
Externa), será montada a Conta do Setor Externo: 


CONTA DO SETOR EXTERNO 


DÉBITO O eréDITO 
Exportação de Bens e Serviços Não Fatores = 100 Importação de Bens e Serviços Não Fatores = 200 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações | Renda Líquida Enviada para o Exterior = 100 
Correntes =? 


Total do Débito Total do Crédito 


Logo: Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 200 + 100 — 100 

Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 200 

Voltando agora à primeira conta, ou seja, à Conta de Capital, é possível se determinar a For- 
mação Bruta de Capital Fixo. 





l no rs CONTA DE CAPITAL | | o 
| CRÉDITO 
Variação de Estoques = 100 Poupança líquida do setor privado | Suá 


Formação Bruta de Capital Fixo = ? Depreciação 


Saldo do Governo em Conta Corrente = poupança do 
Governo = 500 


Investimento Bruto Total Poupança Bruta Total 


Déficit do Balanço de Pagamento em Transações Cor- 
rentes = Poupança Externa = 200 
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Logo: Formação Bruta de Capital Fixo = 200 + 200 + 500 — 100 
Formação Bruta de Capital Fixo = + 800 


32. (Especialista em Estudos e Pesquisas Governamentais — Instituto Jones dos Santos Ne- 
ves — SEFAZ/ES — CESPE — 2010) Julgue os seis itens abaixo: 

a) A macroeconomia, que estuda o índice geral de preços e a determinação da Renda 
Nacional, também se ocupa do estudo de como é gerado e de como é possível um au- 
mento no nível agregado de recursos da economia. 

b) O modelo do fluxo circular apresenta os principais agregados da economia, ilustrando 
a produção de um bem a partir do fator trabalho. O circuito interno representa os flu- 
xos reais, e o circuito externo apresenta os fluxos financeiros ou monetários. 

c) A diferença entre produto bruto e produto líquido está associada ao fato de que o 
produto bruto desconsidera a parcela do investimento destinada a repor o desgaste do 
estoque de capital. 

d) Quando um país envia mais recursos para o exterior do que recebe, a renda líquida 
enviada ao exterior é negativa e o produto nacional é superior ao produto interno. 

e) Considerando os dois tipos de variáveis em uma economia, as variáveis-estoque repre- 
sentam a quantidade medida por unidade de tempo e as variáveis-fluxo representam a 
quantidade mensurada em determinado instante de tempo. 

f) Para uma economia que apresente os valores da tabela a seguir, o PIB a preço de mer- 
cado é de R$ 1.070,00. 


VALOR (EM R$) 


agi >>>>>>>>—>—>wW 11» 
Juros SO 
jm lo 


apreciação 


[E O O — 
Variação deEstoques | 00 
Exportação 00 
importação Jo 
Impostosindiretos 0 
Subsídios [o 8 





Resposta: V, V, FF, FF. 

a) (V) A Macroeconomia é uma teoria que estuda a renda, o emprego, o preço e a moeda pelas 
médias globais e de forma agregada. Estuda o funcionamento da economia como um todo. 
b) (V) O fluxo circular apresenta, num modelo simples, em que só haja famílias e empresas, a 
interação em dois mercados: mercado de bens e serviços; e mercado de fatores de produção. 
As famílias disponibilizam, para as empresas, fatores de produção (mão de obra, capital, 
empreendimento, matéria-prima), em troca de uma remuneração ou renda (salários, juros, 
aluguéis e lucros), e as empresas disponibilizam bens e serviços para as famílias, em troca de 
um pagamento por esses bens e serviços. 

c) (F) A diferença entre Produto Bruto e Produto Líquido está associada ao fato de que o 
Produto Líquido desconsidera a depreciação. 

d) (F) Quando um país envia para o exterior mais rendas do que recebe, a Renda Líquida 
Enviada ao Exterior (RLEE) é positiva, e o Produto Nacional (PN) é inferior ao Produto Interno 
(PI), já que: Pl = PN + RLEE. 

e) (F) Estoques e Fluxos são quantidades que podem aumentar ou diminuir ao longo do tem- 
po. O que os diferencia é que o estoque pode ser mensurado em um ponto específico de 
tempo, enquanto o fluxo só pode ser mensurado em um intervalo ou período de tempo. 

f) (F) Pela Conta de Produção, é possível se determinar o PIBpm. Observe: 
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CONTA DE PRODUÇÃO 


Lucros Distribuídos Formação Bruta de ia Fixo 
Lucros Retidos 


Impostos Diretos : pelas Empresas - Transferên- | Exportação de Bens e Serviços Não Fatores = 100 
cias Recebidas pelas Empresas 


Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo a , 

RNLcf = PNLcf = 
Impostos Indiretos - Subsídios =200-50=150 | 
Depreciação = 40 e 

PNBpm A 
Renda Líquida Enviada ao Exterior | 
importação de BenseServiçosNão Fatores=180 | 
Oferta total de bens e serviços Demanda total por bens e serviços 


Considerando-se que: 

Impostos Diretos Pagos pelas Empresas — Transferências Recebidas pelas Empresas = O 
Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo = 0 

Renda Líquida Enviada ao Exterior = O 

A oferta total de bens e serviços seria igual a: 500 + 50 + 300 + 80 + 150 + 40 + 180 = 1.300 
Como a oferta total é igual ao PIBpm + importação (M), então: 

Oferta agregada = PIBpm + M 

1.300 = PIBpm + 180 

PIBpm = 1.120 





33. (Economista — Companhia Docas do Estado de São Paulo — FGV — 2010) Uma economia 
hipotética com governo é representada pelos seguintes dados: 
— O total de salários pagos é igual a $ 300 milhões. 
— OQ total gasto com o pagamento de juros e aluguéis é igual a $ 250 milhões. 
— OQ lucro total da economia é de $ 250 milhões. 
— O consumo total das famílias é igual a $ 500 milhões. 
— Q investimento total é igual a $ 100 milhões. 
— O consumo do governo é igual a $ 100 milhões. 
Com base nos dados acima, é correto afirmar que: 
a) A renda total dessa economia é igual a $ 1.000 milhões. 
b) O lucro líquido dessa economia é igual a $ 150 milhões. 
c) O Produto Interno Bruto dessa economia (PIB) é de $ 150 milhões. 
d) As exportações líquidas são de $ 100 milhões. 
e) O Produto Interno Líquido (PIL) é igual a $ 1.300 milhões. 


Resposta: “d”. Nessa economia hipotética, sabe-se que a renda será igual a: 

Renda (Y) = salários + juros + aluguéis + lucros 

Renda (Y) = 300 + 250 + 250 

Renda (Y) = 800 

Também, sabe-se que: 

Produto (Y) = Consumo (C) + Investimento (l) + Gasto (G) + Exportação (X) —- Importação (M) 
Produto (Y) = 500 + 100 + 100 +X-M 
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Como Renda (Y) = Produto (Y) 
Então: Produto (Y) = 800 

500 + 100 + 100 + X- M = 800 

X- M= 100 

Exportações líquidas = X—- M = 100 


As exportações líquidas são de $ 100 milhões, o que torna a alternativa “d” verdadeira. 

A renda total dessa economia é igual a $ 800 milhões, e não $ 1.000 milhões, como afirma a 
alternativa “a”. 

O lucro líquido dessa economia é igual a $ 250 milhões, e não $ 150 milhões, como afirma a 
alternativa “b”. 

O produto dessa economia é de $ 800 milhões. Não são fornecidos dados suficientes para fa- 
zer a diferenciação de bruto e líquido, interno ou nacional. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 
Como não foi fornecido o valor da depreciação, o produto que se determina na economia é 
$ 800 milhões, independente de ser o líquido ou bruto. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


34. (Economista — Companhia Docas do Estado de São Paulo — FGV — 2010) Caso o gover- 
no deseje elevar o nível de atividade econômica, pode fazer uso de todos os instrumentos 
listados abaixo, exceto: 


a) elevação da alíquota de imposto de renda. 

b) programa de estímulo às exportações. 

c) elevação dos salários dos funcionários públicos. 

d) aumento nos gastos do governo com aquisição de material bélico. 
e) elevação dos gastos em infraestrutura. 


Resposta: “a”. Sabendo-se que o produto da economia (Y) é definido por: Y =C+|I+G+X- 
M, para elevar Y, é necessário que pelo menos um dos agregados aumente, ou seja, que se 
eleve €, |, G, X ou M. Havendo elevação da alíquota do imposto de renda, a renda disponível 
se reduz, diminuindo o consumo (0). Logo, o produto (Y) diminui. Portanto, a alternativa “a” 
é verdadeira. 

Havendo estímulo às exportações (X), o produto (Y) se eleva, invalidando a alternativa “b”. 
Havendo elevação dos salários dos funcionários públicos, os gastos do governo (G) aumen- 
tam e a renda disponível das famílias também, proporcionando esta última um aumento do 
consumo (C). Tanto um aumento de G como um aumento em C elevam Y. Portanto, a alter- 
nativa “c” é falsa. 

Um aumento nos gastos do governo com aquisição de material bélico eleva os gastos do go- 
verno (G) e, por conseguinte, eleva Y. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 

Havendo uma elevação dos gastos em infraestrutura, eleva-se o Investimento (|). Com | 
maior, Y aumenta, o que invalida a alternativa “e”. 


35. (Tribunal de Justiça do Estado do Pará — FCC — 2009) Em um sistema de contas nacio- 
nais, se a receita fiscal corrente for superior aos gastos correntes do Governo em um deter- 
minado ano, pode-se afirmar que 

a) a Conta de Transações com o exterior apresentará saldo superavitário. 

b) a Poupança Bruta do país foi positiva. 

c) a Poupança Corrente do Governo foi positiva. 

d) o PIB do país será menor que no ano anterior. 

e) o orçamento total do governo, incluindo as despesas correntes e de capital, será 

superavitário. 


Resposta: “c”. Por meio da Conta do Governo, observa-se: 
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CONTA DO GOVERNO 


DÉBITO | CRÉDITO 
Impostos diretos pagos pelas empresas 
Transferências às empresas Impostos diretos pagos pelas famílias 


Transferências às famílias Impostos indiretos 
Subsídios | Outras receitas correntes líquidas do governo 


Utilização da receita Total da receita 


Saldo do governo em conta corrente 





|. A receita fiscal do governo corresponde à soma de: Impostos diretos pagos pelas empresas 
+ Impostos diretos pagos pelas famílias + Impostos indiretos + Outras receitas correntes líqui- 
das do governo. Il. Os gastos correntes do governo correspondem à soma de: Consumo do 
governo + Transferências às empresas + Transferências às famílias + Subsídios. Caso “I" seja 
superior a “Il”, o saldo do governo em conta corrente é positivo. Como: saldo do governo em 
conta corrente é positivo = poupança corrente do governo, então, a poupança corrente do 
governo é positiva e a alternativa “c” é verdadeira. 

O superávit em transações correntes corresponde à poupança externa, e não à Conta do 
Governo. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

Poupança bruta de um país corresponde à soma da poupança do setor privado + poupança 
do governo + poupança externa, e não apenas à poupança do governo. Portanto, a alterna- 
tiva “b” é falsa. 

A relação entre os PIBs de um país durante 2 períodos determinará o crescimento econômico, 
e não a poupança do governo. A alternativa “d" é falsa. 

A subtração da receita fiscal dos gastos correntes determinará o saldo (=poupança) corrente 
do governo. Portanto, não é computado o saldo de capital. A alternativa “e” é, portanto, falsa. 


36. (Tribunal de Justiça do Estado do Pará — FCC — 2009) Para se obter o valor da Renda 
Pessoal Disponível de uma economia, é necessário, entre outros cálculos, adicionar, à Renda 
Nacional, o valor 

a) dos impostos diretos. 

b) das transferências unilaterais do Governo ao setor privado. 

c) da renda líquida enviada ao exterior. 

d) dos subsídios concedidos pelo Governo ao setor privado. 

e) dos lucros retidos pelas empresas. 


Resposta: “b”. Sabendo-se que: Renda Pessoal = Renda Nacional (RN) — lucros retidos (ou lucros 
não distribuídos) — outras receitas correntes líquidas do governo - impostos diretos pagos 
pelas empresas + transferências recebidas pelas empresas: 

Renda Pessoal Disponível = Renda Pessoal — (Tributos ou impostos pagos pelas famílias — 
transferências recebidas pelas famílias). 

Ou 

Renda Pessoal Disponível = Nacional (RN) — lucros retidos (ou lucros não distribuídos) — outras 
receitas correntes líquidas do governo — impostos diretos pagos pelas empresas + transferên- 
cias recebidas pelas empresas — impostos diretos pagos pelas famílias + transferências recebi- 
das pelas famílias. 

Então: Deve-se somar à RN as transferências do governo ao setor privado. Portanto, a alter- 
nativa “b” é verdadeira. 

Deve-se subtrair da RN os impostos diretos. Isso invalida a alternativa “a”. 

A renda líquida enviada ao exterior não diferencia RN de Renda Pessoal disponível. Portanto, 
a alternativa “c” é falsa. 
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Os subsídios não diferenciam RN de Renda Pessoal disponível. Obs.: Não se deve confundir 
subsídio com transferências, já que este último corresponde a impostos diretos com sinal 
trocado, enquanto o primeiro corresponde a impostos indiretos com sinal trocado. A alter- 
nativa “d” é, portanto, falsa. 

Deve-se subtrair da RN os lucros retidos pelas empresas. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


37. (Diplomacia — CESPE — 2003) Explique como o financiamento da guerra no Iraque, me- 
diante o aumento substancial do déficit público americano, pode reduzir o investimento em 
outros países. 

Resposta: Sabendo-se que: DP = (Spriv — Ipriv) + Sext, onde: DP = Déficit Público; Spriv = Pou- 
pança privada; Ipriv = Investimento privado; e Sext = Poupança externa; 

Logo, quando o governo incorre em DP, terá que procurar solucioná-lo com aumento da 
poupança privada subtraída do investimento privado (Spriv- Ipriv) ou com aumento da Sext. 
Se os Estados Unidos bancarem seu DP com Sext, isso implica que os países que emprestam 
terão menos recursos para investir em seus países, reduzindo, portanto, o investimento fora 
dos Estados Unidos. 

Obs.: A resposta a esse tipo de questão deve conter uma explanação aprofundada sobre o 
tema, já que o concurso para Diplomacia, nas questões dissertativas, espera que o aluno es- 
creva de 20 a 30 linhas. O intuito aqui, porém, é direcionar o aluno a responder essa questão, 
não omitindo essa conclusão. 


38. (Diplomacia — CESPE — 2001) A economia japonesa apresenta taxas de poupança extre- 
mamente elevadas. Utilizando a identidade básica macroeconômica, explique de que forma 
essas taxas elevadas de poupança relacionam-se com as exportações líquidas do Japão. 
Resposta: Quando o país apresenta altas taxas de poupança, terá baixas taxas de consumo. 
Como: Y=C+l+G+X-M,se “C” diminui, “Y” diminui. 

Como as importações (M) são função de “Y”, então “M” diminui. 

Logo: as exportações líquidas (X —- M) aumentam. 

Obs.: A resposta a esse tipo de questão deve conter uma explanação aprofundada sobre o 
tema, já que o concurso para Diplomacia, nas questões dissertativas, espera que o aluno es- 
creva de 20 a 30 linhas. O intuito aqui, porém, é direcionar o aluno a responder essa questão, 
não omitindo essa conclusão. 


39. (Diplomacia — CESPE — 2000) Argumenta-se que o investimento privado, tanto domés- 
tico como estrangeiro, é crucial para o crescimento econômico. Utilizando a identidade fun- 
damental das contas nacionais, explique a relação existente entre um aumento das despe- 
sas do governo e a acumulação do estoque de capital da economia. 


Resposta: Quando o governo aumenta seus gastos, apresenta uma poupança menor, fazendo 
com que a poupança nacional se reduza. Assim, como a poupança é a fonte de recursos para 
os investimentos, os investimentos se reduzem. Também, à medida que o governo aumenta 
seus gastos, provoca uma elevação das taxas de juros e, por conseguinte, uma redução dos 
investimentos, gerando o efeito deslocamento ou Crowding out. 

Obs.: A resposta a esse tipo de questão deve conter uma explanação aprofundada sobre o 
tema, já que o concurso para Diplomacia, nas questões dissertativas, espera que o aluno es- 
creva de 20 a 30 linhas. O intuito aqui, porém, é direcionar o aluno a responder essa questão, 
não omitindo essa conclusão. 


40. (Economista — Terracap — FUNIVERSA — 2010) Considere uma economia hipotética com 
os seguintes dados, expressos em unidades monetárias: 
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Produto NacionalLíquido | 650 
Saldo do Balanço de Pagamentos em Conta Corrente | 100 
Transferências Unilaterais Correntes O 
Exportações de Bense Serviços Não Fatores | 200 


Impostosindiretos 300 
investimento do Governo || 00 
impostosDiretos BO 


Com base na tabela acima, assinale a alternativa correta. 
a) A poupança interna é maior que o investimento. 
b) A absorção interna é igual a 2.000. 
c) A renda líquida enviada ao exterior é igual a 50. 
d) O PIB é igual a 1.850. 
e) A renda nacional é de 1.430. 





Resposta: “e”. A Renda Nacional = RN = PNLcf, logo: 

PNLcf = PNLpm - (Impostos Indiretos — Subsídios) 

PNLcf = 1.650 — (300 — 80) 

PNLcf = 1.430. A alternativa “e” é, portanto, verdadeira. 

Como o saldo do Balanço de Pagamentos em Transações correntes é negativo, o país está se 
socorrendo à poupança externa para bancar seus investimentos. Logo, a poupança interna é 
menor que os investimentos. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

Montando a Conta do Setor Externo, é possível se determinar qual o valor da Renda Líquida 
Enviada ao Exterior: 


CONTA DO SETOR EXTERNO 


Exportação de Bens e Serviços Não Fatores = 200 Importação de Bens e Serviços Não Fatores = 400 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Cor- | Renda Líquida Enviada para o Exterior (RLEE) = ? 
rentes = 100 
Total do Débito = 300 Total do Crédito = 300 





Logo, a Renda Líquida Enviada para o Exterior (RLEE) = —100, ou seja, o país apresentou uma 
Renda Liquida Recebida do Exterior (RLRE) no valor de 100. A alternativa “c” é, portanto, falsa. 
PIB = Produto Nacional Líquido + Renda Líquida Enviada ao Exterior + Depreciação 

PIB = PNL + RLEE + Depreciação 

PIB = 1.650 + (-100) + 200 

PIB = 1.750; o que invalida a alternativa “d”. 

A absorção interna é asoma de C+ | + G. Como: Y=C+I+G+X-MouPIB=C+I+G+X-M: 
Então: 1.750 = C+ |+ G+200-400;e C+|+ G= 1.950. A alternativa “b” é falsa, portanto. 


41. (Economista — CEB — FUNIVERSA — 2010) Com base nos conceitos referentes às medi- 
das da atividade econômica, assinale a alternativa incorreta. 


a) O Produto Nacional (PN) é o valor monetário de todos os bens e serviços finais produ- 
zidos em determinado período de tempo. 

b) A Renda Nacional (RN) é a soma dos rendimentos pagos às famílias que são proprietá- 
rias dos fatores de produção, pela utilização de seus serviços produtivos, em determi- 
nado período de tempo. 
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c) Consumo (C) é o gasto com bens que foram produzidos, e que aumentam a capacidade 
produtiva da economia para os períodos seguintes. 

d) Despesa Nacional (DN) é o valor das despesas dos vários agentes na compra de bens e 
de serviços finais. 

e) Poupança Agregada (S) é a parcela da Renda Nacional (RN) não consumida no período, 
isto é, da renda gerada (salários, juros, aluguéis e lucros), parte não é gasta em bens de 
consumo. 


Resposta: “c”. O Consumo (C) é o gasto realizado pelas famílias (consumo pessoal) ou pelo 
governo (consumo do governo) com bens que foram produzidos, mas o que aumenta a capa- 
cidade produtiva da economia para os períodos seguintes é o investimento. 


42. (Analista Judiciário — Economia — STM — CESPE — 2011) No que se refere à contabili- 
dade nacional, instrumento importante para o entendimento da mensuração dos grandes 
agregados econômicos, julgue os itens a seguir. 

a) A ampliação de programas de redistribuição de renda, como o Bolsa Família, não altera 
as receitas do governo, mas contribui para elevar a carga tributária líquida. 

b) Os gastos do governo com a implantação de uma nova unidade médica, exceto aqueles 
referentes aos pagamentos dos médicos e demais funcionários públicos, são contabili- 
zados como gastos governamentais e, como tais, contribuem para elevar tanto o pro- 
duto interno como a renda disponível do período. 

c) Quando acionistas brasileiros recebem dividendos pagos por uma empresa norte-ame- 
ricana, ocorre aumento do produto nacional bruto. 


Resposta: F, F, V. 

a) (F) A ampliação de programas de redistribuição de renda, como o Bolsa Família, altera as 
receitas líquidas do governo e contribui para reduzir a carga tributária líquida, ou seja, quando 
transfere, o governo concede benefícios, por exemplo, à população, sob a forma de pensão, 
aposentadoria etc. de maneira que a receita de (impostos diretos — transferências) diminui. 
Como a Carga Tributária Líquida (CTL) é a soma dos impostos diretos e indiretos subtraídos 
das transferências e subsídios, se as transferências aumentam a CTL diminui. Observe: CTL 4 
= Impostos Diretos — Transferências 7 + Impostos Indiretos — Subsídios. 

b) (F) Os gastos do governo com a implantação de uma nova unidade médica, assim como 
aqueles referentes aos pagamentos dos médicos e demais funcionários públicos, são conta- 
bilizados como gastos governamentais e, como tais, contribuem para elevar tanto o Produto 
Interno como a renda disponível do período. 

c) (V) Quando acionistas brasileiros recebem dividendos, ou seja, lucros distribuídos pagos 
por uma empresa norte-americana, a Renda Líquida Recebida do Exterior (RLRE) aumenta e, 
portanto, ocorre aumento do Produto Nacional Bruto. Observe: 

PIB = PNB — RLRE 

Se PIB = 1.000 e RLRE = 100, então PNB = 1.100. 

Se PIB = 1.000 e RLRE = 120, então PNB = 1.120. 


43. (ANPEC — 2002) Indique se a proposição é verdadeira ou falsa: 
Renda disponível é aquela que sobra para a pessoa depois de descontados os impostos dire- 
tos e a poupança. 


Resposta: F. Renda disponível, também chamada de Renda Pessoal disponível, é igual à Renda 
Pessoal subtraída dos impostos diretos pagos pelas famílias e acrescida das transferências 
recebidas pelas famílias, ou simplesmente: Yd=Y -T. 

Onde: Yd = renda disponível; e Y = renda total. 

T = Tributação Líquida = Tributação Bruta — Transferências 

Portanto, a Renda disponível é destinada ao consumo e à poupança. 


CAPÍTULO 1 


Aspectos 
preliminares 


economia divide-se em dois ramos principais: microeconomia e 

macroeconomia. A microeconomia trata do comportamento das 

unidades econômicas individuais. Estas incluem consumidores, 
trabalhadores, investidores, proprietários de terra, empresas — na reali- 
dade, qualquer indivíduo ou entidade que tenha participação no funciona- 
mento de nossa economia." A microeconomia explica como e por que essas 
unidades tomam decisões econômicas. Por exemplo, ela esclarece como os 
consumidores tomam decisões de compra e de que forma suas escolhas são 
influenciadas pelas variações de preços e rendas. Explica também de que 
maneira as empresas determinam o número de funcionários que contrata- 
rão e como os trabalhadores decidem onde e quanto trabalhar. 

Outra preocupação importante da microeconomia é saber como 
as unidades econômicas (as empresas) interagem para formar unida- 
des maiores — mercados e indústrias. A microeconomia nos ajuda a 
compreender, por exemplo, por que a indústria automobilística norte- 
-americana se desenvolveu da forma como se desenvolveu e como os 
fabricantes e consumidores interagem no mercado de automóveis. Ela 
explica como são determinados os preços dos automóveis, quanto as em- 
presas automobilísticas investem em novas fábricas e quantos automó- 
veis são produzidos a cada ano. Por meio do estudo do comportamento 
e da interação entre cada empresa e os consumidores, a microeconomia 
revela como os setores e os mercados operam e se desenvolvem, por que 
são diferentes entre si e como são influenciados pelas políticas governa- 
mentais e condições econômicas globais. 

Em contrapartida, a macroeconomia trata das quantidades econômi- 
cas agregadas, tais como taxa de crescimento e nível do produto nacional, 
taxas de juros, desemprego e inflação. Porém, a fronteira entre a macro- 
economia e a microeconomia tem se tornado cada vez menos definida 
nos últimos anos. Isso ocorre porque a macroeconomia também envolve a 
análise de mercados — por exemplo, mercados agregados de bens e servi- 
ços, mão de obra e títulos de empresas. Para entender como tais mercados 





1 O prefixo micro vem do grego “pequeno”. Entretanto, muitas das unidades econômicas 
individuais que vamos estudar são pequenas somente se comparadas à economia dos 
Estados Unidos como um todo. As vendas anuais da General Motors, da IBM, ou da 
Microsoft, por exemplo, são mais altas do que o produto interno bruto de muitos países. 





ESTE CAPÍTULO DESTACA 
1.1 Os temas da 

microeconomia 4 
1.2 O que é um mercado? 7 


1.3 Preços reais versus 
preços nominais tz 


1.4 Por que estudar 
microeconomia? 15 


LISTA DE EXEMPLOS 
1.1 O mercado de adoçantes 10 


1.2 Uma bicicleta é uma 
bicicleta. Ou não? 11 


1.3 O preço dos ovos e o custo 
do ensino universitário 13 


1.4 O salário mínimo 14 
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44. (ANPEC — 2004) Com base nos princípios da contabilidade nacional, julgue as afirmativas: 


0) Em uma economia aberta, a absorção coincidirá com o produto, independente do sinal 
do saldo comercial do país. 

1) A poupança bruta, em uma economia fechada e sem governo, é idêntica à soma da 
formação bruta de capital fixo mais a variação de estoques. 

2) Na apuração da renda nacional, são incluídos os ganhos auferidos na revenda de ações 
de empresas e na especulação imobiliária. 


Resposta: F, V, F. 

0) (F) Em uma economia aberta, a absorção do produto corresponde à soma do Consumo 
Pessoal + Investimentos das empresas + Gasto do Governo. Logo, sabendo-se que: 
PIB=C+I+G+X-M, então C+| + G só será igual ao PIB se (X — M) for igual a zero. 


1) (V) A poupança bruta, em uma economia fechada e sem governo, é composta apenas da 
poupança privada, ou seja: | = Spriv + Sgov + Sext, onde: | = Investimento; Spriv = Poupança 
privada bruta; Sgov = Poupança do governo; e Sext = Poupança externa. 

Se Sgov=0eSext=0, já que não existe governo nem setor externo, então: | = Spriv. 

Como | = FBKF + Aestoques, onde: FBKF = Formação Bruta de Capital Fixo; Aestoques = varia- 
ção de estoques; e | = investimento: então: FBKF + Aestoques = Spriv. Ou seja, a poupança 
bruta é idêntica à soma da formação bruta de capital fixo mais a variação de estoques. 


2) (F) Na apuração da renda nacional, não são incluídos os ganhos auferidos na revenda de 
ações de empresas e na especulação imobiliária, porque Renda Nacional é a soma das remu- 
nerações dos fatores produtivos envolvidos na produção e, portanto, não inclui ganhos de 
capital que correspondem à variação do preço dos ativos. 


45. (ANPEC — 2005) Com base nas identidades das contas nacionais, avalie as proposições 
que se seguem, para uma economia aberta: 


0) Um aumento do déficit público leva a igual elevação do déficit externo. 

1) Se a poupança externa for igual ao déficit público, a poupança do setor privado será 
idêntica ao investimento. 

2) A conta de capitais será negativa quando a poupança doméstica for menor que o 
investimento. 

3) A igualdade entre poupança e investimento é equivalente ao equilíbrio do mercado 
de bens. 


Resposta: F, V, F; MV. 

0) (F) Define-se déficit público por: DP = (Spriv — Ipriv) + Sext, onde: DP = Déficit Público; Spriv 
= Poupança privada; Ipriv = Investimento privado; e Sext = poupança externa = déficit no 
Balanço de Pagamentos em Transações correntes. Portanto, se houver aumento do DP, o país 
poderá se socorrer tanto a (Spriv — Ipriv) como a Sext. Portanto, não necessariamente apenas 
a Sext (= déficit externo). 


1) (V) Se a poupança externa for igual ao déficit público, a poupança do setor privado será 
idêntica ao investimento, ou seja, a diferença entre a Poupança do setor privado e o Investi- 
mento do setor privado deverá ser igual a zero. Observe o exemplo a seguir: 

DP = (Spriv-— Ipriv) + Sext, onde: 

DP = Déficit Público = 10 

Spriv = Poupança privada 

lpriv = Investimento privado 

Sext = poupança externa = 10 

Então: DP = (Spriv — Ipriv) + Sext 

10 = (Spriv — Ipriv) + 10 

Portanto: Spriv— Ipriv = 0, ou Spriv = Ipriv 
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2) (F) A conta de movimento de capitais (conta financeira + Conta de Capital no Balanço de 
Pagamentos) será positiva quando a poupança doméstica for menor que o investimento, já 
que o país necessitará de capital externo (poupança externa) para bancar seus investimentos. 


3) (V) A igualdade entre poupança e investimento é equivalente ao equilíbrio do mercado de 
bens, independente de a economia ser aberta ou fechada, com governo ou sem governo. 
Observe: 

Se a Economia for com governo e aberta, o equilíbrio da renda e do produto se dá quando: 
| = Spriv + Sgov + Sext, ou | = Poupança bruta total. 

Se a Economia for com governo e fechada, o equilíbrio da renda e do produto se dá quando: 
| = Spriv + Sgov + Sext. Mas, como Sext = 0, já que é uma economia fechada, então: | = Spriv 
+ Sgov, ou | = Poupança bruta total. 

Se a Economia for sem governo e fechada, o equilíbrio da renda e do produto se dá quando: 
|=Spriv + Sgov + Sext. Mas, como Sgov = O e Sext = 0, já que é uma economia fechada e sem 
governo, então: | = Spriv, ou | = Poupança bruta total. 


46. (ANPEC — 2007) De acordo com o sistema de contas nacionais, calcule o consumo final 
do governo com base nas seguintes informações: 


Descrição Valores em R$ 
Formação bruta de canal TXO oscar ape co npcasn raa D 
El estos ata o RE O SRD 
Déficit em transações correntes ........... eee TO 
E DEN PD EN RD TD 
IDOSOS QIPEJOS spas GD ss 0 
Dios dana OB GL] go DN DD ENTENDO VS TR | 
Fodpanca Do setor RANADO. sin eiponncasas ce spnsts sita pacas nasce E 
Variação dos estoques .. Ca PS CU ads seenda ai ot sia pcnaacec SM 
Outras receitas líquidas do na Dq nO Ri a 


Resposta: Fazendo os lançamentos na Conta do Governo, tem-se: 


CONTA DO GOVERNO 


DÉBITO CRÉDITO | 
Consumo do governo = G Impostos diretos = 20 
Transferências = 15 sm À 


O fimpostosindiretos=50 
Ra] 
Utilização da receita corrente |Totaldareceitacorrente=130 


Observe que o total das receitas correntes do governo devem ser iguais ao total dos destinos 
dessas Receitas, ou seja: 





CONTA DO GOVERNO 


DÉBITO CRÉDITO 
Consumo do governo = G Impostos diretos = 20 
ad E Tere 





o ooo 
Salão do governo emcomtaconema=sgos | 
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Para se determinar a Sgov, basta substituir os dados fornecidos pela questão na seguinte fórmula: 
| = Sgov + Spriv + Sext (1) 

Onde: | = Investimento bruto total; Sgov = Poupança do governo; Spriv = Poupança do setor 
privado; e Sext = Poupança do setor externo 


Como | = FBKF + Aestoques 
Onde: FBKF = Formação Bruta de Capital Fixo, e Aestoques = Variação de Estoques 
Então: 


|=40+ 10 
|=50 (II) 
Como: 


Spriv = 20 (IH) 
Sext = Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 10 (IV) 


Substituindo-se (II), (HI), (IV) em (1), tem-se: 

50 = Sgov + 20 + 10 

Logo: Sgov = 20 

Substituindo-se o valor da Sgov na Conta do Governo, tem-se: 


CONTA DO GOVERNO 


DÉBITO | CRÉDITO | 
Consumo do governo = G Impostos diretos = 20 
Transferências = 15 e 


O limpostosindiretos=50 
Subsdios=25 | Outrasreceitas correntes líquidas do governo =60 | 
Saldo do governo emcontacorrente=20 
Utilização da receita corrente =60+G || |Totaldareceitacorrente=130 





Logo: 
60 + G = 130 
G=70 


47. (ANPEC — 2009) Considere os seguintes dados para uma economia, expressos em unida- 
des monetárias: 


Produto nacional líquido .......... io ia did RENA 
Exportações de bens e serviços não fatores .. PR DRM 
Importações de bens e serviços não fatores ............. 400 
INDO STOs ANEROS. uns esai ra in ai O 
IDOSOS NOMES aerial sinistra asas ad PD 
DEM ERAS ss CD SE ss. SEM 
Subsídios .. ea ER ROS PAD 60 
Investimento do JOVero « dp e 80 
Transferências unilaterais correntes . erra DR UNR e 0 
Saldo do balanço de pagamentos em conta corrente . cenccdreeatio 


Indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: 
0) A renda nacional é de 1.350. 
1) A renda líquida enviada ao exterior é igual a 50. 
2) O PIB é igual a 1.900. 
3) A poupança interna é menor do que o investimento. 
4) A absorção interna é igual a 2.000. 


Resposta: FF, MV, V, MV. 
0) (F) Renda nacional = RNLcf = Renda Nacional Líquida a custo de fatores 
RNLcf = RNLpm —- (Il - Subsídio) 
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Onde: RNLpm = Renda Nacional Líquida a preço de mercado, e Il = Impostos Indiretos 
RN = RNLpm - (Il — Subsídios) 

RN = 1.700 — (400 — 60) 

RN = 1.360 


1) (F) A renda líquida recebida do exterior é igual a 50. Observe a Conta do Setor Externo: 


CONTA DO SETOR EXTERNO 


DÉBITO CRÉDITO 
Exportação de Bens e Serviços Não Fatores = 300 Importação de Bens e Serviços Não Fatores = 400 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Cor- | Renda Líquida Enviada para o Exterior =? 
rentes = 50 


Total do Débito Total do Crédito 





Observe que o problema forneceu o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Corren- 
tes, e não o déficit. 

Como o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é igual a -50, então o 
Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 50. 

Assim, concluindo os dados da Conta de Capital: 


CONTA DO SETOR EXTERNO 
DÉBITO CRÉDITO 


Exportação de Bens e Serviços Não Fatores = = 300 Importação de Bens e Serviços Não Fatores = = A00 | 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Cor- | Renda Líquida Enviada para o Exterior = -50 
rentes = 50 


Total do Débito = 350 Total do Crédito = 350 





Tem-se que a Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) é igual a -50. Logo, a Renda Líquida 
Recebida do Exterior é igual a 50. 


2) (V) PIB = PNL + RLEE + Depreciação 
PIB = 1.700 + (-50) + 250 
PIB = 1.900 


3) (V) Como o país apresentou déficit no Balanço de Pagamentos em Transações correntes, o 
investimento foi maior que a poupança interna. 


4) (V) A absorção interna é a soma de C+ | + G. Logo, se: PIB=C+I+G+X-M, ou: 
PIB = absorção interna + X-M 

1.900 = absorção interna + 300 —- 400 

Absorção interna = 2.000 


48. (ANPEC — 2010) Julgue as seguintes afirmativas: 

0) Certo país mantém o saldo em transações correntes sempre igual a zero. Entre os anos 
1e2,os gastos de consumo e investimento do governo aumentaram, enquanto os 
gastos privados de consumo e investimento se mantiveram constantes. Logo, podemos 
concluir que o PIB necessariamente aumentou; 

1) Entre os anos 1 e 2, a poupança do setor privado se manteve constante e a poupança 
do governo diminuiu, mas o investimento bruto aumentou. Logo, podemos concluir 
que o saldo em transações correntes necessariamente diminuiu; 

2) O pagamento de maiores salários aos servidores públicos e o aumento das transferên- 
cias de assistência social, como o Bolsa Família, têm impacto semelhante sobre o consu- 
mo do governo, nas contas nacionais; 


144 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


3) No caso de uma economia aberta e sem governo, a diferença entre o produto inter- 
no bruto e a renda nacional líquida é a renda líquida enviada para o exterior mais 
depreciações. 

Resposta: F, V, F, MV. 
0) (F) Certo país mantém o saldo em transações correntes sempre igual a zero, ou seja, as 


exportações subtraídas das importações e da Renda Líquida Enviada ao Exterior são iguais a 
zero. Observe: 


CONTA DO SETOR EXTERNO 
DÉBITO 
Exportação de Bens e Serviços Não Fatores = Importação de Bens e Serviços Não Fatores = 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Cor- | Renda Líquida Enviada para o Exterior = | 
rentes = O 


Total do Débito = Total do Crédito = | 





Sabendo-se que: Y=C+I+G+X-M,onde:Y =PIB, então: PIB=C+I+G+X-M. 

Se o PIB for substituído pelo PNB, tem-se: PNB=C+|+G+X-M-RLEE. 

Como a questão afirma que (X — M — RLEE) é igual a zero e que G aumentou e Ce | permane- 
ceram constantes, então: 


TPNB=C+I+TG+X-M- RLEE 
A ape 
Constante 0) 


Logo: um aumento dos gastos do governo (G) provoca um aumento no PNB. Mas não se pode 
afirmar que causa um aumento no PIB, já que: PNB = PIB — RLEE. E se PNB aumenta, não ne- 
cessariamente PIB aumenta, podendo a RLEE ter diminuído. Entre os anos 1 e 2, os gastos de 
consumo e investimento do governo aumentaram, enquanto os gastos privados de consumo 
e investimento se mantiveram constantes. Logo, podemos concluir que o PIB necessariamen- 
te aumentou. 


1) (V) Entre os anos 1 e 2, a poupança do setor privado (Spriv) se manteve constante e a pou- 
pança do governo (Sgov) diminuiu, mas o investimento bruto (l) aumentou. Logo, podemos 
concluir que o saldo em transações correntes, necessariamente, diminuiu, ou seja, a poupan- 
ça externa aumentou (Sext). Observe: 


T | =Spriv + 4 Sgov + Sext 
—— 
Constante 
Para que essa igualdade seja possível, é necessário que Sext tenha aumentado, ou seja, O 
déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes tenha aumentado, ou o saldo do 
Balanço de Pagamentos em Transações Correntes tenha diminuído. 


2) (F) O pagamento de maiores salários aos servidores públicos, ou seja, o gasto do governo, 
corresponde a um tipo de consumo do governo, e o aumento das transferências de assistên- 
cia social, ou seja, o aumento das transferências como o Bolsa Família, não representa consumo 
do governo, embora seja uma despesa da administração pública. Portanto, esta última não 
afeta o consumo do governo, muito embora altere o saldo em conta corrente do governo ou 
a poupança do governo. 


3) (V) No caso de uma economia aberta e sem governo, a diferença entre o Produto Interno 
Bruto e a Renda Nacional Líquida é: PIB = RNL + RLEE + Depreciação. 
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49. (ANPEC — 2011) No ano de 2009, um país hipotético apresentou os seguintes dados em 
suas contas nacionais (em unidades monetárias): 


Produto interno líquido a custo de fatores ......ssseseseessessrerra 3.500 
Formação bruta de capital fixo (do setor privado) ............................. 600 
Variação de estoques (do setor privado) ................eee 50 
IDOSOS DIRCÃOS assisase ss Es dai OD 
Impostos indiretos . ia ii cia as A 
Outras receitas correntes Edo: goiémo Miguidas da ata aaa 50 
CR Ar 
SEI dear iso pon a SS pç ce RREO 
Transferências . ic cia ai De al ia O arado NA 
Depreciação .. a anã AN 
Déficit do balanço de pagamentos e em mtransações correntes . 200 


Com base nessas informações, julgue as seguintes ea 
0) O PIB a preços de mercado é igual a 3.900. 
1) Considerando que o déficit público é igual a 150, então o investimento público é de 200. 
2) A poupança do setor privado é igual a 600. 
3) O investimento total líquido é de 500. 
4) O país em questão absorve poupança externa em 2009. 


Resposta: FF V, FM. 

0) (F) O PIB a preços de mercado é igual a 3.700. 

PIBpm = PILcf + Depr + (Il - Subs), onde: PIBpm = Produto Interno Bruto a preço de mercado; 
PILcf = Produto Interno Líquido a custo de fatores; Depr = Depreciação; Il = Impostos Indire- 
tos; e Subs = Subsídios. 

PIBpm = 3.500 + 150 + (150 — 100) 

PIBpm = 3.700 


1) (F) Considerando-se que o déficit público seja igual a 150, o investimento público será de 100. 
Sabendo-se que: DP = Ipub - Spub, onde: DP = Déficit Público; Ipub = Investimento público; 
e Spub = Poupança pública = saldo em conta corrente do governo. 

Logo: 150 = Ipub —- Spub 


É necessário se determinar a Spub, por meio da Conta do Governo: 


CONTA DO GOVERNO 
Transterências=150 a 


e "+ — 
e PR 


Logo, o saldo em conta corrente do governo é de (-50). Então: Sgov = -50. 
Substituindo-se em: 150 = Ipub — Spub, tem-se: 

150 = Ipub — (-50) 

Ipub = 100 





2) (V) A poupança do setor privado é igual a 600. Observe: 
DP = (Spriv— Ipriv) + Sext 

150 = Spriv — (600 + 50) + 200 

Já que: 
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Ipriv = Formação Bruta de Capital Fixo do setor privado + Variação de estoques do setor privado 
Ipriv = (600 + 50) = 650 

E que: 

Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = Sext = 200 

Logo: Sext = 600 


3) (F) O investimento total líquido é de 600. Entende-se por Investimento Líquido a diferença 
entre Investimento bruto e depreciação. Logo: 
liquido = nó = Depreciação 


= Ipriv + Ipub - Depreciação 


r uido — 
Icuido= (600 + 50) + 100 — 150 
| quido = 600 


4) (V) O país em questão absorve poupança externa em 2009, já que apresenta um Déficit no 
Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 


50. (EPPGG — MPOG — ESAF — 2008) Considere os seguintes dados para uma economia 
hipotética: 

— Investimento privado: 200 

— Poupança privada: 100 

— Poupança do governo: 50 

— Déficit em transações correntes: 100 
Com base nestas informações e considerando as identidades macroeconômicas básicas, 
pode-se afirmar que o investimento público e o déficit público são, respectivamente, 

a) zero e 50. 

b) 50 e 50. 

c) 50 e zero. 

d) zero e zero. 

e) 50 e 100. 


Resposta: “c”. Sabendo-se que: | =S; Ipriv + Ipub = Spriv + Spub + Sext; e Sext = Déficit do 
Balanço de Pagamentos em Transações Correntes, então: 

200 + Ipub = 100 + 50 + 100 

Ipub = 50 

Déficit Público = Ipub - Spub 

Déficit Público = 50- 50 

Déficit Público = O 


51. (MPOG — ESAF — 2000) “Estudar finanças públicas, modernamente, é o mesmo que ana- 
lisar os efeitos da política fiscal, que compreende receitas e gastos governamentais, nos pro- 
cessos de alocação, distribuição e estabilização da economia. É necessário que o estudo dos 
gastos não seja omitido. Historicamente, os economistas dedicam pouca atenção a eles, como 
reflexo da ideia de que os gastos realizados pelo Governo eram 'improdutivos' e resultavam 
de um determinismo político. Mais recentemente, passaram a ser bem investigados, dando 
origem a exaustiva teoria da natureza dos bens públicos e técnicas de avaliação de projetos e 
programação-orçamentação. Como consequência, dentro de um movimento pendular, as re- 
ceitas passaram a ser encaradas como meros meios de financiamento dos gastos públicos.” 
(Trecho extraído do livro Economia do Setor Público de Alfredo Filellini, São Paulo, Atlas, 
1989, p. 61.) 
Entre as opções abaixo, indique aquela que não se apresenta como uma das categorias de 
gastos públicos. 

a) despesas de bens e serviços 

b) pagamento de transferências 


4 mB Identidades Macroeconômicas Fundamentais. Estrutura Básica para as Contas... 147 


c) aquisição de ativos financeiros 
d) gastos com subsídios 
e) contribuições parafiscais 


Resposta: “e”. As contribuições parafiscais são receitas do governo e estão contidas na Conta 
do Governo em Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo. Portanto, não são despesas. 


52. (EBC — CESPE — 2011) Acerca da contabilidade nacional, julgue os próximos itens. 


a) A redução das vendas de carros usados em um determinado ano conduz à redução do 
produto interno bruto e da renda disponível da economia, nesse mesmo ano. 

b) Classifica-se como gasto governamental a totalidade dos gastos dos ministérios, autar- 
quias, fundações, secretarias, empresas estatais e com transferências e subsídios ao 
setor privado. 


Resposta: F, F. 

a) (F) O PIB inclui bens e serviços produzidos no presente. Aqueles que foram produzidos no 
passado não contam no PIB desse ano. Portanto, se o carro é novo, ele entra no PIB do ano; 
mas, se ele é usado, seu valor não entra no PIB, já que corresponde a uma mera transferência 
de titularidade. 

b) (F) As transferências e os subsídios são despesas do governo que não possuem contrapar- 
tida em nenhum bem ou serviço. Quando o governo gasta, ele recebe em troca a prestação 
de algum serviço ou a entrega de algum bem. Portanto, embora transferências e subsídios 
sejam despesas do governo, não entram na categoria de gasto do governo. 


53. (ISS/SP — FCC — 2012) Foram extraídos os seguintes dados, em milhões de reais, refe- 
rentes às Contas Nacionais do Brasil em um determinado ano-calendário: 


pod a o APR ER RD ER 2.666.752 
Exportação de Bens e Serviços......................o... 355.653 
Consumo Intermediário............... css... 2.680.362 
Formação Bruta de Capital Fixo............................... 585.317 
Variação de Estoques (negativa).............. e (7.471) 


Produto Interno Bruto a preços de mercado ......3.239.404 
O valor da importação de bens e serviços, em milhões de reais, nesse mesmo ano, correspondeu a 
a) 351.479. 
b) 353.376. 
c) 380.457. 
d) 375.789. 
e) 360.847. 


Resposta: “e”. 

Sabendo-se que: Y=C+I+G+X-M, onde Y = PIBpm; C + | = consumo final; | = Formação 
Bruta de Capital Fixo + variação de estoques, então: 

3.239.404 = 2.666.752 + [585.317 + (-7.471)] + 355.653 + M 

M = 360.847 


54. (Petrobras — CESGRANRIO — 2012) A respeito do Produto Interno Bruto (PIB), do Produto 
Nacional Bruto (PNB), do valor das exportações (EX) e das importações (IM) de um país, em 
certo ano, tem-se que o 

a) PIB sempre é maior que o PNB. 

b) PIB nunca é maior que o PNB. 

c) PIB pode ser menor que EX. 

d) PNB sempre é maior que IM. 

e) IM nunca é maior que EX. 
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Resposta: “Cc”. 

Se a RLEE for negativa (ou a RLRE for positiva), o PNB é maior que o PIB. Se a RLEE for positiva 
(ou a RLEE for negativa), o PNB é menor que o PIB. 

Sabendo-se que PIB=C+|+ G+ EX-— IM, se PIB = 100, C=40;1=20;G = 25; EX= 110€e IM= 
95, então PIB < EX. 

Sabendo-se que PNB=C+|+ G + EX- IM- RLEE, se PNB = 120; C= 180; |= 40; G = 25; EX = 
30; IM = 145; RLEE = 10, então PNB < IM e IM > EX. 


55. (Inédita) Considere os seguintes dados, em unidades monetárias, num determinado pe- 
ríodo de tempo: 

— poupança líquida do setor privado: 200 

— depreciação: 20 

— déficit do balanço de pagamentos em transações correntes: 100 

— saldo do governo em conta corrente: 60 

— variação de estoques: 60 
Com base nesses valores, e considerando as Identidades Macroeconômicas básicas, é correto 
afirmar que a formação bruta de capital fixo, o investimento Bruto total e a poupança bruta 
total são iguais a, respectivamente: 

a) 320, 380 e 380 

b) 260, 320 e 320 

c) 260, 280 e 300 

d) 320, 320 e 320 

e) 240, 320 e 320 


Resposta: “a”. 


CONTA DE CAPITAL 
Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) =? Poupança líquida do setor privado (Slsp) = 200 
Variação de Estoques = 60 Depreciação = 20 
Poupança do governo (Sgov) = Saldo do governo em 
conta corrente = 60 
Poupança Externa (Sext) = DBPTC = 100 


Investimento Bruto Total = 380 | Poupança Bruta Total = 380 





Investimento Bruto Total = FBKF + Variação de Estoques 
380 = FBKF + 60 
FBKF = 320 


56. (Inédita) Podemos afirmar que: 


a) A Renda Líquida Enviada ao Exterior inclui as exportações, mas exclui as importações. 

b) O Produto da economia é a soma de todos os bens e serviços produzidos na economia. 

c) Quando há déficit no balanço de pagamentos em transações correntes no país, pode- 
-se afirmar que há poupança externa. 

d) Quando o país recebe do exterior o pagamento de fretes, pode-se afirmar que a Renda 
Recebida do Exterior aumenta. 

e) Compreende-se por poupança interna de um país toda a poupança do setor privado. 


Resposta: “c". A RLEE é a soma dos saldos das remunerações dos serviços fatores com as trans- 
ferências unilaterais enviadas ao exterior, subtraídas da Renda recebida do exterior. Não tem 
ligação alguma com importações e/ou exportações de bens e serviços não fatores. Portanto, 
a alternativa “a” é falsa. 

O produto da economia é a soma de todos os bens e serviços, multiplicados pelos seus res- 
pectivos preços produzido, “pela” economia. Portanto, a alternativa “b” é falsa. 
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Se o país apresenta Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (déficit BPTC), 
necessitará de financiamentos e/ou empréstimos externos. Haverá necessidade de contar 
com uma poupança externa. Logo, o déficit BPTC será igual à poupança externa, o que torna 
a alternativa “c” verdadeira. 

Renda Recebida do Exterior refere-se ao recebimento das remunerações de serviços fatores, 
e não de serviços não fatores, como fretes, seguros etc. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 
À poupança interna é a soma da poupança do setor privado + poupança do governo. Portan- 
to, a alternativa “e” é falsa. 


57. (Inédita) Considere as seguintes informações para uma economia hipotética (em unida- 
des monetárias): 


— Investimento Bruto Total: 1.000 
— Depreciação: 50 
— Déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes: 200 
— Déficit do governo em conta corrente: 100 
Com base nessas informações, e considerando as identidades macroeconômicas decorrentes 
de um sistema de Contas Nacionais, é correto afirmar que a poupança líquida do setor priva- 
do é igual a: 
a) 950 
b) 750 
c) 650 
d) 1.250 
e) 850 


Resposta: “e”. 


CONTA DE CAPITAL 
Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = Poupança líquida do setor privado (Slsp) =? 
Variação de Estoques = Depreciação (Depr) = 50 
Poupança do governo (Sgov) = saldo do Governo em. 


conta corrente = -100 | 
Poupança externa (Sext) = Déficit no Balanço de Paga-. 
mentos em Transações Correntes (DBPTC) = 200 


Investimento Bruto Total = 1.000 Poupança Bruta Total =? 


Poupança Bruta Total = Investimento Bruto Total 
Poupança Bruta Total = 1.000 

1.000 = Slsp + Depr + Sgov + Sext 

1.000 = Slsp + 50 — 100 + 200 

Sisp = 850 





58. (Inédita) De acordo com as informações abaixo, determine a poupança bruta do setor 
privado da economia: 
— Déficit em conta corrente do governo = 300 
— Saldo na balança de pagamento em transações correntes = (-)500 
— Formação bruta de capital fixo = 1.000 
— Variação de estoques = 200 

a) 800 

b) 400 

c) 2.000 

d) 1.000 

e) O 


microeconomia 


Ramo da economia que lida 
com o comportamento de 
unidades econômicas indi- 
viduais — consumidores, 
empresas, trabalhadores e 
investidores —, assim como 
com os mercados que essas 
unidades englobam. 


macroeconomia 


Ramo da economia que lida 
com as variáveis econômi- 
cas agregadas, tais como 
taxa de crescimento e nível 
do produto nacional, taxas 
de juros, desemprego e 
inflação. 


Da PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


agregados funcionam, é necessário compreender o comportamento das empresas, dos con- 
sumidores, dos trabalhadores e dos investidores que os constituem. Dessa maneira, os ma- 
croeconomistas têm se preocupado cada vez mais com os fundamentos microeconômicos 
dos fenômenos econômicos agregados, e grande parte da macroeconomia é, na realidade, 
uma extensão da análise microeconômica. 


1.1 Os temas da microeconomia 


Os Rolling Stones afirmaram certa vez que “Você não pode ter sempre tudo o que de- 
seja”. Isso é verdade. Para muitas pessoas (até mesmo para Mick Jagger), a existência de 
limites para o que se quer ter ou fazer é um fato da vida que se aprende na infância. Porém, 
para os economistas, isso pode ser uma obsessão. 

A microeconomia trata, em grande parte, de limites — da renda limitada que os con- 
sumidores podem gastar em bens e serviços, de orçamentos e tecnologias limitadas que as 
empresas podem empregar para produzir bens, do número limitado de horas que os traba- 
lhadores podem dedicar ao trabalho ou ao lazer. Mas a microeconomia também trata de 
como tirar o máximo proveito desses limites. Mais precisamente, ela trata da alocação de 
recursos escassos. Por exemplo, a microeconomia explica como os consumidores podem 
alocar da melhor maneira possível sua renda limitada na compra dos vários bens e servi- 
ços disponíveis para aquisição. Ela também explica como os trabalhadores podem alocar 
melhor seu tempo ao trabalho em vez de lazer, ou a um emprego em vez de outro. E ela 
explica como as empresas podem alocar de forma mais eficiente seus recursos financeiros 
limitados, na contratação de trabalhadores adicionais ou na compra de novo maquinário 
ou, ainda, na produção de determinado conjunto de bens em vez de outro. 

Em uma economia planejada como a de Cuba, da Coreia do Norte ou da antiga União 
Soviética, essas decisões de alocação são feitas principalmente pelo governo. Este deter- 
mina às empresas o que, quanto e como elas devem produzir; os trabalhadores têm pouca 
flexibilidade na escolha de seu emprego, das horas a serem trabalhadas ou mesmo do lugar 
onde querem viver; e os consumidores têm, em geral, um conjunto muito limitado de bens 
disponíveis para escolha. Por consequência, muitos dos conceitos e instrumentos da micro- 
economia têm relevância limitada nesses países. 


DILEMAS 


Nas modernas economias de mercado, consumidores, trabalhadores e empresas têm 
muito mais flexibilidade e poder de escolha na alocação de recursos escassos. A microeco- 
nomia descreve os dilemas (trade-offs) com que Consumidores, Trabalhadores e empresas 
se deparam e mostra como esses dilemas podem ser resolvidos da melhor maneira. 

A ideia de como fazer escolhas é um tema importante da microeconomia e ela será en- 
contrada ao longo de todo este livro. Vamos examiná-la mais detalhadamente. 


CONSUMIDORES Os consumidores têm renda limitada, a qual pode ser gasta em uma 
grande variedade de bens e serviços ou poupada para o futuro. A teoria do consu- 
midor, tema dos Capítulos 3, 4 e 5 deste livro, descreve como os consumidores, com 
base em suas preferências, maximizam o próprio bem-estar optando por comprar mais 
unidades de determinado bem e, em contrapartida, adquirir menos de outros. Veremos 
também como os consumidores decidem que parcela de sua renda poupar, escolhendo 
entre consumo atual e consumo futuro. 


TRABALHADORES Os trabalhadores também enfrentam restrições e fazem escolhas. 
Primeiro, as pessoas têm de decidir se e quando devem fazer parte da força de trabalho. Os 
tipos de empregos — assim como os níveis de salário — disponíveis para um trabalhador 
dependem em parte de seu grau de educação e das habilidades acumuladas. Assim, uma 
pessoa tem a opção de trabalhar agora (obtendo, desse modo, um rendimento imediato) 
ou continuar estudando (na esperança de obter uma renda melhor no futuro). Segundo, 
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Resposta: "d”, 


CONTA DE CAPITAL 
Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) = 1.000 Poupança líquida do setor ) 


Poupança setor 


ng o Tin | = ? 
Variação de Estoques = 200 privado (Slsp) = ? privado (Ssp) 


Depreciação (Depr) = 
Poupança do governo (Sgov) = saldo do Governo em 
conta corrente = -300 

Poupança Externa (Sext) = Déficit no Balanço de Pa- 


Investimento Bruto Total (1, 





em - - Total 

bruta Total FE 1.200 

1.200 = Ssp + Sgov + Sext 
1.200 = Ssp + (-300) + 500 


Ssp = 1.000 


59. (Inédita) Assinale a alternativa verdadeira: 

a) O Produto Nacional Líquido a custo de fatores deverá sempre ser menor que o Produto 
Nacional Líquido a preço de mercado. 

b) O Produto Interno Bruto é a soma de todo o produto que pertence ao país, incluindo- 
-se a depreciação. 

c) O Produto líquido de uma economia poderá ser menor, maior ou igual ao Produto 
Bruto da economia. 

d) A Renda Líquida Enviada ao Exterior inclui as exportações, mas exclui as importações 
de bens e serviços não fatores. 

e) O Produto Interno Bruto a preço de mercado da economia será igual à demanda total 
por bens e serviços subtraídos das importações de bens e serviços não fatores. 


Resposta: “e”. Sabendo-se que: PNLcf = Produto Nacional Líquido a custo de fatores; e PNLpm 
= Produto Nacional Líquido a preço de mercado: PNLcf + (Impostos Indiretos — Subsídios) = 
PNLpm. Para que PNLcf seja menor que PNLpm, é necessário que os (Impostos Indiretos — 
Subsídios) sejam positivos. Se subsídios forem maiores que os impostos indiretos, PNLcf será 
maior que PNLpm. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

O produto que pertence ao país é o Produto Nacional. Produto Interno é o produto que é 
produzido dentro das fronteiras nacionais e, portanto, não necessariamente pertence ao 
país. A alternativa “b” é falsa. 

A diferença entre Produto Líquido (PL) e Produto Bruto (PB) é a depreciação, ou seja: PL + 
depreciação = PB. Como a depreciação é sempre positiva, PL é sempre menor que PB, o que 
invalida a alternativa “c”. 

Renda Líquida Enviada ao Exterior é a soma das remunerações dos serviços fatores e transfe- 
rências unilaterais enviadas ao exterior, subtraída da renda e transferências recebidas do 
exterior, e, portanto, não se refere a importação e exportação de bens e serviços não fato- 
res. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 

No equilíbrio, a oferta agregada = demanda agregada, sendo: Oferta agregada = PIB + im- 
portações (M), e Demanda agregada = Consumo (C€) + Investimentos (|) + Gastos do Governo (G) 
+ exportações (X). Logo: PIB+M=C+I+G+X;PIB=C+I+G+X-M;e a alternativa “e” é 
verdadeira. 





PRODUTO NOMINAL x PRODUTO REAL. 
DEFLACIONAR O PRODUTO. ÍNDICES DE PREÇOS 


E 5.1. PRODUTO NOMINAL 

O produto da economia, quando medido a preços correntes!, é denominado 
Produto Nominal. Portanto, o Produto Nominal mudará sempre que os preços (P) 
ou o volume real de produção variar (Q). 

Suponha que o Produto Nominal da economia, que produz um bem, seja dado 
conforme a Tabela 5.1: 


Tabela 5.1. Produto Nominal entre os anos de 2008 e 2011 


ANO PRODUTO NOMINAL? 


E E 


Para se calcular a variação do Produto Nominal, divide-se o Produto Nominal de um 
ano pelo do anterior e, do resultado, subtrai-se o valor de “um”. Observe a Tabela 5.2: 








Tabela 5.2. Variação percentual do Produto Nominal entre os anos de 2008 e 2011 






ANO PRODUTO NOMINAL VARIAÇÃO EM %: 
3.300,00 (3.300/2.000) — 1 = 0,65 = 65% 
mo | 368000 (3.680/3.300) — 1 = 0,1151 = 11,51% 


2011 5.000,00 (5.000/3.680) — 1 = 0,3587 = 35,87% 




















! Os preços correntes correspondem aos preços médios do período. 

? Os valores atribuídos ao Produto Nominal são meramente ilustrativos. 

* Para se calcular essa variação, pode-se também subtrair o Produto Nominal de um ano pelo do 
ano anterior e dividir tudo pelo produto do ano anterior. Observe o cálculo na tabela a seguir: 





To) PRODUTO NOMINAL VARIAÇÃO EM % 
2.000,00 | = 
EEE. 3.300,00 | (3.300 - 2.000)/2.000 = 0,65 = 65% 
3.680,00 | (3.680 - 3.300)/3.300 = 0,1151 = 11,51% 
5.000,00 | (5.000 - 3.680)/3.680 = 0,3587 = 35,87% 
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Observa-se que o Produto Nominal cresceu 65% de 2008 para 2009, 11,51% de 
2009 para 2010 e 35,87% de 2010 para 2011. Sabe-se que essas porcentagens, prova- 
velmente, não representariam um crescimento real da economia, já que são demasia- 
damente elevadas, do que se pressupõe que, entre os anos estudados, ocorreu altera- 
ção no nível de preços. Para se saber qual foi o crescimento real, seria necessário 
deflacionar o Produto, ou seja, retirar a inflação do período. Assim, poder-se-ia saber 
quanto do crescimento corresponderia a uma variação dos preços e quanto corres- 
ponderia a uma variação na quantidade ou Produto Real. 

Blanchard afirma que, no longo prazo, tanto a produção como os preços da 
maioria dos bens aumentam. Com base nisso, afirma que “se nossa intenção é medir 
a produção e sua variação ao longo do tempo, precisamos eliminar o efeito do au- 
mento de preços em nossa medida do PIB. É por isso que o PIB real é calculado 
como a soma das quantidades de bens finais multiplicadas por preços constantes (em 
vez de preços correntes)”. 

Com o conhecimento dos preços, para se determinar o Produto Real, primeiro 
se escolhe uma data-base. Divide-se o Produto Nominal pelo preço do ano corres- 
pondente e, depois, multiplica-se pelo preço do ano-base escolhido. 

Assim, se for escolhido o ano-base “2008”, os preços considerados serão, em 
cada ano, congelados ao valor de R$ 10,00, ou seja, ao preço de 2008. Observe na 
Tabela 5.3 o cálculo do Produto Real e sua variação percentual, tomando-se como 
ano-base 2008. Deve-se dividir o Produto Nominal de cada ano pelo seu preço e depois 
multiplicar pelo preço do ano-base. 


Tabela 5.3. Produto Real e variação percentual do Produto Real tomando como base 
o ano de 2008 


ANO | PRODUTO NOMINAL | PREÇO PRODUTO REAL VARIAÇÃO EM % 


O 200% [0] 2.000,00 TT 


2009 3.300,00 15,00 | (3.300,00/15,00) x 10,00 = 2.200,00 | (2.200/2.000) - 1 = 0,1 = 10% 


2010 3.680,00 16,00 | (3.680,00/16,00) x 10,00 = 2.300,00 | (2.300/2.200) — 1 = 0,045 = 4,5% 
2011 5.000,00 20,00. (5.000,00/20,00) x 10,00 = 2.500,00 | (2.500/2.300) - 1 = 0,087 = 8,7% 


Se, em vez de 2008, for escolhido o ano-base “2009”, os preços considerados 
serão em cada ano iguais a R$ 15,00. Observe a Tabela 5.4. 





Tabela 5.4. Produto Real e variação percentual do Produto Real tomando como base 
o ano de 2009 


PRODUTO REAL VARIAÇÃO EM % 


2009 3.300,00 (3.300/3.000) - 1 = 0,1 = 10% 
2010 (3.680,00/16,00) x 15,00 = 3.450,00 (3.450/3.300) - 1 = 0,045 = 4,5% 
2011 (5.000,00/20,00) x 15,00 = 3.750,00 (3.750/3.450) - 1=0,087=8,7/% 








* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 22. 
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Se for escolhido o ano-base “2010”, os preços considerados serão em cada ano 
iguais a R$ 16,00. Acompanhe a Tabela 5.5. 


Tabela 5.5. Produto Real e variação percentual do Produto Real tomando como base 
o ano de 2010 


ANO PRODUTO REAL VARIAÇÃO EM % 


2009 (3.300,00/15,00) x 16,00 = 3.520,00 (3.520/3.200) - 1= 0,1 = 10% 


2010 3.680,00 (3.680/3.520) - 1=0,045=4,5% 
[em | (5.000,00/20,00) x 16,00 = 4.000,00 (4.000/3.680) - 1 = 0,087 = 8,7% 


Se for escolhido o ano-base “2011”, os preços considerados serão em cada ano 
iguais a R$ 20,00, conforme mostra a Tabela 5.6 a seguir. 





Tabela 5.6. Produto Real e variação percentual do Produto Real tomando como base 
o ano de 2011 


ANO PRODUTO REAL VARIAÇÃO EM % 


2008 (2.000,00/10,00) x 20,00 = 4.000,00 


2009 (3.300,00/15,00) x 20,00 = 4.400,00 (4.400/4.000) - 1= 0,1 = 10% 


(3. 680, 00/16 (00) x 20, 00 = 4. 600, 00 (4. 600/4. 400) - - EE = O, 045 = ei 2% 


am 5.000,00 | (5.000/4.600) - 1 = 0,087 = 8,7% 


Percebe-se que, independente da data-base escolhida, a variação percentual do 
Produto Real sempre apresentará o mesmo resultado, ou seja, em valores relativos o 
resultado é o mesmo, embora em valores absolutos isso não ocorra. 

O Sistema de Contas Nacionais sugere que se adote como ano de referência o 
ano anterior. Assim, quando o produto em 2009 cresceu 10%, percebe-se que foi em 
relação a 2008. Quando o produto de 2010 cresceu 4,5%, percebe-se que foi em rela- 
ção a 2009. E quando o produto de 2011 cresceu 8,7%, é em relação a 2010. 





= 5.1.1. Cálculo do Produto Nominal 


Considerando-se que agora a economia produza mais de um bem, pode-se cons- 
truir as Tabelas 5.7 e 5.8 e determinar o Produto Nominal, que consiste no somatório 
da multiplicação de preços e quantidades de cada bem. 


Sabendo-se que: Produto Nominal = ), Px Q: 


Tabela 5.7. Preços e quantidades dos bens A, BeC 
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Para se calcular o Produto Nominal de cada ano, deve-se multiplicar cada quan- 
tidade produzida pelo seu respectivo preço e depois somar o resultado de todos os 
bens. Observe a Tabela 5.8 a seguir. 


Tabela 5.8. Cálculo do Produto Nominal de uma economia que produz os bens A, Be C 


ANO PRODUTO NOMINAL VARIAÇÃO EM % 


“EEE Too 


2010 (5,00 x 120) + (3,00 x 150) + (2,00 x 200) = 1.450,00 (1.450/850) — 1 = 0,7059 = 70,59% 
2011 (6,00 x 80) + (5,00 x 120) + (3,00 x 160) = 1.560,00 (1.560/1.450) — 1 = 0,07586 = 7,59% 





Percebe-se que o Produto Nominal cresceu 70,59% de 2009 para 2010 e 7,59% 
de 2010 para 2011. Novamente, observa-se que a variação percentual do Produto 
Nominal de um período para outro é consideravelmente alta. Para se ter uma avalia- 
ção real do crescimento da economia, deve-se calcular a variação do Produto Real. 


E 5.2. PRODUTO REAL 


O produto da economia, quando medido a preços constantes”, é denominado 
Produto Real, ou seja, quando corrigido pelas variações dos preços. O Produto Real 
é utilizado quando se pretende determinar o produto em bens e serviços, e não em 
valores monetários, ou seja, quando há interesse em medir a quantidade de produto 
da economia a preços constantes. Portanto, o Produto Real só mudará quando o vo- 
lume real de produção mudar. Para se determinar o Produto Real, deve-se medir 
o produto a preços constantes a partir de um ano-base. 

Para tanto, é necessário se determinar qual índice de preços deverá ser utilizado. 
Começando pela determinação do Produto Real, por meio do índice de preços de 
Laspeyres, acompanhe o raciocínio do item 5.2.1. A seguir, será utilizado o índice de 
preços de Paasche e, depois, o índice de preços de Fisher. 

Segundo Montoro Filho, “um índice de preço é a média ponderada dos preços 
vigentes em dois períodos de tempo. Os pesos da ponderação são as quantidades 
produzidas. No caso genérico de índices de preços, determina-se uma cesta de bens 
com determinadas quantidades de determinados bens. Fixa-se esta cesta e verifica-se 
seu valor com os preços de diferentes períodos”. 





= 5.2.1. Índice de preços de Laspeyres 
Para se determinar o Produto Real, deve-se escolher um índice de preços, já que 
não foi fornecido um nível geral de preços. Assim, pode-se escolher, por exemplo, o 


índice de preços de Laspeyres, que utiliza a média aritmética ponderada das variá- 
veis de cada um dos produtos considerados. Segundo Filellmi, “o índice de preços de 


Laspeyres toma a produção do ano-base a preços do ano-base (denominador) e a 








* Os preços constantes correspondem aos preços médios do período, definindo-se o período tomado 
como ano-base. 
* André Franco Montoro Filho, Contabilidade social, p. 32. 
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preços do ano em referência (numerador). Qualquer variação em relação à unidade, 
no quociente indicado pela fórmula, é devida a flutuações de preços ocorridas no 


período “1º (P, )”. A fórmula do índice de preços de Laspeyres a ser utilizada está a 
seguir: 
grs » PtxQi 
» PixQi 
Onde: Pi = preço no ano-base; Q1 = quantidade no ano-base; e Pt = preço do ano 
considerado. 
Observe que os preços estão sendo ponderados pela quantidade do ano-base 
(Q1). Assim, determina-se a variação de preços entre o preço do ano-base (1) e o pe- 
ríodo em estudo (t). Tomando-se como base o ano de 2009 da Tabela 5.7, tem-se: 


(3,00 x 100) + (2,00 x 200) + (1,00x 150) 


Lp (2009) = 
(3,00 x 100) + (2,00 x 200) + (1,00 x 150) 

Lo die PE E dia 
(3,00 x 100) + (2,00 x 200) + (1,00 x 150) 

Lp (2011) = 6:00 x 100) + (5,00 x 200) + (3,00x 150) » o a50 24] 


(3,00 x 100) + (2,00 x 200) + (1,00 x 150) 


Perceba que os números em negrito representam as quantidades do ano-base e 
que o índice de preços de Laspeyres pondera pela quantidade do ano-base, que nesse 
exemplo é 2009. 

Conhecendo-se o índice de preços para os três períodos considerados, determina- 
-se o Produto Real, que pode ser verificado na Tabela 5.9. O ano-base sempre apre- 
sentará um índice de preços igual a “um”. 

Para se determinar o Produto Real, deve-se dividir o Produto Nominal pelo ín- 
dice de preços correspondente e depois multiplicar pelo índice de preços do ano- 
-base, o qual no exemplo corresponde a 2009 e é igual a “um”. Para se determinar a 
variação percentual do Produto Real, deve-se dividir o Produto Real do ano consi- 
derado pelo Produto Real do ano anterior e depois subtrair “um”. O que se observa 
é que o Produto Real cresceu 3,4% de 2009 para 2010, mas que de 2010 para 2011 
há um decréscimo do Produto Real em 26,3%. 





Tabela 5.9. Determinação do Produto Real e sua variação percentual tomando como 
base o índice de preços de Laspeyres 


ANO PRODUTO NOMINAL LP PRODUTO REAL VARIAÇÃO PORCENTUAL % 


E 


(1.450/1,65) x 1 = 878,78 | (878,78/850) - 1 = 0,034 = 3,4% 
(1.560/2,41) x 1 = 647,30 | (647,30/878,78) -1=-0,263 =-26,3% 





2010 | 145000 | 165 
om | 156000 | 241 





* Alfredo Filellini, Contabilidade social, p. 107. 
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= 5.2.2. Índice de preços de Paasche 


Pode-se também determinar o Produto Real pelo índice de preços de Paasche, 
que utiliza a média harmônica ponderada dos produtos considerados. Segundo Fi- 
lellini, “o índice de preços de Paasche toma a produção do ano em referência (Q )e 
a compara com o valor dessa mesma produção, quando ponderada pelos preços do 
ano-base (P ). Qualquer desvio em relação à unidade, na divisão dos valores encon- 
trados, é devido à inflação ou deflação de preços no ano “1*. Assim, utiliza-se a 
fórmula do índice de preços de Paasche, mostrada a seguir: 


— LPtxQOt 
2 Pix Qt 


























Pp 


Onde: Pt = preço na data correspondente; Qt = quantidade na data correspon- 
dente; e Pi = preço na data-base. 

Observe que os preços são ponderados pelas quantidades do ano estudado (Qt). 
Tomando-se como base o ano de 2009 da Tabela 5.7, o cálculo do índice de preços de 
Paasche será: 


(3,00 x 100) + (2,00 x 200) +(1,00x150) 





Pp (2009) = 
(3,00 x 100) + (2,00 x 200) + (1,00 x 150) 

Pp (2010) = (5,00 x 120) + (3,00 x 150) + (2,00 x 200) E 1.450,00 -1,6860 
(3,00 x 120) + (2,00 x 150) + (1,00x 200) 860,00 

Pp (2011) = (6,00 x 80) + (5,00 x 120) + (3,00 x 160) 1.560,00 -24375 





(3,00 x 80) + (2,00 x 120) + (1,00 x 160) 640,00 


Perceba que os números em negrito representam as quantidades do ano em estudo. 
Observe que o índice de preços de Paasche pondera pela quantidade dos anos em 
estudo, que nesse exemplo são 2009, 2010 e 2011. 

Conhecendo-se o índice de preços para os três períodos considerados, determina- 
-se 0 Produto Real, que pode ser verificado na Tabela 5.10. O ano-base sempre apre- 
sentará um índice de preços igual a “um”. 

Para se determinar o Produto Real, deve-se dividir o Produto Nominal pelo ín- 
dice de preços correspondente e depois multiplicar pelo índice de preços do ano- 
-base, o qual no exemplo corresponde a 2009 e é igual a “um”. Para se determinar a 
variação percentual do Produto Real, deve-se dividir o Produto Real do ano pelo 
Produto Real do ano anterior e depois subtrair “um”. O que se observa é que o Pro- 
duto Real cresceu 1,2% de 2009 para 2010, mas que de 2010 para 2011 há um decrés- 
cimo do Produto Real em 25,58%. 

Para determinar o Produto Real da economia, acompanhe a Tabela 5.10 a seguir: 





* Alfredo Filellini, Contabilidade social, p. 107. 
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Tabela 5.10. Determinação do Produto Real e sua variação percentual tomando como 
base o índice de preços de Paasche 


ANO | PRODUTO NOMINAL PRODUTO REAL VARIAÇÃO PORCENTUAL % 


2010 1.450,00 | 1,6860 | (1.450/1,6860) x 1 = 860,02 (860,02/850) — 1 = 0,012 = 1,2% | 
20 1. -560,00 00 12 4375 pa. 560/2 14375) » x 1=640 (640/860,02) - 1 =-0,2596 =-25,58% 


= 5.2.3. Índice de preços de Fisher 
Também se pode calcular o Produto Real pelo índice de preços de Fisher”, que 
surgiu com o intuito de minimizar as distorções dos índices de Laspeyres e Paasche. 
Para se calcular o índice de preços de Fisher, determina-se a média geométri- 
ca do índice de preços de Laspeyres e do índice de preços de Paasche. Segundo Fi- 
lellini!º, o índice de Fisher promove um ajuste de convergência entre os índices de 
Laspeyres e Paasche. Observe a fórmula do índice de preços de Fisher a ser utilizada 


a seguir: 
Fp = Lp xPp 


Tabela 5.11. Cálculo do índice de preços de Fisher, dados os índices de preços de Laspeyres 
e Paasche 





ÍNDICE DE PREÇOS DE LASPEYRES | ÍNDICE DE ee DE PAASCHE ÍNDICE DE PREÇOS DE FISHER 


Tendo-se o índice de preços de Fisher, determina-se o Produto Real da econo- 
mia. Para tanto, deve-se dividir o Produto Real pelo índice de preços do ano corres- 
pondente e depois multiplicar pelo índice de preços do ano-base o qual no exemplo 
corresponde a 2009 e é igual a “um”. Acompanhe a Tabela 5.12 a seguir: 





Tabela 5.12. Determinação do Produto Real e sua variação percentual tomando como 
base O RE de preços de Fisher 


ANO PRODUTO NOMINAL | FP PRODUTO REAL VARIAÇÃO PORCENTUAL % 


2010 | 1.450,00 1,6679 | (1.450/1,6679) x 1 = 869,35 | (869,35/850) — 1 = 0,022 = 2,2% 
2011 1.560,00 2,4237 | (1.560/2,4237) x 1 = 643,64 | (643,64/869,35) — 1= (-)0,2596 = (-)25,96% 





Percebe-se que, dependendo do índice de preços, o valor é diferente. Montoro 
Filho afirma que “essas diferenças surgem porque o índice de preço é uma média 





* Também chamado de índice ideal. 
0 Alfredo Filellini, Contabilidade social, p. 107. 
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ponderada. Como os pesos variam, o índice também varia. Só seriam iguais caso os 
pesos não variassem ou se todos os preços variassem na mesma proporção. Quanto 
maior for a variabilidade de preços, maior será a diferença dos índices para a mesma 
variabilidade dos pesos”. 

Assim como existem os índices de preços de Laspeyres, Paasche e Fisher, há 
também os índices de quantidade que determinarão a variação da quantidade ponde- 
rando pelo preço do ano-base (índice de quantidade de Laspeyres), pelo preço do ano 
em estudo (índice de quantidade de Paasche) ou pela média geométrica dos dois ín- 
dices (índice de quantidade de Fisher). Esse é o assunto a ser visto no item 5.2.4. 


= 5.2.4. Índice de quantidade 


Assim como existe o índice de preços da economia, existe também o índice de 
quantidade da economia, muito embora, na disciplina de economia, o mais solicitado 
seja o índice de preços. Então, veja as fórmulas para cada um desses índices: 


> OtxPi 
O índice de Laspeyres de Quantidade é: Lq = hã 
» Qix Pi 
O índice de Paasche de Quantidade é: Pq = um. 
* Qix Pt 


O índice de Fisher de Quantidade é: Fq = ./Lq x Pq 


Onde: 

Qt = quantidade na data correspondente 
Q1 = quantidade na data-base 

Pt = preço na data correspondente 

Pi = preço na data-base 


= 5.2.5. Variação percentual do produto real sem a utilização de um índice 
de preços 





C PRODUTO REAL A% PRODUTO REAL 


“er RC CD E O 
2009 1,004 850,00 


om | 300 Não [200 fio [100 Nro | cuco |640-ae0sco= 258%. 





Para se calcular o Produto Real sem a utilização de um índice de preços, deve-se 
considerar o preço do ano-base (2009), que é de 3,00 para o bem A, de 2,00 para o 
bem B e de 1,00 para o bem €. Logo, o Produto Real para cada ano será: 





4 André Franco Montoro Filho, Contabilidade social, p. 32. 
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2009 = (3,00 x 100) + (2,00 x 200) + (1,00 x 150) = 850,00 
2010 = (3,00 x 120) + (2,00 x 150) + (1,00 x 200) = 860,00 
2011 = (3,00 x 80) + (2,00 x 120) + (1,00 x 160) = 640,00 


= 5.2.6. Índice de valor 


Define-se índice de valor a relação entre o somatório dos produtos do ano em 
questão multiplicados pelos seus respectivos preços e o somatório dos produtos do 
ano-base multiplicados pelos seus respectivos preços. Assim, tem-se: 


P,,=» qtx pt/gix pi 


O índice de valor corresponde à multiplicação do índice de preços de Laspeyres 
pelo índice de quantidade de Paasche, bem como à multiplicação do índice de quan- 
tidade de Laspeyres pelo índice de preços de Paasche. 


= 5.2.7. Reversão quanto ao tempo e reversão quanto aos fatores 


Um índice é reversível quanto ao tempo quando o produto do índice calculado 
para o período t com base 1 pelo índice calculado para o período 1 com base t é igual 
a unidade, ou seja: 1, x 1, =1. 

Os índices de Laspeyres e Paasche não são reversíveis no tempo, mas apenas o 
índice de Fisher. A partir do exemplo da Tabela 5.13 a seguir, pode-se determinar o 
índice de preços de Laspeyres em 2011, tomando-se como base o ano de 2010, e 
depois determinar-se o índice de preços de Laspeyres em 2010, tomando-se como 
base o ano de 2011. 


Tabela 5.13. Economia que produz dois bens A e B e seus respectivos preços e quantidades 


BEM/ANO 


EEE ESSE ESSES IES 


[o RR RR 
pon | 200 | as0 | 300 | o 





O índice de preços de Laspeyres em 2011, com base em 2010, é: 


(2,00 x 100) + (3,00 x 100) — 


Lp (2011) = = 
(1,00 x 100) + (1,00 x 100) 


2d 1) 


O índice de preços de Laspeyres em 2010, com base em 2011, é: 
(1,00 x 150) + (1,00 x 80) 230,00 
(2,00 x 150) + (3,00 x 80) 540,00 
Multiplicando-se (1) e (IN), tem-se: 2,5 x 0,4259 = 1,06475. 

O índice de preços de Paasche em 2011, com base em 2010, é: 
(2,00 x 150) + (3,00 x 80) 540,00 
(1,00 x 150) + (1,00 x 80) 230,00 


Lp (2010) = = 0,4259 (11) 








Pp (2011) = =2,3478 (NI) 


CAPÍTULO 1 ASPECTOS PRELIMINARES ES 


os trabalhadores enfrentam dilemas na escolha do emprego. Por exemplo, enquanto algu- 
mas pessoas escolhem trabalhar para grandes corporações, que oferecem bastante segu- 
rança, mas limitadas oportunidades de ascensão, outras optam por pequenas empresas, nas 
quais encontram menos segurança, mas melhores oportunidades de avançarem na carreira 
profissional. Por fim, as pessoas algumas vezes precisam decidir quantas horas por semana 
querem trabalhar, trocando, assim, trabalho por lazer. 


EMPRESAS As empresas também enfrentam limitações em relação áquilo que podem pro- 
duzir € aos recursos disponíveis para produzi-los. A General Motors, por exemplo, é muito 
boa na fabricação de automóveis e caminhões, mas não é capaz de produzir aeronaves, com- 
putadores ou produtos farmacêuticos. Ela está também limitada pelos recursos financeiros e 
pela capacidade atual de produção de suas fábricas. Dadas essas restrições, a General Motors 
deve decidir quanto de cada tipo de veículo deve produzir. Se quiser fabricar um número 
maior de automóveis e caminhões nos próximos anos, ela tem de decidir se contrata mais 
trabalhadores ou se constrói mais fábricas, ou ambas as coisas. A teoria da firma, assunto dos 
capítulos 6 e 7, descreve como essas escolhas podem ser feitas da melhor maneira. 


PREÇOS E MERCADOS 


Um segundo tema importante da microeconomia é o papel dos preços. Todos os di- 
lemas descritos anteriormente se baseiam nos preços que consumidores, trabalhadores e 
empresas encontram. Por exemplo, um consumidor opta por frango em vez de bife, em 
parte, por causa de suas preferências, mas também por causa dos preços. De igual modo, 
os empregados optam por trabalhar mais, abrindo mão de seu lazer, em parte, por conta do 
“preço” que podem obter por seu esforço produtivo, ou seja, o salário. As empresas deci- 
dem se empregam mais trabalhadores ou compram mais máquinas baseando-se, em parte, 
nos salários vigentes no mercado e nos preços das máquinas. 

A microeconomia também explica como os preços são determinados. Em uma econo- 
mia centralmente planejada, os preços são fixados pelo governo. Em uma economia de 
mercado, os preços são determinados pela interação entre consumidores, trabalhadores e 
empresas. Essa interação ocorre nos mercados — conjuntos de compradores e vendedores 
que determinam juntos os preços de cada um dos bens. No mercado de automóveis, por 
exemplo, o preço dos carros é afetado pela concorrência entre a Ford, a General Motors, a 
Toyota e outros fabricantes, assim como pela demanda dos consumidores. O papel central 
dos mercados é o terceiro tema mais importante da microeconomia. Outras considerações 
sobre a natureza e a operação dos mercados serão apresentadas em breve. 


TEORIAS E MODELOS 


Como qualquer ciência, a economia preocupa-se com a explicação de fenômenos ob- 
servados. Por que, por exemplo, as empresas tendem a contratar ou demitir trabalhadores 
quando o preço das matérias-primas utilizadas em seus processos produtivos se altera? 
Quantos trabalhadores provavelmente serão contratados ou demitidos por uma empresa ou 
setor se o preço das matérias-primas aumentar, digamos, 10%? 

Na economia, como em outras ciências, explicação e previsão baseiam-se em teorias. 
As teorias são desenvolvidas para explicar fenômenos observados em termos de um con- 
junto de regras básicas e premissas. À teoria da firma, por exemplo, começa com uma 
premissa simples — as empresas procuram maximizar seus lucros. À teoria utiliza tal pre- 
missa para explicar como as empresas determinam a quantidade de mão de obra, capital e 
matérias-primas que empregam na produção, assim como o volume produzido. Ela explica 
também como essas escolhas dependem dos custos dos insumos, ou seja, mão de obra, ca- 
pital e matérias-primas, bem como do preço que a empresa pode receber por seus produtos. 

As teorias econômicas constituem também a base para a elaboração de previsões. Assim, 
a teoria da empresa nos diz se o nível de produção de uma empresa aumentará ou diminuirá 
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O índice de preços de Paasche em 2010, com base em 2011, é: 
(1,00 x 100) + (1,00 x 100) 200,00 | 
(2,00 x 100) + (3,00 x 100) 500,00 


Multiplicando-se (III) e (IV), tem-se: 2,3478 x 0,4 = 0,9391. 
O índice de preços de Fisher em 2011, com base em 2010, é: 


Fp (2011) = ./Lp (2011) x Pp (2011) = «/2,5 x 2,3478 = /5,8695 = 2,427 (V) 
O índice de preços de Fisher em 2010, com base em 2011, é: 
Fp (2010) = ./Lp (2010) x Pp (2010) = «/0,4259x 0,4 = «/0,1704 = 0,4127(VT) 


Multiplicando-se (V) e (VI), tem-se: 2,427 x 0,412 = 1. 
Portanto, somente o índice de Fisher é reversível quanto ao tempo. 





Pp (2010) = 0,4 (IV) 


Um índice é reversível quanto aos fatores (princípio de decomposição de 
causas) quando o produto do índice de quantidade pelo índice de preços é igual ao 
índice de valores, ou seja: 


ERxP,=P,=» qtx pt/gi x pi 


Os índices de Laspeyres e Paasche não são reversíveis quanto aos fatores, mas 
apenas o índice de Fisher. A partir da mesma Tabela 5.13, deve-se calcular primeiro 
o índice de preços e o índice de quantidades de Laspeyres em 2011, tomando-se 
como base o ano de 2010. 


(2,00 x 100) + (3,00 x 100) 


Lp (2011) = = 
(1,00 x 100) + (1,00 x 100) 


2,5 (VII 
(150 x 1,00) + (80 x 1,00) 230,00 
(100 x 1,00) + (100 x 1,00) “200,00 
Multiplicando-se (VID e (VIII) = 2,875. 
Calculando-se o índice de valor (Iv), tem-se: 

» P2011x Qi (2,00x 150) +(3,00x 80) 540,00 + 
2 P2010 x (Q2010 (1,00 x 100) + (1,00x 100) 200,00 


= 1,15 (VIH) 





Lg (2011) = 


Iv (2011) = 2,7(1X) 
Observe que (IX) é diferente de (VID x (VIID). 
Calculando-se o índice de preços e o índice de quantidades de Paasche em 2011, 
com base em 2010, tem-se: 


(2,00 x 150) + (3,00 x 80) 540,00 
(1,00 x 150) + (1,00x 80) 230,00 


(150 x 2,00) + (80x 3,00) 540,00 
(100 x 2,00) + (100 x 3,00) 500,00 


Pp (2011) = =2,3478 (X) 





Pq (2011) = 1,08 (XI) 
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Multiplicando-se (X) e (Xl), tem-se 2,5356, que também é diferente do índice de valor. 
Calculando-se o índice de preços e o índice de quantidades de Fisher em 2011, 
com base em 2010, tem-se: 


Fp (2011) = /Lp (2011)xPp (2011) = ./2,5x2,3478 = ./5,8695 = 2,427 (XII) 
Fq (2011) = «La (2011) x Pq (2011) = 1,15x 1,08 = 1,242 = 1,114 (XHN) 


Multiplicando-se (XII) e (X HI), tem-se 2,70, que é igual ao índice de valor. 


H 5.3. O DEFLATOR!* DO PRODUTO 


Chama-se Deflator do Produto a razão entre o Produto Nominal e o Produto 
Real. Segundo Froyen, “é uma medida do valor da produção corrente avaliada a pre- 
ços correntes (...). É uma medida do nível agregado (ou geral) de preços, denominada 
(...) simplesmente por índice de preços (...) denominado deflator (..) do PIB””. 


Produto Nominal 
Produto Real 


Deflator = 


Observe que, se a fórmula for rearranjada, tem-se que o Produto Nominal é igual 
ao deflator multiplicado pelo Produto Real. 

Caso se deseje determinar o deflator em valores percentuais, pode-se multiplicar 
a fração por 100, ou seja: 


Produto Nominal 
Deflator em % = ——————————— x 100 
Produto Real 
O deflator corresponde ao índice de Paasche. Basta que se substitua o Produ- 
to Nominal pelo somatório dos preços multiplicado pelas quantidades do período 
“t” e se substitua o Produto Real pelo somatório dos preços do ano-base multipli- 
cado pela quantidade do período “t”. 





2 Antes, o Deflator recebia o nome de Deflator Implícito. Feijó e Ramos (2003, p. 33) explicam afir- 
mando que “o termo “implícito” se referia ao caso onde se dispunha de informações em valores cor- 
rentes para dois anos (te t |) e o índice de volume entre esses dois anos. Neste caso o valor a preço 
constantes era obtido pela extrapolação do valor corrente do ano t pelo índice de volume. Dessa for- 
ma, a variação de preços era obtida “implicitamente” pela divisão do valor corrente do ano t | pelo 
valor constante (...)”. Já Froyen (2003, p. 33) explica por que se utilizava o termo implícito, afirmando 
que: “o deflator do PIB é um índice implícito de preços, pois primeiro constrói-se uma medida de 
quantidade — o PIB real — e depois compara-se o movimento no PIB em termos do valor da moeda 
a preços do período corrente e do período-base, para calibrar as variações de preços. Não se tenta, 
direta ou explicitamente, medir as alterações médias nos preços”. Também Sachs e Larrain (2000, p. 35) 
explicam o nome implícito, dizendo que: “tomamos primeiro o PIB nominal e criamos uma medida 
do PIB real, ou Q. Depois, P é encontrado implicitamente como a proporção entre o PIB e Q”. 

“ Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 32. 
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O deflator do PIB mostra um índice de preços de bens e serviços correntemente 
produzidos no país. Não considera, portanto, os produtos importados. Por sua vez, 
o IPC! mostra um índice geral de preços de bens e serviços correntemente consumi- 
dos, produzidos ou não no país. Segundo Dornbusch e Fischer, “uma vez que o de- 
flator se baseia em um cálculo que inclui todos os bens produzidos pela economia, 
ele é um índice de preços abrangente frequentemente utilizado para medir inflação 
(...) inclui apenas o preço de bens produzidos (...)”'º. Já para Feijó e Ramos, “o Defla- 
tor contrasta com os índices de preço usualmente construídos, pois sua estrutura se 
altera na medida em que a composição do PIB muda, em contraposição aos índices 
de preço que representam a variação de preços de uma lista (cesta) fixa de produtos 
com atualizações mais demoradas”'*. Portanto, quando os preços dos produtos im- 
portados sobem numa velocidade maior que os produzidos internamente, o índice de 
preços ao consumidor se eleva mais que o deflator. 

Segundo Blanchard, o deflator “não tem nenhuma interpretação econômica. 
Mas a sua taxa de variação (P — P JP , possui uma interpretação econômica cla- 
ra: ela fornece a taxa à qual o nível geral de preços aumenta ao longo do tempo — a 
taxa de inflação”. 


E 5.4. COMPARAÇÃO ENTRE PAÍSES — TRADABLES E NO TRADABLES 


Se todos os bens e serviços pudessem ser transacionados em todos os países, ou 
seja, pudessem fazer parte da lista dos Tradables, a taxa de câmbio seria um excelen- 
te mecanismo para verificar as diferenças de renda e produto entre os países. Mas, 
como os produtos que não podem ser transacionados são mais baratos nos países de 
origem devido, principalmente, à mão de obra mais barata, a taxa de câmbio deixa de 
ser um mecanismo eficiente de comparação de renda e produto entre países. 

Outro problema é quando há subsídios, diferenças de tarifas alfandegárias e de 
transporte para os produtos transacionados entre os países, mantendo-se uma relação 
de preços “artificial”. Para tentar solucionar esse problema, pode-se usar uma taxa de 
conversão que reflita essas diferenças. Essa taxa recebe o nome de Dólar PPC (dólar 
que mede a Paridade de Poder de Compra). 

Existe uma série de bens que, independente do preço nos diferentes países, não 
induzem fluxos comerciais entre eles e são chamados “não transacionáveis” ou no 
Tradable. 

Para se comparar os preços do mesmo produto em países diferentes, deve-se 
expressá-los na mesma unidade monetária. 





* O IPC mede os preços de varejo de uma cesta de mercado fixa, que abrange bens e serviços que as 
famílias adquiriram. 

» Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, Macroeconomia, p. 54. 

6 (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 32. 

” Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 29. 


5 E Produto Nominal x Produto Real. Deflacionar o Produto. Índices de Preços 163 


Exemplo: P. ,=exP 


Brasil Alemanha 
Onde: P = preço e e = taxa de câmbio 
seP .=500€eP = 4,00, então e = 1,25 


Brasil Alemanha 


Mas, se a taxa de câmbio for menor que 1,25, significa que se valorizou, então a 
moeda nacional (no caso do Brasil, o real) se valoriza, e o produto da Alemanha 
ganha competitividade, ficando mais barato no Brasil. 

Se a taxa de câmbio for maior que 1,25, significa que se desvalorizou, então a 
moeda nacional (no caso do Brasil, o real) se desvaloriza, e o produto do Brasil ganha 
competitividade, ficando mais barato no exterior. 

Comparando-se os preços dos produtos no Brasil e na Alemanha, pode-se veri- 
ficar a influência da taxa de câmbio. 


Tabela 5.14 


PREÇO NO BRASIL PREÇO NA ALEMANHA 





Ou seja, o preço no Brasil será igual ao preço na Alemanha multiplicado pela 
taxa de câmbio. Assim, se a taxa de câmbio for igual a 1,25, um produto cujo preço 
no Brasil vale 5 será equivalente a um produto da Alemanha de valor 4. Se a taxa de 
câmbio cair para 1,00, o produto brasileiro que vale 5 ficará mais alto que um produ- 
to alemão que valerá 4, fazendo com que o nacional perca competitividade. Se a taxa 
de câmbio aumentar para 2,00, o produto brasileiro valerá 5, enquanto o alemão che- 
gará ao Brasil por 8, fazendo com que o nacional ganhe competitividade. 

Mas esse assunto será mais profundamente abordado no capítulo 15, que trata de 
taxa de câmbio. 


E 5.5. ÍNDICE DE PREÇOS NO BRASIL 


Segundo o Banco Central do Brasil, “índices de preços são números que agre- 
gam e representam os preços de uma determinada cesta de produtos. Sua variação 
mede, portanto, a variação média dos preços dos produtos da cesta. Podem se referir 
a, por exemplo, preços ao consumidor, preços ao produtor, custos de produção ou 
preços de exportação e importação”*. Ainda segundo o Banco Central do Brasil: 


“ Os índices do IBGE incluem o IPCA e o Índice Nacional de Preços ao Consumidor 
(INPC); 

— Os índices gerais da FGV incluem o Índice Geral de Preços — Disponibilidade 
Interna (IGP-DI) e o Índice Geral de Preços — Mercado (IGP-M), além de seus 





8 <http://pt.scribd.com/doc/4014004/Indices-de-Precos-FAQ-do-BCB>. 
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componentes: o Índice de Preços por Atacado (IPA!?), o Índice de Preços ao Consumi- 
dor (IPC-Br) e o Índice Nacional de Custo da Construção (INCC); 

— Por fim, o índice da Fipe é o Índice de Preços ao Consumidor na cidade de São Paulo 
(IPC-Fipe). 

Existem índices cujo período de coleta não corresponde ao mês cheio, como o IGP-10 e 
o IGP-M, que são construídos do mesmo modo que o IGP-DI, mas com períodos de 
coleta diferentes. Da mesma forma acontece com o IPCA-15 em relação ao IPCA”*?,. 


Observe, no Quadro 5.1, as principais características dos índices de preços. 


Quadro 5.1. Características dos principais índices de preços 


ÍNDICES ÁREA DE INÍCIO 
ÍNDICE |COMPO- FAIXA DE RENDA) ABRAN- COLETA DIVULGAÇÃO DA 
NENTES GÊNCIA 


11 maiores | Dia 16 do mês an- | Até o dia 25 do mês 
IPCA-15 Regiões Me- | terior ao dia 15 do | de referência 
E há 1a 405M tropolitanas | mês de referência 


INSTI- 
TUTO 


a Dia 1º ao dia 30 do | Até o dia 15 do mês 
mês de referência | subsequente 


INPC tassm a 85SM 


1a335MnoIPC,|12 maiores | Dia 11 do mês an-| Até o dia 20 do mês 
IGP-10 que é computa- | Regiões Me- | terior ao dia 10 do | de referência 
fincc do juntamente | tropolitanas | mês de referência 


com Índices de 

Preços no àAta- Dia 21 do mês an- | Até o dia 30 do mês 

cado (IPA) e na terior ao dia 20 do | de referência 

Construção Civil mês de referência | 12Prévia, até dia 10 

(INCC) 1º Prévia, dia 21a 30 | 2º Prévia, até dia 20 
2º Prévia, dia 21 a 10 


Dia 1º ao dia 30 do | Até o dia 10 do mês 
mês de referência | subsequente 


IPC-Fipe | não há Município de | Dia 1º ao dia 30 do | Até o dia 10 do mês 
p São Paulo mês de referência | subsequente 


Fonte: IBGE, FGV e IDE 





“— O IPCA é o índice mais relevante do ponto de vista da política monetária, já que foi 
escolhido pelo Conselho Monetário Nacional (CMN) como referência para o sistema de 
metas para a inflação, implementado em junho de 1999; 

— O INPC é um índice muito utilizado em dissídios salariais, pois mede a variação de 
preços para quem está na faixa salarial de até 8 salários mínimos; 

— O IGP-DI é um índice bastante tradicional (sua história remonta a 1944) e foi entre 
janeiro de 1960 a outubro de 1985 a medida oficial de inflação no Brasil. Atualmente, é 
utilizado contratualmente para a correção de determinados preços administrados. Até 
2005, por exemplo, esse índice servia como referência para o reajuste das tarifas de te- 
lefonia fixa, que em janeiro de 2006 passaram a ser corrigidas pelo IST (Índice de 





» O IPA dá mais ênfase às matérias-primas que o IPC e o deflator do PIB. 
2% «<http://pt.scribd.com/doc/4014004/Indices-de-Precos-FAQ-do-BCB>. 
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Serviços de Telecomunicação), composto por uma combinação de outros índices, dentre 
eles: IPCA, INPC, IGP-DI e IGP-M; 

— O IGP-M é o índice mais utilizado como indexador financeiro, inclusive para títulos 
da dívida pública federal (N'TN-C). Também corrige preços administrados, como, por 
exemplo, energia elétrica; 

— O IPC-Fipe, apesar de restrito ao município de São Paulo, tem peculiaridades 
metodológicas e de divulgação (os resultados quadrissemanais) que reforçam sua 
importância”*. 


H 5.6. QUESTÕES 
1. (Agente Fiscal do Tesouro do Estado — URGS — 2006) Assinale a alternativa correta. 


a) O PIB é definido como o somatório de todos os bens e serviços produzidos por uma 
economia em determinado período de tempo. 

b) Se o PIB nominal cresce de US$ 800 bilhões para US$ 900 bilhões enquanto a inflação 
for de 15%, então se pode afirmar que o PIB real também cresceu. 

c) Se a taxa de crescimento do PIB custo de fatores, em determinado ano, for igual à taxa 
de crescimento do PIB preços de mercado, pode-se afirmar que, por definição a carga 
tributária líquida da economia não se alterou. 

d) O PIB, assim como o PNB, são variáveis “estoque”, enquanto o PlLe o PNL são exemplos 
de variáveis “fluxo”. 

e) Ao se optar pelo cálculo do PIB segundo o critério de paridade de poder de compra, 
está-se admitindo que a taxa de câmbio não é um conversor eficiente para possibilitar 
comparação entre produtos de países diferentes. 


Resposta: “e”. A taxa de câmbio (nominal) considera apenas a relação de preços entre as moe- 
das. Já pelo critério de poder de compra, considera-se, além do preço entre as moedas, o 
poder de compra entre elas. Esse assunto poderá ser melhor compreendido no capítulo 15, 
que trata da taxa de câmbio e do regime cambial. A alternativa “e” é verdadeira, portanto. 
Aquilo que a economia produz, ou seja, o que lhe pertence, é Produto Nacional, além do fato 
de que o Produto da economia, Nacional ou Interno, é o somatório de todos os preços mul- 
tiplicado pela quantidade dos bens e serviços. Produto => P x Q. Portanto, Produto Nacional 
é o valor em unidades monetárias dos bens e serviços finais produzidos por uma economia 
em determinado período de tempo. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

Entende-se por PIB nominal =P mcXQeporPIBreal=P ,..*XQ 

Se: PIB nominal = P x Q, então, se o Produto Nominal assumir o valor de 800 e depois de 900 
quando os preços sobem 15%, pode-se dizer que: 

800 = 1 x Q! 

900 = 1,15 Q? 

Logo: Q! = 800 e Q2 = 782,60 

Para se calcular o Produto Real, escolhe-se um ano para ser o ano-base. Escolhendo-se o ano- 
-base quando o PIB nominal é 800, então o preço = 1. Logo: 

PIBreal=PxQ 

800 = 1 x 800 

782,60 = 1 x 782,60 

Observa-se que o PIB real decresceu, invalidando a alternativa “b”. 

Sabendo-se que: CTB = Carga Tributária Bruta e que CTL = Carga Tributária Líquida, então: 





*  <http://pt.scribd.com/doc/4014004/Indices-de-Precos-FAQ-do-BCB>. 
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Imp Dir + Imp Ind Imp Dir — Transf + Imp Ind — Subsídios 


CTB = e CTL= 


PIBpm PIBpm 


Onde: Transf = Transferências; Imp = Impostos; Dir = Diretos; e Ind = Indiretos 

Sabendo-se também que: 

PIBcf = salários + juros + aluguéis + lucros + outras receitas correntes líquidas do governo + 
impostos diretos pagos pelas empresas (ID) — transferências recebidas pelas empresas + ren- 
da líquida enviada ao exterior + depreciação. 

E que: PIBpm = PIBcf + Impostos Indiretos (Il) — Subsídios 

Então: Se PIBcf e PIBpm crescem à mesma taxa, impostos indiretos — subsídios crescem na 
mesma porcentagem. Assim, por exemplo, se o PIBcf variar de 1.000 para 1.100 e o PIBpm 
variar de 1.100 para 1.210, então (os impostos indiretos — subsídios) variarão de 100 para 110. 
Observe a tabela: 


PERÍODO 
PIBCf 


impostos Indiretos — Subsídios E E 
PIBpm 1.100 1.210 


Substituindo-se esses valores na fórmula da Carga Tributária Líquida, tem-se: 





ID — Transf + Il - subs 


ETEr = 
PIB 
CIU = ID — Transf + 100 
1.000 
CTL = ID — Transf + 110 
1.210 


Observe que a questão não se refere a nenhuma alteração em (ID — Transferências). Logo, 
não se pode afirmar que a CTL ficará constante. Caso (ID — Transferências) fossem constantes, 
então a CTL sofreria alterações. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

O Produto da economia é uma medida a ser mensurada num intervalo de tempo e, portanto, 
é fluxo, independente de ser Líquido ou Bruto, Nacional ou Interno. Assim, a alternativa “d” 
é falsa. 


2. (Instituto Brasileiro de Atuária — 3º Exame de Admissão — IBA — FUNENSEG — 2008) O 
produto Nacional de um país, medido a preços correntes aumentou consideravelmente en- 
tre dois anos. Isto significa que: 

a) Ocorreu um aumento real na produção. 

b) Os investimentos reais entre os dois anos não se alteraram. 

c) O país apresenta taxas significativas de crescimento do Produto Real. 

d) O país não apresenta taxas significativas de crescimento do Produto Real. 

e) Nada se pode concluir, pois é necessário ter informações sobre o comportamento dos 

preços entre esses dois anos. 


Resposta: “e”. O crescimento do Produto Nominal pode ter sido ocasionado tanto pelo cresci- 
mento dos preços como pelo crescimento da quantidade, ou por ambos. Portanto, para se 
saber se houve ou não crescimento do Produto Real, é necessário saber qual foi o comporta- 
mento dos preços entre os períodos analisados. Isso torna a alternativa “e” verdadeira. 
Dizer que o produto é calculado a preço corrente é sinônimo de afirmar que o produto con- 
siderado é o Produto Nominal, já que o Produto Real é calculado a preços constantes. 
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Sabendo-se que o Produto Nominal (PN) = X P x Q e supondo-se o seguinte exemplo: 


Período PN=HPxQ 
1 1.000 = 100 x 10 
' 2.000 = 200 x 10 


Caso o preço aumente de 100 para 200, o Produto Nominal aumenta de 1.000 para 2.000, 
mas a quantidade e, portanto, o Produto Real e os investimentos reais da economia não 
aumentam. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

Supondo-se, agora, que apenas as quantidades variem, observe: 


Período PN=ZPxQ 
1 1.000 = 100 x 10 
2 2.000 = 100 x 20 


Portanto, outra razão para o Produto Nominal ter aumentado é a quantidade ter aumenta- 
do, ou seja, aumentaram-se os investimentos. Portanto, a alternativa “b” é falsa. 

Assim como na alternativa “a”, não se pode afirmar que o crescimento do Produto Nominal 
se deu pelo aumento da quantidade e, por conseguinte, pelo aumento do Produto Real. 
Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

Assim como na alternativa “b”, não se pode deixar de admitir que o crescimento do Produto 
Nominal pode ter sido ocasionado pelo aumento da quantidade ou Produto Real. Portanto, 
a alternativa “d” é falsa. 


3. (AFRF — ESAF — 2000) Considere uma economia hipotética que produza apenas 3 bens 
finais: arroz, feijão e carne, cujos preços (em unidades monetárias) e quantidades (em uni- 
dades físicas), para os períodos 1 e 2, encontram-se na tabela a seguir: 





Considerando que a inflação utilizada para o cálculo do Produto Real Agregado desta eco- 
nomia foi de 59,79% entre os dois períodos, podemos afirmar que: 
a) O Produto Nominal cresceu 17,76% enquanto o Produto Real cresceu apenas 2,26%. 
b) O Produto Nominal cresceu 15,15% ao passo que o Produto Real caiu 42,03%. 
c) O Produto Nominal cresceu 12,32% ao passo que não houve alteração no Produto Real. 
d) O Produto Nominal cresceu 17,76% ao passo que o Produto Real caiu 26,26%. 
e) O Produto Nominal cresceu 15,15% ao passo que o Produto Real caiu 59,79%. 


Resposta: “d”. 


N | PRODUTO NOMINAL %A PRODUTO NOMINAL 
1] (2,20x10)+(300x 13) +(8,0x 13) = 165 


2 | (2,30x11)+(350x14)+(15x8)= 194,3 17,76% | 





Como nessa questão já foi dada a inflação, não é necessário utilizar nenhum índice de preços 
para calcular o Produto Real. 


PRODUTO NOMINAL PRODUTO REAL %A PROD. REAL 





iai 


% A Prod. Real = TES 


—0,2642 = 26,42% 
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4. (ARFR — ESAF — 2002) Suponha uma economia hipotética que produza apenas 2 bens 
finais; A e B. Considere a tabela a seguir: 


ANO BEM A HI: 


O preço | quantidade | preço | quantidade 


ll tl» ldDoO.£. 


Com base nestas informações e utilizando-se do índice de preços de Laspeyres, é correto 
afirmar que entre os períodos 1 e 2. 
a) O Produto Nominal apresentou uma variação positiva de 8% e o Produto Real não 
apresentou variação. 
b) O Produto Nominal apresentou uma variação positiva de 12% e o Produto Real uma 
variação negativa de 19,55%, aproximadamente. 
c) O Produto Nominal apresentou uma variação positiva de 8% e o Produto Real uma 
variação negativa de 8,33%, aproximadamente. 
d) O Produto Nominal apresentou uma variação positiva de 8% e o Produto Real uma 
variação positiva de 2,5%. 
e) O Produto Nominal apresentou uma variação positiva de 8% e o Produto Real uma 
variação negativa de 19,65%, aproximadamente. 





Resposta: “e”, 
Lp (1) = 1 

2,5x10)+(4,83x 15) 25+72,45 97,45 
Lo (2) = 4 p+( É. ; 


= =— = 1,3441 
(2,00x10)+(3,50x 15)  20+52,5 72,5 





PROD. NOMINAL PROD. REAL 


E e 
1,3441 58,25 





18,3 - 72,5 


% A Prod. Nominal = E = 8% 
% A Prod. Real = 98,25 — 12,9 = —19,65 
72,5 


5. (MPE/AM — FGV — 2002) O quadro a seguir mostra dados a respeito dos bens X, Y e Z, 
produzidos por uma empresa fabril hipotética. 

ANO | = período básico 

ANO Il = período dado 


BENS PREÇOS ANO I PREÇOS ANO II QUANT. ANO QUANT. ANO II 


Roo |] Deo 2.800 3.150 


E 20 O RR 2.000 o 265 
oro | sro 5.600 Do som 





De acordo com o índice de Preços de Laspeyres, a variação verificada nos preços, entre os 
anos le Il, foi de: 

a) 14,10% 

b) 15,00% 

c) 21,24% 

d) 22,19% 

e) 39,42% 
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Resposta: “d”. Primeiro, deve-se organizar a tabela, pela forma a que se está acostumado, 
ou seja: 


PRODUTO X PRODUTO Y PRODUTO Z 


2800 | 400 | 2000 | 250 | 5.600 
Anoll | 260 | 3150 | 420 | 2654 | 310 | sm 








Lp (1) = 1 
Lo (1) = EIXO (2,60 x 2.800) + (4,20 x 2.000) + (3,10 5.600) 7.280 + 8.400 + 17.360 
ZPxQ (1,80x2.800) + (4,00 x 2.000) + (2,550 x 5.600) 5.040 + 8.000 + 14.000 
33.040 
Lp (11) = = 1,2219 
(= 040 
% A Lp= dE a aeee = 0,2219 = 22,19% 


6. (ANPEC — CESPE — 2002) Indique se as proposições são falsas ou verdadeiras: 

a) Renda disponível é aquela que sobra para a pessoa depois de descontados os impostos 
diretos e a poupança. 

b) Em uma economia fechada, o Produto Interno Bruto coincide com o Produto Nacio- 
nal Bruto. 

c) Por deflator do PNB entende-se a razão entre o PNBeo PIB. 

d) Quando os investimentos superam a poupança privada, as exportações líquidas do país 
são negativas. 

e) O consumo, o PIB e a riqueza pessoal são variáveis de fluxo. 


Resposta: EF, V, F, F, F. 

a) (F) Renda disponível é aquela que sobra depois de descontados os tributos líquidos (ou 
impostos líquidos sobre as famílias). Assim: Yd = Y — T, onde: Yd = Renda disponível; Y = Ren- 
da total; e T = Tributos líquidos. 


b) (V) Em uma economia fechada, a Renda Líquida Enviada ao Exterior é igual a zero. Assim: 
PN = Pl — RLEE, onde: PN = Produto Nacional; PI = Produto Interno; e RLEE = Renda Líquida 
Enviada ao Exterior. Se RLEE = 0, então PN = PI. 


PNB nominal 
c) (F) Deflator do PNB= ———————— 
PNB real 
d) (F) | = Spriv + Sgov + Sext, onde: | = Investimento; Spriv = Poupança privada; Sgov = Pou- 


pança do Governo; e Sext = Poupança externa. Se | > Spriv, a diferença deve ser compensada 
na Sgov ou na Sext, ou em ambas, o que não implica em exportações líquidas negativas. 


e) (F) A riqueza pessoal é uma variável “estoque”. 


7. (Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2007) Em uma economia fechada e sem 
governo, que produz apenas laranjas e peixes, em 2005 foram produzidas 1.000 laranjas ao 
preço unitário de $1 e 1.000 peixes ao preço unitário de $1. Em 2006, foram produzidas 
1.500 laranjas ao preço de $2 cada e 600 peixes ao preço de $3 a unidade. A partir dessa 
informação, pode-se afirmar que as variações dos PIB nominal e real entre 2006 e 2005 
foram, respectivamente: 

a) 50% e 25%. 

b) 140% e 80%. 


6] PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


análise positiva 


Análise que descreve as 


relações de causa e efeito. 


em resposta a um aumento nos níveis salariais ou a um decréscimo no preço das matérias- 
-primas. Com a aplicação de técnicas estatísticas e econométricas, as teorias podem ser 
utilizadas para construir modelos com os quais possam ser feitas previsões quantitativas. 

Um modelo é uma representação matemática de uma empresa, um mercado ou alguma 
outra entidade, com base na teoria econômica. Por exemplo, poderíamos desenvolver um 
modelo de uma empresa específica e utilizá-lo para prever quanto deve variar o nível de pro- 
dução como resultado, digamos, de uma queda de 10% no preço de suas matérias-primas. 

A estatística e a econometria também nos permitem avaliar a precisão de nossas pre- 
visões. Por exemplo, suponhamos a seguinte previsão: uma queda de 10% no preço das 
matérias-primas levará a um aumento de 5% na produção. Temos certeza de que o aumento 
da produção será de exatamente 5% ou talvez fique entre 3% e 7%? Quantificar uma previ- 
são de maneira precisa pode ser tão importante quanto a própria previsão. 

Nenhuma teoria, seja em economia, física ou em qualquer outra ciência, é perfeitamente 
correta. A utilidade e a validade de uma teoria dependem de sua eficácia em explicar e prever 
o conjunto de fenômenos que ela tem por objeto. Desse modo, as teorias são continuamente 
testadas por meio da observação. Como resultado dos testes, com frequência elas são modi- 
ficadas ou aprimoradas e, às vezes, até mesmo descartadas. O processo de teste e aprimora- 
mento de teorias é fundamental para o desenvolvimento da economia como ciência. 

Na avaliação de uma teoria, é importante ter em mente que ela é invariavelmente im- 
perfeita. Isso ocorre em todos os campos da ciência. Por exemplo, em física, a lei de Boyle, 
que relaciona volume, temperatura e pressão de um gás,? baseia-se na suposição de que as 
moléculas individuais de um gás se comportam como se fossem pequenas bolas de bilhar 
elásticas. Os físicos atualmente sabem que as moléculas de gás na realidade nem sempre 
se comportam como bolas de bilhar, motivo pelo qual a lei de Boyle não é válida em con- 
dições extremas de temperatura e pressão. No entanto, na maioria das condições, ela prevê 
muito bem como a temperatura de um gás vai se modificar quando a pressão e o volume 
mudarem, sendo, portanto, uma ferramenta essencial para engenheiros e cientistas. 

Em economia, ocorre quase o mesmo. Por exemplo, como as empresas não maximizam 
seus lucros o tempo todo, a teoria da empresa tem sido apenas parcialmente eficaz em 
explicar determinados aspectos do comportamento das empresas, tais como o melhor mo- 
mento das decisões de investimento de capital. Apesar disso, a teoria explica de fato uma 
ampla gama de fenômenos relacionados com o comportamento, o crescimento e a evolução 
de empresas e setores, tendo assim se tornado uma importante ferramenta para administra- 
dores e formuladores de políticas públicas. 


ANÁLISE POSITIVA VERSUS ANÁLISE NORMATIVA 


A microeconomia trata de questões tanto positivas quanto normativas. As questões 
positivas relacionam-se com explicações e previsões, e as normativas com aquilo que se 
supõe que seja adequado. Suponhamos que o governo imponha uma quota na importação 
de automóveis. O que ocorreria com o preço, a produção e as vendas dos automóveis? Que 
impacto esse fato teria sobre os consumidores? E sobre os trabalhadores do setor auto- 
mobilístico? Essas questões fazem parte do âmbito da análise positiva, que consiste em 
proposições que descrevem relações de causa e efeito. 

A análise positiva é fundamental para a microeconomia. Como explicamos anterior- 
mente, as teorias são desenvolvidas para explicar os fenômenos, depois são comparadas 
com as observações, sendo então usadas para construir modelos com os quais se fazem 
previsões. O uso da teoria econômica para fazer previsões é importante tanto para os 





2 Robert Boyle (1627-1691) foi um químico e físico inglês que descobriu experimentalmente que a pressão 
(P), o volume (V) e a temperatura (7) estão relacionados do seguinte modo: PV = RT, sendo R uma cons- 
tante. Mais tarde, os físicos descobriram que essa relação decorria da teoria cinética dos gases, que des- 
creve o movimento das moléculas de gás em termos estatísticos. 
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c) 10% e 5%. 
d) 100% e 0%. 
e) 140% e 5%. 


Resposta: “e”. 


LARANJAS PEIXES 


e SS TO NOMINAL 
(1.000 x 1) + (1.000 x 1) = 2.000 
2006 | |(1.500x2)+(600x3)=4.800 
4.800 — 2.000 


% A PIB nominal = E 1,4 = 140% 





PRODUTO REAL 


2005 — |(1.000x1)+ (1.000 x 1) = 2.000 
2006 (1.500 x 1) + (600 x 1) = 2.100 





Tomando-se como base o ano de 2005, o Produto Real em 2006 é de 2.100. 
% A Produto Real = ça =0,05=5% 
2.000 


8. (Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2007) O deflator implícito do PIB para a 
economia entre 2006 e 2005 foi, aproximadamente: 


a) 104% 
b) 5% 
c) 150% 
d) 129% 
e) 12% 
Resposta: “d”. 
PIB nominal 
Deflator PIB= ————————— 
PIB real 
2.000 
Deflator PIB Eos ESSE 
cUator Fiêzoos = > 000 
4.800 


Deflator PIB, = —— = 2,2857 
2006 241 0 


2,28517 — 1 


% A Deflator PIB = = 1,2857 = 129% 


9. (Analista de Nível Superior — Casa da Moeda — CESGRANRIO — 2005) No Índice de Las- 
peyres os fatores de ponderação são determinados a partir de preços e quantidade da(o): 

a) Época atual ou básica. 

b) Passado defasado em um período. 

c) Passado defasado em dois períodos. 

d) Passado defasado em três períodos. 

e) Futuro antecipado em um período. 
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» PtxQo 
» Pox Qo 
Ou seja, o índice de preços de Laspeyres pondera a variação de preços pela quantidade do 


ano-base. z Qtx Po 
O índice de quantidade de Laspeyres é dado pela seguinte fórmula: Lg = E Dosdio ” Bo 


Ou seja, o índice de quantidade de Laspeyres é ponderado pelo preço do ano-base. 


Resposta: “a”. O índice de preços de Laspeyres é dado pela seguinte fórmula: Lp = 


10. (IBGE — CESGRANRIO — 2010) O preço de uma ampla cesta de bens e serviços, em certa 
data, era de R$ 1.600,00, sendo a ele atribuído um número índice de 100. O preço da mesma 
cesta, um mês após, com os mesmos bens e serviços em iguais quantidades, era de R$ 1.616,00, 
sendo a ele atribuído um índice de 101. A partir desses dados, conclui-se que: 

a) A inflação no período, de acordo com o índice calculado, foi de 101%. 

b) A estimativa do índice de preço se baseou na metodologia de Laspeyres. 

c) A metodologia usada no cálculo do índice foi a de Paasche. 

d) Foi calculado um índice de quantidade que mostra uma inflação de 1% no mês. 

e) Seria necessário mudar as quantidades de bens e serviços na cesta para refletir a infla- 

ção verdadeira. 


Resposta: “b”. 


DATA PREÇO | NÚMERO ÍNDICE | QUANTIDADE | PRODUTO NOMINAL | % A PRODUTO NOMINAL 


1 | 1600 | 100 | 1 ae | 





E E RR TA 16/1.600 = 1% 


Lp (1) = 1 


PBxQ, 1.616x0Q1 
PxQ, 1.600x01 





Lp (2) = 1,01 


Logo, houve uma inflação de 1% (= 1,01 — 1). 


11. (ICMS/SC — FEPESE — UFSC — 2010) A inflação é um fenômeno monetário que pode ter 
efeitos reais significativos no curto prazo. Sobre os instrumentos de medida da inflação e 
seus efeitos reais de curto prazo, pode-se afirmar: 

a) O efeito Tanzi consiste no aumento de arrecadação tributária à medida que aumenta 
a inflação e as pessoas passam para alíquotas mais elevadas quando suas rendas nomi- 
nais aumentam. 

b) A relação inversa entre inflação e desemprego descrita pela curva de Phillips é uma 
consequência da inflação de custos (como o choque do petróleo). 

c) O Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) é o índice oficial do Governo 
Federal para medição das metas de inflação. 

d) Em 2009, devido à valorização do Real, o aumento de preços calculado pelo Índice Ge- 
ral de Preços (IG-DI) foi maior do que calculado pelo Índice Nacional de Preços ao Con- 
sumidor Amplo (IPCA). 

e) Inflação pura é aquela em que os preços relativos se alteram como consequência de 
conflitos distributivos entre trabalhadores e capitalistas. 


Resposta: “c”. O IPCA, criado em 1979 pelo IBGE, abrange famílias entre 1 e 40 salários míni- 
mos, qualquer que seja a fonte de rendimentos nas áreas urbanas das regiões. O IPCA é o 
índice mais relevante do ponto de vista da política monetária, já que foi escolhido pelo Con- 
selho Monetário Nacional (CMN) como referência para o sistema de metas para a inflação em 
1999. Portanto, a alternativa “c” é verdadeira. 
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Efeito Tanzi é a perda real da arrecadação do governo pela defasagem temporal entre o fato 
gerador e o pagamento/arrecadação dos tributos em períodos de inflação. Portanto, a alter- 
nativa “a” é falsa. 

A relação inversa entre inflação e desemprego é uma consequência de um dos componentes 
da inflação de demanda. Portanto, a alternativa “b” é falsa. 

O IGP-DI, criado em 1944 pela FGV, é a média ponderada do Índice de Preços no Atacado 
(IPA) (60%), Índice de Preços ao Consumidor (IPC) (30%) e índice Nacional da Construção Civil 
(INCC) (10%). Refere-se ao período de 1 a 30 do mês de referência. No ano de 2009, o IPCA 
foi de 4,31 e o IGP-DI foi de (-)1,43. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 

Inflação pura é a parte da inflação que não é explicada pelos choques. É uma tendência. Não 
há ação dos agentes econômicos que alteram os preços relativos. O que explica a inflação 
pura é a inércia e as expectativas. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


12. (TJ/PA — FCC — 2009) Dados para uma economia hipotética: 


Ano PIB Nominal Índice Geral de Preços (ÍNDICE) 
2007 120.000 100 
2008 145.200 110 


Pode-se concluir que 
a) o PIB de 2007, calculado a preços de 2008, é igual a 130.000. 
b) o PIB de 2008, calculado a preços de 2007, é igual a 130.000. 
c) houve decréscimo no PIB real de um ano para o outro. 
d) o PIB real aumentou 4% no período. 
e) o PIB de 2008, calculado a preços de 2007, é igual a 132.000. 


Resposta: “e”. O PIB de 2008, calculado a preços de 2007, será: na = 132.000, o que 
invalida a alternativa “b”. Portanto, a alternativa “e” é a verdadeira. 

| | 120.000 x 110 inicie 
O PIB de 2007, calculado a preços de 2008, será: ———————— = 132.000, o que invalida a 


alternativa “a”. 100 


Tomando-se como base o ano 2007: 


ANO PIB NOMINAL PIB REAL % A PIB REAL 


2007 120.000 —— 120.000 | 





2008 132.000 132.000 


Houve um acréscimo de 10% no Produto Real. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 
O PIB real cresceu 10%. Logo, a alternativa “d” é falsa. 


13. (TJ/PA — FCC — 2009) Em uma determinada economia, o Produto Interno Bruto nominal 
decresceu 7,85% de um ano para o outro. No mesmo período, o Produto Interno Bruto real 
diminuiu 5%. Logo, é correto afirmar que, entre esses dois anos, 

a) a taxa de inflação aumentou. 

b) houve uma deflação de 3,00%. 

c) a taxa de inflação foi 2,85%. 

d) o índice geral de preços decresceu menos de 2,90%. 

e) o índice geral de preços permaneceu estável. 


Resposta: “b”. Resolvendo essa questão por meio de um exemplo, tem-se: 


dao jno) PRODUTO NOMINAL PRODUTO REAL 
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Considerando que o Produto Nominal decresceu 7,85% e que no período 1 ele era de 100, 

então no período 2 ele será de 92,15. 

Considerando que o Produto Real decresceu 5% e sabendo que ele mede a variação das 

quantidades, se considerarmos no primeiro período que a quantidade é de 10, então no se- 

gundo período será de 9,5. 

Logo: Produto Nominal, =P, x Q, 

EPA ERA RR 

P,=9,7 

Como o preço no período 1 era de 10, então houve uma deflação de 3%. 

(9,7-10) —O,3 
10 10 





YAP = = —0,03 = -3% 


14. (TJ/PA — FCC — 2009) A meta de inflação brasileira é definida e acompanhada pelo Con- 
selho Monetário Nacional com base na inflação medida pelo 

a) IGP-DI. 

b) INPC. 

c) IGPM. 

d) IPCA. 

e) IGP-OG. 


Resposta: “d”. O IPCA é o índice mais relevante do ponto de vista da política monetária, já 
que foi escolhido pelo Conselho Monetário Nacional (CMN) como referência para o sistema 
de metas para a inflação. A alternativa “d” é, portanto, a alternativa verdadeira. 

O IGP-DI (Índice Geral de Preços — Disponibilidade Interna) da (FGV) é a média aritmética 
ponderada do IPA (60%) (Índice de Preços no atacado) — IPC (30%) (Índice de Preços ao Con- 
sumidor) e INCC (10%) (Índice Nacional da Construção Civil). É utilizado contratualmente 
para a correção de determinados preços administrados. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 
O INPC (Índice Nacional de Preços ao Consumidor) é um índice muito utilizado em dissídios 
salariais, pois mede a variação de preços para quem está na faixa salarial de até 8 salários 
mínimos. Portanto, a alternativa “b” é falsa. 

O IGPM é o índice mais utilizado como indexador financeiro, inclusive para títulos da dívida 
pública federal (NTN-C). Também corrige preços administrados, como, por exemplo, energia 
elétrica. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

O IGP-OG é o Índice Geral de Preços — Oferta Global; compara o movimento de preços de 
produtos que afetam diretamente as unidades econômicas dentro do território brasileiro e 
os destinados à exportação. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


15. (TJ/PA — FCC — 2009) O IGP-DI é um índice de preços 

a) calculado quinzenalmente pela Fundação Instituto de Pesquisas Econômicas da Univer- 
sidade de São Paulo. 

b) que teve a divulgação de sua série iniciada em 1994, quando da implementação do 
Plano Real. 

c) que considera a cesta de consumo das famílias de todo o país com renda entre 50 e 100 
salários mínimos. 

d) cuja abrangência da coleta se restringe aos produtos da cesta básica e aos municípios 
da região norte do país. 

e) formado pela composição de um índice de preços no atacado, um índice de preços ao 
consumidor e um índice de preços da construção civil. 


Resposta: “e”. O IGP-DI é a média ponderada de seus três índices componentes (IPA-DI, IPC e 
INCC, com pesos de 60%, 30% e 10%, respectivamente). Portanto, a alternativa “e” é verdadeira. 
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O IGP- Dl é calculado pela FGV do 1º ao 30º dia do mês de referência; portanto, a alternativa 
“a” é falsa. Teve sua série iniciada em 1944; portanto, a alternativa “b” é falsa. Trata-se de 
um indicador de ampla cobertura, que mede a evolução dos preços no atacado, varejo e 
construção civil; portanto, a alternativa “c” é falsa. É de ampla cobertura; portanto, a alter- 
nativa “d” é falsa. 


16. (TJ/PA — FCC — 2009) O IPCA é um índice de preços 

a) calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística, considerando os preços 
das 11 principais regiões metropolitanas do país. 

b) calculado pela média geométrica de um índice de preços ao consumidor e um índice de 
preços no atacado. 

c) que considera a cesta de consumo das famílias de todo o país com renda entre 1 e 6 
salários mínimos. 

d) que considera a variação dos preços entre o dia 15 de um mês e o dia 14 do mês seguinte. 

e) cuja série é calculada e divulgada ininterruptamente e sob a mesma metodologia des- 
de a década de 1940. 


Resposta: “a”. O IPCA é elaborado pelo IBGE, sendo utilizado pelo Banco Central do Brasil 
para o acompanhamento dos objetivos estabelecidos no sistema de metas de inflação, ado- 
tado a partir de julho de 1999, para o balizamento da política monetária. Mede as variações 
de preços ao consumidor ocorridas nas regiões metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife, 
Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, São Paulo, Curitiba e Porto Alegre, além de Brasília 
e Goiânia. Reflete a variação dos preços das cestas de consumo das famílias com recebimento 
mensal de 1 a 40 salários mínimos, qualquer que seja a fonte. 


(TJ/PA — FCC — 2009) Atenção: Considere a tabela abaixo para responder às questões a 
seguir. Nela é apresentada a série de um índice de preços, o qual se supõe representar ade- 
quadamente a taxa de inflação de um determinado país. 


ANO ÍNDICE DE PREÇOS 


1999 100,0 
RR. 104,0 





17. É correto afirmar que a taxa de inflação deste país 
a) foi estritamente crescente no período 1999-2003. 
b) em 2007 foi a maior do período. 
c) em 2001 foi a menor do período. 
d) foi estritamente decrescente no período 2001-2006. 
e) acumulada no período foi inferior a 60%. 


Resposta: “c”. Construindo-se uma tabela com as taxas de inflação, é possível visualizar as 
alternativas: 


5 E Produto Nominal x Produto Real. Deflacionar o Produto. Índices de Preços 175 


ÍNDICE DE PREÇOS TX DE INFLAÇÃO (%) INFLAÇÃO ACUMULADA (%) 





A menor inflação do período foi em 2001; portanto, a alternativa “c” é verdadeira. De 1999 
a 2003, a inflação foi decrescente e crescente; portanto, a alternativa “a” é falsa. A maior do 
período foi em 2005; portanto, a alternativa “b” é falsa. De 2001 a 2006, foi crescente e 
decrescente; portanto, a alternativa “d” é falsa. A inflação acumulada do período foi de 
63,3%; portanto, a alternativa “e” é falsa. 


18. Se o índice de preços tivesse sua base alterada para o ano de 2004, seu valor no ano de 
1999 seria 

a) 160,0. 

b) 125,0. 

c) 100,0. 

d) 80,0. 

e) 66,7. 


Resposta: “d”. Se o ano de 2004 fosse o ano-base, então: 


ÍNDICE DE PREÇOS 1 ÍNDICE DE PREÇO 2 





100x100 . 
125 


80. 


Fazendo uma regra de três simples, o valor para 1999 seria: 


19. Sabendo-se que em 1999 o Produto Interno Bruto deste país era de 1 trilhão de unidades 
monetárias e que no período analisado apresentou um crescimento real de apenas 1%, em 
2008 o valor nominal de seu PIB, em trilhão de unidades monetárias, foi de: 

a) 1,00. 

b) 1,15. 

c) 1,48. 

d) 1,63. 

e) 1,65. 


Resposta: “e”. Por meio da adoção de valores, pode-se determinar o valor nominal do PIB em 2008: 


PIB NOMINAL 


p Q 
re o 





Sabendo-se que a inflação de 1999 a 2008 foi de 63,3%, conclui-se que, se os preços eram de 
100 em 1999, serão de 163,3 em 2008. Como houve um crescimento real de 1% e considerando 
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que a quantidade produzida era de 10 bi em 1999, então em 2008 passaria para 10,1 bi. Logo, 
o PIB nominal em 2008 foi de 1.649,33 tri (= 10,1 bi x 163,3). 


20. (TJ/PA — FCC — 2009) Considere as informações da tabela abaixo. 


BEM 1 SR: 


MÊS 
PREÇO QUANTIDADE | PREÇO | QUANTIDADE 


EEE ue e e ue e e e 
Fevereiro | 30 [o 9 [o as o 


No mês de fevereiro, é correto afirmar que: 

a) se a inflação for medida com base em um índice de Paasche, será constatada deflação. 

b) a inflação medida pelo índice de Paasche é superior àquela medida pelo índice de 
Laspeyres. 

c) adotando-se um índice de Laspeyres, a taxa de inflação foi de 5,00%. 

d) é indiferente medir a inflação com um índice de Laspeyres ou um índice de Paasche, 
pois ambos apontam a mesma taxa de inflação. 

e) não é possível construir um índice para medir a inflação porque os bens 1 e 2 não são 
normais. 





Resposta: “c”. Pelo índice de Laspeyres, a inflação é de: Lp = fi qi 
E PoxQo 

Lp (janeiro) = 1 

30x 10+45x5 525. 

25x10+50x5 500 


Logo, a inflação é de 5%. 


Lp (fevereiro) = 1,05 


Pelo índice de Paasche, a inflação é de: Pp = End foto 
* PoxQt 
Pp (janeiro) = 1 
30x9+45x8 270+360 630 


pn (fevereiro) = 0X9+45x8 270+360 630 , op 
ver = 9+150X8 2254400” 625 


Pelo índice de Paasche, a inflação é de 0,8%. 

Bens normais são aqueles cuja quantidade, havendo um aumento da renda, aumenta entre 
0% e 100% (inclusive) do aumento da renda. Não há informações a respeito do nível de ren- 
da para que se possa afirmar que os bens são normais ou não. 


21. (Analista — Infraero — FCC — 2004) A fórmula V = (P x L)'?, sendo “P” o índice de Paas- 
che e “L” o índice de Laspeyres, calcula o índice de 

a) Gini 

b) Marshall-Cramer 

c) Fischer 

d) Friedman 

e) Gauss-Markov 


Resposta: “c”. O índice de Fisher (conhecido também como “Fischer”) é a média geométrica 
dos índices de Laspeyres e Paasche, ou seja: 


le= Ii xp 


Portanto, a alternativa “c” é verdadeira. | 
O índice de Gini é uma medida de desigualdade. É utilizada para calcular a desigualdade de 
distribuição de renda ou riqueza. Consiste em um número entre O e 1, onde 0 corresponde à 
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completa igualdade de renda e 1 corresponde à completa desigualdade. Portanto, a alterna- 
tiva “a” é falsa. 

A fórmula do índice de Cramer é: V= Jx/T xM, onde T corresponde ao grande somatório 
total de linhas e colunas da tabela de contingência e x? corresponde à estatística qui-quadrado. 
O índice de Cramer se baseia em medidas absolutas de áreas. O índice de Marshall-Edgeworth 
foi um índice proposto como alternativa aos índices de Laspeyres e Paasche, ou seja: 


E [Pn (go + qn)] 


cc 2 [Po (qo + qn)] 


Portanto, a alternativa “b” é falsa. 

Milton Friedman recebeu o Prêmio Nobel de Economia em 1976. Foi o principal teórico da 
escola monetarista e membro da escola de Chicago. Para Friedman, a atividade econômica 
depende das variações de moeda ofertada, e não do nível de investimento. Portanto, a alter- 
nativa “d” é falsa. 

O teorema de Gauss-Markov afirma que, em um modelo de regressão linear em que os erros 
têm uma expectativa zero, são não correlacionados e têm igualdade de variâncias, o melhor 
linear dos coeficientes é dado por mínimos quadrados ordinários do estimador. Portanto, a 
alternativa “e” é falsa. 


22. (Metrô — FCC — 2010) Em uma economia, o produto nominal entre dois anos consecuti- 
vos aumentou 5%. Sabendo-se que o índice geral de preços, no mesmo período, decresceu 
6%, o crescimento do produto real da economia no período foi 

a) negativo. 

b) de 1%. 

c) de aproximadamente 11,7%. 

d) de 0,7%. 

e) de 11%. 


Ps “c”. Supondo o seguinte ic tem-se: 


PRODUTO NOMINAL PRODUTO REAL 


DE 1.000 mm 1.000 





Zi 1.050 ui RR TT 


Para se determinar a quantidade a ser produzida em n = 2, é necessário: 
Produto nominal = Px Q, 


1.050 = 94 x Q, 
Q, = 11,17 
Logo: 


PRODUTO NOMINAL PRODUTO REAL 


DE 1.000 CE RT 1.000 
NE 1.050 DM [nm po 


Para se determinar o Produto Real, é necessário multiplicar o preço constante pela quantida- 
deem n=2. Logo: 





PRODUTO NOMINAL PRODUTO REAL 


mars 1.000 ER O 





2 [oo noso | oa Pair 


Produto real=P, x Q, 
Produto real = 100 x 11,17 = 1.117,00 
e - 1.117,00 - 1.000 


Logo, a variação percentual do Produto Real foi de: CCE =0,1117=11,17% 
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23. (Metrô — FCC — 2010) O quadro abaixo mostra uma cesta de produtos adquiridos nos 
anos O e 1. 


PRODUTOS 





Em que: Q = quantidade adquirida na época i; e P = preço unitário na época i. 


Calculando-se o índice de preços de Laspeyres e o índice de quantidade de Paasche para o 
ano 1, tendo o ano 0 como base 100, obtêm-se, respectivamente, 

a) 128€e 137,5. 

b) 128 e 125. 

c) 137,5 e 150. 

d) 137,5 e 160. 

e) 160 e 107,5. 


Resposta: “a”. 


PRODUTO 





2 PtxQi 


O índice Laspeyres dos preços é: L 
O índi pey preç Pp = Z Pix Qi 


Logo: 

Lp (0) = 1 

Lp (1)= (1,5x5) + (2,5x1)+ (5x 10)+ (10x 2) » 7,5+2,5+50+ 20 - 80 
| (2x5)+(2,5x1)+(4x 10) + (5x 2) 10+2,5+40+10 62,5 


Como a base é 100, então Lp = 128 





= 1,28 


O índice Paasche de quantidade é: Pq = a add 
> QixPt 
Pg (0) = 1 
Pa (1) = (10x 1,5) +(2x 2,5) + (10x 5) + (4x 10) | no 
(5x1,5)+(1x 2,5) +(10x5)+ (2x 10) so 


Como a base é 100, então Pq = 137,5 


= 1,375 


24. (Economista — Analista Ambiental — SEMA/MA — FCC — 2006) Considere uma econo- 
mia hipotética que produz e consome apenas dois bens: X e Y. A tabela abaixo contém da- 
dos de dois anos diferentes. 










ANO 2000 ANO 2006 
PreçodeY(R$) o R$100  |o R$tMO 
Unidades produzidas de X +— Es —— —— a 


Tomando 2000 como ano-base, o índice de preços de Laspeyeres, o índice de quantidade de 
Paasche e o PIB real de 2006 serão, respectivamente: 
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a) 1,39/1,12/ R$ 567.200,00. 
b) 1,39/0,80/ R$ 406.000,00. 
c) 1,12/0,80/ R$ 567.200,00. 
d) 1,39/1,12/ R$ 406.000,00. 
e) 1,12/0,80/ R$ 505.000,00. 


Resposta: “b”. 


PRODUTO X PRODUTO Y PRODUTO PRODUTO 


ANO É 
PREÇO X | QUANTIDADE X | PREÇO Y aaa ALA NOMINAL REAL 





Para se determinar o Produto Real da economia, é necessário multiplicar os preços constan- 
tes pela quantidade do ano que se deseja. Assim: 
Em 2006: Produto Real = (50 x 120) + (1 x 400.000) = 406.000 


| zP 
O índice de preços de Laspeyres é determinado pela seguinte fórmula: Lp = = 
ai nn px 2000 2000 
Logo: Lp = (60 x 100) + (1,4x 500.000) 6.000 + 700.000 706.000 | 13980 





(50 x 100) + (1x 500.000) 5.000 + 500.000 505.000 
> Ei x ET 


O índice de quantidade de Paasche é determinado pela seguinte fórmula: Pq = 
z Q,000 x P>006 


(120 x 60) + (400.000 x 1,4) 567.200 
(100 x 60) + (500.000 x 1,4) 706.000 





Logo: Pp = = 0,8033 
25. (ICMS — AP — FGV — 2010) Analise a tabela a seguir: 


PIB NOMINAL DEFLATOR ANO 1996 (BASE = 100) 


1999 8.000 





2000 9.000 | E 


A partir dos dados apresentados é correto afirmar que: 
a) a taxa de crescimento do PIB nominal entre 1999 e 2000 foi superior a 13%. 
b) o PIB real em 2000, medido a preços de 1996, foi de 8.181,81 u.m. 
c) o PIB real em 1999, medido a preços de 1996, foi de 7.516,67 u.m. 
d) a taxa de crescimento do PIB real entre 1999 e 2000 foi inferior a 10%. 
e) a taxa de inflação mostra indícios de elevação entre 1999 e 2000. 


Resposta: “b”. 


ANO PIB NOMINAL DEFLATOR PIB REAL 


1999 8.000 = 8.000 





2000 9.000 mo 


Entende-se por deflator a relação entre o PIB nominal e o PIB real. Logo: 
PIB nominal 
PIB real 
Deflatoro = PIB nominal 
PIB real, 
9.000 


PIB real, 


Deflator = 


110 = 


PIB real... = 8.181,81. Portanto, a alternativa “b” é verdadeira. 


2000 
A taxa de crescimento do PIB nominal será: 


CAPÍTULO 1 ASPECTOS PRELIMINARES E 


administradores de empresas quanto para a política pública. Suponhamos que o governo 
federal esteja considerando a possibilidade de elevar o imposto sobre a gasolina. Isso afe- 
taria o preço desse combustível, a preferência de compra dos consumidores por automóveis 
grandes ou pequenos, a frequência no uso de automóveis e assim por diante. Para poder 
planejar adequadamente, as empresas petrolíferas e automobilísticas, os fabricantes de au- 
topeças e as empresas do setor de turismo precisariam saber qual o impacto provocado 
por essa mudança. Os formuladores de políticas do governo também teriam que dispor 
de estimativas quantitativas sobre os efeitos de tal medida. Eles provavelmente procura- 
riam determinar seu custo para os consumidores (talvez obtendo estimativas por faixas de 
renda); os efeitos sobre os lucros e a mão de obra dos setores de petróleo, automobilístico e 
de turismo; e a arrecadação provável que esse imposto traria a cada ano. 

Por vezes queremos ir além da explicação e da previsão, fazendo perguntas do tipo “o análise normativa 
que será melhor?”. Isso envolve a análise normativa, que também é importante para os sic did 
administradores de empresas e para os elaboradores de políticas públicas. Mais uma vez, questões relativas ao que 
consideremos a imposição de um novo imposto sobre a gasolina. As empresas automobi- se supõe adequado. 
lísticas desejariam, então, determinar a melhor composição de produto (para maximização 
de lucros), entre automóveis grandes e pequenos, após tal imposto entrar em vigor. Em es- 
pecial, quanto deveria ser investido para produzir automóveis mais econômicos em termos 
de consumo de combustível? Para os formuladores de políticas públicas, a questão básica 
provavelmente será saber se tal imposto seria de interesse público. Os mesmos objetivos da 
política (digamos, um aumento na arrecadação de impostos e um decréscimo na dependên- 
cia do petróleo importado) poderiam ser satisfeitos de modo menos dispendioso por meio 
de um tipo diferente de imposto, tal como uma tarifação sobre a importação de petróleo. 

A análise normativa não está relacionada apenas com opções políticas alternativas; ela en- 
volve também o planejamento das escolhas dentro de um plano de ação específico. Por exemplo, 
suponhamos que tenha sido decidido que o imposto sobre a gasolina é desejável. Ponderando 
custos e benefícios, deveremos então perguntar qual seria a alíquota ideal do imposto. 

A análise normativa é frequentemente suplementada por juízos de valor. Isto é, uma com- 
paração entre um imposto sobre a gasolina e um imposto sobre a importação de petróleo 
poderia provar que o imposto sobre a gasolina seria mais facilmente administrado, porém 
teria impacto maior sobre os consumidores de menor renda. Nesse ponto, é necessário que a 
sociedade faça um juízo de valor, confrontando a equidade e a eficiência econômica. Quando 
Juízos de valor estão envolvidos, a microeconomia não pode nos dizer qual será a melhor po- 
lítica a ser adotada. Entretanto, ela pode deixar claro os termos dos dilemas e, dessa maneira, 
contribuir para elucidar as questões e aguçar o debate. 


1.2 O que é um mercado? 


Empresários, jornalistas, políticos e consumidores comuns falam de mercado o tempo in- 
teiro — por exemplo, mercado de petróleo, mercado imobiliário, mercado de títulos e ações, 
mercado de trabalho e mercados para todos os tipos de mercadorias e serviços. Porém, fre- 
quentemente o que eles querem dizer com a palavra “mercado” é vago ou confuso. Em eco- 
nomia, mercados são um foco central da análise, de modo que os economistas tentam dar a 
maior clareza possível sobre o que querem dizer quando se referem a um mercado. 

E mais fácil entender o que é um mercado e como ele funciona dividindo as unidades 
econômicas individuais em dois grandes grupos de acordo com a função — compradores 
e vendedores. Os compradores abrangem os consumidores, que adquirem bens e serviços; 
e as empresas, que adquirem mão de obra, capital e matérias-primas que utilizam para 
produzir bens e serviços. Entre os vendedores estão as empresas, que vendem bens e ser- 
viços; os trabalhadores, que vendem sua mão de obra; e os proprietários de recursos, que 
arrendam terras ou comercializam recursos minerais para as empresas. É evidente que a 
maioria das pessoas e das empresas atua tanto como comprador quanto como vendedor; 
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9.000 — 8.000 


= 0,125 ou 12,5%. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 
8.000 


PIB nominal 
O Deflator,,, = ————— E 


PIB real,oso 
120 = — 8.000 
PIB real,oço 
PIB real,...= 6.666,67. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 


1999 
A taxa de crescimento real entre 1999 e 2000 foi de: 


8.181,81 6.666,67 


— = 0,2272 = 22,72%. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 
6.666,67 


PRODUTO ROD | 
ANO nte PREÇO QUANTIDADE | PRODUTO REAL DEFLATOR 


996 [| 1 Pelo Que | po 


1999 | 8.000 6.666,67 | 120 
3.000 818181 | nO 





Pela tabela acima, é possível perceber que, como o deflator cai entre 1999 e 2000, ou seja, a 
relação entre Produto Nominal e Produto Real cai, há indícios de que a inflação vem caindo. 
Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


26. (Economista — Companhia de Gás/RN — FGV — 2006) O Produto Nacional Líquido a 
custo de fatores de uma economia, em certo período, alcançou o valor de $ 713.000. Consi- 
derando que o nível geral de preços variou de 15%, é correto deduzir que o valor real da- 
quele agregado é: 

a) $ 106.950. 

b) $ 475.333. 

c) $ 620.000. 

d) $ 723.695. 

e) $ 819.950. 


Resposta: “c”. 


PRODUTO NOMINAL NÍVEL GERAL QUANTIDADE 
DE PREÇOS (P) PRODUZIDA (Q) 


Lo mo |õmsilIlIH*+o:—+HDº? -- 


PN, = E: x Q, 
713.000 = 115 x Q, 
Q,= 6.200 


O Produto Real (PR) será: PR=P, x Q, = 100 x 6.200 = 620.000 


da fojpjo PRODUTO REAL 








27. (Economista — Terracap — FUNIVERSA — 2010) Em relação aos números índices, assina- 
le a alternativa correta. 

a) Os índices de Laspeyres e Paasche permitem comparar o custo de aquisição de uma 
cesta de mercadorias no período t, com o custo de aquisição dessa mesma cesta de 
mercadorias no período-base. 

b) O índice de Fischer é a média harmônica dos índices de Laspeyres e Paasche. 

c) O índice relativo de valor das vendas (KVtIVO)) é o resultado da multiplicação de um 
índice de preços de Laspeyres por um índice de quantidades de Laspeyres. 
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d) O índice de preços de Paasche é, em geral, maior do que o índice de preços de Las- 
peyres, pois, para o primeiro, a ponderação é fixa na época-base e, para o segundo, é 
variável na época atual. 

e) O índice de Fischer não atende à condição de reversão no tempo. 


Resposta: “a”. Os índices de Laspeyres e Paasche permitem comparar o custo de aquisição de 
uma cesta de mercadorias no período t, com o custo de aquisição dessa mesma cesta de 
mercadorias no período-base. Observe as fórmulas: 


p= 
Z PixQi 
> Pix Qt 


Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 

O índice de Fisher é a média geométrica dos índices de Laspeyres e Paasche. Portanto, a 
alternativa “b” é falsa. 

Diz-se que há reversão quanto aos fatores quando o resultado da multiplicação de um índice 
de preços por um índice de quantidades é igual ao índice de valores (I(VtIVO)). Nessa situação 
não se enquadra nem o índice de Laspeyres nem o índice de Paasche. Somente o índice de 
Fisher, entre os índices ponderados, tem essa característica. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 
Para saber se o índice de Laspeyres é maior, menor ou igual ao de Paasche, é necessário se 
analisar o coeficiente de correlação entre os relativos de preços e quantidades. Se for nega- 
tivo, o índice de Laspeyres é maior que o de Paasche; se for igual a zero, os índices são iguais; 
e, se for positivo, o índice de Laspeyres é menor que o índice de Paasche. Além do que, o 
índice de preços de Paasche pondera pelo preço atual, e o índice de preços de Laspeyres 
pondera pelo preço do ano-base. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 

O índice de Fisher atende à condição de reversão no tempo. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


28. (Analista Judiciário — Economia — STM — CESPE — 2011) Considerando que, para se 
realizar a instrução de um processo em julgamento, seja necessário efetuar, com base nos 
três produtos listados na tabela abaixo, uma comparação intertemporal do valor da produ- 
ção com a quantidade e o preço, para os anos base e corrente, julgue os itens a seguir. 


e B TI ()) ANO CORRENTE (1) 


PRODUTO UNIDADE quantidade preço quantidade preço 
(mil unidades) R$/unidade (mil unidades) R$/unidade 


Mação | sao | 3 | 200 | a | ao 
— Banana | cacho | 6 | 300 | a | 200 
laranja | saco | 8 | 400 | 32 | 500 


a) Em face dessa situação, é correto afirmar que o índice de preços de Paasche, no ano 1, 
ponderado pelas quantidades, será superior a 1,12 e inferior a 1,13. 

b) Considerando-se as informações acima, é correto concluir que o índice de preços de 
Fischer, no ano 1, ponderado pelas quantidades, será superior a 1,10 e inferior a 1,11. 

c) Nessa situação, o índice de preços de Laspeyres, no ano 1, ponderado pelas quantida- 
des, será superior a 1,08 e inferior a 1,09. 





Resposta: V, V, VM. 


MAÇÃ BANANA LARANJA PRODUTO NOMINAL 





182 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


| EP,xQ 
a Patji=--— = 
) (V) Pp (1) EP, xQ. 
ps Es 200 = 1,1235 


2x4+3x14+4x32 178 


b) (V) Para determinar o índice de Fisher, deve-se calcular a média geométrica dos índices de 
Laspeyres e Paasche, ou seja: 


E P,xQo 
pd) ————— 
p (1) EP, xQ, 
police. 81 1089 


2x3+3x6+4x8 56 


Fp (MD) = Pp (DxLp (1) 
Fp (1) = /1,1235 x 1,089 = 1,1061 


ZP,xQ 
c) (V) Lp (1) = =—1>—2 
) (V) Lp (1) EP, xQ, 
fic ESP. 61 1089 


2x3+3x6+4x8 56 


29. (ANPEC — 2010) Julgue a seguinte afirmativa: 

O PIB, a preços correntes, foi de $200 no ano 1 e de $246 no ano 2; a preços do ano anterior, o 
PIB do ano 2 foi de $205. Logo, conclui-se que a variação do deflator do PIB, entre os anos 1 
e 2, foi de 23%. 


Resposta: F. Quando se fala em PIB a preços correntes, refere-se ao PIB nominal. Quando se 
toma o preço do ano anterior para se calcular o PIB, ou seja, consideram-se preços constan- 
tes, determina-se o PIB real. 

Sabendo-se que Deflator é a relação entre o Produto Nominal e Produto Real, tem-se: 


PIB NOMINAL PIB REAL DEFLATOR 


cs es e Ge SO E Su 





2 | 6 | os | 2a6rz05= 1,2 


Logo, o deflator variou de 1 para 1,2, ou seja, há uma variação de 0,2 ou 20%. 


30. (ANPEC — 2010) Considere as informações contidas na tabela a seguir, sobre um país 
hipotético, para os anos de 2006 a 2008. Assuma que sejam produzidos apenas 2 bens fi- 
nais, chamados X e Y. O preço de cada bem é expresso em unidades monetárias ($). A uni- 
dade de medida de cada variável está entre parênteses. Com base nas informações da tabe- 
la, julgue as afirmativas a seguir: 


ANO | POPULAÇÃO (HABITANTES) BEM FINAL a (UNIDADES) PREÇO ($) 


10.000,00 
20.000,00 


10. 000, 00 
10. 000, 00 


0) Houve uma redução de 10% no PIB real, a preços de 2006, entre os anos de 2007 e 2008; 





Obs.: Para o cálculo do PIB real, não utilize encadeamento. 
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1) O PIB real para o ano de 2008, a preços de 2006, é igual a $210.000,00; 

2) O PIB real per capita, a preços de 2006, cresceu 40%, entre os anos de 2006 e 2007; 

3) O deflator do PIB, a preços de 2006, sofreu uma queda de 50%, entre 2006 e 2007; 

4) A taxa de crescimento anual do PIB real per capita independe da escolha do ano-base 
para os preços. 


Resposta: V,F E VM. 
0) (V) Houve uma redução de 10% no PIB real, a preços de 2006, entre os anos de 2007 
e 2008. Observe a tabela: 


BEM FINAL do, PIB REAL %A PIB REAL 


10.000,00 | 5 x 10.000,00 + 10 x 20.000,00 = 250.000, 00. 
20.000,00 


RREO 10 x 10.000,00 + 20 x 20.000,00 = 500.000,00 na 
10.000,00 

CO RARE E 15 x 10.000,00 + 15x 20.000,00 = 450.000,00 
10.000,00 


A variação percentual do PIB real de 2007 para 2008 é: SBD — DONDE -0,1= -10% 


500.000,00 


1) (F) O PIB real para o ano de 2008, a preços de 2006, é igual a $450.000,00. Observe a tabe- 
la do item “0” supra. 





2) (F) O PIB real per capita, a preços de 2006, cresceu 60%, entre os anos de 2006 e 2007: 
PIB real em 2006 = 250.000,00 

PIB real em 2007 = 500.000,00 

PIB real per capita em 2006 = PIB real em 2006/População 2006 = 250.000,00/100 = 2.500,00 
PIB real per capita em 2007 = PIB real em 2007/População 2007 = 500.000,00/125 = 4.000,00 
Logo, a % A PIB real per capita é de: 4.000,00 — 2.500,00/2.500,00 = 0,6 = 60% 


3) (V) O deflator do PIB, a preços de 2006, sofreu uma queda de 50%, entre 2006 e 2007. 
Observe: 


ai FINAL P (8) PIB NOMINAL PIB REAL DEFLATOR 


2006 10.000,00 250.000,00 250.000,00 | 
he 20.000,00 


[= Tia [e [em 

| Y 20 10.000,00 | 

bai ad E bad Boa) Ri 
| + 15 10.000,00 


4) (V) A taxa de crescimento anual do PIB real per capita independe da escolha do ano-base 
para os preços. No item 2, a taxa de crescimento do PIB per capita do ano de 2006 para 2007 
foi de 60% quando se tomou como base o ano de 2006. Tomando como base o ano de 2007, 
observe qual será o crescimento per capita do produto entre 2006 e 2007: 





ANO | POP. | BEM FINAL dt) PIB REAL % A PIB REAL 


100 10.000,00 | 5x 5.000,00 + 10. 10.000,00 = 125.000,00 | 
: 20.000,00 | | 





PRI E [SL 10 x 5.000,00 + 20 x 10.000,00 = 250.000,00 o 

Y 10.000,00 | 

15 x 5.000,00 + 15 x 10.000,00 = 225.000,00 o 
Y 115 | 10.000,00 | 
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PIB real 2006 = 125.000 

PIB real 2007 = 250.000 

PIB real per capita em 2006 = PIB real em 2006/População 2006 = 125.000,00/100 = 1.250,00 
PIB real per capita em 2007 = PIB real em 2007/População 2007 = 250.000,00/125 = 2.000,00 
Logo, a % A PIB real per capita é de: 2.000,00 — 1.250,00/1.250,00 = 750,00/1.250,00 = 0,6 = 60% 


31. (Economista — EMBRATUR — FUNIVERSA — 2011) A respeito dos números-índices, assi- 
nale a alternativa correta. 
a) O índice de preço ideal de Fischer é a média geométrica dos números-índices de Las- 
peyres e Paasche. 
b) O método das médias simples dos relativos é expresso pelo total dos preços das utilida- 
des, em um dado ano, em porcentagem do total dos preços das utilidades no ano-base. 
c) O índice de Laspeyres é o índice de preço agregado ponderado em relação às quanti- 
dades de um determinado ano. 
d) O índice de Paasche é o índice de preço agregado em relação às quantidades do ano- 
“básico. 
e) No método agregado simples, existem várias possibilidades, dependendo do processo 
adotado para a determinação da média dos preços relativos. 


Resposta: “a”. O índice de preço ideal de Fisher é a média geométrica dos números-índices de 
Laspeyres e Paasche. Assim, observe: Fp =. LpxPp. Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 
O método dos agregados simples dos relativos é expresso pelo total dos preços das utilida- 
des, em um dado ano, em porcentagem do total dos preços das utilidades no ano-base. As- 
sim, tem-se: 2, Pt / >, po. O método das médias simples consiste na média aritmética dos 
preços relativos das diversas utilidades, ou seja: (1/n) x (X Pt/X po). Portanto, a alternativa 
“b” é falsa. 

O índice de Laspeyres é o índice de preço agregado ponderado em relação às quantidades 
do ano-base (Qi). Observe: 


—"“EPtxQi 


Lp = 
i E Pix Qi 


Portanto, a alternativa “c” é falsa. 
O índice de Paasche é o índice de preço agregado em relação às quantidades de um determi- 
nado ano (Qt). Observe: 


. LPixQt 
L PixQt 


Portanto, a alternativa “d” é falsa. 

No método agregado simples, apenas um produto tem suas variações computadas. Atribui- 
-se, portanto, a mesma ponderação para cada item, desconsiderando a importância relativa 
de cada um. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


32. (IBGE — NCE — adaptada — 2002) Suponha que o deflator do PIB tenha subido de 125,0 
para 150,0 entre 2001 e 2002. A taxa de inflação entre estes dois anos foi de: 

a) 20% 

b) 25% 

c) 125% 

d) 1,25% 

e) 1,20% 


5 E Produto Nominal x Produto Real. Deflacionar o Produto. Índices de Preços 185 


Resposta: “a”. 


(150-125) 25 


= = 0,2 = 20% 
125 125 


33. (BNDES — CESGRANRIO — 2009) Ao calcular índices de preço entre dois anos, um pes- 
quisador usa os Métodos de Laspeyres e de Paasche, equalizando, nos dois casos, o ano- 
-base a 100. Então, no segundo ano, o(s) 

a) Índice de Laspeyres será sempre maior que o de Paasche. 

b) Índice de Laspeyres refletirá mais fielmente o aumento de preços ocorrido. 

c) Índice Ideal de Fisher será a média aritmética entre o de Laspeyres e o de Paasche. 

d) Índice de Paasche será mais adequado para a construção de índices de quantidade. 

e) Índices serão iguais se as pessoas consumirem exatamente as mesmas quantidades no 

ano-base e no segundo ano. 


Resposta: “e”. O índice de preços de Laspeyres pondera os preços pela quantidade do ano-base, 
e o índice de Paasche pondera os preços pela quantidade do ano em estudo. Portanto, se a 
quantidade do ano-base for igual à quantidade do ano em estudo, os dois índices serão iguais. 


34. (Eletronorte — NCE — 2006) Indique qual das fórmulas abaixo NÃO é correta: 
a) Índice de preços de Laspeyres: (Lpnqo)(Xpogo); 
b) Índice de quantidades de Laspeyres: (Yqnpo)/(»qopo); 
c) Índice de preços de Paasche: (Lpngn)(Lpogn); 
d) Índice de quantidades de Paasche: (*qopo)(Xqopn); 
e) Índice de preços de Fisher: Raiz quadrada de [(E pnqo)(Epogo)I(fºpnan)/(fºpoqgn)l. 


Resposta: “d”. O índice de quantidade de Paasche é: (anpn)/(*qopn). 


35. (EBC — CESPE — 2011) Considerando que os indicadores econômicos referentes à produ- 
ção e aos preços são importantes para o monitoramento da atividade econômica, julgue os 
itens subsequentes. 
a) Aumentos nos preços dos produtos importados contribuem para elevar o custo de vida, 
mensurado pelo deflator do PIB. 
b) A queda de preços de equipamentos eletrônicos — como aparelhos de blu-ray e TVs 
LED full HD —, que passaram a fazer parte da cesta de consumo dos brasileiros, explica, 
em parte, a superestimação do custo de vida pelos índices de preços ao consumidor. 


Resposta: F, V. 

O deflator do PIB mede a variação de preços produzidos pelo país, e não a variação de preços 
consumidos pelo país. Portanto, a elevação de preços de produtos importados não afeta o 
deflator do produto, sendo falso o item “a”. 


36. (Prefeitura de Governador Valadares — FUMARC — 2010) Para descrever o crescimento 
da economia ao longo do tempo deve-se utilizar: 

a) O PIB real. 

b) O PIB nominal. 

c) O deflator implícito do produto. 

d) A taxa de desemprego. 


Resposta: “a”. O PIB real é o que mostrará o aumento da quantidade do produto, o aumento 
do nível de emprego e, por conseguinte, uma melhora no bem-estar social, já que o aumen- 
to do produto nominal pode ter sido ocasionado apenas pela elevação da inflação. 
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37. (ISS/SP — FCC — 2012) Em um país hipotético, o PIB nominal, em bilhões de unidades 
monetárias, e o índice geral de preços (IGP) são os apresentados na tabela a seguir: 


PIB nominal 


2007 — 1.070,00 070,00 106, 00 





2010 1.207,50 121,90 
Para este país, 


a) a partir de 2007, houve recessão na economia em termos nominais. 

b) entre 2006 e 2007, o PIB apresentou variação real negativa. 

c) a partir de 2008, houve crescimento real ininterrupto do PIB. 

d) os valores do PIB em 2006 e 2009 são equivalentes, ambos medidos a preços de 2009. 
e) em 2010, o PIB apresentou crescimento real comparativamente a 2009. 





Resposta: “d”. 
Reconstruindo a tabela e considerando o IGP como preços, determina-se a quantidade e o 
Produto Real. 


Ne) PIB nominal = (P 8 6)| PIB real = (P 


correntes constante nº) 


ams Dame | mem im 
Cm ms mm Nino | 
E A 
Cao ramso | raso [Mas | om 


Observe que, de 2007 para 2008, o Produto Real da economia aumentou de 1.009,00 para 
1.029,00. Não houve, portanto, recessão nesse período, e, sim, crescimento econômico. Entre 
2006 e 2007, o Produto Real cresceu e, portanto, sua variação foi positiva. A partir de 2008, 
o Produto Real da economia decresceu. Observe a tabela a seguir e perceba que o Produto 
Real de 2006 e o de 2009, medidos ao preço de 2009, são iguais. 





PIB real = (P 


TR 





De 2009 para 2010, o Produto Real decresceu de 1.000,00 para 990,00. 





CONTAS NACIONAIS NO BRASIL 


O Sistema de Contas Nacionais! inclui, entre outras, as Contas Econômicas In- 
tegradas (CEI), aqui tratadas por Contas Nacionais no Brasil, que representam uma 
fonte para se analisar o comportamento de uma economia por setor de atividade. Sob 
vários aspectos, as CEIs permitem, por meio de um sistema contábil, avaliar a ativi- 
dade econômica como um todo. Por dados determinados na Contabilidade Nacional 
e lançados nas Contas Nacionais, é possível para a Macroeconomia explicar as rela- 
ções de causa e efeito entre as variáveis. 

Em 1996, o Brasil passou a adotar uma nova metodologia” para apresentar suas 
Contas Nacionais, com o intuito de seguir as recomendações do Sistema de Contas 
Nacionais da ONU de 1993 (SNA/93). Anteriormente, as contas eram apresentadas 
na forma de crédito e débito, com registro de contas em T, mas, com essa nova meto- 
dologia, passaram a ser apresentadas pelo critério de usos e recursos, de tal maneira 
que a totalidade de usos deve ser igual à totalidade de recursos. 

Os Usos representam operações que diminuem o valor econômico do setor con- 
siderado, e os Recursos aumentam o valor econômico do setor considerado. As dife- 
renças entre Usos e Recursos formam os saldos. Cada saldo de uma conta articulará 
a conta seguinte. 

Pelo Sistema de Contas Nacionais, é possível mais precisão no fornecimento de 
informações que comporão a situação de uma economia, bem como melhor compreen- 
são das relações entre seus setores. Assim: 


» recursos = ), usos 


Pela nova metodologia, as Contas Nacionais integradas são compostas de 3 gru- 
pos de contas: o grupo da conta de bens e serviços; o grupo de produção, renda e 
acumulação; e o grupo da conta de operações com o resto do mundo. A conta de 
rendas é apresentada em mais 3 contas, e uma delas se apresenta em mais 2 contas. 
Observe a seguir: 





* O Sistema de Contas Nacionais inclui: 1. As Contas Econômicas Integradas (CEI), 2. As Tabelas 
de Recursos e Usos (TRU), 3. Tabelas Sinóticas, 4. Contas Trimestrais, 5. Contas Regionais, 6. PIB 
Municipal. 

* Até 1986, a FGV era responsável pela construção e pela divulgação das Contas Nacionais. A partir 
dessa data o IBGE passou a assumir essas funções, mas somente em 1988 divulgou a metodologia do 
novo Sistema de Contas Nacionais e somente em 1997 divulgou o novo Sistema de Contas Nacionais. 
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Grupo A: Conta de bens e serviços — Conta “0” — Conta-base de todo o sistema 
Grupo B: Conta de produção — Conta “1” 
Conta de renda — Conta “2” 
Bm Conta de distribuição primária da renda — Conta “2.1” 
E Conta de geração de renda — Conta “2.1.1” 
Em Conta de alocação de renda — Conta “2.1.2” 
Bm Conta de distribuição secundária da renda — Conta “2.2” 
Em Conta de uso da renda — Conta “2.3” 
Conta de acumulação de capital — Conta “3” 
Grupo €: Conta do setor externo 


m 6.1. CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


A Conta de Bens e Serviços, conforme Tabela 6.1, mostra a oferta de bens e 
serviços de um país, caracterizada por sua produção e sua importação, somadas aos 
impostos, bem como o destino dessa produção aos setores da economia. Vai igualar, 
portanto, a oferta e a demanda. Nessa conta, não há saldo, já que a oferta do lado dos 
recursos e a demanda do lado dos usos igualam-se. Para Feijó e Ramos, essa conta 
“retrata a atividade de produção e o destino da produção pelas categorias de demanda 
fina)”. 

Observe que essa conta apresenta, por convenção, do lado esquerdo, os recursos, 
e do lado direito, os usos, diferentemente das demais contas que serão vistas poste- 
riormente. O primeiro lançamento, porém, começa pelos recursos, e o último conclui 
com os usos, como deverá ocorrer em todas as demais contas. 

A Produção equivale ao Produto Interno Bruto a custo de fatores + produto (ou 
consumo) intermediário. Observe bem que produção é diferente de produto, porque 
a primeira inclui o consumo intermediário. Segundo Feijó e Ramos”, “(...) adiciona-se 
a rubrica “impostos sobre produtos” à rubrica de “Produção” que está a preços básicos 
para se chegar à medida do PIB a preços de consumidor”. 

Como a Produção inclui o Consumo Intermediário (CI) no lado dos recursos, 
o CI deve ser lançado do lado dos usos novamente, para que o destino aos setores da 
economia (famílias, empresas, governo e setor externo) seja feito somente a partir do 
produto da economia, e não da produção. 

Segundo o IBGE, os impostos sobre produtos equivalem aos impostos indire- 
tos — subsídios, ou seja, já estão livres de subsídios. Também os impostos sobre pro- 
dutos e importação seriam, entre outros: Imposto de Importação (Il); Imposto sobre 
Produtos Industrializados (IPI); Imposto sobre Serviços de qualquer Natureza (ISS); 
Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins); e Imposto sobre 
Operações relativas à Circulação de Mercadorias e sobre Prestações de Serviços de 
Transporte Interestadual, Intermunicipal e de Comunicação (ICMS). 





* Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 68. 
* Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 38. 
* <http://www.ibge.gov.br/home/estatistica/indicadores/pib/srmtrimestrais.pdf>. 
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Observe que os impostos sobre produtos (= 1.100) são a soma dos impostos so- 
bre importação (= 200) e demais impostos sobre produtos (= 900). 

Os componentes da Formação Bruta de Capital Fixo (FBCF) são as edifica- 
ções, máquinas, equipamentos, instalações, móveis, veículos, florestamentos e reflo- 
restamentos, recursos minerais etc. Normalmente, apresentam vida útil superior a 
um ano. Por convenção, ferramentas de pequeno valor não compõem a FBCF. 


As exportações são lançadas a preço FOB (Free on Board), ou seja, não estão 
incluídos, nos preços das mercadorias os pagamentos de fretes e seguros. As impor- 
tações são lançadas a preço CIF (cost + insurance + freight), ou seja, estão Incluídos 
no preço da mercadoria os custos com fretes e seguros. Porém, para que os valores 
lançados nas Contas Nacionais sejam compatíveis com o Balanço de Pagamentos, 
deverá haver um ajustamento dos lançamentos das importações a preço CIF para 
preço FOB. Observe como o IBGE se reporta a isso: “As importações de mercadorias 
são obtidas mensalmente, por produto classificado pela Nomenclatura Comum do 
Mercosul (NCM), dos arquivos fornecidos pela Secretaria da Receita Federal, em 
valores CIF (dólares) e em quantidade (quilogramas) (...) Para manter a comparabili- 
dade entre os valores das importações nas Contas Nacionais e no Balanço de Paga- 
mentos, acrescenta-se na TRU uma coluna para o ajuste CIF/FOB, ou seja, faz-se a 
passagem das Importações de bens valoradas a preços CIF para FOB. Nessa coluna, 
nas linhas referentes aos produtos transporte e seguro, registra-se o total dos gastos 
com transporte e seguros, incorporado nas importações de bens FOB, com sinal ne- 
gativo. Com este procedimento, evita-se a dupla contagem dos gastos com transporte 
e seguros que já estão computados na balança de serviços, se for realizado por não 
residente, e no valor da produção nacional, se tiver sido realizado por residente”. 


Tabela 6.1. Conta de Bens e Serviços 


CONTA O — CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Operações e Saldos pese 
12.000 | Produção O aÃ 


| Importação de bens e serviços 


. 100 Imposto sobre produtos livres de subsídios Do 








Imposto de importação 


oo (oemeimpomossomeprodo [O 
DO feonsumointemenáto | SO 
7 Veonsumosimaidosunidadestamiicresedogovemo | eso 
DO fromeçiobrradecopitatio | so 
q "18. 
CC — ima JL». 








* - <http://www.ibge.gov.br/home/estatistica/indicadores/pib/srmtrimestrais.pdf>. 
* A exportação de bens é computada a preço FOB, significando que os fretes e seguros não estão inclusos. 


mercado 


Grupo de compradores 

e vendedores que, por 
meio de suas interações 
efetivas ou potenciais, 
determinam o preço de um 
produto ou de um conjunto 
de produtos. 


definição do mercado 


Identificação dos compra- 
dores, vendedores e da 
gama de produtos que deve 
ser incluída em um deter- 
minado mercado. 


arbitragem 


Prática de comprar a um 
preço mais baixo em certa 
localidade para vender a 
um preço maior em outra. 


mercado perfeitamente 
competitivo 

Mercado com muitos com- 
pradores e vendedores, 
de tal modo que nenhum 
comprador ou vendedor 
pode, individualmente, 
afetar 0 preço. 


O PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


verificaremos, contudo, que é mais prático pensar nelas simplesmente como compradores 
quando estão adquirindo alguma coisa e vendedores quando estão vendendo alguma coisa. 

Em conjunto, compradores e vendedores interagem, originando os mercados. Um 
mercado é, portanto, um grupo de compradores e vendedores que, por meio de suas 
interações efetivas ou potenciais, determinam o preço de um produto ou de um conjunto 
de produtos. No mercado de computadores pessoais, por exemplo, os compradores são 
empresas, usuários domésticos e estudantes; os vendedores são a Hewlett-Packard, a 
Lenovo, a Dell, a Apple e diversas outras empresas. Observe que um mercado representa 
mais do que um setor. Um setor é um conjunto de empresas que vendem o mesmo produto 
ou produtos correlatos. Com efeito, o setor corresponde ao lado da oferta do mercado. 

Com frequência, os economistas se preocupam com a definição do mercado, isto é, 
a identificação de quais compradores e vendedores devem ser incluídos em determinado 
mercado. Quando se define um mercado, as interações potenciais entre compradores e 
vendedores podem ser tão importantes quanto as interações reais. Um exemplo disso pode 
ser visto no mercado do ouro. Um cidadão nova-iorquino que queira comprar esse metal 
dificilmente irá a Zurique para efetuar a transação. A maioria dos compradores de ouro em 
Nova York interagirá somente com os vendedores de ouro da mesma cidade. Mas os com- 
pradores nova-iorquinos poderiam adquirir ouro de Zurique se os preços naquela cidade 
fossem significativamente inferiores aos praticados em Nova York, porque os custos do 
transporte de ouro são relativamente baixos em relação a seu valor. 

Diferenças significativas no preço de uma mercadoria criam um potencial para 
arbitragem: comprar a um preço baixo em uma localidade e vender a um preço mais 
alto em outra. A possibilidade de arbitragem impede o surgimento de diferenças sig- 
nificativas entre o preço do ouro em Nova York e em Zurique e, ao mesmo tempo, cria 
um mercado mundial para o ouro. 

Os mercados estão no centro da atividade econômica e muitas das questões mais 
interessantes da economia estão relacionadas com o modo de funcionamento dos mer- 
cados. Por exemplo, por que apenas um pequeno número de empresas concorre entre 
si em alguns mercados, enquanto em outros há um grande número de empresas com- 
petindo? Os consumidores ficarão necessariamente numa situação melhor se existirem 
muitas empresas? Em caso afirmativo, o governo deveria intervir em mercados que 
tenham apenas algumas empresas? Por que os preços, em alguns mercados, caem ou 
sobem rapidamente, enquanto em outros dificilmente sofrem alguma alteração? Quais 
mercados oferecem as melhores oportunidades para um empreendedor que esteja pen- 
sando em entrar no mundo dos negócios? 


MERCADOS COMPETITIVOS VERSUS MERCADOS NÃO COMPETITIVOS 


Neste livro, estudaremos o comportamento tanto dos mercados competitivos quanto 
dos não competitivos. Um mercado perfeitamente competitivo possui muitos comprado- 
res e vendedores, de tal modo que nenhum comprador ou vendedor pode, individualmente, 
influir no preço. Os mercados de produtos agrícolas, na maioria das vezes, chegam perto 
de ser perfeitamente competitivos. Por exemplo, milhares de fazendeiros produzem trigo, 
que, por sua vez, é adquirido por milhares de compradores para a produção de farinha de 
trigo e outros produtos. Como resultado, nenhum fazendeiro e nenhum comprador pode, 
individualmente, afetar o preço do trigo. 

Muitos outros mercados são competitivos o suficiente para serem tratados como se fos- 
sem perfeitamente competitivos. O mercado mundial de cobre, por exemplo, contém algu- 
mas dezenas de produtores importantes. Entretanto, esse número já é suficiente para que o 
impacto no preço seja pequeno caso algum dos produtores venha a encerrar suas ativida- 
des. O mesmo ocorre com muitos outros mercados de recursos naturais, tais como carvão, 
ferro, estanho ou madeira. 
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E 6.2. CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE PRODUÇÃO 


A conta de produção, da Tabela 6.2, tem o objetivo de, a partir da produção, 
determinar o Produto Interno Bruto. Este último, que nessa conta é “uso”, será 
posteriormente transportado para a conta de geração de renda como “recurso”, já que 
vai representar um recurso para famílias. 

Observe que, ao se partir do Valor Bruto da Produção ou, simplesmente, da pro- 
dução para o produto, foi necessário acrescentar os impostos sobre produtos e sub- 
trair o Consumo Intermediário, o que nos remete ao cálculo do produto pela ótica 
do produto mostrado no capítulo 2, ou seja: 


Produto = VBP — Consumo Intermediário 
Adaptando a conta de produção, tem-se: 
PIB = (Produção + Impostos sobre produtos) — Consumo Intermediário 


Tabela 6.2. Conta de Produção 


CONTA 1 — CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE PRODUÇÃO 


Consu mo intermediário 


Dom Impostos sobre produtos! 1.100 
7.400 Produto Interno Bruto tm 


E 6.3. CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA 


= 6.3.1. Contas de produção, renda e capital — conta de renda — conta de 
distribuição primária da renda — conta de geração de renda 





A conta de geração de renda da Tabela 6.3 destrincha o produto nas suas fontes 
de renda e em impostos. Ela registra as rendas primárias. O saldo final corresponde- 
rá ao Excedente Operacional Bruto e rendimento de autônomos. 


Tabela 6.3. Conta de Geração de Renda 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL 
CONTA 2 — CONTA DE RENDA 
CONTA 2.1 — CONTA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA DA RENDA 
CONTA 2.1.1 — CONTA DE GERAÇÃO DE RENDA 


Operações e Saldos 


TE Prod uto Interno Bruto 7.400 
3550 Remuneração dos empregados residentes ts 


(continua) 








é (Os impostos sobre produtos já estão livres de subsídios. 
* Residentes são pessoas físicas ou jurídicas que mantêm seu centro de interesse no país, ou seja, 
realizam atividades econômicas no país de maneira não temporária. 
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(continuação) 


0 Remuneração dos empregados não residentes!º o 
1.370 Impostos líquidos de subsídios s/produção e importação (inclusive 
impostos sobre produção e sobre produtos) 


2.470 Excedente operacional bruto (inclusive rendimentos de autônomos) 


À remuneração dos empregados residentes inclui os encargos sociais e contri- 
buições parafiscais pagos a residentes. A remuneração dos empregados não residen- 
tes corresponde ao total da remuneração dos empregados, inclusive encargos sociais 
e contribuições parafiscais pagos no país. 





Segundo o IBGE, os impostos sobre produção e importação incorporam os im- 
postos sobre produtos e importação, além dos tributos sobre a folha de pagamento, as 
contribuições econômicas, PIS, PASEP, entre outros. 

O rendimento de autônomo também é chamado de rendimento misto bruto. 
Segundo Feijó e Ramos, “a denominação “misto é devida à natureza do ganho do 
trabalhador que não pode ser especificada como rendimento do trabalho ou do capi- 
tal. Por exemplo, para um motorista de táxi que exerça a profissão em seu próprio 
veículo, não será possível atribuir o quanto de seu ganho é devido somente ao seu 
capital (o automóvel), ou o quanto é originário apenas de seu trabalho (o transporte 
de passageiros). Assim, devido a esta impossibilidade de separação, estes ganhos são 
alocados sob a rubrica “rendimento misto””!. 

Observe que, em vez de se esmiuçar o PIB em forma de renda, ou seja, em forma 
de salários, juros, aluguéis e lucros + impostos diretos e indiretos, utiliza-se um lin- 
guajar diferenciado, ou seja, remuneração dos empregados, excedente operacio- 
nal bruto, inclusive rendimentos de autônomos, e impostos líquidos de subsídios 
sobre produção e importação (inclui impostos sobre produção, importação e sobre 
produtos). 

Entende-se por excedente operacional bruto, portanto, o saldo do resultado do 
PIB, subtraído das remunerações dos empregados, dos rendimentos dos autônomos e 
dos impostos livres de subsídios. 


Assim, uma comparação do PIB com todos os outros componentes dessa conta 
poderia ser feita de acordo com o Quadro 6.1: 


Quadro 6.1. Composição do PIB 


Remuneração dos empregados residentes 
Remuneração dos empregados não residentes pagos no país 


Impostos líquidos de subsídios sobre produção e importação 


Excedente operacional bruto (inclusive rendimento de autônomos) 








8 Caso não tenha sido fornecida essa informação, pode-se considerar saldo igual a zero. 
4 Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 75. 
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Ou seja, o PIB corresponde à soma da remuneração dos empregados residentes 
e não residentes pagos no país, os impostos líquidos de subsídios sobre produção e 
importação e o excedente operacional bruto, inclusive rendimento de autônomos. O 
excedente operacional bruto e o rendimento de autônomos são considerados como o 
saldo do PIB. 

Observe a composição do PIB no Brasil nos anos de 2004 a 2008, apresentado 
na Figura 6.1!*: 


Figura 6.1. Composição do PIB do Brasil de 2004 a 2008 pela ótica da renda 


2004 2005 2007 2008 


E Remuneração dos empregados ES Excedente operacional bruto 


Impostos líquidos de subsídios 


E PRE PR sobre a produção e importação 





Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de Contas Nacionais. 


= 6.3.2. Contas de produção, renda e capital — conta de renda — conta de 
distribuição primária da renda — conta de alocação da renda 

Na conta de alocação da renda, repetem-se as rendas e impostos da conta de 
geração de renda, mas do lado dos recursos, e acrescentam-se as rendas de proprie- 
dades do resto do mundo, que são as rendas provenientes dos fatores de produção 
enviadas e recebidas do resto do mundo. Com 1sso, parte-se do Produto Interno Bruto 
para a Renda Nacional Bruta, que corresponde ao saldo dessa conta. A partir desse 
saldo, constrói-se a conta de distribuição secundária da renda. 

À remuneração dos empregados a não residentes corresponde ao total da remu- 
neração dos empregados, inclusive os encargos sociais e contribuições parafiscais, 
pagos por serviços prestados a não residentes. Observe que se trata de um valor dife- 
rente do apresentado na conta de geração de renda porque, agora, trata-se de remune- 
ração paga a residentes por serviços prestados a não residentes e, na conta de 
geração de renda, tratava-se de pagamentos feitos no país. 


2 «<http://www.ibge.gov.br/home/presidencia/noticias/notícia impressao.php?id noticia=1746>. 
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Tabela 6.5. Conta de Alocação da Renda 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL 
CONTA 2 — CONTA DE RENDA 
CONTA 2.1 — CONTA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA DA RENDA 
CONTA 2.1.2 — CONTA DE ALOCAÇÃO DA RENDA 


Usos Operações e Saldos Recursos 


Excedente operacional bruto, inclusive rendimento de autônomos 2.470 


Remuneração de empregados residentes" 
Remuneração de empregados não residentes 
Impostos sobre a produção e a importação 
Rendas de propriedades enviadas e recebidas do resto do mundo! 270 


Renda Nacional Bruta 


=» 6.3.3. Contas de produção, renda e capital — conta de renda — conta de 
distribuição secundária da renda 

A conta de distribuição secundária da renda, da Tabela 6.6, parte da Renda Nacio- 
nal Bruta para encontrar a Renda Disponível Bruta, por meio do acréscimo das trans- 
ferências correntes, que são os donativos ou quaisquer recebimentos correntes recebi- 
dos e enviados ao exterior sem que haja contrapartida em bens e serviços, ou seja, sem 
que haja contrapartida com o processo produtivo. A Renda Disponível Bruta se refere 
às rendas do governo, das famílias e das empresas privadas. Se o governo for excluído 
da Renda Disponível Bruta, determina-se a Renda Disponível Privada. A Renda Dis- 
ponível Bruta representa o saldo dessa conta, dando origem à conta de uso da renda. 





Tabela 6.6. Conta de Distribuição Secundária da Renda 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL 
CONTA 2 — CONTA DE RENDA 
CONTA 2.2 — CONTA DE DISTRIBUIÇÃO SECUNDÁRIA DA RENDA 


Renda Nacional Bruta 6.740 


| Transferências correntes enviadas e recebidas do resto do mundo 180 


6.860 Renda Disponível Bruta fo 








* Inclui os encargos sociais e as contribuições parafiscais pagos a residentes. 

é Corresponde à Balança de Rendas da estrutura do Balanço de Pagamentos e também à Renda líqui- 
da enviada (ou recebida) do resto do mundo pelo critério do IBGE. Vale reforçar que o IBGE con- 
sidera Renda líquida enviada (ou recebida) do exterior apenas a diferença entre a Renda enviada 
(recebida) e recebida (enviada) do (ao) exterior. Já a FGV inclui na Renda líquida enviada (recebida) 
ao exterior as transferências correntes unilaterais. 


194 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


= 6.3.4. Contas de produção, renda e capital — conta de renda — conta de 
uso da renda 


A partir da conta de uso da renda, na Tabela 6.7, dá-se um destino à Renda Dis- 
ponível Bruta, ou seja, ou para o consumo final das famílias e do governo ou para a 
poupança bruta, que corresponde à poupança das famílias, das empresas e do go- 
verno. Portanto, a poupança bruta corresponde ao saldo dessa conta, dando origem à 
conta de acumulação. 


Tabela 6.7. Conta de Uso da Renda 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL 
CONTA 2 — CONTA DE RENDA 
CONTA 2.3 — CONTA DE USO DA RENDA 


Operações e Saldos 


DO remisdiponvela TO oo 
eso [consumer [o — 
e hmm] ITTt——— 
E O 





E 6.4. CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE ACUMULAÇÃO 


A conta de acumulação, na Tabela 6.8, mostra o total poupado e o total investido 
na economia e, diante disso, se haverá necessidade ou capacidade de financiamen- 
to externo. Nesse exemplo, verifica-se que haverá uma necessidade de financiamen- 
to, já que o saldo mostrou um valor negativo. Por convenção, o saldo dessa conta, ou 
seja, a capacidade ou necessidade de financiamento, deve estar sempre do lado dos 
usos, independente de apresentar déficit ou superávit. Sendo déficit, o lançamento é 
negativo; sendo superávit, o lançamento é positivo. Isso proporciona a rápida percep- 
ção visual da situação do país perante o resto do mundo. 

Nessa conta, também devem ser lançadas, quando fornecidas pelo exercício, as 
transferências de capital que, de acordo com Feijó e Ramos, “correspondem à varia- 
ção de patrimônio líquido resultante de operações financeiras”. 


Tabela 6.8. Conta de Acumulação 


CONTA 3 — CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE ACUMULAÇÃO!* 


0 Transferência de capital enviada e recebida do resto do mundo A 
(-)570 Capacidade (+) ou necessidade (-) de financiamento pa 
mm oO Wfç 








» (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 82. 
é O IBGE ainda não construiu as contas de Patrimônio. 
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E 6.5. CONTA DAS OPERAÇÕES CORRENTES COM O RESTO DO MUNDO 


Na conta de operações com o resto do mundo, na Tabela 6.9, devem-se lançar 
todas as transações feitas com os outros países e verificar se houve saldo a crédito ou 
a débito com eles. Esse saldo corresponde à necessidade ou à capacidade de financia- 
mento de um país. É importante frisar que essa conta mostra lançamentos sob a ótica 
dos outros países, e não sob a ótica do Brasil. Portanto, as importações, a remunera- 
ção enviada, rendas de propriedades enviadas e transferências enviadas são recursos 
para os outros países, enquanto as exportações, as remunerações recebidas, as rendas 
de propriedades recebidas e as transferências recebidas são usos para os outros países. 

O saldo dessa conta corresponde ao saldo de operações correntes com o resto 
do mundo, que é igual à necessidade de financiamento quando negativo ou igual à 
capacidade de financiamento quando positivo. Corresponde também ao saldo do Ba- 
lanço de Pagamentos em Transações Correntes da estrutura do Balanço de Pagamen- 
tos que poderá ser visto no capítulo 77. 


Tabela 6.9. Conta das Operações Correntes com o Resto do Mundo 


CONTA DAS OPERAÇÕES CORRENTES COM O RESTO DO MUNDO 


Remuneração dos empregados não residentes enviada e recebida 
do resto do mundo 


[55 [rendas de propriecndes enviados erecebidas do vestodo mundo | 50 
TT TT ooo 
[O frransierência de capital emvindo e recebida dorestodomundo? | — o — 
TT fstisocdeoperaçómscormemtescomorestodomundo | 50 
E O 





m 6.6. PRODUÇÃO ILEGAL, PRODUÇÃO OCULTA E PRODUÇÃO INFORMAL 


Como tratar a Produção ilegal, a Produção oculta e a Produção informal, 
que são tipos de produção que devem ser incluídas nas Contas Nacionais? 

Produção ilegal: pelo fato de serem nocivas à economia, atividades como con- 
trabando e tráfico de drogas não devem ser incorporadas ao Produto da economia. 
Assim, confirmam Paulani e Braga: “No limite extremo de tal situação encontramos 
as atividades ilegais como contrabando, prostituição e tráfego de drogas, em que tal 
dificuldade é, por óbvias razões, intransponível. Essas, porém, não causam problema 
desse ponto de vista, pois está convencionado que, dado que são nocivas à sociedade 
(ou seja, prestam-lhe um desserviço), elas não devem ter seu valor incorporado ao 
valor do produto agregado”'*. Porém, se, numa pesquisa, o entrevistado que realiza 





” Somam-se nas transferências de capital as variações do patrimônio líquido resultantes de poupança 
e de transferência de capital. 
8 Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 76. 
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contrabando declarar sua renda, poderá ser enquadrado como comerciante, pelo des- 
conhecimento verídico da fonte da renda, então terá seus rendimentos lançados nas 
contas nacionais. Assim, afirmam Feijó e Ramos: “(...) tal produção (produção ilegal) 
pode ser estimada caso o informante declare o quanto recebe com a execução de seus 
serviços, ainda que não os identifique”. Contudo, se sua atividade for ligada a rou- 
bo, não haverá aumento do PIB, mas apenas transferência coercitiva de titularidade, 
não sendo lançada nas contas nacionais. 


Produção oculta: embora a atividade seja legal, não é declarada, com o intuito 
de sonegar impostos. É incluída nas Contas Nacionais pelo valor estimado com base 
na demanda e na oferta de bens e serviços da economia. 

Produção informal: não é atividade legal, ou seja, não possui CNPJ, e seu ob- 
jetivo é a geração de renda para as pessoas que a desenvolvem. Tem baixo nível de 
organização. Seu valor é estimado por meio de pesquisas domiciliares. Por exemplo, 
professores particulares, camelôs etc. Não se deve confundir produção informal com 
trabalho informal, já que a primeira refere-se a unidade produtiva que não está for- 
malmente constituída, e a segunda, a uma relação de trabalho constituída por traba- 
lhadores que não têm carteira assinada. 

Observe que aluguel corresponde a ganho de capital e, portanto, não é economia 
informal. A agricultura de subsistência também não é considerada produção informal. 
Outra atividade não monetizada é o trabalho da dona de casa. Assim, confirma Froyen, 
quando diz: “(..) exclui do PIB os bens que não são vendidos nos mercados, como, por 
exemplo, os serviços das donas de casa, ou a produção das hortas caseiras, assim como 
a produção não declarada, resultante de atividades ilegais, como a venda de narcóticos, 
jogos de azar e prostituição. Para alguns serviços que não são realmente vendidos no 
mercado, o Ministério do Comércio tenta imputar o valor de mercado do serviço e 
Incluí-lo no PIB. Um exemplo são os serviços de aluguel de casas ocupadas pelos pro- 
prietários, que o Ministério do Comércio estima com base no valor do aluguel”?, 


E 6.7. QUESTÕES 


1. (MPOG — ESAF — 2003) Considere os seguintes dados extraídos da conta de bens e ser- 
viços de um sistema de Contas Nacionais que segue a metodologia adotada no Brasil: 


— Produção a custo de fatores: 4.000 

— Importação de bens e serviços: 250 

— Subsídios: 550 

— Consumo intermediário: 2.000 

— Investimento privado: 450 

— Exportação de bens e serviços: 235 
Com base nesses dados, o consumo final foi de: 

a) 1.015 

b) 1.150 

c) 1.051 

d) 5.000 

e) 1.500 





* (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, p. 76. 
% Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 20. 
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Resposta: “a”. 


CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


—"Operaçõese Saldos 
4.000 Produção 


Importação de Bens e Serviços Não Fatores 


Imposto sobre Produtos 


Imposto sobre Importação + Demais Impostos sobre Produto 


aid 
 jConsumo intermediário 
no Tr Consumo Final das Unidades Familiares e do Governo 

POD q Formação Bruta de Capital Fixo (FBCF) + Variação de Estoques 
Ee: Exportação de Bens e Serviços Não Fatores 


3.700 


Consumo Intermediário + Consumo Final + FBCF + 4 Estoques + Exportação de Bens e Servi- 
ços Não Fatores = 3.700 

200 + Consumo Final + 450 + 235 = 3.700 

Consumo Final = 1.015 

Obs.: Impostos sobre Produtos = Impostos sobre Importação + Demais Impostos sobre Produtos. 





2. (AFRF — ESAF — 2005) Considere os seguintes dados, extraídos de um sistema de Contas 
Nacionais — conta de bens e serviços — que segue metodologia atualmente no Brasil (em 
unidades monetárias): 

— Produção total: 1.323 

— Importação de bens e serviços: 69 

— Impostos sobre Produtos: 84 

— Consumo final: 630 

— Formação bruta de capital fixo: 150 

— Variação de estoques: 12 

— Exportação de bens e serviços: 56 
Com base nessas informações, a consumo intermediário dessa economia foi: 

a) 700 

b) 600 

c) 550 

d) 650 

e) 628 


Resposta: “e”. 


CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Demais Impostos sobre Produtos 
Consumo Intermediário | ? 
630 


Formação Bruta de Capital Fixo 


| 
| 
| 
| 
| 
| 








| Variação de Estoques 
Exportação de Bens e Serviços 
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Consumo Intermediário + Consumo Final + Formação Bruta de Capital Fixo + Variação de 
Estoques + Exportação de Bens e Serviços = 1.476 

Consumo Intermediário + 630 + 150 + 12 + 56 = 1.476 

Consumo Intermediário = 628 


3. (ENAP — ESAF — 2006) Considere os seguintes dados extraídos da conta de bens e servi- 
ços de um sistema de Contas Nacionais que segue a metodologia adotada no Brasil 
— Produção = 6.000 
— Importação de Bens e serviços = 250 
— Impostos sobre Produtos = 550 
— Consumo intermediário = 2.850 
— Formação bruta de capital fixo = 430 
— Variação de estoques = 25 
— Exportação de bens e serviços = 235 
Com base nesses dados, o consumo final foi de: 
a) 2.890 
b) 3.010 
c) 3.285 
d) 3.005 
e) 3.260 


Resposta: “e”. 


CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Operações e Saldos Usos 
6.000 — |Produção E 
250 | | Importação de Bens e Serviços | 


Impostos sobre Produtos. 


2 [impostos sobre Importação Do 


2 | Demais Impostos sobre Produtos — + 


Consumo Intermediái rio 


2 JtonsumoFinal 
DD fiomeçio src 
O |VariaçãodeEstoques 35 
— o — fopertestocepemetemços E 


Consumo Intermediário + Consumo Final + Formação Bruta de Capital Fixo + Variação de 
Estoques + Exportação de Bens e Serviços = 6.800 

2.850 + Consumo Final + 430 + 25 + 235 = 6.800 

Consumo Final = 3.260 

Obs.: Impostos sobre Produtos = Impostos sobre Importação + Demais Impostos sobre Produtos. 





4. (AFRF — adaptada — 2002) No ano de 2006, a conta de produção do sistema de Contas 
Nacionais no Brasil apresentou os seguintes dados (em R$ 1.000.000): 

— Produção: 3.000.000 

— Consumo intermediário: 2.000.000 

— Imposto sobre Produto: 200.000 

— Imposto sobre importação: 5.000 

— Produto Interno Bruto: 1.200.000 
Com base nessas informações, o item da conta “demais impostos sobre Produto” foi de: 

a) 6.405.000 

b) 405.000 
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c) 4.795.000 
d) 195.000 
e) 1.595.000 


Resposta: “d”. 


CONTA DE PRODUÇÃO 
E omni homi |] 
E 
TT impostosobrerrodro | rom 


Observe que todas as informações demonstradas foram fornecidas pela questão, portanto é 
desnecessário apresentá-las. O único cálculo a ser feito é: 

Imposto sobre Produto = Imposto sobre Importação + Demais Impostos sobre Produto 
200.000 = 5.000 + Demais Impostos sobre Produto 

Demais Impostos sobre Produto = 195.000 





5. (AFRF — ESAF — 2005) Considere os seguintes dados extraídos da conta de bens e servi- 
ços de um sistema de Contas Nacionais que segue a metodologia adotada no Brasil: 
— Produção = 18.000 
— Importação de bens e serviços = 750 
— Impostos sobre Produtos = 1.650 
— Impostos sobre importação = 1.000 
— Impostos sobre demais Produtos = 650 
— Consumo intermediário = 8.550 
— Formação bruta de capital fixo = 1.290 
— Variação de estoques = 75 
— Exportação de bens e serviços = 705 
Com base nesses dados, o consumo final foi de: 
a) 8.670 
b) 9.030 
c) 9.855 
d) 9.015 
e) 9.780 


Resposta: “e”. 


CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Recursos Operações e Saldos 
| Produção | 
Importação de Bens e Serviços | 


Impostos sobre Produtos a 


Impostos sobre Importação 


ESSE 


Demais Impostos sobre Produtos 
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Outros mercados que contêm poucos produtores também poderiam, para fins de análise, 
serem tratados como competitivos. Por exemplo, o setor de aviação comercial nos Estados 
Unidos contém algumas dezenas de empresas, ainda que a maioria das rotas seja servida 
apenas por poucas delas. No entanto, a concorrência entre tais empresas frequentemente é 
acirrada o suficiente, de modo que, para determinadas finalidades, seu mercado pode ser 
tratado como competitivo. Por fim, alguns mercados possuem muitos produtores, mas são 
considerados não competitivos, já que empresas individuais podem, agindo conjuntamente, 
afetar o preço do produto. O mercado mundial de petróleo é um exemplo. Desde o início 
da década de 1970, ele tem sido dominado pelo cartel da OPEP. (Um cartel é um grupo de 
produtores que atua coletivamente.) 


PREÇO DE MERCADO 


Os mercados possibilitam transações entre compradores e vendedores. Grandes quanti- | preço de mercado 
dades de uma mesma mercadoria são vendidas por determinados preços. Em um mercado 
perfeitamente competitivo, um único preço — o preço de mercado — geralmente preva- 
lecerá. O preço do trigo na cidade de Kansas ou o preço do ouro em Nova York são dois 
exemplos. Tais valores em geral são fáceis de medir; por exemplo, todos os dias você pode 
encontrar a cotação do milho, do trigo ou do ouro na seção de negócios dos jornais. 


Preço que prevalece em um 
mercado competitivo. 


Em mercados que não são perfeitamente competitivos, empresas diferentes podem co- 
brar preços diferentes pelo mesmo produto. Isso pode acontecer porque uma empresa está 
tentando ganhar clientes de suas concorrentes ou porque os clientes são leais a determina- 
das marcas, permitindo que algumas empresas cobrem preços mais altos que as demais. 
Por exemplo, duas marcas de detergente poderiam ser vendidas no mesmo supermercado 
por preços diferentes. Ou, então, dois supermercados da mesma cidade poderiam vender a 
mesma marca de detergente por preços diferentes. Em casos como esse, quando nos referir- 
mos ao preço de mercado, estaremos falando da média dos preços calculada com base nas 
marcas ou nos supermercados. 

O preço de mercado da maioria dos produtos flutua ao longo do tempo, e no caso de 
muitos deles tais flutuações podem ser rápidas. Isso é particularmente verdadeiro no caso 
de produtos vendidos em mercados competitivos. O mercado de ações, por exemplo, é 
altamente competitivo, pois em geral existem muitos compradores e vendedores para qual- 
quer lote de ações. Como sabem todos os que já investiram no mercado de ações, o preço 
das ações flutua minuto a minuto, podendo subir ou cair substancialmente ao longo de um 
único dia. De modo semelhante, os preços de commodities, tais como o trigo, a soja, o café, 
o petróleo, o ouro, a prata ou a madeira, poderão também subir ou cair significativamente 
em um dia ou em uma semana. 


DEFINIÇÃO DE MERCADO — A EXTENSÃO DE UM MERCADO 


Como já dissemos, a definição do mercado identifica quais compradores e vendedores de- 
vem ser incluídos em determinado mercado. Entretanto, para determinarmos quais compra- extensão de um 
dores e vendedores serão aí incluídos, devemos, primeiro, determinar a extensão do mercado mercado 
— seus limites, tanto geográficos quanto em relação à gama de produtos que nele é oferecida. Limites de um mercado, 
Quando nos referimos ao mercado norte-americano de gasolina, por exemplo, devemos tanto geográficos quanto 
esclarecer quais são suas fronteiras geográficas. Estamos nos referindo ao centro de Los em relação à gama de 
Angeles, ao sul da Califórnia ou aos Estados Unidos como um todo? Devemos também | produtos fabricados e ven- 
esclarecer qual a gama de produtos a que nos referimos. Sendo assim, a gasolina comum  didos dentro dele. 
com octanagem normal e a gasolina especial de alta octanagem deveriam estar incluídas no 
mesmo mercado? E a gasolina e o óleo diesel? 
Em relação a alguns produtos, somente faz sentido falar de um mercado em termos de 
fronteiras geográficas muito restritas. A habitação é um bom exemplo. A maioria das pes- 
soas que trabalha no centro de Chicago procurará moradias a uma distância conveniente. 
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Consumo Intermediário + Consumo Final + Formação Bruta de Capital Fixo + Variação de 
Estoques + Exportação de Bens e Serviços = 20.400 

8.550 + Consumo Final + 1.290 + 75 + 705 = 20.400 

Consumo Final = 9.780 

Obs.: Impostos sobre Produtos = Impostos sobre Importação + Demais Impostos sobre Produtos. 


6. (TCE/MG — Economia — FCC — 2006) Considere os seguintes dados extraídos das Contas 
Nacionais do Brasil, relativos ao ano de 2003 e expressos em milhões de reais: 

— Consumo Final: 1.192.613 (CF) 

— Variação de Estoques: 30.750 (VE) 

— Formação Bruta de Capital Fixo: 276.741 (FBCF) 

— Renda Líquida Enviada para o Exterior: 55.150 (RLEE) 

— Transferências Correntes Recebidas do Exterior: 8.753 (TCRE) 

— Produto Interno Bruto: 1.556.182 (PIB) 
O Superávit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (TC) do Brasil foi, nesse ano, 
em milhões de reais, de: 

a) 63.903 

b) 56.078 

c) 55.150 

d) 9.681 

e) 928 


Resposta: “d”. 


CONTA DE ALOCAÇÃO DA RENDA 
Operaçõese Saldos | Recursos 


1.556.182 


Renda Líquida Enviada ao Exterior (equivale a rendas de proprie- 
“dade enviadas e recebidas do exterior) 


1.556.182 === 1.556.182 | 


Renda Líquida Enviada ao Exterior + RNB = 1.556.182 
55.150 + RNB = 1.556.182 
RNB = 1.501.032 





CONTA DE DISTRIBUIÇÃO SECUNDÁRIA DA RENDA 


Usos OperaçõeseSaldos Recursos o 
E 
O Transferências Correntes Recebidas do Exterior 1 8753 
0? RendaDisponívelBruta 
= 1509785 | 508785 


Renda Disponível Bruta = 1.509.785 





CONTA DE USO DA RENDA 


usos Operações e Saldos 
Ts Renda da tab Bruta 1.509.785 


1.192.613 RR — —— ep 
Poupança Bruta O 
1509785 [| O To asosas 
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Consumo Final + Poupança Bruta = 1.509.785 
1.192.613 + Poupança Bruta = 1.509.785 
Poupança Bruta = 317.172 


CONTA DE ACUMULAÇÃO 


usos Operações e Saldos 
[a Poupança Bruta 317.172 
276.741 band Bruta de sap Fixo 


E O 
o — [rransierência de capralEmiada checebidado Resto doMundo | O 
= "—".——— — 





Formação Bruta de Capital Fixo + Variação de Estoques + Capacidade/Necessidade de Finan- 
ciamento = 317.172 

276.741 + 30.750 + Capacidade/Necessidade de Financiamento = 317.172 
Capacidade/Necessidade de Financiamento = 9.681 

Como o resultado é positivo, houve capacidade de financiamento, o que significa que o Ba- 
lanço de Pagamentos em Transações Correntes apresentou um superávit de 9.681. 

Essa questão também poderia ser resolvida utilizando-se a identidade macroeconômica: Y =C 
+1|+G+X-Me a estrutura do Balanço de Pagamentos, assunto a ser visto no capítulo 7. 
Então: Y=C+HlI+G+X-M 

Onde: € + G = Consumo final 

Logo: 1.556.182 = 1.192.613 + (30.750 + 276.74) + X-M 

X- M = 56.078 

Lançando-se na estrutura do Balanço de Pagamentos, tem-se: 


1. Balança Comercial 

| = 56.078 
2. Balança de Serviços 
3. Balança de Rendas = (-)55.150 
4. Transferências Correntes Unilaterais = 8.753 


Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+4)=õ9.681 


7. (MPU — ESAF — 2004) Considere os seguintes dados para a conta de bens e serviços de 
um sistema de Contas Nacionais. 

— Produção: 1.500 

— Importação de bens e serviços: 90 

— Imposto sobre Produtos: 93 

— Consumo intermediário: 701 

— Consumo final: 730 

— Formação bruta de capital fixo: 180 

— Variação de estoques: 12 

— Exportação de bens e serviços: 60 
Com base nessas informações, o total de recursos e o total de usos da conta é igual, respec- 
tivamente, a 

a) 1.683 e 1.683 

b) 1.683 e 1.671 

c) 1.671 e 1.671 

d) 1.671 e 1.683 

e) 1.593 e 1.593 
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Resposta: “a”. 


CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Operações e Saldos Usos 
1.500 Produção Fo 
90 | | Importação de Bens e Serviços Rd 


Impostos sobre Produtos 


| Consumo Intermediário RR (A 
E feommornl mA 


Formação Bruta de Capital Fixo 


—JNariação de Estoques ——» 


| Exportação de Bens e Serviços 





8. (Prefeitura de Vila Velha/ES — CESPE — 2008) Julgue os itens subsequentes que versam 
acerca das Contas Nacionais: 
a) O saldo da conta Renda Nacional disponível líquida é a poupança interna do país. 
b) Pelo sistema de Contas Nacionais, a fonte de financiamento da formação de capital é o 
saldo da conta Renda Nacional disponível líquida. 


Resposta: V, F. 
a) (V) 


CONTA DE USO DA RENDA 


Usos | OperaçõeseSaldos Recursos 
o |RendaNacionalDisponível 
o |ConsumoFinal 
DO JpoupançaBruta o 


Saldo da Renda Nacional Disponível Líquida = Renda Nacional Disponível - Consumo Final. 
Logo, o saldo é igual à Poupança Bruta. 


b) (F) 





ACUMULAÇÃO DE CAPITAL 


Usos Operações e Saldos 
O (Poupança Bruta pessoas 


Formação Bruta de Capital Fixo 
2 |Variação de Estoques EEE 
A Capacidade/Necessidade de Financiamento do Setor Externo Fi 





Para financiar a Formação Bruta de Capital Fixo, há a Poupança Bruta e a Poupança Externa 
(= Necessidade de Financiamento do Setor Externo). 


9. (MPOG — EPPGG — ESAF — 2009) Considere os seguintes dados extraídos de um sistema 
de Contas Nacionais em unidades monetárias: 

— Produto Interno Bruto = 1.162 

— Remuneração dos empregados = 450 

— Rendimento misto Bruto (rendimento de autônomos) = 150 

— Impostos sobre a produção e importação = 170 

— Despesas de consumo final = 900 
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— Exportação de bens e serviços = 100 

— Importação de bens e serviços = 38 

— Subsídio = 8 
Como base nessas informações, os valores para a formação bruta de capital fixo e para o 
excedente operacional Bruto serão, respectivamente: 

a) 300 e 362. 

b) 200 e 450. 

c) 200 e 262. 

d) 400 e 200. 

e) 200 e 400. 


Resposta: “e”. 


CONTA DE GERAÇÃO DE RENDA | 

Operações eSaldos Recursos 
O A 

480 | | Remuneração dos empregados residentes e não residentes | 





2 + 150 Excedente operacional bruto, inclusive rendimento de autônomos 





Remuneração dos empregados + impostos líquidos de subsídios sobre produção e importa- 
ção + excedente operacional bruto, inclusive rendimento de autônomos = 1.162 

450 + (170 — 8) + excedente operacional Bruto + 150 = 1.162 

Excedente Operacional Bruto = 400 


Pela identidade macroeconômica, pode-se determinar a formação bruta de capital fixo: 
Y=C+Hl+G+X-M 

Onde: Y = Produto Interno Bruto; €C + G = Consumo das Famílias + Gastos do Governo = Con- 
sumo Final; | = Investimento (= Formação Bruta de Capital Fixo + Variação de Estoques); X = 
Exportação de Bens e Serviços Não Fatores; e M = Importação de Bens e Serviços Não Fatores 


1.162 = 900 + | + 100 - 38 
|= 200 


Considerando que a variação de estoques seja zero (já que não foi fornecido pela questão), 
o Investimento será composto apenas de Formação Bruta de Capital Fixo. 
Logo: Formação Bruta de Capital Fixo = 200 


10. (MPOG — ESAF — 2008) Considere os seguintes dados extraídos de um sistema de Con- 
tas Nacionais extraídos das contas de produção e renda: 

— Produção = 2.500 

— Impostos sobre Produtos = 150 

— Produto Interno Bruto = 1.300 

— Impostos sobre a produção e de importação = 240 

— Subsídios à produção = zero 

— Excedente operacional Bruto, inclusive rendimento de autônomos = 625 
Com base nessas informações, é correto afirmar que o consumo intermediário e a remunera- 
ção dos empregados são, respectivamente: 

a) 1.200 e 410. 

b) 1.350 e 440. 

c) 1.350 e 435. 
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d) 1.200 e 440. 
e) 1.300 e 500. 


Resposta: "c”. 


CONTA DE GERAÇÃO DE RENDA 
Usos OperaçõeseSaldos Recursos 
———— e = | me] 
——— 


Remuneração dos empregados 





Remuneração dos empregados + impostos líquidos de subsídios sobre produção e importa- 
ção + excedente operacional bruto, inclusive rendimento de autônomo = 1.300 
Remuneração dos empregados + 240 + 625 = 1.300 

Remuneração dos empregados = 435 


CONTA PRODUÇÃO 
usos Operações e Saldos | 
[Produção 0 2500 | 


Consumo Intermediário 


2 | Impostos sobre Produtos so | 





Consumo Intermediário + PIB = 2.650 
Consumo Intermediário + 1.300 = 2.650 
Consumo Intermediário = 1.350 


11. (Diplomacia — CESPE — 2008) A tabela a seguir apresenta dados em unidades monetá- 
rias (u.m.) do país Alfa em determinado ano. 


NATUREZA VALOR (EM U.M.) 


Gastos das famílias 

Gastos correntes do governo 
Poupança bruta doméstica 
Variação dos estoques 





As transações do país Alfa com o resto do mundo nesse mesmo ano são mostradas na tabela 
seguinte. 


NATUREZA | VALOR(EMU.M) 





Exportação de bens e serviços 


Importação de benseserviços MO 


Remessas financeiras de emigrantes a seus familiares residentes no país Alfa 
Pagamentos de salários a não residentes por empresas do país Alfa 


Com base nessa situação hipotética, julgue (C ou E) os itens que se seguem. 
a) As poupanças dos residentes no país Alfa foram capazes de financiar todo o investi- 
mento realizado por esse país no ano considerado. 
b) No ano considerado, a Renda Nacional de Alfa foi superior à Renda Interna Bruta desse país. 
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c) No ano considerado, a Renda Nacional de Alfa foi inferior à Renda Disponível Bruta 
desse país. 
d) O Produto Interno Bruto (PIB) de Alfa, no ano considerado, foi igual a 475 u.m. 


Resposta: E, E, €, €. 
a) (E) Por meio da conta do setor externo, é possível se determinar a poupança externa 
(= déficit no Balanço de Pagamentos em Transações correntes). 


CONTA DO SETOR EXTERNO 


Débito Do Crédito 


Exportação de Bens e Serviços Não Fatores = 20 Importação de Bens e Serviços Não Fatores = 40 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Cor- | Renda Líquida Enviada para o Exterior= 10-5=5 
rentes = ? 


Total do Débito = 45 Total do Crédito = 45 | 


Logo, o Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 25. 

Como o Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é igual à Poupança Ex- 
terna, então a Poupança Externa = 25. 

Logo, a poupança do país Alfa não foi capaz de financiar seu investimento, sendo necessário 
se socorrer do valor de “25" no exterior (poupança externa). 

Resolvendo a conta pela estrutura das Contas Nacionais, tem-se: 





CONTA DAS OPERAÇÕES CORRENTES COM O RESTO DO MUNDO | 
| Operações e Saldos “Recursos | 
Exportação de bens e serviços 


E Importação de bens e serviços E 
Es Remuneração dos empregados não residentes enviada e recebida do resto do mundo EE 
ess Rendas de propriedades enviadas e recebidas do resto do mundo ess 


Transferências correntes enviadas e recebidas do resto do mundo | 
Transferência de capital enviada e recebida do resto do mundo? | 
Saldo de operações correntes com o resto do mundo PER | 


EE 


b) (E)PIB=C+I+G+X-M ou PIB=C+ (FBCF+Aestoques)+ G+X-M 

Onde: PIB = Produto Interno Bruto; C = Consumo; | = Investimento; FBCF = Formação Bruta 
de Capital Fixo; G = Gasto do Governo; X = Exportação; e M = Importação 

Para tanto, é necessário se determinar a FBCF, o que é possível por meio das Identidades 
Macroeconômicas, Conta de Capital: 





CONTA DE CAPITAL 
Variação de Estoques = 10 Poupança Líquida do Setor Privado e 4 
Depreciação 
Saldo do Governo em Conta Corrente = Poupança do Governo 





Formação Bruta de Capital Fixo = ? 


Déficit do Balanço de Pagamento em Transações Correntes = Poupança 
Externa = 25 


Investimento Bruto Total = 145 Poupança Bruta Total = 145 | 





Logo, a Formação Bruta de Capital Fixo é igual a 135. 
Poderia também ser montada a estrutura pelas Contas Nacionais, ou seja: 





! Somam-se nas transferências de capital as variações do patrimônio líquido resultantes de poupança 
e de transferência de capital. 
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CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE ACUMULAÇÃO2 


Operações e Saldos 
Poupança Bruta 





Logo, a Formação Bruta de Capital Fixo é igual a 135. 
Então: PIB = € + (FBCF + A estoques) +G +X-M 
PIB = 250 + (135 + 10) + 100 + 20-40 
PIB = 475 
Tendo o valor do PIB, é possível se determinar a RN por meio da Conta de Alocação de Renda: 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — 
CONTA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA DA RENDA — CONTA DE ALOCAÇÃO DA RENDA 


Operações e Saldos 


Remuneração de empregados residentes e não residentes recebida 
e enviada ao resto do mundo 





Logo, a Renda Nacional Bruta (RNB) é igual a 465 e, portanto, inferior ao Produto Interno Bruto. 


c) (€) Pela conta de distribuição secundária da renda, pode-se determinar a Renda Disponível 
Bruta: 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — 
CONTA DE DISTRIBUIÇÃO SECUNDÁRIA DA RENDA 


Operações e Saldos — Recursos 





Logo, a Renda Disponível Bruta será igual a 470 e, portanto, maior que a Renda Nacional Bruta. 


d) (C) De acordo com o item “b”, é possível se verificar que PIB = 475. 


12. (Auditor Fiscal do Governo da Bahia — FCC — 2004) As seguintes informações foram 
extraídas das Contas Nacionais do Brasil de 2001, compiladas pela Fundação IBGE (dados em 
R$ milhões): 

— Consumo intermediário: 1.157.036 

— Despesa de consumo final: 957.836 





* (O IBGE ainda não construiu as contas de Patrimônio. 
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— Formação Bruta de capital fixo: 233.376 

— Variação de estoques: 20.750 

— Exportação de bens e serviços: 158.501 

— Importação de bens e serviços: 170.403 
Pode-se concluir que o Produto Interno Bruto do Brasil equivaleu, em milhões de reais, na- 
quele ano, a: 

a) 2.357.096 

b) 2.114.872 

c) 1.540.866 

d) 1.200.060 

e) 1.091.212 


Resposta: “d”. Por meio da conta de bens e serviços, é possível determinar o Produto Interno 
Bruto do Brasil. 


CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Produção 
| 170.403 Importação de bens e serviços 


Imposto de importação 
Demais impostos sobre produto 
157.036 


Imposto sobre produtos O 


Consumo final das unidades familiares e do governo 957.836 


Variação de estoques 


Exportação de bens e serviços 





PIB=C+G+I+X-M 
PIB = 957. 836 + (233.376 + 20.750) + 158.501 — 170.403 
PIB = 1.200.060 


13. (Economista — DNOCS — FCC — 2010) Dados extraídos das Contas Nacionais do Brasil, 
no ano de 2006 (em milhões de reais): 

— Consumo Intermediário: 2.087.032 

— Despesa de Consumo Final: 1.903.679 

— Variação de Estoque: 8.012 

— Formação Bruta de Capital Fixo: 389.328 

— Produto Interno Bruto: 2.369.797 
Com tais informações, é correto deduzir que, naquele ano, as exportações de bens e serviços 
foram superiores às importações de bens e serviços, em milhões de reais, em 

a) 183.353. 

b) 60.766. 

c) 68.778. 

d) 76.790. 

e) 53.998. 


Resposta: “Cc”. 
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CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Recursos Operações e Saldos Usos 





FT Produção o 

O Importação de bens e serviços TT 

2 |Imposto sobre produtos e 

0 |impostodeimportação — 

| Demais impostos sobre produto EEE 
Consumo intermediário 
Consumo final das unidades familiares e do governo 


Variação de estoques 


E Formação bruta de capital fixo 


Exportação de bens e serviços 


poda to 


PIB=C+G+I+X-M 
2.369.797 = 1.903.679 + 389.328 + 8.012 +X-M 
X-M = 68.778 


(TJ/PA — 2009) Atenção: Para responder às questões a seguir utilize os dados extraídos das 
Contas Nacionais do Brasil, relativas ao ano de 2006, em milhões de reais. 


Despesa de Consumo Final ..........eestesesemeaereceremeesaessemmeaes 1.903.679 


VER; De DE ESTOQUES usinas rs ida a ara 8.012 
Formação Bruta de Capital Fixo .........esemeeeeeeeeeecemenenerenenea 389.328 
Renda Nacional BAUtE cessa seneossessasersensirasamcsssasasaação SHAH 
Transferências Correntes Líquidas recebidas do exterior ........ 9.366 
Saldo Externo de Bens e Serviços (positivo) ........................ 68.778 


14. O Produto Interno Bruto do Brasil naquele ano correspondeu, em milhões de reais, a 
a) 2.232.241. 
b) 2.353.773. 
c) 2.369.797. 
d) 2.371.151. 
e) 2.379.163. 


Resposta: “c”. 


CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Operações e Saldos 
Produção 


Consumo final das unidades familiares e do governo 
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PIB=C+G+I+(X-M) 


PIB = 1.903.679 + (389.328 + 8.012) + 68.778 
PIB = 2.369.797 


15. A Renda Disponível Bruta do Brasil, naquele ano, equivaleu, em milhões de reais, a 
a) 2.311.211. 
b) 2.312.565. 
CO) 2.313.211. 
d) 2.318.768. 
e) 2.320.577. 


Resposta: “e”. Para se determinar a Renda Disponível Bruta, deve-se montar a conta de distri- 
buição secundária da renda: 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — 
CONTA DE DISTRIBUIÇÃO SECUNDÁRIA DA RENDA 


* Operações e Saldos 
| Renda Nacional Bruta 2.311.211 


RO Transferências correntes enviadas e recebidas do resto do mundo 9366 
Renda Disponível Bruta 
232057 | asno | 


Logo, a Renda Disponível Bruta será igual a 2.320.577. 





16. A Poupança Bruta do Brasil naquele ano foi, em milhões de reais, igual a 
a) 399.520 
b) 407.532 
c) 408.886 
d) 416.898 
e) 418.252 


Resposta: “d”. Pela conta de uso da renda, é possível se determinar a poupança bruta: 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — CONTA DE USO DA RENDA 


Usos Operações e Saldos 
Renda Disponível Bruta 2.320.577 


1.903.679  |Consumofinal 
Poupança Bruta o 


Logo, a poupança bruta será igual a 416.898 (= 2.320.577 — 1.903.679). 





17. (Economista — Embratur — FUNIVERSA — 2011) Acerca da sistematização das contas 
nacionais do Brasil, assinale a alternativa correta. 

a) A conta nacional Produto Interno Bruto (PIB) é uma conta de produção. 

b) A conta de capital é uma conta de apropriação. 

c) A conta nacional PIB é uma conta de acumulação. 

d) A conta renda nacional disponível bruta é uma conta de produção. 

e) A conta das transações correntes com o resto do mundo é uma conta nacional que não 

envolve as variáveis exportação e importação. 


EO PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


Elas não optarão por imóveis que estejam a 300 ou 400 quilômetros de distância, mesmo 
que possam ser muito mais baratos. Ademais, as residências (junto com seus terrenos) 
situadas a 300 quilômetros de distância não podem ser transportadas para mais perto de 
Chicago. Dessa maneira, o mercado imobiliário dessa cidade encontra-se separado e dife- 
renciado, digamos, dos mercados de Cleveland, Houston, Atlanta ou Filadélfia. Os mer- 
cados varejistas de gasolina, por outro lado, são menos limitados em termos geográficos, 
contudo são ainda regionais por causa do custo do transporte do combustível a longas 
distâncias. Sendo assim, o mercado de gasolina no sul da Califórnia é diferente do mercado 
no norte de Illinois. Por outro lado, como já dissemos, o ouro é comprado e vendido no 
mercado mundial; a possibilidade de arbitragem impede que haja diferenças significativas 
de preços de uma localidade para outra. 

Devemos ser igualmente cuidadosos quanto à gama de produtos a ser incluída em um 
mercado. Por exemplo, existe um mercado para câmeras digitais do tipo SLR, mais so- 
fisticadas, no qual muitas marcas concorrem. Mas existem também as câmeras digitais 
comuns. Elas deveriam ser consideradas parte do mesmo mercado? Provavelmente não, já 
que em geral são utilizadas para finalidades diferentes e, dessa maneira, não concorrem 
com as máquinas fotográficas SLR. A gasolina é outro exemplo. A gasolina do tipo comum 
e a especial poderiam ser consideradas como parte do mesmo mercado porque a maioria 
dos consumidores pode utilizar qualquer uma delas em seus automóveis. Entretanto, o óleo 
diesel não faz parte desse mercado, pois os automóveis que utilizam gasolina comum não 
podem utilizar óleo diesel e vice-versa. 


A definição do mercado é importante por duas razões: 


e Uma empresa precisa saber quais são os reais e potenciais concorrentes para os 
produtos que ela vende agora ou pode vir a vender no futuro. Uma empresa também 
precisa conhecer, no mercado em que atua, os limites de seu produto e os limites 
geográficos, a fim de fixar preços, determinar as verbas de publicidade e tomar 
decisões de investimento. 

e A definição de mercado pode ser importante para a tomada de decisões no âmbito 
das políticas públicas. O governo deve permitir as fusões e incorporações de com- 
panhias que produzem produtos similares ou deve contestá-las? A resposta depende 
do impacto dessas fusões ou incorporações na competição e nos preços futuros; em 
geral, isso só pode ser avaliado definindo-se um mercado. 


EXEMPLO 1.1 O MERCADO DE ADOÇANTES 


Em 1990, a Archer-Daniels-Midland (ADM) comprou a Clinton Corn Processing (CCP).º A ADM era uma empresa de grande 
porte que produzia muitos produtos agrícolas, dentre eles o xarope de milho com alto teor de frutose (HFCS). A CCP era outra 
importante empresa produtora do mesmo tipo de xarope. O Departamento de Justiça americano contestou a compra alegando 
que a mesma levaria à existência de um fabricante líder com poder para elevar os preços acima dos níveis competitivos. 
De fato, a ADM e a CCP juntas seriam responsáveis por mais de 70% da produção americana de xarope de milho. 





3 Como podemos determinar a extensão de um mercado? Uma vez que o mercado é o local no qual o 
preço de uma mercadoria é estabelecido, um critério empregado focaliza justamente os preços de mer- 
cado. Devemos verificar se os preços de um produto em diferentes regiões geográficas (ou de diferentes 
tipos de produtos) são aproximadamente os mesmos ou se variam em conjunto. Caso ocorram quais- 
quer desses fatos, consideraremos, então, que se trata de um mesmo mercado. Para uma discussão mais 
detalhada ver: George J. Stigler e Robert A. Sherwin, “The extent of the Market”, Journal of Law and 
Economics 27, out. 1985, p. 555-585. 

4 Esse exemplo se baseia em F. M. Scherer, “Archer-Daniels-Midland Corn Processing”, Case C16-92-1126, 
John F. Kennedy School of Government, Harvard University, 1992. 
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Resposta: “a”. A conta nacional Produto Interno Bruto (PIB) é uma conta de produção: 


CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE PRODUÇÃO 


Usos Operações e Saldos 
O | Produção PO | 


A conta de capital é uma conta de acumulação. A conta nacional PIB é uma conta de produ- 
ção. A conta renda nacional disponível bruta é uma conta de distribuição secundária da 
renda. A conta das transações correntes com o resto do mundo é uma conta nacional que, 
entre outros itens, envolve as variáveis exportação e importação. Observe: 





CONTA DAS OPERAÇÕES CORRENTES COM O RESTO DO MUNDO 
EST SS 
Do romena A 
femme 1 


E 
do resto do mundo 

7 Jrencasdepropriedades enviados erecebidasdorestodomundo | 
[7 frransierâncias coments emisdasorecobidasdorestodomundo | —— 
7 Friansftrênciadecapital enviada erecebidadorestodomundo” | 
| |Satdodeoperaçõescorrentescomorestodomundo | 





18. (EPPGG — MPOG — ESAF — 2008) A conta de bens e serviços do sistema de contas na- 
cionais no Brasil apresentou os seguintes dados para 2005 (em R$ 1.000.000): 
— Produção: 3.786.683; 
— Importação de bens e serviços: 247.362; 
— Impostos sobre produto: 306.545; 
— Subsídios aos produtos: 1.559; 
— Despesas com consumo final: 1.721.783; 
— Formação bruta de capital fixo: 342.237; 
— Variação de estoques: 5.739; 
— Exportação de bens e serviços: 324.842. 
Com base nestas informações, pode-se afirmar que o consumo intermediário foi de: 
a) 2.133.019. 
b) 1.944.430. 
c) 1.946.019. 
d) 2.231.014. 
e) 1.942.901. 


Resposta: "b”. 





“* Somam-se nas transferências de capital as variações do patrimônio líquido resultantes de poupança 
e de transferência de capital. 
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CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Css] mm | e] 
ams |molão 
arms [imporaçiodemeesnia [| 
o eomneimamero 


E O 
O emiosmadecomaro | ramo 
O eerãodemensesenito [mm 
O 


Consumo Intermediário + Consumo Final + Formação Bruta de Capital Fixo + Variação de 
Estoques + Exportação de Bens e Serviços = 4.339.031 

Consumo Intermediário + 1.721.783 + 342.237 + 5.739 + 324.842 = 4.339.031 

Consumo Intermediário = 1.944.430 





19. (EPPGG — MPOG — ESAF — 2009) Considere os seguintes dados extraídos de um Siste- 
ma de Contas Nacionais extraídas das contas de produção de renda: 

— Produção: 2.500; 

— Impostos sobre produtos: 150; 

— Produto Interno Bruto: 1.300; 

— Impostos sobre a produção e de importação: 240; 

— Subsídios à produção: zero; 

— Excedente operacional bruto, inclusive rendimento de autônomos: 625. 
Com base nessas informações, é correto afirmar que o consumo intermediário e a remunera- 
ção dos empregados são, respectivamente: 

a) 1.350 e 440 

b) 1.350 e 435 

c) 1.200 e 410 

d) 1.200 e 440 

e) 1.300 e 500 


Resposta: “b”. 


CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE PRODUÇÃO 


Operações e Saldos 
Produção 2.500 | 


Consumo Intermediário 
Impostos sobre Produtos 





Consumo Intermediário + Produto Interno Bruto = 2.650 
Consumo Intermediário + 1.300 = 2.650 
Consumo Intermediário = 1.350 
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CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL CONTA DE RENDA — 
CONTA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA DA RENDA — CONTA DE GERAÇÃO DE RENDA 


Usos Operações e Saldos 
TENER Produto Interno Bruto é 1.300 | 
Remuneração dosempregados 


Impostos líquidos de subsídios s/produção e importação (inclui im- 
postos sobre produção e sobre produtos) 


o 635 Excedente operacional bruto, inclusive rendimentos de autônomos PO DD] 
1300 AO 


Remuneração dos empregados + impostos líquidos de subsídios sobre produção e importa- 
ção + excedente operacional bruto, inclusive rendimentos de autônomos = 1.300 
Remuneração dos empregados + 240 + 625 = 1.300 

Remuneração dos empregados = 435 





20. (MPOG — ESAF — 2003) Considere os seguintes dados extraídos da Conta de Produção 
do Sistema de Contas Econômicas Integradas: 
— Produção: 1.323.410.847 
— Produto Interno Bruto: 778.886.727 
— Imposto de importação: 4.183.987 
— Demais impostos sobre produtos: 79.736.442 
Com base nestas informações, é correto afirmar que o consumo intermediário é de: 
a) 628.444.549 
b) 632.628.536 
c) 600.000.000 
d) 595.484.200 
e) 550.000.003 


Resposta: “a”. Montando a conta de produção, tem-se: 


CONTA 1 — CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE PRODUÇÃO 


Usos Operações e Saldos 
Co | Produção 1.323.410.847 
0? |Consumointermediário 


Impostos sobre produtos (impostos sobre importação + 4.183.987 + 79.736 442 
demais impostos sobre produtos) 
778.886.727 | | Produto Interno Bruto Do == 
1407331276 | 1.407,331.276 





Logo, consumo intermediário será de: 628.444.549. 


21. (MPOG — ESAF — 2003) Considere os seguintes dados extraídos da Conta de Bens e 
Serviços do Sistema de Contas Econômicas Integradas: 
— Produção: 1.323.410.847 
— Importação de bens e serviços: 69.310.584 
— Impostos sobre produtos: 83.920.429 
— Consumo intermediário: 628.444.549 
— Consumo final: 630.813.704 
— Variação de estoques: 12.903.180 
— Exportação de bens e serviços: 54.430.127 
Com base nessas informações, é correto afirmar que a formação bruta de capital fixo é igual a: 
a) 150.050.300 
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b) 66.129.871 

c) 233.970.729 
d) 100.540.580 
e) 200.000.000 


Resposta: “a”, 


CONTA O — CONTA DE BENS E SERVIÇOS 
E 


Consumo intermediário 


Consumo final das unidades familiares e do governo | 


Variação de estoques 
Exportação de bens e serviços” | 


A formação bruta de capital fixo é igual a 150.050.300. 


SD Formação bruta de capital fixo 
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628.444.549 
630.813.704 | 
? | 
12.903.180 | 
54.430127 | 
1.476.641.860 





22. (Agente Técnico Administrativo em Direito, Finanças e Orçamento — FCC — 2010) É cor- 


reto afirmar que o Sistema de Contas Nacionais no Brasil 
a) não permite o cálculo de estatísticas como PIB e PNB. 


b) demonstra na Conta Corrente do Governo apenas os investimentos do setor público. 


c) é composto por cinco grupos de contas. 
d) registra apenas transações domésticas. 
e) é calculado e divulgado pelo IBGE. 


Resposta: “e”. As Contas Nacionais permitem o cálculo do PIB e da RNB. No novo sistema de 
Contas Nacionais, o governo será tratado como um setor qualquer. Seus lançamentos esta- 
rão presentes nas contas de produção e renda. Não haverá uma conta especificamente para 
a administração pública. As Contas Nacionais são compostas por três grupos de contas em 
que são registradas as transações domésticas e operações correntes com o resto do mundo. 


As Contas Nacionais são calculadas e divulgadas pelo IBGE. 


23. (Inédita) Calcule a poupança bruta da economia, sabendo que: 
— Consumo Final = 2.000; 
— Renda Nacional Bruta = 5.000; 
— Transferências correntes recebidas do exterior = 200; 
— Transferências correntes enviadas para o exterior = 100. 
a) 5.100. 
b) 5.300. 
c) 3.300. 
d) 3.000. 
e) 3.100. 


Resposta: “e”. 





*% A exportação de bens é computada a preço FOB, significando que os fretes e seguros não estão 


inclusos. 
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CONTA DE USO DA RENDA 


ESC Es Operações e Saldos 


Renda Disponível bruta 
Consumo Final 


7» poupança Bruta == 


Observe que há duas incógnitas a serem descobertas. Portanto, é necessário que se descubra 
uma de cada vez. 
Determinando-se, primeiro, a Renda Disponível Bruta, tem-se: 





CONTA DE DISTRIBUIÇÃO SECUNDÁRIA DA RENDA 


sos OperaçõeseSaldos | Recursos O 
o |RendaNacionalBruta | 5000 
400 | Transferências correntes enviadas recebidasdorestodomundo | 200 | 
0? |RendaDisponívelBruta 
E ES EE 


Transferências correntes enviadas para o resto do mundo + Renda Disponível Bruta = 5.200 
100 + Renda Disponível Bruta = 5.200 

Renda Disponível Bruta = 5.100 

Tendo-se o valor da Renda Disponível Bruta, substitui-se novamente na Conta de Uso da Renda. 





CONTA DE USO DA RENDA 


usos Operações e Saldos 
E Renda Disponível Bruta RE 





Consumo Final + Poupança Bruta = 5.100 
2.000 + Poupança Bruta = 5.100 
Poupança Bruta = 3.100 


24. (Inédita) De acordo com as informações dadas a seguir, no sistema de Contas Nacionais, 
calcule o valor dos impostos de importação. 
Produção de bens e serviços = 1.000 
Impostos sobre Produtos = 300 
Demais impostos sobre Produtos = 200 
Importação de bens e serviços não fatores = 250 
Consumo intermediário + consumo final das famílias = 750 
Investimento Bruto = 400 
Gasto do governo = 150 
Exportação de bens e serviços não fatores = 250 
a) 100. 
b) 200. 
c) 300. 
d) 400. 
e) 500. 


Resposta: “a”. 

Impostos sobre Produtos = Impostos de Importação + Demais impostos sobre Produtos 
300 = Impostos de Importação + 200 

Impostos de Importação = 100 





BALANÇO DE PAGAMENTOS 


O Balanço de Pagamentos registra todas as transações entre residentes e não 
residentes de um país em um determinado período de tempo. 


E 7.1. RESIDENTES E NÃO RESIDENTES 

Residentes são pessoas físicas ou jurídicas que têm, no país considerado, seu 
principal centro de interesse econômico. Tem-se interesse econômico quando se está 
engajado em alguma atividade econômica por pelo menos 1 (um) ano no país. Não 
necessariamente está ligado ao fato de fixar moradia no país, mas, sim, ao fato de 
formar ou consumir o PIB do país. Podem-se considerar residentes, portanto: 


EB Pessoas físicas que de alguma forma cooperam na formação (no consumo) do 
PIB do país. 

mB Pessoas que vivem permanentemente no país, inclusive os estrangeiros que 
possuem residência fixa. 

mB Pessoas jurídicas instaladas no país. 

mM Embaixadas do país no exterior. 

E Funcionários em serviço no exterior. 

m Pessoas que estão realizando turismo, viagens de negócios, de forma não per- 
manente fora do país. 


Não residentes são pessoas físicas ou jurídicas que não têm, no país considerado, 
seu principal centro de interesses. Portanto, são consideradas não residentes: 


Em Pessoas físicas que estão fazendo turismo no país. 
EB Pessoas jurídicas instaladas fora do país. 





* A desmonetização e a monetização do ouro eram computadas no Balanço de Pagamentos mesmo 


quando se tratava de operações entre residentes, o que se constituía uma exceção de lançamento na 
estrutura do Balanço de Pagamentos, já que, nela, só são lançadas as operações entre residentes e 
não residentes. Com a nova estrutura do Balanço de Pagamentos, a partir de 2001, todas as variações 
que não eram atribuídas a transações entre residentes e não residentes foram excluídas do Balanço de 
Pagamentos; portanto, a monetização e a desmonetização foram excluídas do Balanço de Pagamen- 
tos. Entende-se por monetização do ouro, quando o Bacen compra ouro, e por desmonetização do 
ouro, quando o Bacen vende ouro, ou seja, deixa de ser ouro monetário para ser ouro não monetário. 
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mM Embaixadas de outros países instaladas no país considerado. 
mB Pessoas físicas que exerçam trabalho temporário no país considerado. 


E 7.2. RESERVAS INTERNACIONAIS (MEIOS INTERNACIONAIS DE PAGAMENTO) 


As formas de pagamento (Haveres da Autoridade Monetária) registradas no Ba- 


lanço de Pagamentos são: 


F 


mM Haveres a curto prazo no exterior, que são compostos pelas reservas cam- 
biais em moeda forte (dólar, libra, euro e 1ene), e os títulos de curto prazo apli- 
cados no exterior que possuem liquidez imediata. 

mM Ouro monetário”, que é o ouro que está em poder do Banco Central. 

m DES ou Direito Especial de Saque, que é uma moeda escritural criada em 
1969 pelo Fundo Monetário Internacional (FMI para permitir o aumento da 
liquidez internacional. É uma moeda utilizada apenas entre os Bancos Centrais 
e Tesouros Nacionais dos países. É emitida pelo FMI e válida apenas para tran- 
sações entre Bancos Centrais. O DES é geralmente feito junto ao Banco de 
Compensações Internacionais — Bank for International Settlements (BIS) —, 
sediado em Basileia, na Suíça. A paridade dessa moeda se dá por meio do valor 
ponderado das moedas fortes (dólar, libra, euro e iene)”. A alocação de DES 
entre os membros do FMI dá-se na proporção de suas cotas no Fundo Monetário 
Internacional. Também é conhecido como Special Drawing Rights (SDRs). 

E Posição de Reservas no FMI é uma reserva que cada país-membro do FMI 
Integraliza no fundo de estabilização. Esse fundo vai servir para ajudar os países- 
-membros que estiverem com déficit no Balanço de Pagamentos. A cota-parte 
que cada país tem que depositar fará parte das reservas internacionais do respecti- 
vo país e poderá ser sacado de forma incondicional (os 25% da moeda conversível 
ou ouro), diferentemente dos empréstimos concedidos pelo FMI, que têm caráter 





Ouro não monetário é aquele que não está em poder do Banco Central, ou seja, aquele que se des- 
tina para fins artísticos, comerciais, industriais etc. 

O Fundo Monetário Internacional (FMI) é constituído pela participação dos 185 países-membros e 
foi criado em 1945 com a finalidade de promover a estabilidade do sistema monetário internacio- 
nal. O FMI ajuda países que estão em dificuldades no saldo do Balanço de Pagamentos, de forma a 
não afetar o comércio internacional. Isso porque um país devedor, além de ficar impossibilitado de 
comprar, faz com que outros países não vendam para ele. Portanto, é ruim para ambas as partes. 
Assim, estabilizando-se o Balanço de Pagamentos, o comércio entre os países se estabiliza, assim 
como o fluxo de capitais entre eles se normaliza, eliminando as restrições cambiais entre os países 
que compõem o FMI. O FMI não tem como finalidade a promoção do desenvolvimento dos países 
por meio de empréstimos e financiamentos. Isso compete ao Banco Interamericano de Desenvolvi- 
mento (BID) e ao Banco Mundial (BIRD). 

Quando foi criada, 1 DES equivalia a 1 dólar ou 35 onças de ouro. Em 2001, 1 DES valia as seguin- 
tes proporções: dólar (39%), euro (29%), iene (15%) e libra (11%). Para o período de 2006-2010, o 
SDR tem a seguinte composição: 44% em dólar norte-americano, 34% em euro, 11% em iene japo- 
nês e 11% em libra esterlina. 


5 
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condicional. Essa cota-parte é integralizada, em ouro ou moedas conversíveis, 
na cota de 25% e, em moeda nacional, na cota de 75%. 


mB Outros ativos são todos os outros ativos de alta liquidez em moeda estrangeira. 


A partir de 2001, a estrutura do Balanço de Pagamentos sofreu algumas alterações. 
Como algumas terminologias ainda estão sendo utilizadas, é importante fazer as devi- 
das comparações entre a estrutura antiga e a nova. Cabe, portanto, detalhar a estrutura 
do Balanço de Pagamentos pelo critério anterior a 2001 e pelo critério posterior a 2001. 


H 7.3. ESTRUTURA DO BALANÇO DE PAGAMENTOS 


m 7.314. Estrutura do Balanço de Pagamentos (antes de 2001) 
Balanço de Pagamentos 
1. Balança Comercial 
1.1. Exportação 
1.2. Importação 
2. Balança de Serviços” 
2.1. Transportes 
2.1.1. Fretes 
2.1.2. Seguros 
2.1.3. Outros 
2.2. Turismo e viagens internacionais 
2.3. Rendas de capital 
2.3.1. Remessa de lucros 
2.3.2. Lucros reinvestidos 
2.3.3. Juros 
2.4. Serviços Governamentais 
2.5. Diversos 


3. Transferências Unilaterais (transferências correntes e de capital) 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1 + 2 + 3) 


4. Movimento de Capitais (capital autônomo) 
4.1. Investimentos diretos 
4.2. Reinvestimentos 
4.3. Refinanciamento 





Na Balança Comercial, são registradas todas as entradas e saídas de bens, mercadorias, tangíveis 
ou visíveis. 

Na Balança de Serviços, são registradas todas as entradas e saídas de serviços fatores e não fatores, 
de intangíveis ou invisíveis. Pela estrutura nova do Balanço de Pagamentos, a Balança de Serviços 
vai registrar todas as entradas de serviços não fatores, porque os serviços fatores farão parte da 
Balança de Rendas. 

Pela nova sistemática do Balanço de Pagamentos, as transferências de capital serão lançadas em 
uma nova conta, denominada Conta capital. 
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4.4. Empréstimos e financiamentos 
4.5. Amortizações de empréstimos 
4.6. Capitais de curto prazo” 
4.7. Outros capitais 

5. Erros e Omissões 


Saldo no Balanço de Pagamentos (1 +2+3+4+5) 


6. Transações Compensatórias 
6.1. Variação das Reservas 
6.2. Operações de Regularização (capital compensatório!”) 
6.3. Atrasados 


m 7.3.2. Estrutura do Balanço de Pagamentos (depois de 2001): (apresentação 


8 


resumida) 
Balanço de Pagamentos 
1.1. Balança Comercial 
1.2. Balança de Serviços 
1.3. Balança de Rendas (serviços fatores) 
1.4. Transferências Unilaterais Correntes 


Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1.1 + 1.2 + 1.3 + 1.4) 


2. Conta Capital 

3. Conta Financeira 
3.1. investimento direto 
3.2. Investimento em carteira 
3.3. derivativos 
3.4. outros investimentos 


: corresponde ao capital autônomo e compensatório! 





A diferença básica entre empréstimos e financiamentos é que o primeiro destina-se a um gasto não 
vinculado, enquanto o segundo destina-se a um gasto específico e determinado. 

Também conhecidos como Hot Money, que é o capital especulativo que entra no país apenas para 
ganhar. Não há interesse em promover o crescimento econômico do país, nem em gerar mais empregos. 
O capital compensatório refere-se ao capital de organismos internacionais, como FMI, Banco Mun- 
dial e Clube de Paris. São, portanto, empréstimos contraídos junto ao FMI ou com aval deste e, por 
esse motivo, são empréstimos condicionados a um ajuste fiscal. Diferencia-se do capital autônomo 
porque este entra no país por si mesmo, devido a investimentos diretos ou indiretos do exterior. 
O capital autônomo tem a finalidade de regularizar o saldo do Balanço de Pagamentos em Transa- 
ções Correntes. Já o capital compensatório tem a finalidade de regularizar o saldo do Balanço de 
Pagamentos total. 

Embora o capital compensatório referente à estrutura adotada antes de 2001, relacionada a emprés- 
timos de regularização e atrasados, componha a conta financeira, em outros investimentos, depois 
de 2001 não se utiliza mais na literatura a expressão “capital compensatório” quando se refere a 
esses dois lançamentos, já que ele aparece antes do saldo no Balanço de Pagamentos. 
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4. Erros e Omissões 
Saldo no Balanço de Pagamentos (1.1 + 1.2 + 1.3 + 1.4+2+3+4) 


5. Haveres das Autoridades Monetárias 


Observe que a estrutura do Balanço de Pagamentos é dividida em duas partes. A 
primeira recebe o nome de “acima da linha” que se refere ao Saldo do Balanço de 
Pagamentos em Transações Correntes. O segundo recebe o nome de “abaixo da li- 
nha” que se refere às contas que vêm abaixo do saldo do Balanço de Pagamentos em 
Transações Correntes. Blanchard afirma: “as transações acima da linha registram os 
pagamentos efetuados e recebidos do resto do mundo. São chamadas transações em 
conta corrente, ou transações correntes. (...) os ativos dos Estados Unidos retidos li- 
quidamente por estrangeiros tiveram de aumentar em US$ 541 bilhões. Os valores 
abaixo da linha descrevem como isso foi alcançado. As transações situadas abaixo da 
linha são chamadas de transações da conta capital”'?. Blanchard chama de conta 
capital a soma da conta capital e da conta financeira. 


Abaixo da linha, há o capital autônomo, composto da conta capital e financei- 
ra, € o capital compensatório, composto das variações de reservas, atrasados e em- 
préstimos de regularização. Segundo Simonsen e Cysne, na “conta de Capitais autô- 
nomos registram-se nesse item as transferências unilaterais de capital, a aquisição de 
ativos não financeiros que não sejam objeto de produção (terra, recursos do subsolo 
etc.), os Investimentos diretos (isto é, de aquisição ou vendas de participações socie- 
tárias), os investimentos em carteira (ou investimentos de portfólio, que se distin- 
guem dos investimentos diretos por não incluírem qualquer vínculo com a adminis- 
tração da firma emissora) e os demais investimentos (onde se incluem os empréstimos, 
as amortizações, os financiamentos e os créditos comerciais)”. Simonsen e Cysne 
continuam ao descrever o capital compensatório: “capitais compensatórios: este item 
(...) compreende aqui o caso mais geral, com três tipos de contas. Em primeiro lugar, 
as contas de caixa já descritas anteriormente: haveres a curto prazo no exterior, 
ouro monetário, direitos especiais de saque e posição de reservas no FMI. Em 
segundo, as contas referentes aos empréstimos de regularização do FMI e outras 
Instituições, especificamente destinados a cobrir déficits no Balanço de Pagamentos. 
Em terceiro lugar, os atrasados, que são as contas vencidas no exterior e não pagas 
pelo país. Trata-se, evidentemente, de um item pouco lisonjeiro para o país que apre- 
senta em seu Balanço de Pagamentos a sistemática contábil, baseada no critério “de 
competência” (do inglês accrual), é a seguinte: quando um empréstimo vence e não 
é pago, debita-se a conta de amortização (como se pago fosse), creditando-se a de 
atrasados comerciais. Na liquidação efetiva dos atrasados, debita-se esta última con- 
ta, creditando-se uma conta de caixa”. 





é Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 360-362. 
é Mário Henrique Simonsen e Rubens Penha Cysne, Macroeconomia, 2009, p. 75. 
* Mário Henrique Simonsen e Rubens Penha Cysne, Macroeconomia, 2009, p. 77. 
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A ADM reagiu à decisão do Departamento de Justiça e o caso foi parar nos tribunais. A questão principal era se o xarope 
de milho representava um mercado distinto. Se isso se confirmasse, as fatias de mercado da ADM e da CCP juntas represen- 
tariam cerca de 40%, o que justificaria a preocupação do Departamento de Justiça. A ADM, entretanto, argumentou que a 
definição correta de mercado era muito mais ampla — um mercado de adoçantes que incluía tanto o açúcar quanto o xarope 
de milho. Como a combinação das quotas da ADM e da CCP no mercado de adoçantes seria pequena, não havia razão para 
que se preocupassem com o poder da empresa para elevar os preços. 

A ADM alegou que o açúcar e o xarope de milho deveriam ser considerados partes do mesmo mercado porque são usa- 
dos da mesma maneira para adoçar uma enorme variedade de produtos alimentícios, como refrigerantes, molhos de tomate 
e caldas. A ADM também demonstrou que, com a flutuação dos preços do xarope de milho e do açúcar, os produtores de 
comida industrializada modificariam as proporções de cada adoçante utilizado em seus produtos. Em outubro de 1990, um 
juiz federal concordou com os argumentos da ADM de que o açúcar e o xarope de milho faziam parte de um mercado mais 
amplo, o de adoçantes, e permitiu que a compra fosse efetivada. 

O açúcar e o xarope de milho continuam a ser utilizados de maneira intercambiável para satisfazer a preferência dos ame- 
ricanos pelos alimentos doces. O uso de adoçantes cresceu de forma constante no decorrer da década de 1990, chegando a 
68 kg por pessoa em 1999. Mas, a partir de 2000, o uso de adoçantes começou a cair quando as preocupações com a saúde 
levaram as pessoas a procurar alimentos substitutos com menos adição de açúcar. Em 2010, o consumo per capita de adoçan- 
tes nos Estados Unidos caiu para 59 kg. Além disso, pela primeira vez desde 1985, as pessoas consumiram mais açúcar (30 
kg por pessoa) do que xarope de milho (29 kg por pessoa). Parte da mudança do xarope de milho para o açúcar foi decorrente 
da crença cada vez maior do que o açúcar é algo mais “natural” — e, portanto, mais saudável — do que o xarope de milho. 


EXEMPLO 1.2 UMA BICICLETA É UMA BICICLETA. OU NÃO? 


Onde você comprou sua última bicicleta? Você pode ter comprado uma bicicleta usada de um amigo ou de um anúncio na 
Craigslist. Mas, se era uma bicicleta nova que você comprou, você provavelmente a comprou em um de dois tipos de lojas. 

Se você estava procurando algo mais barato, apenas uma bicicleta funcional para levá-lo de A para B, é possível que 
tenha ido a uma loja de comércio de massa, como o Target, o Walmart ou a Sears. Lá, você provavelmente poderia achar 
uma bicicleta decente custando em torno de US$ 100 a US$ 200. Por outro lado, se você é um ciclista sério (ou, pelo menos, 
acredita que é), deve ter ido até uma revenda de bicicletas — uma loja especializada em bicicletas e equipamentos para elas. 
Lá, seria difícil achar uma bicicleta custando menos de US$ 400, e você facilmente poderia gastar muito mais. Mas é claro 
que você ficaria feliz em gastar esse dinheiro, pois é um ciclista sério. 

O que uma bicicleta Trek de US$ 1.000 lhe dá que uma Huffy de US$ 120 não oferece? Ambas poderiam ter 21 marchas 
(três coroas na frente e sete atrás), mas os mecanismos de mudança de marcha na Trek terão mais qualidade e provavel- 
mente passarão as marchas de modo mais suave e uniforme. As duas bicicletas terão freios dianteiro e traseiro, mas os 
freios na Trek talvez sejam mais fortes e mais duráveis. E a Trek provavelmente terá um quadro mais leve do que a Huffy, o 
que poderia ser importante se você participa de competições. 

Assim, na verdade existem dois mercados diferentes para bicicletas, mercados que podem ser identificados pelo tipo de 
loja em que a bicicleta é vendida. Isso é ilustrado na Tabela 1.1. Bicicletas do “mercado de massa”, aquelas que são vendidas 
no Target e no Walmart, são fabricadas por empresas como Huffy, Schwinn e Mantis, com preços desde US$ 90 e rara- 
mente custam mais do que US$ 250. Essas empresas estão voltadas para a produção de bicicletas funcionais mais baratas 
possíveis e normalmente são fabricadas na China. Bicicletas de “revenda”, aquelas vendidas em sua loja de bicicletas local, 
incluem marcas como Trek, Cannondale, Giant, Gary Fisher e Ridley, com preços variando de US$ 400 para cima. Para essas 
empresas, a ênfase está no desempenho, medido pelo peso e pela qualidade dos freios, marchas, pneus e outras partes. 

Empresas como Huffy e Schwinn nunca tentariam produzir uma bicicleta de US$ 1.000, pois esse simplesmente não é seu 
forte (ou vantagem competitiva, como os economistas gostam de dizer). De modo semelhante, Trek e Ridley desenvolveram 
uma reputação por conta da qualidade de seus produtos e eles não possuem condições nem fábricas para produzir bicicletas 
de US$ 100. A Mongoose, por outro lado, estende-se pelos dois mercados. Eles produzem bicicletas para o mercado de 
massa custando desde US$ 120, mas também bicicletas de revenda, de alta qualidade, custando de US$ 700 a US$ 2.000. 
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Cabe, contudo, ressaltar que tanto os empréstimos de regularização quanto os 
atrasados passaram a fazer parte, pela nova metodologia do Balanço de Pagamentos 
de 2001, da conta financeira, sendo lançados em outros investimentos. Assim, refor- 
çam Paulani e Braga: “Cumpre ressaltar também que, no Brasil, até o ano de 2001, 
os Itens empréstimos de regularização e atrasados eram computados separadamente 
e não faziam parte da conta de capitais, figurando (...), dentro de uma rubrica deno- 
minada “transações compensatórias”””. Quando Paulani e Braga se referem à conta 
de capitais, estão se referindo à conta financeira, que, assim como a conta capital, 
corresponde aos movimentos de capitais de um país. 

Quando um país apresenta um superávit em transações correntes, suas contas de 
capital, financeira e variação de reservas (ou Haveres da Autoridade Monetária), so- 
madas, apresentam um saldo necessariamente negativo, o que equivale a um aumen- 
to dos ativos externos líquidos em poder dos residentes dessa economia. Da mesma 
forma, um déficit em transações correntes equivale a uma diminuição de ativos ex- 
ternos líquidos possuídos pelos residentes do país ou aumento do passivo externo 
líquido dos residentes do país. 


= 7.3.3. Estrutura do Balanço de Pagamentos (depois de 2001): (estrutura 
detalhada) 


O Balanço de Pagamentos é compilado em dólares norte-americanos (US$). In- 
formações coletadas em outras moedas são convertidas para US$, utilizando-se a 
taxa média diária praticada no mercado de câmbio, divulgada pelo Banco Central do 
Brasil. Segundo o Banco Central, a compilação do Balanço de Pagamentos adota 
práticas contábeis mistas de caixa e competência, devido à utilização em grande es- 
cala das estatísticas cambiais. 

O Balanço de Pagamentos se divide no saldo do Balanço de Pagamentos em 
Transações Correntes (itens 1.1 + 1.2 + 1.3 + 1.4 da Estrutura do Balanço de Paga- 
mentos depois de 2001) e nos movimentos de capitais autônomos (itens 2 + 3) e 
compensatórios” (itens 3 + 5). A respeito do saldo do Balanço de Pagamentos em 
Transações Correntes, Krugman e Wells sintetizam: “O Balanço de Pagamentos em 
conta corrente, com frequência referido simplesmente como conta corrente, é uma 
medida um pouco mais ampla que o Balanço de Pagamentos em bens e serviços. Ele 
consiste no Balanço de Pagamentos em bens e serviços mais o pagamento líquido de 
transferências Internacionais e a renda líquida de fator internacional. Os pagamentos 
de transferências são os fundos enviados por residentes de um país a residentes de 
outro país; por exemplo, o dinheiro que os emigrantes mexicanos nos Estados Uni- 
dos remetem a suas famílias no México. Renda de fator consiste principalmente na 


» Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 140. 

6 <http://www.bcb.gov.br/pec/sdds/port/balpagam p.htm>. Banco Central do Brasil — Departamen- 
to Econômico — Divisão de Balanço de Pagamentos, 2010. 

” Embora a literatura não utilize mais a expressão “capital compensatório” na estrutura do Balanço 
de Pagamentos depois de 2001. 
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renda dos ativos mantidos no exterior; por exemplo, os juros pagos sobre bônus ame- 
ricanos de propriedade dos fundos de pensão japoneses. Mas eles também incluem 
pagamentos de trabalho, como, por exemplo, honorários pagos a peritos americanos 
em petróleo contratados como consultores em nações da África”!8, 

Observe a estrutura do Balanço de Pagamentos a seguir: 


1.1. Balança Comercial 

Na Balança Comercial, são registradas todas as entradas e saídas de bens, merca- 
dorias, tangíveis ou visíveis. Existem duas maneiras de se contabilizar as exportações 
e as importações, ou seja, pelo método FOB (free on board), em que estão livres de 
frete e seguros, e pelo método CIF (cost, insurance and freight), em que estão 
incluídos, além dos custos com as mercadorias, os fretes e os seguros. O Brasil adota 
o método FOB. Como nas contas nacionais as Importações são lançadas a preço CIF, 
deverá haver um ajustamento dos lançamentos das importações a preço CIF para pre- 
ço FOB, no Balanço de Pagamentos, que é feito numa coluna para ajuste CIF/FOB na 
Tabela de Recursos e Usos (TRU). Portanto, a Balança Comercial é constituída de: 


mB Exportação de bens. 
E Importação de bens. 


1.2. Balança de Serviços 


Na Balança de Serviços, são registradas todas as entradas e saídas de serviços 
não fatores, de intangíveis ou invisíveis. Ela é composta de: 


Bm Viagens internacionais: referem-se a fins educacionais, culturais ou esporti- 
vos, viagens de funcionários de governo, viagens de negócios, viagens por motivo 
de saúde, turismo e cartões de crédito. Observe que as viagens internacionais 
são consideradas serviços porque são serviços para as famílias. Os fluxos rela- 
cionados ao uso de cartões de crédito internacionais são alocados em viagens 
Internacionais e podem incluir valores referentes a transações internacionais não 
relacionadas com viagens”. 

Bm Transportes. 

E Seguros. 

mB Despesas Financeiras: os serviços financeiros compreendem as intermediações 
bancárias, tais como corretagens, comissões, garantias, fianças e outros encargos 
acessórios sobre o endividamento externo?”. 

E Serviços de computação e informações. 

E Royalties e licenças. 

EB Aluguel de equipamentos. 





8 Paul R. Krugman e Robin Wells, Introdução à economia, p. 730. 

2 <http://www.bcb.gov.br/pec/sdds/port/balpagam p.htm>. Banco Central do Brasil — Departamen- 
to Econômico — Divisão de Balanço de Pagamentos, 2010. 

* <http:/www.bcb.gov.br/pec/sdds/port/balpagam p.htm>. Banco Central do Brasil — Departamen- 
to Econômico — Divisão de Balanço de Pagamentos, 2010. 
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EB Serviços governamentais. 
Bm Comunicações. 

Bm Construção. 

mB Relativos ao comércio. 


EB Serviços empresariais, profissionais e técnicos: correspondem a encomendas 
postais, honorários de profissional liberal, instalação e manutenção de escritórios, 
administrativos e aluguel de imóveis, participação em feiras e exposições, passe 
de atleta profissional, publicidade, serviços de arquitetura, engenharia e outros 
técnicos, serviços de implantação e instalação de projeto técnico-econômico. 

E Serviços pessoais, culturais e recreação: incluem audiovisual e eventos cultu- 
rais € esportivos. 

m Outros serviços: consolidam as informações referentes a serviços de correta- 
gens e comissões mercantis, serviços técnicos profissionais”. 

1.3. Balança de Rendas 


Na Balança de Rendas, são registradas todas as entradas e saídas de serviços 
provenientes do uso de fatores de produção (trabalho e capital), ou seja, essa conta 
apresentará a subconta da remuneração do trabalho (salários e ordenados), a sub- 
conta da remuneração do capital de risco (os lucros) e a subconta referente à remu- 
neração pelo capital de empréstimos (os juros). Observe, a seguir, essas subcontas: 


m Salários e Ordenados” 
mB Renda de Investimentos 


E Renda de Investimentos Diretos: inclui os lucros e dividendos relativos a 
participações no capital de empresas e os juros correspondentes aos emprés- 
timos intercompanhias nas modalidades de empréstimos diretos e títulos de 
qualquer prazo. Ganhos de capital, que pela sistemática antiga eram incluídos 
como renda, agora são reclassificados como investimento direto, passando a 
fazer parte da conta financeira. 

mM Renda de Investimentos em Carteira (ou portfólio): inclui lucros, divi- 
dendos e bonificações relativos às aplicações em ações; e juros correspondentes 
a aplicações em títulos de emissão doméstica (títulos da dívida interna pública, 
debêntures e outros títulos privados) e de emissão no exterior (como bônus/bo- 
nificação em ações concedidas aos acionistas de uma empresa quando está au- 
mentando o capital; são também títulos da dívida pública), notes e commercial 
papers (títulos para realização de empréstimos entre empresas mediadas por 
um banco para captar recursos; também conhecidos por notas promissórias). 
Excetuam-se os juros relativos à colocação de papéis entre empresas ligadas, 





4 <http://www.bcb.gov.br/pec/sdds/port/balpagam, p.htm>. Banco Central do Brasil — Departamen- 
to Econômico — Divisão de Balanço de Pagamentos, 2010. 

* Essa rubrica era, antes da nova estrutura do Balanço de Pagamentos em 2001, alocada na conta de 
serviços, na subconta serviços diversos. 
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alocados em rendas de investimento direto. Não incluem os ganhos de capital 
relativos a investimento em carteira, contabilizados na conta financeira. 

E Renda de Outros Investimentos: inclui os juros de créditos comerciais (de 
fornecedores — ou supplier credits — de empréstimos de agências governa- 
mentais, de organismos internacionais? e de bancos privados); e os juros de de- 
pósitos e outros ativos e passivos. Nesta categoria incluem-se os juros de finan- 
ciamento à importação e os juros sobre pagamento antecipado de exportações. 


1.4. Transferências Unilaterais Correntes 


Correspondem às transferências unilaterais, na forma de bens e moeda, para 
consumo corrente. Excluem-se as transferências relativas a patrimônio de mi- 
grantes internacionais, alocadas na conta capital. Na estrutura antiga, nas transfe- 
rências unilaterais estavam incluídas as transferências correntes (como doações, do- 
nativos”, transferência por ocasião de reparação de guerra, perdão de dívida) e de 
capital (patrimônio de migrantes e aquisição/alienação de marcas e patentes). Pela 
sistemática nova, as transferências correntes são lançadas em transferências corren- 
tes unilaterais e as transferências de capital são lançadas na conta capital. 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes” 
(1.1 + 1.2 + 1.3 + 1.4) 


As contas a seguir se referem ao capital autônomo e compensatório?. Segundo 
Simonsen e Cysne: “A conta de capital e financeira pode ser dividida em três demais 
contas: a conta de capitais autônomos, a conta de erros e omissões e a conta de capi- 
tais compensatórios. Classificam-se na conta de capitais autônomos os movimentos 
autônomos de capitais, ou seja, aqueles que não têm por objetivo precípuo o financia- 
mento do balanço de pagamentos (...). A conta de capitais compensatórios inclui a 
conta de reservas (ou conta de caixa), os empréstimos de regularização e os atrasados 
(obrigações vencidas e não pagas)”*””. 

Quando o saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é positivo, 
as contas capital e financeira são negativas, e vice-versa. 





bad 


* Principalmente o FMI. Mas se incluem também Bank for International Settlements (BIS) e Clube 
de Paris. 

* (Os donativos podem ser em dólares ou em mercadoria. 

? Ou é chamado simplesmente saldo em transações correntes ou saldo em conta corrente. 

* Segundo Simonsen e Cysne (2007, p. 80-81): “Na metodologia atualmente utilizada pelo Banco 
Central do Brasil não é feita uma distinção explícita, no balanço de Pagamentos, entre capitais au- 
tônomos e capitais compensatórios. Além disso, o saldo do balanço coincide, com sinal invertido, 
com a conta de Haveres da Autoridade Monetária (Reservas). (...) isto equivale a se ter uma conta 
de capitais compensatórios coincidindo com a de Haveres da Autoridade Monetária”. Será conside- 
rado nesta obra, portanto, que os empréstimos de regularização e os atrasados comporão a conta 
financeira em outros investimentos, restando apenas a conta de variações de reservas abaixo do 
saldo total do Balanço de Pagamentos. 

* Mario Henrique Simonsen e Rubens Penha Cysne, Macroeconomia, p. 69, 2007. 
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2. Conta Capital (faz parte do capital autônomo) 

Envolve a transferência de patrimônio de migrantes internacionais e aquisição/ 
alienação de bens não financeiros não produzidos, como cessão de marcas, pa- 
tentes e direitos autorais. Corresponde aos direitos de propriedade sobre ativos em 
vez de renda. Também é lançada a modalidade “perdão da dívida”. Na estrutura 
antiga, essas transferências estavam incluídas nas transferências unilaterais. Pela siste- 
mática nova, foi aberta uma conta só para esse lançamento (conta capital). Envolvem 
direitos de propriedade sobre ativos, diferentemente das transferências correntes; que 
envolvem direito sobre renda. 


Krugman se refere à alteração ocorrida pela nova sistemática do Balanço de 
Pagamentos quando afirma: “até julho de 1999, os Estados Unidos classificavam 
todas as transações como transações correntes ou transações na conta capital, 1n- 
cluindo na conta capital os itens que agora são apresentados na conta financeira e nas 
transações correntes itens que agora fazem parte da conta capital. Assim, o exemplo 
hipotético do perdão da dívida paquistanesa teria sido considerado, sob as regras 
contábeis antigas, um pagamento de transferência corrente ao Paquistão e teria sido 
registrado como um débito de $ 1 bilhão nas transações correntes. A mudança no 
formato contábil visava a separar essas transferências de ativos Internacionais “extra- 
mercado”, que “representam principalmente mudanças na propriedade de ativos 
preexistentes, as quais afetam o balanço das nações, das transferências correntes, 
que atingem a renda e a produção das nações no período corrente””5-?º. 


3. Conta Financeira (faz parte do capital autônomo e compensatório) 


Registra fluxos decorrentes de transações com ativos e passivos financeiros en- 
tre residentes e não residentes. Corresponde à conta de movimento de capitais com a 
inclusão dos empréstimos concedidos por organismos internacionais, como o FMI, o 
Clube de Paris e o Banco Mundial, denominados empréstimos de regularização. Se- 
gundo Lopes e Vasconcellos: “As transações autônomas são realizadas normalmente 
€ acontecem por si mesmas. Tais transações são motivadas pelos interesses dos agentes 
(empresas, consumidores, governo). Já as transações compensatórias são destinadas 
a financiar o saldo final das transações autônomas. Ao final de determinado período, 
pode não existir igualdade entre créditos e os débitos quanto às transações voluntárias. 
Com base nesse superávit (ou déficit), o governo é induzido a realizar uma série de 
transações (compensatórias) com intuito de equilibrar (ou 'zerar') as contas do balanço 
de Pagamentos”. Paulani e Braga reforçam, quando explicam que os empréstimos 
de regularização se diferem dos direitos especiais de saque: “diferentemente dos 
direitos especiais de saque (DES) — que são direitos sob a forma de DES (uma moeda 
Internacional escritural), reconhecidos pelo FMI como pertencentes ao país —, os 
empréstimos de regularização não constituem direito dos países-membros do FML e, 
portanto, sua obtenção se dá sob condições. Assim, o país que desejar obter esse tipo 





*& Christopher L. Bach, U.S. international transactions revised estimates for 1982-986, p. 61. 

* Paul Krugman e Maurice Obstfeld, Economia internacional, p. 226. 

*º Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
p. 36, 2009. 
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de ajuda tem de se submeter a uma série de exigências, em termos de condução da 
política econômica e obtenção de resultados, impostas pelos organismos internacio- 
nais, dos quais o FMI é certamente o mais importante, embora haja outros, como o 
Bank for International Settlements (BIS) e o Clube de Paris”*!. 


A conta financeira é, portanto, composta de: 


3.1. Investimento Direto no Exterior e no Brasil 

Segundo o FMI, investimento direto é definido como negócios, de companhias 
abertas ou não, nos quais o Investidor que é residente em outro país possui 10% ou 
mais ações ordinárias ou do poder votante, no caso de companhias abertas, ou o 
equivalente, no caso de companhias fechadas. Nessa conta, estão Incluídos: 


E Participação no capital de empresas: 


Se a participação acionária for em volume grande o suficiente para dar a seu 
possuidor direito à gestão da empresa, considera-se investimento direto; do contrário, 
é caracterizado como investimento em carteira. Essa participação pode se dar no 
exterior ou no Brasil. 

No Exterior: considera as saídas de recursos em moeda ou bens relativos à aqui- 
sição/subscrição/aumento total ou parcial do capital social de empresas não residentes. 
Os ingressos referem-se ao retorno derivado da alienação total ou parcial do capital 
social de empresas não residentes e dos ganhos de capital relativos a essa alienação. 

No Brasil: compreende os ingressos de recursos em bens, moeda e as conver- 
sões de obrigações externas em investimento estrangeiro direto, incluindo os valores 
destinados ao programa de privatizações, relacionados com a aquisição/subscrição/ 
aumento total ou parcial do capital social de empresas residentes. As contrapartidas 
das conversões são alocadas nos itens correspondentes, amortização, renda de inves- 
timento direto (juros) e serviços. Nas saídas estão registradas a alienação total ou 
parcial do capital social de empresas residentes e a realização de ganhos de capital. 


EB Empréstimos intercompanhias: 


No exterior: compreendem os empréstimos concedidos pelas matrizes, sediadas 
no país, a suas subsidiárias ou filiais estabelecidas no exterior. Registram, também, 
a concessão de créditos pelas subsidiárias ou filiais no exterior a suas matrizes no 
Brasil (Investimento cruzado). O investimento cruzado é uma conta retificadora do 
ativo de investimento direto, pois se trata de item de natureza passiva classificado no 
Interior de grupo de natureza ativa. São considerados os empréstimos diretos e a 
colocação de títulos, sem distinção de prazo. Os empréstimos efetuados entre bancos 
ligados não são considerados empréstimos intercompanhias. 

No Brasil: compreendem os créditos concedidos pelas matrizes, sediadas no 
exterior, a suas subsidiárias ou filiais, estabelecidas no país. Registram, também, a 





*! Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 140. 
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concessão de créditos pelas subsidiárias ou filiais no país a suas matrizes no exterior 
(Investimento cruzado). Nesse caso, o Investimento cruzado é conta retificadora do 
passivo de investimento direto, pois se trata de conta de natureza ativa classificada no 
grupo de natureza passiva. São considerados os empréstimos diretos ou colocação de 
títulos, sem distinção de prazo. As amortizações de empréstimos intercompanhias no 
grupo investimento direto no Brasil incluem o principal de empréstimos convertidos 
em investimento estrangeiro direto. Os empréstimos efetuados entre bancos ligados 
não são considerados empréstimos intercompanhias. 


BD Reinvestimentos. 
E Ganhos de capital. 


3.2. Investimento em Carteira 


Registra fluxos de ativos e passivos constituídos pela emissão de títulos de cré- 
dito comumente negociados em mercados secundários de papéis. O investimento em 
carteira pode ser em renda fixa ou renda variável. Os títulos do Tesouro Nacional se 
enquadram em renda fixa e ações de empresas em volume que não permite o direito 
à gestão da empresa, se enquadram em renda variável. Nessa conta, estão presentes: 


EB Títulos de participação no capital e títulos de dívida. 
m Refinanciamento. 


3.3. Derivativos (derivam de outro ativo) financeiros 


Derivativos são Instrumentos financeiros que se originam do valor de um outro 
ativo, tido como ativo de referência. Um contrato derivativo resulta do valor de um 
bem básico (commodities, ações, taxas de juros etc.). Compreende: os fluxos relativos 
à liquidação de haveres e obrigações decorrentes de operações de swaps (= permuta 
= empréstimos) entre bancos em moedas diferentes (esse empréstimo seguirá a mes- 
ma taxa de câmbio quando for pagar e ocorre entre os Bancos Centrais dos países 
para aumentar a liquidez do sistema); as opções e futuros (são negociadas também as 
posições, Isto é, a situação de comprador ou de vendedor no futuro) e os fluxos rela- 
tivos a prêmios de opções. Essas operações eram, antes da nova estrutura do Balanço 
de Pagamentos em 2001, alocadas na conta de “serviços” ou na conta de capitais de 
curto prazo. Segundo Carvalho: “Seu papel mais importante é a possibilidade que 
oferecem de decompor e negociar em separado os riscos que cercam uma dada tran- 
sação financeira. (...) em operações financeiras Internacionais, derivativos permitem 
separar os riscos de juros dos riscos de câmbio, os riscos de amortização dos referen- 
tes ao serviço de uma dívida etc.”**. 


3.4. Outros Investimentos 


Compreendem uma diversidade de outros instrumentos financeiros: emprésti- 
mos de curto e longo prazos, algumas modalidades de créditos comerciais, moeda 
em circulação e depósitos em moeda, o uso do crédito do FMI, os desembolsos desta 





** Fernando J. Cardim de Carvalho [et al.], Economia monetária e financeira, p. 291. 
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Instituição e as amortizações a ela pagas, outros empréstimos com objetivos de regu- 
larização de organizações Internacionais e governamentais, subscrições de capital de 
organizações não monetárias e diversas contas a receber e a pagar. 

Segundo Lopes e Vasconcellos: “Na categoria outros investimentos incluem-se 
os créditos comerciais, empréstimos e financiamentos (inclusive operações de regu- 
larização efetuadas com o FMI com o intuito de financiar o Balanço de Pagamentos). 
Na contabilização do Balanço de Pagamentos em sua versão anterior, esta operação 
era classificada como uma conta compensatória”. 


Segundo o Banco Central do Brasil, outros investimentos também “referem-se à 
movimentação de depósitos mantidos no exterior na forma de disponibilidades, 
cauções, depósitos judiciais e, ainda, as garantias para os empréstimos vinculados a 
exportações. Inclui a variação dos depósitos no exterior dos bancos comerciais e os 
depósitos relativos ao excesso de posição comprada dos bancos residentes depositados 
no Banco Central. Estão incluídas, também, as movimentações de garantias colaterais, 
na modalidade de depósitos, constituídas no âmbito do acordo de renegociação da 
dívida externa (Plano Brady). Refere-se também às disponibilidades de não residentes 
depositadas no país, incluindo a variação do saldo das contas de não residentes abertas 
ao amparo da Circular 2.677, de 10.4.1996 (contas CC5)”*. 

Pela nova sistemática da estrutura do Balanço de Pagamentos, os empréstimos de 
regularização e os atrasados, que antes eram alocados em transações compensatórias 
e lançados depois do saldo do Balanço de Pagamentos, após as variações de reservas, 
passaram a fazer parte da conta financeira, sendo lançados em outros investimentos. 

Atrasados são compromissos vencidos e não cumpridos. É importante observar 
que na conta atrasados são lançados os atrasados do período (do ano em questão) e, 
portanto, não podem ser transferidos de um ano para outro. Atrasados, assim como o 
Balanço de Pagamentos, são exemplos de variáveis “fluxo”, e não “estoque”. Segun- 
do Lopes e Vasconcellos: “Poder-se-ia incluir um outro componente nesse item (...) 
(Transações Compensatórias) (...), os chamados atrasados. Quando não se consegue 
fazer cobrir com empréstimos saldos negativos do item (...) (Balanço em Transações 
Correntes) (...) por meio de (...) (Conta Capital e Financeira) (...) e não existem reservas 
e não se consegue crédito junto a entes como FMI, fica-se devendo para os agentes 
responsáveis pela transação (...) no Balanço de Pagamentos em transações correntes 
(...) o que poderia ser contabilizado como atrasados”*. Atrasados correspondem, 
portanto, ao não pagamento ou, simplesmente, à moratória. 

Os empréstimos de regularização referem-se aos empréstimos contraídos junto 
ao FMI, BIS, Clube de Paris. O país que se socorre a esses empréstimos deve se sub- 
meter às exigências impostas por eles no sentido de garantir o pagamento futuro da 





* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
2009, p. 40-41. 

“ <http:/www.bcb.gov.br/pec/sdds/port/balpagam, p.htm>. Banco Central do Brasil — Departamen- 
to Econômico — Divisão de Balanço de Pagamentos, 2010. 

* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
2009, p. 42. 
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dívida. Paulani e Braga especificam: “Assim, o país que desejar obter esse tipo de ajuda 
tem de se submeter a uma série de exigências, em termos de condução da política eco- 
nômica e obtenção de resultados, impostas pelos organismos internacionais (...)*º. 


4. Conta Erros e Omissões 

As transações não identificadas são incluídas no Balanço de Pagamentos sob a 
denominação de erros e omissões, assim como os valores de transações estimados a 
mais ou a menos ou em decorrência de discrepâncias temporais nas fontes de dados 
utilizadas. É, portanto, uma conta de ajuste. Como a maioria dos erros deriva de capi- 
tais autônomos (que estão contidos na conta capital e financeira), a conta erros e omis- 
sões se apresenta depois da conta financeira. Os erros e omissões servem, portanto, 
para compensar toda superestimação ou subestimação dos componentes registrados. 
Paulani e Braga se referem ao lançamento nessa conta afirmando que: “Assim, em 
função de imperfeições na forma de registro das informações, nem sempre se consegue 
a necessária equivalência entre o total de créditos e o total de débitos. Surge daí o lan- 
çamento denominado erros e omissões (...), que é um valor de chegada, ou seja, ele é 
calculado justamente para tornar nula, no Balanço de pagamentos, a somatória de dé- 
bitos e créditos”*”. 


E— Saldo Total no Balanço de Pagamentos (1 + 2 +3+ 4) 


O resultado do Balanço de Pagamentos representa a variação das reservas Inter- 
nacionais do país, detidas pelo Banco Central, no conceito de liquidez internacional. 

De acordo com a metodologia contida no Manual do Balanço de Pagamentos do 
Fundo Monetário Internacional (Balance of Payments Manual), em sua 5º edição, 
1993, essa categoria representa a variação das reservas Internacionais do país, detidas 
pelo Banco Central, no conceito de liquidez internacional, deduzidos os ajustes relati- 
vos a valorizações/desvalorizações das moedas estrangeiras e do ouro em relação 
ao dólar americano e os ganhos/perdas relativos a flutuações nos preços dos 
títulos. Portanto, representa os ativos sobre o exterior sob o controle da autoridade 
monetária, “(...) incluindo ouro monetário, diretos especiais de saques — DES, posição 
de reservas no FMI, ativos em divisas — moeda, depósitos e valores — e outros 
ativos”. E, conforme o $ 436, “(...) excluem-se todas as variações que não são atribuídas 
a transações. Por conseguinte, as variações de valor que obedecem a flutuações de 
preços, monetização/desmonetização de ouro, alocação/cancelamento de DES e 
os lançamentos de contrapartida que saldam essas variações não se registram no 
balanço de pagamentos. (...)”. Simonsen e Cysne chamam a atenção para essa alteração 
na nova sistemática do Balanço de Pagamentos com relação a transações que não se 
referissem a transações entre não residentes e residentes que, a partir da nova siste- 
mática, não entram mais no Balanço de Pagamentos: “Se o Banco Central comprava 
ouro intimamente monetizando-o (...) debitava-se a conta de “ouro monetário” (...) e 
creditava-se a conta de “contrapartida para monetização/desmonetização” (...) Esse 





** Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 140. 
** Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga, A nova contabilidade social, p. 140. 
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tipo de fato contábil, por não envolver uma transação entre um residente e um não 
residente, não é mais contabilizado no Balanço de Pagamentos, mas sim na Posição 
Internacional de Investimentos, um segundo balanço contábil. 


Krugman e Obstfeld afirmam que “um país apresenta déficit em seu Balanço de 
Pagamentos quando está perdendo reservas internacionais oficiais ou tomando dinhei- 
ro emprestado dos Bancos Centrais estrangeiros; caso contrário apresentará superávit”. 


5. Haveres da Autoridade Monetária"? 


Os haveres das autoridades monetárias são um demonstrativo de resultados do 
Balanço de Pagamentos. Portanto, se o saldo no Balanço de Pagamentos é positivo, 
corresponde a um saldo negativo dos haveres das autoridades monetárias, e vice- 
“versa. Registram o movimento dos meios de pagamento que estão à disposição do 
país considerado. 


São constituídos de haveres de curto prazo no exterior, ouro monetário, Direito 
Especial de Saque e reservas junto ao FMI, que foram explicados no item /.2. 


m 7.3.4. Alterações na estrutura do Balanço de Pagamentos depois de 2001 


As mais importantes alterações na estrutura do Balanço de Pagamentos 
foram: 


a) Introdução, na conta corrente, de clara distinção entre bens, serviços, renda 
e transferências correntes, com ênfase no maior detalhamento na classificação 
dos serviços. 

b) Introdução da “conta capital”, que registra as transações relativas às transfe- 
rências unilaterais de patrimônio de migrantes e a aquisição/alienação de bens 
não financeiros não produzidos (cessão de marcas e patentes); ou seja, as trans- 
ferências de capital serão lançadas na conta capital. 

c) Inclusão na conta financeira, em outros investimentos, dos empréstimos de 
regularização e atrasados. 

d) Introdução da “conta financeira”, em substituição à antiga conta de capitais, para 
registrar as transações relativas à formação de ativos e passivos externos, como 
investimento direto, investimento em carteira, derivativos e outros investimentos. 
e) Inclusão, no item investimentos diretos, dos empréstimos intercompanhias. 
f) Reclassificação de todos os instrumentos de portfólio, inclusive bônus, notes 
e commercial papers, para a conta de Investimentos em carteira. 

g) Introdução de grupo específico para registro das operações com derivativos fi- 
nanceiros, anteriormente alocados na conta serviços e nos capitais de curto prazo. 
h) Estruturação da “conta de rendas” de forma a evidenciar as receitas e despe- 
sas geradas pelas modalidades de ativos e passivos externos contidos na conta 
financeira. 





*s Mário Henrique Simonsen e Rubens Penha Cysne, Macroeconomia, 2009, p. 72. 
*º Paul Krugman e Maurice Obstfeld, Economia internacional, p. 237. 
* Ou variações de reservas. 


DP PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


Depois de comprar sua bicicleta, você precisará trancá-la cuidadosamente, por causa da infeliz realidade de outro mercado 
— 0 mercado negro de bicicletas usadas e suas peças. Esperamos que você — e sua bicicleta — fiquem fora desse mercado! 


TABELA 1.1 | Mercados para bicicletas 


Tipo de bicicleta 


Empresas e preços (2011) 





Bicicletas do mercado comum: vendidas pelas lojas de comércio de massa, 
como Target, Walmart, Kmart e Sears. 


Huffy: US$ 90 a US$ 140 
Schwinn: US$ 140 a US$ 240 
Mantis: US$ 129 a US$ 140 
Mongoose: US$ 120 a US$ 280 

















preço nominal 


Preço absoluto de um bem, 
sem qualquer ajuste decor- 
rente da inflação. 


preço real 


Preço de um bem relativo 
a uma medida agregada de 
preços; preço ajustado de 
acordo com a inflação. 


Índice de Preços ao 
Consumidor (IPC) 


Medida do nível agregado 
de preços. 


Bicicletas de revendas: vendidas por revendas de bicicletas — lojas que 
vendem apenas (ou principalmente) bicicletas e equipamentos para bicicletas. 


Trek: US$ 400 a US$ 2.500 
Cannondale: US$ 500 a US$ 2.000 
Giant: US$ 500 a US$ 2.500 

Gary Fisher: US$ 600 a US$ 2.000 
Mongoose: US$ 700 a US$ 2.000 
Ridley: US$ 1.300 a US$ 2.500 
Scott: US$ 1.000 a US$ 3.000 
Ibis: a partir de US$ 2.000 


























1.3 Preços reais versus preços nominais 


Muitas vezes desejamos comparar o preço de uma mercadoria hoje com aquele do pas- 
sado ou com seu provável preço no futuro. Para que tais comparações sejam coerentes, 
necessitamos medir esses preços em relação ao nível geral de preços. Em termos absolutos, 
o preço de uma dúzia de ovos é hoje muito mais alto que há 50 anos; porém, levando em 
conta o nível geral de preços de hoje é, na realidade, muito mais baixo. Portanto, devemos 
ter cuidado: sempre que compararmos preços no decorrer do tempo é necessário fazer a 
correção considerando a inflação no período. Isso significa medir os preços em termos 
reais e não em termos nominais. 

O preço nominal de uma mercadoria (também denominado preço em moeda corrente) 
é apenas seu preço absoluto. Por exemplo, o preço nominal de meio quilo de manteiga nos 
Estados Unidos, em 1970, era de cerca de US$ 0,87; em 1980, era de aproximadamente 
US$ 1,88; em 1990, estava em torno de US$ 1,99; e, em 2010, ficava por volta de US$ 3,42. 
Esses são os preços que seriam vistos nos supermercados naqueles anos. O preço real de 
uma mercadoria (também denominado preço em “moeda constante”) é o preço relativo 
a uma medida agregada dos preços. Em outras palavras, é o preço ajustado pela inflação. 

Para os bens de consumo, a medida agregada utilizada com maior frequência é o Índice 
de Preços ao Consumidor (IPC). O IPC é calculado nos Estados Unidos por meio de uma 
pesquisa dos preços de revenda feita pelo U.S. Bureau of Labor Statistics e é publicado 
mensalmente. Ele registra de que forma o custo de uma grande cesta de mercadorias adqui- 
rida por um consumidor “típico” modifica-se ao longo do tempo. As mudanças percentuais 
no IPC indicam a taxa de inflação na economia. 

Algumas vezes, estamos interessados nos preços das matérias-primas e de outros 
produtos intermediários comprados pelas empresas, assim como nos produtos acabados 
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1) Reclassificação dos ganhos de capital — que pela sistemática antiga eram 
Incluídos como renda — como investimento direto, passando a fazer parte da 
Conta Financeira. 

1) Variações de reservas que não decorressem de transações entre residentes e 
não residentes, por exemplo, a monetização e a desmonetização do ouro, não 
seriam mais computadas no Balanço de Pagamentos. 


m 7.3.5. Transferência líquida de recursos para o exterior, hiato do produto, 
renda líquida recebida e enviada ao exterior, ativo e passivo externo 
líquido 

A Balança Comercial, somada à de serviços não fatores, é denominada, quando 
positiva, transferências líquidas de recursos ao exterior ou, quando negativa, hia- 
to do produto. Hiato do produto é a diferença entre o produto observado e o produto 

potencial na economia. Se o hiato do produto é positivo, a demanda pelo produto é 

maior que o produto potencial. Se o hiato do produto é negativo, a economia está 

operando de forma ociosa, o que possibilita o crescimento do produto no curto prazo. 

Se o Balanço de Pagamentos em Transações Correntes for positivo, diz-se que 
houve ativo externo líquido, e, se for negativo, diz-se que houve passivo externo 
líquido. A soma da Balança de Rendas e Transferências Correntes Unilaterais cor- 
responde à Renda Líquida Enviada ao Exterior se for negativa ou à Renda Líqui- 
da Recebida do Exterior se for positiva”. 


Assim, teremos: 


1. Balança Comercial || Se(+)= transferência líquida de recursos para o exterior 
2. Balança de Serviços Se (—) = hiato do produto 





3. Balança de Rendas 

(serviços fatores) Se (+) = Renda Líquida Recebida do Exterior 
4. Transferências Se (—) = Renda Líquida Enviada ao Exterior 
Unilaterais Correntes” 





Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1 + 2+3+4) 
> Se (+) = ativo externo líquido 
— Se (—) = passivo externo líquido 


O passivo externo poderá ser líquido ou bruto. Caso seja bruto, não foi descon- 
tado do seu resultado o saldo de reservas internacionais do país. Caso seja líquido, 
foram descontadas do saldo do passivo as reservas Internacionais. 





* O IBGE classifica como Renda Líquida Enviada ou Recebida do Exterior apenas os itens presentes 
na Balança de Rendas. Já a FGV considera Renda Líquida Enviada ou Recebida do Exterior a soma 
da Balança de Rendas e Transferências Correntes Unilaterais. 

* Pela FGV, as Transferências Correntes Unilaterais compõem a Renda Líquida Enviada (ou Recebi- 
da) do Exterior. Pela Fundação IBGE, elas são consideradas à parte. Segundo Viceconti e Neves 
(2005, p. 210) “(...) parece menos correto (a metodologia adotada pela FGV) em virtude de viesar a 
medição do Produto Nacional”. 
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Caso as reservas Internacionais sejam superiores ao passivo externo bruto, o país 
poderá apresentar um ativo externo líquido. 


= 7.3.6. Medidas que podem melhorar o saldo do Balanço de Pagamentos 


Caso o Balanço de Pagamentos encontre-se deficitário ou com saldo insatisfató - 
rio, algumas medidas podem fazer seu resultado melhorar: 


1. Subsídios à exportação do país. Porque os produtos ficam mais baratos, já que 
os subsídios representam uma redução dos custos, e ganham competitividade no 
exterior, aumentando as exportações e o saldo na Balança Comercial. 


2. Redução do nível de atividades econômicas internas. Porque, como as im- 
portações são funções do nível de renda interna, quando a economia está cres- 
cendo, produz mais e, por conseguinte, gera mais renda, fazendo com que as 
Importações aumentem e o saldo na Balança Comercial diminua. 

3. Elevação da taxa de juros interna. Taxas de juros mais altas tornam-se mais 
atrativas para entrada de capitais de curto prazo, melhorando o saldo na Conta 
Financeira e, por conseguinte, no Balanço de Pagamentos. 

4. Desvalorização da moeda nacional. Quando ocorre desvalorização real da 
moeda, as exportações aumentam (considerando a cotação do incerto). 

5. Desvalorização real da taxa de câmbio. 

6. Restrições tarifárias e não tarifárias às importações. Qualquer medida que 
diminua as importações, como a cobrança de tarifa de importação, aumenta o 
saldo da Balança Comercial. 

7. Restrição à saída de capitais. Se houver um mecanismo de impedir ou res- 
tringir a saída de capital, o saldo do Balanço de Pagamentos melhora. 

8. Redução do nível geral de preços internos, já que preços mais baixos interna- 
mente ganham competitividade no exterior quando exportados, fazendo com que 
os produtos importados percam competitividade frente aos nacionais. Assim se 
refere Gremaud: “elevadas taxas de inflação, em níveis superiores ao aumento de 
preços internacionais, encarecem o produto nacional relativamente ao produzido 
externamente. Assim, tendem a provocar um estímulo às importações e desestí- 
mulo às exportações, diminuindo o saldo da Balança Comercial (exportação — 
importação). Esse fato costuma, inclusive, provocar um verdadeiro círculo vicioso, 
se O país estiver enfrentando déficit cambial. Nessas condições, as autoridades, na 
tentativa de minimizar o déficit, são obrigadas a lançar mão de desvalorizações 
cambiais, as quais, depreciando a moeda nacional, podem estimular a colocação de 
nossos produtos no exterior, desestimulando as importações. Entretanto, as impor- 
tações essenciais, das quais muitos países não podem prescindir, como petróleo, 
fertilizantes, equipamentos sem similar nacional, tornar-se-ão inevitavelmente 
mais caros, pressionando os custos de produção dos setores que se utilizam mais 
largamente de produtos importados. O círculo se fecha com uma nova elevação de 
preços, provocadas pelo repasse do aumento de custos aos preços dos produtos”*. 





“ Amaury Patrick Gremaud [et al.], Manual de economia, p. 337-338. 
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m 7.3.7. Critérios de lançamentos no Balanço de Pagamentos 

No Balanço de Pagamentos, há uma conta de caixa e várias contas operacionais. 

A única conta de caixa é a de variação de reservas, composta de haveres de 
curto prazo no exterior, ouro monetário, DES (Direito Especial de Saque) e reservas 
junto ao FMI. Nela, serão registrados os meios de pagamento que entraram ou saíram 
efetivamente do país. 

As contas de caixa aumentam o saldo por débito e diminuem o saldo por crédito. 

Todas as outras são contas operacionais e vão registrar o fato gerador que deu 
origem à entrada ou saída do meio de pagamento internacional. 

As contas operacionais aumentam o saldo por crédito e diminuem o saldo 
por débito. 

Resumindo, podem-se montar os seguintes quadros: 


RECEITA (entrada de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) Débito (-) 
CONTA OPERACIONAL Crédito (+) 


SST CER ER EEE 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) Crédito (+) 
CONTA OPERACIONAL Débito (-) 


Assim, quando diminuem as variações de reservas (ou Haveres da Autoridade 
Monetária), aumenta a variação positiva de reservas, já que está havendo um débito 
na conta operacional. E quanto mais aumenta a variação de reservas, maior a varia- 
ção negativa de reservas, já que está havendo um crédito na conta operacional. 





Assim, se O saldo de variações de reservas for igual a 100, isso significa que o 
país diminuiu em 100 suas reservas. Se o saldo de variações de reservas for igual a 
(—100, 1sso significa que o país aumentou em 100 suas reservas. 


m 7.3.8. Relações importantes no Balanço de Pagamentos 
1.1. Balança Comercial (BC) 
1.2. Balança de Serviços (BS) 
1.3. Balança de Rendas (BR) 
1.4. Balança de Transferências Unilaterais Correntes (TU) 
Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (SBPTC)** 
(1.1 + 1.2 + 1.3 + 1.4) 





* Qu simplesmente saldo em Transações Correntes. 
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2. Conta Capital (CC) 

3. Conta Financeira (CF) 

4. Conta Erros e Omissões (EO) 

Saldo total no Balanço de Pagamentos (SBP) 
5. Haveres da Autoridade Monetária (HM) 


Algumas relações importantes: 
BC + BS + BR + TU = SBPTC 
SBPTC + CC + CF + EO = SBP 
SBP = (DJHM 


e Se o país é exportador de capitais, apresentará superávit em conta corrente (BPTC). 
Se o país é importador de capitais, apresentará déficit em conta corrente (BPTC). 


H 7.4. TREINANDO A TEORIA 

Fazendo os seguintes lançamentos nas contas da estrutura do Balanço de Paga- 
mentos, temos: BC = Balança Comercial; BS = Balança de Serviços; BR = Balança 
de Rendas; TU = Transferências Correntes Unilaterais; CF = Conta Financeira; e 
CC = Conta Capital. 


1. O país exportou bens no valor de 1.000, recebendo à vista. 








RECEITA DESPESA 






(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) TT —1.000 
CONTA OPERACIONAL (BC/exportação) +1.000 q 


2. O país exportou bens no valor de 200, financiados a médio prazo. 







RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) GER ER EE) 


CONTA OPERACIONAL (Conta Financeira em 
outros investimentos/financiamentos) 








Observe que, como o pagamento não foi à vista, não pode haver contrapartida 
em variações de reservas, Já que não houve entrada efetiva de meios de pagamento. 


3. O país importou 700 em mercadorias. 


RECEITA DESPESA 





(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA OPERACIONAL (BC/importação) 
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Observe que não foi citado se o pagamento foi à vista ou a prazo. Quando nada 
é informado, considera-se que foi à vista. 


4. O país importou 100 em mercadorias para pagar a prazo. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CER ET ET NIE) 


CONTA OPERACIONAL 
(CF em outros investimentos/financiamentos) 


CONTA OPERACIONAL (BC/importação) E E 


Observe que, como o pagamento não foi à vista, não pode haver contrapartida 
em variações de reservas, já que não houve saída efetiva de meios de pagamento. 





5. O país pagou de fretes 110. 







RECEITA DESPESA 
] (entrada de divisas) | (saída de divisas) 





CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (BS/frete) 


6. O país recebeu de seguros 90. 


RECEITA DESPESA 


! (entrada de divisas) (saída de divisas) 
CONTA DE CAIXA (variação de reservas) E | 
CONTA OPERACIONAL (BS/seguro) 


7. O país pagou de juros um total de 500. 







RECEITA DESPESA 
E tontroda de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) | so | 
CONTA OPERACIONAL (BR/renda de investimento em carteira) | 


8. O país remeteu lucros de 250. 









RECEITA DESPESA 
(entrada de NEC) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 


CONTA OPERACIONAL (BR/renda de investimento direto) E 


9. Ocorreu reinvestimento de lucros de 150. 





RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CEPE ET NIE) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) RE 


CONTA OPERACIONAL (BR/lucros reinvestidos) 


CONTA OPERACIONAL (CF — Investimento direto/ | 4150 
reinvestimento de lucros) | | 
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Esse lançamento é um pouco diferente e, por conta disso, é bastante cobrado. 
Observe que o lançamento na conta de caixa se anula (porque o crédito tem o mesmo 
valor do débito em valores absolutos) e, por isso, muitas vezes, não são considerados 
esses lançamentos. Mas é importante que se saiba que o lançamento correto é este. 
Assim, reforçam Paulani e Braga: “Ao fim e ao cabo, tudo se passa como se tivesse 
acontecido o seguinte movimento: num primeiro momento o país remeteu lucros de, 
digamos, US$ 10 mil; foi então debitada a conta rendas de capital e creditada a conta 
variação de reservas; num segundo momento o país recebeu de volta esses mesmos 
recursos sob a forma de investimentos; foi então creditada a conta investimentos e 
debitada a conta variação de reservas. Se repararmos bem, o resultado final da conta 
variação de reservas nessa operação é zero (...)”º. 


10. Houve refinanciamento de juros de 140. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) RE E 


CONTA OPERACIONAL (BR/juros refinanciados) (o oa 


CONTA OPERACIONAL (CF — Investimento em carteira/ | 
refinanciamento de juros) 





Esse lançamento é também um pouco diferente e, por conta disso, também é 
bastante exigido. Observe que o lançamento na conta de caixa se anula (porque o cré- 
dito tem o mesmo valor do débito em valores absolutos) e, por isso, muitas vezes, é 
deixado de lado. Mas é importante que se saiba que o lançamento correto é este. 


11. O país pagou com viagens internacionais 115. 









RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) GER ER EE) 


o TP DO ONCE E EDER CECEÇES) +115 


CONTA OPERACIONAL (BS/viagem internacional) E 


12. O país recebeu em forma de turismo o valor de 95. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


conta DE CAIXA (variação dereservos) A 


CONTA OPERACIONAL (BS/turismo) +95 





& Leda Maria Paulani e Márcio Bobik Braga. A nova contabilidade social, p. 144. 
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13. O país apresentou despesas governamentais no exterior no valor de 85. 





RECEITA DESPESA 








(entrada de divisas) CEPE ET NIE) 





CONTA OPERACIONAL (BS/despesas governamentais) | | -85 





14. O país pagou royalties no valor de 60. 







RECEITA DESPESA 
| (entrada de divisas) CER ETERNO) 


Observe que, no Balanço de Pagamentos, os royalties entram como serviço não 
fator e, portanto, são lançados na conta de serviços. 











15. O país apresentou despesas financeiras no exterior no valor de 30. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CEIRET ET NIEEO) 











RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CEPE ET NIE) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (BR/salários e ordenados) 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 





CONTA OPERACIONAL (BR/renda de investimento direto) 

















18. O país recebeu bonificação relativa às aplicações em ações no valor de 775. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 





CONTA OPERACIONAL (BR/renda de investimento em carteira) 
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19. O país pagou juros de financiamento à importação no valor de 95. 







RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (BR/renda de outros investimentos) Do Tia 


20. O país recebeu do exterior, em forma de ajuda humanitária, alimentos no 
valor de 25. 








RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 








Observe que a doação foi em bens, portanto não deve ter contrapartida em varia- 
ção de reservas, €, sim, em importação. 


21. Houve transferência corrente para o exterior no valor de 35. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


o TP DO ONCE EDER CEC ÇES) 
CONTA OPERACIONAL (TU) 





22. Recebeu do exterior doações em dinheiro no valor de 70. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 


CONTA OPERACIONAL (TU) 


23. Enviou medicamentos em forma de doação para o exterior no valor de 80. 












RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) [CER ER EEE] 


CONTA OPERACIONAL (transferências correntes unilaterais) o [o go 







































24. No país, houve empréstimos intercompanhias no valor de 22. 





RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CEDER EE PIE 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 


CONTA OPERACIONAL (CF/investimentos diretos) 
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25. O país privatizou empresas para países no exterior no valor de 113. 








RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) [EGJR ER CT IEEE 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (CF/investimentos diretos) 


26. O exterior adquiriu ações de empresas do país no valor de 98. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CER ERC NIRO) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) O RR | 
CONTA OPERACIONAL (CF/investimentos diretos) ST 


217. O exterior amortizou dívidas com o Brasil no valor de 86. 





RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) EGP ETR IES) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (CF/outros investimentos) 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CER ER NIRO) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (CF/investimentos em carteira) 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (CF/investimentos em carteira) 





30. O país pediu empréstimo aos bancos no exterior no valor de 88. 


RECEITA DESPESA 





| (entrada de divisas) EP ER IR) 
CONTA DE CAIXA (variação de reservas) | 


FR E 
CONTA OPERACIONAL (CF/outros investimentos) BB 


31. O país se socorreu ao FMI, pedindo emprestado 64, no intuito de regularizar 
o saldo no Balanço de Pagamentos. 


RECEITA | DESPESA 
(entrada de divisas) CEP ER ERES) 





CONTA DE CAIXA (variação de reservas) E RR 


CONTA OPERACIONAL (CF/outros investimentos) 
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Observe que empréstimos ao FMI na sistemática antiga eram lançados em ope- 
rações de regularização, mas, por essa sistemática, são lançados na Conta Financeira 
em outros investimentos. 


32. Houve erros na contabilização do Balanço de Pagamentos no valor de 2 positivo. 





RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CER ER CT AD) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 


CONTA OPERACIONAL (erros e omissões) 


33. O país deixou de pagar juros sobre empréstimos no valor de 10. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 





CONTA OPERACIONAL 40 
(CF/outros investimentos/empréstimos/atrasados) | 


CONTA OPERACIONAL (BR/rendimento em carteira) 


Se, em vez de juros atrasados, a questão apresentasse empréstimos atrasados, o 
lançamento seria a débito na conta amortização de empréstimos na conta financeira 
e a crédito em atrasados, também na conta financeira. Isso faz com que o Balanço de 
Pagamentos não reflita mais uma amortização vencida e não paga. Quando esse 
empréstimo é finalmente pago, deve-se lançar a débito em amortizações na conta 
financeira e a crédito em variação de reservas. 


34. O país apresentou ganho de capital no valor de 13. 







RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 


CONTA OPERACIONAL (CF/investimentos diretos) E O 


m 7.5. LANÇAMENTOS NA ESTRUTURA DO BALANÇO DE PAGAMENTOS 


Fazendo os lançamentos primeiro na estrutura antes de 2001 e depois na estru- 
tura depois de 2001, temos: 





1. O país exportou 1.000 em bens, recebendo à vista. 

2. O país exportou 200 em bens financiados a médio prazo. 
3. O país importou 700 em mercadorias. 

4. O país importou 100 em bens para pagar a prazo. 

5. O país pagou de fretes 110. 

6. O país recebeu de seguros 90. 

7. O país pagou de juros um total de 500. 

8. O país remeteu lucros de 250. 

9. Houve reinvestimento de lucros de 150. 


CAPÍTULO 1 ASPECTOS PRELIMINARES [EA 


vendidos no atacado para as lojas varejistas. Neste caso, a medida agregada utilizada com índice de Preços por 
maior frequência é o Indice de Preços por Atacado (IPA). O IPA também é calculado pelo Atacado (IPA) 
U.S. Bureau of Labor Statistics e publicado mensalmente. Ele registra como, em média, OS medida do nível agregado 
preços de atacado variam ao longo do tempo. As alterações percentuais no IPA medem a - de preços para os produtos 
taxa de inflação e preveem mudanças futuras no IPC. intermediários e mercadorias 
Assim sendo, que índice devemos utilizar na conversão de preços nominais em preços no atacado. 
reais? Isso depende do tipo de produto que se está avaliando. Em se tratando de um produto 
ou serviço normalmente adquirido por consumidores use o IPC. No caso de produtos ad- 
quiridos por empresas use o IPA. 
Como estamos avaliando o preço da manteiga nos supermercados, o índice de preços 
relevante é o IPC. Depois de ter sido efetuada a correção referente à inflação, será que a 
manteiga em 2010 realmente estava mais cara que em 19709? Para encontrar a resposta, de- 
vemos calcular o preço da manteiga em 2010 em termos de dólares de 1970. O IPC era de 
38,8 em 1970, tendo subido para cerca de 218,1 em 2010. (Houve uma considerável inflação 
nos Estados Unidos durante a década de 1970 e início da década de 1980.) Portanto, em 
dólares de 1970, o preço da manteiga era: 
38,8 
218,1 
Portanto, em termos reais, o preço da manteiga estava mais baixo em 2010 do que em 
1970.º Em outras palavras, o preço nominal da manteiga subiu aproximadamente 293%, enquanto 
o IPC subiu 462%, de tal forma que o preço da manteiga caiu em relação ao nível geral de preços. 





x US$ 3,42 = US$ 0,61 


Neste livro normalmente utilizaremos preços reais e não nominais, pois as escolhas do 
consumidor envolvem uma análise comparativa de preços. Tais preços relativos poderão 
ser mais facilmente avaliados se houver uma base comum para comparação. A fixação de 
todos os preços em termos reais atende esse objetivo. Desse modo, embora façamos com 
frequência medições de preços em dólares, estaremos pensando em termos do real poder 
aquisitivo proporcionado por tais dólares. 


EXEMPLO 1.3 O PREÇO DOS OVOS E O CUSTO DO ENSINO UNIVERSITÁRIO 





Em 1970, a dúzia de ovos tipo A nos Estados Unidos custava aproximadamente US$ 0,61. No mesmo ano, o custo médio 
anual do ensino universitário em uma faculdade particular nesse país, incluindo despesas de moradia e alimentação, estava 
em torno de US$ 2.112. Em 2010, o preço da dúzia de ovos havia subido para US$ 1,54 e o custo médio do ensino universitário 
estava em US$ 21.550. Em termos reais, os ovos estavam mais caros em 2010 do que em 1970? O ensino universitário havia 
se tornado mais caro? 

A Tabela 1.2 apresenta o preço nominal dos ovos, o custo nominal do ensino universitário e o IPC para o período de 1970- 
2010. (O IPC tem por base 1983 = 100.) Também são mostrados os preços reais dos ovos e do ensino universitário em dólares 
de 1970, calculados da seguinte forma: 


Preço real da dúzia de ovos em 1980 = Pego, preço nominal em 1980 


IPC go 


Preço real da dúzia de ovos em 1990 = Pego preço nominal em 1990 


IPC go 


e assim por diante. 





5 Duas boas fontes de dados sobre a economia norte-americana são o Economic Report of the President e o 
Statistical Abstract of the United States. Ambos são publicados anualmente e encontram-se disponíveis no 
U.S. Government Printing Office. 
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10. Houve refinanciamento de juros de 140. 

11. O país pagou com viagens internacionais 115. 

12. O país recebeu em forma de turismo o valor de 95. 

13. O país apresentou despesas governamentais no exterior no valor de 85. 

14. O país pagou royalties no valor de 60. 

15. O país apresentou despesas financeiras no exterior no valor de 30. 

16. O país pagou em forma de salários no exterior o valor de 35. 

17. O país recebeu dividendos do exterior no valor de 55. 

18. O país recebeu bonificação relativa às aplicações em ações no valor de 75. 
19. O país pagou juros de financiamento à importação no valor de 95. 

20. O país recebeu do exterior, em forma de ajuda humanitária, alimentos no 
valor de 25. 

21. Houve transferência corrente para o exterior no valor de 35. 

22. Recebeu do exterior em doações o valor de 70. 

23. Enviou medicamentos em forma de doação para o exterior no valor de 80. 
24. No país, houve empréstimos intercompanhias no valor de 22. 

25. O país privatizou empresas para países no exterior no valor de 113. 

26. O exterior adquiriu ações de empresas do país no valor de 98. 

27. O exterior amortizou dívidas com o Brasil no valor de 86. 

28. O país emitiu títulos de curto prazo no valor de 67. 

29. O país emitiu títulos de longo prazo no valor de 69. 

30. O país pediu empréstimo aos bancos no exterior no valor de 88. 

31. O país se socorreu ao FMI, pedindo emprestado 64, no intuito de regularizar 
o saldo no Balanço de Pagamentos. 

32. Houve erros na contabilização do Balanço de Pagamentos no valor de 2 
positivo. 

33. O país deixou de pagar juros sobre empréstimos no valor de 10. 

34. O país apresentou ganho de capital no valor de 13. 


Para ajudar o entendimento do leitor, todos os lançamentos poderão ser identifi- 
cados pelos números entre parênteses de acordo com a numeração da questão. Assim, 
por exemplo, o item (1): o país exportou 1.000 em bens recebendo à vista, quando for 
lançado em exportações na Balança Comercial, o valor de 1.000 estará acompanhado 
dos parênteses (1) para que se saiba que se trata do lançamento número (1). 


= 7.5.1. Lançamentos na estrutura antes de 2001 
1. Balança Comercial = +455 
1.1. Exportação: +1.000(1) + 200(2) + 80(23) = 1.280 
1.2. Importação: —700(3) — 100(4) — 25(20) = —825 
2. Balança de Serviços = —1.242 
2.1. Transportes: —20 
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2.1.1. Fretes: —110(5) 
2.1.2. Seguros: +90(6) 
2.1.3. Outros 
2.2. Turismo e viagens internacionais: —115(11) + 95(12) = —20 
2.3. Rendas de capital: —1.002 
2.3.1. Remessa de lucros: —250(8) + 55(17) + 13(34) = —182 
2.3.2. Lucros reinvestidos: —150(9) 
2.3.3. Juros: -500(7) + 75(18) — 95(19) — 10(33) = —530 
2.3.4. Juros refinanciados: —140(10) 
24. Serviços governamentais: —85(13) 
2.5. Diversos: —60(14) — 30(15) — 35(16) = —125 


3. Transferências Unilaterais: +25(20) — 35(21) + 70(22) — 80(23) = -20 
Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3)=-817 


4. Movimento de Capitais (capital autônomo) = +723 
4.1. Investimentos diretos: +113(25) + 98(26) = 211 
4.2. Reinvestimentos: +150(9) 
4.3. Refinanciamento: 140(10) 
4.4. Empréstimos e financiamentos: -200(2) + 100(4) + 22(24) + 88(30) = 10 
4.5. Amortizações de empréstimos: +86(27) 
4.6. Capitais de curto prazo: +67(28) 
4.7. Outros capitais: +69(29) 


5. Erros e Omissões: +2(32) = +2 
Saldo no Balanço de Pagamentos (1+2+3+4+5)=-82 


6. Transações Compensatórias = +82 
6.1. Variação das reservas: —1.000(1) + 700(3) + 110(5) — 90(6) + 500(7) + 
250(8) + 150(9) — 150(9) + 140(10) — 140(10) + 115(11) — 95(12) + 85(9) + 60(14) 
+ 30(15) + 35(16) — 55(17) — 75(18) + 95(19) + 35021) — 70022) — 22024) — 113(25) 
— 98(26) — 86(27) — 61(28) — 69(29) — 88(30) — 64(31) — 2(32) — 13(34) = 8 
6.2. Operações de regularização (capital compensatório): +64(31) 
6.3. Atrasados: +10(33) 


m 7.5.2. Lançamentos na estrutura depois de 2001 
1.1. Balança Comercial: +1.000(1) + 200(2) — 700(3) — 100(4) — 25(20) + 
80(23) = +455 
1.2. Balança de Serviços: (-)215 
Viagens internacionais: —115(11) 
Turismo: +95(12) 
Fretes: —-110(5) 
Seguros: +90(6) 
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Financeiros: —-30(15) 
Serviços de computação e informações 
Royalties e licenças: —60(14) 
Aluguel de equipamentos 
Serviços governamentais: —85(13) 
Outros serviços 
1.3. Balança de Rendas: (-)1.050 
Salários e ordenados: -35(16) 
Renda de investimentos 
Renda de investimentos diretos: —-250(8) — 150(9) + 55(17) = (-)345 
Renda de investimentos em carteira: -500(7) — 140(10) + 75(18) — 10(33) 
= (575 
Renda de outros investimentos: -95(19) 
1.4. Balança de Transferências Unilaterais Correntes: +25(20) — 35(21) + 
70(22) — 80(23) = (—)20 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1.1 + 1.2 + 1.3 
+ 1.4) = (-)830 


2. Conta Capital” 
3. Conta Financeira: 800 
3.1. Investimento Direto: 396 
Participação no capital de empresas: 113(25) + 98(26) = 211 
Empréstimos intercompanhias: +22(24) 
Reinvestimentos: +150(9) 
Ganhos de capital: +13(34) 
3.2. Investimento em Carteira: 276 
Títulos de participação no capital e títulos de dívida: +67(28) + 69(29) = 136 
Refinanciamento: +140(10) 
3.3. Derivativos (derrva de outro ativo financeiro) 
3.4. Outros Investimentos: -200(2) + 100(4) + 86(27) + 88(30) + 64(3D + 
10(33) = 148 
4. Conta Erros e Omissões: +2(22) = 2 
Saldo Total no Balanço de Pagamentos (1 +2+3+4)=(-8 


5. Variação de Reservas: — 1.000(1) + 700(3) + 110(5) — 90(6) + 500(7) + 250(8) 
+ 150(9) — 150(9) + 140(10) — 140 (10) + 115(11) — 95(12) + 85(13) + 60(14) + 
30(15) + 35(16) — 55(17) — 75(18) + 95(19) + 35(21) — 70(22) — 22(24) — 113(25) 
— 98(26) — 86(27) — 67(28) — 69(29) — 88(30) — 64(31) — 2(32) — 13(34) = 8 





% Se houvesse o perdão da dívida, ou seja, se o país (Brasil) tivesse sido perdoado de alguma dívida 
contraída no exterior, o lançamento correto seria: a crédito na conta capital e a débito na conta fi- 
nanceira em outros Investimentos na subconta empréstimos. Também, se o país (Brasil) perdoasse 
alguma dívida de algum país, o lançamento correto seria: a débito na conta capital e a crédito na 
conta financeira em outros Investimentos na subconta empréstimos. 
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Observe que, na estrutura depois de 2001, como o saldo no Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes apresentou saldo negativo de 830, o país procurou 
compensar em movimento de capitais (conta financeira). Mesmo assim, seu saldo 
total no Balanço de Pagamentos ainda permaneceu negativo em 8, apesar de já ter 
decretado a moratória no valor de 10 (lançado em atrasados), sendo obrigado, portan- 
to, a retirar das reservas o total de 8. 

A seguir, está sendo apresentada uma planilha fornecida pelo Banco Central do 
Brasil, da estrutura do Balanço de Pagamentos do Brasil para os meses de janeiro, 
fevereiro, março e abril de 2011 com seus respectivos valores em milhões de dólares. 


Tabela 7.1. Estrutura do Balanço de Pagamentos do Brasil para os meses de janeiro, 
fevereiro, março e abril de 2011 







BALANÇO DE PAGAMENTOS (US$ MILHÕES) 
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PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


























TABELA 1.2 O preço real dos ovos e o preço real do ensino universitário? 

1970 1980 1990 2000 2010 
Índice de Preços ao Consumidor 38,8 82,4 130,7 172,2 218,1 
Preços nominais 
Ovos grandes do tipo A US$ 0,61 US$ 0,84 US$ 1,01 US$ 0,91 US$ 1,54 
Educação universitária US$2.112 US$ 3.502 US$ 7.619 US$ 12.976 | US$ 21.550 
Preços reais (US$ 1970) 
Ovos grandes do tipo A US$ 0,61 US$ 0,40 US$ 0,30 US$ 0,21 US$ 0,27 
Educação universitária US$ 2.112 US$ 1.649 US$ 2.262 US$ 2.924 US$ 3.835 









































A tabela mostra claramente que o custo real do ensino universitário subiu (82%) durante o período, enquanto o preço real 
da dúzia de ovos caiu (55%). As mudanças relativas dos preços dos ovos e do ensino é que são importantes para as escolhas 
que os consumidores devem fazer, e não o fato de que tanto os ovos como o ensino universitário custam atualmente, em 
dólares nominais, mais do que custavam em 1970. 

Na tabela, caleulamos os preços reais em termos de dólares de 1970, mas poderíamos tê-los calculado, com a mesma 
facilidade, em termos de dólares de algum outro ano-base. Por exemplo, suponhamos que desejemos calcular o preço real 
dos ovos em dólares de 1990. Então, teremos: 


Preço real da dúzia de ovos em 19/0 = 


Preço real da dúzia de ovos em 2010 = 


Alteração percentual no preço real = 


1970 


IPC, og 


130,7 


130,7 


Pon x preço nominal em 1970 = A 0,61=2,05 


—> X preço nominal em 2010 = —— x 1,54 = 0,92 


Como 


218,1 


preço real em 2010 — preço realem 1970 0,92-2,05 | 





preço real em 1970 


2,05 


0,55 


Observe que a diminuição percentual no preço real é a mesma, independentemente de utilizarmos dólares de 1970 ou 


1990 como ano-base. 


EXEMPLO 1.4 O SALÁRIO MÍNIMO 


O salário mínimo norte-americano — instituído em 1938 no valor de US$ 0,25 por hora — vem aumentando periodica- 
mente ao longo dos anos. De 1991 a 1995, por exemplo, era de US$ 4,25 por hora. Em 1996, o Congresso norte-americano 
aprovou um aumento do salário mínimo para US$ 4,75 naquele ano e para US$ 5,15 em 1997. Em 2007, a legislação determi- 
nou o aumento para US$ 6,55 naquele ano e para US$ 7,25 em 2009. 





6 Podem-se obter dados sobre os custos do ensino universitário nos Estados Unidos visitando a página do 
National Center for Education Statistics e baixando o Digest of Education Statistics em http://nces.ed.gov. 
Dados históricos e atuais sobre o preço médio dos ovos podem ser obtidos no Bureau of Labor Statistics 


(BLS), na página http:/Nwww.bls.gov, selecionando CPI — Average Price Data. 


7 Em alguns estados, o salário mínimo é mais alto do que o salário mínimo federal. Em 2011, por exemplo, 
o salário mínimo por hora era de US$ 8,00 em Massachusetts, US$ 7,25 em Nova York, e US$ 8,00 na 


Califórnia. Para saber mais sobre o salário mínimo nos Estados Unidos visite: http://www.dol.gov. 
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(continuação) 


—  Empréstimosdiretos — | 16m | 2589 | 2970 | 2537 | 
DO Novoingresso O | 16mn | 2.589 | 2970 | 2537 | 
O Refinanciamento 1 0 | 0] 0 o 
O Organismos zon | 203 | 238 | mas7 O 
DO Agências O | mao | 28 | 30 | cos] 
O Amortizaçãopaga | 249 | 28 | 130 | 88 
O Amortizaçãorefinanciada | 0 | 0 | 0| 0: 
| Coal DI DI tv 
O Compradores a35 | 507 | ma | cao 
O Amortizaçãopaga | a35 | 507 | mama | AB 
O Amortizaçãoatrasada 1 0) 0] 0| o 
Empréstimos diretos 














O Amortizaçãopaga | 1849 | 390 | 749 | 534 
o Amortizaçãorefinanciada | 0) 0) 0/ 0. 
o Amortizaçãostrasada| | 0) 0) 0) 0. 
O deemo O | 0| 0] of o 


Empréstimos e financiamento — demais setores 6 285 “907 





CP (líquido) 


TT Mioedmedepósio(iquido) | 5m[ 58 [ ta | mao 
Do[ o 





E ES 

Outros passivos LP (líquido) 0] 0] o0| | 
O OutrospassivosCP liquido) 1 0 | 0) 01 1 
O atrasados (liquido) 1 0 | 0) 0 | 0. 
O Demaistliquido) | 0 | 0) 01 ao 
ERROS E OMISSÕES | 600 | 93 | 82 | 515. 
RESULTADO DO BALANÇO | Bag | 9.622 | 9.530 | 681 
HAVERES DA AUTORIDADE MONETÁRIA (= aumento)  -B497 | -9622 | -9.530 | -6811 | 


Fonte: Banco Central do Brasil/2011 — Balanço de Pagamentos — Planilha Eletrônica — <http://www.cosif.com.br>. 












Outros passivos LP e CP (líquido) 








Observe que nos períodos analisados, por meio dessa planilha, é possível cons- 
tatar que o Brasil apresentou um superávit na Balança Comercial e nas transferências 
Correntes Unilaterais, porém um déficit na Balança de Serviços e Rendas, fazendo 
com que o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes ficasse defici- 
tário. Como as contas capital e financeira foram positivas e superiores ao déficit em 
transações correntes, o país apresentou um saldo no Balanço de Pagamentos positi- 
vo, O que propiciou um aumento das reservas internacionais. 


E 7.6. QUESTÕES 


Obs.: várias questões que utilizavam a estrutura do Balanço de Pagamentos antiga foram 
adaptadas para que fossem resolvidas pelo novo critério estipulado depois de 2001. 


1. (Analista Comércio Exterior — ESAF — 2002 — adaptada) Com relação ao balanço de pa- 
gamentos, é incorreto afirmar que: 
a) Um déficit na balança de serviço não necessariamente implica um déficit em transações 
Correntes. 
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b) Entradas de mercadorias no país são, necessariamente, consideradas como Importações. 

c) Se o país não possui reservas, um déficit em transações correntes tem de ser necessa- 
riamente financiado com movimentos de capitais autônomos. 

d) Os investimentos diretos são considerados como parte dos movimentos de capitais 
autônomos. 

e) Se, em valor absoluto, o déficit em transações correntes for igual ao superávit no mo- 
vimento de capitais, então na ausência de erros e omissões, o saldo total do balanço de 
pagamentos será nulo. 


Resposta: “c”. Quando um país não possui reservas, pode financiar seu déficit no Balanço de 
Pagamentos em Transações Correntes por meio de capital autônomo ou de capital compen- 
satório. A alternativa “c” é, portanto, falsa. 

Pela estrutura adotada depois de 2001, o saldo do Balanço de Pagamentos em Transações 
Correntes é a soma de: 

1. Balança Comercial 

2. Balança de Serviços 

3. Balança de Rendas 

4. Transferências Correntes Unilaterais 

Apenas um déficit na Balança de Serviços não implica que o saldo do Balanço de Pagamentos 
em Transações Correntes, que corresponde à soma de 1 + 2+3 +4, também seja deficitário. 
Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 

Se o país recebe, em forma de doação, mercadorias (Transferência corrente unilateral) ou se 
o país recebe investimentos diretos em forma de mercadorias (exs.: máquinas, equipamentos 
etc.), a contrapartida necessariamente será na Balança Comercial, em importações, e, por- 
tanto, será um lançamento a débito. Assim, a alternativa “b” é verdadeira. 

No movimento de capitais autônomos estão: Investimento direto, Reinvestimento de lucros, 
Empréstimos e financiamentos, Amortização de empréstimos, Capitais de curto prazo e Ou- 
tros capitais. Portanto, a alternativa “d” é verdadeira. 

Pela estrutura do Balanço de Pagamentos depois de 2001, tem-se: 

. Balança Comercial 

. Balança de Serviços 

. Balança de Rendas 

. Transferências Unilaterais 


. Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1 + 2 +3) 
- Conta Capital 
. Conta Financeira 
. Erros e Omissões 


; Movimento de Capitais 


DIGO IGUAL EUWwWN-= 


. Saldo Balanço de Pagamentos 
Assim, se erros e emissões são “zero” e o déficit no Balanço de Pagamentos em Transações 
Correntes for igual em valores absolutos a movimentos de capital, quando se somar o déficit 
no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes com Movimentos de Capitais, o saldo 
no Balanço de Pagamentos será zero. Portanto, a alternativa “e” está correta. 


2. (Economista — Petrobras — UFRJ — NCE — 2005) Assinale a opção que não representa 
uma operação de investimento direto estrangeiro no Brasil: 

a) Ampliação da planta de uma fábrica de automóveis. 

b) Aplicação em títulos públicos federais. 

c) Compra de participação de uma companhia local. 

d) Compra de ações de uma companhia brasileira. 

e) Fusão com a filial de uma companhia americana. 


Resposta: “b”. Investimento direto refere-se ao movimento de capitais cujo interesse seja 
“duradouro” em uma economia. Por exemplo, abertura de filiais de empresas nacionais no 
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exterior e abertura de filiais de empresas estrangeiras no país. São Investimentos produtivos, 
geram emprego e não são, portanto, especulativos. Portanto, o único item que não se refere 
a investimento direto é a aplicação em títulos públicos federais. 


3. (Analista — BC — ESAF — 2002) A partir de 2001, o Banco Central do Brasil introduziu algu- 
mas importantes alterações no balanço de pagamentos. Dentre essas alterações, destaca-se: 
a) A exclusão da conta “reinvestimentos” dos movimentos de capitais autônomos. 
b) A inclusão do item amortizações na conta de serviços de fatores. 
c) A retirada do item de investimentos diretos dos empréstimos intercompanhias. 
d) A inclusão das transferências unilaterais na conta de investimentos diretos. 
e) A introdução da “conta financeira”, em substituição à antiga conta de capitais, para 
registrar as transações relativas à formação de ativos e passivos externos. 


Resposta: “e”. A nova estrutura do Balanço de Pagamentos a partir de 2001 é a seguinte: 


Balança Comercial 

. Balança de Serviços 

. Balança de Rendas 

Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes 
5. Conta Capital 

6. Conta Financeira 

7. Erros e Omissões | | 

Saldo do Balanço de Pagamentos (1+2 +3+4+5+6+7) 

8. Variação de Reservas 


fa UU) MN) — 


A conta financeira incorporou os lançamentos dos investimentos de capital autônomo e 
compensatório e nessa conta são registrados os investimentos diretos, investimentos em 
carteira, derivativos e outros investimentos em que são registrados os direitos e obrigações 
de um país. Portanto, a alternativa “e” é verdadeira. 

A conta de reinvestimento pertence a Investimento direto, pertencente à conta financeira, 
que é uma conta de movimento de capitais (no caso, movimento de capitais autônomos). 
Logo, a alternativa “a” é falsa. 

Na conta de serviços fatores ou Balança de Rendas estão: Salários e ordenados, Renda de 
investimentos diretos, Renda de investimento em carteira, Renda de outros investimentos. 
Logo, amortização pertence à Conta Financeira em outros investimentos. Portanto, a alter- 
nativa “b” é falsa. 

Os empréstimos intercompanhias são considerados investimentos diretos, uma vez que im- 
plicam o aumento de capital controlado por residentes em negócios localizados no exterior. 
Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

As transferências correntes unilaterais permanecem na mesma conta na estrutura do Balan- 
ço de Pagamentos antes e depois de 2001. As transferências de capital na estrutura nova (a 
partir de 2001) passam a fazer parte da conta capital, e não da conta de Investimentos dire- 
tos (Conta financeira). Portanto, a alternativa “d” é falsa. 


4. (Analista Externo — TCU — ESAF — 2002 — adaptada) Com base no Balanço de Pagamen- 
tos, é incorreto afirmar que: 
a) O saldo positivo no balanço de pagamentos num determinado período é necessaria- 
mente igual ao volume de reservas em moeda estrangeira do país. 
b) Os serviços fatores correspondem aos pagamentos ou recebimentos em função da uti- 
lização dos fatores de produção. 
c) As amortizações de empréstimos fazem parte dos movimentos de capitais. 
d) Os pagamentos de juros sobre empréstimos são registrados na balança de serviços fatores. 
e) Uma transferência corrente unilateral realizada em mercadoria tem necessariamente 
como contrapartida lançamento na balança comercial. 
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Resposta: “a”. Com base na estrutura do Balanço de Pagamentos a partir de 2001, tem-se: 


1. Balança Comercial 

2. Balança de Serviços 

3. Balança de Rendas 

4. Transferências Correntes Unilaterais 








Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+4) 


5. Conta Capital 
6. Conta Financeira 
7. Erros e Omissões 


Saldo do Balanço de Pagamentos (1+2+3+4+5+6+7) 
8. Haveres da Autoridade Monetária 


O saldo positivo do Balanço de Pagamentos será igual em valores absolutos à variação de 
reservas, que é composta de: |. Ouro monetário; Il. Direito especial de saque; Ill. Posição de 
reservas no FMI; IV. Haveres de curto prazo no exterior; V. Outros ativos. Portanto, não se 
pode afirmar que um saldo positivo do Balanço de Pagamentos alterará apenas o item IV. 
Outro ponto importante a ser observado é que o Balanço de Pagamentos é uma variável 
“fluxo” e, portanto, o saldo do Balanço de Pagamentos alterará as reservas e deverá ser 
igual, em valores absolutos, à variação de reservas, e não à totalidade de reservas de um 
país. A alternativa “a” é, portanto, falsa. 

Os serviços fatores correspondem aos serviços que remuneram fatores de produção (mão de 
obra e capital), ou seja, remuneram sob a forma de salários, juros e lucros. Portanto, a alter- 
nativa “b” é verdadeira. 

As amortizações de empréstimos fazem parte da conta financeira em outros investimentos. 
A conta financeira abrange o capital autônomo e parte do compensatório. A alternativa “c” 
é verdadeira. 

Juros é a remuneração do Capital e, portanto, constitui um serviço fator e está na conta de 
Balança de Rendas (ou serviço fator). A alternativa “d” é verdadeira. 

Qualquer mercadoria que entre ou saia do país deve ser lançada na Balança Comercial, mes- 
mo que a circulação externa de mercadoria tenha sido fruto de transferências unilaterais 
(doações). A alternativa “e” é verdadeira. 


5. (Economista — FUNDATEC — 2006) Considere que o balanço de pagamento de um país 
apresenta superávit, mas apresenta déficit nas transações correntes. Na ausência de erros e 
omissões, pode-se afirmar que 
a) há um superávit positivo na balança comercial que supera o déficit de transações 
correntes. 
b) o saldo positivo do balanço de pagamentos conduz a uma redução nas reservas inter- 
nacionais do país. 
c) há um saldo positivo na conta de capitais que supera o montante do déficit em transa- 
ções correntes. 
d) o saldo da balança comercial deverá ser negativo. 
e) há um saldo positivo na conta de capitais de igual montante do superávit da balança 
comercial. 


Resposta: “Cc”. 


Balanço de Pagamentos 

1. Balança Comercial 

2. Balança de Serviços 

3. Balança de Rendas (serviços fatores) 
4. Transferências Unilaterais Correntes 








Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 
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5. Conta Capital 
6. Conta Financeira (capital autônomo e capital compensatório) 
7. Erros e Omissões 


Saldo do Balanço de Pagamentos = + 
8. Variação das Reservas Internacionais 


Há um saldo positivo na conta de capital e financeira que supera o montante do déficit em 
transações correntes, o que faz com que o Balanço de Pagamentos fique superavitário. Por- 
tanto, a alternativa “c” está correta. 

Poderá haver um superávit positivo na Balança Comercial, porém menor em valores absolu- 
tos que o déficit da Balança de Serviços, rendas e transferências correntes unilaterais e, por- 
tanto, a alternativa “a” está errada. 

O saldo positivo do Balanço de Pagamentos representa um aumento nas reservas internacio- 
nais do país. Portanto, a alternativa "b” está incorreta. 

O saldo da Balança Comercial poderá ser negativo ou positivo, porém, se for positivo, deverá 
ser menor em valores absolutos que o saldo negativo da Balança de Serviços, rendas e trans- 
ferências correntes unilaterais. A alternativa “d” está incorreta. 

A conta de movimento de capitais (conta financeira + conta capital) deverá ser positiva para 
compensar um saldo negativo em transações correntes, mas não necessariamente igual à 
Balança Comercial. Portanto, a alternativa “e” está errada. 


6. (AFRF — ESAF — 2001 — adaptada) Com relação aos lançamentos no balanço de paga- 
mentos, pode-se afirmar que: 
a) As amortizações de empréstimos fazem parte dos movimentos de capitais, ao passo 
que o pagamento de juros de empréstimos faz parte do balanço de serviços fatores; 
b) Qualquer operação envolvendo donativos deve necessariamente ter como contraparti- 
da lançamento na conta de importações; 
c) Qualquer operação de importação deve necessariamente ter como contrapartida lan- 
çamento na conta “haveres a curto prazo no exterior”; 
d) As transferências correntes unilaterais devem ter necessariamente como contrapartida 
lançamentos na conta “haveres a curto prazo no exterior”; 
e) É possível um lançamento no balanço de pagamentos ter contrapartida de lançamento 
em outra conta, desde que tal lançamento não seja proveniente de operações de ex- 
portação ou de importação. 


Resposta: “a”. O movimento de capitais corresponde à conta capital e à conta financeira. As 
amortizações fazem parte da conta financeira em “outros investimentos”. A conta financeira 
abrange o capital autônomo e parte do capital compensatório. Os juros, que correspondem 
à remuneração do fator de produção “capital”, são, portanto, lançados na conta da Balança 
de Rendas ou Balança de Serviços Fatores. A alternativa “a” está correta. 

Qualquer mercadoria que entre no país, seja por compra (importação), por doação (Transfe- 
rências Correntes Unilaterais) ou por investimentos diretos (máquinas e equipamentos), 
terá lançamento obrigatório na Balança Comercial em importações. Mas, se os donativos 
forem em dinheiro, a contrapartida deve ser feita em variação de reservas. A alternativa “b” 
é falsa. 

Se as importações forem financiadas, ou seja, não forem pagas à vista, a contrapartida deve 
ser na conta financeira em “outros investimentos”, no item empréstimos e financiamentos. 
A alternativa “c” é falsa. 

Se as Transferências Correntes Unilaterais forem em mercadoria, a contrapartida deve ser na 
Balança Comercial. A alternativa “d” é falsa. 

Todos os lançamentos a crédito no Balanço de Pagamentos devem ter contrapartida a débito 
no próprio Balanço de Pagamentos, assim como todo lançamento a débito deve ter contra- 
partida a crédito na própria estrutura do Balanço de Pagamentos. A alternativa “e” é falsa. 
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7. (MPOG — ESAF — 2002 — adaptada) Com base no balanço de pagamentos, é correto 
afirmar que: 
a) O saldo dos movimentos de capitais autônomos tem de ser necessariamente igual ao 
saldo dos movimentos em transações correntes. 
b) As transferências correntes unilaterais têm como única contrapartida de lançamento a 
balança comercial. 
c) O saldo total do balanço de pagamentos é necessariamente igual a zero. 
d) Os lucros reinvestidos são lançados com sinal positivo nos movimentos de capitais e 
com sinal negativo no balanço de serviços fatores. 
e) As amortizações fazem parte do balanço de serviços. 


Resposta: “d". Os lucros reinvestidos têm os seguintes lançamentos: 


Débito Crédito 
Balança de Rendas (lucros reinvestidos) — Variação de Reservas 
Variação de Reservas —» Movimento de Capitais (Reinvestimento de lucros) 


Como na Variação de Reservas, há lançamentos a débito e a crédito, eles se anulam. A alter- 
nativa “d” é a verdadeira. 

Para que o saldo no Balanço de Pagamentos seja nulo, considerando erros e omissões iguais 
a zero, o saldo do movimento de capitais (conta capital e financeira) deve ser igual em valo- 
res absolutos ao saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. Mas a questão 
não afirma que o saldo no Balanço de Pagamentos é nulo e, portanto, o saldo do movimento 
de capitais (conta capital e financeira) não tem que necessariamente ser igual (em valores 
absolutos) ao Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. Se a alternativa fizesse men- 
ção ao capital autônomo e compensatório (que inclui as variações de reservas), esse saldo 
teria de ser igual, com sinal trocado, ao saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Cor- 
rentes. A alternativa “a” é falsa. 

As Transferências Correntes Unilaterais podem ter contrapartida na Balança Comercial se for 
em mercadoria ou em Variações de Reservas se for em forma de haveres monetários. Portan- 
to, a alternativa "b” é falsa. 

O saldo do Balanço de Pagamentos pode ser nulo, pode ser positivo ou negativo. A alterna- 
tiva “c” é falsa. 

As amortizações fazem parte da conta de movimento de capitais — conta financeira. A alter- 
nativa “e” é falsa. 


8. (AFRF — ESAF — 2005) Considere os seguintes dados: 
— Exportação de bens e serviços não fatores: 350 
— Déficit do balanço de pagamentos em transações correntes: 250 
— Importação de bens e serviços não fatores: 300 
Com base nessas informações, é correto afirmar que: 
a) A Renda Líquida Recebida do Exterior foi de 300. 
b) A Renda Líquida Recebida do Exterior foi de 200. 
c) A Renda Líquida Enviada ao Exterior foi de 300. 
d) A Renda Líquida Enviada ao Exterior foi de 200. 
e) A Renda Enviada ao Exterior = Renda Recebida do Exterior. 


Resposta: “c”. Pela estrutura depois de 2001, tem-se: 


1. Balança Comercial 

2. Balança de Serviços 
3. Balança de Rendas 
4. Transferências Correntes Unilaterais ; 


) + 350 — 300 = 50 


Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+4)=-250 
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Como: Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes= 1+2+3+4 
Então: -250 = 50 + Balança de Rendas + Transferências Correntes Unilaterais 
Logo: Balança de Rendas + Transferências Correntes Unilaterais = -300 


Como o saldo da Balança de Rendas e das Transferências Correntes Unilaterais foi negativo, 
o país apresentou Renda Líquida Enviada ao Exterior, já que: 

Renda Líquida Enviada ao Exterior = saldo negativo da soma da Balança de Rendas (3) e 
Transferências Correntes Unilaterais (4) 

Logo: Renda Líquida Enviada ao Exterior = 300 

Observe que, pela definição dada pela FGV, Renda Líquida Enviada ao Exterior corresponde 
à soma da Balança de Rendas e das Transferências Correntes Unilaterais. Já pela FIBGE, a 
Renda Líquida Enviada ao Exterior é composta apenas pela Balança de Rendas. 


9. (ENAP — ESAF — 2006) Faz parte da conta de movimento de capitais na nova metodolo- 
gia do balanço de pagamentos, exceto: 


a) Empréstimos de regularização. 
b) Investimentos diretos. 

c) Amortização de empréstimos. 
d) Capitais de curto prazo. 

e) Remessa de lucros. 


Resposta: “e”. Faz parte da Conta de Movimento de Capitais a Conta Financeira, que é subdi- 
vidida em: Investimento direto; Investimento em carteira (onde estão os capitais de curto 
prazo); Derivativos; Outros Investimentos (onde estão as amortizações de empréstimos e 
empréstimos de regularização). A remessa de lucro está presente na Balança de Rendas em 
rendimento de Investimento direto. 


10. (ARF/SP — VUNESP — 2001-2002) Um país realizou as seguintes transações com o exte- 
rior durante um ano, em dólares: 

— Renda enviada para o exterior: 5.567 

— Exportação de bens e serviços não fatores: 56.456 

— Doações para ONGs no exterior: 887 

— Renda Recebida do Exterior: 3.985 

— Doação recebida de ONG estrangeira: 1.345 

— Importação de bens e serviços não fatores: 54.532 

Com essas informações, pode-se dizer que a economia apresentou: 

a) um saldo na Balança Comercial de US$800, um saldo no Balanço de Transações Corren- 
tes de US$1.924 e Renda Líquida Enviada ao Exterior de US$458. 

b) um envio líquido de renda ao exterior da ordem de US$800, um saldo na Balança Co- 
mercial de US$1.924 e um saldo no Balanço de Transações Correntes de US$1.924, igual 
ao da Balança Comercial. 

c) Renda Líquida Enviada ao Exterior da ordem de US$1.582, um saldo no Balanço de 
Transações Correntes de US$1.924 e um saldo na Balança Comercial de US$1.924, igual 
ao do Balanço de Transações Correntes. 

d) um saldo no Balanço de Transações Correntes de US$800 e um saldo na Balança Comer- 
cial de US$1.924, sendo US$1.124 a Renda Líquida Enviada ao Exterior. 

e) um saldo no Balanço de Transações Correntes de US$1.582 e um saldo na Balança Co- 
mercial de US$1.924, sendo US$1.582 a Renda Enviada ao Exterior. 


Resposta: “d”. Pela estrutura do Balanço de Pagamentos, tem-se: 


"mu 


m Balanço de Pagamentos 2517 


. Balança Comercial 
. Balança de Serviços 
. Balança de Rendas = -5.567 + 3.985 = —-1.582 

. Transferências Correntes Unilaterais = -887 + 1.345 = 458 


) +56.456 — 54.532 = 1.924 


E ru Ny) — 


; —1.124 


Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2 +3+4)=800 


Renda Líquida Enviada ao Exterior = saldo negativo da Balança de Rendas + Transferências 
Correntes Unilaterais. 


11. (AFPS — ESAF — 2002 — adaptada) Considere os seguintes dados para uma economia 
hipotética, em unidades monetárias e num determinado período de tempo: 
— déficit comercial: 1.000 
— transferências correntes unilaterais recebidas: 100 
— saldo líquido positivo da conta capital e financeira: 1.000 
Considerando que o saldo total do balanço de pagamentos foi nulo e supondo a ausência de 
erros e omissões, é correto afirmar que: 
a) O balanço de serviços fatores e não fatores apresentou saldo negativo de 1.100, e o 
saldo em transações correntes foi deficitário em 1.100. 
b) O saldo do balanço de serviços fatores e não fatores foi nulo, e o saldo em transações 
correntes foi deficitário em 900. 
c) O balanço de serviços fatores e não fatores apresentou saldo negativo de 100, e o saldo 
em transações correntes foi deficitário em 1.000. 
d) O saldo do balanço de serviços fatores e não fatores foi nulo, e o saldo em transações 
correntes foi deficitário em 1.100. 
e) O saldo do balanço de serviços fatores e não fatores foi igual ao saldo em transações 
correntes. 


Resposta: “c”. Pela estrutura do Balanço de Pagamentos depois de 2001, tem-se: 
1. Balança Comercial —1.000 

2. Balança de Serviços | 

3. Balança de Rendas 

4. Transferências Correntes Unilaterais + 100 

Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2 +3)=? 


? 


5. Conta Capital 
6. Conta Financeira 
7. Erros e Omissões = O 


; = Movimento de Capitais = 1.000 


Saldo Balanço de Pagamentos (1+2+3+4+5)=0 


Saldo Balanço de Pagamentos = Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes + 
Movimento de Capitais + Erros e Omissões 

O = Saldo BP em Transações Correntes + 1.000 + 0 

Saldo BP em Transações Correntes = —1.000 

Saldo BP em Transações Correntes = Balança Comercial + Balança de Serviços + Balança de 
Rendas + Transferências Correntes Unilaterais 

—1.000 = -1.000 + Balança de Serviços + Balança de Rendas + 100 

Logo: Balança de Serviços + Balança de Rendas = -100 


12. (Analista — BC — ESAF — 2000) Considere a seguinte equação: Y=C+I+G+(X-M). 
Com base nessas informações, podemos afirmar que: 

a) Se Y= PIB, (X— M) saldo do balanço de pagamentos em transações correntes. 

b) Se Y= PIB, (X-— M) déficit na balança comercial. 
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c) Se Y= PIB, (X— M) superávit na balança comercial. 
d) Se Y= PIB, (X-— M) saldo total do balanço de pagamentos. 
e) Se Y= PIB, (X—- M) = exportações menos importações de bens e serviços não fatores. 


Resposta: “e”. PIB=C+|I+G+X-M, onde X- M = exportação menos importação de bens e 
serviços não fatores. 


13. (AFRF — ESAF — 2002.Il — adaptada) Com relação ao balanço de pagamentos, é incor- 
reto afirmar que: 
a) As exportações de empresas multinacionais instaladas no Brasil são computadas na 
balança comercial do país. 
b) Os investimentos diretos fazem parte dos chamados movimentos de capitais autônomos. 
c) O saldo da conta transferências correntes unilaterais faz parte do saldo do balanço de 
pagamentos em transações correntes. 
d) O saldo total do balanço de pagamentos não é necessariamente nulo. 
e) As chamadas rendas de capital fazem parte do denominado balanço de serviços não 
fatores. 


Resposta: “e”. As rendas de capital são aquelas provenientes da utilização do fator de produ- 
ção capital e, portanto, são caracterizadas como renda ou remuneração de serviços não fa- 
tores. Portanto, fazem parte do balanço de serviços fatores, chamado também de Balança de 
Rendas. A alternativa “e” é, portanto, falsa. 

Todos os bens e serviços não fatores que saem do país, sejam produzidos por empresas na- 
cionais ou estrangeiras instaladas no país, são computados como exportações. A alternativa 
“a” é, portanto, verdadeira. 

Na conta financeira estão computados os capitais autônomos e os capitais compensatórios. 
Os investimentos diretos fazem parte dos capitais autônomos. A alternativa “b” é verdadeira. 
O saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é a soma da Balança Comercial, 
da Balança de Serviços, da Balança de Rendas e das Transferências Correntes Unilaterais. A 
alternativa “c” é verdadeira. 

O país pode apresentar saldo nulo, positivo ou negativo no Balanço de Pagamentos, precisan- 
do, caso apresente déficit, utilizar-se das reservas internacionais. A alternativa “d” é verdadeira. 


14. (AFRF — ESAF — 2002 — adaptada) Considere as seguintes informações: 
A = saldo da balança comercial 
B = saldo da balança de serviços fatores e não fatores 
C = saldo das operações de transferências unilaterais correntes 
D = saldo em transações correntes 
E = movimento de capitais (conta capital + financeira) 
F = saldo total do balanço de pagamentos 
Com base nessas informações, pode-se afirmar com certeza que: 
a) A+B+C=D+E 
b)A+B+C+D+E+F=0 
o) A+B+C+E+F=0 
d) F=0 
eJA+B+C+E=F 


Resposta: “e”. 
1. Balança Comercial = A 
2. Balança de Serviços | e 


3. Balança de Rendas 
4. Transferências Correntes Unilaterais = € 


Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+4)=D=A+B+C 
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5. Conta Capital ! , 
6. Conta Financeira 
7. Erros e Omissões 


Saldo Balanço de Pagamentos = F 
8. Haveres da Autoridade Monetária 


Como: D=A+B+C eF=D+E então:F=A+B+Ch-E. 


15. (AFRF — ESAF — 2005) Considere as seguintes informações para uma economia hipoté- 
tica (em unidades monetárias): 

— Exportações de bens e serviços não fatores: 200 

— Importações de bens e serviços não fatores: 300 

— Renda Líquida Enviada ao Exterior: 100 
Com base nessas informações e considerando as identidades macroeconômicas básicas de- 
correntes de um sistema de Contas Nacionais, é correto afirmar que essa economia hipotéti- 
ca apresentou: 

a) Déficit no balanço de pagamentos em transações correntes de 100. 

b) Déficit no balanço de pagamentos em transações correntes de 200. 

c) Superávit no balanço de pagamentos de 200. 

d) Saldo nulo no balanço de pagamentos em transações correntes. 

e) Superávit no balanço de pagamentos de 100. 


Resposta: “b”. Resolvendo essa questão pela estrutura do Balanço de Pagamentos, tem-se: 


1. Balança Comercial 

2. Balança de Serviços 
3. Balança de Rendas 
4. Transferências Correntes Unilaterais ; neo 


) = +200 — 300 = -100 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+ 4) 


É bom lembrar que, quando um país apresenta Renda Líquida Enviada ao Exterior, a soma da 
Balança de Rendas e das Transferências Correntes Unilaterais é negativa. 

Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = Balança Comercial + Balança de 
Serviços + Balança de Rendas + Transferências Correntes Unilaterais 

Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -100 — 100 

Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -200 

Logo, houve um déficit no BPTC de 200. 


16. (ENAP — ESAF — 2006) Sejam: 
BP = saldo total do Balanço de Pagamentos; 
R = variação das reservas; 
TC = saldo em transações correntes; 
MC = soma do resultado dos movimentos de capitais. 
Considerando a nova metodologia do balanço de pagamentos, é incorreto afirmar que: 
a) BP=-R 
b) BP+R=O 
c) TC+MC=R 
d) SeBP=0Oentão R=0 
e) TC=-(MC+R) 


Resposta: “c”. A nova metodologia do Balanço de Pagamentos apresenta a seguinte estrutura: 


1. Balança Comercial 


CAPÍTULO 1 ASPECTOS PRELIMINARES [E 


A Figura 1.1 mostra a evolução do salário mínimo no período de 1938 a 2013, tanto em termos nominais quanto em termos 
reais (com base em dólares constantes de 2000). Ainda que o salário mínimo fixado pelo governo em termos nominais tenha 
aumentado regularmente, em termos reais ele não é muito diferente hoje do que era na década de 1950. 


= 
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Em termos nominais, o salário mínimo aumentou regularmente nos últimos 70 anos. Porém, em termos reais, seu valor em 2010 é menor que o 
verificado na década de 1970. 


No entanto, a decisão tomada em 2007 de elevar o salário mínimo não foi fácil. Embora um salário mínimo maior pos- 
sibilitasse um melhor padrão de vida aos trabalhadores que estavam recebendo abaixo do mínimo então vigente, alguns 
analistas temiam que o aumento pudesse elevar o desemprego de trabalhadores jovens e sem qualificação. A decisão de 
elevar o salário mínimo, portanto, levanta questões normativas e positivas. A questão normativa é se a demissão de jovens 
e trabalhadores com baixa qualificação seria compensada por dois fatores: (1) os benefícios diretos aos trabalhadores que 
passariam a receber mais e (2) os benefícios indiretos a outros trabalhadores cujos salários poderiam ser aumentados em 
decorrência do aumento dos salários que constituem a base de remuneração. 

Uma importante questão positiva associada ao salário mínimo é saber quantos trabalhadores conseguirão (se é que 
algum conseguirá) encontrar trabalho com um salário mínimo maior. Como veremos no Capítulo 14, essa é uma questão ainda 
bastante controversa. Estudos estatísticos apontaram que um aumento de cerca de 10% no salário mínimo aumentaria o de- 
semprego de jovens em 1% ou 2%. (O aumento real de US$ 5,15 para US$ 7,25 representa uma elevação de 41%.) Entretanto, 
uma recente revisão das estatísticas veio questionar se realmente existe um efeito significativo sobre o desemprego. 


1.4 Por que estudar microeconomia? 


Acreditamos que, após a leitura deste livro, você não tenha dúvidas sobre a importância 
e a vasta aplicabilidade da microeconomia. Na verdade, um de nossos principais objetivos 
é lhe mostrar como aplicar os princípios microeconômicos a problemas reais de tomada 
de decisão. No entanto, um pouco de motivação extra logo no início nunca é demais. Aqui 
estão dois exemplos que não apenas mostram o uso da microeconomia na prática, mas tam- 
bém oferecem uma prévia deste livro. 





8 O primeiro estudo é de David Neumark e William Wascher, “Employment Effects of Minimum and 
Subminimum Wages: Panel Data on State Minimum Wage Laws”, Industrial and Labor Relations Review 
46, out. 1992, p. 55-81. Uma revisão da literatura é feita por David Card e Allan Krueger, Myth and 
Measurement: The New Economics of the Minimum Wage (Princeton: Princeton University Press, 1995). 
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2. Balança de Serviços 
3. Balança de Rendas 
4. Transferências Correntes Unilaterais 


Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+4)=TC 


5. Conta Capital 
6. Conta Financeira 
7. Erros e Omissões 


: Movimento de Capitais (MC) 


Saldo Balanço de Pagamentos =BP(1+2+3+4+5+6+7) 
8. Variação de Reservas (R) 


Sabe-se que: TC+MC=BPouTC+MC=-RouTC=-(MC+R);BP=-RouBP+R=O 


17. (ICMS/SP — FCC — 2006 — adaptada) Sobre o balanço de pagamentos, é correto afirmar 
que: 
a) Um superávit no saldo das transações correntes equivale a uma diminuição dos ativos 
externos líquidos em poder dos residentes desta economia; 
b) O pagamento de juros sobre empréstimos recebidos do exterior é registrado na conta 
de capital; 
c) Há diminuição das reservas internacionais do país, se o saldo do balanço de pagamen- 
tos é positivo; 
d) O valor dos lucros reinvestidos na economia doméstica por residentes no exterior é 
computado no balanço de serviços fatores; 
e) Há transferência líquida de recursos para o exterior quando as importações de bens e 
serviços não fatores apresentam valor maior que as exportações de bens e serviços não 
fatores. 


Resposta: “d”. Quando ocorrem lucros reinvestidos, o lançamento correto é: 

— débito na Balança de Rendas em lucros reinvestidos; 

— crédito na variação de Reservas; 

— crédito na Conta financeira em Investimentos diretos como Reinvestimento de lucros; 

— débito na Variação de Reservas. 

Observe que, em Variação de Reservas, os lançamentos se anulam, já que há um lançamento 
de crédito e outro de débito de igual valor. Portanto, a alternativa “d” é a correta. 

Quando um país apresenta superávit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes, 
poderá conceder empréstimos ao exterior, o que o torna um credor, ou seja, passa a ter di- 
reitos ou a apresentar um ativo. Logo, um superávit no Balanço de Pagamentos em Transa- 
ções Correntes representa um aumento do ativo externo líquido. Portanto, a alternativa “a” 
está incorreta. 

Juros é a remuneração de um fator de produção, ou seja, é o pagamento do fator Capital. As 
remunerações dos fatores de produção são registradas na Balança de Rendas, e não na conta 
de capital. Esta última registra as transferências unilaterais de ativos reais, ativos financeiros 
ou ativos intangíveis entre residentes e não residentes e o perdão da dívida. Portanto, a 
alternativa “b” está incorreta. 

Se o saldo no Balanço de Pagamentos é positivo, a variação de reservas é negativa, já que a 
conta caixa (que é a variação de reservas) aumenta o saldo por débito e diminui o saldo por 
crédito. Portanto, quanto mais negativa for a conta variação de reservas, maiores serão os 
aumentos das reservas; e a alternativa “c” está incorreta. 

Há transferência líquida de recursos para o exterior quando as importações de bens e servi- 
ços não fatores apresentam valor menor que as exportações de bens e serviços não fatores. 
Quando as importações forem maiores que as exportações, denomina-se hiato do Produto. 
Portanto, a alternativa “e” está incorreta. 
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18. (Economista — Petrobras — CESGRANRIO — 2005 — adaptada) O balanço de pagamen- 
tos da economia brasileira registrava, em 1999, as seguintes transações com o exterior: 
— Exportações de bens: US$48 bilhões 
— Importações de bens: US$49,2 bilhões 
— Pagamento de juros: US$15,2 bilhões 
— Transferências correntes unilaterais: “US$2 bilhões 
— Outros serviços (saldo): -US$10 bilhões 
— Investimento direto: US$30,1 bilhões 
— Financiamentos: US$16 bilhões 
— Empréstimos: US$28 bilhões 
— Amortizações pagas: US$49,6 bilhões 
— Capitais a curto prazo: -US$9,7 bilhões 
— Outros capitais: —US$2,6 bilhões 
Nesse ano, o saldo em transações correntes, em US$ bilhões, foi de: 
a) -28,4 
b) -8,4 
c) -4,4 
d) —1,2 
e) 10,8 


Resposta: “d”. 

Balanço de Pagamentos 

1. Balança Comercial = +48 —- 49,2 = —-1,2 

2. Balança de Serviços = -10 

3. Balança de Rendas = -15,2 

4. Transferências Correntes Unilaterais = —2 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -28,4 


5. Conta Capital 
6. Conta Financeira = +30,1 + 16 + 28-49,6-9,7-2,6= 12,2 
7. Erros e Omissões 


Saldo Balanço de Pagamentos 
8. Variação de Reservas = -48 + 49,2 + 15,2 +2 + 10- 30,1 - 16 - 28 + 49,6 + 9,7 + 2,6 = 16,2 


Observe que essa questão fornece muitos dados que não são necessários para chegar à res- 
posta. Para determinar o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes, deve-se 
somar a Balança Comercial + Balança de Serviços + Balança de Rendas + Transferências Cor- 
rentes Unilaterais. Logo: 

Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes =-1,2- 10- 15,2-2=-28,4 


19. (AFRF — ESAF — 2000) São medidas que tendem a corrigir déficits no balanço de 
pagamentos: 
a) Redução do nível de atividade econômica, redução das taxas internas de juros, desva- 
lorização da taxa nominal de câmbio. 
b) Elevação do nível de atividade econômica, redução das taxas internas de juros, desva- 
lorização da taxa nominal de câmbio. 
c) Redução do nível de atividade econômica, redução no nível geral de preços internos, 
elevação das taxas internas de juros. 
d) Elevação do nível de atividade econômica, redução das taxas internas de juros, redução 
no nível geral de preços internos. 
e) Elevação do nível de atividade econômica, elevação das taxas internas de juros, eleva- 
ção no nível geral de preços internos. 


Resposta: “c”. São medidas, entre outras, que tendem a corrigir déficits no Balanço de Pagamentos: 


262 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


— Subsídios às exportações do país. 

— Redução do nível de atividade econômica interna, já que, com um nível de produção mais 
baixo, o nível de renda e as importações se reduzem, pois as importações são função da renda. 
— Elevação da taxa de juros interna atraindo capital externo. 

— Desvalorização do Real. 

— Restrições tarifárias e não tarifárias às importações. 

— Restrição à saída de capital. 

— Redução dos preços internos, já que preços internos mais baixos tendem a ganhar compe- 
titividade no mercado externo e, assim, aumentam as exportações. 


20. (ARFR — ESAF — 2000) Considere os seguintes dados que refletem as relações de uma 
economia hipotética com o resto do mundo, num determinado período de tempo, em uni- 
dades monetárias: 
— exportações com pagamento à vista: 100; 
— importações com pagamento à vista: 50; 
— entrada de investimento direto externo sob a forma de máquinas e equipamentos: 200; 
— pagamento de juros de empréstimos, remessa de lucros e pagamento de aluguéis: 80; 
— amortização de empréstimos: 50. 
Pode-se afirmar que: 
a) O saldo da balança comercial é de —-150, o saldo da balança de serviços fatores e não 
fatores é de -80, o saldo em transações correntes é de -230; e o saldo total do balanço 
de pagamentos é de -80. 
b) O saldo da balança comercial é de +50; o saldo da balança de serviços fatores e não 
fatores é de -80, o saldo em transações correntes é de -230 e o saldo total do balanço 
de pagamentos é de -80. 
c) O saldo da balança comercial é de —-150, o saldo da balança de serviços fatores e não 
fatores é de -130, o saldo em transações correntes é de -230 e o saldo total do balanço 
de pagamentos é de -80. 
d) O saldo da balança comercial é de +50, o saldo da balança de serviços fatores e não 
fatores é de -130, o saldo em transações correntes é de -230 e o saldo total do balanço 
de pagamentos é de -80. 
e) O saldo da balança comercial é de -150, o saldo da balança de serviços fatores e não 
fatores é de -80, o saldo em transações correntes é de -230 e o saldo total do balanço 
de pagamentos é nulo. 


Resposta: “a”. 


Balança de Pagamentos 

1. Balança Comercial = + 100 — 50 —- 200 = -150 
2. Balança de Serviços 

3. Balança de Rendas = -80 

4. Transferências Correntes Unilaterais 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -230 
5. Conta Capital 

6. Conta Financeira = + 200 - 50 = 150 

7. Erros e Omissões 

Saldo no Balanço de Pagamentos = -80 

8. Variação de Reservas = —-100 + 50 + 80 + 50 = 80 


Saldo na Balança Comercial = —150 

Saldo na Balança de Serviços fatores e não fatores = -80 

Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -230 
Saldo no Balanço de Pagamentos = -80 
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21. (Economista — MPU — ESAF — 2004) No balanço de pagamentos, os lucros reinvestidos 
têm como lançamento 

a) Débito na conta rendas de capital e crédito na conta caixa. 

b) Débito na conta rendas de capital e crédito na mesma conta. 

c) Crédito na conta reinvestimentos e débito na mesma conta. 

d) Débito na conta rendas de capital e crédito na conta reinvestimentos. 

e) Crédito na conta rendas de capital e débito na conta caixa. 


Resposta: “d”. Os lucros reinvestidos apresentam os seguintes lançamentos: 

1. débito na Conta de Rendas em lucros reinvestidos; 

2. crédito na Variação de Reservas (conta de caixa); 

3. crédito na Conta Financeira em Investimentos diretos em Reinvestimento de lucros; 
4. débito em Variação de Reservas (conta de caixa). 

Como os itens (2) e (4) se anulam, fala-se, de maneira abreviada, apenas nos itens (1) e (3). 


22. (Economista — MPU — ESAF — 2004) Um déficit em transações correntes pode ser con- 
siderado como 

a) Poupança interna. 

b) Despoupança externa. 

c) Poupança externa. 

d) Despoupança interna. 

e) Despoupança do governo. 


Resposta: “c”. Quando um país apresenta déficit no Balanço de Pagamentos em Transações 
Correntes (ou déficit em transações correntes), isso significa que investiu internamente mais 
do que sua poupança interna permitia, tendo, portanto, que se socorrer à poupança externa. 
Por isso, o déficit em Transações Correntes é igual à poupança externa. 


23. (Economista — MPU — ESAF — 2004 — adaptada) Supondo 
BP = saldo do balanço de pagamentos 
RE = resultados das variações de reservas 
TC = transações correntes 
MC = movimento de capitais 
Com base nessas informações e na ausência de erros e omissões, é correto afirmar que, 
necessariamente: 
a) BP=REe TC=MC-RE 
b) BP=O 
c) BP=-REeBP=0 
d) BP=MC+RE 
e) BPP=-REe TC=-(MC+ RE) 
Resposta: “e”. 
Balanço de Pagamentos (estrutura depois de 2001) 
1. Balança Comercial (BC) 
2. Balança de Serviços (BS) 


3. Balança de Rendas (BR) 
4. Transferências Correntes Unilaterais (TU) 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (TC) 

5. Conta Capital (CC) 

6. Conta Financeira (CF) 

7. Erros e Omissões (EO) 

Saldo no Balanço de Pagamentos (BP) 

8. Variação de Reservas (RE) 

BP=-RE 
TC+MC=BPouTC+MC=-REouTC=-RE-MC ou TC =-—(MC + RE) 


MC 
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24. (Economista — MPU — ESAF — 2004 — adaptada) Não é registrado no balanço de servi- 
ços e rendas o(a) 

a) Remessa de lucros. 

b) Amortização de empréstimos. 

c) Pagamento de fretes. 

d) Pagamento de seguro de transportes de mercadorias. 

e) Recebimento de juros de empréstimos. 


Resposta: "b”. Os serviços podem ser: serviços fatores ou rendas que remuneram fatores de 
produção sob a forma de salários, juros e lucros; e serviços não fatores em que são lançados 
fretes, seguros, royalties, despesas financeiras, turismo etc. As amortizações de empréstimos 
correspondem ao pagamento ou recebimento do principal de uma dívida e devem ser lança- 
das na conta financeira. 


25. (Secretaria de Administração de Empresa — SUAPE — Complexo Industrial Portuário 
Eraldo Queiros — IAUPE — CONUPE — 2010) Assinale a alternativa falsa: 
a) O Balanço de pagamentos registra as transferências, os pagamentos internacionais e o 
comércio de bens e serviços entre um país e o resto do mundo. 
b) A aquisição por investidor estrangeiro de ações da Petrobrás é registrada como crédito 
na conta de capital brasileira. 
c) Se um país tem superávit no Balanço de pagamentos, suas exportações líquidas não 
serão necessariamente positivas. 
d) Numa economia aberta, o Produto Nacional Bruto é determinado pelos gastos em Pro- 
dutos domésticos efetuados por residentes e não residentes do país. 
e) O acúmulo de estoques indesejados é contabilizado como investimento nas Contas 
Nacionais. 


Resposta: “d”. Produto Nacional é o produto que pertence ao país, gera uma renda nacional 
e será igual ao dispêndio (ou despesa) nacional. Logo, o Produto Nacional é determinado 
pelos gastos em produtos domésticos efetuados por residentes. A alternativa “d” é falsa. 

O Balanço de Pagamentos é o registro contábil de todas as transações econômicas entre re- 
sidentes e não residentes durante um determinado período. Essas transações tomam a forma 
de transferências, pagamentos internacionais e comércio de bens e serviços. A alternativa 
“a” é verdadeira. 

Quando um investimento estrangeiro adquire ações de empresas nacionais com interesse 
“duradouro”, ou seja, com interesse de participação na gestação dos negócios, diz-se que 
houve um investimento direto. Quando o interesse em adquirir ações “não é duradouro”, ou 
seja, quando o vínculo é especulativo, diz-se que houve um investimento em carteira. A 
alternativa “b” é verdadeira. 

Exportação líquida é a diferença entre as exportações e as importações. A estrutura do Balan- 
ço de Pagamentos pode ser positiva, mas não necessariamente as exportações líquidas. Isso 
pode ocorrer quando, por exemplo, as demais contas que compõem o Balanço de Pagamen- 
tos compensam um saldo negativo nas exportações líquidas. A alternativa “c” é verdadeira. 
Os estoques, desejados ou indesejados, são caracterizados como investimento e, portanto, 
estão presentes nas Contas Nacionais (Conta de Bens e Serviços e Conta de Acumulação). A 
alternativa “e” é verdadeira. 


26. (ANPEC — CESPE — 2004 — adaptada) Utilizando como referência a estrutura geral do 
Balanço de Pagamentos, julgue as afirmativas: 

a) A conta financeira é negativa para um país que apresenta superávit em transações 
correntes, o que equivale a uma diminuição dos ativos externos líquidos em poder dos 
residentes desta economia. 

b) O balanço de serviços engloba, entre outros itens, os pagamentos e os recebimentos 
relativos a viagens internacionais, seguros, amortizações, lucros e dividendos. 
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c) Arenda líquida recebida (+) ou enviada (-) para o exterior é, por definição, o saldo de 
serviços de fatores mais o de transferências correntes unilaterais. Por sua vez, a trans- 
ferência líquida de recursos para o exterior equivale ao saldo comercial mais o saldo de 
serviços não fatores. 

d) O aumento do passivo externo líquido de um país em determinado período de tempo 
é equivalente ao déficit, nesse mesmo período, dos movimentos de capitais autônomos 
e compensatórios. 


Resposta: F, F, V, F. 

a) (F) Quando um país apresenta superávit no Balanço de Pagamentos em Transações Corren- 
tes, implica que a poupança interna superou o Investimento e que o país, ao invés de se so- 
correr com poupança externa, vai passar a financiar, no exterior, investimentos, ou seja, O 
país vai apresentar saída de recursos e, portanto, a conta financeira será negativa. Isso signi- 
fica que o país passa a apresentar um ativo externo líquido, ou seja, passa a ter “direitos” 
sobre o exterior. 


b) (F) Os serviços podem ser: serviços fatores, quando remuneram fator de produção sob a 
forma de salários, juros e lucros (dividendos); e serviços não fatores, quando remuneram 
frete, seguros, viagens internacionais, turismo, entre outros. As amortizações referem-se ao 
pagamento do principal de uma dívida e, portanto, não se enquadram em serviços fatores 
nem em serviços não fatores. 


c) (V) A soma da Balança de Rendas (ou serviços fatores) e das Transferências Correntes Uni- 
laterais, quando positiva, é chamada de Renda Recebida do Exterior e, quando negativa, de 
Renda Enviada ao Exterior. 

À soma da Balança Comercial e da Balança de Serviços, quando positiva, dá-se o nome de 
transferência líquida de recursos para o exterior e, quando negativa, de hiato do produto. 


d) (F) Quando o país possui um passivo externo líquido, significa que apresentou um déficit 
no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. Para que o saldo total do Balanço de 
Pagamentos seja nulo, as contas capital e financeira devem registrar um superávit equivalen- 
te em valores absolutos ao déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (con- 
siderando que erros e omissões sejam zero), ou seja, os movimentos de capitais autônomos e 
compensatórios devem ser positivos. 


27. (Economista Júnior — Petrobras — CESGRANRIO — 2008) O balanço comercial de um 
país é superavitário em US$ 30 bilhões, mas seu superávit em conta corrente é de US$ 5 bi- 
lhões, e as transferências unilaterais líquidas são nulas. Isto indica que: 

a) As importações estão muito elevadas. 

b) A poupança externa é positiva. 

c) A entrada líquida de capital externo é positiva. 

d) O país está perdendo reservas internacionais. 

e) Há um déficit no balanço de serviços. 


Resposta: “e”. 


1. Balança Comercial = + 30 

2. Balança de Serviços 

3. Balança de Rendas 

4. Transferências Correntes Unilaterais = O 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+4)=+5 


5. Conta Capital 
6. Conta Financeira 
7. Erros e Omissões 


Saldo no Balanço de Pagamentos (1+2+3+4+5+6+7) 
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Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = Balança Comercial + (Balança de 
Serviços + Balança de Rendas) + Transferências Correntes Unilaterais 

5 = 30 + (Balança de Serviços + Balança de Rendas) 

Balança de Serviços + Balança de Rendas (serviços fatores) = —25 

Logo, a Balança de Serviços fatores e não fatores é deficitária. 


28. (Analista de Comércio Exterior — ACE — ESAF — 2002) Tomando como caso o Brasil, não 
é considerado como residente para efeito de pagamento no balanço de pagamentos: 

a) Embaixadas brasileiras no exterior. 

b) Empresas multinacionais instaladas no Brasil. 

c) Turistas brasileiros no exterior. 

d) Instituições norte-americanas de ensino instaladas no Brasil. 

e) Filiais de empresas brasileiras no exterior. 


Resposta: “e”. Residentes são aquelas pessoas físicas ou jurídicas que têm no país considerado 
seu principal centro de interesse econômico por pelo menos 1 (um) ano. São, portanto: 

— Pessoas físicas que cooperam na formação do PIB. 

— Pessoas jurídicas instaladas no país. 

— Embaixadas do país no exterior. 

— Turistas no exterior. 

Portanto, filiais de empresas brasileiras no exterior são residentes do país do exterior. 


29. (ANPEC — CESPE — 1993 — adaptada) Uma economia realizou durante um determinado 
ano as seguintes transações com o exterior: 
— Exportações de matérias-primas (recebendo à vista em moeda forte) no valor FOB de 
$ 15 bilhões. 
— Importação de equipamentos (com financiamento de longo prazo dado pelo fornece- 
dor estrangeiro) no valor FOB de $ 7 bilhões. 
— Pagamento de fretes (em moeda forte) no valor de $ 3 bilhões. 
— Prestação de serviços de engenharia por firmas residentes no Brasil atuando no exte- 
rior (recebendo à vista em moeda forte) no valor de $ 2 bilhões. 
— Dos $ 5 bilhões de juros vincendos de sua dívida externa, o país desembolsa em moeda 
forte apenas $ 2 bilhões e consegue refinanciar os $ 3 bilhões restantes junto aos credores. 
— Recebe doação humanitária de vacinas, remédios e equipamentos cirúrgicos no valor 
de $ 1 bilhão, entregues em espécie pelo país doador. 
— Dos $ 13 bilhões de amortizações vincendas, o país desembolsa em moeda forte apenas 
$ 3 bilhões e consegue refinanciar os $ 10 bilhões restantes junto aos credores. 
Assinale como Verdadeira ou Falsa as afirmativas abaixo: 
a) O saldo da Balança Comercial é 8 (oito). 
b) O saldo do Balanço em Transações Correntes é 2 (dois). 
c) O saldo do Movimento de Capitais é O (zero). 
d) O aumento das reservas é 9 (nove). 
e) A transferência líquida de recursos para o exterior é 5 (cinco). 


Resposta: F, V, F, V, F. 


Balanço de Pagamentos 

1. Balança Comercial=15-7-1=7 | 
2. Balança de Serviços =-3 + 2 =-1 

3. Balança de Rendas =-5 = -5 

4. Transferências Correntes Unilaterais = +1 


=6 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 2 
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5. Conta Capital : ; 
6. Conta Financeira+ 7+3-13+10=7 
7. Erros e Omissões 


Saldo no Balanço de Pagamentos = 9 


8. Transações Compensatórias 
8.1. Variação de Reservas=-15 +3-2+5-3+13-10=-9 


a) (F) O saldo da Balança Comercial é 7. 

b) (V) O saldo do Balanço em Transações Correntes é 2. 

c) (F) O saldo do Movimento de Capitais (que nessa questão se refere à conta financeira) é 7. 
d) (V) As reservas variam em (-)9, o que significa que aumentaram 9. 

e) (F) A transferência líquida de recursos para o exterior é a soma da Balança Comercial e da 
Balança de Serviços que é igual a 6. 


30. (ANPEC — CESPE — 2001 — adaptada) A partir dos seguintes dados (expressos em uni- 
dades monetárias): 
— Consumo privado = 200 
— Investimento privado = 50 
— Gastos (consumo e investimento) do Governo = 25 
— Receitas do Governo = 10 
— Exportações de bens = 20 
— Importações de bens = 18 
— Renda Líquida Enviada ao Exterior = 5 
— Saldo da balança de serviços = —-8 
— Transferências unilaterais (ao exterior) = O 
— Saldo do balanço de pagamentos = 4 
Indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: 
a) O PIB é igual a 267. 
b) O PIB é maior que o PNB. 
c) A variação de reservas cambiais é igual a —1. 
d) O saldo da balança de capitais (conta capital e financeira) é igual a 15. 
e) O déficit primário do governo é igual a 15. 


Resposta: EF V, EF V, MV. 

a) (F) 

PIB=C+HI+G+X-M 
PIB=200+50+25+20-18-8 
PIB = 269 

b) (V) 

PIB = PNB + RLEE 


269 = PNB+5 
PNB = 264 


c) (F) 

1. Balança Comercial = +20 — 18 = 2 

2. Balança Serviços = -8 

3. Balança de Rendas | 

4. Transferências Unilaterais aiii 


Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -11 
5. Conta Capital 

6. Conta Financeira ; aa 

7. Erros e Qmissões 

Saldo Balanço de Pagamentos = 4 


8. Variação de Reservas - 20 + 18+8+5-15=-4 
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Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = Balança Comercial + Balança de 
Serviços + Balança de Rendas + Transferências Correntes Unilaterais 

Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes=2-8-5=-11 

Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes + Conta Capital + Conta Financeira 
+ Erros e Omissões = Saldo do Balanço de Pagamentos 

—11 + (Conta Capital + Conta Financeira + Erros e Omissões) = 4 

Conta Capital + Conta Financeira + Erros e Omissões = +15 

Considerando Erros e Omissões = 0 e Conta Capital + Conta Financeira = Balanço de Capitais, 
tem-se que: 

Balança de Capitais = 15 

Variação de Reservas = -20 + 18+8+5-15=-4 


d) (V) Balança de Capitais = 15 (a explicação está no item “c”) 
e) (V) 
G=25 
Rg = 10 
Déficit Primário = 25 - 10 = 15 


| Déficit Primário do Governo = G- Rg 


31. (Analista de Planejamento e Orçamento — ESAF — 2002 — adaptada) Considere os se- 
guintes dados para uma economia hipotética, em unidades monetárias e num determinado 
período de tempo: 
— déficit comercial = 100; 
— transferências correntes unilaterais recebidas = 10; 
— saldo líquido positivo do movimento de capitais (conta capital + conta financeira) = 100. 
Considerando que o saldo total do balanço de pagamentos foi nulo e supondo a ausência de 
erros e omissões, é correto afirmar que: 
a) A balança de serviços e rendas apresentou saldo negativo de 110 e o saldo em transa- 
ções correntes foi deficitário em 110. 

b) O saldo da balança de serviços e rendas foi nulo e o saldo em transações correntes foi 
deficitário em 90. 

c) A balança de serviços e rendas apresentou saldo negativo de 10 e o saldo em transa- 
ções correntes foi deficitário em 100. 

d) O saldo da balança de serviços e rendas foi nulo e o saldo em transações correntes foi 
deficitário em 110. 

e) O saldo da balança de serviços e rendas foi igual ao saldo em transações correntes. 


Resposta: “Cc”. 


1. Balança Comercial = -100 

2. Balança de Serviços | 

3. Balança de Rendas 

4. Transferências Correntes Unilaterais = 10 


Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes 
5. Conta Capital 

6. Conta Financeira 

7. Erros e Omissões = O 


| + 100 


Saldo Balanço de Pagamentos = O 


Saldo Balanço de Pagamentos = Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes + (5) 
+ (6) + (7) 

O = Saldo BP em Transações Correntes + 100 + O 

Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = (-)100 
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Saldo Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = (1) + (2) + (3) + (4) = 
—100 =-100 + (2) + (3) + 10 

(2) + (3) =-10 

(2) + (3) = Saldo na Balança de Serviços não fatores + serviços fatores 

Saldo na Balança de Serviços fatores e não fatores = -10 


32. (Economia — BNDES — VUNESP — 2002) Num determinado país, ocorreram as seguintes 
transações com o exterior, no ano-calendário, em bilhões de unidades monetárias (u.m.): 


— Exportações de Mercadorias .............. eee 600 
— Importações de Mercadorias ............ ee. DOS 
= PRELOS BIQRIOS cons aosspassencerdnsrad sas arruma ns spectanasscacuemesecoestageasaaroncensemes JM) 
E DR ei ra iii ip ci 
AG SS DR 
— Lucros remetidos . ssa ii an pau ia das eaca ses 
— Lucros reinvestidos . qREao ia ca 
— Doações recebidas em n mercadorias .. epa pe Sd 2 
— Empréstimos recebidos .. MRE RD EP SERRO NR DADO RR RR 
— Investimentos diretos recebi dos . EE asa 


O balanço de pagamentos dessa economia, nesse ano, pesa A que não houve erros e 
omissões na sua elaboração, registrará um saldo positivo de (em bilhões de u.m.): 

a) 13 

b) 11 

c) 9 

d) 7 

e) 5 


Resposta: “Cc”. 


1. Balança Comercial = +600 - 565 -2=33 

2. Balança de Serviços =-10 -5 =-15 

3. Balança de Rendas = -40 —- 16-4=-60 

4. Transferências Correntes Unilaterais + 2 = 2 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -40 


5. Conta Capital 
6. Conta Financeira+ 4 +32 + 13=49 
7. Erros = Omissões 


Saldo no Balanço de Pagamentos = 9 
8. Variação de Reservas =-600 + 565 + 10+5+40+16+4-4-32-13=-9 


Saldo no Balanço de Pagamentos = 9 


33. (Consultor do Senado Federal — UnB — CESPE — 2002) O balanço de pagamentos regis- 
tra, de forma detalhada, a composição da conta corrente e das várias transações que a fi- 
nanciam. Nesse contexto, julgue os itens a seguir. 

a) Quando o brasileiro compra livros e CDs na livraria virtual sediada no exterior, essa 
transação é registrada na conta de capital do balanço de pagamentos brasileiro. 

b) Ceteris paribus, a recessão econômica que está ocorrendo nos EUA, ao contribuir para 
aumentar as exportações líquidas, tende a reduzir o déficit no balanço comercial nor- 
te-americano. 

c) As doações feitas pelo governo brasileiro aos refugiados afegãos são debitadas no 
balanço das transações correntes. 

d) Quando a poupança doméstica é superior ao investimento doméstico, a economia 
apresenta um déficit no balanço comercial. 


O PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


TOMADA DE DECISÕES NAS EMPRESAS: O TOYOTA PRIUS 


Em 1997, a Toyota Motor Corporation lançou o Prius no Japão, começando a vendê-lo 
no mundo inteiro em 2001. O Prius, o primeiro automóvel híbrido a ser vendido nos Estados 
Unidos, pode usar um motor a gasolina e uma bateria e o deslocamento do carro carrega a 
bateria. Os carros híbridos possuem mais eficiência energética do que os carros apenas com 
motor a gasolina; o Prius, por exemplo, pode alcançar 19 a 23 quilômetros por litro. O modelo 
foi um grande sucesso e, dentro de poucos anos, outros fabricantes começaram a introduzir 
versões híbridas de alguns de seus carros. 

A eficiência na produção do Prius, assim como o projeto, envolveu não apenas uma 
engenharia impressionante, mas vários aspectos econômicos também. Primeiro, a Toyota 
teve de pensar cuidadosamente na reação do público ao projeto e ao desempenho desse 
novo produto. Qual seria a demanda inicial, com que rapidez cresceria e como estaria re- 
lacionada com o preço cobrado pela Toyota? Conhecer as preferências do consumidor e as 
opções disponíveis e prever a demanda e como ela responderia ao preço são essenciais à 
Toyota e a qualquer outro fabricante de automóveis. (Discutiremos as preferências do con- 
sumidor e a demanda nos capítulos 3,4 e 5.) 

Na sequência, a Toyota precisou preocupar-se com o custo de fabricação desses auto- 
móveis — sejam eles produzidos no Japão ou, a partir de 2010, nos Estados Unidos. Quais 
seriam os custos e como o custo de cada carro variaria de acordo com o número total de 
carros produzidos a cada ano? Como o custo da mão de obra e os preços do aço e outras 
matérias-primas afetariam os preços? Em quanto e com que rapidez seriam reduzidos os 
custos à medida que os administradores e os trabalhadores ganhassem experiência no pro- 
cesso de produção? E quantos desses automóveis a Toyota deveria planejar produzir a cada 
ano para maximizar seus lucros? (Abordaremos a produção e o custo nos capítulos 6 e 7, e 
a escolha da produção que maximiza os lucros nos capítulos 8 e 10.) 

A Toyota também teve de elaborar uma estratégia de fixação de preços e considerar a 
reação de seus concorrentes a ela. Embora o Prius fosse o primeiro carro híbrido, a em- 
presa sabia que competiria com outros carros pequenos e econômicos, e que logo outros 
fabricantes lançariam seus próprios carros híbridos. Será que a Toyota deveria cobrar um 
preço relativamente baixo por uma versão básica do Prius e preços altos por opções in- 
dividuais, como bancos de couro? Ou seria mais lucrativo tornar essas opções itens “pa- 
drão” e cobrar um preço mais alto pelo pacote inteiro? Qualquer que fosse a estratégia 
de preços escolhida pela Toyota, como os concorrentes provavelmente reagiriam? A Ford 
ou a Nissan tentariam vender mais barato seus carros menores ou correriam para lançar 
seus próprios carros híbridos a preços mais baixos? A Toyota seria capaz de desencora- 
jar a Ford e a Nissan a baixar os preços ameaçando responder com uma redução de seus 
próprios preços? (Discutiremos fixação de preços nos capítulos 10 e 11, e estratégia com- 
petitiva nos capítulos 12 e 13.) 

Como a produção de seus veículos utilitários exigiu grandes investimentos em novos 
equipamentos, a Toyota teve de considerar os riscos e possíveis consequências de suas 
decisões. Parte desse risco se devia à incerteza a respeito do futuro preço do petróleo (re- 
duções no preço da gasolina desestimulariam a demanda por carros econômicos). Outra 
parte devia-se à incerteza sobre o salário que a Toyota teria de pagar a seus funcionários 
em suas instalações no Japão e nos Estados Unidos. (Os mercados de petróleo e de outras 
commodities são discutidos nos capítulos 2 e 9. Os mercados de trabalho e o impacto dos 
sindicatos são discutidos no Capítulo 14. As decisões de investimento e as implicações da 
incerteza são analisadas nos capítulos 5 e 15.) 

A Toyota também precisou levar em consideração os problemas organizacionais, pois 
ela é uma empresa integrada na qual divisões distintas produzem motores e peças e, depois, 
fazem a montagem final dos automóveis. Como deveriam ser gratificados os gerentes de 
divisões diferentes? Qual preço deveria ser cobrado da divisão de montagem pelos motores 
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e) Quando há superávit no balanço de transações correntes, pode-se dizer que houve 
poupança externa positiva e, portanto, o país está absorvendo recursos reais do res- 
tante do mundo. 


Resposta: E, V, V, F, F. 

a) (F) Quando o brasileiro compra livros e CDs do exterior, o lançamento será na Balança 
Comercial em importação. 

b) (V) Se há recessão nos EUA, as importações dos EUA se reduzem, elevando as exportações 
líquidas (exportação — importação). Essa situação faz melhorar o saldo no Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes. 

c) (V) Quando o país faz doações, é debitado o valor na conta de Transferências Correntes 
Unilaterais, que é um dos componentes do saldo do Balanço de Pagamentos em Transações 
Correntes. 

d) (F) Quando a poupança interna é superior ao investimento interno, o país passa a ter 
capacidade de financiamento externo, o que faz o saldo do Balanço de Pagamentos em Tran- 
sações Correntes ser positivo. 

e) (F) Quando o país apresenta superávit no Balanço de Pagamentos em Transações Corren- 
tes, isso significa que a Poupança interna é maior que o Investimento interno e, portanto, o 
país apresenta capacidade de Financiamento e o resto do mundo estará absorvendo recursos 
reais do país. 


34. (APO — MPOG — ESAF — 2008) Pode-se afirmar que o Balanço de Pagamentos de um 
país é um resumo contábil das transações econômicas que este país faz com o resto do mun- 
do, durante certo período de tempo. No que tange a Balanço de Pagamentos, assinale a 
única opção falsa. 

a) Na contabilização dos registros das transações efetuadas, adota-se o método das par- 
tidas dobradas. 

b) Sob a ótica do Balanço de Pagamentos, as transações internacionais podem ser de duas 
espécies: as transações autônomas e as transações compensatórias. 

c) O Brasil, ao longo de muitos anos, apresentou déficit na conta de transações correntes, 
que tinha que ser financiada por meio da entrada de capitais, levando ao aumento da 
divisa externa do país. 

d) O déficit em conta corrente do Balanço de Pagamentos corresponde à poupança inter- 
na da economia, isto é, à diferença entre investimento e poupança interna na conta 
capital do sistema de Contas Nacionais. 

e) Os fluxos do Balanço de Pagamentos afetam a posição internacional de investimentos 
do país. 


Resposta: “d". Quando o país apresenta déficit no Balanço de Pagamentos em Transações 
Correntes, deverá se socorrer ao capital externo no valor desse déficit. Portanto, o déficit no 
Balanço de Pagamentos em Transações Correntes deverá ser igual à poupança externa, e não 
à poupança interna, como afirma a questão. A poupança interna do país corresponde à soma 
da poupança do setor privado e da poupança do governo. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 
No Balanço de Pagamentos, todos os lançamentos a crédito devem ter a contrapartida a 
débito e todos os lançamentos a débito devem ter a contrapartida a crédito. Portanto, a 
alternativa “a” é verdadeira. 

As transações autônomas correspondem, por exemplo, a empréstimos concedidos ou solici- 
tados a outros países para pessoa jurídica ou física. As transações compensatórias correspon- 
dem, por exemplo, a empréstimos concedidos ou solicitados a organismos internacionais, 
como Banco Mundial, FMI etc. Portanto, a alternativa "b” é verdadeira. 

Como no Brasil havia grande saída de juros devido ao pagamento da remuneração da dívida 
contraída, bem como saída de lucros de empresas multinacionais instaladas no país, a Conta 
de Rendas apresentava déficit. Apesar de o saldo comercial ser positivo, esse superávit não era 
suficiente para cobrir o déficit na Balança de Rendas. Devido a isso, o Balanço de Pagamentos 
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em Transações Correntes apresentava saldo negativo, obrigando o país a buscar recursos exter- 
nos, O que acarretava entrada de divisas para o país. Portanto, a alternativa “c” é verdadeira. 
Dependendo da situação do país, ou seja, se vai apresentar déficit ou superávit em transa- 
ções correntes, deverá haver entrada ou saída de capital do país. Isso determina se haverá 
investimento nacional no exterior ou investimento externo no país. Portanto, a alternativa 
“e” é verdadeira. 


35. (ANPEC — CESPE — 2004) Com base nos princípios da contabilidade nacional, julgue as 
seguintes afirmativas: 
a) A poupança bruta, em uma economia fechada e sem governo, é idêntica à soma da 
formação bruta de capital fixo mais a variação de estoques. 
b) Em uma economia aberta e sem governo, são registradas como importações apenas as 
aquisições de bens e serviços que não correspondam ao pagamento de fatores de pro- 
dução. Este último é computado no cálculo da Renda Líquida Enviada ao Exterior. 


Resposta: V, V. 

a) (V) Sabe-se que, no equilíbrio, o Investimento de uma economia é igual à Poupança, ou 
seja: |=S. O Investimento corresponde a Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF) + Variação 
de Estoques. A poupança da economia é a soma da poupança privada, poupança do governo 
e poupança externa. Mas, como a questão diz que a economia é fechada, ou seja, não há 
poupança externa, e que é sem governo, ou seja, não há poupança do governo, então só 
resta a poupança privada. 

Logo: | = Spriv ou FBKF + 4 Estoques = Spriv 

Onde: Spriv = poupança privada; e FBKF = Formação Bruta de Capital Fixo. 

b) (V) Quando se fala em importação, está-se referindo à aquisição de Bens (mercadorias) e 
Serviços não fatores (frete, seguro, turismo etc.). Os serviços fatores (salários, juros e lucros) 
são incluídos na Renda Líquida Enviada ao Exterior. 


36. (Prefeitura de São Paulo — VUNESP — 2007) Em um determinado ano, um país realizou 
as seguintes transações medidas em unidades monetárias: exportou 100, importou 80, pa- 
gou 50 de juros, recebeu turistas que gastaram 40, tomou empréstimos num total de 20 e 
recebeu 10 em investimentos diretos. Os resultados da balança comercial, do balanço de 
serviços e da variação nas reservas foram, respectivamente: 

a) 20,-10 e 10 

b) 20, -10 e -40 

c) 10,30 e 40 

d) 20, 20 e -40 

e) 60,-50 e 10 


Resposta: "b”. 


1. Balança Comercial = +100 — 80 = 20 

2. Balança de Serviços = +40 | 10 

3. Balança de Rendas = -50 E 

4. Transferências Correntes Unilaterais 

Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 10 
5. Conta Capital 

6. Conta Financeira = + 20 + 10 

7. Erros e Omissões 


Saldo no Balanço de Pagamentos (1+2+3+4+5+6+7)=40 
8. Variação de Reservas = -100 + 80 + 50 - 40 - 20 -—- 10 = -40 
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37. (IBGE — Análise Socioeconômica — CESGRANRIO — 2010) Um país recebe do exterior 
poupança externa positiva no valor de US$ 30 bilhões. Isso significa que, no seu balanço de 
pagamentos, a(o) 

a) Conta capital é superavitária em US$ 30 bilhões. 

b) Conta corrente é deficitária em US$ 30 bilhões. 

c) Dívida externa está se reduzindo. 

d) Acumulação de reservas em divisas internacionais é positiva. 

e) Balança comercial é superavitária. 


Resposta: “b". Quando um país recebe um valor em forma de capital, a conta financeira desse 
país está aumentando, ou seja, esse país está se socorrendo à poupança externa. Portanto, 
um país deverá atrair capital quando estiver com déficit em sua conta corrente. Se o país 
recebe 30 bilhões, é porque está com um saldo negativo de 30 bilhões no Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes. 


38. (Diplomacia — CESPE — 2009) Considerando a contabilidade do balanço de pagamentos 
do Brasil e das contas nacionais, julgue (C ou E) os itens seguintes. 

a) Os juros registrados na conta de renda de transações correntes superavaliam os encar- 
gos da dívida externa brasileira, porque incorporam todos os gastos relacionados ao 
pagamento desses juros. 

b) A diferença entre a renda nacional bruta e a renda interna bruta é obtida por meio do 
somatório dos saldos da conta de renda e da conta de transferências correntes unilaterais. 

c) Um deficit de 100 dólares na conta de transações correntes implica, necessariamente, a 
perda do mesmo valor nas reservas internacionais. 

d) Remessas de máquinas e equipamentos de uma companhia estrangeira para sua filial 
no Brasil não precisam ser registradas no balanço de pagamentos, visto que tal opera- 
ção não envolve entrada ou saída de divisas. 


Resposta: E, E, E, E. 

a) (E) Na conta de rendas, são computados os pagamentos a fatores de produção, como salá- 
rios e ordenados e rendimentos de investimentos diretos, em carteira ou outros investimentos. 
Portanto, entram na Balança de Rendas os juros, mas não os demais encargos da dívida. 

b) (E) A diferença entre PIB e RNB é o saldo da conta de rendas: 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL - CONTA DE RENDA - 
CONTA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA DA RENDA - CONTA DE ALOCAÇÃO DA RENDA 


Operações e saldos 


PO TT q Rendas de propriedades enviadas e recebidas do resto do mundo o 
| Renda Nacional Bruta O 





c) (E) Um déficit na conta de transações correntes pode ser compensado com a entrada de 
capital na conta de capital e na conta financeira, levando ao equilíbrio ou até a superávit no 
Balanço de Pagamentos, o que implica, nesse último caso, um aumento das reservas inter- 
nacionais. Além disso, um déficit em transações correntes pode ter tido contrapartida em 
financiamentos, empréstimos, entre outros, na conta financeira, não havendo perda de 
reservas cambiais. 

d) (E) Remessas de máquinas e equipamentos de uma companhia estrangeira para sua filial no 
Brasil precisam ser registradas no Balanço de Pagamentos. O lançamento correto é de crédito na 
Conta Financeira como investimento direto e de débito na Balança Comercial em importações. 


39. (Analista de Planejamento e Orçamento — APO — MPOG — ESAF — 2010) Quanto ao 

balanço de pagamentos de um país, sabe-se que: 
a) o saldo total do balanço de pagamentos é igual à soma da balança comercial com o ba- 
lanço de serviços e rendas e as transferências unilaterais correntes, salvo erros e omissões. 
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b) o saldo das transações correntes, se positivo (superávit), implica redução em igual medi- 
da do endividamento externo bruto, no período. 

c) o saldo total do balanço de pagamentos é igual à soma da balança comercial com a 
conta de serviços e rendas, salvo erros e omissões. 

d) a conta Capital e Financeira iguala (com sinal trocado) o saldo total do balanço de 
pagamentos. 

e) a conta Capital e Financeira iguala (com o sinal trocado) o saldo de transações corren- 
tes, salvo erros e omissões. 


Resposta: “b”. Quando um país apresenta um saldo positivo no Balanço de Pagamentos em 
Transações Correntes, significa que apresenta um ativo externo líquido, ou seja, será capaz 
de emprestar e financiar capital para o exterior ou reduzir sua dívida para com o exterior. A 
alternativa “b” é verdadeira. 

O saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é igual à soma da Balança Co- 
mercial com o Balanço de Serviços e Rendas e as Transferências Unilaterais Correntes. A alter- 
nativa “a” está incorreta, portanto. 

O saldo total do Balanço de Pagamentos é igual à soma da Balança Comercial com a Conta 
de Serviços e Rendas, Transferências Correntes Unilaterais, Conta Capital e Conta Financeira, 
salvo Erros e Omissões. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

A conta Capital e Financeira mais o saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Corren- 
tes igualam o saldo total do Balanço de Pagamentos (com sinal trocado), salvo Erros e Omis- 
sões. A alternativa “d” é falsa. 

Se o saldo total do Balanço de Pagamentos for zero, a conta Capital e Financeira iguala (com 
o sinal trocado) o Saldo em Transações Correntes, salvo Erros e Omissões. A alternativa “e” 
não é necessariamente verdadeira. 


40. (Auditor Fiscal do Governo da Bahia — FCC — 2004) As seguintes informações foram 
extraídas de dados fornecidos pelo Banco Central do Brasil, relativos a transações realizadas 
no país e os residentes no exterior, no mês de março de 2004, expressas em milhões de dó- 
lares americanos: 

— Exportação (FOB): 5.721 

— Receitas de serviços e rendas: 1.119 

— Despesas de serviços e rendas: 3.135 

— Transferências correntes (líquido recebido): 232 

— Superávit do Balanço de transações correntes: 197 
Logo, o saldo da Balança Comercial de nosso país, no referido mês, em milhões de dólares 
americanos, foi: 

a) superávit de 1.981 

b) déficit de 981 

c) superávit de 3.740 

d) déficit de 4.730 

e) déficit de 2.832 


Resposta: “a”. Conhecendo a estrutura do Balanço de Pagamentos, tem-se: 
1. Balança Comercial = 5.721 + x 
2. Balança de Serviços 

5 S nai, | 1.119- 3.135 
3. Balança de Rendas (serviços fatores) 
4. Transferências Unilaterais Correntes = +232 


Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+4)=+197 


Logo: 

5.721 + x + 1.119 - 3.135 + 232 = 197 

x=-3.740 

O saldo na Balança Comercial (BC) será de: 5.721 + x 
BC = 5.721 + (-3.740) = 1.981 
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41. (Analista em Planejamento, Orçamento e Finanças Públicas — ESAF — 2009) As contas 
do Balanço de Pagamentos contêm os fluxos de moeda para dentro e para fora de um país 
e fornecem informações sobre as relações comerciais entre os países. Com relação ao Balan- 
ço de Pagamentos, indique a opção falsa. 

a) O Balanço Comercial corresponde ao saldo das exportações sobre as importações. 

b) O Balanço de Transações Correntes, quando superavitário, indica que o país está rece- 
bendo recursos que podem ser utilizados no pagamento de compromissos assumidos 
anteriormente. 

c) O Balanço de Serviços e Rendas representa as negociações internacionais dos chama- 
dos bens invisíveis e os rendimentos de investimentos e do trabalho. 

d) As transações do Balanço de Serviços e Rendas são as transações que afetam direta- 
mente a Renda Nacional. 

e) Os principais fatores que determinam o saldo do Balanço Comercial são: o nível de 
renda da economia e do resto do mundo, a taxa de câmbio e os termos de troca. 


Resposta: “d". As transações do Balanço de Rendas afetam a Renda Nacional, mas as transa- 
ções do Balanço de Serviços não a afetam, pois conforme a Renda Nacional aumenta a Renda 
Líquida Recebida do Exterior aumenta e diminui conforme a Renda Líquida Enviada ao Exte- 
rior aumenta. E a Renda Líquida é apurada pela soma do Balanço de Rendas e das Transfe- 
rências Correntes Unilaterais. Logo, a alternativa falsa é a “d”. 


42. (Economista — DNOCS — FCC — 2010) O saldo da conta corrente do balanço de pagamen- 
tos de um país foi positivo em um determinado período. Isso significa, necessariamente, que: 
a) as importações de bens e serviços foram superiores às exportações. 
b) houve entrada líquida de capitais externos no país. 
c) a renda líquida enviada ao exterior foi positiva. 
d) as amortizações de empréstimos externos contraídos foram inferiores às entradas de 
novos empréstimos. 
e) o país está financiando o resto do mundo com uma parcela de sua poupança interna. 


Resposta: “e”, Como o país apresenta um ativo externo líquido, financiará países do exterior 
ao invés de pedir financiamento. Logo, utilizará sua poupança interna para isso. Portanto, a 
alternativa “e” é verdadeira. 

Dizer que o saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes foi positivo significa 
que a soma da Balança Comercial + Balança de Serviços + Balança de Rendas + Transferências 
Correntes Unilaterais foi positiva. Portanto, o comportamento isolado da Balança Comercial 
e da Balança de Serviços (onde são lançados os bens e serviços importados e exportados) não 
necessariamente determina um saldo positivo no Balanço de Pagamentos em Transações 
Correntes. Logo, a alternativa “a” é falsa. 

Quando o saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é positivo, o país apre- 
senta um ativo externo líquido, o que provoca uma saída de capital do país ao invés de uma 
entrada. Logo, a alternativa “b” é falsa. 

Dizer que o saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes foi positivo significa 
que a soma da Balança Comercial + Balança de Serviços + Balança de Rendas + Transferências 
Correntes Unilaterais foi positiva. Portanto, o comportamento isolado da Balança de Rendas 
(onde são lançadas a renda recebida e enviada ao exterior) e das Transferências Correntes 
Unilaterais não necessariamente determina um saldo positivo no Balanço de Pagamentos em 
Transações Correntes. Logo, a alternativa “c” é falsa. 

Como o país apresenta um ativo externo líquido, as amortizações de empréstimos externos 
contraídos foram superiores às entradas de novos empréstimos. Logo, a alternativa “d” é falsa. 


43. (Companhia Estadual de Água e Esgoto do Rio de Janeiro — CEDAE — CEPERJ — 2009) 
Da conta de transações correntes do balanço de pagamentos de um país, não fazem parte: 


a) as exportações de mercadorias. 
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b) as importações de mercadorias. 

c) as despesas com viagens internacionais. 
d) as amortizações pagas. 

e) os donativos recebidos pelo país. 


Resposta: “d”. As amortizações fazem parte da conta financeira e, portanto, não fazem parte do 
saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 
As exportações fazem parte da Balança Comercial e, portanto, do saldo do Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes. As importações fazem parte da Balança Comercial e, portan- 
to, do saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. As despesas com viagens 
internacionais fazem parte da Balança de Serviços e, portanto, do saldo do Balanço de 
Pagamentos em Transações Correntes. Os donativos fazem parte das Transferências Corren- 
tes Unilaterais e, portanto, do saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 


44. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) No balanço de pagamentos de 
um país, diz-se que a transferência líquida de recursos para o exterior é positiva quando 

a) a absorção interna é menor que a produção interna de bens e serviços. 

b) a balança comercial é positiva. 

c) a absorção interna é maior que a produção interna de bens e serviços. 

d) as exportações de mercadorias forem menores que as importações de mercadorias. 

e) o saldo da balança de serviços for positivo. 


Resposta: “a”. Observe a estrutura do Balanço de Pagamentos: 


1. Balança Comercial ; Se (+) = transferência líquida de recursos para o exterior 
2. Serviços Se (-) = hiato do produto 





3. Rendas (serviços fatores) : Se (+) = Renda Líquida Recebida do Exterior 
4. Transferências Unilaterais Correntes 


Se (-) = Renda Líquida Enviada ao Exterior 





Logo, quando há transferência líquida de recursos para o exterior, isso significa que o país 
exporta mais bens e serviços não fatores do que importa. Logo, a absorção interna (Consumo 
+ Investimento + Gastos do Governo) é menor que a produção interna (Consumo + Investi- 
mento + Gasto do Governo + Exportação - Importação). 


45. (Tribunal de Justiça do Estado do Pará — FCC — 2009) Se o objetivo de um país é melho- 
rar o saldo de sua balança comercial, além dos instrumentos de política cambial, ele poderá 
a) impor quotas de exportação e subsidiar as importações. 
b) impor quotas de importação e facilitar o crédito aos exportadores. 
c) elevar os impostos sobre os bens importados e impor quotas às exportações. 
d) reduzir os impostos sobre os bens importados e facilitar o crédito aos exportadores. 
e) elevar os impostos sobre os bens exportados e facilitar o crédito aos importadores. 


Resposta: "b”. Para melhorar o saldo na Balança Comercial, o país deve exportar mais e/ou 
importar menos. Logo, poderá impor quotas de importação, subsidiar exportações, facilitar 
o crédito aos exportadores, elevar os impostos sobre os bens importados, dificultar o crédito 
aos importadores. 


46. (Tribunal de Justiça do Estado do Pará — FCC — 2009) Os fatores que contribuem para a 
diminuição do déficit do balanço de pagamento de um país, que permite movimentação li- 
vre de capitais externos, são: 
a) aumento do nível de atividade econômica, redução da taxa de juros doméstica e valo- 
rização real da taxa de câmbio. 
b) valorização real da taxa de câmbio, elevação da base monetária e resgate de títulos 
públicos. 
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c) elevação da taxa de redesconto, redução do nível de atividade econômica e diminuição 
da taxa de juros doméstica. 

d) aumento da taxa de juros doméstica, redução do nível de atividade econômica e des- 
valorização real da taxa de câmbio. 

e) resgate de títulos públicos, redução da taxa do compulsório e desvalorização real da 
taxa de câmbio. 


Resposta: “d”. Para diminuir o déficit no Balanço de Pagamentos, devem-se entre outras me- 
didas, aumentar as exportações e/ou diminuir as importações. Os mecanismos que propiciam 
isso são: diminuição do nível de atividade econômica (que permite às importações diminuí- 
rem), elevação da taxa de juros doméstica (que permite atrair mais capital externo) e desva- 
lorização real da taxa de câmbio (que permite o aumento das exportações e a redução das 
importações), redução da base monetária (que permite uma redução na atividade econômi- 
ca e, portanto, diminuição das importações, bem como uma elevação da taxa de juros, 
atraindo capital externo), emissão de títulos públicos (que permite uma contração monetá- 
ria, redução do nível de atividade econômica, bem como uma elevação da taxa de juros, 
atraindo capital externo), elevação da taxa de redesconto (que permite uma contração mo- 
netária e, por conseguinte, uma redução nas importações e elevação das taxas de juros e 
entrada de capital no país). 


47. (Economista — Companhia de Gás/RN — FGV — 2006 — Modificada) Os lucros remetidos 
pelas empresas estrangeiras no país e os lucros reinvestidos por empresas estrangeiras ins- 
talados no país são registrados, a débito na seguinte subconta do Balanço de Pagamentos: 


a) Investimentos. 

b) Transferências Correntes Unilaterais. 
c) Rendas de capital. 

d) Reinvestimentos. 

e) Amortizações 


Resposta: “c”. Lucro é renda. Portanto, a remessa ou o recebimento de lucros devem ser lan- 
çados na Balança de Rendas. 


48. (Analista em Economia — Perito — MPU — CESPE — 2010) No que concerne a instrumen- 
tos de política comercial, balanço de pagamentos, globalização e organismos internacionais, 
julgue os itens seguintes. 

a) Saldos positivos e expressivos do balanço de pagamentos não são necessários para o 
Brasil sustentar a taxa de câmbio, pois o Banco Central utiliza uma política cambial de 
taxas flutuantes. 

b) Com a adoção de uma política cambial de taxas fixas de câmbio perde-se a autonomia 
da política monetária como instrumento interno. 

c) Em um mundo globalizado nenhum país pode ter, ao mesmo tempo, taxa de câmbio 
fixa, política monetária orientada exclusivamente para metas internas e liberdade de 
movimentos de capitais internacionais. 

d) No comércio de moedas no exterior, os eurobancos aceitam depósitos em moedas que 
não sejam a do país de origem do banco. 

e) Uma política comercial de antidumping visa, por meio de uma tributação indireta, equi- 
parar o preço do bem importado ao preço médio dos bens importados de outros países. 

f) A política comercial adotada como subsídio à exportação gera perdas para os consumi- 
dores e os governos locais e ganhos para os produtores exportadores. 

9) Nos últimos meses o Brasil vem apresentando saldos negativos na conta de transações 
correntes do balanço de pagamentos. Isso caracteriza uma situação ruim das contas 
externas brasileiras. 
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Resposta: VM, MV, V, F,V,F. 

a) (V) Quando o saldo no Balanço de Pagamentos é positivo, significa que haverá entrada de 
recursos no país, o que provoca uma valorização da moeda nacional. Quando o saldo no 
Balanço de Pagamentos é negativo, significa que haverá saída de recursos (reservas interna- 
cionais), desvalorizando a moeda nacional. Sendo o câmbio flexível, uma valorização/desva- 
lorização da moeda nacional não faria o Banco Central intervir, já que é permitida a oscilação 
da taxa de câmbio. 

b) (V) Com a adoção de uma política cambial de taxas fixas de câmbio, perde-se a autonomia da 
política monetária como instrumento interno, porque o Bacen deverá aumentar a oferta de 
moeda para comprar divisas quando necessário para manter a taxa de câmbio, bem como deve- 
rá reduzir a oferta de moeda quando precisar vender divisas para manter fixa a taxa de câmbio. 
c) (V) Em um mundo globalizado, nenhum país pode ter, ao mesmo tempo, taxa de câmbio 
fixa, política monetária orientada exclusivamente para metas internas e liberdade de movi- 
mentos de capitais internacionais, porque, no câmbio fixo, o Bacen será obrigado a vender 
ou comprar divisas para cumprir metas externas, assim como, no câmbio fixo, com perfeita 
mobilidade de capital, uma política monetária é totalmente ineficaz para alterar o nível de 
produto/renda da economia. 

d) (V) Eurodólares são depósitos em dólares efetuados em bancos localizados fora do terri- 
tório dos Estados Unidos da América. 

e) (F) Uma política comercial de antidumping visa neutralizar os efeitos danosos à indústria 
nacional causados pelas importações objeto de dumping, por meio da aplicação de alíquotas 
específicas e/ou ad valorem. 

f) (V) A política comercial adotada como subsídio à exportação gera perdas para os consumi- 
dores porque o efeito de uma proteção vai corresponder a uma perda líquida de bem-estar. 
Assim, em vez de o governo pagar subsídios, os consumidores poderiam importar a preços 
mais baratos. Para os governos locais, os subsídios aumentam os gastos do governo, aumen- 
tando suas despesas, sem contrapartida em bens e serviços. Já para os exportadores, os 
subsídios geram ganhos porque seus produtos conquistam competitividade no exterior e, 
por conta disso, exportam mais. 

9) (F) Nos meses de 2010, o Brasil apresentou saldos negativos na conta de transações corren- 
tes do Balanço de Pagamentos. Observe a tabela a seguir, elaborada pelo Ipea e fornecida 
pelo Bacen. 


Maio 





Jan. Fev. ME Abr. | 
transações correntes 


Por conseguinte, esse saldo negativo deve ser compensado com a entrada de capital no 
país (por meio da Conta Capital e da Conta Financeira) para garantir o equilíbrio no Balan- 
ço de Pagamentos e, assim, estabilizar as contas externas brasileiras. 


49. (Diplomacia — 3º Fase — CESPE — 2008) São apresentados abaixo alguns dos dados re- 
lativos às Contas Nacionais e ao Balanço de Pagamentos do país Novidade, onde não há 
governo, no ano 2015: 


— Produto Interno Bruto = 1.000 

— Produção (Valor Bruto da Produção) = 1.200 
— Investimento Bruto Doméstico = 200 

— Saldo de Transações Correntes = 135 

— Saldo da Balança Comercial = 220 

— Saldo de Serviços = -94 

— Rendas recebidas do Exterior = 65 

— Rendas enviadas ao Exterior = 340 

— Saldo da Conta Capital e Financeira = 173 
— Erros e Omissões = —2 
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Calcule: 
a) a renda líquida enviada ao Exterior 
b) a Renda Nacional Bruta 
c) o saldo da conta de Transferências Correntes Unilaterais 
d) a Renda Disponível Bruta 
e) o resultado do Balanço de Pagamentos 
f) a variação das reservas (ou dos haveres) internacionais 
g) o saldo da Conta de Capital das Contas Econômicas Integradas 
h) o saldo da Conta de Operações Correntes com o Resto do Mundo 
i) o valor da produção destinada ao consumo intermediário 
j) as despesas de Consumo Final 


Resposta: 


1. Balança Comercial (BC) = 220 

2. Balança de Serviços (BS) = — 94 

3. Balança de Rendas (BR) = 65 — 340 = — 275 

4. Transferências Correntes Unilaterais (TU) =? 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (SBPTC) = 135 


5. Conta Capital (CC) | 173 
6. Conta Financeira (CF) 
7. Erros e Omissões (EO) = —2 


Saldo no Balanço de Pagamentos (SBP) = ? 
8. Variação de Reservas (VR) =? 


a) A Renda Líquida Enviada ao Exterior, segundo a Fundação IBGE, é igual ao saldo da Balan- 
ça de Rendas. A CESPE, na prova de diplomacia, segue a orientação da Fundação IBGE. Logo, 
a RLEE é igual a 275. 

Pela FGV, a Renda Líquida Enviada ao Exterior é a soma dos saldos da Balança de Rendas com 
as Transferências Correntes Unilaterais. Sabendo-se que: 

Balança Comercial + Balança de Serviços + Balança de Rendas + Transferências Correntes 
Unilaterais (TU) = Saldo no BP em transações correntes 

Então: 

220 + (-94) + (-275) + TU = 135 

TU = 284 

Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) = BR + TU 

RLEE = (-)275 + 284 = 9 


b) RNB = PIB — Renda de Propriedade enviada e recebida do exterior (= BR) 
RNB = 1.000 - 275 
RNB = 725 


c) Transferências Correntes Unilaterais = 284 


d) Renda Disponível Bruta = RNB + Transferências Correntes Unilaterais 

RDB = 725 + 284 

RDB = 1.009 

Obs.: Esse valor pode ser obtido pela conta de distribuição secundária da Renda nas Contas 
Nacionais. 


e) SBP = SBPTC + CC + CF + EO 
SBP=135+173-2 
SBP = 306 


f) Variação de reservas = (-)306 


9) Montando a Conta de Acumulação, tem-se: 
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CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE ACUMULAÇÃO 


Usos Operações e Saldos 
O |PoupançaBruta 


Formação Bruta de Capital + Variação de Estoque | 


ss EE Transferência de Capital Enviada e Recebida do Resto do Mundo 
Capacidade (+) ou Necessidade (-) de Financiamento 


Como não se tem a informação da Poupança Bruta, deve-se montar a Conta de Uso da Renda: 





CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — CONTA DE USO DA RENDA 


Usos | OperaçõeseSaldos Recursos 
0 |RendaDisponívelBruta O oo 
2? |tonsumofinal 
Poupança Bruta | | | 


Como não se tem o valor do Consumo Final, não é possível se determinar a Poupança Bruta. 
Então, em primeiro lugar, deve-se determinar o Consumo Final, que é a soma do Consumo 
Pessoal com os Gastos do Governo. Assim: 

Y=C+Hl+G+X-M 

1.000 = C+ G + 200 + 220- 94 

C+G=674 

Com base nessa informação, determina-se a Poupança Bruta: 











CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — CONTA DE USO DA RENDA 


Operações e Saldos Recursos 
PO Renda Disponível Bruta 


Consumo Final 





Tendo-se a Poupança Bruta, determina-se a Capacidade/Necessidade de Financiamento: 


CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE ACUMULAÇÃO 


SC Operações e Saldos Recursos 
| Poupança Bruta 
200 | Formação Bruta de Capital + Variação de Estoque === 


Transferência de Capital Enviada e Recebida do Resto do Mundo 


Do À Capacidade (+) ou Necessidade (-) de Financiamento ES 


CONTA DAS OPERAÇÕES CORRENTES COM O RESTO DO MUNDO 


siso Operações e Saldos | Recursos | 


220-94 = 126 Exportação de bens e serviços — Importação de bens e serviços 


Remuneração dos empregados não residentes enviada e recebida 
do resto do mundo | 


Los Rendas de propriedades enviadas e recebidas do resto do mundo 
Transferências correntes enviadas e recebidas do resto do mundo RR 
É = HH Transferência de capital enviada e recebida do resto do mundo 


Lo Saldo de operações correntes com o resto do mundo 


Saldo de operações correntes com o resto do mundo = exportação — importação de bens e 
serviços — remuneração dos empregados não residentes enviada ao resto do mundo + trans- 
ferências correntes recebidas do resto do mundo. 

Saldo de operações correntes com o resto do mundo = 126 - 275 + 284 

Saldo de operações correntes com o resto do mundo = 135 
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recebidos de outra divisão? (Discutiremos preços internos e incentivos organizacionais 
para empresas integradas nos capítulos 11 e 17.) 

Por fim, a Toyota teve de ponderar sobre suas relações com o governo e sobre os efeitos 
das políticas regulamentadoras. Por exemplo, todos os carros da Toyota deveriam satisfazer 
os padrões federais de emissão de poluentes e as operações da linha de produção preci- 
sariam respeitar as normas de saúde e segurança. De que maneira tais normas e padrões 
poderiam ser modificados ao longo do tempo? Como eles afetariam os custos e lucros da 
empresa? (No Capítulo 18, discutiremos o papel do governo no controle da poluição e na 
promoção da saúde e segurança.) 


ELABORAÇÃO DE POLÍTICAS PÚBLICAS: PADRÕES DE EFICIÊNCIA DE 
COMBUSTÍVEL PARA O SÉCULO XXI 


Em 1975, o governo norte-americano impôs padrões rigorosos para reduzir o consumo 
de combustível dos carros de passeio e caminhões leves (incluindo furgões e veículos uti- 
litários esportivos). Os padrões do CAFE (Corporate Average Fuel Economy) se tornaram 
cada vez mais restritivos com o passar dos anos. Em 2007, o Presidente George W. Bush 
transformou em lei o Ato de Independência de Energia e Segurança, exigindo que as mon- 
tadoras de automóveis melhorem o consumo de gasolina para 35 milhas por galão (mpg) — 
cerca de 15 km/l — por volta de 2020. Em 2011, a administração Obama antecipou a meta 
de 35 mpg para 2016, e (com o acordo de 13 montadoras) definiu um padrão de 55 mpg 
(cerca de 23 km/1) para 2020. Embora o objetivo principal do programa seja aumentar a se- 
gurança energética, reduzindo a dependência dos EUA do petróleo importado, ele também 
geraria benefícios ambientais substanciais, como uma redução nas emissões de gases pelo 
efeito estufa. 

Diversas decisões importantes foram tomadas ao se projetar um programa de eficiência 
de combustível e a maioria dessas decisões envolve análise econômica. Primeiro, o go- 
verno precisa avaliar o impacto econômico do programa sobre os consumidores. Padrões 
de economia de combustível mais altos aumentarão o custo de aquisição de um automóvel 
(o custo para conseguir uma maior economia de combustível será pago em parte pelos con- 
sumidores), mas reduzirão o custo de sua operação (a quilometragem por litro será maior). 
A análise do impacto final sobre os consumidores exige uma análise das preferências do 
consumidor e da demanda. Por exemplo, será que os consumidores usariam menos o carro 
e gastariam uma parcela maior de sua renda com outras mercadorias? Em caso afirmativo, 
eles manteriam seu padrão de vida? (As preferências do consumidor e a demanda serão 
discutidas nos capítulos 3 e 4.) 

Antes de impor os padrões do CAFE, é importante estimar como os padrões exigidos 
afetariam o custo de produção de automóveis de passeio e caminhões leves. Será que os 
fabricantes poderiam minimizar o aumento dos custos passando a utilizar novos materiais 
mais leves ou alterando a “pegada ecológica” (reduzindo a necessidade de recursos natu- 
rais) dos novos modelos de automóveis? (A produção e os custos serão discutidos nos capí- 
tulos 6 e 7.) Então o governo precisa saber como as modificações nos custos de produção 
poderiam afetar o nível de produção e os preços dos novos automóveis e caminhões leves. 
Os custos adicionais seriam absorvidos pelas empresas ou repassados para os consumido- 
res na forma de preços mais altos? (A determinação do nível de produção será discutida no 
Capítulo 8 e a fixação de preços nos capítulos 10 a 13.) 

O governo também precisa perguntar por que os problemas relacionados ao consumo de 
combustível não se resolvem por meio da economia de mercado. A resposta é que os preços do 
petróleo são determinados em parte por um cartel (OPEP), que é capaz de elevar o preço 
do petróleo acima dos níveis competitivos. (A determinação de preços nos mercados em 
que as empresas têm poder de controlar os preços é discutida nos capítulos 10 a 12.) Por 
fim, a elevada demanda de petróleo nos EUA levou a uma substancial saída de dólares para 
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i) PIB = Valor Bruto da Produção — Consumo Intermediário 
1.000 = 1.200 —- Consumo Intermediário 
Consumo Intermediário = 200 


ij) O Consumo Final será de 674 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — CONTA DE USO DA RENDA 
DO Usos | Operações e Saldos 
Fe Renda Disponível Bruta 1.009 


674 | JconsumoFinal 
335 lPoupançaBruta 


50. (Diplomacia — CESPE — 2000) Num determinado ano, as seguintes transações com o 
exterior foram realizadas: 


— Um consórcio de bancos americanos empresta 50 milhões de dólares à Petrobras. 

— O Brasil envia 20 milhões de dólares em medicamentos para a Somália como ajuda hu- 
manitária, e perdoa uma dívida de 10 milhões daquele país. 

— Uma empresa brasileira realiza o pagamento de juros a um banco norte-americano no 
valor de 10 milhões de dólares, ao mesmo tempo em que consegue refinanciar o paga- 
mento de juros vincendos neste ano no montante de 20 milhões de dólares. 

— Trabalhadores brasileiros residentes nos Estados Unidos remetem para as suas famílias 
o equivalente a 100 milhões de dólares. 

— O Brasil importa petróleo do Irã no valor FOB de 500 milhões de dólares pagos à vista. 

— Uma empresa brasileira investe o equivalente a 20 milhões de dólares na construção de 
uma fábrica na Argentina, sendo 10 milhões em dinheiro e 10 milhões com financia- 
mento obtido com um banco alemão. 

— Uma empresa de turismo espanhola efetua pagamentos a uma rede de hotéis no Brasil 
por serviços de hospedagem de turistas daquele país no valor de 10 milhões de dólares. 

— Uma fábrica de automóveis alemã compra à vista uma partida de aço produzido no 
Brasil no valor FOB de 200 milhões de dólares. 

— Uma subsidiária de uma empresa francesa investe no Brasil o equivalente a 50 milhões 
de dólares em ampliação da capacidade produtiva. 

Calcule: 

a) o saldo da balança comercial, da balança de serviços e da balança de rendas. 

b) o saldo em transações correntes. 

c) o saldo da conta capital e financeira. 

d) o saldo do balanço de pagamentos. 





Resposta: 

1. Balança Comercial (BC) = +20 — 500 + 200 = -280 

2. Balança de Serviços (BS) = 10 

3. Balança de Rendas (BR) = -10 — 20 = -30 | 
4. Transferências Correntes Unilaterais (TU) = -20 + 100 = 80 
Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (SBPTC) = -220 
5. Conta Capital (CC) = -10 | 110 

6. Conta Financeira (CF) = 50 + 10 + 20- 20 + 10 + 50 = 120 

7. Erros e Omissões (EO) = 0 


Saldo no Balanço de Pagamentos (SBP) = —110 
8. Variação de Reservas (VR) = -50 + 10 + 20 - 20 - 100 + 500 + 10- 10- 200 - 50 = 110 
Um consórcio de bancos americanos empresta 50 milhões de dólares à Petrobras. 


RLEE = ? 





RECEITA DESPESA 
| (entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 


CONTA OPERACIONAL (conta financeira) 
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O Brasil envia 20 milhões de dólares em medicamentos para a Somália como ajuda humanitária. 





RECEITA DESPESA 
Saida de Tu (saída de divisas) 







CONTA OPERACIONAL (Balança comercial) 


| CONTA OPERACIONAL (transferências correntes unilaterais) —“ | — 











O Brasil perdoa uma dívida de 10 milhões da Somália. 


RECEITA | DESPESA 
“(entrada de divisas) | (saída de divisas) | 


CONTA OPERACIONAL (conta capital) 
CONTA OPERACIONAL 
(conta financeira — outros investimentos) 





Uma empresa brasileira realiza o pagamento de juros a um banco norte-americano no valor 
de 10 milhões de dólares. 





RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) | (saída de divisas) 





CONTA OPERACIONAL (balança de rendas) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 


Uma empresa brasileira consegue refinanciar o pagamento de juros vincendos neste ano no 
montante de 20 milhões de dólares. 


RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA OPERACIONAL (conta de rendas) 











CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (conta financeira) 
CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 





Trabalhadores brasileiros residentes nos Estados Unidos remetem para as suas famílias o 
equivalente a 100 milhões de dólares. 


RECEITA DESPESA 





(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA OPERACIONAL dito fita correntes unilaterais) e 











O Brasil nois aa do Irã no valor FOB de 500 milhões de dólares pagos à vista. 





RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) (saída de divisas) 


CONTA OPERACIONAL (balança comercial) PS -500 | 
CONTA DE CAIXA (variação de reservas) O 


Uma empresa brasileira investe o equivalente a 20 milhões de dólares na construção de uma 
fábrica na Argentina, sendo 10 milhões em dinheiro e 10 milhões com financiamento obtido 
com um banco alemão. 

















RECEITA | DESPESA 
(entracia de divisas) | (saída de divisas) 





CONTA OPERACIONAL (conta financeira) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (conta financeira) 
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Uma empresa de turismo espanhola efetua pagamentos a uma rede de hotéis no Brasil por 
serviços de hospedagem de turistas daquele país no valor de 10 milhões de dólares. 







RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CER ETERNO) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 
CONTA OPERACIONAL (balança de serviços) 


Uma fábrica de automóveis alemã compra à vista uma partida de aço produzido no Brasil no 
valor FOB de 200 milhões de dólares. 


RECEITA DESPESA 
| (entrada de divisas) CER ER NIRO) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) E RR 7 
CONTA OPERACIONAL (balança comercial) 400 


Uma subsidiária de uma empresa francesa investe no Brasil o equivalente a 50 milhões de 
dólares em ampliação da capacidade produtiva. 








RECEITA DESPESA 
(entrada de divisas) CER ER NIRO) 


CONTA DE CAIXA (variação de reservas) 


CONTA OPERACIONAL (conta financeira) 


51. (Economista — Terracap — FUNIVERSA — 2010) Define-se o Balanço de Pagamentos 
como o registro sistemático das transações entre residentes e não residentes de um país 
durante determinado período de tempo. A respeito das contas e identidades contábeis do 
Balanço de Pagamentos, é correto afirmar que 

a) o Capital Compensatório (demonstrativo de resultado) é a soma dos Empréstimos de 
Regularização e a conta de caixa. 

b) as despesas com juros de empréstimos tomados por residentes no exterior são registra- 
das na conta de capitais autônomos. 

c) as amortizações compõem o Balanço de Serviço de Fatores. 

d) seja T o saldo em Conta Corrente do Balanço de Pagamento, H a Transferência Líquida 
de Recursos para o Exterior (H > 0) e RLE a Renda Líquida Enviada ao Exterior, então 
T=H-RLE. 

e) o saldo em Conta Corrente do Balanço de Pagamento (T) é igual à conta de Capitais 
Autônomos (KA), com sinal trocado, salvo erros e omissões. 


Resposta: “d". Conhecendo a estrutura do Balanço de Pagamentos, a seguir transcrita, tem-se: 
1. Balança Comercial | saldo positivo, já que X > M. Houve transferência líquida de 
2. Balança de Serviços recursos para o exterior = H 

3. Balança de Rendas (serviços fatores) 


4. Transferências Unilaterais Correntes : saldo negativo, já que apresentou RLE 


Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+4)=T=Hh+ (-RLE) 
Portanto, a alternativa “d” é verdadeira. 

O Capital Compensatório (demonstrativo de resultado) é a soma dos Empréstimos de Regu- 
larização, atrasados e conta de caixa. A alternativa “a” é falsa. 

As despesas com juros de empréstimos tomados por residentes no exterior são registradas na 
conta de rendas. A alternativa “b” é falsa. 

As amortizações compõem a conta financeira em outros investimentos. A alternativa “c” é 
falsa. 
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O saldo em Conta Corrente do Balanço de Pagamentos (T) é igual à Conta Capital e Financei- 
ra, com sinal trocado, salvo Erros e Omissões, se o saldo total do Balanço de Pagamentos for 
igual a zero, o que não necessariamente ocorre. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


52. (Administrador — Comércio Exterior — Prefeitura de Palmas/TO — FUNIVERSA — 2005) 
Analise as afirmativas abaixo: 


|. Na elaboração de um Balanço de Pagamentos separam-se as transações, grosso modo, 

em dois grandes grupos: as transações correntes e as transações de capital. Quanto à 

técnica de registro, utiliza-se o sistema de partidas dobradas, através de lançamentos 

a débito e a crédito. 

Il. As Transações Correntes serão aquelas que possuam uma contrapartida real. Referem- 
-se, portanto, ao fluxo real de bens e serviços que se desloca entre residentes e não 
residentes no período de registro. 

. Transações Correntes são aquelas que dão lugar à transferência, para o exterior, de uma 
parcela da produção corrente de bens e de serviços, ao passo que as Transações de Ca- 
pital diriam respeito às transferências de poupança entre residentes e não residentes. 

IV. Uma redução nos “Haveres a curto prazo” sempre corresponde uma redução nos esto- 
ques de divisas. Contrariamente, um aumento de tais Haveres significa disponibilidade 
maior de cambiais. 

V. A construção do Balanço de Pagamento de um país exige uma técnica de registro, que 
possibilite a agregação lógica das diversas transações que se realizam anualmente e, 
ademais, que se possua um método de classificação, que permita separar as transações 
de acordo com seu sentido econômico. 

Assinale a alternativa correta: 

a) Somente a afirmativa | é falsa. 

b) Somente a afirmativa Il é falsa. 

c) Somente a afirmativa IV é falsa. 

d) As afirmativas Ile IV são falsas. 

e) Todas as afirmativas são verdadeiras. 


Resposta: “e”. 

|. Na elaboração de um Balanço de Pagamentos, separam-se as transações, grosso modo, em 
dois grandes grupos: o Balanço de Pagamentos em Transações Correntes, que corresponde à 
soma da Balança Comercial, da Balança de Serviços, da Balança de Rendas e das Transferên- 
cias Correntes Unilaterais; e os Movimentos de Capitais, que correspondem à soma da Conta 
Capital e da Conta Financeira, salvo Erros e Omissões. Todos os lançamentos a crédito devem 
ter contrapartida a débito e todo lançamento a débito deve ter contrapartida a crédito na 
estrutura do Balanço de Pagamentos. 

Il. As Transações Correntes serão aquelas que possuam uma contrapartida real, ou seja, bens, 
serviços, rendas e transferências correntes. Referem-se, portanto, ao fluxo real de bens e 
serviços que se desloca entre residentes e não residentes no período de registro. 

Il. Transações Correntes são aquelas que dão lugar à transferência, para o exterior, de uma 
parcela da produção corrente de bens e de serviços, ao passo que as Transações de Capital 
diriam respeito às transferências de poupança entre residentes e não residentes, ou seja, O 
patrimônio de migrantes, além da aquisição/alienação de marcas, patentes, direitos autorias, 
além do perdão de dívida, bem como os investimentos diretos, investimentos em carteira, 
derivativos e outros investimentos. 

IV. Uma redução nos “Haveres a curto prazo” sempre corresponde a uma redução nos esto- 
ques de divisas, muito embora o lançamento contábil seja com sinal positivo. Contrariamen- 
te, um aumento de tais Haveres significa disponibilidade maior de cambiais, muito embora o 
lançamento contábil seja com sinal negativo. 

V. Pode-se perceber que, a partir de 2001, a nova estrutura do Balanço de Pagamentos se 
preocupou com um melhor detalhamento das contas. 


284 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


53. (Analista Judiciário — Economia — STM — CESPE — 2011) Julgue os itens subsequentes, 
relativos ao balanço de pagamentos. 

a) No balanço de pagamentos brasileiro, os gastos com viagens internacionais dos brasilei- 
ros e os empréstimos concedidos pelo Banco Mundial são registrados, respectivamente, 
na balança de serviços e renda e na rubrica outros investimentos da conta financeira. 

b) Caso uma empresa brasileira tenha financiado, por meio de um banco norte-americano, 
importações de matéria-prima no valor de US$ 2 milhões, esse montante deverá ser 
registrado como débito na balança de transações correntes e como crédito na conta 
capital e financeira. 


Resposta: V, V. 

a) (V) No Balanço de Pagamentos brasileiro, os gastos com viagens internacionais dos brasi- 
leiros são registrados na Balança de Serviços não fatores, e os empréstimos concedidos pelo 
Banco Mundial são registrados na rubrica outros investimentos da Conta Financeira. 

b) (V) Caso uma empresa brasileira tenha financiado, por meio de um banco norte-americano, 
importações de matéria-prima no valor de US$ 2 milhões, esse montante deverá ser registra- 
do como débito na balança de transações correntes na Balança Comercial como importações 
e como crédito na Conta Financeira em outros investimentos. 


54. (ANPEC — 2003) As operações abaixo foram registradas, no ano t, para uma economia 
aberta: 
a) O país recebeu donativos, em mercadorias, no valor de $20 bilhões; 
b) A renda líquida enviada ao exterior foi nula; 
c) O país importou equipamentos no valor de $5 bilhões, financiados no exterior median- 
te empréstimo de longo prazo; 
d) Multinacionais estrangeiras reinvestiram no país lucros no valor de $10 bilhões; 
e) O país apresentou déficit em transações correntes de $30 bilhões; 
f) O país recebeu capitais de curto prazo no valor de $15 bilhões. 
Com base nas informações acima, avalie as proposições que se seguem. No ano t: 
0) O PNB foi maior do que o PIB. 
1) Os donativos recebidos exerceram impacto positivo, no valor de $20 bilhões, sobre o 
balanço de transações correntes. 
2) A importação de máquinas não teve impacto algum sobre o saldo do balanço de 
pagamentos. 
3) O saldo do balanço de pagamentos foi deficitário e equivalente a $15 bilhões. 
4) Não houve variação de reservas cambiais. 


Resposta: F, F, V, F, V. Montando a estrutura do Balanço de Pagamentos, tem-se: 


1. Conta Corrente 
1.1. Balança Comercial = —-20(a) — 5(c) = -25 
1.2. Balança de Serviços 
1.3. Balança de Rendas (serviços fatores) = —10(d) 
1.4. Transferências Unilaterais Correntes = 20(a) 


| = O(b) 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = — 30(e) 


2. Conta Capital 

3. Conta Financeira = 5(c) + 10(d) + 15(f) = 30 

4. Erros e Omissões o l = 

Saldo no Balanço de Pagamentos = O 

5. Variação das Reservas Internacionais = +10(d) — 10(d) — 15(f) 


Diante desses lançamentos, pode-se completar a estrutura do Balanço de Pagamentos: 
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1. Conta Corrente 
1.1. Balança Comercial = —-20(a) — 5(c) = —25 
1.2. Balança de Serviços = -5 
1.3. Balança de Rendas (serviços fatores) = —10(d) — 10 
1.4. Transferências Unilaterais Correntes = 20(a) 


; = O(b) 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -30(e) 


2. Conta Capital 
3. Conta Financeira = 5(c) + 10(d) + 15(f) = 30 
4. Erros e Omissões 


Saldo no Balanço de Pagamentos = O 
5. Variação das Reservas Internacionais = +10(d) — 10(d) - 15(1) +5 + 10=0 


0) (F) PNB + RLEE = PIB, como RLEE = 0, então PNB = PIB. 

1) (F) Os donativos recebidos não exerceram impacto positivo, no valor de $20 bilhões, sobre 
o Balanço de transações correntes porque, assim como entram como crédito em Transferên- 
cias Correntes Unilaterais, são debitados na Balança Comercial. Portanto, não alteram o sal- 
do no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 

2) (V) A importação de máquinas não teve impacto algum sobre o saldo do Balanço de Paga- 
mentos, porque, como não foi paga à vista, é lançada a débito na Balança Comercial e a 
crédito em Outros Investimentos na Conta Financeira. Como a Balança Comercial e a Conta 
Financeira são lançamentos antes do saldo total do Balanço de Pagamentos e seus valores 
são opostos, não serão capazes de alterar este último. 

3) (F) O saldo do Balanço de Pagamentos foi igual a zero. 

4) (V) Não houve variação de reservas cambiais, já que o saldo total do Balanço de Pagamen- 
tos foi igual a zero e, portanto, não houve necessidade de alterar as reservas. 


55. (ANPEC — 2004) Utilizando como referência a estrutura geral do balanço de pagamen- 
tos, julgue as afirmativas: 

0) A conta de capital é negativa para um país que apresenta superávit em transações 
correntes, o que equivale a uma diminuição dos ativos externos líquidos em poder dos 
residentes desta economia. 

1) Caso não ocorra o pagamento de um empréstimo externo no seu vencimento, debita- 
-se a conta de amortizações e credita-se a conta de atrasados comerciais. No momento 
da liquidação efetiva desse atrasado, debita-se esta última conta e credita-se uma con- 
ta de caixa. 

2) O balanço de serviços engloba, entre outros itens, os pagamentos e os recebimentos 
relativos a viagens internacionais, seguros, amortizações, lucros e dividendos. 

3) A renda líquida recebida (+) ou enviada (-) para o exterior é, por definição, o saldo de 
serviços de fatores mais o de transferências correntes unilaterais. Por sua vez, a trans- 
ferência líquida de recursos para o exterior equivale ao saldo comercial mais o saldo de 
serviços de não fatores. 

4) O aumento do passivo externo líquido de um país em determinado período de tempo 
é equivalente ao déficit, nesse mesmo período, dos movimentos de capitais autônomos 
e compensatórios. 


Resposta: E, V, EF V, F. 

0) (F) A Conta de Capital (Conta Capital e Financeira) é negativa para um país que apresenta 
superávit em transações correntes, já que o país passará a ter capacidade de financiar inves- 
timentos no exterior, o que equivale a um aumento dos ativos (direitos) externos líquidos em 
poder dos residentes desta economia. 


1) (V) Caso não ocorra o pagamento de um empréstimo externo no seu vencimento, debita-se 
a conta de amortizações que pertence à Conta Financeira e credita-se a conta de atrasados 
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comerciais. No momento da liquidação efetiva desse atrasado, debita-se nesta última conta 
e credita-se na conta de caixa, ou seja: 


Balanço de Pagamentos 
1. Conta Corrente 
1.1. Balança Comercial 
1.2. Balança de Serviços 
1.3. Balança de Rendas (serviços fatores) 
1.4. Transferências unilaterais correntes 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes 
2. Conta Capital 

3. Conta Financeira (=) 

4. Erros e Omissões 


Satdo no Balanço de Pagamentos 
5. Variação das Reservas Internacionais: (+) 


2) (F) O Balanço de Serviços engloba, entre outros itens, os pagamentos e os recebimentos 
relativos a viagens internacionais e seguros. As amortizações pertencem à Conta Financeira, 
e os lucros e dividendos pertencem à Balança de Rendas. 


3) (V) A renda líquida recebida (+) ou enviada (-) para o exterior é, por definição, o saldo 
de serviços fatores mais o de transferências correntes unilaterais. A renda líquida enviada 
ao exterior vai ser o saldo negativo da Balança de Rendas com as Transferências Unilate- 
rais. Por sua vez, a transferência líquida de recursos para o exterior equivale ao saldo 
comercial mais o saldo de serviços de não fatores quando positiva, e o hiato do produto 
é o saldo negativo da soma da Balança Comercial com a Balança de Serviços. Observe o 
esquema: 


1. Balança Comercial : Se (+) = Transferência líquida de recursos para o exterior 
2. Serviços Se (-) = Hiato do produto 





3. Rendas (serviços fatores) : Se (+) = Renda Líquida Recebida do Exterior 
4. Transferências Unilaterais Correntes 





Se (-) = Renda Líquida Enviada ao Exterior 


4) (F) O aumento do passivo externo líquido de um país em determinado período é equiva- 
lente ao superávit, nesse mesmo período, dos Movimentos de Capitais (Conta Capital e Fi- 
nanceira), porque, quando o país apresenta um passivo externo, deverá apresentar uma 
obrigação para com os outros países, ou seja, deverá se socorrer a capital externo, captando 
recursos na forma de investimentos. Portanto, os capitais autônomos e compensatórios de- 
verão ser positivos. 


56. (ANPEC — 2005) Sobre contas nacionais, avalie as proposições: 
0) Quando crescem as remessas de juros ao exterior, aumenta-se o déficit na conta de 
capitais, ceteris paribus. 
1) Se um aumento do juro doméstico for contrabalançado por um corte de gastos corren- 
tes, o déficit primário do governo cairá. 


Resposta: F, V. 

0) (F) Quando crescem as remessas de juros ao exterior, o saldo da Balança de Rendas tende 
a diminuir e, por conseguinte, tende a diminuir o Saldo em Transações Correntes do Balanço 
de Pagamentos, fazendo com que o país necessite se socorrer a capital externo, provocando 
um superávit na Conta de Movimento de Capitais (Conta Financeira + Conta Capital), ceteris 
paribus. 
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1) (V) Entende-se por déficit primário a diferença entre as despesas e as receitas do governo 
(ou, mais precisamente, a diferença entre os investimentos e a poupança do governo) sem 
incluir as despesas com juros nominais, ou seja, sem incluir os juros reais mais a correção mo- 
netária e cambial. Portanto, se o governo corta seus gastos, diminui seu déficit primário, mas 
se ele eleva os juros, não vai impactar no déficit primário, já que os juros não são computados 
no cálculo. Logo, o resultado será uma diminuição do déficit primário. 


57. (ANPEC — 2005) Com base nas identidades das contas nacionais, avalie a proposição que 
se segue, para uma economia aberta: 

Um déficit do balanço de pagamentos pode ser financiado com a perda de reservas, cujo 
lançamento contábil terá sinal negativo. 


Resposta: F. Um déficit do Balanço de Pagamentos pode ser financiado com a perda de reser- 
vas, cujo lançamento contábil terá sinal positivo, já que as contas de caixa (variação de reser- 
vas) aumentam o saldo por débito e diminuem o saldo por crédito. 


58. (ANPEC — 2007) O país “A” apresentou os seguintes valores de suas transações externas 
e internas no ano “t”: 


Milhões de US$ 


Exportações de mercadorias US$ 18 


| Compra de ações de empresa do país “A” por investidores estrangeiros em bolsa uss 8 
de valores 
Donativos líquidos recebidos US$ 2 
Ei Empréstimo a não residentes por bancos do país “A” us$ 4 


EE Empresa de outro país implanta subsidiária em “A” sem cobertura cambial “s Us q 


Saldo externo segundo o Sistema de Contas Nacionais de “A” 
Aumento de reservas em ouro monetário do país “A” adquirido de residentes US$ 10 


Amortização de parcela da dívida externa de “A” pelo Banco Central US$ 26 
aa Importação de mercadorias Uss 4 





Taxa nominal de câmbio E = u.m.$ 2/US$ 1. 
* Em mercadorias. 
** Em que u.m. é a unidade de medida monetária do país. 


Julgue as afirmativas: 
0) O saldo do balanço de pagamentos em transações correntes é de US$ 5 milhões. 
1) O saldo do balanço de pagamentos apresenta déficit de US$ 9 milhões. 
2) O saldo do balanço de serviços é negativo em US$ 9 milhões. 
3) O saldo do financiamento de capitais compensatórios é negativo em US$ 10 milhões. 
4) "Erros e omissões” são diferentes de zero. 


Resposta: V, V, F, F, F. 

Quando se diz que houve a implantação de subsidiária em “A” sem cobertura cambial é por- 
que houve investimento sem entrada de divisas. O investimento foi em forma de subscrição 
de ações de uma companhia nacional integralizando capital sob a forma de bens, como, por 
exemplo, bens de capital (bens, máquinas e equipamentos). Isso significa que o lançamento 
correto deve ser a crédito na conta financeira em investimentos diretos e a débito na Balança 
Comercial, em importações. 

A monetização e a desmonetização do ouro, por não envolverem uma transação entre um 
residente e um não residente, não são mais contabilizadas no Balanço de Pagamentos, mas, 
sim, na Posição Internacional de Investimentos, um segundo balanço contábil. 

Montando a estrutura do Balanço de Pagamentos e fazendo os lançamentos dados pela 
questão, tem-se: 
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1. Conta Corrente 
1.1. Balança Comercial = +18(a) — 2(c) — 4(i) - 8(e) = 4 
1.2. Balança de Serviços 
1.3. Balança de Rendas (serviços fatores) 
1.4. Transferências Unilaterais Correntes = 2(c) 
Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 5(f)” 
2. Conta Capital 
3. Conta Financeira = +8(b) — 4(d) + 8(e) —- 26(h) = -14 
4. Erros e Omissões 
Saldo no Balanço de Pagamentos 


5. Transações Compensatórias 
5.1. Variação das Reservas Internacionais 
5.1.1. Haveres de Curto Prazo no Exterior: —18(a) — 8(b) + 4(d) + 26(h) + 4(i) 


Completando a estrutura, pelos cálculos dos saldos, tem-se: 


1. Conta Corrente 
1.1. Balança Comercial = +18(a) — 2(c) - 4(i) - 8(e) = 4 
1.2. Balança de Serviços 
1.3. Balança de Rendas (serviços fatores) 
1.4. Transferências Unilaterais Correntes = 2(c) 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 5(f) 
2. Conta Capital 

3. Conta Financeira = +8(b) — 4(d) + 8(e) - 26(h) — 8(e) = -22 

4. Erros e Omissões = O 

Saldo no Balanço de Pagamentos = —17 


5. Variação das Reservas Internacionais 
5.1. Haveres de Curto Prazo no Exterior: -18(a) — 8(b) + 4(d) + 26(h) + 4(i) 


Completando a estrutura, tem-se: 


1. Conta Corrente 
1.1. Balança Comercial = +18(a) — 2(c) — 4(i) —- 8(e) = 4 
1.2. Balança de Serviços | , 
1.3. Balança de Rendas (serviços fatores) A) 
1.4. Transferências Unilaterais Correntes = 2(c) 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = 5(f) 
2. Conta Capital 

3. Conta Financeira = +8(b) — 4(d) + 8(e) —- 26(h) = —14 

4. Erros e Omissões = O 

Saldo no Balanço de Pagamentos = -9 


5. Variação das Reservas Internacionais 
5.1. Haveres de Curto Prazo no Exterior: —18(a) — 8(b) + 4(d) + 26(h) + 4(i) + 1()) = 9 


0) (V) O saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é de US$ 5 milhões ou 10 u.m.$. 
1) (V) O saldo do Balanço de Pagamentos apresenta déficit de US$ 9 milhões, conforme po- 
derá ser verificado na estrutura acima. 

2) (F) O saldo do Balanço de Serviços fatores e não fatores é negativo em US$ 1 milhão. 

3) (F) O saldo do financiamento de capitais compensatórios é positivo em US$ 9 milhões. 

4) (F) “Erros e Omissões” são iguais a zero, conforme poderá ser verificado na estrutura supra. 





* Não esquecer de converter u.m.$ em US$ pela taxa de câmbio fornecida pela questão. 
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59. (ANPEC — 2008) Julgue a afirmativa: 
Se reservas internacionais permanecem inalteradas, um país cuja poupança nacional é supe- 
rior ao investimento apresenta déficit na conta de capital. 


Resposta: V. Quando um país apresenta poupança superior ao seu investimento interno, sig- 
nifica que deverá financiar investimentos no exterior e, portanto, na Conta de Movimento 
de Capitais (Conta Capital e Financeira), deverá haver lançamento de saída de capital. Essa 
conta deverá ser deficitária, já que a questão supõe que não haverá alteração nas reservas 
internacionais, ou seja, o superávit em conta corrente do Balanço de Pagamentos não deverá 
elevar as reservas do país, pois será destinado a financiar investimento externo. 


60. (Economista — EMBRATUR — FUNIVERSA — 2011) Com referência à estrutura do balan- 
ço de pagamentos assinale a alternativa correta: 
a) O saldo do balanço de transações correntes é obtido mediante a diferença entre as con- 
tas da balança comercial com serviços e rendas e com transferências unilaterais correntes. 
b) A conta serviços e rendas é formada pelas exportações e pelas importações. 
c) O saldo do Balanço de pagamentos é constituído pelo somatório das contas do balanço 
de transações correntes com a conta capital e financeira e com a variação de reservas. 
d) A conta serviços e rendas é constituída pelos donativos ou doações. 
e) O saldo do balanço de transações correntes é obtido mediante o somatório das contas 
da balança comercial com serviços e rendas e com transferências unilaterais correntes. 


Resposta: “e”. O saldo do Balanço de transações correntes é obtido mediante a soma das con- 
tas da Balança Comercial com Serviços e Rendas e com Transferências Unilaterais Correntes. 
A Balança Comercial e a Balança de Serviços são formadas pelas exportações e pelas impor- 
tações de bens e serviços não fatores. O saldo do Balanço de Pagamentos é constituído pelo 
somatório das contas do Balanço de transações correntes com a Conta Capital e Financeira e 
Erros e Omissões. A conta Transferências Correntes Unilaterais é constituída pelos donativos 
ou doações. 


61. (Diplomacia — CESPE — 2011) 


DADOS RELATIVOS ÀS CONTAS BRASILEIRAS DO SETOR EXTERNO EM 2010 (EM BILHÕES DE DÓLARES) 


Superávit do balanço de pagamentos asa o 
Déficit em transações correntes 


Remessa líquida de renda 


Investimentos estrangeiros diretos 


Investimentos brasileiros diretos no exterior 


Investimentos estrangeiros em carteira 


Saldo de outros investimentos brasileiros no exterior e outros investimentos estrangeiros no país 


Reservas internacionais (em 31/12/2010) | 


Divida externa total (em 31/12/2010) 





A partir dos dados apresentados na tabela acima, divulgados pelo Banco Central do Brasil em 
25/1/2011, assinale a opção correta. 
a) A principal contribuição para o déficit na conta de serviços provém de lucros e dividen- 
dos e, para as remessas líquidas, de aluguel de equipamentos e viagens internacionais. 
b) A dívida externa líquida brasileira é de US$ 32,9 bilhões. 
c) A balança comercial apresentou déficit no período considerado. 
d) Os investimentos estrangeiros diretos compreendem a formação e o aumento do capi- 
tal de empresas, incluídas as aquisições de ações em bolsa. 
e) O Brasil obteve poupança externa no valor de US$ 47,5 bilhões. 


Da PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


os países produtores, o que por sua vez criou problemas políticos e de segurança que vão 
além das fronteiras da economia. O que os economistas podem fazer é nos ajudar a avaliar 
qual seria a melhor forma de reduzir nossa dependência do petróleo estrangeiro. Será que 
os padrões de exigência como aqueles do programa CAFE são preferíveis a impostos sobre 
o consumo de petróleo? Quais são as implicações ambientais de padrões cada vez mais 
rigorosos? (Essas questões são tratadas no Capítulo 18.) 


Esses são apenas dois exemplos de como a microeconomia pode ser aplicada para au- 
xiliar a tomada de decisões no âmbito privado e das políticas públicas. Você encontrará 
muitas outras aplicações no decorrer do livro. 


RESUMO 





1 A microeconomia trata das decisões tomadas por unida- 


des econômicas individuais — consumidores, trabalha- 
dores, investidores, proprietários de recursos naturais e 
empresas. Ela trata também da interação entre consumi- 
dores e empresas para formar os mercados e os setores. 


2 A microeconomia apoia-se fortemente no uso da teoria, 


que (por meio de simplificações) pode ajudar a explicar 
como as unidades econômicas se comportam e a prever 
os comportamentos futuros. Os modelos são represen- 
tações matemáticas da teoria e podem auxiliar nos pro- 
cessos de explicação e previsão. 


3 A microeconomia trata de questões positivas relacio- 


nadas com a explicação e a previsão dos fenômenos. 
Porém, ela também é importante por causa da análise 
normativa, na qual perguntamos quais são as melhores 
escolhas para a empresa ou para toda a sociedade. Com 
frequência, as análises normativas devem ser combi- 
nadas com juízos individuais de valor, pelo fato de que 
poderão estar envolvidos aspectos de equidade e jus- 
tiça, bem como de eficiência econômica. 

O termo mercado diz respeito ao conjunto de compra- 
dores e vendedores que interagem, assim como às ven- 
das e compras que podem resultar dessas interações. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


A microeconomia envolve o estudo tanto dos mercados 
competitivos, nos quais nenhum comprador ou vende- 
dor tem individualmente influência no preço, como dos 
mercados não competitivos, nos quais as entidades in- 
dividuais podem afetar o preço. 

O preço de mercado é determinado pela interação entre 
compradores e vendedores. Em mercados perfeitamente 
competitivos, um único preço costuma prevalecer. Em 
mercados que não sejam perfeitamente competitivos, dife- 
rentes vendedores podem cobrar diferentes preços. Nesse 
caso, o preço de mercado será o preço médio predominante. 
Ao discutirmos determinado mercado, devemos ser 
claros a respeito de sua extensão tanto em termos de 
limites geográficos como em termos da gama de produ- 
tos que nele é vendida. Alguns mercados (por exemplo, 
o imobiliário) possuem uma abrangência geográfica 
bastante restrita, ao passo que outros (por exemplo, o 
de ouro) são globais por natureza. 

Para levar em conta os efeitos da inflação, comparamos 
preços reais (ou preços em moeda constante), em vez de 
preços nominais (ou preços em moeda corrente). Os pre- 
ços reais são calculados por meio de um índice agregado 
de preços, como o IPC, para corrigir os efeitos da inflação. 





1 Diz-se frequentemente que uma boa teoria é aquela que 


pode ser refutada pelos fatos por meio de investigações 

empíricas, baseadas em dados. Explique por que uma 

teoria que não pode ser testada empiricamente não é 

uma boa teoria. 

Qual das seguintes afirmações envolve análise econô- 

mica positiva e qual envolve análise normativa? Quais 

são as diferenças entre os dois tipos de análise? 

a O racionamento de gasolina (que fixa para cada 
indivíduo uma quantidade máxima a ser comprada 
anualmente) é uma política social insatisfatória, 
pois interfere no funcionamento do sistema de mer- 
cado competitivo. 


b Oracionamento de gasolina é uma política sob a qual 
o número de pessoas cuja situação piora é maior do 
que o número daquelas cuja situação melhora. 

Suponha que o litro da gasolina comum custasse 

USS 0,20 a mais em Nova Jersey do que em Oklahoma, 

Você acha que poderia existir uma oportunidade para 

arbitragem (isto é, a possibilidade de que as empresas 

comprassem gasolina em Oklahoma e depois a vendes- 
sem com lucro em Nova Jersey)? Por quê? 

No Exemplo 1.3, quais forças econômicas poderiam 

explicar a razão da queda do preço real dos ovos e do 

aumento do preço real do ensino universitário? De que 
forma tais mudanças de preço poderiam ter afetado as 
escolhas dos consumidores? 
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Resposta: “e”. O Brasil apresentou um déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Cor- 
rentes no valor de 47,5, o que significa que a poupança externa será de igual valor, ou seja, 
de US$ 47,5 bilhões. Portanto, a alternativa “e” é verdadeira. 

Os lucros e dividendos são lançados na Balança de Rendas, que corresponde aos serviços fato- 
res, e aluguel de equipamentos e viagens internacionais são lançados na Balança de Serviços, 
que corresponde aos serviços não fatores. Portanto, a alternativa “a” é incorreta. 

O país não apresenta dívida externa líquida, já que as reservas internacionais superam a di- 
vida externa total no valor de US$ 32,9 bilhões. Portanto, a alternativa “b” é incorreta. 

A Balança Comercial apresentou superávit no período considerado: 


1. Balança Comercial =? 
2. Balança de Serviços = -31,1 
3. Balança de Rendas = 


4. Transferências Correntes Unilaterais ; 39,6 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -47,5 


5. Conta Capital 
6. Conta Financeira = 48,5 - 11,5 + 67,8- 2,3 
7. Erros e Omissões 


Saldo no Balanço de Pagamentos = 55 
8. Variação de Reservas = -55 


Logo, a Balança Comercial apresenta um saldo positivo de 23,2, e a alternativa “c” é falsa. 
As aquisições de ações em bolsa correspondem a investimento em carteira. A alternativa “d” 
é, portanto, falsa. 


62. (Economista — EMATER — FUNDATEC — 2008) Observando-se o saldo da conta de tran- 
sações correntes do Balanço de Pagamentos de um país podemos observar que o país está 
incorrendo em déficit em relação ao resto do mundo. Tal déficit poderá resultar, em deter- 
minado ano, de: 

|. Poupança externa nula. 

Il. Pagamento de juros da dívida externa superior ao superávit comercial. 

Il. Importações maiores que as exportações, estando o restante da conta corrente em 

equilíbrio. 

Marque: 

a) Se apenas a | estiver correta. 

b) Se apenas a Il estiver correta. 

c) Se apenas a le a Il estiverem corretas. 

d) Se apenas a ll e a Ill estiverem corretas. 

e) Seal, ll, e Ill estiverem corretas. 


Resposta: “d”. Montando a estrutura do Balanço de Pagamentos, tem-se: 
1. Balança Comercial 

2. Balança de Serviços 

3. Balança de Rendas 

4. Transferências Correntes Unilaterais 


Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes =(1+2+3+4) 


Assim, se o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes for negativo a soma 
de1+2+3+4 é deficitária. Assim: 

|. (F) Se a poupança externa fosse nula, isso significaria que o Saldo no Balanço de Pagamen- 
tos em Transações Correntes seria zero, o que contradiz os dados da questão. 

|. (V) Se o pagamento de juros da dívida externa for superior ao superávit comercial, o lan- 
çamento a débito na Conta de Rendas é maior que o saldo positivo da Balança Comercial e 
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de Serviços. Considerando que o saldo de Transferências Correntes Unilaterais seja desprezí- 
vel, o saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é negativo. 

II. (V) Importações maiores que as exportações significam que o saldo da Balança Comercial 
é negativo. Considerando que a Balança de Serviços, de Rendas e as Transferências Correntes 
Unilaterais têm saldo igual a zero, o saldo total do Balanço de Pagamentos em Transações 
Correntes é negativo. 


63. (INFRAERO — FCC — 2011) Provoca o aumento do estoque de reservas internacionais: 
a) a importação de bens 
b) o pagamento de juros da dívida externa 
c) a contratação de empréstimos estrangeiros por empresas nacionais 
d) a remessa de lucros e royalties para o exterior 
e) a aquisição de participações societárias no exterior 


Resposta: “c”. Quando uma empresa nacional pede empréstimos estrangeiros, é feito um 
lançamento a crédito em outros investimentos na Conta Financeira, bem como um lança- 
mento a débito em Variação de Reservas, mostrando que as reservas tiveram um aumento, 
já que estas aumentam a débito. 


64. (BNDES — CESGRANRIO — 2008) Na conta de transações correntes do balanço de paga- 
mentos do país, entre outros itens, registram-se as(os): 

a) exportações e os investimentos estrangeiros que trazem divisas para o país. 

b) exportações e as importações de mercadorias feitas pelos residentes no país. 

c) variações das reservas internacionais no Banco Central. 

d) empréstimos e os financiamentos de longo prazo. 

e) pagamentos de juros e de amortizações de capital recebidos do exterior. 


Resposta: "b". Os investimentos, empréstimos, financiamentos e amortizações são registra- 
dos na Conta Financeira, que aparece depois do saldo do Balanço de Pagamentos em Transa- 
ções Correntes (abaixo da linha). Variação de Reservas ou Haveres da Autoridade Monetária 
é a única conta de caixa do Balanço de Pagamentos e é lançada abaixo do saldo total do 
Balanço de Pagamentos. Pagamento de juros faz parte da Balança de Rendas, que pertence 
ao saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. Importações e exportações 
fazem parte da Balança Comercial/Serviços, que pertence ao saldo do Balanço de Pagamen- 
tos em Transações Correntes. 


65. (MPOG — ESAF — 2009) Considere os seguintes saldos, em unidades monetárias, para 
as contas dos Balanços de Pagamentos: 
Balanço comercial: 700; 
Balanço de serviços: —7.000; 
Balanço de rendas: -18.000; 
Transferências unilaterais: +1.500; 
Conta Capital: +300; 
Investimento Direto: +30.500; 
Investimento em Carteira: +7.000; 
Derivativos: -200; 
Outros investimentos na conta financeira = -18.000; 
Erros e omissões: +2.500. 
Considerando esses lançamentos, é correto afirmar que a conta Haveres da Autoridade Mo- 
netária apresentou saldo de: 
a) + 2.000 
b) -2.100 
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c) -2.900 
d) zero 
e) + 2.100 


Resposta: “e”. 


Balanço de Pagamentos 

1. Balança Comercial = —-700 

2. Balança de Serviços = —7.000 

3. Balança de Rendas (serviços fatores) = -18.000 
4. Transferências Unilaterais Correntes = + 1.500 


Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes = -24.200 


5. Conta Capital = +300 

6. Conta Financeira = +19.300 
6.1. Investimento direto = +30.500 
6.2. Investimento em carteira = +7.000 
6.3. Derivativos = —-200 
6.4. Outros investimentos = -—18.000 

7. Erros e Omissões = +2.500 








Saldo no Balanço de Pagamentos = -2.100 
8. Haveres das Autoridades Monetárias = 2.100 


66. (MPOG — ESAF — 2008) Conforme consta nas notas metodológicas do Banco Central do 
Brasil sobre o Balanço de Pagamentos, a conta que inclui os “serviços financeiros, que com- 
preende serviços bancários tais como corretagens, comissões, tarifas por prestações de ga- 
rantias e fianças, comissões e outros encargos acessórios sobre o endividamento externo” 
é a conta: 


a) transferências unilaterais correntes. 
b) de rendas. 

c) de serviços. 

d) de capital. 

e) financeira. 


Resposta: “c”. A Conta de Serviços engloba: viagens internacionais, transportes, seguros, des- 
pesas financeiras, serviços de computação e informações, royalties e licenças, aluguel de equi- 
pamentos, serviços governamentais, comunicações, construção, relativos ao comércio, em- 
presariais, profissionais e técnicos, pessoais, culturais e recreação, outros serviços. 


67. (STM — CESPE — 2011) Julgue os itens subsequentes, relativos ao balanço de pagamentos. 
a) No balanço de pagamentos brasileiro, os gastos com viagens internacionais dos brasilei- 
ros e os empréstimos concedidos pelo Banco Mundial são registrados, respectivamente, 
na balança de serviços e renda e na rubrica outros investimentos da conta financeira. 
b) Caso uma empresa brasileira tenha financiado, por meio de um banco norte-americano, 
importações de matéria-prima no valor de US$ 2 milhões, esse montante deverá ser 
registrado como débito na balança de transações correntes e como crédito na conta 
capital e financeira. 


Resposta: V, V. 

a) (V) As viagens internacionais são lançadas na Balança de Serviços não fatores. Os emprés- 
timos de organismos internacionais, pela sistemática adotada desde 2001, são lançados na 
Conta Financeira em outros investimentos. 

b) (V) Uma importação de mercadoria deve ser lançada a débito na Balança Comercial. Se 
essa aquisição não foi paga à vista, ou seja, se houve financiamento, a contrapartida deve ser 
a crédito na Conta Financeira em outros investimentos. 
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68. (ISS/SP — FCC — 2012) Uma determinada economia fez as seguintes transações com o 
exterior no ano corrente, medidas em milhões de dólares americanos: 


Exportações de Mercadorias (FOB).................................1.950 
Amortizações de empréstimos contraídos........................ 870 
Fretes e seguros líquidos pagos.................eae o. 230 
Importação de Mercadorias (FOB)................................. 1.890 
Juros líquidos pagos... E di 
Empréstimos líquidos Enade: « DNS 2 (| 
Investimentos diretos recebidos.............seeeseeeesersesa 2.100 
Remessas de lucros líquidas..........essseessesesensesesssaranevas 980 


Transferências unilaterais correntes líquidas recebidas....350 
O volume, em milhões de dólares americanos, de reservas internacionais dessa economia 
a) diminuiu 1.260. 
b) diminuiu 1.320. 
c) aumentou 1.110. 
d) diminuiu 1.730. 
e) aumentou 2.430. 


Resposta: “Cc”. 
Fazendo os lançamentos na estrutura do Balanço de Pagamentos, tem-se: 


1. Balança Comercial: +1.950 — 1.890 

2. Balança de Serviços: -230 

3. Balança de Rendas: -520 —- 980 

4. Transferências Correntes Unilaterais: 350 

Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes 


5. Conta Capital 

6. Conta Financeira: -870 + 1.200 + 2.100 
7. Erros e Omissões 

Saldo no Balanço de Pagamentos 


8. Variação de reservas: —1.950 + 870 + 230 + 1.890 + 520 — 1.200 —- 2.100 + 980 — 350 = -1.110. 
Como as variações de reservas aumentam a débito e diminuem a crédito, então, houve um 
aumento de 1.110. 


69. (Economista — Porto de Santos — VUNESP — 2011) Num determinado ano, as exporta- 
ções de um país totalizaram US$ 5 bilhões e as importações US$ 3 bilhões. Além disso, esse 
país recebeu turistas que gastaram US$ 500 milhões, pagou juros de sua dívida de US$ 1,5 
bilhão e recebeu investimentos diretos do exterior no total de US$ 2 bilhões. O saldo de 
transações correntes desse país nesse ano é: 

a) US$ 6 bilhões. 

b) US$ 5 bilhões. 

c) US$ 3 bilhões. 

d) US$ 2 bilhões. 

e) US$ 1 bilhão. 


Resposta: “e”, Para resolver essa questão, é necessário construir apenas a estrutura do Balan- 
ço de Pagamentos em Transações Correntes, ou seja: 

1. Balança Comercial: +5 —- 3 

2. Balança de Serviços: +0,5 

3. Balança de Rendas: —1,5 

4. Transferências Correntes Unilaterais 

Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1+2+3+4):1 
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70. (MDIC — ESAF — 2012) Não faz parte da conta de serviço do balanço de pagamentos as 
despesas e/ou receitas realizadas entre residentes e não residentes de um país: 

a) com corretagens. 

b) com Royalties e licenças. 

c) com aluguéis de equipamentos. 

d) com eventos culturais e recreacionais. 

e) com as aplicações em fundos de renda fixa. 


Resposta: “e”. As aplicações em fundo de renda fixa compõem a Balança de Rendas. 


71. (Liquigás — CESGRANRIO — 2012) O balanço de pagamentos de um país registra as tran- 
sações entre residentes e não residentes. No ano de 2011, o valor das exportações brasilei- 
ras excedeu o das importações. 
Esse fato caracteriza uma situação de 

a) deficit do balanço de pagamentos. 

b) superavit da conta corrente do balanço de pagamentos. 

c) superavit do balanço comercial. 

d) redução das reservas em divisas internacionais. 

e) diminuição das remessas de lucros para o exterior pelas empresas multinacionais. 


Resposta: “c”. Quando as exportações de mercadorias são maiores que as importações de 
mercadorias, a Balança Comercial apresenta um saldo positivo e diz-se que houve transfe- 
rência líquida de recursos para o exterior. 


72. (Petrobras — CESGRANRIO — 2012) A poupança externa recebida por determinado país 
aumenta se em seu balanço de pagamentos aumentar o(a) 

a) déficit de transações em conta corrente. 

b) superávit do balanço comercial. 

c) nível de reservas em divisas internacionais. 

d) entrada líquida de capitais financeiros externos. 

e) dívida externa bruta. 


Resposta: “a”. O déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes é idêntico à pou- 
pança externa. 


73. (Petrobras — CESGRANRIO — 2012) Um país faz a rolagem de sua dívida externa contra- 
tando novos empréstimos no mesmo valor que as amortizações em seus vencimentos. Tal 
operação, executada sem alteração da taxa de juros dos novos empréstimos em relação à 
dos que estão vencendo, 

a) diminui o déficit em conta corrente. 

b) provoca um aumento das taxas domésticas de juros. 

c) causa a desvalorização cambial da moeda doméstica. 

d) reduz as reservas em divisas internacionais. 

e) não altera a renda líquida enviada ao exterior. 


Resposta: “e”. Novos empréstimos e a amortização da dívida são lançamentos feitos na Conta 
Financeira e, portanto, não alteram a Balança de Rendas (já que não há alteração das taxas 
de juros) e, por conseguinte, não alteram a renda líquida enviada ao exterior. 





TEORIA CLÁSSICA (NEOCLÁSSICA) E KEYNESIANA. 
EQUILÍBRIO NO MERCADO DE BENS 


Neste capítulo, serão estudados o modelo Clássico! e o modelo Keynesiano e 
como determinar o Produto de equilíbrio da economia nos dois modelos. 


E 8.1. MACROECONOMIA 


O termo Macroeconomia foi utilizado nos anos 1930 em decorrência da Grande 
Depressão de 1929 nos Estados Unidos. Na tentativa de explicar a crise de caráter inter- 
nacional, em 1936 Keynes publicou a sua obra Teoria geral do emprego, do juro e 
da moeda. A partir daí, a Teoria Geral começou a ser discutida e a ser o centro das 
atenções econômicas. O pensamento econômico passou por uma mudança intitulada 
Revolução Keynesiana, que combatia a ortodoxia antiga, denominada, por Keynes, 
“economia clássica”. A abertura para a crença na nova ortodoxia Keynesiana deu-se 
pela depressão mundial em 1929, que não foi explicada nem solucionada pelos clássicos. 

Apesar da teoria econômica até então vigente conseguir analisar de forma agre- 
gativa algumas variáveis, não era capaz de analisar de forma global, ou seja, a Microe- 
conomia conseguia determinar o nível de preços de um produto, mas não era capaz 
de determinar o nível geral de preços da economia; conseguia determinar o nível de 
produto de um setor da economia, mas não era capaz de determinar o nível de produ- 
to da economia como um todo. Por isso, deu-se margem ao surgimento da nova teoria 
econômica: a Macroeconomia. 

A teoria econômica co antecedeu a teoria Keynesiana, conhecida como teoria 
neoclássica (denominada por Keynes teoria clássica), era baseada na raciona ialidade 
dos agentes econômicos, pela qual os consumidores procuravam maximizz | 


fação, e as empresas, seus lucros. Para determinar os preços e as quantidades, Toni 


desenvolvidas duas abordagens: a abordagem do equilíbrio parcial e a do equilíbrio 





! A teoria que antecedeu a teoria Keynesiana foi a Neoclássica, baseada na racionalidade econômica, 
mas Keynes denominou teoria clássica o pensamento defendido antes dele. 

* Para Keynes, os clássicos eram todos aqueles economistas que vieram antes de 1936. Mas, atual- 
mente, denominam-se clássicos os economistas Adam Smith (1776), David Ricardo (1817) e John 
Stuart Mill (1848). Já Marshall (1920) e Pigou (1933) são denominados neoclássicos. Froyen (2003, 
p. 44) justifica a posição de Keynes quando afirma que “os avanços teóricos que diferenciam os 
períodos clássico e neoclássico eram relativos sobretudo à teoria microeconômica. Keynes sentia 
que a teoria macroeconômica dos dois períodos era homogênea o suficiente para ser tratada de 
maneira indiscriminada”. 
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geral. O equilíbrio parcial fazia a análise do mercado sem considerar as repercussões 
nos demais mercados, enquanto o equilíbrio geral acreditava que havia uma correla- 
ção geral em todos os mercados. Segundo Pinho e Vasconcellos: “a abordagem do 
equilíbrio parcial analisa determinado mercado sem considerar os efeitos que esse 
mercado pode ocasionar sobre os demais existentes na economia. Admite-se que os 
demais mercados afetam o mercado analisado, mas julga-se que esse mercado não 
afeta os demais. Por outro lado, na abordagem do equilíbrio geral, acredita-se que 
tudo depende de tudo”. 

Mas a teoria clássica voltou a ganhar credibilidade, o que fez com que a economia 
Keynesiana moderna passasse a se utilizar de algumas de suas ideias. Então, na década 
de 1950, vários economistas resolveram criar a síntese neoclássica, unindo as ideias 
Keynesianas e as clássicas. Blanchard reforça ao dizer que: “Em princípios da década 
de 1950, surgiu um amplo consenso baseado na integração de muitas ideias de Keynes 
com as ideias de seus antecessores. Esse consenso foi chamado de síntese neoclássica”. 

Portanto, para uma melhor compreensão do assunto, serão analisados, a seguir, 
o modelo Clássico e o Keynesiano, com suas respectivas características. 











m 8.1.1. Modelo clássico 

Para os clássicos, o que determina o Produto da economia é a combinação dos fa- 
tores de produção, dada uma certa tecnologia, ou seja, enquanto houver disponibilida- 
de de fatores de produção (mão de obra, capital, matéria-prima, empreendimento) e de 
recursos técnicos, o mercado irá produzir. Como cita Froyen “os economistas clássicos 
enfatizavam a importância dos fatores reais na determinação da riqueza das nações (..) 
o crescimento de uma economia era visto como resultante de aumentos nos estoques 
dos fatores de produção e avanços nas técnicas produtivas”. Portanto, para eles, a pro- 

















dução só cessa quando se esgotam todos OS recursos produtivos. Conclui-se que, quan- 
pa de produção estiverem | ; 


; à tecnologia, não será mais possível aumentar o Produto da economi arq 














unstsanniço prot pn do seu potencialº. Assim, as duas variáveis, EreCuio e 


emprego, já estariam definidas, ou seja, o produto potencial e o pleno emprego”. 


Os clássicos também defendiam o laissez faire*, segundo o qual o mercado de- 
veria agir com suas próprias forças, sem Intervenção estatal, ou seja, haveria na 

















Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de economia, p. 261. 

* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 546. 

* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 45. 

º* Produto potencial é o produto da economia a preços constantes quando a economia opera dentro do 
seu potencial máximo, ou seja, com taxas elevadas de utilização de seus recursos produtivos. Atual- 
mente, considera-se que uma economia opera dentro do seu potencial quando apresenta uma taxa 
de desemprego entre 5,5% e 6%. 

* Quando se fala em pleno emprego, considera-se que não haja desemprego involuntário, porém po- 
derá haver o desemprego natural, que é a soma do desemprego voluntário e o friccional. 

* Laissez faire é uma expressão utilizada no liberalismo econômico, que prega a não intervenção do 

Estado na economia. Deriva da expressão francesa: “laissez faire, laissez aller, laissez passer”, que 

significa “deixai fazer, deixai Ir, deixai passar”. 
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economia uma “mão invisível”, capaz de ajustar o mercado sem a interferência do 





governo. Mas essa teoria só pôde se manter devido a flexibilidade de preços e salá- 





TIOS, COMO será visto posteriormente. 





O modelo clássico se assenta no que ficou conhecido por dicotomia clássica, 
em que as variáveis reais e nominais podem ser analisadas separadamente. 
Para tanto, é necessário entender alguns conceitos defendidos pelos clássicos: 


» 8.1.1.1. Leide Sayº 


Segundo a Lei de Say, toda oferta criava sua própria demanda. Os clássicos 
acreditavam que, quanto mais se produzia, mais renda se gerava (o que é, até esse 
ponto, uma verdade para qualquer modelo) e, por conseguinte, mais demanda se 
gerava, demanda essa suficiente para adquirir todo o Produto que estava sendo pro- 
duzido. Portanto, não se considerava a hipótese de demanda generalizada insuficien- 
te, ou seja, a partir dessa teoria acreditava-se que a economia Jamais produziria um 
Produto que não gerasse uma demanda para si mesmo, ou se) 
nem superprodução. Por isso, os clássicos justificavam a não intervenção do Esta- 
do (ou governo) na economia, acreditando que, além de desnecessária, poderia ser 
prejudicial. O papel do governo seria apenas o de prover a população de bens públi- 
cos como, por exemplo, segurança nacional, saúde e educação. Daí a crença de que 
o mercado se autorregularia. 




















= 8.1.1.2. Flexibilidade de preços e salários nominais 


Como o emprego é definido no mercado pela livre integração entre demanda e 
oferta da mão de obra, quando houver pessoas desempregadas, reduz-se o nível de 
salário e emprega-se mais, já que o salário monetário (ou nominal!” se ajustaria para 
garantir o pleno emprego. Portanto, nada justifica o desemprego. Daí a defesa do 
pleno emprego!!, já que, nessa época, os trabalhadores não se organizavam, não 
havia a presença forte de sindicatos que impedissem essa redução de salários. Lopes 
e Vasconcellos afirmam que: “A hipótese de flexibilidade total dos preços faz, no 
caso clássico, com que o mercado de trabalho sempre atinja seu equilíbrio no nível 
de pleno emprego, isto é, em uma situação onde inexista desemprego (involuntário)”'2. 





* O economista francês Jean-Baptiste Say (1767-1832) estabeleceu que a Oferta Agregada da Econo- 
mia é que determina o nível de Produção desta Economia. 

Salário nominal corresponde ao valor de face do recebimento e é representado por W. Salário real 
é o salário que mede o poder de compra e é representado por W/p. 

Pleno emprego não implica necessariamente que todas as pessoas estejam empregadas, já que pode ha- 
ver mais dois tipos de desemprego: desemprego voluntário (onde as pessoas estão desempregadas por- 
que não se submetem a trabalhar pelo salário vigente; são os denominados “desalentados”) e desempre- 
go friccional (que é o desemprego causado por mudança de emprego ou de função, ou seja, por migração 
setorial ou regional). Pleno emprego é aquele, portanto, no qual o produto efetivo é igual ao potencial. 
* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 1998, p. 86. 
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Segundo Blanchard, “emprego é o número de pessoas que têm trabalho. Desem- 
prego é o número de pessoas que não têm trabalho, mas estão à procura de um. Força 
de trabalho é a soma de emprego e desemprego”. 

Mas, para entender o porquê de um salário menor a ser pago quando se emprega 
um número maior de trabalhadores (N), é necessário entender a Lei dos Rendimen- 
tos Físicos Marginais Decrescentes!. Segundo essa lei, na medida em que se em- 
pequea mais de um fator de pano variável — no caso, a mão de obra (N) — em 











Je produção fixo — no I(K) — a produtiv 
dade do fator variável — a mão de obra — é cada vez menor. Embora o emprego 
maior de mão de obra (N) eleve, até certo ponto, o produto total, a Produtividade 
marginal da mão de obra (ou do trabalho) é cada vez menor. Observe o gráfico da 


Figura 8.1 a seguir: 














Figura 8.1. Curva da Produção (Y) em função da mão de obra (N) (gráfico a) e curva 
de Produto Marginal da mão de obra (ou trabalho) (Pmg,) em função da 
mão de obra (N) (gráfico b) 











é Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 25. 

4 Devem ser consideradas duas hipóteses importantes quanto à função produção de curto prazo (na 
Microeconomia): primeiro, que o produto aumenta quando os fatores de produção ou a tecnologia 
aumentam; segundo, que, dada uma certa tecnologia, a função de produção de longo prazo apresen- 
te retornos constantes de escala, ou seja, na medida em que aumentam os fatores de produção, o 
produto aumenta em igual proporção. 
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Na medida em que o Produto marginal da mão de obra (Pmg,.) é crescente, ou 
seja, até o ponto “A”, o produto total (Y) cresce a taxas crescentes, ou seja, o produto 
total (PT) cresce, e cada vez mais. Quando o Produto marginal da mão de obra 
(Pmg,) atinge seu ponto máximo, ou seja, o ponto “A”, a curva de produto total (Y) 
muda sua inflexão, passando a crescer a taxas decrescentes, ou seja, apesar de conti- 
nuar crescendo, cresce cada vez menos. No ponto em que o Produto marginal se 
iguala a zero, ou seja, no ponto “B”, o produto total atinge seu ponto máximo. A 
partir do ponto em que o Produto marginal da mão de obra (Pmg,) torna-se negativo, 
ou seja, a partir de “B”, o produto total (Y) decresce. Essa situação ocorre no curto 
prazo da Microeconomia”. 

O importante a se entender no momento é que, quando se emprega mais mão de 
obra, a contribuição para a produção total é cada vez menor, o que pode ser observa- 
do entre os pontos “A” e “B” no gráfico, e que, portanto, a Produtividade marginal da 
mão de obra é declinante nesse trecho. Observe o gráfico da Figura 8.2 infra, que 
mostra o comportamento do produto total no intervalo dos pontos AB. O traço vertical 
mostra a variação no produto (AY) mediante uma mesma variação da mão de obra 
(AN), representado horizontalmente. É possível se perceber que a variação do produto 
é cada vez menor, ou seja, o produto cresce numa proporção menor que o crescimento 
da mão de obra utilizada. Mas, apesar da variação ser decrescente, o produto total 
(Y) é crescente. E esse fato se deve ao aumento da mão de obra (N), já que se supõe 
que o capital (K) é fixo e não há avanços tecnológicos. 


Figura 8.2. Comportamento do Produto Total quando a Produtividade Marginal é 
decrescente 





A partir desse momento, a curva de Produto marginal da mão de obra será repre- 
sentada apenas pelo trecho AB. A Produtividade marginal da mão de obra represen- 
ta a relação entre o acréscimo no produto total (AY), mediante o acréscimo de “um” 
na mão de obra (AN). O gráfico da Figura 8.3 mostra a curva de Produto marginal do 





» Em Microeconomia, curto prazo é o tempo necessário para que os fatores de produção e tecnologia 
sejam fixos, com exceção de um fator. No exemplo, foram considerados a tecnologia e o fator de 
produção capital (K) como fixos, variando apenas o fator mão de obra (N). Já em Macroeconomia, 
curto prazo é o tempo suficiente para que preços e salários sejam rígidos. 








5 Suponha que o iene japonês suba em relação ao dó- 


lar norte-americano, isto é, que sejam necessários 
mais dólares para adquirir determinada quantidade 
de ienes japoneses. Explique por que tal fato simul- 
tancamente aumentaria o preço real de automóveis 
Japoneses para consumidores norte-americanos e re- 
duziria o preço real de automóveis norte-americanos 
para consumidores japoneses. 


EXERCÍCIOS 


CAPÍTULO 1 ASPECTOS PRELIMINARES [ENS 


6 O preço das ligações interurbanas caiu de US$ 0,40 


por minuto, em 1996, para US$ 0,22 em 1999, uma 
redução de 45% (US$ 0,18/US$ 0,40). O Índice de 
Preços ao Consumidor aumentou 10% nesse mesmo 
período. O que ocorreu com o preço real do serviço 
telefônico? 





Decida se cada uma das proposições que se seguem é 

verdadeira ou falsa e explique a razão. 

a. As cadeias de fast-food, tais como McDonald's, 
Burger King e Wendy's, operam em todo o ter- 
ritório norte-americano. Consequentemente, 
o mercado de fast-food é um mercado nacional 
(para os Estados Unidos). 

b. As pessoas em geral compram roupas na cidade em 
que vivem, por isso há um mercado em, digamos, 
Atlanta, distinto do mercado de roupas em Los 
Angeles. 

c. Alguns consumidores preferem muito mais a Pepsi- 
-Cola, enquanto outros preferem muito mais a 
Coca-Cola. Portanto, não existe um mercado único 
para refrigerantes do tipo cola. 

A tabela seguinte mostra o preço médio de venda da 

manteiga e o Índice de Preços ao Consumidor de 1980 a 

2010, considerando o IPC = 100 em 1980. 





IPC 100 158,56 | 208,98 | 218,06 





Preço médio US$ 1,88 | US$ 1,99 | US$ 2,52 | US$ 2,88 
de venda da 
manteiga 
(salgada, tipo 
extra, por + 
450 g) 




















a. Calcule o preço real da manteiga em dólares de 1980. 
O preço real da manteiga subiu, caiu ou permaneceu 
estável de 1980 a 2000? E entre 1980 a 2010? 

b. Qual foi a variação percentual do preço real da 
manteiga (em dólares de 1980) entre 1980 e 2000? E 
entre 1980 a 2010? 

c. Converta o IPC para 1990 = 100 e determine o 
preço real da manteiga em dólares de 1990. 

d. Qual foi a variação percentual do preço real da 
manteiga (em dólares de 1990) entre 1980 e 2000? 
Compare o resultado com o obtido na resposta ao 
item b. O que você nota? Explique. 

Quando este livro foi impresso, o salário mínimo 

norte-americano era de US$ 7,25 por hora. Para encon- 

trar os valores correntes do IPC norte-americano visite 

o site http://www.bls.gov/cpi/. Dê um clique em “CPI 

Tables”, que se encontra no lado esquerdo da página. 

Depois, clique em “Table Containing History of CPI-U 

U.S. All Items Indexes and Annual Percent Changes 

from 1913 to Present”. Isso permitirá obter o IPC norte- 

americano desde 1913 até hoje. 

a. Com os valores obtidos, calcule o salário mínimo 
atual em termos reais, em dólares de 1990. 

b Qualo percentual da variação do salário mínimo 
real de 1985 até o presente, em termos de dólares 
de 1990? 
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Trabalho, que representa o comportamento dessa curva quando se emprega mais do 
fator variável (AN) somente representando o trecho AB. 


Figura 8.3. Curva Produto Marginal do trabalho (ou mão de obra) (Pmg,) trecho AB, 
onde ocorre a Lei dos Rendimentos Marginais Decrescentes 





Como a mão de obra!º* (N) poderá variar, já que se considera o fator capital” (K) 
constante, o nível de produção será definido apenas pela quantidade de mão de obra a 
ser contratada. Isso se dá porque uma modificação no capital é mais difícil que na mão 
de obra, já que, para adquirir novos equipamentos, edificações etc., leva um tempo 
muito maior que para adquirir mais mão de obra. Como os clássicos supõem um mer- 
cado de trabalho operando em concorrência perfeita, os produtores empregarão mão de 


obra até o ponto onde a Produtividade marginal da mão de obra (Pmg,,) tor igual ao 


salário real (W/p) pago, ou seja, como o produtor deseja maximizar seus lucros, deve- 

















rá empregar até o ponto em que o acréscimo no custo total daquela mão de obra con- 
tratada a mais (denominado Custo marginal da mão de obra — Cmg,) for igual ao 
acréscimo da receita proporcionada pela contratação daquela mão de obra a mais 
(denominada Valor da Receita marginal da mão de obra — VRmg,), conforme mostra 
a equação 1 infra. O VRmg, é igual ao Produto marginal da mão de obra (Pmg,), mul- 
tiplicado pela sua receita marginal (Rmg), conforme mostra a equação II. Como se 
trata de mercado em concorrência perfeita, onde a receita marginal (Rmg) é igual ao 
preço (p), o Custo Marginal da mão de obra (Cmg,) é igual ao salário pago ao traba- 
lhador (W), conforme mostra a equação III, e o Valor da Receita Marginal da mão de 
obra (VRmg,) é igual ao Produto marginal da mão de obra (Pmg, ), multiplicado pelo 
preço do produto (p), denominado, agora, Valor do Produto marginal da mão de obra 
(VPmg,), conforme mostra a equação IV, da qual derivam as equações V e VI. Logo: 


Cmg, = VRmg, (1) 
VRmg, = Pmg, x Rmg (1) 
Cmg, = W (HT) 
VPmg, = Pmg, XP (IV) 





6 Entende-se por mão de obra a totalidade da força de trabalho que oferece trabalho na economia. 
” Entende-se por capital a totalidade de máquinas, equipamentos, instalações, insumos e matéria-prima. 
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W= VPmg, (V) 
W=Pmg, xp (VD) 


Portanto, o salário nominal (W) é igual ao Valor do Produto marginal da mão de 
obra (VPmg,) (equação V), ou o salário nominal (W) é igual ao Produto marginal da 
mão de obra (Pmg,), multiplicado pelo preço (p), conforme a equação VI. 

Representando a função (equação VI), deslocando o preço (p) para o denomina- 
dor do salário nominal (W), tem-se: 


Pmg, = W/p 


Essa função mostra que a maximização do lucro por parte do empresário se dá 
quando a Produtividade marginal da mão de obra (Pmg,) for igual ao salário real 





(W/p) pago ao trabalhador, ou seja, a empresa maximiza lucro quando contrata o 
número de trabalhadores até o ponto em que - 
dor se iguala ao salário real. 

Dornbusch e Fischer afirmam que: “A teoria neoclássica da demanda por traba- 
lho, relaciona a demanda por trabalho, somente aos salários reais, mantendo-se está- 














veis os demais fatores de produção, da empresa. As empresas competitivas que estão 
livres para alterar o volume de mão de obra que empregam, sem custos e imediata- 








mente, contratarão mão de obra até o ponto em que o salário real for igual à produti- 
vidade marginal do trabalho”. 








Essa relação mostra que: se o trabalhador apresentar um produto marginal me- 
nor, receberá um salário menor; e se apresentar um produto marginal maior, recebe- 
rá um salário maior. 


Como a maximização do lucro da empresa se dá quando a última unidade de mão 
de obra contratada apresenta uma Produtividade marginal da mão de obra (Pmg,) 
igual ao salário real (W/p) pago, pode-se dizer que o produtor vai remunerar o traba- 
lhador de acordo com o Valor da Produtividade marginal da mão de obra (VPmg,). 
Como já mencionado, o Valor do Produto marginal da mão de obra em um mercado 
em concorrência perfeita é igual ao Produto marginal da mão de obra, multiplicado 
pelo preço do produto, e que o preço da mão de obra é o seu salário. Vasconcellos e 
Oliveira afirmam que a empresa “irá contratar uma quantidade de trabalho que igua- 
la o valor do produto marginal desse fator a seu preço””. 


Sabendo-se que a curva de produtividade de mão de obra é a própria curva de 
demanda por mão de obra, é possível se perceber na Figura 8.4 que, para se aumen- 











tar o número de mão de obra empregada, o empresário terá que reduzir o salário real 








8 Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, Macroeconomia, p. 355. 
Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos e Roberto Guena de Oliveira, Manual de microecono- 
mia, p. 225. 
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a ser pago. Portanto, para os clássicos, o salário real (W/p) é uma função inversa da 
quantidade de mão de obra empregada (N). 





Figura 8.4. Demanda de mão de obra (D,) 





Observe, no gráfico da Figura 8.5, que o número de trabalhadores a serem con- 
tratados na firma individual a um salário W/p, será igual an. Portanto, o número de 
trabalhadores contratados (n) dependerá do salário real (W/p) a ser pago. 


Figura 8.5. Curva Produto Marginal do trabalho (Pmg,) que representa a Demanda 
da Firma em equilíbrio com o salário real (W/p) 





Observe que, para se contratar acima (ou à direita) de n,, é necessário que o sa- 
lário real se reduza a um nível abaixo de W/p . Da mesma maneira, para se contratar 
abaixo (ou à esquerda) de n,, a Produtividade marginal da mão de obra estaria acima 
do salário real pago, obrigando o produtor a remunerar com um valor maior ou au- 
mentar o número de trabalhadores a serem contratados até atingir n,. Assim diz 
Froyen: “A curva de produto marginal é a curva de demanda da firma por trabalho. 
Isso significa que a demanda por trabalho depende inversamente do valor do salário 
real. Por exemplo, quanto mais alto for o salário real, menor será o nível de trabalho 
que iguala o salário real ao produto marginal do trabalho”*?º. 

As mesmas variáveis que afetam a função produção, ou seja, aumento do capital 
ou melhoria tecnológica, afetam a curva de demanda, deslocando-a para a direita, 





% Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 91. 
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fazendo com que as firmas contratem a mesma quantidade de trabalhadores a um 
salário mais alto. Observe a Figura 8.6. Portanto, quando os empregadores apresen- 
tam expectativas de maiores ganhos, demandarão uma quantidade de mão de obra 
maior. Mais adiante, no gráfico da Figura 8.11, será possível perceber as consequên- 
cias do deslocamento da curva de demanda por mão de obra. Por enquanto, será 
analisada apenas a primeira etapa do aumento dessa demanda. 


Figura 8.6. Deslocamento da curva de demanda por mão de obra 





Analisando pelo lado da oferta de mão de obra, que é feita pelo trabalhador 
individual, é importante se observar que será função do salário real a ser pago e das 
horas de lazer pretendidas. Assim, quando o salário real (W/p) se eleva, dois efeitos 
ocorrem: o efeito substituição e o efeito renda. 

O efeito substituição provoca um aumento da oferta de trabalho, uma vez que o 
custo de oportunidade do lazer é muito alto”. O efeito renda provoca uma diminui- 
ção da oferta de trabalho, uma vez que, estando o trabalhador em melhor situação 
financeira, demandará mais lazer. Observe que os efeitos são opostos. Portanto, par- 
tindo do pressuposto que o efeito substituição é preponderante, a curva de oferta de 
mão de obra é uma função crescente. Segundo Lopes e Vasconcellos: “(...) a inclina- 
ção da oferta de trabalho depende de qual dos dois efeitos é predominante, pois uma 
elevação do salário real tende pelo efeito substituição a ampliar a oferta de trabalho, 
mas pelo efeito renda tende a diminuir”. 


A curva de oferta de mão de obra para os Clássicos mostra a desutilidade mar- 
ginal do trabalho, ou seja, a curva de oferta mostra a insatisfação do trabalhador 
em trocar horas de lazer por trabalho. Lopes e Vasconcellos definem a desutilidade 
marginal do trabalho como “a perda de utilidade decorrente de dedicar mais horas 
ao trabalho e menos ao lazer” e, portanto, a curva de oferta mostra “quanto deve ser 





* Entende-se por custo de oportunidade aquilo que se deixa de ganhar pelo fato de se ter optado por 


uma situação. Assim, se o trabalhador optar por lazer quando o salário estiver mais alto, ele deixa- 
rá de receber esse salário por ter optado pelo lazer no lugar do trabalho e, portanto, o custo de 
oportunidade do lazer será muito alto. 

2 Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 92. 
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o salário real para induzir o indivíduo a abrir mão do lazer dedicando esse tempo ao 
trabalho”. 

Observe, na Figura 8.7, a curva de oferta de mão de obra, positivamente inclinada, 
onde o efeito substituição prepondera sobre o efeito renda. 


Figura 8.7. Curva de oferta de mão de obra 





Percebe-se que, quanto maior o salário real (W/p), maior a quantidade ofertada 
de trabalho (N). Isso justifica o formato crescente da curva de oferta da mão de 
obra (O,). 

Juntando a curva de oferta agregada de mão de obra (O, ), que é a soma horizon- 
tal das curvas de ofertas individuais de trabalho, e a curva demanda agregada por 
mão de obra (D,), que corresponde à soma horizontal das Produtividades marginais 
da mão de obra (ou do trabalho) (Pmg,), das firmas, num mercado de trabalho que 
opera sob concorrência perfeita, determina-se o salário real (W/p) e o número de 
trabalhadores (N ) de equilíbrio. Observe na Figura 8.8: 


Figura 8.8. Equilíbrio entre a oferta e a demanda por mão de obra no mercado de 
trabalho 








* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 92. 
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O equilíbrio entre a oferta e a demanda de mão de obra no mercado determina 
o salário real (W/p) e o emprego (N) na economia num mercado em concorrência 
perfeita. Para que esses dois últimos fossem alterados, seria necessário que as curvas 
de demanda ou oferta por mão de obra se deslocassem. Assim, se houvesse um avan- 
ço tecnológico ou uma mudança na formação de capital, a Produtividade marginal da 
mão de obra se alteraria, deslocando a curva de demanda de mão de obra (D )*. Já 
um crescimento populacional ou uma alteração nas preferências do consumidor entre 
lazer e trabalho poderia deslocar a curva de oferta de trabalho. Assim, novos pontos 
de equilíbrio seriam definidos. 

Caso o salário real (W/p) se elevasse em decorrência da elevação do salário no- 
minal (W), levaria a um excesso de oferta de mão de obra (desemprego). Os traba- 
lhadores em busca de trabalho provocariam redução dos salários nominais até o 
ponto em que o salário real atingisse novamente o ponto de equilíbrio (W/p), da Fi- 
gura 8.8. Caso o salário real (W/p) se reduzisse em decorrência de uma queda do 
salário nominal (W), levaria a um excesso de demanda por mão de obra (superem- 
prego). Assim, para que as firmas conseguissem trabalhadores, deveriam elevar o 
salário nominal (W) até o ponto de equilíbrio (W/p), da Figura 8.8 supra. 

Associando o gráfico do equilíbrio no mercado de trabalho da Figura 8.8 com a 
de produto total (Y) da Figura 8.9, tem-se: 


Figura 8.9. Curva da Função Produção (Y) associada a um nível de emprego de 
equilíbrio no mercado de trabalho 





Lembre-se que a soma horizontal das curvas de demanda das firmas indivi- 
duais, que corresponde à soma do Produto marginal da mão de obra (ou do trabalho), 
é igual à curva de demanda agregada por trabalho. 

O equilíbrio no mercado de trabalho determina o nível de emprego e o salário 
real. Esse nível de emprego é o nível de pleno emprego. A firma individual é toma- 
dora de preços. Assim, ela toma o preço da mão de obra, que é o salário, e determina 
o nível de emprego na firma individual. Observe a Figura 8.10. Lopes e Vascon- 
cellos afirmam que, “como existem muitas empresas, cada uma delas não tem 





* Depois será visto que, no modelo clássico, a demanda terá um papel passivo na determinação do 
produto e emprego na economia. 
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poder para influir nas condições de mercado, isto é, afetar os preços (tanto dos 
produtos como dos fatores de produção), sendo cada firma individualmente toma- 
dora de preços”*. 


Figura 8.10. Equilíbrio no mercado de trabalho e equilíbrio da firma individual 


Equilíbrio no mercado de trabalho Equilíbrio da firma individual 





Para os clássicos, o trabalhador persegue exclusivamente o salário real (W/p), 
apesar de que as negociações a respeito do seu salário serão em cima do salário no- 
minal. Sendo assim, caso haja uma elevação dos preços (p), Isso provocaria uma re- 
dução dos salários reais (W/p). Com 1sso, há uma redução da oferta de trabalho, já 
que, para os clássicos, os trabalhadores lutam por salários reais mais elevados, no 
intuito de maximizar sua satisfação, ou seja, só trocam menos lazer por mais traba- 
lho se o salário real (W/p) for mais elevado. Com uma elevação de preços (p), o salá- 
rio real (W/p) se reduz, fazendo com que a curva de oferta de mão de obra se deslo- 
que para cima ou para a esquerda, elevando os salários nominais (W) na tentativa de 
que os salários reais (W/p) fiquem preservados, já que os salários nominais devem 
ser ajustados para que se mantenha o equilíbrio no mercado de trabalho. Da mesma 
maneira, uma elevação dos preços faz o produtor elevar a demanda por mão de obra, 
já que, com salários reais mais baixos, é mais interessante contratar mais mão de 
obra, porque o Valor da Produtividade marginal da mão de obra (VPmg, = Pmg, x p) 
se eleva e, no intuito de aumentar os lucros, é vantajoso contratar mais trabalhadores. 
Lembre-se que o empresário deverá contratar mão de obra até o ponto em que o Valor 
da Produtividade marginal da mão de obra (V Pmg, = Pmg, x p) se iguala ao salário 
nominal (W). Isso desloca a curva de demanda para cima ou para a direita. O novo 
ponto de equilíbrio será aquele onde a curva de oferta, (O...) corta a curva de deman- 
da, (D..). É importante notar que, apesar do salário nominal ter se elevado de W, 
para W,, o salário real não se alterou, nem o nível de emprego. Segundo Do Val: “A 
hipótese clássica é que, com salários e preços flexíveis tanto para cima como para 





& Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 89. 
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baixo, há um só nível de emprego de equilíbrio, se a suposição de perfeita percep- 
ção de preços prevalecer. Isso ocorre porque, se os preços subirem, os empresários 
poderão elevar os salários deixando o salário real inalterado se preços e salários su- 
birem na mesma proporção. Se salários reais permanecem iguais, não há qualquer 
motivo adicional para que o nível de emprego se modifique. Se os preços descem, o 
empresário se vê na obrigação de reduzir salários nominais. Se isso ocorrer na mesma 
proporção, os salários reais permanecerão iguais e o nível de emprego permanecerá 
fixo em N”?. Observe na Figura 8.11 o comportamento das curvas de oferta e de- 
manda por mão de obra em função do salário nominal quando os preços variam, 
onde se percebe que o salário nominal se ajusta aos preços, determinando o mesmo 
nível de emprego: 


Figura 8.11. Oferta e demanda por mão de obra no mercado como função do salário 
nominal (W) 





Uma mudança no nível geral de preços não é capaz, portanto, de alterar o nível 
de emprego, já que o salário nominal (W) deverá se elevar na mesma proporção, 
mantendo inalterado o salário real (W/p). 

Quando os preços sobem, isso é percebido pelos empresários como uma redução 
dos salários reais. Para os consumidores, isso é percebido como uma redução do 
poder de compra. Quando essa percepção entre os agentes econômicos for igual, os 
empresários demandarão mais mão de obra na mesma intensidade que os trabalha- 
dores ofertarão menos mão de obra. Assim, o salário real (W/p) e o nível de emprego 
de equilíbrio permanecem inalterados. Qualquer ponto diferente de N, representa 
desemprego voluntário, já que em N, ocorre o pleno emprego. 

A partir do gráfico da Figura 8.11, é possível mostrar o gráfico da Figura 8.12, 
onde se nota que, havendo uma mesma percepção por parte dos empresários e em- 
pregados de uma alteração de preços, o salário real e o nível de empregos não se al- 
teram. Observe que, para facilitar, as curvas de demanda e oferta por mão de obra 
estão sendo representadas por curvas lineares. 





* Fernando T. R. Do Val, Macroeconomia, p. 121. 
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Figura 8.12. Equilíbrio no mercado de trabalho quando os preços se elevam e há 
perfeita percepção por parte dos agentes 





Se é verdade que o nível de emprego não é alterado pela variação do nível de 
preços, pode-se aceitar também que a mesma variação de preços não é capaz de 
alterar o nível de produto da economia, já que o produto será determinado pela 
quantidade de mão de obra empregada, considerando-se o fator de produção capital 
(K) fixo e a tecnologia constante. A Figura 8.13 mostra a curva de oferta agregada 
do modelo clássico e percebe-se que alterações nos níveis de preços não são capa- 
zes de alterar o nível de produto, já que uma elevação no nível de preços eleva a 
demanda de mão de obra na mesma proporção que a oferta de mão de obra se re- 
duz, neutralizando alterações no nível de emprego e, portanto, no nível de produto. 


Figura 8.13. Curva de oferta agregada (O). Relação do produto agregado (Y) com 
variações de preços (P) 
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Portanto, apenas alterações nos salários reais seriam capazes de alterar o produ- 
to da economia. Os salários nominais deveriam ser flexíveis, no sentido de se ajusta- 
rem a alguma alteração de preços, preservando o salário real, o nível de emprego e 
produto. Assim, para os clássicos, os salários reais são relevantes e os salários no- 
minais, irrelevantes, no sentido de alterar o nível de emprego e produto porque, como 
visto anteriormente, há o perfeito conhecimento, inclusive no curto prazo, por parte 
dos empresários e trabalhadores de alteração nos preços, o que leva, no caso de uma 
mudança nos preços, a uma alteração na curva de demanda de mão de obra, mas 
também a uma alteração, em sentido oposto, da curva de oferta de mão de obra. Os 
trabalhadores não sofrem de “ilusão monetária”, ou seja, não se enganam quando 
há uma alteração nos preços, como supunha Keynes, já que percebem rapidamente 
alterações nos preços. Do Val reforça essa ideia quando diz: “(...) se os Indivíduos 
são racionais e se há tempo suficiente para que eles se informem sobre o comporta- 
mento dos preços (...) os índices percebidos pelos empresários serão iguais aos índi- 
ces percebidos pelos trabalhadores e, por consequência, iguais aos verdadeiros índi- 
ces de preços”?”. Observe novamente a Figura 8.11. 





-Se alterar elementos associados à oferta, 1á que a demanda é incapaz de modificar o 





produto da economia. Assim, para se alterar a oferta caos devem-se alterar as 
variáveis reais. Logo, o produto € enas por fatores 











ligados à oferta. Observe o que ocorre caso ae aumento da demanda agregada, no 
gráfico da Figura 8.14: 





Figura 8.14. Impacto de alterações na demanda agregada sobre os preços e o produto 





Quando a demanda agregada se altera, o produto potencial real (Yp) permanece 
constante, alterando-se apenas o nível de preços. Isso ocorre devido à função estabi- 
lizadora proporcionada pela flexibilidade de preços e salários. Essa curva de oferta 
será considerada, para a teoria econômica, como uma curva de oferta de longo prazo. 
Lopes e Vasconcellos afirmam: “(...) o nível de produto é determinado pelo estoque 





* Fernando T. R. Do Val, Macroeconomia, p. 117. 
8 As variáveis reais são preços relativos, Produto Real, emprego, salário real. As variáveis nominais 
são preço, salário nominal. 
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de fatores de produção e pela tecnologia, independente da demanda agregada, que 
apenas determinará qual será o nível de preços ao qual aquela oferta será vendida”*?. 


Se há, portanto, trabalhadores desempregados, eles devem ser contratados a sa- 
lários nominais mais baixos (W), o que repercutirá em salários reais menores tam- 
bém (W/p), considerando que os preços (p) permaneçam constantes. Salários reais 
menores seriam justificados por uma menor produtividade da mão de obra também. 
Para tanto, lembre-se que Pmg, = W/p. Assim, um novo equilíbrio se define no mer- 
cado de trabalho. O aumento do emprego decorre, portanto, do aumento da oferta de 
mão de obra. Observe a Figura 8.15: 


Figura 8.15. Aumento da oferta de mão de obra no mercado de trabalho 





Observe que uma mudança na oferta foi capaz de alterar uma variável real 
— nível de emprego — e, por conseguinte, será capaz de alterar o nível de produto 
também, diferentemente do comportamento visto na Figura 8.11, que mostrou que 
uma variação na demanda por mão de obra, em decorrência de uma alteração no 
nível de preços, não foi capaz de alterar nenhuma variável real. Confirmando essa 
teoria, Froyen diz: “Uma característica comum aos fatores que determinam a pro- 
dução no modelo clássico é que todos são variáveis que afetam o lado da oferta, ou 
seja, as quantidades que as firmas escolhem produzir. No modelo clássico, os ní- 
veis de produção e emprego são determinados exclusivamente por fatores associa- 
dos à oferta”*º. 


Nos tópicos seguintes, poderá ser entendido melhor que uma política monetária 
(alteração da oferta de moeda), uma política fiscal (alteração dos gastos e tributação 
do governo) e o Investimento das empresas, que são fatores que compõem a demanda 
agregada, não serão capazes de alterar nenhuma variável real no modelo clássico. 
Para tanto, é necessário se defender a flexibilidade de preços e salários nominais que 
impediria que alterações na demanda agregada afetassem o nível de produto e renda 
da economia, 





*º Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 86. 
“à Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 57. 
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= 8.1.1.3. Poupança e investimento 


É importante compreender que, quando se fala em investimento, está se referin- 
do ao investimento produtivo, e não ao investimento financeiro. Assim, reforça Blan- 
chard: “Os economistas usam o termo investimento quando se referem à aquisição de 
bens de capital novos, como (novas) máquinas, (novos) Imóveis comerciais ou (novas) 
casas. Para os economistas, a compra de ouro ou de ações da General Motors ou de 
outros ativos financeiros representa um investimento financeiro”. 

À poupança e o investimento são determinados pelo nível de taxa de juros (r), 
ou seja, a Interação entre aqueles que poupam e aqueles que pedem dinheiro empres- 
tado para investir vai depender da taxa de juros. Quanto maior essa última, mais 
haverá incentivo à poupança e menos ao Investimento. Assim, a poupança é uma 
função direta da taxa de juros, e o investimento, uma função inversa da taxa de 
juros. O mercado deverá agir no sentido de equilibrar, por meio da taxa de juros, 
esses dois agregados. Portanto, o lado nominal da economia vai fazer interagirem 
investidores e poupadores*. Assim, o investimento será sempre igual à poupança e 
quem assegurará isso será a taxa de juros. Ela desempenhará uma função estabilizado- 
ra, de tal maneira que uma mudança nos investimentos não afete a demanda agregada. 

É importante se perceber que, se a poupança (S) fosse uma função do nível de ren- 
da, como afirmava a teoria Keynesiana, ela já seria dada, já que a renda é a de pleno 
emprego. Assim, também, desenvolve-se o raciocínio com relação ao consumo (C). 

Portanto: C = f(r) e S = f(r), ou seja, o consumo (C) é função inversa da taxa de 
juros, e a poupança (S) é função direta da taxa de juros. 

Para os clássicos, no equilíbrio, a poupança é igual ao investimento, sendo a 


primeira a razão de existir da segunda. 








=» 8.1.1.4. Os gastos do governo 
Os gastos do governo, dada uma taxa de juros, não 

















mia, porque alteram apenas a demanda agregada da economia, que tem um n papel 
passivo no intuito de elevar as variáveis reais (emprego e salário real). Será capaz de 














alterar apenas as variáveis nominais, como preços e salários nominais. Observe a 
Figura 8.11 novamente. 
Envolvendo o mercado monetário, para os clássicos, caso o governo venha a 
Ime xas de juros, desestimulando o 1n- 
vestimento pá na mesma siga Portanto, não se alteram os níveis de renda, 
Produto Real e emprego da economia. As taxas de juros seriam elevadas pelos gastos 
do governo, porque o aumento do déficit público reduziria o nível de poupança inter- 
na, que é composta pela poupança do setor privado e pela poupança do setor público 
e, como a taxa de juros é o que regula o equilíbrio entre poupança e investimento, 























' Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 43. 
*2 Para os clássicos, o lado real da economia está totalmente separado do lado monetário. A isso, deu- 
-se o nome de dicotomia clássica. 


* Conhecido como efeito deslocamento ou crowding out. Esse assunto será abordado no capítulo 14. 
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para os clássicos, menos poupança implica uma maior taxa de juros que possibilite 
equilibrar com o investimento. 
Portanto, a atuação do governo geraria apenas ineficiência na alocação dos recursos. 





= 8.1.1.5. Política tributária 


Pelo lado da demanda: para os clássicos, a alteração dos tributos não é capaz 
de alterar a demanda agregada. Um corte nos impostos, que seria compensado por 
vendas de títulos públicos, provocaria um aumento do nível de consumo. Esta oferta 
de títulos elevaria a taxa de juros, já que implicaria uma redução da oferta de moeda, 
que desestimularia o investimento e elevaria a poupança, retornando o consumo ao 
nível anterior à queda dos tributos. Se a queda dos impostos, no entanto, fosse finan- 
ciada por emissão de moeda, isso provocaria uma elevação de preços. 


Pelo lado da oferta: se a redução dos impostos afetasse a oferta de trabalho, já que 
representaria um aumento do salário real, produto e emprego poderiam ser alterados, 
já que, para os clássicos, apenas mudanças na oferta alteram variáveis reais. 

Nessa hipótese, um aumento do produto, devido ao aumento do emprego, desloca 
a oferta agregada para a direita, reduzindo o nível de preços, que poderiam ser com- 
pensados caso essa redução de impostos fosse financiada pela emissão de moeda, 
deslocando a demanda agregada para a direita e deixando inalterado o nível de preços. 

Observe, na Figura 8.16, as três situações possíveis: a primeira (figura a), em que a 
redução dos impostos tenha sido compensada pela venda de títulos públicos e, portan- 
to, a demanda agregada não se desloca; a segunda (figura b), em que a redução dos 
impostos tenha sido financiada pela emissão de moeda, deslocando a demanda agre- 
gada em virtude do aumento da oferta de moeda, o que acarreta uma elevação dos 
preços; e a terceira hipótese (figura c), em que a redução de impostos tenha sido finan- 
citada pela emissão de moeda e que tenha provocado uma alteração na oferta de mão 
de obra e, por conseguinte, uma alteração na oferta de bens e serviços. Nessa situação, 
uma elevação dos preços em decorrência do aumento da demanda agregada é compen- 
sada pelo aumento da oferta agregada, que reduz os preços, deixando-os inalterados. 











Figura 8.16. Redução de impostos e suas consequências sobre a demanda e a oferta 
agregadas 





(a) Redução de impostos compensada pela emissão de títulos. 
(b) Redução de impostos compensada pela emissão de moeda. 
(c) Redução de impostos compensada pela emissão de moeda e sua repercussão na oferta agregada. 
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Reforçando o efeito de uma redução de impostos que afetasse a oferta por mão 
de obra, é possível analisar a Figura 8.17, que mostra o deslocamento da oferta de 
mão de obra e sua consequente repercussão no mercado de bens. É importante frisar 
que uma redução nos impostos representa para o trabalhador um aumento de salário 
real, o que faz com que ele expanda sua oferta por trabalho, aumentando tanto o 
emprego quanto o produto da economia. 


Figura 8.17. Redução de impostos quando afeta a oferta de mão de obra e sua 
repercussão no mercado de bens 








(a) Com a redução de impostos, a curva de oferta de mão de obra se desloca para a direita, aumentando a 
quantidade de mão de obra (N). 

(b) Com o aumento da mão de obra (N), o produto da economia aumenta (Y). 

(c) Com o aumento do produto (Y), o preço (p) se reduz. 


= 8.1.1.6. A demanda por moeda 


A demanda por moeda será apenas para precaução e transação, diferente- 
mente do pensamento Keynesiano, que acrescentava que a demanda de moeda po- 
deria ser também para especulação. Portanto, a demanda de moeda será uma fun- 
ção exclusiva da renda. Será totalmente inelástica à taxa de juros. Como afirma 
Froyen: “a moeda tinha exclusivamente a função de facilitar as transações — como 
meio de troca (...) uma certa quantidade de moeda seria mantida pelos indivíduos em 


razão da conveniência e segurança que ela oferecia”. 











= 8.1.1.7. A oferta de moeda 


Para os clássicos, um aumento da oferta de moeda gera apenas um aumento dos 





preços, já que uma oferta maior de moeda estimula a demanda agregada, que, por sua 





vez, determina os preços na economia. Isso corrobora o que foi dito no item 6.1.1.2, 
quando se afirma que apenas pelo lado da oferta é que se é capaz de alterar as variá- 
veis reais da economia. Por meio da Teoria Quantitativa da Moeda, assunto a ser 
visto no capítulo 12, será possível melhor compreensão de como uma alteração na 
oferta de moeda é capaz de alterar apenas o nível de preços. Por isso, a oferta de 








* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 75. 
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moeda deve ser baseada em regras que garantam um crescimento monetário estável, 
evitando grandes oscilações de preços, já que a estabilidade monetária gera estabili- 
dade nos preços. Para os clássicos, a inflação (elevação de preços) era um fenômeno 








tipicamente monetário. 





No mercado de fundos emprestáveis, a livre interação entre poupadores e in- 
vestidores determina a taxa de juros de equilíbrio (r). Assim, se a poupança (S) é 
maior que o investimento (1), a taxa de juros deve se reduzir para estimular o inves- 
timento e desestimular a poupança. Também se a poupança (S) é menor que o inves- 
timento (1), a taxa de juros deve subir para estimular os poupadores a pouparem mais 
e desestimular os investidores a Investir. De tal maneira que a poupança será uma 





função crescente da taxa de juros, ou seja, quanto maior a taxa de juros, maior a 





poupança, e quanto menor a taxa de juros, menor a poupança. Observe o mercado de 





fundos emprestáveis e a determinação da taxa de juros (r) de equilíbrio no modelo 
clássico mostrado na Figura 8.18. 


Figura 8.18. O mercado de fundos emprestáveis no modelo clássico 





» 8.1.1.8. Dicotomia clássica 





Para os clássicos, o lado real e o lado nominal da economia não estão Interliga- 
dos, de tal maneira que a alteração de uma variável nominal (preços, salários nomi- 





nais) não é capaz de alterar uma variável real (Produto Real, emprego). Somente uma 








variável real é capaz de alterar outra variável real. 





= 8.1.2. Modelo Keynesiano* 


Com a crise de 1929, a economia se deparou com o desemprego, a superprodução 
(estoques abarrotados) e a queda da produção. A teoria clássica, pela impossibilidade 
de explicar e muito menos solucionar o problema, deu margem a uma nova crença: a 
teoria de Keynes, que veio trazer ideias novas, como a defesa da presença do governo 
na economia, diferentemente do pensamento clássico que acreditava que o gover- 
no só deveria suprir a economia com bens públicos. A teoria Keynesiana defendia a 





* Modelo Keynesiano simples é o modelo que não inclui o mercado monetário. O modelo IS-LM é o 
modelo Keynesiano simples somado ao mercado monetário. 
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presença do governo, no intuito de garantir a demanda pelos bens e serviços produ- 
zidos, bem como com o objetivo de orientar a economia. 

Para Keynes, uma política fiscal expansionista, que consistia na elevação dos 
gastos do governo e/ou uma redução dos tributos, seria capaz de alterar o nível de 








renda, produto e emprego na economia. Também, para ele, a economia poderia ope- 





rar abaixo do pleno emprego no curto prazo, porque a decisão dos empresários em 
Investir seria baseada em suas expectativas com relação à venda do produto, já que 
não se poderia garantir que o que foi planejado de fato se realizasse. Portanto, o 
equilíbrio no mercado de bens Keynesiano não era, necessariamente, acompanhado 
de pleno emprego, como afirmavam os clássicos. Segundo Pinho e Vasconcellos: 
“Keynes, para mostrar a incapacidade de as economias gerarem o pleno emprego, 
havia se utilizado da rigidez dos salários nominais que impediram a geração de um 
salário real compatível com o equilíbrio de pleno emprego. Em outras palavras, um 
salário real elevado poderia significar excesso de oferta de mão de obra”. A rigidez 
de salários foi um dos motivos que levou Keynes a atacar o modelo que o antecedeu. 
Pela explicação a seguir, ficará fácil entender todos esses conceitos. 




















= 8.1.2.1. Demanda efetiva 


Discordando da Lei de Say, que afirmava que a oferta criava sua própria deman- 
da, Keynes defendia que a demanda criava sua própria oferta. Assim, para Keynes, 
o que determinaria o Produto seria a demanda na economia. Em outras palavras, se 
não houvesse demanda, não adiantaria produzir. O que importava era a demanda 


efetiva””, e não aquela que fosse projetada pela oferta. Lopes e Vasconcellos afirmam: 
“numa situação como esta, em que existe capacidade ociosa, ampliações da demanda 


podem elevar o produto, sem pressionar o nível de preços. Assim, diferentemente do 
caso clássico, é a demanda que determinará o nível de produto”. Ao contrário do que 


pregavam os clássicos, para Keynes era possível uma economia entrar em recessão. 


Bastaria que a demanda efetiva fosse menor que a oferta. Com 1sso, os empresários 
diminuiriam a produção e demitiriam funcionários. Sem renda, esses empregados re- 








duziriam seu consumo, diminuindo a demanda agregada ainda mais, o que levaria a 
uma nova redução da produção e do emprego, e assim por diante. 





= 8.1.2.2. Salários nominais rígidos 


Segundo Keynes, os salários nominais são rígidos por diversos motivos. 


O primeiro motivo seria o fato dos trabalhadores não concordarem em reduzir 
seus salários. Daí a possibilidade de desemprego e de recessão”. Também não seria 





** Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de economia, p. 264. 

* Demanda efetiva está ligada à expectativa de gastos futuros. Demanda agregada é a soma dos gas- 
tos dos setores da economia encontrados nas Contas Nacionais. 

“8 Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 86-87. 

*º Segundo Froyen (2003, p. 37), as recessões são “(...) períodos nos quais o produto cai bem abaixo 
do produto potencial e o desemprego sobe acima do pleno emprego”. 
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a queda do salário nominal que estimularia a contratação de mais trabalhadores, já 


que a decisão de empregar mais dependeria da demanda efetiva; portanto, quanto 
maior a expectativa por parte dos empresários de vender seu produto, maior a oferta 





agregada e maior o nível de emprego. 

Para Keynes, os trabalhadores perseguirão salários nominais mais altos, e não 
salários reais. Mas uma elevação de preços e uma elevação de salários nominais, 
porém em proporção menor que a elevação de preços, não são claramente percebidas 


pelo trabalhador, já que, segundo Keynes, os trabalhadores sofrem de ilusão mone- 
tária”?. Isso porque os trabalhadores não têm informações precisas do comportamen- 


to dos preços no curto prazo, já que, para obtê-las, há custos muito elevados, como, 
por exemplo, o tempo. A perfeita percepção dos preços, segundo Keynes, só seria 
possível no longo prazo. Segundo Do Val: “é provável que a percepção da mudança 
sofrida nos preços tome algum tempo, tanto dos empresários como dos trabalhadores 
e que isso só será possível no longo prazo (...) também somente no longo prazo é que 
poderão existir os ajustes no mercado de trabalho, de tal forma que o nível de emprego 
e o salário real se tornem inalterados. O processo de ajustamento não é instantâneo”, 
o que faz o trabalhador não perceber que a redução do seu salário real, quando preços 
e o salário nominal aumentam, porém em proporções diferentes, ocasiona uma redu- 
ção de poder de compra. É, assim, não altera seu comportamento em relação aos sa- 
lários nominais e não desloca a curva de oferta de mão de obra para a esquerda. Do 
Val reforça essa ideia quando afirma: “O nível de emprego sobe (...) porque os traba- 
lhadores estarão aceitando salários reais menores (preços maiores e com aumento 
mais do que proporcional ao aumento nos salários nominais) porque não percebem a 
mudança no nível geral de preços no curto prazo”. 

Assim, caso houvesse uma elevação dos preços, os empresários ficariam mais 
dispostos a produzir, já que se elevaria o Valor do Produto marginal da mão de obra 
(VPmg, = Pmg, x p), fazendo com que a curva de demanda por mão de obra se des- 
locasse para cima ou para a direita. Isso provocaria um aumento da quantidade de 
mão de obra (N) empregada, já que, como o trabalhador tem uma percepção de pre- 
ços diferente da do empresário, não deslocará a curva de oferta para a esquerda, 
como no modelo clássico, quando os preços se elevam, conforme mostra a Figura 
8.19 infra. A elevação do preço altera o nível de emprego, mas também o nível de 
salário nominal, porém em proporção menor, reduzindo o salário real. Um maior 
nível de emprego elevará, portanto, o nível de produto também, o que demonstra que 
tanto o produto quanto o emprego, no curto prazo, não são fixos. Comparando com 
a Figura 8.11, do modelo clássico, percebe-se que, como os clássicos acreditavam no 
pleno conhecimento dos preços pelos trabalhadores, a curva de oferta se deslocaria 





*º Ilusão monetária é quando os trabalhadores não percebem que uma queda no seu salário real afeta 
a estrutura dos salários relativos, ou seja, o trabalhador não percebe que, mesmo seu salário nomi- 
nal (W) permanecendo constante, uma elevação de preços (p) reduz seu poder de compra, já que 
reduz seu salário real (W/p). 

“+ Fernando T. R. Do Val, Macroeconomia, p. 122. 

* Fernando T. R. Do Val, Macroeconomia, p. 136. 


8 E Teoria Clássica (Neoclássica) e Keynesiana. Equilíbrio no Mercado de Bens S1+ 


para a esquerda, permanecendo inalterado o nível de emprego e salário real. No mo- 
delo Keynesiano, porém, devido à ilusão monetária, pela qual o trabalhador não tem 
a plena percepção da alteração dos preços no curto prazo, a curva de oferta de mão 
de obra não se desloca. Assim, uma alteração nos preços é capaz de modificar o nível 
de emprego da economia. Portanto, os salários nominais são os salários relevantes 
para os trabalhadores, muito embora para os empresários continue sendo relevante o 
salário real. Lopes e Vasconcellos afirmam que: “No modelo Keynesiano, (...) a ri- 
gidez de preços decorre dos salários serem inflexíveis para baixo e por caracterizar- 
-se uma situação de equilíbrio econômico com desemprego”*. 


Figura 8.19. Equilíbrio no mercado de trabalho quando os preços se elevam no 
modelo Keynesiano 





redução de seu salário monetário, os feauligdases dos outros setores fámibém aceita- 
riam, O que representaria uma perda de parcela da renda real por seu setor. Também, 
mesmo que houvesse desemprego, não adiantaria se reduzirem salários, porque 1sso 
não provocaria aumento do emprego, já que os empresários só contratariam mais se 
tiverem expectativas de vender o produto. Pelo contrário, se houver reduções nos salá- 
rios, poderiam diminuir as expectativas dos empresários, aumentando o desemprego. 
Isso justifica a inflexibilidade dos salários nominais para baixo. 

Portanto, o nível de emprego vai depender das expectativas dos empresários de 
quanto venderão de seu produto, porque de nada adianta empregar mais se o produto 
gerado pela mão de obra que está sendo contratada não for vendido, diferentemente do 
pensamento clássico, que acreditava que o emprego era determinado no mercado de 
trabalho. Assim, tanto o produto como o nível de emprego são determinados pela de- 
manda efetiva e o salário nominal não deverá se ajustar para garantir o pleno empre- 
go, já que este não necessariamente deve existir. De acordo, portanto, com a mão de 


obra que o empresário determina contratar, o salário real deverá se ajustar à Produtivi- 
dade marginal do trabalhador. Quanto maior o nível de emprego, menor o Valor da 
Produtividade marginal da mão de obra e menor o salário nominal a ser pago. Mas não 
é a redução do salário nominal que induz o empresário a contratar mais. O caminho é 








º Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 86. 
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Inverso. E uma maior expectativa do empresário que leva ao aumento do emprego e, 
consequentemente, a uma redução do valor da Produtividade marginal da mão de obra 





e consequente redução do salário nominal. 

Observe como Lopes e Vasconcellos abordam o assunto: “Do mercado de traba- 
lho descrito pela teoria clássica, só é admitida por Keynes a curva que iguala o salá- 
rio real à produtividade marginal do trabalho (a demanda de trabalho). Quanto ao 
comportamento dos trabalhadores, para Keynes, estes lutam por salários nominais, 
sobre os quais possuem controle, mas não por salários reais, que não conseguem 
controlar. O nível de emprego é determinado no mercado de bens e serviços pelas 
expectativas dos empresários. Dado o nível de emprego, o salário real se ajustará 
para igualá-lo com a produtividade marginal do trabalho compatível com o referido 
emprego, definindo o tamanho da massa salarial”**. 

O terceiro motivo para a rigidez de salários é a presença e a força dos sindicatos 
que obrigam que contratos de trabalho que garantam um salário monetário predeter- 
minado ao longo da duração do contrato sejam respeitados. 








jos de manter os salários fixos mesmo que sofram com uma redução na demanda 
dos seus produtos, para evitar que as relações trabalhistas entre eles e os trabalha- 
dores se deteriorem, ou porque acreditam que poderão encontrar dificuldades em 
contratar novos trabalhadores ao salário que estão dispostos a pagar. 
É importante frisar que, embora para Keynes o salário nominal seja rígido, o 
salário real poderá ser flexível quando preços se alteram. 
Para Keynes, o que determina o emprego, portanto, não é a curva de oferta de 


trabalho, e, sim, a curva de demanda por trabalho. O que fará o empresário contratar 


será a quantidade de mão de obra suficiente para maximizar seus lucros. Pela Figura 
8.20, é possível perceber que, sendo o salário rígido, mesmo o equilíbrio de oferta e 


demanda exigindo um outro nível de emprego e salário, no modelo Keynesiano a quan- 
tidade de emprego (N)) será definida pela demanda de mão de obra, mostrando que 
com esse salário (W) (N, — N,) haverá um excesso de oferta de mão de obra (N,) e, 
portanto, desemprego involuntário. 





Figura 8.20. Determinação do emprego no modelo Keynesiano 








*“* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 114. 
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Se houver elevação dos preços, a demanda por mão de obra aumenta. Vale lembrar 
que a demanda por mão de obra é a soma horizontal do Valor da Produtividade marginal 
da mão de obra (VPmg,) e que VPmg, = Pmg, x p?. Uma elevação dos preços aumen- 
tao VPmg,, deslocando a curva de demanda por mão de obra para cima ou para a di- 
reita, mostrando que o empresário contratará mais mão de obra. Observe a Figura 8.21. 


Figura 8.21. Determinação do emprego no modelo Keynesiano quando a demanda 
por mão de obra se desloca 





Com maior nível de mão de obra contratada, em decorrência da elevação dos pre- 
ços, o produto da economia se expande também. Associando esse produto maior com 
os preços, constrói-se a oferta agregada, que pode ser vista no gráfico da Figura 8.22. 


Figura 8.22. Curva de Oferta, onde uma elevação de preços está associada a um 
produto maior 





Para Keynes, o que vai determinar a oferta de mão de obra será o salário nomi- 
nal (W), e não o salário real (W/p), já que os trabalhadores não têm como controlar 


os preços. Além disso, a oferta de mão de obra dependerá da expectativa dos traba- 


lhadores a respeito do nível de preços, e essa expectativa estaria baseada em preços 
passados; portanto, a oferta de mão de obra dependeria do salário real esperado, e 


não do salário real efetivo, como supunham os clássicos. Mas para Keynes as expec- 
tativas de preços apresentam um ajuste muito lento em relação ao comportamento 


dos preços no passado, o que torna o nível de preços esperados constante. 











º VPmg, = Pmg, x p, onde: VPmg, = Valor do Produto marginal da mão de obra; Pmg, = Produto 
marginal da mão de obra; e p = preço. 


CAPÍTULO 2 


Os fundamentos da 
oferta e da demanda 


ma das melhores maneiras de perceber a relevância da economia 

é começar pelos fundamentos da oferta e da demanda. A análise 

da oferta e da demanda é uma ferramenta essencial e poderosa que 
pode ser aplicada a uma ampla variedade de questões interessantes e im- 
portantes. Dentre elas, podemos citar: 


e A compreensão e a previsão de como as variações nas condições 
econômicas mundiais podem afetar o preço de mercado e a produção. 

e A avaliação do impacto dos controles governamentais de pre- 
ços, do salário mínimo, de sustentação de preços e dos incenti- 
vos à produção. 

e A determinação do modo como os impostos, os subsídios, as ta- 
rifas e as cotas de importação afetam consumidores e produtores. 


Começaremos com uma revisão da maneira como as curvas de oferta e 
de demanda são utilizadas para descrever o mecanismo de mercado. Não 
havendo intervenção governamental (por exemplo, por meio da imposição 
de controles de preços ou qualquer outra política de regulamentação), a 
oferta e a demanda de uma mercadoria entrarão em equilíbrio, determi- 
nando o preço de mercado, bem como a quantidade produzida. Tal preço 
e tal quantidade dependerão das características específicas da oferta e da 
demanda. As variações do preço e da quantidade ao longo do tempo de- 
pendem de como a oferta e a demanda reagem a outras variáveis econô- 
micas, como a atividade econômica agregada e os custos da mão de obra, 
que também podem estar sofrendo alterações. 

Discutiremos, portanto, as características da oferta e da demanda e 
como elas podem diferir de um mercado para outro. Poderemos, então, 
dar início ao uso das curvas de oferta e demanda para compreender di- 
versos fenômenos — por exemplo, a causa da contínua queda no preço 
de algumas commodities durante longos períodos, enquanto os preços 
de outras mercadorias sofreram apenas flutuações passageiras; por que 
ocorre escassez de mercadorias em determinados mercados; e a razão 
pela qual o anúncio de planos para políticas governamentais futuras ou 
as previsões a respeito de condições econômicas podem afetar mercados 
muito antes de tais políticas ou condições se tornarem realidade. 
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= 8.1.2.3. Oferta agregada 


Na suposição de preços e salários monetários fixos, a quantidade ofertada de 
produto é determinada pela demanda agregada. Mas essa hipótese está ligada ao fato 
de que o nível de produto se encontra muito abaixo da capacidade produtiva da eco- 
nomia. Assim, quando o desemprego está muito alto, mesmo elevando o produto da 
economia, pelo aumento do emprego, a pressão por salários nominais mais altos 
desaparece, assim como, pelo fato de a economia estar operando de forma ociosa, O 
aumento da mão de obra não reduz sua produtividade marginal. Assim, o custo mar- 
ginal de produção, que é igual à relação entre salários nominais (W) e Produtividade 
marginal da mão de obra (Pmg,), mantém-se constante. A Figura 8.23 mostra o 
comportamento da curva de oferta nessa situação. 


Figura 8.23. Curva de oferta agregada (O) Keynesiana quando os preços e salários 
são totalmente rígidos 


E cj pn 
= — 


mad 





Ocorre, porém, que, à medida que a economia vai se aproximando do produto 
potencial, maior contratação de mão de obra implica salários nominais (W) mais 
altos e Produtividade marginal da mão de obra (Pmg,.) menor, fazendo com que os 
custos marginais de produção se elevem (W/Pmg, ). Nessa situação, a curva de oferta 
agregada será positivamente inclinada, e o produto da economia não será determina- 
do apenas pela demanda agregada, e, sim, pela oferta e demanda conjuntamente. 
Observe o gráfico da Figura 8.24. 


Figura 8.24. Curva de oferta agregada (O) Keynesiana quando os preços e 
salários variam 
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No modelo IS-LM do capítulo 13, parte-se do pressuposto de que os preços são 
constantes. Já no capítulo 14, é abordado o fato de haver uma alteração no nível de 
preços e sua repercussão na curva IS-LM. 

Existem fatores que podem deslocar a oferta agregada. Quando 1sso ocorre, diz- 
-se que houve um choque de oferta, que tanto pode ser favorável, deslocando a curva 
de oferta para baixo ou para a direita (de O, para O,), como pode ser desfavorável, 
deslocando a curva de oferta para cima ou para a esquerda (de O, para O,). Observe 
na Figura 8.25 que, quando a curva de oferta se desloca para a esquerda, o preço dos 
produtos se eleva e o Produto Real diminui. Quando a curva de oferta se desloca para 
a direita, o preço cai e a quantidade ofertada aumenta. 


Figura 8.25. Deslocamento da curva de oferta agregada 





A Inclinação positiva da curva de oferta se explica por dois fatores: o aumento 
do salário nominal e a redução do Produto marginal da mão de obra à medida que se 
empregam mais trabalhadores. Os salários nominais aumentam, porque o trabalha- 
dor só estará disposto a ofertar mais trabalho se for a um salário mais alto, e a Pro- 
dutividade marginal da mão de obra se reduz devido à Lei dos Rendimentos Físicos 
Marginais Decrescentes, explicada no item 8.1.1.2 deste capítulo. Esses dois fatores 
representam um aumento dos custos de produção, o que justifica uma elevação dos 
preços quando a quantidade ofertada aumenta. 


Os fatores que deslocam a curva de oferta para a esquerda são todos aqueles 
que representam um aumento dos custos de produção a um nível dado de produto da 
economia, como aumentos salariais, incidência tributária sobre vendas, aumento 
dos preços dos insumos produtivos etc. Esses fatores farão os preços se elevarem, 
independente da demanda se alterar. Quando os trabalhadores têm expectativas de 
preços (p) mais altos no futuro, isso significa que terão expectativa de uma redução 
dos salários reais (W/p) e, portanto, ofertarão menos trabalho. A um salário nomi- 
nal dado, a oferta de mão de obra será menor, já que esse salário nominal com 
expectativas de preços mais elevados reduz o salário real. Ofertando-se menos mão 
de obra, o produto também cairá, o que representa uma curva de oferta de bens 
deslocada para a esquerda. Caso os empresários resolvessem manter o mesmo nível 
de trabalhadores, teriam que pagar salários nominais mais altos, o que também re- 
presentaria um aumento dos custos de produção e, portanto, também deslocaria a 
curva de oferta para a esquerda. 


322 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


Os fatores que deslocam a curva de oferta para a direita são todos aqueles que 
representam uma redução dos custos de produção a um nível de produto dado na 
economia, como reduções salariais, concessão de subsídios à produção, redução dos 
preços dos insumos produtivos, avanço tecnológico etc. 


m 8.1.2.4. Poupança 


À poupança é função do nível de renda e, portanto, inelástica à taxa de juros. 
Assim, quando há redução do nível de investimento, as taxas de juros não se reduzem 
imediatamente. Com a redução dos investimentos, o nível de renda e produto da eco- 


nomia se reduzem e, consequentemente, também o nível de poupança, atingindo um 
novo equilíbrio a uma mesma taxa de juros. Observe nos gráficos da Figura 8.26: 


Figura 8.26. Equilíbrio entre Poupança (5) e Investimento (|) e o comportamento da 
taxa de juros 





Onde: r = taxa de juros; Y = produto da economia; S = poupança; | = investimento; e E = equilíbrio. 


(a) 1º momento: equilíbrio inicial. 

(b) 2º momento: uma redução dos investimentos provoca um deslocamento para baixo ou para a esquerda da 
função investimento (Il). 

(c) 3º momento: uma redução dos investimentos provoca uma redução no nível de renda e, por conseguinte, 
uma redução no nível de poupança, deslocando a função poupança (S.) para a esquerda (S ). 


Isso demonstra que a poupança, para Keynes, é uma função direta da renda (Y) 
e inelástica à taxa de juros (r). 


n 8.1.2.5. Investimento 


Para Keynes, o investimento só ocorrerá se a eficiência marginal do capital, 
que corresponde à lucratividade esperada do investimento, for superior à taxa de 
Juros, que corresponde aos custos do financiamento de empréstimos do investimen- 
to. Portanto, de nada adianta o comportamento da taxa de juros isolada se o empre- 
sário tem expectativas desfavoráveis. O importante para Keynes é a comparação en- 
tre o que o empresário espera obter com o investimento e a taxa de juros. No modelo 
Keynesiano simples, a taxa de juros é constante e, portanto, não altera o investimen- 
to e a demanda agregada. No capítulo 13, será possível perceber que, dependendo da 
sensibilidade do investimento à taxa de juros, a demanda agregada poderá se deslo- 
car mais ou menos. 
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Diferentemente do pensamento do modelo clássico, que afirmava que o investi- 
mento dependia da existência de poupança, o modelo Keynesiano diz que é necessá- 
rio que haja o investimento para que este induza à geração de poupança necessária 
para financiá-lo. 

Assim, quando há investimento, há aumento de renda e produto da economia. 
Como a poupança é uma função da renda, haverá aumento da poupança que será 
capaz de financiar o investimento. Keynes inclusive afirmava que o aumento da pou- 
pança no intuito de garantir o investimento poderia surtir efeito contrário ao espera- 
do. A esse fato, deu-se o nome de paradoxo da parcimônia, em que um estímulo a 
uma maior poupança poderia levar a sua redução. Assim observe a seguir: 


ET od fd sd Ud «S Todo «5 BS 


Quando a poupança (S) aumenta, o consumo (C) diminui. Como o consumo é 
um dos componentes da demanda agregada (d.a.), esta última se reduz. Com 1sso, os 
empresários reduzem o nível de produto (Y) da economia. Como a poupança (S) é 
uma função direta do nível de renda (Y), a poupança se reduz também. 


= 8.1.2.6. Os gastos do governo 
Para Keynes, numa situação com recessão, o governo deverá aumentar seus gas- 





tos e, com 1sso, elevar o produto da economia para atender ao aumento da demanda 
efetiva. Isso leva a um aumento do emprego e é capaz de tirar a economia da recessão. 





Yf=C+I+G7T+X-M 


Da mesma maneira, numa situação de inflação, o governo deverá reduzir seus 
astos e, com isso, reduzir a demanda por bens e serviços da economia, provocando 








Y$=C+I+G3+X-M 


Onde: Y = nível de produto da economia; € = consumo pessoal; 1 = investimento; 
G = gastos do governo; X = exportação de bens e serviços não fatores; e M = impor- 
tação de bens e serviços não fatores. 


= 8.1.2.7. Política tributária 


Para Keynes, alterações nos tributos são capazes de modificar o nível de renda 
e produto da economia. Assim, quando o governo tributa mais, adota uma política 


fiscal restritiva, reduzindo o produto e a renda da economia. Q 
duz a tributação, adota uma política fiscal expansionista, provocando um aumento 








da renda e do produto da economia. No capítulo 14, será possível melhor compreensão 
dos efeitos de uma política fiscal sobre o produto e a renda da economia. Segundo 
Pinho e Vasconcellos: “Abaixo do pleno emprego, seguia-se a tradição Keynesiana 
de que os preços eram rígidos, e que mudanças no sistema dadas exogenamente 
afetavam apenas as variáveis reais. Por outro lado, no pleno emprego, as variáveis 
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reais permanecem inalteradas e choques de demanda se traduziam apenas num mo- 
vimento de preços”**. Portanto, uma política tributária, segundo Keynes, altera o 
Produto Real da economia no curto prazo. Já no longo prazo, no modelo descrito por 
ele, como no clássico, uma alteração tributária só é capaz de alterar as variáveis no- 
minais, Ou seja, OS preços. 


= 8.1.2.8. A demanda por moeda 


A demanda por moeda é função da renda e da taxa de juros. A demanda por 
moeda para transação (e precaução) é função direta da renda, e a demanda de 
moeda para especulação é função inversa da taxa de juros. No capítulo 12, será 
melhor abordada a demanda por moeda no modelo Keynesiano. 


= 8.1.2.9. A oferta de moeda 


Para Keynes, um aumento (ou diminuição) da oferta de moeda, que corresponde 
a uma política monetária expansionista (ou contracionista), é capaz de tirar a econo- 
mia de uma recessão ou inflação. Isso porque uma alteração na oferta de moeda 
provoca uma modificação na taxa de juros, que leva a uma alteração na demanda 
agregada e na renda. 


Assim, se houver um aumento da oferta de moeda, há uma redução da taxa de 
juros e um aumento da demanda agregada, elevando a renda e o produto da econo- 


mia. Caso contrário, se houver uma redução da oferta de moeda, há uma elevação da 
taxa de juros e uma redução da demanda agregada, o que provoca uma redução do 


produto e da renda. Portanto, a oferta de moeda desempenha um papel importante na 
determinação da taxa de juros. Observe a Figura 8.27: 





Figura 8.27. Consequência sobre o produto e renda de uma expansão monetária e 
uma contração monetária 





(a) Uma expansão monetária desloca a curva de demanda para a direita, provocando um aumento do produ- 
to e da renda. 

(b) Uma redução monetária desloca a curva de demanda para a esquerda, provocando uma redução do pro- 
duto e da renda. 





* Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de economia, p. 265. 
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Para Keynes, porém, uma política fiscal, que consiste em alterações no nível dos 


gastos do governo e tributos, seria mais eficiente que uma política monetária, porque 
esta segunda política dependeria da sensibilidade do Investimento em relação à taxa 





de juros. Assim, uma alteração na taxa de juros poderia provocar uma mudança nos 





Investimentos ou não, porque, se houvesse uma queda ou elevação na taxa de juros 
nada poderia : 
vestir dependeria também da Eficiência marginal do capital (EmsekK.. 







E 8.2. QUADRO-RESUMO: CLÁSSICOS X KEYNES 












CLÁSSICOS Mad 


le A loFico NE Lei de Say Princípio da Demanda Efetiva 
TEÓRICO 


Determinado pela oferta de mão de obra. | Limitado pela demanda de mão de obra por 

Para tanto, o salário nominal deve se ajustar | parte das empresas. O emprego é uma variável. 

EMPREGO para possibilitar o emprego de mais mão de | instável, já que dependerá da expectativa dos. 
obra para garantir o pleno emprego. O em- | empresários com relação à venda do produto. 
prego é uma variável estável. 








Estável. A economia opera com o produto | Instável. O empresário só produzirá se acredi- 


sSgdiams AI potencial e o pleno emprego. tar que haverá demanda para adquiri-lo. 


Determina o emprego. Não exerce nenhum papel na determinação 
do emprego, já que o empresário só contrata- 
rá se acreditar que tem para quem vender o 
produto gerado pela mão de obra contratada. 


OFERTA DE 
MÃO DE OBRA 
1 


9/4234 7:90» 00 Função direta do salário real e inversa da | Função direta do salário monetário corrente e | 
[Xe B»]X0]:1:7:W demanda por lazer. das expectativas de preços. 
. 


MI PAN deN Função decrescente do salário real. Função decrescente do salário real. 
MÃO DE OBRA 


Necessariamente presente no equilíbrio da | Não necessariamente presente. Inclusive é. 
oferta e da demanda do produto. preferível que a economia não esteja em ple- 

PLENO no emprego para possibilitar a expansão da. 
EMPREGO demanda agregada sem que isso provoque 
elevação de preços. No longo prazo, o pleno. 
emprego existiria. 


SALÁRIOS Flexíveis. Rígidos. 
NOMINAIS 


SALÁRIOS Salários reais, tanto para os trabalhadores | Salários nominais para os trabalhadores e reais. 
MIR PSA como para os empresários. para os empresários. 





Salários reais, embora as negociações sala- | Salários nominais, já que não controlam os| 
dc 0/3) BM riais sejam sobre o salário nominal que se | preços. 
ajustará para manter o pleno emprego. 


Video ErN Determina salários reais. Determina salários nominais. 
TRABALHO 
OFERTA Determinada pela disponibilidade de fato- | Determinada pela demanda efetiva. 
Etc c7 pi res de produção dada certa tecnologia. 


(continua) 
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(continuação) 


A taxa de juros teria o papel de estabilizar | Determina o produto da economia. A altera- 
qualquer alteração dos componentes da | ção dos componentes da demanda agre- 
BJS PAPA demanda agregada, deixando-a inalterada. | gada (consumo, investimento, gastos do go- 
cj A ct» NAA Portanto, a demanda agregada não seria | verno, exportação, importação, tributação, 
capaz de alterar variáveis reais. transferências) determina as variáveis reais 

| da economia. 


Desloca a demanda agregada, provocando | Caso Keynesiano extremo > provoca aumen- 


AUMENTO uma elevação de preços. O produto perma- “to do Produto Real. 


RR nece inalterado C K ; ani | ia 
DE MOEDA io À aso Keynesiano básico — provoca aumento 


“do Produto Real e elevação de preços. 


Desloca a demanda agregada, provocando | Caso Keynesiano extremo — provoca aumen- 

uma elevação de preços. O produto perma- | to do Produto Real. 

nece inalterado. | Caso Keynesiano básico — provoca aumento 
“do produto e elevação de preços. 


AUMENTO 
DOS GASTOS 
pjodcie ndo 


Sobre a demanda: Caso Keynesiano extremo — provoca aumen- 
E compensada por títulos públicos: preços e | to do Produto Real. 

produtos permanecem inalterados; | Caso Keynesiano básico — provoca aumento 
E compensada pela emissão de moeda: ele- | do produto e elevação de preços. 

vação de preços e produto inalterado. 

Sobre a oferta: 


CORTE DOS 
TRIBUTOS 


O queda nos preços e elevação do produto. 


e [6/0/4200 Redução do produto e aumento dos preços. | Redução do produto e aumento dos preços. 
OFERTA 
DESFAVORÁVEL 


Estável, já que seria função apenas do nível | Instável, já que seria função também da taxa 
DJS | de renda. de juros que oscilaria no mercado. 
9/9 [0] 4>/ 0 Os agentes demandam moeda para transação. | Os agentes demandam moeda para transação 
e especulação. 


O equilíbrio entre a poupança e o investi- | À poupança será função da renda. O investi- 

do Jo. V28 mento é determinado pela taxa de juros. mento será determinado pela comparação en- 

INVESTIMENTO tre a Eficiência Marginal do Capital (EmgkK) e a 
taxa de juros. 


ECONOMIA Típica de longo prazo. | Típica de curto prazo e instável devido à insta- 
bilidade da demanda agregada. 
Não deveria intervir na economia. O merca- | Deveria intervir na economia por meio de 
do se autorregularia. A estabilidade econô- | seus gastos, tributação e transferências, ou 
ESTADO mica estaria ligada à oferta de moeda. Daio | seja, de políticas ativas para controlar a de- 
surgimento, mais tarde, dos monetaristas. | manda agregada. Daí o surgimento, mais tarde, 
| dos ativistas. 


POLÍTICAS Baseadas em regras que garantam um cres- | Discricionárias. 
Ve Mar: cimento monetário estável. 


Total percepção de alteração de preços pe- | Ilusão monetária por parte do trabalhador. O 
dale IJ eto DD los agentes econômicos. “empresário tem uma percepção de preços 
DE PREÇOS maior que os trabalhadores e, portanto, não 

sofre de ilusão monetária. 
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E 8.3. GRÁFICOS COMPARATIVOS DO MODELO CLÁSSICO (A) E KEYNESIANO (B) 
Figura 8.28. Gráficos comparativos do modelo clássico e Keynesiano 


Suponha uma elevação de preços (de P1 para P2): 


(a) Modelo clássico (b) Modelo Keynesiano 





O 


NT 
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E 8.4. DETERMINAÇÃO DO PRODUTO KEYNESIANO — A DEMANDA AGREGADA 


No modelo Keynesiano, o Produto será determinado pela demanda por bens e 
serviços de todos os setores da economia, ou seja, o produtor só gerará seu produto 
se souber que tem para quem vendê-lo. 

A demanda agregada será constituída pela demanda por bens e serviços dos se- 
tores da economia, que são: 


Unidades Familiares 


SETORES DA ECONOMIA Es Empresas 
Governo 


Setor Externo 





Sabendo-se que a demanda agregada (d.a.) é a demanda por bens e serviços dos 
setores da economia e que os setores demandam para: 


Unidades Familiares — Consumir > € 


OS SETORES DA Empresas — | Investiro Lo 





ECONOMIA DEMANDAM na 
BENS E SERVIÇOS PARA — Governo > 


(= consumo do governo)“ 


Setor Externo — Exportar > X 


Logo: d.a.=C+I+G+X 
No equilíbrio, a demanda agregada (d.a.) será igual à oferta agregada (0.a.), logo: 





d.a. = 0.8. 


Como na economia os setores demandam bens que têm componentes importa- 
dos, a oferta de bens e serviços será composta do Produto Interno Bruto a preço de 
mercado mais o Produto que foi importado. Lembre-se que nesse modelo os preços 
são considerados constantes, já que se trata de uma economia no curto prazo. 


o.a. = Produto Interno Bruto a preço de mercado + importação de bens e 
serviços não fatores ou 0.4. = PIBpm + M 


Chamando PIBpm de Y*, tem-se: 0.a.= Y +M 
Como no equilíbrio: 0.a. = d.a. 
Então: Y+M=C+I+G+kÃ 





º Os gastos do governo correspondem à produção corrente adquirida pelo governo. Froyen (2003, 
p. 22) completa, afirmando que “o governo realiza transferências a indivíduos (por exemplo, paga- 
mento da Previdência Social) e paga juros, exemplos de gastos governamentais não incluídos no 
PIB”. É possível perceber isso quando se analisa a conta de produção no capítulo 4. Para se atingir 
o PIBpm, as transferências às famílias não são computadas. 

*& Y deriva do termo em inglês “Field”, que significa “rendimento”. 
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Passando M para o outro termo, tem-se: 
Yº=C+I+G+X-MY% 


Então, para se determinar o Produto da economia, deve-se determinar a demanda 
da economia”!. E, para isso, devem-se determinar seus componentes, como demons- 
trado nos itens a seguir. 


m 8.4.1. Consumo (C) 

O consumo pode ser em bens duráveis, não duráveis ou em serviços. Assim, 
completa Froyen: “Podemos dividi-lo em bens de consumo duráveis (por exemplo, 
automóveis, televisores), bens de consumo não duráveis (por exemplo, alimentos, 
bebidas, roupas) e serviços (por exemplo, médicos, cabelereiros)”*. 


O Consumo tende a ser o maior componente do PIB. 


Os fatores que determinam o consumo são: 


E preços; 

EB qualidade; 
E necessidade; 
E crédito; 

E juros; 

E renda; 

H etc. 


Como a renda é o principal fator que determina o consumo e para facilitar a 
análise, devem-se considerar constantes os outros fatores. 

O consumo será função estável da renda disponível”, sendo: C = f(Y) 

O consumo (C) será a soma de duas parcelas: aquela que independe da renda (Y) 
e, portanto, é constante; e aquela que depende da renda, ou seja, se a renda aumentar, 
o consumo aumenta, e se a renda diminuir, o consumo diminui: 


ITTC cm SFT HE 


Considerando, primeiro, uma economia a dois setores, em que estão presentes 
apenas Unidades Familiares e Empresas, e mantendo uma relação linear entre con- 
sumo (C) e renda (Y), tem-se: 





*º Considere que o nível geral de preços seja fixo. 

ºº Absorção interna será a soma de C+1+G. 

*! Caso a oferta agregada seja maior que a demanda agregada, deve haver um acúmulo não planejado 
de estoques. Caso a oferta agregada seja menor que a demanda agregada, deve haver uma escassez de 
estoques não planejada. 

“2 Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 21. 

* Pelo fato de se considerar, nesse primeiro momento, um modelo sem governo, então a renda dispo- 
nível (Yd) será igual à renda total (Y). 


Do PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


curva de oferta 


Relação entre a quantidade 
de uma mercadoria que os 
produtores estão dispostos 
a vender e o preço dessa 
mercadoria. 


Além de compreender qualitativamente como a quantidade e o preço de mercado são de- 
terminados e como variam ao longo do tempo, é também importante saber como eles podem 
ser analisados quantitativamente. Veremos como cálculos rápidos podem ser utilizados para 
analisar e prever o desenrolar das condições de mercado. Além disso, mostraremos a reação 
dos mercados às flutuações macroeconômicas domésticas e internacionais e aos efeitos das 
intervenções governamentais. Procuraremos reforçar essa compreensão com exemplos sim- 
ples e recomendando que você faça alguns exercícios ao final de cada capítulo. 


21 Oferta e demanda 


O modelo básico de oferta e de demanda é o instrumento-chave da microeconomia. 
Ele nos ajuda a compreender por que e como os preços mudam e o que acontece quando 
o governo intervém em um mercado. O modelo de oferta e de demanda combina dois 
conceitos importantes: a curva de oferta e a curva de demanda. É importante entender 
precisamente o que essas duas curvas representam. 


A curva de oferta 


A curva de oferta informa-nos a quantidade de mercadoria que os produtores estão 
dispostos a vender a determinado preço, mantendo-se constantes quaisquer outros fatores 
que possam afetar a quantidade ofertada. A curva rotulada com S na Figura 2.1 ilustra 
isso. O eixo vertical do gráfico mostra o preço da mercadoria, P, medido em dólares por 
unidade. Esse é o preço que os vendedores recebem por determinada quantidade ofertada. 
O eixo horizontal mostra a quantidade total ofertada, O, medida em unidades por período. 

A curva de oferta é, assim, uma relação entre a quantidade ofertada e o preço. Podemos 
escrever essa relação por meio de uma equação: 


0,= 0d4P) 


ou podemos desenhá-la graficamente, como na Figura 2.1. 
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ECCILZE A CURVA DE OFERTA 


A curva de oferta, denominada S na figura, mostra como a quantidade ofertada de uma mercadoria muda conforme 
o preço dessa mercadoria sofre alterações. A curva de oferta é ascendente: quanto mais altos os preços, maior 
a capacidade e a disposição das empresas de produzir e vender. Se o custo de produção cai, as empresas podem 
produzir a mesma quantidade com um preço menor ou uma quantidade maior com o mesmo preço. A curva de oferta 
desloca-se, então, para a direita (de S para S'). 
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C = Ca+cY% 


Onde: 


Ca = Consumo autônomo, ou consumo inicial, ou o consumo que está ligado 
a outros fatores diferentes da renda, ou seja, o consumo que independe da renda. 
Blanchard afirma que Ca “é o que as pessoas consumiriam se sua renda disponí- 
vel no ano corrente fosse igual a zero”?. E continua dizendo: “Como as pessoas 
podem ter um consumo positivo se a sua renda é igual a zero? Resposta: elas 
despoupam: consomem ou vendendo alguns de seus ativos ou contraindo alguns 
empréstimos”**. 

c = Propensão marginal a Consumir (PmgC), a variação que haverá no con- 
sumo pelo fato de ter havido uma variação de “um” na renda = AC/AY. 


“Ca” será o coeficiente linear da reta que a função representa e “c” é o coeficiente an- 
gular, ou seja, a tangente do ângulo que a reta ou que a função representa forma com o 


Eid f 


eixo horizontal. Como “c” é menor que “um”, a declividade é menor que 45º. 


À função consumo pode ser representada como mostra a Figura 8.29: 


Figura 8.29. A função Consumo 





Por hipótese, “c” é sempre maior que “0” e menor que “1”, ou seja, as pessoas 
tendem a consumir uma parte do aumento de sua renda, mas, nunca, a sua totalidade, 
nem “zero” dela. Assim, o consumo aumenta na medida em que a renda disponível 
aumenta, porém em proporção menor que o aumento da renda. A Propensão margi- 
nal a Consumir é uma variável estável no modelo. 

Exemplos de funções consumo: 

a) C=10+3/4Y 

Se a renda e o Produto (Y) forem iguais a 100, o consumo (C) será igual a 85. 





* Caso fosse uma economia com governo, o consumo seria função da renda disponível (Yd). Logo, o 
Consumo seria: C = Ca + cYd. 

> Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 45. 

* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 45. 
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b C=20+0,8Y 

Se a renda e o Produto (Y) forem iguais a 200, o consumo (C) será igual a 180. 

O Consumo é uma variável endógena, ou seja, depende do comportamento da 
renda para se definir; é explicado dentro do modelo. 


» 8.4.1.1. Poupança ($) 
Continuando a supor uma economia a dois setores, onde só haja Unidades Fa- 


miliares e Empresas, a renda gerada na economia será destinada ao Consumo (C) 
ou à Poupança (S). Logo: Renda (Y) = Consumo (C) + Poupança (S) 


Y=C+8s 


Substituindo € = Ca+cY, tem-se: Y=Ca+cY+8S 
Isolando 8, tem-se: S=Y —-Ca-cYouS=Y-cY-CaouS=(1I-c)Y-Caou 
S=-Ca+(1-cogY 

Considerando que os fatores que afetam o consumo se comportam de maneira 
similar em relação à poupança, pode-se considerar a Poupança uma função da renda: 
S=f(Y). Então: S = Sa + sY, onde: S = poupança; Sa = poupança autônoma, poupan- 
ça que independe do nível de renda; e s = Propensão marginal a Poupar = AS/AY. 

Logo: S=Sa+sY ouS=-Ca+(1l-c) Y, então: Sa+sY=-Ca+(1-c)Y. 
Portanto: 


Sa =-Ca 
sY =(1 —c) Y, de onde se conclui que: 
s=1-c 


Por hipótese, “s” é sempre maior que “0?” e menor que “1”, ou seja, as pessoas 
tendem a poupar uma parte do aumento de sua renda, mas, nunca, a sua totalidade 
nem “zero” dela. Portanto, a Propensão marginal a Poupar significa o montante da 
variação da poupança mediante uma variação de “um” na renda. 
Exemplos: 
1) C = 10 + 3/4Y, logo: S = —10 + 1/4Y; 
Ca=10ecSa=-10;c=34es=l1/4 

2) € = 20 + 0,8Y, logo: S = —20 + 0,2Y; 
Ca=20€e8Sa=-20;c=0,8es= 0,2 

3) C=5,3 + 0,33Y, logo: S = —5,3 + 0,67Y; 
Ca=5,3€e8a=-5,3;c=0,33€es=0,6/ 

A Poupança é uma variável endógena, ou seja, depende do comportamento da 
renda para se definir; é explicada dentro do modelo. 


» 8.4.1.2. Propensão marginal e média a Consumir e a Poupar 

Não se deve confundir Propensão marginal a Consumir (PmgC) com Propensão 
média a Consumir (PmeC); nem Propensão marginal a Poupar (PmgS) com Propen- 
são média a Poupar (PmesS). 
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Perceba a diferença entre Propensão marginal e Propensão média: 


PmgC = Propensão marginal a Consumir = AC/AY 
Pmgs = Propensão marginal a Poupar = AS/AY 


PmeC = Propensão média a Consumir = €/Y 
Pmes = Propensão média a Poupar = 8S/Y 


Assim, dada a seguinte função: 

a) € = 10 + 0,8Y > quando Y = 100; PmeC = C/Y = 90/100 = 0,9; PmgC = 0,8 

b) S = 30 + 0,25Y > quando Y = 200; PmesS = S/Y = 20/200 = 0,1; Pmgs = 0,25 

Observe que a Propensão média a Consumir (PmeC) mantém uma relação in- 
versa com a renda, de tal maneira que, quando a renda aumenta, a PmeC diminui. 

Assim, a função consumo apresentada na letra (a) mostra que: quando Y = 100, 
PmeC = 0,9; e quando Y = 200, PmeC = 0,85. 

Mas observe também que a PmeC será sempre superior à PmgC (= 0,8) numa 
função Keynesiana de curto prazo. 


= 8.4.2. Investimento (lI) 


O investimento ao qual este item se refere é o investimento produtivo. Não se 
refere a aplicações financeiras. 

O investimento pode ser na forma de investimento fixo, investimento em cons- 
trução civil ou Investimento em estoques. Froyen completa, afirmando que: “Os 1n- 
vestimentos fixos das empresas consistem nas compras de fábricas e equipamentos 
produzidos no período, os bens de capital (...), os Investimentos em estoques — com- 
preendem as variações nos estoques das empresas”. Blanchard reforça afirmando 
que “alguns dos bens produzidos em um dado ano não são vendidos naquele ano, 
mas em anos posteriores. E alguns dos bens vendidos em um dado ano podem ter 
sido produzidos em um ano anterior. A diferença entre bens produzidos e bens ven- 


didos em um dado ano — ou, em outras palavras, a diferença entre produção e ven- 
ddas — é chamada de investimento em estoques”. 

O investimento pode ser planejado ou não planejado. Quando se trata de investi- 
mento planejado, diz-se que foi voluntário. Ele é composto pela formação de capital 
fixo e pela variação de estoques desejada pelos empresários. Quando se trata de inves- 
timento não planejado, diz-se que foi involuntário e é composto de variação nos esto- 
ques em decorrência de erros feitos pelo empresário com relação à produção realizada. 
Quando a economia está em equilíbrio no mercado de bens, o investimento não plane- 
jado ou a variação em estoques não planejada é igual a zero. Caso a variação de 
estoques não planejada seja positiva, significa que o produto da economia é maior que 
a demanda agregada. Caso a variação de estoques não planejada seja menor que zero, 
significa que a demanda por bens e serviços é maior que a produção da economia. 





Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 21. 
* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 43. 
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Como o interesse é na determinação da renda e do produto de equilíbrio, será 
considerado apenas o investimento voluntário, partindo da hipótese de investimen- 
to involuntário igual a zero. 

Num primeiro momento, deve-se considerar o Investimento uma função autôno- 
ma, ou seja, aquela que independe do nível de renda. Keynes acreditava que o Inves- 
timento autônomo era o componente da demanda que sofreria a maior variação e 
que, portanto, seria o maior responsável pela variação da renda. 


Pode-se defini-lo, portanto, assim: I = Ia, onde: la = Investimento autônomo 


Exemplos: I = 20 ou [= 10,5 

Supondo, portanto, que só haja Famílias e Empresas, o ponto de equilíbrio da 
renda e do Produto numa economia a dois setores será: 

Dados: 

C=10+0,8Y 

I=30 

Y=C+I+G+X-M 

Como 6, X e M são zero (Já que a economia é fechada e sem governo), então: 

Y=C+I 

Y=10+0,8Y +30 

0,2Y = 40 

Y = 200 

Ou seja, se a economia produzir 200, o consumo será de 170 (C = 10 + 0,8 x 200) 
e o Investimento será de 30, totalizando uma demanda de 200. 

Na teoria Keynesiana, o que vai determinar o investimento é a comparação entre 
a taxa de juros (1) e a eficiência marginal do capital (Emgk) (ou produtividade mar- 
ginal do capital ou produtividade marginal do investimento ou eficiência marginal 
do investimento), que é a taxa de retorno esperada diante das oportunidades de inves- 
timento. Assim, se: 


E EmgkK >1 5 haverá investimento; 
Bm EmgkK <1 > não haverá investimento. 


Observe que Keynes não se diferenciou dos clássicos quando afirmou que o 1n- 
vestimento e a taxa de juros são variáveis que mantêm uma relação inversa, ou seja, 
quanto maior um, menor o outro. Mas Keynes afirmou que de nada adiantaria uma 
taxa de juros suficientemente baixa para estimular o investimento se o empresário 
não tivesse expectativas favoráveis a respeito da rentabilidade de seus investimentos. 
E essas expectativas apolavam-se em base muito precária, que seria o conhecimento 
de uma lucratividade futura. Em decorrência disso, o Investimento seria uma variável 
muito instável. 


Keynes explicou a causa do nível de desemprego alto da crise da grande depres- 
são de 1929 como sendo a insuficiência de investimentos decorrente de uma deman- 
da agregada deficiente. 


O Investimento é tratado no momento como uma variável exógena, ou seja, é 
considerado “dado” pelo modelo; não é explicado dentro do modelo. 
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= 8.4.3. Gastos do governo (G) 

Diz-se que o governo gasta quando, por exemplo, constrói uma escola pública, 
uma estrada, uma hidroelétrica, remunera os seus funcionários, ou seja, recebe em 
troca um bem ou um serviço. Portanto, os gastos do governo englobam despesas 
correntes e despesas de capital. Já o consumo do governo engloba apenas as despesas 
correntes. Quando se iguala gastos do governo com consumo do governo, as despe- 
sas de capital (investimentos e inversões) serão computadas com os investimentos (1). 

Os gastos do governo também são autônomos, ou seja, independem do nível de 
renda. Quem controla os gastos do governo são os formuladores de política econômi- 
ca do país. Assim, os gastos do governo podem ser definidos da seguinte forma: 


G=Ga 


Ex.: G = 10 
Os Gastos são variáveis exógenas, ou seja, são considerados “dados” pelo modelo; 
não são explicados dentro do modelo. 


m 8.4.3.1. Transferências 

O governo, além de gastar (G), pode também transferir (R). Os gastos do governo 
não incluem, portanto, as transferências”. Entende-se por transferências os recursos 
que o governo concede gratuitamente sem contrapartida com nenhum bem nem ser- 
viço. À transferência (R) interfere diretamente no nível de renda disponível. Assim, 
se o governo aumenta as transferências, o nível de renda disponível aumenta. Se o 
governo diminui as transferências, o nível de renda disponível diminui. 

Exemplos de transferências: aposentadoria, pensão, Bolsa Família, Bolsa Escola, 
pagamento de juros da dívida pública etc. 

Considerando as transferências autônomas (Ra), ou seja, que independem do 
nível de renda, tem-se: 


R=Ra 


Ex.: R=5 
As transferências são variáveis exógenas, ou seja, são consideradas “dadas” pelo 
modelo; não são explicadas dentro do modelo. 


mn 8.4.3.2. Tributos 
O governo também pode tributar e essa tributação pode ser líquida (T) ou bruta (Te). 
A diferença entre uma e outra são as transferências, ou seja, a tributação bruta é 
a tributação líquida mais as transferências: Tg = T + Re a tributação líquida é a tri- 
butação bruta menos as transferências: [= Ig - R. 





* Revendo o capítulo 4, na conta do governo, é possível se perceber que o gasto do governo ou con- 
sumo do governo é diferente das transferências do governo. 
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Assim, por exemplo, se o governo arrecada em forma de tributos um valor cor- 
respondente a 1.000 e transfere 100 (por exemplo, paga a aposentados), diz-se que a 
tributação líquida é de 900. 


T=Te-R 
T = 1.000 — 100 
T=900 


Nesse caso, a tributação é considerada uma variável exógena, ou seja, é “dada” 
pelo modelo; não é explicada dentro do modelo. 


n 8.4.3.2.1. Tributação como função da renda 


A tributação bruta (Tg) pode ser considerada uma função da renda (Y). As- 
sim, tem-se: 


Tg = Ta+tY 


Onde: 
Ta = tributação que independe do nível de renda ou tributação autônoma; 
t= Propensão marginal a Tributar ou a variação nos tributos por ocasião de uma 
variação de “um” na renda ou AT/AY. 
Assim, Tg pode, por exemplo, ser representada das seguintes maneiras: 
a) Tg = 10 + 1/5Y; ou 
b) Tg = 20 + 0,2Y. 
Se as transferências forem iguais a 5 e sabendo que: T= Tg — R, tem-se: 
a) Tge=10+15Y eR=5 
T=10+15Y-s5 
T=5+15Y 
b) Tg=20+0,2YeR=5 
T=20+0,2Y-5 
T=15+0,2Y 
Nessa situação, a tributação é uma variável endógena, ou seja, é explicada den- 
tro do modelo. 


» 8.4.3.2.2. Tributação e renda disponível 


A tributação, líquida ou bruta, afeta o nível de renda da população. 

Mas, quando se fala em tributação, transferência e gasto do governo não se fala 
em uma economia em que existam apenas unidades familiares e empresas (ou seja, 
uma economia a dois setores). Portanto, considera-se, no momento, uma economia 
em que existe a presença do governo. Assim, a função consumo (C) sofrerá uma pe- 
quena transformação, ou seja: 


C=Ca+cYd 
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Onde: Ca = consumo autônomo; c = Propensão marginal a Consumir; e Yd = 
renda disponível (observe que, numa economia a dois setores, chamava-se apenas de 
Y porque, como não havia tributação, Y era igual a Yd). 

Mas o que é a renda disponível? 


Yd=Y-T 


Ou seja, a renda disponível (Yd) é igual à renda total (Y) menos a tributação lí- 
quida (T) ou: 


Yd=Y-(Ig-R) 


Ou seja, a renda disponível (Yd) é igual à renda total (Y) menos a tributação lí- 
quida (T), que é igual à tributação bruta (Tg) menos as transferências (R), ou: 


Yd=Y-Te+R 


Assim, a função consumo terá o seguinte comportamento: € = Ca +c Yd; ou 
C=Ca+c(Y-T);ouC=Ca+c(Y-(TIg-R);ouC=Ca+c(Y-Tg+R). 


m 8.4.4. Exportação (X) 


Como a exportação dependerá da renda dos outros países, e não da renda inter- 
na, diz-se que as exportações independem do nível de renda interna, ou seja, são uma 
variável exógena ao modelo. Assim: 


X=Xa 


Onde: Xa = Exportação autônoma. 
Exemplo de função exportação: X = 50 


= 8.4.5. Importação (M) 


Como a importação depende do nível de renda interna da população, diz-se que 
é uma função da renda, ou seja, 


M = Ma +mY 


Onde: Ma = importação que independe do nível de renda e Produto (Y) ou im- 
portação autônoma; e m = Propensão marginal a Importar (PmgM) ou a variação que 
ocorrerá na importação pelo fato de ter variado em “uma” unidade o nível de renda, ou: 
PmgM = AM /AY. 

Exemplo de função importação: M = 50 + 0,1Y. 

Quando são acrescentadas as exportações e as importações, fala-se em uma 
economia a quatro setores, ou seja, uma economia aberta e com governo, em que os 
setores considerados são Unidades Familiares, Empresas, Governo e Setor Externo. 
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E 8.5. DETERMINAÇÃO DO NÍVEL DE EQUILÍBRIO DA RENDA E DO PRODUTO 
NUMA ECONOMIA ABERTA E COM GOVERNO 

Recordando, sabe-se que, no equilíbrio: oferta agregada = demanda agregada, 
ouY+M=C+I+G+X,ouY=C+I+G+X-M. 

Logo, se: 

C = 10+3/4Yd 

I= 20 

Tg = 20 + 1/4Y 

R = 10 

G=50 

X = 40 

M = 10+ 1/4Y 

O equilíbrio da renda e do Produto, ou seja, a quantidade que deverá ser produ- 
zida para não sobrar nem faltar Produto, deverá ser igual a: 

Y=C+I+G+X-M 

Y = 10 + 3/4Yd + 20 + 50 + 40- (10 + 1/4Y) 

Y = 120 + 3/4Yd — 10 — 1/4Y 

Y=10+34(Y-(Ig-R)- 1/4Y 

Y = 10 + 3/4 (Y — (20 + 1/4Y — 10) — 1/4Y 

Y=10+34(Y-(O0+ 1/4Y))— 1/4Y 

Y=10+34(Y-10-1/4Y)-1/4Y 

Y = 10 + 3/4 (3/4Y — 10) — 1/4Y 

Y=110+916Y-7,5-1/4Y 

Y-9/16Y + 1/4Y = 102,5 

(16Y — 9Y + 4Y)/16 = 102,5 

11Y/16 = 102,5 

Y = 149,09 

Portanto, se a economia produzir 149,09 e a demanda agregada for de 149,09, a 
economia estará em equilíbrio. 

Outra maneira de se determinar o ponto de equilíbrio da renda e do Pro- 
duto é: 

Demanda agregada = oferta agregada 

C+1I+G+X=PIB+M 

C+1I+G6G+X-M= PIB 

Chamando PIB = Y, tem-se: C+I+G+X-M=Y 

Como Produto é igual a renda, tem-se: Y(Produto) =C+I+G+X-Me 

Como a renda é destinada ao consumo (C) ou a poupança (S) ou ao pagamento 
de tributos (T), então: Y(renda) = C+S+T 

Logo: C+I+G+X-M=C+S+Toul+G+X=S+T+M 

Resolvendo novamente o exercício anterior, substitui-se na fórmula 1 + G + X por 
S + T + M. Como não foi informado o valor de S, transforma-se a função consumo em 
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função poupança, ou seja, se: € = 10 + 3/4 Yd, então: S = —10 + 1/4 Yd e é bom lem- 
brar que T= Tg -—-R. 

I+G+X=S+T+M 

20 + 50 + 40 = —10 + 1/4Yd + (Tg — R) + 10 + 1/4Y 

HO =10 +14 (Y - TD) + Q20 + 1/4Y — 10) + 10 + 1/4Y 

O =-10 +14 (Y — (Tg — R)) + (10 + 1/4Y) + 10 + 1/4Y 

o = —10 + 1/4 (Y — (20 + 1/4Y — 10)) + 10 + 1/4Y + 10 + 1/4Y 

HO =-10 +14 (Y —- 10- 1/4Y) + 20+ 2/4Y 

O = 10 + 1/4 (3/4Y — 10) + 2/4Y 

HO = 10 + 3/16Y — 2,5 + 2/4Y 

HO = 77,5 + 3/16Y + 2/4Y 

102,5 = 3/16Y + 2/4Y 

102,5 = (3 + 8) Y/16 

102,5 = 11Y/16 

Y = 149,09 

Portanto, no mercado de bens, no modelo Keynesiano simples, o equilíbrio se 
determina por um nível de renda e Produto, considerando uma taxa de juros fixa ou 
“dada”. Igualando-se as injeções (1 + G + X) com os vazamentos (S + T + M) da 
economia, tem-se: 

I+G+X=S+T+M 

[I=S+T-G+M-X 

I=S+(T-G)+(M-X) 

Onde: (T — G) = poupança do governo; (M — X) = poupança do setor externo*”; 
e S = poupança do setor privado. 

Ou seja: S + (T— G) + (M— X) = poupança total da economia. 

Logo: investimento total da economia = poupança total da economia. 


I=s 


Caso seja fornecido o investimento privado (1 |.) e também o investimento pú- 
blico (ou investimento do governo — 1 |), devem ser somados para se determinar o 
Investimento total. 


Lo + do = + S fi D ext 


= 8.5.1. Déficit público 


Define-se déficit público como: Investimento público —- Poupança pública, ou 


seja, Déficit público = 1, — Sa 





“º Por simplificação, considera-se que o déficit em transações correntes corresponde a M — X, ou seja, 
considera-se que M — X é o déficit na Balança Comercial, Balança de Serviços, Balança de Rendas 
e Transferências Unilaterais somados. 
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Logo: 
L, ci =35 . +88. +58 
priv púb ext 
Lo, E S = priv = I priv + Di 
Déficit público = S | — 1 cy + Sam 


Diz-se que o governo apresenta déficit em suas contas correntes quando o que 
apresenta de despesa corrente é maior que as receitas correntes, ou seja, quando 
G + R> Te, ou quando G > Tg —- R. 


Diz-se que o governo apresenta superávit em suas contas quando o que 
apresenta de despesa corrente é menor que as receitas correntes, ou seja, quando 
G+R<Te,ouG<Tg-R. 

Onde: Tg = tributação bruta; R = transferências; e G = gasto do governo = con- 
sumo do governo. 


Portanto, déficit público é diferente de déficit em conta corrente do governo, por- 
que o primeiro inclui as despesas de capital (ex.: investimentos públicos), e o segundo 
só inclui despesas correntes (ex.: despesas de custeio). O déficit em conta corrente cor- 
responde, pois, a uma despoupança do governo ou poupança negativa do governo. 

O déficit público pode ser tratado sob três óticas: déficit nominal, déficit opera- 
cional e déficit primário. É o critério utilizado pelo Tesouro Nacional do Brasil. 


m Déficit nominal é a diferença entre todo investimento e toda poupança do 
governo. 


EB Déficit operacional é a diferença entre investimento e poupança do governo, 
subtraídos da PoaEçaa monetária da dívida. 


Em Déficit primário é a diferença entre investimento e poupança do governo, 
subtraídos da correção monetária e juros reais da dívida que, somados, são cha- 
mados juros nominais, ou seja, não são levadas em consideração as receitas e 
despesas financeiras. 


O déficit é também conhecido como critério acima da linha, porque se mede o 
déficit pelo critério de sua geração. Quando se utiliza o critério abaixo da linha, 
fala-se em necessidade de financiamento do setor público (NFSP), que mede a 
situação do setor público pela necessidade de financiamento. Esse critério é utilizado 
pelo FMI e pelo Banco Central do Brasil. A NFSP também segue as três óticas: no- 
minal, operacional e primária. 

Representando as três Óticas, tem-se: 





DÉFICIT OPERACIONAL DÉFICIT PRIMÁRIO 


Despesas não financeiras - Receitas | Despesas não financeiras - Receitas 
= ———— financeiras não financeiras 


Jurosreais reais 


DÉFICIT NOMINAL 


Despesas não financeiras - Receitas 
FT financeiras 


Jurosreais reais 








Correção monetária 


Os juros reais, somados à correção monetária, correspondem aos juros nomi- 
nais, ou simplesmente juros. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA E 


Observe que, na Figura 2.1, a curva de oferta é ascendente porque, quanto mais alto 
for o preço, maior será a capacidade e a disposição das empresas de produzir e vender. 
Por exemplo, um preço mais alto pode permitir que as empresas existentes expandam sua 
produção no curto prazo, por meio da contratação de trabalhadores adicionais, ou então, 
por meio de horas extras trabalhadas pelos funcionários atuais (a um custo mais alto para 
a empresa); podem também aumentar a produção no longo prazo, ampliando suas fábricas. 
O preço mais alto também pode atrair para o mercado novas empresas. Essas novas empre- 
sas vão se deparar com custos mais altos, em virtude de sua inexperiência, e, assim sendo, 
a preços mais baixos sua entrada não seria economicamente viável. 


OUTRAS VARIÁVEIS QUE AFETAM A OFERTA A quantidade ofertada pode depender de 
outras variáveis além do preço. Por exemplo, a quantidade que os produtores estão dis- 
postos a vender depende não apenas do preço que recebem, mas também dos custos de 
produção, incluindo-se aí salários, taxa de juros e o custo das matérias-primas. A curva de 
oferta, indicada por S na Figura 2.1, foi desenhada para valores particulares dessas outras 
variáveis. Uma mudança nos valores de uma ou de mais de uma dessas variáveis traduz-se 
em um deslocamento na curva de oferta. Vejamos como isso poderia acontecer. 

A curva de oferta S na Figura 2.1 mostra que, ao preço P,, a quantidade produzida e 
vendida seria O,. Suponhamos agora que o custo das matérias-primas caia. Como isso 
afeta a curva de oferta? 

Com custos de matérias-primas mais baixos — na verdade, com quaisquer custos me- 
nores — a produção se torna mais lucrativa e isso estimula as empresas existentes a ex- 
pandir a produção e possibilita a entrada de novas empresas no mercado. Se, ao mesmo 
tempo, o preço de mercado se mantém constante em P,, devemos observar uma quantidade 
ofertada maior. A Figura 2.1 mostra isso como um aumento de O, para O». Quando os custos 
de produção caem, a produção aumenta, não importando o que ocorra com os preços de 
mercado. Toda a curva de oferta então se desloca para a direita, o que é mostrado na fi- 
gura como uma mudança de S para S”. 

Outro modo de olhar o efeito de uma queda no custo das matérias-primas é imaginar 
que a quantidade produzida permanece fixa em O; e depois perguntar que preço as empre- 
sas necessitariam receber para produzir essa quantidade. Como os custos estão menores, 
elas aceitarão um preço menor — P,. E isso ocorreria qualquer que fosse a quantidade pro- 
duzida. De novo, vemos na Figura 2.1 que a curva de oferta deve se deslocar para a direita. 

Vimos que a resposta da quantidade ofertada às variações no preço pode ser repre- 
sentada por movimentos ao longo da curva de oferta. No entanto, a resposta da oferta às 
mudanças nas outras variáveis determinantes da oferta reflete-se graficamente como uma 
mudança na própria curva de oferta. A fim de distinguir essas duas mudanças gráficas 
nas condições de oferta, os economistas frequentemente empregam a expressão mudança 
na oferta para se referir aos deslocamentos na curva de oferta, bem como a expressão mu- 
dança na quantidade ofertada para os movimentos ao longo da própria curva de oferta. 


A curva de demanda 


A curva de demanda informa-nos a quantidade que os consumidores estão dispostos a curva de demanda 
comprar à medida que muda o preço unitário. Podemos escrever essa relação entre a quan- 


. . Relação entre a quantidade 
tidade demandada e os preços como uma equação: 


de um bem que os consu- 


. P midores estão dispostos a 
Op - Op(P) adquirir e o preço do bem. 


ou podemos desenhá-la graficamente como na Figura 2.2. Note que a curva de demanda 
nessa figura, indicada por D, é descendente: os consumidores geralmente estão dispostos 
a comprar quantidades maiores se o preço está mais baixo. Por exemplo, um preço mais 
baixo pode estimular consumidores que já tenham adquirido tal mercadoria a consumir 
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= 8.5.2. Saldo comercial 


Diz-se que o saldo comercial é deficitário quando as importações de bens e 
serviços não fatores são maiores que as exportações de bens e serviços não fatores, 
ou seja, quando M > X. 

Diz-se que o saldo comercial é superavitário quando as exportações são maio- 
res que as importações, ou seja, quando M < X. 


= 8.5.3. Hiato do produto, hiato inflacionário e hiato recessivo 


Quando o gasto com bens e serviços é superior ao produto de pleno emprego, 
diz-se que há um hiato inflacionário. Quando o gasto com bens e serviços é infe- 
rior ao produto de pleno emprego, diz-se que há um hiato recessivo. Para Keynes, 
o governo deveria intervir para ajustar esses hiatos. Para os clássicos, esses ajustes 
deveriam ficar a cargo do próprio mercado, e não do governo. Na estrutura do 
Balanço de Pagamentos vista no capítulo '7, o hiato do produto é definido como a 
diferença entre importação de bens e serviços não fatores e a exportação de bens e 
serviços não fatores. 


» 8.5.4. Carga tributária bruta e líquida 


Entende-se por Carga Tributária Bruta (CTB) a soma dos impostos diretos”! e 
dos impostos indiretos recebidos pelo governo. 


CTB = Impostos Diretos + Impostos Indiretos 


Caso se deseje definir a carga tributária bruta em valores percentuais, dividem- 
-se OS Impostos diretos e indiretos pelo PIBpm do país. 


Impostos Diretos + Impostos Indiretos 
PIBpm 


CTB = 
Entende-se por Carga Tributária Líquida (CTL) a soma dos impostos diretos e 

dos Impostos indiretos subtraídos das transferências e dos subsídios. 
CTB = Impostos Diretos — Transferências + Impostos Indiretos — Subsídios 


Caso se deseje definir a carga tributária líquida em valores percentuais, dividem- 
-se OS Impostos diretos e indiretos subtraídos das transferências e subsídios pelo 
PIBpm do país. 
Impostos Diretos — Transferências + Impostos Indiretos — Subsídios 


PIBpm 


CTB = 





%! As contribuições sociais (COFINS, PIS, PASEP, CSLL, INSS) estão enquadradas como impostos 
diretos. 


8 E Teoria Clássica (Neoclássica) e Keynesiana. Equilíbrio no Mercado de Bens 341 


m 8.5.5. A cruz Keynesiana 

Para se construir a cruz Keynesiana, determina-se primeiro a despesa planeja- 
da”, ou seja, a despesa que os setores da economia (famílias, governo e empresas) 
desejam realizar, supondo-se uma economia fechada. Logo, a despesa planejada será 
a soma do consumo das famílias (C), do investimento planejado das empresas (1) e 
dos gastos do governo (6). 

Despesa planejada =C+I+G 

Considerando o investimento (1), os gastos do governo (G) e a tributação (T) 

como variáveis exógenas, tem-se: 
Despesa planejada = Ca + c(Y-T)+I+G 

Logo, a despesa planejada será função da renda (Y). Assim, se Y se eleva, € se 

eleva e a despesa planejada se eleva. Observe a Figura 8.30: 


Figura 8.30. Representação gráfica da despesa planejada 





Despesa planejada 


Despesa planejada=Ca +c(Y-T)+I+G 





Representando uma função em que a renda (ou produto) é sempre igual à despe- 
sa planejada, constrói-se uma linha de 45º dividindo os eixos onde se encontram a 
despesa planejada, a renda e o produto (Y) da economia. Observe o gráfico da Figu- 
ra 8.31. Todos os pontos localizados na reta de 45º possuem uma despesa planejada 
igual à renda e ao produto. 


Figura 8.31. O equilíbrio entre a renda e a despesa planejada 


Despesa planejada 
Despesa planejada = Y 











à A despesa planejada difere da despesa observada, porque esta Inclui a variação em estoques das 
empresas quando não vendem ou vendem em excesso todo o seu produto. 


342 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


A cruz Keynesiana se constrói quando se une o gráfico da Figura 8.30 com o 
da Figura 8.31, o que pode ser constatado no gráfico da Figura 8.32: 


Figura 8.32. A cruz Keynesiana 


Despesa planejada 


Despesa planejada = Y 


Despesa planejada= Ca +c(Y-TD)+I+G 





O ponto “A” representa o equilíbrio da economia. Qualquer ponto acima ou à 
direita de “A” representa um acúmulo não planejado nos estoques, o que levará as 
empresas a reduzirem seu nível de produção até atingir o ponto “A”. Da mesma ma- 
neira, qualquer ponto à esquerda ou abaixo de “A” representa uma falta do produto, 
o que levará as empresas a aumentarem sua produção até atingirem o ponto “A”. 


E 8.6. QUESTÕES 
1. (IBGE — VUNESP — 1999) Na teoria de Keynes, as decisões de investimento dependem de: 
a) Taxa de juros. 
b) Taxa de eficiência marginal de capital. 
c) Existência de poupança. 
d) Inovações tecnológicas. 
e) Comparação das taxas de juros e da eficiência marginal do investimento. 


Resposta: “e”. As decisões de investir, para Keynes, dependem da comparação entre a taxa de 
juros e a eficiência marginal do investimento (ou capital). Se a taxa de juros for maior que a 
eficiência marginal do investimento, não haverá investimento (produtivo). Se a taxa de juros 
for menor que a eficiência marginal do investimento, haverá investimento (produtivo). 


2. (UFRJ — Agência Estadual de Regulação dos Serviços Públicos/MT — NCE — 2005) No 
modelo macroeconômico keynesiano, o nível de investimento está relacionado: 

a) Apenas à taxa de juros. 

b) Ao volume de gastos públicos. 

c) À eficiência marginal do capital e à taxa de juros. 

d) Ao nível de consumo e às normas tributárias que regem as empresas. 

e) À oferta de moeda e à taxa de juros. 


Resposta: “c”. Para Keynes, o que fará o empresário investir ou não (quando se fala em inves- 
timento, refere-se ao investimento produtivo) será a comparação entre a taxa de juros e a 
eficiência marginal do capital. Se a taxa de juros for maior que a eficiência marginal do capi- 
tal, não haverá investimento. Caso contrário, haverá investimento. 


3. (AFRF — ESAF — 2002) Considere os seguintes dados: 


C=500+cY 
| = 200 
G = 100 


X=M=50 
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Com base nessas informações, é correto afirmar que: 

a) Se a renda de equilíbrio for igual a 2.500, a propensão marginal a poupar será igual a 0,68. 

b) Se a renda de equilíbrio for igual a 1.000, a propensão marginal a consumir será maior 
que a propensão marginal a poupar. 

c) Se a renda de equilíbrio for igual a 2.000, a propensão marginal a consumir será igual a 0,5. 

d) Se a renda de equilíbrio for igual a 1.600, a propensão marginal a consumir será igual 
à propensão marginal a poupar. 

e) Não é possível uma renda de equilíbrio maior que 2.500. 


Resposta: “d”. 
Y=C+l+6+X-M 

Y = 500 + cY + 200 + 100 + 50-50 
Y-— cY = 800 

(1 = OY = 800 


Se Y = 1.600 

(1 - c) 1.600 = 800 

(1-)=0,5 

c=0,5. Como c+s= 1,então:s = 0,5. Logo, a alternativa “d” é verdadeira. 


Se Y = 2.500, então: 
(1 a c) 2.500 = 800 


(1-c)=0,32 

c=(0,68.Comoc+s= 1,então:s= 0,32. Logo, a alternativa “a” é falsa. 
Se Y = 1.000 

(1 = c) 1.000 = 800 

(1-0)=0,8 

c=0,2.Comoc+s=1,então:s= 0,8. Logo, a alternativa “b” é falsa. 
Se Y = 2.000 

(1 — c) 2.000 = 800 

(1-0)=0,4 


c= 0,6. Logo, a alternativa “c” é falsa. 

Sabe-se que a Propensão marginal a Consumir (c) não pode ser menor nem igual a zero, nem 
maior ou igual a um, ouseja:0< c<1.Logo:Y >800eY <c, ouseja: 800 < Y <co. Portanto, 
a renda (bem como o Produto) poderá ser qualquer valor superior a 800. Logo, a alternativa 
“e” é falsa. 


4. (UFRJ — IBGE — adaptada — NCE — 2001) Para uma economia fechada, os dados das 
Contas Nacionais são: 
Y = 5.000 (Produto agregado) 
G = 1.000 (gastos do governo) 
T = 1.000 (total do imposto) 
C=250+0,75 (Y — T) (consumo do setor privado) 
| = 1.000 — 50r (investimentos) 
r=taxa de juros dada em porcentagem. 
Para essa economia, a taxa de juros de equilíbrio será dada por: 
a) 5%; 
b) 7,5%; 
c) 10%; 
d) 15%; 
e) 17,5%. 


Resposta: “a”, 
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Y=C+HIl+G+X-M 

5.000 = 250 + 0,75 (Y — T) + 1.000 — 50r + 1.000 

Como a economia é fechada, X=0e M=0 

5.000 = 250 + 0,75 (5.000 — 1.000) + 1.000 — 50r + 1.000 
5.000 = 250 + 3.000 + 1.000 — 50r + 1.000 

— 250 = -50r 

p= 5 

Como r é dado em porcentagem, então r = 5%. 


5, (Analista — UFRJ — FINEP — MCT — NCE — 2006) De acordo com a teoria macroeconômi- 
ca keynesiana, entre os agregados macroeconômicos que ajudam, via efeito multiplicador, 
a determinação da renda, não se encontram: 

a) Taxa nominal de juros. 

b) Exportações. 

c) Gastos do governo. 

d) Investimento agregado. 

e) Investimento público. 


Resposta: “a”. No modelo Keynesiano, a taxa de juros é dada como fixa e, portanto, não varia. 
Nesse modelo, o Produto e a renda da economia serão determinados pela soma do consumo 
pessoal, investimento das empresas privadas e públicas, ou seja, investimento agregado, 
gasto do governo, exportação e importação. Logo: Y=C+I+G+X-M. 


6. (Economista — UFRJ — Eletronorte — NCE — 2006) Considere o seguinte modelo, que des- 
creve uma economia fechada, em que Y é a renda, Yd, a renda disponível, C(Yd), a função que 
descreve o consumo agregado, |, o investimento, G, o gasto do governo e T(Y), os impostos: 
C(Yd) = 10 + 0,8Yd 
| = 190, 
G = 200 e 
T(Y) = 0,25Y 
A renda total, no equilíbrio, será igual a: 

a) 100; 

b) 200; 

c) 500; 

d) 1000; 

e) 10000. 


Resposta: “d”. 

Y=C+HI+G 

Y = 10+ 0,8Yd + 190 + 200 
Y = 400 + 0,8 (Y — T) 
Y=400+0,8(Y-0,25Y) 
Y =400 + 0,8 (0,75Y) 

Y = 400 + 0,6Y 

0,4Y = 400 

Y = 1.000 


7. (TC/ES — ESAF — 2001) Segundo a “síntese neoclássica” do pensamento keynesiano, se o 
objetivo da política econômica for aumentar o nível de utilização da capacidade produtiva 
da economia, deve-se utilizar os seguintes instrumentos: 
a) Valorização cambial combinada com um programa de estímulo às importações de bens 
de capital e desestímulo à importação de bens de consumo; redução do déficit público 
via contenção dos gastos governamentais; venda de títulos públicos ao setor privado. 
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b) Redução do déficit público; redução da dívida pública em poder do setor privado: re- 
dução da base monetária. 

c) Elevação dos recolhimentos compulsórios dos bancos comerciais; desvalorização cam- 
bial; alteração da legislação tributária no sentido de reduzir o déficit público. 

d) Implantação de medidas de estímulo aos gastos de consumo e investimento; alteração 
da legislação tributária no sentido de reduzir os impostos pagos pelo setor privado; 
elevação da base monetária. 

e) Corte nos gastos públicos; implantação de programa de subsídios às exportações; valo- 
rização cambial combinada com um programa de estímulo às importações de bens de 
capital e desestímulo à importação de bens de consumo. 


Resposta: “d”. Medidas que estimulem o consumo e o investimento elevam a demanda e o ní- 
vel de utilização da capacidade produtiva. A redução dos impostos estimula a demanda e 
aumenta o nível de utilização da capacidade produtiva. A elevação da base monetária repre- 
senta uma expansão monetária e, portanto, um estímulo ao aumento da demanda e do nível 
de utilização da capacidade produtiva. Logo, a alternativa “d” é verdadeira. 

Quando há valorização cambial, as importações (M) tendem a aumentar e as exportações (X) 
tendem a diminuir, o que representa um ponto desfavorável ao aumento da demanda e, por- 
tanto, à utilização da capacidade produtiva. O estímulo às importações (M) de bens de capital, 
no curto prazo, leva à diminuição da demanda por produtos internos, o que representa uma 
diminuição da utilização da capacidade produtiva da economia. O desestímulo à importação 
de bens de consumo estimula o aumento da utilização da capacidade produtiva. Quando se 
reduz o gasto público (G), a demanda interna diminui; representando uma redução no nível de 
utilização da capacidade produtiva. Quando se vendem títulos públicos ao setor privado, 
provoca-se uma contração monetária e, portanto, redução da demanda e do nível de utilização 
da capacidade produtiva. Logo, a alternativa “a” é falsa. 

A redução do déficit público pode se dar pela redução dos gastos do governo e/ou aumento dos 
tributos, que são políticas que tentem a reduzir a demanda e, por conseguinte, a utilização da 
capacidade produtiva. A redução da dívida pública em poder do setor privado implica no resga- 
te de títulos públicos por parte do governo e, consequentemente, em expansão monetária, 
aumento da demanda e do nível de utilização da capacidade produtiva. A redução da base 
monetária representa uma contração monetária, diminuição da demanda e redução do nível de 
utilização da capacidade produtiva. Logo, a alternativa “b” é falsa. 

O aumento do recolhimento compulsório dos bancos comerciais representa uma contração 
monetária, que leva a redução da demanda e do nível de utilização da capacidade produtiva 
da economia. Uma desvalorização cambial estimula as exportações e desestimula as impor- 
tações, aumentando a demanda agregada e o nível de utilização da capacidade produtiva da 
economia. Reduzir o déficit público por meio de alteração tributária significa aumentar tri- 
butos, o que leva a redução da demanda agregada e do nível de utilização da capacidade 
produtiva. Logo, a alternativa “c” é falsa. 

Um corte nos gastos públicos (G) representa redução da demanda e do nível de utilização da 
capacidade produtiva. Subsídios às exportações representam estímulo às exportações, à de- 
manda agregada e, portanto, à utilização da capacidade produtiva. Valorização cambial re- 
presenta estímulo às importações e desestímulo às exportações, levando a uma redução da 
demanda agregada e, portanto, diminuição na utilização da capacidade produtiva. Estímulo 
à importação de bens de capital no curto prazo leva a redução da demanda e do nível de 
utilização da capacidade produtiva. Desestímulo à importação de bens de consumo gera 
aumento da demanda interna e do nível de utilização da capacidade produtiva. Logo, a 
alternativa “e” é falsa. 


8. (Economista — Ministério das Cidades — NCE — 2005) Das afirmações a seguir, assinale a 
que não é correta, 
a) Carga tributária bruta é igual ao total de impostos arrecadados no país. 
b) Carga tributária líquida é igual ao total de impostos arrecadados no país menos as 
transferências do governo. 
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c) A Poupança do governo em conta corrente é igual à carga tributária líquida menos o 
consumo do governo. 

d) Déficit público é igual ao investimento total do governo menos a poupança do gover- 
no em conta corrente. 

e) Necessidade de financiamento do setor público no conceito nominal é igual à receita 
não financeira menos o gasto não financeiro. 


Resposta: “e”, A necessidade de financiamento do setor público no conceito nominal ou critério 
abaixo da linha no conceito nominal é a diferença entre investimento e poupança pública 
(ou do Governo), incluindo todas as despesas e receitas. Portanto, a alternativa “e” está erra- 
da, porque exclui da receita e da despesa as entradas e saídas financeiras (= juros + correção 
monetária e cambial). 

CTB = Carga Tributária Bruta (em valores absolutos) 

CTB = Impostos Diretos + Impostos Indiretos 

Observação: se o que se deseja calcular for a CTB em valores relativos, usa-se a seguinte fórmula: 


Impostos Diretos + Impostos Indiretos 
PIB 


Logo, a alternativa “a” é verdadeira. 

CTL = Carga Tributária Líquida (em valores absolutos) 

CTL = Impostos Diretos — Transferências + Impostos Indiretos — Subsídios 
Se a questão desejasse o valor da CTL em termos relativos, ter-se-ia: 


CTB = 


Impostos Diretos — Transferências + Impostos Indiretos — Subsídios 
PIB 


CTL= 


Logo, a alternativa “b” é verdadeira. 
A Conta do Governo se apresenta da seguinte forma: 


CONTA DO GOVERNO 


Consumo do Governo Sar ed 


Transferências Impostos Diretos 
Subsídios Impostos Indiretos 


Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo 


Saldo em Conta Corrente do Governo | 


Destino da Renda do Governo Receita do Governo 





Poupança do Governo = Saldo em Conta Corrente do Governo 

Poupança do Governo = Impostos Diretos + Impostos Indiretos + Outras Receitas Correntes 
Líquidas do Governo - Consumo do Governo - Transferências — Subsídios 

Como: Carga Tributária Líquida = Impostos diretos — transferências + Impostos indiretos — 
subsídios, então: Poupança do Governo = CTL - Consumo do Governo. 

Observação: as Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo estariam, nessa questão, in- 
cluídas nos Impostos Diretos e Indiretos ou seriam consideradas nulas. Logo, a alternativa “c” 
é verdadeira. 

Define-se Déficit Público como: Investimento do Governo - Poupança do Governo em Conta 
Corrente (= saldo em conta corrente do governo, que pode ser visto na conta do quadro su- 
pra). Logo, a alternativa “d” é verdadeira. 


9. (Economista — UFRJ — Ministério das Cidades — 2005) Dado o seguinte modelo da eco- 
nomia: C= 180 +0,8(Y-T), | = 190, G = 250 e T = 150, onde € representa o consumo, Y a 
renda, T o tributo, | o investimento privado e G o gasto do governo, o nível de renda de 
equilíbrio será: 

a) 2.500 

b) 2.550 
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c) 1.250 
d) 2.000 
e) 1.550 


Resposta: “a”. 

Y=C+l+G 

Y = 180 + 0,8 (Y — 150) + 190 + 250 
Y = 620 + 0,8Y — 120 

Y-— 0,8Y = 500 

0,2Y = 500 

Y = 2.500 


10. (Administrador — UFRJ — BNDES — NCE — 2005) Propensão marginal a consumir significa: 


a) A qualquer nível de renda, a relação entre o consumo total e a renda total. 

b) A qualquer nível de renda, a alteração no total de despesas de consumo provocada por 
uma pequena alteração da renda (aumento ou diminuição). 

c) Para cada nível de renda, uma escala que exibe o valor das despesas de consumo na- 
quele nível. 

d) A qualquer nível de renda, e relativo a uma pequena alteração naquele nível, a relação 
entre a resultante alteração no consumo e a alteração do nível de renda. 

e) A fração da renda que será gasta no consumo. 


Resposta: “d". O item é o correto porque fala da relação entre uma variação do consumo dian- 
te de uma variação de renda, ou seja, PmgC = -. 

A relação entre consumo total e renda total cnama-se Propensão média a Consumir: PmeC = E 
Logo, a alternativa “a” é falsa. + 

A alteração que acorrerá no consumo em decorrência de uma alteração na renda é um valor 
absoluto. Por exemplo: se a renda variar 100, o consumo varia 80. Logo, 80 é um valor abso- 
luto. Nesse item, não se fala da relação entre variação do consumo e variação da renda. Se 
falasse, estaria correta. Logo, a alternativa “b” é falsa. 

A alternativa “c” refere-se ao comportamento do consumo frente a níveis distintos de renda. 
Por exemplo: 

Se Y,=100>C =80 

Se Y,=200 > €C, = 160 

Se Y,=300 5, = 240 | AC 

Em nenhum momento se fala na relação AY Logo, a alternativa “c” é falsa. 


Propensão marginal a Consumir é igual à relação de uma variação do consumo e uma varia- 
ção da renda (= Produto) da economia. A fração da renda que será gasta no consumo é 


C 
propensão média a Consumir: PmeC = Y' Logo, a alternativa “e” é falsa. 


11. (AFRF — ESAF — 2000) Considere as seguintes informações para uma economia hipoté- 
tica, num determinado período de tempo, em unidades monetárias: 

— Consumo autônomo = 100 

— Investimento agregado = 150 

— Gastos do governo = 80 

— Exportações = 50 

— Importações = 30 
Pode-se então afirmar que: 

a) Se a propensão marginal a poupar for 0,2, a renda de equilíbrio será de 1.750. 

b) Se a propensão marginal a poupar for 0,3, a renda de equilíbrio será de 1.700. 
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c) Se a propensão marginal a consumir for de 0,6, a renda de equilíbrio será de 1.730. 
d) Se a propensão marginal a consumir for 0,8, a renda de equilíbrio será de 1.700. 
e) Se a propensão marginal a consumir for 0,7, a renda de equilíbrio será de 1.800. 


Resposta: “a”. Sabendo-se que: Ca = 100; 1= 150;G=80;X=50;e M= 30; 
C=Ca+cY 

C=100+cY 

Y=C+Hl+G+X-M 

Y=100+cY+ 150+80+50-30 

Y-cY=350 

(1- c)Y = 350 (1) 


Ses=0,2, então, c=0,8, já ques+c=1 
Substituindo em (1): 

(1-0,8)Y = 350 

0,2Y = 350 

Y = 1.750. Logo, a alternativa “a” é verdadeira. 


Ses=0,3, então, c=0,7 jáques+c=1 
Substituindo em (l): 

(1-0,7)Y = 350 

0,3Y = 350 

Y = 1.166,67. Logo, a alternativa “b” é falsa. 


Se c=0,6 

Substituindo em (l): 

(1- 0,6)Y = 350 

0,4Y = 350 

Y = 875. Logo, a alternativa “c” é falsa. 


Sec=0,8 

Substituindo em (1): 

(1-0,8)Y = 350 

Y = 1.750. Logo, a alternativa “d” é falsa. 


Se c= 0,7 

Substituindo em (|: 

(1-0,7)Y = 350 

0,3Y = 350 

Y = 1.166,67. Logo, a alternativa “e” é falsa. 


12. (AFRF — ESAF — 2000) Considere: 

lpr = Investimento privado 

lpu = Investimento público 

Spr = Poupança privada 

Sg = Poupança do governo 

Se = Poupança externa 

Com base nas identidades macroeconômicas fundamentais, pode-se afirmar que: 
a) Ipr + Ipu + Se =Spr + Sg 
b) Ipr+ Ipu=Spr+Sg 
c) déficit público = Spr - Ipr + Se 
d) déficit público = Spr + Ipr + Se 
e) Ipr=Spr+Se 


Resposta: “c”. 
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|=5 

Ipr + Ipu = Spr+Sg + Se 

Ipu-Sg=Spr-lpr +Se 

Como Ipu - Sg = déficit público, então: déficit público = Spr — Ipr + Se. 


13. (Consultor do Senado Federal — Política Econômica — CESPE — 2002) A análise do 
consumo, da poupança e do investimento, variáveis macroeconômicas básicas, permite o 
entendimento da determinação da renda e do Produto de equilíbrio. A respeito dessas variá- 
veis, julgue os itens a seguir. 
a) De acordo com a visão keynesiana do consumo, as propensões média e marginal a con- 
sumir aumentam quando a renda se eleva. 
b) Quando a produtividade marginal do capital excede o custo do capital, as empresas 
tendem a reduzir o estoque de capital, contraindo, assim, o investimento líquido. 
c) Quando o investimento autônomo aumenta, a produção de equilíbrio aumentará à 
medida que a propensão marginal a poupar for menor. 


Resposta: F, F, V. 


-<|0 


a) (F) A Propensão média a Consumir é definida pela relação 


3 
Dada a função consumo de curto prazo: C= 10+ a” se: 





Logo, a PmeC, no curto prazo, reduz-se quando a renda se eleva e a PmgC permanece cons- 
tante (dada que a função consumo é linear, ou seja, é representada por uma reta). 


b) (F) A Produtividade marginal do capital (PmgkK) é a taxa de lucro prevista para um ativo de 
capital. Custo do capital é a soma da taxa de juros (i) e da taxa de depreciação (d). Logo: se 
PmgkK >i+ d — haverá investimento (produtivo) ou haverá aumento do estoque de capital; 
ese PmgkK<i+d — não haverá investimento (produtivo) ou não haverá aumento do estoque 
de capital. 


c) (V) Se a Propensão marginal a Poupar é menor, a Propensão marginal a Consumir é maior. 
Assim, observe o exemplo a seguir: 
Situação 1 (com PmgC = 0,75) 


C=20+0,75Y 

|= 10 

Al = 15 

Y=C+HI+AI 
Y=20+0,75Y + 10+ 15 
Y-0,75Y =45 

0,25Y = 45 

Y = 180 

Situação 2 (com PmgC maior, ou seja, PmgC = 0,8) 
C=20+0,8Y 

|= 10 


Al = 15 


substitutos 


Dois bens são substitutos 
quando um aumento no 
preço de um deles provoca 
um aumento na quantidade 
demandada do outro. 


(ul PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


quantidades maiores. Além disso, pode permitir que outros consumidores, que antes não 
compravam este bem, se tornem capazes de arcar com tal preço e comecem a comprá-lo. 
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| FIGURAZ2 | A CURVA DE DEMANDA 


A curva de demanda, indicada por D, mostra como a quantidade demandada pelos consumidores depende do preço. 
Ela é descendente — isto é, mantendo-se tudo o mais constante, os consumidores desejarão comprar uma quanti- 
dade maior de um bem conforme o preço cai. A quantidade demandada pode também depender de outras variáveis, 
tais como a renda, o clima e os preços de outros bens. Para a maioria dos produtos, a quantidade demandada 
aumenta quando a renda aumenta. Uma renda mais alta desloca a curva de demanda para a direita (de D para D'). 


É óbvio que a quantidade de um bem que os consumidores estão dispostos a comprar 
pode depender de outras variáveis, além do próprio preço. A renda é especialmente im- 
portante. Com rendas maiores, os consumidores podem gastar mais em qualquer dos bens 
disponíveis e alguns consumidores farão isso para a maioria dos bens. 


DESLOCANDO A CURVA DE DEMANDA Vejamos o que acontece com a curva de demanda 
se a renda aumenta. Como você pode ver na Figura 2.2, se o preço de mercado fosse cons- 
tante em P,, seria de se esperar um aumento da quantidade demandada — digamos, de 
OQ, para Q5, como resultado da renda mais alta dos consumidores. Como esse aumento 
ocorreria qualquer que fosse o preço de mercado, o resultado seria um deslocamento para 
a direita de toda a curva de demanda. Na figura, isso é mostrado como um deslocamento 
de D para D”. Alternativamente, podemos perguntar que preço os consumidores pagariam 
para adquirir determinada quantidade O,. Com uma renda maior, eles poderiam estar dis- 
postos a pagar um preço mais alto — digamos, P, em vez de P,, na Figura 2.2. Novamente, 
a curva de demanda será deslocada para a direita. Tal como mencionamos no caso da 
oferta, empregaremos a expressão mudança na demanda para nos referirmos aos deslo- 
camentos da curva de demanda, e a expressão mudança na quantidade demandada para a 
situação em que ocorrem movimentos ao longo da curva de demanda! 


BENS SUBSTITUTOS E COMPLEMENTARES Mudanças nos preços de bens relacionados 
também afetam a demanda. Os bens são substitutos quando um aumento no preço de um 
deles produz um aumento na quantidade demandada do outro. Por exemplo, o cobre e o 
alumínio são bens substitutos. Pelo fato de cada um deles poder ser substituído pelo outro 
em muitos usos industriais, a quantidade demandada de cobre aumentará se o preço do 
alumínio subir. Da mesma forma, a carne de boi e a carne de frango são bens substitutos, 
já que muitos consumidores decidem substituir uma pela outra quando os preços mudam. 





1 Matematicamente, podemos escrever a curva de demanda como Op = D(P, 1), onde 1 é a renda disponível. 
Ao desenharmos a curva de demanda, estamos mantendo 1 fixo. 
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V=C+I 

Y=20+0,8Y + 10+ 15 

Y-0,8Y =45 

0,2Y = 45 

Y = 225 

Portanto, quando PmgcC é maior, a produção de equilíbrio é maior. Esse item pode ser justifica- 
do também pela teoria do multiplicador Keynesiano, que será abordada no próximo capítulo. 


14. (Analista do Bacen — ESAF — 2002) Considere 


C=100+0,8Y 
| = 300 
G = 100 
X = 100 
M = 50 + 0,6Y 


Onde: C= consumo agregado; | = investimento agregado; G = gastos do governo; X = expor- 
tações; e M = importações. 
Supondo um aumento de 50% nos gastos do governo, pode-se afirmar que a renda de equi- 
líbrio sofrerá um incremento de, aproximadamente: 

a) 60,1% 

b) 15,2% 

co) 9,1% 

d) 55,2% 

e) 4,8% 


Resposta: “c”. 

Antes do aumento dos gastos do Governo 
Y=C+Hl+G+X-M 

Y = 100 + 0,8Y + 300 + 100 + 100 - (50 + 0,6Y) 
Y =600 +0,8Y -50- 0,6Y 

Y=550 + 0,2Y 

Y-0,2Y =550 

0,8Y = 550 

Y = 687,50 


Depois do aumento dos gastos do Governo 
Y=C+Hl+G+X-M 
G = 100 + 50 = 150 
Y = 100 + 0,8Y + 300 + 150 + 100 — (50 + 0,6Y) 
Y = 600 + 0,2Y 
0,8Y = 600 
Y = 750 
AY | 750- 687,50 


Como se pede %AY, então: WAY =— =——— > = 0,09090 = 9,1%. 
Y 687,50 


15. (Analista do Bacen — ESAF — 2001) Considere os seguintes dados: 
C=50+0,75Y 


| = 200 
G=50 
X = 70 
M = 20 


Onde: C€ = consumo agregado; | = investimento agregado; G = gastos do governo; X = expor- 
tações; e M = importações. 
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Com base nestas informações, podemos afirmar que: 

a) Um aumento de 10% na propensão marginal a consumir resultará em um aumento de 
aproximadamente 42,857% na renda de equilíbrio. 

b) Um aumento de 12% na propensão marginal a consumir resultará em um aumento 
exato de 40% na renda de equilíbrio. 

c) Um aumento de 15% na propensão marginal a consumir resultará em um aumento 
exato de 35% na renda de equilíbrio. 

d) Um aumento de 20% na propensão marginal a consumir resultará em um aumento de 
aproximadamente 41,075% na renda de equilíbrio. 

e) Um aumento de 25% na propensão marginal a consumir resultará em um aumento 
exato de 39% na renda de equilíbrio. 


Resposta: “a”, 

Y=C+I+G+X-M 

Y =50 + 0,75Y + 200 + 50 + 70- 20 

Y=350+0,75Y 

Y-0,75Y = 350 

0,25Y = 350 

Y = 1.400 

Com um aumento de 10%, a PmgcC passará a ser de 0,825, logo: 
Y=C+I+G+X-M 

Y = 50 + 0,825Y + 200 +50 + 70-20 


Y-0,825=350 

0,175Y = 350 

Y = 2.000 

may = 2º 2000 -1.000 600 296 - 42 86% 
Y 1.400 1.400 


Observe que se a PmgC aumentar, a renda e o Produto de equilíbrio aumentam e, por con- 
seguinte, %AY também aumenta. Logo, as alternativas “b”, “c”, “d” e “e” podem ser excluí- 
das, porque a Propensão marginal a Consumir aumenta em cada item, e a %AY diminui. 


16. (Provão de Economia — 1999) Numa economia fechada e sem governo, o nível do Produ- 
to encontra-se em equilíbrio quando o(a): 

a) Consumo é igual à poupança. 

b) Consumo é menor que a poupança. 

c) Poupança é igual ao investimento. 

d) Poupança é menor que o investimento. 

e) Poupança é maior que o investimento. 


Resposta: “c”. O equilíbrio ocorre quando: Y =C+S+T(DseigualaaY=C+Il+G+X-M (II), 
onde: Y = Produto/renda da economia; € = Consumo; | = Investimento; G = Gastos do Gover- 
no; X = Exportação; M = Importação; S = Poupança; e T = Tributos. 


Igualando-se (Il) e (Il), tem-se: C+I+G+X-M=C+S+T;oul+G+X-M=S+T;oul=S+ 
(T — G) + (M — X), onde: S = Poupança Privada = Spriv; T - G = Poupança do Governo = Sgov; 
M —- X = Poupança Externa = Sext. 

Logo: |= Spriv + Sgov + Sext; ou: |=5. 


17. (Provão do MEC — adaptada — 2003) Caso o governo decida reduzir seus gastos, pode- 
-se afirmar que o Produto Nacional 

a) Sofrerá uma elevação mais do que proporcional. 

b) Sofrerá uma elevação de mesma magnitude. 

c) Sofrerá uma redução de mesma magnitude. 
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d) Sofrerá uma redução mais do que proporcional. 
e) Não sofrerá variação. 


Resposta: “d”. Supondo-se duas situações: 


1º situação 
C=10+0,8Y,;|=20;G=30 
Logo: 

Y=C+I+G 
Y=10+0,8Y + 20+30 
0,2Y = 60 

Y =300 


2º situação 

€C=10+0,8Y;1=20;6=15 

Logo: 

Y=C+I+G 

Y=10+0,8Y + 20+ 15 

0,2Y = 45 

Y = 225 

Percebe-se que uma AG de (-)15 gerou AY de (-)75. Logo, AY foi mais que proporcional a AG. 


18. (Analista de Planejamento e Orçamento — ESAF — 2003) Considere as seguintes infor- 


mações: 
Y = 1.000 
C = 600 

| = 300 

G = 100 
X = 50 

M = 50 


Onde: Y = Produto agregado; €C = Consumo agregado; | = Investimento agregado; G = Gastos 
do governo; X = Exportações; e M = Importações. 
Supondo que o consumo autônomo foi igual a 100 e que a função consumo agregado é do 
tipo C = Ca + cY, onde Ca representa o consumo autônomo e é igual a 100, pode-se afirmar, 
com base nos dados apresentados, que a propensão marginal a consumir é igual a: 

a) 0,50 

b) 0,70 

c) 0,90 

d) 0,85 

e) 0,30 


Resposta: “a”. Sabendo-se que: Ca = 100 

C=Ca+cY 

600 = 100 + c x 1.000 

500 = c x 1.000 

c=0,5 

Observe que foram dadas diversas informações desnecessárias nessa questão. 


19. (AFRF — ESAF — 2003) Considere as seguintes informações para uma economia fechada 
e com governo: 


Y = 1.200 
C=100+0,7Y 
| = 200 


Onde: Y = Produto agregado; € = consumo agregado; e | = investimento agregado. 
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Com base nestas informações, pode-se afirmar que, considerando o modelo keynesiano sim- 
plificado, para que a autoridade econômica consiga um aumento de 10% no Produto agre- 
gado, os gastos do governo terão que sofrer um aumento de: 

a) 60% 

b) 30% 

c) 20% 

d) 10% 

e) 8% 


Resposta: “a”. Como a economia é fechada, tem-se: 
Y=C+I+G 
1.200 = 100 + 0,7 x 1.200 + 200 + G 
1.200 = 100 + 840 + 200 + G 
G=60 
Para que o Produto aumente em 10%, deve passar a valer 1.320 (= 1.200 + 10% x 1.200). 
Y=C+I+G 
1.320 = 100 + 0,7 x 1.320 + 200 +G 
1.320 = 100 + 924 + 200 + G 
G=96 
AG 96-60 


WAG=— =——— = 0,6 = 60% 
G 60 


20. (ANPEC — CESPE — 1994) Suponha uma economia caracterizada pelas seguintes relações: 
C = 200 + 0,8Yd 
|=300 
X = 180 
T=0,1Y 
M = 0,2Yd 
G = 240 
Em que: Y = renda total; Yd = renda disponível após pagamento de impostos; € = consumo; 
| = investimento; G = gasto do governo; X = exportações; M = importações; e T = imposto. 
Indique quais das afirmativas abaixo a respeito desta economia são verdadeiras ou falsas: 
a) O valor de equilíbrio da renda é $ 1.500. 
b) O saldo comercial apresenta um déficit de $ 180. 
c) O orçamento do governo apresenta um superávit de $ 40. 
d) Um aumento do gasto governamental no valor de $ 92 levará a uma piora das contas 
do governo da ordem de $ 72 e uma piora do saldo comercial da ordem de $ 36. 
e) Um aumento das exportações de $ 92 levará a uma melhoria das contas do governo da 
ordem de $ 20. 


Resposta: F,V, E VM. 
a) (F) 
Y=C+Hl+G+X-M 

Y = 200 + 0,8Yd + 300 + 240 + 180 —- 0,2Yd 
Y = 920 + 0,6Yd 
Y=920+0,6(Y-T) 
Y=920+0,6(Y-0,1Y) 
Y =920+0,6 x 0,9Y 

Y = 920 + 0,54Y 

0,46Y = 920 

Y = 2.000 
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b) (V) X=180eM= 0,2Yd 
M=0,2(Y-T) 
M=0,2(Y-0,1Y) 

M=0,2 x 0,9Y 

M = 0,18Y 

M = 0,18 x 2.000 

M = 360 


X- M = 180- 360 =-180 
O saldo comercial apresenta um déficit de 180. 


O(F)G=240e7T=0,1Y 
T=0,1 x 2.000 
T = 200 


T-G = 200 - 240 = -40 
O orçamento do governo apresenta um déficit de 40. 


d) (V) Se AG = 92, então G = 240 + 92 = 332 
Y=C+Hl+G+X-M 

Y = 200 + 0,8Yd + 300 + 332 + 180 - 0,2Yd 
Y = 1.012 + 0,6Yd 

Y=1.012+0,6(Y-0,1Y) 

Y=1.012+0,6x 0,9Y 

Y = 1.012+0,54Y 

0,46Y = 1.012 

Y = 2.200 

As contas do Governo: 6= 240 +92 =332eT=0,1Y 
T= 0,1 x 2.200 = 220 


T-G=220-332=-112 

As contas do Governo apresentarão um déficit de 112. Como antes o déficit era de 40, então 
haverá uma piora de 72. 

O saldo comercial, sabendo-se que: X= 180e M= 0,2Ya: 

M=0,2(WY-T) 

M=0,2(Y-0,1Y) 

M=0,2 x 0,9Y 

M=0,18xY 

M = 0,18 x 2.200 

M = 396 


X-M = 180-396=-216 
Antes, o saldo comercial apresentava um déficit de 180. Portanto, houve uma piora de 36. 


e) (V) X = 180 + 92 = 272 
Y=C+Hl+G+X-M 

Y = 200 + 0,8Yd + 300 + 240 + 272 -0,2Yd 
Y = 1.012 + 0,6Yd 

1.012 +0,6(Y-T) 

1.012 + 0,6(Y - 0,1Y) 

1.012 + 0,6 x 0,9Y 

1.012 + 0,54Y 

0,46Y = 1.012 

Y = 2.200 

As contas do Governo: G= 240e T=0,1Y 
T= 0,1 x 2.200 = 220 


T-G = 220 - 240 =-20 
As contas do governo apresentarão um déficit de 20. Antes, o déficit do governo era de 40. 
Portanto, houve uma melhora de 20. 


<<<< 
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21. (ANPEC — CESPE — 2002) Considere uma economia descrita pelas seguintes equações: 
C=15+0,8Yd 

G = 20 

|=7- 201 +0,2Y 

T=025Y 

Sendo € o consumo agregado, Y a renda, Yd a renda disponível, | o investimento privado, i a 
taxa de juros, T a arrecadação e G os gastos do governo. Supondo que a taxa de juros seja de 
10% (i = 0,1), determine o valor da poupança privada. 


Resposta: 

|= 10% = 0,1 
|=7-20x0,1+0,2Y 
|=7-2+0,2Y 

|=5+0,2Y 

Primeiro, determinar-se-á a Renda/Produto de equilíbrio: 
Y=C+l+G 
Y=15+0,8Yd+5+0,2Y + 20 
Y=40+0,8(Y-T)+0,2Y 
Y=40+0,8(Y-0,25Y)+0,2Y 
Y=40+0,8x0,75Y +0,2Y 
Y=40+0,6Y+0,2Y 
Y=40+0,8Y 

Y-0,8Y = 40 

0,2Y = 40 

Y = 200 

Para se determinar a Poupança privada, basta transformar a função consumo em função poupança. 
Assim: C = 15 + 0,8Yd, então: 
S=-15+0,2Yd 
$=-15+0,2(Y-T) 
$=-15+0,2(Y-0,25Y) 
S5=-15+0,2x0,75Y 


S=-15 + 0,15Y 
S=-15 + 0,15 x 200 
S=-15 +30 

Sm 15 


22. (MPE/AM — FGV — 2002) Num certo período de tempo, uma economia hipotética apre- 
sentou os seguintes dados: 


Função Consumo C=10+0,60Y 
Transferências do Governo R = 160 
Despesas Governamentais G = 1.500 
Função Imposto T=20+0,20Y 
Investimento | = 2.202 
Pode-se concluir que o nível de renda de equilíbrio é: 

a) 1.340 

b) 1.480 

c) 1.974 

d) 4.320 

e) 7.300 


Resposta: “e”. 

Observação: Embora o enunciado da questão não diga que se trata de tributação bruta (Tg), 
só é possível de ser resolvida, diante das alternativas oferecidas como resposta, se for consi- 
derada como Tg. Da mesma maneira, na função consumo, o nível de renda (Y) deve ser con- 
siderado como a renda disponível (Yd). 
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Assim: 

Y=C+l+G 

Y = 10 + 0,6Yd + 2.202 + 1.500 
Y=3.712+ 0,6Yd 

Y=3.712+ 0,6 dj — T) 

Como: 

T= Tg — R 

T=20+0,20Y- 160 
T=-140+0,20Y 

Então: 

Y=3.712+0,6 [Y — (-140 + 0,20Y)] 
Y=3.712+ 0,6 [Y + 140- 0,20Y] 
Y=3.712 + 0,6 [0,8Y + 140] 
Y=3.712 + 0,48Y + 84 

0,52Y = 3.796 

Y = 7.300 


23. (ANPEC — CESPE — 2005) Julgue a seguinte sentença: 
Segundo a teoria Keynesiana, o consumo é uma função da renda corrente e a propensão 
marginal é menor que a unidade. 


Resposta: V. Segundo Keynes, o consumo será função da renda corrente, e não da renda per- 
manente. No capítulo 18 que trata de economia intertemporal, será abordado o assunto 
renda permanente. Assim, se “Y"” aumenta, o consumo aumenta. Se “Y” diminui, o consumo 
diminui. A Propensão marginal a Consumir, a Poupar, a Importar ou a Tributar oscilará entre 
“0” e “1”, mas nunca será igual a “0” ou a “1”. Logo: O < PmgC < 1. 


24. (Analista de Nível Superior — Casa da Moeda — CESGRANRIO — 2005) Seja uma econo- 
mia onde o gasto com consumo (C) é igual a 100, o gasto de investimento privado (1) é igual 
a 50 e os gastos iniciais do governo (G) são iguais a 30, assumindo que a propensão marginal 
a consumir é de 0,8 e que a alíquota de imposto de renda é de 0,4. Se os gastos do governo 
dobrarem, o novo nível de equilíbrio do Produto será igual a: 

a) 308,82 

b) 310,12 

c) 403,85 

d) 1.050 

e) 1.750 


Resposta: “c”. Sabendo-se que: C= 100; 1|=50; G, = 30; G,=60; PngC=c=0,8,e Pmgl =t= 
0,4, como: Y = C+ | + G, é uma economia fechada, então: 

Y = 100 + 0,8Yd + 50 + 60 

Y=180+0,8(Y-0,4Y) 

Y=180+0,8x0,6Y 

Y = 180 + 0,48Y 

0,52Y = 210 

Y = 403,84 


25. (EPE — Economia de Energia — CESGRANRIO — 2006) Considere as informações que se 
seguem. 

Consumo privado = 500 

Investimento privado = 400 

Consumo do governo + investimento do governo = 300 
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Exportações de bens e serviços = 100 
Importações de bens e serviços = 80 
Pagamento de juros sobre a dívida interna = 120 
Recebimento de renda vinda do exterior = 15 
Remessa de renda ao exterior = 5 
Tributos = 70 
O PIB nesta economia é igual a: 

a) 1.020 

b) 1.120 

c) 1.220 

d) 1.320 

e) 1.420 


Resposta: "c”. 
PIB=C+HI+G+X-M 

PIB = 500 + 400 + 300 + 100 - 80 
PIB = 1.220 


26. (EPE — Economia de Energia — CESGRANRIO — 2006) No modelo clássico (neoclássico), 
a oferta agregada de pleno emprego é determinada no ponto onde a(o): 

a) Produtividade marginal do trabalho iguala a desutilidade marginal do trabalho. 

b) Produtividade marginal do trabalho iguala a utilidade marginal do trabalho. 

c) Velocidade de circulação da moeda iguala a oferta real de moeda. 

d) Salário real iguala a oferta real de moeda. 

e) Salário real iguala o nível geral de preços. 


Resposta: “a”. Os trabalhadores maximizam suas funções utilidade, compostas de bens ou servi- 
ços ou renda proveniente do trabalho de um lado — e de lazer de outro lado, no ponto em que 
a utilidade derivada do salário real é igual à desutilidade do trabalho. Desse modo, o trabalha- 
dor decide a oferta de trabalho que maximiza sua função utilidade, estabelecendo uma quan- 
tidade ótima de trabalho para cada salário real. Portanto, o trabalhador só vai oferecer traba- 
lho enquanto a utilidade derivada do salário real for maior/igual que a desutilidade do trabalho. 


27. (ESAF — AFRF — 2009) Considere o modelo de determinação da renda com as seguintes 
informações, em unidades monetárias (quando for o caso): 


C=100+0,8xY 


M=50+mxY 
X = 100 
G = 100 
| = 200 


Onde: Y = Produto agregado; € = consumo agregado; G = gastos do governo; | = investimen- 
to agregado; X = exportações; M = importações; e “m” uma constante positiva. 
Considerando uma renda agregada de equilíbrio igual a 900, a Propensão marginal a Impor- 
tar será igual a: 

a) 0,15 

b) 0,50 

c) 0,20 

d) 0,30 

e) 0,25 


Resposta: “d”. 

Y=C+Hl+G+X-M 

Y = 100 + 0,8Y + 200 + 100 + 100 - (50 + mY) 

900 = 100 + 0,8 x 900 + 200 + 100 + 100 - 50 — (m x 900) 
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900 = 100 + 720 + 200 + 100 + 100 — 50 - 900m 


270 = 900m 
m = 270/900 
m=0,3 


28. (Analista do Judiciário — TJ/PA — FCC — 2009) Para responder à questão utilize os dados 
extraídos das Contas Nacionais do Brasil, relativas ao ano de 2006, em milhões de reais. 


Despesa de Congimo Final. sessenta preieeasis cares 1 902:679 
Valado DE ESTOQUES caca aspS Padua Saca Siam 8.012 
Formação Bruta de Capital Ei e 
Renda Nacional Bruta... ERR patiaasinsaa TIS 
Transferências Eeades Honidas recebidas a pica: ' 9.366 
Saldo Externo de Bens e Serviços (positivo)... 68.778 
O Produto Interno Bruto do Brasil naquele ano Enade em milhões de reais, a 

a) 2.232.241 

b) 2.353.773 

c) 2.369.797 

d) 2.371.151 

e) 2.379.163 


Resposta: “cc”. 

Y=C+l+G+X-M 

Onde, C + G = despesa de consumo final = 1.903.679 
FBCF + AE = | = 389.328 + 8.012 = 397.340 

(X —- M) = saldo externo de bens e serviços = 68.778 


Logo, 

Y = 1.903.679 + 397.340 + 68.778 
Y = 2.369.797 

Y = PIBpm 


29. (APO/MPOG — ESAF — 2000) Considere o modelo keynesiano simples de uma economia 
fechada e sem governo, com uma função consumo linear, com consumo autônomo igual a 
10 e a propensão marginal a poupar igual a 0,25. É correto afirmar que: 

a) se o investimento passar de 10 para 15, a renda de equilíbrio passara de 78 para 98. 

b) se o investimento passar de 4 para 10, a renda de equilíbrio passara de 58 para 82. 

c) se o investimento passar de 3 para 6, a renda de equilíbrio passara de 50 para 62. 

d) se o investimento passar de 5 para 9, a renda de equilíbrio passara de 58 para 74. 

e) se o investimento passar de 5 para 7, a renda de equilíbrio passara de 60 para 68. 


Resposta: “e”. Sabendo-se que: C = Ca + cY, onde: Ca = Consumo autônomo; e c = Propensão 

marginal a Consumir: 

Logo: C= 10 + 0,75Y 

Como: 

Y=C+| 

Y=10+0,75Y + 

Sel=5, então Y=10+0,75Y +5 
Y=15+0,75Y 
0,25Y = 15 
Y=60 

Sel=7, então Y =10+0,75Y +7 
0,25Y = 17 
Y=68 
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30. (Analista de Planejamento e Orçamento — APO/MPOG — ESAF — 2010) A Macroecono- 
mia divide a Economia em quatro mercados: o mercado de bens e serviços, o mercado de 
trabalho, o mercado financeiro e o mercado cambial. No mercado de trabalho, são determi- 
nadas quais das seguintes variáveis macroeconômicas: 

a) nível de emprego e salário real. 

b) nível de emprego e salário monetário. 

c) nível geral de preços e salário real. 

d) salário real e salário monetário. 

e) nível de emprego e nível geral de preços. 


Resposta: “"b”. Representando graficamente o mercado de trabalho, coloca-se no eixo horizon- 
tal o nível de emprego (N) e, no eixo vertical, o nível de salário nominal ou monetário (W). 


31. (APS/SEPLAG — CEPERJ — 2009) Considere os dados: 
C=15+0,8Yd 
|=5+0,1Y 
T=2+0,1Y 
G= 15 
X = 20 
M = 15,4 + 0,2Y 
Onde: € = consumo das famílias; | = Investimento; G = Gastos do Governo; T = arrecadação de 
impostos; X = exportação de bens e serviços; M = importação de bens e serviços; Y = renda 
nacional; e Yd = renda disponível 
O nível de renda (Y) de equilíbrio é: 
a) 87,5 
b) 100 
c) 104 
d) 172,7 
e) 200 


Resposta: "b”. 

Y=C+l+6+X-M 

Y=15+0,8Yd+5+0,1Y +15 +20-(15,4+0,2Y) 
Y=15+0,8(Y-T)+5+0,1Y+15+20-(15,4+ 0,2Y) 
Y=15+0,8[Y-(2+0,17)]+5+0,1Y + 15+20-(15,4 + 0,2Y) 
Y=15+0,8[Y-2-0,17]+5+0,1Y + 15 +20-(15,4 + 0,2Y) 
Y=15+0,8[0,9Y-2]+5+0,1Y + 15+20-15,4-0,2Y 
Y=15+0,7/2y7-1,6+5+0,1Y+15+20-15,4-0,2Y 


Y=38+0,62Y 
0,38Y = 38 
Y = 100 


32. (ISS/RJ] — ESAF — 2010) A partir de um modelo keynesiano simplificado, fechado e sem 
governo, podemos dizer que, quando a produção está acima do equilíbrio macroeconômico, 
a) o investimento equivale à poupança. 
b) há excesso de demanda por bens. 
c) há excesso de oferta de moeda. 
d) a taxa de juros da economia deve cair. 
e) a produção supera a demanda. 


Resposta: "e". Se há excesso de produção, a demanda é insuficiente diante do produto da eco- 
nomia e, portanto, a economia encontra-se em desequilíbrio. A alternativa “e” é verdadeira. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA ER 


Os bens são complementares quando um aumento no preço de um deles leva a um 
decréscimo na quantidade demandada do outro. Por exemplo, automóveis e gasolina são 
bens complementares. Como tendem a ser usados em conjunto, um decréscimo no preço 
da gasolina aumenta a quantidade demandada de automóveis. De igual modo, computado- 
res e programas de computadores são bens complementares. O preço dos computadores 
caiu drasticamente na última década, propiciando um aumento não apenas das compras 
dos próprios computadores, mas também das aquisições de pacotes de programas para 
computadores. 

Atribuímos o deslocamento para a direita da curva de demanda na Figura 2.2 a um au- 
mento na renda. No entanto, esse deslocamento poderia ser resultado tanto de um aumento 
no preço de um bem substituto quanto do decréscimo no preço de um bem complementar. 
Ou, ainda, poderia ser resultado da alteração de alguma outra variável, tal como o clima. 
Por exemplo, as curvas de demanda por esquis e snowboards se deslocarão para a direita 
sempre que houver grandes nevascas. 


2.2 O mecanismo de mercado 


O próximo passo consiste em colocar a curva de oferta e a curva de demanda juntas. 

Isso é feito na Figura 2.3. O eixo vertical mostra o preço de um bem, P, medido em dólares 
por unidade. Esse é agora o preço que os vendedores recebem por determinada quantidade 
ofertada e o preço que os compradores pagam por certa quantidade demandada. O eixo 
horizontal mostra a quantidade total demandada e ofertada, O, medida por meio do número 
de unidades por período. 
EQUILÍBRIO No ponto em que as duas curvas se cruzam, dizemos que foi atingido o 
equilíbrio entre o preço e a quantidade. Nesse preço (Py na Figura 2.3), a quantidade ofer- 
tada e a quantidade demandada são exatamente iguais (a 09). Denomina-se mecanismo de 
mercado a tendência, em um mercado livre, de que o preço se modifique até que o mer- 
cado se equilibre (market clearing) — ou seja, até que a quantidade ofertada e a quantidade 
demandada sejam iguais. Nesse ponto, não há escassez nem excesso de oferta, de tal forma 
que não existe pressão para que o preço continue se modificando. A oferta e a demanda 
podem não estar sempre em equilíbrio e em alguns mercados o equilíbrio pode demorar a 
ser atingido quando as condições são modificadas de repente. A tendência, porém, é de que 
os mercados se tornem “limpos” (sem sobras de mercadorias). 


Preço 
(dólar por unidade) 






Excesso 








Escassez 








0, Quantidade 


EEE OFERTA E DEMANDA 


No preço Py e na quantidade 0, o mercado encontra-se em equilíbrio. A um preço maior, P,, há um excesso de oferta 
e, portanto, o preço cai. À um preço mais baixo, P,, há escassez de oferta, e então o preço sobe. 


complementares 


Dois bens são complemen- 
tares quando um aumento 
no preço de um deles leva 
a um decréscimo na quanti- 
dade demandada do outro. 


preço de equilíbrio ou 

de market clearing 
Preço que iguala a quanti- 
dade ofertada com a quanti- 
dade demandada. 


mecanismo de mercado 


Tendência, em um mercado 
livre, de os preços se modi- 
ficarem até que o mercado 
fique “limpo” (sem sobras 
de mercadorias). 
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Quando o investimento for igual à poupança, a oferta agregada será igual à demanda agre- 
gada. A alternativa “a” é falsa. 

Quando há excesso de demanda, a produção está abaixo do equilíbrio macroeconômico. 
Logo, a alternativa “b” é falsa. 

Quando há excesso de demanda de moeda, o mercado de bens pode estar em equilíbrio ou 
não. À alternativa “c” é falsa, portanto. 

Quando a produção está acima do equilíbrio, o mercado monetário pode estar em equilíbrio 
ou não. Logo, a alternativa “d” é falsa. 


33. (APO/SEPLAG — CEPERJ — 2009) As hipóteses consideradas pelo modelo clássico de 
determinação da renda são: 
a) preços e salários flexíveis, princípio da demanda efetiva e curva de oferta agregada 
perfeitamente inelástica aos preços. 
b) preços e salários flexíveis, neutralidade da moeda e Lei de Say. 
c) preços e salários rígidos, princípio da demanda efetiva e curva de oferta agregada 
perfeitamente elástica aos preços. 
d) preços e salários rígidos, neutralidade da moeda e a oferta determina a demanda. 
e) preços e salários flexíveis, neutralidade da moeda e a demanda determina a oferta. 


Resposta: "b”. O princípio da demanda efetiva pertence ao modelo Keynesiano, que defende 
que o produto da economia é determinado pela demanda efetiva. 

Preços e salários rígidos pertencem a um modelo de curto prazo e, portanto, à teoria Keynesiana. 
Na teoria Keynesiana, a oferta é perfeitamente elástica aos preços. 

No modelo clássico, o que determina o produto da economia é a disponibilidade dos fatores 
de produção, dada uma certa tecnologia. 


34. (ESAF — ENAP — 2006) Considere 
A = 400 + 0,7Y - 3000i 


| = 0,06 
X = 250 
M=0,2Y 


Onde: A = demanda agregada interna; i = taxa de juros; X= exportações; e M = importações. 
Considerando a renda de equilíbrio, o saldo X —- M será de 

a) —-62 

b) 62 

c) 54 

d) -54 

e) 12 


Resposta: “b”. Sabendo-se que:Y =C+|I+G+X-Me que a demanda interna é igual à soma 
deC+I+G, então: 

Y=A+X-M 

Y =400+0,7Y —- 3.000 | + 250- 0,2Y 

Y = 650 + 0,5Y — 3.000 

Y = 650 + 0,5Y — 3.000 x 0,06 

0,5Y = 650 - 180 

0,5Y = 470 

Y = 940 

O problema pede o valor das exportações líquidas, ou seja: 
X-— M = 250 - (0,2 x 940) = 250 — 188 = 62 


35. (Diplomacia — CESPE — 2009) A demanda agregada total (doméstica e externa) de uma 
economia aberta equivale ao seu produto interno bruto (PIB), sendo os seguintes os seus 
principais componentes: consumo, investimento, compras do governo e exportação líquida 
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de bens e serviços. Supondo-se que essa economia gere um PIB anual de R$ 1 trilhão, man- 
tenha uma taxa de investimento igual a 20% do PIB e que, nessa economia, o consumo e os 
gastos do governo sejam respectivamente 3,1 e 0,7 vezes superiores ao investimento, é 
correto concluir que o saldo exportador dessa economia será de: 

a) R$ 38 bilhões. 

b) R$ 40 bilhões. 

c) R$ 76 bilhões. 

d) R$ 80 bilhões. 

e) R$ 102 bilhões. 


Resposta: “b”. Considerando: Y = 1 tri;el=0,2x1 tri. 


C=3,1x 
C=3,1x0,2x1tri 
C = 0,62 tri 
G=0,7x| 
G=0,7x0,2x1tri 
G=0,14tri 

Como: 


Y=C+Hl+G+X-M 
1=0,62+0,2+0,14+X-M 
1=0,96+X-M 
X-M=0,04triou 40 bi 


36. (Economista — Companhia Docas do Estado de São Paulo — FGV — 2010) Uma economia 
é caracterizada pelos seguintes dados: 
Função consumo: C= 10 + 0,8 (Y(1-t)), onde Y é o PIB et a alíquota do imposto. 
Gastos do governo iguais a 50 e um imposto t = 25% 
Um investimento de 30 
As importações são função da renda doméstica: M = mY, onde m = 0,1 
As exportações são iguais a 10. 
Com base nos dados, analise as afirmativas abaixo: 
|. As exportações líquidas são iguais a 10 
Il. O PIB dessa economia é de 200 
Ill. O consumo das famílias é de 130 
Assinale 
a) Se apenas a afirmativa | estiver correta 
b) Se apenas a afirmativa Il estiver correta 
c) Se todas as afirmativas estiverem corretas 
d) Se apenas a afirmativa |ll estiver correta 
e) Se apenas as afirmativas Il e Ill estiverem corretas 


Resposta: “c”, Sabendo-se que: C=10+0,8(Y(1-t));G=50;7=0,25;1=30;M=0,1Y eX= 
10, então: 

Y=C+Hl+G6+X-M 

Y=10+0,8(Y(1-0,25)) +30 +50+10-0,1Y 

Y=10+0,8x0,7/5Y +30+50+10-0,1Y 

Y=10+0,6Y+30+50+10-0,1Y 

0,5Y = 100 

Y = 200 


|. (V) As exportações líquidas (X —- M) serão iguais a: 
X-M= 10- 0,1Y = 10- 0,1 x 200 = 10- 20 =-10 

II. (V) PIB =Y = 200 

HH. (V) C=10+ 0,6Y = 10+ 0,6 x 200 = 10 + 120 = 130 
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37. (Companhia Estadual de Água e Esgoto do Rio de Janeiro — CEDAE — CEPERJ — 2009) 
Segundo o modelo clássico de determinação da renda, um aumento nos tributos (T): 

a) aumenta a renda da economia 

b) aumenta a quantidade de moeda em circulação 

c) diminui a renda da economia 

d) diminui o investimento 

e) não altera a renda da economia 


Resposta: “e”. Para os clássicos, caso haja um aumento dos tributos, a renda disponível dimi- 
nui e, consequentemente, o consumo também. Com isso, as taxas de juros diminuem, esti- 
mulando o Investimento, elevando novamente a taxa de juros ao patamar anterior, não al- 
terando o nível de renda da economia. Observe a fórmula: , Y=CL+IT+G+X-M. 


38. (Companhia Estadual de Água e Esgoto do Rio de Janeiro — CEDAE — CEPERJ — 2009) 
O modelo Keynesiano simples de determinação da renda baseia-se: 

a) na Lei de Say 

b) na Lei de Okun 

c) no Princípio da Demanda Efetiva 

d) no Efeito Oliveira Tanzi 

e) no Princípio da Mão-Invisível de Mercado 


Resposta: “c”. Para Keynes, o que determina a renda e o produto da economia é a demanda 
efetiva, ou seja, as empresas só produzirão se tiverem expectativas favoráveis de venderem 
seus produtos. Portanto, a alternativa “c” é verdadeira. A Lei de Say afirmava que toda ofer- 
ta criava sua própria demanda. Esta é a base do pensamento clássico. Portanto, a alternativa 
“a” é falsa. A Lei de Okun estabelece uma relação entre Produto e desemprego, ou seja, 
afirma que a diferença entre Produto potencial e Produto efetivo mantém uma proporção 
com a diferença entre a taxa de desemprego e a taxa de desemprego natural. Portanto, a 
alternativa “b” é falsa. O efeito Tanzi é a perda real da arrecadação do governo pela defasa- 
gem temporal entre o fato gerador e o pagamento/arrecadação dos tributos em períodos de 
inflação. Portanto, a alternativa “d” é falsa. A mão invisível descreve uma economia em que 
o Estado não deve interferir na economia, deixando o mercado agir por si só. É conhecido 
por laissez-faire. Logo, a alternativa “e” é falsa. 


39. (ICMS/SC — FEPESE — UFSC — 2010) Suponha um fluxo circular de renda com quatro 
setores: famílias, empresas, setor financeiro e governo. O equilíbrio é alcançado quando 
S+T=|1+6 
Onde é a poupança das famílias, T é o imposto, | é o investimento e G é o gasto do governo. 
Com base neste modelo, pode-se dizer que: 
a) Quando a poupança (5) é maior do que o investimento (Il), a economia encontra-se 
necessariamente em desequilíbrio macroeconômico. 
b) Se (5 + T) for maior do que (| + G), a renda das famílias e o produto da economia cres- 
cem, restabelecendo o equilíbrio. 
c) Se (T — G) é a poupança do governo, então o investimento é maior quanto menor a 
poupança do governo. 
d) A tributação é um vazamento no fluxo circular da economia, pois ela reduz o valor 
corrente da renda, diminuindo os gastos com bens e serviços. 
e) O setor financeiro injeta na economia, via empresas, poupança, e retira da economia, 
via famílias, investimento. 


Resposta: “d". Quanto maior a tributação, menor a renda disponível e menor será o consumo 
das famílias; a alternativa “d” é verdadeira. 

No equilíbrio, o investimento da economia fechada é igual à soma da poupança das famílias 
e das empresas (Spriv) e da poupança do governo (Sgov), ou seja: | = Spriv + Sgov; portanto, 
se a poupança das famílias for maior que o investimento, não necessariamente a economia 


8 E Teoria Clássica (Neoclássica) e Keynesiana. Equilíbrio no Mercado de Bens 363 


está em desequilíbrio, basta que as poupanças dos demais setores (empresas e governo) 
compensem essa diferença; a alternativa “a” é falsa. Se (S + T) for maior do que (| + G), a 
renda das famílias e o produto da economia diminuem, restabelecendo o equilíbrio; a alter- 
nativa “b” é falsa. Sabendo-se que: | = Spriv + (T — G); se (T — G) diminui, permanecendo 
constante Spriv, então o investimento diminui; a alternativa “c” é falsa. O setor financeiro 
injeta na economia investimento, via empresas, e retira da economia poupança, via famílias. 
A alternativa “e” é falsa. 


40. (Metrô — FCC — 2010) A crise financeira internacional, fortemente vivenciada pelos EUA 
em 2008 em seu mercado de hipotecas, provocou o renascimento do interesse pela teoria 
econômica desenvolvida pelo economista 

a) John Stuart Mill. 

b) John Maynard Keynes. 

c) Jean Baptiste Say. 

d) Adam Smith. 

e) Karl Marx. 


Resposta: "b”. Keynes apresentou ideias que propunham a intervenção do estado na vida 
econômica, com o objetivo de conduzir a um regime de pleno emprego. 


41. (Analista Judiciário — Economia —TRT 4º — FCC — 2006) Considere os dados abaixo das 
Contas Nacionais de um país (em R$ mil): 


Consumo das Administrações Públicas ...............mm 55.000 
Exportações de bens e serviços .................. eee 35.200 
Formação Bruta de Capital Fixo .. sen a e DR NA 
Produto Interno Bruto a preços de mercado .. aii caaeiccaacãsusadeã MENA 
Consumo Pessoal .. ERR e a seia aaa nico E 
Renda líquida ni: para o a E PR ER O | 
Impostos indiretos. renais 20.000 


Admitindo-se que a variação dé pre foi fila: as s importações de bens e serviços (em 
R$ mil) foram: 

a) 6.300 

b) 17.100 

c) 12.500 

d) 26.300 

e) 37.100 


Resposta: "b". Sabendo-se que: Y=C+I+G+X-M: 

Y = C+ (FBCF+ AEstoques) + G+X-M. 

288.600 = 148.000 + (67.500 + 0) + 55.000 + 35.200 - M 
M = 17.100 


42. (Economista — Companhia de Gás/RN — FGV — 2006) Uma economia, num determinado 

período, registrou as seguintes estatísticas: 

Valor em $ Custo Interno dos Fatores Produtivos = 350 

Depreciação = 40 

Importação de Mercadorias e Serviços = 120 

Tributos Indiretos = 20 

Subsídio = 10 

Pode-se afirmar que o valor da oferta agregada da economia, no mesmo período, equivale a: 
a) $270 
b) $300 
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c) $490 
d) $500 
e) $520 


Resposta: “e”. 

Oferta Agregada = PIBpm + Importação 

PIBpm = Valor em $ do Custo Interno dos Fatores Produtivos + Depreciação + (Tributos Indi- 
retos — Subsídios) 

PIBpm = 350 + 40 + 20 —- 10 = 400 

Oferta Agregada = 400 + 120 = 520 


43. (Analista Judiciário — Economia — STM — CESPE — 2011) Pareceres acerca de cenários 
macroeconômicos, geralmente, dizem respeito a análises de incrementos na renda e no 
produto da economia devido a variações nos consumos público (G) e privado (C), nos inves- 
timentos (I), nas exportações (X) e nas importações (M). Com referência a essas informações 
e considerando uma função consumo C = 10 + 0,8y, julgue os itens seguintes, relativos ao 
nível de equilíbrio da renda e do produto. 
a) Caso uma economia apresente função poupança S = -— 10 + 0,2(y — T), investimento 
autônomo | = 10, exportações X = 6, importações M = 5 e gastos do governo (G) iguais 
aos tributos arrecadados (T), em que G=T =5, haverá renda y de equilíbrio igual a 106. 
b) Caso haja uma economia na qual seja consumido tudo o que se produz, a renda y de 
equilíbrio será igual a 100. 
c) Considere que, em uma economia fechada e sem governo, apresentem-se função con- 
sumo C = 10 + 0,8y, função poupança $S =-— 10 + 0,2y e investimento autônomo | = 10. 


Resposta: F, F, V. 

a) (F) O equilíbrio da renda e do produto se dá quando: Y =C+1I+G+X-M 

Dada a função poupança:S=- 10+0,2(Y-T), então a função consumo será: C= 10+0,8(Y-T), 
ouC=10+0,8(Y-5). Logo: 

Y=10+0,8(Y-5)+10+5+6-5 

Y=26+0,8Y-4 

0,2Y = 22 

Y=1%0 


b) (F) Se o consumo é igual à renda, tem-se: 
Y=C+| 

Y=10+0,8(Y-T)+5 

Y=15+0,8 (Y-—5) 

Y= 15+0,8Y - 4 

0,2Y = 11 

f=5 


c) (V) Como a economia é sem governo, então Y = Yd, onde: Yd = renda disponível. 
Como não há Setor Externo, não existe exportação (X) nem importação (M). 
Logo: €C=10+0,8Y ouS=-10+0,2Y el= 10. 


44. (FGV — ICMS/RJ — 2011) Seja uma economia hipotética caracterizada pelas seguintes 
equações: 

1. Consumo das famílias: €C = 40 + 0,9Y 

2. Gastos do governo: O 

3. Investimento: 30 

4. Exportações líquidas: X-M=30-0,1Y 

Com base nos dados acima, analise as afirmativas a seguir: 
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|. O PIB desta economia é igual a $ 500. 

Il. O consumo das famílias é igual a $ 490. 

HI. As exportações líquidas são iguais a $ -20. 
Assinale: 

a) se apenas as afirmativas | e Ill forem verdadeiras. 

b) se todas as afirmativas forem verdadeiras. 

c) se apenas as afirmativas | e Il forem verdadeiras. 

d) se nenhuma afirmativa for verdadeira. 

e) se apenas as afirmativas Il e Ill forem verdadeiras. 


Resposta: “b". Sabendo-se que: Y =C+I+G+X-M, onde: Y = PIB; C= consumo das famílias; 
| = investimento; G = gasto do governo; e X- M = exportações líquidas, então: 
Y=40+0,9Y+30+30-0,1Y 


Y = 100+ 0,8Y 
0,2Y = 100 

Y = 500 

PIB = 500 
C=40+0,9Y 
C=40+0,9 x 500 
C=490 


X-M=30-0,1Y 
X-M=30-0,1 x 500 
X-M=-20 


45. (AFTN — ESAF — 1998) Considerando a abordagem keynesiana em relação ao mercado 
de trabalho, podemos afirmar que: 


a) os trabalhadores não aceitam perdas nos salários reais, mas estão dispostos a experi- 
mentar variações nos salários nominais. 

b) não há como comprimir os salários reais já que os trabalhadores não têm ilusão monetária. 

c) por esta teoria temos que os salários nominais são rígidos, mas não os salários reais, 
devido à flexibilidade dos preços dos produtos finais na economia. 

d) os salários nominais são determinados pelo mercado de trabalho, não tendo sentido a 
existência de sindicatos. 

e) os salários nominais são flutuantes de acordo com os movimentos no mercado de tra- 
balho, ao passo que os salários reais são relativamente estáveis em decorrência da es- 
tabilidade dos preços relativos na economia. 


Resposta: “c”. De acordo com a teoria Keynesiana, os salários nominais (W) são fixos, embora 
os salários reais (W/p) possam ser flexíveis caso haja uma alteração no nível de preços (p); a 
alternativa “a” é falsa, porém a “c” é verdadeira. Uma elevação de preços é capaz de alterar 
os salários reais; como o trabalhador sofre de ilusão monetária, ele demora a ajustar a oferta 
de mão de obra, permitindo que, no curto prazo, o emprego aumente; a alternativa “b” é 
falsa. Os salários nominais são rígidos, entre outros motivos, devido à força dos sindicatos; 
para Keynes, o mercado de bens determina a quantidade a ser produzida e, por conseguinte, 
o emprego a ser determinado no mercado de trabalho. Este deverá ajustar o salário nominal 
ao valor do Produto marginal da mão de obra; a alternativa “d” é falsa. A alternativa “e” se 
refere ao modelo clássico, e não ao modelo Keynesiano; é falsa, portanto. 


46. (Auditor Fiscal do Trabalho — ESAF — 2003) A oferta de trabalho passa a ter inclinação 
negativa porque, quando o salário real fica suficientemente elevado, 

a) o custo de oportunidade do lazer passa a ser menor. 

b) o efeito substituição e o efeito renda atuam na mesma direção. 

c) o efeito substituição se torna maior que o efeito renda. 

d) o lazer passa a ser um bem “inferior”. 

e) o efeito renda se torna maior do que o efeito substituição. 
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Resposta: “e”. Quando a curva de oferta passa a ter inclinação negativa, o efeito renda é 
maior que o efeito substituição. Como os dois efeitos atuam em sentidos opostos e o efeito 
renda apresenta uma relação negativa com o salário, a curva de oferta tende a ser negativa. 
As alternativas “b” e “c” são falsas, e a “e” é verdadeira, portanto. 

Quando o custo de oportunidade do lazer passa a ser menor, é porque a remuneração paga 
pelo trabalho é menor, o que contradiz o enunciado da questão. A alternativa “a” é falsa, 
portanto. 

Bem inferior é aquele que, quando a renda aumenta, seu consumo diminui, ou quando a 
renda diminui, seu consumo aumenta. Quando a curva de oferta passa a ter inclinação nega- 
tiva, isso significa que o efeito renda é maior que o efeito substituição, mostrando que o 
trabalhador vai optar por mais lazer em detrimento de menos horas de trabalho. Logo, nesse 
exemplo, salários mais altos implicam mais lazer, ou renda maior implica em mais consumo 
por lazer. Portanto, não se trata de um bem inferior. A alternativa “d” é falsa. 


47. (Fiscal do Trabalho — ESAF — 1998) Considerando o modelo neoclássico sobre o mercado 
de trabalho, podemos afirmar que 
a) a hipótese que faz com que a curva de demanda seja negativamente inclinada é a de 
rendimentos constantes de escalas. 
b) a curva de demanda por trabalho é idêntica à curva que relaciona um determinado 
nível de emprego à sua produtividade média. 
c) a demanda por trabalho relaciona salário nominal e nível de emprego, ao passo que, 
na construção da oferta, o salário relevante é o real. 
d) o fato de a curva de demanda por trabalho ser negativamente inclinada depende da 
hipótese de rendimentos marginais decrescentes. 
e) se os rendimentos de escala são decrescentes, a curva de demanda é necessariamente 
horizontal. 


Resposta: “d”. A curva de demanda é negativamente inclinada porque a mão de obra apre- 
senta produtividade marginal decrescente à medida que o fator mão de obra aumenta, 
mantendo-se constantes todos os outros fatores produtivos. Como a produtividade margi- 
nal decresce, o salário que o empresário deve pagar por contratar mais “um” de mão de 
obra, deve decrescer também, porque quanto maior for o salário pago, menos os empresá- 
rios estarão dispostos a contratar mão de obra, ou seja, salários e emprego mantêm uma 
relação negativa. A alternativa “a” é falsa, e a “d” é verdadeira. 

A curva de demanda por trabalho relaciona um determinado nível de emprego à Produtivi- 
dade marginal do trabalho. A alternativa “b” é falsa. 

A demanda e a oferta por trabalho, pela teoria clássica, relacionam salário real ao nível de 
emprego. O salário real é o salário relevante. A alternativa “c” é falsa. 

Se os rendimentos de escala são constantes, a curva de custo médio de longo prazo é hori- 
zontal. A alternativa “e” é falsa. 


48. (Fiscal do Trabalho — ESAF — 1998) Considerando a curva de oferta neoclássica de tra- 
balho derivada da escolha individual entre renda e lazer, podemos afirmar que 
a) quando a taxa de salário aumenta, o efeito substituição induz a uma quantidade me- 
nor de trabalho. 
b) a curva de oferta de trabalho é sempre positivamente inclinada, mudando apenas a 
declividade de acordo com o efeito substituição. 
c) a curva de oferta de trabalho é derivada do efeito substituição entre renda e lazer, ao 
passo que o efeito renda provoca apenas deslocamentos desta curva. 
d) o caso em que o aumento da taxa de salário leva a uma diminuição da oferta de traba- 
lho não pode ser representado pela curva de oferta de trabalho. 
e) a curva de oferta de trabalho pode ser negativamente inclinada, caso o efeito renda 
supere o efeito substituição. 
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Resposta: “e”. Caso o efeito renda seja maior que o efeito substituição, a relação entre nível 
de emprego e salário será negativa, implicando que um aumento do salário reduzirá o nível 
de emprego. A alternativa “d” é falsa, e a “e” é verdadeira. 

Quando a taxa de salário aumenta, o custo de oportunidade do lazer aumenta também, o 
que fará com que, com um salário mais alto, a oferta por trabalho aumente, ou seja, o efeito 
substituição induzirá a uma quantidade maior de trabalho. A alternativa “a” é falsa. 
Quando o efeito renda é maior que o efeito substituição, a curva de oferta de mão de obra 
será negativamente inclinada. A alternativa “b” é falsa. 

A curva de oferta deriva do efeito total, que é a soma do efeito renda e do efeito substitui- 
ção. Se o efeito renda for maior que o efeito substituição, a curva de oferta será negativa- 
mente inclinada. Se o efeito substituição for maior que o efeito renda, a curva de oferta será 
positivamente inclinada. A alternativa “c” é falsa. 


49. (ICMS/RJ — FGV — 2009) Um trabalhador escolhe livremente entre horas de lazer e de 
trabalho num mercado sem obrigações contratuais. Com relação à teoria clássica de oferta 
de trabalho, que relaciona horas trabalhadas com salário/hora pago, assinale a afirmativa 
correta quanto às suas hipóteses e conclusões. 

a) O trabalhador não escolhe livremente entre horas de trabalho e de lazer. 

b) Quanto maior o salário/hora, menor a oferta de trabalho. 

c) A oferta de trabalho aumenta com o aumento do salário até um dado nível w*, redu- 

zindo para níveis de salário superiores a w*. 
d) Obrigações contratuais incentivam rápidos ajustes às variações de salários. 
e) A oferta de trabalho aumenta com o aumento do salário. 


Resposta: “c”". Caso haja a predominância do efeito substituição, a curva de oferta será cres- 
cente, significando que quanto maior o salário, maior a oferta de mão de obra. Caso haja a 
predominância do efeito renda, a curva de oferta será decrescente, significando que quanto 
maior o salário, menor a oferta de mão de obra. Quando os salários são baixos e estão cres- 
cendo, o trabalhador tende a trocar horas de lazer por trabalho, aumentando a oferta por 
mão de obra. A partir de determinado nível de salário, o trabalhador tende a ofertar menos 
trabalho em troca de mais lazer. A partir desse ponto, o efeito renda é maior. Portanto, as 
alternativas “b” e “e” são falsas, e a “c” é verdadeira. 

O trabalhador escolhe livremente entre horas de trabalho e de lazer. A alternativa “a” é falsa. 
As obrigações contratuais dificultam mudanças salariais. A alternativa “d” é falsa. 


50. (IBGE — NCE — 2002) De acordo com o modelo clássico, a seguinte variável é exógena: 
a) consumo; 
b) emprego; 
c) quantidade de moeda; 
d) salário real; 
e) emprego. 


Resposta: “c”. A oferta de moeda independe da taxa de juros e do nível da renda. 


51. (STN — ESAF — 2008) John M. Keynes, em sua teoria geral do emprego, do juro e da 
moeda (Abril Cultural, coleção “Os Economistas”, 1983), procurou analisar e sistematizar os 
pressupostos da Economia Clássica. Considerando a interpretação dada por Keynes à Teoria 
Clássica, não pode ser considerado como hipótese da Teoria Clássica: 

a) não existe o que se chama de desemprego involuntário no seu sentido estrito. 

b) o salário real é igual à desutilidade marginal do trabalho existente. 

c) o produto marginal do trabalho é zero para qualquer nível de produção e de emprego. 
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d) a oferta cria a sua própria procura. 
e) o preço da procura agregada é igual ao preço da oferta agregada para todos os níveis 
de produção e de emprego. 


Resposta: “c”. Para os clássicos, não existe desemprego involuntário, apenas o natural, que é a 
soma do desemprego voluntário e do friccional. A alternativa “a” é verdadeira. O que faz o 
trabalhador abrir mão de lazer por mais trabalho é o salário real e, portanto, quanto maior a 
insatisfação por estar trabalhando, maior tende a ser o salário real para compensar essa troca. 
A alternativa “b” é verdadeira. No nível de pleno emprego do modelo Clássico, o salário real 
(W/p) iguala-se ao Produto marginal da mão de obra (Pmg,). Portanto, a Produtividade margi- 
nal do trabalho (Pmg,) não será igual a zero. A alternativa “c” é falsa. A Lei de Say afirma que 
a oferta cria sua própria demanda. Essa lei era um dos pilares dos clássicos. A alternativa “d”" é 
verdadeira. Na concorrência perfeita, no pressuposto clássico, o equilíbrio do mercado de bens 
determina um único preço para produtores e consumidores. A alternativa “e” é verdadeira. 


52. (STN — ESAF — 2008) Sobre a Escola Clássica (Liberalismo) é correto afirmar: 

a) trata-se de um sistema econômico baseado na livre-empresa, mas com acentuada par- 
ticipação do Estado na promoção de benefícios sociais, com o objetivo de proporcionar 
padrões de vida mínimos, desenvolver a produção de bens e serviços sociais, controlar 
o ciclo econômico e ajustar o total da produção, considerando os custos e as rendas 
sociais. 

b) admite, por princípio, que a ação do Estado deve restringir-se ao mínimo indispensável, 
como a defesa militar, a manutenção da ordem, a distribuição da justiça e pouco mais, 
pois a iniciativa privada faz melhor uso dos recursos públicos. 

c) deu-se a partir das décadas de 1980 e 1990, a reboque da crise fiscal, do início do pro- 
cesso de globalização da economia e da ineficiência do Estado na produção de bens e 
serviços. 

d) de caráter nacionalista e intervencionista, preconiza para o Estado uma política econô- 
mica e financeira fundada na maior posse de dinheiro e metais preciosos, acreditando 
que nisso reside a base da prosperidade. 

e) corresponde fundamentalmente às diretrizes estatais aplicadas nos países desenvolvi- 
dos por governos social-democratas. Nos Estados Unidos, certos aspectos de seu desen- 
volvimento ocorreram, particularmente, no período de vigência do New Deal. 


Resposta: “b”. Trata-se de um sistema econômico baseado na livre empresa, em que a ação do 
Estado deve restringir-se ao mínimo indispensável. O início da teoria clássica se deu com 
Adam Smith em 1776. A alternativa “c” induz a confundir a teoria clássica (liberalismo eco- 
nômico) com o que ficou conhecido por Neoliberalismo econômico, que surgiu a partir da 
década de 1980. A alternativa “d” descreve o mercantilismo que antecedeu o modelo defen- 
dido pelos clássicos, em que a riqueza de uma nação estaria garantida pela maior posse de 
metais preciosos. Os governos social-democratas defendem uma maior intervenção do Esta- 
do. O New-Deal foi marcado pela presença do Estado na promoção do bem-estar social. 


53. (Bacen — ESAF — 2002) Considere o seguinte modelo: 
Y=f(N);f'>0ef”" <0 


WP = f'(N) 
Ns=q (W/P);q'>0 
MV = PY 


Sp(n)n+t=ip(n+9g;Sp'>0f'>0eip'<0 

Onde: Y = produto; N = nível de emprego; W = salário nominal; P = nível geral de preços; Ns = 
oferta de mão de obra; M = oferta monetária; V = velocidade de circulação da moeda; Sp = 
poupança privada; ip = investimento privado; t = impostos; g = gastos do governo; r = taxa 
de juros; f' = primeira derivada da função; f"= segunda derivada da função e assim por dian- 
te para as outras funções do modelo. 
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Este conjunto de equações define o denominado modelo clássico. Com base neste modelo, é 
incorreto afirmar que: 
a) supondo o mercado de trabalho em equilíbrio, uma redução nas taxas de juros via re- 
dução dos impostos eleva o emprego e, consequentemente, o produto. 
b) supondo o mercado de trabalho em equilíbrio e a velocidade de circulação da moeda 
constante, uma política monetária expansionista só altera o nível geral de preços. 
c) o desemprego pode ser explicado por imperfeições no mercado de trabalho decorren- 
tes, por exemplo, de rigidez nos salários nominais. 
d) tudo mais constante, uma elevação dos gastos públicos eleva as taxas de juros. 
e) a equação quantitativa da moeda pode ser entendida como a demanda agregada. 


Resposta: “a". Uma redução nos impostos aumenta o déficit público e reduz a poupança nacio- 
nal. Uma menor poupança tende a elevar a taxa de juros, reduzindo o investimento e o con- 
sumo. Logo, a demanda agregada não se altera, embora a sua composição seja alterada. Com 
isso, o produto permanece inalterado. Um aumento da oferta de moeda (M) num mercado de 
pleno emprego (no equilíbrio clássico) em que o Produto Real (Y) é constante, assim como a 
velocidade da moeda, somente terá repercussão no nível de preços, já que:M xV =P x Y. No 
mercado em concorrência perfeita, que é o modelo analisado pelos clássicos, ocorre o pleno 
emprego na interação entre a oferta e a demanda por mão de obra. Se houver desemprego, 
os salários deverão ser reduzidos para que novos trabalhadores sejam contratados. Para tan- 
to, os salários nominais devem ser flexíveis para baixo. Caso contrário, ou seja, se os salários 
nominais forem rígidos, haverá desemprego. Caso o governo aumente seus gastos, aumentará 
o déficit público, diminuindo a poupança nacional. Isso provocará uma elevação na taxa de 
juros para igualar poupança e investimento. Pela equação M x V =P x Y, isolando Y, tem-se: 
Y=MxW/P, Observe que quanto maior “P”, menor “Y”, e quanto menor “P”, maior “Y”, o 
que faz a Equação Quantitativa da Moeda representar a demanda agregada na economia. 


54. (ICMS/RJ — FGV — 2009) Supondo que a economia se encontre num ponto de equilíbrio 
de curto e longo prazo, segundo o modelo clássico de nível de preços, o efeito da emissão 
de moeda na economia é caracterizado por: 

a) no curto prazo, haver um aumento da demanda agregada, levando a um PIB real su- 
perior ao de equilíbrio, que ao longo do tempo é ajustado via aumento dos salários 
nominais. 

b) no longo prazo, o efeito nos salários nominais deslocar a curva de oferta de curto pra- 
zo para a direita, num novo equilíbrio onde o PIB real é igual ao anterior à mudança, 
mas sob um nível de preços superior. 

c) um novo equilíbrio da economia em que o PIB real é superior ao anterior à mudança, 
apesar de implicar um nível de preços superior. 

d) no longo prazo, haver uma redução da demanda agregada, levando a um PIB real infe- 
rior ao de equilíbrio, que ao longo do tempo é ajustado via redução dos salários nomi- 
nais. O novo equilíbrio da economia é tal que o PIB real é inferior ao anterior à mudan- 
ça, com um nível de preços superior. 

e) no curto e no longo prazo, não haver efeito sob a demanda agregada, apenas um ajus- 
te dos salários nominais, que perdem seu poder de compra. 


Resposta: "a". Havendo um aumento da oferta de moeda, os preços tendem a subir, o que 
fará com que os empresários desejem produzir mais em busca de maiores lucros. Com isso, a 
demanda por mão de obra aumenta, deslocando a curva de demanda por mão de obra para 
a direita, aumentando o nível de emprego e, consequentemente, de produto. O trabalhador 
que não sofre de ilusão monetária e, portanto, persegue salários reais perceberá que, com a 
elevação dos preços, terá perda de poder compra. Com isso, diminuirá a oferta de mão de 
obra, deslocando a curva de oferta de mão de obra para a esquerda, aumentando o salário 
nominal na proporção da elevação dos preços, deixando inalterado o salário real (W/p), o 
nível de emprego e, consequentemente, o nível de produto. 


EE] PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


excesso de oferta 


Situação na qual a quan- 
tidade ofertada excede a 
quantidade demandada. 


escassez de oferta 


Situação na qual a quanti- 
dade demandada excede a 
quantidade ofertada. 


Para compreendermos por que os mercados tendem a se equilibrar, suponhamos que o 
preço fosse inicialmente superior ao nível de equilíbrio do mercado — digamos que fosse 
P,, na Figura 2.3. Dessa maneira, os produtores procurariam produzir e vender quantida- 
des maiores do que os compradores estariam dispostos a adquirir. Haveria um excesso de 
oferta, situação na qual a quantidade oferecida excederia a quantidade demandada. Para 
que tal excedente pudesse ser vendido, ou pelo menos pudesse parar de crescer, os produ- 
tores começariam a reduzir seus preços. Por fim, conforme o preço caísse, a quantidade 
demandada aumentaria e a quantidade ofertada diminuiria, até que o preço de equilíbrio 
Pç fosse alcançado. 

Aconteceria o oposto caso o preço inicial estivesse abaixo de Py — digamos que 
em P,. Ocorreria, então, uma escassez de oferta — situação na qual a quantidade 
demandada excederia a ofertada e os consumidores não conseguiriam comprar toda a 
quantidade que desejariam. Isso ocasionaria uma pressão ascendente sobre os preços, 
à medida que os compradores se mostrassem dispostos a pagar mais pelas quantidades 
existentes e os produtores reagissem com aumentos de preço e de produção. E, nova- 
mente, o preço iria acabar chegando a Pp. 


QUANDO PODEMOS EMPREGAR O MODELO DE OFERTA E DE DEMANDA? Quando dese- 
nhamos e utilizamos curvas de oferta e de demanda, estamos supondo que, em qualquer 
nível de preço, determinada quantidade deverá ser produzida e vendida. Isso faz sentido 
apenas quando o mercado é competitivo. Com isso, queremos dizer que tanto vendedores 
quanto compradores deveriam dispor de pouco poder de mercado (isto é, pequena capaci- 
dade de afetar individualmente o preço de mercado). 

Suponhamos, em vez disso, que a oferta fosse controlada por um único produtor — 
um monopolista. Nesse caso, não haveria mais uma correspondência de um para um no 
relacionamento entre preço e quantidade ofertada. Isso ocorre porque o comportamento 
do monopolista depende da forma e da posição da curva de demanda. Se a curva de 
demanda se modificasse de determinada maneira, poderia interessar ao monopolista man- 
ter a quantidade fixa, mas alterando o preço, ou então manter o preço fixo, modificando a 
quantidade. (No Capítulo 10, explicaremos como isso pode ocorrer.) Assim, à medida que 
traçamos curvas de oferta e de demanda, nós implicitamente assumimos que estamos nos 
referindo a um mercado competitivo. 


2.3 Alterações no equilíbrio de mercado 


Vimos como as curvas de oferta e de demanda se deslocam em resposta às mudanças 
em variáveis como salários, custos de capital e renda. Vimos também como o mecanismo 
de mercado produz um equilíbrio em que a quantidade ofertada é igual à quantidade de- 
mandada. Veremos, agora, como esse equilíbrio se altera em face de deslocamentos nas 
curvas de demanda e de oferta. 

Comecemos com um deslocamento na curva de oferta. Na Figura 2.4, a curva de oferta 
se desloca de S para S” (como aconteceu na Figura 2.1), talvez em razão de uma queda no 
preço das matérias-primas. Como resultado, o preço de mercado cai (de P; para P3) e a 
quantidade total produzida aumenta (de O, para O»). Isto é o que devemos esperar: me- 
nores custos resultam em menores preços e em aumento das vendas. (Na verdade, quedas 
graduais nos custos resultantes do progresso tecnológico e de uma melhor administração 
são importantes forças para o crescimento econômico.) 

A Figura 2.5 mostra o que acontece após um deslocamento para a direita na curva de 
demanda, o qual vem a ser resultado, digamos, de um aumento da renda. Um novo preço e 
uma nova quantidade se estabelecem depois que a oferta e a demanda se equilibram. Como é 
mostrado na Figura 2.5, os consumidores, agora, estão pagando um preço mais alto, Ps, e as 
empresas estão produzindo uma quantidade maior, 03, como resultado do aumento da renda. 
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55. (EBC — CESPE — 2011) Com relação à inflação e ao desemprego, assuntos importantes 
da teoria macroeconômica, julgue o item a seguir. 
As hipóteses do modelo clássico são incompatíveis com a existência de desemprego involuntário. 


Resposta: V. Para os clássicos, não se justifica o desemprego, porque para eles a oferta gera 
sua própria demanda. Portanto, havendo pessoas desempregadas, deveriam ser empregadas, 
pois o que produzissem geraria uma demanda suficiente para serem adquiridos. Portanto, 
nada justifica a existência de desemprego involuntário. Para os clássicos, a economia pode 
operar apenas com desemprego natural, que inclui o desemprego voluntário e o friccional. 


56. (STM — CESPE — 2011) No que se refere à contabilidade nacional, instrumento impor- 
tante para o entendimento da mensuração dos grandes agregados econômicos, julgue os 
itens a seguir. 

a) A ampliação de programas de redistribuição de renda, como o Bolsa Família, não altera 
as receitas do governo, mas contribui para elevar a carga tributária líquida. 

b) Os gastos do governo com a implantação de uma nova unidade médica, exceto aqueles 
referentes aos pagamentos dos médicos e demais funcionários públicos, são contabili- 
zados como gastos governamentais e, como tais, contribuem para elevar tanto o pro- 
duto interno como a renda disponível do período. 


Resposta: F, F. 

a) (F) A carga tributária líquida é a soma dos impostos diretos e indiretos subtraídos das 
transferências e subsídios. Portanto, se o Bolsa Família aumenta, as transferências aumen- 
tam, reduzindo a carga tributária líquida. 

b) (F) Os gastos do governo são as despesas que possuem contrapartida em bens e serviços. 
Portanto, pagamentos aos médicos e demais funcionários públicos são considerados tam- 
bém gastos do governo caracterizados por gastos correntes. 


57. (ISS/SP — FCC — 2012) Em um modelo keynesiano simplificado de uma economia fechada, 
onde o investimento é suposto autônomo e igual a 200, as funções poupança (S) e tributa- 
ção (T) são dadas por: 
S=-50+0,2Yd 
T=80+0,25Y 
Onde Yd e Y representam, respectivamente, a renda disponível e a renda da economia. 
Se a renda de equilíbrio desse modelo é 1.215, então, os Gastos do Governo, também supos- 
tos autônomos, correspondem a 

a) 285. 

b) 300. 

c) 320. 

d) 275. 

e) 315. 


Resposta: "b”. 

Numa economia fechada, o equilíbrio da renda e do produto se dá quando: 
S+T=|+G 

-50 + 0,2Yd + 80+0,25Y =200+G 

-50+0,2(Y-T)+80+0,25Y =200+G 

-50 + 0,2 [Y- (80 + 0,25Y)] + 80 + 0,25Y = 200 +G 

-50 + 0,2 [1.215 - (80 + 0,25 x 1.215)] + 80 + 0,25 x 1.215 = 200 +G 

30 + 0,2 [1.215 - 383,75] + 303,75 = 200 + G 

30 + 166,25 + 303,75 = 200 + G 

G = 300 
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MULTIPLICADOR NO MERCADO DE BENS 


E 9.1. MULTIPLICADOR EM UMA ECONOMIA A DOIS SETORES 

Para que se possa entender o que é o Multiplicador Keynesiano, deve-se, primeiro, 
considerar uma economia a dois setores, ou seja, onde só haja famílias e empresas. 

Num primeiro momento, considere a seguinte situação: C = 10+0,8Y el = 20. 

O Produto e a renda de equilíbrio serão: 

Y=Ch+I 

Y,= 10+0,8Y, + 20 

Y,-0,8Y = 30 

0,2Y, = 30 

Y,= 150 

Supondo que, num segundo momento, haja uma variação nos Investimentos de 
10 (AI = 10), então: 

C=10+0,8Y 

L=1 +4l 

L= 20 + 10 

L = 30 

O Produto e a renda de equilíbrio serão: 

Y,=C+L 

Y,= 10 + 0,8Y, +30 

Y,=40 + 0,8Y, 

Y,-0,8Y, = 40 

0,2Y,= 40 

Y,= 200 

Pode ser observado que, quando houve uma variação de 10 nos investimentos 
(AI = 10), foi gerada uma variação na renda e no Produto de 50 (Y, — Y, = 200 — 150; 
AY = 50). Portanto: AI = 10 levou a AY = 50. Logo, a renda e o Produto da economia 
aumentaram 5 vezes mais que o investimento, ou seja: — =5. 

À relação dá-se o nome de multiplicador do investimento. 


E possível se perceber que uma variação nos investimentos provocou uma varia- 
ção superior no nível de renda e produto em decorrência de uma variação provocada 
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no consumo também. Froyen explica esse processo quando diz que “o conceito de 
multiplicador é essencial na teoria de Keynes, pois explica a forma pela qual os des- 
locamentos nos investimentos, causados por mudanças nas expectativas das firmas, 
desencadeiam um processo que causa variações não só nos investimentos mas tam- 
bém no consumo”!. 


Assim, quando o investimento aumenta, provoca uma elevação na renda e no 
produto. Como o consumo é uma função da renda, ocorre uma elevação no nível de 
consumo também. Com isso, a renda e o produto se elevam novamente. 


Pela Tabela 9.1 infra, é possível perceber o mecanismo que faz com que uma 
variação nos Investimentos de 10 provoque uma variação na renda e no produto de 50 
e uma variação no consumo de 40. 


Observe a linha 1: quando o consumo foi de 130 e o investimento de 20, a de- 
manda agregada foi de 150 e o produto de equilíbrio foi de 150. 

Na linha 2, houve uma variação no investimento no valor de 10, elevando 
a demanda agregada para 160. Como o produtor não poderia prever esse aumen- 
to de demanda, continuará a produzir os mesmos 150, ficando a economia em 
desequilíbrio. 

Na linha 3, ocorre uma variação de 10 no produto para atender à demanda que 
aumentou, mostrada na linha 2. Como o consumo é função da renda e do produto, 
deverá variar também. Assim, o consumo que era de 130 vai passar a ser de 138 em 
virtude de uma variação de 8, que corresponde à Propensão marginal a Consumir 
multiplicada pela variação da renda, ou seja, 0,8 x 10 = 8. Portanto, a demanda agre- 
gada passa a ser de 168, mas o produto e a renda são de apenas 160. 


Assim, os produtores, para atenderem à nova demanda de 168, passarão a 
produzir esse valor e, como ocorre um aumento da renda e do produto de 18, 0 
consumo também deve variar. Isso pode ser verificado na linha 4. Multiplicando 
a variação da renda e do produto de 18 pela Propensão marginal a Consumir, que 
é igual a 0,8, determina-se a variação no consumo de 14,4. O consumo passa a 
ser, então, de 144,4, elevando a demanda agregada para 174,4 e mantendo a eco- 
nomia em desequilíbrio. A linha 5 mostra que o produto e a renda deverão se 
elevar em 24,4 para atender à demanda de 174,4, mostrada na linha 4. Percebe-se 
que a oferta agregada aumenta para atender à demanda agregada, que também 
está aumentando. 


Esse mecanismo continuará até o ponto em que o consumo tenha aumentado em 
40 e o produto e a renda da economia tenham aumentado em 50, o que pode ser ve- 
rificado na linha 38. Nessa situação, a economia apresentará equilíbrio entre a ofer- 
ta e a demanda agregadas. 





! Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 110. 


tu) 
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Tabela 9.1. Demonstração do que ocorre com a renda e o produto da economia 
quando há uma variação permanente no investimento 
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Logo, uma variação permanente de 10 nos investimentos (Al) provocou uma 
variação de 40 no consumo (AC) e uma variação de 50 no nível de renda e produto 
(AY) da economia. 

Da mesma maneira que foi determinado o multiplicador do investimento em 
decorrência de uma variação nos investimentos, é possível determinar o multiplica- 
dor do consumo em decorrência de uma variação no consumo. Assim, observe: 

Num primeiro momento, considere a seguinte situação: € = 10+0,8Y el = 20. 

O Produto e a renda de equilíbrio serão: 


Y=C+1 
Y,=10+0,8Y, +20 
Y,-0,8Y,=30 
0,2Y, = 30 

Y, = 150 


Supondo que, num segundo momento, haja uma variação no consumo de 10 
(AC = 10), o novo Produto e a nova renda de equilíbrio serão: 

C=C+AC 

C, = 10+0,8Y, + 10 

C,=20+0,8Y,e 1 = 20 

O Produto e a renda de equilíbrio serão: 


Y,=C,+1 

Y,=20 + 0,8Y, + 20 
Y,=40+0,8Y, 
Y,-0,8Y, = 40 
0,2Y, = 40 

Y, = 200 


Pode ser observado que, quando houve uma variação de 10 no consumo (AC = 10), 
foi gerada uma variação na renda e no Produto de 50 (Y, — Y, = 200 — 150 = 50). 
Portanto: AC = 10 e AY = 50. Logo, a renda e o Produto da economia aumentaram 5 


dA 
vezes mais que o consumo, ou seja: — =5. 
. AY AC 
A relação AC” dá-se o nome de multiplicador do consumo. 


Para que se possa determinar o multiplicador do investimento e do consumo, 
podem-se utilizar as seguintes fórmulas: 


AY 1 
mm TE me ou 
AI 1-c 


à 4 RN GR DN 


AI ss AC 1-c AC ss 


Por hipótese, a Propensão marginal a Consumir (c) e a Propensão marginal a 
Poupar (s) são maiores que “zero” e menores que “um”. Assim, as famílias tenderiam 
a consumir (e poupar) parte do aumento de suas rendas, mas nunca a sua totalidade, 
nem zero dela. Logo: O<c<1le0<s<l1. 


Substituindo a Propensão marginal a Consumir na fórmula, tem-se: 
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G|z 8x Blz R|Z 


Blanchard explica como funciona o mecanismo do multiplicador quando afirma: 
“um aumento de Co aumenta a demanda. O aumento da demanda, então, leva a um 
aumento na produção. O aumento da produção leva a um aumento equivalente da renda 
(lembre-se de que as duas são identicamente iguais). O aumento da renda aumenta o 
consumo, o que aumenta a demanda, e assim por diante”?. Blanchard designa Co o que 
está sendo chamado de Ca ou Consumo autônomo, e no exemplo dado, foi igual a 10. 

Mas poderá surgir a seguinte pergunta: Como se determinou a fórmula do multipli- 
cador numa economia fechada e sem governo, ou seja, numa economia a dois setores? 

Observe: sabendo-se que Y =C+Iou Y = Ca+cY + Ie que uma variação no 1n- 
vestimento (Al) provoca uma variação na renda e no produto (AY) da economia, então: 

Y+AY=Ca+cr+cAY+I+AI 

AY =cAY + Al 

AY —-cAY = Al 

AY(I-J)=AlI 

AY/AI=1/1-c 

Também uma variação do Consumo (AC) provoca uma variação na renda e pro- 
duto (AY) da economia, então: 

Y+A4Y=Ca+ACa+cY+cAY+I 

AY = ACa + cAY 

AY — cAY = Ala 

AY (1 —- c) = ACa 

AY/AC = 1/1 -c 

Assim, quanto maior for a Propensão marginal a Consumir (c) ou menor a Pro- 
pensão marginal a Poupar (s), maior será o multiplicador e, portanto, maior a variação 
no nível de renda e produto em decorrência de uma variação em um dos componentes 
autônomos agregados. Shapiro corrobora quando afirma que: “Dos dois casos extre- 
mos (...) aquele em que a PmgC = 1 e a PmgsS = O produzirá extrema instabilidade na 
Renda e no Produto, uma vez que qualquer variabilidade nos dispêndios de investimen- 
to, de um período para o seguinte, será amplificada por um dispêndio de consumo 





* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 48. 
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induzido continuamente crescente. No outro extremo, quando a PmgC = O e a PmgsS 
= 1, a instabilidade na Renda e no Produto será muito menor, dado que a variabilidade 
dos dispêndios de investimentos, de um período para o seguinte, não será maximizada 
por dispêndios de consumo induzidos””. 

Também se pode calcular o valor do multiplicador pela determinação do equilí- 
brio da renda e do produto da economia. Supondo-se que €C = 10 + 0,8Y, se houver 
uma variação nos investimentos, tem-se: 

Y+AY=Ca+r+cY+cAY+I+AI 

Y+AY=Ca+eY+0O8SAY+I+AI 


AY -0,84Y = Al 
AY = 1/0,241 
AYIAI = 5 


m 9.2. MULTIPLICADOR EM UMA ECONOMIA ABERTA E COM GOVERNO 


Supondo, agora, uma economia aberta e com governo, a determinação da ren- 
da e do produto da economia deverá incluir as variações, se houver, dos gastos do 
governo (G), da tributação autônoma (Ta), das transferências (R), das exportações 
(Xa) e das importações autônomas (Ma). 

Tomando como base os dados do capítulo anterior, tem-se o equilíbrio da eco- 
nomia, antes de qualquer uma das variações supracitadas, igual a 217,39. As funções 
tinham as seguintes características: 


C=10+0,8Yd 
[=20 
G=30 
X=50 
M=10+0,1Y 
Tg =5+0,2Y 
R=5 


O equilíbrio ocorre quando: Y = 217,39 (1). 

a) Caso haja uma variação do consumo autônomo em +10, tudo mais perma- 
necendo constante, o equilíbrio da renda e do Produto será: 

Y=C+I+G+X-M 

Y = 0 + 10) + 0,8Yd + 20 + 30 + 50-— (10 + 0,1Y) 

0,46Y = 10 

Y = 239,13 (11) 

(ID — (1) = 21,74 

Se AC = 10 > AY = 21,74 


Logo, uma variação no consumo de 10 provocou uma variação da renda e do 
produto da economia de 21,74. 





* Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 197. 
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b) Caso haja uma variação do investimento em +10, tudo mais permanecendo 
constante, o equilíbrio da renda e do Produto será: 

Y=C+I+G+ÃA-M 

Y = 10 + 0,8Yd + (20 + 10) + 30+50- (10 + 0,1Y) 

0,46Y = 110 

Y = 239,13 (HI) 

(ID — (1) = 21,74 

Se AI = 10 > AY = 21,74 

Logo, uma variação no investimento de 10 provocou uma variação da renda e do 
produto da economia de 21,74. 


c) Caso haja uma variação dos gastos do governo de +10, tudo mais permane- 
cendo constante, o equilíbrio da renda e do Produto será: 


Y=C+1I+6G+X-M 
Y = 10 + 0,8Yd + 20 + (30 + 10) + 50 - (10 + 0,1Y) 


0,46Y = 10 
Y = 239,13 (IV) 
IV-—-I=21,/4 


Se AG = 10 > AY = 21,74 
Logo, uma variação nos gastos do governo de 10 provocou uma variação da 
renda e do produto da economia de 21,74. 


d) Caso haja uma variação das exportações de +10, tudo mais permanecendo 
constante, o equilíbrio da renda e do Produto será: 

Y=C+I+G+ÃX-M 

Y = 10 + 0,8Yd + 20 + 30 + (50 + 10) — (10 + 0,1Y) 

0,46Y = 10 

Y = 239,13 (V) 

(V) — (D = 21,74 

Se AX = 10 > AY = 21,74 

Logo, uma variação na exportação de 10 provocou uma variação da renda e do 
produto da economia de 21,74. 


e) Caso haja uma variação das importações de +10, tudo mais permanecendo 
constante, o equilíbrio da renda e do Produto será: 

Y=C+I+G+ÃA-M 

Y=10+0,8 Yd + 20 + 30 + 50-— (10 + 10 + 0,1Y) 

0,46Y = 90 

Y = 195,65 (VD 

(VD — (D = —21,74 

Se AM =10> 4Y =-21,74 


Aqui cabe uma observação importante. Para que se verifique de fato uma 
redução no nível de produto e renda da economia com um aumento nas importações, 
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deve-se considerar que os agentes econômicos deverão reduzir seu consumo por bens 
nacionais e aumentar seu consumo por bens importados. 

Mas, se o aumento das importações não for acompanhado por uma redução no 
consumo dos produtos nacionais, o produto não se reduzirá. Isso se dá porque, na iden- 
tidade macroeconômica Y=C+I+G+X-—M, a importação aparece com sinal ne- 
gativo para anular os produtos importados que estão compondo o consumo, o Investi- 
mento, os gastos do governo e as exportações, que trazem consigo componentes ou 
mesmo uma totalidade de produtos importados. Sendo assim, um aumento de produtos 
importados entraria no cálculo do PIB (Y) subtraindo-se por meio de M, mas entraria 
somando-se por meio de €, I, G e/ou X, o que anularia o seu efeito sobre o produto. 

Ainda poderia se pensar em uma terceira situação, que seria um aumento das 
importações elevar o produto da economia. Isso ocorreria se esse aumento das impor- 
tações se desse em decorrência de um aumento pela demanda de insumos importados 
que comporia o Produto Interno. Assim, um aumento dos insumos importados esti- 
mularia o aumento da produção. 

Mas, para análise do multiplicador, o primeiro impacto a se pensar será aquele em 
que um aumento da importação reduz o produto da economia. 


f) Caso haja uma variação das transferências de + 10, tudo mais permanecen- 
do constante, o equilíbrio da renda e do Produto será: 


Y=C+I+6+X-M 

Y=10+0,8(Y-[Tg-(R + AR)] + 20 + 30 + 50 — (10 + 0,1Y) 
Y=10+0,8(Y-[5+0,2Y — (5 + 10)]) + 20+30+50-(10+0,1Y) 
Y=10+0,8[Y-|5+0,2Y -— 15]; + 100- 10- 0,1Y 
Y=10+0,8(Y-0,2Y + 10) +90-0,1Y 

Y=10+0,8 [0,8Y + 10) +90-0,1Y 
Y=10+0,647+8+90-0,1Y 

Y-0,54Y = 108 

0,46Y = 108 

Y = 234,78 (VID 

(VID — (1) = 17,39 

Se AR = 10 5 AY = 17,39 


g) Caso haja uma variação dos tributos em +10, tudo mais permanecendo cons- 
tante, o equilíbrio da renda e do Produto será: 

Y=C+I+G+X-M 

Y=10+0,8[Y-(Tg+ AT-R)] + 20+30+50-(10+0,1Y) 

Y=10+0,8/[Y-(5+0,2Y + 10-5)] + 20+30+50-(10+0,1Y) 

Y=10+0,8/Y-(15+0,2Y-5)] + 100- 10- 0,1Y 

Y=10+0,8[Y-0,2Y — 10] +90-0,1Y 

Y=10+ 0,8 [0,8Y — 10] +90- 0,1Y 

Y=10+0,64Y -8+90-0,1Y 
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Y-0,54Y = 92 

0,46Y = 92 

Y = 200 (VHI) 

(VIID — (1) = —17,39 

AT = 10 5 AY =-17,39 

Conclusão: quando se aumenta em 10 qualquer uma das variáveis autônomas 
agregadas, observa-se que a variação da renda terá os seguintes comportamentos: 


AC =10 5 AY= 2,4 
AL =10 5 AY= 21,4 
AG = 10 > AY= 21,14 
AX = 10 5 AY= 24,4 
AM=10 5 AY = 
AT =10 5 AY =—-IT3 
AR =10 > AY = 17,39 


Para se saber quantas vezes o nível de renda variou mais que o componente 
autônomo considerado, divide-se cada variação de renda e Produto pela variação do 
componente autônomo agregado: 


AY/AC = 21/40 = 2174 
AY/AL = 27/40 = 2174 
AY/IAG = 21/40 = 2174 
AYIAX = 21/40 = 2174 
AY/AM = 21/40 = 2,174 
AYIAR = 17,390 = 1,739 


AY/AT = -17,3910 = -1,/39 

À relação entre a variação da renda e de um dos componentes autônomos, dá-se 
o nome de multiplicador. 

O que se observa é que os multiplicadores do consumo, do investimento, dos 
gastos do governo e da exportação são iguais. 

O multiplicador das importações é o oposto aos anteriormente citados. 

Os multiplicadores das transferências e dos tributos são iguais com sinais opos- 
tos. E são menores, em valores absolutos, que os demais. 

Observa-se, portanto, que o efeito sobre o Produto da economia quando o gover- 
no gasta é diferente de quando ele tributa, ou seja, se quiser aumentar o gasto em 10 
sem alterar o nível de renda e Produto anterior, terá que aumentar o tributo em mais 
que 10. Froyen corrobora: “como o multiplicador dos impostos é menor, o corte apro- 
priado dos impostos precisaria ser maior que o aumento necessário nos gastos para 
gerar os mesmos efeitos finais”. 

Se O governo quiser transferir 10 sem alterar o nível de renda e Produto da eco- 
nomia, terá que tributar os mesmos 10, já que o efeito multiplicador dos tributos e das 
transferências são iguais em valores absolutos. 





* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 115. 
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Quando a curva de oferta se desloca para a direita, o mercado se equilibra a um preço mais baixo P3 e a uma quan- 
tidade maior 05. 
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ECCILVA NOVO EQUILÍBRIO APÓS O DESLOCAMENTO DA DEMANDA 


Quando a curva de demanda se desloca para a direita, o mercado se equilibra a um preço mais alto P; e a uma 
quantidade maior 0,. 


Na maioria dos mercados, tanto a demanda quanto a oferta se deslocam de tem- 
pos em tempos. A renda disponível dos consumidores aumenta conforme a economia 
cresce (ou se contrai durante os períodos de recessão econômica). A demanda por al- 
guns bens muda de acordo com as estações (por exemplo, roupas de praia, guarda- 
-chuvas), com as variações dos preços dos bens relacionados (um aumento no preço 
do petróleo leva a um aumento na demanda de etanol), ou simplesmente por causa de 
mudanças nos gostos. De modo semelhante, os salários, custos de capital e o preço das 
matérias-primas também mudam de tempos em tempos e essas mudanças alteram a 
posição da curva de oferta. 

As curvas de oferta e de demanda também podem ser empregadas para acompanhar os 
efeitos dessas mudanças. Na Figura 2.6, por exemplo, deslocamentos para a direita, tanto 
da curva de oferta quanto da curva de demanda, resultam em um ligeiro aumento no preço 
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Se as Importações aumentarem em 10 e as exportações aumentarem na mesma 
proporção, o nível de renda e Produto não se altera, já que o efeito multiplicador de 
ambos se anula (porque são opostos). 

Por meio dessa análise e de outras que poderão ser feitas, é possível se perceber 
as consequências para a economia quando um dos componentes autônomos estuda- 
dos é alterado. 

Para se determinar o multiplicador em uma economia aberta e com governo, 
quando o consumo, o tributo e a importação são função da renda, podem-se utilizar 
as seguintes fórmulas, onde c = Propensão marginal a Consumir; t = Propensão mar- 
ginal a Tributar; e m = Propensão marginal a Importar: 

Multiplicador do consumo = AY/AC=1/[1l-c(1l-D+m] 

Multiplicador do investimento = AY/AI=1[1l-c(l-D+m] 

Multiplicador dos gastos do governo = AY/AG=1/[l-c(l-D+m] 

Multiplicador das exportações = AY/AX = 1[l-c(l-+m] 

Multiplicador das importações = AY/AM =-1l-c(1l-)+ml 

Multiplicador das transferências = AY/AR = c/ll-c(l- 9 +m] 

Multiplicador dos tributos = AY/AT =-c/l-c(1-D +m] 

Se for comparado o multiplicador de uma economia aberta e o multiplicador de 
uma economia fechada, é possível se perceber que, no segundo caso, o multiplicador 
é maior. Veja o exemplo a seguir: 

Propensão marginal a Consumir = PmgC = 0,8 

Propensão marginal a Tributar = PmgT = 0,25 

Propensão marginal a Importar = PmgM = 0,1 

O multiplicador Keynesiano de uma economia fechada é: 

Mult=11-c(l-t) 

Mult = 1/1 — 0,8 (1 — 0,25) 

Mult = 1/0,4 

Mult = 2,5 

O multiplicador Keynesiano de uma economia aberta é: 

Mult=11-c(l-D+m 

Mult= 11 -0,8(1-0,25)+ 0,1 

Mult = 2 

Assim, quanto mais aberta for uma economia, menor tende a ser o multiplica- 
dor de seus componentes autônomos. 


E 9.3. QUANDO UTILIZAR AS FÓRMULAS TRADICIONAIS DOS MULTIPLICADORES 


Embora essas sejam as fórmulas mais usuais para o multiplicador, podem ocor- 
rer modificações. Quando usar as fórmulas mencionadas? 

1) O primeiro passo é verificar se, na questão que pede o valor do multiplicador, 
são fornecidos os valores das PmgC (c), PmgT (t) e PmgM (m), além de certificar-se 
de que não há mais nenhum componente como função da renda. Caso isso seja veri- 
ficado, podem ser usadas as fórmulas dos multiplicadores estudadas. 
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2) Caso o problema não considere a função tributação e/ou importação como 
função da renda, não há problema. Considere PmgT = O e/ou PmgM = O. Certifique- 
-se também de que não haja outro componente agregado como função da renda além 
das citadas. 

3) Caso a economia seja fechada, ou seja, m = O, e não haja governo, ou seja, t = O 
e o Investimento seja considerado uma função da renda (1 = Ia + 1Y), então, no deno- 
minador de cada uma das fórmulas dos multiplicadores, acrescenta-se a subtração da 
Propensão marginal a Investir (1), ou seja: 

Multiplicador Keynesiano = 1/1 -c(l-)+m-1] 

4) Caso o problema considere, além do consumo, da tributação e da importação, 
outros agregados como função da renda, a fórmula do multiplicador muda. Por exem- 
plo, suponha que o investimento (1 = la +1Y) e as transferências (R = Ra +rY) também 
sejam função da renda, então a fórmula do multiplicador seria: 

Multiplicador= 11 -c(l-t+r)-1i+m 

Onde: c = PmgC = Propensão marginal a Consumir; t = PmgT = Propensão 
marginal a Tributar; r = PmgR = Propensão marginal a Transferir; 1 = Pmgl = Pro- 
pensão marginal a Investir; e m = PmgM = Propensão marginal a Importar. 

Embora não seja usual se exigir o multiplicador com a complexidade dessa fórmu- 
la, é importante se conhecer todos os possíveis desdobramentos derivados dela. 

5) Caso o multiplicador seja de uma economia fechada e sem governo e a única 
função da renda seja o consumo, ele se resumirá a: 

Multiplicador Keynesiano = 1/1 - c 

Observe um exemplo e a determinação do Multiplicador Keynesiano, conside- 
rando as seguintes funções: 


C=10+0,8Yd 
[1=5+0,25Y 
G=50 

X = 60 
M=20+0,1Y 
Te = 10+0,3Y 
R=5+0,05Y 


Qual o Multiplicador Keynesiano? Mult= 11 -c(l-t+r)-1i+m 

Onde: PmgC = c = 0,80; PmgT = t = 0,30; PmgR = r = 0,05; Pmgl = 1 = 0,25; e 
PmgM =m=0,1 

Mult = 1/11 — 0,8 (1 — 0,30 + 0,05) — 0,25 + 0,1 

Mult = 1/1 — (0,8 x 0,75) — 0,25 + 0,1 

Mult = 1/0,25 

Mult = 4 

Como a fórmula do Multiplicador Keynesiano pode se alterar dependendo das 
informações fornecidas, é possível se determinar o valor do Multiplicador Keynesiano 
pelo cálculo do Produto e da renda de equilíbrio. Por exemplo: 
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C=10+0,8Yd 

[= 10 +0,1Y 

G = 20 

Tg = 10 + 0,25Y 

R = 10 

X=30 

M=30+0,1Y 

Determinando primeiro pela fórmula, tem-se: 

Multiplicador Keynesiano = 11 -c(l-D+m-i 

Multiplicador Keynesiano = 11 —-0,8(1- 0,25) +0,1- 0,1 

Multiplicador Keynesiano = 1/0,4 

Multiplicador Keynesiano = 2,5 

Observe, no item a seguir, a determinação do Multiplicador Keynesiano por 
meio do desenvolvimento do equilíbrio no mercado de bens. 


E 9.4. DETERMINAÇÃO DO MULTIPLICADOR SEM O USO DAS FÓRMULAS 
TRADICIONAIS 


Supondo que o leitor não se lembre da fórmula do Multiplicador Keynesiano, 
quando for determinar a renda e o Produto de equilíbrio, deve desenvolvê-la até que 
o último cálculo seja feito. Observe: 

Y=C+I+G+X-M 

Y = 10+ 0,8Yd + 10 + 0,1Y + 20+30-(30+0,1Y) 

Y=40+0,8Yd+0,1Y-0,1Y 

Y=40+0,8Yd 

Como: Yd=Y-TeT=Tg-R, então: 

T=10+0,25Y- 10 

T=0,25Y 

Yd=Y-0,25Y 

Yd=0,5Y 

Y=40+0,8 (0,75Y) 

Y=40+0,6Y 

Y-0,6Y =40 

0,4Y = 40 





Y= a x 40 
0,4 


Y=2,5x 40 
Observe que o valor a ser multiplicado por 40 é o valor do Multiplicador Keyne- 
siano, ou seja, 2,5. 


9 m Multiplicador no Mercado de Bens 383 


m 9.5. MULTIPLICADOR DO ORÇAMENTO EQUILIBRADO — MULTIPLICADOR 
DE HAAVELMO 
Quando o governo altera seu gasto na mesma intensidade em que altera seus 
tributos, a renda e o Produto da economia variam também na mesma intensidade. 
Por exemplo: se AG = 10 e AT = 10, então AY = 10. 
Dado: PmgC = c = 0,8, então: 


Multiplicador dos gastos = 11 -c=1/1-0,8=1/0,2=5 
AY/AG = 5; se AG = 10, então: 


AYÃO = 5 

A = 50 

Conjuntamente, então: Prope-ça 
Multiplicador dos tributos = —-c/l —- c = -0,8/1 — 0,8 = ci 
-0,8/0,2 = —4 pelo qm 
AYIAT = —4; se AT = 10, então: o 
AYAO = —4 

AY =-40 

AY orar = 90 + (-40) = 10 


Portanto: somando a AY em decorrência de AG de 10 que totaliza 50 com AY 
em decorrência AT de 10, que totaliza —40 obtém-se AY total de 10. 

Assim afirma Froyen: “O multiplicador dos impostos é, em valor absoluto, igual 
a um menos o multiplicador dos gastos do governo (...) o aumento de uma unidade 
monetária nos gastos do governo financiado pelo aumento de mesmo valor nos im- 
postos, aumenta a renda de equilíbrio em apenas uma unidade monetária. Esse resul- 
tado, denominado multiplicador do orçamento equilibrado, reflete o fato de que as 
mudanças nos impostos têm um impacto menor sobre a renda de equilíbrio, por uni- 
dade monetária, do que as mudanças nos gastos”. 

Portanto, o multiplicador do orçamento equilibrado é igual a “um”. 


E 9.6. DEDUÇÃO DO MULTIPLICADOR KEYNESIANO 
Considerando apenas as funções Consumo (C), Tributação (Tg) e Importação (M) 
como funções da Renda, tem-se: 


C=Ca+cYd 
I=la 

G = Ga 

X = Xa 

M = Ma+mY 
Te = Ta + tY 

R=Ra 





* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 113. 
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No equilíbrio, tem-se: 

Y=C+1I+G+X-M 

Y = Ca+cYd+ la+ Ga + Xa- (Ma +mY) 

Y=Ca+c(Y-D+la+Ga+ Xa-(Ma+mY) 

Y=Ca+c(Y-(Tg- R)) + la + Ga + Xa — (Ma + mY) 

Y=Ca+c(Y-(Ta+tY — Ra) + la + Ga + Xa — (Ma + mY) 

Y=Ca+cY-cla-ctY + cRa + la + Ga + Xa - Ma-mY 

Y-cY+ctY +mY=Ca-cTa + cRa + la + Ga + Xa —- Ma 

Y(A-c+ct+m)=Ca-cTa+ cRa + la + Ga + Xa — Ma 

Qualquer variação em um dos componentes autônomos agregados (Ala, Ala, 
AGa, AXa, AMa, Ala, ARa) levará à variação do nível de renda e Produto de equilí- 
brio da economia (AY). Logo: 

AY (1 -c+ct+m)= AlCa-cATa + cARa + Ala + AGa + AXa —- AMa 


1 
Y=————— (ACa —- cATa + cARa + Ala + AGa + AXa — AMa) 
l-c+ct+m 
l | 
=>——————— (ACa —- cATa + cARa + Ala + AGa + AXa —- AMa) 
l-c(1l-t+m 
1 
Onde: ———— é o Multiplicador Keynesiano. 
l-c(l-t+m 
Supondo uma Ala, tudo mais permanecendo constante, então: 
= l x ACa AY l é o multiplicador 
l-c(l-)+m “* ACa  I=E (1-t)+m — do consumo. 
Supondo uma Ala, tudo mais permanecendo constante, então: 
= SENTA 5 AY = | é o multiplicador 
l-c(l-t)+m Ala 1l-c(l-t)+m do investimento. 


Supondo uma AGa, tudo mais permanecendo constante, então: 
y = - dito: ag SE l é o multiplicador dos 
l-c(l-t)+m AGa l-c(l-t)+m gastos do governo. 
Supondo uma AXa, tudo mais permanecendo constante, então: 
Es l XxAXa — AY 1 é o multiplicador 
l-c(l-t)+m AXa 1l-c(l-t)&+m — daexportação. 
Supondo uma AMa, tudo mais permanecendo constante, então: 
E E x AMa — AY Mi é o multiplicador 
l-c(l-t)+m AMa 1-c(l-t)+m da importação. 





Supondo uma ÁTa, tudo mais permanecendo constante, então: 


E = sata ds E E: é o multiplicador 
lI-c(l-D+m Ala 1l-c(l-t)+m da tributação. 
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Supondo uma ARa, tudo mais permanecendo constante, então: 


E x ARa AY e é o multiplicador 


=——— pa — 
l-c(l-t+m ARa 1-c(l-+m das transferências. 


E 9.7. QUESTÕES 


1. (APG — ESAF — 2002) Com relação ao multiplicador keynesiano, é correto afirmar que: 
a) Se a propensão marginal a consumir for igual à propensão marginal a poupar, o seu 
valor será igual a 1. 
b) Numa economia fechada, seu valor depende da propensão marginal a poupar, pode 
ser menor do que um e só é válido para os gastos do governo. 
c) Numa economia aberta, seu valor depende da propensão marginal a consumir e impor- 
tar, pode ser negativo e vale apenas para os gastos do governo e exportações autônomas. 
d) Numa economia fechada, seu valor depende da propensão marginal a consumir, não 
pode ser menor do que um e vale para qualquer componente dos denominados gastos 
autônomos agregados. 
e) Seu valor para uma economia fechada é necessariamente menor do que para uma aberta. 
1 
1-c(1-t) 
Portanto, depende da Propensão marginal a Consumir (c). Como:0<c<1e0<t<1,então 
o multiplicador é sempre um valor positivo e maior que 1. O multiplicador vale para consumo 
das famílias, o investimento das empresas, os gastos do governo, tributos, transferências do 
governo. Portanto, a alternativa “d” é verdadeira. 


Resposta: “d”. Numa economia fechada, o multiplicador Keynesiano é: Mult = 


O multiplicador Keynesiano é definido por: Mult = RP e Considerando a tributa- 
-c(li-t+m 


ção autônoma e a importação autônoma, tem-se: t=0e m = 0. Então, o multiplicador Key- 


nesiano é definido por: Mult = — Se PmgC=PmgS ouc=s, então: c=0,5, já quec+s=1, 


—€ 
L = 2. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 





logo: Mult = : 


F 


Numa economia fechada, o Multiplicador Keynesiano é: Mult = ans E Portanto, depen- 


t-c(1-t 
de da Propensão marginal a Consumir (c) ou da Propensão marginal a a (s), já que c+s= 1. 
O multiplicador Keynesiano é sempre maior que “um”, já que0< PmgC<1e0<PmgT<1.Eo 
multiplicador Keynesiano numa economia fechada é válido para o consumo das famílias, 
investimento das empresas, gastos, tributação e transferências do governo. Portanto, a 
alternativa “b” é falsa. 


Numa economia aberta, o multiplicador Keynesiano será: Mult = - Portanto, 


t-=c(i-t)+m 
depende da Propensão marginal a Consumir (c) e da Propensão ic : importar (m). 
Como: 0<c<1,0<t<1e0<m<1, então o multiplicador Keynesiano é sempre positivo e 
maior que 1. O multiplicador vale para o consumo das famílias, investimento das empresas, 
gastos do governo, tributos, transferências do governo, exportações e importações de bens 


e serviços não fatores. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 


1 


Numa economia aberta, o multiplicador é: Mult = ———————. Numa economia fechada, 
ee | 1 1-c(1-t+m | 
o multiplicador é: Mult = EA Como “m” assume valores entre “zero” e “um”, ouseja, 
ne C = 


O < m< 1, então, como “m” é sempre um valor positivo, numa economia aberta o denomina- 
dor do multiplicador é maior que numa economia fechada e, portanto, o multiplicador é 
menor. A alternativa “e” é, portanto, falsa. 
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2. (IBGE — VUNESP — 1999) Pela teoria do multiplicador, sendo a propensão marginal a 
consumir, de 75%, e havendo aumento dos gastos autônomos de $ 10.000.000, a renda da 
economia aumentará em: 

a) $ 70.000.000 

b) $ 25.000.000 

c) $ 55.000.000 

d) $ 20.000.000 

e) $ 40.000.000 


Resposta: “e”. Dados: PmgcC = 0,75; AG = 10.000.000; AY =? 


Mult = na = gola 
AG 1-c 
AY 4 
10.000.000 1-0,75 
AY 1 





10.000.000 0,25 
AY = 40.000.000 


3. (Analista — Bacen — ESAF — 2001) Com relação ao conceito de multiplicador do modelo 
de determinação da renda, é incorreto afirmar que: 

a) Se a propensão marginal a consumir for igual a propensão marginal a poupar, o valor 
do multiplicador será igual a 2. 

b) Em uma economia fechada e sem governo, se a propensão marginal a consumir for de 
0,1, um aumento nos investimentos resulta em um aumento mais do que proporcional 
da renda. 

c) Em uma economia fechada e sem governo, quanto mais próximo de zero estiver a pro- 
pensão marginal a poupar, menor será o efeito de um aumento dos investimentos so- 
bre a renda. 

d) O multiplicador da renda numa economia fechada é maior do que em uma economia 
aberta. 

e) Quanto maior for a propensão marginal a poupar, menor será o valor do multiplicador. 


Resposta: “c”. Dizer que menor será o efeito de um aumento dos investimentos sobre a renda 
é sinônimo de dizer que o multiplicador será menor. 


Supondo-se que PmgsS = 0,1, o multiplicador será: Mult = - 








1- PmgC. 

Como Pmgs = 0,1, então PmgcC = 0,9. 

Mult = 

Mult = 10 

Supondo-se que Pmgs = 0,9, o multiplicador será: Mult = a e 
1- PmgC 

Como PmgsS = 0,9, então PmgC = 0,1. 

Mult = 

0, 
Mult = 1,111... 


Observa-se que quanto menor a Pmgs, maior será o multiplicador. Logo, a alternativa “c” 
é falsa. 


Se PmgC = Pmgs e sabendo-se que PmgC + Pmgs = 1, logo: PmgC = 0,5. 
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Mult = ————— 
1- PmgC 


1 
1-0,5 


Mult = 2. 
Logo, a alternativa “a” é verdadeira. 





Mult = 


Se PmgC=0,1 
Al =X 

AY =? 
Ava 

AL 1-c 
AO 
X 1- 0,1 
sr. 

X 0,9 


à ii 
x 








AY = 1,11x 


Logo, uma variação no investimento de x levará a uma variação da renda e do Produto de 
1,11x. A alternativa “b” é verdadeira. 
1 


1-c(1-t) 

1 
1t-c(1-t) +m 
Como m (Propensão marginal a Importar) é sempre um valor positivo, já que:0<m< 1, então 
o multiplicador da renda numa economia aberta é menor que o multiplicador da renda 
numa economia fechada. A alternativa “d” é verdadeira. 


O multiplicador da renda numa economia fechada é: Mult = 


O multiplicador da renda numa economia aberta é: Mult = 


1 didi RO 
Como: Mult = — ou Mult = = logo, se “s” aumenta, o multiplicador diminui. A alternativa 


“e” é verdadeira. 


4. (ICMS/SP — FCC — 2006) Suponha que, numa economia fechada, o comportamento do 
setor de bens e serviços possa ser descrito pelas seguintes equações do modelo keynesiano 
simples: 

C = 100 + 0,8Yd 


|= 250 + 0,15Y 
G = 300 
T=50+0,25Y 


Onde: € = consumo de bens e serviços; Y = renda; Yd = renda disponível; G = gastos do go- 
verno; e T = tributação. 
Nessa economia: 

a) O multiplicador dos gastos do governo é igual a 4. 

b) O nível de renda de equilíbrio é 2.400. 

c) O governo tem um superávit de 350 no nível de renda de equilíbrio. 

d) O multiplicador da tributação é igual a 4. 

e) Os investimentos apresentam certa elasticidade em relação à taxa de juros real. 
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Resposta: “a”. Observe que, nessa questão, O investimento também é função da renda. Por- 


1 


tanto, o multiplicador será: Mult = , onde i = Pmgl (Propensão marginal a Inves- 





t-c(1-t)-i 
tir). Sabendo-se que: Mult dos gastos = 4Y, então: 
AG 
AY 1 
AG 1-c(1-t)-i 
DO q 0 a 
AG 1-0,8(1-0,25)-0,15 
ME 4 
AG 0,25 
AY 
E” 4 
Logo, a alternativa “a” é verdadeira. 
Y=C+I+G 


Y = 100 + 0,8Yd + 250 + 0,15Y + 300 

Y =650+0,8Yd + 0,15Y 

Y=650+0,8(Y-T) + 0,15Y 

Y=650+0,8(Y —- (50 + 0,25Y)) + 0,15Y 

Y=650+0,8(Y-50-0,25Y) + 0,15Y 

Y = 650 + 0,8(0,75Y — 50) + 0,15Y 

Y=650+0,6Y-40+0,15Y 

Y=610+0,75Y 

0,25Y = 610 

Y = 2.440 

Obs.: Caso o candidato não se recordasse da fórmula do multiplicador Keynesiano, bastaria 
seguir a equação da determinação da renda e do produto de equilíbrio, ou seja: 0,25Y = 610. 


Y = x 610 





0, 25 


A fração 1/0,25 (que é igual a 4) é o multiplicador Keynesiano, ou o multiplicador do Consu- 
mo, dos Gastos do Governo, Investimento e Exportação, o que tornaria a alternativa “a” 
verdadeira. Mas, continuando a calcular o produto e a renda de equilíbrio, tem-se: Y = 2.440, 
portanto a alternativa “b” é falsa. 


G = 300 

T=50+ 0,25Y 
T=50+ 0,25 x 2.440 
T= 660 


Se G<T, há um déficit de 360 (=G — T). Portanto, a alternativa “c” é falsa. 


Sabendo-se que o Multiplicador dos Tributos = = ; 





AY - 

ar +4-sf-D-i 

AY -0,8 

AT 1-0,8(1-0,25)-0,15 
AY 0,8 

AT 0,25 

ao 

AT 


Portanto, a alternativa “d” é falsa. 
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O investimento é função do nível de renda. O examinador está querendo induzir o candida- 
to a pensar que 0,15 é a taxa de juros, mas, na realidade, trata-se da Propensão marginal a 
Investir. Inclusive porque, se o valor de 0,15 se referisse à taxa de juros, deveria se apresentar 
com sinal negativo, já que a relação entre taxa de juros e investimento é inversa. A alterna- 
tiva “e” é, portanto, falsa. 


5. (AFCE — TCU — ESAF — 2002) Com base no multiplicador keynesiano, numa economia 
fechada, é incorreto afirmar que: 
a) Se a propensão marginal a poupar for igual a 0,4 então o valor do multiplicador será 
de 2,5. 
b) Na possibilidade de a propensão marginal a poupar ser igual à propensão marginal a 
consumir, o valor do multiplicador será igual a 1. 
c) Se a propensão marginal a consumir for menor do que a propensão marginal a poupar, 
então o multiplicador será necessariamente menor do que 2. 
d) Seu valor tende a ser maior quanto menor for a propensão marginal a poupar. 
e) O seu valor nunca pode ser negativo. 


Resposta: “pb”. Se PmgS = PmgC e sabendo-se que: PmgsS + PmgC = 1, então: 
PmgC + PmgcC = 1 
2PmgC = 1 
PmgC = 1/2 
PmgC = 0,5 
Como o multiplicador= 1 , então: 
1-c 
Mult = 





1- 0,5 


Mult = o 

0,5 

Mult = 2. 

A alternativa “b” é falsa, portanto. 


Se PmgsS = 0,4, então PmgcC = 0,6. Como: 








Mult = Ms então 
1- Pmg€ 

Mult = À 
1- 0,6 

Mult = - a 
0, 

Mult = 2,5. 


A alternativa “a” é verdadeira, portanto. 


Quando PmgsS = PmgC, o multiplicador = 2. Sabe-se que se: PmgC aumenta > multiplicador 
aumenta e se PmgC diminui — multiplicador diminui. Logo, se PmgC é menor que Pmgs, 
então PmgC < 0,5, e se: PmgC = 0,5 — mult = 2. Então: PmgC < 0,5 — mult < 2. A alternativa 
“c” é verdadeira, portanto. 


Quanto menor a Pmgs, maior será a PmgcC, e quanto maior a PmgC (c), maior o multiplicador. 
Pela fórmula do multiplicador Keynesiano, isso poderá ser observado: 


1 1 
f Mult=——— e 4 Mult = 
l=c 1 a 
+. 





A alternativa “d” é verdadeira, portanto. 


O multiplicador Keynesiano é: 
—€ 


E] PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


(de P, para P,) e uma quantidade muito maior (de O, para 0,). Em geral, o preço e a 
quantidade vão se modificar em função de quanto as curvas de oferta e de demanda vão se 
deslocar, assim como em função dos formatos dessas curvas. Para prever a dimensão e a 
direção dessas mudanças, precisamos saber caracterizar quantitativamente a dependência 
da oferta e da demanda em relação aos preços e outras variáveis. Trataremos desse assunto 
na próxima seção. 


Preço 














0, 0, Quantidade 


| FIGURAZS | NOVO EQUILÍBRIO APÓS OS DESLOCAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA 


As curvas de oferta e de demanda deslocam-se ao longo do tempo em resposta às mudanças das condições de 
mercado. Neste exemplo, o deslocamento para a direita de ambas as curvas resulta em um preço ligeiramente 
mais alto que o anterior e em uma quantidade bem maior que a anterior. Em geral, as mudanças no preço e 
na quantidade dependem do tamanho dos deslocamentos das curvas de oferta e de demanda e também da 
inclinação delas. 





EXEMPLO 2.1 O PREÇO DOS OVOS E O CUSTO DO ENSINO UNIVERSITÁRIO ANALISADOS NOVAMENTE 


No Exemplo 1.3, vimos que, entre 1970 e 2010, o preço real dos ovos (em dólares) caiu 55%, enquanto o preço real 
da educação universitária subiu 82%. O que causou a grande queda no preço dos ovos e o grande aumento no preço da 
educação universitária? 

Podemos compreender as alterações sofridas pelos preços examinando o comportamento da oferta e da demanda de 
cada bem, como mostrado na Figura 2.7. No caso dos ovos, a mecanização das granjas reduziu bastante o custo de produção, 
deslocando a curva de oferta para baixo. Enquanto isso, a curva de demanda por ovos movimentou-se para a esquerda à 
medida que a população ficou mais consciente e mudou os hábitos alimentares, passando a evitar os ovos. Como resultado, 0 
preço real caiu consideravelmente enquanto o seu consumo anual aumentou (de 5.300 milhões para 6.392 milhões de dúzias). 

Na educação universitária, as curvas de oferta e de demanda deslocaram-se para direções opostas. O aumento no 
custo dos equipamentos e na manutenção de modernas salas de aula, laboratórios e bibliotecas, bem como o aumento de 
salários, deslocou a curva de oferta para cima. Ao mesmo tempo, a curva de demanda deslocou-se para a direita, uma vez 
que um crescente percentual de estudantes secundaristas decidiu que o ensino universitário era essencial. Assim, apesar 
do aumento no preço, aproximadamente 12,5 milhões de estudantes matricularam-se na universidade durante o ano de 
2010, comparado com os 6,9 milhões em 1970. 
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Como, por hipótese, c (Propensão marginal a Consumir) é um valor que oscila entre “zero” e 
“um”, então (1 — c) sempre será um valor positivo e, portanto, o multiplicador Keynesiano 
também. A alternativa “e” é verdadeira, portanto. 


6. (AFRF — ESAF — 2003) Considere as seguintes informações para uma economia fechada 
e com governo: 


Y = 1.200 
C=100+0,7Y 
| = 200 


Com base nessas informações, pode-se afirmar que, considerando o modelo keynesiano sim- 
plificado, para que a autoridade econômica consiga um aumento de 10% no Produto agre- 
gado, os gastos do governo terão de sofrer um aumento de: 

a) 60%. 

b) 10%. 

c) 30%. 

d) 8%. 

e) 20%. 


Resposta: “a”. Para que o Produto agregado aumente 10%, o Produto deverá ser: Y, = 1.320, 
ou seja, deve haver uma variação de 120. Logo: AY = 120. Usando a fórmula do multiplicador 
dos gastos do governo tem-se: 





Ar 

AG 1-c 

0º 1 

AG 1-0,7 

AG = 120 x 0,3 

AG = 36 

Como antes do aumento do Produto o gasto era de: 
Y,=C+I+G, 


1.200 = 100 + 0,7 x 1.200 + 200 +G, 
1.200 = 100 + 840 + 200 +66, 


G, = 60 
Logo, os gastos do governo terão de sofrer uma variação de: 
WAG = E 
G; 
WAG = 28 
60 
WAG = 0,6 
WAG = 60% 


7. (Provão do MEC — 2000) Segundo o modelo keynesiano simplificado (economia fechada 
com governo), o multiplicador do investimento será tão mais elevado quanto: 

a) maior o consumo autônomo. 

b) maior o salário real. 

c) maior a propensão marginal a consumir. 

d) maior a propensão marginal a poupar. 

e) menor a taxa de juros. 


1 logo: 





Resposta: “c”. Sabendo-se que c = Propensão marginal a Consumir e Mult = 


1 1 
f Mult =—— ou 4 Mult = 
ET 


que a Propensão marginal a Consumir aumente. 


Et de — € 
- Então, para que o multiplicador aumente, é necessário 
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8. (Analista de Planejamento e Orçamento — ESAF — 2003) Com relação ao multiplicador 
keynesiano, é incorreto afirmar que: 
a) Seu valor não pode ser menor do que zero. 
b) Quanto menor a propensão marginal a consumir, menor será o valor do multiplicador. 
c) Seu valor não pode ser maior do que 10. 
d) Numa economia fechada, se a propensão marginal a consumir for igual a 1/2, então o 
valor do multiplicador será igual a 2. 
e) Seu valor é necessariamente maior do que 0,5. 


Resposta: “c”. O multiplicador oscilará entre “1” e “c0”, já que a PmgC oscila entre “0” e “1”. 


Por exemplo, se c = 0,9999, então o multiplicador será: 


ui 
1-c 
1 
Mult =—— 
0, 0001 
Mult = 10.000. 


A alternativa “c” é, portanto, falsa. 
Bis 
O Multiplicador Keynesiano será sempre maior que “um”, Mult = ——. Como “c” varia entre 


— € 
"0" e“1” ouseja, O<c<1,então:0<1-c<1eMult>1. A alternativa “a” é verdadeira, 
portanto. 


A 








1 1 1 
Dado o multiplicador: Mult = —— , observa-se que: 7 Mult = e 4 Mult = 
= 1=E7 E 
alternativa “b” é verdadeira, portanto. 
Se PmgC = 0,5, então: 
Mult = Ja 
1-c 
1 
1- 0,5 


Mult = 2. A alternativa “d” é verdadeira, portanto. 


Mult = 





O multiplicador é necessariamente maior que “1” e, portanto, maior que “0,5”. 


Mult = = 
-— C 


Como “c” varia entre zero e um, 0< c< 1, então: 0<(1-c)< 1, logo: Mult > 1. A alternativa 
“e” é verdadeira, portanto. 


9. (Analista do MPU — Área Pericial — Especialidade Economia — 2004) Com relação ao 
conceito do multiplicador da renda, é correto afirmar que 
a) Quanto maior a propensão marginal a consumir, maior tenderá ser o valor do multiplicador. 
b) O valor do multiplicador não pode ser maior do que 2. 
c) O valor do multiplicador não pode ser maior do que 10. 
d) O valor do multiplicador para uma economia fechada tende a ser menor do que para 
uma economia aberta. 
e) O valor do multiplicador pode ser negativo. 


Resposta: “a”. Sabendo-se que: c = Propensão marginal a Consumir e Mult = — logo: 

| — c 

T Mult = 
= 





. À alternativa “a” é verdadeira, portanto. 
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O multiplicador é sempre maior que “1º. Portanto, 1 < Mult < co ou Mult > 1. Logo, as alter- 
nativas “b” e “c” são falsas. 


Numa economia fechada, o multiplicador é: Mult = = E, numa economia aberta, será 
1 e b 
igual a: Mult = EERÍ Como m é um valor positivo, então: (1- c+ m) > (1- o). Logo: multi- 


plicador numa economia aberta é menor que numa economia fechada. A alternativa “d” é 
falsa, portanto. 


Mult = — como: O<c<1,então: 0<(1-c)< 1, logo: Mult > 0. O multiplicador vale: 


Mult = — e como 0<c<1,entãoO<(1-c)<1, portanto positivo. Logo: Multiplicador > 0. 


A alternativa “e” é falsa, portanto. 


10. (AFPS — ESAF — 2002) Considere as seguintes informações: 


C= 100 + 0,7Y 
| = 200 
G=50 
X = 200 
M = 100 + 0,2Y 


onde: € = consumo agregado; | = Investimento agregado; G = gastos do governo; X = expor- 
tações; M = importações. Com base nessas informações, a renda de equilíbrio e o valor do 
multiplicador são, respectivamente: 

a) 900 e 2. 

b) 1.050 e 1,35. 

c) 1.000 e 1,5. 

d) 1.100 e 2. 

e) 1.150 e 1,7. 


Resposta: “a”. 

Y=C+Hl+G+X-M 

Y = 100 + 0,7Y + 200 + 50 + 200 - (100 + 0,2Y) 
Y=450+0,5Y 

0,5Y = 450 

Y = 900 

Sabendo-se que Mult = ——, ec=0,7em=0,2, então: 
o a 

1-0,7+0,2 

Mult = 2. 


Mult = 


11. (Provão de Economia — 1999) Dada a função consumo C = cY, onde € é o Consumo e Y, a 
Renda, o coeficiente c e o multiplicador é 

a) é maior do que 1 - menor do que 1. 

b) é maior do que 1 - maior do que 1. 

c) é maior do que 1 — igual a 1. 

d) varia entre 0 e 1 - menor do que 1. 

e) varia entre 0 e 1 - maior do que 1. 





Resposta: “e”. Por hipótese, a Propensão marginal a Consumir (c) oscila entre “0” e “1”, ou 


seja: O < c< 1. Como: Mult = — então: Mult > 1. 
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12. (Provão do MEC — 2003) Uma economia na qual vigora o modelo keynesiano simplifica- 
do, a demanda agregada (DA) é dada pela soma dos gastos em Consumo (€) e Investimento 
(1) do setor privado e do Governo (G). Caso o governo decida reduzir seus gastos, pode-se 
afirmar que o Produto Nacional 


a) Sofrerá uma elevação mais do que proporcional. 
b) Sofrerá uma elevação de mesma magnitude. 

c) Sofrerá uma redução de mesma magnitude. 

d) Sofrerá uma redução mais do que proporcional. 
e) Não sofrerá variação. 


Resposta: “d”. Caso o governo resolva reduzir seus gastos, o Produto e a renda de equilíbrio 
serão reduzidos também. Assim, vejamos: 4 Y=C+I+LG+X-M. 

Como o consumo é função da Renda, então o consumo também será reduzido. Assim veja- 
mos: Liy=LC+1|+6G +X-M. 

E com o consumo reduzido, o Produto e a renda se reduzem mais ainda. Portanto, uma redu- 
ção dos gastos do governo leva a uma redução mais que proporcional da Renda e do Produto. 


13. (MPE/AM — FGV — 2002) A variação no Produto Nacional de uma economia fechada, 
sem o setor governo, num certo período de tempo, em razão da elevação de $ 800 mil no 
agregado Investimento, sabendo-se que a propensão marginal a consumir equivale a 75%, 
corresponde a: 

a) $ 200 mil 

b) $ 250 mil 

c) $ 600 mil 

d) $ 2.400 mil 

e) $ 3.200 mil 


Resposta: “e”. Sabendo-se que: Al = 800.000 e PmgcC (c) = 0,75. 
ANY =? 
AY 4 
AL 1-c 
AY 1 
800.000 1-0,75 


AY = 3.200.000 
AY = 3.200 mil 


14. (MPE/AM — FGV — 2002) Para restringir o nível de demanda global da economia, com o 
objetivo de alcançar o equilíbrio a pleno emprego, o Governo adota as seguintes medidas de 
política fiscal em relação à carga tributária e despesas governamentais, respectivamente: 

a) Expansão; expansão, no mesmo montante. 

b) Expansão; expansão, em montantes diferentes. 

c) Redução; redução, no mesmo montante. 

d) Redução; redução, em montantes diferentes. 

e) Redução; expansão, no mesmo montante. 


Resposta: “c”. Para facilitar a compreensão dessa questão, vamos supor que as variações dos 
gastos do governo serão sempre, em valores absolutos, iguais a 10; a variação dos tributos, 
igual a 10; e a Propensão marginal a Consumir (c), igual a 0,8. 

Conforme a alternativa “c”, supondo uma redução; redução, no mesmo montante, tem-se: 
AT=-10;A6=-10;ec=0,8. 
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a: 

AT 1-c 

AY 

o - 

AY = 40 (1) 
AY 4 

AG 1-c 

Ms 

0 

AY =-50 (11) 


Se AT e AG ocorrem simultaneamente, então: (1) + (II) = 40 + (-50) = -10, o que levaria a AY 
= -10. Logo, se ocorreu uma redução dos gastos e da tributação de mesma intensidade, o 
Produto da economia se reduz. Portanto, a alternativa “c” é verdadeira. 


Supondo uma expansão; expansão, no mesmo montante, então: 
AT=10,46=10€ec=0,8 





+ a? 

AT 1-c 

AY 0,8 

10 1-0,8 

AY =-40 (1) 
AY 1 

AG 1-c 

E 

10 

AY = 50 (11) 


Logo: (1) + (II) = 10, o que levaria a AY = 10. A alternativa “a” é falsa, portanto. 


Supondo uma expansão; expansão, em montantes diferentes, tem-se: 
Quando se diz que aumentarão em montantes diferentes, há duas situações: 
1) AG>4Tou2º) AG<AT 

Pela 1º suposição, considerando que AG = 20 e AT = 10, então: 





AY 41 

AG 1-c 

AY 4 

20 0,2 

AY = 100 (1) 
MF A 

MT 1-& 

LA 

10 

AY =-40 (II) 


Se AG e AT ocorrerem simultaneamente, então: (1) + (II) = 100 + (-40) = 60, o que levaria a AY 
= 60. Portanto, pela 1º suposição, a alternativa “b” estaria errada. 


Pela 2º suposição, considerando que AG = 10 e AT = 20, então: 
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AY 1 

AG 1-c 

Aos 

10 

AY = 50 (1) 
AT. 

AT 1-c 

AY q 

20 

AY =-80 (II) 


Se AG e AT ocorrem simultaneamente, então: (1) + (II) = 50 - 80 = -30, o que levaria a AY = -30. 
Portanto, pela 2º suposição, a alternativa "b” estaria correta. 
Assim, a alternativa “b” é falsa. 


Supondo uma redução; redução, em montantes diferentes, temos duas situações: 
1) AG>4Tou2º) AG<AT 
Pela 1º suposição, considerando que AG =-10 e AT = -20, tem-se que: 


Ar 

AG 1-c 

MY e 

—10 

AY =-50 (1) 
AY = 

AT 1-c 

q 

-20 

AY = 80 (II) 


Se AG e AT ocorrerem simultaneamente, então: (1) + (II) = -50 + 80 = 30, o que levaria a AY = 
+30. Portanto, pela 1º suposição, a alternativa “d” já estaria incorreta; mas, testando a 2º 
suposição, considerando AG = -20 e AT = -10, tem-se que: 


AY 4 
AG 1-c 

Ns 

-20 

AY =-100 (1) 
AY — 

AT 1-c 

AY 

do” 

AY =40 (11) 


Se AG e AT ocorrerem simultaneamente, então: (|) + (II) = -50 + 40 = -10, o que levaria AY = 
—10. Por essa suposição, a alternativa estaria correta. 
A alternativa “d” é falsa, portanto. 
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Supondo redução; expansão, no mesmo montante, tem-se: 
AT=-10€ AG = 10 


AY < 
AT 1-6 

AY 

do 

AY = 40 (1) 
AY 4 

AG 1-c 

Ms 

10 

AY = 50 (11) 


Se AT e AG ocorrem simultaneamente, então: = (1) + (II) = 40 + 50 = 90, o que levaria AY = 90. 
A alternativa “e” é falsa, portanto. 

Observação: Essa questão poderia ter sido resolvida sem que fosse necessário fazer essas 
suposições. Bastaria que o candidato tivesse conhecimento dos efeitos do multiplicador so- 
bre cada um dos componentes agregados. 


15. (ANPEC — CESPE — 2005) Considere o modelo Keynesiano básico para uma economia 
fechada e sem governo. Sabendo-se que, a partir de uma posição de equilíbrio, um aumen- 
to de 100 reais no investimento provoca um aumento de 500 reais no PIB, julgue as asserti- 
vas e assinale a alternativa correta: 
|. A propensão média a poupar é 0,2. 
Il. O aumento de consumo gerado pelo aumento do investimento é de 400 reais e a pro- 
pensão média a consumir é 0,8. 
III. Tendo o consumo sido de 400 reais, o multiplicador Keynesiano é 5. 
IV. Supondo que haja governo e que o orçamento seja mantido em equilíbrio, um aumen- 
to de 100 reais nos gastos públicos provocará um aumento de 100 reais no PIB. 
a) Apenas le llsão verdadeiras 
b) Apenas lle Illsão verdadeiras 
c) Apenas lelllsão corretas 
d) Apenas lle IV são corretas 
e) Apenas llle IV são corretas 


Resposta: “e. FEV, MV. 

|) (F) Sabendo-se que: Al = 100 e AY = 500. 

A Propensão média a Consumir (PmeC) é a relação entre Consumo e renda, ou seja, PmeC = K 
A questão não traz informação suficiente para determinar a Pmec. » 
É possível determinar a Propensão marginal a Consumir (c), já que: 


AY 1 
dd fer 
500 1 
100 1-c 
c=0,2 


Como não é possível determinar a PmeC, também não é possível determinar a PmesS (Propen- 
são média a Poupar), já que: PmeC + PmesS = 1. 

Porém, é possível determinar a Propensão marginal a Poupar (PmgsS), já que: 

PmgC + PmgsS = 1 


9 m Multiplicador no Mercado de Bens 397 


0,2 + PmgS = 1 

Pmgs = 0,8. 

II) (F) Sabendo-se que: 
AY =AC+AI 

500 = AC + 100 

AC = 400 


Não é possível determinar a Propensão média a Consumir porque PmeC = €C/Y e a questão 
não fornece valores de Ce Y. 


1) (V) O multiplicador Keynesiano é: Mult = — Como c = 0,8, então: Mult = 5. Mas o valor 


do multiplicador independe do valor do consumo inicial. 


IV) (V) Se o orçamento é equilibrado, significa que AG = AT. Logo, se: AG = 100, então: 
AY 1 


AG 1-c 

E 

100 

AY = 500 (1) 
Se AT = 100, então: 

o 

AT 1-c 

AY 

o 

AY =-400 (II) 
Ocorrendo simultaneamente AG e AT, então: 
AY = (1) + (II) 

AY = 500 + (-400) 

AY = 100. 


16. (STN — AFC — 2005) Considere o seguinte modelo keynesiano: 
Y=C+la+6G 
C=a+bY 
Onde0<b< 1; 
Y = produto agregado; 
C = consumo agregado; “a” uma constante positiva; 
la = investimentos autônomos; e 
G = gastos do governo. 
Com base neste modelo, é incorreto afirmar que: 
a) Y=A/(1-b), onde A = (la + G)/a 
b) AY/AG = AY/Aa 
c) Dado que O< b< 1, o multiplicador keynesiano é maior do que 1 
d) Um aumento do consumo autônomo aumenta o nível do Produto 
e) AY/AG = AYlAla 
Resposta: “a”. Sendo A = si E a. então: 
Y=C+la+6G 
Y=a+bY+la+G 
Y-bY=a+rla+G 
Y(1-b)=a+rla+G 
a+la+G 
1-b 





= 
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A alternativa afirma que: 











ia ou 
1-b 
la + G 

= a ou 
1-b 

— la+6G 
a(1-b) 


“a+la+6G la+ G 





Mas . Portanto a alternativa falsa é a “a”. 
1-b a(1-b) 
AY 1 | ' fo 
— => —— , onde b = PmgC ou Propensão marginal a Consumir. 
AG 1-b 
Ei 
ACa 1-b 
Logo EE 
9º AG  ACa 


Ou seja, o multiplicador dos Gastos do Governo é igual ao multiplicador do Consumo. A al- 
ternativa “b” é verdadeira. 


b está assumindo o papel da Propensão marginal a Consumir. Como a Propensão marginal a 
Consumir (PmgO) é sempre maior que “zero” e menor que “um”, então: O < b < 1. Como: 


1 a | | 
Mult = =' então: Mult > 1. Logo, a alternativa “c” é verdadeira. 


AY 
Como o multiplicador é maior que “um”, então: Mult = RE 
AY 
—— > 
ACa 
AY > ACa 
Portanto, ACa leva a uma AY superior a ACa. A alternativa “d” é verdadeira. 
cp , onde: b = PmgC = Propensão marginal a Consumir. 
AG 1-b 
cid = Em . Logo: hd = = . À alternativa “e” é verdadeira. 
Ala 1-b AG Ala 


17. (Economista — CEDAE — CEPERJ — 2009) Os dados abaixo referem-se à uma economia 
fechada e sem governo 


C=C+cY,) 
I=1, 

G=G, 
Tell 


Considere € = consumo das famílias; | = investimento das empresas; G = gastos do governo; 
T = tributos; t = alíquota de imposto; Y, = renda disponível; C, = consumo autônomo; |, = 
investimento autônomo; G, = gastos autônomos; e c = Propensão marginal a Consumir. 
O multiplicador dos gastos autônomos nessa economia é representado por: 

a) 41 -c(1-t)] 

b) 14/[1-c] 

c) 1(1-t) 

O) WMi-d(1-)+m] 

e) C+1,+G, 
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Resposta: “a”. Sabendo-se que: Y =C+|I+G, então: 
Y=CarcdY)+la+G 

Y=Ca+cdY-tW)+la+G 
Y=Car+rY-aY+lIa+G 

Y-cY+eY=Ca-+la+G 
Y(1-c+ct)j=Ca+la+G 


y=— 1 (carla+G) 
i-c+a 
1 
Y=———(Ca+la+G 
DR? RE ) 


Re Multiplicador dos gastos autônomos 


18. (Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2007) Em um modelo keynesiano simples, 
para uma economia fechada, a propensão marginal a consumir é 0,8 e a carga tributária é 
25%. Um aumento dos gastos do governo em 100 unidades monetárias levará a um aumen- 
to na renda de 

a) 100 unidades monetárias. 

b) 75 unidades monetárias. 

c) 500 unidades monetárias. 

d) 250 unidades monetárias. 

e) 200 unidades monetárias. 


Resposta: “d". Sabendo-se que: PmgC = 0,8; PmgT = 0,25; AG = 100: 
AY 1 

AG 1-c(1-t) 

AY 

100 1-0,8(1- 0,25) 

DE o 
100 

AY = 250 


19. (ANPEC — CESPE — 2000) Julgue os itens abaixo: 

a) Uma variação autônoma do consumo gera, ceteris paribus, impacto sobre a renda infe- 
rior aquele decorrente de uma variação de mesmo montante no investimento. 

b) Uma queda no investimento privado leva, ceteris paribus, a um aumento no déficit orça- 
mentário. 

c) Um aumento do investimento determina idêntico aumento da poupança privada, mes- 
mo que ocorra simultaneamente uma redução do gasto governamental. 

d) O multiplicador de gastos será menor em uma economia aberta do que em uma eco- 
nomia fechada, independentemente de a economia apresentar superávit ou déficit 
comercial. 

e) Se o governo aumentar os seus gastos e simultaneamente fizer uma redução das trans- 
ferências na mesma magnitude, o nível de Produto não se altera. 


Resposta: F, V, EF, V, F. 
a) (F) O multiplicador do consumo é igual ao multiplicador do investimento: 
BEM AN 1 


— .— — E 1 
AC 1-c Al 1-c 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA ERES 

















p p 
(em dólares Sigo (custo anual 
de 1970 em dólares Som0 
por dúzia) de 1970) 
Sono $3.835 
4 Sig70 
4 
4 
$061 [==————S ” 
Ed 
$2112 
I 
e 
S02n PE = as *. | e 
| I “ | na 
I | | “ 
ao | dé Digmo | Doro 
pr | Domo Dig 
Vo - — 
5.300 6.392 (0) 6,9 io 0 
(milhões de dúzias) (milhões de estudantes matriculados) 
(a) (b) 


ECEIMA (a) MERCADO PARA OS OVOS (b) MERCADO PARA O ENSINO UNIVERSITÁRIO 


(a) A curva de oferta de ovos deslocou-se para baixo como resultado da queda nos custos de produção; a curva de demanda deslocou- 
-se para a esquerda como resultado da mudança nas preferências dos consumidores. Assim, o preço real dos ovos caiu drasticamente 
e o consumo aumentou. (b) A curva de oferta do ensino universitário deslocou-se para cima como resultado do aumento nos custos 
dos equipamentos, manutenção e pessoal. A curva de demanda deslocou-se para a direita como resultado do aumento de estudan- 
tes secundaristas querendo cursar uma universidade. Assim, tanto o preço real quanto o número de alunos matriculados cresceram 
significativamente. 


EXEMPLO 2.2 A DESIGUALDADE SALARIAL NOS ESTADOS UNIDOS 





Embora a economia norte-americana tenha crescido vigorosamente durante as duas últimas décadas, os ganhos de- 
correntes desse processo de crescimento não foram repartidos igualmente. Os trabalhadores especializados bem remu- 
nerados viram seus salários crescerem de maneira substancial, enquanto o salário dos trabalhadores não especializados, 
mal remunerados, reduziu-se levemente em termos reais. De modo geral, houve um aumento no grau de desigualdade da 
distribuição de renda, caracterizando um fenômeno que começou por volta de 1980 e se acelerou nos últimos anos. Por 
exemplo, de 1978 a 2009, as pessoas nos 20% do topo da distribuição de renda experimentaram um aumento de 45% na 
renda familiar real média, antes dos impostos (ou seja, a renda ajustada pela inflação), enquanto os 20% na base viram 
sua renda real média (antes dos impostos) subir apenas 4%.? 

Por que a distribuição de renda se tornou muito mais desigual durante as duas últimas décadas? A resposta encontra- 
-se na demanda e na oferta de trabalhadores. Enquanto a oferta de trabalhadores não qualificados — ou seja, pessoas 
com pouca instrução — cresceu substancialmente, a demanda por esse tipo de mão de obra subiu levemente. O desloca- 
mento da curva de oferta para a direita, combinado com um pequeno movimento da curva de demanda, provocou a queda 
no salário dos trabalhadores não especializados. De outro lado, enquanto a oferta de trabalhadores qualificados — por 
exemplo, engenheiros, cientistas, gerentes e economistas — cresceu levemente, a demanda por esses profissionais 





2 Severificarmos esses valores após os impostos, veremos que o crescimento da desigualdade é ainda maior; 
a renda média real após os impostos (isto é, líquida) dos 20% mais pobres caiu nesse período. Para obter da- 
dos históricos sobre a desigualdade de renda nos Estados Unidos, consulte Historical Income Inequality Tables, 
no site do U.S. Census Bureau: http:/Avww.census.gov/. 
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Portanto, uma AC ou Al levará a uma idêntica AY. 


b) (V) Caso haja uma queda nos Investimentos, haverá uma queda na renda e no Produto da 
economia, já que: Y=C+I+G+X-M.Sely 5 Y4 

Como a tributação é função da renda, havendo uma queda na renda, a tributação cai também. 
Se os gastos do governo permanecem constantes e a tributação cai, o Déficit do governo (ou 
déficit orçamentário) aumenta. 


oO(F)I=Ss 

Ipriv + Igov = Spriv + Sgov + Sext 

Onde: Ipriv = Investimento privado; Igov = Investimento do governo; Spriv = Poupança priva- 
da; Sgov = Poupança do governo; e Sext = Poupança externa. 

Caso Ipriv aumente, poderá ocorrer: queda Igov; ou aumento Spriv; ou aumento Sgov; ou 
aumento Sext; ou a combinação simultânea desses itens. 

Portanto, se Ipriv aumenta, não necessariamente aumenta a poupança privada. 


d) (V) Multiplicador dos gastos em economia aberta: + dP . 
AG 1-c(i-t)+m 
AY 1 


Multiplicador dos gastos numa economia fechada: — = ——— 
AG 1-c(1-t) 
1 E 1 | 
t-=c(1i-=-t)+m 1-c(1-t) 


Logo, multiplicador numa economia aberta < multiplicador numa economia fechada. 


Como:0<m< 1,então: 


e) (F) Como o multiplicador dos gastos do governo é maior que o multiplicador das transfe- 
rências, então, caso o governo aumente seus gastos, a renda e o Produto aumentarão, e, se 
o governo resolver transferir o mesmo montante que gastou, a renda e o produto se reduzirão, 
porém em menor intensidade que o aumento provocado pelos gastos do governo. Ou seja, 
o aumento provocado pelos gastos será maior que a redução provocada pelas transferências. 


AY 1 AY C 
— = — jbe— = -—— | 
AG 1-c () AR 1-c (1) 
Supondo-se que: AG = 10; AR = -10; c= 0,75, então: 
AY C 
Elec 
(D 10 1-0,75 
AY = 40 
(II) AY — 0,75. 
-10 1-0,75 
AY — —30 
Se (|) e (II) ocorrem simultaneamente: 
AY =40-30 
AY = 10. 


20. (Agente de Polícia Federal — UNS — CESPE — 2004) As interações entre governo e mer- 
cados privados e os problemas macroeconômicos são temas relevantes para a ciência eco- 
nômica. À esse respeito, julgue os itens a seguir. 
a) O efeito das despesas públicas sobre a atividade econômica varia com as modificações 
na estrutura funcional dos gastos. 
b) Quando ocorre, simultaneamente, aumento dos impostos e das importações, o multi- 
plicador keynesiano se eleva, contribuindo, assim, para a expansão do nível de equili- 
brio do Produto. 


Resposta: V, F. 
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a) (V) Se o governo gasta com despesas de custeio ou com despesa de capital, o efeito mul- 


tiplicador sobre a renda será: = = 
AG 1-c 
Se o governo gasta por meio de suas transferências, o efeito multiplicador sobre a renda 
será: EP E 
AR 1-c 


Portanto, dependendo da estrutura funcional do gasto, o efeito sobre a renda e o Produto 
poderá ser maior ou menor. 


b) (F) Quando ocorre aumento nos impostos e na importação, o Produto da economia dimi- 
1 

t=-c(1-D+m 

Onde: c= PmgC = Propensão marginal a Consumir; t = PmgT = Propensão marginal a Tributar; 

e m = PmgM = Propensão marginal a Importar. 

Portanto, variações da importação e dos impostos não alteram o multiplicador. O que pode- 

ria alterar o multiplicador seria a Propensão marginal a Consumir (c), a Propensão marginal 

a Tributar (t) e a Propensão marginal a Importar (m). 


nui. E o que determina o valor do multiplicador Keynesiano é: Mult = 


21. (EPE — Economia de energia — CESGRANRIO — 2006) Supondo que a propensão margi- 
nal a consumir de uma economia seja igual a 1, o multiplicador dos gastos autônomos será 
igual a: 

a) O 

b) co 

o 1 

d) —oo 

e) 100 


Resposta: "b”. Dado que o multiplicador é: 
Multiplicador = 1/1 - c 

Multiplicador = 1/1 - 1 

Multiplicador = 1/0 

Multiplicador = co 


22. (ANPEC — 2010) Julgue as seguintes afirmativas: 


a) Certo país mantém o saldo em transações correntes sempre igual a zero. Entre os anos 
1e2,os gastos de consumo e investimento do governo aumentaram, enquanto os 
gastos privados de consumo e investimento se mantiveram constantes. Logo, podemos 
concluir que o PIB necessariamente aumentou; 

b) Entre os anos 1 e 2, a poupança do setor privado se manteve constante e a poupança 
do governo diminuiu, mas o investimento bruto aumentou. Logo, podemos concluir 
que o saldo em transações correntes necessariamente diminuiu; 

c) O pagamento de maiores salários aos servidores públicos e o aumento das transferên- 
cias de assistência social, como o Bolsa Família, têm impacto semelhante sobre o consu- 
mo do governo, nas contas nacionais; 

d) O PIB, a preços correntes, foi de $200 no ano 1 e de $246 no ano 2; a preços do ano 
anterior, o PIB do ano 2 foi de $205. Logo, conclui-se que a variação do deflator do PIB, 
entre os anos 1 e 2, foi de 23%; 

e) No caso de uma economia aberta e sem governo, a diferença entre o produto inter- 
no bruto e a renda nacional líquida é a renda líquida enviada para o exterior mais 
depreciações. 
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Resposta: F, V, FF, MV. 

a) (F) Sabendo-se que: 

Saldo em transações correntes = Poupança Externa = 0 
Gasto do Governo 1 

Consumo e Investimento = constante 
Y=C+I+G+X-M 


Y=C+1I+G7T+X-M 
my 
Constante 
A questão cita que a poupança externa é zero, mas isso não significa que necessariamente 
(X —- M) seja zero, já que poupança externa é a soma de Importação com Renda Líquida En- 
viada ao Exterior subtraída de Exportação. Portanto, mesmo G aumentando, não significa 
necessariamente que o produto aumente. 


b) (V) sabendo-se que: 1T = Spriv.. ame + Sgov 4 + Sext, quando o saldo em transações corren- 
tes diminui significa que ficou mais deficitário e, portanto, a poupança externa aumentou. 
Quando a poupança do governo diminui e o investimento aumenta, permanecendo constan- 


te a poupança privada, então a poupança externa (Sext) deverá aumentar. 


c) (F) O pagamento de maiores salários aos servidores públicos representa um gasto do go- 
verno, e o aumento das transferências de assistência social, como o Bolsa Família, representa 
uma transferência do governo. Os gastos do governo apresentam um impacto maior que as 
transferências sobre o produto e a renda da economia, porque o efeito multiplicador dos 
gastos é maior que o efeito multiplicador das transferências. 


d) (F) O deflator do PIB = Produto Nominal do PIB/Produto Real do PIB. 


PRODUTO NOMINAL PRODUTO REAL DEFLATOR DO PIB 


TATI 246/205 = 1,2 





A variação do deflator será igual a: (1,2 — 1)/1 = 0,2 = 20%. 


e) (V) No caso de uma economia aberta e sem governo, a diferença entre o Produto Interno 
Bruto (PIB) e a Renda Nacional Líquida (RNL) é a Renda Líquida Enviada para o Exterior (RLEE) 
mais Depreciações. 

Como: PIB = RNL + RLEE + depreciação, então: PIB — RNL = RLEE + depreciação. 


23. (Auditor Fiscal/BA — FCC — julho/2004) Numa economia fechada, cujo comportamento 
possa ser descrito pelo modelo keynesiano simples, o multiplicador é 4 (quatro). Para fechar 
um hiato deflacionário de 60 bilhões de unidades monetárias (u.m.) e, consequentemente, 
a economia alcançar o pleno emprego, é necessário: 


a) o aumento da tributação em 15 bilhões de u.m. 

b) a redução dos gastos do governo em 10 bilhões de u.m. 

c) o aumento dos investimentos autônomos em 60 bilhões de u.m. 
d) a redução dos investimentos autônomos em 10 bilhões de u.m. 
e) o aumento dos gastos do governo em 15 bilhões de u.m. 


Resposta: “e”. Se há um hiato deflacionário (queda de preços) de 60 bi, é necessário aquecer a 
economia e fazer, portanto, com que a demanda aumente em 60 bi. Para tanto, deve haver: 
AYIAG = multiplicador 

60/AG = 4 

AG = 15 


24. (Companhia Estadual de Água e Esgoto do Rio de Janeiro — CEDAE — CEPERJ — 2009) 
Considerando-se uma economia fechada e sem governo, em que a propensão marginal a 
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poupar é igual a 0,3 e na qual ocorreu um acréscimo de R$ 400 no investimento autônomo, 
pode-se afirmar que o acréscimo da renda será de: 

a) R$ 2.358,36 

b) R$ 2.777,77 

c) R$ 571,43 

d) R$ 1.333,33 

e) R$ 2.454,44 


Resposta: “d”. Sabendo-se que: PmgsS = 0,3; PmgC = 0,7; e Al= 400, então: 
AYIAL = 1/1 — c 
AY/400 = 1/0,3 
AY = 1.333,33 


25. (Economista — Companhia de Gás/RN — FGV — 2006) Uma economia, num determinado 
período, registra propensão marginal a consumir de 80% e acréscimo de $ 12.000 no inves- 
timento. Pode-se concluir que o acréscimo na renda de equilíbrio corresponde a: 

a) $ 15.000. 

b) $ 18.000. 

c) $ 24.000. 

d) $ 60.000. 

e) $ 72.000. 


Resposta: “d”. Sabendo-se que: PmgC = 0,8; e Al = 12.000, então: 
AY =? 

AYIAl = 1/1 -c 

AY/12.000 = 1/0,2 

AY = 60.000 


26. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) No conhecido modelo keyne- 
siano simples para uma economia fechada, o valor do multiplicador é função decrescente: 
a) da propensão marginal a consumir. 
b) da taxa de juros. 
c) do investimento autônomo. 
d) da propensão marginal a poupar. 
e) da propensão marginal a investir. 


Resposta: “d”. Multiplicador = 1/1 —- c, quando c aumenta, o multiplicador aumenta. Portanto, 
o multiplicador e a Propensão marginal a Consumir mantêm uma relação crescente. 

Ou: Multiplicador = 1/s, quando s aumenta, o multiplicador diminui. Portanto, o multiplica- 
dor e a Propensão marginal a Poupar mantêm uma relação decrescente. 


27. (Economista — Terracap — FUNIVERSA — adaptada — 2010) Seja o modelo Keynesiano 
para uma economia fechada e sem governo. Suponha ainda que, a partir de uma posição de 
equilíbrio, observa-se que um aumento no Investimento de 100 Unidades Monetárias (UM) 
elevou o produto em 400 UM. Com base nessas informações, assinale a alternativa correta. 
a) Nas condições acima, após o aumento no investimento e ao novo nível de produto, a 
poupança terá experimentado crescimento de 150 UM. 
b) O aumento no consumo, decorrente do choque no investimento e ao novo nível de 
produto, foi de 250 UM e a propensão média a consumir é de 0,8. 
c) Mantida a propensão marginal a consumir, e considerando a economia fechada e com 
governo, sabe-se que um choque dos gastos públicos de 100 UM elevou o produto em 
250 UM. Então a propensão marginal a tributar é 0,25. 
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d) Diante de um choque do orçamento equilibrado (MULTIPLICADOR DE HAAVELMO), 
mantida a propensão marginal a consumir e considerando a economia fechada e com 
governo, um aumento de 100 UM nos gastos públicos implicará um aumento de 100 UM 
no produto. 

e) É correto afirmar que o multiplicador Keynesiano na economia com dois setores é me- 
nor do que na economia com 3 setores. 


Resposta: “c". Mantida a Propensão marginal a Consumir, e considerando a economia fecha- 
da e com governo, sabe-se que um choque dos gastos públicos de 100 u.m. elevou o produto 
em 250 u.m. Então, a Propensão marginal a Tributar é 0,25. 

Se AG = 100 e AY = 250, o multiplicador dos gastos do governo = AY/AG = 2,5. O multiplicador 
dos gastos do governo = 1/1 -c(1-t) e a Propensão marginal a Consumir (c) antes da entrada 
do governo pode ser encontrada por meio do multiplicador do investimento, ou seja: 

AYIAL = 1(1 — c) 

400/100 = 1/(1 -c) 

4=1M(1-c) 

4-4c=1 

c=0,75 

Então: 

2,5=1/1-0,75(1-t) 

2,5=1/1-0,75-0,75t 

2,5 = 140,25 — 0,75t) 

0,625 — 1,875t = 1 

1,875t = 0,375 

t= 0,2. A alternativa “c” é verdadeira, portanto. 


Nas condições citadas, após o aumento no investimento e ao novo nível de produto, a pou- 
pança terá experimentado crescimento de 150 u.m. 

Al = 100 e AY = 400 

Logo, como se trata de uma economia fechada e sem governo, então: 

Y=C+l e 

AY =AC+AI 

400 = AC + 100 

AC = 300 

Como: 

AY = AC+AS 

400 = 300 + AS 

AS = 100, que será igual à variação do investimento. Logo, a alternativa “a” é falsa. 


O aumento no consumo, decorrente do choque no investimento e ao novo nível de produto, 
foi de 300 u.m., e a Propensão média a Consumir (PmeC) é de 0,75, já que: 

PmeC = C/Y 

PmeC = 300/400 

PmeC = 0,75. Logo, a alternativa “b” é falsa. 


O multiplicador de Haavelmo afirma que, quando o governo altera seu gasto na mesma inten- 
sidade com que altera seus tributos, a renda e o Produto da economia variam nessa mesma 
intensidade. A alternativa “d” é falsa, portanto. 


É correto afirmar que o multiplicador Keynesiano na economia com dois setores (famílias + em- 
presas) é maior do que na economia com três setores (famílias + empresas + governo). Observe: 
Multiplicador para uma economia 2 setores = 1/1 - c 

Multiplicador para uma economia 3 setores= 1/1-c(1-t) 


Como pa a 


> —————— | então a alternativa “e” é falsa. 
1t-c 1-c(1-t) 
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28. (Analista Judiciário — Economia — STM — CESPE — adaptada — 2011) Pareceres acerca 
de cenários macroeconômicos, geralmente, dizem respeito a análises de incrementos na 
renda e no produto da economia devido a variações nos consumos público (G) e privado (C), 
nos investimentos (l), nas exportações (X) e nas importações (M). Com referência a essas 
informações e considerando uma função consumo C = 10 + 0,8y, julgue o item seguinte, re- 
lativo ao nível de equilíbrio da renda e do produto. 

Dado: nível de equilíbrio da renda e produto da Economia = 110 e Investimento = 10 
Considere, ainda, que os empresários dessa economia tenham decidido aumentar os investi- 
mentos em 10%. Nessa situação, haverá aumento de 5% na renda. 


Resposta: F. Sabendo-se que Al= 1 e c= 0,8, o multiplicador do Investimento é: 


Av 
AL 1-c 
AY =5 


% AY = Ai = 5/110 = 0,045 = 4,5% 


29. (MPOG — ESAF — 2005) Considere: 
Y=AW)+l+6+X-M(Y) 
C(Y) = Co + 0,7Y 
M(Y) = Mo + 0,5Y 
|= 700 
G = 200 
X = 300 
Co = 500 
Mo = 100 
Onde: Y = produto; | = investimento; G = gasto do governo; X = exportações; M = importa- 
ções; Co = Consumo Autônomo; Mo = importações autônomas. Com base nessas informa- 
ções, é incorreto afirmar que: 
a) AY/ACo = 1,5; 
b) No equilíbrio, Y = 2.000; 
c) No equilíbrio, € = 1.900; 
d) No equilíbrio, M = 1.100; 
e) Se AG = 100, então AY = 125. 


Resposta: “a”. O produto de equilíbrio (Y) será: 
Y=C+Hl+G+X-M 
Y =C0o+0,7Y + 700 + 200 + 300- (Mo + 0,5Y) 
Y = 500 +0,7Y + 700 + 200 + 300 — (100 + 0,5Y) 
Y = 1.600 +0,2Y 
0,8Y = 1.600 

1 





Y=-——x1.600 
0,8 


O Multiplicador Keynesiano é igual a 1/0,8, ou seja, 1,25. Logo, o multiplicador do consumo 
é igual a 1,25. 

Para determinar o produto de equilíbrio, deve-se continuar o cálculo, ou seja, Y = 2.000. 
Nesse ponto de equilíbrio, o Consumo será igual a: 

C=500+0,7Y 
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C=500+0,7 x 2.000 

C = 1.900 

Nesse ponto de equilíbrio, a Importação será igual a: 
M = 100 + 0,5Y 

M = 100 + 0,5 x 2.000 

M = 1.100 

Se AG = 100, então: 

AYIAG = 1,25 

AYH00= 1,25 

AY = 125 


30. (EBC — CESPE — 2011) Considerando o fato de que um aumento do gasto governamen- 
tal provoca um aumento proporcional da renda nacional e sabendo que a constante de 
proporcionalidade, nesse caso, é denominada multiplicador keynesiano de gastos, julgue os 
itens subsecutivos. 

a) Se o governo aumentar seu gasto em R$ 100 milhões e a propensão marginal a consu- 
mir da sociedade sob esse governo for igual a 80%, então o aumento correspondente 
na renda nacional será igual a R$ 500 milhões. 

b) O efeito multiplicador em questão pressupõe que a economia esteja em desemprego. 

c) Supondo invariável o lado monetário da economia, o referido multiplicador correspon- 
de ao inverso da propensão marginal a poupar. 


Resposta: V, V, V. 

a) (V) Sabendo-se que o multiplicador dos gastos do governo se define por: 
AYIAG = 1/1 —- c, então: 

AY/00 = 1/1- 0,8 

AY = 500 


b) (V) Para que o produto possa aumentar em 500 para atender ao aumento da demanda 
agregada, é necessário que haja capacidade de produção na economia, ou seja, é necessário 
que os recursos não estejam sendo plenamente utilizados para que possam ser usados para 
expandir o produto. 


c) (V) O multiplicador dos gastos do governo se define por: AY/AG = 1/1 - c; ou AY/AG = 1/s, 
onde: s = Propensão marginal a Poupar. 


31. (STM — CESPE — 2011) Pareceres acerca de cenários macroeconômicos, geralmente, di- 
zem respeito a análises de incrementos na renda e no produto da economia devido a varia- 
ções nos consumos público (G) e privado (C), nos investimentos (1), nas exportações (X) e nas 
importações (M). Com referência a essas informações e considerando uma função consumo 
C=10+0,8y, julgue os itens seguintes, relativos ao nível de equilíbrio da renda e do produto. 
a) Caso uma economia apresente função poupança S = -10 + 0,2(y — T), investimento 
autônomo | = 10, exportações X = 6, importações M = 5 e gastos do governo (G) 
iguais aos tributos arrecadados (T), em que G = T = 5, haverá renda y de equilíbrio 
igual a 106. 
b) Caso haja uma economia na qual seja consumido tudo o que se produz, a renda y de 
equilíbrio será igual a 100. 
c) Considere que, em uma economia fechada e sem governo, apresentem-se função con- 
sumo € = 10 + 0,8y, função poupança $S = -10 + 0,2y e investimento autônomo | = 10. 
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Considere, ainda, que os empresários dessa economia tenham decidido aumentar os 
investimentos em 10%. Nessa situação, haverá aumento de 5% na renda. 


Resposta: F, F, MV. 
D(D)Y=C+I+G+X-M 
Y=10+0,8(Y-T)+10+5+6-5 
Y=10+0,8(Y-5)+ 16 
Y=26+0,8y-4 

0,2Y = 22 

Y = 110 


D)()Y=C+G 
Y=10+0,8(Y-T)+5 
Y=15+0,8(Y-5) 
Y=15+0,8Y-4 
0,2Y = 11 

Y= 5a 


o) (V) Al = 1 

AY =? 

AYIAL = 1/1 — c 

AY =1/1-0,8 

AY =5 

O produto de equilíbrio antes do aumento dos investimentos é: 
Y=C+I 

Y=10+0,8Y +10 

0,2Y = 20 

Y = 100 

Portanto, a variação percentual do produto é: AY/Y = 5/100 = 0,05 = 5%. 


32. (TJ/ES — CESPE — 2011) A respeito de moeda e inflação, julgue o próximo item. 

Sempre que a Propensão marginal a Consumir for inferior à unidade, o efeito multiplicador 
dos gastos do governo sobre a demanda agregada será negativo. 

Resposta: F. O multiplicador dos gastos do governo é: AY/AG = 1/1 - c, logo, sabendo que, O< €C< 1, 
o multiplicador do governo será positivo e maior que “1”. 


33. (Prefeitura de Governador Valadares — FUMARC — 2010) Supondo que, em uma dada 
economia, a propensão marginal a consumir seja igual a 80%, qual o valor do multiplicador 
keynesiano dos gastos: 

a) 10 

b) 2 

c) 8 

d) 5 


Resposta: “d”,. 
AYIAG = 1/1 — c 
AYIAG = 1/1 - 0,8 
AYIAG = 1/0,2 
AYIAG = 5 
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34. (ISS/SP — FCC — 2012) Tudo o mais constante, no modelo keynesiano simples em que a 
tributação e a importação de bens e serviços são funções do nível de renda da economia, o 
multiplicador dos gastos do governo 


a) está correlacionado positivamente com o multiplicador dos meios de pagamento. 
b) diminui se a propensão marginal a consumir aumenta. 

c) é uma função decrescente da propensão marginal a tributar. 

d) é menor que o valor do multiplicador dos investimentos privados. 

e) é uma função crescente da propensão marginal a poupar. 


Resposta: “c”. O multiplicador dos gastos do governo (AY/AG) se define por: 11 -c(1-t)+m. 
Não há, portanto, relação com o multiplicador monetário (AM /AB), que se define por: 1/1 — 
d(1 — R), assunto a ser visto no capítulo 11. Se a Propensão marginal a Consumir (c) aumenta, 
o multiplicador dos gastos do governo aumenta. Se a Propensão marginal a Tributar (t) au- 
menta, o multiplicador dos gastos diminui, ou se “t” diminui, o multiplicador dos gastos do 
governo aumenta. O multiplicador dos gastos do governo é igual ao multiplicador do consu- 
mo, do investimento e das exportações e é uma função crescente da Propensão marginal a 
Consumir (c) e, portanto, uma função decrescente da Propensão marginal a Poupar (s), já que 
“c” e "s” são complementares para “1º (c+ s= 1). 


35. (ISS/BH — Fundação Dom Cintra — 2012) Uma economia sem o setor governo e fechada, 
num certo período, registrou propensão marginal a consumir de 80%. Um acréscimo de 
$ 2.800 no agregado Investimento acarreta elevação do produto nacional na ordem de: 

a) 5.600 

b) 11.200 

c) 14.000 

d) 18.200 

e) 22.400 


Resposta: “c”. Sabendo-se que o multiplicador do investimento é igual a: AY/Al= 1/1 -c, 
então AY/2.800 = 1/1 - 0,8. Logo: AY = 14.000. 


36. (ISS/BH — Fundação Dom Cintra — 2012) Uma economia aberta, num determinado perío- 
do de tempo, registrou variação na renda de equilíbrio na ordem de $ 84.350. Sabendo que 
a Propensão Marginal a Consumir é 0,7 e a variação na arrecadação de tributos, no mesmo 
período, registrou queda de $ 48.200, pode-se constatar que a Propensão Marginal a Impor- 
tar é fixada em: 

a) 10,0% 

b) 17,5% 

c) 30,0% 

d) 40,0% 

e) 45,0% 


Resposta: “a”. Sabendo-se que o multiplicador dos tributos é igual a: 
AYIAT =-ci-c+m, então: 

84.350/-48.200 =-0,7/(1- 0,7 + m) 

—1,75=-0,//0,3 +m 

—0,525 —-1,/5m = -0,7 

1,75m = 0,175 

> m=0,1 ou 10% 
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MERCADO MONETÁRIO 


H 10.1. A ORIGEM DA MOEDA METÁLICA, MOEDA-PAPEL, PAPEL-MOEDA E 
MOEDA FIDUCIÁRIA 


A moeda é um ativo de curso forçado, ou seja, que deve ser aceita como meio de 
pagamento por todos os agentes econômicos. Ela representa o ativo de maior liquidez 
na economia. Constituem-se moeda as cédulas, as moedas metálicas, os saldos em 
conta corrente nas agências bancárias e os cheques de viagem. 

Para realizar suas trocas, o homem, a princípio, utilizou-se do escambo, ou seja, 
da troca direta de mercadorias. Para tanto, porém, havia a necessidade da coincidên- 
cia de desejos. Assim, se o indivíduo “A” produzisse batata e desejasse do indivíduo 
“B” tomates, precisaria que o indivíduo “B” desejasse possuir batatas. Era preciso 
criar uma mercadoria-moeda para servir de intermediário das trocas, que fosse 
suficientemente rara para ter valor e atendesse às necessidades dos agentes para ter 
aceitação geral. Foram criadas, então, as mercadorias-moeda, como tecidos, cereais, 
sal, gado etc. No Quadro 10.1, é possível conhecer as principais mercadorias utiliza- 
das como moeda em diferentes épocas e regiões. 


Quadro 10.1. Principais mercadorias utilizadas como moeda, em diferentes épocas 
e regiões 


ÉPOCAS E REGIÕES PRINCIPAIS MOEDAS-MERCADORIAS 
Antiguidade 


Lídia Peças metálicas e cunhadas. Embora existam dúvidas históricas, os lídios (século XVII 
'a€.) teriam sido os primeiros povos a cunhar moedas, atestando seu peso e título. 


Pérsia "Gado, sobretudo bovinos e ovinos. 


Bretanha Barras de ferro. Espadas de ferro. Escravos. 





Animais domésticos. Arroz. Metais (notadamente ouro e cobre). 





China | Conchas, seda e metais. Instrumentos agrícolas. Cereais. Sal. 
Ilhas Britânicas "Moedas de couro (precursoras das cédulas de papel). Gado. Ouro e prata em unidades-peso. 


(continua) 
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cresceu de maneira drástica, elevando o salário deles. (Deixamos para o leitor, como um exercício, a tarefa de desenhar 
as curvas de oferta e de demanda mostrando o que ocorreu, tal como foi feito no Exemplo 2.1.) 

Essas tendências são evidentes quando se observa a evolução dos salários das diferentes categorias profissionais. 
Por exemplo, os ganhos reais (corrigidos pela inflação) semanais dos trabalhadores especializados (tais como profissionais 
das áreas financeira, securitária e imobiliária) cresceram mais de 20% entre 1980 e 2009. No mesmo período, a renda real 
semanal dos trabalhadores menos qualificados (vendedores do varejo, por exemplo) cresceu apenas em 5%.? 

Muitas projeções apontam para uma continuidade dessa tendência durante a próxima década. Com o crescimento dos 
setores de alta tecnologia da economia norte-americana, a demanda por trabalhadores altamente especializados deve 
crescer ainda mais. Ao mesmo tempo, a informatização dos escritórios e das fábricas reduzirá ainda mais a demanda por 
trabalhadores não especializados. (Essa tendência novamente será discutida no Exemplo 14.7.) Tais mudanças só podem 
exacerbar a desigualdade salarial. 


EXEMPLO 2.3 O COMPORTAMENTO DE LONGO PRAZO DOS PREÇOS DOS RECURSOS NATURAIS 





Hoje, muitos se preocupam com os recursos naturais do planeta. Essas pessoas se perguntam se as fontes de energia 
e os recursos minerais podem vir a se esgotar em um futuro próximo, fazendo os preços dispararem, o que poderia pôr um 
fim ao crescimento econômico. Uma análise da oferta e da demanda pode nos fornecer alguma perspectiva sobre o tema. 


O planeta, evidentemente, tem uma quantidade limitada de recursos minerais, tais como cobre, ferro, carvão e petró- 
leo. Durante o último século, porém, os preços desses e de muitos outros recursos minerais declinaram ou permaneceram 
quase constantes em relação ao índice geral de preços. A Figura 2.8, por exemplo, mostra o preço do cobre em termos reais 
(ajustado pela inflação), assim como a quantidade consumida entre 1880 e 2010 (ambos são apresentados na forma de 
índice, considerando-se 1880 = 1). Apesar das variações de curto prazo nos preços, não se observou nenhum aumento de 
longo prazo, muito embora o consumo anual seja atualmente cerca de 100 vezes maior que em 1880. Padrões semelhantes 
são válidos para outros recursos minerais, como o ferro, o petróleo e o carvão.* 

Como podemos explicar esse grande aumento no consumo de cobre, mas com muito pouca mudança no preço? A res- 
posta se encontra ilustrada na Figura 2.9. Como pode ser visto na figura, a demanda por esses recursos cresceu junto com 
a economia mundial. No entanto, à medida que a demanda cresceu, os custos de produção foram reduzidos. Essa redução 
deveu-se, primeiro, à descoberta de reservas maiores, que apresentaram menores custos de lavra e, segundo, ao progresso 
tecnológico e à vantagem econômica das operações de mineração e refinamento em grande escala. Em consequência, a 
curva de oferta deslocou-se para a direita ao longo do tempo. No longo prazo, os deslocamentos da curva de oferta foram 
maiores que os deslocamentos da curva de demanda, de tal forma que o preço apresentou repetidas quedas, conforme 
mostra a Figura 2.9. 

Isso não significa que os preços do cobre, do ferro e do carvão devam declinar ou permanecer constantes para sempre, pois 
tais recursos são finitos. Contudo, à medida que os preços começarem a subir, o consumo provavelmente mudará, pelo menos 
em parte, para materiais substitutos. Por exemplo, o cobre em muitas de suas aplicações foi substituído pelo alumínio e, mais 
recentemente, pela fibra Ótica em aplicações eletrônicas. (Veja o Exemplo 2.8 para obter uma discussão mais detalhada a res- 
peito do preço do cobre.) 





3 Para obter dados detalhados sobre salários, consulte a seção Detailed Statistics, no site do Bureau of Labor 
Statistics (BLS): http://www.bls.gov/ces/. Escolha Employment, Hours, and Earnings from The Current 
Employment Statistics Survey (National). 

4 Entre 1999 e 2000, o índice de consumo de cobre nos Estados Unidos era de aproximadamente 102, mas 
depois sofreu uma queda significativa, em decorrência da demanda cada vez menor de 2001 a 2006. Os 
dados sobre consumo (1880-1899) e preço (1880-1969) da Figura 2.8 foram extraídos de Robert S. Manthy, 
Natural Resource Commodities: A Century of Statistics. (Baltimore: Johns Hopkins University Press, 
1978.) Já os dados mais recentes sobre preço e consumo (1970-2010) vieram do U.S. Geological Survey — 
Minerals Information, Copper Statistics and Information (http://minerals.usgs.gov/). 
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Alemanha Gado (início da Idade Média). Cereais (notadamente aveia e centeio). Mel. Moedas 
cunhadas. Solidus, de ouro; e denar, de prata. 


Islândia Gado. Tecidos. Peixes secos (notadamente o bacalhau). 


Gado bovino. Escravos. Tecidos. Manteiga. Peles curtidas. 
Rússia Gado bovino. Peles de esquilo e de marta. Prata, em unidades-peso. 


Arroz (como instrumento de troca e unidade de conta). Chá. Sal. Peças de ferro, estanho 
e prata, com valores inter-relacionados. 


Anéis de cobre, cobertos com ouro e prata. Pérolas. Ágata. Arroz. 
Estados Unidos Época colonial: fumo, cereais, carnes-secas, madeira e gado. 


Austrália Rum, trigo e carne (nos primórdios da colonização britânica). 


Canadá Peles e cereais. 


França Após a desvalorização dos assignats: metais preciosos e cereais. 


Alemanha e Áustria | No Tirol: terra, como denominador comum de valores; gado, como instrumento de troca. 


Arroz. Warrants, emitidos por depósitos desse cereal, até o século XVII foram usados 
como moeda. 





Fonte: Lopes e Rossetti". 


Lopes e Rossetti explicam que “os primeiros tipos de moeda tinham, essen- 
cialmente, valor de uso; e, sendo este comum e geral, passaram a ter, concomitan- 
temente, valor de troca. Só com o correr do tempo, com a passagem de um tipo de 
moeda para outro, os instrumentos monetários foram submetidos a um processo 
gradual, porém lento, de desmaterialização, em decorrência do qual a exigência de 
valor de uso foi paulatinamente abandonada, enfatizando-se de forma crescente o 
valor de troca”. 

No decorrer do tempo, as mercadorias-moedas, por não guardarem em si as 
principais características da moeda” e pelo fato de algumas mercadorias possuírem 
um grande valor de uso não correspondendo a uma unidade monetária, passaram a 
ser substituídas pelos metais (inicialmente o cobre, bronze e ferro e depois o ouro 
e a prata), cujo valor de uso não comprometia o valor de troca, além de melhor 





! João do Carmo Lopes e José Paschoal Rossetti, Economia monetária, 1995, p. 28. 


* João do Carmo Lopes e José Paschoal Rossetti, Economia monetária, 1995, p. 27. 

* Às principais características da moeda são: indestrutibilidade, ou seja, não pode ser destruída; 
homogeneidade, ou seja, segue um padrão de maneira a fazer com que duas moedas de igual valor 
sejam sempre iguais; divisibilidade, ou seja, pode ser fracionada de maneira a possuir múltiplos e 
submúltiplos que permitam fazer grandes ou pequenas transações; transferibilidade, ou seja, deve 
ser fácil de passar de um possuidor para outro; facilidade de manuseio e transporte, ou seja, é 
fácil de se manipular, devendo ser leve e fácil de ser carregada; baixo custo de transação de 
maneira a não onerar quem cria a moeda; dificuldade de falsificação de maneira a aumentar a 
confiança e a aceitação do público. 
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respeitarem as características exigidas para uma moeda”. Surgiram, portanto, as 
moedas metálicas. 

Com o desenvolvimento econômico, os metais preciosos passaram a apresen- 
tar algumas inconveniências, como a dificuldade de transporte em decorrência do 
peso e o aumento do risco de roubos. Daí, surgiram as casas de custódia, que 
passaram a guardar os metais monetários sob custódia e a conceder para os deposi- 
tantes um certificado de depósito que passou a circular na economia, o que deu ori- 
gem à moeda-papel, que possuía lastro de 100% conversível nos metais depositados 
e poderia ser transferível. 


A casa de custódia começou a verificar que a reconversão de moeda-papel em 
metais preciosos não era solicitada pelos depositantes no mesmo momento, o que 
permitiu a emissão de certificados de depósito não 100% lastreados. A confiança do 
público em relação a esses novos certificados fez nascer a moeda fiduciária, passando 
a moeda-papel para o papel-moeda, com a característica de ser transferível e incon- 
versível. No decorrer do tempo, o exagero da emissão de papel-moeda levou o sistema 
monetário a quebrar, obrigando o Estado a regulamentar a emissão do papel-moeda. 
Surgiram, então, os Bancos Centrais, com a finalidade de controlar essa emissão e 
como meio de se financiar os Estados Nacionais. A partir da Primeira Guerra Mundial, 
todos os países passaram a emitir o papel-moeda de maneira inconversível”. Atualmen- 
te, Os sistemas monetários apresentam a característica de serem inconversíveis, sem 
lastro metálico, tendo o Estado o monopólio de emissão. 


E 10.2. FUNÇÕES DA MOEDA 
A moeda apresenta três funções: 


EB Meio de troca, ou seja, a moeda evita o escamboº e torna desnecessária a 
coincidência de desejos, ou seja, o agente A pode adquirir mercadorias do agen- 
te B, pagando com moeda por isso, não sendo obrigado o agente B a adquirir 
mercadorias do agente A. De acordo com Paulani e Braga: “Uma das principais 
funções da moeda é justamente a de ser meio de troca, ou, em outras palavras, 
a de ser exatamente aquele elemento que viabiliza a ocorrência de milhares de 
trocas a cada momento, porque intermedeia o movimento das mercadorias, per- 
mitindo que elas troquem de mãos”. 

EB Unidade de conta, ou seja, a moeda serve para contar o valor de cada merca- 
doria. Paulani e Braga reforçam que: “uma mercadoria A tem seu valor expresso 
não de inúmeras formas, mas de uma única forma e, melhor ainda, a mercadoria 





* Na Idade Média, os senhores feudais eram quem cunhavam as moedas e estipulavam seu valor de 
face. Na medida em que para a mesma moeda era estipulado um maior valor nominal, ocorria a 
apropriação de valor por parte deles. A esse processo, dá-se o nome de senhoriagem. 

* O Dólar, até 1971, apresentava lastro metálico proporcional. Atualmente, não é mais materializado. 

º Entende-se por escambo a troca pura, a troca direta de mercadorias e serviços sem a Intermediação 
da moeda. 

* Leda Maria Paulani e Bobik Braga, A nova contabilidade social, 2007, p. 184. 
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que está servindo para a expressão do valor de A é a mesma que está servindo 
para expressar os valores de todas as demais. É nesse sentido preciso que se diz 
que a moeda é unidade de conta”*. 

mB Reserva de valor, ou seja, a moeda permite que o agente econômico retenha 
consigo o valor de uma venda, levando-o ao entesouramento. Assim, de acordo 
com a conveniência e a oportunidade do agente, as transações poderão ser alo- 
cadas no tempo. Em períodos inflacionários, os agentes econômicos tendem a 
trocar sua moeda por títulos que rendam juros e correção monetária, ou outros 
ativos que possam se valorizar, já que o custo de oportunidade de reter moeda 
torna-se muito alto. 


Franco sintetiza afirmando: “Dentre os economistas, em especial, é muito co- 
mum (...) definição (...) da moeda, bem como a especificação de suas três funções 
básicas: (1) a de servir como meio de pagamento; (11) a de permitir a transferência no 
tempo de poder de compra, ou seja, a de servir como reserva de valor; e (111) a de 
oferecer à economia uma unidade de conta para se referenciar valores”. 

Quando há inflação)”, a função da moeda como reserva de valor vai tornando-se 
debilitada para, em seguida, prejudicar a função unidade de conta. Por fim, diminui 
a capacidade de meio de pagamento. 

O Plano Real foi um programa brasileiro de estabilização econômica que, entre 
outras coisas, instituiu a Unidade Real de Valor (URV), que tinha a característica 
de indexar a economia durante um período determinado. Sua função era apenas de 
meio de conta, já que os agentes econômicos não poderiam utilizá-la como meio de 
troca nem reserva de valor. Portanto, apesar de deter uma das características da moeda, 
não poderia ser considerada como tal, já que, para 1sso, é necessário deter as três 
funções. Também o “Cruzeiro Real”, devido às altas taxas de inflação, perdeu, em 
parte, a função de reserva de valor. Com a implantação do Plano Real, em sua segun- 
da fase, a unidade de conta passou a ser desempenhada pela URV. Ao final deste 
capítulo, será possível conhecer mais um pouco sobre o Plano Real. 


Cavalcante e Rudge acrescentam mais três funções para a moeda, ou seja: 


m “Função liberatória: Liquida débitos e salda dívidas, poder garantido pelo 
Estado; 

mB Padrão de pagamentos: Permite realizar pagamentos ao longo do tempo, 
permite crédito e adiantamento, viabiliza fluxos de produção e de renda; 

EB Instrumento de poder: Instrumento de poder econômico, conduz ao poder 
político, permite manipulação na relação Estado-Sociedade”*. 





* Leda Maria Paulani e Bobik Braga, A nova contabilidade social, 2007, p. 186. 
* Gustavo H. B. Franco, O plano real e outros ensaios, p. 28. 

O Define-se inflação como a elevação generalizada e persistente de preços. 

4 Luiz Fernando Rudge e Francisco Cavalcante, Mercado de capitais, p. 37. 
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m 10.3. CONCEITO DE BASE MONETÁRIA E MEIO DE PAGAMENTO 
Base Monetária'” = Papel-Moeda em Poder do Público (PMPP) + volume de 
reservas mantido pelos bancos comerciais e pelo Banco Central (Encaixes). 


Pode ser entendida como o dinheiro com poder de multiplicação. Corresponde 
ao Passivo monetário do Bacen”. 


B = PMPP + Encaixes 


15 dE 


Segundo Blanchard, o termo “base” “reflete o fato de que a oferta total de 
moeda depende em última análise de um montante de uma “base” — o montante de 
moeda do Banco Central na economia”. 


= 10.3.1.  Papel-Moeda Emitido (PME) 


Define-se PME como o Papel-moeda que o Bacen coloca na economia = PMPP 
+ caixa dos bancos comerciais + caixa do Bacen. 


» 10.3.2.  Papel-Moeda em Circulação (PMC) 


Define-se PMC como o Papel-Moeda Emitido — caixa da autoridade monetária. 
Logo PMC = PME —- CX, ... ou PMC = PMPP + CX 


Bancos comerciais 
= 10.3.3. Papel-Moeda em Poder do Público (PMPP) 

Define-se PMPP como o Papel-Moeda em Circulação — caixa dos bancos comer- 
ciais ou Papel-Moeda Emitido — caixa das instituições financeiras. 

Assim, pode-se também definir a Base Monetária como: B = PMC + Reservas 
bancárias (Rc + Rv). 

Por meio dos Quadros 10.2 e 10.3, é possível visualizar as diferenças entre Base 


Monetária, Papel-Moeda em Circulação, Papel-Moeda em Poder do Público e Papel- 
-Moeda Emitido. 


Quadro 10.2. Comparação entre Base Monetária, Papel-Moeda em Circulação e 
Papel-Moeda em Poder do Público 


PAPEL-MOEDA EM 
PODER DO PÚBLICO 


Papel-Moeda em Poder do Público | Papel-Moeda em Poder do Público | Papel-Moeda em Poder do Público 


BASE MONETÁRIA PAPEL-MOEDA EM CIRCULAÇÃO 


Caixa dos bancos comerciais Caixa dos bancos comerciais 
Recolhimento compulsório 
Recolhimento voluntário | 








* “Também conhecida por moeda de alta potência ou moeda do Banco Central. O nome “base” refere- 
-se ao fato de a moeda do Banco Central ser a base da oferta total de moeda. 

é Bacen é a abreviação de Banco Central. 

* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 76. 
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Quadro 10.3. Comparação entre Papel-Moeda Emitido, Papel-Moeda em Circulação e 
Papel-Moeda em Poder do Público 





PAPEL-MOEDA EM 


PAPEL-MOEDA EMITIDO PAPEL-MOEDA EM CIRCULAÇÃO PODER DO PÚBLICO 


Papel-Moeda em Poder do Público | Papel-Moeda em Poder do Público | Papel-Moeda em Poder do Público 


Caixa dos bancos comerciais Caixa dos bancos comerciais 


Caixa da autoridade monetária 


m 10.3.4. Encaixes 

Define-se Encaixe como o depósito compulsório (ou recolhimento compulsório) 
e voluntário (ou recolhimento voluntário) junto ao Banco Central + papel-moeda em 
caixa dos bancos comerciais. 


= 10.3.5. Recolhimento compulsório sobre depósitos à vista!” 


Depósito que os bancos comerciais são obrigados a fazer junto ao Banco Central 
e que os impede de expandir os meios de pagamento de forma exagerada, via em- 
préstimos e financiamentos ao público não bancário. Servem também para diminuir 
o risco dos bancos. Não rendem juros, porém são corrigidos monetariamente. Contudo, 
quando esses recolhimentos compulsórios são feitos sob a forma de títulos da dívida 
pública, os bancos comerciais passam a receber juros desses depósitos. Com relação 
a 1sso, Lopes e Rossetti afirmam: “(...) os bancos comerciais compuseram suas reser- 
vas junto ao Banco central em parte com esses títulos públicos e em parte em moeda. 
Essa permissão equiparou esses títulos da dívida pública à moeda para efeito de ma- 
nutenção de reservas compulsórias. A esterilização em espécie, fundamento desse 
instrumento, foi assim desvirtuada. Tal prática ainda subsiste, embora em proporção 
reduzida, como forma de remunerar essas reservas € atenuar as pressões dos bancos 
na busca de outras formas de compensação operacional”*. 


= 10.3.6. Recolhimento voluntário sobre depósito a vista 


Depósito que os bancos fazem voluntariamente junto ao Banco Central no intui- 
to de fazer frente a uma possível posição negativa na câmara de compensações. Não 
há pagamento de juros reais sobre o recolhimento voluntário, mas há correção mone- 
tária. Carvalho explica a existência do Recolhimento Voluntário ao afirmar: “(..), em 
parte do dia, podem ocorrer mais cheques emitidos contra esse banco (saques) do que 
cheques emitidos a favor (depósitos)””. 





» O Sistema de Informações do Banco Central (Sisbacen) é um conjunto de recursos de tecnologia da 
informação, interligados em rede, utilizado pelo Banco Central na condução de seus processos de 
trabalho. Ele liga em tempo real e via on-line os bancos comerciais ao Banco Central e, assim, o 
Banco Central torna indisponível uma porcentagem dos depósitos nos bancos comerciais, que é 
chamado de Recolhimento Compulsório. 

6 João do Carmo Lopes e José Paschoal Rossetti, Economia monetária, 1995, p. 201. 

Fernando J. Cardim de Carvalho... (et al.), Economia monetária financeira, p. 9. 
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= 10.3.7. Caixa dos bancos comerciais 


O caixa dos bancos comerciais corresponde ao dinheiro físico que existe nas 
agências bancárias para fazer frente aos saques dos clientes. 


= 10.3.8. Reservas 


As reservas compreendem o recolhimento (ou reserva) compulsório (Rc) + Re- 
colhimento (ou reserva) voluntário (Rv). 


Oferta monetária = oferta de moeda = meios de pagamento 


= 10.3.9. Meios de pagamento (ou moeda manual) 


Define-se meio de pagamento como o estoque de ativos que pode ser usado nas 
transações, ou seja, o total de ativos de liquidez'* imediata (M ) do setor não bancário. 

Os meios de pagamento correspondem à liquidez do sistema bancário. Ele é o 
Passivo monetário do sistema bancário (Banco Central + bancos comerciais)”. 

É a soma do Papel-Moeda em Poder do Público (PMPP) e dos depósitos à vista 
(DV) do público nos bancos comerciais, nos bancos múltiplos e nas Caixas Econô- 
micas (corresponde à moeda escritural). 


M = PMPP + DV 


O Banco Central reformulou, a partir de 2001, o conceito de meios de pagamen- 
to”, de forma que não estão mais ordenados pelo grau de liquidez, mas pela natureza 
das instituições financeiras emissoras desses haveres. Pelo critério de liquidez, o M, 
corresponde à moeda e M,, M,, M, correspondem à quase moeda. 

M, = Papel-Moeda em Poder do Público + depósito à vista. M, é o meio de pa- 
gamento que não rende juros e apresenta liquidez imediata. Recebe o conceito de 
Moeda ou haver monetário. 

M,)* =M, + depósitos de poupança + CDB (ou títulos emitidos por instituições 
depositárias””) + depósito especial remunerado (DER). 





Entende-se por liquidez a facilidade e a velocidade com que o ativo monetário pode ser convertido 
em bens e serviços. 
? Ver Balancete do Sistema Bancário no capítulo 12. 
* De acordo com o grau de liquidez do ativo considerado, os seguintes agregados monetários eram, 
antigamente, classificados: 
M, = Papel-Moeda em Poder do Público + depósito à vista; 
M,=M, + títulos públicos em poder do setor privado; 
M,=M, + depósitos de poupança; 
M,=M, + depósitos a prazo e outros títulos privados. 
* De 1991 a 1995, foram incluídos no M, os Depósitos Especiais Remunerados (DER), criados no 
Plano Collor com o confisco dos ativos financeiros. 
2 São instituições depositárias: os bancos múltiplos, os bancos comerciais, as caixas econômicas, os 
bancos de investimento, os bancos de desenvolvimento, as agências de fomento, as sociedades de 
crédito, financiamento e investimento, as sociedades de crédito imobiliário, as associações de pou- 
pança e empréstimo, as companhias hipotecárias. 
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M,=M, + quotas de fundos? de rendas fixas” + operações com títulos públicos 
compromissadas? registradas no Sistema de Liquidação e Custódia (SELIC). 

M,=M, + títulos públicos de alta liquidez. Corresponde ao conceito de poupan- 
ça financeira. 

M, +M, + M, são conceituados por “quase moeda” ou “haveres não monetários”. 

Feijó e Ramos dividem genericamente os ativos em dois grupos: 


“(1) ativos monetários: papel-moeda — emitido pelo Banco Central — e depósitos à vista, 
emitidos pelos bancos emissores de moeda. O somatório do papel-moeda em poder do pú- 
blico e dos depósitos à vista constitui os meios de pagamentos no seu sentido restrito (M ). 
(11) ativos financeiros não monetários: depósitos de poupança e a prazo emitidos por 
bancos, e títulos da dívida pública emitidos pelo Tesouro Nacional, entre outros. São tradi- 
cionalmente denominados quase moeda, dependendo de seu maior ou menor grau de Ji- 
quidez e fazem parte dos conceitos mais amplos de meios de pagamento (M,, M, eM)”*”. 


Em 10.4. TIPOS DE MOEDA 


Moeda fiduciária (ou moeda manual ou corrente) corresponde à cédula e à 
moeda metálica, ou seja, ao papel-moeda, que as pessoas utilizam para suas transa- 
ções e que o Banco Central emite. Essa moeda tem poder de compra e quem garante 
Isso é o Banco Central pela Fidúcia (confiança) já que não são lastreadas. Apresen- 
tam curso forçado, ou seja, não se pode recusar recebê-la como forma de pagamento. 

Moeda escritural (ou invisível, por não ter existência física), também conheci- 
da por moeda bancária ou contábil, é emitida pelos bancos comerciais. Corresponde 
ao depósito à vista e a curto prazo nos bancos comerciais”. Representa a parcela 
maior dos meios de pagamento. 





*? Fundo = conjunto de recursos monetários empregados como reserva ou para cobrir despesas extraordiná- 


rias. Tem personalidade jurídica própria (CNPJ). Portanto, não são emitidos pelas instituições financeiras. 

As ações são Instrumentos financeiros emitidos por empresas não financeiras e representam uma 

fração da empresa que as emitiu. São classificadas como títulos de renda variável. Os fundos de 

renda variável e os fundos de pensão não são considerados emissores de liquidez e também não são 
multiplicadores de crédito. São, portanto, classificados nos agentes não depositários. 

3 (Operação compromissada é aquela em que o vendedor assume o compromisso de recomprar os tí- 
tulos que alienou em data futura predefinida e com o pagamento de juros prefixados, e o compra- 
dor, por sua vez, assume o compromisso de revender o título ao vendedor na data acordada e com o 
pagamento do preço fixado. 

& O SELIC “é um sistema eletrônico de teleprocessamento, administrado pelo Banco Central do 
Brasil e operado em parceria com a ANDIMA, por força de Convênio de Cooperação Operacional 
firmado entre as duas entidades. O Sistema efetua a custódia e o registro de operações realizadas 
pelas instituições que dele participam com títulos públicos federais emitidos pelo Tesouro Nacio- 
nal” (<www.andima.com.br/selic/oquee.asp>). 

* Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos, Contabilidade social, 2003, p. 159. 

*& Um cheque é uma ordem de pagamento da moeda escritural, mas não necessariamente é a moeda 
escritural, já que uma pessoa pode emitir um cheque em valor superior ao depósito à vista. Logo, 
moeda escritural é o saldo em conta corrente. 


ad 
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m 10.5. LASTRO 


Anteriormente foi dito que a moeda fiduciária não tem lastro. Saiba como isso 
ocorre. 

No século XIX, os Bancos Centrais monetizavam o ouro e a prata. Era o chamado 
bimetalismo, ou seja, a moeda era lastreada nos dois metais. Com o decorrer do tem- 
po, a prata começou a expulsar o ouro, o que ficou conhecido como: Lei de Gresham. 


=» 10.5.1. Lei de Gresham 


A Lei de Gresham? ou Lei de Grashman afirma que: “A má moeda tende a 
expulsar do mercado a boa moeda”. Isso se dava porque o valor da moeda era deter- 
minado pelo seu peso em metal precioso. Se o Estado decidisse cunhar novas moe- 
das com o mesmo valor facial, mas com menor quantidade do metal mais valioso, os 
agentes econômicos tenderiam a guardar a moeda cujo valor facial correspondesse 
ao valor pleno em termos de metal precioso (moeda boa) e passariam a fazer circular 
a moeda que não tivesse essa característica (moeda má). Com o tempo, toda a moeda 
boa acabaria por ser substituída pela moeda má no mercado, já que os agentes ente- 
sourariam a moeda boa. Portanto, quando há duas moedas circulantes no país que 
possuem legalmente o mesmo valor, aquela que possuir um valor intrínseco superior 
tenderá a desaparecer porque os agentes tenderiam a entesourá-la, exportarem-na ou 
vendê-la pelo peso. E a moeda de menor valor intrínseco tenderia a ser mantida para 
fins monetários. 

Com a descoberta de minas de ouro, este metal passou a afluir em maiores quan- 
tidades para os mercados, fazendo com que começasse a perder valor, levando os 
agentes econômicos a preferir reter as moedas de prata, já que essa depreciação não 
correspondia a uma mudança na taxa de conversão entre o ouro e a prata. A partir de 
1867, os principais países, como Alemanha, França e Inglaterra, optaram pela ado- 
ção Integral do padrão-ouro, embora o padrão bimetálico ainda tivesse persistido 
durante todo o restante do século XIX até os anos iniciais do século XX. A partir daí, 
a prata é desmonetizada e passa-se para o Monometalismo, em que toda moeda seria 
lastreada em ouro, o que deu origem ao regime do padrão-ouro. A princípio, a 
conversibilidade da moeda em ouro era total (conhecida como “pataca de ouro”), 
mas, devido à escassez do metal, depois, a conversibilidade da moeda em ouro 
passou a ser parcial. 

A partir, portanto, de 1870, o regime padrão-ouro passou a seguir um padrão 
cambial cuja moeda de referência era a Libra Esterlina. O regime ficou conhecido 
como regime padrão-ouro/Libra Esterlina, em que a Libra passou a ter um preço 
fixo em relação ao ouro. O regime de câmbio adotado, portanto, era o regime de 
câmbio fixo. 

Daí surgir o conceito de estalão-ouro, que era a quantidade de ouro que a moeda 
nacional era capaz de comprar. 





2? A origem da Lei de Gresham se deve a Sir Thomas Gresham, conselheiro financeiro da Rainha 
Isabel I da Inglaterra. 
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Assim, se com 1 Libra se comprava 2 gramas de ouro e com 1 Dólar se compra- 
va 1 grama de ouro, a taxa de câmbio era: 1 Libra = 2 Dólares, e o estalão-ouro”” do 
Dólar era igual a dois. 


Com a Primeira Guerra Mundial, a Inglaterra suspendeu essa conversibilidade, 


porque, como se sabe, na guerra os países diretamente envolvidos passam a apresen- 
tar déficits no seu Balanço de Pagamentos e esses déficits deveriam ser pagos em 


ouro, o que levaria à perda de grande contingente das reservas em ouro do país. A 








taxa de câmbio passa a ser flexível: se antes era determinada pelo par metálico, a 
artir daí passou a ser determinada pelo poder de compra da moeda de cada país. 





Em 1926, retoma-se o regime padrão-ouro/Libra Esterlina, o que levou a Inglater- 
ra a sucessivos déficits em seu Balanço de Pagamentos, cancelando a conversibilidade. 

A partir de 1932, deu-se início à chamada desvalorização competitiva, em que 
cada país tenta desvalorizar ainda mais sua moeda e, com isso, aumentar o nível de 
suas exportações”. 

Como os Estados Unidos detinham a maior reserva de ouro e a maior capacida- 
de industrial do mundo, impuseram o lastro de todas as moedas em Dólar. O comér- 
cio internacional, a partir daí, deveria ser pago em Dólar ou em ouro (que tinha uma 
relação de US$ 35 por onça). As taxas de câmbio voltaram a ser fixas em relação ao 
Dólar. É importante se observar que a moeda (Dólar) que serviria de lastro para to- 
das as outras moedas era emitida pelos Estados Unidos, que teriam a obrigação de 
lastrear o Dólar em ouro (metal cada dia mais fluente para os Estados Unidos). 

Em 1944, é criado o Fundo Monetário Internacional (FMI), que consistia em um 
fundo de estabilização para socorrer países com dificuldades em seus Balanços de 
Pagamentos. Em 1972, os Estados Unidos suspenderam a conversibilidade do Dólar 
em ouro, o que deu origem ao conhecido Paradoxo de Trifrin, que consistia no fato 
de que os países dependiam de Dólar para suas transações comerciais internacionais 
e, para que isso acontecesse, os Estados Unidos deveriam ser deficitários com esses 
países, ou seja, se por um lado havia necessidade de maior liquidez no comércio 1n- 
ternacional (mais Dólares), por outro lado colocava-se em cheque a credibilidade do 
Dólar (que não tinha mais lastro). 





= 10.5.2. Criação de moeda 

Observe, no Quadro 10.4, alguns casos em que se cria moeda (M ) e se destrói 
moeda (M ). 

Para se criar M,, é preciso aumentar Papel-Moeda em Poder do Público (PMPP) 
ou depósito à vista (DV), já que: M, = PMPP + DV. 

Tanto o Banco Central quanto os bancos comerciais podem criar moeda. O pri- 
meiro cria a moeda fiduciária ou moeda primária. Os demais criam moeda escritural 





*& A razão entre os respectivos estalões-ouro é conhecida como par metálico. 
4 O período das desvalorizações competitivas foi marcado pela política conhecida como “política de 
empobrecer o vizinho” ou “política de exportar desemprego”. 
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pelo mecanismo de depósitos à vista que recebem e empréstimos que concedem. Isso 
poderá ser verificado no capítulo 11. 


É importante observar que, para se criar ou destruir moeda, deve haver o envol- 
vimento entre o setor bancário e o não bancário. Portanto, transações entre os setores 
bancários ou transações entre os setores não bancários não alteram a oferta de moeda 
na economia. 


Quadro 10.4. Exemplos de criação e destruição de moeda 


NÃO HÁ CRIAÇÃO NEM 


CRIAÇÃO DE MOEDA DESTRUIÇÃO DE MOEDA 


DESTRUIÇÃO DE MOEDA 


1. Uma empresa desconta uma du- | 1. Uma empresa paga seus funcioná- | 1. Venda de ações (ativo não mo- 
plicata (ativo não monetário) no | rios contra seus depósitos à vista. netário) pelo banco para o públi- 
banco, recebendo dinheiro em tro- co, que paga com moeda (ativo 
ca (ativo monetário). monetário). 


2. Uma pessoa resgata um valor do | 2. Uma pessoa deposita em conta | 2. Uma pessoa deposita na pou- 

fundo de ações e deposita em con- | corrente um valor que estava em seu | pança um valor que estava em seu 

ta corrente. poder sob a forma de Papel-Moeda | poder sob a forma de Papel-Moe- 
em Poder do Público. da em Poder do Público. 


3. Um banco recebe divisas” (moe- | 3. Um banco comercial desconta um | 3. Um banco vende divisas a um 
da estrangeira) de um exportador. | título que está em seu poder junto | importador. 
“ao Banco Central. 





Como, no assunto de funções da moeda, é abordado o Plano Real, a seguir é 
fornecida uma breve explanação sobre o tema. É importante salientar que o seu apro- 
fundamento deve ser procurado em livros que abordem a trajetória da Economia 
Brasileira. 


= 10.5.3. Plano Real 


Quando Itamar Franco assumiu a presidência do Brasil (1992-1994), a inflação, 
além de muito alta, era persistente, já que estava presente na economia brasileira há 
aproximadamente três décadas. Para combatê-la e iniciar um processo de recupera- 
ção da economia, foi instituído, em junho de 1993, um programa de estabilização 
econômica, denominado Programa de Ação Imediata (PAL), com a finalidade de 
reduzir os gastos do governo e torná-los mais eficientes”. Entre as medidas adotadas, 
houve a diminuição das transferências voluntárias do Governo Federal, cortes nos 
repasses inconstitucionais aos demais entes da federação (Estados e Municípios), 
aumento dos tributos federais, como o IOF, e a criação do Imposto Provisório sobre 
Movimentação Financeira (IPMF), que era cobrado sobre movimentações a débito 
nas contas correntes. Também nessa época, a Contribuição para o Financiamento da 
Seguridade Social (COFINS) obteve legalidade. Com isso, houve a procura pela re- 
cuperação da receita tributária federal, equacionamento da dívida de Estados e 





** Moeda estrangeira é um ativo não monetário. 

º Posteriormente, foi observado que o regime fiscal e o controle sobre o déficit público não sofreram 
grandes alterações, devido às taxas de juros muito elevadas. As medidas anunciadas não passaram 
de um discurso para reverter as expectativas desfavoráveis e dar credibilidade à nova moeda. 
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O consumo anual de cobre cresceu cerca de cem vezes no período, mas o preço real (ajustado pela inflação) pouco mudou. 
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A demanda pela maioria dos recursos aumentou drasticamente no século XX, mas os preços caíram ou subiram pouco em termos 
reais (com ajuste pela inflação), devido à considerável redução dos custos, que deslocou a curva de oferta significativamente para 


a direita. 


420 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


Municípios para com a União, maior controle sobre os bancos estaduais, início do 
saneamento dos bancos federais, aperfeiçoamento do programa de privatização dos 
setores siderúrgico, petroquímico e de fertilizantes e combate à evasão fiscal, princi- 
palmente das grandes empresas. O PAI constituiu-se a base para a primeira etapa do 
Plano Real. Como afirma Filgueiras, a primeira fase do Plano Real, anunciada em 7 
de dezembro de 1993, “tratava-se do aprofundamento e ampliação de algumas inicia- 
tivas tomadas em junho, quando do lançamento do Programa de Ação Imediata”**. 

O plano de estabilização, denominado Plano Real, lançado pelo então ministro 
da Fazenda do Presidente Itamar Franco, Fernando Henrique Cardoso, partiu do 
diagnóstico de que a inflação brasileira possuía, desde a década de 1980, duas causas. 
A primeira seria entendida como causa da “aceleração” e consistia de choques de 
oferta e/ou demanda. A outra causa foi de forte caráter inercial, em que a inflação se 
autoalimentava, gerada, principalmente, pela indexação de preços na economia e 
pela capacidade de repassar aumento de custos de produção para os preços. 

O Plano Real visualizou que a fragilidade do estado sob o aspecto financeiro 
representava uma razão para o fracasso na contenção do processo inflacionário. 
Também percebeu que, com a redução da inflação, seria necessário se adotar uma 
política monetária que contivesse o consumo, que se elevaria em decorrência do con- 
trole inflacionário. 





À primeira medida do Plano Real, portanto, foi estabelecer um equilíbrio fiscal 
operacional. Esse equilíbrio foi perseguido por meio de cortes na proposta do or- 
çamento de 1994, que ganhou força devido ao “escândalo do orçamento”* e ao au- 
mento das alíquotas dos impostos federais em 5%. O ajuste fiscal proposto pelo Po- 
der Executivo foi aprovado pelo Congresso Nacional no início de 1994 denominou-se 
Fundo Social de Emergência e tinha por objetivo a desvinculação de 20% de todas 
as receitas derivadas de impostos e contribuições federais, para promover o ajuste 
fiscal. Depois, esse nome foi substituído por Fundo de Estabilização Fiscal”*, já que 
sua real finalidade foi aumentar a liberdade de gasto do governo. Filgueiras reforça 
quando afirma: “(...) a invenção e aprovação do Fundo Social de Emergência (FSE) 
se revelou como principal iniciativa. Este instrumento permitiu ao Governo executar 
cortes em seu orçamento para o ano de 1994 e deu uma maior flexibilidade na utili- 
zação dos seus recursos, bem como um maior controle no seu fluxo de caixa. (...) 
Mais tarde, (...) ficaria evidente que o Fundo se caracterizou, de fato, mais como um 
artifício para se aumentar a liberdade de manipulação dos gastos públicos no interior 
do orçamento, do que como um instrumento social propriamente dito, servindo so- 
bretudo, ao objetivo de se buscar o equilíbrio fiscal primário e ao uso eleitoral. (...) 











* Luiz Filgueiras, História do plano real, p. 102. 

> O “escândalo do orçamento” ocorreu em outubro de 1993 em decorrência de fraudes com os recur- 
sos do orçamento ocorridas entre o final dos anos 1980 e início dos anos 1990 e descobertas por 
uma Comissão Parlamentar de Inquérito (CPI). Os principais responsáveis pelo escândalo eram 
homens de baixa estatura e, por isso, foram chamados de “Anões do Orçamento”. 

*º Atualmente recebe o nome de Desvinculação de Receitas da União (DRU). 
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Por 1sso, posteriormente, quando da renovação de sua vigência, foi rebatizado, de 
forma, digamos, mais franca, como Fundo de Estabilização Fiscal (FEF)”*”. 

Para se atingir a estabilização perseguida, foi necessário, portanto, em primeiro 
lugar, atingir o equilíbrio fiscal e, por conseguinte, adotar medidas de restrição orça- 
mentária. Não foram, portanto, implantadas medidas coercitivas, como confisco de 
ativos ou congelamento de preços, como ocorrera em planos anteriores. Assim, refor- 
ça Fonseca quando diz: “Não haverá confisco, quebra de contratos, monetização da 
dívida, duas moedas, congelamento ou prefixação de preços. No mínimo, o plano 
não estraga as festas de final de ano de ninguém”*. 


Depois, pela Medida Provisória n. 434, de 27 de fevereiro de 1994”, é criada a 
Unidade Real de Valor (URV), com o objetivo de indexar a economia. Isso consti- 
tuiu a segunda etapa do plano. Foi possível, com a URV”, atingir-se a estabilidade de 
preços. O valor da URV passou a ser fixada diariamente pelo Banco Central, com 
base na perda do poder aquisitivo do Cruzeiro Real. Ela serviu como medida de con- 
ta para os contratos, outras obrigações, salários e preços. À URV cumpriu, portanto, 
apenas a função de unidade de conta e caminhou com o Cruzeiro Real de 1º de 
março de 1994 até 1º de julho de 1994, numa terceira etapa do Plano, quando foi 
criada a moeda Real que equivalia a 1 URV, a CR$ 2.750,00 e a US$ 1º. É salutar 
frisar que não foram aplicados tablitas, deflatores ou qualquer outro mecanismo para 
eliminar as expectativas de inflação, como ocorreu em planos anteriores, já que no 
Plano Real a dinâmica era totalmente conhecida de antemão. 


A conversão pela URV começou com os salários e benefícios da Previdência, 
numa preocupação com a promoção de equidade social. Depois, estendeu-se aos 
preços dos produtos, contratos (mais adiante, incluiu também os contratos continua- 
dos com cláusulas de reajuste) e às tarifas públicas“. “No caso dos salários e benefí- 
cios, a aplicação deste critério excluía tanto a conversão “pelo pico”, que traria de 
volta a espiral inflacionária depois de uma efêmera euforia de consumo, como a con- 
versão “pelo piso”, que imporia prejuízos injustificáveis aos trabalhadores e teria for- 
te impacto recessivo sobre a economia. A alternativa foi a conversão pela média de 
quatro meses, levando em conta a periodicidade da atualização monetária dos salá- 
rios conforme a política vigente quando da introdução da URV'**. Portanto, nessa 





“Luiz Filgueiras, História do plano real, p. 102. 

8 Eduardo Giannetti da Fonseca, As partes & o todo, p. 213. 

> “A segunda etapa do Programa de Estabilização foi inaugurada com a publicação da Exposição de 
Motivos n. 395 de 7 de dezembro de 1993, que definiu as linhas gerais do Programa e teve conti- 
nuidade com a edição da Medida Provisória n. 434, de 28 de fevereiro de 1994, aprovada pelo 
Congresso Nacional na forma de Lei n. 8.880, de 27 de maio de 1994, que criou a URV e previu sua 
posterior transformação no Real” (Fonte: <http://www.fazenda.gov.br/portugues/real/realem.asp>). 

º A URV era uma unidade de referência determinada pela média da variação do mês anterior do 
IPCA, IGP-M e IPC. 

tt Medida Provisória n. 542, de 30 de junho de 1994, que lastreou a oferta monetária do Brasil à dis- 
ponibilidade de reservas cambiais. Foi transformada, em 29 de junho de 1995, na Lei n. 9.096. 

* Com exceção das tarifas de transporte urbano e abastecimento de água de um pequeno número de 
municípios. 

“ <http://www.fazenda.gov.br/portugues/real/realem.asp>. 
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fase do Plano, os salários estiveram totalmente indexados à URV. “Dado que a pari- 
dade da URV ao Cruzeiro Real segue, com a taxa de câmbio, a inflação do próprio 
mês, e o salário é apurado e pago no conceito de caixa, ou seja, pela URV do dia do 
pagamento, não há risco de perda salarial ocasionada pela inflação. Esta é uma pro- 
teção mais efetiva do que qualquer política salarial adotada ou proposta anterior- 
mente, inclusive a reposição plena pela inflação passada”. 

A essa política de atrelar a moeda nacional ao Dólar, deu-se o nome de âncora 
cambial”, que perdurou até 1999, quando foi substituída pelo regime de metas de 
inflação. Assim, na Exposição de Motivos da Medida Provisória do Plano Real, é dito 
que: “o Real seja lastreado nas reservas internacionais do país, na exata proporção de 
um Dólar americano para cada Real emitido, vinculando parcela das reservas interna- 
cionais para tal fim, em conta especial do Banco Central. O Real passou a ser a moe- 
da nacional de poder aquisitivo estável”*, já que preservava o valor real das obriga- 
ções e direitos contratados. O reajuste mantinha a paridade com o Dólar (no máximo, 
1 Real para 1 Dólar). Portanto, num primeiro momento (a partir de julho até setembro 
de 1994), o sistema de câmbio foi flutuante”” para baixo (já que o limite superior seria 
mantido). A partir de setembro de 1994, na tentativa de reverter o quadro de valoriza- 
ção da moeda nacional frente ao Dólar, o Bacen intervém diretamente no mercado de 
câmbio, comprando divisas, além de estimular a demanda e conter a oferta de moeda 
estrangeira. Em dezembro de 1994, o Brasil é atingido pela crise mexicana, que pro- 
vocou um grande aumento de demanda por divisas. Com a contração da liquidez 1n- 
ternacional e a consequente diminuição das reservas internacionais do Brasil, em 
março de 1995 a taxa é desvalorizada em 5% e passa a oscilar dentro de um intervalo 
estipulado pela autoridade monetária, denominado sistema de bandas cambiais*. 





“* <http://www.fazenda.gov.br/portugues/real/realem .asp>. 

* Adotar a âncora cambial significa que o governo deverá adotar menor e constante taxa de desvalo- 
rização da taxa de câmbio nominal, o que faz com que as expectativas de inflação sejam minimi- 
zadas. Além disso, a utilização da âncora cambial atrela a inflação interna à inflação no mundo. 

*& <http://www.fazenda.gov.br/portugues/real/realem.asp>. 

“O excesso de liquidez internacional deixou a moeda nacional sobrevalorizada, o que possibilitou a 
não intervenção do Bacen e a adoção de uma flutuação pura. 

*& Com a introdução do Plano Real, o regime de taxa de câmbio adotado era de flutuação administrada, 
muito embora a valorização da moeda nacional frente ao Dólar, num primeiro momento, não tenha 
se dado por intervenção do governo, mas sim, pelas condições de mercado, o que tornou desneces- 
sária a utilização do sistema de bandas cambiais assimétricas para defender um valor superior para 
a taxa de câmbio. Dessa maneira, a necessária apreciação cambial foi conseguida pelos meios natu- 
rais. À preocupação voltou-se, então, por uma situação inversa, ou seja, para a queda (ou valorização) 
acentuada da taxa de câmbio que provocava déficits no Balanço de Pagamentos em Transações Cor- 
rentes. Ou seja, se antes a preocupação era a de manter a moeda nacional valorizada, depois passou 
a ser de não deixá-la demasiadamente valorizada. Entre outras medidas, o país passou, então, a taxar 
o capital especulativo que adentrava o país. Mas, a partir de 1995, com a crise do México, por receio 
de grande desvalorização cambial no Brasil, estipulou-se, em 6 de março de 1995, um valor para a 
banda de R$ 0,86 por Dólar americano (inferior) e de R$ 0,90 por Dólar americano (superior), pas- 
sando, explicitamente, para o regime de bandas cambiais. O Banco Central assumia um forte com- 
promisso em defender a taxa de câmbio, por meio de intervenções no interior da banda, denominado 
crawling peg. Superada a crise mexicana, ocorre a crise asiática (Tailândia, Malásia, Indonésia, 
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Esse sistema de bandas cambiais” foi explicitamente adotado nesse momento e, 
diferentemente do Currency Board”, era uma modalidade de câmbio fixo que permitiu 
maior flexibilidade na política monetária, já que a política cambial não era tão rígida. 
A partir de outubro de 1995, as desvalorizações cambiais passam a ser sistemáticas, 
e a amplitude da banda, constantemente aumentada”*. 

Para a completa estabilização do Plano Real, foi necessário se restringir a utiliza- 
ção da correção monetária, preservando-a apenas no mercado de trabalho, no mercado 
financeiro e nos contratos de longo prazo com base no IPC -r entre o mês da primeira 
emissão do Real e o mês imediatamente anterior à data-base. As operações de curto e 
médio prazo do sistema financeiro tiveram como base a Taxa Referencial (TR). 

Fonseca sintetiza o Plano Real, afirmando que: “A primeira e decisiva fase será 
a aprovação pelo Congresso, até o final de janeiro, da nova proposta orçamentária. 
Apenas depois de equacionada a frente fiscal teria Início o esforço mais diretamente 
ligado à reconstrução da moeda. Os passos básicos previstos nesta segunda etapa são 
dois. Primeiro, a introdução de um novo indexador — a Unidade Real de Valor 
(URV) voluntariamente adotado pela sociedade, sincronizar e desinercializar o pro- 
cesso de remarcação de preços. O tiro de misericórdia viria logo depois, com a 





Filipinas e Coreia do Sul) nos fins de 1997. Por ocasião dessa crise, os investidores internacionais 
passam a transferir os recursos dos países emergentes para os países centrais, ocasionando uma 
perda de reservas internacionais muito grande para o Brasil. Para atrair capital externo, o governo 
eleva a taxa de juros. Também o Banco Central atuou no sentido de atender à demanda crescente por 
Dólares. As medidas adotadas permitiram que, em 1998, o Brasil atingisse o maior volume de reser- 
vas internacionais do país e mantivesse a âncora cambial. Após a recuperação da crise asiática, o 
Brasil, em setembro de 1998, depara-se com a crise russa. Somando-se a isso o não cumprimento 
das metas fiscais anunciadas em 1997 o país perde credibilidade perante a sociedade. Os títulos so- 
frem grande desvalorização, e o país passa a apresentar uma crise de liquidez internacional e saldo 
no Balanço de Pagamentos negativo. Para atrair capital externo, o Brasil eleva a taxa de juros ao 
patamar de 41,5% ao ano. Mas a desconfiança externa continuava. A discussão a respeito de uma 
maior flexibilidade cambial fortificava-se, já que uma taxa de câmbio administrada e sobrevaloriza- 
da exigia a manutenção de taxa de juros alta e de riscos de não honrar os compromissos da dívida. 
Assim, no dia 13 de janeiro de 1999, foi anunciada a mudança na política cambial, que passa a ser o 
de banda diagonal endógena. Diagonal porque tanto o seu pico como o seu teto se moveriam com 
tendência de alta. Endógena porque o movimento da banda seria de acordo com a posição relativa da 
taxa de câmbio que estava realmente sendo praticada em relação aos limites da banda. Como os li- 
mites da banda aumentariam ao longo do tempo, essa política cambial tenderia ao câmbio flutuante. 
Mas esse sistema não foi bem recebido, o que fez com que o Bacen despendesse uma quantidade 
significativa de divisas para mantê-lo. Assim, sob pressão internacional que ameaçava retirar o 
apoio financeiro do Brasil, em 18 de janeiro de 1999 o Brasil abandona o sistema de âncora cambial 
e passa a adotar a política de câmbio flutuante. 

19 É adotada uma banda larga de flutuação, além de uma minibanda dentro dessa banda larga. A moeda 
nacional passa a sofrer desvalorizações esporádicas, caracterizando o sliding band, ou banda des- 
lizante, assunto abordado no capítulo 15 — Taxa de câmbio e regimes cambiais. 

ºº Ver capítulo 15 — Taxa de câmbio e regimes cambiais. 

! As desvalorizações passaram a ser da ordem de 6% ao mês, e a banda passa a ter a característica de 
crawling band, ou banda rastejante, assunto a ser visto no capítulo 15 — Taxa de câmbio e regimes 
cambiais. 

2 A TR é diferente de um índice de preços porque não se baseia na inflação passada, mas, sim, nas 
expectativas de inflação futura, e reflete a taxa de juros mensal da economia. 
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criação de uma nova moeda. Ela teria a URV como unidade de referência e poderia 
ser livremente convertida pelo público em moedas fortes”. 


Portanto, o Plano Real lançou uma nova moeda, denominada Real (R$), em 
substituição ao Cruzeiro Real, e a Base Monetária do país foi substituída seguindo 
a paridade de CR$ 2.750,00 para cada R$ 1,00. 

Para dar estabilidade à nova moeda, o governo restringiu a oferta de moeda por 
meio da elevação do Recolhimento Compulsório dos Bancos Comerciais” e da ma- 
nutenção de uma taxa de juros elevada. Devido a esta última, a entrada de capital 
estrangeiro se intensificou, provocando a apreciação da moeda nacional (do Real). 
Essa apreciação tornou os produtos importados competitivos, o que contribuiu para 
a estabilização de preços na economia interna e, em seguida, para o aumento do poder 
de compra da população. Apesar de o país apresentar déficit no Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes devido ao déficit comercial e ao déficit na Balança 
de Rendas (em virtude do pagamento dos altos juros), o saldo do Balanço de Pagamen- 
tos manteve-se positivo, devido ao superávit da conta financeira. 

Entre as linhas adotadas com o Plano Real, encontraram-se: 


Bm Desindexação da economia. 
mM Diminuição de despesas públicas e aumento em 5% dos impostos federais. 


m Políticas monetárias restritivas por meio de taxas de juros e recolhimento 
compulsório mais elevados. 


mM Redução do imposto de importação. 

EB Privatizações. 

Em Manutenção de um câmbio valorizado até janeiro de 1999 pela adoção da 
âncora cambial. 


O Plano Real deparou-se com seu primeiro problema no final de 1994, com a 
crise do México, que teve sua moeda fortemente desvalorizada. O impacto da crise 
mexicana no Cone Sul e no Brasil recebeu o nome de Efeito Tequila. Esse efeito 
levou a uma desvalorização da moeda brasileira e a sua cotação fixada pelo governo 
até 1998. As altas taxas de juros provocaram retração do crédito e da economia bra- 
sileira no ano de 1995. Também o pagamento dos benefícios previdenciários intensi- 
ficou o aumento da dívida pública brasileira nesse período. 

O segundo problema surgiu com duas crises (primeiro a da Ásia em 1997, depois 
a da Rússia em 1998), o que fez com que as reservas brasileiras se esvaíssem. As re- 
percussões no Brasil levaram o país a pedir auxílio ao Fundo Monetário Internacional 
(FMI) e, em 1999, houve uma grande desvalorização cambial, voltando o câmbio a ser 
flutuante. A partir desse ano, são fixadas metas de inflação, permitindo uma redu- 
ção do Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. O FMI, para 
garantir que os pagamentos dos empréstimos fossem honrados, impõe ao país atitudes 
que viabilizem isso. Somado o fato de ser criada em 2000 a Lei de Responsabilidade 





* Eduardo Giannetti da Fonseca, As partes & o todo, p. 214. 
* A partir de junho de 1994, o recolhimento compulsório sobre depósitos à vista, na margem, passou 
a ser de 100%, e foi criado o recolhimento de 20% sobre os depósitos a prazo. 
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Fiscal, impondo aos governantes mais responsabilidade na gestão fiscal, o país conse- 
gue um crescimento do PIB da ordem de 4,3% naquele ano. 

Nos anos de 2001 e 2002, com a crise na Argentina e as eleições presidenciais 
no país, não foi possível o crescimento do PIB verificado em 2000. Somente a partir 
de 2003 é que o Brasil consegue melhorar consideravelmente o saldo da Balança 
Comercial e do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. Em 2007, o Brasil 
consegue amortizar toda a sua dívida que possuía cláusula de variação cambial. 

Em 2008, com a crise dos Estados Unidos em decorrência dos créditos subpri- 
mes, o Brasil mergulha novamente numa crise. Essa crise se deu em virtude desses 
títulos serem lastreados nas hipotecas de imóveis financiados por empresas de hipo- 
teca americanas. Como os mutuários não puderam mais pagar os imóveis, os títulos 
tiveram uma grande desvalorização, fazendo com que bancos que haviam adquirido 
grande volume desses títulos quebrassem junto com as seguradoras. No Brasil, as 
consequências foram menos drásticas pelo fato desses títulos terem sido adquiridos 
por bancos brasileiros em volume bem menor que nos Estados Unidos. Mas a crise 
com que se deparou o resto do mundo foi, em parte, exportada para o Brasil. 


Em síntese, o Plano Real conseguiu promover um moderado crescimento econô- 
mico”, com novas gerações de empregos e aumento do poder aquisitivo da população, 
porém foi caracterizado por um déficit em transações correntes e na Balança Comer- 
cial durante toda a segunda metade dos anos 1990. Como afirmou Fonseca: “O grande 
feito do Plano Real (...) foi a desinercialização da inflação. O mais notável é que isso foi 
conseguido sem congelamento ou violação de contratos (...)”**. O que permitiu, num 
primeiro momento, a queda da inflação, bem como o crescimento da economia e do 
emprego, foi a abertura às importações, com redução tarifária, elevado nível de reservas 
Internacionais e elevação das taxas de juros, o que propiciou a entrada de capital externo, 
a quebra das barreiras à entrada desse capital e a sobrevalorização da moeda nacional. 

Para evitar que a inflação crescesse de forma descontrolada novamente no país, 
o governo passou a adotar o regime monetário de metas de inflação a partir de 1999 
e um regime flexível de câmbio. 

Observe a Tabela 10.1, que mostra os valores diários da URV em Cruzeiros Reais 
de 1º de março de 1994 até 30 de junho de 1994 e o valor em Real no dia 1º de julho 
de 1994. Filgueiras observa que: “(...) no fundamental, a função da URV no Plano 
Real foi a mesma da “moeda indexada” proposta na época do Plano Cruzado, isto é, a 
de resolver o problema da indexação e da inflação inercial, levando a indexação da 
economia, gradualmente, às últimas consequências e, num determinado momento, 
extinguindo-a de vez, de forma abrupta. A diferença entre ambas é que a chamada 
proposta da “moeda indexada” preconizava a criação de uma nova moeda, que circu- 
laria paralelamente à moeda já existente, enquanto a URV se constituiu apenas num 
embrião de uma nova moeda, uma vez que não exerceu a função de meio de paga- 
mento. (...) Do ponto de vista operacional, a URV teve papel crucial na transição da 





º Segundo Fabio Giambiagi e Ana Cláudia Além (p. 192), o crescimento médio do PIB entre 1991-2000 
foi de 2,5% aa, entre 1995-2002 foi de 2,3% aa, de 2003-2007 foi de 3,5% aa e de 2004-2007 
de 4,1% aa. 

*º Eduardo Giannetti da Fonseca, As partes & o todo, p. 245. 
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velha para a nova moeda, retirando o caráter abrupto dessa passagem (...) e transfor- 
mando-a num processo no qual a nova moeda, antes de existir como meio de paga- 
mento, já existia como unidade de conta”””. 


Tabela 10.1. Valores diários da URV por semana (Cruzeiros Reais) 


7 ba Qua. Sex. F do A 
semana semana 
Data 28/02 01/03 02/03 03/03 04/03 Data 07/03 08/03 09/03 10/03 
Valor 647,50 | 657,50 | 667,65 | 677,98 | Valor | 688,47 | 699,13 | 709,96 | 720,97 
| r. 


11/03 
132,18 


Te 
| 3º a Te 
semana semana 
Data 14/03 15/03 16/03 17/03 18/03 | Data | 21/03 | 22/03 | 23/03 | 24/03 | 25/03 
Valor | 743,76 | 755,52 | 767,47 | 779,61 | 792,15 | Valor | 805,53 | 819,80 | 834,32 | 849,10 | 864,14 
[BRs Sex. 6º Seg. Ter. Qua. 
semana sq] [ES o semana) 
Data | 28/03 | 29/03 | 30/03 31/03 | 01/04 | Data | 04/04 | 05/04 | 06/04 | 07/04 | 08/04 
Valor | 879,45 | 895,03 | 913,50 | 931,05 | 931,05 | Valor | 931,05 | 948,93 | 967,16 | 985,74 |1.004,68 
F ha Seg. Ter. Qua. Sex. 8º Ter. Qua. 
semana | ss 
Data 11/04 12/04 | 13/04 14/04 | 15/04 | Data 18/04 19/04 | 20/04 | 21/04 
Valor |1.023,98/1.043,65/1.063,70/ 1.084,13 1.104,96, Valor | 1.126,18 | 1.147,81 1.169,80 / 1.191,93 
9º 10º Ter. Qua. 
semana semana 


22/04 
1.191,93 


06/05 
1.412,74 


Data | 25/04 | 26/04 | 2704 | 28/04 | 29/04 | Data | 02/05 | 03/05 | 04/05 | 05/05 
Valor |1.313,97/1.235,99/ 1.258,12 /1.280,19/1.302,65| Valor |1.323,92/1.345,54 1.367,56 1.389,94 
11º Seg. 12º eg. Ter. Qua. 

semana | semana 
Data | 09/05 | 10/05 | 11/05 12/05 | 13/05 | Data | 16/05 | 17/05 18/05 | 19/05 | 20/05 
Valor |1.435,92| 1.459,76 | 1.484,27/1.509,20 1.534,66] Valor | 1.560,55 /1.586,87/ 1.613,64 1.640, 668, 
EM seg. | Sex. 14º Seg. Ter. 

semana | semana | 
Data | 23/05 | 24/05 | 25/05 | 26/05 | 2705 | Data | 30/05 | 31/05 | 01/06 | 02/06 
Valor |1.696,69/1.725,31/ 1.754,41 1.784,00 1.814,09) Valor |1.844,69/ 1.875,82 1.908,68 1.942,11 
15º Qua. 16º Ter. Qua. 

semana semana inha 
Data | 06/06 | 07/06 | 08/06 | 09/06 | 10/06 | Data | 13/06 | 14/06 | 15/06 | 16/06 | 17/06 
Valor |1.976,13/ 2.010,74 2.046,38 2.082,65 2.119,80] Valor | 2.157,78 2.196,55 2.236,02 /2.276,91/2.318,55 
17º Seg. | Qua. 18º Ter. 

semana semana 
Data | 20/06 | 21/06 | 22/06 | 23/06 | 24/06 | Data | 27/06 | 28/06 | 29/06 | 30/06 | 01/07 
Valor |2.361,49/2.406,05/2.452,17 |2.499,18 2.547,09| Valor |2.596,58 2.647,03 2.698,46 2.750,00] R$ 1,00 


Os valores das segundas-feiras foram retroativos para os sábados e domingos. Posteriormente, estabeleceu-se 
uma fórmula para o cálculo retroativo aos meses e anos anteriores. 
Fonte: Banco Central'S. 
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* Luiz Filgueiras, História do plano real, p. 100 e 105. 
* <http://ptwikipedia.org/wiki/Unidade Real de Valor>. Acesso em: 10 jan. 2011. 
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E 10.6. QUESTÕES 


1. (ICMS/RJ — 2007) Em 1994, a denominação da moeda passou de cruzeiro real para real. 
No entanto, a introdução do real foi precedida da criação da URV (unidade real de valor). 
Sobre a URV pode-se afirmar que se tratava de um: 


a) Meio de troca, criada com o objetivo de substituir o cruzeiro real. 

b) Meio de conta e de troca, criada com o objetivo de congelar os preços. 

c) Meio de conta, criada com o objetivo de indexar a economia apenas durante um perío- 
do determinado. 

d) Meio de troca, criada com o objetivo de mimetizar o dólar. 

e) Meio de conta e de troca, criada com o objetivo de desindexar a economia. 


Resposta: “c". Quando foi instituída, a URV não servia para ser utilizada como meio de troca 
(ou seja, ninguém adquiria bens e serviços com URV). Ela também não servia como reserva 
de valor (ou seja, ninguém guardava URV). Ela foi criada em 1994 apenas como meio de con- 
ta, já que era indexada à moeda nacional e servia para contar o valor de cada mercadoria (ou 
seja, os bens e serviços eram avaliados em “x” URVS). 


2. (Analista — Bacen — CESGRANRIO — 2010) O Plano Real de estabilização da economia 
brasileira, de 1994, levou inicialmente ao(à): 


a) congelamento geral de preços e salários. 

b) congelamento da taxa de câmbio R$/US$. 

c) estabelecimento de metas de inflação para o Banco Central do Brasil. 
d) valorização do real em relação ao dólar americano. 

e) forte expansão das exportações. 


Resposta: “d”. O Plano Real foi um programa brasileiro de estabilização econômica iniciado 
em fevereiro de 1994. Instituiu a Unidade Real de Valor (URV), estabeleceu regras de conver- 
são e uso de valores monetários, iniciou a desindexação da economia e determinou o lança- 
mento de uma nova moeda, o Real. 

O objetivo principal era o controle da hiperinflação que assolava o país. O Plano Real reduziu 
a inflação, ampliou o poder de compra da população e remodelou os setores econômicos 
nacionais. O programa seguiu as seguintes linhas mestras: 

— desindexação da economia; 

— privatizações; 

— equilíbrio fiscal por meio de corte nas despesas e aumento dos impostos federais; 

— abertura econômica; 

— manutenção do câmbio valorizado; 

— políticas monetárias restritivas com aumento da taxa básica de juros e da taxa de depósi- 
tos compulsórios dos bancos. 


3. (Economista — MPU — FCC — adaptada — 2007) Utilize as seguintes informações, e so- 
mente elas, para responder a questão 
PMC = 1.400 
Depósitos à vista = 11.900 
Depósitos compulsórios = 4.100 
Caixa, em moeda corrente, dos bancos comerciais = 100 
Papel-Moeda em Poder do Público = 1.300 
A base monetária corresponde a 
a) 5.500 
b) 5.400 
c) 5.300 
d) 5.200 
e) 4.200 


Resposta: “a”. Define-se Base Monetária por: B = PMPP + encaixes, onde: B = Base Monetária; 
PMPP = Papel-Moeda em Poder do Público; e Encaixes = Recolhimento compulsório + Recolhi- 
mento voluntário + caixa dos bancos comerciais. Logo: 
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B = 1.300 + (4.100 + O + 100) 

B = 1.300 + 4.200 

B = 5.500 

Outra maneira de resolver é a seguinte: 

B = PMC + reservas, onde: PMC = Papel-Moeda em Circulação; e Reservas = Recolhimento 
compulsório + Recolhimento voluntário. Logo: 

B = 1.400 + (4.100 + 0) 

B = 5.500 


4. (Analista de Planejamento e Orçamento — APO — MPOG — ESAF — 2010) A partir de 
1986, a economia brasileira passou por diversos planos de estabilização. Sabendo-se que o 
Plano Real foi anunciado em junho de 1994, como plano de estabilização da economia, indi- 
que a opção falsa com relação ao referido Plano. 

a) O Plano Real partiu do diagnóstico de que a inflação brasileira possuía um forte caráter 
inercial. 

b) O ajuste fiscal visava equacionar o desequilíbrio orçamentário para os anos subsequen- 
tes e impedir que daí decorressem pressões inflacionárias. 

c) Foram criadas fontes temporárias de contenção fiscal, como a receita do Imposto Pro- 
visório sobre Movimentações Financeiras (IPMF), depois transformado em contribuição 
(CPMF). 

d) Em 1994, o governo criou um novo indexador, a Unidade Real de Valor (URV), cujo va- 
lor em cruzados seria corrigido diariamente pela taxa de inflação. 

e) O governo anunciou, junto com o plano, metas de expansão monetária bastante restri- 
tivas: restringiu operações de crédito e impôs depósito compulsório de 100% sobre as 
captações adicionais do sistema financeiro. 

Resposta: “d”. O Plano Real lançou uma nova moeda, denominada Real (R$), em substituição 
ao Cruzeiro Real, e não ao Cruzado, como afirma a alternativa “d”. Também a Base Monetá- 
ria do país foi substituída, seguindo a paridade de CR$ 2.750,00 para cada R$ 1,00. 


5. (Analista em Planejamento, Orçamento e Finanças Públicas — ESAF — 2009) A definição 
de meios de pagamento corresponde ao conjunto de ativos utilizados para liquidar transa- 
ções. Com o avanço do sistema financeiro e do processo de inovações financeiras, desen- 
volveram-se novas medidas de meios de pagamento. Identifique, entre os agregados mone- 
tários abaixo mencionados, aquele que sofre todo impacto da inflação (monetização ou 
desmonetização). 
a) M.. 
b) M 
co) M 
d) M, 
e) M.. 


E 
1º 
+ quotas de fundo de renda fixa + operações compromissadas registradas no SELIC. 


Resposta: “c”. Sabe-se que: 

M, = Papel-Moeda em Poder do Público + Depósito à Vista. M, é um meio de pagamento que 
não rende juros e apresenta liquidez imediata; 

M,=M, + depósitos de poupança + CDB (ou títulos emitidos por instituições depositárias) + 
depósito especial remunerado; 

M, = M, + quotas de fundos de rendas fixas e as operações com títulos públicos compromis- 
sadas registradas na SELIC (Sistema de Liquidação e Custódia); 

M,=M, + títulos públicos de alta liquidez. Corresponde ao conceito de poupança financeira. 
Logo, o único agregado monetário que não é protegido com pagamento de correção mone- 
tária numa eventual inflação é M.. 


6. (Companhia Estadual de Água e Esgoto do Rio de Janeiro — CEDAE — CEPERJ — 2009) 
Quando um banco comercial compra títulos da dívida pública possuídos pelo público, ele: 


a) cria meios de pagamento 
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b) destrói meios de pagamento 

c) mantém inalterados os meios de pagamento 
d) aumenta a taxa de juros 

e) diminui a taxa de juros 


Resposta: “a”. Quando um banco comercial compra títulos da dívida pública, retira títulos do 
mercado e coloca moeda em troca. Logo, aumenta PMPP ou DV. 

Para criar meios de pagamento (M ), é necessário que aumente Papel-Moeda em Poder do 
Público (PMPP) ou Depósito à Vista (DV), já que: M, = PMPP + DV. Portanto, nessa situação, 
criará moeda. 


7. (Companhia Estadual de Água e Esgoto do Rio de Janeiro — CEDAE — CEPERJ — 2009) O 
desempenho das contas externas do Brasil após a implantação do Plano Real teve como 
característica: 


a) superávit em transações correntes durante toda a segunda metade dos anos 90. 

b) superávit na balança de serviços durante toda a segunda metade dos anos 90. 

c) déficit em transações correntes e na balança comercial durante toda a segunda metade 
dos anos 90. 

d) déficit em transações correntes até 1998. 

e) superávit no balanço de pagamentos durante toda a segunda metade dos anos 90. 


Resposta: “c”. A sobrevalorização cambial e a abertura comercial levaram ao aumento das 
importações, não acompanhado do aumento das exportações. Isso provocou um aumento 
do déficit da Balança Comercial e do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 


8. (Metrô — FCC — 2010) A oferta monetária no seu conceito convencional, também deno- 
minado M,, é a soma do papel-moeda 


a) em circulação com os depósitos à vista do público nos bancos comerciais. 

b) emitido com os depósitos à vista do público nos bancos comerciais. 

c) emitido com os depósitos à vista e a prazo do público nos bancos comerciais. 

d) em poder do público com os depósitos à vista do público nos bancos comerciais. 
e) em circulação com os depósitos à vista e a prazo do público nos bancos comerciais. 


Resposta: “d”. M,= PMPP + DV, onde: M, = meios de pagamento; PMPP = Papel-Moeda em 
Poder do Público; e DV = Depósito à Vista. 


9. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) Uma das principais causas para 
o sucesso do Plano Real em estabilizar a economia brasileira foi a convergência dos preços 
praticados pelo setor privado da economia para seus valores de equilíbrio. Isso foi obtido 
criando-se um indexador cuja sigla foi conhecida como 

a) BTN 

b) URP 

c) URV 

d) ORTN 

e) SELIC 


Resposta: “c”. Em 1º de março de 1994, foi criada a Unidade Real de Valor (URV), com o obje- 
tivo de indexar a economia. A URV cumpriu apenas a função de unidade de conta e cami- 
nhou com o Cruzeiro Real até o dia 1º de julho de 1994, quando foi criada a moeda Real, que 
equivalia a 1 URV e a CR$ 2.750,00. 


10. (Análise Socioeconômica — IBGE — CESGRANRIO — 2010) Além do controle das contas 
públicas, para evitar os excessos de demanda agregada, o Plano Real procurou zerar a me- 
mória inflacionária, o que significa dizer que 

a) reduziu a correção monetária das taxas de juros nominais. 

b) congelou a taxa de câmbio em relação ao dólar. 


(Rê PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


EXEMPLO 24 os EFEITOS DO 11 DE SETEMBRO NA OFERTA E NA DEMANDA 
i DE IMOVEIS COMERCIAIS EM NOVA YORK 

O ataque terrorista que atingiu o complexo do World Trade Center (WTC), em 11 de setembro de 2001, danificou ou destruiu 
21 edifícios, que totalizavam cerca de 31,2 milhões de pés quadrados (2,9 km?) na área comercial de Manhattan — cerca de 
10% da oferta total da cidade. Pouco antes do ataque, a taxa de desocupação dos escritórios na região era de 8% e o aluguel 
médio cobrado era de US$ 52,50 por pé quadrado (US$ 565,10 por metro quadrado). Após a imensa e inesperada redução na 
quantidade de imóveis comerciais ofertados, poderíamos esperar um aumento no preço de equilíbrio dos aluguéis e, com isso, 
uma queda na quantidade de equilíbrio dos imóveis comerciais. Além disso, como construir novos prédios comerciais e restaurar 
os danificados é um processo demorado, também poderíamos esperar por uma violenta queda na taxa de desocupação. 

Para surpresa geral, porém, a taxa de desocupação em Manhattan cresceu: daqueles 8% em agosto, passou para 9,3% 
em novembro de 2001. Além disso, o preço médio do aluguel caiu, de US$ 52,50 para US$ 50,75 por pé quadrado. No centro 
de Manhattan, onde ficava o WTC, a mudança foi ainda mais marcante. A taxa de desocupação cresceu de 7,5% para 10,6% 
e o preço médio do aluguel caiu aproximadamente 8%, ficando em US$ 41,81. O que houve? Os preços caíram porque a de- 
manda por imóveis comerciais diminuiu. 

A Figura 2.10 descreve o mercado para imóveis comerciais no centro de Manhattan. As curvas de oferta e de demanda antes 
do 11 de Setembro são representadas por Sago & Dago: No equilíbrio, o preço e o espaço comercial eram de US$ 45,34 por pé 
quadrado e 76,4 milhões de pés quadrados, respectivamente. A redução na oferta, ocorrida de agosto a novembro, é indicada 
por um desvio para a esquerda na curva de oferta (de Sago para Sou); O resultado é um preço de equilíbrio mais alto, P', e uma 
quantidade de equilíbrio mais baixa, 0". Esse é o resultado que muitos previram para os meses seguintes ao 11 de Setembro. 
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| FIGURAZ4O | OFERTA E DEMANDA DE ESPAÇO COMERCIAL NA CIDADE DE NOVA YORK 


Após o 11 de Setembro, a curva de oferta se desviou para a esquerda, mas a curva de demanda também se desviou na mesma direção e, 
assim, o preço do aluguel caiu. 


Muitos especialistas não previram, porém, a significativa diminuição na demanda por imóveis comerciais que acom- 
panhou a queda na oferta. Primeiro, muitas empresas, desalojadas ou não, preferiram não voltar ao centro por questões 
relacionadas com a qualidade de vida (as ruínas do WTC, a poluição, o transporte deficiente e um inventário em processo 
de envelhecimento). As empresas desalojadas pelo ataque também foram obrigadas a rever sua necessidade de espaço e, 
por fim, compraram de novo pouco mais de 50% de seu espaço original em Manhattan. Outras deixaram a ilha, mas perma- 
neceram na cidade de Nova York; outras, ainda, mudaram-se para Nova Jersey.? Além disso, no fim de 2001, a economia 
norte-americana passava por uma crise (exacerbada pelos eventos de 11 de Setembro) que reduziu ainda mais a demanda 





5 Veja Jason Bram, James Orr e Carol Rapaport, “Measuring the Effects of the September 11 Attack on New 
York City”, Federal Reserve Bank of New York, Economic Policy Review, nov. 2002. 


430 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


c) aumentou a oferta agregada, incentivando as exportações. 

d) adotou um congelamento amplo dos preços e dos salários. 

e) adotou como meio de conta uma quase moeda cujo valor variava diariamente em rela- 
ção ao Cruzeiro Real. 


Resposta: “e”. O Plano Real restringiu a correção monetária baseada em índices de preços, 
muito embora tenha permanecido no mercado de trabalho, no mercado financeiro e em 
contratos de longo prazo. Por ocasião da implantação do Real, em 1º de julho de 1994, 
estipulou-se que 1 Real equivaleria a 1 Dólar, apesar de o câmbio ter permanecido, a partir 
daí, flutuante. Somente em 1995 adotou-se o sistema de câmbio fixo por meio de Bandas 
Cambiais. O governo diminuiu as despesas e aumentou em 5% os impostos federais, adotou 
uma política monetária restritiva com taxas de juros e recolhimento compulsório mais eleva- 
dos e reduziu o imposto de importação, estimulando-a. A indexação da economia evitou o 
congelamento de preços. Em 1994, foi criada a Unidade Real de Valor (URV), com o objetivo 
de indexar a economia. A URV cumpriu apenas a função de unidade de conta e caminhou 
com o Cruzeiro Real até o dia 1º de julho de 1994, quando foi criada a moeda Real, que equi- 
valiaa 1 URV e a CR$ 2.750,00. 


11. (Análise Socioeconômica — IBGE — CESGRANRIO — 2010) Após a consolidação do plano 
Real, no período de 1994 a 1999, via controle da demanda agregada e das contas públicas, 
o governo brasileiro decidiu evitar ao máximo que as taxas de inflação elevadas retornas- 
sem ao país. Para isso, adotou o regime monetário de: 

a) taxa de câmbio flutuante. 

b) orçamento público contingenciado. 

c) deficit orçamentário zerado. 

d) liberação da entrada de capitais externos. 

e) metas de inflação. 


Resposta: “e”. Para evitar que a inflação crescesse de forma descontrolada novamente no 
país, o governo passou a adotar o regime monetário de metas de inflação. 


12. (Analista Sênior — Orçamento e Finanças — APEX Brasil — FUNIVERSA — 2006) Com 
relação aos planos de estabilização brasileiros das décadas de 80 e 90, assinale a alternativa 
incorreta. 
a) O Plano Cruzado teve como uma das principais medidas o congelamento de preços. 
b) O Plano Real congelou a taxa de câmbio na razão 1 R$/US$ durante o primeiro ano de 
vigência. 
c) O Plano Real foi aplicado num momento favorável em termos de balança comercial 
para o Brasil. 
d) O Plano Collor conseguiu, no curtíssimo prazo, uma redução significativa da inflação. 
e) O Plano Cruzado sofreu um problema de oferta, que levou ao desabastecimento de 
alguns produtos e à cobrança de ágio. 


Resposta: “b". O Plano Cruzado foi lançado em março de 1986, no governo do Presidente José 
Sarney, pelo Ministro Dilson Funaro. Teve como objetivos: combater a inflação, acabar com a 
indexação, congelar preços e salários, fazer uma reforma monetária. As principais medidas 
adotadas foram: 

— criação do padrão monetário denominado Cruzado (Cz$), cortando-se 3 zeros da antiga 
moeda Cruzeiro; 

— congelamento de preços; 

— criação do gatilho salarial todas as vezes em que a inflação ultrapassasse 20%; 

— congelamento de salários pela média dos 6 últimos; 

— criação do seguro-desemprego; 

— congelamento da taxa de juros a um nível muito baixo; 

— taxa de câmbio congelada a níveis sobrevalorizados; 

— extinção da correção monetária; 

— criação do Índice de Preços ao Consumidor (IPC) para corrigir a poupança e aplicações fi- 
nanceiras superiores a 1 ano. Portanto, a alternativa “a” está correta. 
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Em 1993, Fernando Henrique Cardoso, então ministro da Fazenda do Presidente Itamar Fran- 
co, lança um plano de estabilização, denominado Plano Real. O principal objetivo foi comba- 
ter a inflação e reduzir os gastos do governo. Entre as medidas adotadas, podem-se citar: 
— cortes de gastos, inclusive em áreas essenciais, como educação e saúde; 

— cortes na folha de pagamento dos funcionários; 

— apresentação de um plano de reforma administrativa para reduzir máquinas do Estado e 
aumentar a arrecadação; 

— aumento dos impostos federais em 5%; 

— criação de um padrão estável de valor denominado URV; 

— criação de uma nova moeda de poder aquisitivo estável: o Real. 

A primeira medida do Plano Real, portanto, foi o de estabelecer um equilíbrio fiscal opera- 
cional. Esse equilíbrio foi perseguido por meio de cortes na proposta do orçamento de 1994. 
O Real passou a ser a moeda nacional de poder aquisitivo estável. O reajuste mantinha a 
paridade com o Dólar, mantendo-se flutuante. A alternativa “b” é falsa. 

A Balança Comercial do país antes do Plano Real era favorável, o que lhe permitiu possuir 
reservas cambiais consideráveis. A alternativa “c” é verdadeira, portanto. 

O Plano Collor foi lançado pelo Presidente da República Fernando Collor de Mello em março 
de 1990. Tinha como objetivo combater a inflação. As medidas adotadas foram: 

— confisco monetário; 

— congelamento temporário de preços e salários; 

— reformulação dos índices de correção monetária; 

— demissão de funcionários públicos; 

— extinção de autarquias, fundações e empresas públicas; 

— abertura da economia à competição externa com redução dos impostos sobre importação; 
— desregulamentação da economia e redução do Estado na economia; 

— volta do Cruzeiro em substituição ao Cruzado Novo; 

— prefixação de salários; 

— aumento de tributos e criação de novos; 

— suspensão de incentivos fiscais não garantidos pela constituição; 

— lançamento do Programa Nacional de Desestatização (a Usiminas é privatizada em outu- 
bro de 1991). 

Num primeiro momento, conseguiu reduzir a inflação, mas logo em seguida foi marcado por 
recessão, demissão de funcionários e redução de salários e da jornada de trabalho. A alter- 
nativa “d” é verdadeira. 

Entre as consequências do Plano Cruzado, encontram-se: 

— fracasso do plano 4 meses depois; 

— falta de produtos nas prateleiras; 

— cobrança de ágio sobre os produtos; 

— volta da inflação. A alternativa “e” é verdadeira. 


13. (ANPEC — 2011) Julgue as seguintes afirmativas: 

0) Os meios de pagamento em uma economia são dados por: M, = PMC — CBC + DV, em 
que PMC = papel-moeda em circulação; CBC = caixa em moeda corrente dos bancos 
comerciais; DV = depósitos à vista nos bancos comerciais. 

1) Quando um indivíduo aplica R$100 de sua conta corrente em um fundo de investi- 
mentos lastreado em títulos públicos, a quantidade de moeda na economia (M,) não 
se altera. 

2) Uma elevação da taxa de reservas voluntárias dos bancos comerciais provoca (tudo o 
mais constante) uma expansão da quantidade de moeda em circulação na economia. 

3) Um superávit fiscal eleva os depósitos do Tesouro Nacional no Banco Central e, portan- 
to, representa uma contração da base monetária. 
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Resposta: V, F, F, MV. 

Sabendo-se que: M = meios de pagamento; PMPP = Papel-Moeda em Poder do Público; DV = 
Depósito à Vista; PMC = Papel-Moeda em Circulação; Cx = Caixa dos bancos comerciais; B = 
Base monetária; Rc = Recolhimento compulsório; e Rv = Recolhimento voluntário: 

0) (V) Os meios de pagamento em uma economia são iguais a: 

M,=PMPP+DV (1) 

PMC = PMPP + Cx 

Logo: PMPP = PMC- Cx (Il) 

Substituindo (II) em (l), tem-se: M, = PMC-— Cx + DV. 

1) (F) Quando um indivíduo retira R$ 100 de sua conta corrente (DV), M, diminui, já que M, = 
PMPP + DV. Quando aplica em um fundo de investimentos lastreado em títulos públicos, 
aumenta M.. Para alterar a quantidade de moeda na economia (M ), é necessário que PMPP 
e/ou DV se alterem. Nesse caso, apenas DV diminuiu, reduzindo M.. 

2) (F) Uma elevação da taxa de reservas voluntárias dos bancos comerciais provoca (tudo o 
mais constante) uma redução dos meios de pagamento e da quantidade de moeda em circu- 
lação na economia, já que: 

B = PMPP+ Encaixes ou B=PMPP+(Rc+Rv+cx) 

Se Rv aumenta, os encaixes aumentam, reduzindo PMPP. 

Como: M, = PMPP + DV e PMC = PMPP + Cx, então, se PMPP diminui, tanto M, como PMC 
diminuem. 

3) (V) Um superávit fiscal ocorre quando o governo arrecada mais do que gasta, ou seja, 
quando retira da economia, em forma de tributos, mais do que adquire de bens e serviços. 
Isso provoca um aumento dos depósitos na conta do Tesouro Nacional no Banco Central, 
aumentando o Passivo não monetário do Banco Central e causando uma redução do Passivo 
monetário, que é constituído da Base Monetária. Observe o Balancete do Bacen e acompa- 
nhe com as setas os movimentos do Passivo monetário e não monetário, ceteris paribus. 


BALANCETE SINTÉTICO DO BANCO CENTRAL (AUTORIDADE MONETÁRIA) 


ATIVO PASSIVO 
ses 


Caixa em “Caixaemmoeda corrente corrente 
Reservas internacionais Base Monetária 


| Passivo não monetário 


Empréstimos ao Tesouro Nacional 
Depósitos do Tesouro Nacional 


Empréstimos a outros órgãos Empréstimos a outros órgãos do governo governo 


Empréstimos ao setor privado* Empréstimos externos DR ——— capta) 
Empréstimos aos bancos (redesconto) Saldo líquido das demais contas” 
Títulos públicos federais ESSES 





14. (Diplomacia — CESPE — 2011) A respeito do Plano Real, que se destacou, na economia 
brasileira, por ter sido eficaz no combate à inflação, assinale a opção correta. 


a) A queda duradoura da inflação foi facilitada pela redução da demanda agregada e 
pela expansão da entrada de capitais no período de vigência do plano. 

b) O sucesso desse plano deveu-se, em parte, à política monetária expansionista combi- 
nada com forte ajuste fiscal. 

c) Reservas elevadas, abertura comercial e valorização cambial contribuíram para restrin- 
gir a alta dos preços internos. 





* Referente aos recursos especiais que administra. 

%º O saldo líquido das demais contas corresponde à diferença dos lançamentos do passivo e ativo que 
foram excluídos do Balancete do Banco Central, ou seja, a diferença entre os recursos especiais + 
outras exigibilidades do imobilizado + outras aplicações. 
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d) A política cambial caracterizou-se pela fixação da taxa de câmbio real bem como da 
taxa de câmbio nominal. 

e) O diagnóstico da inflação, no âmbito desse plano, excluía o caráter inercial da alta de 
preços no Brasil. 


Resposta: “c”. O Plano Real trouxe um aumento da demanda agregada. Com relação à entra- 
da de capitais, percebe-se uma alternância de comportamento. No início, devido a taxas de 
juros elevadas e a um contexto favorável no mercado internacional, a entrada de capitais no 
país pôde ser concretizada, mas as crises no México (1994), na Ásia (1997), na Rússia (1998), 
na Argentina (2001-2002) e a crise dos subprimes dos Estados Unidos (2008) provocaram fuga 
de capitais e a perda de reservas internacionais. A alternativa “a” é falsa, portanto. 

O sucesso desse plano deveu-se, em parte, à política monetária restritiva por meio da eleva- 
ção do Recolhimento compulsório por uma elevada taxa de juros e de um forte ajuste fiscal, 
de cortes do orçamento de 1994, diminuição das transferências voluntárias do Governo Fe- 
deral, aumento dos tributos e criação do IPMF, posteriormente convertido em CPMF. A alter- 
nativa “b” é falsa, portanto. 

Reservas elevadas que eram da ordem de 40 bilhões de Dólares e que foram reforçadas com 
as elevadas taxas de juros e um contexto favorável no mercado internacional, abertura co- 
mercial iniciada no governo Collor e valorização cambial tornaram os produtos importados 
mais competitivos e contribuíram para restringir a alta dos preços internos. Portanto, a alter- 
nativa “c” é verdadeira. 

O Real passou a ser a moeda nacional de poder aquisitivo estável. O reajuste mantinha a paridade 
com o Dólar, de tal maneira que, em 1995, foi estipulado o sistema de bandas cambiais. O Banco 
Central deixou o câmbio flutuante em 1994, já que este, naturalmente, manteve-se valorizado 
frente ao Dólar. Isso ocorreu até 1995, quando foi adotado o sistema de Bandas Cambiais. Logo, 
a alternativa “d” é falsa. 

O diagnóstico da inflação, no âmbito desse plano, incluía o caráter inercial da alta de preços no 
Brasil, onde a inflação se autoalimentava, gerada principalmente pela indexação de preços 
na economia e pela capacidade de repassar aumento de custos de produção para os preços. 
Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


15. (EPPGG — MPOG — ESAF — 2008) Considerando a definição de meios de pagamentos 
adotada no Brasil, é incorreto afirmar que: 
a) o M, engloba o papel-moeda em poder do público. 
b) o M, engloba os depósitos para investimento e as emissões de alta liquidez realizadas 
primariamente no mercado interno por instituições depositárias. 
c) o papel-moeda em poder do público é resultado da diferença entre papel-moeda emi- 
tido pelo Banco Central do Brasil e as disponibilidades de caixa do sistema bancário. 
d) o M, inclui as captações internas por intermédio dos fundos de renda fixa. 
e) o M, engloba os títulos públicos de alta liquidez. 


Resposta: "e". O M, engloba o Papel-Moeda em Poder do Público. Observe a seguir: 

M, = Papel-Moeda em Poder do Público + Depósito à Vista. M, é um meio de pagamento que não 
rende juros e apresenta liquidez imediata. Recebe o conceito de Moeda ou haver monetário. A 
alternativa “a” é verdadeira. 

O M, engloba os depósitos para investimento e as emissões de alta liquidez realizadas prima- 
rramente no mercado interno por instituições depositárias. Observe a seguir: 

M, = M, + depósitos de poupança + CDB (ou títulos emitidos por instituições depositárias) + 
depósito especial remunerado. A alternativa “b” é verdadeira, portanto. 

O Papel-Moeda em Poder do Público é resultado da diferença entre Papel-Moeda Emitido pelo 
Banco Central do Brasil e as disponibilidades de caixa do sistema bancário. Observe o esquema: 


Papel-Moeda Emitido Papel-Moeda em Poder do Público 
Papel-Moeda em Poder do Público Papel-Moeda em Poder do Público 








Caixa da autoridade monetária 
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Portanto, a alternativa “c” é verdadeira. 

O M, inclui as captações internas por intermédio dos fundos de renda fixa. Observe: 

M, = M, + quotas de fundos de rendas fixas e as operações com títulos públicos compromis- 
sadas registradas na SELIC (Sistema de Liquidação e Custódia). A alternativa “d” é verdadeira. 
O M, não engloba os títulos públicos de alta liquidez. Os títulos públicos de alta liquidez es- 
tão englobados no M,, e não no M,. Observe: 

M,= M, + títulos públicos de alta liquidez. Corresponde ao conceito de poupança financeira. 
A alternativa “e” é, portanto, falsa. 


16. (IBGE — NCE — 2002) Em 1999, foi modificado o regime cambial brasileiro que vinha 
desde o início do Plano Real. O novo regime cambial adotado foi: 

a) minidesvalorizações cambiais; 

b) câmbio fixo; 

c) câmbio flutuante; 

d) dolarização; 

e) banda cambial explícita. 


Resposta: “c”. Para evitar que a inflação crescesse de forma descontrolada novamente no 
país, o governo passou a adotar o regime monetário de metas de inflação a partir de 1999 e 
um regime flexível de câmbio. 


17. (BNDES — CESGRANRIO — 2009) Nos anos imediatamente subsequentes ao Plano Real, 
houve uma sobrevalorização da moeda brasileira e deficits substanciais na conta corrente 
do balanço de pagamentos, embora o Banco Central acumulasse reservas de divisas inter- 
nacionais, pois a conta de capital era superavitária. Em 1999, o Brasil mudou seu regime 
cambial para flutuante, após perdas substanciais das reservas no Banco Central. Esta mu- 
dança na situação se deveu ao(à) 

a) aumento da expansão monetária doméstica. 

b) recrudescimento da inflação doméstica. 

c) diminuição do superavit primário do setor público. 

d) diminuição da arrecadação fiscal. 

e) crise asiática e russa, mudando a situação da conta de capital brasileira. 


Resposta: “e”. Após a recuperação da crise asiática, o Brasil, em setembro de 1998, depara-se 
com a crise russa. Somando-se a isso, o não cumprimento das metas fiscais anunciadas em 
1997 faz com que o país perca credibilidade perante a sociedade. Os títulos sofrem grande 
desvalorização e o país passa a apresentar uma crise de liquidez internacional e saldo no 
Balanço de Pagamentos negativo. Para atrair capital externo, o Brasil eleva a taxa de juros ao 
patamar de 41,5% ao ano. Mas a desconfiança externa continuava. A discussão a respeito de 
uma maior flexibilidade cambial fortificava-se, já que uma taxa de câmbio administrada e 
sobrevalorizada exigia a manutenção de taxa de juros alta e de riscos de não honrar os com- 
promissos da dívida. Assim, sob pressão internacional que ameaçava retirar o apoio financei- 
ro do Brasil, em 18 de janeiro de 1999 o Brasil abandona o sistema de âncora cambial e passa 
a adotar a política de câmbio flutuante, com o sistema de metas de inflação. 


18. (BNDES — CESGRANRIO — 2009) Qual a política cambial adotada em 1994, logo após a 
introdução da nova moeda, o Real? 

a) Taxa de câmbio flutuante 

b) Taxa de câmbio fixa 

c) Taxas de câmbio múltiplas e fixas 

d) Currency board 

e) Congelamento cambial 


Resposta: “a”. Num primeiro momento do Plano Real (a partir de julho de 1994), o sistema de 
câmbio adotado foi o flutuante. No início de 1995, a taxa deixou de flutuar livremente e 
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passou a oscilar dentro de um intervalo estipulado pela autoridade monetária, denominado 
sistema de bandas cambiais. 


19. (Consultor do Executivo — SEFAZ/ES — CESPE — adaptada — 2010) Relativo à moeda e 
à política monetária, julgue os itens abaixo: 

a) Em decorrência de as facilidades de realocação de portfólio permitirem que M1 esteja 
sempre no nível necessário às transações e responda passivamente a elevações no nível 
de preços, os meios de pagamento ampliados são indicadores melhores que os meios 
de pagamento restritos. 

b) A poupança financeira, segundo definição dos meios de pagamentos, corresponde a 
M, acrescido das quotas de fundos de renda fixa e das operações compromissadas re- 
gistradas na SELIC, mas desconsidera os títulos públicos de alta liquidez. 

c) Moeda, um estoque de ativos usados em transações, possui as funções de reserva de 
valor, padrão de valor e meio de troca. 


Resposta: V, F, MV. 

b) (OM, M,eM, se classificam da seguinte maneira: 

M, = M, + depósitos de poupança + CDB (ou títulos emitidos por instituições depositárias) + 
Depósito Especial Remunerado (DER). 

M, = M, + quotas de fundos de rendas fixas + operações com títulos públicos compromissadas 
registradas no Sistema de Liquidação e Custódia (SELIC). 

M, = M, + títulos públicos de alta liquidez. Corresponde ao conceito de poupança financeira. 


20. (ECT — CESPE — 2011) Julgue o item seguinte, relativo a conceitos de macroeconomia. 
O Plano Real foi a primeira tentativa bem-sucedida de estabilização da economia brasileira, 
depois de mais de dez anos de luta contra a hiperinflação. 

Vários planos econômicos foram lançados antes do Plano Real, na tentativa de estabilizar a 
economia, entre eles estão o Plano Cruzado, Plano Bresser, Plano Verão, Plano Collor etc., 
não obtendo êxito nos seus objetivos. O Plano Real corresponde ao primeiro plano bem- 
-sucedido nesse sentido. 


Resposta: V. 


21. (TJ/ES — CESPE — 2011) No final de 1993, começou a ser implementado o Plano Real, que 
obteve êxito em controlar o grave processo inflacionário pelo qual passava o Brasil. No que 
concerne ao Plano Real, julgue os itens subsequentes. 


a) A introdução da nova moeda, o real, ocorreu após todos os preços estarem expressos 
em termos de unidade real de valor. 

b) Diferentemente de planos anteriores, o Plano Real não reconheceu a existência de in- 
flação inercial no Brasil. 

c) A aprovação do Fundo Social de Emergência foi um dos elementos do ajuste fiscal. 

d) As âncoras cambial e monetária, que foram instrumentos alternativos de controle in- 
flacionário, responderam a problemas operacionais na unidade real de valor (URV). 

e) O Plano Real começou a ser implementado no primeiro ano do governo de Fernando 
Henrique Cardoso. 

f) Após sua implementação, a queda na inflação foi rápida, mas não chegou a zero nem 
à deflação. 


Resposta: V, EF V, F FM. 

b) (F) Uma das características do Plano Real foi a percepção de que a inflação tinha um forte 
caráter inercial. 

d) (F) A âncora cambial e monetária surgiam depois da total implantação da URV na tentati- 
va de evitar os erros dos demais planos que aumentaram a demanda e o crédito depois da 
queda da inflação, permitindo, assim, a valorização cambial viabilizando as importações 
para suprir o aumento da demanda e para forçar a concorrência. 

e) (F) O Plano Real começou a ser implantado no governo do Presidente Itamar Franco. 
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22. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) Em relação ao tema de agregados monetários, considere 
as seguintes siglas: 
PMC = Papel-Moeda em Circulação 
CBCOM = Encaixe em moeda mantido pelo sistema bancário (Caixa dos Bancos Comerciais) 
CBACEN = Caixa do Banco Central 
DVBCOM = Depósitos à Vista nos Bancos Comerciais 
PMPP = Papel-Moeda em Poder do Público 
PME = Papel-Moeda Emitido 
TPPSP = Títulos Públicos em Poder do Setor Privado 
TEID = Títulos Emitidos por Instituições Depositárias 
A definição de meios de pagamento (M1) é dada por 
a) M1 = PMC — CBCOM - CBACEN + DVBCOM 
b) M1 = PME — CBACEN - CBCOM + DVBCOM 
co) M1 = PMPP+ TPPSP 
d) M1 = PMPP + DVBCOM + TEID 
e) M1 = PMPP + PMC-— PME + DVBCOM 


Resposta: "b”. Sabendo-se que: M, = PMPP + DVBCOM (equação |); e PME = PMPP + CBCOM + 
CBACEN, ou PME — CBCOM — CBACEN = PMPP (equação Il). Substituindo a equação Il em |, 
tem-se: M1 = PME - CBCOM - CBACEN + DVBCOM., 


23. (ISS/SP — FCC — 2012) Na implantação do Plano Real, a política cambial 

a) não pôde ser adotada como âncora nominal do programa, visto que o país dispunha de 
um baixo volume de reservas internacionais. 

b) adotada foi de câmbio flexível e não teve qualquer papel no processo de estabilização 
da moeda. 

c) funcionou como principal instrumento para que o governo promovesse a redistribuição 
de renda e com isso estimulasse a demanda doméstica. 

d) adotada foi de câmbio fixo para eliminar o desequilíbrio da balança comercial e com 
isso diminuir os dispêndios públicos com o serviço da dívida externa. 

e) permitiu a entrada de bens importados a preços competitivos capazes de amenizar 
pressões de demanda. 


Resposta: “e”. Na implantação do Plano Real, adotou-se o sistema de âncora cambial, no qual, 
por meio do câmbio valorizado, a inflação pode ser contida pelo mecanismo de aumento das 
importações para suprimento da demanda interna do país. Como o país possuía um grande 
volume de reservas, foi possível garantir uma moeda nacional valorizada frente ao dólar. 
Portanto, a alternativa “a” é falsa. Em julho de 1994, pelo fato de a moeda nacional (o Real) 
estar naturalmente valorizada, devido ao grande fluxo de capital externo para dentro do 
país, não houve a necessidade de se adotar o câmbio fixo. Somente no início de 1995, diante 
da ameaça de desvalorização do Real e possível retorno da inflação, o Brasil passou a adotar 
o sistema de bandas cambiais, o que garantiu o processo de estabilização da moeda. A alter- 
nativa “b” é falsa, portanto. A âncora cambial não estimulou a demanda doméstica, mas sim, 
serviu para atender ao aquecimento da economia, que derivou da estabilidade da moeda. A 
alternativa “c” é falsa, portanto. Com a valorização da moeda nacional, a Balança Comercial 
ficou comprometida pelo aumento das importações e redução das exportações. Provocou-se 
também o aumento dos dispêndios públicos com o serviço da dívida externa, ou seja, com o 
pagamento de juros, já que houve grande fluxo de capital externo para dentro do país em 
busca de ganhos altos e atrativos. A alternativa “d” é falsa, portanto. Portanto, o Real, valori- 
zado, tornou os preços relativos dos produtos importados mais atrativos, o que permitiu o 
suprimento da demanda agregada interna, aquecida pela estabilidade monetária e econômi- 
ca. Logo, a alternativa “e” é verdadeira. 





11 


MULTIPLICADOR BANCÁRIO 


E 11.1. MULTIPLICADOR BANCÁRIO = M/B 

O multiplicador bancário! ou multiplicador monetário (m) representa a quantidade 
de vezes que a base monetária (B) é multiplicada para gerar meios de pagamento 
(M ). Blanchard afirma que: “os multiplicadores podem frequentemente ser deriva- 
dos como a soma de uma progressão geométrica e interpretados como o resultado de 
sucessivas rodadas de decisões”. 

Para se determinar o valor do multiplicador monetário, utiliza-se a seguinte fórmula: 


Onde: d = parcela dos meios de pagamento que o público mantém como depósi- 

to à vista (= depósito à vista/M ). 
0<d<l 

Ou seja, o público não bancário deverá depositar nos bancos comerciais uma par- 
cela entre 0% e 100% dos meios de pagamento. Portanto, “d” não pode ser negativo. 

R = parcela dos depósitos à vista que os bancos comerciais manterão sob a for- 
ma de encaixe, ou seja, é a parcela dos depósitos que não será emprestada (= encai- 
xes/depósito à vista). 


0O<R<Il 


Ou seja, os bancos comerciais manterão em forma de encaixe entre 0% e 100% 
dos depósitos à vista realizados pelo público não bancário (R), ou seja, poderão em- 
prestar entre 0% e 100% dos depósitos à vista (1 — R). 

Mas de onde surgiu essa fórmula do multiplicador bancário? 

Observe que, se o multiplicador bancário é a relação em M e B, então: 

M,  cxM, +dxM, 


B cxM,+RxdxM, 





' Alguns autores diferenciam multiplicador monetário do multiplicador bancário. O primeiro seria 
dado pela fórmula apresentada neste capítulo, ou seja, m= 1/1 —d (1 — R), enquanto o multiplicador 
bancário seria igual a: m = 1/R, onde se parte do pressuposto que d seja igual a 100% ou 1. 

? Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 77. 
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Onde: c = parcela dos meios de pagamento que o público mantém sob a forma 
de papel-moeda em poder do público. 


0O<c<l 


Ou seja, o público não bancário deverá manter sob a forma de papel-moeda em 
poder do público uma parcela entre 0% e 100% dos meios de pagamento. Portanto, 


c” não pode ser negativo. 
Continuando a desenvolver a fórmula, tem-se: 


M, | Mi(c+d) 
B M,(c+Rxd) 


M, (c+d) 

B (c+Rxd) 

Como c + d = 1, então: ne ua 
B c+Rxd 
M, 1 


Como c=1-d,então: — =-————  — 
B 1-d+Rxd 


B 1-d(A-R) 
Logo: se a parcela dos meios de pagamento que o setor não bancário resolve de- 
positar nos bancos comerciais (d) aumenta, o multiplicador bancário aumenta. 


Também, se a parcela dos depósitos realizados pelo setor não bancário que será 
mantida sob a forma de encaixe (recolhimento voluntário + recolhimento compulsó- 
rio + caixa dos bancos comerciais) (R) aumentar, o multiplicador bancário diminui. 


d? 5 m? 
RT? > ml 


o My 1 


Podemos concluir que o multiplicador monetário (m) será tanto maior quanto 
menores forem as reservas dos bancos comerciais e maiores forem os depósitos nos 
bancos comerciais. 

Ex: d-06€K=D2 fi= 192 

d=0,/eR=0,2 m = 2,27 
d=0,6eR=0,3 m = 1,/2 

Se chamarmos de “c” o papel-moeda que é mantido em poder do público em 
relação aos meios de pagamento, ou seja, a parcela que não é depositada nos bancos 
comerciais, podemos dizer que: c+ d=1. 

Ou seja, o papel-moeda em poder do público em relação aos meios de pagamen- 
to mais os depósitos à vista em relação aos meios de pagamento correspondem a 
100% dos meios de pagamento. 





2 Os encaixes considerados na fórmula não incluem os encaixes realizados em forma de títulos 
públicos. 
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Na Figura 11.1, é possível visualizar que quando “c” aumenta, “d” diminui, e vice- 
-versa, mas que a soma dos dois é sempre igual a 100% dos meios de pagamento (M ): 


Figura 11.1. M =cM +dM, 





Carvalho explica o funcionamento do multiplicador monetário da seguinte ma- 
neira: “Quando o Banco Central realiza uma operação de ampliação da base mone- 
tária (por exemplo, compra títulos públicos), a primeira variação dos meios de paga- 
mento que ocorre é da mesma magnitude da compra feita pelas autoridades 
monetárias, ou seja, é igual à variação da base monetária (AB). Com mais recursos 
monetários, o público aumenta a sua quantidade de depósitos nos bancos comerciais. 
A quantidade de depósitos que os bancos recebem é igual AB x d. Uma parte desses 
novos depósitos se transformará em reservas bancárias, o que possibilitará aos bancos 
conceder mais empréstimos. As reservas bancárias seriam aumentadas de (AB x d) e. 
Os empréstimos adicionais seriam de (AB x d) (1 — e). Esses empréstimos ampliam 
os meios de pagamento. Com mais recursos monetários, o público realiza novos de- 
pósitos, que originará novos empréstimos, no valor de (AB x d) (1 -e) x (1 — e) d, que 
gerará novos depósitos, e assim sucessivamente”. 

O multiplicador bancário pode ser também assim representado: 


M,'B = (e + 1)(e+R) 


Onde: e = relação entre o papel-moeda em poder do público e os depósitos à 
vista; € R = relação entre os encaixes dos bancos comerciais e os depósitos à vista. 

Quanto maior “e”, menor o multiplicador bancário. 

Também pode ser assim definido: M /B = (+ D/ + g) 

Onde: f = depósito à vista nos bancos comerciais/papel-moeda em poder do pú- 
blico; e g = encaixes dos bancos comerciais/papel-moeda em poder do público. 

Mas de onde surgiu a ideia de que a Base poderia ser multiplicada definindo os 
meios de pagamento? Como surgiu o multiplicador monetário? 

A resposta pode ser encontrada a seguir. 





* Fernando J. Cardim de Carvalho... (et al.), Economia monetária e financeira, p. 25. 
* m=M/B = (PMPP + DV)(PMPP + Encaixes) 
Dividindo tudo por PMPE, tem-se: 
m = (PMPP/PMPP + DV/PMPP)(PMPP/PMPP + Encaixes/PMPP) 
m=(1+/(1l+g) 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA ER 


por imóveis comerciais. Assim, a queda cumulativa na demanda (a mudança de Dago para D'wov) acabou fazendo com que o 
preço médio dos aluguéis comerciais no centro de Manhattan caísse, em vez de subir, nos meses posteriores ao ataque. Em 
novembro, embora o preço tivesse baixado para US$ 41,81, ainda havia 57,2 milhões de pés quadrados desocupados. 

Em outras importantes cidades americanas, há evidências de que o mercado imobiliário experimentou oscilações 
semelhantes na taxa de desocupação após os ataques de 11 de Setembro. Em Chicago, por exemplo, houve um aumento 
na taxa de desocupação de edifícios comerciais localizados no centro da cidade, principalmente nos que estão situados 
nos pontos considerados alvos preferidos para ataques terroristas ou próximo a eles. Em maio de 2009, a taxa de de- 
socupação tinha subido para acima de 13%. As empresas de serviços financeiros ocupam mais de um quarto do espaço 
de escritórios de Manhattan, e com a crise financeira sobreveio uma queda brusca no valor dos aluguéis comerciais. A 
Goldman Sachs, por exemplo, desocupou mais de 1 milhão de pés quadrados de espaço de escritório. No lado da oferta, o 
novo arranha-céu no canto noroeste do local do World Trade Center acrescentará 2,6 milhões de pés quadrados de espaço 
de escritório quando ficar pronto. 


2.4  Elasticidades da oferta e da demanda 


Já vimos que a demanda por uma mercadoria depende do seu preço, bem como da 
renda do consumidor e dos preços de outras mercadorias. De modo semelhante, a oferta 
depende do preço, bem como de outras variáveis que afetam os custos de produção. Por 
exemplo, se o preço do café aumentar, a quantidade demandada cairá e a quantidade ofer- 
tada aumentará. Porém, muitas vezes queremos saber quanto vai aumentar ou cair a oferta 
ou a demanda. Até que ponto a demanda de café poderá ser afetada? Se o preço aumentar 
10%, qual deverá ser a variação da demanda? Qual seria essa variação se o nível de renda 
aumentasse em 5%? Utilizamos as elasticidades para responder a perguntas como essas. 

A elasticidade mede quanto uma variável pode ser afetada por outra. Mais especifica- elasticidade 
mente, é um número que nos informa a variação percentual que ocorrerá em uma variável 
como reação a um aumento de um ponto percentual em outra variável. Por exemplo, a elasti- 
cidade preço da demanda mede quanto a quantidade demandada pode ser afetada por modi- 
ficações no preço. Ela nos informa qual será a variação percentual na quantidade demandada 
de uma mercadoria após um aumento de 1% no preço de tal mercadoria. 

ELASTICIDADE PREÇO DA DEMANDA Vamos examinar isso em mais detalhe. Indicando 
a quantidade (O) e o preço (P), podemos expressar a elasticidade preço da demanda (E ,) 
da seguinte forma: 


Variação percentual em uma 
variável que resulta do au- 
mento de 1% na outra. 


E, = (HAONGAP) 


em que %ÃO significa simplesmente “variação percentual na quantidade demandada” e 
Y%AP significa “variação percentual no preço”. (O símbolo A é a letra maiúscula grega 
delta; ela significa “variação em”. Assim, por exemplo, AX significa “uma mudança na 
variável X”, digamos, de um ano para o seguinte.) A variação percentual de uma variável 
corresponde à sua variação absoluta, dividida por seu valor original. (Se o Índice de Preços 
ao Consumidor fosse 200 no início do ano e tivesse aumentado para 204 no fim, sua varia- 
ção percentual — ou taxa anual de inflação — seria de 4/200 = 0,02, ou seja, 2%.) Assim, 
também podemos escrever a elasticidade preço da demanda como: 


* AQIQ  PAQ 


Ep = AP/P O OAP (2.1) 





6 Veja Alberto Abadie e Sofia Dermisi, “Is Terrorism Eroding Agglomeration Economies in Central 
Business Districts? Lessons from the Office Real Estate Market in Downtown Chicago”, National Bureau 
of Economic Research, Working Paper 12678, nov. 2006. 


7 Em termos de mudanças infinitesimais (considerando um AP bem pequeno), Ep = (a ao 
QHAP 
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= 11.1.1. Criação de moeda pelo sistema bancário 


Observe como um banco comercial poderá criar moeda: 
Em Se houver um depósito à vista no banco A no valor de 100, e esse banco man- 
tiver um encaixe de 20%, poderá emprestar 80. 


mM Considerando que empreste, de fato, esses 80, que serão depositados totalmente 
no banco B, esse banco B manterá 20% em forma de encaixe e emprestará 64. 

m Considerando que esse empréstimo de 64 será totalmente depositado no ban- 
co €, esse banco € poderá emprestar 80%, o que daria o valor de 51,2. 


mM Considerando que de fato o Banco € tenha emprestado os 51,2 e que ele tenha 
sido depositado totalmente no Banco D, o Banco D poderá emprestá-lo na pro- 
porção de 80%, ou seja, 40,96, e assim por diante. 


Portanto, os primeiros 100 depositados se transformaram nos seguintes meios de 
pagamento: 

M, = 100 + 80 + 64 + 51,20 + 40,96... = 500 

Nessa situação, tem-se um multiplicador de = 1(1 -h) = 11 —- 0,8 = 1/0,2 =5, 
onde: h = porcentagem dos depósitos à vista que serão emprestados. 

Para tanto, considera-se: d = 1 ou a parcela dos meios de pagamento que o públi- 
co mantém como depósitos à vista igual a 100%, então: 

Multiplicador = 11 —-d (1 —-R) 

Multiplicador = 11 —1(1-R) 

Multiplicador = 11 1 +R 

Multiplicador = 1/R, onde R=1 —h ou a porcentagem dos depósitos à vista que 
não serão emprestados 

Multiplicador = 1/1 —h 

No exemplo, tem-se: 

Multiplicador = 11 —-d(1-R) 

Multiplicador = 11 -1(1-0,2) 

Multiplicador = 1/1 — 0,8 

Multiplicador = 1/0,2 

Multiplicador = 5 

Como: 

M/B = multiplicador 

B x multiplicador = M, 

100x5=M, 

100 (depósito inicial) x 5 (multiplicador) = 500, ou seja, os meios de pagamento 
serão 500. 

Observe o esquema em que o público deposita 100% dos seus meios de paga- 
mento nos bancos comerciais, e que estes mantenham, em forma de encaixe, 20% 
dos depósitos à vista. Dados que: D = depósito; R = encaixes; e E = empréstimos: 
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Banco À Banco B Banco € Banco D 











R = 200 D = 1.000 R = 160 D = 800 R = 128 D = 640 R= 102,4 /1D=512 
E = 800 E = 640 E = 512 E = 409,6 
Etc. 


Considerando que a base (B) foi de 1.000, correspondendo ao primeiro depósito 
(no Banco A), é possível se perceber que, quando o Banco A emprestou 800, já trans- 
formou a Base em meios de pagamento correspondentes a 1.800. 

Quando o agente econômico depositou os 800 no banco B, este último, pelo 
mecanismo de empréstimos, transformou os 1.800 já existentes de meios de paga- 
mento em 1.800 + 640, ou seja, em 2.240 de meios de pagamento. 

Continuando essa análise, é possível se perceber que uma Base (B) de 1.000 
gerou meios de pagamento de 5.000. 

Ou seja: 

B = 1.000 

M, = 1.000 + 800 + 640 + 512 + 409,6... = 5.000 


Logo, o fator de multiplicação da Base Monetária foi igual a 5, ou seja, M /B = 5. 


m 11.2. QUESTÕES 


1. (SUSEP — ESAF — 2001) Considere que cada unidade monetária de base monetária resul- 
te em 1,5 unidades monetárias de meios de pagamento. Considere ainda que as pessoas 
guardem 30% dos meios de pagamento sob a forma de papel-moeda em poder do público. 
Com base nesses dados, é correto afirmar que a razão entre o encaixe total dos bancos co- 
merciais e o total dos depósitos à vista nos bancos comerciais é de, aproximadamente: 

a) 0,5238 

b) 0,8237 

c) 1,3500 

d) 2,2324 

e) 0,7000 


Resposta: “a”. Sabendo-se que: B = Base Monetária; M, = meios de pagamento. 
Assim, como: B >» M, então: 1 5 1,5. 


Logo, o multiplicador bancário será: Mult =Si=1, a 


Se as pessoas guardam 30% dos meios de pagamento, então depositam 70%, logo: d = 0,7. 
A questão está pedindo para que seja determinado “R”, que é a relação entre: 


á encaixes 
E depósito à vista 


Sabendo-se que: Multiplicador = a então: 
1-=d(1-R) 
4 

,5=—————— 

1-0,7 (1-R) 
15 =- E — 

1-0,7+0,7R 
Rr 


“03+0,7R 
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0,45 + 1,05R = 1 


1,05R = 0,55 

R = 0,55 
1,05 

R = 0,5238 


2. (BNDES — VUNESP — 2002) Considere a seguinte expressão do multiplicador bancário: 
gli 1 
t-=d(1-R) 


onde m é o multiplicador bancário, d, a razão depósitos à vista nos bancos comerciais/meios 
de pagamento, e, r, a razão reservas/depósitos à vista nos bancos comerciais. A partir dessa 
expressão, é possível afirmar, em relação ao multiplicador bancário, que: 
|. será reduzido, caso o público passe a reter consigo, na forma de papel-moeda, uma 
parcela maior de seus meios de pagamento; 
Il. será elevado, caso os bancos comerciais aumentem seus depósitos voluntários junto ao 
Banco Central; 
Il. será elevado, caso o Banco Central reduza o valor do depósito compulsório. 
Está(ão) correta(s) apenas a(s) afirmativa(s): 
a) |; 
b) II; 
c) IH: 
d) le ll; 
e) le ll. 


Resposta: “e”. 
|. (V) Se o público passar a reter consigo, na forma de papel-moeda, uma parcela maior de 
seus meios de pagamento, a parcela que depositará será menor, ou seja, “d” diminui. 


gi 1 : 
Como: Multiplicador = —————— .. Então: d 4, mult 4. 
1-=d(1-R) 
II. (F) Se os depósitos voluntários aumentarem, os encaixes dos bancos comerciais aumentam. 
encaixes º 
Como: R=———————, então: R aumenta. 
depósito à vista 


Como: Mult = então: R 7; Mult «. 


E 
1=d (1-R) 


HI. (V) Caso o recolhimento compulsório seja reduzido, os encaixes dos bancos comerciais 
diminuem. 


Encaixe E 
Como: R= ———— , então: Encaixe J; R +. 
DV 
Como: Mult = a então: R 4; Mult 7. 
1-d(1-R) 


3. (ENAP — ESAF — 2006) Considerando os conceitos relacionados com os meios de paga- 
mentos e multiplicador dos meios de pagamentos em relação à base monetária, é incorreto 
afirmar que: 
a) Quanto maior for a proporção papel-moeda em poder do público/M,, menor será o 
multiplicador; 
b) A base monetária é definida como a soma entre o papel-moeda em poder do público 
mais os encaixes totais dos bancos comerciais; 
c) Quanto maior for a proporção encaixes totais/depósitos à vista, menor será o multiplicador; 
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d) Os bancos comerciais podem elevar a liquidez da economia; a liquidez pode também 
ser influenciada pelo comportamento das pessoas em relação ao percentual de M, que 
elas querem manter nos bancos; 

e) Se não existissem bancos comerciais, o valor do multiplicador seria zero. 


Resposta: “e”. Se não existissem bancos comerciais, “d" =0e “R" =0. 


Como: Mult = a então: Mult = a = 1. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 
it-d(1-R) 1-0(1-0) 


Depósito à vista 
Quanto maior a |, menor será se. ou seja, menor será “d”. 
1 M 





1 


Como: Mult = Re então: d Y, multiplicador v. Logo, a alternativa “a” é verdadeira. 


B = PMPP + Encaixes. Logo a alternativa “b” é verdadeira. 


Quanto maior isa ou quanto maior R, menor será o multiplicador, já que: 


1 
Mult = Id (DR então: R 7, Mult J. Logo, a alternativa “c” é verdadeira. 


Aumentar a liquidez implica em aumentar os meios de pagamento via, por exemplo, multipli- 


cador bancário. O multiplicador é definido por: Mult = onde: “d” depende do 


i=d(1-R) 
comportamento das pessoas de quanto depositar dos seus meios de pagamento nos bancos 
comerciais, “R” depende do Banco Central (ou governo, já que o BACEN é atrelado ao gover- 
no) quanto ao percentual dos depósitos compulsórios, bem como dos bancos comerciais 
quanto à decisão de quanto manter em caixa e de quanto recolher junto ao Banco Central 
sob a forma de Recolhimento Voluntário. Portanto, tanto o comportamento das pessoas 
quanto o comportamento dos bancos afetam o multiplicador e, portanto, a liquidez na eco- 
nomia. Logo, a alternativa “d” é verdadeira. 


4. (Analista — SUSEP — ESAF — 2002) Considere os seguintes coeficientes: 
c= papel-moeda em poder do público/M, 
d = depósitos à vista nos bancos comerciais/M, 
R = encaixe total dos bancos comerciais/depósitos à vista nos bancos comerciais 
É correto afirmar que: 
a) Sec=deR=b0,3, então o valor do multiplicador bancário será igual a 1,221 aproxi- 
madamente. 
b) Sec=deRa= 0,3, então o valor do multiplicador bancário será igual a 1,538 aproxi- 
madamente. 
c) Sec=0,7eR=0,3, então o valor do multiplicador bancário será de 1,961, aproximadamente. 
d) Sed>ceR= 0,2, então o valor do multiplicador bancário será necessariamente maior 
que 2. 
e) Sed=0,o valor do multiplicador bancário será zero, independente do valor de R. 


Resposta: “b”. Como: c+d=1.Sec=d,então:c=d=0,5. 


Nile 
t-d(1-R) 
| 1 
1- 0,5 (1- 0,3) 
Mult = ; 


1-0,5x0,7 
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Mult = À 
1- 0,35 
Mult = ! 
0, 65 
Mult = 1,5385 


Sec=0,/ed=0,3, então: 
1 








Mult=——— 
1=d(1-R) 
Mut=—— LL 
1-0,3(1- 0,3) 
Mut=——L 
* 41-03%07 
Mult = 
1- 0,21 
Mult = - E 
0,79 
Mult = 1,2658 


Sed>c, então d>0,5. 
Sabendo-se que, se d = 0,5, dado R = 0,2, o multiplicador bancário será: 


Mult = : 








1d (1-R) 
Mut=—— o 
1-0,5 (1-0,2) 
lis 
1-0,5x 0,8 
Mult = , 
1-0,4 
1 
Mult = 
E 
Mult = 1,67 


Então, se: d 7? —» mult 7. Portanto, se: d > 0,5, multiplicador > 1,67. 


Sed=0, então: 
1 


Mult=———— — 
1t-d(1-R) 
1 
Mult = —————— 
1-0 (1-R) 
ti 
1 
Mult = 1 


5. (ENAP — ESAF — 2006) Considere o conceito de M, e base monetária: 

c = papel-moeda em poder do público/M, 

d = depósitos à vista/M, 

R = encaixes totais dos bancos comerciais/depósitos à vista 

m = valor do multiplicador da base monetária em relação aos meios dos pagamentos. 
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Com base nesses conceitos, é incorreto afirmar que: 

a) B=cM +RM,; 

b) M,=cM, + dM,; 

o) c=1-d; 

d)sem>1entãoM, > B; 

e) considerando B constante, um aumento de m implica um aumento de M.. 
PMPP DV encaixes M, 

— d=—,R=—>——— em=—: 

M, M, DV B 
Na alternativa “a”, está se afirmando que: 
B=cxM,+RxM, 
PMPP encaixes 
“mM +——— & 
M, DV 


B=PMPP+ encaixes ps 





Resposta: “a”, Sabendo-se que: c = 


B = 





M, 
M, 


O que não é verdadeiro, já que: B = PMPP + encaixes. 
Na alternativa “b”, afirma-se que: 
M=cxM+dxM, 


Mr M, 


M, = PMPP + DV. Portanto, é verdadeira. 
Na alternativa “c”, afirma-se que: c=1-d. Logo: 


PMPP , DV 


M, 








M, M, 
PMPP=M, - DV 
M, = PMPP + DV, Portanto, é verdadeira. 


M M 
Na alternativa “d”, sabendo-se que: m= E sem> 1, então: ar >1 ouM >B. Logo, a alter- 
nativa “d” é verdadeira. 


M, 7 | 
. Logo, é verdadeira. 


constante 


Na alternativa “e”, pode-se verificar que: 7 m = 


6. (AFRF — ESAF — 2005) Suponha: 
c = papel-moeda em poder do público/M, 
d=1-c 
R = encaixes totais dos bancos comerciais/depósitos à vista 
M, = meios de pagamentos 
B = base monetária 
M =mxB 
c=d 
Considere que no período 1 o valor para R foi de 0,5 enquanto no período 2 esse valor passou 
para 0,6. Considerando que não houve variações nos outros coeficientes de comportamento, 
pode-se afirmar que o valor de m apresentou, entre os períodos 1 e 2: 
a) Uma queda de 6,250%. 
b) Um aumento de 6,250%. 
c) Uma queda de 4,100%. 
d) Um aumento de 4,100%. 
e) Uma queda de 8,325%. 


Resposta: “a”. Dado que: c= d esabendo-se que: c+ d=1,entãoc=0,5ed=0,5. 
No período 1, R, = 0,5, então: 
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Mult, =——— 
1-d(1-R) 
Mult, =——— 
1-0,5(1- 0,5) 
Mult, =—— 
1-0,5x0,5 
Mult, = —1 
1- 0,25 
Mult, = ——— 
07 
Mult, = 1,333 
No período 2, R, = 0,6, então: 
1 
Mult, =———— 
? 4-d(1-R) 
1 
Mult, =——————— 
1-0,5(1- 0,6) 
Mult, =——— 
1-0,5x0,4 
Mult, = e 
1- 0,2 
1 
Mult, = 
* 0,8 
Mult, = 1,25 


A variação percentual do multiplicador é: 


Mult, — Mult, 


Luiza Sampaio 


= —0, 062. 


Caso o candidato queira evitar fazer tantas contas, que diminuem o tempo para resolver as 


questões da prova, poderá seguir o seguinte procedimento: 














1 1 
Mult, -Mult, 0,8 0,75 
Mult, 1 
0,75 
0,75 - 0,8 
Mult, — Mult, | 0,6 
Mult, 1 
0,75 
Mult, — Mult,  -0,05 x 075 
Mult, 0,6 
Mult, — Mult; = -—0 05x 125 
Mult, 
Mult, 


7. (Analista — MPU — ESAF — 2004) Considere a, = papel-moeda em poder do público/M,, 


a, = depósitos à vista/M.. É incorreto afirmar que 


a) Sea, > 0,5, então a, < 0,5 
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b) Seo =a,entãoa +a,=0 
c) Sea, =0, então a, = 1 
d)a=1-a, 

e) a, não pode ser negativo 





PMPP DV 
Resposta: “b". q, =—— e q, = — 
M, M, 
PMPP |. DV 
Sabe-se que a, + a, = 1 ou +— = 
M, M, 


Ou PMPP+ DV=M.. 


A alternativa “a” é verdadeira, porque: como a +0,=1,sea,>0,5, entãoa, < 0,5. 

A alternativa “b” é falsa, porque: sea =a, entãoa =0,5ea,=0,5,já quea +a,= 1. 
A alternativa “c” é verdadeira, porque: como a +a,=1,seo,=0, entãoa, = 1. 

A alternativa “d” é verdadeira, porque: como:a +a,=1,então:a =1-a 


1. 
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A alternativa “e” é verdadeira, porque: a, = PMPP/M,, ou seja, é a parcela que o público não 
bancário retém sob a forma de papel-moeda em relação aos meios de pagamento, o que 


jamais poderia ser negativo. 


8. (Analista do MPU — Perito em Economia — ESAF — 2004) Considere c = papel-moeda em 
poder do público/M, d = depósito à vista nos bancos comerciais/M, R = encaixe total dos 
bancos comerciais/depósito à vista nos bancos comerciais. Sabendo que c= de que R=0, 
25, o valor do multiplicador da base monetária em relação aos meios de pagamentos será 


de, aproximadamente, 
a) 1,6000 
b) 1,9600 
c) 1,5436 
d) 1,1100 
e) 1,2500 


Resposta: “a”. Como c+ d= 1 e foi dado na questão que c=d, então: c=0,5e d=0,5. 


1 








Como: Mult =————— e R= 0,25, então: 
1=d(1-R) 
Mult=——1 
1-0,5(1- 0,25) 
O 
1-0,5x0,75 
Mult = — — 
1= 0,375 
1 
Mult = 
o QLOIS 
Mult = 1,6 


9. (ANPEC — CESPE — 2002) Sobre a criação de meios de pagamento e o multiplicador da 


base monetária, indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: 


a) Uma expansão monetária pode ser causada pelo aumento da proporção dos meios de 


pagamento sob a forma de depósitos à vista nos bancos comerciais. 


b) Toda variação na quantidade de meios de pagamento tem como contrapartida uma 


variação igual e em sentido inverso do passivo não monetário do setor bancário. 


c) O aumento dos meios de pagamento pode ser causado pela expansão de operações de 


redesconto. 
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d) O multiplicador será tanto maior quanto menor for o encaixe compulsório sobre depó- 
sitos à vista dos bancos comerciais. 
e) O multiplicador será tanto maior quanto maior for a velocidade de circulação da moeda. 


Resposta: V, F, V, V, F. 
a) (V) A expansão monetária pelos meios de pagamento se refere à multiplicação da base 
monetária e isso pode ocorrer de acordo com o multiplicador monetário. 


Mult = a ou B x mult=M, 


Como: Mult = a 
1t-d (1-R) 


Sendo: d= ad 


1 
Onde: d = Parcela dos meios de pagamento que serão depositados à vista nos bancos comer- 
ciais, então: se df -—» multf esemultf —» M,? (mantendo-se B constante). 

b) (F) Observe a estrutura do Balancete do Sistema Bancário, que poderá ser melhor com- 
preendido no capítulo 12. 


PASSIVO 


Aplicações Monetário 

Reservas internacionais Meios de pagamento (M ,) 
Empréstimos 

Títulos públicos e privados 


Não Monetário 
Depósitos Tesouro Nacional 
Recursos especiais 
Empréstimos externos 
Outras exigibilidades 
Recursos próprios 

"| Depósito a prazo 


Imobilizado 





Se M, 7, então o passivo não monetário 4 ou o ativo 7. 

c) (V) Caso o Bacen conceda redesconto, haverá aumento da base monetária e, por conse- 
guinte, dos meios de pagamento. 

É importante salientar, porém, que o redesconto não afeta o multiplicador dos meios de 


1 
agamento, já que: Mult= —————., 
pag ja q I=d(1=R) 
Portanto, o que poderá afetar o multiplicador monetário é: d = e ou R= me 
1 
d) (V) Quanto menor o encaixe compulsório (Rc), menor será o encaixe total (R) e maior será 
é sé | 1 
o multiplicador: 7 mult = —————— —. 
á 1-=d(1-RV) 
e) (F) O multiplicador será afetado apenas pelos: 
PRE at gps PODE age Mult=——L 
M, DV 1-=d(1-R) 


Portanto, o multiplicador não será afetado pela velocidade de circulação da moeda. 


10. (Provão de Economia — 1999) O financiamento dos gastos do governo pela criação de 
base monetária provoca, no longo prazo, aumento da(o): 

a) Inflação. 

b) Nível das reservas internacionais. 

c) Endividamento externo. 

d) Endividamento público. 

e) Endividamento privado. 
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Resposta: “a”. Quando o governo se endivida perante o Bacen, isso provoca um aumento de 
sua dívida no curto prazo. Como o aumento da base monetária será acompanhado do au- 
mento dos meios de pagamento, isso pode gerar, no longo prazo, um aumento da demanda 
por bens e serviços e, por conseguinte, um aumento dos preços, ou seja, inflação. 


11. (AFC — STN — ESAF — 2008) Considere os seguintes coeficientes de comportamento 
monetário: 
c = (papel-moeda em poder do público)/M, 
d = (depósitos à vista do público nos bancos comerciais)/M, 
R = (encaixes totais dos bancos comerciais)/Depósitos à vista 
Considerando M, = meios de pagamentos e B = base monetária, é correto afirmar que: 
a) B=cxR+dx M, desde que “d” e “Rº sejam positivos. 
b) Se “d” = 0, então M,/B será igual a zero. 
c) Quanto maior “c”, maior tende a ser o multiplicador dos meios de pagamentos em re- 
lação à base monetária. 
d) Quanto maior “R”, maior tende ser M,'B. 
e) Dado que0<“c” <1e“c” +“d” =1, então M, é maior do que B. 


PMPP |, DV. (q encaixes 





Resposta: “e”. Dados: €= M. = M. : DV 
A alternativa “e” afirma que: se0<c<1ec+d=1,entãoO<d< 1. Logo: Mult = sd 
Como0<d<71,então:0<d(1-R)<1le0<1-d(1-R)j<1. Logo: E) > 1 e Mult> 1 
e a >1eM,>B. Logo, a alternativa “e” é a verdadeira. 

PMPP 





Na alternativa “a”, afirma-se que:B=cxR+dx M, (equação |). Sabendo-se que: c = 
1 

ed= E e substituindo-se na equação (l), tem-se: 

1 








= dicas bad 
1 M, 
E So xR+DV 
M, 
Porém, essa não é a definição de base monetária. Sabe-se que: B = PMPP + encaixes. 
Na alternativa “b”, tem-se: io Do Súta 0, então: de! PP, Logo: dede DE 1 
B 1-d(1-R) B 1-0(1-R) B 


e não zero, como afirma a alternativa. 
Na alternativa “c”, tem-se: quanto maior “c”, menor será “d”, portanto menor o multiplica- 


dor da base monetária. Observe: 4 mult = : 


1 dI(1-R) 
M 1 M 1 
Na alternativa “d”, tem-se: Mult= — eMut=-————— qu dl =—— —. 
B 1-d(1-R) B 1-d(1-R) 
Portanto, quanto maior R, menor o multiplicador monetário (M /B): + (M,) E , 7 
B t-=d(1-R 1) 


12. (Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2007) Suponha que a base monetária de 
uma economia seja $1000 e o público retenha 80% de seus meios de pagamento em depó- 
sitos à vista. Se o governo exige dos bancos comerciais reserva compulsória de 20%, e os 


BR] PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


curva de 
demanda linear 


Curva de demanda que tem 
a forma de uma linha reta. 


A elasticidade preço da demanda é normalmente um número negativo. Quando o preço 
de uma mercadoria aumenta, a quantidade demandada em geral cai e, dessa forma, AQO/AP 
(a variação da quantidade demandada correspondente a uma variação no preço) é negativa, 
assim como E, Às vezes, nos referimos à magnitude da elasticidade preço — ou seja, ao seu 
valor absoluto. Por exemplo, se E, = —2, dizemos que a elasticidade é 2 em magnitude. 

Quando a elasticidade preço é maior que 1 em magnitude, dizemos que a demanda é elás- 

tica ao preço, porque o percentual de redução da quantidade demandada é maior que o per- 
centual de aumento no preço. Se a elasticidade preço for menor que 1 em magnitude, dizemos 
que a demanda é inelástica ao preço. Em geral, a elasticidade preço da demanda para uma 
mercadoria depende da disponibilidade de outras mercadorias que possam ser substituídas 
por ela. Quando há substitutos próximos, um aumento no preço fará o consumidor comprar 
menos da mercadoria e mais da substituta. A demanda, então, será altamente elástica ao 
preço. Quando não existem substitutos, a demanda tenderá a ser inelástica ao preço. 
CURVA DE DEMANDA LINEAR A Equação 2.1 indica que a elasticidade preço da demanda 
corresponde à variação na quantidade associada à variação no preço (AQ/AP) multiplicada 
pela razão entre o preço e a quantidade (P/Q). No entanto, à medida que nos movemos em 
direção à parte inferior da curva de demanda, a relação AQ/AP pode variar e o preço e a 
quantidade estarão variando. Portanto, a elasticidade preço da demanda deve ser medida 
em um ponto específico da curva de demanda e, em geral, sofrerá variações à medida que 
nos movermos ao longo da curva. 

Esse princípio pode ser visto com mais facilidade por uma curva de demanda linear 
— ou seja, uma curva de demanda que tem a forma: 


O=a-bP 
Como um exemplo, considere a curva de demanda: 
Q=8-2P 


Para essa curva, AQ/AP é constante e igual a —2 (ou seja, um AP de 1 resulta sempre em 
um AQ de —2). Entretanto, essa curva não possui uma elasticidade constante. Observe, pela 
Figura 2.11, que quando descemos na curva, a relação P/O diminui; portanto, a elasticidade 
diminui em magnitude. Perto da interseção da curva com o eixo do preço, O é muito pe- 
queno, portanto E, = —2(P/Q0) será grande em magnitude. Quando P=2e 0=4,E, 1. 
Na interseção com o eixo da quantidade, P = 0 e portanto E, = 0. 
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| FIGURAZM | CURVA DE DEMANDA LINEAR 


A elasticidade preço da demanda depende não apenas da inclinação da curva de demanda, mas também do preço 
e da quantidade. A elasticidade, portanto, varia ao longo da curva à medida que preço e quantidade variam. A incli- 
nação dessa curva de demanda linear é constante. Perto do topo, como o preço é alto e a quantidade é pequena, a 
elasticidade é grande em magnitude. A elasticidade torna-se menor quando descemos ao longo da curva. 


Quantidade 
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bancos retêm 5% como reservas voluntárias, o estoque de meios de pagamento corres- 
ponde a: 

a) $ 1.000 

b) $ 2.500 

c) $ 5.000 

d) $ 2.778 

e) $ 4.000 


Resposta: "b”. Sabendo-se que: B = 1.000; d = 0,8; Rc= 0,2; e Rv = 0,05: 
1 





Mult=-—————— 

1-d(1-R) 
R=Rc+Rv 
R=0,2 + 0,05 
R=0,25 

1 

Mult=-——— 
“*1-0,8(1-0,25) 
Mut=—— — 

1-0,8x0,75 
Mult = 

1-0,6 
é. 
Mult = 2,5 


M ” 
Como: Mult = E , então: 


2,5=—— 
1.000 


Logo, M = 2.500 


13. (ANPEC — CESPE — adaptada — 2005) Avaliando as seguintes proposições sobre econo- 
mia monetária, pode-se afirmar que é verdadeiro apenas: 

a) Um aumento da taxa de redesconto, tudo o mais constante, leva a uma contração de M.. 

b) Caso a base monetária não se altere, uma elevação do multiplicador bancário leva à 
redução de M.. 

c) Dado que a autoridade monetária pode controlar o compulsório dos bancos, ela tam- 
bém pode determinar o tamanho do multiplicador bancário. 

d) Se o Banco Central quiser aumentar a quantidade de moeda na economia, ele pode 
realizar operações de mercado aberto que envolvam a venda de títulos públicos, ou 
reduzir as alíquotas do compulsório. 

e) A base monetária é por definição igual à reserva bancária mais os depósitos à vista 
nos bancos. 


Resposta: "a". Caso se aumente a taxa de redesconto, que é a taxa de juros que o Bacen cobra 
dos bancos comerciais quando empresta dinheiro a eles, então a tendência é que empreste 
menos. Assim, os bancos comerciais terão menos recursos para emprestar ao público não 
bancário, levando a uma contração de M.. Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 


| M ra 
Sabendo-se que: Mult = E , Caso o multiplicador (Mult) se eleve, ficando B constante, haverá 


um aumento de M,. Portanto, a alternativa “b” é falsa. 
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O multiplicador bancário será determinado por: Mult = onde d é a parcela dos 


1-=d(1-R) 
meios de pagamento que serão depositados à vista nos bancos comerciais pelo público não 
bancário. Portanto, o público não bancário pode afetar o multiplicador. R é a parcela dos 
depósitos à vista nos bancos comerciais que não serão emprestados, ou seja, que ficaram 
retidos pelo sistema bancário sob a forma de recolhimento compulsório, recolhimento vo- 
luntário ou caixa dos bancos comerciais. Portanto, o multiplicador poderá ser afetado, nesse 
caso, tanto pelos bancos comerciais como pelo Bacen. Assim, o controle sobre o multiplica- 
dor monetário poderá ser feito pelo público não bancário e pelo público bancário (bancos 
comerciais + Bacen). Não compete ao Bacen, portanto, determinar sozinho o multiplicador 
bancário. Ele só poderia agir dessa maneira se instituísse um recolhimento compulsório de 
100% dos depósitos à vista, ou seja: R = 1, então o multiplicador da base monetária seria 1. 




















Mult =— — 
1-d(1-R) 
1 
Mult = —————— 
i-d(1-1) 
1 
Mult = ————— 
1-dx0 
Mult = * 
1 
Mult = 1 


Mas não é uma prática tão usual. Portanto, a alternativa “c” está incorreta. 

Se o objetivo do Bacen for aumentar a quantidade de moeda na economia, ele deverá resga- 
tar títulos públicos, e não vender, já que quando resgata títulos, retira-os da economia e 
coloca moeda. A alternativa “d” é, portanto, falsa. 

A definição de base monetária é a soma do papel-moeda em poder do público com os encai- 
xes dos bancos comerciais. B = PMPP + encaixes. Logo, a alternativa “e” é falsa. 


14. (ACE — ESAF — 2002) Com base nos conceitos de base monetária, M, e multiplicador, é 
incorreto afirmar que: 
a) Define-se M, como sendo papel-moeda em poder do público mais depósitos à vista nos 
bancos comerciais; 
b) Define-se base monetária como papel-moeda em poder do público mais encaixes to- 
tais dos bancos comerciais; 
c) Apesar de o Bacen não controlar M, ele possui total controle sobre a base monetária; 
d) O valor de M,/Base é conhecido como multiplicador dos meios de pagamento em rela- 
ção a base monetária; 
e) O multiplicador não pode ser negativo. 


Resposta: "c”. O Bacen pode controlar o M, por meio do efeito multiplicador sobre a base mone- 


1 encaixes totais | 


o M 
tária, ou seja, — , Onde: R=="" ++ — 
depósitos à vista 


B 1-d(1-R) 
Os encaixes, por sua vez, são a soma de: recolhimento compulsório + recolhimento voluntá- 
rio (Rv) + caixa do banco (cx). Como o Bacen determina o Rc, controla o montante de encaixe 
dos bancos comerciais e, por conseguinte, controla o multiplicador bancário e os meios de 
pagamento (M ). 


15. (ARF/SP — VUNESP — 2002) Dadas as determinações das Autoridades Monetárias quan- 
to às reservas compulsórias dos bancos comerciais, e assumindo-se o conceito restrito em 
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meios de pagamento, pode-se dizer que o multiplicador dos meios de pagamento de um 
país reflete, principalmente, o comportamento: 


a) Dos bancos e do público não bancário, no que se refere a seus hábitos relativos, respec- 
tivamente, à concessão de empréstimos e ao uso do sistema bancário; 

b) Dos bancos e do governo, no que tange às respectivas políticas de encaixes voluntários; 

c) Dos bancos, do governo e do público não bancário, no que se refere a seus hábitos, 
exclusivamente, relativos ao uso da moeda manual; 

d) Do governo e do público não bancário, no que se refere a seus hábitos relativos à con- 
cessão de empréstimos e ao uso do sistema bancário; 

e) Do governo, exclusivamente quanto sua decisão sobre o volume de emissão de moeda 
primária. 


Resposta: “a”. O multiplicador dos meios de pagamento reflete o comportamento: do público 
não bancário quando eles decidem a porcentagem dos meios de pagamento que resolvem 
depositar à vista nos bancos comerciais (d); dos bancos comerciais com relação à decisão de 
quanto manter em caixa (cx) ou recolher ao Banco Central em forma de recolhimento volun- 
tário em relação aos depósitos à vista (Rv) que recebem, ou seja, a decisão de quanto em- 
prestarão; do Banco Central (ou do governo) com relação à decisão de quanto obrigará os 
bancos comerciais a recolherem em forma de recolhimento compulsório em relação aos de- 
pósitos à vista (Rc) que recebem. 
Como a questão já fornece como constante o recolhimento compulsório (que depende da 
decisão do Bacen ou do governo, já que o Banco Central, no Brasil, não é independente), o 
multiplicador dependerá do público não bancário e dos bancos comerciais. 
Sabendo-se que: Mult = e e Mult = a |, Como Rc= é constante, 
t-d(1-R) 1-d[1-(Rc+Rv + Cx)] 
o multiplicador dependerá de “d”, ou seja, da decisão do público não bancário com relação 
ao uso do sistema bancário, do “Rv” e do “Cx”, ou seja, dos bancos comerciais, com relação 
à concessão de empréstimos. 


16. (AFPS — MPAS — ESAF — 2002) Considere os seguintes dados: m = 4/3 e R = 0,5, onde 
m = multiplicador dos meios de pagamento em relação à base monetária e R = encaixes to- 
tais dos bancos comerciais/depósitos à vista. Com base nessas informações, pode-se afirmar 
que o coeficiente “papel-moeda em poder do público/M ” é igual a: 

a) 0,2 

b) 0,3 

c) 0,4 

d) 0,5 

e) 0,7 
Resposta: "d”. Sabendo-se que: coeficiente papel-moeda em poder do público/M, = c e coefi- 
ciente papel-moeda em depósito à vista/M,= d, onde: c+ d = 1. Então: 
E 

t-d(1-R) 
1 


3 1-0,5d 
4-2d=3 
ad = 
d=0,5 


Logo: c= 0,5 


11 m Multiplicador Bancário 453 


17. (EPPGG — MPOG — ESAF — 2009) Considere os seguintes coeficientes de comportamen- 
to monetário: 
M, = meios de pagamentos 
c= papel-moeda em poder do público/M, 
d = depósitos à vista nos bancos comerciais/M, 
R = encaixes totais dos bancos comerciais/depósitos à vista nos bancos comerciais 
Considerando que c=d/3 e R= 0,3, o valor do multiplicador da base monetária será de, 
aproximadamente, 

a) 2,105 

b) 3,103 

c) 1,290 

d) 1,600 

e) 2,990 


Resposta: “a”. Dado que c= d/3 e sabendo-se que c+ d = 1, então: 
d/3+d=1 
d = 0,75 
O valor do multiplicador (m) será: 
1 
m=————— 
1t-d(1-R) 
1 
m=——— — —— 
1- 0,75 (1- 0,3) 
1 
m=———— 
1—- 0,525 
1 


m=—— 
0,475 
m = 2,105 


18. (Analista — Bacen — ESAF — 2001) Considere os seguintes dados: papel-moeda em po- 
der do público/M, = 0,3; encaixe total dos bancos comerciais/depósitos à vista nos bancos 
comerciais = 0,3. Com base nessas informações, pode-se afirmar que: 


a) um aumento de 30% na relação “depósitos à vista nos bancos comerciais/M,” resulta 
em um aumento de aproximadamente 19,830% no multiplicador bancário. 

b) um aumento de 25% na relação “depósitos à vista nos bancos comerciais/M ” resulta 
em um aumento de aproximadamente 21,687% no multiplicador bancário. 

c) um aumento de 20% na relação “depósitos à vista nos bancos comerciais/M " resulta 
em um aumento de aproximadamente 23,786% no multiplicador bancário. 

d) um aumento de 10% na relação “encaixe total dos bancos comerciais/depósitos à vista 
nos bancos comerciais” resulta em uma redução de aproximadamente 8,750% no mul- 
tiplicador bancário. 

e) um aumento de 15% na relação “encaixe total dos bancos comerciais/depósitos à vista 
nos bancos comerciais” resulta em uma redução de aproximadamente 9,102% no mul- 
tiplicador bancário. 


Resposta: “c”. Sabendo-se que: papel-moeda em poder do público/M, = 0,3 = c; e encaixe to- 
tal dos bancos comerciais/depósitos à vista nos bancos comerciais= 0,3 =R.Sec+d= 1, onde: 
d = Depósito à vista/M.,. Então: d = 0,7. 
Logo, o multiplicador será: 

1 


“= d0-B 
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1 
M=z————————— 
1-0,7(1-0,3) 
1 





m=—— 
1- 0,49 
1 
Mm = 
0,51 
m = 1,9607 


Um aumento de 30% na relação “depósitos à vista nos bancos comerciais/M " significa que 
“ad” vai passar de 0,7 para 0,91. Logo, o multiplicador será: 
1 
A-d(1-R) 
1 

m=-"——— 

1-0,91(1- 0,3) 

1 


m 





1 4-0,637 

aus À 
0,363 

m = 2,7548 


2,7548 — 1,9607 

1,9607 
Um aumento de 25% na relação “depósitos à vista nos bancos comerciais/M," significa que 
“d” vai passar de 0,7 para 0,875. Logo, o multiplicador será: 

1 

m=>"————— 

1-d(1-R) 

1 

Mm = ———————— 

1- 0,875 (1- 0,3) 


Logo, a WAm = = 0,4050 = 40,50%. Logo, a alternativa “a” é falsa. 











o 
1-0,6125 
1 
mm = 
0,3875 
m = 2,5806 


2,5806 — 1,9607 

1,9607 
Um aumento de 20% na relação “depósitos à vista nos bancos comerciais/M," significa que 
“d” vai passar de 0,7 para 0,84. Logo, o multiplicador será: 

1 

m=>"———— 

1=d(1-R) 

1 

m=—"——————— 

1- 0,84 (1- 0,3) 

1 


Logo, a %WAmM = = 0,3161= 31,61%. Logo, a alternativa “b” é falsa. 





m=>-———— 
1—- 0,588 
1 
mi = 
0,412 
m = 2,4271 


2,4271— 1,9607 


Logo, a %WAmM = 
1,9607 


= 0,2379 = 23,79%. Logo, a alternativa “c” é verdadeira. 
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Um aumento de 10% na relação “encaixe total dos bancos comerciais/depósitos à vista nos 
bancos comerciais (R)” significa que R vai passar de 0,3 para 0,33. Logo: 





1 
"q d(-R) 
ir 1 
1-0,7(1- 0,33) 
mo À 
-1-0,469 
nal 
0,531 
m = 1,8832 


1,8832 — 1,9607 
Logo, a %Am = "555 — «55 
0go, à /AM 1,9607 


Um aumento de 15% na relação “encaixe total dos bancos comerciais/depósitos à vista nos 
bancos comerciais” significa que R vai passar de 0,3 para 0,345. Logo: 


= —0,0395 = -3,95%. Logo, a alternativa “d” é falsa. 





1 

m = —————— 

1-d(1-R) 

1 

m=——————— 

1-0,7(1- 0,345) 
gs 1 

-1-0,4585 
1 

Mm = 

0,5415 
m = 1,8467 
Logo, a YAm = SRA — Ao = —0,05814 = -5,81%. Logo, a alternativa “e” é falsa. 


1,9607 


19. (Metrô — FCC — 2010) Reduz o multiplicador da base monetária 


a) o aumento da taxa dos depósitos compulsórios dos bancos comerciais no Banco Central. 

b) a diminuição da taxa de redescontos de liquidez concedidos pelo Banco Central aos 
bancos comerciais. 

c) o resgate de títulos públicos efetuados pelo Banco Central junto ao público. 

d) o aumento da velocidade de circulação da moeda. 

e) o aumento de empréstimos dos bancos comerciais para o público. 


Resposta: “a”. Sabendo-se que o multiplicador da base monetária (m) é definido por: 
1 

"q d(R) 

vista = Rv + Rc + caixa dos bancos comerciais. Sendo: Rv = Recolhimento voluntário e Rc = 

Recolhimento compulsório: se “Rc” aumentar, "R” aumenta e “m” diminui. A alternativa “a” 

é verdadeira. 

Quando diminui a taxa de redesconto, aumenta o redesconto e, por conseguinte, a base 

monetária. Mas o multiplicador permanece inalterado. A alternativa “b” é falsa. 

Quando resgata títulos do público, o Bacen os troca por moeda, ou seja, aumenta a base 

monetária. Mas o multiplicador permanece inalterado. A alternativa “c” é falsa. 

A velocidade da circulação da moeda não influencia o multiplicador. O que influencia o mul- 

tiplicador é “d" e “R”. A alternativa “d" é falsa. 

Quando os bancos emprestam mais, o encaixe se reduz. Logo, “R” diminui, e o multiplicador 

aumenta. A alternativa “e” é falsa. 


onde: d = depósitos à vista/meios de pagamento, e R = encaixes/depósito à 
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20. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) Considere os dados abaixo. 
d = proporção depósitos à vista/total dos meios de pagamento = 80% 
R = proporção encaixes bancários totais/depósitos à vista = 40% 
c = proporção papel-moeda em poder do público/depósitos à vista = 25% 
O valor do multiplicador dos meios de pagamento nessa economia, desprezando-se os alga- 
rismos a partir da segunda casa decimal, é 

a) 2,05 

b) 1,92 

c) 1,76 

d) 1,64 

e) 1,20 


Resposta: “b”. Sabendo-se que o multiplicador da base monetária (m) é definido por: 


m= IDd (IDR) , onde: d = depósitos à vista/meios de pagamento e R = encaixes/depósito à 
vista, logo: 
A 

1-0,8(1-0,4) 

1 
“1-0,48 

mA. 

0,52 
m = 1,9230 


21. (Economista — CEB — FUNIVERSA — 2010) Com base no estudo da economia monetária, 
referente aos tópicos moeda e crédito, sistema bancário, intermediações e instituições fi- 
nanceiras, assinale a alternativa correta, referentes aos conceitos básicos. 

a) O modelo tradicional de criação de moeda pelos bancos comerciais fundamenta-se na 
hipótese de constância da relação reservas/depósitos, ao longo de todo o processo 
multiplicador; apesar de simples, essa hipótese é realista e irrefutável. 

b) De acordo com o conceito convencional de moeda, os depósitos do público no sistema 
bancário comercial correspondem à menor parcela dos meios de pagamento maneja- 
dos pelo público, na maior parte das modernas economias. 

c) Mesmo que os bancos retivessem em caixa a totalidade dos depósitos à vista efetuados 
pelo público, ainda assim a moeda bancária se expandiria, em decorrência do efeito 
multiplicador desses depósitos. 

d) Em uma economia moderna, podem ser citados inúmeros exemplos de ativos que apre- 
sentam graus de liquidez iguais ao da moeda. 

e) A elevação da taxa de encaixe voluntário dos bancos comerciais, mantidos inalterados 
outros fatores, implica uma redução no efeito multiplicador da moeda bancária. 


Resposta: “e”. O modelo tradicional de criação de moeda pelos bancos comerciais fundamen- 
ta-se na hipótese de constância da relação reservas/depósitos, ou seja, considera que “R” 
mantém-se constante ao longo de todo o processo multiplicador. Apesar de simples, essa 
hipótese não é realista e, portanto, é possível de ser refutada. A alternativa “a” é falsa. 

De acordo com o conceito convencional de moeda, os depósitos do público no sistema ban- 
cário comercial correspondem à maior parcela dos meios de pagamento manejados pelo 
público, na maior parte das modernas economias, já que o público prefere reter moeda em 
conta corrente a mantê-la em seu poder. A alternativa “b” é falsa. 

Se os bancos retivessem em caixa a totalidade dos depósitos à vista, ou seja, se R = 1, signifi- 
cando que os bancos comerciais não emprestariam nada do que foi depositado pelo público 
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não bancário, a moeda bancária não se expandiria, em decorrência do efeito multiplicador 
desses depósitos ser igual a 1. 

Observe: 

m = 1/1 —-d(1-R) 

Se R= 1, então: 

m = 1/1 -d(1-1) 


m = 1/1 — d (0) 
m=1/1-0 
m = 1/1 


m = 1. Logo, a alternativa “c” é falsa. 

Em uma economia moderna, a moeda é o ativo de maior liquidez. A alternativa “d” é falsa. 
A elevação da taxa de encaixe voluntário dos bancos comerciais (Rv), mantidos inalterados 
outros fatores, implica uma redução no efeito multiplicador da moeda bancária. Observe: 
m=1/1-d(1-R), onde: R = encaixes/depósitos à vista ou R = Rc+ Rv + cx/depósitos à vista. 
Se Rvse eleva, R se eleva; se R se eleva, m se reduz. À alternativa “e” é verdadeira. 


22. (ANPEC — 2011) Julgue a seguinte afirmativa: 

Em uma economia hipotética, o público mantém 60% de seus meios de pagamento na forma 
de papel-moeda e 40% na forma de depósitos à vista nos bancos comerciais. Do total de 
depósitos à vista, os bancos retêm 50% na forma de reservas (tanto por precaução, quanto 
por exigência legal). Se a base monetária é de $1.000, a quantidade de moeda em circulação 
(M,) é igual a $1.250. 


Resposta: V. Sabendo-se que o multiplicador da base monetária é: M,/B = 1/[1 —- d (1 — R)I, onde: 
d=40%=0,4 


R=50% =0,5 
B = 1.000 
Então: 


M,/1.000 = 1/[1- 0,4 (1- 0,5)] 
M, = 1.000 x 1,25 
M, = 1.250 


23. (FGV — ICMS/RJ — 2011) A respeito do multiplicador bancário, é correto afirmar que 
a) aumenta quando se reduz a fração dos depósitos e aumenta o redesconto. 
b) aumenta quando reduz a fração dos depósitos e das reservas compulsórias. 
c) não é afetado pelas reservas voluntárias. 
d) reduz quando reduz a fração dos depósitos e das reservas compulsórias. 
e) aumenta quando aumenta a fração dos depósitos e reduz-se o redesconto. 


Resposta: “b”. Considerando que o examinador chama de fração de depósitos a fração “d” do 
multiplicador bancário, tem-se: Mult = 11 — d (1 - R), onde: d = depósito à vista/meios de 
pagamento e R = encaixes (Rc + Rv + caixa dos bancos comerciais)/depósito à vista. 

Assim: se “d” aumenta — mult aumenta e se “R” aumenta > mult diminui. 

O redesconto não afeta o multiplicador, pelo menos no curto prazo. No longo prazo, pelo 
fato de um aumento do redesconto ter provocado um aumento na base monetária e, por 
conseguinte, nos meios de pagamento, os agentes econômicos poderão alterar “d” e “R”, 
modificando o multiplicador. Logo, o multiplicador: 

— aumenta quando se aumenta a fração dos depósitos (d), independente do redesconto; 
— aumenta quando aumenta a fração dos depósitos e diminuem as reservas compulsórias; 
— é afetado pelas reservas voluntárias (Rv), que são um dos componentes do encaixe (R); 
— reduz quando reduz a fração dos depósitos e aumentam as reservas compulsórias; 

— aumenta quando aumenta a fração dos depósitos (d) e não é afetado pelo redesconto. 
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Portanto, não haveria resposta. 

Considerando que o examinador chama de fração de depósitos a fração “R” do multiplicador 
bancário, tem-se que: 

— aumenta quando se reduz a fração dos depósitos e não é afetado pelo redesconto; 

— aumenta quando reduz a fração dos depósitos e das reservas compulsórias; 

— é afetado pelas reservas voluntárias; 

— reduz quando aumenta a fração dos depósitos e das reservas compulsórias; 

— aumenta quando reduz a fração dos depósitos e não é afetado pelo redesconto; 

Isso faria com que a correta fosse a alternativa “b”. 


24. (Analista do Bacen — FCC — 2006) Numa determinada economia, os encaixes totais 
mantidos pelo sistema bancário representam 4/10 do total dos depósitos à vista em conta 
corrente. Se a população desse país mantiver 1/5 dos meios de pagamento na forma de 
moeda manual, um aumento de 1.000 na base monetária acarretará um acréscimo nos 
meios de pagamento, de 

a) 6.250 

b) 3.125 

c) 2.358 

d) 1.923 

e) 1.470 


Resposta: “d”. 
Dados: R=0,4ec=0,2; logo, d= 0,8e AB = 1.000. 





AM, = ? 

AM, 1 

AB 1-d(1-R) 

AM, 1 

1.000 1-0,8(1-0,4) 
AM = 1.923,08 


25. (MPOG — ESAF — 2009) Em relação aos conceitos relacionados a uma economia mone- 
tária, é incorreto afirmar que: 


a) os bancos podem alterar o multiplicador bancário alterando os seus recolhimentos vo- 
luntários junto ao Banco Central. 

b) alterando os recolhimentos compulsórios, o Banco Central consegue controlar os coe- 
ficientes de comportamento bancário “c” e “d”. 

c) um banco cria meios de pagamentos quando compra bens ou serviços do público pa- 
gando com moeda corrente. 

d) o valor do multiplicador da base monetária pode se alterar independente das inten- 
ções do Banco Central. 

e) quanto maior o coeficiente “papel-moeda em poder do público/M1”, menor será o 
multiplicador da base monetária. 


Resposta: "b”. 

c = parcela dos meios de pagamento que os agentes não bancários resolvem manter em for- 
ma de papel-moeda em poder do público, ou seja, é a relação entre PMPPeM.. 

d = parcela dos meios de pagamento que os agentes não bancários resolvem manter em 
forma de depósito à vista nos bancos comerciais em relação aos meios de pagamento, ou 
seja, é a relação entre DV e M.. 

Tanto “c” quanto “d” dependem exclusivamente do público não bancário. Quando o Banco 
Central altera os recolhimentos compulsórios, ele consegue alterar o multiplicador bancário. 
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26. (STM — CESPE — 2011) Sabendo que a moeda consiste em algo aceito pela coletividade 
para desempenhar funções de meio de troca, unidade de conta e reserva de valor, julgue os 
itens que se seguem. 

a) Considere que, em uma economia, o público mantenha dois terços dos seus meios de 
pagamento como depósitos à vista nos bancos comerciais e os bancos mantenham a 
relação entre encaixe total e depósitos igual a um terço. Nessa situação, uma unidade 
monetária a mais de operações ativas das autoridades monetárias dará origem a 1,8 a 
mais de meios de pagamento. 

b) Considere que, em uma economia, o público mantenha 80% de seus meios de paga- 
mento como depósitos à vista nos bancos comerciais e 20%, sob a forma de papel- 
-moeda; e os bancos comerciais mantenham 7% dos seus depósitos sob a forma de 
encaixes em moeda corrente. Nessa situação, para cada unidade monetária de papel- 
-moeda em circulação, haverá 0,256 unidade monetária de meios de pagamento. 


Resposta: V, F. 

a) (V) Sabendo-se que: d = 2/3 e R = 1/3, o multiplicador monetário (M,/B) é igual a: 
M/B=1/1-d(1-R) 

M/B=1/1-2/3(1- 1/3) 

M/B=1/1-2/3x2/3 


1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 


MB = 1/1- 4/9 
MB = 1/(5/9) 
MB = 9/5 

M/1 = 1,8 


b) (F)d=0,8,c=0,2eR=0,07 

O multiplicador monetário (M /B) é igual a: 
M/B=1/1-d(1-R) 
M/B=1/1-0,8(1-0,07) 

MB = 1/1-0,8 (0,93) 


1 
1 
1 
1 
1 
1 


MB = 1/1 - 0,744 
M,B = 1/0,256 
MB = 3,90625 


27. (ISS/SP — FCC — 2012) A taxa de reservas compulsórias dos bancos comerciais 
a) tem relação inversa com o agregado monetário M1. 
b) tem relação direta com o volume do agregado monetário M2. 
c) não interfere no volume dos meios de pagamento em qualquer dos seus conceitos. 
d) altera a proporção do papel-moeda mantido em poder do público e a velocidade de 
circulação da moeda. 
e) tem relação direta com o agregado monetário M4. 


Resposta: “a”. Sabendo-se que o multiplicador monetário (M /B) se define por: Mult = 1/1 - d (1 
— R), então, se R [- tetra] aumentar, o multiplicador diminui e, portanto, M, diminui. 
Assim, se as reservas compulsórias (Rc) aumentam, R aumenta, o multiplicador monetário se 


reduz, e M, diminui. 


28. (Inédita) Com relação ao multiplicador monetário, pode-se afirmar que: 
a) Se a porcentagem de Papel-Moeda em Poder do Público aumentar, aumenta o 
multiplicador. 
b) Se a porcentagem de depósitos à vista nos bancos comerciais em relação aos meios de 
pagamento diminuir, aumenta o multiplicador. 
c) Se o encaixe nos bancos comerciais em relação aos depósitos à vista aumentar, aumen- 
ta o multiplicador. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA ED 


Como traçamos as curvas de demanda (e de oferta) com o preço no eixo vertical e 
a quantidade no eixo horizontal, AO/AP = (1/inclinação da curva). Como resultado, para 
qualquer combinação entre preço e quantidade, quanto mais acentuada for a inclinação da 
curva, menor será a elasticidade da demanda. A Figura 2.12 apresenta dois casos especiais. 
A Figura 2.12(a) apresenta uma curva de demanda que reflete uma demanda infinita- 
mente elástica: os consumidores vão adquirir a quantidade que puderem a determinado 
preço P* No caso de qualquer aumento de preço acima desse nível, mesmo que ínfimo, 
a quantidade demandada cai a zero; da mesma maneira, para quaisquer reduções no 
preço, a quantidade demandada aumenta de forma ilimitada. A curva de demanda na 
Figura 2.12(b), por outro lado, reflete uma demanda completamente inelástica: os 
consumidores adquirirão uma quantidade fixa Q*, qualquer que seja o preço. 


Preço Preço D 


P* |  [) 











demanda infinitamente 
elástica 


Princípio de que os con- 
sumidores comprarão a 
quantidade que puderem 

a determinado preço, mas, 
para qualquer preço superior, 
a quantidade demandada 

cai a zero; da mesma forma, 
para qualquer preço inferior, 
a quantidade demandada 
aumenta sem limite. 


demanda completa- 
mente inelástica 


Princípio de que os consu- 
midores comprarão uma 
quantidade fixa de uma 
mercadoria, independente- 
mente do seu preço. 





Quantidade 0* 
(a) (b) 


Quantidade 


| FIGURAZA2 | (a) DEMANDA INFINITAMENTE ELÁSTICA (b) DEMANDA COMPLETAMENTE INELÁSTICA 


(a) Para uma curva de demanda horizontal, AQ/AP é infinito. Como uma pequena variação no preço leva a uma 
enorme variação na quantidade demandada, a elasticidade preço da demanda é infinita. (b) Para uma curva de 
demanda vertical, AQ/AP é zero. Como a quantidade demandada é a mesma, não importa o preço, então a elastici- 
dade preço da demanda é zero. 


OUTRAS ELASTICIDADES DE DEMANDA Estaremos também interessados em elasticida- 
des de demanda em relação a outras variáveis além do preço. Por exemplo, a demanda da 
maioria dos bens normalmente aumenta quando a renda agregada se eleva. A elasticidade 
renda da demanda corresponde à variação percentual da quantidade demandada, O, re- 
sultante de um aumento de 1% na renda, 1 (income): 


— AOIQ 1 AQ 
É ALI O AI 





(2.2) 


A demanda por algumas mercadorias é também influenciada pelos preços de outras 
mercadorias. Por exemplo, pelo fato de a manteiga e a margarina poderem facilmente ser 
substituídas uma pela outra, a demanda para cada uma delas depende do preço da outra. A 
elasticidade preço cruzada da demanda refere-se à variação percentual da quantidade 
demandada de uma mercadoria que resultará no aumento de 1% no preço de outra. Dessa 
maneira, a elasticidade da demanda de manteiga em relação ao preço da margarina seria 
expressa como: 


AO,/0, 
AB, (Pra 


Pm AO, 
O, AB, 





On 
(2.3) 


sendo O, a quantidade de manteiga (butter) e P, O preço da margarina. 


elasticidade renda 
da demanda 


Porcentagem de variação na 
quantidade demandada que 
resulta de um aumento de 

1% na renda do consumidor. 


elasticidade preço 
cruzada da demanda 


Porcentagem de variação da 
quantidade demandada de 
uma mercadoria que resul- 
tará no aumento de 1% no 
preço de outra. 
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d) Se os recolhimentos compulsórios em relação aos depósitos à vista diminuírem, aumen- 
ta o multiplicador. 

e) Se os recolhimentos voluntários diminuírem em relação aos depósitos à vista, diminui 
o multiplicador. 


Resposta: “d”. Sabendo-se que: Mult = e e seguindo cada uma das alternativas, tem-se: 


1t-=d(1-R) 
a) Se PMPP ? DV 4 d 4 mult 4 
b) Se d 4 mult +. 
c) Se R7 mult 4. 
d) Rcv RJ mult 7. 
e) Rv 4 R4 mult 1. 
Onde: PMPP = Papel-Moeda em Poder do Público; DV = depósito à vista; d = depósito à vista/ 
meios de pagamento; R = encaixes totais/depósito à vista; Rc= Recolhimento compulsório; Rv 
= Recolhimento voluntário. 


29. (Inédita) Com relação ao multiplicador bancário, julgue os itens a seguir: 

a) Aumentando a parcela dos meios de pagamento que o público mantém como depósito 
à vista, o multiplicador dos meios de pagamento aumenta. 

b) Aumentando o recolhimento voluntário em relação aos depósitos à vista, o multiplica- 
dor aumenta. 

c) Aumentando a base monetária, os meios de pagamento aumentam. 

d) Base monetária é a soma dos depósitos à vista nos bancos comerciais com os encaixes. 

e) Os meios de pagamento aumentam quando um banco recebe divisas de um exportador. 


Sabendo-se que: Mult = onde: Mult = Multiplicador da base monetária, d = par- 


na 
1t-=d(1-R) 
cela dos meios de pagamento que é depositada à vista nos bancos comerciais, R = encaixes 
dos bancos comerciais em relação aos depósitos à vista. 


Resposta: V, F V, FM. 
a) (V) d7 mult 7. 
b) (F)RvT RT mult + 


o onde M, = meios de pagamento e B = base monetária. Se multiplica- 





c) (V) Como: mult = 
dor bancário é constante, então se BT? 5 M, 7 


d) (F) B = PMPP + Encaixes, onde: PMPP = Papel-Moeda em Poder do Público. 
e) (V) Quando um banco recebe divisas (moeda estrangeira) de um exportador, deverá dar, 
em troca, moeda nacional, fazendo com que os meios de pagamento aumentem. 
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OFERTA E DEMANDA DE MOEDA 


H 12.1. BANCO CENTRAL 


Com a reforma do Sistema Financeiro, em 31 de dezembro de 1964, foi criado o 
Banco Central do Brasil, por meio da promulgação da Lei n. 4.595. O Bacen é uma 
autarquia federal integrante do Sistema Financeiro Nacional e começou a funcionar 
em abril de 1965, com a finalidade, entre outras, de garantir a estabilidade e o poder 
de compra da moeda nacional. Mais tarde, essa missão se estendeu para garantir 
também a estabilidade do Sistema Financeiro Nacional. 

A autoridade monetária, antes da Lei n. 4.595/64, era constituída por 4 organis- 
mos: Superintendência da Moeda e do Crédito (SUMOC); Conselho Superior da 
SUMOC'; Banco do Brasil (BB); e Tesouro Nacional. 

Segundo Moreira, as atribuições desses quatro organismos eram: 


“a) Conselho Superior da SUMOC — órgão normativo responsável pela supervisão e 
coordenação das políticas monetária, creditícia, cambial e bancária. 
b) SUMOC — órgão responsável: 
ED pela emissão de papel-moeda; 
E pela fixação das taxas de juros sobre depósitos bancários e sobre operações de 
redesconto e de assistência financeira de liquidez; 
B pela fixação dos percentuais dos depósitos compulsórios dos bancos; 
B pela fiscalização das instituições financeiras. 
c) Banco do Brasil — órgão executivo das decisões do Conselho Superior da SUMOC, 
agia como: 
E banco dos bancos (recebimento dos depósitos compulsórios e voluntários dos bancos); 
E agente financeiro do governo (caixa único das Autoridades Monetárias); 
EB administrador e depositário das reservas internacionais; 
E emprestador em última instância (Carteiras de Redesconto, de Câmbio e de Co- 
mércio Exterior e da Caixa de Mobilização Bancária). 
d) Tesouro Nacional — órgão detentor do poder emissor, que exercia suprindo de pa- 


E] 


pel-moeda a Carteira de Redesconto e a Caixa de Mobilização Bancária”! 


A SUMOC, fundada em 1945, foi a base para a criação do Banco Central, na me- 
dida em que exercia o controle monetário e, assim, pôde-se preparar a organização de 





* Claudio Filgueiras Pacheco Moreira, Manual de contabilidade bancária, p. 9 e 10. 
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um banco central. Além das finalidades elencadas, a SUMOC representava o país 
junto a organismos internacionais. 


O Banco do Brasil também exercia o controle das operações de comércio exte- 
rior € executava as operações de câmbio em nome de empresas públicas e do Tesouro 
Nacional. 

Segundo o histórico do Banco Central: “Após a criação do Banco Central buscou- 
-se dotar a instituição de mecanismos voltados para o desempenho do papel de “banco 
dos bancos”. Em 1985 foi promovido o reordenamento financeiro governamental com 
a separação das contas e das funções do Banco Central, Banco do Brasil e Tesouro 
Nacional. Em 1986 foi extinta a conta movimento e o fornecimento de recursos do 
Banco Central ao Banco do Brasil passou a ser claramente identificado nos orçamen- 
tos das duas instituições, eliminando-se os suprimentos automáticos que prejudica- 
vam a atuação do Banco Central. O processo de reordenamento financeiro governa- 
mental se estendeu até 1988, quando as funções de autoridade monetária foram 
transferidas progressivamente do Banco do Brasil para o Banco Central, enquanto as 
atividades atípicas exercidas por esse último, como as relacionadas ao fomento e à 
administração da dívida pública federal, foram transferidas para o Tesouro Nacional”*. 


A Constituição Federal de 1988 estabeleceu que apenas o Banco Central poderia 
possuir o dispositivo para emitir moeda. As funções atípicas do Bacen, como o fo- 
mento (pró-álcool) e a administração da dívida pública, passaram a ser exercidas 
pelo Tesouro Nacional. Este último também assumiu uma parte da dívida externa 
que se encontrava depositada no Banco Central, o que deu início à separação das 
contas deste das do Tesouro Nacional. O Poder Legislativo passou a exercer a norma- 
tização do Sistema Financeiro, anteriormente pertencente ao Conselho Monetário 
Nacional, que passou a perder parte de seus poderes. Também ficou vedado ao Bacen 
conceder empréstimos ao Tesouro Nacional de forma direta ou indireta, evitando que 
o Banco Central financiasse o déficit público, gerando mais inflação”. 

O presidente e os diretores do Banco Central são indicados pelo presidente da 
República e devem ser aprovados pelo Senado Federal por meio de votação secreta 
depois de sabatinados em arguição pública. 

Com o Plano Real em 1994 e respeitando o Acordo de Basileia”, estabeleceram- 
-se novos parâmetros para o valor do capital social e do patrimônio líquido dos ban- 
cos comerciais, de tal forma que os ativos das Instituições deveriam representar um 
percentual de seus passivos, ponderados pelo risco de crédito de cada operação. Para 





*  <http://www.bcb.gov.br/?HISTORIABC>. 

* Pela Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei n. 101/2000), o Bacen só poderá adquirir títulos do Tesou- 
ro Nacional com a finalidade de refinanciar a dívida mobiliária que estiver vencendo na carteira do 
Banco Central. 

* O Acordo de Basileia foi firmado pelo Comitê de Basileia em 1988, na cidade de Basileia (Suíça), 
com a ratificação de mais de 100 países. A finalidade desse acordo foi criar exigências mínimas 
de capital, que os bancos comerciais deveriam respeitar para não se correr o risco de crédito. Esse 
capital era baseado na fixação de índices máximos de alavancagem, ou seja, os bancos só poderiam 
emprestar 12 vezes seu capital e reservas, ponderados pelo risco de crédito. 
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dar mais estabilidade ao sistema, foram lançados o Programa de Estímulo à Restau- 
ração e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER) e o Fundo Ga- 
rantidor de Créditos (FGC). 


E 12.2. INSTRUMENTOS DE CONTROLE MONETÁRIO PELO BACEN 


O Bacen pode se utilizar dos seguintes instrumentos de controle monetário”: 


E Reservas compulsórias (Rc) ou Recolhimento compulsório: o percentual dos 
depósitos dos bancos comerciais que são recolhidos junto ao Banco Central de 
forma compulsória. 

mM Taxa de redesconto: a taxa de juros que o Banco Central cobra dos bancos 
comerciais quando empresta recursos a eles (esse empréstimo é chamado de 
Redesconto). Quando o Banco Central quer controlar os meios de pagamento 
por meio do redesconto, pode alterar a taxa de juros cobrada, ou seja, alterar a 
taxa de redesconto, mudar o prazo dado aos bancos comerciais para resgate dos 
títulos redescontados, determinar o limite para operação ou fazer restrição aos 
tipos de títulos possíveis de serem redescontados. 

E Operações de open market ou mercado aberto: o lugar (não necessariamen- 
te físico) onde são negociados os títulos do governo, tanto para compra como 
para venda. 


Assim, quando o Banco Central deseja adotar uma política monetária expan- 
sionista, ou seja, uma política monetária que vise o aumento da oferta de moeda, 
deverá reduzir a taxa de reserva compulsória, reduzir a taxa de redesconto, aumentar 
o prazo para resgate dos títulos redescontados, aumentar o limite para operação de 
redesconto, não restringir os tipos de títulos possíveis de serem redescontados e/ou 
resgatar títulos no mercado aberto. 

Se a intenção do Banco Central for o de adotar uma política monetária contra- 
cionista, ou seja, uma política monetária que vise a contração da demanda pela redu- 
ção da oferta de moeda, deverá elevar a taxa de reserva compulsória, elevar a taxa de 
redesconto, diminuir o prazo para resgate dos títulos redescontados, diminuir o limi- 
te para operação de redesconto, restringir os tipos de títulos possíveis de serem redes- 
contados e/ou vender títulos no mercado aberto. 


E 12.3. FUNÇÕES DO BANCO CENTRAL 


O Banco Central é a autoridade monetária executora da política cambial e mo- 
netária. A autoridade monetária pode ser deliberativa e representada pelo Conselho 
Monetário Nacional, formado pelo ministro da Fazenda, que será o presidente do 





* O Bacen controla a emissão de moeda feita pela Casa da Moeda, que corresponde à moeda primá- 
ria, e competem a ele as determinações com relação às necessidades de maiores emissões ou não. 
Portanto, a emissão de moeda ou a redução da Base Monetária enquadram-se como instrumentos 
de expansão ou contração monetária. 
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Conselho, pelo presidente do Banco Central e pelo ministro do Planejamento, Orça- 
mento e Gestão; ou pode ser executora e exercida pelo Banco Central. 


O Sistema Financeiro Nacional é constituído de dois subsistemas: 


E normativo (fiscalização e regulação); 
E operativo (intermediação). 


O subsistema normativo é constituído, além de outros, pelo seu órgão máximo, 
o Conselho Monetário Nacional (CMN), e pelas entidades supervisoras: o Banco 
Central (Bacen) e a Comissão de Valores Mobiliários (CVM). 


Observe o Quadro 12.1: 


Quadro 12.1. 


ÓRGÃOS 
NORMATIVOS 


Conselho Monetá- 
rio Nacional (CMN) 


Conselho Nacional 


de Seguros Priva- 
dos (CNSP) 


Conselho de Ges- 


ENTIDADES 
SUPERVISORAS 


Banco Central do 
Brasil (Bacen) 


Comissão de Va- 


lores Mobiliários 
(CVM) 


Superintendência 
de Seguros Priva- 
dos (Susep) 


Secretaria de Pre- 


Instituições fi- 
nanceiras capta- 
doras de depósi- 
tos à vista 


Bolsas de merca- 
dorias e futuros 


Resseguradoras 


Estrutura do Sistema Financeiro 


OPERADORES 


Bancos de câmbio Outros intermediários financeiros 
e demais institui- e administradores de recursos de 
ções financeiras terceiros 


Bolsas de valores 


Sociedades de Entidades aber- 
capitalização tas de previdên- 
cia complementar 


Sociedades segu- 
radoras 


Entidades fechadas de previdência complementar (fundos de pensão) 


tão da Previdên- 
cia Complementar 
(CGPC) 


vidência Comple- 
mentar (SPC) 





Fonte: <http://www.bcb.gov.br'>. 
O Banco Central apresenta as seguintes funções: 


Bm Emitir moeda e, dessa maneira, dar início ao processo de circulação de moeda 
na economia. Por essa função, o Banco Central consegue controlar a oferta pri- 
mária de moeda e afetar a demanda dos agentes econômicos por bens e serviços. 
Quando aumenta a oferta, a moeda fica desvalorizada; quando reduz a oferta, a 
moeda fica valorizada. Assim, moeda valorizada significa que seu preço é alto, 
ou seja, provoca elevação nas taxas de juros; e moeda desvalorizada significa 
que seu preço é baixo, ou seja, provoca uma queda nas taxas de juros. 

E Ser o banco dos bancos, realizando operações de redesconto, ou seja, sendo 
emprestador de última instância e recebendo os recolhimentos voluntários e 
compulsórios dos bancos comerciais. É importante frisar que uma maneira que 
o Banco Central encontra de não estimular os bancos comerciais a se socorre- 
rem ao redesconto é impor a eles uma taxa de juros elevada por esse empréstimo, 





* - <http://www.bcb.gov.br/?2SPBINTER>. Acesso em: 14 set. 2011. 


12 EB Oferta e Demanda de Moeda 465 


denominada de taxa de redesconto. O Banco Central é responsável pela com- 
pensação de cheques, bem como pelo transporte de cédulas e moedas metálicas 
aos bancos. 


mM Receber e manter em depósito as reservas internacionais que garantam a 
manutenção de um comércio internacional. Grande parte das reservas em poder 
do Banco Central é investida a juros, por exemplo, em títulos do Tesouro Nacio- 
nal Americano. Pelas reservas, o Banco Central pode controlar a taxa de câmbio 
do país, vendendo ou comprando divisas estrangeiras. 

E Ser o banqueiro do Governo Federal (Tesouro Nacional”), quando adminis- 
tra a dívida pública interna e externa e quando recebe os depósitos do Tesouro 
Nacional, por ser o representante do Brasil perante as instituições financeiras 
Internacionais e por ser o guardião das reservas internacionais. 

E Receber depósitos do Tesouro Nacional. 

EB Ser o responsável pela preservação do valor da moeda. 

E Ser o executor da política monetária do país, na medida em que determina 
o quanto de moeda primária será ofertada na economia, controla os recolhimen- 
tos compulsórios e determina a taxa de redesconto. 

mB Cuidar da estabilidade do sistema bancário e do sistema de meios de pagamento. 
EB Ser o gestor do Sistema Financeiro Nacional, quando exerce a função de 
elaborar normas de acordo com os limites determinados pelo Conselho Monetá- 
rio Nacional (CMN), e permitir o funcionamento das instituições, quando fisca- 
liza as instituições financeiras e, se necessário, institui sua intervenção. Carva- 
lho reforça ao afirmar que: “o Banco Central pode exigir capital mínimo para a 
Instalação de um banco, pode estabelecer limites para certas operações com o 
intuito de impedir que os bancos se exponham excessivamente a situações de 
risco, pode restringir ou impedir certas operações, pode realizar inspeções regu- 
lares e intervenções em instituições mal administradas etc.”*. 


EB Garantir o cumprimento das metas de inflação estabelecidas pelo CMN a 
partir de 1999. 


E 12.4. BALANCETE DO BANCO CENTRAL 


Observe o Quadro 12.2, referente ao Balancete do Banco Central, onde se evi- 


dencia que o Passivo monetário do Banco Central é a própria Base Monetária. 


Embora a definição de Papel-Moeda Emitido seja o Papel-Moeda em Poder do 


Público somado ao caixa dos bancos comerciais e do Banco Central, Carvalho 
chama a atenção ao afirmar que o papel-moeda que fica retido com o Banco 


, 


ho 





A Secretaria do Tesouro Nacional é um órgão do Ministério da Fazenda, responsável pela adminis- 
tração e utilização dos recursos que entram nos cofres do Governo Federal, provenientes principal- 
mente dos impostos pagos pelos contribuintes. O Tesouro, no entanto, só pode gastar esses recursos 
dentro das condições definidas no Orçamento da União, aprovado pelo Congresso no ano anterior. 
A conta única do Tesouro Nacional é contabilizada no Banco Central. 

Fernando J. Cardim de Carvalho... (et al.), Economia monetária financeira, p. 15. 
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Central não deve se constituir como emissão monetária: “A rigor, dentre o total 
emitido pelo Banco Central, apenas o valor que vai para o caixa do Banco Central 
não é, legalmente, moeda. As emissões de moeda são um item do Passivo do 
Banco Central em favor dos bancos ou do público não bancário. Nenhuma institui- 
ção emite passivos a seu próprio favor, por isso, papel pronto a ser lançado como 
moeda, mas que ainda não tenha sido, é apenas papel, não é moeda”. Nesse sen- 
tido, Papel-Moeda Emitido se confunde com Papel-Moeda em Circulação. 


Quadro 12.2. Balancete do Banco Central 


BALANCETE DO BANCO CENTRAL (AUTORIDADE MONETÁRIA) 


ATIVO! PASSIVOMN 
DD EE Di 


Reservas bancárias (depósito compulsório + depósito voluntário) 





A seguir, no Quadro 12.3, é apresentado um Balancete Resumido do Banco 
Central, acrescido, em sua denominação, do termo “Sintético”. 





* Fernando J. Cardim de Carvalho... (et al.), Economia monetária financeira, p. 5-6. 

bw O Ativo é a soma dos bens e direitos do banco, ou seja, é tudo que o banco possui e tudo que devem a ele. 

O Passivo é a soma de todas as obrigações do banco, ou seja, é tudo que ele deve. 

2 Até 1986, o Banco do Brasil era considerado autoridade monetária. Em 1986, foi extinta a conta 
movimento e o fornecimento de recursos do Banco Central ao Banco do Brasil passou a ser clara- 
mente identificado nos orçamentos das duas instituições. O processo se estendeu até 1988, quando 
as funções de autoridade monetária foram transferidas progressivamente do Banco do Brasil para 
o Banco Central, mas, como atuava também como banco comercial, possuía dinheiro em caixa. 
Assim, o Balancete das Autoridades Monetárias era composto em seu Ativo do “caixa”, que se re- 
feria ao caixa do Banco Central e do Banco do Brasil. A partir do momento em que o Banco do 
Brasil deixou de ser autoridade monetária, o “caixa” das autoridades monetárias (que hoje é cons- 
tituído apenas pelo caixa do Banco Central) passou a ser constituído do papel-moeda que é emitido 
mas que não é colocado integralmente em circulação. Considerando o caixa do Banco Central igual 
a zero, pode figurar, do lado do Passivo monetário, o Papel-Moeda em Circulação no lugar do 
Papel-Moeda Emitido. 

à Recursos Especiais são fundos e programas que o Banco Central administra (no Ativo aparece 
como empréstimos ao setor privado). 
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Quadro 12.3. Balancete Sintético do Banco Central 


BALANCETE SINTÉTICO DO BANCO CENTRAL (AUTORIDADE MONETÁRIA) 


CO feita 


rm 
a O 


Blanchard afirma: “O passivo do Banco Central é a moeda emitida, a moeda do 
Banco Central. A nova característica é que nem toda moeda do Banco Central emiti- 
da é mantida como moeda manual pelo público. Uma parte dela é mantida como re- 
servas bancárias pelos bancos””. 





E 12.5. AUMENTO/DIMINUIÇÃO DA BASE MONETÁRIA (B) 
Existem maneiras de fazer o Passivo monetário (Base Monetária) aumentar: 


E Se o Ativo aumentar e o Passivo não monetário se mantiver constante: por 
exemplo, se reservas internacionais aumentarem, se o Banco Central adquirir 
títulos públicos, se emprestar dinheiro ao Tesouro Nacional, aos bancos comer- 
ciais, a outros órgãos do governo, ao setor privado, ou se aumentar o imobilizado. 
E Se o Passivo não monetário cair e o Ativo permanecer constante: por 
exemplo, diminuição dos depósitos do Tesouro Nacional, diminuição da captação 
de empréstimos externos pelo Banco Central, diminuição dos recursos especiais 
recebidos pela administração de fundos e programas, diminuição de outras 
exigibilidades ou diminuição de recursos próprios. 

mB A combinação dos dois itens mencionados. 


Também existem maneiras de fazer o Passivo monetário (Base Monetária) diminuir: 





4 Se somarmos tudo que se encontra no Passivo monetário do Banco Central, teremos a Base Mone- 
tária, ou seja, Papel-Moeda em Poder do Público + encaixes. 

» Referentes aos recursos especiais que o Banco Central administra. 

6 O saldo líquido das demais contas corresponde à diferença dos lançamentos do Passivo e Ativo que 
foram excluídos do Balancete do Banco Central, ou seja, a diferença entre os recursos especiais + 
outras exigibilidades e o imobilizado + outras aplicações. 

” Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 70. 
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E Se o Ativo diminuir e o Passivo não monetário se mantiver constante: por 
exemplo, se reservas internacionais diminuírem, se o Banco Central vender títulos 
públicos, se o Tesouro Nacional ou os bancos comerciais ou outros órgãos do 
governo ou o setor privado pagarem por algum empréstimo anteriormente con- 
cedido, pelo Bacen ou se reduzir o imobilizado. 

E Se o Passivo não monetário aumentar e o Ativo permanecer constante: 
por exemplo, aumento dos depósitos do Tesouro Nacional, aumento da captação 
de empréstimos externos pelo Banco Central, aumento dos recursos especiais 
recebidos pela administração de fundos e programas, aumento de outras exigi- 
bilidades ou aumento de recursos próprios. 

E Uma combinação dos dois itens mencionados. 


E 12.6. BANCOS COMERCIAIS, BANCOS DE DESENVOLVIMENTO, BANCO NA- 
CIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO E SOCIAL (BNDES) E 
BANCOS DE INVESTIMENTO 

Bancos comerciais são todas as instituições financeiras públicas e privadas que es- 
tão autorizadas a receber depósitos à vista, livremente movimentáveis. Possuem a carac- 
terística de criar moeda escritural pelo efeito multiplicador, visto no capítulo 11. Para 
evitar um excesso, o Banco Central controla a expansão dos meios de pagamento feita 
pelos bancos comerciais. O objetivo dos bancos comerciais é proporcionar financiamen- 

to de curto e médio prazo ao comércio, à indústria, a empresas prestadoras de serviços e 

a pessoas físicas. Os bancos comerciais são formados pelos bancos que possuem cartei- 

ra de depósitos à vista, pela Caixa Econômica Federal, pelas cooperativas de crédito 

e pelos bancos cooperativos. Segundo Lopes e Rosseti, os bancos comerciais podem: 


“a) descontar títulos; 

b) realizar operações de abertura de crédito, simples ou em conta corrente; 

c) realizar operações especiais, inclusive de crédito rural, de câmbio e comércio internacional; 
d) obter recursos junto a instituições oficiais; 

e) captar depósitos à vista e a prazo fixo; 

f) obter recursos no exterior, para repasse; 


£g) efetuar operações acessórias ou de prestação de serviços, inclusive mediante convê- 
nio com outras instituições”!S. 


Não devem ser confundidos com bancos de desenvolvimento e bancos de inves- 
timento. Acompanhe a seguir um breve resumo dos objetivos dessas outras instituições. 

Bancos de desenvolvimento são bancos estaduais públicos, que têm como obje- 
tivo proporcionar recursos necessários ao financiamento, a médio e longo prazos, de 
programas e projetos que visem promover o desenvolvimento econômico e social do 
Estado onde tenha sede. Segundo Feijó e Ramos: “as operações passivas são depósi- 
tos a prazo, empréstimos externos, emissão de cédulas hipotecárias e de títulos de 





8 João do Carmo Lopes e José Paschoal Rossetti, Economia monetária, 1995, p. 343. 
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Desenvolvimento Econômico. As operações ativas são empréstimos e financiamen- 
tos, dirigidos prioritariamente ao setor privado”. Os bancos de desenvolvimento não 
se confundem com os bancos comerciais, porque não recebem depósitos à vista. 

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) é uma 
empresa pública criada pela Lei n. 1.628, de 20-6-1952. Tem o objetivo de financiar 
programas, projetos, obras e serviços de longo prazo que propiciem o desenvolvi- 
mento econômico e social do país. O BNDES pode financiar e emprestar recursos 
diretamente ou por meio de instituições financeiras credenciadas. Segundo Feijó e 
Ramos: “suas principais operações ativas são principalmente empréstimos para de- 
senvolvimento de projetos de investimento, para a comercialização de máquinas e 
equipamentos novos e para atividades ligadas ao setor exportador. (...) Seu passivo é 
representado por esquemas de poupança compulsória”. O BNDES não se confunde 
com banco comercial, porque não recebe depósitos à vista. 

Banco de investimento “é instituição financeira privada especializada em ope- 
rações de participação societária de caráter temporário, de financiamento da ativida- 
de produtiva para suprimento de capital fixo e de giro e de administração de recursos 
de terceiros”. Atualmente, estão em extinção. Os bancos de investimento não se 
confundem com os bancos comerciais, porque não recebem depósitos à vista. 


m 12.7. BALANCETE CONSOLIDADO DOS BANCOS COMERCIAIS 


No Quadro 12.4, é apresentado o Balancete dos Bancos Comerciais. 


Quadro 12.4. Balancete Consolidado dos Bancos Comerciais 


BALANCETE CONSOLIDADO DOS BANCOS COMERCIAIS? 


ATIVO PASSIVO | 
Encaixes: caixa dos bancos comerciais (cx) + Recolhi- Monetário 


mento voluntário (Rv) + Recolhimento compulsório (Rc) 


Depósitos à vista? 


Momo 


Empréstimos (ao setor público e ao setor privado) Redesconto ouassistênciaà liquidez | 
Títulos públicos e privados 








2 Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos. Contabilidade social, p. 167. 

*” (Carmem Aparecida Feijó e Roberto Luis Olinto Ramos. Contabilidade social, p. 167. 

2 <http://www.assbandf.com.br/glossario b.htm>. Acesso em: 7 set. 2011. 

Bancos comerciais são aqueles que podem receber depósitos à vista. Por exemplo: Banco do Brasil, 

Bradesco, Itaú etc. 

2 O depósito à vista é um direito do correntista e, portanto, uma obrigação dos bancos comerciais, 
que passam a ter a função apenas de guardiões desse recurso. 


* As outras aplicações se referem a aplicações em moedas estrangeiras dos bancos. 


E PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


elasticidade preço da 
oferta 


Porcentagem de variação na 
quantidade ofertada de um 
bem que resulta de 1% de 
aumento em seu preço. 


elasticidade pontual 
da demanda 


Elasticidade preço em deter- 
minado ponto da curva de 
demanda. 


elasticidade arco da 
demanda 


Elasticidade preço calculada 
com base em um intervalo 
de preços. 


Nesse exemplo, as elasticidades cruzadas serão positivas porque os produtos são substi- 

tutos, isto é, concorrem no mercado; um aumento no preço da margarina, tornando a man- 
teiga relativamente mais barata que ela, resulta em um aumento na demanda por manteiga. 
(A curva de demanda da manteiga se deslocará para a direita, de tal forma que o preço 
aumentará.) No entanto, nem sempre é isso que ocorre. Alguns bens são complementares: 
como tendem a ser utilizados em conjunto, um aumento no preço de um deles tende a re- 
duzir o consumo do outro. Gasolina e óleo para motores são um exemplo. Se o preço da 
gasolina sobe, a quantidade de gasolina demandada cai, e os motoristas utilizarão menos o 
carro. Como as pessoas estão dirigindo menos, a demanda por óleo para motores também 
cai. (A curva toda da demanda por óleo para motores se desloca para a esquerda.) Dessa 
maneira, a elasticidade preço cruzada da demanda de óleo para motores em relação à gaso- 
lina é negativa. 
ELASTICIDADES DE OFERTA As elasticidades de oferta são definidas de modo seme- 
lhante. A elasticidade preço da oferta corresponde à variação percentual da quan- 
tidade ofertada em consequência do aumento de um ponto percentual no preço. Essa 
elasticidade normalmente é positiva, pois um preço mais alto incentiva os produtores a 
aumentar a produção. 

Podemos também falar em elasticidades de oferta em relação a variáveis como taxas de 
juros, salários e preços de matérias-primas e outros bens intermediários utilizados para ge- 
rar o produto em questão. Por exemplo, para a maior parte dos bens produzidos, as elastici- 
dades de oferta são negativas em relação aos preços das matérias-primas. Um aumento no 
preço de uma matéria-prima significa custos mais altos para a empresa; assim, se o resto se 
mantiver constante, a quantidade ofertada vai cair. 


Elasticidades no ponto e no arco 


Até aqui, examinamos as elasticidades em determinado ponto da curva de demanda ou 
de oferta. A elas chamamos elasticidades pontuais. A elasticidade pontual da demanda, 
por exemplo, é a elasticidade preço medida em determinado ponto da curva de demanda 
e é definida pela Equação 2.1. Como mostramos na Figura 2.11, por meio de uma curva de 
demanda linear, a elasticidade pontual da demanda pode variar, conforme o ponto da curva 
em que é medida. 

Há situações, porém, em que desejamos calcular a elasticidade preço correspondente 
a determinado trecho da curva de demanda (ou de oferta), não a um ponto específico. 
Suponhamos, por exemplo, que estejamos pensando em aumentar o preço de um produto de 
US$ 8 para US$ 10 e esperamos que a quantidade demandada caia de 6 para 4. Como deve- 
remos calcular a elasticidade preço da demanda? O preço aumentou 25% (um aumento de 
US$ 2 dividido pelo preço original de US$ 8) ou aumentou 20% (um aumento de US$ 2 
dividido pelo preço final de US$ 10)? Da mesma forma, o percentual de queda na quanti- 
dade demandada foi de 33,33% (2/6) ou 50% (2/4)? 

Não há uma resposta correta para essas perguntas. Poderíamos calcular a elasticidade 
utilizando o preço e a quantidade originais e concluiríamos, assim, que E, = (-33,33Y0/25Y0) 
= 1,33. Ou poderíamos utilizar preço e quantidade novos, obtendo o resultado E, = 
(-50%/20%) = —2,5. A diferença entre essas duas elasticidades calculadas é grande e ne- 
nhum método parece ser preferível ao outro. 

ELASTICIDADE ARCO DA DEMANDA Podemos resolver esse problema utilizando a 
elasticidade arco da demanda: a elasticidade calculada em um intervalo de preços. Em 
vez de escolhermos entre preços iniciais ou finais, utilizamos a média entre os dois, P; 
para a quantidade demandada empregamos O. Assim, a elasticidade arco da demanda é 
expressa por: 


Elasticidade arco: E, = (AQ /APYXP/0) (2.4) 


470 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


E 12.8. BALANCETE DO SISTEMA BANCÁRIO 

O Balancete do Sistema Bancário corresponde à soma do Balancete do Banco 
Central + Balancete dos Bancos Comerciais. 

Observe que o Redesconto aparece no Ativo do Bacen e no Passivo dos bancos 
comerciais €, por 1sso, anulam-se no Balancete do Sistema Bancário. 


Observe que o Recolhimento compulsório e o Recolhimento voluntário apare- 
cem no Ativo dos bancos comerciais e no Passivo do Bacen e, por 1sso, anulam-se no 
Balancete do Sistema Bancário. 


O Passivo monetário do Sistema Bancário corresponde aos meios de pagamento 
(M,). Para estes aumentarem, é necessário que o Ativo aumente ou o Passivo não 
monetário diminua. 

Fazendo-se as devidas agregações do Balancete do Banco Central ao Balancete 
dos Bancos Comerciais, pode-se apresentar, no Quadro 12.5, o seguinte Balancete do 
Sistema Bancário: 


Quadro 12.5. Balancete do Sistema Bancário 


BALANCETE DO SISTEMA BANCÁRIO (AUTORIDADE MONETÁRIA + BANCOS COMERCIAIS) 


ATIVO PASSIVO 
ENS 


Reservas internacionais Meios de pagamento 
Papel-moeda em poder do público + encaixe-dos-bancos 
comerectais 
Depósito à vista = M º 


| Passivo não monetário do Bacen 


ET DDD 
Emsimomstopado [TT 
Comisorgmmimamtemmemes | 
rcemtmmcsemeas roses mamona 
Imobilizado TrE TrOS dos Bancos Come E = "- TITE 

Do To eimeiga —— 


Vale ressaltar que as contas que aparecem tanto do lado do Passivo quanto do 
Ativo deverão ser anuladas. É o caso do Redesconto, que aparece do lado do Ativo 








* A soma do Papel-Moeda em Poder do Público com os depósitos à vista corresponde aos meios de 
pagamento (M ). 
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do Banco Central e do lado do Passivo não monetário dos bancos comerciais; e do 
encaixe dos bancos comerciais, que aparece do lado do Ativo dos bancos comerciais 
e do lado do Passivo do Banco Central. Realizando as junções das contas originadas 
do Bacen e das originadas dos bancos comerciais, tem-se o Balanço Consolidado do 
Sistema Bancário, apresentado no Quadro 12.6. 


Quadro 12.6. Balanço Consolidado do Sistema Bancário 


BALANÇO CONSOLIDADO DO SISTEMA BANCÁRIO 


Outras aplicações Papel-Moeda em Poder do Público + 
depósito à vista = meios de pagamento (M ) 


Títulos públicos e privados Passivo não monetário 


mobilizado [oo 





Percebe-se que tanto o Bacen, pela moeda manual, como os bancos comerciais, 
pelos depósitos à vista, podem ofertar moeda. 


E 12.9. AUMENTO/DIMINUIÇÃO DOS MEIOS DE PAGAMENTO (M,) 


A criação dos meios de pagamento pelo Sistema Bancário (composto pelo Ban- 
co Central e pelos bancos comerciais) pode ser realizada das seguintes maneiras: 


E o Passivo não monetário se reduz, permanecendo constante o Ativo do 
Sistema Bancário, ou seja, os depósitos do Tesouro Nacional, os depósitos a 
prazo, Os recursos especiais, Os recursos próprios ou externos e/ou outras exigi- 
bilidades diminuem; ou 

E o Ativo aumenta, permanecendo constante o Passivo não monetário do 
Sistema Bancário, ou seja, as aplicações, ou os títulos públicos e privados em 
poder do Sistema Bancário, ou as reservas Internacionais, ou os empréstimos 
concedidos e/ou o imobilizado aumentam; ou 


E a combinação dos dois itens mencionados. 


A destruição dos meios de pagamento pelo Sistema Bancário (composto pelo 
Banco Central e pelos bancos comerciais) pode ser realizada de maneira oposta: 


E o Passivo não monetário aumenta, permanecendo constante o Ativo do 
Sistema Bancário, ou seja, os depósitos do Tesouro Nacional, os depósitos a 





2% Inclui outras exigibilidades dos bancos comerciais e do Banco Central, recursos próprios dos ban- 
cos comerciais e do Banco Central, recursos especiais do Banco Central e recursos especiais do 
Banco Central subtraídos do caixa do Banco Central. 
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prazo, OS recursos especiais, OS recursos próprios, os recursos externos e/ou ou- 
tras exigibilidades aumentam; ou 

E o Ativo diminui, permanecendo constante o Passivo não monetário do 
sistema bancário, ou seja, as aplicações, os títulos públicos e privados em poder 
do sistema bancário, as reservas internacionais, os empréstimos concedidos e/ou 
o imobilizado diminuem; ou 

E a combinação dos dois itens mencionados. 


Diz-se que ocorre monetização pelo setor bancário na economia quando os ban- 
cos trocam haver não monetário que está em poder do público por haveres monetá- 
rios (moeda). De maneira oposta, ocorre desmonetização quando o setor bancário 
vende haver não monetário ao público não bancário que paga com haver monetário. 


E 12.10. EXEMPLOS DE QUANDO A BASE MONETÁRIA E OS MEIOS DE PAGA- 
MENTO PODERÃO SE ALTERAR 


No Quadro 12.7, estão alguns exemplos que podem fazer a Base Monetária e os 
meios de pagamento aumentarem, permanecerem constantes ou diminuírem, ceteris 
paribus. 


Quadro 12.7. Alterações na Base Monetária e nos meios de pagamento 


AUMENTAM PERMANECEM CONSTANTES DIMINUEM 


Pagamento aos empregados de uma | Depósito à vista aumenta, e Pa- | Depósito na poupança contra ha- 
firma que saque recursos de sua pou- | pel-Moeda em Poder do Público |veres monetários sacados da conta 
pança junto aos bancos comerciais | diminui corrente do público não bancário 


Déficit fiscal Poupança aumenta, e CDB diminui | Superávit fiscal 


Banco Central compra Títulos do Te- | Pagamento de dívidas entre agen- | Banco Central vende títulos 
souro Nacional tes não bancários 


Saque do Tesouro Nacional junto ao | Negociação de títulos públicos en- | Depósito do Tesouro Nacional jun- 
Banco Central tre bancos comerciais to ao Banco Central 


Desconto de duplicatas por haveres | Um banco comercial desconta um | Troca de haveres não monetários 
monetários título que está em seu poder junto | pelos bancos comerciais por have- 
ao Banco Central res monetários do público 


Aumento das reservas internacionais | Pagamento de dívida ao BNDES Diminuição das reservas interna- 
cionais 


Diminuição de depósito a prazo nos Aumento dos depósitos a prazo 
bancos comerciais nos bancos comerciais 





H 12.11. OFERTA DE MOEDA E A TEORIA QUANTITATIVA DA MOEDA 


A Teoria Quantitativa da Moeda (TQM)” foi desenvolvida pelos clássicos*, que 
afirmavam que a inflação poderia ocorrer pelo lado monetário da economia. Segun- 





* Utilizada pelo americano Irving Fisher. Embora tenha sido uma teoria desenvolvida bem antes, sua 
versão ficou mais conhecida em 1885, com Simon Newcomb, e foi popularizada por Irving Fisher 
em 1911. 

& Os clássicos tratados aqui são os economistas da segunda metade do século XVIII até os anos que 
antecederam a crise de 1929, ou seja, englobam Adam Smith, David Ricardo, Mill, Say, Bastiat, 
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do eles, quanto mais moeda fosse ofertada, maior seria a demanda por bens e servi- 
ços, O que repercutiria apenas numa elevação de preços, e não na elevação do Produ- 
to Real, já que, na visão dos clássicos, apenas a oferta agregada é capaz de alterar as 
variáveis reais da economia. À primeira versão da Teoria Quantitativa da Moeda 
foi chamada de Equação de Fisher? e pode ser vista a seguir: 


Equação Quantitativa da Moeda 
M x V = PT” 


Onde: 

M = quantidade de moeda = meio de pagamento”! 

V = velocidade de transações” 

P = nível geral de preços dos itens incluídos em “T” 

T = número de transações 

Entende-se por velocidade de transações (V) o número de vezes que uma mes- 
ma unidade de moeda é transformada em receita na economia”. 

O número de transações (|) representa o número de transações (vendas e com- 
pras) realizadas. Essas vendas e compras são referentes a bens produzidos no período 
(novos e usados) e em períodos anteriores (novos e usados), assim como a ativos fi- 
nanceiros. Dessa forma, cada vez que se compra ou se vende um produto, os paga- 
mentos realizados em moeda e o valor do produto trocado são iguais. 


Posteriormente, a versão da Teoria Quantitativa da Moeda foi substituída pela 
Equação de Trocas e Velocidade-Renda da Moeda, pela qual o volume total de transa- 
ções (T) foi substituído pelo volume total de transações reais de bens e serviços (Y)*. 


Assim, a equação pode também ser representada da seguinte maneira: 
MxV=PxYouV= Px 


Onde: 
M = quantidade de moeda = meio de pagamento 
V = velocidade-renda da moeda 





Pigou, Marshall. A Teoria Quantitativa da Moeda encontrou um marco histórico em 1570, como 
explicação para a inflação na França. A versão tratada nesta obra mostra a visão a partir de Mar- 
shall e Fisher, do final do século XIX ao início do século XX. 

2 Irving Fisher (1867-1947). 

º Dependendo da versão da Teoria Quantitativa da Moeda, no lugar de “T” pode ser representado 
Y = Renda e Produto Real. “T”, além de incluir os itens que compõem o PIB, considera as compras 
de produtos usados, serviços fatores e transações financeiras. 

*! A quantidade de moeda é considerada uma variável exógena, ou seja, é determinada por forças 
externas ao modelo. 

“2 Velocidade de transação é o número de vezes em que uma unidade monetária se transforma em receita. 

º Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 67. 

“A dificuldade de utilização da versão original levou Fisher, Pigou e Marshall, entre outros, a desen- 
volverem a velocidade-renda da moeda na Equação de Trocas (M x V=Px Y). 
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P = nível geral de preços 
Y = Produto Real ou renda real 
P x Y = Produto Nominal ou renda nominal 


Entende-se por velocidade-renda da moeda (V) o número de vezes que a 
moeda é utilizada em transações que envolvam a produção corrente, ou seja, a rapidez 
de giro da moeda (turnover). E essa variável é determinada por fatores institucionais, 
hábitos, costumes, tradições. Froyen acrescenta que a velocidade era determinada 
também por “tecnologias da realização dos pagamentos na sociedade”. Continua, 
afirmando que: “fatores como o período médio de pagamentos, o uso de contas ou 
cartões de crédito e a ocorrência de empréstimos entre as empresas afetam a veloci- 
dade da circulação da moeda. Para qualquer nível fixo de renda, prazos de pagamen- 
to mais curtos levam a uma redução dos estoques monetários médios mantidos 
durante o período e, em decorrência, ao aumento na velocidade de circulação. O uso 
frequente de contas de crédito por parte dos consumidores ou de empréstimos entre 
as empresas também aumenta a velocidade, o número de transações por unidade 
monetária”. 

Para os clássicos, “Y” era constante, já que há pleno emprego dos fatores de pro- 
dução, e “V” era constante, já que a velocidade-renda da moeda era ditada por fatores 
tecnológicos e Institucionais. Assim, quanto menos moeda fosse demandada, maior 
seria a velocidade-renda da moeda. Portanto, o nível de preços é proporcional ao seu 
estoque monetário, e a inflação é uma decorrência do aumento da oferta monetária. 


A velocidade da moeda poderia ser alterada nas seguintes situações: 


E Quanto maior o Intervalo de recebimento dos rendimentos mensais, menor a 
velocidade de circulação da renda e da moeda. 

mB Quanto mais desenvolvido o Sistema Bancário (o que facilita a conversão de 
aplicações em moeda), maior a velocidade da moeda. 

mM Quanto maior o grau de verticalização da economia, menor a velocidade, porque 
um maior volume de transações será finalizado por meio de transações contábeis. 


Mas o modelo clássico considerava que esses fatores institucionais não muda- 


EE) H = 


riam no curto prazo. Por isso, “v” é considerado constante. 

Carvalho sintetiza a Teoria Quantitativa da Moeda da seguinte maneira: “Em 
síntese, a teoria quantitativa diz que — uma vez que a velocidade de circulação e o 
volume de comércio sejam constantes — um aumento na quantidade de moeda em 
circulação faz com que os preços aumentem na mesma proporção. A TQM se apoia, 
portanto, na ideia fundamental de que a moeda não tem nenhum poder de satisfazer 
os desejos humanos, exceto o poder de comprar bens e serviços. A Moeda é apenas 
um meio de troca usado como ponte do hiato entre recebimentos e gastos dos 
agentes”**, 





* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 67. 
** Fernando J. Cardim de Carvalho... (et al.), Economia monetária e financeira, p. 32. 
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À análise de que um aumento da oferta de moeda gera elevação dos preços e, por 
conseguinte, inflação, deu-se o nome de Teoria Monetarista da Inflação”. Os mone- 
taristas defendem que uma das maneiras de se combater a inflação pelo lado monetário 
seria adotar uma política monetária restritiva. Pelo lado real, deveria ser adotada uma 
política fiscal restritiva (aumento dos tributos e/ou diminuição dos gastos) que dimi- 
nuísse a renda disponível, forçando a queda dos preços. Observe pela fórmula a se- 
guir o que acontece com o Produto Nominal da economia quando os gastos do go- 
verno diminuem. 


,SY8=C+I+5G+X-M 


Onde Y é o Produto Nominal da economia, ou seja, o somatório de preços (P) 
vezes quantidade (Q). 


SPxQ =C+I+,G+X-M 


constante 


Se G diminui, Y diminui. Mantendo-se “Q”, ou Produto Real, constante, haverá 
uma queda de “P”, 

Entre outros”, Marshall supôs que a demanda por moeda seria uma fração da 
renda ou da riqueza e, assim, a Teoria Quantitativa da Moeda passa a ser uma formu- 
lação alternativa da Equação Quantitativa para uma abordagem de Cambridge em 
que a demanda de moeda é diretamente proporcional ao Produto Nominal (P x Y). 
Com isso, a fórmula da Teoria Quantitativa da Moeda passou a ter uma fórmula equi- 
valente, que é percebida como uma Teoria da Demanda por Moeda. Observe sua 
descrição: 

Md =kxPxY 

Ou: 


Md x1l/k=PxY 


Onde: 

Md = demanda por moeda 

k = proporção da renda nominal ou da riqueza que ficará sob a forma de moeda 
conhecida como “constante marshalliana” 

P = nível geral de preços 

Y = renda real 





*” (Os monetaristas, na figura central de Milton Friedman, desenvolveram uma versão da demanda de 
moeda, na década de 1950, que afirmava que alterações na oferta são a base para o controle de 
preços quando tais alterações ocorrem em um intervalo de alguns anos. 

“8 Atenção, porque “Y” representa, nesse caso, o Produto Nominal. 

*º Outros economistas de Cambridge. 

*º Neste livro, a demanda por moeda está sendo representada pela letra “L” (preferência pela liquidez 
de Keynes) ou por “Md” (demanda por moeda). 
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“k” corresponde, portanto, ao inverso da velocidade da moeda e, assim como 
esta última, é estável no curto prazo, ou seja, k = 1/V'!. 

Voltando à Teoria Quantitativa da Moeda na versão da velocidade-renda da 
moeda (M x V=Px Y), observe, na Figura 12.1, o que acontece com o produto e os 
preços quando há um aumento da oferta de moeda: 


Figura 12.1. Consequências de um aumento da oferta de moeda 





Um aumento da oferta de moeda desloca a curva de demanda agregada para 
cima ou para a direita, já que as pessoas, agora, com mais saldos monetários, deseja- 
rão demandar mais bens e serviços. Como a oferta agregada é perfeitamente inelás- 
tica aos preços, um aumento da oferta de moeda provoca apenas uma elevação de 
preços, ou seja, uma inflação. O Produto Real (Y) da economia permanece constan- 
te. Isso corrobora a Teoria Clássica, que afirmava que os únicos fatores capazes de 
alterar o Produto Real da economia são aqueles ligados à oferta agregada. 


Conclui-se, portanto, que, no modelo clássico, a moeda é tratada como uma va- 
riável exógena ao modelo, ou seja, o que determina o volume de moeda primária na 
economia é apenas uma decisão da autoridade monetária. 

Assim, se a oferta de moeda (M) for superior à demanda por moeda (L), isso fará 
com que os agentes econômicos passem a demandar uma quantidade maior de bens 
e serviços. Sendo estes últimos constantes, com base na hipótese do pleno emprego, 
do produto potencial e da flexibilidade de salários do modelo clássico, os preços 
tenderiam a subir, provocando uma inflação. De maneira oposta, se a oferta de moe- 
da for inferior à demanda por moeda, os agentes econômicos não poderão dispor de 
moeda suficiente para realizar suas transações, o que os faz adquirir menos bens e 
serviços. As empresas, percebendo que suas mercadorias não estão escoando de for- 
ma desejável, tenderão a reduzir os preços dos produtos, provocando uma deflação. 





“+ Os economistas de Cambridge acreditavam que a moeda também seria demandada em função da 
riqueza do indivíduo e que a riqueza seria proporcional à renda e, portanto, “k”, que é o coeficiente 
de proporcionalidade, seria constante no curto prazo. Mas, como a demanda por estoque de riqueza 
depende da taxa de juros (1), que é o retorno esperado de outros ativos que compõem a riqueza, se 
“7º aumentasse, a demanda de moeda diminuiria, “k” se reduziria e “V” aumentaria. O fato de 

poder afetar a velocidade de circulação da moeda, “V”, diferenciou a abordagem de Cambridge 


sobre a Teoria Quantitativa da Moeda das versões anteriores. 


[ed] 
1 
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Porém, se a oferta de moeda for igual à demanda por moeda, o nível de preços per- 
manece estável. 

Observe o esquema: 

M>L> P7 =inflação 

M<L> PV = deflação 

M = L > P constantes = estabilidade 


Observe, na Figura 12.2, o que acontece com os preços dos produtos, se houver 
aumento ou redução da oferta de moeda. Lembre-se que, no modelo clássico, o Pro- 
duto Real (Y) é o produto potencial e, portanto, não pode ser alterado pelo aumento 
da oferta de moeda. 


Figura 12.2. Deslocamento da curva de oferta de moeda 








Quando a oferta de moeda se desloca de M! para Mº, o nível de preços se eleva 
de P, para P,, mantendo-se constante o Produto Real (Y). Quando a oferta de moeda 
se desloca de M' para Mº, os preços se reduzem de P, para P.. 

Keynes contestava tal teoria porque, para ele, nem a velocidade (V) nem o Pro- 
duto Real da economia (Y) eram, necessariamente, constantes. Para ele, um aumen- 
to da oferta de moeda (M) afeta o Produto Real (Y) somente na medida em que a 
variação da oferta de moeda é capaz de alterar a taxa de juros e, consequentemente, 
alterar o investimento. 

Portanto, para os clássicos, a oferta de moeda seria determinante do nível de pre- 
ços e a taxa de juros dependeria diretamente da poupança e do investimento. Já para 
Keynes, a oferta de moeda afetaria o nível de produto e o nível de emprego por seu 
efeito na taxa de juros. Shapiro reforça, dizendo que: “a taxa de juros na Teoria Clássi- 
ca foi tida como dependendo diretamente de fatores “reais da existência de poupança 
('parcimônia”) e da demanda de investimentos (*produtividade do capital”). A oferta de 
moeda entrou no sistema fundamentalmente como o determinante do nível de preço 
absoluto do produto, cujo montante era bastante independente da taxa de juros. Na 
Teoria Keynesiana, no entanto, as variações da oferta de moeda podem afetar o nível 
de produto e emprego através de seu efeito sobre a taxa de juros, que, por seu turno, 
afeta a demanda agregada, e, assim, também o produto e o emprego”. 





* Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 484. 
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EH 12.12. O COMPORTAMENTO DA OFERTA DE MOEDA 


Como a quantidade de moeda a ser ofertada (M) depende de uma decisão do 
Banco Central, ou seja, da autoridade monetária executora, pode-se dizer que ela é 
exógena ao modelo. Assim, pode-se representar a oferta monetária por uma reta ver- 
tical, ou seja, totalmente inelástica à taxa de juros, conforme a Figura 12.3. 


Figura 12.3. Oferta de moeda inelástica à taxa de juros 





E 12.13. DEMANDA INDIVIDUAL E AGREGADA DE MOEDA (L) PARA OS CLÁS- 
SICOS — A TEORIA QUANTITATIVA DA MOEDA 


A demanda por moeda de uma economia é a soma da demanda por moeda de 
todas as pessoas dessa economia. Também é conhecida por demanda por encaixes 
reais (Md/P). 

Mas o que faz as pessoas desejarem reter moeda consigo no lugar de aplicar em 
títulos que rendam juros? 

Para os clássicos, a resposta está no fato de os recebimentos e os pagamentos não 
estarem sincronizados, fazendo com que os agentes desejem manter saldos monetá- 
rios por determinado intervalo, além do fato de algumas despesas não previstas ou 
algum infortúnio poderem aparecer. 

Suponha que, durante um mês, os desembolsos e os recebimentos tenham, para 
um indivíduo, o comportamento demonstrado na Tabela 12.1. 


Tabela 12.1. Cronograma de pagamentos e recebimentos durante um mês 


DIAS PAGAMENTOS RECEBIMENTOS (R)/MOEDA RETIDA (MR) EM R$ 


Do dia 06 ao 11 do mês 4.500,00 5.500,00 (MR) 


Do dia 12 ao 14 do mês 2.000,00 3.500,00 (MR) 
Do dia 15 ao 22 do mês 1.500,00 2.000,00 (MR) 
Do dia 23 ao 30 do mês 2.000,00 0,00 (MR) 
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Em média (Me), a moeda que fica retida (MR) com a pessoa é de: 
» (MR x nº de dias) 
Nº total de dias 


RR candida o Cia) fi Cata di tala À 
30 


Me = 


Me = 98.500/30 

Me = 3.283,33 

Logo, em média, a moeda que fica retida é de R$ 3.283,33, o que representa 
0,3283 do total de recebimentos (= 3.283,33/10.000). A essa proporção de moeda que 
fica retida, devido à falta de sincronização entre recebimentos e pagamentos, será 
designada a letra “k”. 

Poderiam fazer “k” ser alterado, para um indivíduo, as seguintes situações: 


E Quanto maior o intervalo de recebimento dos rendimentos mensais, maior 
seria a proporção da renda mantida em forma de moeda (k). 

E Quanto mais desenvolvido o Sistema Bancário (o que facilita a conversão de 
aplicações em moeda), menor “k”. 

E Mais facilidade de se obter crédito evita a necessidade de se reter moeda para 
bancar despesas não programadas, o que faria “k” ser menor. 

Em Uma elevação da taxa de juros elevaria o custo de oportunidade de se reter 
moeda, o que faria “k” se reduzir. 

E Maior inflação provoca maior perda de valor real da moeda retida, levando a 
uma redução de “k”. 


Como, para os clássicos, esses fatores não se modificam no curto prazo, já que 


Eu 


são, em grande parte, definidos institucionalmente, “k” é considerado constante”. 
Assim, a demanda de moeda (L), analisada de forma agregada para os clássicos, é 
definida por: 


L*=kxPxY 


Onde: 

L = demanda por moeda pelos agentes econômicos” 

k = proporção da renda retida em forma de moeda dos agentes econômicos 
P = preços 

Y = renda real dos agentes econômicos 


Observe que esta função representa a Teoria Quantitativa da Moeda na visão da 
escola de Cambridge, abordada no item 12.11. 





º Na realidade, as variações de “k” seriam irrelevantes, então se considera “k” constante. 
*4 A demanda por moeda está sendo representada, neste livro, por “L” e por “Md”. 
º “TT” é o somatório das demandas individuais por moeda. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA 


Em nosso exemplo, o preço médio é US$ 9 e a quantidade média é de 5 unidades. 
Assim, a elasticidade arco é 


Ep = (-2/US$ 2)/(US$ 9/5) = 1,8 
A elasticidade arco estará sempre situada entre (mas não necessariamente no meio do caminho) 
as duas elasticidades pontuais, calculadas por meio do preço mais baixo e do preço mais alto. 
Embora a elasticidade arco da demanda seja útil algumas vezes, quando os economistas 


empregam o termo “elasticidade” estão se referindo à elasticidade no ponto. No restante 
deste livro faremos o mesmo, a menos que indiquemos explicitamente o contrário. 


EXEMPLO 2.5 O MERCADO DE TRIGO 


O trigo é uma importante commodity agrícola e seu mercado tem sido amplamente estudado por economistas espe- 
cializados em agricultura. Durante as últimas décadas, as modificações no mercado de trigo tiveram importantes conse- 
quências para os agricultores norte-americanos e para a política agrícola dos Estados Unidos. Para entendermos o que 
aconteceu, vamos examinar o comportamento da oferta e da demanda a partir de 1981. 

Com base em levantamentos estatísticos, temos conhecimento de que, em 1981, a curva de oferta de trigo poderia ser 
aproximadamente expressa da seguinte maneira:? 


Oferta: Og= 1.800 + 240Pº 


em que o preço está expresso em dólares por bushel e as quantidades estão expressas em milhões de bushels por ano. Esses 
levantamentos indicam também que, em 1981, a curva de demanda de trigo era 


Demanda: Op = 3.550 — 266P 
Igualando oferta e demanda, poderemos determinar o preço que equilibrava o mercado de trigo em 1981: 
Os=0p 


1.800 + 240P= 3.550 — 266P 
506P= 1.750 


P=US$ 3,46 por bushel 


Para encontrarmos a quantidade de equilíbrio, substituímos esse preço de US$ 3,46 na equação da curva de oferta ou na 
equação da curva de demanda. Substituindo na equação da curva de oferta, obtemos 


O = 1.800 + (240)(3,46) = 2.630 milhões de bushels 


Quais são as elasticidades preço da demanda e da oferta medidas a esse preço e a essa quantidade? Empregamos a 
curva de demanda para encontrar a elasticidade preço da demanda: 

E P AO 3,46 

PEQ AP O 2690 





(266) =+0),85 


Vemos, pois, que a demanda é inelástica. De forma semelhante, podemos calcular a elasticidade preço da oferta: 


É P AOs 346 
PRO Ap Dea 





(240) = 0,32 





8 Para ver um levantamento dos estudos estatísticos sobre a demanda e a oferta de trigo e uma análise da 
evolução das condições do mercado, consulte o artigo de Larry Salathe e Sudchada Langley, “An Empirical 
Analysis of Alternative Export Subsidy Programs for U.S. Wheat”, Agricultural Economics Research 38, 
n.1, 1986. As curvas de oferta e de demanda desse exemplo são baseadas nos estudos que eles apresentaram. 

9 Utilizaremos a letra S para representar a oferta ao longo deste livro, tendo em vista menter uma convenção 
há muito tempo seguida pelos economistas e para evitar confusões com o número zero (Nota dos RTs). 
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Como “k” é constante e “Y” também'* no curto prazo, o aumento da demanda 
por moeda (L) vai se refletir numa elevação de preços (P), assim como uma redução 
na demanda por moeda (L) vai se refletir numa queda de preços (P), ou seja, a de- 
manda por moeda, para os clássicos, será diretamente proporcional ao nível de preços. 

De acordo com Blanchard, a demanda de moeda será uma função direta da renda 
nominal, porque, “se a renda real não variar, mas os preços dobrarem, levando a renda 
nominal a dobrar, as pessoas precisarão ter o dobro de moeda para comprar a mesma 
cesta de consumo”. Portanto, para os clássicos, a demanda de moeda será para: 


E transação; e 
E precaução. 


O significado de cada um desses motivos para se demandar moeda será apresen- 
tado no item 12.14.1. 


E 12.14. DEMANDA DE MOEDA (L) PARA KEYNES — TEORIA DA PREFERÊNCIA 
PELA LIQUIDEZ 


Diferentemente dos clássicos, Keynes acreditava que os agentes econômicos 
demandariam moeda para transação, precaução e também especulação. Lopes e 
Rossetti corroboram ao afirmarem que: “na versão keynesiana, contrariando a ver- 
são clássica, a moeda deixou de ser vista apenas como um instrumento de interme- 
diação de trocas que não afetava significativamente outras variáveis econômicas, 
como a taxa de juros e o volume global de emprego. Enfocando-a também como 
uma reserva de valor, mantida não apenas para fins transacionais, mas também para 
atender a oportunidades de especulação, Keynes deixou de ver a moeda como com- 
ponente neutro'”*. 

Keynes acrescentou, portanto, às demandas de moeda para transação e precau- 
ção, a demanda de moeda baseada na incerteza com relação ao comportamento das 
taxas de juros, ou seja, incorporou a demanda de moeda para especulação. 

A seguir, é possível compreender os três motivos para se demandar moeda, ou 
seja, o motivo transação, o motivo precaução e o motivo especulação. 


= 12.14.1. Demanda por moeda para transação e precaução (Lt) 


A demanda de moeda para transação existe porque, pelo fato de a moeda apre- 
sentar como uma de suas funções a troca, os agentes econômicos desejarão, ao receber 
suas rendas em forma de moeda, gastá-la, adquirindo bens e serviços. Por não existir 
o sincronismo entre os pagamentos e recebimentos, como dito anteriormente, o agente 
econômico passa a desejar reter saldos monetários com a finalidade de realizar suas 





*º Considerando um mercado em concorrência perfeita no mercado de trabalho e a total flexibilidade 
de salários. 

* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 62. 

** João do Carmo Lopes e José Paschoal Rossetti, Economia monetária, 1995, p. 54. 
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transações. A demanda de moeda para precaução”? surge pelo fato de haver necessi- 
dade de se guardar moeda para fatos imprevistos, eventuais, o que corresponde a 
uma despesa incerta ou extraordinária. 

A demanda de moeda para precaução tem um comportamento similar ao da 
demanda de moeda para transação, pelo fato de ambas serem função direta do nível 
de renda. Por esse motivo, quando se falar em demanda de moeda para transação, 
deve-se considerar que se fala em demanda de moeda para transação e para precau- 
ção ao mesmo tempo, ou seja, somadas. 

Assim, pode-se dizer que a demanda de moeda para transação é uma função di- 
reta da renda, ou seja, quando a renda (Y) aumenta, a demanda de moeda para tran- 
sação (Lt) aumenta. Quando a renda (Y) diminui, a demanda de moeda para transa- 
ção (Lt) diminui. 


Lt = f(Y) 


Embora se reconheça que as taxas de juros influenciam a demanda de moeda 
para transação e para precaução, já que os agentes econômicos poderão ser incenti- 
vados a reduzir seus saldos monetários para esses fins, em vista de um aumento da 
taxa de juros, Keynes enfatizou apenas a influência do nível de renda sobre esses dois 
motivos para se demandar moeda. Assim, se a demanda de moeda para transação 
fosse representada em função da taxa de juros, haveria a representação gráfica mos- 
trada na Figura 12.4. 


Figura 12.4. Demanda de moeda para transação inelástica à taxa de juros 





Portanto, a demanda de moeda para transação é inelástica à taxa de juros, o que 
significa que qualquer alteração nas taxas de juros não provocará nenhuma alteração 
na demanda de moeda para transação. 


= 12.14.2. Demanda de moeda para especulação (motivo portfólio) 


Quando se fala em demanda de moeda para especulação, refere-se ao desejo das 
pessoas em reter moeda consigo no lugar de adquirir títulos que rendam juros. Keynes, 





*º Com a introdução e a expansão do cheque especial para os correntistas de depósito à vista, o moti- 
vo demanda de moeda para precaução tem se aproximado cada vez mais de zero. 
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ao considerar a demanda de moeda para especulação, contrapôs-se ao modelo clássico 
que acreditava que os agentes econômicos demandariam moeda apenas para transa- 
ção e precaução. 

Para tanto, Keynes supôs que os ativos financeiros eram divididos em moeda e 
títulos”. Será necessário supor também que os títulos são homogêneos e que têm a 
característica de serem títulos perpétuos com promessa de pagamento de rendimen- 
tos regulares e de valores fixos, sem a possibilidade de devolução do principal. 

Antes, porém, de dar prosseguimento à análise sobre demanda de moeda para 
especulação, é necessário o conhecimento dos conceitos a seguir. 


» 12.14.2.1. Equação de Fisher 


O retorno real de um título é a taxa real de juros (o que se ganha em termos de 
poder de compra). O retorno real da moeda é negativo da inflação. Assim, ao decidir 
em que aplicar, o investidor precisará comparar a taxa real de juros (r) e a taxa de 
inflação ou correção monetária (7), somá-las e, assim, determinar a taxa nominal de 
juros (1). 

Logo, utilizando a fórmula aproximada de Fisher”, tem-se: 


I=r+7T 
Logo, se a taxa real de juros é 5% e a taxa de inflação é 10%, a taxa nominal de 


juros será 15%. 
Utilizando a fórmula exata de Fisher, tem-se: 


d+D=I+r)x(1+7) 


Usando os mesmos dados do exemplo anterior, pode-se substituir e calcular a 
taxa de juros nominal: 


A+D)=(1+0,05) x (1 + 0,10) 


(1 +i)= 1,155 
i=0,155 
1 = 15,5% 


Observe que o valor calculado é mais preciso que o anterior. 


m 12.14.2.2. Taxa de juros e valor de um título 


Caso uma pessoa adquira um título”? por um determinado tempo, por exemplo 
um ano, a taxa de retorno desse título será igual à diferença entre o rendimento e o 





* Os títulos a que Keynes se refere incluem os títulos propriamente ditos e as ações, entre outros ativos. 

1 A Equação de Fisher é, na realidade, expressa por:i=r + Te, onde Te é a taxa de inflação esperada. 
Supondo que haja previsão perfeita dos agentes econômicos, pode-se dizer que Te = 7. 

* Os títulos em análise são títulos de renda fixa e de longo prazo. Keynes se baseou nos títulos exis- 
tentes na Inglaterra da década de 1930, denominados “consols”. 
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valor do título em relação ao valor do título. Assim, chamando a taxa de retorno do 


título de taxa de juros “1”, supondo um rendimento de “50” e chamando de “V” o 
valor do título, tem-se: 





= 50 —- V 
V 
Reescrevendo a fórmula, tem-se: 
V+1V=50 
Ou: (1+1)V=50 
50 
“(+ 


Assim, percebe-se que, se a taxa de juros subir, o valor do título diminui. Tam- 
bém, se a taxa de juros cair, o valor do título aumenta. 

Um título que era comercializado na Inglaterra valia pelo seu rendimento. Sha- 
piro especifica esse título como: “título da dívida pública garantido (consol), um tipo 
de obrigação emitido pelo governo britânico. Essa obrigação somente promete pagar 
um número específico de dólares, como juros, por ano. Não tem valor de resgate ou 
data de vencimento; um investidor pode convertê-la em dinheiro somente se vendê-la 
no mercado para outro investidor (...) são títulos da dívida consolidada”. 


Logo: V = RÃ 


Onde: V = Valor do título 
R = Rendimento do título 
1= taxa de juros 

Quanto maior a taxa de juros, menor seria o valor desse título. 

Quanto menor a taxa de juros, maior seria o valor desse título. 

Portanto, considerando que não haja risco de crédito, a taxa de juros é a única 
causa de flutuação dos preços dos títulos. 

Quanto maior a taxa nominal de juros, mais ela tende a cair e, portanto, o título 
tende a se valorizar e, assim, menor será a demanda de moeda para especulação, e 
vice-versa. Por exemplo: 

Se o título promete um rendimento de 50 e a taxa de juros é de 5%, esse título vale: 

V=RA 

V = 50/0,05 

V = 1.000 

Se o título promete um rendimento de 50 e a taxa de juros é de 2,5%, esse título vale: 

V=RÃ 

V = 50/0,025 

V = 2.000 





* Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 494. 
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Se o título promete um rendimento de 50 e a taxa de juros é de 10%, esse título vale: 

V=RhA 

V = 50/0,10 

V = 500 

Observe que, quando a taxa de juros passa de 5% para 2,5%, o valor do título 
aumenta. Quando a taxa de juros passa de 5% para 10%, o valor do título cai. Portan- 
to, quando a taxa de juros tende a subir, o título tende a se desvalorizar, e as pessoas 
preferirão reter moeda, já que o investidor preferirá esperar a taxa de juros subir pri- 
meiro para depois adquirir o título. Quando a taxa de juros tende a cair, os títulos 
tendem a se valorizar, e as pessoas tendem a querer reter títulos. A especulação con- 
siste em prever o comportamento da taxa de juros e daí tomar decisões que aumen- 
tem seus ganhos. 

Portanto, se a taxa de juros estiver muito baixa, ela só tenderá a subir, e os títulos 
só tenderão a se desvalorizar. Então, a demanda por moeda será máxima. 

Quando a taxa de juros está muito alta, só tende a cair, e o título, a se valorizar. 
Então, a demanda por títulos é máxima, e a demanda por moeda é mínima. 

Quem vai dizer se a taxa de juros está alta ou baixa será o próprio mercado. 
Shapiro afirma que: “embora haja outras considerações a serem levadas em conta, as 
pessoas que, a qualquer tempo, mudam de fundos de caixa para títulos ou ações es- 
peram que a taxa de juro baixe e o valor daqueles papéis suba; elas encaram a pre- 
sente taxa de juro como “alta”, e os preços dos papéis como “baixos” (...) os possuido- 
res de riquezas, no sentido econômico, desenvolvem um conceito do que é uma taxa 
de juro normal e consideram a taxa de juro corrente algumas vezes alta e outras 
baixa, dependendo de seu conceito do que é normal (...). As referências a taxas altas, 
baixas e normais são o que a opinião média considera que essas taxas representam, 
a qualquer tempo dado”. 

Segundo Blanchard, quando se diz “os mercados de títulos fecharam em alta 
hoje, pretende-se dizer que os preços dos títulos subiram e que, portanto, as taxas de 
juros caíram”. 

Tomando os exemplos a seguir, qual seria a taxa de juros crítica? Entende-se 
por taxa de juros crítica aquela em que o investidor estará em idêntica situação se 
resolver adquirir o título ou se resolver reter moeda consigo. 

Se a taxa de juros estiver em 5% e o investidor possuir 1.000, a taxa de juros 
crítica será: 

1º hipótese: o investidor preferirá reter moeda. Logo, terá consigo 1.000. 

2º hipótese: o investidor preferirá adquirir um título cujo rendimento promete 
um valor de 50. 





“* Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 496-497. 
º Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 68. 
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Para que ele esteja em situação idêntica à da 1º hipótese, o valor do título deverá 
cair para 950, já que terá os 50 do rendimento garantido. Logo, sua riqueza será de 950 
(do valor do título) + 50 (do rendimento). Para tanto, a taxa de juros deverá ser de: 

V=RAÃ 

950 = 50h 

1 = 5,26% 

O que se observa é que, se a taxa de juros se elevar de 5% para 5,26%, o Investi- 
dor estará em situações idênticas se optar pela 1º hipótese ou se optar pela 2º hipótese. 
Logo, 5,26% é a taxa de juros crítica. 

Voltando, então, à análise da demanda de moeda para especulação, pode-se ve- 
rificar que, se a taxa de juros subir, o valor do título cai, e se a taxa de juros cair, O 
valor do título sobe. Assim, se o agente econômico acredita que a taxa de juros vai 
subir, ele sabe que os títulos perderão valor. Portanto, é melhor reter moeda. Do con- 
trário, se o agente econômico acredita que a taxa de juros vai cair, o valor do título 
tenderá a aumentar, fazendo com que os agentes prefiram reter títulos. Portanto, 
quanto maior a taxa de juros, menor a demanda de moeda para especulação, e, quan- 
to menor a taxa de juros, maior a demanda de moeda para especulação. 

Representado graficamente a demanda de moeda para especulação (Ls) em fun- 
ção da taxa de juros (1), tem-se o gráfico mostrado na Figura 12.5. 


Figura 12.5. Comportamento da demanda de moeda para especulação em relação a 
taxa de juros 





O que se observa é que, quanto maior a taxa de juros nominais (1), menor será 
a demanda de moeda para especulação e, em decorrência disso, quanto maior a taxa 
de juros reais (r) ou a taxa de inflação (x), menor a demanda de moeda para espe- 
culação. Verifica-se, portanto, que a demanda de moeda para especulação se com- 
porta de maneira inversa às expectativas com relação ao comportamento que as taxas 
de juros poderão ter. Isso se dá porque, se a taxa está alta, a tendência é cair e, con- 
sequentemente, o título tende a se valorizar. 

Quanto menor a taxa de juros, maior a demanda de moeda para especulação. 
Isso se dá porque, se a taxa de juros está muito baixa, ela só tende a aumentar e, com 
Isso, O título tende a se desvalorizar. 
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Assim, confirma Froyen, quando diz que: “um investidor poderia esperar um 
ganho de capital, se estivesse antecipando uma queda nas taxas de juros, e uma perda 
de capital, se estivesse antecipando um aumento nas taxas de juros. Esta é a Incerteza 
sobre o curso futuro das taxas de juros, fundamental na análise de Keynes”º. 


» 12.14.2.3. Especular 


Especular no mercado financeiro é, portanto, tomar atitudes que se consideram 
favoráveis para se ter ganhos monetários. Assim, se o agente econômico acredita que 
a taxa de juros vai subir, também acredita que o valor do título vai cair, então vai 
preferir reter moeda. Se o agente econômico acredita que a taxa de juros vai cair, 
também acredita que o valor dos títulos vai subir, então vai preferir reter títulos. O 
problema está em se saber o que acontecerá com a taxa de juros. Vai subir? Vai cair? 
A especulação está, portanto, ligada à incerteza com relação ao comportamento da 
taxa de juros. 


Existe uma taxa de juros que o agente econômico considera normal e que, por- 
tanto, se estiver acima dela, tenderá a cair e, estando abaixo dela, tenderá a subir. 
Essa taxa dita normal é determinada pela média ponderada das taxas de juros prati- 
cadas no passado e que foram registradas pelo agente econômico. Existe também 
uma taxa de juros que está num patamar considerado muito baixo e que, portanto, 
não deverá mais cair. Assim, só tenderá a subir e o título a se desvalorizar, o que fará 
o agente desejar reter moeda consigo. Mais adiante, é possível ver que se trata da área 
conhecida como armadilha da liquidez”. Também, há uma taxa de juros muito 
elevada que não se considera mais possível subir. Portanto, só tende a cair e os títulos 
a se valorizarem. Nesse caso, o agente econômico deverá reter títulos. Isso ocorre 
porque existe um montante da demanda de moeda que será destinada a transação e 
esta é totalmente inelástica à taxa de juros. Assim, mesmo a taxa de juros se elevan- 
do, nenhuma demanda a mais de moeda será destinada à especulação. 


= 12.14.2.4. Demanda total por moeda 


A demanda total por moeda será a soma da demanda de moeda para transação 
(Lt) com a demanda de moeda para especulação (Ls)*. 


Como: 
Lt=H1 
Ls = f(1) 





* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 132. 

7 Nessa área, as autoridades monetárias não obterão êxito se desejarem reduzir a taxa de juros pela 
expansão da oferta de moeda. 

8 Cabe fazer uma observação: a demanda de moeda individual para precaução, transação e especula- 
ção não são independentes, ou seja, a demanda por moeda se constitui em uma unidade, e não em 
três repartições, como aparenta ser. Dessa unidade, derivam os três motivos. Contudo, na análise 
que será feita, serão considerados os três motivos independentes, que serão, posteriormente, agre- 
gados em uma função única de demanda de moeda. 
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Então, a demanda total de moeda (L) será uma função direta da renda nominal 
e uma função inversa da taxa de juros nominal, ou seja: 


L=f(Y,i) 


Quando se soma a demanda de moeda para transação” e a demanda de moeda 
para especulação, determina-se a demanda total por moeda. Representando a demanda 
de moeda como função inversa da taxa de juros (1), têm-se as representações gráficas 
da Figura 12.6. 


Figura 12.6. A soma da demanda de moeda para transação (A) com a demanda de 
moeda para especulação (B) determinando a demanda total por moeda (C) 





Considerados os preços constantes, a demanda de moeda para transação será 
uma função direta da renda real, já que esta é igual à renda nominal (ou monetária). 
Caso haja um aumento da renda real (Y), a demanda de moeda para transação 
(Lt) aumenta. Assim, a curva de demanda de moeda para transação em função da 


taxa de juros se desloca para a direita cada vez que a renda (Y) aumenta. Observe a 
Figura 12.7. 


Figura 12.7. O deslocamento da função demanda de moeda por transação (Lt) 
mediante uma alteração no nível de renda (Y) 


LH) LEY) LHCY) 





Assim, a demanda total por moeda também se deslocaria para a direita todas as 
vezes que a renda (Y) aumentasse. Observe o gráfico da Figura 12.8. 





* Lembre-se que a demanda de moeda para transação está representando também a demanda de 
moeda para precaução. 
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Figura 12.8. Deslocamento da função demanda total por moeda (L) mediante uma 
alteração no nível de renda (Y) 





Portanto, a demanda de moeda para especulação será função inversa da taxa de 
juros nominal (1), assim como da taxa de juros reais (r), e da taxa de inflação (7), Já 
quei=r+7. À equação de Fisher é, na verdade, 1=r + 7,, onde 7 é a taxa de infla- 
ção esperada. Considerando 7, = 7, tem-se que:i=r+7. 


Ls = f(i), Ls = f(1), Ls = f(n) 


Segundo Blanchard: “As pessoas reterão mais moeda quanto maior for o nível 
das transações e menor a taxa de juros dos títulos”. Pela Teoria da Preferência pela 
Liquidez, a demanda de moeda deve ser maior, quanto menor a taxa de juros. Não se 
deve confundir a Teoria da Preferência pela Liquidez com a Teoria da Oferta e 
Demanda por Moeda, porque esta última afirma que quanto maior a demanda por 
moeda, maior a taxa de juros. 


» 12.14.2.5. Demanda total por moeda no pensamento pós-Keynesiano 


Além da taxa de juros (1) e do nível de renda (Y), o pensamento dos pós- 
-Keynesianos introduziu a riqueza (W) do setor privado como um dos determinan- 
tes da demanda de moeda (L). Segundo eles, quanto maior a riqueza do setor privado, 
maior seria a demanda de moeda. Shapiro complementa, dizendo que: “a quantia de 
dinheiro que o público decide reter consigo variará não apenas diretamente em fun- 
ção da renda e inversamente com a taxa de juro, mas também diretamente com a ri- 
queza do setor privado. Quanto maior esta for maior será a tendência para que o 
montante de dinheiro que o público decida reter seja vultoso, tudo o mais sendo 
igual. O argumento é de que os possuidores de riquezas distribuirão qualquer 





9 Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 72. 
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aumento em haveres pelas várias formas nas quais a riqueza pode ser mantida, e uma 
delas é, evidentemente, o dinheiro”*!. 


Logo: L=f(Y,1, W) 


=» 12.14.2.6. Armadilha da liquidez 


O trecho em que a taxa de juros é mínima recebe o nome de armadilha da li- 
quidez, porque, já que a taxa de juros só tende a subir, quem tem moeda não deseja 
comprar títulos e quem tem títulos não consegue vendê-los. 

Froyen complementa o conceito de armadilha da liquidez, quando diz que: “há 
uma previsão consensual de que os valores das perdas de capital com os títulos exce- 
derão os montantes dos ganhos com juros. A essas taxas, Os incrementos à riqueza 
seriam retidos diretamente sob a forma de moeda, sem ampliar a queda na taxa de 
juros. Keynes chamou essa situação de armadilha da liquidez”*. 

Na Figura 12.9, é possível identificar o segmento em que ocorre a armadilha da 
liquidez. Segundo Lopes e Rossetti, nesse segmento, “os que possuem ativos mone- 
tários são unânimes quanto à expectativa de que a taxa de juros já se encontra tão 
baixa que não seria possível baixar ainda mais. (...) estabelece-se uma verdadeira 
armadilha para as autoridades monetárias, no sentido de que estas não lograrão êxito 
se, nesse instante, desejarem baixar ainda mais a taxa de juros via expansão da ofer- 
ta monetária”. 


Figura 12.9. Curva de demanda de moeda e área onde ocorre a armadilha da liquidez 





E 12.15. EQUILÍBRIO NO MERCADO MONETÁRIO 


O equilíbrio no mercado monetário ocorre quando a demanda por moeda (L) é 
igual à oferta de moeda (M). Se a curva de oferta de moeda se deslocar para a direi- 
ta, haverá um novo ponto de equilíbrio, onde a taxa de juros será menor. Se a curva 





St Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 519. 
º Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 134. 
º João do Carmo Lopes e José Paschoal Rossetti, Economia monetária, 1995, p. 64. 


E PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


Como as curvas de demanda e de oferta empregadas são lineares, as elasticidades preço variarão ao longo dessas cur- 
vas. Por exemplo, suponhamos que uma seca desloque a curva de oferta para a esquerda de tal modo que eleve o preço para 
US$ 4 por bushel. Nesse caso, a quantidade demandada cairia para 3.550 — (266)(4) = 2.486 milhões de bushels. A esse preço 
e quantidade, a elasticidade da demanda seria 


p 4,00 


Ea 2486 





(-266)=-0,43 


O mercado norte-americano de trigo transformou-se, no decorrer dos anos, em parte por causa das mudanças na de- 
manda. A demanda de trigo tem dois componentes: a demanda nacional (dos consumidores norte-americanos) e a de ex- 
portação (dos consumidores de fora dos EUA). Durante as décadas de 1980 e 1990, a demanda nacional de trigo aumentou 
apenas ligeiramente (devido a pequenos aumentos da população e da renda), mas a de exportação apresentou forte queda. 
A demanda de exportação caiu por diversas razões. A primeira e principal delas foi o sucesso da Revolução Verde na agri- 
cultura: países em desenvolvimento como a Índia, que haviam sido grandes importadores de trigo, tornaram-se cada vez 
mais autossuficientes. Além disso, países europeus passaram a adotar políticas protecionistas, subsidiando suas próprias 
produções e impondo barreiras tarifárias contra o trigo importado. 

Em 2007, as curvas de demanda e de oferta eram 

Demanda: Op= 2.900 — 125P 
Oferta: Og = 1.460 + 115P 
Podemos, novamente, igualar oferta e demanda, para determinar o preço e a quantidade de equilíbrio do mercado de trigo: 
1.460 + 115P= 2.900 — 125P 
P= US$ 6,00 por bushel 
O = 1.460 + (115)(6) = 2.150 milhões de bushels 

Assim, em termos nominais, o preço do trigo subiu consideravelmente desde 1981. Na verdade, quase todo o aumento 
se deu entre 2005 e 2007. (Em 2002, por exemplo, o preço do trigo era somente US$ 2,78 por bushel.) As causas? Tempo 
seco em 2005, ainda mais seco em 2006, fortes chuvas em 2007 combinadas com o aumento da demanda de exportação. 
O leitor pode verificar que, ao preço e à quantidade de 2007, a elasticidade preço da demanda era de —0,35, e a elasti- 
cidade preço da oferta era de 0,32. Dadas essas baixas elasticidades, não é de se estranhar que o preço do trigo tenha 
subido tão acentuadamente.!0 

A demanda internacional pelo trigo dos Estados Unidos flutua conforme as condições climáticas e políticas de outros 
importantes países produtores, como China, Índia e Rússia. Entre 2008 e 2010, as exportações de trigo dos Estados Unidos 
caíram em torno de 30% diante da forte produção internacional, portanto, o preço caiu para US$ 4,87 em 2010, abaixo dos 
US$ 6,48 dos dois anos antes. Em 2011, porém, climas rigorosos provocaram perdas, e as exportações dos Estados Unidos 
tiveram uma súbita alta de 33%, fazendo subir o preço para US$ 5,70 nesse ano. 

Descobrimos que o preço do trigo era US$ 3,46 em 1981, mas na verdade o preço era maior do que isso. Por quê? Porque 
os Estados Unidos compraram trigo por meio do programa do governo de suporte ao preço. Além disso, os agricultores 
receberam subsídios diretos para a produção de trigo. Essa ajuda aos agricultores (e à custa dos contribuintes) aumentou 
em magnitude. Em 2002 — e novamente em 2008 —, o Congresso aprovou a legislação que continua (e, em alguns casos, 
expande) o subsídio aos agricultores. O Food, Conservation and Energy Act de 2008 autorizou o auxílio aos agricultores até 
2012, a um custo projetado de US$ 284 bilhões durante cinco anos. Entretanto, a recente crise orçamentária dos EUA serviu 
de apoio para aqueles no Congresso que achavam que esses subsídios deveriam acabar. v 

Há políticas agrícolas que subsidiam os agricultores nos EUA, na Europa, no Japão e em muitos outros países. No 
Capítulo 9 discutiremos como tais políticas funcionam e avaliaremos o custo e os benefícios delas para os consumidores, os 
agricultores e o orçamento federal. 





10 Essas estimativas de elasticidade no curto prazo foram obtidas no Economics Research Service (ERS) do 
U.S. Department of Agriculture (USDA). Para obter mais informações, consulte as seguintes publicações: 
William Lin, Paul C. Westcott, Robert Skinner, Scott Sanford e Daniel G. De La Torre Ugarte, Supply 
Response Under the 1996 Farm Act and Implications for the U.S. Field Crops Sector. (Technical Bulletin 
n. 1888, ERS, USDA, jul. 2000, http://www.ers.usda.gov/); e James Barnes e Dennis Shields, The Growth in 
U.S. Wheat Food Demand (Wheat Situation and Outlook Yearbook, WHS-1998, http://www.ers.usda.gov/). 

11 Para obter mais informações sobre contas agrícolas do passado: http://www.ers.usda.gov/farmbill/2008/. 
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de oferta de moeda se deslocar para a esquerda, haverá um novo ponto de equilíbrio, 
onde a taxa de juros será maior. Portanto, a taxa de juros é aquela que iguala a de- 
manda e a oferta de moeda. 

É importante lembrar que a oferta de moeda é uma variável exógena ao modelo 
e será determinada pelo Banco Central. Não depende, portanto, da taxa de juros. 


Caso a curva de oferta de moeda não se desloque, qualquer ponto na curva de 
demanda (L) que não seja o de equilíbrio no mercado monetário representará um 
desequilíbrio. Observe a Figura 12.10. Assim, descendo na curva de demanda de 
moeda, a partir do ponto de equilíbrio, a oferta de moeda será insuficiente para aten- 
der à demanda por moeda (L > M). Nesse ponto, equivale a dizer que o público está 
querendo aumentar sua riqueza sob a forma de moeda, ou que a oferta de títulos é 
maior que a demanda. Subindo a curva de demanda por moeda, a partir do ponto de 
equilíbrio, a oferta de moeda será superior à demanda (L < M). Nesse ponto, equivale 
a dizer que a oferta de títulos é menor que à demanda. Segundo Froyen: “se a demanda 
por moeda exceder (for menos que) a oferta de moeda, haverá um transbordamento 
(spillover) de mercadoria para o mercado, pois os indivíduos tentarão reduzir (aumen- 
tar) seus dispêndios com mercadorias”**. 

Blanchard resume, afirmando que: “um aumento da oferta de moeda pelo 
Banco Central leva a uma diminuição da taxa de juros. A diminuição da taxa de 
juros aumenta a demanda por moeda de modo que ela seja igual à oferta de moeda 
maior”*. 


Figura 12.10. O equilíbrio no mercado monetário 





E 12.16. FUNÇÕES DA DEMANDA POR MOEDA 


A demanda por moeda (L) será função direta da renda nominal (Y) e função 
inversa da taxa de juros nominal (i). 


L=f(Y,i) 





“ Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 72. 
º Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 66. 
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= 12.16.1. Aumento da renda 

Observe na Figura 12.11 que, quanto maior a renda (Y), maior será o volume de 
transações e maior a quantidade de moeda demandada, o que provoca elevação da 
taxa de juros (1). 

Se: YT L? entãoi” 


Figura 12.11. Aumento da demanda por moeda e as consequências no mercado 
monetário 





Blanchard resume, dizendo que: “um aumento da renda nominal leva a um au- 
mento da taxa de juros. O motivo é que, à taxa de juros Inicial, a demanda por moeda 
excede a oferta. Um aumento da taxa de juros é necessário para diminuir o montante 
de moeda que as pessoas desejam ter e para restabelecer o equilíbrio”**. Continuando 
com Blanchard: “Quando a renda aumenta, a demanda por moeda aumenta. Mas a 
oferta de moeda é dada. Portanto, a taxa de juros deve subir até que os dois efeitos 
opostos sobre a demanda por moeda — o aumento da renda que leva as pessoas a 
desejar reter mais moeda e o aumento da taxa de juros que leva as pessoas a desejar 
reter menos moeda — se cancelem mutuamente””*”. 


= 12.16.2. Aumento da taxa de juros 


Também a taxa de juros corresponde ao custo de oportunidade de reter moeda. 
Assim, a quantidade demandada de moeda diminui quando a taxa de juros aumenta, 
e a demanda de moeda aumenta quando a taxa de juros se reduz. 


E 12.17. MODELO TOBIN-BAUMOL DE DEMANDA DE MOEDA 


O modelo Tobin-Baumol foi um modelo matemático, idealizado por James Tobin 
e reformulado por Willian Baumol, que explica a demanda de moeda para transação 
considerando a demanda de moeda para especulação. A teoria baseia-se no trade-off 
(troca) entre reter moeda e o custo de oportunidade de se deixar de ganhar juros pelo 
fato de não ter adquirido títulos. Diferentemente da abordagem mostrada por Keynes, 





é Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 66. 
º Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 87. 
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para quem a demanda de moeda para transação é função direta da renda apenas, o 
modelo Tobin-Baumol mostra que a demanda de moeda para transação é função da 
renda e também da taxa de juros. Assim, para Tobin-Baumol, quanto maior a taxa 
de juros, mais os agentes econômicos diminuirão seus saldos monetários que seriam 
destinados para transação e mais aumentarão suas aquisições em títulos. Assim, 
percebe-se que a demanda de moeda será, a partir de determinado ponto, sensível à 
taxa de juros. 

Para Tobin-Baumol, a preferência pela liquidez em reter moeda justifica-se pela 
possibilidade de realizar transações de maneira mais rápida. Na medida em que o 
agente econômico opta em reter moeda em forma de títulos, terá custos todas as ve- 
zes que precisar sacar moeda, sejam custos relativos ao deslocamento necessário 
para ir ao banco*, sejam os custos relativos ao tempo gasto para realizar essas ope- 
rações, ou sejam os custos de corretagem em que incorrerá quando vender o Ativo 
remunerado para convertê-lo em moeda e realizar transações. 


Portanto, a demanda de moeda será tanto maior: 


E quanto maior for o custo de ida ao banco; 
E quanto menores forem os juros pagos, caso a moeda seja convertida em títulos; 


E quanto maior for o número de pagamentos ou transações que o agente econô- 
mico tiver que fazer; 
E quanto maior for o custo de corretagem. 


Segundo o modelo Tobin-Baumol, o agente vai analisar os custos e benefícios 
entre reter moeda ou aplicar no mercado financeiro. Os custos seriam: 


a) os juros que se deixa de ganhar pelo fato de não ter aplicado o dinheiro; 


b) custos de transação, como a ida ao banco para fazer a aplicação, o tempo gas- 
to ou o custo de corretagem. 


Quando se retém moeda: 


E maior será o custo pelo juro não recebido (a); e 


E menor será o custo com ida ao banco, menor será o tempo gasto e maior o 
custo de corretagem (b). 


Compete, portanto comparar (a) e (b). Se: 

(a) > (b) > a demanda por moeda diminui; 

(a) < (b) — a demanda por moeda aumenta. 

Segundo Carvalho: “(...) a existência de um custo de corretagem fornece a justifi- 


cativa para o indivíduo reter uma certa soma de dinheiro na forma de saldos para tran- 
sações. Deste modo, a maior ou menor retenção de moeda para transações dependerá 





8 O custo de ida ao banco ficou também conhecido como custo “sola de sapato”, assunto a ser abor- 
dado no capítulo 17. 
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de uma comparação entre as receitas derivadas das aplicações da riqueza líquida em 
títulos com os custos que resultam destas aplicações, ou seja, o ponto que irá maxi1- 
mizar a carteira líquida em títulos com os custos que resultam destas aplicações, ou 
seja, o ponto que irá maximizar a carteira dos agentes será aquele em que a receita 
marginal das aplicações em títulos se igualar ao custo marginal. Em outras palavras, 
haverá um certo nível de retenção de títulos em que se maximiza a diferença entre os 
ganhos de juros e os custos da carteira”. 


Para tanto, realiza-se um cálculo matemático levando-se em conta todos os cus- 
tos levantados e, assim, obtêm-se a quantidade ótima de vezes que o agente deveria 
1r ao banco e qual o saldo médio ótimo de moeda necessário para que o agente reali- 
ze suas transações. Assim, quanto maior a demanda ótima de moeda, menor a quan- 
tidade de vezes necessárias de idas ao banco. 


E 12.18. QUESTÕES 


1. (Economista — Eletronorte — NCE — 2006) Sobre a demanda e a oferta de moeda, não é 
correto afirmar que: 

a) Segundo o modelo de Tobin-Baumol, a demanda por moeda aumenta quando há 
aumento do nível de gasto; 

b) Segundo o modelo de Tobin-Baumol, a demanda por moeda se reduz quando há 
aumento da taxa de juros; 

c) Segundo o modelo de Tobin-Baumol, a demanda por moeda se reduz quando há 
aumento do custo de ida ao banco; 

d) Se a base monetária for triplicada e as razões reservas/depósito e papel-moeda em 
poder do público/depósitos forem mantidas constantes, a oferta de moeda também irá 
triplicar; 

e) Sendo a razão reservas/depósitos igual a 0,1 e a razão papel-moeda em poder do pú- 
blico/depósitos, 0,2, o multiplicador da base monetária será igual a 4. 


Resposta: “c”. Quando há aumento do custo de ida ao banco, as pessoas ficam mais estimula- 
das a reter consigo moeda em vez de fazer qualquer investimento financeiro e, por causa 
disso, a demanda por moeda aumenta. Portanto, a alternativa “c” é a incorreta. 

Quando o nível de gasto aumenta, as pessoas necessitam de mais moeda para transação e, 
portanto, a demanda por moeda aumenta, o que torna correta a alternativa “a”. 

Quando há aumento na taxa de juros, a demanda por moeda para especulação se reduz, 
logo a demanda total por moeda também, estando correta a alternativa “b”. Sendo: B.=3B, 
Onde: 

B, = Base Monetária no instante 1 

B, = Base Monetária no instante 2 


Encaixe 
DV 
PMPP 

M 


= R = constante 





= €c=constante 

1 

Então: TT = d = constante 
1 





º Fernando J. Cardim de Carvalho... (et al), Economia monetária e financeira, p. 69. 


494 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 





Logo: 

xM, 1 

3B, 1-d(1-R) 
xM 

38, — Multconstante 


Logo x =3. Portanto, a alternativa “d” está correta. 
Sendo a razão reservas/depósitos igual a 0,1 e a razão Papel-Moeda em Poder do Público/de- 
pósitos igual a 0,2, o multiplicador da Base Monetária será igual a 4. 
Dado: R= 0,1 e PMPP/DV = 0,2 
Então: PMPP = 0,2 DV 
Como: PMPP + DV=M, 
Então: 0,2 DV + DV=M, 
Ou:1,2DV=M, 
Ou: DV/M, = 1/1,2 
Ou: d = 1/1,2 
Substituindo na fórmula do multiplicador monetário, tem-se: 

1 
1-d(1-R) 

1 


1 
a 1 (1- 0,1) 


Mult = 4. Logo, a alternativa “e” está correta. 


Mult = 


Mult = 


2. (AFRF — ESAF — 2000) São fatores que tendem a elevar a oferta monetária na economia: 


a) Redução das reservas internacionais do país; concessão, por parte do Banco Central, de 
empréstimos aos bancos comerciais; venda de títulos públicos pelo Banco Central. 

b) Redução das reservas internacionais do país; concessão, por parte do Banco Central, de 
empréstimos aos bancos comerciais; compra de títulos públicos pelo Banco Central. 

c) Elevação das reservas internacionais do país; recebimento, pelo Banco Central, de em- 
préstimos concedidos ao setor privado; venda de títulos públicos pelo Banco Central. 

d) Elevação das reservas internacionais do país; concessão, por parte do Banco Central, de 
empréstimos aos Bancos comerciais; venda de títulos públicos pelo Banco Central. 

e) Elevação das reservas internacionais do país; concessão, por parte do Banco Central, de 
empréstimos aos bancos comerciais; compra de títulos públicos pelo Banco Central. 


Resposta: “e”. 


BALANCETE DO SISTEMA BANCÁRIO (AUTORIDADE MONETÁRIA + BANCOS COMERCIAIS) 


Aplicações Passivo monetário 


Reservas internacionais M, 


Empréstimos ao T.N. Passivo não monetário 


Empréstimos a outros órgãos do governo Depósito do T.N. 
Empréstimos ao setor privado Recursos especiais 
Títulos públicos e privados Empréstimos externos 
Outras aplicações Outras exigibilidades 
Imobilizado Recursos próprios 
Depósito a prazo 
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Portanto, para que M, aumente, é necessário, ceteris paribus, que o Passivo não monetário 
diminua ou o Ativo aumente. 

Se reservas internacionais | > MJ 

Se empréstimos aos bancos comerciais? >» M 7 

Se venda de títulos públicos 4 > Mv 

Se compra de títulos públicos ? — M, f 

Se recebimento de empréstimo ? —» empréstimos 4 > M, + 

Se reservas internacionais”? >» M,7 

Se empréstimos aos bancos comerciais? > BT > MT 

Se reservas internacionais? >» M 1 


3. (AFRF — ESAF — 2000) É correto afirmar que a demanda por moeda depende: 

a) Tanto da renda quanto da taxa nominal de juros. Assim, quanto maior a renda ou 
quanto maior a taxa de juros, maior será a demanda por moeda. 

b) Exclusivamente da taxa de juros real. Assim, quanto maior for a taxa de inflação espe- 
rada, maior tenderá ser a demanda por moeda. 

c) Exclusivamente da taxa esperada de inflação. Assim quanto maior for esta taxa, maior 
será a demanda por moeda. 

d) Exclusivamente da renda real. Assim, quanto maior for a inflação esperada, maior será 
a demanda por moeda. 

e) Tanto da renda quanto da taxa nominal de juros. Assim, quanto maior a renda ou 
quanto menor a taxa de juros, maior será a demanda por moeda. 


Resposta: “e”. A demanda por moeda vai ser função direta da renda, ou seja: L=f (Y), se: 
VI > LT 

Y+> Ls 

A demanda por moeda vai ser função inversa da taxa nominal de juros, ou seja, L = f (i), se: 
Ts Ly 

+ =E LT 

A taxa de juros nominal (i) é a soma da taxa de juros real (r) com a taxa de inflação (x) (cálcu- 
lo aproximado), ouseja:i=r+7. 

Então, a demanda por moeda é função inversa da taxa de juros real e da taxa de inflação, 
ou seja, se: 

ep 

E 

LT ts 

ge ge LT 


4. (AFC — STN — ESAF — 1996) A introdução dos caixas automáticos leva a todos os resul- 
tados enumerados abaixo, exceto: 

a) A um aumento na velocidade de circulação da moeda. 

b) A um aumento na demanda por moeda. 

c) A uma mudança para a direita na curva de demanda agregada, se a oferta de moeda é 

mantida constante. 
d) A um aumento do Produto no curto prazo. 
e) A um aumento dos preços no longo prazo. 
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Resposta: “b”. Como há caixas eletrônicos, as pessoas sabem que, se vierem a precisar de moeda 
para fazerem suas transações, terão facilidade em sacar moeda nos caixas eletrônicos. Por- 
tanto, a demanda por moeda diminuiu, o que torna incorreta a alternativa “b”. 

Com a introdução dos caixas eletrônicos, há mais facilidade em realizar transações, o que 
eleva a velocidade com que a moeda é transacionada. Portanto, a alternativa “a” está correta. 
Com a introdução dos caixas automáticos, há mais facilidade de acesso à moeda, o que estimu- 
la a demanda por bens e serviços, deslocando a curva de demanda para a direita ou para cima. 





Portanto, está correta a alternativa “c”. 
No curto prazo, a curva de oferta de bens e serviços, no caso extremo, comporta-se da 
seguinte maneira: 





Q f Ps quis 
Ou: 
p 
Õ 
| 
| 
| | a 
| à SER 
Qd, Qd, Q 
QT Pp? 


Portanto, no curto prazo, o produto aumenta, estando correta a alternativa “d”. 
No longo prazo, a curva de oferta de bens e serviços se comporta da seguinte maneira: 
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P f À Ae nte 


Portanto, no longo prazo, apenas os preços sobem, e está correta a alternativa “e”. 


5. (Lista de exercícios moedas e bancos — FEA da UFJF) Avaliando as seguintes proposições 
sobre economia monetária, pode-se afirmar que é verdadeiro apenas: 

a) Um aumento da taxa de redesconto, tudo o mais constante, leva a uma contração de M.. 

b) Caso a base monetária não se altere, uma elevação do multiplicador bancário leva à 
redução de M.. 

c) Dado que a autoridade monetária pode controlar o compulsório dos bancos, ela tam- 
bém pode determinar o tamanho do multiplicador bancário. 

d) Se o Banco Central quiser aumentar a quantidade de moeda na economia, ele pode 
realizar operações de mercado aberto que envolvam venda de títulos públicos, ou re- 
duzir as alíquotas do compulsório. 

e) A base monetária é por definição igual à reserva bancária mais os depósitos à vista nos 
bancos. 


Resposta: “a”, 
Se taxa de redesconto 7, então: Redesconto V e: M + Logo, a alternativa “a” é correta. 


Sabendo-se que: o = multiplicador, se B é constante e multiplicador 7, então: M, 1, Logo, a 


alternativa “b” é falsa. 


O tamanho do multiplicador é determinado pelo: 


o. depósito à vista 


PM que é uma decisão do público não bancário. 


1 


R encaixes  Rc+Rv+ Cx —, que é uma decisão dos bancos comerciais (Rv + Cx) e do 


DV DV Banco Central (Rc). 


Portanto, o tamanho do multiplicador é determinado pelo público não bancário, pelos ban- 
cos comerciais e pelo Banco Central, e não apenas pelo Bacen. Logo, a alternativa “c” é falsa. 
Se o Bacen vende títulos ao público, está enxugando moeda da economia e, portanto, ado- 
tando uma política monetária restritiva. Se o Bacen reduz a alíquota do compulsório, os 
bancos comerciais passam a dispor de mais recursos para emprestar moeda e, portanto, há 
uma expansão monetária. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 

Base Monetária = Papel-Moeda em Poder do Público + encaixes (caixa dos bancos comer- 
ciais + recolhimento compulsório + recolhimento voluntário), ou: B = PMPP + encaixes. Logo, 
a alternativa “e” é falsa. 


6. (Economista Júnior — Petrobras — 2008) As variações na demanda especulativa por moe- 
da decorrem do(a): 
a) Uso da moeda como meio de pagamento. 
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b) Multiplicador da base monetária ser negativo. 

c) Incerteza sobre o comportamento futuro da taxa de juros. 
d) Elasticidade-renda da demanda por moeda ser elevada. 

e) Atuação estabilizadora do Banco Central. 


Resposta: “c”. A demanda para especulação é uma função inversa da taxa de juros, ou seja, 
Ls = f (i), quando: 

if > Lsy 

is > Ls? 

Como a taxa de juros é uma variável instável, a demanda de moeda para especulação tam- 
bém o será. 


7. (Analista Economista — MPU — ESAF — 2004) Não faz parte do ativo do balancete sinté- 
tico do Banco Central: 


a) Redescontos. 

b) Reservas internacionais. 

c) Empréstimos ao setor privado. 

d) Recursos externos. 

e) Empréstimos aos bancos comerciais. 


Resposta: “d”. O Balancete Sintético do Bacen tem a seguinte estrutura: 


BALANCETE SINTÉTICO DO BACEN 


Ativo Passivo | 
Caixa Passivo monetário 
Reservas internacionais Base Monetária 
Imobilizado 


Outras aplicações Depósito do T.N. 
Empréstimos T.N. Recursos especiais 


Empréstimos a outros órgãos do governo Empréstimos externos ou recursos externos (que capta) 
Empréstimos ao setor privado Outras exigibilidades 


Empréstimos aos bancos (redescontos) Recursos próprios 
Títulos públicos federais 


Passivo não monetário 





Portanto, recursos externos compõem o passivo. 


8. (Analista Economista — MPU — ESAF — 2004) Não faz parte do ativo do balancete conso- 
lidado dos bancos comerciais 


a) Encaixes voluntários junto ao Banco Central. 
b) Encaixes em moeda corrente. 

c) Depósitos a prazo. 

d) Encaixes compulsórios junto ao banco central. 
e) Títulos públicos. 


Resposta: “c”". O Balancete Consolidado dos Bancos Comerciais tem a seguinte estrutura: 


BALANCETE CONSOLIDADO DOS BANCOS COMERCIAIS | 
Ativo Passivo 
Encaixe (caixa + Recolhimento voluntário + Recolhi- | Passivo monetário 


mento compulsório) Depósito à vista 


Empréstimos ao setor público e ao setor privado é , 
Passivo não monetário 


Depósito a prazo 
Redesconto 
Empréstimos externos 
Outras exigibilidades 
Recursos próprios 


Títulos públicos e privados 
Imobilizado 
Outras aplicações 





Portanto, depósitos a prazo fazem parte do passivo. 
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9. (Analista Economista — MPU — ESAF — 2004) Na ausência de alterações nos recursos não 
monetários do passivo do balancete sintético do Banco Central, são fatores que tendem a 
elevar a base monetária, exceto: 

a) Compra de dólares no mercado cambial. 

b) Elevação dos empréstimos aos bancos comerciais. 

c) Elevação dos empréstimos ao setor privado. 

d) Compra de títulos. 

e) Redução dos redescontos. 


Resposta: “e”. O Balancete Sintético do Bacen tem a seguinte estrutura: 


BALANCETE SINTÉTICO DO BACEN | 

Ativo A Passivo 

Caixa Passivo monetário | 
Reservas internacionais Base Monetária 


Imobilizado Passivo não monetário 


Outras aplicações Depósito do T.N. 
Empréstimos ao T.N. 


Empréstimos a outros órgãos do governo 
Empréstimos ao setor privado 
Empréstimos aos bancos (redesconto) 
Títulos públicos federais 


Recursos especiais 
Empréstimos externos 
Outras exigibilidades 
Recursos próprios 





Se o Passivo não monetário não se altera, o que pode fazer a Base Monetária (ou o Passivo 
monetário) se elevar é o aumento de um ou mais componentes do Ativo. 

Se o país compra dólares no mercado cambial, as reservas internacionais aumentam e a Base 
Monetária se eleva. Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 

Os empréstimos que o Bacen concede elevam a Base Monetária, ceteris paribus. Portanto, as 
alternativas “b” e “c” são verdadeiras. 

Quando compra títulos, o Bacen aumenta a totalidade de títulos públicos federais em seu 
poder o que eleva a Base Monetária. A alternativa “d” é verdadeira. 

Se o Bacen reduz o redesconto, reduz os empréstimos aos bancos comerciais, o que leva à 
redução da Base Monetária. A alternativa “e” é falsa. 


10. (MPE/AM — FGV — 2002) Uma economia hipotética, num determinado período, regis- 
trou aumento de 8% na renda e de 37,7% no volume de meios de pagamento, mantendo 
constante a velocidade de circulação da moeda. De acordo com a Teoria Quantitativa da 
Moeda, a variação verificada no nível de preços, no mesmo período, é de: 

a) 27,50% 

b) 30,16% 

c) 41,27% 

d) 127,50% 

e) 147,21% 


Resposta: “a”. Sabendo-se que:M xV =P xY, 
E 
Lá 


1 
(E 1 
P, 


mid, 


Y,= 1,08Y, 
5=1,377M, 
= XP, 


Logo: M,xV,=P,xY, 


M 
P, 
E 

M 
P 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA ENS 


2.5 Elasticidades de curto prazo versus 
elasticidades de longo prazo 


Ao analisarmos a demanda e a oferta, precisamos distinguir entre o curto e o longo pra- 
zos. Em outras palavras, ao perguntarmos em quanto deverá variar a oferta ou a demanda 
como reação a uma variação do preço, devemos ser claros a respeito de quanto tempo pode 
passar antes de medirmos as variações nas quantidades demandadas ou ofertadas. Se dei- 
xarmos passar apenas um curto período de tempo — digamos um ano ou menos —, então 
estaremos tratando de demanda ou oferta de curto prazo. Quando nos referimos a longo 
prazo, queremos dizer que o tempo é longo o suficiente para que consumidores e produto- 
res possam se ajustar completamente à mudança de preço. Em geral, as curvas de demanda 
e de oferta de curto prazo têm formato muito diferente das curvas de longo prazo. 


Demanda 


No caso de muitas mercadorias, a demanda é muito mais preço-elástica no longo do 
que no curto prazo. Uma das razões para isso é que as pessoas demoram para modificar os 
hábitos de consumo. Por exemplo, mesmo que o preço do café apresentasse um aumento 
brusco, a quantidade demandada cairia apenas de modo gradual, à medida que os consu- 
midores começassem a beber menos café. Outra razão é que a demanda por uma merca- 
doria pode estar ligada ao estoque de outra, o qual muda apenas lentamente. Por exemplo, 
a demanda de gasolina é muito mais elástica no longo do que no curto prazo. Uma brusca 
elevação no preço da gasolina reduz a quantidade demandada no curto prazo, fazendo com 
que os motoristas utilizem menos o carro; todavia, tal elevação tem maior impacto sobre 
a demanda por induzir os consumidores a adquirir automóveis menores e que consumam 
menos combustível. No entanto, como os estoques de automóveis mudam apenas lenta- 
mente, a quantidade demandada de gasolina também reduzirá lentamente. A Figura 2.13(a) 
apresenta curvas de demanda no curto e no longo prazos para mercadorias como essas. 


Preço Dep Preço Dp 














Quantidade Quantidade 
(a) (b) 

(a) GASOLINA: CURVAS DE DEMANDA NO CURTO E NO LONGO PRAZOS 
EELUS (b) AUTOMÓVEIS: CURVAS DE DEMANDA NO CURTO E NO LONGO PRAZOS 
(a) No curto prazo, um aumento no preço tem um pequeno efeito na quantidade de gasolina demandada. Motoristas 
podem utilizá-lo menos, mas não mudarão o tipo de carro que dirigem da noite para o dia. No longo prazo, contudo, 
eles adquirirão veículos menores e mais econômicos, de tal modo que o efeito do aumento do preço sobre a quanti- 
dade de gasolina demandada será maior. Portanto, a demanda é mais elástica no longo prazo do que no curto prazo. 
(b) O oposto vale para a demanda de automóveis. Se o preço aumenta, os consumidores inicialmente se recusam a 
comprar um carro novo e a quantidade demandada despenca. No longo prazo, entretanto, os carros velhos preci- 
sarão ser substituídos, de tal modo que a quantidade anual demandada aumentará. A demanda é, portanto, menos 
elástica no longo do que no curto prazo. 
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Como: V =V.,, já que é constante, então: 
1,377M, xV,=wP x 1,08Y, 

Logo: 

1,347 = W 1,08 

W = 1,275 

Ou seja: 

P,=1,275P, 

E REeTAG EE, 

PP, = 0275 P, 

AP = 0,275 P, 

AP/P, = 0,275 

WAP = 0,275 

Assim, o nível de preços aumentou 0,275 ou 27,5%. 


11. (ESAF) Faz parte do passivo do Balancete consolidado do sistema monetário: 
a) Empréstimos dos bancos comerciais ao setor privado. 
b) Reservas internacionais. 
c) Empréstimos do banco central ao setor privado. 
d) Papel-moeda em poder do público. 
e) Aplicação dos bancos comerciais dos títulos públicos e privados. 


Resposta: “d". O Balancete Consolidado do Sistema Bancário (bancos comerciais + Banco Cen- 
tral) se apresenta da seguinte maneira: 


BALANCETE CONSOLIDADO DO SISTEMA BANCÁRIO 
Ativo Passivo 
Aplicações Passivo monetário 
Reservas internacionais Meios de pagamento 
Empréstimos ao T.N. (PMPP + DV) 


Empréstimos a outros órgãos do governo Passivo não monetário 


Empréstimos ao setor privado Depósito T.N. 
Títulos públicos e privados 
Imobilizados 


Recursos especiais 
Empréstimos externos 
Outras exigibilidades 
Recursos próprios 
Depósito a prazo 





Portanto, somente a alternativa “d” faz parte do Passivo. 


12. (ICMS/PA — FGV — 2008) O Banco Central (Bacen) possui três instrumentos de controle 
da política monetária: 
— Operações de Mercado Aberto (OMA), 
— As reservas compulsórias e a taxa de redesconto. 
Analise as opções de que o Bacen pode se utilizar para elevar a taxa de juros: 
|. comprar títulos públicos no mercado por meio de uma OMA; 
Il. vender títulos públicos no mercado por meio de uma OMA; 
Il. elevar a taxa de redesconto; 
IV. baixar o percentual de reservas compulsórias. 
A esse respeito, é correto afirmar que eleva(m) a taxa de juros: 
a) Somente as opções Il e III. 
b) Somente a opção Il. 
c) Somente as opções | e III. 
d) Somente a opção |. 
e) Somente as opções Ile IV. 
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Resposta: “a”. Quando o Bacen compra títulos públicos, adota uma política monetária expan- 
sionista, que leva a uma queda da taxa de juros. Logo, o item | é falso. 

Quando o Bacen vende títulos públicos, adota uma política monetária restritiva, que leva a 
uma elevação da taxa de juros. Logo, o item Il é verdadeiro. 

Quando o Bacen eleva a taxa de redesconto, passa a emprestar menos aos bancos comerciais 
(o redesconto cai), tendendo a reduzir a oferta monetária e elevando a taxa de juros. Logo, 
o item Ill é verdadeiro. 

Quando o Bacen baixa o percentual de reservas compulsórias, os bancos comerciais ficam 
com mais recursos para emprestar, baixando as taxas de juros. Logo, o item IV é falso. 


13. (Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2007) De acordo com a Teoria Quantitati- 
va da Moeda, se o crescimento econômico corresponde a 5% e a oferta de moeda aumenta 
7%, OS preços crescem, aproximadamente, 

a) 7% 

b) 5% 

c) 2% 

d) 1% 

e) 0,5% 


Resposta: "c”. De acordo com a Teoria Quantitativa da Moeda, ouseja, M V =P xY, se: 
Y, = 1,05Y, 

M, = 1,07M, 

V,=MV, 

P=xP, 

Então: 

M, V,=P,Y, 

LO7M, V,=wP/1,05Y, 

Então: 

1,07 = w 1,05 

w = 1,019, ou seja, P, aumentou 1,9% em relação a P, ou 2%, aproximadamente. 


14. (ANPEC — CESPE — 2000) Sobre a criação de meios de pagamento e o multiplicador da 
base monetária, indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: 
a) Uma expansão monetária pode ser causada pelo aumento da proporção dos meios de 
pagamento sob a forma de depósitos à vista nos bancos comerciais. 
b) Toda variação na quantidade de meios de pagamentos tem como contrapartida uma 
variação igual e em sentido inverso do passivo não monetário do setor bancário. 
c) O aumento dos meios de pagamento pode ser causado pela expansão de operações de 
redesconto. 
d) O multiplicador será tanto maior quanto menor for o encaixe compulsório sobre depó- 
sitos à vista dos bancos comerciais. 
e) O multiplicador será tanto maior quanto maior for a velocidade de circulação da moeda. 


Resposta: V, FW, V, F. 

a) (V) Para haver expansão monetária, ou seja, para que a Base Monetária se multiplique, 

aumentando os meios de pagamento, é necessário que o multiplicador bancário aumente. 

Sabendo-se que: 

da = multiplicador = E 
B 1-=d(1-R) 


Onde: 
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Depósito à vista 
M, 
Logo: 
Se: d7 
Então: multT em, ? 
b) (F) O setor bancário apresenta a seguinte estrutura: 


BALANCETE DO SISTEMA BANCÁRIO 


Ativo Passivo 

DO JE 
Passivo não monetário 

Quando M ? 

Então: 

Ou Passivo não monetário 4 

Ou Ativo 7 

c) (V) Quando há expansão de operações de redesconto, a Base Monetária aumenta e, por 

conseguinte, os meios de pagamento tendem a aumentar também. 


d) (V) O multiplicador da Base Monetária se define por: 
1 


1t-d(1-R) 





Mult = 


Onde: 

encaixes 

—""""— ou 
DV 


—- Re+Rv+ Cx 

DV 

Se o encaixe compulsório (Rc) se reduz, então R (encaixes totais/depósitos à vista) se reduz 
também, fazendo com que o multiplicador monetário aumente. 

e) (F) O multiplicador monetário é definido por: 

1 


e 


R 


Mult = 


1-d(1-R) 
Onde: 
o Depósito à vista 
E M 


1 
encaixes totais 


ii Depósito à vista 
Portanto, a velocidade de circulação da moeda não influencia o multiplicador. 


15. (Agente Fiscal do Tesouro do Estado — FAURGS — 2006) Sobre o estudo da moeda e dos 
instrumentos de política monetária, assinale a alternativa correta: 
a) O conceito de Base Monetária inclui os títulos públicos em poder do público e as reser- 
vas mantidas pelos bancos comerciais no Banco Central. 
b) O multiplicador do sistema bancário pode ser definido como o inverso da taxa de 
redesconto. 
c) A curva de preferência pela liquidez é negativamente inclinada, pois mostra que a de- 
manda de moeda para transações é uma função inversa da taxa de juros. 
d) A compra de títulos e a diminuição da taxa de redesconto pelo Bacen são medidas que 
colaboram para cair a taxa de juros. 
e) A troca de dólares dos exportadores por moeda nacional, pelo Bacen, é exemplo de 
destruição dos meios de pagamento. 
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Resposta: “d”, 

B = PMPP + encaixes totais 

Onde: B = Base Monetária e PMPP = Papel-Moeda em Poder do Público 

Encaixes totais = Recolhimento compulsório + Recolhimento voluntário + caixa dos bancos 
comerciais. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

Taxa de redesconto é a taxa de juros que o Bacen cobra dos empréstimos (ou redesconto) que 
concede aos bancos comerciais. O multiplicador do sistema bancário é quantas vezes a Base 
Monetária está sendo multiplicada e transformada em meios de pagamento, ou seja, 


Mult = Mi. Portanto, a alternativa “b” é falsa. 
B 


A demanda de moeda para especulação é uma função inversa da taxa de juros, ou seja: 
i=T > Ls, oui=) > Ls? 

A demanda de moeda para transação é uma função direta do nível de renda, ou seja: 

yYy=Tf 5 LT ou Y=V - Lt4. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

Quando o Bacen compra títulos, adota uma política monetária expansionista, aumentando 
os meios de pagamento (M, —» M,) e fazendo com que a taxa de juros caia. 

Quando o Bacen diminui a taxa de redesconto, aumenta o redesconto, possibilitando aos bancos 
comerciais emprestarem mais também e, por conseguinte, os meios de pagamento (M, — M,) 
aumentam. Observe o gráfico a seguir. É possível se verificar que isso leva a uma redução das 
taxas de juros. Logo, a alternativa “d” é verdadeira. 





Y 


Quando o Bacen troca dólares dos exportadores, troca por moeda nacional, o que corresponde 
a uma política monetária expansionista, aumentando (expandindo) os meios de pagamento. A 
alternativa “e” é falsa. 


16. (ESAF — 2002) A oferta monetária (meios de pagamento) deverá se expandir caso ocorra 
uma das seguintes situações, exceto: 
a) Aumento das operações ativas do Banco Central, via resgate de títulos públicos federais. 
b) Redução da proporção do papel-moeda em poder do público em relação ao total dos 
meios de pagamento. 
c) Aumento da proporção dos depósitos à vista do público nos bancos comerciais em re- 
lação ao total de meios de pagamento. 
d) Redução da relação encaixe/depósitos à vista dos bancos comerciais. 
e) Aumento da taxa de recolhimento compulsório dos bancos comerciais. 


Resposta: “e”. 
Quando há resgate de títulos públicos federais pelo Bacen, é necessário que o Bacen pague com 
moeda nacional, o que representa uma expansão monetária. A alternativa “a” é verdadeira. 


DV 
coli (= c), haverá um aumento M. (= d), já que c+ d=1.A alternativa 
| 





Quando há redução 
“"b” é verdadeira. 
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Quando “d” aumenta, o multiplicador se eleva, aumentando os meios de pagamento. 
1 

1-d (1-R) 

Sed? —» multiplicador 1 

M, 


Mult = 


Como: Mult = 
Então, quando mult ? —» M,?, mantendo “B” constante. 


DV . ar 
Quando M. (= d) aumenta, o multiplicador aumenta, elevando M,. A alternativa “c” é 
1 
verdadeira. 


Quando encaixes (= R)/DV diminui, o multiplicador da Base Monetária se eleva, elevando M : 
1 


Mult =————— 
1-d(1-R) 
SeR4 —> mult ? 
Como: 
Mult = ad 
B 


Semultf? —» M,?. A alternativa “d” é verdadeira. 


encaixes totais 
dois O = 


Quando o Recolhimento compulsório aumenta (= Rc), aumentam os 
Quando Rf -—» mult 4 
Já que: 

1 


Mut =-—————— 
1-d(1-R) 


Como: Mult = a 


Se mult | — M, + (quando “B” é constante). A alternativa “e” é falsa. 


17. (Economista — UFRJ — Petrobras — CESGRANRIO — 2005) A demanda especulativa de 
moeda se relaciona negativamente com a taxa de juros porque: 
a) Quanto mais alta a taxa de juros, maior é a perda de capital potencial esperada dos 
títulos. 
b) Quanto mais elevada a taxa de juros, maior é o custo de oportunidade do investimento 
em moeda. 
c) Quanto mais elevada a taxa de juros, maior é o custo de oportunidade do investimento 
em títulos. 
d) Quanto mais baixa a taxa de juros, maior é a perda de capital potencial da moeda. 
e) Quanto mais baixa a taxa de juros, maior é o incentivo para se investir em títulos. 


Resposta: "b". Sabendo-se da relação entre demanda de moeda para especulação e taxa de juros: 


Ls 
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Observa-se que: 

Quanto menor i-> maior será Ls. 

Quanto maior | -» menor será Ls. 

Se a taxa de juros estiver muito elevada, as pessoas preferirão reter títulos no lugar de moe- 
da, portanto maior será o ganho de quem retiver títulos e, assim, quem retiver moeda terá 
um custo de oportunidade alto pelo fato de não ter adquirido títulos. Logo, a alternativa “a” 
é falsa e a “b” é verdadeira. 

Quanto mais elevada a taxa de juros, mais as pessoas demandarão títulos e menos demanda- 
rão moeda, portanto menor será o custo de reter títulos no lugar de moeda. A alternativa 
“c” é falsa. 

Quanto mais baixa a taxa de juros, mais as pessoas demandarão moeda e, portanto, as pes- 
soas que tiverem optado por moeda terão ganho em relação àquelas que optaram por títulos. 
As alternativas “d” e “e” são falsas. 


18. (ANPEC — CESPE — 2007) Julgue as afirmativas: 


a) Operações de mercado aberto em que o Banco Central aumenta os meios de pagamen- 
tos pela compra de títulos implicam aumento de preço e redução da taxa de juros 
desses títulos. 

b) Em uma economia sem moeda manual, o multiplicador monetário corresponde ao 
inverso do coeficiente de encaixes totais dos bancos comerciais. 

c) Uma operação de mercado aberto expansionista implica uma contração da base mone- 
tária e um aumento do multiplicador monetário. 

d) A “monetização”, pelos bancos, de haveres não monetários do público leva à destruição 
de meios de pagamentos. 

e) De acordo com a teoria Quantitativa da Moeda, o controle da oferta monetária implica, 
em última instância, o controle da inflação. 

f) Quanto menor for a taxa de redesconto, mais barato será o empréstimo de reservas e 
maior tenderá a ser o montante levantado pelos bancos junto ao Banco Central. 

9) Os três instrumentos de política monetária são: taxa de juros, agregados monetários e 
taxa de câmbio. 

h) A armadilha da liquidez Keynesiana é uma situação em que as pessoas procuram trans- 
formar seus ativos monetários em ativos financeiros, contribuindo para a insuficiência 
da demanda efetiva. 


Resposta: VM, FEM MV, FF. 

a) (V) Quando o Bacen compra títulos, pela lei da oferta e da procura, faz com que o valor 
(V) do título suba. Também, quando compra títulos, injeta moeda nacional no mercado, le- 
vando a uma queda da taxa de juros (i) (que é o preço da moeda, ou seja, quanto mais moe- 
da, menor o seu preço, ou menor a taxa de juros). 


Assim, observe: V = Ed onde: R = Rendimento do título. 
l 


Considerando R constante, sabe-se que: 


,V ou TV 


a o ns 
E “Aa 


b) (V) Se não há moeda manual, todo meio de pagamento está sendo depositado (DV) nos 
bancos comerciais. 


Logod="" =1 
Mr 
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Como: 
j 

Mult = ——————— 

1-d(1-R) 
Mult =— — 

1=1(1-R) 
Mult = 

1-1+R 
Mult = E 

R 


encaixes 


Ou seja: o multiplicador será o inverso dos = R). 


c) (F) Uma operação de mercado aberto expansionista significa que o Bacen está resgatando 
títulos do mercado e injetando moeda na economia. Portanto, isso representa uma expan- 
são da Base Monetária. 

O : 

it-d (1-R) 

Portanto, operações de mercado aberto não têm qualquer influência sobre o multiplicador. 
d) (F) Quando há monetização pelos bancos de haveres não monetários do público, isso sig- 
nifica que os bancos estão injetando moeda na economia (trocando títulos por moeda). 
Portanto, isso leva a um aumento dos meios de pagamento. 

e) (V) A Teoria Quantitativa da Moeda afirma que:M x V=PxY 

Onde: M = oferta de moeda; V = velocidade-renda da moeda; P = preço; e Y = Produto Real. 
Sabendo-se que Ve Y são constantes:seMT >PTfeseMY,S PS 

f) (V) Quando a taxa de juros (taxa de redesconto) cobrada pelo Bacen para emprestar di- 
nheiro aos bancos comerciais cai, eles emprestam mais. 

9) (F) Os três instrumentos de política monetária são: 

— taxa de redesconto; 

— open market ou mercado aberto; 

— recolhimento compulsório. 

h) (F) A armadilha da liquidez é uma situação em que quem tem títulos não consegue vendê- 
“los, porque só tendem a se desvalorizar, e quem não tem títulos também não deseja com- 
prar, retendo moeda e contribuindo para o aumento da demanda efetiva. 


O multiplicador monetário se define por: Mult = 


19. (Gestor Governamental — ESAF — 2002) Considerando, para um determinado período, 
uma taxa real de juros de 5% e uma taxa de inflação de 20%, a respectiva taxa nominal de 
juros, dada pela Equação de Fisher, será exatamente de: 

a) 4,00% 

b) 15,00% 

c) 25,00% 

d) 26,00% 

e) 30,00% 


Resposta: “d”. 

r= 5% = 0,05 

T = 20% = 0,20 

| =? 

Como a questão pede o valor exato da taxa de juros nominal, a fórmula apropriada a ser 
utilizada é: 
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1+D)D=(1+0(1+7) 
(1+)=(1+0,05)(1+ 0,20) 
1 +i=1,05x 1,20 
1+i=1,26 

|=0,26 

| = 26% 


20. (Analista — Bacen — CESGRANRIO — 2010) No modelo macroeconômico clássico, as 
variações na oferta monetária, decorrentes da atuação do Banco Central, têm consequên- 
cias, a curto prazo, apenas sobre o (a): 

a) nível geral de preços. 

b) Produto Real da economia. 

c) utilização da capacidade ociosa. 

d) taxa de desemprego. 

e) taxa de câmbio. 


Resposta: “a”. A Teoria Clássica, pela Teoria Quantitativa da Moeda, afirma que: 
MxV=PxY 

Onde: M = Oferta de moeda; V = Velocidade-renda da moeda; P = Preço; e Y = Produto Real. 
Como (V) é constante e (Y) é o Produto Real de pleno emprego e, portanto, constante, en- 
tão, se M aumentar, P aumenta. 


21. (Analista — Bacen — CESGRANRIO — 2010) O subsistema normativo do Sistema Finan- 
ceiro Nacional inclui os seguintes órgãos ou entidades: 

a) Conselho Monetário Nacional e Banco Central do Brasil. 

b) Comissão de Valores Mobiliários e Caixa Econômica Federal. 

c) Banco Central do Brasil e Banco do Brasil. 

d) Banco Central do Brasil e Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social. 

e) Banco do Brasil e Superintendência de Seguros Privados. 


Resposta: “a”. O Sistema Financeiro Nacional é constituído de dois subsistemas: o normativo 
(fiscalização e regulação); e o operativo (intermediação). 

O subsistema normativo inclui: o Conselho Monetário Nacional (CMN); o Banco Central (Bacen); 
e a Comissão de Valores Mobiliários (CVM). 


22. (Diplomacia — CESPE — adaptada — 2010) A economia monetária analisa a oferta e a 
demanda de moeda, fundamentais para o estudo de importantes variáveis macroeconômi- 
cas, tais como taxa de juro e inflação. Com base nessa teoria, assinale a opção correta. 


a) No Brasil, os depósitos especiais remunerados, os depósitos de poupança e as quotas 
de fundos de renda fixa integram o agregado monetário M.. 

b) Caso as razões reservas/depósito e papel-moeda/depósitos sejam, respectivamente, 
iguais a 0,2 e 0,1, o multiplicador monetário será igual a 2. 

c) Embora o uso crescente de cartões de crédito e de cartões de débito automático redu- 
za a demanda de precaução por moeda, diminuindo a razão de deter moeda por mo- 
tivos precatórios, a disseminação do uso desses tipos de cartão não altera a demanda 
de transações de moeda. 

d) A redução, em 2008, pelo Banco Central americano (Federal Reserve — FED), da taxa de 
redesconto, de 3,50 para 3,25, indica que se visava reduzir o custo de crédito e, assim, 
estimular a economia. 
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e) A hipótese clássica da neutralidade da moeda no longo prazo baseia-se na existência 
de velocidade crescente de circulação da moeda em relação direta com o aumento do 
nível da renda. 


Resposta: “d”, 
Sabendo-se que: 
M, = Papel-Moeda em Poder do Público + depósito à vista. 
M, = M, + depósitos de poupança + CDB (ou títulos emitidos por instituições depositárias) + 
depósito especial remunerado. 
M, = M, + quotas de fundos de rendas fixas e as operações com títulos públicos compromis- 
sadas registradas na SELIC (Sistema de Liquidação e Custódia). 
M,=M, + títulos públicos de alta liquidez. Corresponde ao conceito de poupança financeira. 
Portanto, as cotas de renda fixa integram o M, e não o M.. Logo, a alternativa “a” é falsa. 
Se: 
(Reservas/depósito) = 0,2 e 
(Papel-Moeda/depósitos à vista) = 0,1 
Então: Papel-Moeda = 0,1 depósito à vista 
Como: M, = Papel-Moeda em Poder do Público + depósitos à vista 
Então: 
M, = 0,1 depósito à vista + depósitos à vista 
M, = 1,1 depósito à vista 
Sabendo que d = depósitos à vista/M, 
Então: d = depósito à vista/1,1 depósito à vista 
Então: d = 0,9090 
Como o multiplicador é igual a: 
Mult = E 
1-d(1-R) 

1 
1— 0,9090 (1- 0,2) 
Mult = 1/1 —- 0,7272 
Mult = 1/0,2728 
Mult = 3,6656. Logo, a alternativa “b” é falsa. 
O uso crescente de cartões de crédito e de cartões de débito automático reduz a demanda de 
moeda para precaução e transação, porque demandar menos moeda significa que as pessoas 
vão querer reter menos moeda consigo. Portanto, se a pessoa sabe que pode contar com um 
cartão de crédito ou débito para realizar suas compras, vai demandar menos moeda consigo. 
A alternativa “c” é falsa. 
Quando a taxa de redesconto diminui, haverá mais redesconto, ou seja, haverá aumento de 
empréstimos do Bacen para os bancos comerciais. Logo, haverá aumento da Base Monetária 
e, portanto, tende a aumentar a oferta de moeda, reduzindo as taxas de juros e estimulando 
os investimentos. A alternativa “d” é verdadeira. 
A hipótese clássica da neutralidade da moeda no longo prazo baseia-se na existência de ve- 
locidade (V) constante de circulação da moeda. A alternativa “e” é falsa. 


Então: Mult = 


23. (Diplomacia — CESPE — adaptada — 2010) Com relação às contas nacionais, JULGUE os 
itens abaixo. 

a) No caso de um superávit na conta de transações correntes de um país, o balanço de 
pagamentos registrará o aumento líquido dos direitos do exterior, ou seja, trata-se de 
situação em que os residentes no exterior financiam o endividamento desse país. 

b) O produto nacional bruto (PNB) nominal mede o valor da produção aos preços vigentes 
no período em que o produto é produzido; a renda nacional, por sua vez, mede as 
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receitas provenientes da venda da produção; logo, desconsiderando-se a depreciação 
e os impostos, o PNB e a renda nacional são, por definição, iguais. 

c) Um aumento no preço dos produtos importados necessariamente causa aumento no 
deflator do produto interno bruto (PIB). 

d) Caso esteja vendendo divisas estrangeiras e reduzindo sua oferta de moeda nacional, 
o BACEN poderá contrabalançar essa redução por meio de operações de venda de titu- 
los no mercado, visto que os recursos auferidos por tais operações aumentarão a ofer- 
ta de moeda na economia. 


Resposta: F, V, F, F. 

a) (F) Caso o país apresente um superávit em transações correntes do Balanço de Pagamen- 
tos, apresentará um Ativo externo líquido, ou seja, passará a apresentar um direito sobre 
outros países, emprestando-lhes ou financiando-lhes capital. Portanto, os residentes do país 
financiarão outros países. 

b) (V) A Renda Nacional é igual ao PNLcf (Produto Nacional Líquido a custo de fatores). O 
produto que pertence à economia é o PNBpm (Produto Nacional Bruto a preço de mercado). 
Sabendo-se que: 

PNBpm = PNLcf + depreciação + (impostos indiretos — subsídios) 

Então: PNB = RN + depreciação + (impostos indiretos — subsídios) 

Desconsiderando a depreciação e os impostos (livres de subsídios), então: PNB = RN. 

c) (F) Entende-se por deflator do PIB = Produto Nominal/Produto Real. 

O deflator do PIB mostra um índice de preços de bens e serviços correntemente produzidos 
no país. Não considera, portanto, os produtos importados. Difere do IPC, que mostra um 
índice geral de preços de bens e serviços correntemente consumidos no país, produzidos ou 
não dentro das fronteiras nacionais. 

d) (F) Quando o Bacen vende divisas estrangeiras, faz uma contração monetária. 

Quando o Bacen reduz sua oferta de moeda nacional, faz uma contração monetária. 

Quando o Bacen faz operações de venda de títulos no mercado, faz também uma contração 
monetária, visto que os recursos auferidos por tais operações diminuirão também a oferta 
de moeda na economia. Portanto, essa terceira medida não contrabalança as duas anterio- 
res. Pelo contrário, reforça-as. 


24. (ANPEC — CESPE — 2010) Julgue as seguintes afirmativas: 


a) A elevação da taxa de recolhimento compulsório sobre os depósitos à vista, acompa- 
nhada de um aumento da base monetária em montante idêntico à elevação das reser- 
vas bancárias, não altera os meios de pagamento, ceteris paribus; 

b) Se os bancos comerciais têm acesso irrestrito à janela de redesconto do Banco Central, 
a taxa de redesconto estabelece um limite máximo à taxa de juros do mercado de re- 
servas bancárias; 

c) A compra de títulos no mercado aberto pelo Banco Central terá maior impacto sobre 
os meios de pagamento quanto maior for a fração de moeda retida pelo público na 
forma manual, ceteris paribus; 

d) Há destruição de meios de pagamento quando um indivíduo realiza um depósito à 
vista em um banco comercial; 

e) Uma operação de mercado aberto, na qual o Banco Central compra títulos da dívida e 
emite moeda, aumenta os ativos e os passivos do balancete do Banco Central no mes- 
mo montante. 


Resposta: V, MV, F, FM. 
a) (V) Se o Bacen aumenta a Base Monetária, pratica uma política monetária expansionista. Se 
o Bacen aumenta a taxa de Recolhimento compulsório, pratica uma política monetária 


Mm] PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


DEMANDA E DURABILIDADE Por outro lado, no caso de algumas mercadorias ocorre exa- 
tamente o contrário — a demanda é mais elástica no curto prazo do que no longo prazo. 
Como tais bens (automóveis, refrigeradores, televisores ou os bens de capital adquiridos 
pelas indústrias) são duráveis, o total de cada bem possuído pelos consumidores é grande 
em relação à sua produção anual. Em consequência, uma pequena variação no total de cada 
bem que os consumidores queiram ter pode resultar em uma grande variação percentual no 
nível de compras. 

Suponhamos, por exemplo, que o preço das geladeiras suba 10%, causando uma 
queda de 5% no total de aparelhos que os consumidores desejam possuir. De início, 
tal fato causará uma queda muito superior a 5% nas compras. Mas, à medida que as 
geladeiras dos consumidores se depreciarem (e certas unidades necessitarem ser subs- 
tituídas), a quantidade demandada novamente aumentará. No longo prazo, o total de 
geladeiras que os consumidores possuem será cerca de 5% menor que antes do au- 
mento no preço. Nesse caso, enquanto a elasticidade preço da demanda no longo prazo 
por refrigeradores seria de —0,05/0,10 = —0,5, a elasticidade no curto prazo seria muito 
maior em magnitude. 

Os automóveis são outro exemplo. A demanda norte-americana anual — aquisições de 

carros novos — está entre 10 e 12 milhões de unidades, enquanto o estoque de automóveis 
no país está em torno de 130 milhões de unidades. Se houver um aumento de preço, muitas 
pessoas adiarão a compra de automóveis novos e a quantidade demandada apresentará uma 
drástica queda, mesmo que o total de automóveis que os consumidores queiram ter caia 
apenas um pouco. No entanto, tendo em vista que os automóveis velhos vão se desgastando 
e têm de ser substituídos, a demanda voltará a aumentar. Portanto, a variação da quanti- 
dade demandada é muito menor no longo do que no curto prazo. A Figura 2.13(b) apresenta 
as curvas de demanda para bens duráveis, como automóveis. 
ELASTICIDADES RENDA As elasticidades renda também diferem no curto e no longo 
prazos. No caso da maior parte dos bens e serviços — alimentos, bebidas, combustíveis, 
entretenimento etc. —, a elasticidade renda da demanda é maior no longo prazo que no 
curto prazo. Considere, por exemplo, o comportamento do consumo de gasolina durante 
um período de forte crescimento econômico, em que a renda agregada apresente uma 
elevação de 10%. Eventualmente, o consumo acabará aumentando, pois as pessoas terão 
condições de utilizar mais os automóveis e talvez de possuir carros maiores. No entanto, 
tal modificação no consumo leva tempo e, inicialmente, a demanda apresenta apenas um 
pequeno crescimento. Assim, a elasticidade no longo prazo será maior que a elasticidade 
no curto prazo. 

Com os bens duráveis ocorre o oposto. Novamente, vamos utilizar os automóveis 
como exemplo. Caso a renda agregada apresente uma elevação de 10%, o total de au- 
tomóveis que os consumidores desejam possuir também aumentará — digamos que em 
5%. Entretanto, isso significaria um aumento muito maior nas aquisições atuais de vei- 
culos. (Se o estoque de automóveis for de 130 milhões de unidades, um aumento de 5% 
significaria 6,5 milhões de unidades, o que corresponderia a algo entre 60% e 70% da 
demanda normal em um único ano). Por fim, quando os consumidores conseguirem au- 
mentar o total de automóveis, as novas compras serão, na maior parte, para substituição 
de carros velhos. (Essas novas compras serão ainda maiores que as anteriores, porque, 
com um número maior de automóveis rodando, mais veículos necessitarão ser substituí- 
dos a cada ano.) Claro, a elasticidade renda da demanda no curto prazo será muito maior 
que sua elasticidade no longo prazo. 

SETORES CÍCLICOS Pelo fato de as demandas por bens duráveis flutuarem tão acen- 
tuadamente em reação às variações de renda no curto prazo, os setores que produ- 
zem tais bens são muito vulneráveis a variações das condições macroeconômicas e, 
em particular, ao ciclo de negócios — períodos de recessão e expansão econômica. 
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restritiva. Se o Bacen praticar as duas políticas simultaneamente e de igual valor, manterá os 
meios de pagamento inalterados. 

b) (V) Caso os bancos comerciais possam ter acesso irrestrito a empréstimos junto ao Banco 
Central, ou seja, ter acesso ao redesconto, a taxa de juros cobrada pelo Bacen pelo redesconto 
balizará a taxa de juros do mercado de reservas bancárias. Isso porque a taxa de juros do 
mercado aberto (SELIC) é o resultado da oferta e da procura por reservas bancárias. E a taxa 
SELIC servirá como referencial para todas as outras taxas de juros. Quando há excesso de 
reservas no sistema, a taxa SELIC tende a cair, e vice-versa. Portanto, na questão dada, o re- 
desconto irrestrito garante um excesso de oferta, o que levará à queda da taxa de juros até 
o limite da taxa de redesconto. 

c) (F) Quanto maior for a oferta de moeda primária ou o aumento da Base Monetária que 
poderá ocorrer devido à compra de títulos no mercado aberto pelo Banco Central, maior será 
o aumento dos meios de pagamento (quanto maior for o multiplicador bancário). E, para que 
o multiplicador bancário se eleve, deve-se elevar a relação entre depósito à vista/meios de 
pagamento ou diminuir a relação Papel-Moeda em Poder do Público/meios de pagamento (ou 
seja, quanto menor for a fração de moeda retida pelo público na forma manual). 

d) (F) Quando um indivíduo realiza um depósito à vista (DV), diminui a quantidade de Papel- 
-Moeda em seu poder (PMPP), mas aumenta o outro componente dos meios de pagamento 
(M,), que é o depósito à vista. Sabe-se que: M, = PMPP + DV. 

Logo, se PMPP diminui e DV aumenta no mesmo montante, então M, permanece constante. 
Observe: 

M = PMPPL+DV7 


1 constante 


e) (V) Quando o Bacen compra títulos, aumenta o Papel-Moeda em Poder do Público, que é um 
dos componentes da Base Monetária (B), e aumenta títulos públicos federais. Logo, conforme 
pode ser visto no Balancete do Bacen a seguir, é possível observar em destaque no Balancete 
que o Ativo e o Passivo aumentam em igual valor. 


BALANCETE DO BANCO CENTRAL (AUTORIDADE MON ETÁRIA) | E 


Ativo | — Passivo 


Reservas internacionais Passivo monetário 

Imobilizado Papel-moeda em poder do público 
Outras aplicações Depósitos compulsórios e voluntários 
Empréstimos ao Tesouro Nacional Caixa dos bancos comerciais 
Empréstimos a outros órgãos do governo 
Empréstimos ao setor privado 
Empréstimos aos bancos (redesconto) 
Títulos públicos federais 


Passivo não monetário 

Depósitos do Tesouro Nacional 
Recursos especiais 

Empréstimos externos (que capta) 
Outras exigibilidades 

Recursos próprios 





25. (APO — MPOG — ESAF — 2001) São consideradas operações ativas do Banco Central: 


a) alterações nos impostos sobre as operações financeiras; empréstimos do Banco Central 
ao Tesouro Nacional; empréstimos do Banco Central ao setor privado; operações de 
redesconto. 

b) alterações nas reservas internacionais do país; empréstimos do Banco Central ao Tesou- 
ro Nacional; empréstimos do Banco Central ao setor privado; operações de redesconto. 

c) alterações nas reservas internacionais do país; empréstimos do Banco Central ao Tesouro 
Nacional; alteração dos impostos sobre as operações financeiras; operações de redesconto. 

d) alterações dos impostos sobre as operações financeiras; alterações dos impostos sobre 
as operações de câmbio; empréstimos do Banco Central ao Tesouro Nacional; opera- 
ções de redesconto. 
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e) alterações nos impostos sobre as operações financeiras; empréstimos do Banco Central 
ao Tesouro Nacional; empréstimos do Banco Central aos bancos comerciais; emprésti- 
mos do Banco Central ao setor privado. 


Resposta: “b”. Observe o Balancete do Bacen: 


BALANCETE DO BANCO CENTRAL (AUTORIDADE MONETÁRIA) 


Ativo Passivo 


Passivo monetário 


Caixa Papel-moeda em poder do público 
Reservas internacionais Depósitos compulsórios e voluntários 


Imobilizado Caixa dos bancos comerciais 

Outras aplicações Passivo não monetário 
Empréstimos ao Tesouro Nacional Depósitos do Tesouro Nacional 
Empréstimos a outros órgãos do governo Recursos especiais 

Empréstimos ao setor privado Empréstimos externos (que capta) 
Empréstimos aos bancos (redesconto) Outras exigibilidades 

Títulos públicos federais 





| Recursos próprios 


As alterações nos impostos sobre as operações financeiras não fazem parte do Balancete do 
Banco Central; os empréstimos do Banco Central ao Tesouro Nacional fazem parte do Ativo 
do Balancete do Banco Central; os empréstimos do Banco Central ao setor privado fazem 
parte do Ativo do Balancete do Banco Central; as operações de redesconto fazem parte do 
Ativo do Balancete do Bacen. As reservas internacionais do país e suas alterações fazem par- 
te do Ativo do Balancete do Banco Central. As alterações dos impostos sobre as operações de 
câmbio não fazem parte do Balancete do Banco Central. Os empréstimos do Banco Central 
aos bancos comerciais fazem parte do Ativo do Balancete do Bacen. Portanto, apenas a alter- 
nativa “b” é verdadeira. 


26. (Auditor Fiscal — Governo da Bahia — FCC — julho/2004) Dados de uma economia hipo- 
tética, num determinado ano-calendário: 
Produto Interno Bruto = 50.000 
Meios de pagamento = 10.000 
Base monetária = 4.000 
Reservas bancárias = 2.500 
A velocidade-renda da moeda, nessa economia, no referido ano-calendário foi igual a: 
a) 12,5 
b) 6 
o 5 
d) 4 
e) 2,5 


Resposta: “c”. A Teoria Quantitativa da Moeda afirma que: Mx V=P x Y, onde: 
M = meios de pagamento; 

V = velocidade-renda da moeda; e 

P x Y = Produto Nominal da economia. 

Logo: 

10.000 V = 50.000 

= 
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27. (Economista — Companhia Docas do Estado de São Paulo — FGV — 2010) Considere a 
TQM (Teoria Quantitativa da Moeda) e uma economia com crescimento do produto real de 
5% a.a. e com velocidade de circulação da moeda constante. Se o governo elevar a oferta de 
moeda em 10%, ficando tudo o mais constante, 


a) o PIB real eleva-se 15%. 

b) a renda real será reduzida em 10%. 
c) os preços subirão 10%. 

d) o PIB nominal aumentará 15%. 

e) o PIB nominal aumentará 10%. 


Resposta: “e”. Sabendo-se que: Mx V=Px Y, onde: M = oferta de moeda; V = velocidade- 
-renda da moeda; P = preço; e Y = Produto Real. 

Se o Produto Real crescer 5%, passará para 1,05Y (= Y + 0,05Y). 

Se a oferta de moeda aumentar em 10%, passará para 1,10M (= M + 0,10M). 
Logo: 1410MxixV=xPx 1,05Y 

Como:MxV=PxY 

Então: 

1,1=wx 1,05 

w = 1,0476 

Ou seja, os preços se elevam em 4,76% (= 1,0476 — 1). 

Logo, o Produto Nominal (P x Y) aumentará em: 

1,0476 Px 1,05 Y = 

1,09998 Px Y 

Portanto, o Produto Nominal (P x Y) aumentará em aproximadamente 10%. 


28. (Metrô — FCC — 2010) A demanda de moeda é função decrescente 


a) do nível de renda real. 

b) do nível de renda nominal. 
c) dos encaixes bancários. 

d) da oferta monetária. 

e) da taxa de juros nominal. 


Resposta: “e”. A demanda por moeda (L) é função direta ou crescente da renda nominal (Y) e 
função inversa ou decrescente da taxa de juros nominais (i). L= f (Y, i) 


29. (Metrô — FCC — 2010) As funções de manter as reservas internacionais em nível adequa- 
do e a de assegurar a observância de práticas comerciais equitativas no mercado de valores 
mobiliários são de competência, respectivamente, 

a) do Conselho Monetário Nacional e das Bolsas de Valores. 

b) da Comissão de Valores Mobiliários e do Tesouro Nacional. 

c) do Tesouro Nacional e das Bolsas de Valores. 

d) das Bolsas de Valores e do Conselho Monetário Nacional. 

e) do Banco Central e da Comissão de Valores Mobiliários. 


Resposta: “e”. O Banco Central tem as seguintes funções: 

— emitir moeda; 

— ser o banco dos bancos; 

— receber e manter em depósito as reservas internacionais; 

— ser o banqueiro do governo (Tesouro Nacional); 

— receber depósitos do Tesouro Nacional. 

A Comissão de Valores Mobiliários tem as seguintes funções: 

— normativa: a CVM regula a atuação dos diversos agentes do mercado, por meio da regu- 
lamentação de leis e de sua eventual fiscalização; 
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— de registro: é responsável por autorizar, previamente, o exercício de determinadas ativi- 
dades no mercado de valores mobiliários; 

— fiscalizadora: tem o poder de aplicar as normas regulamentares que instituir e as demais 
regras cujo cumprimento lhe caiba fiscalizar; 

— consultiva: manifesta seu entendimento sobre operações e atos societários; 

— de desenvolvimento: possui atribuições relativas ao desenvolvimento de mercado, que são 
manifestadas, principalmente, sob a forma de iniciativas regulatórias. 


30. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) A demanda de moeda é função 
decrescente da 

a) propensão marginal a poupar. 

b) renda nacional. 

c) propensão marginal a consumir. 

d) quantidade de encaixe compulsório dos bancos comerciais. 

e) velocidade-renda da moeda. 


Resposta: “e”. A demanda de moeda é função inversa da taxa de juros e direta da renda. 
Quando a velocidade da moeda aumenta, isso significa que a moeda está “mudando de 
mão” mais rapidamente, ou seja, menos moeda é necessário para satisfazer as necessidades 
dos agentes. Portanto, quanto maior a velocidade da moeda, menor a demanda por moeda. 
Pela fórmula da Teoria Quantitativa da Moeda percebida como uma função da demanda de 
moeda, tem-se: Md x 1/k=PxY 

Onde: Md = demanda por moeda; k = proporção da renda nominal ou da riqueza que ficará 
sob a forma de moeda; P = nível geral de preços; e Y = renda real. 

"k” corresponde, portanto, ao inverso da velocidade da moeda (V). 

Logo, substituindo 1/kK por V, tem-se: Md x V=PxY 

Ou: Md= Px Y/V 

Portanto, quanto maior “V”, menor “Md”; ou quanto menor “V”, maior “Md”. 


31. (Analista em Economia — Perito — MPU — CESPE — 2010) Julgue os itens subsequentes 
acerca dos agregados monetários, das contas do sistema monetário, da política monetária 
e da relação entre taxas de juros, inflação e resultado fiscal. 


a) A neutralidade da moeda em termos reais não se aplica no longo prazo. 

b) Efeito Fischer é o ajuste da taxa de juros real à taxa de inflação. 

c) Uma economia inflacionária faz com que a moeda perca sua característica de meio 
de troca. 

d) Uma economia com 100 unidades monetárias em depósitos à vista e com uma taxa de 
compulsório de 10% sobre tais depósitos faz com que os bancos dessa economia multi- 
pliquem a moeda e ofertem 1.000 unidades monetárias. 


Resposta: F, F, F, MV. 

a) (F) A neutralidade da moeda afirma que uma maior oferta de moeda resulta em elevação 
de preços, e não em elevação da quantidade (Produto Real), ou seja, a moeda é capaz de 
alterar variáveis nominais, e não reais. Essa teoria é defendida pelos clássicos, pensamento 
de longo prazo, em que há presença do pleno emprego. 

b) (F) Efeito Fisher é o ajuste da taxa de juros nominais à taxa de inflação. Observe: 

I=T+7 

Onde: i = taxa de juros nominais; r = taxa de juros reais; e x = taxa de inflação. 

c) (F) Uma economia inflacionária faz com que a moeda perca sua característica de reserva 
de valor, muito embora, quando o processo de deterioração da moeda se intensifica, outras 
funções também possam ser colocadas em questão. 
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d) (V) Se Rc = 10%, partindo do pressuposto de que toda Base Monetária seja depositada e 
que, portanto, a relação entre o depósito à vista/meios de pagamento seja igual a “1”, então: 


1 
B 1-d(1-R) 
Mo. 1 
100 1-1(1-R) 
Mo 1 
100 1-1(1-0,1 
M 1 
100 0,1 
M = 1.000 


S 





32. (Economista — Petrobras — CESGRANRIO — 2005) Considere uma economia na qual a 
demanda e a oferta agregadas são dadas pelas seguintes equações: 
Yd = MW/P (demanda) 
Ys = P/W (oferta) 
onde M é o estoque nominal de moeda, V, a velocidade de circulação da moeda, P, o nível de 
preços e W o salário nominal. Suponha que a velocidade de circulação da moeda seja igual a 1. 
Se o estoque de moeda for igual a 100 e um mecanismo de indexação mantiver o salário real 
constante e igual a 10, o produto de equilíbrio será igual a: 

a) 0,01 

b) 0,1 

c) 1 

d) 100 

e) 1.000 


Resposta: "b”. O produto de equilíbrio será igual a: Yd = Ys 

Logo: MV/P = P/W 

Sabendo-se que salário real é igual a W/P, então P/W é o inverso do salário real, logo: P/W = 1/10. 
Dado: M = 100, então: 

100 x 1/P = 1/10 

P= 1.000 

Substituindo na função demanda por produto ou oferta de produto, tem-se: 
Yd = MV/P 

Yd = 100 x 1/1.000 

Yd=0,1ou 

Ys=1/10=0,1 


33. (APO — MPOG — ESAF — 2003) O denominado “modelo clássico” tem sido apresentado 
em livros e textos de macroeconomia como uma descrição possível do pensamento econô- 
mico anterior a Keynes. Assim, partindo-se do equilíbrio no mercado de trabalho, chega-se 
ao nível de pleno emprego e, a partir da função de produção, ao nível de produto de pleno 
emprego. Nesse modelo, o nível geral de preços fica determinado pela denominada “teoria 
quantitativa da moeda”. Com base nessas informações, é correto afirmar que 
a) uma elevação da demanda por mão de obra reduz o salário real. 
b) uma política monetária expansionista teria como efeito uma elevação no produto de 
pleno emprego. 
c) o produto agregado real independe da quantidade de mão de obra empregada. 
d) o nível do produto real de pleno emprego independe da oferta de moeda na economia. 
e) um aumento no estoque de capital na economia reduz o salário real e o nível de pleno 
emprego. 
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Resposta: “d”, 
Quando a demanda por mão de obra se eleva, o salário tende a subir. E bom lembrar que no 
mercado de fatores, a demanda por mão de obra é feita pelas empresas. Observe o gráfico: 





Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

Uma política monetária expansionista altera variáveis nominais, e não reais, como o salário real. 
A alternativa "b” é falsa. 

O produto depende da disponibilidade dos fatores produtivos, entre eles, a mão de obra. 
No modelo clássico, o que determina o produto da economia é a disponibilidade de fatores 
de produção, ou seja, enquanto houver fatores produtivos (capital, mão de obra, empreen- 
dimento, matéria-prima), o produtor irá produzir. O que o impedirá de produzir mais, por- 
tanto, é não ter mais fatores produtivos disponíveis. A alternativa “c” é falsa. Uma política 
fiscal expansionista, por meio do aumento dos gastos do governo, leva a uma elevação da 
taxa de juros e, por conseguinte, uma redução dos investimentos na mesma proporção da 
elevação dos gastos (efeito crowding out) e, portanto, não altera o Produto Real da econo- 
mia. Também uma política monetária expansionista, por meio do aumento da oferta de 
moeda, só é capaz de alterar as variáveis nominais, e não as reais, como o Produto Real da 
economia. A Teoria Quantitativa da Moeda é capaz de mostrar essa relação entre oferta de 
moeda e preços. A alternativa “d” é verdadeira. 

O aumento no estoque de capital reduz o salário real, elevando o nível de pleno emprego. A 
alternativa “e” é falsa. 


34. (Economista — Terracap — FUNIVERSA — 2010) Acerca dos agregados monetários e 
contas do sistema monetário, é correto afirmar que 
a) caso a autoridade monetária reduza o compulsório, a base monetária não se altera. 
b) se o objetivo da política da autoridade monetária é aumentar os meios de pagamento 
(M1), então poderá reduzir a taxa do redesconto, tudo o mais constante. 
c) caso a autoridade monetária desejasse aumentar a oferta de moeda na economia, 
então deveria vender títulos públicos. 
d) os meios de pagamento M, é a soma do papel-moeda em poder do público com as re- 
servas compulsórias dos bancos comerciais. 
e) quando um banco comercial paga uma nota promissória a outro banco comercial, há 
destruição de moeda. 


Resposta: “a”. Caso a autoridade monetária reduza o compulsório, a Base Monetária não se 
altera, já que: 

B = PMPP + encaixes ou B = PMPP + Rc + Rv + caixa dos bancos comerciais 

Assim, se Rc se reduz, PMPP ou Rv ou caixa dos bancos comerciais aumentarão. A alternativa 
“a” é verdadeira. 

Se o objetivo da política da autoridade monetária é aumentar os meios de pagamento (M ), 
reduzir a taxa do redesconto pode se tornar uma medida inócua, já que, mesmo com o 
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redesconto aumentando, nada implica que os bancos aumentarão os empréstimos que conce- 
derão ao público não bancário, reduzindo os encaixes. A alternativa “b” é falsa, portanto. 
Caso a autoridade monetária desejasse aumentar a oferta de moeda na economia, deveria 
resgatar títulos que estão em poder do público. A alternativa “c” é falsa. 

Os meios de pagamento M, são a soma do Papel-Moeda em Poder do Público com os depó- 
sitos à vista. A alternativa “d” é falsa. 

Quando um banco comercial paga uma nota promissória a outro banco comercial, não há 
destruição de moeda, já que criação e destruição de moeda não ocorre entre bancos e, sim, 
entre o público não bancário e os bancos comerciais e/ou entre o público não bancário e a 
autoridade monetária. A alternativa “e” é falsa. 


35. (Analista Judiciário — Economia — STM — CESPE — 2011) Sabendo que a moeda consis- 
te em algo aceito pela coletividade para desempenhar funções de meio de troca, unidade de 
conta e reserva de valor, julgue os itens que se seguem. 

a) Considere que, em uma economia, o público mantenha dois terços dos seus meios de 
pagamento como depósitos à vista nos bancos comerciais e os bancos mantenham a 
relação entre encaixe total e depósitos igual a um terço. Nessa situação, uma unidade 
monetária a mais de operações ativas das autoridades monetárias dará origem a 1,8 a 
mais de meios de pagamento. 

b) Para controlar a inflação, o Banco Central do Brasil adotou, recentemente, uma política 
monetária contracionista, por meio da redução da taxa dos encaixes em depósitos 
compulsórios. 


Resposta: V, F. 
a) (V) d = depósitos à vista/M, 


d = 2/3 
R = encaixes/depósitos à vista 
R= 1/3 
Se aumentar em 1 a Base Monetária (B), então: 
M, 1 
B 1-d(1-R) 
M, 1 

1 2º | 1 

rEft 

M, = 1,8 


b) (F) Para controlar a inflação, o Banco Central do Brasil adotou, recentemente, uma política 
monetária contracionista, por meio da ampliação da taxa dos encaixes em depósitos compul- 
sórios. Isso porque, para se combater a inflação, a política monetária deverá ser restritiva, e 
não expansionista. 


36. (ANPEC — 2011) Julgue a seguinte afirmativa: 

Com base na teoria quantitativa da moeda e na equação de Fisher, podemos concluir que um 
aumento de 1 ponto percentual na taxa de expansão monetária deve levar a um aumento de 
aproximadamente 1 ponto percentual na taxa de juros nominal. 


Resposta: V. Segundo a Teoria Quantitativa da Moeda, tem-se que: MV = PT. Assim, se M se 
expande em 1%, os preços se expandirão em 1%, já que Ve T são constantes. 
Segundo a Equação de Fisher aproximada, tem-se que: i=r+7, 
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Onde: i = taxa de juros nominais; r = taxa de juros reais; e x = taxa de inflação. 
Portanto, se x se eleva em 1%, já que houve uma elevação de preços de 1%, então i se eleva- 
rá em 1%. 


37. (FGV — ICMS/RJ — 2011) De acordo com a teoria quantitativa da moeda, uma elevação 
da quantidade de moeda somente 

a) reduz o desemprego. 

b) eleva o produto nominal. 

c) incentiva o investimento. 

d) reduz os gastos do governo. 

e) eleva o produto real. 


Resposta: "“b". A Teoria Quantitativa da Moeda afirma que: Mx V=PxY. 
Onde: M = oferta de moeda; V = velocidade-renda da moeda; P = preço; Y = quantidade ou 
Produto Real; e P x Y = Produto Nominal. 


Sabendo-se que a velocidade-renda da moeda (VW) é constante e a quantidade produzida ou 
Produto Real (Y) é a de pleno emprego e, portanto, constante, uma elevação da oferta de 
moeda (M) promove uma elevação dos preços (P) ou elevação do Produto Nominal (P x Y). 
Logo: 

O Produto Real e o emprego permanecem constantes. A alternativa “a” é falsa, portanto. 
Eleva o Produto Nominal. A alternativa “b” é verdadeira. 

Como o produto é de pleno emprego, não tem como crescer e, portanto, não há incentivo 
ao investimento. A alternativa “c” é falsa. 

Não altera os gastos reais do governo. A alternativa “d” é falsa. 

Não eleva o Produto Real. A alternativa “e” é falsa. 


38. (AFRF — ESAF — 2005) Não faz(em) parte do passivo do balancete do Banco Central: 
a) recursos externos. 
b) depósitos do tesouro nacional. 
c) redescontos. 
d) papel-moeda emitido. 
e) encaixes dos bancos comerciais. 


Resposta: “c”. Observe que o redesconto não faz parte do Passivo do Banco Central, mas, sim, 
do Ativo: 


BALANCETE DO BANCO CENTRAL (AUTORIDADE MONETÁRIA) 


Ea Passivo 


Reservas internacionais Passivo monetário 


Imobilizado Papel-moeda emitido 
Outras aplicações Reservas bancárias ou encaixes dos bancos comerciais 
Empréstimos ao Tesouro Nacional (depósito compulsório + depósito voluntário) 


Empréstimos a outros órgãos do governo Passivo não monetário 

Empréstimos ao setor privado Depósitos do Tesouro Nacional 

Empréstimos aos bancos (redesconto) Recursos especiais 

Títulos públicos federais Empréstimos ou recursos externos (que capta) 
Outras exigibilidades 
Recursos próprios 
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39. (TCU — ESAF — 2002) Faz(em) parte do ativo do balancete do Banco Central 
a) o papel-moeda emitido. 
b) as reservas internacionais. 
c) os depósitos do Tesouro Nacional. 
d) a Base Monetária. 
e) os depósitos dos bancos comerciais. 


Resposta: "b”. Observe em destaque no Balancete do Bacen que apenas as reservas interna- 
cionais, entre as alternativas apresentadas, fazem parte do Ativo do Balancete do Bacen: 


BALANCETE DO BANCO CENTRAL (AUTORIDADE MONETÁRIA) 


Ativo Passivo 


Reservas internacionais Passivo monetário 
Imobilizado Papel-moeda emitido 
Outras aplicações Depósitos bancários (depósito compulsório + depósito voluntário) 


Empréstimos ao Tesouro Nacional 
Empréstimos a outros órgãos do governo 
Empréstimos ao setor privado 
Empréstimos aos bancos (redesconto) 
Títulos públicos federais 


Passivo não monetário 

Depósitos do Tesouro Nacional 
Recursos especiais 

Empréstimos externos (que capta) 
Outras exigibilidades 

Recursos próprios 





40. (IBGE — CESGRANRIO — 2008) O Banco Central do Brasil 
a) é um órgão normativo no Sistema Financeiro Nacional. 
b) é um intermediário financeiro no Sistema Financeiro Nacional. 
c) empresta recursos aos agricultores para o custeio da safra. 
d) empresta recursos para a realização de investimentos em infraestrutura. 
e) rege a política fiscal do governo. 


Resposta: “a”. O subsistema normativo é constituído, além de outros, pelo seu órgão máximo: 
o Conselho Monetário Nacional (CMN), e pelas entidades supervisoras: o Banco Central (Bacen) 
e a Comissão de Valores Mobiliários (CVM). 


41. (IBGE — NCE — 2002) Os três instrumentos clássicos de política monetária são: 
a) confisco bancário, taxa de redesconto e operações de open market; 
b) fixação da taxa de reservas compulsórias, fixação da taxa de câmbio e operações de 
open market; 
c) fixação da taxa de reservas compulsórias, taxa de redesconto e operações de open market; 
d) fixação da taxa de câmbio, taxa de redesconto e operações de open market; 
e) controle de capitais, taxa de redesconto e taxa de juros. 


Resposta: “c”. O Bacen pode se utilizar dos seguintes instrumentos de controle monetário: 
— Reservas compulsórias (Rc) ou Recolhimento compulsório, que são o percentual dos depó- 
sitos dos bancos comerciais recolhidos ao Banco Central de forma compulsória; 

— taxa de redesconto, que é a taxa de juros que o Banco Central cobra dos bancos comerciais 
quando lhes empresta recursos (esse empréstimo é chamado de redesconto); 

— operações de open market ou mercado aberto, em que são negociados os títulos do gover- 
no, tanto para compra como para venda. 


42. (MPOG — ESAF — 2000) “O Banco Central do Brasil também afeta a taxa de juros por 
meio da chamada taxa de juros do redesconto, que é quanto ele cobra em empréstimos ao 
sistema bancário. Também é considerada uma taxa básica, pela qual os bancos comerciais 
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aplicam uma margem de rentabilidade, para então emprestar ao público. Quando muda o 
nível de juros, todos os mercados da economia são afetados. Quando sobe a taxa básica, 
sobe o custo para os tomadores de fundos, bem como a remuneração dos aplicadores de 
recursos. Uma alta de juros também: aumenta o custo de oportunidade de estocar merca- 
dorias, dada a atratividade de aplicar no mercado financeiro; incentiva o ingresso de recur- 
sos financeiros de outros países; freia a atividade econômica, ao desestimular o consumo e 
o investimento produtivo, pois estimula aplicações especulativas no mercado financeiro; 
aumenta o custo da dívida pública interna.” (Trecho extraído do livro Economia: micro e 
macro de Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos. São Paulo: Atlas, 2000, p. 306) Para que 
o mecanismo de variação da taxa de juros seja bem entendido, faz-se necessário o conheci- 
mento da Equação de Fisher, que explicita a relação existente entre: 

a) a taxa nominal de juros, a taxa real de juros e a inflação. 

b) a taxa de câmbio, a taxa efetiva de juros e a inflação. 

c) a taxa nominal de juros, a taxa de câmbio e a taxa efetiva de juros. 

d) a taxa efetiva de juros, a taxa de reservas bancárias e a taxa de câmbio. 

e) a taxa nominal de juros, a taxa efetiva de juros e a taxa de câmbio. 


Resposta: “a”. A fórmula aproximada de Fisher é: i=r +7 
Onde: i = taxa nominal de juros; r = taxa real de juros; e x = taxa de inflação ou correção 
monetária. 


43. (BNDES — CESGRANRIO — 2009) Uma classificação importante das instituições financei- 
ras se baseia no seu grau de especialização nos segmentos do mercado financeiro. Assim, 
um banco comercial típico 


a) recebe depósitos do público e faz principalmente empréstimos de curto e de médio 
prazos. 

b) coloca títulos de empresas privadas junto ao público investidor. 

c) é considerado uma instituição monetária, por ser regulado pelo Banco Central. 

d) opera em todos os segmentos do mercado financeiro. 

e) não atua no mercado interbancário de empréstimo a prazo muito curto. 


Resposta: “a”. Bancos comerciais são todas as instituições financeiras públicas e privadas que 
estão autorizadas a receber depósitos à vista, livremente movimentáveis. Possuem a caracte- 
rística de criar moeda escritural por meio do efeito multiplicador. Para evitar um excesso 
muito grande, o Banco Central controla a expansão dos meios de pagamento feita pelos 
bancos comerciais. O objetivo dos bancos comerciais é proporcionar financiamento de curto 
e médio prazo ao comércio, à indústria, a empresas prestadoras de serviços e a pessoas físi- 
cas. Os bancos comerciais são formados pelos bancos que possuem carteira de depósitos à 
vista, a Caixa Econômica Federal, as cooperativas de crédito e os bancos cooperativos. 


44. (Bacen — CESGRANRIO — 2010) No modelo macroeconômico clássico, as variações na 
oferta monetária, decorrentes da atuação do Banco Central, têm consequências, a curto 
prazo sobre o(a): 

a) nível geral de preços. 

b) produto real da economia. 

c) utilização da capacidade ociosa. 

d) taxa de desemprego. 

e) taxa de câmbio. 


Resposta: “a”. De acordo com a Teoria Quantitativa da Moeda (M x V =P x Y), um aumento 
da oferta de moeda (M) não afeta o Produto Real (Y) da economia, porque esse já é de pleno 
emprego. Como a velocidade de circulação da moeda (V) é constante, apenas os preços (P) 
poderão ser afetados. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA CH 


Assim, tais setores são frequentemente denominados setores cíclicos, ou seja, as ven- setores cíclicos 
das tendem a refletir de maneira mais acentuada as mudanças cíclicas do Produto 


: À Setores em que as vendas 
Nacional Bruto (PNB) e da renda nacional. 


tendem a acentuar mu- 
As figuras 2.14 e 2.15 ilustram esse princípio. A Figura 2.14 apresenta duas variáveis danças cíclicas ocorridas 


oscilando no tempo: a taxa anual de crescimento real (corrigida pela inflação) do PNB no Produto Nacional Bruto 
e a taxa anual de crescimento real do investimento em bens duráveis de capital (isto é, IPNB)e na renda nacional. 
máquinas e equipamentos adquiridos pelas empresas). Observe que a série relativa aos 

equipamentos duráveis segue o mesmo padrão da série correspondente ao PNB, porém as 

variações do setor de equipamentos duráveis são mais acentuadas do que as do PNB. Por 

exemplo, durante o período de 1961 a 1966, o PNB cresceu pelo menos 4% a cada ano. As 

compras de equipamentos duráveis também apresentaram crescimento, porém muito mais 

acentuado (acima de 10% ao ano, durante o período 1963 a 1966). Os investimentos em 

equipamentos também cresceram muito mais rapidamente do que o PNB durante o período 

de 1993 a 1998. Por outro lado, durante as recessões de 1974 a 1975, 1982, 1991, 2001 e 

2008, as aquisições de equipamentos caíram muito mais que o PNB. 
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Comparamos aqui as taxas anuais de crescimento do PNB e dos investimentos em equipamentos duráveis. Uma vez 
que a elasticidade da demanda do PNB no curto prazo é maior que a elasticidade para equipamentos duráveis no 
longo prazo, as mudanças no investimento em equipamentos são intensificadas pelas alterações no PNB. Assim, as 
indústrias de bens de capital são consideradas “cíclicas”. 


A Figura 2.15 também apresenta a taxa anual de crescimento real do PNB e as taxas reais 
anuais de crescimento dos gastos dos consumidores com bens duráveis (automóveis, eletro- 
domésticos etc.) e com bens não duráveis (alimentos, combustível, vestuário etc.). Observe 
que ambas as séries acompanham o PNB, mas que apenas a série dos bens duráveis tende a 
ter variações mais acentuadas do que a do PNB. As variações no consumo de bens não durá- 
veis são quase as mesmas que as do PNB, porém as variações no consumo de bens duráveis 
geralmente são muito maiores, por esse motivo empresas como a General Motors e a General 
Electric são consideradas “cíclicas”: as vendas de automóveis e de eletrodomésticos são sig- 
nificativamente afetadas por variações nas condições macroeconômicas. 
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45. (Economista — NCE — UFRJ — adaptada — 2005) Assinale a alternativa que não está 
correta. 


a) Em períodos de alta inflação, o aumento da taxa de juros nominal e a redução dos 
custos de transação entre moeda e outras aplicações financeiras aumentam a demanda 
por moeda. 

b) Uma determinação do Banco Central que eleve a taxa de recolhimento compulsório 
dos bancos comerciais irá reduzir o multiplicador monetário e, consequentemente, a 
oferta monetária. 

c) Uma determinação do Banco Central que reduza a taxa de redesconto, eleva a base 
monetária e também a oferta de moeda. 

d) Uma redução na base monetária pode ser compensada por um aumento no multiplica- 
dor monetário de forma que a oferta de moeda seja mantida constante. 

e) Uma determinação do Banco Central que reduza a taxa de recolhimento compulsório 
dos bancos comerciais manterá constante a base monetária, deixando alterada a sua 
composição. 

Resposta: “a”. Quando os juros aumentam, há uma redução da demanda de moeda. Quando 
os custos de transação entre moeda e outras aplicações se reduzem, a demanda por moeda 
diminui. A alternativa “a” é falsa. 

Se a taxa de Recolhimento compulsório aumentar, os encaixes aumentam, o multiplicador 
monetário se reduz e, consequentemente, a oferta monetária se reduz. A alternativa “b” é 
verdadeira. 

Quando a taxa de redesconto se reduz, o redesconto (empréstimo do Bacen aos bancos co- 
merciais) aumenta, elevando a Base Monetária e os meios de pagamento. A alternativa “c” 
é verdadeira. 


Como: Multiplicador = E caso a Base Monetária (B) se reduza, para que M fique constante 


é necessário que o multiplicador aumente. A alternativa “d” é verdadeira. 

Quando o compulsório se reduz, provoca alteração na composição da Base Monetária. 

B = PMPP + Encaixes ou B = PMPP + Rc + Rv + caixa 

Onde: PMPP = Papel-Moeda em Poder do Público; Rc = Recolhimento compulsório; e Rv = 
Recolhimento voluntário. 

Caso Rc se reduza, provocará aumento do PMPP ou Rv ou cx. A alternativa “e” é verdadeira. 


46. (Agente de Polícia Federal — UNS — CESPE — 2004) A macroeconomia analisa o compor- 
tamento dos grandes agregados econômicos. Considerando essa teoria, julgue a frase que 
se segue. 


Para determinado estoque de base monetária, se um aumento da taxa de redesconto elevar 
a proporção de reservas, então ocorrerá uma expansão da oferta de moeda. 


Resposta: F. Se a taxa de redesconto aumentar, o redesconto vai diminuir. Os bancos comer- 
ciais poderão ficar mais temerosos de emprestar dinheiro, porque sabem da dificuldade em 
se socorrerem ao Bacen. Com isso, os encaixes se elevarão e haverá uma diminuição do mul- 
tiplicador monetário e, por conseguinte, uma diminuição dos meios de pagamento. 


47. (ANPEC — CESPE — adaptada — 1993) Julgue as afirmativas (V) para verdadeiro e (F) 
para falso: 


a) Uma elevação da relação encaixe/depósitos dos bancos comerciais provoca uma contra- 
ção dos meios de pagamento, sem qualquer efeito sobre a base monetária. 

b) Sendo o M, um múltiplo da base monetária, para uma dada expansão percentual desta, 
seguir-se-á um crescimento proporcionalmente maior daquele agregado monetário. 

c) O impacto monetário da redução das reservas resultante de uma venda de divisas rea- 
lizadas pelo Banco Central para sustentar a taxa de câmbio é idêntico ao do pagamen- 
to de uma dívida externa do Banco Central. 
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d) A demanda real de moeda é função inversa da taxa de juros e da taxa de inflação. 

e) Sobre o multiplicador monetário, seu valor aumenta quando aumenta a razão papel- 
-moeda em poder do público dividido pelo volume de depósitos à vista do público nos 
bancos comerciais. 

f) Exceto em casos-limite, o valor do multiplicador monetário é sempre maior que um. 

9) Quanto maior for a razão encaixe total dos bancos comerciais dividido pelo volume dos 
depósitos à vista do público nesses bancos, maior será o valor do multiplicador monetário. 

h) Com relação à teoria Quantitativa da moeda, ela estabelece uma relação de proporcio- 
nalidade entre os aumentos da quantidade de moeda e os aumentos da renda nominal. 

i) Uma alteração da taxa de redesconto, embora não afete, em qualquer situação, a base 
monetária, causa impacto sobre os meios de pagamentos por modificar o multiplica- 
dor monetário. 

i) Quando um banco compra títulos da dívida pública possuídos pelo público, não há 
criação nem destruição de meios de pagamento. 


Resposta: VEEM EV, EV,F F. 
a) (V) Uma elevação ps faz com que R aumente, reduzindo o multiplicador e, portanto, 


1 


1-d(1-RT) 
b) (F) Caso a Base Monetária aumente, mantendo constante o multiplicador, levará ao au- 





os meios de pagamento v a = 4 multiplicador = 


mento proporcional dos meios de pagamento: bi, = mult (constante). 


c) (F) Quando o Bacen vende divisas (moeda estrangeira) no país, haverá contração monetá- 
ria, já que o Bacen troca divisas, por moeda nacional. Quando o país paga uma dívida exter- 
na, há saída de divisas mas não há contração monetária interna. 

d) (V) A demanda de moeda é função inversa da taxa de juros nominais (i). Como a taxa de 
juros nominais é a soma da taxa de juros reais (r) e com taxa de inflação (x), a demanda de 
moeda é função inversa da taxa de juros nominal, real e da inflação. 





e) (F) Quando aumenta o isso significa que o público está retendo consigo mais moeda 


ou depositando menos nos bancos comerciais em forma de depósito à vista. Logo, caia (d) 
diminuirá e o multiplicador também diminuirá. M, 


f) (V) O multiplicador só será igual a “1º se DV for igual a “zero” ou se 


1 
“um”. Mas isso só ocorre em casos extremos. Em situações normais, o multiplicador monetá- 


rio é maior que “1”. 


CNCAIXES for igual a 


encaixe ( 
DV 


9) (F) Quanto maior R), menos os bancos emprestarão e, portanto, menor será o 


multiplicador. 

h) (V) A Teoria Quantitativa da Moeda afirma: M xV =P x Y, onde Px Y é a renda nominal. 
Assim, quanto maior M, maior será P x Y, já que “V” é constante. 

i) (F) Quando há uma alteração na taxa de redesconto, haverá alteração também no redes- 
conto (empréstimo que o Banco Central faz aos bancos comerciais), alterando a Base Mone- 
tária e, portanto, os meios de pagamento. O multiplicador permanece constante porque só 


| e jo dê DV encaixes 1 
o que modifica o multiplicador é — (d)e =" CT (R), já que: Mult= ————. 
q p TA = (R), já q Id (DR) 
j) (F) Quando um banco compra títulos do público, paga com moeda, aumentando os meios 
de pagamento. 


48. (Economista — Companhia de Gás/RN — FGV — 2006) Assinale a alternativa que especi- 
fica medida que o Banco Central pode implementar para diminuir a liquidez do sistema: 
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a) aumento da taxa de redesconto. 

b) aumento do montante de redesconto. 

c) redução da taxa de recolhimento compulsório. 

d) aumento do prazo de pagamento do redesconto. 
e) redução da taxa de redesconto. 


Resposta: “a”. Quando o Bacen deseja diminuir a liquidez da economia, deve adotar uma 
política monetária restritiva, ou seja, deve: 

— aumentar a taxa de redesconto; 

— diminuir o montante do redesconto; 

— aumentar a taxa de recolhimento compulsório; 

— diminuir o prazo de pagamento do redesconto. 


49, (Consultor do Executivo — SEFAZ/ES — CESPE — adaptada — 2010) Relativo à moeda e 
a política monetária, julgue os itens abaixo: 

a) Segundo a teoria quantitativa da moeda, a velocidade de sua circulação e o nível de 
produto são constantes tanto no curto prazo quanto no longo prazo. Como conse- 
quência, qualquer variação na quantidade de moeda resulta variação direta e de mes- 
ma intensidade no nível de preços. 

b) Os instrumentos mais utilizados pelo Banco Central do Brasil (BACEN) para atuar na 
execução da política monetária são alterações nos níveis de reserva legal dos bancos, 
operações de mercado aberto e alterações nas taxas de redesconto. 


Resposta: F, MV. 

a) (F) Segundo a Teoria Quantitativa da Moeda (MV = PT), a velocidade de sua circulação (V) 
eo nível de transações (T) são constantes no longo prazo. Pela TQM, as variáveis nominais (M 
e P) não afetam a variáveis reais (T e Y). Essa separação é chamada dicotomia clássica. 


50. (STM — CESPE — 2011) Sabendo que a moeda consiste em algo aceito pela coletividade 
para desempenhar funções de meio de troca, unidade de conta e reserva de valor, julgue o 
item que se segue. 

No Brasil, a criação de meios de pagamento pode ser realizada exclusivamente pelo Banco 
Central do Brasil e pelos bancos comerciais, tais como o Banco do Brasil S.A., a Caixa Econô- 
mica Federal, as associações de poupança e empréstimo, as financeiras e as sociedades de 
crédito imobiliário. 


Resposta: F. Só quem pode criar meios de pagamento é o Banco Central, por meio da oferta 
de moeda primária (Base Monetária), e os bancos comerciais, em que se enquadram, entre 
outros, o Banco do Brasil e a Caixa Econômica Federal, ou seja, os bancos que recebem depó- 
sito à vista. 


51. (TJ/ES — CESPE — adaptada — 2011) A respeito de moeda e inflação, julgue o próximo item. 
De acordo com a teoria quantitativa da moeda, a quantidade de moeda disponível determi- 
na o nível de preços e a taxa de crescimento da quantidade de moeda disponível determina 
a taxa de inflação. 


Resposta: V. A Teoria Quantitativa da Moeda afirma que: M x V=PxT. 

Sendo constantes a velocidade da moeda (V) e o número de transações da economia, um 
aumento da velocidade da moeda (V) acarreta um aumento do preço (P) e, portanto, a taxa 
de crescimento da oferta de moeda determina a taxa de crescimento do preço. 
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52. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) No Brasil, as instituições financeiras podem ou não ter 
a capacidade de criar moeda escritural. Se tiverem essa capacidade, são consideradas insti- 
tuições financeiras monetárias, entre as quais figura(m) 

a) Empresas seguradoras. 

b) Empresas de Registro, Liquidação e Custódia de Títulos. 

c) Banco do Brasil. 

d) Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social. 

e) Bancos Regionais de Desenvolvimento. 


Resposta: “c”. Dentre as opções acima, o único que recebe depósito à vista e é capaz de criar 
moeda escritural é o Banco do Brasil, por ser um banco comercial. 


53. (ISS/SP — FCC — 2012) Sobre o equilíbrio no mercado monetário, é correto afirmar: 


a) Quanto menor a taxa de juros, maior a demanda por moeda, visto que a taxa de juros 
representa um custo de oportunidade de manter o dinheiro fora do mercado financeiro. 

b) A demanda por moeda é função crescente da proporção do papel-moeda mantido em 
poder do público. 

c) Oferta e demanda de moeda somente se igualam quando o multiplicador da base mo- 
netária corresponde ao inverso da taxa de reservas compulsórias dos bancos comerciais. 

d) A oferta monetária tem relação negativa com a taxa de juros, visto que, quanto menor 
a taxa de juros, mais títulos públicos são ofertados pelo Tesouro Nacional e mais meios 
de pagamentos se encontram à disposição do público. 

e) O mercado monetário se encontra em equilíbrio sempre que a totalidade da base mo- 
netária se encontra em poder do público e destinada a suprir suas necessidades de 
transação. 


Resposta: “a”. A demanda de moeda (L) é uma função direta da renda e inversa da taxa de 
juros. Assim, quanto maior a taxa de juros, menor a demanda de moeda, e quanto menor a 
taxa de juros, maior a demanda de moeda. A oferta de moeda é inelástica à taxa de juros por 
ser uma variável exógena ao modelo. O mercado monetário se encontra em equilíbrio quan- 
do a demanda de moeda (L) se iguala à oferta de moeda (M), ou seja, quando L= M. 


54. (MDIC — ESAF — 2012) Considere o modelo de oferta e demanda por moeda e o modelo 
keynesiano. Suponha um aumento nos gastos públicos. Considerando tudo mais constante, 
é correto afirmar que o aumento dos gastos públicos provocará 


a) uma redução na demanda por moeda. Se a oferta de moeda ficar estável, o efeito final 
será a ocorrência de um equilíbrio com taxas de juros mais baixas. 

b) uma redução na demanda por moeda, pois tornará os títulos públicos mais atrativos. 

c) um aumento na taxa de juros por resultar em um aumento na base monetária sem 
alterar a demanda por moeda. 

d) um aumento na taxa de juros por elevar a demanda por moeda. 

e) uma queda na demanda por moeda com efeitos nulos sobre a taxa de juros no curto 
prazo. 


Resposta: “d”. Quando o governo aumenta seus gastos, necessita de mais moeda para tal. 
Com isso, a demanda de moeda aumenta. Mantendo a oferta de moeda constante, as taxas 
de juros deverão subir. 


55. (Liquigás — CESGRANRIO — 2012) A expectativa generalizada, por parte de investidores 
financeiros, de elevação da taxa de juros da economia, tende a aumentar a retenção de 
moeda por parte desses investidores. 
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Nesse caso, a retenção de moeda é chamada demanda 
a) aditiva. 
b) especulativa. 
c) empresarial. 
d) precaucional. 
e) transacional. 


Resposta: “b”. O investidor financeiro, sabendo que as taxas de juros irão se elevar, deverá 
reter moeda consigo para adquirir o título quando essa taxa de juros subir. Lembre-se de que 
se trata de títulos de renda fixa e, portanto, quanto maior a taxa de juros, mais o investidor 
tende a ganhar. Portanto, ele deverá reter moeda, aguardando a elevação da taxa de juros 
para adquirir o título e ter ganhos com isso. Portanto, demandará moeda para especular. 


56. (Petrobras — CESGRANRIO — 2012) No Brasil, o regime de política monetária atual se- 
gue a sistemática de metas de inflação. A meta e seu intervalo de tolerância são 


a) referenciados ao Índice Geral de Preços da Fundação Getulio Vargas. 
b) fixados mensalmente pelo Banco Central do Brasil. 

c) fixados pelo Conselho Monetário Nacional. 

d) alterados se a economia estiver em recessão. 

e) prorrogados se não forem cumpridos. 


Resposta: “c”. As metas e o seu intervalo de tolerância deverão ser fixados pelo Conselho Mo- 
netário Nacional, e o BACEN deverá tomar medidas que levem ao cumprimento dessas metas. 


57. (Casa da Moeda do Brasil — CESGRANRIO — 2012) Desde 1999, a política monetária bra- 
sileira é baseada no chamado regime de metas de inflação. A definição das metas anuais de 
inflação e de seus respectivos intervalos de tolerância é da alçada do 

a) Ministro da Fazenda. 

b) Presidente da República. 

c) Conselho Monetário Nacional. 

d) Presidente do Banco Central do Brasil. 

e) Conselho de Política Monetária do Banco Central do Brasil. 


Resposta: “c”. Observe a semelhança entre essa questão e a anterior, formuladas no mesmo 
ano para concursos diferentes. Portanto, a mesma resposta, ou seja: As metas e o seu inter- 
valo de tolerância deverão ser fixados pelo Conselho Monetário Nacional, e o BACEN deverá 
tomar medidas que levem ao cumprimento dessas metas. 
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MODELO IS-LM (INTERLIGAÇÃO ENTRE 
O LADO REAL E O LADO MONETÁRIO) 


Até o momento, quando se determinava o nível de produto de equilíbrio no mer- 
cado de bens, considerava-se uma taxa de juros “dada”, ou seja, ela não se alterava na 
economia. Da mesma forma, quando se determinava a taxa de juros de equilíbrio no 
mercado monetário, considerava-se um nível de produto e renda “dados”, ou seja, 
eles não se alteravam na economia. O que se vai mostrar, neste capítulo, é que tanto 
uma alteração na taxa de juros é capaz de alterar o nível de equilíbrio da renda e do 
produto quanto uma alteração da renda e do produto é capaz de modificar a taxa de 
juros de equilíbrio. 

Segundo Lopes e Vasconcellos, o modelo IS-LM “(...) trata de um sistema de 
determinação simultânea, tomando-se como variáveis exógenas no modelo a política 
monetária (oferta de moeda), a política fiscal (impostos e gastos públicos) e o nível 
de preços, que é considerado constante. A interligação entre o lado real e o lado mo- 
netário é feita basicamente através da taxa de juros”). 

Portanto, o modelo IS-LM, também conhecido pelo nome de análise de Hicks- 
“Hansen, explica duas variáveis endógenas: a renda e a taxa de juros. 


E 13.1. FUNÇÃO IS (INVESTIMENTO E POUPANÇA)? 

Sabendo que a função investimento é uma função inversa da taxa de juros real e 
considerando-se o nível de preços como dado” e, por conseguinte, um modelo onde 
não há inflação, tem-se: 


I=Ia-pr 


Onde: B = sensibilidade do investimento a taxa de juros; r = taxa de juros real; e 
la = investimento autônomo. 


Vale lembrar que: 
taxa de juros nominal (1) = taxa de juros real (r) + taxa de inflação (7)*. 





Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, p. 149. 
IS deriva do termo em inglês Investment and Saving. 

A hipótese de preços constantes baseia-se numa economia de curto prazo. 

No momento, considera-se que os preços não variem e que, portanto, a Inflação esperada seja zero, 
fazendo com que a taxa de juros nominal e real sejam iguais. No capítulo 14 será abordada a hipó- 
tese de uma inflação esperada diferente de zero e as repercussões na função IS. 


E O 
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Como os preços não variam, ao se construir o modelo IS-LM é indiferente fazer 
referência a taxa de juros nominal (1) ou real (r), já que serão iguais. 

No modelo IS, o investimento é endógeno ao modelo, na medida em que sua 
quantidade se reduz conforme a taxa de juros (r) sobe e se eleva conforme a taxa de 
juros (r) cai. 

Blanchard afirma que, no modelo anteriormente desenvolvido, o mercado de 
bens não era afetado por uma alteração na taxa de juros, já que ela era considerada 
constante: “Nossa primeira tarefa neste capítulo é remover essa simplificação para 
introduzir a taxa de juros em nosso modelo de equilíbrio do mercado de bens”. 


Assim, para se construir a função IS, deve-se seguir a sequência dos gráficos da 
Figura 13.1. 


Figura 13.1. Construção da função IS 


GRÁFICO A GRÁFICO B 


1 É 


GRÁFICO D GRÁFICO € 





Começa-se atribuindo dois valores para o nível de renda no gráfico A e, assim, 
determinam-se dois valores para o nível de poupança. Em seguida, como a poupança 
e o investimento são iguais no equilíbrio, define-se o gráfico B. Como o investimen- 
to e a taxa de juros têm uma relação inversa, pode-se construir o gráfico C. O grá- 
fico D associa as taxas de juros do gráfico € com o nível de renda do gráfico A, 
definindo a função IS, ou seja, o equilíbrio no mercado de bens. 





* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 82. 
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Observe que a função IS, por simplificação, foi construída no formato de uma 
reta, mas nada impede que seu formato seja o de uma curva convexa para a origem. 


= 13.1.1. O equilíbrio no mercado de bens — função IS 


A curva IS é o lugar geométrico dos pontos formados pelas combinações entre 
taxa de juros e renda que equilibram o mercado de bens, ou seja, onde ocorre a 
igualdade entre oferta agregada e demanda agregada. A curva IS é, portanto, a com- 
binação entre diversas taxas de juros e diversos níveis de renda e produto que tornam 
a d.a. = 0.a. (demanda agregada = oferta agregada) e [= S (Investimento = Poupança). 

Quanto maior a taxa de juros, menor o investimento e, portanto, menores a renda 
e o produto de equilíbrio. 

O que se observa no gráfico da Figura 13.2 é que, conforme a taxa de juros sobe, 
o nível de investimento (1) diminui, reduzindo o nível de Produto da economia (Y) e, 
conforme a taxa de juros cai, o nível de investimento (1) aumenta, elevando o nível 
de Produto da economia (Y). Daí concluir-se que a função IS apresenta uma inclina- 
ção negativa. 

Portanto, quanto maior a taxa de juros “1”, menor o nível de Produto “Y”, e 


na 


quanto menor a taxa de juros “1”, maior o nível de Produto “Y”. 


Figura 13.2. Função IS 





Assim, o equilíbrio no mercado de bens numa economia fechada será: Y = €C + 
I + G, onde: Y = renda e produto de equilíbrio; € = consumo; I = investimento; e 
G = gastos do governo. 

Sendo o consumo uma função direta da renda disponível (Y — T) e o investi- 
mento uma função inversa da taxa de juros, um aumento da renda (Y) leva a uma 
poupança e a um consumo maiores, e um aumento da taxa de juros (r) leva a uma 
redução dos investimentos (1). 


= 13.1.2. Inclinação da função IS 


A inclinação da IS determinará a elasticidade do Investimento (1) à taxa de juros 
e a da Poupança (S) ao nível de renda. A inclinação da curva IS depende basicamen- 
te de dois fatores: 
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I. Sensibilidade do Investimento em relação à taxa de juros (r) 


Quando o Investimento é mais sensível (mais elástico) à taxa de juros, a função 
IS é menos inclinada, mostrando que uma variação na taxa de juros alterará muito o 
nível de investimento. Para equilibrar o mercado de bens, haverá a necessidade de 
um maior Incremento da poupança. Como a poupança é uma função do nível de ren- 
da, é necessário um aumento também do nível de renda. Observe a Figura 13.3. O 
gráfico (a) mostra uma curva IS menos inclinada (mais horizontal), e o gráfico (b) 
mostra uma curva IS mais inclinada (mais vertical). Observe que, no gráfico (a), uma 
mesma alteração na taxa de juros em comparação ao gráfico (b), provocou um au- 
mento na renda maior que o do gráfico (b). Lopes e Vasconcellos afirmam: “(...) 
quanto maior a elasticidade do investimento em relação à taxa de juros, mais hori- 
zontal será a curva IS, isto é, menor sua inclinação. Uma pequena variação na taxa 
de juros induzirá uma grande variação no investimento e, portanto, na demanda 
agregada e na renda. O oposto ocorrerá quando o Investimento for pouco sensível à 
renda: variações no Investimento irão requerer maiores variações na taxa de juros, 
levando a uma curva IS próxima da vertical”. 


Figura 13.3. Inclinação da função IS de acordo com a sensibilidade do Investimento à 
taxa de juros 





2. Propensão marginal a Consumir (PmgC) ou multiplicador Keynesiano 


Caso a Propensão marginal a Consumir seja maior, uma parcela maior do au- 
mento da renda será destinada ao consumo. Por conseguinte, uma parcela menor do 
aumento da renda será destinada à Poupança. Assim, caso haja uma queda na taxa de 
juros, os investimentos aumentarão. Para se alcançar o equilíbrio no mercado de 
bens, é necessário que haja um aumento na poupança que se iguale ao novo investi- 
mento. Para tanto, deve haver um aumento da renda também, já que a poupança é 
função da renda. Porém, como a Propensão marginal a Poupar é pequena, o aumento 
da poupança deverá ser compensado com um aumento maior da renda. Sendo assim, 
quanto menor a Propensão marginal a Poupar (s), mais horizontal (ou menos 
inclinada) será a função IS. Como o multiplicador Keynesiano é definido por: 





* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, p. 152. 
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Mult = 1/s ou Mult = 1/1 — c 

Quanto maior a Propensão marginal a Consumir (c), maior o multiplicador Key- 
nesiano. Daí poder-se afirmar que, quanto maior o multiplicador, menos inclinada 
(mais horizontal) a função IS. Lopes e Vasconcellos reforçam: “(...) se a propensão 
marginal a consumir for elevada e, portanto, o multiplicador também elevado, varia- 
ções no investimento gerarão grandes expansões induzidas no consumo, ampliando 
a demanda e a renda. Dessa forma, quanto maior o multiplicador, maior será o im- 
pacto sobre a renda de variações nas taxas de juros, ou seja, menor será a inclinação 
da IS (mais horizontal)”. 

Como a Propensão marginal a Poupar (PmgS) somada à Propensão marginal a 
Consumir (PmgC) é igual a 1 (um), ou seja, essas duas propensões são comple- 
mentares para 1 (um), então quanto maior uma, menor a outra. Froyen afirma que: 
“(..) pode-se mostrar que a curva IS será relativamente mais inclinada quanto mais 
alta for a PmgS”*. 

Observe, no quadro a seguir, a relação entre a inclinação da função IS e a sensi- 
bilidade do Investimento à taxa de juros e ao tamanho do multiplicador. 






SENSIBILIDADE DO PmgC OU 
INVESTIMENTO À TAXA DE JUROS MULTIPLICADOR KEYNESIANO 


O sinal (+) significa que as variáveis mantêm uma relação crescente (ou positi- 
va): quando uma aumenta, a outra aumenta, e quando uma diminui, a outra diminui, 
ou seja, movem-se na mesma direção. Assim, pode-se afirmar: quanto mais sensível 
for o investimento à taxa de juros, mais horizontal será a IS, e quanto menos 
sensível for o investimento à taxa de juros, menos horizontal será a função IS. Ainda, 
quanto maior o multiplicador, mais horizontal será a IS, e quanto menor o multi- 
plicador, menos horizontal será a IS. 

Shapiro sintetiza, afirmando que a elasticidade da função IS “depende da sensi- 
bilidade dos gastos de investimento às variações na taxa de juro e na magnitude do 
multiplicador. Se a curva da demanda de investimento for perfeitamente inelástica, 
indicando que os gastos de investimento são completamente insensíveis à taxa de 
juros, a curva IS (...) será perfeitamente inelástica independente da magnitude do 
multiplicador. Se, em contrapartida, a curva de demanda de investimento mostrar 
uma certa elasticidade, (...), a curva IS será mais elástica quanto mais baixa for a 
Pmgs. Quanto mais baixa a PmgsS, mais alto será o multiplicador, e, portanto, maior 
será a variação na renda para qualquer aumento no investimento que resulte de uma 
baixa na taxa de juro”. 





* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, p. 152. 
* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 154. 
* Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 542. 
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| FIGURAZIS | CONSUMO DE BENS DURÁVEIS VERSUS NÃO DURÁVEIS 


Comparamos as taxas anuais de crescimento do PNB, dos gastos em bens de consumo duráveis (automóveis, eletro- 
domésticos, móveis etc.) e dos gastos em bens de consumo não duráveis (alimentos, vestuário, serviços etc.). Tendo 
em vista que o estoque de bens duráveis é alto se comparado à demanda anual, as elasticidades da demanda no 
curto prazo são maiores que as elasticidades no longo prazo. Assim como a indústria de equipamentos, as indústrias 
que produzem bens de consumo duráveis são “cíclicas” (isto é, mudanças no PNB são acentuadas). Isso não é válido 
para produtores de bens não duráveis. 


EXEMPLO 2.6 A DEMANDA POR GASOLINA E AUTOMÓVEIS 


A demanda por gasolina e automóveis é um exemplo que mostra características discutidas anteriormente. Trata-se 
de bens complementares — ou seja, o aumento no preço de um tende a reduzir a demanda do outro; ademais, os res- 
pectivos comportamentos dinâmicos (elasticidades no curto prazo versus no longo prazo) são opostos. Para a gasolina, 
a elasticidade preço e a elasticidade renda no longo prazo são maiores que no curto prazo; para os automóveis, 0 
oposto é verdadeiro. 

Diversos estudos estatísticos sobre a demanda de gasolina e de automóveis têm sido elaborados. Apresentamos 
aqui as estimativas da elasticidade preço e elasticidade renda de acordo com diversos estudos que enfatizam a reação 
dinâmica da demanda.!? A Tabela 2.1 apresenta a elasticidade preço e a elasticidade renda da demanda de gasolina 
nos Estados Unidos no curto e no longo prazos, bem como para vários prazos entre esses dois extremos. 





12 Para ver estudos sobre demanda e estimativas de elasticidade da gasolina e dos automóveis, consulte: R. 
S. Pindyck, The Structure of World Energy Demand (Cambridge, MA: MIT Press, 1979); Carol Dahl e 
Thomas Sterner, “Analyzing Gasoline Demand Elasticities: A Survey”, Energy Economics, jul. 1991; Molly 
Espey, “Gasoline Demand Revised: An International Meta-Analysis of Elasticities”, Energy Economics, 
jul. 1998; David L. Greene, James R. Kahn e Robert C. Gibson, “Fuel Economy Rebound Effects for U.S. 
Housechold Vehicles”, The Energy Journal 20, n. 3, 1999; Daniel Graham e Stephen Glaister, “The Demand 
for Automobile Fuel: A Survey for Elasticities”, Journal of Transport Economics and Policy 36, jan. 2002; 
e Ian Parry e Kenneth Small, “Does Britain or the United States Have the Right Gasoline Tax?”, American 
Economic Review, n. 95, 2005. 
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Portanto, quanto mais horizontal (menos inclinada) a curva IS, mais sensível 
é o investimento à taxa de juros e menos sensível é a poupança ao nível de renda, ou 
seja, o multiplicador deve ser maior. 

Quanto mais vertical (mais inclinada) a curva IS, menos sensível é o investi- 
mento à taxa de juros e mais sensível é a poupança ao nível de renda, ou seja, o mul- 
tiplicador deve ser menor. 


E 13.2. FUNÇÃO LM (DEMANDA E OFERTA DE MOEDA) 


Demanda total de moeda é a soma da demanda de moeda para transação (Lt) e 
para especulação (Ls). 


L = Lt + Ls 


Lt = demanda de moeda para transação e precaução. Quanto maior o nível de 
renda, maior a necessidade dos agentes em ter moeda para realizarem suas transa- 
ções. O impacto da variação na renda sobre a demanda vai depender da sensibilidade 
ou elasticidade — renda da demanda por moeda (k). 

Ls = demanda de moeda para especulação. É uma função inversa da taxa de 
juros. É a opção entre reter títulos ou moeda. Se a taxa de juros estiver alta, há ten- 
dência de cair e de valorizar os títulos”. Nessa situação, quem tem títulos vai retê-los. 
Quem não tem vai querer adquirir. Sendo assim, a demanda por moeda será mínima. 
Portanto, quanto maior a taxa de juros, menor a demanda de moeda para especula- 
ção. O impacto da variação na taxa de juros sobre a demanda vai depender da sensi- 
bilidade ou elasticidade — juros da demanda por moeda (n). 

Logo: L = Lt + Ls; como Lt = f(Y) e Ls = íf(1), então: L = kY — ni, onde: 
k = sensibilidade-renda da demanda por moeda, e n = sensibilidade-juros da deman- 
da por moeda. 

Sabendo-se que a oferta de moeda primária (M) é determinada pelo Banco 
Central e que, portanto, é uma variável exógena, é possível se construir a função LM. 
Segundo Shapiro, “A teoria keynesiana da demanda de moeda torna a demanda de 
moeda para transação (que inclui demanda para precaução) uma função direta do 
nível de renda, exclusivamente, e a demanda de moeda para especulação uma função 
Inversa da taxa de juro, exclusivamente. Isso nos dá três equações para cobrir o mer- 
cado de moeda: 


Demanda de moeda para transações: Lt=kt Y 

Demanda de moeda para especulação: Ls = n1 

Condição de equilíbrio: Lt + Ls=L=M 

A oferta de Moeda (M) é determinada exogenamente pela autoridade monetária”!!. 





W Entende-se por “títulos” os títulos do governo, ações, duplicatas etc. 
4 Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 526. 
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Para se construir a função LM, deve-se seguir a sequência dos gráficos da 
Figura 13.4. 


Figura 13.4. Construção da função LM 


GRÁFICO A GRÁFICO B 
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GRÁFICO D GRÁFICO € 





Na construção da função LM, deve-se, no gráfico A, atribuir dois níveis de 
renda, que associarão dois níveis de demanda de moeda para transação. No gráfico 
B, observa-se que as demandas de moeda para transação e para especulação são 
complementares. Assim, dado um nível de oferta monetária, quando aumenta a 
demanda de moeda para transação, diminui a demanda de moeda para especulação, 
e vice-versa. No gráfico C, a demanda de moeda para especulação se relaciona 
inversamente com a taxa de juros. No gráfico D, associa-se o nível de renda do gráfico 
C com a taxa de juros do gráfico A. Define-se, então, a função LM. No mercado 
monetário, um aumento da renda e do produto eleva a taxa de juros, o que faz com 
que a curva LM seja positivamente inclinada. 

No modelo LM, é possível perceber quanto o nível de renda e o de produto afetam 
a taxa de juros, ou seja, no modelo anteriormente analisado (capítulo 12), onde se deter- 
minava o equilíbrio no mercado monetário, consideravam-se a renda e o produto como 
“dados” no modelo. Tratando-se da curva LM, considera-se que a renda e o produto 
podem variar e, portanto, influenciam o mercado monetário, por meio da taxa de juros. 


= 13.2.1. O equilíbrio no mercado monetário — função LM 


A curva LM é o lugar geométrico das combinações de taxa de juros e nível de 
renda que equilibram o mercado monetário. Cada ponto que forma a curva LM é 
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uma combinação de juros e renda (ou do produto), onde se verifica uma situação de 
equilíbrio no mercado monetário, ou seja, L = M. Na curva LM, determinam-se to- 
das as combinações de renda (Y) e taxa de juros (1) que equilibram a demanda por 
moeda, considerando uma oferta de moeda fixa. 

Observa-se que, conforme os níveis de renda e produto da economia se elevam, 
faz-se necessário um maior volume de moeda para atender a uma maior demanda por 
saldos monetários. Caso não ocorra o aumento da oferta monetária, o preço da moe- 
da, que é a taxa de juros, vai elevar-se para equilibrar a nova situação monetária. 

Por esse motivo, a curva LM apresenta uma inclinação ascendente e para a di- 
reita, mostrando que, quando o nível de renda e produto da economia aumenta, as 
taxas de juros se elevam também. 

Portanto, quando “Y” se eleva, “1” se eleva. Quando “Y*” diminui, 
Essa relação define a curva LM representada na Figura 13.5: 


[ed 
1 


diminui. 


Figura 13.5. Função LM 





= 13.2.2. Inclinação da função LM 


A inclinação da LM determinará a elasticidade da demanda por moeda em rela- 
ção à taxa de juros e à renda, já que a oferta de moeda é uma variável exógena. A 
função LM poderá ser mais inclinada (mais vertical) ou menos inclinada (mais hori- 
zontal). Os fatores que afetam essa inclinação da LM são: 


I. Elasticidade da demanda de moeda em relação à renda 

Assim, observe: quanto mais elástica a demanda de moeda à renda, mais incli- 
nada (mais vertical) a função LM, porque uma pequena variação na renda levará a 
um grande aumento da demanda por moeda, elevando a taxa de juros para compensá-la. 

Deve-se ficar atento com o termo “elástica” e seus sinônimos, porque dizer que 
é menos elástica a “1” significa que a curva é mais inclinada, ou mais íngreme, ou 
mais Inelástica. 

Por meio de duas situações, é possível se verificar Isso: 

a) Sensibilidade da demanda de moeda ao nível de renda com LM menos hori- 
zontal (mais inclinada). Observe, primeiramente, o gráfico da Figura 13.6. 
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Figura 13.6. Sensibilidade da demanda de moeda ao nível de renda com LM menos 
horizontal (mais inclinada) 


LM (mais inclinada) 





Observe que uma alteração no nível de renda provocou um aumento da demanda 
de moeda, obrigando uma elevação na taxa de juros para equilibrar o mercado mo- 
netário. Como a demanda de moeda é muito sensível à alteração na renda, a taxa de 
juros teve de ser muito elevada, o que fez com que a função LM fosse mais inclinada 
(ou menos horizontal). 

b) Sensibilidade da demanda de moeda ao nível de renda com LM mais hori- 
zontal (menos inclinada). Observe, primeiramente, o gráfico da Figura 13.7. 


Figura 13.7. Sensibilidade da demanda de moeda ao nível de renda com LM mais 
horizontal (menos inclinada) 


LM (menos inclinada) 





Observe que uma alteração no nível de renda provocou um aumento da demanda 
de moeda, obrigando uma elevação na taxa de juros para equilibrar o mercado mo- 
netário. Como a demanda de moeda é pouco sensível à alteração na renda, a taxa de 
juros teve de ser pouco elevada, o que fez com que a função LM fosse menos incli- 
nada (ou mais horizontal). 

Analisando os gráficos das Figuras 13.6 e 13.7 supra, percebe-se que a mesma 
variação da renda leva a uma variação na taxa de juros menor quando a LM é menos 
inclinada (mais horizontal). Portanto, quanto mais horizontal (menos inclinada) a 
função LM, menor a sensibilidade da “L” ao nível de renda e produto. 

À variação na taxa de juros (1) ocorre porque, quando há um aumento no nível 
de renda (Y), há um aumento da demanda de moeda para transações, já que esta é 
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função do nível de renda. Assim, a taxa de juros deverá aumentar o suficiente para 
compensar o aumento da demanda por moeda, que deverá se igualar ao estoque de 
moeda fixo. Se a parcela do aumento da renda que for destinada à demanda para 
transação for representada pelo parâmetro “k”, pode-se afirmar que quanto maior 
“k”, mais inclinada (mais vertical) será a função LM. 

Representando as funções demanda (L) e oferta por moeda (M), é possível per- 
ceber que, quando a demanda por moeda é menos elástica (mais vertical) à taxa de 
juros, uma variação no nível de renda provoca um aumento maior na taxa de juros, o 
que pode ser confirmado na Figura 13.6. Quando a demanda por moeda é mais elás- 
tica (mais horizontal) à taxa de juros, uma variação no nível de renda e, consequen- 
temente, da demanda por moeda provoca um aumento menor na taxa de juros, o que 
pode ser confirmado na Figura 13.7. 


m 13.2.2.1. Inclinação da demanda por moeda (L) e inclinação da função LM 


Na Figura 13.8 infra, é possível se perceber que, dada uma oferta de moeda fixa 
e exógena ao modelo, uma alteração na taxa de juros no gráfico (a) não altera muito 
a demanda de moeda para especulação, já que a demanda por moeda (L) é mais ine- 
lástica (mais vertical) em relação à taxa de juros (r). 

Um aumento do nível de renda de Y, para Y, e depois para Y,, representado no 
gráfico (c), desloca a curva de demanda de L, para L, e depois para L,, conforme 
mostra a figura (a), já que a demanda por moeda para transação aumenta numa pro- 
porção do aumento da renda equivalente a kY, onde k é igual à sensibilidade-renda 
da demanda por moeda, e Y, ao nível de renda. 

Como o aumento da demanda de moeda para transação é bem superior à redução 
da demanda de moeda para especulação provocada pela alteração na taxa de juros, 
para que o mercado monetário retorne ao equilíbrio é necessário que a taxa de juros 
se eleve numa proporção maior, o que pode ser verificado no gráfico (a), onde a fun- 
ção demanda por moeda (L) é mais inclinada. 

O gráfico (b) mostra a demanda de moeda mais elástica (mais horizontal) à taxa 
de juros, evidenciando que pequenas alterações nas taxas de juros causam maiores 
mudanças na demanda de moeda para especulação. 

Quando ocorre um aumento do nível de renda de Y, para Y, e depois para Y,, 
eleva-se a demanda de moeda de L para L, e depois para L,, como mostrado no grá- 
fico (b), já que a demanda por moeda para transação aumenta numa proporção do 
aumento da renda equivalente a kY. 

Como o aumento da demanda de moeda para transação é superior à redução da 
demanda de moeda para especulação provocada pela alteração na taxa de juros, porém 
em proporção menor que a do gráfico (a), para que o mercado monetário retorne ao 
equilíbrio é necessário que a taxa de juros se eleve numa proporção menor, o que pode 
ser verificado no gráfico (b), onde a função demanda por moeda é menos inclinada. 

Observe que, quando a demanda por moeda é mais inclinada (gráfico a), a 
função LM também é mais inclinada (gráfico c). Quando a demanda por moeda é 
menos inclinada (gráfico b), a função LM também será menos inclinada (gráfico d). 
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Figura 13.8. Função oferta por moeda (M) e uma variação na demanda por moeda (L) 
quando L é menos elástica e mais elástica à taxa de juros 





(a) L é menos sensível à taxa de juros r; (b) L é mais sensível à taxa de juros r; (c) LM é mais sensível à renda Y e 
menos sensível à taxa de juros r; e (d) LM é menos sensível à renda Y e mais sensível à taxa de juros r. 


2. Elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros 

Quanto maior a elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros, 
menor será a inclinação da LM, porque uma variação na taxa de juros exigirá uma 
mudança significativa na renda para compensá-la. 

É possível se verificar isso em duas situações, mostradas nas Figuras 13.9 e 13.10: 

a) Sensibilidade da demanda de moeda à taxa de juros com LM menos horizon- 
tal (mais inclinada): 


Figura 13.9. Sensibilidade da demanda de moeda à taxa de juros com LM menos 
horizontal (mais inclinada) 


LM (menos elástica em 
relação à taxa de juros r) 
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b) Sensibilidade da demanda de moeda à taxa de juros com LM mais horizon- 
tal (menos inclinada): 


Figura 13.10. Sensibilidade da demanda de moeda à taxa de juros com LM mais 
horizontal (menos inclinada) 


LM (mais elástica em 
relação à taxa de juros r) 





A mesma variação da taxa de juros leva a uma variação maior no nível de renda 


se a função LM for mais horizontal ou menos inclinada conforme mostra a Figura 
13.10. Portanto: 





SENSIBILIDADE DA DEMANDA SENSIBILIDADE DA DEMANDA 
DE MOEDA AO NÍVEL DE RENDA DE MOEDA À TAXA DE JUROS 


O sinal negativo mostra uma relação inversa entre as variáveis, e o sinal positivo 
mostra uma relação direta entre as variáveis. 

Assim, quanto maior a sensibilidade da demanda de moeda ao nível de renda, 
menos horizontal será a LM, e quanto menor a sensibilidade da demanda de moeda 
ao nível de renda, mais horizontal será a LM. 

Além disso, quanto maior a sensibilidade da demanda de moeda à taxa de juros, 
mais horizontal é a LM, e quanto menor a sensibilidade da demanda de moeda à taxa 
de juros, menos horizontal é a LM. 

Portanto, quanto mais horizontal (menos inclinada) a função LM, menos sensí- 
vel é a demanda de moeda ao nível de renda e mais sensível à taxa de juros. 

Quanto mais vertical (mais inclinada) a função LM, mais sensível é a demanda 
de moeda ao nível de renda e menos sensível à taxa de juros. 





E 13.3. CURVA IS-LM'? — O EQUILÍBRIO NO MERCADO DE BENS E NO MERCA- 
DO MONETÁRIO 


Representando as duas funções, IS e LM, num único gráfico, tem-se a fun- 
ção IS-LM. 





2 Esse modelo foi desenvolvido por dois economistas, chamados John Hicks e Alvin Hansen. Primei- 
ro, Hicks, em 1937, resumiu os pontos principais da teoria de Keynes, descrevendo os mercados de 
bens e monetário conjuntamente. Depois, Hansen ampliou a análise. 
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O ponto de equilíbrio “E”, da Figura 13.11, indica a combinação da taxa de juros 
e nível de renda que equilibra simultaneamente o mercado de bens (IS) e o mercado 
monetário (LM). 


Figura 13.11. Curva IS-LM e o equilíbrio no mercado de bens e no mercado 
monetário (E) 








No ponto “E”, ocorre o equilíbrio no mercado de bens e no mercado mone- 
tário simultaneamente onde a demanda por bens e serviços é igual à oferta por bens 
e serviços, ou seja, não falta nem sobra produto; ou o nível de investimento é igual ao 
nível de poupança e a demanda por moeda é igual à oferta por moeda, ou seja, não 
falta nem sobra moeda no mercado. 


= 13.3.1. Pontos fora do equilíbrio na função IS-LM 


E se a economia estiver numa situação fora do ponto de equilíbrio “E”? Qual a 
situação nos pontos A, B, Ce D? 


Figura 13.12. Quando a economia está operando em pontos diferentes do equilíbrio 





Analisando isoladamente cada ponto, tem-se: 


E Ponto A, localizado acima da função IS. Observe na Figura 13.13 que, à mes- 
ma taxa de juros (r), o Produto ou Renda (Y) é maior no ponto A que em um 
ponto localizado sobre a função IS, o que leva a uma Poupança (S) maior em “A” 
e a uma oferta agregada (0.a.) maior em “A”. Como a oferta agregada (0.a.) e a 
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Poupança (S) são maiores em A, os estoques aumentarão, fazendo com que o 
produto deva se reduzir até alcançar o ponto localizado sobre a curva IS. 


Figura 13.13. Quando a economia opera num ponto acima da curva IS 


(0.a.=d.a.;S=|) 
Re > d.a.;5>|) 





m Ponto B, localizado abaixo da função IS. Observe na Figura 13.14 que, ao 
mesmo nível de taxa de juros (r), o Produto ou Renda (Y), no ponto B, é menor 
que em um ponto localizado sobre a curva IS e, portanto, há uma Poupança (S) 
e uma oferta agregada (0.a.) menores que o Investimento (1) e a demanda agre- 
gada (d.a.). Como a oferta agregada (0.a.) e a Poupança (S) são menores no pon- 
to B, os estoques se reduzirão, levando as empresas a aumentarem sua produção, 
deslocando o ponto B até o ponto localizado sobre a curva IS. 


Figura 13.14. Quando a economia opera num ponto abaixo da função IS 


(o.a.=d.a.;S=|) 





Portanto, pontos localizados acima da função IS apresentam uma oferta agrega- 
da maior que a demanda agregada, ou um nível de poupança maior que um nível de 
investimento. Pontos localizados abaixo da função IS apresentam uma oferta agre- 
gada menor que a demanda agregada, ou um nível de poupança menor que o nível 
de investimento. 

O desequilíbrio no mercado de bens deverá ser ajustado por meio das quanti- 
dades, de tal maneira que, se houver um excesso de demanda, os estoques deverão 
ser reduzidos, o que obrigará a um aumento da produção. Se houver um excesso de 
oferta, os estoques aumentarão, o que obrigará a uma redução da produção. 
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mB Ponto €, localizado acima da curva LM. Observe na Figura 13.15 que, ao 
mesmo nível de Produto e Renda (Y) que um ponto localizado na curva LM, 
apresenta-se uma taxa de juros “r” maior, o que provoca uma demanda de moeda 
para especulação (Ls) menor em “C” que no ponto da LM. Assim, a demanda de 
moeda total (L) será menor. Logo, em “C”, L < M em relação a um ponto loca- 
lizado na LM. 

Como a oferta de moeda (M) é uma variável exógena ao modelo, considera-se 

constante no ponto “C” e na curva LM. 


Figura 13.15. Quando a economia opera num ponto acima da função LM 





ZH Ponto D, localizado abaixo da função LM. Observe a Figura 13.16. A um mes- 
mo Produto e Renda (Y), tem-se uma taxa de juros, r, menor que em um ponto 
localizado na curva LM, o que leva a demanda de moeda para especulação (Ls) 
maior e, portanto, a uma demanda de moeda total maior que num ponto na fun- 
ção LM. Logo, L > M. 


Figura 13.16. Quando a economia opera num ponto abaixo da função LM 





Portanto, pontos localizados acima da função LM apresentam uma oferta mo- 
netária maior que a demanda por moeda. Pontos localizados abaixo da função LM 
apresentam uma oferta de moeda menor que uma demanda por moeda. 


Os desequilíbrios no mercado monetário deverão ser reajustados por meio das 
taxas de juros. Assim, se houver um excesso de demanda por moeda, as taxas de 
juros deverão se elevar para estimular os agentes econômicos a desejarem títulos. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA EN] 
TABELA2.1 | A demanda por gasolina 

















Anos decorridos após variação no preço ou na renda 
ELASTICIDADE 1 2 3 5 10 
Preço —0,2 —0,3 —0,4 —0,o —0,8 
Renda 0,2 0,4 0,5 0,6 10 

















Observe as grandes diferenças entre as elasticidades no curto e no longo prazos. Após as acentuadas elevações do 
preço da gasolina provocadas pelo cartel da OPEP, em 1974, muitas pessoas (inclusive executivos das indústrias de au- 
tomóveis e de petróleo) afirmaram que a demanda de gasolina não sofreria grande variação, ou seja, que a demanda não 
seria muito elástica. Na realidade, quanto ao primeiro ano após o aumento do preço, eles estavam corretos. No entanto, 
a demanda acabou apresentando alterações. Demorou certo tempo para que as pessoas pudessem modificar os hábitos 
e passassem a substituir os veículos grandes por menores e que consumissem menos combustível. Essa reação teve con- 
tinuidade após o segundo aumento acentuado nos preços do petróleo, ocorrido no período de 1979 a 1980. Foi em parte 
por essa razão que a OPEP não pôde manter os preços do petróleo acima de US$ 30 o barril — e assim os preços caíram. 
De forma semelhante, os aumentos no preço do petróleo e da gasolina que ocorreram entre 2005 e 2011 levaram a uma 
resposta gradual da demanda. 

A Tabela 2.2 apresenta as elasticidades preço e renda da demanda de automóveis. Observe que as elasticidades são 
muito maiores no curto prazo do que no longo prazo. Fica claro, mediante a observação das elasticidades renda, a razão pela 
qual a indústria automobilística é tão cíclica. Por exemplo, o PNB caiu quase 2% em termos reais (ajustado pela inflação) 
durante a recessão de 1991, entretanto, as vendas de automóveis caíram cerca de 8%. As vendas de automóveis, contudo, 
apresentaram uma recuperação em 1993, e aumentaram bruscamente entre 1995 e 1999. Durante a recessão de 2008, o 
PNB caiu quase 3% e as vendas de automóveis e caminhões diminuíram 21%. As vendas começaram a se recuperar em 2010, 
quando aumentaram quase 10%. 


TABELA2.2 | A demanda por automóveis 



































Anos decorridos após variação no preço ou na renda 
ELASTICIDADE 1 2 3 5 10 
Preço —1,2 —0,9 —0,8 —0,6 —0,4 
Renda 3,0 2,3 1,9 1,4 1,0 
Oferta 


As elasticidades da oferta também diferem no curto e no longo prazos. Para a maior parte 
dos produtos, a oferta no longo prazo é muito mais elástica ao preço do que a oferta no 
curto prazo. As empresas enfrentam restrições de capacidade produtiva no curto prazo e 
necessitam de tempo para poder expandi-la por meio da construção de novas instalações e 
da contratação de mais funcionários. Isso não significa que a oferta não aumentará no curto 
prazo se os preços apresentarem uma brusca elevação. Mesmo no curto prazo, as empresas 
conseguem aumentar a produção usando as atuais instalações durante um maior número de 
horas por semana, pagando horas extras aos funcionários e contratando imediatamente mais 
alguns. No entanto, as empresas poderão expandir muito mais sua produção se tiverem tempo 
para ampliar as instalações e contratar um número maior e permanente de funcionários. 

No caso de alguns bens e serviços, a oferta no curto prazo é completamente inelástica. 
A oferta de imóveis residenciais para locação na maior parte das cidades é um exemplo 
disso. No curto prazo, como há apenas um número fixo de unidades disponíveis para loca- 
ção, um aumento na demanda apenas faria os aluguéis subirem. Em um prazo mais longo, 
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Quando há excesso de oferta de moeda ou redução da demanda por moeda e aumen- 
to da demanda por títulos, as taxas de juros deverão se reduzir para desestimular a 
demanda por títulos. 

Localizando todas essas informações no gráfico da função IS-LM da Figura 
13.17, tem-se: 


Figura 13.17. Comportamento da oferta e demanda agregada e oferta e demanda 
monetária quando a economia opera fora do ponto de equilíbrio 


o.a.>d.a. (5 >|) 
L<M 


o.a.<da.(5S<|) o.a.>da.(5>1) 
L<M L>M 


o.a.<da.(S<l) 
L>M 





Segundo Lopes e Vasconcellos, a região onde L< Me o.a. > d.a. “caracteriza-se 
por excesso de oferta de bens e moeda, pressionando-se tanto a redução de renda 
como da taxa de juros”. Na região onde L< Me o.a. < d.a., “o excesso de oferta de 
moeda pressiona a queda da taxa de juros e o excesso de demanda por bens, a am- 
pliação do produto”. Na região onde L > M e o.a. < d.a., “temos excesso de demanda 
de bens e moeda (...)”. E na região onde Lt > M e o.a. > d.a., tem-se “excesso de de- 
manda de moeda”*. 

É importante que se observe que pontos acima ou à direita da função IS apresen- 
tam a oferta por bens maior que a demanda por bens. Isso porque, ao mesmo nível de 
taxa de juros, a oferta de Produto estará mais elevada que a demanda. Assim, a ofer- 
ta agregada > demanda agregada. 

Também se deve observar que pontos acima ou à esquerda da curva LM apresen- 
tam a oferta de moeda maior que a demanda por moeda. Isso porque ao mesmo nível 
de renda e Produto, a taxa de juros estará mais alta, diminuindo a demanda total por 
moeda. Assim, a oferta de moeda > demanda por moeda. 


Conclusão: pontos acima da curva (LM ou IS) apresentam oferta (de bens e moe- 
da) maior que a demanda (por bens e moeda). 


Em 13.4. QUESTÕES 


1. (ICMS/SP — FCC — adaptada — 2006) Os setores real e monetário de uma determinada 
economia em que o nível geral de preços é igual a 1 podem ser representados por um mo- 
delo IS-LM descrito pelas equações a seguir: 





“ Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, p. 158. 
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C=400+0,8Yd 

| = 600 — 200i 

G = 200 

T = 1.000 

X = 100 

M = 100 + 0,2Y 

Md = 0,3Y — 100i 

Ms = 100 

No equilíbrio da economia: 
a) A taxa nominal de juros é de 6%. 
b) O nível de renda é 500. 
c) As importações são 210. 
d) O consumo é 900. 
e) O investimento é 440. 


Resposta: “e”, 

No mercado de bens, o equilíbrio se dará quando: 
Y=C+Hl+G+X-M 

Y = 400 + 0,8Yd + 600 — 200i + 200 + 100 — (100 + 0,2Y) 
Y = 1.200 + 0,8Yd - 2001- 0,2Y 

1,2Y = 1.200 + 0,8 (Y — T) - 200i 

1,2Y = 1.200 + 0,8 (Y — 1.000) — 200i 

1,2Y = 1.200 + 0,8Y — 800 — 200 

0,4Y = 400 - 200i (+ 0,4) 

Y = 1.000-500i (1) 


No mercado monetário, o equilíbrio se dará quando: 
Md = Ms 

0,3Y — 100i = 100 (Il) 

Substituindo (|) em (Il), tem-se: 

0,3 (1.000 — 500i) — 100i = 100 

300 — 1501 — 1001 = 100 

-250i = -200 

1=0,8 


Y = 1.000 —- 500i 

Y = 1.000 - 500 x 0,8 
Y = 1.000 —- 400 

Y = 600 


M = 100 + 0,2Y 

M = 100 + 0,2 x 600 
M = 100 + 120 

M = 220 


C=400+0,8(Y-T) 
C=400+ 0,8 (Y — 1.000) 
C = 400 + 0,8Y —- 800 
C=-400 + 0,8 x 600 
C=-400 + 480 

C=80 


| = 600 — 200i 

|= 600 — 200 x 0,8 
|= 600 — 160 

| = 440 


541 
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2. (AFC — STN — ESAF — 2005) No modelo IS-LM, sem os denominados casos clássico e 
keynesiano, a demanda por moeda: 

a) Não varia com a renda e com a taxa de juros. 

b) Não depende da renda. 

c) Só depende da taxa de juros quando esta taxa produz reais negativos. 

d) É inversamente proporcional à renda. 

e) É inversamente proporcional à taxa de juros. 


Resposta: “e”. A demanda por moeda (L) é uma função inversa da taxa de juros nominais e 
uma função direta da renda nominal, ouseja,seil > L$iT 5LveyT 5 LiYVS LS 


3. (Gestor Governamental — ESAF — 2002) A demanda real de moeda é expressa por 
M/P = 0,3Y - 40r, onde Y representa a renda real e r a taxa de juros. A curva IS é dada por 
Y = 600 - 800r, a renda real de pleno emprego é 400, enquanto o nível de preços se mantém 
igual a 3. Indique o valor da oferta de moeda necessária para o pleno emprego: 

a) 80 

b) 90 

c) 100 

d) 110 

e) 120 


Resposta: “d”. Sabendo-se que: e = 0,3Y — 40r (1); IS: Y = 600 — 800r (II); e Y = 400 (II): 
Substituindo (III) em (ll), tem-se: 
400 = 600 — 800r 


200 = 800r 
r=0,25 


Substituindo em (Il): 


= 0,3 x 400 — 40x 0,25 
= 120 -10 


= 110 


vis vis vIS 


Como a demanda por moeda deve ser igual à oferta de moeda, então a oferta de moeda é 110. 


4. (ANPEC — CESPE — adaptada — 2001) Sejam: 
IS: Y = 2,5 (A -— 20i) 
LM: Y = 450 + 30i 
| = 300 - 20i 
Em que Y é a renda, A é o gasto autônomo, i é a taxa nominal de juros e | é o investimento 
privado. A partir de um gasto autônomo inicial de 500, calcule de quanto será o aumento 
ou redução do investimento privado que decorrerá de um aumento do gasto autônomo 
igual a 64. 

a) Aumento de 40. 

b) Redução de 40. 

c) Aumento de 60. 

d) Redução de 60. 

e) Aumento de 100. 
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Resposta: “b”. Sabendo-se que: À = 500€ A, = 500 + 64 = 564: 


IS: Y =2,5 (A, — 20i) 
IS,: Y = 2,5 (500 — 20i) 
IS,: Y = 1.250 — 50i 


IS, = LM 

1.250 — 50i = 450 + 30i 
800 = 80i 

|= 10 


|, = 300 — (20 x 10) 
|, = 300 — 200 
|, = 100 


IS: Y=2,5(A,-20i) 
IS,: Y = 2,5 (564 - 20i) 
IS,: Y = 1.410 50i 


IS, = LM 

1.410 — 501 = 450 + 30] 
960 = 80i 

|= 12 


|, = 300 — (20 x 12) 
1, = 300 — 240 

|, = 60 

Al=1,-1, 

Al = 60 - 100 

Al =-40 


5. (MPE/AM — FGV — 2002) Em uma economia hipotética, num certo período de tempo, 
registra-se que: 
C=50+ 0,75Y (C = consumo, Y = renda) 
| = 120 — 125i (| = investimento, i = taxa de juros) 
Ms = 240 (Ms = oferta de moeda) 
Mt = 0,30Y (Mt = demanda transacional e precaucional de moeda) 
Me = 80 — 250 i (Me = demanda especulativa de moeda) 
G = 30 (G = gastos do governo) 
O nível de investimento de equilíbrio dessa economia é: 
a) 30 
b) 95 
c) 220 
d) 575 
e) 700 


Resposta: "b”. 

IS:Y=C+I+G 

IS:Y =50+0,75Y + 120- 125 + 30 
IS: 0,25Y = 200 - 125 

Is: Y = 800- 500i (1) 


LM: Ms = Mt + Me 
LM: 240 = 0,30Y + 80 - 2501 (II) 
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Substituindo (1) em (Il), tem-se: 
240 = 0,30 (800 - 500i) + 80 - 250i 
240 = 240 - 150i + 80 - 250i 


400i = 80 

| = 0,2 

|= 120- 125i 

|= 120- 125 x 0,2 
|=120-25 

|= 95 


6. (ICMS/SP — FCC — 2006) Analise as seguintes proposições: 
|. Os meios de pagamento de um país correspondem à soma do papel-moeda em circula- 
ção com os depósitos à vista do público nos bancos comerciais. 
Il. O valor da base monetária é igual a soma do papel-moeda em poder do público com o 
total dos encaixes bancários (reservas bancárias + caixa em moeda corrente). 
III. O valor do multiplicador dos meios de pagamento aumenta se ocorre uma queda na 
percentagem que a moeda escritural representa do total dos meios de pagamento. 
IV. A demanda de moeda é uma função inversa da taxa de juros real. 
Está correto o que se afirma APENAS em: 


a) le IV. 
b) Il, Ile IV. 
c) lell. 

d) Ile Il. 

e) le IV. 


Resposta: “e”. 
|. (F) Sabendo-se que: M, = meios de pagamento; PMPP = Papel-Moeda em Poder do Público; 
DV = depósito à vista, e M, = PMPP + DV: 
Papel-Moeda em Poder do Público = Papel-Moeda em Circulação. 
Papel-Moeda em Poder do Público = Papel-Moeda em Circulação — caixa dos bancos comerciais. 
II. (V) B = PMPP + encaixes. 
Il. (F) A moeda escritural corresponde ao saldo em conta corrente. Se o saldo em conta cor- 
rente cai, isso significa que as pessoas estão depositando uma parcela menor dos seus meios 
de pagamento (d). E, com isso, o multiplicador diminui. 
Mut=—— — ssedy > multY 

t-d(1-R) 
IV. (V) A demanda de moeda é uma função direta do nível de renda nominal e uma função 
inversa da taxa de juros nominal (i) e, portanto, da taxa de juros real (r) e da taxa esperada 
de inflação (re), já que:i=r + e. 


7. (ICMS/SP — FCC — 2006) Os setores real e monetário de uma determinada economia em 
que o nível geral de preços é igual a 1 podem ser representados por um modelo IS - LM 
descrito pelas equações a seguir: 


C=200+0,8Y, 
| = 300 — 2.000i 
G = 400 
T = 400 
X = 200 
M = 100 + 0,2Y 


M, = 0,25Y — 1.000] 
M, = 200 
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Onde: X = exportações; M = importações; M, = demanda de moeda; M, = oferta de moeda; 
e | = taxa unitária de juros nominal 
No equilíbrio da economia, 

a) O consumo é 1.000. 

b) O investimento é 100. 

c) Ataxa de juros nominal é de 8%. 

d) O nível de renda é de 1.500. 

e) As importações são 200. 


Resposta: “b”. 

IS: 

Y=C+Hl+G+X-M 

Y = 200 + 0,8Yd + 300 — 2.000i + 400 + 200 —- (100 + 0,2Y) 
Y = 1.000 + 0,8Yd - 2.0001- 0,2Y 

Y = 1.000 +0,8(Y —- T)- 2.000]- 0,2Y 

Y = 1.000 + 0,8Y (Y — 400) - 2.000i- 0,2Y 

Y = 1.000 + 0,8Y —- 320 - 2.0001- 0,2Y 

0,4Y = 680 — 2.000] 

Y = 1.700 - 5.000i (1) 


LM: Mb = Ms 
LM: 0,25Y — 1.000i = 200 (Il) 


Substituindo (I) em (II): 

0,25 (1.700 — 5.000i) — 1.000i = 200 
425 — 1.250i — 1.000i = 200 

225 = 2.250i 

|= 0,1 


Y = 1.700 - 5.000 x 0,1 
Y = 1.200 


C = 200 + 0,8Yd 
C=200+0,8(Y-T) 

C = 200 + 0,8 (Y — 400) 

C = 200 + 0,8 (1.200 — 400) 
C = 200 + 640 

C=840 


| = 300 — 2.000 

| = 300 — 2.000 x 0,1 
| = 300 — 200 

|= 100 


M = 100 + 0,2Y 

M = 100 + 0,2 x 1.200 
M = 100 + 240 

M = 340 


8. (ICMS/RJ — FGV — 2007) Suponha que as seguintes equações descrevam o comportamen- 
to da economia no curto prazo: 

C=0,8(1-t)Yy 

t= 0,25 

[= 900- 50 

G = 800 

L=0,25Y- 62,5 

MP = 500 
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Notação: € é o consumo agregado, t é a taxa de imposto sobre a renda, Yé a renda, /éo 
investimento privado, | é a taxa de juros, G é o gasto do governo, L representa a demanda 
por moeda e M/P é a oferta de moeda. Dessa forma, pode-se afirmar que a renda de equili- 
brio nessa economia será: 

a) 1.500 

b) 2.000 

c) 2.500 

d) 3.000 

e) 3.500 


Resposta: “e”. 

IS: 

Y=C+HI+G 

Y=0,8(1-t)Y + 900 —- 50i + 800 
Y=0,8(1-0,25)Y + 1.700 - 50i 
Y =0,6Y + 1.700 - 50 

0,4Y = 1.700 - 50i 

Y=4.250- 125 (1) 


L=0,25Y — 62,51 


M 500 
p 


LM: e = 
500=0,25Y - 62,5i (Il) 


Substituindo (1) em (Il), tem-se: 
500 = 0,25 (4.250 - 125i) - 62,5i 
500 = 1.062,5- 31,251 - 62,5i 
500 = 1.062,5 - 93,75i 

562,5 = 93,75i 

|i=6 


Y =4.250- 125 xi 
Y=4.250- 125 x 6 
Y = 3.500 


9. (Universidade Federal de Santa Maria — Departamento de Economia — 2007) Julgue a 
alternativa: 

Sendo a demanda de moeda dada por M/P = (Y — 0,2i) e a demanda agregada dada por C+ |, 
em que C=10+0,75Y el=15-0,25i, a soma das inclinações das curvas IS e LM (juro no eixo 
vertical e renda no eixo horizontal) é maior que 4. 


Resposta: F. A soma das inclinações das curvas IS e LM se dará pela soma dos coeficientes an- 
gulares das funções IS-LM. 

IS:Y = C+I 

IS:Y =10+0,75Y + 15- 0,251 

IS: 0,25Y = 25 - 0,25i 

IS:Y = 100-i 

IS: i=100-Y 

O coeficiente angular da função IS é "-1”. 


LM: >= Y-0,2 


== ey 
P 


= 
p 


O coeficiente angular da função LM é “5”. 
A soma dos dois coeficientes é5 + (-1) = 4. 
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10. (Prefeitura de Vila Velha/ES — CESPE — 2008) Julgue os itens subsequentes acerca das 
teorias macroeconômicas: 


a) O modelo keynesiano considera o investimento como dado pela economia. Já o mode- 
lo IS-LM considera o investimento como função da taxa de juros. 

b) Normalmente em países desenvolvidos, o Produto Nacional Bruto (PNB) é maior que o 
Produto Interno Bruto (PIB). 


Resposta: V, V. 

a) (V) A função Investimento (I) no modelo Keynesiano considera apenas a componente au- 
tônoma (la): | = la. No modelo IS-LM, a função Investimento considera a componente autô- 
noma somada a um componente que é função inversa da taxa de juros (1): |I= la — Br. 

b) (V) Em países desenvolvidos, a Renda Recebida do Exterior é maior que a Renda Enviada 
ao Exterior, o que faz o país apresentar Renda Líquida Recebida positiva ou Renda Líquida 
Enviada negativa. Como: PN = PI - RLEE ou PN = Pl + RLRE e RLEE < O ou RLRE > O então: PN > PI. 


11. (Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2007) Para responder às duas questões 
abaixo, leia a informação. São dados para uma economia fechada: 
C= 100 + 0,75Yd 
|=200-2r 
G = 100 
T=0,2Y 
L=0,2Y-5r 
M = 80 
Onde C é o consumo agregado, | o investimento agregado, G são os gastos do governo, T os 
impostos, L é a demanda de moeda, M, a oferta de moeda, r é a taxa de juros (medida em % 
ao ano), Y é a renda agregada e Yd é a renda agregada disponível. Diante do exposto, pode- 
-se afirmar que a renda de equilíbrio é: 

a) 1.800 

b) 1.400 

c) 1.200 

d) 1.000 

e) 900 


Resposta: “e”. 

IS:Y=C+I+G 

IS: Y = 100 + 0,75Yd + 200 - 2r + 100 
ISs:Y=400+0,75(Y-T)-2r 
IS:Y=400+0,75(Y-0,2Y)-2r 
IS:Y =400+0,75x0,8Y -2r 

IS:Y =400+0,6Y-2r 

IS: 0,4Y = 400 - 2r 

IS:Y =1.000-5r (1) 


LM: L=M 
LM: 0,2Y -5r=80 (Il) 


Substituindo (|) em (ll): 
0,2 (1.000 - 5r)- 5r = 80 
200 -r-5r = 80 

120 = 6r 

r=20 


Y = 1.000 - (5 x 20) 
Y = 900 
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12. (Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2007) Na mesma economia, a taxa de ju- 
ros de equilíbrio é: 

a) 15% 

b) 18% 

c) 19% 

d) 20% 

e) 21% 


Resposta: “d”. Essa questão tem sua resposta nos cálculos da questão anterior. 


13. (Analista de Nível Superior — Casa da Moeda — CESGRANRIO — 2005) No modelo IS-LM, 
uma curva de oferta de moeda perfeitamente elástica resulta em uma curva LM: 

a) Parcialmente inelástica. 

b) Parcialmente elástica. 

c) De elasticidade igual a 1. 

d) Perfeitamente inelástica. 

e) Perfeitamente elástica. 


Resposta: “e”. A curva LM é perfeitamente elástica à taxa de juros na área onde ocorre a 
armadilha da liquidez ou área Keynesiana e, portanto, onde a LM é horizontal. Sendo a 
oferta de moeda perfeitamente elástica à taxa de juros, a LM também será perfeitamente 
elástica à taxa de juros. Assim, observe o comportamento da função demanda (L) e oferta 
(M) por moeda: 





L,M 


Representando as funções oferta de moeda (M) e demanda de moeda (L), observa-se que, 
quando a função oferta por moeda (M) é perfeitamente elástica, o deslocamento da deman- 
da por moeda (L) determina infinitos pontos de equilíbrio no mercado monetário que unidos 
definem a função LM. Essa função também terá a característica de ser perfeitamente elástica. 


14. (EPE — Economia de Energia — CESGRANRIO — 2006) A demanda real de moeda de uma 
economia se expressa por M/P = 0,4Y - 40r em que Y iguala a renda real e r, a taxa de juros. 
A curva IS é dada por Y = 1.000 — 350r. Considerando que a renda de equilíbrio desta econo- 
mia é igual a 611,11 e que o nível geral de preços é igual a 1, o valor da oferta de moeda 
necessária para que se atinja essa renda de equilíbrio é igual a: 

a) 200 

b) 300 

c) 400 

d) 500 

e) 600 
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Resposta: “a”, 

M/P =0,4Y —- 40r (1) 
Y =1.000-350r (Il) 
611,11 = 1.000 - 350r 
r=1MN 


Substituindo em (l): 
M/P=0,4x 611,11- 40 x 1,11 
M/P = 200 


15. (AFRF — ESAF — 2005) Considere: 

Mada = demanda por moeda 

P = nível geral de preços 

Y = renda agregada 

r='taxa de juros 

Considere ainda: 

Demanda real por moeda: Md/P = 0,3Y — 20r 
Relação IS: Y = 650 — 1.000r 

Renda real de pleno emprego = 600 
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Considerando todas essas informações e supondo ainda que o nível geral de preços seja igual 
a 1, pode-se afirmar que a oferta real de moeda no equilíbrio de pleno emprego é igual a 


a) 183 
b) 139 
c) 123 
d) 97 
e) 179 


Resposta: “e”. 

LM = o -0,3Y-20r (1) 

IS: Y = 650 -— 1.000r (II) 

Y = 600 

Substituindo Y = 600 em (II), tem-se: 


600 = 650 — 1.000r 
r=0,05 


Substituindo em (l), tem-se: 


ne — (0,3 x 600) — (20 x 0,05) 


Md 180 -1 
p 

Md 479 
p 


16. (Consultor do Executivo — SEFAZ/ES — CESPE — adaptada — 2010) A respeito da oferta 
e da demanda agregadas do modelo IS-LM e da curva de Phillips, julgue o item subsequente. 
A curva IS é uma representação gráfica que mostra uma relação direta entre a taxa de juros 
e a renda no mercado de bens. A magnitude de sua inclinação, que não depende da sensibi- 


lidade ao investimento, depende somente da propensão marginal a consumir. 


Resposta: F. A inclinação da função IS depende da sensibilidade do Investimento à taxa de 


juros e do multiplicador. 


Mu] PARTE 1 INTROD 


Preço 


UÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


e não havendo regulamentação de preços, aluguéis mais altos atuariam como estímulo para 
a reforma das moradias existentes e para a construção de novas unidades, de tal forma que 
a quantidade ofertada aumentaria. 

Entretanto, no caso da maioria das mercadorias, as empresas poderão encontrar meios 

de aumentar a produção mesmo no curto prazo — se o estímulo do preço for forte o sufi- 
ciente. O problema é que, como as limitações que as empresas enfrentam tornam dispen- 
diosa a ampliação rápida da produção, poderia ser necessário um substancial aumento no 
preço para que fosse obtido um pequeno aumento da oferta no curto prazo. No Capítulo 8, 
discutiremos essas características da oferta com mais detalhes. 
OFERTA E DURABILIDADE Para determinados bens, a oferta é mais elástica no curto do 
que no longo prazo. Tais bens são duráveis e podem ser reciclados para incrementar a 
oferta caso os preços sejam aumentados. Um exemplo é a oferta secundária de muitos 
metais: a oferta originada da sucata do metal, que costuma ser fundido e reprocessado. 
Quando os preços do cobre sobem, torna-se maior o estímulo para a conversão de sucata 
de cobre em nova oferta, de tal modo que, inicialmente, a oferta de cobre secundário apre- 
senta rápida elevação. No entanto, à medida que os estoques de sucata de boa qualidade são 
reduzidos, tornando mais dispendiosa a fusão, o tratamento e o reprocessamento, a oferta 
secundária se contrai. Por conseguinte, a elasticidade preço da oferta secundária no longo 
prazo é menor do que a elasticidade de curto prazo. 

As figuras 2.16(a) e 2.16(b) apresentam curvas de oferta no curto e no longo prazos para 
a produção de cobres primário (mineração e fundição do minério) e secundário. A Tabela 
2.3 apresenta estimativas de elasticidades para cada componente da oferta e também para 
a oferta total, com base em uma média ponderada das elasticidades dos componentes. 
Como a oferta secundária corresponde a cerca de 20% da oferta total, a elasticidade preço 
dessa última é maior no longo do que no curto prazo. 


So Preço Sp 














Quantidade Quantidade 
(a) (b) 


| FIGURAZI6 | COBRE: CURVAS DE OFERTA NO CURTO E NO LONGO PRAZOS 


Como ocorre com a maioria dos bens, a oferta primária de cobre mostrada em (a) é mais elástica no longo prazo. Se o 
preço aumenta, as empresas gostariam de produzir mais, no entanto, estão limitadas pelas restrições de capacidade 
produtiva no curto prazo. No longo prazo, elas podem ampliar sua capacidade e produzir mais. Em (b) encontramos 
as curvas de oferta para o cobre secundário. Se o preço aumenta, há um grande incentivo para converter sucata 
em nova oferta; então, inicialmente a oferta de cobre secundário (isto é, a oferta originada da sucata) aumenta 
significativamente. No entanto, mais tarde, à medida que o estoque de sucata diminui, a oferta de cobre secundário 
também se contrai. A oferta de cobre secundário é, então, mais elástica no curto prazo que no longo prazo. 





13 Essas estimativas foram obtidas por meio da agregação das estimativas regionais apresentadas em Franklin 
M. Fisher, Paul H. Cootner e Martin N. Baily, “An Econometric Model of the World Copper Industry”, Bell 
Journal of Economics 3, 1972, 568-609. 
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17. (MDIC — ESAF — adaptada — 2012) Considere que o equilíbrio no mercado de bens seja 
dado pelo seguinte sistema de equações: 

Y=C+I+G 

C=C+CxY 

l=1,—1 xi 

G=6, 

Em que Y = PIB da economia; € = consumo agregado; | = investimento agregado; G = Gastos 
do Governo; €, €, G, l,€ |, são parâmetros ou valores positivos, sendo O <€ <1. Consideran- 
do essas informações, podemos concluir que a inclinação da curva IS será dada por: 


a) (1- CM. 
b) +(1- CO. 
a 

d) -(1-€C). 

e) +(1-C). 


Resposta: “a”. A curva IS representa o equilíbrio no mercado de bens, dado pela seguinte equação: 
Y=C+I+G 
Y=C+CxY+1,-| xi+G, 
Isolando a taxa de juros “|”, tem-se: 
|xi=C+CxY+I,+G,—-Y 
|xi=C+L+G-Y+CxY 
|xi=C+l+G,-(1-C)Y 
|, , 

Onde: tu é o coeficiente angular ou a inclinação da curva IS. 

1 


18. (Petrobras — CESGRANRIO — 2012) O gráfico abaixo mostra o modelo IS/LM aplicado a uma 
economia fechada. Examinando o gráfico, conclui-se que, nessa economia, há uma situação de: 


pleno 


taxa de emprego IS 
juros 





a) armadilha da liquidez. 

b) impotência da política fiscal para expandir a demanda agregada. 
c) sensibilidade elevada dos gastos de investimento à taxa de juros. 
d) balanço de pagamentos deficitário. 

e) excesso de demanda por bens e serviços. 


Resposta: “e”. Como o equilíbrio do mercado de bens (IS) e do mercado monetário (LM) ocor- 
re num ponto onde a renda está acima do pleno emprego ou produto potencial, isso signifi- 
ca que a demanda agregada é superior ao produto agregado. A alternativa “e” é verdadeira. 
Para que se esteja na área onde ocorre a armadilha da liquidez, a curva LM deveria ser hori- 
zontal. Portanto, a alternativa “a” é falsa. Caso a curva IS se desloque devido a uma alteração 
na política fiscal, o produto da economia se alterará. Logo, a alternativa “b” é falsa. Como a 
curva IS é vertical, o investimento é totalmente inelástico à taxa de juros. A alternativa “c” é 
falsa. O Balanço de Pagamentos não se encontra em déficit. A alternativa “d” é falsa. 





14 


POLÍTICA FISCAL E MONETÁRIA 


E 14.1. FATORES QUE DESLOCAM AS FUNÇÕES IS E LM 

Antes de se falar em política fiscal e política monetária, devem-se determinar os 
fatores que deslocam as curvas IS e LM. No capítulo anterior, foram relacionados os 
fatores que determinavam a inclinação das duas curvas. Agora, será determinado o 
que leva essas duas curvas a se deslocarem para a direita ou para a esquerda. 

O equilíbrio no mercado de bens ocorre quando a demanda agregada é igual à 
oferta agregada ou quando o Investimento (1) é igual à Poupança (S). A função IS 
representa as inúmeras combinações entre taxa de juros e renda que fazem o equilí- 
brio nesse mercado. Portanto, sabe-se que: 

Y=C+I+6G+X-M'ouY=Ca+c(Y-Ta+R)+Ta+G + X — Ma, onde: 
Ca = consumo autônomo; Ta = tributação autônoma; R = transferências; la = Inves- 
timento autônomo; G = gasto do governo; X = exportação de bens e serviços não fa- 
tores; e Ma = importação autônoma de bens e serviços não fatores. 

Então, se houver aumento de Ca, R, la, G, X ou redução de Ta ou Ma, “dada” 
uma taxa de juros, haverá um aumento de Y, ou seja, o produto de equilíbrio no mercado 
de bens aumenta, deslocando a função IS paralelamente para cima ou para a direita, ou 
seja, Os fatores que deslocam a curva IS são os agregados autônomos que determinam, 
no modelo Keynesiano simples, o dispêndio da economia. Conforme mostra a Figura 
14.1, é possível perceber o que ocorre com a curva IS diante das variações supracitadas. 


Figura 14.1. Deslocamento da função IS para a direita 











* Considerando a importação uma função autônoma. 
? Considerando a função tributação uma função autônoma. 
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Por outro lado, se houver uma redução de Ca, R, la, G, X ou aumento de Ta 
ou Ma, “dada” uma taxa de juros, haverá uma diminuição de Y, ou seja, o produto 
de equilíbrio no mercado de bens diminui, deslocando a função IS paralelamente 
para a esquerda, conforme mostra a Figura 14.2. 


Figura 14.2. Deslocamento da função IS para a esquerda 





Blanchard reforça a teoria, afirmando que: “qualquer fator que, para uma dada 
taxa de juros, diminui o nível de produto de equilíbrio faz com que a curva IS se 
desloque para a esquerda”. E complementa, dizendo: “mudanças em fatores que di- 
minuem a demanda por bens, dada a taxa de juros, deslocam a curva IS para a es- 
querda. Mudanças em fatores que aumentam a demanda por bens, dada a taxa de 
juros, deslocam a curva IS para a direita”. 


O equilíbrio no mercado monetário ocorre quando a demanda por moeda (L) é igual 
à oferta por moeda (M). A função LM representa as inúmeras combinações de taxa de 
juros e renda que fazem o equilíbrio nesse mercado. Portanto, sabe-se que: M =. 

Assim, se houver aumento de M, que é fixada exogenamente, ou redução de 
Lº, em decorrência de fatores exógenos, ou seja, não relacionados à taxa de juros nem 
à renda, e sim a fatores relacionados a hábitos dos agentes, bem como se houver re- 
dução do nível de preços”, a função LM se desloca paralelamente para baixo. Ob- 
serve a Figura 14.3. 


Figura 14.3. Deslocamento da função LM para baixo 








Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 85. 

Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 85. 

O que Keynes chamou de preferência pela liquidez. 
Assunto a ser visto no item 14.7. 


[o E = | 
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Por outro lado, se houver redução de M ou aumento de L, este último em de- 
corrência, por exemplo, da perda de confiança nos títulos ou colapso no sistema 
bancário”, bem como se houver uma elevação de preços”, a função LM se desloca 
paralelamente para cima, como mostra a Figura 14.4. 


Figura 14.4. Deslocamento da função LM para cima 





Como o estudo deste capítulo trata, num primeiro momento, do estudo de uma 
política fiscal ou monetária a ser adotada, os deslocamentos da IS ocorrerão por uma 
alteração nos gastos do governo (G), na tributação (T) e/ou nas transferências do gover- 
no (R), e o deslocamento da LM ocorrerá por uma alteração na oferta de moeda. 

Portanto, variáveis exógenas ligadas ao mercado de bens não alteram a curva 
LM, assim como uma variável exógena ligada ao mercado monetário não altera a 
curva IS. Confirma Blanchard: “uma curva se desloca em resposta a uma mudança 
em uma variável exógena somente se essa variável aparece diretamente na equação 
representada por aquela curva”. 

Acompanhe a seguir a política fiscal e monetária. 


E 14.2. POLÍTICA FISCAL 


A política fiscal!” é adotada pelo governo para alterar o nível de produto e renda da 
economia, por meio de alteração dos gastos do governo, transferências e tributação. 
A Secretaria do Tesouro Nacional é o órgão responsável pela administração das re- 
celtas e despesas do governo e, por conseguinte, pela adoção de uma política fiscal. 

Quando o governo gasta, ele tem uma despesa, mas recebe em contrapartida um 
bem ou serviço. Por exemplo, quando contrata um professor para ensinar em uma 
universidade pública, tem uma despesa com o pagamento de salários, mas, em con- 
trapartida, recebe o serviço de ensino do professor. Quando o governo transfere, há 





* Já que são fatores exógenos, ou seja, não estão relacionados à renda e à taxa de juros. 


º Assunto a ser visto no item 14.7. 

* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 90. 

º Quando a teoria Keynesiana se utiliza da política fiscal para eliminar hiatos do produto (capítulo 8), 
diz-se que está adotando uma política fiscal discricionária. 


554 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


uma despesa, mas não há nenhuma contrapartida em forma de bens e serviços. Por 
exemplo, quando o governo concede um benefício previdenciário, como pensão ou 
aposentadoria, não recebe nenhum bem ou serviço em troca. 

Diz-se que a política fiscal é expansionista quando há aumento dos gastos do 
governo, aumento das transferências ou diminuição dos tributos, fazendo com que a 
curva IS se desloque para a direita (IS, para IS,), aumentando o nível de equilíbrio da 
renda (Y, para Y,) e a taxa de juros (r parar,), conforme mostra a Figura 14.5 infra. 

Diz-se que a política fiscal é contracionista!! quando há diminuição dos gastos 
do governo, diminuição das transferências ou aumento dos tributos, fazendo com que 
a curva IS se desloque para a esquerda, diminuindo o nível de equilíbrio da renda e 
a taxa de juros. Veja novamente a Figura 14.5. 


Observe nesse gráfico que, quando é adotada uma política fiscal expansionista, 
a curva IS se desloca para a direita ou para cima (IS, para IS,). É possível perceber 
que há aumento da demanda agregada forçando o aumento da renda e produto da 
economia (Y) por parte dos empresários que, em busca de maiores lucros, produzi- 
rão mais, o que implica crescimento econômico (aumento do PIB do país), com ge- 
ração de empregos. Como uma política fiscal expansionista se dá pelo aumento dos 
gastos e transferências do governo ou redução dos tributos, acarreta também aumen- 
to do déficit orçamentário. Observando o comportamento das taxas de juros, 
percebe-se que uma expansão fiscal provoca seu aumento. Isso repercute no aumento 
da dívida e do déficit do governo pela elevação dos encargos da dívida (pagamento 
de juros). O aumento da demanda agregada em decorrência de uma política fiscal 
expansionista pode provocar inflação, caso o aumento da oferta de bens e serviços 
não acompanhe o crescimento da demanda. É importante salientar também que o 
governo, incorrendo em déficits, poderá ter que se socorrer à poupança externa, 
aumentando sua dívida externa. 

Quando é adotada uma política fiscal restritiva, a curva IS se desloca para a es- 
querda ou para baixo (IS, para IS,). É possível perceber que há uma diminuição da 
demanda agregada forçando a redução da renda e produto da economia (Y) por parte 
dos empresários, que não produzirão, já que sabem que não conseguirão vender seus 
produtos, o que implica uma recessão econômica (diminuição do PIB do país), com 
contração do nível de emprego. Como uma política fiscal restritiva se dá pela redução 
dos gastos e transferências do governo ou aumento dos tributos, acarreta também re- 
dução do déficit orçamentário. Observando o comportamento das taxas de juros, 
percebe-se que uma contração fiscal provoca sua redução. Isso repercute na diminui- 
ção da dívida do governo pela redução dos encargos da dívida (pagamento de juros). 
A redução da demanda agregada em decorrência de uma política fiscal restritiva pode 
provocar redução da inflação, já que o produto sofrerá menos pressão por parte da 
demanda para se expandir. É importante salientar também que o governo, ao reduzir 
seu déficit, poderá depender menos de capital externo, reduzindo sua dívida externa. 





4 Também denominada contração fiscal ou consolidação fiscal. 
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Figura 14.5. As consequências sobre a renda (Y) e a taxa de juros (r) quando a curva 
IS se desloca para a direita e para a esquerda 





Observe que, à medida que se desloca, a curva IS se move sobre a curva LM, 
provocando uma alteração no nível de renda/produto (Y) e na taxa de juros (1). Assim, 
se a política fiscal for expansionista, a renda/produto e a taxa de juros aumentam. 
Se a política fiscal for restritiva, a renda/produto e a taxa de juros diminuem. 
Portanto, a renda/produto da economia se desloca no mesmo sentido da taxa de 
juros quando é adotada uma política fiscal. 


m 14.3. POLÍTICA MONETÁRIA 


A política monetária!” é adotada pelo Banco Central para alterar o nível de renda 
por meio da taxa de juros, em consequência de uma alteração na oferta de moeda. 
Serve para combater uma recessão, quando eleva a renda, e para reduzir a inflação, 
quando provoca diminuição da renda. 

Diz-se que a política monetária é expansionista quando há aumento da oferta 
de moeda, levando a uma redução na taxa de juros. A curva LM desloca-se, então, 
para baixo (de LM, para LM,). Com a redução da taxa de juros (der, para r,), aumenta- 
-se O investimento e, consequentemente, a renda/produto (de Y, para Y,). Com o au- 
mento da oferta de moeda, a demanda agregada se eleva, provocando um aumento do 
PIB, já que os empresários, em busca de maiores lucros, produzirão mais para aten- 
der à demanda crescente, gerando, com isso, aumento do emprego. Caso o aumento 
da demanda agregada não seja acompanhado do aumento da oferta agregada, os pre- 
ços poderão subir, gerando inflação. Como dito anteriormente, além da elevação da 
renda, uma expansão monetária provoca uma redução da taxa de juros, conforme 
pode ser acompanhado pelo gráfico da Figura 14.6. De acordo com Froyen: “estando 
fixa a renda, para que o estoque de moeda mais alto se iguale à demanda por moeda, 
a taxa de juros deve cair para ampliar tanto a demanda especulativa por moeda como 
a demanda por moeda para transações para o mesmo nível de renda”. 





é O Comitê de Política Monetária (COPOM) tem como objetivo definir as diretrizes da política mo- 
netária e a taxa de juros. 
“ Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 147. 
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Diz-se que a política monetária é contracionista ou restritiva quando há redu- 
ção da oferta de moeda, acarretando uma elevação da taxa de juros (r para r,). 
Com isso, a curva LM desloca-se para a cima (de LM, para LM). Com a elevação da 
taxa de juros, reduz-se o Investimento e, consequentemente, a renda e o produto (de 
Y, para Y,). Com a redução da oferta de moeda, a demanda agregada diminui, pro- 
vocando uma redução do PIB, já que os empresários não terão interesse em produzir 
se sabem que não venderão seus produtos. Com isso, ocorre uma redução do empre- 
go. A redução da demanda agregada reduz a pressão sobre o produto, levando à di- 
minuição de preços e, portanto, da inflação. Como dito anteriormente, além da ele- 
vação da renda, uma expansão monetária provoca uma redução da taxa de juros, O 
que pode ser verificado no gráfico da Figura 14.6. 


Figura 14.6. Consequências sobre a renda e sobre as taxas de juros quando a curva 
LM se desloca para a direita e para a esquerda 





Observe que, à medida que se desloca, a curva LM se move sobre a curva IS, 
provocando uma alteração no nível de renda/produto (Y) e na taxa de juros (1). As- 
sim, se a política monetária for expansionista, a renda/produto aumenta e a taxa de 
juros diminui. Se a política monetária for restritiva, a renda/produto diminui e a 
taxa de juros aumenta. Portanto, a renda/produto da economia se desloca em senti- 
do contrário ao da taxa de juros quando se adota uma política monetária. 


E 14.4. POLÍTICA FISCAL E MONETÁRIA NOS CASOS EXTREMOS (ARMADI- 
LHA DA LIQUIDEZ E CASO CLÁSSICO) E NA ÁREA INTERMEDIÁRIA DA 
FUNÇÃO LM 


Até o momento, a curva LM foi apresentada como uma função crescente. 
Quando ela se comporta dessa maneira, diz-se que se encontra na área intermediá- 
ria. Porém, a função LM pode se apresentar também totalmente horizontal ou total- 
mente vertical. No primeiro caso, diz-se que a função LM encontra-se no caso Key- 
nesiano ou em que ocorre a armadilha da liquidez. No segundo caso, diz-se que a 
função LM encontra-se no caso clássico. Acompanhe, a seguir, os efeitos de uma 
política fiscal e monetária em cada um desses casos: caso Keynesiano (em que ocor- 
re a armadilha da liquidez), caso clássico e caso intermediário. 

Resumindo, o modelo IS-LM pode ser dividido em três trechos: trecho ou área 
Keynesiana (em que a taxa de juros é mínima e, portanto, a demanda de moeda para 
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especulação é máxima); o trecho ou área intermediária; e o trecho ou área clássica 
(em que a taxa de juros é alta e a demanda de moeda para especulação é zero). 

Segundo Froyen, a área clássica recebe esse nome porque: “(...) caso clássico (...) 
como na teoria clássica, a demanda por moeda (...) depende só da renda. O traço dis- 
tintivo da teoria Keynesiana da demanda por moeda, com relação à correspondente 
clássica, é a relação negativa entre a demanda por moeda e a taxa de juros (...)”!*. 
Logo, pelo fato de os clássicos não considerarem a demanda de moeda para especu- 
lação, a demanda de moeda não seria uma função da taxa de juros, ou seja, seria to- 
talmente inelástica à taxa de juros. 

Já o caso Keynesiano, ou aquele em que ocorre a armadilha da liquidez, a taxa 
de juros é mínima e, portanto, só tende a subir. Com isso, as perdas esperadas para 
quem tem títulos é uma certeza. Assim, os agentes econômicos tendem a converter 
suas riquezas apenas em moeda. Nessa área, um aumento no nível de renda exigiria 
uma mínima alteração na taxa de juros que garantisse o equilíbrio no mercado mo- 
netário. Portanto, a demanda de moeda é perfeitamente elástica à taxa de juros. 


=» 14.4.1. Armadilha da liquidez 


A armadilha da liquidez” é um caso de total incerteza no mercado. Nela, a 
taxa de juros está a um nível tão baixo que só tende a crescer e, por conseguinte, os 
títulos só tendem a se desvalorizar. Então, quem tem títulos quer vender, e quem não 
tem também não quer comprar. A demanda por moeda para especulação é máxima 
e qualquer aumento da oferta de moeda não será destinada à demanda de moeda para 
transação e precaução, o que manterá constante o nível de produto/renda da econo- 
mia. LM é horizontal, mostrando que a demanda por moeda é totalmente elástica à 
taxa de juros e totalmente inelástica à renda. Como as pessoas estão dispostas a 
demandar toda a oferta de moeda oferecida pelo Banco Central, elevações na oferta 
de moeda não baixam a taxa de juros e, portanto, não afetam a renda, já que a curva 
LM não sai do lugar. 


Figura 14.7. A função LM e a área conhecida como armadilha da liquidez 


Armadilha 
da liquidez 








é Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 144. 
» A situação em que ocorre a armadilha da liquidez seria compatível com a Grande Depressão dos 
anos 1930. 
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m 14.4.1.1. Eficácia da política fiscal e monetária na área Keynesiana da fun- 
ção LM ou área da armadilha da liquidez 
Na armadilha da liquidez, a política fiscal é totalmente eficaz e a política mo- 
netária é totalmente ineficaz para alterar o nível de renda e produto da economia. 
a) Observe quando é adotada uma política fiscal expansionista no caso em que 
ocorre a armadilha da liquidez ou área conhecida como área Keynesiana: 


Figura 14.8. Política fiscal na armadilha da liquidez 





Como a taxa de juros não varia, uma política fiscal será totalmente eficaz para alterar 
o nível de renda, já que não afeta o investimento. Observe a Figura 14.8: quando a função 
IS, se desloca para IS,, o produto/renda aumenta e a taxa de juros (1) permanece constante. 

b) Observe quando é adotada uma política monetária expansionista no caso em 
que ocorre a armadilha da liquidez ou área Keynesiana: 


Figura 14.9. Política monetária na armadilha da liquidez 





Como a demanda por moeda para especulação é máxima, os agentes econômi- 
cos demandarão toda oferta de moeda que houver. A função LM será totalmente 
elástica à taxa de juros, e uma política monetária será totalmente ineficaz para alterar 
o produto da economia. Observe, na Figura 14.9, que o deslocamento da LM, para 
LM, não altera o produto da economia. 


= 14.4.2. Área clássica 
A área clássica é aquela em que ocorre total escassez de liquidez na economia e, 
portanto, a função LM é vertical, ou seja, a demanda de moeda é totalmente inelástica à 
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taxa de juros, já que, para os clássicos, não haveria demanda de moeda para especula- 
ção, ou seja, a demanda de moeda não seria função da taxa de juros, mas apenas da 
renda. Assim, os agentes econômicos não demandariam moeda para fins especulativos. 
A área clássica traz uma interpretação do pensamento clássico feita pelos Keynesianos!*. 


m 14.4.2.1. Eficácia da política fiscal e monetária na área clássica 

Na área clássica, a política fiscal é totalmente ineficaz e a política monetária é 
totalmente eficaz para alterar o nível de renda e produto da economia. 

Observe na Figura 14.10: quando é adotada uma política fiscal expansionista no 


caso clássico, o produto/renda não se altera quando IS, se desloca até IS,. Apenas a 
taxa de juros (1) se eleva. 


Figura 14.10. Política fiscal na área clássica 





Como a taxa de juros é elevada, um deslocamento da função IS, devido a uma 
política fiscal, influencia totalmente o investimento (já que ele é muito sensível à 
taxa de juros) em sentido oposto ao da política fiscal, provocando o efeito desloca- 
mento total” e não alterando o nível de renda e produto da economia. 

Observe na Figura 14.11: quando é adotada uma política monetária no caso clás- 
sico, o produto/renda se altera quando LM, se desloca para LM. . 


Figura 14.11. Política monetária na área clássica 








6 Hicks-Hansen foram os formuladores do modelo IS-LM, com base na teoria anteriormente desen- 
volvida por Keynes. 
” Assunto a ser visto no item 14.4.6. 
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Oferta primária 0,20 1,60 
Oferta secundária 0,43 0,31 
Oferta total 0,25 1,50 





EXEMPLO 2.7 O CLIMA NO BRASILE O PREÇO DO CAFÉ EM NOVA YORK 


As secas ou geadas ocasionalmente destroem ou danificam muitos cafezais brasileiros. Pelo fato de o Brasil ser 
o maior produtor mundial de café, as secas ou geadas resultam em um decréscimo na oferta de café e provocam 
acentuadas elevações do preço. 

Por exemplo, em julho de 1975, geadas destruíram a maior parte da safra de café que seria colhida entre 1976 
e 1977. (Lembre-se de que é inverno no Brasil quando é verão no hemisfério norte.) Como mostra a Figura 2.17, 0 
preço da libra de café em Nova York passou de US$ 0,68 em 1975 para US$ 1,23 em 1976, e para US$ 2,70 em 1977. 
Depois, os preços caíram, mas novamente subiram em 1986, após uma seca de sete meses em 1985, que arruinou boa 
parte da safra brasileira. Por fim, a partir de junho de 1994, geadas seguidas por seca destruíram cerca de metade 
da safra brasileira de café. Como resultado, o preço em 1994 e 1995 ficou em torno de duas vezes o preço de 1993. 
Em 2002, porém, o preço havia caído para o nível mais baixo em 30 anos. (Pesquisadores estimam que, ao longo dos 
próximos 50 anos, o aquecimento global pode destruir 60% das áreas brasileiras produtoras de café, resultando em 
uma significativa queda na produção e no aumento dos preços. Se isso acontecer, discutiremos o assunto na vigésima 
edição deste livro.) 


US$ 3,50 — 
US$ 3,00 — 
US$ 2,50 — 
US$ 2,00 — 


US$ 1,50 — 


Preço nominal (dólares por libra) 


US$ 1,00 — 


US$ 0,50 — 


US$ 0,00 








Ta pq apa papa 
1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 
Ano 


(UT WAÇO PREÇO DO CAFÉ BRASILEIRO 


Quando secas ou geadas danificam os cafezais no Brasil, o preço do café pode se elevar de modo considerável. Mas, geralmente, os 
preços caem de novo depois de alguns anos, conforme a oferta e a demanda se ajustam. 


O importante na Figura 2.17 é observar que o aumento de preço ocorrido após secas ou geadas geralmente é de 
curta duração. Dentro de um ano, o preço começa a cair e, dentro de três ou quatro anos, ele retorna ao nível anterior 
às geadas. Por exemplo, em 1978 o preço do café em Nova York caiu para US$ 1,48 por libra e, em 1983, caiu em 
termos reais (com os ajustes da inflação) para um nível muito próximo do preço de 1975, quando as geadas ainda não 
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Como a demanda por moeda para especulação é mínima, uma política monetá- 
ria é totalmente eficaz para alterar o nível de renda e produto da economia. 


= 14.4.3. Área intermediária 


A área intermediária corresponde à área desenvolvida nos itens 14.2 e 14.3. 
Percebe-se que a demanda por moeda, nessa área, é sensível a uma variação tanto 
nas taxas de juros como na renda/produto, o que faz com que a função LM possua 
uma inclinação positiva. A seguir, é possível fazer uma análise da eficácia das polí- 
ticas fiscal e monetária nessa área. 


m 14.4.3.1. Eficácia da política fiscal e monetária na área intermediária 

No caso intermediário, tanto a política fiscal como a política monetária são 
eficazes, mas não totalmente. Ocorre o efeito deslocamento, que é o efeito decor- 
rente do fato de um aumento no nível de renda e produto não poder ser total, por- 
que, com a política fiscal expansionista, a taxa de juros aumenta, fazendo com que 
diminua o investimento, reduzindo, em parte, a demanda e a oferta por produtos e, 
por conseguinte, diminuindo o nível de renda/produto. Assim, o aumento do nível 
de renda decorrente de uma política fiscal expansionista não é total, em decor- 
rência da alteração da taxa de juros, que anula em parte o efeito dessa política, 
ou seja, o efeito multiplicador em decorrência de uma política fiscal expansionis- 
ta é reduzido devido ao efeito deslocamento (crowding out), assunto a ser visto no 
item 14.4.6. 

Observe que, quando é adotada uma política fiscal expansionista na área iInter- 
mediária, o produto/renda se altera parcialmente. 


Figura 14.12. Política fiscal expansionista na área intermediária 





Como o investimento é parcialmente elástico à taxa de juros, uma política fiscal 
produzirá um efeito deslocamento (ou crowding out) parcial, gerando um aumento 
também parcial do produto e da renda na economia. 

Observe também que, quando é adotada uma política monetária expansionista 
na área intermediária, o produto/renda se altera parcialmente. 
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Figura 14.13. Política monetária expansionista na área intermediária 





Como a demanda por moeda é parcialmente elástica à taxa de juros, uma políti- 
ca monetária será parcialmente eficaz para alterar a renda e produto da economia. 


No modelo Keynesiano simplificado, em que o investimento não é afetado por 
variações na taxa de juros, já que ela é “dada como constante” e, portanto, não varia, 
uma política fiscal será totalmente eficaz para alterar o nível de renda, já que não 
altera o investimento. Essa análise poderá ser verificada no item 14.5. 


= 14.4.4. A curva de oferta e o modelo IS-LM 


Caso a curva de oferta seja horizontal (modelo de oferta Keynesiano), o produto 
deverá aumentar integralmente pelo deslocamento horizontal da curva de demanda 
agregada (área Keynesiana do modelo IS-LM, quando a curva IS se desloca para a 
direita). Caso a curva de oferta tenha uma inclinação positiva, Isso significa que o 
aumento da demanda leva ao aumento do produto, porém em menor intensidade, já 
que há uma elevação de preços também (área intermediária do modelo IS-LM, quando 
a curva IS se desloca para a direita). Quando a curva de oferta é vertical (modelo de 
oferta clássica), um aumento da demanda agregada não eleva o produto, mas apenas 
os preços (área clássica do modelo IS-LM, quando a curva IS se desloca para a direi- 
ta). Portanto, a política adotada dependerá da suposição com relação ao formato da 
função oferta agregada. 


=» 14.4.5. Elasticidade da demanda por moeda (L) e do investimento (1) à taxa 
de juros na curva LM 


EB Na área Keynesiana, “L” é totalmente elástica à taxa de juros. 


x” 


Bm Na área clássica, “L” é totalmente inelástica à taxa de juros. 

Bm Na área intermediária, “L” é parcialmente elástica à taxa de juros. 

mM Na área Keynesiana, a taxa de juros é constante e, portanto, não afeta o 1n- 
vestimento (1). 

mB Na área clássica, a taxa de juros é muito elevada e, portanto, sua alteração afeta 
muito o investimento (1). O efeito crowding out (ou efeito deslocamento) é total. 
Bm Na área intermediária, a taxa de juros varia, afetando parcialmente o investi- 
mento (1). O efeito crowding out (ou efeito deslocamento) é parcial. 
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= 14,4.6. Efeito crowding out ou efeito deslocamento 


Na área clássica, se houver um aumento dos gastos do governo, o Produto da 
economia deveria aumentar. Mas, como está localizado na área clássica, em que a 
taxa de juros já é elevada e ainda se eleva mais pela adoção de uma política fiscal 
expansionista, o investimento privado se retrai na mesma proporção que o aumento 
dos gastos do governo, reduzindo o produto da economia na mesma proporção que o 
aumento do governo havia elevado. Isso ocorre porque a renda que se expandiu em 
virtude do efeito multiplicador se contrairá devido ao efeito deslocamento ou 
crowding out. Assim: 

Passo 1:17 Y=C+1+7 G+X-M 5 o aumento do gasto do governo provoca 
um aumento do produto da economia. 

Passo 2:4 Y=C+VL1I+G+X-M 5 uma retração dos investimentos, devido 
à elevação da taxa de juros, retrai o produto da economia. 

Passo 3: Y=C+V1+7G+X-M > o aumento dos gastos do governo e 
uma redução dos investimentos em igual proporção (efeito crowding out total) man- 
têm o produto inalterado na economia. 

Passo 4:Y=C+V1I+7G+X-MS os gastos do governo vão substituir os 
Investimentos privados na economia, mantendo inalterado o produto. 

Ou seja, o aumento do gasto do governo provocou uma elevação nas taxas de 
juros, retraindo os investimentos privados, fazendo com que o produto da economia 
não se alterasse. 

Percebe-se que há uma transferência de investimentos privados para investimen- 
tos públicos. 

Como não existe a demanda de moeda para especulação na área clássica, uma 
mudança na taxa de juros tem um impacto muito grande sobre os investimentos. 

Na área intermediária, como o investimento é parcialmente elástico à taxa de ju- 
ros, o efeito crowding out (ou efeito deslocamento) é parcial. Observe a Figura 14.14. 


Figura 14.14. Efeito crowding out na área intermediária 





Na área intermediária, uma política fiscal expansionista, por meio do aumento 
dos gastos do governo, por exemplo, desloca a função IS, para IS,, elevando a taxa de 
juros e o Produto da economia. Como o investimento é sensível à taxa de juros, mas 
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não totalmente, ocasiona a sua retração e, por conseguinte, a retração do produto da 
economia, ou seja, de Y, para Y,, mas não na mesma proporção que a elevação dos 
gastos proporcionou o seu aumento, ou seja, de Y, para Y,. O resultado é a elevação 
do produto da economia de Y, para Y,, ou seja, ocorre um efeito deslocamento, tam- 
bém conhecido por efeito crowding out, correspondente a Y,Y.. 

Observe que, se a taxa de juros não tivesse se elevado, o deslocamento horizon- 
tal da função IS, ou seja, de IS, para IS,, teria provocado um aumento da renda e do 
produto da economia na proporção do multiplicador Keynesiano, ou seja, de Y, para 
Y,. Mas, como o deslocamento da curva IS provocou uma elevação da taxa de juros, 
então o Investimento se retrai, reduzindo a renda e o produto da economia na propor- 
ção do efeito deslocamento (Y, > Y,), que, na área intermediária, é inferior ao efeito 
do multiplicador. 

Froyen explica o efeito deslocamento quando afirma que: “a diferença entre o 
modelo Keynesiano simples e o modelo IS-LM é que este último inclui um mercado 
monetário. Quando os gastos do governo aumentam para manter o equilíbrio no 
mercado monetário, a taxa de juros também deve aumentar. O aumento na taxa de 
juros causará um declínio nos dispêndios com investimento. O declínio nos dispên- 
dios com Investimento compensará, parcialmente, o aumento na demanda agregada 
resultante do aumento nos gastos por parte do governo. Consequentemente, o aumen- 
to na renda será menor que o previsto no modelo Keynesiano simples, onde o inves- 
timento foi considerado completamente autônomo”. 


Na área Keynesiana ou aquela em que ocorre a armadilha da liquidez, não há o 
crowding out ou efeito deslocamento. 


= 14.4.7. Visão global da eficácia!” de uma política fiscal e monetária conside- 
rando a inclinação da função LM 


Na Figura 14.15 infra, é possível se verificar a alteração do produto da economia 
e da taxa de juros com a adoção de uma política fiscal e monetária na área Keynesia- 
na, em que ocorre a armadilha da liquidez, na área intermediária e na área clássica. 

Em primeiro lugar, analisando o efeito de uma política fiscal, quando a IS se 
desloca para a direita (IS, > 1S,) sobre a LM ,, o produto da economia se expande 
com mais eficácia na área Keynesiana. Na área intermediária (IS, > 1S,), embora o 
produto aumente, o efeito deslocamento diminui sua eficácia. Na área clássica, a 
política fiscal (IS, > IS,) não é capaz de alterar o produto da economia. 

Observando agora uma alteração na curva LM de LM para LM,, por meio de uma 
política monetária expansionista, é possível observar a ineficácia na área Keynesiana e 
uma eficácia parcial na área intermediária. Já na área clássica, uma política monetária 
expansionista é totalmente eficaz para alterar o nível de renda e produto da economia. 





8 Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 174. 

* Quanto mais eficaz, maior será a variação da renda em decorrência de uma alteração na variável 
econômica; e quanto menos eficaz, menor será a variação da renda em decorrência de uma altera- 
ção na variável econômica. 
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Figura 14.15. Efeito de uma política fiscal e monetária na área Keynesiana, na área 
intermediária e na área clássica 


Área intermediária 


Área Keynesiana 





E 14.5. POLÍTICA FISCAL E MONETÁRIA NOS CASOS EXTREMOS DA FUNÇÃO 
IS — MODELO KEYNESIANO SIMPLIFICADO 


Até o momento, a curva IS foi apresentada como uma função decrescente. Mas 
ela poderá se apresentar totalmente vertical, ou seja, totalmente inelástica à taxa de 
juros?. Quando ela assume esse comportamento, chama-se esse modelo de modelo 
Keynesiano simplificado, já que o modelo desenvolvido por Keynes e apresentado 
no capítulo 8 considerava a taxa de juros “dada” e, portanto, incapaz de afetar o nível 
de renda e produto da economia. 

Assim, caso seja adotada uma política fiscal expansionista, quando a função IS 
é vertical, o produto da economia aumentará, mostrando o máximo de eficácia. 
Observe o gráfico da Figura 14.16. 


Figura 14.16. Eficácia de uma política fiscal expansionista no modelo Keynesiano 
simplificado 





Caso seja adotada uma política monetária expansionista (LM, a LM,), quando 
a função IS é vertical, o produto da economia não sofrerá alteração, mostrando que 
essa política será totalmente ineficaz para alterar a renda/produto da economia. 
Observe o gráfico da Figura 14.17. 





2% A curva IS não poderá se apresentar totalmente horizontal. 
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Figura 14.17. Política monetária expansionista no modelo Keynesiano simplificado 





E 14.6. FATORES QUE AFETAM A EFICÁCIA DA POLÍTICA FISCAL E MONETÁRIA 


Conforme visto no capítulo anterior, pode-se recordar que a inclinação da curva 
IS depende de dois fatores: 


mM Propensão marginal a Consumir, que afetará o multiplicador: quanto maior 
o multiplicador, maior será o impacto sobre a renda, ou seja, menor será a Incli- 
nação da IS e mais horizontal será a IS. 

E Sensibilidade do investimento em relação à taxa de juros, ou seja, quanto 
mais sensível o investimento à taxa de juros, menor será a inclinação da curva IS 
e mais horizontal será a curva IS. 


A inclinação da curva LM depende de dois fatores: 


E Elasticidade da demanda de moeda em relação à renda, ou seja, quanto 
maior a elasticidade da demanda de moeda à renda, menos horizontal (ou mais 
inclinada) será a LM. 

E Elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros, ou seja, 
quanto maior a elasticidade da demanda de moeda à taxa de juros, mais horizon- 
tal (ou menos inclinada) será a LM. 


Portanto, a eficácia da política fiscal depende: 


E Do tamanho do multiplicador ou da Propensão marginal a Consumir, que 
determinará quanta alteração da renda/produto de equilíbrio a curva IS provocará. 
E Da elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros, ou seja, 
quanto maior a elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros, 
maior será o impacto da política fiscal. Isso se dá em decorrência do ajuste neces- 
sário da taxa de juros sobre o investimento. Froyen explica, afirmando que: “um 
aumento nos gastos do governo causa um aumento na renda. À medida que a 
renda aumenta, a demanda por saldos para transação aumenta, e o retorno ao 
equilíbrio no mercado monetário com um estoque de moeda inalterado exige um 
aumento da taxa de juros. O aumento da taxa de juros deve diminuir a demanda 
especulativa de moeda e fazer com que os indivíduos e as firmas economizem no 
uso dos saldos para transações. Se a demanda por moeda for altamente sensível 
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às mudanças na taxa de juros, somente um pequeno aumento na taxa de juros será 
necessário para restabelecer o equilíbrio do mercado monetário”*!. 

E Da elasticidade do investimento em relação à taxa de juros, ou seja, quanto 
maior for a sensibilidade (ou menor a inclinação) do investimento (ou da IS) em 
relação à taxa de juros, menor será o efeito da política fiscal. Portanto, quanto 
mais inclinada a curva IS, mais eficaz é a política fiscal. A inclinação da curva 
IS determinará o tamanho do efeito deslocamento ou crowding out. Isso se dá 
porque, na medida em que a curva IS se desloca para a direita, a taxa de juros se 
eleva. Sendo a função IS muito inclinada, isso significa que o investimento é 
pouco sensível à alteração da taxa de juros. Logo, o Investimento vai se retrair 
pouco, mediante uma elevação da taxa de juros, o que implica uma necessidade 
de retração da poupança e do produto/renda também pequena, ou seja, de Y, para 
Y,, do gráfico (a), que corresponde ao efeito deslocamento. Já se a curva IS for 
mais horizontal, significa que uma elevação da taxa de juros, provocada por um 
deslocamento da função IS para a direita, retrai o investimento. Como este último 
é muito sensível à taxa de juros, haverá uma grande redução do seu valor. Sendo 
assim, a poupança necessária para financiá-lo também deverá se reduzir num 
grande montante e, por conseguinte, a renda também. O efeito deslocamento cor- 
responde a Y, — Y, do gráfico (b). Observe os gráficos (a) e (b) da Figura 14.18. 


Figura 14.18. Deslocamento da função IS quando é muito inclinada (a) e pouco 
inclinada (b) 





Na Figura 14.18, o deslocamento de Y, para Y, representa o efeito multiplica- 
dor Keynesiano quando o investimento não sofre influência da taxa de juros. O des- 
locamento de Y, para Y, representa o efeito deslocamento (crowding out), que ocor- 
re em decorrência da sensibilidade do investimento à alteração da taxa de juros. 
Logo, o resultado da alteração na renda e no produto é dado pela distância Y Y,. 
Observe que, quando a função IS é mais inclinada, a distância Y, Y, é maior, ou seja, 
uma política fiscal é mais eficaz. Já o efeito deslocamento, que está sendo represen- 
tado pela distância Y, Y, é menor. 





* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 184. 
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A eficácia da política monetária dependerá: 


E Da sensibilidade da demanda de moeda à taxa de juros, ou seja, quanto 
mais sensível à taxa de juros, mais horizontal a LM e menor a eficácia da políti- 
ca monetária, porque, na medida em que há um aumento da oferta de moeda, a 
taxa de juros cai, provocando um aumento no investimento e, por conseguinte, 
na renda. A renda deverá aumentar, até o ponto em que a demanda de moeda se 
iguala à nova oferta de moeda. Sendo a demanda de moeda muito elástica à taxa 
de juros, esta precisa cair pouco e, consequentemente, a renda precisa aumentar 
menos para equilibrar o mercado monetário. Observe os gráficos (a) e (b) da 
Figura 14.19 e perceba que, quando a LM é mais horizontal (a), a renda e a taxa 
de juros sofrem uma menor variação do que quando a LM é menos horizontal 
(ou mais inclinada) (b). 


Figura 14.19. Sensibilidade da demanda de moeda à taxa de juros 





E Da sensibilidade da demanda de moeda ao nível de renda, ou seja, quanto 
mais sensível ao nível de renda, menor a elasticidade da função LM e maior a 
eficácia da política monetária. 

E Da elasticidade do investimento em relação à taxa de juros, ou seja, quan- 
to mais horizontal a IS, maior a eficácia da política monetária. Segundo Froyen, 
“a política monetária é ineficaz quando a curva IS é muito inclinada, ou seja, 
quando o investimento é inelástico aos juros. A política monetária é tanto mais 
eficaz quanto maior for a elasticidade da demanda por investimento em relação 
aos juros e, portanto, quanto menos inclinada for a curva IS”Z. Isso ocorre por- 
que, sendo a curva IS muito inclinada (ou vertical), uma política monetária não 
é capaz de afetar o investimento, já que este é inelástico à taxa de juros. 


Observe, na Figura 14.20, o efeito de uma política monetária sobre a renda e o 
produto nas áreas Keynesiana, intermediária e clássica, diante de uma curva IS mais 
horizontal (1S,, 1S,, 13,) e mais vertical (1S,, IS,, IS,). É possível perceber que, nas 
áreas intermediária e clássica, quando a curva IS é mais inclinada (mais vertical) um 





* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 180. 


568 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


aumento da oferta de moeda provoca um menor aumento da renda e do produto do 
que numa curva IS mais horizontal (ou menos inclinada). Já na área Keynesiana, um 
aumento da oferta de moeda que desloque a curva LM para a direita, não é capaz de 
alterar o produto e a renda da economia. 


Figura 14.20. Efeito de uma política monetária quando a função IS é mais e menos 
inclinada nas áreas Keynesiana, intermediária e clássica 





Montando um quadro-resumo que associa a elasticidade das funções IS-LM 
com a eficácia de uma política fiscal ou monetária, tem-se: 










POLÍTICA FISCAL POLÍTICA MONETÁRIA 


IS mais horizontal "Mais ineficaz 


A política monetária será mais eficaz, portanto, quanto mais inclinada (mais vertical) 
for a função LM e menos inclinada (mais horizontal) for a função IS. 














Mais eficaz 





Mais ineficaz 


Hm 14.7. SUPOSIÇÃO DE PREÇOS FLEXÍVEIS — DEDUZINDO A DEMANDA 
AGREGADA 


Se o preço (p) sobe e o estoque nominal de moeda permanece constante, o esto- 
que real de moeda se reduz, fazendo com que a curva LM se desloque para cima. 
Observe o gráfico da Figura 14.21. 


Figura 14.21. Elevação de preços e consequente redução da oferta real de moeda 
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Diz-se que uma alteração nos preços altera apenas a curva LM, na suposição de 
que os gastos do governo e os tributos são variáveis determinadas pelo governo em 
valores reais, não sendo afetados pelo nível geral de preços. Também não afeta o 1n- 
vestimento diretamente, embora possa afetá-lo indiretamente pelo mecanismo das 
taxas de juros. O nível de consumo é função direta do nível de renda real e, portanto, 
não é afetado por variações nos preços. Diante disso, confirma-se a suposição de que 
uma alteração de preços não afeta o mercado de bens, ou seja, não altera a curva IS. 
No entanto, altera o mercado monetário, na medida em que afeta o estoque real de 
moeda e, portanto, altera a curva LM. 

Observa-se que o produto vai diminuir porque os preços subiram (fazendo a LM 
se deslocar para cima). A partir daí, pode-se construir a curva de demanda agregada, 
que associa a variação de preços ao Produto Real da economia, conforme o gráfico 
da Figura 14.22. Observa-se que a curva de demanda é decrescente, porque uma 
elevação dos preços diminui os saldos monetários reais, o que provoca uma elevação 
das taxas de juros, reduzindo o nível de produto e renda da economia. 


Figura 14.22. Função demanda agregada 





Mas essa curva de demanda pode ser mais ou menos inclinada. Segundo Lopes 
e Vasconcellos: “(...) a inclinação da demanda agregada refletirá o impacto da mu- 
dança da oferta real de moeda sobre o nível de renda, ou seja, a variação da renda 
provocada por um deslocamento da curva LM”2. 


O que determinará a inclinação da demanda agregada (d.a.) será: 


E a inclinação da LM, ou seja, dependendo da área em que estiver: na área 
Keynesiana, intermediária ou clássica”; 

E a inclinação da IS ou sensibilidade do investimento (1) em relação à taxa de 
juros (r) ou o tamanho do multiplicador Keynesiano. 





2 Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 167. 

* Se o preço sobe, o estoque real em moeda cai, deslocando a oferta de moeda (M) e, consequente- 
mente, LM, para LM,. Na área clássica, onde LM é inelástica à taxa de juros, uma elevação de 
preços levará a uma maior redução do nível de renda, logo: preço maior e produto menor determi- 
nam uma curva de demanda agregada mais elástica. 


6] PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


tinham ocorrido.!! Da mesma forma, em 1987, o preço do café caiu, ficando abaixo do nível de 1984, e então conti- 
nuou caindo até congelar em 1994. Ao atingir uma queda de US$ 0,45 por libra em 2002, o preço do café aumentou 
a uma taca média de 17% ao ano, chegando a US$ 1,46 — igual ao pico de 1995 — em 2010. Os produtores de café 
brasileiros trabalharam para aumentar sua produção na década passada, mas o clima ruim levou a resultados incon- 
sistentes na colheita. 

O preço do café varia desse modo porque tanto a demanda como a oferta (especialmente a oferta) são muito mais elás- 
ticas no longo do que no curto prazo. A Figura 2.18 ilustra esse fato. Observe em (a) que, em um prazo muito curto (um ou 
dois meses após as geadas), a oferta é completamente inelástica: apenas uma quantidade fixa de grãos de café pode ser 
produzida no ano, parte da qual foi danificada pelas geadas. A demanda também é relativamente inelástica. Em consequên- 
cia das geadas, a curva de oferta é deslocada para a esquerda, e o preço aumenta acentuadamente, passando de Py para P,. 
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[UT WATER OFERTA E DEMANDA DE CAFÉ 


(a) Secas ou geadas no Brasil causam deslocamento da curva de oferta para a esquerda. No curto prazo, a oferta é completamente ine- 
lástica; apenas um número fixo de grãos pode ser colhido. A demanda também é relativamente inelástica; os consumidores mudam seus 
hábitos de modo lento. Como resultado, o efeito inicial das geadas é um forte aumento no preço, que passa de Ay para P,. (b) Em um prazo 
intermediário, oferta e demanda são mais elásticas, e o preço recua para P;. (c) No longo prazo, a oferta é extremamente elástica; como 
novos cafeeiros tiveram tempo para crescer, o efeito das geadas terá desaparecido. O preço retorna a Pp. 


No período intermediário — digamos, um ano após as geadas — tanto a oferta quanto a demanda tornam-se mais elásti- 
cas. À oferta apresenta-se mais elástica em virtude de os cafezais existentes poderem ter colheitas mais intensivas (com algum 
prejuízo para a qualidade), e a demanda torna-se mais elástica porque os consumidores tiveram tempo para alterar os hábitos 
de compra. Como mostrado na parte (b), a curva de oferta correspondente ao período intermediário também se desloca para a 
esquerda, mas o preço cai de P, para P;. A quantidade ofertada apresenta ainda alguma elevação no curto prazo, passando de 
O para 0,. Como é mostrado na parte (c), no longo prazo, o preço retorna ao nível normal, pois os cafeicultores tiveram tempo 
para repor os cafezais danificados pelas geadas. A curva de oferta no longo prazo passa, então, a refletir apenas o custo de 
produção do café, incluindo os custos da terra, do plantio, da manutenção dos cafezais e de uma taxa de lucro competitiva.!* 





14 Em 1980, entretanto, os preços superaram temporariamente a marca dos US$ 2,00 por libra, em con- 
sequência da imposição de quotas de exportação pelo International Coffee Agreement (ICA). O ICA é 
essencialmente um acordo de cartel, implementado em 1968 pelos países produtores de café. Sua atuação 
não tem sido muito efetiva, com pequeno impacto sobre o preço do café. Discutiremos detalhadamente a 
fixação de preços por cartéis no Capítulo 12. 

15 Você poderá obter mais informações sobre o mercado internacional de café no serviço para a agricultura 
estrangeira (Foreign Agriculture Service) do Departamento de Agricultura dos Estados Unidos. O site é: 
http://www.fas.usda.gov/htp/coffee.asp. Outra boa fonte de informações é o site: http://www.nationalgeo- 
graphic.com/coffee. 
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= 14.71. Elasticidade da LM e elasticidade da demanda 


Se Os preços se elevarem, o estoque real de moeda diminuirá, fazendo com que 
haja contração da oferta de moeda, deslocando a função LM para cima, conforme o 
gráfico da Figura 14.23. 


Figura 14.23. Elevação de preços e seus efeitos nas áreas Keynesiana, intermediária e 
clássica da função IS-LM 


Área clássica 


IS 
Área intermediária 
IS 


Área Keynesiana ou 
armadilha da liquidez 





Pode-se observar que, na área Keynesiana (ou armadilha da liquidez), o produto 
não se altera com a elevação de preços (Já que a LM não se desloca). Na área inter- 
mediária, uma elevação de preços leva a uma redução do produto, porém em menor 
Intensidade que na área clássica. 

Na área clássica, onde LM é inelástica à taxa de juros, uma elevação de preço 
leva a uma maior redução do nível de renda, logo: quanto mais inclinada for a cur- 
va LM, mais horizontal será a função demanda agregada. 


= 14.7.2. Elasticidade da IS e elasticidade da demanda 


Representando duas funções IS, sendo uma mais inclinada e outra menos incli- 
nada e havendo uma redução de preços que desloque a função LM para cima, pode- 
-se observar que o produto da economia sofre uma maior redução quando a curva IS 
é mais horizontal. Observe o gráfico da Figura 14.24. 


Figura 14.24. Elevação de preços e seus efeitos quando a função IS é mais inclinada e 
menos inclinada 


|5 (menos inclinada) 


vIs (ma E incl inad a) 
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Observa-se que a IS menos inclinada tem o produto diminuído em maior inten- 
sidade (Y, para Y,) do que a IS mais inclinada tem o produto diminuído em menor 
intensidade (de Y, para Y,) quando a função LM se desloca para cima devido a uma 
elevação de preços. Portanto: 

Quanto mais inclinada for a curva IS, mais inclinada será a função deman- 
da agregada. Logo: 


INCLINAÇÃO DA IS INCLINAÇÃO DA LM 





O sinal positivo significa uma relação direta entre as variáveis, e um sinal nega- 
tivo representa uma relação inversa entre as variáveis. 

Portanto, quanto menos inclinada a função IS, menos inclinada tende a ser a 
demanda agregada, e quanto mais inclinada a função IS, mais inclinada será a de- 
manda agregada. 

Também quanto menos inclinada a função LM, mais inclinada será a deman- 
da agregada, e quanto mais inclinada a função LM, menos inclinada será a demanda 
agregada. 

Lopes e Vasconcellos afirmam que: “quanto maior a sensibilidade da demanda de 
moeda em relação à taxa de juros, e quanto menor a sensibilidade do investimento em 
relação à taxa de juros, maior será a inclinação da demanda agregada, isto é, menor será 
a resposta da quantidade demandada em relação a uma variação no nível de preços”*?. 


m 14.8. SUPOSIÇÃO DE PREÇOS ESPERADOS FLEXÍVEIS — REPERCUSSÕES 
SOBRE A CURVA |5 


No capítulo 13 e até então, neste capítulo, item 14.7, estava-se supondo que não 
houvesse inflação (7) e, portanto, a taxa de juros nominal (1) e a taxa de juros reais 
(r) eram iguais. Considerando, agora, uma alteração nos preços, ou seja, a presença 
de uma inflação, quais as consequências sobre a curva IS? 

Apesar de a curva IS e a curva LM manterem uma relação com a taxa de juros, 
é preciso compreender que a função IS, por conta do investimento, mantém uma 
relação negativa com a taxa de juros reais, enquanto a função LM, por conta da 
demanda de moeda, mantém uma relação negativa com a taxa de juros nominais. 
Num modelo em que não haja inflação, as duas taxas de juros, a nominal e a real, são 
iguais e, por conta disso, nenhuma observação precisa ser feita. Porém, num modelo 
em que haja variação de preços, é necessário compreender que se deve supor uma 
taxa de inflação esperada (7 ). 

Sabendo-se que a Equação de Fisher é dada por: 1=r + 7, quando se supõe que 
a inflação esperada seja igual à inflação ocorrida, tem-se: 1 =r + 7, que tem sido a 
fórmula mais usual neste livro. 





» Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 167. 
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Supondo que a inflação esperada (7 ) se eleve, mantendo inalterada a taxa de 
juros nominais (1), Isso significa que a taxa de juros reais (r) diminuiu. Observe pela 
fórmula: 1 =4r+1 T.. 


constante 


Com a redução da taxa de juros reais (r), os Investimentos se expandem, aumen- 
tando o produto da economia. Mas observe que a taxa nominal de juros, até este 
momento, permanece a mesma (1). Como as taxas de juros nominais (1) mantêm-se 
constantes, a curva LM não se desloca, já que a demanda por moeda é função inver- 
sa da taxa de juros nominal, e não da real. 


Como a renda e o produto da economia aumentam e como a demanda de moeda 
(L) é uma função direta da renda, L aumenta também. Para equilibrar o mercado mo- 
netário, a taxa de juros nominal deve se elevar. Mas perceba que, apesar de a taxa de 
juros nominal ter se elevado, a taxa de juros real diminuiu, porque do contrário não 
teria aumentado o produto. Assim, uma nova combinação de produto (Y,) e taxa no- 
minal de juros (1,), ambos mais elevados, comporá uma nova curva IS deslocada para 
a direita ou para cima, denominada IS,. No gráfico da Figura 14.25, é possível visua- 
lizar e compreender o que acontece com as taxas de juros nominal e real e com o nível 
de renda de equilíbrio, antes e depois de uma inflação esperada. 


Figura 14.25. Deslocamento da função IS mediante um aumento da inflação 
esperada analisada em três momentos 


I 
q 
I 
| 
| 
| 
| 
I 


To. E.» 





1º momento (a): o equilíbrio antes da elevação da inflação esperada (7 ), em que 
a taxa de juros nominal (1) era igual à taxa de juros real (r), considerando uma taxa 
de inflação esperada igual a zero. 

2º momento (b): quando a taxa de inflação esperada se eleva (7. > 0), a taxa de 
juros real se reduz, elevando o investimento. 


3º momento (c): a uma taxa de juros real (r,) mais baixa, o produto da economia 
aumenta até Y,. Como a demanda de moeda (L) é uma função direta da renda, “L* 
aumenta. Para que o mercado monetário se recomponha no equilíbrio, é necessário 
que a taxa de juros nominal se eleve até 1.. 

O que distancia a função IS, da IS, é justamente a taxa de inflação esperada (7 ). 
Assim, a diferença entre 1, er, é a taxa de inflação esperada 7. 

O raciocínio inverso pode ser feito quando se tem uma expectativa de deflação, 
ou seja, espera-se que os preços caiam. A curva IS deverá se deslocar para a esquerda 
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ou para baixo, reduzindo a renda/produto da economia. A taxa nominal de juros de- 
verá cair, muito embora a taxa real deva subir, desestimulando o investimento e, 
consequentemente, levando à redução do produto da economia. Da mesma maneira 
que no raciocínio de maior taxa de inflação, quando ocorre uma expectativa de de- 
flação o que separará as duas curvas IS, tendo, agora, a IS, se deslocado para baixo 
ou para a esquerda, será a taxa de deflação esperada. Observe a Figura 14.26. 


Figura 14.26. Deslocamento da função IS mediante uma deflação esperada 


anais um qe 





= 





E 14.9. ACURVAIS E OS FUNDOS EMPRESTÁVEIS NO PENSAMENTO KEY NESIANO 


No capítulo 8, foi visto que o equilíbrio no mercado de bens, numa economia 
fechada, era encontrado quando: 

Y=C+I+Goul=Y-C-G, onde: I = investimento; Y = renda; € = consumo; 
e G = gasto do governo. 

Ou também: [= $, onde: 1 = investimento (função da taxa de juros reais) e S = 
poupança nacional ou a soma da poupança do setor privado e da poupança do gover- 
no (função do nível de renda). 

Assim, a poupança nacional (S) representa a oferta de fundos emprestáveis, e o 
investimento (1), a demanda por fundos emprestáveis, de tal maneira que o equilíbrio 
entre a poupança e o investimento determina uma taxa de juros de equilíbrio (r), 
conforme pode ser verificado na Figura 14.27 a seguir: 


Figura 14.27. Equilíbrio entre a oferta e a demanda de fundos emprestáveis 
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Observe que a poupança (S) é função direta do nível de renda e inelástica à taxa 
de juros (r), enquanto o investimento é função inversa da taxa de juros (r). 

Caso haja aumento do nível de renda, a função poupança desloca-se para a 
direita, conforme mostra a Figura 14.28. É possível observar que o novo ponto de 
equilíbrio entre a demanda e a oferta por fundos emprestáveis se dá quando a taxa de 
juros (r) diminui. 


Figura 14.28. Equilíbrio entre a oferta e a demanda de fundos emprestáveis quando 
ocorre um aumento do nível de renda (Y) 


S=f(Y) S=f(Y) 





Com o aumento da renda, a poupança aumenta, significando que a oferta de 
fundos emprestáveis aumentou e, consequentemente, a taxa de juros se reduz. 

Associando as informações de que uma maior oferta de fundos (S), em decor- 
rência de uma elevação do nível de renda, reduz a taxa de juros e de que uma 
menor oferta de fundos (S), em decorrência de uma queda do nível de renda, eleva 
a taxa de juros, é possível se construir a curva IS negativamente inclinada. Obser- 
ve a Figura 14.29. 


Figura 14.29. A curvalSe a relação negativa entre a taxa de juros e o nível de renda 
e produto 





Caso o governo adote uma política fiscal expansionista por meio do aumento dos 
seus gastos ou redução dos seus tributos, haverá uma redução da poupança nacional 
(S) e, portanto, uma redução da oferta de fundos emprestáveis e, consequentemente, 
uma elevação da taxa de juros. Com o mesmo nível de renda, a taxa de juros se eleva 
com o deslocamento da função IS, conforme mostra a Figura 14.30. 


14 E Política Fiscal e Monetária 575 


Figura 14.30. A curva ISe a relação negativa entre a taxa de juros e o nível de renda 
e produto 





E 14.10. A CURVA LM E O MERCADO DE SALDOS MONETÁRIOS 

Dada uma oferta fixa de saldos monetários, M, determinada pelo Banco Central 
de forma exógena ao modelo e considerando o preço fixo, dado que o modelo é de 
curto prazo, pode-se representar a curva de oferta de moeda inelástica à taxa de juros 
(r), conforme a Figura 14.31. 


Figura 14.31. Oferta de saldos monetários 





A demanda por saldos monetários (L), como visto no capítulo 12, mantém uma 
relação inversa com a taxa de juros. Mankiw afirma que: “A teoria da preferência 
pela liquidez postula que o montante dos saldos monetários reais demandados de- 
pende da taxa de juros. À taxa de juros é o custo de oportunidade de se guardar 
moeda: é o que se perde quando se guarda moeda, que não rende juros, em lugar de 
colocá-la em depósitos de poupança ou títulos, que rendem juros (...). Em consequên- 
cia, quando a taxa de juros sobe, as pessoas desejam manter uma menor quantidade 
de sua riqueza em forma de moeda”*?. 

Assim, a demanda por saldos monetários se reduz conforme a taxa de juros se 
eleva, como pode ser verificado no gráfico da Figura 14.32. 





% N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 178. 
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Figura 14.32. Demanda por saldos monetários 


r 


O equilíbrio entre a oferta de saldos monetários e a demanda por saldos mone- 
tários determina uma taxa de juros de equilíbrio, conforme pode ser verificado na 
Figura 14.33. 


Figura 14.33. O equilíbrio entre a demanda e a oferta de saldos monetários 





Caso haja um aumento no nível de renda (Y), a demanda por moeda (L) aumen- 
ta, já que a demanda por moeda (L) é uma função direta do nível de renda, deslocan- 
do a curva de demanda por moeda para a direita, conforme mostra a Figura 14.34. 
Observe que a taxa de juros se ajusta para que o montante dos saldos monetários 
ofertados se iguale aos saldos monetários demandados. 


Figura 14.34. O deslocamento da demanda por moeda em decorrência do aumento 
da renda 
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Por essa análise, é possível construir a curva LM da Figura 14.35, que mostra 
uma curva positivamente inclinada. 


Figura 14.35. A curva LM positivamente inclinada 





Supondo um nível de renda (Y) constante, um aumento dos saldos monetários 
(M), ou seja, uma política monetária expansionista, provoca um deslocamento da 
função LM para baixo, o que acarreta uma redução nas taxas de juros de equilíbrio. 
Observe a Figura 14.36, que mostra, no mercado de saldos monetários, a consequên- 
cia sobre as taxas de juros de um aumento da oferta de saldos monetários, e a Figura 
14.37, que mostra esse mesmo efeito quando se representa a curva LM. 


Figura 14.36. Um aumento da oferta de saldos monetários e a consequente redução 
na taxa de juros (r) no mercado de saldos monetários 





Figura 14.37. Um aumento da oferta de saldos monetários considerando um nível de 
renda constante e a consequente redução da taxa de juros no modelo LM 
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m 14.11. A CRUZ KEYNESIANA E A POLÍTICA FISCAL 


Foi visto no capítulo 8, item 8.5.5, como se determinava a cruz Keynesiana. 
Agora, será visto de que maneira uma política fiscal é capaz de deslocar a curva de 
despesa planejada, determinando uma nova cruz Keynesiana, com um novo nível de 
equilíbrio do produto. 


Caso o governo aumente seus gastos, ou seja, adote uma política fiscal expansio- 
nista, 1sso elevará a despesa planejada, que é composta por: 


f Despesa Planejada=Ca+c(Y-T)+1+G7 


Para qualquer nível de renda “dado”, os gastos do governo deslocarão a curva de 
despesa planejada na mesma proporção, ou seja, as duas curvas de despesa planejada 
serão paralelas. Observe o gráfico da Figura 14.38. 


Figura 14.38. A determinação de uma nova cruz Keynesiana devido a um aumento 
dos gastos do governo 


Despesa Planejada Despesa Planejada = Y 


Despesa Planejada, =Ca + c(Y-T)+1+G, 


Despesa Planejada, =Ca + c(Y-T)+I+G, 





Observe que, devido ao efeito multiplicador no mercado de bens e considerando o 
Investimento como uma variável exógena, sendo a taxa de juros “dada” pelo modelo, a 
alteração do produto da economia de Y, para Y, foi superior ao aumento da despesa 
planejada que se deu em virtude do aumento dos gastos do governo de G, para G.. 

Associando o gráfico da Figura 14.38 com a curva IS, é possível perceber que o 
deslocamento horizontal desta última se dá na mesma intensidade da alteração do 
produto da economia quando se mantém fixa a taxa de juros. Observe no gráfico da 
Figura 14.39. 


Figura 14.39. O deslocamento da curva IS em virtude de um aumento dos gastos do 
governo 
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E 14.12. A DECLIVIDADE DA FUNÇÃO IS EM VIRTUDE DE UMA ALTERAÇÃO 
DAS PROPENSÕES MARGINAIS 


No capítulo 13, item 13.1.2, foi dito que, quanto maior a Propensão marginal a 
Consumir ou quanto maior o multiplicador Keynesiano, mais horizontal ou menos 
inclinada seria a função IS. Por dedução, sabe-se que, quanto maior a Propensão 
marginal a Poupar ou quanto menor o multiplicador Keynesiano, menos horizontal 
ou mais inclinada seria a função IS. Neste capítulo 14, foi mencionado o deslocamento 
para cima ou para baixo da curva IS caso houvesse uma alteração nos componentes 
autônomos agregados (Ca, la, Ga, Ta, Ra, Xa, Ma). Agora, o que será discutido é o 
que acontecerá com a curva IS se houver uma alteração no componente da função 
que depende do nível de renda e produto, ou seja, o que acontecerá com a curva IS se 
houver mudança na Propensão marginal a Tributar (PmgT), a Transferir (PmgR) e 
a Importar (PmgM): 


DB Se PmgT aumenta, a inclinação da função IS aumenta, tornando-a mais 
íngreme (menos horizontal). 

E Se PmgR aumenta, a inclinação da função IS diminui, tornando-a menos 
íngreme (mais horizontal). 

mB Se PmgM aumenta, a inclinação da função IS aumenta, tornando-a mais 
íngreme (menos horizontal). 


Observe a Figura 14.40 e perceba que, quando a função IS vai se tornando mais 
inclinada, ocorre uma rotação da IS para a direita. Quando a função IS vai se tornan- 
do menos inclinada, ocorre uma rotação da IS para a esquerda. 


Figura 14.40. Rotação da função IS em decorrência do aumento ou redução da 
Propensão marginal 


* IS, menos inclinada 





E 14.13. QUESTÕES 


1. (INFRAERO — FCC — 2011) Em um determinado país, a taxa de desemprego encontra-se 
muito elevada. Sabendo-se que sua economia é fechada, uma medida adequada para redu- 
zir o nível de seu desemprego é: 

a) Aumentar a taxa de reserva compulsória dos bancos comerciais. 

b) Reduzir os gastos do governo. 

c) Vender títulos da dívida pública no mercado aberto. 

d) Reduzir a carga tributária incidente sobre a economia. 

e) Promover um tabelamento de preços. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA Do 


*2.6 Compreendendo e prevendo os efeitos das 
modificações nas condições de mercado 


Até agora discutimos o significado e as características da oferta e da demanda, porém 
nossa abordagem foi principalmente qualitativa. A utilização das curvas de oferta e de 
demanda para analisar e predizer os efeitos de variações nas condições de mercado requer 
que acrescentemos números a elas. Por exemplo, para compreendermos como uma redução 
de 50% na oferta de café brasileiro poderia afetar o preço internacional do produto, temos 
de determinar as reais curvas de oferta e de demanda e depois calcular quanto tais curvas 
seriam deslocadas e quanto o preço seria modificado. 

Nesta seção, veremos como executar cálculos simples, com curvas lineares de oferta e 
de demanda. Embora sejam frequentemente uma aproximação de curvas mais complexas, 
utilizamos as curvas lineares porque é mais fácil trabalhar com elas. Pode parecer sur- 
preendente, mas é possível fazer análises econômicas bastante esclarecedoras utilizando 
apenas papel, lápis e uma calculadora de bolso. 

Primeiro, é necessário aprender a “ajustar” curvas de oferta e de demanda lineares 
aos dados de mercado. (Não estamos nos referindo aqui à adequação estatística em 
termos de regressões lineares ou outras técnicas estatísticas, que serão discutidas mais 
adiante neste livro.) Suponha que tenhamos dois conjuntos de números para determi- 
nado mercado. De um lado, temos os preços e quantidades que geralmente prevalecem 
no mercado (isto é, o preço e a quantidade que prevalecem “em média”, ou seja, quando 
o mercado está em equilíbrio ou quando suas condições são consideradas “normais”). 
Denominamos tais números de preço e quantidade de equilíbrio e os indicamos usando 
P* e O*. O segundo conjunto consiste nas elasticidades preço da oferta e da demanda de 
mercado (no ponto de equilíbrio, ou próximo dele), as quais indicamos por Es e Ep, como 
já fizemos anteriormente. 

Esses números poderiam vir de um estudo estatístico feito por terceiros; poderiam ser nú- 
meros que consideramos simplesmente razoáveis; ou poderiam ser números com os quais qui- 
séssemos trabalhar em uma base hipotética (“e se”). Nosso objetivo é traçar as curvas de oferta 
e de demanda que se ajustem a (isto é, que sejam coerentes com) tais números. Dessa forma, 
poderemos determinar numericamente de que maneira uma alteração em uma variável, por 
exemplo, o PNB, ou o preço de alguma mercadoria, ou ainda algum custo de produção, causaria 
um deslocamento da oferta ou da demanda, afetando, assim, a quantidade e o preço de mercado. 

Começaremos com as curvas lineares apresentadas na Figura 2.19. Podemos expressar 
tais curvas algebricamente como: 


Demanda: Q=a — bP (2.5a) 


Oferta: OQ = c+ dP (2.5b) 


Nosso problema será escolher números para as constantes a, b, c e d. Tanto para a oferta 
como para a demanda, isso será realizado por meio de um procedimento em duas fases: 


e Primeira fase: lembre-se de que cada elasticidade preço, seja de oferta ou de 
demanda, pode ser expressa como 


E = (PIOXAQIAP) 


em que AQ/AP corresponde à variação na quantidade demandada ou ofertada, resul- 
tante de uma pequena modificação no preço. Para curvas lineares, AO/AP é cons- 
tante. Com base nas equações 2.5a e 2.5b, podemos ver que AQ/AP = d para a oferta, 
e que AQ/AP = —b para a demanda. Agora, podemos substituir AQ/AP por esses 
valores na fórmula da elasticidade: 
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Resposta: “d”. Se o objetivo dessa economia é diminuir o desemprego, é necessário que o nível 
de produto aumente. Para tanto, aumentar a taxa de reserva compulsória significa adotar 
uma política monetária restritiva, que provoca uma redução do nível de produto. Portanto, a 
alternativa “a” é falsa. Reduzir os gastos do governo representa uma política fiscal restritiva, 
o que implica uma redução do nível de produto. Portanto, a alternativa “b” é falsa. Vender 
títulos em operação de mercado aberto significa retirar moeda da economia e, portanto, 
trata-se de uma política monetária restritiva, o que reduz o produto. Portanto, a alternativa 
“c” é falsa. Reduzir a carga tributária significa adotar uma política fiscal expansionista, o que 
provoca um aumento do produto e do emprego na economia. Portanto, a alternativa “d” é 
verdadeira. O tabelamento de preços abaixo do preço de equilíbrio provoca uma redução da 
oferta de produto e, portanto, redução do emprego. Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


2. (Economista — Agência Reguladora de Serviços Públicos Delegados do Ceará — FCC — 
2005) É medida de política monetária a ser adotada, se o Banco Central quiser reduzir a li- 
quidez da economia: 


a) Reduzir a taxa do depósito compulsório. 

b) Promover a venda de divisas estrangeiras no mercado de câmbio. 
c) Elevar a taxa de juros das operações de redesconto. 

d) Promover a valorização da taxa de câmbio real. 

e) Efetuar o resgate de títulos no mercado aberto. 


Resposta: “c”. Se o Bacen reduz a taxa de depósito compulsório, os bancos diminuem seus 
encaixes e aumentam seus empréstimos, aumentando a liquidez da economia. Portanto, a 
alternativa “a” é falsa. 

Quando o Bacen promove a venda de divisas estrangeiras faz com que os agentes econômi- 
cos vendam divisas estrangeiras e as compra. Logo, aumentará a oferta de moeda. 

Obs.: fique atento ao verbo “promover”, porque significa que o Bacen toma uma medida 
para estimular que os agentes econômicos ajam de acordo com sua intenção. Portanto, a 
alternativa “b” é falsa. 

Quando o Bacen eleva a taxa de juros do redesconto, passa a emprestar menos (conceder me- 
nos redesconto) e, com isso, os bancos comerciais tendem a restringir seus empréstimos tam- 
bém ao público, levando a uma contração monetária. A alternativa “c” é, portanto, verdadeira. 
Quando o Bacen promove a valorização da taxa de câmbio real, faz com que os agentes eco- 
nômicos vendam divisas no mercado de câmbio e as compra, aumentando a oferta de moeda 
na economia. À alternativa “d” é, portanto, falsa. 

Quando o Bacen efetua resgate de títulos, expande a oferta de moeda. A alternativa “e” é, 
portanto, falsa. 


3. (Administrador — UFRJ — BNDES — NCE — 2006) A política monetária e a política fiscal 
diferem, entre outras, pela seguinte razão: 


a) A política monetária é deliberadamente executada num esforço de manter o PNL na 
região de pleno emprego, enquanto a fiscal tem efeitos de pouca importância sobre o 
nível de PNL. 

b) A política monetária trata dos totais de dinheiro gasto e arrecadado pelo governo, 
enquanto a fiscal trata da taxa de juros. 

c) A política monetária procura estimular ou desestimular as despesas de investimento e 
de consumo influenciando as taxas de juros e a disponibilidade de crédito, enquanto a 
fiscal funciona diretamente sobre as rendas através do dispêndio e da tributação. 

d) A política fiscal funciona principalmente através de alterações no nível de despesas de 
investimento, enquanto a monetária afeta em quase nada as despesas de investimento. 

e) São executadas por duas instituições diferentes, não havendo, na essência, diferença 
significativa entre elas. 
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Resposta: “c”. 

1) A eficácia da política fiscal depende: 

— do tamanho do multiplicador; 

— da elasticidade do investimento à taxa de juros; 

— da elasticidade da demanda de moeda à taxa de juros. 

2) A eficácia da política monetária depende: 

— da elasticidade da demanda de moeda à taxa de juros e ao nível de renda; 

— da elasticidade do investimento em relação à taxa de juros. 

Ambas as políticas têm o objetivo de alterar o nível de renda e produto da economia. Portan- 
to, a alternativa “a” é falsa. 

A política fiscal controla os gastos e tributos do governo, enquanto a política monetária 
controla a oferta monetária. A alternativa “b” é, portanto, falsa. 

A política monetária, na medida em que exerce um controle sobre a oferta de moeda, exerce 
também um controle sobre a taxa de juros, influenciando o nível de consumo e investimento 
da economia. A política fiscal, na medida em que exerce um controle sobre gastos e tributação 
do governo, altera o nível de renda da economia. À alternativa “c” é, portanto, verdadeira. 
O nível de investimento será afetado pela taxa de juros, cujo controle depende de uma polí- 
tica monetária. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 

A política monetária é executada pelo Bacen, órgão atrelado ao governo, já que não tem 
independência. A política fiscal será administrada pela Secretaria do Tesouro Nacional, 
órgão do Ministério da Fazenda. É, portanto, uma decisão do governo. A política monetária 
controla a oferta de moeda, e a política fiscal controla os gastos e tributos. Portanto, a alter- 
nativa “e” é falsa. 


4. (Administrador — NCE — UFRJ — BNDES — 2006) Se o governo aumenta as despesas em 
bens e serviços, sem aumentar os impostos, como arma antirrecessão, é de se esperar que o 
PNL seja afetado da seguinte maneira: 


a) O componente do Governo (G) do PNL irá aumentar, mas haverá uma compensadora 
redução parcial no componente consumo €. 

b) O componente G do PNL irá aumentar, mas não há razão nenhuma para esperarmos 
que € aumente ou diminua. 

c) O componente G irá aumentar, o mesmo acontecendo com o componente €. 

d) O componente C irá aumentar, mas não há razão para esperarmos que G aumente ou 
diminua. 

e) Tanto G como Cirão diminuir. 


Resposta: “c”. Se o governo aumenta seus gastos, o produto (= renda) da economia aumenta: 
fy=C+1+7G+X-M. Como o consumo é uma função da renda, ele se eleva também, le- 
vando a mais um aumento do produto (= renda) e, assim, sucessivamente. É o conhecido 
efeito multiplicador: 


tTy=tc+i+]G+X-M. 


5. (Escrivão da Polícia Federal — UNB — CESPE — 2006) Considerando que a macroeconomia 

analisa o comportamento dos grandes agregados econômicos, julgue os itens que se seguem. 

a) A expansão dos gastos públicos eleva o déficit público, cuja monetização aumenta a 
base monetária, levando, assim, à frouxidão das políticas monetárias. 

b) Em razão da existência da armadilha da liquidez, na visão monetarista, os impactos das 
políticas monetaristas sobre a taxa de juros e, portanto, sobre os níveis de atividade 
econômica, são fortemente acentuados durante os períodos recessivos. 

c) Políticas de orçamento equilibrado que implicam aumento, simultâneo e da mesma 
ordem de magnitude, das despesas públicas e da arrecadação eliminam déficits ou supe- 
rávits fiscais e são, por conseguinte, incompatíveis com a gestão dos ciclos econômicos. 
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Resposta: V, F, F. 

a) (V) Quando o governo aumenta seus gastos, fica mais deficitário. Quando banca esses 
gastos pela emissão de moeda, aumenta a oferta de moeda na economia sem que, necessa- 
riamente, haja uma política monetária com esse intuito, ou seja, a política monetária fica 
atrelada à política fiscal. 

b) (F) Em razão da armadilha da liquidez, a política monetária é descartada, já que é total- 
mente ineficaz para alterar o nível de renda e a taxa de juros da economia. 

c) (F) Quando o governo gasta e arrecada o mesmo valor, suas contas permanecem em equi- 
líbrio, porém o produto da economia cresce, porque o efeito multiplicador dos gastos do 
governo é maior que o efeito multiplicador dos tributos, o que é compatível com a gestão 
dos ciclos econômicos. 


6. (ANPEC — CESPE — adaptada — 1993) A respeito da armadilha da liquidez, assinale a 
alternativa falsa. 


a) Trata-se de uma situação em que o público está preparado para, a uma dada taxa de 
juros, reter qualquer quantidade de moeda que lhe for oferecida. 

b) Ela implica que a curva LM é horizontal, e que aumentos da quantidade de moeda não 
a tiram do lugar. 

c) Ela implica que uma política monetária expansionista consistindo da compra, com di- 
nheiro, pelo Banco Central, de títulos do governo, tem um forte efeito de redução da 
taxa de juros e de um aumento do nível de renda. 

d) A crença na sua importância prática é a base para a proposição que a política monetá- 
ria não tem efeito sobre a economia. 

e) A política monetária será totalmente ineficaz no intervalo da curva LM conhecido 
como armadilha da liquidez. 


Resposta: “c”. A armadilha da liquidez ocorre quando a taxa de juros é muito baixa e só tende 
a subir. Por esse motivo, as pessoas tendem a reter moeda consigo. Quem tem títulos não 
consegue vender, e quem não tem não quer comprar. A alternativa “a” é verdadeira. 

Na armadilha da liquidez, a demanda de moeda é máxima, ou seja, os agentes econômicos 
desejam reter o máximo de moeda consigo. Como a demanda por moeda é máxima, qual- 
quer política monetária expansionista é ineficaz para alterar o produto da economia. A al- 
ternativa “c” é falsa. 

Para os adeptos de uma política monetária ineficaz, o caso da armadilha da liquidez repre- 
senta a sustentação disso como verdade. A alternativa “d” é verdadeira. 

Quando LM é horizontal, ocorre a armadilha da liquidez, em que a política monetária é total- 
mente ineficaz. A alternativa “b” e “e” são verdadeiras, portanto. 


7. (ICMS/RJ — FGV — 2008) A inflação no país B está acelerando. Caso esse país queira 
reduzi-la sem ter grande impacto no Produto, a combinação de políticas adotada deve ser: 
a) Política monetária e fiscal contracionistas. 
b) Política monetária e fiscal expansionistas. 
c) Política monetária contracionista e fiscal expansionista. 
d) Política monetária expansionista e fiscal contracionista. 
e) Somente uma política fiscal contracionista. 


Resposta: “c”. Se a intenção for adotar uma política fiscal e/ou política monetária de maneira 
a não alterar o produto da economia e combater a inflação, a alternativa correta é a “c”. 

Na situação apontada na alternativa “a”, o produto da economia se altera. Observe o gráfico 
a seguir: 
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Na situação apontada na alternativa “b”, o produto da economia se altera. Observe o gráfico 
a seguir: 





Considerando que a intensidade da política fiscal e a da monetária sejam as mesmas e de 
acordo com a alternativa “c”, o produto da economia não se alteraria e a taxa de juros se 


elevaria, contribuindo para a queda da inflação. Observe o gráfico a seguir: 





Considerando que a intensidade da política fiscal e a da monetária sejam as mesmas, O pro- 
duto da economia não se alteraria e a taxa de juros se reduziria, na situação da alternativa 
“d”. Porém, como o intuito dessa economia é a redução da inflação, uma queda da taxa de 
juros poderia intensificar o processo inflacionário. 
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Na situação descrita na alternativa “e”, o produto da economia se reduz. Observe o gráfico 
a seguir: 





Observe que as alternativas “c” e “d” não alteram o produto da economia, mas, como a 
questão faz referência à elevação da inflação, deve-se adotar uma política que eleve a taxa 
de juros para combatê-la. Logo, a Única alternativa correta é a “c”. 


8. (ANPEC — adaptada — CESPE — 2008) Com relação a análise da determinação da renda, 
pode-se afirmar que: 


a) Quando o Banco Central fixa os juros, a política fiscal tem efeito nulo sobre a renda. 

b) A renda não se altera quando o governo aumenta tributos e gastos na mesma propor- 
ção, tal que o déficit primário fique inalterado. 

c) Quando a economia é afetada por choques na curva IS, a volatilidade da renda será 
menor se a taxa de juros for fixa. 

d) Quando a economia é afetada por choques na curva LM, a volatilidade da renda será 
menor se a oferta de moeda for fixa. 

e) Um aumento da desconfiança em relação ao sistema financeiro (tal que para uma dada 
renda e taxa de juros os agentes demandem mais moeda) aumenta a taxa de juros e 
diminui a renda de equilíbrio. 


Resposta: “e”. Quando o Bacen fixa juros, configura-se a armadilha da liquidez, o que torna a 
política fiscal totalmente eficaz sobre a renda e o produto da economia. Observe o gráfico a 
seguir: 





A alternativa “a” é, portanto, falsa. 

Quando o governo tributa e gasta o mesmo valor, não altera o seu déficit, mas, como o efei- 
to multiplicador dos gastos é maior que o efeito multiplicador dos tributos, haverá aumento 
da renda e do produto da economia. A alternativa “b” é, portanto, falsa. 

Se a taxa de juros for fixa, uma alteração da curva IS altera o nível de renda e produto da 
economia. Observe o gráfico a seguir: 
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A alternativa “c” é, portanto, falsa. 

Quando a oferta de moeda é fixa, a curva LM é mais inclinada, ou mais vertical. Assim, um 
choque de oferta provoca seu deslocamento e uma maior alteração no nível de renda e 
produto. Observe, a seguir, que, quanto mais inclinada a LM, maior a volatilidade da renda. 





A alternativa “d” é, portanto, falsa. 

Quando aumenta a desconfiança em relação ao sistema financeiro, as pessoas tendem a 
demandar mais moeda, o que faz a função LM se deslocar para cima, aumentando a taxa de 
juros e diminuindo o nível de renda. Observe a seguir: 





2 1 


A alternativa “e” é, portanto, verdadeira. 


9. (Economista Júnior — Petrobras — CESGRANRIO — 2008) No modelo 1S/LM comum, uma 
política monetária contracionista acarreta, normalmente, uma redução: 

a) Dos gastos do governo e das exportações. 

b) Das exportações e um aumento da demanda agregada. 

c) Da oferta agregada e das taxas de juros. 

d) Da produção e um aumento das taxas de juros. 

e) Da produção e um aumento dos preços. 


Resposta: “d”. 
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ITfys 
Uma política monetária contracionista desloca a função LM para a esquerda, elevando a taxa 
de juros (i) e reduzindo o nível de renda e produto (Y). 


10. (ESAF) O governo pode afetar a demanda agregada usando uma política fiscal recessiva 
quando: 

a) Diminui os gastos do governo e/ou aumenta impostos. 

b) Aumenta o dispêndio governamental. 

c) Aumenta o nível de renda e a taxa de juros. 

d) Aumenta o nível de impacto fiscal a um nível de renda de pleno emprego. 

e) Aumenta os gastos públicos e diminui os impostos introduzindo uma diminuição no 

consumo. 


Resposta: “a”. A política fiscal é a política de controle do governo sobre seus gastos e tributos. 
Quando a intenção for a redução do nível de renda e produto da economia, o governo deve 
reduzir seus gastos e/ou aumentar seus tributos. 


11. (APO — MPOG — ESAF — 2008) A política fiscal pode ser dividida em duas grandes par- 
tes: a política tributária e a política de gastos públicos. No que se refere à política fiscal, 
assinale a única opção incorreta. 

a) Quando o governo aumenta os gastos públicos, diz-se que a política fiscal é expansionista. 

b) Os gastos do governo podem ser divididos em dois grandes grupos: despesas correntes 
e as de capital. 

c) A política fiscal será expansionista ou contracionista dependendo do que o governo 
está pretendendo atingir com a política de gastos. 

d) O governo também pode atuar sobre o sistema tributário de forma a alterar as despe- 
sas do setor privado (entre bens, entre consumo e investimento, por exemplo) e a in- 
centivar determinados segmentos produtivos. 

e) As despesas correntes do governo referem-se às despesas que o governo efetua para 
manter e aumentar a capacidade de produção de bens e serviços no país (construção 
de escolas e hospitais, por exemplo). 


Resposta: “e”. A política fiscal é expansionista quando o governo aumenta seus gastos e dimi- 
nui seus tributos. A alternativa “a” é verdadeira. 

As despesas correntes correspondem às despesas de custeio e às transferências correntes. As 
despesas de capital correspondem aos investimentos, às inversões e transferências de capital. 
A alternativa “b” é verdadeira. 

Se o governo pretende aumentar o nível de renda e produto da economia, deverá adotar 
uma política fiscal expansionista, gastando mais. Se o governo pretende diminuir o nível de 
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renda e produto da economia, deverá adotar uma política fiscal restritiva, gastando menos. 
A alternativa “c” é verdadeira. 

Quando o governo tributa mais, reduz o nível de renda da economia, desestimulando as 
despesas do setor privado com bens e serviços. Mas quando tributa menos, estimula o setor 
privado. A alternativa “d” é verdadeira. 

As despesas correntes referem-se às despesas de custeio e transferências correntes. Os inves- 
timentos, como construção de escolas públicas e hospitais públicos, correspondem a despe- 
sas de capital. A alternativa “e” é falsa. 


12. (APO — MPOG — ESAF — 2008) Com relação à política monetária, identifique a única 
opção incorreta. 

a) A política monetária apresenta maior eficácia do que a política fiscal quando o objeti- 
vo é uma melhoria na distribuição de renda. 

b) Se o objetivo é o controle da inflação, a medida apropriada de política monetária seria 
diminuir o estoque monetário da economia, como, por exemplo, o aumento da taxa de 
reservas compulsórias (percentual sobre os depósitos que os bancos comerciais devem 
colocar à disposição do Banco Central). 

c) A política econômica deve ser executada por meio de uma combinação adequada de 
instrumentos fiscais e monetários. 

d) Uma vantagem, frequentemente apontada, da política monetária sobre a fiscal é que 
a primeira pode ser implementada logo após a sua aprovação, dado que autoridades 
monetárias, enquanto que a implementação de políticas fiscais depende de votação do 
Congresso. 

e) A política monetária refere-se à atuação do governo sobre a quantidade de moeda e 
títulos públicos. 


Resposta: “a". O que diferencia a eficácia da política monetária da eficácia da fiscal é a elasti- 
cidade das funções IS e LM. No que tange a distribuição de renda, a política fiscal por ser 
mais pontual, é mais eficaz que a política monetária. A alternativa “a” é falsa. 

Quando o Bacen aumenta as reservas compulsórias, há uma redução da oferta de moeda, 
que leva a uma redução da demanda por bens e serviços e ao controle da inflação monetária. 
A alternativa “b” é verdadeira. 

Para o controle do produto da economia, pode-se combinar política fiscal e/ou política 
monetária. A alternativa “c” é verdadeira. 

A expansão/contração de moeda é uma política monetária de rápida execução. A expansão/ 
contração de gastos e tributos depende da aprovação no Congresso Nacional, o que leva a 
uma execução mais lenta. A alternativa “d” é verdadeira. 

A política monetária é o controle do governo sobre a quantidade de moeda na economia, 
que pode ser aumentada ou diminuída por meio do resgate ou emissão de títulos públicos. 
A alternativa “e” é verdadeira. 


13. (AFC — STN — 2008) Quanto às políticas monetárias e fiscais, pode-se afirmar que: 

a) A ampliação do prazo determinado pelo Banco Central dos pagamentos das assistên- 
cias financeiras à liquidez é uma política monetária considerada restritiva. 

b) A elevação dos depósitos compulsórios é considerada uma política monetária restritiva. 

c) A ampliação da carga tributária é considerada uma política fiscal expansionista. 

d) A venda de títulos públicos em poder do Banco Central é uma política monetária con- 
siderada expansionista. 

e) A ampliação dos gastos públicos é considerada uma política fiscal restritiva. 


Resposta: “b”. Quando o Bacen amplia o prazo para o pagamento do empréstimo que concedeu 
aos bancos comerciais, adota uma política de expansão dos meios de pagamento. A alternativa 
“a” é falsa. 
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O aumento do recolhimento compulsório diminui o total que os bancos comerciais podem 
emprestar, o que representa uma diminuição dos meios de pagamento ou uma política mo- 
netária restritiva. A alternativa “b” é verdadeira. 

Quando o governo aumenta a tributação, trata-se de uma política fiscal restritiva. A alterna- 
tiva “c” é falsa. 

Quando o Bacen vende títulos, há uma diminuição dos meios de pagamento na economia, 
significando uma política monetária restritiva. A alternativa “d” é falsa. 

Quando o governo gasta mais, leva ao aumento do produto, o que representa uma política 
fiscal expansionista. A alternativa “e” é falsa. 


14. (AFC — STN — ESAF — 2008) Considerando o modelo 1S/LM sem os denominados casos 
clássicos e da armadilha da liquidez, é incorreto afirmar que: 


a) Um aumento das aquisições de bens de capital, por parte dos empresários, eleva a taxa 
de juros. 

b) Uma política monetária expansionista reduz a taxa de juros de equilíbrio. 

c) O equilíbrio de curto prazo do modelo IS/LM não precisa ser o de pleno emprego. 

d) Considerando uma função consumo linear do tipo C= Co + aY, com 0 <a < 1, um au- 
mento de Co reduz a taxa de juros. 

e) Uma política fiscal contracionista reduz a taxa de juros. 


Resposta: “d”. O aumento das aquisições de bens de capital representa uma elevação dos in- 
vestimentos e, portanto, o deslocamento da função IS para cima ou para a direita, elevando 
a renda e a taxa de juros. Observe o gráfico a seguir: 





A alternativa “a” é verdadeira. 
Uma política monetária expansionista desloca a função LM para baixo, reduzindo a taxa de 
juros e ampliando a renda. Observe o gráfico a seguir: 





A alternativa “b” é verdadeira. 
O equilíbrio será o de pleno emprego no caso clássico. A alternativa “c” é verdadeira. 
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Um aumento do consumo autônomo desloca a função IS para a direita, elevando o produto 
e a taxa de juros de equilíbrio. Observe o gráfico a seguir: 





A alternativa “d” é falsa. 
Uma política fiscal contracionista desloca a função IS para baixo ou para a esquerda, dimi- 
nuindo a taxa de juros e o produto da economia. 





A alternativa “e” é falsa. 


15. (AFC — Área Econômico-Financeira — STN — 2008) Considere o modelo IS/LM e o de 
oferta e demanda agregada. Supondo que a curva de oferta agregada de curto prazo é 
positivamente inclinada, é correto afirmar que: 

a) A partir do equilíbrio de longo prazo, no modelo de oferta e demanda agregada, um 
aumento da base monetária eleva a taxa de juros e reduz o nível de atividade econô- 
mica no curto prazo. 

b) É possível construir, com o modelo IS/LM, uma teoria para a demanda agregada. A 
partir dessa teoria, pode-se avaliar os efeitos, por exemplo, de uma política monetária 
expansionista no modelo de oferta e demanda agregadas. 

c) No equilíbrio de longo prazo, um aumento da demanda agregada não provoca inflação. 

d) A partir do equilíbrio de longo prazo, uma política fiscal expansionista, quando eleva 
o nível do Produto de curto prazo, não provoca alterações no nível geral de preços. 

e) Somente a política fiscal pode elevar o Produto de equilíbrio de longo prazo sem cau- 
sar inflação. 


Resposta: “b”. No longo prazo, a curva de oferta é totalmente inelástica aos preços. Um aumento 
da oferta de moeda desloca a curva de demanda para a direita, elevando os preços e mantendo 
inalterado o nível de produto. Uma expansão monetária tende a reduzir a taxa de juros. 


PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 














Preço 
a/b 
Oferta: 0=c+dP 
px Ep=—b(P*%/0*) 
Eç=d(P*/0*) 
Es Demanda: O = a— bP 











0* a Quantidade 


| FIGURAZAS | AJUSTE DAS CURVAS LINEARES DE OFERTA E DE DEMANDA AOS DADOS 


Curvas lineares de demanda e de oferta fornecem ferramentas adequadas para que se possam realizar análises. 
Uma vez fornecidos os dados para o equilíbrio do preço P* e da quantidade 0*, assim como estimativas de elastici- 
dade da demanda Ep e da oferta Es, podemos calcular os parâmetros ce dpara a curva de oferta e ae b para a curva 
de demanda. (No caso ilustrado aqui, c < 0.) As curvas podem então ser usadas para analisar, quantitativamente, o 
comportamento do mercado. 


Demanda: Ep = —b(P*/Q*) (2.6a) 
Oferta: Es = d(P*/0*) (2.6b) 


sendo P* e Q*, respectivamente, o preço e a quantidade de equilíbrio para os quais 
temos dados e aos quais as curvas deverão ser ajustadas. Uma vez que tenhamos os 
números para Es, Ep, P* e O*, poderemos substituir esses números nas equações 
2.6a e 2.6b e resolvê-las para determinar b e d. 


e Segunda fase: a partir do momento em que conhecemos os valores de b e d, po- 
deremos inserir esses números, bem como P* e Q*, nas equações 2.5a e 2.5b, e 
resolvê-las para determinar as constantes a e c. Por exemplo, poderemos reescrever 
a Equação 2.5a da seguinte forma: 


a=*+ bP* 


e então utilizar nossos dados para O* e P*, junto com o número para b, que já calcu- 
lamos na primeira fase, para a obtenção de a. 


Vamos aplicar esse procedimento a um exemplo específico: a oferta e a demanda no 
longo prazo para o mercado mundial de cobre. Os números relevantes para esse mercado 
são os seguintes: 


Quantidade O* = 18 milhões de toneladas métricas por ano (mtm/ano) 
Preço P* = US$ 3,00 por libra 


Elasticidade da oferta Eç= 1,5 
Elasticidade da demanda Er = —0,5. 
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A alternativa “a” é falsa. 
Observe que um deslocamento da função LM provoca alterações do modelo de oferta e procura. 





A alternativa “b" é verdadeira. 
No longo prazo, a oferta de bens e serviços é inelástica aos preços e, se houver aumento da 
demanda agregada, provocará apenas uma elevação de preços, ou seja, inflação. Observe: 


Pp 








A alternativa “c” é falsa. 
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No longo prazo, a curva de oferta é totalmente inelástica aos preços. Uma política fiscal ex- 
pansionista desloca a curva de demanda para a direita, elevando os preços (P), mas deixando 
inalterado o nível de produto e renda (Y). 





A alternativa “d” é falsa. 
No longo prazo, não é possível elevar o nível de produto da economia, e uma política fiscal 
altera a demanda, levando apenas a alteração de preços. 





A alternativa “e” é falsa. 


16. (AFC — STN — 2005) Assim entendida como a atuação do governo no que diz respeito à 
arrecadação de impostos e aos gastos públicos, a política fiscal possui como objetivos, exceto: 
a) Prestação de serviços públicos (atendimento de necessidades da comunidade). 
b) Redistribuição de renda (bem-estar social). 
c) Estabilização econômica, que corresponde ao controle da demanda agregada (C + | + 
G + X-Z) no curto prazo. 
d) Promoção do desenvolvimento econômico, que corresponde ao estímulo da oferta 
agregada. 
e) Controle da moeda nacional em relação a outras moedas. 


Resposta: “e”. A política fiscal corresponde ao controle sobre os gastos do governo e sobre a 
tributação. 

Quando o governo gasta, entre outras atividades, presta serviço público. A alternativa “a” é 
verdadeira. 

Quando o governo tributa e transfere, redistribui renda. A alternativa “b” é verdadeira. 

Por meio dos gastos e da tributação, o governo controla a demanda agregada e, por conse- 
guinte, o nível geral de preços. A alternativa “c” é verdadeira. 

Quando o governo gasta, promove o desenvolvimento econômico e pressiona a economia a 
ofertar mais bens e serviços, já que há o aumento da demanda agregada. A alternativa “d” 
é verdadeira. 
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A política cambial, e não a política fiscal, é responsável pelo controle da moeda nacional em 
relação à moeda estrangeira. A alternativa “e” é falsa. 


172. (Tribunal de Contas do Município do Rio de Janeiro — FGV — 2008) O país Y possui um 
elevado déficit fiscal. Caso esse país queira reduzi-lo sem ter grande impacto no Produto, a 
combinação de políticas adotadas será: 


a) Política monetária e fiscal contracionista. 

b) Política monetária e fiscal expansionista. 

c) Política monetária contracionista e fiscal expansionista. 
d) Política monetária expansionista e fiscal contracionista. 
e) Somente uma política fiscal contracionista. 


Resposta: “d”. Para reduzir o déficit fiscal, o governo deve reduzir os juros que paga da sua dívida. 
Uma política monetária contracionista desloca LM, para LM,. Uma política fiscal contracio- 
nista desloca IS, para IS,. O novo equilíbrio (IS, mn LM.) reduz o nível de produto, sem causar 
grande impacto na taxa de juros. Observe o gráfico a seguir: 





A alternativa “a” é falsa. 

Uma política monetária expansionista desloca LM, para LM,. Uma política fiscal expansionis- 
ta desloca IS, para I5,. O novo equilíbrio (IS, mn LM,) aumenta o nível de produto, sem causar 
grande impacto na taxa de juros. Observe: 





A alternativa “b” é falsa. 

Uma política monetária contracionista desloca IS, para IS,. Uma política monetária expansio- 
nista desloca LM, para LM,. O novo equilíbrio (IS, n LM.) eleva a taxa de juros, sem causar 
grande elevação no nível de produto. Como a intenção é reduzir o déficit fiscal, uma elevação 
da taxa de juros é prejudicial, já que recairá sobre a dívida, elevando-a. Observe: 
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A alternativa “c” é falsa. 

Uma política monetária expansionista desloca LM, para LM,. Uma política fiscal contracionis- 
ta desloca IS, para I5,. O novo equilíbrio (IS, n LM,) reduz a taxa de juros, sem causar grande 
impacto no nível de produto. Como a intenção é reduzir o déficit fiscal, uma redução da taxa 
de juros alivia a totalidade da dívida. Observe: 





A alternativa “d” é verdadeira. 


Uma política fiscal restritiva reduz a taxa de juros e o nível de atividade econômica. Observe 
o gráfico a seguir: 





A alternativa “e” é falsa. 

É possível se observar que as alternativas “c” e “d” não levam a alteração do produto, mas a 
alternativa “d” reduz a taxa de juros, o que levará a uma redução do déficit público, porque 
haverá uma redução dos juros sobre a dívida. 


18. (ICMS/RJ — FGV — 2011) A crise mundial de 2008 atingiu a economia brasileira no último 
trimestre do mesmo ano, causando uma queda de produto de 2,7% em relação ao trimestre 
anterior. Nessa situação, qual a combinação de política monetária e fiscal deve ser adotada? 
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a) Política monetária expansionista com redução da Selic e fiscal expansionista com ele- 
vação dos gastos do governo. 

b) Política monetária expansionista com redução da Selic e fiscal contracionista com redu- 
ção do IPI. 

c) Política monetária expansionista com redução da Selic e fiscal contracionista com redu- 
ção de IPI. 

d) Política monetária contracionista com redução da Selic e fiscal contracionista com 
redução do IPI. 

e) Política monetária expansionista com elevação das reservas compulsórias e fiscal expan- 
sionista com redução do IPI. 


Resposta: “a”. A questão trata de uma situação de recessão, ou seja, uma situação em que o 
Produto Real da economia está diminuindo. Para tanto, o governo deve agir no sentido de 
promover o crescimento do produto e anular o efeito dessa recessão. Portanto, deve adotar 
uma política monetária e/ou fiscal expansionista: política monetária expansionista com 
redução da taxa de juros (Selic), que corresponde a um aumento da oferta de moeda; e 
política fiscal expansionista com elevação dos gastos do governo. 


19. (Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2007) Constituem políticas monetárias 
expansionistas: 

a) Aumento na taxa de redesconto e diminuição das reservas compulsórias. 

b) Diminuição na taxa de redesconto e compra de títulos no mercado aberto. 

c) Diminuição na taxa de redesconto e venda de títulos no mercado aberto. 

d) Diminuição dos impostos e aumento das reservas compulsórias. 

e) Diminuição dos impostos e diminuição das reservas compulsórias. 


Resposta: "b”. Ocorre uma política monetária expansionista quando: 

— há diminuição da taxa de redesconto; 

— há aumento do resgate de títulos em poder do público não bancário; 
— há diminuição da taxa de recolhimento compulsório. 


20. (Especialista em Políticas Públicas — MPOG — ESAF — 2002) No modelo IS/LM para uma 
economia fechada, indique as consequências de um aumento dos gastos públicos, ceteris pari- 
bus, sobre o deslocamento da curva IS (IS), sobre a renda real (Y) e sobre a taxa de juros (i). 

a) IS — esquerda; Y — redução e i — elevação. 

b) IS — direita; Y — elevação e i — elevação. 

c) IS — esquerda; Y — elevação e i — redução. 

d) IS — direita; Y — redução e i — redução. 

e) IS — esquerda; Y — elevação e i — elevação. 


Resposta: "b”. 
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Se G 7, IS se desloca para a direita. 
+; 
| — 1, 


21. (IBGE — Análise Socioeconômica — CESGRANRIO — 2010) Quando o governo adota uma 
combinação de política monetária expansionista e política fiscal contracionista, numa eco- 
nomia fechada e numa situação em que não haja armadilha da liquidez, a(s) 

a) Renda diminui. 

b) Produção aumenta. 

c) Taxa de inflação acelera. 

d) Exportações aumentam. 

e) Taxas de juros diminuem. 


Resposta: “e”. Caso seja adotada uma política monetária expansionista, a função LM se des- 
loca para baixo. Caso seja adotada uma política fiscal contracionista, a função IS se desloca 
para baixo ou para a esquerda. Assim, observe: 





O que se percebe é que a taxa de juros caiu. Portanto, a alternativa “e” é verdadeira. Com 
relação a renda e produto, nada se pode afirmar, já que dependerá da intensidade do deslo- 
camento da LM e da IS. 

Assim, se LM se deslocar em uma intensidade maior que IS, a taxa de juros cai e o produto 
aumenta. Observe: 





Se LM se desloca em uma intensidade menor que IS, a taxa de juros cai e o produto cai. Obser- 
ve o gráfico a seguir: 
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Portanto, as alternativas “a” e "b” são falsas. 


22. (Provão de Economia — 1999) No modelo IS-LM para uma economia fechada, um aumen- 
to da oferta monetária desloca a(s) função(ões): 

a) LM para a direita. 

b) LM para a esquerda. 

c) IS para a direita. 

d) IS para a esquerda. 

e) IS e LM para a direita. 


Resposta: “a”. 





23. (AFC — STN — ESAF — 2000) Considerando o modelo IS-LM, teoricamente, é possível 
identificar alguns casos em que a política fiscal ou política monetária são totalmente inefi- 
cazes no que diz respeito aos seus efeitos sobre o Produto. Tais casos são conhecidos como 
o “caso clássico' e o “caso da armadilha da liquidez”. Pode-se então afirmar que: 


a) No “caso da armadilha da liquidez”, as alterações nas taxas de juros elevam a eficácia 
da política monetária sobre o Produto. 

b) O “caso clássico” refere-se à situação em que se observa desemprego com abundância 
de liquidez, com taxas de juros e velocidade-renda da moeda muito baixas. 

c) No “caso da armadilha da liquidez”, observa-se desemprego com aperto de liquidez, 
com taxas de juros e velocidade-renda da moeda altas. 

d) No “caso clássico”, o multiplicador keynesiano funciona plenamente, já que não ocor- 
rem alterações nas taxas de juros. 

e) No “caso clássico”, uma política fiscal pura não tem qualquer efeito sobre o Produto; já 
no “caso da armadilha da liquidez”, uma política monetária pura é inoperante no que 
diz respeito aos seus efeitos sobre o Produto. 


Resposta: “e”. 
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Armadilha da liquidez 


1 Es bu 


No caso da armadilha da liquidez, as taxas de juros são constantes e a política monetária é 
ineficaz para alterar o nível de renda e produto da economia. A alternativa “a” é falsa. 





Caso clássico 


= 


Y, = Produto de pleno emprego 


No caso clássico, as pessoas demandarão títulos, porque a taxa de juros é alta. Logo, a de- 
manda de moeda é zero e, portanto, há escassez de liquidez, com taxa de juros e velocidade 
da moeda altas. A alternativa “b” é falsa. 

No caso da armadilha da liquidez, a taxa de juros é mínima e, portanto, a demanda por moeda 
é máxima e há abundância de liquidez, com taxa de juros e velocidade da moeda baixas. A 
alternativa “c” é falsa. 

O multiplicador Keynesiano ocorre quando há alteração em algum componente autônomo 
agregado no mercado de bens, o que leva ao deslocamento da curva IS. No caso clássico, 
como o investimento é muito elástico à taxa de juros, qualquer alteração nos componentes 
agregados alterará a taxa de juros, fazendo com que o investimento se modifique em senti- 
do oposto ao dos componentes autônomos agregados, deixando o nível de renda e produto 
inalterado (efeito deslocamento ou crowding out total). 





A alternativa “d” é falsa. 
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No caso clássico, a política fiscal é inoperante para alterar o nível de renda e produto. Assim, 
observe novamente o gráfico supra. 

No caso da armadilha da liquidez, a política monetária é inoperante para alterar o nível de 
renda e produto. Assim, observe no gráfico a seguir: 





A alternativa “e” é verdadeira. 


24. (AFPS — ESAF — 2002) Considere o modelo IS-LM. Suponha a LM horizontal. É correto 
afirmar que: 
a) A situação descrita na questão refere-se ao chamado caso “clássico”. 
b) Uma elevação das exportações não altera o nível de Produto. 
c) Uma elevação dos gastos públicos eleva tanto as taxas de juros quanto o nível do 
Produto. 
d) Uma política fiscal expansionista eleva o Produto, deixando inalterada a taxa de juros. 
e) Não é possível elevar o nível do Produto a partir da utilização dos instrumentos tradi- 
cionais de política macroeconômica. 


Resposta: “d”. 








Caso clássico 





Caso da armadilha 
da liquidez 


w 


Quando LM é horizontal, trata-se do caso da armadilha da liquidez. A alternativa “a” é falsa. 
Quando as exportações se elevam, a função IS se desloca para a direita, aumentando o nível 
de renda e produto da economia. Observe: 
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A alternativa “b” é falsa. 

Quando os gastos do governo se elevam, a função IS se desloca para a direita, mantendo cons- 
tante a taxa de juros e elevando o produto. Observe o gráfico supra. A alternativa “c” é falsa. 
A alternativa “d” está correta, porque uma política fiscal expansionista desloca a função IS 
para a direita, aumentando o nível de renda e produto da economia, mantendo inalterada a 
taxa de juros. 

Quando LM é horizontal, uma política fiscal é capaz de alterar o nível de renda e produto da 
economia. A alternativa “e” é falsa. 


25. (Agente Fiscal do Tesouro do Estado — FAURGS — 2006) Suponha, no modelo IS-LM, o 
caso de uma curva IS negativamente inclinada e LM vertical. Esse caso exemplifica uma 
situação em que: 
a) Não existe demanda especulativa de moeda e a política fiscal é ineficaz para expandir 
o nível de renda real. 
b) A demanda de investimento é inelástica com relação à taxa de juros. 
c) Há armadilha da liquidez e a política monetária é totalmente ineficaz para expandir o 
nível de renda real. 
d) A expansão do investimento impulsiona o crescimento da renda real. Expansão esta 
que pode ser medida pela magnitude do multiplicador keynesiano. 
e) Tanto a política fiscal como a política monetária são eficazes, embora apenas parcial- 
mente, para expandir o nível de renda real. 


Resposta: “a”. 





Caso clássico 


kd 


No caso clássico, a demanda de moeda para especulação (Ls) é zero e uma política fiscal não 
é capaz de alterar o nível de produto da economia. A alternativa “a” é verdadeira. 







Caso clássico 


a Y 


No caso clássico, O investimento é muito elástico à taxa de juros. Por esse motivo, quando 
ocorre uma alteração em um dos componentes autônomos agregados, a taxa de juros se al- 
tera, levando a uma alteração do investimento de igual intensidade, quando se está na área 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA [HS 


(Durante as duas últimas décadas, o preço do cobre flutuou entre US$ 0,60 e um pouco 
mais de US$ 4,00, mas US$ 3,00 corresponderia a um preço médio razoável para o período 
de 2008 a 2011.) 

Iniciaremos com a equação da curva de oferta 2.5b e utilizaremos nosso procedimento 
em duas fases para calcular os números para c e d. O valor da elasticidade preço no longo 
prazo para a oferta é 1,5, P* = US$ 3,00 e O* = 18. 


e Primeira fase: substitua esses números na Equação 2.6b para determinar d: 
L5 = d(3/18) = d/6 
portanto, d = (1,5) (6) = 9. 
* Segunda fase: substitua esse número para d, juntamente com os números para P* e 
O* na Equação 2.5b, para determinar c: 
I8=c+(9)(3,00) = c+ 27 
portanto, c = 18 — 27 = —9. Agora conhecemos c e d, então podemos escrever nossa 
curva de oferta: 
Oferta: O = -9 + 9P 


Podemos, então, seguir os mesmos passos em relação à equação da curva da demanda 
2.5a. Uma estimativa para a elasticidade no longo prazo da demanda é —0,5.!º Primeiro, 
substitua esse número, assim como os valores para P* e O* na Equação 2.6a, para deter- 
minar b: 





0,5 =—b(3/18) = —b/6 


portanto, b = (0,5) (6) = 3. Segundo, substitua esse valor para b, juntamente com os valores 
para P* e O* na Equação 2.5a para determinar a: 


18=a=(99)=a-9 





portanto, a = 18 + 9 = 27. Assim, a expressão de nossa curva de demanda será: 
Demanda: O=27 — 3P 


Para nos certificarmos de que não cometemos nenhum engano, igualemos a oferta e a 
demanda, calculando, assim, o preço de equilíbrio resultante: 





Oferta = -9 +9P =27 — 3P = Demanda 


9P+3P=27+9 


ou P = 36/12 = 3,00, que realmente vem a ser o preço de equilíbrio com o qual havíamos 
iniciado. 

Embora tenhamos escrito as expressões da oferta e da demanda de tal forma que elas 
dependam apenas do preço, elas poderiam facilmente depender também de outras variá- 
veis. Por exemplo, a demanda poderia depender tanto da renda como do preço. Poderíamos, 
então, escrever a expressão da demanda como 


Q=a-bP+f (2.7) 


sendo 7 um índice da renda agregada ou do PNB. Por exemplo, 7 poderia ser igualado a 1,0 
em um ano-base e então ir aumentando ou diminuindo para poder refletir aumentos ou 
decréscimos percentuais na renda agregada. 





l6 Veja Claudio Agostini, “Estimating Market Power in the U.S. Cooper Industry”, Review of Industrial 
Organization 28, 2006, 17-39. 
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clássica, e em sentido contrário ao dos componentes autônomos. Esse efeito é conhecido por 
crowding out ou efeito deslocamento. Isso faz com que o nível de renda e produto da econo- 
mia não se altere. A alternativa “b” é falsa. 

A armadilha da liquidez ocorre quando LM é horizontal. A alternativa “d” é falsa. Quando 
LM é vertical, uma política monetária é totalmente eficaz para expandir o nível de renda real 
da economia. A alternativa “c” é falsa. 

Quando há expansão nos investimentos, a função IS se desloca para a direita. No caso clássi- 
co, quando IS se desloca, não altera o nível de renda da economia. A alternativa “d” é falsa. 
Quando LM é vertical, ou seja, no caso clássico, apenas a política monetária é eficaz para 
alterar o nível de renda real da economia. 

Observe o gráfico a seguir: 








Caso da armadilha 
da liquidez 






A alternativa “e” é falsa. 


26. (AFPS — ESAF — 2002) Na construção do modelo IS-LM sem os casos clássicos e da arma- 
dilha da liquidez, a demanda por moeda: 
a) É sempre maior do que a oferta de moeda, uma vez que o equilíbrio no mercado de 
bens resulta num Produto que é necessariamente menor do que o pleno emprego. 
b) Depende somente da renda: quanto maior a renda, maior a demanda por moeda. 
c) É sempre menor do que a oferta de moeda, o que garante que a curva LM seja positi- 
vamente inclinada. 
d) Depende apenas da taxa de juros: quanto maior a taxa de juros, maior a demanda por 
moeda. 
e) Depende da renda e da taxa de juros: quanto maior a renda, maior a demanda por 
moeda, ao passo que quanto maior a taxa de juros, menor a demanda por moeda. 


Resposta: “e”. No modelo IS-LM, abaixo da função LM, a oferta por moeda (M) é menor que 
a demanda por moeda (L). Acima da função LM, a oferta por moeda (M) é maior que a deman- 
da por moeda (L). Veja no gráfico a seguir: 
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E “sobre” a função LM, a oferta da moeda (M) é igual à demanda por moeda (L). As alterna- 
tivas “a” e “c” são falsas. 

A demanda por moeda depende da renda e da taxa de juros, ou seja, quanto maior a renda 
(Y), maior a demanda por moeda, e quanto maior a taxa de juros (i), menor a demanda por 
moeda. As alternativas “b” e “d”" são falsas. 


27. (AFRF — ESAF — 2005) Não é verdadeiro no modelo IS-LM sem os “casos extremos”: 


a) Mantidas as condições de equilíbrio do modelo, um aumento no nível geral de preços 
tem de ser compensado por uma queda na demanda agregada ou, em outras palavras, 
podemos determinar a curva de demanda agregada a partir do modelo IS-LM. 

b) A demanda por moeda aumenta com o aumento da renda, o que explica os impactos 
de uma política fiscal expansionista sobre a taxa de juros. 

c) Um aumento do nível de investimento autônomo eleva a taxa de juros. 

d) Um aumento dos gastos do governo eleva a taxa de juros. 

e) A demanda por moeda aumenta com a taxa de juros. 


Resposta: “e”. Quando os preços aumentam, há uma redução real da oferta de moeda, o que 
desloca a função LM para cima. Assim, observe: 


LM, 
LM 





Como essa redução do produto foi ocasionada por um aumento dos preços, é possível, a 
partir do modelo IS-LM, construir-se a função demanda. A alternativa “a” é verdadeira. 
Quando a renda aumenta, também aumenta a demanda por moeda. Mantendo-se a oferta 
por moeda constante, isso significa um aumento da taxa de juros (preço da moeda). A alter- 
nativa “b” é verdadeira. 

Se os investimentos autônomos aumentarem, desloca-se a função IS para a direita, elevando 
a taxa de juros. 
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A alternativa “c” é verdadeira. 

Se os gastos do governo aumentarem, desloca-se a função IS para a direita, elevando a taxa 
de juros, conforme mostra o gráfico anterior. 

A alternativa “d” é verdadeira. 

Quanto maior a taxa de juros, menor a demanda de moeda, e quanto menor a taxa de juros, 
maior a demanda de moeda. A alternativa “e” é falsa. 


28. (NCE — UFRJ — IBGE — NCE — 2001) Suponha que dois países difiram somente no que 
diz respeito à magnitude das suas propensões marginais a consumir. No país A, a propen- 
são marginal a consumir é alta, e no país B, a propensão marginal a consumir é pequena. 
Assumindo que as funções de demanda e oferta de moeda são iguais em ambos os países, 
é friso que: 
a) A curva IS é mais inclinada no país A do que no país B. 
b) O formato da curva LM não é afetado pela propensão marginal a consumir. 
c) Supondo que a política monetária seja capaz de alterar o nível do Produto nos dois 
países, ela será mais eficaz para alterar o Produto no país A. 
d) Intuitivamente, quando a taxa de juros cai, o investimento aumenta e o Produto cresce 
via efeito direto do investimento e efeitos multiplicadores sobre o consumo. 
e) Se os dois países estiverem na armadilha da liquidez, a política monetária será igual- 
mente ineficaz para aumentar o nível do Produto nos dois países. 


Resposta: “a”. Sabe-se que: PmgCa > PmgCb, onde: PmgCa = Propensão marginal a Consumir 
do país A; e PmgCb= Propensão marginal a Consumir do país B. 

Quanto maior o multiplicador Keynesiano ou quanto maior a Propensão marginal a Consu- 
mir, mais horizontal (ou menos inclinada) tende a ser a função IS, então pode-se afirmar que 
ISa é mais horizontal (ou menos inclinada) que ISb. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

O formato da LM é afetado pela sensibilidade da demanda de moeda à taxa de juros e da 
sensibilidade da demanda de moeda à renda. Portanto, a alternativa “b” é verdadeira. 
Como o país A apresenta uma função IS mais horizontal, uma política monetária será mais 
eficaz nesse país para alterar o nível de renda. 

Assim, veja no gráfico a seguir: 


Sa (menos inclinada) 
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Quando IS é menos inclinada, a variação do produto é maior quando há uma expansão 
monetária. 





ISb (mais inclinada) 





Quando IS é mais inclinada, a variação do produto é menor caso haja uma expansão mone- 
tária. Portanto, a alternativa “c” é verdadeira. 

Quando a taxa de juros cai, há mais incentivo para se investir (lembre-se de que se trata do 
investimento produtivo). Quando o investimento aumenta, o nível de produto da economia 
aumenta, já que: Y=C+I+G+X-M. 

Logo, quando: IT > Y7?, 

Como o consumo é função da renda (Y), então quando: Y 7 > C7. 

Logo, se: CT > Y7,o que faz com que a renda (Y) aumente mais que o investimento (I), ou 
seja, devido ao efeito multiplicador do investimento. Portanto, a alternativa “d” é verdadeira. 
Se os dois países estiverem na armadilha da liquidez, ocorre a situação que pode ser obser- 
vada nos gráficos a seguir: 








Y 


Caso seja adotada uma política monetária, por exemplo, expansionista, observe o que acon- 
tece nos gráficos a seguir: 
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LE. Y 


Em nenhum dos dois países, o produto sofrerá alteração. Portanto, a alternativa “e” é verdadeira. 
Como a questão pede a alternativa que se destaca das demais, ou seja, aquela que está fri- 
sada em relação às outras, deve-se assinalar a alternativa “a”, já que é a única falsa dentre 
todas as outras, que são verdadeiras. 


29. (UFRJ — Secretaria do Estado de Administração/MT — NCE — 2005) De acordo com o 
modelo IS-LM, uma política fiscal expansionista: 
a) É inócua. 
b) Desloca a curva IS para baixo e para a esquerda, o que provoca uma redução da taxa 
de juros e da renda. 
c) Desloca a curva IS para a direita, o que provoca um aumento da taxa de juros e da renda. 
d) Desloca a curva IS para a esquerda, o que provoca um aumento da taxa de juros e da 
renda. 
e) Desloca a curva IS para a direita, o que provoca uma redução da taxa de juros e da 
renda. 


Resposta: “c”. A política fiscal só será inócua no caso clássico. A alternativa “a” é falsa. 
Uma política fiscal expansionista desloca a IS para a direita, elevando a taxa de juros e o nível 
de produto da economia. Observe o gráfico a seguir: 





As alternativas “b”, “d” e “e” são falsas e a alternativa “c” é verdadeira. 
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30. (Economista — Petrobras — CESGRANRIO — 2005) São fatores que determinam a Eficá- 
cia da política fiscal no modelo IS-LM: 
a) A potência da política monetária e o tamanho do multiplicador dos gastos autônomos. 
b) A elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de câmbio e a elasticidade do 
investimento em relação à taxa de juros. 
c) O tamanho do gasto público e o tamanho do multiplicador. 
d) O multiplicador dos gastos autônomos e o tamanho da armadilha da liquidez. 
e) O multiplicador dos gastos autônomos, a elasticidade do investimento em relação à 
taxa de juros e a elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros. 


Resposta: “e”. A eficácia de uma política fiscal depende da elasticidade da função IS e de onde 
a IS esteja atuando, ou seja, no caso clássico, no caso da armadilha da liquidez ou no caso 
intermediário. 

Portanto, a eficácia da política fiscal depende do multiplicador Keynesiano ou da Propensão 
marginal a Consumir, da sensibilidade (ou elasticidade) do investimento à taxa de juros e da 
demanda de moeda em relação à taxa de juros. 

Assim, tem-se que: 






LM 


EB Caso clássico 
DB Linelástica “i” 


E Política fiscal ineficaz 





m Armadilha da liquidez 
O Lelástica “i” 
BD Política fiscal eficaz 


Da mesma forma, quanto mais sensível for o investimento à taxa de juros, menos inclinada 
será a função IS e mais eficaz será uma política fiscal. 

Quanto maior o multiplicador Keynesiano, menos inclinada será a função IS e mais eficaz 
será uma política fiscal. 


31. (AFC — STN — ESAF — 2000) Considerando o modelo IS-LM sem a existência dos casos 
“clássicos e da armadilha da liquidez”, pode-se afirmar que: 


a) A política fiscal é a mais adequada para estimular o Produto, uma vez que tal política 
implica reduções nas taxas de juros. 

b) Tanto um aumento das despesas do governo quanto uma expansão da oferta monetá- 
ria causam elevações nas taxas de juros. 

c) Um aumento das despesas do governo ou uma redução dos impostos eleva a renda e 
reduz as taxas de juros, ao passo que uma expansão da oferta monetária eleva a renda, 
mas resulta numa elevação das taxas de juros. 

d) Um aumento das despesas do governo combinado com uma contração monetária re- 
sulta necessariamente, no aumento nas taxas de juros. 

e) Alterações nas taxas de juros só são possíveis com alterações na política monetária. 
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Resposta: “d”. Uma política fiscal que estimule o produto é uma política fiscal expansionista. 
E uma política fiscal expansionista eleva a taxa de juros. A alternativa “a” é falsa. 

Sem os casos extremos, ou seja, sem o caso clássico e da armadilha da liquidez, tanto uma 
política fiscal quanto uma política monetária são eficazes para alterar o produto e a renda 
da economia, embora parcialmente. 

Um aumento das despesas do governo representa uma política fiscal expansionista, e esta 
gera um aumento da renda, produto e da taxa de juros, pelo deslocamento da função IS para 
a direita ou para cima. 

Uma expansão monetária desloca a função LM para baixo, reduzindo a taxa de juros e ele- 
vando a renda e o produto. A alternativa “b” é falsa. 

Um aumento dos gastos do governo ou uma redução dos tributos representam uma política 
fiscal expansionista, elevando a taxa de juros e produto (e renda) da economia. 

Uma expansão da oferta monetária desloca LM para baixo, reduzindo a taxa de juros e ele- 
vando a renda e o produto da economia. A alternativa “c” é falsa. 

Um aumento das despesas do governo representa uma política expansionista, fazendo com 
que a função IS se desloque para a direita. 

Uma contração monetária faz com que a função LM se desloque para cima. 

Ocorrendo, simultaneamente, uma política fiscal expansionista e uma política monetária 
restritiva (ou contracionista), independente da intensidade com que cada uma ocorre, as 
taxas de juros se elevarão. 

Assim, se as duas políticas ocorrerem em mesma intensidade, tem-se: 


if eY constante 





iTey? 





Se a intensidade da política monetária for maior, tem-se: 
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iTeyl 
nr. Y 


Portanto, como a questão não fez referência à intensidade das políticas, só o que se pode 
afirmar é que a taxa de juros cresce. A alternativa “d” é verdadeira. Tanto uma política mo- 
netária como uma política fiscal poderão alterar a taxa de juros. A alternativa “e” é falsa. 


32. (AFC — STN — CESP — Petrobras — ESAF — 2001) Considere as seguintes funções: 
) Y=(r,G, A), onde Y = renda; r = taxa de juros, G = gastos do governo; e A = outros 
componentes da demanda; AY/Ar < 0 e AY/AG > 0. 
ID) Ms = Md (Y, rn), onde Ms = oferta exógena de moeda; Md = demanda por moeda; Y = 
renda; e r = taxa de juros; AMd/Ar < 0. 
Com base nessas informações e supondo que a economia opera abaixo do pleno emprego, é 
correto afirmar que: 
a) neste modelo, quanto maiores os gastos do governo, menor será a taxa de juros de 
equilíbrio. 
b) as duas equações descrevem o modelo de oferta e demanda agregada. 
c) neste modelo, a curva LM é horizontal. 
d) a curva IS pode ser representada pela equação |, e é negativamente inclinada, ao passo 
que a curva LM pode ser representada pela equação Il, e é positivamente inclinada. 
e) neste modelo, uma política monetária expansionista não tem qualquer efeito sobre o 
Produto. 


Resposta: “d". O modelo apresentado representa as funções IS-LM. 

Quanto maiores os gastos do governo, mais a função IS se desloca para a direita e, portanto, 
maiores serão as taxas de juros. A alternativa “a” é falsa. 

As duas equações descrevem o modelo IS-LM. A alternativa “b” é falsa. 

Como a demanda por moeda é função da taxa de juros e do nível de renda, ou seja, Md = f(Y, r), 
então a questão se refere a LM na área intermediária. A alternativa “c” é falsa. 

equação |) Y=f(r,G, A)5IS 

equação Il) Ms= Md (Y, r) > LM. A alternativa “d” é verdadeira. 

Como se trata do modelo IS-LM na área intermediária, tanto uma política monetária como 
uma política fiscal serão eficazes para alterar o nível de renda e produto da economia, em- 
bora parcialmente. A alternativa “e” é falsa. 


33. (Especialista em Políticas Públicas — MPOG — ESAF — 2002) No modelo IS-LM, um au- 
mento dos gastos públicos (política fiscal expansionista) promove um deslocamento da cur- 
va IS e um aumento da oferta de moeda (política monetária expansionista) promove um 
deslocamento da curva LM, respectivamente, para: 

a) direita e direita. 

b) esquerda e esquerda. 

c) direita e esquerda. 
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d) esquerda e direita. 
e) baixo e cima. 


Resposta: “a”. Um aumento dos gastos do governo (ou política fiscal expansionista) desloca a 
função IS para a direita, e um aumento da oferta monetária (ou política monetária expansio- 
nista) desloca a função LM para baixo. 


Política fiscal expansionista: G 7 


LM 





Política monetária expansionista: M 7 


LM 





bi 


34. (AFR/SP — 2001-2002) No modelo macroeconômico da síntese neoclássica, a curva IS 
corresponde a uma sequência de pontos que representam combinações de: 
a) taxa de juros e poupança, que equilibram o mercado do Produto ou o lado real da 
economia. 
b) taxa de juros e renda, que equilibram o mercado monetário de uma economia. 
c) taxa de juros e renda, que equilibram o mercado do Produto ou o lado real da economia. 
d) investimento e renda, que equilibram o mercado do Produto ou o lado real da economia. 
e) investimento e poupança, que equilibram o mercado monetário de uma economia. 


Resposta: “c”. A função IS representa as infinitas combinações entre taxa de juros e produto 
(ou renda) que fazem o mercado de bens ficar em equilíbrio. 


35. (ARFR — ESAF — 2000) Considerando o modelo IS-LM com os casos denominados de 
“clássico” e da “armadilha da liquidez”, podemos afirmar que: 
a) O “caso clássico” ocorre quando a demanda por moeda é totalmente insensível à taxa 
de juros; já o caso da “armadilha da liquidez” ocorre quando a demanda por moeda é 
infinitamente elástica em relação à taxa de juros. 
b) Tanto no “caso clássico” quanto no caso da “armadilha da liquidez” elevações dos gas- 
tos públicos causam alterações no Produto. A diferença, entre os dois casos, está ape- 
nas na possibilidade ou não de alterações nas taxas de juros. 
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c) No caso da “armadilha da liquidez” a política fiscal é totalmente inoperante, ocorren- 
do o oposto no “caso clássico”. 

d) No “caso clássico”, deslocamento da curva IS só altera o nível do Produto uma vez que 
a taxa de juros é fixa. 

e) No “caso clássico” quanto no caso da armadilha da liquidez, o nível do Produto é 
dado. A diferença está apenas nos efeitos dos deslocamentos da curva IS sobre as ta- 
xas de juros. 


Resposta: “a”. 








Caso clássico 
“L” é inelástica a “ij” 


“L” é totalmente 
elástica a “i” 





Armadilha da liquidez 


A alternativa “a” é verdadeira. 

Elevações nos gastos do governo ou política fiscal expansionista elevam o produto e mantêm 
constante a taxa de juros no caso da armadilha da liquidez. A alternativa “b” é falsa. 

No caso clássico, uma política fiscal expansionista eleva a taxa de juros e mantém constante 
o nível de produto da economia. 


No caso da armadilha da liquidez: 





No caso clássico 





EE) PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


Em nosso exemplo do mercado de cobre, uma estimativa razoável da elasticidade renda 
no longo prazo para a demanda seria 1,3. Para a curva de demanda linear (2.7), poderemos 
então calcular f por meio da fórmula da elasticidade renda da demanda: E = (VO)((AO/AD. 
Tomando por base o valor de 7 igual a 1,0, teremos 


L,3 = (1,0/18)(/) 


Portanto, f= (1,3)(18)/((1,0) = 23,4. Por fim, substituindo os valores b = 3, f= 23,4, P*=3,00 
e O* = 18 na Equação 2.7, poderemos calcular a, que deve ser igual a 3,6. 

Vimos como ajustar curvas de oferta e de demanda lineares aos dados. Agora, para 
verificarmos de que forma essas curvas podem ser utilizadas para analisar mercados, exa- 
minemos o Exemplo 2.8, sobre a evolução dos preços do cobre, e o Exemplo 2.9, a respeito 
do mercado mundial do petróleo. 


EXEMPLO 2.8 O COMPORTAMENTO DO PREÇO DO COBRE 


Após ter atingido um nível de cerca de US$ 1 por libra em 1980, o preço do cobre caiu bruscamente para cerca de US$ 0,60 
por libra em 1986. Em termos reais (ajustado pela inflação), esse preço era mais baixo até mesmo que o vigente durante a Grande 
Depressão, ocorrida 50 anos antes. Entre 1988 e 1989 e em 1995, os preços subiram outra vez em consequência das greves dos 
mineiros, ocorridas no Peru e no Canadá, que ocasionaram interrupções da oferta, mas depois voltaram a cair entre 1996 e 2003. 
Entretanto, os preços subiram acentuadamente entre os anos de 2003 e 2007, e embora o cobre tenha acompanhado muitos outros 
produtos de consumo durante a recessão de 2008 a 2009, seu preço se recuperou no início de 2010. A Figura 2.20 apresenta a 
evolução dos preços do cobre durante o período de 1965 a 2011 em termos reais e nominais. 
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Os preços do cobre são apresentados em termos nominais (sem ajustes pela inflação) e reais (ajustados pela inflação). Em termos reais, 
o preço diminuiu acentuadamente do início da década de 1970 até meados de 1980, como resultado da queda da demanda. Entre 1988 
e 1990, o preço do cobre aumentou em resposta a interrupções da oferta causadas por greves no Peru e no Canadá; contudo, os preços 
voltaram a cair após o fim das greves. Os preços caíram fortemente de 1996 a 2002, mas voltaram a subir a partir de 2005. 
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No caso da armadilha da liquidez, a política fiscal é totalmente operante, ocorrendo o opos- 
to no caso clássico. A alternativa “c” é falsa. 

No caso clássico, o deslocamento da curva IS é ineficaz para alterar o produto, porém a taxa 
de juros se altera. A alternativa “d” é falsa. 

O nível de produto é “dado” no caso clássico, fazendo com que qualquer alteração da função 
IS altere apenas a taxa de juros. 

No caso da armadilha da liquidez, a taxa de juros é “dada”, fazendo com que qualquer alte- 
ração da função IS altere apenas o produto (e a renda) da economia. A alternativa “e” é falsa. 


36. (ICMS/SP — FCC — 2006) No modelo IS-LM para uma economia fechada, é correto afir- 
mar que: 
a) A curva IS é negativamente inclinada e sua declividade é função direta da propensão 
marginal a consumir e inversa da elasticidade do investimento em relação à taxa de juros. 
b) Se a demanda da moeda for totalmente insensível a variações da taxa de juros, uma 
política fiscal expansiva tenderá a reduzir a taxa de desemprego da economia. 
c) Uma política fiscal expansiva tende sempre a reduzir a taxa de juros da economia, ex- 
ceto no caso teórico denominado por Keynes de armadilha da liquidez. 
d) A curva LM é positivamente inclinada e sua declividade é função direta da velocidade- 
-renda da moeda e da elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros. 
e) Uma política de expansão monetária por parte do Banco Central será bem-sucedida no 
objetivo de aumentar o nível de renda e diminuir a taxa de desemprego da economia, 
se a demanda por investimentos for totalmente inelástica em relação à taxa de juros. 


Resposta: “a". A função IS é decrescente ou apresenta uma declividade positiva com o nível 
de renda e negativa com a taxa de juros. 





A alternativa “a” é verdadeira. 

Se a demanda por moeda for totalmente insensível à taxa de juros, trata-se da LM na área 
clássica e, nessa área, uma política fiscal é totalmente ineficaz para alterar o nível de produ- 
to da economia e, por conseguinte, o nível de emprego. 





A alternativa "b” é falsa. 
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Uma política fiscal expansionista tende sempre a elevar a taxa de juros da economia, exceto 
no caso em que ocorre a “armadilha da liquidez”. A alternativa “c” é falsa. 

A velocidade-renda da moeda é maior na área clássica, na qual a LM é vertical ou possui uma 
maior inclinação. A demanda da moeda é mais elástica à taxa de juros na área em que ocor- 
re a armadilha da liquidez, onde LM é horizontal, ou seja, possui uma menor inclinação. A 
alternativa “d” é falsa. 

Quando o investimento é totalmente inelástico à taxa de juros, a função IS é vertical e uma 
alteração da função LM não altera a renda e o produto da economia. Observe a seguir: 


LM 
LM, 





A alternativa “e” é falsa. 


37. (Consultor do Senado Federal — Política Econômica — UNB — CESPE — 2002) Sobre o 
modelo IS-LM, julgue as alternativas a seguir: 


a) A curva LM é ascendente porque, quanto mais elevado for o nível de renda, maior será a 
demanda por saldos monetários reais e, portanto, maior será a taxa de juros de equilíbrio. 

b) No Brasil a indexação das faixas de renda para o imposto de renda de pessoa física 
(IRPF), ao reduzir o imposto pago pelos contribuintes, aumenta a demanda por bens e 
serviços e desloca, assim, a curva IS para a esquerda. 

c) A elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros afeta o grau de eficá- 
cia da política monetária. 

d) O multiplicador de gastos é sempre maior em uma economia aberta do que em uma 
economia fechada. 


Resposta: V, F, V, F. 

a) (VW) Quando o nível de renda e produto da economia aumenta, a demanda por moeda 
aumenta. Mantendo-se constante a oferta por moeda, a taxa de juros sobe (ou o preço da 
moeda sobe). 

b) (F) Quando o imposto é reduzido, o nível de renda aumenta, aumentando a demanda por 
bens e serviços, deslocando a função IS para a direita. 

c) (V) No caso em que ocorre a armadilha da liquidez, a demanda por moeda (L) é perfeitamen- 
te elástica à taxa de juros e uma política monetária é ineficaz para alterar o nível de renda 
da economia. No caso clássico, a demanda por moeda (L) é inelástica à taxa de juros e uma 
política monetária é totalmente eficaz para alterar o nível de renda e produto da economia. 


d) (F) O multiplicador dos gastos numa economia fechada é: a 1. 
A 1-c 
O multiplicador dos gastos numa economia aberta é: ci SP 
AG 1-c+m 


Onde “m” é a Propensão marginal a Importar. 
Como: 0<m< 1,então: 
1 1 
1—- to o 1-t+m 
Logo, o multiplicador dos gastos numa economia fechada > multiplicador dos gastos numa 
economia aberta. 
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38. (UFRJ — Secretaria do Estado de Administração — MT — 2005) O modelo IS-LM oferece 
uma teoria geral: 
a) Da demanda agregada e explica duas variáveis endógenas, o nível de preços e o nível 
de investimento. 
b) Da oferta agregada e explica duas variáveis endógenas, o nível de preços e a taxa de 
cambio. 
c) Da oferta agregada e explica duas variáveis endógenas, a oferta agregada e a taxa de 
juros. 
d) Da demanda agregada e explica duas variáveis endógenas, o nível da Renda Nacional 
e a taxa de juros. 
e) Da demanda agregada e explica duas variáveis endógenas, a propensão a poupar e a 
taxa de juros. 


Resposta: “d”. O modelo IS-LM explica uma Teoria Geral da Demanda Agregada. Assim, caso 
os preços aumentem, haverá uma redução da oferta real de moeda. Quando há redução da 
oferta de moeda, a função LM se desloca para cima, reduzindo o nível de renda da economia. 
Veja nos gráficos a seguir: 





> Y, Y 


Como a redução do produto foi ocasionada pela elevação dos preços, pode-se construir a 
função demanda. 

Portanto, o modelo IS-LM oferece uma Teoria Geral da Demanda Agregada e explica duas 
variáveis endógenas, ou seja, a taxa de juros e o produto. 


39. (ANPEC — CESPE — adaptada — 20083) Julgue os itens a seguir: 
a) Sendo meio de pagamento definido como M, um aumento na relação moeda em po- 
der do público/depósitos à vista reduz o multiplicador monetário. 
b) Se a razão reservas/depósitos à vista é de 25% e a razão moeda em poder do público/ 
depósitos à vista é de 50%, o multiplicador monetário é 2. 
c) O fato de o sistema bancário ser por natureza ilíquido é empregado como argumento 
em favor da existência de um emprestador em última instância. 
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d) Quando um banco compra à vista um imóvel pertencente a uma empresa não financei- 
ra, ocorre destruição de meios de pagamentos. 

e) Quando um banco comercial adquire títulos da dívida pública diretamente de outro 
banco comercial não ocorre variação no estoque de meios de pagamento. 

f) Quando um indivíduo transfere recursos da conta corrente para a caderneta de pou- 
pança, há destruição de meios de pagamentos (M ). 

9) A realização de operações de mercado aberto, em que o Banco Central vende títulos 
governamentais, provoca um aumento da demanda por moeda. 

h) Déficits orçamentários do tesouro financiados por meio de empréstimos junto ao Ban- 
co Central aumentam a Base Monetária. 

i) Aumento na oferta monetária produz baixa na taxa de juros se for acompanhado por 
aumento na preferência pela liquidez. 

j) Excluindo o caso limite da armadilha pela liquidez, o impacto de uma queda nos preços 
sobre a demanda será tanto maior quanto mais elástico for o investimento à taxa de 
juros real. 


Resposta: MV MM EMVM EV, FM. 


a) (V) Dado que o multiplicador se define por: da onde: d = Lad E: E lc 


B 1-d(1-R) M, DV 


PMPP 


Se E está aumentando, ou seja, se a parcela de papel-moeda que o público retém consi- 





a E aces DV | fis 
go tem aumentado em relação aos depósitos à vista, significa que Mm” ou seja, depósito à 
vista em relação aos meios de pagamento, tem caído. , 
Logo: Se d 4 Multiplicador 


Reservas 
Depósitos à vista 





b) (V) = 0,25 
PMPP 
Depósitos à vista 
Sabendo-se que: 
PMPP + depósitos à vista= 1 (II) 


= 0,5 — PMPP = 0,5 depósito à vista (1) 


Substituindo (1) em (Il), tem-se: 

0,5 depósito à vista + depósito à vista = 1 
1,5 depósito à vista = 1 

Depósito à vista = 0,667 





PMPP = 0,333 

Mult = — 1 — 
t-d(1-R) 

dis Depósitos 

= M. 

d=0,667eR=0,25 

Mult = ———=—— 
1— 0,667 (1- 0,25) 

cai 1 

Mm 
1—-0,667x0,75 

Mult = 


1 
1- 0,500 
Mult = 2 
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c) (V) O prestador de última instância é o Bacen. Pelo fato dos bancos comerciais empresta- 
rem recursos e, portanto, diminuírem sua liquidez, caso seus clientes venham a sacar grande 
volume de dinheiro, os bancos comerciais poderão ter que precisar de recursos e pedir em- 
préstimo ao Bacen, o que é chamado de redesconto. 

d) (F) Quando o banco (público bancário) compra um imóvel de uma empresa (público não 
bancário), ocorre criação de meios de pagamento. 

e) (V) Negociações feitas entre o sistema bancário não alteram os meios de pagamento, por- 
que são transações interbancárias. 

f) (V) M, = PMPP + DV. Quando há transferência de DV para a caderneta de poupança, há 
diminuição de DV e, por conseguinte, de M.. Portanto, há destruição de moeda. 

g) (F) Quando o Bacen vende títulos, adota uma política monetária restritiva, o que provoca 
uma diminuição da oferta de moeda. 

h) (V) Quando o Bacen empresta ao Tesouro Nacional, tudo mais permanecendo constante, 
há um aumento da base monetária. 

i) (F) Se houver aumento na preferência pela liquidez, ou seja, se houver aumento da demanda 
por moeda no mesmo montante da oferta de moeda, a taxa de juros (preço da moeda) per- 
manecerá constante. 

|) (V) Quanto mais sensível for o investimento à taxa de juros, mais horizontal será a fun- 
ção IS, e quanto mais horizontal for IS, mais horizontal tenderá a ser a demanda agregada e, 
portanto, maior será o impacto de uma queda nos preços sobre a quantidade demandada. 


40. (AFRF — ESAF — 2009) Considere o modelo 1S/LM sem os casos clássico e da armadilha 
da liquidez. É incorreto afirmar que: 

a) Quanto maior a taxa de juros, menor a demanda por moeda. 

b) Um aumento da base monetária reduz a taxa de juros. 

c) Uma política fiscal expansionista reduz a demanda por moeda. 

d) Quanto maior a renda, maior a demanda por moeda. 

e) Um aumento dos gastos do governo eleva a taxa de juros. 


Resposta: “c”. A demanda por moeda é uma função direta da renda e uma função inversa da 
taxa de juros. Logo, quanto maior a taxa de juros, menor será a demanda por moeda, e 
quanto menor a taxa de juros, maior a demanda por moeda. A alternativa “a” é verdadeira. 
Considerando a taxa de juros como o preço da moeda, quanto maior a quantidade de moeda 
(maior a base monetária), menor o preço da moeda (menor a taxa de juros). A alternativa “b” 
é verdadeira. 

Uma política fiscal expansionista, por exemplo, por meio do aumento dos gastos do governo, 
faz com que haja necessidade de mais moeda para bancar esses gastos. Logo, a demanda de 
moeda aumenta quando se adota uma política fiscal expansionista. A alternativa “c” é falsa. 
A demanda por moeda é uma função direta da renda, logo, se a renda aumenta, a demanda 
por moeda aumenta. A alternativa “d” é verdadeira. 

Um aumento dos gastos do governo desloca a curva IS para a direita, elevando a taxa de ju- 
ros e o produto da economia. 








A alternativa “e” é verdadeira. 
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41. (ANPEC — CESPE — 2010) Considere o modelo IS-LM para uma economia fechada, repre- 
sentado pelas equações: 
C=400+0,5Yd 
| = 300 — 600r 
T= 100 + 0,2Y 
G = 250 
Md/P = 2Y — 4.000r 
M/P = 600 
Em que €C é o consumo agregado, Yd é a renda disponível, Y é a renda, | é o investimento 
agregado, r é a taxa real de juros, 7 é o total de impostos pagos, G é o gasto do governo, Md 
é a demanda por moeda nominal, M é a oferta de moeda nominal, P é o nível de preços, que 
é fixo. Não há transferências do governo para os consumidores. Com base nessas informa- 
ções, julgue as afirmativas: 

a) A poupança privada de equilíbrio é igual a 10. 

b) O produto de equilíbrio é igual a 1.100. 

c) Ataxa de juros real de equilíbrio é igual a 0,5. 

d) Se a oferta de moeda real aumentar em 100%, com tudo o mais permanecendo cons- 

tante, o produto de equilíbrio irá aumentar para 1.200. 
e) Se a alíquota do imposto direto for reduzida para zero, com tudo o mais mantido cons- 
tante, o produto de equilíbrio irá expandir 20%. 


Resposta: F, V, F V, F. 

O equilíbrio no mercado de bens, numa economia fechada, se dá quando: Y = C+ |I+ G, então: 
Y = 400 + 0,5Yd + 300 — 600r + 250 

Y = 950 + 0,5Yd - 600r 


Sabendo-se que: Yd=Y-T, então: 
Y=950+0,5(Y-T)- 600r 
Y=950+0,5 [Y — (100 + 0,2Y)] - 600r 
Y=950+0,5 [Y -—- 100- 0,2Y] — 600r 
Y = 950 + 0,5 [0,8Y — 100] - 600r 

Y =950+0,4Y —- 50 -— 600r 

Y = 900 + 0,4Y — 600r 

0,6Y = 900 —- 600r 

Y = 1.500 - 1.000r (1) 

O equilíbrio no mercado monetário se dá quando: 
Md/P = M/P 

2Y — 4.000 r= 600 (ll) 


Substituindo (Il) em (Il), tem-se: 
2 (1.500 — 1.000r) — 4.000r = 600 
3.000 — 2.000r — 4.000r = 600 
2.400 = 6.000r 

r=0,4 

Logo: 

Y = 1.500 —- 1.000 x 0,4 

Y = 1.100 


a) (F) A poupança privada de equilíbrio será: S = -400 + 0,5Yd; já que: € = 400 + 0,5Yd. 
Ou:5S=-400+0,5(Y-T) 

S=-400+0,5 [Y — (100 + 0,2Y)] 

S=-400+0,5 [Y- 100- 0,2Y] 

S=-400 + 0,5 [0,8Y — 100] 

S=-400 + 0,5 [0,8 x 1.100 — 100] 

S=-400+ 0,5 x 780 
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S =-400 + 390 
S=-10 


b) (V) Y = 1.100 
o (F)i = 0,4 


d) (V) Se a oferta de moeda aumentar em 100%, então: o equilíbrio no mercado monetário 
se dá quando: Md/P = M/P. 

2Y — 4.000r = 1.200 (Il) 

No mercado de bens, o equilíbrio se dá quando: 

Y = 1.500 - 1.000r (1) 


Logo, substituindo (Il) em (ll), tem-se: 
2 (1.500 — 1.000r) — 4.000r = 1.200 
3.000 — 2.000r — 4.000r = 1.200 

1.800 = 6.000r 

r=0,3 

E o produto de equilíbrio será: 

Y = 1.500 - 1.000 x 0,3 

Y = 1.200 


e) (F) Se a alíquota do imposto se reduzir para zero, então: T = 100. 
Y = 400 + 0,5Yd + 300 — 600r + 250 

Y = 950 + 0,5Yd — 600r 

Sabendo-se que: Yd=Y-T, então: 

Y=950+0,5(Y-T)- 600r 

Y =950+ 0,5 (Y — 100) — 600r 

Y = 950 + 0,5Y — 50 — 600r 

Y = 900 + 0,5Y — 600r 

0,5Y = 900 — 600r 

Y = 1.800 - 1.200r (1) 

O equilíbrio no mercado monetário se dá quando: Md/P = M/P. 
2Y — 4.000r = 600 (II) 


Substituindo (I) em (Il), tem-se: 
2 (1.800 — 1.200r) — 4.000r = 600 
3.600 — 2.400r — 4.000r = 600 
3.000 = 6.400r 

r=0,21333 

Logo: 

Y = 1.500 - 1.000 x 0,2133 


eng ua 1.286, 70 - 1.100 


O produto irá crescer: 1100 0,1697 = 16,97%. 


42. (Analista em Planejamento, Orçamento e Finanças Públicas — ESAF — 2009) No que diz 
respeito à Política Monetária, identifique a opção incorreta. 
a) De acordo com a teoria da preferência pela liquidez, a taxa de juros se ajusta para 
equilibrar a oferta e a demanda por moeda. 
b) A curva de demanda agregada mostra a quantidade de bens e serviços demandada a 
cada nível de preços. 
c) Se a taxa de juros estiver acima da taxa de equilíbrio, haverá excesso de oferta da moe- 
da, forçando a queda na taxa de juros. 
d) Estabilizadores automáticos são alterações da política monetária que estimulam a de- 
manda agregada quando a economia entra em recessão sem que os formuladores de 
políticas públicas tenham que tomar qualquer ação deliberada. 
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e) A taxa de juros real corresponde à taxa de juros nominal recebida, descontada a perda 
de valor da moeda, isto é, a inflação no período de aplicação. 


Resposta: “d”. No equilíbrio entre oferta e demanda por moeda, determina-se uma taxa de 
juros de equilíbrio. Se houver aumento da oferta de moeda (M, para M.), a taxa de juros se 
reduz. Se a oferta de moeda diminuir (M, para M.), a taxa de juros aumenta. Observe: 





A alternativa “a” é verdadeira. 
Observe a seguir que, para cada nível de preço, determina-se uma quantidade demandada. 





A alternativa “b” é verdadeira. 
Observe no gráfico a seguir que, se a taxa de juros estiver em i,, a oferta de moeda será su- 
perior à demanda de moeda, o que provocará uma queda da taxa de juros até o equilíbrio i,. 





LM 


A alternativa “c” é verdadeira. 

Estabilizadores automáticos são alterações da política fiscal que estimulam a demanda agre- 
gada quando a economia entra em recessão, sem que os formuladores de políticas públicas 
tenham que tomar qualquer ação deliberada. A alternativa “d” é falsa. 
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Pela Equação de Fisher”, sabe-se que: i=r + 7, onde: i = taxa de juros nominal; r = taxa de 
juros real; e x = taxa de inflação, logo: r=i-— x. A alternativa “e” é verdadeira. 


43. (Economista — Companhia Docas do Estado de São Paulo — FGV — 2010) Diante de uma 
recessão econômica intensa, o governo pode adotar as seguintes medidas para estimular a 
economia: 
a) política fiscal expansionista via redução de tributos e política monetária contracionista 
via aumento da taxa de juros. 
b) política monetária expansionista via redução do compulsório e política fiscal contracio- 
nista via redução do gasto público. 
c) política fiscal expansionista via aumento de tributos e política monetária expansionista 
via compra de títulos públicos. 
d) política monetária contracionista via redução da taxa de juros e política fiscal expan- 
sionista via aumento de gasto público. 
e) política fiscal expansionista via redução de tributos e política monetária expansionista 
via redução do compulsório. 


Resposta: “e”. O objetivo do governo é aumentar o produto da economia. A alternativa “e” é 
a única que favorece isso. Observe: 

Uma política fiscal expansionista desloca IS, para IS,. Uma política monetária restritiva desloca 
LM, para LM,. As duas, ocorrendo simultaneamente e na mesma intensidade, levam ao aumen- 
to da taxa de juros e à manutenção do nível de renda e produto. A alternativa “a” é falsa. 








Y 


Uma política monetária expansionista via redução do compulsório desloca LM, para LM.. 
Uma política fiscal contracionista via redução do gasto público desloca IS, para IS,. As duas, 
ocorrendo simultaneamente e na mesma intensidade, levam à redução da taxa de juros e à 
manutenção do nível de renda e produto. A alternativa “b” é falsa. 








*? A Equação de Fischer é, na realidade, expressa por:i=r + 7, onde 7 éa taxa de inflação esperada. 
Supondo que haja previsão perfeita dos agentes econômicos, pode-se dizer que 7, = 7. 
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Uma política fiscal expansionista não ocorre via aumento de tributos, e sim via diminuição 
dos tributos. A alternativa “c” é falsa. 

Uma política monetária contracionista, ou seja, com diminuição da oferta de moeda, acarre- 
ta elevação da taxa de juros, e não redução. A alternativa “d” é falsa. 

Uma política fiscal expansionista via redução de tributos desloca IS, para I5,, e uma política 
monetária expansionista via redução do compulsório desloca LM, para LM,. Ocorrendo si- 
multaneamente e na mesma intensidade, elevam o produto da economia, deixando inalte- 
rada a taxa de juros. Observe o gráfico a seguir: 








A alternativa “e” é verdadeira. 


44. (Companhia Estadual de Água e Esgoto do Rio de Janeiro — CEDAE — CEPERJ — 2009) 
Para controle da liquidez no Brasil, não é considerado um instrumento de política monetária: 
a) a taxa de recolhimento compulsório. 
b) um aumento do redesconto. 
c) aumento dos gastos públicos. 
d) uma diminuição do redesconto. 
e) operações de open market. 


Resposta: “c”. Os instrumentos de controle monetário são: 

— recolhimento compulsório; 

— taxa de redesconto; 

— open market. 

Portanto, um aumento dos gastos públicos corresponde a uma política fiscal, e não a uma 
política monetária. 


45. (ICMS/RJ — FGV — 2010) O impacto da política fiscal na demanda agregada é caracteri- 
zado por: 


a) um efeito multiplicador e um efeito deslocamento, que agem em direções opostas via 
impacto na oferta agregada. 

b) um efeito multiplicador e um efeito deslocamento, se a propensão marginal a consu- 
mir das pessoas for positiva. 

c) um efeito deslocamento somente, que amplifica os efeitos da política fiscal sobre a 
demanda agregada. 

d) um efeito multiplicador somente, que amplifica os efeitos da política fiscal sobre a 
demanda agregada. 

e) um efeito deslocamento que afeta o consumo das famílias diretamente. 


Resposta: “b”. Quando o governo pratica uma política fiscal expansionista via aumento dos 
seus gastos, isso provoca um aumento do produto numa proporção maior que o aumento do 
próprio gasto, devido ao efeito multiplicador. Porém, com o aumento dos gastos do governo, 
há uma elevação das taxas de juros, levando a uma redução do investimento na economia, 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA ENS 


As recessões mundiais de 1980 e 1982 contribuíram para o declínio dos preços do cobre. Como já foi mencionado, a 
elasticidade renda da demanda de cobre é de aproximadamente 1,3. No entanto, essa demanda não mostrou recuperação 
quando da retomada das economias industrializadas, ocorrida em meados da década de 1980. Em vez disso, o que pudemos 
observar na década de 1980 foi um significativo declínio da demanda de cobre. 

O declínio do preço ao longo de 2003 ocorreu por duas razões. Primeiro, grande parte do consumo do cobre está relacio- 
nada à construção de equipamentos para a geração e transmissão de energia elétrica. Entretanto, no fim da década de 1970, 
a taxa de crescimento de geração de energia elétrica havia caído substancialmente na maioria dos países industrializados. 
Por exemplo, nos Estados Unidos, essa taxa caiu de 6% ao ano, durante a década de 1960 e princípio da década de 1970, 
para menos de 2% ao ano, nas décadas de 1970 e 1980. Isso significou uma grande queda no que havia sido uma importante 
fonte de demanda de cobre. Segundo, durante os anos 1980, outros materiais, como o alumínio e a fibra Ótica, passaram a 
substituir cada vez mais o cobre. 

Por que o preço subiu tanto depois de 2003? Primeiro, a demanda por cobre na China e em outros países asiáticos 
começou a aumentar drasticamente, assumindo o lugar da demanda na Europa e nos Estados Unidos. O consumo chinês 
de cobre, por exemplo, quase triplicou desde 2001. Segundo, os preços caíram tanto entre 1996 e 2003 que os produtores 
americanos, canadenses e chilenos fecharam as minas não rentáveis e diminuíram a produção. Entre os anos de 2000 e 
2003, por exemplo, a produção mineira de cobre nos Estados Unidos caiu 2804 

Pode-se esperar que os altos preços estimulem investimentos em novas minas e aumentem a produção — e foi realmente 
isso 0 que aconteceu. No Arizona, por exemplo, houve um grande boom quando Phelps Dodge abriu uma nova e importante 
mina em 2007,!º o que fez com que os produtores voltassem a se preocupar com uma possível queda nos preços oriunda tanto 
dos novos investimentos quanto da demanda asiática (que poderia se estabilizar ou mesmo diminuir). 
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O deslocamento na curva de demanda correspondente a 20% da sua diminuição leva a uma baixa de 10,7% no preço. 
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Nossos agradecimentos a Patricia Foley, Diretora Executiva do American Bureau of Metal Statistics, por 
fornecer os dados sobre a China. Outros dados são do Geological Survey Mineral Resources Program, dos 
Estados Unidos — http://minerals.usgs.gov/minerals/pubs/commodity/cooper/index.htmlfmyb. 

O boom criou centenas de novos empregos que, como consequência, acarretou aumento dos preços das 
moradias: “Copper Boom Creates Housing Crunch”, The Arizona Republic, 12 jul. 2007. 
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reduzindo o produto e a renda. A esse efeito, dá-se o nome de efeito deslocamento. Portanto, 
percebe-se que o multiplicador eleva o produto e a renda enquanto o efeito deslocamento 
reduz a renda e o produto. Portanto, os dois efeitos são opostos. 

Um efeito multiplicador e um efeito deslocamento agem em direções opostas via impacto na 
demanda agregada. A alternativa “d” é falsa. 

Sabendo-se que a Propensão marginal a Consumir é positiva e menor que “um”, o efeito 
multiplicador será positivo. A alternativa “b” é verdadeira. 

Na alternativa “c”, ocorrem um efeito deslocamento e um efeito multiplicador em sentidos 
opostos, ou seja, o efeito deslocamento minimizará os efeitos de uma política fiscal sobre a 
demanda agregada. 

De acordo com a alternativa “d”, ocorre tanto o efeito multiplicador como o efeito deslocamento. 
O efeito deslocamento afeta o investimento da economia diretamente e o consumo indireta- 
mente. A alternativa “e” é falsa. 


46. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) Numa economia fechada em 
que havia desemprego, o Governo praticou uma determinada política econômica de curto 
prazo, que resultou numa elevação simultânea do nível de renda e da taxa de juros da eco- 
nomia. De acordo com o modelo IS-LM para uma economia fechada, as medidas praticadas 
pelo Governo representaram uma política 

a) fiscal expansiva. 

b) monetária restritiva. 

c) fiscal restritiva. 

d) monetária expansiva. 

e) de apreciação da moeda nacional. 


Resposta: “a”. Uma política fiscal expansionista provoca uma elevação do produto e da taxa 
de juros. Observe: 


, LM 


A alternativa “a” é verdadeira. 
Uma política monetária restritiva provoca uma elevação da taxa de juros e uma redução do 
produto. Observe: 


A alternativa "b” é falsa. 
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Uma política fiscal restritiva desloca a função IS, para IS,, reduzindo as taxas de juros e o 
produto da economia. 


2 LM 


Ms 
« 
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A alternativa “c” é falsa. 
Uma política monetária expansionista desloca LM, para LM,, provocando uma redução da 
taxa de juros e uma elevação do produto. Observe o gráfico a seguir: 


LM 


LM 


2 


Bi 
+ 


A alternativa “d” é falsa. 

A apreciação da moeda nacional provoca um deslocamento da função IS, para IS,, reduzindo 
as taxas de juros e o produto da economia. A apreciação da moeda tende a reduzir as expor- 
tações (x) e elevar as importações (M). 


2 LM 


[ 
= 


A alternativa “e” é falsa. 


47. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) É medida de política monetária 
antirrecessiva: 


a) apreciação da moeda nacional. 
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b) aumento da taxa de redesconto de liquidez. 
C) instituição de taxa de câmbio fixa. 

d) diminuição da taxa do depósito compulsório. 
e) venda de títulos públicos no mercado aberto. 


Resposta: “d”. Uma política monetária antirrecessiva é aquela que provoca um aumento do 
produto da economia. Para tanto, é necessário que a política monetária seja expansionista, 
o que poderá se dar por meio de: 

— diminuição da taxa de redesconto; 

— diminuição do recolhimento compulsório; 

— compra de títulos públicos no mercado aberto. 

No câmbio fixo, em um modelo com perfeita mobilidade de capital, uma política monetária 
é ineficaz para alterar o nível de produto da economia. Esse assunto será abordado no capí- 
tulo 16. 


48. (ICMS/AP — FGV — 2010) O impacto da política fiscal na demanda agregada gera um 
efeito multiplicador e um efeito deslocamento. Esses efeitos são caracterizados por: 

a) agirem em direções opostas sobre a demanda agregada. 

b) agirem na mesma direção sobre a demanda agregada. 

c) afetarem diretamente o consumo das famílias. 

d) afetarem diretamente o volume de recursos disponíveis para investimento. 

e) afetarem a demanda agregada mesmo que a propensão marginal a consumir das pes- 

soas seja zero. 


Resposta: “a”. Quando o governo pratica uma política fiscal expansionista via aumento dos 
gastos do governo, isso provoca um aumento do produto numa proporção maior que o au- 
mento do próprio gasto, devido ao efeito multiplicador. Porém, com o aumento dos gastos 
do governo, há uma elevação das taxas de juros, levando a uma redução do investimento na 
economia e reduzindo o produto e a renda. A esse efeito, dá-se o nome de efeito desloca- 
mento. Portanto, percebe-se que o multiplicador eleva o produto e a renda, enquanto o 
efeito deslocamento reduz a renda e o produto. Portanto, os dois efeitos são opostos. 


| LM 


De Y, para Y, — efeito multiplicador. 
De Y, para Y, — efeito deslocamento. 


49. (Tribunal de Justiça do Estado do Pará — FCC — 2009) Em uma economia fechada 
a) uma política fiscal expansionista tende a, simultaneamente, elevar o nível de emprego 
e reduzir a taxa de juros da economia. 
b) a elevação dos gastos do governo e dos impostos na mesma proporção em nenhuma 
hipótese levará ao crescimento do produto real da economia. 
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c) uma política fiscal expansionista surtirá efeitos em termos do crescimento da renda e 
do nível de emprego somente se a demanda por moeda for elástica em relação à taxa 
de juros e a economia não estiver operando em pleno emprego. 

d) uma política fiscal contracionista levará a economia à recessão porque ocorrerá aumento 
da taxa de juros e à consequente diminuição de consumo e investimento agregados. 

e) a elevação da tributação é a medida de política fiscal indicada para se alcançar o obje- 
tivo de estimular o crescimento econômico sem elevar a taxa de juros da economia. 


Resposta: “c”. Uma política fiscal expansionista tende a, simultaneamente, elevar o nível de 
emprego e a taxa de juros da economia. A alternativa “a” é falsa. 

Como o efeito multiplicador dos gastos é maior que o efeito multiplicador dos tributos, caso 
ocorram simultaneamente e em igual intensidade, sendo ambas as alterações positivas, ha- 
verá um aumento do produto. A alternativa “b” é falsa. 

Caso a demanda por moeda seja totalmente inelástica à taxa de juros, ou seja, no caso clás- 
sico, uma política fiscal será totalmente ineficaz para alterar o nível de produto da economia. 


| e LM, LM, 
E 
IS, 
Área clássica 
IS, 
s IS, 
IS, 
Área intermediária 
Área Keynesiana Y 


Observe que, quando IS, se desloca para IS", e na intersecção com LM,, o produto permanece 
inalterado. A alternativa “c” é verdadeira. 

Uma política fiscal contracionista levará a uma redução da taxa de juros e do produto da 
economia. A alternativa “d” é falsa. 

Uma elevação da tributação corresponde a uma política fiscal restritiva, fazendo com que a 
taxa de juros se reduza e o produto também. A alternativa “e” é falsa. 


50. (Tribunal de Justiça do Estado do Pará — FCC — 2009) A crise financeira internacional 
também se fez sentir na economia brasileira, por meio do desaquecimento da atividade 
econômica, notadamente no 4º trimestre de 2008. Para tentar reverter essa tendência, O 
Banco Central do Brasil adotou a seguinte medida de política monetária expansionista: 

a) elevação da taxa de redesconto. 

b) redução da taxa de reservas compulsórias dos bancos. 

c) elevação da taxa básica de juros da economia. 

d) redução da base monetária. 

e) diminuição dos prazos de crédito ao consumidor. 


Resposta: "b”. Uma política monetária expansionista se caracteriza por: 
— reduzir a taxa de redesconto; 

— reduzir o recolhimento compulsório; 

— promover uma queda na taxa de juros; 

— aumentar a base monetária; 

— aumentar o prazo de crédito ao consumidor. 
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51. (Tribunal de Justiça do Estado do Pará — FCC — 2009) É uma medida de política fiscal 
expansionista: 

a) elevar o pagamento de juros da dívida pública. 

b) promover a troca de títulos da dívida pública de curto prazo pelos de longo prazo. 

c) tributar a exportação de produtos relacionados à matriz energética do país. 

d) retirar subsídios da agricultura familiar. 

e) promover programas de transferência de renda. 


Resposta: “e”. É medida de política fiscal expansionista: 
— aumentar os gastos do governo; 

— reduzir a tributação; 

— aumentar as transferências ao setor privado. 


52. (Economista — Companhia de Gás/RN — FGV — 2006) Sobre políticas fiscal e monetária, 
assinale a alternativa incorreta: 
a) O aumento dos meios de pagamento e da base monetária aumenta o nível de renda. 
b) Uma política monetária anti-inflacionária diminui o nível de renda e aumenta a taxa 
de juros. 
c) Uma política fiscal anti-inflacionária diminui a taxa de juros e o nível de renda. 
d) Uma política fiscal expansiva aumenta o nível de renda e reduz a taxa de juros. 
e) O aumento da oferta de moeda diminui a taxa de juros. 


Resposta: “d”. O aumento dos meios de pagamento e da base monetária correspondem a 
uma política monetária expansionista. Isso provoca um aumento do produto da economia e 
uma redução das taxas de juros. A alternativa “a” é verdadeira. 

Uma política monetária anti-inflacionária é aquela que provoca a elevação da taxa de juros, 
ou seja, é uma política monetária restritiva. Além da elevação da taxa de juros, provoca uma 
redução do produto da economia. A alternativa “b” é verdadeira. 

Uma política fiscal anti-inflacionária é aquela que provoca uma redução da demanda agre- 
gada por meio, por exemplo, da redução dos gastos do governo ou do aumento da tributa- 
ção. Isso provoca um deslocamento da função IS para a esquerda, levando a uma redução da 
taxa de juros e do produto da economia. A alternativa “c” é verdadeira. 

Uma política fiscal expansionista desloca a função IS para a direita, provocando um aumento 
da taxa de juros e do produto da economia. A alternativa “d” é falsa. 

O aumento da oferta de moeda desloca a função LM para a direita, reduzindo a taxa de juros 
e aumentando o produto da economia. A alternativa “e” é verdadeira. 


53. (ICMS/RJ — FGV — 2011) A inflação acumulada nos últimos doze meses encontra-se no 
mês de abril de 2011 acima da meta de inflação adotada no país. Para trazer de volta a infla- 
ção para a meta, a melhor combinação de políticas monetária e fiscal é, respectivamente, 

a) redução dos gastos do governo e elevação da Selic. 

b) redução da Selic e dos gastos do governo. 

c) elevação da Selic e contração dos gastos do governo. 

d) elevação da Selic e dos gastos do governo. 

e) redução dos gastos do governo e da Selic. 


Resposta: “c". Para combater a inflação, devem-se adotar políticas restritivas, sejam elas, políti- 
ca fiscal restritiva ou política monetária restritiva. Assim, a demanda agregada seria contida, 
e a pressão sobre os preços, controlada. Portanto, a única alternativa que traz uma política 
fiscal restritiva, pela redução dos gastos do governo, e uma política monetária restritiva, 
pela elevação da taxa de juros significando uma contração monetária, é a alternativa “c”. 
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54. (Economista — FCC — DNOCS — 2010) No modelo IS-LM para uma economia fechada, se 
a curva IS e a curva LM apresentam declividades normais e a economia estiver em equilíbrio, 
mas com desemprego, um aumento da oferta de moeda provocará no curto prazo, tudo o 
mais permanecendo constante, 


a) deslocamento da curva LM para a esquerda e aumento da taxa de desemprego. 
b) deslocamento da curva IS para a direita e diminuição da taxa de desemprego. 
c) diminuição da renda de equilíbrio e aumento da taxa de desemprego. 

d) deslocamento da curva IS para a esquerda e aumento da renda de equilíbrio. 

e) deslocamento da curva LM para a direita e aumento da renda de equilíbrio. 


Resposta: “e”. Um aumento da oferta de moeda desloca a função LM para a direita, reduzin- 
do as taxas de juros, aumentando a renda e o produto da economia e, por conseguinte, o 
emprego da economia. 





55. (ICMS/SC — FEPESE — UFSC — 2010) Sobre a renda ou produto de equilíbrio, em uma 
economia fechada, é verdadeiro afirmar: 


a) A redução de tributação expande a demanda agregada e desloca a curva IS para a 
esquerda. 

b) A curva IS representa o equilíbrio no mercado de bens e implica um aumento da taxa 
de juros que estimula o investimento e aumenta o nível de renda da economia. 

c) O equilíbrio no mercado de bens é dado pela igualdade do investimento com a pou- 
pança privada mais o déficit orçamentário do governo. 

d) Em um esquema IS-LM, uma expansão monetária pode ser compensada, em termos de 
efeito sobre a renda de equilíbrio, por um aumento do déficit orçamentário do governo. 

e) Uma operação de venda de títulos públicos aumenta a oferta de moeda da economia 
e desloca a curva LM para a direita. 


Resposta: “c”. A redução da tributação expande a demanda agregada e desloca a curva IS 
para a direita. A alternativa “a” é falsa. A curva IS representa o equilíbrio no mercado de 
bens, e seu deslocamento para a direita implica um aumento da taxa de juros que desestimu- 
la O investimento e a renda. Se estiver na área intermediária, haverá aumento do nível de 
renda da economia, mas não na sua totalidade, devido ao efeito deslocamento (crowding 
out), que não é total. Se estiver no caso clássico, a renda e o produto da economia não se al- 
teram, porque o efeito deslocamento é total. A alternativa “b” é falsa. 

Sendo uma economia fechada: | = Spriv + Sgov; ou | = Spriv + (T — G), onde: | = investimento 
da economia; Spriv = poupança privada; e Sgov = poupança do governo. 

O investimento (|) é a soma do investimento privado (Ipriv) com o investimento do governo 
(Igov). 

Então: Ipriv + Igov = Spriv + Sgov; ou Ipriv = Spriv + (Sgov — Igov), onde (Sgov -— Igov), quando 
negativo, representa o déficit do governo. A alternativa “c” é verdadeira. 
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Para aumentar o déficit orçamentário do governo, é necessário que “G” (gastos do governo) 
aumente, “T” (tributação) diminua ou “Igov” (investimento do governo) aumente. Isso pro- 
vocaria um deslocamento para a direita da curva IS. 

Logo, se houver um deslocamento da curva IS para a direita e da curva LM para baixo (devido 
à expansão monetária), haverá aumento do produto e da renda da economia. Por isso, uma 
política não compensa a outra no que tange a uma variação da renda e do produto da eco- 
nomia, e sim a reforça. Observe: 


A alternativa “d” é falsa. 

Uma operação de venda de títulos públicos representa uma contração monetária. Isso faz a 
curva LM se deslocar para cima ou para a esquerda, elevando a taxa de juros e reduzindo o 
produto da economia. A alternativa “e” é falsa. 


56. (Metrô — FCC — 2010) Considere uma economia fechada, com curvas IS-LM de formato 
normal, oferta agregada infinitamente elástica em relação ao nível geral de preços e equilí- 
brio de renda abaixo do nível de pleno emprego. Nesse caso, o efeito de uma política fiscal 
expansionista será: 

a) deslocar a curva IS para a esquerda da posição original. 

b) diminuir a taxa de juros da economia. 

c) aumentar o volume de investimento privado. 

d) aumentar simultaneamente a taxa de juros e o nível de renda da economia. 

e) nulo, porque a curva LM se deslocará de forma a compensar o aumento da demanda 

agregada da economia. 


Resposta: “c”. Uma política fiscal expansionista desloca a função IS para a direita, aumentan- 
do a renda e o produto da economia, bem como a taxa de juros. Observe o gráfico a seguir: 


LM 





57. (Analista de Economia — Perito — MPU — CESPE — 2010) Julgue os itens que se seguem 
acerca do modelo IS-LM, identidades macroeconômicas básicas e sistema de contas nacio- 
nais no Brasil. 
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a) Um superávit em transações correntes implica poupança externa negativa. 

b) Modificações no consumo autônomo, devido a mudanças no estado de confiança dos 
consumidores, podem levar a deslocamentos da curva IS. 

c) Na armadilha da liquidez a demanda por moeda é insensível à taxa de juros. 

d) Um país com 200 bilhões de produto nacional bruto a custo de fatores (PNBcf), 10 bilhões 
em impostos indiretos, 5 bilhões em subsídios e 3 bilhões em renda líquida enviada ao 
exterior (RLEV) tem 213 bilhões como produto interno bruto a preços de mercado. 

e) Considera-se poupança bruta a soma da poupança do setor privado, da poupança do 
governo e da poupança externa. 


Resposta: V, V, F, F, F. 

a) (V) Um superávit em transações correntes gera um ativo externo líquido, ou seja, o país 
passará a emprestar ou financiar capital para o exterior. Portanto, não haverá poupança 
externa positiva. 

b) (V) Modificações no consumo autônomo têm o mesmo efeito de uma modificação dos 
gastos do governo. Portanto, provocam um deslocamento da função IS. 

c) (F) A armadilha da liquidez é um caso da função LM, em que a taxa de juros é mínima e a 
demanda de moeda é máxima. A função é horizontal, e a demanda por moeda é totalmente 
elástica à taxa de juros. 

d) (F) Se PNBcf = 200 bi; impostos indiretos = 10 bi; subsídios = 5 bi; e renda líquida enviada 
ao exterior = 3 bi, então: 

PIBpm =? 

PIBpm = PNBcf + RLEE + (impostos indiretos — subsídios) 

PiBpm = 200 +3+(10-5) 

PIBpm = 208 bi 

e) (F) Pelas Contas Nacionais, na Conta de Acumulação e na Conta de Uso da Renda, a pou- 
pança bruta é igual à poupança interna e, portanto, não inclui a poupança externa. 


58. (Economista — Terracap — FUNIVERSA — 2010) Considerando a Teoria Keynesiana, o 
modelo IS-LM e as políticas fiscal e monetária, é correto afirmar que 
a) uma política monetária expansionista será eficiente para elevar o produto, caso a sen- 
sibilidade dos juros da demanda por moeda for alta. 
b) quanto maior a sensibilidade do investimento à taxa de juros, mais eficaz poderá ser a 
política monetária. 
c) no trecho da curva LM conhecido como armadilha pela liquidez, a política monetária 
será totalmente eficaz. 
d) a eficácia da política fiscal será tanto maior quanto maior for a sensibilidade do inves- 
timento à taxa de juros e quanto mais próxima da vertical for a curva LM. 
e) quanto maior a sensibilidade da demanda por moeda em relação à taxa de juros, me- 
nor será a magnitude do efeito crowding out de um aumento dos gastos públicos sobre 
o nível de investimento privado. 


Resposta: “b”. A demanda por moeda é mais elástica (ou sensível) à taxa de juros na área 
Keynesiana ou na área em que ocorre a armadilha da liquidez. Nessa área, uma política mo- 
netária expansionista será ineficiente para elevar o produto. A alternativa “a” é falsa. 
Quanto mais sensível for o investimento à taxa de juros, ou seja, quanto mais horizontal (ou 
menos inclinada) for a curva IS, mais eficaz será uma política monetária. A alternativa “b” é 
verdadeira. 

No trecho da curva LM conhecido como armadilha da liquidez, a política monetária será to- 
talmente ineficaz. A alternativa “c” é falsa. 

A eficácia da política fiscal será tanto maior quanto menor for a sensibilidade do investimen- 
to à taxa de juros e quanto mais próximo da horizontal estiver a curva LM, ou seja, na área 
Keynesiana ou na área em que ocorre a armadilha da liquidez. A alternativa “d” é falsa. 
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Quanto maior a sensibilidade da demanda por moeda em relação à taxa de juros, mais pró- 
ximo estará da área conhecida como armadilha da liquidez e menor será a magnitude do 
efeito crowding out de um aumento dos gastos públicos sobre o nível de investimento priva- 
do, já que, ocorrendo um aumento dos gastos públicos, manterá a taxa de juros no mesmo 
patamar, não alterando os investimentos. A alternativa “e” é falsa. 


59. (Consultor do Executivo — SEFAZ/ES — CESPE — adaptada — 2010) A respeito da oferta 
e da demanda agregadas do modelo IS-LM e da curva de Phillips, julgue os itens subsequentes. 
a) A cruz keynesiana, por mostrar o crescimento da economia para qualquer nível de in- 
vestimento planejado, é a base da curva LM. 
b) A teoria da preferência pela liquidez, pelo pressuposto da existência de uma oferta 
fixa de saldos monetários reais, explica como a oferta e a demanda desses saldos de- 
terminam a taxa de juros. 


Resposta: F, V. 
a) (F) A cruz Keynesiana, por mostrar o crescimento da economia para qualquer nível de in- 
vestimento planejado, é a base da curva IS. 


60. (TJ/ES — CESPE — 2011) Acerca do modelo IS-LM, julgue os itens seguintes. 


a) A política monetária torna-se mais eficaz à medida que a elasticidade da demanda de 
moeda em relação à taxa de juros aumenta, pois se eleva a propensão para a manuten- 
ção de encaixes monetários com fins especulativos. 

b) A curva IS como um todo é deslocada tanto por variáveis exógenas quanto por variáveis 
induzidas pela variação de renda. 

c) A elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros é um dos fatores que 
determinam a inclinação da curva LM. 


Resposta: F, F, MV. 

a) (F) A política monetária torna-se mais eficaz à medida que a elasticidade da demanda de 
moeda em relação à taxa de juros diminui, pois se diminui a propensão para a manutenção 
de encaixes monetários com fins especulativos. 

b) (F) A curva IS como um todo é deslocada por variáveis exógenas. Variações nas propensões 
marginais alteram a declividade da função IS. 


61. (ECT — CESPE — 2011) Julgue o item seguinte, relativo a conceitos de macroeconomia. 
Política fiscal é a gestão dos gastos e da arrecadação públicos, com o objetivo de atingir 
determinado objetivo. Quando o governo deseja expandir o nível de emprego para comba- 
ter a recessão, uma alternativa é aumentar as despesas do governo e, ao mesmo tempo, 
aumentar os impostos para financiar esse aumento de gastos. 


Resposta: V. Se o objetivo é aumentar o produto da economia, elevando o nível de emprego, 
o governo não deve aumentar os impostos, porque essa medida tende a retrair a expansão 
do produto. Porém, se ele aumentar os tributos, então a renda, o produto e o emprego da 
economia se reduzirão numa proporção menor que o aumento provocado pela expansão 
dos gastos, no mesmo valor dos tributos. Isso ocorre devido ao valor do multiplicador dos 
gastos do governo ser maior, em valores absolutos, que o multiplicador da tributação. Assim, 
por exemplo: 

Se AG = 10, AT = 10, Propensão marginal a Consumir (c) = 0,75, então: 

AYIAG =111-c>5>A4YN0=1/1-0,75 >AY=40 ; A EO 

AYIAT =-c - c> AY/10=-0,75/1- 0,75 > AY =-30 iii 
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62. (STM — CESPE — 2011) Sabendo que a moeda consiste em algo aceito pela coletividade 
para desempenhar funções de meio de troca, unidade de conta e reserva de valor, julgue o 
item que se segue. 

Para controlar a inflação, o Banco Central do Brasil adotou, recentemente, uma política mo- 
netária contracionista, por meio da redução da taxa dos encaixes em depósitos compulsórios. 


Resposta: F. Quando se reduz o depósito compulsório, adota-se uma política monetária ex- 
pansionista, e não restritiva. 


63. (TJ/ES — CESPE — 2011) Acerca do modelo IS-LM, julgue o item seguinte. 

O aumento dos gastos do governo resulta em aumento de renda equivalente ao resultado 
da multiplicação do aumento de gasto pelo multiplicador keynesiano, o que provoca o des- 
locamento da curva IS para a direita. 


Resposta: F. Quando os gastos do governo aumentam, a curva IS se desloca para a direita, 
elevando o produto e a taxa de juros. Devido ao efeito deslocamento ou crowding out, os 
investimentos privados se retraem, fazendo com que o produto não se eleve na proporção 
da elevação dos gastos vezes o multiplicador. 


64. (TJ/ES — CESPE — 2011) A respeito de moeda e inflação, julgue os próximos itens. 
a) Caso a elasticidade da demanda por moeda em relação à taxa de juros seja infinita, um 
aumento da renda somente será alcançado por meio de uma política fiscal expansionista. 
b) De acordo com a teoria da preferência pela liquidez, a taxa de juros se ajusta para 
equilibrar a oferta e a demanda por moeda. 


Resposta: V, V. 

a) (V) Quando a demanda por moeda em relação à taxa de juros é infinita, a curva LM é ho- 
rizontal e se encontra na área conhecida por armadilha da liquidez. Nessa situação, apenas 
uma política fiscal é eficaz para alterar o nível de produto da economia. 

b) (V) A taxa de juros, como sendo o preço da moeda, define seu valor de acordo com a ofer- 
ta e a demanda por moeda. 


65. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) A figura abaixo mostra as curvas do modelo IS/LM de- 
finindo o equilíbrio de renda e de juros de uma economia. 


taxa de juros I5 


0 renda 


Analisando a figura, conclui-se que há uma situação de 
a) armadilha da liquidez. 
b) insensibilidade do investimento em relação a juros. 
c) pleno emprego. 
d) déficit em conta corrente. 
e) déficit orçamentário do governo. 


Resposta: “b”. Como a função IS é vertical, trata-se do modelo Keynesiano simplificado, em 
que o investimento é totalmente insensível à taxa de juros. 


Rê PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


O que uma queda na demanda seria capaz de causar ao preço do cobre? Para descobrir, podemos utilizar as curvas de 
oferta e de demanda lineares que acabamos de obter. Vamos calcular o efeito que um declínio de 20% na demanda teria 
sobre o preço. Uma vez que não estamos preocupados, neste momento, com os efeitos do crescimento do PNB, podemos 
deixar fora da equação de demanda o elemento 1, relativo à renda. 

Deslocaremos a curva de demanda para a esquerda em 20%. Em outras palavras, desejamos que a quantidade deman- 
dada seja 80% do que seria para cada preço. No caso de nossa curva de demanda linear, vamos simplesmente multiplicar o 
lado direito da expressão por 0,8: 





0=(0/8)/27 = 3P)= 21,6 = 24P 
A oferta é novamente 0=—9 + 9P Agora podemos igualar as quantidades ofertadas e demandadas para determinar o preço: 
=9F9P= 2,624 


ou P=30,6/11,4= US$ 2,68 por libra. Portanto, um declínio de 20% na demanda de cobre implicaria uma redução de preço de 
aproximadamente US$ 0,32 por libra, ou seja, de 10,7%! 





EXEMPLO 2.9 A ALTA FORÇADA NO MERCADO MUNDIAL DE PETRÓLEO 


Desde o início da década de 1970, o mercado mundial de petróleo tem se caracterizado pelo domínio do cartel da OPEP 
e pela desordem política no Golfo Pérsico. Em 1974, por meio de uma limitação conjunta da oferta, a OPEP (Organização dos 
Países Exportadores de Petróleo) conseguiu elevar os preços mundiais do petróleo bem acima do que teria conseguido em 
um mercado competitivo. A OPEP foi capaz de fazer isso porque detinha uma grande parcela da produção mundial de pe- 
tróleo. Entre 1979 e 1980, os preços dispararam novamente, à medida que a revolução iraniana e a eclosão da guerra entre 
lrã e Iraque reduziram a produção de petróleo de ambos os países. Durante a década de 1980, o preço diminuiu lentamente 
à medida que a demanda declinou e a oferta competitiva (de países não pertencentes à OPEP) aumentou em relação aos 
preços. Durante o período de 1988 a 2001, os preços permaneceram relativamente estáveis, exceto por uma breve alta em 
1990, após a invasão do Kuwait pelo Iraque. Os preços voltaram a subir entre 2002 e 2003, em consequência de uma greve 
na Venezuela e, mais tarde, da guerra entre Estados Unidos e Iraque na primavera de 2003. Como resultado do aumento da 
demanda por petróleo na Ásia e das reduções nas exportações da OPEP, os preços continuaram a subir até o verão de 2008. 
No fim de 2008, a recessão havia reduzido a demanda em todo o mundo, levando os preços a uma queda de 127% em seis 
meses. Entre 2009 e 2011, os preços do petróleo se recuperaram aos poucos, sustentados em parte pelo contínuo cresci- 
mento da China. A Figura 2.22 mostra o preço mundial do petróleo de 1970 a 2011, em termos reais e nominais.?0 

O Golfo Pérsico é uma das regiões menos estáveis do planeta — um fato que inspira preocupações acerca de uma 
abrupta interrupção da oferta de petróleo e de um exagerado aumento nos preços. O que aconteceria com o preço do petró- 
leo, no curto e no longo prazos, se uma guerra ou revolução no Golfo Pérsico causasse um corte em sua produção? Veremos 
como as simples curvas de oferta e de demanda podem ser usadas para prever o resultado de tal acontecimento. 

Como este exemplo considera o intervalo entre 2009 e 2011, todos os preços encontram-se medidos em dólares de 2011. 
Os números (aproximados) que utilizaremos são os seguintes: 

e Preço mundial entre 2009 e 2011 = US$ 80 0 barril 

e Demanda mundial e oferta total = 32 bilhões de barris por ano (bb/ano) 

e Oferta da OPEP = 13 bb/ano 

e Oferta competitiva (de países não membros da OPEP) = 19 bb/ano 





19 Como multiplicamos a função de demanda por 0,8 e, assim, reduzimos em 20% a quantidade demandada 
em cada preço, a nova curva de demanda não está paralela à antiga. Em vez disso, a curva gira para baixo 
na interseção com o eixo dos preços. 

20 Para ter uma boa visão geral dos fatores que afetaram os preços mundiais do petróleo, consulte James D. 
Hamilton, “Understanding Crude Oil Prices”, The Energy Journal, 2009, v. 30, p. 179-206. 


630 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


66. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) Ao analisar o equilíbrio do mercado de bens e monetá- 
rio, na perspectiva do modelo IS-LM, tem-se que, 

a) quando há excesso de oferta de bens no mercado de bens, o ajuste para o novo equilí- 
brio desse mercado ocorre através da redução da taxa de juros. 

b) quando há excesso de oferta de moeda no mercado monetário, o ajuste para o novo 
equilíbrio desse mercado ocorre através da elevação da taxa de juros. 

c) quando há excesso de demanda por moeda no mercado monetário e excesso de deman- 
da por bens no mercado de bens, o ajuste para o novo equilíbrio dos dois mercados 
ocorre através da redução da taxa de juros e elevação do produto. 

d) no caso da armadilha da liquidez, a política fiscal é totalmente ineficaz para alterar o 
equilíbrio. 

e) no caso da armadilha da liquidez, o efeito de políticas fiscais e monetárias expansionis- 
tas é de um aumento do produto, sem alteração da taxa de juros. 


Resposta: “e”. Quando há excesso de oferta de bens no mercado de bens, o ajuste para o 
novo equilíbrio desse mercado ocorre por meio da redução da produção. A alternativa “a” é 
falsa. Quando há excesso de oferta de moeda no mercado monetário, o ajuste para o novo 
equilíbrio desse mercado ocorre por meio da redução da taxa de juros. A alternativa “b" é 
falsa. Quando há excesso de demanda por moeda no mercado monetário e excesso de de- 
manda por bens no mercado de bens, o ajuste para o novo equilíbrio dos dois mercados 
ocorre por meio da elevação da taxa de juros e da elevação do produto. A alternativa “c” é 
falsa. No caso da armadilha da liquidez, a política fiscal é totalmente eficaz para alterar o 
equilíbrio. A alternativa “d” é falsa. No caso da armadilha da liquidez, o efeito de políticas 
fiscais e monetárias expansionistas, ocorrendo conjuntamente, é de um aumento do produ- 
to, sem alteração da taxa de juros, já que a política fiscal promove uma elevação do produto 
mantendo a taxa de juros constante, porém a política monetária é totalmente ineficaz para 
alterar o produto e a taxa de juros. A alternativa “e” é verdadeira. 


67. (ANPEC — 2011) Usando o modelo IS x LM para economia fechada, analise as afirmativas 
abaixo: 

0) Quanto maior a elasticidade do investimento em relação à taxa de juros e quanto 
maior a propensão marginal a consumir, mais horizontal será a curva IS. 

1) O efeito deslocamento (crowding out) é maior, quanto maior a sensibilidade da deman- 
da por moeda à renda. 

2) Em uma economia na qual a arrecadação tributária é função da renda agregada e os 
gastos públicos são fixos, uma redução da oferta monetária leva, tudo o mais constan- 
te, a uma redução do déficit público. 

3) Se o objetivo do BC é a estabilidade da renda, então o BC pode compensar uma expan- 
são fiscal com medidas de retração monetária. 

4) Quanto menor a sensibilidade do investimento em relação à taxa de juros e quanto 
maior a sensibilidade da demanda por moeda em relação à taxa de juros, mais eficaz é 
a política monetária relativamente à política fiscal. 


Resposta: V, V, FM, F. 
0) (V) Observe o quadro a seguir: quanto maior a sensibilidade do investimento em relação à 
taxa de juros e quanto maior a Propensão marginal a Consumir, mais horizontal será a função IS. 






SENSIBILIDADE DO INVESTIMENTO PmaC 
À TAXA DE JUROS 2 


O sinal positivo entre as variáveis significa que elas caminham na mesma direção, ou seja, 
quanto maior uma, maior a outra, ou quanto menor uma, menor a outra. 





* CURVAS HORIZONTAL 
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1) (V) O efeito deslocamento (crowding out) é maior quanto mais vertical for a LM, ou menos 
elástica for a LM à taxa de juros, ou seja, quanto maior a sensibilidade da demanda por moeda 
a renda. Observe o quadro a seguir: 





O SENSIBILIDADE DA DEMANDA DE MOEDA AO NÍVEL DE RENDA 
CURVA LM HORIZONTAL 


Assim, a relação entre o formato horizontal da LM e a elasticidade da demanda de moeda ao 
nível de renda é oposta, o que significa que quanto maior uma, menor a outra, ou quanto 
menor uma, maior a outra. O efeito deslocamento é tanto maior quanto mais inclinada for a 
curva LM, ou seja, quanto menos horizontal (mais vertical) for a LM à taxa de juros. Para isso, 
mais sensível deve ser a demanda de moeda ao nível de renda. 

2) (F) Em uma economia na qual a arrecadação tributária é função da renda agregada e os 
gastos públicos são fixos, uma redução da oferta monetária desloca a função LM para cima 
ou para a esquerda, reduzindo o nível de atividade econômica e a renda. Portanto, a arreca- 
dação tributária diminui, já que é função dessa renda. Como os gastos são constantes, a di- 
minuição da arrecadação leva, tudo o mais constante, a um aumento do déficit público. 
Observe o gráfico a seguir: 








3) (V) Se o objetivo do BC é a estabilidade da renda, pode compensar uma expansão fiscal 
(de 1 para 2), que desloca a IS para cima ou para a direita, com medidas de retração monetá- 
ria (de 2 para 3), que desloca a função LM para cima ou para a esquerda. Observe o que 
ocorre no gráfico a seguir: 





+ Y 


4) (F) Quanto menor a sensibilidade do investimento em relação à taxa de juros, menos hori- 
zontal tende a ser a função IS, ou seja, mais íngreme ou mais inclinada. Quanto maior a 
sensibilidade da demanda por moeda em relação à taxa de juros, mais horizontal tende a ser 
a função LM, ou seja, menos inclinada ou menos íngreme. Assim, representando uma função 
LM totalmente elástica e uma função IS totalmente inelástica, tem-se: 
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bi 


Percebe-se que uma política monetária seria totalmente ineficaz para alterar o nível de ren- 
da e produto da economia. Observe: 


kd 


Já uma política fiscal seria totalmente eficaz para alterar o nível de renda e produto de equi- 
líbrio. Observe: 





68. (1SS/SP — FCC — 2012) De acordo com a teoria Keynesiana, a demanda por investimentos 

a) diminui quando a demanda de moeda é infinitamente elástica em relação à taxa de 
juros e o Banco Central aumenta a oferta monetária. 

b) é função decrescente da renda da economia. 

c) aumenta quando, devido à contração da oferta monetária, a taxa de juros da econo- 
mia se eleva. 

d) está positivamente correlacionada com as expectativas dos empresários quanto ao 
crescimento da economia. 

e) aumenta quando a demanda de moeda é totalmente inelástica em relação à taxa de 
juros e o Governo aumenta seus gastos sem correspondente aumento da tributação. 


Resposta: “d”. Quando a demanda de moeda é infinitamente elástica em relação à taxa de 
juros, trata-se da área em que ocorre a armadilha da liquidez do modelo IS-LM. Nesse segmen- 
to, a política monetária é totalmente eficaz para alterar a renda e o produto da economia, 
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já que não altera a taxa de juros e, por conseguinte, não altera o investimento. A alternativa 
“a” é falsa. Na teoria Keynesiana, o investimento pode ser considerado autônomo ou função 
crescente da renda. A alternativa “b” é falsa. Quando ocorre retração da oferta de moeda, a 
taxa de juros se eleva, retraindo o investimento. A alternativa “c” é falsa. Para Keynes, o que 
faz o empresário investir é a expectativa de retorno do seu investimento (Emgk). Assim, se 
ele acredita que a economia está crescendo e isso proporcionará o aumento da taxa de retor- 
no do capital investido, deverá compará-la à taxa de juros (i). Se for superior, ou seja, se 
EmgkK for maior que “i”, ele investirá. A alternativa “d” é verdadeira. Quando o governo 
aumenta seus gastos, ou seja, adota uma política fiscal expansionista e a economia encontra- 
-se na área clássica da curva IS-LM, isso não alterará a renda e o produto da economia, já que, 
uma elevação dos gastos aumentará a taxa de juros, reduzindo os investimentos na mesma 
proporção do aumento dos gastos (efeito crowding out total). A alternativa “e” é falsa. 


69. (ISS/SP — FCC — 2012) Em uma economia fechada, a eficácia da política monetária 


a) será tanto menor quanto menor a elasticidade dos investimentos e quanto maior a 
elasticidade da demanda de moeda, ambas em relação à taxa de juros. 

b) será tanto maior quanto menor a elasticidade dos investimentos à taxa de juros. 

c) será tanto maior quanto maior a elasticidade da demanda de moeda à taxa de juros. 

d) independe da elasticidade dos investimentos à taxa de juros. 

e) independe da elasticidade da demanda de moeda à taxa de juros. 


Resposta: “a”. A política monetária será mais eficaz no segmento da curva LM conhecido por 
"área clássica”, em que a demanda de moeda é totalmente inelástica à taxa de juros e o in- 
vestimento é muito sensível à taxa de juros. Também a política monetária será menos eficaz 
no segmento da curva LM conhecido por “área onde ocorre a armadilha da liquidez”, em que 
a demanda por moeda é totalmente elástica à taxa de juros e o investimento é inelástico à 
taxa de juros (que é constante). 


70. (ISS/SP — FCC — 2012) Considere uma economia cuja demanda por investimentos é ine- 
lástica à taxa de juros e em que haja desemprego involuntário de mão de obra. Neste caso, 
a) a compra de títulos públicos pelo Banco Central reduz o desemprego da economia. 

b) o produto e a renda se expandirão em resposta a políticas fiscais expansionistas. 
c) a renda per capita da economia está fadada ao declínio contínuo. 

d) não há a possibilidade do surgimento de inflação de demanda. 

e) a política monetária é ineficaz para alterar a taxa de juros. 


Resposta: “b”. O investimento será inelástico à taxa de juros (r) quando a curva IS for vertical, 
conforme mostra o gráfico a seguir: 





Y 


A compra de títulos públicos desloca a função LM, para LM, (ponto 1 para o ponto 2), não 
alterando a renda e o produto (Y) da economia, porém reduzindo a taxa de juros. As 
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alternativas “a” e “e” são falsas. Uma política fiscal expansionista desloca a função IS, para 
I5, (ponto 1 para o ponto 3), alterando a renda e o produto de equilíbrio. A alternativa "b” é 
verdadeira. Com isso, a renda per capita, que é a relação entre a renda e o total de pessoas 
residentes no país, tende a aumentar caso haja uma política fiscal expansionista, consideran- 
do constante o número de pessoas residentes. Já uma política monetária expansionista ten- 
de a manter inalterada a renda e o produto da economia na hipótese de manter-se também 
constante o número de pessoas residentes. A alternativa “c” é verdadeira. Caso haja aqueci- 
mento da economia sem o correspondente aumento do produto, pode haver inflação. A al- 
ternativa “d” é falsa. 


71. (ISS/SP — FCC — 2012) Em uma economia fechada cuja demanda por moeda seja inelás- 
tica à taxa de juros e em que haja desemprego involuntário de mão de obra, uma expansão 
dos gastos do governo provoca 
a) a diminuição da taxa de desemprego, apesar da elevação da taxa de juros. 
b) a redução simultânea da taxa de juros e da renda. 
c) a elevação simultânea da taxa de juros e do produto. 
d) uma alteração na composição da demanda agregada, substituindo gastos privados por 
gastos públicos. 
e) um aumento da oferta agregada na mesma proporção da demanda agregada, respei- 
tando a Lei de Say. 


Resposta: “d”. A demanda de moeda será totalmente inelástica à taxa de juros na área conhe- 
cida por “área clássica” da curva LM. Uma política fiscal expansionista em decorrência do 
aumento dos gastos públicos deslocará a função IS para cima ou para a direita, elevando as 
taxas de juros e, com isso, reduzindo o investimento privado. Esse efeito é conhecido por 
crowding out ou efeito deslocamento. Na área clássica, o efeito deslocamento é total, fazen- 
do com que os gastos do governo ocupem o espaço antes preenchido pelo setor privado, não 
alterando os níveis de renda, produto e emprego da economia. 


72. (Polícia Federal — CESPE — 2012) Julgue os itens seguintes, acerca de noções de economia. 

a) Uma política fiscal que vise ao fomento do crescimento econômico e à geração de em- 
pregos deve contemplar medidas de redução dos gastos públicos e elevação da carga 
tributária. 

b) as necessidades de financiamento do setor público, no conceito operacional, são calcu- 
ladas acrescentando-se ao déficit primário os juros reais da dívida passada. 

c) uma política monetária restritiva só será eficaz mediante o controle da criação de moeda 
pelas autoridades monetárias. 


Resposta: F, V, F. 

a) (F) Uma política fiscal que vise ao fomento do crescimento econômico e à geração de em- 
pregos deve contemplar medidas de elevação dos gastos públicos e redução da carga tribu- 
tária, estimulando o aumento da demanda agregada e, por conseguinte, do produto da 
economia. 

b) (V) A NFSP operacional é igual à NFSP primária mais os juros reais da dívida. 

c) (F) Existem três instrumentos de controle monetário que poderão restringir a oferta de 
moeda, ou seja, aumento da taxa de redesconto, aumento do recolhimento compulsório dos 
bancos comerciais e vendas de títulos no mercado aberto. A restrição à criação de base mo- 
netária reduz a oferta de moeda primária na economia. 
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TAXA DE CÂMBIO E REGIMES CAMBIAIS 


E 15.1. TAXA DE CÂMBIO NOMINAL (e) 

Define-se taxa de câmbio nominal (e)' como o preço, em moeda nacional, de 
uma unidade de moeda estrangeira (na cotação do incerto). Uma elevação da taxa de 
câmbio representa uma desvalorização da taxa de câmbio (isso ocorre no Brasil e nos 
países que adotam a cotação do incerto”. O oposto gera uma valorização da moeda 
nacional. Lopes e Vasconcellos afirmam que: “A taxa de câmbio mostra qual é a re- 
lação de troca entre duas unidades monetárias diferentes, ou seja, o preço relativo 
entre diferentes moedas”. 


E 15.2. COTAÇÃO DO CERTO E DO INCERTO 


No Brasil, a taxa é expressa como o preço de uma unidade de moeda estran- 
geira em termos de moeda nacional, ou seja, quantos reais valem 1 dólar, por exemplo 
> cotação do incerto”. 

Em alguns países, a taxa de câmbio nominal é o preço de uma unidade nacional 
em termos de moeda estrangeira, ou seja, quanto 1 dólar compra de real, por exemplo 
— cotação do certo”. 





! Taxa de câmbio = e (exchange). 
* Cotação do incerto (ou método direto) é quando o país relaciona “1” da moeda estrangeira com a 
quantidade necessária da moeda nacional. Por exemplo: 
No Brasil: 1 dólar = 2 reais; 

1 libra = 3 reais; 

1 euro = 4 reais. 
Na cotação do certo (ou método indireto), a relação é entre “1” da moeda nacional com a quantida- 
de suficiente para adquirir de moeda estrangeira. Por exemplo: 
Nos EUA: 1 dólar = 2 reais; 

1 dólar = 0,75 libras; 

1 dólar = 0,5 euro. 
A cotação do certo é utilizada pelas moedas fortes, como o dólar, o euro e a libra esterlina. 
Observe, na comparação (como acima em destaque) entre a cotação da moeda nacional do Brasil 
— o real — pelo método do incerto e a cotação do real pelo método do certo, que elas são iguais. 
Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 1998, 
p. 184. 
* Também chamado de método direto. 
* | Também chamado de método indireto. 
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Na cotação do incerto, tem-se a seguinte taxa de câmbio nominal quando se 
considera o dólar como a moeda estrangeira: 


x reais 


———— 
1 dólar 


Ex.: Quando 1 dólar = 2 reais — e = 2; quando 1 dólar = 4 reais > e = 4, ou seja: 


preço da moeda doméstica 


preço da moeda estrangeira 


Quando a taxa de câmbio (e) se eleva, ou seja, quando passa de 2 para 4, por 
exemplo, significa que, para se adquirir “1” da moeda estrangeira, é necessário, a 
princípio, “2” da moeda nacional e, depois, “4” da moeda nacional. Logo, uma eleva- 
ção da taxa de câmbio nominal (e) provoca uma desvalorização da moeda nacional. 

Assim, quando: 

e 7 — moeda nacional se desvaloriza ou houve uma desvalorização nominal da 
moeda nacional; 


e 4 — moeda nacional se valoriza ou houve uma valorização nominal da moeda 
nacional. 


E 15.3. TAXA DE CÂMBIO REAL (E) 

A taxa de câmbio real (E), no Brasil, é, por definição, a taxa de câmbio ajusta- 
da pela relação entre os preços externos e os preços internos. Ela determina, de fato, 
o fluxo comercial entre os países. 

Para se determinar a taxa de câmbio real, utiliza-se a fórmula de Cassel: 

A fórmula de Cassel aproximada na cotação do incerto ou método direto” é: 





. EXE” 
P 


E 


Onde: E = taxa de câmbio real; e = taxa de câmbio nominal; P* = índice de pre- 
ços do país estrangeiro; e P = índice de preços no mercado nacional. 
A fórmula de Cassel EXATA na cotação do incerto é: 


(1 + P*%) 


(1+ E%) = (1+e%)x (1 + PJ) 


A taxa de câmbio real mostra o poder de compra da moeda nacional frente à re- 
lação de preço entre o produto estrangeiro e o produto nacional. E diferente da taxa de 
câmbio nominal, que é a relação de troca entre duas unidades monetárias diferentes. 





ex P 


º Pela cotação do certo ou método indireto, a fórmula de Cassel aproximada é: E = pe 
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Assim, uma desvalorização na taxa de câmbio nominal (e) não necessariamente 
provoca um aumento das exportações nacionais e uma diminuição das importações 
nacionais, já que uma alteração nos preços internos (uma inflação interna, por exem- 
plo) pode neutralizar o efeito de um aumento da taxa de câmbio nominal. Portanto, 
para se conhecer o fluxo comercial entre os países, a taxa de câmbio que importa é a 
taxa de câmbio real (E). 

No Brasil, onde ocorre a cotação do incerto, se “E” aumentar, significa que 
houve desvalorização da taxa de câmbio real e desvalorização da moeda nacional, 
levando ao aumento das exportações. 

Nos países onde ocorre a cotação do certo, se “E” diminuir, significa que houve 
desvalorização da taxa de câmbio e a desvalorização da moeda do país em questão. 

Logo, a taxa de câmbio real (E) pode se desvalorizar, ou aumentar, se: 


EB taxa de câmbio nominal (e) aumentar, ceteris paribus, ou E T=ef?x ESP: 
E preço externo aumentar, ceteris paribus, ou ET = e x P*7/P: 
E preço interno diminuir, ceteris paribus, ou E 7 = e x P*/PN, 


A desvalorização real da moeda nacional frente à moeda estrangeira provoca 
um barateamento dos produtos nacionais para compradores estrangeiros, melhorando 
as exportações do país. Provoca também um encarecimento dos produtos estrangei- 
ros frente à moeda nacional (no caso, o real), piorando as importações e melhorando 
o saldo comercial”. 

A sobrevalorização real da moeda nacional frente ao dólar provoca um resulta- 
do inverso, piorando o saldo Comercial. 

É importante frisar que, pela cotação do incerto, quando a taxa de câmbio au- 
menta, significa que a moeda se desvalorizou e a taxa de câmbio se desvalorizou. 
Quando a taxa de câmbio diminui, significa que a moeda se valorizou e a taxa de 
câmbio se valorizou. 

Na cotação do certo, quando a taxa de câmbio aumenta, significa que a moeda 
se valorizou e a taxa de câmbio se valorizou. Quando a taxa de câmbio diminui, 
significa que a moeda se desvalorizou e a taxa de câmbio se desvalorizou. Assim: 

Na cotação do incerto: a taxa de câmbio e as exportações são grandezas direta- 
mente proporcionais. 

Na cotação do incerto: a taxa de câmbio e as importações são grandezas inver- 
samente proporcionais. 

Na cotação do certo: a taxa de câmbio e as exportações são grandezas inversa- 
mente proporcionais. 





* Quando há uma desvalorização real da moeda, ocorrem três fatos: 1) as exportações se tornam mais 
competitivas; 2) as importações se tornam menos competitivas; 3) para se importar, a despesa au- 
menta. E esse terceiro efeito ocorre com mais nitidez logo que há a desvalorização da moeda, visto 
que os agentes não conseguem ajustar imediatamente as quantidades que importam ao novo preço. 
Esse efeito é chamado de efeito perverso. A condição de Marshall-Lerner afirma que o efeito per- 
verso não é suficientemente forte para evitar a melhoria na Balança Comercial. 
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Na cotação do certo: a taxa de câmbio e as importações são grandezas direta- 
mente proporcionais. 


E 15.4. CONSEQUÊNCIAS DO AUMENTO DA TAXA DE CÂMBIO NOMINAL (e) 


Analise a Tabela 15.1 e perceba que uma elevação da taxa de câmbio nominal (e) 
pode não ser acompanhada de uma desvalorização da taxa de câmbio real (É), devido 
à alteração dos preços internos e externos da economia. 


Tabela 15.1. Comportamento das taxas de câmbio nominal (e) e real (E) supondo uma 
variação de preços internos (P) e externos (P*) 


VENETELT EO) 


Período a p* Variação 1%) 


(e,-e,/e) x 100 (E, — E,/E,) x 100 


EC CE 


10% de valorização nominal da 130 | 0,9308 | desvalorização real da moeda 
moeda estrangeira ou 9,1% de estrangeira de -6,92% ou valori- 
desvalorização nominal da moe- zação real da moeda nacional"? 
da nacional” de -7,43% 





Uma desvalorização nominal da moeda nacional de 9,1% ou uma valorização 
nominal da moeda estrangeira de 10% representou uma valorização real da moeda 
nacional de 7,43% ou uma desvalorização real da moeda estrangeira de 6,92%. Isso 
significa que um aumento do câmbio de 10% não foi suficiente para compensar uma 
elevação dos preços internos de 30%, mesmo havendo uma elevação dos preços 
externos de 10%. Portanto, a taxa de câmbio real é a que importa para a análise da 
alteração dos fluxos comerciais, já que uma análise com base apenas na taxa de câm- 
bio nominal pode falsear os resultados. 


Uma desvalorização real do câmbio tende a desestimular as importações e esti- 
mular as exportações, pois, no mercado Interno, encarece relativamente o preço dos 
bens importados e aumenta a renda dos exportadores e, no mercado externo, barateia 
relativamente o preço dos bens que o país exporta. 

Uma valorização real do câmbio tende a estimular as importações e desestimu- 
lar as exportações, pois, no mercado interno, barateia relativamente os bens importa- 
dos e encarece relativamente os bens que o país exporta. 

A inflação interna tende a encarecer os produtos de exportação e tornar mais 
competitivos os produtos importados em relação aos produtos internos. Já a inflação 
externa tende a encarecer os produtos que o Brasil importa e estimular as exportações. 

No exemplo dado na Tabela 15.1 supra, o câmbio real está valorizado, desesti- 
mulando as exportações e estimulando as importações. 





* Para calcular a desvalorização nominal da moeda nacional: (e, — e /e,), ou seja, (1,1 — 1)/1,1 = 
0,09090 = 0,091. 
* Para calcular a valorização real da moeda nacional: (E, —- E /E.) = (0,9308 — 1)/0,9308 = —0,0743. 
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= 15.4.1. Condição de Marshall-Lerner 


As condições que garantem que uma depreciação real do câmbio conduza a um 
aumento nas exportações líquidas são chamadas de condições de Marshall-Lerner. 

Sabendo-se que as exportações líquidas (NX) são: NX = X — M, caso haja uma 
valorização da taxa real de câmbio, as importações devem aumentar, mas seu preço 
relativo deve cair. Como as exportações devem cair, ficará ambíguo o resultado, já que, 
caso essa queda no preço relativo das importações seja maior que o aumento das im- 
portações e a queda das exportações, 1sso pode levar ao aumento das exportações líqui- 
das, ao invés da queda, como é de se esperar. 

Também, caso haja uma desvalorização da taxa real de câmbio, as exportações 
devem subir, mas seu preço relativo deve cair. Como as importações devem cair, fi- 
cará ambíguo o resultado, já que, caso essa queda no preço relativo das exportações 
seja maior que o aumento das exportações e a queda das importações, 1sso pode levar 
ao aumento das importações líquidas, ao invés da queda, como é de se esperar. 

Mas, como essas situações não ocorrem com frequência, a condição de Marshall- 
-Lerner pode ser considerada verdadeira na maioria dos casos. 

Blanchard reforça o que foi dito: “Para que a balança comercial melhore após 
uma depreciação, as exportações devem aumentar o suficiente e as Importações de- 
vem diminuir o suficiente para compensar o aumento do preço das importações. A 
condição sob a qual uma depreciação real leva a um aumento das exportações líqui- 
das é conhecida como condição de Marshall-Lerner”º. 

Caso o Intuito de uma desvalorização seja causar um impacto positivo na Balan- 
ça Comercial, o teorema de Marshall-Lerner afirma que a soma das elasticidades 
preços das importações e exportações, em valores absolutos, deve ser igual a um. 


=» 75.4.1.1. A curva)J 


Formato “J” nas exportações líquidas ocorre quando, no curtíssimo prazo, a 
condição de Marshall-Lerner ainda não tiver sido satisfeita, já que demora, no curto 
prazo, verdadeiro tempo para mudar os padrões de consumo. Assim, graficamente, 
onde, no eixo das ordenadas, estaria representada a Balança Comercial/Serviços e, no 
eixo das abscissas, o tempo, observa-se um deslocamento, após uma desvalorização, 
em formato de “J”. Assim, quando ocorre uma desvalorização real na taxa de câmbio, 
as exportações aumentam e as importações diminuem, fazendo com que as exporta- 
ções líquidas fiquem positivas e a Balança Comercial/Serviços fique superavitária. 
Ocorre que, no curtíssimo prazo, os agentes econômicos podem continuar a importar 
o mesmo volume de mercadorias e serviços, a um preço mais alto, porque não foram 
capazes ainda de mudar seus padrões de consumo. Também os exportadores podem 
não alterar o volume de exportação, embora o preço esteja mais vantajoso, impedindo 
que as exportações líquidas fiquem positivas. Assim, a Balança Comercial permanece 
deficitária. Observe a Figura 15.1, onde, mesmo com uma desvalorização, o saldo 
comercial negativo tende a aumentar (no trecho descendente da curva “J”). 





O Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 382. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA ERES 
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O cartel da OPEP e acontecimentos políticos causaram algumas elevações bruscas no preço do petróleo, que posteriormente recuou como 
resultado dos ajustes da demanda e da oferta. 


A tabela a seguir fornece as elasticidades preço da oferta e da demanda de petróleo:?! 




















Curto prazo Longo prazo 
Demanda mundial —0,05 —0,30 
Oferta competitiva 0,05 0,30 





Podemos verificar que esses números implicam o seguinte para a demanda e para a oferta competitiva no curto prazo: 
Demanda no curto prazo: D = 33,6 — 0,020P 
Oferta competitiva no curto prazo: Sç= 18,05 + 0,012P 


Obviamente, a oferta total corresponde à oferta competitiva mais a oferta da OPEP a qual assumiremos como constante 
em 13 bb/ano. Adicionando esses 13 bb/ano à curva de oferta competitiva expressa anteriormente, obteremos a seguinte 
expressão para a oferta total no curto prazo: 


Oferta total no curto prazo: Sy= 31,05 + 0,012P 


Podemos verificar que, ao preço de equilíbrio de US$ 80 o barril, as quantidades demandadas e ofertadas se igualam. 
Devemos também verificar que as correspondentes curvas de demanda e oferta no /ongo prazo são: 


Demanda no longo prazo: D = 4,6 — 0,120P 





2 


Para consulta às fontes desses números e uma discussão mais detalhada sobre a política de preços da OPEP, 
veja Robert S. Pindyck, “Gains to Producers from the Cartelization of Exhaustible Resources”, Review of 
Economics and Statistics 60 (maio 1978), p. 238-251; James M. Griffin e David J. Teece, OPEC Behavior 
and World Oil Prices (Londres: Allen and Unwin, 1982); e John C. B. Cooper, “Price Elasticity of Demand 
for Crude Oil: Estimates for 23 Countries”, Organization of the Petroleum Exporting Countries Review 
(mar. 2003). 
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Figura 15.1. Curva "J" 


Balança Comercial/Serviços 





m 15.5. ARBITRAGEM DOS JUROS 


É possível se verificar que as taxas de juros no Brasil são mais elevadas que as 
taxas de juros praticadas em países desenvolvidos. Essa diferença entre as taxas de 
juros internas e externas se deve a alguns fatores que são explicados pela condição de 
arbitragem dos juros. 


A condição de arbitragem dos juros será: 


r =r* + expectativa de desvalorização da taxa de câmbio nominal + custos 
de transação + risco do país 


Onde: r = taxa de juros interna e r* = taxa de juros externa 

Assim, as taxas de juros internas (r) serão determinadas pelo valor das taxas de 
juros externas (r*), acrescido da expectativa de desvalorização da taxa de câmbio no- 
minal, dos custos de transação e do risco de o país não honrar seus compromissos. 

Caso os fatores expectativa de desvalorização da taxa de câmbio nominal, custos 
de transação e risco do país não sejam zero, “r” será maior que r*. 

Na fórmula supra, que determinará a taxa de juros a ser cobrada no país é pos- 
sível observar que: 


1. Se a taxa de juros externa (r*) for, por exemplo, igual a 5%, a taxa de juros 
Interna deve ser de no mínimo 5%, para que não haja fuga de capital externo. 


2. Se houver uma expectativa de desvalorização da taxa de câmbio, isso signi- 
fica que o valor de um título, por exemplo, no Brasil, quando convertido em 
moeda estrangeira, será menor, desincentivando a entrada de capital no país. 
Para evitar uma fuga de divisas, a taxa de juros interna deve remunerar um 
percentual maior, que compense essa perda pela provável desvalorização da 
taxa de câmbio (ou da moeda). Assim, se: r* = 5% e expectativa de desvalori- 
zação da taxa de câmbio = 3%, então a taxa de juros interna (r) deverá ser no 
mínimo de 8%. 

3. Se houver algum custo de transação, a taxa de juros Interna (r) deve compensar 
esse custo para evitar que haja fuga de divisas. Assim, se: r* = 5%, expectativa de 
desvalorização da taxa de câmbio = 3% e custo de transação = 1%, então a taxa 
de juros interna (r) deverá ser no mínimo de 9%. 
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4. Se houver o risco de o país não honrar seus compromissos (risco-Brasil) com 
o Investidor estrangeiro, deve-se compensar esse risco com uma maior taxa de 
juros. Assim, se: r* = 5%, expectativa de desvalorização da taxa de câmbio em 
3%, custo de transação = 1% e risco-país = 7%, então a taxa de câmbio interna 
(r) deverá ser no mínimo de 16%. 


“O risco-país é um índice denominado Emerging Markets Bond Index Plus (EMBI+) e 
mede o grau de “perigo que um país representa para o investidor estrangeiro. O risco- 
-país é calculado por agências de classificação de risco e bancos de investimentos. O 
banco de investimentos americano J. P. Morgan, que possui filiais em diversos países 
latino-americanos, foi o primeiro a fazer essa classificação e é o disponibilizado pelo 
Portal Brasil em sua seção de índices financeiros. O J. P. Morgan analisa o rendimento 
dos instrumentos da dívida de um determinado país, principalmente o valor (taxa de 
juros) com o qual o país pretende remunerar os aplicadores em bônus, representativos 
da dívida pública. Tecnicamente falando, o risco-país é a sobretaxa que se paga em 
relação à rentabilidade garantida pelos bônus do Tesouro dos Estados Unidos, país con- 
siderado o mais solvente do mundo, ou seja, o de menor risco para um aplicador não 
receber o dinheiro investido acrescido dos juros prometidos. Para se determinar essa 
sobretaxa são avaliados, principalmente, aspectos como o nível do déficit fiscal, as 
turbulências políticas, o crescimento da economia e a relação entre arrecadação e a 
dívida de um país. O risco-país é expresso em pontos básicos. Sua conversão é simples: 
100 unidades equivalem a uma sobretaxa de 1%. O risco-país indica ao investidor que o 
preço de se arriscar a fazer negócios em um determinado país é mais ou menos elevado. 
Quanto maior for o risco, menor será a capacidade do país de atrair investimentos es- 
trangeiros. Para tornar o investimento atraente, o país tem que elevar as taxas de juros 
que remuneram os títulos representativos da dívida”!!, 


m 15.5.1. A expectativa de desvalorização da taxa de câmbio 


Suponha que a taxa de câmbio nominal seja igual a “1”, o que significa que, para 
cada “1” da moeda estrangeira comprada deve-se pagar “1” da moeda nacional, con- 
siderando os índices de preços internos e externos constantes. 


MOEDA ESTRANGEIRA MOEDA NACIONAL TAXA DE CÂMBIO NOMINAL (e) 





E O E O E 


Caso o Investidor estrangeiro resolva trazer para o país um total de 100 milhões 
de dólares, esse valor será convertido em 100 milhões de reais. No momento em que 
resolver retirar esse capital do país e levar de volta a suas origens, ele deverá conver- 
ter os 100 milhões de reais em dólares, o que lhe permitirá levar de volta 100 milhões 
de dólares. 

Imagine, agora, uma situação em que o investidor, depois de já ter trazido os 100 
milhões de dólares para o Brasil e de já ter convertido esse valor em 100 milhões de 
reais, seja surpreendido por uma desvalorização da moeda nacional, de tal maneira 





4 Disponível em: <http://www.portalbrasil.net/economia riscopais.htm>. 
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que para adquirir “1” da moeda estrangeira será necessário ter “2” da moeda nacional, 
alterando a taxa de câmbio nominal para 2. 


MOEDA ESTRANGEIRA MOEDA NACIONAL TAXA DE CÂMBIO NOMINAL (e) 





Caso esse mesmo Investidor resolva retirar seu capital do país e levar para o país 
de origem, ao converter os 100 milhões de reais em dólares, vai conseguir reaver 
apenas 50 milhões de dólares, incorrendo em um grande prejuízo. 

Portanto, caso o Investidor acredite que haverá uma desvalorização na taxa de 
câmbio, ele deverá aguardar até que essa desvalorização de fato ocorra para poder 
Investir no país e, assim, evitar uma perda de capital. Caso o país deseje que esse 
capital entre antes da desvalorização, deverá remunerá-lo com uma taxa de juros que 
compense essa possível desvalorização, fazendo com que o Investidor, mesmo diante 
de uma possível desvalorização futura, perceba que seu capital ficará resguardado de 
possíveis perdas. 


= 15.5.2. Paridade dos juros 


A paridade dos juros afirma que, independente de o investidor aplicar no país ou 
fora dele, o ganho será igual, já que haverá uma correção do diferencial pelo câmbio, 
considerando que os custos de transação e o risco-país sejam zero. 

Sabendo-se que: r = r* + expectativa de desvalorização da taxa de câmbio nomi- 
nal e que: expectativa de desvalorização da taxa de câmbio é igual a: 





expectativa de desvalori- (taxa de câmbio futura — taxa de câmbio no presente) 
zação da taxa de câmbio Taxa de câmbio no presente 
un Eid (Ci — e) 
Ou: expectativa de desvalorização da taxa de câmbio = —"*"  “" Jogo: 
e; 
cms qt q tai — Cu) 18) 
Ss 
o e (6,1 —€4) 
é; 
r-rt= Céus a & 
RR 
ro rt= CH] 
é; 
r= rt +] = + 
e 
ou: 


o E, 
r-r*+1 
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É possível perceber, por meio dessa função, uma relação negativa entre a taxa de 
juros interna (r) e a taxa de câmbio no presente (e), ou seja, caso a taxa de juros se 
eleve, a taxa de câmbio diminui, provocando uma valorização da moeda nacional. 
Caso a taxa de juros se reduza, a taxa de câmbio se eleva, provocando uma desvalo- 
rização da moeda nacional. É fácil perceber essa relação porque, quando a taxa de 
juros se eleva, 1sso implica uma entrada de divisas no país, atraídas por uma remune- 
ração maior de seus investimentos especulativos. Com 1sso, a relação entre a quanti- 
dade de moeda estrangeira e a moeda nacional aumenta, levando a uma valorização 
da moeda nacional e, por conseguinte, uma queda na taxa de câmbio. Da mesma 
forma, quando a taxa de juros se reduz, isso implica uma saída de divisas do país, 
afugentada por uma remuneração menor de seus investimentos especulativos. Com 
Isso, a relação entre a quantidade de moeda estrangeira e a moeda nacional diminui, 
levando a uma desvalorização da moeda nacional e, por conseguinte, a uma elevação 
na taxa de câmbio. No item 15.16, será possível analisar a relação entre a taxa de 
câmbio e a taxa de juros graficamente. Essa análise é feita considerando que as taxas 
de juros externas (r*) mantenham-se constantes. Caso contrário, a análise que se 
relaciona com a taxa de câmbio será o diferencial entre taxas de juros Internas e 
externas (r — r*). Assim, quanto maior o diferencial entre as taxas de juros Internas e 
externas (r — r*), menor será a taxa de câmbio, e quanto menor o diferencial entre as 
taxas de juros internas e externas (r — r*), maior a taxa de câmbio. 


E 15.6. REGIMES CAMBIAIS'? 
= 15.6.1. Taxa de câmbio flexível 


A taxa de câmbio flexível comporta-se como qualquer mercado em que não haja 
Intervenção governamental (o Banco Central não intervém no mercado). Assim, um 
aumento da demanda pela moeda estrangeira, dada uma oferta constante, eleva seu 
preço. Segundo Froyen: “Um sistema de taxas completamente flexíveis ou flutuantes 
é um conjunto particularmente simples de regras a serem seguidas pelos Bancos 
Centrais de diferentes países; eles não fazem nada para afetar diretamente o nível de 


suas taxas de câmbio. A taxa de câmbio é determinada pelo mercado”*. 


Da taxa de câmbio flutuante, pode derivar o dirty floating. 


=» 15.6.1.1. “Dirty floating” ou flutuação suja 


Dirty floating, ou flutuação suja, ocorre quando o Banco Central intervém no 
mercado por meio da venda ou compra de divisas quando o câmbio é flexível, balizando 





= Atualmente, o Brasil tem um regime de taxa única de câmbio, mas, anteriormente, tinha o regime 
de taxas múltiplas, ou seja, possuía sistema de taxas múltiplas de câmbio para importações e expor- 
tações; coexistência de diferentes taxas de câmbio: oficial, taxas mínimas, taxas para áreas de 
conversibilidade de moeda, taxas dos leilões específicos, taxa do mercado livre. Procurava-se com 
isso tornar as exportações brasileiras mais acessíveis no mercado internacional, desencorajar as 
importações, proteger a indústria e a Balança Comercial. 

Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 548. 
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os movimentos desejados da taxa de câmbio. O intuito maior em se praticar a flutuação 
suja é evitar que a taxa de câmbio oscile demasiadamente em decorrência de fluxos de 
capitais especulativos, de crises Internacionais ou por uma instabilidade Interna. 


= 15.6.2. Taxa de câmbio fixa 


Na taxa de câmbio fixa, as taxas de câmbio nominais são determinadas pelo 
Banco Central, que assume o compromisso de manter a paridade cambial fixa. O 
Banco Central entra no mercado vendendo ou comprando divisas para garantir que o 
câmbio mantenha-se no patamar desejado e, para tanto, é necessário que tenha reser- 
vas de divisas. 


Quando a taxa de câmbio é fixa e a oferta de moeda estrangeira supera a de- 
manda, o país terá superávit no Balanço de Pagamentos, aumentando suas reservas 
Internacionais. 


Quando a taxa de câmbio é fixa e a oferta de moeda estrangeira é menor que a 
demanda, o país terá déficit no Balanço de Pagamentos, reduzindo suas reservas Inter- 
nacionais. Quando o país incorre constantemente em déficit no Balanço de Pagamen- 
tos, pode fazer com que o Banco Central, no intuito de socorrer esse déficit, fique 
sem reservas internacionais. 


Da taxa de câmbio fixa, podem derivar: 


= 15.6.2.1. Bandas cambiais 


Quando o Banco Central deixa que as taxas de câmbio flutuem dentro de um 
intervalo com limites mínimos e máximos, adota um regime de banda cambial, 
que consiste em um limite máximo e um limite mínimo toleráveis para cotação do 
câmbio. Quando se ultrapassam esses limites, o Bacen intervém no mercado para 
segurar a taxa de câmbio dentro da banda. 


» 15.6.2.2. “Crawling band” 


Crawling band, ou banda rastejante, é um desdobramento do sistema de bandas 
cambiais. É um sistema de câmbio no qual a taxa de câmbio é ajustada em períodos 
de poucas semanas por uma regra preestabelecida. Normalmente, essa regra se refe- 
re ao ajuste às taxas Iinflacionárias internas, de tal maneira que a taxa de câmbio real 
permanece inalterada. Assim, a autoridade monetária estabelece um limite máximo 
e um limite mínimo para a taxa de câmbio, mas, dentro desse intervalo, ela se define 
pelo mercado. Baseia-se numa definição por parte do Banco Central de um valor 
central de referência para o câmbio, de acordo com seu comportamento em um período 
anterior, e na definição do intervalo de variação dessa taxa, denominado valores de 
suporte. Dessa maneira, esses valores centrais são constantemente definidos quando 
as taxas se aproximam dos valores de suporte, ou seja, quando se aproximam do 
Intervalo superior ou Inferior da banda. 


D 15.6.2.3. “Sliding band” 


Sliding band, ou banda deslizante, é um desdobramento do sistema de bandas 
cambiais. Diferentemente do crawling band, não há uma regra preestabelecida e a 
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autoridade monetária não garante manter irreajustáveis o valor central e os limites 
superior e Inferior. 


m 15.6.2.4. “Crawling peg” 


Crawling peg, ou minidesvalorizações, é um sistema em que a taxa de câmbio é 
ajustada regularmente, segundo algum indicador externo, que pode ser a inflação 
externa ou interna. Dessa maneira, a taxa de câmbio real não se altera. 


= 15.6.2.5. “Currency board” (conselho de moeda) 


Quando a autoridade monetária efetua o câmbio de moeda nacional por moeda 
estrangeira com cotação fixa, pratica o currency board. Esse sistema tem a moeda 
estrangeira como âncora cambial. Assim, o país se compromete a converter, sob de- 
manda, sua moeda local em outro ativo líquido de aceitação internacional. A autori- 
dade monetária de um país passa a funcionar como uma “caixa de conversão”, e a 
credibilidade do compromisso de conversibilidade é buscada com a manutenção de 
reservas externas em pelo menos 100% de moeda local em circulação. Portanto, o 
Banco Central não poderá emitir moeda acima do limite das reservas internacionais, 
Já que o volume de dinheiro local dependerá da disponibilidade de reservas externas 
que representam seu lastro. O Bacen não pode, portanto, executar uma política mone- 
tária, pois a emissão de moeda depende do montante líquido de divisas retido pelo 
país. Para praticar esse sistema, as taxas de juros e a inflação devem ser semelhantes 
às do país que emite a moeda estrangeira. Segundo Carvalho e Silva: “(...) esse tipo de 
regime é adotado por países em desenvolvimento, com dificuldades em transmitir 
credibilidade na sua política cambial. A Argentina adotou esse regime por dez anos, 
quando fixou sua taxa de câmbio, constitucionalmente, em $1/US$1, e condicionou o 
volume de pesos argentinos em circulação ao saldo de dólares de suas reservas”. 


=» 15.6.2.6. Arranjo cambial cooperativo 


Quando os países-membros se responsabilizam em manter uma paridade cam- 
bial entre as moedas, estipulando um sistema de ancoragem entre elas, configura-se 
um arranjo cambial cooperativo. Para tanto, o câmbio deve ser fixo e deve ser de 
responsabilidade compartilhada pelas nações envolvidas. É uma característica de 
economias médias e grandes. Carvalho e Silva afirmam que: “A União Monetária 
Europeia é um exemplo de ancoragem cooperativa. É um mecanismo multilateral 
de taxas de câmbio fixas, ancoradas no euro por uma taxa central, e uma margem 
de flutuação normal de + 15%. As políticas econômicas de cada país devem estar 
em conformidade com a taxa central, evitando desalinhamentos”>. 


m 15.7. APRECIAÇÃO E DEPRECIAÇÃO DO CÂMBIO 

Fala-se que o câmbio apreciou-se ou depreciou-se quando ocorre movimento de 
mercado que leve a isso. Fala-se que o câmbio valorizou-se ou desvalorizou-se por 
interferência do governo. 





* Maria Auxiliadora de Carvalho e César Roberto Leite da Silva, Economia internacional, p. 166. 
» Maria Auxiliadora de Carvalho e César Roberto Leite da Silva, Economia internacional, p. 166. 
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m 15.8. VANTAGENS DAS TAXAS DE CÂMBIO FIXA E FLUTUANTE (OU FLEXÍVEL) 


Câmbio fixo: maior controle da inflação, já que se pode controlar o nível de 
importação. Há um ambiente mais estável, o que proporciona um Incentivo maior ao 
Investimento e ao comércio internacional. 

Câmbio flexível: maior controle sobre as reservas cambiais, que ficam protegi- 
das de ataques de capital especulativo, e liberação da política monetária para outras 
finalidades que não sejam o controle do câmbio. Também o Balanço de Pagamentos 
alcança o equilíbrio automaticamente, pois é atingido quando a entrada e a saída de 
divisas se igualam, o que pode ser explicado por uma taxa de câmbio flutuante, já que 
a taxa oscila até o ponto onde a demanda por divisas é igual à oferta. Segundo Froyen, 
uma das vantagens do câmbio flutuante é que: “a flexibilidade das taxas de câmbio 
permitiria aos formuladores de políticas econômicas concentrarem-se em metas inter- 
nas, livres de preocupações com déficits no balanço de pagamentos. A flexibilidade 
das taxas de câmbio removeria conflitos potenciais que surgem entre o equilíbrio 
interno (metas internas) e o equilíbrio externo (equilíbrio do balanço de pagamentos)”*º. 


E 15.9. DESVANTAGENS DAS TAXAS DE CÂMBIO FIXA E FLUTUANTE (OU 
FLEXÍVEL) 


Câmbio fixo: alteração das reservas cambiais devido a entrada e saída de capital 
especulativo e a dependência da taxa de juros ao volume de reservas cambiais. Con- 
fhto entre equilíbrio interno e equilíbrio externo, com a necessidade de utilizar polí- 
ticas monetárias e fiscais para manter a taxa de câmbio. 

Câmbio flexível: a taxa de câmbio fica na dependência e vulnerabilidade do 
mercado financeiro nacional e internacional, menor controle da inflação, aumento da 
Incerteza e desestímulo ao comércio internacional. Uma das desvantagens apontadas 
por Froyen é que: “flutuações de câmbio envolvem constantes deslocamentos de mão 
de obra e outros recursos entre produção para o mercado interno e produção para 
exportação. Tais deslocamentos podem ser caros e perturbadores; eles tendem a criar 
desemprego friccional (...)””. 


E 15.10. ATUAÇÃO DO BANCO CENTRAL NA COMPRA E VENDA DE DÓLARES 


Quando o Banco Central intervém no mercado de câmbio, por meio de compra 
e venda de divisas, precisará alterar suas reservas Internacionais, aumentando-as ou 
reduzindo-as. Mas as perguntas que pairam são: 

Caso o Bacen fixe a taxa de câmbio em “1”, quando precisar comprar divisas, 
comprará por mais, menos ou igual a “1”? E quando ele precisar vender divisas, ven- 
derá por mais, menos ou por “1”? 

Se o Banco Central fixa a taxa de câmbio em “1”, 1sso significa que para se 
adquirir 1 dólar é necessário gastar-se 1 real. Caso ele venha a precisar comprar 
divisas, é porque houve entrada de dólares no país suficiente para alterar a taxa de 





6 Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 557. 
” Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 566. 
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câmbio, ou seja, houve uma queda da taxa de câmbio ou uma valorização da moeda 
nacional. Suponha-se que essa valorização tenha feito a taxa de câmbio cair para 0,5, 
ou seja, agora, para se adquirir 1 dólar é necessário apenas 0,5 real. Logo, se o Bacen 
deseja que a taxa retorne ao patamar fixado anteriormente por ele, deverá adquirir 
esse excesso de moeda existente e pagar o preço do mercado, que é de 0,5 real. 

Caso ele venha a precisar vender divisas, é porque houve saída de dólares do país 
suficiente para alterar a taxa de câmbio, ou seja, houve uma elevação da taxa de câm- 
bio ou uma desvalorização da moeda nacional. Suponha-se que essa desvalorização 
tenha feito a taxa de câmbio subir para 2, ou seja, para se adquirir 1 dólar é necessá- 
rio 2 reais. Logo, se o Bacen deseja que a taxa retorne ao patamar fixado anterior- 
mente por ele, deverá vender o correspondente a essa escassez de moeda existente 
pelo preço do mercado, que é de 2 reais. 

Portanto, quando o Bacen, para garantir a fixação do câmbio, precisar adquirir 
divisas, terá que adquiri-las por um preço abaixo do fixado por ele. Caso precise 
vender divisas, terá que vendê-las por um preço superior ao fixado por ele. 

Porém, se a taxa de câmbio estiver sofrendo pressões para ser alterada, caso o 
Bacen precise comprar ou vender dólares, deverá fazê-lo pelo preço fixado por ele, 
já que se trata apenas de “pressões”, e de não “um fato”. Logo, o preço da moeda 
estrangeira ainda não foi alterado, ou seja, existe apenas uma especulação a respeito 
do fato, que ainda não foi concretizado. 


= 15.10.1. Quem demanda e quem oferta divisas 
No mercado, os agentes econômicos podem demandar e ofertar divisas. 


Assim, os ofertantes de divisas são constituídos, entre outros, pelos: 


E exportadores; 

EB turistas estrangeiros; 

E investidores estrangeiros no Brasil; 

E tomadores de empréstimos externos; 

E prestadores de serviços instalados no Brasil, quando atendem o exterior; 

E o setor público ou privado, quando recebem o pagamento de juros de algum 
empréstimo que concederam; 

Bm multinacionais brasileiras instaladas no exterior, quando remetem lucros para 
o Brasil; 

E o recebimento de dívidas concedidas no exterior. 


Os demandantes de divisas são constituídos, entre outros, pelos: 


E importadores; 

EB turistas brasileiros que viajarão para outros países; 

EB investidores brasileiros no exterior; 

E emprestadores de divisas para o exterior; 

E prestadores de serviços instalados no exterior, quando atendem o Brasil; 
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EB o setor público ou privado, quando pagam juros de alguma dívida que contraíram; 
mM multinacionais estrangeiras instaladas no Brasil, quando remetem lucros para 
o país de origem; 

E o pagamento de dívidas contraídas no exterior. 


E 15.11. OFERTA DE MOEDA ESTRANGEIRA E TAXA DE CÂMBIO 


Quando a taxa de câmbio se eleva, 1sso significa que a moeda nacional se desva- 
lorizou, incentivando o aumento das exportações, ceteris paribus. Com o aumento 
das exportações, a oferta de dólares aumenta. Portanto, uma elevação da taxa de 
câmbio (e) provoca um aumento da oferta de divisas (O...) fazendo com que a 
curva de oferta de divisas seja crescente. Observe a Figura 15.2. 


Figura 15.2. A curva de oferta de divisas 


divisas 


Quantidade de divisas 





E 15.12. DEMANDA POR MOEDA ESTRANGEIRA E A TAXA DE CÂMBIO 


Quando a taxa de câmbio (e) se reduz, isso significa que a moeda nacional está 
mais valorizada, o que incentiva as importações, ceteris paribus. Com o aumento das 
importações, a demanda por dólares aumenta. Portanto, uma redução da taxa de 
câmbio (e) provoca um aumento da demanda por divisas (D . ), fazendo com que a 
curva de demanda por divisas (D... ) seja decrescente. Observe a Figura 15.3. 


divisas 


Figura 15.3. A curva de demanda por divisas 


divisas 


Quantidade de divisas 
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E 15.13. O EQUILÍBRIO NO MERCADO CAMBIAL 


Juntando as curvas de oferta de divisas e demanda por divisas, encontra-se o equi- 
líbrio no mercado cambial. Observe a Figura 15.4. O ponto “E” representa o ponto 
onde, aquela taxa de câmbio (e), a oferta de divisas é igual à demanda por divisas. 


Figura 15.4. O equilíbrio no mercado de câmbio 


Quantidade de divisas 





E 15.14. FIXAÇÃO DE UMA TAXA DE CÂMBIO SUPERIOR À DE EQUILÍBRIO (E) 


Caso o governo fixe uma taxa de câmbio superior à de equilíbrio (E), a quanti- 
dade ofertada de divisas será superior à quantidade demandada por divisas, provocan- 
do uma pressão para que a taxa de câmbio caia, ou seja, para que a moeda nacional 
se valorize, retornando ao ponto de equilíbrio “E”. Para manter desvalorizada a taxa 
fixada pelo Bacen, este deverá comprar o excesso de divisas. Observe a Figura 15.5. 


Figura 15.5. Fixação de uma taxa de câmbio superior à de equilíbrio (E) 


Qd | Quantidade de divisas 
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E 15.15. FIXAÇÃO DE UMA TAXA DE CÂMBIO INFERIOR À DE EQUILÍBRIO (E) 


Caso o governo fixe uma taxa de câmbio inferior à de equilíbrio (E), a quantida- 
de ofertada de divisas será inferior à quantidade demandada por divisas, provocando 
uma pressão para que a taxa de câmbio suba, ou seja, para que a moeda nacional se 
desvalorize, retornando ao ponto de equilíbrio “E”. Para manter valorizada a taxa 


[4] PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


Oferta competitiva no longo prazo: Sç= 13,3 + 0,071P 
Oferta total no longo prazo: Sr = 26,3 + 0,071P 


De novo, podemos confirmar que, ao preço de US$ 80 o barril, as quantidades ofertadas e demandadas se igualam. 
A Arábia Saudita é um dos maiores produtores mundiais de petróleo, responsável por cerca de 3 bb/ano, que corresponde 
a cerca de 10% da produção mundial total. O que aconteceria com o preço do petróleo se, por causa de uma guerra ou uma 


mudança política, a Arábia Saudita parasse de produzir? Podemos utilizar nossas curvas de oferta e de demanda para achar 
a resposta. 


Para o curto prazo, basta subtrair 3 da oferta total: 


Demanda em curto prazo: D = 33,6 — 0,020P 
Oferta total em curto prazo: Sy= 28,05 + 0,012P 


Igualando essa oferta total à demanda, podemos ver que no curto prazo o preço deveria mais do que dobrar, elevando-se 
para US$ 173,44 o barril. A Figura 2.23 ilustra o deslocamento da oferta e o consequente aumento do preço no curto prazo. 
O equilíbrio inicial encontra-se na interseção de S; com D. Após o corte na produção da Arábia Saudita, o equilíbrio passa a 
ocorrer na interseção de S7 com D. 


No longo prazo, entretanto, as coisas serão diferentes. Pelo fato de tanto a demanda como a oferta competitiva serem 
mais elásticas no longo prazo, uma redução de 3 bb/ano na oferta total não vai ocasionar um aumento tão forte no preço. 
Subtraindo 3 da expressão da oferta total no longo prazo e igualando-a com a demanda no longo prazo, podemos ver que 0 
preço passará a ser US$ 95,81 o barril, apenas US$ 15,81 acima do preço inicial de US$ 80. 


Portanto, se a Arábia Saudita interrompesse bruscamente a produção de petróleo, os preços dobrariam. Entretanto, esse 
aumento seria seguido de um declínio gradual, à medida que a demanda se retraísse e a oferta competitiva crescesse. 


Isso foi de fato o que ocorreu após o forte declínio da produção no Iraque e no Irã entre 1979 e 1980. A história pode ou 
não se repetir, mas, em caso afirmativo, ao menos podemos prever os efeitos sobre o preço do petróleo. ?? 
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22 Pode-se obter dados recentes e conhecer mais sobre o mercado internacional de petróleo acessando o 
site do American Petroleum Institute, www.api.org, ou do U.S. Energy Information Administration, 
www.eia.doe.gov. 
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fixada pelo Bacen, este deverá vender divisas para atender à demanda existente. Ob- 
serve a Figura 15.6. 


Figura 15.6. Fixação de uma taxa de câmbio inferior à de equilíbrio (E) 
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Quantidade de divisas 


Excesso de demanda de divisas 





E 15.16. MERCADO MONETÁRIO E CAMBIAL 


Colocando em um gráfico o que foi discutido no item 15.5.2, é possível compreen- 
der melhor a relação do mercado monetário e do mercado cambial, ou seja, a relação 
entre a taxa de juros (r) e a taxa de câmbio (e). Observe a Figura 15.7, infra, e perceba 
a relação negativa entre a taxa de juros (r) e a taxa de câmbio (e). O ponto “E” repre- 
senta o equilíbrio no mercado cambial, visto na Figura 15.4, ou seja, onde a demanda 
e a oferta de divisas são iguais. Para tanto, existe uma taxa de juros (r.) que garante 
esse equilíbrio. Qualquer alteração na taxa de juros (r) provocará uma valorização ou 
desvalorização cambial. Assim, caso a taxa de juros se eleve acima de r,., a taxa de 
câmbio necessária para manter o equilíbrio será inferior à taxa e, ou seja, provocará 
uma valorização na taxa de câmbio ou valorização na moeda nacional, incentivando 
as importações. Caso a taxa de juros caia abaixo de r,., a taxa de câmbio necessária 
para manter o equilíbrio será superior à taxa e, ou seja, provocará uma desvalorização 
na taxa de câmbio ou desvalorização na moeda nacional, incentivando as exportações. 


Figura 15.7. Relação entre a taxa de câmbio (e) e a taxa de juros (r) 
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E 15.17. QUESTÕES 


1. (Economista — Ministério das Cidades — UFRJ — NCE — 2005) Um argumento a favor da 
taxa de câmbio flexível é: 

a) Reduz a incerteza e estimula o comércio internacional; 

b) Libera a política monetária para outros propósitos que não a manutenção da taxa de 

câmbio; 

c) Reduz a taxa de inflação; 

d) Reduz a volatilidade da taxa de câmbio; 

e) Permite a acumulação de reservas internacionais. 


Resposta: “b”. As vantagens da taxa de câmbio flexível são: 

— maior controle sobre as reservas cambiais, já que o Banco Central não precisará intervir 
vendendo e comprando divisas para manter o câmbio fixo; 

— liberação de política monetária para outras finalidades que não sejam o controle de câmbio. 
As desvantagens da taxa de câmbio flexível são: 

— dependência e vulnerabilidade da taxa de câmbio em relação ao mercado financeiro na- 
cional e internacional; 

— menor controle sobre a inflação; 

— aumento da incerteza e desestímulo ao comércio internacional. 


2. (Economista — Petrobras — CESGRANRIO — 2005) A condição de paridade descoberta da 
taxa de juros compara a taxa de juros doméstica com a taxa de juros do resto do mundo mais a: 
a) Desvalorização esperada da taxa de câmbio. 
b) Desvalorização contratada da taxa de câmbio na bolsa de futuros. 
c) Valorização esperada da taxa de câmbio. 
d) Valorização contratada da taxa de câmbio na bolsa de futuros. 
e) Paridade do poder de compra. 


Resposta: “a”. A condição de paridade descoberta da taxa de juros se define por: r=r* + risco- 
-país + custos de transação + expectativa de desvalorização da taxa de câmbio, onde: r= taxa 
de juros interna e r* = taxa de juros externa. Considerando o risco-paiís = O e custo de transa- 
ção = 0, então: r=r* + expectativas de desvalorização da taxa de câmbio. 


3. (ANPEC — 2011) O país A transaciona bens com os países B e €, sendo 60% de seu comér- 
cio exterior realizado com o país B e 40% com o país €. Os seguintes dados para os anos 1 e 
2 são conhecidos: 


ANO 1 ANO 2 


Preço de uma unidade da moeda do país B em unidades da moeda do país 2,00 
A (média no ano) A o : 


Preço de uma unidade da moeda do país Cem unidades da moeda do país 
À (média no ano) 
Índice de preço do país A (média no ano) 100 0 no 


Índice de preço do país B (média no ano) Co 50 | 50. 
Índice de preço do país € (média no ano) 


Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas: 
0) No ano 2, a moeda do país A desvalorizou-se 20%, em termos reais, em relação à moe- 
da do país B. 
1) Para as economias em questão, a condição de paridade do poder de compra não é vá- 
lida no curto prazo, mas pode ser válida no longo prazo. 
2) Com base na evolução da taxa de câmbio efetiva real, no ano 2 houve uma depreciação 
real da moeda do país A. 
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3) Se as exportações líquidas totais do país A tiverem diminuído entre os anos 1 e 2, pode-se 
afirmar, com certeza, que a condição de Marshall-Lerner não é satisfeita para esse país. 

4) Suponha que: (i) a condição de paridade descoberta da taxa de juros seja válida para os 
países em questão; (ii) as taxas de câmbio observadas no ano 2 coincidam com os valores 
previstos no ano anterior (isto é, não ocorreram erros de previsão em relação à evolução 
das taxas de câmbio no período); (iii) os títulos de renda fixa vendidos em cada país têm 
suas taxas de juros denominadas na moeda do respectivo país. Então, pode-se afirmar 
que, no ano 1, a taxa de juros de um título de 1 ano vendido no país A era maior do que 
a taxa de juros de um título de risco e prazo equivalentes vendido no país €. 


Resposta: F, V, F, F, FL. Montando uma nova tabela, tem-se: 





asi =€,, XP/P, 

Ei "; e 50/100 

CAI 1 

ns 2,4 x 50/110 

E, >= 1,09090 

A taxa de câmbio do país A em relação a B se depreciou aproximadamente em 9%. 
E, «=0,. XP/P, 

E E ; 100/100 

E, 

E = 3,6 x 115/110 


E 


=3,7636 


Ec 
A taxa de câmbio do país A em relação a C se apreciou aproximadamente em 24%. 


0) (F) No ano 2, a moeda do país A desvalorizou-se 20%, em termos nominais, em relação à 
moeda do país B, ou seja, a taxa de câmbio nominal passou de 2 para 2,4, o que representa 
um aumento de 20% ou uma desvalorização de 20%. Já a taxa de câmbio real se elevou de 1 
para 1,09, o que representa um aumento de 9% ou uma desvalorização de 9%. 


1) (V) Para as economias em questão, a condição de paridade do poder de compra não é vá- 
lida no curto prazo, já que a taxa de câmbio real se alterou para as duas economias, mas 
pode ser válida no longo prazo. 


2) (F) Com base na evolução da taxa de câmbio efetiva real, no ano 2 houve uma apreciação real 
da moeda do país A. Observe o que ocorre com a taxa de câmbio ponderada para os dois países: 
E, = 60% x Em + 40% x Eai 
E =0,6x1+0,4x4 
uE = 2,20 
E, = 60% x E, 5, + 40% x = 
E.=0,6x 1,09+0,4x3,76 
E,= 1,94 
Logo, houve uma redução de 11,82% (=[1,94 — 2,20]/2,20), ou uma apreciação do câmbio real 


de 11,82%. 


3) (F) Se as exportações líquidas totais do país A tiverem diminuído entre os anos 1 e 2, pode-se 
afirmar, com certeza, que a condição de Marshall-Lerner é satisfeita para esse país, já que uma 
apreciação do câmbio provoca uma redução das exportações e um aumento das importações. 
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4) (F) Pela paridade descoberta da taxa de câmbio, tem-se que: 
encimenco (360-4 04 64 
Cao 4 4 , 





Ae = Fm A 
Ae =-10% 
—-10% = PA 
le= + 10% 
Logo: i >, 


4. (Analista — MPU — ESAF — 2004) Em um regime de câmbio flutuante, são fatores que 
tendem a desvalorizar a moeda nacional, exceto: 

a) Redução nas exportações nacionais. 

b) Redução nas taxas internas de juros. 

c) Elevação nas taxas de juros norte-americanas. 

d) Forte entrada, no país, de capitais de curto prazo. 

e) Forte elevação nos gastos de turistas brasileiros no exterior. 


Resposta: “d”. Para que a moeda nacional se desvalorize, é necessário que a relação entre a 
quantidade de moeda nacional aumente em relação à moeda estrangeira, ou seja, que haja 
uma redução da entrada de moeda estrangeira ou aumento da saída de moeda estrangeira. 
Quando o país exporta, há entrada de divisas (moeda estrangeira). Quando o país importa, 
há saída de divisas (moeda estrangeira) do país. Quando há redução nas exportações nacio- 
nais, há redução da entrada de divisas, o que provoca uma desvalorização da moeda nacional. 
Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 

Quando as taxas de juros se elevam no mercado internacional, ou se reduzem no mercado 
interno, há tendência de fuga de divisas do país, porque o capital vai à busca de maiores 
remunerações. Isso provoca uma desvalorização da moeda nacional. Portanto, as alternati- 
vas “b” e “c” estão corretas. 

Quando o gasto de turistas brasileiros no exterior aumenta, há uma saída de divisas, que tende 
a levar a maior desvalorização da moeda nacional. Portanto, a alternativa “e” está correta. 
Quando entra no país capital de curto, médio ou longo prazo, há entrada de divisas, que 
tendem a valorizar a moeda nacional. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 


5. (Gestor — ESAF — 2008) Considere que as exportações brasileiras dependam das taxas de 
câmbio real calculadas a partir da relação entre o real e o dólar e considerando as taxas de 
inflação no Brasil e Estados Unidos da América. É correto então afirmar que: 
a) A inflação americana tende a desestimular as exportações brasileiras. 
b) Tudo o mais constante, a inflação brasileira tende a estimular as exportações brasileiras. 
c) Tudo mais constante, uma desvalorização do dólar frente ao real tende a estimular as 
exportações brasileiras. 
d) Tudo o mais constante, uma desvalorização do real frente ao dólar tende a desestimu- 
lar as exportações brasileiras. 
e) Tudo o mais constante, a inflação americana tende a estimular as exportações brasileiras. 


Resposta: “e”. Quando ocorre inflação externa, a taxa de câmbio real tende a aumentar (= des- 


valorizar), fazendo com que haja aumento das exportações. Observe a fórmula a seguir: 
* 


P 
TE=ex . Portanto, a alternativa “a” é falsa. 





A inflação interna leva a uma queda na taxa de câmbio real (= valorizar), fazendo com que 
as exportações diminuam. Observe a fórmula a seguir: 


* 
SE=-=ex + Portanto, a alternativa “b” é falsa. 
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Quando o dólar se desvaloriza frente ao real, isso significa que o real se valorizou, o que 
tende a levar a uma diminuição das exportações. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 
Quando “e” desvaloriza, tende a levar a uma desvalorização de “E”, que leva a um aumento 
das exportações. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 


| Ea 
fe=Tesl: 
P 


Quando há inflação externa (P* 1), a taxa de câmbio real aumenta, desvalorizando-a e esti- 
mulando as exportações. Portanto, a alternativa “e” é verdadeira. 


6. (APO — MPOG — ESAF — 2005) Considerando “E” = taxa real de câmbio calculada consi- 
derando o índice de preços internos e no estrangeiro; e “e” igual à taxa nominal de câmbio 
segundo o conceito utilizado no Brasil, é incorreto afirmar que: 
a) Uma valorização da moeda nacional em relação à moeda estrangeira significa uma 
redução no valor de “e”. 
b) Uma elevação no nível de preços no estrangeiro maior do que a elevação no nível de 
preços internos tende a reduzir o valor de “E”. 
c) A inflação doméstica tende a reduzir o valor de “E”. 
d) É possível uma queda de “e” junto com uma elevação em “E”. 
e) É possível uma elevação de “e” junto com uma queda de “E”. 


Resposta: “b”. e = taxa de câmbio nominal, que é aquela que mede o valor da moeda estran- 
geira em moeda nacional, ou seja: e = preço da moeda nacional/preço da moeda estrangeira. 





Quando “e” aumenta, isso significa que a moeda nacional se desvalorizou. Quando “e” dimi- 
nui, significa que a moeda nacional se valorizou. Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 
Supondo que o nível de preços no estrangeiro aumentou 20% e que o nível de preços inter- 
nos aumentou 10%, então: 


* 
E=ex a 

P 
See = 1, P* = 100;e P, = 100, então: E = 1. 
Se e,=1,P*,= 120; P,= 10; e E =? 


AR 
110 
E = 1,0909 


Ou seja, a taxa de câmbio real (E) aumentou. Portanto, a alternativa “b” é falsa. 
px 
Sabendo-se que: E = e x Pp 


* 
LJE=ex Eu Logo, uma elevação de preços internos reduz a taxa de câmbio real. A alter- 


Pp? 


nativa “c” é verdadeira. 


= 
Se a relação entre E aumentar numa proporção maior que a queda de “e”, então “E” aumenta. 
P 


+ 
TE=lLex ig | Portanto, “e” pode cair e “E” se elevar. A alternativa “d” é verdadeira. 
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* 
Se a relação entre PÉ diminuir numa proporção maior que a elevação de “e”, então “E” diminui. 
P 


* 
LE=Tex | | Logo, é possível “e” se elevar e “E” se reduzir. A alternativa “e” é verdadeira. 


7. (Analista de Comércio Exterior — ESAF — 2002) Em uma das formas de se medir a taxa 
real de câmbio, consideram-se as inflações interna e externa, além da taxa nominal de câm- 
bio. Considerando que as exportações e importações respondem às variações na taxa real 
de câmbio, é correto afirmar que: 


a) Pode-se considerar a fórmula E = e(p*/p) onde e = taxa nominal de câmbio; E = taxa real 
de câmbio; p* = inflação interna; p = inflação externa. 

b) Inflação externa serve de desestímulo às exportações. 

c) Inflação interna é mais importante do que a inflação externa para as exportações. 

d) Independente das taxas de inflação, uma desvalorização nominal da taxa de câmbio 
necessariamente resulta em uma desvalorização da taxa real de câmbio. 


e) A inflação interna serve de estímulo às importações. 
x 


Resposta: “e”. E = ex ii onde: E = taxa real de câmbio; e = taxa nominal de câmbio; P* = 
inflação externa; e P = Inflação interna. Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

Quando os preços externos sobem, a taxa de câmbio real aumenta, significando desvaloriza- 
ção da taxa de câmbio real e estímulo às exportações. A alternativa “b” é falsa. 

Para estimular as exportações, tanto uma inflação externa como uma deflação interna atuam 
no mesmo sentido, ou seja, para aumentar as exportações. Portanto, uma inflação interna 


desestimula as exportações. Logo, a alternativa “c” é falsa. 
* 
Sabe-se que: E= ex rs 


Uma desvalorização da taxa nominal de câmbio (e) só leva a uma desvalorização real do 
câmbio se os preços externos (P*) e preços internos (P) mantiverem uma relação constante. 
A alternativa “d” é falsa. 

Quando ocorre inflação interna (P 1), a taxa de câmbio real diminui, significando uma valo- 
rização do câmbio, estimulando as importações. Logo, a alternativa “e” é verdadeira. 


8. (APO — MPOG — ESAF — 2008) A atuação econômica do governo na área externa pode 
dar-se por meio da política cambial ou da política comercial. A política cambial refere-se a al- 
terações na taxa de câmbio. No que diz respeito à política cambial, aponte a única opção falsa. 


a) Regime de taxas fixas de câmbio, onde o Banco Central fixa antecipadamente a taxa de 
câmbio, com a qual o mercado deve operar. 

b) A política adotada, na maioria dos países, é a chamada “flutuação suja”, na qual é 
adotado o regime de bandas cambiais, com o mercado de divisas, determinando a taxa 
de câmbio, mas com intensa atuação do Banco Central, na venda e na compra. 

c) No regime de taxas flexíveis de câmbio, o Banco Central é o principal agente nesse 
mercado, tanto na compra como na venda de divisas, o que lhe permite, praticamente, 
manter a taxa de câmbio nos níveis em que ele deseja. 

d) Regime de bandas cambiais, onde o Banco Central fixa limites superior e inferior, den- 
tro dos quais a taxa de câmbio pode flutuar. 

e) Regime de taxas flutuantes, onde a taxa de câmbio é determinada pelo mercado, pela 
oferta e pela demanda de moeda estrangeira. 


Resposta: “c”. No regime de taxas flexíveis de câmbio, o mercado vai agir e determinar a taxa 
de câmbio. O Bacen não irá intervir na economia, nem comprando nem vendendo moeda 
estrangeira. 


9. (Polícia Federal — CESPE — 2000) A mensuração da produção agregada, o desenho de 
políticas macroeconômicas, a análise dos desequilíbrios externos e o processo de desenvol- 
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vimento econômico podem ser mais bem compreendidos com a ajuda da moderna teoria 
econômica. Utilizando os conceitos essenciais dessa teoria, julgue os itens abaixo. 

a) Ao se mensurar o Produto Interno Bruto (PIB) a partir da ótica da despesa, devem-se 
excluir as exportações porque elas não representam gastos dos agentes econômicos 
domésticos. 

b) No tocante à utilização de políticas fiscais contracionistas, o efeito multiplicador de 
uma redução das transferências governamentais é superior àquele que seria obtido 
por meio de um aumento equivalente da tributação. 

c) Se o mercado antecipar uma depreciação do real em 30% com relação ao dólar norte- 
-americano, então reais serão vendidos imediatamente, provocando, assim, a deprecia- 
ção imediata desta moeda. 

d) No passado recente, o desequilíbrio do setor público, no Brasil, traduziu-se em aumen- 
tos das taxas de juros domésticos e na apreciação da moeda nacional, contribuindo, 
assim, para aumentar o déficit do balanço comercial. 

e) Os custos comparativos na produção e a magnitude da demanda nos mercados exter- 
nos determinam as taxas de câmbio dos Produtos comercializáveis. 


Resposta: FF MV, V, MV. 

a) (F) O Produto Interno Bruto (PIB) é: PIB=C+|I+G+X-M, onde: € = consumo pessoal; 
| = investimento; G = gasto do Governo; X = exportação de bens e serviços não fatores; e 
M = importação de bens e serviços não fatores. 

Portanto, as exportações são adicionadas porque representam gastos dos agentes econômi- 
cos domésticos. 

b) (F) O multiplicador das transferências é, em valor absoluto, igual ao multiplicador dos tri- 
butos. Ou seja: 


Multiplicador das transferências = E e 
AR 1-c 


a AY —C 
Multiplicador dos tributos = ATT Toc 
Portanto, o efeito de se diminuírem as transferências é igual ao efeito de se aumentarem os 
tributos. 
c) (V) Se o mercado antecipar uma depreciação do real, ou seja, mesmo antes de haver a 
depreciação o mercado anuncia que ela vai ocorrer, os agentes econômicos tendem a querer 
se desfazer de moeda nacional e trocar por moeda estrangeira. Assim, a depreciação, de 
fato, ocorre. 
d) (V) Quando a moeda nacional se aprecia, o país tende a importar mais ou exportar menos, 
afetando a Balança Comercial. Quando há aumento das taxas de juros, o país passa a ter mais 
despesas com juros, afetando a Balança de Rendas. 
e) (V) Dependendo dos preços internos e externos (que são determinados também pelos 
custos de produção) e da demanda externa do Produto Interno, os níveis de exportação e 
importação do país são afetados e, portanto, determina-se a quantidade de divisas que en- 
tram e saem do país, alterando a taxa de câmbio do país. 


10. (Agente da Polícia Federal — CESPE — 2002) 

Inflação em baixa com queda do dólar 

A queda do dólar desde o final de outubro de 2001 já fez a dívida pública recuar 2,4 pontos 
percentuais do PIB, calcula o economista Odair Abate, do Lloyds TSB. Considerando a cota- 
ção da moeda americana de ontem, abaixo da média do ano, a dívida pública cairia abaixo 
de 54% do PIB, patamar em que o governo pretendia estabilizá-la. No fechamento de outu- 
bro, o dólar valia R$ 2,78. Ontem, estava em R$ 2,33. Foi a menor cotação desde o fim de 
junho, abaixo da média do ano, que foi de R$ 2,349. 

O efeito positivo sobre a dívida pública e sobre a inflação, aparentemente, tem sido o motivo 
de o Banco Central do Brasil (BACEN) deixar o fluxo de recursos derrubar a cotação sem ne- 
nhuma interferência. Ontem, continuou a venda dos US$ 50 milhões diários, assim como a 
rolagem de papéis cambiais. 
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A primeira prévia do IGP-M de dezembro confirmou o impacto positivo sobre a inflação, com 
índice de 0,16%, bem abaixo dos 0,78% do primeiro decêndio de novembro. Para Abate, o 
índice ficou abaixo do esperado, observando que o Índice de Preços no Atacado (IPA) regis- 
trou deflação de 0,7%. Curiosamente, a pesquisa de expectativas do BACEN mostrou piora 
nas previsões de inflação. “Observando as previsões dos Top 5 — instituições com maior por- 
centagem de acerto das previsões de acordo com o BACEN, as expectativas de inflação para 
2002 caem ou ficam estáveis”, destacou Abate. 

Alguns analistas acreditam que, além dos efeitos positivos sobre contas públicas e preços, 
outra razão para que o Bacen esteja longe de iniciativas para conter a queda do dólar — e 
até contribuindo para sua queda — seja a criação de uma “reserva anticrise”, uma folga que 
pode ser consumida se a Argentina desembocar mesmo em uma moratória e provocar ner- 
vosismo no mercado. 

A consequência negativa deve ser o efeito sobre a balança comercial, ainda não muito bem 
dimensionado pelo mercado. Por enquanto, os bancos mantêm a expectativa de saldo posi- 
tivo em torno de US$ 4,5 bilhões em 2002, mas devem reduzir suas previsões se o dólar con- 
tinuar a cair. A média das previsões colhidas pelo BACEN nesta semana subiu de US$ 4,75 
bilhões para US$ 4,8 bilhões. “É cedo para dizer se esse nível de câmbio é sustentável. O mais 
provável, dado o déficit em conta corrente, é que a taxa volte para níveis de R$ 2,50”, afirma 
Marcelo Audi, da Merrill Lynch. 

O Lloyds ainda não revisou a expectativa de superávit da balança comercial para o próximo 
ano, porque a taxa está mudando muito rapidamente. “Vamos esperar mais um pouco antes 
de mudar as previsões”. A rapidez da queda de câmbio provocou desde outubro sucessivas 
revisões nas previsões dos bancos. À desvalorização do real no ano, que já chegou a superar 
42%, ontem estava em 19%. 


Tatiana Bautzer. Internet: <http:/www.valor.com.br/valoreconomico/materia>. 
Acesso em 11-12-2001 (com adaptações). 


Considerando as informações do texto acima, julgue os itens subsequentes. 

a) No segundo parágrafo, a afirmação “O efeito positivo sobre a dívida pública e sobre a 
inflação, aparentemente, tem sido o motivo de o Banco Central do Brasil (BACEN) deixar 
o fluxo de recursos derrubar a cotação sem nenhuma interferência” está relacionada à 
interação dos efeitos dos instrumentos de políticas monetárias, cambiais e fiscais sobre 
o valor nominal da dívida pública consolidada. 

b) A constante queda do dólar só tem ocorrido devido ao fato de o Brasil adotar o regime 
de bandas cambiais, também conhecido como flutuação suja. 

c) Os efeitos da desvalorização do dólar ante o real encarecem os Produtos brasileiros no 
exterior, podendo provocar consequências negativas sobre a balança comercial. 

d) Como o câmbio denota uma relação de valor entre os preços dos Produtos nacionais e 
os internacionais, a apreciação do real deverá elevar os índices de inflação nos próxi- 
mos meses. 

e) A redução do percentual expresso pela relação entre a dívida pública e o Produto In- 
terno Bruto é vista como um sinal negativo pelos investidores externos, uma vez que 
demonstra menor capacidade de captação por parte do Brasil. 


Resposta: V, F, V, FF. 

a) (V) Se a moeda nacional se valoriza, as dívidas contraídas em dólar ficam relativamente 
menores em reais. Na medida em que o preço do dólar cai em relação ao real, a dívida do país 
se reduz, o que justifica o Bacen não intervir. 

b) (F) Banda cambial é um conceito diferente de flutuação suja (ou dirty floating). Flutuação suja 
é quando o Bacen intervém no mercado por meio da venda ou compra de divisas. Banda cam- 
bial consiste em limites máximo e mínimo que o Bacen tolera para que o câmbio flutue. Caso 
o câmbio venha a ultrapassar esses limites, o Bacen intervém pela compra ou venda de divi- 
sas. A constante queda do dólar ocorre pelo fato de o país adotar regime de câmbio flexível. 
c) (V) Quando fica mais barato comprar moeda estrangeira, tende a ficar mais barato impor- 
tar e mais caro exportar. Isso pode, portanto, comprometer o saldo da Balança Comercial de 
um país. 
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d) (F) Quando o real fica mais apreciado (mais valorizado), as importações tendem a aumen- 
tar, fazendo com que mais produtos entrem no país e pressionem menos a elevação de pre- 
ços ou inflação. 

Dívida 


e) (F) Quando a relação diminui, o país ganha credibilidade, o que gera aumento da 





capacidade de captar recursos. 


11. (Diplomacia — CESPE — 2009) Julgue (C ou E) os itens que se seguem, relativos a regimes 
cambiais. 
a) Em regime de câmbio fixo, o mercado define o valor da taxa de câmbio, e a autoridade 
monetária determina o nível das reservas internacionais do país. 
b) Em regime de câmbio fixo, a autoridade monetária tem poder limitado na determina- 
ção da política monetária. 
c) Nos anos 90 do século XX, em alguns países da América Latina, foram usadas âncoras 
cambiais como instrumento de estabilização de preços. 


Resposta: E, €, €. 

a) (E) Em regime de câmbio fixo, o Bacen define o valor da taxa de câmbio e, para garantir 
que ela não oscile, tem que vender/comprar divisas, alterando o nível das reservas interna- 
cionais do país. 

b) (C) Em regime de câmbio fixo, a autoridade monetária tem poder limitado na determina- 
ção da política monetária, já que a política monetária fica atrelada a uma possível alteração 
do câmbio. 

c) (C) Na tentativa de maior estabilização de preços, alguns países da América Latina, nos 
anos 1990, utilizaram-se das âncoras cambiais, que consistiam em fixar os preços dos bens 
comercializáveis na moeda local por meio do congelamento do câmbio nominal. Portanto, a 
taxa de câmbio passou a ser a âncora nominal do modelo, no lugar de âncoras como metas de 
inflação, entre outros. No Brasil, a âncora cambial foi utilizada no Plano Real até o ano de 1999. 


12. (Analista de Planejamento e Orçamento — APO — MPOG — ESAF — 2010) Com relação 
a regimes cambiais, não é correto afirmar que: 

a) o regime de flutuação das moedas com intervenções esporádicas dos Bancos Centrais 
para amenizar as oscilações especulativas das taxas de câmbio é chamado de flutuação 
suja (dirty floating). 

b) a taxa de câmbio nominal é a taxa à qual se pode trocar os bens e serviços de um país 
pelos bens e serviços de outro país. 

c) a teoria da paridade do poder de compra afirma que uma unidade de qualquer moeda 
dada tem que poder comprar a mesma quantidade de bens em todos os países. 

d) no regime de taxas puramente flutuantes, o Banco Central nem compra nem vende 
moedas estrangeiras, a taxa de câmbio oscila ao sabor das forças de mercado. 

e) a grande vantagem do regime de taxas de câmbio fixas é facilitar a tomada de decisões 
pelos agentes econômicos. 


Resposta: “b”. A taxa de câmbio real é a taxa à qual se pode trocar os bens e serviços de um 
país pelos bens e serviços de outro país, ou seja, mede o poder de compra das moedas. A taxa 
de câmbio nominal mede a relação de preços entre as moedas. 


13. (Auditor fiscal do Governo da Bahia — FCC — julho/2004) É condição indispensável para 
que o Banco Central possa administrar bem um regime de taxas fixas de câmbio: 

a) uma política fiscal extremamente austera. 

b) uma política monetária extremamente flexível. 

c) a adesão à sistemática de metas de inflação. 

d) a manutenção de um nível adequado de reservas internacionais. 

e) uma política monetária extremamente austera. 
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Resposta: “d”. Quando o Bacen fixa uma taxa de câmbio, ele tem que garantir que, realmente, 
essa taxa se mantenha constante e, para isso, precisará comprar e vender divisas quando ne- 
cessário. Para tanto, porém, deverá ter divisas disponíveis caso precise colocá-las no mercado. 


14. (Companhia Estadual de Água e Esgoto do Rio de Janeiro — CEDAE — CEPERJ — 2009) 
Uma desvalorização nominal da moeda significa que: 

a) os produtos nacionais estão mais baratos em relação aos produtos estrangeiros. 

b) é necessário menos moeda estrangeira para se comprar a moeda nacional. 

c) a moeda nacional se valorizou em termos de moeda estrangeira. 

d) os produtos nacionais estão mais caros em relação aos produtos estrangeiros. 

e) o governo aumentou seus gastos correntes. 


Resposta: "b”. Quando há uma desvalorização real da moeda nacional, isso implica que os 
produtos nacionais ganham competitividade no exterior. Uma desvalorização nominal não 
implica, necessariamente, que o produto nacional esteja mais barato em relação ao estran- 
geiro. Tudo vai depender do comportamento do nível de preços no exterior e no país. A 
alternativa “a” é falsa. 

Quando há uma desvalorização da moeda nacional, é necessário mais moeda nacional para 
comprar a mesma quantidade de moeda estrangeira, ou, menos moeda estrangeira para 
comprar a mesma quantidade de moeda nacional. A alternativa "b” é verdadeira. 

Uma desvalorização nominal da moeda significa que a moeda nacional se desvalorizou em 
termos de moeda estrangeira. A alternativa “c” é falsa. 

Mantendo-se constantes os níveis gerais de preços nacionais relativamente aos estrangeiros, 
uma desvalorização nominal da moeda nacional torna os produtos nacionais mais baratos 
em relação aos estrangeiros. Caso o nível geral de preços se altere, deve-se ter como parâme- 
tro a taxa de câmbio real, e não a nominal, para se fazer uma análise da alteração das expor- 
tações e importações. 

Quando a moeda nacional se desvaloriza, a relação de quantidade de moeda nacional/quan- 
tidade de moeda estrangeira aumenta. A alternativa “d” é falsa. Quando o governo aumen- 
ta seus gastos, a demanda por moeda aumenta, o que torna necessária uma oferta maior de 
moeda. Um aumento da demanda por moeda, portanto, corresponde a uma diminuição da 
oferta de moeda, o que pode gerar uma valorização da moeda nacional. A alternativa “e” é 
falsa. 


15. (Analista em Regulação — Especialista em Administração, Ciências Contábeis e Econo- 
mia — ANS —FCC — 2007) A desvalorização real da taxa de câmbio de um país, tudo o mais 
permanecendo constante, tem como consequência 

a) diminuir o volume de importação de bens e serviços. 

b) estimular a saída de capitais estrangeiros. 

c) diminuir o volume de exportação de bens e serviços. 

d) desestimular a entrada de capitais estrangeiros. 

e) diminuir o serviço da dívida externa. 


Resposta: “a”. Uma desvalorização real da taxa de câmbio tem como consequências: 

— diminuição das importações e aumento das exportações; 

— estímulo à entrada de capital estrangeiro e desestímulo à saída de capital estrangeiro; 
— aumento do volume de exportações de bens e serviços; 

— aumento do serviço da dívida externa. 


16. (Metrô — FCC — 2010) Uma desvalorização da taxa de câmbio da economia, caso seja 
válida a condição de Marshall-Lerner, provocará: 

a) aumento das importações. 

b) equilíbrio no balanço de pagamentos. 
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A oferta total é a soma da oferta competitiva (que não é da OPEP) e de 13 bb/ano da oferta da OPEP. A parte (a) da figura mostra a oferta 
de curto prazo e as curvas de demanda. Se a Arábia Saudita deixar de produzir, a curva de oferta se deslocará para a esquerda em cerca 
de 3 bb/ano. No curto prazo, os preços subirão fortemente. A parte (b) mostra as curvas de longo prazo. No longo prazo, como a demanda 
e a oferta competitiva são muito mais elásticas, o impacto no preço é muito menor. 


2.1 Efeitos da intervenção governamental 
— controle de preços 


Nos Estados Unidos e na maioria dos demais países industrializados, os mercados 
raramente estão isentos de intervenção governamental. Além de criar impostos e con- 
ceder subsídios, os governos quase sempre regulam mercados (até mesmo os mercados 
competitivos) de diversas formas. Nesta seção, veremos como utilizar as curvas de 
oferta e de demanda para analisar os efeitos de uma forma comum de intervenção go- 
vernamental: o controle de preços. Posteriormente, no Capítulo 9, examinaremos em 
detalhes os efeitos do controle de preços e de outras formas de intervenção e regula- 
mentação governamental. 

A Figura 2.24 ilustra os efeitos do controle de preços. Nela, Py e Oo representam o 
preço e a quantidade de equilíbrio que prevaleceriam no mercado caso não houvesse 
regulamentação governamental. O governo, entretanto, decidiu que P, é muito alto e es- 
tipulou que o preço não pode ser mais alto do que um valor máximo, o qual indicaremos 
como Pax: Qual será o resultado? Nesse nível mais baixo de preço, os produtores (em 
particular aqueles com altos custos) produzirão menos, e a oferta cairá para Q,. Os con- 
sumidores, por outro lado, demandarão uma maior quantidade, O». Portanto, a demanda 
excede a oferta, e ocorre uma escassez de produtos, denominada excesso de demanda. O 
valor de tal excesso corresponde a 05 — O). 
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c) diminuição das exportações. 
d) decréscimo da entrada de capitais estrangeiros no país. 
e) aumento das exportações líquidas. 


Resposta: “e”. A condição de Marshall-Lerner garante que uma depreciação real conduz a um 
aumento nas exportações líquidas. Portanto, uma desvalorização da taxa de câmbio provo- 
cará um aumento das exportações líquidas. 


17. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) O saldo da balança comercial 
de um país é tanto maior quanto 

a) menor for a taxa de juros doméstica em relação à taxa de juros dos demais países. 

b) maior for a renda nacional em relação à renda dos demais países. 

c) piores forem os termos de troca. 

d) menor for a valorização da moeda nacional em relação à moeda estrangeira. 

e) menor for a renda do resto do mundo em relação à renda nacional. 


Resposta: “d”. Quando a taxa de juros doméstica é menor que a taxa de juros dos demais 
países, há uma tendência de fuga de divisas. Quanto maior o saldo da Balança Comercial, 
maior tende a ser o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes e, portanto, 
de menos poupança externa dependerá o país. Assim, como não há necessidade de captar 
tantos recursos externos, menor tenderá a ser a taxa de juros. Mas observe que a taxa de 
juros nesse caso seria uma consequência, e não uma causa. À alternativa “a” é falsa. 
Quando a renda de um país é alta, maiores serão as importações e, portanto, menor será o 
saldo da Balança Comercial. A alternativa “b” é falsa. 

Termos de troca referem-se à relação de preços entre os países. Quanto mais favoráveis 
forem essas relações de troca, melhores serão os saldos na Balança Comercial. A alternativa 
“c” é falsa. 

Quando a moeda nacional está desvalorizada em relação à moeda estrangeira, os produtos 
nacionais tendem a ficar mais baratos no exterior, aumentando as exportações. Da mesma 
maneira, os produtos importados tendem a ficar mais caros, diminuindo as importações. A 
alternativa “d” é verdadeira. 

Quanto menor for a renda do resto do mundo, menos eles importam e, portanto, menos o 
país exporta, reduzindo o saldo comercial. A alternativa “e” é falsa. 


18. (Tribunal de Justiça do Estado do Pará — FCC — 2009) Considere as afirmativas abaixo. 
|. Países que adotam a política de câmbio fixo e estão enfrentando um déficit na balan- 
ça comercial devem promover uma desvalorização cambial para alcançar o equilíbrio 
comercial. 
|l. A teoria da paridade do poder de compra propõe que a taxa nominal de câmbio deve 
variar em proporção tal que a taxa de câmbio real se mantenha fixa e, dessa maneira, 
seja possível manter a trajetória do saldo comercial do país. 
Ill. A adoção de uma política de taxas de câmbio flexíveis é condição necessária e suficien- 
te para garantir o equilíbrio da balança comercial de um país. 
É correto o que se afirma APENAS em 
a) lell. 
b) le Ill. 
co) le ll. 
d) II. 
e) III. 


Resposta: “a”. 

|. (V) Uma desvalorização cambial tende a promover aumento da exportação e diminuição 
da importação e, portanto, melhoria na Balança Comercial. 

II. (V) O saldo comercial é função da taxa de câmbio real. Portanto, a taxa de câmbio nominal 
se ajusta para determinar a taxa de câmbio real que garanta a trajetória desejada no saldo 
comercial. 
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II. (F) A taxa de câmbio flexível é a taxa que se comporta em um mercado em que não haja 
intervenção do Banco Central. Assim, um aumento da demanda pela moeda estrangeira, 
dada uma oferta constante, eleva seu preço. Portanto, ela não garante um equilíbrio na 
Balança Comercial, já que a taxa de câmbio pode oscilar, provocando uma valorização ou 
desvalorização da moeda nacional e, assim, uma piora ou melhora no saldo comercial. 


19. (Diplomacia — CESPE — 2003) A teoria da paridade do poder de compra afirma que, no 
longo prazo, diferenças de preços entre países, para os mesmos produtos, não são susten- 
táveis em razão da possibilidade de arbitragem. Explique o funcionamento desse processo 
de arbitragem e analise suas implicações para a determinação da taxa de câmbio de longo 
prazo. Discuta, também, os pressupostos e limites dessa teoria. 


Resposta: No longo prazo, as diferenças de preços entre os países para produtos homogêneos 
não seriam sustentáveis devido à arbitragem, ou seja, haveria a compra de produtos de um 
país cujo preço estivesse mais barato para revender em um país cujo preço estivesse mais 
alto, levando à convergência de preços. Assim, produtos homogêneos expressos numa mes- 
ma moeda teriam preços idênticos. 

O PPC determina a taxa de câmbio de longo prazo, ou seja, a taxa de câmbio que se ajustaria 
de maneira a equilibrar os preços dos produtos entre os países quando expressos na mesma 
moeda. Então, a taxa de câmbio representaria apenas a diferença da variação de preços en- 
tre países. 

Para tanto, seria necessário que o mercado estivesse em concorrência perfeita, que os pro- 
dutos fossem homogêneos, que as informações fossem simétricas, que não houvesse barrei- 
ras alfandegárias que impedissem a entrada e saída dos bens e serviços, que não houvesse 
diferenças tecnológicas, que não se apresentassem rendimentos de escala, que não houvesse 
gargalos de oferta, que houvesse mobilidade dos fatores de produção com possibilidade de 
flexibilidade de salários. 

Obs.: É importante que o aluno (candidato a uma vaga no concurso para diplomacia) com- 
preenda que é necessário desenvolver essa questão em mais linhas. Para tanto, deve abordar 
assuntos que melhor expliquem as variáveis colocadas nessa breve explanação. O intuito, no 
momento, é traçar apenas as diretrizes a serem desenvolvidas para essa dissertação. 


20. (Diplomacia — CESPE — 2003) “Um aumento nos níveis de produtividade na indústria 
brasileira conduzirá a uma apreciação do Real”. Avalie essa proposição, utilizando as curvas 
de oferta e demanda de divisas. 


Resposta: Um aumento dos níveis de produtividade na indústria brasileira permite ao país 
ganhar competitividade externa dos seus produtos e, com isso, aumentar suas exportações. 
Com a entrada de capital externo, a oferta de capital externo aumenta (o que provoca o 
deslocamento da oferta de divisas para baixo ou para a direita), reduzindo a taxa de câmbio 
e, portanto, provocando sua apreciação. 
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É importante que o aluno (candidato a uma vaga no concurso para diplomata) compreenda 
que é necessário desenvolver essa questão em mais linhas. Para tanto, deve abordar assuntos 
que melhor expliquem as variáveis colocadas nessa breve explanação. O intuito, no momen- 
to, é traçar apenas as diretrizes a serem desenvolvidas para essa dissertação. 


21. (Economista — CEB — FUNIVERSA — 2010) Para construir um modelo da taxa de câmbio 
real, em uma economia aberta, combinamos as relações entre exportações líquidas e taxa 
de câmbio real com o modelo de conta corrente. Verificamos que duas forças determinam a 
taxa de câmbio real. Assim, mediante o exposto, assinale a alternativa correta. 
a) A taxa de câmbio real não está relacionada com o saldo da balança comercial. 
b) A conta corrente deve compensar a conta de capital, o que significa que a conta cor- 
rente deve ser igual à diferença entre a poupança e o investimento. 
c) Quanto mais baixa a taxa de câmbio real, mais baratos os bens produzidos internamente 
em comparação com os bens estrangeiros, e menor a demanda líquida de exportações. 
d) A poupança não é determinada pela função consumo e pela política fiscal. 
e) O investimento é determinado pela função investimento, mas não é pela taxa de juros 
mundial. 


Resposta: "b”. A taxa de câmbio real mede o poder de compra da moeda e, portanto, pode 
favorecer as exportações se estiver alta (desvalorizada) ou estimular as importações se esti- 
ver baixa (valorizada). Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

Quando o saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes for deficitário, ou seja, 
quando a poupança interna não for suficiente para bancar os investimentos, o país deve 
procurar compensar esse déficit por meio de poupança externa, seja por empréstimos, finan- 
ciamentos, venda de títulos públicos etc. Esses lançamentos ocorrem na Conta de Movimen- 
to de Capitais (Conta Capital e Conta Financeira). Portanto, a alternativa “b” é verdadeira. 
Quanto mais baixa a taxa de câmbio real, ou seja, quanto mais valorizada está a moeda na- 
cional, mais caros os bens produzidos internamente em comparação com os bens estrangei- 
ros e maior a demanda líquida de exportações. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

A poupança e o consumo são funções da renda. Quanto maior, portanto, o nível de consumo, 
menor o nível de poupança. Uma política fiscal expansionista eleva a renda da economia, 
elevando a poupança, e uma política fiscal restritiva reduz a renda e a poupança. A alterna- 
tiva “d” é falsa. 

Quando a taxa de juros mundial se eleva, há tendência de fuga de divisas dos países em de- 
senvolvimento, como é o caso do Brasil. Para atrair novos capitais, a taxa de juros tende a 
elevar-se internamente, afugentando investimentos produtivos. A alternativa “e” é falsa. 


22. (Economista — CEB — FUNIVERSA — 2010) Quando o governo reduz a poupança nacio- 
nal, aumentando suas despesas ou diminuindo os impostos, em uma economia aberta, me- 
diante a utilização de Política Fiscal Interna Expansionista, proporciona reflexo na taxa de 
câmbio real. Mediante tal fato, assinale a alternativa correta. 

a) Ocorrerá uma redução de Poupança (5) - Investimento (l): (S— |) e, portanto, nas expor- 
tações líquidas (NX), ou seja, a queda da poupança provoca uma tendência ao déficit 
na conta corrente. 

b) A mudança na política fiscal desloca a reta Poupança (S) - Investimento (I): (S — |), para 
a direita, aumentando a oferta de dólares a serem investidos no exterior. 

c) A oferta maior de dólares provoca um aumento no nível de equilíbrio da taxa de câm- 
bio real de £, para £,, isto é, o dólar se valoriza. 

d) Em decorrência do aumento no valor do dólar, os bens produzidos internamente 
tornam-se mais baratos em relação aos produtos importados, o que, por sua vez, reduz 
as exportações e aumenta as importações. 

e) Uma política fiscal expansionista reduz a poupança nacional, aumenta a oferta de dó- 
lares e reduz a taxa de câmbio real de equilíbrio. 
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Resposta: “e”. Quando o governo diminui sua poupança, uma das soluções é se socorrer à 
poupança externa. Observe a identidade macroeconômica a seguir: 

|=Spriv + Sgov v + Sext 1 

Onde: | = investimentos; Spriv = poupança privada; Sgov = poupança do governo; e Sext = 
poupança externa. 

Portanto, se Sgov diminui, uma das soluções é aumentar a Sext. 

Sabe-se ainda que: 

Igov + Ipriv = Spriv + Sgov + Sext 

Igov — Sgov = Spriv — Ipriv + Sext. A alternativa “a” é falsa. 

Ocorrerá uma redução de poupança do governo (5) — investimento do governo (1): (Sgov — 
Igov) e, portanto, um possível aumento da entrada de capital externo, levando à valorização 
da moeda nacional, desestimulando as exportações e estimulando as importações, ou seja, 
levando a uma queda nas exportações líquidas (NX): a queda da poupança do governo pro- 
voca uma tendência ao déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 

A mudança na política fiscal desloca a função IS para a direita, aumentando a oferta de dó- 
lares a serem investidos no país, ou seja, há estímulo à entrada de divisas devido à elevação 
da taxa de juros. A alternativa “b” é falsa. 

A oferta maior de dólares provoca uma redução no nível de equilíbrio da taxa de câmbio real 
de E, para g, isto é, 0 dólar se desvaloriza, já que quanto maior a taxa de câmbio real, mais 
desvalorizada está a moeda nacional. A alternativa “c” é falsa. 

Em decorrência do aumento no valor do dólar, os bens produzidos internamente tornam-se 
mais baratos em relação aos produtos importados, o que, por sua vez, aumenta as exporta- 
ções e diminui as importações. A alternativa “d” é falsa. 

Uma política fiscal expansionista reduz a poupança nacional, aumenta a oferta de dólares, 
levando a uma valorização da moeda nacional, que significa uma redução da taxa de câmbio 
real de equilíbrio. A alternativa “e” é verdadeira. 


23. (Analista Sênior — Orçamento e Finanças — APEX Brasil — FUNIVERSA — 2006) Assinale 
a alternativa que associa corretamente o efeito esperado de alterações nas taxas de câmbio 
de acordo com as teorias de economia internacional. 
a) Se a taxa de câmbio de reais por dólar aumentar as exportações tendem a diminuir. 
b) Se a taxa de câmbio de reais por dólar aumentar as importações tendem a se estabilizar. 
c) Se a taxa de câmbio de reais por dólar aumentar as exportações tendem a aumentar. 
d) Se a taxa de câmbio de reais por dólar diminuir as exportações tendem a se estabilizar. 
e) Se a taxa de câmbio de reais por dólar aumentar as exportações tendem a se estabilizar. 


Resposta: “c”. Se a taxa de câmbio de reais por dólar aumentar, ocorre uma desvalorização da 
moeda nacional, barateando os preços dos produtos nacionais frente ao estrangeiro, levan- 
do ao aumento das exportações. 


24. (Analista Judiciário — Economia — STM — CESPE — 2011) Com relação às políticas eco- 
nômicas, que normalmente tendem a ter efeitos de curto e longo prazo na economia, julgue 
os itens subsequentes. 


a) A depreciação do real, verificada nesses últimos meses, deve-se ao excessivo déficit 
público e, consequentemente, à manutenção de elevadas taxas de juros reais. 

b) Atualmente, a economia brasileira vive um período de “déficits gêmeos”, em que um 
desequilíbrio fiscal tende a causar um desequilíbrio nas transações correntes do balan- 
ço de pagamentos. 

c) A imposição de cotas de importações para alguns produtos é uma medida inócua, a 
longo prazo, para combater déficits na balança comercial provenientes de valorizações 
cambiais. 
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Resposta: F, V, V. 

a) (F) O real não tem se depreciado. Na realidade, tem se apreciado, fazendo com que os 
produtos nacionais percam competitividade no mercado internacional, acarretando diminui- 
ção nas exportações e aumento nas importações. Quando o governo apresenta déficit públi- 
co, deve se socorrer à poupança externa. Esse capital que entra no país a taxas de juros 
atrativas faz com que a taxa de câmbio diminua e a moeda nacional se aprecie. 

b) (V) Quando há desequilíbrio fiscal, o governo se socorre a capital externo (poupança ex- 
terna). A entrada de divisas no país faz com que a moeda nacional fique mais apreciada, di- 
minuindo as exportações e aumentando as importações. Isso gera um déficit na Balança 
Comercial e no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes do país. Em decorrência de 
haver 2 déficits (do governo e do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes), dá-se o 
nome de déficits gêmeos. 

c) (V) Quando se impõe cota de importação, no curto prazo, com a redução do volume impor- 
tado, a Balança Comercial tem seu saldo melhorado. Ocorre que, com a imposição de cotas, 
os produtos nacionais não enfrentam tanta concorrência, levando a uma elevação de preços 
internos. Os produtos a preços elevados dificultam as exportações, diminuindo o saldo da 
Balança Comercial e, por conseguinte, do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 


25. (Economista — EMBRATUR — FUNIVERSA — 2011) Com relação aos sistemas de taxas de 
câmbio fixas e flexíveis/flutuantes, assinale a alternativa correta. 

a) no sistema de taxa de câmbio fixa, o Banco Central não é obrigado a disponibilizar as 
reservas cambiais. 

b) a taxa de câmbio flutuante não é o único instrumento de ajuste dos fluxos externos e 
de equilíbrio do Balanço de pagamentos, tanto em transações correntes quanto em 
movimento de capital. 

c) No sistema de taxa de câmbio flexível, as reservas cambiais estão menos protegidas de 
ataques especulativos. 

d) No sistema de câmbio flexível, a taxa de câmbio não fica dependente da volatilidade 
dos mercados financeiros nacional e internacional. 

e) No sistema de câmbio flexível, a taxa de câmbio não tem dificuldade de controle das 
pressões inflacionárias, devido às desvalorizações cambiais. 


Resposta: "b”. No sistema de taxa de câmbio fixa, o Banco Central é obrigado a disponibilizar 
as reservas cambiais, quando precisar vender divisas para garantir o câmbio dentro do pata- 
mar que ele fixou para o país. A alternativa “a” é falsa. 

A taxa de câmbio flutuante não é o único instrumento de ajuste dos fluxos externos e de 
equilíbrio do Balanço de Pagamentos, tanto em transações correntes quanto em movimento 
de capital. É possível ajustar o Balanço de Pagamentos por outros mecanismos, como, por 
exemplo: 

. Subsídios à exportação do país. 

. Redução do nível de atividades econômicas internas. 

. Elevação da taxa de juros interna. 

. Desvalorização da moeda nacional. 

. Desvalorização real da taxa de câmbio. 

. Restrições tarifárias e não tarifárias às importações. 

. Restrição à saída de capitais. 

8. Redução do nível geral de preços internos. A alternativa “b” é verdadeira. 

No sistema de taxa de câmbio flexível, as reservas cambiais estão mais protegidas de ataques 
especulativos, já que a taxa de câmbio se ajusta de acordo com o mercado, ou seja, pela 
oferta e demanda por divisas, não sendo necessário vender ou comprar moeda estrangeira 
para manter o câmbio fixo. A alternativa “c” é falsa. 
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No sistema de câmbio flexível, a taxa de câmbio fica dependente da volatilidade dos merca- 
dos financeiros nacional e internacional, já que, se houver alterações no mercado internacio- 
nal que provoquem, por exemplo, saída de divisas do país, haverá uma desvalorização da 
taxa de câmbio e da moeda nacional. A alternativa “d” é falsa. 

No sistema de câmbio flexível, a taxa de câmbio tem dificuldade de controle das pressões 
inflacionárias, devido às desvalorizações cambiais, dificultando as importações e, portanto, 
uma competição com os produtos nacionais, fazendo com que os preços destes se elevem, 
gerando inflação. A alternativa “e” é falsa. 


26 (Diplomacia — CESPE — 2011) A regulação dos fluxos externos está associada à utilização 
de instrumentos — cambiais ou não — considerados mais ou menos eficazes, conforme seus 
objetivos e suas respectivas circunstâncias. A respeito da utilização de tais instrumentos, 
julgue (€C ou E) o próximo item. 

De acordo com a teoria cambial básica, com taxas flutuantes e mercado similar ao de concorrên- 
cia perfeita, os déficits no balanço de pagamentos provocariam apreciação real da taxa de 
câmbio, e os superávits, depreciação, o que conduziria ao equilíbrio do balanço de pagamentos. 


Resposta: E. Quando há déficit no Balanço de Pagamentos, o fluxo de saída de divisas estran- 
geiras é maior que o de entrada, o que leva à depreciação da moeda nacional e da taxa de 
câmbio. Já um superávit no Balanço de Pagamentos representa um fluxo de entrada de divi- 
sas estrangeiras maior que a saída, o que provoca uma apreciação da moeda nacional e da 
taxa de câmbio. 


27. (Economista — Petrobras — 1997) Um país, cuja taxa de câmbio nominal tenha sofrido 
uma desvalorização de 180%, tendo os preços internos no mesmo período aumentado de 
150%, e os preços externos não tenham sofrido variação, teve sua taxa de câmbio: 

a) depreciada em 20%. 

b) depreciada em 12%. 

c) apreciada em 20%. 

d) apreciada em 20%. 

e) apreciada em 30%. 


Resposta: “b”. 

e =1,P,=100;P* = 100,e E = 1 

Uma desvalorização de 180% da taxa de câmbio nominal significa um aumento de 180% 
dessa taxa de câmbio. Logo: e, = 2,8, P, = 250, P*, = 100,e E, =? 

E mex Pr, 

E, = 2,8 x 100/250 

E, = 1,12 

Ou seja, a taxa de câmbio real aumentou 12%, ou seja, houve uma depreciação de 12%. 


28. (Analista de Orçamento Federal — ESAF — 1997) No sistema de câmbio flexível, a taxa 
de câmbio é determinada: 

a) pelas autoridades monetárias do país. 

b) pelo preço do ouro. 

c) pela oferta de moeda do país. 

d) pelo câmbio fixo. 

e) pelas forças de oferta e demanda no mercado. 


Resposta: “e”. No câmbio flexível, a taxa é determinada pela oferta e pela demanda por moeda 
estrangeira na economia. Assim, quando a oferta aumenta ou a demanda cai, a taxa de 
câmbio cai, e quando a oferta cai ou a demanda aumenta, a taxa de câmbio aumenta. 
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29. (MPU — ESAF — 2006) Admita que a taxa de câmbio no Brasil é de R$1,56/US$1,00. 
Sabendo-se, também, que o índice que mede a inflação no Brasil é 104 e o dos Estados Uni- 
dos 102, conclui-se que a taxa real de câmbio, neste caso é: 

a) R$1,63/US$1,00. 

b) R$1,61/US$1,00. 

c) R$1,59/US$1,00. 

d) R$1,55/US$1,00. 

e) R$1,53/US$1,00. 


Resposta: “e”. A taxa real de câmbio (E) é igual a: 


E=ex P*/P 
E = 1,56 x 102/104 
E=1,53 


30. (MPOG — ESAF — 2005) O mercado cambial pode ser avaliado a partir do que é denomi- 
nada na literatura como “condição da paridade de juros”. Considerando: e, = taxa de câmbio 
no período t; e, , = taxa de câmbio esperada para o período t + 1; i = taxa de juros interna; 
e i* = taxa de juros externa, a condição de paridade de juros pode ser escrita como: 

a) e=(1-i+i)ile,,,) 

b) e =(e,, J(l-i+i?*) 

c)e=(e,,)x(l-i+i*) 

d)e,=(e,, )x(1+i-i*) 

ebe,=(e,, JMl+i-i?) 


t+ 1 


Resposta: “e”. Quanto maior o diferencial das taxas de juros internas (i) e externas (i*), menor 
será a taxa de câmbio, ou seja, quanto maior i— i*, menor e,. Logo, a alternativa que atende 
a essa relação é a alternativa “e”. 


31. (Bacen — CESGRANRIO — 2010) Se as importações de um país forem maiores que suas 
exportações, a(s) 

a) Moeda do país tenderá a se desvalorizar em relação à moeda estrangeira. 

b) Balança comercial será deficitária. 

c) Economia do país tenderá à recessão. 

d) Conta corrente do balanço de pagamentos será deficitária. 

e) Reservas de divisas internacionais diminuirão. 


Resposta: “b". Se as importações de um país forem maiores que suas exportações, isso signi- 
fica que estão entrando menos divisas que saindo da Balança Comercial e de Serviços. Para 
determinar uma valorização ou desvalorização da moeda nacional, é necessário se conhecer 
o comportamento dos demais itens que compõem a estrutura do Balanço de Pagamentos, 
além de se saber se os pagamentos foram realizados à vista ou não. A alternativa “a” é falsa. 
O saldo da Balança Comercial é a diferença entre exportações e importações de mercadorias. 
Se esse saldo é negativo, apresentará déficit. A alternativa “b” é falsa. Vários componentes 
podem gerar uma recessão num país. O fato de se importar mais que o que se exporta não 
implica não produzir internamente. A alternativa “c” é falsa. A conta corrente do Balanço de 
Pagamentos é composta da Balança Comercial, Serviços, Rendas e Transferências Correntes 
Unilaterais. O fato de a Balança Comercial ser negativa não implica que em Transações Cor- 
rentes também será. A alternativa “d” é falsa. As reservas internacionais podem diminuir por 
diversas razões, e não apenas pelo fato de a Balança Comercial ser deficitária, já que este 
saldo negativo pode ser compensado pelo saldo positivo de outras contas, além do fato de 
que o saldo negativo na Balança Comercial pode ter sido gerado pelo financiamento, e não 
necessariamente pela saída de divisas da conta de caixa. A alternativa “e” é falsa. 
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32. (BNDES — CESGRANRIO — 2008) Os residentes de certo país recebem liquidamente ren- 
da do exterior. Então, necessariamente, 

a) o país tem déficit no balanço comercial. 

b) o país está atraindo investimentos externos. 

c) o PNB do país é maior que seu PIB. 

d) a taxa de juros doméstica está muito baixa. 

e) ocorrerá uma valorização da taxa de câmbio. 


Resposta: “c”. A renda recebida ou enviada é registrada na Balança de Rendas, e não na Ba- 
lança Comercial e de Serviços. Portanto, a Balança Comercial não será afetada quando entrar 
no país mais renda do que sair. A alternativa “a” é falsa. Investimentos externos afetam a 
Conta Financeira, e não a Balança de Rendas. A alternativa “b” é falsa. Quando um país re- 
cebe mais renda do que envia para o exterior, significa que apresenta Renda Líquida Recebi- 
da do Exterior (RLRE). Como: PNB = PIB + RLRE e RLRE > 0, então: PNB > PIB. A alternativa “c” 
é verdadeira. 

A taxa de juros afeta os investimentos no país e, portanto, a Conta Financeira. A alternativa 
"d” é falsa. Quando entra renda no país, aumenta-se a oferta por divisas, tendendo a reduzir 
a taxa de câmbio ou sua valorização, mas não necessariamente, já que outros componentes 
do Balanço de Pagamentos podem reverter essa tendência. A alternativa “e” é falsa. 


33. (IBGE — CESGRANRIO — 2010) No caso do regime cambial flutuante, o Banco Central 
do país 
a) acumula continuamente reservas em moeda estrangeira. 
b) é obrigado a ter reservas em moeda estrangeira. 
c) pode provocar alterações na taxa de câmbio real ao elevar a taxa de juros doméstica. 
d) perde o controle sobre a política monetária doméstica. 
e) intervém no mercado de moeda estrangeira para manter a taxa cambial desejada. 


Resposta: “c”, Quando o câmbio é flutuante, o Bacen não precisa vender ou comprar divisas 
para manter a taxa de câmbio, ou seja, não precisa intervir no mercado de moeda estrangei- 
ra para manter a taxa de câmbio. A taxa de câmbio oscilará de acordo com o mercado. Por 
isso, não há necessidade de o Bacen possuir reservas. Assim, a política monetária fica libera- 
da para outras finalidades que não sejam o controle do câmbio. 


34. (BNDES — CESGRANRIO — 2009) O gráfico abaixo mostra o efeito, ao longo do tempo, 
de uma depreciação cambial da moeda do país, no tempo t, sobre seu balanço comercial. A 
partir de t e de uma situação inicial de equilíbrio no balanço comercial, há tendência ao 
déficit e, depois, ao superávit comercial. 


Superávit 
comercial 


Déficit 
comercial 
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Este processo de ajuste dinâmico é chamado de 
a) senhoriagem. 
b) bolha especulativa. 
c) ilusão monetária. 
d) overshoot cambial. 
e) curva em J. 


Resposta: “e”. Senhoriagem é a receita líquida que se origina da emissão de moeda. A bolha 
especulativa “forma-se num mercado quando a única coisa que sustenta a progressão do 
mercado é a entrada de novos participantes, num esquema em pirâmide natural"'S. Ilusão 
monetária é quando um dos agentes econômicos (no caso, o trabalhador) não tem a mesma 
velocidade de percepção da elevação de preços que o empresário e não consegue enxergar 
que mesmo tendo um aumento de salários nominais poderá ter uma queda nos salários reais, 
já que os preços aumentam numa proporção maior que os salários nominais. Isso faz com 
que o trabalhador não diminua a oferta de trabalho, levando ao aumento do emprego (va- 
riável real). Overshoot (além da meta) é um ponto a partir do qual a depreciação esperada 
serviria para compensar o aumento nas taxas de juro. A curva em J ocorre quando, no curtis- 
simo prazo, a condição de Marshall-Lerner ainda não tiver sido satisfeita, já que demora, no 
curto prazo, verdadeiro tempo para mudar os padrões de consumo. 


35. (Diplomacia — CESPE — adaptada — 2010) JULGUE o item abaixo. 


A desvalorização da moeda acarreta necessariamente a melhora da balança comercial, tanto 
no longo quanto no curto prazo. 


Resposta: F. Para que se torne possível uma melhora no Balanço de Pagamentos por meio da 
desvalorização da taxa de câmbio, é necessário que seja válida a condição de Marshall- 
-Lerner. O fenômeno da Curva-) explica, porém, que no curto prazo haveria uma relativa ri- 
gidez com relação às importações e exportações em virtude de contratos previamente assi- 
nados, o que poderia levar, no curto prazo, a uma piora na Balança Comercial, caso 
ocorresse uma desvalorização na taxa de câmbio. 


36. (Consultor do Executivo — SEFAZ/ES — CESPE — adaptada — 2010) Acerca dos regimes 
cambiais, julgue os itens a seguir: 

a) O sistema cambial brasileiro é do tipo flutuante. O Bacen faz intervenções ocasionais e 
as transações do mercado de câmbio são efetuadas por bancos, corretoras e outras 
instituições por ele autorizadas. 

b) No regime de câmbio fixo, o Bacen estabelece o preço internacional da moeda nacio- 
nal e, para sustentar a paridade, se compromete a comprar ou vender moeda a deter- 
minada taxa. 

c) No regime de câmbio flutuante, a taxa cambial é formada pela interação entre deman- 
dantes e ofertantes de moeda estrangeira. 

d) O Bacen tem competência para garantir a estabilidade relativa das taxas de câmbioe o 
equilíbrio no balanço de pagamentos, podendo promover contratação de emprésti- 
mos, além de representar o Brasil junto ao Fundo Monetário Internacional. 





E <http://ptwikipedia.org/wiki/>. 
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e) Crawling peg é o sistema de câmbio em que a taxa de câmbio se mantém fixa, embora 
possa, eventualmente, ser alterada pela autoridade monetária, desde que não confi- 
gure minidesvalorizações. 

f) No sistema de currency boara, a autoridade monetária assume o compromisso legal do 
câmbio da moeda nacional pela estrangeira, atuando como uma caixa de conversão. 


Resposta: VM, VV, V, FM. 

e) (F) Crawling peg ou minidesvalorizações é um sistema onde a taxa de câmbio é ajustada 
regularmente segundo algum indicador externo que pode ser a inflação externa ou interna. 
Dessa maneira, a taxa de câmbio real não se altera. Assim, caso haja uma inflação interna, o 
câmbio é sistematicamente desvalorizado para manter constante a taxa de câmbio real. 


37. (ECT — CESPE — 2011) Julgue o item seguinte, relativo a conceitos de macroeconomia. 
O regime de câmbio fixo é um sistema em que a autoridade monetária assume o compromis- 
so legal de efetuar o câmbio de moeda nacional, a uma cotação fixa, por uma moeda estran- 
geira forte, denominada moeda âncora. 


Resposta: F. O Banco Central não assume o compromisso de manter a taxa de câmbio fixa por 
meio de “lei”. 


38. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) Suponha que as taxas de juros vigentes no país e no 
exterior sejam, respectivamente, 1,5% ao mês e 1% ao mês; e a taxa de câmbio spot vigen- 
te no mercado seja de 2 R$/US$. Se houver oportunidade de arbitragem perfeita, ou seja, 
na ausência de barreiras à movimentação de capitais e de custos de transação, a taxa de 
câmbio R$/US$, para a compra e venda de dólar a termo com prazo de um mês, será dada 
pela expressão 

a) 2- (1,015) x 1,01 

b) 2 x (1,015) x (1,01) 

c) 2 = (1,015) x (1,01) 

d) 2 x (1,015) + (1,01) 

e) 2 + (1,015) x (1,01) 


Resposta: “d”. Sabendo-se que: taxa de juros interna = taxa de juros externa + expectativa de 
desvalorização da taxa de câmbio. Tem-se: 


(1+)=(1+r*)x À + [828] 


1,015 = votx( + a 
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| FIGURAZ2A | EFEITOS DO CONTROLE DE PREÇOS 


Sem controle de preços, o mercado alcançaria seu equilíbrio ao preço Py e à quantidade 0h. Se o preço máximo é 
fixado pelo governo em Pax. à quantidade ofertada cai para O, a quantidade demandada se eleva para 0, e ocorre 
uma escassez de produtos no mercado. 


Esse excesso de demanda às vezes se torna visível por meio do aparecimento de filas; 
vale aqui lembrar o inverno de 1974 e o verão de 1979, quando os motoristas norte-ame- 
ricanos enfrentaram filas para comprar gasolina. Em ambos os casos, as filas nos postos 
resultaram do controle de preços; o governo impediu que os preços do petróleo produ- 
zido internamente e da gasolina subissem, acompanhando os preços mundiais do petróleo. 
Algumas vezes, o excesso de demanda assume o aspecto de restrições e de racionamento 
da oferta. Por exemplo, no caso do controle de preços do gás natural, e a consequente falta 
do produto, ocorrida em meados da década de 1970 nos Estados Unidos, as indústrias que o 
utilizavam tiveram o fornecimento cortado, o que levou à paralisação de sua produção. Em 
outras situações, o excesso de demanda transborda para outros mercados, aumentando arti- 
ficialmente a demanda de outros produtos. Por exemplo, o controle do preço do gás natural 
fez potenciais consumidores desse produto utilizarem petróleo. 

Algumas pessoas ganham e outras perdem com o controle de preços. Como sugere a Figura 
2.24, os produtores perdem, pois passam a receber preços menores, e alguns até abandonam 
o setor. Alguns consumidores são beneficiados, porém nem todos. Os consumidores que po- 
dem adquirir a mercadoria a preços mais baixos ficam em condições nitidamente melhores; 
no entanto, aqueles que forem atingidos pelo racionamento, não podendo realmente adquirir 
a mercadoria, ficam em condições piores. De que tamanho serão os ganhos dos beneficiados? 
De que tamanho serão as perdas dos prejudicados? Será que os ganhos totais excedem as per- 
das totais? Para responder a tais perguntas, precisamos de um método que permita a medição 
dos ganhos e das perdas decorrentes do controle de preços, bem como de outras formas de 
intervenção governamental. Discutiremos tal método no Capítulo 9. 
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39. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) Há uma desvalorização cambial real da moeda de certo 
país, cuja conta corrente do balanço de pagamentos (CC) é superavitária. Considerando as 
defasagens das reações econômicas, o efeito da desvalorização na CC tende a seguir um 
padrão conhecido como “curva em J”, o qual consiste no superávit 

a) aumentar a curto e a longo prazos. 

b) aumentar a curto prazo e diminuir a longo prazo. 

c) diminuir a curto prazo e aumentar a longo prazo. 

d) diminuir a curto e a longo prazos. 

e) manter-se a curto prazo e diminuir a longo prazo. 


Resposta: “c”. Com uma desvalorização cambial, é de se esperar um aumento das exportações 
e uma redução das importações. Existem situações, porém, que esse ajuste não se processa 
rapidamente, fazendo com que, no curto prazo, pelo encarecimento relativo das importa- 
ções e a manutenção do volume importado, o valor das importações aumente, assim como, 
pelo barateamento das exportações e a manutenção do volume exportado, o valor relativo 
das exportações se reduza, contribuindo para a redução do superávit em transações corren- 
tes. No longo prazo, ocorrem o ajuste e o superávit. 


40. (Gestor público municipal — Prefeitura de São José dos Campos — VUNESP — 2012) Se 
um euro compra 1,30 dólares americanos e a inflação é pequena na Europa e nos Estados 
Unidos, pode-se afirmar que 

a) houve uma desvalorização de moedas. 

b) a moeda americana valorizou-se em relação ao euro. 

c) os produtos europeus estão mais baratos para os americanos. 

d) os produtos americanos estão mais caros para os europeus. 

e) os produtos americanos estão mais baratos para os europeus. 


Resposta: “e”. Se para comprar um euro é necessário 1,30 dólar americano, então o dólar está 
desvalorizado em relação ao euro, o que facilita a exportação de produtos americanos para 
a Europa e dificulta a importação de produtos europeus pelos americanos. 





16 


MODELO IS-LM-BP 


E 16.1. O MODELO IS-LM-BP NUMA ECONOMIA ABERTA 

Numa economia aberta, há três mercados: o mercado de bens e serviços que, 
estando em equilíbrio, é representado pela curva IS; o mercado monetário que, es- 
tando em equilíbrio, é representado pela curva LM; e o mercado externo que, quan- 
do em equilíbrio, é representado pela curva BP (Balanço de Pagamentos). 

Esse modelo, a ser visto no momento, mostra os efeitos das políticas monetária, 
fiscal, cambial e comercial numa economia aberta, ou seja, que mantém relações 
com o exterior, mantendo-se o nível de preços constante). 

Assim, analisando os componentes do Balanço de Pagamentos, tem-se: 


1. Balança Comercial 

2. Balança de Serviços 

3. Balança de Rendas 

4. Transferências Correntes Unilaterais 

Saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (1 + 2+3+4) 
5. Conta Capital 

6. Conta Financeira 

7. Erros e Omissões 

Saldo no Balanço de Pagamentos 


8. Haveres da Autoridade Monetária 


Considerando que o equilíbrio no Balanço de Pagamentos possa ser alcançado 
por meio da Balança Comercial e/ou da Conta Financeira, tem-se: 


= 16.1.1. Balança Comercial (BC) 


Pode-se dizer, ceteris paribus, que as exportações serão função do nível de ren- 
da externa (Y*) e da taxa real de câmbio” (E), ou seja: 





! Considerando os preços constantes, é indiferente se falar em taxa de câmbio real ou nominal, assim 
como em taxa de juros real ou nominal, já que serão iguais. 

Como no modelo se consideram os preços constantes, tanto faz se falar em taxa de câmbio real ou 
nominal. 
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A =[(Y*, E) 


Onde: X = exportação; Y* = renda externa; e E = taxa de câmbio real 

Portanto, uma desvalorização real da taxa de câmbio torna relativamente mais 
baratos os produtos nacionais em moeda estrangeira, contribuindo para elevar as 
exportações. Também um aumento da renda externa tende a elevar as exportações do 
país considerado. 

Pode-se dizer, ceteris paribus, que as importações são função do nível de renda 
interna (Y) e da taxa real de câmbio (E), ou seja: 


M=T(Y, E) 


Onde: M = importação; Y = renda interna; e E = taxa de câmbio real 

Portanto, a sobrevalorização real da taxa de câmbio torna os produtos importa- 
dos relativamente mais baratos, aumentando as importações. Também um aumento 
da renda interna tende a elevar as importações do país considerado. 


Logo, a Balança Comercial (BC), onde são lançadas as exportações e importa- 
ções, é função, ceteris paribus, do nível de renda interna (Y), nível de renda externa 
(Y*) e da taxa real de câmbio (E): 


BC=[(Y, Y*, E) 
Logo: 


E Se a renda externa aumentar, melhora o saldo na Balança Comercial (BC), 
porque aumentam as exportações internas, ceteris paribus. 


EB Se a renda interna aumentar, piora o saldo na Balança Comercial (BC), porque 
aumentam as importações internas, ceteris paribus. 
DB Se “E” aumentar, haverá desvalorização real da taxa de câmbio, melhorando 
o saldo na Balança Comercial (BC), ceteris paribus. 


= 16.1.2. Conta Financeira (CF) 


O movimento financeiro entre países é uma função diferencial entre a taxa de 
juros doméstica (r) e a taxa de juros internacional (r*), ceteris paribus. 


EB Ser>r* — os investidores tenderão a Investir no país. 
DB Ser<r* —» os investidores tenderão a investir em outros países. 


Então, a Conta Financeira é função do diferencial das taxas de juros internas (r) 
e das taxas de juros externas (r*): 


CF=f(r-r*) 


» 16.1.3. Saldo no Balanço de Pagamentos (BP) 


Ceteris paribus, o saldo no Balanço de Pagamentos é o somatório do saldo co- 
mercial + saldo na Conta Financeira: 


BP = BC + CF 
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Então, o Balanço de Pagamentos é função da renda interna (Y), da renda externa 
(Y*), da taxa real de câmbio (E) e do diferencial das taxas de juros internas (r) e 
externas (1*): 

BP=BC(Y, Y*,E)+ CF (r-r*º) 


H 16.2. MOBILIDADE DE CAPITAL DO MODELO IS-LM-BP NO CURTO PRAZO 


O modelo IS-LM-BP, a ser estudado, pode ser apresentado com perfeita mobili- 
dade de capital, sem mobilidade de capital ou com mobilidade imperfeita de capital. 

Dizer que há perfeita mobilidade de capital significa que o país tem acesso 
perfeito ao mercado internacional de capitais e que um déficit no Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes será totalmente financiado por capital externo à taxa 
de juros vigente”, assim como um superávit em Transações Correntes será totalmente 
aplicado no exterior à taxa de juros vigente. Portanto, a preocupação com o equilíbrio 
do Balanço de Pagamentos não decorre do equilíbrio em Transações Correntes, já que 
este último poderá ser deficitário, devendo se socorrer a capital externo, ou ser 
superavitário, devendo aplicar os recursos no exterior, recebendo por isso os juros 
vigentes. A preocupação estará na Conta Financeira, onde a taxa de juros será a 
variável relevante para manter o equilíbrio no Balanço de Pagamentos, já que uma 
elevação na taxa de juros Interna que a torne superior à externa provocará uma entrada 
de capital no país, levando a um superávit no Balanço de Pagamentos. Também, caso 
haja redução na taxa de juros interna que a torne inferior à taxa de juro externa, have- 
rá uma saída de capital do país, levando a um déficit no Balanço de Pagamentos. 

Assim, num modelo com perfeita mobilidade de capital, o Balanço de Paga- 
mentos, para se manter em equilíbrio, dependerá apenas de que o diferencial das 
taxas de juros interna e externa seja igual a zero”. Observe na Figura 16.1 que, quan- 
do a taxa de juros interna (r) é superior à taxa de juros externa (r*), ocorre superávit 
no Balanço de Pagamentos. Também, quando a taxa de juros interna (r) for inferior à 
taxa de juro externa (r*), ocorre déficit no Balanço de Pagamentos. 


Figura 16.1. Comportamento da taxa de juros interna (r) e o saldo do Balanço de 
Pagamentos num modelo com perfeita mobilidade de capital no curto prazo 


Superávit no BP 


Déficit no BP 








* Considerando uma pequena economia. 
* Considerando que não haja risco-país, custos de transação e expectativa de desvalorização da taxa 
de câmbio. 
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Quando há perfeita mobilidade de capital, um pequeno diferencial entre as taxas 
de juros Interna e externa seria suficiente para equilibrar o Balanço de Pagamentos 
por meio do movimento de capitais. 

Dizer que o modelo é sem mobilidade de capital significa que o país não tem 
acesso ao mercado internacional de capitais e que o déficit no Balanço de Pagamen- 
tos em Transações Correntes não poderá ser financiado por capital externo à taxa de 
juros vigente, assim como um superávit em Transações Correntes não poderá ser 
aplicado no exterior à taxa de juros vigente. Portanto, a preocupação com o equilí- 
brio do Balanço de Pagamentos decorre do equilíbrio em Transações Correntes, já 
que este não poderá ser deficitário nem superavitário. A preocupação com o equilí- 
brio no Balanço de Pagamentos estará na Balança Comercial e, portanto, o nível de 
renda será a variável relevante para manter o equilíbrio no Balanço de Pagamentos, 
considerando a taxa de câmbio constante, já que uma elevação na renda interna pro- 
vocará aumento das importações, levando a um déficit no Balanço de Pagamentos. 
Também, caso haja redução na renda interna, haverá uma redução nas importações, 
levando a um superávit no Balanço de Pagamentos. 

Assim, em um modelo sem mobilidade de capital, o Balanço de Pagamentos, 
para se manter em equilíbrio, dependerá apenas do nível de renda interno”, ou seja, o 
Balanço de Pagamentos será uma função totalmente elástica ao nível de renda e to- 
talmente inelástica à taxa de juros. Observe na Figura 16.2 que, quando a renda inter- 
na (Y) se eleva, o Balanço de Pagamentos fica deficitário, e quando a renda interna 
(Y) diminui, o Balanço de Pagamentos fica superavitário. 


Figura 16.2. Comportamento da renda interna (Y) e o saldo do Balanço de 
Pagamentos num modelo sem mobilidade de capital no curto prazo 


Superávit no BP Déficit no BP 





Dizer que o modelo apresenta uma mobilidade imperfeita de capital significa 
que o país, para atingir o equilíbrio no Balanço de Pagamentos, dependerá tanto do 
nível de renda interno (Y) como do diferencial da taxa de juros interna (r) e externa 
(r*). Assim, quando um país apresenta um crescimento do seu nível de renda/produ- 
to, haverá um aumento do déficit no Balanço de Pagamentos em Transações Corren- 
tes e, para se equilibrar o saldo total do Balanço de Pagamentos, será necessário 





* | Considerando que a renda externa e a taxa de câmbio não se alterem. 
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elevar suas taxas de juros e, assim, atrair capital externo para financiar esse déficit. 
Dessa maneira, a curva BP será positivamente inclinada. Observe a Figura 16.3. 


Figura 16.3. Comportamento da renda interna (Y), da taxa de juros interna (r) e do 
Balanço de Pagamentos num modelo com mobilidade imperfeita de 
capital no curto prazo 


Superávit no BP 


Déficit no BP 





A inclinação da curva BP dependerá de como os capitais respondem a uma va- 
riação na taxa de juros. 

Uma inclinação maior (quando a curva BP é menos horizontal) significa que as 
taxas de juros precisam subir consideravelmente para equilibrar o Balanço de Paga- 
mentos, ou seja, o capital externo tem menor atratividade para entrar no país. 

Já uma Inclinação menor (quando a curva BP é mais horizontal) significa que as 
taxas de juros precisam subir menos para equilibrar o Balanço de Pagamentos, ou 
seja, O capital externo tem maior atratividade para entrar no país. 


H 16.3. EMPREGO E BALANÇO DE PAGAMENTOS NUM MODELO COM PERFEI- 
TA MOBILIDADE DE CAPITAL 


Se a taxa de juros Interna estiver maior que a externa, ocorre superávit no Balan- 
ço de Pagamentos (BP), e se a taxa de juros interna estiver menor que a externa, 
ocorre um déficit no Balanço de Pagamentos (BP). Isso porque uma taxa de juros 
interna maior que a externa atrai divisas, aumentando as reservas internacionais do 
país. Também uma taxa de juros interna menor que a externa, além de desestimular 
a entrada de divisas para o país, provoca a saída para o exterior, reduzindo as reser- 
vas Internacionais do país. 

Qualquer ponto à direita da Yp (produto de pleno emprego) gera sobre-emprego, 
e à esquerda, desemprego. 

Associando o Balanço de Pagamentos com o produto de pleno emprego na eco- 
nomia, percebe-se que pontos acima do equilíbrio entre as taxas de juros internas e 
externas provocam superávit no Balanço de Pagamentos, bem como pontos abaixo 
do equilíbrio entre as taxas de juros internas e externas provocam déficit no Balanço 
de Pagamentos. Também pontos à esquerda do produto de pleno emprego geram 
desemprego, e pontos à esquerda do produto de pleno emprego geram superemprego. 
Observe a Figura 16.4. 


6/6 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


Figura 16.4. Associação do Balanço de Pagamentos com perfeita mobilidade 
de capital e do produto de pleno emprego 


E, = Desemprego | E, = Superemprego 
e superávit no BP | e superávit no BP 


E, = Superemprego 
— e déficit no BP 


E, = Desemprego 
e déficit no BP 





m 16.4. EMPREGO E BALANÇO DE PAGAMENTOS NUM MODELO SEM MOBILI- 
DADE DE CAPITAL 


Num modelo sem mobilidade de capital, se a renda interna estiver maior que “Y”, 
ocorre déficit no Balanço de Pagamentos (BP), e se a renda interna estiver menor que 
“Yº?, ocorre um superávit no Balanço de Pagamentos (BP). Isso porque uma renda 
Interna maior que Y eleva as importações, fazendo com que o saldo em Transações 
Correntes seja deficitário. Também uma renda interna menor que Y faz com que as 
importações diminuam, elevando o saldo em Transações Correntes do país. 

Qualquer ponto à direita da Yp (produto de pleno emprego) gera sobre-emprego, 
e à esquerda, desemprego. 

Associando o Balanço de Pagamentos com o produto de pleno emprego na eco- 
nomia, percebe-se que pontos à esquerda de “Y*” provocam superávit no Balanço de 
Pagamentos, bem como pontos à direita de “Y” provocam déficit no Balanço de 
Pagamentos. Também pontos à esquerda do produto de pleno emprego geram 
desemprego, e pontos à esquerda do produto de pleno emprego geram superemprego. 
Observe a Figura 16.5. 


Figura 16.5. Associação do Balanço de Pagamentos sem mobilidade de capital e do 
produto de pleno emprego 


Superávit no BP |Déficit no BPe, Déficit no BP e 
e desemprego | desemprego | superemprego 
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m 16.5. EMPREGO E BALANÇO DE PAGAMENTOS NUM MODELO COM MOBI- 
LIDADE IMPERFEITA DE CAPITAL 


Num modelo com mobilidade imperfeita de capital, pontos localizados acima da 
curva BP apresentam superávit no Balanço de Pagamentos, como também pontos 
abaixo da curva BP apresentam déficit no Balanço de Pagamentos. Pontos locali- 
zados à direita do produto de pleno emprego (Yp) geram superemprego, e pontos 
localizados à esquerda do produto potencial (Yp) geram desemprego. Observe a Fi- 
gura 16.6. 


Figura 16.6. Associação do Balanço de Pagamentos (BP) com mobilidade imperfeita 
de capital e do produto de pleno emprego (Yp) 





Superávit no BP 
e superemprego 


Superávit no BP 
e desemprego 


Déficit no BP e 
superemprego 


Déficit no BP e 
desemprego 


H 16.6. PEQUENA ECONOMIA ABERTA E GRANDE ECONOMIA ABERTA 


Uma pequena economia aberta é uma economia em que a inflação, a taxa de 
juros nominais, o hiato do produto, a taxa de câmbio real e demais variáveis macroe- 
conômicas não afetam as variáveis do resto do mundo. Ou seja, uma pequena econo- 
mia não tem o poder de alterar a taxa de juros do resto do mundo. Froyen afirma, 
quanto a um país pequeno, que: “(...) suas ações de política econômica não têm efeito 
sobre a economia mundial. Uma política monetária expansionista que reduza a taxa 
de juros interna não tem efeito sobre as taxas de juros mundiais ou sobre a renda em 
países estrangeiros, uma vez que esta também foi considerada exógena””*. Também o 
mercado externo desempenha um papel muito importante, tanto do ponto de vista 
econômico quanto do financeiro. Numa economia pequena, o equilíbrio interno 
pressupõe um equilíbrio externo. Já numa grande economia, o país é capaz de alterar 
as taxas de câmbio internacionais, na medida em que, ao demandarem mais moeda 
estrangeira, pressionam uma elevação nas taxas de juros externas e, por conseguinte, 
uma elevação na taxa de juros interna. Sachs e Larrain afirmam, quanto a países 
como Estados Unidos, Alemanha e os países da União Europeia (EU), que: “as alte- 
rações da política doméstica afetam as taxas internacionais de juros, o que, por sua 
vez, afeta a forma pela qual essas políticas funcionam”. 





º* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 595-596. 
* Jeffrey D. Sachs e Felipe B. Larrain, Macroeconomia, p. 458. 
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m 16.7. MODELO IS-LM-BP E O EQUILÍBRIO NUM MODELO COM LIVRE MOBI- 
LIDADE DE CAPITAL NUMA PEQUENA ECONOMIAS 


Relembrando que o comportamento da curva BP num modelo com livre mobili- 
dade de capital é totalmente elástica à taxa de juros (r), podem-se acrescentar, agora, 
as curvas IS e LM ao modelo, conforme mostra a Figura 16.7. 


Figura 16.7. Modelo IS-LM-BP com perfeita mobilidade de capital 





= 16.7.1. Modelo de Mundell-Fleming (IS-LM-BP) para uma economia aberta e 
com livre mobilidade de capital 


O modelo de Mundell-Fleming” para uma pequena economia aberta com livre 
mobilidade de capital, quando se adota uma política monetária, fiscal, cambial ou 
comercial, deve ser considerado sob o regime de câmbio fixo ou sob o regime de 
câmbio flexível (ou flutuante). Acompanhe a partir do item 16.7.1.1. 


Mas o que diferencia taxa de câmbio fixa e taxa de câmbio flutuante num mo- 
delo com/sem mobilidade de capital? Sachs e Larrain respondem a essa pergunta 
apontando que: “a principal diferença entre taxas cambiais fixas e flutuantes está no 
ajustamento a essa entrada de capitais. A entrada de capital gera uma apreciação 
Incipiente (isto é, um início de apreciação) da taxa cambial. Sob taxas fixas de câm- 
bio, a entrada provoca o aumento da oferta monetária à medida que o Banco Central 
vai comprando moeda estrangeira com moeda nacional para evitar a apreciação e a 
curva LM desloca-se para a direita até restaurar a condição da mobilidade de capital 
(1 = 1º). Mas, com taxas flexíveis, a autoridade monetária não intervém e a oferta 
monetária permanece inalterada (a curva LM fica em LM”). Agora, é a taxa cambial 
que se ajusta”). 





* Pequena economia é aquela que não tem o poder de influenciar a taxa de juros e preços externos e 
para a qual o mercado externo desempenha um papel muito relevante, tanto no que se refere às re- 
lações econômicas quanto às financeiras. 

* | O modelo Mundell-Fleming ou IS-LM-BP foi desenvolvido por Robert Mundell e Marcus Fleming. 
É uma extensão ao modelo IS-LM, sendo aplicado a uma economia aberta com a introdução do 
Balanço de Pagamentos (BP). 

O Jeffrey D. Sachs e Felipe Larrain B., Macroeconomia, p. 446. 
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Portanto, sob taxas fixas de câmbio, o Bacen deve interferir na economia para 
garantir que se mantenha no patamar desejado. Dornbusch e Fischer refletem: “O 
que determina o volume de intervenção no mercado de divisas — venda ou compra 
de dólares — que um banco central seria obrigado a realizar, pelo sistema de taxas 
de câmbio fixas? (...) A balança de pagamentos mede o volume de intervenção neces- 
sária por parte dos bancos centrais. Contando que possua as reservas necessárias, 
poderá continuar a intervir nos mercados de divisas, a fim de manter constantes as 
taxas de câmbio. Contudo, se um país mantiver persistentemente uma balança de 
pagamentos deficitária, o banco central acabará por ver esgotadas suas divisas, não 
podendo portanto continuar a intervenção”. 


» 16.7.1.1. Política monetária expansionista num regime de taxa de câmbio 
fixa e com perfeita mobilidade de capital 

Havendo um aumento da oferta de moeda, LM, irá para LM, er irá para r, (há o 
deslocamento do ponto 1 para o ponto 2 da Figura 16.8). Como r, está abaixo de r,, 
haverá fuga de divisas (dólares) e déficit no Balanço de Pagamentos. Para manter a 
taxa de câmbio fixa, o Banco Central terá que intervir no mercado, vendendo divisas. 
Quando vende divisas, retira moeda nacional (real) da economia, ou seja, promove 
uma contração monetária, fazendo com que a função LM, volte para LM (há o deslo- 
camento do ponto 2 para o ponto 3). Portanto, uma política monetária em regime de 
câmbio fixo é totalmente ineficaz para alterar a renda e o produto da economia (Já 
que o ponto 3 coincide com o ponto 1). Observe a Figura 16.8. 


Figura 16.8. Política monetária expansionista num modelo com perfeita mobilidade 
de capital e taxa de câmbio fixa 





= 16.7.1.2. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio fixa e 
com perfeita mobilidade de capital 

Havendo um aumento dos gastos do governo, por exemplo, IS, irá para IS, er, irá 

para r, (há o deslocamento do ponto 1 para o ponto 2 da Figura 16.9), provocando 

uma elevação da taxa de juros (r) e da renda (Y). Como r, está acima de r,, haverá 





4 Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, Macroeconomia, p. 552. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA 


EXEMPLO 2.10 CONTROLE DE PREÇOS E ESCASSEZ DE GÁS NATURAL 


Em 1954, o governo federal dos Estados Unidos começou a regulamentar o preço do gás natural. No início, o controle não era 


tão restritivo; o preço máximo situava-se acima do preço de mercado. No entanto, por volta de 1962, o preço máximo passou a 
ter um rígido controle, fazendo surgir, e gradualmente se expandir, um excesso de demanda pelo produto. Durante a década de 
1970, tal excesso de demanda, impulsionado pelos preços mais elevados do petróleo, assumiu graves proporções, ocasionando 
uma escassez generalizada. O preço máximo estava muito abaixo do nível de preços que prevaleceria em um mercado livre.?? 


Hoje, produtores e consumidores industriais de gás natural, petróleo e outros combustíveis estão preocupados em saber 


se o governo pode vir a controlar os preços caso venham a sofrer um forte aumento. Vamos calcular o provável impacto do 
controle do preço do gás natural com base nas condições de mercado de 2007. 


A Figura 2.25 mostra o preço de atacado do gás natural, tanto em termos nominais quanto reais (dólares de 2000) de 


1950 a 2007. Esses números descrevem o mercado dos EUA em 2007: 
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Assim como o preço da gasolina e de outros combustíveis, o preço do gás natural sofreu um forte aumento depois do ano 2000. 


e () preço de atacado do gás natural no mercado livre teria sido de cerca de US$ 6,40 por mpc (mil pés cúbicos). 
e A produção e o consumo teriam chegado a aproximadamente 23 tpc (trilhões de pés cúbicos). 
e () preço médio do petróleo bruto (que afeta tanto a oferta como a demanda do gás natural) estava em torno de US$ 50/barril. 


Uma estimativa razoável para a elasticidade preço da oferta de gás natural é de 0,2. Os preços mais altos do petróleo tam- 


bém ocasionaram uma elevação na produção de gás natural, pois o petróleo e o gás natural são com frequência descobertos 
e produzidos em conjunto; a estimativa da elasticidade cruzada da oferta é de 0,1. Quanto à demanda de gás natural, a elas- 
ticidade preço é de aproximadamente —0,5, e sua elasticidade preço cruzada em relação à do petróleo está em torno de 1,5. 
Pode-se verificar que as seguintes curvas de oferta e de demanda lineares se ajustam a tais números: 





23 Essa regulamentação teve início com uma decisão da Suprema Corte, em 1954, exigindo que a então 
Federal Power Commission elaborasse uma regulamentação para o preço do gás natural vendido para 
as empresas de gasodutos interestaduais. Esse controle de preços foi retirado quase em sua totalidade na 
década de 1980, em conformidade com o Natural Gas Policy Act, de 1978. Para uma discussão mais deta- 
lhada sobre a regulamentação referente ao gás natural e seus efeitos, consulte Paul W. MacAvoy e Robert 
S. Pindyck, The Economics of'the Natural Gas Shortage (Amsterdã: North-Holland, 1975); R. S. Pindyck, 
“Higher Energy Prices and the Supply of Natural Gas”, Energy Systems and Policy 2, 1978, 177-209; e 
Arlon R. Tussing e Connie C. Barlow, The Natural Gas Industry (Cambridge, MA: Ballinger, 1984). 


680 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


entrada de capital e, para manter a taxa de câmbio fixa, a autoridade monetária (Ban- 
co Central) será obrigada a realizar uma política monetária expansionista (compran- 
do divisas e, portanto, colocando moeda nacional (real) na economia), deslocando 
LM, para LM, (há o deslocamento do ponto 2 para o ponto 3). Essa política é capaz 
de elevar o produto da economia. E, portanto, totalmente eficaz para alterar a renda/ 
produto da economia. O multiplicador Keynesiano nesse caso age plenamente. 
Acompanhe pela Figura 16.9. 

Observe que, se a economia fosse fechada, uma política fiscal expansionista 
deslocaria a função IS para a direita (IS, para IS,), elevando o produto (do ponto 1 
para o ponto 2). Porém, como a taxa de juros se eleva também, isso faria com que o 
Investimento se retraísse, reduzindo o efeito do multiplicador. Portanto, numa econo- 
mia aberta, a eficácia de uma política fiscal, sendo o câmbio fixo, é maior que numa 
economia fechada. 


Figura 16.9. Política fiscal expansionista num modelo com perfeita mobilidade de 
capital e taxa de câmbio fixa 





m 16.7.1.3. Desvalorização cambial num regime de taxa de câmbio fixa com 
perfeita mobilidade de capital 

Nada impede que o câmbio possa ser valorizado/desvalorizado no câmbio fixo. 
Carvalho e Silva afirmam que: “esse ajuste, porém, não é feito pelo mercado, e sim 
pelo Banco Central. Em tal caso, a desvalorização cambial constitui-se numa variá- 
vel exógena e, por isso, de política econômica”. 

Com a desvalorização cambial, há estímulo às exportações, levando ao desloca- 
mento da curva IS para a direita ou para cima (há o deslocamento do ponto 1 para o 
ponto 2), elevando a taxa de juros (r). Com uma taxa de juros mais elevada, há entra- 
da de divisas no país. Como o câmbio é fixo, o Banco Central comprará divisas para 
manter o câmbio inalterado, aumentando a oferta de moeda e deslocando para a di- 
reita ou para baixo a curva LM (há o deslocamento do ponto 2 para o ponto 3). Con- 
clusão: produto e renda aumentam. Trata-se de uma política totalmente eficaz no 
sentido de elevar o produto/renda da economia. Acompanhe pela Figura 16.10. 





2 Maria Auxiliadora de Carvalho e César Roberto Leite da Silva, Economia internacional, p. 245. 
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Figura 16.10. Política de desvalorização cambial num modelo com perfeita 
mobilidade de capital e taxa de câmbio fixa 





Foi possível perceber as consequências de uma política monetária, fiscal e cam- 
bial num modelo com perfeita mobilidade de capital quando se adota o câmbio fixo. 
Blanchard aponta uma das desvantagens da utilização do câmbio fixo: “No curto 
prazo, países que operam sob taxas de câmbio fixas e mobilidade perfeita de capitais 
abrem mão de dois instrumentos macroeconômicos — a taxa de juros e a taxa de 
câmbio. Isso não somente reduz sua capacidade de responder a choques como pode 
também levar a crises cambiais”. 


» 16.7.1.4. Política comercial de redução da demanda por produtos importa- 
dos por meio de cota ou tarifa de importação num regime de taxa 
de câmbio fixa e com perfeita mobilidade de capital 

Havendo a imposição de uma cota ou uma tarifa sobre produtos importados, as 
importações (M) tendem a cair e, por conseguinte, as exportações líquidas (X — M) 
tendem a aumentar. Com isso, a curva IS se desloca de IS, para IS,, elevando o pro- 
duto/renda da economia de Y, para Y, e a taxa de juros de r, para r,. Com a elevação 
da taxa de juros, haverá entrada de capital e, para manter a taxa de câmbio fixa, a 
autoridade monetária (Banco Central) será obrigada a realizar uma política monetá- 
ria expansionista (comprando divisas e, portanto, colocando moeda nacional (real) na 
economia), deslocando LM, para LM, (há o deslocamento do ponto 2 para o ponto 3 
da Figura 16.11). Essa política é capaz de elevar o produto/renda da economia. E, 
portanto, totalmente eficaz para alterar a renda/produto da economia. 

Observe que a imposição de uma cota ou tarifa de importação equivale a uma 
política fiscal expansionista no que se refere ao deslocamento das curvas IS e LM. A 
diferença principal é que, com a política fiscal, o nível de exportação líquida se man- 
tém inalterado. Já no caso de uma política comercial de controle sobre as importa- 
ções, ocorre um aumento das exportações líquidas (NX). 

Mankiw afirma que: “O resultado da restrição comercial, no caso da taxa de 
câmbio fixa, é muito diferente do registrado na vigência de taxa de câmbio flutuante. 
No primeiro caso, a restrição comercial aumenta a renda agregada. É, ainda, a conta 
corrente, NX, também cresce”. 





é Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 388. 
4 N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 253. 
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Figura 16.11. Política comercial de controle sobre importações num modelo com 
perfeita mobilidade de capital e taxa de câmbio fixa 





m 16.7.1.5. Política monetária expansionista num regime de taxa de câmbio 
flexível e com perfeita mobilidade de capital 


Havendo um aumento na oferta de moeda, a função LM irá para LM,, reduzin- 
do a taxa de juros interna de r, para r, (há o deslocamento do ponto 1 para o ponto 2). 
Como r, é menor que r,, haverá fuga de capital, ou seja, saída de divisas. Com menos 
divisas, a moeda nacional fica desvalorizada frente ao dólar, incentivando as expor- 
tações e deslocando a curva IS, para IS, (há o deslocamento do ponto 2 para o ponto 
3), elevando a taxa de juros ao patamar inicial e aumentando o nível de renda da 
economia. É uma política totalmente eficaz para alterar o nível de renda e produto da 
economia. Observe a Figura 16.12. 


Figura 16.12. Política monetária expansionista num modelo com perfeita mobilidade 
de capital e taxa de câmbio fixa 








= 16.7.1.6. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio flexível 
com perfeita mobilidade de capital 


Havendo um aumento dos gastos do governo, IS, se desloca para IS, (há o deslo- 
camento do ponto 1 para o ponto 2), fazendo com que a taxa de juros r, se desloque 
para r,. Como r, é mais alta que r,, haverá uma entrada de capital, ou seja, haverá 
mais divisas no mercado, valorizando a moeda nacional (real). Com a moeda 
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nacional valorizada, as importações aumentam, deslocando a curva IS, para IS, (há 
o deslocamento do ponto 2 para o ponto 3 que coincide com o ponto 1). Assim, a 
política fiscal em uma taxa de câmbio flexível será totalmente ineficaz para alterar a 
renda e o produto da economia, muito embora seja capaz de reduzir as exportações 
líquidas (X — M). Observe a Figura 16.13. 


Figura 16.13. Política fiscal expansionista num modelo com perfeita mobilidade de 
capital e taxa de câmbio flexível 





= 16.7.1.7. Desvalorização cambial no regime de taxa de câmbio flexível com 
perfeita mobilidade de capital 
Quando o câmbio é flutuante, não se fala em política cambial, já que o mercado 
é quem determinará a taxa de câmbio. 


=» 16.7.1.8. Política comercial de redução da demanda por produtos importa- 
dos por meio de cota ou tarifa de importação num regime de taxa 
de câmbio flutuante e com perfeita mobilidade de capital 


Havendo a imposição de uma cota ou uma tarifa sobre produtos importados, as 
importações (M) tendem a cair e, por conseguinte, as exportações líquidas (X —- M) 
tendem a aumentar. Com isso, a curva IS se desloca de IS, para IS,, elevando o pro- 
duto/renda da economia de Y para Y, e a taxa de juros de r, para r,. Como r, é mais 
alta que r,, haverá uma entrada de capital, ou seja, haverá mais divisas no mercado, 
valorizando a moeda nacional (real). Com a moeda nacional valorizada, as impor- 
tações aumentam, deslocando a curva IS, para IS, (há o deslocamento do ponto 2 
para o ponto 3, que coincide com o ponto 1 da Figura 16.14). Assim, a política comer- 
cial de restrição às importações num regime de taxa de câmbio flexível será total- 
mente ineficaz para alterar a renda e o produto da economia. 

Observe que uma política comercial de restrição às importações é muito seme- 
lhante a uma política fiscal expansionista no que se refere ao deslocamento das curvas 
IS e LM, com uma importante diferença: o comportamento das exportações líquidas. 
Uma política comercial que limita a demanda por produtos importados mantém as 
exportações líquidas (NX) inalteradas, enquanto uma política fiscal expansionista 
reduz as exportações líquidas (NX). 
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Mankiw reforça essa teoria ao afirmar: “A restrição comercial não afeta a ren- 
da, o consumo, o investimento ou as aquisições do governo. Logo não afeta a conta 
corrente. Embora o deslocamento da curva de exportações líquidas tenda a aumentar 
NX, o aumento na taxa de câmbio reduz NX no mesmo montante”. 


Figura 16.14. Política comercial de restrição às importações num modelo com perfeita 
mobilidade de capital e taxa de câmbio flexível 





= 16.7.1.9.  Quadros-resumo da eficácia de políticas num modelo com perfeita 
mobilidade de capital 


Num modelo com perfeita mobilidade de capital, numa economia pequena, a 
eficácia de uma política monetária, fiscal, cambial e comercial sobre o produto/ 
renda/emprego da economia será: 





CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 











Política monetária Ineficaz Eficaz 


Se o intuito for aumentar o produto/renda/emprego, deve-se adotar uma: 







CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 


Política cambial de desvalorização Emas 


Política comercial restritiva às importações 











5 N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 249. 


16 E Modelo IS-LM-BP 685 


Se o Intuito for diminuir o produto/renda/emprego, deve-se adotar uma: 


CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 





Política comercial expansionista às importações 





E 16.8. MODELO IS-LM-BP E O EQUILÍBRIO NUM MODELO SEM MOBILIDADE 
DE CAPITAL 


Relembrando que o comportamento da curva BP num modelo sem mobilidade 
de capital é totalmente inelástica à taxa de juros (r), podem-se acrescentar, agora, as 
curvas IS e LM ao modelo, conforme mostra a Figura 16.15. 


Figura 16.15. Modelo IS-LM-BP sem mobilidade de capital 





=» 16.8.1. Modelo IS-LM-BP para uma economia aberta e sem mobilidade de capital 


O modelo IS-LM-BP para uma economia aberta e sem mobilidade de capital, 
quando se adota uma política monetária, fiscal, cambial ou comercial, deve ser consi- 
derada sob o regime de câmbio fixo ou sob o regime de câmbio flexível (ou flutuante). 
Acompanhe a seguir: 


nm 16.8.1.1. Política monetária expansionista num regime de taxa de câmbio 
fixa e sem mobilidade de capital 


Havendo um aumento da oferta de moeda, LM, irá para LM, er, irá para r, (há 
o deslocamento do ponto 1 para o ponto 2). Com uma taxa de juros menor, há o au- 
mento do nível de investimentos e do nível de renda da economia (de Y, para Y,). 
Como as importações são função da renda, também se ampliam. Mas, quando as 
importações aumentam, há um aumento de demanda por moeda estrangeira, o que 
obrigará o Banco Central a vender divisas, já que o câmbio é fixo. Com isso, as re- 
servas internacionais diminuem e ocorre uma contração monetária, já que, ao ven- 
der divisas, o Banco Central precisa retirar moeda nacional da economia. Dessa 
forma, a função LM, se desloca até LM, novamente, já que a contração monetária 
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elevou a taxa de juros, reduzindo o nível de investimentos e renda da economia. Ob- 
serve o gráfico da Figura 16.16. Portanto, uma política monetária, seja expansionista, 
seja restritiva, no câmbio fixo sem mobilidade de capital, é totalmente ineficaz para 
alterar o nível de renda e produto da economia. O que se altera é apenas o volume de 
reservas internacionais junto ao Banco Central, já que, numa política monetária ex- 
pansionista, reduzem-se as reservas, e numa política monetária restritiva, aumentam- 
-se as reservas. 


Figura 16.16. Política monetária expansionista num modelo IS-LM-BP sem mobilidade 
de capital 





= 16.8.1.2. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio fixa e 
sem mobilidade de capital 


Havendo uma política fiscal expansionista por meio do aumento dos gastos do 
governo, redução da tributação ou aumento das transferências, a função IS, se des- 
loca para IS,, elevando a taxa juros de r, para r, e o nível de renda de Y, para Y.. 
Observe que, apesar de a taxa de juros ter se elevado, a contração provocada no 
Investimento (efeito crowding out) foi menor que o aumento provocado pela expan- 
são da política fiscal. Com um nível de renda maior, as importações se elevam, 
provocando um aumento da demanda por moeda estrangeira, obrigando o Banco 
Central a vender divisas para manter o câmbio fixo. Quando pratica a venda de di- 
visas, o Banco Central perde reservas internacionais e retira moeda nacional da 
economia, provocando uma contração monetária, ou seja, levando LM para LM.. 
A contração monetária eleva a taxa de juros ainda mais, ou seja, de r, para r,, fa- 
zendo com que o investimento se retraia até o ponto onde a função LM, se iguala a 
IS, (marcada pelo ponto 3 no gráfico da Figura 16.17). Portanto, uma política fiscal 
expansionista, num regime de câmbio fixo e num modelo sem mobilidade de capital 
é totalmente ineficaz para alterar o nível de renda e produto da economia, muito 
embora provoque uma elevação da taxa de juros e a perda de reservas internacio- 
nais. Caso se trate de uma política fiscal restritiva, o resultado será o oposto, ou 
seja, embora o produto e a renda da economia permaneçam inalterados, haverá uma 
redução da taxa de juros e um aumento das reservas internacionais. 
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Figura 16.17. Política fiscal expansionista num regime de câmbio fixo num modelo 
sem mobilidade de capital 





» 16.8.1.3. Política de desvalorização cambial num regime de taxa de câmbio 
fixa e sem mobilidade de capital 

Havendo uma política de desvalorização cambial, as exportações tendem a aumen- 
tar e as importações tendem a diminuir, aumentando o nível de renda da economia. Com 
isso, a curva BP se desloca de BP, para BP, e a IS de IS, para IS,. O novo ponto de equi- 
líbrio (ponto 2 no gráfico da Figura 16.18) mostra uma taxa de juros e um nível de renda 
mais elevados. Apesar de a função IS se deslocar de IS, para IS,, provocando uma eleva- 
ção no nível de renda, o deslocamento de BP é maior, fazendo com que a desvalorização 
cambial (e, portanto, um desestímulo às importações) compense uma elevação de renda 
(e, portanto, um estímulo às importações). Isso provoca um saldo positivo no Balanço de 
Pagamentos, ou seja, uma entrada de divisas. Como o câmbio é fixo, o Bacen será obri- 
gado a comprar esse excesso de oferta de moeda estrangeira, provocando uma expansão 
monetária. Assim, a curva LM se desloca de LM, para LM,, aumentando o nível de 
renda e produto da economia até Y.,. Portanto, uma política de desvalorização cambial 
num regime de taxa de câmbio fixo sem mobilidade de capital é totalmente eficaz para 
alterar o nível de renda e produto da economia. Já uma política cambial que leve à valo- 
rização terá como efeito uma redução no nível de renda e produto da economia. 

Dornbusch e Fischer explicam de que maneira uma desvalorização/valorização 
do câmbio afetam, além da curva BP, também a curva IS: “A depreciação cambial, 
por nossa suposição, elevará o preço relativo dos bens importados ou fará cair o pre- 
ço relativo de nossos próprios bens. Com nossos produtos em posição mais competi- 
tiva, haverá um aumento da demanda líquida, decorrente do aumento das exporta- 
ções líquidas. Assim, com uma dada taxa de juros e nível de renda, a depreciação 
cambial deverá levar a um excesso de demanda por nossos bens. A fim de restaurar 
o equilíbrio a produção teria de aumentar ou as taxas de juros deveriam se elevar. (...) 
a depreciação cambial desloca a curva IS para cima e para a direita. A curva IS” é 
desenhada para um preço relativo mais alto dos bens importados. Inversamente, a 
valorização e a queda dos preços dos bens importados naturalmente levariam a um 
excesso de oferta de nossos produtos e o deslocamento para baixo da curva IS”!º. 





6 Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, Macroeconomia, p. 601. 
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Figura 16.18. Política de desvalorização cambial num regime de taxa de câmbio fixa 
num modelo sem mobilidade de capital 





= 16.8.1.4. Política comercial de restrição às importações num regime de taxa 
de câmbio fixa num modelo sem mobilidade de capital 


Havendo uma política comercial de restrições às importações, seja por meio de 
cotas de importação, seja por meio da imposição de tarifas de importação, a função 
IS, se desloca para IS,, elevando a taxa juros de r, parar, e o nível de renda de Y, para 
Y,. Observe que, apesar de a taxa de juros ter se elevado, a contração provocada no 
Investimento (efeito crowding out) foi menor que o aumento da renda/produto provo- 
cado pela expansão da curva IS. Com um nível de renda maior, as importações se 
elevam, provocando um aumento da demanda por moeda estrangeira, obrigando o 
Banco Central a vender divisas para manter o câmbio fixo. Quando pratica a venda 
de divisas, o Banco Central perde reservas internacionais e retira moeda nacional 
da economia, provocando uma contração monetária, ou seja, levando LM, para LM.. 
A contração monetária eleva a taxa de juros ainda mais, ou seja, der, parar,, fazen- 
do com que o investimento se retraia até o ponto onde a função LM, se iguala a IS, 
(marcada pelo ponto 3 no gráfico da Figura 16.19) e o nível de renda retorne para Y.. 
Portanto, uma política comercial de restrição às importações, num regime de câmbio 
fixo e num modelo sem mobilidade de capital, é totalmente ineficaz para alterar o 
nível de renda e produto da economia. 


Figura 16.19. Política fiscal expansionista num regime de câmbio fixo num modelo 
sem mobilidade de capital 





16 E Modelo IS-LM-BP 689 


Observe que a única política capaz de alterar o produto e a renda da economia, 
quando o câmbio é fixo, num modelo sem mobilidade de capital, é a política cambial. 


» 16.8.1.5. Política monetária expansionista num regime de taxa de câmbio 
flutuante num modelo sem mobilidade de capital 


Havendo uma política monetária expansionista, a função LM se desloca de LM, 
para LM... Isso provoca uma redução da taxa de juros (der, pararr,) e, por conseguinte, 
um aumento dos investimentos e da renda da economia (de Y, para Y,). Com o aumen- 
to da renda, as importações aumentam também, provocando um aumento da demanda 
por moeda estrangeira e uma desvalorização da moeda nacional, deslocando a função 
BP de BP, para BP, e a função IS de IS, para IS,. Essa desvalorização da moeda na- 
cional tende a melhorar o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. 
Com o deslocamento da BP e da IS, o nível de renda e produto da economia se 
elevam para Y,. Mas, apesar de essa elevação da renda tender a diminuir o saldo em 
Transações Correntes, a desvalorização cambial que provoca o deslocamento da fun- 
ção BP é maior, garantindo uma melhora no Balanço de Pagamentos em conta 
corrente. Portanto, uma política monetária expansionista num regime de taxa de câm- 
bio flutuante num modelo sem mobilidade de capital é eficaz para alterar o produto e 
a renda da economia. Observe a Figura 16.20. Também uma política monetária restri- 
tiva é capaz de alterar o produto e a renda da economia, no sentido de reduzi-los. 


Figura 16.20. Política monetária expansionista num regime de taxa de câmbio 
flutuante num modelo sem mobilidade de capital 





= 16.8.1.6. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio flu- 
tuante num modelo sem mobilidade de capital 


Havendo uma política fiscal expansionista por meio do aumento dos gastos do 
governo, redução da tributação ou aumento das transferências, a função IS, se deslo- 
ca para 1S,, elevando a taxa juros de r, para r, e o nível de renda de Y, para Y,. Ob- 
serve que, apesar de a taxa de juros ter se elevado (ponto 2 do gráfico da Figura 
16.21), a contração provocada no investimento (efeito crowding out) foi menor que o 
aumento provocado pela expansão da política fiscal. Com um nível de renda maior, 
as Importações se elevam, provocando um aumento da demanda por moeda estran- 
geira e uma desvalorização da moeda nacional. Com isso, a função BP se desloca de 


[88] PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


Oferta: O= 15,90 + 0,72P6+ 0,05 


Demanda: O = 0,02 — 1,8P6 + 0,69/9 


sendo O a quantidade de gás natural (em tpc), Pg o preço do gás natural (em dólares por mpc) e Py o preço do petróleo (em 
dólares por barril). Verifica-se também que, igualando a oferta e a demanda e substituindo Ay por US$ 50, essas curvas de 
oferta e de demanda implicam o preço de equilíbrio de US$ 6,40 em mercado livre para o gás natural. 

Imagine que o governo determine que o valor de US$ 6,40 por mpc no mercado livre está muito alto e decida impor o 
controle de preços e fixe o preço máximo de US$ 3,00 por mpc. Que impacto isso causaria na quantidade de gás ofertada e 


na quantidade demandada? 


Substituindo Pg por US$ 3,00 nas expressões da demanda e da oferta (mantendo o preço Py do petróleo fixo em US$ 50), 
você pode descobrir que a quantidade ofertada é 20,6 tpc, enquanto a equação da demanda resulta em uma quantidade deman- 
dada de 29,1 tpc. O controle de preços, portanto, criou um excesso de demanda, ou seja, uma carência, de 29,1 — 20,6 = 8,5 tpc. 
No Exemplo 9.1, apresentaremos como foi feita a medição de ganhos e perdas decorrentes do controle de preço do gás natural. 


RESUMO 





1. 


A análise da oferta e da demanda é uma ferramenta 
básica da microeconomia. Em mercados competiti- 
vos, as curvas de oferta e de demanda nos informam a 
quantidade que deverá ser produzida pelas empresas e 
a quantidade que será demandada pelos consumidores 
em função dos preços. 

O mecanismo de mercado é a tendência para o equili- 
brio entre oferta e demanda (isto é, os preços tendem 
a se alterar até que atinjam um valor de equilíbrio de 
mercado), de tal forma que não haja excesso de oferta ou 
de demanda. O preço de equilíbrio é o preço que iguala 
a quantidade demandada com a quantidade oferecida. 
As elasticidades descrevem o grau de reação da oferta 
e da demanda às variações de preço, de renda ou a 
outras variáveis. Por exemplo, a elasticidade preço da 
demanda mede a variação percentual da quantidade de- 
mandada que resulta de um aumento de 1% no preço. 
As elasticidades referem-se a determinados períodos; 
para a maioria dos bens, é importante que se diferen- 
ciem as elasticidades de curto prazo das de longo prazo. 
Podemos usar os diagramas de oferta-demanda para 
ver como as alterações na curva de oferta e/ou na curva 
de demanda podem explicar as variações no preço e na 
quantidade de mercado. 


Se for possível estimarmos as curvas aproximadas de 
oferta e de demanda para determinado mercado, po- 
deremos calcular o preço que o equilibra, igualando 
as quantidades ofertadas e demandadas. Além disso, 
se soubermos de que forma a oferta e a demanda de- 
pendem de outras variáveis econômicas, tais como a 
renda ou os preços de outras mercadorias, poderemos 
calcular as modificações no preço e na quantidade de 
equilíbrio de mercado em virtude de alterações nessas 
outras variáveis. Esse é um meio de explicar ou prever 
o comportamento do mercado. 

Frequentemente podem ser feitas análises numéricas 
simples ajustando-se curvas de demanda e de oferta 
lineares a dados de preço e quantidade, bem como a es- 
timativas de elasticidades. Para muitos mercados, tais 
dados e estimativas encontram-se disponíveis, permi- 
tindo a execução de cálculos simples, o que pode nos 
ajudar a compreender as características e o comporta- 
mento do mercado. 

Quando um governo impõe controle de preços, ele 
mantém o preço abaixo do nível que equilibra oferta 
e demanda. Isso resulta em escassez; a quantidade de- 
mandada excede a quantidade ofertada. 


690 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


BP, para BP, e a função IS de IS, para 1S,, ou seja, tanto a política fiscal quanto a 
desvalorização cambial decorrente dessa política fiscal levarão ao aumento da renda 
e produto da economia (ponto 3 do gráfico da Figura 16.21). Portanto, uma política 
fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio flutuante num modelo sem mo- 
bilidade de capital é totalmente eficaz para alterar a renda e o produto de equilíbrio. 
Observe o gráfico da Figura 16.21. Tratando-se de uma política fiscal restritiva, o 
produto e a renda também se alterarão, no sentido de diminuírem. 


Figura 16.21. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio flutuante 
num modelo sem mobilidade de capital 





Observe que, como o câmbio é flutuante, a política fiscal não precisa da atuação 
do Banco Central no sentido de se utilizar da política monetária para manter o câm- 
bio fixo. 


= 16.8.1.7. Política cambial num regime de taxa de câmbio flutuante num 
modelo sem mobilidade de capital 


Quando o câmbio é flutuante, não se fala em política cambial, já que o mercado 
é quem determinará a taxa de câmbio. 


=» 16.8.1.8. Política comercial de restrição às importações num regime de taxa 
de câmbio flutuante num modelo sem mobilidade de capital 


Havendo uma política comercial de restrição às importações, a função IS, se 
desloca para IS,, elevando a taxa juros de r, para r, e o nível de renda de Y, para Y.. 
Observe que, apesar de a taxa de juros ter se elevado (ponto 2 do gráfico da Figura 
16.22), a contração provocada no Investimento (efeito crowding out) foi menor que o 
aumento provocado pela expansão da política fiscal. Com um nível de renda maior, 
as importações se elevam, provocando um aumento da demanda por moeda estran- 
geira e uma desvalorização da moeda nacional. Com isso, a função BP se desloca de 
BP, para BP, e a função IS de IS, para IS,, ou seja, tanto a política fiscal quanto a 
desvalorização cambial decorrente dessa política comercial levarão ao aumento da 
renda e do produto da economia (ponto 3 do gráfico da Figura 16.22). Portanto, uma 
política comercial num regime de taxa de câmbio flutuante num modelo sem mobi- 
lidade de capital é totalmente eficaz para alterar a renda e o produto de equilíbrio. 
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Figura 16.22. Política comercial de restrição às importações expansionista num regime 
de taxa de câmbio flutuante num modelo sem mobilidade de capital 





16.8.1.9.  Quadros-resumo da eficácia de políticas num modelo sem mobili- 
dade de capital 
Num modelo sem mobilidade de capital, pode-se observar: 
Eficácia de uma política monetária, fiscal e cambial sobre o produto/renda/ 
emprego da economia: 


CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 


Polcomeneta | mim | ra 
CEE E 
[2 O 


Se o Intuito for aumentar o produto/renda/emprego, deve-se adotar uma: 





CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 


Política monetária a expansionista 


Política carabÍEi de desvalorização = 
Política comercial pr de restrição às importações 


Se o Intuito for diminuir o produto/renda/emprego, deve-se adotar uma: 





CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 





Política cambial | de valorização 





Política comercial de estímulo às importações 
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E 16.9. MODELO IS-LM-BP E O EQUILÍBRIO NUM MODELO COM MOBILIDADE 
IMPERFEITA DE CAPITAL 


Relembrando que o comportamento da curva BP num modelo com mobilidade 
imperfeita de capital é parcialmente elástica à taxa de juros (r) e ao nível de renda e 
produto (Y), o que faz com que seja positivamente inclinada. Assim, quando o nível 
de renda se eleva, as importações se elevam, piorando o saldo no Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes. Para cobrir esse déficit, é necessário elevar a taxa 
de juros para atrair capital que equilibre o saldo total do Balanço de Pagamentos. 
Para se construir o modelo IS-LM-BP, podem-se acrescentar, agora, as curvas IS e 
LM ao modelo, conforme mostram os gráficos (a) e (b) da Figura 16.23. 


Figura 16.23. Gráficos que representam o modelo IS-LM-BP com mobilidade 
imperfeita de capital, sendo o gráfico (a) com uma curva BP 
mais inclinada que a curva LM e o gráfico (b) com uma curva BP 
menos inclinada que a curva LM 





= 16.9.1. Modelo IS-LM-BP para uma economia aberta com mobilidade imper- 
feita de capital 


O modelo IS-LM-BP para uma economia aberta com mobilidade imperfeita de 
capital, quando se adota uma política monetária, fiscal, cambial ou comercial, deve 
ser considerado sob o regime de câmbio fixo ou sob o regime de câmbio flexível (ou 
flutuante). Acompanhe a partir do item 16.9.3. Porém, antes, é preciso compreender 
os fatores que fazem com que a curva BP seja mais ou menos inclinada. 


= 16.9.2. Fatores que afetam a declividade da função BP 
Os fatores que afetam a inclinação na curva BP são: 


EB elasticidade do capital à taxa de juros; 
m Propensão marginal a Importar. 


Esses fatores poderão ser mais bem compreendidos nos itens 16.9.2.1 e 16.9.2.2. 


= 16.9.2.1. A elasticidade do capital à taxa de juros 


Quanto maior a sensibilidade do capital à taxa de juros, menos inclinada tende a 
ser a curva BP, e quanto menor a sensibilidade do capital à taxa de juros, mais vertical 
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tende a ser a curva BP. Portanto, a inclinação da BP depende da maneira como o 
movimento de capitais responde a uma variação na taxa de juros. Assim, uma eleva- 
ção na renda e no produto da economia provoca um aumento das importações, au- 
mento do déficit na Balança Comercial e aumento do déficit no Balanço de Pagamen- 
tos em Transações Correntes. Para equilibrar o saldo total do Balanço de Pagamentos, 
é necessário que as taxas de juros se elevem e atraiam capital para o país. Caso o 
capital seja muito sensível à taxa de juros, é preciso uma pequena elevação nas taxas 
de juros para atrair o capital necessário para equilibrar o Balanço de Pagamentos. 
Caso o capital seja pouco elástico à taxa de juros, é preciso uma grande elevação 
desta taxa para atrair o capital necessário para cobrir o déficit em Transações Cor- 
rentes. Observe, nos gráficos da Figura 16.24, a alteração necessária na taxa de juros 
para compensar uma elevação na renda de Y, para Y.. 


Figura 16.24. Inclinação da curva BP quando o capital é muito elástico à taxa de juros 
(gráfico a) e quando o capital é pouco elástico à taxa de juros (gráfico b) 


mais inclinada 


BP 


menos inclinada 














Froyen afirma: “A curva BP será mais inclinada quanto menos os fluxos de ca- 
pitais forem sensíveis à taxa de juros. Quanto menor o aumento da entrada de capitais 
para um dado aumento da taxa de juros (dado o valor fixo der ), maior será o aumen- 
to da taxa de juros necessário para manter o equilíbrio do balanço de pagamentos 
quando passamos para um nível de renda (e, portanto, de importações) mais alto; ou 
seja, a curva BP será mais inclinada”. 


» 16.9.2.2. Propensão marginal a Importar 


Vale lembrar que a Propensão marginal a Importar (m) é a tendência de au- 
mento da importação mediante uma alteração de “1” no nível de renda, ou seja, é a 
relação entre a variação da importação (AM) e a variação da renda (AY). Na função 
importação, a Propensão marginal a Importar representa o coeficiente angular da 
função. Assim, dada uma função importação como M = 10 + 0,1Y, a Propensão 
marginal a Importar é igual a 0,1, já que a função importação é assim representada: 
M = Ma + mY: 





” Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 587. 
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Onde: Ma = importação autônoma, ou seja, a importação que independe do nível 
de renda; e mY = importação que depende do nível de renda, onde: m = Propensão 
marginal a Importar = AM/AY. 

Logo, se a Propensão marginal a Importar (m) é alta, um aumento da renda pro- 
vocará um aumento muito grande das importações e, por conseguinte, tenderá a 
provocar um déficit em Transações Correntes. Para corrigir esse déficit, é necessária 
a entrada em grande volume de capital externo, o que será conseguido mediante uma 
alta taxa de juros. 

Também, ao contrário, se a Propensão marginal a Importar é baixa, um aumento 
da renda provocará um aumento pequeno das importações e, por conseguinte, o dé- 
ficit em Transações Correntes não será tão elevado. Para corrigir esse pequeno défi- 
cit, é necessária uma pequena entrada de capital externo na Conta Financeira, o que 
pode ser obtido mediante uma taxa de juros menos elevada que a da situação do pa- 
rágrafo anterior. Observe essas duas situações nos gráficos (a) e (b) da Figura 16.25. 


Figura 16.25. Inclinação da curva BP quando a Propensão marginal a Importar (m) é 
alta (gráfico a) e quando a Propensão marginal a Importar (m) é baixa 
(gráfico b) 


BP 


mais inclinada 


BP 


menos inclinada 





Froyen afirma que: “A curva BP também será mais inclinada quanto maior for 
a propensão marginal a importar. Com uma propensão marginal a importar mais 
alta, um dado aumento na renda irá produzir um maior aumento nas importações. 
Para alcançar o equilíbrio no balanço de pagamentos, será necessário um maior 
aumento na entrada de capital e, consequentemente, um maior aumento da taxa 
de juros” **. 


= 16.9.3. Política monetária expansionista num regime de taxa de câmbio fixa 
com mobilidade imperfeita de capital para uma grande economia 


Havendo uma política monetária expansionista, a função LM, se desloca para 
LM,, reduzindo a taxa de juros e elevando o nível de renda e produto da economia 
(caminha do ponto 1 para o ponto 2 do gráfico da Figura 16.26). Com isso, o Balanço 





8 Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 587. 
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de Pagamentos em Transações Correntes tende a ficar deficitário. Para manter o câm- 
bio no patamar fixado pela autoridade monetária, o Banco Central terá que vender 
divisas e, por conseguinte, contrair a quantidade de moeda nacional no mercado 1n- 
terno, o que fará com que LM, volte para LM (caminha do ponto 2 para o ponto 1 no 
gráfico da Figura 16.26). Dependendo da inclinação da BP, esse ajuste poderá ser 
feito mais rápido ou mais devagar. Assim, quando a BP é mais inclinada que a LM, 
ou seja, O capital é menos sensível à taxa de juros, mais lento será esse ajuste, e quan- 
to mais sensível for o capital à taxa de juros, ou seja, quando a BP é menos inclinada 
que a LM, mais rápido se dá esse ajuste. Portanto, uma política monetária expansio- 
nista num regime de taxa de câmbio fixa com mobilidade imperfeita de capital será 
ineficaz para alterar o nível de renda e produto da economia. Observe a Figura 16.26, 
onde são representados dois gráficos: gráfico (a), onde a função BP é mais inclinada 
que a LM; e gráfico (b), onde a função BP é menos inclinada que a LM. 


Figura 16.26. Política monetária expansionista num regime de taxa de câmbio fixa 
com mobilidade imperfeita de capital quando a função BP é mais 
inclinada que a LM (gráfico a) e quando a função BP é menos inclinada 
que a LM (gráfico b) 





= 16.9.4. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio fixa com 
mobilidade imperfeita de capital para uma grande economia 


A política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio fixa com mobili- 
dade imperfeita de capital deverá ser analisada quando a curva BP é mais inclinada 
que a LM e quando a curva BP é menos inclinada que a LM. 


= 16.9.4.1. BP mais inclinada que a LM (imperfeita — fraca mobilidade de capital) 


Havendo uma política fiscal expansionista, por meio de aumento dos gastos do 
governo, redução da tributação ou aumento das transferências, a função IS, se desloca 
para IS,, elevando a taxa juros der, parar, e o nível de renda de Y, para Y,. Conside- 
rando uma situação em que a curva BP é mais inclinada que a LM, o saldo no Balanço 
de Pagamentos será deficitário, porque a elevação na renda propiciará uma elevação 
do déficit em Transações Correntes em um grau maior que a melhora que ocorrerá na 
Conta Financeira provocada pela elevação na taxa de juros. Ou seja, o efeito da en- 
trada de capital será menor que o aumento das importações. Para que a autoridade 
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monetária mantenha o câmbio fixado no patamar desejado por ela, terá que vender 
divisas, o que gerará uma contração monetária, deslocando a curva LM, para LM,, 
elevando a taxa de juros a um patamar ainda mais elevado (até r,), porém reduzindo o 
nível de renda para Y,, onde as curvas IS,, LM, e BP se encontram. Observe a Figura 
16.27. Portanto, uma política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio fixa 
com mobilidade imperfeita de capital é eficaz para elevar a renda e o produto da eco- 
nomia, muito embora menos eficaz quando comparada a um modelo em que a função 
BP é mais sensível à taxa de juros, conforme será visto no item 16.9.4.2. 


Figura 16.27. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio fixa com 
mobilidade imperfeita de capital quando a função BP é mais inclinada 
que a LM 





= 16.9.4.2. BP menos inclinada que a LM (imperfeita — forte mobilidade de 
capital) 

Havendo uma política fiscal expansionista por meio do aumento dos gastos do 
governo, redução da tributação ou aumento das transferências, a função IS, se deslo- 
ca para 1S,, elevando a taxa juros de r, para r, e o nível de renda de Y, para Y,. Con- 
siderando uma situação em que a curva BP é menos inclinada que a LM, o saldo no 
Balanço de Pagamentos será superavitário, porque a elevação na renda propiciará 
uma elevação do déficit em Transações Correntes em um grau menor que a melhora 
que ocorrerá na Conta Financeira provocada pela elevação na taxa de juros. Ou seja, 
o efeito da entrada de capital será maior que o aumento das importações. Com o su- 
perávit no Balanço de Pagamentos, a autoridade monetária, no intuito de manter o 
câmbio fixado no patamar desejado por ela, terá que comprar divisas, o que gerará 
uma expansão monetária, deslocando a curva LM, para LM,, reduzindo a taxa de 
Juros (até r,), porém elevando o nível de renda para Y,, onde a curva IS,, LM, e BP se 
encontram. Observe a Figura 16.28. Portanto, uma política fiscal expansionista num 
regime de taxa de câmbio fixa com mobilidade imperfeita de capital quando a curva 
BP é menos inclinada que a LM é eficaz para elevar a renda e o produto da econo- 
mia. Quando comparada ao modelo em que a BP é mais inclinada que a LM, percebe- 
-se que a eficácia é ainda maior quando a BP é menos inclinada que a LM, já que, 
nesse modelo ora visto, a política monetária reforça a política fiscal, potencializando 
seu efeito sobre a renda e o produto da economia. 
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Figura 16.28. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio fixa com 
mobilidade imperfeita de capital quando a função BP é menos 
inclinada que a LM 





m 16.9.5. Política de desvalorização cambial num regime de taxa de câmbio 
fixa com imperfeita — forte mobilidade de capital 

Uma política de desvalorização cambial (num modelo em que BP é menos incli- 
nada que LM) desloca a função BP de BP, para BP,. Com o aumento das exportações 
e a redução das importações e, por conseguinte, um aumento em Transações Corren- 
tes, haverá um deslocamento da curva IS para a direita, de IS, para IS, (ponto 2 da 
Figura 16.29), elevando a taxa de juros e o nível de renda e produto da economia. A 
elevação da taxa de juros provoca uma entrada de capital externo (divisas). O Banco 
Central, no intuito de manter a taxa de câmbio fixa, terá que comprar esse excesso de 
divisas, praticando uma política monetária expansionista, deslocando a função LM 
para a direita, de LM, para LM, (ponto 3 da Figura 16.29). Com isso, o nível de 
produto e renda da economia se elevam. Portanto, uma desvalorização cambial no 
câmbio fixo e supondo um modelo com imperfeita mobilidade de capital, é eficaz 
para alterar o nível de renda/produto da economia. Carvalho e Silva complementam: 
“A taxa de juros diminuiu, mas poderia ter-se elevado ou permanecido no mesmo 
ponto, dependendo das inclinações relativas de BP, IS e LM. O importante, porém, é 
o impacto da desvalorização sobre o nível de renda, que aumentou”?. 


Figura 16.29. Política de desvalorização cambial num regime de taxa de câmbio fixa 
num modelo com imperfeita — forte mobilidade de capital 








? Maria Auxiliadora de Carvalho e César Roberto Leite da Silva, Economia internacional, p. 245. 
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= 16.9.6. Política comercial de restrição às importações num regime de taxa 
de câmbio fixa com imperfeita mobilidade de capital 


Adotando-se uma política comercial de restrição às importações, as exportações 
líquidas aumentam devido à alteração nos preços relativos. Com o deslocamento da 
curva IS para cima, elevando o produto/renda e as taxas de juros da economia, have- 
rá a entrada de capital externo na economia, melhorando o saldo da Conta Financei- 
ra. Para manter o câmbio fixo, a autoridade monetária deverá intervir na economia. 
Dependendo da maior ou menor inclinação da curva BP em relação a LM, o Bacen 
terá que vender ou comprar divisas, o que implica uma redução/aumento da oferta de 
moeda na economia, deslocando a função LM para cima/baixo ou para a esquerda/ 
direita, o que provoca, em relação à situação inicial, um aumento do produto/renda 
da economia. Portanto, a política comercial de restrição às importações num regime 
de taxa de câmbio fixa é eficaz para elevar o produto da economia. 


=» 16.9.7. Política monetária expansionista num regime de taxa de câmbio 
flutuante com mobilidade imperfeita de capital 


Havendo uma política monetária expansionista, a função LM, se desloca para 
LM,, reduzindo a taxa de juros e elevando o nível de renda e o produto da economia 
(caminha do ponto 1 para o ponto 2 do gráfico da Figura 16.30). Com isso, o Balanço 
de Pagamentos em Transações Correntes tende a ficar deficitário. Como a taxa de 
câmbio é flutuante, o Banco Central não precisará intervir no mercado vendendo 
divisas. Com isso, o câmbio se desvalorizará, provocando um deslocamento da curva 
BP de BP, para BP, e da curva IS de IS, para IS,, o que ampliará a elevação da renda 
provocada pela política monetária expansionista. Portanto, uma política monetária 
expansionista num regime de taxa de câmbio flutuante com mobilidade imperfeita de 
capital é eficaz para alterar o nível de renda e produto da economia independente da 
inclinação da curva BP em relação a LM. 


Figura 16.30. Política monetária expansionista num regime de taxa de câmbio 
flutuante com mobilidade imperfeita de capital quando a função BP é 
mais inclinada que a LM (gráfico a) e quando a função BP é menos 
inclinada que a LM (gráfico b) 
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= 16.9.8. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio flutuante 
com mobilidade imperfeita de capital 


A política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio flutuante com 
mobilidade imperfeita de capital deverá ser analisada quando a curva BP é mais in- 
clinada que a LM e quando a curva BP é menos inclinada que a LM. 


= 16.9.8.1. BP mais inclinada que a LM (imperfeita — fraca mobilidade de capital) 


Havendo uma política fiscal expansionista por meio do aumento dos gastos do 
governo, redução da tributação ou aumento das transferências, a função IS, se deslo- 
ca para ÍS,, elevando a taxa juros de r, parar, e o nível de renda de Y, para Y,. Con- 
siderando uma situação em que a curva BP é mais inclinada que a LM, o saldo no 
Balanço de Pagamentos será deficitário, porque a elevação na renda propiciará uma 
elevação do déficit em Transações Correntes em um grau maior que a melhora que 
ocorrerá na Conta Financeira provocada pela elevação na taxa de juros. Como o câm- 
bio é flexível, a autoridade monetária não precisará intervir na economia vendendo 
divisas. Com a desvalorização cambial, a curva BP se desloca de BP, para BP, e a 
curva IS de IS, para 1S,, intensificando o aumento do nível de renda que caminha, 
agora, de Y, para Y,. Observe a Figura 16.31. Portanto, uma política fiscal expansio- 
nista num regime de taxa de câmbio flutuante com mobilidade imperfeita de capital 
quando a função BP é mais inclinada que a LM é eficaz para elevar o produto e a 
renda da economia. Observe, na Figura 16.31, que tanto a renda/produto da economia 
como a taxa de juros se elevam quando a política fiscal é expansionista. O raciocínio 
se inverte quando se trata de uma política fiscal restritiva, ou seja, a consequência 
será uma redução da renda/produto e da taxa de juros. 


Figura 16.31. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio flutuante 
com mobilidade imperfeita de capital quando a função BP é mais 
inclinada que a LM 





= 16.9.8.2. BP menos inclinada que a LM (imperfeita — forte mobilidade de 
capital) 
Havendo uma política fiscal expansionista por meio do aumento dos gastos do 


governo, redução da tributação ou aumento das transferências, a função IS, se des- 
loca para IS,, elevando a taxa juros de r, para r, e o nível de renda de Y, para Y.. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA ENS 





1. 


Suponha que um clima excepcionalmente quente 
ocasione um deslocamento para a direita na curva de 
demanda de sorvete. Por que razão o preço de equili- 
brio do sorvete aumentaria? 
Utilize as curvas de oferta e de demanda para ilustrar de 
que forma cada um dos seguintes fatos afetaria o preço 
e a quantidade de manteiga comprada e vendida: (a) um 
aumento no preço da margarina; (b) um aumento no preço 
do leite; (c) uma redução nos níveis de renda média. 
Se um aumento de 3% no preço dos cereais matinais 
causa uma redução de 6% na quantidade demandada, 
qual é a elasticidade da demanda desses cereais? 
Explique a diferença entre um deslocamento da curva 
de oferta e um movimento ao longo dela. 
Explique por que, no caso de muitas mercadorias, a 
elasticidade preço da oferta é maior no longo prazo do 
que no curto prazo. 
Por que razão as elasticidades da demanda no longo 
prazo são diferentes das elasticidades no curto prazo? 
Considere duas mercadorias: toalhas de papel e televi- 
sores. Qual das duas é um bem durável? Você espera- 
ria que a elasticidade preço da demanda das toalhas de 
papel fosse maior no curto ou no longo prazo? Por quê? 
Como deveria ser a elasticidade preço da demanda no 
caso dos televisores? 
As afirmações a seguir são verdadeiras ou falsas? 
Explique sua resposta. 
a. A elasticidade da demanda é igual ao grau de incli- 
nação da curva de demanda. 
b. A elasticidade preço cruzada sempre será positiva. 
c. A oferta de apartamentos é mais inelástica no curto 
prazo do que no longo prazo. 
Suponha que o governo regule os preços da carne bo- 
vina e do frango, tornando-os mais baixos do que seus 
respectivos níveis de equilíbrio de mercado. Explique 
resumidamente por que ocorreria escassez dessas mer- 
cadorias e quais os fatores que determinariam a dimen- 
são da escassez. O que ocorreria com o preço da carne 
suína? Explique resumidamente. 
Em uma pequena cidade universitária, o conselho mu- 
nicipal decidiu regulamentar os aluguéis, a fim de redu- 
zir as despesas dos estudantes com moradia. Suponha 
que o aluguel médio de equilíbrio de mercado, em um 


10. 


11. 


12. 


13. 


contrato anual para um apartamento de dois quartos, 

fosse de US$ 700 por mês, e que se esperasse um au- 

mento para US$ 900 dentro de um ano. O conselho mu- 
nicipal limita, então, o valor dos aluguéis ao nível atual, 
de US$ 700 por mês. 

a. Desenhe um gráfico de oferta e de demanda para 
ilustrar o que acontecerá ao preço dos aluguéis após 
a imposição do controle. 

b. Você acha que essa política vai beneficiar todos os 
estudantes? Por quê? 

Durante uma discussão sobre anuidades, uma funcio- 

nária da universidade argumenta que a demanda por 

vagas é completamente inelástica ao preço. Como prova 
disso, ela afirma que, embora a universidade tenha du- 
plicado o valor das anuidades (em termos reais) nos úl- 
timos 15 anos, não houve redução nem no número nem 
na qualidade dos estudantes que vêm se candidatando 
às vagas. Você aceitaria essa argumentação? Explique 
de forma resumida. (Dica: a funcionária faz uma afir- 
mação a respeito da demanda por vagas, mas será que 
ela realmente está observando uma curva de demanda? 

O que mais poderia estar ocorrendo?) 

Suponha que a curva de demanda por um produto seja 

dada pela seguinte equação: 

0=10-2P+Ps 

sendo P o preço do produto e Pç o preço do bem substi- 

tuto. O preço do bem substituto é US$ 2,00. 

a. Suponha que P = US$ 1,00. Qual é a elasticidade 
preço da demanda? Qual é a elasticidade preço cru- 
zada da demanda? 

b. Suponha que o preço do bem, P, suba para US$ 2,00. 
Qual vem a ser, agora, a elasticidade preço da de- 
manda e a elasticidade preço cruzada da demanda? 

Suponha que, em vez de uma demanda em declínio, tal 

qual assumimos no Exemplo 2.8, um decréscimo no 

custo da produção de cobre faça a curva de oferta se 
deslocar para a direita em 40%. Em quanto o preço do 
cobre mudará? 

Suponha que a demanda por gás natural seja perfeita- 

mente inelástica. Qual seria o efeito, se é que haveria 

algum, de controles sobre o preço do gás natural? 
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Considerando uma situação em que a curva BP é menos inclinada que a LM, o saldo 
no Balanço de Pagamentos será superavitário, porque a elevação na renda propiciará 
uma elevação do déficit em Transações Correntes em um grau menor que a melhora 
que ocorrerá na Conta Financeira provocada pela elevação na taxa de juros. Como o 
câmbio é flexível, o Bacen não precisará intervir na economia comprando divisas. 
Logo, o superávit no Balanço de Pagamentos provocará uma valorização na taxa de 
câmbio, o que fará com que a função BP se desloque de BP, para BP, e a função IS 
de IS, para IS,, reduzindo o aumento da renda gerada anteriormente. Assim, Y, agora, 
caminha de Y, para Y,. Observe a Figura 16.32. Portanto, uma política fiscal expan- 
sionista num regime de câmbio flexível num modelo com mobilidade imperfeita de 
capital quando a curva BP é menos inclinada que a curva LM é eficaz para alterar o 
nível de renda e produto da economia, muito embora sua eficácia seja Inferior à do 
modelo em que a curva BP é mais inclinada que a LM, visto no item 16.9.6.1. Obser- 
ve na Figura 16.32 que tanto a renda/produto da economia como a taxa de juros se 
elevam quando a política fiscal é expansionista, embora nem tanto. O raciocínio se 
inverte quando se trata de uma política fiscal restritiva, ou seja, a consequência será 
uma redução da renda/produto e da taxa de juros, porém menor que na situação em 
que a BP é mais inclinada que a LM. 


Figura 16.32. Política fiscal expansionista num regime de taxa de câmbio fixa com 
mobilidade imperfeita de capital quando a função BP é menos 
inclinada que a LM 





= 16.9.9. Política cambial num regime de taxa de câmbio flutuante num mo- 
delo com mobilidade imperfeita de capital 
Quando o câmbio é flutuante, não se fala em política cambial, já que o mercado 
é quem determinará a taxa de câmbio. 


= 16.9.10. Política comercial de restrição às importações num regime de taxa de 
câmbio flexível com imperfeita mobilidade de capital 
Adotando-se uma política comercial de restrição às importações, as exportações 
líquidas aumentam devido à alteração nos preços relativos. Com o deslocamento da 
curva IS para cima, elevando o produto/renda e as taxas de juros da economia, have- 
rá entrada de capital externo na economia, melhorando o saldo da Conta Financeira. 
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Como o câmbio é flexível, a autoridade monetária não deverá intervir na economia, 
o que provocará uma valorização cambial (supondo BP menos inclinada que LM), 
acompanhada de queda das exportações e aumento das importações, reduzindo o 
produto da economia até o patamar inicial, mantendo-a inalterada, bem como a taxa 
de juros. Portanto, a política comercial de restrição às importações num regime de 
taxa de câmbio flexível com imperfeita mobilidade de capital é ineficaz para alterar 
a renda/produto da economia. 


= 16.9.11.  Quadros-resumo da eficácia de políticas num modelo com mobili- 
dade imperfeita de capital 
Num modelo com mobilidade imperfeita de capital, numa grande economia: 
Eficácia de uma política monetária, fiscal e cambial sobre o produto/renda/ 
emprego da economia: 


CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 


Política monetária 


Política cambial 


Se o Intuito for aumentar o produto/renda/emprego, deve-se adotar uma: 





CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 


Política cambial de desvalorização 


Política comercial de restrição à importação Doo EA 


Se o Intuito for diminuir o produto/renda/emprego, deve-se adotar uma: 





CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 
Política monetária Doo a À restritiva 


Política comercial | de estímulo à importação [ER 





E 16.10. QUADRO-RESUMO DA EFICÁCIA DE POLÍTICAS NOS MODELOS COM 
PERFEITA MOBILIDADE DE CAPITAL, SEM MOBILIDADE DE CAPITAL E 

COM MOBILIDADE IMPERFEITA DE CAPITAL 
Analisando o quadro a seguir, é possível perceber que a política monetária no 
câmbio fixo é incapaz de alterar o nível de renda e produto da economia, independen- 
te do modelo de mobilidade de capital estudado. Lopes e Vasconcellos justificam 
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Isso ao afirmarem: “(...) a ineficácia da política monetária em um sistema de taxa de 
câmbio fixa. Esta já era esperada, pois, como destacamos, nesse regime a política 
monetária fica prisioneira do desempenho do setor externo e o Banco Central perde 
o controle dos agregados monetários, que passam a depender basicamente do com- 
portamento das reservas internacionais”?. 

Quanto à política fiscal no câmbio fixo, percebe-se que perde eficácia, no senti- 
do de alterar o produto/renda, na medida em que a mobilidade de capital se reduz. 

Analisando, agora, o câmbio flutuante, a política monetária perde eficácia sobre 
o produto/renda na medida em que a mobilidade do capital se reduz, muito embora 
seja capaz de alterá-la em todos os modelos. Já a política fiscal age de maneira opos- 
ta, ou seja, sua eficácia em alterar o produto da economia aumenta na medida em que 
a mobilidade de capital no câmbio flexível diminui. 

Froyen faz uma observação importante quando se trata de um mercado com 
perfeita mobilidade de capital: “a política monetária é completamente ineficaz se a 
taxa de câmbio for fixa, e a política fiscal é completamente ineficaz se a taxa de 
câmbio for flexível”*, 

É importante também observar que existem três situações impossíveis de anda- 
rem juntas, ou seja: 


E perfeita mobilidade de capital; 
E taxa de câmbio fixa; e 
mM liberdade de atuação da política monetária. 


Portanto, para haver mais autonomia monetária, a taxa de câmbio deve deixar de 
ser fixa ou deve haver alguma imperfeição na mobilidade de capital. 


MODELO IS-LM-BP CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL | 


Modelo com perfeita Política monetária expansionista E 


mobilidade de capital O rrtanibe "constante 
Política fiscal expansionista 
| O rmsarita E coretanda 
Desvalorização cambial [qem 
E constamia 


Política comercial de restrição às | o dj Vconsante 
importações arcar metano 





(continua) 


“Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, p. 218. 
* Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 603. 
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(continuação) 





m 16.11. QUESTÕES 


1. (Analista — BC — ESAF — 2002) Considere o modelo IS-LM para uma pequena economia 
aberta dada pelas seguintes equações: Y=C(W) +I()+G+X(e)-M(e), Ms=L(rY)r=r*, 
onde: Y = Produto; € = consumo; | = investimento; G= gastos do governo; X = exportações; 
M = importações; Ms = oferta monetária; L (r,Y) = função demanda por moeda; r = taxa de 
juros interna; e = taxa de câmbio; r*= taxa de juros internacionais. Considere ainda as se- 
guintes derivadas: 0 <c<1;1'<0X'>0;M'<O0,L/r<0OL/Y > 0. Com base nessas informações 
e supondo livre e perfeita mobilidade de capital, é incorreto afirmar que: 

a) Se tomarmos como referência a moeda norte-americana, a taxa de câmbio do modelo 
segue o conceito de taxa de câmbio utilizada no Brasil, isto é, quantidade de moeda 
nacional necessária para comprar 1 dólar. 

b) Sob o regime de câmbio flutuante, a política fiscal não afeta o Produto. 

c) É incompatível uma política monetária expansionista com a manutenção do regime de 
câmbio fixo. 

d) Subsídio às exportações ou restrições às importações sob um regime de câmbio flutuan- 
te elevam o Produto, deixando inalterada a taxa de câmbio. 

e) Quanto maior a renda, maior será a demanda por moeda. 


Resposta: “d”. A moeda norte-americana segue a “cotação do certo”, na qual se determina quan- 
to da moeda estrangeira pode ser comprada com “1” da moeda nacional. Assim, por exemplo: 


MOEDA NACIONAL MOEDA ESTRANGEIRA 


1 dólar = o “10933 euros 


1 dólar = 0,68 libras esterlinas 





A moeda brasileira segue a “cotação do incerto”, na qual se determina quanto da moeda 
nacional é necessária para comprar “1” da moeda estrangeira. Assim, por exemplo: 


MOEDA NACIONAL MOEDA ESTRANGEIRA 


1 dólar 
2,537 reais = 
27256 reais= "| 1libraesterlina | 
Comparando-se a relação entre o dólar e o real, as taxas ficam iguais pela cotação do certo 


e pela cotação do incerto, ou seja: 1,86 reais = 1 dólar. Observe as duas tabelas supra, com a 
linha destacada. Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 





Políticas capazes de alterar o produto são: 


CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLUTUANTE 


Política monetária E E RR 7 





Política fiscal fia o 


Pode-se observar que a política fiscal no câmbio flutuante é inoperante no sentido de alterar o 
produto da economia. A alternativa “b” é, portanto, verdadeira. 
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Pelo quadro anterior, pode-se observar que uma política monetária é ineficaz para alterar o 
produto no regime de câmbio fixo. Portanto, a alternativa “c” é verdadeira. 

Subsídios às exportações ou restrições às importações equivalem a uma política fiscal expan- 
sionista no sentido de deslocar as curvas IS-LM. No regime de câmbio flutuante, são inefica- 
zes para alterarem o produto. Portanto, a alternativa “d" é falsa. 

A demanda por moeda é uma função direta da renda. Portanto, quanto maior a renda, 
maior a demanda por moeda, e vice-versa. Logo, a alternativa “e” é verdadeira. 


2. (Analista de Comércio Exterior — ESAF — 2002) Considere o modelo IS-LM para uma eco- 
nomia aberta supondo as seguintes hipóteses: 


— pequena economia aberta; 

— livre e perfeita mobilidade de capital; 

— taxa de câmbio flutuante. 

Com base nessas informações, é correto afirmar: 

a) Um corte nos impostos tende a elevar não apenas o Produto, mas também as exporta- 
ções via os efeitos indiretos desse corte sobre a taxa de câmbio. 

b) Qualquer movimento nos gastos autônomos agregados não provoca mudanças nas 
taxas de câmbio. 

c) Qualquer alteração na quantidade de moeda na economia não altera as taxas de juros. 

d) As hipóteses do modelo garantem uma curva LM vertical. 

e) A utilização da política monetária é mais adequada do que a política fiscal se o objeti- 
vo da autoridade econômica for a elevação do Produto. 


Resposta: “e”. Considerando o seguinte quadro: 


Política monetária Do — | Eficaz 
Política fiscal | Eficaz 


Um corte nos impostos representa uma política fiscal expansionista. Como se trata de câm- 
bio flutuante, uma política fiscal é ineficaz para alterar o produto da economia. Observe o 
gráfico a seguir: 





LM 


/7 


Portanto, a alternativa “a” é falsa. 

Qualquer movimento nos gastos autônomos desloca a curva IS. Supondo-se que esse movi- 
mento seja no sentido de aumentar esses gastos, então a função IS vai para IS,. Uma taxa de 
juros mais elevada atrai divisas, o que leva a uma valorização da moeda nacional. Como o 
câmbio é flutuante, o Bacen não interfere. Com uma moeda mais valorizada, as exportações 
diminuem e as importações aumentam, deslocando a função IS, para IS,. Portanto, a alterna- 
tiva “b” é falsa. 

Alterar a quantidade de moeda significa adotar uma política monetária que, no câmbio flu- 
tuante, é totalmente eficaz para alterar o produto da economia. Observe no gráfico a seguir 
que a taxa de juros primeiro se altera, voltando ao patamar inicial depois. 
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LM 


LM 


BP=0 
E 


pf =t 


A alternativa “c” é, portanto, falsa. 

A questão não faz menção a nenhum dado que conclua que a LM é vertical. A alternativa “d” 
é falsa, portanto. 

No câmbio flutuante, a política fiscal é inoperante para alterar o produto da economia. Já a 
política monetária é totalmente eficaz. Logo, a alternativa “e” é verdadeira. 


3. (Analista — BC — FCC — 2006) No modelo de Mundell-Fleming para uma pequena econo- 
mia aberta com perfeita mobilidade de capitais e taxas de câmbio flexíveis, em que se ob- 
serva a existência de desemprego no curto prazo, uma política de expansão da oferta de 
moeda praticada pelo Banco Central terá como uma de suas consequências: 

a) A permanência da taxa de desemprego nos mesmos níveis anteriores. 

b) A diminuição do Produto Real. 

c) A valorização da taxa de câmbio. 

d) O aumento da entrada líquida de capitais externos. 

e) O aumento das exportações líquidas. 


Resposta: “e”. Uma política de expansão da oferta de moeda refere-se a uma política mone- 
tária expansionista. Quando a questão cita a existência de desemprego, descarta a possibili- 
dade de se estar no caso clássico da curva LM e, portanto, o produto pode crescer. 
Sabendo-se que no câmbio flexível ou flutuante a política monetária é eficaz para alterar o 
nível de produto, emprego e renda, quando essa política é expansionista, levando ao aumento 
do produto, emprego e renda. Logo, as alternativas “a” e “b” são falsas. 


r 
LM 


LM. 


NS 


Y 


Quando ocorre uma política monetária expansionista, a função LM, se desloca para LM.. 
Como a taxa de juros se reduz, há uma fuga de divisas, levando a uma desvalorização cam- 
bial. Com essa desvalorização, as exportações aumentam e as importações diminuem, deslo- 
cando a função IS, para IS,. Logo, as alternativas “c” e “d" são falsas. 

Entende-se por exportação líquida a diferença entre exportações e importações. Como as 
exportações aumentam e as importações diminuem, haverá aumento das exportações líquidas. 
A alternativa “e” é verdadeira, portanto. 
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4. (AFC/STN — ESAF — 2000) O modelo Mundell-Fleming representa o modelo IS-LM aplica- 
do a uma pequena economia aberta. Tal modelo considera o nível de preços fixo e analisa 
as causas das flutuações da renda e da taxa de câmbio. Com base nesse modelo, e supondo 
livre mobilidade de capital, é correto afirmar que: 
a) A política fiscal é mais adequada para estabilizar a renda, independente de o regime 
ser de taxas de câmbio fixas ou flexíveis. 
b) Quando as taxas de câmbio são flutuantes, a política monetária não exerce qualquer 
influência sobre a renda agregada. 
c) Quando as taxas de câmbio são fixas, a política fiscal não exerce qualquer influência 
sobre a renda agregada. 
d) Quando as taxas de câmbio são fixas, a política monetária é a única capaz de influen- 
ciar a renda agregada. 
e) Quando as taxas de câmbio são flutuantes, a política fiscal não exerce qualquer influên- 
cia sobre a renda agregada. 


Resposta: “e”, Dependendo da taxa de câmbio e da política a ser implementada, o produto, a 
renda e/ou o emprego poderão ser alterados ou não. Assim, vejamos: 


CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL OU FLUTUANTE 


Política monetária RR O 
Política fiscal A: O 





5. (Analista — FINEPJMC1 — UFRJ — NCE — 2006) Em uma pequena economia aberta com 
taxas de câmbio fixas, um aumento da oferta monetária tenderia a: 
a) Produzir inflação e recessão. 
b) Reduzir a renda através do aumento da taxa de juros. 
c) Manter inalterado o nível da renda e as exportações. 
d) Aumentar a renda através de seu impacto sobre a taxa de juros e, daí, sobre as expor- 
tações líquidas. 
e) Variar a renda através de seu impacto sobre a taxa de juros e sobre o consumo, mas 
deixar constante o volume de exportações líquidas. 


Resposta: “c”. No câmbio fixo, uma política monetária expansionista não é capaz de alterar o 
produto da economia. 

Como há aumento da oferta de moeda sem que o produto da economia aumente, poderá 
haver inflação. Mas, como não há redução do produto, não se fala em recessão. A alternativa 
“a” é falsa, portanto. 

O produto, a renda e/ou o emprego da economia não se alteram, e a taxa de juros, a princí- 
pio, diminui, voltando ao patamar inicial depois. A alternativa “b” é falsa. 


r 
LM 


AS LM 


Z 


Es á 
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Os níveis de renda/produto/emprego não se alteram e, como a taxa de câmbio é fixa, não 
haverá alteração da taxa de câmbio que poderia levar a uma alteração do nível de exporta- 
ção, caso o câmbio fosse flutuante. A alternativa “c” é verdadeira. 

Os níveis de renda/emprego/produto não se alteram, nem o nível de exportação e importa- 
ção. As alternativas “d” e “e” são falsas. 


6. (AFC — STN — ESAF — adaptada — 2005) Considere um regime de câmbio fixo. Seja a 
taxa de câmbio representada pela letra “e” e considere o conceito de taxa de câmbio utili- 
zado no Brasil. Suponha que o BC fixe a taxa de câmbio em e,. Com base nessas informa- 
ções, é correto afirmar que: 


a) O Banco Central é obrigado a comprar qualquer demanda por moeda estrangeira no 
mercado à taxa e, mas pode vender moeda estrangeira a uma taxa menor do que e. 

b) Não é possível utilizar a política fiscal. 

c) Se existem pressões no mercado de câmbio para uma taxa maior do que e, o BC deve- 
rá vender a moeda estrangeira à taxa de e. 

d) O Bacen não precisa intervir no mercado cambial uma vez que o regime de câmbio fixo 
é determinado por lei. 

e) Se o mercado sinaliza para uma taxa maior do que e, o Bacen deve emitir moeda para 
manter a taxa fixa. 


Resposta: “c”. Se o Banco Central precisar comprar moeda estrangeira, isso significa que há 
um excesso de oferta de moeda no mercado. E, se a oferta está maior que a demanda, o 
preço da moeda tende a cair abaixo de e.. Portanto, o Bacen irá comprar moeda estrangeira 
a um preço menor que e. 

Caso o Bacen precise vender moeda estrangeira, isso significa que há escassez de moeda 
estrangeira no mercado, ou seja, a demanda está maior que a oferta. Sendo assim, o preço 
da moeda estrangeira tende a ser maior que e,. Portanto, quando o Bacen precisar vender 
moeda estrangeira, venderá a um preço maior que e. A alternativa “a” é falsa. 

No câmbio fixo, num modelo com perfeita mobilidade de capital, a política fiscal é totalmen- 
te eficaz. A alternativa “b” é falsa. 

Quando se fala que “existem pressões para uma taxa maior que e,”, não significa que a taxa 
esteja maior que e,, e sim que ela tende a caminhar para isso. Para evitar que a taxa suba ou 
que se desvalorize, o Bacen val precisar vender moeda estrangeira no mercado ao preço vi- 
gente, que ainda é de e. A alternativa “c” é verdadeira. 

Quem determina o regime cambial é o Bacen. A alternativa “d” é falsa. 

Quando o mercado “sinaliza”, significa que está prognosticando ou apontando algo que ainda 
não ocorreu. Sendo assim, se há previsão de uma taxa maior que e, significa que haverá fuga 
de divisas do país. Para evitar, o Bacen precisaria vender moeda estrangeira no mercado para 
manter a taxa de câmbio fixa, e não emitir moeda nacional, como sugere a alternativa “e”. A 
alternativa “e” é falsa. 


7. (AFRF — ESAF — 2000) Considere o modelo IS-LM com as seguintes hipóteses: 


|. economia pequena e aberta; 
||. livre mobilidade de capital; 
Ill. taxa de câmbio nominal igual à taxa de câmbio real. 
Suponha que a autoridade econômica disponha dos dois tradicionais instrumentos de políti- 
ca econômica: política fiscal e política monetária. Pode-se então afirmar que: 
a) Os impactos de um ou outro instrumento sobre a renda agregada dependem do regi- 
me cambial adotado no modelo. 
b) Ambos os instrumentos exercem impactos sobre a renda, independente do regime 
cambial adotado, já que as taxas de câmbio real e nominal são iguais. 
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c) Independentemente do regime cambial, a política monetária é a única capaz de exer- 
cer influência sobre o Produto, já que se verifica uma situação de total estabilidade no 
nível de preços internos. 

d) Se o regime for de câmbio fixo, tanto a política monetária quanto a política fiscal 
exercem influência sobre a renda agregada, já que as taxas de câmbio nominal e real 
são iguais. 

e) Independentemente do regime cambial, a política fiscal é a única capaz de exercer in- 
fluência sobre o Produto já que, no modelo, está implícita a hipótese de que a taxa 
esperada de inflação é zero. 


Resposta: “a”. O nível produto/renda/emprego da economia se alterará dependendo do regi- 
me cambial adotado. Assim, pode-se conferir a seguir: 


CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLUTUANTE 


Políticamonetária x fic 
Política fiscal E O E 





Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 
A eficácia sobre renda/produto/emprego depende do regime cambial a ser adotado (câmbio 
fixo ou flutuante). O fato de a taxa de câmbio real ser igual à nominal não é fator que defina 
a eficácia das políticas a serem adotadas. A alternativa "b” é falsa. 
A política monetária só será eficaz para atuar no câmbio flutuante. A questão não fala que 
há estabilidade nos preços internos. Cita, apenas, que o câmbio real é igual ao nominal, o 
que torna a relação entre preços externos e internos constante, ou seja: 

x 


E=ex— 
[no 


Como E=e, então — é constante e igual a “1”. 

Quando E = e, não exclui a possibilidade dos preços internos e externos variarem em igual 
intensidade. A alternativa “c” é falsa, portanto. 

Se o regime for de câmbio fixo, a única política capaz de alterar o nível de produto da eco- 
nomia é a política fiscal. O fato de a taxa de câmbio nominal ser igual à real não muda a si- 
tuação de eficácia da política fiscal no câmbio fixo. A alternativa “d” é falsa. 

O modelo não traz implícita a hipótese de uma taxa esperada de inflação igual a zero. Quan- 
do afirma que a taxa real de câmbio é igual à taxa nominal, apenas diz que a relação entre 
os preços externos e internos é constante e igual a 1, o que não implica a exclusão da possi- 
bilidade de haver inflação interna e externa de igual valor. A alternativa “e” é falsa. 


8. (Analista — FINEP — MCT — UFRJ — NCE — 2006) De acordo com o Modelo Mundell- 
-Fleming, numa pequena economia aberta, sujeita a um regime de taxa de câmbio fixa, uma 
política de restrições às importações teria como consequência: 

a) Aumento do nível de renda e das exportações líquidas. 

b) Redução do nível de renda e das exportações líquidas. 

c) Manutenção do nível de renda com redução do consumo e aumento do investimento. 

d) Aumento do nível de renda, mas redução das exportações líquidas. 

e) Redução do nível de renda, mas aumento das exportações líquidas. 


Resposta: “a”. Quando se fala em uma política de restrição à importação, fala-se em uma 
política fiscal expansionista. No câmbio fixo, uma política fiscal expansionista é totalmente 
eficaz para alterar o nível de produto da economia. Como há restrição às importações, as 
exportações líquidas aumentam: (X- M J) 7. 
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9. (Auditor do Tesouro Municipal de Recife — ESAF — 2003) Considerando uma pequena 
economia aberta com livre e perfeita mobilidade de capital e supondo que e = preço em 
moeda nacional de uma unidade de dólar, é correto afirmar que: 

a) Uma política monetária expansionista tende a reduzir as taxas internas de juros. Se a 
economia opera em um regime de taxa de câmbio flutuante, essa redução tende a 
elevar “e” e, consequentemente, estimular as exportações, intensificando os efeitos da 
política monetária expansionista sobre o nível de emprego. 

b) Se a taxa de câmbio for fixa, somente a política monetária poderá ser utilizada para 
estimular o nível de emprego. 

c) Se o regime for de taxa de câmbio fixa, tanto a política fiscal quanto a política mone- 
tária não podem ser utilizadas para estimular o nível de emprego da economia. 

d) Uma política fiscal contracionista tende a reduzir as taxas internas de juros. Essa redu- 
ção tende a elevar “e” e, consequentemente, estimular as exportações, intensificando 
os efeitos da política fiscal expansionista sobre o emprego. 

e) Se o regime for de taxa de câmbio flutuante, uma política monetária contracionista 
tende a elevar o nível de emprego da economia. 


Resposta: “a”. 


LM 


1 


LM, 
A ea 
O BP 


Y 


Uma política monetária expansionista desloca LM, para LM,, reduzindo a taxa de juros. Isso 
faz com que haja uma fuga de divisas, desvalorizando a moeda nacional e elevando “e”, já 
que o câmbio é flutuante. Com o câmbio desvalorizado, as exportações aumentam, deslo- 
cando IS, para IS, e intensificando o aumento do produto, renda e emprego da economia. 
Observe o gráfico supra. Portanto, a alternativa “a” é verdadeira. 

No câmbio fixo, a política monetária é ineficaz. Já a política fiscal é eficaz para alterar o nível 
de produto/renda/emprego da economia. A alternativa “"b” é falsa. 

No câmbio fixo, a política fiscal é eficaz para alterar o nível de renda/produto/emprego da 
economia. A alternativa “c” é falsa. 


LM, 


LM, 
Na 
a BP 


[6] PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


EXERCÍCIOS 


1. 


Suponha que a curva de demanda por um produto seja 

dada por Q = 300 — 2P + 41, sendo I a renda média me- 

dida em milhares de dólares. A curva de oferta é Q = 

3P — 50. 

a. Se T=25, calcule o preço e a quantidade de equilí- 
brio de mercado para o produto. 

b. Se 1 = 50, calcule o preço e a quantidade de equilí- 
brio de mercado para o produto. 

c. Desenhe um gráfico que ilustre suas respostas. 

Considere um mercado competitivo no qual as quanti- 

dades anuais demandadas e ofertadas a diversos preços 

sejam as seguintes: 




















60 22 14 
80 20 16 | 
100 18 18 | 
120 16 20 | 





a. Calcule a elasticidade preço da demanda quando o 
preço for US$ 80 e também quando for US$ 100. 

b. Calcule a elasticidade preço da oferta quando o 
preço for US$ 80 e também quando for US$ 100. 
Quais são o preço e a quantidade de equilíbrio? 

d. Suponha que o governo estabeleça um preço má- 
ximo de US$ 80. Será que haverá escassez? Em caso 
afirmativo, qual será sua dimensão? 

Considere o Exemplo 2.5 sobre o mercado de trigo. 
Em 1998, a demanda total por trigo americano era Q = 
3.244 — 283P e a oferta local era Qg = 1.944 + 207P. No 
final de 1998, tanto o Brasil quanto a Indonésia abriram 
seu mercado de trigo para os agricultores norte-ameri- 
canos. Suponha que esses novos mercados adicionem 
200 milhões de bushels de trigo à demanda dos Estados 
Unidos. Qual será o preço de mercado livre do trigo e 
que quantidade será produzida e vendida pelos agricul- 
tores norte-americanos nesse caso? 
Uma fibra vegetal é negociada em um mercado mundial 
competitivo ao preço de US$ 9 por libra. Quantidades 
ilimitadas estão disponíveis para a importação pelos 
norte-americanos a esse preço. A oferta e a demanda 
nos Estados Unidos são mostradas no quadro a seguir, 
considerando diversos níveis de preço. 


"De 

















3 2 34 
6 4 28 
9 6 70) 
12 8 16 
15 10 10 
18 12 4 

















a. Qualé a equação da demanda? Qual é a equação da 
oferta? 

b. Ao preço de US$ 9, qual é a elasticidade preço da 
demanda? E ao preço de US$ 12º 

c. Qual é a elasticidade preço da oferta ao preço de 
US$ 9º E ao preço de US$ 12? 

d. Em um mercado livre, qual será o preço e o nível de 
importação da fibra no mercado norte-americano? 

Grande parte da demanda de produtos agrícolas dos 

Estados Unidos vem de outros países. Em 1998, a de- 

manda total era Q = 3.244 - 283P. Dentro disso, a 

demanda nacional era Qp= 1.700 — 107P, e a oferta na- 

cional era Qg= 1.944 + 207P. Suponha que a demanda 

de exportação de trigo sofresse uma queda de 40%. 

a. Os agricultores norte-americanos ficariam preocu- 
pados com essa queda na demanda de exportação. 
O que aconteceria com o preço no mercado livre de 
trigo nos Estados Unidos? Será que os agricultores 
teriam razão em ficar preocupados? 

b. Agora, suponha que o governo dos Estados Unidos 
quisesse adquirir uma quantidade de trigo sufi- 
ciente para elevar o preço a US$ 3,50 por bushel. 
Com a queda na demanda de exportação, qual se- 
ria a quantidade que o governo teria de comprar? 
Quanto isso lhe custaria? 

A agência de controle de aluguéis da cidade de Nova 

York descobriu que a demanda agregada é Qp = 160 — 

8P. A quantidade medida em dezenas de milhares de 

apartamentos e o preço do aluguel mensal médio é 

expresso em centenas de dólares. A agência observou 

também que o aumento em Q para valores mais baixos 
de P é consequência de um maior número de famílias 

(de três pessoas) vindo de Long Island para a cidade, 

demandando apartamentos. A associação de correto- 

res de imóveis da cidade reconhece que essa é uma boa 
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Uma política fiscal contracionista desloca IS, para IS, e reduz as taxas de juros. Isso provoca uma 
fuga de divisas, desvalorizando a moeda nacional e elevando “e”. Observe o gráfico supra. 

A alternativa “d” não cita se o câmbio é fixo ou flutuante. Se o câmbio for flutuante, a des- 
valorização tende a estimular as exportações, fazendo com que IS, volte para IS, e deixando 
inalterado o nível de produto/renda/emprego. Se o câmbio for fixo, o Bacen terá que vender 
divisas, deslocando LM, para LM, e intensificando os efeitos de uma política fiscal restritiva 
sobre o produto/renda/emprego. A alternativa “d” é falsa. 

Uma política monetária no câmbio flutuante é eficaz, ou seja, uma política monetária expan- 
sionista leva ao aumento do produto/renda/emprego da economia. Uma política monetária 
contracionista leva à queda do produto/renda/emprego da economia. A alternativa “e” é falsa. 


10. (ENAP — ESAF — 2006) Considere a seguinte sentença: 
Em um regime de taxas de câmbio flutuantes e com livre e perfeita mobilidade de capitais, 
a política monetária exerce influência sobre a taxa de câmbio. Por exemplo, um aumento da 
base monetária, ao a taxa de juros, tende a provocar de 
moeda estrangeira do país, resultando numa da moeda 
Completam corretamente esse texto, respectivamente: 

a) Aumentar/saída/desvalorização/estrangeira. 

b) Reduzir/entrada/desvalorização/nacional. 

c) Reduzir/saída/valorização/nacional. 

d) Reduzir/saída/desvalorização/nacional. 

e) Aumentar/entrada/desvalorização/estrangeira. 


Resposta: “d”, 


LM 


LM 


BP 


Li 


Um aumento da base monetária desloca LM, para LM,, reduzindo a taxa de juros. A uma taxa 
de juros menor, há fuga de divisas, desvalorizando a moeda nacional e valorizando a moeda 
estrangeira. 


11. (Economista — Petrobras — CESGRANRIO — 2005) No modelo |S-LM-BP com câmbio fixo 
e livre mobilidade de capitais, uma política monetária expansionista fará com que, no curto 
prazo, o produto se: 

a) Expanda, voltando à posição original no médio prazo. 

b) Expanda, mantendo o novo nível no médio prazo. 

c) Expanda, expandindo-se ainda mais no médio prazo. 

d) Contraia e se expanda no médio prazo. 

e) Contraia e se contraia ainda mais no médio prazo. 


Resposta: “a”. 
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»- LM 


LM 


NA 


bi 


Uma política monetária expansionista desloca a função LM, para LM,, reduzindo a taxa de 
juros. Isso provoca uma fuga de divisas, mas, como o câmbio é fixo, o Bacen intervém ven- 
dendo divisas, o que implica em uma política monetária restritiva, deslocando LM, para LM, 
e deixando inalterado o nível de renda/produto/emprego da economia. Mas, num primeiro 
momento, o produto cresce, voltando à posição original depois. 


12. (AFC/STN — ESAF — 2005) Considere um modelo de regime de câmbio flutuante com 
livre mobilidade de capitais. Pode ser considerado como fator que tende a provocar uma 
desvalorização da moeda nacional: 

a) Política fiscal expansionista. 

b) Elevação dos juros externos. 

c) Política monetária contracionista. 

d) Elevação da taxa básica de juros interna. 

e) Elevação dos recolhimentos compulsórios dos bancos comerciais. 


Resposta: "b”. 


à LM 


A 


Y 


Uma política fiscal expansionista desloca a função IS para cima ou para a direita (IS, > IS), 
elevando a taxa de juros. Isso provoca uma entrada de divisas, valorizando a moeda nacio- 
nal. Com essa valorização, as exportações diminuem, deslocando IS, para IS,. Observe o grá- 
fico supra. A alternativa “a” é falsa. 

Uma elevação dos juros externos provoca uma fuga de divisas e, consequentemente, uma 
desvalorização da moeda nacional. A alternativa “b” é verdadeira. 

Uma política monetária contracionista eleva a taxa de juros, provocando uma entrada de 
divisas e uma valorização da moeda nacional. A alternativa “c” é falsa. 

Uma elevação da taxa básica de juros atrai divisas para dentro do país, provocando uma va- 
lorização da moeda nacional. A alternativa “d” é falsa. 

A elevação do recolhimento compulsório equivale a uma política monetária contracionista, 
que leva a uma elevação da taxa de juros. Isso atrai divisas estrangeiras, e há uma valorização 
da moeda nacional. A alternativa “e” é falsa. 
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13. (Analista/BC — ESAF — 2001) Considere o modelo a seguir, também conhecido como 
modelo IS-LM para uma pequena economia aberta com livre mobilidade de capital: 
Y=€CY-T)+I(rn)+G+ NX (e) 
M/P = L(r,Y); Lr<0eLy>0 
Fer” 
Onde: Y = Produto; (Y — T) = renda disponível; € = consumo; | = investimento; G = gastos do 
governo; NX = exportações líquidas; e = taxa de câmbio; r = taxa de juros; M/P = oferta de 
saldos monetários reais; L(r,Y) = demanda de saldos monetários reais; Lr = derivada parcial da 
função demanda de saldos monetários reais em relação à taxa de juros; Ly = derivada parcial 
da função demanda de saldos monetários reais em relação à renda; r* = taxa de juros mun- 
dial. Com base nesse modelo, é incorreto afirmar que: 
a) O modelo é compatível com a hipótese de perfeita mobilidade de capital. 
b) Um aumento dos gastos do governo não exerce influência sobre a renda agregada 
quando as taxas de câmbio são flutuantes. 
c) Os efeitos tanto da política monetária quanto fiscal dependem do regime cambial 
adotado. 
d) No modelo a curva LM é positivamente inclinada. 
e) Uma expansão monetária exerce influência sobre a renda, se a economia trabalha com 
regime de taxas de câmbio fixas. 


Resposta: “e”. O modelo não sugere nenhuma restrição a entrada e saída de capital. A alter- 
nativa “a” é verdadeira. 

Uma política fiscal expansionista é ineficaz para aumentar o produto/renda/emprego da 
economia no câmbio flutuante. A alternativa “b” é verdadeira. A política monetária será 
eficaz para alterar o produto da economia no câmbio flexível ou flutuante. A política fiscal 
será eficaz para alterar o produto da economia no câmbio fixo. A alternativa “c” é verdadeira. 
A função LM mantém uma relação direta com a renda e inversa com a taxa de juros. Por isso, 
é positivamente inclinada. A alternativa “d” é verdadeira. No câmbio fixo, a política mone- 
tária é ineficaz para alterar a renda/produto/emprego da economia. A alternativa “e” é falsa. 


14. (FCC — 2005) É correto afirmar que: 

a) No modelo IS-LM para uma economia fechada, o resgate de títulos públicos em opera- 
ções de mercado aberto tende a reduzir o nível de desemprego no curto prazo e, ao 
mesmo tempo, a elevar a taxa de juros. 

b) Tudo o mais constante o aumento da oferta de moeda estrangeira ocasionado pela 
elevação das exportações líquidas de um país provoca uma desvalorização da moeda 
nacional, caso o mercado de câmbio não sofra intervenção do Banco Central. 

c) Em uma pequena economia aberta com perfeita mobilidade de capitais e taxa de câm- 
bio flexíveis, é adequada a utilização da política fiscal de expansão dos gastos do go- 
verno com o objetivo de reduzir o desemprego da economia. 

d) Segundo os teóricos das expectativas racionais, o Banco Central deve adotar políticas 
gradualistas de combate à inflação, para que os agentes econômicos tenham tempo de 
adaptar suas expectativas. 

e) De acordo com a teoria da paridade do poder de compra, se a taxa de inflação externa 
é de 2% ao ano e a taxa de inflação interna 8% ao ano, a moeda nacional se desvalori- 
zará aproximadamente 6% em relação à estrangeira. 


Resposta: “e”. O resgate de títulos públicos equivale a uma política monetária expansionista. 
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Uma política monetária expansionista eleva o nível de produto da economia, e portanto do 
emprego, e causa uma queda na taxa de juros. Observe o gráfico supra. A alternativa “a” é 
falsa, portanto. 

O aumento das exportações desloca a função IS, para IS,, elevando a taxa de juros e atraindo 
divisas para o país. Isso faz com que a moeda nacional se valorize caso o câmbio seja flexível 
ou flutuante. Observe o gráfico a seguir. 


LM 


E ita 


A alternativa “b” é, portanto, falsa. 

Uma política fiscal no câmbio flexível é ineficaz para alterar o nível de produto/renda/empre- 
go na economia. A alternativa “c” é, portanto, falsa. 

Políticas gradualistas são equivalentes a políticas anunciadas antecipadamente. Caso o agen- 
te apresente expectativas racionais, antecipa-se às medidas do governo, tornando tais medi- 
das ineficazes para reduzir o desemprego. Portanto, se o governo quiser que suas medidas 
tenham o efeito pretendido, deve tomar medidas surpreendentes ou não antecipadas, no 
curto prazo. A alternativa “d” é falsa. 

Supondo a situação a seguir: 


* = 100 3* = 102 
P = 100 P,= 108 
e =1 e,=? 

E =1 E,=1 
x 
E, = 6, x di 
2 
102 
l=e, x — 
108 
e, = 1,0588 


e-e, 10588-1 


A desvalorização nominal da moeda nacional foi de: — = 0,0588. 


1 
“e” aumentou aproximadamente 6%, ou seja, desvalorizou-se aproximadamente 6%. A al- 


ternativa “e” é verdadeira. 
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15. (MPOG — ESAF — 2002) Supondo o denominado modelo keynesiano generalizado, e 
considerada como hipótese uma economia aberta e pequena num mundo com livre e per- 
feita mobilidade de capital, é correto afirmar que: 
a) Sob um regime de taxas de câmbio flutuante, somente a política fiscal é eficiente no 
que diz respeito aos seus efeitos sobre o Produto. 
b) Sob um regime de taxas de câmbio fixas, a política fiscal é mais eficiente do que a po- 
lítica monetária no que diz respeito aos seus efeitos sobre o Produto. 
c) Independente do regime cambial, a política fiscal é mais eficiente do que a política 
monetária no que diz respeito aos seus efeitos sobre o Produto. 
d) Independente do regime cambial, não há como utilizar a política monetária num mun- 
do de livre mobilidade de capital. 
e) Independente do regime cambial, a política monetária gera efeitos sobre a inflação. 


Resposta: “b". Sob um regime de taxa de câmbio flutuante, somente a política monetária é 
eficaz para alterar o produto da economia. A alternativa “a” é falsa. Sob um regime de taxa 
de câmbio fixa, somente a política fiscal é eficaz para alterar o produto da economia. A al- 
ternativa “b” é verdadeira. As políticas fiscal e monetária serão eficientes, dependendo do 
regime cambial adotado. A alternativa “c” é falsa. 

A política monetária é adequada no câmbio flutuante com perfeita mobilidade de capital. A 
alternativa “d” é falsa. 

Se o regime cambial for o flexível, uma política monetária é eficaz para aumentar o produ- 
to. Assim, uma expansão monetária não necessariamente geraria inflação. A alternativa 
“e” é falsa. 


16. (Auditoria Geral do Estado/MT — UFRJ — NCE — 2005) Em um regime de taxas de câm- 
bio flexíveis, uma política monetária contracionista leva a: 

a) Um aumento do Produto e da taxa de juros e apreciação cambial. 

b) Um aumento do Produto, queda da taxa de juros e depreciação cambial. 

c) Um aumento do Produto, queda da taxa de juros e apreciação cambial. 

d) Uma queda do Produto, elevação da taxa de juros e apreciação cambial. 

e) Uma queda do Produto, elevação da taxa de juros e depreciação cambial. 


Resposta: “d”. 





rr Y 


Uma política monetária contracionista leva LM, para LM,, elevando a taxa de juros e reduzin- 
do o produto da economia. A elevação da taxa de juros provoca entrada de divisas e uma 
apreciação cambial. 


17. (Auditor do Tesouro Municipal de Recife — ESAF — 2003) Com relação ao modelo de 
Mundell-Fleming, é verdade que: 
a) O modelo requer hipóteses sobre as expectativas da taxa de câmbio, mas não requer 
nenhuma hipótese sobre a mobilidade de capital. 
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b) Quando a taxa de câmbio é flutuante, um aumento nos gastos do governo faz com 
que, a um dado nível de preços, a taxa de câmbio deprecie e o Produto permaneça 
inalterado. 

c) Quando a taxa de câmbio é fixa, o impacto final de um aumento na oferta de moeda 
é um aumento no nível de Produto. 

d) Uma desvalorização num regime de câmbio fixo age como um aumento na oferta de 
moeda num regime de câmbio flexível. 

e) A imposição de uma tarifa gera efeitos opostos num regime de câmbio fixo e flexível. 
No primeiro, faz com que o Produto cresça, enquanto no segundo faz com que o Pro- 
duto decresça. 


Resposta: “d”. A eficácia de uma política fiscal e monetária depende da taxa de câmbio (fixa 
ou flutuante) e da hipótese de mobilidade capital (se tem perfeita mobilidade, se não tem 
mobilidade de capital ou se há mobilidade imperfeita de capital). A alternativa “a” é falsa. 
Se os gastos do governo aumentam, desloca IS, para IS,, elevando a taxa de juros e o produ- 
to da economia, a princípio. Com a alta da taxa de juros, há entrada de divisas no país, pro- 
vocando uma valorização cambial, diminuindo as exportações e deslocando IS, para IS,, vol- 
tando o produto para o patamar inicial. Observe a seguir. 


LM 


1 
aa 


LA 


A alternativa “b” é falsa. 

Uma política monetária no câmbio fixo é totalmente ineficaz para aumentar o nível de pro- 
duto da economia. A alternativa “c” é falsa. Uma desvalorização cambial equivale a uma 
política fiscal expansionista no que tange ao deslocamento das curvas IS-LM e, portanto, é 
eficaz no câmbio fixo, assim como é eficaz uma política monetária no câmbio flexível. A al- 
ternativa “d” é verdadeira. 

A imposição de uma tarifa de importação é uma política comercial de restrição às importa- 
ções. No câmbio fixo, elevaria, portanto, o produto, e no câmbio flexível, não alteraria o 
produto da economia. A alternativa “e” é falsa. 


18. (Economista — BNDES — UFRJ — NCE — 2005) Analise as proposições a seguir sobre o 
modelo IS-LM. 
|. Considerando uma economia aberta pequena, com perfeita mobilidade de capital e 
taxa de câmbio flexível, uma expansão monetária irá elevar o nível do Produto de equi- 
líbrio e aumentar o saldo da conta corrente através de uma depreciação induzida. 
Il. Considerando uma economia aberta pequena com perfeita mobilidade de capital e taxa 
de câmbio fixa, se o atual nível de Produto de equilíbrio está abaixo do pleno emprego, 
o governo terá como uma de suas opções para elevá-lo a expansão da oferta monetária. 
|. No caso “clássico”, uma política fiscal não terá efeito sobre o nível de renda, e a deman- 
da por moeda não depende da taxa de juros. 
Assinale a alternativa correta. 
a) Apenas as proposições | e Il estão corretas. 
b) Apenas as proposições | e Ill estão corretas. 
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c) Apenas as proposições Il e Ill estão corretas. 
d) Todas as proposições estão corretas. 
e) Nenhuma das proposições está correta. 


Resposta: "b”. 

|. (C) Uma expansão monetária desloca LM, para LM,, elevando o produto e reduzindo a taxa 
de juros. Isso provoca uma desvalorização da taxa de câmbio, aumentando as exportações e 
contraindo as importações, melhorando o saldo no Balanço de Pagamentos em Transações 
Correntes. 


| qi ? BP 
I 
| ; 


Y, Y 


II. (1) Uma política monetária no câmbio fixo é totalmente ineficaz para alterar o produto da 
economia. 
HI. (C) 





1 2 W 


No caso clássico, a demanda por moeda é totalmente inelástica à taxa de juros e uma políti- 
ca fiscal que desloque a função IS não altera o produto e a renda da economia. Observe o 
gráfico supra. 


19. (Economista — Agência Reguladora de Serviços Públicos Delegados do Ceará — FCC — 
2005) Em uma economia aberta com perfeita mobilidade de capitais do exterior, há ocor- 
rência de desemprego voluntário no curto prazo. A política econômica adequada para re- 
duzir a taxa de desemprego, se a economia adotar o regime de taxas de câmbio fixas, é 
uma política: 

a) Fiscal expansiva; 

b) Fiscal restritiva; 

c) Monetária expansiva; 

d) De valorização do câmbio real; 

e) Monetária restritiva. 


Resposta: “a”. Para aumentar o produto, é necessário adotar uma política expansionista se o 
câmbio for fixo, e a política eficaz é a política fiscal. Uma política de valorização cambial 
equivale a uma política fiscal restritiva no que tange ao deslocamento da curva IS-LM. 
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20. (ANPEC — CESPE — 2006) Julgue o item a seguir: 

Em regime de câmbio flutuante e perfeita mobilidade de capital, uma política monetária 
expansionista causa depreciação da moeda doméstica, enquanto uma política fiscal expan- 
sionista causa sua apreciação. 


Resposta: V. Uma política monetária expansionista desloca a função LM para baixo ou para a 
direita, reduzindo a taxa de juros. Isso provoca uma fuga de divisas e uma depreciação da 
moeda nacional. Uma política fiscal expansionista provoca um aumento da taxa de juros e, 
por conseguinte, uma entrada de divisas no país e uma apreciação da moeda nacional. 


21. (ICMS/RJ — FGV — 2007) Considere uma economia aberta, com câmbio flutuante e sob 
perfeita mobilidade de capitais. Qual é o impacto de uma política fiscal expansionista sobre 
a taxa de câmbio e o nível de produção? 

a) A taxa de câmbio se aprecia, e o nível de produção aumenta. 

b) A taxa de câmbio se aprecia, e o nível de produção permanece inalterado. 

c) Ataxa de câmbio se deprecia, e o nível de produção permanece inalterado. 

d) A taxa de câmbio se deprecia, e o nível de produção diminui. 

e) A taxa de câmbio permanece inalterada, e o nível de produção aumenta. 


Resposta: “b". Uma política fiscal expansionista desloca a curva IS para cima ou para a direita, 
elevando a taxa de juros. 


TA 
LM 








A uma taxa de juros mais elevada, há entrada de divisas no país, levando a uma valorização 
(apreciação) da taxa de câmbio. A uma taxa de câmbio valorizada, há aumento das importa- 
ções e diminuição das exportações, fazendo com que IS, volte para |S,, deixando inalterado 
o nível de produto da economia. 


22. (ICMS — FGV — 2007) Considere uma economia aberta com câmbio flutuante e sob per- 
feita mobilidade de capitais. Qual o impacto de uma política monetária expansionista sobre 
a taxa de câmbio e o nível de produção? 


a) A taxa de câmbio se deprecia e o nível de produção aumenta. 

b) A taxa de câmbio se aprecia e o nível de produção diminui. 

c) Ataxa de câmbio se deprecia e o nível de produção não se altera. 
d) A taxa de câmbio se aprecia e o nível de produção não se altera. 
e) A taxa de câmbio se aprecia e o nível de produção aumenta. 


Resposta: “a”. Uma política monetária expansionista desloca a função LM para baixo ou para 
a direita (LM, —» LM), provocando uma queda na taxa de juros. Com isso, há uma fuga de 
divisas e uma desvalorização da moeda nacional. Com a desvalorização da moeda nacional, 
aumentam as exportações e diminuem as importações, deslocando IS para cima ou para a 
direita (IS, > IS,). Com isso, há o aumento do nível de produto da economia. 
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23. (Câmara Municipal de São Paulo — VUNESP — 2008) Em uma economia aberta com regime 
de taxa de câmbio fixa e perfeita mobilidade de capital, uma expansão na oferta monetária: 


a) Diminuirá o Produto. 

b) Aumentará a taxa de juros. 

c) Não terá efeito no Produto e na taxa de juros. 

d) Aumentará o Produto e a taxa de juros. 

e) Aumentará o Produto e diminuirá a taxa de juros. 


Resposta: “c”. No câmbio fixo, uma política monetária expansionista não apresenta nenhum 
efeito sobre a renda e o produto da economia, nem sobre a taxa de juros no longo prazo. 


24. (EPE — Economia de Energia — CESGRANRIO — 2006) Em uma economia com câmbio 
fixo e livre mobilidade de capital, a implementação de uma política monetária expansionis- 
ta produz inicialmente um(a): 

a) Superávit no balanço de pagamentos. 

b) Superávit na balança comercial. 

c) Déficit no balanço de pagamentos. 

d) Forte entrada de capitais. 

e) Elevação da taxa de juros doméstica. 


Resposta: “c”". Uma política monetária expansionista implica aumento da oferta de moeda 
(M), o que desloca a curva LM para baixo ou para a direita. Isso provoca uma diminuição das 
taxas de juros, que leva a uma fuga de divisas. Leva também a uma desvalorização da moeda 
nacional e da taxa de câmbio. Mas, como o câmbio é fixo, o Bacen deve intervir, vendendo 
divisas. A venda de divisas representa uma contração monetária, já que se trocará moeda 
estrangeira por moeda nacional, diminuindo a quantidade de moeda nacional na economia. 
Essa retração monetária (M) provoca o retorno de LM para a esquerda ou para cima. Portan- 
to, uma política monetária no câmbio fixo é totalmente ineficaz para alterar o nível de pro- 
duto da economia. Como a questão fala de uma consequência inicial, verificamos que a fuga 
de divisas altera o saldo total do Balanço de Pagamentos, já que representa uma redução na 
Conta Financeira do país. 


25. (FUEMT — Departamento de Ciências Econômicas — 2006) De acordo com o modelo 
IS-LM, assinale a alternativa verdadeira. 


a) Quando o Banco Central fixa a taxa de juros, a política fiscal tem efeito nulo sobre a renda. 

b) A renda não se altera quando o governo aumenta tributos e gastos na mesma propor- 
ção, tal que o déficit primário fique inalterado. 

c) Quando a economia é afetada por choques na curva IS, a volatilidade da renda será 
menor se a taxa de juros for fixa. 

d) Quando a economia é afetada por choques na curva LM, a volatilidade da renda será 
menor se a oferta de moeda for fixa. 
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e) Um aumento da desconfiança em relação ao sistema financeiro (tal que para uma dada 
renda e taxa de juros os agentes demandem mais moeda) aumenta a taxa de juros e 
diminui a renda de equilíbrio. 


Resposta: “e”. Quando o Bacen fixa juros equivale a dizer que a função LM se encontra na 
área em que ocorre a armadilha da liquidez. Nesse caso, uma política fiscal é totalmente 
eficaz para alterar o nível de renda e produto da economia. A alternativa “a” é falsa. Como 
o efeito multiplicador dos gastos do governo é maior que o efeito multiplicador dos tributos, 
quando o governo gasta e tributa o mesmo valor, o produto aumenta, muito embora o dé- 
ficit do governo permaneça inalterado. A alternativa “b” é falsa. A taxa de juros será fixa no 
caso em que ocorre a armadilha da liquidez. Nessa área, uma política fiscal altera a renda e 
o produto da economia na sua plenitude (ou seja, a volatilidade será máxima), já que não 
ocorre o efeito deslocamento ou crowding out, pois não há uma elevação da taxa de juros 
para influenciar o investimento. A alternativa “c” é falsa. Quando a oferta de moeda é fixa, 
a curva LM é mais inclinada, ou mais vertical. Assim, um choque de oferta, provocando seu 
deslocamento, causa uma maior alteração no nível de renda e produto. Compare o caso 
clássico com o da armadilha da liquidez. Observe que, na área clássica, em que LM é mais 
inclinada, a volatilidade da renda é maior quando LM se desloca. Observe, a seguir, que 
quanto mais inclinada (mais vertical) a LM, maior a volatilidade (alteração) da renda (Y). 





A alternativa “d” é falsa. 

Quando os agentes econômicos aumentam a demanda de moeda devido à desconfiança 
(fator exógeno), mantendo-se constante a oferta de moeda, o preço dessa moeda sobe (taxa 
de juros). Haverá o deslocamento da curva LM para a esquerda ou para cima, reduzindo o 
nível de produto da economia. Observe o gráfico: 


IS LM 


1 É 


LM 


A alternativa “e” é verdadeira. 


26. (Agente da Polícia Federal — Polícia Federal — CESPE — 2000) A mensuração da produ- 
ção agregada, o desenho de políticas macroeconômicas, a análise dos desequilíbrios exter- 
nos e o processo de desenvolvimento econômico podem ser mais bem compreendidos com 


estimativa da demanda, tendo mostrado que a equação 

da oferta é Qs = 70 + 7P. 

a. Se a agência e a associação estiverem certas a res- 
peito da demanda e da oferta, qual seria o preço no 
mercado livre? Qual seria a variação na população 
da cidade caso a agência estabelecesse um aluguel 
mensal médio de US$ 300 e todas as pessoas que 
não conseguissem encontrar um apartamento dei- 
xassem a cidade? 

b. Suponha que a agência ceda às solicitações da as- 
sociação, estabelecendo um aluguel mensal de 
US$ 900 para todos os apartamentos a fim de per- 
mitir aos proprietários uma taxa de retorno razoá- 
vel. Se 50% de qualquer aumento no longo prazo 
da oferta de apartamentos surgir de novas constru- 
ções, quantos apartamentos serão construídos? 

Em 2010, os norte-americanos fumaram 315 bilhões de 

cigarros, ou 15,75 bilhões de maços. O preço médio de 

venda no comércio (incluindo impostos) foi de US$ 5 

o maço. Estudos estatísticos mostraram que a elastici- 

dade preço da demanda era de -0,4 e que a elasticidade 

preço da oferta era de 0,5. 

a. Usando essas informações, obtenha curvas lineares 
de demanda e de oferta para o mercado de cigarros. 

b. Em 1998, os norte-americanos fumaram 23,5 bi- 
lhões de maços de cigarros, e o preço médio de 
venda no comércio foi de US$ 2 o maço. O declínio 
no consumo de cigarros de 1998 a 2010 decorreu, 
em parte, da maior conscientização pública dos 
prejuízos à saúde causados pelo fumo, mas tam- 
bém do aumento no preço. Suponha que todo o de- 
clínio fosse causado pelo aumento no preço. O que 
você poderia deduzir, com isso, sobre a elasticidade 
preço da demanda? 

No Exemplo 2.8, examinamos o efeito de uma queda de 

20% na demanda de cobre sobre seu preço utilizando 

curvas lineares de oferta e de demanda que foram de- 

senvolvidas na Seção 2.6. Suponha que a elasticidade 
preço da demanda no longo prazo do cobre seja de 

—0,75, em vez de —0,5. 

a. Mantendo a premissa feita anteriormente de que o 
preço e a quantidade de equilíbrio sejam, respecti- 
vamente, P* = US$ 3 por libra e Q* = 18 milhões 
de toneladas métricas por ano, construa uma curva 
de demanda linear que seja coerente com a elastici- 
dade, agora menor. 

b. Usando essa curva de demanda, recalcule o efeito 
sobre o preço do cobre de uma queda de 20% em sua 
demanda. 


CAPÍTULO 2 OS FUNDAMENTOS DA OFERTA E DA DEMANDA EH 


9, 


10. 


11. 


O Exemplo 2.8 discutiu o recente aumento na demanda 
mundial por cobre, causado, em parte, pelo aumento do 
consumo na China. 

a. Utilizando as elasticidades originais de demanda e 
de oferta (Eç = 1,5 e Ep = -0,5), calcule o efeito de 
um aumento de 20% no preço do cobre. 

b. Em seguida, calcule o efeito desse aumento na de- 
manda na quantidade de equilíbrio, Q*. 

c. Conforme discutimos no Exemplo 2.8, a produção 
norte-americana de cobre caiu entre os anos de 
2000 e 2003. Considerando um aumento de 20% 
na demanda por cobre (calculado no item a) e uma 
queda de 20% na oferta, calcule o efeito no preço e 
na quantidade de equilíbrio. 

O Exemplo 2.9 analisou o mercado mundial de petró- 

leo. Utilizando os dados fornecidos naquele exemplo: 

a. Mostre que as curvas de demanda e de oferta com- 
petitiva no curto prazo podem realmente ser ex- 
pressas por: 

D= 33,6 - 0,020P 
Sc= 18,05 + 0,012P 

b. Mostre que as curvas de demanda e de oferta com- 
petitiva no longo prazo podem realmente ser ex- 
pressas por: 

D=41,6- 0,120P 
Sc= 13,3 +0,071P 

c. No Exemplo 2.9, discutimos o impacto sofrido pelo 
preço no caso de uma interrupção na oferta de pe- 
tróleo da Arábia Saudita. Suponha que, no lugar de 
uma queda na oferta, a produção da OPEP aumente 
em 2 bilhões de barris por ano (bb/ano) por conta 
da abertura de novos campos de petróleo. Calcule 
o efeito que esse aumento na produção causaria a 
longo e a curto prazos. 

Considere o Exemplo 2.10, que analisa os efeitos do 

controle de preços sobre o gás natural. 

a. Utilizando os dados disponíveis no exemplo, mos- 
tre que as seguintes curvas de oferta e de demanda 
realmente descreviam o mercado de gás natural en- 
tre 2005 e 2007. 

Oferta: Q = 15,90 + 0,72PG + 0,05Po 

Demanda: Q = 0,02 - 1,8PG + 0,69Po 

Verifique também que, se o preço do petróleo for 
US$ 50, essas curvas implicarão preço de equilíbrio 
de US$ 6,40 para o gás natural. 

b. Suponha que o preço regulamentado em 1975 para 
o gás fosse de US$ 4,50 por mil pés cúbicos, em vez 
de US$ 3,00. Qual teria sido a dimensão do excesso 
de demanda? 
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a ajuda da moderna teoria econômica. Utilizando os conceitos essenciais dessa teoria, assi- 
nale o item falso. 


a) Ao se mensurar o Produto Interno Bruto (PIB) a partir da ótica da despesa, devem-se 
excluir as exportações porque elas não representam gastos dos agentes econômicos 
domésticos. 

b) No tocante à utilização de políticas fiscais contracionistas, o efeito multiplicador de 
uma redução das transferências governamentais é igual àquele que seria obtido por 
meio de um aumento equivalente da tributação. 

c) Se o mercado antecipar uma depreciação do real em 30% com relação ao dólar norte- 
-americano, então reais serão vendidos imediatamente, provocando, assim, a deprecia- 
ção imediata desta moeda. 

d) No passado recente, o desequilíbrio do setor público, no Brasil, traduziu-se em aumen- 
tos das taxas de juros domésticos e na apreciação da moeda nacional, contribuindo, 
assim, para aumentar o déficit do balanço comercial. 

e) Os custos comparativos na produção e a magnitude da demanda nos mercados exter- 
nos determinam as taxas de câmbio dos Produtos comercializáveis. 


Resposta: “a”. O produto da economia (Y) é definido como: Y =C+|I+G+X-M, onde C= 
consumo pessoal; | = investimento; G = gasto do governo; X = exportação de bens e serviços 
não fatores; e M = importação de bens e serviços não fatores. As exportações são, portanto, 
somadas e não subtraídas no cálculo do produto pela ótica da despesa. A alternativa “a” é 
falsa, portanto. O efeito multiplicador dos tributos é idêntico, em valores absolutos, ao mul- 
tiplicador das transferências. Então, quando se aumentam os tributos ou quando se dimi- 
nuem as transferências numa medida de política fiscal contracionista, os efeitos sobre a ren- 
da e o produto da economia são os mesmos. A alternativa “b” é, portanto, verdadeira. Se o 
mercado antecipar uma depreciação, significa que ele está prognosticando que haverá uma 
fuga de divisas do país, por exemplo. Sendo assim, os agentes econômicos demandarão mais 
moedas estrangeiras, porque sabem que elas tenderão a se valorizar e desejam, com isso, ter 
ganhos financeiros. Com o aumento da demanda de moeda estrangeira, ela tende a se valo- 
rizar e a moeda nacional tende a se desvalorizar. A alternativa “c” é, portanto, verdadeira. 
Quando o governo encontra-se com déficit em suas contas, deverá atrair poupança privada 
e poupança externa. Uma das maneiras de atrair poupança externa é elevar a taxa de juros. 
Com a entrada de divisas no país, atraídos por essa taxa de juros mais alta, a moeda nacional 
se aprecia, o que dificulta as exportações e estimula as importações, fazendo com que a 
Balança Comercial aumente seu déficit. A alternativa “d” é, portanto, verdadeira. Os custos 
de produção elevam os preços dos produtos; portanto, países que apresentam maiores cus- 
tos terão seus preços mais elevados. A demanda externa pelo produto afeta também o preço 
do produto, já que, quanto maior a demanda, maior deverá ser o preço pelo produto. Como 
a taxa de câmbio real (E) é determinada pela taxa de câmbio nominal (e) e a relação de pre- 
ços externos (P*) e internos (P), é verdadeiro se afirmar que os custos comparativos na pro- 
dução e a magnitude da demanda nos mercados externos determinam a taxa de câmbio. A 
alternativa “e” é, portanto, verdadeira. 


* 
E=eX— 
P 


27. (Analista — MPU — ESAF — 2004) Pode ser consequência de uma política fiscal expan- 
sionista, exceto: 

a) Elevação do emprego. 

b) Queda nas taxas de juros. 

c) Elevação da dívida pública. 

d) Em um regime de câmbio flutuante, tendência de valorização da moeda nacional. 

e) Em um regime de câmbio flutuante, tendência de desvalorização da moeda estrangeira. 
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Resposta: "b”. 





Quando se adota uma política fiscal expansionista, a função IS se desloca para cima ou para 
a direita (IS, a I5,), elevando a taxa de juros e o produto (e emprego) da economia. Portanto, 
a alternativa “a” é verdadeira e a alternativa “b” é falsa. 

Uma política fiscal expansionista se caracteriza pelo aumento dos gastos ou redução dos 
tributos. Ambas as situações podem levar a aumento do déficit público e, por conseguinte, 
aumento da dívida pública. A alternativa “c” é verdadeira, portanto. Se o câmbio for flu- 
tuante, uma política fiscal expansionista não terá efeito sobre a renda/produto/emprego 
da economia, mas, ao elevar a taxa de juros, provoca entrada de divisas, valorização da 
moeda nacional e desvalorização da moeda estrangeira. Logo, as alternativas “d” e “e” são 
verdadeiras. 


28. (Auditor Fiscal — Governo da Bahia — FCC — julho/2004) No modelo IS-LM numa econo- 
mia aberta com mobilidade perfeita de capital, onde a taxa de câmbio é flutuante e o nível 
geral de preços é constante, uma medida que poderá reduzir a taxa de desemprego involun- 
tária é: 


a) o aumento dos gastos do governo. 

b) o resgate de títulos públicos pelo Banco Central. 
c) a elevação da taxa de redesconto. 

d) a redução da tributação. 

e) a elevação da taxa dos depósitos compulsórios. 


Resposta: “b”. No câmbio flutuante, a política que pode reduzir a taxa de desemprego, ou 
seja, que pode levar ao aumento do produto da economia, é a política monetária expansio- 
nista. Logo: 

— o aumento dos gastos do governo é uma política fiscal expansionista, totalmente ineficaz 
para aumentar o produto e o emprego no câmbio flutuante. A alternativa “a” é falsa, portanto; 
— o resgate de títulos públicos pelo Banco Central representa uma política monetária expan- 
sionista, totalmente eficaz para aumentar o produto quando o câmbio é flutuante, logo a 
alternativa “b” é verdadeira; 

— a elevação da taxa de redesconto representa uma política monetária restritiva, totalmen- 
te eficaz para reduzir o produto da economia e, com isso, diminuir o emprego no câmbio 
flutuante. Portanto, a alternativa “c” é falsa; 

— a redução da tributação representa uma política fiscal expansionista que, no câmbio flu- 
tuante, é totalmente ineficaz para aumentar o produto e o emprego da economia. A alter- 
nativa “d” é falsa, portanto; 

— a elevação da taxa dos depósitos compulsórios representa uma política monetária restri- 
tiva que é totalmente eficaz para reduzir o produto e o emprego da economia. A alternativa 
“e” é falsa, portanto. 
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29, (Economista — DNOCS — FCC — 2010) No modelo IS-LM, em uma economia aberta com 
mobilidade perfeita de capitais, onde a taxa de câmbio é fixa e o nível geral de preços é 
constante, uma medida que poderá reduzir a taxa de desemprego involuntário é: 

a) o resgate de títulos públicos pelo Banco Central. 

b) o aumento dos gastos do governo. 

c) a elevação da taxa de redesconto. 

d) o aumento da tributação. 

e) a elevação da taxa dos depósitos compulsórios. 


Resposta: “b”. No câmbio fixo e num modelo com mobilidade perfeita de capitais, o que pode 
levar ao aumento do produto e do emprego é uma política fiscal expansionista. Logo: 

— o resgate de títulos públicos pelo Banco Central representa uma política monetária 
expansionista que é totalmente ineficaz para alterar o nível de produto da economia no 
câmbio fixo. A alternativa “a” é falsa; 

— o aumento dos gastos do governo representa uma política fiscal expansionista que é to- 
talmente eficaz para alterar o nível de produto e emprego da economia. A alternativa “b” é 
verdadeira; 

— a elevação da taxa de redesconto representa uma política monetária restritiva, totalmen- 
te ineficaz para alterar o produto e o emprego no câmbio fixo. A alternativa “c” é falsa; 

— o aumento da tributação representa uma política fiscal restritiva, totalmente eficaz para 
diminuir o produto e o emprego da economia no câmbio fixo. A alternativa “d” é falsa; 

— a elevação da taxa dos depósitos compulsórios representa uma política monetária restri- 
tiva, totalmente ineficaz para alterar o produto e o emprego da economia no câmbio fixo. A 
alternativa “e” é falsa. 


30. (ICMS/RO — FCC — 2010) Em uma economia aberta, com perfeita mobilidade de capitais, 
taxa de câmbio flexível e que esteja operando perto do nível de produto de pleno emprego, 
são medidas de política econômica que NÃO tendem a produzir inflação: 


a) ampliação da oferta de moeda e redução da taxa de redesconto. 

b) elevação dos gastos do governo e aumento dos subsídios a produtos agrícolas. 
c) compra de títulos públicos e redução da taxa de reservas compulsórias. 

d) expansão da base monetária e redução da taxa de reservas compulsórias. 

e) compra de títulos públicos e redução da taxa de redesconto. 


Resposta: “b”. Como o produto está operando próximo ao pleno emprego, uma política mo- 
netária expansionista poderia gerar inflação, já que não seria possível aumentar o Produto 
Real. Portanto, as hipóteses das alternativas “a”, “c”, “d” e “e”, que correspondem a uma 
política monetária expansionista, gerariam elevação de preços. 

A elevação dos gastos do governo e o aumento dos subsídios a produtos agrícolas represen- 
tam uma política fiscal expansionista e são ineficazes para alterar o produto da economia, já 
que, devido ao crowding out, o governo ocuparia o lugar do setor privado, não alterando a 
demanda agregada e, portanto, não havendo pressão sobre o produto no sentido de 
expandi-lo e não gerando inflação. 


31. (Metrô — FCC — 2010) Em relação à eficiência das políticas monetária e fiscal expansivas 
para aumentar o nível de atividade da economia, é correto afirmar: 
a) Em uma economia aberta, com taxas flexíveis de câmbio, a política monetária é ineficiente. 
b) Em uma economia fechada, com a função LM totalmente inelástica em relação à taxa 
de juros, a política monetária é ineficiente. 
c) Em uma economia aberta, com taxas de câmbio fixas e livre movimentação de capitais, 
a política fiscal é eficiente. 
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d) Em uma economia fechada, com a demanda de investimento totalmente inelástica em 
relação à taxa de juros, a política monetária é eficiente. 

e) Em uma economia fechada, com a função LM infinitamente elástica em relação à taxa 
de juros, a política fiscal é ineficiente. 


Resposta: “c”. No quadro a seguir, é possível se verificar a eficácia ou não de uma política 
monetária e fiscal no câmbio fixo ou flexível. Observe: 


CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 


Política monetária 





Política fiscal, 


Portanto, em uma economia aberta, com taxas flexíveis de câmbio, a política monetária é 
eficiente. A alternativa “a” é, portanto, falsa. 

Em uma economia fechada, com a função LM totalmente inelástica em relação à taxa de ju- 
ros, a política monetária é eficiente. Observe o gráfico: 





A alternativa “b” é, portanto, falsa. 

Em uma economia aberta, com taxas de câmbio fixas e livre movimentação de capitais, a 
política fiscal é eficiente. Observe no quadro supra. A alternativa “c” é, portanto, verdadeira. 
Em uma economia fechada, com a demanda de investimento totalmente inelástica em 
relação à taxa de juros, a política monetária é ineficiente. Observe, no gráfico a seguir, 
que quando a IS é vertical, o produto não se altera, caso haja uma alteração na política 
monetária. 





Portanto, a alternativa “d” é falsa. 
Em uma economia fechada, com a função LM infinitamente elástica em relação à taxa de 
juros, a política fiscal é eficiente para alterar o produto da economia. Observe no gráfico: 
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Portanto, a alternativa “e” é falsa. 


32. (ICMS/AP — FGV — 2010) Com relação aos impactos gerados por ações de governo em 
uma economia aberta, considere as seguintes afirmativas: 

|. O déficit orçamentário reduz a oferta de fundos para empréstimos, o que eleva a taxa 
de juros. 

Il. A elevação da taxa de juros reduz o investimento externo líquido e diminui a oferta de 
dólares no mercado de câmbio, depreciando-o e, em consequência, aumentando as 
exportações líquidas. 

III. A instabilidade política pode induzir à fuga de capitais sem afetar, no entanto, a taxa 
de juros nacional. 

Assinale: 

a) se apenas a afirmativa | estiver correta. 

b) se apenas a afirmativa Il estiver correta. 

c) se apenas as afirmativas | e Il estiverem corretas. 

d) se apenas as afirmativas Il e Ill estiverem corretas. 

e) se todas as afirmativas estiverem corretas. 


Resposta: “a”. 

|. (€C) O déficit orçamentário implica que os gastos do governo estão maiores que sua pou- 
pança, fazendo com que a demanda por moeda aumente, o que equivale a uma redução da 
oferta de moeda. Isso provoca uma elevação do preço da moeda, ou seja, da taxa de juros. 
II. (1) A elevação da taxa de juros eleva o investimento externo líquido e aumenta a oferta de 
dólares no mercado. 

HI. (1) A instabilidade política pode induzir à fuga de capitais e afetar a taxa de juros nacional. 


33. (Analista — FJNEP/MCT — UFRJ — NCE — 2006) De acordo com o Modelo Mundell- 
-Fleming, a eficácia das políticas monetária, fiscal e de restrições às importações em termos 
da renda depende do regime cambial. Do ponto de vista de alteração do nível de renda: 
a) A política monetária é eficaz no regime de taxas de câmbio fixas, e as políticas fiscal e 
de restrições às importações são eficazes no caso de taxas de câmbio flutuantes. 
b) A política monetária é eficaz no regime de taxas de câmbio flutuantes, e as políticas 
fiscal e de restrições às importações são eficazes no caso de taxas de câmbio fixas. 
c) A política monetária é eficaz em ambos os regimes, e as políticas fiscal e de restrições 
às importações, inócuas em ambos. 
d) As políticas fiscal e de restrições às importações são eficazes em ambos os regimes, e a 
monetária, inócua em ambos. 
e) As políticas monetária e fiscal são eficazes no regime de taxas de câmbio fixas e inócuas 
com taxas de câmbio flutuantes. 
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Resposta: “b”. A política monetária é eficaz no regime de câmbio flutuante. A política fiscal é 
eficaz no regime de câmbio fixo. A política de restrições às importações é equivalente a uma 
política fiscal, ou seja, é eficaz no câmbio fixo. 


34. (Analista — Bacen — CESGRANRIO — 2010) O gráfico abaixo ilustra o modelo IS/LM/BP, 
representando uma economia em regime de taxa de câmbio fixa. 


Taxa de juros LM 





Na situação representada no gráfico, a(o) 
a) política monetária é impotente. 
b) política fiscal é impotente. 
c) taxa de desemprego é elevada. 
d) mobilidade internacional do capital financeiro é reduzida. 
e) balanço comercial é superavitário. 


Resposta: “a”. No modelo IS-LM-BP, uma política fiscal e monetária terão os seguintes efeitos 
sobre o produto/renda/emprego da economia: 


CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLUTUANTE 


Política monetária impotente 





Política fiscal impotente 


Logo, a alternativa “a” é verdadeira e a alternativa “b” é falsa. 

Como a função BP é totalmente elástica à taxa de juros, trata-se de um modelo com perfeita 
mobilidade de capital. A alternativa “d” é, portanto, falsa. Como a função IS-LM não se encon- 
tra nos casos extremos, conhecidos como área clássica e área Keynesiana, não se pode pres- 
supor pleno emprego e taxa de desemprego elevada. A alternativa “c” é, portanto, falsa. 

O fato de o Balanço de Pagamento estar em equilíbrio não pressupõe que a Balança Comer- 
cial seja superavitária. A alternativa “e” é, portanto, falsa. 


35. (ANPEC — 2010) Julgue as seguintes afirmativas: 


0) Pode haver apreciação real da moeda de um país, sem que haja apreciação nominal da 
mesma; 

1) Em um dado país, a taxa de juros nominal interna é maior que a externa, enquanto que 
a taxa de juros real interna é menor que a externa. Se valerem a Paridade Descoberta 
dos Juros e a Equação de Fischer, então a taxa esperada de inflação interna será menor 
que a externa; 

2) Considere o modelo de Mundell-Fleming, com pequena economia aberta e livre mobi- 
lidade de capitais. Sob um regime de taxa de câmbio fixa, a política monetária perderá 
sua autonomia para controlar o nível de atividade econômica interna; 

3) Considere o modelo de Mundell-Fleming, com pequena economia aberta e livre mobi- 
lidade de capitais. Sob um regime de taxa de câmbio flexível, o único efeito de 
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operações de mercado aberto é alterar a composição do balancete do Banco Central, 
sem afetar a base monetária. 


Resposta: V, E, V, F. 

0) (V) Pode haver apreciação real da moeda, ou seja, a taxa de câmbio real pode ser diminuída, 
sem que haja apreciação nominal da mesma, ou seja, sem que a taxa de câmbio nominal 
possa ter diminuído. Observe duas situações: 

A primeira em que a taxa de câmbio real (E) seja 1, a taxa de câmbio nominal (e) seja igual a 
1, os níveis de preços internos (P) e externos (P*) não tenham se alterado, ou seja, a relação 
P*/P permaneça igual a 1. 

Numa segunda situação, suponha que a taxa de câmbio real tenha se apreciado e diminuído 
para 0,5. Caso o preço interno tenha subido 100%, então P passa a valer 2. Considere que os 
preços externos estejam estáveis. Assim, nesse exemplo, a taxa de câmbio nominal permane- 
ceu inalterada. Observe na fórmula: 


E=ex P*/P 
0,5 =ex 1/2 
e = 1 


1) (F) Em um dado país, a taxa de juros nominal interna é maior que a externa, enquanto a 
taxa de juros real interna é menor que a externa. Se valerem a Paridade Descoberta dos Juros 
e a Equação de Fisher, a taxa esperada de inflação interna será maior que a externa. Segundo 
a Equação de Fisher, tem-se que: i=r +17. 

se i, >| então: r +, >r + T Como: r, <r então: 7 >7 


interna externa” interna interna externa externa” interna externa” interna externa” 


2) (V) Considere o modelo de Mundell-Fleming, com pequena economia aberta e livre mobi- 
lidade de capitais. Sob um regime de taxa de câmbio fixa, a política monetária é totalmente 
ineficaz para alterar o nível de equilíbrio da renda e do produto. Observe: 


CÂMBIO FIXO CÂMBIO FLEXÍVEL 


Política monetária 





3) (F) Considere o modelo de Mundell-Fleming, com pequena economia aberta e livre mobi- 
lidade de capitais. Sob um regime de taxa de câmbio flexível, uma política monetária é eficaz 
para alterar o nível de renda e produto da economia. Observe o quadro supra. 


36. (ANPEC — 2010) Suponha que uma economia aberta, sob mobilidade perfeita de capi- 
tais, seja descrita pelas funções: 


C= 100+ 0,5Yd 

T=0,1Y 

|=50+0,15Y-—- 0,2r 

IM = 0,1Y 

X = 0,05Y* 

Em que Cé o consumo, YD é a renda disponível, | é o investimento, r é a taxa real de juros, T 
são os impostos, IM são as importações, X são as exportações, Y é a renda interna e Y* é a 
renda externa. Para simplificar, suponha que não haja transferências do governo. Os níveis 
de preços interno e externo são constantes e iguais a 1. O Banco Central adota uma política 
de câmbio fixo (com taxa de câmbio nominal igual a 1) e não há expectativa que esta taxa 
será alterada no futuro. Considere então que o gasto do governo (G), que inicialmente é de 
200, é reduzido para 100 (tudo o mais constante). Calcule a variação nas exportações líquidas 
provocada pela variação nos gastos do governo. 
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Resposta: Quando G, = 200, a renda e o produto de equilíbrio serão de: 
Y=C+I+G,+X-IM 

Y = 100 + 0,5Yd + 50 + 0,15Y — 0,2r + 200 + 0,05Y* — 0,1Y 
Y=350+0,5(Y-T)+0,05Y-0,2r + 0,05Y* 

Y=350+0,5(Y-0,1Y) + 0,05Y — 0,2r + 0,05Y* 

Y =350+ 0,45Y + 0,05Y — 0,2r + 0,05Y* 

Y =350+ 0,50Y — 0,2r + 0,05Y* 

0,50Y = 350 - 0,2r + 0,05Y* 

Y=700-0,4r + 0,1Y* 


Comor=r*er*e Y* são variáveis exógenas, e para facilitar o modelo, pode-se atribuir qual- 
quer valor a eles. Atribuindo o valor de r* = 10 e Y* = 10, tem-se: 

Y=700-0,4x10+0,1x 10 

Y = 697 


Quando G, = 100, a renda e o produto de equilíbrio serão de: 
Y=C+I+6G,+X-IM 

Y = 100+ 0,5Yd +50 + 0,15Y — 0,2r + 100 + 0,05Y* — 0,1Y 
Y=250+0,5(Y-T)+0,05Y-0,2r + 0,05Y* 
Y=250+0,5(Y-0,1Y) + 0,05Y - 0,2r + 0,05Y* 

Y= 250 + 0,45Y + 0,05Y — 0,2r + 0,05Y* 

Y =250+0,50Y —- 0,2r + 0,05Y* 

0,50Y = 250 - 0,2r + 0,05Y* 

Y=500-0,4r+0,1Y* 


Comor=r*er*eY* são variáveis exógenas, e para facilitar o modelo, pode-se atribuir qual- 
quer valor a eles. Atribuindo o valor de: r* = 10 e Y* = 10, tem-se: 

Y=500-0,4x10+0,1 x 10 

Y = 497 


A variação nas exportações líquidas (X — IM) será, quando G, = 200: 
X=0,05 x 10=5 

IM = 0,1 x 697 = 69,7 

X- IM =-64,7 


Quando G, = 100: 

X=0,05 x 10=5 

IM = 0,1 x 497 = 49,7 

X-— IM =-44,1 

Portanto, a variação nas exportações líquidas foi de 20 (= —44,7 — (-64,7)). 


37. (ANPEC — 2011) Analise as afirmativas abaixo, considerando o modelo de Mundell- 
“Fleming de uma pequena economia aberta com preços fixos e perfeita mobilidade de capi- 
tais, no qual se supõe que as exportações líquidas não dependam da renda doméstica: 
0) Em um regime de câmbio fixo, a redução dos gastos do governo leva a um novo equi- 
líbrio com menores níveis de renda agregada e de exportações líquidas. 
1) Em um regime de câmbio flutuante, uma expansão monetária causa depreciação cam- 
bial e elevação nos níveis de renda agregada e de exportações líquidas. 
2) Em um regime de câmbio flutuante, o aumento das tarifas de importação leva a um 
novo equilíbrio com maiores níveis de exportações líquidas e da renda agregada. 
3) Em um regime de câmbio fixo, o aumento das tarifas de importação leva a um novo 
equilíbrio com maior oferta monetária e maiores níveis de exportações líquidas e da 
renda agregada. 
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4) Em um regime de câmbio flutuante, o aumento dos gastos do governo leva a um novo 
equilíbrio com menor nível de exportações líquidas. 


Resposta: F, V, EF V, V. 

0) (F) Em um regime de câmbio fixo, a redução dos gastos do governo, ou seja, uma política 
fiscal restritiva, leva a um novo equilíbrio, com menores níveis de renda agregada e uma taxa 
de juros menor (do ponto 1 para o 2 no gráfico a seguir), provocando uma fuga de divisas e 
uma desvalorização da moeda nacional. Mas, como o câmbio é fixo, o Bacen terá que vender 
divisas para manter a taxa de câmbio, provocando uma contração monetária e deslocando a 
função LM para a esquerda ou para cima, de LM, para LM, (caminhando do ponto 2 para o 
3). Com isso, o nível de renda se reduz, mas as exportações líquidas, que não são função da 
renda, como menciona o enunciado, permanecerão constantes. Observe o gráfico: 


LM, 
LM, 
Ud 
2 


1) (V) Em um regime de câmbio flutuante, uma expansão monetária é totalmente eficaz para 
alterar o nível de produto e renda da economia. Isso faz com que a função LM se desloque 
para baixo ou para a direita (de LM, para LM, do gráfico a seguir), aumentando o nível de 
renda e produto da economia, mas reduzindo a taxa de juros, conforme mostra o gráfico 
quando se caminha do ponto 1 para 2. Uma redução da taxa de juros provoca uma fuga de 
divisas, o que leva a uma desvalorização da moeda nacional, elevando as exportações e re- 
duzindo as importações. Isso faz com que a função IS se desloque para cima ou para a direita, 
onde haverá um nível ainda maior de renda e produto. Observe o gráfico: 


LM, 
LM, 
Ps 
2 


id 


2) (F) Em um regime de câmbio flutuante, o aumento das tarifas de importação, que é uma 
política comercial de restrição às importações, mostra-se totalmente ineficaz para alterar o 
nível de renda e produto da economia e, por conseguinte, os níveis de exportações líquidas. 
3) (V) Em um regime de câmbio fixo, o aumento das tarifas de importação, que é uma políti- 
ca comercial de restrição às importações, mostra-se totalmente eficaz para elevar o nível de 
exportações líquidas, já que a importação se reduz, e eficaz para elevar a renda agregada. 
4) (V) Em um regime de câmbio flutuante, o aumento dos gastos do governo significa uma 
política fiscal expansionista, que é totalmente ineficaz para alterar o nível de renda e produ- 
to da economia, porém com uma redução no nível de exportações líquidas. 
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38. (Diplomacia — CESPE — 2011) Julgue (€ ou E) os itens subsequentes, relativos a concei- 
tos da economia internacional. 

a) Os aumentos do imposto sobre operações financeiras incidente sobre os investimentos 
estrangeiros constituem exemplos de controles de capitais de curto prazo, cujo objeti- 
vo é neutralizar os impactos decorrentes da volatilidade dos fluxos desse tipo de capi- 
tal sobre os mercados cambial e de capitais. 

b) Nos sistemas de câmbio fixo, as políticas monetárias expansionistas são particularmen- 
te eficazes para elevar a demanda agregada porque, nesses sistemas, o efeito desloca- 
mento é minimizado. 


Resposta: V, F. 

a) (V) Quando o governo cobra impostos sobre o capital especulativo que entra no país, pre- 
tende resguardar a nação da volatilidade desse tipo de investimento que, da mesma forma 
que entra no país com muita facilidade, pode sair, desestabilizando a economia por meio de 
alterações tanto nas taxas de câmbio como no mercado de capitais. 

b) (F) Nos sistemas de câmbio fixo, as políticas monetárias expansionistas são totalmente 
ineficazes para elevar a demanda agregada, o produto e o nível de emprego e renda. 


39. (INFRAERO — FCC — 2011) Em um país de economia aberta e com perfeita mobilidade 
de capitais que pretenda expandir o produto, 

a) A política monetária será eficaz apenas se a taxa de câmbio for flexível. 

b) Apenas a política fiscal será eficaz se a taxa de câmbio for flexível. 

c) Apenas a política monetária será eficaz se a taxa de câmbio for fixa. 

d) As políticas monetária e fiscal serão eficazes apenas se a taxa de câmbio for fixa. 

e) Apenas a política monetária será eficaz se a taxa de câmbio for flexível. 


Resposta: “a”. Se o câmbio for fixo, somente a política fiscal será eficaz para alterar o nível de 
renda, produto e emprego da economia. Se o câmbio for flexível, apenas a política monetá- 
ria será eficaz para alterar o nível de renda, produto e emprego da economia. 


40. (BNDES — CESGRANRIO — 2009) O gráfico abaixo representa o modelo IS/LM para uma 
economia aberta, com mobilidade imperfeita do capital financeiro internacional e regime 
cambial flutuante. Suponha que uma crise internacional desloque, inicialmente, a IS e a BP 
para as linhas tracejadas no gráfico. 


Taxa de juros 





Renda 


Em consequência, no curto prazo, ocorreria 
a) aumento da demanda por bens e serviços e valorização cambial. 
b) aumento da inflação e da demanda por bens e serviços. 
c) queda na demanda por bens e serviços e desvalorização cambial. 
d) redução da taxa de desemprego e valorização cambial. 
e) redução do déficit público e maior tendência inflacionária. 


| e PARTE 1 INTRODUÇÃO: MERCADOS E PREÇOS 


c. Suponha que o mercado de gás natural não tivesse Obtenha uma curva de demanda linear também 
sido regulamentado. Se o preço do petróleo subisse para esse outro tipo de café. 
de US$ 50 para US$ 100, o que teria ocorrido com o c Qual tipo de café possui maior elasticidade preço 


preço do gás natural no mercado livre? da demanda no curto prazo? Como isso pode ser 
*12. A tabela a seguir mostra os preços de varejo e as quan- explicado? 
tidades vendidas de café instantâneo e de café torrado 


referentes a dois anos. 

a. Empregando apenas esses dados, faça uma esti- 
mativa da elasticidade preço da demanda no curto 
prazo de café torrado. Obtenha, também, uma 
curva de demanda linear para esse tipo de café. 





Ano 1 | 10,35 Tha) 411 820 





b Agora faça uma estimativa da elasticidade preço 


da demanda no curto prazo de café instantâneo. as a) e oo 
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Resposta: “c”. O deslocamento da IS para a esquerda equivale a uma política fiscal restritiva, 
com redução dos gastos do governo, redução das transferências do governo ou aumento da 
tributação, ou seja, uma queda na demanda por bens e serviços. 

O deslocamento da BP para cima ou para a esquerda significa que houve um superávit no 
Balanço de Pagamentos, o que provocou uma desvalorização cambial. 


41. (BNDES — CESGRANRIO — 2009) Numa situação de mobilidade imperfeita do capital fi- 
nanceiro internacional, a combinação das políticas monetária restritiva e fiscal expansiva, 
em certo país com regime de câmbio fixo, ocasionaria, necessariamente, um(a) 


a) aumento da taxa de desemprego. 

b) redução da taxa de inflação. 

c) queda no produto da economia. 

d) perda de reservas em divisas internacionais. 
e) subida da taxa de juros. 


Resposta: “e”. Uma política monetária restritiva desloca a função LM para a esquerda ou para 
cima (LM, para LM,). Uma política fiscal expansionista desloca a função IS para cima ou para 
a direita (IS, para IS,). Independente da curva BP ser mais ou menos inclinada que a LM, a 
taxa de juros sempre estará em um patamar mais elevado. Observe os gráficos a seguir, 
onde, primeiro, tem-se uma curva BP menos elástica que LM (gráfico a), e depois, uma fun- 
ção BP mais elástica que LM (gráfico b). 


(a) (b) 








Y k 


As taxas de juros se elevam nos dois casos. Com relação ao produto/renda/emprego da eco- 
nomia, dependerá da intensidade com que as curvas IS e a LM se deslocarão. Como a taxa de 
juros se eleva, haverá entrada de capital na economia e aumento de reservas. 


42. (Eletronorte — NCE — 2006) De acordo com o modelo Mundell-Fleming, a aplicação de 
uma política monetária contracionista numa grande economia aberta (ou seja, aquela que 
não pode conceder ou tomar empréstimos à taxa de juros mundial, em montantes elevados, 
sem influenciá-la) levaria: 
a) à diminuição da taxa de juros e do investimento, embora em nível menor do que ocor- 
reria numa economia fechada; 
b) a que não se registrem variações nem na taxa de juros, nem no investimento; 
c) ao aumento da taxa de juros e redução do investimento, mas só parcialmente, em fun- 
ção do capital externo que flui para a economia; 
d) ao aumento da taxa de juros e, em consequência, do investimento; 
e) à diminuição da taxa de juros, mantendo-se constante o investimento. 


Resposta: “c”. 
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Y 


Havendo uma política monetária restritiva, a função LM, se desloca para LM,, elevando a 
taxa de juros e reduzindo o nível de renda e produto da economia (caminha do ponto 1 para 
o ponto 2 do gráfico supra). Com isso, o Balanço de Pagamentos tende a ficar superavitário, 
já que a elevação da taxa de juros afeta o BP numa intensidade maior que a queda do nível 
de renda. Considerando que a taxa de câmbio é flutuante, o Banco Central não precisará 
intervir no mercado comprando divisas. Com isso, o câmbio se valorizará, o que provocará 
um deslocamento da curva BP de BP, para BP, e da curva IS de IS, para IS,, o que ampliará a 
redução da renda provocada pela política monetária restritiva. Analisando o movimento do 
ponto 1 para o ponto 2, a única alternativa certa é a “cc”. 


43. (Economista — Universidade Federal do Amapá — IPEM — 2004) Supondo-se a ocorrência 
hipotética de um equilíbrio interno e externo (ponto “E” no gráfico) e considerando-se que a 
economia deste país opere sob mobilidade imperfeita de capitais e regime de câmbio flexível, 
uma política fiscal restritiva irá provocar (antes de se atingir uma nova situação de equilíbrio): 


r BP LM 








Y 


a) 1. deslocamento para a direita da curva IS; 2. deslocamento para a esquerda da curva 
LM; 3. imobilidade da curva BP e 4. aumento do nível de renda real. 

b) 1. deslocamento para a esquerda da curva IS; 2. deslocamento para a esquerda da cur- 
va LM; 3. deslocamento para a direita da curva BP e 4. redução do nível de renda real. 

c) 1. imobilidade da curva IS; 2. deslocamento para a esquerda da curva LM; 3. imobilida- 
de da curva BP e 4. redução do nível de renda real. 

d) 1. deslocamento para a direita da curva IS; 2. imobilidade da curva LM; 3. imobilidade 
da curva BP e 4. aumento do nível de renda real. 

e) 1. deslocamento para a esquerda da curva IS; 2. imobilidade da curva LM; 3. desloca- 
mento para a esquerda da curva BP e 4. redução do nível de renda real. 


Resposta: “e”. Havendo uma política fiscal restritiva por meio da redução dos gastos do go- 
verno, aumento da tributação ou redução das transferências, a função IS, se desloca para ls,, 
reduzindo a taxa juros der, para r, e o nível de renda de Y, para Y,. Considerando uma situação 
em que a curva BP é mais inclinada que a LM, o saldo no Balanço de Pagamentos será supera- 
vitário, porque a redução na renda propiciará uma melhora do saldo em Transações Correntes 
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em um grau maior que a piora que ocorrerá na Conta Financeira provocada pela queda na taxa 
de juros. Como o câmbio é flexível, a autoridade monetária não precisará intervir na economia 
vendendo divisas. Com a valorização cambial, a curva BP se desloca de BP, para BP, e a curva IS 
de IS, para |S,, intensificando a redução do nível de renda que caminha, agora, de Y, para Y.. 





44. (Economista — MPU — CESPE — 2010) No que concerne a instrumentos de política co- 
mercial, balanço de pagamentos, globalização e organismos internacionais, julgue os itens 
seguintes. 

a) Saldos positivos e expressivos do balanço de pagamentos não são necessários para o 
Brasil sustentar a taxa de câmbio, pois o Banco Central utiliza uma política cambial de 
taxas flutuantes. 

b) Com a adoção de uma política cambial de taxas fixas de câmbio perde-se a autonomia 
da política monetária como instrumento interno. 

c) Em um mundo globalizado nenhum país pode ter, ao mesmo tempo, taxa de câmbio 
fixa, política monetária orientada exclusivamente para metas internas e liberdade de 
movimentos de capitais internacionais. 


Resposta: V, V, MV. 

a) (V) Como o Brasil adota uma taxa de câmbio flexível, o Banco Central não precisa intervir 
comprando e vendendo divisas para manter o câmbio fixo. Por isso, não é necessário que 
haja superávit no Balanço de Pagamentos para garantir um câmbio fixo. 

b) (V) Quando a taxa de câmbio é fixa, o Banco Central tem que comprar o excesso de moeda 
estrangeira e vender divisas quando houver escassez de moeda estrangeira. Com a política 
de compra e venda de divisas, o Bacen adota uma política monetária expansionista e restri- 
tiva, com o intuito de segurar o câmbio no patamar fixado por ele. Por isso, a política mone- 
tária perde autonomia como instrumento interno. 

c) (V) É impossível que andem juntas três situações, a saber: perfeita mobilidade de capital, 
taxa de câmbio fixa; e liberdade de atuação da política monetária. Portanto, para se ter 
maior autonomia monetária, a taxa de câmbio deve deixar de ser fixa ou deve haver alguma 
imperfeição na mobilidade de capital. 


45. (Consultor do Executivo — SEFAZ/ES — CESPE — adaptada — 2010) Acerca dos regimes 
cambiais, julgue os itens a seguir: 

a) No modelo de Mundell-Fleming com regime de taxas de câmbio fixas, a política mone- 
tária não tem efeito sobre a renda porque a oferta de moeda ajusta-se ao nível da taxa 
de câmbio anunciada. 

b) No modelo de Mundell-Fleming com regime de taxas de câmbio fixas, a política fiscal 
é inócua, pois a expansão dos gastos do governo ou a redução de tributos provoca 
apreciação da moeda, reduz as exportações líquidas e anula seu impacto. 


Resposta: V, F. No modelo de Mundell-Fleming com regime de taxas de câmbio fixas, a políti- 
ca fiscal é totalmente eficaz, pois a expansão dos gastos do governo ou a redução de tributos 
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provoca apreciação da moeda, obrigando o Banco Central a comprar divisas para deixar a 
taxa de câmbio no patamar fixado por ele. Isso provoca uma expansão monetária, deslocan- 
do a função LM e intensificando o efeito da política fiscal sobre a renda e o produto. 


46. (ECT — CESPE — 2011) Julgue o item seguinte, relativo a conceitos de macroeconomia. 
Em uma economia aberta do tipo Mundell-Fleming e com o regime de taxas de câmbio flu- 
tuantes, a ocorrência de um aumento nas despesas do governo desloca a curva IS para a di- 
reita e provoca um aumento na taxa de câmbio, elevando a renda. 


Resposta: F. No câmbio flutuante, uma política fiscal é inoperante para elevar renda, produto 
e emprego na economia. O câmbio se aprecia, ou seja, reduz-se, reduzindo as exportações, 
elevando as importações e fazendo com que a função IS retorne para a posição original. 


47. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) A figura abaixo mostra a aplicação do modelo IS/LM/BP 
para uma economia com taxa de câmbio fixa em uma situação de mobilidade internacional 
imperfeita do capital financeiro. 


Taxa de juros 





Renda 


A posição inicial da economia é o ponto | com o balanço de pagamentos em equilíbrio. Nes- 
sas condições, a curto prazo uma política fiscal expansiva 

a) diminuiria a taxa de juros. 

b) diminuiria o nível de renda. 

c) desvalorizaria a moeda doméstica no mercado cambial. 

d) seria certamente inflacionária. 

e) levaria a um superávit no balanço de pagamentos. 


Resposta: “e”. Com o deslocamento da IS para cima ou para a direita (de IS, para IS,), a taxa de 
juros e a renda se elevam (ponto 2 do gráfico). Como a BP é mais sensível à taxa de juros que 
ao nivel de renda, haverá uma entrada de divisas no país, provocando um superávit no BP. O 
Bacen, para garantir a fixação da taxa de câmbio, deverá comprar o excesso de divisas, o que 
provocará uma expansão monetária e o deslocamento da LM para baixo ou para a esquerda (de 
LM, para LM.) até o encontro desta com as curvas IS e BP (ponto 3 do gráfico), provocando um 
aumento ainda maior no nível de renda. 


Taxa de juros 





Renda 
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48. (ISS-SP — FCC — 2012) Em uma economia aberta cuja renda de equilíbrio é menor que a 
renda de pleno emprego no curto prazo, 
a) no regime de câmbio flexível e perfeita mobilidade de capitais, as políticas monetária 
e fiscal são equivalentes para expandir o nível de renda. 
b) o regime cambial adotado não afeta a eficácia da política monetária. 
c) o regime cambial adotado afeta tão somente a eficácia da política fiscal. 
d) no regime de câmbio fixo e perfeita mobilidade de capitais, as políticas fiscal e mone- 
tária são equivalentes para eliminar o desemprego. 
e) o grau de mobilidade do capital interfere na eficácia das políticas monetária e fiscal, 
dado um regime cambial adotado. 


Resposta: “e”, No câmbio flexível com perfeita mobilidade de capital, a política monetária é 
totalmente eficaz para alterar o produto, a renda e o emprego da economia, enquanto a 
política fiscal é totalmente ineficaz. Logo, as alternativas “a”, “b” e “c” estão erradas. No 
câmbio fixo e em um modelo com perfeita mobilidade de capital, a política monetária é to- 
talmente ineficaz para alterar o produto, a renda e o emprego da economia, embora a polí- 
tica fiscal seja totalmente eficaz. Logo, a alternativa “d” é falsa. O grau de mobilidade da 
economia interfere na eficácia das políticas a serem adotadas no câmbio fixo ou flexível. 
Portanto, a alternativa “e” é falsa. 





DEMANDA AGREGADA/OFERTA AGREGADA. 
CURVA DE PHILLIPS 


m 17.1. DEMANDA AGREGADA 


No mercado de bens e serviços, a demanda agregada consiste em quanto os 
agentes econômicos estão dispostos a adquirir de produto a determinado preço. 

No mercado de trabalho, a demanda consiste em quanto as empresas desejam 
contratar de mão de obra ou trabalho a um determinado salário. 

No capítulo 14, item 14.7, foi visto como, por meio da curva IS-LM, deduzia-se a 
curva de demanda agregada. A partir daí, verificou-se que a declividade da curva de 
demanda estava relacionada à declividade das curvas IS e LM, de tal maneira que 
quanto mais inclinada fosse a IS, mais inclinada seria a demanda agregada, ou seja, a 
curva de demanda agregada e a IS mantêm uma relação crescente ou positiva entre si. 
Foi verificado também que, quanto mais inclinada fosse a curva LM, menos inclinada 
seria a demanda agregada, ou seja, a curva de demanda agregada e a LM mantêm uma 
relação decrescente ou negativa entre si. Verifique essa relação no quadro a seguir: 





INCLINAÇÃO DA IS INCLINAÇÃO DA LM 
INCLINAÇÃO DA DEMANDA AGREGADA 
Recordando que o que determina a maior ou menor inclinação da IS é: 


m Propensão marginal a Consumir ou multiplicador Keynesiano'; 
B sensibilidade do investimento em relação à taxa de juros. 





* Quando na fórmula do multiplicador Keynesiano estiverem incluídas as demais propensões mar- 


ginais, pode-se afirmar que a declividade da curva de demanda poderá depender também da 
Propensão marginal a Tributar (t), Propensão marginal a Transferir (r), Propensão marginal a Inves- 
tir (1), Propensão marginal a Importar (m). Assim, se a fórmula do multiplicador Keynesiano for: 
Mult = e RE o multiplicador dependerá de todas essas propensões marginais, e 
não apenas da Propensão marginal a Consumir. De tal forma que, quando “c”, “r”, “7” aumentarem, 
a função demanda agregada será menos inclinada (ou mais horizontal) e quando “t”, “m” aumenta- 
rem, a função demanda agregada será mais inclinada (ou mais vertical). Por dedução, quando a 
Propensão marginal a Poupar aumentar (o que implica a Propensão marginal a Consumir dimi- 
nuir), o multiplicador Keynesiano se reduz, fazendo com que a função demanda agregada fique 
mais inclinada. 
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E o que determina a maior ou menor inclinação da LM é: 


DB elasticidade da demanda de moeda em relação à renda; 
DB elasticidade da demanda de moeda em relação à taxa de juros. 


Logo, quanto maior a Propensão marginal a Consumir ou o multiplicador 
Keynesiano, mais horizontal (ou menos inclinada) será a curva IS e mais horizontal 
(ou menos inclinada) será a demanda agregada. 

Da mesma forma, quanto maior a sensibilidade do investimento à taxa de ju- 
ros, mais horizontal (ou menos inclinada) será a curva IS e mais horizontal (ou me- 
nos inclinada) será a demanda agregada. 

Quanto mais elástica for a demanda de moeda à renda, menos horizontal (ou 
mais inclinada) será a curva LM e mais horizontal (ou menos inclinada) será a de- 
manda agregada. 

Quanto mais elástica for a demanda de moeda à taxa de juros, mais horizon- 
tal (ou menos inclinada) será a curva LM e menos horizontal (ou mais inclinada) será 
a demanda agregada. 

Conforme reforçam Lopes e Vasconcellos: “Quanto maior a sensibilidade da 
demanda de moeda em relação à taxa de juros, e quanto menor a sensibilidade do 
Investimento em relação à taxa de juros, maior será a Inclinação da demanda agrega- 
da (mais vertical), isto é, menor será a resposta da quantidade demandada em relação 
a uma variação no nível de preços”. 

Assim, pode-se construir uma curva de demanda conforme a Figura 17.1. Ela 
mostrará quanto os agentes econômicos estão dispostos a adquirir de bens e serviços 
(Y) mediante um determinado preço (P). Quanto maior o preço do produto, menor 
será a quantidade demandada do produto (Y), e quanto menor o preço do bem (P), 
maior a quantidade demandada do produto (Y). 


Figura 17.1. Curva de demanda agregada (DA) 





Observe na Figura 17.2 que, na medida em que o preço (P) se altera, a quanti- 
dade demandada de produto (Y) também se altera, provocando um deslocamento 





* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 1998, 
p. 167. 
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“na” própria curva de demanda. Portanto, o único fator que provoca o deslocamento 
“na?” curva de demanda é o nível de preços. 


Figura 17.2. A curva de demanda agregada e a consequência de uma alteração 
dos preços 





Perceba que a curva de demanda que associa produto (Y) com preço (P) foi de- 
rivada do modelo IS-LM, ou seja, quando se supôs uma elevação de preços, a curva 
LM se deslocou para cima ou para a esquerda, provocando uma elevação da taxa de 
juros e uma queda da renda/produto (Y). Assim, tem-se: 


EB na curva IS-LM: elevação de preços — maior taxa de juros — menor produto; 
E na curva de demanda agregada (DA): elevação de preços — menor produto. 


Disso se deduz que “na” curva de demanda agregada, menores níveis de renda/ 
produto (Y) estão associados a maiores preços (P) e maiores taxas de juros (1). 

Depois de entendidos a inclinação da curva de demanda agregada e o fator que 
provoca o deslocamento “na” curva de demanda agregada (DA), faz-se necessário 
entender os fatores que levam ao deslocamento “da” curva de demanda agregada 
(DA) para a direita ou para a esquerda, o que poderá ser visto no item 1/.1.1 a seguir. 


= 171.1. Fatores que provocam o deslocamento da curva de demanda agregada 


Foi visto no item anterior que o único fator que provoca o deslocamento “na” 
curva de demanda é o preço do próprio bem. Mas a curva de demanda pode se des- 
locar para cima (ou para a direita) e para baixo (ou para a esquerda). Os fatores que 
provocam o deslocamento “da” curva de demanda são: 


m Alteração dos gastos autônomos: consumo autônomo (Ca), investimento au- 
tônomo (la), gastos do governo autônomos (Ga), exportação autônoma (Xa), im- 
portação autônoma (Ma), tributação autônoma (Ta), transferências do governo 
autônomas (Ra). 


Assim, caso haja aumento de Ca, la, Ga, Xa ou Ra, a curva de demanda agre- 
gada (DA) se desloca para cima ou para a direita. Também, caso haja redução de Ma 
ou Ta, a curva de demanda agregada (DA) se desloca para cima ou para a direita. 
Observe a Figura 17.3. 
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Figura 17.3. Deslocamento da curva de demanda agregada (DA) para cima ou para a 
direita em decorrência de um aumento de Ca, la, Ga, Xa ou Ra ou em 
decorrência de uma diminuição de Ma ou Ta 





Caso haja uma redução de Ca, la, Ga, Xa ou Ra, a curva de demanda agregada 
(DA) se desloca para baixo ou para a esquerda. Também, caso haja uma elevação de 
Ma ou Ta, a curva de demanda agregada (DA) se desloca para baixo ou para a es- 
querda. Observe a Figura 17.4. 


Figura 17.4. Deslocamento da curva de demanda agregada (DA) para baixo ou para a 
esquerda em decorrência de uma diminuição de Ca, la, Ga, Xa ou Ra ou 
em decorrência de um aumento de Ma ou Ta 





Em Política fiscal expansionista ou restritiva por meio dos gastos do governo 
(Ga), tributação (Ta) e transferências (Ra). Assim, se o governo adotar uma po- 
lítica fiscal expansionista, pela ampliação dos seus gastos (Ga) e transferências 
(Ta) ou pela redução da tributação (Ta), a demanda agregada (DA) aumenta, 
deslocando a curva de demanda agregada (DA) para cima ou para a direita, con- 
forme mostra a Figura 17.3. Se o governo adotar uma política fiscal restritiva, 
pela redução dos seus gastos (Ga) e transferências (Ra) ou pela ampliação da 
tributação (Ta), a demanda agregada (DA) se retrai, deslocando a curva de deman- 
da agregada (DA) para baixo ou para a esquerda conforme, mostra a Figura 17.4. 
Em Política monetária pelo aumento ou redução da oferta de moeda (M) ou pela 
redução ou elevação do nível de preços (P). Assim, se o governo adotar uma 
política monetária expansionista, pela elevação da oferta de moeda (M), ou se 
houver uma redução de preços (P) que eleve a oferta real de moeda (M/P), a 
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curva de demanda agregada (DA) se desloca para a direita ou para cima, confor- 
me a Figura 17.3. Se o governo adotar uma política monetária restritiva, pela 
redução da oferta de moeda (M), ou se houver uma elevação de preços que redu- 
za a oferta real de moeda (M/P), a curva de demanda agregada (DA) se desloca 
para a esquerda ou para baixo, conforme a Figura 17.4. 

E Política cambial pela desvalorização/valorização real da moeda nacional ou 
da taxa de câmbio”. Assim, se a moeda nacional ou a taxa de câmbio se desva- 
lorizam, os produtos exportados ganham competitividade no exterior e os pro- 
dutos importados ficam relativamente mais caros, o que provoca um aumento da 
demanda agregada, deslocando a curva de demanda agregada (DA) para cima ou 
para a direita, conforme mostra a Figura 17.3. Caso a moeda nacional ou a taxa 
de câmbio se valorizem, os produtos exportados perdem competitividade no 
exterior e os produtos importados ficam relativamente mais baratos, o que pro- 
voca uma redução da demanda agregada pelo produto produzido nas fronteiras 
nacionais, deslocando a curva de demanda agregada (DA) para baixo ou para a 
esquerda, conforme mostra a Figura 177.4. 

E Inflação esperada (x ). Foi visto, no capítulo 14, item 14.6, o efeito Fisher, que 
mostra que o aumento da inflação esperada reduz a taxa de juros reais, expandin- 
do o Investimento e deslocando a curva de demanda agregada para a direita ou 
para cima, conforme mostra a Figura 17.3. Já uma redução da inflação esperada 
aumenta a taxa de juros reais, reduzindo o investimento e deslocando a curva de 
demanda agregada para a esquerda ou para baixo, conforme a Figura 17.4. 

mB Taxa de juros. Caso haja redução das taxas de juros, os Investimentos aumen- 
tam, deslocando a curva de demanda agregada para cima ou para a direita, con- 
forme mostra a Figura 17.3. Caso haja aumento da taxa de juros, os investimen- 
tos se retraem, deslocando a demanda agregada para baixo ou para a esquerda, 
conforme mostra a Figura 17.4. 


m 17.2. OFERTA AGREGADA 


No mercado de bens, a oferta agregada consiste em quanto as empresas estão 
dispostas a oferecer de produto a determinado preço, de acordo com a tecnologia, os 
insumos e o estoque de capital disponíveis. 

No mercado de trabalho, a oferta consiste em quanto as famílias estão dispostas 
a oferecer de trabalho mediante um determinado salário. 

A curva de oferta de bens e serviços, denominada de oferta agregada, pode ser 
representada de acordo com as seguintes vertentes: a Keynesiana, que define a ofer- 
ta de curto prazo; e a clássica, que define a oferta de longo prazo. 

A oferta Keynesiana abrange dois modelos: o primeiro denominado oferta Keyne- 
siana — caso extremo; e o segundo denominado oferta Keynesiana — caso básico. 





* Pelo método do incerto. 


PARTE DOIS 


Produtores, consumidores 
e mercados competitivos 


A Parte 2 apresenta os fundamentos teóricos da microeconomia. 

Os capítulos 3 e 4 explicam os princípios que embasam a demanda 
por parte do consumidor. Veremos como os consumidores tomam deci- 
sões de consumo, de que forma as preferências e restrições orçamentárias 
determinam a demanda por diversas mercadorias e por que mercadorias 
diferentes possuem diferentes características de demanda. O Capítulo 5 
contém estudos mais avançados, mostrando como se analisa a escolha do 
consumidor em situações de incerteza. Explicaremos a razão pela qual as 
pessoas não gostam de situações que envolvam riscos e mostraremos de 
que forma elas podem reduzi-los e escolher entre alternativas de risco. 
Também discutiremos aspectos do comportamento do consumidor que só 
conseguimos explicar quando penetramos nas dimensões psicológicas da 
tomada de decisão. 

Os capítulos 6 e 7 desenvolvem a teoria da firma. Neles, mostra- 
remos de que forma as empresas combinam insumos, tais como ca- 
pital, mão de obra e matérias-primas, para produzir bens e serviços 
de um modo que minimize os custos de produção. Veremos também 
como os custos de uma empresa dependem do nível de produção e 
de sua experiência. O Capítulo 8 explica, então, como as empresas 
decidem a quantidade a ser produzida para maximizar os lucros. 
Veremos como as decisões de produção de empresas individuais se 
combinam para determinar a curva de oferta do mercado competitivo 
e suas características. 

No Capítulo 9 usamos as curvas de oferta e de demanda para analisar 
os mercados competitivos. Mostraremos como as políticas governamen- 
tais, como controle de preços, quotas, taxas e subsídios, podem ter uma 
ampla gama de efeitos nos consumidores e nos produtores. Explicaremos 
também como a análise da oferta e da demanda pode ser empregada para 
avaliar esses efeitos. 





CAPÍTULOS 
3. Comportamento do 
consumidor 65 
4. Demanda individual e 
demanda de mercado 107 
5. Incerteza e comportamento 
do consumidor 151 
6. Produção 191 
7. O Custo de produção Zi 
8. Maximização de lucros e 
oferta competitiva 271 
9. Análise de mercados 


competitivos 311 
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a) Oferta agregada Keynesiana — caso extremo: considera os preços rígidos, 
o que faz com que a curva de oferta seja horizontal ou totalmente elástica aos pre- 
ços. Portanto, qualquer mudança na demanda agregada altera apenas a quantidade 
produzida e, por conseguinte, o nível de emprego. Logo, a demanda agregada (DA) é 
quem determinará o Produto Real (Y) da economia, de tal maneira que qualquer 
aumento da demanda poderá ser atendido pelo aumento da quantidade ofertada ou 
Produto Real. Observe a Figura 17.5. 


Figura 17.5. Curva de oferta agregada Keynesiana — caso extremo e as 
consequências do aumento da demanda agregada 





b) Oferta agregada Keynesiana — caso básico: considera que uma elevação dos 
preços fará com que o salário real da economia (W/p) se reduza, tornando mais interes- 
sante para as empresas contratar mais mão de obra, aumentando a quantidade ofertada 
da economia. Isso torna a curva de oferta positivamente inclinada. Nesse caso, as 
empresas não trabalham dentro do seu produto potencial, apresentando uma capacidade 
ociosa que permite à quantidade produzida crescer e atender a uma demanda também 
crescente. Portanto, preços (p) e Produto Real (Y) variam. Observe a Figura 17.6. 


Figura 17.6. Curva de oferta agregada Keynesiana — caso básico e as consequências 
do aumento da demanda agregada 








Percebe-se que alterações na demanda agregada levam a alterações tanto dos pre- 
ços (p) quanto do produto (Y), sempre na mesma direção, ou seja, se a demanda agre- 
gada se desloca para a direita, preços e quantidades produzidas aumentam. Se a de- 
manda agregada se desloca para a esquerda, preços e quantidades produzidas diminuem. 
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A intensidade com que os preços se modificarão depende da inclinação da curva de 
oferta agregada. 

A oferta agregada clássica ou oferta de longo prazo considera a existência do 
pleno emprego, ou seja, é uma situação em que a economia trabalha no seu produto 
potencial (Yp). No nível de produção constante, somente o preço poderá variar, fa- 
zendo com que a oferta se torne vertical ou totalmente inelástica aos preços. Os 
preços (P) são flexíveis, e o produto (Y) é de pleno emprego (Yp), ou seja, um aumen- 
to da demanda agregada (DA) fará com que apenas os preços se elevem, permane- 
cendo constante o Produto Real (Yp). Observe a Figura 17.7. 


Figura 17.7. Curva de oferta agregada clássica e as consequências do aumento da 
demanda agregada 





Segundo Pinho e Vasconcellos: “Abaixo do pleno emprego, seguia-se a tradição 
Keynesiana de que os preços eram rígidos, e que mudanças no sistema dadas exoge- 
namente afetavam apenas as variáveis reais. Por outro lado, no pleno emprego, as 
variáveis reais permaneciam inalteradas e choques de demanda se traduziam apenas 
num movimento de preços”. 


Unindo as três vertentes, pode-se construir um único gráfico, representado na 
Figura 17.8. 


Figura 17.8. Curva de oferta agregada e as consequências de um deslocamento da 
curva de demanda ao longo das três vertentes: Keynesiana — caso 
extremo, Keynesiana — caso básico e clássico 


DA, OA 


DA, | Caso clássico 





DA, 


DA 


Caso Keynesiano — caso básico 


Caso Keynesiano — caso extremo 








* Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de economia, p. 264. 
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= 17.21. A base de preços na construção da curva de oferta agregada 


As bases de preços abordadas neste livro serão duas: 


E oferta com base nos preços passados; 
E oferta com base em preços futuros — curva de oferta de Lucas. 


= 17.2.1.1. A oferta com base nos preços passados 


A oferta agregada baseada em preços passados traz uma hipótese de indexação, 
na medida em que os preços do presente se comportarão de acordo com os preços do 
passado. 


Partindo do mercado de trabalho, a demanda das empresas por N (mão de obra 
— emprego) se baseia no salário real (w/p) e em quanto os empresários esperam ven- 
der, o que depende do produto corrente e do produto potencial. 

O salário nominal (W) depende do salário nominal do período anterior e do 
nível de desemprego, já que, no desemprego, o salário nominal tende a cair e, no 
superemprego, o salário tende a subir. 

Sachs e Larrain explicam essa relação: “quando o desemprego está baixo, os 
empregadores têm dificuldade para atrair novos funcionários e tentam evitar que 
seus funcionários troquem de emprego. Nessas condições, o poder de barganha dos 
sindicatos e dos trabalhadores é forte. Em mercados de trabalho com essa caracterís- 
tica, os salários reais tendem a subir. Entretanto, quando o desemprego prevalece, os 
trabalhadores e sindicatos estão em situação mais frágil, pois a empresa pode atrair 
facilmente novos funcionários. Os funcionários têm mais dificuldades em conseguir 
aumentos e, às vezes, precisam até aceitar redução do salário real”. 


Partindo-se do mercado de trabalho, sabe-se que: 
W=W,ll-ô(u-ud 


Onde: ô = sensibilidade do salário ao desemprego; W | = salário nominal do 
período anterior; uy = taxa de desempregoº; , = taxa de desemprego natural”; e W = 
salário nominal no período atual. 

Portanto, por essa fórmula, pode-se deduzir que o salário corrente (W) será 
função do salário do último período (W .) e do nível de emprego relativo da mão 
de obra, ou seja, da fração da mão de obra de pleno emprego que não está empregada 
(u — u,.), de tal maneira que, quando o emprego é superior à oferta de mão de obra, 
os salários correntes tendem a se elevar, e quando o emprego é Inferior à oferta de 





* Jeffrey D. Sachs e Felipe B. Larrain, Macroeconomia, p. 481. 

º Taxa de desemprego é a porcentagem da força de trabalho que não está empregada, ou seja, é a ra- 
zão entre o número de pessoas desempregadas e o número de pessoas na força de trabalho. 

* Desemprego natural = soma do desemprego voluntário + desemprego friccional. Não é fruto de 
demanda agregada insuficiente. 
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mão de obra, os salários correntes tendem a se reduzir. Sendo o desemprego apenas 
o desemprego natural, então, u — 4, = O, e o salário corrente será igual ao salário do 
último período, ou seja, W = W.. 

Pelo gráfico da Figura 17.9, é possível perceber que, se o emprego estiver abaixo 
do pleno emprego (Npe), o salário nominal (W) vai continuar a se reduzir. Assim, 
partindo do ponto “1”, em que ocorre o pleno emprego (Npe) e o salário é iguala W ,, 
e supondo que as empresas, por algum motivo, acreditem que venderão menos de seu 
produto e, portanto, demandem menos mão de obra, reduzindo a quantidade de mão 
de obra a ser contratada e o emprego até N,, isso fará com que o salário nominal a ser 
pago caia até W,, menor que W . No período seguinte, essa mesma mão de obra será 
contratada a um salário ainda menor (W.), devido à pressão que vai existir por salá- 
rios mais baixos no ponto “2”, deslocando-o para o ponto “3”. Esse processo vai 
perseverar até que os salários mais baixos levem à queda dos preços, suficiente para 
que a demanda agregada aumente, fazendo as empresas produzirem mais e, por con- 
seguinte, demandarem mais mão de obra. 


Figura 17.9. O salário como função do nível de oferta de mão de obra (N) 


W=W,[(1-65(u-u9] 
W=W,[(1-65(u-4u)] 





Blanchard afirma que: “para ser considerada desempregada uma pessoa deve 
atender a duas condições: (1) deve estar sem trabalho e (2) deve estar procurando 
algum trabalho”. O trade-off entre salário e desemprego inclui apenas o desemprego 
involuntário, que se enquadra na definição dada por Blanchard. 

Como se deseja definir a curva de oferta, que é a relação entre preço (P) e pro- 
duto real (Y), e não a relação entre salário nominal (W) e taxa de desemprego (|), é 
necessário o estudo da Lei de Okun. 


» 17.2.1.1.1. Lei de Okun 


A Lei de Okun estabelece uma relação entre produto e desemprego”, ou 
seja, afirma que a diferença entre produto potencial e produto efetivo mantém 





* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 26. 

* O desemprego pode ser sazonal, cíclico, estrutural ou friccional. 
O desemprego sazonal ocorre em períodos de entressafra de determinados produtos agrícolas, por 
exemplo. É um tipo de desemprego involuntário. 
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uma proporção com a diferença entre a taxa de desemprego e a taxa de desempre- 
go natural”. 


(u-u)=A(Yp-Y) QD 


Onde: Yp — Y = produto potencial — produto efetivo = hiato do produto; À = 
sensibilidade do desemprego ao hiato do produto; u — u, = diferença entre a taxa de 
desemprego e a taxa de desemprego natural. 

Em (1), sendo o salário (W) o preço da mão de obra e substituindo “W” por “P”, 
tem-se: 


P=P,[1-ôo(u-u)l (3) 
Substituindo (2) em (3): 


P=P [1-5A(Yp-Y)] 


Se a economia opera em seu nível potencial, então Yp = Y. 

P=P [1-64A(0) 

P=P |,,ou seja, o preço corrente será igual ao preço passado. 

Se a economia opera em nível inferior ao potencial (Yp), ou seja, (Yp— Y)>0, 
então P<P eataxa de desemprego será superior à taxa natural. 

Se a economia opera em nível superior ao seu potencial (Yp), ou seja, (Yp— Y)<O, 
então P>P eataxa de desemprego será inferior à taxa natural. 

Representando graficamente e atribuindo dois preços, P e P,, sendo P, abaixo 
de P eP, acima de P , é possível observar que, quando o preço está abaixo de 
P |, o produto (Y,) está abaixo do produto potencial (Yp), e quando o preço está 
acima de P ,, o produto (Y,) está acima do produto potencial (Yp), o que determina 
uma curva de oferta positivamente inclinada, “dado” um salário nominal (W). 
Observe a Figura 17.10. 

Visualize que: se Y <Yp;P <P eseY,>Yp;P,>P.. 





O desemprego estrutural aparece quando a oferta de mão de obra é maior que a demanda, ocor- 
rendo esse excesso de forma não temporária. Esse tipo de desemprego se deve em grande parte ao 
desenvolvimento da robótica e da informática. É um tipo de desemprego involuntário. 
O desemprego cíclico ocorre em períodos de recessão da economia. É um tipo de desemprego 
involuntário. 
O desemprego friccional decorre da transição de um empregado de um emprego para outro. Com- 
põe o desemprego natural. Portanto, não é desemprego involuntário. 

à Segundo a Lei de Okun (Arthur Okun), para cada 2 a 2,5% de quebra do PNB relativamente ao 
PNB potencial, a taxa de desemprego aumenta 1 ponto percentual. 
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Figura 17.10. Curva de oferta positivamente inclinada que mostra que preços abaixo 
de P, determinam um produto abaixo de Yp e preços acima de P, 
determinam um produto acima de Yp, “dado” um salário nominal 





m 17.2.1.1.2. Curva de oferta de longo prazo baseada em preços passados 


Considere uma situação em que, no curto prazo, a curva de oferta agregada 
de curto prazo, AO, |, intercepta a curva de demanda agregada (d.a.), num ponto 
em que o produto é menor que o produto potencial ou o produto de longo prazo 
(Y), marcado pelo ponto “1º. Como o produto não é o potencial, não ocorre o 
pleno emprego, ou seja, há desemprego. Como há desemprego, os salários tendem 
a se reduzir, fazendo com que a curva de oferta de curto prazo, VA, ., desloque-se 
até o ponto em que a intersecção da curva de demanda (d.a.), e a curva de oferta 
de curto prazo, OA, (o: coincidam com a curva de oferta de longo prazo, OA, ,, 
marcado pelo ponto “2”. Portanto, no longo prazo, a economia tende ao produto 
potencial (Y,), cujo preço oscilou com base nos preços do período anterior (P ). 
Observe a Figura 17.11. Percebe-se que a oferta agregada de longo prazo é uma 
curva vertical. 


Figura 17.11. Curva de oferta de longo prazo — OA, , baseada em preços passados 








Onde: P, = preço prevalecente no período anterior; P, = preço quando a OA, . 
intercepta DA; e P, = preço quando a OA, intercepta DA e OA, ,. 
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= 17.2.1.2. A oferta com base em preços futuros (oferta de Lucas) 


A oferta de Lucas se dará em cima de expectativas futuras de preços, e não 
mais em bases passadas, como abordado no item 1/.2.1.1. O salário nominal e, con- 
sequentemente, os preços se formarão sobre essas expectativas, ou seja, de acordo 
com as expectativas sobre o comportamento da demanda agregada. O salário nomi- 
nal se ajustará, portanto, ao preço esperado, de maneira a se atingir o produto poten- 
cial. De acordo com a diferença entre esse nível de preço (preço efetivo) (P) e o nível 
de preço esperado (baseado em expectativas), (P*) o produto se afastará ou se aproxi- 
mará do produto potencial. Com base nisso, constrói-se a relação representada pela 
função a seguir: 


Y=Yp+a (P-Pº) 
Y-Yp=a (P-P) 


Pela função dada, pode-se perceber que preço corrente (P) acima do preço espe- 
rado (P*) corresponde a um produto corrente (Y) acima do produto potencial (Yp), e 
preço corrente (P) abaixo do preço esperado (Pº) corresponde a um produto corrente 
(Y) abaixo do produto potencial (Yp). Representando graficamente, percebe-se que 
a curva de oferta agregada (OA) é positivamente inclinada. Observe o gráfico da 
Figura 17.12. 


Figura 17.12. Curva de oferta positivamente inclinada que mostra que preços abaixo 
de Pº determinam um produto abaixo de Yp e preços acima de P* 
determinam um produto acima de Yp 





Se P > P* —> produto corrente > produto potencial 
Se P < Pº — produto corrente < produto potencial 
Se P = Pº —s produto corrente = produto potencial 


Pode-se entender melhor esse raciocínio, da seguinte maneira: 


Se os salários (W) fixados pelo trabalhador tiverem por base um determinado 
preço esperado e esse preço superar a expectativa, seu salário real (W/P) se reduzirá, 
tornando interessante para a empresa contratar mais. Isso faz com que o produto 
corrente supere o produto potencial no curto prazo. 
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Portanto, tanto na formulação com base nos preços passados como na formula- 
ção com base nos preços futuros, pode-se obter maiores elevações do produto, se os 
preços aumentarem no curto prazo. 

Assim, se o produto aumenta em qualquer um dos modelos, os preços aumentam 
no curto prazo. Porém, no longo prazo, se os preços aumentarem, o produto perma- 
necerá estável, o que poderá ser verificado a partir do item 1/.2.1.2.1. 


=» 17.2.1.2.1. Curva de oferta de Lucas de longo prazo 


No longo prazo, o comportamento será o seguinte: 

Suponha uma situação inicial de equilíbrio, em que o produto é o potencial (Yp) 
e o preço esperado seja Pº, marcado pelo ponto “1”. Se houver uma política econô- 
mica que amplie a demanda agregada (DA), então DA se desloca para DA, elevando 
o preço de P* para P, e o produto de Yp para Y,, gerando superemprego, o que, 
consequentemente, pressionará a elevação de salário, deslocando o ponto “1” até o 
“2”. Salários mais elevados levam a curva da oferta agregada a se deslocar para cima 
ou para a esquerda (OA, > OA, .), fazendo com que os preços se elevem ainda mais 
e o produto caia de Y, para Yp, marcado pelo ponto “3”. Portanto, no longo prazo, o 
produto tende ao potencial. Ocorre, porém, que os preços ficarão mais elevados. 
Observe a Figura 17.13. Dornbusch e Fischer explicam que o ponto “2” do gráfico da 
Figura 17.13 “(...) representa uma situação de superemprego, os salários, por conse- 
guinte estão em ascensão e os custos das empresas também. A fim de oferecer mes- 
mo nível de produção, sem redução de seus lucros, as empresas cobrarão preços mais 
altos. Isso é mostrado (...) como um deslocamento para cima da curva de oferta agre- 
gada. (...) O nível de preços se eleva e a produção de equilíbrio cai, (...) até que os 
preços tenham se elevado suficientemente para reduzir o nível dos saldos reais e 
portanto da demanda agregada até o nível de pleno emprego, Yp. Uma vez que esse 
é atingido, não haverá mais tendência de subida de salários. (...) os custos permane- 
cem constantes, tendo a economia alcançado um novo equilíbrio de longo prazo”!!. 


Figura 17.13. Curva de oferta de longo prazo — OA,, de Lucas 








4 Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, Macroeconomia, p. 326. 
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Conclusão: no curto prazo, uma política que desloque a demanda agregada para 
a direita eleva o preço (P) e o produto (Y); no longo prazo, uma política que desloque 
a demanda agregada para a direita apenas afeta o preço (P), mantendo constante o 
produto (Y). 

Mas a elevação de preços (P) também pode ser verificada se, no curto prazo, a 
curva de oferta se deslocar para a esquerda ou para cima. Verifique na Figura 17.14. 


Figura 17.14. Deslocamento da curva de oferta para cima ou para a esquerda 





Observe que, diferentemente da curva de demanda, quando a curva de oferta se 
desloca, provocando aumento dos preços (P), também reduz o nível de produto da 
economia (Y) e, consequentemente, o nível de emprego. Um choque de oferta gera, 
portanto, uma estagflação, que é uma inflação com recessão. Já a curva de deman- 
da, quando se desloca, eleva o nível de preços (P), o nível de produto (Y) e, portan- 
to, o de emprego também. Decorre daí uma inflação com crescimento econômico. 

Deve-se ficar atento para a diferença entre haver um deslocamento “na” curva 
de oferta e um deslocamento “da” curva de oferta. Observe na Figura 17.15 que, na 
medida em que o preço (P) se altera, a quantidade ofertada de produto (Y) também 
se altera, provocando um deslocamento “na” própria curva de oferta. Portanto, o 
único fator que provoca o deslocamento “na” curva de oferta é o nível de preços. 
Todos os outros fatores provocam o deslocamento “da” curva de oferta. 


Figura 17.15. Deslocamento na curva de oferta 





| 
| 
| 
Y 
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= 17.2.2. Fatores que provocam o deslocamento da curva de oferta agregada 
de curto prazo” 


A curva de oferta pode se deslocar para cima ou para a esquerda, entre outras 
situações, quando: 


E as condições climáticas forem desfavoráveis à produção; 

E houver elevação do preço dos insumos (por exemplo, o preço do petróleo no 
mercado internacional); 

B houver elevação da remuneração da mão de obra (salários); 

EB houver aumento da tributação sobre vendas; 

EB houver guerra ou crises internacionais; 

EB houver aumento da inflação esperada (7 ). 


Assim afirmam Sachs e Larrain: “Há várias formas de choque da oferta. Nas 
economias agrícolas, as condições de tempo ou as pestes agrícolas reduzem a colhei- 
ta e, portanto, provocam tanto aumento de preços quanto queda de produção. Um 
aumento salarial que resulte de um contrato sindical pode ser interpretado como um 
choque de oferta, porque o aumento nominal dos salários induz a um deslocamento 
para a esquerda da curva de oferta agregada. Outro exemplo são os aumentos mundiais 
do preço do petróleo de 1973-1974 e 1979-1980 (...). Conforme este insumo da produ- 
ção de inúmeros bens e serviços ficou mais caro, as empresas constataram que o 
custo marginal de produção havia aumentado e, portanto, a curva da oferta agregada 
havia se deslocado para a esquerda. No novo equilíbrio, depois do choque da oferta, 
o nível de preços é maior e o de produção menor”*. 


E 17.3. INFLAÇÃO, EQUAÇÃO DE PHILLIPS E CURVA DE PHILLIPS 

Define-se inflação como a elevação generalizada e persistente de preços. 
Quando os preços dos produtos sobem em um determinado país ou região durante 
um determinado período, fazendo com que o poder de compra da moeda diminua, 
diz-se que há inflação. Existem vários motivos para os preços subirem, os quais se- 
rão abordados neste capítulo. 


= 17.3.1. Efeito “sola de sapato” e custo menu 


A inflação traz consigo custos sociais que podem ser sentidos, entre outros, 
devido ao: 


DB efeito “sola de sapato”, que ocorre quando as pessoas, tentando minimizar a 
quantidade de moeda em seu poder e assim se resguardar da inflação, passam a 
Ir diversas vezes ao banco e, em decorrência disso, diminuem seu tempo em reali- 
zar atividades produtivas; 





é A curva de oferta de longo prazo pode se mover devido a mudanças nos fatores de produção (capi- 
tal, trabalho e recursos naturais) ou mudança tecnológica. 
“ Jeffrey D. Sachs e Felipe B. Larrain, Macroeconomia, p. 478. 
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E custo menu, que se dá quando, pelo fato de haver a necessidade de se atualiza- 
rem as listas de preços, recursos são consumidos de uma maneira não produtiva (na 
remarcação dos preços) ao invés de produtiva (na produção de bens). O custo menu 
é muito percebido na curva de oferta Keynestana — caso extremo, na qual os cus- 
tos de repasse dos preços desestimulam sua alteração, mantendo-os constantes. 


Além do efeito “sola de sapato” e do custo menu, a inflação gera uma redistri- 
buição involuntária de riqueza entre devedores e credores, bem como a transferência 
involuntária de responsabilidades tributárias. 


=» 17.3.2. Equação de Phillips 


A proposta de Philhps foi apresentar um trabalho realizado na Inglaterra, no ano 
de 1958, que mostrava a relação entre desemprego e elevação dos salários nominais 
no Reino Unido entre os anos de 1861 e 1957. 

A Equação de Phillips original” mostra a relação entre as taxas de inflação (rm) 
e as taxas de desemprego (u), apontando uma relação negativa entre essas duas va- 
riáveis, de tal maneira que, quanto maior a taxa de inflação, menor a taxa de desem- 
prego. Assim, quanto menor a taxa de inflação, maior a taxa de desemprego. 

A teoria de Phillips defende que, para se combater a inflação, deve-se enfrentar 
uma recessão” no curto prazo, ou seja, só se combate a inflação com recessão. As- 
sim, medidas restritivas (sejam políticas monetárias ou fiscais) tendem a desaquecer 
a economia, gerando desemprego, em prol de uma menor elevação de preços. Do Val 
realça que: “A importância dessa curva (...) reside na opção que ela propõe em termos 
de condução da política de estabilização. Opção que pode ir desde a escolha de um 
nível de desemprego social e politicamente aceitável associado com um alto nível de 
Inflação, até a opção, entre ter inflação com pleno emprego e não ter inflação, mas 
não ter pleno emprego”**. 

Pinho e Vasconcellos afirmam que: “A curva de Phillips expressava simplesmente 
uma curva de oferta agregada positivamente inclinada. Phillips relacionava a taxa de 
crescimento dos preços (inflação) com a taxa de desemprego. Caso a taxa de desempre- 
go fosse mais elevada, indicaria maior excesso de oferta, e, consequentemente, haveria 
pressão para que a taxa de crescimento dos salários nominais fosse mais baixa. Essa 
taxa menor corresponderia a uma taxa de inflação menor. À medida que a taxa de in- 
flação fosse maior, os salários reais seriam menores e, consequentemente, de acordo 
com a teoria neoclássica, as firmas teriam incentivo a contratar mais mão de obra”. 





Neste primeiro momento, considera-se a Equação de Phillips sem as expectativas e sem o choque 

de oferta. 

» A economia depara-se com oscilações conhecidas por depressão, recuperação, pico e recessão. 
Depressão é o ponto mais profundo de uma recessão. Recuperação é quando a economia deixa a 
depressão e começa a crescer. Pico é o ponto mais alto do crescimento econômico. Recessão é 
quando a economia diminui seu produto no sentido de uma depressão. 

6 Fernando T. R. Do Val, Macroeconomia, p. 310-311. 

Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de economia, p. 264. 
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A partir do cálculo a seguir, pode-se associar a taxa de inflação à taxa de 
desemprego. 

Dados: P = preço atual; P, = preço passado; ô = sensibilidade dos preços à taxa 
de desemprego; u = taxa de desemprego; e u, = taxa de desemprego natural (desem- 
prego voluntário + desemprego friccional!). 

Dada a expressão com base em preços passados”, tem-se: 

P=P,[1-5(u-p)] 





P=P -Pôó(u-u) 

P-P,=-P,ô(L-Ly) 
= Qu) 

Como: 

Ê 


——— = =taxa de inflação (x), então: 
=] 


T=-5(u-u) 


A representação gráfica dessa função pode ser vista na Figura 17.16. 


Figura 17.16. Curva de Phillips original: uma relação inversa entre taxa de inflação e 
taxa de desemprego — curto prazo 





Observe que, quando o desemprego se encontra em uy ,, a taxa de inflação é zero. 
Onde: u = taxa de desemprego; e x = taxa de inflação. 

Ou seja, a taxa de inflação tem uma relação inversa com a taxa de desemprego. 
Portanto, medidas que forem tomadas para combater a inflação (como uma política 
fiscal e/ou monetária restritiva) acarretarão um aumento no desemprego. A pergunta 
que se faz é: quanto de inflação será tolerável para que se possa reduzir o desemprego? 

Portanto, pela teoria de Philhps, só se combate a inflação com recessão, ou seja, 
com medidas recessivas. Assim, só se reduz a Inflação com aumento do desemprego. 





é Desemprego friccional é aquele decorrente da transição de um profissional de um emprego para outro. 
? Vista anteriormente na curva de oferta com base nos preços passados e na Lei de Okun. 
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Isso pode ser observado na curva de Phillips no curto prazo, em que ocorre o trade- 
-off entre taxa de inflação (x) e taxa de desemprego (), ou seja, a relação entre in- 
flação e desemprego é de troca. Quanto mais inflação, menos desemprego, e quanto 
menos inflação, mais desemprego. 


= 17.3.3. Equação de Phillips com inflação esperada 


Friedman e Pelps introduziram a Equação de Phillips, uma taxa de inflação 
esperada. Assim, Pinho e Vasconcellos afirmam que antes na: “(...) curva de Philhps, 
desconsiderava-se completamente a expectativa de crescimento dos preços, ou seja, 
admitia-se que os agentes econômicos — no caso os trabalhadores — possuíam ilu- 
são monetária, ou seja, não percebiam o que ocorria com o nível dos preços, mas 
apenas com seus salários. Assim, Friedman e Pelps propõem que na equação expli- 
cativa das taxas de crescimento dos salários nominais deveríamos introduzir, além 
da taxa de desemprego, a taxa de inflação esperada”*. 

Deduzindo a curva de Phillips de forma modificada”, com base na oferta agre- 
gada de Lucas, ou seja, somando-se uma taxa de inflação esperada, tem-se: 


T=1,-0(4-Hy) 

Onde: 7 = inflação; x. = inflação esperada; e q = 1/Aa = sensibilidade dos pre- 
ços à taxa de desemprego. 

Portanto, se u< ,, OU seja, se a taxa de desemprego é menor que a natural, sig- 
nifica que Y > Yp, ou seja, o produto da economia está superando o potencial, então: 
p 7, ou seja, haverá pressão por preços maiores. 

Portanto, até a análise feita agora, a inflação teria as seguintes causas: 


Em As pessoas esperam que haja inflação levando a uma elevação de preços de- 
nominada inflação esperada (7 ). 

DB O desemprego é menor que o desemprego natural, fazendo com que o produto 
seja maior que o potencial, levando a elevação de preços, ocasionando um tipo 
de inflação de demanda. 


Assim, a representação gráfica passa a ser de acordo com a Figura 17.17. 





” Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de economia, p. 265. 
“4 Dada a Equação de Lucas: Y = Yp + a (P — Pº, deduz-se: -a (P- P)=Yp-Y ou P- P'= 
- (Yp-Y)o (1. 
Dada a Lei de Okun: u—- uu =A (Yp-— Y), deduz-se: Y - Y=(u-u JA (ID. 
Substituindo (II) em (1), tem-se: P- P*=-l/a (u-u JA ouP-Pe=-(u-uJ/aA. 
Chamando q = 1/0A 
P="-q (LU — E) 
Subtraindo dos dois lados P , e considerando que a variação de P se aproxima da variação percen- 
tual de P então: t=1.-q (U-H). 
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Figura 17.17. Curva de Phillips acrescida da inflação esperada (r ): deslocamento da 
curva de Phillips original — curto prazo 





Onde: qu = taxa de desemprego; e 1 = taxa de inflação. 
A curva de Phillips passa a ser representada da seguinte maneira: 


Figura 17.18. Curva de Phillips acrescida das expectativas (inflação esperada) — curto prazo 





Observe que, pelo fato de ter havido uma inflação esperada positiva, a curva de 
Phillips se desloca para a direita, aumentando o nível de desemprego. Portanto, uma 
inflação esperada desloca a curva de Phillips para a direita, e uma deflação esperada 
desloca a curva de Phillips para a esquerda. 

Caso ocorra uma redução da inflação de demanda, há um custo social de mais 
desemprego, provocando o deslocamento “na” própria curva de Phillips, levando A 
para B, conforme mostra a Figura 17.19. 


Figura 17.19. Deslocamento na curva de Phillips em decorrência de uma redução da 
inflação de demanda — curto prazo 
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Inversamente, um aumento da taxa de inflação de demanda desloca o ponto “B” 
para “A”, diminuindo a taxa de desemprego. 

Observe, na Figura 17.20, o que ocorre com a curva de Philhps com uma taxa de 
inflação esperada positiva e negativa. 


Figura 17.20. Deslocamento da curva de Phillips com uma inflação esperada positiva, 
negativa e igual a zero — curto prazo 


t. > O — há inflação esperada 
n,=0 


x, < O — há deflação esperada 





= 17.3.4. Equação de Phillips com inflação esperada e com choque de oferta 


Acrescentando um terceiro motivo para a inflação, a curva de Phillips apresenta 
uma fórmula mais geral, ou seja, somando-se à equação, pode-se ter um choque de 
oferta, também conhecida por inflação de custos. 

Exemplo de choque de oferta: quando a matéria-prima sobe de preço devido a 
uma quebra de safra em decorrência de mudanças climáticas, crises Internacionais, 
guerra etc. São fatores, portanto, imprevisíveis. 

O choque de oferta pode ser favorável (s < 0, deslocando a curva de Phillips 
para a esquerda) ou desfavorável (£ > 0, deslocando a curva de Phillips para a direi- 
ta), conforme mostra a Figura 17.21. 


Figura 17.21. Deslocamento da curva de Phillips em decorrência de um choque de 
oferta positivo e negativo — curto prazo 


e > 0 — há inflação de custos 
E=0 


e< O — há deflação de custos 





Então, a Equação de Phillips se define por: 7 =7.-q (u-u)+e. 

Essa é a equação completa de Phillips, que pode ser representada graficamente 
conforme a Figura 17.22. Onde: x = taxa de inflação; 7 = taxa de inflação esperada; 
q = sensibilidade da inflação ao desemprego = elasticidade da inflação ao 
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desemprego; = taxa de desemprego; u, = taxa natural de desemprego; e e = choque 
de oferta ou inflação de custos. 

À equação pode ser representada também adicionando um subscrito “t”, indican- 
do que a referida inflação ocorreu no período “t”, ou seja: 7, =7º-q(u-uJ)+e. 


Figura 17.22. Curva de Phillips com inflação esperada e choque de oferta — curto prazo 


Taxa de inflação (x) 


Taxa de desemprego (u) 





A curva de Phillips vai mostrar quanto de desemprego deve haver para reduzir a 
inflação. Ou seja, a relação entre taxa de desemprego e taxa de inflação é decrescen- 
te (ou negativa). 

Mas, quando se fala em alterar desemprego, não se está referindo ao desemprego 
natural, que existe por causa de uma migração regional ou setorial (desemprego 
friccional) ou porque as pessoas não se sujeitam a trabalhar pelo valor que o mer- 
cado está disposto a pagar (desemprego voluntário). Por isso, |, deve ser subtraído 
do desemprego total (pu). 

Na curva de Phillips no curto prazo ocorre o trade-off, ou seja, quando uma va- 
riável aumenta, a outra diminui. É uma relação de troca entre inflação e desemprego. 

Assim, pode-se observar que, no curto prazo: 


E Quando a inflação esperada, somada à inflação de custos, assume um valor 
positivo, a curva de Phillips se desloca para a direita. 

mB Quando a inflação esperada, somada à inflação de custos, é zero, a curva de 
Philhps não se desloca; e à taxa de inflação zero, a taxa de desemprego, excluin- 
do o desemprego natural, é zero. 

Bm Quando a inflação esperada, somada à inflação de custos, assume um valor 
negativo, a curva de Phillips se desloca para a esquerda. Observe a Figura 17.23. 


Figura 17.23. Deslocamento da curva de Phillips quando há inflação esperada e 
choque de oferta — curto prazo 
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Observe que, quando não há inflação esperada (x ) nem choque de oferta (£), a 
taxa de inflação será igual a zero no ponto em que ocorre apenas desemprego natural 
(1). Assim reforçam Lopes e Vasconcellos: “Em uma situação onde x, = O e não 
ocorram choques de oferta, a única explicação para a inflação passa a ser o nível de 
emprego. Caso a taxa de desemprego esteja em seu nível natural, a inflação será igual 
a zero. Já se o desemprego for inferior à taxa natural, haverá inflação, e se o desem- 
prego for superior, haverá deflação”. 

No longo prazo: a curva de Phillips é vertical. Não existe o trade-off entre in- 
flação e desemprego. Nesse caso, é possível reduzir a taxa de inflação, sem alterar o 
desemprego. A curva fica vertical para o nível natural de desemprego. 

Portanto, quando o produto opera no seu potencial, o desemprego que ocorre é 
apenas o natural. 


Figura 17.24. Curva de Phillips de longo prazo 





Conclusão: 
=, “q(u-u) +e 
hp Again Asanóiid 
inflação inercial? componente da choque de oferta 


Inflação de demanda ou inflação de custos 


Inflação = inflação inercial + componente da inflação controlada pela demanda 
agregada + inflação de custos. 


= 17.3.5. Inflação de demanda, inflação de custos, inflação esperada 

A inflação é a soma da inflação ocasionada pelo deslocamento da curva de deman- 
da para a direita (inflação de demanda e inflação esperada) ou deslocamento da curva 
de oferta para a esquerda (inflação de custos e inflação esperada). Analisando esses 
deslocamentos, é possível construir a curva de Phillips espelhada na curva de oferta. 


Começando pela comparação de uma inflação de demanda nas curvas de de- 
manda/oferta de bens e na curva de Phillips, é possível perceber que um deslocamen- 
to “da” curva de demanda provoca um deslocamento “na” curva de Phillips, já que 
a oferta não sai do lugar. Observe a Figura 17.25. 





* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 1998, 
p. 231. 
2 Considerando uma velocidade de ajuste igual a “1”. 
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Figura 17.25. Deslocamento da curva de demanda e deslocamento na curva de Phillips 


u 
Inflação de demanda Inflação de demanda 
A demanda se desloca de D para D, Há o deslocamento na curva de Phillips de 1 para 2 
Há deslocamento na curva de oferta de 1 para 2 Inflação se eleva 
Preço se eleva Desemprego (u) se reduz 
Quantidade produzida (Y) se eleva 





Observe que, quando ocorre um deslocamento da curva de demanda para a direita 
ou para cima, os preços (P) sobem, gerando uma inflação de demanda. Também a 
quantidade de produto (Y) aumenta e, por conseguinte, o nível de emprego aumenta, ou 
seja, O nível de desemprego se reduz. Logo, a relação entre elevação de preços (inflação) 
e redução do desemprego, que pode ser visualizada no gráfico da Figura 17.25, espelha 
a curva de Phillips. Observe que a curva de demanda vai deslizar sobre a curva de 
oferta, mas esta não sai do lugar. Há, portanto, um deslocamento “na” própria curva de 
oferta e “na” própria curva de Phillips em decorrência de uma inflação de demanda. 

Analisando, agora, as repercussões de um choque de oferta, é possível perceber 


que, quando a curva de oferta se desloca, a curva de Phillips também se desloca. Veja 
a Figura 17.26. 


Figura 17.26. Deslocamento da curva de oferta e deslocamento da curva de Phillips 


g>0 
g=0 


Inflação de custos ou choque de oferta Inflação de custos ou choque de oferta 
A oferta se desloca de O, para O, A curva de Phillips se desloca para a direita 


Preço se eleva RARE Inflação aumenta 
Quantidade de produto se reduz pi Desemprego aumenta 





Observe que, quando ocorre um deslocamento “da” curva de oferta para a es- 
querda ou para cima, os preços (P) sobem em decorrência de uma inflação de 
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custos, também chamada de choque de oferta. Com isso, a quantidade de produto 
(Y) diminui e, por conseguinte, o nível de emprego também, ou seja, o nível de de- 
semprego aumenta. Logo, a relação entre elevação de preços (inflação) e do desem- 
prego, que pode ser visualizada no gráfico da Figura 17.26, espelha a curva de 
Phillips. Observe que a curva de oferta vai se deslocar sobre a curva de demanda, 
mas esta não sai do lugar. Há, portanto, um deslocamento “da” curva de oferta e 
“da” curva de Phillips em decorrência de uma inflação de custos. 

Analisando o aumento das expectativas de preços mais altos, ou seja, expecta- 
tiva de uma inflação esperada, é importante observar que tanto a curva de demanda 
quanto a curva de oferta saem do lugar, ou seja, a curva de oferta se desloca para 
cima (de O, para O,), assim como a demanda (de D, para D,). Observe a Figura 17.27. 


Figura 17.27. Deslocamento da curva de demanda e oferta e deslocamento da curva 
de Phillips 


Inflação esperada Inflação esperada 
Demanda se desloca de D para D, A curva de Phillips se desloca para a direita 
A oferta se desloca de O, para O, Inflação aumenta 


Preço se eleva 


, Desemprego aumenta 
Quantidade de produto se reduz estagflação 





Observe que, quando ocorre inflação esperada, a curva de demanda se desloca de 
D, para D,, provocando um deslizamento sobre a curva de oferta agregada, onde há eleva- 
ção de preços e quantidades de produto, o que pode ser percebido caminhando do ponto 
“J” para o ponto “2”. Também uma inflação esperada provoca um deslocamento da curva 
de oferta para a esquerda ou para cima, fazendo com que os preços (P) subam e a quan- 
tidade se reduza, o que pode ser percebido caminhando do ponto “2” para o ponto “3”. 

Apesar de a taxa de inflação esperada deslocar também a curva de demanda agre- 
gada para a direita ou para cima, provocando um aumento do produto ou uma redução 
do desemprego e uma elevação da taxa de inflação total, esta se desloca menos? que 
a taxa de inflação esperada, enquanto a curva de oferta se desloca exatamente no valor 
da taxa de inflação esperada, o que gera uma taxa efetiva de inflação maior e uma 
produção menor, ou seja, uma taxa de desemprego maior. Em outras palavras, apesar 
das curvas de demanda e oferta se deslocarem, esta apresenta um maior deslocamen- 
to, fazendo com que os preços se elevem e a quantidade de produto diminua. 


Com isso, a quantidade de produto (Y) diminui e, por conseguinte, o nível de 
emprego também, ou seja, o nível de desemprego aumenta. 





* A curva de demanda se desloca menos que a oferta diante de uma inflação esperada pelo fato de a 
demanda real por moeda não ser muito elástica à taxa de juros. 
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Logo, a relação entre elevação de preços (inflação) e do desemprego, que pode 
ser visualizada no gráfico da Figura 17.27, espelha a curva de Philhps. Observe que 
a curva de oferta (O,) se desloca sobre uma nova curva de demanda (D,). Como re- 
sultado, há um deslocamento “da” curva de oferta e “da” curva de Phillips do ponto 
“1” para o “3”, em decorrência de uma inflação esperada. 

Shapiro explica que, para controlar uma inflação de custos ou uma inflação de 
demanda, a intervenção do governo deve se fazer de maneira diferente, ou seja: 
“Políticas monetária e fiscal restritivas são os remédios-padrão quando a causa for 
claramente um excesso de demanda, porém a mesma espécie de política não pode 
ser tão livremente utilizada quando a causa for claramente a pressão dos custos ou 
o deslocamento da demanda. Para reprimir a inflação de custos, medidas como uma 
legislação antissindical mais rigorosa e a imposição e cumprimento de leis antitruste 
mais restritivas poderiam ser consideradas; porém, tais medidas não são nada rele- 
vantes para a pressão exercida pela demanda”*. 


=» 17.3.6. Curva de oferta e curva de Phillips no curto e no longo prazo 


Podemos observar que a curva de Phillips é o espelho da curva de oferta. Assim, ob- 
serve abaixo as duas curvas, primeiro a curva de Philhps e, em seguida, a curva de oferta. 

No curto prazo: a curva de Phillips é decrescente, mostrando que quanto menor 
a taxa de inflação, maior será a taxa de desemprego. A curva de oferta é crescente, 
mostrando que quanto menor o nível de preços, maior a quantidade de produto. 
Acompanhe pela Figura 17.28. Observe que, no produto potencial (Yp), ocorre o de- 
semprego natural (Wu). 


Figura 17.28. Curva de Phillips e curva de oferta no curto prazo 


Curva de Phillips: 


Taxa de inflação (x) 


Taxa de desemprego (u) 


Curva de oferta: 








2? Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 703. 


CAPÍTULO 3 


Comportamento 
do consumidor 





ESTE CAPÍTULO DESTACA 


3.1 Preferências do consumidor 67 
à algum tempo, a General Mills decidiu introduzir um novo cereal 


matinal no mercado. A nova marca, Apple-Cinnamon Cheerios, era 32 Restrições orçamentárias 80 


uma variação mais doce e mais saborosa de um cereal clássico da Suns aaa LI 
companhia. No entanto, antes que essa nova marca pudesse ser comercia- 
lizada extensivamente, a empresa tinha de resolver um importante pro- 3.4 Preferência revelada 90 
blema: que preço deveria cobrar? Independentemente da qualidade do 
novo cereal, sua lucratividade dependeria da decisão de preço tomada. 3.5 Utilidade marginal e 
Saber que os consumidores pagariam mais por um novo produto não era escolha do consumidor 93 


suficiente. A questão era saber quanto a mais eles estariam dispostos a Ra j 
pagar. A General Mills teve, portanto, de elaborar uma cuidadosa análise 3.6 Indices de custo de vida 98 
das preferências dos consumidores para determinar a demanda de Apple- LISTA DE EXEMPLOS 
-cinnamon Cheerios. 


O problema da General Mills na determinação das preferências dos 3.1 Projeto de um novo 
consumidores era semelhante a um problema um pouco mais complexo automóvel (|) Ns 
enfrentado pelo Congresso dos Estados Unidos na avaliação do programa E = 
de vales de alimentação. O objetivo era oferecer às famílias de baixa 32 Dinheiro compra felicidade? 79 


renda vales que poderiam ser trocados por alimentos. No entanto, surgiu 
um problema na formulação do programa que complicava sua avaliação: 
até que ponto os vales proporcionariam às pessoas mais alimentos, em vez 
de simplesmente subsidiar seus gastos usuais com alimentação? Em ou- 3.4 Escolha do plano de 
tras palavras, será que o programa não acabaria se constituindo em pouco 
mais do que mera renda suplementar, que seria gasta principalmente em 


3.3 Projeto de um novo 
automóvel (II) 86 


saúde pelo consumidor 88 


itens não alimentícios, em vez de ser uma solução para os problemas nutri- 3.5 Poupança para educação 
cionais dos pobres? Como no exemplo do cereal, uma análise do compor- universitária 89 
tamento do consumidor se faz necessária. Nesse caso, o governo federal 

necessitava compreender de que forma os gastos com alimentação, em 3.6 Preferência revelada 
comparação com outras mercadorias, eram influenciados por variações para recreação 92 


nos níveis de renda e de preços. a Dida inal 

A solução desses dois problemas — um envolvendo política de em- É é E o 7 ne 94 
presas e outro envolvendo política pública — requer que se compreenda a audios 
teoria do comportamento do consumidor: a explicação de como os con- 38 Oviés no IPC 102 
sumidores alocam a renda para a aquisição de bens e serviços diversos. 
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Observe que a relação entre taxa de inflação (taxa de elevação de preços) e taxa de 
desemprego é decrescente, ou seja, quanto maior a inflação, menor será a taxa de de- 
semprego (maior a taxa de emprego ou maior a quantidade produzida). Essa curva mos- 
tra que existe um custo para se combater a inflação, que seria o aumento do desemprego. 

Isso pode ser verificado também na curva de oferta, ou seja, quanto maior o ní- 
vel de preços, maior é a quantidade ofertada, ou maior o emprego. 

No longo prazo: a curva de Phillips é inelástica à taxa de inflação, mostrando 
que uma menor/maior taxa de inflação não altera a taxa de desemprego. A curva de 
oferta é inelástica aos preços, mostrando que um menor/maior nível de preços não 
altera a quantidade de produto. Acompanhe pela Figura 17.29. 


Figura 17.29. Curva de Phillips e curva de oferta inelásticas a variações de preços no 
longo prazo 


Curva de Phillips: 
Taxa de inflação (x) 


Taxa de desemprego (u) 
Curva de oferta: 





Na curva de Phillips de longo prazo, qualquer medida que seja tomada para 
alterar a taxa de inflação não é capaz de alterar a taxa de desemprego, porque ela já 
se encontra na taxa natural de desemprego. 


À curva de oferta no longo prazo opera no pleno emprego, já que, para os clás- 
SICOS, OS Salários nominais são flexíveis para baixo, o que justifica o pleno emprego. 
Portanto, o produto não cresce, caso os preços se elevem. 

Dornbusch e Fischer afirmam que: “A longo prazo, o nível do produto torna-se 
independente da taxa de inflação, o mesmo se dando com a taxa de desemprego. A 
razão desses resultados importantes — por vezes conhecidos como curva de Phillips 
de longo prazo vertical, é que as expectativas, em última análise, irão se ajustar à 
taxa existente de inflação. (...) a igualdade de inflação efetiva e esperada encerra a 
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implicação de que o produto está em seu nível de pleno emprego, não importa qual 
seja a taxa de inflação. Os desvios do produto de seu nível de pleno emprego significam 
erros relativos à expectativa, ou desvios da taxa de inflação de seu nível habitual. Por 
definição, no ponto de equilíbrio a longo prazo, não pode haver erros de expectativas 
e portanto o produto estará em seu nível de pleno emprego”*. 


» 17.3.7. Expectativas 


A inflação esperada baseia-se em expectativas. O estudo dessas expectativas vai 
ser em volta de dois tipos: 


E expectativas adaptativas; 
E expectativas racionais. 


= 173.71. Expectativas adaptativas 


As expectativas adaptativas dizem que as pessoas corrigirão suas expectativas 
com base nos erros que cometeram no passado. Assim, as pessoas baseiam suas ex- 
pectativas em cima da inflação do passado, gerando uma inflação inercial ou inércia 
inflacionária”. 

Quando aumenta a inflação, o desemprego diminui. Porém, se a inflação conti- 
nuar nesse nível, não quer dizer que o nível de desemprego será o mesmo. Assim, se 
o governo expande a moeda com o intuito de gerar inflação e reduzir o desemprego 
abaixo da taxa natural de desemprego, terá que fazer expansões cada vez maiores, 
porque o desemprego tende a retornar ao patamar natural de desemprego, já que as 
pessoas aprenderam com os erros do passado. Por isso, não é válido, no longo prazo, 
o trade-off inflação-desemprego. A curva de Phillips de longo prazo será vertical, 
fazendo com que qualquer tentativa de se reduzir o desemprego pela expansão mone- 
tária gere apenas inflação. O trade-off só é válido no curto prazo, portanto. 

Na expectativa adaptativa, a inflação esperada para hoje é exatamente a que 
aconteceu ontem, então é de se esperar que a inflação aumente porque a inflação (x) 
éasomadar! -q(u-uj)+He. 

A expectativa inflacionária desloca a curva de Philhps para a direita, mostrando 
que o custo de se combater a inflação é maior. A essa teoria, dá-se o nome de teoria 
aceleracionista da inflação. Observe primeiro a Figura 17.30, que mostrará esse 
deslocamento em decorrência de uma expectativa de preços mais altos. Nos gráficos 
das Figuras 17.30 a 17.35, é possível acompanhar, passo a passo, como se dá esse 
deslocamento. 





* Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, Macroeconomia, p. 396. 
* Considerando uma velocidade de ajuste igual a “1”. 
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Figura 17.30. Deslocamento da curva de Phillips em decorrência de uma expectativa 
inflacionária 





Se O governo adotar uma política monetária expansionista para diminuir o de- 
semprego, ou seja, se quiser aumentar a oferta de moeda para diminuir o desempre- 
go, poderá gerar mais desemprego por causa da expectativa adaptativa. 


Figura 17.31. Curva de Phillips numa situação inicial: sem expectativa inflacionária 





Caso se queira reduzir o desemprego por uma política monetária expansionista, 
a taxa de inflação aumentará e a taxa de desemprego diminuirá, deslocando o ponto 
“IJ” para o ponto “2” da Figura 17.32. 


Figura 17.32. Deslocamento na curva de Phillips em decorrência de uma política 
monetária expansionista 


Período “t” 
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Observe que o trade-off entre inflação e desemprego está presente, ou seja, para 
se reduzir a taxa de desemprego, deve-se aumentar a taxa de inflação. 

Como a expectativa é adaptativa, a inflação esperada do período seguinte deve- 
rá ser igual à desse período, deslocando a curva de Phillips para a direita, ou seja, do 
ponto “2” para o “3”, conforme mostra a Figura 17.33. 


Figura 17.33. Deslocamento da curva de Phillips em decorrência de uma expectativa 
de inflação 


Período “t+ 1” 





Como o nível de emprego retornou ao natural, o governo precisará fazer novas 
expansões monetárias, o que provocará um aumento da demanda agregada e, portan- 
to, mais um deslocamento sobre a curva de Phillips, do ponto “3” para o ponto “4”. 
Observe a Figura 17.34: 


Figura 17.34. Mais um deslocamento na curva de Phillips em decorrência de uma 
expansão monetária 


Período “t+ 2” 





Ocorre, porém, que no período “t + 3” a inflação esperada deverá ser igual à do 
período “t + 2”, ou seja, 7,, deslocando a curva de Phillips para a direita mais uma 
vez e deslocando o ponto “4” para o ponto “5”, onde a taxa de desemprego volta a ser 
a natural. Observe a Figura 17.35. 
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Figura 17.35. Mais um deslocamento da curva de Phillips em decorrência de uma 
expectativa de uma inflação maior e a formação da espiral inflacionária 


Período “t+ 3" 





Portanto, no longo prazo, o nível de desemprego tende a retornar ao patamar 1ni- 
ciale, caso o governo queira reduzi-la, terá que fazer sucessivas políticas expansionistas. 

Portanto, a expectativa adaptativa de inflação (xº) será igual à expectativa do 
período anterior (nº). Mas, se no período anterior o agente subestimou a expectati- 
va de inflação, então no período atual corrigirá sua expectativa, fazendo com que: 


T,= Ts Ea B (MT, =) 


Onde: nº = inflação esperada para o período; nº |, = inflação esperada do 
período anterior; 7, = inflação do período anterior; e 3 = velocidade de correção 
das expectativas. 


1 


= 17.3.7.1.1. Velocidade de ajuste da expectativa adaptativa 


A velocidade de ajuste das expectativas (B) pode ser maior, menor ou igual a um. 
Observe: 


1. velocidade de ajuste instantânea (B = 1) > A inflação esperada para o período 
é igual à inflação do período anterior. Daí decorre a chamada inércia inflacionária. 

Tm, = Ta dd (Tm, = E. ) 

T”, E TV, + LU 

Tr, = A -1 

Para que a inflação se reduza, será necessário que aconteça um choque deflacio- 
nário ou que a taxa natural de desemprego esteja abaixo do desemprego do momento, 
fazendo com que as expectativas sejam novamente analisadas pelos agentes econô- 
micos, já que quando o desemprego está acima do desemprego natural, aumentando 
o desemprego, força a uma queda dos salários e ao declínio da inflação. 


na - 
o. 


1 1 


Pinho e Vasconcellos afirmam que: “Na política econômica, já não existiria um 
trade-off estático entre inflação e desemprego. Em outras palavras, caso a taxa de 
inflação se elevasse, e com isso a economia apresentasse uma taxa de desemprego 
menor, num dado momento, os trabalhadores perceberiam que nessa economia a taxa 
de inflação era maior do que a esperada. Por meio dessa percepção, os trabalhadores 
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passariam a negociar os salários com base nessa expectativa e, consequentemente, a 
taxa de desemprego voltaria ao seu nível original, pois os salários reais, que haviam 
diminuído, voltariam ao seu nível original”Z. 


2. velocidade de ajuste não instantânea (B Z 1) 
E — [+ [o 

DEE us +B (m., E E 

Onde a inflação esperada, no período t, vai ser corrigida, ou seja, haverá um 
ajuste do erro que foi cometido, o que está representado por B (7, — nº. |). Assim, o 
valor esperado da inflação no período t será uma proporção da inflação do período 
t—-1. Comme = Dr, |. 
DB Caso O > 1, haverá uma trajetória explosiva da inflação. 
DB Caso P < 1, haverá uma trajetória amortecida. 


E Caso O = 1, haverá uma inflação inercial. 


A introdução das expectativas pode explicar a presença de inflação com desem- 
prego, o que não seria possível no caso da análise da curva de Phillips original. Isso 
ocorre porque haverá o deslocamento “da” curva de Phillips, e não o deslocamento 
“na?” curva de Phillips. 

Nesse caso, à medida que o governo quisesse manter a economia próxima do 
pleno emprego, haveria a necessidade de continuamente acelerar as taxas de inflação 
e esperar que os trabalhadores levassem algum tempo para perceber essa aceleração. 
É por isso que essa nova versão da curva de Phillips passou a ser conhecida como a 
versão aceleracionista; versão essa que gera a espiral inflacionária representada na 
Figura 17.35. 

“Entretanto, à medida que houvesse correta percepção por parte dos agentes 
econômicos — no caso específico dos trabalhadores —, o nível de emprego (ou a 
taxa de desemprego) voltaria ao seu nível original. A partir daí, coloca-se em evidên- 
cia o papel que as expectativas têm no comportamento dos agentes econômicos e 
como 1sso se reflete no próprio desempenho da economia. E os economistas passa- 
ram a dar mais atenção a como os agentes econômicos formam suas expectativas. 
Começa a se desenrolar a noção de que os agentes econômicos não podem ser ludi- 
briados sistematicamente, ou seja, que cometem erros sistemáticos de previsão. E é 
justamente essa ideia que constitui a base da escola de expectativas racionais que 
viria a dar sustentação a toda a revolução pela qual passou a Macroeconomia duran- 
te as décadas de 1970 e 1980”?º. Essas expectativas racionais serão o assunto do 
próximo tópico. 


Dn 173.72. Expectativas racionais 


As expectativas racionais dizem que as pessoas vão levar em consideração to- 
das as informações disponíveis para formar suas expectativas com relação à inflação. 





* Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de economia, p. 267-268. 
2 Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de economia, p. 267-268. 
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Baseiam-se em três hipóteses: os agentes econômicos não sofrem de ilusão monetá- 
ria; as decisões são tomadas pelos agentes com base em variáveis reais; e os agentes 
econômicos são otimizadores. Quando os agentes econômicos apresentam expecta- 
tiva racional forte, na média acertam suas expectativas. 


Choques antecipados ou não surpreendentes (política fiscal ou política monetá- 
ria) não têm qualquer impacto sobre o produto, apenas sobre o preço, já que a oferta e 
a demanda agregada se elevariam, ou seja, deslocariam a curva de oferta para a es- 
querda e a curva de demanda para a direita. Elimina-se o trade-off entre inflação e 
desemprego no curto prazo e a curva de Phillips torna-se vertical. Somente alterações 
não antecipadas ou surpreendentes poderiam alterar o Produto Real no curto prazo, 
porque não haveria tempo dos agentes se anteciparem às medidas do governo, provo- 
cando apenas o deslocamento da curva de oferta agregada. Mankiw afirma que: “uma 
desinflação indolor exige duas condições. Primeira, o plano de combate à inflação 
deve ser anunciado antes que as expectativas cruciais tenham se formado. Segunda, os 
que determinam preços e salários devem acreditar no anúncio. Se ambas as condições 
são atendidas, o anúncio reduzirá imediatamente o custo do combate à inflação em 
termos de desemprego, permitindo reduzir a inflação sem aumentar o desemprego”*º. 

Assim, se o agente econômico acredita que os responsáveis pela adoção de polí- 
ticas econômicas estão comprometidos em reduzir a inflação, ele reduzirá sua expec- 
tativa de inflação de tal maneira que o custo social de combate à inflação será muito 
menor. Blanchard reforça ao afirmar que: “(..) se fosse possível convencer os fixado- 
res de salário de que a inflação seria de fato menor do que no passado, eles diminui- 
riam suas expectativas de inflação. Isso, por sua vez, reduziria a inflação efetiva sem 
qualquer mudança na taxa de desemprego. Por exemplo, se os fixadores de salários se 
convencessem de que a inflação, que andava na casa dos 14% no passado, seria de 
apenas 4% no futuro e se eles formassem expectativas de acordo, então a inflação 
cairia para 4%, mesmo se o desemprego permanecesse na taxa natural de desemprego”*!. 

Assim, se o governo adota, por exemplo, uma política monetária expansionista, 
a curva de demanda se desloca para a direita. Mas, como os agentes são racionais, 
não se deixarão influenciar por 1sso e se anteciparão às medidas do governo, retrain- 
do sua oferta. 

Pensando no seguinte exemplo: 


Caso o governo adote uma política monetária expansionista, deslocando a curva 
de demanda para a direita, do ponto “1” para o ponto “2”, os preços tendem a subir. 
Como os agentes são racionais, os trabalhadores exigirão aumentos de salários no- 
minais para recompor seu salário real, o que fará as empresas retraírem a oferta de 
bens e serviços, deslocando a curva de oferta para a esquerda, do ponto “2” para “3”. 

Assim, observe na Figura 17.36 que o produto não se altera, apenas os preços. 
Ou seja, a taxa de desemprego não se altera, apenas a taxa de inflação. 





* N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 219. 
Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 178. 
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Figura 17.36. Produto e preços com uma expectativa racional no curto prazo 





E importante observar que isso ocorre se essas políticas forem anunciadas por- 
que, caso contrário, os agentes não poderiam se antecipar, deslocando a curva de 
oferta e, no curto prazo, o produto se alteraria. 


Pinho e Vasconcellos afirmam que: “(...) baseado na hipótese de expectativas 
racionais, acreditavam que, a partir do momento que os agentes percebiam adequa- 
damente o modelo estrutural que determinava as variáveis, em média, as expectati- 
vas não conteriam erros sistemáticos e, consequentemente, o nível de emprego não se 
alteraria nem no curto prazo”. 


5 17.3.7.2.1. Versões das expectativas racionais 


A Equação de Phillips para expectativas racionais se apresenta da seguinte ma- 
neira: m,=7º-—-q (u— |.) +. As expectativas racionais podem ter duas versões: 


1. Versão forte: é quando os agentes econômicos sempre acertam na média o 
valor efetivo da variável com relação a suas expectativas: E (mº) = 7, onde E é a 
esperança matemática. 

2. Versão simples ou fraca: é quando os agentes econômicos não se deixam 
influenciar por erros do passado e, portanto, não vão incorrer em erros sistemá- 
ticos. Lopes e Vasconcellos afirmam que na versão simples pode ser definida: 
“como os agentes fazendo o melhor uso possível das informações de que dis- 
põem. Neste caso, os erros do passado deixam de influir nas expectativas do 
presente, uma vez que estas últimas são formadas com base no conjunto de in- 
formações disponíveis hoje”*. 


Percebe-se, portanto, que com a expectativa racional desaparece a taxa de sacri- 
fício paga no combate à inflação. 





“2 Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de economia, p. 266. 
* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 235. 
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= 17.3.7.3. Quadro-resumo da alteração do produto com a existência de 
expectativas 


Resumindo, podemos apresentar um quadro que mostra quando as expectativas 
serão capazes de alterar o nível de produto/renda/emprego da economia: 


ALTERAÇÃO DO PRODUTO/RENDA/EMPREGO 


RR on Tm 


ALTERAÇÃO DO PRODUTO/RENDA/EMPREGO 


Política fiscal Expectativa racional Expectativa racional 
ou monetária Expectativa adaptativa (choques antecipados (choques não antecipados 
e versão forte) ou versão fraca) 


Relembrando a Equação de Fisher (aproximada), tem-se: r=1i — 7,, onde: r = 
taxa real de juros; 1 = taxa nominal de juros; e x, = inflação esperada. 





Se a Inflação esperada for igual à inflação ocorrida, ou seja, se a previsão for 
perfeita, então: r = 1 —- x. Lembrando que, se o cálculo não for de maneira aproxima- 
da, deve-se utilizar a Equação de Fisher exata, ou seja: 


l+i 





I+r = 
1+7 


Gremaud explica de que maneira, em períodos inflacionários, a correção monetá- 
ria, que deve se igualar à taxa de inflação (7), resguarda os investimentos financeiros: 
“Tendo em vista o fato de que, num processo inflacionário Intenso, o valor da moeda se 
deterioriza rapidamente, ocorre um desestímulo à aplicação de recursos no mercado de 
capitais financeiros. As aplicações em poupança e títulos devem sofrer uma retração. 
Por outro lado, a inflação estimula a aplicação de recursos em bens de raiz, como terras 
e Imóveis, que costumam se valorizar. No Brasil, essa distorção foi bastante minimiza- 
da pela instituição do mecanismo da correção monetária, pela qual alguns papéis, como 
os títulos públicos, cadernetas de poupança e títulos privados, passaram a ser reajusta- 
dos (ou indexados) por índices que refletem aproximadamente o crescimento da infla- 
ção. Em épocas de aceleração da inflação, isso contribui para um verdadeiro desvio de 
recursos de investimentos no setor produtivo, para aplicação no mercado financeiro”. 


* Medidas não antecipadas ou surpreendidas poderiam alterar o Produto Real no curto prazo, assim como 
o fato de o agente possuir uma versão fraca e não acertar na média o valor com base nas suas expectativas. 
“> Amaury Patrick Gremaud et al, Manual de economia, p. 730. 
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=» 17.3.8. Inflação pura 


Embora não exista inflação pura, pode-se defini-la como uma inflação em que 
todos os preços (p) e salários (W) sobem em igual proporção, não alterando os salá- 
rios reais (W/p). Como a inflação não tende a ser pura, quando ocorre uma inflação, 
há uma piora na distribuição de renda, já que aqueles que auferem menor renda são 
justamente aqueles que menos podem se proteger das perdas reais sofridas pela 1n- 
flação. Por outro lado, aqueles que percebem maiores rendas conseguem se proteger 
de uma elevação de preços, podendo, inclusive, apresentar ganhos reais. Para Blan- 
chard, além do fato suprarreferido, “a inflação provoca distorções. Variações nos 
preços relativos também levam a uma maior incerteza, dificultando a tomada de 
decisões pelas empresas com relação ao futuro — incluindo novos investimentos”**. 

Diz-se que o processo inflacionário é puro quando a causa da inflação é uma 
inflação de demanda ou uma inflação de custos ou uma inflação inercial, atuando 
isoladamente, ou seja, nunca ocorrendo conjuntamente. 


m 17.4. QUESTÕES 


1. (UFRJ — Eletronorte — NCE — 2006) De acordo com o modelo de expectativas racionais, 
alterações surpreendentes na oferta monetária efetuadas pelas autoridades monetárias: 
a) Alteram a renda real no curto prazo. 
b) Alteram a renda real no curto e no longo prazo. 
c) Deixam sempre constante o nível de preços. 
d) Não alteram a renda real. 
e) São sempre neutralizadas imediatamente. 


Resposta: “a”. Quando as medidas tomadas pelas autoridades monetárias são não antecipa- 
das, ou seja, são surpreendentes, não permitem que o agente econômico se antecipe a elas 
e as neutralize. Isso faz com que, no curto prazo, o produto e a renda se alterem. 


2. (Gestor Governamental — ESAF — 2008) A curva que descreve uma relação entre a taxa 
de inflação e a taxa de desemprego denomina-se: 

a) Curva de Phillips. 

b) Curva de Engel. 

c) Curva de demanda hicksiana. 

d) Curva de Lorenz. 

e) Curva de Laffer. 


Resposta: “a”. 


Curva de Phillips 








* Olivier Blanchard, Macroeconomia, p. 31. 


[| 6] PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


teoria do comporta- 
mento do consumidor 


Descrição de como os con- 
sumidores alocam a renda, 
entre diferentes bens e ser- 
viços, procurando maximizar 
seu bem-estar. 


COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR 


Como um consumidor com renda limitada decide que bens e serviços deve adquirir? 
Essa é uma questão fundamental em microeconomia — ela será tratada neste e no próximo 
capítulos. Veremos como os consumidores alocam a renda entre bens, explicando, assim, 
como essas decisões de alocação de recursos determinam as demandas de diversos bens e 
serviços. A compreensão das decisões de compras por parte dos consumidores nos ajudará 
a entender como as mudanças na renda e nos preços afetam a demanda de bens e serviços e 
por que a demanda de certos produtos é mais sensível do que a de outros às mudanças nos 
preços e na renda. 

O comportamento do consumidor é mais bem compreendido quando ele é examinado 
em três etapas distintas: 


1. Preferências do consumidor: a primeira etapa consiste em encontrar uma forma 
prática de descrever por que as pessoas poderiam preferir uma mercadoria a outra. 
Veremos como as preferências do consumidor por vários bens podem ser descritas 
gráfica e algebricamente. 


2. Restrições orçamentárias: obviamente, os consumidores devem também conside- 
rar Os preços. Por isso, na segunda etapa levaremos em conta que os consumidores 
têm uma renda limitada, o que restringe a quantidade de bens que podem adquirir. 
O que um consumidor faz nessa situação? Encontraremos uma resposta para essa 
questão ao juntar as preferências e as restrições orçamentárias na terceira etapa. 


3. Escolhas do consumidor: dadas suas preferências e a limitação da renda, os consu- 
midores escolhem comprar as combinações de bens que maximizam sua satisfação. 
Essas combinações dependerão dos preços dos vários bens disponíveis. Assim, en- 
tender as escolhas nos ajudará a compreender a demanda — isto é, como a quanti- 
dade de bens que os consumidores escolhem para comprar depende de seus preços. 


Essas três etapas são básicas na teoria do consumidor, e serão discutidas em detalhes 
nas três primeiras seções deste capítulo. Depois, exploraremos alguns outros aspectos 
interessantes dessa teoria. Por exemplo, veremos como é possível determinar a natureza 
das preferências do consumidor com base na observação de seu comportamento efetivo. 
Assim, se um consumidor escolhe um bem, em vez de uma alternativa com preço similar, 
podemos deduzir que ele prefere o primeiro bem. Conclusões desse tipo podem ser obtidas 
das decisões efetivas dos consumidores, as quais surgem em resposta a mudanças nos pre- 
ços dos vários bens e serviços disponíveis para compra. 

Ao final do capítulo, retomaremos a discussão dos preços nominais e reais iniciada no 

Capítulo 1. Vimos que o Índice de Preços ao Consumidor fornece uma medida de como o 
bem-estar dos consumidores muda ao longo do tempo. Neste capítulo, exploraremos mais 
profundamente a questão do poder de compra, descrevendo um conjunto de índices que 
mede mudanças no poder de compra ao longo do tempo. Como afetam os benefícios e os 
custos de diversos programas de bem-estar social, esses índices são ferramentas importan- 
tes para o estabelecimento de políticas governamentais nos Estados Unidos. 
COMO AGEM OS CONSUMIDORES? Antes de prosseguirmos, precisamos saber com clareza 
quais são nossas premissas a respeito do comportamento do consumidor e se elas são realis- 
tas. É difícil discordar da proposição de que os consumidores têm preferências entre os vários 
bens e serviços disponíveis, e que eles enfrentam restrições orçamentárias que impõem limi- 
tes ao que podem comprar. Podemos, contudo, questionar a proposição de que os consumido- 
res decidem comprar as combinações de bens e serviços que maximizam sua satisfação. Será 
que eles são tão racionais e bem informados quanto os economistas pensam? 
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Onde: x = taxa de inflação; e u = taxa de desemprego. 
Curva de Engel relaciona o nível de renda (R) à quantidade ótima demandada de um bem (Qdx). 





Qdx 


A curva de demanda hicksiana é uma função que associa a cada preço de um determinado 
bem a quantidade ótima desse bem, mantendo constante a utilidade do consumidor e o 
preço dos demais bens. 

Há também a curva de demanda conhecida por curva de demanda Marshalliana ou Walrasiana, 
que associa a cada preço de um bem uma quantidade ótima, mantendo constante a renda mo- 
netária e o preço dos outros bens. A curva de demanda Slutskyana associa o preço do produto 
a sua quantidade ótima, mantendo constante o poder aquisitivo e o preço dos outros bens. 

A curva de Lorenz representa a distribuição de renda, medindo a concentração de renda 
numa economia. Pertence a um gráfico onde a curva é traçada considerando, no eixo das 
abscissas, a porcentagem acumulada de pessoas e, no eixo das ordenadas, a porcentagem 
acumulada de renda. 


% renda 
Curva de Lorenz 
quando a 
concentração de 
renda é igual a 0% 


Curva de Lorenz 
quando há 
concentração de 
renda 


“% pessoas 

A curva de Laffer representa a relação existente entre a alíquota de impostos (no eixo das 
abscissas) e a arrecadação do governo (no eixo das ordenadas), mostrando que, à medida 
que a alíquota do imposto aumenta, a arrecadação do governo se eleva até certo ponto, e a 
partir daí, os agentes, vendo-se demasiadamente taxados, passam a sonegar ou a diminuir 
sua produção, reduzindo a arrecadação do governo. 


Arrecadação 


Y%t 


17 m Demanda Agregada/Oferta Agregada. Curva de Phillips 171 


3. (ICMS/RJ — FGV — 2008) Com base na curva de Phillips de longo prazo, pode-se afirmar que: 
a) Há uma relação negativa entre taxa de inflação e taxa de desemprego. 
b) Políticas monetárias expansionistas só teriam impactos sobre a inflação e não sobre a 


taxa de desemprego. 
c) A taxa de inflação converge para zero no longo prazo, independente do nível inicial 


em que se encontra. 
d) Por meio de políticas monetárias expansionistas, o governo é capaz de afetar o nível de 


produção da nação no longo prazo. 
e) Há uma relação positiva entre taxa de inflação e taxa de desemprego. 
Resposta: “b”. No longo prazo, não existe o trade-off entre taxa de inflação (r) e taxa de 
desemprego (u). Observe o gráfico. 


Curva de Phillips 
de longo prazo 





Logo, a alternativa “a” é falsa. 
Como, no longo prazo, o produto já é o “potencial”, não há como aumentá-lo e, portanto, 
políticas monetárias expansionistas só alteram o nível de preços, gerando inflação. Observe 


o gráfico a seguir. 


o D = demanda 
| O = oferta 
Y = produto 
= preço 
P Yp = produto potencial 





Logo, a alternativa “b” é verdadeira. 


Tr x = taxa de inflação 
u = taxa de desemprego 
|, = taxa de desemprego 
natural 
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A taxa de inflação, no longo prazo, não necessariamente converge para zero. Observe o 
gráfico anterior. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 

No longo prazo, o produto é o produto potencial de pleno emprego e, portanto, não há 
como alterá-lo. A alternativa “d" é, portanto, falsa. 

No curto prazo, há uma relação negativa entre taxa de inflação e taxa de desemprego. A 
alternativa “e” é falsa. 


4. (ICMS/SP — FCC — 2006) No que diz respeito às relações entre a taxa de desemprego e a 
taxa de inflação, é correto afirmar que: 
a) Há uma correlação negativa entre as duas variáveis, se os agentes econômicos têm ex- 
pectativas racionais. 
b) Quanto mais baixa for a taxa de inflação no curto prazo, a economia estará mais perto 
de sua taxa de desemprego natural. 
c) A curva de Phillips, no longo prazo, é vertical. 
d) Ambas as variáveis são positivamente correlacionadas. 
e) Choques de oferta não têm impacto sobre a taxa de inflação e, consequentemente, 
sobre a taxa de desemprego. 


Resposta: “c”. Se os agentes têm expectativas racionais, eles se anteciparão às medidas toma- 
das pelo governo e as neutralizarão. Portanto não existe trade-off entre taxa de inflação e 
taxa de desemprego no curto prazo nem no longo prazo. A alternativa “a” é falsa. 

No longo prazo, independente da taxa de inflação, a taxa de desemprego será a natural. 
No longo prazo, a economia vai se situar na taxa natural de desemprego e qualquer tentati- 
va para diminuí-lo só vai gerar inflação. A alternativa “b” é falsa. 

A taxa de inflação e a taxa de desemprego, no curto prazo, são negativamente relacionadas. 
A alternativa “d” é falsa. No longo prazo, não ocorre o trade-off entre taxa de inflação e taxa 
de desemprego. A alternativa “c” é verdadeira. 

No curto prazo, um choque de oferta (£) favorável vai deslocar a curva de Phillips para baixo, 
e um choque de oferta (£) desfavorável vai deslocar a curva de Phillips para cima. O gráfico 
a seguir mostra que, havendo choque de oferta, ocorrerá um impacto sobre a taxa de infla- 
ção e sobre a taxa de desemprego. 





A alternativa “e” é, falsa, portanto. 


5. (ANPEC — CESPE — 2002) Sobre o mercado de trabalho e a curva de Phillips, pode-se 
afirmar que: 
a) O aumento da taxa de rotatividade no emprego tende a elevar a taxa natural de 
desemprego. 
b) A adoção de políticas de seguro-desemprego tende a reduzir a taxa natural de desemprego. 
c) A existência de uma taxa natural de desemprego implica que a curva de Phillips de 
longo prazo é horizontal. 
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Resposta: V, F, F. 

a) (V) A taxa natural de desemprego é composta do desemprego voluntário e friccional. Na 
medida em que aumenta a rotatividade no emprego, aumenta o desemprego friccional, que 
é uma migração regional ou setorial da mão de obra e, portanto, eleva a taxa natural de 
desemprego. 

b) (F) Quando as pessoas passam a contar com o seguro-desemprego, tendem a se manter 
mais tempo desempregadas (desemprego voluntário) e, portanto, o desemprego natural 
aumenta. 

c) (F) No longo prazo, a curva de Phillips é vertical. 


6. (Inédita) De acordo com a oferta de Lucas, se for adotada uma política econômica que 
amplie a demanda agregada, pode-se afirmar que, no curto prazo e no longo prazo, os pre- 
ços e a quantidade ofertada se comportam, respectivamente: 

a) Aumenta, aumenta, aumenta, permanece constante. 

b) Aumenta, aumenta, aumenta, aumenta. 

c) Aumenta, permanece constante, aumenta, aumenta. 

d) Permanece constante, aumenta, permanece constante, aumenta. 

e) Aumenta, permanece constante, permanece constante, aumenta. 


Resposta: “a”. 





No curto prazo 


yTfePp? 


No longo prazo, onde: 


Pº = preço esperado 
p Yp = Produto potencial à taxa 
natural de desemprego 


Y constantee PÍ 


— — OOo 





7. (ANPEC — CESPE — 2003) Julgue as questões: 

a) Quanto mais horizontal for a curva de Phillips, menor será o sacrifício decorrente do 
processo de estabilização. 

b) Conforme os novos Keynesianos, quanto mais frequentes forem os reajustes de preços 
e salários diante de choques de demanda, mais vertical será a curva de Phillips. 

c) A curva de Phillips de longo prazo é uma reta vertical. 

d) A redução da inflação esperada não tem impacto algum sobre a relação de curto prazo 
entre inflação e desemprego. 
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e) A curva de Phillips indica que a opção de inflação baixa é preferível à de inflação alta 
devido à hipótese de neutralidade da moeda no curto prazo. 

f) Uma política monetária expansionista não tem efeito real algum se a demanda de moe- 
da é perfeitamente juros-elástica. 

g) O seguro-desemprego é um exemplo de estabilizador automático antirrecessivo. 

h) Um aumento dos gastos do governo leva a um aumento do nível de emprego. 


Resposta: FVM, VEEM VM. 
a) (F) 





E 
(- horizontal) (+ horizontal) 
Quando a curva de Phillips é mais horizontal, qualquer medida que procure reduzir a taxa de 
inflação gerará um maior sacrifício (mais desemprego). 


b) (V) Quanto mais frequentes forem os reajustes de preços e salários, maior a inflação. Se a 
curva de Phillips for mais vertical, maior será o efeito dessa inflação. 





Quanto mais vertical for a curva de oferta, maiores serão os reajustes de preços se ocorrer 


um choque de demanda. Como a curva de Phillips é um espelho da curva de oferta, mais 
vertical tende a ser a curva de Phillips. 
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c) (V) Como não existe trade-off entre inflação e desemprego e pelo fato de o desemprego se 
encontrar em sua taxa natural, qualquer medida que seja tomada no intuito de reduzir essa 
taxa de desemprego só gerará inflação. 





Hay LL 


d) (F) Alterações na inflação esperada deslocam a curva de Phillips. Se houver redução, des- 
loca a curva de Phillips para a esquerda. Se houver aumento da inflação esperada, desloca a 
curva de Phillips para a direita. 


do Obs: Considerando 
que não haja choque 
de oferta. 





T, <O t,=0 t,>0 H 


e) (F) No curto prazo, a moeda não é neutra, ou seja, políticas monetárias expansionistas 
teriam impacto sobre a inflação e o desemprego. A curva de Phillips mostra que a opção por 
inflação baixa gerará um custo social alto (mais desemprego), e a opção por inflação alta, um 
custo social menor (menos desemprego). 


f) (V) A demanda por moeda é perfeitamente elástica aos juros quando LM é horizontal. 
Nessa área, a política monetária é totalmente ineficaz para alterar o nível de produto da 
economia. 
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9) (V) Quando se concede o benefício do seguro-desemprego, é porque o empregado per- 
deu seu emprego e sua fonte de renda. Sendo assim, caso não receba seguro-desemprego, o 
nível de consumo da economia tende a cair, o que faz com que as empresas tenham que re- 
duzir o volume de produção e desempreguem mais. Com o seguro-desemprego, o nível de 
consumo não se reduz e as empresas terão tempo de se recuperar e recontratar os funcioná- 
rios dispensados, evitando um aumento da recessão na economia. 


h) (V) Quando há aumento dos gastos do governo, sem considerar o caso extremo da curva 
IS-LM denominado caso clássico, o produto da economia aumenta. 





8. (Agente de Polícia Federal — UNS — CESPE — 2004) A macroeconomia analisa o com- 
portamento dos grandes agregados econômicos. Considerando essa teoria, julgue o item 
que se segue. 

Um choque de oferta decorrente, por exemplo, do aumento do preço do petróleo no merca- 


do internacional provoca deslocamento ao longo da curva de Phillips e aumenta tanto o 
emprego como a taxa de inflação. 


Resposta: F. Um choque de oferta (£) desfavorável, como um aumento do preço do petróleo, 
por exemplo, provoca um deslocamento para cima ou para a direita da curva de Phillips, e não 
um deslocamento ao longo da curva, aumentando a taxa de desemprego e a taxa de inflação. 





9. (Analista — FINEP — MCT — UFRJ — NCE — 2006) Para debelar um processo inflacionário 
de origem inercial, são necessários outros procedimentos além da política monetária para 
atuar especificamente sobre o componente inercial. Entre esses procedimentos se encontra(m): 

a) Desindexação de salários. 

b) Política fiscal restritiva. 

c) Cláusulas contratuais que permitem o repasse da variação de preços passados ou do 

câmbio às tarifas públicas. 
d) Indexação de juros. 
e) Indexação do salário mínimo. 
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Resposta: "a". A inflação inercial está vinculada a processos de indexação da economia. Por- 
tanto, para combatê-la, deve-se tomar medidas que levem à desindexação. 


10. (Agente de Polícia Federal — UNS — CESPE — 2004) As interações entre governo e mer- 
cados privados e os problemas macroeconômicos são temas relevantes para a ciência eco- 
nômica. A esse respeito, julgue o item a seguir. 

De acordo com a visão monetarista, no curto prazo, políticas monetárias completamente 
antecipadas pelos agentes econômicos modificam as variáveis econômicas nominais, como 
preços e salários, mas não alteram o nível de atividade da economia. 


Resposta: V. Quando uma política econômica é anunciada, os agentes econômicos se anteci- 
pam e agem de maneira a neutralizar a ação do governo, fazendo com que preços se modi- 
fiquem, mas o Produto Real permaneça o mesmo. 





11. (Análise Socioeconômica — IBGE — CESGRANRIO — 2010) O gráfico abaixo ilustra o mo- 
delo da curva de Phillips que incorpora as expectativas de inflação. A taxa natural de desem- 
prego seria u*. 


Taxa de inflação 4 





Taxa de desemprego 


Nesse gráfico, 
a) Só há escolha entre inflação e desemprego, a curto prazo. 
b) A linha AB seria a curva de Phillips de curto prazo. 
c) Alinha CD seria a curva de Phillips de longo prazo. 
d) A oferta agregada na economia seria como a linha CD. 
e) u* se alteraria se a demanda agregada variasse. 


Resposta: “a”. Só ocorre o trade-off entre inflação e desemprego no curto prazo, ou seja, só é 
possível alterar a taxa de desemprego com políticas fiscais e monetárias que permitam um 
aumento da taxa de inflação. Também só se combate inflação com uma tolerância maior da 
taxa de desemprego. A alternativa “a” é verdadeira. 

AB representa a curva de Phillips de longo prazo. A alternativa “b” é falsa. 

CD representa a curva de Phillips de curto prazo. A alternativa “c” é falsa. 
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A curva de oferta é uma função crescente e, portanto, não poderia ser representada pela 
reta CD. A alternativa “d" é falsa. 

u* representa o desemprego natural, que é a soma do desemprego voluntário (quando as 
pessoas estão desempregadas porque não se submetem a ofertar sua força de trabalho pela 
remuneração vigente no mercado) e pelo desemprego friccional (quando as pessoas estão 
mudando de emprego, setor etc., por isso temporariamente sem emprego). Portanto, políti- 
cas do governo que alterem a demanda por bens e serviços não alterarão essa situação. As- 
sim, u* é constante. A alternativa “e” é falsa. 


12. (Analista — Bacen — CESGRANRIO — 2010) O gráfico abaixo mostra Curvas de Phillips 
para uma determinada economia. 


Taxa de inflação 





0 * Taxa de desemprego 


Analisando o gráfico, conclui-se que a 
a) taxa natural de inflação é igual a m*. 
b) taxa natural de desemprego é igual a u*. 
c) curva À, reflete expectativas de inflação mais elevadas que A.. 
d) curva B é de curto prazo, inelástica. 
e) demanda agregada da economia é representada por B. 


Resposta: "b”. Como a curva “B" representa a curva de Phillips de longo prazo, o nível de desem- 
prego existente consiste no desemprego natural. Logo, u* refere-se ao desemprego natural. 
Como A, está abaixo de A,, A apresentará uma inflação menor que A, e, portanto, reflete 
expectativas de inflação menor que A.. Tanto A, como A, representam curvas de Phillips no 
curto prazo. 


13. (EPPGG — MPOG — ESAF — 2008) Considere a seguinte equação para a inflação: rt = 
T.-B(u-u,) + E, onde rt = inflação em t; x, = inflação esperada; = taxa de desemprego 
efetiva; q, = taxa natural de desemprego; E = choque de oferta; e ) = uma constante positi- 
va. Com base neste modelo de inflação, é incorreto afirmar que: 
a) ser, =a.x, , onder, | representa a inflação passada, sea = 1,B=0€e£=0, a inflação 
será essencialmente inercial. 
b) um aumento do preço internacional do petróleo representa um choque de oferta e 
tende a aumentar a inflação. 
c) o impacto das políticas que reduzem a demanda sobre a inflação dependerá de $. 
d) ser, =a.r, , onder, |representa a inflação passada, se p > 1, a inflação será explosiva. 
e) um aumento na taxa de desemprego tende a aumentar a inflação tendo em vista o 
menor volume de oferta agregada. 


Resposta: “e”. Ser, =a.t, ,Seu=1,p=0e€=0então:r, =7,, ouseja, a inflação esperada 
será igual à inflação do período anterior, ou seja, a inflação será essencialmente inercial. A 
alternativa “a” é verdadeira. 

Um aumento do preço internacional do petróleo representa um choque de oferta e, portan- 
to, eleva & e, assim, tende a aumentar a inflação 7,. A alternativa “b” é verdadeira. 

B mede a sensibilidade do desemprego à inflação, ou seja, o impacto da demanda sobre a 
inflação. A alternativa “c” é verdadeira. 
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Se B > 1, uma variação na taxa de desemprego tenderá a provocar uma variação na taxa de 
inflação numa proporção maior que a própria variação da taxa de desemprego, fazendo com 
que a inflação seja explosiva. A alternativa “d” é verdadeira. 

Um aumento da taxa de desemprego tende a diminuir a inflação. Observe o gráfico: 





A alternativa “e” é falsa. 


14. (Economista — DNOCS — FCC — 2010) A curva de Phillips de curto prazo, expandida 
pelas expectativas, pode ser resumida pela seguinte expressão: =, -B(u-u*)+E 

onde: 7 = taxa de inflação; , = taxa de inflação esperada pelos agentes econômicos; u = taxa de 
desemprego; u* = taxa natural de desemprego; £ = choque de oferta; e B = parâmetro positivo. 
Analisando a expressão acima, é correto afirmar: 

a) Mesmo que não haja choques de oferta e que a taxa de desemprego esteja muito pró- 
xima da taxa natural, a inflação não tende a desaparecer em virtude da inércia das 
expectativas dos agentes econômicos. 

b) A taxa de inflação está correlacionada positivamente com a taxa de desemprego e 
negativamente com a inflação esperada pelos agentes econômicos. 

c) A taxa de inflação será sempre constante, qualquer que seja o desemprego cíclico e 
mesmo na presença de choques de oferta. 

d) Se os agentes econômicos tiverem expectativas racionais, o Governo terá êxito em re- 
duzir rapidamente a inflação anunciando medidas de política monetária e/ou política 
fiscal restritivas da demanda agregada, mesmo que os agentes não se convençam que 
tais medidas serão realmente implementadas. 

e) A taxa de inflação tende a diminuir quanto mais próxima a taxa de desemprego estiver 
de sua taxa natural. 


Resposta: “a”. Seg =0e(u-u,)=0,entãor=r.. A alternativa “a” é verdadeira. 

A taxa de inflação está correlacionada negativamente com a taxa de desemprego (u —-u,) e 
positivamente com a inflação esperada pelos agentes econômicos. A alternativa “b” é falsa. 
O desemprego cíclico está relacionado a flutuações da atividade econômica. É transitório e 
definido como: desemprego cíclico = taxa de desemprego observada — taxa de desemprego 
natural. Portanto, quanto maior o desemprego cíclico, menor a taxa de inflação. 

Com relação à inflação de custos, quanto maior o choque de oferta, maior a taxa de inflação. 
A alternativa “c” é falsa. 

Quando os agentes econômicos têm expectativas racionais, as políticas monetárias/fiscais 
são inócuas para alterar o nível de produto, renda e emprego da economia. Observe o quadro: 


EXPECTATIVA ADAPTATIVA EXPECTATIVA RACIONAL 


O sm Não 
Lonco prazo Não 





A alternativa “d” é falsa. 
Quanto menor a taxa de desemprego, maior tende a ser a taxa de inflação. A alternativa “e” 
é falsa. 


CAPÍTULO 3 COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR EH 


Sabemos que os consumidores nem sempre tomam decisões de compra racionalmente. 
Às vezes, por exemplo, eles compram por impulso, ignorando ou não considerando suas 
restrições orçamentárias (e, assim, contraindo dívidas). Outras vezes, eles não têm certeza 
de suas preferências ou são influenciados pelas decisões de consumo tomadas por amigos 
ou vizinhos, ou até mesmo por mudanças de humor. Além disso, ainda que os consumido- 
res se comportem racionalmente, nem sempre conseguirão levar em conta, por completo, a 
multiplicidade de preços e escolhas com que se defrontam diariamente. 

Nos últimos tempos, os economistas vêm desenvolvendo modelos para o comportamento 
do consumidor que incorporam premissas mais realistas sobre racionalidade e tomada de 
decisão. Essa área de pesquisa, chamada economia comportamental, tem sido extremamente 
influenciada por descobertas da psicologia e campos de estudo relacionados. No Capítulo 
5, discutiremos algumas das principais conclusões da economia comportamental. Por en- 
quanto, queremos apenas deixar claro que nosso modelo básico para o comportamento do 
consumidor parte, necessariamente, de algumas premissas simplificadoras. Mas também 
queremos enfatizar que esse modelo tem explicado, com imenso sucesso, muito do que se ob- 
serva na prática quanto às escolhas do consumidor e às características da demanda por parte 
dele. Assim, esse modelo é uma espécie de “ferramenta básica” da economia. Ele é bastante 
usado, não só por economistas, como também por profissionais de áreas relacionadas, como 
finanças e marketing. 


3.1 Preferências do consumidor 


Considerando a imensa variedade de bens e serviços disponíveis no mercado e a di- 
versidade de gostos pessoais, como poderemos descrever as preferências do consumidor 
de forma coerente? Vamos começar pensando em como um consumidor pode comparar 
diferentes conjuntos de itens disponíveis para compra. Um dado conjunto de itens será pre- 
ferido a outro, ou os consumidores serão indiferentes a esses dois conjuntos? 


CESTAS DE MERCADO 


Empregamos o termo cesta de mercado para nos referirmos a esse conjunto de itens. cesta de mercado 
Especificamente, uma cesta de mercado é um conjunto com quantidades determinadas 
de uma ou mais mercadorias. Ela pode conter, por exemplo, vários itens alimentícios, ou 
então uma combinação de artigos alimentícios, de vestuário e produtos para casa que um 
consumidor compra por mês. Muitos economistas também usam o termo “pacote” (bundle) 
com o mesmo significado de cesta de mercado. 


Lista com quantidades espe- 
cíficas de um ou mais bens. 


Como os consumidores selecionam essas cestas de mercado? Como eles decidem, por 
exemplo, quanto de comida e quanto de roupa compram em cada mês? Embora essa es- 
colha às vezes possa ser arbitrária, veremos em breve que os consumidores normalmente 
selecionam as cestas de mercado que os satisfazem da melhor forma possível. 

A Tabela 3.1 apresenta várias cestas de mercado, que consistem em diversas quantida- 
des de alimento e vestuário adquiridas mensalmente. O número de itens alimentícios pode 
ser medido de muitas maneiras: pelo número total de embalagens, pelo número de pacotes 
de cada produto (por exemplo, leite, carne etc.) ou pelo peso. Do mesmo modo, o vestuário 
pode ser contado pelo número total de peças, pelo número de peças de cada tipo de roupa, 
pelo peso total ou pelo volume. Como o método de medição é basicamente arbitrário, indi- 
caremos cada item em uma cesta de consumo simplesmente pelo número total de unidades 
de cada mercadoria ali contida. A cesta de mercado 4, por exemplo, compõe-se de 20 
unidades de alimento e 30 de vestuário; a B consiste em 10 unidades de alimento e 50 de 
vestuário e assim por diante. 
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15. (Economista — Companhia Docas do Estado de São Paulo — FGV — 2010) Analise as se- 
guintes afirmativas: 
|. No curto prazo, com rigidez de preços, os deslocamentos na demanda agregada cau- 
sam somente flutuações nos preços. 
Il. A curva de Phillips representa o trade-off entre inflação e desemprego. 
IH. No longo prazo, os deslocamentos da demanda agregada afetam a produção, mas não 
o nível geral de preços. 
Assinale 
a) se apenas a afirmativa | estiver correta. 
b) se apenas a afirmativa Il estiver correta. 
c) se apenas a afirmativa Ill estiver correta. 
d) se apenas a afirmativa | e Il estiverem corretas. 
e) se apenas a afirmativa | e Ill estiverem corretas. 


Resposta: "b”. 
|. Quando os preços são rígidos, o deslocamento da demanda provoca apenas uma alteração 
do Produto Real. Observe: 





|. No curto prazo, a curva de Phillips é decrescente, mostrando que uma menor inflação im- 
plica um maior desemprego, assim como uma maior inflação implica um menor desemprego. 
HI. No longo prazo, os deslocamentos da demanda agregada afetam apenas os preços, mas 
não a produção. Observe: 





16. (ICMS/RJ — FGV — 2010) A respeito dos custos sociais da inflação numa economia, assi- 
nale a afirmativa incorreta. 
a) Há aumento da quantidade de moeda mantida pelas pessoas, associado ao chamado 
custo sola de sapato dos agentes econômicos. 
b) A frequência de reajustes de preços gera um custo social referido como custo de menu 
dos agentes econômicos. 
c) Há redistribuição involuntária de riqueza entre devedores e credores. 
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d) Há transferências involuntárias de responsabilidades tributárias. 
e) Os custos aumentam com o aumento da inflação. 


Resposta: “a”. Quanto maior a inflação, menor será a demanda de moeda. O custo “sola de 
sapato” é aquele que ocorre quando as pessoas, tentando minimizar a quantidade de moe- 
da em seu poder, devido à inflação, passam a ir diversas vezes ao banco e, em decorrência 
disso, diminuem seu tempo de realizar atividades produtivas. A alternativa “a” é falsa. 
Custo menu é quando, pelo fato de haver a necessidade de se atualizarem as listas de preços, 
recursos são consumidos de uma maneira não produtiva ao invés de produtiva. O custo menu 
é muito percebido na curva de oferta Keynesiana — caso extremo, em que os custos de re- 
passe dos preços desestimulam sua alteração, mantendo os preços constantes. A alternativa 
“bp” é verdadeira. 

A inflação gera uma redistribuição involuntária de riqueza entre devedores e credores e a trans- 
ferência involuntária de responsabilidades tributárias. As alternativas “c” e “d” são verdadeiras. 
Quanto maior a inflação, maior o custo menu e maior o custo “sola de sapato”, entre outros. 
A alternativa “e” é falsa. 


17. (ICMS/RO — FCC — 2010) Considere a seguinte formulação da curva de Phillips de curto 
prazo, expandida pelas expectativas: 7 =, — B (u — u*) + £, onde: x = taxa de inflação; r, = 
taxa de inflação esperada pelos agentes econômicos; qu = taxa de desemprego; u* = taxa 
natural de desemprego; E = choque de oferta; e 8 = parâmetro positivo. 
Em relação a essa formulação, é correto afirmar que 
a) não há a possibilidade de uma economia experimentar um processo de inflação iner- 
cial, mesmo sob a hipótese de expectativas racionais. 
b) toda inflação tem sua origem em excessos de demanda. 
c) a melhor política anti-inflacionária consiste na fixação de um salário mínimo plena- 
mente indexado. 
d) a elevação dos preços de matérias-primas pode deflagrar um processo inflacionário, 
mesmo que se tenha uma elevada taxa de desemprego. 
e) um processo inflacionário é sempre puro: ou se trata de inflação de demanda, ou de 
inflação de custos ou de inflação inercial. 


Resposta: “d”. Há a possibilidade de uma economia experimentar um processo de inflação 
inercial, mesmo sob a hipótese de expectativas racionais. O que não ocorre é uma alteração 
de variáveis reais. A alternativa “a” é falsa. 

A inflação pode ter origem em excesso de demanda, ou em restrição de oferta, bem como 
em motivo inercial. A alternativa “b” é falsa. 

Um salário mínimo plenamente indexado gera uma inflação inercial, que impede o sucesso 
de uma política anti-inflacionária. A alternativa “c” é falsa. 

A elevação dos preços de matérias-primas gera uma inflação de custos, também chamado 
de choque de oferta, mesmo que a inflação de demanda seja pequena. A alternativa “d” é 
verdadeira. 

Um processo inflacionário pode ser decorrente da combinação de uma inflação de demanda, 
de custos e inercial. A alternativa “e” é falsa. 


18. (Metrô — FCC — 2010) A curva de Phillips ampliada pelas expectativas é expressa pela 
função a seguir: 7=1.-B(u-w)+£. Onde: x = taxa de inflação; 1, = taxa de inflação espe- 
rada; u = taxa de desemprego; u = taxa de desemprego natural; e & = choque de oferta. É 
correto afirmar: 

a) Na fórmula da Curva de Phillips não há qualquer componente de inflação inercial. 

b) A intensidade da inflação de demanda depende do valor do parâmetro B. 

c) A inflação de demanda é representada pela taxa de inflação esperada. 
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d) Quanto maior uy, maior será a inflação de demanda. 
e) A inflação de custos é tanto maior quanto maior for o valor do parâmetro $. 


Resposta: “b". 7, é a taxa de inflação esperada, que tem um caráter inercial na hipótese de 
velocidade de ajuste igual a “1”. A alternativa “a” é falsa. B representa a sensibilidade (ou 
elasticidade) da taxa de desemprego à taxa de inflação. A alternativa “b” é verdadeira. 

A inflação de demanda é representada por -B (u — 4), embora uma inflação esperada tam- 
bém desloque a curva de demanda. A alternativa “c” é falsa. 

Quanto maior u, menor será a inflação de demanda. A taxa de desemprego tem uma relação 
inversa com a taxa de inflação. A alternativa “d” é falsa. 

A inflação de custos é tanto maior quanto maior for o valor de E. A alternativa “e” é falsa. 


19. (Analista Judiciário — Economia — TRT 4º — FCC — 2006) A maioria dos economistas admi- 
te que, no curto prazo, a Curva de Phillips seja negativamente inclinada. Ocorrendo um choque 
agrícola positivo, em função de uma safra excepcional, é de se esperar que a referida curva 

a) se desloque para cima e haja uma elevação na taxa de inflação. 

b) se desloque para baixo e haja uma redução na taxa de inflação. 

c) não se desloque e que a taxa de inflação permaneça a mesma. 

d) se desloque para cima e haja uma redução na taxa de inflação. 

e) se desloque para baixo e haja uma elevação na taxa de inflação. 


Resposta: "b”. Um choque de oferta favorável desloca a curva de Phillips para a esquerda ou 
para baixo. Observe a seguir que a taxa de inflação se reduz ao mesmo nível de desemprego, 
ou, ao mesmo nível de inflação, a taxa de desemprego se reduz. 


Curvas de Phillips 
com inflação de custos 







E=D 
e< O — há deflação de custos 
l 





20. (ICMS/AP — FGV — 2010) Sobre os custos da inflação, assinale a alternativa correta. 
a) O custo sola de sapato é associado ao aumento da quantidade de moeda mantida pelas 
pessoas. 
b) O custo de menu é associado aos frequentes reajustes de preços. 
c) A redistribuição de riqueza entre devedores e credores é tida como um custo social voluntário. 
d) As derivadas da inflação são voluntárias. 
e) Os custos inflacionários são menos exacerbados sob hiperinflação. 


Resposta: "b”. Efeito “sola de sapato” é aquele que ocorre quando as pessoas, tentando mi- 
nimizar a quantidade de moeda em seu poder, passam a ir diversas vezes ao banco e, em 
decorrência disso, diminuem seu tempo de realizar atividades produtivas. A alternativa “a” 
é falsa. 

Custo menu é quando, pelo fato de haver a necessidade de se atualizarem as listas de preços, 
recursos são consumidos de uma maneira não produtiva ao invés de produtiva. A alternativa 
“b” é verdadeira. 

A inflação gera uma redistribuição involuntária de riqueza entre devedores e credores. A 
alternativa “c” é falsa. 

As derivadas da inflação são involuntárias. A alternativa “d” é falsa. 

Quanto maior a inflação, maiores são os custos inflacionários. A alternativa “e” é falsa. 
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21. (ICMS/AP — FGV — 2010) A respeito da curva de Phillips, considere as afirmativas a seguir: 


|. Ela explicita o trade-off entre inflação e desemprego. 

Il. Ela representa combinações de inflação e desemprego que surgem no curto prazo à 
medida que deslocamentos da curva de demanda agregada movem a economia ao 
longo da curva de oferta de curto prazo. 

Il. Ela mostra que, a longo prazo, não há trade-off entre inflação e desemprego. 

Assinale: 

a) se apenas a afirmativa | estiver correta. 

b) se apenas a afirmativa Il estiver correta. 

c) se apenas as afirmativas | e Il estiverem corretas. 
d) se apenas as afirmativas Il e Ill estiverem corretas. 
e) se todas as afirmativas estiverem corretas. 


Resposta: “e”. 

|. (V) No curto prazo, medidas para minimizar a inflação, elevam o desemprego, e vice-versa. 
Portanto, ocorre uma troca entre inflação e desemprego. 

II. (V) Conforme ocorre um deslocamento da curva de demanda para a direita sobre a oferta, 
os preços se elevam. Esse deslocamento é representado por um deslocamento “ao longo da” 
curva de Phillips, no curto prazo. 


Taxa de inflação (x) 





Taxa de desemprego (u) 
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22. (Economista — Companhia de Gás/RN — FGV — 2006) Sobre a Curva de Phillips, assina- 
le a alternativa correta: 


a) Estabelece uma relação inversa entre desemprego e inflação. 

b) Conclui que investimentos e importações aumentam o nível de desemprego. 
c) Relaciona diretamente a taxa de juros e o índice de preços. 

d) Descreve o comportamento das reservas cambiais. 

e) Mostra uma relação inversa entre a taxa de juros e o nível de investimentos. 


Resposta: “a”. A curva de Phillips mostra que, para se combater a inflação, deve-se enfrentar 
uma recessão (curto prazo), ou seja, só se combate inflação com recessão. Assim, medidas 
restritivas (sejam por políticas monetárias ou fiscais) tendem a desaquecer a economia, ge- 
rando desemprego em prol de uma menor elevação de preços. 


23. (Analista em Economia — Perito — MPU — CESPE — 2010) Acerca da relação existente 
entre o comportamento do mercado de trabalho e o nível de atividade e da relação existen- 
te entre salários, inflação e desemprego, julgue os itens a seguir. 
a) A curva de oferta de mão de obra é descendente por causa do produto marginal 
decrescente. 
b) Imigração, mudança nas preferências do trabalhador e mudanças tecnológicas deslo- 
cam a curva de oferta de mão de obra. 
c) A curva de Phillips mostra as combinações de inflação e desemprego que surgem dos 
deslocamentos da demanda agregada ao longo da oferta agregada. 
d) No longo prazo, a curva de Phillips é vertical. 


Resposta: F, F, V, V. 

a) (F) A curva de demanda de mão de obra é descendente por causa do produto físico mar- 
ginal decrescente, ou seja, a contribuição ao produto total, na medida em que se acrescenta 
mais “1” de mão de obra, é cada vez menor. Por conta disso, as empresas ao demandarem 
mais mão de obra pagarão salários cada vez menores. 

b) (F) Os trabalhadores ofertam mão de obra. Portanto, imigração e mudança nas preferên- 
cias do trabalhador deslocam a curva de oferta de mão de obra. Porém, mudanças tecnoló- 
gicas deslocam a curva de demanda de mão de obra. 

c) (V) A curva de Phillips mostra a combinação entre taxa de inflação e taxa de desemprego 
decorrentes de uma inflação de demanda. 

d) (V) No longo prazo, o produto da economia é o produto potencial, e o nível de desempre- 
go é o do desemprego natural, independente da taxa de inflação. Portanto, a curva de 
Phillips é totalmente inelástica à taxa de inflação, no longo prazo. 


24. (Técnico de Planejamento e Pesquisa do IPEA — ESAF — 2004) Considere a seguinte 
afirmação: “Uma das razões pelas quais os preços, no curto prazo, não se ajustam imediata- 
mente está no fato de que esse ajuste envolve alguns custos. Para mudar seus preços, a 
empresa deve enviar novos catálogos a seus clientes, distribuir novas listas de preços a suas 
equipes de venda (...). Estes custos de ajustes (...) levam as empresas a ajustar os seus preços 
de forma intermitente, e não constante.” (Adaptado do livro de N. Gregory Mankiw, Macro- 
economia, 3. ed., LTC Editora). A afirmação acima refere-se 


a) aos custos de menu. 

b) aos custos da inflação. 

c) aos custos de mão de obra em situações onde há rigidez de salário. 
d) aos custos de transação. 

e) aos custos de informação. 


Resposta: “a”. Custo menu é quando, pelo fato de haver a necessidade de se atualizarem as 
listas de preços, recursos são consumidos de uma maneira não produtiva ao invés de produtiva. 
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25. (Economista — INEA — CESGRANRIO — 2008) Na figura abaixo, as linhas AB e CD mos- 
tram, respectivamente, as Curvas de Phillips de curto prazo e de longo prazo de uma deter- 
minada economia. 


Taxa de inflação 





Taxa de desemprego 


A respeito dessa figura, pode-se afirmar que: 
a) AB é a curva de demanda agregada da economia. 
b) BD é o excesso de demanda agregada na economia. 
c) CD se desloca para a posição AB à medida que as expectativas de inflação se ajustam. 
d) OD é a taxa natural de desemprego. 
e) OE é a taxa natural de inflação. 


Resposta: “d”. AB é a curva de Phillips de curto prazo, BD é a diferença entre taxa de desem- 
prego e taxa de desemprego natural, CD é a curva de Phillips de longo prazo, OD é a taxa 
natural de desemprego, e OE é a taxa de inflação a uma taxa de desemprego natural. 


26. (AFPS — MPAS — ESAF — adaptada — 2002) Considere a seguinte equação para a curva 
de oferta agregada de curto prazo: Y = Yp + a (P - P:), onde Y = produto agregado; Yp = 
produto efetivo; a > 0; P = nível geral de preços; P* = nível geral de preços esperados. Com 
base nas informações constantes da equação acima e considerando as curvas de oferta 
agregada de longo prazo e de demanda agregada, é correto afirmar que 
a) uma política monetária expansionista não altera o nível geral de preços, tanto no curto 
quanto no longo prazo. 
b) alterações na demanda agregada resultam, no curto prazo, em alterações tanto no 
nível geral de preços quanto na renda. 
c) no curto prazo, uma política monetária expansionista só altera o nível geral de preços. 
d) o produto está sempre abaixo do pleno emprego, mesmo no longo prazo. 
e) alterações na demanda agregada, tanto no curto quanto no longo prazo, só geram 
inflação, não tendo qualquer impacto sobre a renda. 


Resposta: “b”. A função oferta, baseada em preços futuros (oferta de Lucas), tem o seguinte 
comportamento no curto prazo: 


p 
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A função oferta, baseada em preços futuros (oferta de Lucas), tem o seguinte comportamen- 
to no longo prazo: 


p 
O) 


Q 


Uma política monetária expansionista desloca a curva de demanda para a direita, provocan- 
do uma elevação de preços e quantidades, no curto prazo. Observe no gráfico. 


P 





Logo, a alternativa “a” é falsa e a “b” é verdadeira. 
No longo prazo, provoca uma elevação dos preços, mas as quantidades, que é a potencial com 
pleno emprego, permanecem constantes: 


p 





As alternativas “c” e “d” são falsas. 
Alterações na demanda agregada resultam, no curto prazo, em alterações tanto no nível 
geral de preços (P) quanto na renda (Y): 


P 


Q 
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A alternativa “e” é falsa. 

Portanto, no curto prazo, uma política monetária expansionista altera o nível geral de pre- 
ços e a quantidade produzida (Y). 

O produto é de pleno emprego no longo prazo. 

Alterações na demanda agregada, no longo prazo, só geram inflação, não tendo qualquer 
impacto sobre a renda. 


27. (AFRF — SRF — ESAF — 2002) Considere o modelo de oferta e demanda agregada, sendo 
a curva de oferta agregada horizontal no curto prazo. Considere um choque adverso de 
oferta. Supondo que não ocorram alterações na curva de demanda agregada e que o cho- 
que de oferta não altere o nível natural do produto, é correto afirmar que 


a) no curto prazo ocorrerá o fenômeno conhecido como “estagflação”, uma combinação 
de inflação com a redução do produto. No longo prazo, com a queda dos preços, a 
economia retornará a sua taxa natural. 

b) no curto prazo, ocorrerá apenas queda no produto. No longo prazo ocorrerá inflação 
e a economia retornará para o equilíbrio de longo prazo. 

c) no curto prazo ocorrerá apenas inflação. No longo prazo o produto irá cair até o novo 
equilíbrio de pleno emprego. 

d) se o governo aumentar a demanda agregada em resposta ao choque adverso de ofer- 
ta, ocorrerá deflação. 

e) se a economia encontra-se no pleno emprego ocorrerá inflação que será mais intensa 
no longo prazo em relação ao curto prazo. 


Resposta: “a”. No modelo Keynesiano no caso extremo, tem-se: 


OA 


cp? 


OA 


epi 


DA 





Y 


Caso haja um choque adverso, a função OA, se desloca para OA, provocando uma eleva- 
ção dos preços e uma redução do produto, ou seja, haverá uma estagflação. 

No longo prazo, as variáveis voltam ao patamar inicial, ou seja, ao patamar antes do choque 
de oferta, caminhando para o produto potencial. Isso se deve ao fato de que, no longo pra- 
zo, os salários nominais se reduzem devido ao desemprego, incentivando a contratação de 
mão de obra e aumento do produto, fazendo os preços retornarem ao ponto “1º”. 


28. (AFC — STN — ESAF — 2002) Considere o modelo de oferta e demanda agregada com 
preços totalmente flexíveis no curto prazo. Sabendo-se que no longo prazo o produto é 
determinado pela disponibilidade de capital, trabalho e tecnologia, pode-se afirmar que: 


a) no longo prazo, a política monetária afeta o nível de preços mas não o produto ou o 
emprego. 

b) no curto prazo, não existe possibilidade de inflação no modelo, já que as pressões in- 
flacionárias são neutralizadas pelo desemprego. 
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c) no longo prazo, somente uma política fiscal expansionista terá efeitos sobre o cresci- 
mento do produto. 

d) uma elevação exógena dos custos não causa inflação, uma vez que os preços são flexí- 
veis e tal flexibilidade resulta em quedas em outros preços na economia, de forma que 
as pressões são neutralizadas. 

e) uma redução na demanda agregada gera recessão no curto prazo. 


Resposta: “a”. No longo prazo, a política monetária expansionista desloca a função demanda 
para a direita, afetando o nível de preços, mas não o produto ou o emprego, invalidando a 
alternativa “c”. 

A curva de oferta desse modelo representa a oferta clássica, ou seja, de longo prazo. Portan- 
to, invalida as alternativas “b" e “e”. 








29. (Economista — CEB — FUNINVERSA — 2010) As diferenças entre as taxas de juros nomi- 
nais e taxas de juros reais têm implicações nas decisões de investimentos. O empresário 
deverá sempre ter a noção de quanto realmente está ganhando (ou perdendo) em seus ne- 
gócios e aplicações financeiras. Dessa forma, é importante distinguir o conceito e a aplica- 
ção entre a taxa de juros real e a taxa de juros nominal. Acerca desse assunto, assinale a 
alternativa correta. 
a) A taxa nominal mede de maneira eficaz os ganhos da empresa. 
b) Se houver deflação no período, a taxa de juros nominal será maior que a taxa de juros real. 
c) Ataxa de juros nominal não mede o valor pago ao poupador por suas decisões de pou- 
par, pois desconta a inflação. 
d) A taxa de juros real mede o retorno de uma aplicação em termos de quantidade de 
bens, sem descontar a inflação. 
e) Se não houver inflação no período, a taxa de juros nominal será igual à taxa de juros 
real desse mesmo período de tempo. 
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Resposta: “e”, A taxa real, que corresponde à taxa que mede o aumento do poder de compra 
da moeda, mede de maneira eficaz os ganhos da empresa. A alternativa “a” é falsa. 

Se houver deflação no período, a taxa de juros nominal será menor que a taxa de juros real, 
já que:r=i-moui=r+7.Ser é negativo, então | <r, onde: | = taxa nominal de juros; r = 
taxa real de juros; e 1 = taxa de inflação. A alternativa “b” é falsa. 

A taxa de juros reais não mede o valor pago ao poupador por suas decisões de poupar, pois 
desconta a inflação, ouseja:r=i-7r. A alternativa “c” é falsa. 

A taxa de juros real mede o retorno de uma aplicação em termos de quantidade de bens, 
descontando a inflação. Observe a fórmula: r=i— x. A alternativa “d” é falsa. 

Se não houver inflação no período, a taxa de juros nominal será igual à taxa de juros real do 
mesmo período. Observe: i=r +7m, ser =0, então i=r. A alternativa “e” é verdadeira. 


30. (Analista Judiciário — Economia — STM — CESPE — 2011) Com referência à análise da 
inflação, tópico relevante da macroeconomia, julgue os itens seguintes. 

a) Durante a época da hiperinflação brasileira, as empresas remarcavam seus preços di- 
versas vezes ao longo do dia. Os custos decorrentes dessas mudanças de preço são co- 
nhecidos como custos de sola de sapatos da inflação. 

b) O fato de que, durante períodos inflacionários, a velocidade de circulação da moeda 
varia diretamente com a taxa de juros e inversamente com a oferta de moeda reforça 
a teoria monetarista da inflação. 


Resposta: F, F. 

a) (F) Durante a época da hiperinflação brasileira, as empresas remarcavam seus preços diver- 
sas vezes ao longo do dia. Os custos decorrentes dessas mudanças de preço são conhecidos 
como custos menu e ocorrem quando, pelo fato de haver a necessidade de se atualizarem as 
listas de preços, recursos são consumidos de uma maneira não produtiva ao invés de produtiva. 
b) (F) O fato de que, durante períodos inflacionários, a velocidade de circulação mantém-se 
constante reforça a teoria monetarista da inflação, que afirmava que: MV = PY, onde: M = 
oferta de moeda; e V = número de transações liquidadas com a mesma unidade. 

Os monetaristas só observavam a inflação de demanda como causa da inflação. E esse exces- 
so de demanda seria causado pela emissão de moeda (M). Mas, para isso, tanto “V” como 
“Y" deveriam permanecer constantes, fazendo com que um aumento de M provocasse um 
aumento de “P”, 


31. (ANPEC — 2011) Julgue as seguintes afirmativas: 


0) De acordo com a curva de oferta agregada de Lucas, o produto efetivo será superior ao 
produto potencial se o nível de preço corrente for superior ao nível de preço esperado. 

1) De acordo com a Lei de Okun, um aumento de 1% no PIB está associado a uma redução 
de 1% na taxa de desemprego. 

2) Dada a Curva de Phillips 7, = 7º + 0,2 — 2u, em que 7, rfeu, são, respectivamente, a 
inflação no ano t, a inflação esperada para te a taxa de desemprego em t, então a taxa 
natural de desemprego é igual a 0,1 (ou seja, 10%). 

3) Em um modelo de preços fixos, se nenhuma firma tiver preços flexíveis, então a curva 
de oferta agregada de curto prazo terá inclinação positiva. 


Resposta: V, FM, F. 

0) (V) De acordo com a curva de oferta agregada de Lucas, baseada em preços futuros, a 
curva de oferta agregada é crescente, porque o produto efetivo (Ye) será superior ao produ- 
to potencial (Yp) quando o nível de preço corrente (Pº) for superior ao nível de preço espera- 
do (Pº). Observe o gráfico a seguir: 


[68] PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


TABELA 3.1 Cestas de mercado alternativas 





























Cesta de mercado Unidades de alimento Unidades de vestuário 
20 30 
B 10 50 
D 40 20 
E: 30 40 
G 10 20 
H 10 40 
Nota: Evitou-se a utilização das letras Ce Fna representação de cestas de mercado porque as cestas poderiam ser confundidas 
com as designações usadas para vestuário (C de clothing) e alimento (F de food) na versão original deste livro. 











Para explicarmos a teoria do comportamento do consumidor, perguntaremos se os 
consumidores preferem uma cesta à outra. Note que a teoria supõe que as preferências 
dos consumidores são consistentes e têm sentido. Explicaremos o que significam essas 
suposições na próxima subseção. 


ALGUMAS PREMISSAS BÁSICAS SOBRE PREFERÊNCIAS 


A teoria do comportamento do consumidor inicia-se com três premissas básicas a respeito 
das preferências das pessoas por determinada cesta de mercado em relação a outra. Acreditamos 
que tais premissas sejam válidas para a maioria das pessoas na maior parte das situações: 


1. Integralidade (plenitude): assume-se que as preferências são completas. Isso signi- 
fica, em outras palavras, que os consumidores podem comparar e ordenar todas as ces- 
tas de mercado. Assim, para quaisquer duas cestas 4 e B, um consumidor pode preferir 
A aB,ou preferir Ba 4 ou ser indiferente a qualquer uma das duas. Com indiferente 
queremos dizer que qualquer uma das cestas deixaria o indivíduo igualmente satis- 
feito. Observe que essas predileções não levam em conta os preços. Um consumidor 
poderia preferir bife a hambúrguer, porém compraria o segundo por ser mais barato. 


2. Transitividade: as preferências são transitivas. Transitividade significa que, se um 
consumidor prefere a cesta de mercado 4 a B e prefere B a C, então ele também 
prefere 4 a €. Por exemplo, quando se prefere um Porsche a um Cadillac e um 
Cadillac a um Chevrolet, então também se prefere o Porsche ao Chevrolet. Em ge- 
ral, a transitividade é encarada como necessária para a consistência das escolhas do 
consumidor. 


3. Mais é melhor do que menos: presumimos que todas as mercadorias são desejáveis 
— isto é, são benéficas. Em consequência, os consumidores sempre preferem quan- 
tidades maiores de qualquer mercadoria. Assim, eles nunca ficam completamente 
satisfeitos ou saciados; mais é sempre melhor, mesmo que seja só um pouquinho 
melhor.* Essa premissa é adotada por motivos didáticos: ela simplifica a análise 
gráfica. Decerto, algumas mercadorias poderão ser indesejáveis, como as que pro- 
vocam a poluição do ar; os consumidores preferirão sempre menos delas. Ignoramos 
tais mercadorias indesejáveis no contexto de nossa presente discussão sobre esco- 
lha do consumidor, pois a maioria dos consumidores não escolheria adquiri-las. 
Contudo, nós as discutiremos mais adiante neste capítulo. 


Essas três premissas constituem a base da teoria do consumidor. Elas não explicam as 
preferências do consumidor, mas lhe conferem certo grau de racionalidade e razoabilidade. 
Baseando-nos nessas premissas, passaremos, então, a analisar com maior nível de detalha- 
mento o comportamento do consumidor. 





1 Assim, alguns economistas usam o termo insatisfação para se referirem a essa terceira premissa. 
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Yp Ye Y 

1) (F) De acordo com a Lei de Okun, um aumento de 1% no PIB NÃO está associado a uma 
redução de 1% na taxa de desemprego, já que a relação entre desemprego e produto man- 
tém uma certa elasticidade À. Observe a equação: (u-u )=A (Yp-—Y). 

2) (V) Dada a curva de Phillips x, = 7, + 0,2 —- 2u, supondo que x, r$ sejam zero, então: 
0,2 - 2u,=0, logo: u, = 0,1. 

3) (F) Em um modelo de preços fixos, a curva de oferta agregada de curto prazo será inelás- 
tica aos preços. Observe: 





Q 


32. (INFRAERO — FCC — 2011) Considere uma Curva de Phillips de curto prazo, expandida 
pelas expectativas dadas pela seguinte equação: r=1,-PB (u—u*)+ E. 
Onde: 7 = taxa de inflação; r, = taxa de inflação esperada pelos agentes econômicos; u = taxa 
de desemprego; u* = taxa natural de desemprego da economia; £ = choque de oferta; e B = 
parâmetro positivo. 
Em relação a essa formulação, é correto afirmar que: 
a) A inflação inercial é incompatível com a hipótese de expectativas racionais dos agentes 
econômicos. 
b) Toda inflação tem sua origem em excessos de demanda. 
c) A fixação de salários por categoria, com indexação anual, constitui um instrumento 
adequado para combater a inflação de custos. 
d) A quebra da safra agrícola é incapaz de deflagrar um processo inflacionário, desde que 
a taxa de desemprego seja igual à taxa de desemprego natural da economia. 
e) O processo inflacionário pode conter três componentes: inflação de demanda, inflação 
de custos e inflação inercial. 


Resposta: “e”. As expectativas racionais no curto prazo não conseguem alterar o nível de 
produto e emprego na economia, mas alteram o nível de preços. A alternativa “a” é, portan- 
to, falsa. 

A inflação tem origem pelo excesso de demanda, pela inércia e pelo aumento dos custos de 
produção. A alternativa “b” é falsa. A indexação de preços e salários é uma das razões prin- 
cipais para a inflação inercial. A alternativa “c” é falsa. A quebra de safra agrícola provoca 
uma inflação de custos, deslocando para a direita a curva de Phillips, mostrando que, ao ní- 
vel de desemprego natural, a taxa de inflação é maior. Observe o gráfico: 
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A alternativa “d” é falsa. 
A inflação tem três componentes, como pode ser visto a seguir: 


T= -B(u-u*) +E 


inflação inflação de inflação de custos ou 
inercial demanda choque de oferta 


A alternativa “e” é verdadeira. 


33. (IBGE — NCE — 2002) De acordo com Friedman e os monetaristas, a curva de Phillips no 
longo prazo é: 

a) positivamente inclinada; 

b) negativamente inclinada; 

c) horizontal; 

d) vertical; 

e) elíptica. 


Resposta: “d". A curva de Phillips no longo prazo é vertical, mostrando que não há o trade-off 
entre taxa de inflação e taxa de desemprego. 


34. (MPOG — ESAF — 2002) A relação entre crescimento e variações na taxa de desemprego 
é conhecida como: 

a) Lei de Wagner. 

b) Lei de Okun. 

c) Lei de Walras. 

d) Lei de Say. 

e) Lei de Gresham. 


Resposta: “b”. A Lei de Okun estabelece uma relação entre produto e desemprego, ou seja, 
afirma que a diferença entre produto potencial e produto efetivo mantém uma proporção com 
a diferença entre a taxa de desemprego e a taxa de desemprego natural: (u-u)=A(Yp-—Y). 


35. (MPOG — ESAF — 2000) De acordo com a “Curva de Phillips” de curto prazo, para um 
dado estado de expectativa dos agentes econômicos e na ausência de choques de oferta, 
uma redução da taxa de inflação deverá ser acompanhada por uma: 

a) elevação da taxa real de juros. 

b) elevação da taxa de emprego. 

c) elevação da taxa nominal de juros. 

d) redução dos salários reais. 

e) elevação da taxa de desemprego. 


Resposta: “e”. A curva de Phillips de curto prazo afirma que, quanto menor a taxa de inflação, 
maior a taxa de desemprego. 
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36. (Eletronorte — NCE — 2006) Na segunda versão da curva de Phillips, desenvolvida pelos 
monetaristas, o trade-off entre inflação e desemprego: 

a) só existia no curto prazo; 

b) não existia; 

c) existia tanto no curto quanto no longo prazo; 

d) era inconsistente com sua versão aceleracionista; 

e) existia apenas no longo prazo. 


Resposta: “a”. Para a Escola Monetarista, o trade-off (dilema) entre inflação e desemprego só 
seria relevante no curto prazo. 


37. (Eletronorte — NCE — 2006) De acordo com o modelo de expectativas racionais, altera- 
ções surpreendentes na oferta monetária efetuadas pelas autoridades monetárias: 

a) alteram a renda real no curto prazo; 

b) alteram a renda real no curto e no longo prazo; 

c) deixam sempre constante o nível de preços; 

d) não alteram a renda real; 

e) são sempre neutralizadas imediatamente. 


Resposta: “a”. Alterações surpreendentes na oferta monetária, no caso das expectativas serem 
racionais, não alteram o produto no longo prazo, mas o alteram no curto prazo. Caso essas 
medidas sejam antecipadas, o produto não se altera nem no curto nem no longo prazo. 


38. (Consultor do Executivo — SEFAZ/ES — CESPE — adaptada — 2010) A respeito da oferta 
e da demanda agregadas do modelo IS-LM e da curva de Phillips, julgue o item subsequente. 


a) Dada a demanda agregada inicial, uma inflação de custos desloca a oferta agregada 
para a direita, resultando um aumento do nível de preços. 

b) A curva de Phillips surgiu da relação entre salários monetários e taxa de desemprego. 
Posteriormente, a curva de Phillips moderna adotou a inflação de preços, incorporan- 
do a inflação esperada e os choques de oferta. 

c) Na relação entre a demanda agregada e a curva de Phillips, o aumento da demanda 
agregada conduz a um deslocamento ao longo dessa mesma curva e o choque de cus- 
tos desloca toda a curva de Phillips. 

d) O modelo econômico de oferta e demanda agregadas permite analisar, por meio das 
flutuações econômicas geradas, os efeitos de políticas de estabilização. 


Resposta: E, V, V, MV. 
a) (F) Dada a demanda agregada inicial, uma inflação de custos desloca a oferta agregada 
para a esquerda, resultando um aumento do nível de preços. 


39. (ECT — CESPE — 2011) Julgue os itens seguintes, relativo a conceitos de macroeconomia. 
a) A curva de Phillips mostra que a taxa de crescimento dos salários nominais é igual à 
taxa de inflação mais uma função decrescente da taxa de desemprego. 
b) A teoria da expectativa racional fundamenta-se na hipótese de que os agentes conhe- 
cem um modelo econômico que descreve o comportamento das variáveis endógenas 
em função das variáveis exógenas. A partir dessa hipótese, essa teoria conclui que a 
influência sobre o produto vem do excesso da oferta efetiva de moeda em relação à 
oferta que era esperada. 
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Resposta: V, V. 

a) (V) A curva de Phillips é uma função decrescente no curto prazo, mostrando um trade-off 
entre taxa de inflação e taxa de desemprego. 

b) (V) As expectativas racionais dizem que as pessoas vão levar em consideração todas as 
informações disponíveis para formar suas expectativas com relação à inflação. Baseiam em 
três hipóteses: os agentes econômicos não sofrem de ilusão monetária; as decisões são toma- 
das pelos agentes com base em variáveis reais; e os agentes econômicos são otimizadores. 


40. (EBC — CESPE — 2011) Com relação à inflação e ao desemprego, assuntos importantes 
da teoria macroeconômica, julgue os itens a seguir. 
a) A fixação de um salário mínimo acima daquele que prevaleceria no mercado de traba- 
lho contribui para aumentar o desemprego estrutural. 
b) Aumentos no salário-desemprego conduzem à expansão da produção e, portanto, 
propiciam a redução da taxa natural de desemprego. 
c) O controle inflacionário mediante a redução dos gastos públicos é eficaz quando os 
aumentos de preços decorrem da expansão da demanda agregada. 


Resposta: V, F, MV. 

b) (F) Aumentos no salário-desemprego propiciam a aumento da taxa natural de desempre- 
go, já que o trabalhador tende a começar a procurar novos empregos quando o prazo da 
última parcela do seguro-desemprego estiver para vencer, aumentando o desemprego vo- 
luntário da economia. 


41. (STM — CESPE — 2011) Com referência à análise da inflação, tópico relevante da macroe- 
conomia, julgue o item seguinte. 

Durante a época da hiperinflação brasileira, as empresas remarcavam seus preços diversas 
vezes ao longo do dia. Os custos decorrentes dessas mudanças de preço são conhecidos como 
custos de sola de sapatos da inflação. 


Resposta: F. Os custos decorrentes dessas mudanças de preço são conhecidos como custo menu. 


42. (TJ/ES — CESPE — 2011) A respeito de moeda e inflação, julgue os próximos itens. 
a) Na versão aceleracionista da curva da Philips, incorpora-se a expectativa dos agentes 
em relação à inflação esperada. 
b) As expectativas adaptativas são formadas não só com base em informações presentes, 
mas também com base na média da inflação passada, o que faz que a curva de Philips 
de longo prazo seja vertical. 


Resposta: V, F. 

b) (F) As expectativas adaptativas dizem que as pessoas vão corrigir suas expectativas com 
base nos erros que cometeram no passado. Assim, baseiam suas expectativas em cima da 
inflação do passado. 


43. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) A figura a seguir mostra três linhas, (l), (Il) e (II), com 
inclinações diferentes, relacionando a taxa de inflação com a taxa de desemprego em deter- 
minada economia. Suponha total flexibilidade dos preços e dos salários, propiciando conti- 
nuo equilíbrio entre a oferta e a demanda nos mercados. Se as expectativas dos participan- 
tes dos mercados, a respeito das variáveis relevantes, fossem sempre corretas, a curva de 
Phillips de 
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Taxa de inflação 





Taxa de desemprego 


a) curto prazo seria como em (l). 

b) curto prazo seria como em (Il). 
c) curto prazo seria como em (III). 
d) longo prazo seria como em (Il). 
e) longo prazo seria como em (Il). 


Resposta: “c”. Se o agente econômico apresenta expectativas a respeito do comportamento 
dos preços, deve se antecipar às medidas adotadas e neutralizá-las. Se apresenta uma versão 
forte, ou seja, sempre acerta na média, a curva de Phillips será vertical tanto no curto quan- 
to no longo prazo. 


44. (ISS/SP — FCC — 2012) Considere as seguintes afirmações: 


|. A Curva de Phillips expressa uma relação positiva de longo prazo entre inflação e desem- 
prego, a qual decorre da falta de inovação tecnológica nas economias subdesenvolvidas. 

Il. A rigidez de salários nominais é uma das hipóteses adotadas na construção do modelo 
de oferta agregada de curto prazo cuja inclinação é positiva. 

Ill. Se considerarmos uma economia com curva de oferta agregada perfeitamente elástica 
em relação ao nível de preços, uma elevação dos gastos do governo não alterará o nível 
geral de preços. 

IV. Se a oferta agregada de uma economia tem elasticidade positiva e finita em relação ao 
nível de preços, as políticas fiscal e monetária são ineficientes para elevar o produto de 
curto prazo da economia caso haja desemprego involuntário de mão de obra. 

Está correto o que se afirma APENAS em 

a) Ile IV. 

b) le ll. 

c) Hell. 

d) lelV. 

ejllelv. 


Resposta: “c”. A curva de Phillips expressa uma relação negativa de curto prazo entre inflação 
e desemprego. No longo prazo, a curva de Phillips é vertical. A curva de oferta é positiva- 
mente inclinada devido à rigidez dos salários nominais no curto prazo. Quando a curva de 
oferta é totalmente elástica ao preço, tem formato horizontal. Portanto, quando a demanda 
se desloca para a direita em decorrência da elevação dos gastos do governo, o Produto Real 
se eleva, deixando inalterado o preço. Sendo a curva de oferta positivamente inclinada, uma 
alteração na política fiscal e/ou monetária altera a demanda agregada, deslocando-a sobre 
a curva de oferta e alterando o preço e o Produto Real da economia. 


45. (ISS/SP — FCC — 2012) Em uma economia fechada que pretenda reduzir as pressões in- 
flacionárias, uma das medidas de política econômica indicada é 

a) adotar um tabelamento da taxa de juros. 

b) reduzir os gastos de custeio do governo. 
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c) comprar títulos públicos no mercado aberto. 

d) reduzir simultaneamente a tributação e a taxa de reservas compulsórias dos bancos 
comerciais. 

e) reduzir a taxa de redesconto e extinguir a tributação sobre a renda das pessoas físicas. 


Resposta: “b”. Uma das medidas para combater a inflação é elevar as taxas de juros, já que, 
com redução de crédito, a demanda agregada se retrai, havendo menos pressão sobre a ele- 
vação dos preços, o que não implica um tabelamento da taxa de juros. A alternativa “a” é, 
portanto, falsa. Quando o governo reduz seus gastos, a demanda agregada se contrai, pres- 
sionando menos a elevação de preços. A alternativa “b” é verdadeira. Quando ocorre a com- 
pra de títulos públicos no mercado aberto, há uma expansão monetária que provoca um 
aquecimento na demanda agregada e, por conseguinte, mais pressão sobre a elevação de 
preços. A alternativa “c” é, portanto, falsa. Quando a tributação se reduz, a renda disponível 
aumenta, elevando a demanda agregada e pressionando uma elevação de preços. Quando a 
taxa de reservas compulsórias se reduz, o multiplicador monetário se eleva, aumentando os 
meios de pagamento (M,), o que corresponde a uma elevação da oferta da moeda, do crédito 
e, por conseguinte, da demanda agregada, podendo provocar uma elevação de preços. Logo, 
a alternativa “d” é falsa. Havendo uma redução da taxa de redesconto, o redesconto tende a 
aumentar, elevando a oferta de moeda na economia e aquecendo a demanda agregada, que 
poderá gerar uma elevação de preços. Eliminar a tributação sobre a renda das pessoas físicas 
elevará o nível de consumo e, portanto, a demanda agregada, pressionando uma subida de 
preços. Logo, a alternativa “e” é falsa. 


46. (Petrobras — CESGRANRIO — 2012) Suponha que, em certa economia, a expectativa 
adaptativa de inflação formada hoje, (t), para o próximo período, (t + 1), seja igual à expec- 
tativa adaptativa que se formou em (t— 1) para hoje, (t). 
Isso ocorre se o(a) 

a) Banco Central for independente. 

b) erro da expectativa formada em (t — 1) para (t) for nulo. 

c) déficit do orçamento do setor público for nulo. 

d) taxa de expansão monetária for constante. 

e) taxa de inflação for declinante. 


Resposta: “b”. As pessoas com expectativas adaptativas acreditam que a inflação do presente 
será igual à inflação do passado. Se a velocidade de ajuste for igual a 1 (ou seja, sem erro), a 
inflação do presente tende a ser igual à do passado e isso leva a uma inflação inercial. Se a 
velocidade de ajuste for maior que 1, haverá uma trajetória explosiva da inflação, e se for 
menor que 1, haverá uma trajetória amortecida. 


47. (Gestor público municipal — Prefeitura de São José dos Campos — Vunesp — 2012) Uma 
alta de preço do aço no mercado internacional provocou um reajuste interno de 15% no 
setor siderúrgico nacional. Tal fato pode acarretar 

a) desinflação. 

b) inflação inercial. 

c) inflação de custos. 

d) inflação de demanda. 

e) hiperinflação. 


Resposta: “c”. Uma elevação de preços de insumos representa um aumento de custo de pro- 
dução que deverá ser repassado aos preços dos produtos, gerando uma inflação de custos ou 
choque de oferta. 
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48. Analise as afirmativas a seguir: 


|. Se os preços dos bens e serviços se elevam apenas durante certo período de tempo, 

estabilizando-se em seguida, caracteriza-se um processo inflacionário crônico. 

Il. Após um conjunto de medidas governamentais destinadas a incentivar a construção 
civil, os preços dos materiais de construção se elevaram bastante. Tal situação, tomada 
isoladamente, é suficiente para caracterizar um processo inflacionário. 

.Se a balança comercial de um país representa, de um lado, as receitas e, de outro, as 
despesas e considerando-se que as transações com o exterior são normalmente efetua- 
das em divisa estrangeira, pode-se afirmar que a inflação interna do país não tem 
nenhuma influência sobre ela. 

Pode-se afirmar que 

a) |, lle Illestão corretas. 

b) I, Ile lllestão incorretas. 

c) somente le Il estão corretas. 

d) somente Il e Ill estão incorretas. 

e) somente Ill está incorreta. 


Resposta: "b”". Inflação é elevação generalizada e persistente de preços. Portanto, se os pre- 
ços sobem e se estabilizam em seguida, não se caracteriza um processo inflacionário crônico. 
Também a elevação de preços de um produto isoladamente na economia não caracteriza 
inflação. Caso os preços internos subam, o país perde competitividade na venda de seus pro- 
dutos no exterior e os produtos importados ganham competitividade quando comercializa- 
dos no Brasil. Isso leva a aumento das importações e redução das exportações, afetando a 
Balança Comercial do país. 


49. (SBCPREV — IBAM — 2012) Quando há contratação de pessoas que já se encontram em- 
pregadas com maiores salários, acima da produtividade, tem-se como consequência: 

a) estagnação da economia. 

b) espiral inflacionária. 

c) pleno emprego. 

d) hiperinflação. 


Resposta: “b”. A espiral inflacionária ocorre quando, independente da causa, a inflação se 
autoalimenta, fazendo com que os preços se elevem constantemente e puxando a elevação 
de preços de outros produtos também. 





18 


ECONOMIA INTERTEMPORAL 


E 18.1. CONSUMO E ESCOLHA INTERTEMPORAL 


A teoria do consumo definida por Keynes mostra o comportamento do con- 
sumo diante de uma alteração na renda disponível, ou seja, o consumo é analisado 
em um ponto do tempo. Mas, quando se fala em consumo, a preocupação volta-se 
para um tempo maior. Neste capítulo, será analisado o comportamento do consu- 
mo ao longo da vida dos agentes econômicos, e não apenas num ponto específico 
de tempo. 


é 18.1.1. Consumo no curto e no longo prazo 

Por meio de estudos empíricos ao longo de uma série temporal, verificou-se que 
a função consumo de longo prazo teria um comportamento diferente da função con- 
sumo de curto prazo definida por Keynes. 

Assim, a função consumo de Keynes seria definida por: C = Ca + cYd, onde: Ca = 
consumo autônomo; c = Propensão marginal a Consumir; e Yd = renda disponível. 

Nessa função, observa-se que, à medida que a renda disponível aumenta, o con- 
sumo aumenta também, reduzindo-se a proporção entre consumo e renda disponível, 
o que faz a Propensão média a Consumir (PmeC) ser decrescente à medida que a 
renda disponível aumenta. 

Exemplificando, é possível definir o nível de consumo e a Propensão média a 
Consumir à medida que a renda aumenta. 

Dada a seguinte função consumo Keynesiana: C = 10 + 0,8Yd, montando uma 
tabela que mostre o comportamento do consumo e da Propensão média a Consumir 
à medida que a renda disponível aumenta, tem-se: 


RENDA DISPONÍVEL (Yd) CONSUMO (C) PROPENSÃO MÉDIA A CONSUMIR = C/Yd 





Uma função consumo de curto prazo pode ser representada graficamente, con- 
forme a Figura 18.1. 
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Figura 18.1. Função consumo de curto prazo 


C=Ca+cYd 





A taxa de juros não faz parte da função consumo Keynesiana, de tal maneira 
que seu papel na determinação do consumo não apresenta grande importância. O 
principal determinante do consumo é a renda corrente disponível. 

A Propensão marginal a Consumir, “c”, oscila entre zero e um, reforçando a Lei 
Psicológica Fundamental, que dizia que “os indivíduos estão dispostos, como regra 
geral e em média, a aumentar seu consumo à medida que suas rendas aumentam, 
porém jamais na proporção exata do aumento de suas rendas”:. 

Essa análise feita por Keynes não considerou a expectativa de renda no futuro 
nem o fato de mudanças no perfil de renda em função da fase de vida dos indivíduos, 
ou seja, se eram jovens, de meia-idade ou idosos. 

Simon Kuznets observou, contudo, que, de década para década, a relação con- 
sumo/renda permanecia constante, contrariando a teoria desenvolvida por Keynes 
que afirmava que a Propensão média a Consumir tenderia a ser reduzida à medida que 
a renda aumentava. Kuznets percebeu que a teoria de Keynes funcionava nas pesquisas 
realizadas com famílias ou em séries temporais curtas, mas, quando as séries tempo- 
rais eram mais longas, a Propensão média a Consumir se apresentava constante. 


Assim, no longo prazo, a função consumo teria o seguinte comportamento: 
C=cYd 


Onde: € = consumo; e Yd = renda disponível. 


Nessa função, observa-se que, à medida que a renda disponível aumenta, o con- 
sumo aumenta também, mantendo-se a mesma proporção entre consumo e renda, o 
que faz a Propensão média a Consumir (PmeC) permanecer constante. Observa-se 
também que a Propensão marginal a Consumir (PmgC) também será constante e 
igual à Propensão média a Consumir. 

Exemplificando, é possível definir o nível de consumo e a Propensão média a 
Consumir à medida que a renda aumenta. 





! John Maynard Keynes, The general theory of employment, interest and money, p. 96. 


18 mB Economia Intertemporal 199 


Dada a seguinte função consumo de longo prazo: €C = 0,8Yd, montando uma 
tabela que mostre o comportamento do consumo e da Propensão média a Consumir 
à medida que a renda aumenta, tem-se: 


RENDA DISPONÍVEL (Yd) CONSUMO (C) PROPENSÃO MÉDIA A CONSUMIR = C/Y 


o 





Observe na Figura 18.2 o comportamento de uma função consumo de longo prazo. 


Figura 18.2. Função consumo de longo prazo 





Para explicar essas constatações de que, no longo prazo, a função consumo apre- 
sentava uma Propensão média a Consumir constante, apareceram dois economistas: 
Modigliani, com a teoria do ciclo da vida, e Friedman, com a teoria da renda perma- 
nente, que serão abordados nos itens 18.1.3 e 16.1.4. 


= 18.1.2. Escolha intertemporal das famílias 


O pioneiro da abordagem intertemporal foi Fisher, com a teoria do comporta- 
mento do consumidor. A ideia consistia em afirmar que as pessoas consomem e 
poupam no presente de acordo com o que consumirão e pouparão no futuro. Assim, 
se consumissem mais que suas rendas no presente, consumiriam menos que suas 
rendas no futuro. É nessa decisão, entre quanto consumiriam, haveria uma restrição 
orçamentária intertemporal. 

Considerando que o agente é racional, que não haja restrição de crédito, ou seja, 
o consumidor pode pedir empréstimos, e considerando dois períodos, sendo que o pe- 
ríodo 1 representa o presente e o período 2 representa o futuro, tem-se: Y =C +5. 

A poupança no período 1, S,, é, portanto: S = Y, — C,onde: Y = renda no 
período 1; €, = consumo no período 1; e S$, = poupança no período 1. 

Essa poupança será consumida no período 2. Logo: €, =S, + Y,,onde: C, = 
consumo no período 2; e Y, = renda no período 2. 

Mas, como o período de tempo é diferente, não se pode simplesmente somar 
valores que são dados em períodos distintos. Deve-se capitalizar o período 1 ou des- 
capitalizar o período 2. 


CAPÍTULO 3 COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR ENS 


CURVAS DE INDIFERENÇA 


Podemos apresentar graficamente as preferências do consumidor por meio do uso das curva de indiferença 
curvas de indiferença. Uma curva de indiferença representa todas as combinações de ces- aaa hóprása nd 
tas de mercado que fornecem o mesmo nível de satisfação para um consumidor. Para ele, combinações de cestas 
portanto, são indiferentes as cestas de mercado representadas pelos pontos ao longo da curva. ge mercado que fornecem o 

Admitindo-se nossas três premissas relativas a preferências, sabemos que o consumidor mesmo nível de satisfação 
poderá sempre manifestar sua predileção por determinada cesta em relação a outra, ou para um consumidor. 
ainda sua indiferença entre as duas. Essa informação poderá então ser utilizada para orde- 
nar todas as possíveis alternativas de consumo. Para visualizarmos esse fato graficamente, 
vamos supor que existam apenas dois tipos de mercadorias disponíveis para consumo: 
alimentos (4) e vestuário (V). Nesse caso, as cestas de mercado descrevem as diferentes 
combinações desses dois bens que uma pessoa poderia querer adquirir. Como já vimos, a 
Tabela 3.1 oferece alguns exemplos de cestas de mercado, contendo quantidades variadas 
de alimentos e vestuário. 

Para que possamos desenhar a curva de indiferença do consumidor, é importante, an- 

tes, indicar suas preferências particulares. A Figura 3.1 apresenta as mesmas cestas que se 
encontram na Tabela 3.1. O eixo horizontal mede o número de unidades de alimento ad- 
quiridas semanalmente e o eixo vertical mede o número de unidades de vestuário. A cesta 
de mercado 4, com 20 unidades de alimento e 30 de vestuário, é preferível à cesta G, pois 
A contém mais unidades de ambos os bens (lembre-se de nossa terceira premissa: maior 
quantidade é melhor do que menor quantidade). De modo similar, a cesta de mercado E, 
que contém ainda mais unidades de alimento e de vestuário, é preferível a 4. De fato, po- 
deremos facilmente comparar todas as cestas de mercado das áreas sombreadas (tais como 
Ee G) com 4, porque elas contêm quantidades maiores ou menores de ambos os bens. 
Observe, por fim, que B contém mais vestuário, mas menos alimento que 4. De maneira 
similar, D contém mais alimento, mas menos vestuário que 4. Assim, não são possíveis 
comparações entre a cesta de mercado 4 e as cestas B, D e H sem que haja mais informa- 
ções a respeito da ordenação feita pelo consumidor. 











Vestuário 
(unidades por semana) 
50 H eB 
40 ei a 
A 
30 H º 
20 H eG eb 
10 H 
| 1 ] | H 
10 20 30 20 Alimento 


(unidades por semana) 


CCIH DESCREVENDO PREFERÊNCIAS INDIVIDUAIS 


Como os consumidores preferem sempre maiores quantidades de um bem, ao invés de menores, podemos comparar 
as cestas de mercado indicadas nas áreas sombreadas. A cesta A é certamente preferível à cesta 6, ao passo que 
a cesta E é preferível à 4. Entretanto, A não pode ser comparada a B, Dou H sem que haja informações adicionais. 
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Optando pela capitalização do período 1 a uma taxa de juros “r”, tem-se: C, = 
1+0)8S,+Y,como:S =Y —-C,então: C=(1+n)(Y-C)+Y%.. 

Dividindo-se tudo por (1 + r), tem-se: 

oC De. 








(1+r) (1+r) (1+ 1) 
Cc o o % 
TE ide O 
C, Y, 


= E Tp 
(1+r) (1 +r) 

Onde Y, + Y,/1 +r) representa a riqueza do consumidor. 

Ou seja, a renda no presente e a renda no futuro somadas serão iguais ao consu- 
mo no presente e ao consumo no futuro somados, de tal maneira que o consumidor 
decidirá o que consumir no presente e no futuro de acordo com a sua restrição orça- 
mentária intertemporal. 

Representando graficamente uma restrição orçamentária intertemporal para 
dois períodos, presente e futuro, na Figura 18.3 serão fixados, nos dois eixos, o con- 
sumo futuro, €,, e o consumo presente, € . A linha que une os pontos X e Z é deno- 
minada restrição orçamentária intertemporal. O ponto W, para exemplificar, é o pon- 
to onde a renda do presente, Y,, é igual ao consumo do presente, C, e a renda do 
futuro, Y,, é igual ao consumo do futuro, C,, de tal maneira que as poupanças e em- 
préstimos dos dois períodos são iguais a zero. No ponto X, a renda dos dois períodos 
destina-se apenas para o consumo do futuro, C,, de tal maneira que a renda do 
presente deve ser capitalizada até o futuro e somada à renda do futuro, ou seja, 
Y O +1n)+ Y, e serão totalmente destinadas ao consumo no período futuro. No 
ponto Z, a renda dos dois períodos destina-se apenas para o consumo do presente, C,, 
de tal maneira que a renda do futuro descapitalizada até o presente deve ser somada 
a renda do presente, ou seja, Y, + Y,/1 + 1), e serão totalmente destinadas ao consumo 
no período presente. Observe a Figura 18.3. Sobre a linha de restrição orçamentária, 
o consumidor poderá fazer infinitas combinações de consumo nos dois períodos que 
sua restrição orçamentária comporta. Caso escolha algum ponto entre a origem e a 
restrição orçamentária, significa que está descartando parte de sua renda, o que não 
é interessante para o consumidor que deseja maximizar sua satisfação. 


Figura 18.3. Restrição orçamentária do consumidor 





=Y Y,+ Yo MI + F) 


ij 1 
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Dizer que o agente tem expectativas racionais é dizer que as expectativas são 
formadas a partir das disposições que se tem no momento, e não com base retrospec- 
tiva, como acontece quando as expectativas são adaptativas. Assim, o agente econô- 
mico, com base nessas expectativas racionais, irá utilizá-las de forma inteligente. 


Mankiw afirma que o consumidor que apresenta expectativas racionais tem varia- 
ções no consumo ao longo do tempo de forma imprevisível: “De acordo com a hipó- 
tese da renda permanente, os consumidores enfrentam flutuações na renda e tentam, 
da melhor maneira possível, nivelar seu consumo ao longo do tempo. A qualquer mo- 
mento, o consumidor determina seu consumo com base nas expectativas correntes 
sobre sua renda vitalícia. Com o tempo, eles mudam seu consumo porque recebem no- 
vas informações que os levam a rever suas expectativas. Por exemplo, uma pessoa, ao 
receber um aumento inesperado, aumenta o consumo; enquanto outra, ao ser demitida 
inesperadamente, diminui seu consumo. Se os consumidores usam todas as informa- 
ções disponíveis de maneira ótima, então as revisões de suas expectativas deveriam ser 
imprevisíveis. Portanto, as alterações em seu consumo também seriam imprevisíveis”. 


= 18.1.2.1. Curvas de indiferença 


Assim, como o consumidor possui uma restrição intertemporal que mostra sua 
capacidade de consumo ao longo do tempo frente a sua renda ao longo desse mesmo 
tempo, também possui preferências que são representadas por curvas denominadas 
curvas de indiferença. 

Quando as preferências são bem comportadas, essas curvas de indiferença são 
convexas e monótonas. Ser convexa significa que uma cesta de bens, como a cesta W, 
localizada na linha que une duas cestas, por exemplo, X e Z, sobre a curva de indiferen- 
ça 1, é preferível a essas duas cestas X e Z e, por isso, está numa curva de indiferença 
mais alta, ou seja, na curva 1,. E bom lembrar que quanto mais distante da origem esti- 
ver uma curva de indiferença, maior o grau de satisfação do consumidor em consumir 
uma cesta contida nessa curva. Monótona significa que o consumidor sempre preferirá 
uma cesta com mais bens do que uma cesta com menos bens. Assim, observe uma 
curva de indiferença bem comportada mostrada na Figura 18.4. 


Figura 18.4. Curva de indiferença 








2 


N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 292. 
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Qualquer cesta de bens localizada sobre a curva de indiferença I dará sempre a 
mesma satisfação, ou seja, para o consumidor a satisfação em consumir a cesta de 
bens X é idêntica à do consumidor em consumir a cesta de bens Z. Já a cesta de bens 
W proporciona maior satisfação ao consumidor, já que se encontra numa curva de 
indiferença, L, mais distante da origem e acima de 1. O que resta saber é se o consu- 
midor terá uma restrição orçamentária que lhe permita consumir a cesta W. Para 
tanto, acompanhe o item 16.1.2.2. 


= 18.1.2.2. Curvas de indiferença, restrição orçamentária intertemporal e a 
cesta ótima de consumo 


Diante de curvas de indiferença que mostram as preferências do consumidor e 
sua indiferença entre consumir cestas de bens que estão sobre a mesma curva de 1n- 
diferença, resta saber qual cesta de bens, composta de consumo no presente, C€,, e 
consumo no futuro, €,, será aquela que maximiza sua satisfação mediante uma res- 
trição orçamentária intertemporal. 

Representando, pela Figura 18.5, algumas curvas de indiferença do consumidor, 1, 
[, 1, e 1, que mostram as combinações de consumo € eC, e sua restrição orçamentária 
intertemporal, R, percebe-se que é possível para o consumidor adquirir as cestas K, L, 
X, Ze W, ou seja, sua restrição orçamentária suporta adquirir qualquer uma dessas 
cestas. Já as cestas M e N, que pertencem à curva de indiferença, 1, não podem ser 
adquiridas, porque o consumidor não possui renda suficiente para Isso. Resta saber, por 
qual das cestas factíveis o consumidor optará: K, L, X,Z ou Wº 

Como foi dito anteriormente, o consumidor optará pela cesta que pertença à curva 
de indiferença mais distante da origem e que comporte no seu orçamento intertemporal 
já que ela é a que oferece a maior satisfação entre as possíveis. Portanto, o consumidor 
optará pela cesta X, que pertence à curva de indiferença L,, cuja preferência é superior a 
qualquer cesta pertencente às curvas 1 e 1. A restrição orçamentária intertemporal R 
tangencia a curva de indiferença L,, que é a mais distante da origem em relação al ea. 


Figura 18.5. Cesta ótima de consumo 








= 18.1.2.2.1. Supondo um aumento na renda, R 


Um aumento da restrição orçamentária (R), em decorrência do aumento de Y ou 
de à Se aumenta o consumo no período presente, C, e no futuro, C, considerando que 
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o bem seja normal” e as preferências sejam bem comportadas, ou seja, convexas e 
monótonas. Isso poderá ser verificado no gráfico da Figura 18.6, que mostra o deslo- 
camento para a direita da curva de restrição orçamentária, de R, para R,. Observe 
que, quando R, se desloca para R,, a cesta ótima 1 passa para 2, o consumo no 
período 1 aumenta de € para C* e o consumo no período 2 aumenta de €, para C*.. 


Figura 18.6. Cesta de consumo ótima com a restrição orçamentária intertemporal R e R, 


pre tel 





Onde R = restrição orçamentária intertemporal; 1 = curva de indiferença; C = 
consumo no período 1; e C,= consumo no período 2. 


» 18.1.2.2.1.1. Taxa marginal de substituição 


Como dito anteriormente, uma curva de indiferença, I, representa as infinitas 
combinações de consumo dos períodos 1 e 2 que apresentam o mesmo grau de satis- 
fação e, portanto, é indiferente para o consumidor, em todos os pontos contidos nela, 
o consumo de cestas compostas de € e €,. Assim, o consumo da cesta X ou da ces- 
ta W da Figura 18.7 dá ao consumidor o mesmo grau de satisfação. Mas perceba que, 
quando o consumidor se desloca do ponto X para o ponto W, abrirá mão de €, para 
ter mais de €,. À essa renúncia de €, para se ter mais “um” de C,, dá-se o nome de 
taxa marginal de substituição. 


Figura 18.7. Taxa marginal de substituição de €, por €, 








* Bem normal é aquele cuja demanda aumenta quando a renda aumenta ou cuja demanda diminui 
quando a renda diminui. 
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Acrescentando a restrição orçamentária intertemporal, na Figura 18.8, verifica-se 
que, de acordo com o que foi dito no item 18.1.2, no ponto onde o consumo 2 é 
máximo, toda a renda Y, e toda a renda Y, são destinadas ao seu consumo. Lembre-se 
que, como se trata do consumo no 2º período, a renda do primeiro período deve ser 
capitalizada a uma taxa de juros “r”. Portanto, o ponto de intercepto com o eixo das 
ordenadas corresponde a: Y (1 +11) + Y,. No ponto onde o consumo 1 é máximo, toda 
a renda Y e toda a renda Y, são destinadas ao seu consumo. Lembre-se que, como se 
trata do consumo no 1º período, a renda do segundo período deve ser descapitalizada 
a uma taxa de juros “r”. Portanto, o ponto de intercepto com o eixo das abscissas 
corresponde a: Y + Y,/(1 + 1). 


Figura 18.8. A curva de indiferença e a restrição orçamentária, R 


Y,+4Y,X1+1) C 
—> Consumo, máximo 





A tangente da restrição orçamentária intertemporal q será definida no ponto E por: 
aa = Di CADA 
bé 


Tgo =[1+rI] 


Como a tangente mede a variação no consumo 2 em relação à variação no consu- 
mo 1, será igual à taxa marginal de substituição, que é a renúncia de €, em prol de € . 

Portanto, no ponto E, a taxa marginal de substituição de €, por €, é igual à tan- 
gente no ponto, logo: na cesta ótima”, a taxa marginal de substituição do consumo 2 
pelo consumo 1 é igual a 1 + taxa de juros (r). 


TmgS,, q=|1+rj 





* A cesta ótima é aquela em que o consumidor adquire uma cesta de bens, que no caso é composta de 


CecC, que lhe dá o máximo de utilidade dentro da sua restrição orçamentária intertemporal. 
Observe que, se o leitor representar no eixo das ordenadas o consumo presente (C ) e, no eixo das 
abscissas, o consumo futuro (C ), então: 


l 
% | 


too qe e 
6 l-r l-r 








l 
—» tgo = : - Logo TmgSc,.c, = 


18 mB Economia Intertemporal 805 


=» 18.1.2.2.2. Supondo um aumento na taxa de juros 


Se houver elevação na taxa de juros, sendo o agente econômico um poupador, 
podem ocorrer dois efeitos, efeito renda e efeito substituição, que estão apresenta- 
dos nos itens 168.1.2.2.2.1 e 18.1.2.2.2.2. 


= 18.1.2.2.2.1. Efeito renda 


Se o consumidor é um poupador, o aumento da taxa de juros lhe proporcionará 
uma melhor situação, e o seu consumo aumentará no presente e no futuro: €, t, E f 

O efeito renda provoca um deslocamento da curva de indiferença para uma 
curva de indiferença mais alta. 


n 18.1.2.2.2.2. Efeito substituição 


Com a elevação da taxa de juros, o consumo no futuro torna-se mais barato que 
no presente, o que fará com que o consumidor substitua o consumo no presente pelo 
consumo no futuro: €, E Cl. 


O efeito substituição provoca um deslocamento sobre a mesma curva de indiferença. 


= 18.1.2.2.2.3. Efeito total 


O efeito total, que é a soma do efeito renda e do efeito substituição, mostra que 
o consumo no futuro, €,, aumenta. Com relação ao consumo presente, C€,, nada se 
pode afirmar, já que o efeito renda pode levar a um consumo presente maior também, 
podendo anular ou não o efeito substituição. Portanto, o consumo no presente depen- 
derá das preferências do consumidor. 


Logo: €, 2,€, GA 


» 18.1.3. Teoria do ciclo da vida — Modigliani 

Segundo Modigliani (1950), as pessoas irão consumir e poupar de acordo com as 
expectativas de renda durante sua vida, de maneira a sempre manter um nível homo- 
gêneo de consumo. Assim, quando são jovens despoupam, porque o consumo é muito 
alto e a poupança muito baixa. Contando com uma renda maior na fase adulta (ou 
meia-idade), passam a poupar para pagar o que despouparam no passado e para se 
resguardar na velhice, já que, nesta última fase, a renda tende a sofrer uma queda 
significativa. Portanto, o foco do jovem e do idoso é consumir, e da pessoa de meia- 
“Idade é poupar. Assim, sociedades compostas preponderantemente de pessoas de 
meia-idade tendem a ter uma taxa de poupança elevada. Já em uma sociedade com- 
posta basicamente de pessoas jovens ou idosas, a taxa de poupança tende a ser muito 
pequena. A poupança vai, portanto, comportar-se de maneira previsível. 

Para que essa teoria seja válida, deve-se considerar que não haja restrição ao 
crédito”, ou seja, que as pessoas possam despoupar em um período. 

Segundo Froyen: “O nível de consumo de um indivíduo ou de uma família depende 
não só da renda corrente mas também, e mais importante, dos rendimentos esperados a 





º* À impossibilidade de pedir dinheiro emprestado faz com que o consumo corrente não possa ser 
maior que a renda corrente. 
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longo prazo. Pressupõe-se que indivíduos planejem um padrão de dispêndios com con- 
sumo durante a vida com base nos rendimentos esperados ao longo de toda a vida”. 


= 18.1.4. Hipótese da renda permanente — Friedman 

Friedman (1957) desenvolveu a hipótese de renda permanente, segundo a 
qual, de acordo com a escolha intertemporal, as pessoas decidem seus consumos 
conforme a renda presente e futura, mantendo um padrão de consumo ao longo do 
tempo. Assemelha-se à hipótese do ciclo da vida no que se refere ao fato de acreditar 
que o principal elemento determinante do consumo seja a renda permanente. Tanto 
Friedman quanto Modigliani se utilizaram da teoria do consumidor de Fisher para 
reforçar que o consumo depende da renda permanente. 


Shapiro cita o que o próprio Friedman definiu como renda permanente: “a renda 
permanente deve ser interpretada como a renda média tida como permanente pela 
unidade de consumo em questão, que, por sua vez, depende de seu horizonte e de sua 
previdência”*. 

Mas o que seria renda permanente ou renda transitória? É difícil muitas ve- 
zes saber qual parcela da mudança da renda poderá ser considerada permanente ou 
transitória. Por exemplo, um funcionário que cumpriu horas extras no trabalho pro- 
vavelmente as considerará renda positiva provisória. Uma promoção funcional que 
leva a aumento salarial poderá compor uma renda permanente. Dornbusch e Fischer 
afirmam que: “Uma vez que o indivíduo supõe que a renda transitória se anula em 
média ao longo da vida, sendo positiva em algumas épocas e negativas em outras, a 
renda transitória é considerada como tendo pouco efeito sobre o consumo”. 


Mankiw explica que: “A renda permanente é a parte da renda que as pessoas 
esperam manter no futuro. A renda transitória é a parte da renda que as pessoas não 
esperam manter no futuro. Dito de outra forma, a renda permanente é a renda média; 
e a renda transitória é o desvio aleatório em relação a essa média”º. 

Logo, alterações na renda ditas como “não permanentes” ou “transitórias” não 
teriam efeito significativo sobre o consumo, mas sim sobre a poupança e, com 1sso, O 
padrão de consumo se manteria constante ao longo do tempo. 

Portanto, políticas que tenham como objetivo alterar o consumo agregado de- 
vem focar a renda permanente. 

Froyen explica que: “Se as expectativas forem racionais, todas as Informações dis- 
poníveis antes do período corrente já terão sido usadas para estimar a renda permanente. 
Isso implica que mudanças no consumo ocorrerão apenas como resultado de alterações 
imprevistas na renda que causem mudanças na renda permanente estimada. Mudanças 
no consumo devem ocorrer apenas no caso de surpresas com relação à renda”. 





! Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 357. 

* Edward Shapiro, Análise macroeconômica, p. 215. 

* Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer, Macroeconomia, p. 166. 
WO N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 290. 

4 Richard T. Froyen, Macroeconomia, p. 372. 
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= 18.1.5. Efeito Ponzi 


Partindo-se do pressuposto de que o agente é racional e que não há restrição ao 
crédito, pode-se definir o efeito Ponzai. 

Efeito Ponzi ou esquema Ponzi é a possibilidade de endividar-se infinitamente, 
ou seja, no período 2 tomar dinheiro emprestado para pagar os juros da dívida do 
período 1, e assim por diante'!. 


E 18.2. RESTRIÇÃO INTERTEMPORAL DAS FAMÍLIAS COM INVESTIMENTO 


A poupança dos indivíduos pode se dar pela compra de ativos financeiros ou 
pela compra de bens de capital, denominados investimento. 

Portanto, Investimento (1) refere-se ao aumento do estoque de capital, conhecido 
como taxa de acumulação de capital. Entende-se por investimento, por exemplo, a 
aquisição de equipamentos, instalações, prédios e variação de estoques. 

No presente, portanto, a poupança será constituída de recursos destinados à aqui- 
sição de ativos financeiros (B) e investimentos (1): S =B +1, onde: S, = poupança 
no presente; B, = ativos financeiros no presente; e 1, = investimentos no presente. 

Observe que, quando foi referido o consumo intertemporal, considerava-se a 
poupança dos consumidores composta apenas de ativos financeiros, B. Mas, agora, 
deve-se considerar que a poupança será composta tanto de ativos financeiros, B,, 
como de investimentos, 1. 

Mas a poupança que servirá para o consumo futuro será apenas aquela corres- 
pondente à aquisição de ativos financeiros, B. 

Como, no futuro, o consumo será igual à renda do futuro mais a poupança do 
presente e, agora, é B, então: C=Y,+(1+1n)S,ouseja, C=Y,+(1+r)B, (1). 
Como: Y =C+SouY=C+B +1I eisolandoB:B =Y -C —I (Il). 

Substituindo (II) em (1), tem-se: C=Y,+1+)(Y-C—I). 

Dividindo ambos os lados por (1 + r), tem-se: 








+ dt d+) -C lh) 
(+r) (l+r) (1+r) 
DE ca dy = fi) 


d+r) (1+1) 

Isso mostra que as pessoas consumirão ao longo da vida o correspondente a sua 
renda ao longo da vida, subtraída do investimento. 

A partir daí, determina-se a restrição intertemporal das famílias, conside- 
rando-se o Investimento: 
C, % 


1+r) (I+r) 








C, + + (Y,- 1) 





2 Exclusão do efeito Ponzi é a impossibilidade de se endividar infinitamente. 
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= 18.2.1. Decisão das famílias com relação ao investimento 


Caberá, então, à família, diante de sua riqueza, escolher aplicar sua poupança en- 





Y 
tre ativos financeiros (B) ou investimentos produtivos (1). Logo: W = (Y, — 1) + q E 1 
EL 
Derivando-se em relação a I, tem-se: mad pes. 
(1 +r) 


Ens dW 
Para maximizar a riqueza, iguala-se sua derivada a zero: “dE = 0, logo: 


TRE PR é 
(+71) 


Onde, PmgkK = Produtividade marginal do capital, logo: 
Pmgk = (1 +r) 


Se se considerar que a depreciação (d) ocorre ao longo de alguns períodos, então 
d não será mais igual a “um”. Logo: 


PmgkK +1l=r+d 


Onde: r + d é denominado custo do capital. 


= 18.2.2. Teoria “q” de Tobin 


A Teoria “q” (Tobin, 1960) destaca a importância do mercado de ações na de- 
cisão de investir. As empresas, ao Investir, avaliarão: 


E o valor do capital instalado (avaliado pelo mercado de ações) = a; 
E custo de reposição do capital = b. 


7 de 


Define-se “q” > q = a/b. 
Se q> 1 ou a>b — o mercado de ações valoriza a empresa mais do que ela vale, 
então compensa Investir. 
Seq<1loua<b-—> nãocompensa investir. 
valor do capital instalado 


custo de reposição do capital 


m 18.3. ESCOLHA INTERTEMPORAL DO GOVERNO 


Uma política fiscal expansionista por meio de corte dos impostos, que são fi- 
nanciados pelo endividamento público — dívida que, no futuro, o governo pagará 





à Não está sendo levada em consideração uma possível desvalorização do capital, que faria com que 
o custo do capital fosse a soma da taxa de juros com a taxa de depreciação do capital e com a taxa 
de perda de valor do capital. 
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cobrando mais impostos —, pode invalidar a hipótese de crescimento do produto, 
porque as famílias poderão economizar o valor referente ao corte para pagarem os 
impostos no futuro. 

Lopes e Vasconcellos afirmam que: “Segundo o modelo keynesiano, uma polí- 
tica fiscal expansionista via cortes dos impostos tem, via efeito multiplicador, impor- 
tante efeito sobre o produto, já que eleva a renda disponível das famílias e, conse- 
quentemente, o consumo agregado. Se considerarmos, no entanto, que esse corte nos 
impostos é financiado via endividamento público, e que essa dívida deverá ser paga 
no futuro com a cobrança de mais impostos, o resultado do modelo keynesiano pode 
não ser válido. Isso porque as famílias, diante de sua restrição orçamentária inter- 
temporal, poderão simplesmente economizar o corte para o pagamento nos impostos 
no futuro. Essa lógica pode ser mais bem entendida com base na Restrição Orçamen- 
tária Intertemporal do Governo”. 

Assim, no presente, tem-se: D = G, — T,, onde: D = déficit público; G = gastos 
do governo no presente; e T, = tributação no presente. 

Se O governo financiar esse déficit pela venda de títulos, no futuro os impostos 
cobrados deverão cobrir os gastos do futuro e esse déficit do presente. 

Assim, tem-se: |, =(1 +r)D+G,, onde: T, = tributos no futuro; G, = gastos no 
futuro; r = taxa de juros; D = déficit no presente. 

Substituindo D = G — T,, tem-se: T,=(1 +17) (6, —- T) + G,. Dividindo-se tudo 
por (1 + 1), tem-se: 














T G 
a (O a 
(1 +r) (1 +r) 
Assim, determina-se a restrição orçamentária intertemporal do governo: 
T | 
T+—2-=G,+ G, 
(1+r) (1+r) 


Mankiw afirma que: “A restrição orçamentária do governo mostra como altera- 
ções feitas hoje na política fiscal estão relacionadas com mudanças na política fiscal 
futura. Se o governo corta os impostos no primeiro período sem alterar simultanea- 
mente suas despesas, entra no segundo período com uma dívida para com os deten- 
tores de títulos públicos. Esta dívida obriga o governo a escolher entre uma redução 
nas suas compras ou um aumento nos impostos”. 


= 18.3.1. Equivalência ricardiana 


A restrição orçamentária intertemporal do governo mostra que, se os tributos no 
presente se reduzirem, sem que haja alteração dos gastos do governo, tenderão a au- 
mentar no futuro. 





é Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 1998, 
p. 280. 
5 N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 300. 


PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


mapa de indiferença 


Gráfico que contém um 
conjunto de curvas de indi- 
ferença mostrando os con- 
juntos de cestas de mercado 
entre as quais os consumi- 
dores são indiferentes. 


Essa informação adicional é fornecida pela Figura 3.2, que apresenta uma curva de indi- 
ferença com a designação U;, que passa pelos pontos 4, B e D. Essa curva indica que, para o 
consumidor, é indiferente a escolha entre qualquer uma das três cestas de mercado. Ela nos 
informa que, ao movimentar-se da cesta 4 para a cesta B, o consumidor não se sente nem 
melhor nem pior ao desistir de 10 unidades de alimento para obter 20 unidades adicionais 
de vestuário. De modo semelhante, o consumidor mostra-se indiferente entre os pontos 4 
e D (isto é, ele desistiria de 10 unidades de vestuário para obter 20 unidades adicionais de 
alimento). Por outro lado, o consumidor prefere 4 a H, que está localizado abaixo de U). 


Vestuário 
(unidades por semana) 


50 


40 


30 


20 











o) 
[am 
(9%) 
[=| 


40 Alimento 
(unidades por semana) 


EEE uma curva DE INDIFERENÇA 


A curva de indiferença 4 que passa pela cesta de mercado A mostra todas as cestas que dão ao consumidor o 
mesmo nível de satisfação da cesta 4; isso inclui as cestas Be D. O consumidor prefere a cesta E, que está acima 
de U, à cesta 4, mas prefere A em relação a H ou G, que estão abaixo de U. 


A curva de indiferença da Figura 3.2 apresenta inclinação negativa da esquerda para 
a direita. Para compreender por que isso ocorre, suponhamos que a curva de indiferença 
apresentasse inclinação ascendente de 4 para E. Isso iria contra a premissa de que uma 
quantidade maior de qualquer bem é sempre melhor do que uma quantidade menor. Uma 
vez que a cesta de mercado E tem mais unidades de alimento e de vestuário do que a cesta 
À, ela deverá ser preferível a 4 e, portanto, não poderá estar sobre a mesma curva de in- 
diferença em que se encontra a cesta 4. Na realidade, qualquer cesta de mercado que se 
encontre acima e à direita da curva de indiferença U, da Figura 3.2 é preferível a qualquer 
cesta que se encontre na curva U,. 


MAPAS DE INDIFERENÇA 


Para descrevermos as preferências de um consumidor em relação a todas as combina- 
ções de alimentos e vestuário, podemos traçar um conjunto de curvas de indiferença, o 
qual se denomina mapa de indiferença. Cada curva de indiferença no mapa apresenta as 
cestas de mercado que são indiferentes para a pessoa. A Figura 3.3 apresenta três curvas 
de indiferença que fazem parte de um mapa de indiferença (o mapa completo inclui um 
número infinito de curvas como elas). A curva de indiferença U; oferece o mais alto grau 
de satisfação, sendo seguida das curvas de indiferença U, e U,. 
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Portanto, se os tributos se reduzirem (T V), o produto (Y) só aumentará se os 
gastos do governo se reduzirem (G v), ou seja, dependerá das expectativas do com- 
portamento dos gastos do governo, porque, se os gastos permanecem constantes, no 
futuro os tributos tendem a aumentar e, portanto, o consumo no presente não poderá 
aumentar. 

Assim, considerando que a estrutura de gastos do governo não se altere, tem-se: 

T, y C, constante 

Ss 1 

T, il C, constante 

Ou seja, uma redução dos tributos no presente, não acompanhada de uma redu- 
ção dos gastos do governo, tenderá a manter o consumo constante, aumentando ape- 
nas a poupança no presente para que possa pagar os tributos no futuro, que tenderão 
a aumentar. Como o valor da renda permanente não vai se alterar, o consumidor 
continuará com o mesmo nível de consumo, independente da existência de tributos 
ou não. À isso se dá o nome de equivalência ricardiana. 

Porém, se houver restrição ao crédito, um corte de T, no presente pode elevar 
C, no presente para compensar a despoupança, que não ocorreu por não haver crédito, 
ou seja, ao diminuir os tributos o governo pode passar a ser, nesse caso, um financia- 
dor do setor privado. 

Como dito anteriormente, a restrição orçamentária intertemporal do governo 
afirma que, se não houver alterações nos padrões de gastos do governo, em caso de 
redução de impostos no presente, esta redução será compensada no futuro com au- 
mento nos impostos. Portanto, a equivalência ricardiana” sugere que o meio de 
financiamento dos gastos do governo não afeta a taxa de juros”, ou seja, independe 
dos gastos do governo serem financiados pelo déficit por meio da emissão de títulos 
ou por tributos cobrados das unidades familiares ou empresas, já que uma política 
fiscal estaria condicionada ao padrão de gastos do governo. Isso se dá porque, quan- 
do se reduzem os tributos no presente, o consumidor, que deverá pagar tributos, sabe 
que no futuro eles aumentarão e, portanto, não altera seu padrão de consumo no pre- 
sente, poupando mais no presente. Essa poupança vai se dar com a aquisição de títu- 
los da dívida. Portanto, a poupança privada aumenta na mesma intensidade que o 
déficit público, justificando uma taxa de juros e um resultado nas contas externas 
inalterados. Conclui-se que o governo poderá financiar seus gastos com aumento 
dos tributos ou com emissão de títulos públicos, porque o efeito é equivalente. 





6 Com relação à dívida pública, há duas concepções: 
1º) Concepção Clássica, que diz que, se houver corte dos tributos, o consumo deverá aumentar; e 
2º) Concepção Ricardiana, que diz que, se houver corte dos tributos, mas os gastos do governo não 
se alterarem, o consumo não se alterará. Porém, se houver corte dos tributos, acompanhado de re- 
dução dos gastos do governo, o consumo poderá aumentar. 

” A taxa de juros não seria afetada porque, quando os agentes privados adquirem títulos, a poupança 
privada aumenta no mesmo montante que o déficit público. Portanto, o déficit não reduz o ritmo de 
acumulação do estoque de capital, não altera as contas com o setor externo, nem afeta a riqueza do 
setor privado. Assim, quando o governo se endivida por meio de títulos, isso equivale a endividar-se 
pela cobrança de tributos. 
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Mankiw afirma que: “financiar o governo através da dívida pública é o mesmo 
que financiá-lo através de impostos. Essa proposição, chamada de equivalência 
ricardiana (...)”!8. 

Se O governo aumenta temporariamente os tributos, a poupança dos indivíduos 
tende a diminuir e o consumo a permanecer constante. Porém, se o governo aumenta 
permanentemente os tributos, o consumo tende a cair. 


= 18.3.2. Escolha intertemporal das famílias com a cobrança de tributos 
Com a inclusão de tributos, a restrição intertemporal das famílias passa a ser: 


CG  G-b) 


| O af 
TR (1+r) FAL 


Isso mostra que o consumo, € e C,, ao longo da vida será igual à renda disponí- 
vel, Y —-T e Y,-— T,, ao longo da vida. 


= 18.3.3. Validade e críticas à equivalência ricardiana 
Para validar a equivalência ricardiana, é necessário que: 


1. Os cortes nos tributos sejam temporários e os gastos do governo constantes. 
2. Não haja restrição de crédito (senão como justificar um consumo maior que a 
renda?). 

3. Haja preocupação com gerações futuras, ou seja, ninguém deverá desejar dei- 
xar dívidas para seus filhos e netos. 


A equivalência ricardiana sofreu críticas por três motivos: 


1. Porque se acreditava que os agentes não seriam racionais o bastante para, 
numa queda dos tributos, não aumentarem seu consumo. 


2. Porque a referência de tempo para uma família é diferente da referência de 
tempo para o governo, ou seja, se o governo reduz os tributos hoje sem alterar 
seus gastos, no futuro tenderá a aumentar os tributos para compensar quando 
baixou. Acontece que, quando precisar aumentar, o tempo pode ter sido suficien- 
temente longo para o consumidor e suficientemente curto para o governo, o que 
não justificaria o consumidor não aumentar seu consumo. 

3. Porque as pessoas não têm a preocupação em deixar dívidas para gerações 
futuras a ponto de, havendo queda dos tributos hoje, não alterarem seu consumo. 


E 18.4. QUESTÕES 


1. (TC/ES — ESAF — 2001) Considere os modelos IS-LM e de escolha intertemporal entre 
consumo e poupança. É correto afirmar que: 





8 N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 298. 
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a) Considerando o modelo IS-LM, um corte de impostos irá elevar o nível do Produto; já 
no modelo de escolha intertemporal, um corte nos impostos só irá influenciar o Produ- 
to se esse corte for temporário e acompanhado por uma elevação nos gastos do gover- 
no, tanto no presente quanto no futuro. 

b) Considerando o modelo IS-LM, um corte de impostos irá elevar o nível do Produto; já 
no modelo de escolha intertemporal, o resultado irá depender das expectativas dos 
agentes quanto ao impacto desse corte sobre a política fiscal futura. 

c) Considerando o modelo IS-LM, um corte de impostos irá elevar o nível de Produto; já 
no modelo de escolha intertemporal, um corte nos impostos, independente das expec- 
tativas dos agentes quanto à política fiscal futura, não terá influência sobre o Produto. 

d) Tanto no modelo IS-LM quanto no modelo de escolha intertemporal, um corte nos im- 
postos só influenciará o Produto se esse corte for financiado com endividamento público. 

e) Tanto no modelo IS-LM quanto no modelo de escolha intertemporal, um corte nos 
impostos só influenciará o Produto se esse corte não for acompanhado por mudanças 
no padrão dos gastos públicos, tanto no presente quanto no futuro. 


Resposta: “b”. No modelo IS-LM, um corte nos impostos desloca a função IS para cima ou para 
a direita, aumentando o nível de produto da economia. 





No modelo de escolha intertemporal, um corte nos impostos no presente será visto como um 
aumento no futuro, o que não afetará as decisões de consumo no presente, já que se acredi- 
ta que o tributo que se está deixando de pagar no presente terá que ser pago no futuro; a 
não ser que haja uma mudança na estrutura dos gastos do governo de modo a reduzi-lo 
também, já que, se houver uma redução simultânea dos gastos e dos tributos do governo, os 
agentes racionais entenderão que estão pagando menos no presente e não precisarão com- 
pensar no futuro, pois os gastos também se reduziram. Portanto, o aumento do produto 
dependerá das expectativas dos agentes quanto ao comportamento dos gastos do governo. 


2. (AFC — ESAF — 2000) Considerando o modelo de escolha intertemporal de consumo da 
questão anterior e a existência de estruturas de preferências, representadas por curvas de 
indiferenças tradicionais, uma elevação nas taxas de juros apresenta dois efeitos: renda e 
substituição. Supondo que a família é poupadora no presente e que o consumo seja de bens 
normais, podemos afirmar que: 
a) Os efeitos necessariamente se anulam, já que a família é poupadora. 
b) Pelo fato de a família ser poupadora, somente o efeito renda é relevante. 
c) Tanto o efeito renda quanto o efeito substituição tendem a elevar o consumo nos dois 
períodos. 
d) Tanto o efeito renda quanto o efeito substituição reduzem o consumo no primeiro 
período e aumentam o consumo no segundo período. 
e) O efeito renda tende a atuar no sentido de aumentar o consumo nos dois períodos, ao 
passo que o efeito substituição tende a reduzir o consumo no primeiro período e 
aumentá-lo no segundo período. 
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Resposta: “e”. Supondo ser o agente econômico um poupador, uma elevação da taxa de juros 
levará a dois efeitos: 

— efeito renda, em que as pessoas, sentindo-se em melhor situação, aumentarão o consumo 
no presente (C)) e no futuro (C.); 

— efeito substituição, em que as pessoas substituirão o consumo presente pelo consumo 
futuro em busca de ganhos maiores no futuro e, com isso, o consumo presente diminui (C)) e 
o consumo futuro aumenta (C.). 


3. (AFRF — ESAF — 2002.II) Com relação aos determinantes do investimento, é correto afir- 
mar que: 

a) As decisões de investir dependem do parâmetro “q de Tobin”. Se q< 1, haverá incenti- 
vo por parte das empresas em aumentar o estoque de capital. 

b) O incentivo a Investir depende da comparação entre a taxa de depreciação e a taxa de 
retorno do investimento. Se a taxa de retorno do investimento exceder a taxa de de- 
preciação, então as empresas terão incentivos em aumentar o seu estoque de capital. 

c) O incentivo a investir depende apenas do custo do capital. Nesse sentido, as empresas 
terão incentivos em aumentar o seu estoque de capital enquanto o custo do capital for 
negativo. 

d) O incentivo a investir depende da comparação entre o valor de mercado do capital 
instalado e o custo de reposição do capital instalado. Nesse sentido, as empresas terão 
incentivos em aumentar o seu estoque de capital se o custo de reposição do capital 
instalado for maior do que o valor de mercado do capital instalado. 

e) O incentivo a investir depende da comparação entre o custo do capital e o Produto 
marginal do capital. Se o Produto marginal do capital excede o custo do capital, então 
as empresas terão incentivos em aumentar o seu estoque de capital. 


Resposta: gs a 0 ti de Tobin afirma que: q a valor do capital instalado 


custo de reposição do capital | 

Se q > 1 haverá investimento produtivo, se q < 1 não haverá investimento produtivo ou não 
haverá aumento do estoque de capital. A alternativa “a” é, portanto, falsa. 

O incentivo a investir depende da comparação entre a Produtividade marginal do capital 
(PmgkK) ou taxa de retorno do investimento com a taxa de juros (r) + taxa de depreciação (d), 
ou seja, PmgkK «> r + d. A alternativa “b” é falsa. 

Se PmgK >r + d — haverá investimento, se PmgkK <r + d > não haverá investimento. 

Custo do capital é (r + d), ou seja, a taxa de juros mais a taxa de depreciação. Se a Produtividade 
marginal do capital (PmgkK) for maior que (r + d), haverá investimento. A alternativa “c” é falsa. 
As empresas terão incentivo em investir se o custo de reposição do capital instalado for me- 
nor que o valor de mercado do capital instalado. A alternativa “d” é falsa. 

Se o Produto marginal do capital for maior que o custo do capital (taxa de depreciação + 
taxa de juros) haverá investimento. 

Se PmgkK > (d + r) > há investimento. A alternativa “e” é verdadeira. 


4. (Analista de Comércio Exterior — ESAF — 2000) A hipótese da teoria da renda permanen- 
te, que faz parte de algumas formulações da função consumo, implica que: 


a) Um ganho de renda inesperado no período presente será integralmente gasto no au- 
mento do consumo desse período. 

b) Alterações temporárias nos impostos não terão efeito significativo sobre o consumo 
nos dois períodos em que ocorrem, sejam alterações no sentido de aumento ou redu- 
ção dos impostos. 

c) O nível de consumo no período presente depende, antes de mais nada, do maior nível 
de renda disponível registrado no período anterior. 
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d) O padrão de consumo ao longo de tempo é afetado pela existência de ilusão monetá- 
ria por parte dos consumidores. 

e) A variação do padrão de consumo ao longo do tempo provavelmente é maior que a 
variação observada na renda disponível dos consumidores ao longo do tempo. 


Resposta: "b”. Os agentes econômicos tendem a querer garantir um padrão de vida uniforme 
ao longo de suas vidas e, por isso, um ganho de renda inesperado não tende a ser gasto in- 
tegralmente no consumo do período, e sim ao longo da vida. A alternativa “a” é falsa. 

Os agentes econômicos racionais sabem que, se os impostos se reduzirem no presente sem 
que haja alteração na estrutura dos gastos, terão que, no futuro, compensar, pagando tribu- 
tos. Portanto, deverão deixar inalterados seus consumos no presente e no futuro. A alterna- 
tiva “b” é verdadeira. 

O nível de consumo no período presente dependerá da renda permanente. A alternativa 
“c” é falsa. 

Os consumidores são agentes racionais e não se deixam levar por ilusão monetária. A alter- 
nativa “d” é falsa. 

O consumo no presente e no futuro numa economia intertemporal de dois períodos deve ser 
igual à renda no presente e no futuro. A alternativa “e” é falsa. 


5. (Petrobras — CESPE — 2000) Indique se as proposições, relativas às teorias do consumo e 
do investimento, são falsas ou verdadeiras. 

a) Segundo a teoria keynesiana, variações na taxa de juros alteram a propensão marginal 
a consumir mas não o nível de consumo agregado. 

b) Restrição orçamentária intertemporal da família significa que, em qualquer período, a 
família não pode consumir mais do que sua renda disponível corrente. 

c) Segundo a hipótese da renda permanente, um aumento do imposto de renda, perce- 
bido como temporário, produzirá efeito desprezível sobre as decisões de poupar dos 
consumidores. 

d) Segundo a teoria do ciclo da vida, uma política que transfira renda de consumidores de 
meia-idade para consumidores mais velhos aumentaria a poupança agregada. 


Resposta: F, F, F, F. 

a) (F) Segundo a teoria Keynesiana, a taxa de juros é “dada” pelo modelo e, portanto, não 
varia. À Propensão marginal a Consumir, ou seja, a relação entre a variação do consumo e a 
variação da renda não será afetada pela taxa de juros, já que ela é constante numa curva de 
consumo linear. Já a função consumo será afetada pelo nível de renda corrente disponível. 
b) (F) A restrição orçamentária das famílias afirma que, ao longo de suas vidas, os consumi- 


a = O] = l, Y 
dores terão seus consumos iguais a suas rendas, ou seja: €, + e A pi 
+r +r 











Mas isso não impede que € seja maior que Y,, desde que e seja menor que — 
c) (F) Se houver aumento dos impostos no presente, mantendo-se constante a estrutura de 
gastos do governo, o consumidor tenderá a reduzir sua poupança no presente para pagar 
esses tributos a mais. Ele sabe que, no futuro, pagará menos tributos e poderá recompor sua 
poupança. Assim, o consumo no presente e no futuro fica inalterado e a poupança no pre- 
sente se reduz. 

d) (F) A teoria do ciclo da vida afirma que pessoas mais velhas tendem a poupar menos. Portan- 
to, se a renda for transferida para essa faixa etária, o nível de poupança deverá se reduzir. 


6. (BC — FCC — 2006) A concepção ricardiana da dívida pública está baseada na hipótese de 
que o consumo não depende apenas da renda corrente, mas sim da renda permanente, que 
inclui tanto a renda presente quanto a futura. Em relação a esse modelo, é correto afirmar que: 
a) Ao contrário dos consumidores, o Governo não tem restrição orçamentária intertem- 
poral porque tem o poder de emitir moeda para financiar seus déficits. 
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b) Se os consumidores agem racionalmente, um corte de impostos no presente, sem que 
haja mudança na estrutura de gastos do governo, aumentará o consumo atual e dimi- 
nuirá o consumo futuro. 

c) Se os consumidores não agem racionalmente e não se preocupam em deixar o ônus da 
dívida para as gerações futuras, um aumento de impostos no presente manterá tanto 
o consumo presente quanto o consumo futuro inalterados. 

d) A preocupação em deixar o ônus da dívida para as gerações futuras fará com que os 
consumidores aumentem o seu consumo atual caso o Governo reduza os tributos sem 
alterar os seus gastos. 

e) Existindo restrição de crédito aos consumidores, mesmo que eles ajam racionalmente, 
um corte de impostos no presente poderá elevar o consumo corrente, mesmo que os 
gastos do governo fiquem inalterados. 


m E ms ] G T 
Resposta: “e”. O governo apresenta a seguinte restrição orçamentária: G + —— = T+ —< 
€ 1 


+r 1+r 


Quando o governo emite moeda, por exemplo, endivida-se e tem que pagar depois. Portan- 
to, um gasto a mais no presente sem que haja aumento na tributação presente representará 
uma tributação maior no futuro. A alternativa “a” é falsa. 

Um corte nos impostos no presente não aumentará o consumo no presente, porque o agente 
é racional e sabe que, se a estrutura de gasto está constante, no futuro terá que pagar mais 
tributos. Portanto, tanto no presente como no futuro, o consumo permanece inalterado. A 
alternativa “b” é falsa. 

Se os agentes não agem racionalmente, e nem se preocupam em deixar o ônus da dívida para 
gerações futuras, motivará um consumo maior no presente. A alternativa “c” é falsa. 

Caso o governo reduza tributos no presente sem alterar a estrutura de seus gastos, terá que 
aumentar tributos no futuro para compensar. O agente econômico, então, não alterará seu 
consumo no presente nem no futuro, pois é racional e tem conhecimento disso. A alternativa 
"d” é falsa. 

Existindo restrição ao crédito, os consumidores utilizarão o que deixaram de pagar de tribu- 
tos (em decorrência de sua redução) para bancar seus gastos. Portanto, seu consumo corren- 
te poderá aumentar. A alternativa “e” é verdadeira. 








7. (UFRJ — IBGE — NCE — 2001) Suponha um consumidor racional. Assinale a alternativa 
correta. 


a) Considerando a restrição orçamentária intertemporal de uma família em um modelo de 
dois períodos, uma elevação na taxa de juros reduz o consumo em ambos os períodos. 

b) Considerando a restrição orçamentária intertemporal de uma família em um modelo 
de dois períodos, uma elevação nas taxas de juros não exerce efeito sobre a restrição 
orçamentária das famílias e, consequentemente, não tem efeitos sobre o consumo em 
nenhum período. 

c) A impossibilidade de se obter empréstimos não altera a escolha ótima do consumidor 
já que esta depende apenas das preferências intertemporais e da taxa de juros. 

d) Se o consumidor recebe uma herança, mas que estará indisponível por dez anos, sua 
poupança deve cair hoje. 

e) Após uma consulta com seu médico, o consumidor recebe boas notícias sobre a sua 
saúde e tem sua expectativa de vida aumentada. Mesmo assim ele mantém seu plano 
de se aposentar aos 65 anos de idade. Ele deve aumentar o seu consumo presente. 


Resposta: “d”. Uma elevação na taxa de juros tende a aumentar o consumo no futuro. O con- 
sumo no presente não pode ser definido, porque dependerá da intensidade do efeito renda 
e do efeito substituição, ou seja, das preferências do consumidor. A alternativa “a” é falsa. 
Uma elevação da taxa de juros tende a alterar a restrição orçamentária na medida em que au- 
menta o consumo no futuro. O consumo no presente dependerá da intensidade do efeito renda 
e do efeito substituição, ou seja, das preferências do consumidor. A alternativa “b” é falsa. 
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O consumidor tende a consumir no presente um valor superior a sua renda no presente. Se 
houver restrição ao crédito, isso não se torna possível. A alternativa “c” é falsa. 

Como o consumidor tende a querer manter um mesmo padrão de consumo ao longo da sua 
vida e se ele souber que receberá uma herança no futuro, não precisará poupar tanto no 
presente, o que levará a um maior consumo no presente. A alternativa “d” é verdadeira. 

Se o consumidor vai viver mais anos e deseja manter o mesmo nível de renda que teria viven- 
do menos, terá que consumir menos no presente. A alternativa “e” é falsa. 


8. (AFRF — ESAF — 2003) Considere a denominada restrição intertemporal de um consumi- 
dor num modelo de dois períodos, dada pela expressão: 





C+CMrnD)=Y,+YMI+r) 
Onde: €, = consumo no período 1; €, = consumo no período 2; Y, = renda no período 1; Y, = 
renda no período 2; r = taxa de juros; e E = ponto de equilíbrio numa curva de indiferença 
que representa as preferências intertemporais do consumidor. 
Com base nessas informações e supondo que o consumidor esteja no equilíbrio E, é correto 
afirmar que: 

a) No equilíbrio E, C =Y,e C,=Y,; 

b) O consumo no primeiro período é menor do que a renda no primeiro período; 

c) O modelo sugere a existência de restrições de crédito no primeiro período; 

d) O consumidor é devedor no primeiro período; 

e) Alterações nas taxas de juros não provocam alterações nos consumos dos períodos 1 e 2. 


Resposta: “d”. No equilíbrio E, € >Y,e €,<Y,. A alternativa “a” é falsa. 

O consumo no primeiro período é maior do que a renda no primeiro período. A alternativa 
“pb” é falsa. 

Como C >Y, deve-se supor que o consumidor dispõe de crédito. A alternativa “c” é falsa. 
Como € >Y, o consumidor é devedor no primeiro período. A alternativa “d” é verdadeira. 
Caso as taxas de juros se alterem, o €,se alteraráe o €, poderá se alterar. A alternativa “e” é 
falsa. 


9. (Consultor do Senado Federal — UNB — CESPE — 2002) A análise do consumo, da poupan- 
ça e do investimento, variáveis macroeconômicas básicas, permite o entendimento da de- 
terminação da renda e do Produto de equilíbrio. A respeito dessas variáveis, julgue os itens 
a seguir. 

a) Quando o consumo total é reduzido, em decorrência de uma crise de confiança do 
consumidor, a qual ocorre com a renda corrente inalterada, isso representa uma evi- 
dência de que o consumo total é influenciado não apenas pela renda corrente, mas 
também pela riqueza total; 

b) De acordo com a hipótese do ciclo de vida, o consumo depende tanto da renda quanto 
da riqueza dos consumidores e implica, também, que a poupança varie, ao longo da 
vida, de maneira previsível; 
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c) Segundo o modelo do ciclo de vida, pode-se prever que a elevação da participação dos 
idosos na população levará a uma redução da taxa de poupança; 

d) Segundo a hipótese da renda permanente, aumentos na renda permanente geram 
idênticos aumentos no consumo; 

e) A abordagem Barro-Ricardo argumenta que uma redução de impostos no presente, 
financiada por emissão de títulos, não aumenta o consumo presente, mas sim o consu- 
mo futuro quando o governo resgatar os títulos e efetuar o pagamento dos juros. 


Resposta: V,V, V, F, F. 

a) (V) O consumo intertemporal é função da renda corrente, da renda esperada, da taxa de 
juros e da riqueza total. 

b) (V) Como a renda varia ao longo da vida, é possível ao consumidor poupar mais em perío- 
dos em que a renda é maior do que em períodos em que ela é menor, tornando a poupança 
um ato previsível, o que não significa ser constante ou estável. 

c) (V) Os idosos tendem a gastar o que pouparam ao longo de vida, além de pouparem me- 
nos nessa fase da vida, o que leva à redução da taxa de poupança. 

d) (F) Como não se pode ter certeza da renda futura, as expectativas vão assumir um papel 
fundamental, o que faz com que aumentos na renda permanente não gerem idênticos au- 
mentos no consumo. 

e) (F) Se uma redução dos impostos no presente não for acompanhada por um aumento dos 
impostos no futuro, o consumo presente deve aumentar. Mas, como uma redução de impos- 
tos no presente deve ser compensada no futuro e sendo o agente racional, o consumo no 
presente deve ficar inalterado e a poupança no presente deve aumentar para pagar uma 
tributação no futuro, ficando inalterado o consumo futuro. 


10. (ENAP — ESAF — 2006) Considere válida a seguinte restrição orçamentária intertempo- 
ral de dois períodos para uma nação hipotética: € +CM(1+1)=Q, + Q,/(1 + 1). 
Onde: € e C, são os valores para o consumo nos períodos 1 e 2, respectivamente; Q. e Q, as 
rendas dos períodos 1 e 2, respectivamente. 
Considerando que essa economia hipotética respeita essa restrição e mantém relações co- 
mercial e financeira com o resto do mundo, é incorreto afirmar que: 
a) O consumo no primeiro período pode ser maior do que a renda no primeiro período; 
b) SeC >Q então C, <Q; 
c) Um déficit comercial no primeiro período deve ser necessariamente compensado por 
um superávit comercial no segundo período; 
d) Se a nação tiver um déficit na conta corrente no primeiro período, incorrendo assim em 
dívida externa, deverá ter um superávit futuro para pagar a dívida; 
e) O consumo no período 1 não pode ser igual ao consumo no período 2. 


Resposta: “e”. Se não houver restrição ao crédito, €, pode ser maior que Q.. A alternativa “a” 
é verdadeira. 

Se o consumo no primeiro período for maior que a renda no primeiro período, o consumo no 
segundo período será menor que a renda no segundo período. A alternativa “b” é verdadeira. 
Um déficit comercial, assim como um déficit em conta corrente, no 1º período deve ser com- 
pensado por um superávit no período seguinte. As alternativas “c” e “d” são verdadeiras. 
Nada impede que € seja igual a €,. Por exemplo: 











C, = 100 
=: = 100 
+T 

C++ =Q,+ 2: 
Q, =80 | 1t+r 1t+r 
O 420 
1+r 


A alternativa “e” é falsa. 


818 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


11. (AFC — ESAF — 2000) Considere um modelo de escolha intertemporal de dois períodos 
com restrição de crédito. Considere três tipos de consumidores com os seguintes perfis: 
Consumidor tipo | — prefere poupar no primeiro período. 
Consumidor tipo Il — prefere consumir exatamente o que a renda permite em cada período. 
Consumidor tipo Ill — prefere ser devedor no primeiro período. 
Considerando que o consumidor é racional e possui curva de indiferença intertemporal com 
concavidade voltada para cima, é correto afirmar que: 
a) As restrições de crédito não têm influência sobre os três consumidores já que a curva 
de indiferença intertemporal é bem comportada. 
b) As restrições de crédito só afetam o bem-estar do consumidor Ill. 
c) As restrições de crédito afetam o bem-estar dos três tipos de consumidores. 
d) As restrições de crédito reduzem o consumo no segundo período para os três tipos de 
consumidores. 
e) Somente o consumidor Il não é afetado pelas restrições de crédito. 


Resposta: “b”. 


Consumidor | Consumidor II Consumidor III 
Período 1 tda É C=Y, CY, 
Período 2 Ee C=yY, CE. 


A restrição de crédito afetará o consumidor Ill, que consome no período 1 mais do que sua 
renda. As alternativas “a” e “c” são falsas e a “b” é verdadeira. 

A restrição de crédito não restringe o consumo no período 2 de nenhum dos consumidores, 
já que aquele que apresentou €, > Y, foi poupador no período 1. A alternativa “d” é falsa. 
Os consumidores | e Il não são afetados pelas restrições de crédito. A alternativa “e” é falsa. 


12. (ANPEC — adaptada —1998) Sobre consumo, marque a opção incorreta. 


a) Segundo o modelo intertemporal de escolha de consumo, o impacto de um aumento 
da taxa de juros real sobre o nível do consumo presente é teoricamente ambíguo. 

b) Se os agentes têm expectativas racionais e agem de acordo com a hipótese da renda 
permanente, uma redução permanente de impostos, que já havia sido anunciada um 
ano antes, não deve produzir impacto significativo sobre o nível de consumo no mo- 
mento em que for efetuada. 

c) A propensão média a consumir de curto prazo é maior do que a propensão média a 
consumir de longo prazo. 

d) O efeito imediato de um aumento de imposto de renda sobre o consumo independe de 
este ser temporário ou permanente, pois tudo o que importa é o efeito sobre a renda 
disponível corrente. 


Resposta: “d”. Se a taxa de juros aumentar, ocorrem dois efeitos: 


— Efeito renda: E cy) 
— Efeito substituição: CV CT 
Efeito total: a A cy | 


Como não se sabe a intensidade com que o efeito renda e o efeito substituição ocorrem para 
o primeiro período, nada se pode afirmar do consumo no presente. Dependerá das preferên- 
cias do consumidor. A alternativa “a” é verdadeira. 

Se há uma redução permanente de impostos, é natural que o consumo aumente. Mas, como 
o agente é racional e os impostos foram anunciados um ano antes, os agentes econômicos já 
haviam assimilado a mudança de impostos e, portanto, o consumo não se altera. A alterna- 
tiva “b” é verdadeira. 

Uma função consumo de curto prazo se apresenta da seguinte maneira: C = Ca + CY, onde: 
C = consumo; Ca = consumo autônomo; c = Propensão marginal a Consumir; e Y = renda. 
Uma função consumo de longo prazo se apresenta da seguinte maneira: C= cY. 
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Consideremos os seguintes exemplos: 


Curto Prazo C = 10 + 0,8y Longo Prazo € = 0,8y 





Observe que a Propensão média a Consumir (PmeC), no curto prazo, diminui conforme a 
renda aumenta. No longo prazo, a PmeC é constante. E a PmeC no curto prazo é maior que 
a PmeC no longo prazo. A alternativa “c” é verdadeira. 

Se há um aumento temporário do imposto de renda, o consumo permanece constante e a 
poupança se reduz. Havendo um aumento permanente do imposto de renda, o consumo 
deverá se reduzir para se ajustar à nova renda permanente. A alternativa “d” é falsa. 


13. (Analista Técnico — SUSEP — ESAF — 2002) É possível avaliar as decisões de investimen- 
to de uma empresa a partir de seu desempenho no mercado acionário. 


Essa avaliação baseia-se em dois parâmetros: 
— q, = valor do capital instalado avaliado pelo mercado acionário; 
— q, = custo de reposição do capital instalado. 
Será vantajoso para a empresa investir se: 
a) (q,/9,) > 1, 
b) (q,/q) > 1, 
) q,x9,>0; 
d) q xg,>-1; 
e) (q,/q9,) = 0. 


Resposta: “a”. 


g, valor do capital instalado 
q, custo de reposição do capital instalado 
Se: 


% >1 - há investimento ese 4 <1 - não há investimento 
O, J; 


14. (ENAP — ESAF — 2006) Suponha que as empresas, em suas decisões em relação ao esto- 
que de bens de capital que elas devem possuir, levem em consideração a razão entre o valor 
de mercado do capital instalado (a), avaliado pelo mercado acionário, e o custo de reposição 
do capital instalado (b). Denominada essa razão de q (isto é (a)/(b)), e aceitando essa suposição: 

a) Se q< 1, a empresa não terá incentivos em repor e aumentar o capital. 

b) Se q > 1, a empresa não terá incentivos em realizar os investimentos. 

c) Somente será interessante investir se q < 1. 

d) Se q = 1, a empresa é indiferente em investir. 

e) Se q =1, a empresa obterá lucros aumentando o capital instalado. 


Resposta: “a”. 
a = valor de mercado do capital instalado avaliado pelo mercado acionário 
b = custo de reposição do capital instalado 

a 


da 


Segq>1oua>b-> haverá investimento, seq< 1oua<b-> não haverá investimento. 
O investimento a que se refere a questão é o investimento produtivo. 


CAPÍTULO 3 COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR ER 


Vestuário 
(unidades por semana) 


3 








Alimento 
(unidades por semana) 


DOGEIELEEM um mara DE INDIFERENÇA 


Um mapa de indiferença é um conjunto de curvas de indiferença que descrevem as preferências de um consumidor. 
Qualquer cesta de mercado sobre a curva U4 (por exemplo, a cesta 4) é preferível a qualquer cesta sobre a curva U, 
(por exemplo, a cesta 6), que, por sua vez, é preferível a qualquer cesta sobre a curva U (por exemplo, a cesta D). 


As curvas de indiferença não podem se interceptar. Para entendermos a razão, suponha- 
mos que elas pudessem se interceptar e vejamos, então, de que forma isso violaria as pre- 
missas a respeito do comportamento do consumidor. A Figura 3.4 apresenta duas curvas de 
indiferença, U, e U,, que se interceptam em 4. Como 4 e B estão sobre a curva de indiferença 
U,, o consumidor será indiferente a qualquer uma dessas duas cestas de mercado. Como tanto 
A quanto D se encontram sobre a curva U,, o consumidor também é indiferente a essas duas 
cestas. Por conseguinte, de acordo com a premissa da transitividade, o consumidor também 
não teria preferência entre as cestas B e D. No entanto, isso não pode ser verdadeiro, pois a 
cesta de mercado B deve ser preferível à cesta D, uma vez que B contém maior número de 
unidades, tanto de alimento quanto de vestuário. Sendo assim, a suposição de que as curvas 
de indiferença poderiam se interceptar contradiz a premissa de que mais é preferível a menos. 


Vestuário 
(unidades por semanal) 


U 








Alimento 
(unidades por semana) 


GEC curvas DE INDIFERENÇA NÃO PODEM SE INTERCEPTAR 


Se as curvas de indiferença U4 e Uh se interceptassem, uma das premissas da teoria do consumidor seria violada. De 
acordo com o diagrama, o consumidor seria indiferente à cesta 4, Bou D. Entretanto, B deveria ser preferível a D, 
pois B contém quantidades maiores de ambas as mercadorias. 
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15. (Economista — UFRJ — NCE — 2005) Observe as afirmativas a seguir, em relação aos 
determinantes do consumo e do investimento. 

|. De acordo com Modigliani e a hipótese do ciclo de vida, o desejo de manter estável o 
nível de consumo faz com que a propensão a poupar de um jovem não se altere, mes- 
mo que sua expectativa mude ao longo do tempo. 

Il. A combinação da “hipótese de renda permanente”, de Friedman, com a hipótese de 
que os consumidores têm expectativas racionais faz com que seja impossível prever as 
mudanças no consumo ao longo do tempo. 

Il. Segundo Tobin, as decisões de investimento estão baseadas na política econômica 
presente e nas expectativas em relação aos efeitos das políticas futuras, relacionadas 
através do q de Tobin. Sempre que este for maior que 1, as empresas terão incentivos 
para investir. 

Assinale a alternativa correta. 

a) Apenas as proposições Il e Ill estão corretas. 

b) Apenas as proposições | e Il estão corretas. 

c) Apenas a proposição Il está correta. 

d) Apenas as proposições | e Ill estão corretas. 

e) Todas as proposições estão corretas. 


Resposta: “a”. 

|. (E) Segundo a teoria de Modigliani, jovens têm tendência à despoupança, já que nessa fase 
da vida a renda é muito pequena. Adultos têm tendência à poupança para pagar o que des- 
pouparam quando jovens e para garantirem o mesmo padrão de vida e consumo quando 
envelhecerem, já que nessa fase o nível de renda tende a cair. Dependendo das expectativas 
que os jovens tenham ao longo de suas vidas, podem alterar a sua propensão a poupar. 

|. (C) Como o nível de consumo se baseia, entre outras coisas, nas expectativas quanto à 
política fiscal a ser implantada, o seu nível de consumo ao longo do tempo é imprevisível. 
Também, pelo fato de enfrentar flutuações na renda, o consumidor muda seu consumo com 
base nas expectativas correntes sobre sua renda vitalícia e, como recebe novas informações, 
tende a rever essas expectativas. 


valor de mercado instalado (q) 
custo de reposição do capital instalado (g,) 
Seq,>q,0uq> 1 — haverá investimento. 


HI. (C) O “q” de Tobin se define por: q = 


16. (ACE — ESAF — 2002) Considere o seguinte modelo de consumo: € +C/M(1+r)=(Y,-T) 
+(Y,-T)M1+rn) 
Onde: €, = consumo no período 1; €, = consumo no período 2; Y, = renda no periodo 1, Y, = 
renda no período 2; T, = impostos no período 1; T, = impostos no período 2; er = taxa de juros. 
Com base nesse modelo, é incorreto afirmar que: 
a) O consumo no período 1 depende da renda nos dois períodos. 
b) Alterações na taxa de juros não alteram o consumo no período 1. 
c) Se o consumidor se depara com uma curva de indiferença intertemporal com concavi- 
dade voltada para cima, as restrições de crédito podem piorar o seu bem-estar. 
d) A equação apresentada é conhecida como restrição orçamentária intertemporal do 
consumidor em um modelo de dois períodos. 
e) Desde que exista um sistema eficiente de poupança e crédito, o consumidor pode con- 
sumir mais no primeiro período do que a sua renda permite nesse período. 


Resposta: "b”. O consumo ao longo da vida dependerá da renda permanente, ou seja, da 
renda nos períodos 1 e 2. A alternativa “a” é verdadeira. 
Se a taxa de juros alterar, ocorrem dois efeitos: efeito renda: C 1 C,7; e efeito substituição: 


EE 
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Como não se sabe a intensidade com que ocorrem o efeito renda e o efeito substituição, não 
se pode afirmar o que ocorre com o €.. A alternativa “b” é falsa. 

Se houver restrição de crédito, no primeiro período €C, não poderá ser maior que CY, — LE? 
logo piorará o bem-estar do consumidor. A alternativa “c” é verdadeira. 


8 (Y, + LT) 
LA (1+r) 


A equação apresentada mostra a restrição orçamentária intertemporal de um consumidor 
para dois períodos. A alternativa “d” é verdadeira. 
Havendo crédito, €, poderá ser maior que (Y, — T,), de maneira que nesse período ocorrerá 
uma despoupança. A alternativa “e” é verdadeira. 





=(Y-T)+ 


17. (TC/ES — ESAF — 2001) Considerando o modelo de escolha intertemporal de dois perío- 
dos (presente e futuro) entre poupança e consumo, é correto afirmar que: 


a) Alterações nas taxas de juros não terão influência sobre o consumo, uma vez que, em 
um modelo de dois períodos, os efeitos renda e substituição são irrelevantes. 

b) Uma elevação nas taxas de juros reduzirá o consumo nos dois períodos se apenas o 
efeito renda dessa elevação for resultante. 

c) Alterações nas taxas de juros só terão influência sobre o consumo presente, uma vez 
que o modelo aqui utilizado é de dois períodos. 

d) Uma alteração nas taxas de juros só influenciará o consumo futuro na ausência do efei- 
to substituição. 

e) A influência das taxas de juros sobre o consumo presente dependerá da estrutura de 
preferência intertemporal do consumidor. 


Resposta: “e”. Havendo elevação na taxa de juros, podem ocorrer dois efeitos: 

— efeito renda: com taxas de juros mais altas, há aumento na renda permanente se o agen- 
te for um poupador. E, aumentando a renda permanente, há aumento no consumo nos dois 
períodos (C e C); 

— efeito substituição: com taxas de juros mais altas, o consumo presente torna-se mais caro, 
fazendo com que o consumo no presente se reduza e o consumo no futuro aumente. O efei- 
to total será um aumento de €,. Quanto a €, nada se pode afirmar, porque dependerá da 
intensidade com que o efeito renda e o efeito substituição ocorram. Portanto, €, dependerá 
da preferência do consumidor em intensificar o efeito renda ou o efeito substituição. 


18. (AFRF — ESAF — 2005) Considere válida a seguinte restrição orçamentária intertemporal 
de dois períodos para uma nação hipotética: C +C/M(1+)=Q, + Q/(1+ r). 
Onde € e C, são os valores para o consumo no período 1 e 2 respectivamente. 
Q, e Q, as rendas dos períodos 1 e 2 respectivamente. 
Considerando que essa economia hipotética “respeita” essa restrição e mantém relações 
comerciais e financeiras com o resto do mundo, é incorreto afirmar que: 
a) O consumo no primeiro período pode ser maior do que a renda no primeiro período. 
b) SeC >Q então €C, <Q. 
c) O consumo no período 1 não pode ser igual ao consumo no período 2. 
d) Se a nação tiver um déficit na conta corrente no 1º período, incorrendo assim em dívida 
externa, deverá ter um superávit futuro para pagar a dívida. 
e) Um déficit comercial no primeiro período deve ser necessariamente compensado por 
um superávit comercial no 2º período. 


Resposta: “c”. Havendo acesso ao crédito, €, pode ser maior que Q.. A alternativa “a” é verdadeira. 
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Se o consumidor despoupar no primeiro período, deverá poupar no segundo período. A al- 
ternativa “"b” é verdadeira. 
Nada impede que €, seja igual a €,. Assim, vejamos um exemplo: 
C, = 200 

C, 
1+ 


= 200 





“4 


9) 


| = 150 
Q, 
1+r 


Portanto, a restrição orçamentária ficará preservada e €, poderá ser igual a €,. A alternativa 
“c” é falsa. 

Qualquer despoupança (seja interna ou externa) deverá ser compensada por uma poupança 
no período seguinte. As alternativas “d” e “e” são verdadeiras. 


= 250 





19. (ANPEC — adaptada — 2006) Um indivíduo deve decidir entre consumir no presente ou 
postergar o consumo e o fará com base na teoria da renda permanente. Considere que Yo 
seja sua renda presente e Y1, sua renda futura; e que ele tenha acesso a crédito, à taxa de 
juros r. Avalie as proposições abaixo e assinale a alternativa correta: 

|. Um aumento na taxa de juros diminui as possibilidades de consumo presente, mas au- 
menta as possibilidades de consumo futuro. 

Il. Suponha que o governo tribute a renda deste indivíduo com um imposto tipo /ump-sum. 
Um aumento do imposto presente, que não seja mantido no futuro, diminui o consumo 
presente, mas deixa o consumo futuro inalterado. 

III. Mantenha a hipótese de que o tributo seja do tipo /ump-sum. Uma redução do imposto 
presente compensada por um aumento futuro devidamente corrigido pela taxa de ju- 
ros r, aumenta o consumo presente, mas reduz o consumo futuro. 

IV. Um aumento de renda futura eleva o consumo tanto no presente quanto no futuro. 


a) Apenas le Ilsão verdadeiras. 
b) Apenas le Illsão verdadeiras. 
c) Apenas ll e IV são verdadeiras. 
d) Apenas le IV são verdadeiras. 
e) Apenas lle IV são verdadeiras. 


Resposta: “d”, 

|. (V) Pelo efeito substituição, o consumo no presente torna-se mais caro, o que levará o con- 
sumidor a reduzi-lo e aumentar a poupança. 

II. (F) Quando o imposto é do tipo /ump-sum, não gera ineficiência na economia e, portanto, 
não altera preços e quantidades a serem produzidas. Como o imposto é temporário, não 
afeta a renda permanente nem o consumo. 

HI. (F) Como o imposto cobrado não afeta a renda permanente, não afetará o consumo pre- 
sente nem futuro. 

IV. (V) Como um aumento de renda afeta a renda permanente, o consumo no presente e no 
futuro aumentarão. 


20. (ANPEC — adaptada — 2006) Assinale a alternativa incorreta: 
a) Entende-se por superávit fiscal primário, a diferença entre receitas e gastos governa- 
mentais, excetuadas as despesas com pagamento de juros nominais. 
b) Déficit primário no orçamento público é o déficit total menos gastos com pagamento 
de juros nominais. 
c) De acordo com o princípio da Equivalência Ricardiana, uma redução de impostos finan- 
ciada pela emissão de títulos públicos não implica aumento de poupança. 
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d) Em uma economia sem crescimento real, o endividamento é uma das formas de se pa- 
gar por programas governamentais. 

e) Segundo a teoria da paridade do poder de compra da taxa de câmbio, os movimentos 
verificados na taxa de câmbio entre duas moedas refletem primordialmente as diferen- 
ças no comportamento dos preços dos países que as emitiram. 


Resposta: “c”. Há três tipos de superávit: 
— superávit nominal = receitas — gastos; 
— superávit operacional = (receita — gastos) —- correção monetária e cambial da dívida; 
— superávit primário = (receita — gastos) — juros nominais. 
Entende-se por juros nominais os juros reais mais a correção monetária. Portanto, as alterna- 
tivas “a” e “b” são verdadeiras. 
Uma redução de impostos no presente implica um aumento no futuro, já que foi financiada 
pela emissão de títulos públicos que deverão ser, no futuro, resgatados e pagos. A poupança 
total, portanto, aumenta, já que no presente tende a aumentar para saldar o imposto a mais 
que será cobrado no futuro. A alternativa “c” é falsa. 
Quando a economia não cresce, não aumenta a renda gerada. Como os programas governa- 
mentais têm demanda crescente, para financiá-los o país poderá ter que se endividar. A alter- 
nativa “d” é verdadeira. 
A taxa de câmbio real mede o poder de compra da moeda com base no comportamento dos 
preços dos países. 

* 


P 
Assim: E = e x Pp: onde: E = taxa de câmbio real; e = taxa de câmbio nominal; P* = preços 


externos; e P = preços internos. A alternativa “e” é verdadeira. 


21. (ANPEC — adaptada — 2006) A respeito dos determinantes do consumo, avalie as 
informações: 

a) De acordo com a hipótese da renda permanente, uma valorização generalizada, e enten- 
dida como permanente, das ações na bolsa de valores afetará positivamente o consumo. 

b) Tanto a teoria do ciclo de vida quanto a hipótese da renda permanente consideram que 
o consumo está diretamente relacionado a uma medida de renda de longo-prazo. 

c) Se a teoria de vida for correta, deve-se esperar que a razão entre consumo e poupan- 
ça acumulada decresça ao longo do tempo até o momento da aposentadoria do 
consumidor. 

d) A hipótese da renda permanente estabelece que um aumento temporário de impostos 
não afeta as decisões correntes de consumo. No entanto, se um indivíduo destituído 
não tem acesso a crédito e sua renda corrente é suficiente apenas para cobrir seus gas- 
tos correntes, o aumento de impostos, ainda que transitório, afetará suas decisões de 
consumo. 


Resposta: V, V, V, MV. 

a) (V) Com a valorização das ações na bolsa, os consumidores aumentarão sua riqueza, o que 
leva a um consumo maior. 

b) (V) Segundo o modelo de Modigliani, o consumo dependerá da renda que o consumidor 
terá ao longo da sua vida, e ele planeja que essa renda siga um padrão uniforme. Segundo 
Friedman, o consumo dependerá da renda permanente. Portanto, quanto maior a renda de 
longo prazo, maior o consumo. 

c) (V) Segundo a teoria do ciclo de vida, a renda do jovem é muito pequena e haverá tendên- 
cia à despoupança, ou seja, a relação consumo e poupança será muito grande. Quando ficar 
adulto, sua renda aumentará, e ele poupará para pagar o que gastou quando jovem e para 
gastar quando ficar velho, já que nessa fase as rendas tendem a cair novamente. Por isso, na 
fase adulta, a relação consumo e poupança tende a cair. Portanto, até a fase da aposentado- 
ria (ou seja, quando ficar velho), a razão consumo e poupança tende a decrescer. 
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d) (V) Quando a renda disponível diminui em virtude da elevação dos impostos, os consumi- 
dores usarão sua poupança ou procurarão se socorrer a empréstimos para bancar suas des- 
pesas com consumo. Se houver aumento temporário dos impostos e não houver crédito, os 
consumidores não poderão contar com crédito para bancar suas despesas correntes, tendo 
que reduzir seu consumo. 


22. Em um horizonte de três períodos em que vale a equivalência ricardiana, a taxa de 
juros é de 20% ao período e a taxa de inflação é zero. Se, no primeiro período, o governo 
tem déficit primário de 300, inteiramente financiado pela dívida pública, e, no segundo 
período, tem superávit primário de 232, o superávit primário a ser gerado no terceiro pe- 
riodo será de: 

a) 100. 

b) 68. 

c) 200. 

d) 128. 

e) 153,6. 


Resposta: “e”. 


PERÍODO 1 PERÍODO 2 PERÍODO 3 
-360 [= -300 (1 + 20%)] -432 [= 300 (1 + 20%) (1 + 20%)] 





E E O E 
o TOTAL= (153,6 (432 + 278,4) 


Logo, para que o déficit de 153,6 seja coberto, é necessário um superávit no período 3 no 
valor de 153,6. 


23. (ANPEC — 2005) De acordo com a teoria do ciclo de vida: 


a) Um aumento da expectativa de vida levará a uma elevação da propensão a poupar. 

b) Restrições e imperfeições no mercado de crédito corroboram os argumentos da teoria 
do ciclo de vida. 

c) Quando o q de Tobin é maior que 1, a economia estará desinvestindo. 

d) Segundo a “equivalência Ricardiana”, uma redução de impostos não exerce impacto 
algum sobre as decisões de consumir, caso os planos de gastos governamentais perma- 
neçam inalterados. 


Resposta: V, F, F, V. 

a) (V) Quando há aumento da expectativa de vida da população, significa que haverá mais 
idosos. Como nessa fase da vida o consumo é financiado em parte por poupança do período 
anterior, a propensão a poupar terá que aumentar na fase adulta para bancar um consumo 
por um período maior na velhice. 

b) (F) A teoria do ciclo de vida diz que na fase “jovem”, em que a renda é muito pequena, há 
tendência à despoupança. Mas, para isso, é necessário que não haja restrição nem imperfei- 
ções ao acesso ao crédito. 

valor de capital instalado 


co)(F)Define-seo“q" deTobinpor:gq="""""""T""["""". 
custo de reposição do capital 


Se q > 1, ou seja: valor do capital instalado > custo de reposição do capital — haverá a mais 
investimento na economia. 

d) (V) Como é racional, o agente econômico sabe que, se o governo reduz imposto no pre- 
sente sem alterar a estrutura de gastos, os impostos subirão no futuro. Por isso, o consumi- 
dor não alterará seu consumo. 
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24. (ANPEC — 2011) Julgue as seguintes afirmativas: 

0) De acordo com a função consumo Keynesiana, a propensão marginal a consumir é 
constante, enquanto que a propensão média a consumir cai à medida que a renda 
aumenta. 

1) De acordo com o modelo de escolha intertemporal de consumo em dois períodos, se o 
consumidor é poupador, então um aumento da taxa de juros necessariamente leva ao 
aumento do nível de poupança. 

2) Se a hipótese da renda permanente é válida e os consumidores têm expectativas racio- 
nais, então a variação do consumo no período t independe de qualquer variável conhe- 
cida no período t — 1. 

3) Suponha duas empresas idênticas, A e B. Se a empresa A adquirir uma unidade adicio- 
nal de capital por $1, seu valor de mercado subirá $q acima do valor de mercado da 
empresa B, em que q é o valor do “q de Tobin”. 

4) De acordo com a teoria do investimento baseada no “q de Tobin”, uma redução tem- 
porária da tributação incidente sobre a aquisição de bens de capital não deveria afetar 
os níveis de investimento das empresas. 


Resposta: V, FW, V, F. 

0) (V) A Propensão marginal a Consumir é constante. Observe a fórmula: € = Ca + cYd, onde c 
é a Propensão marginal a Consumir e, independente do nível de renda, será constante. Já a 
Propensão média a Consumir (PmeC) cai à medida que a renda aumenta. Observe o exemplo: 
C=10+ 0,75 Yd.Se Yd = 100, C= 85 e PmeC= 0,85; Se Yd = 200, C= 160 e PmeC = 0,80. 

1) (F) Se o consumidor é poupador, um aumento da taxa de juros elevará o consumo no 
período 2, mas nada se pode afirmar com relação ao consumo 1, já que isso dependerá das 
preferências do consumidor. Portanto, não necessariamente um aumento da taxa de juros 
levará ao aumento do nível de poupança. 

2) (V) Se a hipótese da renda permanente é válida e os consumidores têm expectativas racio- 
nais, a variação do consumo no período t depende da renda futura. De acordo com as infor- 
mações que possui dessa renda futura, o consumidor adotará um nível de consumo no pre- 
sente e no futuro. 

3) (V) Sabendo-se que “q” é definido pela relação entre o valor do capital instalado e o custo 
de reposição do capital, se a empresa A adquirir uma unidade adicional de capital por $1, seu 
valor de mercado subirá $q acima do valor de mercado da empresa B, já que “q” da empresa 
A se elevará. 

4) (F) Uma redução temporária da tributação reduziria o custo de reposição do capital. Como 
q = o valor do capital instalado/custo de reposição do capital, então “q” se eleva, indicando 
que o investimento deverá aumentar. 


25. (ISS/SP — FCC — 2012) Em relação ao modelo de consumo com restrição orçamentária 
intertemporal, é correto afirmar: 
a) O consumidor atinge o ponto ótimo nesse modelo quando a inclinação de sua curva de 
indiferença intertemporal é maior que a da reta de restrição orçamentária. 
b) O valor absoluto da declividade da reta de restrição orçamentária é 1/(1 + r), onderé a 
taxa real de juros. 
c) Uma elevação da renda do consumidor, tudo o mais constante, provoca aumento do 
consumo apenas no primeiro período. 
d) Se o consumidor é um poupador no primeiro período, um aumento da taxa de juros, 
tudo o mais constante, diminui o seu consumo no segundo período. 
e) A existência de restrições de crédito ao consumidor invalida a tese keynesiana de que 
o consumo é função somente da renda corrente. 
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Resposta: “b”. O consumidor atinge o ponto ótimo nesse modelo quando a inclinação de sua 
curva de indiferença intertemporal é igual à da reta de restrição orçamentária. A alternativa 
"a" é falsa. 

Considerando um modelo de economia intertemporal de dois tempos, presente e futuro, 
pode-se construir um gráfico, em cuja ordenada é representado o consumo presente (C,) e 
em cuja abscissa é representado o consumo futuro (C.). Observe: 


C 
YA, E YA +) 


Restrição Orçamentária (R) | 








Y,+Y,01+n C, 


que Y + /(+MD-Y, 
Y 
Tga = 1/(1+r) 
A alternativa “b”" é verdadeira. 


Uma elevação da renda do consumidor, tudo o mais constante, provoca aumento do consu- 
mo no primeiro e no segundo períodos. A alternativa “c” é verdadeira. Se o consumidor é um 
poupador no primeiro período, um aumento da taxa de juros, tudo o mais constante, 
aumenta o seu consumo no segundo período. A alternativa “d” é verdadeira. A existência de 
restrições de crédito ao consumidor invalida a teoria da renda permanente, segundo a qual 
o consumidor, no primeiro período, poderá consumir mais do que sua renda corrente do 
primeiro período. A alternativa “e” é falsa. 


26. (ISS/SP — FCC — 2012) Na teoria macroeconômica, a proposição de que o aumento dos 
gastos do Governo ou a redução da tributação não estimulam o crescimento da renda na 
economia, porque os consumidores poupam mais antecipando um futuro aumento de im- 
postos para cobrir o déficit atual, é denominada: 

a) histerese do consumo. 

b) paradoxo da parcimônia. 

c) igualdade de Fischer. 

d) equivalência ricardiana. 

e) dicotomia marshalliana. 


Resposta: “d”. Quando o governo reduz tributos no presente sem alterar sua estrutura de 
gastos e sendo o agente econômico racional, ele sabe que no futuro deverá pagar mais tri- 
butos. Por conta disso, não altera seu consumo nem no presente nem no futuro, mantendo 
inalterada sua demanda e, por conseguinte, não alterando o produto e a renda da econo- 
mia. O que deverá aumentar é a poupança no presente para pagar os tributos mais altos no 
futuro. Da mesma forma, pode-se pensar no caso de o governo elevar seus gastos. A isso, 
dá-se o nome de equivalência ricardiana. 
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CRESCIMENTO DE LONGO PRAZO 


Existem modelos que estudam o crescimento da capacidade produtiva no longo 
prazo. Esse crescimento pode ser verificado por meio de aumento de capital, melho- 
rias tecnológicas e aumento da eficiência do trabalho. 

Neste capítulo, será apresentado um dos modelos que explica o crescimento do 
produto no longo prazo, ou seja, o modelo de Solow. 


E 19.1. MODELO DE SOLOW (BASEADO NO MODELO NEOCLÁSSICO) 


O modelo de Solow tenta mostrar que o produto per capita é uma função cres- 
cente da relação entre capital e trabalho, ou seja, quanto maior a relação capital/tra- 
balho, maior o produto per capita. É um modelo de crescimento exógeno em que a 
taxa de poupança, a taxa de depreciação, a taxa de avanço tecnológico e a taxa de 
crescimento populacional são determinadas fora do modelo. 

Para Solow, as fontes de crescimento econômico dependeriam, portanto, de: 


E desenvolvimento tecnológico; 
E crescimento da força de trabalho; 
E crescimento de capital. 


De tal maneira que a produção só poderia ser alterada mediante a inclusão de 
novos fatores de produção ou uma melhoria tecnológica. 

Como o crescimento da força de trabalho é uma variável exógena, ou seja, cres- 
ce a uma taxa natural, é necessário que haja poupança per capita para que esses no- 
vos trabalhadores estejam igualmente equipados com capital em relação aos anterio- 
res empregados. Essa poupança é utilizada, pois, para o alargamento do capital, em 
que se verifica que há um aumento da força de trabalho. 

Também a poupança será utilizada para aumentar a relação capital/trabalho. A 
essa poupança, dá-se o nome de aprofundamento do capital, de tal forma que: 


poupança per capita = alargamento do capital + aprofundamento do capital; ou 
poupança per capita — alargamento do capital = aprofundamento do capital. 


Quando a poupança per capita é igual ao alargamento do capital, não está haven- 
do aumento da relação capital por trabalhador, mas isso não significa que a poupança 
per capita não esteja crescendo. Como o alargamento do capital cresce à taxa “n”, a 
poupança per capita também está crescendo à taxa “n” quando o aprofundamento do 
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capital é igual a zero e a relação capital por trabalhador e produto por trabalhador é 
constante, onde “n” é a taxa de crescimento populacional. 

De tal maneira que, se a poupança na economia for utilizada apenas para atender 
ao crescimento populacional e à depreciação do capital, essa economia não apresen- 
tará crescimento de capital por trabalhador. 

Sachs e Larrain afirmam que: “A força de trabalho cresce à taxa n. Uma certa 
quantidade de poupança per capita, portanto, deve ser usada meramente para equi- 
par os novos ingressantes na força de trabalho com capital k por trabalhador. Deve-se 
ter uma quantidade de poupança nk para esse propósito. Ao mesmo tempo, certa 
quantidade de poupança per capita deve ser usada para substituir o capital deprecia- 
do. Para tal, um montante de poupança per capita dk deve ser utilizado. Assim, no 
total (n + d)k em poupança per capita deve ser utilizado somente para manter a razão 
capital-trabalho constante ao nível k. Qualquer poupança acima do montante (n + d)k 
provoca um aumento da proporção entre capital e mão de obra”. 


Considerando a produção” como função do capital (K) e mão de obra (N), tem-se: 
Y=f(K,N) 


Assim, a função produção poderia ser alterada se houvesse mudança nos fatores 
de produção capital (K) e trabalho (L), de maneira a aumentar a capacidade produti- 
va da economia. 


Se o objetivo é determinar uma função produção na sua forma intensiva, ou seja, 


id K N 
determinar o produto ou a renda per capita, tem-se: N =[ NºN | 


Sendo: Y/N = produto por trabalhador = y e K/N = capital por trabalhador = k. 

Tem-se: y = f(k, 1) ou y = f(k). 

Observe que, para diferenciar a produção (Y) do produto per capita (y), adotou-se a 
letra minúscula para as variáveis per capita. Essa prática será adotada daqui para a frente. 


Figura 19.1. Função produção em termos per capita 








| Jeffrey D. Sachs e Felipe B. Larrain, Macroeconomia, p. 604. 
* Considera-se que a função de produção apresenta retornos constantes de escala para K e N. 
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Sabe-se que: y = c +1, onde: y = produto por trabalhador; c = consumo por tra- 
balhador; e 1 = Investimento por trabalhador. 

Por essa fórmula, perceba que, dado “y”, à medida que o investimento por tra- 
balhador, 1, aumenta, o consumo por trabalhador, c, diminui. 

E sabendo-se que: c = cy, onde: c = taxa de consumo ou c = (1 —s) y, sendo s = 


taxa de poupança: 


y=(1-sg9y+i 
y-O-sy=i 
yY-y-sy=i 
Sy=1 


Logo: 1=s f(k) ou i = sy, onde: 1 = investimento por trabalhador; y = produto por 
trabalhador; s = taxa de poupança”; f(k) = produto por trabalhador como função do 
capital por trabalhador; e sy = poupança por trabalhador. 

Essa fórmula mostra que só poderá haver investimento por trabalhador, 1, se 
houver poupança por trabalhador, sy, para financiá-lo. Como a poupança por traba- 
lhador, sy, é uma fração constante do produto por trabalhador, a função investimento 
por trabalhador apresenta a mesma inclinação do produto por trabalhador, sendo 
que abaixo desta, quando a taxa de poupança, s, for menor que um. 


Figura 19.2. Função de produção per capita e função investimento per capita 





Observe que a função produção, f(k) ou y, apesar de ser crescente, cresce a 
taxas decrescentes, ou seja, ela cresce, porém cresce cada vez menos. Isso ocorre 
porque, à medida que se aumenta o capital por trabalhador (k), o produto por traba- 
lhador (y) aumenta, porém cada vez menos. É fácil compreender esse raciocínio ao 
perceber que, à medida que mais máquinas e/ou ferramentas são oferecidas ao traba- 
lhador, ele deverá produzir mais. Porém, há um ponto de saturação, no qual o acrés- 
cimo de um dos fatores faz com que o produto cresça cada vez menos até o ponto em 
que chega a reduzir o produto. Isso é o que se chama de Lei dos Rendimentos Físicos 
Marginais Decrescentes”. Isso mostra que, no longo prazo, a oferta de bens é função 
dos fatores de produção empregados. A função investimento por trabalhador, 1, tem o 





* s=taxa de poupança. Equivale à Propensão marginal a Poupar de curto prazo. 
* Ou, simplesmente, Lei dos Rendimentos Marginais Decrescentes ou Lei dos Rendimentos Decrescentes. 


PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


E óbvio que existe um número infinito de curvas de indiferença que não se interceptam, 
cada qual correspondendo a um nível possível de satisfação. Na realidade, cada cesta de mer- 
cado (que corresponde a um ponto do gráfico) tem uma curva de indiferença passando por ela. 


À FORMA DAS CURVAS DE INDIFERENÇA 


As curvas de indiferença, convém lembrar, são inclinadas para baixo. Em nosso exem- 
plo do alimento e do vestuário, quando a quantidade de alimento aumenta ao longo de uma 
curva de indiferença, a quantidade de vestuário diminui. O fato de as curvas de indiferença 
serem inclinadas para baixo deriva diretamente da suposição de que mais de um bem é 
melhor do que menos. Se houvesse uma curva de indiferença inclinada para cima, o con- 
sumidor seria indiferente entre duas cestas de mercado, mesmo que uma delas tivesse mais 
dos dois bens, ou seja, de alimento e vestuário, do que a outra. 

Como vimos no Capítulo 1, as pessoas têm de fazer escolhas. A forma de uma curva 
de indiferença mostra como o consumidor deseja substituir um bem pelo outro. Veja, por 
exemplo, a curva de indiferença da Figura 3.5. Partindo da cesta de mercado 4 e indo para a 
cesta B, vemos que o consumidor está disposto a abrir mão de 6 unidades de vestuário para 
obter 1 unidade extra de alimento. Entretanto, movimentando-se de B para D, ele se dispõe 
a desistir de apenas 4 unidades de vestuário para obter 1 unidade adicional de alimento e, 
ao se movimentar de D para E, ele se dispõe a desistir de 2 unidades de vestuário para obter 
1 unidade de alimento. Quanto mais vestuário e menos alimento uma pessoa possuir, maior 
será a quantidade de vestuário que ela estará disposta a desistir para poder obter mais ali- 
mento. Da mesma forma, quanto maior a quantidade de alimento que ela possuir, menor 
será a quantidade de vestuário que ela estará disposta a abrir mão para obter mais alimento. 


Vestuário 
(unidades por semana) 16 


14 H 
1247 


10 











1 2 3 4 5 Alimento 
(unidades por semana) 


DOEGELEEMO taxa marciNAL DE suBsTITUIÇÃO 


A magnitude da inclinação de uma curva de indiferença traçada para um consumidor é a medida de sua taxa margi- 
nal de substituição (TMS) entre dois bens. Na figura, a taxa marginal de substituição entre vestuário (V) e alimento 
(Alcai de 6 (entre Ae 6), para 4 (entre Be D), para 2 (entre De E), até 1 (entre £e 6). Quando a TMS diminui ao longo 
da curva de indiferença, a curva é convexa. 
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mesmo comportamento da função produto por trabalhador, f(k) ou y, porque o Investi- 
mento por trabalhador é uma fração do produto por trabalhador, ou seja, é sy ou s f(k). 

Mankiw explica: “(...) à medida que cresce a quantidade de capital, a função de 
produção tende a achatar-se — isto é, a diminuir sua inclinação. A função de produ- 
ção exibe uma produtividade marginal decrescente do capital: cada unidade a mais 
de capital gera menos produto do que a unidade anterior. Quando o capital é muito 
pequeno, qualquer unidade adicional é útil, criando uma quantidade maior de produ- 
to adicional; mas, quando o capital é grande, o acréscimo de uma unidade é menos 
útil e gera menor quantidade de produto adiciona)”. 

Se for representado novamente o gráfico do produto por trabalhador e do inves- 
timento por trabalhador, é possível perceber que a distância entre as duas curvas é O 
consumo por trabalhador, c. Observe o gráfico da figura a seguir: 


Figura 19.3. Nível de consumo per capita 





Considerando que o estoque de capital se deprecie e que essa depreciação ocor- 
re de forma linear, ou seja, a taxas constantes, tem-se: depreciação = dk, onde: k = 
capital; e d = taxa de depreciação. 

A representação da função depreciação, dk, será linear, partindo da origem, e 
sua inclinação é igual à taxa de depreciação (d). 

“dk” representa a reta de alargamento de capital. Nesse exemplo, considera-se 
uma economia sem crescimento populacional (n) e sem avanço tecnológico (2). 


Figura 19.4. Função depreciação do capital 


dk 





* N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 54. 
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Observe que, diferentemente do investimento, a depreciação não sofre o impacto 
da Lei dos Rendimentos Marginais Decrescentes e, portanto, será representada 
por uma reta. 


Assim, a função produção apresenta algumas características, ou seja: 


E Apresenta retornos constantes de escala” para os fatores K e N. 

E A mão de obra (N) e a eficiência da mão de obra (A) crescem a taxas constantes. 
E A depreciação do capital ocorre a taxas constantes. 

E Outros insumos, diferentes de K (capital), N (mão de obra) e A (eficiência do 
trabalho), são considerados sem importância. 


E Como as variáveis crescem a taxas constantes, somente o progresso tecnoló- 
gico é capaz de promover um aumento da taxa de crescimento do produto por 
trabalhador. 


mB O produto por trabalhador será destinado ao consumo por trabalhador ou ao 
investimento por trabalhador, ou seja: y=c+ 1”. 
Bm “K”, “N” e “A” iniciais são dados pelo modelo. 


É importante salientar que a população e a força de trabalho são iguais de tal 
maneira que produto per capita e produto por trabalhador sejam iguais também. 


5 19.1.1. O equilíbrio de longo prazo (estado estacionário) 


O equilíbrio estacionário de Solow, conhecido por equilíbrio de longo prazo, 
vai se dar onde: sy = dk. 


Figura 19.5. Estado estacionário sem aumento populacional e sem avanço tecnológico 


estado estacionário 





No estado estacionário, marcado pelo ponto 1 da Figura 19.5, a poupança per 


hrs? 


capita é igual ao alargamento do capital, onde “y” e “k” são constantes. 





º* Diz-se que o modelo apresenta retornos constantes de escala quando o aumento dos fatores de pro- 
dução utilizados leva a um aumento do produto numa proporção igual ao do aumento dos insumos. 

* Observe que o modelo despreza os gastos do governo, já que seria muito difícil medir a evolução 
dos gastos do governo no longo prazo. 
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Fazendo uma comparação entre dois países, denominados país 1 e país 2, 
ambos em estado estacionário de equilíbrio, porém com taxas de poupança diferen- 
tes, sendo o país 1 com taxa de poupança s e o país 2 com taxa de poupança s,, é 
possível observar no gráfico da Figura 19.6 que o país 1 apresenta, no estado esta- 
cionário, um investimento por trabalhador menor e um capital por trabalhador me- 
nor que os do país 2. Porém, em ambos os países, a taxa de crescimento do produ- 
to total é a mesma, ou seja, zero. Portanto, nesses dois pontos, o investimento é 
exatamente igual à depreciação do capital. Como não há avanço tecnológico nem 
crescimento populacional, a economia dos dois países não apresenta taxa de cresci- 
mento do produto total. 


Figura 19.6. Mudança de estado estacionário devido ao aumento da taxa de poupança 





O estado estacionário é um equilíbrio estável porque qualquer ponto acima ou 
abaixo de k, tende a ele. Observe o gráfico da Figura 19.7. 


Figura 19.7. Estado estacionário como estado estável 





Em k,, observa-se que o investimento (sy) < depreciação (dk), fazendo com que 
o capital por trabalhador decresça até tender a k, no longo prazo. 


Em k,, observa-se que o investimento (sy) > depreciação (dk), fazendo com que 
o capital por trabalhador cresça até tender a k.. 

Lopes e Vasconcellos afirmam: “em constituindo-se no equilíbrio de longo pra- 
zo, ou estado estacionário, no qual não existe crescimento nem do produto por traba- 
lhador nem do estoque de capital por trabalhador. Trata-se de um equilíbrio estável, 
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já que qualquer estoque de capital diferente de k* tende ao equilíbrio ao longo do 
tempo'*. Lopes e Vasconcellos chamam de k* o que, neste livro, foi chamado de k . 


Supondo alteração na taxa de poupança ou na taxa de crescimento populacional, 
pode-se deparar com as situações mostradas nos itens 19.2 e 19.4. 


E 19.2. AUMENTO DA TAXA DE POUPANÇA 


O modelo de Solow mostra que a taxa de poupança é a causa determinante do 
estoque de capital no estado estacionário. 


Havendo aumento da taxa de poupança, numa economia sem crescimento po- 
pulacional e sem progresso tecnológico, desloca-se a função 1 = sy para cima ou 
para a esquerda. Isso gera um aumento temporário da taxa de crescimento e um 
aumento permanente do capital por trabalhador (k) e do produto por trabalhador (y). 
Observe que, no estado estacionário 1, a taxa de crescimento do produto total é 
igual a zero, já que o investimento por trabalhador (sy) é igual à depreciação do ca- 
pital por trabalhador (dk). No estado estacionário 2, a taxa de crescimento do pro- 
duto total também é igual a zero, já que o investimento por trabalhador (sy) é igual 
à depreciação do capital por trabalhador (dk). Mas, na passagem do estado estacionário 
1 para o 2, a poupança nacional ultrapassa o alargamento do capital de tal maneira 
que o capital por trabalhador começa a crescer, até atingir um novo estado estacioná- 
rio 2. Na transição de 1 para 2, a taxa de crescimento da economia é maior que zero. 
Depois desacelera, até atingir um novo estado estacionário, em que a taxa de cresci- 
mento do produto total é zero novamente. 


Figura 19.8. Elevação da taxa de poupança e o novo estado estacionário 





Um aumento da taxa de poupança eleva, no longo prazo, o capital por traba- 
lhador (k) e o produto por trabalhador (y), resultando num crescimento de um estado 
estacionário para outro (do ponto 1 para o ponto 2). 

Observa-se, portanto, que há um crescimento de um estado estacionário para 
outro, mas não se mantém um crescimento sustentado do produto ao longo do tempo. 
Logo, maiores taxas de poupança não implicam crescimento sustentado, já que a 
economia cresce, porém somente até atingir novo estado estacionário. 





* Luiz Martins Lopes e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos, Manual de macroeconomia, 
1998, p. 292. 
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Mankiw afirma que: “O modelo de Solow mostra que a taxa de poupança é o 
principal determinante do estoque de capital no estado estacionário. Quando a 
poupança é alta, a economia tem um amplo estoque de capital e uma volumosa pro- 
dução. Quando a poupança é baixa, a economia tem um reduzido estoque de capital 
e uma pequena produção”. 

Vale lembrar que a função investimento por trabalhador tem um formato cônca- 
vo porque o aprofundamento do capital depara-se com a questão dos retornos decres- 
centes, ou seja, não adianta haver mais investimento por trabalhador porque não é 
possível aumentar a produtividade por trabalhador. Nesse caso, seria necessário ha- 
ver um aumento da taxa de crescimento da força de trabalho para garantir um cres- 
cimento econômico. 


Tomando um exemplo extremo, verifica-se que duas máquinas de costura para 
cada costureiro não dobra o produto por costureiro. 

À acumulação de capital será, então, a poupança descontada da depreciação. 

O maior bem-estar da sociedade é determinado no estado estacionário em que 
é maior o seu nível de consumo, o que não necessariamente implica uma taxa de 
poupança maior ou menor. O consumo máximo será determinado pela regra de 
ouro, assunto a ser abordado no item 19.6. 


m 19.3. HIPÓTESE DA CONVERGÊNCIA 


A hipótese da convergência afirma que, se dois países tiverem a mesma taxa de 
poupança e a mesma depreciação, estarão no mesmo ponto estacionário. Quanto 
mais pobre for um país, mais rapidamente ele tende a crescer, até chegar a um estado 
estacionário. Solow afirmou que países mais pobres têm uma taxa de crescimento de 
capital e produto por unidade de eficiência maior que os países mais ricos, desde que 
esses países mais pobres apresentem um capital por trabalhador inferior ao do estado 
estacionário. Mas esse fato foi consistente com países como Coreia e Japão. Já, no 
caso dos países africanos, o modelo não explicou o longo período de estagnação pelo 
qual passaram. 


A justificativa para se defender a convergência entre países estava no fato da 
utilização de fatores de produção que estão sujeitos à Lei dos Rendimentos Marginais 
Decrescentes, o que faria as rendas per capita dos países tenderem a igualar-se. 

Dada a função produção: Y = A Kº N'-* (1), o Produto marginal do capital será: 
dY/dK = q A (N/K)!-* (I]). 

Sabe-se que o produto por trabalhador tende a ser maior em países cuja relação 
capital/trabalho é maior. Porém, de acordo com (Il), o rendimento do capital é maior 
em países cuja renda per capita é menor, fazendo haver um fluxo de capital de 
países de renda per capita maior para menor, elevando a relação capital/trabalho. 
Ao contrário do capital, o trabalho seguiria um fluxo inverso, ou seja, de países 





* N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 60. 
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pobres para países ricos, elevando a relação K/N dos países pobres e reduzindo a 
relação K/N dos países ricos, aumentando a convergência entre países. 

O que se verificou, na prática, é que a convergência não aconteceu e a distância 
entre países ricos e pobres não se reduziu. 


E 19.4. CRESCIMENTO POPULACIONAL 


O crescimento populacional" altera o estado estacionário, reduzindo o estoque 
de capital por trabalhador, e, portanto, economias com altas taxas de crescimento 
populacional apresentam baixos níveis de capital por trabalhador e baixos níveis 
de produto e renda por trabalhador. Isso ocorre porque, quanto maior o número de 
trabalhadores, menos máquinas/equipamentos/ferramentas disponíveis haveria por 
trabalhador. Assim, quando há crescimento populacional, mais poupança é necessá- 
ria para o alargamento do capital, ou seja, faz-se necessário maior nível de poupan- 
ça para equipar os novos trabalhadores, a fim de que possuam a mesma quantidade 
de capital por trabalhador dos demais trabalhadores já existentes. 

Um aumento populacional equivale a um aumento da depreciação, já que haverá 
maior sobrecarga do capital em virtude da redução da proporção de capital/trabalho. 
Isso faz com que a função depreciação (= dk) se desloque para cima, diminuindo 
EO Yes 

Portanto, mantendo a mesma taxa de poupança, um crescimento populacio- 
nal desloca o estado estacionário, mas não há persistência da alteração do produto 
no longo prazo. Assim, no estado estacionário E, a taxa de crescimento do pro- 
duto total é igual an,, e, no estado estacionário E,, a taxa de crescimento do 
produto total é igual a n,, ou seja, em ambas as situações a taxa de crescimento 
do produto total é a mesma e igual à taxa de crescimento populacional. Dessa 
forma, o produto por trabalhador e o capital por trabalhador em cada estado es- 
tacionário são constantes, mas o produto total cresce à taxa “n”. Assim: 


No) 


Onde: Y = produto; N = nº de trabalhadores; e y = produto por trabalhador. 


7 E de 


Se “y” é constante e “N” cresce à taxa “n”, então “Y” cresce à taxa “n”. Lembre- 
LD À 


-se, porém, que o crescimento populacional afeta “y” e “k” no estado estacionário, 
Eh? 


mas não afeta a taxa de crescimento, já que, no estado estacionário, ''y” e “k” perma- 
necem constantes. 


Na Figura 19.9, é possível ver as duas curvas de alargamento do capital, sendo a 
primeira com uma inclinação igual a (d + n,)) e a segunda com uma inclinação um 
pouco superior e igual a (d + n,). Assim, o investimento por trabalhador e o capital 
por trabalhador diminuem com o crescimento populacional, mas a taxa de cresci- 
mento do produto total no período 2 é superior à taxa de crescimento do produto total 


a 





O Ou crescimento da força de trabalho. 
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no período 1, já que E, apresenta uma taxa de crescimento populacional inferior a E,. 
Como a taxa de crescimento do produto total será igual à taxa de crescimento popu- 
lacional, pode-se dizer que, apesar de E e E, serem estados estacionários, em E, a 
taxa de crescimento do produto total (= n ) é inferior à taxa de crescimento do produ- 
to total (= n,) em E. 


Figura 19.9. Aumento da taxa de crescimento populacional, n 





Pensando numa situação mais realista para os dias de hoje, pode-se imaginar 
uma situação em que a taxa de crescimento populacional esteja caindo. Assim, o 
deslocamento da curva de alargamento do capital deve ser para a direita, conforme 
pode ser visto na Figura 19.10. A inclinação da curva cai de (d + n,) para (d + n,). 
Com a redução do crescimento populacional, a poupança destinada ao atendimento 
da população se desviará para o aprofundamento de capital, fazendo com que haja 
elevação do capital por trabalhador (k) e produto por trabalhador (y) no percurso para 
um novo estado estacionário E,, muito embora se mantenham constantes no estado 
estacionário É,. Porém, a taxa de crescimento do produto total da economia está 
menor, já que em É é igualan e, em E,, é igual an,, sendon >n.. 


Figura 19.10. Redução da taxa de crescimento populacional, n 





E 19.5. AVANÇO TECNOLÓGICO — EM TERMOS DE QUANTIDADE POR UNI- 
DADE DE EFICIÊNCIA 


Quanto maior o avanço tecnológico (g), mais rapidamente o capital se deprecia. 
Portanto, um avanço tecnológico equivale a um aumento populacional na análise do 
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comportamento da curva de depreciação do capital. Para se atingir o estado estacio- 
nário, deve-se igualar o Investimento, 1 = sy, com a soma da taxa de depreciação e a 
taxa de avanço tecnológico do capital medido por unidade de eficiência da mão de 
obra, (d + g)k. Portanto, o “k” agora analisado representa o capital por unidade de 
eficiência, e “y” representa o produto por unidade de eficiência. 

Mas qual o significado de unidades de eficiência? 

Antes de se falar em avanço tecnológico, o produto da economia (Y) era função 
do capital (K) e da mão de obra (N), ou seja: Y = f(K, N). 

Com a Introdução do avanço tecnológico, a produção será representada como fun- 
ção do capital (K) e da mão de obra medida em unidades de eficiência: Y = f(K, AN). 

Onde: K = capital; N = população economicamente ativa de um país, ou traba- 
lho; AN = mão de obra medida em unidade de eficiência, ou seja, é a medida da 
eficiência (ou conhecimento) da força de trabalho devido à qualificação da mão de 
obra ou progresso técnico; e Y = produto da economia. 

Para se determinar o produto por trabalhador, divide-se a função por AN. As- 
sim, tem-se: 


Fa (61) 
AN AN 


Onde: Y/AN = produto por eficiência da força de trabalho ou da mão de obra = 
y; é K/AN = capital por eficiência da força de trabalho ou da mão de obra = k. Logo: 
y=Í(k,1)ou y = f(k). 

O progresso tecnológico leva à eficiência do trabalho (A), fazendo com que a 
eficiência do trabalho cresça a uma taxa g, ou seja, se a taxa de crescimento tecno- 
lógico g for igual a 5% ao ano, a cada ano a mão de obra se torna mais eficiente 5%, 
Isso é, o produto da economia cresce 5% ao ano, considerando que não haja cresci- 
mento populacional. 

Portanto, se “A” cresce à taxa de 5% ao ano, “AN” também crescerá a uma taxa 
de 5%. Como “k” é: k = K/AN, à medida que AN cresce, “k” diminui. 

Com o passar do tempo, tanto o capital quanto o produto por unidade de eficiên- 
cia (e, por conseguinte, o consumo e o investimento), assim como outras variáveis 
medidas em unidades de eficiência, tornam-se constantes. Ou seja, com o tempo, a 
economia atinge o estado estacionário. 

Logo, no estado estacionário, sem crescimento populacional, o investimento por 
trabalhador, 1, deverá ser igual à soma da taxa de depreciação (d) e da taxa de avanço 
tecnológico do capital por unidade de eficiência (2), ou seja, deve ser igual a (d + g)k. 

Mankiw afirma que: “A inclusão do progresso tecnológico que aumenta o traba- 
lho à taxa g altera a nossa análise de forma muito semelhante à que acontece quando 
se introduz o crescimento populacional. Quando k é definido como quantidade de 
capital por unidade de eficiência decorrente, os aumentos no número de unidades de 
eficiência decorrentes do progresso tecnológico tendem a reduzir k””. 





4 N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 69. 
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Observe, na Figura 19.11, o que acontece com o investimento (e, portanto, com 
o produto) por unidade de eficiência e com o capital por unidade de eficiência quan- 
do ocorre um avanço tecnológico sem aumento populacional em uma economia. 


Figura 19.11. Avanço tecnológico sem aumento populacional e o novo estado estacionário 





Em E,, que representa o estado estacionário com avanço tecnológico e, portanto, 
com aumento da unidade de eficiência, “Kk”, que é o capital por unidade de eficiên- 
cia, é constante. Como y = f(k), então “y”, que é o produto por unidade de eficiência, 
também é constante. Como o número de unidades de eficiência por trabalhador cresce 
à taxa “g”, o produto por trabalhador também crescerá à taxa “g” e o produto total, 
caso não haja aumento populacional, também crescerá à taxa “g”. Observe: 

ms b é 

AN 


Quando se multiplicam ambos os lados por “A”, tem-se: 
kd à q 
Ay=——XA o Ay=— 
7 O AN nd ' 
Isso que mostra que o produto por trabalhador H é igual ao produto por tra- 


balhador efetivo (y) multiplicado pela medida de eficiência (A). Como “A” cresce à 


CEI) 


taxa “g”, o produto por trabalhador H também irá crescer à taxa “g”. É importan- 


te ficar atento à distinção entre produto por unidade de eficiência (que permanece 
constante no estado estacionário) e o produto por trabalhador (que cresce à taxa “g”). 


E 19.6. AVANÇO TECNOLÓGICO — EM TERMOS DE QUANTIDADE POR UNI- 
DADE DE EFICIÊNCIA E AUMENTO POPULACIONAL 


Supondo, agora, que, além do avanço tecnológico que se dá a taxas constantes, 
g, haja um aumento populacional à taxa n. Com o avanço tecnológico, cada traba- 
lhador produz mais por intervalo de tempo e, por isso, o trabalho efetivo aumenta por 
duas razões: o aumento da produtividade; e o aumento absoluto da mão de obra. 
Isso faz com que a taxa de crescimento do produto total seja igual a (n + g). No 
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estado estacionário, tanto o capital por unidade de eficiência quanto o produto por 
unidade de eficiência são constantes e, por isso, suas taxas de crescimento são iguais 
a zero. Porém, o produto por trabalhador e o capital por trabalhador crescem a uma 
taxa igual à taxa de avanço tecnológico, g. 

Sachs e Larrain afirmam: “(...) quando há uma taxa positiva de variação tecno- 
lógica que aumenta o uso da mão de obra, no equilíbrio do estado estável a produção 
aumenta à taxa n + g, a soma do crescimento da força de trabalho mais a taxa de 
variação tecnológica. No estado estável, o produto por trabalhador real e o capital por 
trabalhador real, contudo, crescem à taxa g, a taxa de variação tecnológica. Portanto, 
a taxa de variação tecnológica determina a taxa no estado estável de crescimento da 
renda per capita, ou seja, o crescimento do produto por pessoa”. 


Para Solow, a única coisa que explica o crescimento no longo prazo é o pro- 
gresso tecnológico, porque permite sucessivos deslocamentos da função de produ- 
ção, fazendo com que a produção por trabalhador também aumente. Mas ele não 
explicou a origem dessa fonte nem a sua forma de aceleração. Mostra também que a 
taxa de poupança é uma variável muito importante na determinação do estoque de 
capital e produto no estado estacionário, muito embora só promova o crescimento até 
que se atinja esse estado estacionário. 

Com base no quadro desenvolvido por Mankiw”, observe a seguir o valor das 
taxas de crescimento no estado estacionário do modelo de Solow, com uma taxa de 
progresso tecnológico (g) e uma taxa de crescimento populacional (n): 


VARIÁVEL TAXA DE CRESCIMENTO 


E 19.7. RESÍDUO DE SOLOW 


O crescimento percentual do produto total deve-se ao avanço tecnológico ou ao 
crescimento percentual da mão de obra (N) e do capital (K) ponderados por sua par- 
ticipação no produto (s, ou s,). Observe a fórmula a seguir: 





AY AT AN AK 
— E e fo fa meme a jp mem 
Y T N K 
Onde: AY/Y = taxa de crescimento total do produto; AT/T = taxa de crescimen- 
to da tecnologia; AN/N = taxa de crescimento da mão de obra; AK/K = taxa de 





2 Jeffrey D. Sachs e Felipe B. Larrain, Macroeconomia, p. 612. 
2 N. Gregory Mankiw, Macroeconomia, p. 70. 


CAPÍTULO 3 COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR FE 


TAXA MARGINAL DE SUBSTITUIÇÃO 


Para medir a quantidade de determinada mercadoria da qual um consumidor estaria taxa marginal de 
disposto a abrir mão para obter maior número de outra, fazemos uso de uma medida de- substituição (TMS) 
nominada taxa marginal de substituição (TMS). 4 TMS de alimento A por vestuário V quantidade máxima de um 
corresponde à quantidade máxima de unidades de vestuário das quais uma pessoa estaria bem que um consumidor 
disposta a desistir para poder obter uma unidade adicional de alimento. Se a TMS for - está disposto a deixar de 
3, então o consumidor estará disposto a desistir de 3 unidades de vestuário para obter 1 consumir para obter uma 
unidade adicional de alimento, e, se a TMS for 1/2 ele, por conseguinte, estará disposto a unidade adicional de um 
desistir apenas de 1/2 unidade de vestuário. Assim, a TMS mede o valor que um indivíduo outro bem. 
atribui a uma unidade extra de um bem em termos de outro. 

Observemos novamente a Figura 3.5. Note que o vestuário aparece no eixo vertical e 

o alimento aparece no eixo horizontal. Quando descrevemos a TMS, devemos ter claro de 
qual dos bens estamos desistindo e de qual estamos obtendo maior quantidade. Para sermos 
coerentes ao longo de todo o livro, definiremos a TMS em termos da quantidade de mer- 
cadoria representada no eixo vertical que o indivíduo deseja abrir mão para obter uma 
unidade extra da mercadoria representada no eixo horizontal. Dessa forma, na Figura 3.5, 
a TMS se refere à quantidade de vestuário da qual o consumidor está disposto a desistir 
para obter uma unidade adicional de alimento. Se indicarmos a variação em unidades de 
vestuário por AV e a variação em unidades de alimento por A4, a TMS poderá ser expressa 
por -AV/AA. O sinal negativo foi incluído para tornar a taxa marginal de substituição um 
número positivo. (Lembre-se de que AV é sempre negativo, uma vez que o consumidor de- 
siste do vestuário para obter mais alimento.) 

Consequentemente, a TMS em qualquer ponto tem seu valor absoluto igual à inclinação 

da curva de indiferença naquele ponto. Na Figura 3.5, por exemplo, a TMS entre os pontos 
A e Bé 6:0 consumidor está disposto a trocar 6 unidades de vestuário por 1 unidade adi- 
cional de alimento. Entre os pontos B e D, porém, a TMS é 4: dadas essas quantidades de 
alimento e vestuário, o consumidor deseja substituir somente 4 unidades de vestuário para 
obter 1 unidade adicional de alimento. 
CONVEXIDADE Observemos também, na Figura 3.5, que a TMS cai conforme nos move- 
mos para baixo na curva de indiferença. Isso não é mera coincidência. O declínio da TMS 
reflete uma característica importante das preferências dos consumidores. Para entender- 
mos isso, acrescentaremos uma premissa adicional, relativa às preferências do consumidor, 
às três apresentadas anteriormente neste capítulo: 


4. Taxa marginal de substituição decrescente: em geral, as curvas de indiferença são 
convexas, isto é, arqueadas para dentro. O termo convexo significa que a inclinação 
da curva de indiferença aumenta (isto é, torna-se menos negativa) à medida que nos 
movimentamos para baixo ao longo da curva. Em outras palavras, uma curva de in- 
diferença é convexa quando a TMS diminui ao longo dessa curva. A curva de indi- 
ferença da Figura 3.5 é convexa. Começando pela cesta de mercado 4 e percorrendo 
a curva até a cesta B, observamos que a TMS de alimento por vestuário é -AV/AA = 
—(—6)/1 = 6. Entretanto, quando começamos pela cesta de mercado B e percorremos 
a curva até a cesta de mercado D, a TMS cai para 4. Se, por outro lado, iniciarmos 
pela cesta D e formos até E, a TMS será igual a 2. Por fim, se começarmos pela 
cesta de mercado E e seguirmos para G, a TMS será igual a 1. Quando aumenta o 
consumo de alimento, diminui a grandeza da inclinação da curva de indiferença, 
portanto, a TMS também se reduz.? 





2 No caso de preferências não convexas, a TMS sofre elevação quando aumenta a quantidade do bem me- 
dido no eixo horizontal, ao longo das curvas de indiferença. Trata-se de uma situação pouco provável, que 
poderia ocorrer caso uma das mercadorias (ou ambas) pudesse criar um vício. Por exemplo, o desejo de 
substituir um medicamento que cria dependência por outras mercadorias poderia tornar-se maior à medida 
que fosse aumentando o consumo do medicamento. 


840 Macroeconomia Esquematizado* Luiza Sampaio 


crescimento do capital; s, = ponderação da participação da mão de obra na produção; 
es, = ponderação da participação do capital na produção. 
De tal maneira que: s, +s =1lous,=1-s,, logo: 


AY AT AN AK 
e Ds(I-s)- + — 
Y T N K 
AY AT AN AK AN 
+ +8s |— — — 
Yo TÕÊN Kk JN 
AY AN AI  [AK AN 
Yv "NTE N 
Onde: 

AY AN 


EA? = taxa de crescimento do produto por trabalhador; 


g AK AN — taxa de crescimento do capital por trabalhador ponderada 
“UK N pela elasticidade do produto em relação ao capital. 


AT/T não pode ser observado diretamente e, portanto, para determiná-lo é neces- 
sário isolá-lo na função. Então: AT/T = (AY/Y) — (AN/N) — s, (AK/K — AN/N), onde: 
AT/T = será denominado resíduo de Solow. 

Ou seja, para se determinar o crescimento tecnológico, subtrai-se do crescimen- 
to do produto per capita o crescimento do capital por trabalhador ponderado pela 
sensibilidade do produto em relação ao capital. 


E 19.8. REGRA DE OURO 

A regra de ouro é o estado estacionário que maximiza o consumo. Pela regra 
de ouro, onde o consumo é máximo, tem-se: y = c +1, onde: y = produto por traba- 
lhador; c = consumo por trabalhador; e 1 = investimento por trabalhador. 

c=y-10uc=f(k)-dk 

Onde: d = taxa de depreciação; e k = capital por trabalhador. Lembre-se que pelo 
fato de ser um estado estacionário, 1 = dk. 

O estado estacionário ótimo é aquele que maximiza o consumo. O consumo 
máximo é aquele em que a derivada primeira do consumo em relação ao capital é 
igual a zero. 

Assim, pode-se determinar a regra de ouro supondo três situações, descritas nos 
itens 19.6.1, 19.6.2 e 19.6.5. 


= 19.8.1. Regra de ouro sem progresso técnico e sem aumento populacional 


Derivando-se a função consumo por trabalhador (c) em relação ao capital por 
trabalhador (k), tem-se: dc/dk = O 
Logo: fk-d=0ouy' —-d=0 


fPk=douy'=d 
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Onde: f'k ou y' = derivada primeira do produto por trabalhador em função do 
capital por trabalhador. 

Exemplo: seja dada a função produto por trabalhador: y = k!2. 

O estado estacionário ótimo é aquele em que ocorre a regra de ouro, ou o consu- 
mo máximo, ou aquele em que a derivada primeira do produto por trabalhador (y' ou 
f"k) é igual à taxa de depreciação (d) do capital, ou seja: 

y =d 

2 xk += 

Considerando que seja dada a seguinte informação: d = 0,05, então: 

k = 100 e y = 10. 

Aproveitando, pode-se, nesse ponto, determinar a taxa de poupança. 

No estado estacionário, tem-se: 

sy = dk 

s x 10 = 0,05 x 100 

s=0Us 

Numa função de Cobb Douglas, a taxa de poupança no estado estacionário óti- 
mo é igual ao expoente do capital. 

= Eli hes= =D 

Ou é igual ao expoente do capital por trabalhador: y = k'2. 


=» 19.8.2. Regra de ouro sem progresso técnico e com aumento populacional 

Com aumento populacional, deve-se derivar a função consumo por trabalhador 
em relação ao capital por trabalhador (f'k) e igualar a soma da taxa de depreciação 
(d) com a taxa de crescimento populacional (n). 


fk=d+n 


O estado estacionário é sy = (d + n) k. 

Observe o seguinte exemplo: dada a função y = k!”, o estado estacionário ótimo 
é aquele em que ocorre a regra de ouro, ou o consumo máximo, ou aquele em que a 
derivada primeira do produto por trabalhador é igual à taxa de depreciação (d) mais 
a taxa de aumento populacional (n), ou seja: y'= d+n. 

Considerando que sejam dadas as seguintes informações: d = 0,05 e n = 0,05: 

1/2 k'2 = 0,05 + 0,05 

l 


ma = 0,2 


Am 
0,2 
ads! 
ki2=5 
kK=25 
Vy=5 
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=» 19.8.3. Regra de ouro com progresso técnico e com aumento populacional 

Nessa situação, com progresso tecnológico, ocorre o estado estacionário ótimo, 
ou seja, o estado estacionário que maximiza o consumo por unidade de eficiência da 
mão de obra. 

Seguindo o mesmo raciocínio dos itens anteriores, o estado estacionário ótimo, 
seguindo a regra de ouro, é aquele em que a derivada primeira do produto por unida- 
de de eficiência da mão de obra é igual à soma da taxa de depreciação (d), da taxa 
de avanço tecnológico (g) e da taxa de crescimento populacional (n). 


fk=d+g+n 


O estado estacionário é sy = (d+n + g)k. 

Observe o seguinte exemplo: dada a função: y = k!”, o estado estacionário ótimo 
é aquele em que ocorre a regra de ouro, ou o consumo máximo, ou aquele em que a 
derivada primeira do produto por trabalhador é igual à taxa de depreciação (d) mais 
a taxa de aumento populacional (n) mais a taxa de progresso técnico (g), ou seja: 


1. Os níveis de k e y no estado estacionário: 

sy=(d+n+g)k 

Dados: s = 0,15; d = 0,05; n = 0,04; g = 0,03, substituindo na fórmula, tem-se: 
k = 25/16 e y = 5/4 


2. Os níveis de k e y no estado estacionário ótimo: 


fk=d+g+n 

1/2 k-12 = 0,05 + 0,03 + 0,04 
k = 17,37 

y=4,17 


3. A taxa de poupança que conduz a economia ao nível ótimo de capital é: 
sy=(d+n+g)k 

s x 4,17 = (0,05 + 0,03 + 0,04) 17,37 

+ 

ou, simplesmente, observa-se o expoente de k na função, que, no exemplo, é 
igual a 1/2 ou 0,5. 





= 19.8.4.  Quadro-resumo 


SEM AUMENTO COM AUMENTO COM AUMENTO 
POPULACIONAL E SEM POPULACIONAL E SEM POPULACIONAL E COM 
PROGRESSO TÉCNICO PROGRESSO TÉCNICO PROGRESSO TÉCNICO 


ESTADO ESTACIONÁRIO sy=(d+n)k sy=(d+g+nk 
ESTADO ESTACIONÁRIO | ” 


E 19.9. QUESTÕES 








1. (Economista — Eletronorte — UFRJ — NCE — 2006) O resíduo de Solow tenta captar a 
importância dos choques tecnológicos. Ele mede: 
a) A variação percentual do consumo antes e depois do choque tecnológico. 
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b) A variação percentual do Produto menos a variação percentual dos insumos pondera- 
dos por sua participação no Produto. 

c) A variação percentual do Produto menos a média da variação dos insumos. 

d) A variação do investimento nos setores de rápido desenvolvimento tecnológico menos 
a variação do investimento em setores menos dinâmicos tecnologicamente. 

e) A variação percentual do investimento. 


Resposta: “b”. O resíduo de Solow é definido por: 
AT A(YIN) 4 = E 
E “a 





T YIN K o N 


Ou seja, o resíduo de Solow é a variação percentual do produto subtraído dos insumos (mão 
de obra e capital), que estão ponderados (sk) por sua participação no produto. 


2. (Analista — UFRJ — FINEP — MCT — NCE — 2006) Para a moderna macroeconomia novo- 
-clássica, o resíduo de Solow é um instrumento de mensuração do progresso tecnológico. 
Esse resíduo mede a variação: 
a) Do estoque de capital empregado que não pode ser medido pela variação do Produto. 
b) Do estoque de mão de obra empregado não vinculado à variação do Produto. 
c) Do Produto que não pode ser explicado pela variação nos estoques de capital e traba- 
lho empregados. 
d) Do Produto que pode ser explicado pela variação nos estoques de capital e trabalho 
empregados. 
e) Percentual dos insumos dividido pela variação percentual do produto num dado período. 


Resposta: “c”. Como =] não pode ser observado diretamente, deve-se subtrair do produto a 


variação causada pela participação do estoque de capital | e do trabalho a ponde- 


rados pela sua participação no produto (s, e s,). O resultado será o resíduo de Solow. 


3. (Economista — NCE — UFRJ — BNDES — 2005) Sobre o Modelo de Crescimento de Solow, 
é correto afirmar que: 


a) Sem a presença de progresso técnico, uma redução da propensão a poupar levará ne- 
cessariamente a um aumento do consumo por trabalhador. 

b) Sem a presença de progresso técnico, quanto maior a propensão a poupar, maior será 
a taxa de crescimento do Produto por trabalhador no longo prazo. 

c) Sem a presença de progresso técnico, no longo prazo, a relação Produto/capital cresce- 
rá à medida que se eleva a taxa de crescimento da força de trabalho. 

d) Sem a presença de progresso técnico, o nível ótimo de capital por trabalhador estabe- 
lecido pela “Regra de Ouro” é aquele que maximiza a taxa de crescimento do Produto 
por trabalhador no longo prazo. 

e) Na presença de progresso técnico, no estado estacionário, a taxa de crescimento do 
Produto por trabalhador será igual à taxa de crescimento da eficiência do trabalho. 


Resposta: “e”, 
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Quando há uma queda da propensão a poupar ou taxa de poupança (s), o produto por tra- 
balhador (y) cai também. Como o consumo por trabalhador (c) é função do produto por 
trabalhador (y), nada garante que o consumo por trabalhador aumente. 

Por exemplo, suponha que y, = 100 es, = 0,4, logo:S =40€eC = 60. Se a taxa de poupança 
cair, o produto por trabalhador cairá também. 

Suponha que y,=80es,= 0,3, logo:S, =24eC, = 56. Pode-se verificar que, nesse exemplo, 
o consumo por trabalhador cai também, apesar da taxa de poupança ter caído. A alternativa 
"a" é falsa. 

A taxa de crescimento do produto por trabalhador só cresce se houver progresso técnico, já que 
a taxa de crescimento do produto por trabalhador será igual a “g”. A alternativa “b” é falsa. 
Quando aumenta o número de trabalhadores, permanecendo constante o número de máqui- 
nas, ou seja, quando há aumento populacional sem a contrapartida de capital, a relação capi- 
tal por trabalhador (k) decresce. Observe no gráfico a seguir. Portanto, a alternativa “c” é falsa. 





2 k 
No longo prazo, somente o progresso tecnológico é capaz de garantir uma taxa de cresci- 
mento do produto por trabalhador. A regra de ouro ou o estado estacionário ótimo é aque- 
le que maximiza o consumo e o bem-estar social. A alternativa “d” é falsa. 


Quando há avanço tecnológico, no estado estacionário, a taxa de eficiência da mão de obra 
será igual à taxa de crescimento do produto por trabalhador. A alternativa “e” é verdadeira. 


4. (Consultor do Senado Federal — Política Econômica — UNB — CESPE — 2002) Com base 
no modelo de crescimento econômico proposto por Robert Solow, julgue os itens a seguir. 
a) Ignorado o efeito do progresso técnico, o estado estacionário pode ser determinado 
pelo ponto em que o montante de poupança é apenas suficiente para cobrir a depre- 
ciação do estoque de capital existente. 

b) Ainda ignorando o efeito do progresso técnico, uma mudança na razão entre poupan- 
ça nacional e Produto não irá provocar uma mudança permanente na taxa de cresci- 
mento do Produto. 

c) A taxa de poupança afeta o nível de Produto por trabalhador a longo prazo. 

d) O resíduo obtido após a subtração das fontes identificáveis de crescimento econômico 
é, na grande maioria dos casos, insignificante, e decorre, fundamentalmente, de mu- 
danças na produtividade total dos fatores. 

e) O modelo proposto por Solow explica o fenômeno da convergência nos níveis de renda 
entre os países pobres e ricos, observada ao longo dos últimos 50 anos. 


Resposta: V, V, F, F, F. 
a) (V) No estado estacionário, tem-se: 


sy 
dk 
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Ou seja: dk = sy, onde: d = taxa de depreciação; k = capital por trabalhador; s = taxa de pou- 
pança; e y = produto por trabalhador. Logo: a poupança (sy) será igual à depreciação do 
capital (dk). 

b) (V) O único elemento capaz de provocar uma mudança permanente na taxa de crescimen- 
to do produto é o avanço tecnológico. 

c) (F) O único fator que afeta o nível de produto por trabalhador no longo prazo é o avanço 
tecnológico. 

d) (F) O resíduo de Solow obtido após a subtração das fontes identificáveis de crescimento 
econômico (que são o capital e a mão de obra) é um fator importante e significativo e decor- 
re do progresso tecnológico. 

e) (F) O modelo de Solow não explicou o fenômeno da divergência nos níveis de renda entre 
países pobres e ricos que são demasiadamente diferentes. 


5. (AFRF — ESAF — 2002) Com base no Modelo de Crescimento de Solow, é incorreto afirmar que: 

a) Mudanças na taxa de poupança resultam em mudanças no equilíbrio no estado 
estacionário. 

b) Quanto maior a taxa de poupança, maior o bem-estar da sociedade. 

c) Um aumento na taxa de crescimento populacional resulta num novo estado estacioná- 
rio em que o nível de capital por trabalhador é inferior em relação à situação inicial. 

d) No estado estacionário, o nível de consumo por trabalhador é constante. 

e) No estado estacionário, o nível de Produto por trabalhador é constante. 


Resposta: "b”. Observe o gráfico a seguir, quando a taxa de poupança varia. 


sy 





k 


Tanto o capital por trabalhador quanto o investimento por trabalhador (i = sy) se alteram do 
ponto 1 para o 2. A alternativa “a” é verdadeira. 

Não necessariamente um aumento da taxa de poupança provoca mais bem-estar. O estado 
estacionário ótimo definirá a taxa de poupança que definirá o consumo máximo. A alterna- 
tiva “b” é falsa. 

Se houver aumento populacional (n), o modelo se comporta da seguinte maneira: 


(d + n) k 
dk 


y. sy 
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Ou seja, há uma redução do capital por trabalhador (k) de 1 para 2. A alternativa “c” é 
verdadeira. 

No estado estacionário, tanto o produto por trabalhador como o consumo por trabalhador 
permanecem constantes. Portanto, as alternativas “d” e “e” são verdadeiras. 


6. (Economista — UFRJ — AGU — NCE — adaptada — 2006) Para tentar medir o papel dos 
choques tecnológicos nos ciclos econômicos, muitos economistas utilizam o resíduo de So- 
low. Sobre o resíduo de Solow, analise as seguintes afirmativas: 
|. Mede a variação percentual do Produto menos a variação percentual dos insumos, 
ponderando os insumos por sua participação no Produto. 
Il. É considerado, por vários autores, uma medida de progresso tecnológico. 


Resposta: V, V. 





|) (V) O resíduo de Solow se define por: — “ “vAN K =. onde: 2! = resíduo de 
A(YIN) ) 


Solow; PET = variação percentual do produto; s, = ponderação dos insumos por sua par- 


AT A(YIN) ee E AN 
|— - 





ticipação no produto; e AR AN. variação percentual dos insumos. 


ID (V) AT = resíduo de Solow ou a medida de progresso tecnológico. 
T 


7. (AFRF — ESAF — 2003) Com relação ao modelo de crescimento de Solow, é correto afirmar 
que, no equilíbrio de longo prazo: 
a) Quanto maior for a taxa de depreciação, maior será o estoque de capital por trabalhador. 
b) A taxa de crescimento do Produto por trabalhador é igual à taxa de depreciação. 
c) Quanto maior for a taxa de poupança, maior será o consumo por trabalhador. 
d) Quanto maior for a taxa de crescimento populacional, maior será o estoque de capital 
por trabalhador. 
e) Quanto maior a taxa de poupança, maior será o estoque de capital por trabalhador. 


Resposta: “e”. Quanto maior a taxa de depreciação, menor será o estoque de capital por 
trabalhador. 


sy 





2 1 k 


Sendo d,>d, k,<k, onde: d = taxa de depreciação; e k = capital por trabalhador. A alterna- 
tiva “a” é falsa. 

No estado estacionário ou no equilíbrio de longo prazo, a taxa de depreciação multiplicada 
pelo capital por trabalhador será igual à taxa de poupança multiplicada pelo produto por 
trabalhador, ou seja: dk = sy. A alternativa “b” é falsa. 

O estado estacionário ótimo ou ponto em que ocorre a regra de ouro é aquele em que o 
consumo é máximo, mas não necessariamente, a taxa de poupança será máxima também. A 
alternativa “c” é falsa. 
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Quanto maior for a taxa de crescimento populacional (n), menor será o estoque de capital 
por trabalhador (k). Observe o gráfico a seguir. Portanto, a alternativa “d” é falsa. 


Sy (d+n)k 
| dk 


Sy 





k, k, k 


Quanto maior “s”, maior “k”. Observe o gráfico a seguir. Logo, a alternativa “e” é verdadeira. 





8. (Consultor do Senado Federal — Política Econômica — UNB — CESPE — 2002) Ainda a 
respeito da questão da acumulação de capital, julgue os itens seguintes. 

a) Com base no modelo de Solow e, considerando que o estoque de capital é formado por 
capital físico e humano, pode-se afirmar que o aumento da taxa de poupança deixa de 
ter impacto importante na determinação do nível de Produto por trabalhador. 

b) Ainda considerando o modelo de Solow, pode-se afirmar que a taxa de crescimento 
estacionário não é afetada quando se consideram os efeitos do progresso tecnológico. 

c) De acordo com o modelo de Solow, uma maior taxa de crescimento populacional está 
relacionada a uma maior renda per capita. 

d) No modelo de crescimento de Solow, uma elevação da propensão marginal a poupar 
eleva a taxa de crescimento. 


Resposta: F, F, F, F. 

a) (F) A taxa de poupança vai determinar o nível de produto por trabalhador no ponto esta- 
cionário. Quanto maior a taxa de poupança, maior será o estoque de capital por trabalhador 
e maior será o produto por trabalhador. 
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b) (F) O progresso tecnológico afeta o estado estacionário e provoca aumento da taxa de 
crescimento do produto por trabalhador. 

c) (F) Um aumento populacional gera um menor produto por trabalhador e, portanto, uma 
menor renda per capita. 





d) (F) A Propensão marginal a Poupar ou taxa de poupança não eleva a taxa de crescimento. 
Somente o avanço tecnológico é capaz de promover a elevação da taxa de crescimento do 
produto por trabalhador. A taxa de poupança apenas desloca de um estado estacionário 
para outro e define o produto por trabalhador no estado estacionário. 


9. (ARFR — ESAF — 2002.Il) Com relação ao modelo de Solow, é incorreto afirmar que: 

a) O estado estacionário que maximiza o consumo é aquele definido pela denominada 
regra de ouro; 

b) A taxa de poupança determina a quantidade do estoque de capital por trabalhador; 
portanto, o nível do Produto por trabalhador no estado estacionário; 

c) Quanto maior a taxa de poupança, maior o bem-estar da sociedade; 

d) O estado estacionário pode ser considerado como um equilíbrio de longo prazo; 

e) Somente o progresso tecnológico explica o crescimento de longo prazo. 


Resposta: “c”. O estado estacionário ótimo (definido pela regra de ouro) é aquele que maxi- 
miza o consumo. A alternativa “a” é verdadeira. 


Yy. SyY Á dk 
| y 
O aaa losadios aos sy 


A PT 





k, k 
A uma taxa de poupança s, define-se um produto por trabalhador (y,) e um capital por 
trabalhador (k,). A alternativa “b” é verdadeira. 
Não necessariamente uma taxa de poupança maior gera maior bem-estar. O maior bem- 
-estar é definido pela regra de ouro, em que o consumo é máximo. A alternativa “c” é falsa. 
O estado estacionário é um equilíbrio de longo prazo. Ocorre quando: sy = dk (em um modelo 
sem crescimento populacional e sem progresso tecnológico). A alternativa “d” é verdadeira. 


Segundo Solow, somente o avanço tecnológico é capaz de explicar um crescimento de longo 
prazo. A alternativa “e” é verdadeira. 
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10. (AFRF — ESAF — 2002.II) Considere os seguintes dados para o modelo de crescimento de 
Solow: k = estoque de capital por trabalhador; d = taxa de depreciação; y = Produto por 
trabalhador; s = taxa de poupança. Sabendo-se que y = (k)º5, d = 0,1,s = 0,4, os níveis de k 
e y no estado estacionário serão respectivamente: 

a) 16 e 04. 

b) 16 e 08. 

c) 04e 16. 

d) 04 e 08. 

e) 04 e 12. 


Resposta: “a”, 

y=kºos (1) 

d=0,1 

s=0,4 

Sabendo-se que, no estado estacionário: dk = sy, então: 0,1k = 0,4y ou 
K = dy (II) 


Substituindo (|) em (Il), tem-se: 


k=4 x kº 
kº:5 = 4 

k = 16 
Logo: 

Y = 16% 
y=4 


11. (UNB — CESPE — adaptada — 2003) Tendo em vista o modelo de crescimento de Solow, 
classifique como verdadeira ou falsa cada uma das seguintes afirmativas: 

a) Nas ausências de progresso técnico, quando a produtividade marginal do capital for 
igual à soma da taxa de crescimento da população e da taxa de depreciação, o consu- 
mo per capita será máximo. 

b) A propensão a poupar, determinante do nível de investimento, é a variável mais rele- 
vante na determinação da taxa de crescimento do Produto de longo prazo. 

c) Se o capital atinge o nível definido pela regra de ouro, o consumo per capita no estado 
estacionário é máximo. 

d) Um aumento na taxa de poupança aumenta permanentemente a taxa de crescimento 
do Produto per capita. 

e) Na ausência de progresso tecnológico, o conceito de equilíbrio estacionário refere-se às 
condições requeridas para manter inalterado o estoque de capital per capita da economia. 


Resposta: V, F V, FM. 

a) (V) O ponto estacionário ótimo (definido pela regra de ouro), quando há aumento popu- 
lacional, se dá quando: y' = d +n, ou seja, a derivada primeira do produto por trabalhador 
(Produtividade marginal do capital) for igual à taxa de depreciação somada à taxa de cresci- 
mento populacional. 

b) (F) No longo prazo, somente o progresso tecnológico é relevante na determinação da taxa 
de crescimento do produto. 

c) (V) No estado estacionário definido pela regra de ouro, o consumo é máximo. 

d) (F) O único elemento que é capaz de aumentar permanentemente o produto per capita é 
o avanço tecnológico. 

e) (V) No equilíbrio estacionário, ocorre: dk = sy, ou seja, a depreciação do capital (dk) será 
igual à taxa de poupança do produto por trabalhador (sy) necessária para cobrir apenas essa 
depreciação, mantendo inalterado o estoque de capital. 


Na Seção 2.1 foi mencio- 


nado que dois bens são 
substitutos quando um 
aumento no preço de um 
deles gera um aumento 
na quantidade deman- 
dada do outro. 


substitutos perfeitos 


Dois bens são substitutos 
perfeitos quando a taxa 
marginal de substituição 
de um pelo outro é uma 
constante. 


PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


Seria sensato esperar que as curvas de indiferença sejam convexas? Sim, pois, à medida 
que maiores quantidades de uma mercadoria são consumidas, esperamos que o consumi- 
dor esteja disposto a abrir mão de cada vez menos unidades de uma segunda mercadoria 
para poder obter unidades adicionais da primeira. Assim, à medida que percorremos a 
curva de indiferença da Figura 3.5 no sentido descendente e o consumo de unidades de ali- 
mento aumenta, deve diminuir a satisfação adicional que o consumidor obtém ao adquirir 
unidades adicionais desse bem. Ou seja, ele estará disposto a desistir de cada vez menos 
unidades de vestuário para obter uma unidade adicional de alimento. 

Outra forma de descrever tal situação seria dizendo que os consumidores preferem em 
geral uma cesta de mercado balanceada a uma cujo conteúdo total seja de apenas um tipo 
de mercadoria. Observe na Figura 3.5 que uma cesta de mercado relativamente balanceada, 
contendo 3 unidades de alimento e 6 unidades de vestuário (cesta D), satisfaz tanto quanto 
uma outra cesta contendo apenas 1 unidade de alimento e 16 de vestuário (cesta 4). Do que 
se conclui que uma cesta de mercado balanceada, contendo, por exemplo, 6 unidades de 
alimento e 8 unidades de vestuário, poderia produzir um grau de satisfação mais elevado. 


SUBSTITUTOS PERFEITOS E COMPLEMENTOS PERFEITOS 


Os formatos das curvas de indiferença podem significar diferentes graus de disposição 
de um consumidor para substituir um bem por outro. Uma curva de indiferença com um 
formato distinto indica uma disposição diferente para substituição. Para visualizar esse 
princípio, observe os dois casos extremos ilustrados na Figura 3.6. 


(a) Substitutos perfeitos (b) Complementos perfeitos 


Suco de maçã Sapatos 
(copos) 4 esquerdos 4 Lo 
3 3 
2 2 
1 1 
0 0 














1 2 3 4 1 2 3 4 
Suco de laranja (copos) Sapatos direitos 


GEE susstirturos PERFEITOS E COMPLEMENTOS PERFEITOS 

No diagrama (a), Bob classifica suco de maçã e suco de laranja como substitutos perfeitos; ele sempre é indiferente 
entre um copo de um ou de outro. No diagrama (b), Jane considera sapatos esquerdos e sapatos direitos comple- 
mentos perfeitos. Um sapato esquerdo adicional não propicia aumento na satisfação, a menos que ela obtenha o 
sapato direito correspondente. 


A Figura 3.6(a) apresenta as preferências de Bob por suco de maçã e suco de laranja. 
Essas duas mercadorias são substitutos perfeitos para Bob, uma vez que para ele é total- 
mente indiferente beber um copo de um ou de outro. Nesse caso, a TMS do suco de maçã 
pelo suco de laranja é |: Bob está sempre disposto a trocar um copo de um por um copo do 
outro. Geralmente, dizemos que dois bens são substitutos perfeitos quando a taxa margi- 
nal de substituição de um bem pelo outro é uma constante. As curvas de indiferença que 
descrevem a permuta entre o consumo das mercadorias se apresentam como linhas retas. 
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12. (ANPEC — CESPE — adaptada — 2000) Dado um modelo de Solow com as seguintes 
especificações: 


y=k'? 
s=0,2 
à = 0,05 
n=0 


em que y corresponde à produção per capita, k ao capital per capita, s é a taxa de poupança, 
ô é a taxa de depreciação e n é a taxa de crescimento populacional, pergunta-se: qual será o 
nível de produção per capita no estado estacionário? 

a) k=4;y= 16. 

b) k = 16; Y= 4. 

c) k = 100; y = 10. 

d) k = 10; yY= 100. 


e)k=64,y=8. 
Resposta: "b”. 
y=kos (1) 


$=0,2:60=0,05:n=0 
No estado estacionário, tem-se: 


dk=sY 
0,05 k=0,2y 
k = 4y (I1) 
Substituindo (1) em (Il), tem-se: 
k=4x kºs 
ES cu 
k = 16 
Logo: 
y = 16% 
Sa 


13. (ANPEC — 2000) Indique se as afirmativas — todas relacionadas com o crescimento de 
longo prazo — são falsas ou verdadeiras: 

a) De acordo com o modelo de Solow uma maior taxa de crescimento populacional está 
relacionada a uma maior renda per capita. 

b) Devido à diferença dos estoques de capital físico per capita, um trabalhador médio em 
um país industrializado é mais produtivo que um trabalhador médio em um país em 
desenvolvimento. 

c) Devido à presença de externalidades, o acúmulo de capital humano tem efeitos ambí- 
guos sobre o crescimento. 

d) Reduções prolongadas de PIB per capita, como as que ocorreram no Congo (Zaire) e 
Venezuela nas últimas décadas, corroboram a hipótese de convergência. 


Resposta: F, V, F, F. 
a) (F) Uma maior taxa de crescimento populacional está relacionada a uma menor renda (ou 
produto) per capita. 


y, Sy (d+n)k 
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b) (V) O estoque de capital per capita em um país desenvolvido é maior que o capital per capi- 
ta num país menos desenvolvido. 

c) (F) Quando há investimento em capital ou em pessoas, cria-se externalidade positiva, já 
que se eleva a capacidade de produzir da economia. Portanto, o acúmulo de capital humano 
contribui para o crescimento do produto. Não há ambiguidade nisso. 

d) (F) Solow afirmava que países menos desenvolvidos tenderiam a apresentar taxa de cres- 
cimento do produto mais rápido que os países mais desenvolvidos, fazendo com que ambos 
convergissem para o mesmo ponto. Se isso se verificasse, seria necessário que ocorresse cres- 
cimento prolongado do PIB per capita no Congo e na Venezuela, e não redução prolongada. 


14. (ANPEC — CESPE — 2001) Indique se as proposições abaixo, todas relacionadas ao mo- 
delo de crescimento de Solow, são falsas ou verdadeiras: 
a) No modelo com retornos constantes de escala, a produtividade marginal do capital é 
constante. 
b) No estado estacionário de uma economia com crescimento da população, o consumo 
equivale ao Produto menos a depreciação do capital. 
c) Um aumento na taxa de poupança aumenta permanentemente a taxa de crescimento 
do Produto per capita. 
d) Uma queda na taxa de crescimento populacional está associada a um aumento da ren- 
da per capita e a uma queda na taxa de crescimento do Produto. 
e) Se a economia opera com capital superior àquele previsto pela regra de ouro, uma 
queda na taxa de poupança determinará níveis de consumo superiores ao original, 
tanto no curto quanto no longo prazo. 


Resposta: F, FF, V, MV. 

a) (F) Se o modelo apresenta retornos constantes de escala, ou seja, variam os fatores produ- 
tivos (K,N) e o produto (Y) varia na mesma proporção, isso implica que, mantendo-se fixo um 
dos fatores e alterando-se o outro, o produto marginal será decrescente. Portanto, se “N” é 
constante, variando “K”, a produtividade física marginal do capital será decrescente, devido 
à Lei dos Rendimentos Físicos Marginais Decrescentes. 

b) (F) Sabendo-se que (numa economia fechada e sem governo) y = c + i, onde y = produto 
por trabalhador; c = consumo por trabalhador; e i = investimento por trabalhador, isolando- 
-se “c” tem-se: c=y — i. Como no estado estacionário o produto por trabalhador (y) é função 
do capital por trabalhador (k) e o investimento por trabalhador (i) é igual à taxa de depre- 
ciação mais a taxa de crescimento populacional vezes o capital por trabalhador, tem-se: c = 
f(k) — (d + n) k. Portanto, o consumo no estado estacionário será igual ao produto por traba- 
lhador (que é função do capital por trabalhador) menos a taxa de depreciação e a taxa de 
crescimento populacional vezes o capital por trabalhador. 

c) (F) O único fator que eleva permanentemente o produto per capita é a taxa de avanço 
tecnológico. 

d) (V) Quando há queda do crescimento populacional, há aumento do produto (ou renda) 
per capita. Assim, observe: 


Ye SY (d+n)k 


(d+n)k 
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Se a taxa de crescimento do produto total é igual à taxa de crescimento populacional e à 
taxa de progresso tecnológico, havendo um decréscimo populacional, haverá um decréscimo 
da taxa de crescimento do produto total. 

e) (V) Quando ocorre a “regra de ouro”, o consumo per capita é máximo. Caso a economia 
opere com capital superior ao estado estacionário ótimo, o consumo per capita não será má- 
ximo. Havendo, portanto, uma redução da taxa de poupança e, por conseguinte, do investi- 
mento e do estoque de capital, o consumo aumenta. 


15. (ANPEC — CESPE — 2002) Indique se as proposições abaixo, relativas ao modelo de So- 
low, são verdadeiras ou falsas: 
a) No estado estacionário com crescimento da população, o estoque de capital da econo- 
mia cresce ao longo do tempo. 
b) Na ausência de progresso tecnológico, o conceito de equilíbrio estacionário refere-se às 
condições requeridas para manter inalterado o estoque de capital per capita da economia. 
c) Na ausência de progresso tecnológico, uma redução da taxa de crescimento populacio- 
nal aumenta a taxa de crescimento do Produto per capita correspondente ao estado 
estacionário. 
d) Uma redução da taxa de poupança conduz a economia a um estado estacionário em 
que o Produto per capita é menor. 
e) No estado estacionário com progresso tecnológico, o Produto per capita cresce à taxa 
(g + n), em que g é a taxa de progresso tecnológico e n a taxa de crescimento da população. 


Resposta: V, V, F, V, F. 

a) (V) No estado estacionário, o produto por trabalhador permanece constante. Se a popu- 
lação cresce, é necessário que o estoque de capital cresça também. 

b) (V) O equilíbrio estacionário é aquele em que: dk = sy, ou seja, o investimento por traba- 
lhador (i = sy) é necessário para recompor o capital depreciado (dk). 

c) (F) O único fator que eleva a taxa de crescimento do produto per capita é o avanço tecnológico. 
d) (V) No gráfico a seguir, é possível observar que, quando “s” se reduz, “k” se reduz também. 


sy 





Quandos 4 k 
e) (F) O que explica o aumento da taxa de crescimento do produto é o progresso tecnológico. 


16. (ANPEC — CESPE — 2002) Indique se as proposições são falsas ou verdadeiras: 


a) Em uma economia que se encontra em um ponto acima do estado estacionário, o in- 
vestimento supera a depreciação do capital. 

b) Se o capital atinge o nível definido pela regra de ouro, o consumo per capita no estado 
estacionário é máximo. 

c) Considere dois países para os quais os parâmetros definem um mesmo estado estacio- 
nário. Segundo o modelo de Solow, o país mais pobre tenderá a crescer mais rapida- 
mente do que o mais rico. 
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Resposta: F, V, V. 
a) (F) 


Sy dk 





I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
| 
I 
I 
| 
k k 


O ponto “1” é um estado estacionário. Quando o capital por trabalhador encontra-se no 
ponto 2 dk > sy. Ou seja, o investimento por trabalhador (i = sy) é inferior à depreciação do 
capital (dk). 

b) (V) O estado estacionário ótimo, definido pela regra de ouro, ocorre quando o consumo é 
máximo. 

c) (V) De acordo com a hipótese da convergência, os países menos desenvolvidos crescerão a 
uma velocidade maior que os países mais desenvolvidos até convergirem a um único ponto. 


17. (Analista do Bacen — ESAF — 2002) Considere o modelo de crescimento de Solow sem 
crescimento populacional e progresso tecnológico. Suponha as seguintes informações: 
y= k0,5 
ô = 0,05 
Onde: y = Produto por trabalhador; k = estoque de capital por trabalhador; ô = taxa de de- 
preciação. 
Com base nestas informações, os níveis de Produto por trabalhador; estoque de capital por 
trabalhador; taxa de poupança; investimento por trabalhador; e consumo por trabalhador, 
no estado estacionário e supondo a “regra de ouro” são, respectivamente: 

a) 10; 100; 0,25; 3; 7. 

b) 5: 25: 0,5: 2,5: 2,5. 

O Ss 25 0532 

d) 10; 100; 0,5; 5; 5. 

e) 10; 100; 0,25; 4; 6. 


Resposta: “d”. 


O estado estacionário ótimo é aquele em que o consumo é máximo: ce = d, ouseja, a deri- 
vada do produto em função do capital é igual à taxa de depreciação. 


Assim, tem-se: 
0,5k 2º = 0,05 
0,5 E k$ 


0,05 

10 = kºs 

k = 100 (capital por trabalhador) 
Logo: 

y = 100º: 
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y = 10 (produto por trabalhador) 

No estado estacionário: 

SY = dk 

s x 10 = 0,05 x 100 

s = 0,5 (taxa de poupança) 

O investimento por trabalhador se define por: 
I=Sxy 

|=0,5 x 10 

|=5 

O consumo por trabalhador (c) será:y = c+souc=y-s, onde: s = poupança por trabalhador. 
Como: 


4=sY 
S=0,5x 10 
4=5 
Então: 
C=Y-s 
C=10-5 


C = 5 (consumo por trabalhador) 


18. (Provão do MEC — 2000) Segundo o modelo de crescimento neoclássico (Solow), a ele- 
vação permanente da taxa de investimento de uma economia causa aumento, no nível do 
PIB per capita e em sua taxa de crescimento? 


a) Sim, permanente em ambos. 

b) Sim, permanente e temporário, respectivamente. 
c) Sim, temporário em ambos. 

d) Sim, temporário e permanente, respectivamente. 
e) Sim, temporário, mas só no PIB per capita. 


Resposta: "bp". Se houver aumento permanente da taxa de investimento, a economia se depa- 
rará com a passagem de um estado estacionário para outro. Mas a taxa de crescimento do 
produto cresce de maneira temporária, porque o único fator que leva ao crescimento contí- 
nuo da taxa é o progresso tecnológico. 


19. (AFRF — ESAF — 2003) Com relação ao modelo de crescimento de Solow, é correto afir- 
mar que, no equilíbrio de longo prazo: 
a) quanto maior for a taxa de depreciação, maior será o estoque de capital por trabalhador. 
b) a taxa de crescimento do Produto por trabalhador é igual à taxa de depreciação. 
c) quanto maior for a taxa de poupança, maior será o consumo por trabalhador. 
d) quanto maior for a taxa de crescimento populacional, maior será o estoque de capital 
por trabalhador. 
e) quanto maior a taxa de poupança, maior será o estoque de capital por trabalhador. 





Resposta: “e”. Quanto maior a taxa de depreciação, menor será o estoque de capital por 
trabalhador. No estado estacionário, pode-se afirmar que sy = dk, ou seja, a taxa de poupan- 
ça do produto por trabalhador é igual à taxa de depreciação do capital por trabalhador. 
Não necessariamente uma taxa maior de poupança garante um maior consumo por trabalhador. 
Quanto maior a taxa de crescimento populacional, menor será o estoque de capital por 
trabalhador. 


20. (Técnico de Pesquisa e Planejamento do IPEA — ESAF — 2004) Considere o modelo de 
crescimento de Solow com as seguintes informações: 


y=kos 
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8=0,1 
$=0,3 
onde: y = Produto por trabalhador; k = estoque de capital por trabalhador; s = taxa de pou- 
pança; e ô = taxa de depreciação. 
Com base nessas informações, os valores do estoque de capital por trabalhador, Produto por 
trabalhador e consumo por trabalhador, no equilíbrio de longo prazo, são, respectivamente: 
o 3 1.5. 
b) 16; 4; 2,5. 
Cc Ds 21. 
d) 16; 4; 2,1. 
e) 25;5: 2,5. 


Resposta: “Cc”. 

y = k0.5 (1) 

O equilíbrio de longo prazo se dá quando: sy = dk, ou seja: 
0,3y = 0,1k 

3y=k (Il) 


Substituindo (|) em (II), tem-se: 
3k05 = k 

3 — k 0,5 

k = 9 (capital por trabalhador) 
Portanto: 

Y — Q0.5 

Y =3 (produto por trabalhador) 
Sabendo-se que:y=c+Souy=c+sy, então: 
3=c+0,3x3 

3=c+0,9 

C = 2,1 = consumo por trabalhador 


21. (Técnico de Pesquisa e Planejamento do IPEA — ESAF — 2004) Considere o modelo de 
crescimento de Solow. Suponha que o nível inicial de capital por trabalhador seja menor do 
que o nível ótimo de equilíbrio de longo prazo dado pela “regra de ouro”. Nessa situação, é 
correto afirmar que: 
a) A autoridade econômica não poderá melhorar a situação da sociedade alterando a 
taxa de poupança. 
b) A autoridade econômica pode melhorar a situação da sociedade reduzindo a taxa de 
poupança. 
c) A autoridade econômica pode melhorar a situação da sociedade reduzindo ainda mais 
o estoque de capital para estimular o consumo. 
d) Se a autoridade econômica deseja alcançar o nível ótimo de equilíbrio de longo prazo, 
será necessário restringir o consumo no presente. 
e) Mantendo a taxa de poupança, a economia crescerá a taxas crescentes até alcançar o 
equilíbrio de longo prazo dado pela “regra de ouro”. 


Resposta: “d”. Supondo que em “1” no gráfico a seguir seja o estado estacionário ótimo defi- 
nido pela regra de ouro, em que o consumo é máximo, se o nível inicial de capital por traba- 
lhador for K, ou abaixo de K,, é necessário que haja aumento da taxa de poupança des, para 
S, O que significa diminuir o consumo no momento presente. 
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22. (AFRF — ESAF — 2002) Considere as seguintes informações: 
Função de produção: Y = K'2 x L'2; onde K = estoque de capital e L = estoque de mão de obra 
Taxa de poupança: 0,3 
Taxa de depreciação: 0,05 
Considerando o modelo de Solow sem progresso técnico e sem crescimento populacional, o 
estoque de capital por trabalhador no estado estacionário será de: 

a) 36,0. 

b) 6,7. 

c) 15,2. 

d) 5,0. 

e) 2,0. 


Resposta: “a”. 
Y = K'2 [2 
Y KZ era 
E 4 

er < 


“ vV2 
L 


(9] 


Chamando: 


Copo 
E y 
Tem-se: 
y= k1/2 (1) 

No estado estacionário, tem-se: 
sy = dk 

0,3y = 0,05 k 

6y=k (Il) 


Substituindo (1) em (Il), tem-se: 

6 x k'2 =k 

6 — k1'2 

k = 36 

Como: y = k'*, então: y = 36!“ = 6. 





Ig rIi< 


= k 


PIA 


23. (AFRF — ESAF — 2009) Considere o Modelo de Solow dado pelas seguintes equações e 
informações: 
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y — k 0,5 
ô = 0,05 
onde: y = Produto por trabalhador; k = estoque de capital por trabalhador; e ô = taxa de 
depreciação. 
Supondo a taxa de crescimento populacional igual a zero, a taxa ótima de poupança dada 
pela “regra de ouro” gera um nível ótimo de investimento por trabalhador igual a: 

a) 5,0. 

b) 2,5. 

c) 10,0. 

d) 25,0. 

e) 1,5. 


Resposta: “a”. 

y — 0.5 

ô = 0,05 

A regra de ouro ou estado estacionário ótimo é aquele em que a derivada primeira do pro- 
duto por trabalhador é igual à taxa de depreciação, ou seja: 


NY -s 

dk 

0,5k*º = 0,05 
0,5 Ea kº: 
0,05 


10 = kºs 

k = 100 

Como: y = k'“, então: 

y = 100!2 

Y = 10 

A taxa Ótima de poupança é: 

sy = 0 k 

sx 10= 0,05 x 10 

sx 10=5 

s = 0,5 (observe que é igual ao expoente de “k” na forma intensiva) 
O investimento por trabalhador é: 
i=SxY 

i=0,5 x 10 

|=5 


24. (Economista — FCC — DNOCS — 2010) No modelo de crescimento neoclássico de Solow, 
supondo-se nulo o crescimento da força de trabalho e inexistência de melhorias tecnológi- 
cas, a economia tende para um estado estacionário cujo valor é medido: 
a) pelo produto da propensão marginal a poupar pela taxa de depreciação da economia. 
b) pelo quociente entre a propensão marginal a consumir e a propensão marginal a poupar. 
c) pela multiplicação da propensão marginal a consumir pela taxa de depreciação da 
economia. 
d) pelo quociente da taxa de poupança pela taxa de depreciação da economia. 
e) pela soma da taxa de poupança com a propensão marginal a consumir da economia. 


Resposta: "d”. No estado estacionário, o equilíbrio de longo prazo ocorre quando: i=sy e 
i=dk.Logo:sy=dke k/y = s/d. 
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25. (Economista — Companhia Docas do Estado de São Paulo — FGV — 2010) Sobre o mode- 
lo de crescimento de Solow, analise as seguintes afirmativas: 


|. No longo prazo, o produto per capita cresce a uma taxa igual à soma da taxa de cresci- 
mento populacional com a taxa de progresso tecnológico. 

Il. Países mais pobres sempre crescem mais rápido que países ricos. 

III. Ceteris paribus, países com uma taxa de poupança apresentam um produto de estado 
estacionário maior. 

Assinale: 

a) Se apenas a afirmativa | estiver correta. 

b) Se apenas a afirmativa Il estiver correta. 

c) Se apenas a afirmativa Ill estiver correta. 

d) Se apenas a afirmativa | e Il estiverem corretas. 

e) Se apenas a afirmativa | e Ill estiverem corretas. 


Resposta: “Cc”. 

1. (1) No modelo de Solow, as variáveis L e K convergem para um crescimento a taxas constan- 
tes. Portanto, a taxa de crescimento do produto por trabalhador é determinado apenas pela 
taxa de crescimento tecnológica. 

II. (1) Solow afirmou que países mais pobres têm uma taxa de crescimento do capital e produ- 
to por unidade de eficiência maior que os países mais ricos, desde que esses países mais po- 
bres apresentem um capital por trabalhador inferior ao do estado estacionário. Mas esse 
fato foi consistente em países como Coreia e Japão. Já no caso dos países africanos, o mode- 
lo não explicou a longo período de estagnação pelo qual passaram. 

III. (C) Observe o gráfico a seguir: Com o aumento da taxa de poupança des, paras, a função 
se desloca para a esquerda, aumentando o capital por trabalhador (k, > k,) e o produto por 
trabalhador (y, > y)). 





26. (ECT — CESPE — 2011) Entre as teorias que se propõem a examinar as questões ligadas 
ao crescimento econômico, destacam-se os modelos keynesianos e neoclássicos. Com rela- 
ção a esses modelos, julgue os próximos itens. 


a) De acordo com o modelo básico de Solow, países com taxas mais elevadas de cresci- 
mento populacional deveriam apresentar maiores taxas de crescimento econômico. 

b) Dois países com a mesma taxa de crescimento populacional e com acesso às mesmas 
tecnologias terão os mesmos níveis de produção e renda no estado estacionário. 

c) No modelo neoclássico de crescimento econômico, uma diminuição da taxa de poupan- 
ça conduz à redução da relação capital-trabalho e da renda per capita, que prevalece no 
estado estacionário. 


Resposta: V, V, MV. 
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a) (V) Para Solow, as fontes de crescimento econômico dependeriam, portanto, de: 

— desenvolvimento tecnológico; 

— crescimento da força de trabalho; 

— crescimento de capital. 

b) (V) Países onde a taxa de crescimento populacional e o avanço tecnológico fossem iguais 
apresentariam o mesmo produto no equilíbrio de longo prazo. 

c) (V) No modelo de Solow, uma redução da taxa de poupança faz com que o produto por 
trabalhador e o capital por trabalhador se reduzam. 


27. (BNDES — CESGRANRIO — 2011) No modelo neoclássico de crescimento econômico de 
Solow, sem progresso tecnológico, uma economia se encontra inicialmente no estado esta- 
cionário. Se houver um aumento permanente da taxa de poupança, a taxa de crescimento 
da renda per capita 

a) aumenta permanentemente. 

b) aumenta apenas a curto prazo. 

c) aumenta a longo prazo apenas se o consumo aumentar. 

d) diminui devido à falta de demanda agregada. 

e) diminui se a taxa de crescimento da força de trabalho aumentar. 


Resposta: “b”. O aumento da taxa de poupança é capaz de deslocar o produto e o capital por 
trabalhador de um estado estacionário para outro. O único fator que permite um aumento 
da taxa de crescimento do produto per capita ao longo do tempo é o avanço tecnológico. 


(ISS/SP — FCC — 2012) Instrução: Para responder às duas próximas questões sobre a aplica- 
ção do modelo de Solow a uma economia, considere as informações a seguir: 

Função de produção: y = k!? 

Taxa de poupança: s = 30% 

onde: y = produto por trabalhador; k = estoque de capital por trabalhador; e s = proporção 
da poupança por trabalhador em relação ao produto por trabalhador = taxa de poupança. 


28. Se, no estado estacionário, o estoque de capital por trabalhador for igual a 36, a taxa de 
depreciação dessa economia será igual a 

a) 2%. 

b) 4%. 

c) 5%. 

d) 8%. 

e) 10%. 


Resposta: “c”. No estado estacionário, tem-se: 
Sy = dk 

Sabendo-se que y = k'2, então y = V36 ou y = 6. 
Logo: 0,3x6=dx36 

d=0,05 ou 5% 


29. A taxa de poupança que maximiza o consumo por trabalhador (regra de ouro) nessa 
economia é igual a 

a) 50%. 

b) 60%. 

c) 40%. 

d) 75%. 

e) 45%. 


Resposta: “a”. A taxa de poupança que maximiza o consumo por trabalhador é o expoente do 
capital por trabalhador, ou seja, 0,5 ou 50%. 


CAPÍTULO 3 COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR 


A inclinação das curvas de indiferença não precisa ser igual a — para que os bens sejam 
substitutos perfeitos. Suponhamos, por exemplo, que Dan acredite que um chip com me- 
mória de 16 gigabytes é equivalente a dois chips de 8 gigabytes, porque as duas combi- 
nações representam a mesma capacidade de memória. Nesse caso, a inclinação da curva 
de indiferença de Dan será —2 (com a quantidade de chips de 8 gigabytes de memória 
medida no eixo vertical). 

A Figura 3.6(b) ilustra as preferências de Jane por sapatos esquerdos e sapatos direitos. complementos perfeitos 
Para Jane, as duas mercadorias são complementos perfeitos, já que um sapato esquerdo não Dois bens são complemen- 
aumentará seu grau de satisfação, a menos que ela possa obter também o sapato direito cor- tos perfeitos quando a taxa 
respondente. Nesse caso, a TMS dos sapatos direitos por sapatos esquerdos será zero sempre marginal de substituição 
que houver mais sapatos direitos do que sapatos esquerdos; Jane não desistiria de nenhuma entre eles for infinita; nesse 
unidade de sapato esquerdo para obter unidades adicionais de sapatos direitos. Da mesma caso, as curvas de indife- 
forma, a taxa marginal de substituição será infinita sempre que houver mais sapatos esquer-  fença são ângulos retos. 
dos do que sapatos direitos, uma vez que Jane desistirá de todos, menos um, do excedente 
de sapatos esquerdos que possui para poder obter um sapato direito adicional. Dois bens são 


complementos perfeitos quando suas curvas de indiferença formam ângulos retos. Mercadorias que os consu- 
midores preferem em menor 


quantidade em vez de maior 
quantidade. 


bens nocivos 


BENS NOCIVOS Até agora, todos os nossos exemplos envolveram mercadorias que são 
“bens”, isto é, casos em que uma quantidade maior de determinado produto era preferível 
a uma menor. No entanto, algumas coisas são bens nocivos: quantidades menores dessas 
mercadorias nocivas são melhores do que quantidades maiores. A poluição do ar é um EE Gute 
mal, o amianto como isolante térmico é outro exemplo. Como considerar as mercadorias do que dois bens são 
nocivas na análise das preferências do consumidor? complementares quando 
A resposta é simples: redefinimos a mercadoria em questão de tal modo que os gostos um aumento no preço 
do consumidor sejam representados como preferências por quantidades menores desses de um deles produz uma 
bens. Isso converte o mal em bem. Assim, por exemplo, em vez de uma preferência por redução na quantidade 
ar poluído, trataremos de uma preferência por ar puro, que podemos considerar uma me- — demandada do outro. 
dida do grau de redução da poluição atmosférica. De igual modo, em vez de enfocarmos o 
amianto como nocivo, podemos considerar o bem correspondente, o qual, nesse caso, vem 
a ser a ausência de amianto. 
Com uma adaptação simples, as quatro premissas básicas da teoria do consumidor se 
mantêm e estamos prontos para iniciar a análise das restrições orçamentárias do consumidor. 


EXEMPLO 3.1 PROJETO DE UM NOVO AUTOMÓVEL (1) 





Imagine que você trabalha para a Ford Motor Company e tem de ajudar a planejar novos modelos a serem lançados. Os 
novos modelos deveriam enfatizar o espaço interno ou a dirigibilidade? A potência do motor ou o consumo de combustível? Para 
decidir, seria bom você saber quanto as pessoas valorizam os diferentes atributos de um carro, tais como potência, tamanho, 
dirigibilidade, consumo de combustível, características do interior e assim por diante. Quanto mais desejáveis os atributos, mais 
as pessoas estarão dispostas a pagar pelo veículo. Por outro lado, quanto melhores os atributos, mais cara vai ficar a produção. 
Fabricar um automóvel com motor mais potente e mais espaço interno, por exemplo, sairá mais caro que montar um com motor 
menor e menos espaço. Como a Ford deve escolher entre esses diferentes atributos e decidir quais devem ser enfatizados? 

A resposta depende, em parte, dos custos de produção, mas também das preferências do consumidor. Para descobrir 
quanto as pessoas estarão dispostas a pagar pelos distintos atributos, os economistas e os especialistas em marketing 
observam os preços que, na prática, as pessoas pagam por uma ampla gama de modelos com uma série de atributos. 
Por exemplo, se a única diferença entre dois carros é o espaço interno, e se o carro com 2 pés cúbicos adicionais é vendido 
por US$ 1.000 a mais que seu concorrente menos espaçoso, isso significa que se atribui ao espaço interno o valor de US$ 500 
por pé cúbico. Avaliando as compras de carros em um universo de muitos compradores e muitos modelos, podemos estimar 
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Mas, resolvendo com cálculos, tem-se que o estado estacionário que maximiza o consumo se 
dá quando a derivada primeira do produto por trabalhador em função do capital por traba- 
lhador é igual à taxa de depreciação. 


y'=d 

0,5k-º5 = 0,05 

10 = kº 

k=100ey= 10 

Como se trata de um estado estacionário, então: 
sy = dk 

sx 10 = 0,05 x 100 

s=0,5 


30. (Petrobras — CESGRANRIO — 2012) Considere o modelo de crescimento econômico de 
Solow com progresso técnico aumentando a efetividade da mão de obra à taxa de 2% ao 
ano. Nesse modelo, a renda per capita 

a) cresce a taxas menores que 2% ao ano, quando a economia evolui no estado estacionário. 

b) cresce a taxas menores que 2% ao ano, quando a economia evolui a curto prazo. 

c) diminui se a taxa de poupança aumentar, reduzindo a demanda agregada. 

d) diminui se houver desemprego estrutural, causado pelas mudanças tecnológicas. 

e) percorre uma trajetória temporal mais elevada, se a taxa de poupança aumentar. 


Resposta: “e”. Quando há avanço tecnológico à taxa “g”, o produto por trabalhador cresce à 
taxa “g”, portanto, se g = 2%, o produto por trabalhador cresce à taxa de 2%. Se a taxa de 
poupança aumentar, o produto por trabalhador aumenta de um estado estacionário para 
outro. Portanto, se houver um avanço tecnológico a uma taxa “g” e um aumento da taxa de 
poupança, o produto por trabalhador cresce à taxa “g” e parte de um estado estacionário 
mais elevado. 


31. (Gestor público municipal — Prefeitura de São José dos Campos — VUNESP — 2012) A 
tecnologia disponível para as empresas, incluindo pesquisa e desenvolvimento, não é afe- 
tada pelas ações das empresas. Portanto, a tecnologia no modelo de Solow é: 

a) endógena. 

b) endêmica. 

c) constante. 

d) exógena. 

e) variável. 


Resposta: “d”. No modelo de Solow, a tecnologia é uma variável exógena. 


32. (Porto de Santos — VUNESP — 2011) São pressupostos do modelo de crescimento de 
Solow: 


|. função de produção com retornos crescentes de escala; 
Il. progresso tecnológico endógeno; 

Ill. taxa de depreciação constante. 

Está correto o contido em: 

a) |, somente. 

b) III, somente. 

c) le Il, somente. 

d) le Ill, somente. 

e) |, Hell. 


Resposta: “a”. No modelo de Solow, a função de produção apresenta retornos constantes de 
escala, O progresso tecnológico é exógeno e a taxa de depreciação é constante. 
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RESUMÃO DE MACROECONOMIA 


E CAPÍTULO 1 — Conceitos Macroeconômicos Básicos 
Produto = > (quantidade x preço) 


Produto da economia 


Produto per capita= —————— DO 
Número de pessoas residentes 


PRODUTO = RENDA = DISPÊNDIO 


Estoque é uma quantidade mensurada em um ponto específico de tempo. 

Fluxo é uma quantidade mensurada em um intervalo ou período de tempo. 

No curto prazo, há contratos e preços rígidos. 

No longo prazo, há contratos que podem ser ajustados e preços que podem ser alterados. 
Produto agregado (ou adicionado) = VBP — Consumo Intermediário. 


Em CAPÍTULO 2 — Formas de Mensuração do Produto e da Renda Nacional 

Pela ótica do dispêndio, determina-se o produto da economia somando-se o produto, que 
pela sua natureza é final, mais os insumos que não entraram no processo produtivo. 

Pela ótica do produto, determina-se o produto da economia pela soma dos valores adicionados. 
Pela ótica da renda, determina-se o produto da economia pela soma da renda gerada. 


FATORES DE PRODUÇÃO REMUNERAÇÃO DOS FATORES DE PRODUÇÃO 
| Mão de obra (ou trabalho) Salário (s) 
Capiioi Juros (j) 
Matéria-prima (ou terra ou recursos naturais) Aluguel (a) 


= Renda 


Empreendimento 


ilaljalels 
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E CAPÍTULO 3 — Produto Nacional, Interno, Líquido, Bruto, a Custo de Fatores, 
a ia de Mercado 


Custo de fatores 


Imposto indireto - subsídio 


Preço de mercado 


Imposto indireto - subsídio 


Nacional 


Preço de mercado 


Imposto indireto - subsídio 


Preço de mercado 


Imposto indireto - subsídio 


Preço de mercado 


PRODUTO 
(RENDA) 


Interno 





E CAPÍTULO 4 — Identidades Macroeconômicas Fundamentais Estrutura básica 
para as Contas Nacionais 


CONTA DE PRODUÇÃO 


CRÉDITO 


Variação de Estoques 
Lucros Distribuídos 


ais Hetidos Formação Bruta de Capital Fixo 


Impostos Diretos Pagos pelas Empresas — Transferên- 


cias Recebidas pelas Empresas Exportação de Bens e Serviços Não Fatores 


Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo 


IS 
CO RNL=PNLE 
Impostos Indiretos — Subsídios Fo 
Co Ppm 
Depreciação 
O 
Renda Líquida Enviada so Exterior 
E 
Importação de Bens e Serviços Não Fatores Lo 


Oferta Agregada de Bens e Serviços Demanda Agregada por Bens e Serviços 
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Y=C+I+G+X-M DP = Spriv — Ipriv + Sext 


CONTA DE APROPRIAÇÃO | 
o DÉBITO eRÉDITO 
O Aluguéis 


Impostos Diretos Pagos pelas Unidades Familiares | 
Retidos 
Lucros es 
Distribuídos 


Impostos Diretos Pagos pelas Empresas Impostos Diretos Pagos pelas Empresas — Transferên- | 
| cias Recebidas pelas Empresas 


Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo 


EE Transferências Recebidas pelas Unidades Familiares | 
Poupança Líquida do Setor Privado Transferências Recebidas pelas Empresas 
Utilização da RNLcf + Transferências RNLcf + Transferências 


CONTA DO GOVERNO 


DÉBITO Do eréDITO 
Impostos Diretos Pagos pelas Empresas 


Transferências às Empresas Impostos Diretos Pagos pelas Famílias 


Transferências às Famílias Impostos Indiretos | 


Subsídios | Outras Receitas Correntes Líquidas do Governo 
Saldo do Governo em Conta Corrente O 
Utilização da Receita Total da Receita | 


CONTA DO SETOR EXTERNO 


DÉBITO CRÉDITO | 
Exportação de Bens e Serviços Não Fatores Importação de Bens e Serviços Não Fatores | 


Déficit do Balanço de Pagamentos em Transações Renda Líguida Enviada para o Exterior 
Correntes 


Total do Débito Total do Crédito 


CONTA DE CAPITAL 


DÉBITO | CRÉDITO 


Variação de Estoques A Poupança Líquida do Setor Privado 
Formação Bruta de Capital Fixo Depreciação 
Déficit do Balanço de Pagamento em Transações Cor-. 
| rentes = Poupança Externa 


Saldo do Governo em Conta Corrente = Poupança do | 
Governo 


Investimento Bruto Total Poupança Bruta Total | 


E CAPÍTULO 5 — Produto Nominal x Produto Real. Deflacionar o Produto. Índi- 
ces de Preços 


O produto da economia, quando medido a preços correntes, é denominado Produto Nominal. 
O produto da economia, quando medido a preços constantes, é denominado Produto Real. 











 EPtxQi “LPtxQt | acata oemei Produto Nominal 
= = PixQi Pp= XPixOt Fp = .LpxPp Deflator implícito = prsdúta Résil 
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E CAPÍTULO 6 — Contas Nacionais no Brasil 


CONTA DE BENS E SERVIÇOS 


Recursos Operaçõesesaldos Usos 
500 Importação de bens e serviços Do 
imposto sobre produtos fee 





Imposto de importação 


00 
900 | 
CS Consumo intermediário | 5700 
EE, Consumo final das unidades familiares e do governo | 6.520 | 
4 Formação bruta de capital fixo | 860 | 
Doo Variação de estoques 


Exportação de bens e serviços Po go | 


12. 
1.10 
900 


Demais impostos sobre produto 
860 
50 
470 


13.600 13.600 


CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE PRODUÇÃO 


Usos | Operaçõesesaldos | Recursos 
0 |Produção 
Consumo intermediário 
DT Impostos sobre produtos 1100 
Produto Interno Bruto 
E E EPPFPFFFFFFEFFF TP 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — 
CONTA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA DA RENDA — CONTA DE GERAÇÃO DE RENDA 


Operações e saldos 


4 Produto Interno Bruto 7.400 
3.550 Remuneração dos empregados residentes | 


1.370 Impostos líquidos de subsídios s/produção e importação (inclui impostos sobre | 
produção e sobre produtos) 


Remuneração de empregados não residentes recebida e enviada ao resto do 
mundo | 


2.470 Excedente operacional bruto, inclusive rendimentos de autônomos 


700 | IA 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — 
CONTA DE DISTRIBUIÇÃO PRIMÁRIA DA RENDA — CONTA DE ALOCAÇÃO DA RENDA 


— Usos | Operações e saldos Recursos — 


Excedente operacional bruto, inclusive rendimento de autônomos | 2.470 
Remuneração de empregados residentes 3.550 


Remuneração de empregados não residentes recebida e enviada ao resto do. 
mundo | 
o Impostos sobre a produção e a importação | 1.570 


— Subsídio à produção | -200 


6.740 Renda nacional bruta Do 
7.680 7.680 





Rendas de propriedades enviadas e recebidas do resto do mundo | 27 | 
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CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — 
CONTA DE equal SECUNDÁRIA DA RENDA 


Usos Operaçõesesaldos Recursos À 
|Rendanacionalbruta | 60 
to Transferências correntes enviadas e recebidas do resto do mundo mm 
Renda disponível bruta 
em | oo 


CONTAS DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE RENDA — CONTA DE USO DA RENDA 
Operações e saldos 


 JRendadisponívelbruta | 6860 À 
[E (crsmofna O A 
E —— E 
2. 6860 | O 6860 


CONTA DE PRODUÇÃO, RENDA E CAPITAL — CONTA DE ACUMULAÇÃO 


Usos Operaçõesesaldos Recursos 
pa 


Poupança bruta 


o 860 Formação bruta de capital ES 
50 || Variação de estoque DO 


Transferência de capital enviada e recebida do resto do mundo 0 


Capacidade (+) ou necessidade (-) de financiamento A 


CONTA DAS OPERAÇÕES CORRENTES COM O RESTO DO MUNDO 


— Usos | Operações e saldos “Recursos — 
A] Importação de bens e serviços 500 | 
40 + Exportação de bens e serviços 


Mo Remuneração dos empregados não residentes enviada e recebida do resto do mundo 
Rendas de propriedades enviadas e recebidas do resto do mundo 
CABO Transferências correntes enviadas e recebidas do resto do mundo 
E Transferência de capital enviada e recebida do resto do mundo 
Saldo de operações correntes com o resto do mundo 





E CAPÍTULO 7 — Balanço de Pagamentos 


ESTRUTURA DO BALANÇO DE PAGAMENTOS (depois de 2001): (apresentação resumida) 
Balanço de Pagamentos 
1. Conta Corrente 
1.1. Balança Comercial 
1.2. Balança de Serviços 
1.3. Balança de Rendas (Serviços Fatores) 
1.4. Transferências Unilaterais Correntes 


Saldo do Balanço de Pagamentos em Transações Correntes (S.B.PT.C.) 


2. Conta Capital 
3. Conta Financeira 
a) Investimento Direto 
b) Investimento em Carteira 
c) Derivativos 
d) Outros Investimentos 
4. Erros e Omissões 


Saldo do Balanço de Pagamentos 
5. Variação das Reservas Internacionais 
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BALANÇO DE PAGAMENTOS 





1. Balança Comercial U Se (+) = transferência líquida de recursos para o exterior 
2. Serviços Se (—) = hiato do produto 

3. Rendas (Serviços Fatores) Se (+) = renda líquida recebida do exterior (RLRE) 

4. Transferências Unilaterais Correntes | | Se (=) = renda líquida enviada ao exterior *(RLEE) 


S.B.PT.C.(1+2+3+4) > Se (+) = ativo externo líquido 
—> Se (-) = passivo externo líquido 


A conta de caixa aumenta o saldo por débito e diminui o saldo por crédito (Variação de Reservas). 
As contas operacionais aumentam o saldo por crédito e diminuem o saldo por débito. 
* Pela metodologia do IBGE, a RLEE ou RLRE não incluem as Transferências Unilaterais Correntes. 


Em CAPÍTULO 8 — Teoria Clássica (Neoclássica) e Keynesiana. Equilíbrio no Mer- 
cado de Bens 


da.=C+I+G+X ; d.a.=o.a. 

o.a.= PIBpm(W + M Y=C+I+G+X-M 
PmgC = Propensão marginal a Consumir = AC/AY 
PmgS =Propensão marginal a Poupar = AS/AY 
PmeC =Propensão média a Consumir = €/Y 
PmesS = Propensão média a Poupar = S/Y 


C=Ca+cYd ; s=1-c 

S=Sa+sYd Sa =-Ca 

T=Ig-R 

Tg = Ta +tY 

Yd=Y-Tg+R ou Yd=Y-T 

M = Ma + mY 

I+G+X=S+T+AM 5 1=S5+(T-6) +(M-X) 

[= 5 

ag Da Da E» ab — 9pob E priv die 
Déficit público = 8,1, + Sa 


E CAPÍTULO 9 — Multiplicador no Mercado de Bens 


Multiplicador do consumo = AY/AC=1/[1-c(l-+ml] 
Multiplicador do investimento = AY/Al= 1/[1-c(1-t) + ml] 
Multiplicador dos gastos do governo = AY/AG=1W/[1-c(1-U+m] 
Multiplicador das exportações = AY/AX = W[1-c(1-t) + ml] 
Multiplicador das importações = AYAM =-1/[1-c(1-t) + ml] 
Multiplicador das transferências = AY/AR = c[1-c(1-t+m] 
Multiplicador dos tributos = AY/AT=-c/[1-c(1-t)+m] 


E CAPÍTULO 10 — Mercado Monetário 
Funções da moeda 


E Meio de troca. 
DB Unidade de conta. 
OD Reserva de valor. 


B = PMPP + encaixes 
B = PMC + reservas bancárias (Rc + Rv) 
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PAPEL-MOEDA PAPEL-MOEDA PAPEL-MOEDA EM 
EM CIRCULAÇÃO EMITIDO PODER DO PÚBLICO 


Papel-Moeda em Poder Papel-Moeda em Poder Papel-Moeda em Poder Papel-Moeda em Poder 
do Público do Público | do Público do Público 


Caixa dos bancos comerciais | Caixa dos bancos comerciais Caixa dos bancos comerciais 


Recolhimento compulsório 
Recolhimento voluntário 






BASE MONETÁRIA 













Caixa da autoridade 
monetária 


M, = Papel-Moeda em Poder do Público + depósitos à vista 

M, = M, + depósitos de poupança + CDB (ou títulos emitidos por instituições depositárias) + 
depósito especial remunerado 

M,= M, + quotas de fundos de rendas fixas e as operações com títulos públicos compromis- 
sadas registradas na SELIC (Sistema de Liquidação e Custódia) 

M, = M, + títulos públicos de alta liquidez 


Em CAPÍTULO 11 — Multiplicador Bancário 
M/B=m=11-d(1-R) o RS) RT Sms 


E CAPÍTULO 12 — Oferta e Demanda de Moeda 
Instrumentos de controle monetário 


DI Reserva compulsória. 
E Taxa de redesconto. 
EF Operações de open market ou mercado aberto. 


BALANCETE DO BANCO CENTRAL (Autoridade Monetária) 


ANO 
O |PaSSivo Monetário 
Reservas bancárias (depósito compulsório + depósito voluntário) | 


Empréstimos ao Tesouro Nacional Depósitos do Tesouro Nacional 


Empréstimos a outros órgãos do governo | Recursos especiais | | 


BALANCETE CONSOLIDADO DOS BANCOS COMERCIAIS 
IVO o PASSIVO 
Encaixes: caixa + Rv + Rc 
TT oepósmosávitãa 
Do A Passivo Não Monetário | 
O |Depósitosaprazo 
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BALANÇO CONSOLIDADO DO SISTEMA BANCÁRIO 


Aplicações Papel-Moeda em Poder do Público + Depósitos à vista 
Títulos públicos e privados 
Depósitosapraao 


Empréstimos ao Tesouro Nacional Depósitos a prazo 
Empréstimos a outros órgãos do governo | Recursos especiais 
Empréstimos ao setor privado Outras exigibilidades 


Imobilizado Recursos próprios 


Recursos externos 





Equação Quantitativa da Moeda: MV = PY 
Fórmula aproximada de Fisher:i=r + 7 
Fórmula EXATA de Fisher: (1 +D)D=(1+n)(1+7n) 


L=f(Y,i) 
Função direta Função inversa 


E CAPÍTULO 13 - Modelo IS-LM (Interligação entre o Lado Real e o Lado Monetário) 


Equilíbrio no mercado de bens 













SENSIBILIDADE DO INVESTIMENTO PmgC OU MULTIPLICADOR 
À TAXA DE JUROS Madi 


Elasticidade da curva IS 


Equilíbrio no mercado monetário 
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SENSIBILIDADE DA DEMANDA DE SENSIBILIDADE DA DEMANDA DE 
MOEDA AO NÍVEL DE RENDA MOEDA À TAXA DE JUROS 


4 


Acima da curva (IS ou LM), apresenta-se oferta (de bens e de moeda) maior que a demanda 
(de bens e de moeda). 





SED ED ERRO 


E CAPÍTULO 14 — Política Fiscal e Monetária 


Política fiscal Política monetária 


LM 








Política fiscal e monetária com os casos extremos 


: IM, LM, 
IS. e 
Área clássica 
IS, 
IS 
IS. 3 
E 4 | 
adm Área intermediária 
Área Keynesiana Y 


(área em que ocorre a armadilha da liquidez) 


EFICÁCIA SOBRE A RENDA/PRODUTO/EMPREGO DAS POLÍTICAS FISCAL E MONETÁRIA 


Moo POLÍTICA FISCAL POLÍTICA MONETÁRIA 


Caso em que ocorre a armadilha da | 
liquidez (LM horizontal) 


rente se] Paruimenecho: | Pecisimentechos 
CC WMEEZEEEEOooE 


Totalmente eficaz Totalmente ineficaz 









ELASTICIDADE DA DEMANDA AGREGADA x ELASTICIDADE DA IS-LM 


O ELASTICIDADEDAIS 
Elasticidade da demanda agregada 4 


E CAPÍTULO 15 - Taxa de Câmbio e Regimes Cambiais 


A taxa de câmbio nominal (e) mede o preço, em moeda nacional, de uma unidade de moeda 
estrangeira. 


PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


os valores associados a cada atributo, não perdendo de vista que essas valorizações podem diminuir conforme porções 
maiores de cada atributo são incluídas no carro. Uma maneira de obter tais informações é conduzir pesquisas, nas quais se 
pergunte às pessoas sobre suas preferências quanto a vários automóveis com diferentes combinações de atributos. Uma 
outra forma consiste em analisar, por meio de métodos estatísticos, as compras dos consumidores de carros com atributos 
diversos ocorridas nos últimos anos. 

Um estudo estatístico recente analisou uma ampla gama de modelos Ford com atributos variados.? A Figura 3.7 descreve 
dois conjuntos de curvas de indiferença, derivadas de uma análise que considerava a variação de dois atributos: o espaço 
interno (medido em pés cúbicos) e a potência (medida em cavalos-força) para consumidores típicos de automóveis Ford. A 
Figura 3.7(a) descreve as preferências de proprietários típicos de cupês Ford Mustang. Como eles tendem a atribuir maior 
valor à potência que ao espaço interno, os proprietários de Mustang têm uma alta taxa marginal de substituição para espaço 
versus potência; em outras palavras, para conseguir mais potência, eles estão dispostos a abrir mão de muito espaço interno. 
Compare essas preferências às dos proprietários do Ford Explorer, mostradas na Figura 3.7(b). Estes têm uma TMS mais baixa 
e, consequentemente, abrem mão de uma dose considerável de potência em troca de um carro com interior mais espaçoso. 











Espaço Espaço 
(pés cúbicos) (pés cúbicos) 
120 Zi) | 
100 100 — 
80 80 — 
60 60 — 
40 49 
20 20) 
| | | | | | | | | | 
50 100 150 200 250 Potência 50 100 150 200 250 Potência 


(cavalos-força) (cavalos-força) 


(a) (b) 


a[cU;7DO PREFERÊNCIAS POR ATRIBUTOS DE AUTOMÓVEIS 


As preferências relativas aos atributos de um automóvel podem ser descritas pelas curvas de indiferença. Cada curva mostra a combi- 
nação de potência e espaço interno que fornece a mesma satisfação. Os proprietários de cupês Ford Mustang (a) estão dispostos a abrir 
mão de bastante espaço interno em troca de potência adicional. O oposto vale para os proprietários do Ford Explorer (b). 


UTILIDADE Você deve ter percebido uma característica importante da teoria do compor- 
tamento do consumidor, tal como a apresentamos até agora: não foi necessário associar a 
cada cesta de mercado consumida um valor numérico indicador de satisfação. Por exem- 
plo, em relação às três curvas de indiferença da Figura 3.3, sabemos que a cesta 4 (ou 
qualquer outra cesta na curva de indiferença Us) fornece maior nível de satisfação do que 
qualquer cesta de mercado em U;, tal como B. De modo semelhante, sabemos que as cestas 
de mercado em U; são preferíveis âquelas em U,. As curvas de indiferença permitem sim- 
plesmente descrever as preferências do consumidor graficamente, com base na suposição 
de que os consumidores são capazes de classificar as alternativas. 

Podemos ver que a teoria do consumidor depende da suposição de que os consumi- 
dores podem fornecer as classificações relativas das cestas de mercado. Entretanto, em 
geral é útil atribuir valores numéricos às cestas individuais. Empregando essa abordagem 





3 Amil Petrin, “Quantifying the Benefits of New Products: the Case of the Minivan”, Journal of Political 
Economy 110, 2002, 705-729. Gostaríamos de agradecer a Amil Petrin por fornecer algumas das informa- 
ções empíricas deste exemplo. 
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A taxa de câmbio real (E), no Brasil, é a taxa de câmbio ajustada pela relação entre os preços 


externos e os preços internos. 
* 


P 
Fórmula aproximada de Cassel: E = e x P 


(1+ P*%) 
(1 + P%) 


Arbitragem dos juros: r = r* + expectativa de desvalorização da taxa de câmbio nominal + 
custos de transação + risco-país 


Fórmula exata de Cassel (na cotação do incerto): (1+ E%) = (1+ e%) x 


Regimes cambiais: 
D Taxa de câmbio flexível. 
OD Taxa de câmbio fixa. 
DB Dirty floating ou Flutuação Suja. 
E Bandas cambiais. 


E CAPÍTULO 16 — Modelo IS-LM-BP 
Política monetária e fiscal num modelo com perfeita mobilidade de capital. 


EFICÁCIA DE UMA POLÍTICA MONETÁRIA, FISCAL E CAMBIAL SOBRE O PRODUTO/RENDA/EMPREGO 


SE FAMBIO ÃO E 


Política monetária 
Política fiscal 
Política cambial Eficaz 


E CAPÍTULO 17 — Demanda Agregada/Oferta agregada. Curva de Phillips 
Lei de Okun: (u-u )=A (Yp-Y) 

Efeito “sola de sapato” e custo menu 

Equação de Phillips:r=7,-qo (u-u)+e 





ALTERAÇÃO DO PRODUTO/EMPREGO/RENDA COM EXPECTATIVAS 


Ss EXPECTATIVA ADAPTATIVA EXPECTATIVA RACIONAL 


O curoprro | sm not 
tongoprazo Não O Não 


* Com medidas do Governo Antecipadas e versão forte. 





E CAPÍTULO 18 — Economia Intertemporal 








Consumo numa economia intertemporal: €C, + E 1 + bo 
(1 + Do (1+r) 
Aumento de renda:Rf? CT Cf? TmgS,q=N+rl 


Aumento da taxa de juros: 

DI Efeito renda: C€,1,C,? 

ED Efeito substituição: Cf, C,L 

O Efeito total: C,7,C,? 

G o . »Y 
(+) (1+n) 








+ (Y, -L) 


Restrição intertemporal das famílias com investimento: C, + 
PmgK=(1+r)  Pmgk, =r+d 

Teoria “q” de Tobin: q = valor do capital instalado 

custo de reposição do capital 
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Restrição orçamentária intertemporal do governo: T, + =G +— 
td Ê 3 “qs) (sn 








e dO an 
+) (1+r) a 





Restrição intertemporal das famílias com a cobrança de tributos: €, + 


E CAPÍTULO 19 — Crescimento de Longo Prazo 
Equilíbrio estacionário de Solow: sy = dk 
Resíduo de Solow: 2” — id + Sy AM S tá 

Y T N K 


ATIT = (AY/Y) - AN/N-s, (AK/K — AN/N) 


SEM AUMENTO COM AUMENTO COM AUMENTO 


POPULACIONAL E SEM POPULACIONAL E SEM POPULACIONAL E COM 
PROGRESSO TÉCNICO PROGRESSO TÉCNICO PROGRESSO TÉCNICO 


Estado estacionário Co syedk sy=(d+n)k sy=(d+g+n)k 


Estado estacionário na fk=d fk=d+n 
regra de ouro 









PRODUTO POR UNIDADE 
TAXA DE PRODUTO POR DE EFICIÊNCIA 
CRESCIMENTO DO » TRABALHADOR (y) oo ia ACTA ÃE A, Yo. 


Aumento populacional 
à taxa “nº” 
Avanço tecnológico 
a taxa “g” 


Avanço tecnológico à 
taxa “g” e aumento 
populacional à taxa “n” 








GLOSSÁRIO 


EÃ 


ABSORÇÃO INTERNA: é a soma do consumo das famílias, do investimento das empresas e dos 
gastos do governo. 

AÇÃO: é a menor porção do capital de uma empresa e torna seu detentor um sócio da empresa. Tais 
títulos podem ser convertidos em moeda a qualquer momento por meio de negociações no mercado 
secundário. Normalmente, as ações não possuem prazos de resgate e seus preços sofrem os efeitos 
oscilatórios das negociações diárias, tanto no mercado de bolsa quanto no de balcão. 


ACORDO DE BRETTON WOODS: acordo firmado em New Hampshire, nos EUA, em julho de 
1944, entre 44 países aliados contra o eixo nazista. Esse acordo teceu um novo arranjo financeiro in- 
ternacional para estabelecer um ambiente propício ao crescimento econômico das nações, evitando a 
ocorrência de uma depressão como a dos anos 1930, e promover o crescimento econômico e a prospe- 
ridade no pós-guerra. Quatro pontos foram traçados nesse acordo: criação do FMI e do Banco Mun- 
dial; adoção de taxas de câmbio fixas, porém ajustáveis; definição do papel central do dólar america- 
no; e adoção de regras estruturais com vistas à remoção dos controles cambiais. 

ALARGAMENTO DO CAPITAL: ocorre quando a poupança per capita é utilizada para equipar 
novos trabalhadores com uma quantidade de capital per capita. 

ÂNCORA CAMBIAL: é um instrumento utilizado pela autoridade econômica, com a finalidade de 
controlar a inflação. Para tanto, é fixada uma taxa de câmbio, e a moeda nacional passa a ser cotada 
em relação à moeda estrangeira, de tal maneira que a moeda nacional que apresenta um histórico de 
grande inflação se relacione com uma moeda que não apresente esse histórico, fazendo com que os 
preços fiquem mais estáveis. 


APROFUNDAMENTO DO CAPITAL: ocorre quando a poupança per capita é utilizada para au- 
mentar a razão capital/trabalho. 


ARMADILHA DA LIQUIDEZ: é quando a taxa de juros está baixa o suficiente para não baixar 
mais. Com isso, os títulos só tendem a se desvalorizar, de tal maneira que os agentes econômicos de- 
mandam qualquer quantidade de moeda que esteja sendo ofertada, fazendo com que uma política 
monetária seja ineficaz para alterar o produto da economia. Na curva IS-LM, é conhecida como caso 
Keynesiano ou caso em que a curva LM é horizontal, sendo a demanda por moeda totalmente elástica 
à taxa de juros. 

ARRANJO CAMBIAL COOPERATIVO: é quando os países-membros do arranjo cambial coope- 
rativo se responsabilizam em manter uma paridade cambial entre as moedas, estipulando um sistema 
de ancoragem entre eles. 

ATIVO EXTERNO LÍQUIDO: quando o Balanço de Pagamentos em Transações Correntes apresen- 
ta um saldo positivo, isso significa que o país apresenta produto não consumido pelas famílias (1 + G) ou 
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investimento interno menor que a poupança social (S + T) ou poupança interna. Portanto, apresenta 
uma poupança externa negativa, promovendo a saída de capital do país. Assim, o país passa a possuir 
direito ou um ativo externo maior que um passivo externo. 


ATIVOS FINANCEIROS NÃO MONETÁRIOS: são os depósitos de poupança e a prazo emitidos 
por bancos, bem como os títulos da dívida pública emitidos pelo Tesouro Nacional, entre outros. São 
tradicionalmente denominados quase moeda e possuem maior ou menor grau de liquidez. Fazem par- 
te dos conceitos mais amplos de meios de pagamento (M,,M,eM,). 


ATIVOS MONETÁRIOS: papel-moeda, emitido pelo Banco Central, e depósitos à vista, emitidos 
pelos bancos emissores de moeda. O somatório do Papel-Moeda em Poder do Público e dos depósitos 
à vista constitui os meios de pagamento no seu sentido restrito (M ). 


BALANÇO DE PAGAMENTOS EM TRANSAÇÕES CORRENTES: é a soma de Balança Co- 
mercial, Balança de Serviços, Balança de Rendas e Transferências Correntes Unilaterais. O saldo do 
Balanço de Pagamentos em Transações Correntes indica se o país exporta ou importa capital. 


BANCO CENTRAL (BACEN): “Entidade autárquica vinculada ao Ministério da Fazenda, é um 
órgão executivo. Cabe-lhe cumprir e fazer cumprir as disposições que lhe são atribuídas pela legisla- 
ção em vigor e as normas emanadas do Conselho Monetário Nacional”!. Ao Bacen cabem a fiscaliza- 
ção e a regulação das instituições financeiras. Com isso, possui a faculdade de intervir na economia 
por via indireta, visto que sua atuação no Sistema Financeiro Nacional (SFN) se dá de forma direta, 
por se tratar de um órgão executivo desse sistema. Pertence ao subsistema normativo, assim como o 
CMN, a CVM e instituições especiais. É a autoridade monetária do país. 


BANCO COMERCIAL: é toda instituição financeira pública ou privada que está autorizada a rece- 
ber depósitos à vista, livremente movimentáveis. 

BANCO DE INVESTIMENTO: “é uma instituição financeira privada especializada em operações 
de participação societária de caráter temporário, de financiamento da atividade produtiva para supri- 
mento de capital fixo e de giro e de administração de recursos de terceiros”*. 


BANCO DO BRASIL (BB): foi a primeira instituição financeira do país, fundada com a chegada da 
família real ao Brasil. Exerceu, durante longo período, o papel de Banco Central do país. Atualmente, 
exerce as funções de agente financeiro do Governo Central e de banco comercial. 


BANCO MUNDIAL OU BANCO INTERNACIONAL PARA RECONSTRUÇÃO E DESEN- 
VOLVIMENTO (BIRD): iniciou suas atividades em 1946, com o objetivo Inicial de auxiliar a re- 
construção da Europa, devastada pela guerra. Dessa forma, ao lado do FMI, constituiu-se em um dos 
pilares para sustentação de uma política de recuperação do comércio mundial. Atualmente, o Banco 
Mundial possui mais de 180 membros e atua no auxílio aos países em seus projetos de promoção do 
desenvolvimento econômico e social. 


BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO E SOCIAL (BNDES): órgão 
público, atua principalmente como executor máximo da política federal de investimentos. Atua em 
áreas consideradas estratégicas para a economia nacional e busca fortalecer a empresa privada nacio- 
nal pela concessão de recursos de longo prazo. 





! Francisco Silva Cavalcante Filho e Jorge Ioshio Misumi, Mercado de capitais, p. 29. 
* Disponível em: <http://www.assbandf.com.br/glossario b.htm>. Acesso em: 7 set. 2011. 
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BANCOS DE DESENVOLVIMENTO: são bancos estaduais públicos que têm como objetivo propor- 
cionar recursos necessários ao financiamento, no médio e longo prazos, de programas e projetos que 
visem promover o desenvolvimento econômico e social do respectivo Estado onde tenham sede. 


BANDAS CAMBIA IS: é um sistema de câmbio fixo que estabelece um valor máximo e um valor 
mínimo para flutuação. Dentro desse Intervalo, o câmbio pode flutuar livremente. 


BASE MONETÁRIA: é o passivo monetário do Banco Central. É a soma do Papel-Moeda em Poder 
do Público com os encaixes bancários. Também, define-se Base Monetária como a soma do Papel- 
-Moeda em Circulação com as reservas bancárias. 


nC 


CAPITAL AUTÔNOMO: é o capital que entra no país por si mesmo, devido a investimentos diretos 
ou indiretos do exterior. O capital autônomo tem a finalidade de regularizar o saldo do Balanço de 
Pagamentos em Transações Correntes. 


CAPITAL COMPENSATÓRIO: refere-se ao capital de organismos internacionais, como FMI, Ban- 
co Mundial e Clube de Paris. São, portanto, empréstimos contraídos junto ao FMI ou com aval deste 
e, por esse motivo, são empréstimos condicionados a um ajuste fiscal. 


CAPITAL DE CURTO PRAZO: também chamado de hot money, apresenta caráter especulativo. 
São aplicações em títulos ou no câmbio, atraídos por altas taxas de juros ou grandes diferenças cambiais. 


CARGA TRIBUTÁRIA BRUTA: é a soma dos impostos diretos e indiretos. 


CARGA TRIBUTÁRIA LÍQUIDA: é a soma dos impostos indiretos subtraídos dos subsídios com 
os impostos diretos subtraídos das transferências. 


CASSEL; FÓRMULA DE: teoria desenvolvida por Cassel que defende que a taxa de câmbio firmada 
entre dois países é função do poder de compra das respectivas moedas, medida pela razão entre os 
correspondentes níveis de preços. A fórmula aproximada de Cassel é: E = e x P*/P, onde: E = taxa de 
câmbio real; e = taxa de câmbio nominal; P* = preços externos; e P = preços internos. 

CICLO DA VIDA; TEORIA DO: de acordo com a teoria do ciclo de vida de Modigliani, há a des- 
poupança na fase jovem, quando as pessoas consomem mais que suas rendas; e a queda da renda na 
terceira idade faria com que as pessoas poupassem na meia-idade para financiar um padrão de consu- 
mo estável ao longo da vida. 


CIF, PREÇO: CIF é a abreviatura de cost, insurance and freight (custo, seguro e frete). Nas opera- 
ções de compra e venda, a Cláusula CIF inclui no preço da mercadoria vendida as despesas com segu- 
ro e frete até o local de destino. 


CHOQUE DE OFERTA: também conhecido como inflação de custos, o choque de oferta é um even- 
to que altera diretamente os custos das firmas, deslocando a curva de oferta. Se o choque for favorável, 
a curva de oferta se desloca para a direita. Se o choque for desfavorável, desloca a curva de oferta para 
cima. Desloca, também, no curto prazo, a curva de Phillips. 


COMMERCIAL PAPERS: são notas promissórias emitidas por empresas para captação em curto 
prazo de grandes volumes de capital. São largamente negociadas no mercado secundário e se caracte- 
rizam por um custo mais baixo, pois não necessitam de intermediários bancários para negociação. 
Esses papéis normalmente não realizam pagamento de juros periódicos, porém são negociados com 
deságios frente a seu valor nominal ou de face. Outra característica é o não oferecimento de garantias, 
o que torna sua emissão bastante restrita, pois os investidores não estariam dispostos a negociar essas 
notas se emitidas por empresas sem um conceito de crédito bastante elevado. 
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COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS (CVM): é uma autarquia ligada ao Ministério da 
Fazenda, diretamente vinculada ao poder executivo, sendo um órgão normativo cuja principal respon- 
sabilidade está na promoção, no disciplinamento, na fiscalização e no desenvolvimento do mercado de 
valores mobiliários. 


COMPULSÓRIO; RECOLHIMENTO OU DEPÓSITO: é um instrumento de política monetária 
utilizado pelo Banco Central para reduzir a liquidez da economia. Consiste na custódia de parcela dos 
depósitos recebidos do público pelos bancos comerciais. 


CONSELHO MONETÁRIO NACIONAL: órgão máximo do Sistema Financeiro Nacional, ao qual 
cabe a normatização de todo o sistema, a responsabilidade e o gerenciamento sobre todas as normas e 
instituições nele existentes, tendo como finalidade a formulação e a coordenação das políticas gover- 
namentais pertinentes aos movimentos financeiros. De acordo com Securato e Securato: “O Conselho 
Monetário Nacional é um órgão normativo, portanto, não lhe cabe nenhuma função executiva, repre- 
sentando a autoridade máxima do Sistema Financeiro Nacional. O CMN é o responsável direto pela 
fixação das diretrizes das políticas monetárias, cambial e creditícia do governo federal. O Conselho 
Monetário Nacional executa a função de um Conselho de Política Econômica”. 


CONSUMO AUTÔNOMO: é o consumo que independe do nível de renda. 
CONSUMO FINAL: é a soma do consumo das famílias e do governo. 


COTAÇÃO DO CERTO: quantidade de moeda estrangeira que se pode comprar com uma unidade 
de moeda nacional. 


COTAÇÃO DO INCERTO: quantidade de moeda nacional que pode comprar uma unidade de moe- 
da estrangeira. 


CROWDING OUT. ou efeito deslocamento, ocorre quando o governo aumenta seus gastos e isso pro- 
voca uma elevação da taxa de juros, desestimulando o investimento e fazendo com que o produto, que 
deveria aumentar em função de aumentos dos gastos do governo, retroaja devido à redução dos 
investimentos. 


CRUZ KEYNESIANA: é o cruzamento da curva de despesa planejada com a linha de 45º que divide 
os eixos demanda planejada (eixo vertical) e produto (eixo horizontal). No ponto de cruzamento, ocor- 
re o equilíbrio entre produto e despesa. 


CURRENCY BOARD (CONSELHO DE MOEDA): quando a autoridade monetária efetua o câmbio 
de moeda nacional por moeda estrangeira com cotação fixa, pratica o currency board. Esse sistema 
tem a moeda estrangeira como âncora cambial. Assim, o país se compromete a converter, sob deman- 
da, sua moeda local em outro ativo líquido de aceitação internacional. 


CURTO PRAZO: em Macroeconomia, curto prazo é o tempo necessário para que os preços e salá- 
rios sejam rígidos, de tal maneira que o Produto Real é determinado pela demanda efetiva. 


CURVA J: ocorre quando, no curtíssimo prazo, a condição de Marshall-Lerner ainda não tiver sido 
satisfeita, já que demora, no curto prazo, verdadeiro tempo para mudar os padrões de consumo. 


CURVAS DE INDIFERENÇA: são curvas formadas pelas preferências do consumidor que mostram 
que, em qualquer ponto de uma das curvas, é indiferente o consumo das possíveis cestas de bens contidas 
nessa curva, já que dão ao consumidor o mesmo grau de satisfação. Conforme a curva de indiferença se 
afasta da origem, aumenta o grau de satisfação em possuir uma cesta de bens contida nessa curva. 


CUSTO MENU: quando há inflação, as listas de preços dos produtos precisam ser atualizadas e, para 
isso, é necessário despender recursos de outras atividades produtivas, gerando custos denominados 
custos menu. 





* José Roberto Securato e José Cláudio Securato, Mercado financeiro, p. 60. 
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DEBÊNTURES: “São empréstimos do comprador ao emissor em troca de uma remuneração certa 
(juros) e uma amortização em data certa (principal). Podem ser colocadas no mercado diretamente 
junto aos investidores ou via oferta pública através de instituições financeiras””. 


DÉFICIT DO BALANÇO DE PAGAMENTOS EM TRANSAÇÕES CORRENTES: é o saldo 
negativo da soma da Balança Comercial, da Balança de Serviços, da Balança de Rendas e das Trans- 
ferências Correntes Unilaterais. É igual à poupança externa. 


DÉFICIT GÊMEO: quando o país incorre em déficit público, haverá uma redução da poupança na- 
cional. Não sendo suficiente essa poupança interna para bancar os investimentos do país, faz-se neces- 
sário atrair capital para o país. Para tanto, o governo elevará as taxas de juros, o que provocará um 
aumento do déficit na Balança de Rendas. Com juros mais altos, há uma entrada de divisas no país, 
levando a uma valorização cambial, estimulando as importações e desestimulando as exportações. 
Com isso, a Balança Comercial e de Serviços tende a ficar deficitária. Decorre, portanto, um déficit no 
Balanço de Pagamentos em Transações Correntes. Logo, um déficit público pode acarretar um déficit 
em Transações Correntes, o que se denomina déficit gêmeo. 


DÉFICIT NOMINAL DO GOVERNO: é a diferença entre todos os investimentos públicos e toda a 
poupança em conta corrente do governo. Genericamente, diz-se que é a diferença entre Despesas e 
Receitas do Governo. 


DÉFICIT OPERACIONAL DO GOVERNO: é a diferença entre os investimentos públicos e a pou- 
pança em conta corrente do governo, subtraídas as despesas com correção monetária e cambial da dívida. 


DÉFICIT PRIMÁRIO DO GOVERNO: é a diferença entre os investimentos públicos e a poupança 
em conta corrente do governo, subtraídos os juros reais e a correção monetária e cambial da dívida. Ge- 
nericamente, diz-se que é a diferença entre despesas não financeiras e receitas não financeiras. 


DÉFICIT PÚBLICO: é a diferença entre os investimentos do governo e a poupança do governo. Os 
investimentos correspondem às despesas de capital e a poupança corresponde à diferença entre receitas 
e despesas correntes. Genericamente, diz-se que é a diferença entre Despesas e Receitas do Governo. 


DEFLATOR DO PRODUTO: é a razão entre o Produto Nominal e Produto Real. 


DEMANDA AGREGADA: é a demanda total por bens e serviços pelos setores da economia, ou seja, 
pelas unidades familiares que irão consumir, pelas empresas que irão investir, pelo governo que irá 
gastar e pelo setor externo que irá exportar. 


DEMANDA DE MOEDA PARA TRANSAÇÃO: é o desejo, a vontade, de reter moeda para satisfazer 
as transações do dia a dia. Tem relação direta com o nível de renda, ou seja, quanto maior a renda, maior 
a demanda de moeda para transação, e quanto menor a renda, menor a demanda de moeda para transação. 


DEMANDA DE MOEDA PARA PRECAUÇÃO: é o desejo, a vontade, de reter moeda para aplicar 
em gastos fortuitos ou receitas imprevisíveis, já que qualquer pessoa está sujeita a gastos adicionais 
inesperados, como também ao não recebimento de receitas esperadas. A demanda de moeda para 
precaução tem relação direta com o nível de renda, ou seja, quanto maior a renda, maior a demanda de 
moeda para precaução, e quanto menor a renda, menor a demanda de moeda para precaução. 
DEMANDA DE MOEDA PARA ESPECULAÇÃO: está relacionada ao desejo de manter moeda 
consigo, a fim de tirar proveito das oscilações do mercado de títulos, por meio das mudanças nas taxas 
de juros de mercado. A demanda de moeda para especulação mantém uma relação inversa com a taxa 
de juros, ou seja, quanto maior a taxa de juros, menor a demanda de moeda para especulação, e quan- 
to menor a taxa de juros, maior a demanda de moeda para especulação. 





* Antonio Alberto Grossi Fernandes, O Brasil e o Sistema Financeiro Nacional, p. 120. 
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DEMANDA EFETIVA: é a parte da demanda agregada que de fato se realiza na aquisição de bens e 
serviços. 


DEMANDA POR BENS E SERVIÇOS: é a procura por bens e serviços. Desejo de possuir bens e 
serviços. 


DEPRECIAÇÃO: desgaste natural de qualquer bem de capital. Pode ser considerada uma despesa 
para as empresas, assim como uma reserva (ou poupança), na medida em que entra no lançamento 
contábil como uma despesa, mas, no caixa, não há saída de recursos, permanecendo como uma reser- 
va para substituir um bem por outro similar quando ele estiver totalmente desgastado ou depreciado. 
A depreciação ocorre em virtude da obsolescência, do uso ou por fatores naturais. 


DERIVATIVOS: são instrumentos financeiros que derivam seu valor de outros ativos. São contratos 
que derivam de outros ativos. São geralmente negociados em bolsa e possibilitam aos agentes econô- 
micos a flexibilização de suas estratégias de investimento por proporcionarem meios de alavancar 
posições, limitar ou anular riscos e realizar arbitragens. São contratos dos quais se negociam índices, 
preços, cotações de outros ativos, que passam a denominar tais contratos. O mercado de derivativos 
pode ser: Mercado (contrato) a Termo, Mercado de Futuros, Mercado de Opções e Swaps. 


DES — DIREITO ESPECIAL DE SAQUE: moeda escritural, criada em 1969, originalmente defi- 
nida em ouro, mas com paridade do dólar (1 dólar = 1 DES = 35 onças de ouro). Em 1974, ficou acer- 
tado que o DES seria formado por 16 moedas e, em 2001, que valeria a seguinte proporção: dólar 
(39%), euro (29%), iene (15%) e libra esterlina (11%). Mas essa composição é revista a cada 5 anos. O 
volume de DES e a quota de subscrição constituem as reservas do país em poder do FMI. Como a li- 
quidez internacional dependia da oferta de dólar e da produção de ouro, além de haver um rápido 
crescimento da economia mundial, fazia-se urgente a expansão dos meios de pagamento. A solução foi 
a criação do DES. 

DESPESAS CORRENTES: são as despesas do dia a dia da administração pública, as quais alteram o 
patrimônio da administração pública, ou seja, diminuem o patrimônio do país. Exemplos: pagamento 
dos salários e vencimentos do funcionalismo público, obrigações sociais, despesas com pagamento de 
luz, água, telefone, material de consumo dos órgãos do governo etc. Não estão incluídas obras, aquisição 
e construção de prédios, estrutura física etc. As despesas correntes são bancadas por receitas correntes. 
DESEMPREGO CONJUNTURAL: ou cíclico; está associado às flutuações da atividade econômica. 
DESEMPREGO ESTRUTURAL: é consequência de mudança na estrutura da economia, seja por 
insuficiência de demanda ou investimentos. É uma forma de desemprego natural. Por exemplo, quando 
devido a um avanço tecnológico uma máquina é capaz de substituir diversos trabalhadores. 


DESEMPREGO FRICCIONAL: resulta da mobilidade da mão de obra. 

DESEMPREGO INVOLUNTÁRIO: é o desemprego que ocorre quando, por iniciativa do emprega- 
dor, o contrato cessa. 

DESEMPREGO NATURAL: é a soma do desemprego friccional e do voluntário, não sendo relevan- 
tes o desemprego estrutural e o conjuntural. 

DESEMPREGO VOLUNTÁRIO: é o desemprego resultante da recusa do trabalhador em aceitar 
um trabalho, devido, por exemplo, a baixa remuneração, más condições de trabalho etc. 


DESUTILIDADE MARGINAL DO TRABALHO: é o desprazer que o trabalho proporciona e será 
suportado pelo trabalhador em prol de um salário maior. A curva de oferta de mão de obra mostrará 
essa desutilidade marginal do trabalho, porque quanto maior o salário real, maior a oferta de trabalho 
e, portanto, menor o lazer. 

DISPÊNDIO: despesa. 


DIRTY FLOATING: vide “flutuação suja”. 
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EFEITO DESLOCAMENTO: vide “crowding out”. 


EFEITO RENDA (a): numa economia intertemporal, uma elevação da taxa de juros permite ao con- 
sumidor, sendo poupador, estar numa situação melhor, aumentando o consumo tanto no presente quan- 
to no futuro. 


EFEITO RENDA (b): no mercado de trabalho, o aumento do salário provoca uma diminuição da 
oferta de trabalho, uma vez que, estando o trabalhador em melhor situação financeira, demandará 
mais lazer. 


EFEITO SUBSTITUIÇÃO (a): numa economia intertemporal, uma elevação da taxa de juros, sendo 
o consumidor um poupador, pode fazer com que o consumidor substitua o consumo presente pelo 
consumo futuro, reduzindo o consumo no presente e aumentando o consumo no futuro. 


EFEITO SUBSTITUIÇÃO (b): no mercado de trabalho, o aumento do salário faz com que o traba- 
lhador oferte mais mão de obra ou trabalho em detrimento do lazer, já que o custo de oportunidade de 
lazer está mais elevado. 


EFICIÊNCIA MARGINAL DO CAPITAL: é a taxa de desconto que faz com que o valor presente 
da renda esperada do capital seja igual ao preço de oferta. É a expectativa que se tem de renda de ofer- 
ta corrente. É a taxa de retorno do capital. 


ELASTICIDADE: é a reação a mudanças em variáveis econômicas. É a sensibilidade a uma mudan- 
ça econômica. 

EMPRESA: é um conjunto organizado com o intuito de exercer uma atividade para produzir e ofere- 
cer bens e/ou serviços. 


ENCAIXE: é a soma do recolhimento voluntário, do recolhimento compulsório e do caixa dos ban- 
cos. É o dinheiro que pertence aos bancos (bancos comerciais + Banco Central). 


ENDÓGENA, VARIÁVEL: é a variável explicada dentro do modelo. Depende do comportamento de 
uma outra variável para se definir. Nos modelos macroeconômicos, normalmente, as variáveis endó- 
genas dependem da renda e da taxa de juros para se definirem. 


EQUAÇÃO DE FISHER: a equação aproximada afirma que a taxa nominal de juros é igual à taxa 
esperada de inflação mais a taxa real de juros. 


EQUAÇÃO QUANTITATIVA DA MOEDA: a Teoria Quantitativa da Moeda (TQM) foi desenvol- 
vida pelos clássicos, que afirmavam que a inflação ocorreria pelo lado monetário da economia. Segun- 
do eles, quanto mais moeda fosse ofertada, maior seria a demanda por bens e serviços, o que repercu- 
tiria apenas numa elevação de preços, e não na elevação do Produto Real. 


EQUIVALÊNCIA RICARDIANA: afirma que a maneira como o governo vai financiar seu déficit, 
seja pelo aumento da dívida, ou por tributos, não afeta a atividade econômica, já que a dívida apenas 
adiará a cobrança de impostos para o futuro, fazendo com que os agentes econômicos racionais au- 
mentem suas poupanças no presente para arcar com maiores tributos no futuro. Diante de uma pou- 
pança menor do governo, ocorre uma poupança maior dos agentes econômicos privados, que adquiri- 
rão títulos públicos emitidos, não havendo, portanto, redução da poupança global, o que justifica a não 
alteração da taxa de juros. Portanto, quando o governo opta por endividamento, isso equivale, para fins 
de qualquer alteração no produto e na taxa de juros, a financiar seu déficit por meio da tributação. 


ESPECULAR: é definida como uma tentativa de ter ganhos com mudanças nas taxas de juros do 
mercado. 


CAPÍTULO 3 COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR E 


numérica, podemos apresentar as preferências do consumidor atribuindo valores para os 
níveis de satisfação associados a cada curva de indiferença. Tal conceito é conhecido como 
utilidade. Na linguagem do cotidiano, a palavra utilidade tem um conjunto de conotações 
muito mais amplo, significando, grosso modo, “benefício” ou “bem-estar”. Na verdade, 
as pessoas obtêm “utilidade” apropriando-se de coisas que lhes dão prazer e evitando as utilidade 
que lhes trazem sofrimento. Na linguagem da economia, o conceito de utilidade se refere índice numérico que re- 
ao valor numérico que representa a satisfação que o consumidor obtém de uma cesta de presenta a satisfação que 
mercado. Em outras palavras, utilidade é um recurso usado para simplificar a classificação um consumidor obtém com 
das cestas de mercado. Se a compra de três exemplares deste livro o deixa mais feliz do que dada cesta de mercado. 
a compra de uma camisa, então dizemos que três livros proporcionam mais utilidade para 
você do que a camisa. 
FUNÇÕES UTILIDADE A função utilidade é uma fórmula que atribui um nível de utilidade função utilidade 
a cada cesta de mercado. Suponhamos, por exemplo, que a função utilidade de Phil por formula que atribui níveis 
alimento (4) e vestuário (V) seja u(A4,V) = 4 + 2V. Nesse caso, uma cesta de mercado que qe utilidade a cestas de 
tenha 8 unidades de alimento e 3 unidades de vestuário gerará uma utilidade de 8 + (2)(3) mercado individuais. 
= 14. Para Phil, portanto, é indiferente essa cesta de mercado ou outra cesta que contenha 6 
unidades de alimento e 4 unidades de vestuário, pois [6 + (2)(4) = 14]. Por outro lado, qual- 
quer uma dessas cestas é preferível a uma terceira que contenha 4 unidades de alimento e 4 
unidades de vestuário. Por quê? Porque essa última cesta proporciona um nível de utilidade 
de apenas 4 + (4)(2) = 12. 
Atribuímos níveis de utilidade a cestas de mercado de tal modo que, se a cesta 4 é pre- 
ferível à B, o valor de 4 tem de ser maior que o de B. Por exemplo, uma cesta de mercado 4 
situada na mais alta das três curvas de indiferença, ou seja, em Us, poderia ter um nível de 
utilidade 3, enquanto uma cesta B na penúltima curva de indiferença mais alta, U,, poderia 
ter um nível igual a 2; e uma cesta D posicionada na curva de indiferença mais baixa, U;, 
poderia ter um nível igual a 1. Assim, uma função utilidade fornece a mesma informação 
sobre as preferências que o mapa de indiferença: ambos ordenam as escolhas do consumi- 
dor em termos de níveis de satisfação. 
Vamos examinar, agora, uma função utilidade particular mais detalhadamente. A fun- 
ção de utilidade u(A,V) = AV diz que o nível de satisfação obtido com o consumo de 4 
unidades de alimento e Vunidades de vestuário é o produto de 4 por V. A Figura 3.8 mostra 
algumas curvas de indiferença associadas a essa função. O gráfico foi desenhado com base 
na escolha inicial de uma cesta de mercado em particular, ou seja, da cesta em que 4 = 5 e 
V=5 no ponto 4. Essa cesta gera um nível de utilidade U, igual a 25. Então, a curva de in- 
diferença (também chamada de curva de isoutilidade) foi desenhada encontrando todas as 
cestas de mercado para as quais 4V = 25 (por exemplo, 4 = 10, V=2,5 no ponto B; 4=2,5 
e V= 10 no ponto D). A segunda curva de indiferença, U,, contém todas as cestas de mer- 
cado para as quais 4V = 50 e a terceira, Us, possui todas as cestas para as quais 4V = 100. 
É importante notar que os valores associados às curvas de indiferença foram escolhidos 
por mera conveniência. Suponhamos que a função utilidade seja modificada para u(4,V) 
= 44V. Consideremos qualquer uma das cestas que anteriormente gerava um nível de utili- 
dade igual a 25 — digamos, 4 = 5 e V= 5. Agora, o nível de utilidade aumentou para 100, 
já que foi multiplicado por 4. Assim, a curva de indiferença rotulada como 25 continua tal 
como antes, passando agora, entretanto, a ser rotulada como 100, em vez de 25. De fato, 
a única distinção entre as curvas de indiferença associadas à função de utilidade 44V e as 
curvas associadas à função de utilidade AV é que elas são rotuladas como 100, 200 e 400, 
em vez de 25, 50 e 100. É importante realçar que a função utilidade é apenas um modo de 
classificar as diferentes cestas de mercado; na verdade, a grandeza da diferença de utili- 
dade entre duas cestas quaisquer não fornece nenhuma informação adicional. O fato de Us 
ter um nível de utilidade de 100 e de U, ter um nível de 50 não significa que uma cesta de 
mercado em U3 gere o dobro de satisfação que uma cesta em U. Isso ocorre porque não te- 
mos nenhum meio de medir objetivamente o nível de satisfação ou o nível de bem-estar de 
uma pessoa que adquire determinada cesta. Assim, ao empregarmos curvas de indiferença 
ou medidas de utilidade, sabemos apenas que U; é melhor do que U, e que U, é melhor do 
que U,. Não sabemos, porém, quanto uma cesta é preferível à outra. 
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ESTADO ESTACIONÁRIO: numa situação em que não há avanço tecnológico nem aumento popu- 
lacional, o estado estacionário é o equilíbrio de longo prazo que ocorre quando a depreciação do capi- 
tal se iguala à poupança da economia. 


ESTOQUE: é uma quantidade medida num ponto específico de tempo. 
EXCEDENTE OPERACIONAL BRUTO: é a remuneração dos fatores de produção, com exceção 
da remuneração dos empregados, acrescida da depreciação. 


EXÓGENA, VARIÁVEL: a variável é exógena quando é “dada” pelo modelo, ou seja, não é explica- 
da dentro do modelo. Por exemplo, uma variável que não é afetada pela taxa de juros nem pelo nível de 
renda e produto é exógeno ao modelo IS-LM. 


EXPECTATIVA ADAPTATIVA: significa que as pessoas formam suas expectativas sobre o que 
acontecerá no futuro com base no que aconteceu no passado. 


EXPECTATIVA RACIONAL: são formadas a partir das disposições que as pessoas têm, e não com 
base retrospectiva, como acontece quando as expectativas são adaptativas. Baseando-se em informa- 
ções presentes disponíveis e previsões futuras sobre o comportamento da economia, antecipam-se às 
decisões do governo, anulando em certo grau a eficácia das políticas traçadas. 


EXPORTAÇÃO: é a saída de bens e serviços não fatores do país (das fronteiras nacionais). 


EF 


FATORES DE PRODUÇÃO: são os elementos necessários para a confecção de qualquer bem ou 
serviço, ou seja: terra (não só as terras cultiváveis e urbanas, mas também os recursos naturais); traba- 
lho ou mão de obra (as faculdades físicas e intelectuais dos seres humanos que interferem no processo 
produtivo); capital (as edificações, as fábricas, a maquinaria e os equipamentos); empreendimento (a 
decisão de fazer, o risco do negócio). 


FISHER, EFEITO: mostra que o aumento da inflação esperada reduz a taxa de juros reais, expan- 
dindo o investimento e deslocando a curva de demanda agregada para a direita ou para cima. 


FLUTUAÇÃO SUJA: ocorre quando o Banco Central faz intervenções esporádicas no mercado cam- 
bial, seja comprando ou vendendo divisas, para evitar grandes oscilações na taxa de câmbio ou para 
atender ao interesse da autoridade monetária. 


FLUXO: é uma quantidade medida num intervalo ou espaço de tempo. 


FLUXO CIRCULAR DA RENDA: numa economia sem governo e fechada, é a interação das famí- 
lias e das empresas no mercado de fatores e de produtos. As famílias adquirem bens e serviços das 
empresas e pagam por isso. As empresas adquirem fatores de produção das famílias e remuneram em 
forma de renda (salários, juros, aluguéis e lucros). Portanto, a renda circula das empresas para as famí- 
lias e retorna às empresas quando as famílias pagam pelos bens e serviços. 


FOB (PREÇO): significa “free on board”, ou seja, “posto a bordo”. Nas operações de compra e ven- 
da, segundo a cláusula FOB, o vendedor tem que entregar a mercadoria a bordo, pelo preço estabele- 
cido, mas as despesas com transporte (frete e seguro) ficam por conta do comprador. 


FORMAÇÃO BRUTA DE CAPITAL FIXO: mede o quanto as empresas apresentam de bens de 
capital, ou seja, aqueles bens que servem para produzir outros bens. São basicamente máquinas, equi- 
pamentos e material de construção. É importante porque indica se a capacidade de produção do país 
está crescendo e também se os empresários estão confiantes no futuro. 


FUNDO MONETÁRIO INTERNACIONAL (FMI): foi criado em 1945, tendo como um de seus 
objetivos zelar pela estabilidade do sistema monetário internacional, promovendo a cooperação entre os 
seus atuais 187 países-membros, notadamente no que diz respeito às questões monetárias. Suas ações 
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visavam evitar que desequilíbrios nos balanços de pagamentos e nos sistemas cambiais pudessem pre- 
judicar a expansão do comércio e dos fluxos de capitais internacionais, tentando eliminar de forma 
progressiva as restrições cambiais nos países-membros. Tem autorização para conceder, mediante con- 
sultas aos seus membros, recursos temporários para evitar ou sanar desequilíbrios no balanço de paga- 
mentos dos países que necessitem, com imposição de programas de ajustes estruturais. 


EG 


GRANDE ECONOMIA ABERTA: é uma economia para a qual a inflação, a taxa de juros nominais, 
o hiato do produto, a taxa de câmbio real e demais variáveis macroeconômicas têm o poder de afetar 
as variáveis do resto do mundo. 


=H 


HAVERES DE CURTO PRAZO NO EXTERIOR: representam uma espécie de meio de pagamen- 
to internacional. Contabilizam as variações de estoque de moedas estrangeiras e de títulos de crédito 
externos de curto prazo em poder das autoridades monetárias. 


HIATO DO PRODUTO: ocorre quando as exportações de bens e serviços não fatores são menores 
que as importações de bens e serviços não fatores. 


HIPÓTESE DA CONVERGÊNCIA: afirma que, no longo prazo, haveria uma tendência de conver- 
gência das rendas per capita entre os países. Solow afirmou que os países tendem a convergir para uma 
trajetória de crescimento equilibrado, ou seja, quando os países estão em diferentes pontos no que se 
refere a sua trajetória de crescimento equilibrado e disso decorrem diferenças do produto per capita 
entre eles, deve-se esperar que países mais pobres alcancem países mais ricos. Isso acontece porque a 
taxa de retorno do capital em países que apresentam maior razão capital/trabalho é pequena e a taxa 
de retorno do capital nos que apresentam menor razão capital/trabalho é alta, fazendo com que o capi- 
tal se desloque de países mais ricos para os mais pobres, provocando a convergência de renda per ca- 
pita. Além disso, as defasagens na difusão do conhecimento podem fazer com que países não utilizem 
plenamente a tecnologia disponível, mas, à medida que os mais pobres passem a ter acesso a esses 
conhecimentos, há tendência à convergência. 


IDENTIDADE MACROECONÔMICA: é uma relação que está acima da igualdade. É uma relação 
entre coisas idênticas. Entre elas, não existe relação de causa e efeito. Elas ocorrem simultaneamente. 


IDH: o Índice de Desenvolvimento Humano (IDH) mede o nível de desenvolvimento humano dos 
países, utilizando como critérios indicadores de educação, saúde e renda. O índice varia de zero (ne- 
nhum desenvolvimento humano) a um (perfeito desenvolvimento humano). 


ILUSÃO MONETÁRIA: é quando o trabalhador não consegue ter a percepção da variação de preços 
na mesma velocidade que o empresário. Quando os salários sobem, ele não consegue perceber que, 
pelo fato de os preços terem subido numa proporção maior, seu salário real diminuiu. Por conta disso, 
não reduz sua oferta de mão de obra, fazendo com que seja possível a elevação do produto e do empre- 
go da economia quando a demanda por mão de obra aumenta. 


IMPORTAÇÃO: é quando um bem ou serviço não fator é trazido, via comércio, do exterior para o país. 


IMPOSTO DIRETO: imposto que incide diretamente sobre a renda, o patrimônio e a riqueza dos 
indivíduos e empresas. Exemplos: imposto de renda, IPVA, IPTU. 
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IMPOSTO INDIRETO: imposto que incide sobre o consumo, a produção, a circulação e a distribui- 
ção de mercadorias e serviços. Incide sobre as empresas. Exemplos: ICMS, IPI. 


ÍNDICE DE FISHER: é a média geométrica dos índices de Laspeyres e Paasche. Há o índice de 
Fisher de preço e o de quantidade. 


ÍNDICE DE GINI: mede o grau de desigualdade existente na distribuição de renda entre os indiví- 
duos segundo a renda domiciliar per capita. Seu valor varia de zero, quando não há desigualdade, ou 
seja, há perfeita distribuição da renda, a um, quando a desigualdade é máxima, ou seja, há total con- 
centração de renda. 


ÍNDICE DE LASPEYRES: o índice de preços de Laspeyres pondera preços em duas épocas, inicial 
e atual, tomando como pesos quantidades na época inicial. O índice de quantidade de Laspeyres pon- 
dera quantidades em duas épocas, inicial e atual, tomando como pesos preços na época inicial. 


ÍNDICE DE PAASCHE: o índice de preços de Paasche pondera preços em duas épocas, inicial e 
atual, tomando como pesos quantidades na época atual. O índice de quantidades de Paasche pondera 
quantidades em duas épocas, inicial e atual, tomando como pesos preços na época atual. 


ÍNDICE DE VALOR: é a relação entre o somatório dos produtos do ano em questão, multiplicados 
pelos seus respectivos preços, e o somatório dos produtos do ano-base, multiplicados pelos seus res- 
pectivos preços. 


INFLAÇÃO: elevação generalizada e persistente de preços. 


INFLAÇÃO DE DEMANDA: é a elevação de preços em decorrência do deslocamento para a direita 
ou para cima da curva de demanda, fazendo com que haja o deslizamento da curva de demanda sobre 
a curva de oferta, aumentando o Produto Real da economia. Na curva de Phillips, a inflação de deman- 
da provoca o deslocamento na própria curva de Phillips. 


INFLAÇÃO DE CUSTOS: ou choque de oferta, é a elevação de preços que decorre de um desloca- 
mento na curva de oferta para a esquerda ou para cima, reduzindo o Produto Real da economia. Na 
curva de Phillíps, a inflação de custos provoca o seu deslocamento. 


INFLAÇÃO ESPERADA: é a elevação de preços que decorre tanto do deslocamento da curva de 
demanda para cima ou para a direita quanto da curva de oferta para cima ou para a esquerda. Ocorre 
que, pelo fato de a demanda real por moeda não ser muito elástica à taxa de juros, o deslocamento da 
demanda agregada é menor que o deslocamento da oferta agregada, provocando uma elevação de pre- 
ços e uma redução do Produto Real da economia. A principal razão para a existência de inflação espe- 
rada é a indexação de preços e salários na economia. Na curva de Phillips, a inflação esperada provo- 
ca o seu deslocamento. 


INJEÇÕES: são fatores de demanda para a produção agregada. São considerados injeções o investi- 
mento, os gastos do governo e a exportação. 

INSUMO QUE NÃO ENTROU NO PROCESSO PRODUTIVO: é todo produto que não partici- 
pou na confecção do bem ou serviço em questão. Pode estar armazenado para alterar os estoques ou 
para participar de outro processo produtivo que não o da questão. 

INTERMEDIÁRIO, PRODUTO: ou bem intermediário, ou consumo intermediário, ou valor interme- 
diário. É o produto utilizado para se produzir algo. Assim, se para produzir um sanduíche, é necessário 
pão, este último será produto intermediário para produzir o sanduíche. Também chamado de insumo. 


INVESTIMENTO BRUTO TOTAL: é a soma da formação bruta do capital fixo com a variação de 
estoques. Inclui os investimentos privados e os públicos. 
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INVESTIMENTO DIRETO NO PAÍS: compreendem a participação no capital (entradas de recur- 
sos em investimento estrangeiro direto, como privatizações, aquisição total ou parcial de capital) e os 
empréstimos intercompanhias (créditos das matrizes no exterior a suas filiais no país). 


INVESTIMENTO EM CARTEIRA: pode ser em renda fixa ou renda variável. Os títulos do Tesou- 
ro Nacional se enquadram em renda fixa, e as ações de empresas em volume que não permite o direito 
à gestão da empresa se enquadram em renda variável. 


INTERTEMPORAL: complexo de fatos acontecidos ao longo de tempos distintos, ou no longo prazo. 


EL 


LEI DE GRASHAM OU GRASHMAN: diz que “a moeda má expulsa a moeda boa”. Quando o 
valor da moeda era definido pelo seu peso em metal precioso, se o Estado resolvesse cunhar moedas 
com o mesmo valor facial mas com menos quantidade de metal na moeda, os agentes econômicos 
passariam a entesourar a moeda mais pesada, que é a chamada moeda boa, e fariam suas transações 
utilizando a moeda mais leve, chamada de moeda má. Assim, a moeda boa passaria a ser substituída 
pela moeda má. 


LEI DE SAY: afirma que a oferta agregada determina sua própria demanda agregada. Portanto, não 
há crise de superprodução, nem se justifica o desemprego involuntário. 


LEI DOS RENDIMENTOS FÍSICOS MARGINAIS DECRESCENTES: ou simplesmente, Lei 
dos Rendimentos Marginais Decrescentes ou Lei dos Rendimentos Decrescentes. Afirma que, no 
curto prazo da Microeconomia, à medida que um dos fatores de produção aumenta, mantendo fixo 
outro fator, a produção começa a crescer a taxas crescentes (cresce e cresce cada vez mais), depois 
começa a crescer a taxas decrescentes (cresce, mas cresce cada vez menos) e depois decresce. 


LEI PSICOLÓGICA FUNDAMENTAL: desenvolvida por Keynes, que afirmava que os indivíduos 
estão dispostos, como regra geral e em média, a aumentar seu consumo à medida que suas rendas au- 
mentam, porém jamais na proporção exata do aumento de suas rendas. 

LONGO PRAZO: em Macroeconomia, é o período de tempo em que os preços e salários são flexíveis. 


LUCROS DISTRIBUÍDOS: dividendos, lucros que não ficaram retidos nas empresas, ou seja, foram 
distribuídos entre os sócios ou acionistas. 


LUCROS RETIDOS: lucros não distribuídos, que ficarão na empresa para um futuro investimento. 


MARSHALL-LERNER; CONDIÇÃO DE: o impacto de uma mudança no câmbio real sobre as 
exportações líquidas pode ser ambíguo. Se houver uma apreciação na taxa de câmbio, as importações 
devem aumentar, mas o seu preço relativo cairá. Também as exportações caem. O resultado das expor- 
tações líquidas (diferença entre exportação e importação) pode aumentar ou diminuir, se a queda no 
preço relativo das importações superar os outros efeitos. Se a condição de Marshall-Lerner for satis- 
feita, isso significa que uma desvalorização real da moeda aumenta as exportações líquidas e uma 
valorização real da moeda diminui as exportações líquidas. 


MEIO DE TROCA (MOEDA COMO): é uma das funções da moeda. É quando a moeda é aceita em 
troca de outro bem ou para solver débitos. 


MEIOS DE PAGAMENTO: são ativos que podem ser usados para pagamento de compromissos as- 
sumidos ou para pagamento à vista. No sentido restrito, M, é a soma do Papel-Moeda em Poder do 
Público não Bancário com os depósitos à vista. 


MERCADO ABERTO: vide “open market”. 
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MERCADO DE CÂMBIO: é o segmento do mercado financeiro em que se realizam as operações 
envolvendo compra e venda de moedas entre os agentes econômicos de diferentes países. Embora es- 
sas operações se realizem, praticamente não há a movimentação em espécie de moedas entre os diver- 
sos agentes, havendo na maioria das vezes tão somente uma compensação de valores por meio de 
operações opostas. 


MERCADO FINANCEIRO: ou mercado bancário: conjunto de instituições e operações ocupadas 
com o fluxo de recursos monetários entre os agentes econômicos. Basicamente, é o mercado de em- 
prestadores e tomadores de empréstimos. É a reunião de agentes negociadores e seus auxiliares, inde- 
pendente da localização física, visando a concretização de transações que envolvam ativos ou valores 
financeiros que os expressem. 


MERCADO MONETÁRIO: é essencial para o sistema financeiro de um país. Uma de suas funções 
é definir a taxa de juros básica de uma economia, por meio de operações executadas e monitoradas 
pelas autoridades monetárias. Os prazos são curtos ou curtíssimos. Tais operações proporcionam um 
controle mais ágil e rápido da liquidez porque estão relacionados com a circulação de moedas no país. 
Os emissores de títulos devem ter a permissão e a competência atestadas pelas autoridades fiscaliza- 
doras do país. 


MOBILIDADE DE CAPITAL: é a capacidade que o capital tem de entrar ou sair do país. Se a capa- 
cidade for muito grande, há perfeita mobilidade de capital. Se a capacidade for limitada, há imperfeita 
mobilidade de capital. Se não houver capacidade de entrada e saída de capital, diz-se que não há mo- 
bilidade de capital. 


MOEDA ESCRITURAL: são os depósitos bancários usados como meio de pagamento. Não apresen- 
ta curso forçado, ou seja, não exige aceitação geral. É uma moeda fiduciária. É representada principal- 
mente por cheques e cartões eletrônicos. 


MOEDA FIDUCIÁRIA: seu nome tem origem no termo “fidúcia”, que significa “confiança”. Seu 
valor é devido a sua aceitação ou pelo fato de ter curso forçado imposto pela autoridade monetária. 


MONETIZAR: é o ato de transformar bens, metais, títulos, fatos, informações e acontecimentos em 
dinheiro, moeda. 

MULTIPLICADOR BANCÁRIO OU MONETÁRIO: representa a quantidade de vezes que a Base 
Monetária (B) é multiplicada para gerar meios de pagamento (M ). Ocorre quando os bancos empres- 
tam dinheiro sobre os depósitos feitos pelo público não bancário. 

MULTIPLICADOR KEYNESIANO: mede quantas vezes o produto variará em decorrência de uma 
variação em um dos componentes autônomos agregados (consumo autônomo, investimentos autôno- 
mo, gastos do governo, tributação autônoma, transferência autônoma do governo, exportações autôno- 
mas e importações autônomas). 

MULTIPLICADOR DE HAAVELMO OU MULTIPLICADOR DO ORÇAMENTO EQUILI- 
BRADO: é o multiplicador que afirma que, quando o governo gasta e tributa o mesmo valor, suas 
contas estarão em equilíbrio, mas o produto da economia deverá se alterar no mesmo valor do gasto e 
da tributação. 

MUNDELL-FLEMING, MODELO: ou modelo IS-LM-BP, trata da relação de curto prazo entre a 
taxa de câmbio real e o produto da economia. É o modelo IS-LM aplicado numa economia aberta e 
com governo, para uma pequena economia sob regime de câmbio fixo ou flutuante. 


NÃO RESIDENTES: pessoas físicas ou jurídicas que não têm no país considerado seu principal 
centro de interesses. 
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NO TRADABLES: bens não comercializáveis no mercado internacional. Existe uma série de bens 
que, independente do preço nos diferentes países, não induzem fluxos comerciais entre eles. São cha- 
mados não transacionáveis ou no tradables. 


nO 


OPEN MARKET OU MERCADO ABERTO: mercado, não físico, em que as negociações são reali- 
zadas por telefone, quando ocorrem as compras e vendas de títulos públicos e privados sob a orienta- 
ção do Banco Central. 


OFERTA AGREGADA: é a oferta de bens e serviços realizada por todas as empresas num determi- 
nado período de tempo, a um determinado nível de preços. 


OFERTA DE LUCAS: a oferta de Lucas se dá sobre expectativas futuras, e não sobre bases passadas. 
O salário nominal e, consequentemente, os preços se formarão de acordo com as expectativas sobre o 
comportamento da demanda agregada. 


OKUN; LEI DE: descreve uma relação entre as variações percentuais do desemprego e os movimen- 
tos cíclicos do PIB efetivo e do PIB potencial. 


OUTRAS RECEITAS CORRENTES LÍQUIDAS DO GOVERNO: além dos tributos, o governo 
obtém outras receitas correntes por meio das contribuições parafiscais, receitas patrimoniais, receitas 
industriais, receitas agropecuárias, receitas de serviços, receitas provenientes de transferências cor- 
rentes, entre outras que são denominadas de outras receitas correntes. 


=P 


PAPEL-MOEDA EMITIDO: é a soma do Papel-Moeda em Poder do Público com os caixas dos 
bancos comerciais e do Banco Central. 


PAPEL-MOEDA EM CIRCULAÇÃO: é o Papel-Moeda Emitido menos o caixa do Banco Central. 
Corresponde ao Papel-Moeda em Poder do Público somado ao caixa dos bancos comerciais. 


PAPEL-MOEDA EM PODER DO PÚBLICO: é igual ao saldo do Papel-Moeda em Circulação menos 
o caixa dos bancos comerciais, dos bancos múltiplos, do Banco do Brasil e da Caixa Econômica Federal. 


PARADOXO DA PARCIMÔNIA: é quando uma população, no intuito de poupar mais, acaba por 
poupar menos. Segundo Keynes, quando os agentes econômicos passam a poupar mais, o consumo 
diminui. Quando este último se reduz, o produto da economia diminui também, já que não adianta 
continuar produzindo o mesmo volume se a demanda por bens e serviços se reduziu. Logo, a renda 
diminui. Como a poupança é uma função do nível de renda, ela tende a se reduzir também. 


PASSIVO EXTERNO LÍQUIDO: quando o Balanço de Pagamentos em Transações Correntes apre- 
senta um saldo negativo, isso significa que o país está apresentando um investimento interno maior que 
a poupança interna. Para cobrir esse déficit, é necessária a entrada de capital externo, o que implica, no 
futuro, maiores remessas de juros, lucros e o pagamento do principal da dívida contraída do exterior. 
Portanto, o país passa a possuir uma obrigação ou passivo externo maior que um direito ou ativo externo. 


PEQUENA ECONOMIA ABERTA: é uma economia para a qual a inflação, a taxa de juros nomi- 
nais, o hiato do produto, a taxa de câmbio real e demais variáveis macroeconômicas não afetam as 
variáveis do resto do mundo. 


PHILLIPS; CURVA DE: no curto prazo, a curva de Phillips mostra o trade-off entre taxa de inflação 
e taxa de desemprego: verifica-se que o custo do combate à inflação é o aumento do desemprego, ou 
seja, existe uma relação negativa entre as duas variáveis, e a curva tem um formato decrescente. No 
longo prazo, não existe o trade-off entre inflação e desemprego, e a curva de Phillips é vertical. 
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PLENO EMPREGO: é quando todos os fatores produtivos disponíveis estão sendo utilizados numa 
situação de equilíbrio. O pleno emprego é compatível com a existência do desemprego natural. 
POLÍTICA FISCAL: é uma política adotada pelo governo com o intuito de alterar o nível de renda 
e produto da economia, por meio de controle dos gastos do governo, tributação e transferências do 
governo. 

POLÍTICA MONETÁRIA: é uma política adotada pelo governo com o intuito de alterar o nível de 
renda e produto da economia, pelo controle da oferta de moeda. 

PONZI; EFEITO: é a possibilidade de se endividar infinitamente, ou seja, no período 2, toma-se 
dinheiro emprestado para pagar os juros da dívida do período 1, e assim por diante. 

POUPANÇA BRUTA: poupança do setor privado somada à poupança do governo. Poupança interna. 
POUPANÇA BRUTA DO SETOR PRIVADO: poupança das unidades familiares e empresas, in- 
cluindo a reserva para depreciação realizada pelas empresas. 

POUPANÇA BRUTA TOTAL: é a soma da poupança bruta do setor privado (que é a soma da pou- 
pança líquida do setor privado com a depreciação) com a poupança do governo (que é igual ao saldo 
em conta corrente do governo) e com a poupança externa (que é igual ao Déficit do Balanço de Paga- 
mentos em Transações Correntes). 

POUPANÇA DO GOVERNO: é a diferença entre as receitas correntes do governo e as despesas 
correntes do governo. As despesas e as receitas de capital não entram nesse cálculo. 

POUPANÇA EXTERNA: poupança do setor externo. Recursos externos que entram no país para 
cobrir investimentos que estejam sendo realizados no país. É igual ao déficit na Balança de Pagamen- 
tos em Transações Correntes. 


POUPANÇA INTERNA: poupança bruta do setor privado somada à poupança do governo. 


POUPANÇA LÍQUIDA DO SETOR PRIVADO: poupança das unidades familiares e empresas sem 
incluir a reserva de depreciação, que é um tipo de poupança das empresas. 

PREFERÊNCIA BEM COMPORTADA: é quando a preferência é monótona e convexa. 
PREFERÊNCIA MONÓTONA: diz-se que a preferência é monótona quando uma cesta de bens 
com mais bens é preferível a uma cesta de bens com menos bens. 

PREFERÊNCIA CONVEXA: diz-se que as preferências são representadas por curvas de indiferen- 
ça convexas quando as médias são preferíveis aos extremos. 

PRODUTIVIDADE MARGINAL DA MÃO DE OBRA OU DO TRABALHO: é o acréscimo ao 
produto total em decorrência do aumento de “um” de mão de obra. 

PRODUTIVIDADE MARGINAL DO CAPITAL: acréscimo ao produto em decorrência ao acrés- 
cimo de “um” no capital ou a taxa de retorno prevista por um bem de capital. 


PRODUTO ADICIONADO: ou bem adicionado, ou valor adicionado, ou produto acrescentado. 
Consiste no cálculo do que cada ramo da atividade adicionou ao valor do produto final, em cada etapa 
do processo produtivo. É a contribuição de cada empresa ou setor ao produto final. 

PRODUTO AGREGADO: é o produto de todas as empresas somadas da economia. É a soma do 
produto adicionado por todas as empresas ou setores da economia. É o valor bruto da produção menos 
o produto intermediário. 

PRODUTO A CUSTO DE FATORES: produto sem incluir os impostos indiretos livres de subsídios, 
mas Incluindo os impostos diretos menos transferências. 

PRODUTO A PREÇO DE MERCADO: Produto a custo de fatores, incluindo os impostos indiretos 
menos subsídios. 
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PRODUTO BRUTO: Produto Líquido, incluindo a depreciação. 


PRODUTO INTERNO: é todo produto que é produzido dentro das fronteiras do país, independente de 
pertencer ou não ao país. O Produto Interno é igual ao Produto Nacional mais a Renda Líquida Enviada 
ao Exterior. O Produto Interno é igual ao Produto Nacional menos a Renda Líquida Recebida do Exterior. 


PRODUTO LÍQUIDO: produto sem incluir a depreciação. 


PRODUTO NACIONAL: é todo produto que pertence ao país, independente de ter sido produzido 
dentro das fronteiras nacionais ou não. O Produto Nacional será igual ao Produto Interno menos a 
Renda Líquida Enviada ao Exterior. Será igual também ao Produto Interno mais a Renda Líquida 
Enviada ao Exterior. 

PRODUTO NOMINAL: é o somatório de todos os bens e serviços produzidos na economia multipli- 
cado pelo preço vigente. Assim, o Produto Nominal pode aumentar, mas não necessariamente a quan- 
tidade produzida aumentará ou novos empregos serão gerados. O preço a ser computado no Produto 
Nominal é o corrente. 

PRODUTO PER CAPITA: também conhecido como renda per capita, é a relação entre o produto da 
economia e o número de residentes em um país. 

PRODUTO QUE PELA SUA NATUREZA É FINAL: é o produto que se encontra na sua última 
etapa produtiva e está pronto para o consumo. 

PRODUTO REAL: é o somatório de todos os bens e serviços produzidos na economia multiplicado 
por um preço congelado de um ano-base escolhido, também denominado preço constante, de tal ma- 
neira que qualquer alteração no Produto Real representa uma alteração na quantidade produzida e no 
nível de emprego. 

PROPENSÃO MARGINAL A CONSUMIR: é a relação entre a variação do consumo e a variação 
da renda disponível, ou seja, é a relação de quanto uma variação de “um” da renda disponível será 
destinada a uma variação do consumo. 

PROPENSÃO MARGINAL A IMPORTAR: é a relação entre uma variação da importação e a va- 
riação da renda, ou seja, é a relação de quanto uma variação de “um” da renda será destinada a uma 
variação da importação. 

PROPENSÃO MARGINAL A POUPAR: é a relação entre uma variação da poupança e a variação 
da renda disponível, ou seja, é a relação de quanto uma variação de “um” da renda disponível será 
destinada a uma variação da poupança. A Propensão marginal a Poupar somada à Propensão marginal 
a Consumir é igual a “um”. 

PROPENSÃO MARGINAL A TRIBUTAR: é a relação entre uma variação da tributação e a varia- 
ção da renda, ou seja, é a relação de quanto uma variação da renda será destinada a uma variação da 
tributação. 

PROPENSÃO MÉDIA A CONSUMIR: é a relação entre o total consumido e o total da renda dispo- 


nível. A Propensão média a Consumir somada à Propensão média a Poupar é igual a “um”. 
PROPENSÃO MÉDIA A POUPAR: é a relação entre o total poupado e o total da renda disponível. 


=Q 


“Q” DE TOBIN, TEORIA: destaca a importância do mercado de ações na decisão de investir por 
meio da relação entre o valor do capital instalado e o custo de reposição do capital instalado, ou seja, 
o custo de reposição de seus ativos físicos. 
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RECEITAS CORRENTES: são receitas que, na sua maioria, alteram o patrimônio da administração 
pública, ou seja, receitas provenientes de tributos (impostos, taxas e contribuição de melhoria), contri- 
buição parafiscal, receita patrimonial, receita agropecuária, receita industrial, receita de serviços, 
transferências correntes etc. As receitas correntes devem ser utilizadas para bancar despesas correntes. 


REDESCONTO; TAXA DE: é a taxa de juros que o Banco Central cobra dos bancos comerciais 
quando concede empréstimos a eles. 


REGRA DE OURO: no modelo de Solow, a regra de ouro se define como o estado estacionário em 
que o consumo é máximo, ou o estado estacionário que representa o maior bem-estar da sociedade. 


RENDA: remuneração dos fatores de produção. Ou seja, tudo aquilo que toma a forma de salários 
(remuneração do fator mão de obra), juros (remuneração do fator capital), aluguéis (remuneração do 
fator terra ou matéria-prima) e lucros (remuneração do fator empreendimento). 


RENDA DISPONÍVEL BRUTA: é a soma da renda nacional bruta com as transferências correntes 
enviadas e recebidas do resto do mundo. 


RENDA ENVIADA OU RECEBIDA DO EXTERIOR: para a FGV, é a soma das remunerações 
dos serviços fatores e transferências unilaterais enviadas ou recebidas do exterior. O IBGE considera 
apenas o somatório das remunerações dos serviços fatores. 


RENDA LÍQUIDA ENVIADA AO EXTERIOR: diferença entre renda enviada ao exterior e renda 
recebida do exterior. É igual, com sinal trocado, à renda líquida recebida do exterior. 


RENDA LÍQUIDA RECEBIDA DO EXTERIOR: diferença entre renda recebida do exterior e 
renda enviada ao exterior. É igual, com sinal trocado, à renda líquida enviada ao exterior. 


RENDA NACIONAL: é igual ao Produto Nacional Líquido a custo de fatores. É a soma de salários, 
lucros, aluguéis e juros com outras receitas correntes líquidas do governo, impostos diretos pagos pe- 
las empresas, subtraídos das transferências recebidas pelas empresas. 


RENDA PESSOAL: é a renda nacional subtraída dos lucros não distribuídos, das outras receitas 
correntes líquidas do governo, dos impostos diretos pagos pelas empresas e somada às transferências 
recebidas pelas empresas. 


RENDA PESSOAL DISPONÍVEL: é a renda pessoal subtraída dos impostos diretos pagos pelas 
famílias e somada às transferências recebidas pelas famílias. 


RENDA PERMANENTE: a renda permanente é vista como um fluxo de recursos constante, condi- 
cionado à expectativa, que pode ser sustentado pelo restante do horizonte de vida do indivíduo. Foi 
desenvolvida por Milton Friedman, segundo o qual a determinante-chave do consumo é a riqueza real 
de um indivíduo, e não sua renda corrente. 


RESERVAS INTERNACIONAIS: são ativos dos bancos centrais em forma de moeda forte (dólar, 
euro, libra e iene), reservas junto ao FMI, DES (direito especial de saque) e ouro monetário. São utili- 
zadas como meios de pagamento internacionais no cumprimento de suas obrigações. 


RESIDENTES: são aquelas pessoas físicas ou jurídicas que têm, no país considerado, seu principal 
centro de interesse econômico. Não necessariamente está ligado ao fato de fixar moradia no país, mas, 
sim, ao fato de formar ou consumir o PIB do país. 


RESÍDUO DE SOLOW: é a parte da taxa de crescimento econômico que não pode ser explicada pela 
variação dos fatores de produção, capital e trabalho, ponderada pela sua participação no produto, ou 
seja, é a parte do crescimento econômico decorrente de um progresso tecnológico neutro. 
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RISCO-PAÍS: o termo “risco-país” foi criado em 1992. Mede o nível de desconfiança ou risco dos 
mercados financeiros em relação aos países emergentes. O risco-país sinaliza para o investidor a capa- 
cidade do país de honrar ou não seus compromissos. Quanto mais alto for o número, maior será a 
possibilidade de o país vir a dar um calote na dívida. Os investidores internacionais se utilizam dos 
títulos do tesouro americano como aplicação de referência, por ser o mais seguro do mundo, ou seja, 
risco zero. À taxa é medida em pontos e calculada a partir de uma cesta de títulos negociados nos 
principais centros do mercado financeiro mundial. Cada ponto significa 0,01 ponto percentual de 
prêmio acima do rendimento dos papéis da dívida dos EUA, considerada de risco zero de calote. Ao 
dar 175 pontos a um país, taxa alcançada pelo Brasil em 22-03-2007, o mercado mostra que, para as- 
sumir o risco com os títulos emitidos pelo país, para o investidor estrangeiro só compensariam os 
riscos se negociados a uma taxa de 1,75 pontos acima de um título do tesouro americano, pelo qual se 
pagavam naquela data 5,25%. Um dos motivos que levam à queda do risco-país, além da confiança no 
país, é o fato de o FED (banco central dos EUA) já estar sinalizando que pode reduzir os juros num 
futuro próximo, fato este que leva o investidor a comprar títulos de países emergentes, buscando lucrar 
mais, devido aos juros maiores que o dos títulos americanos. A procura por títulos do Brasil provoca a 
redução do risco-país. No caso brasileiro, tem-se como base um conjunto de títulos que circulam no 
mercado secundário da dívida externa brasileira, com destaque para o título do governo, o “C-Bond”, 
que foi emitido até 2004, sendo substituído pelo “Global 40”. 


RESERVA DE VALOR (MOEDA COMO): é uma das funções da moeda. Seu intuito é acumular 
moeda como forma de juntar riqueza. 


RESERVAS BANCÁRIAS: são a soma das reservas compulsórias e das reservas voluntárias que os 
bancos comerciais fazem junto ao Banco Central. 


RESIDENTES: são aqueles que residem no Brasil em caráter permanente, tenham saído do Brasil de 
forma temporária e que não tenha ultrapassado o período de 12 meses, estejam prestando serviço fora 
do Brasil para a Administração Pública do Brasil, sejam estrangeiros que entrem no país com visto 
permanente ou com visto temporário e permaneçam no país por um período superior a 183 dias dentro 
do intervalo de 12 meses, ou tenham ingressado no Brasil para trabalhar com vínculo empregatício. 
Portanto, residentes são aquelas pessoas físicas ou jurídicas que têm, no país considerado, seu princi- 
pal centro de interesse econômico. 


RESTRIÇÃO ORÇAMENTÁRIA INTERTEMPORAL: a curva que demonstra as várias combi- 


nações que o consumidor pode se permitir de acordo com a renda de longo prazo. 


REVERSÃO QUANTO AO TEMPO: um índice é reversível quanto ao tempo quando o produto do 
índice calculado para o período t com base 1 pelo índice calculado para o período 1 com base t é igual 
à unidade. 


REVERSÍVEL QUANTO AOS FATORES: também chamado de princípio de decomposição de 
causas, um índice é reversível quanto aos fatores quando o produto do índice de quantidade pelo índi- 
ce de preços é igual ao índice de valores. 


ROYALTIES: remuneração pela utilização da tecnologia. 


ES 


SALDO COMERCIAL: é o saldo da diferença entre as exportações de bens e serviços não fatores e 
importações de bens e serviços não fatores. 





* Adaptado de: <http:/wwwl .folha.uol.com.br/fsp/dinheiro/fi2303200724.htm>. Acesso em: set. 2010. 


PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


função utilidade ordinal 


Função utilidade que gera 
uma ordenação de cestas 
de mercado da maior para a 
menor preferência. 


função utilidade 
cardinal 


Função utilidade que informa 
quanto uma cesta de mer- 
cado é preferível a outra. 
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aU ER FUNÇÕES UTILIDADE E CURVAS DE INDIFERENÇA 
Uma função utilidade pode ser representada por um conjunto de curvas de indiferença, cada qual com um indicador 
numérico. A figura mostra três curvas de indiferença (com níveis de utilidade de 25, 50 e 100, respectivamente) 
associadas à função de utilidade AV. 


UTILIDADE ORDINAL VERSUS CARDINAL As três curvas de indiferença da Figura 3.3 
fornecem uma classificação das cestas de mercado que é ordenada, ou ordinal. Por essa ra- 
zão, a função utilidade que gera a ordenação das cestas de mercado é chamada de função 
utilidade ordinal. A classificação ordinal posiciona as cestas de mercado na sequência 
de maior preferência para de menor preferência, não indicando, porém, o quanto determi- 
nada cesta é preferível a outra. Sabemos, por exemplo, que qualquer cesta de mercado em 
Us, tal como 4, é preferível a qualquer outra em Us, tal como B. Entretanto, a quantidade 
pela qual 4 é preferível a B (e B em relação a D) não é revelada pelo mapa de indiferença 
ou pela função utilidade que o gera. 

Ao trabalharmos com funções utilidade ordinais, devemos ser cuidadosos para evitar 
uma armadilha. Suponhamos que a função utilidade ordinal de João atribua um nível de 
utilidade igual a 5 para um exemplar deste livro; enquanto isso, a função utilidade ordinal 
de Maria atribui um nível 10. Será que Maria ficaria mais feliz do que João se cada um de- 
les ganhasse um exemplar deste livro? Não há como sabermos a resposta. Como os valores 
numéricos são arbitrários, as comparações interpessoais de utilidade são impossíveis. 

Quando os economistas começaram a estudar a utilidade e suas funções, eles tinham espe- 
ranças de que as preferências das pessoas pudessem ser facilmente quantificadas ou medidas 
em termos de unidades básicas, o que possibilitaria comparações interpessoais. Empregando 
essa abordagem, poderíamos dizer que Maria obtém duas vezes mais satisfação do que João 
ao adquirir um exemplar deste livro. Ou, se descobrissemos que ter um segundo exemplar 
aumentaria para 10 o nível de utilidade de João, poderíamos dizer que seu nível de felicidade 
seria dobrado. Se os valores numéricos atribuídos às cestas de mercado tivessem esse tipo de 
significado, poderíamos dizer que eles fornecem uma classificação cardinal das alternativas. 
Uma função utilidade capaz de informar quanto uma cesta é preferível a outra é chamada de 
função utilidade cardinal. Ao contrário das funções ordinais, uma função utilidade cardinal 
atribui às cestas de mercado valores numéricos que não podem ser arbitrariamente dobrados 
ou triplicados sem que isso altere as diferenças entre os valores de diversas cestas de mercado. 

Infelizmente, não é possível afirmar se uma pessoa obtém duas vezes mais satisfação de 
uma cesta de mercado que de outra. Nem sabemos se uma pessoa obtém duas vezes mais 
satisfação do que outra ao consumir a mesma cesta. (Você poderia afirmar que fica duas 
vezes mais satisfeito ao adquirir uma coisa qualquer em vez de outra?) Felizmente, essa 
restrição é pouco importante. Como nosso objetivo é entender o comportamento dos con- 
sumidores, basta saber como eles classificam as diferentes cestas. Assim, trabalharemos 
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SALDO DO GOVERNO EM CONTA CORRENTE: é a diferença entre receitas correntes e despe- 
sas correntes do governo. Não se incluem as despesas e receitas de capital do governo. 


SERVIÇO FATOR: é o serviço relacionado aos fatores de produção, ou seja, mão de obra, capital, 
matéria-prima (ou terra) e empreendimento. 


SERVIÇO NÃO FATOR: é o serviço que não se refere a fator de produção, ou seja, frete, seguro, 
turismo, viagens internacionais etc. 


SISTEMA FINANCEIRO INTERNACIONAL: é uma estrutura de acordos, regras, convenções e 
instituições em que os mercados internacionais e firmas operam. Sua principal função é possibilitar 
aos agentes econômicos os meios pelos quais poderão realizar seus pagamentos, mesmo que seus paí- 
ses possuam moedas diferentes. São transações cambiais imprescindíveis à economia moderna. 


SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL: conjunto de instituições financeiras voltadas para a gestão 
da política monetária do governo, sob orientação do Conselho Monetário Nacional. 


“SOLA DE SAPATO”; EFEITO: ocorre quando as pessoas, em período de inflação, tentando mini- 
mizar a quantidade de moeda em seu poder, passam a ir diversas vezes ao banco e, em decorrência 
disso, diminuem seu tempo em realizar atividades produtivas. 


SOLOW; MODELO DE: é um modelo neoclássico de crescimento de longo prazo. O modelo de 
Solow afirma que os fatores para o crescimento econômico seriam o aumento populacional, o aumen- 
to do capital e a melhoria tecnológica. 


SUBSÍDIO: contribuição financeira de um governo ou de uma entidade pública que outorga uma 
vantagem a uma empresa, a um ramo de produção ou a uma indústria. A contribuição financeira pode 
assumir diferentes formas, ou seja, transferência direta de fundos (doações, empréstimos), renúncia de 
receita (incentivo fiscal) e fornecimento ou compra de bens e serviços. O subsídio afeta positivamente 
a produção das empresas e tem como finalidade fazer com que os produtos cheguem mais baratos ao 
consumidor. 


S WA P: é um tipo de derivativo muito recente; presente a partir dos anos 1990 no Brasil. Tem o objeti- 
vo de permitir a troca de direitos sobre fluxo de caixa futuro, protegendo as empresas de flutuações 
indesejadas. Os swaps têm importante função econômica quando possibilitam aos agentes econômi- 
cos a troca de indexadores, protegendo-os dos riscos das flutuações e dos seus efeitos sobre seus pas- 
sivos. No Brasil, por causa da não conversibilidade da nossa moeda no mercado internacional, essas 
operações são realizadas apenas na troca de indexadores, e não na troca de moedas. Nos mercados 
internacionais, os swaps podem ser negociados sobre taxas de juros e também sobre moedas, como 
modalidades mais negociadas atualmente. 


ET 
TANGÍVEL: é o que pode ser tocado, algo real, concreto. 
TAXA DE CÂMBIO FLEXÍVEL: é quando o mercado age livremente na determinação da taxa de 


câmbio, sem interferência do governo ou do Banco Central, ou seja, é a lei da oferta e da procura que 
determina a paridade entre duas moedas. 


TAXA DE CÂMBIO FIXA: é quando o Bacen determina a taxa de câmbio e, para garantir a fixação, 
fica obrigado a manter reservas internacionais, caso tenha que vender divisas, e se obriga a comprar 
divisas, no caso de aumento da oferta desta no mercado interno. 

TAXA DE CÂMBIO NOMINAL: é a relação de preços entre as moedas. É a taxa pela qual se pode 
trocar a moeda de um país pela moeda de outro país. 
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TAXA DE CÂMBIO REAL: é a taxa de câmbio nominal corrigida do efeito da inflação dos preços 
internos e externos. A taxa de câmbio real mede o poder de compra entre as moedas. Ela afetará o 
fluxo real de bens e serviços entre países. 


TAXA DE POUPANÇA: termo, utilizado no modelo de longo prazo de Solow, que corresponde à 
Propensão marginal a Poupar do modelo Keynesiano de curto prazo. 


TAXA MARGINAL DE SUBSTITUIÇÃO: representa a renúncia de certa quantidade de um bem 
em relação ao aumento de “uma” unidade de consumo de outro bem, formando uma nova cesta de bens 
sobre a mesma curva de indiferença. A taxa marginal de substituição é decrescente, porque, à medida 
que se abre mão de um bem em prol de outro, cada vez se está menos disposto à renúncia do primeiro. 


TEORIA QUANTITATIVA DA MOEDA: é uma análise do equilíbrio pelo lado monetário da eco- 
nomia. Afirma que o nível de preços será determinado pela oferta de moeda e pela velocidade da 
moeda. Os clássicos defendiam que tanto a velocidade da moeda quanto o Produto Real da economia 
eram constantes, fazendo com que um aumento da oferta de moeda provocasse apenas uma elevação 
dos preços. 


TESOURO NACIONAL; SECRETARIA DO: é um órgão da administração direta do país, inte- 
grante do Ministério da Fazenda. É responsável pela administração dos recursos do país, ou seja, pela 
política fiscal do país. 

TOBIN, TEORIA “Q” DE: vide “Q” de Tobin, Teoria. 

TOBIN-BAUMOL, MODELO: baseia-se no trade-off entre reter moeda e o custo de oportunidade 
de se deixar de ganhar juros pelo fato de não se ter adquirido títulos. Diferentemente da abordagem 
mostrada por Keynes, o modelo Tobin-Baumol mostra que a demanda de moeda para transação é 
função da renda e também da taxa de juros, enquanto para Keynes a demanda de moeda para transação 
é função direta da renda apenas. 


TRADABLES: significa comerciáveis e corresponde aos bens e serviços que são comercializados no 
país, internamente, e também podem ser oferecidos externamente por meio das exportações. 


TRADE-OFF: ou tradeoff, ocorre quando se tem que fazer uma escolha e, portanto, pressupõe-se 
uma troca. No caso da curva de Phillips, a escolha gira em torno de mais inflação e menos desempre- 
go, ou menos inflação e mais desemprego, no curto prazo. 


TRANSFERÊNCIA: pode ser considerada uma doação, já que não há contrapartida em nenhum bem 
ou serviço. As transferências correntes afetam diretamente a renda, aumentando-a. Assim, as transfe- 
rências são concedidas pelo governo para as unidades familiares (famílias) ou para as empresas. Para 
as famílias, as transferências tomam a forma principalmente de aposentadoria, pensão, da dívida pú- 
blica e Bolsa Família. Para as empresas, as transferências são concedidas principalmente sob a forma 
de juros pagos pelo governo. 

TRANSFERÊNCIAS CORRENTES UNILATERAIS: tomam a forma de bens ou moeda e corres- 
pondem a “doações” entre países, ou seja, recursos que não apresentam contrapartida em forma de 
pagamento, bens ou serviços. São realizadas entre dois setores institucionais: remessas entre trabalha- 
dores; ou transferências de outra natureza. Não se confundem com transferências de capital, que cor- 
respondem às transferências de patrimônio, lançadas na Conta Capital. 


TRANSFERÊNCIAS LÍQUIDAS DE RECURSOS PARA O EXTERIOR: é a diferença entre as 
exportações de bens e serviços não fatores e as importações de bens e serviços não fatores. 


TRIBUTAÇÃO BRUTA: corresponde à tributação líquida somada às transferências. 
TRIBUTAÇÃO LÍQUIDA: corresponde à tributação bruta, subtraídas as transferências. 
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UNIDADES FAMILIARES: são as famílias. Aquelas que consumirão bens e serviços das empresas, 
pagando por isso, e que venderão seus fatores de produção, permitindo às empresas produzirem. Em 
troca dos fatores de produção (mão de obra, capital, matéria-prima e empreendimento), serão remune- 
radas sob a forma de renda (salários, juros, aluguéis e lucros). 


mV 


VALOR DA PRODUTIVIDADE MARGINAL DA MÃO DE OBRA OU DO TRABALHO: em 
um mercado em concorrência perfeita, é a Produtividade marginal da mão de obra multiplicada pelo 
preço do produto. 

VALOR BRUTO DA PRODUÇÃO: é a soma de tudo que é produzido na economia, sem descontar 
o produto intermediário, ou seja, no cálculo do valor bruto da produção, poderá haver dupla contagem. 
VAZAMENTOS: são as variáveis que reduzem a renda e o produto da economia e não retomam a forma 
de demanda agregada para o circuito produtivo. São eles: a poupança, os tributos e as importações. 
VELOCIDADE DA MOEDA: número de vezes que uma mesma unidade de moeda é utilizada em 
transações na economia, ou seja, a rapidez de giro da moeda (turnover). 

VOLUNTÁRIO; RECOLHIMENTO OU DEPÓSITO: é o depósito que os bancos comerciais fa- 
zem junto ao Banco Central de forma não compulsória, com o intuito de cobrir eventuais déficits na 
compensação bancária. 
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CAPÍTULO 3 COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR 


aqui exclusivamente com funções utilidade ordinais. Essa abordagem é suficiente para com- 
preendermos tanto como são tomadas as decisões dos consumidores individuais quanto o 
que isso representa sobre as características das demandas desses consumidores. 


EXEMPLO 3.2 DINHEIRO COMPRA FELICIDADE? 


Os economistas usam o termo utilidade para representar uma medida da satisfação ou felicidade que os indivíduos 
obtêm graças ao consumo de bens e serviços. Como uma renda maior nos permite consumir mais bens e serviços, dizemos 
que a utilidade aumenta com a renda. Mas será que rendas e consumos maiores realmente se traduzem em mais felicidade? 
Pesquisas que compararam várias medidas de felicidade sugerem que a resposta é um sim qualificado. 

Em um dos estudos, montou-se uma escala ordinal de felicidade com base na resposta à seguinte pergunta: “Considerando 
todas as coisas, quão satisfeito você está com sua vida atual?"* As respostas possíveis variavam de O (totalmente insatis- 
feito) a 10 (totalmente satisfeito). Os rendimentos se revelaram um forte indicador de felicidade, bem como o fato de o 
indivíduo estar ou não empregado. Em média, à medida que os rendimentos aumentavam em 1%, a pontuação de satisfação 
aumentava meio ponto. Sabendo que há uma relação positiva entre utilidade e renda, torna-se plausível atribuir às cestas 
de bens e serviços valores de utilidade associados a diferentes níveis de renda. Se essa relação pode ser interpretada como 
cardinal ou ordinal ainda é uma questão em debate. 

Levemos esse questionamento um pouco mais além. Será que é possível comparar níveis de felicidade entre as nações e 
dentro delas? Outra vez, os dados dizem que sim. Em um levantamento separado entre os habitantes de 67 países, uma equipe 
de pesquisadores perguntou: “Considerando tudo, em que medida você está satisfeito com sua vida atualmente?” As respostas 
foram dadas em uma escala de dez pontos, na qual o 1 representava o nível mais baixo de satisfação e o 10 o mais alto? A 
renda foi considerada segundo o produto interno bruto per capita de cada país, medida em dólares norte-americanos. Os resul- 
tados aparecem na Figura 3.9, na qual cada ponto representa um país diferente. Como se vê, à medida que passamos dos paí- 
ses pobres, com rendas abaixo de US$ 5.000 per capita, para aqueles com renda próxima de US$ 10.000 per capita, a satisfação 
cresce substancialmente. Mas, quando ultrapassamos o nível de US$ 10.000, o índice de satisfação sobe a uma taxa menor. 
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PIB per capita, em dólares de 1996 


| FIGURA3S | RENDA E FELICIDADE 


Uma comparação entre países mostra que os habitantes de nações com PIB per capita mais alto são, na média, mais felizes que os de 
nações com PIB per capita mais baixo. 





4 Uma revisão dos principais textos que embasam este exemplo pode ser encontrada em Rafael Di Tella e 
Robert MacCulloch, “Some Uses of Happiness Data in Economics”, Journal of Economic Perspectives 20, 
2006, p. 25-46. 

5 Paul Frijters, John P. Haisken-Denew e Michael A. Shields, “Money Does Matter! Evidence from Increasing 
Real Income and Life Satisfaction in East Germany Following Reunification”, American Economic Review 
94, jun. 2004, p. 730-740. 

6 Ronald Inglehart et al. European and World Values Surveys Four-Wave Integrated Data File, 1981-2004 
(2006). Disponível on-line em: http://www.worldvaluessurvey.org. 
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Comparar países é difícil porque, em geral, há muitos outros fatores além da renda que explicam a satisfação (por exem- 
plo, saúde, clima, ambiente político, direitos humanos etc.). É interessante que, em uma pesquisa recente com 136 mil pes- 
soas em 132 países, foi identificado que os Estados Unidos, que tinham o PIB per capita mais alto, foi avaliado em 16º lugar 
na satisfação geral. O país que ficou em primeiro lugar foi a Dinamarca. Em geral, os países no norte da Europa e os países 
de língua inglesa se saíram bem, assim como diversos países da América Latina. Porém, Coreia do Sul e Rússia não tiveram 
uma avaliação tão alta quanto suas rendas poderiam prever. Será que o local afeta os sentimentos de bem-estar dentro dos 
Estados Unidos? A resposta, aparentemente, é sim, com os estados mais bem avaliados (em ordem decrescente) sendo Utah, 
Havaí, Wyoming e Colorado, todos a oeste do rio Mississippi. (Os quatro piores, em ordem inversa, foram West Virginia, 
Kentucky, Mississippi e Ohio, todos a leste do Mississippi.) Além disso, é possível que a relação entre renda e satisfação seja 
uma via de mão dupla: embora a renda mais alta gere mais satisfação, mais satisfação oferece mais motivação para que as 
pessoas trabalhem duro e, assim, gerem rendas mais altas. É interessante que, mesmo quando os estudos levam em conta 
outros fatores, a relação positiva entre renda e satisfação permanece. 
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3.2 Restrições orçamentárias 


Até aqui enfocamos somente a primeira parte da teoria do consumidor. Vimos como 
as curvas de indiferença (ou, como alternativa, as funções utilidade) podem ser usadas 
para descrever como os consumidores avaliam as diversas combinações de cestas de bens. 
Agora, vamos desenvolver a segunda parte da teoria do consumidor: as restrições orça- 
mentárias que os consumidores enfrentam por dispor de renda limitada. 


LINHA DE ORÇAMENTO 


Para analisarmos de que forma a restrição orçamentária limita as escolhas de um consu- 
midor, consideremos uma situação em que ele disponha de uma renda fixa, 7, que pode ser 
gasta com alimento e vestuário. Indicaremos por 4 a quantidade adquirida de alimento e 
por Va quantidade adquirida de vestuário. Os preços das duas mercadorias serão indicados 
por P, e por Py. Então, P,A (isto é, o preço do alimento multiplicado por sua quantidade) 
corresponde à quantidade de dinheiro gasto com alimentação, e PpV refere-se à quantidade 
de dinheiro gasta com vestuário. 

A linha de orçamento indica todas as combinações de 4 e Vpara as quais o total de 
dinheiro gasto seja igual à renda disponível. Uma vez que estamos considerando apenas 
duas mercadorias (e ignorando a possibilidade de poupança, por exemplo), nosso consu- 
midor hipotético despenderá a totalidade de sua renda com alimento e vestuário. Como 
resultado, as combinações desses dois bens que ele pode adquirir estão dispostas sobre essa 
linha e são dadas pela expressão: 


PA.PyV=T (3.1) 


Por exemplo, suponhamos que determinado consumidor possua uma renda semanal 
de US$ 80, que o preço do alimento seja US$ 1 por unidade e que o preço do vestuário 
seja US$ 2 por unidade. A Tabela 3.2 apresenta as diversas combinações de alimento e 
vestuário que ele pode adquirir semanalmente com US$ 80. Se todo o orçamento fosse 
dirigido ao vestuário, o máximo que ele poderia adquirir seria 40 unidades (ao preço de 
US$ 2 por unidade), conforme representado pela cesta de mercado 4. Caso ele gastasse 
todo o seu orçamento com alimento, poderia adquirir um total de 80 unidades (a US$ 1 
por unidade), conforme representado pela cesta de mercado G. As cestas de mercado B, 
D e E mostram três formas adicionais pelas quais os US$ 80 poderiam ser gastos com 
alimento e vestuário. 
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TABELA3.2 Cestas de mercado e a linha de orçamento 
Cesta de mercado Alimento (4) Vestuário (V) Despesa total 
0 US$ 80 











A 
B 
D 
E 
G 

















A Figura 3.10 apresenta a linha de orçamento associada às cestas de mercado da Tabela 
3.2. Pelo fato de a desistência de uma unidade de vestuário trazer uma economia de US$ 2 
e a compra de uma unidade de alimento custar US$ 1, a quantidade de vestuário que pode 
ser permutada por alimentação deve ser a mesma em qualquer ponto ao longo da linha do 
orçamento. Assim, a linha de orçamento é uma reta entre os pontos 4 e G. Neste caso espe- 
cífico, a linha de orçamento é expressa por: 4 + 2V = US$ 80. 


Vestuário 
(unidades por semana) 


(P,) = 40 








- Linha de orçamento 4+2V= US$ 80 


Inclinação AV/A A =-— =PalPy 
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DOGETELERIO uinHa DE orçamento 


A linha de orçamento do consumidor descreve as combinações de quantidades de dois bens que podem ser adqui- 
ridas de acordo com a renda do consumidor e os preços dos dois bens. A linha AG (que passa pelos pontos B, De 
E) mostra um orçamento associado a uma renda de US$ 80, um preço unitário de alimento P4 = US$ 1 e um preço 
unitário de vestuário Py= US$ 2. A inclinação da linha de orçamento (medida entre os pontos Be D) é -Py/Py= 
—10/20 = —1/2. 


A interseção da linha de orçamento é representada pela cesta de mercado 4. À 
medida que se move ao longo da linha, desde a cesta 4 até a cesta G, um consumidor 
gasta menos com vestuário e mais com alimentação. É fácil visualizar que a quantidade 
extra de vestuário da qual ele deverá desistir, para poder consumir uma unidade adi- 
cional de alimento, pode ser expressa pela razão entre o preço do alimento e o preço do 
vestuário (US$ 1/US$ 2 = 1/2). Como o vestuário custa US$ 2 por unidade, enquanto o 
alimento custa US$ 1 por unidade, 1/2 unidade de vestuário deve ser abandonada para a 
obtenção de 1 unidade de alimento. Na Figura 3.10, a inclinação da linha, AV/AA = —1/2, 
mede o custo relativo de alimento e vestuário. 

Usando a Equação 3.1, podemos ver quanto se deve desistir de V para consumir mais de 4. 
Dividimos ambos os lados por P, e então resolvemos para obter V. 
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A Equação 3.2 é a equação de uma linha reta; a interceptação no eixo vertical ocorre 
em //P, e sua inclinação é —(P,/Py). 

A inclinação da linha de orçamento, —(P,/Py), é igual à razão dos preços das duas 
mercadorias com o sinal negativo. O grau de inclinação nos informa a proporção pela 
qual as duas mercadorias podem ser trocadas sem alterar a quantidade total de dinheiro 
gasto. A interceptação (1/PV) com o eixo vertical representa a maior quantidade de V que 
pode ser adquirida com a renda 7. Finalmente, a interceptação (1/P,) com o eixo horizontal re- 
presenta a maior quantidade de 4 que pode ser adquirida caso toda a renda seja gasta com 4. 


EFEITOS DAS MODIFICAÇÕES NA RENDA E NOS PREÇOS 


Já vimos que a linha de orçamento depende da renda 7 e dos preços P, e Pp das merca- 

dorias. Todavia, os preços e a renda frequentemente sofrem modificações. Vejamos, então, 
como tais modificações poderão influenciar a linha de orçamento. 
MODIFICAÇÕES NA RENDA O que ocorre com a linha de orçamento quando acontecem 
modificações na renda? Com base na equação da linha reta 3.2, podemos observar que uma 
modificação na renda altera o ponto de interseção da reta com o eixo vertical, mas não muda 
a inclinação (pois nenhuma mercadoria teve o preço modificado). A Figura 3.11 mostra que 
se a renda for dobrada (passando de US$ 80 para US$ 160) a linha de orçamento desloca-se 
para fora (passando de L; para L,). Observe, contudo, que L; permanece paralela a L;. Nosso 
consumidor poderia agora duplicar as quantidades adquiridas tanto de alimento como de 
vestuário. Da mesma forma, caso a renda fosse reduzida à metade (passando de US$ 80 para 
US$ 40), a linha de orçamento seria deslocada para dentro, passando de L; para Ls. 
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MOEGEULERIO ereitos DE UMA MODIFICAÇÃO NA RENDA SOBRE A LINHA DE ORÇAMENTO 


Uma mudança na renda (com os preços inalterados) causa um deslocamento paralelo na linha de orçamento original 
(4). Quando a renda de US$ 80 (em 4) aumenta para US$ 160, a linha de orçamento se desloca para 1. Se diminui 
para US$ 40, a linha se desloca para (3. 


MODIFICAÇÕES NOS PREÇOS O que ocorre com a linha de orçamento caso o preço de uma 
mercadoria seja modificado, mas o da outra mercadoria permaneça o mesmo? Podemos 
utilizar a equação V = (I/PV) — (PA/PVA para descrever os efeitos de uma modificação no 
preço do alimento sobre a linha de orçamento. Suponhamos que o preço do alimento seja 
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reduzido à metade, caindo de US$ 1 para US$ 0,50. Dessa forma, a interseção da linha de 
orçamento com o eixo vertical permaneceria inalterada, contudo a inclinação se modifica- 
ria, passando de —-PA/PV = —US$ 1/US$ 2 = —USS$ 1/2 para —USS$ 0,50/US$ 2 = — US$ 1/4. 
Na Figura 3.12, podemos obter a nova linha de orçamento L, por meio de uma rotação da li- 
nha original L; para fora, a partir de seu ponto de interseção com V. Essa rotação faz sentido, 
pois uma pessoa que adquira apenas vestuário e nenhum alimento não será influenciada por 
tal modificação de preço. Entretanto, um indivíduo que adquira uma quantidade substancial 
de alimento terá seu poder aquisitivo ampliado. Em consequência do declínio no preço do 
alimento, a quantidade máxima de alimento que pode ser adquirida dobrou. 
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40 80 120 160 Alimento 
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MOEGENELERAA ereitos DE UMA MoDIFICAÇÃO NO PREÇO SOBRE A LINHA DE ORÇAMENTO 


Uma mudança no preço de um dos bens (com a renda inalterada) provoca uma rotação na linha de orçamento em torno 
de um intercepto. Quando o preço do alimento cai de US$ 1,00 para US$ 0,50, a linha de orçamento gira para fora, de 4; 
até lp. No entanto, se o preço aumenta de US$ 1,00 para US$ 2,00, a linha de orçamento gira para dentro, de 4 para /5. 


Por outro lado, quando o preço do alimento duplica, passando de US$ 1 para US$ 2, a 
linha de orçamento faz uma rotação para dentro, passando para L, de tal modo que o poder 
aquisitivo das pessoas é reduzido. Mais uma vez, um indivíduo que adquira apenas vestuá- 
rio não será afetado por tal aumento de preço. 

O que ocorreria caso os preços de ambas as mercadorias, alimento e vestuário, sofres- 
sem modificações, mas de tal forma que a razão entre os dois preços permanecesse inalte- 
rada? Pelo fato de a inclinação da linha de orçamento ser igual à razão entre os dois preços, 
a inclinação permaneceria a mesma. O ponto de interseção da linha de orçamento se deslo- 
caria de tal forma que a nova linha se manteria paralela à linha anterior. Por exemplo, caso 
os preços de ambas as mercadorias fossem reduzidos à metade, a inclinação da linha de 
orçamento não sofreria alteração; os valores correspondentes a seus pontos de interseção 
com os eixos vertical e horizontal, porém, seriam duplicados, de tal modo que a linha de 
orçamento seria deslocada para fora. 

Tal fato nos diz alguma coisa sobre os determinantes do poder aquisitivo do consumi- 
dor — sua possibilidade de adquirir bens e serviços. O poder aquisitivo é determinado não 
apenas pela renda, mas também pelos preços. Por exemplo, o poder de compra do consumi- 
dor poderia ser dobrado pela duplicação de sua renda ou por uma redução, pela metade, de 
todos os preços das mercadorias que ele viesse a adquirir. 

Por fim, consideremos o que poderia ocorrer se tudo fosse duplicado — os preços, tanto do 
alimento como do vestuário, e também a renda do consumidor. (Tal fato poderia ocorrer em 
uma economia inflacionária.) Pelo fato de ambos os preços terem duplicado, a razão entre eles 
não seria alterada, portanto, a inclinação da linha de orçamento também não sofreria qualquer 
modificação. Em razão do preço do vestuário ter duplicado, da mesma forma que a renda, a 
quantidade máxima de vestuário que poderia ser adquirida (representada pela interseção entre 
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a linha de orçamento e o eixo vertical) não seria alterada. O mesmo ocorre com o alimento. 
Por conseguinte, uma inflação na qual todos os preços e níveis de renda proporcionalmente se 
elevassem não influenciaria a linha de orçamento ou o poder aquisitivo do consumidor. 


3.3 Aescolha do consumidor 


Dadas as preferências e as restrições orçamentárias, podemos então determinar como 
os consumidores escolhem quanto comprar de cada mercadoria. Estamos supondo que eles 
façam essa escolha de maneira racional — eles decidem a quantidade de cada bem visando 
a maximizar o grau de satisfação que podem obter, considerando o orçamento limitado de 
que dispõem. A cesta de mercado maximizadora deverá satisfazer duas condições: 


1. Deverá estar sobre a linha de orçamento. Para entender o motivo, observe que 
qualquer cesta situada à esquerda e abaixo da linha do orçamento deixaria disponí- 
vel uma parte da renda, que, caso viesse a ser despendida, poderia aumentar o grau 
de satisfação do consumidor. Claro, os consumidores podem — e muitas vezes o 
fazem — guardar parte de sua renda para consumo futuro. No entanto, isso significa 
que sua escolha não é apenas entre alimento e vestuário, mas entre consumir esses 
dois bens agora ou no futuro. A essa altura, no entanto, para simplificar a exposição, 
partiremos do princípio de que a totalidade da renda é gasta no momento presente. 
Observe também que qualquer cesta de mercado situada à direita ou acima da linha 
do orçamento não pode ser adquirida com a renda disponível. Assim, a única opção 
racional e possível será uma cesta que esteja situada sobre a linha de orçamento. 


2. Deverá dar ao consumidor sua combinação preferida de bens e serviços. Essas 
duas condições fazem com que o problema de maximizar a satisfação do consumi- 
dor restrinja-se a escolher um ponto apropriado sobre a linha de orçamento. 

Tanto em nosso exemplo com alimento e vestuário como em outro com quaisquer ou- 
tras duas mercadorias, podemos ilustrar graficamente a solução do problema da escolha do 
consumidor. A Figura 3.13 mostra de que forma o problema é resolvido. Nela, três curvas 
de indiferença descrevem as preferências do consumidor quanto a alimento e vestuário. 
Lembre-se de que, das três, a curva Us, localizada mais à direita, é aquela que oferece o 
maior grau de satisfação; a curva U, oferece o segundo maior grau de satisfação; e a curva 
U,, o menor grau de satisfação. 


Observe que o ponto B sobre a curva de indiferença U; não é a melhor escolha, pois uma 
redistribuição da renda na qual se gastasse mais com alimento e menos com vestuário po- 
deria aumentar o grau de satisfação do consumidor. Percorrendo a linha de orçamento até 
o ponto 4, o consumidor gasta a mesma quantidade de dinheiro, mas atinge um grau mais 
elevado de satisfação que se encontra associado à curva de indiferença U,. Além disso, ob- 
serve que as cestas de mercado situadas à direita e acima da curva de indiferença U,, como 
a cesta associada a D sobre a curva de indiferença Us, proporcionam um grau mais elevado 
de satisfação, mas não podem ser adquiridas com a renda disponível. Portanto, 4 é a cesta 
de mercado que maximiza a satisfação do consumidor. 

Portanto, nesta análise podemos ver que a cesta de mercado que maximiza a satisfa- 
ção deverá estar situada sobre a curva de indiferença mais elevada que toca a linha de 
orçamento. O ponto 4 é o ponto de tangência entre a curva de indiferença U, e a linha 
de orçamento. Em 4, a inclinação da linha de orçamento é exatamente igual à inclinação 
da curva de indiferença. Pelo fato de a TMS (-AV/A4) ser igual à inclinação da curva de 
indiferença com sinal negativo, podemos afirmar que o grau de satisfação é maximizado 
(considerando-se a restrição orçamentária) no ponto em que 
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Os consumidores maximizam sua satisfação escolhendo a cesta de mercado 4. Nesse ponto, a linha de orçamento e 
a curva de indiferença U, são tangentes, e nenhum nível mais elevado de satisfação (por exemplo, o propiciado pela 
cesta de mercado D) pode ser obtido. No ponto A (de maximização), a TMS entre os dois bens é igual à razão entre 
os preços. Em 6, entretanto, como a TMS [+(-10/10) = 1] é maior que a relação entre os preços (1/2), a satisfação 
não é maximizada. 








Esse é um resultado importante: a satisfação é maximizada quando a taxa marginal de 
substituição (de A por V) é igual à razão entre os preços (de 4 sobre V). Assim, o consumi- 
dor pode obter o máximo grau de satisfação ajustando seu consumo das mercadorias 4 e V 
de tal forma que a TMS seja igual à razão entre os preços. 
A condição dada pela Equação 3.3 é um exemplo de situação de otimização que surge 
em economia. Nesta situação, em particular, a maximização é atingida quando o benefício benefício marginal 
marginal — associado ao consumo de uma unidade adicional de alimento — é igual ao a refício pigs 
custo marginal — o custo da unidade adicional de alimento. O benefício marginal é me- consumo de uma unidade adi- 
dido pela TMS. No ponto 4 ele é igual a 1/2 (o grau da inclinação da curva de indiferença), cional de determinado bem. 
o que significa que o consumidor estaria disposto a desistir de 1/2 unidade de vestuário 
para poder obter 1 unidade de alimento. No mesmo ponto, o custo marginal é medido por custo marginal 
meio do grau da inclinação da linha de orçamento; ele também é igual a 1/2, pois o custo de custo de uma unidade adi- 
uma unidade adicional de alimento corresponde à desistência de 1/2 unidade de vestuário - cional de determinado bem. 
(sobre a linha de orçamento, P,= 1 e P,=2). 
Caso a TMS seja menor ou maior do que a razão entre os preços, a satisfação do con- 
sumidor não estará sendo maximizada. Por exemplo, compare o ponto B da Figura 3.13 
com o ponto 4. No ponto B, o consumidor estaria adquirindo 20 unidades de alimento e 
30 de vestuário. A razão entre os preços (ou custo marginal) é igual a 1/2, pois a unidade 
de alimento custa US$ 1 e a unidade de vestuário custa US$ 2. Contudo, a TMS (ou bene- 
fício marginal) é maior do que 1/2; é de mais ou menos 1. Como resultado, o consumidor 
estaria disposto a substituir uma unidade de alimento por uma de vestuário, sem perda de 
satisfação. Pelo fato de o primeiro estar mais barato do que o segundo, seria de seu inte- 
resse adquirir mais alimento e menos vestuário. Se o consumidor adquirisse uma unidade a 
menos de vestuário, por exemplo, aqueles US$ 2 poderiam ser reservados para a aquisição 
de duas unidades de alimento, quando apenas uma unidade seria necessária para manter 
seu nível de satisfação. 
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A realocação do orçamento continua dessa forma (percorrendo a linha de orçamento), 
até que se atinja o ponto 4, pois em 4 a razão entre os preços de 1/2 iguala-se à TMS de 1/2. 
Isso significaria que, nesse ponto, nosso consumidor estaria disposto a trocar uma unidade 
de vestuário por duas de alimento. Somente quando ocorre a condição TMS = 1/2 = P,/Py 
é que o consumidor está maximizando a satisfação. 

O resultado de que o valor da TMS é igual à razão entre os preços pode ser enganador. 
Imagine dois consumidores diferentes que tenham acabado de adquirir diversas quanti- 
dades de alimento e vestuário. Se os dois estivessem maximizando sua satisfação, você 
poderia dizer o valor de suas respectivas TMS observando os preços das duas mercadorias. 
O que você não poderia dizer, entretanto, seria a quantidade comprada de cada mercadoria, 
pois isso é determinado pela preferência individual de cada consumidor. Caso os dois con- 
sumidores tivessem gostos diferentes, eles poderiam consumir quantidades diferentes dos 
dois bens, mesmo havendo igualdade entre suas TMS. 


EXEMPLO 3.3 PROJETO DE UM NOVO AUTOMÓVEL (Il) 


A análise da escolha do consumidor permite-nos visualizar como as diferentes preferências dos grupos de consumidores 
quanto a automóveis podem afetar suas decisões de compra. Dando prosseguimento ao Exemplo 3.1, consideraremos aqui dois 
grupos de consumidores que estão planejando comprar um carro novo. Imagine que cada consumidor tem uma verba total de 
US$ 20.000 para a compra, mas decidiu destinar US$ 10.000 ao espaço interno e à potência, e os US$ 10.000 restantes a todos 
os outros atributos do veículo novo. Cada grupo tem, porém, diferentes preferências no que diz respeito a tamanho e potência. 

A Figura 3.14 mostra a restrição orçamentária para a compra do carro dos indivíduos em cada grupo. O primeiro grupo, 
composto por proprietários típicos de cupês Ford Mustang, com preferências similares àquelas descritas na Figura 3.7, valori- 
zam mais a potência que o espaço. Encontrando o ponto de tangência entre uma curva de indiferença do indivíduo típico e a 
linha de orçamento, vemos que os consumidores desse grupo preferem comprar um carro cujo atributo de potência valha US$ 
7.000 e cujo atributo de espaço valha US$ 3.000. Entretanto, os indivíduos do segundo grupo, formado pelos usuários típicos 
do Ford Explorer, preferem carros cuja potência valha US$ 2.500 e cujo espaço valha US$ 7.500. 
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EE LEKCO EscorHa Do consumiDOR POR ATRIBUTOS DOS AUTOMÓVEIS 


Os consumidores em (a) estão dispostos a abrir mão de uma considerável dose de espaço interno para obter algum desempenho adicional. 
Dada a restrição orçamentária, eles escolherão um automóvel em que a potência se destaque. O oposto é válido para os consumidores em (b). 





7. O primeiro conjunto de curvas de indiferença para o cupê Ford Mustang assumirá a seguinte configuração: 
U (nível de utilidade) = bo (constante) + bj* S (espaço em pés cúbicos) *b, * S? + by *H (cavalo-força) + 
by * Ho + bs*O (uma lista de outros atributos). Cada curva de indiferença representa as combinações de S 
e H que geram o mesmo nível de utilidade. A relação correspondente para o Ford Explorer tem a mesma 
configuração, mas com valores diferentes de b. 
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Para simplificarmos as coisas, neste exemplo consideramos apenas dois atributos. Na prática, um fabricante de auto- 
móveis usará pesquisas estatísticas e de marketing para saber o valor que diferentes grupos de consumidores dão a um 
amplo conjunto de atributos. Combinando os resultados com informações sobre como esses atributos afetarão os custos de 
produção, o fabricante pode elaborar um plano de produção e marketing. 

No contexto de nosso exemplo, uma opção potencialmente lucrativa seria atingir os dois grupos de consumidores: para 
tanto, a solução seria fabricar um modelo com potência ligeiramente inferior à preferida pelo grupo da Figura 3.14(a). Uma 
segunda opção seria produzir um número relativamente grande de carros nos quais o tamanho se destacasse e, em paralelo, 
um número menor que privilegiasse a potência. 

Conhecer as preferências de cada grupo (isto é, as curvas de indiferença reais), bem como o número de consumidores em 
cada um, ajudaria a empresa a tomar uma decisão sensata. De fato, um exercício similar ao que descrevemos aqui foi executado 
pela General Motors, que pesquisou um extenso universo de compradores de carro.º Alguns dos resultados já eram esperados. 
Por exemplo, famílias com crianças tendiam a preferir funcionalidade a estilo; assim, compravam mais minivans do que sedãs 
ou modelos esportivos. Famílias que viviam em área rural, por outro lado, tendiam a comprar picapes e veículos 4x4. E o mais 
interessante foi a descoberta de uma forte correlação entre idade e preferências por determinados atributos. Consumidores 
mais velhos tendiam a preferir automóveis grandes e pesados, com mais itens de segurança e acessórios (vidros elétricos e 
direção hidráulica, por exemplo). Os mais jovens, por sua vez, estavam atrás de mais potência e modelos com design marcante. 


SOLUÇÕES DE CANTO 


Às vezes, pelo menos dentro de certas categorias de bens, as escolhas do consumidor 
são extremas. Por exemplo, algumas pessoas não gastam um centavo com viagens e en- 
tretenimento. A análise das curvas de indiferença pode ser utilizada para revelar em que 
condições os consumidores optam por não consumir determinada mercadoria. 

Na Figura 3.15, um homem que se defronta com a linha de orçamento 4B opta por adqui- 
rir apenas sorvete (S) e nenhuma quantidade de iogurte congelado (IC). Essa decisão reflete 
o que se denomina solução de canto: quando uma das mercadorias não é consumida, a cesta solução de canto 
adquirida é indicada no canto do gráfico. Em B, ponto de sua máxima satisfação, a taxa mar- 
ginal de substituição de sorvete por iogurte congelado é maior do que a inclinação da linha de 
orçamento. Essa desigualdade sugere que, se o consumidor possuísse mais iogurte congelado 
do qual pudesse desistir, ele o substituiria de boa vontade por mais sorvete. Entretanto, nesse 
ponto o consumidor já está adquirindo todo o sorvete e nenhum iogurte congelado, de tal 
modo que seria impossível vê-lo adquirir quantidades negativas deste último. 

Quando ocorre uma solução de canto, a TMS do consumidor não se iguala necessaria- 
mente à razão entre os preços. Diferentemente do que ocorre com a condição da Equação 
3.3, a condição necessária para a maximização da satisfação na escolha entre sorvete e 
iogurte congelado é dada pela seguinte inequação:? 


Situação na qual a taxa mar- 
ginal de substituição de um 
bem por outro, em uma cesta 
de mercado escolhida, não é 
igual à inclinação da linha de 
orçamento. 


TMS > Ps/Pi (3.4) 


Essa desigualdade seria, claro, revertida se a solução de canto ocorresse no ponto 4 
em vez de no ponto B. Em ambos os casos, podemos ver que a igualdade entre o benefício 
marginal e o custo marginal, que descrevemos nas seções anteriores, só se verifica quando 
quantidades positivas de todos os bens considerados são consumidas. 

Uma lição importante aqui é que previsões a respeito da quantidade de um produto que 
os consumidores poderão adquirir, quando se defrontarem com variações das condições eco- 
nômicas, dependerão da natureza das preferências do consumidor por aquele produto e por 
produtos correlatos, bem como da inclinação da linha de orçamento. Se a TMS do sorvete por 
iogurte congelado for substancialmente mais alta do que a razão entre os preços, como mos- 
tra a Figura 3.15, então um pequeno decréscimo no preço do iogurte congelado não alterará 
a escolha do consumidor; ele ainda optará por consumir apenas sorvete. Todavia, se o preço 





8 Aelaboração da pesquisa e seus resultados são descritos em Steven Berry, James Levinsohn e Ariel Pakes, 
“Differentiated Products Demand Systems from a Combination of Micro and Macro Data: The New Car 
Market”, Journal of Political Economy, 112, fev. 2004, p. 68-105. 

9 A igualdade estrita seria possível se a inclinação da restrição orçamentária fosse igual à inclinação da 
curva de indiferença — uma condição improvável. 
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do iogurte congelado apresentar uma queda significativa, o consumidor poderá rapidamente 
mudar de ideia e adquirir potes e potes de iogurte congelado. 


logurte congelado 
(potes por mês) 








B Sorvete 
(potes por mês) 


EGETLERES uma sorução DE canto 


Quando a taxa marginal de substituição de um consumidor não se iguala à razão entre os preços em nenhum nível de con- 
sumo, então surge uma solução de canto. O consumidor maximiza sua satisfação adquirindo apenas um dos dois bens. 
Dada a linha de orçamento AB, o maior nível de satisfação é alcançado no ponto B na curva de indiferença LU), em que 


a TMS (de sorvete por iogurte congelado) é maior do que a razão entre os preços do sorvete e do iogurte congelado. 


EXEMPLO 3.4 ESCOLHA DO PLANO DE SAÚDE PELO CONSUMIDOR 





Os gastos com planos de saúde nos Estados Unidos subiram bastante durante as últimas décadas, um fenômeno que 
algumas pessoas consideram alarmante. Alguns economistas têm argumentado que esses gastos aumentaram muito porque 
o sistema de saúde norte-americano é ineficaz. Pode ser que sim, mas também poderia haver outro motivo: à medida que os 
consumidores melhoram sua situação econômica, suas preferências se afastam de outros bens e se deslocam para os planos 
de saúde. Afinal, se você já possui uma boa casa e dois carros, o que lhe daria mais satisfação: um terceiro carro ou um plano 
de saúde adicional que possa estender sua vida em mais um ano? Muitos escolheriam o plano de saúde extra. 

As preferências pelo plano de saúde são ilustradas na Figura 3.16, que mostra uma série de curvas de indiferença e 
linhas de orçamento que caracterizam as escolhas entre consumo de plano de saúde (S) versus outros bens (0). A curva 
de indiferença U; se aplica a um consumidor com baixa renda. À linha de orçamento do consumidor é tangente no ponto A, de 
modo que o consumo do plano de saúde e o consumo de outros bens que maximizam sua satisfação são S, e O. A curva 
de indiferença U resulta em uma maior satisfação, mas só é viável para um consumidor com renda mais alta. Neste caso, a 
utilidade é maximizada no ponto B. A curva U se aplica a um consumidor com alta renda e implica em menos desejo de de- 
sistir do plano de saúde em favor de outros bens. Passando do ponto B para o ponto €, o consumo do plano de saúde aumenta 
consideravelmente (de S para $3), enquanto seu consumo de outros bens aumenta apenas modestamente (de O, para 03). 

Será que a Figura 3.16 caracteriza corretamente as preferências dos consumidores? Pelo menos um estudo estatístico recente 
indica que sim.!º O mesmo ocorre com o bom senso. Se a sua renda fosse alta o suficiente para que você pudesse ter a maior parte 
das coisas que quisesse, preferiria gastar uma renda adicional com um plano de saúde para extensão da vida ou com outro carro? 





10 Veja o interessante artigo de Robert E. Hall e Charles I. Jones, “The Value of Life and the Rise in Health 
Spending”, Quarterly Journal of Economics, fev. 2007, p. 39-72. Os autores explicam que a composição 
ideal do total de gastos se desloca em direção à saúde à medida que a renda aumenta. Eles preveem que a 
proporção de gastos ideal com saúde provavelmente ultrapassará os 30% por volta de 2050. 
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Estas curvas de indiferença mostram as escolhas entre consumo de plano de saúde (S) versus outros bens (0) A curva U, se aplica a um 
consumidor com baixa renda; dada a restrição orçamentária do consumidor, a satisfação é maximizada no ponto A. À medida que a renda 
aumenta, a linha de orçamento se desloca para a direita e a curva U, se torna viável. O consumidor se move para o ponto B, com maior 
consumo de plano de saúde e outros bens. A curva U5 se aplica a um consumidor com alta renda e implica em menos desejo de abrir mão 
do plano de saúde em troca de outros bens. Passando do ponto B para o ponto €, o consumo de plano de saúde aumenta consideravel- 
mente (de S para 43), enquanto seu consumo de outros bens aumenta apenas modestamente (de O, para 03). 


EXEMPLO 3.5 POUPANÇA PARA EDUCAÇÃO UNIVERSITÁRIA 


Os pais de Jane fizeram depósitos em uma poupança para custear a educação universitária da filha. Jane, que tem 18 
anos, pode receber toda a poupança sob a condição de que tais recursos sejam gastos apenas com educação. O presente é 
bem recebido, mas talvez não tanto quanto seria uma poupança sem qualquer restrição de uso. Para entender por que Jane 
vê as coisas assim, considere a Figura 3.17, na qual os dólares gastos anualmente com educação são mostrados no eixo hori- 
zontal e os dólares gastos com outros tipos de consumo encontram-se no eixo vertical. 


Outro tipo de |. 
consumo (US$) 
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DEEGEILZEKÇA uma PouPaNçA PARA EDUCAÇÃO UNIVERSITÁRIA 


Quando uma estudante recebe uma poupança que deve ser gasta em educação, ela se move do ponto 4 para o ponto 5, uma solução 
de canto. No entanto, se a poupança pudesse ser gasta também em outro tipo de consumo além da educação, para a estudante seria 
mais vantajoso o ponto C. 


9] PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


A linha do orçamento com a qual Jane se defrontava antes de receber a poupança é representada pela linha PO. A pou- 
pança desloca a linha de orçamento para a direita, à condição de que a totalidade dos recursos, representada pela distância 
PB, seja gasta em educação. Aceitando a poupança e indo para a universidade, Jane aumenta seu grau de satisfação, mo- 
vendo-se do ponto 4, situado sobre a curva de indiferença U para o ponto 6, situado sobre a curva de indiferença Uh. 

Observe que 6 representa uma solução de canto, pois para Jane a taxa marginal de substituição de educação por outro tipo 
de consumo é mais baixa do que o preço relativo de outro tipo de consumo. Jane preferiria poder gastar uma parte da poupança 
com outras mercadorias, além da educação. Não havendo restrições sobre a utilização da poupança, ela se moveria para o ponto €, 
situado sobre a curva de indiferença U4, reduzindo, assim, suas despesas com educação (talvez preferisse frequentar apenas os dois 
primeiros anos da universidade a realizar o curso completo de quatro anos), aumentando, contudo, suas despesas com itens que lhe 
dessem mais prazer do que os estudos. 

Os beneficiários geralmente preferem as poupanças de uso irrestrito às de uso restrito; estas, no entanto, são muito comuns, 
pois permitem que os pais controlem os gastos de seus filhos de uma maneira que, segundo creem, os beneficiará no longo prazo. 


3.4 Preferência revelada 


Na Seção 3.1, vimos de que forma as preferências de um indivíduo podem ser represen- 
tadas por uma série de curvas de indiferença. Posteriormente, na Seção 3.3, vimos como 
as preferências determinam as escolhas, dadas as restrições orçamentárias. Será que esse 
processo pode ser utilizado de modo inverso? Conhecendo as escolhas feitas por um con- 
sumidor, podemos determinar suas preferências? 

Sim, desde que disponhamos de informações sobre um número suficiente de escolhas 
feitas quando os preços e os níveis de renda variaram. A ideia básica é simples. Se um con- 
sumidor optar por determinada cesta de mercado em vez de outra, sendo a cesta escolhida 
mais cara do que a outra, conclui-se, então, que o consumidor tem realmente preferência 
pela cesta de mercado escolhida. 

Suponha que um indivíduo, defrontando-se com a restrição orçamentária definida pela 
linha 4, da Figura 3.18, escolhesse a cesta de mercado 4. Vamos compará-la com as cestas B 
e D. Uma vez que a pessoa poderia ter comprado a cesta de mercado B (bem como todas as 
cestas de mercado situadas abaixo da linha //), mas não o fez, dizemos que 4 é preferível a B. 


Vestuário 
(unidades por mês) 














Alimento 
(unidades por mês) 


[UT EREM PREFERÊNCIA REVELADA — DUAS LINHAS DE ORÇAMENTO 


Se um indivíduo que se defronta com a linha do orçamento 4 escolher a cesta A em vez da 5, Ase revelará preferível 
a B. Da mesma forma, ao deparar com a linha de orçamento 4, o indivíduo opta pela cesta de mercado B, e é Bentão 
que se revela preferível a D. A é preferível a todas as cestas situadas na área de coloração cinza-claro, enquanto 
todas as cestas de mercado localizadas na área cinza-escuro são preferíveis a 4. 
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À primeira vista, talvez pareça que não podemos fazer uma comparação entre as cestas 
de mercado 4 e D, pelo fato de D não estar situada sobre /, Mas suponhamos que ocorra 
uma variação na relação entre os preços dos alimentos e do vestuário, de tal forma que a 
nova linha de orçamento passe a ser 1; e o consumidor, então, opte pela cesta de mercado B. 
Uma vez que D está situada sobre a linha de orçamento [,, e não foi escolhida, B é preferí- 
vela D (e B é preferível a todas as demais cestas de mercado situadas abaixo da linha 4). 
Visto que 4 é preferível a B e B é preferível a D, concluímos que 4 também é preferível a D. 
Ademais, observe na Figura 3.18 que a cesta 4 é preferível a todas as cestas de mercado que 
estejam situadas na área de coloração cinza-claro. Entretanto, considerando que é melhor ter 
mais alimentos e vestuário do que menos, todas as cestas de mercado da área de coloração 
cinza-escuro, correspondente ao retângulo situado acima e à direita de 4, são preferíveis a 4. 
Portanto, a curva de indiferença que passa por 4 deve estar localizada na área sem coloração. 

Havendo outras informações sobre as escolhas realizadas quando ocorrem variações 
de preços e de níveis de renda, podemos ajustar melhor o formato da curva de indiferença. 
Consideremos a Figura 3.18. Suponhamos que, defrontando-se com a linha /3 (que foi se- 
lecionada para passar por 4), o consumidor opte pela cesta de mercado E. Tendo sido E a 
cesta escolhida, embora a cesta de mercado 4 apresentasse o mesmo preço (pois se encon- 
tra sobre a mesma linha de orçamento), E é preferível a 4, da mesma forma que o seriam 
todos os pontos localizados no retângulo acima e à direita de E. Agora, suponhamos que, 
defrontando-se com a linha /, (que passa pelo ponto 4), o consumidor venha a escolher a 
cesta de mercado G. Tendo sido G a cesta escolhida, em vez de 4, então G é preferível a 4, 
da mesma forma que o seriam todas as cestas de mercado situadas acima e à direita de G. 

Podemos seguir adiante supondo que as curvas de indiferença são convexas. Então, como 
Eé preferível a 4, todas as cestas de mercado situadas acima e à direita da linha AE da Figura 
3.19 deveriam ser preferíveis a 4. Se não fosse assim, a curva de indiferença passando pelo 
ponto 4 teria de passar também por um ponto acima e à direita de AE e, a seguir, cair abaixo 
da linha no ponto E — dessa forma, tal curva de indiferença não seria convexa. Por um argu- 
mento semelhante, todos os pontos situados sobre 4G, ou acima, seriam também preferíveis 
a 4. Portanto, sua curva de indiferença deveria estar localizada dentro da área sem coloração. 
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DOEGETELERES PREFERÊNCIA REVELADA — QUATRO LINHAS DE ORÇAMENTO 


Um indivíduo que se defronta com a linha de orçamento 4 escolhe a cesta E, que se revela preferível a A (já que 4 
não foi escolhida). Da mesma forma, ao deparar com a linha de orçamento 4, o indivíduo opta pela cesta 6, que se 
revela preferível a 4. A é preferível a todas as cestas situadas na área de coloração cinza-claro, enquanto todas as 
cestas de mercado localizadas na área cinza-escuro são preferíveis a 4. 
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A análise da preferência revelada é um meio valioso de verificar se as escolhas indivi- 
duais são consistentes com as hipóteses da teoria do consumidor. A análise da preferência 
revelada pode nos ajudar a compreender as implicações das escolhas que os consumidores 
devem fazer em determinadas circunstâncias, como mostra o Exemplo 3.6. 


EXEMPLO 3.6 PREFERÊNCIA REVELADA PARA RECREAÇÃO 


Uma academia de ginástica permitia o uso de suas instalações a qualquer pessoa que se mostrasse disposta a pagar 
determinada taxa por hora. Agora a academia decidiu alterar sua política de preços, passando a cobrar uma anuidade e uma 
taxa horária mais reduzida. Para os consumidores, esse novo plano de pagamento é melhor ou pior do que o esquema ante- 
rior? A resposta depende das preferências dos frequentadores da academia. 

Suponhamos que Roberta tenha US$ 100 de renda semanal disponível para lazer, incluindo aulas de ginástica, cinema, 
refeições em restaurantes e outros itens. Quando a academia cobrava uma taxa de US$ 4 por hora, Roberta utilizava suas 
instalações 10 horas por semana. Nas novas condições, ela tem de pagar uma taxa de US$ 30 por semana, mas pode utilizar 
as instalações da academia por apenas US$ 1 a hora. 

Essa modificação nas condições de pagamento é vantajosa para Roberta? A análise da preferência revelada fornece 
a resposta. Na Figura 3.20, a linha 4 representa a restrição orçamentária com que se defronta Roberta, segundo o preço 
originalmente vigente. Neste caso, ela maximizava sua satisfação escolhendo a cesta de mercado A, que contém 10 horas 
de exercícios e US$ 60 em outras atividades recreativas. No novo esquema, que desloca a linha do orçamento para 4, ela 
poderia ainda optar pela cesta de mercado 4. Mas, levando em conta o fato de que L4 claramente não tangencia a linha 
do orçamento 4, seria melhor para Roberta optar por outra cesta de mercado, por exemplo a 5, que representa 25 horas de 
exercícios e US$ 45 relativos a outras atividades recreativas. Uma vez que ela escolheria B, quando poderia ainda ter optado 
por 4, conclui-se que ela prefere Ba 4. Portanto, para Roberta a nova política de preços é melhor do que a anterior. (Notemos 
que Btambém é preferível a C, que representa a opção de não usar a academia de ginástica.) 
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Ao deparar com a linha de orçamento 4, a pessoa escolhe frequentar uma academia de ginástica durante 10 horas por semana no ponto 4. 
Quando a forma de cobrança de taxas é alterada, ela depara com a linha de orçamento h. Após a alteração, ela obtém maior satisfação, 
pois a cesta A ainda pode ser adquirida, assim como a cesta B, que está situada sobre uma curva de indiferença mais elevada. 


Poderíamos também perguntar se essa nova política de preços — denominada tarifa em duas partes — é de interesse 
financeiro dos proprietários da academia. Se todos os membros forem como Roberta, de tal modo que um maior número de 
adesões é capaz de gerar mais lucros, então a resposta é positiva. Porém, em geral, a resposta depende de dois fatores: 
as preferências de todos os membros e os custos operacionais das instalações. No Capítulo 11, discutiremos em detalhes a 
tarifa em duas partes, onde estudaremos de que modo as empresas com poder de mercado fixam os preços. 


CAPÍTULO 3 COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR ERES 


3.5 Utilidade marginal e escolha do consumidor 


Na Seção 3.3 mostramos graficamente como um consumidor pode maximizar sua 
satisfação dada uma restrição orçamentária. Fizemos isso encontrando a curva de 
indiferença mais alta que podia ser alcançada, dada tal restrição. Como essa curva 
de indiferença mais alta é também a que proporciona o mais alto nível de utilidade, é 
natural reformular o problema do consumidor como um problema de maximização de 
utilidade sujeita à restrição orçamentária. 

O conceito de utilidade também pode ser empregado para reformular nossa análise de 
modo mais esclarecedor. Para começar, vamos distinguir entre a utilidade total obtida do 
consumo de certa quantidade de um bem e a satisfação proporcionada pelo último item 
consumido. A utilidade marginal (UM) mede, pois, a satisfação adicional obtida pelo utilidade marginal (UM) 
consumo de uma unidade adicional de determinado bem. Por exemplo, a utilidade margi- 
nal associada a um aumento do consumo de O para 1 unidade de alimento poderia ser 9; de 
1 para 2 poderia ser 7; e de 2 para 3 poderia ser 5. 


Satisfação adicional obtida 
pelo consumo de uma 


. Í unidade adicional de determi- 
Esses números são coerentes com o princípio da utilidade marginal decrescente; à nadobem. 


medida que se consome mais de determinada mercadoria, quantidades adicionais que fo- 
rem consumidas vão gerar cada vez menos utilidade. Imagine, por exemplo, o caso de pro- ilidade marginal 
gramas de televisão: sua utilidade marginal poderia cair após a segunda ou terceira hora e decrescente 
até se tornar muito pequena após a quarta ou quinta. e] 
Podemos relacionar o conceito de utilidade marginal ao problema de maximização de  » medida que se consome 
utilidade por parte do consumidor da seguinte forma. Considere um pequeno movimento mais de determinado bem, 
para baixo ao longo de uma curva de indiferença na Figura 3.8. Sabemos que o consumo - quantidades adicionais que 
adicional de unidades de alimento, A4, produzirá uma utilidade marginal UM. Isso re- forem consumidas vão gerar 
sulta em um aumento total de utilidade correspondente a UM ,A4. Ao mesmo tempo, a di- cada vez menores acréscimos 
minuição no consumo de itens de vestuário, AV, reduzirá a utilidade por unidade em UM,, à utilidade. 
resultando em uma perda total de utilidade correspondente a UMÇAV. 
Uma vez que todos os pontos de uma curva de indiferença fornecem o mesmo nível de 
utilidade, o ganho total de utilidade associado ao aumento de 4 deverá equilibrar a perda 
resultante do consumo menor de V. Formalmente: 


0 = UMA(A4) + UMAMAV) 
Podemos reescrever essa equação de forma que: 
—(AVIAA4) = UM ,/[UMy 
Mas, considerando que —(AV/A 4) corresponde à taxa marginal de substituição de 4 por 
V, segue que 
TMS = UM,/UMV, (3.5) 


A Equação 3.5 informa-nos que a taxa marginal de substituição é igual à razão entre a uti- 
lidade marginal de 4 e a utilidade marginal de V. À medida que o consumidor desistir de 
quantidades maiores de V para obter quantidades adicionais de 4, a utilidade marginal de 4 
cairá e a de Vaumentará. A TMS, por sua vez, diminuirá. 

Vimos anteriormente, neste capítulo, que, quando os consumidores maximizam sua 
satisfação, a taxa marginal de substituição de 4 por V é igual à razão entre os preços das 
duas mercadorias: 


TMS=P4P, (3.6) 


Considerando que a TMS também é igual à razão entre as utilidades marginais do con- 
sumo de 4 e V (conforme a Equação 3.5), deduz-se que 


UM,UM,= PalPy 
ou seja, 


UM,P,- UMyPy (3.7) 
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princípio da igualdade 
marginal 
Princípio segundo o qual 
a utilidade é maximizada 
quando os consumidores 
igualam a utilidade marginal 
por unidade monetária gasta 
em cada um dos bens. 


A Equação 3.7 é um importante resultado. Ela nos diz que a maximização da utilidade 
é obtida quando o orçamento é alocado de tal forma que a utilidade marginal por dólar 
(ou qualquer outra moeda) despendido é igual para ambos os bens. Para compreendermos 
o fundamento desse princípio, suponhamos que uma pessoa obtenha mais utilidade des- 
pendendo um dólar a mais com alimentação do que com vestuário. Nesse caso, a utilidade 
será aumentada por meio de mais gastos com alimentos. Enquanto a utilidade marginal 
obtida ao gastar uma unidade monetária a mais em alimento for maior que a utilidade 
marginal obtida ao gastar uma unidade monetária a mais em vestuário, essa pessoa pode 
aumentar sua utilidade direcionando seu orçamento para o alimento e reduzindo o gasto 
com vestuário. Por fim, a utilidade marginal do alimento vai se tornando menor (porque 
é decrescente no consumo) e a utilidade marginal do vestuário vai se tornar maior (pela 
mesma razão). A maximização da utilidade ocorrerá somente quando o consumidor tiver 
satisfeito o princípio da igualdade marginal, isto é, tiver igualado a utilidade marginal 
por dólar despendido em cada uma das mercadorias. O princípio da igualdade marginal é 
um importante conceito na microeconomia. Ele reaparecerá de formas diferentes ao longo de 
toda a nossa análise dos comportamentos do consumidor e do produtor. 


EXEMPLO 3.7 UTILIDADE MARGINAL E FELICIDADE 


No Exemplo 3.2, vimos que o dinheiro (isto é, uma renda mais alta) pode, pelo menos até certo ponto, comprar felicidade. 


Mas o que será que as pesquisas sobre a satisfação do consumidor nos dizem, se é que dizem algo, quanto à relação entre 
felicidade e os conceitos de utilidade e utilidade marginal? O interessante é que, tanto nos Estados Unidos quanto em outros 
países, essas pesquisas são coerentes com um padrão de utilidade marginal decrescente da renda. Para entender por que, 
reexaminemos a Figura 3.9 do Exemplo 3.2. Os dados sugerem que, à medida que a renda sobe de um país para outro, a satis- 
fação, felicidade ou utilidade (estamos usando as três palavras com o mesmo significado) sobe com o aumento da renda per 
capita. No entanto, esse aumento incremental na satisfação diminui à medida que a renda aumenta. Se estivermos dispostos 
a aceitar que o índice de satisfação resultante do levantamento é cardinal, os resultados vão respaldar a noção de utilidade 
marginal decrescente da renda. 

Em termos qualitativos, os dados colhidos nos Estados Unidos são muito similares aos dos 67 países representados na 
Figura 3.9. Na Figura 3.21, vemos o nível médio de felicidade para nove diferentes grupos de renda na população; o mais 
baixo tem uma renda média de US$ 6.250, o seguinte, renda média de US$ 16.250, e assim por diante até o grupo mais ele- 
vado, cuja renda média é de US$ 87.500. A curva sólida é a que melhor se ajusta aos dados. Uma vez mais, podemos ver que 
a felicidade aumenta com a renda, mas a uma taxa decrescente. Para os alunos preocupados com as possibilidades futuras 
de renda, um estudo recente do psicólogo Daniel Kahneman e do economista Angus Deaton mostra que, para esse grupo de 
renda relativamente alta, ganhar mais dinheiro não melhora a capacidade de uma pessoa de gozar seu tempo livre e desfru- 
tar de boa saúde — todos estes fatores importantes para o bem-estar geral. 

Esses resultados oferecem sólido respaldo à moderna teoria da tomada de decisão econômica, na qual este livro se 
apoia, mas ainda estão sendo cuidadosamente examinados. Eles não levam em conta, por exemplo, o fato de que a satista- 
ção tende a mudar com a idade: em geral, os mais jovens expressam menos satisfação que os mais velhos. Ou podemos ver 
a questão de outro ângulo: os estudantes podem esperar por uma mudança positiva quando estiverem mais velhos e sábios. 

Quando comparamos os resultados de pesquisas sobre felicidade ao longo do tempo, uma segunda questão vem à tona. 
A renda per capita nos Estados Unidos, Reino Unido, Bélgica e Japão se elevou substancialmente ao longo dos últimos 20 
anos. A felicidade média, porém, permaneceu quase a mesma. (Dinamarca, Alemanha e Itália mostraram algum aumento 
na satisfação.) Uma interpretação plausível seria que a felicidade é uma medida relativa, e não absoluta, de bem-estar. 





11 Daniel Kahneman e Angus Deaton, “High Income Improves Evaluation of Life But not Emotional Well- 


-Being”, PNAS, v. 107, 21 set. 2010, p. 16489-16493. 
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À medida que a renda de um país se eleva ao longo do tempo, os cidadãos aumentam suas expectativas; em outras palavras, 
eles desejam ter rendas mais altas. A medida que a satisfação está ligada à realização ou não dessas aspirações, pode acon- 
tecer de ela não aumentar juntamente com a renda ao longo do tempo. 
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Uma comparação dos níveis médios de felicidade entre diferentes classes econômicas nos Estados Unidos mostrou que a felicidade 
aumenta com a renda, mas a uma taxa decrescente. 


RACIONAMENTO 


Em tempos de guerra e outros tipos de crise, os governos às vezes racionam alimento, 
gasolina e outros produtos críticos, em vez de permitir que os preços subam a níveis compe- 
titivos. Durante a Segunda Guerra Mundial, por exemplo, cada família nos Estados Unidos 
tinha direito a comprar 340 gramas de açúcar por semana, meio quilo de café a cada cinco 
semanas e pouco mais de 11 litros de gasolina por semana. O racionamento geralmente é 
usado com relação à água em períodos de seca. Nos Estados Unidos, a Califórnia frequen- 
temente enfrenta racionamento de água para consumo doméstico e produção agrícola. Fora 
dos Estados Unidos, países como Ruanda, Índia, Paquistão e Egito impuseram raciona- 
mento de água há pouco tempo, em 2010. 

O racionamento que dispensa o sistema de preços é um modo alternativo de lidar com 
a escassez de um produto; para alguns, ele parece mais justo do que depender de forças 
de mercado não contestáveis. Em um sistema de mercado, aqueles com maior renda po- 
dem oferecer mais pela mercadoria, impedindo que aqueles com menor renda consigam ter 
acesso à mercadoria cuja oferta apresente escassez. Já sob o racionamento, todos os consu- 
midores têm oportunidades iguais de adquirir a mercadoria racionada. 

Para entender como é possível analisar o racionamento usando o modelo de consumidor 
básico, vejamos o racionamento de gasolina que ocorreu durante 1979 como um exemplo. 
Após a Revolução Iraniana de 1979, os preços do petróleo subiram muito, mas os Estados 
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Unidos impuseram controles de preço que impediram aumentos no preço da gasolina, resul- 
tando em escassez. Nos Estados Unidos, a gasolina foi racionada por meio de longas filas 
nos postos: os consumidores dispostos a gastar seu tempo esperando na fila obtinham o com- 
bustível que desejavam, enquanto os demais não conseguiam. Assegurando a cada pessoa 
uma quantidade mínima de combustível, o racionamento permitiu a alguns consumidores o 
acesso a uma mercadoria que, de outra forma, não poderiam adquirir. Mas o racionamento 
prejudica outras pessoas por limitar a quantidade de gasolina que podem adquirir.!? 

Podemos visualizar tal fato com clareza na Figura 3.22, que se aplica a uma mulher 
que possui renda anual de US$ 20.000. O eixo horizontal representa seu consumo anual 
de gasolina e o eixo vertical o restante de sua renda após a aquisição do combustível. 
Suponhamos que o preço controlado da gasolina seja de US$ 1 por galão. Pelo fato de 
sua renda ser de US$ 20.000, ela se encontra limitada aos pontos situados na linha de or- 
çamento AB, que tem uma inclinação de —1. O ponto 4 representa sua renda total de US$ 
20.000. (Se nenhuma gasolina fosse comprada, ela teria US$ 20.000 para gastar com outros 
bens.) No ponto B ela estaria gastando toda sua renda com gasolina. Ao preço de US$ 1 por 
galão, essa consumidora poderia querer adquirir anualmente 5.000 galões de gasolina, gas- 
tando os US$ 15.000 restantes com outras mercadorias, situação representada pelo ponto C. 
Nesse ponto, ela estaria maximizando sua utilidade (por se encontrar na curva de indife- 
rença mais alta possível U;), dada sua restrição orçamentária de US$ 20.000. 
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CERA INEFICIÊNCIA DO RACIONAMENTO DE GASOLINA 


Quando um bem é racionado, os consumidores têm à disposição uma quantidade menor do que desejariam comprar, 
e sua satisfação pode ser menor. Sem o racionamento de gasolina, até 20.000 galões de gasolina estariam disponí- 
veis para consumo (ponto 8). O consumidor escolhe o ponto C na curva de indiferença U,, consumindo 5.000 galões. 
Entretanto, com um limite de 2.000 galões, devido ao racionamento (ponto E), o consumidor move-se para o ponto 
D, na curva de indiferença mais baixa, U, 


Vamos supor que, em razão do racionamento, a consumidora pode adquirir no máximo 
2.000 galões de gasolina. Por conseguinte, ela agora se defronta com a linha de orçamento 
ADE, que não é mais uma linha reta, pois não lhe é permitido adquirir mais que 2.000 galões. 
O ponto D representa o ponto de consumo de 2.000 galões por ano. Nesse ponto, a linha de 





12 Para uma discussão mais extensa sobre o racionamento de gasolina consulte o artigo de H. E. Frech HI e 
William €. Lee, “The Welfare Cost of Rationing-by-Queuing Across Markets: Theory and Estimates from 
the U.S. Gasoline Crises”, Quarterly Journal of Economics, 1987, p. 97-108. 
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orçamento torna-se vertical, declinando até o ponto E, pois o racionamento limitou o con- 
sumo de gasolina. A figura mostra que sua opção de consumo em D fornece um nível mais 
baixo de utilidade, U;, do que o nível que seria adquirido sem racionamento, U», porque ela 
está consumindo menos gasolina e mais de outras mercadorias do que gostaria de consumir. 

É evidente que, ao preço racionado, a mulher estaria melhor se seu consumo não sofresse 
restrições. Mas será que ela estaria melhor sob o sistema de racionamento do que sob o mer- 
cado livre? A resposta, como era de se esperar, depende de qual seria o preço da gasolina no 
mercado competitivo, sem racionamento. A Figura 3.23 ilustra esse ponto. Lembre-se de que, 
se o preço da gasolina fosse determinado pelo mercado como US$ 1 por galão, nossa consumi- 
dora poderia comprar até 20.000 galões de gasolina por ano — daí a linha de orçamento origi- 
nal. Com o racionamento, ela escolhe comprar o máximo permitido de 2.000 galões por ano, 
colocando-a na curva de indiferença U,. Agora suponha que o preço competitivo do mercado 
fosse US$ 2,00 por galão, em vez de US$ 1,00. Agora, a linha de orçamento relevante seria a 
linha associada a um consumo máximo de gasolina de apenas 10.000 galões por ano e, sem 
racionamento, ela escolheria o ponto F, situado abaixo da curva de indiferença U,. (No ponto 
F, ela compra 3.000 galões de gasolina e tem US$ 14.000 para gastar com outros bens.) 

Mas considere o que aconteceria se o preço da gasolina fosse apenas US$ 1,33 por 
galão. Nesse caso, a linha de orçamento relevante seria a linha associada a um consumo 
máximo de gasolina de aproximadamente 15.000 galões por ano (US$ 20.000 / US$ 1,33). 
Ela escolheria um ponto como G, onde adquire mais de 3.000 galões de gasolina e tem mais 
de US$ 14.000 para gastar com outras mercadorias. No entanto, ela estaria em situação 
melhor sem racionamento, pois o ponto G se encontra acima da curva de indiferença UI. 
Portanto, podemos concluir que, embora o racionamento seja um meio menos eficaz de alo- 
car bens e serviços, sob qualquer esquema de racionamento específico, alguns indivíduos 
podem estar em situação melhor, embora outros necessariamente sejam prejudicados. 


Gastos com 


outros bens (US$) 
20.000 


14.000 











.000 10.000 15.000 20.000 


Gasolina (galões por ano) 


EGETZEFES comparação ENTRE O RACIONAMENTO DE GASOLINA E O LIVRE MERCADO 


Com o racionamento, alguns consumidores podem ser prejudicados, mas outros podem se beneficiar. Sob o raciona- 
mento e a gasolina custando US$ 1,00 por galão, a mulher compraria o máximo permitido de 2.000 galões por ano, 
colocando-a na curva de indiferença U, Se o preço competitivo fosse US$ 2,00 por galão sem racionamento, ela teria 
escolhido o ponto F, que se encontra abaixo da curva de indiferença Uj Porém, se o preço da gasolina fosse US$ 1,33 
por galão, ela teria escolhido o ponto G, situado acima da curva de indiferença U, 


índice de custo de vida 


Razão do custo atual de uma 
cesta típica de bens e servi- 
ços em comparação com 0 
custo dessa mesma cesta em 
um período-base. 


Na Seção 1.3, apre- 
sentamos o Índice de 
Preços ao Consumidor 
como uma medida do 
custo de uma cesta de 
mercado completa para 
um consumidor típico. 
Desse modo, variações 
no IPC medem as taxas 
de inflação. 


Na Seção 1.3, expli- 
camos que o Índice 

de Preços ao Produtor 
proporciona uma medida 
do nível agregado de 
preços para produtos 
intermediários e bens no 
atacado. 
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*3.6 Índices de custo de vida 


O sistema de seguridade social norte-americano tem sido objeto de calorosas dis- 
cussões. No sistema atual, uma pessoa aposentada recebe um benefício anual que é de 
início determinado no momento da aposentadoria, baseado em seu histórico de trabalho. 
O benefício aumenta anualmente de maneira proporcional à taxa de crescimento do Índice 
de Preços ao Consumidor (IPC). Será que o IPC de fato reflete o custo de vida dos apo- 
sentados? É adequado utilizá-lo como um índice de custo de vida para outros programas 
governamentais, para fundos de pensão privados e para acordos salariais do setor privado? 
De modo semelhante, podemos nos perguntar se o Índice de Preços ao Produtor (IPP) 
mede com precisão as alterações no custo de produção ao longo do tempo. A resposta a 
essas perguntas está na teoria econômica do comportamento do consumidor. Nesta seção, 
descreveremos os fundamentos teóricos de índices como o IPC, utilizando um exemplo 
que descreve mudanças hipotéticas nos preços que estudantes e pais podem vir a enfrentar. 


ÍNDICE DE CUSTO DE VIDA IDEAL 


Rachel e Sarah são irmãs e têm preferências idênticas. Quando Sarah iniciou os estudos 
universitários em 2000, os pais lhe davam US$ 500 trimestralmente. Ela podia gastar esse 
dinheiro em alimentação, disponível ao preço de US$ 2 por libra, e em livros, que custavam 
US$ 20 por unidade. Com essa quantia, Sarah comprava 100 libras de alimentos (ao custo de 
US$ 200) e 15 livros (ao custo de US$ 300). Dez anos mais tarde, em 2010, quando Rachel 
(que tinha trabalhado nesse ínterim) iniciou os estudos, seus pais lhe prometeram recursos 
que, em termos de poder de compra, seriam equivalentes aos fornecidos a sua irmã mais 
velha. Infelizmente, os preços haviam aumentado: os alimentos custavam então US$ 2,20 
por libra e o preço de cada livro era de US$ 100. Em quanto os recursos destinados a Rachel 
deveriam aumentar para que ela tivesse, em 2010, o mesmo padrão de vida que sua irmã teve 
em 20002 A Tabela 3.3 resume os dados relevantes e a Figura 3.24 fornece a resposta. 


TABELA3.3 | Índice de custo de vida ideal 


2000 (Sarah) 2010 (Rachel 
US$ 20 por livro US$ 100 por livro 





Preço dos livros 





Número de livros 15 6 

Preço da alimentação US$ 2,00 por libra US$ 2,20 por libra 
Libras de alimentos 100 300 

US$ 500 US$ 1.260 











Despesa 

















A restrição orçamentária inicial de Sarah, em 2000, é representada pela linha /, na 
Figura 3.24, e sua combinação maximizadora de utilidade de livros e alimentação é des- 
crita pelo ponto 4 na curva de indiferença U, Podemos observar que o custo de obtenção 
desse nível de utilidade é de US$ 500, de acordo com a tabela: 


US$ 500 = 100 libras de alimentos x US$ 2/libra + 15 livros x US$ 20/livro 


Conforme mostra a Figura 3.24, para obter o mesmo nível de utilidade de Sarah diante de 
preços mais altos, Rachel necessita de orçamento suficiente para adquirir uma combinação 
de livros e alimentos representada pelo ponto B na linha [ (e tangente à curva de indife- 
rença Ui), em que ela opta por 300 libras de alimentos e 6 livros. Note que, ao proceder 
dessa forma, Rachel levou em conta que o preço dos livros aumentou em relação ao preço 
dos alimentos, e então substituiu livros por alimentos. 
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O custo para que Rachel obtenha o mesmo nível de utilidade de Sarah é dado por 
US$ 1.260 = 300 libras de alimentos x US$ 2,20/libra + 6 livros x US$ 100/livro 


O reajuste do custo de vida ideal para Rachel é, portanto, de US$ 760 (a diferença entre os 
US$ 1.260 e os US$ 500 dados a Sarah); o índice de custo de vida ideal é 


US$ 1.260/US$ 500 = 2,52 


Nosso índice requer um ano-base, que estabeleceremos como 2000 = 100, de forma que 
o valor em 2010 é de 252. Um valor de 252 implica um aumento de 152% no custo de 
vida, enquanto um valor de 100 implicaria que o custo de vida não se alterou. Esse ín- 
dice de custo de vida ideal representa o custo de obtenção de determinado nível 
de utilidade a preços correntes (2010) dividido pelo custo de obtenção do mesmo nível de 
utilidade a preços do ano-base (2000). 
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| FIGURAS | ÍNDICES DE CUSTO DE VIDA 


Um índice de preços, que representa o custo de aquisição da cesta 4 a preços correntes em relação ao custo de 
aquisição da mesma cesta A a preços do ano-base, superestima o índice de custo de vida ideal. 


ÍNDICE DE LASPEYRES 


Infelizmente, a quantidade de informações necessária para calcularmos tal índice de custo 
de vida ideal seria imensa. Precisaríamos conhecer as preferências individuais (que variam 
na população), bem como os preços e os gastos. Os índices de preços existentes baseiam-se 
nas aquisições por parte dos consumidores, e não em suas preferências. Um índice de preços 
que utiliza uma cesta de consumo fixa no periíodo-base é chamado de índice de preços de 
Laspeyres. O índice de preços de Laspeyres responde à seguinte questão: qual a quantia de 
dinheiro, a preços correntes, que um indivíduo necessita para comprar uma cesta de bens e 
serviços, dividido pelo custo de aquisição da mesma cesta a preços do ano-base? 

O índice de preços de Laspeyres foi ilustrado na Figura 3.24. Calcular esse índice para 
Rachel é um processo simples: para comprar 100 libras de alimentos e 15 livros em 2010 
seriam necessários US$ 1.720 (100 x US$ 2,20 + 15 x US$ 100). Com esse valor, Rachel 
poderia escolher a cesta 4 sobre a linha de orçamento /; (ou qualquer outra cesta sobre 
essa linha). A linha [5 foi obtida por meio do deslocamento da linha /; para cima até que ela 
cruzasse o ponto 4. Note que /; é a linha de orçamento que permitiria a Rachel comprar 
a preços correntes de 2010 a mesma cesta que sua irmã adquiriu em 2000. Seria então 


índice de custo 
de vida ideal 


Custo para atingir dado nível 
de utilidade a preços corren- 
tes, em relação ao custo para 
fazê-lo a preços do ano-base. 


índice de preços de 

Laspeyres 
Valor monetário que um 
indivíduo necessita para 
adquirir, a preços correntes, 
uma cesta de bens e servi- 
ços escolhida no ano-base 
dividido pelo valor necessá- 
rio para comprá-la a preços 
do ano-base. 


índice de Paasche 


Valor monetário de que 

um indivíduo precisa para 
comprar, a preços corren- 
tes, uma cesta de bens e 
serviços no próprio ano 
corrente, dividido pelo custo 
de comprá-la a preços do 
ano-base. 


índices com pesos 
constantes 


Índice de custo de vida no 
qual as quantidades de bens 
e serviços permanecem 
inalteradas. 
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necessário um aumento de US$ 1.220 no orçamento de Rachel para compensá-la do au- 
mento no custo de vida. Usando 100 como a base em 2000, o índice de Laspeyres é, então 


100 x US$ 1.720/US$ 500 = 344 
COMPARANDO O ÍNDICE DE CUSTO DE VIDA IDEAL E O ÍNDICE DE LASPEYRES Em 


nosso exemplo, o índice de preços de Laspeyres é claramente muito superior ao índice 
de preços ideal. Mas será que o índice de Laspeyres sempre superestima o índice 
de custo de vida real? A resposta é sim, como pode ser observado na Figura 3.24. 
Suponhamos que Rachel tenha recebido a verba associada à linha /3 durante o ano-base 
de 2000. Ela poderia escolher a cesta 4, mas claramente obteria um nível de utilidade 
mais alto se optasse por mais alimentos e menos livros (movendo-se para a direita na 
linha /3). Como 4 e B geram a mesma utilidade, para Rachel seria melhor receber um 
orçamento reajustado pelo índice de Laspeyres do que um reajuste ideal. O índice de 
Laspeyres mais do que compensa Rachel pelo aumento no custo de vida, já que ele é 
maior que o índice de custo de vida ideal. 

Esse resultado é válido de forma geral. Por quê? Porque o índice de preços de Laspeyres 
baseia-se na premissa de que os consumidores não alteram seus padrões de consumo após 
uma mudança nos preços. Entretanto, mudando o consumo — aumentando o consumo de 
bens agora relativamente mais baratos e diminuindo o dos bens agora relativamente mais 
caros —, os consumidores podem obter o mesmo nível de utilidade sem ter de adquirir a 
mesma cesta que adquiriam antes da mudança nos preços. 


ÍNDICE DE PAASCHE 


Outro índice de custo de vida muito utilizado é o índice de Paasche. Diferentemente do 
índice de Laspeyres, que se baseia no custo de aquisição de uma cesta no ano-base, o índice 
de Paasche baseia-se no custo de aquisição de uma cesta no ano corrente. Em particular, 
o índice de Paasche responde a outra questão: de quanto dinheiro a preços correntes um 
indivíduo necessita para comprar uma cesta de bens e serviços no ano corrente, dividido 
pelo custo de aquisição da mesma cesta a preços do ano-base? 

COMPARANDO OS ÍNDICES DE LASPEYRES E DE PAASCHE É útil comparar os índi- 
ces de custo de vida de Laspeyres e de Paasche: 


e Índice de Laspeyres: o valor monetário, a preços correntes, necessário para com- 
prar uma cesta de bens e serviços que foi escolhida no ano-base, dividido pelo mon- 
tante de dinheiro necessário para comprar a mesma cesta a preços do ano-base. 

e Índice de Paasche: o valor monetário, a preços correntes, necessário para comprar 
uma cesta de bens e serviços que foi escolhida no ano corrente, dividido pelo mon- 
tante de dinheiro necessário para comprar a mesma cesta a preços do ano-base. 


Tanto o índice de Laspeyres (IL) quanto o índice de Paasche (IP) são índices com pesos 
constantes: as quantidades dos vários bens e serviços permanecem inalteradas. Entretanto, 
o índice de Laspeyres leva em conta as quantidades consumidas no ano-base, enquanto o 
índice de Paasche leva em conta as quantidades consumidas no ano corrente. Suponhamos, 
de modo geral, que haja dois bens, alimento (4) e vestuário (V). Temos: 


P,c e Py, são preços no ano corrente 
P,p e Pyp são preços no ano-base 
Ace V. são quantidades no ano corrente 


Ape V, são quantidades no ano-base 
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Podemos escrever os dois índices como: 
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Da mesma forma que o índice de Laspeyres superestima o custo de vida ideal, o índice 
de Paasche o subestima, pois se baseia na premissa de que os indivíduos comprariam a cesta 
do ano corrente no período-base. Na verdade, ao se defrontar com os preços do ano-base, o 
consumidor poderia obter o mesmo nível de utilidade a um custo mais baixo mudando suas 
cestas de consumo. Como o índice de Paasche é a razão entre o custo da compra da cesta 
corrente e o custo da compra da mesma cesta no ano-base, superestimar o custo da cesta no 
ano-base (o denominador dessa razão) significa subestimar o próprio índice. 

Para ilustrarmos a comparação entre os índices de Paasche e de Laspeyres, vamos re- 
tornar ao nosso exemplo anterior, que considerava as escolhas de Sarah quanto a livros e 
alimentos. Para Sarah (que começou a estudar em 2000), o custo da compra da cesta de 
alimentos e livros do ano-base a preços correntes era de US$ 1.720 (100 libras x US$ 2,20/ 
libra + 15 livros x US$ 100/livro). O custo da compra dessa mesma cesta a preços do ano- 
-base era de US$ 500 (100 libras x US$ 2/libra + 15 livros x US$ 20/livro). O índice de 
Laspeyres, IL, vem a ser, portanto, 100 x US$ 1.720/US$ 500 = 344, tal como menciona- 
mos anteriormente. Em contrapartida, o custo da compra da cesta do ano corrente a preços 
do ano corrente é de US$ 1.260 (300 libras x US$ 2,20/libra + 6 livros x US$ 100/livro). O 
custo da compra dessa mesma cesta a preços do ano-base vem a ser de US$ 720 (300 libras 
x US$ 2/libra + 6 livros x US$ 20/livro). Por conseguinte, o índice de Paasche, IP, é igual 
a 100 x US$ 1.260/US$ 720 = 175. Como era de se esperar, o índice de Paasche é menor do 
que o índice ideal de 252. 


ÍNDICES DE PREÇOS NOS ESTADOS UNIDOS: PESOS ENCADEADOS 


Historicamente, tanto o IPC quanto o IPP eram medidos como índices de Laspeyres. 
O IPC geral era calculado mensalmente pelo U. S. Bureau of Labor Statistics como a razão 
entre o custo de uma cesta típica de bens e serviços e o custo em determinado período- 
-base. Para uma categoria particular de bens e serviços (moradia, por exemplo), o IPC faria 
uso da cesta de bens e serviços daquela categoria. Cálculos semelhantes eram feitos para o 
IPP com base nas cestas de produtos intermediários e mercadorias no atacado. 
Vimos que o índice de custo de vida de Laspeyres superestima o montante necessário 
para compensar os indivíduos pelas elevações de preços. Com respeito à seguridade social 
e outros programas governamentais, isso significa que, utilizando o IPC para reajustar 
benefícios, existirá sempre uma tendência a compensar exageradamente os beneficiários, o 
que implicará maiores gastos por parte do governo. 
Os economistas sabem há muito tempo que os índices de custo de vida baseados no 
índice de Laspeyres superestimam a inflação. No entanto, foi somente após os choques do 
preço do combustível na década de 1970, as flutuações mais recentes nos preços dos ali- 
mentos e a preocupação com os déficits federais norte-americanos que a insatisfação com 
tais índices se tornou muito grande. Concluiu-se, por exemplo, que eram bem grandes as supe- 
restimativas no IPC norte-americano resultantes de não considerar as mudanças nos padrões de índice de preços com 
compra de computadores em resposta à forte queda em seus preços nos últimos anos. pesos encadeados 
Esse é o motivo pelo qual o governo norte-americano considera necessário mudar as índice de custo de vida que 
metodologias do IPC e do IPP, abandonando o índice de Laspeyres e passando a utilizar | leva em consideração as 
um índice mais complexo, que seja atualizado de tempos em tempos. O índice de preços mudanças nas quantidades 
com pesos encadeados é um índice de custo de vida que considera as alterações nas consumidas de bens e 
quantidades de bens e serviços ao longo do tempo. O encadeamento dos pesos não é novo — serviços. 
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nos Estados Unidos. Ele foi adotado em 1995 para deflacionar o produto interno bruto 
(PIB), obtendo-se, assim, uma estimativa do PIB real (PIB ajustado pela inflação).! 
O uso de versões encadeadas do IPC, do IPP e do PIB reduziu o viés associado ao uso 
dos índices de Laspeyres e Paasche, mas não conseguiu eliminá-lo por conta da não re- 


gularidade na alteração dos pesos.! 


EXEMPLO 3.8 O VIÉS NO IPC 


Nos últimos anos, tem havido uma preocupação pública crescente com a solvência do sistema norte-americano de se- 
guridade social. A preocupação é o fato de as aposentadorias estarem ligadas ao Índice de Preços ao Consumidor. Como 
o IPC norte-americano é calculado com base no índice de Laspeyres, podendo, por isso, superestimar substancialmente o 
custo de vida, o Congresso tem pedido a diversos economistas para que examinem o assunto. 

Uma comissão presidida pelo professor Michael Boskin, da Universidade de Stanford, concluiu que o IPC superes- 
timou a inflação em aproximadamente 1,1% — um valor significativo, uma vez que as taxas de inflação nos Estados 
Unidos foram relativamente baixas nos últimos anos.!º De acordo com essa comissão, aproximadamente 0,4% do viés 
total de 1,1% deveu-se à não consideração, por parte do índice de Laspeyres, das variações no ano corrente do con- 
sumo dos produtos da cesta do ano-base. O restante do viés deveu-se à não consideração do crescimento das lojas de 
desconto (aproximadamente 0,1%), dos melhoramentos na qualidade dos produtos existentes e, de modo mais signifi- 
cativo, da introdução de novos produtos (0,6%). 

O viés do IPC fica especialmente crítico quando avaliamos os custos relacionados à saúde. De 1986 a 1996, o aumento 
médio do IPC foi de 3,6%, mas o componente de saúde desse índice subiu a uma taxa anual média de 6,5%. Assim, estima- 
-se que o viés total da parte do IPC correspondente a seguros de saúde fica em aproximadamente 3,1% por ano. Esse viés 
tem enormes implicações nas políticas públicas, em um momento em que a nação luta para conter os custos da assistência 
médica e para oferecer serviços de saúde a uma população cada vez mais idosa! 

Se o viés restante do IPC fosse eliminado, totalmente ou em parte, os custos de vários programas federais decresceriam 
substancialmente (o que também ocorreria, é evidente, com os benefícios correspondentes daqueles que têm o direito de 
recebê-los). Além da seguridade social, outros programas seriam afetados por essa correção: os programas de aposenta- 
doria do governo federal (para os empregados das ferrovias e os veteranos militares), a renda de apoio a pessoas carentes, 
o programa de cupons de alimentos e o programa de nutrição infantil. De acordo com um dos estudos feitos, uma redução 
anual de 1 ponto percentual no IPC aumentaria a poupança nacional, reduzindo, assim, o déficit público do país em aproxima- 
damente US$ 95 bilhões por ano, em dólares de 2000. 

Além disso, o efeito de quaisquer ajustes no IPC não ficaria restrito ao lado dos gastos do orçamento federal. 
Como os limites das faixas do imposto de renda pessoal são ajustados pela inflação, um ajuste no IPC reduzindo o 
crescimento observado dos preços levaria a uma elevação menor desses limites e, consequentemente, aumentaria as 
receitas dos impostos federais. 





13 Para obter mais informações sobre as alterações no IPC e no IPP consulte http://www.bls.gov/cpi e http:// 


www.bls.gov/ppi. Para obter informações sobre o cálculo do PIB real, consulte http://www w.bea.gov. 


14 A dificuldade para levar em conta o aparecimento de novos bens e a melhoria na qualidade dos bens exis- 


tentes são outras fontes de vieses com relação ao IPC e ao IPP. 


15 Michael J. Boskin, Ellen R. Dulberger, Robert J. Gordon, Zvi Griliches e Dale W. Jorgenson, “The CPI 


16 


17 


Commission: Findings and Recommendations”, American Economic Review 87, maio 1997, p. 78-93. O 
Bureau of Labor Statistics adotou mudanças na medição do IPC, mas essas mudanças reduziram o viés 
para somente 0,8 ou 0,9%. Veja Michael J. Boskin, “Causes and Consequences of Bias in the Consumer 
Price Index as a Measure of the Cost of Living”, Atlantic Economic Journal 33, mar. 2005, p. 1-13. 

Para obter mais informações, veja os capítulos 1 e 2 de Measuring the Prices of Medical Treatments, Jack 
E. Triplett (ed.). Washington, D.C.: Brookings Institution Press, 1999 (http://brookings.nap.edu/). 

Michael F. Bryan e Jagadeesh Gokhale, “The Consumer Price Index and National Savings”, Economic 
Commentary, 15 out. 1995, disponível em http://www.clevelandfed.org/research/commentary/1995/1015. 
pdf?wt.oss=bryan%20and%20jagadeesh&wt.oss r=53. Os dados foram ajustados para cima com base 
no deflator do PIB. 
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A teoria da escolha do consumidor baseia-se na pre- 
missa de que as pessoas se comportam de modo racio- 
nal na tentativa de maximizar o grau de satisfação que 
podem obter por meio da aquisição de uma combinação 
particular de bens e serviços. 

A teoria da escolha do consumidor compõe-se de duas 
partes relacionadas: o estudo das preferências do con- 
sumidor e a análise da linha de orçamento que restringe 
as escolhas que o consumidor pode fazer. 

Os consumidores fazem suas escolhas comparando 
entre cestas de mercado ou pacotes de mercadorias. 
Supõe-se que suas preferências sejam completas (ou 
seja, eles podem comparar todas as possíveis cestas de 
mercado) e transitivas (ou seja, se preferem a cesta de 
mercado 4a B,e Ba, então preferem 4 a €). Além 
disso, os economistas adotam a premissa de que é sem- 
pre preferível mais a menos de cada mercadoria. 

As curvas de indiferença, que representam todas 
as combinações de bens e serviços que produzem o 
mesmo grau de satisfação, possuem inclinação para 
baixo e jamais se cruzam. 

As preferências do consumidor podem ser completa- 
mente descritas por um conjunto de curvas de indife- 
rença conhecido como mapa de indiferença. Esse mapa 
de indiferença oferece uma classificação ordinal de to- 
das as escolhas que um consumidor pode fazer. 

A taxa marginal de substituição (TMS) de 4 por V cor- 
responde à maior quantidade de V à qual uma pessoa 
se dispõe a renunciar para obter uma unidade adicional 
de 4. A taxa marginal de substituição vai sendo redu- 
zida à medida que nos movemos para baixo, ao longo 
de uma curva de indiferença. Quando a taxa marginal 
de substituição é decrescente, as curvas de indiferença 
são convexas. 

As linhas de orçamento representam todas as combi- 
nações de mercadorias com as quais os consumido- 
res gastariam toda a renda. As linhas de orçamento 
deslocam-se para a direita em resposta a um aumento 
na renda do consumidor e fazem um movimento de 
rotação em torno de um ponto fixo (no eixo vertical) 
quando o preço de uma mercadoria (representado no 
eixo horizontal) é modificado, mas a renda do con- 
sumidor e o preço da outra mercadoria permanecem 
inalterados. 

Os consumidores maximizam sua satisfação sujeita à 
restrição orçamentária. Quando um consumidor ma- 
ximiza sua satisfação escolhendo dois bens em quan- 
tidades diferentes de zero cada, a taxa marginal de 
substituição é igual à razão entre os preços das duas 
mercadorias que estão sendo adquiridas. 


9. 


10. 


11. 


12. 


13. 


14. 


15. 


Algumas vezes a maximização pode ser obtida por 
meio de uma solução de canto, quando uma mercadoria 
não é consumida. Em tal situação, não é válida a con- 
dição de que a taxa marginal de substituição deve ser 
igual à razão entre os preços das mercadorias. 

A teoria da preferência revelada mostra como as esco- 
lhas feitas pelos consumidores, diante de variações no 
preço e na renda, podem ser utilizadas para determi- 
nar suas preferências. Portanto, se um consumidor opta 
pela cesta de mercado 4, quando poderia ter adquirido 
a B, sabemos que prefere 4 a B. 

A teoria do consumidor pode ser apresentada por meio 
do enfoque das curvas de indiferença, que faz uso das 
propriedades ordinais da utilidade (ou seja, por meio 
da classificação das alternativas), ou então por meio do 
enfoque da função utilidade, atribuindo um número a 
cada cesta de mercado; se a cesta de mercado A for pre- 
ferível à cesta de mercado B, então 4 gera maior utili- 
dade do que B. 

Quando se analisam escolhas de risco ou quando é 
preciso fazer comparações entre consumidores, as pro- 
priedades cardinais da função utilidade podem ser im- 
portantes. Normalmente, a função utilidade apresenta 
utilidade marginal decrescente: quanto mais de deter- 
minada mercadoria for consumida, menores serão os 
incrementos de utilidade obtidos pelo consumidor. 
Quando é utilizado o enfoque da função utilidade e 
ambas as mercadorias são consumidas, a maximização 
da utilidade ocorre quando a razão entre as utilidades 
marginais das duas mercadorias (ou seja, a taxa margi- 
nal de substituição) for igual à razão entre seus preços. 
Em tempos de guerra e em outras crises, os governos 
às vezes racionam alimento, gasolina e outros produtos, 
em vez de permitir que os preços aumentem para níveis 
competitivos. Alguns consideram que o racionamento 
que dispensa o sistema de preços seja mais justo do que 
depender de forças de mercado não contestáveis. 

Um índice de custo de vida ideal mede o custo de aqui- 
sição de uma cesta de bens a preços correntes que for- 
neça o mesmo nível de utilidade da cesta de bens que 
foi consumida a preços do ano-base. O índice de preços 
de Laspeyres, entretanto, representa o custo de aquisi- 
ção de uma cesta de bens escolhida no ano-base a pre- 
ços correntes, relativamente ao custo da mesma cesta 
a preços do ano-base. Mesmo com o encadeamento, 
o IPC superestima o índice de custo de vida ideal. 
Por sua vez, o índice de Paasche mede o custo de 
aquisição a preços correntes de uma cesta escolhida 
no ano corrente, dividido pelo custo de aquisição da 
mesma cesta a preços do ano-base. Portanto, o índice 
de Paasche subestima o índice de custo de vida ideal. 
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QUESTÕES PARA REVISÃO 





Quais são as quatro premissas básicas sobre as prefe- 
rências individuais? Explique a importância ou o signi- 
ficado de cada uma. 

Um conjunto de curvas de indiferença pode ser incli- 
nado para cima? Em caso positivo, o que isso lhe diria 
sobre as duas mercadorias em questão? 

Explique por que não pode haver interseção entre duas 
curvas de indiferença. 

Jonas está sempre disposto a trocar uma lata de Coca- 
-Cola por uma lata de Sprite, ou uma lata de Sprite por 
uma de Coca-cola. 


a. O que você pode dizer sobre a taxa marginal de 
substituição de Jonas? 

b. Trace um conjunto de curvas de indiferença para 
Jonas. 

c. Trace duas linhas de orçamento com diferentes in- 
clinações e explique a escolha maximizadora da sa- 
tisfação. A que conclusão você pode chegar? 

O que acontece com a taxa marginal de substituição à 

medida que você se desloca ao longo de uma curva de 

indiferença convexa? E de uma curva de indiferença 
linear? 

Explique por que a taxa marginal de substituição entre 

duas mercadorias deve ser igual à razão entre os pre- 

ços das mercadorias para que o consumidor possa obter 
máxima satisfação. 

Descreva as curvas de indiferença associadas a dois 

bens que sejam substitutos perfeitos. E como elas se- 

riam se os bens fossem complementos perfeitos? 

Qual é a diferença entre utilidade ordinal e utilidade 

cardinal? Explique por que a suposição de utilidade 

cardinal não se faz necessária para a classificação das 
preferências do consumidor. 


EXERCÍCIOS 


9. 


10. 


11. 


12. 


13. 


Após a fusão com a economia da Alemanha Ocidental, 

os consumidores da Alemanha Oriental demonstravam 

preferência por automóveis Mercedez-Benz em relação 

a automóveis Volkswagen. Entretanto, depois de terem 

convertido suas poupanças para marcos alemães, mui- 

tos consumidores da Alemanha Oriental correram até 
os revendedores Volkswagen. Como você explicaria 
esse aparente paradoxo? 

Trace uma linha de orçamento e, em seguida, uma 

curva de indiferença para ilustrar a escolha maximiza- 

dora da satisfação associada a dois produtos. Use seu 
gráfico para responder às seguintes questões. 

a. Suponha que um dos produtos esteja racionado. 
Explique por que o consumidor provavelmente 
sairá perdendo. 

b. Suponha que o preço de um dos produtos seja fi- 
xado em um nível abaixo do preço corrente. Em 
consequência, o consumidor não poderá comprar 
tanto quanto gostaria. Você pode dizer se esse con- 
sumidor sairá perdendo ou ganhando? 

Descreva o princípio da igualdade marginal. Explique 
por que esse princípio não se sustenta se uma utilidade 
marginal crescente estiver associada ao consumo de 
uma mercadoria ou de ambas. 
O preço dos computadores caiu substancialmente du- 
rante as duas últimas décadas. Use essa queda no 
preço para explicar por que, provavelmente, o IPC su- 
perestima de maneira considerável o índice de custo 
de vida para indivíduos que utilizam computadores 
intensivamente. 

Explique por que o índice de Paasche, em geral, subes- 

tima o índice de custo de vida ideal. 





1. 


Neste capítulo, as preferências do consumidor por di- 
versas mercadorias não se alteram durante a análise. 
Todavia, em determinadas situações, as preferências re- 
almente se modificam à medida que ocorre o consumo. 
Discuta por que e como as preferências poderiam se al- 
terar ao longo do tempo, tomando como referência o 
consumo dos seguintes itens: 
a. Cigarros. 
b. Jantar pela primeira vez em um restaurante de culi- 
nária típica. 
Trace curvas de indiferença que representem as seguintes 
preferências de um consumidor por duas mercadorias: 
hambúrguer e refrigerante. Indique a direção na qual a 
satisfação (ou a utilidade) da pessoa está crescendo. 


a. Joe tem curvas de indiferença convexas e não gosta 
nem de hambúrguer nem de refrigerante. 

b. Jane adora hambúrgueres e não gosta de refrigeran- 
tes. Se lhe servirem um refrigerante, é mais provável 
que ela o despeje no ralo em vez de bebê-lo. 

c. Bob adora hambúrgueres e não gosta de refrige- 
rantes. Se lhe servirem um refrigerante, ele acei- 
tará por educação. 

d. Molly adora hambúrgueres e refrigerantes, mas in- 
siste em consumir exatamente um refrigerante para 
cada dois hambúrgueres que come. 

e. Bill gosta de hambúrgueres, mas é indiferente aos 
refrigerantes. 

f. Mary sempre tem o dobro de satisfação tanto de um 
hambúrguer extra quanto de um refrigerante extra. 


3. Se atualmente Jane está disposta a trocar 4 ingressos 


para o cinema por um ingresso para o basquete, ela deve 

gostar mais de basquete que de cinema. Verdadeiro ou 

falso? Explique. 

Nos carros que pretendem comprar, tanto Janelle 

quanto Brian planejam investir US$ 20.000 dólares em 

atributos relacionados a estilo e consumo de combus- 
tível. Eles podem escolher investir tudo em estilo ou 
tudo em consumo de combustível, ou ainda em alguma 
combinação desses dois atributos. Janelle não dá a mí- 
nima para estilo e deseja um carro que consuma o mí- 
nimo possível de combustível. Já Brian valoriza os dois 
itens igualmente e quer investir neles quantias iguais. 

Usando curvas de indiferença e linhas de orçamento, 

ilustre a escolha que cada consumidor fará. 

Suponha que Bridget e Erin gastem sua renda em duas 

mercadorias, alimento, 4, e vestuário, V. As preferên- 

cias de Bridget são representadas pela função utilidade 

U(A,V) = 10AV, enquanto as de Erin são representadas 

pela função utilidade U(A,V) = 0,2042V?- 

a. Colocando alimentos no eixo horizontal e vestuário 
no eixo vertical, identifique em um gráfico o con- 
junto de pontos que dão a Bridget o mesmo nível de 
utilidade que a cesta (10, 5). Em outro gráfico, faça o 
mesmo para Erin. 

b. Nesses mesmos gráficos, identifique o conjunto de 
cestas que dariam a Bridget e a Erin o mesmo nível 
de utilidade que a cesta (15, 8). 

c. Você acha que Bridget e Erin têm preferências 
iguais ou diferentes? Explique. 

Suponha que tanto Jones quanto Smith tenham deci- 
dido reservar US$ 1.000 por ano para gastar com lazer, 
na forma de jogos de hóquei ou shows de rock. Ambos 
apreciam os dois itens e escolherão consumir quantida- 
des positivas dos dois. Entretanto, eles têm preferências 
substancialmente diferentes quanto aos dois progra- 
mas. Jones prefere os jogos de hóquei e Smith os shows 
de rock. 

a. Trace um conjunto de curvas de indiferença para 
Jones e um segundo conjunto para Smith. 

b. Utilizando o conceito de taxa marginal de substi- 
tuição, discuta por que os dois conjuntos de curvas 
diferem entre si. 

Um DVD, D, custa US$ 20 e um CD, C, US$ 10. Philip 

tem uma verba de US$ 100 para gastar nos dois produ- 

tos. Suponha que ele já tenha comprado um DVD e um 

CD. Além disso, suponha que ainda existam 3 DVDs e 

5 CDs que ele gostaria de comprar. 

a. Dados os preços e a renda que acabamos de mencio- 
nar, trace a linha de orçamento em um gráfico com 
CDs no eixo horizontal. 


10. 


11. 


12. 
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b. Considerando o que Philip já comprou e o que ainda 
quer adquirir, identifique as três diferentes cestas 
de CDs e DVDs que ele poderia escolher. Para esta 
parte da questão, parta da premissa de que ele não 
pode comprar unidades fracionadas. 

Anne tem um emprego que a obriga a passar três se- 

manas do mês viajando. Ela dispõe de uma verba anual 

para viagens e pode optar por trem ou avião. A compa- 
nhia aérea na qual ela costuma voar tem um programa 
de fidelidade que reduz o custo dos bilhetes de acordo 
com o número de milhas que o cliente já voou no ano. 

Quando Anne alcançar 25.000 milhas, a companhia vai 

reduzir o preço de seus bilhetes em 25% pelo resto do 

ano. Quando ela alcançar 50.000 milhas, a companhia 

vai reduzir o preço em 50% pelo resto do ano. Trace a li- 

nha de orçamento de Anne, com as milhas ferroviárias 

no eixo vertical e as milhas aéreas no eixo horizontal. 

Quando vai ao cinema, Debra costuma comprar um 

refrigerante. O copo de refrigerante é vendido em três 

tamanhos. O de 250 ml custa US$ 1,50, o de 375 ml US$ 

2,00 e o de 500 ml US$ 2,25. Descreva a restrição or- 

çamentária que Debra enfrenta quando tem de decidir 

quantos mililitros de refrigerante adquirir. (Suponha 
que ela possa jogar fora, sem qualquer custo, qualquer 
quantidade de refrigerante que não queira beber.) 

Antônio comprou cinco livros novos durante o pri- 

meiro ano na faculdade, a um preço de US$ 80 cada. 

Livros usados custam apenas US$ 50 cada. Quando a 

livraria anunciou que haveria um acréscimo de 10% so- 

bre o preço dos livros novos e de 5% sobre os usados, o 

pai de Antônio lhe ofereceu US$ 40 adicionais. 

a. O que aconteceu com a linha de orçamento de 
Antônio? Ilustre a mudança com os livros novos no 
eixo vertical. 

b. A situação de Antônio estará pior ou melhor depois 
que os preços mudarem? Explique. 

Os consumidores na Geórgia pagam por um aba- 

cate duas vezes mais do que pagam por um pêssego. 

Entretanto, abacates e pêssegos têm o mesmo preço na 

Califórnia. Se os consumidores nos dois estados norte- 

-americanos maximizarem a utilidade, as taxas mar- 

ginais de substituição de abacates por pêssegos serão 

iguais para os consumidores dos dois estados? Em caso 
contrário, qual delas será mais alta? 

Ben divide sua verba de almoço entre dois produtos: 

pizza e sanduíches. 

a. Ilustre a melhor cesta possível para Ben em um grá- 
fico que tenha a pizza no eixo horizontal. 

b. Suponha agora que a pizza tenha sido taxada, o que 
elevou seu preço em 20%. Ilustre a nova cesta ideal 
para Ben. 


13. 


14. 
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c. Suponha, por fim, que a pizza esteja sendo racio- 
nada em uma quantidade inferior à que Ben deseja. 
Ilustre a nova cesta ideal para Ben. 

Brenda quer comprar um carro novo e dispõe de US$ 

25.000. Ela acabou de descobrir uma revista que atribui 

a cada automóvel uma nota pelo design e uma nota pelo 

consumo de combustível. As notas vão de 1 a 10, em 

uma escala em que 10 representa o melhor design ou o 

uso mais eficiente de combustível. Ao observar a lista 

de carros, Brenda nota que, em média, quando a nota 
de design sobe um ponto, o preço do carro sobe US$ 

5.000. Ela também percebe que, quando a nota de con- 

sumo sobe um ponto, o preço do automóvel se eleva em 

US$ 2.500. 

a. Ilustre as diversas combinações de design, D, e con- 
sumo de combustível, C, que Brenda poderia sele- 
cionar com um orçamento de US$ 25.000. Coloque 
o consumo de combustível no eixo horizontal. 

b. Suponha que as preferências de Brenda sejam tais 
que ela obtém três vezes mais satisfação com um 
ponto extra de design do que com um ponto extra 
no consumo de combustível. Que tipo de carro ela 
vai escolher? 

c. Suponha que a taxa marginal de substituição de 
Brenda (de design por consumo de combustível) 
seja igual a D/(4€). Que valor de cada nota ela gos- 
taria de ter em seu carro? 

d. Suponha que a taxa marginal de substituição de 
Brenda (de design por consumo de combustível) 
seja igual a (3D)/C. Que valor de cada nota ela gos- 
taria de ter em seu carro? 

Connie tem uma renda mensal de US$ 200, a qual ela 

divide entre duas mercadorias: carne e batatas. 

a. Suponha que o preço da carne seja de US$ 4 por li- 
bra e o das batatas de US$ 2 por libra. Desenhe a 
restrição orçamentária de Connie. 

b. Suponha também que a função utilidade de Connie 
seja expressa por meio da equação U(C,B) = 2C + B. 
Que combinação de carne e batatas ela deveria ad- 
quirir para que a utilidade fosse maximizada? (Dica: 
considere carne e batatas substitutos perfeitos.) 

c. O supermercado em que Connie faz compras ofe- 
rece uma promoção especial. Se ela adquirir 20 
libras de batatas (a US$ 2 por libra), ganhará 10 li- 
bras adicionais. Essa promoção só é válida para as 
primeiras 20 libras de batata. Todas as batatas além 
das primeiras 20 libras (exceto as 10 libras de bônus) 
ainda custam US$ 2 por libra. Desenhe a restrição 
orçamentária de Connie. 


15. 


16. 


17. 


d. Um surto de parasitas faz com que o preço das ba- 
tatas suba para US$ 4 por libra e o supermercado 
encerra a promoção. Que aspecto passaria a ter 
o diagrama de restrição orçamentária de Connie 
agora? Que combinação de carne e batatas maximi- 
zaria sua utilidade? 


A utilidade que Jane obtém dos dias que passa fazendo 

viagens nacionais, N, e dos dias que passa fazendo via- 

gens internacionais, I, é dada pela função de utilidade 

U(N,1) = 10NI. Além disso, sabemos que uma diária nas 

viagens nacionais lhe sai por US$ 100, e uma diária nas 

viagens internacionais, por US$ 400; e a verba anual 

para viagens de Jane é de US$ 4.000. 

a. Trace a curva de indiferença associada a uma uti- 
lidade de 800 e a curva de indiferença associada a 
uma utilidade de 1.200. 

b. No mesmo gráfico, trace a linha de orçamento de 
Jane. 

c. Jane pode arcar com as despesas das cestas que lhe 
dão uma utilidade de 800? E quanto às que lhe dão 
uma utilidade de 1.200? 

d*. Encontre o número de dias gastos em viagens na- 
cionais e o número de dias gastos em viagens inter- 
nacionais que maximizam a satisfação de Jane. 

A utilidade que Julio obtém ao consumir alimento (A) 

e vestuário (V) é dada pela função de utilidade U(A,V) 

= AV. Além disso, sabemos que o preço do alimento é 

de US$ 2 por unidade, o do vestuário é de US$ 10 por 

unidade, e a renda semanal de Julio é de US$ 50. 

a. Qual é a taxa marginal de substituição de alimento 
por vestuário para Julio, quando a utilidade é maxi- 
mizada? Explique. 

b. Suponha agora que Julio está consumindo uma 
cesta com mais alimentos e menos vestuário do que 
o contido em sua cesta maximizadora de utilidade. 
Sua taxa marginal de substituição de alimento por 
vestuário seria superior ou inferior à que você deu 
como resposta da parte a? Explique. 

A utilidade que Meredith obtém do consumo de ali- 


mento, 4, e vestuário, V, é dada por U(A,V) = AV. 
Suponha que sua renda, em 1990, fosse de US$ 1.200 
e que o preço unitário de ambas as mercadorias fosse 
de US$ 1. No entanto, em 2000, o preço do alimento 
passou para US$ 2 e o preço do vestuário para US$ 3. 
Sendo 100 o índice de custo de vida em 1990, calcule 
o índice de custo de vida ideal e o índice de Laspeyres 
para Meredith em 2000. (Dica: de acordo com essas 
preferências, Meredith gastará montantes iguais em ali- 
mento e vestuário.) 


CAPÍTULO 4 


Demanda individual e 
demanda de mercado 





ESTE CAPÍTULO DESTACA 


41 Demanda individual 108 


seia a teoria da demanda do consumidor. Discutimos a natureza 


das preferências e vimos como, dada uma restrição orçamentária, 


o Capítulo 3, apresentamos os fundamentos sobre os quais se ba- 
4.2 Efeito renda e efeito 


os consumidores escolhem cestas que maximizam a utilidade. A partir substituição 15 
daqui, vamos analisar como a demanda de um bem depende de seu 
preço, do preço dos demais bens e da renda. 4.3 Demanda de mercado 120 


A análise da demanda ocorrerá em seis etapas: . 
P 4.4 Excedente do consumidor 127 


1. Começamos derivando a curva de demanda de um consumidor 


individual. Uma vez que já sabemos de que forma modificações 4.5 Externalidades de rede 131 
no preço e na renda influenciam a linha de orçamento de uma 
pessoa, poderemos determinar de que maneira elas afetam suas *4.6 Estimativa empírica 
escolhas de consumo. Empregaremos essas informações para ver da demanda 135 
como a quantidade demandada de um bem varia em resposta à 
mudança de seu preço, à medida que nos movemos sobre a curva Apêndice: Teoria da demanda 
de demanda individual. Veremos, também, como a curva de — tratamento 
demanda muda em resposta a alterações na renda individual. a 

2. Com base nessa fundamentação, examinaremos mais detalhada- fusiisinelito 148 
mente os efeitos de uma mudança no preço de um bem. Quando 
o preço sobe, a demanda individual pelo bem pode se alterar de LISTA DE EXEMPLOS 
duas maneiras. Primeiro, como o produto ficou mais caro em re- 41 Gastos dos consumidores 
lação aos outros bens, os consumidores comprarão menos dele e ] 
mais dos outros. Segundo, um preço mais alto reduz o poder de Mede siniSnca nos n3 
compra do consumidor. Essa redução, que gera uma diminuição ; ; 
da A real, levará a uma dão dd do consumidor. 4.2 Os efeitos de um ingrato 
Analisando esses dois efeitos, entenderemos melhor as caracteris- sobre a gasolina 118 
ticas da demanda. 

3. À seguir, veremos como as curvas de demanda individuais podem 4.3 A demanda ; 
ser agregadas para determinar a curva de demanda de mercado. agregada de trigo 123 
Estudaremos, inclusive, as características dessa demanda e vere- e 
mos as razões pelas quais a demanda de algumas mercadorias é 4.4. A demanda habitacional 125 
consideravelmente diferente da de outras. 

4. Apresentaremos, depois, o modo como as curvas de demanda po- 4.5 À demanda de gasolina 
dem ser utilizadas para avaliar as vantagens para as pessoas quando a longo prazo 126 
elas consomem determinado produto acima e além de suas despesas. 
Essa informação será muito importante posteriormente, quando es- 4.6 O valor do ar puro 130 
tudarmos os efeitos da intervenção do governo em um mercado. 

4.7 Facebook 134 


5. Descreveremos, então, os efeitos das externalidades de rede, isto é, 
o que ocorre quando a demanda de uma pessoa por um bem tam- 
bém depende da demanda de outras pessoas. Esses efeitos têm um 
papel crucial na demanda de muitos produtos de alta tecnologia, pronto para consumo 137 
como hardware, software e sistemas de telecomunicações. 

6. Por fim, descreveremos resumidamente alguns dos métodos que 
os economistas utilizam para obter informações empíricas sobre 
a demanda. 


4.8 A demanda de cereal 
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Na Seção 3.3, explicamos 
como um consumidor 
escolhe a cesta de mer- 
cado situada na curva de 
indiferença mais elevada 
que toca a sua linha de 
orçamento. 


4.1 Demanda individual 


Esta seção mostra como a curva de demanda de um consumidor individual surge por 
meio de suas escolhas de bens em face de uma restrição orçamentária. Para ilustrar esses 
conceitos por meio de gráficos, limitaremos as mercadorias disponíveis a alimento e vestuá- 
rio, utilizando o enfoque da maximização da utilidade, descrito na Seção 3.3. 


MODIFICAÇÕES NO PREÇO 


Começaremos examinando de que forma se modifica o consumo de alimento e de ves- 
tuário quando ocorre uma variação no preço do alimento. A Figura 4.1 apresenta as esco- 
lhas que uma pessoa poderá fazer quando estiver destinando um montante fixo de renda 
entre dois bens. 


Vestuário 
(unidades por mês) 






Curva de preço-consumo 








4 12 20 Alimento 
(unidades por mês) 
Pla 
Preço do I 
alimento ! 
I 
US$ 2,00 





US$ 1,50 





Curva de demanda 


US$ 1,00 


US$ 0,50 

















Alimento 
(unidades por mês) 


(b) 


CELA ergiro DE variações No Preço 


Uma redução no preço do alimento, mantidos constantes a renda e o preço do vestuário, faz com que o consumidor 
escolha outra cesta de mercado. Em (a), as cestas de mercado que maximizam a utilidade para os vários preços do 
alimento (no ponto 4, o preço é US$ 2; no B, é US$ 1; e, no D, é US$ 0,50) constituem a curva de preço-consumo. A 
parte (b) mostra a curva de demanda, que relaciona o preço do alimento à quantidade demandada. (Os pontos E, Ge 
Hcorrespondem, respectivamente, aos pontos 4, Be D.) 
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Inicialmente, o preço do alimento é de US$ 1 por unidade, o preço do vestuário é de US$ 2 
por unidade e a renda do consumidor é de US$ 20. A escolha maximizadora de utilidade 
localiza-se no ponto B, na Figura 4.1(a). Nele, o consumidor adquire 12 unidades de alimento 
e 4 de vestuário, atingindo o nível de utilidade associado à curva de indiferença U,. 

Observe a Figura 4.1(b), que apresenta a relação entre o preço do alimento e a quan- 
tidade demandada. O eixo horizontal mede a quantidade de alimento consumido, como 
ocorre na Figura 4.1(a); porém, o eixo vertical agora mede o preço do alimento. O ponto G 
na Figura 4.1(b) corresponde ao ponto B da Figura 4.1(a). No ponto G, o preço do alimento 
é de US$ 1 e o consumidor adquire 12 unidades de alimento. 

Suponhamos que o preço do alimento aumente para US$ 2. Como já vimos no Capítulo 3, 

a linha de orçamento da Figura 4.1(a) sofre um movimento de rotação para a esquerda, em 

torno do ponto de interseção com o eixo vertical, tornando-se duas vezes mais inclinada 
do que antes. O preço relativo mais alto resultou no aumento da inclinação da linha do 
orçamento. O consumidor agora atinge a máxima utilidade no ponto 4, situado na curva 
de indiferença mais baixa, U,. Pelo fato de o preço do alimento ter aumentado, o poder 
aquisitivo do consumidor — e assim, o nível máximo de utilidade atingível — tornou-se 
mais baixo. No ponto 4, o consumidor escolhe 4 unidades de alimento e 6 de vestuário. Na 
Figura 4.1(b), essa escolha de consumo modificada localiza-se no ponto E, o qual mostra 
que, ao preço de US$ 2, são demandadas 4 unidades de alimento. 

Finalmente, o que ocorreria se o preço do alimento caísse para US$ 0,50? Como a linha 
de orçamento agora sofre um movimento de rotação para a direita, o consumidor pode 
atingir um nível mais alto de utilidade associado à curva de indiferença U; na Figura 4.1(a), 
escolhendo D, com 20 unidades de alimento e 5 de vestuário. O ponto H da Figura 4.1(b) 
representa o preço de US$ 0,50 e uma quantidade demandada de 20 unidades de alimento. 


Na Seção 3.2, explicamos 
como a linha de orçamento 
se desloca em resposta a 
uma mudança no preço. 


A CURVA DE DEMANDA INDIVIDUAL 


Podemos agora incluir todas as possíveis alterações no preço do alimento. Na Figura 
4.1(a), a curva de preço-consumo representa as combinações maximizadoras de utilidade, curva de preço-consumo 
compostas de alimento e vestuário, que estão associadas a cada um dos possíveis preços 
do alimento. Observe que, à medida que esse preço cai, aumenta o nível alcançável de combinações de dois bens 
utilidade e o consumidor passa a adquirir mais alimento. Esse padrão de aumento no con- que são maximizadoras de 
sumo de uma mercadoria em reação a uma queda em seu preço é válido em quase todas as ,silidade conforme o preço de 
situações. No entanto, o que ocorre com o consumo de vestuário quando cai o preço do ali- m deles se modifica. 
mento? Como mostra a Figura 4.1(a), o consumo de vestuário pode sofrer um aumento ou 
uma diminuição. Tanto o consumo de alimento como o de vestuário podem aumentar pelo 
fato de que uma redução no preço do primeiro bem resultou em um aumento na capacidade 
do consumidor de adquirir ambas as mercadorias. 


Curva que apresenta as 


A curva de demanda individual relaciona a quantidade de um bem que um único con- curva de demanda 
sumidor adquirirá com o preço desse bem. Na Figura 4.1(b), a curva de demanda individual individual 
relaciona a quantidade de alimento que será adquirida pelo consumidor com o preço que 


, : : . Curva que relaciona a quan- 
ele pagará por esse alimento. Tal curva apresenta duas propriedades importantes: 


tidade de um bem que um 
consumidor comprará com o 


1. O nível de utilidade que pode ser obtido varia à medida que nos movemos ao longo 
preço desse bem. 


da curva. Quanto mais baixo o preço do produto, maior o nível de utilidade. Observe 
na Figura 4.1(a) que, à medida que o preço da mercadoria cai, atinge-se uma curva 
de indiferença mais elevada. Mais uma vez, isso reflete simplesmente o fato de que 
quando cai o preço de uma mercadoria o poder aquisitivo do consumidor aumenta. 
2. Em cada ponto da curva de demanda, o consumidor estará maximizando a utili- 
dade ao satisfazer a condição de que a taxa marginal de substituição (TMS) do 
vestuário por alimento seja igual à razão entre os preços desses dois bens. À me- 
dida que cai o preço do alimento, a razão entre os preços e a TMS também cai. Na 
Figura 4.1(b), a razão entre os preços cai de 1 (US$ 2/USS$ 2) no ponto E (porque, 
a curva U, é tangente a uma linha de orçamento com inclinação —1 em 4) para 1/2 
(US$ 1/US$ 2) no ponto G, e para 1/4 (US$ 0,50/US$ 2) no ponto H. Em virtude 


Na Seção 3.1, introduzi- 
mos o conceito de taxa 
marginal de substituição 
(TMS) como uma medida 
da quantidade máxima de 
um bem que determinado 
consumidor está disposto 
a abrir mão por uma 
unidade de outro bem. 


curva de renda-consumo 


Curva que apresenta as 
combinações maximizadoras 
de utilidade de dois bens, 
conforme muda a renda do 
consumidor. 
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de o consumidor estar maximizando a utilidade, a TMS de vestuário por alimento 
diminui à medida que nos movemos para baixo ao longo da curva de demanda. 
Isso faz sentido, pois nos diz que o valor relativo do alimento vai caindo à medida 
que o consumidor adquire mais desse bem. 


O fato de a TMS apresentar variação ao longo da curva de demanda informa-nos 
algo a respeito de como os consumidores decidem quanto pagar por um bem ou serviço. 
Suponhamos que tivéssemos de perguntar a um consumidor quanto ele estaria disposto a 
pagar por uma unidade adicional de alimento quando, neste momento, consome 4 unida- 
des. O ponto E da curva de demanda na Figura 4.1(b) oferece a resposta a essa pergunta: 
US$ 2. Por quê? Como já mencionamos, sendo 1 a TMS de vestuário por alimento no 
ponto E, uma unidade adicional de alimento vale tanto quanto uma unidade adicional de 
vestuário. No entanto, uma unidade de vestuário custa US$ 2, que é, portanto, o valor 
(ou benefício marginal) obtido por meio do consumo de uma unidade adicional de ali- 
mento. Portanto, à medida que nos movemos para baixo ao longo da curva de demanda 
da Figura 4.1(b), a TMS vai caindo e o valor que o consumidor atribui para cada unidade 
adicional de alimento cai de US$ 2 para US$ 1 e depois para US$ 0,50. 


MODIFICAÇÕES NA RENDA 


Já vimos o que ocorre com o consumo de alimento e de vestuário quando o preço do 
alimento varia. Agora veremos o que acontece quando a renda sofre modificações. 

Os efeitos de uma variação da renda podem ser analisados de maneira muito semelhante à 
análise da variação do preço. A Figura 4.2(a) apresenta as escolhas que seriam feitas por um con- 
sumidor ao alocar uma quantia fixa de renda a despesas com alimento e vestuário, sendo o preço 
do primeiro bem US$ 1 e o preço do segundo, US$ 2. Tal como na Figura 4.1(a), a quantidade de 
vestuário é medida no eixo vertical e a quantidade de alimento no eixo horizontal. As variações 
da renda aparecem como variações da linha de orçamento na Figura 4.2(a). Inicialmente, a renda 
do consumidor é de US$ 10. A escolha de consumo maximizadora de utilidade encontra-se no 
ponto 4, no qual o consumidor adquire 4 unidades de alimento e 3 de vestuário. 

Essa escolha de 4 unidades de alimento é também mostrada na Figura 4.2(b) no ponto 
E, sobre a curva de demanda D, — a que seria traçada caso mantivéssemos a renda fixa em 
US$ 10, mas variássemos o preço do alimento. Como estamos mantendo constante o preço 
do alimento, observaremos apenas um único ponto E sobre essa curva de demanda. 

O que ocorreria se a renda do consumidor fosse aumentada para US$ 20? Sua linha de 
orçamento seria deslocada para a direita, paralela à linha de orçamento original, permi- 
tindo ao consumidor obter o nível de utilidade associado à curva de indiferença U,. Sua 
escolha ideal está agora no ponto B, no qual adquire 10 unidades de alimento e 5 unidades 
de vestuário. Na Figura 4.2(b) seu consumo de alimento é indicado pelo ponto G, situado 
sobre a curva de demanda D», que seria traçada caso mantivéssemos a renda fixa em US$ 
20, mas variássemos o preço do alimento. Por fim, observe que, se sua renda aumentar 
para US$ 30, ele escolherá o ponto D, com uma cesta de mercado contendo 16 unidades de 
alimento (e 7 de vestuário), representada pelo ponto H na Figura 4.2(b). 

Podemos prosseguir e incluir todas as possíveis variações da renda. Na Figura 4.2(a), 
a curva de renda-consumo especifica as combinações de alimento e vestuário maximi- 
zadoras da utilidade, associadas a cada um dos possíveis níveis de renda. Essa curva de 
renda-consumo tem inclinação ascendente pelo fato de que tanto o consumo de alimento 
como o de vestuário apresentam elevação conforme a renda aumenta. Anteriormente, 
vimos que, para cada variação do preço de uma mercadoria, havia um movimento corres- 
pondente ao longo da curva de demanda. Neste caso, ocorre um fato diverso. Como cada 
curva de demanda implica determinado nível de renda, qualquer variação da renda dever 
causar um deslocamento da própria curva de demanda. Assim, o ponto 4, situado sobre 
a curva de renda-consumo na Figura 4.2(a), corresponde ao ponto E sobre a curva de 
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demanda D, na Figura 4.2(b); e o ponto B corresponde ao ponto G sobre outra curva 
de demanda, D,. A inclinação para cima da curva de renda-consumo implica que um 
aumento na renda ocasionará um deslocamento da curva de demanda para a direita, pas- 
sando de D; para D; e deste para Ds. 


Vestuário 
(unidades por mês) 





Curva de renda-consumo 








4 10 16 Alimento 
(a) (unidades por mês) 


Preço do | 
alimento 





US$ 1,00 




















4 10 16 Alimento 
(b) (unidades por mês) 


EGETEELEO ergiro DE VARIAÇÕES NA RENDA 


Um aumento na renda, mantidos constantes os preços dos bens, faz com que os consumidores alterem suas esco- 
lhas de cestas. Na parte (a), as cestas que maximizam a satisfação do consumidor para os vários níveis de renda 
(US$ 10 no ponto 4, US$ 20 no ponto Be US$ 30 no ponto D) determinam o traçado da curva de renda-consumo. O 
deslocamento da curva de demanda para a direita, em resposta aos aumentos da renda, é apresentado na parte (b). 
(Os pontos E, Ge Hcorrespondem aos pontos 4, Be D, respectivamente.) 


BENS NORMAIS VERSUS INFERIORES 


Quando a curva de renda-consumo apresenta uma inclinação positiva, a quantidade de- 
mandada aumenta com a renda e, por conseguinte, a elasticidade renda da demanda torna- 
-se positiva. Quanto maiores forem os deslocamentos da curva de demanda para a direita, 
maior será a elasticidade da demanda. Nesse caso, os bens são descritos como normais: os Na Seção 2.4, explicamos 
consumidores desejam adquirir mais desses bens à medida que sua renda aumenta. que a elasticidade renda 
Em alguns casos, a quantidade demandada cai à medida que a renda dos consumidores au- da demanda é a variação 
menta; a elasticidade renda da demanda é, assim, negativa. Então, descrevemos esse bem como percentual na quantidade 
inferior. O termo inferior apenas denota que o consumo apresenta redução quando a renda demandada resultante 
aumenta. Por exemplo, hambúrguer é um bem inferior para algumas pessoas, pois, quando sua ole 
renda aumenta, elas passam a comprar menos desse bem, consumindo, por exemplo, mais bife. parando, 
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curvas de Engel 


Curvas que relacionam a 
quantidade consumida de um 
bem com a renda. 


A Figura 4.3 apresenta uma curva de renda-consumo para um bem inferior. Para ní- 
veis de renda relativamente baixos, tanto o hambúrguer quanto o bife são bens normais. 
Entretanto, à medida que a renda aumenta, a curva de renda-consumo inclina-se para a es- 
querda (do ponto B ao ponto €). Esse deslocamento ocorreu porque o hambúrguer tornou-se 
um bem inferior — seu consumo se reduziu conforme a renda aumentou. 


15 
Bife 
(unidades 


«—— Curva de renda-consumo 
por mês) 











| 
| 
| 
5 10 20 30 Hambúrguer 


(unidades por mês) 


ECERES UM BEM INFERIOR 


Um aumento na renda de uma pessoa pode causar diminuição no consumo de um dos dois bens que estão sendo 
adquiridos. Neste caso, o hambúrguer é um bem normal entre os pontos A e B, mas torna-se inferior quando a curva 
de renda-consumo se inclina para a esquerda entre os pontos Be €. 


CURVAS DE ENGEL 


As curvas de renda-consumo podem ser utilizadas na construção de curvas de Engel, 
que relacionam a quantidade consumida de uma mercadoria à renda de um indivíduo. Na 
Figura 4.4, vemos como tais curvas são construídas para dois bens distintos. A Figura 
4.4(a), que apresenta uma curva de Engel com inclinação ascendente, foi obtida direta- 
mente da Figura 4.2(a). Em ambas as figuras, à medida que a renda aumenta de US$ 10 
para US$ 20, e depois para US$ 30, o consumo de alimento também aumenta, passando 
de 4 para 10, e depois para 16 unidades. Lembremos que, na Figura 4.2(a), o eixo vertical 
representava as unidades de vestuário adquiridas por mês, e o eixo horizontal as unida- 
des de alimento; variações da renda refletiam-se como variações da linha de orçamento. 
Nas figuras 4.4(a) e (b), mudamos a disposição dos dados, colocando a renda no eixo 
vertical, mas mantendo alimento e hambúrguer no horizontal. 


A curva de Engel com inclinação ascendente da Figura 4.4(a) — da mesma forma 
que a curva de renda-consumo com inclinação ascendente da Figura 4.2(a) — aplica-se 
a todos os bens normais. Observe que uma curva de Engel para vestuário teria formato 
semelhante (o consumo de vestuário aumenta de 3 para 5, e depois para 7 unidades, à 
medida que a renda aumenta). 

A Figura 4.4(b), derivada da Figura 4.3, apresenta a curva de Engel para hambúrgueres. 
Podemos ver que o consumo desse bem cresce de 5 para 10 unidades, quando a renda 
aumenta de US$ 10 para US$ 20. No entanto, à medida que a renda continua a apresentar 
elevação, passando de US$ 20 para US$ 30, o consumo cai para 8 unidades. A parte da 
curva de Engel que tem inclinação descendente corresponde à faixa de renda para a qual o 
hambúrguer é considerado um bem inferior. 


CAPÍTULO 4 DEMANDA INDIVIDUAL E DEMANDA DE MERCADO FE 














Renda Renda 
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l l l l 1 l 
0 4 8 12 16 0 5 10 
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(unidades por mês) (unidades por mês) 
(a) (b) 


IE CURVAS DE ENGEL 


As curvas de Engel relacionam a quantidade consumida de determinada mercadoria à renda. Em (a), o alimento é um 
bem normal e a curva de Engel tem inclinação ascendente. Em (b), entretanto, o hambúrguer é um bem normal para 
rendas inferiores a US$ 20 por mês e um bem inferior para rendas superiores a US$ 20. 


EXEMPLO 4.1 GASTOS DOS CONSUMIDORES NORTE-AMERICANOS 





As curvas de Engel que examinamos se referem a consumidores individuais. Entretanto, podemos obter também curvas 
de Engel para grupos de consumidores. Essa informação é particularmente útil se queremos ver como o gasto dos consumi- 
dores varia entre diferentes grupos de renda. A Tabela 4.1 ilustra padrões de gasto para alguns itens obtidos em uma recente 
pesquisa feita pelo U.S. Bureau of Labor Statistics (Departamento Americano de Estatísticas de Trabalho). Embora os dados 
apresentados correspondam a médias obtidas pela agregação de muitas famílias, podem ser interpretados como uma descri- 
ção das despesas de uma família típica. 

Observe que esses dados se relacionam às despesas com determinado item, e não às quantidades desse item. Os pri- 
meiros dois bens, lazer e residência própria, apresentam alta elasticidade renda da demanda. A média de gastos familiares 
em lazer aumenta quase cinco vezes quando passamos do grupo com o mais baixo nível de renda para o grupo com a renda 
mais elevada. O mesmo padrão aplica-se à aquisição de imóveis residenciais: os gastos crescem mais de oito vezes quando 
se passa da categoria mais baixa para a mais alta. 

Em oposição, os gastos com aluguéis residenciais caem à medida que se eleva a renda. Isso reflete o fato de que a maioria 
dos indivíduos com renda elevada possui moradia própria. Assim, imóveis alugados são bens inferiores, ao menos para grupos 
de renda acima de US$ 30.000 por ano. Por fim, note que os gastos com saúde, alimentação e vestuário aumentam com a renda; 
são itens de consumo para os quais a elasticidade renda é positiva, mas não tão alta quanto para o lazer e a moradia própria. 

Os dados da Tabela 4.1 para aluguéis residenciais, saúde e lazer estão representados graficamente na Figura 4.5. Observe nas 
três curvas de Engel que, à medida que aumenta a renda, os gastos com lazer e saúde aumentam rapidamente, enquanto os gastos 
com aluguéis residenciais aumentam quando a renda é baixa, mas diminuem assim que a renda ultrapassa US$ 30.000 por ano. 


TABELA4.1 Despesas anuais das famílias norte-americanas 





















































Grupos de renda (em US$ de 2009) 
Despesas (US$) Menos de |10.000- |20.000- |30.000- | 40.000 — 50.000 - | Acima de 
em: US$ 10.000 | 19.999 29.999 39.999 49.999 69.999 70.000 
Lazer 1.041 1.025 1.504 1.970 2.008 2.611 4.733 
Moradia própria 1.880 2.083 3.117 4.038 4.847 6.473 12.306 
Aluguéis 3.172 3.359 3.228 3.296 3.29 2.97] 2.098 
residenciais 
Saúde 1.222 1.917 2.036 2.684 2.937 3.454 4.393 
Alimentação 3.429 3.929 4415 4.137 2.384 6.420 9.761 
Vestuário 199 927 1.080 1.225 1.336 1.608 2.850 
Fonte: U.S. Department of Labor, Bureau of Labor Statistics, “Consumer Expenditure Survey, Annual Report 2010. 
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ECCILES CURVAS DE ENGEL PARA OS CONSUMIDORES NORTE-AMERICANOS 


Os gastos médios, por família, em aluguéis residenciais, saúde e lazer estão representados no gráfico como funções da renda anual. Lazer 
e saúde são bens normais: as despesas com eles aumentam junto com a renda. Entretanto, aluguéis residenciais são um bem inferior para 
rendas acima de US$ 30.000 por ano. 


SUBSTITUTOS E COMPLEMENTARES 


As curvas de demanda representadas nos gráficos do Capítulo 2 apresentaram a 
relação entre o preço de uma mercadoria e a quantidade demandada, mantendo-se 
constantes as preferências, a renda e os preços de todas as outras mercadorias. Para 
muitos produtos, a demanda está relacionada com o consumo e os preços de outros 
bens. Tacos e bolas de beisebol, cachorro-quente e mostarda, hardware e software 
são exemplos de mercadorias que tendem a ser usadas em conjunto. Outros itens, 
como refrigerantes comuns e dietéticos, imóveis ocupados por proprietários e imóveis 
alugados, ingressos de cinema e aluguéis de vídeo são considerados substitutos por 
substituírem uns aos outros. 

Lembre-se de que, na Seção 2.1, dissemos que dois bens são substitutos se um 
aumento no preço de um deles ocasiona um aumento na quantidade demandada do 
outro. Se o preço do ingresso de cinema aumenta, é de se esperar que as pessoas 
passem a alugar mais vídeo, uma vez que os dois são substitutos. De modo similar, 
dois bens são complementares se um aumento no preço de um deles ocasionar uma 
redução na quantidade demandada do outro. Se o preço da gasolina sobe, ocasionando 
uma redução de seu consumo, é de se esperar que o consumo de óleo para motor tam- 
bém caia, pois a gasolina e o óleo são utilizados em conjunto. Duas mercadorias são 
independentes se uma variação do preço de uma delas não tem efeito algum sobre a 
quantidade demandada da outra. 
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Uma forma de saber se dois bens são complementares ou substitutos é analisando a 
curva de preço-consumo. Examinemos de novo a Figura 4.1]. Notemos que, na parte des- 
cendente da curva de preço-consumo, os bens alimento e vestuário são substitutos: quanto 
menor for o preço do alimento, menor será o consumo de vestuário (talvez porque, quando 
os gastos com alimento crescem, há menos renda disponível para gastar com vestuário). 
De modo semelhante, alimento e vestuário são complementares na parte ascendente dessa 
curva: quanto menor for o preço do alimento, maior será o consumo de vestuário (talvez por- 
que o consumidor passe a frequentar mais os restaurantes e precise estar mais bem-vestido). 

O fato de bens poderem ser complementares ou substitutos sugere que, ao estudar os 
efeitos das variações de preço em um determinado mercado, pode ser importante obser- 
var as consequências em mercados correlatos. (As inter-relações entre mercados serão 
discutidas mais detalhadamente no Capítulo 16.) Determinar se dois bens são comple- 
mentares, substitutos ou independentes é uma questão essencialmente empírica. Para en- 
contrarmos a resposta, temos de verificar a maneira pela qual a demanda de um bem se 
modifica (se é que isso acontece) em resposta a uma mudança no preço do outro bem. Essa 
questão é mais difícil do que parece à primeira vista porque, no momento em que há mu- 
dança no preço do primeiro bem, muita coisa pode estar mudando também. A Seção 4.6 
deste capítulo analisa os modos de distinguir empiricamente as possíveis explicações para 
a modificação da demanda pelo segundo bem. Primeiro, porém, será útil fazer um exerci- 
cio teórico básico. Na próxima seção, examinaremos os modos pelos quais uma mudança 
no preço de um bem pode afetar a demanda do consumidor. 


4.2 Efeito renda e efeito substituição 


Uma redução no preço de uma mercadoria tem dois efeitos: 


1. Os consumidores tenderão a comprar mais do bem que se tornou mais barato e 
menos das mercadorias que se tornaram relativamente mais caras. Essa resposta a 
uma mudança nos preços relativos dos bens é chamada de efeito substituição. 

2. Como um dos bens se torna mais barato, há um aumento no poder de compra dos 
consumidores. Eles se encontram agora em uma situação melhor porque podem 
comprar a mesma quantidade de bens com menos dinheiro, tendo em mãos recursos 
para realizar compras adicionais. A mudança na demanda resultante da alteração 
desse poder de compra é chamada de efeito renda. 


Esses dois efeitos em geral ocorrem ao mesmo tempo; porém, é útil distingui-los 
para fins de análise. Os aspectos característicos de cada um encontram-se ilustrados Na Seção 3.4, mostramos 
na Figura 4.6, em que a linha de orçamento original é RS e há apenas duas mercado- como informações sobre 
rias: alimento e vestuário. Neste caso, o consumidor maximiza a utilidade por meio da às preferências do consu- 
escolha da cesta de mercado 4, obtendo assim o nível de utilidade associado à curva — Midor são reveladas pelas 
de indiferença U.. escolhas feitas por ele. 
Vejamos o que ocorre se o preço do alimento cair, fazendo com que a linha de or- 
çamento sofra um movimento de rotação para a direita, tornando-se RT. O consumidor 
agora escolhe a cesta de mercado B, situada sobre a curva de indiferença U,. O fato de a 
cesta de mercado B ter sido escolhida, embora a cesta de mercado 4 estivesse disponível, 
leva-nos a saber (por meio da preferência revelada, que discutimos na Seção 3.4) que B 
é preferível a 4. Assim, uma redução no preço do alimento permite que o consumidor 
aumente seu nível de satisfação, pois seu poder aquisitivo apresentou elevação. A varia- 
ção total do consumo de alimento ocasionada pelo preço menor é representada por 4,4». 
Inicialmente, o consumidor adquiria O4, unidades de alimento; contudo, após a altera- 
ção do preço, o consumo desse bem elevou-se para 045. Portanto, o segmento de reta 
Ay4, representa o aumento desejado na aquisição de alimentos. 


efeito substituição 


Mudança no consumo de 
um bem associado a uma 
mudança em seu preço, 
mantendo-se constante o 
nível de utilidade. 
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[IVA EFEITO RENDA E EFEITO SUBSTITUIÇÃO: BEM NORMAL 


Uma redução no preço do alimento gera um efeito renda e um efeito substituição. O consumidor encontra-se 
inicialmente sobre o ponto 4, na linha de orçamento RS. Após a redução no preço do alimento, a quantidade 
consumida aumenta o equivalente a A,4,, à medida que o consumidor move-se para B. O efeito substituição AE 
(associado ao movimento do ponto A para o ponto D) altera os preços relativos entre alimento e vestuário, mas 
mantém constante a renda real (satisfação). O efeito renda EA, (associado ao movimento de D para B) mantém os 
preços relativos constantes, ocasionando, porém, um aumento no poder aquisitivo. O alimento é um bem normal, 
pois seu efeito renda EA, é positivo. 


EFEITO SUBSTITUIÇÃO 


A redução de preço cria um efeito substituição e um efeito renda. O efeito substitui- 
ção é a modificação no consumo de alimento associada a uma variação em seu preço, 
mantendo-se constante o nível de utilidade. O efeito substituição capta a modificação no 
consumo de alimento que ocorre em consequência da variação do preço que o torna rela- 
tivamente mais barato do que o vestuário. Essa substituição é caracterizada por um movi- 
mento ao longo da curva de indiferença. Na Figura 4.6, o efeito substituição pode ser obtido 
desenhando-se uma linha de orçamento paralela à nova linha de orçamento RT (que reflete 
o preço relativo mais baixo do alimento), mas que seja tangente à curva de indiferença 
original, U, (mantendo-se constante o nível de satisfação). A nova e imaginária linha de 
orçamento reflete o fato de que a renda nominal foi reduzida para que atingissemos nosso 
objetivo conceitual de isolar o efeito substituição. Dada essa linha de orçamento, o consu- 
midor escolhe a cesta de mercado D, obtendo OE unidades de alimento. Dessa forma, o 
segmento 4,E representa o efeito substituição. 

A Figura 4.6 torna claro o fato de que, quando o preço do alimento diminui, o efeito 
substituição sempre conduz a um aumento na quantidade demandada desse bem. A ex- 
plicação encontra-se na quarta premissa sobre as preferências do consumidor, discutidas 
na Seção 3.1 — qual seja, a de que as curvas de indiferença são convexas. Assim, no caso 
das curvas de indiferença convexas apresentadas nessa figura, o ponto de maximização 
da satisfação na nova linha de orçamento RT deve estar situado abaixo e à direita do 
ponto original de tangência. 
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EFEITO RENDA 


Consideremos agora o efeito renda: a variação no consumo de alimento ocasionada pelo  eteito renda 
aumento do poder aquisitivo, mantendo-se constantes os preços relativos. Na Figura 4.6, 
poderemos ver o efeito renda se partirmos da linha imaginária de orçamento, que passa pelo 
ponto D, e formos para a linha de orçamento original, RT, que é paralela à anterior e passa por mento do poder de com- 
B. O consumidor escolhe a cesta B, situada sobre a curva de indiferença U» (pelo fato de o pra, com os preços relativos 
preço mais baixo do alimento ter aumentado o nível de utilidade do consumidor). O aumento mantidos constantes. 
no consumo de alimento, passando de OE para 04; é a medida do efeito renda, que é posi- 
tivo, pois o alimento é um hem normal (os consumidores adquirem maiores quantidades do 
bem quando suas rendas aumentam). Por refletir o movimento feito pelo consumidor de uma 
curva de indiferença para outra, o efeito renda mede a variação de seu poder aquisitivo. 


Mudança no consumo de 
um bem resultante de um 


Na Figura 4.6, vimos que o efeito total de uma mudança no preço é fornecido teorica- 
mente pela soma do efeito substituição e do efeito renda: 


Efeito total (4,45) = Efeito substituição (4,E) + Efeito renda (EA>) 


Lembremo-nos aqui de que a direção do efeito substituição é sempre a mesma: um de- 
clínio no preço provoca um aumento no consumo do bem. Entretanto, o efeito renda pode 
fazer com que a demanda se modifique em qualquer uma das duas direções, dependendo 
de o bem ser normal ou inferior. 

Um bem é inferior quando o efeito renda é negativo: quando a renda aumenta, o beminferior 
consumo cai. A Figura 4.7 apresenta o efeito renda e o efeito substituição para um bem 
inferior. O efeito renda negativo é medido pelo segmento E4,. Mesmo no caso dos 
bens inferiores, o efeito renda raramente é grande o suficiente para superar o efeito subs- 
tituição. Consequentemente, quando o preço de um bem inferior cai, seu consumo quase 
sempre apresenta elevação. 


Um bem que tem um efeito 
renda negativo. 


Vestuário 
(unidades por mês) 





T Alimento 
a (unidades por mês) 


Eeito 7 e e" 
eito 


substituição 





Efeito total Ferida 


DOEGEUGLLEMO ErgiTO RENDA E EFEITO SUBSTITUIÇÃO: BEM INFERIOR 


O consumidor encontra-se inicialmente sobre o ponto A, na linha de orçamento AS. Após a redução no preço do ali- 
mento, move-se para B. A mudança resultante na quantidade adquirida de alimento pode ser decomposta em um efeito 
substituição AE (associado ao movimento de 4 para D) e em um efeito renda E4, (associado ao movimento do ponto D 
para o ponto 6). Nesse caso, o alimento é um bem inferior, porque tem efeito renda negativo. Entretanto, como o efeito 
substituição excede o efeito renda, uma diminuição no preço do alimento leva a um aumento na quantidade demandada. 
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bens de Giffen 


Bens cuja curva de demanda 
tem inclinação ascendente 
pelo fato de que o efeito 
renda (negativo) é maior do 
que o efeito substituição. 


UM CASO ESPECIAL: OS BENS DE GIFFEN 


O efeito renda teoricamente pode ser grande o suficiente para fazer com que a curva de 
demanda de um bem passe a ter inclinação ascendente. As mercadorias que se enquadram 
nesse perfil são denominadas bens de Giffen, e a Figura 4.8 mostra o efeito renda e o efeito 
substituição para esse caso. De início, o consumidor encontra-se no ponto 4, adquirindo 
relativamente pouco vestuário e muito alimento. Suponhamos que ocorra uma diminuição 
no preço do alimento. Tal diminuição libera renda suficiente para que o consumidor passe 
a desejar adquirir mais vestuário e menos alimento, conforme indica o ponto B. A preferên- 
cia revelada nos mostra que o consumidor está em melhores condições no ponto B do que 
no ponto 4, mesmo consumindo menos alimento. 
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[VR CURVA DE DEMANDA COM INCLINAÇÃO ASCENDENTE: BENS DE GIFFEN 


Quando o alimento é um bem inferior e quando o efeito renda é grande o suficiente para dominar o efeito substituição, a 
curva de demanda apresenta inclinação ascendente. O consumidor encontra-se inicialmente sobre o ponto A, mas, após 
a diminuição no preço do alimento, move-se para B, adquirindo menos unidades de alimento. Como o efeito renda E4, 
é maior que o efeito substituição AE, a diminuição no preço do alimento ocasiona uma quantidade demandada menor. 


Embora intrigante, a ocorrência de bens de Giffen raramente é de interesse prático, pois 
requer um efeito renda negativo de grande magnitude. Mas o efeito renda em geral é pe- 
queno: individualmente, a maioria dos bens requer apenas uma pequena parte do orçamento 
do consumidor. Efeitos renda mais significativos com frequência estão associados a bens 
normais (por exemplo, total de gastos com alimentação ou moradia) e não a bens inferiores. 





EXEMPLO 4.22 OS EFEITOS DE UM IMPOSTO SOBRE A GASOLINA 


Em parte por causa da conservação de energia e em parte pela necessidade de elevar as receitas advindas de impostos, 
o governo dos Estados Unidos tem considerado algumas vezes a possibilidade de aumentar o imposto sobre a gasolina. Em 
1993, por exemplo, um pequeno aumento de 4,3 centavos foi fixado como parte de um pacote de reformas fiscais mais am- 
plo. Esse aumento foi muito menor do que aquilo que seria necessário para alinhar o preço da gasolina nos Estados Unidos 
com os preços praticados na Europa. Como um importante objetivo do aumento do imposto sobre a gasolina era desencorajar 
o consumo, o governo também considerou alternativas para devolver o montante arrecadado aos consumidores. Uma delas, 
bastante popular, seria um programa de compensação por meio do qual o imposto arrecadado seria devolvido às famílias em 
uma base per capita. Qual seria o efeito de tal programa? 


CAPÍTULO 4 DEMANDA INDIVIDUAL E DEMANDA DE MERCADO ns | 


Calculemos, em princípio, o efeito de tal programa ao longo de cinco anos. A elasticidade preço da demanda relevante 
é de aproximadamente —0,5.! Suponhamos que um consumidor de baixa renda utilize em torno de 1.200 galões? de gasolina 
por ano, que a gasolina custe US$ 1 por galão e que a renda anual do consumidor seja de US$ 9.000. 

A Figura 4.9 apresenta o efeito do imposto sobre a gasolina. (Para evidenciar os efeitos que estamos discutindo, o gráfico 
não foi desenhado em escala.) 4B é a linha de orçamento original, e o consumidor maximiza a utilidade (na curva de indife- 
rença U) adquirindo a cesta de mercado C, com a qual obtém 1.200 galões de gasolina e gasta US$ 7.800 com outras mer- 
cadorias. Se o imposto for de US$ 0,50 por galão, o preço aumentará em 50%, deslocando a nova linha de orçamento para 
AD: (Lembre-se de que, quando o preço varia e a renda permanece inalterada, a linha de orçamento sofre um movimento 
de rotação em torno de seu ponto de interseção com o eixo correspondente à mercadoria cujo preço permanece inalterado.) 
Com uma elasticidade preço de —0,5, o consumo de gasolina diminuirá em 25%, passando de 1.200 para 900 galões, con- 
forme indica o ponto E de maximização de utilidade, situado sobre a curva de indiferença U; (para cada aumento de 1% no 
preço da gasolina, sua quantidade demandada apresenta uma redução de 0,5%). 
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EFEITO DE UM IMPOSTO SOBRE A GASOLINA COM COMPENSAÇÃO 


Um imposto sobre a gasolina é implementado quando o consumidor adquire, inicialmente, 1.200 galões de gasolina, representado pelo 
ponto €. Depois do deslocamento da linha de orçamento causado pelo imposto, de AB para AD, o consumidor passa a maximizar sua satis- 
fação no ponto E, em que consome 900 galões. Entretanto, quando os recursos provenientes do imposto são repassados ao consumidor, 
seu consumo apresenta ligeira elevação, passando a 913,5 galões no ponto H. Apesar da compensação, houve queda no consumo, bem 
como no nível de satisfação. 


O programa, entretanto, compensa parcialmente esse efeito. Suponhamos que a receita de arrecadação seja de 
US$ 450 por pessoa (900 galões vezes US$ 0,50 por galão), de forma que cada consumidor venha a receber US$ 450. 
De que maneira esse aumento de renda influenciaria o consumo de gasolina? Esse efeito pode ser representado gra- 
ficamente deslocando-se a linha de orçamento mais para cima, em US$ 450, até FJ, que é paralela a AD. Qual será a 
quantidade de gasolina que nosso consumidor estará agora comprando? No Capítulo 2, vimos que a elasticidade renda 





Vimos, no Capítulo 2, que a elasticidade preço da demanda da gasolina apresentava substancial variação 
do curto prazo ao longo prazo. 

1 galão = 3,8 litros. (Nota do revisor técnico). 

Para simplificarmos o exemplo, presumimos que a totalidade do imposto sobre a gasolina é paga pelos 
consumidores na forma de um preço mais elevado. Uma análise mais geral de mudança de impostos será 
feita no Capítulo 9. 
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da demanda de gasolina é cerca de 0,3. Pelo fato de os US$ 450 representarem um acréscimo de 5% na renda (US$ 
450/US$ 9.000 = 0,05), seria de se esperar que o desconto fosse capaz de aumentar em 1,5% (0,3 multiplicado por 
5%) o consumo de 900 galões, ou seja, 13,5 galões. Tal fato é ilustrado pela nova escolha maximizadora de utilidade, 
representada pelo ponto H. (Omitimos a curva de indiferença que é tangente a H para simplificar o diagrama.) Com a 
compensação, 0 imposto reduziria o consumo de gasolina em 286,5 galões, e este passaria de 1.200 para 913,5 galões. 
Pelo fato de a elasticidade preço da demanda de gasolina ser relativamente baixa, o efeito renda do programa de com- 
pensação é superado pelo efeito substituição, e o resultado do programa é uma redução do consumo. 

A fim de colocar o programa de compensação em funcionamento, o Congresso dos Estados Unidos teria de resolver uma 
série de problemas práticos. Primeiro, a receita proveniente do imposto e as despesas com a compensação variariam de ano 
para ano, tornando muito difícil planejar o processo orçamentário. Por exemplo, uma compensação de impostos da ordem 
de US$ 450 no primeiro ano do programa se transformaria em um aumento da renda. Durante o segundo ano, esse aumento 
levaria a um aumento no consumo de gasolina pelas pessoas de baixa renda que estamos estudando. Com essa elevação 
do consumo, porém, o imposto pago e a compensação recebida iriam aumentar no segundo ano. Como resultado, seria muito 
difícil prever o tamanho do orçamento do programa. 

A Figura 4.9 revela que o programa do imposto sobre a gasolina deixa o consumidor de renda média mais baixa ligei- 
ramente em piores condições, porque o ponto H está situado logo abaixo da curva de indiferença U). É claro que alguns 
consumidores de baixa renda poderiam efetivamente se beneficiar do programa (no caso, por exemplo, de consumirem em 
média menos gasolina do que o grupo cujo consumo determine a compensação). Entretanto, o efeito substituição causado 
pelo imposto deixaria os consumidores, na média, em piores condições. 

Por que, então, introduzir tal programa? As pessoas que apoiam os impostos sobre a gasolina argumentam que eles 
promovem a segurança nacional (ao reduzir a dependência do petróleo importado) e propiciam maior conservação de ener- 
gia, ajudando, assim, a diminuir o ritmo do aquecimento global por meio da redução do dióxido de carbono na atmosfera. 
Continuaremos a examinar o impacto do imposto sobre a gasolina mais à frente, no Capítulo 9. 


4.3 Demanda de mercado 


Até este ponto discutimos a curva de demanda para um consumidor individual. Agora, 
vamos ter de considerar a curva de demanda de mercado. Lembremo-nos de que, conforme 
dissemos no Capítulo 2, a curva de demanda de mercado mostra quanto os consumidores 
como um todo estão desejando consumir de um bem conforme seu preço se modifica. 

ema da demand Nesta seção, mostraremos de que forma as curvas de demanda de mercado podem ser 
mercado obtidas por meio da soma das curvas de demanda individual de todos os consumidores de 


Curva que relaciona a quan- determinado mercado. 


tidade de um bem que todos . 
os consumidores em um DA DEMANDA INDIVIDUAL À DEMANDA DE MERCADO 
mercado vão comprar a um 
dado preço. 


Para simplificar, suponhamos que existam apenas três consumidores (4, B e C) no mer- 
cado de café. A Tabela 4.2 apresenta uma tabulação de diversos pontos da curva de demanda 
para cada um desses consumidores. A demanda de mercado, na coluna (5), é calculada por 
meio da soma das colunas (2), (3) e (4) que representam nossos três consumidores para de- 
terminar a quantidade total demandada correspondente a cada preço. Por exemplo, quando o 
preço é de US$ 3, a quantidade total demandada é de 2 + 6 + 10, ou seja, 18. 





TABELA 4.2 


(1) 
Preço (US$) 


Determinando a curva de demanda de mercado 
(2) (3) (4) (5) 
Consumidor À | Consumidor B Consumidor C Mercado 
(unidades) (unidades) (unidades) (unidades) 
6 10 16 32 
8 13 25 













































1 
2 4 
3 2 6 
4 0 4 
5 0 2 
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A Figura 4.10 apresenta as curvas de demanda por café dos mesmos três consumido- 
res (designadas D,, Dp e Do). No gráfico, a curva de demanda de mercado corresponde 
à soma horizontal das demandas de cada consumidor. Efetuamos a soma horizontal 
para encontrar a quantidade total que os três consumidores demandarão a cada preço. 
Por exemplo, quando o preço for de US$ 4, a quantidade demandada pelo mercado (11 
unidades) corresponderá à soma da quantidade demandada por 4 (0 unidade), por B (4 
unidades) e por € (7 unidades). Pelo fato de todas as curvas de demanda apresentarem 
inclinação descendente, a curva de demanda de mercado também apresentará inclinação 
descendente. Todavia, embora cada uma das curvas de demanda individual seja uma 
linha reta, a curva de demanda de mercado não precisa ser assim. Na Figura 4.10, por 
exemplo, a demanda de mercado é quebrada, pois um consumidor não faz aquisições a 
preços que os demais acham aceitáveis (os preços acima de US$ 4). 
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ICU A(O SOMANDO PARA OBTER A CURVA DE DEMANDA DE MERCADO 


A curva de demanda de mercado é obtida por meio da soma das curvas Da, Dp e De, correspondentes à demanda in- 
dividual dos nossos três consumidores. Para cada preço, a quantidade de café demandada pelo mercado corresponde 
à soma das quantidades demandadas individualmente. Por exemplo, ao preço de US$ 4, a quantidade demandada 
pelo mercado (11 unidades) é a soma das quantidades demandadas por A (0 unidade), B (4 unidades) e € (7 unidades). 


Dois aspectos que resultam dessa análise precisam ser observados: 


1. A curva de demanda de mercado será deslocada para a direita à medida que 
mais consumidores entrarem no mercado. 

2. Os fatores que influenciam a demanda de muitos consumidores também afetarão 
a demanda do mercado. Suponhamos, por exemplo, que a maioria dos consumidores 
em determinado mercado tenha sua renda aumentada e, como resultado, eleve sua 
demanda por café. Pelo fato de a curva de demanda de cada consumidor apresentar 
deslocamento para a direita, o mesmo ocorrerá com a curva de demanda de mercado. 


A agregação das demandas individuais para a composição das demandas de mer- 
cado não é apenas um exercício teórico. É algo que se torna importante na prática, 
quando as demandas de mercado são calculadas com base em demandas de diferentes 
grupos demográficos ou de consumidores que se encontram em regiões diferentes. 
Por exemplo, poderíamos obter informações sobre a demanda de computadores de uso 
doméstico somando informações obtidas independentemente a respeito das demandas 
dos seguintes grupos: 


Na Seção 2.4, mostramos 
como a elasticidade preço 
da demanda descreve a 
capacidade de resposta da 
demanda do consumidor 
em decorrência das varia- 
ções no preço. 


Lembre-se de que, con- 
forme vimos na Seção 
2.4, como a magnitude da 
elasticidade diz respeito 
a seu valor absoluto, uma 
elasticidade de —0,5 é 
inferior em magnitude a 
uma elasticidade de —1,0. 


curva de demanda 
isoelástica 


Curva de demanda 
com elasticidade preço 
constante. 


Na Seção 2.4, mostramos 
que, quando a curva de 
demanda é linear, a de- 
manda se torna mais elás- 
tica à medida que o preço 
do produto aumenta. 
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e Famílias com crianças 
e Famílias sem crianças 
Pessoas solteiras 


Ou então poderíamos determinar a demanda por trigo nos Estados Unidos agregando a 
demanda doméstica (isto é, a dos consumidores norte-americanos) e a de exportação (isto 
é, a dos consumidores estrangeiros), como veremos no Exemplo 4.3. 


ELASTICIDADE DA DEMANDA 

Como dissemos na Seção 2.4, a elasticidade preço da demanda mede a variação per- 
centual da quantidade demandada, em consequência de uma variação percentual do preço. 
Indicando por Q a quantidade de uma mercadoria e por P seu preço, definimos a elastici- 
dade preço da demanda como 


(4.1) 











o- 2-8 


APP lollap 


(Aqui, A significa “variação em”. Assim, AQ/Q corresponde à variação percentual de O.) 
DEMANDA INELÁSTICA Quando a demanda é inelástica (isto é, Ep é menor do que 1, em 
valores absolutos), a quantidade demandada é relativamente pouco sensível às variações do 
preço. Em consequência, a despesa total com determinado produto aumenta quando seu 
preço sobe. Suponhamos, por exemplo, que uma família atualmente consuma 1.000 galões 
de gasolina por ano, ao preço de US$ 1 por galão. Suponhamos, ainda, que essa mesma fa- 
mília apresente elasticidade preço da demanda por gasolina igual a —0,5. Então, se o preço 
passar para US$ 1,10 (um aumento de 10%), o consumo dessa família cairá para 950 galões 
(uma redução de 5%). Os gastos totais com gasolina, todavia, aumentarão de US$ 1.000 
(1.000 galões x US$ 1 por galão) para US$ 1.045 (950 galões x US$ 1,10 por galão). 
DEMANDA ELÁSTICA Em contrapartida, quando a demanda é elástica (Ep é maior do que 
1, em valores absolutos), o gasto total com o produto diminui quando seu preço aumenta. 
Suponhamos que uma família adquira 100 libras de carne de frango por ano, ao preço de 
US$ 2 por libra; a elasticidade preço da demanda por carne de frango é —1,5. Então, se o 
preço da carne de frango for elevado para US$ 2,20 (um aumento de 10%), o consumo de 
carne de frango pela família cai para 85 libras por ano (uma redução de 15%). O dispêndio 
total com carne de frango também apresentará redução, passando de US$ 200 (100 libras x 
US$ 2 por libra) para US$ 187 (85 libras x US$ 2,20 por libra). 

DEMANDA ISOELÁSTICA Quando a elasticidade da demanda é constante ao longo de 
toda a curva de demanda, dizemos que a curva é isoelástica. A Figura 4.11 mostra uma 
curva de demanda com essa propriedade. Em contraste, lembremos, conforme dissemos na 
Seção 2.4, o que acontece com a elasticidade preço da demanda à medida que nos move- 
mos ao longo de uma curva de demanda linear. Embora a inclinação da curva linear seja 
constante, o mesmo não ocorre com a elasticidade preço da demanda. Ela vem a ser zero 
quando o preço é zero, crescendo em magnitude até se tornar infinita quando o preço é 
suficientemente alto para que a quantidade demandada seja zero. 

Um caso especial de curva isoelástica ocorre quando a curva de demanda tem elasticidade 
unitária (ou seja, quando essa elasticidade é sempre igual a —1), como ocorre na Figura 4.11. 
Nesse caso, o gasto total permanece o mesmo após a variação do preço. Um aumento de preço, 
por exemplo, ocasionaria uma redução na quantidade demandada, mas de tal forma que essa 
redução fosse suficiente para deixar inalterado o gasto total com a mercadoria. Suponhamos, 
por exemplo, que o gasto total dos consumidores em filmes exibidos pela primeira vez em 
Berkeley, Califórnia, seja de US$ 5,4 milhões por ano, independentemente do preço do ingresso 





4 (NT. 1 libra = 0,45 kg) 
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de cinema. Em todos os pontos da curva de demanda, o preço multiplicado pela quantidade tem 
de ser igual a US$ 5,4 milhões. Se o preço for US$ 6, a quantidade será de 900 mil bilhetes; se o 
preço subir para US$ 9, a quantidade de bilhetes cairá para 600 mil, como mostra a Figura 4.11. 


Preço dos ingressos 
de cinema (US$) 
9 ES ABR Re 

















600 900 1.800 
Milhares de ingressos 


EEGEIGZLENO curva DE DEMANDA DE ELASTICIDADE UNITÁRIA 


Quando a elasticidade preço da demanda vem a ser —1,0 para cada preço possível, o gasto total é constante ao longo 
da curva de demanda D. 


A Tabela 4.3 resume as relações entre elasticidade e gasto. É útil rever esse quadro 
do ponto de vista daquele que vende a mercadoria, em vez de fazê-lo do ponto de vista 
do comprador. (O que é receita total para aqueles que vendem é gasto total para os 
consumidores.) Quando a demanda é inelástica, um aumento no preço ocasiona apenas 
uma pequena redução na quantidade demandada, de tal forma que a receita total rece- 
bida por quem vende apresenta elevação. No entanto, quando a demanda é elástica, um 
aumento no preço da mercadoria ocasiona uma grande redução na quantidade deman- 
dada e a receita total também apresenta redução. 


TABELA4.3 | Elasticidade preço e gasto do consumidor 











Demanda Gasto após elevação | Gasto após queda de 
de preço preço 

Inelástica Aumenta Diminui 

Unitária Permanece constante Permanece constante 

Elástica Diminui Aumenta 

















EXEMPLO 4.3 A DEMANDA AGREGADA DE TRIGO 


No Capítulo 2 (Exemplo 2.5), discutimos dois componentes da demanda de trigo: a demanda interna (dos consumidores 
dos Estados Unidos) e a de exportação (dos consumidores estrangeiros). Vejamos agora de que forma a demanda mundial de 
trigo pode ser obtida por meio da agregação das demandas interna e externa. 

A demanda interna de trigo é calculada por meio da equação 

Opy= 1.430 — 55P 
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sendo 0pj 0 número de bushels (em milhões) correspondente à demanda interna, e Po preço em dólares por bushel 
(1 bushel = 27,2 kg). A demanda de exportação é calculada por meio de 
Opg= 1.470 — 70P 

sendo Qpgo número de bushels (em milhões) demandados pelos consumidores do exterior. Como mostra a Figura 4.12, a de- 
manda interna de trigo, indicada por AB, é relativamente inelástica aos preços. (Estudos estatísticos demonstram que a elastici- 
dade preço da demanda interna está entre —0,2 e —0,3.) Entretanto, a demanda de exportação, indicada por CD, é mais elástica 
aos preços, apresentando uma elasticidade de —0,4. Por quê? A demanda de exportação é mais elástica do que a interna, pois 
muitas nações mais pobres que importam trigo dos Estados Unidos voltam-se para outros cereais e alimentos quando os preços 
do trigo sobem.” 
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ECC A DEMANDA AGREGADA DE TRIGO 


A demanda mundial de trigo corresponde à soma horizontal da demanda interna AB com a demanda de exportação CD. Embora cada uma 
das curvas seja linear, a curva da demanda de mercado é quebrada, refletindo o fato de que não existe demanda de exportação quando o 
preço do trigo é maior que US$ 21 por bushel. 


Para podermos obter a demanda mundial de trigo, fizemos com que o lado esquerdo de cada uma das equações de 
demanda fosse igualado à quantidade de trigo (variável representada pelo eixo horizontal). Em seguida, fizemos a adição 
do lado direito das equações, obtendo 

Opy+ Opg= (1.430 = 55P) ar (1.470 = 70P) 
= 2 o0)= 25? 
Isso gera o segmento EF na Figura 4.12. 


Para todos os preços superiores a € não há demanda de exportação, de tal forma que a demanda mundial e a interna 
se tornam iguais. Como resultado, para todos os preços acima de €, a demanda mundial é dada pelo segmento AF. (Se so- 
mássemos pg para preços acima de €, estaríamos incorretamente somando uma demanda negativa de exportação a uma 
demanda positiva interna.) Como indica a figura, a demanda mundial de trigo, dada por EF, é quebrada. A quebra ocorre no 
ponto E, que indica o nível de preço acima do qual não existe demanda de exportação. 





5 Pode-se encontrar um panorama dos estudos estatísticos sobre elasticidades de oferta e de demanda e uma aná- 
lise do mercado de trigo nos Estados Unidos em Larry Salathe e Sudchada Langley, “An Empirical Analysis of 
Alternative Export Subsidy Programs for U.S. Wheat”, Agricultural Economics Research 38, n. 1, inv. 1986. 
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DEMANDA ESPECULATIVA 


Até aqui em nosso tratamento da demanda, consideramos que os consumidores são 
“racionais”, no sentido que eles dividem sua renda para comprar diversos bens e servi- 
ços, maximizando sua satisfação total. Às vezes, porém, as demandas por alguns bens 
são baseadas não na satisfação que se obtém por realmente consumir o bem, mas na 
crença de que seu preço aumentará. Nesse caso, pode ser possível lucrar comprando o 
produto e depois revendê-lo mais tarde a um preço mais alto. Essa demanda especulativa | demanda especulativa 
é parcialmente culpada pelo aumento brusco nos preços de moradia que ocorreram nos amanda orientada não por 
Estados Unidos, Europa e China durante a década passada. henericiceditaiosquiidos 
A demanda especulativa é frequentemente (mas não sempre, conforme explicaremos no por possuir ou consumir 
Capítulo 5) irracional. As pessoas veem que o preço de um bem está subindo e, de alguma um bem, mas sim por uma 
forma, concluem que, portanto, o preço continuará subindo. Mas normalmente não há uma — expectativa de que o preço 
base racional para o “portanto”, de modo que um consumidor que compra algo porque do bem aumentará. 
acredita que o preço continuará subindo normalmente está apenas apostando nisso. 


EXEMPLO 4.4 A DEMANDA HABITACIONAL 


Os gastos com moradia costumam ser os mais importantes dentro do orçamento familiar e consomem, em média, 25% 
da renda. A demanda habitacional depende da faixa etária e da situação social da família que está tomando a decisão de 
compra. Uma forma de avaliar a demanda habitacional é estabelecendo uma relação entre o número de cômodos por moradia 
para cada família (quantidade demandada), o preço estimado para cada cômodo adicional e a renda familiar. (Os preços dos 
cômodos variam de local para local nos Estados Unidos, em virtude de diferenças nos custos de construção.) A Tabela 4.4 
apresenta uma relação de elasticidade preço e elasticidade renda para alguns grupos demográficos. 


TABELA4.4 | Elasticidades preço e renda da demanda por cômodos 











Grupo Elasticidade preço | Elasticidade renda 
Solteiros —0,10 0,21 
Casados; chefes de família com idade —0,25 0,06 
inferior a 30 anos; 1 filho 

Casados; chefes de família na faixa de —0,15 0,12 

30 a 39 anos; 2 ou mais filhos 

Casados; chefes de família com idade —0,08 0,19 














igual ou superior a 50 anos; 1 filho 


Existem diferenças significativas entre os subgrupos da população. Por exemplo, a demanda das famílias com chefes 
jovens apresenta uma elasticidade preço de —0,25, que é maior do que a elasticidade preço das famílias com chefes mais 
velhos. Presumivelmente, as famílias que adquirem um imóvel são mais sensíveis ao preço quando pais e filhos são mais 
jovens, talvez pelo fato de que os pais podem estar planejando ter mais filhos. Entre as famílias de indivíduos casados, a 
elasticidade renda da demanda por cômodos também sofre elevação com o aumento da idade, o que nos diz que famílias 
mais velhas adquirem moradias maiores do que famílias mais jovens. 

Para as famílias pobres, a fração do rendimento gasta com moradia é alta. Os locatários com renda localizada nos 20% 
inferiores da distribuição de renda, por exemplo, costumam gastar 55% de seus rendimentos com moradia, em comparação com 
os 28% da renda para as famílias em geral.? Muitos programas do governo — como subsídios, controle de aluguéis, regulamen- 
tações do uso da terra — foram propostos para moldar o mercado imobiliário de modo a facilitar a moradia para os mais pobres. 





6 Este é o ponto de partida para o debate sobre moradia “acessível”. Para ter uma visão geral consulte 
John Quigley e Steven Raphael, “Is Housing Unaffordable? Why Isn't It More Affordable?”, Journal of 
Economic Perspectives 18, 2004, p. 191-214. 
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Qual é a eficácia dos subsídios de renda? Se o subsídio aumenta consideravelmente a demanda por moradia, podemos 
presumir que melhorará as condições habitacionais dos mais pobres.” Por outro lado, se o dinheiro extra for gasto com outras 
coisas que não com a moradia, o subsídio, embora possa ser benéfico, terá falhado no tratamento das questões políticas 
relacionadas à moradia. 

A evidência indica que, para as famílias mais pobres (localizadas dentre os 10% inferiores da distribuição de renda), a 
elasticidade renda da demanda habitacional é cerca de 0,09, o que indica que os subsídios de renda não estão sendo gastos 
com moradia. Por comparação, a elasticidade renda da demanda habitacional entre os mais ricos (localizados nos 10% supe- 
riores da distribuição de renda) é cerca de 0,54. 

Esta discussão considera que os consumidores escolhem seus gastos com moradia e com outros bens de modo a ma- 
ximizar sua satisfação total, onde os benefícios da moradia (e, portanto, a demanda habitacional) surgem da quantidade 
de cômodos, da segurança da vizinhança, da qualidade das escolas etc. Nos últimos anos, porém, a demanda habitacional 
tem sido afetada parcialmente pela demanda especulativa: as pessoas compraram casas achando que poderiam revendê- 
-las no futuro a um preço muito mais alto. A demanda especulativa — demanda determinada não pelos benefícios diretos 
que se obtêm ao comprar uma casa, mas por uma expectativa de que seu preço aumentará — fez com que os preços de 
moradia em muitas partes dos Estados Unidos aumentassem bruscamente, muito mais do que poderia ser justificado pela 
densidade demográfica. 

A demanda especulativa pode levar a uma bolha — um aumento no preço com base não nos fundamentos da demanda, 
mas sim em uma crença de que o preço continuará subindo. Por fim, as bolhas estouram — o preço para de subir à medida que 
novos compradores deixam de vir para o mercado, os proprietários ficam alarmados e começam a vender, o preço cai, mais 
pessoas vendem e o preço cai ainda mais. Conforme veremos no Capítulo 5, as bolhas são problemáticas, pois podem distorcer 
o funcionamento de um mercado e levar a crises financeiras quando estouram. Foi isso o que aconteceu com o mercado imo- 
biliário dos Estados Unidos, que experimentou uma bolha de preços imobiliários que finalmente estourou em 2008, levando ao 
não pagamento de hipotecas e contribuindo para a crise financeira que atingiu essa nação e a economia global no final de 2008. 


EXEMPLO 4.5 A DEMANDA DE GASOLINA A LONGO PRAZO 


Entre os países industrializados, os Estados Unidos é o único no qual o preço da gasolina é relativamente baixo. O motivo 
é simples: Europa, Japão e outros países possuem altos impostos sobre a gasolina, de modo que os preços em geral são o 
dobro ou o triplo daqueles praticados nos Estados Unidos, que impõem impostos muito baixos sobre a gasolina. Muitos eco- 
nomistas argumentaram que o país deveria aumentar de modo substancial seu imposto sobre a gasolina, pois isso reduziria o 
consumo e, portanto, reduziria a dependência do petróleo importado, reduzindo as emissões de gases pelo efeito estufa, que 
contribuem para o aquecimento global (além de fornecer uma receita tão necessária para o governo). Porém, os políticos têm 
resistido, temendo que um aumento de impostos deixe os eleitores furiosos. 

Deixando de lado as questões políticas relacionadas à taxação da gasolina, preços mais altos realmente reduziriam o 
consumo ou os motoristas estão tão acostumados a carros grandes, que consomem muito combustível, que os preços mais 
altos fariam pouca diferença? O que importa aqui é a demanda por gasolina a /ongo prazo, pois não podemos esperar que os 
motoristas imediatamente se livrem de seus carros antigos e comprem novos logo após um aumento de preços. Uma forma 
de chegar à curva de demanda no longo prazo é examinando o consumo per capita de gasolina em diversos países que, his- 
toricamente, tiveram preços muito diferentes (pois impuseram diferentes impostos sobre a gasolina). A Figura 4.13 ilustra 
exatamente isso. Ela traça o consumo per capita de gasolina no eixo vertical e o preço em dólares por galão para 9 países no 
eixo horizontal. (Cada círculo representa a população do país correspondente.) 





7. Julia L. Hansen, John P. Formby e W. James Smith, “Estimating the Income Elasticity of Demand for 
Housing: A Comparison of Traditional and Lorenz-Concentration Curve Methodologies”, Journal of 
Housing Economics 7, 1998, p. 328-342. 

8 Agradecemos a Chris Knittel por fornecer os dados desta figura. Os dados levam em conta as dife- 
renças de renda e são baseados na Figura 1 que consta em Christopher Knittel, “Reducing Petroleum 
Consumption from Transportation”, Journal of Economic Perspectives, 2012. Todos os dados básicos 
estão disponíveis em www.worldbank.org. 
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Observe que os Estados Unidos tiveram, de longe, os preços mais baixos e também o consumo de gasolina per capita 
mais elevado. A Austrália está mais ou menos no meio em termos de preços e também de consumo. A maioria dos países 
europeus, por outro lado, tem preços muito mais altos e, consequentemente, níveis de consumo per capita mais baixos. 


A elasticidade da demanda a longo prazo para a gasolina está em torno de —1,4. 


Agora, voltemos à nossa questão: maiores preços de gasolina reduziriam seu consumo? A Figura 4.13 fornece uma res- 


posta clara: definitivamente sim. 
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Preço da gasolina 


DEESIGZLAEM PREÇOS DA GASOLINA E CONSUMO PER CAPITA EM NOVE PAÍSES 


O gráfico representa o consumo per capita de gasolina versus o preço por galão (convertido para dólares norte-americanos) para 9 países 


pelo período de 2008 a 2010. Cada círculo representa, proporcionalmente, a população do país correspondente. 


4.4  Excedente do consumidor 


Os consumidores adquirem mercadorias porque elas lhes proporcionam aumento no 
bem-estar. O excedente do consumidor calcula em que medida será maior a satisfação 
das pessoas, em conjunto, por poderem adquirir um produto no mercado. Pelo fato de 
diferentes consumidores atribuírem valores diferenciados ao consumo de cada mercado- 
ria, o valor máximo que estariam dispostos a pagar por tais mercadorias também difere. 
O excedente do consumidor individual é a diferença entre o preço que um consumidor 
estaria disposto a pagar por uma mercadoria e o preço que realmente paga. Suponhamos, 
por exemplo, que uma estudante estivesse disposta a pagar US$ 13 por um ingresso para 
um show de rock, entretanto, o preço do ingresso é de apenas US$ 12. Aquele US$ 1 eco- 
nomizado corresponde ao excedente do consumidor.? Quando somamos os excedentes de 
todos os consumidores que adquirem determinada mercadoria, obtemos uma medida do 
excedente do consumidor agregado. 





9 O fato de o excedente do consumidor poder ser medido em unidades monetárias envolve uma premissa 
implícita a respeito do formato das curvas de indiferença dos consumidores, ou seja, de que a utilidade 
marginal do consumidor, associada aos aumentos de renda, permanece constante dentro da faixa de renda 
em questão. Para muitas análises econômicas, essa premissa é razoável. No entanto, pode ser duvidosa 
quando estão envolvidas grandes variações de renda. 


excedente do 
consumidor 


Diferença entre o que um 
consumidor está disposto a 
pagar por certo bem e o que 
efetivamente paga. 
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EXCEDENTE DO CONSUMIDOR E DEMANDA 


O excedente do consumidor pode ser facilmente calculado quando conhecemos a curva 
de demanda. Para verificar a relação entre a demanda e o excedente do consumidor, exa- 
mine a curva de demanda individual de ingressos para o show, que é apresentada na Figura 
4.14. (Embora a discussão que se segue se aplique a essa curva de demanda individual 
em particular, um argumento similar também se aplica à curva de demanda de mercado.) 
Desenhando a curva de demanda de modo que ela se pareça mais com uma escada do que 
com uma linha reta, é possível medir o valor que essa consumidora obtém de sua aquisição 
de ingressos para o show. 


Preço 
(dólares por 
ingresso) 








1 2 3 4 5 6 Ingressos para um show de rock 


IMUMUALtO EXCEDENTE DO CONSUMIDOR 


O excedente do consumidor corresponde ao benefício total obtido pelo consumo de determinado produto, menos o 
custo total de sua aquisição. Nesta figura, o excedente do consumidor associado ao consumo de seis ingressos para 
um show (adquiridos ao preço unitário de US$ 14) é dado pela área sombreada em cinza. 


Quando estiver decidindo qual quantidade adquirirá, a estudante poderá efetuar os 
seguintes cálculos: o primeiro ingresso custa US$ 14, mas vale US$ 20. Essa avaliação 
de US$ 20 é obtida pelo uso da curva de demanda para descobrir o valor máximo que 
a consumidora estaria disposta a pagar na aquisição de cada unidade adicional do in- 
gresso (US$ 20 corresponde ao valor máximo que a consumidora pagaria para adquirir 
o primeiro ingresso). Vale a pena comprar o primeiro ingresso, pois ele gera US$ 6 em 
valor excedente ao preço de aquisição. Também vale a pena adquirir o segundo, já que 
gera US$ 5 (US$ 19 — US$ 14) em valor excedente ao preço de aquisição. O terceiro gera 
excedente no valor de US$ 4; o quarto, de US$ 3; o quinto, de US$ 2; e o sexto, de apenas 
US$ 1. Em consequência, para nossa estudante é indiferente adquirir o sétimo ingresso 
(já que ele gera um valor excedente de US$ 0) e ela prefere não adquirir ingressos adi- 
cionais, uma vez que o valor de cada novo ingresso será inferior a seu preço. Na Figura 
4.14, o excedente do consumidor é obtido por meio da soma dos valores dos excedentes 
correspondentes a cada uma das unidades adquiridas. Nesse caso, o excedente do con- 
sumidor é igual a 


US$ 6 + US$ 5 + US$ 4 + US$ 3 + US$ 2 + US$ 1|= US$ 21 
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Para calcular o excedente do consumidor agregado em um mercado, simplesmente cal- 
culamos a área situada abaixo da curva de demanda de mercado e acima da linha do preço. 
Na Figura 4.15, vamos ilustrar esse princípio para o caso do show de rock. Como o número 
de ingressos vendidos é medido em milhares e as demandas dos indivíduos diferem entre 
si, a curva de demanda de mercado aparece como uma linha reta. Observe que o gasto 
corrente em ingresso vem a ser 6.500 x US$ 14 = US$ 91.000. O excedente do consumidor, 
mostrado pela área sombreada do triângulo, vem a ser 


1/2 x (US$ 20 — US$ 14) x 6.500 = US$ 19.500 


Esse valor representa o benefício total dos consumidores menos o que eles pagaram 
pelos ingressos. 

Obviamente, nem sempre as curvas de demanda de mercado são linhas retas. Apesar 
disso, podemos sempre medir o excedente do consumidor pela área situada abaixo da curva 
de demanda e acima da linha do preço. 


Preço 
(dólares por 19 
ingresso) 






E Wo. Preço de mercado 


/á gasto efelivo Curva de demanda 
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Ingressos para um show de rock (milhares) 


| FIGURAS | EXCEDENTE DO CONSUMIDOR: CASO GERAL 


Para o mercado como um todo, o excedente do consumidor pode ser medido pela área abaixo da curva de demanda e 
acima da linha que representa o preço efetivo de aquisição do bem. Na figura, o excedente do consumidor é dado pela 
área sombreada do triângulo, sendo igual a 1/2 x (US$ 20 — US$ 14) x 6.500 = US$ 19.500. 





APLICAÇÃO DO EXCEDENTE DO CONSUMIDOR O excedente do consumidor tem aplica- 
ções importantes em economia. Quando o excedente de muitas pessoas é somado, o resul- 
tado indica o benefício agregado que os consumidores obtêm ao adquirir produtos em um 
mercado. Quando combinamos o excedente do consumidor com o lucro agregado obtido 
pelos produtores, podemos avaliar os custos e os benefícios de estruturas de mercado al- 
ternativas, bem como de políticas governamentais capazes de alterar o comportamento dos 
consumidores e empresas em tais mercados. 
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EXEMPLO 4.6 O VALOR DO AR PURO 


O ar é grátis, isto é, não precisamos pagar para respirá-lo. Contudo, a ausência de um mercado para o ar poderia explicar 
por que sua qualidade tem piorado há décadas em algumas cidades. Em 1977, o Congresso dos Estados Unidos aprovou 0 
Clean Air Act, com a finalidade de tornar o ar menos poluído. Essa legislação foi modificada diversas vezes. Em 1990, por 
exemplo, o Congresso tornou mais rígido o controle sobre as emissões de poluentes dos automóveis. Será que tais controles 
valem o que custam? Será que os benefícios da diminuição da poluição do ar são grandes o bastante para compensar os 
custos cobrados diretamente dos fabricantes de automóveis e, indiretamente, dos compradores? 

Para poder responder a essas perguntas, o Congresso dos Estados Unidos solicitou que a National Academy of 
Sciences avaliasse esses controles de emissão por meio de um estudo de custo-benefício. Utilizando estimativas empíri- 
cas da demanda por ar puro, a parte do estudo relativa aos benefícios determinou o valor que as pessoas davam à limpeza 
do ar. Embora não exista mercado explícito para o ar puro, os indivíduos pagam mais pela aquisição de casas em locais 
onde o ar não é poluído do que pagariam por casas equivalentes em localidades com ar mais poluído. Essa informação foi 
utilizada para estimar a demanda por ar puro.'º Informações detalhadas sobre preços de casas nos arredores de Boston e 
Los Angeles foram comparadas com os níveis dos diversos poluentes de ar. Os efeitos de outras variáveis que poderiam 
afetar a demanda foram estatisticamente considerados. O estudo chegou a uma curva de demanda por ar puro parecida 
com a que apresentamos na Figura 4.16. 

O eixo horizontal mede a quantidade de redução da poluição do ar, conforme exemplificado por um nível de óxido de nitro- 
gênio (OXN) igual a 10 ppem (partes por 100 milhões); já o eixo vertical mede o valor adicional das residências associadas a 
tal redução. Consideremos, por exemplo, a demanda de ar não poluído por parte do proprietário de uma casa situada em uma 
cidade cujo ar é bastante poluído. Se a família tivesse de pagar US$ 1.000 pela redução de cada 1 ppem de poluição do ar, ela 
escolheria o ponto A sobre a curva de demanda para obter uma redução da poluição da ordem de 5 ppcem. 

Quanto será que vale uma redução de 50% na poluição, ou seja, de 5 ppcm, para essa mesma família? Podemos obter 
esse valor calculando o excedente do consumidor associado a tal redução da poluição do ar. Uma vez que o preço dessa 
redução é de US$ 1.000 por unidade, a família pagaria US$ 5.000. Entretanto, a família atribui valor superior a US$ 1.000 a 
cada unidade de redução, menos para a última. Consequentemente, a área sombreada do triângulo na Figura 4.16 representa 
o valor da redução da poluição do ar (acima e além do preço pago). Sendo a curva de demanda uma linha reta, o excedente 
do consumidor pode ser calculado por meio da área sombreada do triângulo, cuja altura é de US$ 1.000 (US$ 2.000 — US$ 
1.000) e cuja base corresponde a 5 ppem. Portanto, para essa família, o valor da redução da poluição do ar é de US$ 2.500. 
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LES AVALIANDO O AR MENOS POLUÍDO 


O triângulo sombreado representa o excedente do consumidor quando a poluição do ar é reduzida em 5 ppem de óxido de nitrogênio a um 
custo de US$ 1.000 por ppem reduzida. Esse excedente é criado porque a maioria dos consumidores está disposta a pagar mais de US$ 1.000 
a cada ppem de óxido de nitrogênio a menos. 





10 Esses resultados encontram-se resumidos no texto de Daniel L. Rubinfeld, “Market Approaches to the 
Measurement of the Benefits of Air Pollution Abatement”, em Ann Friedlaender, ed., The Benefits and 
Costs of Cleaning the Air. Cambridge: MIT Press, 1976, p. 240-273. 
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Um estudo mais recente sobre particulados suspensos revelou que as famílias dão enorme valor à redução da poluição 
do ar. A redução de um miligrama por metro cúbico no total de particulados suspensos (baseado em uma média de 60 mili- 
gramas por metro cúbico) foi avaliado em US$ 2.400 por família. 

Uma análise completa de custo-benefício utilizaria uma medição do benefício total da redução da poluição do ar — o 
valor do benefício por família vezes o número de famílias. Esse valor poderia ser comparado com o custo total da redução 
da poluição para determinar se tal projeto valeria a pena. Discutiremos essa questão no Capítulo 18, quando trataremos das 
permissões para emissões introduzidas pelas emendas de 1990 do Clean Air Act. 


4.5  Externalidades de rede 


Até o momento, presumimos que as demandas dos consumidores por uma mercadoria sejam 
independentes umas das outras. Em outras palavras, a demanda de Tom por café depende de 
seu paladar, de sua renda e talvez do preço do chá, sendo, porém, independente da demanda 
de café de Dick ou de Harry. Graças a essa premissa, pudemos obter a curva de demanda de 
mercado simplesmente somando as demandas individuais dos consumidores. 
Entretanto, no caso de algumas mercadorias, a demanda de uma pessoa também de- 
pende das de outros consumidores. Em particular, a demanda de uma pessoa pode vir a ser 
influenciada pelo número de outros consumidores que já estejam adquirindo a mercadoria. 
Nesses casos, dizemos que ocorre uma externalidade de rede que pode ser positiva ou | externalidade de rede 
negativa. Uma externalidade de rede positiva significa que há um aumento na quantidade 
de uma mercadoria demandada por um consumidor típico, em decorrência do crescimento aividual depende das 
da quantidade adquirida por outros consumidores. Quando a quantidade demandada di-  ,yisições feitas por outros 
minui, há uma externalidade de rede negativa. indivíduos. 


Situação em que a demanda 


EXTERNALIDADES DE REDE POSITIVAS 


Um exemplo de externalidade de rede positiva é o processamento de textos. Muitos 
alunos utilizam o Microsoft Word em parte porque seus amigos e muitos de seus pro- 
fessores fazem o mesmo. Isso nos permite enviar e receber rascunhos sem a necessi- 
dade de converter de um programa para outro. Quanto mais pessoas utilizarem um 
produto em particular ou participarem de uma atividade específica, maior o valor in- 
trínseco dessa atividade ou produto para cada indivíduo. 
Sites de redes sociais são outro bom exemplo. Se eu sou o único membro desse 
site, ele não terá valor algum para mim. Porém, quanto maior o número de pessoas 
que se juntam ao site, mais valioso ele se tornará. Se um site de rede social tiver uma 
pequena vantagem em termos de fatia de mercado desde cedo, a vantagem aumentará, 
pois novos membros preferirão se juntar ao site maior. Daí o imenso sucesso do site de 
rede social Facebook e o site de rede profissional LinkedIn. Uma situação semelhante 
ocorre no caso dos mundos virtuais e dos jogos on-line com múltiplos jogadores. 
Outro exemplo de externalidade de rede positiva é o efeito cumulativo de consumo cito cumulativo de 
— o desejo de estar na moda, de ter uma mercadoria porque quase todas as outras consumo 
pessoas já têm ou pelo fato de que está “na moda”. O efeito cumulativo de consumo (nalidade de rede pas 
ocorre frequentemente com brinquedos de crianças (por exemplo, videogames). Criar ya em que os consumido- 
esse efeito é um objetivo importante do marketing e da propaganda de tais brinquedos. es desejam possuir um bem 
Frequentemente, também é a chave do sucesso em vendas de vestuário. em parte porque os outros 
Externalidades de rede positivas são ilustradas na Figura 4.17, na qual o eixo hori- possuem esse mesmo bem. 
zontal mede as vendas de alguma mercadoria da moda em milhares de unidades por mês. 
Suponhamos que os consumidores norte-americanos acreditem que apenas 20 mil 
pessoas tenham adquirido determinado produto. Esse seria um número pequeno em 





li Kenneth Y. Chay e Michael Greenstone, “Does Air Quality Matter? Evidence from the Housing Market”, 
Journal of Political Economy 113, 2005, p. 376-424. 
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comparação com a população dos Estados Unidos e, dessa forma, os consumidores 
poderiam ter pouca motivação para adquirir tal mercadoria. No entanto, alguns con- 
sumidores poderiam ainda adquirir a mercadoria (dependendo do preço) apenas pelo 
valor intrínseco. Nesse caso, a demanda é representada pela curva Ds. (Essa curva de 
demanda hipotética parte do pressuposto de que não há externalidades.) 

Suponhamos, porém, que os consumidores pensem que 40 mil pessoas tenham adqui- 
rido a mercadoria. Agora eles passarão a achar a mercadoria mais atraente, podendo querer 
comprar uma quantidade maior. Nesse caso, a demanda é representada pela curva D4o, 
que se situa à direita de D59. De forma semelhante, se os consumidores pensassem que 
60 mil pessoas já adquiriram a mercadoria, a curva de demanda seria Dso e assim por 
diante. Quanto maior for o número de pessoas que os consumidores acreditam que já ad- 
quiriram a mercadoria, mais para a direita se situa a curva de demanda correspondente. 

De algum modo, os consumidores acabarão tendo uma boa percepção do número de pes- 
soas que já adquiriram a mercadoria. Esse número dependeria, é claro, do preço. Na Figura 
4.17, por exemplo, se o preço fosse de US$ 30, então 40 mil pessoas adquiririam a mercado- 
ria, e a curva de demanda relevante seria D4p. Ou, então, se o preço fosse de US$ 20, 80 mil 
pessoas adquiririam a mercadoria, e a curva de demanda relevante seria Dgo. Portanto, a 
curva de demanda de mercado é obtida ligando-se os pontos sobre as curvas D50, Dao, Deo 
Dgo e Dioo que correspondem às quantidades 20 mil, 40 mil, 60 mil, 80 mile 100 mil. 
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variação do preço externalidade 


EEGCILEA EXTERNALIDADE DE REDE POSITIVA 


Com uma externalidade de rede positiva, a quantidade de um bem demandada por um indivíduo cresce em resposta 
ao crescimento das aquisições feitas por outros indivíduos. Aqui, à medida que o preço do bem cai de US$ 30 para 
US$ 20, o efeito cumulativo de consumo faz com que a demanda se desloque para a direita, de Dig para Deo. 


A curva de demanda de mercado é relativamente elástica quando comparada com as 
curvas D», etc. Para visualizar a razão pela qual o efeito cumulativo de consumo conduz 
a uma curva de demanda mais elástica, considere o efeito de uma queda no preço, de US$ 
30 para US$ 20, com a curva de demanda D4o. Caso não houvesse externalidade alguma, o 
número de pessoas deveria aumentar de 40 mil para apenas 48 mil. No entanto, à medida 
que mais pessoas adquirem a mercadoria, a externalidade de rede positiva aumenta ainda 
mais a quantidade demandada, que passa, então, a 80 mil. Assim, a externalidade de rede 
positiva aumenta a reação da demanda às variações ocorridas no preço — isto é, torna a 
demanda mais elástica. Como veremos mais adiante, esse resultado tem importantes impli- 
cações nas estratégias das empresas para fixação de preços. 
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EXTERNALIDADES DE REDE NEGATIVAS 


Às vezes, as externalidades de rede podem ser negativas. As aglomerações são um 
exemplo. Como é preferível enfrentar filas mais curtas e encontrar menos pessoas uti- 
lizando uma pista de esqui, menor seria o valor do benefício que poderíamos obter por 
meio de uma entrada para uma pista de esqui quanto maior fosse o número de pessoas que 
também tivesse adquirido ingressos. O mesmo pode ocorrer quando vamos a parques de 
diversões, a pistas de patinação ou à praia. 

Outro exemplo de uma externalidade de rede negativa é o efeito de diferenciação  cteito de diferenciação 
de consumo, que se refere ao desejo de possuir bens exclusivos ou raros. A quantidade de consumo 
demandada de uma mercadoria rara será mais alta quanto menor for o número de pessoas 
que a possuam. Obras de arte raras, carros esporte com design especial e roupas feitas sob 
medida são mercadorias com consumo diferenciado. Nesses casos, o valor que se obtém com aro de os consumidores 
um quadro ou um carro esporte relaciona-se em parte ao prestígio, ao status e à exclusividade — gesejarem possuir bens 
que resultam do fato de serem poucas as outras pessoas que possuem algo semelhante. INDL AD TES 

A Figura 4.18 ilustra como funciona uma externalidade de rede negativa. Vamos supor 

que o produto em questão seja um bem diferenciado, de modo que as pessoas valorizam a 
exclusividade. Na figura, D, é a curva de demanda que se aplica quando os consumidores 
pensam que apenas 2 mil pessoas já possuem tal mercadoria. Caso os consumidores acre- 
ditassem que 4 mil pessoas possuem a mercadoria, esta se tornaria menos exclusiva e seu 
valor diminui. A quantidade demandada seria então menor, correspondendo à curva Da. 
Da mesma forma, se os consumidores acreditassem que 6 mil pessoas possuem a merca- 
doria, a quantidade demandada seria ainda menor, correspondendo então à curva Ds. Os 
consumidores acabarão sabendo qual o verdadeiro grau de exclusividade da mercadoria, 
assim a curva da demanda de mercado é determinada unindo-se os pontos das curvas D;, 
Da, Ds etc., que correspondem às quantidades 2 mil, 4 mil, 6 mil etc. 
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[VEEM EXTERNALIDADE DE REDE NEGATIVA: EFEITO DE DIFERENCIAÇÃO DE CONSUMO 


O efeito de diferenciação de consumo é um exemplo de externalidade de rede negativa na qual a quantidade de um 
bem demandada por um indivíduo diminui em resposta ao crescimento das aquisições por outros indivíduos. Aqui, 
à medida que mais pessoas compram o bem, sua demanda desloca-se para a esquerda, de D, para Dk, e o preço do 
bem cai de US$ 30.000 para US$ 15.000. 
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Note que a externalidade de rede negativa torna a demanda menos elástica. Para enten- 
der o motivo, suponha que inicialmente o preço fosse de US$ 30.000, com 2 mil pessoas 
usando a mercadoria. O que aconteceria se o preço fosse reduzido para US$ 15.0002 Se 
não houvesse externalidade, a quantidade adquirida da mercadoria aumentaria para 14 mil 
(conforme a curva D,). No entanto, como se trata de uma mercadoria com consumo dife- 
renciado, seu valor apresentará uma significativa redução se um número maior de pessoas 
a tiver. O efeito de diferenciação de consumo refreia o aumento da quantidade demandada, 
reduzindo-a para 8 mil unidades, de tal forma que o aumento de vendas resultante é de 
apenas 6 mil unidades. 

No caso de muitas mercadorias (relógios Rolex, por exemplo), as estratégias de marke- 
ting e propaganda visam promover o efeito de diferenciação de consumo. A meta é uma 
demanda menos elástica — o que permite às empresas aumentar seus preços. 

As externalidades de rede negativas também podem surgir por outras razões. 
Consideremos, por exemplo, o efeito das aglomerações. Como é preferível enfrentar filas 
mais curtas e encontrar menos pessoas utilizando uma pista de esqui, menor seria o valor 
do benefício que poderíamos obter por meio de uma entrada para uma pista de esqui quanto 
maior fosse o número de pessoas que também tivesse adquirido ingressos. O mesmo pode 
ocorrer quando vamos a parques de diversões, a pistas de patinação ou à praia.! 


EXEMPLO 4.7 FACEBOOK 


O site de rede social Facebook iniciou sua operação em 2004 e obteve um milhão de usuários ao final do ano. No início 
de 2011, com mais de 600 milhões de usuários, o Facebook tornou-se o segundo site mais visitado do mundo (depois do 
Google). Uma externalidade de rede positiva foi essencial para o sucesso do Facebook. 


Para entender isso, basta perguntar-se por que você se juntaria ao Facebook em vez de outro site de rede social. Ora, 


porque muitas outras pessoas também se juntaram. Quanto mais amigos presentes, mais útil o site se torna para você, 
como um modo de compartilhar notícias e outras informações com amigos. Inversamente, se você for o único do seu 
círculo social que não usa o Facebook, poderá se sentir excluído com relação a notícias e próximos eventos. Com mais 
membros, há mais pessoas para se encontrar ou rever, uma maior audiência para suas fotos e opiniões e, de um modo 
geral, uma maior variedade de conteúdo para aproveitar. Na Tabela 4.5, você pode ver que, à medida que o número de 
usuários do Facebook aumenta, o tempo que o usuário comum gasta no site também aumenta. 

As externalidades de rede foram impulsionadores essenciais para muitas tecnologias modernas com o passar dos 
anos. Telefones, máquinas de fax, e-mail, Craigslist, Second Life e Twitter são apenas alguns exemplos. 


TABELA4.5 Usuários do Facebook 
































Ano Usuários do Facebook (milhões) | Horas por usuário por mês 
2004 1 
2005 3,0 
2006 12 <1 
2007 o0 
2008 100 
2009 350 3,5 
2010 o00 1 
Fonte: www.facebook.com/press/info.php?timeline 











12 Os gostos, é claro, diferem. Algumas pessoas associam a externalidade de rede positiva à prática de esqui 
ou à praia; tais pessoas têm prazer em estar no meio da multidão e podem inclusive se sentir solitárias em 
rampas de esqui ou praias vazias. 
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*4.6 Estimativa empírica da demanda 


Mais adiante, discutiremos de que forma as informações sobre a demanda podem ser 
levadas em consideração durante o processo de tomada de decisão em empresas. Por exem- 
plo, a General Motors precisa conhecer a demanda automobilística para poder decidir se 
deve oferecer descontos ou financiamentos com taxas de juros mais baixas do que as do 
mercado na venda de automóveis novos. O conhecimento da demanda também é impor- 
tante na tomada de decisões das administrações públicas — por exemplo, conhecer a de- 
manda de petróleo poderia ajudar o Congresso dos Estados Unidos a decidir se deve ou não 
aprovar um imposto sobre a importação desse insumo. Você pode se perguntar como os 
economistas determinam a forma das curvas de demanda e como as elasticidades preço e 
renda da demanda são realmente calculadas. Nesta seção, que marcamos com um asterisco, 
examinaremos, de forma sucinta, alguns métodos de avaliação e previsão de demanda. A 
seção foi marcada com um asterisco não apenas porque o material é mais avançado, mas 
também porque não é essencial para grande parte da análise feita posteriormente no livro. 
Apesar disso, este material é instrutivo e vai ajudá-lo a avaliar o fundamento empírico da 
teoria do comportamento do consumidor. As ferramentas estatísticas básicas para as esti- 
mativas das curvas de demanda e das elasticidades da demanda encontram-se descritas no 
apêndice deste livro, intitulado “Os fundamentos da regressão”. 


ABORDAGEM ESTATÍSTICA PARA A ESTIMATIVA DA DEMANDA 


As empresas com frequência se apoiam em dados de mercado originados em estudos 
reais de demanda. Sendo adequadamente aplicada, a abordagem estatística pode permitir 
distinguir os efeitos de variáveis, tais como renda e preços de outros produtos, sobre a 
quantidade demandada de determinado produto. Apresentamos aqui alguns dos aspectos 
conceituais envolvidos na abordagem estatística. 

Os dados da Tabela 4.6 descrevem a quantidade de framboesas vendidas ao ano em 
determinado mercado. As informações sobre a demanda de framboesa poderiam ser par- 
ticularmente úteis para uma organização que representasse os plantadores, pois tais dados 
lhe permitiriam fazer previsões de vendas com base em suas próprias estimativas de preço, 
bem como de outras variáveis determinantes da demanda. Para concentrarmos nossa aten- 
ção na demanda, vamos supor que a quantidade de framboesa produzida dependa das con- 
dições do tempo, e não dos preços atuais de mercado (pelo fato de os plantadores tomarem 
suas decisões de plantio com base no preço do ano anterior). 


TABELA4.6 Dados sobre a demanda 





























Ano Quantidade (0) |Preço (P) Renda (1) 
2004 4 24 10 
2005 7 20 10 
2006 8 17 10 
2007 13 17 17 
2008 16 10 21 
2009 15 15 21 
2010 19 12 20 
2011 20 9 20 
2012 22 5 20 




















As informações sobre preços e quantidades da Tabela 4.6 encontram-se representadas 
na Figura 4.19. Caso se acreditasse que a demanda fosse exclusivamente determinada pelo 
preço, seria plausível descrever a demanda do produto desenhando-se uma linha reta (ou 
outra curva apropriada), O = a — hP, a qual se “ajusta” aos pontos, conforme mostra a curva 
de demanda D. (O método dos “mínimos quadrados” utilizado para estimar a reta é des- 
crito no apêndice deste livro.) 
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le CAEO ESTIMANDO A DEMANDA 


Dados sobre preços e quantidades podem ser usados para determinar a forma da função demanda. Os mesmos dados 
podem fornecer uma única curva de demanda Dou três curvas de demanda à, à e da que se deslocam ao longo do tempo. 


Será que a curva D (expressa pela equação O = 28,2 — 1,00P) representa de fato a 
demanda desse produto? A resposta é sim — mas apenas se não existirem outros fatores 
importantes que afetem a demanda, além do preço do produto. Entretanto, na Tabela 4.6, 
incluímos informações relativas a uma variável omitida: a renda média dos consumidores 
do produto. Observe que a renda, 1, apresentou duas elevações durante o período em que 
esse estudo foi elaborado, sugerindo que a curva de demanda foi alterada duas vezes. Dessa 
forma, as curvas de demanda dy, d, e dy apresentadas na Figura 4.19 dão uma descrição 
mais provável da demanda. Essa curva de demanda linear poderia ser algebricamente ex- 
pressa como 


Q=a-bP+cl (4.2) 


O termo relativo à renda na equação da demanda permite que a curva de demanda seja 
deslocada para uma posição paralela à medida que a renda varia. A curva de demanda, 
calculada pelo método dos mínimos quadrados, é dada por O = 8,08 — 0,49P + 0,811. 


FORMATO DA CURVA DE DEMANDA 


Como as curvas de demanda que acabamos de discutir eram linhas retas, o efeito de uma 
variação do preço sobre a quantidade demandada é constante. Entretanto, a elasticidade preço 
da demanda variará com o nível de preço. Com base na equação da demanda O = a — bP, por 
exemplo, a elasticidade preço da demanda E, pode ser determinada da seguinte maneira: 


Ep = (AO/APYPIO) = —b(PIO) (4.3) 
Assim, a elasticidade preço da demanda aumenta em magnitude à medida que o preço 


do produto sofre elevação (e a quantidade demandada cai). 

Considere, por exemplo, a demanda linear por framboesas, estimada em O = 8,08 — 
0,49P + 0,817. A elasticidade da demanda em 1999 (quando O = 16 e P = 10) é igual a —0,49 
(10/16) = —0,31, enquanto a elasticidade em 2003 (quando O = 22 e P = 5) é substancial- 
mente menor: —0,11. 
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Não há razão alguma para que esperemos que as elasticidades da demanda sejam cons- 
tantes. Entretanto, frequentemente achamos útil trabalhar com uma curva de demanda 
isoelástica, para a qual a elasticidade preço e a elasticidade renda são constantes. A curva 
de demanda isoelástica tem o seguinte formato log-linear: 


log(0) = a — b log(P) + c log(1) (4.4) 


sendo log( ) a função logarítmica, e a, b e c as constantes da equação da demanda. O in- 
teressante da curva de demanda log-linear é que a inclinação da linha —b é a elasticidade 
preço da demanda, e a constante c é a elasticidade renda.!º Utilizando os dados fornecidos 
pela Tabela 4.5, por exemplo, podemos obter a seguinte regressão linear: 


log(O) = —0,23 — 0,34 log(P) + 1,33 log(1) 


Essa relação nos informa que a elasticidade preço da demanda de framboesa é —0,34 (ou 
seja, que sua demanda é inelástica) e que a elasticidade renda é 1,33. 

Vimos que isso pode ser útil para distinguir entre bens complementares e bens substitutos. 
Suponha que P» represente o preço de uma segunda mercadoria, que acreditemos estar rela- 
cionada ao produto estudado. Então, podemos representar sua expressão da seguinte forma: 


log(O) = a — b log(P) + b> log(P>) + c log(1) 


Quando b,, que é a elasticidade preço cruzado, for positiva, os dois bens serão substitutos; 
quando b; for negativa, eles serão complemento um do outro. 

Cada vez mais profissionais estão interessados em especificar e estimar as curvas de 
demanda, não apenas no marketing como na análise antitruste. Hoje, é comum usar cur- 
vas de demanda estimadas para avaliar os efeitos prováveis de fusões.!? A análise (antes, 
uma empreitada de custos proibitivos, que exigia computadores de grande porte) agora 
pode ser feita em poucos segundos em um computador pessoal. Consequentemente, as 
autoridades governamentais que regulam a competitividade, bem como especialistas em 
marketing e economia do setor privado, costumam estimar curvas de demanda com base 
em dados coletados por leitores de código de barras, daquele tipo instalado nos super- 
mercados. Uma vez que a elasticidade preço da demanda por um produto em particular 
é determinada, a empresa pode decidir se é lucrativo subir ou diminuir o preço. Mantido 
tudo o mais constante, quanto mais baixa em magnitude for a elasticidade, mais provável 
será a lucratividade de um aumento no preço. 


EXEMPLO 4.8 A DEMANDA DE CEREAL PRONTO PARA CONSUMO 





A divisão Post Cereals, da Kraft General Foods adquiriu a Shredded Wheat, da Nabisco, em 1995. Antes que a aquisição fosse 
consumada, surgiu uma questão legal e econômica: saber se essas duas empresas deveriam elevar imediatamente os preços de 
venda de suas marcas mais vendidas — a Grape Nuts, da Post, e a Shredded Wheat Spoon Size, da Nabisco.”? Em consequência, 
uma das questões mais importantes no processo de fusão das duas empresas, ocorrido no estado de Nova York, resumia-se em 
saber se essas duas marcas consistiam em bens substitutos próximos. Se fosse assim, seria mais lucrativo para a Post aumentar 
o preço da marca Grape Nuts (ou da Shredded Wheat) depois que a aquisição tivesse ocorrido, em vez de antes. Por quê? Porque 
após a aquisição as vendas perdidas em virtude de os consumidores terem optado por outras marcas, que não a Grape Nuts (ou a 
Shredded Wheat), seriam recuperadas em certa medida, já que uma parte deles teria mudado para o produto substituto. 





13 A função logarítmica natural com base e tem por propriedade a seguinte relação: A(log(0)) = AQO/O para 
qualquer variação em log(0). De forma semelhante, A(log(P)) = AP/P para qualquer variação em log(P). 
Então, segue-se que A(log(0)) = AQO/O = —b[A(log(P))] = —b(AP/P). Portanto, temos (AQO/OJMAP/P) = —b, 
que é a elasticidade preço da demanda. Utilizando o mesmo critério, a elasticidade renda da demanda c é 
dada por (AQ/OMAI!N). 

I4 Veja Jonathan B. Baker e Daniel L. Rubinfeld, “Empirical Methods in Antitrust Litigation: Review and 
Critique”, American Law and Economics Review, v. 1, 1999, p. 386-435. 

15 State of New York v. Kraft General Foods, Inc. 926 F. Supp. 321, 356 (S.D.N.Y. 1995). 
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A dimensão da fuga de consumidores em razão do aumento de preço seria fornecida (em parte) pela elasticidade preço da 
demanda por Grape Nuts. Mantido tudo o mais constante, quanto maior fosse essa elasticidade, maior seria a perda de vendas 
associada a um aumento do preço. Nesse caso, seria mais provável, também, que esse aumento de preço não fosse lucrativo. 

O grau de substituição entre os bens Grape Nuts e Shredded Wheat pode ser medido pela elasticidade cruzada da 
demanda por Grape Nuts em relação ao preço da marca Shredded Wheat. As elasticidades relevantes foram calculadas com 
base em dados semanais obtidos nos supermercados de 10 cidades durante um período de três anos. Uma das demandas 
isoelásticas estimadas tinha a seguinte forma log-linear: 


log(Ogn) = 1,998 — 2,085 log(Pgn) + 0,62 log(/) + 0,14 log(Psw) 


onde Oy é a quantidade (em libras) da marca Grape Nuts vendida semanalmente, Pay é o preço por libra desse mesmo pro- 
duto, /é a renda pessoal em termos reais e Psy é o preço por libra da marca Shredded Wheat Spoon Size. 

A demanda por Grape Nuts mostrou-se elástica aos preços correntes, com elasticidade preço de aproximadamente —2. 
A elasticidade renda obtida foi de 0,62, ou seja, um aumento de renda elevaria a quantidade comprada do cereal, porém 
menos do que na proporção de 1 para 1. Por fim, a elasticidade preço cruzado foi calculada em 0,14. Esse valor mostrou-se 
coerente com o fato de que, embora os dois cereais fossem substitutos (a quantidade demandada de Shredded Wheat 
aumentava em resposta a um aumento no preço de Grape Nuts), eles não eram considerados substitutos muito próximos. 


ENTREVISTAS E ABORDAGENS EXPERIMENTAIS PARA 
A DETERMINAÇÃO DA DEMANDA 


Outra maneira de obter informações a respeito da demanda é por meio de entrevistas 
nas quais os consumidores sejam questionados sobre a quantidade de uma mercadoria que 
estariam dispostos a adquirir por determinado preço. Abordagens diretas como essa, en- 
tretanto, podem não funcionar quando as pessoas não têm informações ou interesse ou, 
eventualmente, desejam enganar o entrevistador. Por essas razões, os pesquisadores de 
mercado criaram métodos indiretos de entrevista. Os consumidores podem ser questiona- 
dos, por exemplo, sobre seu comportamento atual de compras e de que forma reagiriam se 
determinado bem estivesse disponível com um desconto de 10%. Ou então sobre como eles 
acham que outros consumidores reagiriam a esse tipo de mudança. Embora os métodos 
indiretos de entrevista possam dar bons frutos, as dificuldades encontradas têm forçado 
economistas e especialistas em marketing a procurar métodos alternativos. 

Em experimentos de marketing direto, ofertas reais de venda são feitas a clientes po- 
tenciais. Por exemplo, uma empresa aérea poderia oferecer tarifas reduzidas para determi- 
nados voos durante um período de seis meses, em parte para compreender de que forma 
uma alteração dos preços poderia influenciar a demanda de seus voos e em parte para saber 
como reagiriam as empresas concorrentes. Em uma abordagem alternativa, uma fabricante 
de cereais poderia testar uma nova marca em Buffalo, Nova York, e em Omaha, Nebraska, 
dando a alguns clientes potenciais cupons que valessem de US$ 0,25 a US$ 1 por caixa. 
A resposta à oferta de cupons informaria à empresa a forma da curva de demanda 
subjacente, o que ajudaria os profissionais de marketing a decidir se deveriam vender o 
produto no mercado nacional ou no internacional, bem como que preço cobrar. 

Os experimentos diretos são reais, e não hipotéticos, mas ainda assim os problemas 
permanecem. Um experimento errado pode ser custoso e, mesmo que a empresa consiga 
aumentos nos lucros e nas vendas, ela não poderá ter certeza de que tais incrementos se- 
jam resultado de sua mudança experimental, pois há a possibilidade de que outros fatores 
tenham variado ao mesmo tempo. Além disso, a resposta a experimentos — que poderiam 
ser reconhecidos pelos consumidores como de curta duração — pode diferir da resposta a 
modificações de caráter permanente. Por fim, as empresas têm condições de arcar apenas 
com uma quantidade limitada de experimentos. 
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RESUMO 





As curvas de demanda individual dos consumidores de 
uma mercadoria podem ser obtidas com base em infor- 
mações sobre seus gostos por todos os bens e serviços e 
a sua restrição orçamentária. 

As curvas de Engel, que descrevem a relação entre a 
quantidade consumida de uma mercadoria e a renda dos 
consumidores, podem ser úteis para mostrar como as des- 
pesas do consumidor variam em virtude de sua renda. 
Dois bens são substitutos quando um aumento no preço 
de um deles ocasiona um aumento na quantidade deman- 
dada do outro. Por outro lado, dois bens são complemen- 
tares quando o aumento no preço de um deles ocasiona 
uma redução na quantidade demandada do outro. 

O efeito de uma variação do preço sobre a quantidade de- 
mandada de uma mercadoria pode ser dividido em duas 
partes: o efeito substituição, em que o nível de utilidade 
permanece constante enquanto o preço varia, e o efeito 
renda, em que o preço permanece constante enquanto o 
nível de utilidade varia. Como o efeito renda pode ser 
positivo ou negativo, uma variação no preço pode ter 
um efeito grande ou pequeno sobre a quantidade deman- 
dada. Em um caso pouco comum (dos bens de Giffen), a 
quantidade demandada pode variar na mesma direção da 
variação dos preços, ocasionando uma inclinação ascen- 
dente na curva de demanda individual. 

A curva de demanda de mercado é a soma horizontal 
das curvas de demanda individuais de todos os consu- 
midores no mercado de um bem. Ela pode ser usada 
para calcular o valor que as pessoas atribuem ao con- 
sumo de determinados bens e serviços. 

A demanda de uma mercadoria é inelástica quando um 
aumento de 1% no preço ocasiona uma redução infe- 
rior a 1% na quantidade demandada, de tal forma que 
o gasto do consumidor sofra uma elevação. A demanda 
de uma mercadoria é elástica quando um aumento de 
1% no preço resulta em uma redução superior a 1% na 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


10. 


quantidade demandada, de tal forma que o gasto do 
consumidor sofra um decréscimo. A demanda de uma 
mercadoria tem elasticidade unitária quando um au- 
mento de 1% no preço ocasiona um decréscimo de 1% 
na quantidade demandada. 

O conceito de excedente do consumidor pode ser útil 
na determinação do valor dos benefícios que as pessoas 
obtêm ao consumir um produto. O excedente do consu- 
midor é a diferença entre o valor que um consumidor 
estaria disposto a pagar pela mercadoria e o valor que 
ele realmente paga quando a adquire. 

Em alguns casos, a demanda será especulativa, deter- 
minada não pelos benefícios diretos obtidos de possuir 
ou consumir um bem, mas sim por uma expectativa de 
que o preço do bem aumentará. 


Uma externalidade de rede ocorre quando a demanda 
de um consumidor é influenciada pelas decisões de 
compra tomadas por outros consumidores. Há uma 
externalidade de rede positiva quando a quantidade 
demandada por um consumidor típico aumenta por- 
que outros já compraram ou estão usando o produto 
ou serviço. Por outro lado, há uma externalidade de 
rede negativa quando aumenta a quantidade deman- 
dada de um produto em decorrência de uma diminui- 
ção no número de pessoas que possuam ou usem tal 
produto ou serviço. 

Podem ser utilizados diversos métodos para a obtenção 
de informações sobre a demanda do consumidor. Tais 
métodos incluem entrevistas e experimentos, tais como 
as experiências de marketing direto e as abordagens 
estatísticas indiretas. Uma análise estatística pode ser 
uma ferramenta poderosa, mas é necessário determinar 
as variáveis apropriadas que afetam a demanda antes 
que seja feito o trabalho estatístico. 





Explique a diferença entre os seguintes termos: 

a. uma curva de preço-consumo e uma curva de 
demanda 

b. uma curva de demanda individual e uma curva de 
demanda de mercado 

c. uma curva de Engel e uma curva de demanda 

d. um efeito renda e um efeito substituição 

Suponha que uma pessoa divida todo seu orçamento 


entre duas mercadorias: alimento e vestuário. Será que 
os dois bens podem ser inferiores? Explique. 


Diga se as afirmações a seguir são verdadeiras ou fal- 
sas e explique o motivo. 


a. A taxa marginal de substituição diminui à medida 
que a pessoa se move para baixo, ao longo da curva 
de demanda. 

b. Onível de utilidade cresce à medida que a pessoa se 
move para baixo, ao longo da curva de demanda. 

c. As curvas de Engel sempre apresentam inclinação 
para cima. 


Os ingressos para um show de rock são vendidos a US$ 
10 cada. No entanto, a esse preço, a demanda é substan- 
cialmente maior do que o número de ingressos disponí- 


veis. O valor, ou o benefício marginal, de um ingresso 


adicional é maior, menor ou igual a US$ 10? De que 
forma você determinaria tal valor? 
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para o mercado por meio de preços de venda mais 
baixos 
































2. Uma pessoa consome dois bens: vestuário e alimento. Com 


base nas informações a seguir, ilustre a curva de preço- 
-consumo e a curva de Engel para vestuário e alimento. 
































Quais das seguintes combinações de mercadorias en- 8. Para quais das mercadorias relacionadas a seguir se- 
volvem bens complementares e quais envolvem bens ria provável que um aumento de preços ocasionasse 
substitutos? Será que tais mercadorias poderiam ser um substancial efeito renda (e também um efeito 
complementares e substitutas em diferentes circunstân- substituição)? 
cias? Discuta. a. sal 
a. uma aula de matemática e uma aula de economia b. habitação 
b. bolas de tênis e uma raquete de tênis c. ingressos de teatro 
c. bife e lagosta d. alimentação 
d. uma viagem de avião e uma viagem de trem para o 9. Suponha que uma família média de determinado es- 
mesmo destino tado consuma anualmente 800 galões de gasolina. A 
e. bacon ec ovos seguir, passa a ser arrecadado um imposto de US$ 0,20 
Suponha que um consumidor gaste uma parcela fixa de por galão, junto com uma compensação do imposto no 
sua renda mensal nos seguintes pares de bens: valor de US$ 160 por ano para cada família. Será que 
; as famílias sairão perdendo ou ganhando com o novo 
a. tortilha e molho 
. . programa? 
b. tortilha e batatas fritas : , 
. : . 10. Qual dentre os seguintes grupos terá, provavelmente, 
c. ingressos para o cinema e produtos de cafeteria a maior (e a menor) elasticidade preço de demanda por 
d. viagens de ônibus e viagens de metrô títulos de sócio da Associação dos Economistas de 
Se o preço das mercadorias aumentar, explique o efeito Empresas? 
na quantidade demandada de cada um dos bens. Em a estudantes 
cada par, quais provavelmente são complementares e b executivos de nível júnior 
quais são substitutos? . ; RIA 
; á : c executivos de nível sênior 
Quais dos seguintes eventos poderiam causar um mo- . . . 
l gos 11. Explique qual dos itens em cada um dos pares a seguir 
vimento ao longo da curva de demanda por vestuário Esiais elásti 
produzido nos Estados Unidos, e quais poderiam cau- cd , 
sar um deslocamento da curva de demanda? a. A demanda por uma marca específica de pasta de 
a. eliminação das cotas de importação para roupas dente e a demanda por pasta de dente em geral. 
importadas b. A demanda por gasolina no curto prazo e a de- 
b. umaumentonarenda dos cidadãos norte-americanos manda por gasolina no longo prazo. 
à a 12. Explique a diferença entre externalidades de rede posi- 
c. uma redução nos custos de produção das roupas . : k 
. . , tiva e negativa e dê um exemplo de cada. 
fabricadas nos Estados Unidos, que seja repassada 
1. Uma pessoa reserva determinada parcela de sua renda o ne e 
mensal para gastar em seus dois hobbies: colecionar vinhos 
- E : ; Ei US$10 |US$2 6 20 US$ 100 
e colecionar livros. Com base nas informações a seguir, ilus- 
t d consumo associada com mudanças no PBBAD ES Ud É E ERA 
re a curva de preço- 
PE k US$10 [US$2 [mn 45 US$ 200 
preço do vinho, bem como a curva de demanda por vinho. USSIO [USSZ 15 50 US$ 250 
3. Um ingresso adicional para o balé proporciona a Jane 
o dobro de utilidade que um ingresso adicional para o 
US$10 | US$10 |7 8 US$ 150 a . : 
basquete, não importa quantos ingressos de cada tipo 
US$12 |US$10 |5 9 US$ 150 x 
ela tenha em mãos. Trace a curva de renda-consumo e a 
Co UG O o É 4 180 curva de Engel de Jane para os ingressos de balé. 
MRUBD JUGO [2 di 4 180 4.a. O suco de laranja e o suco de maçã são conhecidos 


como substitutos perfeitos. Trace a curva de preço-con- 
sumo (para um preço variável do suco de laranja) e a 


curva de renda-consumo apropriadas. 
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b. Sapatos esquerdos e sapatos direitos são comple- 
mentos perfeitos. Trace as curvas de preço-con- 
sumo e de renda-consumo apropriadas. 


5. Toda semana, a fim de maximizar suas respectivas 


utilidades, Bill, Mary e Jane escolhem a quantidade 

de dois bens, xe x,, que vão consumir. Cada um deles 

gasta toda a sua renda semanal nesses dois bens. 

a. Suponha que você receba as seguintes informações 
sobre as escolhas que Bill fez durante um período de 
três semanas: 








Semana 1 | 10 20 Z 1 40 
Semana2 |7 19 3 1 40 
Semana 3 | 8 31 8) 1 55 


























A utilidade para Bill aumentou ou diminuiu da semana 
1 paraa semana 2º E da semana 1 para a semana 3? Para 
explicar, use um gráfico que fundamente sua resposta. 


b. Considere agora as seguintes informações, que di- 


zem respeito às escolhas de Mary: 











Semana 1 /10 20 2 1 40 
Semana? |6 14 2 Z 40 
Semana3 |20 10 Z Z 60 























A utilidade para Mary aumentou ou diminuiu da 
semana 1 para a semana 3? Será que Mary considera 
os dois bens normais? Explique. 


*c. Por fim, examine os seguintes dados, relativos às 


escolhas de Jane: 











Semana 1 12 24 A 1 48 
Semana 2 16 32 1 1 48 
Semana 3 12 24 1 1 36 























Desenhe um gráfico com a curva de indiferença e a 
linha de orçamento capazes de ilustrar as três cestas 
escolhidas por Jane. O que você pode afirmar so- 
bre as preferências de Jane nesse caso? Identifique 
os efeitos renda e substituição que resultam de uma 
mudança no preço do bem x. 


6. Dois consumidores, Sam e Barb, obtêm utilidade das 


horas de lazer, L, que desfrutam e da quantidade de 
bens, B, que consomem. A fim de maximizar a utili- 
dade, eles precisam dividir as 24 horas do dia entre ho- 
ras de lazer e horas de trabalho. Suponha que todas as 
horas não gastas em trabalho sejam horas de lazer. Um 
bem custa US$ 1, e o preço do lazer é igual ao salário 
por hora. Quanto às escolhas feitas por Sam e Barb, ob- 
servamos as seguintes informações: 





L L 
(horas) | (horas) 


B (US$) | B (US$) 





























Graficamente, ilustre a curva de demanda de Sam por 
lazer e a curva de demanda de Barb por lazer. Coloque 
o preço no eixo vertical e o lazer no horizontal. Uma 
vez que ambos maximizam a utilidade, como você ex- 
plica a diferença nas curvas de demanda por lazer? 

O diretor de uma companhia de teatro de uma pe- 

quena cidade universitária está pensando em mudar 

sua maneira de estabelecer preços para os ingressos. Ele 

contratou uma consultoria econômica para calcular a 

demanda por ingressos. A consultoria classificou o pú- 

blico que vai ao teatro em dois grupos e chegou a duas 
funções de demanda. As curvas de demanda para o pú- 
blico geral, Qp, e para os alunos, Qu, são dadas por: 
Qp= 500 -5P 
Qu = 200 -4P 

a. Trace as duas curvas de demanda em um gráfico, 
com P no eixo vertical e Q no horizontal. Se o preço 
atual dos ingressos é US$ 35, identifique a quanti- 
dade que cada grupo demanda. 

b. Descubra a elasticidade preço da demanda de cada 
grupo, considerando o preço e a quantidade atuais. 

c. Ao cobrar US$ 35 por ingresso, o diretor está maxi- 
mizando sua receita? Explique. 

d. Que preço ele deveria cobrar de cada grupo se qui- 
sesse maximizar a receita? 

Judy decidiu destinar exatamente US$ 500 por ano à 

compra de livros universitários, mesmo sabendo que 

os preços provavelmente vão subir de 5 a 10% ao ano 

e que ela receberá uma boa quantia em dinheiro como 

presente de seus avós no próximo ano. Qual é a elastici- 

dade preço da demanda de Judy para livros universitá- 
rios? E sua elasticidade renda? 

A ACME Corporation fez uma estimativa segundo a 

qual, nos níveis atuais de preços, a demanda por seus 

chips para computadores tem uma elasticidade preço 
de -2 no curto prazo, enquanto a elasticidade preço de 

suas unidades de disco é -1. 

a. Caso a empresa decida aumentar o preço de ambos 
os produtos em 10%, o que deve ocorrer com o vo- 
lume de suas vendas? E o que deve ocorrer com a 
receita de suas vendas? 

b. Levando em consideração as informações disponí- 
veis, você poderia dizer qual dos dois produtos seria 


10. 


11. 
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responsável pela maior receita de vendas da em- 
presa? Em caso afirmativo, por quê? Se não, diga de 
quais informações adicionais você precisaria para 
poder responder a esta pergunta. 

Por meio da observação do comportamento de um 
consumidor nas situações a seguir descritas, calcule as 
elasticidades renda da demanda relevantes para cada 
bem (isto é, se tais bens são normais ou inferiores). Se 
não puder calcular a elasticidade renda da demanda, 
diga de quais informações adicionais você precisa. 

a. Bill gasta toda a renda com livros e café. Durante 
suas buscas por livros brochura nas prateleiras de 
obras usadas de uma livraria, ele encontrou uma 
nota de US$ 20. Então, imediatamente adquiriu um 
livro novo de poesia, com capa dura. 

b. Bill perde os US$ 10 que utilizaria na compra de um 
café expresso duplo. Dessa forma, decide vender seu 
novo livro com desconto para um amigo e utilizar o 
dinheiro para comprar o café. 

c. Ser boêmio é a última moda entre os adolescentes. 
Consequentemente, os preços de café e livros so- 
frem um aumento de 25%. Bill reduz o consumo de 
ambas as mercadorias na mesma porcentagem. 


d. Bill decide sair da escola de arte e fazer MBA. 


Sendo assim, muda os hábitos: para de ler livros e 
de beber café. Agora ele lê o Wall Street Journal e 
bebe água mineral. 

Suponha que, para a demanda de alimento, a elasti- 

cidade renda seja de 0,5 e a elasticidade preço seja de 

-1,0. Suponha também que uma consumidora, Felicia, 

tenha um gasto anual de US$ 10.000 com alimento, que 

o preço unitário deste seja de US$ 2, e que a renda da 

consumidora seja de US$ 25.000. 

a. Se fosse criado um imposto sobre as vendas de ali- 
mento, fazendo com que o preço subisse para US$ 
2,50, o que ocorreria com o consumo de alimento por 
parte da consumidora? (Dica: uma vez que se trata de 
uma grande variação no preço, você deveria supor 
que a elasticidade preço corresponde à medição da 
elasticidade no arco, em vez da elasticidade pontual.) 

b. Suponha que Felicia receba um desconto fiscal no 
valor de US$ 2.500 no período, visando a atenuar o 
efeito do imposto sobre as vendas. Qual seria o con- 
sumo de alimento? 

c. A situação da consumidora melhoraria ou pioraria, 
caso lhe fosse restituído o valor do imposto sobre as 
vendas que pagou? Desenhe um gráfico e explique. 

Você, um pequeno empresário, gostaria de prever o 

que acontecerá com a demanda por seu produto caso 

aumente os preços. Embora não conheça a curva de 
demanda exata para o produto, você sabe que, no 
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primeiro ano, cobrou US$ 45 e vendeu 1.200 unida- 

des e que, no segundo ano, cobrou US$ 30 e vendeu 

1.800 unidades. 

a. Se você planeja aumentar o preço em 10%, qual se- 
ria uma estimativa razoável para a quantidade de- 
mandada, em termos percentuais? 

b. Se você aumentar o preço em 10%, sua receita vai 
aumentar ou diminuir? 

Suponha que você esteja encarregado da cobrança de 

pedágio em uma ponte que praticamente não apresenta 

custos. A demanda das travessias pela ponte, Q, é ex- 

pressa por meio de P = 15 — (1/2)0. 

a. Desenhe a curva de demanda das travessias pela 
ponte. 

b. Quantas pessoas fariam a travessia caso não hou- 
vesse pedágio? 

c. Qual seria a perda de excedente do consumidor em 
razão da cobrança de um pedágio de US$ 5? 

d. O operador do pedágio está pensando em aumentar 
a tarifa para US$ 7. A esse preço mais alto, quantas 
pessoas atravessariam a ponte? A receita do opera- 
dor aumentaria ou diminuiria? O que sua resposta 
lhe diz sobre a elasticidade de demanda? 

e. Calcule a perda de excedente do consumidor em ra- 
zão de um aumento, de US$ 5 para US$ 7, no preço 
do pedágio. 

Vera decidiu melhorar o sistema operacional de seu 

novo computador fazendo um upgrade. Ela ouviu dizer 

que o novo sistema operacional Linux era tecnologica- 
mente superior ao Windows, além de ter um preço bem 
mais baixo. Entretanto, ao questionar seus colegas, des- 
cobriu que eles mantinham o sistema Windows em seus 
computadores. Todos concordavam que o Linux era 
mais interessante, mas informaram que havia poucas 
cópias desse sistema operacional disponíveis nas lojas 
das redondezas. Levando em conta essas informações, 

Vera preferiu melhorar o desempenho de seu computa- 

dor com o Windows. Como explicar essa decisão? 

Suponha que você seja consultor de uma cooperativa 

agrícola norte-americana que está prestes a decidir se 

seus membros devem reduzir a produção de algodão 
em 50% no próximo ano. Eles querem sua opinião para 
saber se assim conseguirão aumentar a receita de suas 
fazendas. Sabendo que o algodão, A, e a soja, S, compe- 
tem pela terra agrícola no Sul, você estima a demanda 

por algodão como sendo A = 3,5 — 1,0P4 + 0,25Ps + 

0,501, onde P, é o preço do algodão, Pç é o preço da soja 

e 1, a renda. Você recomendaria o plano de corte de pro- 

dução de algodão ou se oporia a ele? Haveria alguma 

informação adicional que o ajudaria a dar uma resposta 
mais definitiva? 
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Apêndice do Capítulo 4 
Teoria da demanda — 
tratamento matemático 


Este apêndice apresenta um tratamento matemático dos princípios da teoria da 
demanda. Nosso objetivo é oferecer uma breve visualização da teoria da demanda aos 
alunos que já estejam familiarizados com o uso do cálculo. Com esse propósito, expli- 
caremos e posteriormente aplicaremos o conceito de otimização com restrições. 


Maximização da utilidade 


A teoria do comportamento do consumidor baseia-se na premissa de que os consumi- 
dores maximizam a utilidade sujeita a uma restrição orçamentária. Vimos, no Capítulo 3, 
que podemos definir para cada consumidor uma função utilidade que associa certo nível de 
utilidade a cada cesta de mercado que ele possa consumir. Vimos também que a utilidade Na Seção 3.1, mostramos 
marginal de um bem é definida como a variação da utilidade total em razão do aumento de e uma iunção utilidade 
uma unidade no consumo desse bem. Empregando os recursos do cálculo, como fazemos Ei ice a So 
neste apêndice, mediremos a utilidade marginal como o incremento da utilidade resultante pl 
de um pequeno aumento no consumo. ge an 
Suponhamos, por exemplo, que a função utilidade de Bob seja dada por U(X,Y) = log X 
+ log Y, onde, para manter certo grau de generalidade, X represente o alimento e Yo vestuá- 
rio. Nesse caso, a utilidade marginal associada ao consumo adicional do bem X é dada pela 
derivada parcial da função utilidade em relação ao bem X. Assim, UM x, que representa a 
utilidade marginal do bem X, é dada por: 


SU(X,Y) | S(logX + logY) ul 
OX OX X 





Na Seção 3.5, a utilidade 
marginal é descrita como 
Na análise que se segue, supomos, tal como havíamos feito no Capítulo 3, que enquanto | a satisfação adicional ob- 
o nível de utilidade é uma função crescente das quantidades consumidas, a utilidade mar- tida por meio do consumo 
ginal diminui com o consumo. Quando existem duas mercadorias, X e Y, o problema de e uma unidade adicional 
otimização do consumidor pode então ser expresso como E 


Maximizar U(X,Y) (A4.1) 
sujeito à restrição de que toda a renda seja despendida com as duas mercadorias: 


Nesse caso, U() é a função utilidade, X e Y são as quantidades das duas mercadorias 
adquiridas pelo consumidor, Py e Py são os preços das mercadorias e 1 é a renda.!º 

Para podermos determinar a demanda do consumidor individual das duas mercadorias, 
escolhemos os valores de X e Y que maximizam A4.1, sujeito a A4.2. Quando conhecemos 
o formato específico da função utilidade, podemos efetuar cálculos para determinar direta- 
mente as demandas do consumidor em relação a X e Y. Entretanto, mesmo se escrevermos 
a função utilidade em sua forma genérica U(X,Y), a técnica da otimização com restrições 
pode ser utilizada para descrever as condições que devem prevalecer quando o consumidor 
estiver maximizando a utilidade. 





16 Visando a simplificação dos cálculos matemáticos, supomos que a função utilidade seja contínua (com de- 
rivadas contínuas) e que as mercadorias sejam infinitamente divisíveis. A função logarítmica log (.) indica 
o logaritmo natural de um número. 
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método dos multiplica- 
dores de Lagrange 


Técnica para maximizar 
ou minimizar uma função 
sujeita a uma ou mais 
restrições. 


lagrangiano 


Função constituída pela fun- 
ção a ser maximizada ou mi- 
nimizada e uma variável (o 
multiplicador de Lagrange) 
multiplicada pela restrição. 


O método dos multiplicadores de Lagrange 


O método dos multiplicadores de Lagrange é uma técnica que pode ser empregada 
para maximizar ou minimizar funções sujeitas a restrições. Como empregaremos essa téc- 
nica para estudar o custo e a produção mais à frente neste livro, oferecemos aqui uma 
aplicação passo a passo do método, examinando o problema de otimização do consumidor 
dado pelas equações A4.1 e A4.2. 


1. 


Estabelecendo o problema Primeiro, escrevemos o lagrangiano para o problema. 
O lagrangiano é a função a ser maximizada ou minimizada (aqui, a utilidade está 
sendo maximizada) mais uma variável que chamaremos de À multiplicada pela res- 
trição (aqui, a restrição orçamentária do consumidor). Interpretaremos o significado 
desse À mais adiante. Então, o lagrangiano será 


D=UXLY) -MPX+PyY-D (A4.3) 
Note que escrevemos a restrição orçamentária como: 
P x + P yY —I= 0 


isto é, como uma soma de termos iguais a zero. Então, inserimos essa soma no 
lagrangiano. 


Diferenciando o lagrangiano Se escolhermos valores para X e Y que satisfaçam a 
equação de restrição orçamentária, então o segundo termo da equação A4.3 será igual 
a zero, e a maximização será equivalente à maximização de U(X,Y). Diferenciando O 
em relação a X, Ye À e, em seguida, igualando as derivadas a zero, alcançaremos as 
condições necessárias para a obtenção de um máximo.” As equações resultantes são: 





a = UMAX,Y)- AP, =0 

e = UM, N= 15,=0 (A4.4) 
Db 

So L=PRP =P h 


onde UM é a abreviação de utilidade marginal. Em outros termos, UMx(X,Y) = 
OU(X,Y)/0X, ou seja, é a variação da utilidade ocasionada por um pequeno aumento 
no consumo da mercadoria X. 

Resolvendo as equações resultantes As três equações em A4.4 podem ser reescri- 
tas da seguinte forma: 


UMxy= APy 
UMy=APY 
PyX+PyY=I 


Agora, podemos resolver essas três equações para as três incógnitas. Os valores re- 
sultantes para Xe Y são as soluções para o problema de otimização do consumidor: 
são as quantidades que maximizam sua utilidade. 





17 Essas condições são necessárias para uma solução “interna” na qual o consumidor opta por quantidades 
positivas de ambas as mercadorias. Entretanto, a solução poderia ser uma solução de “canto”, na qual se 
consome apenas uma das mercadorias, e nenhuma quantidade da outra. 
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Princípio da igualdade marginal 


A terceira equação corresponde à restrição orçamentária apresentada inicialmente. As 
primeiras duas condições de A4.4 dizem-nos que cada mercadoria será consumida até o 
ponto no qual a utilidade marginal do consumo seja um múltiplo (À) do preço da merca- 
doria. Para visualizarmos a implicação de tal fato, podemos combinar as duas primeiras 
condições obtendo o princípio da igualdade marginal: 


— UMHX,Y) — UMYA,Y) 
Py Py 


A 





(A4.5) 


Em outras palavras, a utilidade marginal de cada mercadoria dividida por seu preço é a 
mesma. Para otimizar, o consumidor deve receber a mesma utilidade do último dólar des- 
pendido no consumo de X ou de Y. Caso isso não ocorra, a utilidade pode ser aumentada por 
meio do consumo de maior quantidade de uma mercadoria e de menor quantidade da outra. 

Para caracterizar o ideal do indivíduo de forma mais detalhada, poderíamos reescrever 
a informação em A4.5 para obter 





UM (XY) Py 





Em outras palavras, a razão entre as utilidades marginais é igual à razão entre os preços. 


Taxa marginal de substituição 


Podemos então utilizar a Equação A4.6 para examinar a ligação entre as funções uti- 
lidade e as curvas de indiferença apresentadas no Capítulo 3. Uma curva de indiferença 
representa todas as cestas de mercado que proporcionam o mesmo nível de utilidade. 
Considerando-se U* um nível fixo de utilidade, então a curva de indiferença que corres- 
ponde a tal nível de utilidade seria obtida por meio da expressão: 


U(X, 7) = U* 


À medida que as cestas de mercado são modificadas pelo acréscimo de pequenas 
quantidades de X e da subtração de pequenas quantidades de Y, a variação total na utilidade 
deverá ser igual a zero. Portanto, temos 


UMAX VN dX + UM AX, V)dY = dU* = 0 (A4.7) 
Reordenando os termos, temos 
—dYidX = UM AX, /UM AX, Y) = TMSyy (A4.8) 


em que TMSxy representa a taxa marginal de substituição de X por Y do consumidor 
individual. Como o lado esquerdo da Equação A4.8 representa a inclinação negativa 
da curva de indiferença, deduz-se que, no ponto de tangência, a taxa de substituição 
marginal do consumidor individual (que permuta as mercadorias mantendo constante 
a utilidade) é igual à razão entre suas utilidades marginais, que, por sua vez, é igual à 
razão entre os preços das duas mercadorias, tal como em A4.6.!8 





18 Estamos implicitamente contando com as “condições de segunda ordem” para obter a máxima utilidade, 
de tal modo que o consumidor esteja maximizando a utilidade, em vez de minimizá-la. A condição de con- 
vexidade é suficiente para que as condições de segunda ordem sejam satisfeitas. Em termos matemáticos, 
a condição é de que d(TMS)/dX < O ou então de que dY2/dX? > 0, onde —dY/dX é a inclinação da curva 
de indiferença. É importante observar que a utilidade marginal decrescente não é premissa suficiente para 
garantir que as curvas de indiferença sejam convexas. 


Na Seção 3.5, mostramos 
que a taxa marginal de 
substituição é igual à 
razão entre as utilidades 
marginais dos dois bens 
consumidos. 
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função utilidade de 
Cobb-Douglas 


Função utilidade U(X,Y) 
= Xayl-a onde Xe Y 
são dois bens e a é uma 
constante. 


Quando as curvas de indiferença do consumidor individual são convexas, a tangência 
da curva de indiferença com a linha de orçamento resolve o problema de otimização do 
consumidor. Esse princípio foi ilustrado pela Figura 3.13, no Capítulo 3. 


Utilidade marginal da renda 


Qualquer que seja o formato da função utilidade, o multiplicador de Lagrange, À, repre- 
senta a utilidade extra gerada quando a restrição do orçamento é relaxada — neste caso, 
por meio do acréscimo de um dólar ao orçamento. Para melhor compreensão, diferenciare- 
mos a função utilidade U(X,Y) totalmente em relação a 1: 


dU/dl = UM AX, Y dX/dN) + UM AX, Y Kd Y/dT) (A4.9) 


Uma vez que qualquer incremento na renda deve ser dividido entre as duas mercadorias, 
segue-se que 
dl = PydX + PydY (A4.10) 

Efetuando a substituição de A4.5 em A4.9, temos 

dU/dI = APH(dXidl) + àAPy(dYidl) = MPydX + PydYW di (A4.11) 
e, efetuando a substituição de A4.10 em A4.11, temos 

dUldI = X(PydX + PydY MPydX + PydY) = À (A4.12) 
Portanto, o multiplicador de Lagrange corresponde à utilidade extra que resulta de um 
dólar adicional de renda. 

Retornando à nossa análise original das condições para a maximização de utilidade, 
podemos ver, pela Equação A4.5, que a maximização exige que a utilidade obtida por meio 
do consumo de cada mercadoria, por dólar despendido com tal mercadoria, seja igual à 
utilidade marginal de um dólar adicional de renda. Se isso não ocorresse, um consumidor 


poderia aumentar sua utilidade gastando mais com a mercadoria que apresentasse a maior 
razão entre utilidade marginal e preço e gastando menos com a outra mercadoria. 


Um exemplo 


Em geral, as três equações de A4.4 podem ser resolvidas para determinar as três 
variáveis desconhecidas X, Ye À como funções dos dois preços e da renda. Fazendo-se, 
então, as substituições para a eliminação de À, torna-se possível determinar as demandas 
de cada uma das duas mercadorias em função da renda e de seus preços. Isso pode ser 
mais bem compreendido por meio de um exemplo. 

A função utilidade de Cobb-Douglas, frequentemente utilizada, pode ser representada de 
duas maneiras: 


U(X, 1) = a log(X) + ( — allog(Y) 


GU o 


Para os propósitos da teoria da demanda, as duas formas são equivalentes, pois ambas resul- 
tam em funções idênticas de demanda para as mercadorias X e Y. A seguir, derivaremos as 
funções de demanda para a primeira forma, deixando a outra como exercício para o leitor. 

Para encontrarmos as funções de demanda para X e Y, dada a restrição orçamentária 
normal, devemos em primeiro lugar escrever o lagrangiano: 


D = a log(M) + (1 — allog(Y) -MPyX+PyY-D 


Agora, diferenciando em relação a X, Y e À e tomando suas derivadas iguais a zero, temos 
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0D/0X = alX - APy=0 


o0/0Y = (1 





a/Y -APy=0 


0D/0h=PyX+PyY-I=0 
As duas primeiras condições têm as seguintes implicações: 


PyX=a/ (A4.13) 


Py=(1-a/A (A4.14) 


Combinando essas duas com a última condição, ou seja, com a restrição orçamentária, temos: 
ar+(A-a)/A-I=0 


ou então À = 1/7. Agora, podemos substituir essa expressão por À de volta em A4.13 e A4.14 
para obter as funções de demanda: 


X= (a/PyI 


Y=[0-o/PyI 


Nesse exemplo, a demanda de cada mercadoria depende apenas do preço e da renda, mas 
não do preço da outra mercadoria. Desse modo, as elasticidades cruzadas de demanda são 
iguais a zero. 

Também podemos usar esse exemplo para rever o significado dos multiplicadores de 
Lagrange. Para fazermos isso, vamos substituir cada um dos parâmetros do problema por 
valores específicos. Sejam a = 1/2, Py= US$ 1, Py= US$ 2 e 7= US$ 100. Então, as escolhas 
que maximizarão a utilidade serão X= 50 e Y = 25. Observe também que À = 1/100. O mul- 
tiplicador de Lagrange informa-nos que, se o consumidor dispusesse de um dólar adicional 
de renda, o nível de utilidade obtido seria aumentado em 1/100. Tal fato é relativamente 
fácil de ser verificado. Com uma renda de US$ 101, as escolhas de maximização para as 
duas mercadorias seriam X = 50,5 e Y = 25,25. Um pouco de aritmética informa-nos que o 
nível original de utilidade é de 3,565, e o novo nível de utilidade é de 3,575. Como podemos 
verificar, o dólar adicional de renda na verdade aumentou a utilidade em 0,01, ou seja, 1/100. 


Dualidade na teoria do consumidor 


Há duas maneiras diferentes de enxergar as decisões de otimização do consumidor. 
A escolha dos valores para X e Y que proporcionem a otimização pode ser analisada não 
apenas em termos do problema de escolha da curva de indiferença mais alta — o valor 
máximo de U(v) que tangencie a linha de orçamento, mas também quanto ao problema 
da escolha da linha orçamentária mais baixa (menor gasto orçamentário) que tangencie 
determinada curva de indiferença. Empregamos o termo dualidade para nos referirmos 
às duas perspectivas. Para visualizar tal fato, considere o seguinte problema dual de 
otimização do consumidor, ou seja, o problema de minimizar o custo da obtenção de 
determinado nível de utilidade: 


Minimizar PyX + PyY 
considerando a seguinte restrição: 
UM, Y) = U* 
Portanto, o lagrangiano correspondente é 


D=P;X + PyY — u(U(XY) - U*) (A4.15) 
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Na Seção 2.4, explicamos 
que a elasticidade cruzada 
de demanda se refere à 
variação percentual na 
quantidade demandada de 
um bem resultante de um 
aumento de 1% no preço 
de outro bem. 


dualidade 


Modo alternativo de exa- 
minar as decisões de otimi- 
zação do consumidor. Dada 
uma restrição orçamentária, 
em vez de escolher a curva 
de indiferença mais alta, o 
consumidor escolhe a linha 
orçamentária mais baixa 
que toque determinada 
curva de indiferença. 
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em que yu é o multiplicador de Lagrange. Diferenciando-se O em relação a X, Yeu e 
igualando-se a zero suas derivadas, encontraremos as seguintes condições necessárias para 
a minimização do gasto: 


Py—- UUMAX,Y) = 0 


Py- uUUMAX,Y) = 0 


UM, Y) = U* 
Resolvendo as duas primeiras equações, e relembrando A4.5, vemos que 
H=[Pr/UM AX] = [P/UM (XY) = 1/A 
Como também é verdade que 
UMAXY/UMAXY) = TMS yy = Py/Py 


a escolha dos valores para X e Y que minimizem o custo deve ocorrer no ponto de tangên- 
cia da linha de orçamento com a curva de indiferença que gera a utilidade U*. Como esse 
ponto é o mesmo que maximiza a utilidade em nosso problema original, o problema dual 
de minimização do gasto resulta nas mesmas funções de demanda obtidas por meio da 
maximização direta da utilidade. 

Para entendermos a abordagem dual, examinaremos mais uma vez o exemplo de Cobb- 
-Douglas. Torna-se um pouco mais fácil acompanhar o tratamento algébrico se for utili- 
zada a forma exponencial da função utilidade de Cobb-Douglas: U(X,Y) = XºY!-“, Nesse 
caso, temos a seguinte expressão para o lagrangiano: 


D= PX+ PR pp Tr! e- UA] (A4.16) 
Diferenciando-se em relação a X, Ye u e igualando a zero, obtemos 


Py= uaU*/X 


Py= u(l- QU*Y 
Multiplicando-se a primeira equação por X e a segunda por Y e somando ambas, temos 
PXX+ PYY = uU* 


Se fizermos com que 1 seja o gasto minimizador de custo (ou seja, se o consumidor 
não gastasse toda a sua renda para obter o nível de utilidade U*, U* não teria maximi- 
zado a utilidade no problema original), teremos u = J/U*. Efetuando a substituição nas 
equações anteriores, obteremos 


X=alPy e Y=(d-aPy 


Essas são as mesmas funções de demanda obtidas anteriormente. 


Efeito renda e efeito substituição 


A função de demanda informa-nos de que modo as escolhas maximizadoras de utili- 
dade feitas por qualquer consumidor responderão às variações da renda e dos preços das 
mercadorias. É importante, entretanto, que se distinga a parte de variação do preço que 
envolve movimento ao longo de uma curva de indiferença da parte que envolve movimento 
para uma nova curva de indiferença (ou seja, uma modificação no poder aquisitivo). Para 
tanto, consideraremos o que acontece com a demanda da mercadoria X quando ocorrem 
variações no preço de X. Tal como foi explicado na Seção 4.2, a variação da demanda 
pode ser dividida entre um efeito substituição (isto é, a variação ocorrida na quantidade 
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demandada quando o nível de utilidade é fixo) e um efeito renda (isto é, a variação ocor- 
rida na quantidade demandada pela modificação no nível de utilidade, mantido inalterado 
o preço relativo da mercadoria X). Denotamos a variação de X que resulta de uma variação 
de uma unidade no preço de X, mantida a utilidade constante, por 


OX/OPyu=u+ 
Sendo assim, a variação total em X resultante da variação em Py é 


dX/dPy = OX/OPyJU=U* + (OX/ON(ONOPy) (A4.17) 


O primeiro termo do lado direito da equação A4.17 corresponde ao efeito substituição (pois a 
utilidade é fixa); o segundo termo corresponde ao efeito renda (pois a renda aumenta). 

Com a restrição de orçamento do consumidor, 7 = PyX + PyY, sabemos que, por 
diferenciação, temos: 


oN0Py=X (A4.18) 


Suponhamos, por um momento, que o consumidor fosse proprietário das mercadorias X 
e Y. Então, a Equação A4.18 nos informaria que, quando ocorresse um aumento de US$ 
1 no preço da mercadoria X, a quantidade de renda que o consumidor poderia obter com 
a venda de tal mercadoria aumentaria em US$ X. Segundo a teoria do comportamento do 
consumidor, entretanto, ele não possui as mercadorias. Por conseguinte, a Equação A4.18 
informa-nos de quanto de renda adicional o consumidor necessitaria para que pudesse, 
após o aumento de preço, estar em uma situação equivalente âquela em que estava antes 
da ocorrência do aumento. Por essa razão, é comum o efeito renda ter sinal negativo (ou 
seja, refletindo uma perda de poder aquisitivo) em vez de positivo. A Equação A4.17 
será, então, a seguinte: 


dX/dPy = OX/OPU=U* — X(OX/0N) (A4.19) 


Nessa nova forma, denominada equação de Slutsky, o primeiro termo representa o efeito 
substituição, ou seja, a variação da demanda da mercadoria X quando a utilidade per- 
manece fixa. O segundo termo representa o efeito renda, ou seja, a variação do poder 
aquisitivo resultante de uma mudança no preço multiplicada pela variação da demanda, 
resultante de uma mudança no poder aquisitivo. 

Uma forma alternativa de decompor uma mudança de preços em efeito substituição e 
efeito renda, normalmente atribuída a John Hicks, não envolve curvas de indiferença. Na 
Figura A4.1, o consumidor inicialmente escolhe a cesta de mercado 4, situada sobre a linha 
do orçamento RS. Suponha que, após a queda no preço dos alimentos (movendo a linha de 
orçamento para RT”, fosse retirado do indivíduo um montante de renda suficiente para não 
alterar a situação anterior. Para fazer isso, traçamos uma linha de orçamento paralela a RT. 
Se a linha do orçamento passasse pelo ponto 4, então a situação do consumidor seria ao 
menos tão boa quanto antes da mudança de preços, porque ele teria a opção de adquirir 4 
se o desejasse. De acordo com o efeito substituição de Hicks, entretanto, a linha de orça- 
mento que mantém a mesma situação deve ser uma linha como RºTº paralela a RT e que 
cruze com RS no ponto B abaixo e à direita do ponto A. 

A preferência revelada mostra que a nova cesta de mercado escolhida tem de estar 
no segmento BT”. Por quê? Porque todas as cestas situadas no segmento R'B poderiam 
ter sido escolhidas (mas não foram) quando a linha de orçamento era RS. (Lembre-se 
de que o consumidor preferiu a cesta 4 a todas as outras cestas de mercado viáveis.) 
Observe que todos os pontos no segmento BT” envolvem mais consumo de alimento 
que a cesta 4. Isso quer dizer que a quantidade demandada de alimento aumenta sem- 
pre que há uma redução em seu preço. Esse efeito substituição negativo ocorre para 
qualquer mudança de preços e não depende da hipótese de convexidade das preferên- 
cias que expusemos na Seção 3.1. 


Na Seção 4.2, o efeito 
de uma mudança de 
preço foi subdividido 
em efeito renda e efeito 
substituição. 


equação de Slutsky 


Fórmula para decompor os 
efeitos de uma variação do 
preço em efeitos substitui- 
ção e renda. 


efeito substituição de 
Hicks 
Uma alternativa à equação 
de Slutsky para decompor 
alterações de preço sem 
ter de utilizar curvas de 
indiferença. 


Na Seção 3.1, explicamos 
que uma curva de indife- 
rença é convexa se a taxa 
marginal de substituição 
diminuir à medida que 
nos movimentarmos para 
baixo ao longo da curva. 


Na Seção 3.4, explicamos 
como as informações sobre 
as preferências do consumi- 
dor são reveladas por meio 
das escolhas de consumo 
que as pessoas fazem. 
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r Alimento 
(unidades por mês) 


aU V:CEB EFEITO SUBSTITUIÇÃO DE HICKS 


O consumidor inicialmente escolhe a cesta de mercado A. Uma queda no preço do alimento desloca a linha de orça- 
mento de RS para AT. Se ocorre uma perda de renda suficiente para manter a mesma situação em que o consumidor 
estava quando localizado no ponto 4, a nova cesta de mercado escolhida deve situar-se no segmento de reta BT”, 
dentro da linha de orçamento R'T"(a qual cruza com RS à direita de 4), com uma quantidade demandada de alimen- 


tos maior que em À. 


EXERCÍCIOS 





1. 


Quais das seguintes funções utilidade são coerentes 

com as curvas de indiferença convexas e quais não são? 

a. U(XY)=2X+5Y 

b. U(X,Y) = (xy)ºº 

c. U(X,Y) = Mín(X,Y), onde Mín corresponde ao mí- 
nimo de ambos os valores de X e Y. 

Mostre como as duas funções utilidade apresentadas a 

seguir produzem curvas de demanda idênticas para as 

mercadorias X e Y: 

a. U(X,Y) = log(X) + log(Y) 

db. UCET)= 0) 

Suponha que determinada função utilidade seja obtida 

por meio de Mín(X,Y), como no Exercício 1(c). Qual é a 

equação de Slutsky que decompõe a variação da demanda 

de X em resposta a uma variação ocorrida em seu preço? 

Qual será o efeito renda? Qual será o efeito substituição? 


4. Sharon tem a seguinte função utilidade: 


UXY) = VX + VY 


em que X é o consumo de barras de chocolate, cujo 

preço Py = US$ 1, e Y é o consumo de xícaras de café 

expresso, cujo preço Py = US$ 3. 

a. Obtenha a curva de demanda de Sharon para as 
barras de chocolate e xícaras de café expresso. 

b. Presumindo que a renda, I, seja igual a US$ 100, 
quantas barras de chocolate e quantas xícaras de 
café expresso ela poderá consumir? 

c. Quala utilidade marginal de sua renda? 

Maurice possui a seguinte função utilidade: 

U(X,Y) = 20X + 80Y - X? - 27 

onde X é o consumo de CDs, cujo preço éiguala US$ 1, 

e Y é o consumo de filmes de vídeo, cujo preço de 

aluguel é de US$ 2. Ele planeja gastar US$ 41 com os 

dois tipos de entretenimento. Determine o número 
de CDs e aluguéis de vídeo que vai maximizar a uti- 
lidade de Maurice. 


CAPÍTULO 5 





Incerteza e 
comportamento GREddtiarassio 
do consumidor 5.2 Preferências em 


ESTE C APÍTULO DESTACA 


relação ao risco 57 
5.3 Reduzindo o risco 162 
té o momento, presumimos que preços, rendas e outras variáveis *5.4 A demanda por 
são conhecidos com segurança. Entretanto, muitas das escolhas que ativos de risco 168 
precisam ser feitas pelos consumidores envolvem um considerável 
grau de incerteza. Por exemplo, a maioria das pessoas toma empréstimos 5.5 Bolhas 176 


para financiar aquisições de maior valor, tais como casas ou educação 


universitária, planejando pagar com rendimentos futuros. No entanto, 56 Economia comportamental 180 


para a maioria de nós, os rendimentos futuros são incertos. Nossa renda LISTA DE EXEMPLOS 

pode se elevar ou se reduzir; podemos ser promovidos, rebaixados ou até 

demitidos de nosso emprego. Por outro lado, se adiarmos a compra de 5.1 Dissuadindo a 

uma casa ou o investimento na educação universitária, estaremos nos ar- prática de infrações 156 
riscando a ver o preço desses bens aumentar em termos reais, ficando . 

mais difícil adquiri-los. De que forma deveríamos levar em consideração 5.2 Os executivos e 

tais incertezas quando estivermos tomando importantes decisões de con- a escolha de risco 162 


sumo ou de investimento? 
5.3 Ovalor do seguro de 


titularidade na aquisição 
de residências 166 


Às vezes, é necessário decidir o grau de risco que estamos dispostos a 
assumir. Por exemplo, o que você deveria fazer com suas economias? Será 
que deveria investir seu dinheiro em algo seguro, como uma caderneta 
de poupança, ou em algo mais arriscado, porém com maior potencial de 54 
rendimentos, como o mercado de ações? Outro exemplo seria a escolha 
de um emprego ou de uma carreira. É melhor trabalhar para uma empresa 
grande e estável, em que haja segurança no emprego, embora as oportu- 


O valor da informação 
no mercado on-line 
de produtos eletrônicos 167 


nidades de progredir sejam limitadas, ou é mais interessante fazer parte 5.5 Médicos, pacientes e 
de (ou fundar) uma empresa que, embora ofereça menor segurança, pode o valor da informação 167 
apresentar maior oportunidade de progredir? 
Para poder responder a essas perguntas, precisamos examinar os mo- 5.6 Investindo no 
dos pelos quais as pessoas podem comparar e escolher entre opções com mercado de ações 1715 


diferentes graus de risco. Faremos isso nas seguintes etapas: 


5.7 Abolha de preços 


1. Para comparar opções com diferentes graus de risco, é preciso de imóveis (|) ii 
quantificá-lo. Portanto, iniciaremos este capítulo com uma discus- 
são sobre como medir o risco. 5.8 A bolha de preços 

2. Examinaremos as preferências das pessoas em relação ao risco. A de imóveis (Il) 179 


maioria o vê como algo indesejável, mas algumas pessoas consi- 


deram-no mais indesejável do que outras. 5.9. Venda de uma casa 182 


5.10 Os taxistas nova-iorquinos 186 
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probabilidade 


Possibilidade de que dado 
resultado venha a ocorrer. 


3. Veremos como as pessoas podem, algumas vezes, reduzir ou eliminar os riscos. Em 
alguns casos, ele pode ser reduzido por meio da diversificação, da aquisição de um 
seguro ou investindo em informações adicionais. 


4. Em outras situações, as pessoas devem escolher o grau de risco que estão dispostas 
a assumir. Um bom exemplo é o investimento em ações ou em títulos. Veremos 
como tais investimentos implicam optar entre os ganhos monetários esperados e o 
nível de risco associado a esses ganhos. 


5. Às vezes a demanda por um bem é controlada em parte ou totalmente pela especula- 
ção — as pessoas compram o bem porque acham que seu preço aumentará. Veremos 
como isso pode levar a uma bolha, na qual mais e mais pessoas, convencidas de que 
o preço continuará subindo, compram o bem e empurram seu preço ainda mais para 
cima — até que por fim a bolha estoure e o preço caia. 


Em um mundo de incertezas, o comportamento dos indivíduos pode às vezes parecer 
imprevisível, até mesmo irracional, e talvez contrário às premissas básicas da teoria do 
consumidor. Na última seção deste capítulo, traçamos um panorama de uma área de pes- 
quisa em expansão: a economia comportamental, que, ao incorporar importantes princí- 
pios da psicologia, tem ampliado e enriquecido os estudos de microeconomia. 


h.1 Descrevendo o risco 


Para podermos descrever o risco de forma quantitativa, é necessário, primeiro, que 
saibamos quais são os possíveis resultados de determinada ação, bem como qual a pro- 
babilidade de ocorrência de cada resultado.! Suponhamos, por exemplo, que você esteja 
considerando a possibilidade de investir em uma empresa que esteja fazendo explorações 
petrolíferas off-shore. Se a exploração for bem-sucedida, as ações da empresa terão seu 
valor aumentado de US$ 30 para US$ 40; caso contrário, terão seu valor reduzido para US$ 
20. Há, portanto, dois possíveis resultados, ou seja, o preço de US$ 40 por ação ou o preço 
de US$ 20 por ação. 


PROBABILIDADE 


A probabilidade refere-se à chance de que determinado resultado venha a ocorrer. Em 
nosso exemplo, a probabilidade de que o projeto de exploração petrolífera tenha sucesso é 
de 1/4 e a probabilidade de insucesso é de 3/4. (Observe que a soma das probabilidades de 
todos os eventos possíveis deve ser igual a 1.) 

Nossa interpretação do conceito de probabilidade pode depender da natureza dos even- 
tos incertos, bem como da convicção das pessoas envolvidas, ou de ambos os fatores. Uma 
interpretação objetiva da probabilidade fundamenta-se na frequência com a qual determi- 
nados eventos tendem a ocorrer. Suponha que saibamos que, das 100 últimas explorações 
petrolíferas off-shore, 25 tenham sido bem-sucedidas e 75 tenham fracassado. Sendo as- 
sim, a probabilidade de sucesso de 1/4 é considerada objetiva, pois se baseia diretamente na 
frequência de experiências similares. 

Mas, como seria se não houvesse experiência anterior que pudesse auxiliar na medição 
da probabilidade? Nessa situação, não poderiam ser obtidas medidas objetivas para as pro- 
babilidades e seria necessário apelar para algo mais subjetivo. A probabilidade subjetiva 
baseia-se na percepção de que determinado resultado pode vir a ocorrer. Essa percepção 





1 Algumas pessoas fazem distinção entre incerteza e risco em conformidade com a distinção sugerida pelo 
economista Frank Knight há cerca de 60 anos. A incerteza pode se referir a situações nas quais muitos 
resultados são possíveis, mas a probabilidade de cada um ocorrer é desconhecida. O risco, por sua vez, 
refere-se a situações nas quais podemos relacionar todos os possíveis resultados, assim como estabelecer a 
probabilidade de ocorrência de cada um deles. Neste capítulo, estaremos sempre nos referindo a situações 
de risco, porém simplificaremos a discussão fazendo uso alternado dos termos incerteza e risco. 
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pode estar embasada no julgamento ou na experiência de uma pessoa, mas não necessaria- 
mente na frequência com a qual determinado resultado tenha de fato ocorrido no passado. 
Quando as probabilidades são determinadas de modo subjetivo, diferentes pessoas podem 
atribuir diferentes probabilidades a diferentes resultados, fazendo, portanto, escolhas dis- 
tintas. Por exemplo, se a procura de petróleo estivesse acontecendo em local onde não ti- 
vesse ocorrido nenhuma busca antes, eu poderia atribuir uma probabilidade subjetiva mais 
alta do que a sua para a possibilidade de que o projeto obtenha sucesso, talvez por dispor de 
mais informações sobre ele ou talvez por ter melhor compreensão de negócios petrolíferos, 
podendo, assim, fazer melhor uso de nossas informações comuns. Tanto as informações 
como a capacidade diferenciada de processá-las podem ser utilizadas para explicar por que 
as probabilidades subjetivas variam de um indivíduo para outro. 

Qualquer que seja a interpretação da natureza da probabilidade, ela é sempre utilizada 
no cálculo de duas importantes medidas que nos auxiliam a descrever e a comparar esco- 
lhas de risco. Uma dessas medidas informa-nos o valor esperado e a segunda a variabili- 
dade dos possíveis resultados. 


VALOR ESPERADO 


O valor esperado associado a uma situação incerta corresponde a uma média ponde- valor esperado 
rada dos payoffs ou valores associados a todos os possíveis resultados. As probabilidades 
de cada resultado são utilizadas como seus pesos. O valor esperado mede a tendência cen- 
tral, isto é, o payoff que, na média, deveríamos esperar que viesse a ocorrer. 


Média ponderada pro- 
babilística dos valores 
associados a todos os 
Nosso exemplo de exploração petrolífera ofj-shore tem dois possíveis resultados: o su- resultados possíveis de um 


cesso produz um payoff de US$ 40 por ação, enquanto o insucesso produz um payoff de acontecimento. 

US$ 20 por ação. Indicando por Pr o termo “probabilidade de”, teremos a seguinte expres- 

são para o valor esperado neste caso: payoff 

Valor associado a um resul- 
tado possível de ocorrer. 


Valor esperado = Pr(sucesso)(USS$ 40/ação) + Pr(insucesso)(US$ 20/ação) 


= (1/4)(USS 40/ação) + (3/4)(USS 20/ação) = US$ 25/ação 


Genericamente falando, quando existem dois resultados possíveis apresentando payoffs X| 
e X,, sendo as probabilidades de cada resultado indicadas por Pr; e Pr,, temos a seguinte 
equação para o valor esperado: 


E(X) = Pr,X, + Pr,X, 
Quando há n resultados possíveis, o valor esperado se torna 


E(X) = PrX + Pr,Ã, E o Pr, n 


VARIABILIDADE 


A variabilidade é a extensão pela qual os resultados possíveis em situações incertas variabilidade 
diferem. Para percebermos como a variabilidade é importante, suponha que você esteja cuensão pela qual diferem 
fazendo uma escolha entre dois empregos na área de vendas que ofereçam a mesma renda e resultados possíveis de 
esperada (US$ 1.500); ambos são temporários e de meio período. O primeiro baseia-se um acontecimento incerto. 
totalmente em comissões, ou seja, a renda esperada dependerá de quanto você conseguirá 
vender. Há duas rendas com igual probabilidade de ocorrência: US$ 2.000 para um bom 
resultado de vendas e US$ 1.000 para um resultado inferior. O segundo emprego é assala- 
riado, e é bem provável que você ganhe US$ 1.510 enquanto a empresa continuar operando 
(0,99 de probabilidade), mas há a probabilidade de 0,01 de que ela encerre suas atividades, 

e nesse caso você receberia apenas US$ 510 a título de indenização. A Tabela 5.1 resume 
esses possíveis resultados, com seus respectivos payoffs e probabilidades. 
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desvio 


Diferença entre valores de 
payoff esperados e efetivos. 


desvio padrão 


Raiz quadrada da média 
ponderada dos quadrados 
dos desvios dos payoffs 
associados a cada resultado 
a partir de seus valores 
esperados. 


TABELA5.1 | Rendas de empregos em vendas 

















Resultado 1 Resultado 2 
Si Renda as Renda esperada 
Probabilidade (US$) Probabilidade |Renda (US$) (USS) 
Emprego 1: comissão 0,5 2.000 10,5 1.000 1.500 
Emprego 2: salário fixo | 0,99 1.510 10,01 510 1.500 




















Observe que os dois empregos oferecem a mesma renda esperada. No primeiro emprego, 
a renda esperada é 0,5(US$ 2.000) + 0,5(US$ 1.000) = US$ 1.500; no segundo, é 0,99(US$ 
1.510) + 0,01(US$ 510) = US$ 1.500. Contudo, a variabilidade dos payofjs possíveis é dife- 
rente para os dois empregos. Essa variabilidade pode ser medida notando que, quanto maio- 
res forem as diferenças (sejam positivas ou negativas) entre os payoffs efetivos e os payoffs 
esperados, denominadas desvios, maior será o risco. A Tabela 5.2 apresenta os desvios dos 
rendimentos efetivos em relação aos rendimentos esperados para cada emprego. 

Os desvios, em si, não fornecem uma medida de variabilidade. Por quê? Porque algu- 
mas vezes o desvio é positivo e outras vezes é negativo. Podemos ver na Tabela 5.2 que a 
média dos desvios ponderados pela probabilidade é sempre 0.2 Para resolver esse problema, 
é preciso elevar ao quadrado cada um dos desvios, obtendo-se números que são sempre 
positivos. Calculamos, então, a variabilidade por meio do desvio padrão: a raiz quadrada 
da média dos quadrados dos desvios dos payofjs associados a cada valor esperado. 





TABELA5.2 | Desvios do rendimento esperado (US$) 








Resultado 1 Desvio Resultado 2 Desvio 
Emprego 1 2.000 500 1.000 — 500 
Emprego 2 1.510 10 510 — 990 




















A Tabela 5.3 apresenta o cálculo do desvio padrão para nosso exemplo. Note que a 
média dos quadrados dos desvios no caso do primeiro emprego é obtida por meio de 


0,5(US$ 250.000) + 0,5(US$ 250.000) = US$ 250.000 


TABELA5.3 Cálculo da variância (US$) 














Resultado | Quadrado | Resultado | Quadrado | Média ponderada do | Desvio 
1 do desvio 2 do desvio | quadrado do desvio | padrão 
Emprego 1 |2.000 250.000 1.000 250.000 |250.000 500 
Emprego 2 |1.510 100 510 980.100 9.900 99,50 























O desvio padrão é, então, a raiz quadrada de US$ 250.000, ou seja, US$ 500. Da mesma 
forma, a média (ponderada pela probabilidade) dos quadrados dos desvios no caso do se- 
gundo emprego é obtida por meio de 


0,99(US$ 100) + 0,01(US$ 980.100) = US$ 9.900 


Portanto, o desvio padrão corresponde à raiz quadrada de US$ 9.900, ou seja, US$ 99,50. 
Mais uma vez, vemos que o segundo emprego é bem menos arriscado que o primeiro; o 
desvio padrão dos rendimentos é muito menor? 

O conceito de desvio padrão aplica-se igualmente bem a situações nas quais existam 
muitos resultados possíveis, em vez de apenas dois. Suponhamos, por exemplo, que o 





2 No primeiro emprego, o desvio médio é igual a 0,5(US$ 500) + 0,5(-US$ 500) = 0; no emprego 2, é igual a 
0,99(US$ 10) + 0,01-USS$ 990) = 0. 

3 Outra medida de variabilidade, denominada variância, é definida como o quadrado do desvio padrão. 

4 Em geral, quando existem dois resultados possíveis com payoffs X| e X5, respectivamente, cada qual com 
as probabilidades de ocorrência Pr, e Pr, e sendo E(X) o valor esperado para tais resultados, o desvio pa- 
drão é dado por o, em que o? = Pr(X, — EGO] + Polo — EO). 
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primeiro emprego ofereça rendimentos variando entre US$ 1.000 e US$ 2.000 em incre- 
mentos de US$ 100, sendo todos igualmente possíveis. O segundo emprego oferece ren- 
dimentos variando entre US$ 1.300 e US$ 1.700 (também em incrementos de US$ 100), 
sendo todos igualmente possíveis. A Figura 5.1 apresenta graficamente essas alternativas. 
(Se houvesse apenas dois resultados possíveis com igual probabilidade de ocorrência, então 
a figura seria composta por duas linhas verticais com altura de 0,5.) 








Probabilidade 
0,2 H 
Emprego 2 
Pa preg 
01 H 
Emprego 1 
Pc preg 
Ul 
US$1.000 US$1.500 US$2.000 Renda 


| FIGURASA | PROBABILIDADES DOS RESULTADOS DOS DOIS EMPREGOS 


A distribuição dos payoffs associados com o primeiro emprego apresenta maior dispersão e maior desvio padrão do 
que a distribuição dos payoffs associados com o segundo. Ambas as distribuições têm aspecto plano, pois todos os 
resultados são igualmente prováveis. 


Na Figura 5.1, pode-se observar que o primeiro emprego apresenta maior risco do que o 
segundo. A “dispersão” dos possíveis payvoffs relativos ao primeiro emprego é muito maior 
do que a do segundo. Como resultado, o desvio padrão dos payoffs associados com o pri- 
meiro emprego é também maior do que o desvio padrão do segundo. 

Nesse exemplo, em particular, todos os payofjs apresentam iguais probabilidades, de tal 
modo que as curvas que descrevem as probabilidades para cada emprego são planas. No en- 
tanto, em muitos casos, alguns payofjs apresentam maior probabilidade de ocorrência do que 
outros. A Figura 5.2 mostra uma situação na qual os payofjs extremos têm menor probabilidade 
de ocorrência. Novamente, o salário do primeiro emprego apresenta desvio padrão maior. A 
partir deste ponto, utilizaremos apenas o desvio padrão dos payofjs para medir o grau de risco. 








Probabilidade 
0,3 + 
0,2 — 
Emprego 2 
e 
01 —- 
ad Emprego 1 
3 | 
(a US$1.000 US$1.500 US$2.000 Renda 


| FIGURAS? | RESULTADOS COM PROBABILIDADES DIFERENTES 


A distribuição dos payoffs associados com o primeiro emprego apresenta maior dispersão e maior desvio padrão do que 
a distribuição dos payoffs associados com o segundo. Ambas as distribuições apresentam picos, pois os resultados ex- 
tremos demonstram menos probabilidade de ocorrência que os resultados localizados próximos ao meio da distribuição. 
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TOMADA DE DECISÃO 


Suponha que você esteja escolhendo entre os dois empregos em vendas já descritos em 
nosso exemplo original. Qual deles você escolheria? Se você não gosta de correr riscos, 
optaria pelo segundo emprego. Ele oferece a mesma renda esperada do primeiro, porém 
com menor risco. Contudo, suponha que aumentemos em US$ 100 os payoffs do primeiro 
emprego, de tal modo que o valor esperado passe de US$ 1.500 para US$ 1.600. A Tabela 
5.4 mostra-nos os novos rendimentos e os quadrados dos desvios. 























TABELA5.4 Rendas de empregos em vendas — modificadas (US$) 
Resultado | Quadrado Resultado | Quadrado | Rendimento | Desvio 
1 do desvio 2 do desvio | esperado padrão 
Emprego 1 | 2.100 250.000 1.100 250.000 1.600 500 
Emprego 2 | 1.510 100 510 980.100 1.500 99,50 








Os empregos poderiam então ser descritos como: 


Emprego 1: Rendimento esperado = US$ 1.600 Desvio padrão = US$ 500 


Emprego 2: Rendimento esperado = US$ 1.500 Desvio padrão = US$ 99,50 


O primeiro emprego oferece maior rendimento esperado, mas apresenta um risco subs- 
tancialmente mais elevado do que o segundo. A preferência por um dos dois empregos 
dependerá do indivíduo. Um empreendedor agressivo não se preocupa em assumir riscos 
e poderia optar pelo maior rendimento esperado e pelo maior desvio padrão; uma pessoa 
mais conservadora poderia optar pelo segundo emprego. 

A atitude das pessoas em relação ao risco influi nas decisões que tomam. No Exemplo 
5.1, veremos como as atitudes em relação ao risco afetam a disposição dos indivíduos de 
violar a lei e como isso tem implicações para a fixação das multas para diversas violações. 
Na Seção 5.2, aprofundaremos nosso estudo sobre a teoria da escolha do consumidor exa- 
minando as preferências em relação ao risco com mais detalhes. 


EXEMPLO 5.1 


DISSUADINDO A PRÁTICA DE INFRAÇÕES 





No caso de determinados tipos de infrações, como dirigir em alta velocidade, estacionar em fila dupla, sonegar impostos 
e poluir o ar? as multas podem ser mais dissuasivas do que a prisão. Alguém que opta por infringir a lei dessas formas está 
bem informado, o que nos permite presumir que esteja se comportando racionalmente. 

Em geral, quanto maior for a multa mais efetivamente um infrator em potencial será desencorajado de praticar algum 
delito. Por exemplo, se a captura de um infrator não tivesse custo algum e se a infração houvesse causado um prejuízo de 
US$ 1.000 à sociedade, poderíamos optar por punir todas as violações e cobrar uma multa de US$ 1.000 a cada uma. Tal ação 
desencorajaria as pessoas cujo ganho com a atividade fosse inferior à multa de US$ 1.000. 

Na realidade, entretanto, é muito dispendiosa a captura dos infratores. Portanto, economizaríamos em custos adminis- 
trativos impondo multas relativamente altas (cuja cobrança não custa mais que a das multas baixas), mas alocando recursos 
de tal forma que apenas uma parte dos infratores fosse detida. Dessa maneira, a dimensão da multa que deve ser imposta 
para desencorajar um comportamento criminoso dependerá da atitude dos potenciais infratores em relação ao risco. 





5 Essa discussão baseia-se indiretamente no artigo de Gary S. Becker, “Crime and Punishment: An Economic 
Approach”, Journal of Political Economy, mar./abr. 1968, p. 169-217. Veja também A. Mitchell Polinsky e 
Steven Shavell, “The Optimal Tradeoff Between the Probability and the Magnitude of Fines”, American 
Economic Review 69, dez. 1979, p. 880-891. 
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Suponhamos que um município queira desencorajar as pessoas de estacionar em fila dupla. Por meio dessa prática, 
o cidadão típico estaria economizando US$ 5 em termos de seu próprio tempo disponível para atividades que sejam 
mais agradáveis do que procurar um local para estacionar. Se o motorista fosse neutro em relação a riscos e se nada 
custasse ao município a captura de infratores, uma multa de pouco mais de US$ 5, digamos, US$ 6, teria de ser levada 
em consideração pelo infrator sempre que estacionasse em fila dupla. Isso garantiria que o benefício líquido do esta- 
cionamento em fila dupla para o motorista infrator (US$ 5 de benefício menos US$ 6 de multa) fosse inferior a zero, de 
tal forma que nosso cidadão optaria por obedecer à lei. Na realidade, todos os potenciais infratores cujos benefícios 
fossem inferiores ou iguais a US$ 5 seriam desencorajados, ao passo que para outros, para os quais os benefícios 
fossem superiores a US$ 5, haveria um estímulo para a violação da lei (eles poderiam ter de estacionar em fila dupla 
em uma emergência). 

O controle intensivo é dispendioso, porém, felizmente, pode não vir a ser necessário. O mesmo efeito de dissuasão po- 
deria ser obtido pela imposição de uma multa de US$ 50 e da captura de apenas um em cada dez infratores (ou talvez uma 
multa de US$ 500 com uma chance de uma em cem de capturar os infratores). Em cada um dos casos, a multa esperada é de 
US$ 5, isto é, de [US$ 50][0,1] ou [US$ 500][0,01]. Uma política que combine multas altas e a baixa probabilidade de captura 
do infrator provavelmente reduzirá os custos de imposição da lei. Esse modo de abordar o problema é especialmente eficaz 
se os motoristas não apreciam assumir riscos. No exemplo anterior, uma multa de US$ 50 com uma probabilidade de 0,1 de 
captura do infrator poderia ser suficiente para desencorajar a maioria das pessoas da prática de infrações à lei. Na próxima 
seção, examinaremos as posturas em relação ao risco. 

Um novo tipo de crime que se tornou um problema sério para os produtores de música e filmes é a pirataria digital; 
trata-se de um delito particularmente difícil de ser flagrado e as multas raramente são impostas. Apesar disso, as multas 
cobradas em geral são muito altas. Em 2009, uma mulher foi multada em US$ 1,9 milhão por baixar ilegalmente 24 músicas. 


Isso significa uma multa de US$ 80.000 por música. 


5.2 Preferências em relação ao risco 


Utilizamos um exemplo relacionado com empregos para descrever o modo pelo 
qual as pessoas poderiam avaliar resultados de risco, mas esse princípio se aplica 
igualmente bem a outros tipos de escolha. Nesta seção, vamos nos concentrar em 
escolhas do consumidor de uma forma geral, bem como na utilidade que os consu- 
midores obtêm com opções entre alternativas de risco. Para simplificarmos, consi- 
deraremos a utilidade que um consumidor obtém de sua renda — ou melhor, a cesta 
de mercado que a renda do consumidor lhe permite adquirir. Agora, portanto, vamos 
medir os payoffs em termos de utilidade em vez de dólares. 

A Figura 5.3(a) mostra como podemos descrever as preferências de uma consumi- 
dora em relação ao risco. A curva OE, que representa a função utilidade da consumi- 
dora, informa-nos qual o nível de utilidade (no eixo vertical) que ela pode obter para 
cada nível de rendimento (medido em milhares de dólares no eixo horizontal). O nível 
de utilidade aumenta de 10 para 16, e depois para 18, à medida que a renda aumenta 
de US$ 10.000 para US$ 20.000 e depois para US$ 30.000. Entretanto, observe que 
a utilidade marginal é decrescente, passando de 10 (quando a renda aumenta de zero 
para US$ 10.000) para 6 (quando a renda aumenta de US$ 10.000 para US$ 20.000) e 
depois para 2 (quando a renda aumenta de US$ 20.000 para US$ 30.000). 

Agora, suponha que essa consumidora possua uma renda de US$ 15.000 e esteja 
considerando a possibilidade de mudar para um emprego que apresente maior risco, 
mas que possibilitaria a duplicação de sua renda para US$ 30.000 ou a faria cair para 
US$ 10.000. Cada um desses resultados tem probabilidade igual a 0,5. De acordo com 
a Figura 5.3(a), o nível de utilidade associado a uma renda de US$ 10.000 é 10 (no 
ponto 4) e a utilidade associada a um nível de renda de US$ 30.000 é 18 (no ponto E). 
O emprego de risco deve ser comparado ao atual, para o qual o nível de utilidade é 
13,5 (no ponto B). 


Na Seção 3.1, mostra- 
mos que uma função uti- 
lidade atribui um nível de 
utilidade para cada cesta 
de mercado possível. 


Na Seção 3.5, a utilidade 
marginal foi definida 
como a satisfação adi- 
cional obtida por meio do 
consumo de uma unidade 
adicional de um bem. 
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EEIGZEEM, avesso no Risco, AMANTE DO RISCO E NEUTRO EM RELAÇÃO AO RISCO 


As pessoas podem diferir entre si pelas preferências em relação ao risco. Em (a), a utilidade marginal da consumidora dimi- 
nui à medida que a renda aumenta. A consumidora é avessa ao risco, pois preferiria uma renda certa de US$ 20.000 (com 
uma utilidade de 16) a apostar em 0,5 de probabilidade de receber uma renda de US$ 10.000 e 0,5 de probabilidade de re- 
ceber uma renda de US$ 30.000 (com uma utilidade esperada de 14). Em (b), a consumidora é amante do risco, porque pre- 
fere apostar (com utilidade esperada de 10,5) a optar pela renda certa (com utilidade de 8). Por fim, em (c), a consumidora 
é neutra em relação ao risco e para ela são indiferentes acontecimentos certos e incertos com a mesma renda esperada. 


Para avaliar o novo emprego, ela pode calcular o valor esperado da renda resultante. 

Como estamos medindo o valor em termos de sua utilidade para essa consumidora, deve- 

utilidade esperada mos calcular a utilidade esperada, E(u), que ela pode obter. A utilidade esperada é a soma 

das utilidades associadas a todos os possíveis resultados, ponderadas pela probabilidade 
de que cada resultado ocorra. Nesse caso, a utilidade esperada é 


Soma das utilidades asso- 
ciadas a todos os resultados 


possivel, pondarane pela E(u) = (1/2)u(US$ 10.000) + (1/2)u(USS 30.000) = 0,5(10) + 0,5(18) = 14 
probabilidade de que cada 
um ocorra. Portanto, o novo emprego com maior risco seria preferível ao emprego original, 


porque a utilidade esperada apresenta nível 14, sendo mais elevada do que a utilidade 
original, de nível 13,5. 
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O emprego anterior não envolvia risco — ele garantia uma renda de US$ 15.000 e um 
nível de utilidade de 13,5. O novo emprego envolve risco, porém oferece possibilidades de 
uma renda mais elevada (US$ 20.000) e, principalmente, de um nível mais elevado de uti- 
lidade esperada. Se a consumidora estivesse desejando aumentar a utilidade esperada, ela 
deveria optar pelo emprego mais arriscado. 


DIFERENTES PREFERÊNCIAS EM RELAÇÃO AO RISCO 


As pessoas diferem em sua disposição de assumir riscos. Algumas demonstram aver- 
são ao risco, outras o apreciam, enquanto outras se mostram neutras. De um indivíduo 
que prefira uma renda garantida a um emprego arriscado com a mesma renda esperada 
diz-se que ele tem aversão a riscos. (Tal pessoa tem utilidade marginal decrescente para 
a renda.) A aversão a riscos é a atitude mais comum. Para observar o fato de que a maio- 
ria das pessoas tem aversão a situações arriscadas durante a maior parte do tempo, basta 
ver como as pessoas se protegem contra os riscos adquirindo não apenas seguros de vida, 
seguro-saúde e seguro de automóveis, mas também procurando empregos que ofereçam 
salários relativamente estáveis. 

A Figura 5.3(a) refere-se a uma mulher que tem aversão a riscos. Suponhamos hipote- 
ticamente que ela pudesse optar por uma renda garantida de US$ 20.000 ou um emprego 
com renda de US$ 30.000 com probabilidade 0,5 e uma renda de US$ 10.000 com probabi- 
lidade 0,5 (de tal modo que a renda esperada fosse de US$ 20.000). Como já vimos, a utili- 
dade esperada para a renda incerta é de 14 — uma média entre a utilidade no ponto 4 (10) e 
a utilidade no ponto E (18) —, indicada pelo ponto F. Agora podemos comparar a utilidade 
esperada, associada ao emprego de risco, com a utilidade gerada, caso os US$ 20.000 fos- 
sem recebidos sem risco algum. Esse último nível de utilidade, 16, é indicado pelo ponto 
D na Figura 5.3(a). Ele é claramente mais elevado do que o nível da utilidade esperada (14) 
associada ao emprego que envolve risco. 

Para uma pessoa que tem aversão a riscos, as perdas são mais importantes (em ter- 
mos de variação de utilidade) do que os ganhos. Podemos ver isso na Figura 5.3(a). Um 
aumento de US$ 10.000 na renda, de US$ 20.000 para US$ 30.000, gera um aumento 
de utilidade de duas unidades; uma redução de US$ 10.000 na renda, de US$ 20.000 
para US$ 10.000, causa uma perda de utilidade de seis unidades. 

Para o indivíduo que apresenta neutralidade em relação aos riscos é indiferente o re- 
cebimento de uma renda garantida e o de uma renda incerta que apresente o mesmo valor 
de renda esperada. Na Figura 5.3(c), a utilidade associada ao emprego com iguais probabi- 
lidades de gerar uma renda de US$ 10.000 ou de US$ 30.000 é 12, da mesma forma que é 
12 o nível de utilidade associado ao recebimento de uma renda garantida de US$ 20.000. 
Como podemos ver na figura, a utilidade marginal da renda é constante para uma pessoa 
neutra diante de riscos. 

Por fim, se um indivíduo é amante do risco, ele prefere uma renda incerta a uma 
renda certa, mesmo que o valor esperado da renda incerta seja menor do que o valor da 
renda certa. A Figura 5.3(b) apresenta essa terceira possibilidade. Nesse caso, a utilidade 
esperada de uma renda incerta de US$ 10.000 com probabilidade 0,5, ou então de US$ 
30.000 com probabilidade 0,5, é mais elevada do que o nível de utilidade associado a 
uma renda garantida de US$ 20.000. Numericamente, temos 


E(u) = 0,5u(US$ 10.000) + 0,5u(US$ 30.000) = 0,5(3) + 0,5(18) = 10,5 > u(US$ 20.000) = 8 


Obviamente, algumas pessoas podem ter aversão a alguns tipos de risco e ter atração em 
relação a outros. Por exemplo, muitas pessoas compram seguro de vida e são conservadoras 





6 Quando as pessoas são neutras em relação aos riscos, a utilidade marginal da renda pode ser utilizada 
como indicador de seu bem-estar. Uma política governamental que fosse capaz de duplicar a renda também 
duplicaria o nível de utilidade dessas pessoas. Ao mesmo tempo, políticas governamentais que alterassem 
os riscos com os quais se defrontam esses indivíduos, sem, no entanto, causar variação em sua renda 
esperada, não modificariam seu nível de bem-estar. A neutralidade em relação aos riscos permite que os 
indivíduos evitem complicações que poderiam estar associadas aos efeitos de medidas governamentais que 
possam modificar o grau de risco dos resultados. 


aversão a riscos 


Condição de preferência por 
uma renda certa em relação 
a uma renda incerta com o 
mesmo valor esperado. 


neutralidade em relação 
aos riscos 


Situação de uma pessoa 
para a qual é indiferente 
uma renda certa ou uma 
renda incerta com o mesmo 
valor esperado. 


amante do risco 


Condição de preferência 
por uma renda incerta 

em relação a uma renda 
certa quando ambas têm o 
mesmo valor esperado. 
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prêmio de risco 


Soma máxima em dinheiro 
que uma pessoa avessa ao 
risco paga para evitá-lo. 


na escolha de emprego, mas ainda assim gostam de jogos de azar. Criminalistas poderiam 
também descrever certos criminosos como amantes do risco, especialmente quando come- 
tem delitos com grandes possibilidades de detenção e punição. Deixando de lado tais casos 
especiais, poucas pessoas são amantes dos riscos, pelo menos em relação a compras de alto 
valor ou grandes rendimentos ou riquezas. 

PRÊMIO DE RISCO O prêmio de risco é a soma máxima em dinheiro que uma pessoa com 
aversão ao risco pagaria para deixar de assumir determinado risco. Em geral, a magnitude 
do prêmio de risco depende das alternativas de risco com que se defronta tal pessoa. Para 
podermos determiná-lo, reproduzimos a função utilidade da Figura 5.3(a) na Figura 5.4, 
estendendo esta até uma renda de US$ 40.000. Lembre-se de que um nível de utilidade 
esperado igual a 14 seria obtido por uma mulher que estivesse disposta a assumir um em- 
prego de risco com uma renda esperada de US$ 20.000. Esse fato é mostrado graficamente 
traçando-se uma linha horizontal a partir do ponto F em direção ao eixo vertical, cruzando 
a linha reta 4E (representando, assim, um valor médio entre US$ 10.000 e US$ 30.000). 
No entanto, o nível de utilidade igual a 14 também poderia ser obtido caso a mulher tivesse 
uma renda garantida no valor de US$ 16.000, conforme indica a linha vertical traçada a 
partir do ponto C. Assim, o prêmio de risco de US$ 4.000, identificado pelo segmento de 
reta CF, corresponde à parcela da renda esperada (US$ 20.000 menos US$ 16.000) da qual 
a trabalhadora abriria mão para que se tornassem indiferentes para ela o emprego arriscado 
e um emprego hipotético que lhe garantisse uma renda fixa de US$ 16.000. 
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ECCILES PRÊMIO DE RISCO 


O prêmio de risco, CF, mede o montante de renda do qual o indivíduo abriria mão para se tornar indiferente entre 
uma escolha de risco ou uma escolha certa. Aqui, o prêmio de risco é de US$ 4.000, porque uma renda certa de US$ 
16.000 (no ponto C) fornece a mesma utilidade (14) de uma renda incerta cujo valor esperado é US$ 20.000 (com 0,5 
de probabilidade de estar no ponto A e 0,5 de probabilidade de estar no ponto E). 


AVERSÃO AO RISCO E RENDA O grau de aversão ao risco demonstrado pelas pessoas de- 
pende da natureza dos riscos envolvidos e do nível de renda. Outros fatores permanecendo 
constantes, pessoas com aversão a riscos preferem uma variabilidade menor de resulta- 
dos. No exemplo, vimos que, quando há dois resultados possíveis, ou seja, a renda de US$ 
10.000 e a renda de US$ 30.000, o prêmio de risco é de US$ 4.000. Agora, consideremos 
um segundo emprego que envolve risco, também ilustrado na Figura 5.4. Nesse emprego, 
a probabilidade de receber uma renda de US$ 40.000, com nível de utilidade igual a 20, 
é de 0,5, e a probabilidade de obter uma renda nula, com nível de utilidade igual a zero, 
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é de 0,5 também. A renda esperada desse emprego de risco também é de US$ 20.000, po- 
rém a utilidade esperada é de apenas 10: 


Utilidade esperada = 0,Su(USS 0) + 0,5u(US$ 40.000) = O + 0,5(20) = 10 


Comparado com um emprego hipotético que pagasse US$ 20.000 garantidos, esse em- 

prego arriscado ofereceria à mulher 6 unidades de utilidade esperada a menos: 10, em 
vez de 16 unidades. Ao mesmo tempo, porém, ela também poderia obter 10 unidades de 
utilidade com um emprego que pagasse US$ 10.000 garantidos. Assim, o prêmio de risco, 
nesse caso, é igual a US$ 10.000, pois a trabalhadora estaria disposta a abrir mão de US$ 
10.000, dentre os US$ 20.000 de sua renda esperada, só para não assumir o risco de uma 
renda incerta. Quanto maior for a variabilidade da renda, maior será o prêmio que o traba- 
lhador estará disposto a pagar para evitar a situação de risco. 
AVERSÃO AO RISCO E CURVAS DE INDIFERENÇA Podemos também fazer uma descrição 
da aversão de uma pessoa ao risco por meio de curvas de indiferença que relacionem a 
renda esperada à variabilidade da renda, esta última medida em termos de desvio padrão. 
A Figura 5.5 mostra tais curvas de indiferença para dois indivíduos, um deles com muita 
e o outro com bem menos aversão a riscos. Cada curva de indiferença mostra as combina- 
ções de renda esperada e desvio padrão da renda que proporcionam ao indivíduo o mesmo 
nível de utilidade. Observe que todas as curvas de indiferença são ascendentes: como o 
risco é algo indesejável, quanto maior ele for, maior será a renda esperada necessária para 
deixar o indivíduo no mesmo nível de satisfação. 
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EEE aversão no Risco E CURVAS DE INDIFERENÇA 
A parte (a) refere-se a uma pessoa com grande aversão a riscos: um aumento no desvio padrão da renda desse indi- 
víduo requer um grande aumento na renda esperada para que ele permaneça em uma situação tão boa quanto antes. 
A parte (b) refere-se a uma pessoa que é apenas levemente avessa a riscos. Um aumento no desvio padrão da renda 
requer somente um pequeno aumento da renda esperada para que ela permaneça no mesmo nível de bem-estar. Na Seção 3.1, definimos 


uma curva de indiferença 

A Figura 5.5(a) descreve um indivíduo com grande aversão a riscos. Observemos que, como o conjunto de todas 
para que essa pessoa permaneça em uma situação tão boa quanto antes, um aumento no as cestas de mercado que 
desvio padrão da renda requer um grande aumento na renda esperada. A Figura 5.5(b) — proporcionam o mesmo 
apresenta uma pessoa com uma menor aversão a riscos. Nesse caso, um grande aumento no pia posando PRI 
desvio padrão da renda requer somente um pequeno aumento na renda esperada. pompa 

Vamos voltar a usar as curvas de indiferença como um meio de descrever a aversão ao 
risco na Seção 5.4, na qual discutiremos a demanda por ativos de risco. Primeiro, entre- 
tanto, vamos nos concentrar nos modos pelos quais um indivíduo pode reduzir o risco. 
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EXEMPLO 5.22 OS EXECUTIVOS E A ESCOLHA DE RISCO 


Será que os executivos são mais amantes dos riscos do que a maioria das pessoas? Quando estão diante de diferentes 
alternativas de estratégia, algumas envolvendo risco e outras garantidas, quais eles escolhem? Em um estudo, 464 executivos 
foram convidados a responder a um questionário contendo descrições de situações de risco com as quais poderiam se defrontar, 
atuando como vice-presidentes de uma empresa hipotética.” Eles foram apresentados a quatro eventos de risco, cada qual com 
determinada probabilidade para um resultado favorável, assim como para um resultado desfavorável. Os payoffs e as probabili- 
dades foram escolhidos de tal modo que cada item tivesse o mesmo valor esperado. Em ordem crescente dos riscos envolvidos 
(medidos pela diferença entre os resultados favoráveis e os resultados desfavoráveis), os quatro itens eram os seguintes: 

1. Um processo judicial envolvendo uma violação de direitos de patente. 

2.Um cliente ameaçando comprar de um concorrente. 

3.Uma negociação com um sindicato. 

4.Uma joint venture com um concorrente. 

Foram feitas diversas perguntas sobre estratégia de negócios aos executivos, para saber o quanto eles estariam dispostos a 
assumir ou evitar riscos. Em uma situação, eles podiam adotar imediatamente uma estratégia arriscada, com a possibilidade de 
altos retornos, ou postergar a escolha até que os resultados se tornassem mais certos e o risco fosse menor. Em outra situação, 
os executivos podiam optar por uma estratégia a princípio arriscada, porém potencialmente lucrativa, o que poderia levar a uma 
promoção; ou delegar a decisão a outra pessoa, o que protegeria o emprego, mas eliminaria a possibilidade de promoção. 

O estudo revelou que os executivos têm preferências relativas a riscos bastante variadas. Cerca de 20% dos que respon- 
deram ao questionário manifestaram neutralidade em relação aos riscos, enquanto 40% optaram por alternativas de maior 
risco e 20% demonstraram clara aversão a riscos (20% dos executivos não responderam ao questionário). Um importante 
aspecto é que os executivos (incluindo aqueles que optaram por alternativas de risco) fizeram significativos esforços para 
reduzir ou eliminar os riscos, geralmente mediante adiamento de decisões ou coleta de informações adicionais. 

Alguns argumentam que a causa da crise financeira de 2008 foi um risco excessivo tomado pelos banqueiros e executi- 
vos de Wall Street, que poderiam obter enormes lucros e bônus se suas iniciativas tivessem sucesso, mas teriam um revés 
pequeno se elas fracassassem. O Troubled Asset Relief Program (TARP) do Departamento do Tesouro norte-americano sal- 
vou alguns dos bancos, mas até agora não conseguiu impor restrições sobre riscos “desnecessários e excessivos” assumidos 


por parte dos executivos dos bancos. 


diversificação 


Prática de redução do 
risco por meio da alocação 
de recursos a atividades 
variadas cujos resultados 
não estejam intimamente 
relacionados entre si. 


5.3 Reduzindo o risco 


Como o recente crescimento das loterias mostra, às vezes os consumidores optam por 
alternativas arriscadas que sugerem um comportamento de amantes dos riscos em vez de um 
comportamento de aversão a riscos. A maioria das pessoas, porém, gasta quantias relativa- 
mente baixas nos bilhetes de loteria e nos cassinos. Quando decisões mais importantes estão 
em jogo, em geral o ser humano demonstra aversão ao risco. Nesta seção, descreveremos três 
maneiras pelas quais consumidores e empresas costumam reduzir os riscos: diversificação, 
seguros e obtenção de informações adicionais a respeito de escolhas e payofjs (retornos). 


DIVERSIFICAÇÃO 


Um velho ditado recomenda: “Nunca coloque todos os seus ovos em uma única cesta”. 
Ignorar esse conselho vem a ser desnecessariamente arriscado: se a cesta escolhida tornar- 
-se uma má aposta, tudo estará perdido. Em vez disso, sempre é possível reduzir o risco por 
meio da diversificação: isto é, distribuir os recursos entre uma gama de atividades cujos 
resultados não estejam intimamente relacionados. 

Suponhamos, por exemplo, que você planeje obter um emprego de meio expediente 
em vendas comissionadas de eletrodomésticos. Nesse trabalho é possível determinar 
a forma de utilizar seu tempo — você poderia vender apenas ares-condicionados ou 





7 Esse exemplo é baseado no artigo de Kenneth R. MacCrimmon e Donald A. Wehrung, “The Risk In- 
Basket”, Journal of Business 57, 1984, p. 367-387. 


CAPÍTULO 5 INCERTEZA E COMPORTAMENTO DO CONSUMIDOR [E 


apenas aquecedores, ou então despender metade de seu tempo na venda de cada produto. 
Certamente, é impossível adivinhar o calor ou frio que fará no próximo ano. Qual seria a 
melhor maneira de administrar seu tempo, de modo que se minimize o risco envolvido? 

A resposta é que o risco pode ser minimizado por meio da diversificação — ou seja, 
alocando seu tempo para a venda de dois ou mais produtos (cujas vendas não estejam muito 
relacionadas), em vez de apenas um produto. Suponhamos, por exemplo, que haja 50% 
de probabilidade de que o ano venha a ser relativamente quente e 50% de probabilidade de 
que o ano venha a ser relativamente frio. A Tabela 5.5 apresenta os rendimentos que você 
poderia obter por meio da venda de ares-condicionados e aquecedores. 


TABELA5.5 Rendimentos obtidos com a venda de aparelhos (US$) 




















Clima quente Clima frio 
Vendas de ares-condicionados | 30.000 12.000 
Vendas de aquecedores 12.000 30.000 





Caso decidisse pela venda de ares-condicionados apenas, ou de aquecedores apenas, sua 
renda real seria de US$ 12.000 ou de US$ 30.000; porém, sua renda esperada seria de US$ 
21.000 (0,5[US$ 30.000] + 0,5[US$ 12.000]). No entanto, suponhamos que você faça uma 
diversificação, dividindo seu tempo de forma igual entre as vendas de ares-condicionados e 
aquecedores. Assim, sua renda certamente seria de US$ 21.000, qualquer que fosse o clima. 
Se fizesse muito calor, você ganharia US$ 15.000 com vendas de ares-condicionados e US$ 
6.000 com vendas de aquecedores; se fizesse muito frio, ganharia US$ 6.000 com vendas 
de ares-condicionados e US$ 15.000 com vendas de aquecedores. Em qualquer das duas 
situações estaria assegurando um rendimento garantido, eliminando, assim, todo o risco. 

Obviamente, a diversificação não é sempre tão fácil assim. Em nosso exemplo, as ven- 
das de aquecedores e de ares-condicionados são variáveis negativamente correlacionadas variáveis negativamente 
— Isto é, tendem a se mover em direções opostas; sempre que forem maiores as vendas de ' correlacionadas 
um produto as do outro serão menores. Todavia, o princípio da diversificação tem ampla — variáveis que tendem a se 
aplicação. Enquanto for possível alocar seus recursos para atividades variadas cujos resulta- mover em direções opostas. 
dos não estejam relacionados entre si, você pode reduzir o risco. 
MERCADO DE AÇÕES A diversificação é especialmente importante para as pessoas que 
investem em ações. Em um dia qualquer, o preço de uma ação individual pode subir ou cair 
drasticamente, mas é possível — tendo em vista o conjunto das ações — que o preço de 
algumas delas venha a subir enquanto o de outras venha a cair. Um indivíduo que investe 
todo dinheiro em uma única ação (isto é, que coloca todos os seus ovos em uma única 
cesta) está assumindo muito mais risco do que o necessário. O risco pode ser reduzido — 
embora não eliminado — por meio do investimento em uma carteira de dez ou vinte ações fundos mútuos 
diferentes. De modo equivalente, é possível diversificar por meio da aquisição de quotas Organizações que reúnem 
de fundos mútuos: há organizações especializadas que reúnem os recursos de muitos in- fundos de investidores 
vestidores em um grande fundo com a finalidade de comprar uma ampla quantidade de individuais para comprar um 
diferentes ações. Hoje, há milhares de fundos mútuos disponíveis, tanto para ações como — grande número de ações de 
para títulos. Tais fundos são populares porque reduzem o risco por meio da diversificação diversas empresas ou outros 
e porque as taxas são, em geral, muito menores do que o custo que o investidor teria se ativos financeiros. 
resolvesse montar sua própria carteira de ações. 

No caso do mercado de ações, nem todo o risco pode ser objeto de diversificação. Embora 
o preço de algumas ações aumente enquanto o de outras diminui, os preços das ações são, variáveis positivamente 
até certo ponto, variáveis positivamente correlacionadas, ou seja, tendem a se mover na — correlacionadas 
mesma direção em resposta às mudanças nas condições econômicas. Por exemplo, no co- Variáveis que tendem a se 
meço de uma grande recessão, quando os lucros de muitas empresas estão se reduzindo, é mover na mesma direção. 
provável que ocorra uma queda do mercado como um todo. Nessas condições, mesmo pos- 
suindo uma carteira bem diversificada de ações, o investidor enfrentará algum risco. 
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SEGUROS 


Já vimos que pessoas com aversão a riscos estão dispostas a despender parte de sua 
renda para evitá-los. De fato, se o custo do seguro for igual ao prejuízo esperado (por 
exemplo, se uma apólice correspondente a um prejuízo esperado de US$ 1.000 custar US$ 
1.000), as pessoas com aversão a riscos vão adquirir um seguro que cubra totalmente quais- 
quer prejuízos financeiros que possam sofrer. 

Por quê? A resposta está implícita em nossa discussão sobre aversão a riscos. A aqui- 
sição de seguros garante que uma pessoa possa usufruir a mesma renda, havendo ou não 
a ocorrência de perdas. Como o preço do seguro é igual ao prejuízo esperado, essa renda 
garantida toma-se igual à renda esperada em uma situação de risco. Para o consumidor 
com aversão a riscos, a garantia da mesma renda, quaisquer que sejam os resultados, gera 
maior utilidade do que no caso de tal pessoa ter renda mais elevada na ausência de perdas e 
uma baixa renda quando elas ocorrerem. 

Para esclarecermos esse raciocínio, suponhamos que um proprietário se defronte com 
10% de probabilidade de que sua casa seja assaltada, o que lhe causaria um prejuízo de US$ 
10.000. Suponhamos também que ele possua objetos no valor de US$ 50.000. A Tabela 5.6 
apresenta suas posses diante de duas possibilidades com um seguro que custa US$ 1.000 
ou sem seguro. 


TABELA5.6 A decisão de adquirir seguro (US$) 








sniiiá Ocorrência de | Não ocorrência | Posses Desvio 

3 assalto (Pr = 0,1) | (Pr =0,9) esperadas |padrão 
Não 40.000 50.000 49.000 3.000 
Sim 49.000 49.000 49.000 0 























Observemos que as posses esperadas são as mesmas em ambas as situações (US$ 
49.000). A variabilidade, entretanto, é bem diferente: como a tabela mostra, se o proprie- 
tário opta por não fazer o seguro, o desvio padrão da riqueza é de US$ 3.000, ao passo 
que, se ele opta por fazê-lo, esse desvio é de zero. Se não houver assalto, o proprietário 
não segurado ganhará US$ 1.000 em relação ao proprietário segurado. Mas, se o assalto 
acontecer, o primeiro perde US$ 9.000 em relação ao segundo. É preciso recordar aqui que, 
para um indivíduo com aversão a riscos, as perdas valem mais (em termos de mudanças na 
utilidade) do que os ganhos. Em consequência, um proprietário com aversão a riscos obterá 
maior utilidade se adquirir o seguro. 

LEI DOS GRANDES NÚMEROS Os consumidores normalmente adquirem seguros em em- 
presas especializadas na venda destes. Em geral, as seguradoras são empresas que ofere- 
cem seguro porque sabem que, quando conseguem vender muitas apólices, defrontam-se 
com riscos relativamente menores. A capacidade de evitá-los por meio de operações em 
larga escala é baseada na lei dos grandes números, que nos diz que, embora aconteci- 
mentos singulares possam ser aleatórios e bastante imprevisíveis, o resultado médio de 
muitos acontecimentos similares pode ser previsto. Por exemplo, eu poderia não ser capaz 
de prever se uma moeda jogada para o alto apresentaria cara ou coroa; no entanto, sei que, 
quando muitas moedas são jogadas para o alto, aproximadamente metade delas cai apre- 
sentando cara e a outra metade, coroa. De modo semelhante, se estiver vendendo seguro de 
automóveis, não poderei prever se determinado motorista vai se acidentar, contudo estarei 
razoavelmente certo, ao me basear em fatos ocorridos, quanto à parcela que se acidentará 
em um grande grupo de motoristas. 

JUSTIÇA ATUARIAL Por meio da operação em larga escala, as seguradoras podem se cer- 
tificar de que, considerando um número de acontecimentos suficientemente grande, o valor 
total de prêmios recebidos será igual ao valor total dos pagamentos feitos. Voltando a nosso 
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exemplo do assalto à residência, um consumidor sabe que há 10% de probabilidade de que 
sua casa seja assaltada; caso isso ocorra, ele terá um prejuízo de US$ 10.000. Antes de 
se defrontar com tal risco, o consumidor calculou que o prejuízo esperado seria de US$ 
1.000 (0,10 x US$ 10.000). Entretanto, o risco envolvido é substancial, pois há 10% de 
probabilidade de que ocorra um grande prejuízo. Suponhamos, agora, que 100 pessoas mo- 
rem em residências similares e que todas adquiram seguro contra roubos. Pelo fato de que 
todas têm uma probabilidade de 10% de sofrer um prejuízo de US$ 10.000, a seguradora 
cobra de cada pessoa um prêmio de US$ 1.000, que gera um fundo de seguros no valor de 
US$ 100.000 para a cobertura dos prejuízos. A seguradora pode confiar na lei dos grandes 
números, que diz que o prejuízo esperado dos 100 consumidores como um todo deve ser 
muito próximo de US$ 1.000 para cada um. Portanto, o desembolso total seria de aproxi- 
madamente US$ 100.000 e a companhia seguradora não precisaria estar preocupada com 
prejuízo superior a tal valor. 
Quando o prêmio de seguro é igual ao pagamento esperado em caso de sinistro, dizemos 
que o seguro é atuarialmente justo. As seguradoras normalmente cobram prêmios acima  atuarialmente justo 
do prejuízo esperado, pois necessitam cobrir seus custos administrativos, assim como ob- dg ng 
ter algum lucro. Se há um número suficientemente grande de seguradoras para que o mer- seguro é igual ão paga- 
cado seja competitivo, tais prêmios estarão bem próximos dos níveis atuarialmente justos. mento esperado em caso de 
Porém, em alguns lugares, como em certos estados norte-americanos, os prêmios são re- sinistro. 
gulados, a fim de proteger os consumidores contra prêmios “excessivos”. Examinaremos a 
regulamentação de mercados pelo governo nos capítulos 9 e 10 deste livro. 
Nos últimos anos, algumas seguradoras sentiram na pele que as catástrofes naturais, 
como os terremotos, são eventos tão únicos e imprevisíveis que não podem ser vistos como 
riscos diversificáveis. De fato, após os prejuízos que tiveram com desastres assim, essas 
companhias deixaram de cobrar taxas de seguros atuarialmente justas. Na Califórnia, por 
exemplo, o próprio governo teve de entrar no ramo de seguros para preencher o vácuo 
criado quando as companhias privadas se recusaram a vender seguro contra terremotos. 
Além de cobrar taxas mais altas, a seguradora estatal oferece menos cobertura do que as 
similares privadas ofereciam anteriormente. 


EXEMPLO 5.3 O VALOR DO SEGURO DE TITULARIDADE NA AQUISIÇÃO DE RESIDÊNCIAS 


Suponha que você esteja adquirindo sua primeira casa. Para fechar o negócio, você vai precisar ter em mãos uma escri- 
tura que garanta os plenos direitos de titularidade sobre a casa. Sem tal titularidade, sempre existirá a possibilidade de que o 
vendedor do imóvel não seja o proprietário de fato. Claro, ele poderia estar envolvido em alguma fraude, mas o mais provável 
é que não estivesse a par da natureza exata de seus direitos de propriedade. Por exemplo, poderia ter se endividado muito, 
utilizando a casa como garantia para empréstimos tomados. Ou então a propriedade poderia encontrar-se sob restrições 
legais quanto ao tipo de uso. 

Suponha que você esteja disposto a pagar US$ 300.000 pela casa, mas acredite haver 5% de probabilidade de uma 
pesquisa cuidadosa revelar que a pessoa que está vendendo o imóvel não é realmente proprietária dele. Nesse caso, a pro- 
priedade passaria a não valer nada. Se não houvesse cobertura de seguro disponível, uma pessoa neutra em relação a riscos 
poderia oferecer no máximo US$ 285.000 pela casa (0,95[US$ 300.000] + 0,05[US$ 0]). Entretanto, como você pretende 
comprometer a maior parte de seus recursos na aquisição da casa, provavelmente terá aversão a riscos e, portanto, fará uma 
oferta bem menor, digamos, US$ 230.000. 

Em situações como esta, torna-se claramente de interesse do comprador se assegurar da inexistência de risco em rela- 
ção à plena titularidade do imóvel. Isso pode ser feito por meio da aquisição de um “seguro de titularidade”. A seguradora 
realiza uma investigação sobre a propriedade, faz uma verificação a respeito de eventuais pendências legais que possam 
estar vinculadas ao imóvel e, de maneira geral, certifica-se da não existência de problemas relacionados com a propriedade 
do imóvel. A partir daí, a seguradora concorda em assumir quaisquer riscos remanescentes que possam existir. 





8 “Esse tipo de seguro constitui uma particularidade do mercado imobiliário norte-americano, não existindo 
no Brasil (Nota do R.T.). 
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Como a seguradora de titularidade é especializada nessa modalidade de seguros, podendo, portanto, coletar informa- 
ções relevantes com certa facilidade, o preço do seguro de titularidade em geral é inferior ao valor esperado do prejuízo. 
É muito comum a cobrança de um prêmio de US$ 1.500 por um seguro de titularidade, ainda que o valor esperado do prejuízo 
possa ser muito maior. É do interesse de quem vende uma casa poder oferecer tal modalidade de seguro, já que, excetuando- 
-se os compradores que apreciam riscos, todos os demais estarão dispostos a pagar substancialmente mais por uma casa 
quando ela dispuser do seguro de titularidade do que quando não tiver tal seguro. Na realidade, a maioria dos estados 
norte-americanos exige que as partes vendedoras façam seguro de titularidade do imóvel antes de concretizar a venda. 
Além disso, todas as instituições que oferecem crédito hipotecário levam em conta tal risco e, por isso, antes de conceder o 
crédito, em geral exigem que os novos compradores apresentem o seguro de titularidade. 


valor da informação 
completa 


Diferença entre o valor 
esperado de uma escolha 
quando existe informação 
completa e o valor esperado 
quando a informação é 
incompleta. 


O VALOR DA INFORMAÇÃO 


A tomada de decisão de um consumidor, com frequência, baseia-se em uma quanti- 
dade limitada de informações. Se uma maior quantidade de dados estivesse disponível, 
o consumidor poderia fazer previsões mais seguras, reduzindo, assim, os riscos. Como a 
informação é uma mercadoria valiosa, as pessoas pagarão por ela. O valor da informação 
completa é a diferença entre o valor esperado de uma escolha quando existe informação 
completa e o valor esperado quando a informação é incompleta. 

Para saber como a informação pode ser valiosa, suponhamos que você seja gerente de 
uma loja de roupas e tenha de decidir quantos ternos encomendar para a estação de outono. 
Se encomendar 100 peças, seu custo será de US$ 180 por peça; porém, se encomendar ape- 
nas 50, seu custo aumentará para US$ 200 por unidade. Você sabe que venderá ternos por 
US$ 300 cada, mas não tem noção de quantas unidades poderá vender. Todos os ternos não 
vendidos podem ser devolvidos ao fabricante, mas pela metade do valor pago por eles. Não 
havendo nenhuma informação adicional, você agirá baseado em seu conhecimento de que 
há uma probabilidade de 0,5 de que 100 ternos serão vendidos e uma probabilidade de 0,5 
de que as vendas sejam de 50 unidades. A Tabela 5.7 apresenta os lucros que você obteria 
em cada um desses dois casos. 


TABELA 5.7 


Lucros obtidos com vendas de ternos (US$) 





Venda de 100 ternos 
5.000 
12.000 


Venda de 50 ternos 
5.000 
1.500 


Lucros esperados 
2.000 
6.750 





Aquisição de 50 unidades 





Aquisição de 100 unidades 

















Na ausência de informação adicional, você adquiriria 100 ternos se fosse neutro diante 
de riscos, criando assim a possibilidade de que seus lucros pudessem ser de US$ 12.000 
ou, então, de US$ 1.500. Caso tivesse aversão a riscos, adquiriria 50 ternos; nesse caso, 
poderia ter certeza de que seu lucro seria de US$ 5.000. 

Dispondo de informação completa, você pode fazer a encomenda correta de ternos, quais- 
quer que sejam as vendas. Se as vendas forem de 50 unidades e você tiver encomendado 50 
unidades, seu lucro será de US$ 5.000. Por outro lado, se as vendas forem de 100 unidades e 
você tiver encomendado 100 unidades, seu lucro será de US$ 12.000. Uma vez que ambos os 
resultados são igualmente prováveis, seu lucro esperado, havendo informação completa, seria 
de US$ 8.500. O valor das informações é calculado da forma apresentada a seguir: 


Lucro esperado havendo informação completa: US$ 8.500 
Menos: Lucro esperado havendo incerteza —USS 6.750 
(comprando 100 ternos): 

Igual: Valor da informação completa: US$ 1.750 
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Portanto, seria apropriado efetuar um pagamento de até US$ 1.750 para poder obter 
uma previsão exata das vendas. Embora as previsões inevitavelmente contenham imper- 
feições, poderia ser justificável investir em um estudo de mercado que possibilitasse uma 
melhor previsão de vendas para o próximo ano. 





EXEMPLO 5.4 O VALOR DA INFORMAÇÃO NO MERCADO ON-LINE DE PRODUTOS ELETRÔNICOS 


Sites de comparação de preços pela Internet oferecem um recurso de informação valioso para os consumidores, con- 
forme mostra um estudo de um dos principais sites de comparação de preços, Shopper.com. Os pesquisadores estudaram 
informações de preços fornecidas aos consumidores sobre mais de 1.000 produtos eletrônicos mais vendidos durante um 
período de 8 meses. Eles descobriram que os consumidores economizavam cerca de 16% quando usavam esse site em vez de 
comprar na loja, pois o site reduzia significativamente o custo da localização do produto com menor preço. 

O valor da informação de comparação de preços não é o mesmo para todas as pessoas e para todos os produtos. 
A concorrência importa. O estudo descobriu que, quando apenas duas firmas listam preços no Shopper.com, os consumi- 
dores economizam 11%. Mas a economia aumenta com o número de concorrentes, saltando para 20% quando mais de 30 
empresas listam seus preços. 

Pode-se pensar que a Internet gerará tanta informação sobre preços que apenas os produtos com menor preço serão 
vendidos com o passar do tempo, fazendo com que o valor dessa informação por fim chegue a zero. Até agora, isso 
não aconteceu. Existem custos fixos para as partes na transmissão e aquisição de informações pela Internet. Entre eles 
estão os custos de manutenção de servidores e as taxas que os sites (como o Shopper.com) cobram para listar os preços 
dos produtos. O resultado é que os preços provavelmente continuarão a variar bastante à medida que a Internet continua 
a crescer e amadurecer. 


Você pode pensar que é sempre bom dispor de mais informações. Porém, como o 
exemplo a seguir mostra, nem sempre é assim. 


EXEMPLO 5.5 MÉDICOS, PACIENTES E O VALOR DA INFORMAÇÃO 


Suponha que você esteja seriamente doente e precise de uma cirurgia arriscada. Partindo da ideia de que você deseja 
receber a melhor assistência médica possível, como escolheria o cirurgião e o hospital? Muita gente pediria indicações 
aos amigos ou a um clínico geral de confiança. Embora esse expediente possa ser útil, uma decisão bem fundamen- 
tada costuma exigir informações mais detalhadas. Seria bom saber, por exemplo, qual o índice de sucesso do cirurgião 
recomendado e do hospital em que ele trabalha naquele tipo específico de operação que você necessita. Quantos dos 
pacientes morreram ou tiveram sérias complicações após a intervenção, e qual a relevância desse número quando com- 
parado com os obtidos por outros cirurgiões e hospitais? É possível que, para a maior parte dos pacientes, esse tipo de 
informação seja difícil ou até impossível de obter. Mas será que eles sairiam ganhando se informações detalhadas sobre 
índices de desempenho de médicos e hospitais fossem de fácil acesso? 

Não necessariamente. Em geral, é melhor dispor de mais informações, mas essa regra também tem exceções. 
É interessante notar que, nesse caso, 0 acesso a informações sobre desempenho poderia, na verdade, prejudicar a saúde 
pública. Por quê? Porque criaria duas motivações que afetariam o comportamento de médicos e pacientes. Primeiro, 
permitiria ao paciente escolher médicos com índices de desempenho melhores, o que os estimularia a atuar melhor. Esse 
seria O lado bom da mudança. Mas, em contrapartida, a medida incentivaria os médicos a limitar seu atendimento aos 
pacientes que estivessem relativamente bem de saúde. Isso porque os pacientes muito idosos ou debilitados têm mais 
probabilidade de, em decorrência da intervenção, enfrentar complicações ou morrer; os médicos que tratassem tais casos 
provavelmente teriam índices mais baixos de sucesso (se os outros fatores forem mantidos constantes). Julgados de 
acordo com o desempenho, os médicos ficariam tentados a evitar pacientes muito velhos ou em estado grave. Assim, para 
tais pacientes se tornaria difícil ou até impossível obter tratamento. 





9 Michael Baye, John Morgan e Patrick Scholten, “The Value of Information in an Online Electronics 
Market”, Journal of Public Policy and Marketing, v. 22, 2003, p. 17-25. 
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Conforme o efeito dominante — a capacidade dos pacientes de tomar decisões mais bem fundamentadas de um 
lado, e, de outro, o estímulo para que os médicos evitem pacientes em estado grave —, o acesso a mais informações 
pode ser benéfico ou não. Em uma pesquisa recente, economistas examinaram o impacto de relatórios obrigatórios 
introduzidos em Nova York e na Pensilvânia, no começo da década de 1990. Ao serem preenchidos pelos médicos, os 
relatórios pretendiam avaliar os resultados de cirurgias para implante de ponte de safena.!º Os pesquisadores analisa- 
ram as escolhas de hospital e os resultados de todos os pacientes idosos que haviam sofrido enfarte e de todos os que 
haviam recebido a ponte de safena nos Estados Unidos entre 1987 e 1994. Comparando as tendências em Nova York 
e na Pensilvânia às tendências em outros estados norte-americanos, eles puderam determinar o efeito do aumento na 
informação, ocasionado pela disponibilidade dos relatórios. Descobriram, então, que, embora os relatórios ajudassem 
a combinar os pacientes com os hospitais e médicos adequados, também causavam uma mudança no atendimento; os 
pacientes em estado mais grave eram recusados em favor dos mais saudáveis. De maneira geral, isso levava a resul- 
tados piores, especialmente entre os pacientes em estado mais grave. Por isso, o estudo concluiu que os relatórios 
haviam reduzido o bem-estar. 

A profissão médica reagiu a esse problema até certo ponto. Por exemplo, em 2010, programas de cirurgia cardíaca 
em todos os Estados Unidos relataram voluntariamente os resultados de procedimentos de implante de ponte de sa- 
fena. Cada programa foi avaliado com uma, duas ou três estrelas, mas no momento as avaliações foram “ajustadas ao 
risco”, para reduzir o incentivo dos médicos a escolher pacientes com menor risco. 

Em geral, dispor de mais informações aumenta o bem-estar porque permite ao público reduzir o risco, bem como 
tomar atitudes capazes de amenizar o efeito de resultados ruins. Contudo, como este exemplo deixa claro, as in- 
formações também podem levar as pessoas a assumir posturas indesejáveis. Discutiremos esse assunto com mais 


profundidade no Capítulo 17. 


ativo 


Algo capaz de proporcionar 
um fluxo de dinheiro ou ser- 
viços para seu proprietário. 


*b.4 A demanda por ativos de risco 


A maioria das pessoas tem aversão a riscos. Havendo uma escolha, elas preferem uma 
renda mensal fixa a outra que na média seja um pouco maior mas apresente flutuações 
aleatórias de mês para mês. Entretanto, muitas dessas mesmas pessoas seriam capazes de 
investir a totalidade ou parte de suas economias em ações, letras de câmbio e em outros ati- 
vos que apresentem algum risco. Por que razão indivíduos que têm aversão a riscos são ca- 
pazes de fazer investimentos no mercado de ações, arriscando-se, portanto, a perder parte, 
ou a totalidade, de seus investimentos?!" Como as pessoas tomam suas decisões quanto ao 
grau de risco que assumirão ao fazer investimentos e ao realizar planos para o futuro? Para 
respondermos a tais questões, é necessário examinar a demanda dos ativos de risco. 


ATIVOS 


Um ativo é algo capaz de produzir um fluxo de dinheiro ou serviços para seu pro- 
prietário. Uma casa, um prédio de apartamentos, uma caderneta de poupança ou ações da 
General Motors são ativos. Uma casa, por exemplo, produz um fluxo de serviços de mo- 
radia para seu proprietário, mas, se ele não quiser viver nela, pode alugá-la, obtendo assim 
um fluxo monetário. De modo semelhante, os apartamentos de um prédio podem ser alu- 
gados, produzindo assim um fluxo de renda de locação para o proprietário do prédio. Uma 
caderneta de poupança em um banco paga juros (geralmente mensais) que são reinvestidos 
na própria conta. 





10 David Dranove, Daniel Kessler, Mark McClennan e Mark Satterthwaite, “Is More Information Better? The 
Effects of'Report Cards on Health Care Providers”, Journal of Political Economy 3, jun. 2003, p. 555-558. 

11 A maioria dos cidadãos norte-americanos tem pelo menos algum dinheiro investido em ações ou em outros 
ativos de risco, ainda que, muitas vezes, tal investimento seja feito indiretamente. Por exemplo, muitas 
pessoas com emprego fixo têm ações em um fundo de pensão, acumulado, em parte, por meio de con- 
tribuições deduzidas de seu salário e, em parte, por meio de contribuições feitas por seus empregadores. 
Geralmente, os recursos desses fundos de pensão, ou pelo menos parte deles, encontram-se investidos no 
mercado de ações. 
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O fluxo monetário recebido em decorrência de um ativo pode tomar a forma de paga- 
mentos explícitos, como a renda oriunda da locação de um prédio de apartamentos: a cada 
mês, o proprietário recebe cheques correspondentes aos aluguéis pagos por seus inquilinos. 
Outro tipo de pagamento explícito é o dos dividendos do capital acionário: a cada três me- 
ses, o proprietário de ações da General Motors recebe o pagamento de um dividendo. 

Entretanto, em outros casos, o fluxo monetário decorrente da propriedade de um ativo 
é implícito; ele toma a forma de um aumento ou de uma diminuição no preço ou valor do 
ativo. Um aumento no valor de um ativo corresponde a um ganho de capital e uma dimi- 
nuição corresponde a uma perda de capital. Por exemplo, à medida que a população de 
uma cidade aumenta, o valor de um prédio de apartamentos pode aumentar. O proprietário 
terá, dessa forma, um ganho de capital adicional à renda de locação que já recebe. Embora 
esse ganho de capital não se efetue enquanto o prédio não for vendido, em virtude de ne- 
nhum dinheiro ser recebido até então, existe um fluxo monetário implícito, uma vez que o 
prédio pode ser vendido a qualquer momento. O fluxo monetário oriundo da posse de ações 
da General Motors também é, em parte, implícito. O preço das ações varia a cada dia e, a 
cada variação, os proprietários ganham ou perdem. 


ATIVOS DE RISCO E ATIVOS SEM RISCO 


Um ativo de risco oferece um fluxo monetário que é aleatório, pelo menos em parte. ativo de risco 
Em outras palavras, o fluxo monetário não é antecipadamente conhecido ao certo. io RR 
As ações da General Motors são um exemplo óbvio de ativos de risco — não se pode saber 4jxo incerto de dinheiro 
se seu preço aumentará ou diminuirá ao longo do tempo, bem como não se pode saber com — gy serviços para seu 
segurança se a empresa continuará a pagar os mesmos (ou quaisquer) dividendos por ação. - proprietário. 
Entretanto, embora as pessoas associem o risco frequentemente ao mercado acionário, a 
maioria dos demais ativos também envolve algum risco. 

Um prédio de apartamentos é um exemplo. É impossível saber em quanto os preços 
dos terrenos aumentarão ou diminuirão, ou se o prédio estará com todas as suas unidades 
alugadas durante todo o tempo, ou mesmo se os inquilinos pagarão o aluguel em dia. Os 
títulos financeiros emitidos pelas empresas também são outro exemplo — a empresa que 
os emitiu pode ir à falência, não conseguindo pagar aos detentores nem os juros nem o 
principal. Mesmo as letras do Tesouro Nacional dos Estados Unidos com vencimento em 
10 ou 20 anos apresentam risco. Embora seja pouco provável que o governo federal vá à 
falência, a taxa de inflação poderia subir inesperadamente e assim reduzir, em termos 
reais, os futuros pagamentos de juros e o eventual ressarcimento do principal, reduzindo, 
portanto, o valor das letras. 

Em contrapartida, um ativo sem risco (ou isento de risco) produz um fluxo monetário | ativo sem risco (ou 
que é conhecido com certeza. Os títulos de curto prazo do Tesouro Nacional dos Estados isento de risco) 
Unidos — denominados Treasury bills — constituem um ativo sem risco, ou quase sem Ativo que proporciona um 
risco. Pelo fato de tais títulos apresentarem vencimento em poucos meses, torna-se muito | fluxo de dinheiro ou serviços 
pequeno o risco de um possível aumento da taxa inflacionária. Além disso, as pessoas podem que é conhecido com certeza. 
estar razoavelmente seguras de que o governo dos Estados Unidos não permitirá a ocorrência 
do que em linguagem técnica é denominado default (isto é, recusar-se a pagar ao portador 
do título na data do vencimento). Outros exemplos de ativos sem risco, ou quase sem risco, 
incluem as cadernetas de poupança e os certificados de depósitos bancários de curto prazo. 


RETORNO SOBRE ATIVOS 


Aspessoas adquirem eretêm ativos em razão do fluxo monetário que eles produzem. Para retorno 
efetuarmos comparações entre ativos, é importante relacionar o fluxo monetário ao preço Fluxo monetário total de um 
ou valor desses ativos. O retorno sobre um ativo é o fluxo monetário total que ele produz ativo como uma fração de 
— incluindo ganhos ou perdas de capital — como uma fração de seu preço. Por exemplo, seu preço. 
um título com valor atual de US$ 1.000 que pague US$ 100 por ano (e a cada ano) tem um 
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retorno real 


Retorno simples (ou nomi- 
nal) de um ativo menos a 
taxa de inflação. 


retorno esperado 


Retorno que um ativo pode 
proporcionar em média. 


retorno efetivo 


Retorno que um ativo 
proporciona. 


retorno de 10%.!? Se um prédio de apartamentos que valesse US$ 10 milhões no ano passado, 
tivesse seu valor aumentado para US$ 11 milhões neste ano, tendo também produzido uma 
renda líquida de locação (abatidas as despesas) de US$ 0,5 milhão, tal prédio apresentaria 
um retorno de 15% em relação ao ano passado. Ou, por outro lado, se uma ação da General 
Motors com o valor de US$ 80 no início do ano tivesse seu valor reduzido para US$ 72 ao fi- 
nal do ano, tendo pago dividendos no valor de US$ 4 durante o ano, tal ação teria apresentado 
um retorno de —5% (isto é, os dividendos de 5% menos a perda de capital de 10%). 

Quando as pessoas investem suas economias em ações, títulos, terras ou em outros ati- 
vos, geralmente esperam obter um retorno superior à taxa de inflação. Assim, por meio do 
adiamento do consumo, elas podem futuramente adquirir mais mercadorias do que poderiam 
obter hoje despendendo toda a sua renda. Por conseguinte, com frequência expressamos o re- 
torno sobre os ativos em termos reais — ou seja, com o ajuste pela inflação. O retorno real 
sobre um ativo corresponde a seu retorno simples (ou nominal) menos a taxa de inflação. Por 
exemplo, se a taxa anual de inflação tivesse sido de 5%, então o título, o prédio de apartamen- 
tos e a ação da GM teriam apresentado, respectivamente, retornos reais de 5%, 10% e —10%. 
RETORNOS ESPERADOS VERSUS RETORNOS EFETIVOS Uma vez que a maior parte dos 
ativos é de risco, o investidor não pode saber com antecipação quais os retornos que tais 
ativos apresentarão no próximo ano. Por exemplo, o prédio de apartamentos poderia vir a 
ter seu valor diminuído em vez de aumentado, e o preço da ação da GM poderia vir a ter 
seu valor elevado em vez de reduzido. Entretanto, podemos ainda efetuar comparações en- 
tre ativos verificando os retornos esperados. O retorno esperado sobre um ativo é apenas 
o valor esperado de seu retorno (isto é, o retorno que ele deve proporcionar em média). 
Em certos anos, o retorno efetivo de um ativo pode ser muito mais alto do que seu retorno 
esperado, enquanto em outros anos pode ser muito menor. Entretanto, no decorrer de um 
longo período, o retorno médio deve estar próximo do retorno esperado. 

Ativos diferentes apresentam diferentes retornos esperados. A Tabela 5.8, por exemplo, 
mostra que o retorno real esperado para letras do Tesouro Nacional dos Estados Unidos (U.S. 
Treasury) tem sido inferior a 1%, ao passo que o retorno real esperado para uma ação típica da 
Bolsa de Valores de Nova York tem sido maior do que 9%.!º Por que razão alguém adquiriria 
uma letra do Tesouro Nacional, quando o retorno real esperado de ações é tão mais elevado? A 
resposta é que a demanda de um ativo não depende apenas de seu retorno esperado, mas tam- 
bém de seu risco. Embora as ações tenham apresentado retorno esperado mais elevado do que 
as letras do Tesouro Nacional, elas também apresentam risco muito mais alto. Uma medida do 
risco, o desvio padrão do retorno real, é igual a 20,4% para ações ordinárias, 8,3% para título 
emitidos por empresas e somente 3,1% para letras do Tesouro Nacional dos Estados Unidos. 


TABELA5.8 | Investimentos — risco e retorno (período: 1926-2010) 





























Taxa média Taxa média real | Risco (desvio 
de retorno (%) de retorno (%) padrão) 
Ações ordinárias 11,9 8,7 20,4 
Títulos de empresas de longo prazo 6,2 3,3 8,3 
Letras do Tesouro Nacional dos EUA 3,1 0,7 31 
Fonte: Ibbotson? SBBI? 2001 Classic Yearbook: Market results for Stocks, Bonds, Bills, and Inflation 1926-2010. O 2011 
Morningstar. 








12 O preço de um título varia frequentemente ao longo de um ano. Se o título sofresse uma elevação (ou 
redução) de valor durante o ano, seu retorno seria superior (ou inferior) a 10%. Além disso, a definição de 
retorno apresentada não deve ser confundida com a definição de “taxa interna de retorno”, algumas vezes 
utilizada para comparar fluxos monetários ao longo de determinado período. Discutiremos outras medidas 
de retorno no Capítulo 15, ao tratarmos do valor presente descontado. 

13 Para certos tipos de ações, o retorno esperado é mais alto e para outros é mais baixo. As ações de algumas 
empresas pequenas (por exemplo, as negociadas na Nasdaq) têm taxas de retorno esperado mais altas e os 
desvios padrão desses retornos são também mais elevados. 
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Os valores da Tabela 5.8 sugerem que, com o aumento do retorno esperado do inves- 
timento, cresce também o risco envolvido. Isso ocorre se os investimentos podem ser de 
fato diversificados.!! Consequentemente, os investidores com aversão a riscos devem 
buscar um equilíbrio entre retorno esperado e risco. A seguir, examinaremos tal relação 
mais detalhadamente. 


O TRADE-OFF ENTRE RISCO E RETORNO 


Suponhamos que uma mulher queira investir suas economias em dois ativos — em 
letras do Tesouro Nacional, que são praticamente isentas de risco, e em uma carteira 
representativa de ações. Ela precisa decidir quanto de suas economias será investido em 
cada um desses dois ativos — ela poderia investir apenas em letras do Tesouro Nacional, 
ou apenas em ações, ou em alguma combinação dos dois ativos. Como veremos mais 
adiante, essa escolha é análoga ao problema do consumidor quando aloca o orçamento 
entre aquisições de alimento e de vestuário. 

Indicaremos por R,o retorno seguro das letras do Tesouro Nacional. Pelo fato de esse 
retorno ser isento de risco, o retorno esperado e o retorno efetivo são idênticos. Da mesma 
forma, indicaremos por R,, o retorno esperado do investimento no mercado de ações, 
sendo o retorno efetivo indicado por r,,. Esse último apresenta riscos. No momento da 
tomada de decisão, conhecemos o conjunto de resultados possíveis, bem como a pro- 
babilidade de cada um, mas desconhecemos qual o resultado específico que ocorrerá. 
O ativo de risco terá um retorno esperado mais elevado do que o ativo sem risco (R,, > Rj). 
Do contrário, os investidores com aversão a riscos adquiririam apenas letras do Tesouro 
Nacional e nenhuma quantidade de ações seria vendida. 

CARTEIRA DE INVESTIMENTO Para podermos calcular quanto dinheiro a investidora de- 
veria colocar em cada ativo, faremos com que b seja a fração de suas economias que ela 
investirá no mercado acionário e (1 — b) a fração utilizada na aquisição de letras do Tesouro 
Nacional. O retorno esperado sobre sua carteira de valores, R,, corresponde a uma média 


ponderada entre os retornos esperados dos dois ativos:! 


Ry=bRy + (1- Ds (5.1) 


Suponha, por exemplo, que as letras do Tesouro estejam pagando 4% (Ry= 0,04), que o 
retorno esperado do mercado acionário seja de 12% (R, = 0,12) e que b = 1/2. Então, R, = 
8%. Qual o grau de risco apresentado por tal carteira de ativos? Uma medida de seu grau 
de risco é o desvio padrão do retorno dessa carteira. Indicaremos por 0,, O desvio padrão 
do investimento de risco no mercado de ações. Por meio de alguns cálculos algébricos, po- 
demos mostrar que o desvio padrão da carteira, op (contendo um ativo de risco e um ativo 
sem risco), corresponde à fração da carteira com investimento em ativos de risco multipli- 
cada pelo desvio padrão de tal ativo:!é 


Sp — bOm (5.2) 


I4 São os riscos não diversificáveis que importam. Uma ação individual pode possuir alto risco, tendo ainda 
um baixo retorno esperado porque uma boa parte de seu risco poderia estar sendo diversificado por meio 
da manutenção em carteira de várias ações do mesmo tipo. O risco não diversificável, que surge do fato de 
que os preços das ações individuais estão correlacionados com os preços do mercado de ações em geral, 
é aquele risco que permanece mesmo em uma carteira bem diversificada. Discutiremos esse assunto em 
detalhes ao abordarmos o modelo de formação de preço para ativos de capital, no Capítulo 15. 

I5 O valor esperado da soma de duas variáveis é a soma dos valores esperados de cada variável. 
Portanto: R, = Elbrn] + EI — DRA] = bElrm] + (1 D)Ry=bRy + (DR 

16 Para compreender o motivo, verifique na nota de rodapé 4 que podemos escrever a variância do retorno da 
carteira de ativos como: 














sp = Elbrm + (1 — b)Ry- RA 
Substituindo o valor do retorno esperado da carteira, R,, na Equação 5.1, temos: 
sp = Elbrm + (1 b)Rp— bRy — (1 DRA? = Elb(rm — Rm)P = 20 m 
Já que o desvio padrão de uma variável aleatória é a raiz quadrada de sua variância, 6, = bO,. 
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Na seção 3.2 explicamos 
como uma linha de or- 
çamento é determinada 
a partir da renda de um 
indivíduo e os preços dos 
bens disponíveis. 


preço de risco 


Risco extra que um investi- 


dor deverá correr para que 
desfrutar de um retorno 
esperado mais elevado. 


PROBLEMA DA ESCOLHA DO INVESTIDOR 


Ainda não determinamos de que forma o investidor deveria escolher a fração b. Para 
tanto, devemos primeiro mostrar que ele se defronta com uma relação de trade-off entre 
risco e retorno análoga à da linha de orçamento de um consumidor. Para entender o sig- 
nificado dessa relação, observe que a Equação 5.1 do retorno esperado para a carteira de 
valores poderia ser reescrita na forma apresentada a seguir: 


R,=Ry+ b(Ra— RA) 
Na Equação 5.2, vemos que b = 0,/6,,, de forma que 


i (Rm — Rj 
(0) 





p 
Om 


LINHA DE ORÇAMENTO E RISCO Essa equação corresponde a uma [inha de orçamento, 
pois descreve o trade-off entre risco (0,) e retorno esperado (R,). Observe que se trata da 
equação de uma linha reta: como R,,, Ry e 6, são constantes, a inclinação (R,, — Rj/6, é 
uma constante, da mesma forma que é constante também o ponto de interseção Rj Essa 
equação mostra que o retorno esperado da carteira R, aumenta quando aumenta o desvio 
padrão 6, desse retorno. A inclinação da linha de orçamento, (R,, — Rj)/6m, é denominada 
preço de risco, pois nos diz quanto de risco extra um investidor deverá correr para que 
possa desfrutar de um retorno esperado mais elevado. 

A linha de orçamento encontra-se traçada na Figura 5.6. Caso o investidor não queira 
assumir nenhum risco, ele poderá investir a totalidade de suas economias em letras do 
Tesouro Nacional (b = 0), obtendo, assim, o retorno esperado R, Para obter um retorno 
esperado mais elevado, deverá correr algum risco. Por exemplo, ele poderia investir todas 
as suas economias em ações (b = 1), obtendo o retorno esperado R,,, todavia incorrendo 
em um desvio padrão o,,. Ou então investir uma fração de suas economias em cada tipo de 
ativo e obter um retorno esperado localizado em algum ponto entre R,e R,,, defrontando-se 
então com um desvio padrão inferior a o,, porém superior a zero. 
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do retorno, 6p 


| FIGURAS | ESCOLHA ENTRE RISCO E RETORNO 


Um investidor quer alocar seus fundos entre dois ativos — letras do Tesouro Nacional, que são isentas de risco, e 
ações. À linha de orçamento descreve a relação entre o retorno esperado e o risco associado a esse retorno, me- 
dido pelo desvio padrão do retorno. A inclinação da linha de orçamento é (Am — Rf)/6m. que é o preço de risco. São 
apresentadas três curvas de indiferença, cada qual mostrando as combinações de risco e retorno que deixam o in- 
vestidor igualmente satisfeito. As curvas têm inclinação ascendente, pois um investidor com aversão a riscos exige 
um retorno esperado mais elevado se tiver de assumir maiores riscos. A carteira de investimentos que maximiza a 
utilidade é representada pelo ponto em que a curva de indiferença U é tangente à linha de orçamento. 
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RISCO E CURVAS DE INDIFERENÇA A Figura 5.6 mostra também a solução do problema 
do investidor. Três curvas de indiferença encontram-se traçadas nessa figura. Cada uma 
descreve combinações de risco e retorno que deixam o investidor igualmente satisfeito. As 
curvas apresentam inclinação ascendente, pois o risco é indesejável; havendo maior risco, 
é necessário que haja maior retorno esperado para que o investidor permaneça no mesmo 
nível de satisfação. A curva Us oferece o maior nível de satisfação e a U, o menor. Para 
determinado grau de risco, o investidor obtém um retorno esperado mais elevado em Us do 
que em U,, e um retorno esperado mais elevado em U, do que em U,. 

Dentre essas três curvas de indiferença, o investidor preferiria estar em Us, porém, isso 
seria inviável, porque U; não encosta na linha de orçamento. A curva U; seria viável, con- 
tudo o investidor poderia optar por algo melhor. Da mesma forma que o consumidor esco- 
lhe quantidades de alimento e vestuário, nosso investidor obtém maior vantagem e escolhe 
uma combinação de risco e retorno em um ponto em que a curva de indiferença (U» neste 
exemplo) seja tangente à linha de orçamento. Em tal ponto, o retorno obtido pelo investidor 
terá o valor esperado R* e o desvio padrão o*. 

Claro, as atitudes das pessoas em relação aos riscos diferem. Tal fato é ilustrado na 
Figura 5.7, que apresenta o modo pelo qual dois investidores escolhem suas carteiras 
de investimentos. O investidor 4 tem grande aversão a riscos. Como sua curva de indi- 
ferença, U,, é tangente à linha de orçamento em um ponto de baixo risco, ele investirá 
quase a totalidade de suas economias em letras do Tesouro Nacional, obtendo um retorno 
esperado, R4, que é apenas ligeiramente superior ao retorno sem risco Rj O investidor 
B tem menos aversão a riscos. Ele investirá a maior parte de suas economias em ações, 
e o retorno de sua carteira de investimentos terá um valor esperado, Rp, mais elevado e 
também um desvio padrão, op, maior. 


Retorno Uy 
esperado, Rp 
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CND A ESCOLHA DE DOIS INVESTIDORES DIFERENTES 


O investidor A tem grande aversão a riscos. Como sua carteira de ações consistirá majoritariamente de ativos livres de 
risco, seu retorno esperado, Ry, será apenas ligeiramente superior ao retorno do ativo livre de risco, mas o risco, 64, 
será pequeno. O investidor Btem menos aversão a riscos. Ele investirá grande parte de seus fundos em ações. Apesar 
de o retorno esperado da carteira, Rp, ser maior, o risco também será maior. 
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Se o investidor B tiver uma aversão a riscos pequena o suficiente, poderá comprar ações 
na margem, isto é, poderá tomar dinheiro emprestado de uma instituição financeira a fim 
de investir mais no mercado de ações do que atualmente vem fazendo. Com efeito, uma 
pessoa que adquire ações na margem mantém uma carteira com mais de 100% de seu valor 
investido em ações. Essa situação está ilustrada na Figura 5.8, na qual mostramos as curvas 
de indiferença para dois investidores. O investidor 4, que tem relativa aversão a riscos, in- 
veste mais ou menos metade de seus fundos em ações. O investidor B, entretanto, tem uma 
curva de indiferença bem mais aplanada e tangente à linha de orçamento em um ponto em 
que o retorno esperado da carteira excede o retorno esperado do mercado acionário como 
um todo. Para poder manter essa carteira, o investidor deve tomar dinheiro emprestado, 
uma vez que deseja investir mais de 100% de suas posses no mercado de ações. A compra 
de ações na margem é uma forma de alavancagem: o investidor aumenta seu retorno es- 
perado acima do nível do mercado como um todo, mas o faz ao custo de um risco maior. 
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[UT CA: COMPRA DE AÇÕES NA MARGEM 


Como o investidor A é avesso ao risco, sua carteira contém uma combinação de ações e letras do Tesouro Nacional 
sem risco. O investidor B, porém, tem um grau muito baixo de aversão ao risco. Sua curva de indiferença, Up, é tan- 
gente à linha de orçamento em um ponto em que tanto o retorno esperado quanto o desvio padrão de sua carteira 
são maiores do que os valores do mercado em geral. Isso significa que ele gostaria de investir mais de 100% de suas 
posses no mercado de ações. O investidor pode fazer isso comprando ações na margem — isto é, tomando dinheiro 
emprestado de uma instituição financeira para ajudar a custear seu investimento. 


Nos capítulos 3 e 4, havíamos simplificado o problema da opção do consumidor presu- 
mindo que ele dispunha de apenas duas mercadorias para efetuar sua escolha — alimento e ves- 
tuário. Fazendo uso do mesmo critério, estamos simplificando a escolha do investidor apenas 
entre letras do Tesouro Nacional e ações. Entretanto, os princípios básicos seriam os mesmos 
se tivéssemos mais ativos (por exemplo, títulos de empresas, terras e diferentes tipos de ações). 
Todos os investidores defrontam-se com um trade-off entre risco e retorno.” O nível de risco 
extra que determinado investidor está disposto a assumir para obter um retorno esperado mais 
elevado depende do grau de sua aversão ao risco. Investidores com menos aversão ao risco ten- 
dem a incluir uma fração maior de ativos de risco em suas carteiras de investimento. 





17 Como já dissemos, o que realmente importa são os riscos que não podem ser diversificados, porque os 
diversificáveis podem ser eliminados pelos investidores por meio da aquisição de muitas ações diferentes 
(por exemplo, comprando cotas de fundos de investimento). Discutiremos os riscos que podem ou não ser 
diversificados no Capítulo 15. 
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EXEMPLO 5.6 INVESTINDO NO MERCADO DE AÇÕES 


Os anos 1990 foram testemunha de uma mudança no comportamento dos investidores norte-americanos. Primeiro, mui- 
tos começaram a investir em ações pela primeira vez. Em 1989, cerca de 32% das famílias nos Estados Unidos tinham parte 
de suas posses aplicada em ações, seja diretamente (por meio da aquisição de ações individuais), seja indiretamente (por 
meio de fundos mútuos ou planos de aposentadoria aplicados em ações). Em 1998, essa porcentagem havia subido para 
49%. Além disso, a parcela da riqueza investida em ações aumentou de 26% para cerca de 54% durante o mesmo período.!é 
Uma boa parte dessa mudança deve ser atribuída aos investidores jovens. Para aqueles com idade abaixo de 35 anos, a 
participação no mercado de ações aumentou de aproximadamente 22%, em 1989, para cerca de 41%, em 1998. Em geral, o 
comportamento do investimento interno se estabilizou após a mudança da década de 1990. A porcentagem de famílias com 
investimentos no mercado de ações era de 51,1% em 2007. Porém, os americanos com mais idade se tornaram muito mais 
ativos. Em 2007, 40% das pessoas com mais de 75 anos mantinham ações, vindo de 29% em 1998. 

Por que um número maior de pessoas começou a investir no mercado de ações? Uma razão foi o advento das transações 
on-line, o que tornou o investimento algo muito mais fácil de realizar. Outra razão foi o extraordinário aumento dos preços das 
ações que ocorreu no final da década de 1990, gerado, em parte, pela chamada “febre das ponto-com”. Tais aumentos devem ter 
convencido alguns investidores de que os preços poderiam continuar subindo no futuro. Nas palavras de um analista: “A subida 
sem cessar dos mercados durante sete anos, a popularidade dos fundos mútuos, a opção feita pelos funcionários por planos de 
aposentadoria administrados por eles mesmos, assim como uma avalanche de publicações sobre investimentos, do tipo faça 
você mesmo, tudo isso contribuiu para criar e difundir um saber financeiro em nível nacional"[nos Estados Unidos]".!º 

A Figura 5.9 mostra o indicador de rendimento e a razão entre preço e lucro referentes ao chamado S&P 500 (um índice 
das ações de 500 grandes empresas) durante o período de 1970 a 2011. Observe que o indicador de rendimento (calculado 
pela divisão do dividendo anual pelo preço da ação) caiu de cerca de 5%, em 1980, para 2%, no fim de 2000. A razão entre 
preço e lucro (resultado da divisão do preço da ação pelos ganhos anuais por ação), porém, aumentou de cerca de 8 em 
1980 para mais de 40 em 2002, antes de cair para cerca de 20 entre 2005 e 2007, e depois aumentando ao longo de 2011. 
Em retrospecto, concluímos que esse aumento na razão preço/lucro só poderia ter ocorrido se os investidores acreditassem 
que os lucros corporativos continuariam a crescer rapidamente na década seguinte. Isso sugere que, no final da década de 
1990, muitos investidores norte-americanos tinham um baixo nível de aversão ao risco, estavam muito otimistas quanto ao 
desempenho futuro da economia, ou ambas as coisas. Em uma abordagem alternativa, alguns economistas comentaram que 
a disparada no preço das ações durante a década de 1990 foi o resultado de um “efeito manada”, que fez os investidores 
correrem em massa para o mercado depois de ouvirem sobre experiências bem-sucedidas de outros.?? 
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O indicador de rendimento do S&P 500 (dividendo anual dividido pelo preço da ação) caiu drasticamente entre 1980 e 2002, enquanto a ra- 
zão entre o preço e o lucro (o preço da ação dividido pelos ganhos anuais por ação) referentes ao S&P 500 subiu nesse período e depois caiu. 





18 Dados obtidos do Federal Reserve Bulletin, jan. 1997, e do Survey of Consumer Finances, 2011. 
I9 We're All Bulls Here: Strong Market Makes Everybody an Expert”, Wall Street Journal, 12 set. 1997. 
20 Veja, por exemplo, Robert Shiller, Irrational Exuberance, Princeton University Press, 2000. 
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As motivações psicológicas que explicam o efeito manada podem ajudar a explicar as bolhas no mercado de ações. 
Contudo, elas vão muito além desse mercado. Também se aplicam ao comportamento de consumidores e executivos em uma 
grande variedade de situações. Tal comportamento nem sempre pode ser explicado pelas premissas simplificadas que, até 
agora, formamos sobre as escolhas feitas pelo consumidor. Na próxima seção, discutiremos esses aspectos comportamen- 
tais em detalhe e, assim, veremos como os modelos tradicionais dos capítulos 3 e 4 podem ser ampliados, a fim de nos ajudar 
a entender o comportamento do consumidor. 


bolha 


Um aumento no preço de 

um bem com base não nos 
fundamentos da demanda ou 
do valor, mas em uma crença 
de que o preço continuará 
subindo. 


A Seção 4.3 explicou que 
a demanda especulativa 
é determinada não pelos 
benefícios diretos que 
se obtêm por possuir ou 
consumir um bem, mas 
sim por uma expectativa 
de que o preço do bem 
aumentará. 


b.5 Bolhas 


Durante o período de 1995 a 2000, os preços das ações de muitas empresas da Internet 
subiram bruscamente. O que estava por trás desses aumentos de preço? Pode-se argumentar 
— como muitos analistas de ações, consultores de investimento e investidores comuns fize- 
ram na época — que esses aumentos tinham fundamentos bem concretos para justificá-los. 
Muitas pessoas acharam que o potencial da Internet era praticamente ilimitado, particular- 
mente à medida que o acesso à Internet de alta velocidade se tornou mais disponível. Afinal, 
cada vez mais bens e serviços estavam sendo colocados à venda on-line por empresas como 
Amazon.com, Craigslist.org, Ticketmaster.com, Fandango.com, e inúmeras outras. Além 
disso, cada vez mais pessoas começavam a ler noticiários on-line, em vez de comprar jor- 
nais e revistas em papel, e mais informações estavam disponíveis on-line em fontes como 
Google, Bing, Wikipedia e WebMD. Como resultado, as empresas começaram a transferir 
mais e mais de seus anúncios dos jornais e da televisão para a Internet. 

Sim, a Internet decerto mudou o modo como a maioria de nós vive. (De fato, alguns de 
vocês podem estar lendo a versão eletrônica deste livro, baixada do site da Pearson e, espe- 
ramos, pagaram por isso!) Porém, isso significa que qualquer empresa com um nome “.com” 
terá altos lucros no futuro? Provavelmente, não. E ainda assim muitos investidores (talvez 
“especuladores” seja um termo melhor) compraram as ações de empresas de Internet com 
preços muito altos, preços cada vez mais difíceis de justificar com base em fundamentos, 
ou seja, com base em projeções racionais de rentabilidade futura. O resultado foi a bolha 
da Internet, um aumento nos preços de ações da Internet com base não nos fundamentos 
da lucratividade, mas sim na crença de que os preços dessas ações continuariam subindo. 
A bolha estourou quando as pessoas começaram a notar que a lucratividade das empresas 
estava longe de ser uma coisa certa, e que os preços que sobem também podem cair. 

As bolhas com frequência são resultado de comportamento irracional. As pessoas dei- 
xam de pensar de forma sensata. Elas compram algo porque o preço estava subindo e acre- 
ditam (talvez encorajadas por seus amigos) que continuará subindo, de modo que o lucro é 
uma coisa certa. Se você lhes perguntar se o preço poderia cair em algum ponto, normal- 
mente responderão “Sim, mas eu venderei antes que o preço caia”. E se você continuar, 
perguntando como saberão quando o preço estará para cair, a resposta pode ser “Apenas 
saberei”. Porém, é claro, quase sempre elas não saberão; eles venderão depois que o preço 
cair, e perderão pelo menos parte de seu investimento. (Pode haver um consolo nessa situa- 
ção — talvez elas aprendam um pouco de economia com essa experiência.) 

As bolhas geralmente são inofensivas no sentido de que, enquanto as pessoas perdem 
dinheiro, não há um prejuízo duradouro para a economia em geral. Mas isso nem sempre é 
assim. Os Estados Unidos experimentaram uma bolha de preços de imóveis prolongada, que 
estourou em 2008, causando perdas financeiras para grandes bancos que vendiam hipotecas 
a compradores de imóveis que poderiam não fazer seus pagamentos mensais (mas achavam 
que os preços de imóveis continuariam subindo). Alguns desses bancos receberam grande 
apoio do governo para não falirem, mas muitos proprietários de imóveis não tiveram tanta 
sorte e, com a execução da hipoteca, eles perderam suas casas. Ao final de 2008, os Estados 
Unidos estavam na pior recessão desde a Grande Depressão da década de 1930. Em parte, a 
culpa disso foi da bolha de preços de imóveis, que se revelou longe de ser inofensiva. 
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EXEMPLO 5.7 A BOLHA DE PREÇOS DE IMÓVEIS (1) 


Começando por volta de 1998, os preços de imóveis dos Estados Unidos começaram a subir bruscamente. A Figura 5.10 
mostra o índice de preços nacional de imóveis S&P/Case-Shiller.”! Desde 1987 (quando foi publicado inicialmente) até 1998, 
o índice subiu em torno de 3% por ano em termos nominais. (Em termos reais, ou seja, isento de inflação, o índice caiu em 
torno de 0,5%por ano.) Essa era uma taxa de aumento de preços normal, razoavelmente proporcional ao crescimento da 
população e da renda e com inflação. Mas então os preços começaram a subir muito mais depressa, com o índice aumen- 
tando em torno de 10% ao ano, até que atingiu o pico de 190% em 2006. Durante esse período de oito anos, de 1998 a 
2006, muitas pessoas acreditaram no mito de que imóveis eram um investimento garantido, e que os preços só poderiam 
continuar subindo. Muitos bancos também entraram nessa onda e ofereceram hipotecas às pessoas com rendas bem abaixo 
da necessária para fazer os pagamentos mensais dos juros e do principal de longo prazo. A demanda por imóveis aumentou 
rapidamente, com algumas pessoas comprando quatro ou cinco casas sob a premissa de que elas poderiam vendê-las em um 
ano e obter um bom lucro com a venda. Essa demanda especulativa serviu para aumentar os preços ainda mais. 
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OGESTELERIO ínpice DE PREÇOS DE IMÓVEIS S&P/CASE-SHILLER 


O índice mostra o preço médio de imóveis nos Estados Unidos em nível nacional. Observe o aumento no índice de 1998 a 2007, e 
depois o brusco declínio. 


Porém, em 2006, algo engraçado aconteceu. Os preços pararam de subir. Na verdade, durante 2006, os preços realmente 
caíram ligeiramente (cerca de 2% em termos nominais). Depois, em 2007, começaram a cair rapidamente, e em 2008 tornou- 
-se claro que o grande “boom” imobiliário era apenas uma bolha, e que a bolha tinha estourado. Desde seu pico no início de 
2006 até 2011, os preços de imóveis caíram em mais de 33% em termos nominais. (Em termos reais, eles caíram quase 40%.) 
E essa queda é uma média para os Estados Unidos como um todo. Em alguns estados, como Flórida, Arizona e Nevada, a 
bolha foi muito pior, com os preços caindo mais de 50%. 





21 O índice S&P/Case-Shiller mede a mudança nos preços de imóveis acompanhando as vendas repetidas 
das mesmas residências unifamiliares em 20 cidades nos Estados Unidos. Comparando o preço de venda 
original do imóvel com seu preço em vendas subsequentes, o índice é capaz de controlar outras variáveis 
(ou seja, tamanho, local, estilo) que também poderiam elevar os preços. 
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Os Estados Unidos não foram o único país a experimentar uma bolha de preços de imóveis. Aconteceu mais ou menos 
a mesma coisa na Europa. Na Irlanda, por exemplo, uma economia em ascensão e cada vez mais investimento estrangeiro 
— junto com uma especulação generalizada — aumentaram os preços de imóveis em 305% entre 1995 e 2007 (641% entre 
1987 e 2007 — ambos em termos nominais). Após mais de uma década de crescimento acima da média, a bolha da Irlanda 
estourou. Em 2010, os preços de imóveis caíram mais de 28% em relação ao seu pico em 2007. A Espanha e outros países 
europeus tiveram destinos semelhantes, contribuindo para uma crise de dívida em âmbito mundial. Outras bolhas aparentes 
ainda estão para estourar. Muitas cidades chinesas, incluindo Xangai e Pequim, viram aumentos bruscos nos preços de casas 


e terrenos, com alguns apartamentos dobrando de valor em poucos meses. 


cascata de informações 


Uma avaliação (por exem- 
plo, de uma oportunidade 
de investimento) baseada 
em parte nas ações de ou- 
tras pessoas, que, por sua 
vez, foram baseadas em 
ações de outras. 


22 


CASCATAS DE INFORMAÇÃO 


Suponha que você esteja pensando em investir em ações da Ajax Corp., que estão sendo 
negociadas a US$ 20 cada. A Ajax é uma empresa de biotecnologia atuando em uma nova 
técnica revolucionária para o tratamento do tédio crônico (uma doença que normalmente 
afeta os alunos de economia). Você acha difícil avaliar as chances da empresa, mas US$ 20 
parece ser um preço razoável. Porém, agora você vê que o preço está subindo para US$ 21, 
US$ 22 e depois salta para US$ 25 por ação. Na verdade, alguns amigos seus compraram 
por US$ 25. Agora, o preço chega a US$ 30. Outros investidores devem saber alguma coisa. 
Talvez eles tenham consultado bioquímicos que podem avaliar melhor as perspectivas da 
companhia. Então você decide comprar a ação por US$ 30. Você acredita que informações 
positivas determinaram as ações de outros investidores e atuou de modo correspondente. 

A compra da ação da Ajax a US$ 30 foi uma decisão racional ou você estava simples- 
mente comprando em uma bolha? Ela pode realmente ser racional. Afinal, é razoável espe- 
rar que outros investidores tentem avaliar a empresa da melhor forma possível, e que suas 
análises possam ter sido mais ponderadas ou mais bem informadas do que a sua. Assim, 
as decisões de outros investidores poderiam ter sido feitas com base em boas informações, 
levando-o a ajustar racionalmente sua própria avaliação da empresa. 

Observe que, neste exemplo, suas decisões de investimento são baseadas não em infor- 
mações a respeito dos fundamentos da atividade da empresa que você obteve (por exemplo, 
com relação à probabilidade de que as iniciativas de Pesquisa & Desenvolvimento da Ajax 
tenham sucesso), mas nas decisões de investimento de outros. E observe que você está im- 
plicitamente supondo que: (1) essas decisões de investimento dos outros são baseadas em 
informações sobre os fundamentos que eles próprios obtiveram; ou (ii) essas decisões de 
investimento dos outros são baseadas em decisões de investimento de outros ainda, que são 
baseadas em informações sobre os fundamentos que eles próprios obtiveram; ou (iii) essas 
decisões de investimento de outros são baseadas nas decisões de investimento de outros 
ainda, que por sua vez são baseadas nas decisões de investimento de outros, que são baseadas 
em informações sobre os fundamentos da empresa que eles próprios obtiveram; ou ... etc. etc. 
Você entendeu a ideia. Talvez os “outros” no final da cadeia tenham baseado suas decisões 
de investimento em informações frágeis, que não são mais informativas do que as que você 
obteve quando pensou inicialmente em investir em ações da Ajax. Em outras palavras, suas 
próprias decisões de investimento poderiam ser o resultado de uma cascata de informações 
— ações baseadas em ações baseadas em ações ... etc., determinadas por informações sobre 
os fundamentos da rentabilidade real da empresa bastante limitadas. 

A bolha resultante de uma cascata de informações pode realmente ser racional no sen- 
tido de que há uma base para acreditar que o investimento na bolha gerará um retorno 





22 Temendo um colapso repentino, o governo chinês tomou medidas para cortar a escalada de aumento de pre- 
ços de imóveis, aumentando as exigências para a concessão de empréstimos e exigindo que os compradores 
coloquem mais dinheiro. Veja em http://www.businessinsider.com/the-chinese-real-estate-bubble-is-the- 
most-obvious-bubble-ever-2010-lprices-are-way-out-of-whack-compared-to-global-standards-3. 
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positivo. O motivo é que se os investidores no início da cadeia realmente obtiveram infor- 
mações positivas e basearam suas decisões nessa informação, o ganho esperado para um 
investidor mais adiante na cadeia será positivo? Porém, o risco envolvido será considerá- 
vel, e é provável que pelo menos alguns investidores subestimem esse risco. 


EXEMPLO 5.8 A BOLHA DE PREÇOS DE IMÓVEIS (II) 


As cascatas de informação podem ajudar a explicar as bolhas de imóveis que ocorreram nos Estados Unidos e em outros 
países. Por exemplo, de 1999 a 2006, os preços de imóveis em Miami quase triplicaram. Teria sido completamente irracional 
comprar imóveis em Miami em 2006? Antes de 2006, alguns analistas projetaram grandes aumentos na demanda por imó- 
veis em Miami e em outras partes da Flórida, com base parte em um número crescente de aposentados que quer se mudar 
para algum local quente, e parte em um fluxo de imigrantes com família ou outras raízes em Miami. Se outros investidores 
atuarem acreditando que esses analistas fizeram seu dever de casa, o investimento pode ter sido racional. 

As cascatas de informações também podem ajudar a explicar as bolhas de imóveis que ocorreram em outras partes dos 
Estados Unidos, principalmente no Arizona, em Nevada e na Califórnia. (Ver Figura 5.11.) Lá, também, alguns analistas proje- 
taram grandes aumentos na demanda. Por outro lado, poucos analistas projetaram grandes aumentos de demanda em cida- 
des como Cleveland (não exatamente um paraíso para aposentados) e, na verdade, essas cidades tiveram uma experiência 
bastante limitada relativamente à bolha imobiliária. 

Foi racional comprar imóveis em Miami em 2006? Racional ou não, os investidores deveriam saber que havia um risco 
considerável na compra de imóveis lá (ou em qualquer lugar da Flórida, Arizona, Nevada e Califórnia). Em retrospecto, agora 
sabemos que muitos desses investidores perderam todas as suas economias (inclusive suas casas). 
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DOCGEILERGO ínpice DE PREÇOS DE IMÓVEIS S&P/CASE-SHILLER PARA CINCO CIDADES 


O índice mostra o preço médio de imóveis para cada uma das cinco cidades (em termos nominais). Para algumas, a bolha de imóveis foi 
muito pior do que para outras. Los Angeles, Miami e Las Vegas experimentaram alguns dos aumentos mais bruscos nos preços de imó- 
veis, e depois, a partir de 2007, eles despencaram. Cleveland, por outro lado, evitou a bolha em grande parte, com os preços de imóveis 
subindo e depois caindo, mas apenas moderadamente. 





23 Veja um exemplo razoavelmente simples (e uma discussão interessante) que explica este ponto em S. 
Bikhchandani, D. Hirschleifer e I. Welch, “Learning from the Behavior of Others: Conformity, Fads, and 
Informational Cascades”, Journal of Economic Perspectives 12, 1998, p. 151-170. 
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5.6 Economia comportamental 


Lembre-se de que a teoria básica da demanda do consumidor baseia-se em três pre- 
missas: (1) os consumidores preferem claramente determinados produtos a outros; (2) os 
consumidores enfrentam restrições de orçamento; (3) dadas suas preferências, suas rendas 
limitadas e os preços dos diferentes produtos, os consumidores escolhem comprar combi- 
nações de produtos que maximizem sua satisfação (ou utilidade). Essas premissas, entre- 
tanto, nem sempre são realistas: as preferências não são sempre claras ou podem variar de 
acordo com o contexto no qual as escolhas são feitas, e as escolhas dos consumidores nem 
sempre visam à maximização da utilidade. 

Talvez nossa compreensão da demanda do consumidor (assim como das decisões das 
empresas) seria mais refinada se incorporássemos premissas mais realistas e detalhadas 
quanto ao comportamento humano. Esse tem sido o objetivo de uma área nova e em plena 
expansão: a economia comportamental, que vem ampliando e enriquecendo os estudos de 
microeconomia.?* Para introduzir o assunto, vamos descrever alguns aspectos do compor- 
tamento do consumidor que não podem ser facilmente explicados pelas premissas básicas 
de maximização da utilidade, nas quais até agora nos apoiamos: 


e Acabou de cair uma tempestade de neve e então você vai a uma loja de ferramentas 
para comprar uma pá. Você espera pagar US$ 20, o preço que a loja costuma cobrar. 
No entanto, descobre que o proprietário subiu o preço para US$ 40. Embora já espe- 
rasse um reajuste por conta da tempestade, dobrar o preço lhe parece injusto e você 
acha que a loja está tentando se aproveitar. Indignado, você decide não comprar a pá? 

e Cansado por ter limpado a neve de sua casa, você decide tirar umas férias no campo. 
No caminho, você para em um restaurante à beira da estrada para almoçar. Embora 
provavelmente jamais vá pisar outra vez no estabelecimento, você considera justo e apro- 
priado deixar uma gorjeta de 15% em reconhecimento pelos bons serviços prestados. 

e Você decide comprar este livro em uma livraria virtual porque o preço é mais baixo do 
que o da livraria local. Entretanto, ignora o valor do frete durante a comparação de preços. 


Todos esses exemplos ilustram um comportamento plausível que não pode ser expli- 
cado por aquelas nossas premissas, sobre as quais o modelo básico do consumidor, descrito 
nos capítulos 3 e 4, se apoia. No lugar delas, precisamos de exemplos vindos da psicologia 
ou da sociologia para ampliar nossas premissas básicas sobre o comportamento do consu- 
midor. Assim, conseguiremos entender melhor suas preferências mais complexas, o uso de 
regras simples na tomada de decisões e a dificuldade que as pessoas normalmente têm para 
compreender as leis da probabilidade. 

Os ajustes no modelo padrão de preferências e demanda do consumidor podem ser 
agrupados em três categorias: uma tendência para valorizar bens e serviços em parte com 
base no ambiente em que se encontra, uma preocupação com a justiça de uma transação 
econômica e o uso de regras práticas simples como um modo de tomar decisões econômi- 
cas complexas. Examinamos cada uma delas por vez. 


PONTOS DE REFERÊNCIA E PREFERÊNCIAS DO CONSUMIDOR 


O modelo padrão do comportamento do consumidor parte do pressuposto de que os 
consumidores atribuem valores únicos às mercadorias e serviços que adquirem. 





24 Você encontrará uma discussão mais detalhada do conteúdo desta seção em Stefano DellaVigna, 
“Psychology and Economics: Evidence from the Field”, Journal of Economic Literature 47(2), 2009, p. 315- 
372; Colin Camerer e George Loewenstein, “Behavioral Economics: Past, Present and Future”, em Colin 
Camerer, George Loewenstein e Matthew Rabin (eds.), Advances in Behavioral Economics, Princeton 
University Press, 2003. 

25 Este exemplo se baseia em Daniel Kahneman, Jack L. Knetsch e Richard H. Thaler, “Fairness as a 
Constraint on Profit Seeking: Entitlements in the Market”, American Economic Review 76, set. 1986, p. 
728-741. 
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Contudo, os psicólogos e os estudos de pesquisa de mercado têm demonstrado que o ponto de referência 
valor atribuído pelo consumidor depende em parte da situação em que ocorre a decisão 5 ponto do qual im indivie 
de compra. Essa situação cria um ponto de referência em que as preferências pode- quo toma uma decisão de 
riam ser baseadas, pelo menos em parte. consumo. 
O ponto de referência — o ponto do qual o indivíduo toma uma decisão de consumo 
— pode afetar bastante essa decisão. Considere, por exemplo, o valor dos apartamentos em 
Pittsburgh e em São Francisco. Em 2006, o valor médio do aluguel mensal em Pittsburgh 
para um apartamento de dois quartos era cerca de US$ 650, enquanto em São Francisco 
o de um imóvel similar custava US$ 2.125. Para alguém que já esteja acostumado com o 
mercado imobiliário de São Francisco, Pittsburgh pode parecer uma pechincha. Por outro 
lado, alguém que esteja se mudando de Pittsburgh para São Francisco pode se sentir enga- 
nado — achando injusto que o aluguel seja tão alto.?º Neste exemplo, o ponto de referência 
é claramente diferente para os residentes de São Francisco e Pittsburgh. 
Os pontos de referência podem surgir por diversos motivos: nossas experiências an- 
teriores de consumo ou de mercado, nossas expectativas sobre como os preços devem se 
comportar, ou mesmo pelo contexto no qual consumimos um bem. Os pontos de referência 
podem influenciar fortemente a maneira como alguém toma decisões econômicas. A se- 
guir, descrevemos vários exemplos diferentes de pontos de referência e o modo como eles 
afetam o comportamento do consumidor. 
EFEITO DOTAÇÃO Um exemplo bastante conhecido de ponto de referência é o efeito do- efeito dotação 
tação — a tendência dos indivíduos a valorizar mais os produtos quando os têm do que Tendência dos indivíduos à 
quando não os têm. Um modo de entender esse efeito é pensar na lacuna entre o preço valorizar mais os produtos 
que alguém está disposto a pagar por um produto e o valor pelo qual está disposto a quando os têm do que 
vender o mesmo item para outra pessoa. Nossa teoria básica sobre o comportamento do quando não os têm. 
consumidor nos diz que o preço deveria ser o mesmo, mas a prática nos mostra que não é 
isso que acontece.” 
Em um experimento conduzido em sala de aula, metade dos alunos, escolhidos aleato- 
riamente, recebeu uma xícara de café grátis, a qual valia US$ 5 no mercado; a outra metade 
não ganhou nada. Perguntou-se, então, aos alunos que haviam recebido a xícara de café, 
o preço mínimo pelo qual a revenderiam ao professor; ao segundo grupo, perguntou-se a 
quantia mínima que eles aceitariam receber no lugar da xícara. Os dois grupos se viam 
diante de decisões similares, mas cada um tinha um ponto de referência diferente. Para 
o primeiro grupo, cujo ponto de referência era a posse do item, o preço mais baixo pelo 
qual o venderiam era de US$ 7 em média. O segundo grupo, que não tinha a xícara, estava 
disposto a aceitar US$ 3,50, em média, no lugar do presente. Essa diferença nos preços nos 
mostra que, para os alunos que tinham recebido a xícara, desistir dela parecia uma “perda” 
maior do que o “ganho” que obtê-la representava para os outros. Esse é um efeito dotação 
— a xicara valia mais para as pessoas que já a possuíam. 
AVERSÃO À PERDA O experimento da xícara de café, descrito anteriormente, também é 
um exemplo de aversão à perda — a tendência dos indivíduos de preferirem evitar perdas | aversão à perda 
a obter ganhos. Os alunos que possuíam a xícara e acreditavam que seu valor de mercado + gancia dos indivíduos 
era, na realidade, US$ 5, eram contrários a vendê-la por menos de US$ 5, pois isso teria qe preferir evitar as perdas 
criado uma sensação de perda. O fato de terem recebido uma xícara gratuitamente, e por- a obter ganhos. 
tanto de ainda desfrutarem de um ganho geral, não importou tanto. 





26 Este exemplo baseia-se em Uri Simonsohn e George Loewenstein, “Mistake 4 737: The Effects of 
Previously Encountered Prices on Current Housing Demand”, The Economic Journal 116, jan. 2006, 
p. 175-199. 

27 Otrabalho experimental tem sido fundamental para a economia comportamental. Por essa razão, o Prêmio 
Nobel de 2002 foi dividido com o economista Vernon Smith, que foi pioneiro no uso de experimentos para 
testar teorias econômicas. 

28 Veja Daniel Kahneman, Jack L. Knetsch e Richard H. Thaler, “Experimental Tests of the Endowment 
Effect and the Coase Theorem”, Journal of Political Economy 98, dez. 1990, p. 1925-1948. 
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enquadramento 


Tendência de levar em 
consideração o contexto no 
qual uma escolha é descrita 
ao tomar uma decisão. 


Outro exemplo de aversão à perda: as pessoas normalmente hesitam em vender as ações 

abaixo do preço que valem, mesmo sabendo que poderiam aplicar em outras ações que lhe 
parecem melhor investimento. A razão disso? O preço original pago que acabou se reve- 
lando alto demais para as condições do mercado atua como ponto de referência e as pessoas 
têm aversão a perdas. (Uma perda de US$ 1.000 em um investimento parece “machucar” 
mais do que a sensação prazerosa de um ganho no mesmo valor.) Embora existam inúme- 
ras situações nas quais o efeito dotação possa surgir, sabemos que ele tende a desaparecer 
à medida que os consumidores ficam mais experientes. Não é de se esperar que corretores 
da bolsa de valores ou outros profissionais da área de investimentos apresentem a aversão 
à perda descrita anteriormente.” 
ENQUADRAMENTO As preferências também são influenciadas pelo enquadramento, que 
é outra manifestação de pontos de referência. O enquadramento é uma tendência de levar 
em consideração o contexto no qual uma escolha é descrita na tomada de uma decisão. O 
modo como as opções são enquadradas — os nomes que elas recebem, o contexto em que 
são descritas e sua aparência — pode afetar as escolhas que os indivíduos fazem. Você está 
mais propenso a comprar um creme para pele cuja embalagem afirma que ele “atrasará o 
processo de envelhecimento” ou um que é descrito como “fazendo você se sentir jovem 
de novo”? Esses produtos poderiam ser basicamente idênticos, exceto por sua embalagem. 
Mesmo assim, no mundo real, onde a informação às vezes é limitada e o ponto de vista 
importa, muitos indivíduos prefeririam comprar o produto que enfatiza a juventude. 


EXEMPLO 5.9 VENDA DE UMA CASA 


Os proprietários às vezes vendem suas casas porque têm de mudar para um novo emprego, porque querem estar mais 


próximos (ou mais distantes) da cidade onde trabalham, ou porque querem se mudar para uma casa maior ou menor. Assim, 
eles colocam sua casa à venda. Mas a que preço? Os proprietários normalmente podem ter uma boa ideia do preço do imóvel 
examinando preços de venda de casas semelhantes, ou falando com um corretor. Com frequência, porém, definirão um preço 
de venda muito acima de qualquer expectativa realista do valor da casa. Como resultado, a casa permanecerá à venda por 
muitos meses até que os proprietários, relutantes, reduzam seu preço. Durante esse tempo, eles têm de continuar a manter 
a casa € pagar os impostos, água, luz e seguro. Isso parece irracional. Por que não definir um preço mais próximo daquilo que 
o mercado aceitará pagar? 

O efeito dotação funciona neste caso. Os proprietários veem sua casa como especial; sua posse lhes deu aquilo que eles 
consideram uma apreciação especial de seu valor — um valor que pode ir além de qualquer preço que o mercado aceite. 

Se os preços de moradia estiverem caindo, uma aversão à perda também poderia existir. Como vimos nos exemplos 5.7 e 
5.8, OS preços dos imóveis residenciais nos Estados Unidos e na Europa começaram a cair por volta de 2008, quando a bolha 
imobiliária esvaziou. Como resultado, alguns proprietários foram afetados pela aversão à perda ao decidir sobre o preço a 
ser pedido, especialmente se compraram sua casa em uma época próxima de quando a bolha estava no seu auge. A venda 
da casa torna uma perda no papel — que pode não parecer real — uma perda real. A aversão a essa realidade pode servir 
para explicar a relutância dos proprietários de dar o último passo na venda de sua casa. Portanto, não é raro descobrir que as 
casas tendem a permanecer à venda por mais tempo durante períodos de baixa econômica do que de alta. 


JUSTIÇA 


Muitas pessoas agem de determinada maneira porque acham apropriado ou justo fazê- 
-lo, mesmo quando não há nenhum benefício material ou financeiro envolvido. Como 
exemplo, podemos citar as doações filantrópicas, o voluntariado e a gorjeta dada nos 





29 John A. List, “Does Market Experience Eliminate Market Anomalies?”, Quarterly Journal of Economics 
188, jan. 2003, p. 41-71. 
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restaurantes. A justiça, da mesma forma, afetou o comportamento do consumidor em nosso 
exemplo de compra de uma pá para neve. 

Em um primeiro momento, nossa teoria básica sobre o consumidor parece não levar 
em conta o senso de justiça. Porém, normalmente podemos modificar nossos modelos 
de demanda para considerar os efeitos da justiça sobre o comportamento do consu- 
midor. Para ver como, vamos voltar ao nosso exemplo original da pá de neve. Nesse 
exemplo, o preço de mercado das pás era US$ 20, mas logo depois de uma tempestade 
(que causou uma variação na curva da demanda) as lojas elevaram seu preço para US$ 
40. Alguns consumidores, porém, acham que estão sendo injustamente extorquidos e 
recusam-se a comprar a pá. 

Isso é ilustrado na Figura 5.12. A curva de demanda D; se aplica durante o clima nor- 
mal. As lojas cobram US$ 20 por uma pá e vendem uma quantidade total de O, pás por 
mês (pois muitos consumidores as compram antes da chegada da neve). De fato, algumas 
pessoas estariam dispostas a pagar muito mais por uma pá (a parte superior da curva de 
demanda), mas não precisam, pois o preço de mercado é US$ 20. Então chega a tempestade 
de neve e a curva de demanda se desloca para a direita. Se o preço tivesse permanecido em 
US$ 20, a quantidade demandada teria aumentado para O,. Mas observe que a nova curva 
de demanda (D») não se estende para cima tanto quanto a antiga. Muitos consumidores 
poderiam achar que um aumento no preço para, digamos, US$ 25, seria justo, mas um 
aumento muito acima seria uma extorsão. Assim, a nova curva de demanda torna-se muito 
elástica para preços acima de US$ 25 e nenhuma pá pode ser vendida a um preço 
muito acima de US$ 30. 


US$40 


US$25 


US$20 











EGEILHA DEMANDA POR PÁS DE NEVE 


A curva de demanda D, se aplica durante o clima normal. As lojas cobram US$ 20 e vendem Q, pás por mês. Quando 
chega uma tempestade de neve, a curva de demanda se desloca para a direita. Se o preço tivesse ficado em US$ 
20, a quantidade demandada teria aumentado para 0. Mas a nova curva de demanda (D,) não se estende para cima 
tanto quanto a antiga. Os consumidores acham justo um aumento no preço para, digamos, US$ 25, mas um aumento 
muito acima disso é considerado extorsão. A nova curva de demanda é muito elástica para preços acima de US$ 25 
e nenhuma pá pode ser vendida a um preço muito acima de US$ 30. 
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Note como a justiça entra em cena aqui. Com clima normal, alguns consumidores estariam 
dispostos a pagar US$ 30 ou mesmo US$ 40 por uma pá. Mas eles sabem que o preço sempre 
foi US$ 20, e acham que um aumento brusco no preço após uma tempestade de neve constitui 
uma extorsão injusta e se recusam a comprar. Observe também como podemos modificar cur- 
vas de demanda padrão para considerar as atitudes do consumidor em relação à justiça. 

Outro exemplo de justiça surge no chamado jogo do ultimato. Obedecidas as regras a se- 
guir, imagine que você tem a chance de dividir 100 notas de um dólar com um desconhecido 
que nunca verá novamente. Primeiro, você propõe uma divisão das notas entre os dois. O 
desconhecido pode aceitar ou recusar sua proposta. Se ele aceitar, cada um de vocês fica com 
a parcela proposta por você. Se ele recusar, nenhum de vocês ganha. O que você deve fazer? 


Como mais dinheiro significa mais utilidade, nossa teoria oferece uma resposta clara 
para essa pergunta. Você deve propor ficar com US$ 99 e dar ao estranho apenas US$ 1. 
Além disso, o desconhecido deve ficar feliz com a proposta, já que US$ 1 é mais do que 
tinha antes e mais do que teria se recusasse a oferta, ou seja, nada. O negócio é benéfico 
para ambas as partes. 

Ainda assim, diante de uma oferta como essa, muitas pessoas tendem a hesitar porque a 
Julgam injusta e muitos “desconhecidos” acabam recusando a proposta. Por quê? O desco- 
nhecido pode achar que, como vocês dois tiveram a inesperada chance de dividir US$ 100, 
uma divisão simples e justa seria dar a cada um US$ 50 ou algo perto disso. Talvez ele recuse 
a oferta de US$ 1 para ensinar-lhe que a avareza não é um comportamento adequado. Na 
verdade, se você acredita que ele se sentirá como descrevemos, talvez seja melhor aumentar a 
oferta. Quando praticada de forma experimental, o mais comum é que se ofereçam quantias 
entre US$ 67/US$ 33 e US$ 50/US$ 50 para as partes; essa ofertas normalmente são aceitas. 

O jogo do ultimato mostra como o senso de justiça pode afetar as decisões econômicas. 
Não é nenhuma surpresa, portanto, que tal senso afete as negociações entre as empresas 
e seus trabalhadores. Uma empresa pode oferecer a determinado funcionário um salário 
acima do mercado porque os administradores acreditam que o trabalhador mereça ter um 
padrão de vida confortável ou porque desejam promover um ambiente de trabalho mais 
agradável. Por outro lado, os trabalhadores podem produzir menos se receberem um salá- 
rio inferior ao que consideram justo? (Na Seção 17.6, veremos que a estratégia de pagar 
salários superiores aos do mercado também pode ser explicada pela “teoria do salário- 
-eficiência” dos mercados de trabalho, nos quais o senso de justiça não se aplica.) O senso 
de justiça também afeta a forma como as empresas fixam seus preços e explica por que 
algumas conseguem elevá-los com maior facilidade em resposta ao aumento nos custos do 
que no caso de crescimento da demanda”! 

Felizmente, as questões relacionadas à justiça podem ser consideradas no modelo bá- 
sico do comportamento do consumidor. Se os indivíduos de mudança para São Francisco 
julgarem injustos os elevados valores dos aluguéis cobrados nessa cidade, o valor máximo 
que estariam dispostos a pagar para alugarem um imóvel será menor. Se um número con- 
siderável de pessoas se sentir da mesma maneira, a redução na demanda fará com que os 
preços fiquem mais baixos. De modo semelhante, se um grupo considerável de trabalhado- 
res considerar injusto o salário que recebem, haverá uma diminuição na oferta de trabalho 
e os salários aumentarão. 


PRINCÍPIOS BÁSICOS E VIESES NA TOMADA DE DECISÕES 


Muitas decisões econômicas (e cotidianas) podem ser bastante complexas, em especial 
se envolverem escolhas sobre questões sobre as quais temos pouca experiência. Em tais ca- 
sos, as pessoas costumam recorrer a princípios básicos ou outros atalhos mentais que lhes 





30 Para uma discussão geral sobre a economia comportamental e a teoria dos salários e emprego veja George 
A. Akerlof, “Behavioral Macroeconomics and Macroeconomic Behavior”, American Economic Review 92, 
Jun. 2002, p. 411-433. 

31 Veja um exemplo em Julio J. Rotemberg, “Fair Pricing”, NBER Working Paper No. W10915, 2004. 
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ajudem a tomar decisões. No exemplo da gorjeta, você tomou um atalho mental quando 
resolveu oferecer 15% do valor da conta. O uso de tais princípios básicos, entretanto, intro- 
duz um viés nos nossos processos de tomada de decisões econômicas — algo que o nosso 
modelo básico não permite.? 
ANCORAGEM As regras mentais que usamos na tomada de decisões normalmente de- 
pendem tanto do contexto no qual a decisão é tomada quanto das informações das quais 
dispomos. Imagine, por exemplo, que você acabou de receber um pedido de doação de 
uma instituição de caridade local. Em vez de pedirem qualquer quantia, pedem que você 
escolha entre doar US$ 20, US$ 50, US$ 100, US$ 250 ou “outro” valor. A intenção dessa 
sugestão é induzi-lo a ancorar sua doação final. A ancoragem refere-se ao impacto que a ancoragem 
sugestão de uma informação (relacionada ou não) pode ter na sua decisão final. Em vez de Tendência a confiar exces- 
tentar decidir quanto exatamente irá doar — US$ 44,52, por exemplo — e tentar não pare- — sivamente em uma informa- 
cer miserável, o indivíduo pode simplesmente optar por fazer um cheque no valor da pró- ção previamente conhecida 
xima categoria — US$ 50. Uma pessoa que queira fazer somente uma doação simbólica de (sugerida) durante a tomada 
US$ 10 pode optar por doar a menor quantia estipulada, ou seja, US$ 20. Em ambos os ca- de decisões. 
sos, a ancoragem pode induzir as escolhas individuais a doações maiores. De modo seme- 
lhante, não é coincidência que tantas etiquetas de preço terminem com os dígitos 95 ou 99. 
Os “marqueteiros” entendem que os consumidores tendem a valorizar mais o primeiro dí- 
gito dos preços, e também pensam em termos de categorias de preço como “abaixo de US$ 
20” ou “acima de US$ 20”. Assim, para o consumidor, que pode não estar pensando com 
muito cuidado, US$ 19,95 parece muito mais barato que US$ 20,01. 
PRINCÍPIOS BÁSICOS Uma maneira comum de economizar esforços durante a tomada de 
decisões é ignorar informações aparentemente irrelevantes. Os produtos adquiridos pela 
Internet, por exemplo, normalmente envolvem custos com o frete. Embora não sejam al- 
tos, esses custos devem ser somados ao valor final do produto no momento da decisão de 
compra. Apesar disso, um estudo recente mostrou que os gastos com frete costumam ser 
ignorados por muitos consumidores durante a compra on-line. Suas decisões são viesadas, 
já que acham que os preços dos produtos são mais baixos do que realmente são. 
Embora depender dos princípios básicos possa introduzir vieses na tomada de decisões, 
é importante compreender que eles servem a um propósito útil. Com frequência, eles nos 
ajudam a economizar tempo e esforço e resultam em apenas poucos desvios relativamente 
à situação ideal. Portanto, esses princípios não devem ser de todo desconsiderados. 
Os consumidores muitas vezes enfrentam incerteza ao tomar decisões, e não conhecem 
os conceitos básicos de probabilidade para tomá-las de forma ideal. (Considere a dificul- 
dade envolvida, por exemplo, no cálculo da utilidade esperada.) Os consumidores frequen- 
temente usam princípios básicos ao tomar decisões, mas às vezes esses princípios podem 
levar a fortes distorções. 
A LEI DOS PEQUENOS NÚMEROS As pessoas às vezes caem em uma distorção chamada 
lei dos pequenos números: quando dispõem de poucas informações na memória recente, je; dos pequenos 
tendem a superestimar a probabilidade de determinados eventos ocorrerem. Os indivíduos números 
tendem, por exemplo, a superestimar muito a possibilidade de eles mesmos ou alguém que andência em superestimar 
conhecem morrer em um acidente de avião ou ganhar na loteria. Recorde o caso do jogador q probabilidade de que de- 
de roleta que apostou no preto após ver que havia dado vermelho três vezes seguidas: ele terminado evento irá ocorrer 
ignorou as leis da probabilidade. quando dispor de relativa- 
As pesquisas mostram que quem investe na bolsa de valores geralmente está sujeito à mente pouca informação. 
distorção dos pequenos números, acreditando que altos retornos nos últimos anos prova- 
velmente são seguidos por mais retornos altos nos próximos anos — contribuindo, assim, 
para o “efeito manada” discutido na seção anterior. Nesse caso, o investidor avalia o retorno 





32 Para uma introdução sobre esse assunto consulte Amos Tversky e Daniel Kahneman, “Judgement under 
Uncertainty: Heuristics and Biases”, Science 185, set. 1974, p. 1124-1131. 

33 Tankim Hossain e John Morgan, “... Plus Shipping and Handling: Revenue (Non) Equivalence in Field 
Experiments on eBay”, Advances in Economic Analysis & Policy 6: 2, 2006. 
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provável de investir observando o mercado por um curto período de tempo. Seria neces- 
sário, na verdade, estudar a bolsa de valores por várias décadas para estimar com precisão 
o retorno esperado em investimentos em ações. De modo semelhante, quando as pessoas 
avaliam a possibilidade do preço da moradia aumentar com base em dados de vários anos, 
os erros de percepção podem redundar em bolhas no valor dos imóveis. 

Embora os indivíduos possam ter conhecimento de algumas probabilidades reais (como 
as que envolvem o lançamento de uma moeda), complicações podem surgir quando as pro- 
babilidades são desconhecidas. Por exemplo, poucas pessoas têm noção da probabilidade 
de elas mesmos ou alguém que conhecem morrer em um acidente de avião ou carro. Nesses 
casos, formamos avaliações subjetivas da probabilidade de cada evento acontecer. Nossa 
estimativa das probabilidades subjetivas pode estar próxima das probabilidades reais, mas, 
em geral, não está. 

A formação da probabilidade subjetiva nem sempre é uma tarefa fácil e as pessoas es- 
tão sujeitas a vários vieses ao longo do processo. Durante a avaliação da probabilidade de 
ocorrência de um evento, por exemplo, o contexto no qual a avaliação é feita pode ser muito 
importante. Se uma tragédia como um acidente aéreo aconteceu recentemente, muitas pes- 
soas terão a tendência de superestimar a probabilidade de acontecer o mesmo com eles. De 
modo semelhante, quando a probabilidade de um evento é muito, muito pequena, muitas 
pessoas simplesmente ignoram tal possibilidade durante a tomada de decisões. 


RESUMINDO 


Aonde tudo isso nos leva? Deveríiamos deixar de lado a tradicional teoria do consu- 
midor discutida nos capítulos 3 e 4? De maneira alguma. Na verdade, a teoria básica que 
aprendemos até agora nos ajuda a entender e avaliar a demanda por parte do consumidor 
em muitas situações. Ela nos ajuda a avaliar e compreender as características da demanda 
do consumidor e nos permite prever o impacto que a alteração dos preços ou dos rendimen- 
tos pode causar sobre a demanda. Embora ela não explique todas as decisões do consumi- 
dor, esclarece muitas delas. A economia comportamental, uma área em desenvolvimento, 
tenta explicar e detalhar essas situações que não são bem explicadas pelo modelo básico da 
teoria do consumidor. 

Se você continuar a estudar economia, notará muitos casos em que os modelos econô- 
micos não são um reflexo perfeito da realidade. Os economistas precisam decidir com cui- 
dado, caso a caso, quais características do mundo real devem incluir e quais premissas de 
simplificação devem fazer de modo que os modelos, para que sejam úteis, não sejam nem 
muito complicados de estudar nem muito simples. 


EXEMPLO5.10 OS TAXISTAS NOVA-IORQUINOS 





A maioria dos taxistas dirige um veículo alugado, pertencente a uma empresa dona de uma frota de carros. Dessa maneira, 
mediante o pagamento de uma taxa diária, o condutor pode rodar quanto quiser durante um período de 12 horas. Assim como 
ocorre com muitos serviços, o negócio varia muito de um dia para o outro, conforme as condições do tempo, as paralisações do 
metrô, as férias e outros fatores. Como os taxistas reagem a essas variações, muitas delas geralmente imprevisíveis? 

Em muitas cidades, as tarifas de táxi são fixadas por regulamentações e não mudam conforme o dia. No entanto, nos 
dias mais agitados os taxistas ganham uma remuneração maior por hora, pois não precisam gastar tanto tempo em busca de 
passageiros. Pelas previsões da teoria econômica tradicional, os motoristas trabalhariam mais horas nos dias atribulados do 
que nos dias parados; afinal, uma hora extra nos dias cheios lhes traria US$ 20, enquanto uma hora extra nos dias mortos 
lhes renderia apenas US$ 10. Será que a teoria tradicional explica o comportamento real dos taxistas? 





34 Ver Charles Himmelberg, Christopher Mayer e Todd Sinai, “Assessing High House Prices: Bubbles, 
Fundamentals, and Misperceptions”, Journal of Economic Perspectives 19, 2005, p. 67-92. 
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Há pouco tempo, uma pesquisa analisou os registros de corridas de táxi na primavera de 1994, mantidos pelo Comitê de 
Limusines e Táxis de Nova York.*º A taxa diária para alugar um táxi era de US$ 76 e a gasolina custava cerca de US$ 15 por 
dia. Para surpresa geral, os pesquisadores descobriram que a maioria dos taxistas rodava mais horas nos dias parados e me- 
nos horas nos dias agitados. Em outras palavras, havia uma relação negativa entre a remuneração horária efetiva e o número 
de horas trabalhadas a cada dia; quanto maior a remuneração, mais cedo os taxistas encerravam o expediente. A economia 
comportamental pode explicar esse resultado. Suponha que a maioria dos taxistas tenha uma meta de faturamento para 
cada dia. Na prática, essa meta serve como um ponto de referência. Estabelecer metas de faturamento diário faz sentido 
de uma perspectiva comportamental. Uma meta de faturamento propicia ao taxista uma regra de decisão simples, porque o 
taxista só precisa registrar as corridas do dia. Uma meta diária também ajuda a lidar com eventuais problemas de autocon- 
trole; sem ela, o motorista ficaria tentado a deixar o batente cedo, só para escapar do aborrecimento do trabalho. Em 1994, 
aparentemente a meta era de US$ 150 por dia. 

Outros estudos, entretanto, desafiam a explicação “comportamental” do comportamento. Outra pesquisa, também reali- 
zada em Nova York com os motoristas que alugavam seus táxis, observou que o modelo econômico tradicional oferece escla- 
recimentos importantes sobre o comportamento dos taxistas. O estudo concluiu que a renda diária tinha pouca influência 
sobre a decisão do motorista sobre quando encerrar as corridas do dia. Tal decisão parecia estar baseada no número de horas 
trabalhadas no dia e não na busca do acúmulo de um valor específico. 

O que logo poderá ser conhecido como “o grande debate sobre motoristas de táxi” não terminou aqui. Um estudo recente 
buscou explicar esses dois resultados aparentemente contraditórios. Reanalisando os mesmos registros de viagens de táxi, 
os autores descobriram que o modelo econômico tradicional consegue explicar a maioria das decisões diárias dos motoris- 
tas, mas que um modelo comportamental que leve em conta os pontos de referência de metas (para receita e horas) pode 
ser ainda melhor.º” Se você estiver interessado em aprender mais sobre o setor de táxis, poderá examinar os exemplos nos 
capítulos 8, 9e 15. 
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Consumidores e administradores frequentemente to- 4. 


mam decisões nas quais existe incerteza sobre o futuro. 
Tal incerteza é caracterizada pelo termo risco, nos ca- 
sos em que cada um dos possíveis resultados e sua cor- 
respondente probabilidade são conhecidos. 
Consumidores e investidores preocupam-se com o va- 
lor esperado e a variabilidade dos resultados incertos. 
O valor esperado é uma medida da tendência média do 
valor dos resultados de risco. A variabilidade é quase 
sempre medida pelo desvio padrão dos resultados, que 
é a raiz quadrada da média (ponderada pela probabili- 
dade) dos quadrados dos desvios do valor esperado de 
cada possível resultado. 

Quando se defronta com escolhas incertas, o consumi- 
dor maximiza sua utilidade esperada — uma média das 
utilidades associadas a cada resultado possível — ponde- 
rando-as com base em suas respectivas probabilidades. 





Do indivíduo que prefere um retorno garantido de certo 
montante, em vez de um investimento de risco com o 
mesmo retorno esperado, diz-se que tem aversão ao 
risco. O montante máximo em dinheiro que uma pes- 
soa que tem aversão ao risco pagaria para evitar ter de 
assumir determinado risco é chamado prêmio de risco. 
Aquele para o qual são indiferentes investimentos de 
risco e o recebimento garantido do retorno esperado 
para tal investimento é denominado neutro relativa- 
mente ao risco. O consumidor amante do risco preferi- 
ria um investimento de risco com dado retorno esperado 
ao recebimento garantido de tal montante esperado. 

O risco pode ser minimizado por meio de: (a) diversifi- 
cação, (b) aquisição de seguro e (c) obtenção de infor- 
mações adicionais. 

A lei dos grandes números possibilita às seguradoras 
oferecer seguros para os quais os prêmios pagos são 


35 Colin Camerer, Linda Babcock, George Loewenstein e Richard Thaler, “Labor Supply of New York City 
Cabdrivers: One Day at a Time”, Quarterly Journal of Economics, maio 1997, p. 404-441. Veja também 
Henry S. Farber, “Reference-Dependent Preferences and Labor Supply: The Case of New York City Taxi 


36 


37 


Drivers”, American Economic Review 98, 2008, p. 1069-1082. 


Henry S. Farber, “Is Tomorrow Another Day? The Labor Supply of New York City Cabdrivers”, Journal of 


Political Economy 113, 2005, p. 46-82. 


Veja Vincent P. Crawford e Juanjuan Meng, “New York City Cab Drivers” Labor Supply Revisited: 
Reference-Dependent Preferences with Rational-Expectations Targets for Hours and Income”, American 


Economic Review 101, ago. 2011, p. 1912-1934. 
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iguais aos valores esperados dos prejuízos contra os 
quais tais seguros são feitos. Chamamos tais seguros de 
atuarialmente justos. 

A teoria do consumidor pode ser aplicada à decisão de 
investimento em ativos de risco. A linha de orçamento 
reflete o preço do risco, enquanto as curvas de indife- 
rença dos consumidores refletem as atitudes deles em 
relação ao risco. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


O comportamento individual às vezes parece ser im- 
previsível, até mesmo irracional e contrário às pre- 
missas que estão por trás do modelo básico de escolha 
do consumidor. O estudo da economia comportamen- 
tal enriquece a teoria do consumidor, considerando 
pontos de referência, efeitos dotação, ancoragem, 
considerações de justiça e divergências relativamente 
às leis da probabilidade. 





O que significa dizer que uma pessoa tem aversão ao 
risco? Por que algumas pessoas são mais propensas a 
não assumir riscos, enquanto outras são amantes do 
risco? 

Por que a variância é uma medida melhor para a varia- 
bilidade do que a faixa de dispersão? 

George tem US$ 5.000 para investir em um fundo mú- 
tuo. O retorno esperado do fundo 4 é de 15% e o do 
fundo B, 10%. Com qual George deve ficar? 

O que significa para os consumidores a maximização 
da utilidade esperada? Você seria capaz de pensar em 
um caso no qual uma pessoa poderia não maximizar a 
utilidade esperada? 

Por que frequentemente as pessoas desejam fazer se- 
guro total contra situações incertas mesmo quando o 
prêmio pago excede o valor esperado da perda? 

Por que razão uma seguradora provavelmente se com- 
portaria como se fosse neutra diante de riscos, mesmo 


EXERCÍCIOS 


10. 
11. 


que seus administradores fossem pessoas com aversão 
ao risco? 

Quando seria compensador pagar para obter informa- 
ções adicionais a fim de reduzir a incerteza? 

Como a diversificação da carteira de um investidor 
pode contribuir para evitar o risco? 

Por que razão alguns investidores colocam grande 
parte de suas carteiras em ativos de risco, enquanto ou- 
tros investem principalmente em alternativas isentas de 
risco? (Dica: será que os dois tipos de investidores ob- 
têm exatamente o mesmo retorno em média? Por quê?) 
O que é o efeito dotação? Dê um exemplo desse efeito. 

Jennifer está fazendo compras e vê uma blusa bonita. 
Contudo, o preço de US$ 50 é mais do que ela está 
disposta a pagar. Algumas semanas depois, ela acha a 
mesma blusa à venda por US$ 25 e a compra. Quando 
uma amiga lhe oferece US$ 50 pela peça, ela se recusa 
a vendê-la. Explique o comportamento de Jennifer. 





Considere uma loteria com três possíveis resultados: 

e uma probabilidade de 0,2 para ganhar US$ 125; 

e uma probabilidade de 0,3 para ganhar US$ 100; 

e uma probabilidade de 0,5 para ganhar US$ 50. 
a. Qualéo valor esperado dessa loteria? 

Qual é a variância dos resultados dessa loteria? 
c. Quanto uma pessoa neutra relativamente a riscos 
pagaria para participar dessa loteria? 

Suponha que você tenha investido em uma nova em- 
presa norte-americana de computadores cuja lucrativi- 
dade dependa de: (1) aprovação ou rejeição, por parte 
do Congresso dos Estados Unidos, de um imposto de 
importação que aumente o preço de venda dos compu- 
tadores japoneses e (2) crescimento lento ou rápido da 
economia dos Estados Unidos. Quais seriam os quatro 
cenários (mutuamente exclusivos) com os quais você 
deveria se preocupar? 
Richard está decidindo sobre a aquisição de um bilhete 
da loteria estatal. Cada bilhete custa US$ 1 e a probabi- 
lidade dos prêmios é apresentada na tabela a seguir: 


























0,5 US$ 0,00 
0,25 US$ 1,00 
0,2 US$ 2,00 
0,05 US$ 7,50 





a. Qual seria o valor esperado do payoff de Richard, 
caso ele adquirisse um bilhete de loteria? Qual seria 
a variância? 

b. O apelido de Richard é “Rick-sem-Risco”, pois ele 
tem extrema aversão ao risco. Será que ele adquiri- 
ria o bilhete? 

c. Richard ganhou 1.000 bilhetes de loteria. Discuta 
como seria possível determinar o menor valor pelo 
qual ele estaria disposto a vender todos os bilhetes. 

d. No longo prazo, levando em consideração o preço 
do bilhete de loteria e as informações da tabela so- 
bre probabilidade/retorno, o que você imagina que 
o governo faria a respeito dessa loteria? 
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4. Suponha que um investidor esteja preocupado com 


uma escolha de investimentos envolvendo três alterna- 
tivas possíveis, cujas respectivas probabilidades e retor- 
nos são os seguintes: 








0,4 US$ 100 
0,3 US$ 30 
0,3 -US$ 30 











Qual será o valor esperado do investimento incerto? 
Qual será sua variância? 

Você é um corretor de seguros e deve preencher uma 
apólice para um novo cliente cujo nome é Sam. A em- 
presa de Sam, a Sociedade de Alternativas Criativas 
para a Maionese (SACM), está trabalhando no desen- 
volvimento de um substituto para a maionese, con- 
tendo baixos teores de gordura e colesterol, que será 
fornecido à indústria de condimentos para sanduíches. 
Essa última pagaria altas somas em dólares para o pri- 
meiro que inventasse um substituto para a maionese. 
Para você, a SACM parece uma empresa de alto risco. 
Você já calculou os possíveis retornos de Sam e os apre- 
sentou na tabela a seguir: 





0,999 —US$ 1.000.000 


(Sam vai à falência) 





0,001 US$ 1.000.000.000 | (Sam obtém sucesso 
e vende sua fórmula) 


a. Qualé o retorno esperado do projeto de Sam? Qual 
é sua variância? 

b. Qual seria o maior valor que Sam estaria disposto a 
pagar pelo seguro? Suponha que ele seja neutro rela- 
tivamente aos riscos. 

c. Suponha que você tenha descoberto que os japoneses 
estão na iminência de lançar seu próprio substituto 
para a maionese já no próximo mês. Sam, que não 
dispõe dessa informação, acaba de recusar sua oferta 
final de US$ 1.000 para fazer o seguro. Caso Sam lhe 
dissesse que a SACM está apenas a seis meses da con- 
clusão do projeto, você, conhecedor dos fatos relacio- 
nados aos japoneses, aumentaria ou reduziria o valor 
do prêmio da apólice em outra eventual proposta que 
viesse a fazer a ele? Baseando-se nas informações de 
que ele dispõe, Sam aceitaria sua proposta? 

Suponha que a função utilidade de Natasha seja ex- 

pressa por: u(I) = V10I, na qual I representa sua renda 

anual em milhares de dólares. 

a. Será que Natasha é amante, neutra ou avessa ao 
risco? Explique. 


b. Suponha que Natasha atualmente esteja recebendo 
uma renda de US$ 40.000 (1 = 40), podendo decerto 
obter a mesma renda no ano que vem. Ela recebe, 
então, uma oferta para um novo emprego com uma 
probabilidade de 0,6 de rendimentos de US$ 44.000 
e uma probabilidade de 0,4 de rendimentos de US$ 
33.000. Ela deveria aceitar o novo emprego? 

c. Naalternativa (b), Natasha estaria disposta a adqui- 
rir um seguro para poder se proteger contra a renda 
variável associada ao novo emprego? Em caso afir- 
mativo, qual valor estaria disposta a pagar por tal 
seguro? (Dica: qual é o prêmio de risco?) 

Suponha que dois investimentos têm a mesma remune- 

ração, mas a probabilidade associada a cada remunera- 

ção difere, como ilustrado na tabela a seguir: 








US$ 300 | 0,10 0,30 
US$ 250 | 0,80 0,40 
US$ 200 | 0,10 0,30 

















a. Calcule o retorno esperado e o desvio padrão de 
cada investimento. 
b. Jill tem a função utilidade U = 51, onde 1 indica o 
retorno. Qual investimento ela escolherá? 
c. Ken tem a função utilidade U = 541 . Qual investi- 
mento ele escolherá? 
d. Laura tem a função utilidade U = 52. Qual investi- 
mento ela escolherá? 
Na qualidade de proprietário de uma fazenda familiar 
cujo capital atual é de US$ 250.000, você precisa optar 
entre: ficar fora da atual safra e investir os rendimen- 
tos do último ano (US$ 200.000) em um fundo de mer- 
cado seguro que paga 5,0%; ou plantar milho. Plantar 
lhe custará US$ 200.000 e a colheita só poderá ser feita 
após seis meses. Se houver chuva, a colheita lhe renderá 
US$ 500.000; se houver seca, seus rendimentos serão de 
US$ 50.000. Como terceira opção, você pode comprar 
o milho resistente à seca da AgriCorp, que custa US$ 
250.000 e rende US$ 500.000 quando chove, ou US$ 
350.000 na seca. Você é avesso ao risco, e sua preferên- 
cia quanto à riqueza familiar, W, é dada pela relação 
U(W) = VW. A probabilidade de uma seca é de 0,30 e a 
de chuva, 0,70. 
Qual das três alternativas você escolheria? Explique. 
Desenhe uma função utilidade sobre a renda u(1) capaz de 
satisfazer a condição de que determinado consumidor seja 
amante do risco quando sua renda é baixa, porém, torna- 
-se avesso ao risco quando sua renda é alta. Você poderia 
explicar por que tal função utilidade seria capaz de descre- 
ver razoavelmente bem as preferências de uma pessoa? 


10. Um município está estudando quanto gastar na con- 


tratação de funcionários para monitorar seus par- 

químetros. As seguintes informações encontram-se à 

disposição do administrador municipal: 

e Acontratação de cada monitor custa US$ 10.000 por ano. 

e Havendo uma pessoa contratada para o monitora- 
mento, a probabilidade de um motorista ser multado 
cada vez que estacione ilegalmente é igual a 0,25. 

e Havendo dois monitores, a probabilidade é de 0,5; se 
forem três, a probabilidade passa para 0,75; e se forem 
quatro pessoas contratadas, a probabilidade é igual a 1. 

e Havendo dois monitores contratados, a multa co- 
brada por estacionamento além do tempo permi- 
tido é de US$ 20. 

a. Suponha que todos os motoristas sejam neutros rela- 
tivamente ao risco. Qual a multa que você estabele- 
ceria para o estacionamento ilegal e quantas pessoas 
contrataria para o monitoramento (1, 2, 3 ou 4) a fim 
de, com o mínimo custo, poder atingir os atuais ní- 
veis de desencorajamento ao estacionamento ilegal? 

b. Agora suponha que os motoristas sejam substan- 
cialmente avessos ao risco. Como você modificaria 
sua resposta para a questão (a)? 

c. (Para discussão.) O que ocorreria se os motoristas 
pudessem fazer seguro contra o risco de multa por 
estacionamento ilegal? Seria de interesse público 


11. 


12. 


90] PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


a autorização para que houvesse tal modalidade 
de seguro? 

Um investidor moderadamente avesso a risco tem 50% 

de sua carteira investida em ações e 50% em letras do 

Tesouro Nacional que, como sabemos, não apresentam 

risco. Mostre como cada um dos seguintes fatos afetará 

a linha de orçamento do investidor, assim como a pro- 

porção de ações de sua carteira: 

a. O desvio padrão do retorno sobre o mercado de 
ações aumenta, mas o retorno esperado das ações 
permanece o mesmo. 

b. O retorno esperado sobre o mercado de ações au- 
menta, mas o desvio padrão do retorno esperado 
das ações permanece o mesmo. 

c. O retorno das letras do Tesouro Nacional livres de 
risco aumenta. 

Suponha que haja dois tipos de consumidores de livro 

eletrônico (e-book): 100 consumidores “padrão”, com 

demanda Q = 20 - P, e 100 consumidores do tipo “prin- 

cípio básico”, que compram 10 e-books somente se o 

preço for menor que US$ 10. (Sua curva de demanda é 

dada por Q=10seP<10e Q=0se P> 10.) Desenhe a 

curva de demanda total resultante para e-books. Como 

o comportamento “princípio básico” afetou a elastici- 

dade da demanda total por e-books? 


CAPÍTULO 6 


Produção 


os últimos três capítulos enfocamos o lado da demanda do mer- 

cado — as preferências e o comportamento dos consumidores. 

Agora, voltamo-nos para o lado da oferta, examinando o compor- 
tamento dos produtores. Veremos o modo pelo qual as empresas organi- 
zam eficientemente a produção e como os custos de produção variam à 
medida que ocorrem alterações nos preços dos insumos e nos níveis de 
produção. Veremos também que há grandes semelhanças entre as deci- 
sões de otimização por parte das empresas e por parte dos consumidores. 
Em outras palavras, a compreensão do comportamento do consumidor vai 
nos ajudar a entender o comportamento do produtor. 

Neste capítulo e no próximo examinaremos a teoria da firma, que 
mostra como uma empresa toma decisões de produção com base na mi- 
nimização dos custos e como eles variam com o volume produzido. O 
conhecimento da teoria da produção e do custo ajudará a entender as 
características da oferta de mercado. A teoria da produção e do custo é 
de importância fundamental também para a administração econômica 
da empresa. Pense em alguns dos problemas com os quais uma empresa 
como a General Motors muitas vezes se defronta. Quantos equipamentos 
e quanta mão de obra na linha de montagem deverão ser empregados em 
novas fábricas de automóveis? Caso a empresa queira aumentar a produ- 
ção, será que deveria contratar mais trabalhadores, construir novas fábri- 
cas, ou ambos? Será mais lógico que determinada fábrica de automóveis 
produza diferentes modelos ou que cada modelo seja produzido em uma 
fábrica separada? Quais os custos que a GM deveria esperar para o pró- 
ximo ano? De que forma tais custos poderiam variar ao longo do tempo e 
como poderiam ser influenciados pelo nível de produção? Questões como 
essas não se aplicam apenas a empresas privadas, mas também a outros 
produtores de bens e serviços, como órgãos governamentais e organiza- 
ções sem fins lucrativos. 


AS DECISÕES EMPRESARIAIS SOBRE A PRODUÇÃO 

Nos capítulos 3 e 4, para estudar o comportamento do consumidor 
nós o dividimos em três etapas. Primeiro, explicamos como descrever 
as preferências do consumidor. Segundo, consideramos o fato de que os 
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teoria da firma 


Explicação sobre como as 
empresas tomam decisões 
de minimização de custos e 
como esses custos variam 
com a produção. 


consumidores possuem restrições orçamentárias. Em seguida, vimos como, dadas as preferên- 
cias e as restrições orçamentárias, eles podem escolher combinações de bens para maximizar 
sua satisfação. As decisões das empresas sobre a produção são semelhantes às dos consumido- 
res sobre a compra de bens e, da mesma maneira, podem ser entendidas em três etapas: 


1. Tecnologia de produção: precisamos de um modo prático de descrever como os 
insumos (trabalho, capital e matérias-primas, por exemplo) podem ser transforma- 
dos em produção (como carros e televisores). Assim como o consumidor pode al- 
cançar determinado nível de satisfação comprando diferentes combinações de bens, 
uma empresa pode gerar determinado nível de produção usando diferentes combi- 
nações de insumos. Um fabricante de eletrônicos, por exemplo, pode produzir 10 
mil televisores por mês empregando substancial quantidade de mão de obra (se os 
funcionários montarem os aparelhos à mão, por exemplo) e muito pouco capital, 
ou construindo uma fábrica capital intensiva, totalmente automatizada, e usando 
pouquíssima mão de obra. 

2. Restrições de custo: as empresas precisam levar em conta o preço do trabalho, 
do capital e de outros insumos. Assim como o consumidor está sujeito a um or- 
çamento limitado, a empresa terá de se preocupar com o custo de produção. Uma 
fábrica que produza, por exemplo, 10 mil televisores por mês vai querer fazê-lo de 
forma que minimize o custo total de produção, o qual é determinado em parte pelo 
preço dos insumos utilizados. 


3. Escolha de insumos: dada a tecnologia de produção, o preço do trabalho e outros 
insumos, a empresa necessita escolher quanto de cada insumo vai usar em seu pro- 
cesso produtivo. Assim como o consumidor leva em conta o preço dos diferentes 
bens ao decidir a quantidade de cada um que será comprada, a empresa precisa 
levar em conta o preço dos diferentes insumos ao decidir a quantidade de cada um 
que será usada. Se nossa fábrica de eletrônicos opera em um país com baixos níveis 
salariais, talvez opte por produzir televisores usando muito trabalho e pouco capital. 


Essas três etapas, que formam os alicerces da teoria da firma, serão discutidas em 
detalhes neste capítulo e no próximo. Também abordaremos outros aspectos importantes 
do comportamento da empresa. Por exemplo, supondo que a firma está sempre usando 
uma combinação de insumos que minimiza o custo, veremos como o custo total da pro- 
dução varia conforme a quantidade produzida e como se pode escolher a quantidade que 
maximizará os seus lucros. 

Começamos este capítulo discutindo a natureza da firma e perguntando as razões da exis- 
tência das empresas. Em seguida, vamos mostrar como a tecnologia de produção da empresa 
pode ser representada na forma de uma função de produção — uma descrição resumida de 
como os insumos se transformam em produtos. Em seguida, usamos a função de produção 
para mostrar como a produção muda quando somente um dos insumos (trabalho) varia, man- 
tendo-se fixos os demais insumos. Depois, passamos ao caso mais geral, no qual a empresa 
pode variar todos os seus insumos, e mostramos como ela escolhe uma combinação que 
minimiza os custos. Em particular, vamos prestar atenção à escala de operação da empresa. 
Será que há, por exemplo, vantagens tecnológicas capazes de tornar a empresa mais produ- 
tiva à medida que sua escala aumenta? 


6.1 As empresas e suas decisões de produção 


As empresas, conforme as conhecemos hoje, são uma invenção relativamente nova. 
Na primeira metade do século XIX, quase toda a produção era feita pelos agricultores, 
artesãos, indivíduos que fabricavam tecidos e roupas, e comerciantes que compravam e 
vendiam diversas mercadorias. Isso acontecia nos Estados Unidos, Europa e em todas as 
partes do mundo. O conceito de uma firma — dirigida por administradores que não são os 


CAPÍTULO 6 PRODUÇÃO [E 


proprietários, e que contratam e administram um grande número de trabalhadores — nem 
sequer existia. As modernas corporações surgiram somente no final do século XIX! 
Hoje, aceitamos as empresas como algo comum. É difícil para nós imaginar a produção 
de automóveis sem grandes montadoras como a Ford e a Toyota, a produção de petróleo e 
gás natural sem empresas como a Petrobrás e a Shell, ou mesmo a produção de cereais ma- 
tinais sem companhias como a Kellogg e a General Mills. Pare por um instante e pense se 
de fato precisamos de empresas para produzir os bens e serviços que consumimos regular- 
mente. Essa foi a pergunta levantada por Ronald Coase em um famoso artigo de 1937: se os 
mercados trabalham tão bem na alocação de recursos, por que precisamos de empresas? 


POR QUE EXISTEM EMPRESAS? 


Será que precisamos mesmo de empresas para produzir carros? Por que os carros não 
poderiam ser fabricados por um grupo de indivíduos trabalhando independentemente e 
contratados entre si quando fosse apropriado, em vez de serem empregados da Chevrolet, 
por exemplo? Algumas pessoas não poderiam projetar um carro (por certo valor), outras 
comprariam o aço, alugariam o equipamento necessário para moldar o aço nas formas 
exigidas pelo projeto e depois fazer a moldagem (também por valores negociados), outras 
pessoas fariam as rodas e radiadores, ainda alguns montariam as diversas peças, e assim 
por diante, onde, novamente, cada tarefa seria realizada por um valor negociado? 

Ou então pense em outro exemplo: nós — autores deste livro — trabalhamos para uni- 
versidades, que são basicamente empresas que oferecem serviços de educação junto com 
pesquisa. Recebemos salários mensais e, em troca, devemos ensinar regularmente (para 
alunos recrutados por nossas “empresas” e em salas de aula que as “empresas” oferecem), 
realizar pesquisa e escrever (nos escritórios que nossas “empresas” nos dão) e executar 
tarefas administrativas. Não poderíamos simplesmente evitar as universidades e oferecer 
nossos serviços de ensino com pagamento por hora em salas alugadas para alunos que apa- 
recem e nos pagam e, de modo semelhante, realizar pesquisa com base em um preço pago 
de acordo com a realização do trabalho? Precisamos mesmo de escolas e universidades, 
com todos os seus custos adicionais? 

Em princípio, carros poderiam realmente ser produzidos por uma grande quantidade de 
trabalhadores independentes, e uma educação poderia ser ofertada por diversos professores 
independentes. Esses trabalhadores ofereceriam seus serviços por valores negociados, e 
esses valores seriam determinados pela oferta e demanda do mercado. Porém, não levaria 
muito tempo para notar que tal sistema de produção seria extremamente ineficaz. Pense 
em como seria difícil para os trabalhadores independentes decidirem quem fará o que para 
produzir carros, e para negociar os valores que cada um cobrará por tarefa. E se houvesse 
qualquer mudança no projeto do carro, todas essas tarefas e valores teriam que ser renego- 
ciados. Para os carros produzidos dessa forma, a qualidade provavelmente seria péssima, e 
o custo astronômico. 

As empresas oferecem um meio de coordenação de extrema importância, cuja falta 
seria muito sentida se os trabalhadores operassem de modo independente. As empresas 
eliminam a necessidade de que cada trabalhador negocie cada tarefa que realizará e os 
preços a serem pagos por essas tarefas. As empresas podem evitar esse tipo de negociação 
por meio de administradores que direcionam a produção de trabalhadores assalariados 
— eles dizem aos trabalhadores o que e quando fazer, e os trabalhadores (bem como os 
próprios administradores) simplesmente recebem seus salários mensais ou semanais. 





1 Para entender a história clássica do desenvolvimento da corporação moderna, consulte Alfred Chandler, 
Jr., The Visible Hand: The Managerial Revolution in American Business, Cambridge: Harvard University 
Press, 1977. 

2 Ronald Coase, “The Nature of the Firm”, Economica v. 4, 1937, p. 386-405. Coase ganhou o Prêmio Nobel 
de Economia em 1991. 
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fatores de produção 


Insumos que entram no 
processo produtivo (por 
exemplo, trabalho, capital e 
matérias-primas). 


função de produção 


Função que mostra o pro- 
duto (ou produção) máximo 
que uma empresa pode 
obter para cada combinação 
específica de insumos. 


E claro que não há garantias de que uma empresa operará de modo eficiente, e há mui- 
tos exemplos de firmas que são ineficientes. Os administradores nem sempre podem moni- 
torar o que os trabalhadores estão fazendo, e os próprios administradores às vezes tomam 
decisões que são do seu interesse, contrariando o melhor interesse da empresa. Como re- 
sultado, a teoria da firma (e, de modo geral, a economia organizacional) tornou-se uma 
área importante da pesquisa microeconômica. A teoria tem aspectos positivos (explicando 
por que administradores e trabalhadores se comportam de determinada maneira) e aspec- 
tos normativos (explicando como as firmas podem ser mais bem organizadas, de modo que 
operem da forma mais eficiente possível).? Discutiremos alguns aspectos da teoria mais 
adiante neste livro. Neste ponto, enfatizamos apenas que as empresas existem porque per- 
mitem que bens e serviços sejam produzidos de uma forma mais eficiente do que sem elas. 


À TECNOLOGIA DE PRODUÇÃO 


O que as empresas fazem? Vimos que elas organizam e coordenam as atividades de gran- 
des quantidades de trabalhadores e administradores. Mas para que finalidade? No nível mais 
fundamental, elas adquirem insumos e os transformam em produtos. Esse processo produ- 
tivo, transformar insumos em produtos, é a essência do que uma empresa faz. Os insumos, 
que também são chamados fatores de produção, são tudo aquilo que a empresa utiliza no 
processo produtivo. Em uma padaria, por exemplo, os insumos incluem o trabalho de seus 
empregados; matérias-primas, como farinha e açúcar; e o capital investido nos fornos, bate- 
deiras e em outros equipamentos necessários à produção de pães, bolos e confeitos. 

Como se vê, podemos dividir os insumos em amplas categorias gerais de trabalho, maté- 
rias-primas e capital, podendo cada uma delas incluir subdivisões mais limitadas. O trabalho 
abrange os trabalhadores especializados (carpinteiros, engenheiros) e os não especializados 
(trabalhadores agrícolas), bem como os esforços empreendedores dos administradores da em- 
presa. As matérias-primas incluem o aço, o plástico, a eletricidade, a água e quaisquer outros 
materiais que a empresa adquira e transforme em um produto final. O capital inclui o terreno, 
as instalações, o maquinário e outros equipamentos, bem como os estoques. 


A FUNÇÃO DE PRODUÇÃO 


As empresas podem transformar os insumos em produtos de várias maneiras, usando 
várias combinações de mão de obra, matérias-primas e capital. Podemos descrever a rela- 
ção entre os insumos do processo produtivo e o produto resultante como uma função de 
produção. Uma função de produção indica o produto máximo (volume de produção), q, 
que uma empresa produz para cada combinação específica de insumos.? Embora na prática 
as empresas usem inúmeros insumos, para simplificar nossa análise, vamos nos concentrar 
em apenas dois insumos: o trabalho, L (labor), e o capital, K. Podemos então escrever a 
expressão da função de produção como 


q=F(K,L) (6.1) 


Essa equação nos diz que a quantidade de produto depende da quantidade de dois in- 
sumos, capital e trabalho. Por exemplo, a função de produção poderia descrever o número 
de computadores pessoais que seriam produzidos a cada ano por uma empresa que possui 
uma fábrica com mil metros quadrados e determinado número de operários na linha de 
montagem. Ou poderia descrever a colheita que um agricultor pode obter com determinada 
quantidade de equipamentos e trabalhadores. 





3 A literatura sobre a teoria da firma é muito vasta. Um dos livros clássicos é Oliver Williamson, Markets 
and Hierarchies: Analysis and Antitrust Implications, New York: Free Press, 1975. (Como reconhecimento 
pelo seu trabalho acadêmico, Williamson recebeu o Prêmio Nobel de Economia em 2009.) 

4 Neste capítulo e nos seguintes, usaremos a variável q para o produto da empresa e a variável Q para o pro- 
duto do setor. 
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É importante ter em mente que os insumos e produtos são fluxos. Assim, por exemplo, 
nosso fabricante de computadores pessoais emprega certa quantidade de trabalho por ano 
para produzir determinado número de máquinas naquele ano. Embora ele seja dono da fá- 
brica e das máquinas, podemos pensar que paga certo montante anual pelo uso disso tudo. 
Para simplificarmos, ignoraremos muitas vezes as referências ao tempo, mencionando ape- 
nas as quantidades de trabalho, capital e produto. A menos que seja expressamente indi- 
cado, entretanto, estaremos nos referindo sempre a quantidades de trabalho e de capital 
usados a cada ano e o produto anual. 

Como a função de produção permite que os insumos sejam combinados em proporções 
variadas, o produto pode ser gerado de diversas maneiras. Na Equação 6.1, isso pode signi- 
ficar empregar mais capital e menos trabalho, ou vice-versa. Por exemplo, o vinho pode ser 
produzido de modo intensivo em trabalho, empregando muitas pessoas, ou, então, de modo 
intensivo em capital, ou seja, usando muitas máquinas e poucos trabalhadores. 

Observe que a Equação 6.1 aplica-se a uma dada tecnologia, isto é, um determinado 
grau de conhecimento a respeito dos diversos métodos que poderiam ser utilizados para 
transformar insumos em produtos. À medida que a tecnologia se torna mais avançada e a 
função de produção se modifica, uma empresa pode passar a obter maior volume de produ- 
ção dado o mesmo conjunto de insumos. Por exemplo, uma nova linha de montagem mais 
rápida poderia permitir que um fabricante de hardware produzisse mais computadores de 
alta velocidade em um determinado período. 

As funções de produção descrevem o que é tecnicamente viável quando a empresa 
opera eficientemente, ou seja, quando utiliza cada combinação de insumos da forma 
mais eficaz possível. A suposição de que a produção seja sempre tecnicamente eficiente 
nem sempre é válida, porém, é razoável esperar que as empresas que busquem lucros não 
desperdicem recursos. 


CURTO PRAZO VERSUS LONGO PRAZO 


Ajustar os insumos à produção, dosando diferentes quantidades de trabalho e capital, 
não é um processo rápido. Uma nova fábrica precisa ser planejada e construída; máquinas 
e outros equipamentos básicos precisam ser encomendados e produzidos. Tais atividades 
podem demorar um ano ou mais para ser completadas. Portanto, se temos por referência 
as decisões de produção em um curto período, como um mês ou dois, é provável que a em- 
presa não seja capaz de substituir muito trabalho por capital. 

Como as empresas têm de considerar se os insumos podem ser substituídos uns pelos 
outros, e, nos casos em que isso pode ocorrer, quanto tempo é necessário para a substi- 
tuição, é importante distinguir entre curto e longo prazos quando analisamos a produção. 
Curto prazo refere-se ao período no qual a quantidade de um ou mais fatores de produção curto prazo 
não pode ser modificada. Em outras palavras, no curto prazo há sempre pelo menos um fa- 
tor que não pode ser modificado; esse fator é, por isso, denominado insumo fixo. O longo 
prazo corresponde ao período necessário para tornar variáveis todos os insumos. 


Período em que a 
quantidade de um ou mais 


fatores de produção não 
Como é de se esperar, os tipos de decisão que as empresas podem tomar são muito dife- pode ser modificada. 
rentes no curto e no longo prazos. No curto prazo, as empresas podem variar a intensidade 
de utilização de determinada fábrica e equipamentos; no longo prazo, as empresas podem insumo fixo 
modificar o tamanho das fábricas. Todos os insumos fixos no curto prazo correspondem - Fator de produção que não 
aos resultados de decisões anteriores de longo prazo baseadas em estimativas das empresas pode variar. 
daquilo que poderiam produzir e vender com lucro. 
Não há um período específico, por exemplo, um ano, que separe o curto prazo do longo longo prazo 
prazo. Em vez disso, é necessário que se faça distinção entre eles caso a caso. Por exemplo, Tempo necessário para 
o longo prazo pode ser tão curto quanto um dia ou dois, no caso de um balcão para uma que todos os insumos de 
criança vender limonada, e tão longo quanto cinco ou dez anos, no caso de um fabricante produção possam na tomar 
de produtos petroquímicos ou de uma indústria automobilística. venaei. 
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Veremos que, no longo prazo, as empresas podem variar a quantidade de todos os 
insumos a fim de minimizar o custo de produção. Antes de abordarmos esse caso geral, 
porém, vamos começar com uma análise de curto prazo, na qual somente um insumo do 
processo produtivo pode variar. Vamos, pois, pressupor que o capital seja o insumo fixo, 
e o trabalho, o variável. 


6.2 Produção com um insumo variável (trabalho) 


Quando uma empresa tem de decidir quanto vai adquirir de determinado insumo, ela 
tem de comparar o custo com o benefício que obterá. Às vezes, é interessante olhar para o 
benefício e o custo de um ponto de vista incremental, procurando saber qual seria o pro- 
duto adicional que resultaria de certo incremento do insumo. Outras vezes, vem a ser mais 
interessante fazer comparações na média, considerando o resultado de um aumento subs- 
tancial do insumo. Analisaremos os benefícios e os custos de ambos os modos. 

Quando o capital é fixo, mas o trabalho é variável, o único jeito de a empresa aumentar a 
produção é aumentando o insumo trabalho. Imagine, por exemplo, que você esteja adminis- 
trando uma fábrica de roupas. Embora disponha de determinada quantidade de equipamen- 
tos, você poderia contratar mais ou menos trabalho para operar as máquinas. Você tem de 
tomar uma decisão sobre a quantidade de trabalho que contratará e a quantidade de roupas 
que produzirá. Para tomar essa decisão, necessitará saber de que forma o volume de produ- 
ção, q, aumenta (se é que aumenta) à medida que o insumo trabalho, L, cresce. 

A Tabela 6.1 contém essas informações. As primeiras três colunas apresentam o vo- 
lume de produto que pode ser produzido em um mês com diferentes quantidades de 
trabalho e mantendo-se o capital fixo em 10 unidades. A primeira coluna apresenta a 
quantidade de trabalho, a segunda coluna indica a quantidade fixa de capital e a terceira 
mostra o volume de produção obtido. Quando o insumo trabalho é zero, o volume de 
produção também é zero. Dessa forma, o volume de produção eleva-se à medida que o 
trabalho aumenta para um insumo de até 8 unidades. Além de tal ponto, o produto total 
diminui: enquanto de início cada unidade de trabalho é capaz de obter uma vantagem 
cada vez maior do equipamento e de instalações disponíveis, após determinado ponto, 
quantidades adicionais de trabalho não são mais úteis e podem ser contraproducentes. 
Cinco pessoas podem operar uma linha de montagem melhor do que duas, porém dez 
pessoas podem tropeçar umas nas outras. 


TABELA 6.1 | Produção com um insumo variável 





























Quantidade de Quantidade de Produto total | Produto médio | Produto marginal 
trabalho (L) capital (K) (g) (g/L) (Ag/AL) 
0 10 0 = = 

1 10 10 10 10 

2 10 30 to 20 

3 10 60 20 30 

4 10 80 20 20 

9 10 3 19 15 

6 10 108 18 13 

1 10 112 16 4 

8 10 112 14 0 

9 10 108 12 -4 

10 10 100 10 -8 
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PRODUTO MÉDIO E PRODUTO MARGINAL 


A contribuição do trabalho ao processo produtivo poderia ser descrita em uma base mé- 
dia e uma marginal (ou incremental) do trabalho. A quarta coluna da Tabela 6.1 apresenta 
o produto médio do trabalho (PM), o qual é o produto por unidade de insumo trabalho. 
O produto médio é calculado pela divisão do produto total, q, pela quantidade total de in- 
sumo trabalho, L. O produto médio do trabalho mede a produtividade da força de trabalho 
da empresa, em termos de quantos produtos cada unidade de trabalho produz em média. 
Em nosso exemplo, o produto médio aumenta inicialmente, porém, passa a cair quando o 
insumo trabalho se torna superior a quatro. 

A quinta coluna da Tabela 6.1 apresenta o produto marginal do trabalho (PMg,). 
Produto marginal do trabalho é o volume de produção adicional gerado ao acrescentar 1 
unidade de insumo trabalho. Por exemplo, com o capital fixo em 10 unidades, quando o 
insumo trabalho aumenta de 2 para 3, o produto total é elevado de 30 para 60, ocasionando 
um volume adicional de produção igual a 30 unidades (60 — 30). O produto marginal do 
trabalho pode ser expresso como Ag/AL, isto é, a variação no volume de produção, Ag, re- 
sultante do aumento de uma unidade no insumo trabalho, AL. 

Lembre-se de que o produto marginal do trabalho depende da quantidade de capital 
empregado. Se o insumo capital aumentar de 10 para 20, por exemplo, é bastante provável 
que o produto marginal do trabalho aumente. Por quê? Isso ocorre porque os trabalhadores 
adicionais possivelmente serão mais produtivos se tiverem mais capital para utilizar. Da 
mesma forma que o produto médio, o produto marginal inicialmente aumenta, depois di- 
minui — nesse caso, após a terceira unidade de trabalho. 


Resumindo, temos: 


Produto médio do trabalho = Produto total/insumo trabalho = g/L 


Produto marginal do trabalho = Variação do produto total/variação do insumo trabalho = Ag/AL 


AS INCLINAÇÕES DA CURVA DE PRODUTO 


A Figura 6.1 apresenta graficamente as informações contidas na Tabela 6.1. (Interligamos 
todos os pontos da figura com linhas cheias.) A Figura 6.1(a) mostra que o volume de pro- 
dução aumenta até atingir o valor máximo de 112; após esse ponto, apresenta diminuição. 
Essa parte da curva de produto total encontra-se tracejada, indicando que produzir com 
mais que oito trabalhadores não é economicamente racional; nunca pode ser lucrativo utili- 
zar quantidades adicionais de um insumo custoso para gerar uma produção menor. 

A Figura 6.1(b) apresenta as curvas de produto médio e de produto marginal. (As unida- 
des do eixo vertical foram trocadas, de produção mensal para produção mensal por traba- 
lhador.) Observe que o produto marginal é sempre positivo quando o volume de produção é 
crescente, sendo negativo quando o volume de produção é decrescente. 

Não é mera coincidência o fato de a curva de produto marginal cruzar o eixo horizon- 
tal do gráfico exatamente no ponto correspondente ao volume máximo de produção. Isso 
ocorre porque o acréscimo de mais um trabalhador na linha de produção, tornando-a mais 
lenta e ocasionando um real decréscimo no produto total, implica um produto marginal 
negativo para tal trabalhador. 

As curvas de produto médio e de produto marginal estão estritamente relacionadas. 
Quando o produto marginal é maior do que o produto médio, o produto médio é crescente. 
Esse é o caso que ocorre entre os volumes de produção de 1 a 4 unidades de trabalho na 
Figura 6.1(b). Se o produto de um trabalhador adicional é maior do que o produto médio 
de cada um dos trabalhadores existentes (isto é, se o produto marginal é maior do que 


produto médio 


Produto por unidade de 
determinado insumo. 


produto marginal 


Produto adicional obtido 
quando se acrescenta uma 
unidade de insumo. 
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o produto médio), quando se acrescenta esse trabalhador, o produto médio aumenta. Na 
Tabela 6.1, dois trabalhadores produzem 30 unidades de produto, o que resulta em um 
produto médio de 15 unidades por trabalhador. Adicionar um terceiro trabalhador faz com 
que o produto aumente em 30 unidades (ou seja, para 60), de tal modo que o produto médio 
cresce de 15 para 20. 
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ELE Propução com um insumo VARIÁVEL 


A curva de produção total mostrada em (a) mostra os volumes de produção correspondentes a diferentes quantidades 
do insumo trabalho. Os produtos médio e marginal em (b) são obtidos diretamente da curva de produção (usando os 
dados da Tabela 6.1). No ponto A em (a), o produto marginal é 20, pois a tangente da curva de produção tem inclinação 
igual a 20. No ponto 6 em (a), o produto médio do trabalho é 20, pois essa é a inclinação da linha 0€. O produto médio 
do trabalho no ponto C em (a) é dado pela inclinação da linha 0C. À esquerda do ponto E em (b), o produto marginal está 
acima do produto médio, que está crescendo, enquanto à direita do ponto £ o produto marginal está abaixo do produto 
médio, que está decrescendo. Como resultado, E representa o ponto em que os produtos médio e marginal são iguais, 
quando o produto médio alcança seu máximo. 


Da mesma maneira, quando o produto marginal é menor do que o produto médio, o 
produto médio é decrescente. É o que ocorre quando o insumo trabalho é maior que 4 na 
Figura 6.1(b). Segundo a Tabela 6.1, seis trabalhadores produzem 108 unidades de produto, 
de tal modo que o produto médio é 18. Um sétimo trabalhador apresenta um produto mar- 
ginal de apenas 4 (menos do que o produto médio), o que reduz o produto médio para 16. 

Vimos que o produto marginal está acima do produto médio quando este é crescente, 
e abaixo do produto médio quando este é decrescente. Deduzimos, pois, que o produto 
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marginal dever ser igual ao produto médio quando este atingir seu valor máximo. Tal fato 
ocorre no ponto E da Figura 6.1(b). 

Por que, na prática, devemos esperar que a curva de produto marginal seja crescente 
primeiro para depois se tornar decrescente? Pensemos em uma fábrica de montagem de 
televisores. Menos de 10 trabalhadores seria insuficiente para fazer funcionar a sua linha 
de montagem. Entre 10 e 15 trabalhadores poderiam fazê-la funcionar, mas não de um 
modo muito eficiente. A adição de alguns trabalhadores poderia fazer com que a linha de 
montagem operasse de um modo muito mais eficiente, portanto, o produto marginal deles 
seria muito alto. Essa eficiência adicional começaria a diminuir quando a fábrica tivesse 
mais de 20 trabalhadores. O produto marginal do vigésimo segundo trabalhador, por exem- 
plo, poderia ainda ser bem alto (maior do que o produto médio), mas não tão alto quanto o 
produto marginal do décimo nono ou do vigésimo. O produto marginal do vigésimo quinto 
seria ainda menor, igualando-se talvez ao produto médio. Com 30 operários, a adição de 
um trabalhador geraria mais produto, mas não muito (de maneira que o produto marginal, 
embora positivo, seria menor do que o produto médio). Uma vez que a fábrica tivesse mais 
de 40 trabalhadores, cada empregado adicional tropeçaria nos demais e contribuiria para 
reduzir o produto total (de maneira que o produto marginal seria negativo). 


O PRODUTO MÉDIO DA CURVA DE TRABALHO 


A relação geométrica entre a curva de produto total e as curvas de produto médio e de 
produto marginal é apresentada na Figura 6.1(a). O produto médio do trabalho é o produto 
total dividido pela quantidade total do insumo trabalho. Por exemplo, no ponto B, o produto 
médio é igual ao produto de 60 dividido pela quantidade de insumo trabalho de 3, ou seja, 
20 unidades de produto por unidade de insumo trabalho. No entanto, isso corresponde à 
inclinação da linha que vai da origem até o ponto B da Figura 6.1(a). Em geral, o produto 
médio do trabalho é dado pela inclinação da linha traçada do ponto de origem ao ponto 
correspondente à curva do produto total. 


O PRODUTO MARGINAL DA CURVA DE TRABALHO 


Como vimos, o produto marginal do trabalho é a variação do produto total resultante 
do aumento de uma unidade de trabalho. Por exemplo, no ponto 4, o produto marginal é 
20, porque nele a tangente da curva de produto total tem inclinação igual a 20. Em geral, o 
produto marginal do trabalho em determinado ponto é dado pela inclinação da curva de 
produto total naquele ponto. Podemos ver na Figura 6.1(b) que o produto marginal do tra- 
balho inicialmente apresenta uma elevação, atingindo o pico no ponto correspondente ao 
insumo trabalho igual a 3, e depois diminui à medida que percorremos ascendentemente a 
curva de produto total entre os pontos € e D. No ponto D, no qual o volume total de produ- 
ção é maximizado, a inclinação da tangente da curva de produto total é 0, da mesma forma 
que o produto marginal. Além desse ponto, o produto marginal torna-se negativo. 
A RELAÇÃO ENTRE PRODUTO MARGINAL E PRODUTO MÉDIO Observe a relação grá- 
fica entre os produtos médio e marginal na Figura 6.1(a). No ponto B, o produto marginal 
do trabalho (a inclinação da tangente em relação à curva de produção no ponto B — não 
mostrada explicitamente) é maior que o produto médio (linha tracejada 08). Como re- 
sultado, o produto médio do trabalho aumenta quando nos movemos de B para C. Em €, 
os produtos médio e marginal são iguais — o produto médio é a inclinação da linha 0C, 
enquanto o produto marginal é a tangente da curva de produção no ponto € (note a igual- 
dade entre os produtos médio e marginal no ponto E da Figura 6.1(b)). Por fim, quando 
nos movemos de C para D, o produto marginal cai abaixo do produto médio; você pode 
comprovar que a inclinação da tangente da curva de produção em qualquer ponto entre € 
e D é menor que a inclinação da linha a partir da origem. 
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lei dos rendimentos 
marginais decrescentes 


Princípio segundo o qual 
quando o uso de um insumo 
produtivo aumenta, man- 
tendo-se os demais insumos 
fixos, a partir de dado 
momento, as resultantes 
adições ao produto serão 
cada vez menores. 


À LEI DOS RENDIMENTOS MARGINAIS DECRESCENTES 


O produto marginal decrescente do trabalho (e um produto marginal decrescente de 
outros insumos) ocorre na maioria dos processos de produção. A lei dos rendimentos 
marginais decrescentes diz que, à medida que aumenta o uso de um insumo em incre- 
mentos iguais (mantendo-se fixos os demais insumos), acaba-se chegando a um ponto em 
que a produção adicional resultante decresce. Quando a quantidade utilizada do insumo 
trabalho é pequena (e o capital é fixo), pequenos incrementos de insumo trabalho geram 
substanciais aumentos no volume de produção, à medida que os funcionários são admi- 
tidos para desenvolver tarefas especializadas. Entretanto, por fim, a lei dos rendimentos 
marginais decrescentes entra em ação. Quando houver funcionários em demasia, alguns 
se tornarão ineficientes e o produto marginal do insumo trabalho apresentará uma queda. 

A lei dos rendimentos marginais decrescentes geralmente aplica-se ao curto prazo, 
quando pelo menos um dos insumos permanece inalterado. Entretanto, ela também se 
aplica ao longo prazo. Mesmo que sejam variáveis todos os insumos da produção no longo 
prazo, um administrador pode ter interesse em analisar opções de produção para as quais 
um ou mais insumos devam permanecer inalterados. Suponhamos, por exemplo, que ape- 
nas dois tamanhos de fábrica sejam viáveis e a administração tenha de tomar a decisão de 
construir uma delas. Então, a administração desejaria saber em que ponto a lei dos rendi- 
mentos marginais decrescentes passaria a atuar em cada uma das duas opções. 

Não confunda a lei dos rendimentos marginais decrescentes com possíveis alterações 
na qualidade da mão de obra à medida que aumentam as unidades do insumo trabalho (por 
exemplo, se todos os trabalhadores com alta qualificação fossem contratados em primeiro 
lugar, e aqueles com menor qualificação fossem contratados por último). Em nossa análise 
da produção, adotamos a premissa de que todas as unidades do insumo trabalho têm igual 
qualidade; por conseguinte, os rendimentos decrescentes resultam de limitações no uso dos 
demais insumos mantidos inalterados (por exemplo, equipamentos), e não do declínio da 
qualidade dos trabalhadores. Também não confunda rendimentos marginais decrescentes 
com retornos negativos. A lei dos rendimentos marginais decrescentes descreve um pro- 
duto marginal declinante, mas não necessariamente negativo. 

A lei dos rendimentos marginais decrescentes aplica-se a uma tecnologia de produção 
específica. Ao longo do tempo, entretanto, as invenções e outros avanços tecnológicos po- 
dem vir a permitir que toda a curva de produto total da Figura 6.1(a) seja deslocada para 
cima, de tal maneira que um maior volume possa ser produzido com os mesmos insumos. 
A Figura 6.2 ilustra esse fato. Inicialmente, a curva de produto total corresponde a O, po- 
rém avanços tecnológicos podem permitir que a curva seja deslocada para cima, primeiro 
até O, e depois até Os. 

Suponhamos que, com o decorrer do tempo, à medida que se aumenta a mão de obra na 
produção agrícola, estejam também ocorrendo avanços tecnológicos, tais como sementes 
geneticamente modificadas, que resistem às aplicações de pesticidas, fertilizantes mais 
poderosos e mais eficazes, ou ainda melhores máquinas e implementos agrícolas. Nesse 
caso, o produto total sofre uma variação do ponto 4 (com um insumo trabalho igual a 6 na 
curva O), para o ponto B (com insumo trabalho igual a 7 na curva 05) e para o ponto € 
(com insumo trabalho igual a 8 na curva 03). 

A movimentação de 4 para B e depois para € estabelece uma relação entre um aumento 
no insumo trabalho e um aumento no produto total, dando a falsa impressão de que não 
estão ocorrendo rendimentos marginais decrescentes. Na verdade, a mudança na curva de 
produto total sugere que pode não haver nenhuma implicação negativa para o crescimento 
econômico de longo prazo. De fato, como discutiremos no Exemplo 6.2, não considerar 
os avanços tecnológicos no longo prazo levou o economista britânico Thomas Malthus a 
prever erroneamente consequências calamitosas para o crescimento populacional contínuo. 
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DEEGEILEM ergiro Dos avanços TEcnoLócicos 


A produtividade do trabalho (volume de produção por unidade de trabalho) pode aumentar se houver avanços tecno- 
lógicos, mesmo que determinado processo produtivo apresente rendimentos decrescentes para o insumo trabalho. 
À medida que nos movemos do ponto A, na curva 0, para B, na curva 0,, e para C, na curva 05, ao longo do tempo, 
a produtividade do trabalho aumenta. 


EXEMPLO 6.1 UMA FUNÇÃO DE PRODUÇÃO PARA A SAÚDE 


Os gastos com saúde têm aumentado com rapidez em muitas nações. Isso acontece especialmente nos Estados Unidos, 
que gastaram 15% do seu PIB com saúde nos últimos anos. Mas outros países também dedicam recursos substanciais à 
saúde (por exemplo, 11% do PIB na França e na Alemanha e 8% do PIB no Japão e no Reino Unido). Será que esses gastos 
aumentados refletem os aumentos na produção total ou refletem ineficiências no processo de produção? 

A Figura 6.3 mostra uma função de produção para a saúde nos Estados Unidos.” O eixo vertical utiliza uma medida possí- 
vel do produto saúde, o aumento médio na expectativa de vida para a população. (Outra medida do produto poderiam ser as 
reduções nos números médios de ataques cardíacos ou derrames.) O eixo horizontal mede milhares de dólares gastos com in- 
sumos de tratamento de saúde, que incluem despesas com médicos, enfermeiros, administradores, equipamento de hospital 
e medicações. A função de produção representa o resultado de saúde máximo alcançável para a população como um todo, 
como uma função dos dólares gastos per capita em insumos de tratamento de saúde. Os pontos na função de produção, como 
A, Be C, representam a utilização mais eficiente possível dos insumos de tratamento de saúde para fornecer esse serviço. 
O ponto D, que se encontra abaixo da função de produção, é ineficaz porque os insumos de tratamento de saúde associados 
a D'não geram o resultado de saúde máximo possível. 

Observe que a função de produção apresenta rendimentos decrescentes: ela se torna relativamente plana à medida que 
mais dinheiro é gasto com saúde. Por exemplo, o produto saúde no ponto B é muito maior do que no ponto 4, pois a produti- 
vidade marginal dos gastos com saúde é alta. A partir do ponto 4, um adicional de US$ 20.000 com gastos de saúde (de US$ 
10.000 para US$ 30.000) aumenta a expectativa de vida em 3 anos. Porém, o produto em Cé apenas um pouco maior do que 
o produto em B, embora a diferença nos insumos de saúde seja grande. Ao passar de B para €, com US$ 20.000 adicionais 
com gastos de saúde a expectativa de vida aumenta em apenas um ano. Por que isso acontece? A resposta é que, dadas as 
tecnologias médicas atuais, os gastos adicionais com procedimentos médicos e/ou o uso de novos medicamentos têm ape- 
nas um efeito mínimo nas taxas de expectativa de vida. Assim, a produtividade marginal do valor gasto com saúde tornou-se 
cada vez menos eficaz à medida que o nível de gastos aumentou. 





5 Este exemplo é baseado em Alan M. Garber e Jonathan Skinner, “Is American Health Care Uniquely 
Inefficient?” Journal of Economic Perspectives, v. 22, N. 4, 2008, p. 27-50. 


| 22] PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


Expectativa de 
aumento de vida (anos) 























0 10 30 50 
Gastos de insumo por pessoa (US$ 1.000) 


DOENTE uma Função DE PRODUÇÃO PARA A SAÚDE 


Gastos adicionais em saúde (insumos) aumentam a expectativa de vida (produto) ao longo da fronteira de produção. Os pontos 4, Be € 
representam pontos nos quais os insumos são utilizados de modo eficiente, embora haja retornos decrescentes ao passar de B para C. 
O ponto D é um ponto de ineficiência de insumo. 


Agora, podemos ver uma explicação possível para o alto nível de gastos com saúde nos Estados Unidos. O país é relativa- 
mente rico, e é natural que as preferências do consumidor se desloquem para mais qualidade de saúde à medida que os ren- 
dimentos aumentam, mesmo que se torne cada vez mais caro obter aumentos modestos na expectativa de vida. (Lembre-se 
de nossa discussão sobre escolha de plano de saúde no Exemplo 3.4.) Assim, os norte-americanos podem estar buscando 
resultados cada vez melhores para sua saúde, mas com sucesso limitado, dada a forma da função de produção para a saúde. 
Em outras palavras, em comparação com outros países, os Estados Unidos podem estar operando mais à direita na parte 
plana da função de produção de saúde. 

Porém, existe outra explicação. Pode ser que a produção de saúde nos Estados Unidos seja menos eficiente, isto é, 
resultados médicos melhores poderiam ser alcançados com os mesmos gastos (ou gastos semelhantes) se eles fossem 
utilizados de modo mais eficiente. Na Figura 6.3, isso aparece como uma mudança do ponto D para o ponto 5; aqui, sem 
gastos adicionais, a expectativa de vida aumenta em um ano usando insumos de modo mais eficiente. Uma comparação de 
diversas medições de saúde e assistência médica em certo número de países desenvolvidos sugere que isso realmente pode 
acontecer. Primeiro, apenas 28% dos médicos com atendimento básico utilizam registros de saúde eletrônicos nos Estados 
Unidos, em comparação com 89% no Reino Unido e 98% na Holanda. Segundo, a porcentagem de pacientes cronicamente 
enfermos que não procurou atendimento, não seguiu tratamentos recomendados ou não tomou completamente a medica- 
ção recomendada foi de 42% nos Estados Unidos em comparação com 9% no Reino Unido e 20% na Alemanha. Terceiro, o 
sistema de cobrança, seguro e credenciamento é mais complexo e fatigante nos Estados Unidos do que em muitos outros 
países, de modo que a quantidade de pessoal administrativo per capita envolvido na saúde é maior. 

As duas explicações para os gastos com saúde nos Estados Unidos provavelmente têm alguma validade. É provável que 
os Estados Unidos realmente sofram de ineficiência na produção de assistência médica. Também é provável que, à medida 
que os rendimentos nos Estados Unidos aumentem, as pessoas exijam mais e mais assistência médica em relação a outros 
bens, de modo que, com rendimentos decrescentes, os benefícios incrementais com a saúde serão limitados. 
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EXEMPLO 6.22  MALTHUS E A CRISE DE ALIMENTOS 


A lei dos rendimentos decrescentes foi fundamental para o pensamento do economista Thomas Malthus (1766-1834). 
Malthus acreditava que a quantidade relativamente fixa de terras existentes em nosso planeta seria insuficiente para o 
suprimento de quantidades necessárias de alimento, à medida que a população mundial crescesse. Segundo suas previsões, 
quando ocorresse a queda tanto da produtividade marginal quanto da produtividade média da mão de obra e ainda houvesse 
mais pessoas para serem alimentadas, o resultado seria a fome em larga escala. Felizmente, ele estava enganado (embora 
estivesse correto a respeito da aplicação da lei dos rendimentos decrescentes para o trabalho). 

Nos últimos cem anos, avanços tecnológicos modificaram significativamente a produção de alimentos na maioria dos países 
(inclusive em países em desenvolvimento, como a Índia), de tal forma que o produto médio do trabalho e a produção total de 
alimentos têm apresentado elevação. Tais avanços incluem novas variedades de sementes de alto rendimento e alta resistência 
às pragas, melhores fertilizantes e melhores colheitadeiras. Como mostra o índice de produção de alimentos na Tabela 6.2, a 
produção global de alimentos tem excedido o crescimento populacional mundial de forma contínua desde 1960.” Esse aumento 
na produtividade agrícola mundial é também ilustrado na Figura 6.4, que mostra a produção média de cereais de 1970 até 2005, 
bem como o índice de preço mundial para alimentos.” Note que a produção de cereais cresceu ininterruptamente nesse período. 


TABELA6.2 Índice da produção alimentar mundial per capita 















































Ano Índice Ano Índice 
1948-1952 100 1985 134 
1961 115 1990 135 
1965 119 1995 135 
1970 124 2000 144 
1975 125 2005 151 
1980 127 2009 155 
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a (M NL PRODUÇÃO DE CEREAIS E PREÇO MUNDIAL DA ALIMENTAÇÃO 


A produção de cereais vem aumentando de modo contínuo. O preço médio mundial da alimentação aumentou temporariamente no início 


da década de 1970, mas vem declinando desde então. 





6 Thomas Malthus, Essay on the Principle of Population, 1798. 

7 Os dados sobre a produção mundial de alimentos per capita são da Organização das Nações Unidas para a 
Alimentação e a Agricultura (FAO). Veja também http:/faostat.fao.org. 

8 Os dados são da FAO e do Banco Mundial. Veja também http://faostat.fao.org. 
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O crescimento da produtividade agrícola levou a aumentos na oferta de alimentos que superaram o crescimento da de- 
manda, de forma que, exceto por alguns aumentos temporários no início da década de 1970, os preços declinaram. 

Ainda assim, a fome permanece como um grave problema em algumas regiões, tais como a região ao sul do Saara na África, 
em parte pela baixa produtividade da mão de obra local. Embora outros países disponham de excedentes de produção agrícola, 
a fome em larga escala ocorre em razão das dificuldades existentes na redistribuição de alimentos das regiões mais produtivas 
para as regiões menos produtivas do planeta, e também em virtude da baixa renda existente nas regiões menos produtivas. 


produtividade da mão 
de obra 
Produto médio da mão de 
obra em um setor ou na eco- 
nomia como um todo. 


estoque de capital 


Quantidade total de capital 
disponível para uso na 
produção. 


mudança tecnológica 


Desenvolvimento de novas 
tecnologias que permitem 
que os fatores de produção 
sejam utilizados mais 
eficientemente. 


À PRODUTIVIDADE DA MÃO DE OBRA 


Embora este livro seja de microeconomia, muitos conceitos aqui desenvolvidos for- 
necem fundamentos para a análise macroeconômica. Os macroeconomistas estão 
particularmente interessados na produtividade da mão de obra, ou seja, no produto mé- 
dio do trabalho para todo um setor ou para a economia como um todo. Nesta subseção, 
discutimos a produtividade da mão de obra nos Estados Unidos e em alguns outros países. 
O tópico é interessante por si só e aqui torna possível ilustrar uma das ligações mais impor- 
tantes entre a microeconomia e a macroeconomia. 

Pelo fato de o produto médio mensurar o produto total por unidade do insumo trabalho, 
torna-se relativamente fácil obter essa medida (porque o insumo trabalho total e o produto 
total são as duas únicas informações de que necessitamos). A produtividade da mão de 
obra possibilita fazer comparações úteis entre setores, bem como dentro de um setor no 
decorrer de um longo período. A produtividade é particularmente importante porque ela 
determina o real padrão de vida que determinado país pode oferecer a seus cidadãos. 
PRODUTIVIDADE E PADRÃO DE VIDA Há uma ligação simples entre a produtividade da 
mão de obra e o padrão de vida. Em qualquer ano, o valor agregado dos bens e serviços 
produzidos por uma economia é igual aos pagamentos feitos a todos os insumos, inclusive 
salários, aluguéis e lucros das empresas. São os consumidores que, em última análise, re- 
cebem esses pagamentos de insumos, quaisquer que sejam as formas de pagamento. Por 
conseguinte, os consumidores em conjunto podem aumentar o consumo no longo prazo 
apenas por meio de uma elevação na quantidade total de bens e serviços que produzem. 

A compreensão das causas do crescimento da produtividade é uma área de pesquisa im- 
portante na economia. Sabemos que uma das fontes mais importantes desse crescimento é 
o aumento do estoque de capital, isto é, da quantidade total de bens de capital disponíveis 
para uso produtivo. Como um aumento do capital significa mais e melhores equipamentos, 
cada trabalhador produz mais por hora trabalhada. Outra fonte importante do crescimento 
da produtividade da mão de obra é a mudança tecnológica, isto é, o desenvolvimento de 
novas tecnologias que permitem um uso mais eficiente da força de trabalho (assim como 
dos outros fatores de produção) para produzir novos bens e de maior qualidade. 

Como mostra o Exemplo 6.3, os níveis da produtividade da mão de obra, assim como 
as taxas de crescimento, diferem consideravelmente de um país para outro. Dado o papel 
central que a produtividade tem na determinação do padrão de vida da população, compre- 
ender essas diferenças é muito importante. 


EXEMPLO 6.3 PRODUTIVIDADE DO TRABALHO E PADRÃO DE VIDA 


Será que o padrão de vida nos Estados Unidos, Europa e Japão continuará a melhorar ou será que essas economias 
apenas conseguirão manter para as gerações futuras os mesmos níveis das gerações atuais? A resposta depende da produ- 
tividade da mão de obra, pois a renda real dos consumidores desses países aumenta no mesmo ritmo que a produtividade. 

Como mostra a Tabela 6.3, o nível de produção por trabalhador nos Estados Unidos em 2009 foi mais elevado do que em 
outros países industriais. Todavia, desde o final da Segunda Guerra Mundial, dois aspectos têm-se mostrado particularmente 
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incômodos para os norte-americanos. Primeiro, até a década de 1990, o crescimento da produtividade nos Estados Unidos 
foi, em média, mais lento do que o da maioria das outras nações desenvolvidas. Segundo, entre 1974 e 2009 foi muito menor 
em todas as nações desenvolvidas, comparativamente ao que foi no passado. 


TABELA 6.3 Produtividade do trabalho nos países desenvolvidos 


Estados 
Unidos 


Anos PIB por hora trabalhada (em US$ de 2009) 
US$ 56,90 US$ 38,20 US$ 54,70 | US$53,10 US$ 45,80 
Taxa de crescimento anual da produtividade da mão de obra (%) 


Japão França | Alemanha | Reino Unido 























1960-1973 2,29 1,86 4,10 3,98 2,84 
1974-1982 0,22 2,29 1,13 2,28 1,93 
1983-1991 1,54 2,64 1,90 2,07 1,97 
1992-2000 1,94 1,08 1,40 1,64 2,22 
2001-2009 1,90 1,00 0,90 0,80 1,30 


























Entre 1960 e 1991, a taxa de crescimento da produtividade no Japão foi a mais alta, seguida pela Alemanha e pela 
França. Nos Estados Unidos, o crescimento da produtividade foi o mais baixo, inferior até mesmo ao da Inglaterra. Isso se 
deve em parte a diferenças entre as taxas de investimento e de crescimento do estoque de capital entre os vários países. 
O maior crescimento do estoque de capital, durante o período do pós-guerra, ocorreu no Japão, na França e na Alemanha, 
nações substancialmente reconstruídas após a Segunda Guerra Mundial. Em alguma proporção, portanto, as taxas mais 
baixas de crescimento da produtividade verificadas nos Estados Unidos, em comparação com as do Japão, da França e da 
Alemanha, seriam resultantes da necessidade que tais países tiveram de retomar o desenvolvimento depois da guerra. 

O crescimento da produtividade encontra-se ligado também ao setor de recursos naturais da economia. À medida que 
o petróleo e outras reservas naturais começaram a se esgotar, o produto por trabalhador apresentou alguma queda. As 
regulamentações de caráter ambiental (por exemplo, a necessidade de restaurar a condição original do solo após atividades 
de extração de carvão em lavras a céu aberto) ampliaram tal efeito, enquanto o público tornou-se mais preocupado com a 
importância de manter o ar e a água mais limpos. 

Observemos na Tabela 6.3 que o aumento da produtividade nos Estados Unidos acelerou-se na década de 1990, em 
particular quando comparada à de outros países. Alguns economistas acreditam que a tecnologia de informação e comuni- 
cação (TIC) foi o principal propulsor desse crescimento. A diminuição no ritmo de crescimento vivenciada nos últimos anos, 
entretanto, sugere que a contribuição da TIC pode ter alcançado o ponto máximo. 


6.3 Produção com dois insumos variáveis 


Completamos nossa análise da função de produção no curto prazo, na qual um dos 
insumos, o trabalho, é variável, e o outro, o capital, é fixo. Agora voltaremos ao longo 
prazo, no qual tanto o trabalho quanto o capital são variáveis. A empresa pode agora pro- 
duzir de vários modos, combinando diferentes quantidades de trabalho e capital. Nesta 
seção, veremos como uma empresa pode escolher entre combinações de trabalho e ca- 
pital que geram a mesma produção. Na primeira subseção, vamos examinar a escala 
do processo produtivo, analisando como a produção muda quando as combinações de 
insumo são dobradas, triplicadas e assim por diante. 





9 Valores recentes sobre o crescimento do PIB, do emprego e sobre a paridade do poder de compra da 
moeda foram obtidos na OECD. Para obter mais informações, visite a página http:/www.oecd.org e 
selecione “Frequently Requested Statistics”, dentro da seção “Statistics”. 
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isoquanta 


Curva que mostra todas 
as combinações possíveis 
de insumos que geram o 


mesmo volume de produção. 


ISOQUANTAS 


Começaremos examinando a tecnologia de produção da empresa quando ela utiliza 
dois insumos e pode variar a quantidade de ambos. Suponhamos, por exemplo, que os 
insumos sejam capital e trabalho, e que estes estejam sendo utilizados para produzir 
alimento. A Tabela 6.4 relaciona os volumes de produção alcançáveis por meio de di- 
versas combinações de insumos. 





TABELA 6.4 Produção com dois insumos variáveis 














Insumo trabalho 
Insumo capital 1 2 3 4 5 
1 20 40 55 65 (15) 
2 40 60 (15) 85 90 
3 55 (5) 90 100 105 
4 65 85 100 110 115 
5 (45) 90 105 115 120 


























As unidades do insumo trabalho encontram-se relacionadas na linha superior e as do 
insumo capital na coluna da esquerda. Cada valor na tabela corresponde ao volume má- 
ximo de produção (tecnicamente eficiente) que pode ser obtido por determinado período 
(digamos, um ano), com cada combinação de trabalho e capital utilizada ao longo desse 
período. Por exemplo, 4 unidades de trabalho por ano e 2 unidades de capital por ano re- 
sultam em 85 unidades de alimento por ano. Observando cada linha, vemos que o volume 
de produção sobe à medida que as unidades de trabalho também aumentam, mantendo-se 
fixas as unidades de capital. Observando cada coluna, vemos que o volume de produção 
também aumenta à medida que as unidades de capital crescem, mantendo-se fixas as uni- 
dades de trabalho. 

As informações contidas na Tabela 6.4 também podem ser representadas graficamente 
por meio do uso de isoquantas. Uma isoquanta é uma curva que representa todas as pos- 
síveis combinações de insumos que resultam no mesmo volume de produção. A Figura 6.5 
apresenta três isoquantas. (Cada eixo da figura mede as quantidades de insumos.) Essas 
isoquantas estão baseadas nos dados da Tabela 6.4, porém, foram desenhadas como curvas 
contínuas para permitir o uso de quantidades fracionadas de insumos. 

Por exemplo, a isoquanta ql mostra todas as combinações de trabalho e de capital 
por ano que, em conjunto, resultam na obtenção de um volume de produção de 55 uni- 
dades. Dois desses pontos, 4 e D, correspondem à Tabela 6.4. No ponto 4, 1 unidade 
de trabalho e 3 unidades de capital resultam em 55 unidades produzidas, enquanto no 
ponto D o mesmo volume de produção é obtido por meio de 3 unidades de trabalho 
e 1 unidade de capital. A isoquanta q2 mostra todas as combinações de insumos que 
resultam em um volume de produção de 75 unidades, correspondendo às quatro com- 
binações de trabalho e capital circuladas na tabela (por exemplo, no ponto B, em que 
2 unidades de capital e 3 unidades de trabalho são combinadas). A isoquanta g2 está 
acima e à direita de ql porque é necessária maior quantidade de trabalho e de capital 
para obter um nível mais elevado de produção. Por fim, a isoquanta q3 mostra as com- 
binações de trabalho e capital que resultam em 90 unidades produzidas. O ponto C, por 
exemplo, envolve 3 unidades de trabalho e 3 de capital, enquanto o ponto E envolve 
apenas 2 unidades de trabalho e 5 de capital. 
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por ano 























Trabalho por ano 


GET ProDução com pois insumos vaRIÁvEIS 


As isoquantas de produção mostram as várias combinações de insumos necessárias para que a empresa obtenha 
determinado volume de produção. Um conjunto de isoquantas, ou mapa de isoquantas, descreve a função de pro- 
dução da empresa. O volume de produção aumenta quando nos movemos da isoquanta q, (na qual 55 unidades são 
produzidas por ano em pontos como o 4e o D) para a isoquanta gp (75 unidades por ano em pontos como o B) e para 
a isoquanta q3 (90 unidades por ano em pontos como o C e o E). 


MAPAS DE ISOQUANTAS Quando um conjunto de isoquantas é apresentado em um 
mesmo gráfico, temos um mapa de isoquantas. Na Figura 6.5, vemos três das muitas 
isoquantas que formam um mapa de isoquantas. Por meio dele, temos um modo alter- 
nativo de descrever a função de produção, da mesma forma que o mapa de indiferença 
é um modo de descrever a função utilidade. Cada isoquanta está associada a um nível 
diferente de produção e o nível de produção aumenta à medida que nos movemos para 
cima e para a direita na figura. 


FLEXIBILIDADE DO INSUMO 


As isoquantas mostram a flexibilidade que as empresas têm quando tomam decisões 
de produção. As empresas geralmente podem obter determinado volume de produção por 
meio do uso de diversas combinações de insumos. É importante para o administrador de 
uma empresa compreender a natureza dessa flexibilidade. Por exemplo, restaurantes de 
fast-food defrontam-se, nos Estados Unidos, com escassez de trabalho jovem e de baixa 
remuneração. As empresas têm enfrentado essa situação por meio da automatização — 
introduzindo o sistema de self-service para saladas e adquirindo equipamentos de cozinha 
mais sofisticados. Além disso, têm recrutado pessoas mais velhas para ocupar as vagas 
existentes. Como discutiremos nos capítulos 7 e 8, incorporando essa flexibilidade no pro- 
cesso produtivo, os administradores podem escolher combinações de insumos capazes de 
minimizar custos e maximizar lucros. 


RENDIMENTOS MARGINAIS DECRESCENTES 


Embora tanto o trabalho quanto o capital sejam variáveis no longo prazo, para uma 
empresa que está escolhendo a combinação adequada de insumo é útil perguntar o que 
acontece com o produto quando um dos insumos aumenta, enquanto o outro permanece 
constante. O resultado desse exercício está descrito na Figura 6.5, que reflete rendimentos 
decrescentes tanto para o trabalho quanto para o capital. Podemos entender a razão da 


mapa de isoquantas 


Gráfico no qual são combi- 
nadas diversas isoquantas, 
usado para descrever uma 
função de produção. 


taxa marginal de substi- 
tuição técnica (TMST) 
Quantidade de um insumo 
que pode ser reduzida 
quando uma unidade extra 
de outro insumo é utilizada, 
mantendo-se o produto 
constante. 


Na Seção 3.1, explicamos 
que a taxa marginal de 
substituição é a quanti- 
dade máxima de um bem 
que o consumidor está dis- 
posto a deixar de adquirir 
para obter uma unidade de 
outro bem. 
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existência de rendimentos decrescentes no trabalho desenhando uma linha horizontal em 
determinado nível de capital, digamos 3. Fazendo a leitura dos níveis de produção de cada 
isoquanta, à medida que aumenta a quantidade de trabalho, podemos observar que cada 
unidade adicional de trabalho é capaz de gerar volumes cada vez menores de produção 
adicional. Por exemplo, quando o trabalho aumenta de 1 para 2 unidades (do ponto 4 para 
o ponto B), a produção aumenta em 20 unidades (de 55 para 75). Entretanto, quando o 
trabalho aumenta em uma unidade (do ponto B para o ponto C), a produção aumenta em 
apenas 15 (de 75 para 90). Assim, há rendimentos marginais decrescentes do trabalho tanto 
no curto como no longo prazo. Como, ao se adicionar um insumo e manter o outro cons- 
tante, inevitavelmente os incrementos de produção serão cada vez menores, a isoquanta 
se tornará mais inclinada à medida que mais capital for adicionado no lugar do trabalho e se 
tornará mais plana à medida que o trabalho for adicionado no lugar do capital. 

Há rendimentos marginais decrescentes também para o capital. Mantendo-se o trabalho 
fixo, o produto marginal do capital diminuirá à medida que a quantidade de capital for 
maior. Por exemplo, quando o capital aumenta de 1 para 2, e o trabalho é mantido constante 
no nível 3, o produto marginal do capital é inicialmente 20 (75 — 55), mas o produto margi- 
nal cai para 15 (90 — 75) quando o capital aumenta de 2 para 3. 


SUBSTITUIÇÃO ENTRE OS INSUMOS 


Havendo dois insumos que possam ser alterados, um administrador deve considerar 
a possibilidade de substituir um pelo outro. A inclinação de cada isoquanta indica o 
volume de cada insumo que pode ser substituído por determinada quantidade do outro, 
mantendo-se a produção constante. Quando o sinal negativo é removido, a inclina- 
ção passa a ser denominada taxa marginal de substituição técnica (TMST). A taxa 
marginal de substituição técnica do trabalho por capital é a quantidade que se pode 
reduzir do insumo capital quando se utiliza uma unidade extra de insumo trabalho, de 
tal forma que a produção se mantenha constante. Isso é semelhante à taxa marginal 
de substituição (TMS) da teoria do consumidor. Como descrevemos na Seção 3.1, a 
TMS mostra como os consumidores substituem um bem pelo outro, mantendo o nível 
de satisfação constante. Da mesma forma que a TMS, a TMST é sempre medida como 
quantidade positiva: 


TMST = —Variação do insumo capital/variação do insumo trabalho 
=-AKYAL (para um nível constante de q) 


na qual AK e AL representam pequenas variações de capital e de trabalho ao longo de de- 
terminada isoquanta. 

Na Figura 6.6, a TMST é igual a 2 quando o trabalho aumenta de 1 para 2 unidades, 
estando a produção fixa em 75. Entretanto, a TMST cai para 1 quando o trabalho aumenta 
de 2 para 3 unidades, e então declina para 2/3 e para 1/3. Nitidamente, à medida que quan- 
tidades cada vez maiores de trabalho substituem o capital, o trabalho se torna cada vez 
menos produtivo, e o capital relativamente mais produtivo. Por conseguinte, menos capital 
precisa ser despendido para que se consiga manter constante o volume de produção obtido 
e a isoquanta torna-se mais plana. 

TMST DECRESCENTE Presumimos que exista uma TMST decrescente. Em outras pala- 
vras, a TMST cai à medida que nos deslocamos para baixo ao longo de uma isoquanta. A 
implicação matemática desse fato é que as isoquantas são convexas, assim como as curvas 
de indiferença. Esse é, de fato, o caso para a maioria das tecnologias de produção. A TMST 
decrescente informa-nos que a produtividade que qualquer unidade de insumo possa ter 
é limitada. À medida que se adiciona uma quantidade cada vez maior de trabalho ao pro- 
cesso produtivo, em substituição ao capital, a produtividade da mão de obra cai. Da mesma 
forma, quando uma quantidade maior de capital é adicionada, em substituição ao trabalho, 
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a produtividade do capital apresenta redução. A produção necessita ter uma combinação 
equilibrada de ambos os insumos. 
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por ano 
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[UND TAXA MARGINAL DE SUBSTITUIÇÃO TÉCNICA 


As isoquantas possuem inclinação descendente e são convexas, assim como as curvas de indiferença. A inclinação 
da isoquanta em qualquer ponto mede a taxa marginal de substituição técnica — a capacidade da empresa em 
trocar capital por trabalho, mantendo o mesmo nível de produção. Na isoquanta q, a TMST cai de 2 para 1, depois 
para 2/3 e finalmente para 1/3. 


Como acaba de sugerir nossa discussão, a TMST está intimamente relacionada com os 
produtos marginais do trabalho (PMg,) e do capital (PMgy). Para compreender tal fato, 
imagine um acréscimo de trabalho e uma redução do capital, mantendo-se constante o 
produto. O acréscimo de produto resultante do aumento do insumo trabalho é igual ao pro- 
duto adicional por unidade adicional de trabalho (isto é, o produto marginal do trabalho) 
multiplicado pelo número de unidades de trabalho adicional: 


Produto adicional resultante de maior utilização do trabalho = (PMg,)(AL) 


Do mesmo modo, o decréscimo de produção resultante de uma redução no capital corres- 
ponde à perda de produção por unidade reduzida no capital (o produto marginal do capi- 
tal) multiplicada pelo número de unidades de capital reduzidas: 

Redução da produção resultante do decréscimo do capital = (PMg y(AK) 


Como mantemos a produção constante quando nos movemos sobre uma isoquanta, a 
variação total da produção deve ser igual a zero. Assim, temos 


(PMg;XAL) + (PMgy(AK) = 0 
Então, reordenando os termos da expressão anterior, temos 
(PMgr)/(PMgy) = (AK/AL) = TMST (6.2) 


A Equação 6.2 mostra que a taxa marginal de substituição técnica entre dois insumos 
é igual à razão entre os produtos marginais dos insumos. Essa fórmula será útil quando 
investigarmos a escolha das quantidades de insumos feita pela empresa com o objetivo de 
minimizar os custos, no Capítulo 7. 


Na Seção 3.1, mostramos 
que uma curva de indife- 
rença é convexa se a taxa 
marginal de substituição 
diminui ao longo da curva, 
de cima para baixo. 


Na Seção 3.1, explicamos 
que dois bens são substitu- 
tos perfeitos se a taxa mar- 
ginal de substituição de um 
pelo outro é constante. 


função de produção de 

proporções fixas 

Função de produção com 
isoquantas que têm a forma 
em L, de tal modo que 
apenas uma combinação de 
trabalho e capital pode ser 
empregada para produzir 
cada nível de produto. 


Na Seção 3.1, explicamos 
que dois bens são perfei- 
tamente complementares 
quando a curva de indi- 
ferença para eles tem a 
forma de um ângulo reto. 
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AS FUNÇÕES DE PRODUÇÃO — DOIS CASOS ESPECIAIS 


Dois casos extremos de funções de produção podem ser utilizados para examinar a 
faixa de possibilidades de substituição de insumos no processo produtivo. No primeiro 
caso, apresentado na Figura 6.7, os insumos são substitutos perfeitos um para o outro. 
Aqui, a TMST é constante em todos os pontos da isoquanta. Em consequência, a mesma 
produção (por exemplo, q3) pode ser obtida principalmente por meio do capital (no ponto 
4), principalmente por meio do trabalho (no ponto C) ou então por meio de uma combina- 
ção balanceada de ambos os insumos (no ponto B). Por exemplo, os instrumentos musicais 
podem ser manufaturados quase inteiramente com máquinas operatrizes ou então com 
algumas poucas ferramentas, mas com mão de obra altamente especializada. 
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EE isonuantas quando os INSUMOS SÃO SUBSTITUTOS PERFEITOS 
Quando as isoquantas são linhas retas, a TMST é constante. Isso significa que a taxa à qual capital e trabalho po- 


dem substituir um ao outro é a mesma, não importando o nível de insumos que esteja sendo utilizado. Os pontos 4, B 
e Crepresentam três composições diferentes entre capital e trabalho que geram a mesma quantidade de produto qa. 


A Figura 6.8 ilustra o extremo oposto, a função de produção de proporções fixas, 
algumas vezes chamada de função de produção de Leontief. Nesse caso, seria impossível 
qualquer substituição entre os insumos. Cada nível de produção exige uma combinação 
específica de trabalho e capital. Não se pode obter produção adicional, a menos que sejam 
incluídos mais capital e mais trabalho, conforme as proporções especificadas. Por conse- 
quência, as isoquantas apresentam formato em L, do mesmo modo que as curvas de indife- 
rença quando os dois bens considerados eram complementares. Um exemplo poderia ser a 
reconstrução de calçadas, por meio do uso de perfuratrizes pneumáticas. É necessário que 
apenas uma pessoa opere a perfuratriz pneumática — combinações de duas pessoas com 
uma perfuratriz, ou então de uma pessoa com duas perfuratrizes não resultariam em um 
aumento de produção. Como outro exemplo, suponhamos que uma empresa produtora de 
cereais matinais esteja oferecendo um novo tipo de cereal, Nutty Oat Crunch, composto de 
dois insumos: nozes e aveia. A fórmula secreta requer que o produto seja feito com uma 
proporção exata de insumos: 30 gramas de nozes para cada 120 gramas de aveia em cada 
porção. Se a empresa comprar uma quantidade adicional de nozes, mas não fizer o mesmo 
com a aveia, não poderá aumentar a produção, pois a fórmula exige uma proporção fixa 
desses dois insumos. De modo similar, a compra de uma quantidade adicional de aveia sem 
a quantidade adicional de nozes seria igualmente improdutiva. 
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FUNÇÃO DE PRODUÇÃO DE PROPORÇÕES FIXAS 


Quando as isoquantas possuem formato em L, apenas determinada combinação de trabalho e capital pode ser utilizada 
para obter determinado nível de produto (como no ponto A na isoquanta q, B na isoquanta qp e C na isoquanta q3). 
Acréscimo apenas de trabalho, ou apenas de capital, não aumenta o volume de produção. 


Na Figura 6.8, os pontos 4, B e C representam combinações tecnicamente eficien- 
tes dos insumos. Por exemplo, para obter uma produção q; podem ser utilizadas uma 
quantidade de trabalho L, e uma quantidade de capital K, como ocorre no ponto 4. Se 
o capital permanecer fixo em K,, o acréscimo de trabalho não alterará a produção. Da 
mesma forma, se o trabalho permanecer fixo em L,, o acréscimo de capital não alterará 
a produção. Assim sendo, nos segmentos verticais e horizontais das isoquantas com 
formato em L ou o produto marginal do capital ou o produto marginal do trabalho é 
zero. Níveis maiores de produção ocorrerão apenas quando houver acréscimo tanto de 
trabalho quanto de capital, o que ocorre quando se passa da combinação de insumos do 
ponto 4 para a do ponto B. 

A função de produção de proporções fixas descreve situações nas quais os métodos 
de produção de que dispõem as empresas são limitados. Por exemplo, a produção de um 
show de televisão pode envolver determinada combinação de capital (equipamentos de 
áudio e vídeo etc.) e de trabalho (produtor, diretor, atores etc.). Para aumentar o número 
de shows de televisão produzidos, devem-se aumentar proporcionalmente todos os insu- 
mos. Particularmente, seria difícil incrementar o insumo capital em substituição ao in- 
sumo trabalho, uma vez que os atores são fatores necessários à produção (excetuando-se, 
talvez, o caso dos desenhos animados). De modo semelhante, seria difícil a substituição 
de capital por trabalho, uma vez que as produções de filmes e shows de televisão, hoje, 
exigem equipamentos sofisticados. 


EXEMPLO 6.4 UMA FUNÇÃO DE PRODUÇÃO PARA O TRIGO 


As safras agrícolas podem ser produzidas por meio de diferentes métodos. Os alimentos cultivados em grandes fazendas 
dos Estados Unidos são geralmente produzidos por meio de tecnologia intensiva em capital, a qual envolve substanciais investi- 
mentos de capital, tais como prédios e equipamentos, com relativamente pouco emprego do trabalho. Entretanto, os alimentos 
também podem ser produzidos por meio do uso de pouco capital (enxadas) e grande quantidade de trabalho (muitas pessoas 
com paciência e resistência para cultivar o solo). Uma forma de descrever o processo de produção agrícola é mostrando uma 
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isoquanta (ou então, mais de uma) que descreva a combinação de insumos capazes de gerar determinado nível de produção (ou 
então diversos níveis de produção). A descrição a seguir se refere a uma estimativa estatística da função de produção do trigo.! 

A Figura 6.9 apresenta uma isoquanta associada à função de produção correspondente à produção de 13.800 bushels 
de trigo por ano. O administrador da fazenda pode utilizar essa isoquanta para decidir se seria mais lucrativo contratar mais 
trabalho ou então utilizar um número maior de equipamentos. Suponhamos que a fazenda esteja atualmente sendo operada 
no ponto 4, com insumo trabalho, L, de 500 horas-homem e insumo capital, K, de 100 horas-máquina. O administrador decide 
fazer uma experiência utilizando menor quantidade de horas-máquina, 90. Para que possa continuar com o mesmo volume 
anual de produção, ele descobre que necessita substituir essas horas-máquina por 260 horas de trabalho. 
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[UND ISOQUANTA QUE DESCREVE A PRODUÇÃO DE TRIGO 


O volume de produção de trigo de 13.800 bushels por ano pode ser obtido por meio de diferentes combinações de trabalho e capital. O pro- 
cesso mais intensivo em capital é representado pelo ponto 4, e o processo mais intensivo em trabalho, pelo ponto B. A taxa marginal de 
substituição técnica entre A e B é 10/260 = 0,04.0 resultado dessa experiência informa ao administrador qual é o formato da isoquanta da 
função de produção do trigo. Ao comparar o ponto A (em que L=500 e K= 100) com o ponto B(em que L=760 e K=90) na Figura 6.9, ambos 
sobre a mesma isoquanta, o administrador descobre que a taxa marginal de substituição técnica é igual a 0,04: (=AK/AL=—(—10)/260 = 0,04). 


O resultado dessa experiência informa ao administrador qual é o formato da isoquanta da função de produção do trigo. Ao 
comparar o ponto 4 (em que L = 500 e K= 100) com o ponto 5 (em que L = 760 e K= 90) na Figura 6.9, ambos sobre a mesma 
isoquanta, o administrador descobre que a taxa marginal de substituição técnica é igual a 0,04 (=AK/AL =—(—10)/260 = 0,04). 

A TMST revela a natureza do trade-off entre um acréscimo de trabalho e uma diminuição no uso de máquinas agrícolas. Pelo 
fato de a TMST apresentar valor substancialmente inferior a 1, o administrador sabe que, quando o salário de um trabalhador braçal 
se tornar igual ao custo operacional de uma máquina, ele deve passar a usar mais capital. (Nos atuais níveis de produção, ele precisa 
de 260 unidades de trabalho para poder substituir 10 unidades de capital.) Na verdade, ele sabe que, a menos que o trabalho seja 
substancialmente mais barato do que o uso da máquina, o processo produtivo deve tornar-se mais intensivo em capital. 

A decisão relativa ao número de trabalhadores a serem contratados e de máquinas a serem utilizadas não poderá ser 
completamente resolvida enquanto não discutirmos os custos de produção no próximo capítulo. Entretanto, este exemplo 
ilustra a forma pela qual o conhecimento das isoquantas de produção e da taxa marginal de substituição técnica pode auxiliar 
um administrador. Ele sugere também a razão pela qual a maioria das fazendas dos Estados Unidos e do Canadá, onde o 








10 A função de produção de alimentos em que este exemplo se baseia é expressa pela equação q = 100(K0,8L0,2), 
na qual q é a taxa de produção anual em bushels de trigo, K a quantidade anual de máquinas em uso e Z a 
quantidade anual de horas de trabalho. 
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trabalho é relativamente caro, opera em uma faixa de produção em que a TMST é relativamente alta (apresentando uma ele- 
vada relação capital/trabalho), enquanto as fazendas dos países em desenvolvimento, onde o trabalho é mais barato, operam 
com TMST mais baixa (e menor relação capital/trabalho).'! A combinação ideal de trabalho/capital a ser utilizada dependerá 
dos preços dos insumos, assunto que tratamos no Capítulo 7. 


6.4 Rendimentos de escala 


A análise que fizemos sobre a substituição de fatores no processo produtivo nos mostrou 
o que acontece quando uma empresa troca um insumo por outro, mantendo o produto cons- 
tante. Entretanto, no longo prazo, quando todos os insumos são variáveis, a empresa precisa 
decidir sobre a melhor maneira de aumentar a produção. Uma forma de fazê-lo consiste em 
mudar a escala de operação aumentando todos os insumos na mesma proporção. Se um fa- 
zendeiro que trabalha com uma colheitadeira e em um acre de terra produz 100 bushels de rendimentos de escala 
trigo, quanto produzirão dois fazendeiros com duas colheitadeiras e dois acres de terra? É. Temdaciassmnindo 
quase certo que a produção aumentará, mas será que dobrará, aumentará mais do que o do- produto à medida que 
bro ou não chegará ao dobro? Os rendimentos de escala referem-se à proporção de aumento os insumos crescem 
do produto quando os insumos aumentam proporcionalmente entre si. Examinaremos aqui  proporcionalmente. 
três casos: rendimentos de escala crescentes, constantes e decrescentes. 
RENDIMENTOS CRESCENTES DE ESCALA Se a produção cresce mais que o dobro quando 
se dobram os insumos, então há rendimentos crescentes de escala. Isso pode ocorrer pelo 
fato de a operação em maior escala permitir que administradores e funcionários se especia- 
lizem em suas tarefas e façam uso de instalações e equipamentos mais especializados e em — rendimentos crescentes 
grande escala. A linha de montagem na indústria automobilística é um famoso exemplo de peida 


rendimentos crescentes. Situação em que a produção 
cresce mais do que o dobro 
quando se dobra a quanti- 
dade de todos os insumos. 


A presença dos rendimentos crescentes de escala é um tema importante do ponto de 
vista das políticas públicas. Quando existem rendimentos crescentes, torna-se economi- 
camente mais vantajoso ter uma grande empresa produzindo (a um custo relativamente 
baixo) do que muitas empresas pequenas (a custos relativamente altos). Mas, pelo fato de 
uma empresa grande poder exercer controle sobre os preços estabelecidos, ela pode estar 
sujeita a regulamentações. Por exemplo, os rendimentos crescentes do fornecimento de 
energia elétrica são uma das razões pelas quais temos grandes empresas de fornecimento 
de energia elétrica regulamentadas. 

RENDIMENTOS CONSTANTES DE ESCALA Uma segunda possibilidade relacionada à es- rendimentos constantes 
cala de produção é a de que a produção dobre quando ocorrer a duplicação dos insumos. de escala 

Nesse caso, dizemos que há rendimentos constantes de escala. Havendo rendimentos Situação em que a produção 
constantes de escala, o tamanho da empresa não influencia a produtividade de seus insu- dobra quando se duplica 
mos — como uma fábrica utilizando determinado processo produtivo pode ser facilmente a quantidade de todos os 
copiada, duas fábricas juntas produzirão o dobro. Por exemplo, uma grande agência de insumos. 

viagens pode oferecer o mesmo serviço por cliente e utilizar a mesma proporção de capital 

(área de escritórios) e de trabalho (agentes de viagem) que uma pequena agência de viagens 

que tivesse um número menor de clientes. SEVEN 
RENDIMENTOS DECRESCENTES DE ESCALA Por fim, se a produção aumenta em me- tes de escala 

nos que o dobro, quando se dobram os insumos, há rendimentos decrescentes de escala. ecoa pi 
Essa situação se aplica a algumas empresas com operações em grande escala. Dificuldades . menta menos que 0 dobro 
para organizar e gerenciar uma operação em grande escala podem acabar levando a uma quando se dobra a quanti- 


dade de todos os insumos. 





11 Coma função de produção apresentada na nota 6, não é difícil (utilizando-se o cálculo integral) demonstrar que 
a taxa marginal de substituição técnica pode ser expressa pela equação: TMST = (PMg,/PMgy) = (1/4(K/L). 
Portanto, a TMST diminui à medida que a relação capital/trabalho cai. Para conhecer um interessante estudo 
sobre a produção agrícola em Israel, veja Richard E. Just, David Zilberman e Eithan Hochman, “Estimation of 
Multicrop Production Functions”, American Journal of Agricultural Economics 65, 1983, p. 770-780. 
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produtividade menor, tanto para o trabalho quanto para o capital. A comunicação entre os 
funcionários e a administração pode se tornar difícil de ser monitorada à medida que o 
local de trabalho se torna mais impessoal. Em consequência, a existência dos rendimentos 
decrescentes provavelmente está ligada aos problemas crescentes de coordenação de tare- 
fas e da preservação de um bom canal de comunicação entre administração e funcionários. 


DESCREVENDO OS RENDIMENTOS DE ESCALA 


Os rendimentos de escala não precisam ser uniformes em todos os níveis possíveis de 
produção. Com baixos níveis de produção, por exemplo, a empresa pode ter rendimentos 
crescentes de escala, mas, com níveis mais altos, rendimentos constantes e decrescentes. 

A presença ou ausência de rendimentos de escala pode ser graficamente visualizada nas 
duas partes da Figura 6.10. A linha 04, partindo da origem em cada painel, descreve um 
processo produtivo no qual trabalho e capital são utilizados como insumos para produzir 
diversos níveis de produção na proporção de 5 horas de trabalho para 2 horas de máquina. 
Na Figura 6.10(a), a função de produção da empresa apresenta retornos constantes de es- 
cala. Quando são utilizadas 5 horas de trabalho e 2 horas de máquina, é obtida uma pro- 
dução de 10 unidades. Quando ambos os insumos dobram, a produção dobra de 10 para 20 
unidades, e, quando ambos os insumos triplicam, a produção também triplica, passando de 
10 para 30 unidades. Em outras palavras, é necessário o dobro de insumos para produzir 20 
unidades e é necessário o triplo de insumos para produzir 30 unidades. 
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Quando o processo de produção de uma empresa apresenta rendimentos constantes de escala, como mostrado pelo movi- 
mento ao longo da linha 04 no painel (a), o espaço entre as isoquantas é igual, à medida que a produção aumenta de modo 
proporcional. Entretanto, quando há rendimentos crescentes de escala, como mostrado em (b), as isoquantas situam-se 
cada vez mais próximas, à medida que os insumos aumentam ao longo da linha. 


Na Figura 6.10(b), a função de produção da empresa apresenta rendimentos crescentes 
de escala. As isoquantas tornam-se mais próximas à medida que nos distanciamos da ori- 
gem ao longo da reta 04. Como resultado, é necessário menos que o dobro de ambos os 
insumos para aumentar a produção de 10 para 20 unidades e bem menos do que o triplo 
para aumentá-la para 30 unidades. O oposto seria verdadeiro se a função de produção 
apresentasse rendimentos decrescentes de escala (não mostrados aqui). Com rendimentos 
decrescentes, as isoquantas tornam-se cada vez mais distantes entre si conforme os níveis 
de produção aumentam proporcionalmente. 
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Os rendimentos de escala variam de modo substancial entre as empresas e entre os 
setores. Mantido tudo o mais constante, quanto mais substanciais forem os rendimentos 
de escala, maiores tendem a ser as empresas de determinado setor. Em geral, a indús- 
tria de transformação tem maior probabilidade de apresentar rendimentos crescentes de 
escala do que as empresas do setor de serviços, pois a atividade de transformação exige 
substanciais investimentos em equipamentos de capital. As empresas do setor de ser- 
viços são mais intensivas em trabalho, e podem ser igualmente eficientes operando em 
pequena ou grande escala. 


EXEMPLO 6.5 RENDIMENTOS DE ESCALA NA INDÚSTRIA DE TAPETES 


A indústria de tapetes nos Estados Unidos concentra-se em torno da cidade de Dalton, na parte setentrional do estado da 
Geórgia. Um setor industrial relativamente pequeno, com muitas empresas também pequenas na primeira metade do século 
XX, cresceu rapidamente e se tornou um grande setor com um elevado número de empresas de todos os tamanhos. Como 
exemplo, listamos na Tabela 6.5, classificados pelo valor de suas entregas em milhões de dólares no ano de 2005, os cinco 
maiores fabricantes de tapetes.!? 


TABELA 6.5 A indústria de tapetes nos Estados Unidos 




















Vendas de tapetes em 2005 (milhões de dólares por ano) 
1. Shaw 4.346 
2. Mohawk 3.179 
3. Beaulieu 1.115 
4. Interface 421 
5. Royalty 298 











Atualmente, nesse setor, há três empresas relativamente grandes (Shaw, Mohawk e Beaulieu), assim como um número bem 
expressivo de pequenos fabricantes. Há, também, muitos atacadistas, varejistas, grupos compradores e cadeias nacionais de 
vendas no varejo. O setor de tapetes cresceu rapidamente por diversas razões. A demanda dos consumidores por tapetes de lã, 
náilon e polipropileno para usos residencial e comercial aumentou vertiginosamente. Além disso, inovações como a introdução 
de máquinas de entufar maiores, mais eficientes e mais rápidas, reduziram os custos, possibilitando o aumento da produção. 
Junto com o aumento da produção, a inovação e a competição colaboraram para reduzir os preços reais dos tapetes. 

Em que medida, se for este o caso, o crescimento da indústria de tapetes pode ser explicado pela existência de rendimentos 
de escala? Ocorreram certamente melhorias substanciais no processamento de vários insumos-chave (fios mais difíceis de man- 
char, por exemplo), assim como no processo de distribuição da produção para revendedores e consumidores finais. No entanto, 
o que ocorreu na produção de tapetes? Essa produção é intensiva em capital — as fábricas requerem pesados investimentos 
em velozes máquinas de entufar, as quais transformam vários tipos de fios em tapeçarias também variadas, assim como em 
máquinas de forrar os tapetes, de cortá-los nos tamanhos apropriados, de empacotá-los, rotulá-los e distribuí-los. 

De modo geral, o capital físico (incluindo a fábrica e os equipamentos) é responsável por cerca de 77% dos custos de 
fabricação de tapetes, enquanto o trabalho é responsável apenas pelos 23% restantes. Ao longo do tempo, os maiores fa- 
bricantes de tapetes aumentaram a escala de suas operações pondo em funcionamento máquinas de entufar maiores e mais 
eficientes dentro de fábricas também maiores. Ao mesmo tempo, o emprego de mão de obra nessas fábricas também au- 
mentou significativamente. Qual foi o resultado de tudo isso? Aumentos proporcionais de insumos resultaram em aumentos 
mais do que proporcionais de produção nas fábricas maiores. Por exemplo, dobrar os insumos capital e trabalho fazia o pro- 
duto crescer 110%. Esse padrão, entretanto, não se mostrou uniforme em todo o setor. Os pequenos fabricantes descobriram 
que pequenas mudanças de escala tinham pouco ou nenhum efeito na produção, isto é, ao aumentarem proporcionalmente 
os insumos, obtinham somente um acréscimo de produção proporcional. 





12 Floor Focus, maio 2005. 
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Portanto, podemos caracterizar o setor de tapetes como um em que há rendimentos constantes de escala nas fábricas 
pequenas, mas rendimentos crescentes de escala nas fábricas grandes. Esses rendimentos crescentes, entretanto, são limi- 


se tornarão decrescentes. 


RESUMO 


tados, de tal modo que, se o tamanho de uma dessas fábricas for aumentado, chegará um momento em que os rendimentos 








1. Uma função de produção mostra a produção máxima da isoquanta. A taxa marginal de substituição técnica 
que uma empresa pode obter para cada combinação es- (TMST) do trabalho pelo capital corresponde à quanti- 
pecífica de insumos. dade em que se deve reduzir o insumo capital, quando 

2. No curto prazo, um ou mais insumos do processo pro- uma unidade extra de insumo trabalho é utilizada, de 
dutivo são fixos, enquanto no longo prazo todos os in- tal forma que a produção permaneça constante. 
sumos são potencialmente variáveis. 1. O padrão de vida que um país pode oferecer a seus cida- 

3. A produção com um insumo variável, por exemplo, o dãos está muito relacionado ao nível de produtividade de 
trabalho, pode ser utilmente descrita em termos do pro- sua mão de obra. Diminuições no crescimento da taxa 
duto médio do trabalho (que mede o produto por uni- de produtividade dos países desenvolvidos devem-se em 
dade de trabalho) e do produto marginal do trabalho parte à falta de crescimento dos investimentos de capital. 
(que mede a produção adicional quando se aumenta o 8. As possibilidades de substituição entre os insumos no 
trabalho em uma unidade). processo produtivo variam de uma função de produ- 

4. De acordo com a lei dos rendimentos decrescentes, ção na qual os insumos são substitutos perfeitos a uma 
quando um ou mais insumos são fixos, o insumo variá- função de produção na qual as proporções dos insumos 
vel (em geral, o trabalho) apresenta um produto marginal utilizados são fixas (uma função de produção de pro- 
que diminui à medida que o nível de produção aumenta. porções fixas). 

5. Uma isoquanta é uma curva que mostra todas as com- 9. Na análise de longo prazo, tendemos a pensar no pro- 
binações de insumos que resultam em determinado blema de escolha da empresa em termos de escala ou 
nível de produção. A função de produção de uma em- tamanho de operação. Rendimentos constantes de es- 
presa pode ser representada por uma série de isoquan- cala significam que, dobrando-se todos os insumos, 
tas associadas a diferentes níveis de produção. obtém-se o dobro da produção. Rendimentos crescen- 

6. As isoquantas possuem sempre inclinação descendente tes de escala ocorrem quando a produção aumenta em 
porque o produto marginal de todos os insumos é posi- mais do que o dobro quando se dobram os insumos, ao 
tivo. O formato de cada isoquanta pode ser descrito pela passo que os rendimentos decrescentes de escala acon- 
taxa marginal de substituição técnica, em cada ponto tecem quando a produção não chega a dobrar. 

QUESTÕES PARA REVISAO 

1. O que é uma função de produção? Em que uma função 5. Qualé a diferença entre uma função de produção e uma 
de produção de longo prazo difere de uma função de isoquanta? 
produção de curto prazo? 6. Defrontando-se com condições que mudam constante- 

2. Por que o produto marginal do trabalho tende a apre- mente, por que uma empresa teria algum interesse em 
sentar uma elevação inicial no curto prazo quanto mais manter algum insumo fixo? O que determina se um in- 
insumo variável for empregado? sumo é fixo ou variável? 

3. Por que, no curto prazo, a produção acaba apresentando 7. As isoquantas podem ser convexas, lineares ou em 
rendimentos marginais decrescentes no que diz res- forma de L. O que cada uma dessas formas lhe diz sobre 
penaranirabalhos a natureza da função de produção? E sobre a TMST? 

4. Você é um empregador interessado em preencher ; 

o : , 8. Uma isoquanta pode ser uma curva ascendente? 
uma posição vaga em uma linha de montagem. Será Exoli 
que estaria mais preocupado com o produto médio ou RR 
com o produto marginal do trabalho da última pessoa 9. Explique o termo “taxa marginal de substituição téc- 
contratada? Caso observe que o produto médio está nica”. O que uma TMST = 4 significa? 
começando a diminuir, você deveria contratar mais 10. Explique por que a taxa marginal de substituição téc- 


funcionários? O que tal situação significaria em termos 
do produto marginal do último funcionário contratado? 


nica tende a diminuir à medida que o trabalho é substi- 
tuído pelo capital. 


Ai 
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É possível obter, ao mesmo tempo, rendimentos decres- 
centes para um único fator de produção e rendimentos 
constantes de escala? Discuta. 

Uma empresa poderia ter uma função de produção que 
exibisse rendimentos crescentes de escala, rendimentos 


EXERCÍCIOS 


13 


CAPÍTULO 6 PRODUÇÃO Ah) 
constantes de escala e rendimentos decrescentes de es- 
cala, à medida que a produção aumentasse? Discuta. 
Suponha que o produto q seja uma função de um único 
insumo, o trabalho (L). Descreva os rendimentos de es- 
cala associados a cada uma das seguintes funções de 
produção: (a) g=L/2 (b) g=12+L (c) q = log(L). 





1. 


3. 


O cardápio na cafeteria de Joe consiste em vários tipos 
de café, salgadinhos, doces e sanduíches. O produto 
marginal de um funcionário adicional pode ser defi- 
nido como o número de clientes que podem ser servi- 
dos pelo funcionário em dado período. Joe só tem um 
empregado, mas está pensando em contratar mais dois. 
Explique por que o produto marginal do segundo e do 
terceiro funcionários pode ser mais alto que o do pri- 
meiro. Por que é de se esperar que o produto marginal 
dos funcionários adicionais eventualmente diminua? 
Suponha que um fabricante de cadeiras esteja produ- 
zindo no curto prazo (com uma fábrica e equipamentos 
preexistentes). O fabricante observou os seguintes níveis 
de produção, correspondentes a diferentes números de 
funcionários: 


10 
18 
24 
28 
30 
28 
25 
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a. Calcule o produto marginal e o produto médio do 
trabalho para essa função de produção. 

b. Essa função de produção apresenta rendimentos de- 
crescentes de escala para o trabalho? Explique. 

c. Explique, de acordo com sua opinião, qual poderia 
ser a razão do produto marginal do trabalho se tor- 
nar negativo. 


Preencha os espaços em branco na tabela a seguir. 



































Durante uma campanha de reeleição, o gestor de deter- 
minada candidatura precisa decidir se veiculará propa- 
gandas na televisão ou enviará correspondências para 
potenciais eleitores. Descreva a função de produção para 
os votos da campanha. De que modo as informações a res- 
peito dessa função (por exemplo, o formato das isoquan- 
tas) poderiam ajudar o gestor a planejar sua estratégia? 

Para cada um dos exemplos a seguir, desenhe uma iso- 

quanta representativa. O que pode ser dito sobre a taxa 

marginal de substituição técnica em cada caso? 

a. Uma empresa pode contratar apenas emprega- 
dos para trabalhar em período integral ou alguma 
combinação de funcionários de período integral e 
de meio-período. Para cada empregado de período 
integral que deixa o emprego a empresa deve con- 
tratar um número crescente de empregados de meio 
período para manter o mesmo nível do produto. 

b. Uma empresa descobre que pode sempre trocar 
duas unidades de trabalho por uma unidade de ca- 
pital, mantendo o mesmo nível de produção. 

c. Uma empresa precisa exatamente de dois funcioná- 
rios em período integral para operar cada peça do 
maquinário de sua fábrica. 

Uma empresa tem um processo produtivo no qual os 

insumos de produção são perfeitamente substituíveis 

no longo prazo. Você poderia dizer se a taxa marginal 
de substituição é alta ou baixa, ou precisaria de mais 
informações para responder? Discuta. 

O produto marginal do trabalho na produção de chips 

para computadores é de 50 chips por hora. A taxa mar- 

ginal de substituição técnica de horas de trabalho por 
horas de maquinário é de 1/4. Qual é o produto margi- 
nal do capital? 

As funções a seguir representam rendimentos de escala 

crescentes, constantes ou decrescentes? O que acontece 

com o produto marginal de cada fator isolado, quando 
esse fator aumenta e o outro se mantém constante? 

a. q=3L+2K 

b. g=(L+2K)!”? 

c. q=3LK 

d q=1/2Ki/2 

e. q= 41124 4K 
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9. 


10. 


A função de produção da empresa fabricante de com- 

putadores pessoais Disk, Inc. é expressa por 

g= OR 

sendo q o número de computadores produzidos diaria- 

mente, K o número de horas-máquina e L o número de 

horas do insumo trabalho. Um concorrente da Disk, a em- 
presa Floppy, Inc.; está utilizando a função de produção 
Rep 

a. Se ambas as empresas utilizam quantidades iguais 
de capital e trabalho, qual das duas produz mais? 

b. Suponha que o capital esteja limitado a 9 horas-má- 
quina, porém, a oferta de trabalho seja ilimitada. 
Em qual das duas empresas seria maior o produto 
marginal do trabalho? Explique. 

No Exemplo 6.4, o trigo é produzido em conformidade 

com a função de produção: 

q = 100(Kº8LO-2) 

a. Iniciando com insumo capital igual a 4 e insumo 
trabalho igual a 49, mostre que o produto margi- 
nal do trabalho e o produto marginal do capital são 
ambos declinantes. 

b. Essa função de produção exibe rendimentos de es- 


cala crescentes, decrescentes ou constantes? 


11. 


Suponha que a expectativa de vida em anos (V) seja 
uma função de dois insumos, gastos com saúde (S) e 
gastos com nutrição (N) em centenas de dólares por 
ano. A função de produção é V = c SºNº2, 

a. Começando com um insumo saúde de US$ 400 por 
ano (S = 4) e um insumo de nutrição de US$ 4.900 
por ano (N = 49), mostre que o produto marginal 
dos gastos de saúde e o produto marginal de gastos 
com nutrição são ambos decrescentes. 

b. Essa função de produção apresenta rendimentos de 
escala crescentes, decrescentes ou constantes? 

c. Suponha que, em um país com habitantes passando 
fome, N seja fixo em 2 e que c = 20. Desenhe a fun- 
ção de produção para a expectativa de vida como 
uma função de gastos com saúde, com V no eixo 
vertical e S no eixo horizontal. 

d. Agora, suponha que outra nação ofereça auxílio ali- 
mentar ao país com habitantes passando fome, de 
modo que N aumente para 4. Desenhe a nova fun- 
ção de produção. 

e. Agora, suponha que N=4€eS=2. Você dirige uma 
ONG que pode oferecer auxílio alimentar ou auxí- 
lio na forma de serviços de saúde a esse país. O que 
proporcionaria mais benefício: aumentar S em 1 ou 
aumentar N em 1º 


CAPÍTULO 7 


O custo de 
produção 


o capítulo anterior, examinamos a tecnologia de produção da 

empresa, ou seja, a relação que mostra como os insumos podem 

ser transformados em produtos. Agora, veremos de que forma a 
tecnologia de produção, junto com os preços dos insumos, determina 
o custo de produção. 

Dada uma tecnologia de produção da empresa, os administradores 
devem decidir como produzir. Vimos anteriormente que os insumos 
podem ser combinados de diferentes maneiras para que seja obtida 
uma mesma quantidade de produto. Por exemplo, determinada quan- 
tidade de produto pode ser produzida com muito trabalho e pouco 
capital, com pouco trabalho e muito capital ou com alguma outra 
combinação dos dois insumos. Neste capítulo, veremos de que forma 
é escolhida uma combinação ótima (ou seja, que minimiza os custos) 
de insumos. Veremos também de que modo os custos da empresa de- 
pendem de sua produção e de que maneira eles podem variar com o 
decorrer do tempo. 

Começamos explicando como o custo é definido e medido, fa- 
zendo distinção entre o conceito de custo usado pelos economistas, os 
quais estão preocupados com o desempenho futuro da empresa, e pe- 
los contadores, cujo foco são os demonstrativos financeiros. Depois 
examinamos o modo pelo qual as características da tecnologia de pro- 
dução da empresa afetam seus custos, tanto no curto prazo, em que a 
empresa pouco pode fazer para variar seu estoque de capital, quanto 
no longo prazo, em que pode alterar todos os seus fatores de produção. 

Em seguida, mostramos de que maneira o conceito de rendimento 
de escala pode ser generalizado para tratar tanto da combinação de in- 
sumos quanto da produção de muitos produtos diferentes. Mostramos, 
também, que os custos às vezes apresentam queda no decorrer do 
tempo, à medida que os administradores e funcionários aprendem 
pela experiência e tornam o processo produtivo mais eficiente. Por 
fim, mostramos como utilizar informações empíricas nas estimativas 
das funções de custo e na previsão de custos futuros. 


Ss! 


ESTE CAPÍTULO DESTACA 


7.1 Medindo custos: 
quais custos considerar? 220 


7.2 Custosnocurto prazo 227 
7.3 Custosno longo prazo 232 


7.4 Curvas de custo no longo 
prazo versus curvas de 
custo no curto prazo 243 


7.5 Produção com dois 
produtos — economias 
de escopo 248 


*7.6 Mudanças dinâmicas 
nos custos — a curva de 
aprendizagem 251 


*7.7 Estimativa e 
previsão de custos 256 


Apêndice: Teoria da produção 
e do custo — tratamento 
matemático 264 


LISTA DE EXEMPLOS 


74 Escolhendo o local do 
novo prédio da faculdade 
de Direito ZM 


7.2 Custos fixos, variáveis e 
irreversíveis — computadores, 
softwares e pizzas 225 


7.3 Custos de curto prazo na 
produção de alumínio 231 


7.4 Efeito das taxas para 
efluentes nas escolhas 
dos insumos 237 


7.5 Reduzindo o uso 
de energia 241 


7.6 Economias de escopo em 
empresas transportadoras 250 


7.7 Curva de aprendizagem 
na prática 254 


7.8 Funções de custo para 
energia elétrica 258 


2] PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


custos contábeis 


Despesas correntes mais as 
despesas atribuídas à de- 
preciação dos equipamentos 
de capital. 


custos econômicos 


Custos para uma empresa 
de utilizar recursos econô- 
micos na produção. 


custos de oportunidade 


Custos associados às 
oportunidades descartadas 
quando os recursos de uma 
empresa não são utilizados 
da melhor forma. 


71.14 Medindo custos: quais custos considerar? 


Antes que possamos analisar de que forma são determinados os custos, bem como as 
razões de sua variação, precisamos esclarecer o que entendemos por custos e de que forma 
efetuamos sua medição. Quais itens deveriam ser incluídos como parte integrante dos 
custos de uma empresa? Os custos obviamente incluem os salários que a empresa paga aos 
funcionários e o aluguel que paga pela área ocupada pelos escritórios. Mas como ficariam 
os cálculos no caso de a empresa já ser proprietária de suas instalações, o que tornaria des- 
necessário o pagamento de aluguel? De que forma deveríamos considerar o dinheiro que a 
empresa despendeu durante dois ou três anos (não podendo recuperá-lo) com equipamentos 
ou com pesquisa e desenvolvimento? Responderemos a tais questões no contexto das deci- 
sões econômicas tomadas pelos administradores. 


CUSTOS ECONÔMICOS VERSUS CUSTOS CONTÁBEIS 


Os economistas tratam os custos de forma diferente dos contadores, os quais estão 
preocupados em acompanhar os ativos e passivos, bem como em retratar o desempe- 
nho passado para uso externo, como ocorre nos demonstrativos anuais. Os contadores 
tendem a ter uma visão retrospectiva das finanças e operações da empresa. Em conse- 
quência disso, os custos contábeis que os contadores calculam podem incluir itens que 
um economista não incluiria, assim como podem excluir itens que os economistas não 
deixariam de considerar. Por exemplo, os custos contábeis incluem as despesas atuais e 
as despesas ocasionadas pela desvalorização dos equipamentos de capital, que são de- 
terminadas com base no tratamento fiscal permitido pelas normas do órgão fazendário 
(Internal Revenue Service, nos Estados Unidos). 

A visão dos economistas — e esperamos que também a dos administradores — é voltada 
para o futuro. Eles se preocupam com a alocação de recursos escassos. Assim, preocupam-se 
com os custos que poderão ocorrer no futuro e com as formas que poderiam ser utilizadas 
pela empresa para reorganizar sua produção para reduzir os custos e aumentar sua lucrativi- 
dade. Como veremos, os economistas têm sempre em mente os custos econômicos, ou seja, 
os custos da utilização de recursos na produção. Que tipo de recursos fazem parte dos custos 
econômicos? A palavra econômico implica que devemos aprender a distinguir os custos que 
a empresa pode controlar daqueles que não pode. Ela também nos diz para considerar todos 
os custos relevantes para a produção. É lógico que capital, mão de obra e matérias-primas 
são recursos cujos custos deverão ser incluídos. Mas a empresa poderia usar outros recursos 
com custos que são menos óbvios, porém igualmente importantes. Nesse ponto, o conceito 
de custo de oportunidade desempenha um importante papel. 


CUSTOS DE OPORTUNIDADE 


Os custos de oportunidade são aqueles associados às oportunidades que serão deixa- 
das de lado, caso a empresa não empregue os recursos da melhor maneira possível. Isso é 
mais fácil de entender por meio de um exemplo. Considere uma empresa proprietária de 
um edifício e que, portanto, não paga aluguel pelo espaço ocupado por seus escritórios. 
Será que isso significaria que o custo do espaço ocupado pelos escritórios é zero para a 
empresa? Os administradores da empresa e o contador diriam que sim, mas um economista 
iria discordar. Ele observaria que a empresa poderia ter recebido aluguel por tal espaço, 
caso o tivesse arrendado a outra firma. Alugar o espaço dos escritórios significaria dar 
um uso alternativo a esse recurso, um uso que proporcionaria à empresa uma renda sob a 
forma de aluguel. Esse aluguel não recebido corresponde aos custos de oportunidade de 
utilização do espaço dos escritórios. E devido ao fato de que o espaço dos escritórios é um 
recurso que a empresa está utilizando, esse custo de oportunidade deve ser incluído como 
parte dos custos econômicos das atividades da empresa. 
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E os salários pagos aos trabalhadores da empresa? Esse certamente é um custo econô- 
mico dos negócios, mas, se você pensar bem, verá que também é um custo de oportunidade. 
O motivo é que o dinheiro pago aos funcionários poderia ter sido colocado em algum uso 
alternativo em vez disso. Talvez a empresa pudesse ter usado algum ou todo esse dinheiro 
para comprar máquinas que economizam mão de obra, ou ainda para produzir um produto 
completamente diferente. Assim, vemos que o custo econômico e o custo de oportunidade 
se referem à mesma coisa. Se pudermos considerar e medir todos os recursos da empresa 
devidamente, descobriremos que: 


Custo econômico = Custo de oportunidade 


Embora tanto o custo econômico quanto o de oportunidade descrevam a mesma coisa, o 
conceito de custo de oportunidade é particularmente útil em situações onde as alternativas 
que são renunciadas não refletem os gastos monetários. Vamos examinar com mais deta- 
lhes o custo de oportunidade para ver como ele pode tornar o custo econômico diferente do 
contábil no tratamento de salários, e depois no custo dos insumos de produção. Considere 
uma proprietária que administra sua própria loja de brinquedos e não paga salário para si 
mesma. (Vamos deixar de lado o aluguel que ela paga pelo espaço do escritório só para 
simplificar a discussão.) Se nossa proprietária da loja tivesse escolhido trabalhar em outro 
lugar, ela teria sido capaz de achar um emprego que pagasse US$ 60.000 por ano basica- 
mente pelo mesmo esforço. Nesse caso, o custo de oportunidade do tempo que ela gasta 
trabalhando em seu comércio é de US$ 60.000. 

Agora, suponha que, no ano passado, ela tenha adquirido um estoque de brinquedos 
pelo qual tenha pago US$ 1 milhão. Ela espera poder vender esses brinquedos na época 
de natal com uma substancial margem de lucro relativamente ao seu custo de aquisição. 
Porém, próximo do fim do ano, ela recebe uma oferta de outro revendedor para comprar 
seu estoque por US$ 1,5 milhão. Ela deveria vender seu estoque ou não? A resposta, em 
parte, depende das perspectivas de seus negócios, mas também do custo de oportunidade 
da aquisição de um estoque de brinquedos. Supondo que custaria US$ 1,5 milhão para ad- 
quirir o novo estoque outra vez, o custo de oportunidade de mantê-lo é de US$ 1,5 milhão, 
e não o US$ 1 milhão que ela pagou originalmente. 

Você poderia perguntar por que o custo de oportunidade não é apenas US$ 500.000, já 
que essa é a diferença entre o valor de mercado do estoque e o custo de sua aquisição. A 
explicação é que, quando a proprietária está decidindo o que fazer com o estoque, ela está 
tentando antecipar o que é melhor para o seu negócio no futuro. Para fazer isso, ela precisa 
considerar o fato de que, se mantiver o estoque para seu próprio uso, estaria sacrificando o 
US$ 1,5 milhão que poderia ter recebido vendendo o estoque para outra empresa.! 

Observe que um contador poderia não ver as coisas dessa maneira. Ele poderia dizer 
à proprietária da loja que o custo de utilizar o estoque é de apenas US$ 1 milhão que ela 
pagou. Mas esperamos que você entenda por que isso seria enganoso. O custo econômico 
real de manter e utilizar esse estoque é de US$ 1,5 milhão que a proprietária poderia ter 
obtido ao vendê-lo a outro comerciante. 

Contadores e economistas algumas vezes também consideram a depreciação de modo 
diferente. Ao estimar a lucratividade futura de uma empresa, economistas e administradores 
preocupam-se com os custos das edificações e dos equipamentos. Isso envolve não apenas 
os custos explícitos da aquisição e da operação desses bens, mas também o associado ao 
desgaste de sua utilização. Durante a avaliação do desempenho no período anterior, os con- 
tadores usam em seus cálculos de custos e lucros a regulamentação fiscal para determinar a 
depreciação permitida. Contudo, tais valores fixados em lei não refletem o real desgaste a 
que foram submetidos os equipamentos, o qual varia entre diferentes tipos de ativos. 





1 Naturalmente, o custo de oportunidade mudará de acordo com as circunstâncias e de uma época para 
outra. Se o valor do estoque de nossa comerciante de repente aumentasse para US$ 1,7 milhão, pois esse 
estoque incluiu alguns produtos para natal, que estavam com demanda em alta, o custo de oportunidade de 
manter e usar o estoque aumentaria para US$ 1,7 milhão. 
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custos irreversíveis 


Despesas realizadas que 
não podem ser recuperadas. 


CUSTOS IRREVERSÍVEIS 


Embora os custos de oportunidade estejam quase sempre ocultos, eles deveriam ser 
sempre levados em consideração quando se tomam decisões econômicas. O exato oposto 
ocorre em relação aos custos irreversíveis: um gasto que foi feito e que não pode ser recu- 
perado. Os custos irreversíveis em geral são visíveis, mas, apesar de terem de fato ocorrido, 
deveriam ser sempre ignorados quando se tomam decisões econômicas. 

Como não podem ser recuperados, os custos irreversíveis não deveriam ter influên- 
cia alguma sobre as decisões da empresa. Consideremos, por exemplo, a aquisição de um 
equipamento específico para determinada fábrica. Vamos supor que ele possa ser utilizado 
apenas para executar aquilo para o qual foi originalmente projetado, não podendo ser con- 
vertido para usos alternativos. O gasto com tal equipamento vem a ser um custo irreversi- 
vel. Como ele não tem uso alternativo, seu custo de oportunidade é zero. Assim, esse gasto 
não deveria ser incluído como parte dos custos da empresa. A decisão de adquirir esse 
equipamento pode ter sido boa ou má; não importa. Isso é passado e, portanto, não deve 
influenciar as atuais decisões da empresa. 

E se o equipamento pudesse ser utilizado de outra maneira ou pudesse ser vendido ou alu- 
gado para outra empresa? Nesse caso, seu emprego envolveria um custo econômico, a saber, 
o custo de oportunidade de empregá-lo em vez de vendê-lo ou alugá-lo para outra empresa. 

Há também os custos irreversíveis prospectivos. Por exemplo, suponhamos que uma 
empresa ainda não tenha comprado um equipamento de uso específico e esteja conside- 
rando se deve adquiri-lo. O custo irreversível prospectivo é um investimento. Aqui, a em- 
presa deve decidir se a aplicação de capital no equipamento de uso específico é vantajosa 
economicamente, ou seja, se é capaz de proporcionar um fluxo de receitas grande o su- 
ficiente diante do custo que representa. No Capítulo 15, explicaremos em detalhes como 
tomar decisões de investimento desse tipo. 

Como mais um exemplo, imagine que uma empresa esteja considerando a possibilidade 
de mudar sua sede para outra cidade. No ano passado, foram pagos US$ 500.000 a título de 
sinal para a compra de um prédio em tal cidade; esse sinal proporciona o direito de comprar 
o prédio ao preço de US$ 5.000.000, de tal forma que a despesa total será de US$ 5.500.000 
caso a empresa venha realmente a adquiri-lo. Entretanto, ela agora descobre um edifício 
comparável ao primeiro, disponível na mesma cidade, por um preço de US$ 5.250.000. 
Qual dos dois deveria ser adquirido? A resposta é: o primeiro. O sinal no valor de US$ 
500.000 corresponde a um fundo perdido, que não deveria influenciar a atual decisão da 
empresa. Para a empresa, o custo econômico da primeira propriedade é de US$ 5.000.000 
(pois o custo irreversível não faz parte do custo econômico), enquanto o segundo edifício 
possui um custo econômico de US$ 5.250.000. Claro, se o segundo edifício custasse US$ 
4.900.000, a empresa deveria adquiri-lo, abandonando o sinal pago. 


EXEMPLO 7.1 ESCOLHENDO O LOCAL DO NOVO PRÉDIO DA FACULDADE DE DIREITO 





A Faculdade de Direito da Universidade de Northwestern está situada em Chicago há muitos anos, em local próximo às 
praias do lago Michigan. Entretanto, o principal campus da universidade localiza-se no distrito de Evanston. Em meados da 
década de 1970, a faculdade de Direito começou a planejar a construção de um novo prédio e precisava tomar uma decisão 
sobre a localização mais apropriada. O prédio deveria ser construído no local atual, onde estaria próximo aos escritórios de 
advocacia do centro de Chicago? Ou deveria ser erguido em Evanston, onde se tornaria fisicamente integrado com o restante 


da universidade? 


A localização próxima ao centro da cidade dispunha do apoio de muitas pessoas importantes. Em parte, elas argu- 
mentavam que seria mais vantajoso em termos de custo que a localização do novo edifício fosse próxima à cidade, pois a 
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universidade já possuía o terreno. Em Evanston, haveria a necessidade da aquisição de uma grande área, caso o novo prédio 
viesse a ser construído lá. Será que esse argumento faz sentido em termos econômicos? 

Não. Ele incorre no erro bastante comum de não fazer distinção entre custos contábeis e custos econômicos. Do ponto 
de vista econômico, seria muito dispendioso construir o prédio no centro da cidade, pelo alto custo de oportunidade da pro- 
priedade situada às margens do lago: tal propriedade poderia ser vendida por um valor suficiente para adquirir um terreno em 
Evanston, havendo ainda a sobra de uma quantia bem substancial. 

Ao final, a Northwestern decidiu manter a faculdade de Direito em Chicago. Essa foi uma decisão bem custosa. Talvez tal 
escolha tenha sido apropriada, caso a localização em Chicago fosse particularmente conveniente para a faculdade de Direito; 
entretanto, foi inadequada se feita com base na suposição de que o terreno no centro da cidade não apresentava custo. 


CUSTOS FIXOS E CUSTOS VARIÁVEIS 


Alguns dos custos das empresas variam com o nível de produção, enquanto outros per- 
manecem sem modificação independentemente do quanto está sendo produzido. Essa dis- 
tinção será importante quando examinarmos, no próximo capítulo, a escolha da empresa 
quanto ao nível de produto que maximiza os lucros. Dividimos aqui, por isso, o custo total 
(CT ou C), ou seja, o custo econômico total da produção, em dois componentes: custo total (CT ou C) 


* Custos fixos (CF): não variam com o nível de produção e só podem ser eliminados Custo econômico total de 


- rodução, consistindo em 
se a empresa deixa de operar. RREO 


good ; E E . custos fixos e variáveis. 
e Custos variáveis (CV): variam quando o nível de produção varia. 


Dependendo das circunstâncias, os custos fixos podem incluir gastos com manutenção custos fixos (CF) 


do prédio, seguro, aquecimento e eletricidade, e talvez um número mínimo de funcioná- Custos que não variam com 
rios. São custos que permanecem inalterados independentemente do volume de produção o nível de produção e só 
da empresa. Os custos variáveis incluem gastos com salários e matérias-primas usadas podem ser eliminados se a 
para a produção — são custos que aumentam quando o volume produzido cresce. empresa deixar de operar. 

Os custos fixos não variam com o nível de produção — devem ser pagos mesmo que 
não haja produção. 4 única maneira de a empresa eliminar totalmente os custos fixos é 
deixando de operar. 


custos variáveis (CV) 


Custos que variam quando o 


; E ; nível de produção varia. 
DEIXANDO DE OPERAR Deixar de operar não significa, necessariamente, abandonar os 


negócios. Imagine uma marca de roupa que possui diversas fábricas e está enfrentando 
uma baixa na demanda e queira reduzir a produção e os custos o máximo possível em 
uma das confecções. Reduzindo a zero a produção, os custos com matéria-prima seriam 
eliminados, assim como a maior parte do custo associado à mão de obra. Ainda assim, os 
custos fixos com pagamento de gerentes, seguranças e manutenção continuariam a existir. 
Os custos fixos somente seriam eliminados se a fábrica fechasse as portas, desligasse tudo 
o que gasta eletricidade e vendesse ou aposentasse todo o maquinário. A empresa se man- 
teria no mercado e continuaria a operar suas outras confecções. Seria possível, inclusive, 
reabrir a fábrica fechada, embora tal atitude possa custar caro se envolver a compra de 
novas máquinas ou a remodelação das antigas. 
FIXO OU VARIÁVEL? Como sabemos quais custos são fixos e quais são variáveis? A res- 
posta depende do período que consideramos. No curto prazo — digamos, alguns poucos 
meses —, a maioria dos custos é fixa. Isso ocorre porque, em tal prazo, uma empresa é obri- 
gada a receber e a pagar pela entrega de matérias-primas encomendadas com antecedência 
e não pode dispensar facilmente os trabalhadores, qualquer que seja o volume de produção. 
Por outro lado, no longo prazo — digamos, dois ou três anos —, a maioria dos custos 
é variável. Nesse intervalo de tempo, se a empresa deseja diminuir a produção, pode re- 
duzir sua força de trabalho, comprar menos matérias-primas e talvez até vender parte de 
seu maquinário. Se o prazo for ainda mais longo — dez anos, digamos —, quase todos 
os custos são variáveis. Funcionários e administradores podem ser dispensados (ou não 
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serem substituídos) e as máquinas podem ser vendidas ou não serem repostas quando se 
tornarem obsoletas ou pararem de funcionar. 

É importante para a administração da empresa saber quais custos são variáveis e quais 
são fixos. Quando uma empresa planeja uma mudança em seu nível de operação, ela em 
geral quer saber se essa mudança afetará seus custos. Consideremos, por exemplo, o 
problema que a Delta Airlines enfrentou recentemente. Essa empresa queria saber como 
seus custos seriam afetados se o número de voos programados fosse reduzido em 10%. 
A resposta para essa questão depende se estamos considerando o curto ou o longo prazo. 
No curto prazo — digamos, seis meses —, uma boa parte dos recursos de operação é fixa 
e é difícil dispensar os trabalhadores. Os custos de curto prazo da Delta são, na maior 
parte, fixos e não podem ser reduzidos significativamente com a diminuição no número 
de voos. No longo prazo — digamos, dois anos ou mais —, a situação é bem diferente. A 
Delta teria tempo suficiente para vender ou alugar os aviões que não estivesse utilizando 
e para dispensar os funcionários que não fossem mais necessários. Nesse longo prazo, os 
custos da Delta são, na maior parte, variáveis e podem ser reduzidos significativamente 
se 10% da redução de voos for colocada em prática. 


CUSTOS FIXOS VERSUS CUSTOS IRREVERSÍVEIS 


Muitas pessoas confundem custos fixos com custos irreversíveis. Como já explicamos, 
os primeiros são custos pagos pelas empresas em funcionamento, independentemente do 
nível de produção. Tais custos incluem, por exemplo, os salários dos principais executivos, 
as despesas associadas ao espaço ocupado pelos escritórios, assim como os gastos com a 
equipe de suporte, seguros e custos de manutenção da unidade. Os custos fixos podem ser 
evitados se a empresa fechar uma de suas unidades ou deixar de operar — seus principais 
executivos, por exemplo, deixam de ser necessários. 

Custos irreversíveis, por outro lado, são os que foram contraídos e não podem ser recu- 
perados. Considere, por exemplo, os custos de P&D de uma empresa farmacêutica envol- 
vida no desenvolvimento e teste de um novo medicamento. Considere ainda os custos de 
marketing caso o medicamento seja seguro e eficaz. Independentemente de o medicamento 
fazer ou não sucesso no mercado, esses custos não podem ser recuperados e, portanto, são 
irreversíveis. Outro exemplo seria o custo que uma fábrica teria na produção de micro- 
processadores para computadores. Como os equipamentos são específicos demais para 
serem usados em outros setores, a maioria, se não todos, dos gastos com eles envolvidos 
é irreversível, ou seja, não pode ser recuperada. (Uma parte pequena dos gastos pode ser 
recuperada se os equipamentos forem vendidos como sucata.) 

Suponhamos, por outro lado, que a empresa tenha concordado em contribuir para um 
plano de aposentadoria dos funcionários enquanto estiver em operação, independente- 
mente de seu nível de produção e de sua lucratividade. Esses pagamentos poderão ser inter- 
rompidos apenas se a empresa deixar de operar. Nesse caso, as contribuições anuais para o 
programa de aposentadoria teriam de ser consideradas custos fixos. 

Por que fazer diferença entre custos fixos e custos irreversíveis? Porque os custos fixos 
afetam as decisões futuras da empresa, enquanto os irreversíveis não. Custos fixos altos 
em relação às receitas e que não têm como ser diminuídos podem levar uma empresa ao en- 
cerramento de suas atividades — eliminar tais custos e abrir mão do lucro pode ser melhor 
do que afundar em dívidas. Optar por um alto custo irreversível pode acabar se revelando 
uma má escolha (como no caso do desenvolvimento de um novo produto, por exemplo), já 
que os gastos já foram feitos e não podem ser recuperados com o fechamento da empresa. 
Claro que um custo irreversível prospectivo é diferente e, conforme já mencionamos, aca- 
baria por afetar as decisões futuras da empresa. (A empresa deveria, por exemplo, respon- 
sabilizar-se pelo desenvolvimento do novo produto?) 
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AMORTIZANDO CUSTOS IRREVERSÍVEIS Na prática, muitas empresas não costumam fa- 
zer diferença entre os custos fixos e os irreversíveis. A empresa de semicondutores que 
gastou US$ 600 milhões na fábrica de produção de processadores (um custo claramente 
irreversível) pode amortizar os gastos ao longo de seis anos e tratá-los como um custo fixo amortização 
de US$ 100 milhões por ano. Não há problema algum nisso quando os gerentes da empresa — pujítica de tratamento de 
compreendem que encerrar os negócios não fará desaparecer o custo anual de US$ 100 ,m gasto único como um 
milhões. Na verdade, amortizar os gastos de capital dessa forma — dividindo-os ao longo custo anual dividido 20 
de muitos anos e tratando-os como custos fixos — pode ser uma maneira útil de avaliar os longo de alguns anos. 
lucros da empresa no longo prazo. 
A amortização de gastos de capital altos e o tratamento destes como custos fixos contí- 
nuos também pode simplificar a análise econômica do funcionamento da empresa. Como 
veremos adiante, amortizar os gastos pode viabilizar a compreensão dos trade-offs en- 
frentados pela empresa no uso do trabalho versus o capital. Para simplificar, normalmente 
trataremos os custos irreversíveis dessa forma quando avaliarmos as decisões de produção 
da empresa. Quando a diferença entre custos fixos e custos irreversíveis for relevante na 
análise econômica, avisaremos antes. 


EXEMPLO 7.2 CUSTOS FIXOS, VARIÁVEIS E IRREVERSÍVEIS — COMPUTADORES, SOFTWARES E PIZZAS 





No decorrer deste livro, você aprenderá que as decisões das empresas sobre os preços de venda e níveis de produção — 
e sua lucratividade — dependem muito da estrutura de custos. Portanto, é importante para os administradores compreen- 
derem as características dos custos de produção e serem capazes de identificar quais custos são fixos, quais são variáveis 
e quais são irreversíveis. As dimensões relativas desses diferentes componentes de custo podem variar consideravelmente 
de um setor para outro. São bons exemplos: o setor de computadores pessoais (cuja maioria dos custos é variável), o setor 
de software (cuja maioria dos custos é irreversível) e o negócio das pizzarias (cuja maioria dos custos é fixa). Vamos examinar 
cada um desses casos. 

Empresas como a Dell, a Gateway, a Hewlett-Packard e a IBM produzem milhões de computadores pessoais todos os 
anos. Como os computadores que elas produzem são muito similares, a competição é intensa e a lucratividade depende 
muito da capacidade de manter os custos baixos. A maioria destes é variável — eles crescem em proporção ao número de 
computadores produzidos por ano. Os custos mais importantes são os dos componentes: o microprocessador que executa 
efetivamente a computação, os chips de memória, as unidades de disco e outros dispositivos de armazenamento, as placas 
de vídeo e de som etc. Normalmente, a maioria dos componentes é adquirida de fornecedores externos em quantidades que 
dependem dos computadores que serão produzidos. 

Outro custo variável importante nessas empresas é a força de trabalho: são necessários muitos trabalhadores para 
montar os computadores, empacotá-los e transportá-los aos locais de venda. Há muito pouco custo irreversível nesse setor 
porque o valor da fábrica é pequeno em relação ao do produto anual desse tipo de empresa. De igual modo, há aí também 
pouco custo fixo: talvez os salários dos executivos de cargo mais elevado, de alguns seguranças e gastos com eletricidade. 
Assim, quando empresas como a Dell ou a Hewlett-Packard se deparam com a necessidade de reduzir custos, elas se preo- 
cupam principalmente em obter melhores preços para os componentes ou em reduzir a necessidade de mão de obra, que são 
modos de reduzir os custos variáveis. 

Consideremos, agora, os programas para esses computadores pessoais. A Microsoft produz o sistema operacional Windows, 
assim como uma série de aplicativos, como o Word, o Excel e o PowerPoint. Mas muitas outras empresas — algumas grandes 
e outras pequenas — também produzem softwares que rodam em computadores pessoais. Para elas, os custos de produção 
são muito diferentes daqueles encontrados nas empresas de hardware. Na produção de programas de computadores, a maioria 
dos custos é irreversível. Em geral, uma empresa de programação aplica um grande volume de recursos no desenvolvimento de 
novos aplicativos. Esses gastos não podem ser recuperados. 

Assim que o programa for completado, a empresa pode tentar recuperar o investimento feito (assim como pode tentar 
obter lucro) vendendo o maior número de cópias possível. O custo variável da produção dessas cópias é bem pequeno, 
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pois consiste em grande parte na despesa de transferir os códigos dos programas para uma mídia ou para um servidor de 
Internet, acondicioná-los ou remetê-los pela Web. Os custos fixos de produção também são pequenos. Como muitos deles 
são irreversíveis, entrar no negócio de programas envolve um risco considerável. Enquanto os recursos para desenvolvimento 
não forem totalmente gastos e o produto não estiver pronto para venda, é provável que o empreendedor não possa saber 
quantas cópias serão vendidas e se conseguirá ou não obter lucro. 

Por fim, vamos considerar uma pizzaria norte-americana. Nesse tipo de empreendimento, os maiores componentes de 
custo são fixos. Os custos irreversíveis são bem baixos, uma vez que fornos, cadeiras, mesas e pratos podem ser revendidos 
se o negócio tiver de ser fechado. Os custos variáveis são baixos, pois consistem principalmente nos ingredientes necessá- 
rios para a preparação de pizzas (farinha de trigo, molho de tomate, queijo e outros ingredientes, necessários para fazer uma 
pizza típica nos Estados Unidos, custam no máximo US$ 1 ou US$ 2) e talvez nos salários de dois ajudantes que colaboram 
com a produção, dos atendentes nas mesas e dos entregadores. A maioria dos custos é fixa — o custo de oportunidade do 
tempo gasto pelo proprietário (normalmente, de 60 a 70 horas por semana), o aluguel e os utensílios. Em razão dos altos 
custos fixos, muitas pizzarias (que cobram, nos Estados Unidos, cerca de US$ 12 por uma pizza grande cujo custo variável 
aproximado é de US$ 3) não conseguem obter lucro muito alto. 


CUSTO MÉDIO E CUSTO MARGINAL 


Para completarmos a reflexão sobre custos, vamos agora nos ater à distinção entre 
custo marginal e custo médio. Para explicá-la, usaremos um exemplo numérico especí- 
fico de uma função custo (relação entre o custo e a produção) que descreve a situação de 
muitas empresas. Esse exemplo é apresentado na Tabela 7.1. Depois de apresentarmos os 
conceitos de custos marginal e médio, vamos pensar em como a análise de custos difere 
no curto e no longo prazos. 


TABELA7.1 | Custos de uma empresa 















































Nível de Esto Custo Custo fixo |Custo Custo total 
- Custo fixo| Custo total |marginal |médio variável médio 
produção |, ,. variável E E : o E 
: (dólares Ê (dólares (dólares (dólares [médio (dólares 

(unidades (dólares Ê 

orandl por ano) pdcana) por ano) por por (dólares por por 
p unidade) unidade) |unidade) lunidade) 

(CF) (1) | (CV) (2) (CT) (3) (CMg)(4) | (CFMe) (5) | (CVMe) (6) | (CTMe) (7) 

0 50 0 50 — — — — 

1 50 50 100 50 50 50 100 

2 50 18 128 28 25 39 64 

3 50 98 148 20 16,7 32,1 49,3 

4 50 112 162 14 125 28 40,5 

5 50 130 180 18 10 26 36 

6 50 150 200 20 8,3 25 33,3 
7 50 175 225 25 14 25 32,1 

8 50 204 254 29 6,3 25,5 31,8 
9 50 242 292 38 5,6 26,9 324 

10 50 300 350 58 5 30 35 

11 50 385 435 85 45 35 39,5 
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CUSTO MARGINAL (CMg) Custo marginal — às vezes definido como custo incremental 
— é o aumento de custo ocasionado pela produção de uma unidade adicional de produto. 
Uma vez que o custo fixo não apresenta variação quando ocorrem alterações no nível de 
produção da empresa, o custo marginal é apenas o aumento no custo variável ou o aumento 
no custo total ocasionado por uma unidade extra de produto. Podemos, portanto, expressar 
o custo marginal da seguinte forma: 


CMg = ACV/Ag = ACT/Aq 


O custo marginal informa-nos quanto custará aumentar a produção em uma unidade. 

Na Tabela 7.1, o custo marginal é calculado tanto por meio do custo variável (coluna 2), 
como por meio do custo total (coluna 3). Por exemplo, o custo marginal de um aumento 
da produção, passando de 2 para 3 unidades, é de US$ 20, pois o custo variável da em- 
presa passa de US$ 78 para US$ 98. (O custo total da produção é também aumentado em 
US$ 20, passando de US$ 128 para US$ 148. O custo total difere do variável apenas no 
montante correspondente ao custo fixo, o qual, por definição, não se altera quando ocor- 
rem variações no nível de produção.) 
CUSTO TOTAL MÉDIO (CTMe) Custo total médio, ou simplesmente custo médio (CMe), 
é o custo por unidade de produto. O custo total médio (CTMe) é o custo total dividido 
pelo nível de produção CT/g. Portanto, o custo total médio para um nível de produção de 5 
unidades é de US$ 36, ou seja, US$ 180/5. Basicamente, o custo total médio informa-nos o 
custo unitário da produção. 

O CTMe possui dois componentes. O custo fixo médio (CFMe) é o custo fixo (coluna 1 
da Tabela 7.1) dividido pelo nível de produção, CF/g. Por exemplo, o custo fixo médio para 
um nível de produção de 4 unidades é de US$ 12,50 (US$ 50/4). Como o custo fixo é cons- 
tante, o custo fixo médio apresenta declínio à medida que o nível de produção aumenta. 
O custo variável médio (CVMe) é o custo variável dividido pelo nível de produção CV/g. 
O custo variável médio para a produção de 5 unidades é de US$ 26, ou seja, US$ 130/5. 

Já discutimos todos os tipos de custos relevantes para as decisões de produção, tanto em 
mercados competitivos quanto em não competitivos. Agora, vamos nos voltar às diferenças 
entre custos no curto prazo e no longo prazo. Esse ponto é particularmente importante no 
caso dos custos fixos. Os custos que são fixos em um prazo muito curto — por exemplo, 
os salários de trabalhadores contratados por tempo determinado — podem não ser fixos 
em um horizonte de tempo maior. De modo semelhante, os custos de capital fixos refe- 
rentes a instalações e equipamentos se tornam variáveis se o horizonte de tempo é longo 
o bastante para permitir à empresa comprar novos equipamentos ou construir uma nova 
planta. Os custos fixos, porém, não necessariamente desaparecem, mesmo no longo prazo. 
Suponhamos, por exemplo, que uma empresa venha contribuindo para um programa de 
previdência dos funcionários. As obrigações dela, em parte fixas, podem permanecer até 
mesmo no longo prazo; elas só vão desaparecer se a empresa for à falência. 


1.2 Custos no curto prazo 


Nesta seção, vamos concentrar nossa atenção nos custos de curto prazo. Os de longo 
prazo serão vistos a seguir, na Seção 7.3. 


DETERMINANTES DE CUSTOS NO CURTO PRAZO 


Os dados da Tabela 7.] mostram que, no curto prazo, os custos variáveis e totais au- 
mentam com a produção. A taxa de elevação de tais custos depende da natureza do pro- 
cesso produtivo e, em particular, da extensão em que tal produção envolve rendimentos 
marginais decrescentes para os insumos variáveis. Conforme vimos no Capítulo 6, ocorrem 
rendimentos decrescentes do trabalho quando seu produto marginal é declinante. Se o trabalho 
fosse o único insumo variável, o que ocorreria se aumentássemos o nível de produção da empresa? 


custo marginal (CMg) 


Aumento no custo re- 
sultante da produção de 
uma unidade adicional de 
produto. 


custo total 
médio (CTMe) 


Custo total da empresa 
dividido pelo seu nível de 
produção. 


custo fixo médio (CFMe) 


Custo fixo dividido pelo 
nível de produção. 


custo variável 
médio (CVMe) 


Custo variável dividido pelo 
nível de produção. 
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Na Seção 6.2, explicamos 
que os rendimentos mar- 
ginais são decrescentes 
quando o acréscimo de 


insumos resulta em acrés- 


cimos decrescentes na 
produção. 


O produto marginal do 
trabalho foi discutido na 
Seção 6.2. 


Para poder elevar seu nível de produção, ela terá de contratar mais mão de obra. Então, se 
o produto marginal do trabalho diminui à medida que a quantidade de trabalho contratado 
é aumentada (por causa dos rendimentos decrescentes), isso significa que as despesas com 
mão de obra devem ser cada vez maiores para que se possam obter níveis mais elevados 
de produção. Consequentemente, o custo variável e o custo total aumentam à medida que 
o nível de produção aumenta. Por outro lado, se o produto marginal do trabalho diminuir 
apenas ligeiramente à medida que a quantidade de mão de obra aumentar, os custos não 
subirão com tanta rapidez quando o nível de produção se elevar. 

Vejamos, agora, a relação entre produção e custo com mais detalhes, examinando os 
custos de uma empresa que tem possibilidade de contratar o número de trabalhadores que 
desejar por uma remuneração fixa w. Lembre-se de que o custo marginal CMg é a mudança 
do custo variável ocasionada por uma variação de uma unidade no nível de produção (ou 
seja, ACV/Ag). No entanto, a mudança do custo variável é o custo unitário do trabalho 
extra, w, multiplicado pela quantidade extra de mão de obra necessária para efetivar a pro- 
dução extra, AL. Como ACV = wAL, segue-se que 


CMg = ACV/Ag = wAL/Ag 


Como dissemos no Capítulo 6, o produto marginal do trabalho, PMg,, é a variação no nível 
de produção ocasionada pela variação de uma unidade do insumo trabalho, ou seja, Ag/AL. 
Portanto, o trabalho extra necessário para a obtenção de uma unidade extra na produção é 
AL/Ag = 1/PMg,. Consequentemente, temos 


CMg = w/PMg, (7.1) 


A Equação 7.1 informa que, quando há apenas um insumo variável, o custo marginal é 

igual ao preço desse insumo dividido por seu produto marginal. Suponhamos, por exem- 
plo, que o produto marginal do trabalho seja 3 e que a remuneração seja US$ 30 por hora. 
Sendo assim, uma hora de trabalho aumentará a produção em 3 unidades, de tal forma que 
uma unidade de produto requer 1/3 de hora de trabalho, custando US$ 10. O custo margi- 
nal da produção de tal unidade é US$ 10, que é igual à remuneração do trabalho, US$ 30, 
dividida pelo produto marginal do trabalho, 3 unidades. Um baixo produto marginal do 
trabalho significa que uma grande quantidade de trabalho adicional seria necessária para 
o aumento do nível de produção, o que resulta em um alto custo marginal. De forma reci- 
proca, um produto marginal elevado significa que a necessidade de trabalho é pequena, da 
mesma forma que seu custo marginal. De maneira geral, sempre que o produto marginal do 
trabalho diminui, o custo marginal da produção aumenta, e vice-versa. 
RENDIMENTOS MARGINAIS DECRESCENTES E CUSTO MARGINAL Rendimentos margi- 
nais decrescentes significam que o produto marginal do trabalho declina conforme a quan- 
tidade de trabalho empregada aumenta. Como consequência, quando houver rendimentos 
marginais decrescentes, os custos marginais aumentarão à medida que o produto aumentar. 
Isso pode ser visto observando-se os valores do custo marginal na Tabela 7.1. Para os níveis 
de produção de O a 4, o custo marginal é decrescente; para os níveis de 4 a 11, porém, é 
crescente, o que reflete a presença de rendimentos marginais decrescentes. 


FORMATOS DAS CURVAS DE CUSTO 


A Figura 7.1] ilustra como as várias medidas de custo mudam quando o produto aumenta. 
A parte superior mostra o custo total e seus dois componentes, o custo variável e o fixo; 





2 Estamos implicitamente presumindo que o trabalho seja contratado em mercados competitivos, de tal 
forma que o pagamento por unidade de insumo utilizado seria o mesmo qualquer que fosse o nível de 
produção da empresa. 

3 Com dois ou mais insumos variáveis, a relação torna-se mais complexa. No entanto, o princípio básico se 
mantém: quanto maior for a produtividade dos fatores, menores serão os custos variáveis da empresa para 
obter qualquer nível específico de produção. 
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a parte inferior mostra o custo marginal e o custo médio. Essas curvas de custo, que se ba- 
seiam nas informações da Tabela 7.1, fornecem diferentes tipos de informações. 


Custo 490 L 
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DOGENELSANO curvas DE custos PARA UMA EMPRESA 


Em (a), o custo total, CT, é a soma vertical do custo fixo, CF, e do custo variável, CV. Em (b), o custo total médio, 
CTMe, é a soma do custo variável médio, CVMe, e do custo fixo médio, CFMe. O custo marginal, CMg, cruza com as 
curvas de custo variável médio e custo total médio em seus respectivos pontos mínimos. 


Observe na Figura 7.1(a) que o custo fixo, CF, não varia com a produção, sendo apre- 
sentado por uma linha horizontal em US$ 50 por ano. O custo variável, CV, é zero quando 
a produção é zero, e então aumenta de modo contínuo à medida que a produção se eleva. 
A curva de custo total, CT, é determinada adicionando-se verticalmente as curvas de custo 
fixo e de custo variável. Visto que o custo fixo é constante, a distância vertical entre as 
duas curvas é sempre de US$ 50. 

A Figura 7.1(b) mostra o conjunto correspondente de curvas de custo marginal e de 
custo variável médio. Sendo o custo fixo total igual a US$ 50, a curva de custo fixo médio, 
CFMe, apresenta queda contínua de US$ 50, quando a produção é 1, em direção a zero para 
níveis elevados de produção. O formato das demais curvas de curto prazo é determinado 





4 Essas curvas não expressam exatamente os valores da Tabela 7.1. Uma vez que o custo marginal representa 
a variação de custo associada a uma variação do produto, desenhamos a curva de CMg para a primeira 
unidade de produção fazendo com que esta seja igual a />, para a segunda unidade fixando uma produção 
igual a 1) e assim por diante. 
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pela relação entre as curvas de custo marginal e custo médio. Sempre que o custo marginal 
for inferior ao custo médio, a curva de custo médio apresentará declínio. Sempre que o 
custo marginal estiver acima do custo médio, a curva de custo médio apresentará elevação. 
Quando o custo marginal estiver em seu ponto mínimo, o custo marginal será igual ao 
custo médio. 

A RELAÇÃO ENTRE CUSTOS MARGINAL E MÉDIO Os custos marginal e médio são outro 
exemplo da relação entre variáveis definidas como média e como marginal, já descrita no 
Capítulo 6 (com referência ao produto marginal e ao produto médio). Com um nível de pro- 
dução igual a 5 na Tabela 7.1, por exemplo, o custo marginal de US$ 18 está abaixo do custo 
variável médio de US$ 26; por isso, a média diminui em resposta a um aumento da pro- 
dução. Mas, quando o custo marginal é de US$ 29, superior ao custo variável médio (US$ 
25,5), a média apresenta elevação. Por fim, quando o custo marginal (US$ 25) e o custo 
médio (US$ 25) são praticamente iguais, o custo variável médio aumenta muito pouco. 

A curva de CTMe mostra o custo total médio da produção. Uma vez que o custo total 
médio é a soma do custo variável médio e do custo fixo médio e que a curva do CFMe 
é declinante em toda a sua extensão, a distância vertical entre as curvas do CTMe e do 
CVMe vai diminuindo à medida que a produção vai aumentando. A curva de CVMe 
atinge seu ponto mínimo em um nível de produção mais baixo do que a curva de CTMe. 
Isso ocorre porque CMg = CVMe em seu ponto mínimo e CMg = CTMe em seu ponto 
mínimo. Sendo CTMe sempre maior do que CVMe, e sendo a curva de custo marginal 
CMg ascendente, o ponto mínimo da curva de CTMe deveria estar situado acima e à 
direita do ponto mínimo da curva de CVMe. 

Outra forma de entender a relação entre as curvas de custo total e as de custo médio e 

custo marginal é considerar a linha que vai da origem até o ponto 4 da Figura 7.1(a). Nessa 
figura, a inclinação da linha mede o custo variável médio (por exemplo, o custo total de 
US$ 175 dividido pela produção de 7 unidades, ou seja, um custo unitário de US$ 25). Uma 
vez que a inclinação da curva de CV é o custo marginal (medindo a mudança do custo va- 
riável quando a produção apresenta elevação de uma unidade), a tangente à curva de CV no 
ponto 4 corresponde ao custo marginal de produção quando a produção é de 7 unidades. 
No ponto 4, esse custo marginal de US$ 25 é igual ao custo variável médio de US$ 25, pois 
o custo variável médio é minimizado nesse nível de produção. 
CUSTO TOTAL COMO UM FLUXO Observe que a produção da empresa é medida como um 
fluxo; ela produz determinado número de unidades por ano. Por conseguinte, seu custo 
total corresponde a um fluxo — por exemplo, de alguma quantia em dólares a cada ano. 
(Custos médios e custos marginais, entretanto, são medidos em dólares por unidade.) Para 
simplificarmos, muitas vezes deixaremos de fazer menção ao referencial de tempo, men- 
cionando assim o custo total em dólares e a produção em unidades. No entanto, é impor- 
tante lembrarmos de que a produção e os custos de uma empresa ocorrem ao longo de 
determinado período. Também, para simplificarmos, frequentemente utilizaremos custo 
(C) ao nos referirmos ao custo total. Da mesma forma, a menos que haja indicação, utiliza- 
remos custo médio (CMe) quando nos referirmos ao custo total médio. 

Custo marginal e custo médio são conceitos muito importantes. Como veremos no 
Capítulo 8, eles têm um papel decisivo na escolha do nível de produção feita pela em- 
presa. O conhecimento dos custos no curto prazo é de particular importância para as 
empresas que operam em ambientes nos quais as condições de demanda apresentam 
consideráveis flutuações. Caso a empresa já esteja operando em níveis de produção nos 
quais os custos marginais estejam apresentando aumentos significativos e haja possibili- 
dade de ainda ocorrerem aumentos futuros da demanda, a empresa pode planejar expan- 
dir seu nível de capacidade produtiva para evitar custos mais elevados. 


CAPÍTULO 7 O CUSTO DE PRODUÇÃO EMO 


CUSTOS DE CURTO PRAZO NA PRODUÇÃO DE ALUMÍNIO 


EXEMPLO 7.3 





O alumínio é um metal leve muito versátil, com uma ampla variedade de aplicações, incluindo a produção de aviões, 
automóveis, embalagens e materiais de construção. A produção do alumínio se inicia nas minas de bauxita em países como 
Austrália, Brasil, Guiné, Jamaica e Suriname. A bauxita é um minério que contém uma concentração relativamente alta de 
alumina (óxido de alumínio), a qual é separada da bauxita por meio de um processo químico de refinamento. A alumina é 
então convertida em alumínio por meio de um processo de fusão no qual se emprega uma corrente elétrica para separar os 
átomos de oxigênio das moléculas de óxido de alumínio. Aqui, vamos nos concentrar nesse processo de fusão, que é a etapa 
mais dispendiosa da produção do alumínio. 

Todos os maiores produtores de alumínio, incluindo UC RUSAL, Alcoa, Alcan, Chalco e Hydro Aluminum, operam unidades 
de fusão. Uma unidade de fusão típica tem duas linhas de produção, cada uma produzindo cerca de 300 a 400 toneladas de 
alumínio por dia. Examinaremos os custos de produção no curto prazo. Assim, consideraremos os custos de operação das fá- 
bricas existentes, já que, no curto prazo, não há tempo hábil para construir novas fábricas. (São necessários cerca de quatro 
anos para planejar, construir e equipar completamente uma unidade de fusão de alumínio.) 

Embora os custos de uma unidade dessas sejam substanciais (acima de US$ 1 bilhão), vamos presumir que tais fábricas não 
possam ser vendidas; portanto, os custos são irreversíveis e podem ser ignorados. Além disso, vamos ignorar os custos fixos, 
referentes em geral às despesas administrativas, já que eles são relativamente pequenos. Assim, podemos nos concentrar 
exclusivamente nos custos variáveis no curto prazo. A Tabela 7.2 mostra os custos médios de operação (por tonelada) para uma 
típica unidade de fusão.” Os custos referem-se a uma unidade que funciona em dois turnos diários para produzir 600 toneladas 
de alumínio por dia. Se os preços fossem suficientemente altos, a empresa poderia optar por manter a fábrica funcionando em 
três turnos por dia, pedindo aos trabalhadores que fizessem horas extras. Desse modo, os salários e os custos de manutenção 
aumentariam provavelmente em 50% no turno adicional, já que seria necessário pagar mais pelas horas extras. Na Tabela 7.2, 
dividimos os componentes dos custos em dois grupos. No primeiro colocamos os custos que não se alteram com o nível de pro- 
dução e no segundo incluímos os custos que aumentam quando a produção excede 600 toneladas diárias. 





TABELA 7.2 Custos de produção para a fusão de alumínio (US$/tonelada) (baseados em uma produção de 600 toneladas/dia) 












































Custos variáveis que são constantes em | Produção < 600 toneladas/dia Produção > 600 toneladas/dia 
todos os níveis de produção 

Eletricidade US$ 316 US$ 316 
Alumina 369 369 
Outros materiais brutos 125 125 
Energia e combustíveis 10 10 
Subtotal US$ 820 US$ 820 
Custos que aumentam quando a 

produção excede 600 toneladas/dia 

Trabalho US$ 150 US$ 225 
Manutenção 120 180 

Frete 50 15 
Subtotal US$ 320 US$ 480 
Custos totais de produção por tonelada | US$ 1.140 US$ 1.300 





Observe que os dois maiores componentes do custo de fusão do alumínio são eletricidade e o custo da alumina. Juntas, 





elas representam cerca de 60% dos custos operacionais. Como a eletricidade, a alumina e os outros materiais são emprega- 
dos na proporção direta da quantidade de alumínio produzida, eles representam custos que se alteram de forma constante 
de acordo com nível da produção. Os custos de mão de obra, de manutenção e de frete também são proporcionais ao nível 
de produção, mas somente quando as unidades operam com dois turnos diários. Aumentando a produção acima de 600 





5 Este exemplo se baseia em Kenneth S. Corts, “The Aluminum Industry in 1994”, Harvard Business School Case N9-799-129, abr. 1999. 
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toneladas diárias, um terceiro turno vem a ser necessário, e isso resulta em um aumento de 50% nos custos do trabalho, da 
manutenção e do frete. 

As curvas de custo variável médio e de custo marginal no curto prazo para uma unidade de fusão de alumínio são mostradas 
na Figura 7.2. Para uma produção q de até 600 toneladas diárias, o custo variável total é de US$ 1.1409, de modo que o custo 
marginal e o custo variável médio são constantes em US$ 1.140 por tonelada. Se aumentarmos a produção para mais de 600 
toneladas diárias empregando três turnos, os custos marginais do trabalho, da manutenção e do frete aumentam de US$ 320 
para US$ 480 por tonelada, de tal modo que o custo marginal como um todo aumenta de US$ 1.140 para US$ 1.300 por tonelada. 
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EGETLÇEM custos variÁvEIS No CURTO PRAZO DA FUSÃO DE ALUMÍNIO 


O custo variável médio no curto prazo do processo de fusão de alumínio é constante para níveis de produção que usam até dois turnos de 
trabalho. Quando um terceiro turno é adicionado, o custo marginal e o custo médio aumentam até que a capacidade máxima seja atingida. 


O que acontece ao custo variável médio quando a produção (q) é maior do que 600 toneladas diárias? Neste caso, o custo 
variável total é dado por: 
CVT = (1.140)(600) + 1.300(g— 600) = 1.3009 — 96.000 
Portanto, o custo variável médio é 


Cv = 1.300 - -ÉUDD 


Como a Figura 7.2 mostra, quando a produção chega a 900 toneladas diárias, atinge-se uma restrição absoluta de capa- 
cidade, fazendo com que o custo marginal e o custo médio se tornem infinitos. 


71.3 Custos no longo prazo 


No longo prazo, a empresa tem muito mais flexibilidade. E possível maximizar sua 
capacidade com a expansão das fábricas existentes ou com a construção de novas unida- 
des; pode aumentar ou diminuir sua força de trabalho e, em alguns casos, pode modificar 
o desenho dos produtos atuais ou criar novos produtos. Nesta seção, mostraremos como a 
empresa pode escolher a combinação de insumos que seja capaz de minimizar os custos 
de produção de determinado produto. Procuraremos também examinar a relação entre os 
custos no longo prazo e o nível de produção. Para começar, analisaremos cuidadosamente 
os custos da utilização de equipamentos de capital. Mostraremos, então, como esses custos, 
assim como os da mão de obra, são considerados nas decisões de produção. 
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CUSTO DE USO DO CAPITAL 


As empresas frequentemente alugam equipamentos, prédios e outros bens de capital 
empregados no processo de produção. Em outros casos, os bens de capital utilizados são 
adquiridos. Na análise que se segue, porém, será importante considerar o capital como 
se ele fosse inteiramente alugado, mesmo que tenha sido comprado. Um caso ilustrativo 
ajudará a explicar como e por que isso tem de ser feito. Vamos supor que a Delta Airlines 
esteja considerando a possibilidade de comprar um novo Boeing 777 por US$ 150 milhões. 
Embora a empresa aérea tenha de gastar um grande volume de recursos imediatamente, o 
valor da compra, por razões econômicas, tem de ser alocado ou amortizado durante a vida 
útil do avião. Isso exige que a Delta compare suas receitas e custos na base de fluxos anuais. 
Presumiremos que a vida útil da aeronave seja de 30 anos e que, em consequência, o custo 
de amortização chegue a US$ 5 milhões por ano. Os US$ 5 milhões podem então ser vistos 
como a depreciação econômica anual do avião. 
Até aqui, ignoramos o fato de que a empresa poderia obter uma receita de juros sobre 
os US$ 150 milhões, caso ela optasse por não comprar a aeronave. Esse montante de juros 
perdido é um custo de oportunidade que deve ser levado em conta. Assim, o custo de uso custo de uso do capital 
do capital — o custo anual que se tem por possuir e usar a aeronave em vez de vendê-la ou 
nunca tê-la comprado — é dado pela soma da depreciação econômica e pelos juros (isto é, nbs eaior ani ada 
o retorno financeiro) que poderiam ter sido ganhos se esses recursos tivessem sido aplica- capital, o qual é igual ao 
dos de outra forma .º Formalmente, custo da depreciação mais 


Custo que se tem por 


Custo de uso do capital = Depreciação econômica + (Taxa de juros)(Valor do capital)  “ ]!!ºs não recebidos. 


No exemplo, a depreciação econômica da aeronave é de US$ 5 milhões por ano. 
Suponhamos que a Delta pudesse ter obtido um retorno de 10% se tivesse investido 
o dinheiro de outra forma. Nesse caso, o custo de uso do capital vem a ser US$ 5 
milhões + (0,10)(US$ 150 milhões — depreciação). Ora, à medida que a aeronave se 
deprecia com o decorrer do tempo, seu valor declina, ocorrendo o mesmo com o custo 
de oportunidade do capital financeiro investido. Nos termos do exemplo, no momento 
da compra, fazendo uma previsão para o período de um ano, o custo de uso do capital 
vem a ser US$ 5 milhões + (0,10)(USS$ 150 milhões) = US$ 20 milhões. No décimo ano, 
a aeronave, cujo preço terá sido depreciado em US$ 50 milhões, valerá apenas US$ 100 
milhões. Nesse ponto, o custo de uso do capital será US$ 5 milhões + (0,10)(USS$ 100 
milhões) = US$ 15 milhões por ano. 

Podemos expressar também o custo de uso do capital como uma taxa por unidade mo- 
netária investida em capital: 


r = Taxa de depreciação + Taxa de juros 


No exemplo, a taxa de depreciação é de 1/30 = 3,33% ao ano. Se a Delta pudesse ter 
obtido uma taxa de retorno de 10% ao ano, o custo de uso do capital, nesse caso, seria 
r= 3,33 + 10 = 13,33% ao ano. 

Como já dissemos, no longo prazo a empresa pode alterar as proporções relativas de 
todos os seus insumos. Mostraremos agora como ela escolhe a combinação de insumos que 
minimiza o custo de produção para certo nível de produção, dadas as informações sobre 
salários e o custo de uso do capital. Examinaremos então a relação entre o custo no longo 
prazo e o nível da produção. 





6 Mais precisamente, o retorno financeiro deveria refletir um investimento com risco similar. A taxa de ju- 
ros, consequentemente, deveria incluir um prêmio de risco. Discutiremos esse ponto no Capítulo 15. Note 
também que o custo de uso do capital não está ajustado por impostos; quando os impostos são considera- 
dos, receitas e custos devem ser mensurados em termos de seus valores após o pagamento dos impostos. 
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taxa de locação 


Custo do arrendamento 
anual de uma unidade de 
bem de capital. 


ESCOLHA DE INSUMOS E MINIMIZAÇÃO DE CUSTOS 


Examinaremos agora um problema fundamental com o qual todas as empresas se de- 
frontam: como selecionar insumos para a obtenção de determinado nível de produção 
com um custo mínimo. Para simplificarmos, trabalharemos com dois insumos variáveis: 
o trabalho (medido em horas trabalhadas por ano) e o capital (medido em horas de utiliza- 
ção de máquinas por ano). 

A quantidade de trabalho e capital que a empresa emprega depende, claro, dos preços 

desses insumos. Presumiremos que os mercados para ambos os insumos são competitivos, 
de tal modo que os seus preços não sejam afetados pelas decisões da empresa considerada. 
(No Capítulo 14, examinaremos mercados de trabalho não competitivos.) Nesse caso, o 
preço do trabalho é simplesmente a taxa de salário, w. Mas como saber o preço do capital? 
PREÇO DO CAPITAL No longo prazo, a empresa pode modificar a quantidade de capital 
que emprega. Mesmo que o capital inclua maquinário específico que não tenha uso alterna- 
tivo, tais gastos ainda não se tornaram irreversíveis e precisam ser considerados; a empresa 
está decidindo prospectivamente sobre a quantidade de capital que empregará. Diferente 
do que ocorre com os gastos com mão de obra, são necessários grandes gastos iniciais 
com bens de capital. A fim de comparar os gastos da empresa com bens de capital aos seus 
custos correntes de mão de obra, precisamos expressar esses gastos como um fluxo, isto é, 
em dólares por ano. Para fazê-lo, precisamos amortizar esses gastos distribuindo-os pela 
vida útil dos bens de capital, considerando também os juros perdidos que a empresa teria 
obtido se tivesse investido os recursos de outra forma. Como já vimos, é exatamente isso 
que fizemos quando calculamos o custo de uso do capital. Tal como antes, o preço do bem 
de capital é seu custo de uso, dado por r = Taxa de depreciação + Taxa de juros. 
TAXA DE LOCAÇÃO DO CAPITAL Como já salientamos, muitas vezes o bem de capital é ar- 
rendado em vez de ser comprado. Um exemplo bastante comum são as salas de um prédio 
de escritórios. Nesse caso, o preço do capital é a sua taxa de locação, isto é, o custo por ano 
para arrendar uma unidade de bem de capital. 

Isso significa que precisamos distinguir entre o capital arrendado e o capital adquirido 
quando determinamos o preço do capital? Não. Se o mercado de capitais é competitivo 
(tal como presumimos), a taxa de locação tem de ser igual a seu custo de uso, r. Por quê? 
Porque em um mercado competitivo as empresas detentoras de capital (por exemplo, a em- 
presa proprietária do prédio de escritórios) esperam obter um retorno competitivo ao alugá- 
-lo, ou seja, a taxa de retorno que poderia ter sido obtida se tivessem investido o dinheiro 
de outra forma, mais certa quantia para compensar a depreciação do capital. Esse retorno 
competitivo é o custo de uso do capital. 

Muitos livros-textos simplesmente presumem que todo o capital seja arrendado a uma 
taxa 7. Como vimos, essa suposição é razoável, pois o capital adquirido pode ser considerado 
como se tivesse sido alugado com uma taxa de locação igual ao custo de uso do capital. 

No restante deste capítulo, consideraremos, portanto, que a empresa arrenda todo o 
capital a uma taxa de locação, ou “preço”, igual a 7, da mesma forma que contrata força de 
trabalho a certo salário unitário, ou “preço”, w. Também vamos pressupor que as empresas 
tratam qualquer custo irreversível de capital como um custo fixo que se distribui ao longo 
do tempo. Não precisaremos, portanto, nos preocupar com custos irreversíveis. Assim, 
podemos nos concentrar em como uma empresa leva em consideração esses preços para 
determinar quanto capital e trabalho empregar” 





7 E possível, claro, que os preços desses insumos aumentem com a demanda devido a horas extras ou a uma 
escassez relativa de equipamento de capital. Discutiremos a possibilidade de uma relação entre o preço dos 
insumos e a quantidade demandada pelas empresas no Capítulo 14. 
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À LINHA DE ISOCUSTO 


Vamos começar examinando o custo de produção associado ao aluguel de fatores, que linha de isocusto 
pode ser representado por linhas de isocusto de uma empresa. Uma linha de isocusto 
inclui todas as possíveis combinações de trabalho e capital que podem ser adquiridas por combinações possíveis 
determinado custo total. Para visualizar uma linha de isocusto, lembre-se de que a curva de qe trabalho e capital que 
custo total, C€, para a produção de qualquer produto específico é obtida por meio da soma — podem ser adquiridas para 
dos custos da empresa referentes ao trabalho, wL, e ao capital, rK: um dado custo total. 


Gráfico mostrando todas 


C=wL+rK (7.2) 


Para cada nível diferente de custo total, a Equação 7.2 apresenta uma linha de isocusto 
diferente. Por exemplo, na Figura 7.3, a linha de isocusto Cy descreve todas as possíveis 
combinações de trabalho e capital que podem ser adquiridas com um valor igual a C,. 


Capital por ano 




















Trabalho por ano 


ELSE proDução DE um NÍVEL DETERMINADO COM UM CUSTO MÍNIMO 


As curvas de isocusto descrevem as combinações de insumos de produção que custam o mesmo montante para a 
empresa. À curva de isocusto C, é tangente à isoquanta q, no ponto Ae mostra que o produto q; pode ser produzido 
ao custo mínimo com 4 unidades de insumo trabalho e K unidades de insumo capital. Outras combinações de insu- 
mos — [4, K e L3, k; — fornecem a mesma produção, mas a um custo maior. 


Se reescrevermos a equação do custo total na forma de uma equação para uma linha 
reta, teremos 


K= Cir- (wnL 


Sendo assim, a linha de isocusto tem uma inclinação igual a AK/AL = —L((w/r), que é a 
razão entre a taxa de remuneração do trabalho e o custo de locação do capital. Observe que 
essa inclinação é similar à inclinação da linha de orçamento com que se defronta um con- 
sumidor (porque ela é determinada tão somente pelos preços das mercadorias em questão, 
sejam insumos ou produtos). Ela nos informa que, se uma empresa eliminasse uma unidade 
de trabalho (recuperando assim w dólares em custo) para poder adquirir w/r unidades de 
capital a um custo de r dólares por unidade, seu custo total de produção permaneceria inal- 
terado. Por exemplo, se a taxa de remuneração da mão de obra fosse US$ 10 e o custo de 
locação do capital fosse US$ 5, a empresa poderia substituir uma unidade de trabalho por 
duas unidades de capital, sem a ocorrência de variação em seu custo total. 
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Na Seção 6.3, explicamos 
que a TMST é a quanti- 
dade de capital que pode 
ser reduzida quando uma 
unidade adicional de 
trabalho é empregada, de 
maneira que o nível de 
produção seja mantido 
constante. 


ESCOLHA DE INSUMOS 


Vamos supor que tenhamos interesse em obter um nível de produção q. De que forma 
podemos fazê-lo a um custo mínimo? Vejamos a isoquanta da produção da empresa, in- 
dicada por q; na Figura 7.3. O problema será escolher o ponto dessa isoquanta capaz de 
minimizar os custos totais. 

A Figura 7.3 ilustra a solução para esse problema. Suponhamos que a empresa fosse 
despender C9 com insumos. Infelizmente, nenhuma combinação de insumos adquirida 
pelo valor Cy permitiria que a empresa atingisse o nível de produção q,. Entretanto, o nível 
de produção q, pode ser atingido com um valor C», seja por meio do uso de K, unidades de 
capital e L, unidades de trabalho ou por meio do uso de K3 unidades de capital e L3 uni- 
dades de trabalho. No entanto, C, não é o custo mínimo. O mesmo nível de produção q1 
poderia ser obtido de forma menos dispendiosa por um custo C utilizando-se K, unidades 
de capital e L, unidades de trabalho. Na verdade, a linha de isocusto C, é a linha mais baixa de 
isocusto que permite a obtenção do nível de produção gj. O ponto de tangência da iso- 
quanta q, com a linha de isocusto, no ponto 4, nos dá a escolha que minimiza os custos dos 
insumos L, e K,, que pode ser identificado diretamente a partir do diagrama. Nesse ponto, 
as inclinações da isoquanta e da linha de isocusto são exatamente iguais. 

Quando cresce o gasto com todos os insumos, a inclinação da linha de isocusto não 
sofre modificação, pois não ocorreu alteração dos preços dos insumos, mas o intercepto 
aumenta. Suponhamos que o preço de um dos insumos, por exemplo, o trabalho, viesse a 
apresentar elevação. Nesse caso, a inclinação da linha de isocusto, ou seja, —(w/r), teria au- 
mentado, e a própria linha de isocusto teria se tornado mais inclinada. A Figura 7.4 mostra 
esse fato. Inicialmente, a linha de isocusto é C,, e a empresa minimiza seu custo de pro- 
duzir q; no ponto 4 utilizando L; unidades de trabalho e K, unidades de capital. Quando o 
preço do trabalho aumenta, a linha de isocusto se torna mais inclinada. A linha de isocusto 
C» reflete o custo mais elevado do trabalho. Defrontando-se com esse preço mais elevado 
para o trabalho, a empresa minimiza seu custo de produzir q, no ponto B, empregando L, 
unidades de trabalho e K, unidades de capital. Assim, ela reage contra a elevação do preço 
do trabalho empregando mais capital em substituição ao trabalho no processo produtivo. 

De que forma tais fatos se relacionam com o processo produtivo da empresa? Lembre-se de 
que, na análise que fizemos da tecnologia de produção, mostramos que a taxa marginal 
de substituição técnica de capital por trabalho (TMST) corresponde ao negativo da inclina- 
ção da isoquanta, sendo igual à razão entre os produtos marginais do trabalho e do capital: 


TMST = -AK/AL = PMg,/PMgk (7.3) 


Pudemos observar anteriormente que a linha de isocusto tem uma inclinação igual a 
AK/AL = —w/r. Portanto, quando uma empresa minimiza o custo de determinado nível de 
produção, torna-se válida a seguinte condição: 


PMg;,/PMgy = wlr 
Podemos reescrever ligeiramente tal condição da seguinte maneira: 
PMg;/w = PMgy'r (7.4) 


PMgr,/w é o produto adicional que resulta do gasto de uma unidade monetária a mais 
em trabalho. Suponhamos, por exemplo, que a taxa de remuneração do trabalho seja igual 
a US$ 10 e que, ao acrescentar um trabalhador ao processo de produção, esta aumente em 
20 unidades. O produto adicional por unidade monetária despendida em trabalho será igual 
a 20/US$ 10 = 2. De modo semelhante, PMg/r é o produto adicional que resulta do gasto 
de uma unidade monetária a mais em capital. Em consequência, a Equação 7.4 nos diz que 
uma empresa que minimiza custos escolhe as quantidades de insumos de tal modo que a 
última unidade monetária gasta em qualquer insumo adicionado ao processo de produção 
gere a mesma quantidade de produto adicional. 
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Por que é válida essa condição de igualdade na minimização de custos? Além de uma taxa 
de remuneração do trabalho igual a US$ 10, suponhamos que a taxa de locação de capital seja 
igual a US$ 2. Suponhamos, também, que uma unidade a mais de capital aumente o produto 
em 20 unidades. Nesse caso, o produto adicional por unidade monetária vem a ser 20/US$ 2 
= 10. Como uma unidade monetária gasta em capital vem a ser cinco vezes mais produtiva do 
que uma unidade monetária gasta em trabalho, a empresa desejará empregar mais capital e 
menos trabalho. Se reduzir a quantidade de trabalho e aumentar a de capital, o produto margi- 
nal do trabalho aumentará e o produto marginal do capital se reduzirá. Inevitavelmente, será 
alcançado o ponto no qual a produção de uma unidade adicional custa o mesmo, qualquer que 
seja o insumo acrescentado. Nesse ponto, a empresa está minimizando seu custo. 


Capital por ano 














Trabalho por ano 


[UVA SUBSTITUIÇÃO DE INSUMOS QUANDO O PREÇO DE UM DELES MUDA 


Ao se defrontar com uma curva de isocusto 6, a empresa produz q, no ponto A utilizando 4, unidades de insumo 
trabalho e K unidades de insumo capital. Quando o preço do insumo trabalho aumenta, a curva de isocusto torna-se 
mais inclinada. O produto q; é agora obtido no ponto B da curva de isocusto 6, utilizando £, unidades de trabalho e 
K unidades de capital. 


EXEMPLO 7.4 EFEITO DAS TAXAS PARA EFLUENTES NAS ESCOLHAS DOS INSUMOS 





As usinas de aço são com frequência construídas às margens ou nas proximidades de um rio. Os rios oferecem um meio 
de transporte prontamente disponível e barato, tanto para o minério de ferro que é utilizado na produção quanto para o pró- 
prio aço produzido. Infelizmente, os rios também possibilitam um método barato de a empresa se desfazer dos subprodutos 
do processo produtivo, denominados efluentes. Por exemplo, a usina de aço processa o minério de ferro usado em seus 
altos-fornos moendo a taconita até que esta adquira uma consistência muito fina. Durante tal processo, o minério é extraído 
por atração magnética à medida que um fluxo de água com minério de ferro circula pela fábrica. Um subproduto desse pro- 
cesso — as partículas finas de taconita — pode ser lançado ao rio mediante um custo relativamente baixo para a empresa. 
Os métodos alternativos de remoção ou de tratamento dos resíduos são relativamente dispendiosos. 

Como as partículas de taconita não são biodegradáveis e são consideradas perigosas para a flora e os peixes, o órgão de 
proteção ambiental dos Estados Unidos, denominado Environmental Protection Agency (EPA), criou uma taxa para efluentes, 
ou seja, uma taxa por unidade de resíduo despejado que a empresa tem de pagar. De que forma o administrador da empresa 
deve lidar com tal taxa para minimizar os custos da produção? 
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Suponhamos que, sem tal regulamentação, a usina de aço esteja produzindo 2.000 toneladas de aço por mês, fazendo 
uso de 2.000 horas-máquina de capital e de 10.000 galões de água (contendo partículas de taconita que serão jogadas no 
rio). O administrador da empresa estima que uma hora-máquina custe US$ 40 e que o despejo de cada galão de água no rio 
custe US$ 10. O custo total de produção é, portanto, de US$ 180.000: US$ 80.000 com capital e US$ 100.000 com o despejo 
da água. De que forma o administrador deve reagir à imposição da taxa de US$ 10 por galão de água despejada? O adminis- 
trador sabe que há alguma flexibilidade no processo de produção. Se a empresa põe em funcionamento um equipamento de 
tratamento de efluentes mais caro, ela pode obter o mesmo produto com menos água despejada. 

A Figura 7.5 mostra uma resposta capaz de minimizar os custos (a qual mantém o nível de produção da empresa). O eixo 
vertical mede o insumo de capital da empresa em horas-máquina por mês e o eixo horizontal mede a quantidade de galões de 
água despejados por mês. Primeiro, consideremos o nível de produção da empresa quando não existe a taxa para efluentes. 
O ponto A representa o insumo de capital e o nível de água despejada que permitem que a usina produza sua quota de aço a 
um custo mínimo. Como ela está minimizando seus custos, o ponto A encontra-se situado na linha de isocusto FC, tangente 
à isoquanta. A inclinação da linha de isocusto é igual a “US$ 10/US$ 40 = —0,25, pois uma unidade de capital custa quatro 
vezes mais do que uma unidade de água despejada. 
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DOENDO minimização DE CUSTOS DIANTE DE UMA TAXA PARA EFLUENTES 

Quando a empresa não sofre cobrança de taxa relativa ao despejo de seus efluentes em um rio, ela opta por determinado nível de produ- 
ção, com 10.000 galões de água despejada e 2.000 horas-máquina de capital no ponto A. Entretanto, a taxa para efluentes eleva o custo 
da água despejada, deslocando a curva de isocusto de FC para DF e fazendo com que a usina passe a produzir no ponto B — um processo 
que resulta em muito menos efluentes. 


Quando a taxa para efluentes passa a ser cobrada, o custo da água despejada aumenta, passando de US$ 10 por galão 
para US$ 20, já que para cada galão de água despejada (que custa US$ 10) a empresa tem de pagar ao governo US$ 10 adi- 
cionais. A taxa para efluentes aumenta o custo da água despejada em relação ao capital. Para poder obter o mesmo nível de 
produção ao menor custo possível, o administrador necessita escolher a linha de isocusto com uma inclinação de -US$ 20/ 
US$ 40 =-0,5, que é tangente à isoquanta. Na Figura 7.5, DE apresenta-se como a linha de isocusto apropriada e o ponto B 
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oferece a combinação adequada de capital e efluentes. O deslocamento do ponto A para o ponto B mostra que, havendo uma 
taxa para efluentes, o uso de uma tecnologia de produção alternativa, dando maior ênfase ao uso de capital (3.500 horas- 
-máquina) e com menor produção de efluentes (5.000 galões), torna-se menos dispendioso do que o processo original, que 
não enfatizava a reciclagem. Observe que o custo total de produção aumentou para US$ 240.000: US$ 140.000 com capital, 
US$ 50.000 com a água despejada e US$ 50.000 com a taxa para efluentes. 

Podemos tirar duas lições dessa decisão. Primeira: quanto mais fácil for a substituição de fatores no processo produtivo 
— ou seja, quanto mais fácil for tratar as partículas de taconita sem a utilização do rio —, mais eficaz será a taxa na redução 
do despejo dos efluentes. Segunda: quanto maior for o grau de substituição, menor será a despesa da empresa com a taxa. 
Em nosso exemplo, a taxa teria sido de US$ 100.000 se a usina não tivesse alterado seus insumos. Ao deslocar sua produção 
do ponto A para o ponto B, porém, ela consegue pagar apenas US$ 50.000 de taxa. 


MINIMIZAÇÃO DE CUSTOS COM VARIAÇÃO DOS NÍVEIS DE PRODUÇÃO 


Na seção anterior, vimos de que forma uma empresa, visando à minimização de custos, 
opta por uma combinação de insumos para poder obter determinado nível de produção. 
Agora ampliaremos essa análise para ver de que maneira os custos da empresa dependem 
de seu nível de produção. Para tanto, determinaremos as quantidades de insumos que mini- 
mizam os custos da empresa e depois calcularemos os custos resultantes. 

O exercício de minimização de custos fornece um resultado como o mostrado na 
Figura 7.6. Supomos que as empresas possam contratar mão de obra, L, com salário w 
= US$ 10 por hora, assim como arrendar uma unidade de capital, K, por r = US$ 20 por 
hora. Dados esses custos de insumos, podemos desenhar três das linhas de isocusto da 
empresa, as quais têm a seguinte equação: 


C = (US$ 10/hora)(L) + (US$ 20/hora)(K) 


Na Figura 7.6(a), a linha mais baixa (sem denominação no gráfico) representa um 
custo de US$ 1.000; a do meio e a superior representam, respectivamente, custos de US$ 
2.000 e US$ 3.000. 
Cada um dos pontos 4, Be C na Figura 7.6(a) representa um ponto de tangência entre 
uma curva de isocusto e uma isoquanta. O ponto B, por exemplo, mostra que para produzir 
200 unidades de produto com o menor custo é preciso empregar 100 unidades de trabalho 
e 50 de capital, uma combinação situada na linha de isocusto correspondente a US$ 2.000. 
De modo similar, a forma mais barata de produzir 100 unidades de produto (isoquanta sem 
denominação) envolve um gasto de US$ 1.000 (obtido no ponto 4, em que L =50e K= 25). 
Para produzir 300 unidades de produto com o menor custo é preciso gastar US$ 3.000 com 
insumos (no ponto C, em que L = 150e K= 75). 
À curva que passa nos pontos de tangência entre as linhas de isocusto e as isoquantas é 
o caminho de expansão. O caminho de expansão apresenta as combinações de trabalho e caminho de expansão 
capital pelas quais a empresa optará para minimizar seus custos em cada um dos níveis de ca quépásso pelis pon 
produção. Enquanto a utilização de ambos os insumos estiver aumentando à medida que 0 +95 de tangência entre as 
nível de produção aumentar, a curva terá inclinação ascendente. Neste caso particular, é fá- linhas de isocustos e as iso- 
cil calcular a inclinação dessa linha. Conforme o produto aumenta de 100 para 200 unida- quantas de uma empresa. 
des, o capital aumenta de 25 para 50 unidades, e o trabalho, de 50 para 100 unidades. Para 
cada nível de produto, a empresa emprega em capital metade do que emprega em trabalho. 
Assim, o caminho de expansão apresenta uma inclinação igual a 


AKIAL = (50 — 25)(100 — 50) = — 
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FIGURA 7.6 CAMINHO DE EXPANSÃO E CURVA DE CUSTO TOTAL NO LONGO PRAZO 
EM] DE UMA EMPRESA 


Em (a), o caminho de expansão (a partir da origem, passando pelos pontos 4, Be C) ilustra as combinações de tra- 
balho e capital que apresentam menores custos e que podem ser utilizadas na obtenção de cada nível de produção 
no longo prazo, quando ambos os insumos de produção podem variar. Em (b), a curva de custo total no longo prazo 
correspondente (a partir da origem, passando pelos pontos D, Fe F) apresenta o menor custo de produção para cada 
nível de produção. 


CAMINHO DE EXPANSÃO E CUSTOS NO LONGO PRAZO 


O caminho de expansão da empresa contém as mesmas informações da curva de custo 
total no longo prazo, C(g). Isso pode ser visualizado na Figura 7.6(b). Para traçarmos a 
curva de custo a partir do caminho de expansão, seguimos três passos: 


1. Escolhemos um nível de produto representado por uma isoquanta na Figura 7.6(a). 
Encontramos, então, o ponto de tangência dessa isoquanta com uma linha de isocusto. 

2. Partindo da linha de isocusto escolhida, determinamos o custo mínimo para produ- 
zir o produto que foi selecionado. 

3. Desenhamos o gráfico das combinações de custo e produção na Figura 7.6(b). 
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Suponhamos que comecemos com uma produção de 100 unidades. O ponto de tangên- 
cia entre a isoquanta de 100 unidades e uma das linhas de isocusto é 4 na Figura 7.6(a). 
Como 4 está situado na linha de isocusto US$ 1.000, sabemos que o custo mínimo para 
produzir 100 unidades no longo prazo será US$ 1.000. Marcamos, então, essa combina- 
ção de 100 unidades de produção e US$ 1.000 de custo como o ponto D na Figura 7.6(b). 
O ponto D representa, então, a combinação constituída pelo custo de US$ 1.000 e pela pro- 
dução de 100 unidades. De modo semelhante, o ponto E representa a combinação constituída 
por um custo de US$ 2.000 e pela produção de 200 unidades, correspondente ao ponto B 
no caminho de expansão. Por fim, o ponto F representa o custo de US$ 3.000 e a produção 
de 300 unidades, correspondente ao ponto C. Repetindo esses passos para cada nível de 
produção possível, obtemos a curva de custo total no longo prazo da Figura 7.6(b), cujos 
pontos representam os custos mínimos no longo prazo para obter cada nível de produção. 


Neste exemplo em particular, a curva de custo total no longo prazo é uma reta. Por quê? 
Isso ocorre porque há rendimentos de escala constantes na produção: quando os insumos 
crescem na mesma proporção, o mesmo ocorre com o produto total. Como veremos na pró- 
xima seção, a forma do caminho de expansão fornece informações sobre como os custos se 
alteram com a escala de operação da empresa. 


EXEMPLO 7.5  REDUZINDO O USO DE ENERGIA 


Políticos do mundo inteiro têm se preocupado em achar maneiras de reduzir o uso de energia. Em parte, isso reflete preocu- 
pações ambientais — a maior parte do consumo de energia utiliza combustíveis fósseis e, assim, contribui para a emissão de 
gases do efeito estufa e o aquecimento global. Mas a energia, seja na forma de petróleo, gás natural, carvão ou nuclear, também 
é cara, de modo que se as empresas puderem achar formas de reduzir seu uso de energia elas podem reduzir seus custos. 

Há basicamente duas maneiras como as empresas podem reduzir a quantidade de energia que utilizam. A primeira é 
substituir energia por outros fatores de produção. Por exemplo, algumas máquinas poderiam ser mais caras, mas também 
consumir menos energia, de modo que, se os preços de energia subirem, as empresas poderiam responder comprando e 
usando essas máquinas com uso eficiente da energia, na essência substituindo energia por capital. Foi exatamente isso 
que aconteceu quando os preços de energia subiram nos últimos anos: as empresas compraram e instalaram sistemas de 
aquecimento e resfriamento, equipamentos de processamento industrial, caminhões, carros e outros veículos, que são caros, 
porém mais eficientes em termos de energia, 

A segunda forma de reduzir o uso de energia é por meio da mudança tecnológica. Com o passar do tempo, a pesquisa e o 
desenvolvimento ocasionaram inovações que possibilitam obter a mesma produção usando menos insumos — menos trabalho, 
menos capital e menos energia. Assim, mesmo que os preços relativos de energia e capital permaneçam iguais, as empresas 
usarão menos energia (e menos capital) para obter a mesma produção. Os avanços na robótica durante as duas últimas décadas 
são um exemplo disso; carros e caminhões agora são produzidos com menos capital e energia (e também com menos trabalho). 

Essas duas formas de reduzir o uso são ilustradas nas figuras 7.7(a) e (b), que mostram como capital e energia são combinados 
para que a produção seja realizada.º As isoquantas em cada figura representam as diversas combinações de capital e energia 
que podem ser usadas para gerar o mesmo nível de produção. As figuras ilustram como as reduções no uso de energia podem ser 
obtidas de duas maneiras. Primeiro, as empresas podem substituir energia por mais capital, talvez em resposta a um subsídio do 
governo para o investimento em equipamento que economiza energia e/ou por um aumento no custo da eletricidade. Isso pode ser 
visto como um movimento ao longo da isoquanta q; do ponto A para o ponto Bna Figura 7.7(a), com o capital aumentando de K para 
Ke a energia diminuindo de E; para &,, em resposta a uma variação na curva de isocusto de Cy para 6. Segundo, a variação tecno- 
lógica pode deslocar para dentro a isoquanta q, que representa um nível de produção em particular, como na Figura 7.7(b). Cuidado 
ao analisar esse gráfico. As duas isoquantas geram o mesmo nível de produção, mas a variação tecnológica possibilitou alcançar a 
mesma produção com menos capital (uma mudança de k para K) e com menos energia (uma mudança de E para E). O resultado é 
que a isoquanta q; se moveu para dentro a partir de uma que é tangente a uma curva de isocusto no ponto C até uma que é tangente 
no ponto D, pois podemos agora alcançar a mesma produção (q) com menos capital e menos energia. 





8 Este exemplo foi inspirado em Kenneth Gillingham, Richard G. Newell e Karen Palmer, “Energy 
Efficiency Economics and Policy”, Annual Review of Resource Economics, v. 1, 2009: p. 597-619. 
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[Hi WREM EFICIÊNCIA DE ENERGIA ATRAVÉS DA SUBSTITUIÇÃO DE ENERGIA POR CAPITAL 


Uma maior eficiência de energia pode ser obtida se o capital for substituído por energia. Isso pode ser visto como o movimento ao longo 


da isoquanta q, do ponto 4 ao ponto B, com o capital aumentando de K para K e a energia diminuindo de E, para E, em resposta a uma 
mudança na curva de isocusto de Cy para 6. 
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(b) 
[HW AI EFICIÊNCIA DE ENERGIA POR MEIO DA MUDANÇA TECNOLÓGICA 


A mudança tecnológica implica que a mesma produção pode ser produzida com menores quantidades de insumos. Aqui, a isoquanta deno- 
minada q; mostra combinações de energia e capital que resultam na produção q1; a tangência com a linha de isocusto no ponto C ocorre 
com combinação de energia e capital E e k. Devido ao avanço tecnológico, a isoquanta se desloca para baixo, de modo que a mesma 
produção q pode agora ser realizada com menos energia e capital, neste caso, no ponto /, com combinação de energia e capital E e K. 
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7.4 Curvas de custo no longo prazo versus 
curvas de custo no curto prazo 


Vimos antes (na Figura 7.1) que as curvas de custo médio no curto prazo têm forma de U. 
Veremos agora que as curvas de custo médio no longo prazo também apresentam forma 
de U. Entretanto, diferentes fatores econômicos explicam os formatos de tais curvas. Nesta 
seção, discutiremos as curvas de custo médio e de custo marginal no longo prazo, enfati- 
zando as diferenças entre essas curvas e suas correspondentes no curto prazo. 


INFLEXIBILIDADE DA PRODUÇÃO NO CURTO PRAZO 


Lembre-se de que, no longo prazo, todos os insumos da empresa podem variar, pois o 
planejamento abrange um período extenso o suficiente para que seja possível a realização 
de modificações inclusive nas dimensões da planta produtiva. Tal flexibilidade adicional 
possibilita que a empresa obtenha uma produção com menor custo médio do que no curto 
prazo. Para entender a razão de tal fato, poderíamos comparar a situação em que capital e 
trabalho sejam ambos flexíveis com o caso em que o capital seja fixo no curto prazo. 

A Figura 7.8 apresenta as isoquantas de produção da empresa. O caminho de expansão 
no longo prazo é a linha reta partindo da origem que corresponde à trajetória apresentada 
na Figura 7.6. Suponhamos que o capital esteja fixo no nível K, no curto prazo. Para obter 
o nível de produção g1, a empresa minimizaria custos pela escolha da quantidade L, de 
trabalho, correspondendo ao ponto de tangência com a linha de isocusto 4B. A inflexibi- 
lidade surge quando a empresa decide elevar seu nível de produção para q, sem aumentar 
o uso do capital. Se o capital não fosse fixo, seria possível atingir esse nível de produção 
com a quantidade K, de capital e a quantidade L, de trabalho. Seu custo de produção seria 
refletido pela linha de isocusto CD. 
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[UT WADO INFLEXIBILIDADE DA PRODUÇÃO NO CURTO PRAZO 


Quando uma empresa opera no curto prazo, o custo de produção pode não ser minimizado por causa da inflexibili- 
dade na utilização de insumos de capital. De início, o nível de produção é qj. No curto prazo, o nível q, só pode ser 
atingido aumentando-se o insumo trabalho de 4 para /3, porque a quantidade de capital está fixa em K. No longo 
prazo, a mesma produção pode ser atingida com custos mais baixos, aumentando-se o trabalho de 4 para e o 
capital de K para K. 


curva de custo médio no 
longo prazo (CMeLP) 


Curva que fornece o custo 
médio de produção para 
cada nível de produto 
quando todos os insumos, 
incluindo capital, são 
variáveis. 


curva de custo médio no 
curto prazo (CMeCP) 


Curva que fornece o custo 
médio de produção para 
cada nível de produto 
quando a quantidade de 
capital é fixa. 


curva de custo marginal 
no longo prazo (CMgLP) 


Curva que fornece a varia- 
ção no custo total no longo 
prazo quando o produto 
aumenta em 1 unidade. 
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Entretanto, o nível fixo de capital força a empresa a elevar seu nível de produção por 
meio da quantidade de capital K, e da quantidade L; de trabalho no ponto P. O ponto P 
situa-se sobre a linha de isocusto EF, que corresponde a um custo mais alto do que a linha 
CD. O custo de produção é mais elevado quando o capital é mantido fixo porque a em- 
presa é incapaz de substituir trabalho por capital, que seria relativamente mais barato, ao 
expandir sua produção. Essa inflexibilidade se reflete no caminho de expansão no curto 
prazo, o qual começa como uma reta a partir da origem, mas se torna horizontal a partir do 
momento em que o insumo capital atinge o valor K. 


CUSTO MÉDIO NO LONGO PRAZO 


No longo prazo, a capacidade de variar a quantidade de capital permite que a em- 
presa reduza seus custos. Para vermos como variam os custos, à medida que a empresa 
percorre seu caminho de expansão no longo prazo, podemos observar as curvas de custo 
médio e custo marginal no longo prazo.? O mais importante determinante do formato 
das curvas de custo médio e de custo marginal de longo prazo é a relação entre a escala 
de operação da empresa e os insumos que são necessários para minimizar seus custos. 
Suponhamos, por exemplo, que o processo produtivo da empresa apresente rendimentos 
constantes de escala para todos os níveis de produção. Sendo assim, a duplicação dos 
insumos ocasionaria uma duplicação do nível de produção. Como os preços dos insumos 
permanecem inalterados à medida que o nível de produção vai sendo elevado, o custo 
médio da produção deve ser o mesmo para todos os níveis. 

Suponhamos, por outro lado, que o processo produtivo da empresa esteja sujeito a ren- 
dimentos crescentes de escala. A duplicação dos insumos ocasionaria, então, mais do que 
uma duplicação do nível de produção. Dessa forma, o custo médio de produção apresenta- 
ria uma redução com a elevação do nível de produção, pois a duplicação dos custos estaria 
associada a um aumento da produção em mais do que o dobro. Pela mesma lógica, se ocor- 
ressem rendimentos decrescentes de escala, o custo médio de produção teria uma elevação 
com o aumento da produção. 

Vimos que a curva de custo total no longo prazo associada ao caminho de expansão 
na Figura 7.6(a) era uma linha reta partindo da origem. Nesse caso de rendimentos de 
escala constantes, o custo médio no longo prazo é constante, pois não muda quando 
o produto aumenta. Para uma produção de 100, o custo médio no longo prazo é US$ 
1.000/100 = US$ 10 por unidade. Para uma produção de 200, o mesmo custo se torna 
US$ 2.000/200 = US$ 10 por unidade; para uma produção de 300, o custo médio tam- 
bém é de US$ 10 por unidade. Como um custo médio constante significa um custo 
marginal também constante, as curvas de custos marginal e médio no longo prazo são 
dadas por uma linha horizontal a um custo de US$ 10 por unidade. 

No capítulo anterior, vimos que no longo prazo a tecnologia de produção da maioria 
das empresas apresenta de início rendimentos crescentes de escala, depois passa a exibir 
rendimentos constantes de escala e por fim rendimentos decrescentes de escala. A Figura 
7.9 mostra uma típica curva de custo médio no longo prazo (CMeLP), coerente com essa 
descrição do processo produtivo. A curva de custo médio no longo prazo apresenta formato 
em U, do mesmo modo que a curva de custo médio no curto prazo (CMeCP), porém a 
origem do formato em U são os rendimentos crescentes e decrescentes de escala, em vez de 
rendimentos decrescentes de determinado fator de produção. 

A curva de custo marginal no longo prazo (CMgLP) pode ser determinada a partir 
da curva de custo médio no longo prazo; ela mede a mudança nos custos totais de longo 
prazo à medida que a produção aumenta. O CMgLP está abaixo da curva de custo médio 





9 No curto prazo, o formato das curvas de custo médio e de custo marginal era determinado principalmente por 
rendimentos decrescentes. Como já apresentamos no Capítulo 6, rendimentos decrescentes para cada fator de 
produção mostram-se consistentes com rendimentos de escala constantes (ou até mesmo crescentes). 
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no longo prazo quando o CMeLP está diminuindo e acima da curva de custo médio no 
longo prazo quando o CMeLP está aumentando.!º As duas curvas se cruzam no ponto 4, 
onde a curva de custo médio no longo prazo atinge seu ponto mínimo. No caso especial em 
que o CMeLP é constante, temos igualdade entre o CMeLP e o CMgLP. 
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DOGETELNEM curvas DE custo méDiO E CUSTO MARGINAL NO LONGO PRAZO 


Quando uma empresa apresenta um nível de produção em que o custo médio no longo prazo (CMeLP) está dimi- 
nuindo, o custo marginal de longo prazo (CMgLP) é menor que o CMeLP. Inversamente, quando o CMeLP aumenta, o 
CMgLP é maior que o CMeLP. As duas curvas se cruzam no ponto 4, onde a curva de CMeLP atinge seu valor mínimo. 


ECONOMIAS E DESECONOMIAS DE ESCALA 


A medida que a produção cresce, o custo de produção médio tende a cair, pelo menos 
até certo ponto. Isso pode acontecer pelos seguintes motivos: 


1. Se a empresa opera em uma escala maior, os funcionários podem se especializar nas 
atividades em que são mais produtivos. 

2. A escala pode proporcionar flexibilidade. Variando a combinação dos insumos uti- 
lizados na produção, os administradores podem organizar o processo produtivo de 
maneira mais eficaz. 

3. Por comprar insumos em grandes quantidades e, assim, ter maior poder de negocia- 
ção, a empresa pode consegui-los a preço mais baixo. Se os administradores aprovei- 
tarem os insumos de menor custo, o mix de insumos pode mudar conforme a escala. 


Em algum momento, porém, é provável que o custo de produção médio comece a au- 
mentar junto com a produção. Existem três motivos para essa mudança: 


1. Pelo menos no curto prazo, os funcionários terão dificuldade em fazer um trabalho 
eficiente por causa de fatores como espaço e maquinário. 

2. À medida que o número de tarefas aumenta, a gestão de uma empresa maior pode se 
tornar mais complexa e ineficiente. 

3. As vantagens de comprar em grandes quantidades podem desaparecer quando certo 
limite for atingido. Em determinado ponto, a oferta de insumos essenciais pode se 
tornar restrita, fazendo com que seus preços se elevem. 


Para analisar a relação entre a escala de operação da empresa e os custos, precisamos 
reconhecer que, quando são modificadas as proporções entre os insumos, o caminho de 





10 Lembre-se de que CMe = CT/q, o que significa que ACMe/Aq = [g(ACT/Ag) — CT? = (CMg — CMe)/g. 
Claramente, quando o CMe está aumentando, ACMe/Aq é positivo e CMg > CMe. Da mesma forma, 
quando o CMe está diminuindo, ACMe/Ag é negativo e CMg < CMe. 
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economias de escala 


Situação na qual a produção 
pode ser dobrada com o 
custo aumentando menos 
do que o dobro. 


deseconomias de 
escala 


Situação na qual para se 
dobrar a produção é neces- 
sário que os custos mais do 
que dobrem. 


Na Seção 6.4, explicamos 
que os rendimentos de 
escala são crescentes 
nos casos em que a 
produção mais do que 
dobra quando os insumos 
são proporcionalmente 
dobrados. 


expansão deixa de ser uma linha reta, e o conceito de rendimentos de escala não mais se 
aplica. Em vez disso, dizemos que a empresa apresenta economias de escala quando ela 
é capaz de duplicar a produção com menos do que o dobro dos custos. Da mesma forma, 
existem deseconomias de escala quando a duplicação da produção só é possível quando os 
custos mais do que dobram. O termo economias de escala abrange, como um caso especial, 
os rendimentos crescentes de escala, sendo, porém, mais amplo, pois permite que as com- 
binações de insumos sejam alteradas à medida que a empresa varia seu nível de produção. 
Nesse contexto mais geral, a curva de custo médio em formato de U é coerente com o fato 
de que a empresa pode apresentar economias de escala para níveis de produção relativa- 
mente baixos e deseconomias de escala para níveis mais elevados de produção. 

Para perceber a diferença entre rendimentos de escala (condição em que os insumos são 
usados em proporções constantes à medida que a produção cresce) e economias de escala 
(condição em que a proporção dos insumos varia), pense em uma fazenda leiteira. A pro- 
dução de leite depende de terra, equipamentos, vacas e ração. Uma fazenda leiteira com 50 
vacas usará um mix de insumos que privilegie o trabalho, não os equipamentos (isto é, as 
vacas serão ordenhadas manualmente). Se todos os insumos forem dobrados, uma fazenda 
com 100 vacas poderia dobrar sua produção de leite. O mesmo valeria para a fazenda com 
200 vacas, e assim por diante. Nesse caso, há rendimentos de escala constantes. 

Grandes fazendas leiteiras, porém, têm a opção de usar máquinas de ordenha. Se, ape- 
sar de seu tamanho, uma grande fazenda continuar a ordenhar o gado manualmente, os 
rendimentos constantes continuarão a ser aplicados. Contudo, quando a fazenda passa de 
50 para 100 vacas, ela muda sua tecnologia e começa a usar máquinas; assim, consegue 
reduzir seu custo médio de produção de US$ 0,20 para US$ 0,15 por galão de leite. Nesse 
caso, temos economias de escala. 

Este exemplo ilustra o fato de que o processo produtivo de uma empresa pode exi- 
bir rendimentos de escala constantes e, ao mesmo tempo, economias de escala. Claro, as 
empresas também podem desfrutar de rendimentos de escala crescentes e economias de 
escala. É útil comparar esses dois últimos: 





Rendimentos de escala crescentes: a produção mais do que dobra quando as quanti- 
dades de todos os insumos são dobradas. 

Economias de escala: dobrar a produção requer crescimento dos custos inferior 
ao dobro. 











Economias de escala são frequentemente medidas em termos de elasticidade de custo 
da produção, Ec, que é o percentual de mudança no custo de produção decorrente de um 
aumento de 1% no nível de produção: 


Ec=(ACIOMAg/9) (7.5) 


Para ver como Eç está relacionada com nossas tradicionais medidas de custo, podemos 
reescrever a Equação 7.5 da seguinte forma: 


Ec= (AC/Aq)(C/g) = CMg/CMe (7.6) 


Está claro que Ec é igual a 1 quando os custos marginal e médio são iguais. Nesse caso, 
os custos aumentam proporcionalmente com a produção, não havendo nem economias nem 
deseconomias de escala (haveria rendimentos constantes de escala se a proporção dos in- 
sumos fosse fixa). Quando existem economias de escala (os custos não chegam a aumentar 
proporcionalmente à produção), o custo marginal é menor que o custo médio (ambos dimi- 
nuem) e Ec é menor que 1. Por fim, quando há deseconomias de escala, o custo marginal é 
maior que o custo médio e Eç é maior que 1. 
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RELAÇÃO ENTRE CUSTOS NO CURTO E LONGO PRAZOS 


A Figura 7.10 ilustra a relação entre os custos no curto prazo e os custos no longo prazo. 
Suponhamos que uma empresa não tenha certeza sobre a demanda futura de seu produto e 
esteja considerando três alternativas de tamanho de fábrica. As curvas de custo médio no 
curto prazo para cada uma das fábricas estão indicadas por CMeCP,, CMeCP» e CMeCPs. 
Trata-se de uma decisão importante, pois, uma vez construída a fábrica, a firma não poderá 
modificá-la durante certo tempo. 

A Figura 7.10 mostra o caso em que há três tamanhos de fábrica possíveis. Se a empresa 
espera produzir qo unidades de produto, deve construir a fábrica de menor tamanho. Seu 
custo médio de produção será de US$ 8. (Se depois ela decidir produzir q, unidades, o custo 
médio no curto prazo continuará sendo de US$ 8.) No entanto, se ela espera produzir q, uni- 
dades, a fábrica de tamanho médio será a melhor alternativa. De maneira semelhante, com 
uma produção de q3 unidades, a maior das três fábricas será a escolha mais eficiente. 

Qual será a curva de custo médio no longo prazo para essa empresa? No longo prazo, 
ela poderá alterar o tamanho da fábrica. Ao fazê-lo, sempre escolherá a opção que mini- 
mize o custo médio de produção. 

A curva de custo médio no longo prazo é construída a partir dos trechos destacados das 
curvas de custo médio no curto prazo, correspondentes ao custo mínimo de produção para 
cada um dos níveis de produção. A curva de custo médio no longo prazo corresponde ao 
envoltório das curvas de custo médio no curto prazo, ou seja, a curva tangente que passa 
externamente por essas últimas. 

Agora, suponhamos que existam muitas opções em termos de tamanho de fábrica, cada 
qual com uma curva de custo médio no curto prazo. Novamente, a curva de custo médio no 
longo prazo corresponde ao envoltório das curvas de curto prazo. Na Figura 7.10, isso cor- 
responde à curva CMeLP. Portanto, qualquer que seja o nível de produção escolhido pela 
empresa, ela pode optar por um tamanho de fábrica (e por uma combinação de capital e 
trabalho) que lhe permita obter tal produção com o custo médio mínimo. A curva de custo 
médio no longo prazo inicialmente exibe economias de escala, mas passa a exibir deseco- 
nomias em níveis de produção mais elevados. 
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| FIGURA74O | CUSTOS NO LONGO PRAZO COM ECONOMIAS E DESECONOMIAS DE ESCALA 


A curva de custo médio no longo prazo, CMeLP, corresponde ao envoltório das curvas de custo médio no curto prazo, 
CMeCP,, CMeCP; e CMeCPs. Havendo economias e deseconomias de escala, os pontos mínimos das curvas de custo 
médio no curto prazo não se encontram situados na curva de custo médio no longo prazo. 
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curva de transformação 
de produto 


Curva que mostra as várias 
combinações possíveis de 
dois diferentes produtos que 
podem ser produzidos com 
dado conjunto de insumos. 


Para esclarecermos a relação entre as curvas de custo no curto e no longo prazos, con- 
sideremos uma empresa que tenha interesse em atingir um nível de produção qg,. Se ela 
optar por construir uma fábrica pequena, a curva de custo médio no curto prazo, CMeCP,, 
é relevante. O custo médio de produção (no ponto B em CMeCP?) é de US$ 8. Uma fá- 
brica pequena seria uma opção melhor do que uma fábrica de tamanho intermediário, que 
apresentaria um custo médio de produção igual a US$ 10 (no ponto 4 em CMeCP5). Por 
conseguinte, o ponto B se tornaria um ponto da função de custo no longo prazo quando 
existem apenas três alternativas possíveis de tamanho de fábrica. Se fábricas de outros 
tamanhos pudessem ser construídas, e pelo menos um dos tamanhos permitisse que a em- 
presa pudesse produzir q, por menos de US$ 8 por unidade de produção, então o ponto B 
não estaria mais situado sobre a curva de custo no longo prazo. 

Na Figura 7.10, a curva envoltória que surgiria caso fosse possível construir fábricas 
de qualquer tamanho apresentaria formato em U. Observe outra vez que a curva CMeLP 
jamais se situa acima de quaisquer curvas de custo médio no curto prazo. Observe tam- 
bém que os pontos de custo médio mínimo da menor e da maior fábrica não estão situados 
sobre a curva de custo médio no longo prazo, pois existem economias e deseconomias 
de escala no longo prazo. Por exemplo, uma pequena fábrica operando ao custo médio 
mínimo não seria eficiente, pois uma fábrica maior poderia ser mais vantajosa em decor- 
rência de seus rendimentos crescentes de escala, por meio dos quais é possível produzir a 
um custo médio inferior. 

Por fim, observe que a curva de custo marginal no longo prazo, CMgLP, não se 
apresenta como envoltória das curvas de custo marginal no curto prazo. Os custos 
marginais no curto prazo se referem a uma fábrica determinada; por outro lado, os 
custos marginais no longo prazo se referem a todos os possíveis tamanhos de fábrica. 
Cada ponto da curva de custo marginal no longo prazo corresponde ao custo marginal 
no curto prazo obtido pela fábrica com maior eficiência de custos. De acordo com as 
relações expostas anteriormente, na Figura 7.10 a curva CMgCP, cruza com a curva 
CMgLP no nível de produção go no qual CMeCP, é tangente à curva CMeLP. 


7.5 Produção com dois produtos 
— economias de escopo 


Muitas empresas produzem mais de um produto. Em alguns casos, os produtos de uma 
empresa estão bastante relacionados entre si — uma granja de galinhas produz aves e ovos, 
uma indústria automobilística produz automóveis, caminhões e tratores, e uma univer- 
sidade produz ensino e pesquisa. Em outros casos, as empresas produzem itens que não 
estão fisicamente relacionados. Em ambos os casos, porém, a empresa provavelmente terá 
vantagens de produção ou de custo quando fabricar dois ou mais produtos, em vez de ape- 
nas um. Tais vantagens poderiam advir do uso de insumos ou de instalações de produ- 
ção, de programas conjuntos de marketing ou talvez da economia nos custos feita por uma 
mesma administração. Em alguns casos, a produção de um artigo resulta em um subpro- 
duto inevitável que tem valor para a empresa. Por exemplo, os fabricantes de chapas de aço 
produzem sucata e rebarbas que podem ser vendidas. 


CURVAS DE TRANSFORMAÇÃO DE PRODUTO 


Para estudarmos as vantagens econômicas da produção conjunta, consideraremos uma 
indústria automobilística que tenha dois produtos, automóveis e tratores. Ambos utilizam 
os insumos capital (fábricas e equipamentos) e trabalho. Os automóveis e os tratores não 
são obrigatoriamente produzidos pela mesma fábrica, porém, para a fabricação de ambos 
são usados os mesmos recursos administrativos e são necessários equipamentos seme- 
lhantes e mão de obra especializada. Os administradores da empresa devem escolher as 
quantidades de cada produto que fabricarão. A Figura 7.11 apresenta duas curvas de trans- 
formação de produto. Cada uma mostra as diversas combinações de automóveis e tratores 
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que podem ser produzidas com determinada quantidade de mão de obra e de máquinas. 
A curva O, descreve todas as combinações dos dois produtos que podem ser obtidas com 
um nível relativamente baixo de insumos e a curva O; descreve as combinações de produto 
obtidas com o dobro dessas quantidades. 


Número 
de tratores 











0 Número de automóveis 


OEGEILSAEO curva DE TRANSFORMAÇÃO DE PRODUTOS 


A curva de transformação de produtos descreve as diferentes combinações de dois produtos que podem ser pro- 
duzidos com uma quantidade fixa de insumos. As curvas de transformação O, e O, são côncavas, pois existem 
economias de escopo na produção. 


Por que a curva de transformação de produto apresenta uma inclinação negativa? 
Porque, para obter maior quantidade de um produto, a empresa necessita deixar de produzir 
alguma quantidade de outro. Por exemplo, uma empresa que dá maior importância à produ- 
ção de automóveis dedicará menos de seus recursos à produção de tratores. Na Figura 7.11, 
a curva O, fica duas vezes mais longe do ponto de origem do que a curva O,, indicando que 
o processo produtivo da empresa apresenta rendimentos constantes de escala na produção 
de ambos os produtos. 

Se a curva O, fosse uma linha reta, a produção conjunta não resultaria em ganhos (nem 
em perdas). Uma pequena empresa especializada em automóveis e outra especializada em 
tratores seriam, juntas, capazes de atingir o mesmo nível de produção de uma única em- 
presa que produzisse ambos os produtos. Entretanto, a curva de transformação de produto é 
arqueada para fora (ou cóncava), porque a produção conjunta em geral apresenta vantagens 
que possibilitam a uma única empresa produzir com os mesmos recursos mais automóveis 
e tratores do que duas empresas que estivessem produzindo cada produto em separado. Tais 
vantagens de produção envolvem o compartilhamento de insumos. Uma única administração 
frequentemente é capaz de programar e organizar a produção e de lidar com as atividades 
contábeis e financeiras com mais eficácia do que duas administrações separadas. 


ECONOMIAS E DESECONOMIAS DE ESCOPO 


Em geral, as economias de escopo encontram-se presentes quando a produção conjunta 
de uma única empresa é maior do que as produções obtidas por duas empresas diferentes, 
cada uma produzindo um único produto (com equivalentes insumos de produção alocados 
entre elas). Caso uma empresa apresente uma produção conjunta que seja menor do que a 
obtida por empresas separadas, então tal processo de produção envolve deseconomias de 
escopo. Isso pode ocorrer se a produção de um produto for, de alguma forma, conflitante 
com a produção do segundo produto. 


economias de escopo 


Ocorrem quando a produção 
conjunta de uma única em- 
presa é maior do que aquilo 
que poderia ser produzido 
por duas empresas dife- 
rentes, cada uma das quais 
fabricando um único produto. 


deseconomias de 
escopo 


Ocorrem quando a produção 
conjunta de uma única em- 
presa é menor do que aquilo 
que poderia ser produzido 
por duas empresas que fa- 
bricam produtos únicos. 
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Não existe relação direta entre economias de escala e economias de escopo. Uma empresa 
fabricante de dois produtos pode ter vantagens decorrentes de economias de escopo, mesmo 
que seu processo produtivo envolva deseconomias de escala. Suponhamos, por exemplo, que a 
produção conjunta de flautas e flautins apresentasse custo menor do que a produção separada 
de ambos os produtos. Ainda assim, o processo produtivo envolveria mão de obra altamente 
especializada e seria mais eficaz caso fosse empreendido em pequena escala. Da mesma 
forma, uma empresa com produção conjunta poderia apresentar rendimentos crescentes de 
escala para cada produto em separado e, mesmo assim, não apresentar economias de escopo. 
Imaginemos, por exemplo, um grande conglomerado que seja proprietário de diversas em- 
presas capazes de produzir com eficiência em larga escala, mas que não apresentem vanta- 
gens associadas às economias de escopo, pois estão sendo administradas separadamente. 


GRAU DAS ECONOMIAS DE ESCOPO 


A extensão da presença de economias de escopo poderia também ser determinada por 
meio do estudo dos custos de uma empresa. Se uma combinação de insumos utilizada 
por uma empresa fosse capaz de gerar mais produção do que a obtida por duas empresas 
independentes, então custaria menos para uma única empresa produzir ambos os produtos 
do que para as duas empresas independentes. Para medirmos o grau de presença de eco- 
nomias de escopo, devemos perguntar que porcentagem do custo da produção poderia ser 
economizada caso dois (ou mais) produtos fossem produzidos em conjunto em vez de in- 

grau das economias de  dividualmente. A Equação 7.7 fornece o grau das economias de escopo (GES) que mede 
escopo (GES) tais economias de custos: 
Porcentagem de economia Cla) + C(go) — Cy q») 
nos custos quando dois GES (7.7) 
ou mais produtos são pro- (ar, 42) 
duzidos em conjunto em 
vez de serem fabricados 








C(q1) representa o custo de produção apenas do produto q1, C(q>) representa o custo de 
produção apenas do produto q5 e C(g1, q5) corresponde ao custo conjunto da produção dos 
dois produtos. Quando as unidades físicas de produção podem ser adicionadas, como no 
exemplo dos automóveis e tratores, a expressão torna-se C(g, + q2). Havendo economias de 
escopo, o custo conjunto será inferior à soma dos custos individuais, de tal modo que GES 
será maior do que zero. Havendo deseconomias de escopo, GES será negativo. Em geral, 
quanto maior for o valor de GES, maiores serão as economias de escopo. 


individualmente. 


EXEMPLO 7.6 ECONOMIAS DE ESCOPO EM EMPRESAS TRANSPORTADORAS 





Suponhamos que você esteja administrando uma empresa transportadora que realize o frete intermunicipal de cargas 
de diferentes tamanhos.” No ramo de transportes, diversos serviços relacionados, ainda que distintos entre si, podem ser 
oferecidos, dependendo do tamanho da carga e da distância do percurso. Primeiro, qualquer carga, pequena ou grande, pode 
ser transportada diretamente de um local a outro, sem paradas intermediárias. Segundo, uma carga pode ser combinada com 
outras (que podem estar sendo transportadas entre localidades diferentes) e ser despachada indiretamente a partir de sua 
origem para o destino apropriado. Cada tipo de carga, parcial ou total, pode envolver diferentes distâncias de percurso. 

Essa gama de possibilidades envolve questões relacionadas tanto com as economias de escala quanto com as de escopo. 
No que se refere às de escala, a questão é saber se o transporte direto de grandes volumes agregados de carga apresenta 
menores custos e maiores lucros do que o transporte individual, carga por carga, por meio de pequenos veículos. Quanto às de 
escopo, a questão é saber se as grandes transportadoras têm vantagens de custo por operar tanto com cargas rápidas, diretas, 
quanto com cargas lentas, indiretas, as quais são, porém, menos custosas. O planejamento centralizado e a organização das 
rotas podem gerar economias de escopo. Há um fator-chave para a presença de economias de escala: a organização das rotas 





11 Esse exemplo é baseado no artigo de Judy S. Wang Chiang e Ann F. Friedlaender, “Truck Technology and 
Efficient Market Structure”, Review of Economics and Statistics 67, 1985, p. 250-258. 
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e dos tipos de fretes pode ser feita com maior eficiência quando o número de fretes envolvidos é grande. Sendo assim, são 
maiores as chances de programar as viagens de modo que a maioria das cargas dos caminhões seja completa em vez de parcial. 

Estudos do setor de transporte de cargas indicam a presença de economias de escopo. Por exemplo, uma análise envol- 
vendo 105 empresas transportadoras verificou quatro tipos distintos de serviço: (1) transporte a curtas distâncias, com car- 
regamento parcial, (2) transporte a distâncias intermediárias, com carregamento parcial, (3) transporte a longas distâncias, 
com carregamento parcial e (4) transporte com carregamentos plenos. Os resultados indicaram que o grau das economias de 
escopo (GES) era de 1,576 para empresas razoavelmente grandes. Entretanto, esse grau caía para 0,104 quando as empresas 
se tornavam muito grandes. Como as grandes empresas colocam carga suficiente em caminhões grandes, não existe inte- 
resse em paradas nos terminais localizados em trechos intermediários do percurso para completar um carregamento parcial. 
Viagens diretas entre o ponto de partida e o destino já bastam. Aparentemente, entretanto, como há outras desvantagens 
associadas à administração das empresas muito grandes, as economias de escopo se tornam cada vez menores à medida 
que a empresa se torna maior. De qualquer forma, a capacidade de combinar carregamentos parciais em trechos intermediá- 
rios do percurso reduz os custos da empresa, aumentando sua lucratividade. 

O estudo sugere, portanto, que, para competir no ramo de transporte rodoviário de cargas, uma empresa deve ser grande 
o suficiente para que seja interessante para ela fazer carregamentos nos pontos de parada localizados nos trechos interme- 
diários dos percursos. 


*7.6 Mudanças dinâmicas nos custos 
— a curva de aprendizagem 


Nossa discussão até agora sugeriu uma razão pela qual uma empresa grande pode ter 
custos médios no longo prazo mais baixos do que uma empresa pequena, ou seja, os ren- 
dimentos crescentes de escala na produção. Tende-se a concluir que as empresas que pos- 
suem custos médios mais baixos ao longo do tempo são as que estão em crescimento e que 
apresentam rendimentos crescentes de escala. Contudo, isso nem sempre é verdade. No 
caso de algumas empresas, os custos médios no longo prazo podem apresentar declínio no 
decorrer do tempo pelo fato de os trabalhadores e administradores absorverem novas infor- 
mações tecnológicas à medida que se tornam mais experientes em suas funções. 

À medida que os administradores e a mão de obra ganham experiência na produção, 
o custo marginal e o custo médio de determinado nível de produção apresentam redução 
devido a quatro motivos: 


1. Os funcionários demoram mais para poder realizar determinada tarefa nas primei- 
ras vezes. Quando se tornam mais experientes, entretanto, sua velocidade aumenta. 

2. Os administradores aprendem a programar o processo produtivo com maior eficá- 
cia, desde o fluxo de materiais até a organização da própria produção. 

3. Os engenheiros que no princípio se mantinham cautelosos no desenvolvimento de 
seus produtos podem adquirir experiência suficiente para fazer inovações no desen- 
volvimento do projeto, possibilitando reduções de custos sem o aumento de defei- 
tos. Ferramentas de melhor qualidade e mais especializadas e organização da 
planta produtiva podem também reduzir custos. 

4. Os fornecedores podem aprender maneiras de processar os materiais necessários 
com maior eficácia, podendo repassar parte dessa vantagem na forma de custos 


mais baixos. i 
curva de aprendizagem 


Como consequência, uma empresa “aprende” ao longo do tempo, à medida que a pro- curva que relaciona as 
dução acumulada aumenta. Os administradores podem utilizar esse processo de aprendi- quantidades de insumos ne- 
zagem para ajudar a planejar a produção e fazer previsões para os custos futuros. A Figura  cessários para produzir uma 
712 ilustra esse processo na forma de uma curva de aprendizagem — uma curva que unidade de produto à medida 
descreve a relação entre a produção acumulada das empresas e a quantidade de insumos — que aumenta a produção 
necessários à produção de uma unidade de produto. acumulada da empresa. 
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GRÁFICO DA CURVA DE APRENDIZAGEM 


A Figura 7.12 apresenta uma curva de aprendizagem para a produção de máquinas ope- 
ratrizes por um fabricante. O eixo horizontal mede o número acumulado de lotes de máqui- 
nas operatrizes que a empresa tem produzido (cada lote corresponde a um grupo de cerca 
de 40 máquinas) e o eixo vertical mede o número de horas de trabalho necessárias para 
produzir cada lote. O insumo trabalho por unidade de produto afeta diretamente o custo de 
produção da empresa, pois quanto menor for o número de horas de trabalho necessárias, 
menores serão o custo marginal e o custo médio da produção. 
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(UA rO A CURVA DE APRENDIZAGEM 


O custo de produção de uma empresa pode diminuir ao longo do tempo à medida que administradores e trabalhado- 
res se tornem mais experientes e eficientes na utilização da fábrica e dos equipamentos. A curva de aprendizagem 
mostra como as horas de trabalho necessárias para produzir uma unidade do produto diminuem à medida que au- 
menta a produção acumulada. 


A curva de aprendizagem da Figura 7.12 se baseia na seguinte relação: 
L=A+BNÊ (7.8) 


em que N é o número de unidades acumuladas de produto fabricado, L é o insumo trabalho 
por unidade de produto e 4, B e 5 são constantes, sendo 4 e B positivos e 5 com valor entre 
0 e 1. Quando N for igual a 1, L será igual a 4 + B, assim 4 + B medem o insumo trabalho 
necessário para a produção da primeira unidade de produção. Quando £ for igual a 0, o 
insumo trabalho por unidade de produto permanecerá o mesmo à medida que o nível de 
produção acumulada aumentar, portanto, não haverá aprendizagem. Quando f for positivo 
e N aumentar cada vez mais, L ficará muito próximo de 4, de tal forma que 4 representará 
o mínimo insumo trabalho por unidade de produto depois que toda a aprendizagem já tiver 
ocorrido. 

Quanto maior for 5, mais significativo será o efeito da aprendizagem. Quando f for 
igual a 0,5, por exemplo, o insumo trabalho por unidade de produto cairá na proporção da 
raiz quadrada da produção acumulada. O grau de aprendizagem pode reduzir substancial- 
mente os custos de produção da empresa à medida que aumenta a experiência. 


CAPÍTULO 7 O CUSTO DE PRODUÇÃO Ea 


Nesse exemplo com máquinas operatrizes, o valor de $ é igual a 0,31. No caso específico 
dessa curva de aprendizagem, cada vez que a produção acumulada dobra, a diferença en- 
tre o insumo necessário e o insumo mínimo obtenível exigido cai em cerca de 20%.!2 De 
acordo com a Figura 7.12, a curva de aprendizagem apresenta uma acentuada queda até que 
o número de lotes produzidos atinja aproximadamente 20 unidades. Acima da produção de 
20 unidades, as economias de custo tornam-se relativamente pequenas. 


APRENDIZAGEM VERSUS ECONOMIAS DE ESCALA 


Uma vez que a empresa tenha produzido 20 ou mais lotes de máquinas, o efeito 
total da curva de aprendizagem estaria completo e a análise habitual de custos poderia 
ser utilizada. Se, entretanto, esse processo produtivo fosse relativamente novo, então 
os custos mais elevados para níveis baixos de produção (e custos relativamente baixos 
para níveis altos) indicariam a presença de efeitos da aprendizagem e não de rendimen- 
tos crescentes de escala. Com a aprendizagem, os custos de produção de uma empresa 
com experiência tornam-se relativamente baixos, pouco importa a escala de operação 
da empresa. Se uma empresa que produz máquinas operatrizes em grupos (ou lotes) 
souber que apresenta economias de escala, então deverá produzir suas máquinas em 
lotes muito grandes, para poder tirar proveito dos custos mais baixos associados ao 
seu tamanho. Quando existe uma curva de aprendizagem, a empresa consegue reduzir 
seus custos programando a produção de muitos lotes, independentemente do tamanho 
individual de cada um. 


A Figura 7.13 apresenta esse fenômeno. CMe, representa a curva de custo médio no 
longo prazo da produção de uma empresa que possui economia de escala em sua produção. 
Assim, o aumento no nível de produção entre os pontos 4 e B ao longo de CMe, resulta em 
custos menores graças às economias de escala. Entretanto, a passagem do ponto 4, situado 
em CMey;, para o ponto €, situado em CMe,, resulta em custos mais baixos graças à apren- 
dizagem, a qual desloca a curva de custo médio para baixo. 
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EGETELIÃES Economias DE ESCALA VERSUS APRENDIZAGEM 


O custo médio de produção de uma empresa pode diminuir ao longo do tempo por causa de um crescimento das vendas 
quando rendimentos crescentes estiverem presentes (um movimento de A para 5, na curva CMe;) ou pela existência de 
uma curva de aprendizagem (um movimento de 4, na curva CMe,, para C, na curva CMey). 





12 Como (L-4)= BN, podemos verificar que 0,8(L — 4) é aproximadamente igual a BN OS, 
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A curva de aprendizagem é fundamental para uma empresa que queira fazer previsões 
para o custo de produção de um novo produto. Suponhamos, por exemplo, que uma em- 
presa que fabrica máquinas operatrizes saiba que sua necessidade de trabalho por máquina 
produzida é de 1,0 para as primeiras 10 unidades, que o mínimo insumo trabalho, 4, é igual 
a zero e que 5 é aproximadamente igual a 0,32. A Tabela 7.3 calcula o trabalho total neces- 
sário para a produção de 80 máquinas. 

Pelo fato de existir uma curva de aprendizagem, a exigência de trabalho por uni- 
dade de produto cai com o aumento da produção. Em consequência, o trabalho neces- 
sário para a obtenção de níveis de produção cada vez maiores aumenta cada vez menos. 
Portanto, ao considerar apenas a grande necessidade inicial de trabalho, a empresa 
pode ter uma impressão por demais pessimista do negócio. Suponhamos que ela esteja 
planejando permanecer em atividade por muitos anos, produzindo 10 unidades por ano. 
Suponhamos que o total de trabalho requerido no primeiro ano de produção seja de 10. 
No primeiro ano de atividade, os custos serão altos, pois a empresa estará em processo 
de aprendizagem. No entanto, uma vez que o efeito aprendizagem tenha ocorrido, os 
custos de produção serão menores. Após 8 anos, o trabalho necessário para produzir 
10 unidades será de apenas 5,1, e o custo por unidade será cerca de metade do custo no 
primeiro ano de produção. Dessa forma, os efeitos da curva de aprendizagem podem 
ser importantes para uma empresa que esteja decidindo se sua entrada em determinada 
atividade industrial seria ou não lucrativa. 


TABELA 7.3 Trabalho necessário para a obtenção de um determinado nível de produção 
































Produção acumulada (A) Pa Trabalho total necessário 
10 1,00 10,0 

20 0,80 18,0 =(10,0 + 8,0) 

30 0,70 25,0 = (18,0 + 7,0) 

40 0,64 31,4=(25,0 + 6,4) 

50 0,60 374=(31,4+6,0) 

60 0,56 43,0=(37,4+5,6) 

70 0,53 48,3 = (43,0 + 5,3) 

80 0,51 534=(48,3+5,1) 

* Os números dessa coluna foram calculados a partir da equação: log(L) = —0,322 log(N/10), onde [ é o trabalho unitário e Na 
produção acumulada. 











EXEMPLO 7.7 CURVA DE APRENDIZAGEM NA PRÁTICA 


Suponhamos que você administre uma empresa que tenha acabado de entrar na atividade industrial de processamento 
químico e esteja diante do seguinte problema: você deve obter um nível de produção relativamente baixo, vendendo a preços 
elevados, ou deve aumentar sua produção e reduzir o preço? A segunda alternativa seria muito atraente caso existisse uma 
curva de aprendizagem nessa atividade industrial. Ou seja, um volume maior de produção poderia proporcionar uma redução 
nos custos no longo prazo, aumentando assim a lucratividade. 


CAPÍTULO 7 O CUSTO DE PRODUÇÃO ES 


Antes de prosseguir, você deverá determinar se há realmente uma curva de aprendizagem; se houver, a produção e a 
venda de um volume maior reduzirão seus custos médios de produção com o tempo, aumentando a lucratividade. Também é 
preciso distinguir entre aprendizagem e economias de escala. Com as economias de escala, o custo médio é inferior quando 
a produção em qualquer ponto no tempo for maior, enquanto com a aprendizagem o custo médio diminui à medida que 
aumenta a produção acumulada da firma. Produzindo volumes relativamente pequenos indefinidamente, você caminha no 
sentido descendente da curva de aprendizagem, reduzindo seus custos, mas não consegue muitas economias de escala. O 
oposto acontece se você produzir grandes volumes em um momento no tempo, mas não tiver a oportunidade de repetir essa 
experiência ao longo do tempo. 

Para tomar uma decisão, você precisa examinar as estatísticas disponíveis e que permitam distinguir os efeitos da curva 
de aprendizagem (ou seja, a aprendizagem de novos processos por parte dos trabalhadores e os melhoramentos de engenha- 
ria etc.) dos rendimentos crescentes de escala. Um estudo de 37 produtos químicos revela, por exemplo, que as reduções de 
custo na indústria de processamento químico estão diretamente ligadas ao crescimento da produção acumulada da empresa, 
ao investimento em equipamentos melhores e, em menor extensão, às economias de escala.!? De fato, para toda a amostra 
de produtos químicos, os custos médios de produção caem 5,5% ao ano. O estudo revela que, a cada duplicação da escala da 
fábrica, o custo médio apresenta queda de 11%. Para cada duplicação de produção acumulada, entretanto, o custo médio de 
produção exibe uma redução de 27%. As estatísticas mostram claramente que os efeitos de aprendizagem são mais impor- 
tantes do que os rendimentos crescentes de escala na indústria de processamento químico.! 

A curva de aprendizagem também se mostra importante na indústria de semicondutores. Um estudo sobre sete gerações 
de semicondutores com memória dinâmica de acesso aleatório (DRAM), produzidos entre 1974 e 1992, concluiu que as taxas 
médias de aprendizagem eram cerca de 20%, de tal modo que cada 10% de aumento na produção acumulada levaria a uma 
queda de 2% nos custos.” O estudo comparou também as empresas japonesas com as norte-americanas nesse aspecto, 
descobrindo que não havia diferenças significativas na velocidade de aprendizagem. 

Outro exemplo é a indústria de aeronaves, na qual estudos detectaram que as taxas médias de aprendizagem eram cerca 
de 40%. Esse fato está ilustrado na Figura 7.14, que mostra a quantidade de trabalho (em horas) necessária à produção de 
cada aeronave pela Airbus. Observe que as primeiras 10 ou 20 aeronaves requerem bem mais trabalho que a centésima ou 
ducentésima. Note também que a curva se torna quase plana a partir de certo ponto; nesse caso, a aprendizagem pratica- 
mente concluiu-se após a construção de 200 unidades de aeronaves. 

Os efeitos da curva de aprendizagem podem ser importantes na determinação das curvas de custo no longo prazo, po- 
dendo assim ajudar os administradores das empresas na tomada de decisões. Eles podem utilizar as informações da curva de 
aprendizagem para decidir se determinado nível de produção é ou não lucrativo e, em caso afirmativo, para planejar quanto 
deve ser o nível de operação e o volume de produção acumulada para que seja gerado um fluxo de caixa positivo. 





13 
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O estudo foi realizado por Marvin Lieberman, “The Learning Curve and Pricing in the Chemical 
Processing Industries”, RAND Journal of Economics 15, 1984, p. 213-228. 

O autor utilizou o custo médio CMe dos produtos químicos, a produção acumulada X das indústrias e a 
escala média de produção Z de uma fábrica, estimando assim a relação: log(CMe) = —0,387 log(X) —0,173 
log(Z). O coeficiente —0,387 da produção acumulada nos diz que, para cada aumento de 1%, o custo médio 
apresenta uma redução de 0,387%. Ao mesmo tempo, o coeficiente —0,173 da escala de produção nos diz 
que, para cada aumento de 1% na escala, o custo apresenta uma redução de 0,173%. 

Com a interpretação dos dois coeficientes, levando em conta os níveis variáveis de produção e de escala de 
produção, podemos considerar que cerca de 15% das reduções de custo se deveram aos aumentos na escala 
média de produção das fábricas, e 85% aos aumentos de produção acumulada das indústrias. Suponhamos 
que a escala de produção tenha duplicado, ao passo que a produção acumulada tenha aumentado por um 
fator de 5 durante a elaboração dos estudos. Sendo assim, os custos cairão em cerca de 11% por causa do 
aumento da escala e em 62% pelo aumento da produção acumulada. 

O estudo foi realizado por D. A. Irwin e P. J. Klenow, “Learning-by-Doing Spillovers in the Semiconductor 
Industry”, Journal of Political Economy 102, dez. 1994, p. 1200-1227. 
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| FIGURATIM | CURVA DE APRENDIZAGEM PARA A AIRBUS 


A curva de aprendizagem relaciona o trabalho requerido por aeronave com o número acumulado de aeronaves produzidas. À medida 
que o processo de produção se torna mais bem organizado e os trabalhadores ganham familiaridade com suas atividades, o trabalho 
requerido cai significativamente. 


função de custo 


Função que relaciona 0 
custo de produção ao nível 
de produção, assim como a 
outras variáveis que a em- 
presa controla. 


A análise de regressão 
de mínimos quadrados é 
explicada no Apêndice 
deste livro. 


*7.7 Estimativa e previsão de custos 


Uma empresa que esteja expandindo ou reduzindo suas operações precisa prever de que 
forma seus custos serão modificados em decorrência da variação do nível de produção. 
As estimativas de custos futuros podem ser obtidas a partir de uma função de custo, que 
relaciona o custo da produção com o nível de produção e com outras variáveis que podem 
ser controladas pela empresa. 

Suponhamos que estivéssemos interessados em descrever os custos no curto prazo da 
produção da indústria automobilística. Poderíamos obter dados a respeito do número de 
veículos, O, que cada empresa anualmente produz para depois relacionar essas informa- 
ções com os custos variáveis, CV, da produção de cada empresa. A utilização dos custos 
variáveis, em vez dos custos totais, permite evitar o problema de tentar alocar os custos 
fixos do processo produtivo de uma empresa de múltiplos produtos ao item específico que 
está em estudo.!é 

A Figura 7.15 apresenta um padrão típico de dados sobre custos e produção. Cada ponto 
do gráfico relaciona a produção de determinada empresa automobilística com seu custo 
variável. Para prevermos os custos com exatidão, é necessário que determinemos, da forma 
mais exata possível, as relações implícitas entre custo variável e nível de produção. Sendo 
assim, se uma empresa aumenta sua produção, podemos calcular o custo que estaria pro- 
vavelmente associado a tal aumento. A curva da figura foi desenhada com esse objetivo 
em mente — ela se ajusta razoavelmente bem aos dados de custo. (Em geral, pode ser 
utilizada uma análise de regressão de mínimos quadrados para adequar a curva aos dados.) 
Mas qual seria o formato mais apropriado da curva e de que forma poderíamos representar 
algebricamente tal formato? 





16 Caso uma unidade adicional de equipamento seja necessária à medida que o nível de produção se ele- 
var, então o custo anual da locação de tal equipamento deverá ser computado como custo variável. 
Entretanto, se a mesma máquina puder ser utilizada em todos os níveis de produção, seu custo será fixo, 
não devendo, portanto, ser incluído. 


CAPÍTULO 7 O CUSTO DE PRODUÇÃO 
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| FIGURA7AS | CURVA DE CUSTO VARIÁVEL PARA A INDÚSTRIA AUTOMOBILÍSTICA 


Uma estimativa empírica da curva de custo variável pode ser obtida por meio do uso de dados das empresas de 
um setor. A curva de custo variável do setor é obtida por meio da determinação estatística da curva que melhor se 
ajusta aos pontos que relacionam a produção de cada empresa com o custo variável de produção. 


Uma função de custo que poderia ser escolhida é: 
CV= bg (7.9) 


Essa relação linear entre custo e produção é de fácil utilização, porém, é aplicável so- 
mente quando o custo marginal for constante.!” Para cada elevação unitária da produção, o 
custo variável aumenta f, de tal modo que o custo marginal é constante e igual a 5. 

Caso desejemos permitir que a curva de custo médio tenha formato em U e que o custo 
marginal não seja constante, devemos então fazer uso de uma função de custo mais com- 
plexa. Uma alternativa possível é a função de custo quadrática, que relaciona o custo total 
com o quadrado da produção: 


CV=Ba+7q (7.10) 


Isso implica uma curva de custo marginal com o formato de uma reta, representada por 
CMg = B + 2yq.!8 O custo marginal aumenta com a produção se y for positivo e diminui 
com a produção se for negativo. 

Se a curva de custo marginal não for linear, podemos utilizar uma função de custo cúbica: 


CV=Ba + + dg (7.11) 


A Figura 7.16 apresenta essa função cúbica de custo. Ela resulta em curvas de custo 
marginal e de custo médio em forma de U. 

As funções de custo podem ser de difícil medição por vários motivos. Primeiro, os 
dados de produção frequentemente correspondem a um agregado de diferentes tipos de 
produto. O total de automóveis produzidos pela General Motors, por exemplo, envolve 
diferentes modelos de carros. Segundo, os dados sobre os custos quase sempre são obti- 
dos diretamente de informações contábeis, que não refletem os custos de oportunidade. 





17 Em análises estatísticas de custo, outras variáveis podem ser acrescentadas à função de custo para calcular as 
diferenças de custos de insumos, processos produtivos, combinações de produção etc. entre as empresas. 

18 O custo marginal no curto prazo é expresso pela equação ACV/Aq = B + yA(g”). Mas A(q/Ag = 24. 
(Verifique a equação por meio do cálculo diferencial ou por meio de um exemplo numérico.) Portanto, 
CMg =8+27q. 
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Terceiro, a alocação de custos de manutenção e outros custos de fábrica para determi- 
nado produto torna-se difícil quando a empresa é um conglomerado que produz mais de 
uma linha de produtos. 


Custo CMg = + 279 +30 
(dólares 
por unidade 
produzida) 


CVMe = 8 +yq+ dg 





Produrão (nor neríodo) 


IM VAL FUNÇÃO DE CUSTO CÚBICA 


Uma função de custo cúbica implica que as curvas de custos médio e marginal têm forma de U. 


FUNÇÕES DE CUSTO E A MEDIÇÃO DE ECONOMIAS DE ESCALA 


Lembre-se de que a elasticidade de custo do produto, Ec, é menor do que 1 quando há 
economias de escala e maior do que 1 quando há deseconomias de escala. O índice de eco- 
nomias de escala (TES) mostra se há ou não economias de escala. Esse índice é definido da 
seguinte forma: 


IES=1-Ec (7.12) 


Quando Ec = 1, IES = 0 e, portanto, não há economias ou deseconomias de escala. Quando 
Ec é maior do que 1, IES é negativo e, portanto, há deseconomias de escala. Por fim, 
quando Eç é menor do que 1, IES é positivo e existirão economias de escala. 





EXEMPLO 7.8 FUNÇÕES DE CUSTO PARA ENERGIA ELÉTRICA 


Em 1955, o consumo de energia elétrica nos Estados Unidos foi de 369 bilhões de quilowatts-hora (kwh); em 1970, foi 
de 1 trilhão e 83 bilhões. Pelo fato de existirem menos empresas de energia elétrica em 1970, a produção por empresa havia 
apresentado um substancial aumento. Será que tal aumento de produção teria ocorrido graças a economias de escala ou po- 
deria ter outras raízes? Se fosse proveniente de economias de escala, seria economicamente ineficiente para as autoridades 
governamentais desmontarem os monopólios das empresas fornecedoras de energia elétrica. 

Um interessante estudo sobre economias de escala, baseado em 1955 e em 1970, apresentou uma análise a respeito das 
empresas de energia elétrica de propriedade de investidores com receita superior a US$ 1 milhão.!* O custo da energia elé- 
trica foi estimado por meio do emprego de uma função de custo relativamente mais sofisticada do que as funções cúbicas e 
quadráticas discutidas antes, porém, a partir da mesma ideia básica.?? A Tabela 7.4 apresenta as estimativas resultantes do 
índice de economias de escala (IES). Esses resultados estão baseados em uma classificação de todas as empresas, de acordo 
com cinco categorias distintas, apresentando a produção média (medida em quilowatts-hora) de cada categoria. 





19 Esse exemplo é baseado no artigo de Laurits Christensen e William H. Greene, “Economies of Scale in 
U.S. Electric Power Generation”, Journal of Political Economy 84, 1976, p. 655-676. 
20 A função de custo translog utilizada oferece uma relação funcional mais geral do que aquelas já discutidas aqui. 
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TABELA7.4 Economias de escala em empresas fornecedoras de energia elétrica 
Nível de produção (milhões de kwh) 43 338 1.109 2.226 5.819 
Valor do IES em 1955 0,41 0,26 0,16 0,10 0,04 





























Os valores positivos do IES informam-nos que empresas de todos os tamanhos tiveram alguma economia de escala em 
1955. Entretanto, a magnitude das economias de escala diminuía à medida que aumentava o tamanho das empresas. A curva 
de custo médio referente a 1955 encontra-se desenhada na Figura 7.17, com a indicação “1955”. O ponto de custo médio mí- 
nimo ocorre no ponto 4 para uma produção de mais ou menos 20 bilhões de quilowatts. Como não existiam empresas dessa 
dimensão em 1955, nenhuma firma havia ainda esgotado a oportunidade de rendimentos de escala na produção. Observe, 
entretanto, que a curva de custo médio é relativamente plana a partir do nível de produção igual e superior a 9 bilhões de 
quilowatts, e essa era a faixa de produção em que se encontravam 7 das 124 empresas. 


Custo médio 
(dólares por 1.000 kwh) 











Produção (bilhões de kwh) 


HU WAVD] CUSTO MÉDIO DE PRODUÇÃO NA INDÚSTRIA DE ENERGIA ELÉTRICA 


O custo médio de energia elétrica em 1955 atingiu um mínimo com uma produção de aproximadamente 20 bilhões de quilowatts-hora. Em 
1970, o custo médio de produção caiu sensivelmente, atingindo um mínimo com uma produção de mais de 33 bilhões de quilowatts-hora. 


Quando as mesmas funções de custo foram estimadas com base nos dados de 1970, o resultado foi a curva de custo 
com a indicação “1970” na Figura 7.17. O gráfico mostra de forma nítida que os custos médios de produção caíram entre 
1955 e 1970. (Eles estão em dólares reais de 1970.) No entanto, agora a parte plana da curva tem seu início a partir de 15 
bilhões de kwh. Em 1970, 24 dentre 80 empresas apresentavam produção nessa faixa. Assim, um número maior de empresas 
encontrava-se operando no trecho plano da curva de custo médio, no qual as economias de escala não são um fenômeno 
significativo. Mais importante: em 1970, grande parte das empresas estava produzindo em um trecho da curva de custo mais 
plano do que seu ponto de operação na curva de 1955. (Cinco empresas já se encontravam no ponto em que aparecem as 
deseconomias de escala: a Consolidated Edison [IES = —0,003], a Detroit Edison [IES =—0,004], a Duke Power [IES = —0,012], 
a Commonwealth Edison [IES = 0,014] e a Southern [IES = —0,028].) Dessa maneira, as economias de escala inexploradas 
eram muito menores em 1970 do que em 1955. 

Essa análise da função de custo deixa claro que o declínio no custo da produção de energia elétrica não poderia ser 
explicado pela capacidade de as empresas maiores tirarem proveito de economias de escala. Em vez disso, os avanços na 
tecnologia não relacionados com a escala de operação das empresas e o declínio no custo real dos insumos de produção de 
energia, como carvão e petróleo, são importantes razões para tais reduções de custo. A tendência a custos médios mais bai- 
xos, refletindo um deslocamento para a direita ao longo da curva de custo médio, é mínima quando comparada com o efeito 
dos avanços tecnológicos. 


RESUMO 


Administradores, investidores e economistas devem 
levar em conta os custos de oportunidade associa- 
dos ao emprego dos recursos da empresa — isto é, 
os custos associados às oportunidades deixadas de 
lado, quando a empresa utiliza seus recursos na me- 
lhor alternativa seguinte. 

Custo econômico é o custo de uma empresa na utili- 
zação de recursos econômicos na produção. Embora o 
custo econômico e o custo de oportunidade sejam con- 
ceitos idênticos, o custo de oportunidade é particular- 
mente útil em situações nas quais as alternativas que 
foram desconsideradas não refletem gastos monetários. 
Um custo irreversível é um gasto que não pode ser 
recuperado. Depois de a empresa ter incorrido em tal 
custo, ele deve ser ignorado nas futuras tomadas de 
decisão. Como um gasto irreversível não tem uso al- 
ternativo seu custo de oportunidade é zero. 

No curto prazo, um ou mais insumos da empresa são 
fixos. O custo total pode ser dividido em custo fixo 
e custo variável. O custo marginal de uma empresa é 
o custo variável adicional associado a cada unidade 
adicional de produto. O custo variável médio é o 
custo variável total dividido pelo número de unida- 
des produzidas. 

No curto prazo, quando nem todos os insumos são 
variáveis, a presença de rendimentos decrescentes de- 
termina o formato das curvas de custo. Em particular, 
existe uma relação inversa entre o produto marginal do 
insumo variável e o custo marginal da produção. As 
curvas de custo variável médio e de custo médio total 
apresentam formato em U. A curva de custo marginal 
no curto prazo apresenta elevação após determinado 
ponto e, vinda de baixo, cruza com ambas as curvas de 
custo médio em seus pontos mínimos. 

No longo prazo, todos os insumos do processo produ- 
tivo são variáveis. Em consequência, a escolha dos 
insumos dependerá tanto dos custos relativos aos fa- 
tores de produção quanto da capacidade da empresa 
de fazer substituições entre os insumos de seu pro- 
cesso produtivo. A escolha minimizadora de custos 
é feita encontrando-se o ponto de tangência entre a 
isoquanta que representa o nível desejado de produ- 
ção e uma linha de isocusto. 

O caminho de expansão da empresa descreve como as 
escolhas de insumos minimizadoras de custo variam 
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à medida que aumenta a escala ou a produção de sua 
operação. Em consequência, o caminho de expansão 
oferece informações úteis particularmente relevantes 
no caso de decisões de planejamento no longo prazo. 

A curva de custo médio no longo prazo corresponde ao 
envoltório das curvas de custo médio no curto prazo 
da empresa, refletindo assim a presença ou ausência 
de rendimentos de escala. Quando há de início rendi- 
mentos crescentes de escala e depois rendimentos de- 
crescentes de escala, a curva de custo médio no longo 
prazo apresenta formato em U e a curva envoltória não 
abrange todos os pontos de custo médio mínimo no 
curto prazo. 


Uma empresa apresenta economias de escala quando 
pode dobrar sua produção com menos do que o dobro 
do custo. Da mesma forma, há deseconomias de es- 
cala quando é necessário mais do que o dobro do custo 
para dobrar a produção. Os conceitos de economias e 
deseconomias de escala aplicam-se até mesmo quando 
a proporção dos insumos é variável; rendimentos de 
escala aplicam-se somente quando a proporção dos in- 
sumos é fixa. 

Economias de escopo acontecem quando a firma pode 
produzir qualquer combinação de dois produtos de 
forma mais econômica do que duas firmas independen- 
tes conseguiriam produzindo um único produto cada. 
O grau das economias de escopo é medido por meio do 
percentual de reduções de custo quando uma empresa 
produz dois produtos em relação ao custo de produzi- 
-los individualmente. 

O custo médio de produção de uma empresa pode apre- 
sentar uma redução no decorrer do tempo, caso a em- 
presa “aprenda” como produzir com maior eficiência. 
A curva de aprendizagem descreve quanto um insumo 
necessário para a obtenção de determinado nível de 
produção diminui à medida que aumenta a produção 
acumulada da empresa. 

As funções de custo relacionam o custo de produção 
com o nível de produção da empresa. As funções po- 
dem ser medidas tanto no curto como no longo prazos 
pelo uso de dados relativos a empresas de determinado 
setor industrial em determinado período ou por meio 
de dados relativos ao setor ao longo do tempo. Diversas 
relações funcionais (lineares, quadráticas e cúbicas) 
podem ser utilizadas para representar funções de custo. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 
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Uma empresa paga anualmente ao seu contador hono- 
rários no valor de US$ 10.000. Trata-se de um custo 
econômico? 

A proprietária de uma pequena loja cuida pessoalmente 

da contabilidade da empresa. De que forma você medi- 

ria o custo de oportunidade desse trabalho? 

Diga se as afirmações a seguir são verdadeiras ou fal- 

sas e explique por quê. 

a. Se um empresário não paga salário a si mesmo, 
o custo contábil é zero, mas o custo econômico é 
positivo. 

b. Uma empresa que tenha lucro contábil positivo não 


necessariamente tem lucro econômico positivo. 


c. Se uma empresa contrata um trabalhador atual- 
mente desempregado, o custo de oportunidade de 
utilizar os serviços desse trabalhador é zero. 

Suponha que o trabalho seja o único insumo variável 

no processo produtivo. Se o custo marginal de pro- 

dução vai diminuindo à medida que mais unidades 
são produzidas, o que podemos dizer sobre o produto 
marginal do trabalho? 

Suponha que um fabricante de cadeiras descubra que 

a taxa marginal de substituição técnica de capital 

por trabalho em seu processo produtivo seja substan- 

cialmente maior do que a razão entre a taxa de loca- 
ção das máquinas e o custo do trabalho na linha de 
montagem. De que forma você acha que ele deveria 
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alterar a utilização de capital e trabalho para poder 
minimizar o custo de produção? 

Por que as linhas de isocusto são retas? 

Suponha que o custo marginal de produção esteja cres- 
cendo. Você pode dizer se o custo variável médio está 
diminuindo ou aumentando? Explique. 

Suponha que o custo marginal de produção seja maior 
que o custo variável médio. Você pode dizer se o custo 
variável médio está diminuindo ou aumentando? 
Explique. 

Se as curvas de custo médio de uma empresa apresen- 
tam formato em U, por que a curva de custo variável 
médio atinge o nível mínimo em um nível de produção 
mais baixo do que a curva de custo médio total? 

Se uma empresa apresenta rendimentos crescentes de 
escala até determinado nível de produção e depois os 
custos começam a subir conforme aumenta a produção, 
o que você pode dizer a respeito do formato da curva de 
custo médio no longo prazo dessa empresa? 

De que forma uma variação no preço de um insumo 
pode alterar o caminho de expansão de uma empresa 
no longo prazo? 

Explique a diferença entre economias de escala e eco- 
nomias de escopo. Por que um pode estar presente sem 
o outro? 

O caminho de expansão da empresa é sempre uma li- 
nha reta? 

Qual a diferença entre economias de escala e rendi- 
mentos de escala? 





Joe, um programador de computadores que ganhava 
US$ 50.000 por ano, pede demissão e abre sua própria 
empresa de software, instalada em um imóvel próprio 
que ele antes alugava por US$ 24.000 anuais. No pri- 
meiro ano do negócio, ele teve as seguintes despesas: US$ 
40.000 do salário pago a ele mesmo; US$ O de aluguel; 
US$ 25.000 de outras despesas. Calcule o custo contábil e 
o custo econômico associados à empresa de Joe. 


100 


2. a. Preencha as lacunas da tabela a seguir. 


b. Desenhe um gráfico que mostre o custo margi- 
nal, o custo variável médio e o custo total médio, 
com o custo no eixo vertical e a quantidade no eixo 
horizontal. 
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3. Uma empresa tem um custo fixo de produção de US$ 


5.000 e um custo de produção marginal constante de 

US$ 500 por unidade. 

a. Qual é a função de custo total da empresa? E de 
custo médio? 

b. Se quiser minimizar o custo total médio, a empresa 
deve optar por ser muito pequena ou muito grande? 
Explique. 

Suponha que uma empresa deva pagar um imposto 

anual que corresponde a uma quantia fixa, indepen- 

dentemente de apresentar alguma produção. 

a. Como esse imposto afetaria os custos fixos, margi- 
nais e variáveis da empresa? 

b. Agora suponha que o imposto seja proporcional ao 
número de unidades produzidas. Novamente, como 
esse imposto afetaria os custos fixos, marginais e 
variáveis da empresa? 

Segundo um recente artigo da Business Week: 

Durante a queda nas vendas de automóveis, a GM, a 

Ford e a Chrysler decidiram que era mais econômico 

vender automóveis com prejuízo para locadoras do 

que demitir funcionários. Isso porque é caro fechar e 

abrir fábricas, em parte porque os acordos em vigor 

com os sindicatos da indústria automobilística preveem 

a obrigatoriedade de as empresas pagarem salários a 

muitos trabalhadores, mesmo que estes não estejam 

trabalhando. 

Quando o artigo menciona a venda de automóveis “com 

prejuízo”, está se referindo ao retorno contábil ou eco- 

nômico? Explique brevemente como eles se distinguem 
nesse caso. 

Suponha que a economia entre em recessão e o custo da 

mão de obra caia 50%, com perspectiva de que venha a 

permanecer em tal nível por um longo tempo. Mostre 

graficamente de que forma essa variação no preço do 

trabalho em relação ao preço do capital influenciaria o 

caminho de expansão da empresa. 

O custo para um passageiro voar do ponto A até o 

ponto B é de US$ 50.000. A companhia aérea executa 

essa rota quatro vezes por dia, às 7h, às 10h, às 13h e 

às 16h. O primeiro e o último voos vão lotados, com 

240 passageiros. O segundo e o terceiro vão com me- 

tade da capacidade. Calcule o custo médio por passa- 

geiro de cada voo. Suponha que a companhia o contrate 
como consultor de marketing e queira saber que tipo 
de cliente deve tentar atrair — o cliente dos horários de 
pico (o primeiro e o último voos) ou o cliente dos voos 
vazios (os dois do meio). Que orientação você lhe daria? 

Você é gerente de uma fábrica que produz moto- 

res em grande quantidade por meio de equipes de 
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trabalhadores que utilizam máquinas de montagem. A 

tecnologia pode ser resumida pela função de produção: 

q=5KL 

em que q é o número de motores produzidos por se- 

mana, K é o número de máquinas e L o número de 

equipes de trabalho. Cada máquina é alugada ao 
custo r = US$ 10.000 por semana e cada equipe custa 

w = US$ 5.000 por semana. O custo dos motores é 

dado pelo custo das equipes e das máquinas mais US$ 

2.000 de matérias-primas por máquina. Sua fábrica 

possui 5 máquinas de montagem. 

a. Quala função de custo de sua fábrica, isto é, quanto 
custa produzir q motores? Quais os custos médios e 
marginais para produzir q motores? Como os cus- 
tos médios variam com a produção? 

b. Quantas equipes são necessárias para produzir 250 
motores? Qual o custo médio por motor? 

c. Solicitaram que você fizesse recomendações para 
o projeto de uma nova fábrica. O que você sugeri- 
ria? Em particular, se o objetivo fosse minimizar o 
custo total de produção a qualquer nível de q, com 
que relação capital/trabalho (K/L) a nova fábrica 
deveria operar? 

A função de custo no curto prazo de uma empresa é 

expressa pela equação CT = 200 + 55q, em que CT é o 

custo total e q é a quantidade total produzida, ambos 

medidos em milhares de unidades. 

a. Qualéo custo fixo da empresa? 

Caso a empresa produzisse 100.000 unidades de 
produto, qual seria o custo variável médio? 

Qual seria o custo marginal de produção? 

Qual seria o custo fixo médio? 

e. Suponha que a empresa tome um empréstimo 
e expanda sua fábrica. O custo fixo subirá em 
US$ 50.000, porém o custo variável cairá para 
US$ 45.000 por 1.000 unidades. O custo dos juros 
(i) também entra na equação. Cada aumento de 
1% na taxa de juros eleva os custos em US$ 3.000. 
Escreva a nova equação de custo. 

Um fabricante de cadeiras contrata sua mão de obra 

para a linha de montagem por US$ 30 por hora e cal- 

cula que o aluguel de suas máquinas seja de US$ 15 

por hora. Suponha que uma cadeira possa ser produ- 

zida utilizando-se 4 horas entre tempo de trabalho e 

de máquina, em qualquer combinação. Se a empresa 

estiver utilizando 3 horas de trabalho para cada hora 
de máquina, ela está minimizando os custos de pro- 
dução? Em caso afirmativo, qual a razão disso? Em 
caso negativo, de que forma a empresa poderia me- 
lhorar essa situação? Ilustre graficamente a isoquanta 
e as duas linhas de isocusto para a combinação atual 
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de trabalho e capital e para a combinação ótima de 
trabalho e capital. 
Suponha que a função de produção de uma empresa 
seja q = 10L“K*. O custo de uma unidade de trabalho é 
US$ 20 e o custo de uma unidade de capital é US$ 80. 
a. A empresa está produzindo 100 unidades e acredita 
que as quantidades de trabalho e capital minimizado- 
ras de custo sejam 20 e 5, respectivamente. Ilustre isso 
graficamente, usando isoquantas e linhas de isocusto. 
b. A empresa agora quer aumentar a produção para 
140 unidades. Se o capital é fixo no curto prazo, 
quanto trabalho será necessário? Ilustre isso grafi- 
camente e calcule o novo custo total da empresa. 


c. Identifique graficamente o nível de capital e traba- 


lho minimizador de custos no longo prazo, caso a 
empresa queira produzir 140 unidades. 


d. Sea taxa marginal de substituição técnica é K/L, 


calcule os níveis ótimos de capital e trabalho neces- 

sários para produzir 140 unidades. 
A função de custo de uma empresa fabricante de compu- 
tadores, relacionando o custo médio de produção, CMe, 
com a produção acumulada, Q (em milhares de compu- 
tadores produzidos), e com o tamanho de sua fábrica em 
termos de milhares de computadores produzidos anual- 
mente, q (para uma produção na faixa de 10.000 a 50.000 
computadores), é expressa pela equação 
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CMe = 10 - 0,10 + 0,3q 
Existe um efeito de curva de aprendizagem? 
Existem economias ou deseconomias de escala? 

c. Ao longo de sua existência, a empresa já produziu 
um total de 40.000 computadores e está produzindo 
10.000 máquinas este ano. No ano que vem, ela pla- 
neja aumentar a produção para 12.000 computado- 
res. Será que o custo médio de produção aumentará 
ou diminuirá? Explique. 

Suponha que a função de custo total no longo prazo 

para uma empresa seja expressa pela equação cúbica 

CT=a+ bg + cg” + dg”. Mostre (utilizando o cálculo 

integral) que essa função de custo é consistente com a 

curva de custo médio com formato em U, pelo menos 

para alguns valores dos parâmetros a, b, c e d. 

Uma empresa de computadores produz hardware e 

software utilizando a mesma fábrica e os mesmos tra- 

balhadores. O custo total da produção de unidades de 
hardware, H, e de unidades de software, S, é expresso 
pela equação 

CT=aH+bS-cHS 

em que a, be c são positivos. Será que essa função de 

custo total condiz com a presença de economias ou de- 

seconomias de escala? E com economias ou desecono- 
mias de escopo? 
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Apêndice do Capítulo 7 
Teoria da produção e do custo 
— tratamento matemático 


Este apêndice apresenta um tratamento matemático dos fundamentos da teoria da 
produção e do custo. Da mesma forma que no apêndice do Capítulo 4, utilizaremos o 
método dos multiplicadores de Lagrange na solução do problema da minimização de 
custo da empresa. 


MINIMIZAÇÃO DE CUSTO 


A teoria da empresa baseia-se na suposição de que as empresas escolhem para seus 
processos produtivos os insumos capazes de minimizar o custo de produção. Se existirem 
dois insumos, o capital, K, e o trabalho, L, a função de produção F(K, L) descreverá a maior 
produção que pode ser obtida com cada combinação possível de tais insumos. Estamos 
supondo que cada um dos insumos do processo produtivo apresente produtos marginais 
positivos, porém declinantes. Ao escrevermos a expressão do produto marginal do capital e 
do trabalho, PMg ((K, L) e PMgys(K, L) são, respectivamente, 


OFK,L) j O HK, L) ; 


9K oK? 0 


PMg4K, L) = 
OF(K, L) e O F(K,L) ud 


PMg (K, L) = 
EM , ) OL > oL? 


Uma empresa competitiva toma os preços do trabalho, w, e do capital, r, como dados. 
Portanto, o problema da minimização de custo poderia ser escrito na forma 


Minimizar C = wL + rK (A7.1) 
sujeito à restrição de que um nível fixo de produção q, deverá ser realizado: 
F(K, L) = qo (A7.2) 


C representa o custo de produção de um nível fixo gp de unidades. 

Para determinar a demanda da empresa pelos insumos capital e trabalho, escolhemos 
os valores de K e L capazes de minimizar a Equação A7.1 e obedecer à restrição expressa 
pela Equação A7.2. Podemos resolver esse problema de otimização com restrição em três 
etapas, usando o método discutido no Apêndice do Capítulo 4: 


e Passo 1. Escrevemos o lagrangiano, que é a soma de dois componentes: o custo de 
produção (a ser minimizado) e o multiplicador de Lagrange, 2, multiplicado pela 
restrição de produto enfrentada pela empresa: 


D=wL+rK-ME(K, D)-qgo] (A7.3) 
e Passo 2. Efetuamos os diferenciais em relação a K, L e À. Depois igualamos a 


zero as derivadas resultantes para obtermos as condições necessárias para que seja 
atingido um mínimo:?! 


OD/0K = 1" — APMgkK, L) = 0 





21 Essas condições são necessárias para uma solução envolvendo quantidades positivas de ambos os insumos. 
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00/0 L=w — APMgy(K, L)=0 (A7.4) 
00/02 = qo- F(K,L) = 0 


e Passo 3. Em geral, essas equações podem ser resolvidas para se obter os valores 
otimizados de K, L e 2. E particularmente instrutivo combinar as duas primeiras 
condições em A7.4. Ao fazê-lo, obtemos: 


PMeMK, L)/r = PMgy(K, L)/w (AT.5) 


A Equação A7.5 nos diz que, se a empresa está minimizando os custos, escolherá os fa- 
tores de produção de modo que igualem a razão do produto marginal de cada fator dividido 
pelo seu preço. Foi exatamente essa condição que derivamos na Equação 7.4 deste texto. 

Por fim, podemos combinar as duas primeiras condições da Equação A7.4 para poder 
determinar o multiplicador de Lagrange: 








r 
r—APMegKK, L)=0=>1= 
PMgukK, L) 
w 
w — APMgy(K, L)=0=>14= (AT.6) 
PMgW(K, L) 


Suponhamos que a produção aumente em uma unidade. Como o produto marginal do 
capital mede a produção extra associada ao acréscimo de uma unidade de insumo de capi- 
tal, 1/PMg«((K, L) mede o capital extra necessário para poder produzir uma unidade adicio- 
nal de produto. Portanto, r/PMg (K, L) mede o custo do insumo adicional para a produção 
de uma unidade adicional de produto, por meio de um acréscimo de capital. Da mesma 
forma, w/PMgy(K, L) mede o custo adicional para a produção de uma unidade adicional de 
produto, por meio do acréscimo do insumo trabalho. Em ambos os casos, o multiplicador 
de Lagrange é igual ao custo marginal de produção, pois este nos informa quanto o custo 
da produção aumentaria se o nível de produção aumentasse em uma unidade. 


TAXA MARGINAL DE SUBSTITUIÇÃO TÉCNICA 

Lembre-se de que a isoguanta é uma curva que representa o conjunto de todas as 
combinações de insumos que possibilitam à empresa obter um mesmo nível de produção, 
digamos, gp. Portanto, a condição F(K, L) = qo representa uma isoquanta de produção. 
À medida que as combinações de insumos variam ao longo da isoquanta, a variação de 
produção, expressa pela derivada total de F(K, L), iguala-se a zero (isto é, dg = 0). Portanto, 


PMedK, L)dK + PMgy(K, L)dL = dg = 0 (A7.7) 
Reordenando a equação anterior, tem-se 
—dK/dL = TMST, x = PMgy(K, L)/PMegMK, L) (A7.8) 


em que TMST , , é a taxa marginal de substituição técnica entre trabalho e capital para a empresa. 
Agora, reescrevendo a Equação A7.5, temos 


PMgy(K, D/PMgKK, L) = w/r (AT.9) 


Como o lado esquerdo da Equação A7.8 representa o negativo da inclinação da isoquanta, 
segue-se que, no ponto de tangência entre a isoquanta e a linha de isocusto, a taxa marginal 
de substituição técnica da empresa (que pressupõe que há uma permuta entre os insumos 
ao mesmo tempo que o nível de produção é mantido constante) é igual à razão entre os pre- 
ços dos insumos (que representa a inclinação da linha de isocusto da empresa). 

Podemos visualizar esse resultado de outra forma, reescrevendo a Equação A7.9: 


PMg,/w = PMgy!r (A7.10) 
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função de produção de 
Cobb-Douglas 
Função de produção da 
forma q= AK“!?, onde q é 
a taxa de produção, K é a 
quantidade de capital e [ é 
a quantidade de trabalho. 
Os valores de 4, a e 5 são 
constantes positivas. 


A Equação A7.10 é a mesma que a Equação A7.5 e nos diz que os produtos marginais de 
todos os insumos da produção devem ser iguais quando tais produtos marginais são ponde- 
rados pelo custo unitário de cada insumo. 


DUALIDADE NA TEORIA DE PRODUÇÃO E CUSTO 


Como ocorre na teoria do consumidor, a decisão da empresa em relação a insumos 
apresenta uma natureza dual. A escolha da combinação ótima entre K e L pode ser anali- 
sada não apenas como um problema de escolha da linha de isocusto mais baixa que seja 
tangente à isoquanta de produção, mas também como um problema de escolha da mais alta 
isoquanta de produção que seja tangente a determinada linha de isocusto. Suponha que 
desejamos gastar Cy na produção. O problema dual consiste em determinar a combinação 
de Ke Z que permita maximizar a produção ao custo C,. Podemos ver a equivalência das 
duas abordagens resolvendo o seguinte problema: 


Maximizar F(K, L) sujeito a wL + rL = Cy (A7.11) 
Podemos resolver o problema pelo método de Lagrange: 
e Passo 1. Definimos o lagrangiano como 
D=F(K, DL -u(wL +rk- Co) (A7.12) 
em que q é o multiplicador de Lagrange. 


e Passo 2. Diferenciamos o lagrangiano com relação a K, L e u e igualamos a 
equação resultante a zero para encontrar as condições necessárias para maximi- 
zar a produção: 


õ 
= = PMedK,L) — ur = 0 


O pMBdK, 1) - uv =0 (A7.13) 
OL 
ob 
a UL-"K+C=0 
e Passo 3. Normalmente, podemos utilizar as equações de A7.13 para resolver K e L. 
Combinando as duas primeiras equações, temos 





PMg KK, L) 
E dê 
PMg,(K, L 
e SEE (A7.14) 
PMECK.L)  PMEUK,L) 
dl E W 


Este resultado é igual a A7.5, ou seja, a condição necessária para a minimização do custo. 


FUNÇÕES DE CoBB-DOUGLAS DE CUSTO E PRODUÇÃO 


Para determinada função de produção F(K, L), as equações A7.13 e A7.14 podem ser 
utilizadas para a obtenção da função de custo C(g). Para entendermos esse fato, vamos 
analisá-lo por meio do exemplo de uma função de produção de Cobb-Douglas. Essa fun- 
ção de produção tem o seguinte formato: 


F(K, L) = AK“IÉ 


em que 4, a e É são constantes positivas. 


CAPÍTULO 7 O CUSTO DE PRODUÇÃO 


Estamos supondo que « < 1 e 5 < 1, de tal forma que a empresa tenha produtos marginais 
decrescentes para o trabalho e para o capital.?2 Se a + 5 = 1, a empresa tem rendimentos cons- 
tantes de escala, pois, ao duplicar K e L, duplica-se F. Se a + 5 > 1, a empresa tem rendimentos 
crescentes de escala, e se a + 5 < 1, a empresa tem rendimentos decrescentes de escala. 

Para encontrarmos uma aplicação, consideremos a indústria de tapetes descrita no 
Exemplo 6.4. As produções das empresas pequenas, assim como das empresas grandes, po- 
dem ser descritas por funções de produção de Cobb-Douglas. Para as empresas pequenas, 
a = 0,77 e 6 = 0,23; como a. + 5 = 1, há rendimentos constantes de escala. Para as empresas 
grandes, a = 0,83 e 5 = 0,22; portanto, a + 8 = 1,05, e há rendimentos crescentes de escala. 
A função de produção de Cobb-Douglas é muito usada na economia e pode representar 
diversos tipos de produção. Vimos como ela pode acomodar mudanças nos rendimentos 
de escala e agora veremos como ela pode dar conta das mudanças na tecnologia ou na pro- 
dutividade mediante alterações no valor de 4. Quanto maior o valor de 4, mais poderá ser 
produzido para um dado nível de Ke Z. 

Para determinarmos as quantidades de capital e trabalho que a empresa deve uti- 
lizar para poder minimizar o custo de produção de go unidades, devemos primeiro 
escrever o lagrangiano: 


D=wL+rkK-MAKIº — q0) (A7.15) 
Diferenciando em relação a L, K e À e igualando suas derivadas a zero, temos 
OD/0L = w — MBAKCLP!) = 0 (A7.16) 
0D/0K = r- A(gAKTILÊ =0 (ATT) 
0D/0) = AKIº - q9=0 (A7.18) 
Da Equação A7.16, temos 
À = w/ABKLB (A7.19) 
Substituindo essa fórmula na Equação A7.17, temos 
rBAKSLP! = wo AKS IIÉ (A7.20) 
ou então 
L = ia K (A7.21) 
auW 


A equação A7.2] é o caminho de expansão. Agora, utilize a Equação A7.21 para eliminar 
L da Equação A7.18: 


B 
AKº E É sus (A7.22) 
aWw 
Reescrevendo essa equação, temos 
pose = (PI (A7.23) 
br) 4 
ou então 
ines 
UW a+ a+ 
K= (57) (5) (A7.24) 





22 Por exemplo, o produto marginal do trabalho é expresso por PMg, = OLF(K, L)JOL = BAKºLP!. Assim, 
PMg, apresenta diminuição à medida que L aumenta. 
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A Equação A7.24 é o fator de demanda para o capital. Temos agora que determinar 
a quantidade de capital capaz de minimizar os custos. Assim, se quisermos produzir go 
unidades de produção ao menor custo, a Equação A7.24 nos mostra quanto capital deve 
ser empregado como parte do plano de produção. Para determinarmos a quantidade de 
trabalho capaz de minimizar os custos, aplicamos a Equação A7.24 à Equação A7.21: 


che, Es 
aW | «+86 do a+B 
) (a 
e ES (e) Si 

aw A 


A Equação A7.25 é o fator de restrição para o trabalho. Observe que, à medida que a 
remuneração do trabalho, w, aumentar em relação ao preço do capital, r, a empresa pas- 
sará a utilizar mais capital e menos trabalho. Se, digamos, por razões de modificações 
tecnológicas, 4 aumentar (de tal forma que a empresa atinja níveis mais elevados de pro- 
dução com as mesmas quantidades de insumos), tanto K como L serão reduzidos. 


E E O 
aw ow 











(A7.25) 


Já mostramos de que maneira a minimização de custo sujeita à restrição do nível de 
produção pode ser utilizada para determinarmos a combinação ótima de capital e tra- 
balho. Agora, determinaremos a função de custo da empresa. O custo total de produção 
de qualquer nível de produção, q, pode ser obtido por meio da substituição de K pela 
Equação A7.24 e L pela Equação A7.25 na equação €C = wL + rK. Após algumas manipu- 
lações algébricas, podemos descobrir que 

q a+p) 
[é ] (A7.26) 


HM Eça | á p (046) 
b b 4 


Essa função de custo informa: (1) como o custo total de produção aumenta à medida que 
o nível de produção, q, aumenta, e (2) como o custo varia quando variam os preços dos insu- 
mos. Quando a + 5 for igual a 1, a Equação A7.26 pode ser simplificada da seguinte forma: 


C = wêrI(alBP + (alb UA (A7.27) 


C = wo, al(a+p) 








Neste caso, o custo aumenta proporcionalmente à produção, o que significa que o pro- 
cesso produtivo exibe rendimentos constantes de escala. Da mesma forma, se a + 5 for 
maior do que 1, existem rendimentos crescentes de escala, e se a + 5 for menor do que 1, 
existem rendimentos decrescentes de escala. 

A função de custo da empresa contém muitas características desejáveis. Para compro- 
var isso, considere a função especial de custo de rendimentos de escala constantes (A7.27). 
Suponha que queiramos produzir q) unidades, mas os salários dobraram. Como deverá ser 
a mudança nos custos? Os novos valores serão dados por 


= (eretas (G]” [5 (5) 


Lembre-se de que, no início desta seção, assumimos que a< 1 efS<1. Portanto, Cj 
< 2€,. Embora os salários estejam 100% mais altos, o custo de produção para go não 
chegou a dobrar. Este é o resultado esperado. Se uma empresa de repente tivesse que 
pagar mais pelo trabalho, ela substituiria o trabalho e empregaria uma parcela maior 
de capital, agora relativamente mais barato, mantendo assim o aumento do custo total 
sob controle. 








A 





l 
| Ja = 2bwbpº 








CAPÍTULO 7 O CUSTO DE PRODUÇÃO EE 


Consideremos agora o problema dual da maximização da produção que pode ser obtida 


por meio do gasto de Cy dólares. Deixaremos para você a resolução desse problema por 
meio da função de produção de Cobb-Douglas: mostre que as equações A7.24 e A7.25 des- 
crevem as escolhas capazes de minimizar os custos. Para começar, observe que o lagran- 


giano para esse problema dual é O = ARE = u(wL + rK— Co). 


EXERCÍCIOS 





1: 


Dentre as funções de produção a seguir, quais apresen- 
tam rendimentos crescentes, constantes ou decrescen- 
tes de escala? 
a. F(KL)=KL 
b. F(KL) = 10K+5L 
& FIL) = (KI) 
A função de produção de determinado produto tem a 
expressão q = 100KL. Sendo o custo do capital US$ 120 
por dia e o do trabalho US$ 30 por dia, qual será o custo 
mínimo de produção para 1.000 unidades do produto? 
Suponha que uma função de produção tenha a expres- 
são F(K, L) = KL? e que o custo do capital seja US$ 10e o 
do trabalho seja US$ 15. Qual será a combinação de tra- 
balho e capital capaz de minimizar o custo de produção 
para qualquer quantidade de produção? 
Suponha que o processo de produção de agasalhos es- 
portivos da empresa Polly's Parkas seja descrito pela 
função 

gs RL 40) 
sendo q o número de agasalhos esportivos produzidos, 
K o número de horas-máquina e L o número de ho- 
ras de trabalho. Além de capital e trabalho, US$ 10 de 


matérias-primas são consumidos na produção de cada 

agasalho. 

a. Minimizando o custo sujeito à função de produção, 
derive as demandas de K e L como função da pro- 
dução (q), salários (w) e aluguel das máquinas (1). 
Use esses resultados para derivar a função de custo 
total (custos como função de q, 1, w e da constante 
referente aos US$ 10 de matéria-prima por unidade 
produzida). 

b. Esse processo requer trabalhadores qualificados, 
que ganham US$ 32 por hora. O valor do aluguel 
das máquinas é de US$ 64 por hora. Sendo esses os 
preços dos fatores, qual é o custo total como uma 
função de q? Essa tecnologia apresenta rendimentos 
de escala crescentes, decrescentes ou constantes? 

c. A empresa planeja produzir 2.000 agasalhos espor- 
tivos por semana. Com os preços dos fatores acima 
mencionados, quantos trabalhadores ela deve con- 
tratar (considere 40 horas de trabalho semanal) e 
quantas máquinas deve alugar (também considere 
a utilização de 40 horas semanais)? Quais são os 
custos marginal e médio nesse nível de produção? 


CAPÍTULO 8 


Maximização de lucros 
e oferta competitiva 


s curvas de custo descrevem os custos mínimos com os quais uma em 
presa pode produzir níveis variados de produção. Uma vez conheci- 
das essas curvas, podemos nos voltar para um problema fundamental 

com o qual todas as empresas se defrontam: quanto deve ser produzido? 
Neste capítulo, veremos de que forma uma empresa opta pelo nível de pro- 
dução capaz de maximizar seus lucros. Veremos também como as escolhas 
feitas por firmas individuais resultam na curva de oferta de todo o setor. 

Como nossa discussão sobre produção e custo, desenvolvida nos 
capítulos 6 e 7, aplica-se a empresas que operam em todos os tipos de mer- 
cado, começaremos explicando a decisão de produção que maximiza os 
lucros em um contexto geral. Depois, porém, vamos nos voltar para o ver- 
dadeiro foco deste capítulo — os mercados perfeitamente competitivos, nos 
quais todas as empresas produzem um produto idêntico, e cada uma delas é 
tão pequena em relação à dimensão do setor que suas decisões de produção 
não têm nenhum impacto sobre o preço de mercado. Novas empresas pode- 
rão entrar facilmente no setor, caso percebam um potencial para obter lucros, 
e as já existentes poderão deixar o setor se começarem a perder dinheiro. 

Começaremos explicando o que significa exatamente um mercado com- 
petitivo. Explicaremos, então, por que faz sentido supor que as empresas 
(em quaisquer mercados) objetivam maximizar lucros. Apresentaremos a 
regra para a escolha do nível de produção capaz de maximizar lucros para 
empresas de todos os mercados, sejam eles competitivos ou não. Depois, 
mostraremos de que forma a empresa competitiva escolhe seu nível de 
produção no curto e no longo prazos. 

Veremos a seguir como as escolhas de produção mudam quando os 
preços dos insumos variam. Dessa forma, mostraremos como se obtém 
a curva de oferta da empresa. Posteriormente, agregaremos as curvas de 
oferta de cada empresa, de modo que seja obtida a curva de oferta do setor. 
No curto prazo, as empresas de um setor escolhem seu nível de produção 
com o objetivo de maximizar lucros. No longo prazo, elas não apenas 
fazem escolhas de níveis de produção, mas também tomam decisões rela- 
tivas à sua permanência ou não em determinado mercado. Veremos que a 
perspectiva de lucros elevados estimula as empresas a entrar em um setor, 
ao passo que os prejuízos as estimulam a deixá-lo. 
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tomadoras de preços 


Empresas que não têm 
influência sobre o preço de 
mercado e, portanto, tomam 
o preço como dado. 


8.1 Mercados perfeitamente competitivos 


No Capítulo 2, empregamos a análise da oferta e da demanda para explicar as mudanças 
nas condições de mercado que afetam o preço de produtos como o trigo e a gasolina. Vimos 
que o preço e a quantidade de equilíbrio para cada um desses produtos eram determinados 
pela interseção das curvas de demanda e oferta de mercado. Subjacente a toda aquela aná- 
lise estava o modelo de mercado perfeitamente competitivo. Esse modelo é útil para estu- 
dar uma grande variedade de mercados, incluindo os mercados agrícolas, de combustível, 
habitação, serviços e até os mercados financeiros. Como esse modelo é muito importante, 
dedicaremos algum tempo expondo suas premissas básicas. 

O modelo de competição perfeita baseia-se em três pressupostos básicos: (1) as empre- 

sas são tomadoras de preços, (2) homogeneidade do produto e (3) livre entrada e saída de 
empresas. Essas suposições foram comentadas em seções anteriores deste livro; aqui elas 
serão resumidas e discutidas. 
EMPRESAS TOMADORAS DE PREÇOS Como muitas empresas competem no mercado, 
cada uma enfrenta um número significativo de concorrentes diretos. Como cada empresa 
vende uma parte suficientemente pequena do total da produção que vai para o mercado, 
as suas decisões não influenciam o preço de mercado. Ou seja, cada empresa segue o 
preço de mercado. Em outras palavras, as empresas em mercados perfeitamente competiti- 
vos são tomadoras de preços. 

Suponhamos, por exemplo, que você seja o proprietário de uma empresa de distribuição 
de lâmpadas elétricas. As lâmpadas são compradas de uma fábrica e revendidas no atacado 
para pequenos comerciantes e lojas de varejo. Infelizmente, você é apenas um entre muitos 
que competem nessa atividade de distribuição. Como resultado, acha que não há grandes 
possibilidades de negociar com os clientes. Se você não oferecer um preço competitivo — 
que vem a ser determinado no próprio mercado —, eles farão suas compras em outro esta- 
belecimento. Ademais, você está consciente de que o número de lâmpadas que vende não 
vai afetar significativamente seu preço de atacado. Você é um tomador de preços. 

Da mesma forma como ocorre com as empresas, também os consumidores são tomado- 
res de preços. Em um mercado perfeitamente competitivo, cada consumidor compra uma 
pequena parte do total produzido pelo setor, de forma que sua ação não influencia o preço, 
ou seja, cada consumidor também é obrigado a aceitar como dado o preço de mercado. 

Outra forma de expor esse ponto é afirmar que existe um número muito grande de em- 
presas e consumidores independentes nesse mercado, os quais acreditam (corretamente) 
que suas decisões não afetam o preço de mercado. 

HOMOGENEIDADE DOS PRODUTOS A obrigação de aceitar os preços como dados usual- 
mente ocorre em mercados nos quais as empresas produzem produtos idênticos ou quase 
idênticos. Quando os produtos de todas as empresas em um mercado são substitutos per- 
feitos entre si, isto é, quando eles são homogêneos, nenhuma delas pode elevar o preço de 
seu próprio produto acima do preço praticado pelas outras empresas, porque, nesse caso, 
perderia todos ou a maior parte dos negócios. Muitos produtos agrícolas são homogêneos. 
Como a qualidade do produto é relativamente similar entre as fazendas de determinada 
região, os compradores de milho, por exemplo, nunca perguntam em qual fazenda cresce- 
ram os grãos que pretendem adquirir. Petróleo, gasolina e matérias-primas como cobre, 
ferro, madeira, algodão ou folhas de aço são também bastante homogêneos. Os economis- 
tas costumam se referir a produtos caracterizados pela homogeneidade como commodities. 

Em contrapartida, quando os produtos são heterogêneos, cada empresa pode elevar seu 
preço acima do praticado pelo concorrente sem perder todas as suas vendas. Sorvetes espe- 
ciais, tais como os da Hãagen-Dazs, por exemplo, podem ser vendidos por preços mais al- 
tos porque a empresa emprega ingredientes diferenciados. Assim, seus sorvetes são vistos 
por muitos consumidores como produtos de alta qualidade. 


CAPÍTULO 8 MAXIMIZAÇÃO DE LUCROS E OFERTA COMPETITIVA EO 


O pressuposto de homogeneidade de produto é importante porque assegura a existência livre entrada (e saída) 


de um preço de mercado único de modo consistente com a análise da oferta e da demanda. Codiso ses sai 


LIVRE ENTRADA E SAÍDA Este terceiro pressuposto, da livre entrada (e saída), significa não existem custos espe- 
que não há custos especiais que tornam difícil para uma nova empresa entrar em um setor - ciais que tornam difícil para 
e produzir ou sair dele se não conseguir obter lucros. Como resultado, em ramos com essa — uma empresa entrar em um 
característica, os compradores podem facilmente mudar de um fornecedor para outro, e setor (ou sair dele). 
os fornecedores podem entrar ou sair livremente do mercado. 
Os custos especiais que podem restringir a entrada são aqueles que uma nova empresa 
precisaria enfrentar, mas que outra já estabelecida no mercado não teria. A indústria farma- 
cêutica, por exemplo, não é perfeitamente competitiva. A Merck, a Pfizer e as outras em- 
presas do setor mantêm patentes que lhes garantem direitos exclusivos de produzir certos 
medicamentos. Uma empresa nova que quisesse entrar nesse mercado teria de investir em 
pesquisa e desenvolvimento de produtos para ter seus próprios medicamentos competitivos 
ou, como alternativa, comprar licenças de fabricação de outros laboratórios já existentes, 
pagando altas taxas. Os dispêndios com P&D e com as taxas de licença poderiam limitar 
a possibilidade de essa nova empresa entrar no mercado. De modo semelhante, a indústria 
aeronáutica também não é perfeitamente competitiva, porque a entrada requer imensos 
investimentos em fábrica e em equipamentos que têm pouco ou nenhum valor de revenda. 
A suposição de livre entrada e saída é importante para que a competição seja efetiva. 
Ela significa que os consumidores podem mudar facilmente para uma empresa rival se o 
fornecedor usual aumentar o preço. Do ponto de vista organizacional, significa que dada 
empresa pode entrar livremente em um ramo industrial se perceber que há oportunidade 
de lucro, podendo também sair caso esteja tendo prejuízos. Além disso, essa empresa está 
livre para contratar mão de obra e para adquirir capital e as matérias-primas necessárias, 
podendo livremente revender ou movimentar esses fatores de produção caso tenha de en- 
cerrar o negócio ou mudar de ramo. 
Se essas três suposições de competição perfeita são válidas, as curvas de demanda e de 
oferta de mercado podem ser usadas para analisar o comportamento dos preços. Em muitos 
mercados, obviamente, é possível que elas não se apliquem de forma completa. Isso não 
significa, porém, que o modelo de competição perfeita deixe de ser útil. Alguns mercados, 
na verdade, quase satisfazem essas suposições. Mas, mesmo quando uma ou mais delas 
não se mantêm válidas, fazendo com que o mercado considerado não seja tido como per- 
feitamente competitivo, muito pode ser aprendido por meio de comparações com o ideal de 
mercado perfeitamente competitivo. 


Quando um mercado é altamente competitivo? 


Deixando de lado a agricultura, poucos mercados existentes são perfeitamente compe- 
titivos no sentido de que cada empresa se defronta com uma curva de demanda totalmente 
horizontal para um produto homogêneo, havendo também ampla liberdade para as empre- 
sas entrarem ou saírem do setor. Não obstante, muitos mercados são altamente competi- 
tivos no sentido de que as empresas se defrontam com curvas de demanda com elevada 
elasticidade e relativa facilidade de entrada e de saída. 

Seria bom se houvesse uma regra simples para identificar os mercados que estão 
próximos da competição perfeita. Infelizmente, não dispomos de tal regra, e é im- 
portante compreender por que não a temos. Consideremos o candidato mais Óbvio: ao spa manidos 
um setor com muitas empresas (digamos, pelo menos de 10 a 20). A presença de mui- diminuição percentual na 
tas empresas não é condição suficiente para que um setor se aproxime da competição quantidade demandada 
perfeita, já que as empresas podem, implícita ou explicitamente, se unir para definir é maior que o aumento 
preços. A presença de apenas algumas empresas em determinado mercado também percentual no preço. 
não elimina a possibilidade de um comportamento competitivo. Suponhamos que ape- 
nas três empresas estejam atuando em um mercado em que a demanda pelo produto 


Na Seção 2.4, explicamos 
que a demanda é elás- 
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produzido por elas seja bastante elástica. Nesse caso, a curva de demanda com a qual 
cada uma vai se defrontar será provavelmente horizontal, de tal modo que elas vão se 
comportar como se estivessem operando em um mercado perfeitamente competitivo. 
Mesmo que a demanda desse mercado não seja muito elástica, as três empresas po- 
dem competir agressivamente entre si (conforme discussão que será apresentada no 
Capítulo 13). O ponto importante a ser lembrado é que, embora as empresas se compor- 
tem de modo competitivo em muitas situações, não há um indicador simples que nos 
diga quando um mercado pode ser considerado altamente competitivo. Muitas vezes 
é necessário analisar tanto as empresas em si quanto suas interações estratégicas, tal 
como faremos nos capítulos 12 e 13. 


8.2 Maximização de lucros 


Nesta seção, analisaremos a maximização de lucros. Primeiro, perguntaremos se de 
fato as empresas maximizam seus lucros. Depois, na Seção 8.3, apresentaremos uma regra 
que qualquer empresa, estando ou não em um mercado competitivo, pode utilizar para 
identificar seu nível de produção que maximiza lucros. Por fim, examinaremos o caso 
especial de uma empresa operando em um mercado competitivo. Faremos distinção entre 
a curva de demanda com que se defronta a empresa competitiva e a curva de demanda do 
mercado, e utilizaremos essa informação para apresentar a regra de maximização de lucros 
da empresa competitiva. 


Será que as empresas maximizam lucros? 


A suposição de maximização de lucros é com frequência utilizada em microeconomia 
pelo fato de prever o comportamento empresarial de forma bastante razoável, evitando 
complicações analíticas desnecessárias. No entanto, saber se as empresas buscam ou não a 
maximização de seus lucros é um tema controverso. 

No caso das firmas menores, administradas pelos proprietários, o interesse pelo lucro 
provavelmente dominará todas as decisões da empresa. Nas maiores, entretanto, os ad- 
ministradores que tomam as decisões no dia a dia geralmente têm pouco contato com os 
proprietários (isto é, os acionistas). Em consequência, os proprietários não podem monito- 
rar o comportamento dos administradores com regularidade. Estes dispõem, portanto, de 
alguma liberdade de atuação em termos de gestão da empresa, podendo de alguma forma 
desviar-se do comportamento capaz de maximizar os lucros. 

Os administradores podem estar mais preocupados com metas como a maximiza- 
ção da receita, visando ao crescimento ou ao pagamento de dividendos para satisfazer 
acionistas, do que com a maximização dos lucros. Eles podem também estar preocupa- 
dos demais com os lucros da empresa no curto prazo (talvez pensando em receber uma 
promoção ou um grande bônus), em detrimento dos lucros no longo prazo, apesar de a 
maximização de lucros no longo prazo ser do interesse dos acionistas.! Como obter in- 
formações técnicas e de marketing custa caro, os administradores às vezes usam regras 
práticas baseadas em um volume de dados menor que o ideal. Em certas ocasiões, eles 
podem se engajar em estratégias de crescimento e/ou aquisição muito mais arriscadas do 
que os proprietários da empresa gostariam. 

O recente aumento no número de falências, especialmente as do setor financeiro, 
acompanhado pelo rápido aumento no salário do principal executivo das empresas, tem 
levantado questões sobre as motivações dos administradores nas grandes corporações. 
São questões importantes, que serão tratadas no Capítulo 17, no qual discutiremos em de- 
talhes as motivações dos administradores e dos proprietários. Por enquanto, é importante 





1 Para ser mais exato, a maximização de valor de mercado da empresa é uma meta mais apropriada que a 
meta de maximização de lucro porque o valor de mercado inclui o fluxo de lucros que a empresa obtém 
ao longo do tempo. E o fluxo dos lucros correntes e futuros que afeta os interesses dos investidores. 
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perceber que a liberdade dos administradores para buscar outros objetivos que não a 
maximização dos lucros no longo prazo é limitada. Se eles persistirem na busca desses 
outros objetivos, os acionistas ou os diretores poderão substituí-los, ou outra equipe ge- 
rencial poderá assumir a administração da empresa. De qualquer maneira, as empresas 
que não conseguem se aproximar da maximização dos lucros provavelmente não sobre- 
viverão. As que sobrevivem em setores competitivos tornam o planejamento de lucros no 
longo prazo uma de suas mais altas prioridades. 

Portanto, nossa premissa sobre a maximização de lucros é razoável. As empresas que 
estão há muito tempo no mercado provavelmente cuidam muito bem de seus lucros, mesmo 
que pareça que seus administradores estejam envolvidos com outros objetivos. Por exem- 
plo, uma empresa que esteja patrocinando programação de televisão estatal pode parecer 
generosa e altruísta. Entretanto, tal beneficência provavelmente vai ao encontro dos inte- 
resses financeiros da empresa no longo prazo, pois cria uma boa imagem para ela. 


Formas alternativas de organização 


Agora que ressaltamos o fato de a maximização nos lucros ser uma premissa funda- 
mental na maior parte das análises econômicas do comportamento empresarial, vamos 
parar para considerar um atributo importante em tal afirmação: algumas formas de or- 
ganização têm objetivos um tanto diferentes da maximização dos lucros. Esse é o caso 
da cooperativa — uma associação de negócios ou pessoas cuja propriedade e gerencia- cooperativa 
mento se dão de forma conjunta pelos membros visando ao benefício mútuo. Por exem- 
plo, várias fazendas podem decidir formar uma cooperativa na qual juntem seus recursos | pessoas cuja próprie- 
para distribuir e comercializar leite para os consumidores. Como cada participante da — qade e gerenciamento se 
cooperativa de leite é uma unidade econômica autônoma, cada fazenda agirá de forma a dão de forma conjunta 
maximizar os próprios lucros (e não os lucros da cooperativa como um todo), levando em pelos membros visando ao 
consideração o mercado comum e o acordo de distribuição. Esses acordos de cooperação benefício mútuo. 
são comuns no mercado agropecuário. 


Associação de negócios 


Em muitas cidades, é possível se juntar a uma cooperativa de alimentos, cujo objetivo 
é fornecer alimentos aos seus membros pelo menor preço possível. Em geral, uma coope- 
rativa desse tipo se parece com uma loja ou um pequeno supermercado. A compra pode 
ser restrita aos participantes ou liberada para qualquer cliente, ou mesmo irrestrita, com os 
membros recebendo descontos. Os preços são definidos de forma que a cooperativa evite a 
perda de dinheiro, mas os lucros são incidentais e acabam sendo devolvidos aos membros 
(normalmente na proporção de suas compras). 

As cooperativas habitacionais são outro exemplo desse tipo de organização. Pode 
ser um edifício de apartamentos no qual o terreno e a construção sejam de proprie- 
dade de uma corporação. Os membros residentes possuem ações no grupo, além de te- 
rem o direito de habitar uma das unidades — um acordo como arrendamento de longo 
prazo. Os membros da cooperativa podem participar da administração de seu edifício 
de diversas formas: organizando eventos sociais, gerenciando as finanças ou mesmo 
decidindo quem serão seus vizinhos. Assim como em outros tipos de cooperativa, o 
objetivo não é maximizar os lucros, mas oferecer moradia de alta qualidade a seus 
membros ao menor custo possível. condominio 

Um tipo semelhante de organização habitacional é o condomínio, que não é 
uma cooperativa porque suas unidades são particulares, enquanto o uso e o acesso 
a instalações comuns (como corredores, sistema de aquecimento, elevadores e áreas co acesso a fnstaláçãas 
externas) são controlados em conjunto por uma associação de condôminos. Esses comuns que são pagas e 
proprietários também compartilham o pagamento pela manutenção e operação dessas controladas em conjunto 
instalações comuns. O importante nesse tipo de organização é a simplificação da ad- por uma associação de 
ministração, conforme discutimos no Exemplo 8.1. condôminos. 


Uma unidade habitacional 
que é particular, mas for- 
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EXEMPLO 8.1 CONDOMÍNIOS VERSUS COOPERATIVAS HABITACIONAIS EM NOVA YORK 





Embora os proprietários dos condomínios tenham que se juntar aos proprietários das unidades individuais de forma a 
administrar os espaços comuns (como as áreas de entrada), cada um pode decidir, de maneira autônoma, como irá controlar 
a própria unidade de forma a maximizar seu valor. Por outro lado, as cooperativas dividem a responsabilidade por qualquer 
dívida hipotecária e estão sujeitas a regras de governança mais complexas. Embora a maior parte de seu gerenciamento 
seja delegada a um grupo que representa os membros da cooperativa, é preciso que os participantes dediquem um tempo 
substancial à administração da associação. Além disso, os membros dos condomínios podem vender suas unidades quando e 
para quem quiserem, enquanto os participantes das cooperativas precisam da autorização do conselho da cooperativa antes 
que possam realizar uma venda. 

Nos Estados Unidos, os condomínios são muito mais comuns do que as cooperativas habitacionais, em uma relação de 
mais ou menos 10 para 1. Entretanto, a cidade de Nova York é diferente do resto do país — as cooperativas são mais comuns 
e superam o número de condomínios em uma relação de cerca de 4 para 1. O que fez as cooperativas habitacionais se tor- 
narem populares em Nova York? Parte da resposta é histórica. As cooperativas são uma forma de organização muito antiga 
nos Estados Unidos, iniciada na metade do século XIX, enquanto o desenvolvimento dos condomínios iniciou-se somente 
na década de 1960. Nessa época, muitos edifícios da cidade já eram cooperativas habitacionais. Além disso, embora os 
condomínios estivessem se popularizando em outras partes do país, as regulamentações de Nova York fizeram com que as 
cooperativas se tornassem o tipo de administração obrigatório. 

Mas isso é história. As restrições de construção em Nova York logo desapareceram, porém a conversão dos apartamentos 
de cooperativas em condomínios foi relativamente lenta. Por quê? Um estudo recente nos oferece respostas interessantes.? 
Os autores descobriram que um apartamento comum em um condomínio vale cerca de 15,5% mais do que uma unidade se- 
melhante em uma cooperativa habitacional. Fica claro, então, que ser proprietário de um apartamento em uma cooperativa 
não é a melhor forma de maximizar o valor do imóvel. Por outro lado, os proprietários de imóveis de cooperativas podem 
ser mais seletivos na escolha de seus vizinhos quando as vendas são realizadas — um fator para o qual os nova-iorquinos 
parecem dar grande valor. Parece que, em Nova York, muitos proprietários estão dispostos a abrir mão de altas quantias para 
obter benefícios não monetários. 


8.3 Receita marginal, custo marginal 
e maximização de lucros 


Voltemos agora ao nosso pressuposto de maximização de lucro e examinemos as im- 

plicações desse objetivo para a operação de uma empresa. Começaremos examinando a 

decisão sobre o nível de produção capaz de maximizar lucros para qualquer empresa, esteja 

ela operando em um mercado competitivo ou em um mercado no qual ela seja capaz de 

lucro influenciar o preço. Dado que o lucro corresponde à diferença entre receita (total) e custo 

(total), para descobrirmos o nível de produção capaz de maximizar os lucros de uma em- 

presa devemos analisar sua receita. Suponhamos que o nível de produção da empresa seja q 

e que ela obtenha a receita R. Essa receita é igual ao preço do produto, P, multiplicado pelo 

número de unidades vendidas: R = Pg. O custo de produção, €, também depende do nível 
de produção. O lucro da empresa, 7, é a diferença entre receita e custo: 


n(g) = R(g) — Clg) 


(Aqui, mostramos explicitamente que x, R e € dependem do nível de produção. Geralmente 
omitiremos este lembrete.) 


Diferença entre receita 
total e custo total. 


Para maximizar lucros, a empresa opta pelo nível de produção para o qual a diferença 
receita marginal entre receita e custo seja máxima. Esse princípio é ilustrado na Figura 8.1. A receita R(g) é 
Mudança na receita resul- Uma linha curva, o que reflete o fato de que a empresa só consegue vender uma quantidade 
tante do aumento de uma | maior de produto reduzindo seu preço. A inclinação dessa curva é a receita marginal, a 
unidade na produção. qual mostra a variação da receita resultante do aumento de uma unidade na produção. 





2 Michael H. Schill, loan Voicu e Jonathan Miller, “The Condominium v. Cooperative Puzzle: An Empirical 
Analysis of Housing in New York City”, Journal of Legal Studies, v. 36, 2007, p. 275-324. 
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Custo, receita e 
lucro (dólares por ano) cia) 














(q) 


Produção (unidades por ano) 





MV: MAXIMIZAÇÃO DE LUCROS NO CURTO PRAZO 
Uma empresa escolhe o nível de produção q*, de forma a maximizar o lucro, que corresponde à diferença 4B entre 
a receita, A, e o custo, C. Nesse nível de produção, a receita marginal (a inclinação da curva de receita) é igual ao 
custo marginal (a inclinação da curva de custo). 


Também é mostrada aí a curva de custo total, C(q). A inclinação dessa curva, que mede 
o custo adicional da produção de uma unidade a mais de produto, é o custo marginal da 
empresa. Notemos que o custo total, C(q), é positivo quando o produto é zero, porque há 
custos fixos no curto prazo. 

Para a empresa ilustrada na Figura 8.1, o lucro é negativo em níveis baixos de produção, 
pois a receita é insuficiente para cobrir os custos fixos e variáveis. À medida que o nível 
de produção aumenta, a receita aumenta mais rápido do que o custo e o lucro se torna po- 
sitivo. O lucro continua a crescer até que o nível de produção chegue a q* unidades. Nesse 
ponto, a receita marginal e o custo marginal são iguais, e a distância vertical entre a receita 
e o custo, 4B, atinge seu comprimento máximo. O produto qg* é o nível que torna o lucro 
máximo. Notemos que, para níveis de produto acima de q*, o custo cresce mais depressa do 
que a receita, isto é, a receita marginal torna-se menor do que o custo marginal. Assim, o 
lucro torna-se menor do que o máximo possível quando o produto cresce além de q. 

A regra de que o lucro é maximizado quando a receita marginal é igual ao custo margi- 
nal é válida para todas as empresas, sejam competitivas ou não. Essa importante regra pode 
também ser deduzida algebricamente. O lucro, 7 = R — C, é maximizado no ponto em que 
um incremento adicional no nível de produção mantém o lucro inalterado (isto é, Ax/Ag = 0): 





An/Ag = AR/Ag — AC/Ag = 0 





AR/Ag é a receita marginal, RMg, e AC/Ag é o custo marginal, CMg. Dessa forma, pode- 
mos concluir que o lucro é maximizado quando RMg — CMg = 0, de modo que 


RMg(q) = CMg(g) 


Demanda e receita marginal para uma empresa competitiva 


Como cada empresa de um setor competitivo vende apenas uma pequena fração 
das vendas ocorridas no setor, a quantidade que a empresa decidir vender não terá 
impacto sobre o preço de mercado do produto. O preço de mercado é determinado 
pelas curvas de demanda e de oferta do setor. Portanto, a empresa competitiva é uma 
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Na Seção 4.1, explicamos 
como a curva de demanda 
relaciona a quantidade de 
um bem que um consu- 
midor deseja adquirir ao 
preço desse bem. 


Preço 
(dólares por 
bushel) 


US$ 4 


tomadora de preços. Lembremo-nos aqui de que o fato da empresa ser obrigada a 
aceitar o preço dado é um pressuposto fundamental da competição perfeita. A empresa 
tomadora de preços sabe que sua decisão de produção não terá impacto sobre o preço 
do produto. Por exemplo, quando um fazendeiro está decidindo quantos acres de trigo 
plantar em determinado ano, ele toma o preço de mercado do trigo — por exemplo, 
US$ 4 por bushel — como dado. Tal preço não será afetado por sua decisão sobre a 
quantidade de acres em que plantar. 

Frequentemente estaremos interessados em fazer distinção entre as curvas de de- 
manda de mercado e as curvas de demanda com as quais as empresas individuais se 
defrontam. Neste capítulo, indicaremos a produção e a demanda de mercado com letras 
maiúsculas (O e D), enquanto a produção e a demanda da empresa serão indicadas por 
letras minúsculas (g e d). 

Como determinada empresa competitiva é tomadora de preços, a curva de demanda, d, 
com que ela se defronta é representada por uma linha horizontal. Na Figura 8.2(a), a curva de 
demanda do fazendeiro corresponde a um preço de US$ 4 por bushel de trigo. O eixo horizontal 
mede a quantidade de trigo que o fazendeiro pode vender; o vertical mede o preço. 

















Empresa Preço Setor 
(dólares por 
bushel) 
 ————————ee—— [] US$ 4 = 
| 
I 
I 
I 
I 
| 
D 
I 
| | Li 
100 200 g 2.000 [9] 


(a) (b) 


Produção 
(milhões de bushels) 


Produção (bushels) 


ici: CURVA DE DEMANDA ENFRENTADA POR UMA EMPRESA COMPETITIVA 
Uma empresa competitiva fornece apenas uma pequena parte da produção total de todas as empresas de um setor. 
Portanto, para a empresa, o preço do produto é dado pelo mercado, e ela escolhe seu nível de produção assumindo 
que o preço de mercado não será afetado por sua escolha. Em (a), a curva de demanda com a qual a firma se de- 
fronta é perfeitamente elástica, mesmo que a curva de demanda de mercado em (b) tenha inclinação descendente. 


Compare a curva de demanda enfrentada pela empresa (neste caso, o fazendeiro), 
na Figura 8.2(a), com a curva de demanda do mercado D, na Figura 8.2(b). A curva de 
demanda de mercado mostra a quantidade de trigo que todos os consumidores adquirirão 
a cada possível preço. A curva de demanda tem inclinação descendente, pois os consu- 
midores adquirem mais trigo quando os preços são menores. A curva de demanda com 
a qual a empresa se defronta, entretanto, é horizontal, porque as vendas da empresa não 
têm nenhum impacto sobre o preço de mercado. Suponhamos que a empresa tenha ele- 
vado suas vendas de 100 para 200 bushels de trigo. Isso não teria praticamente nenhum 
impacto no mercado, pois a produção do setor é de 2 bilhões de bushels. O preço é deter- 
minado pela interação entre todas as empresas e todos os consumidores do mercado, e 
não pela decisão de produção de uma única empresa. 
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De maneira semelhante, quando determinada empresa se defronta com uma curva 
de demanda horizontal, ela pode vender uma unidade adicional de produto sem que 
o preço sofra redução. Em consequência, a receita total aumenta em uma quantidade 
igual ao preço: um bushel de trigo vendido por US$ 4 gera uma receita adicional de 
US$ 4. Assim, a receita marginal é constante em US$ 4. Ao mesmo tempo, a receita 
média recebida pela empresa é também de US$ 4, pois cada bushel de trigo produzido 
será vendido por US$ 4. Portanto: 

A curva de demanda, d, enfrentada por determinada empresa em um mercado competi- 
tivo é, ao mesmo tempo, suas curvas de receita média e de receita marginal. Ao longo dessa 
curva de demanda, a receita marginal, a receita média e o preço são iguais. 


Maximização de lucros por empresas competitivas 


Como a curva de demanda com a qual uma empresa competitiva se defronta vem a ser 
horizontal, de tal modo que RMg = P, a regra geral para maximização de lucros pode ser 
simplificada. Uma empresa perfeitamente competitiva deve escolher seu nível de produção 
de tal forma que seu custo marginal seja igual ao preço: 


CMe(g) = RMg = P 


Observe que, dado que as empresas competitivas consideram o preço como fixo, essa é 
uma regra para definir o nível de produção, não o preço. 

Em razão da grande importância da escolha do nível de produção que maximiza lucros 
por parte da empresa competitiva, dedicaremos a maior parte do restante deste capítulo à 
análise desse tema. Começaremos pela decisão sobre o nível de produção no curto prazo e, 
posteriormente, examinaremos tal decisão no longo prazo. 


8.4 Escolha do nível de produção no curto prazo 


Quanto uma empresa deve produzir no curto prazo quando o tamanho de sua fábrica 
permanece fixo? Nesta seção, mostraremos de que maneira uma empresa pode utilizar 
informações sobre a receita e o custo para decidir sobre o nível de produção capaz de ma- 
ximizar seus lucros. 


Maximização de lucros no curto prazo 
por uma empresa competitiva 


No curto prazo, uma empresa opera com uma quantidade fixa de capital e deve escolher 
os níveis de seus insumos variáveis (trabalho e matéria-prima) para poder maximizar seus 
lucros. A Figura 8.3 mostra a decisão da empresa no curto prazo. As curvas de receita mé- 
dia e de receita marginal são desenhadas como linhas horizontais no nível de preço igual a 
US$ 40. Nessa figura, desenhamos a curva de custo total médio, CTMe, a curva de custo 
variável médio, CV Me, e a curva de custo marginal, CMg, para podermos visualizar mais 
facilmente o lucro da empresa. 


Os custos marginal, médio 
e total foram discutidos na 
Seção 7.1. 


O lucro é maximizado no ponto 4, correspondendo ao nível de produção qg* = 8 e preço 
de US$ 40, pois a receita marginal é igual ao custo marginal nesse ponto. Para melhor en- 
tender, note que, em um nível de produção mais baixo, digamos q = 7, a receita marginal é 
maior do que o custo marginal, portanto, o lucro poderia ser aumentado por meio de uma 
elevação da produção. A área sombreada entre q; = 7 e q* mostra o lucro perdido associado 
ao nível de produção q,. Em um nível de produção mais elevado, digamos q5, o custo mar- 
ginal é maior do que a receita marginal; sendo assim, uma redução no nível de produção 
poupa um custo que excede a redução na receita. A área sombreada entre q* e q» = 9 mostra 
o lucro perdido associado ao nível de produção q». Quando a produção é q* = 8, o lucro é 
representado pela área do retângulo ABCD. 
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(CU UMA EMPRESA COMPETITIVA QUE GERA LUCRO POSITIVO 


No curto prazo, a empresa maximiza seus lucros escolhendo o nível de produção g*, no qual seu custo marginal, CMg, 
é igual ao preço, P(ou receita marginal, RMg), do produto. O lucro da empresa é medido pelo retângulo ABCD. Qualquer 
mudança na produção, seja para um nível inferior qj, seja para um nível superior qp, resultará em menor lucro. 


As curvas RMg e CMg cruzam-se nos níveis de produção gp e q*. Entretanto, no 
ponto go, o lucro claramente não é maximizado. Um aumento na produção além de go 
resulta em um aumento no lucro, pois o custo marginal está muito abaixo da receita 
marginal. Podemos estabelecer a condição de maximização de lucro da seguinte forma: 
a receita marginal deve ser igual ao custo marginal em um ponto no qual a curva de 
custo marginal esteja em ascensão. Essa conclusão é muito importante porque se aplica 
às decisões de produção das empresas em mercados perfeitamente competitivos ou não. 
Podemos reescrevê-la da seguinte forma: 


Regra da produção: se uma empresa está produzindo, ela deve fazê-lo em um nível 
em que a receita marginal seja igual ao custo marginal. 


A Figura 8.3 também apresenta o lucro de uma empresa competitiva no curto prazo. A 
distância AB é a diferença entre preço e custo médio no nível de produção q*, que é o lucro 
médio por unidade de produto. O segmento BC mede o número total de unidades produzi- 
das. Por conseguinte, o retângulo ABCD representa o lucro total da empresa. 

Uma empresa nem sempre necessita obter lucros no curto prazo, como mostra a 
Figura 8.4. A principal diferença entre essa ilustração e a Figura 8.3 é o custo fixo mais 
elevado da produção. Isso ocasiona uma elevação no custo total médio, porém não modi- 
fica as curvas de custo variável médio e de custo marginal. No nível de produção g*, que 
maximiza lucros, o preço, P, é inferior ao custo médio, de tal forma que o segmento 4B 
mede o prejuízo médio associado a esse nível de produção. Da mesma forma, o retângulo 
ABCD agora mede o prejuízo total da empresa. 
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Uma empresa competitiva deve fechar se o preço de mercado é menor do que o custo variável médio, CVMe. 
A empresa pode produzir no curto prazo se o preço for maior do que o custo variável médio. 


Quando se deve encerrar uma empresa? 


Suponha que uma empresa esteja perdendo dinheiro. Ela deverá fechar as portas e sair 
do setor? Em parte a resposta depende das expectativas da empresa sobre suas futuras 
condições de negócios. Se ela acreditar que as condições melhorarão e os negócios serão 
lucrativos no futuro, pode fazer sentido operar com perdas no curto prazo. Mas vamos ima- 
ginar, por enquanto, que a empresa espera que o preço de seu produto permaneça igual por 
um futuro previsível. O que, então, ela deverá fazer? 

Observe que a firma está perdendo dinheiro quando seu preço é menor que o custo to- 
tal médio no nível de produção que maximiza os lucros, q*. Nesse caso, se houver poucas 
chances de melhora das condições, ela deverá encerrar as atividades e sair do setor. Essa 
decisão é apropriada mesmo que o preço seja maior que o custo variável médio, como mos- 
tra a Figura 8.4. Se a empresa continua a produzir, ela minimiza suas perdas na produção 
q*, mas ainda terá perdas em vez de lucros, pois o preço é menor que o custo total médio. 
Observe também que na Figura 8.4, em face da presença de custos fixos, o custo total mé- 
dio é superior ao custo variável médio e, assim, a empresa está de fato perdendo dinheiro. 
Lembre-se de que os custos fixos não mudam com o nível da produção, mas podem ser eli- 
minados se a empresa sair do negócio. (Alguns exemplos de custos fixos são os salários dos 
administradores e do pessoal de segurança, além dos custos de eletricidade para manter as 
luzes acesas e o ar-condicionado funcionando.) 

Fechar as portas sempre será a melhor estratégia? Não necessariamente. A empresa 
poderia operar com perdas no curto prazo porque espera tornar-se lucrativa de novo no 
futuro, quando o preço de seu produto aumentar ou o custo de produção cair. A operação 
com perdas pode ser dolorosa, mas manterá abertas as portas para tempos melhores no 
futuro. Além disso, caso se mantenha ativa no longo prazo, a empresa terá a flexibilidade 
de modificar o montante de capital utilizado e, assim, reduzir seu custo total médio. Essa 
alternativa parece ser particularmente atraente se o preço do produto for maior que o custo 


| 2] PARTE 2 PRODUTORES, CONSUMIDORES E MERCADOS COMPETITIVOS 


variável médio da produção, pois a operação em q* permitirá que a empresa cubra uma 
parte dos seus custos fixos. 

Nosso exemplo de pizzaria no Capítulo 7 (Exemplo 7.2) oferece uma ilustração útil. 
Lembre-se de que as pizzarias possuem altos custos fixos (o aluguel que precisa pagar, 
os fornos de pizza e assim por diante) e baixos custos variáveis (os ingredientes e talvez o 
salário de alguns empregados). Suponha que o preço que a pizzaria está cobrando de seus 


Relembre que, na Seção 
7.1, vimos que um custo 
fixo é um custo perma- 
nente que não muda 


conforme o nível de pro- clientes esteja abaixo do custo total médio da produção. Então, a pizzaria está perdendo di- 
dução, só sendo eliminado nheiro se continuar a vender pizzas, e deverá fechar as portas se espera que as condições do 
quando a empresa fecha negócio permaneçam inalteradas no futuro. Porém, o proprietário deve vender a pizzaria e 
as portas. sair do negócio? Não necessariamente; essa decisão depende da expectativa sobre como o 


negócio de pizzas se sairá no futuro. Quem sabe a inclusão de pimentas jalaperio e o anún- 
cio de novas pizzas apimentadas (com um preço maior) ajudará a melhorar os negócios? 


EXEMPLO 8.2 A DECISÃO DE PRODUÇÃO NO CURTO PRAZO DE UMA FÁBRICA DE ALUMÍNIO 





Como um administrador de uma fábrica de alumínio determina a produção que maximiza o lucro? Como mostrado no 
Exemplo 7.3, o custo marginal de produção no curto prazo desse tipo de fábrica depende do número de turnos — dois ou três 
por dia — durante os quais ela funciona. Como mostra a Figura 8.5, o custo marginal é de US$ 1.140 por tonelada até o nível 
de 600 toneladas por dia e US$ 1.300 por tonelada entre os níveis de 600 e 900 toneladas por dia. 

Suponhamos que o preço do alumínio seja inicialmente P, = US$ 1.250 por tonelada. Nesse caso, o nível de produção que 
maximiza o lucro é de 600 t. A empresa pode obter um lucro de US$ 110 por tonelada acima de seu custo variável médio, em- 
pregando trabalhadores para operar durante dois turnos por dia. Operar um terceiro turno envolveria o pagamento de horas 
extras, e o preço do alumínio não é suficiente para tornar essa produção adicional lucrativa. Imaginemos, porém, que o preço 
do alumínio suba para P; = US$ 1.360 por tonelada. Esse preço é maior do que o custo marginal de US$ 1.300 do terceiro 
turno, tornando lucrativo elevar a produção para 900 t/dia. 

Suponhamos, por fim, que o preço caia para apenas US$ 1.100 por tonelada. Nesse caso, a empresa deve deixar de pro- 
duzir, mas provavelmente não deve fechar. Dando esse passo, ela poderá retomar a produção no futuro, quando os preços 
tiverem aumentado. 
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No curto prazo, a fábrica deve produzir 600 t por dia se o preço estiver entre US$ 1.140 e US$ 1.300 por tonelada. Se o preço for maior do que US$ 
1.300, ela deverá ter um turno extra, passando a produzir 900 t por dia. Se o prego cair para menos de US$ 1.140, a empresa deve parar a produção, 
mas provavelmente não deverá fechar, porque o preço pode subir no futuro. 
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EXEMPLO 8.3 ALGUMAS CONSIDERAÇÕES SOBRE CUSTOS PARA OS ADMINISTRADORES 





A aplicação da regra que afirma que a receita marginal deve ser igual ao custo marginal dependerá da habilidade do adminis- 
trador em estimar tal custo.? Para obter medições de custos úteis, os administradores deveriam ter em mente três recomendações. 

Primeiro, exceto em circunstâncias com limitações, evite o uso do custo variável médio como substituto do custo margi- 
nal. Quando os custos marginal e médio forem quase constantes, haverá pouca diferença entre eles. Entretanto, se ambos 
os custos marginal e médio estiverem crescendo rapidamente, o uso do custo variável médio poderá induzir a erro quando 
estiver sendo tomada uma decisão sobre nível de produção. Suponhamos, por exemplo, que uma empresa tenha as seguintes 
informações sobre os custos: 


Nível atual de produção: 100 unidades por dia, 80 das quais são produzidas durante o 
turno normal e 20 durante as horas extras 


Custo de materiais: US$ 8 por unidade para qualquer nível de produção 
Custo da mão de obra: US$ 30 por unidade (horas normais) e US$ 50 por unidade (horas extras) 


Vamos calcular o custo variável médio e o custo marginal para as primeiras 80 unidades de produto para depois exami- 
narmos como eles se alteram quando incluímos as 20 unidades adicionais produzidas durante as horas extras. Para as primei- 
ras 80 unidades, o custo variável médio é apenas o custo da mão de obra (US$ 2.400 = US$ 30 por unidade x 80 unidades) 
mais o dos materiais (US$ 640 = US$ 8 por unidade x 80 unidades) dividido por 80 unidades — (US$ 2.400 + US$ 640)/80 
= US$ 38 por unidade. Como o custo variável médio é o mesmo para cada uma das unidades produzidas, o custo marginal 
também é igual a US$ 38 por unidade. 

Quando a produção aumenta para 100 unidades por dia, tanto o custo variável médio quanto o custo marginal se alteram. 
O custo variável agora cresce, pois passa a incluir um custo adicional de material de US$ 160 (20 unidades x US$ 8 por uni- 
dade) e um custo adicional de mão de obra de US$ 1.000 (20 unidades x US$ 50 por unidade). O novo custo variável médio é, 
pois, o custo total do trabalho mais o custo total dos materiais (US$ 2.400 + US$ 1.000 + US$ 640 + US$ 160) dividido pelas 
100 unidades de produto, o que resulta em US$ 42 por unidade. 

E o custo marginal? Enquanto o custo dos materiais por unidade permaneceu inalterado em US$ 8, o custo marginal do 
trabalho subiu para US$ 50 por unidade, de tal modo que o custo marginal de cada unidade produzida em horas extras é de 
US$ 58 por dia. Como o custo marginal é, agora, mais alto do que o custo variável médio, se o administrador se basear apenas 
no último custo, acabará produzindo em excesso. 

Segundo, um único item do registro contábil da empresa pode ter dois componentes, com apenas um deles envolvendo 
custos marginais. Suponhamos, por exemplo, que uma administradora esteja procurando reduzir o nível de produção. Ela reduz 
o número de horas que alguns funcionários trabalham e dispensa outros. No entanto, o salário de um funcionário que esteja 
afastado pode não ser uma medida exata do custo marginal de produção quando são feitos os cortes, pois os acordos sindicais 
com frequência exigem que a empresa pague aos funcionários demitidos parte de seus salários. Nesse caso, o custo marginal 
do aumento na produção não é o mesmo que a economia no custo marginal quando a produção é reduzida. A economia equi- 
vale ao custo da mão de obra após a dedução do salário obrigatório que deve ser pago aos funcionários afastados. 

Terceiro, todos os custos de oportunidade devem ser incluídos para fins de determinação do custo marginal. Suponhamos 
que uma loja de departamentos esteja interessada em vender móveis infantis. Em vez de construir uma nova área de vendas, 
o administrador decide utilizar uma parte do terceiro andar, que é usado para a venda de eletrodomésticos. O custo marginal 
desse espaço é de US$ 90 por metro quadrado ao dia, medido em lucro perdido, o qual seria obtido caso a loja de departa- 
mentos continuasse a vender eletrodomésticos naquele local. Esse custo de oportunidade pode ser substancialmente maior 
do que o aluguel que a loja de departamentos pagava por aquela parte do edifício. 

Essas três recomendações podem ajudar o administrador a medir o custo marginal de forma correta. Falhas na mensura- 
ção do custo marginal podem fazer com que a produção seja demasiadamente alta ou baixa, levando à redução dos lucros. 





3 Esse exemplo é baseado na discussão sobre custos e tomada de decisões gerenciais de Thomas Nagle e Reed 
Holden, The Strategy and Tactics of Pricing, 5. ed. Upper Saddle River, NJ: Prentice Hall, 2010, Capítulo 2. 
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Na Seção 6.2, mostramos 

que os rendimentos margi- 
nais decrescentes ocorrem 
quando cada aumento da 

quantidade de um insumo 
resulta em aumentos cada 
vez menores da produção. 


8.5 Curva de oferta no curto prazo 
da empresa competitiva 


A curva de oferta de uma empresa informa-nos qual o nível de produção que ela 
atingirá para cada preço possível. Já vimos que as empresas competitivas aumentarão 
sua produção até o nível em que o preço se igualar ao custo marginal, mas fecharão se 
o preço for inferior ao custo variável médio. Portanto, a curva de oferta da empresa é a 
parte da curva de custo marginal na qual este é superior ao custo variável médio. 

A Figura 8.6 ilustra a curva de oferta no curto prazo. Observe que para qualquer ponto 
P situado acima do ponto mínimo de CVMe, a produção que maximiza o lucro pode ser 
encontrada diretamente no gráfico. Ao preço P;,, por exemplo, a quantidade ofertada será 
q1; ao preço P», ela será q5. Para todos os pontos P situados abaixo (ou na mesma altura) 
do ponto mínimo de CVMe, o produto que maximiza o lucro é igual a zero. Na Figura 
8.6, a curva de oferta no curto prazo como um todo consiste na parte hachurada com pe- 
quenos traços do eixo vertical mais a parte da curva de custo marginal situada acima do 
ponto mínimo do custo variável médio (marcada do mesmo modo). 
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(UA CURVA DE OFERTA NO CURTO PRAZO PARA UMA EMPRESA COMPETITIVA 


No curto prazo, a empresa escolhe um nível de produção no qual seu custo marginal, CMg, é igual ao preço, desde 
que ela seja capaz de cobrir seus custos variáveis médios. A curva de oferta no curto prazo corresponde à parte 
hachurada da curva de custo marginal. 


As curvas de oferta no curto prazo para empresas competitivas apresentam inclinação 
ascendente pela mesma razão de os custos marginais aumentarem, ou seja, pela presença 
de rendimentos decrescentes em um ou mais fatores de produção. Em consequência, 
um aumento no preço de mercado induzirá as empresas que já estejam no mercado a 
aumentar a quantidade produzida. Os preços mais elevados não apenas tornam a produ- 
ção adicional lucrativa como também elevam o lucro total, porque se aplicam a todas as 
unidades produzidas pela empresa. 
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Resposta da empresa a uma modificação de preço dos insumos 


Quando o preço de seu produto varia, a empresa varia seu nível de produção, de tal 
forma que o custo marginal da produção permaneça igual ao preço. Entretanto, é frequente 
o preço do produto variar ao mesmo tempo em que variam os preços dos insumos. Nesta 
seção, mostraremos de que modo a decisão da empresa sobre o nível de produção poderá 
mudar em resposta a uma modificação nos preços de um dos insumos da empresa. 

A Figura 8.7 apresenta a curva de custo marginal da empresa, que é de início represen- 
tada por CMg, quando o preço de seu produto é US$ 5. A empresa maximiza seus lucros 
com o nível de produção q,. Suponhamos agora que o preço de um dos fatores de produção 
aumente. Isso causa um deslocamento para cima na curva de custo marginal, que passará 
de CMg, para CMg;, pois agora custa mais produzir cada unidade de produto. O novo nível 
de produção capaz de maximizar lucros é q5, no qual P = CMgo. Portanto, o preço mais 
elevado do insumo faz a empresa reduzir seu nível de produção. 
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RESPOSTA DA EMPRESA À MODIFICAÇÃO NO PREÇO DOS INSUMOS 


Quando o custo marginal de produção de uma empresa aumenta (passando de CMg; para CMga), o nível de 
produção que maximiza os lucros cai de q, para gp. 


Se a empresa tivesse continuado a produzir q,, ela teria incorrido em prejuízos na 
última unidade produzida. De fato, qualquer produção além de q, reduziria os lucros. A 
área sombreada da figura mostra as economias totais da empresa (ou, de modo equivalente, 
a redução em perda de lucros) associadas à redução da produção de q; para q». 


EXEMPLO 8.4 PRODUÇÃO NO CURTO PRAZO PARA PRODUTOS DERIVADOS DE PETRÓLEO 


Suponhamos que você esteja administrando uma refinaria de petróleo e opte pela produção de determinada combinação 
de produtos refinados, incluindo gasolina, combustível para jatos e óleo combustível residual para aquecimento de residên- 
cias. Embora a oferta de petróleo seja muito grande, a quantidade do produto que você refinará dependerá da capacidade da 
refinaria e do custo de produção. Qual seria a quantidade de produto que você deveria refinar a cada dia?” 





4 Esse exemplo é baseado no texto de James M. Griffin, “The Process Analysis Alternative to Statistical 
Cost Functions: An Application to Petroleum Refining”, American Economic Review 62, 1972, p. 46-56. 
Os números foram atualizados e aplicados a determinada refinaria. 
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Para poder tomar uma decisão, é essencial saber o custo marginal de produção da refinaria. A Figura 8.8 mostra 
a curva de custo marginal para a produção no curto prazo (CMgCP). O custo marginal de produção aumenta com 
a produção, porém de acordo com uma série de segmentos diferentes, em vez de apresentar uma curva suave. O 
aumento ocorre em segmentos porque a refinaria utiliza diferentes unidades de processamento na transformação 
de petróleo cru em produtos acabados. Quando determinada unidade atinge sua capacidade, a produção pode ser 
aumentada somente pelo emprego de um processo mais dispendioso. Por exemplo, a gasolina pode ser produzida 
com petróleo cru leve a um custo razoavelmente baixo, por meio de uma unidade denominada “craqueador térmico”. 
Quando essa unidade atinge sua capacidade plena, quantidades adicionais de gasolina ainda podem ser produzidas 
(tanto com petróleo cru pesado como com leve), mas a um custo mais elevado. Na Figura 8.8, a primeira restrição 
de capacidade acontece quando a produção atinge o nível de 9.700 barris por dia. Uma segunda restrição de capa- 
cidade torna-se importante quando a produção supera 10.700 barris por dia. 
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[MINE PRODUÇÃO NO CURTO PRAZO DE DERIVADOS DE PETRÓLEO 
À medida que a refinaria passa de uma unidade processadora para outra, o custo marginal para produzir derivados de petróleo cru 


aumenta acentuadamente, em diferentes níveis de produção. Como resultado, o nível de produção pode não ser afetado por algumas 
alterações de preço, mas muito afetado por outras. 


Agora se tornou relativamente fácil decidir o nível de produção a ser atingido. Suponhamos que o produto refi- 
nado possa ser vendido ao preço de US$ 73 o barril. Uma vez que o custo marginal de produção está próximo de US$ 
74 para a primeira unidade de produção, ao preço de US$ 73 nenhuma quantidade de petróleo deve ser processada 
pela refinaria. Entretanto, se o preço estiver entre US$ 74 e US$ 75, a refinaria deve produzir 9.700 barris por dia 
(empregando o craqueador térmico). Por fim, se o preço estiver acima de US$ 75, deve ser utilizada a unidade de 
processamento mais dispendiosa, expandindo a produção para até 10.700 barris por dia. 

Como a função de produção sobe em patamares, você sabe que sua decisão de produção não deve mudar muito 
em resposta a pequenas alterações no preço. Você utilizará normalmente petróleo cru suficiente para abastecer a 
unidade adequada de processamento até que ocorra um aumento (ou diminuição) substancial do preço. Nesse caso, 
você simplesmente necessita calcular se o preço mais elevado justificará a utilização de uma unidade de processa- 
mento adicional, mais dispendiosa. 
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8.6 Curva de oferta de mercado no curto prazo 


A curva da oferta de mercado no curto prazo mostra a quantidade de produção do se- 
tor no curto prazo para cada preço possível. A produção do setor corresponde à soma das 
quantidades fornecidas por todas as empresas. Portanto, a curva de oferta de mercado pode 
ser obtida por meio da soma das curvas de oferta de cada empresa. A Figura 8.9 mostra de 
que forma isso é feito quando existem apenas três empresas, todas com diferentes custos 
de produção no curto prazo. A curva de custo marginal de cada empresa está desenhada 
apenas para o trecho que se situa acima da curva de seu custo variável médio. (Estamos 
apresentando apenas três firmas para poder manter o gráfico simples, porém, a mesma 
análise se aplica quando existem muitas empresas.) 
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CURVA DE OFERTA DE UM SETOR NO CURTO PRAZO 

A curva de oferta de um setor no curto prazo é a soma horizontal das curvas de oferta das empresas individuais. 
Como a terceira empresa possui uma curva de custo variável médio mais baixo que a das outras duas, a curva 
de oferta de mercado, S, começa no preço ?, e segue a curva de custo marginal da terceira empresa CMgg até o 
preço P,, quando muda de direção. Para todos os preços acima de P,, a quantidade ofertada pelo setor é a soma 
das quantidades que cada uma das três empresas oferta. 


Para preços abaixo de P,, o setor não produzirá nada, porque P, é o mínimo custo 
variável médio para a empresa de custo mais baixo. Entre P, e P,, apenas a empresa 
3 produzirá, portanto, a curva de oferta do setor será idêntica ao trecho da curva de 
custo marginal da terceira empresa, CMgs. Ao preço P», a curva de oferta do setor será 
a soma das quantidades fornecidas pelas três empresas. A primeira empresa fornece 2 
unidades, a segunda fornece 5 e a terceira, 8; portanto, a oferta do setor é de 15 uni- 
dades. Ao preço P5, a primeira empresa fornece 4 unidades, a segunda, 7 e a terceira, 
10; a oferta total do setor é de 21 unidades. Observe que a curva do setor apresenta 
inclinação ascendente, porém, sofre uma inflexão ao atingir o preço P5, o menor preço 
no qual as três empresas produzem. Quando existem muitas empresas no mercado, tal 
inflexão torna-se sem importância e, por essa razão, desenhamos curvas de oferta de 
mercado com formato de curvas regulares com inclinação ascendente. 
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Na Seção 2.4, definimos 
a elasticidade de oferta 
como a variação percen- 
tual da quantidade ofer- 
tada que resulta de um 


aumento de 1% no preço. 


Elasticidade da oferta de mercado 


Infelizmente, determinar a curva de oferta de mercado nem sempre é tão simples 
como somar um conjunto de curvas de oferta de empresas. À medida que os preços au- 
mentam, todas as empresas do setor expandem sua produção. Essa produção adicional 
aumenta a demanda por insumos de produção, podendo resultar em preços mais eleva- 
dos. Como vimos na Figura 8.7, a elevação dos preços dos fatores de produção ocasiona 
um deslocamento das curvas de custo marginal das empresas para cima. Por exemplo, 
uma maior demanda de carne poderia ocasionar também um aumento na demanda de 
milho e de soja (que são utilizados na alimentação do gado), fazendo os preços desses 
dois grãos apresentarem elevação. Assim, o preço mais elevado dos insumos causa um 
deslocamento das curvas de custo marginal das empresas para cima. Tal fato reduz as 
opções de escolha de produção de cada empresa (para qualquer preço de mercado) e 
faz com que a curva de oferta do setor seja razoavelmente menos sensível a modifica- 
ções de preço do produto. 

A elasticidade preço de oferta de mercado mede a sensibilidade da oferta do setor ao 
preço de mercado. A elasticidade de oferta, E,, representa a variação percentual da quanti- 
dade ofertada, O, em resposta a uma variação de 1% no preço, P: 


E, = (AQIOMAPIP) 


Como as curvas de custo marginal são ascendentes, a elasticidade de oferta no curto 
prazo é sempre positiva. Quando os custos marginais aumentam depressa em resposta a 
aumentos de produção, a elasticidade da oferta é pequena. No curto prazo, as empresas 
encontram-se limitadas em sua capacidade de fornecimento, o que torna dispendioso au- 
mentar o nível de produção. Entretanto, quando os custos marginais aumentam devagar 
em resposta a aumentos na produção, a oferta torna-se relativamente elástica; nesse caso, 
um pequeno aumento de preço é capaz de induzir as empresas a produzir quantidades 
substancialmente mais elevadas. 

Um caso extremo é o da oferta perfeitamente inelástica, que surge quando as fábricas 
e os equipamentos do setor estão sendo tão plenamente utilizados que seria necessária a 
construção de novas fábricas (o que deverá ocorrer no longo prazo) para obter maiores 
níveis de produção. Outro caso extremo é o da oferta perfeitamente elástica, que surge 
quando os custos marginais são constantes. 


EXEMPLO 8.5 OFERTA MUNDIAL DE COBRE NO CURTO PRAZO 


No curto prazo, o formato da curva de oferta de mercado para um minério como o cobre dependerá da variação do 
custo de mineração dos principais produtores mundiais. Custos de mineração, fusão e refino de cobre diferem por causa de 
diferenças de custos de mão de obra e transporte e diferenças no teor de cobre contido no minério. A Tabela 8.1 resume 
algumas informações relevantes sobre custos e produção dos nove maiores países produtores.” Lembre-se de que, no curto 
prazo, como os gastos na construção de minas, usinas e refinarias são custos irreversíveis, os custos marginais na Tabela 8.1 
refletem os custos de operação dessas instalações (e não os de construção). 





5 Agradecemos a James Burrows, da Charles River Associates, Inc., que fez a gentileza de fornecer os dados 
sobre os custos marginais de produção. Dados atualizados, assim como informações relacionadas, estão 
disponíveis no site http://minerals.usgs.gov/minerals. 
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TABELA 8.1 | Produção mundial de cobre (2010) 









































País Produção anual (milhares de toneladas métricas) | Custo marginal (dólares por libra) 
Austrália 900 2,30 

Canadá 480 2,60 

Chile 2.920 1,60 

Indonésia 840 1,80 

Peru 1.285 1,70 

Polônia 430 2,40 

Rússia 750 1,30 

Estados Unidos 1.120 1,70 

Zâmbia 770 1,50 

Dados de U.S. Geological Survey, Mineral Commodity Summaries, janeiro de 2011 (http://minerals.usgs.gov/minerals/pubs/commodity/ 
copper/mcs-2011-coppe.pdf) 











Os dados podem ser utilizados para traçar a curva de oferta mundial do cobre; e essa é uma curva de curto prazo, pois 
toma como fixas as minas e refinarias existentes. A Figura 8.10 mostra de que forma a curva é composta para os nove países 
relacionados na tabela. (A curva está incompleta, visto que há produtores menores e com custos mais baixos que não foram 
incluídos.) Notemos, ademais, que a curva da Figura 8.10 é uma aproximação. O valor do custo marginal de cada país é uma 
média entre todos os produtores desse país, e estamos considerando que o custo marginal e o custo variável são pratica- 
mente os mesmos. Nos Estados Unidos, por exemplo, alguns produtores tinham custo marginal superior a US$ 1,70 e outros 
apresentavam custo marginal inferior a esse valor. 
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la) OFERTA MUNDIAL DE COBRE NO CURTO PRAZO 


A curva de oferta mundial de cobre no curto prazo é obtida pela soma horizontal das curvas de oferta de cada uma das maiores 
nações produtoras. A curva apresenta inclinação ascendente porque o custo marginal de produção varia de US$ 1,30 por libra na 
Rússia a US$ 2,60 por libra no Canadá. 


O cobre de menor custo é o extraído das minas da Rússia, onde o custo marginal do cobre refinado é de mais ou me- 
nos US$ 1,30 por libra. O segmento CMga representa a curva do custo marginal de produção para aquele país. A curva é 
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horizontal até que a capacidade de mineração e refino de cobre na Rússia seja atingida (em um ponto situado no nível de 
produção de 750 mil toneladas métricas por ano). O segmento CMgz representa a curva de custo marginal do Zâmbia. Da 
mesma forma, o segmento CMgça indica a curva do custo marginal do Chile, e assim por diante. 

A curva de oferta mundial é obtida pela soma horizontal da curva de oferta de cada nação. Conforme mostra a figura, a 
elasticidade dessa curva depende do preço do cobre. Para preços relativamente baixos, entre US$ 1,30 e US$ 1,80 por libra, 
por exemplo, a curva de oferta é razoavelmente elástica, pois pequenos aumentos de preço ocasionam substanciais elevações 
na quantidade de cobre ofertada. No entanto, para preços mais elevados, por exemplo, acima de US$ 2,40 por libra, a curva 
torna-se mais inelástica, pois com tais preços todos os produtores estariam operando com plena capacidade ou perto dela. 


excedente do produtor 


Soma das diferenças entre o 
preço de mercado e o custo 
marginal de produção rela- 
tivos a todas as unidades 
produzidas pela empresa. 


Para rever o conceito de 
excedente do consumidor, 
veja a Seção 4.4, em que 
esse conceito é definido 
como a diferença entre 

o que o consumidor está 
disposto a pagar e o que 
efetivamente paga ao ad- 
quirir determinado bem. 


Excedente do produtor no curto prazo 


No Capítulo 4 medimos o excedente do consumidor como a diferença entre o máximo 
que uma pessoa pagaria por um produto e o preço de mercado de tal produto. Um con- 
ceito análogo aplica-se às empresas. Se o custo marginal estiver aumentando, o preço do 
produto é superior ao custo marginal para cada unidade produzida, exceto para a última. 
Em consequência, as firmas obtêm excedente em todas as unidades menos a última. O 
excedente do produtor de uma empresa é a soma, para todas as unidades de produto, 
da diferença entre o preço de mercado de uma mercadoria e o custo marginal de sua 
produção. Assim sendo, da mesma forma que o excedente do consumidor mede a área 
situada abaixo da curva de demanda individual e acima do preço de mercado do produto, 
o excedente do produtor mede a área situada acima da curva de oferta de um produtor e 
abaixo do preço de mercado. 

A Figura 8.11 ilustra o excedente do produtor de uma empresa. O nível de produção 
capaz de maximizar lucros é g*, no qual P = CMg. O excedente que o produtor obtém ao 
vender cada unidade é a diferença entre o preço e o custo marginal de produzi-la. O ex- 
cedente do produtor é então a soma desses “excedentes unitários” sobre todo o intervalo 
que representa as unidades vendidas. O excedente do produtor é graficamente dado pela 
área sombreada situada abaixo da curva horizontal de demanda da empresa e acima de 
sua curva do custo marginal, do nível de produção O até o nível de produção g*, o qual 
maximiza lucros. 

Quando somamos os custos marginais para cada nível de produção desde O até 

q*, descobrimos que a soma é igual ao custo variável total para a produção de g*. Os 
custos marginais refletem os incrementos de custo associados aos acréscimos de pro- 
dução; uma vez que os custos fixos não variam com a produção, a soma de todos os 
custos marginais deve ser igual à soma dos custos variáveis da empresa.* Portanto, o 
excedente do produtor pode alternativamente ser definido como a diferença entre a 
receita da empresa e seu custo variável total. Na Figura 8.11, o excedente do produtor 
pode ser também representado pelo retângulo ABCD, que é igual à receita (04Bg*) 
menos o custo variável (0DCg*). 
EXCEDENTE DO PRODUTOR VERSUS LUCRO O excedente do produtor está relacionado 
com o lucro, não sendo, porém, igual a ele. No curto prazo, o excedente do produtor é igual 
à receita menos o custo variável, ou seja, ao lucro variável. O lucro total, por outro lado, é 
igual à receita menos todos os custos, tanto variáveis como fixos: 


Excedente do produtor = EP=R —- CV 


Lucro=7=R-CV-CF 


Segue-se, portanto, que, no curto prazo, quando os custos fixos são positivos, o excedente 
do produtor é maior do que o lucro. 





6 A área abaixo da curva de custo marginal de 0 a q* é CT(g*) — CT(0) = CT - CF = CV, 
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dit WAiO EXCEDENTE DO PRODUTOR PARA UMA EMPRESA 
O excedente do produtor para uma empresa é medido pela área sombreada situada abaixo do preço de mercado e 
acima da curva do custo marginal, entre os níveis de produção O e q*, o nível que maximiza os lucros. O excedente 
do produtor também é igual ao retângulo ABCD, porque a soma de todos os custos marginais até q“ é igual ao custo 
variável de produzir g*. 


A dimensão do excedente do produtor para a empresa depende de seus custos de pro- 
dução. Empresas de alto custo têm menor excedente do produtor, e empresas de baixo 
custo têm maior excedente. Somando-se os excedentes do produtor de todas as empresas, 
podemos determinar o excedente do produtor para o mercado. Isso pode ser visto na Figura 
8.12. A curva de oferta do mercado começa no eixo vertical no ponto de menor custo que 
uma firma apresenta no mercado. O excedente do produtor é representado pela área som- 
breada situada abaixo do preço de mercado do produto e acima da curva de oferta, entre os 
níveis de produção O e O*. 
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Ao EXCEDENTE DO PRODUTOR PARA UM MERCADO 


O excedente do produtor para um mercado é medido pela área sombreada situada entre a linha de preço do mercado 
e a curva de oferta do mercado, entre os níveis de produção O e 0*. 
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Na Seção 7.4, explicamos 
que as economias de 
escala surgem quando 
uma empresa pode dobrar 
o nível de produção com 
menos do que duas vezes 
o custo. 


8.7 Escolha do nível de produção no longo prazo 


No curto prazo, pelo menos um dos insumos da empresa será fixo. Dependendo do 
tempo disponível, isso pode limitar a flexibilidade da empresa para adaptar seu processo 
produtivo aos avanços tecnológicos, ou para aumentar ou diminuir sua escala de opera- 
ção de acordo com as mudanças nas condições econômicas. Em contrapartida, no longo 
prazo, a firma pode alterar todos os seus insumos, inclusive o tamanho de sua planta 
produtiva. Ela pode decidir fechar (isto é, sair do setor) ou então começar a produzir de- 
terminado artigo pela primeira vez (isto é, entrar em um setor). Como aqui estamos inte- 
ressados apenas em mercados competitivos, admitimos a possibilidade da livre entrada 
e da livre saída. Em outras palavras, estamos supondo que as empresas possam entrar 
ou sair sem quaisquer restrições de ordem legal ou quaisquer custos especiais associados 
à entrada. (Como discutimos na Seção 8.1, esse é um dos principais pressupostos subja- 
centes ao conceito de competição perfeita.) Após analisarmos a decisão sobre produção 
de longo prazo tomada por uma empresa que maximiza o lucro em um mercado compe- 
titivo, discutiremos a natureza do equilíbrio competitivo no longo prazo. Discutiremos 
também a relação entre entrada e saída, lucro econômico e lucro contábil. 


Maximização do lucro no longo prazo 


A Figura 8.13 mostra de que maneira uma empresa competitiva toma uma decisão de 
produção que maximiza o lucro no longo prazo. Assim como no curto prazo, ela se de- 
fronta com uma curva horizontal de demanda. (Na Figura 8.13, a empresa baseia-se no 
preço de mercado de US$ 40.) Sua curva de custo (total) médio no curto prazo, CMeCP, 
e sua curva de custo marginal no curto prazo, CMgCP, são baixas o suficiente para que a 
empresa possa auferir um lucro positivo, representado pelo retângulo ABCD, no nível de 
produção q, no qual CMgCP = P = RMg. A curva de custo médio no longo prazo, CMeLP, 
reflete a presença de economias de escala até o nível de produção q, e deseconomias de 
escala para níveis mais elevados de produção. A curva de custo marginal no longo prazo, 
CMgLP, cruza, a partir de baixo, com a curva de custo médio no longo prazo no ponto g5, 
que é o ponto de custo médio mínimo no longo prazo. 
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A empresa maximiza o lucro escolhendo o nível de produção no qual o preço é igual ao custo marginal no longo 
prazo, CMgLP. No diagrama, ela aumenta seu lucro de ABCD para EFGD aumentando sua produção no longo prazo. 


CAPÍTULO 8 MAXIMIZAÇÃO DE LUCROS E OFERTA COMPETITIVA ES 


Caso a empresa acredite que o preço de mercado permanecerá em US$ 40, ela desejará 
expandir o tamanho de sua fábrica para poder atingir um nível de produção gs, no qual seu 
custo marginal no longo prazo se iguale ao preço de US$ 40. Quando tal expansão estiver 
completa, a margem de lucro aumentará de 4B para EF, e seu lucro total subirá de ABCD 
para EFGD. O nível de produção q; maximiza os lucros da empresa, pois para qualquer 
nível mais baixo (digamos, q»), a receita marginal decorrente de uma produção adicional 
será superior ao custo marginal, tornando, portanto, desejável a expansão. Contudo, para 
qualquer nível de produção superior a q3, o custo marginal torna-se superior à receita mar- 
ginal. A produção adicional, portanto, reduziria os lucros. Resumindo, o nível de produção 
no longo prazo que maximiza os lucros de uma empresa competitiva é aquele no qual o 
custo marginal no longo prazo se iguala ao preço. 

Observe que, quanto mais alto for o preço de mercado, mais alto será o lucro que a em- 
presa poderá auferir. De modo correspondente, à medida que o preço do produto cair de US$ 
40 para US$ 30, também diminuirão os lucros da empresa. Ao preço de US$ 30, o nível de 
produção que maximiza os lucros da empresa é q», que é o ponto de custo médio mínimo no 
longo prazo. Nesse caso, para P = CTMe, a empresa aufere um lucro econômico igual a zero. 


Equilíbrio competitivo no longo prazo 


Para que um equilíbrio surja no longo prazo, é necessário satisfazer certas condições 
econômicas. As empresas que estão no mercado não podem desejar sair e, ao mesmo 
tempo, nenhuma empresa que está fora do mercado deseja entrar. Mas qual será exata- 
mente a relação entre a lucratividade, a entrada no mercado e o equilíbrio competitivo no 
longo prazo? Para saber a resposta, devemos relacionar o lucro econômico com o incentivo 
para a entrada e a saída do mercado. 

LUCRO CONTÁBIL E LUCRO ECONÔMICO Como já vimos no Capítulo 7, é importante fa- 
zer uma distinção entre lucro contábil e lucro econômico. O lucro contábil é medido pela 
diferença entre a receita e os fluxos de caixa relacionados ao pagamento de mão de obra e 
matérias-primas e às despesas de juros e de depreciação. O lucro econômico leva em conta 
os custos de oportunidade. Um desses custos de oportunidade é o retorno que os proprie- 
tários da empresa poderiam obter se o capital fosse aplicado em outro empreendimento. 
Suponhamos, por exemplo, que a firma utilize os insumos mão de obra e capital e que seu 
equipamento de capital tenha sido adquirido. O lucro contábil será igual à sua receita, R, 
menos seu custo de mão de obra, wL, que é positivo. Entretanto, seu lucro econômico, 7, é 
igual à sua receita, R, menos seu custo de mão de obra, wL, e menos seu custo de capital, rK: 


T=R-—- wL-rK 


Como explicamos no Capítulo 7, a medida correta do custo de capital vem a ser o custo 
de uso do capital, o qual é constituído pelo retorno anual que a empresa poderia obter se 
investisse seu dinheiro em outra aplicação em vez de adquirir capital, acrescido da depre- 
ciação anual desse capital. 
LUCRO ECONÔMICO ZERO Quando uma empresa entra em um negócio, ela o faz na expec- 
tativa de obter um retorno sobre o investimento. Um lucro econômico zero significa que | lucro econômico zero 
ela está obtendo um retorno normal — isto é, competitivo — sobre o investimento feito. 
Esse retorno normal, o qual faz parte do custo de uso do capital, é o custo de oportunidade presa obtém um retorno 
da empresa por usar seu dinheiro para adquirir capital em vez de investi-lo em outra apli- normal sobre os investimen- 
cação. Assim, a empresa que está obtendo lucro econômico zero está tendo um resultado tos, ou seja, quando tem um 
tão bom investindo em capital quanto teria se aplicasse seus recursos monetários de outra resultado tão bom quanto 
forma — está tendo um retorno competitivo com esses recursos. Como essa empresa está, teria se investisse os seus 
portanto, tendo um desempenho adequado, ela deve permanecer no negócio. (Uma firma recursos em outra atividade. 
que esteja obtendo um lucro negativo, porém, deve considerar a possibilidade de sair do 
negócio se não há expectativa de que seu quadro financeiro melhore.) 


Ocorre quando uma em- 
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Dólares por 
unidade 
produzida 


US$ 40 


US$ 30 


Em mercados competitivos, como veremos mais adiante, o lucro econômico tende a se 
igualar a zero no longo prazo. Tal tendência não significa que as empresas do setor apre- 
sentem desempenho insatisfatório, mas, em vez disso, que o setor é competitivo. 
ENTRADA E SAÍDA A Figura 8.13 mostra de que maneira um preço de US$ 40 pode indu- 
zir uma empresa a elevar seu nível de produção, possibilitando que ela obtenha um lucro 
positivo. Como o lucro é calculado após se excluírem os custos de oportunidade do investi- 
mento, o lucro positivo corresponde a um retorno excepcionalmente elevado sobre o inves- 
timento feito. Essa elevada taxa de retorno faz os investidores transferirem seus recursos 
de outras áreas e aplicarem nesse setor, entrando, portanto, no mercado. Inevitavelmente, 
o nível mais elevado de produção, associado à nova entrada, ocasiona um deslocamento da 
curva de oferta de mercado para a direita, de tal modo que a oferta de mercado aumenta e 
o preço do produto apresenta uma redução.” A Figura 8.14 ilustra tal fato. Na parte (b), a 
curva da oferta deslocou-se de S, para S5, fazendo o preço sofrer uma redução de P, (US$ 
40) para P, (US$ 30). Na parte (a), que se aplica a uma única empresa, a curva de custo 
médio no longo prazo é tangente à linha horizontal do preço no nível de produção q». 
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[UT NRCO EQUILÍBRIO COMPETITIVO NO LONGO PRAZO 


Inicialmente, o preço de equilíbrio no longo prazo de um produto é US$ 40 por unidade, conforme mostrado em (b) 
pela interseção da curva de demanda D com a curva da oferta S,. Em (a), vemos que a empresa aufere um lucro posi- 
tivo, pois seu custo médio no longo prazo atinge um mínimo de US$ 30 (para o nível de produção q). O lucro positivo 
estimula a entrada de novas empresas e causa um deslocamento da curva de oferta para S, como mostrado em (b). 
O equilíbrio no longo prazo ocorre com o preço de US$ 30, como mostrado em (a), em que cada empresa aufere lucro 
zero, não havendo incentivo para entrada ou saída de empresas no setor. 


Uma sequência de fatos similares se aplica à saída. Suponha que o custo médio mínimo no 
longo prazo de cada empresa continue sendo US$ 30, mas que o preço de mercado caia para 
US$ 20. Lembre-se de nossa discussão anterior neste capítulo; se não houver expectativas de 
uma variação de preços, a empresa deixará o setor quando não conseguir cobrir todos os seus 
custos, isto é, quando o preço for menor que o custo médio variável. Mas a história não termina 
aqui. A saída de algumas empresas do mercado fará diminuir a produção, o que fará a curva de 
oferta se deslocar para a esquerda. A produção de mercado vai diminuir e o preço do produto 
subir até que o equilíbrio seja alcançado, em um preço de equilíbrio de US$ 30. Resumindo: 





7 Na próxima seção, discutiremos por que a curva de oferta no longo prazo pode ser ascendente. 
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Em um mercado com entrada e saída livres, uma empresa entra quando pode obter 
um lucro positivo no longo prazo e sai quando vislumbra uma perspectiva de prejuízo no 
longo prazo. 

Quando a empresa aufere lucro econômico zero, ela não tem incentivo para abandonar 
o setor e, por conseguinte, outras empresas também não encontram estímulo especial para 
entrar nele. Um equilíbrio competitivo no longo prazo acontece sob três condições: 


1. Todas as empresas do setor estão maximizando lucros. 

2. Inexistem estímulos por parte de qualquer empresa para entrar ou sair do mercado, 
pois todas estão auferindo lucro econômico igual a zero. 

3. O preço do produto é tal que a quantidade ofertada pelas empresas do setor se iguala 
ao volume demandado pelos consumidores. 


O processo dinâmico que conduz ao equilíbrio no longo prazo pode parecer desconcer- 
tante. As empresas entram em um mercado pela oportunidade de obter lucro positivo e o 
abandonam por causa dos prejuízos; contudo, no equilíbrio no longo prazo, elas auferem 
lucro econômico zero. Por que as firmas entram ou saem, se já sabem de antemão que aca- 
barão obtendo lucro zero? A resposta é que o lucro econômico zero representa um retorno 
competitivo para o investimento de capital financeiro da empresa. Com lucro econômico 
zero, a empresa não tem incentivo para mudar de atividade, pois isso não seria financei- 
ramente mais vantajoso para ela. Se ela entra em um mercado cedo o suficiente para obter 
um lucro econômico, tanto melhor. De modo similar, se uma empresa sai de um mercado 
não lucrativo rapidamente, pode salvar o dinheiro de seus investidores. Portanto, o conceito 
de equilíbrio no longo prazo informa-nos que direção provavelmente será tomada pelas 
empresas. A possibilidade de um equilíbrio no longo prazo com lucro zero não deveria 
desestimular um administrador — essa situação deve ser vista como positiva, uma vez que 
reflete a oportunidade de obter um retorno competitivo. 

EMPRESAS COM CUSTOS IDÊNTICOS Para entendermos por que devem vigorar todas as 
condições de equilíbrio no longo prazo, suponhamos que as empresas, em sua totalidade, 
tenham custos idênticos, e consideremos o que ocorreria se muitas entrassem no setor gra- 
ças a uma oportunidade de obter lucros. Ou seja, a curva de oferta na Figura 8.14(b) será 
deslocada mais para a direita e o preço cairá para menos de US$ 30, digamos US$ 25. Com 
esse valor, contudo, as empresas sofrerão prejuízos. Em consequência, algumas deixarão o 
setor. As empresas continuarão a fazê-lo até que a curva de oferta de mercado se desloque 
de volta para S,. Somente quando não houver estímulo para que empresas saiam ou entrem 
em um setor é que se poderá dizer que tal mercado apresenta equilíbrio no longo prazo. 
EMPRESAS COM CUSTOS DIFERENTES Agora, suponhamos que todas as empresas de um 
setor tenham curvas de custo diferentes. Uma empresa talvez possua uma patente que lhe 
permita produzir a um custo médio inferior ao de todas as demais. Sendo assim, é coerente 
com o equilíbrio no longo prazo que tal empresa obtenha um lucro contábil maior, des- 
frutando de um excedente do produtor superior ao das demais empresas. Enquanto outros 
investidores e empresas não puderem adquirir a patente que reduz os custos, não terão es- 
tímulo para entrar no setor. De modo oposto, enquanto tal processo permanecer específico 
desse produto e desse setor, a empresa detentora não terá estímulo algum para abandonar 
o setor. 

A distinção entre lucro contábil e lucro econômico é importante aqui. Se a patente for 
lucrativa, outras empresas do setor estarão dispostas a pagar por sua utilização (ou tentar 
adquirir a própria empresa, para assim obtê-la). Portanto, o valor a mais que essa patente 
proporciona passa a representar um custo de oportunidade para a empresa, pois ela po- 
deria vender o direito de uso da patente, em vez de utilizá-la. Por outro lado, se todas as 
empresas forem igualmente eficientes, o lucro económico tenderá a ser zero. No entanto, se 
a empresa detentora da patente for mais eficiente do que as outras, então obterá um lucro 
positivo. Se, contudo, for menos eficiente, deve vender a patente e sair do setor. 


equilíbrio competitivo 

no longo prazo 
Todas as empresas do setor 
estão maximizando os lu- 
cros, nenhuma delas tem in- 
centivo para entrar ou sair e 
o preço vigente torna iguais 
as quantidades ofertada e 
demandada. 
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renda econômica 


Valor que as empresas estão 
dispostas a pagar por um in- 
sumo menos 0 valor mínimo 
necessário para obtê-lo. 


CUSTO DE OPORTUNIDADE DO TERRENO Há outros casos em que empresas que auferem 
lucro contábil positivo poderiam auferir lucro econômico zero. Suponhamos, por exemplo, 
que uma loja de roupas esteja localizada nas proximidades de um grande shopping center. 
O fluxo adicional de clientes poderá aumentar substancialmente o lucro contábil da loja, 
pois o custo de seu terreno baseia-se em seu valor histórico. Entretanto, em termos de 
lucro econômico, o custo do terreno deve refletir seu custo de oportunidade que, no caso, 
corresponde a seu atual valor de mercado. Quando o custo de oportunidade do terreno está 
incluído, a lucratividade dessa loja de roupas não é superior à de suas concorrentes. 

Dessa forma, a condição de lucro econômico zero é essencial para que o mercado 
se encontre em equilíbrio no longo prazo. Lucro econômico positivo, por definição, 
representa uma oportunidade para os investidores e um estímulo para entrar em de- 
terminado setor. O lucro contábil positivo, entretanto, pode indicar que as empresas já 
atuantes no setor possuem ativos, tecnologia ou boas ideias de grande valor, o que não 
necessariamente estimulará a entrada de outras empresas nesse setor. 


Renda econômica 


Já vimos que algumas empresas podem auferir lucro contábil superior ao de outras, em 
virtude de terem acesso a fatores de produção cuja oferta é limitada, tais como terrenos e 
recursos naturais, técnicas empresariais ou certos talentos criativos. Nesses casos, o que 
torna o lucro econômico igual a zero no longo prazo é a disposição de outras empresas em 
adquirir os fatores de produção cuja oferta é limitada. Portanto, os lucros contábeis posi- 
tivos traduzem-se na renda econômica que tais fatores escassos proporcionam. A renda 
econômica é definida como a diferença entre o valor que as empresas estão dispostas a 
pagar por um insumo e o menor valor necessário para adquiri-lo. Em mercados competi- 
tivos, tanto no curto como no longo prazo, a renda econômica é um valor frequentemente 
positivo, embora o lucro seja igual a zero. 

Por exemplo, suponhamos que duas empresas de um setor sejam proprietárias de seus 
respectivos terrenos; assim, o mínimo custo para obtê-los é igual a zero. Uma delas está loca- 
lizada às margens de um rio, podendo despachar seus produtos com uma economia de US$ 
10.000/ano, em comparação com a outra, situada em local mais distante do rio. Então, o lucro 
de US$ 10.000 mais alto da primeira corresponderá a uma renda econômica associada à sua 
localização às margens do rio. Essa renda é criada pelo fato de que esse terreno tem maior 
valor, de tal modo que as outras empresas estão dispostas a pagar por ele. Inevitavelmente, a 
competição por tal fator de produção aumentará seu valor em US$ 10.000. A renda do terreno 
— ou seja, a diferença entre os US$ 10.000 e o custo zero de obtenção do terreno — também 
é de US$ 10.000. Observe que, quando a renda econômica aumenta, o lucro econômico da 
empresa situada às margens do rio se torna igual a zero. A renda econômica reflete o fato 
de que há um custo de oportunidade para possuir o terreno e, de modo geral, para possuir 
qualquer fator de produção cuja oferta seja restrita. Aqui, o custo de oportunidade de possuir 
o terreno é de US$ 10.000, que é identificado como a renda econômica. 

A presença de renda econômica explica por que há certos mercados nos quais as empresas 
querem entrar, pelas oportunidades de lucro, mas não conseguem. Nesses mercados, a oferta de 
um ou mais insumos é fixa, uma ou mais empresas obtêm renda econômica e todas elas conse- 
guem apenas um lucro econômico nulo. O lucro econômico igual a zero indica que a empresa 
deve permanecer no setor apenas enquanto for pelo menos tão eficiente quanto as demais. Ele 
também informa que outras empresas que venham a entrar no setor somente serão lucrativas se 
forem capazes de produzir com mais eficiência do que as que já estão no mercado. 


Excedente do produtor no longo prazo 


Suponhamos que uma empresa esteja obtendo um lucro contábil positivo, mas que não 
exista estímulo para que outras firmas entrem ou saiam do setor. Esse lucro deverá refle- 
tir a renda econômica. De que forma a renda econômica se relaciona com o excedente do 
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produtor? Para começar, lembremo-nos de que, enquanto a renda econômica se refere a 
fatores de produção, o excedente do produtor refere-se ao produto. Notemos também que o 
excedente do produtor mede a diferença entre o preço de mercado recebido pelo produtor 
e o custo marginal da produção. Portanto, no longo prazo, em um mercado competitivo, o 
excedente do produtor obtido por uma empresa por meio do produto que vende consiste na 
renda econômica que todos os seus insumos escassos lhe proporcionam 

Suponhamos, por exemplo, que uma equipe de beisebol detenha uma franquia que lhe 
permita atuar em determinada cidade. Suponhamos também que a única alternativa de 
localização para esse time seja uma cidade em que ele gerará receitas bem menores. Essa 
equipe, então, obterá uma renda econômica associada à sua atual localização; essa renda 
refletirá a diferença entre o que a empresa estaria disposta a pagar por sua localização atual 
e o montante necessário para se instalar na cidade alternativa. A empresa também vai obter 
um excedente do produtor associado à venda de ingressos e outros itens da franquia na sua 
atual localização. Esse excedente reflete todas as rendas econômicas, incluindo aquelas 
associadas aos outros insumos da empresa (como o estádio e os jogadores). 

A Figura 8.15 mostra que as empresas que obtêm renda econômica alcançam o mesmo 
lucro econômico que as que não a obtêm. A parte (a) apresenta o lucro econômico de uma 
equipe de beisebol situada em uma cidade de tamanho médio. O preço médio do ingresso é 
de US$ 7 e os custos são tais que a equipe obtém lucro econômico zero. A parte (b) mostra 
o lucro de uma equipe que tem as mesmas curvas de custo, mas está localizada em uma 
cidade maior. Como mais pessoas querem ver os jogos, essa última pode vender ingressos 
a US$ 10 e, assim, obter um lucro contábil de US$ 2,80 acima de seu custo médio, que é 
de US$ 7,20 por ingresso. Entretanto, a renda associada à localização representa um custo 
para a empresa — um custo de oportunidade —, pois ela poderia vender sua franquia para 
outra equipe. Em consequência, o lucro econômico na cidade maior também é zero. 


Preço do Preço do 
ingresso ingresso 





CMgLP  CMeLP 


US$7 US$ 7,20 E==——————— 











Renda econômica CMgLP - CMelP 


US$10 = — 








1,3 


Venda de ingressos na Venda de ingressos na 
temporada (milhões) temporada (milhões) 


(a) (b) 


[UNEM AS EMPRESAS AUFEREM LUCRO ZERO NO EQUILÍBRIO DE LONGO PRAZO 


No equilíbrio de longo prazo, todas as empresas auferem lucro econômico igual a zero. Em (a), um time de beisebol, em 
uma cidade de tamanho médio, vende uma quantidade tal de ingressos que o preço (US$ 7) acaba sendo igual aos custos 
marginal e médio. Em (b), a demanda é maior, de modo que pode ser cobrado um preço de US$ 10. O time aumenta as 
vendas até o ponto no qual o custo médio de produção mais a renda econômica é igual ao preço do ingresso. Quando o 
custo de oportunidade associado à propriedade da equipe é levado em conta, o lucro econômico auferido pelo time é zero. 





8 Em um mercado não competitivo, o excedente do produtor refletirá tanto o lucro econômico quanto a 
renda econômica. 
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setor de custo constante 


Setor em que a curva de 
oferta no longo prazo é 
horizontal. 


8.8 Curva de oferta do setor no longo prazo 


Na análise da oferta no curto prazo, primeiro derivamos a curva de oferta da empresa e, 
em seguida, mostramos de que maneira a soma horizontal das curvas individuais de oferta 
de cada empresa produz uma curva de oferta de mercado. Entretanto, não podemos anali- 
sar da mesma forma a oferta no longo prazo, pois no longo prazo empresas entram e saem 
do mercado à medida que o preço se modifica. Isso torna impossível somar as curvas de 
oferta — afinal, não sabemos quais somar a fim de obter a totalidade do mercado. 

O formato da curva de oferta no longo prazo depende da medida em que as expansões 
e contrações da produção do setor influenciam a determinação dos preços que as empresas 
necessitam pagar por seus insumos no processo produtivo. Nos casos em que há economias 
de escala na produção ou economia de custos associada à compra de grandes volumes de 
insumos, o preço destes cai à medida que a produção cresce. Já no caso de deseconomias de 
escala, o preço dos insumos pode crescer junto com a produção. A terceira possibilidade é 
que os custos de insumo não mudem com a produção. Em qualquer um desses casos, para 
determinar a oferta no longo prazo, adotamos a premissa de que todas as empresas têm 
acesso à tecnologia de produção existente. O nível de produção aumenta em consequência 
da utilização de mais insumos, e não graças a invenções. Supomos também que as condi- 
ções subjacentes ao mercado de insumos não sofrem variação à medida que o setor apre- 
senta expansão ou contração. Por exemplo, um aumento na demanda por mão de obra não 
eleva a capacidade de reivindicação dos sindicatos por melhores contratos salariais para 
seus trabalhadores. 

Em nossa análise da oferta no longo prazo, será útil distinguir entre três tipos de setor: 
de custo constante, de custo crescente e de custo decrescente. 


Setor de custo constante 


A Figura 8.16 mostra a derivação da curva de oferta no longo prazo no caso de um 
setor de custo constante. A decisão da empresa sobre o nível de produção é apresentada 
em (a) enquanto o resultado agregado para o setor encontra-se em (b). Supomos que o 
setor no início se encontre em equilíbrio no longo prazo no ponto de interseção entre 
a curva de demanda de mercado D;, e a curva da oferta de mercado de curto prazo S,. 
O ponto 4, localizado na interseção entre as curvas de demanda e de oferta, está sobre a 
curva de oferta no longo prazo S,p, o que nos diz que o setor produzirá O, unidades de 
produto quando o preço de equilíbrio no longo prazo for P,. 

Para obtermos outros pontos da curva de oferta no longo prazo, suponhamos que a 
demanda de mercado por esse produto venha a apresentar um inesperado aumento, diga- 
mos que em virtude de uma redução de impostos. Uma empresa típica inicialmente estará 
produzindo no nível de produção q1, no qual P; é igual aos custos marginal e médio no 
longo prazo. No entanto, a empresa também se encontra em equilíbrio no curto prazo, de 
tal forma que o preço é igual ao custo marginal no curto prazo. Suponhamos que a redução 
de impostos ocasione um deslocamento da curva de demanda de mercado de D; para D». 
A curva de demanda D; cruza com a curva de oferta S, no ponto €. Em consequência, o 
preço sofre uma elevação de P; para P». 

A parte (a) da Figura 8.16 mostra de que maneira esse aumento de preço influencia uma 
típica empresa desse setor. Quando o preço sobe para P,, a empresa segue sua curva de 
custo marginal e aumenta seu nível de produção para g>. Essa escolha de nível de produção 
maximiza o lucro, pois satisfaz a condição de que o preço seja igual ao custo marginal no 
curto prazo. Se cada empresa reagir dessa maneira, cada uma delas obterá um lucro posi- 
tivo no equilíbrio no curto prazo. Esse lucro atrairá investidores e fará com que as empre- 
sas já atuantes no setor expandam suas operações e que novas firmas entrem no mercado. 
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OFERTA NO LONGO PRAZO EM UM SETOR DE CUSTO CONSTANTE 

Em (b), a curva de oferta no longo prazo em um setor de custo constante é a linha horizontal S,p. Quando a demanda 
aumenta, isso inicialmente causa um aumento no preço (representado pelo movimento do ponto 4 para o ponto C), 
de tal modo que cada empresa no início aumenta sua produção de q, para q,, como mostrado em (a). Mas a entrada 
de novas empresas causa um deslocamento para a direita na oferta do setor. Como os preços dos insumos não são 
afetados pelo aumento da produção no setor, novos interessados ingressam no mercado até que o preço original 
seja obtido (no ponto B em (b)). 


Em consequência, na Figura 8.16(b), a curva de oferta no curto prazo é deslocada para a 
direita, de S, para S;. Esse deslocamento faz o mercado se mover para um novo equilíbrio 
a ser alcançado no longo prazo, indicado pelo ponto de interseção entre D> e S5. Para que 
esse ponto de interseção corresponda a um equilíbrio no longo prazo, o nível de produção 
necessita ser expandido o suficiente para que as empresas passem a auferir lucro zero e 
desapareça o estímulo para que empresas entrem ou saiam do setor. 

Em um setor de custo constante, os insumos adicionais necessários para a obtenção 
de um nível mais elevado de produção podem ser adquiridos sem aumento no preço 
unitário. Isso pode ocorrer, por exemplo, se a mão de obra não especializada representar 
um importante insumo na produção e a remuneração de mercado para essa mão de obra 
não for influenciada pelo aumento na demanda de força de trabalho. Uma vez que os 
preços dos insumos permaneçam inalterados, as curvas de custo da empresa também 
permanecerão inalteradas; o novo equilíbrio deverá estar situado no ponto B, conforme 
apresenta a Figura 8.16(b), na qual o preço é igual a P,, que é o preço original, anterior 
ao inesperado aumento de demanda ocorrido. 

A curva de oferta no longo prazo para um setor de custo constante é, portanto, uma 
linha horizontal, referente ao preço que iguala o mínimo custo médio de produção no 
longo prazo. Para qualquer preço superior haverá lucro positivo, mais empresas entrarão no 
setor, elevando a oferta no curto prazo, e haverá, por conseguinte, maior pressão para que 
os preços sejam reduzidos. Lembre-se de que, em um setor de custo constante, os preços 
dos insumos não se alteram quando varia o nível de produção do mercado. Setores de custo 
constante podem ter curvas horizontais de custo médio no longo prazo. 
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setor de custo crescente 


Setor em que a curva de 


oferta no longo prazo é 


ascendente. 


Dólares por 
unidade 
produzida 


Setor de custo crescente 


Nos setores de custo crescente, os preços de alguns ou de todos os insumos de produ- 
ção sobem à medida que o setor se expande e aumenta a demanda por estes. Deseconomias 
de escala na produção de um ou mais insumos podem estar na raiz desse processo. 
Suponhamos, por exemplo, que o setor utilize mão de obra especializada, a qual se torna 
escassa quando cresce sua demanda. Da mesma maneira, se uma empresa necessita de 
recursos minerais que se encontram disponíveis apenas em determinados tipos de solo, 
o custo da terra, como insumo, cresce junto com a produção. A Figura 8.17 mostra a de- 
rivação da curva de oferta no longo prazo, semelhante à feita anteriormente para o caso 
de custo constante. O setor no início se encontra em equilíbrio no ponto 4 da parte (b). 
Quando a curva de demanda inesperadamente se desloca de D; para D», o preço do produto 
no curto prazo eleva-se para P», e o nível de produção do setor sofre elevação de O para 0». 
A empresa típica apresentada na parte (a) aumenta seu nível de produção de q; para q», rea- 
gindo ao preço mais elevado por meio de um deslocamento ao longo de sua curva de custo 
marginal no curto prazo. O lucro mais alto obtido por ela, assim como por outras empresas 
do setor, induz novas empresas a entrarem nessa atividade. 
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OFERTA NO LONGO PRAZO EM UM SETOR DE CUSTO CRESCENTE 

Em (b), a curva de oferta no longo prazo em um setor de custo crescente é a linha ascendente S,p. Quando a de- 
manda aumenta, inicialmente causa um aumento no preço, de tal modo que as empresas aumentam sua produção 
de qy para qp, como mostrado em (a). Nesse caso, a entrada de novas empresas causa um deslocamento para a 
direita na oferta do setor, de $, para S. Como os preços dos insumos aumentam, o novo equilíbrio no longo prazo 
ocorre a um preço maior que o equilíbrio inicial. 


À medida que novas empresas entram no setor e o nível de produção se expande, a 
maior demanda por insumos faz o preço de alguns deles sofrer aumento. A curva de oferta 
de mercado no curto prazo desloca-se para a direita tal como ocorrera anteriormente, po- 
rém, não na mesma medida, de tal modo que o novo equilíbrio no ponto B resulta no preço 
P3 que é superior ao preço inicial P,. O preço de mercado mais elevado é necessário para 
poder assegurar que as empresas obtenham lucro zero no equilíbrio no longo prazo, já que 
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os valores mais altos dos insumos provocam uma elevação das curvas de custo no curto e 
no longo prazos. A Figura 8.17(a) ilustra tal fato. A curva de custo médio no longo prazo 
desloca-se para cima, de CMe, para CMe,, ao passo que a curva de custo marginal no 
curto prazo desloca-se para a esquerda, de CMg; para CMg,. O novo preço de equilíbrio 
no longo prazo P» é igual ao novo custo médio mínimo no longo prazo. Da mesma maneira 
que no caso do custo constante, o lucro mais elevado no curto prazo, provocado pelo au- 
mento inicial da demanda, desaparecerá no longo prazo, à medida que as empresas aumen- 
tarem seus níveis de produção e os custos dos insumos apresentarem elevação. 

O novo equilíbrio no longo prazo, representado pelo ponto B na Figura 8.17(b), 
situa-se, portanto, sobre a curva de oferta no longo prazo do setor. Em um setor com 
custo crescente, a curva de oferta no longo prazo é ascendente. O setor exibe um nível 
mais elevado de produção, mas somente a preços mais altos, necessários para compen- 
sar o aumento nos custos dos insumos. O termo “custo crescente” refere-se ao deslo- 
camento para cima ocorrido nas curvas de custo médio no longo prazo das empresas, e 
não à inclinação positiva da própria curva de custo. 


Setor de custo decrescente 


A curva de oferta do setor também pode ser descendente. Nesse caso, o inesperado au- 
mento da demanda resulta em uma expansão da produção do setor, da mesma forma que o 
anteriormente ocorrido. No entanto, à medida que a empresa eleva seus níveis de produção, 
ela pode tirar proveito de sua dimensão para obter alguns de seus insumos a custos mais 
baixos. Por exemplo, uma empresa maior pode dispor de um sistema de transporte mais 
eficiente ou de uma administração financeira menos dispendiosa. Nesse caso, as curvas de 
custo médio no curto prazo apresentam deslocamento para baixo (mesmo que as empresas 
não desfrutem de economias de escala) e o preço de mercado do produto apresenta uma re- setor de custo 
dução. O preço de mercado mais baixo e um menor custo médio de produção induzem aum — decrescente 
novo equilíbrio no longo prazo com um maior número de empresas participando do setor, setor em que a curva de 
assim como a um nível de produção mais elevado do setor a preços mais baixos. Portanto, oferta no longo prazo tem 
em um setor de custo decrescente, a curva da oferta no longo prazo é descendente. inclinação descendente. 


EXEMPLO 8.6 SETORES COM CUSTOS CONSTANTES, CRESCENTES E DECRESCENTES: 





CAFÉ, PETRÓLEO E AUTOMÓVEIS 


Ao longo deste livro, você foi apresentado a setores com custos de longo prazo constantes, crescentes e decrescentes. 
Vamos dar uma nova olhada em alguns deles, começando com um que possui custos de longo prazo constantes. No Exemplo 
2.7, vimos que a oferta de café é extremamente elástica no longo prazo (veja a Figura 2.18(c)). Isso porque a terra apropriada 
ao plantio é abundante, e os custos de plantio e manejo dos pés permanecem constantes enquanto o volume de café produ- 
zido cresce. Assim, 0 café é um setor de custos constantes. 

Pense, agora, no caso de um setor com custo crescente. No Exemplo 2.9, explicamos que o setor petrolífero tem custos 
crescentes, além de uma curva de oferta ascendente no longo prazo (veja a Figura 2.23(b)). Por que os custos crescem? Porque 
a disponibilidade de bacias petrolíferas amplas e facilmente acessíveis é limitada. Assim, à medida que aumentam sua pro- 
dução, as companhias de petróleo são obrigadas a prospectar em bacias cujos custos de exploração são cada vez maiores. 

Por fim, vejamos um setor de custos decrescentes. Já discutimos a demanda por automóveis nos exemplos 3.1 e 3.3, mas 
como fica a oferta? No setor automobilístico, certas vantagens de custo surgem porque os insumos podem ser adquiridos 
por um preço muito mais baixo à medida que a produção aumenta. Na verdade, os principais fabricantes de automóveis — 
como General Motors, Toyota, Ford e Honda — compram baterias, motores, sistemas de freio e outros insumos essenciais 
de empresas especializadas em produzir esses insumos de maneira eficiente. Como resultado, o custo médio de produzir um 
automóvel cai à medida que o volume de produção sobe. 
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Efeitos de um imposto 


No Capítulo 7, vimos que um imposto sobre os insumos de uma empresa (na forma de 
taxação sobre efluentes) cria um estímulo para que ela modifique a maneira de utilizá-los 
em seu processo produtivo. Agora consideraremos de que forma uma empresa reagirá a um 
imposto sobre seu processo de produção. Para simplificarmos a análise, suponhamos que 
ela empregue uma tecnologia de proporções fixas. Se a empresa for poluidora, o imposto 
poderá servir para reduzir os efluentes que ela lança no ambiente, mas também pode ter 
sido criado apenas para elevar a arrecadação. 

Primeiro, suponhamos que o imposto sobre a produção esteja vigorando apenas para 
essa empresa e que, portanto, não influencia o preço de mercado do produto. Veremos que 
esse tipo de imposto estimula a empresa a reduzir seu nível de produção. A Figura 8.18 
mostra as curvas de custo no curto prazo relevantes para uma empresa que desfruta de lu- 
cro econômico positivo, por meio da produção de q, unidades e da venda de seu produto ao 
preço de mercado P,. Como o imposto atinge cada unidade produzida, ele eleva a curva de 
custo marginal da empresa de CMg; para CMg, = CMg, + t, onde t é o imposto arrecadado 
por unidade produzida pela empresa. O imposto também eleva a curva de custo variável 
médio no montante t. 





Dólares por CMg, = CMg, + t 
unidade / CMg, 
produzida 4 
4 
P, 

















Ô qn Produção 


DE UMA EMPRESA COMPETITIVA 


Um imposto sobre a produção aumenta a curva de custo marginal da empresa no montante do imposto. A empresa 
reduzirá seu nível de produção até o ponto em que o custo marginal mais o imposto sejam iguais ao preço do produto. 


FIGURAB.18 EFEITO QUE UM IMPOSTO SOBRE A PRODUÇÃO PROVOCA NO NIVEL DE PRODUÇÃO 


O imposto sobre a produção pode ter dois efeitos possíveis. Se a empresa puder obter 
ainda um lucro econômico positivo ou nulo após a imposição da taxação, ela irá maximizar 
o lucro ao escolher um nível de produção no qual o custo marginal mais o imposto tornam-se 
iguais ao preço de mercado do produto. O nível de produção da empresa cairá de q, para 
q2, € O efeito implícito do imposto será o deslocamento para cima da curva de oferta da 
empresa no curto prazo (na medida do valor do imposto). Se, porém, a empresa não puder 
obter um lucro econômico após a taxação, ela deverá optar por sair do mercado. 

Agora, suponhamos que todas as empresas do setor estejam sujeitas ao imposto, tendo, 
assim, seus custos marginais elevados. Como cada empresa reduz seu nível de produção ao 
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atual preço de mercado, o volume total ofertado pelo setor também apresentará redução, fa- 
zendo o preço do produto sofrer uma elevação. A Figura 8.19 ilustra tal fato, mostrando que 
um deslocamento para cima na curva de oferta, de Sj para S; = Sj + t, provoca um aumento 
no preço de mercado (ainda que inferior ao montante do imposto), de P, para P,. Esse au- 
mento de preço reduz alguns dos efeitos apresentados antes. As empresas diminuirão seus 
níveis de produção menos do que o fariam caso não houvesse essa elevação de preços. 
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FIGURA819 EFEITO QUE UM IMPOSTO SOBRE A PRODUÇÃO PROVOCA NO NÍVEL 
, DE PRODUÇÃO DE UM SETOR 


Um imposto sobre a produção que atinge todas as empresas de um mercado competitivo desloca a curva de 
oferta do setor para cima no montante do imposto. Isso aumenta o preço de mercado do produto e diminui a 
produção total desse setor. 


Por fim, a taxação da produção pode encorajar algumas empresas (aquelas cujos custos 
são um pouco superiores aos das outras) a sair do setor. Nesse processo, a taxação eleva a 
curva de custo médio no longo prazo para cada uma das empresas desse ramo. 


Elasticidade da oferta no longo prazo 


A elasticidade da oferta de um setor no longo prazo é definida da mesma forma que 
a elasticidade no curto prazo. Ela é a variação percentual do produto (AQ/O) que resulta 
de uma variação percentual no preço (A P/P). Em um setor de custo constante, a curva 
de oferta no longo prazo é horizontal e a elasticidade no longo prazo é infinitamente 
grande. (Um pequeno aumento de preço será capaz de induzir um aumento enorme no 
nível de produção.) Entretanto, em um setor de custo crescente, a elasticidade de oferta 
no longo prazo é positiva, mas finita. Como as empresas podem se ajustar e se expan- 
dir no longo prazo, é de se esperar que as elasticidades no longo prazo sejam maiores 
do que aquelas no curto prazo.” A magnitude da elasticidade dependerá dos aumentos 
nos custos dos insumos conforme o mercado se expandir. Por exemplo, um setor que 
dependa de insumos que se encontram amplamente disponíveis provavelmente apre- 
sentará uma elevada elasticidade no longo prazo. Já um setor que dependa de insumos 
mais escassos poderá apresentar uma elasticidade no longo prazo muito mais baixa. 





9 Em alguns casos, o oposto é verdadeiro. Consideremos a elasticidade da oferta de sucata de um bem du- 
rável, como o cobre. Conforme dissemos no Capítulo 2, uma vez que já existe uma provisão de sucata, a 
elasticidade da oferta no longo prazo será menor do que a elasticidade no curto prazo. 
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EXEMPLO 8.7 A OFERTA DE TÁXIS EM NOVA YORK 


O preço de uma corrida de táxi depende, é claro, da distância percorrida. A maioria das cidades regula as tarifas 
que um taxista pode cobrar e, normalmente, o preço de uma corrida começa com um valor fixo para entrar no táxi e 
depois um valor por quilômetro percorrido. Em 2011, havia 13.150 táxis em operação na cidade de Nova York. Pode-se 
esperar que, se as tarifas baixassem, menos motoristas desejariam operar táxis e a quantidade ofertada cairia. De 
modo semelhante, deve-se esperar que, se as tarifas subirem, mais motoristas desejarão operar táxis e a quantidade 
aumentaria. Vejamos se isso está correto. 

Dirigir um táxi não é um trabalho fácil. A maioria dos motoristas trabalha em um turno de 12 horas por seis dias na se- 
mana. Que renda anual um motorista espera obter? Supondo que o motorista trabalha 50 semanas por ano, o número total 
de horas será 12 x 6 x 50 = 3.600 horas por ano. Mas parte desse tempo é gasto esperando passageiros, seja parado ou 
dirigindo; em apenas cerca de 2/3 do tempo haverá um passageiro pagante, ou seja, cerca de 2.400 horas por ano. Dirigindo 
na média a 16 km/h (lembre-se de que é a cidade de Nova York), o motorista dirigirá cerca de 38.400 quilômetros “pagos” por 
ano. Com base em corridas médias de 8 km, o motorista, portanto, fará cerca de 38.400/8 = 4.800 corridas e terá um ganho 
bruto de US$ 15 x 4.800 = US$ 72.000 por ano. 

Desse valor, o motorista precisa pagar combustível, seguro e manutenção e depreciação do veículo, que podem chegar a 
US$ 10.000 por ano. Mas esse não é o único custo. Como na maioria das cidades norte-americanas, dirigir um táxi em Nova 
York exige uma licença. As licenças, que foram emitidas pelo município, pertencem às empresas de táxi. As empresas alugam 
as licenças aos motoristas a um valor que também é regulado pela cidade: US$ 110 por turno de 12 horas. Dirigindo em 6 
turnos por semana e 50 semanas por ano, o motorista de táxi, portanto, deverá pagar um adicional de 6 x 50 x 110 = US$ 
33.000 por ano para alugar a licença. Isso deixa para o motorista uma renda líquida de apenas US$ 72.000 — US$ 10.000 — 
US$ 33.000 = US$ 29.000 por ano. 

Suponha que a cidade de Nova York reduzisse a tarifa, de modo que uma corrida de 8 km rendesse ao motorista US$ 10 
em vez de US$ 15. Então, a receita anual bruta do motorista cairia de US$ 72.000 para US$ 48.000. Depois de cobrir os cus- 
tos de aluguel da licença e o pagamento do combustível etc., ele ficaria com apenas US$ 5.000 de rendimento anual líquido. 
Nessas circunstâncias, quase ninguém desejaria dirigir um táxi. E agora suponha que a cidade, em vez disso, aumentasse as 
tarifas de modo que uma corrida de 8 km rendesse US$ 20 em vez de US$ 15. Agora, o rendimento bruto anual do motorista 
será US$ 96.000, e sua renda líquida (depois de descontadas as despesas) seria US$ 53.000. Nada mau para um trabalho que 
não exige alto nível de educação e nenhuma habilidade especial, de modo que muito mais pessoas desejariam dirigir táxis. 
Assim, poderíamos esperar que a curva de oferta para táxis seja bastante elástica — pequenas reduções no preço (a tarifa 
recebida em uma corrida média de oito quilômetros) causarão uma redução brusca na quantidade, e pequenos aumentos no 
preço causarão um aumento brusco na quantidade (o número de taxistas operando). Isso é ilustrado pela curva de oferta 
rotulada com S na Figura 8.20. 

Contudo, algo mais está faltando. Embora reduzir as tarifas cause de fato uma redução na quantidade ofertada, aumentar 
o preço não causará um aumento nessa quantidade. Por que não? Porque o número de licença é fixado em 13.150, mais ou 
menos o mesmo número que havia em 1937. Recusando-se a emitir mais licenças, a cidade de Nova York efetivamente limita 
a oferta de táxis para que não seja maior que 13.150. Assim, a curva de oferta torna-se vertical na quantidade de 13.150 (e é 
rotulada com S“na figura). 

Muitas cidades exigem que os táxis tenham licenças e restringem o número delas. Você descobrirá por que no Capítulo 9, 
depois de ler o Exemplo 9.5. 
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[047 A CURVA DE OFERTA PARA NOVOS TÁXIS EM NOVA YORK 


Se não houvesse restrição para o número de licenças, a curva de oferta seria altamente elástica. Os motoristas de táxi trabalham muito e 
não ganham muito, de modo que uma queda no preço P(de uma corrida de 8 km) levaria muitos deles a procurar outro trabalho. Da mesma 
forma, um aumento no preço levaria muitos novos motoristas a entrarem no mercado. Mas o número de licenças — e, portanto, o número 
de taxistas — é limitado a 13.150, de modo que a curva de oferta torna-se vertical nessa quantidade. 


EXEMPLO 8.8 A OFERTA HABITACIONAL NO LONGO PRAZO 


Os imóveis residenciais, sejam próprios ou alugados, oferecem um exemplo interessante da amplitude das possíveis 
elasticidades de oferta. As pessoas adquirem ou alugam casas para obter os serviços que ela proporciona — um local para 
comer, para dormir, para ter conforto etc. Se o preço da moradia sofrer uma elevação em determinada região do país, a quan- 
tidade de residências aí oferecidas poderá apresentar uma substancial elevação. 

De início, consideremos a oferta de imóveis próprios em áreas afastadas dos centros urbanos ou em áreas rurais onde 
não haja escassez de terrenos. Nesse caso, o preço do terreno não aumenta substancialmente à medida que aumenta a 
quantidade de moradias ofertadas. Da mesma forma, é provável que os custos associados à construção não apresentem 
elevação em decorrência de existir um mercado em escala nacional para madeira e outros materiais. Portanto, a elasticidade 
no longo prazo da oferta de moradias será provavelmente muito grande, aproximando-se daquela de um setor de custo cons- 
tante. De fato, vários estudos revelaram que a curva de oferta habitacional no longo prazo é quase horizontal." 

Entretanto, o mercado para a locação de imóveis é diferente (pelo menos nos Estados Unidos). A construção de imóveis 
para locação é frequentemente limitada por uma legislação municipal de zoneamento. Muitas comunidades consideram essa 
construção totalmente ilegal, ao passo que outras a limitam a determinadas áreas. Como os terrenos urbanos em que está 
localizada a maior parte dos imóveis residenciais para locação são restritos e de alto valor, a elasticidade de sua oferta no 





10 Uma leitura relevante é o artigo de Dixie M. Blackley, “The Long-Run Elasticity of New Housing 
Supply in the United States: Empirical Evidence for 1950 to 1994”, Journal of Real Estate Finance and 
Economics 18, 1999, p. 25-42. 
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longo prazo é muito menor do que a elasticidade da oferta de imóveis para venda. À medida que os preços dos imóveis para 
locação aumentam, são construídas novas unidades com essa finalidade e reformadas as antigas, de tal modo que assim 
cresce a quantidade ofertada. Com os terrenos urbanos se tornando cada vez mais valorizados à medida que aumenta a den- 
sidade habitacional, e com os custos de construção tendo forte elevação em virtude da altura crescente dos novos edifícios, 
uma demanda maior resulta em um aumento de valor dos investimentos necessários para a construção de moradias para 
locação. Nesse caso, como o custo é crescente, a elasticidade da oferta pode ser muito menor do que 1; em um estudo, os 
pesquisadores encontraram uma elasticidade de oferta de 0,36. 


RESUMO 





Os administradores de empresas podem operar de 
acordo com um complexo conjunto de objetivos e sob 
diversas restrições. Porém, podemos admitir que as 
empresas atuam como se estivessem maximizando 
seus lucros no longo prazo. 

Muitos mercados podem se aproximar da competi- 
ção perfeita, situação em que uma ou mais empresas 
agem como se estivessem enfrentando uma curva de 
demanda quase horizontal. Em geral, o número de em- 
presas em um setor nem sempre é um bom indicador de 
seu grau de competitividade. 

Como uma empresa que opera em um mercado com- 
petitivo detém apenas uma reduzida parcela do total da 
produção do setor, ela pode decidir qual será seu ní- 
vel de produção, supondo que sua decisão de produção 
não afetará o preço do produto. Nesse caso, a curva de 
demanda e a curva de receita marginal são idênticas. 
No curto prazo, uma empresa competitiva maximiza 
seu lucro selecionando um nível de produção para o 
qual o preço seja igual ao custo marginal (no curto 
prazo), desde que o preço seja maior ou igual ao custo 
variável médio mínimo da produção. 

A curva de oferta de mercado no curto prazo é a soma 
horizontal das curvas de cada empresa de determinado 
setor. Ela pode ser caracterizada por sua elasticidade de 
oferta, isto é, a variação percentual da quantidade ofer- 
tada decorrente de uma variação percentual no preço. 
O excedente do produtor de uma empresa é a diferença 
entre sua receita e o custo mínimo necessário para 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


10. 


obter o nível de produção capaz de maximizar os lu- 
cros. Tanto no curto como no longo prazo, o excedente 
do produtor é representado pela área situada sob a linha 
horizontal do preço e acima do custo marginal da pro- 
dução da empresa. 

Renda econômica é o pagamento por um fator escasso 
de produção menos o menor valor que seria necessá- 
rio para obtê-lo por meio de locação. No longo prazo, 
em um mercado competitivo, o excedente do produtor 
é igual à renda econômica gerada por todos os fatores 
escassos de produção. 

No longo prazo, as empresas que maximizam o lucro 
optam pelo nível de produção para o qual o preço se 
iguala a seu custo marginal no longo prazo. 

O equilíbrio competitivo no longo prazo ocorre quando: 
(a) as empresas maximizam seus lucros; (b) todas as 
empresas auferem lucro econômico zero, de tal forma 
que não haja estímulo para entrar ou sair do setor; e (c) 
a quantidade demandada do produto se iguala à quanti- 
dade ofertada. 

A curva de oferta no longo prazo de uma empresa é 
horizontal quando o setor é de custo constante; nesse 
caso, a maior demanda dos insumos de produção (as- 
sociada à maior demanda do produto) não influencia 
seus preços. No entanto, a curva de oferta no longo 
prazo para uma empresa será ascendente em um setor 
de custo crescente, em que uma maior demanda dos 
insumos de produção resulta no aumento de preços de 
alguns ou de todos os insumos. 





Por que uma empresa incorrendo em prejuízos opta- 
ria por continuar a produzir, em vez de encerrar suas 
atividades? 

Explique por que a curva de oferta de um setor é dife- 
rente da curva de custo marginal de longo prazo desse 
mesmo setor. 





No equilíbrio de longo prazo, todas as empresas de um 
setor auferem lucro econômico zero. Por que tal afir- 
mativa é verdadeira? 

Qual a diferença entre lucro econômico e excedente do 
produtor? 


11 John M. Quigley e Stephen S. Raphael, “Regulation and the High Cost of Housing in California”, 
American Economic Review, v. 95(2), 2005, p. 323-328. 
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5. Por que as empresas entram em determinado setor 


quando sabem que no longo prazo seu lucro econômico 
será zero? 

No início do século XX, havia muitos pequenos fa- 
bricantes de automóveis nos Estados Unidos. No fim, 
existiam apenas três grandes empresas automobilísti- 
cas. Suponha que essa situação não tenha sido resul- 
tado da falta de regulamentação contra os monopólios 
por parte do governo federal. Como você explica a 
redução no número de fabricantes de automóveis? 
(Dica: qual é a estrutura de custos inerente à indústria 
automobilística?) 

O setor X caracteriza-se por uma competição perfeita, 
de tal forma que cada empresa aufere lucro econô- 
mico nulo. Se o preço de mercado caísse, nenhuma 
empresa poderia sobreviver. Você concorda com essa 
afirmação? Discuta. 

O crescimento da demanda de filmes em vídeo também 
aumenta substancialmente os salários dos atores e atri- 
zes. A curva de oferta no longo prazo para filmes seria 
horizontal ou ascendente? Explique. 

Verdadeiro ou falso: uma empresa deveria sempre ope- 
rar no nível de produção em que o custo médio no longo 
prazo fosse minimizado. Explique. 

Será que pode haver rendimentos constantes de escala 
em um setor com curva de oferta ascendente? Explique. 


EXERCÍCIOS 


Quais os pressupostos necessários para que um mer- 
cado seja considerado perfeitamente competitivo? Com 
base em tudo o que você aprendeu neste capítulo, por 
que cada um de tais pressupostos se faz necessário? 
Suponha que uma empresa competitiva se defronte 
com um aumento na demanda (isto é, a curva de 
demanda desloca-se para cima). Por meio de quais pas- 
sos um mercado competitivo assegura um aumento no 
nível de produção? Será que sua resposta mudaria caso 
o governo impusesse um limite de preço? 

O governo aprova uma lei autorizando um substancial 
subsídio para cada acre de terra utilizado no plantio de 
tabaco. De que maneira esse subsídio federal influen- 
ciaria a curva de oferta do tabaco no longo prazo? 
Certa marca de aspirador de pó pode ser comprada em 
inúmeras lojas, bem como por diversos catálogos e em 
vários sites na Internet. 


a. Setodas as lojas cobrarem o mesmo preço, no longo 
prazo todas terão um lucro econômico nulo? 

b. Se todas as lojas cobram o mesmo preço e uma de- 
las opera em sede própria, sem pagar aluguel, essa 
loja está obtendo um lucro econômico positivo? 

c. A loja que não paga aluguel tem uma motivação 


para abaixar o preço do aspirador? 





Na tabela a seguir, vemos o preço (em dólares) pelo qual 
uma empresa pode vender uma unidade de sua produ- 
ção, bem como o custo total dessa produção. 

a. Preencha as lacunas na tabela. 


b. Mostre o que acontecerá com a escolha do nível de 


produção e o lucro da empresa caso o preço do pro- 
duto caia de US$ 60 para US$ 50. 












































g Pp P=60]C P=60[P=60/P=60/P= 50|P=50[P=50 
0 60 100 
1 60 150 
2 60 178 
3 60 198 
4 60 212 
5 60 230 
6 60 200 
1 60 212 
8 60 310 
g 60 305 
1 60 410 
1 60 415 



































Com base nos dados da tabela, mostre o que ocorreria 

com a escolha do nível de produção da empresa e com 

seu lucro caso o custo fixo de produção subisse de US$ 

100 para US$ 150 e depois para US$ 200. Suponha que 

o preço do produto continue a ser US$ 60 por unidade. 

Que conclusão geral você pode tirar sobre os efeitos dos 

custos fixos na escolha do nível de produção da empresa? 

Utilize as mesmas informações do Exercício 1 para res- 

ponder ao seguinte: 

a. Determine a curva de oferta no curto prazo da em- 
presa. (Dica: você pode desenhar as curvas de custo 
apropriadas.) 

b. Se 100 empresas idênticas estiverem atuando no 
mercado, qual será a curva de oferta do setor? 

Suponha que você seja administrador de um fabricante 

de relógios de pulso que opera em um mercado compe- 

titivo. Seu custo de produção é expresso pela equação: 

C = 200 + 24”, sendo q o nível de produção e C o custo 

total. (O custo marginal de produção é 49; o custo fixo 

é US$ 200.) 

a. Seo preço dos relógios for US$ 100, quantos reló- 
gios você deverá produzir para maximizar o lucro? 


b. Qual será o nível de lucro? 
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h; 


+8. 


Aq 


c. Qual será o preço mínimo no qual a empresa apre- 
sentará uma produção positiva? 

Suponha que o custo marginal de uma empresa compe- 

titiva para obter um nível de produção q seja expresso 

pela equação CMg(g) = 3 + 2q. Suponha que o preço de 

mercado do produto da empresa seja US$ 9. 

a. Qual será o nível de produção escolhido pela 
empresa? 

b. Qual é o excedente do produtor dessa empresa? 

c. Suponha que o custo variável médio da empresa seja 
expresso pela equação CVMe(q) = 3 + q. Suponha 
que o custo fixo da empresa seja US$ 3. Será que, 
no curto prazo, ela estará auferindo lucro positivo, 
negativo ou zero? 

Uma empresa atua em um setor competitivo e tem uma 
função de custo total C = 50 + 4q + 2q” e uma função 
de custo marginal CMg = 4 + 4q. Ao preço de mercado 
dado, de US$ 20, a empresa está produzindo 5 unida- 
des. Ela está maximizando seu lucro? Que volume de 
produção ela deveria ter no longo prazo? 

Suponha que a função de custo da mesma empresa seja 

C(g) = 4q*+ 16. 

a. Calcule o custo variável, o custo fixo, o custo mé- 
dio, o custo variável médio e o custo fixo médio. 
(Dica: o custo marginal é dado por CMg = 8q.) 

b. Mostre as curvas de custo médio, de custo marginal 
e de custo variável médio em um gráfico. 

Calcule a produção que minimiza o custo médio. 

d. Em que intervalo de preços a empresa terá uma pro- 
dução positiva? 

e. Em que intervalo de preços a empresa terá um lucro 
negativo? 

f. Em que intervalo de preços a empresa terá um lucro 
positivo? 

Uma empresa competitiva tem a seguinte função de 

custo no curto prazo: C(q) = qº - 8qº + 30g + 5. 

a. Calcule o CMg, o CMe e o CVMe; em seguida, re- 
presente-os em um gráfico. 

b. Em que intervalo de preços a produção será zero? 

c. Identifique, em seu gráfico, a curva de oferta da 
empresa. 

d. A que preço a empresa fornecerá exatamente 6 uni- 
dades de produção? 

a. Suponha que a função de produção de uma empresa 


seja q = 9x!/2 


no curto prazo, sendo US$ 1.000 o valor 
dos custos fixos e x o insumo variável, o qual custa US$ 
4.000 por unidade. Qual é o custo total de produzir no 
nível q? Em outras palavras, identifique a função de 
custo total C(q). 


b. Escreva a equação para a curva de oferta. 


*10. 


“1. 


*12. 


*13. 


c. Seo preço é US$ 1.000, quantas unidades a empresa 
produzirá? Qual é o nível de lucro? Ilustre sua res- 
posta em um gráfico de curva de custos. 

Suponha que você recebeu as seguintes informações so- 

bre determinado setor: 

Q? = 6.500 - 100P Demanda de mercado 


QS = 1.200P Oferta de mercado 





q 
C(q) = 722 + So Função de custo total de cada 
empresa 


2q 


Função de custo marginal de 
200 


cada empresa 

Suponha também que todas as empresas sejam idênticas 

e que o mercado se caracterize pela competição pura. 

a. Calcule o preço de equilíbrio, a quantidade de equi- 
líbrio, a produção de cada empresa e o lucro de cada 
uma. 

b. No longo prazo, devemos esperar ver entradas ou 
saídas nesse setor? Explique. Que efeito as entradas 
ou saídas terão no equilíbrio de mercado? 

c. Qual é o preço mais baixo pelo qual as empresas 
venderiam sua produção no longo prazo? A esse 
preço, o lucro é positivo, negativo ou nulo? Explique. 

d. Qual é o preço mais baixo pelo qual as empre- 
sas venderiam sua produção no curto prazo? A 
esse preço, o lucro é positivo, negativo ou nulo? 
Explique. 

Suponhaqueumaempresacompetitivatenhaumafunção 

de custo total C(g) = 450 + 15q + 2q” e uma função de 

custo marginal CMg(g) = 15 + 49. Se o preço de mer- 
cado é P = US$ 115 por unidade, calcule o nível de pro- 

dução da empresa. Calcule também o nível de lucro e o 

nível de excedente do produtor. 

Muitas lojas oferecem serviços de revelação de filmes. 

Suponha que cada uma tenha uma função de custo C(g) = 

50 + 0,59 + 0,08q” e um custo marginal CMg = 0,5 + 0,16q. 

a. Seo custo para revelar um lote de filme é US$ 8,50, 
o setor está no equilíbrio de longo prazo? Em caso 
negativo, calcule o preço associado ao equilíbrio de 
longo prazo. 

b. Suponha agora que se desenvolva uma nova tec- 
nologia capaz de reduzir o custo da revelação em 
25%. Partindo do pressuposto de que o setor está no 
equilíbrio de longo prazo, quanto cada loja estaria 
disposta a pagar para adquirir essa nova tecnologia? 

Pense em uma cidade com várias barracas de cachorro- 

-quente no centro. Suponha que cada vendedor tenha 

um custo marginal de US$ 1,50 por cachorro-quente 

vendido e nenhum custo fixo. Considere que o número 
máximo de cachorros-quentes que cada vendedor pode 

fazer por dia seja 100. 


*4. 
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a. Sendo US$ 2 o preço do cachorro-quente, quantos 
lanches cada vendedor gostaria de vender? 

b. Seo setor for perfeitamente competitivo, o preço 
permanecerá em US$ 2º Em caso negativo, para 
quanto irá? 

c. Se cada vendedor vende exatamente 100 cachorros- 
-quentes por dia e a demanda é Q = 4.400 - 1.200P, 
quantos vendedores existem? 

d. Suponha que a prefeitura decida regulamentar a 
venda de cachorros-quentes e passe a emitir licen- 
ças. Se apenas 20 licenças forem concedidas e cada 
vendedor continuar a vender 100 cachorros-quentes 
por dia, a que preço cada lanche será vendido? 

e. Suponha que a prefeitura decida vender as licenças. 
Qual preço máximo que um vendedor pagaria por 
uma licença? 

Uma empresa deve pagar um imposto sobre vendas no 

valor de US$ 1 por unidade produzida. O produto é 

vendido por US$ 5 em um setor competitivo com mui- 

tos participantes. 

a. De que forma tal imposto influenciará as curvas de 
custo da empresa? 


b. 


C. 


O que ocorrerá com o preço da empresa, com seu 
nível de produção e com seu lucro? 


Haverá entrada ou saída no setor? 


*15. Um imposto de 10% sobre vendas passa a incidir so- 


bre metade das empresas (as que poluem o meio am- 


biente) em um setor competitivo. A receita do imposto 


arrecadado é paga a cada uma das demais empresas do 


setor (as que não poluem o meio ambiente) por meio 


de um subsídio correspondente a 10% do valor de sua 


produção vendida. 


Supondo que todas as firmas tenham custos médios 
constantes idênticos no longo prazo antes da polí- 
tica de subsídio fiscal, o que você espera que ocorra 
(no curto e no longo prazos) com o preço do pro- 
duto, com o nível de produção das empresas e com 
o nível de produção do setor? (Dica: de que forma o 
preço se relaciona com o insumo do setor?) 

Será que tal política pode sempre ser praticada com 
um orçamento equilibrado, no qual a receita fiscal 
se iguala ao valor pago na forma de subsídios? Por 
quê? Explique. 


CAPÍTULO 9 


Análise de mercados 
competitivos 


o Capítulo 2, vimos de que maneira as curvas de oferta e 

de demanda podem nos ajudar a descrever e compreender o com- 

portamento de mercados competitivos. Dos capítulos 3 a 8, vimos 
como essas curvas são obtidas e quais fatores determinam seu formato. 
Com base nesses fundamentos, retornamos à análise da oferta e da de- 
manda para mostrar como ela pode ser aplicada a uma grande variedade 
de problemas econômicos, que podem envolver um consumidor que en- 
frenta uma decisão de compra, uma empresa que se depara com um pro- 
blema de planejamento no longo prazo ou um órgão governamental que 
tem de elaborar uma política e avaliar seu provável impacto. 

Vamos começar mostrando de que maneira os excedentes do con- 
sumidor e do produtor podem ser utilizados no estudo dos efeitos em 
termos de bem-estar de uma política governamental — em outras pa- 
lavras, na avaliação de quem ganha e quem perde e quanto se ganha 
e se perde com essa política. Utilizaremos também os excedentes do 
consumidor e do produtor para demonstrar a eficiência de um mer- 
cado competitivo — mostrando o motivo de o preço e a quantidade 
de equilíbrio em um mercado competitivo maximizarem o bem-estar 
econômico agregado de produtores e consumidores. 

Depois, aplicaremos a análise da oferta e da demanda a uma di- 
versidade de problemas. Como nos Estados Unidos poucos mercados 
têm ficado a salvo de intervenções governamentais de algum tipo, a 
maioria dos problemas que estudaremos trata dos efeitos dessas in- 
tervenções. Nosso objetivo não é apenas resolver esses problemas, 
mas lhe mostrar como utilizar as ferramentas de análise econômica 
para lidar com esses e outros problemas semelhantes. Esperamos que, 
por meio dos exemplos, você aprenda a calcular a reação dos merca- 
dos diante das variações nas condições econômicas ou nas políticas 
governamentais e saiba avaliar os resultados em termos de ganhos e 
perdas para consumidores e produtores. 





ESTE CAPÍTULO DESTACA 


9.1 Avaliação de ganhos e 
perdas resultantes de 
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e do produtor 312 
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9.1 Controle de preços e 
escassez de gás natural 316 
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9.3 Regulamentação para 
empresas aéreas 323 


9.4 Política de preço mínimo 


para o trigo Vas 
9.5 Por que não consigo 

pegar um táxi? 331 
9.6 A quota de açúcar 336 
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Explicamos na Seção 

2.7 que, sob controle de 
preço, o valor cobrado 
por um produto não pode 
ser maior do que o preço 
máximo permitido. 


Para rever o conceito de 
excedente do consumidor, 
veja a Seção 4.4, em que 
ele é definido como a 
diferença entre o que o 
consumidor está disposto 
a pagar por uma mercado- 
ria e o que ele na verdade 
paga quando a adquire. 
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9.1 Avaliação de ganhos e perdas resultantes 


de políticas governamentais: excedentes 
do consumidor e do produtor 


Vimos, no final do Capítulo 2, que um limite de preço imposto pelo governo faz 
com que a quantidade demandada de determinada mercadoria aumente (os consumido- 
res desejam adquirir mais em virtude do preço menor) e a quantidade ofertada diminua 
(os produtores não estão dispostos a ofertar tais quantidades em virtude do preço me- 
nor). O resultado é uma escassez do produto — ou seja, excesso de demanda. Claro, os 
consumidores que ainda conseguem adquirir a mercadoria estão em melhor situação, já 
que agora têm condições de pagar menos por ela. (Presumivelmente, esse teria sido o 
objetivo original da política.) No entanto, se levarmos em conta aqueles que não podem 
obter a mercadoria, quão melhor terá se tornado a situação dos consumidores como um 
todo? Será que estariam em pior situação? Se agruparmos consumidores e produtores, 
seu bem-estar total será maior ou menor e em que medida? Para respondermos a essas 
questões, necessitamos dispor de uma maneira de medir os ganhos e perdas decorrentes 
de intervenções governamentais, bem como as variações de preço de mercado e quanti- 
dade que essas intervenções ocasionam. 

Nosso método consiste em calcular as variações ocorridas nos excedentes do consu- 
midor e do produtor resultantes da intervenção. No Capítulo 4, vimos que o excedente do 
consumidor mede o benefício líquido agregado obtido pelos consumidores em um mercado 
competitivo. No Capítulo 8, vimos de que modo o excedente do produtor mede o benefício 
líquido agregado dos produtores. Aqui, veremos de que maneira podemos aplicar na prá- 
tica os excedentes do consumidor e o do produtor. 


Revisão dos excedentes do consumidor e do produtor 


Em mercados não regulamentados e competitivos, consumidores e produtores com- 
pram e vendem conforme o preço de mercado que prevalece. Mas lembre-se de que, 
para alguns consumidores, o valor da mercadoria excede esse preço de mercado, ou 
seja, eles estariam dispostos a pagar mais por ela caso fosse necessário. O excedente do 
consumidor é o benefício total, ou valor total, que os consumidores recebem acima do 
valor pago pela mercadoria. 

Por exemplo, suponhamos que o preço de mercado seja US$ 5 por unidade, como 
mostra a Figura 9.1]. Alguns consumidores provavelmente dão mais valor a essa mer- 
cadoria e estariam dispostos a pagar muito mais do que US$ 5 por ela. O consumidor 
A, por exemplo, estaria disposto a pagar até US$ 10 por tal mercadoria. Entretanto, 
como o preço de mercado é apenas US$ 5, ele desfruta de um benefício líquido de 
US$ 5 — isto é, os US$ 10 pelo qual ele avalia a mercadoria menos os US$ 5 que tem 
de pagar para poder obtê-la. O consumidor B não dá tanto valor à mesma mercadoria. 
Ele estaria disposto a pagar até US$ 7 e, portanto, desfruta de um benefício líquido no 
valor de US$ 2. Por fim, o consumidor € dá à mercadoria um valor exatamente igual 
a seu preço de mercado, US$ 5. Para ele, é indiferente adquiri-la ou não e, se o preço 
de mercado fosse um centavo mais elevado, desistiria da aquisição. O consumidor €C, 
portanto, não obtém nenhum benefício líquido.! 





1 Certamente, alguns consumidores dariam a essa mercadoria um valor inferior a US$ 5. Estes fazem 
parte do lado da curva de demanda situado à direita da quantidade de equilíbrio de mercado O, e não 
adquirirão a mercadoria. 
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O consumidor 4 pagaria US$ 10 pelo bem cujo preço de mercado fosse US$ 5 e, portanto, desfruta de um benefí- 
cio de US$ 5. O consumidor B desfruta de um benefício de US$ 2 e o consumidor C, que avalia o bem exatamente 
pelo preço de mercado, não desfruta de benefício algum. O excedente do consumidor, que mede o benefício total 
para todos os consumidores, é a área sombreada superior, entre a curva de demanda e o preço de mercado. 
O excedente do produtor mede o lucro total dos produtores mais as rendas referentes aos insumos de produção. 
É a área sombreada inferior, entre a curva de oferta e o preço de mercado. Em conjunto, os excedentes do produ- 
tor e do consumidor medem o bem-estar decorrente de um mercado competitivo. 


Para os consumidores em conjunto, o excedente do consumidor é a área entre a curva 
de demanda e a linha do preço de mercado (isto é, a área de coloração cinza-escura na 
Figura 9.1). Como o excedente do consumidor mede o beneficio total líquido, podemos 
calcular, por meio de sua variação, o ganho ou a perda dos consumidores decorrente da 
intervenção governamental. 

O excedente do produtor é uma medida análoga que se refere aos ganhos dos pro- 
dutores. Alguns estão produzindo unidades do produto a um custo exatamente igual 
ao preço de mercado. Outras unidades, porém, poderiam ser produzidas por menos 
que esse preço; estas seriam ainda produzidas e vendidas se o preço de mercado fosse 
mais baixo. Os produtores, portanto, desfrutam de um benefício — um valor exce- 
dente — decorrente da venda dessas unidades. Para cada uma delas, o valor excedente 
é a diferença entre o preço de mercado recebido pelo produtor e o custo marginal de 
sua produção. 


Para rever o conceito de 
excedente do produtor, 
veja a Seção 8.6, em que 
Para o mercado como um todo, o excedente do produtor é a área situada acima da ele é definido como a 
curva de oferta até a linha de preço de mercado; ou seja, ele representa o benefício soma das diferenças entre 
que os produtores com baixo custo desfrutam ao vender o produto pelo preço de mer- o preço de mercado de 
cado. Na Figura 9.1, trata-se da área triangular inferior. Como o excedente do produtor — uma mercadoria e o custo 
mede o benefício líquido total dos produtores, podemos calcular, medindo sua varia- marginal de sua produção, 
ção, o ganho ou a perda que os produtores têm em decorrência de uma intervenção considerando-se todas as 
governamental. unidades produzidas. 
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efeitos no bem-estar 


Ganhos e perdas para 
consumidores e produtores 
causados pela intervenção 


governamental no mercado. 


Aplicação dos conceitos de excedentes 
do consumidor e do produtor 


Com base nos excedentes do consumidor e do produtor, podemos avaliar os efeitos 
no bem-estar provocados por uma intervenção governamental no mercado. Podemos 
determinar quem ganha e quem perde com uma intervenção e quanto se ganha ou se 
perde. Para entendermos de que maneira isso é feito, vamos retornar ao exemplo do 
controle de preços, utilizado no final do Capítulo 2. O governo considera ilegal que 
os produtores cobrem mais do que o preço máximo estabelecido abaixo do nível que 
equilibra o mercado. Lembre-se de que, em virtude da redução no nível de produ- 
ção e do aumento na quantidade demandada, esse preço máximo cria uma escassez 
(excesso de demanda). 

A Figura 9.2 reproduz a Figura 2.24, exceto pelo fato de que também mostra as varia- 
ções nos excedentes do consumidor e do produtor, resultantes da política de controle de 
preços do governo. Vamos acompanhar essas mudanças passo a passo. 


1. Mudanças no excedente do consumidor: alguns consumidores saíram perdendo 
com a política governamental e outros saíram ganhando. Em situação pior estão 
aqueles que ficaram fora do mercado, enfrentando assim um racionamento, por 
causa da redução na produção e nas vendas, de Og para O,. Outros consumidores, no 
entanto, conseguem ainda adquirir a mercadoria (talvez por terem escolhido o lugar 
e o momento certos ou por terem aceitado esperar em uma fila). Esses consumidores 
estão agora em uma situação melhor, porque podem comprar a mercadoria a um 
preço menor (Pax em vez de Po). 


Quanto melhorou ou piorou a situação de cada grupo? Os consumidores que 
ainda conseguem adquirir a mercadoria desfrutam de uma elevação do excedente do 
consumidor, representada pelo retângulo 4. Esse retângulo mede a redução de preço 
em cada unidade multiplicada pela quantidade de consumidores que são capazes 
de comprar ao preço menor. Por outro lado, aqueles que não podem mais comprar 
a mercadoria perdem excedente; essa perda é dada pelo triângulo B. Esse triângulo 
mede o valor para os consumidores (menos o que teriam de pagar) que é perdido por 
causa da redução na produção, de O, para Q,. A variação líquida do excedente do 
consumidor é, portanto, 4 — B. Na Figura 9.2, como o retângulo 4 é maior do que o 
triângulo B, sabemos que a variação líquida do excedente do consumidor é positiva. 

É importante salientar que estamos partindo do pressuposto de que aqueles 
consumidores que podiam comprar os bens eram os que mais os valorizavam. Se 
não fosse assim — por exemplo, se a produção O tivesse sido aleatoriamente ra- 
cionada —, a quantidade de excedente do consumidor perdida seria maior do que o 
triângulo B. Em muitos casos, não há motivo para esperar que os consumidores que 
mais valorizam o bem serão aqueles que conseguirão comprá-lo. Como resultado, a 
perda do excedente do consumidor poderia exceder bastante o triângulo B, tornando 
os controles de preço altamente ineficientes.? 

Além disso, ignoramos os custos de oportunidade do racionamento. Por exem- 
plo, aqueles que querem o bem talvez tivessem de pegar fila para comprá-lo. Nesse 
caso, o custo de oportunidade do tempo dessas pessoas deveria ser incluído como 
parte do excedente perdido do consumidor. 





2 Para uma boa análise desse aspecto dos controles de preço, consulte David Colander, Sieuwerd Gaastra 
e Casey Rothschild, “The Welfare Costs of Market Restriction,” Southern Economic Journal, v. TI), 
2011, p. 213-223. 
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| FIGURAS? | VARIAÇÃO DOS EXCEDENTES DO CONSUMIDOR E DO PRODUTOR 
POR CAUSA DO CONTROLE DE PREÇOS 
O preço máximo de um bem foi fixado em Anáx que está abaixo do preço de mercado 4. O ganho dos consumidores 


é a diferença entre o retângulo A e o triângulo B. A perda dos produtores é a soma do retângulo A e do triângulo C. 
Os triângulos Be Cem conjunto medem o peso morto causado pelo controle de preços. 


2. Mudanças no excedente do produtor: com o controle de preços, alguns produtores 
(aqueles com custos relativamente mais baixos) ficarão no mercado, mas receberão 
menos por seu produto, enquanto outros deixarão o mercado. Os dois grupos per- 
derão excedente do produtor. Aqueles que permanecem no mercado produzindo a 
quantidade Q, estão agora recebendo um preço menor. Eles perderam o excedente 
do produtor representado pelo retângulo 4. Entretanto, a quantidade total de pro- 
dução foi também reduzida. O triângulo C mede a perda adicional de excedente do 
produtor daqueles que saíram do mercado e daqueles que permaneceram no mer- 
cado, ainda que produzindo menos. Portanto, a variação total de excedente do pro- 
dutor é 4 — C. Os produtores evidentemente perdem devido ao controle de preços. 


3. Peso morto: será que essa perda dos produtores causada pelo controle de preços peso morto 
estaria sendo compensada pelo ganho dos consumidores? A resposta é não. Como ij iaiiemadane 
mostra a Figura 9.2, o controle de preços resulta em uma perda líquida do excedente ata] [considerando-se o do 
total, a qual denominamos peso morto. Lembre-se de que a variação do excedente do consumidor e o do produtor). 
consumidor é 4 — B e de que a variação do excedente do produtor é -A — C. Por isso, 
a variação total do excedente é (4 —- B) + (4 —- C) =-B — C. Temos, portanto, um 
peso morto, que é representado pelos triângulos B e € na Figura 9.2. Tal peso morto 
é uma ineficiência ocasionada pelo controle de preços, pois a perda de excedente do 
produtor supera o ganho em excedente do consumidor. 





Se os políticos dão maior valor ao excedente do consumidor do que ao do produtor, 
podemos concluir que o peso morto ocasionado pelo controle de preços não tem muita 
influência sobre a política governamental. Entretanto, se a curva de demanda for muito 
inelástica, o controle de preços pode resultar até mesmo em uma perda líquida de ex- 
cedente do consumidor, como ilustra a Figura 9.3. Na figura, o triângulo B, que mede 
a perda sofrida pelos consumidores que não conseguem adquirir a mercadoria, é maior 
do que o retângulo 4, que mede o ganho dos consumidores que conseguem adquiri-la. 
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Nesse caso, como os consumidores conferem alto valor à mercadoria, aqueles que não 
conseguem adquiri-la sofrem uma grande perda. 


Preço D 




















0, 0, Quantidade 


ESIGZEEM ergiro Do contRoLE DE PREÇOS QUANDO A DEMANDA É INELÁSTICA 


Se a demanda é suficientemente inelástica, o triângulo B pode ser maior que o retângulo 4. Nesse caso, os 
consumidores sofrem uma perda líquida decorrente do controle de preços. 


A demanda por gasolina é muito inelástica no curto prazo (porém, muito mais elástica 
no longo prazo). Em meados de 1979, ocorreu uma escassez desse combustível nos Estados 
Unidos em decorrência do controle do governo, que impediu que os valores do mercado 
interno aumentassem de acordo com a elevação no nível mundial de preços. Os consumi- 
dores norte-americanos tinham de permanecer horas nas filas para abastecer seus veículos. 
Esse foi um bom exemplo de controle de preços que diminuiu o bem-estar dos consumido- 
res — exatamente daquelas pessoas que a equipe responsável pela elaboração da política 
governamental procurava proteger. 





EXEMPLO 9.1 CONTROLE DE PREÇOS E ESCASSEZ DE GÁS NATURAL 


No Exemplo 2.10, do Capítulo 2, discutimos o controle de preços imposto ao mercado de gás natural na década 
de 1970 e analisamos o que aconteceria caso o governo mais uma vez regulasse o preço por atacado do gás natural. 
Especificamente, vimos que, em 2007, o preço por atacado no mercado livre era US$ 6,40 por mil pés cúbicos (mpc) 
e calculamos a quantidade que seria ofertada e demandada se o preço fosse fixado em até US$ 3,00 por mpc. Agora, 
cientes dos conceitos de excedente do consumidor, excedente do produtor e peso morto, podemos calcular o impacto no 
bem-estar que esse valor máximo pode causar. 

Examine o Exemplo 2.10, no qual mostramos que as curvas de oferta e de demanda poderiam ser aproximadamente 
expressas pelas seguintes equações: 


Oferta: 0S = 15,90 + 0,72PG+ 0,05Pp 


Demanda: 0? = 0,02 — 1,8P6+ 0,69Pp 
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em que 0º e Q? são, respectivamente, as quantidades ofertada e demandada, sendo cada uma delas medida em trilhões de pés 
cúbicos (tpc), Pg é o preço do gás natural em dólares por mil pés cúbicos (US$/mpc) e Ppé o preço do petróleo em dólares por 
barril (US$/b). Como o leitor poderá verificar, igualando 0º e 0? e utilizando o preço de US$ 50 por barril de petróleo, o preço e a 
quantidade de equilíbrio no mercado livre serão, respectivamente, de US$ 6,40 por mpc e 23 tpc. Sob a regulamentação hipotética, 
entretanto, o preço máximo permitido era de US$ 3,00 por mpc, o que implica uma oferta de 20,6 tpc e uma demanda de 29,1 tpc. 
A Figura 9.4 mostra essas curvas de oferta e de demanda e compara os preços de mercado livre e regulamentado. O retân- 
gulo 4 e os triângulos Be € medem variações nos excedentes do consumidor e do produtor decorrentes do controle de preços. 
Calculando as áreas do retângulo e dos triângulos, poderemos determinar os ganhos e as perdas decorrentes do controle de preços. 
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CMLEO EFEITO DO CONTROLE DE PREÇO DO GÁS NATURAL 


O preço de equilíbrio do mercado de gás natural é de US$ 6,40 por mpc e o preço máximo (hipotético) permitido é de US$ 3,00. 
O resultado é uma escassez de 29,1 — 20,6 = 8,5 tpc. O ganho do consumidor é o retângulo 4 menos o triângulo B, e a perda dos 
produtores é o retângulo A mais o triângulo €. O peso morto é a soma dos triângulos Be C. 


Para executarmos esses cálculos, primeiro devemos observar que 1 tpc = 1 bilhão de mpc. (Devemos colocar quantidades 
e preços em unidades compatíveis.) Além disso, substituindo a quantidade de 20,6 tpc na equação da curva de demanda, 
poderemos determinar que a linha vertical em 20,6 tpc cruza com a curva de demanda no preço de US$ 7,73 por mpe. 
Poderemos então calcular as áreas do seguinte modo: 


A=(20,6 bilhões mpc) x (US$ 3,40/mpc) = US$ 70,04 bilhões 
B=(1/2) x (2,4 bilhões mpc) x (US$ 1,33/mpc) = US$ 1,60 bilhão 


C=(1/2)x (2,4 bilhões mpc) x (US$ 3,40/mpc) = US$ 4,08 bilhões 


(A área de um triângulo é a metade do produto obtido da multiplicação de sua altura por sua base.) 

A variação anual do excedente do consumidor resultante do controle de preços hipotético foi, portanto, iguala A— B= 
70,04 — 1,60 = US$ 68,44 bilhões. A variação do excedente do produtor foi igual a =A— €=-—70,04 — 4,08=—US$ 74,12 bilhões. 
Por fim, o peso morto seria -B— €=—1,60 — 4,08 = —US$ 5,68 bilhões. Observe que a maior parte do peso morto vem do tri- 
ângulo €, ou seja, a perda para aqueles consumidores que, por conta do controle de preço, não conseguem obter gás natural. 
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9.2 Eficiência de um mercado competitivo 


Para avaliarmos um resultado do funcionamento do mercado, perguntamos frequente- 

mente se é obtida a eficiência econômica — a maximização do excedente conjunto do con- 
sumidor e do produtor. Acabamos de ver de que maneira o controle de preços cria um peso 
morto. Por isso, a política impõe um custo de eficiência à economia: juntos, os excedentes 
do produtor e do consumidor são reduzidos pelo valor igual ao peso morto. (Claro, isso não 
significa que essa política seja ruim; ela poderá satisfazer objetivos considerados importan- 
tes pelas pessoas que a elaboraram e pelo público em geral.) 
FALHA DE MERCADO Poderíamos imaginar que, se o único objetivo fosse atingir a efici- 
ência econômica, seria melhor que não houvesse intervenção em um mercado competitivo. 
Nem sempre é esse o caso. Em algumas situações, ocorre uma falha de mercado: como os 
preços não fornecem sinais adequados aos consumidores e produtores, o mercado competi- 
tivo não regulamentado é ineficiente — ou seja, não maximiza os excedentes do consumi- 
dor e do produtor em conjunto. Há duas situações importantes nas quais pode ocorrer uma 
falha de mercado: 


1. Externalidades: às vezes, a atuação dos consumidores ou dos produtores resulta em 
custos ou benefícios que não se encontram refletidos no preço de mercado. Esses 
custos ou benefícios são denominados externalidades, pois são “externos” ao mer- 
cado. Um exemplo é o custo que a sociedade paga pela poluição ambiental causada 
por uma empresa que fabrica produtos químicos para uso industrial. Não havendo 
intervenção governamental, tal empresa não teria estímulo algum para levar em 
conta o custo social de sua poluição. No Capítulo 18, examinaremos as externalida- 
des e as reações apropriadas do governo a elas. 

2. Carência de informações: pode ocorrer uma falha de mercado quando os consumi- 
dores não dispõem de informações suficientes a respeito da qualidade ou natureza 
de determinado produto, o que os impede de tomar decisões de compra capazes de 
maximizar sua utilidade. Uma intervenção governamental (exigindo uma embala- 
gem que contenha informações verdadeiras, por exemplo) poderia então tornar-se 
desejável. O papel da informação é discutido em detalhes no Capítulo 17. 


Na ausência de externalidades ou de problemas de carência de informações, o mercado 
competitivo não regulamentado chega ao nível de produção economicamente eficiente. 
Para visualizarmos esse fato, consideremos o que ocorreria se o preço fosse forçado a ser 
outro que não o de equilíbrio de mercado. 

Já examinamos os efeitos de um preço máximo (um preço mantido abaixo do preço de 
mercado). Como você pode observar na Figura 9.2, a produção cai (de O, para O1) e ocorre 
uma correspondente perda do excedente total (igual ao peso morto representado pelos 
triângulos B e C). Muito pouco é produzido, de tal modo que consumidores e produtores, 
em conjunto, estão em pior situação. 

Agora suponhamos, em vez disso, que o governo exigisse que o preço fosse supe- 
rior ao preço de mercado — digamos, P, em vez de P9. Como mostra a Figura 9.5, em- 
bora os produtores estejam dispostos a produzir mais a esse preço mais elevado (0, em 
vez de Q9), os consumidores adquirirão menos (03 em vez de Q9). Se presumirmos que 
os produtores produzem apenas o que pode ser vendido, o nível de produção do mer- 
cado será Os e, de novo, existirá uma perda líquida de excedente total. Na Figura 9.5, 
o retângulo 4 passa a representar uma transferência de consumidores para produtores 
(os quais agora recebem um preço mais elevado), porém, os triângulos B e C continuam 
a representar um peso morto. Por causa do preço mais elevado, alguns consumidores 
deixarão de adquirir a mercadoria (uma perda de excedente do consumidor, repre- 
sentada pelo triângulo B) e alguns produtores abandonarão a produção da mercadoria 
(uma perda de excedente do produtor, representada pelo triângulo €). 
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MEET PERDA DE BEM-ESTAR QUANDO UM PREÇO É FIXADO ACIMA DO PREÇO DE EQUILÍBRIO 


Quando o preço mínimo regulamentado é P,, somente 0, será demandado. Se Oy é produzido, o peso morto é dado pelos 
triângulos Be €. Ao preço P, os produtores gostariam de produzir mais que 03. Fazendo isso, o peso morto é ainda maior. 


Na verdade, os triângulos B e C correspondentes ao peso morto na Figura 9.5 apresentam 
uma avaliação otimista do custo da eficiência das políticas que impõem um preço superior ao 
nível do preço de mercado. Alguns produtores, atraídos pelo preço mais elevado P», poderiam 
vir a expandir a capacidade e o nível de produção, o que resultaria em encalhe do produto. 
(Isso ocorreu no setor aeroviário quando, antes de 1980, as tarifas foram regulamentadas em 
um patamar mais elevado do que os níveis de preço de mercado.) Para satisfazer os produto- 
res, o governo poderia adquirir a mercadoria não vendida para manter o nível de produção em 
OQ» ou em quantidades próximas. (Isso é o que ocorre com a agricultura nos Estados Unidos.) 
Em ambas as situações, a perda total de bem-estar excederá os triângulos B e C. 

Examinaremos os preços mínimos, a política de sustentação de preços e as políticas 
correlatas com mais detalhes nas próximas seções. Além de mostrarmos o modo pelo 
qual a análise da oferta e da demanda pode ser utilizada na compreensão e avaliação de 
tais políticas, veremos de que forma os desvios de equilíbrio de um mercado competitivo 
acarretam custos de eficiência. 


EXEMPLO 92 O MERCADO DE RINS HUMANOS 


Será que as pessoas deveriam ter o direito de vender partes de seu corpo? O Congresso dos Estados Unidos acredita que 
não. Em 1984, aprovou uma lei sobre o transplante de órgãos, proibindo a venda deles para esse fim. Os órgãos poderiam 
apenas ser doados. 

Embora a lei proíba sua venda, ela não torna os órgãos sem valor. O que ela faz é evitar que os doadores (pessoas vivas 
ou a família de pessoas falecidas) possam auferir valor econômico de tais órgãos. Por outro lado, ela também cria uma 
escassez de órgãos. A cada ano, cerca de 16.000 rins, 44.000 córneas e 2.300 corações são transplantados nos Estados 
Unidos. No entanto, existe um considerável excesso de demanda e muitos receptores potenciais continuam aguardando; 
alguns, inclusive, acabam falecendo por causa disso. Em julho de 2011, por exemplo, havia cerca de 111.500 pacientes na 
lista de espera do Organ Procurement and Transplantation Network (OPTN). No entanto, somente 28.662 cirurgias desse tipo 
foram feitas nos Estados Unidos em 2010. Embora o número de transplantes tenha quase dobrado desde 1990, o número de 
pacientes à espera de órgãos aumentou para quase cinco vezes relativamente a seu nível de 1990.º 

Para compreendermos os efeitos dessa lei, examinaremos a oferta e a demanda de rins. Primeiro, veremos a curva de 
oferta. Mesmo a preço zero (o preço efetivo conforme os termos da lei), os doadores ofertam 16.000 rins por ano. Contudo, 





3 Fonte: Organ Procurement and Transplantation Network, http://www.optn.transplant.hrsa.gov. 
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muitas pessoas que necessitam de transplantes de rins não podem obtê-los por falta de doadores. Estima-se que 8.000 rins 
adicionais seriam ofertados se o preço de cada órgão fosse de US$ 20.000. Podemos ajustar uma curva de oferta linear a es- 
ses dados, ou seja, uma curva de oferta na forma 0 = a+ bP. Quando P=0, O = 16.000, então a= 16.000. Se P= US$ 20.000, 
O = 24.000, então b= (24.000 — 16.000)/20.000 = 0,4. Portanto, a curva de oferta é 


Oferta: 0º = 16.000 + 0,4P 


Observe que, ao preço de US$ 20.000, a elasticidade de oferta é 0,33. 

Estima-se que, ao preço de US$ 20.000, a demanda de rins seria de 24.000 unidades por ano. Da mesma forma que a 
oferta, a demanda é relativamente inelástica ao preço; —0,33 é uma estimativa razoável para a elasticidade da demanda ao 
preço de US$ 20.000. Isso implica a seguinte curva de demanda linear: 


Demanda: 0? = 32.000 — 0,4P 


Essas curvas de oferta e de demanda encontram-se representadas na Figura 9.6, que mostra o preço e a quantidade que 
equilibram o mercado — US$ 20.000 e 24.000 unidades, respectivamente. 
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O MERCADO DE RINS E O EFEITO DA LEI NORTE-AMERICANA REFERENTE AO TRANSPLANTE DE ÓRGÃOS 
O preço de equilíbrio é US$ 20.000; a esse preço, cerca de 24.000 rins poderiam ser ofertados por ano. A lei efetivamente torna o preço 
igual a zero. Cerca de 16.000 rins por ano são ainda doados; essa oferta restringida é mostrada pela reta S”. A perda de ofertantes é dada 
pelo retângulo 4 e pelo triângulo €. Se os consumidores recebessem rins sem nenhum custo, seu ganho seria representado pelo retângulo 
A menos o triângulo B. Na prática, os rins são frequentemente racionados com base na disposição ou não de efetuar o pagamento, e 
muitos receptores acabam arcando com a maior parte ou a totalidade dos US$ 40.000, que correspondem ao preço de equilíbrio quando 
a oferta é restringida. Os retângulos 4 e D medem o valor total dos rins quando a oferta é restrita. 


Como a venda de rins é proibida, a oferta permanece limitada a 16.000 unidades (isto é, número de rins que são doados). Essa 
oferta controlada é representada pela linha vertical S”. De que maneira isso afeta o bem-estar dos doadores e receptores de rins? 

Primeiro, consideraremos a oferta. As pessoas que doam rins deixam de receber os US$ 20.000 que cada órgão vale — o 
que corresponde a uma perda de excedente representada pelo retângulo Ae igual a (16.000)(US$ 20.000) = US$ 320 milhões. 
Além disso, algumas pessoas que estariam dispostas a doar os rins caso recebessem por isso não o fazem. Essas pessoas 
perdem um valor de excedente representado pelo triângulo C, que é igual a (1/2)(8.000)(US$ 20.000) = US$ 80 milhões. 
Portanto, a perda total para os ofertantes é de US$ 400 milhões. 

Como ficam os receptores? Presume-se que a legislação considerava o rim um órgão doado para o receptor. Se esse 
fosse realmente o caso, aqueles receptores que pudessem obter os rins ganham o retângulo A (no valor de US$ 320 milhões), 
pois eles (ou suas seguradoras de saúde) não necessitariam efetuar o pagamento de US$ 20.000. Aqueles que não fossem 
capazes de obter os rins perderiam o excedente no valor representado pelo triângulo 6, igual a US$ 80 milhões. Isso implica 
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um aumento líquido no excedente dos receptores de US$ 320 milhões — US$ 80 milhões = US$ 240 milhões. E implica tam- 
bém a existência de um peso morto, representado pelas áreas dos triângulos Be C (isto é, US$ 160 milhões). 

Essas estimativas dos efeitos do bem-estar da política podem necessitar de ajustes por duas razões. Primeira: os rins 
não necessariamente serão destinados àqueles que lhes atribuem maior valor. Se a oferta limitada de rins é em parte des- 
tinada a pessoas com avaliações abaixo de US$ 40.000, o peso morto real será maior que nossa estimativa. Segunda: com 
excesso de demanda, não existirá meio de garantir que os receptores obtenham seus rins como doações. Na prática, os rins 
são frequentemente racionados com base na disposição de pagamento por parte do receptor e muitos acabam pagando a to- 
talidade ou a maior parte do preço de mercado de US$ 40.000, que é necessário para equilibrar o mercado, enquanto a oferta 
de rins permanece restrita ao nível de 16.000 unidades. Uma boa parte do valor dos rins — representada pelos retângulos 
Ae D— fica com os hospitais e intermediários. Em consequência, a lei reduz o excedente dos receptores, assim como das 
pessoas que estariam dispostas a vender seus rins. 

Existem, é claro, argumentos em favor da proibição da venda de órgãos.º Um deles se baseia no problema de informações 
imperfeitas: se as pessoas forem pagas por seus órgãos, elas poderão vir a ocultar dados adversos sobre sua saúde. Esse 
argumento é provavelmente mais aplicável à venda de sangue, em que existe a possibilidade da transmissão de hepatite, 
Aids ou outros vírus. Mas, mesmo nesses casos, a realização de exames (cujo custo estaria incluído no preço de mercado) 
poderia ser mais eficiente do que a proibição da venda. Esse tema tem sido o mais importante nos debates sobre uma política 
relativa ao sangue nos Estados Unidos. 

Um segundo argumento é o de que seria simplesmente injusto que se fixasse um pagamento para uma necessidade vital 
básica. Esse argumento transcende a ciência econômica. Entretanto, devem-se ter dois pontos em mente. Primeiro, quando 
o preço de uma mercadoria que possui um significativo custo de oportunidade é forçado a zero, é inevitável a ocorrência de 
oferta reduzida e excesso de demanda. Segundo, não está clara a razão pela qual os órgãos humanos deveriam ser tratados 
diferentemente de seus substitutos mais próximos; membros artificiais, articulações e válvulas coronárias, por exemplo, 
encontram-se à venda, o que não acontece com rins verdadeiros. 

Muitas questões complexas de ética e economia estão envolvidas na venda de órgãos. Essas questões são importantes, 
e este exemplo não tem o objetivo de esgotá-las. A economia, a ciência sombria, apenas nos indica que órgãos humanos pos- 
suem um valor econômico que não pode ser ignorado, e a proibição de sua venda impõe um custo à sociedade que necessita 
ser ponderado em relação aos benefícios de tal restrição. 


9.3 Preços mínimos 


Como vimos, a política governamental às vezes pretende elevar os preços acima dos 
níveis de mercado, ao invés de reduzi-los. Exemplos disso incluem a antiga regulamenta- 
ção incidente sobre as empresas aéreas norte-americanas feita pelo órgão de aeronáutica 
civil dos Estados Unidos (o Civil Aeronautics Board), a lei do salário mínimo e diversas 
políticas voltadas para o setor agrícola. (As mais importantes são baseadas em quotas e 
tarifas de importação, as quais também apresentam tal objetivo, como veremos na Seção 
9.5.) Uma maneira de elevar os preços acima dos níveis que equilibram o mercado é por 
meio de regulação direta, ou seja, simplesmente tornando ilegal a cobrança de um preço 
inferior a um nível mínimo específico. 





4 Para uma análise adicional desses custos de eficiência, veja Dwane L. Barney e R. Larry Reynolds, “An 
Economic Analysis of Transplant Organs”, Atlantic Economic Journal 17, set. 1989, p. 12-20; David L. 
Kaserman e A. H. Barnett, “An Economic Analysis of Transplant Organs: A Comment and Extension”, 
Atlantic Economic Journal 19, jun. 1991, p. 57-64; e A. Frank Adams III, A. H. Barnett e David L. Kaserman, 
“Markets for Organs: The Question of Supply”, Contemporary Economic Policy 17, abr. 1999, p. 147-155. 
O transplante de rins também se complica pela necessidade de compatibilidade sanguínea; para uma análise 
recente, veja Alvin E. Roth, Tayfun Sônmez e M. Utku Unver, “Efficient Kidney Exchange: Coincidence of 
Wants in Markets with Compatibility-Based Preferences”, American Economic Review 97, jun. 2007. 

5 Para uma análise dos pontos fortes e fracos desses argumentos, veja Susan Rose-Ackerman, “Inalienability 
and the Theory of Property Rights”, Columbia Law Review 85, jun. 1985, p. 931-969, e Roger D. Blair e 
David L. Kaserman, “The Economics and Ethics of Alternative Cadaveric Organ Procurement Policies”, 
Yale Journal on Regulation 8, 1991, p. 403-452. 
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Volte algumas páginas e examine novamente a Figura 9.5. Se os produtores fizerem uma 
previsão correta de que poderão vender apenas a quantidade mais baixa Os, a perda líquida 
de bem-estar seria representada pelos triângulos B e C. No entanto, como já explicamos, os 
produtores poderiam não estar dispostos a limitar seu nível de produção à quantidade O». 
O que ocorreria se eles pensassem que poderiam vender tudo o que desejassem ao preço 
mais elevado e passassem a produzir com base em tal suposição? Essa situação é ilustrada 
na Figura 9.7, onde P;n indica o preço mínimo estabelecido pelo governo. Agora, a quan- 
tidade ofertada é O, e a quantidade demandada é O; — a diferença entre elas representa a 
oferta excessiva e não comercializada. Determinemos, então, as mudanças resultantes nos 
excedentes do consumidor e do produtor. 

Aqueles consumidores que ainda adquirem a mercadoria devem agora pagar por 
ela um preço mais elevado, sofrendo, assim, a perda de um excedente, a qual é repre- 
sentada pelo retângulo 4 da Figura 9.7. Por outro lado, alguns consumidores deixam 
o mercado por causa do preço mais elevado, sofrendo uma correspondente perda de 
excedente, representada agora pelo triângulo B. Portanto, a variação total ocorrida 
no excedente do consumidor é 


AEC=-4-B 


Os consumidores claramente saem perdendo com essa política. 
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O preço é regulamentado de forma que não seja inferior a Pnín. Os produtores gostariam de ofertar 0,, mas os con- 
sumidores comprarão apenas 03. Se os produtores de fato ofertarem 0,, o montante 0, — Oy não será vendido e a 
variação do excedente do produtor será A— C— D. Nesse caso, os produtores em conjunto estarão em pior situação. 


Como estarão os produtores? Eles recebem um preço mais elevado pelas unidades que 
vendem, o que resulta em um aumento de excedente representado pelo retângulo 4. (O 
retângulo 4 simboliza a transferência de dinheiro dos consumidores para os produtores.) 
No entanto, a queda das vendas de Oy para Os resulta em uma perda de excedente que é 
representada pelo triângulo €. Por fim, considere o custo para os produtores da expansão 
da produção de O, para O» Como eles estão vendendo apenas a quantidade Os, não existe 
receita capaz de cobrir o custo da produção O, — O3. De que maneira podemos medir esse 
custo? Lembre-se de que a curva de oferta é a curva de custo marginal agregado do setor. 
A curva de oferta nos fornece, portanto, o custo adicional de produção de cada unidade 
adicional. Dessa maneira, a área situada sob a curva de oferta que vai de 3 a O, é o custo 
de produção da quantidade O, — O». Esse custo é representado pelo trapézio sombreado D. 
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Portanto, a menos que os produtores reajam ao excesso de oferta com cortes de produção, a 
variação total do excedente do produtor será expressa pela equação 


AEP=4-C-D 


Considerando-se que o trapézio D pode ser razoavelmente grande, um preço mínimo 
pode até resultar em uma perda líquida de excedente apenas para os produtores! Em conse- 
quência, essa forma de intervenção governamental pode ocasionar uma redução de lucros 
para os produtores, devido ao custo do excesso de produção. 

Outro exemplo de preço mínimo imposto pelo governo é a lei do salário mínimo. 
O efeito dessa política encontra-se ilustrado na Figura 9.8, que mostra a oferta e a demanda 
de trabalho. O salário é definido no ponto wmin, em um nível superior ao do salário de 
equilíbrio de mercado wo. Em consequência, os trabalhadores que conseguem encontrar 
emprego podem obter um salário mais elevado. Entretanto, algumas pessoas que desejam 
trabalhar não conseguirão encontrar emprego. Essa política tem como resultado o desem- 
prego, que na ilustração é representado por L, — L,. Examinaremos o salário mínimo em 
mais detalhes no Capítulo 14. 
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Desemprego 


[INEO SALÁRIO MÍNIMO 


Embora o salário de equilíbrio seja wg, as empresas são obrigadas a pagar pelo menos wmin- Isso resulta em desem- 
prego no montante igual a [; — 14 e o peso morto é dado pelos triângulos Be C. 





EXEMPLO 9.3 REGULAMENTAÇÃO PARA EMPRESAS AÉREAS 


Antes de 1980, o setor aeroviário nos Estados Unidos parecia bastante diferente do que é hoje. As tarifas e as rotas 
eram estritamente regulamentadas pelo órgão de aeronáutica civil dos Estados Unidos (Civil Aeronautics Board — CAB). O 
CAB definia a maior parte das tarifas muito acima do que teria prevalecido em um livre mercado. Ele também restringia a 
entrada no setor, de tal maneira que muitas rotas eram operadas apenas por uma ou duas empresas. Depois da década de 
1970, porém, o CAB deixou de regulamentar as tarifas aéreas e permitiu que as empresas operassem quaisquer rotas que 
desejassem. Por volta de 1981, o setor já se encontrava completamente desregulamentado, de tal modo que o próprio CAB 
foi dissolvido em 1982. Desde essa época, muitas empresas aéreas surgiram, outras fecharam as portas, e a competição de 
preços se tornou muito mais intensa. 

Muitos executivos temiam que a desregulamentação ocasionasse uma situação caótica no setor aeroviário, com pressões 
competitivas causando acentuadas reduções de lucros e até mesmo falências. Afinal, o motivo original da regulamentação 
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do CAB era proporcionar “estabilidade” em um setor considerado vital para a economia dos Estados Unidos. É possível que 
algumas pessoas pensassem que, por meio da manutenção dos preços em níveis superiores aos de mercado, os lucros pode- 
riam ser maiores do que em um mercado livre. 

A desregulamentação realmente causou importantes modificações no setor. Algumas empresas aéreas se fundiram ou 
encerraram suas atividades, enquanto outras entraram no setor. Embora os preços tenham caído consideravelmente (o que 
beneficiou os consumidores), os lucros de uma forma geral não caíram muito, pois os preços mínimos definidos pelo CAB ha- 
viam gerado ineficiências e custos artificialmente elevados. O efeito dos preços mínimos é ilustrado na Figura 9.9, em que Py 
e Op são, respectivamente, o preço e a quantidade de equilíbrio de mercado, Pnín é O preço mínimo definido pelo CAB e O, é a 
quantidade demandada a esse preço mais elevado. O problema foi que, ao preço Pri. as empresas aéreas estavam dispostas 
a ofertar uma quantidade 0,, muito superior a O,. Embora não tenham expandido sua produção até 0), elas aumentaram sua 
produção bem além de O, — chegando a atingir 05, conforme mostra a figura —, esperando poder vender essa quantidade 
à custa dos concorrentes. Como resultado, o fator de utilização (isto é, o percentual de lugares ocupados) revelou-se rela- 
tivamente baixo, da mesma maneira que os lucros. (O trapézio ) mede o custo da produção que não se conseguiu vender.) 




















0 00 0, Quantidade 


EFEITO DA REGULAMENTAÇÃO NORTE-AMERICANA DAS EMPRESAS AÉREAS FEITA PELO 
BSB! ÓRGÃO DE AVIAÇÃO CIVIL 

Ao preço Pnin: as empresas de aviação gostariam de ofertar 0», bem acima da quantidade O, que os consumidores adquiririam. Aqui, elas 

estão ofertando 04. O trapézio D é o custo da produção não vendida. Os lucros das companhias podem ser menores como resultado da regu- 

lamentação, pois em conjunto o triângulo Ce o trapézio D podem ser maiores que o retângulo 4. Além disso, os consumidores perdem A+ B. 


A Tabela 9.1 fornece alguns números importantes que ilustram a evolução do setor aeroviário nos Estados Unidos. 
Apesar de o número de empresas ter apresentado significativa elevação após a desregulamentação, o mesmo também 
ocorreu com o fator de ocupação de assentos. A taxa passageiro-milha (a receita por passageiro-milha transportado) 
apresentou uma forte redução em termos reais (com o ajuste pela inflação) de 1980 a 1990 e mostrou uma queda contí- 
nua até 2010. Essa queda foi resultado do aumento da competição e da redução nas tarifas, tornando o transporte aéreo 
acessível para muito mais consumidores. 





6 Department of Commerce, Air Transport Association. 
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TABELA 91 Dados do setor aeroviário nos Estados Unidos 





1975 1980 1990 2000 2010 
Número de empresas nos EUA 36 63 70 94 63 
Fator de ocupação de assentos (%) 54,0 58,0 624 121 82,1 


Taxa passageiro-milha 
(dólares constantes de 1995) 
Índice de custo real (1995 = 100) 101 145 119 89 148 


Índice de custo real 
do combustível (1995 = 100) 


Índice de custo real corrigido em relação aos 
aumentos de combustível (1995 = 100) 











0,218 0,210 0,149 0,118 0,094 








249 300 163 125 342 





n 8/ 104 85 16 


























Como ficaram os custos? O índice de custos reais mostra que, mesmo depois de ajustado pela inflação, ele aumentou cerca 
de 45% entre 1975 e 1980, e caiu consideravelmente ao longo dos 20 anos seguintes. Porém, esse fato deveu-se à acentuada 
elevação dos custos de combustível, que por sua vez é controlada pelas variações no preço do petróleo. (Para a maioria das 
empresas aéreas, o combustível é responsável por cerca de 30% dos custos totais de operação.) Como mostra a Tabela 9.1, 0 
custo real do combustível flutuou drasticamente e isso não teve ligação alguma com a desregulamentação. Como as compa- 
nhias não têm controle algum sobre o preço dos combustíveis, vale mais a pena observar o índice de custo real “corrigido”, pois 
ele exclui a oscilação de preços de combustível. Os custos reais com combustível aumentaram consideravelmente de 1975 a 
1980, o que leva em conta grande parte do aumento no índice de custo real. Os custos reais com combustível quase triplicaram 
de 2000 a 2010 (devido a aumentos acentuados no preço do petróleo); se o preço do combustível não tivesse subido, os índices 
de custo real teriam diminuído (de 85 para 76), em vez de aumentar bruscamente (de 89 para 148). 

Qual foi, então, o resultado da desregulamentação do setor aeroviário para consumidores e produtores? Como novas 
empresas entraram no setor e as tarifas caíram, os consumidores beneficiaram-se. Esse fato deve-se ao aumento no exce- 
dente do consumidor, representado pelo retângulo 4 e pelo triângulo B na Figura 9.9. (O benefício real para os consumidores 
foi um pouco menor porque a qualidade declinou à medida que aumentou o número de assentos ocupados nos aviões e os 
atrasos e cancelamentos se multiplicaram.) Quanto às empresas aéreas, tiveram de aprender a conviver em um ambiente 
mais competitivo — portanto, mais turbulento —, e algumas não conseguiram sobreviver. Mas, de forma geral, as empresas 
aéreas tornaram-se de tal modo mais eficientes que talvez tenha ocorrido uma elevação do excedente do produtor. O ganho 
de bem-estar total foi positivo e muito grande.” 


9.4 Sustentação de preços e quotas de produção 


Além de impor preços mínimos, o governo pode elevar o preço de determinada mer- 

cadoria de outras maneiras. Uma grande parte da política agrícola dos Estados Unidos sustentação de preços 
está baseada em um sistema de sustentação de preços (também conhecido como suporte (ou suporte de preços) 
de preços), por meio do qual o governo fixa o preço de mercado de um produto acima do Preço fixado pelo governo 
nível de mercado livre e adquire a produção necessária para manter esse preço. O governo acima do nível de mercado 
pode também aumentar o preço pela restrição da produção, diretamente ou por meio de | livre e mantido por meio de 
incentivos para os produtores. Nesta seção, mostraremos o funcionamento dessas políticas compras governamentais da 
e examinaremos seu impacto sobre os consumidores, os produtores e o orçamento federal. oferta excedente. 





7 Estudos sobre os efeitos da desregulamentação incluem o seguinte material: John M. Trapani e C. Vincent 
Olson, “An Analysis of the Impact of Open Entry on Price and the Quality of Service in the Airline 
Industry”, Review of Economics and Statistics 64, fev. 1982, p. 118-138; David R. Graham, Daniel P. Kaplan 
e David S. Sibley, “Efficiency and Competition in the Airline Industry”, Bell Journal of Economics, 1983, 
p. 118-138; S. Morrison e Clifford Whinston, The Economic Effects of Airline Deregulation. Washington: 
Brookings Institution, 1986; e Nancy L. Rose, “Profitability and Product Quality: Economic Determinants 
of Airline Safety Performance”, Journal of Political Economy 98, out. 1990, p. 944-964. 
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Sustentação de preços 


Nos Estados Unidos, a política de sustentação de preços tem por objetivo o aumento do 
preço do leite e de seus derivados, do tabaco, do milho, do amendoim e de outros produtos, 
de tal maneira que os produtores dessas mercadorias possam obter uma renda mais ele- 
vada. Sob um programa de sustentação de preços, o governo determina o preço mínimo P, 
e então adquire toda a produção necessária para que o preço de mercado seja mantido nesse 
nível. A Figura 9.10 ilustra esse fato. Vamos examinar os decorrentes ganhos e perdas para 
consumidores, produtores e governo. 


Preço 
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[UR [ID SUSTENTAÇÃO DE PREÇOS 


Para manter um preço P, mais elevado que o preço de equilíbrio A, o governo adquire a quantidade 0,. O ganho 
obtido pelos produtores é de A+ B+ De a perda sofrida pelos consumidores é de A+ B. O custo para o governo é 
representado pelo retângulo pontilhado, cuja área é P(Q, — 0). 


CONSUMIDORES Ao preço P,, a demanda dos consumidores cai para O, mas a oferta 
aumenta para Q». Para manter o preço e evitar que estoques se acumulem nos armazéns 
dos produtores, o governo deve adquirir a quantidade O, = O, — O1. Na prática, como o 
governo adiciona sua parcela de demanda O, à demanda dos consumidores, os produtores 
podem vender tudo o que desejam pelo preço P.. 

Como os consumidores que adquirem a mercadoria precisam pagar o preço mais 
elevado P, em vez de P9, acabam sofrendo uma perda de excedente do consumidor, 
representada pelo retângulo 4. Em virtude do preço elevado, outros consumidores dei- 
xam de adquirir a mercadoria ou então passam a adquirir quantidades menores, sendo 
sua perda de excedente representada pelo triângulo B. Portanto, da mesma forma que 
no caso do preço mínimo, examinado antes, os consumidores perdem, sendo que agora 
sua perda é igual ao montante 


AEC=-4-B 


PRODUTORES Por outro lado, os produtores ganham (razão pela qual essa política foi im- 
plementada). Os produtores agora estão vendendo uma quantidade maior, O», em vez de Oo 
e por um preço mais elevado, P,. Observemos na Figura 9.10 que o excedente do produtor 
aumenta da seguinte maneira: 


AEP=4 +B+D 
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GOVERNO No entanto, existe também um custo para o governo (que deve ser compensado 
com impostos, acarretando, assim, no fim das contas, um custo para os consumidores). O 
custo para o governo é (0, — Oy)P,, que é o valor pago pelas aquisições de produção feitas 
pelo governo. Na Figura 9.10, esse valor é representado pelo grande retângulo pontilhado. 
Tal custo pode ser menor se o governo puder praticar o chamado “despejo” de alguns dos 
produtos adquiridos — isto é, vendê-los no exterior a preços baixos. Entretanto, ao fazer 
isso, ele diminui a possibilidade de os próprios produtores internos venderem seus produ- 
tos em mercados externos, e é a esses produtores que o governo está tentando agradar em 
primeiro lugar. 

Qual será o custo total dessa política em termos de bem-estar? Para descobrirmos, te- 
remos de somar a variação do excedente do consumidor com a variação do excedente do 
produtor e então subtrair o custo para o governo. Dessa maneira, podemos verificar que a 
variação total do bem-estar é 


AEC + AEP — Custo para o governo = D — (0, — O)P, 


Pela Figura 9.10, a sociedade como um todo tem seu bem-estar piorado, em um valor repre- 
sentado pela diferença entre a área do grande retângulo pontilhado e a área do triângulo D. 

Como veremos no Exemplo 9.4, tal perda de bem-estar pode assumir proporções imen- 
sas. Contudo, o pior aspecto dessa política é o fato de que existe uma maneira muito mais 
eficiente de melhorar a situação dos produtores rurais. Se o objetivo é dar a eles uma renda 
adicional igual a 4 + B + D, seria muito menos dispendioso para a sociedade que eles rece- 
bessem esse dinheiro diretamente, em vez de por meio da política de sustentação de preços. 
Como a sustentação de preços, de qualquer forma, já está custando 4 + B aos consumido- 
res, pagando diretamente aos produtores rurais a sociedade economizaria a diferença entre 
o grande retângulo pontilhado e o triângulo D. Então, por que é que o governo simples- 
mente não doa dinheiro a esses produtores? Talvez porque a sustentação de preços seja uma 
forma menos óbvia de efetuar tal doação e, portanto, politicamente mais atraente. 


Quotas de produção 


Além de entrar no mercado e adquirir produtos — o que causa um aumento da demanda 
total —, o governo também pode fazer com que o preço de uma mercadoria aumente por 
meio da redução da oferta. Isso pode ser feito por decreto — isto é, pela simples definição 
de quotas de produção para cada empresa. Com quotas apropriadas, o preço pode então ser 
forçado a subir até que atinja qualquer patamar arbitrariamente determinado. 

Como veremos no Exemplo 9.5, é exatamente essa a maneira pela qual muitas adminis- 
trações municipais mantêm elevadas as tarifas dos táxis. Elas restringem a oferta total por 
meio da exigência de que cada táxi seja portador de uma licença, limitando então o número 
total de licenças concedidas. Outro exemplo é o controle de licenças para venda de bebidas 
alcoólicas exercido pelos governos estaduais nos Estados Unidos. Eles exigem, primeiro, 
que cada bar ou restaurante que venda bebida alcoólica possua uma autorização e, poste- 
riormente, restringem o número de autorizações expedidas, limitando, assim, a entrada no 
mercado de novos proprietários de bares e restaurantes e permitindo que aqueles que já 
possuem autorização possam cobrar preços mais elevados e obter maiores lucros. 

Os efeitos sobre o bem-estar das quotas de produção são mostrados na Figura 9.11. O 
governo restringe a quantidade ofertada a O, e não ao nível O, que equilibra o mercado. 
Dessa maneira, a curva de oferta torna-se a linha vertical S” que passa por Q,. O excedente 





8 Na prática, a política de preços mínimos para muitos produtos agrícolas é efetuada por meio de empréstimos. 
A taxa de empréstimo na verdade implica na fixação de um preço mínimo para o produtor. Se, durante o pe- 
ríodo do empréstimo, os preços de mercado não forem altos o suficiente, os produtores poderão entregar sua 
produção ao governo (especificamente, para o órgão denominado Commodity Credit Corporation), que será 
recebida como pleno pagamento do empréstimo. Claro, os produtores se sentem estimulados a tomar tal pro- 
vidência, a menos que o preço de mercado se torne mais elevado do que o preço mínimo fixado pelo governo. 
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do consumidor é reduzido pelo retângulo 4 (os consumidores que compram a mercadoria 
pagam um preço mais alto) mais o triângulo B (ao preço elevado, alguns consumidores não 
mais adquirem a mercadoria). Os produtores ganham o retângulo 4 (por meio da venda a 
um preço mais elevado), mas perdem o triângulo C (porque eles agora produzem e vendem 
OQ, em vez de 09). Mais uma vez, há um peso morto dado pelos triângulos B e €. 
PROGRAMAS DE INCENTIVO De acordo com a política agrícola dos Estados Unidos, o 
nível de produção é reduzido por meio de incentivos, e não pelo emprego de quotas espe- 
cificamente determinadas. Os programas de limitação de área de plantio proporcionam 
aos agricultores os incentivos financeiros para que não cultivem uma parte de suas terras. 
A Figura 9.11 também mostra os efeitos sobre o bem-estar da redução da oferta dessa ma- 
neira. Observe que, como os agricultores concordam em limitar a área de plantio, as curvas 
de oferta mais uma vez se tornam completamente inelásticas para a quantidade O, e o 
preço de mercado aumenta de Pg para P, 
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ECEIGLENO restrições DE orERTA 


Para manter o preço P, mais elevado que o preço de equilíbrio Py, o governo pode restringir a oferta a O, ao impor 
a produção de quotas (como no caso das licenças de táxi) ou ao fornecer aos produtores um incentivo financeiro 
para reduzir a quantidade produzida (como no caso das limitações de áreas agrícolas). Para que o incentivo funcione, 
ele deve ser pelo menos igual a B+ C + D, que seria o lucro adicional obtido por meio do plantio, dado o preço mais 
elevado P,. O custo para o governo é, portanto, de pelo menos B+ C+ D. 


Com quotas de produção diretas, a variação ocorrida no excedente do consumidor é 
AEC=-4-B 


Os agricultores agora recebem um preço mais elevado pela produção O,, o que corres- 
ponde a um ganho de excedente representado pelo retângulo 4. Entretanto, como a produ- 
ção diminuiu de O, para O,, existe uma perda de excedente do produtor representada pelo 
triângulo C. Por fim, os agricultores recebem dinheiro do governo como incentivo para 
reduzir sua produção. Portanto, a variação total ocorrida no excedente do produtor é 


AEP = 4 — C+ Pagamentos para não produzir 


O custo para o governo refere-se a um pagamento suficiente para incentivar os pro- 
dutores a reduzir o nível de produção a Q,. Tal incentivo necessita ser pelo menos tão 
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grande quanto B + C + D, pois essa área representa o lucro adicional que poderia ser 
obtido por meio do plantio, ao preço mais elevado P,. (Lembremo-nos de que o preço 
mais elevado P, proporciona aos produtores um estímulo para que produzam mais, 
mesmo que o governo esteja tentando induzi-los a produzir menos.) Dessa maneira, o 
custo para o governo é de pelo menos B + C+ De a variação total ocorrida no exce- 
dente do produtor é 


AEP=4-C+B+C+D=4+B+D 


Essa é a mesma variação ocorrida no excedente do produtor no caso em que uma po- 
lítica de sustentação de preços é mantida por meio de aquisições de produto feitas pelo 
governo. (Veja a Figura 9.10.) Para os agricultores, então, deveria ser indiferente qualquer 
uma dessas duas políticas, porque eles acabam ganhando o mesmo com ambas. Da mesma 
maneira, nos dois casos os consumidores perdem a mesma quantia. 

Qual das duas políticas é mais dispendiosa para o governo? A resposta dependerá de 
a soma dos triângulos B + C + D na Figura 9.11 ser maior ou menor do que (0, — O)P, 
(representado pelo grande retângulo pontilhado) na Figura 9.10. Em geral, ela será menor 
e, assim, o programa de limitação de área de plantio custará menos para o governo (e para 
a sociedade) do que a sustentação de preços efetuada por meio de aquisições de produção 
pelo governo. 

Ainda assim, mesmo um programa de limitação de área de plantio torna-se mais dis- 
pendioso para a sociedade do que a simples doação do dinheiro aos agricultores. A varia- 
ção do bem-estar total (AEC + AEP — Custo para o governo) sob o programa de limitação 
de área de plantio é 


ABem-estar=-4-B+A+B+D-B-C-D=-B-C 





A sociedade estaria nitidamente em melhor situação em termos de eficiência se o 
governo apenas doasse 4 + B + D aos agricultores, deixando de intervir nos preços e nos 
níveis de produção. Os produtores teriam um ganho de 4 + B + D, o governo perderia 
A+ B+ De, no total, haveria uma variação zero de bem-estar, em vez de uma perda de 
B + C. Entretanto, a eficiência econômica nem sempre é o objetivo da política 
governamental. 


EXEMPLO 9.4 POLÍTICA DE PREÇO MÍNIMO PARA O TRIGO 


Nos exemplos 2.5 e 4.3, começamos a examinar o mercado do trigo nos Estados Unidos. Usando simples curvas lineares 
de oferta e de demanda, pudemos descobrir que o preço de equilíbrio do trigo era de US$ 3,46 em 1981, tendo, porém, caído 
para US$ 2,78 em 2002, por causa de uma queda na demanda de exportação. Na verdade, os programas do governo mantive- 
ram alto o preço real do trigo e forneceram subsídios diretos aos agricultores. De que maneira funcionavam tais programas, 
quanto eles acabaram custando para os consumidores e em quanto aumentaram o déficit federal? 

Primeiro, vamos examinar o mercado em 1981. Naquele ano, não havia limitações efetivas para a produção de trigo, mas 
o preço subiu para US$ 3,70 graças às aquisições de produção feitas pelo governo. Que quantidades o governo teria de ad- 
quirir para fazer com que o preço aumentasse de US$ 3,46 para US$ 3,70? Para responder a essa questão, é preciso primeiro 
escrever as equações da oferta e da demanda total (demanda doméstica mais demanda de exportação): 


Oferta em 1981: Og= 1.800 + 240P 


Demanda em 1981: 0p= 3.550 — 266P 


Igualando oferta e demanda é possível verificar que o preço de equilíbrio é US$ 3,46 e que a quantidade produzida é de 2.630 
milhões de bushels. A Figura 9.12 ilustra esse fato. 
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ECC MERCADO DE TRIGO EM 1981 


Comprando 122 milhões de bushels de trigo, o governo eleva o preço de equilíbrio de US$ 3,46 para US$ 3,70 por bushel. 


Para elevar o preço para US$ 3,70, o governo deve adquirir uma quantidade de trigo 0,. A demanda total (setor privado 
+ governo) será, então: 


Demanda total em 1981: Qpr = 3.950 — 266P + 0, 


Agora, igualando a oferta a essa demanda total, temos 
1.800 + 240P= 3.550 — 266P+ 0, 
ou seja 
Og = 506P— 1.750 


Essa equação pode ser utilizada na determinação da quantidade necessária de aquisição de trigo que deverá ser feita pelo go- 
verno 0, em virtude da sustentação de preço ao nível P Portanto, para poder elevar o preço para US$ 3,70, o governo deve adquirir 


O, = (506)3,70) — 1.750 = 122 milhões de bushels 


Observe que, na Figura 9.12, esses 122 milhões de bushels são representados pela diferença entre a oferta ao preço de 
US$ 3,70 (2.688 milhões de bushels) e a demanda do setor privado (2.566 milhões de bushels). Essa figura também mostra os 
ganhos e perdas de consumidores e produtores. Lembre-se de que a perda dos consumidores era representada pela soma do 
retângulo A com o triângulo B. Você pode então verificar que o retângulo A é (3,70 — 3,46)(2.566) = US$ 616 milhões e que o 
triângulo B é (1/2)(3,70 — 3,46)(2.630 — 2.566) = US$ 8 milhões, portanto, o custo para os consumidores é de US$ 624 milhões. 

O custo para o governo é calculado multiplicando-se os US$ 3,70 que ele paga pelo trigo pelos 122 milhões de bushels que 
adquire, ou seja, US$ 451,4 milhões. O custo total do programa é, então, US$ 624 milhões + US$ 451,4 milhões = US$ 1.075 
milhões. Compare esse valor com o ganho dos produtores, representado pela soma do retângulo A com os triângulos Be C. Esse 
ganho é de US$ 638 milhões. 

A política de sustentação de preços do trigo em 1981 foi dispendiosa. Para elevar o excedente dos produtores em US$ 
638 milhões, os consumidores e os contribuintes tiveram de pagar em conjunto US$ 1.076 milhões. Entretanto, na realidade, 
os contribuintes pagaram ainda mais. Os produtores de trigo também receberam subsídios de US$ 0,30 por bushel, o que 
representa outros US$ 806 milhões. 

Em 1996, o Congresso dos Estados Unidos votou um novo projeto de lei, apelidado de “Freedom to Farm” [Liberdade 
para as Fazendas]. Ele foi criado para reduzir o papel do governo e tornar a agricultura mais voltada para o mercado. 
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A lei eliminou as cotas de produção (para trigo, milho, arroz e outros produtos) e reduziu aos poucos as compras e subsídios 
do governo ao longo de 2003. Porém, a lei não desregulamentou completamente a agricultura dos Estados Unidos. Por 
exemplo, os programas de sustentação de preço para amendoim e açúcar continuaram válidos. Além disso, as políticas de 
sustentação de preço e as quotas de produção anteriores a 1996 seriam restabelecidas, a menos que o Congresso renovasse 
a lei em 2003. (O Congresso não a renovou — veja mais sobre isso adiante.) Mesmo sob a lei de 1996, os subsídios agrícolas 
continuaram sendo substanciais. 

No Exemplo 2.5, vimos que o preço de equilíbrio do mercado do trigo em 2007 aumentou para cerca de US$ 6,00 por 
bushel. As curvas de oferta e de demanda naquele ano apresentavam as seguintes equações: 


Demanda: Op = 2.900 — 125P 


Oferta: Oç= 1.460 + 115P 


Você pode verificar que a quantidade de equilíbrio do mercado é de 2.150 milhões de bushels. 

O Congresso norte-americano não renovou o Freedom to Farm Act de 1996. Em vez disso, em 2002, os parlamentares e 
o gabinete de George W. Bush basicamente reverteram os efeitos da lei de 1996 pela aprovação do Farm Security and Rural 
Investment Act (Lei de Segurança Agrícola e Investimento Rural), que restabeleceu os subsídios para a maioria dos cultivos, 
em particular os de grãos e algodão.” Embora a lei não tenha restaurado explicitamente a política de sustentação de preços, 
deixava nas mãos do governo fazer “pagamentos diretos fixos” aos produtores, com base em uma taxa de pagamento fixa 
e no número de acres da propriedade para cada cultura em particular. Usando os níveis de produção e o número de acres da 
cultura de trigo nos Estados Unidos em 2001, podemos calcular que a nova lei custará aos contribuintes perto de US$ 1,1 
bilhão em pagamentos anuais apenas para os triticultores.!º A lei agrícola de 2002 foi projetada para custar aos contribuintes 
US$ 190 bilhões ao longo dos 10 anos seguintes. 

O Congresso revisou os subsídios agrícolas em 2007. Para a maioria das culturas, as taxas anteriores de subsídio ou 
foram mantidas ou aumentaram, elevando ainda mais a carga fiscal para os contribuintes norte-americanos. De fato, o Food, 
Conservation, and Energy Act de 2008 aumentou as taxas de subsídio na maioria das colheitas em 2012, a um custo proje- 
tado de US$ 284 bilhões por cinco anos. Recentemente, porém, o pêndulo oscilou novamente na direção da eliminação dos 
subsídios e novos cortes foram aprovados como parte do acordo para equacionar a crise orçamentária de 2011. 


EXEMPLO 9.5 POR QUE NÃO CONSIGO PEGAR UM TÁXI? 


Já tentou pegar um táxi em Nova York? Boa sorte! Se estiver chovendo ou em horário de pico, você poderá esperar uma 
hora até conseguir um táxi livre. Por quê? Por que não existem mais táxis em Nova York? 

O motivo é simples. A cidade de Nova York limita o número de táxis exigindo que cada táxi tenha uma licença (na es- 
sência, uma permissão) e depois limitando o número de licenças. Em 2011, havia 13.150 licenças para táxis em Nova York 
— mais ou menos o mesmo número de 1937, uma época em que era muito mais fácil achar um táxi. Porém, desde 1937, a 
cidade cresceu e a demanda por corridas de táxi aumentou bastante, de modo que agora o limite de 13.150 licenças é uma 
restrição que pode tornar a vida difícil para os nova-iorquinos. Mas isso levanta outra questão. Por que uma cidade faria algo 
que tornasse a vida mais difícil para os seus cidadãos? Por que apenas não aumenta o número de licenças? 

Mais uma vez, o motivo é simples. Isso causaria a ira dos atuais proprietários de licenças — principalmente, empresas de 
táxi que alugam as licenças e táxis aos motoristas, e possuem um considerável poder político e de /obby. As licenças podem ser 
compradas e vendidas pelas empresas que as possuem. Em 1937, havia muitas licenças, de modo que elas tinham pouco valor. 





9 Veja Mike Allen, “Bush Signs Bill Providing Big Farm Subsidy Increases”, The Washington Post 14, maio 
2002; e David E. Sanger, “Reversing Course, Bush Signs Bill Raising Farm Subsidies”, The New York 
Times, 14 maio 2002. 

10 Pagamentos diretos ao trigo em 2001 (estimativa) = (taxa de pagamento) * (produção subsidiada) * (nú- 
mero de acres) * 0,85 = (US$ 0,52) * (40,2) * (59.617.000) * 0,85 = US$ 1,06 bilhão. 
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Em 1947, o valor de uma licença tinha aumentado para US$ 2.500, em 1980 para US$ 55.000 e, em 2011, para US$ 880.000. 
É isso mesmo — como Nova York não emitirá mais licenças, o valor de uma licença de táxi está chegando perto de US$ 1 
milhão! Mas é claro que esse valor cairia bruscamente se a cidade começasse a emitir mais licenças. Assim, as empresas 
de táxi de Nova York, que em conjunto possuem as 13.150 licenças disponíveis, fizeram todo o possível para impedir que a 
cidade emita mais licenças — e tiveram sucesso com isso. 

A situação é ilustrada na Figura 9.13. A curva de demanda D e a curva de oferta S são baseadas nas elasticidades to- 
madas de estudos estatísticos dos mercados de táxi em Nova York e outras cidades.!! Se a cidade tivesse de emitir outras 
7.000 licenças para obter um total de cerca de 20.000, a demanda e a oferta se equilibrariam em um preço de cerca de US$ 
350.000 cada — ainda muito alto, porém o suficiente para alugar táxis, entrar no negócio e ainda ter um lucro. Mas a oferta 
está restrita a 13.150, em um ponto onde a curva de oferta (rotulada com S') torna-se vertical e cruza a curva de demanda a 
um preço de US$ 880.000. 
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DOEGEILZEXEM Licenças DE TÁXI NA CIDADE DE NOVA YORK 


A curva de demanda D mostra a quantidade de licenças demandadas pelas empresas de táxi como uma função do preço de uma licença. 
A curva de oferta S mostra o número de licenças que seriam vendidas pelos proprietários atuais como uma função do preço. Nova York 
limita a quantidade a 13.150, de modo que a curva de oferta torna-se vertical e cruza a demanda em US$ 880.000, o preço de mercado 
de uma licença em 2011. 








Lembre-se de que a política de licenças de Nova York prejudica os motoristas de táxi e também os cidadãos que depen- 
dem dos táxis. A maior parte das licenças pertence a empresas de táxis — não a motoristas, que precisam alugá-las das 
empresas (uma pequena parte é reservada para motoristas proprietários). Para se tornar um motorista de táxi, é preciso pas- 
sar em um teste prático e ser certificado. Em 2011, havia 44.000 motoristas certificados em Nova York, mas somente 13.150 
deles podem dirigir um táxi a qualquer momento, deixando muitos desempregados. 





11 As elasticidades são tomadas de Bruce Schaller, “Elasticities for Taxicab Fares and Service Availability”, 
Transportation 26, 1999, p. 283-297. Informações sobre as regulamentações de táxi de Nova York e os 
preços de licenças podem ser encontradas no site da Taxi and Limousine Commission de Nova York, em 
http://www.nyc.gov/tlc e em http://www.schallerconsult.com/taxi/. 
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Será que a cidade de Nova York é exclusiva em seu tratamento dos táxis? Decerto não. Em Boston, havia somente 1.825 
licenças disponíveis em 2010, e elas foram compradas e vendidas a um preço de US$ 410.000. E tente encontrar um táxi em 
Milão, Roma, ou em quase qualquer outra cidade da Itália. O governo italiano restringe bastante o número de licenças, que 
pertencem não a grandes companhias de táxi, como em Nova York, mas a famílias, que têm influência política para preservar 


o valor de suas preciosas licenças. 


9.5 Quotas e tarifas de importação 


Muitos países utilizam quotas e tarifas de importação para manter o preço interno 
de um produto acima dos níveis mundiais, possibilitando, dessa maneira, que a indústria 
interna desfrute de lucros mais elevados do que conseguiria em condições de livre mercado. 
Como veremos, o custo desse tipo de proteção pode ser alto para os contribuintes, e as per- 
das sofridas pelos consumidores poderão exceder o ganho obtido pelos produtores internos. 

Na ausência de quota ou tarifa de importação, um país importará uma mercadoria 
quando seu preço mundial estiver abaixo do preço de mercado que prevaleceria interna- 
mente caso não ocorressem importações. A Figura 9.14 ilustra esse princípio. S e D são 
as curvas de oferta e de demanda no mercado interno. Se não ocorressem importações, 
o preço e a quantidade de equilíbrio entre oferta e demanda no mercado interno seriam, 
respectivamente, Py e Oo. Entretanto, como o preço mundial, P,, situa-se abaixo de P6, os 
consumidores do mercado interno sentem-se estimulados a adquirir o produto importado, 
e o farão caso não exista restrição às importações. Qual será a quantidade importada? O 
preço do mercado interno cairá ao nível do preço mundial, P,,; a esse preço mais baixo, a 
produção interna cairá para O, e o consumo interno aumentará para O,. A quantidade im- 
portada será a diferença entre o consumo interno e a produção interna, 0,— O,. 
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[UT RERCO TARIFA OU QUOTA DE IMPORTAÇÃO PARA ELIMINAR IMPORTAÇÕES 


Em um mercado livre, o preço interno é igual ao preço mundial, P,, A quantidade demandada total 0, é consumida, da qual 
O, é a quantidade ofertada internamente e o restante é importado. Quando as importações são eliminadas, o preço sobe 
para &. O ganho dos produtores é o trapézio A. A perda dos consumidores é A+ B+ C, sendo o peso morto igual a B+ €. 


quota de importação 


Limite da quantidade de 
uma mercadoria que pode 
ser importada. 


tarifa de importação 


Imposto sobre uma 
mercadoria importada. 
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Suponhamos agora que o governo, cedendo às pressões da indústria interna, elimine os 
importados do mercado, pela imposição de uma quota igual a zero — ou seja, proibindo qual- 
quer importação da mercadoria. Quais serão os ganhos e as perdas decorrentes dessa política? 

Não sendo permitidos os produtos importados, o preço interno subirá para Pp. Os 
consumidores que ainda adquirem a mercadoria (em quantidade Q,) pagarão mais e so- 
frerão uma perda de excedente representada pela soma do trapézio 4 com o triângulo B. 
Além disso, devido ao preço mais elevado, alguns consumidores deixarão de adquirir 
a mercadoria, e, por essa razão, ocorrerá uma perda adicional de excedente do consu- 
midor, que é representada pelo triângulo €. Portanto, a variação total do excedente do 
consumidor será 


AEC=-4-B-C 


E o que ocorre com os produtores? O nível de produção agora é mais elevado (O, em 
vez de Q,), assim como seu preço (Py em vez de P,). Portanto, o excedente do produtor 
sofre uma elevação, representada pelo trapézio 4: 


AEP=4 


A variação total de excedentes, AEC + AEP é, portanto, —-B — C. Assim, mais uma 
vez, há a ocorrência de peso morto, já que os consumidores perdem mais do que 
ganham os produtores. 

As importações poderiam também ser reduzidas a zero por meio da imposição de 
uma tarifa suficientemente grande. Essa tarifa teria de ser igual ou maior do que a 
diferença entre P, e P,. Com uma tarifa dessa dimensão, não existirão importações e, 
portanto, não haverá receita governamental decorrente da arrecadação de tarifa de im- 
portação, de tal forma que o impacto sobre os consumidores e produtores será o mesmo 
de quando há quotas. 

Com maior frequência, a política governamental é elaborada visando à redução, e 
não à eliminação das importações. Novamente, isso pode ser efetuado por meio de uma 
tarifa ou uma quota de importação, como mostra a Figura 9.15. Sob livre comércio, o 
preço interno se tornará igual ao preço mundial, P,, e a quantidade importada será O, 
— Q,. Suponhamos que uma tarifa de importação de T dólares por unidade passe a ser 
arrecadada. Então, o preço doméstico aumentará para P* (que é a soma do preço mun- 
dial com o valor da tarifa de importação), a produção interna aumentará e o consumo 
interno apresentará queda. 

Na Figura 9.15, vemos que essa tarifa de importação ocasiona uma variação do exce- 
dente do consumidor, expressa pela equação 


AEC=-4-B-C-D 
A variação do excedente do produtor é novamente 
AEP=4 


Por fim, a receita de arrecadação do governo é igual ao valor da tarifa de importação 
multiplicado pela quantidade importada, sendo representada pelo retângulo D. A varia- 
ção total do bem-estar, AEC mais AEP mais a receita obtida pelo governo, será, portanto: 
A-B-C-D+A+D=-B-C. Os triângulos B e C novamente representam o peso 
morto decorrente da limitação de importações. (B representa a perda correspondente à 
parcela da produção interna que não foi vendida e C a perda referente à queda de consumo.) 

Suponhamos que o governo utilize o sistema de quota em vez da tarifa para restrin- 
gir as importações: os produtores estrangeiros poderão apenas remeter uma quanti- 
dade específica (0",;— O;na Figura 9.15) para o país em questão e poderão então cobrar 
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o preço mais elevado P* por seu produto vendido nesse país. As variações dos exce- 
dentes do consumidor e do produtor serão iguais às que ocorrem quando é utilizada a 
tarifa, mas em vez de o governo recolher a receita dessa tarifa de importação, represen- 
tada pelo retângulo D, o dinheiro vai para as mãos dos produtores externos, na forma 
de lucros mais elevados. O país como um todo estará em situação pior do que estaria 
mediante a tarifa, perdendo D, assim como o peso morto B e Ee 
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DOEGETELERES TARIFA ou ouora DE IMPORTAÇÃO (CASO GENÉRICO) 

Quando as importações são reduzidas, o preço interno aumenta de P, para P* Isso pode ser obtido por fixação de 
uma quota ou de uma tarifa 7= P* — P,. O ganho dos produtores internos é novamente o trapézio A. A perda dos 
consumidores é A+ B+ C+ D. Utilizando a tarifa, o governo ganha D — a receita proveniente da tarifa — e a perda 
interna líquida é, portanto, B+ C. Se, por outro lado, é fixada uma quota, o retângulo D'torna-se parte dos lucros dos 
produtores estrangeiros e a perda interna líquida é, portanto, B+ C+ D. 


É exatamente isso que aconteceu no caso da importação de automóveis japoneses 
durante a década de 1980. Sob pressão da indústria automobilística nacional, o governo 
Ronald Reagan negociou uma limitação “voluntária” para as importações, segundo a qual 
os japoneses concordavam em limitar seu envio de automóveis para os Estados Unidos. 
Dessa maneira, podiam vender os veículos enviados por um valor mais elevado do que o 
preço mundial, obtendo assim uma margem de lucro mais alta em cada unidade vendida. 
Os Estados Unidos estariam em melhor situação se apenas impusessem uma tarifa sobre 
essas importações. 





12 Como alternativa, uma quota de importação poderia ser mantida por meio da determinação de limites para 
as empresas importadoras ou tradings nacionais. Essas empresas intermediárias passariam a ter direito de 
importar uma quantidade anual fixa de mercadoria. Claro, esse direito de importação teria muito valor, 
pois o intermediário poderia comprar o produto no mercado mundial pelo preço ?,, e depois vendê-lo 
pelo preço P*. O valor agregado desses direitos é representado pelo retângulo D. Se o governo vender tais 
direitos por esse valor em dinheiro, poderá obter uma receita semelhante à que receberia com o imposto de 
importação. Entretanto, esses direitos são dados e, como ocorre em alguns casos, o dinheiro, em vez de ir 
para o governo, vai para as mãos dos intermediários. 
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EXEMPLO 9.6 A QUOTA DE AÇÚCAR 


Nos últimos anos, o preço mundial do açúcar tem sido de US$ 0,10 a US$ 0,28 por libra, enquanto nos Estados Unidos o 
preço tem sido de US$ 0,30 a US$ 0,40 por libra. Qual o motivo disso? A resposta é que, por meio da limitação das importa- 
ções de açúcar, o governo dos Estados Unidos está protegendo a indústria interna, cujas vendas são de US$ 4 bilhões e que 
seria praticamente eliminada do mercado caso tivesse de competir com produtores estrangeiros de baixo custo. Essa política 
tem beneficiado os produtores norte-americanos de açúcar. E tem beneficiado também alguns produtores estrangeiros — 
cujos esforços bem-sucedidos de lobby lhes têm proporcionado grandes fatias da quota norte-americana. Entretanto, como 
ocorre na maioria dos casos com políticas dessa natureza, os consumidores têm sido prejudicados. 

Para termos uma ideia da perda sofrida pelo consumidor, vamos examinar o mercado do açúcar em 2010. Aqui estão os 
dados relevantes daquele ano: 


Produção dos EUA: 15,9 bilhões de libras 
Consumo dos EUA: 22,8 bilhões de libras 
Preço nos EUA: US$ 0,36 por libra 


Preço mundial: US$ 0,24 por libra 


Para esses preços e quantidades, a elasticidade preço da oferta nos Estados Unidos é de 1,5 e a elasticidade preço da 
demanda é de -0,3. 

Ajustaremos curvas lineares de oferta e de demanda a esses dados e, então, vamos utilizá-las no cálculo dos efeitos 
das quotas. Você poderá verificar que a seguinte curva de oferta referente aos Estados Unidos é consistente com o nível de 
produção de 15,9 bilhões de libras, ao preço de US$ 0,36 por libra e com uma elasticidade preço de 1,5: 


Oferta nos EUA: Oç=—7,95 + 0,66P 


em que a quantidade é medida em bilhões de libras e o preço em centavos de dólar por libra. Da mesma maneira, utilizando-se 
a elasticidade de demanda de —0,3 e os dados de consumo e preço nos Estados Unidos temos a seguinte curva de 
demanda linear: 


Demanda nos EUA: 0p= 29,73 —- 019P 


Na Seção 2.6, explicamos como ajustar as funções lineares de oferta e de demanda aos dados desse tipo. 

Essas curvas de oferta e de demanda encontram-se ilustradas na Figura 9.16. Usando as curvas de oferta e de demanda 
dos Estados Unidos apresentadas antes, você pode verificar que, ao preço mundial de US$ 0,24, a produção interna nos 
Estados Unidos teria sido de apenas 7,9 bilhões de libras e o consumo de 25,2 bilhões de libras, sendo a maior parte (25,2 — 
7,9 = 17,3 bilhões) importada. No entanto, felizmente para os produtores norte-americanos, as importações foram limitadas 
a 6,9 bilhões de libras. 

O que o limite sobre as importações fez para o preço interno nos Estados Unidos? Para descobrir, use as equações da 
oferta e da demanda nesse país e defina a quantidade demandada menos a quantidade ofertada como 6,9: 


Os— Op= 29,73 — 0,19P) — (=7,95 + 0,66) = 6,9 


Você pode verificar que a solução para essa equação é P= 36,2 centavos de dólar. Assim, o limite sobre as importações 
empurrou o preço interno para cerca de US$ 0,36, como mostra a figura. 








13 Os preços e as quantidades são do Economic Research Service da USDA. Encontre mais informações 
em http://www.ers.usda.gov/Briefing/Sugar/Data.htm. As estimativas de elasticidade baseiam-se em: 
Morris E. Morkre e David G. Tarr, Effects of Restrictions on United States Imports: Five Case Studies and 
Theory, U.S. Federal Trade Commission Staff Report, jun. 1981; e F.M. Scherer, “The United States Sugar 
Program”, Kennedy School of Government Case Study, Harvard University, 1992. Para uma discussão ge- 
ral sobre quotas de açúcar e outros aspectos da política agrícola dos Estados Unidos, veja D. Gale Johnson, 
Agricultural Policy and Trade. Nova York: New York University Press, 1985; e Gail L. Cramer e Clarence 
W. Jensen, Agricultural Economics and Agribusiness, Nova York: Wiley, 1985. 
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LUTERO QUOTA DE AÇÚCAR EM 2010 


Ao preço mundial de US$ 0,24 por libra, cerca de 25,2 bilhões de libras de açúcar teriam sido consumidas nos Estados Unidos em 2010, 
das quais apenas 7,9 bilhões não teriam sido importadas. Restringindo-se as importações a 6,9 bilhões de libras, o preço norte-americano 
aumentou em US$ 0,12. O custo para os consumidores foi em torno de US$ 2,9 bilhões (A + B+ C + D). O ganho dos produtores internos 
foi o trapézio 4, de cerca de US$ 1,4 bilhão. O valor de US$ 836 milhões (retângulo D) foi o ganho dos produtores estrangeiros detentores 
das quotas. Os triângulos Be C representam o peso morto de cerca de US$ 614 milhões. 


Qual terá sido o custo dessa política para os consumidores norte-americanos? A perda de excedente do con- 
sumidor é representada pela soma do trapézio 4 com os triângulos Be Ce com o retângulo D. Efetuando esses 
cálculos, pode-se verificar que o trapézio A corresponde a US$ 1.431 milhões, o triângulo Ba US$ 477 milhões, o 
triângulo C a US$ 137 milhões e o retângulo D a US$ 836 milhões. O custo total em 2010 para os consumidores foi 
cerca de US$ 2,9 bilhões. 

Qual terá sido o ganho dos produtores em consequência dessa política? O aumento de excedente do produtor é 
representado pelo trapézio A (isto é, em torno de US$ 1,4 bilhão). O retângulo D, correspondendo a US$ 836 milhões, 
representa o ganho dos produtores estrangeiros que venderam seu açúcar por um preço mais elevado depois de te- 
rem tido sucesso na obtenção de grandes parcelas da quota. A soma dos triângulos Be C representa o peso morto, 
no valor de US$ 614 milhões. 

O preço mundial do açúcar foi bastante volátil durante a última década. Em meados da década de 2000, a União 
Europeia retirou as proteções sobre o açúcar europeu, fazendo com que a região passasse a importar mais do que a 
exportar o produto. Enquanto isso, a demanda por açúcar em países com crescimento industrial rápido, como Índia, 
Paquistão e China, disparou. A produção de açúcar nesses três países costuma ser imprevisível: embora em geral eles 
sejam exportadores líquidos do produto, a mudança nas políticas do governo e o clima volátil constantemente levam 
a uma produção reduzida, forçando-os a importar açúcar para cobrir a demanda interna. Além disso, muitos países, 
como o Brasil, também usam a cana-de-açúcar para produzir etanol, reduzindo ainda mais a quantidade disponível 
para alimentação. 
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imposto específico 


Imposto que é cobrado na 
forma de uma determi- 
nada quantia por unidade 
vendida. 


9.6 Impacto de um imposto ou de um subsídio 


O que ocorreria com o preço de um produto se o governo criasse um imposto de US$ 1 
por unidade vendida? Muitas pessoas poderiam responder que seu preço aumentaria em 
um dólar, com os consumidores tendo de pagar por unidade um dólar a mais do que paga- 
riam caso não houvesse imposto. Mas essa resposta estaria errada. 

Considere a seguinte questão. O governo deseja criar um imposto sobre a gasolina, 
cobrado à base de US$ 0,50 por galão, e está estudando duas possíveis alternativas de co- 
brança. De acordo com o Método 1, o proprietário de cada posto de gasolina depositaria o 
valor correspondente ao imposto (US$ 0,50 vezes o número de galões vendidos) em uma 
caixa trancada, a ser posteriormente coletado por um agente do governo. De acordo com o 
Método 2, o comprador pagaria o imposto (US$ 0,50 vezes o número de galões adquiridos) 
diretamente ao governo. Qual dos dois métodos apresentaria maior custo para os compra- 
dores? Muitas pessoas poderiam responder que seria o Método 2, entretanto, essa resposta 
também estaria errada. 

A carga fiscal (ou o benefício do subsídio) recai em parte sobre o consumidor e em 
parte sobre o produtor. Além disso, na realidade, não faz a menor diferença quem coloca 
o dinheiro na caixa (ou envia o cheque para o governo), pois os métodos 1 e 2 custam ao 
consumidor a mesma quantia. Como poderemos ver, a parcela de um imposto que recai 
sobre os consumidores dependerá do formato das curvas de demanda e de oferta e, em 
particular, das elasticidades relativas da oferta e da demanda. Quanto à primeira questão, 
um imposto de US$ 1 sobre um produto realmente faria com que seu preço aumentasse, 
entretanto, tal aumento seria geralmente inferior a um dólar, podendo, em alguns casos, ser 
muito inferior. Para compreendermos isso, vamos utilizar as curvas de oferta e de demanda 
para visualizar de que maneira os consumidores e os produtores são afetados quando é 
criado um imposto sobre determinado produto e o que ocorre com seu preço e quantidade. 
OS EFEITOS DE UM IMPOSTO ESPECÍFICO Para simplificar, vamos considerar um im- 
posto específico, isto é, uma determinada quantia cobrada por unidade vendida. Esse tipo 
de imposto é diferente do imposto ad valorem (que é proporcional ao valor do produto), 
como é o caso do imposto estadual sobre as vendas. (A análise do problema para um im- 
posto ad valorem é mais ou menos igual e leva aos mesmos resultados em termos qua- 
litativos.) Entre os exemplos de impostos específicos incluem-se os impostos federais e 
estaduais que incidem sobre a gasolina e os cigarros. 

Suponhamos que o governo criasse um imposto de t centavos por unidade de produto. 
Presumindo que todos cumpram a lei, o governo deverá, então, passar a receber 1 centavos 
para cada unidade desse bem vendido. Isso significa que o preço a ser pago pelo comprador 
deverá exceder em t centavos o preço líquido recebido pelo vendedor. A Figura 9.17 ilustra 
essa simples relação contábil — assim como suas implicações. Nela, Pp e Op representam, 
respectivamente, o preço e a quantidade de mercado antes da incidência do imposto. P. é o 
preço que os compradores pagam e P, é o preço líquido que os vendedores recebem após a 
incidência do imposto. Observe que P. — P,= t, o que deixa o governo satisfeito. 

De que maneira poderemos determinar qual será a quantidade no mercado após o im- 
posto entrar em vigor? Que parcela dessa carga fiscal recairá sobre compradores e vende- 
dores? Primeiro, lembre-se de que o que interessa aos compradores é o preço que deverão 
pagar: P.. A quantidade que será adquirida pelos consumidores é dada pela curva de 
demanda; trata-se da quantidade que podemos observar com base na curva de demanda e 
que corresponde ao preço P.. Do mesmo modo, o que importa aos vendedores é o preço 
líquido que receberão, P,. Com base em P,, a quantidade que produzirão e venderão pode 
ser obtida com base na curva de oferta. Por fim, sabemos que a quantidade vendida deve 
ser igual à adquirida. A solução, portanto, é descobrir a quantidade que corresponde ao 
preço P. sobre a curva de demanda e ao preço P, sobre a curva de oferta, de tal modo que 
a diferença P. — P, seja igual ao imposto t. Na Figura 9.17, essa quantidade é representada 


por O, 
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) [om Quantidade 


[SMT RERCÃ INCIDÊNCIA DE UM IMPOSTO 


P. é o preço (incluindo o imposto) pago pelos compradores. P, é o preço que os vendedores recebem menos o im- 
posto. Aqui, a carga fiscal é repartida entre compradores e vendedores. Os compradores perdem 4 + Be os vende- 
dores perdem D+ €, enquanto o governo arrecada A+ D. O peso morto é B+ C. 





Sobre quem estará recaindo a carga fiscal? Na Figura 9.17, essa carga é compartilhada 
mais ou menos em partes iguais por compradores e vendedores. O preço de mercado (preço 
a ser pago pelos compradores) apresenta uma elevação aproximadamente igual à metade 
do valor do imposto, e o preço que os vendedores recebem apresenta uma redução mais ou 
menos igual à metade do valor do imposto. 

Como mostra a Figura 9.17, o equilíbrio de mercado exige que quatro condições sejam 
satisfeitas após a introdução do imposto: 


1. À quantidade vendida e o preço pago pelo comprador, P,, devem estar situados 
sobre a curva de demanda (porque os consumidores estão interessados apenas no 
preço que terão de pagar). 

2. A quantidade vendida e o preço (líquido) recebido pelo vendedor, P,, devem estar 
situados sobre a curva de oferta (porque os vendedores estão interessados apenas no 
valor que receberão, descontados os impostos). 

3. A quantidade demandada deve ser igual à quantidade ofertada (O na figura). 

4. A diferença entre o preço que o comprador paga e o preço que o vendedor recebe 
deve ser igual ao imposto, t. 


Essas condições podem ser resumidas pelas quatro equações seguintes: 
9º=9"P,) (9.1a) 
=P) (9.1b) 
grs o (9.10) 
P.-P,=t (9.1d) 
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Dispondo da curva de demanda, O?(P,), da curva de oferta, OS(P,), e do valor do 
imposto, t, poderemos resolver essas equações, obtendo o preço pago pelos comprado- 
res, P,., o preço recebido pelos vendedores, P,, e as quantidades demandada e ofertada. 
Embora essa tarefa possa parecer difícil, na realidade é fácil, como demonstraremos 
no Exemplo 9.7. 

A Figura 9.17 também mostra que o imposto resulta em um peso morto. Observe que, 
pelo fato de os compradores pagarem um preço mais elevado, ocorre uma variação de ex- 
cedente do consumidor expressa por 


AEC=-4-—-B 


Como os vendedores agora estão recebendo um preço mais baixo, ocorre também uma 
variação de excedente do produtor expressa por 


AEP=-—-C-D 


A receita fiscal do governo é tQ;, representada pela soma dos retângulos 4 e D. A 
variação total do bem-estar, AEC mais AEP mais a receita fiscal do governo, é, portanto, 
-A-B-C-D+A+D=-B-C.A soma dos triângulos B e C representa o peso morto 
decorrente do imposto. 

Na Figura 9.17, a carga fiscal é compartilhada quase por igual entre compradores 
e vendedores, porém, isso nem sempre ocorre. Se a demanda for relativamente ine- 
lástica e a oferta relativamente elástica, a carga fiscal recairá quase por inteiro sobre 
os compradores. A Figura 9.18(a) mostra a razão desse fato: é necessário que exista 
um aumento relativamente grande no preço para reduzir a quantidade demandada, até 
mesmo em uma pequena proporção, ao passo que basta uma pequena diminuição de 
preço para que ocorra uma redução na quantidade ofertada. Por exemplo, pelo fato 
de os cigarros criarem dependência, a elasticidade de sua demanda é pequena (cerca 
de —0,4) e, assim, os impostos federais e estaduais que incidem sobre o cigarro re- 
caem principalmente sobre os compradores.!? A Figura 9.18(b) mostra o oposto: se a 
demanda for relativamente elástica e a oferta relativamente inelástica, a carga fiscal 
recairá principalmente sobre os vendedores. 

Portanto, mesmo que tenhamos estimativas para as elasticidades de demanda e de 
oferta apenas em um ponto ou então para uma pequena faixa de preços e quantidades, 
em vez de termos as curvas completas de demanda e de oferta, ainda assim podere- 
mos determinar aproximadamente sobre quem recairá a maior parte da carga fiscal 
decorrente de determinado imposto (quer já esteja em vigor, quer esteja apenas sendo 
discutido como uma opção política). Em geral, um imposto recai principalmente sobre 
o comprador se o valor de EyE,for baixo e recai principalmente sobre o vendedor se 
o valor de Ey'E, for alto. 

Na verdade, por meio da utilização da seguinte fórmula de “transferência”, podemos 
calcular a porcentagem da carga fiscal que recai sobre os consumidores: 


Transferência = E,M(E, — E) 


Essa fórmula nos diz qual fração do imposto é transferida para os consumidores 
na forma de preços mais elevados. Por exemplo, quando a demanda é totalmente ine- 
lástica, de tal modo que E, seja igual a 0, a fração de transferência é igual a 1, o que 
significa que o imposto recai totalmente sobre os consumidores. Quando a demanda 
é infinitamente elástica, a fração de transferência é igual a zero, o que significa que o 
imposto recai totalmente sobre os produtores. (A fração de imposto que recai sobre os 
produtores é dada por “EE, — Ej).) 





14 Veja o artigo de Daniel A. Sumner e Michael K. Wohlgenant, “Effects of an Increase in the Federal Excise 
Tax on Cigarettes”, American Journal of Agricultural Economics 67, maio 1985, p. 235-242. 
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(a) Se a demanda for muito inelástica em relação à oferta, a carga fiscal recairá principalmente sobre os compradores. 
(b) Se a demanda for muito elástica em relação à oferta, a carga fiscal incidirá principalmente sobre os vendedores. 


Os efeitos de um subsídio 


Um subsídio pode ser analisado da mesma maneira que o imposto — de fato, você pode subsídio 
pensar no subsídio como um imposto negativo. Existindo subsídio, o preço líquido rece- Pagamento de párté do 
bido pelo vendedor excede o preço pago pelo comprador e a diferença entre os dois é igual valor do bem, fazendo com 
ao valor do subsídio. Como seria de se esperar, o efeito do subsídio sobre a quantidade que o preço de compra 
produzida é exatamente o oposto do efeito de um imposto, ou seja, a quantidade aumenta. fique abaixo do preço de 
A Figura 9.19 ilustra esse fato. Ao preço de mercado Pç anterior à implementação do venda; ou seja, um imposto 
subsídio, as elasticidades de oferta e de demanda são quase iguais. Em consequência, o negativo. 
benefício do subsídio é compartilhado quase por igual entre compradores e vendedores. 
Como no caso dos impostos, isso nem sempre ocorre. Em geral, o benefício de um subsídio 
é apropriado principalmente pelos compradores se o valor de EE, for baixo e beneficia 
principalmente os vendedores se o valor de Ey'E, for alto. 
Como também ocorre no caso do imposto, se conhecemos a curva de oferta, a curva de 
demanda e o valor do subsídio, s, poderemos resolver as equações e obter o preço e a quan- 
tidade resultantes. As mesmas quatro condições necessárias ao equilíbrio do mercado no 
caso do imposto se aplicam ao subsídio com a seguinte distinção: a diferença entre o preço 
recebido pelos vendedores e o preço pago pelos compradores é igual ao subsídio. Mais uma 
vez, podemos expressar tais condições algebricamente como: 


=P.) (9.23) 
E =0P,) (9.2b) 
QP=0º (9.2c) 
Fp=P=s (9.2d) 


Na Seção 2.5, explicamos 
que a demanda é frequen- 
temente mais elástica 

ao preço no longo prazo 
do que no curto prazo, 
porque leva tempo para 
as pessoas mudarem os 
hábitos de consumo e/ou 
porque a demanda de uma 
mercadoria pode estar 
ligada à provisão de outra 
mercadoria que muda 
lentamente. 
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II RED SUBSÍDIO 


Um subsídio pode ser interpretado como um imposto negativo. De maneira semelhante ao caso do imposto, o benefício de 
um subsídio é dividido entre compradores e vendedores, dependendo das elasticidades relativas da oferta e da demanda. 


Para se assegurar de que aprendeu a analisar o impacto de um imposto ou de um subsí- 
dio, talvez você ache útil desenvolver um ou dois exemplos, como os exercícios 2 e 14, no 
fim deste capítulo. 


EXEMPLO 9.7 O IMPOSTO SOBRE A GASOLINA 


A ideia de um imposto sobre a gasolina, tanto para elevar a receita do governo como para reduzir o consumo de petróleo 
e a dependência do petróleo importado, tem sido amplamente debatida nos Estados Unidos há muitos anos. Vamos examinar 
de que forma um imposto de US$ 1,00 por galão influenciaria o preço e o consumo da gasolina. 

Faremos essa análise no contexto das condições de mercado vigentes no período entre 2005 e 2010, quando a gasolina 
era vendida em média a US$ 2 por galão e o consumo total era de 100 bilhões de galões por ano (bg/ano).” Utilizaremos 
também elasticidades com prazo intermediário: elasticidades que seriam aplicáveis a períodos de três a seis anos após a 
ocorrência de uma modificação no preço. 

Um valor razoável para essa elasticidade é —0,5 (veja o Exemplo 2.6 no Capítulo 2). Podemos utilizar esse valor de elasti- 
cidade, junto com o preço de US$ 2 e a quantidade de 100 bg/ano, para obter uma curva de demanda linear para a gasolina. 
Você poderá verificar que a seguinte curva de demanda se ajusta a esses dados: 


Demanda de gasolina: 0º= 150- 25P 


A gasolina é refinada do petróleo cru, uma parte do qual é produzida localmente e outra importada. (São feitas também 


algumas importações diretas de gasolina produzida por refinarias estrangeiras.) Portanto, a curva de oferta da gasolina de- 
penderá do preço mundial do petróleo, de sua oferta no mercado interno e do custo do refino. Os detalhes estão além do es- 
copo deste exemplo, porém, um valor razoável para a elasticidade da oferta é 0,4. Você deve verificar que essa elasticidade, 
juntamente com o preço de US$ 2 e a quantidade de 100 bg/ano, nos dá a seguinte curva da oferta linear: 


Oferta da gasolina: 0$=60 + 20P 





15 Certamente, esse preço apresentava variações entre as diversas regiões e qualidades de gasolina; no entanto, 
podemos ignorar tais fatos aqui. As quantidades de petróleo e de seus derivados são frequentemente medidas 
em barris; 1 barril contém 42 galões, portanto, a quantidade poderia ser de 2,4 bilhões de barris por ano. 
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Para rever 0 procedimento por meio do qual são obtidas curvas lineares, veja a Seção 2.6. Com os dados de preço e 
quantidade, assim como as estimativas das elasticidades da demanda e da oferta, podemos utilizar um procedimento de 
duas etapas para resolver o problema, determinando uma quantidade demandada e uma quantidade ofertada. 

Você deve também verificar que essas curvas de demanda e de oferta implicam um preço de mercado de US$ 2 e quan- 
tidade igual a 100 bg/ano. 

Podemos utilizar essas curvas lineares de demanda e de oferta no cálculo do efeito de um imposto de US$ 1,00 por galão. 
Primeiro, escreveremos as quatro condições que devem ser mantidas, na forma de suas equações (9.2a-d): 


Qº=150-25P, (Demanda) 
0º=60 + 20P, (Oferta) 
0º = 08 (A oferta deve ser igual à demanda) 


P,=P, =1,00 (0 governo recebe US$ 1,00/galão) 
Agora, combinando as três primeiras equações para igualar oferta e demanda, temos 
150 — 25P,= 60 + 20P, 


Podemos reescrever a última das quatro equações na forma P,= P,+ 1,00 e, substituindo P, por ela na equação anterior, 
teremos 


150 — 25(P, + 1,00) = 60 + 20P, 
Agora podemos reordenar essa equação, resolvendo-a para determinar A; 


208,+ 25P,= 150 — 25 — 60 
45P,= 65, ou P,= 1,44 


Lembre-se de que P,= P,+ 1,00, portanto, P,= 2,44. Por fim, podemos determinar a quantidade total, tanto pela curva de 
demanda como pela curva de oferta. Utilizando a curva de demanda (e o preço P, = 2,44), descobriremos que O = 150 — (25) 
(2,44) = 150 — 61, ou seja, O = 89 bg/ano. Isso representa um declínio de aproximadamente 11% no consumo de gasolina. 
A Figura 9.20 ilustra esses cálculos e o efeito do imposto. 

A carga fiscal desse imposto será compartilhada quase igualmente por consumidores e produtores. Os consumidores 
pagariam cerca de US$ 0,44 a mais por galão de gasolina que adquirissem e os produtores receberiam cerca de US$ 0,56 
a menos por galão vendido. Portanto, não é de se surpreender o fato de que tanto consumidores como produtores tenham 
se oposto a tal imposto e os políticos que representam ambas as partes tenham combatido sua proposição sempre que ela 
voltou à tona. Observe, porém, que esse imposto elevaria significativamente a receita do governo. A receita anual advinda 
desse imposto será t0 = (1,00)(89) = US$ 89 bilhões por ano. 

O custo para consumidores e produtores, entretanto, será superior à arrecadação de US$ 89 bilhões em impostos. 
A Figura 9.20 mostra o peso morto decorrente desse imposto como os dois triângulos sombreados. Os dois retângulos, 
Ate D, representam o total de imposto arrecadado pelo governo, mas a perda de excedentes do consumidor e do pro- 
dutor é ainda maior. 

Antes de decidir se um imposto sobre a gasolina seria desejável, é importante que se conheça a provável dimensão do 
peso morto resultante. Podemos facilmente calcular isso a partir da Figura 9.20. Somando a área dos dois pequenos triân- 
gulos, temos 


(1/2) x (US$ 1,00/galão) x (11 bilhões de galões/ano) 
= US$ 5,5 bilhões/ano 


Esse peso morto é de cerca de 6% da receita do governo arrecadada por meio desse imposto e deve ser cotejado com 
quaisquer benefícios adicionais que tal imposto possa trazer. 
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IMPACTO DE UM IMPOSTO DE US$ 1,00 SOBRE A GASOLINA 


O preço da gasolina no posto aumenta de US$ 2 para US$ 2,44 por galão e a quantidade vendida cai de 100 para 89 bilhões de galões por 
ano. A arrecadação anual do imposto é de (1,00)(89) = US$ 89 bilhões. Os dois triângulos mostram o peso morto de US$ 5,5 bilhões por ano. 


RESUMO 





1. Modelos simples de oferta e de demanda podem ser 
utilizados para analisar uma grande variedade de polí- 
ticas governamentais, como controle de preços, preços 
mínimos, programas de sustentação de preços, quotas 
de produção ou programas de incentivo para reduzir a 
produção, impostos e quotas de importação e impostos 
ou subsídios. 

2. Em cada caso, os excedentes do consumidor e do pro- 
dutor são utilizados para avaliar os ganhos e as perdas 
de consumidores e produtores. Aplicando a metodolo- 
gia ao controle de preços de gás natural, à regulamenta- 
ção do setor aeroviário, à sustentação de preço do trigo 
e à quota do açúcar, descobrimos que tais ganhos e per- 
das podem assumir grandes proporções. 

3. Quando o governo cria um imposto ou um subsídio, o 
preço geralmente não se eleva ou se reduz no mesmo 
montante do valor total do imposto ou subsídio. A in- 
cidência de um imposto ou de um subsídio é normal- 
mente compartilhada por produtores e consumidores. 
A fração que cada um acabará pagando ou recebendo 
dependerá das elasticidades da oferta e da demanda. 


4. A intervenção governamental em geral resulta em um 
peso morto; mesmo que os excedentes do consumidor e 
do produtor sejam ponderados igualmente, existirá uma 
perda líquida decorrente das políticas governamentais 
que desloca o excedente de um grupo para outro. Em 
alguns casos, esse peso morto será pequeno, porém, em 
outros — por exemplo, na sustentação de preços e nas 
quotas de importação —, ele pode ser grande. O peso 
morto é uma forma de ineficiência econômica que deve 
ser levada em consideração quando políticas são elabo- 
radas e implementadas. 

5. A intervenção do governo em um mercado competi- 
tivo nem sempre é uma medida negativa. O governo 
(e a sociedade que ele representa) pode ter outros 
objetivos além da eficiência econômica. Além disso, 
existem situações nas quais uma intervenção governa- 
mental pode melhorar a eficiência econômica. Essas 
situações incluem as externalidades e os casos de fa- 
lhas de mercado. Essas situações e a forma pela qual 
o governo pode responder a elas serão discutidas nos 
capítulos 17 e 18. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 
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Qual é o significado de peso morto? Por que razão a 
implementação de um preço máximo costuma resultar 
em peso morto? 

Suponha que a curva de oferta de uma mercadoria seja 
completamente inelástica. Se o governo impusesse um 
preço máximo inferior ao preço de equilíbrio de mer- 
cado, isso resultaria em um peso morto? Explique. 

De que maneira o preço máximo pode melhorar a situa- 
ção dos consumidores? Em quais condições ele poderia 
torná-la pior? 

Suponha que o governo regulamente o preço de uma 
mercadoria de modo que não possa ser inferior a deter- 
minado nível mínimo. Será que tal preço mínimo tornará 
pior a situação dos produtores como um todo? Explique. 
De que modo são utilizadas, na prática, as limitações 
de produção para elevar os preços dos seguintes bens e 
serviços: (a) corridas de táxi; (b) bebidas em um restau- 
rante ou bar; (c) trigo ou milho? 


EXERCÍCIOS 


Suponha que o governo queira elevar a renda dos agri- 
cultores. Por que a política de preço mínimo baseada 
em sustentação de preços ou os programas de limitação 
de área de plantio custam à sociedade mais do que a 
simples doação de dinheiro aos produtores? 

Suponha que o governo queira limitar as importações 
de determinada mercadoria. Seria preferível a utiliza- 
ção de quota de importação ou de tarifa de importação? 
Por quê? 

A carga fiscal decorrente de um imposto é comparti- 
lhada por produtores e por consumidores. Em quais 
condições os consumidores pagarão a maior parte do 
imposto? Em quais condições isso será feito pelos pro- 
dutores? O que determina a parcela do subsídio que be- 
neficia os consumidores? 

Por que um imposto cria um peso morto? O que deter- 
mina o tamanho dessa perda? 





1. 


De tempos em tempos, o Congresso norte-americano 
aprova um aumento do salário mínimo. Algumas pes- 
soas sugeriram que um subsídio do governo concedido 
aos empregadores poderia ajudar a financiar os salários 
após o aumento. Este exercício examina o aspecto eco- 
nômico de um salário mínimo e dos subsídios salariais. 
Suponha que a oferta de mão de obra pouco qualificada 
seja expressa pela equação: 
LS=10w 
em que L$ é a quantidade de trabalho (em milhões de 
pessoas empregadas a cada ano) e w é a taxa de salário 
(em dólares por hora). A demanda por trabalho é ex- 
pressa pela equação: 
1º =80- 10w 

a. Quais serão, respectivamente, o salário e o nível de 

emprego com livre mercado? Suponha que o governo 

defina um salário mínimo de US$ 5 por hora. Quantas 

pessoas poderiam ser empregadas? 
b. Suponha que, em vez de definir um salário mínimo, 

o governo pagasse um subsídio de US$ 1 por hora 

a cada empregado. Qual seria agora o nível total de 

emprego? Qual seria o salário de equilíbrio? 
Suponha que o mercado de certo bem possa ser ex- 
presso pelas seguintes equações: 

Demanda: P = 10 - Q 
Oferta: P=Q-4 

sendo P o preço em dólares por unidade e Q a quanti- 
dade em milhares de unidades. Então: 


a. Quais são o preço e a quantidade de equilíbrio? 
Imagine que o governo crie um imposto de US$ 1 
por unidade, a fim de reduzir o consumo desse bem 
e elevar a própria receita. Qual passará a ser a nova 
quantidade de equilíbrio? Qual o preço que o com- 
prador passará a pagar? Qual o valor que o vende- 
dor passará a receber por unidade vendida? 

c. Suponha que o governo mude de opinião a respeito 
da importância desse bem para a satisfação da po- 
pulação. Dessa maneira, o imposto é removido e 
um subsídio de US$ 1 por unidade é concedido a 
seus produtores. Qual passará a ser a nova quanti- 
dade de equilíbrio? Qual o preço que o comprador 
passará a pagar? Qual o valor que o vendedor pas- 
sará a receber (incluindo o subsídio) por unidade 
vendida? Qual será o custo total para o governo? 

Os produtores japoneses de arroz têm custos de pro- 

dução extremamente elevados, em parte por causa 

do alto custo de oportunidade da terra e por sua in- 
capacidade de tirar proveito da produção em grande 
escala. Analise as duas políticas a seguir, cujo objetivo 

é a preservação da produção de arroz pelos japoneses: 

(1) concessão de um subsídio para cada libra de arroz 

produzido pelos agricultores ou (2) criação de um im- 

posto incidindo sobre cada libra de arroz importado. 

Ilustre com diagramas de oferta e de demanda o preço 

e a quantidade de equilíbrio, o nível da produção do- 

méstica de arroz, a receita ou o déficit governamental 

e o peso morto decorrente de cada política. Qual será 


a política que o governo japonês provavelmente prefe- 
rirá? Qual será a política que os agricultores japoneses 
provavelmente preferirão? 

Em 1983, o governo Ronald Reagan lançou um novo 

programa agrícola baseado no pagamento em espécie 

(denominado Payment-in-Kind Program). Para exami- 

nar como funciona esse programa, vamos considerar o 

mercado do trigo: 

a. Suponha que a função de demanda seja Q2 = 28 — 
2P e a função de oferta seja QS = 4 + 4P, onde P seja 
o preço do trigo em dólares por bushel e Q a quan- 
tidade em bilhões de bushels. Descubra o preço e a 
quantidade de equilíbrio para o livre mercado. 

b. Agora suponha que o governo queira reduzir a 
oferta de trigo em 25%, pelo equilíbrio de livre mer- 
cado, pagando aos produtores para que suas terras 
não sejam cultivadas. Entretanto, o pagamento será 
feito com trigo em vez de dólares, daí decorre o 
nome do programa. Esse trigo virá da vasta reserva 
governamental resultante dos programas de susten- 
tação de preços anteriormente praticados. A quanti- 
dade de trigo paga será igual à que poderia ter sido 
colhida nas terras que deixaram de ser cultivadas. 
Os produtores estão livres para vender esse trigo no 
mercado. Qual será a quantidade produzida pelos 
agricultores de agora em diante? Qual a quantidade 
indiretamente fornecida ao mercado pelo governo? 
Qual será o novo preço de mercado? Qual será o 
ganho dos produtores? Os consumidores sairão ga- 
nhando ou perdendo? 

c. Seo governo não tivesse devolvido o trigo aos agri- 
cultores, precisaria tê-lo armazenado ou, então, 
destruído. Será que os contribuintes ganham com a 
implementação desse programa? Quais são os pro- 
blemas em potencial criados por ele? 


5. Cerca de 100 milhões de libras de jujubas são anual- 


mente consumidas nos Estados Unidos e seu preço é de 
cerca de US$ 0,50 por libra. Entretanto, como os pro- 
dutores desse bem acham que seus rendimentos estão 
muito baixos, conseguiram convencer o governo de 
que uma política de sustentação de preços seria ade- 
quada. Em consequência, o governo passará a adquirir 

a quantidade necessária de jujubas para que o preço 

seja mantido no nível de US$ 1 por libra. Mas a equipe 

econômica está preocupada com o impacto desse pro- 

grama, pois não dispõe de nenhuma estimativa para a 

elasticidade da oferta ou da demanda das jujubas. 

a. Será que esse programa poderia custar ao governo 
mais de US$ 50 milhões por ano? Sob quais condi- 
ções? Esse programa poderia custar menos de US$ 
50 milhões por ano? Sob quais condições? Faça uma 
ilustração por meio de um diagrama. 
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b. Será que esse programa poderia custar aos con- 
sumidores (em termos de perda de excedente do 
consumidor) mais de US$ 50 milhões por ano? Sob 
quais condições? Esse programa poderia custar aos 
consumidores menos de US$ 50 milhões por ano? 
Sob quais condições? Novamente, faça uma ilustra- 
ção por meio de um diagrama. 


6. No Exercício 4 do Capítulo 2, consideramos deter- 


minada fibra vegetal comercializada em um mercado 
mundial altamente competitivo, a qual é importada 
pelos Estados Unidos ao preço mundial de US$ 9 por 
libra. Na tabela que se segue, apresentamos as quanti- 
dades ofertadas e demandadas nos Estados Unidos para 


diversos níveis de preços: 




















9 6 22 
12 8 16 
Is 10 10 
18 12 4 

















Responda às seguintes questões relativas ao mercado 

nos Estados Unidos: 

a. Verifique se a curva de demanda é dada por Q? = 
40 - 2Pe a curva de oferta, por Qº = 2/3P. 

b. Certifique-se de que, se não existissem restrições no 
comércio, os Estados Unidos importariam 16 mi- 
lhões de libras. 

c. Se os Estados Unidos criassem uma tarifa de impor- 
tação para esse produto igual a US$ 3 por libra, qual 
seria o preço nos Estados Unidos e qual seria o nível 
das importações? Qual a arrecadação obtida pelo 
governo por meio dessa tarifa? Qual seria o valor do 
peso morto? 

d. Se os Estados Unidos não criassem a tarifa de im- 
portação e, em vez disso, estabelecessem uma quota 
de importação de 8 milhões de libras, qual seria o 
preço no mercado interno dos Estados Unidos? 
Qual seria o custo dessa quota para os consumido- 
res norte-americanos da fibra? Qual deveria ser o 
ganho dos produtores norte-americanos? 

Os Estados Unidos importam todo o café que conso- 

mem. A demanda anual de café por parte dos norte- 

-americanos é dada pela curva de demanda Q = 250 

— 10P, sendo Q a quantidade (em milhões de libras) e 

Po preço de mercado por libra de café. Os produtores 

mundiais podem colher e enviar café aos distribui- 

dores norte-americanos a um custo marginal cons- 
tante (= média) de US$ 8 por libra. Os distribuidores 


norte-americanos podem, por sua vez, distribuir café 

por um custo constante de US$ 2 por libra. O mercado 

de café nos Estados Unidos é competitivo e o Congresso 
norte-americano está pensando em estabelecer uma ta- 
rifa sobre as importações no valor de US$ 2 por libra. 

a. Na ausência de tarifa, quanto os consumidores pa- 
gam por uma libra de café? Qual é a quantidade 
demandada? 

b. Se for imposta uma tarifa, quanto os consumidores 
pagarão por uma libra de café? Qual será a quanti- 
dade demandada? 

Calcule o excedente perdido do consumidor. 

d. Calcule a receita oriunda da tarifa que o governo 
receberá. 

e. Paraa sociedade, a tarifa vai resultar em um ganho 
líquido ou em uma perda líquida? 

Determinado metal é comercializado em um mercado 
mundial altamente competitivo ao preço mundial de 
US$ 9 por onça. A esse preço, quantidades ilimitadas 
encontram-se disponíveis para importação por parte 
dos Estados Unidos. A oferta desse metal pelas em- 
presas de mineração norte-americanas pode ser repre- 
sentada pela equação QS = 2/3P, onde Q$ é a produção 
norte-americana em milhões de onças e P é o preço no 
mercado interno. A demanda desse metal nos Estados 
Unidos é expressa pela equação Q? = 40 - 2P, onde Q? 
é a demanda interna em milhões de onças. 
Nos últimos anos, a indústria norte-americana tem sido 
protegida por uma tarifa de importação de US$ 9, po- 
rém, por causa da pressão exercida por outros governos, 
os Estados Unidos planejam reduzir para zero essa tarifa 
de importação. Sob a ameaça dessa mudança, a indústria 
norte-americana pleiteia que seja aprovado um acordo 
de restrição voluntária capaz de limitar as importações 
norte-americanas a 8 milhões de onças ao ano. 

a. Havendo a tarifa de importação de US$ 9, qual é o 
preço desse metal no mercado norte-americano? 

b. Caso os Estados Unidos venham a eliminar a tarifa 
de importação e seja aprovado o acordo de restrição 
voluntária, qual deverá ser o preço no mercado in- 
terno norte-americano? 

Entre as propostas fiscais examinadas pelo Congresso 

norte-americano, existe um imposto adicional sobre 

bebidas alcoólicas destiladas. Esse imposto não incidi- 
ria sobre a cerveja. A elasticidade preço da oferta de be- 

bidas alcoólicas é 4 e a elasticidade preço da demanda é 

—0,2. A elasticidade cruzada da demanda da cerveja em 

relação ao preço das bebidas alcoólicas é 0,1. 

a. Se o novo imposto for criado, a maior parte dessa 
carga fiscal recairá sobre os produtores ou sobre os 
consumidores de bebidas alcoólicas? Por quê? 


10. 


11. 


12. 


13. 
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b. Ao considerar que sua oferta é infinitamente elás- 
tica, de que maneira o novo imposto afetaria o mer- 
cado de cerveja? 

No Exemplo 9.1, calculamos ganhos e perdas decorren- 

tes do controle de preços exercido sobre o gás natural 

e descobrimos a existência de um peso morto de US$ 

5,68 bilhões. Esse cálculo baseou-se em um preço de 

US$ 50 por barril de petróleo. 

a. Seo preço do petróleo fosse de US$ 60 por barril, 
qual seria o preço do gás natural no mercado livre? 
Qual seria o valor do peso morto resultante caso o 
preço máximo permitido para o gás natural fosse de 
US$ 3 por mil pés cúbicos? 

b. Que preço de petróleo geraria um preço do gás na- 
tural de US$ 3 no mercado livre? 

O Exemplo 9.6 descreve os efeitos da quota do açú- 

car. Em 2011, as importações estavam limitadas a 6,9 

bilhões de libras, o que elevou seu preço no mercado 

norte-americano para US$ 0,36 por libra. Suponha que 
as importações tivessem sido expandidas para 10 bi- 
lhões de libras. 

a. Qualseria o novo preço interno nos Estados Unidos? 

b. Quanto ganhariam os produtores e quanto perde- 
riam os consumidores? 

c. Qual seria o efeito sobre o peso morto e sobre os 
produtores estrangeiros? 

As curvas de demanda e de oferta domésticas de um 
tipo especial de feijão, o “hula beans”, são as seguintes: 
Oferta: P= 50 + Q 
Demanda: P = 200 - 2Q 
em que P é o preço em centavos por libra e Q é a quan- 
tidade em milhões de libras. A produção norte-ame- 
ricana é pequena quando comparada com o mercado 
mundial desse feijão, no qual o preço corrente é de US$ 
0,60 por libra (tal preço mundial é insensível a mu- 
danças no mercado norte-americano). O Congresso 
está estudando uma tarifa de importação de US$ 0,40 
por libra. Descubra qual seria o preço desse feijão no 
mercado doméstico norte-americano resultante da im- 
plementação da tarifa. Calcule também o ganho ou a 
perda em dólares para os consumidores e produtores 
domésticos, e qual seria a arrecadação do governo me- 

diante essa tarifa de importação. 

A contribuição para o seguro social nos Estados 

Unidos é dividida por igual entre empregados e em- 

pregadores. Os empregadores devem recolher 6,2% 

sobre o salário que pagam e os empregados, 6,2% do 

salário que recebem. Suponha que as regras mudem e 

os empregadores passem a pagar o total de 12,4% e os 

empregados nada paguem. Será que estes estariam em 
uma situação melhor? 
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14. Você sabe que se um imposto passar a incidir sobre | 15. Em 2011, os norte-americanos fumaram 16 bilhões de 


determinado produto, a correspondente carga fiscal é maços de cigarros. Pagaram um preço de varejo médio 
compartilhada por produtores e consumidores. Você igual a US$ 5,00 por maço. 

também sabe que a demanda de automóveis envolve a. Dado que a elasticidade da oferta é 0,5 e a elas- 
um processo de ajuste de estoques. Suponha que um ticidade da demanda é -0,4, derive as curvas de 
imposto de 20% passe subitamente a incidir sobre as demanda e de oferta lineares para os cigarros. 
vendas de automóveis. Será que a proporção da carga b. O cigarro é uma mercadoria sujeita a um imposto 
fiscal paga pelos consumidores apresentaria uma eleva- federal, que estava em torno de US$ 1,00 por maço 
ção, uma redução ou permaneceria a mesma ao longo em 2011. De que forma esse imposto afeta o preço e 
do tempo? Explique de modo sucinto. Repita o exercício a quantidade de equilíbrio? 


para o caso da incidência de um imposto de US$ 0,50 c. Quanto os consumidores pagarão de imposto fede- 


por galão de gasolina. ral? Que parte caberá aos produtores? 


PARTE TRÊS 


Estrutura de mercado e 
estratégia competitiva 


A Parte 3 examina uma ampla gama de mercados e explica de 
que forma as decisões de preço, investimento e nível de produção 
das empresas dependem da estrutura de mercado e do comporta- 
mento dos concorrentes. 

Os capítulos 10 e 11 analisam o poder de mercado, isto é, a capacidade 
de influenciar o preço, seja por parte do vendedor, seja por parte do compra- 
dor. Veremos de que forma surge o poder de mercado, de que maneira ele 
difere entre empresas, de que modo influencia o bem-estar dos consumido- 
res e dos produtores e como pode ser limitado pelo governo. Veremos tam- 
bém como as empresas podem elaborar estratégias de preço e propaganda 
para tirarem o máximo de vantagem de seu poder de mercado. 

Os capítulos 12 e 13 tratam de mercados nos quais o número de em- 
presas participantes é limitado. Examinaremos diversos desses mercados, 
variando da competição monopolística, na qual muitas empresas vendem 
produtos diferenciados, ao cartel, nos quais grupos de empresas coorde- 
nam as decisões e atuam como um monopolista. Estamos interessados 
particularmente nos mercados em que existam poucas empresas. Nesses 
casos, cada empresa terá de determinar as estratégias de preços, níveis 
de produção e investimentos tendo em mente a reação dos concorrentes. 
Desenvolveremos e aplicaremos os princípios da teoria dos jogos para 
analisar tais estratégias. 

O Capítulo 14 mostra como funcionam os mercados para fatores de 
produção, tais como trabalho e matéria-prima. Examinaremos as deci- 
sões das empresas relativas aos insumos e a forma pela qual tais decisões 
dependem da estrutura de mercado de fatores de produção. O Capítulo 
15 enfatiza as decisões de investimento de capital da empresa. Veremos 
como uma firma avalia os lucros futuros que espera obter de um inves- 
timento, comparando esse valor com o custo do investimento para de- 
terminar se ele valerá a pena. Por fim, aplicaremos a mesma ideia às 
decisões individuais de investir em educação ou de comprar um carro ou 
um eletrodoméstico. 
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CAPÍTULO 10 


Poder de mercado: 
monopólio e monopsônio 


m um mercado perfeitamente competitivo, o grande número de ven- 
dedores e compradores de uma mercadoria garante que nenhum 
vendedor ou comprador em particular pode influenciar o preço. As 

forças de mercado da oferta e da demanda é que o determinam. As em- 
presas, individualmente, baseiam-se no preço de mercado para decidir 
quanto vão produzir e vender e os consumidores também se baseiam nele 
para decidir quanto vão adquirir. 

Monopólio e monopsônio, os temas deste capítulo, são os polos opos- 
tos da competição perfeita. O monopólio é um mercado no qual existe 
apenas um vendedor, mas muitos compradores. O monopsônio é exata- 
mente o oposto: um mercado com muitos vendedores, mas apenas um 
comprador. Os dois conceitos estão estreitamente relacionados e essa é a 
razão de serem abordados no mesmo capítulo. 

Primeiro, discutiremos o comportamento de um monopolista. Como ele 
é o único produtor de determinado bem ou serviço, a curva de demanda 
com que se depara é a curva de demanda de mercado, a qual relaciona o 
preço recebido pelo monopolista com a quantidade a ser vendida por ele. 
Veremos de que modo um monopolista pode se beneficiar de seu controle 
sobre o preço e de que maneira o preço e a quantidade que maximizam os 
lucros diferem daquilo que prevaleceria caso o mercado fosse competitivo. 

Em geral, em um mercado monopólico, a quantidade será menor e seu 
preço será maior do que a quantidade e o preço do mercado competitivo. 
Tal fato impõe um custo à sociedade, porque menos consumidores pode- 
rão adquirir o produto, e aqueles que o fizerem estarão pagando um preço 
mais elevado. É por esse motivo que as leis antitruste proíbem as empre- 
sas de monopolizar a maioria dos mercados. Quando economias de escala 
tornam o monopólio desejável — por exemplo, empresas locais de geração 
de energia elétrica —, veremos como o governo pode aumentar a eficiên- 
cia, por meio da regulamentação do preço do monopolista. 

O monopólio puro é raro, mas em muitos mercados apenas poucas 
empresas concorrem entre si. As interações entre as empresas em tais 
mercados podem ser complicadas e com frequência envolvem aspectos 
de jogos de estratégia, tema que será tratado nos capítulos 12 e 13. De 
qualquer maneira, as empresas podem estar capacitadas a influenciar o 





ESTE CAPÍTULO DESTACA 


10.1 Monopólio 356 
10.2 Poder de monopólio 366 
10.3 Fontes do poder de 


monopólio 312 
10.4 Custos sociais do poder de 

monopólio 374 
10.5 Monopsônio 3/9 


10.6 Poder de monopsônio 382 


10.7 Limitando o poder de 
mercado: a legislação 
antitruste 386 


LISTA DE EXEMPLOS 


10.1 O laboratório Astra-Merck 
estabelece preços para 0 


Prilosec 362 
10.2 Elasticidades de demanda 
para refrigerantes 368 


10.3 Preço de markup: 
de supermercados a 


jeans de marca 370 
10.4 Preços de fitas de 
vídeo e DVDs SU 


10.5 Poder de monopsônio na 
indústria norte-americana 385 


10.6 Um telefonema 
sobre preços 389 


10.7 Vá direto para a cadeia 390 


10.8 Os Estados Unidos e a 
União Europeia contra 
a Microsoft 391 


[3] PARTE 3 ESTRUTURA DE MERCADO E ESTRATÉGIA COMPETITIVA 


monopólio 


Mercado no qual existe 
apenas um vendedor. 


monopsônio 


Mercado com apenas um 
comprador. 


poder de mercado 


Capacidade tanto do vende- 
dor quanto do comprador de 
influir no preço de um bem. 


preço e podem descobrir que é lucrativa a cobrança de um preço mais elevado do que o 
custo marginal. Essas empresas têm poder de monopólio. Discutiremos, neste capítulo, 
os determinantes do poder de monopólio, a medição e as implicações em termos de 
fixação de preço. 

Em seguida, trataremos do monopsônio. Diferentemente do comprador competi- 
tivo, o monopsonista paga um preço que depende das quantidades por ele adquiridas. O 
problema é escolher a quantidade capaz de maximizar o benefício líquido por meio da 
compra — ou seja, a diferença entre o valor obtido com a mercadoria e o preço pago por 
ela. Ao mostrar como essa escolha é feita, demonstraremos o paralelismo existente entre 
monopsônio e monopólio. 

Embora o monopsônio puro também seja raro, muitos mercados têm apenas alguns 
compradores, os quais podem adquirir a mercadoria por menos do que o fariam em 
um mercado competitivo. Esses compradores têm poder de monopsônio. Essa situa- 
ção costuma ocorrer nos mercados de fatores de produção. Por exemplo, a General 
Motors, a maior empresa automobilística norte-americana, possui o poder de monop- 
sônio nos mercados de pneus, baterias para automóveis e outras peças. Discutiremos 
também os determinantes do poder de monopsônio, a medição e as implicações em 
termos de preço. 

Poderes de monopólio e de monopsônio são duas formas de poder de mercado: a 
capacidade — por parte do vendedor ou do comprador — de influir no preço de uma 
mercadoria.! Como os vendedores ou compradores têm pelo menos um pouco de poder 
de mercado (como na maioria dos mercados do mundo real), é necessário compreender 
como ele funciona e como influencia produtores e consumidores. 


10.1 Monopólio 


Na qualidade de único produtor de determinado bem, o monopolista encontra-se em 
uma posição singular. Se decidir elevar o preço do produto, não terá de se preocupar com 
concorrentes que, cobrando um preço menor, poderiam capturar uma fatia maior do mer- 
cado à sua custa. O monopolista é o mercado e controla totalmente a quantidade de produto 
que será colocada à venda. 

Mas isso não significa que o monopolista possa cobrar qualquer preço que desejar 
— não deve fazê-lo caso o objetivo seja a maximização de lucros. Este livro é um exemplo. 
A Pearson Education do Brasil, proprietária dos direitos autorais da edição em português 
desta obra, é, portanto, o produtor monopolista deste livro no Brasil. Então, por que razão 
ela não vende esta obra a R$ 1.000 por unidade? Porque poucas pessoas iriam adquiri-la 
e ela teria um lucro muito menor. 

Para poder maximizar os lucros, o monopolista deve, primeiro, determinar os custos 
e as características da demanda de mercado. O conhecimento da demanda e do custo 
é crucial para a tomada de decisão econômica por parte da empresa. Dispondo de tal 
conhecimento, o monopolista precisa decidir quanto produzir e vender. O preço unitário 
recebido pelo monopolista é obtido diretamente da curva de demanda de mercado. De 
modo equivalente à determinação do preço, a quantidade que ele venderá a esse preço 
também pode ser deduzida diretamente da curva de demanda de mercado. 





1 Os tribunais frequentemente utilizam o termo “poder de monopólio” para se referir ao caso em que esse 
poder é grande o suficiente para justificar a análise sob os termos da legislação antitruste. Neste livro, 
entretanto, por motivos didáticos, utilizamos o termo “poder de monopólio” para nos referir ao poder de 
mercado exercido por parte dos vendedores, seja tal poder substancial ou não. 
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Receita média e receita marginal 


A receita média do monopolista — o preço que recebe por unidade vendida — é exa- receita marginal 
tamente a curva de demanda de mercado. Para escolher o nível de produção capaz de ma- Variação de receita resul- 
ximizar os lucros, o monopolista deve também conhecer a receita marginal: a variação tante do aumento da produ- 
de receita resultante da variação da produção em uma unidade. Para entender o relaciona- ção em uma unidade. 
mento entre receita total, receita média e receita marginal, considere uma empresa que se 
defronta com a seguinte curva de demanda: 


PEGO 


A Tabela 10.1 mostra as receitas total, média e marginal para essa curva de demanda. 
Observe que a receita é zero quando o preço é de US$ 6: a esse preço nenhuma unidade é 
vendida. Entretanto, ao preço de US$ 5, é vendida uma unidade, e a receita total (e margi- 
nal) é de US$ 5. Um aumento na quantidade vendida de 1 para 2 unidades resulta em um 
acréscimo da receita de US$ 5 para US$ 8, detalmaneira que a receita marginaléde US$3. Na Seção 8.3, explicamos 
A medida que a quantidade aumentada se eleva de 2 para 3 unidades, a receita mar- que a receita marginal é 
ginal cai para US$ 1 e, quando o número de unidades vendidas aumenta de 3 para 4, uma medida de quanto a 
a receita marginal se torna negativa. Quando a receita marginal é positiva, a receita receita aumenta quando 
aumenta com o aumento da quantidade; contudo, quando a receita marginal é negativa, *? produção aumieiita om 


: E do uma unidade. 
a receita diminui. 


AB A 10 Receita tota ECelta argqinai € receita Búla 


























Preço (P) di Receita total (R) da (RM) Neo magia 
US$ 6 0 US$ 0 — — 

US$5 1 US$5 US$5 US$5 

US$ 4 2 US$ 8 US$3 US$ 4 

US$ 3 3 US$ 9 US$ 1 US$ 3 

US$2 4 US$ 8 US$ —1 US$ 2 

US$ 1 5 US$ 5 US$ =3 US$ 1 























Quando a curva de demanda é descendente, o preço (receita média) é superior à re- 
ceita marginal, já que todas as unidades são vendidas ao mesmo preço. Se as vendas au- 
mentarem em 1 unidade, o preço deve diminuir. Nesse caso, todas as unidades vendidas, 
e não apenas aquela unidade adicional, obtêm uma receita menor. Observe, por exemplo, 
o que ocorre na Tabela 10.1 quando o nível de produção aumenta de 1 para 2 unidades e o 
preço é reduzido para US$ 4. A receita marginal é de US$ 3, ou seja, US$ 4 (a receita da 
venda de uma unidade adicional de produto) menos US$ 1 (a perda de receita decorrente 
da venda da primeira unidade por US$ 4, em vez de US$ 5). Portanto, a receita marginal 
(US$ 3) é inferior ao preço (US$ 4). 

A Figura 10.1 ilustra a receita média e a receita marginal para os dados contidos na 
Tabela 10.1. A curva de demanda é uma linha reta e, nesse caso, a curva de receita marginal 
tem inclinação duas vezes maior do que a curva de demanda (e o mesmo ponto de interse- 
ção com o eixo vertical).? 





2 Sea curva de demanda for expressa de tal modo que o preço seja uma função da quantidade, P= a — bO, 
a receita total será expressa pela equação PQ = aQ — bQ?. Pelo cálculo diferencial determinamos a receita 
marginal d(PQO)/dO = a — 2b0. Nesse exemplo, a demanda é P = 6 — O e a receita marginal é RMg = 620. 
(Isso é válido apenas para pequenas variações de O e, portanto, não corresponde exatamente aos valores da 
Tabela 10.1.) 
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Na Seção 7.1, explicamos 
que o custo marginal 

é a mudança no custo 
variável associada ao 
aumento de uma unidade 
de produto. 


Dólares 7H 
por unidade 
produzida 
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Receita média (demanda) 
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3 + 
2 
Receita 
marginal 
1H NA 
| | | 
0 1 2 3 4 5 6 17 
Produção 


| FIGURAIOA | RECEITA MÉDIA E RECEITA MARGINAL 


A receita média e a receita marginal são mostradas para a curva de demanda P= 6 — 0. 


Decisão de produção do monopolista 


Qual a quantidade que o monopolista deve produzir? No Capítulo 8, vimos que, para 
maximizar os lucros, uma empresa precisa determinar o nível de produção de tal forma que 
a receita marginal seja igual ao custo marginal. Essa é a solução para o problema do mono- 
polista. Na Figura 10.2, a curva de demanda, D, é a curva de receita média do monopolista. 
Ela especifica o preço unitário a ser recebido pelo monopolista em função do nível de pro- 
dução. São também apresentadas as curvas correspondentes de receita marginal, RMg, de 
custo médio, CMe, e de custo marginal, CMg. A receita marginal e o custo marginal são 
iguais para a quantidade O*. Então, da curva de demanda, podemos encontrar o preço P* 
que corresponde à quantidade Q*. 

Como ter certeza de que O* é a quantidade capaz de maximizar o lucro? Suponhamos 
que o monopolista produza uma quantidade menor, Q,, e receba o preço correspondente 
maior, P,. Como mostra a Figura 10.2, a receita marginal então excederia o custo marginal. 
Nesse caso, se o monopolista produzisse um pouco mais do que Q;, ele poderia auferir 
um lucro extra (RMg — CMg), aumentando, portanto, o lucro total. De fato, o monopolista 
poderia continuar aumentando o nível de produção e o lucro até atingir o nível de produção 
O*, ponto em que o lucro incremental obtido por meio da produção de uma unidade adi- 
cional de produto seria zero. Portanto, a quantidade mais baixa O, não maximiza o lucro, 
apesar de permitir que o monopolista cobre um preço mais elevado. Se ele produzisse O4 
em vez de 0%, o lucro total seria diminuído em um valor representado pela área sombreada 
situada abaixo da curva RMg e acima da curva CMg, entre O, e O*. 

Na Figura 10.2, a quantidade mais alta, O», também não é capaz de maximizar o lucro. 
Para essa quantidade, o custo marginal excede a receita marginal. Por isso, se o monopo- 
lista produzisse um pouco menos do que Q,, poderia aumentar o lucro total (em um valor 
igual a CMg — RMg). Ele poderia aumentar o lucro ainda mais se reduzisse o nível de 
produção até atingir 0*. O maior lucro obtido pelo nível de produção O*, em vez de O», é 
representado pela área situada abaixo da curva CMg e acima da curva RMg, entre O* e O». 
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Preço 





CMe 









Lucro perdido por produzir 
pouco (0,) e vender a um 
preço muito alto (P,) 


D=RMe 


Lucro perdido por produzir 
demais (0,) e vender a um 
preço muito baixo (P;) 
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O LUCRO É MAXIMIZADO QUANDO A RECEITA MARGINAL IGUALA-SE 
AO CUSTO MARGINAL 


O* é o nível de produção para o qual RMg = CMg. Se a empresa produzir uma quantidade menor — digamos, 0) 
—, então ela estará sacrificando parte dos lucros, pois a receita extra que poderia ser obtida com a produção e 
venda de quantidades entre O, e 0* excederia o custo de produção. De modo semelhante, um aumento no nível de 
produção de 0* para 0, resultaria em uma redução dos lucros, já que o custo adicional excederia a receita adicional. 


r q . as *o, d à 
Podemos também verificar algebricamente a razão pela qual O é capaz de maximizar o 
lucro. O lucro, x, é a diferença entre a receita e o custo, ambos dependentes de O: 


(0) = (O) — LO) 


À medida que Q aumentar a partir de zero, o lucro se elevará até atingir um valor má- 
ximo, após o qual começará a cair. Portanto, a quantidade O capaz de maximizar o lucro 
é aquela para a qual o lucro incremental resultante de um pequeno aumento em Q é exata- 
mente igual a zero (isto é, At/ÃO = 0). Então, temos 





An/AQ = AR/AQ — AC/AQ = 0 


Mas AR/AOQ é a receita marginal e AC/AQ é o custo marginal. Portanto, a condição para 
maximizar o lucro é que RMg — CMg = 0, ou seja, RMg = CMg. 


Um exemplo 


Para entendermos melhor esse resultado, vamos examinar um exemplo. Suponhamos 
que o custo de produção seja 


CO) = 50+ 0º 


Em outras palavras, existe um custo fixo de US$ 50 e o custo variável é O?. Suponhamos, 
também, que a demanda seja expressa pela equação 


P0)=40-0 
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Tomando a receita marginal igual ao custo marginal, podemos verificar que o lucro é 
maximizado quando Q = 10, um nível de produção que corresponde ao preço de US$ 30.º 

A Figura 10.3(a) apresenta o custo, a receita e o lucro. Quando a empresa nada produz, ou 
produz muito pouco, o lucro é negativo por causa dos custos fixos. O lucro aumenta à medida 
que O aumenta, atingindo o valor máximo de US$ 150 no ponto em que O* = 10, e então 
passa a diminuir à medida que O continua a aumentar; no ponto de lucro máximo, as incli- 
nações das curvas de receita e de custo são iguais. (Observe que as linhas tangentes 77” e cc” 
são paralelas.) A inclinação da curva de receita é AR/AO, que representa a receita marginal, 
e a inclinação da curva de custo é AC/AO, que representa o custo marginal. Como o lucro é 
maximizado quando a receita marginal se iguala ao custo marginal, as inclinações são iguais. 
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| FIGURAIOS| EXEMPLO DE MAXIMIZAÇÃO DE LUCROS 


A parte (a) mostra a receita total, R, o custo total, €, e o lucro, que é a diferença entre Re C. A parte (b) apresenta 
a receita média, a receita marginal, o custo médio e o custo marginal. A receita marginal é a inclinação da curva de 
receita total e o custo marginal é a inclinação da curva de custo. O nível de produção capaz de maximizar os lucros é oh 
= 10, ponto no qual a receita marginal se iguala ao custo marginal. Nesse nível de produção, a inclinação da curva de 
lucro é zero e as inclinações da receita total e da curva de custo total são iguais. O lucro unitário é de US$ 15, ou seja, 
a diferença entre a receita média e o custo médio. Como são produzidas 10 unidades, o lucro total é igual a US$ 150. 





3 Observe que o custo médio é C(0)/0 = 50/0 + O e o custo marginal é AC/AQO = 20. A receita é R(O) = P(O) 
O = 400 — Q?, portanto, a receita marginal é RMg = AR/AQ = 40 — 20. Igualando a receita marginal ao 
custo marginal, temos 40 —- 20 = 20, ou seja, O = 10. 
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A Figura 10.3(b) mostra as curvas correspondentes de receita média e receita marginal 
e as curvas de custo médio e custo marginal. As curvas de receita marginal e de custo 
marginal se cruzam na quantidade O* = 10. Para essa quantidade, o custo médio é de US$ 
15 por unidade e o preço é de US$ 30 por unidade, de tal modo que o lucro médio é US$ 30 
— US$ 15 = US$ 15 por unidade. Como são vendidas 10 unidades, o lucro obtido é (10)(US$ 
15) = US$ 150, sendo representado pelo retângulo sombreado. 


Regra prática para determinação de preços 
Sabemos que o preço e a quantidade devem ser escolhidos de tal modo que a receita 
marginal seja igual ao custo marginal, mas de que forma o administrador de uma empresa 
pode descobrir na prática os níveis corretos de preço e quantidade? A maioria dos adminis- 
tradores dispõe apenas de um conhecimento limitado das curvas de receita média e receita 
marginal com que se defrontam as empresas. De modo semelhante, eles podem conhecer o 
custo marginal da empresa apenas para uma pequena faixa de níveis de produção. Portanto, 
queremos traduzir a condição de que a receita marginal deve se igualar ao custo marginal 
em uma regra prática que possa ser mais facilmente utilizada. 
Para tanto, primeiro reescrevemos a expressão da receita marginal: 
AR A(PQ) 
RMg=——= 
AQ AQ 
Observe que a receita adicional decorrente de uma unidade incremental, A(PO)/AO, 
possui dois componentes. 





1. A produção de uma unidade extra e a venda ao preço P geram uma receita igual 
a (D(P) =P. 

2. Mas como a empresa defronta-se com uma curva de demanda com inclinação des- 
cendente, a produção e a venda dessa unidade extra resultarão em uma pequena 
queda no preço AP/AQ, a qual reduz a receita de todas as unidades vendidas (isto é, 
uma variação de receita igual a O[AP/AO]). 


RMg =P+ aa -p+PfE JS) 
AQ PJÃAQ 
Obtivemos o lado direito da expressão tomando o termo O(AP/AQ) e multiplicando-o e 
dividindo-o por P. Lembre-se de que a elasticidade da demanda é definida por E, = (P/Q) 
(AO/AP). Dessa maneira, (O/PJ(AP/AO) é o valor inverso da elasticidade da demanda, ou 
seja, 1/Ed, medido no nível de produção capaz de maximizar lucros, então: 


RMg = P+ P(VE,) 


Portanto, temos 





Agora, como o objetivo da empresa é maximizar lucros, podemos igualar a receita mar- 
ginal ao custo marginal: 


P+ P(VE,) = CMg 

e, reordenando os termos da equação anterior, temos 
(P-CMB) + 1 ] 
P Ea 
Essa relação torna possível uma regra prática para a determinação do preço. O lado es- 
querdo da equação, (P — CMg)/P, é o markup sobre o custo marginal apresentado como 
percentual do preço. A relação informa-nos que esse markup deveria ser igual ao negativo 
do inverso da elasticidade da demanda.” (Esse número será positivo, pois a elasticidade da 


(10.1) 





4 Lembre-se de que essa equação de markup se aplica ao ponto de lucro máximo. Se a elasticidade da de- 
manda e o custo marginal variarem para as faixas de níveis de produção considerados, você precisará saber 
quais são as curvas completas de demanda e de custo marginal para determinar o nível ideal de produção. 
Por outro lado, essa equação pode ser utilizada para verificar se determinado nível de produção e determi- 
nado preço são ideais. 


A elasticidade da de- 
manda foi discutida nas 
seções 2.4 e 4.3. 


Na Seção 8.1, explicamos 
que uma empresa perfei- 
tamente competitiva faz 
a escolha da produção de 
modo que o custo margi- 
nal seja igual ao preço. 


Na Seção 4.3 e na Tabela 
4.3, explicamos que, 
quando o preço sobe, 0 
gasto do consumidor — 
e, portanto, a receita das 
empresas — sobe se a 
demanda é inelástica, 
diminui se a demanda 

é elástica e permanece 
igual se a demanda tem 
elasticidade unitária. 


EXEMPLO 10.1 
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demanda é negativa.) Da mesma maneira, podemos reordenar os termos dessa equação para 
que ela possa expressar o preço diretamente como divisão do markup sobre o custo marginal: 


CMg 
P = — 
[1 + (VEq] 

Por exemplo, se a elasticidade da demanda for —4 e o custo marginal for US$ 9 por uni- 
dade, o preço deve ser US$ 9/(1 — 1/4) = US$ 9/0,75 = US$ 12 por unidade. 

De que modo o preço definido pelo monopolista se compara ao preço do mercado com- 
petitivo? No Capítulo 8, vimos que, em um mercado perfeitamente competitivo, o preço 
de mercado torna-se igual ao custo marginal. Um monopolista cobra um preço superior ao 
custo marginal, mas o valor superior depende do inverso da elasticidade da demanda. Como 
nos mostra a Equação de markup 10.1, se a demanda for extremamente elástica, E, será um 
grande número negativo e o preço resultante estará muito próximo do custo marginal. Nesse 
caso, um mercado monopolizado pode se parecer muito com um mercado competitivo. De 
fato, quando a demanda é muito elástica, não é muito vantajoso ser um monopolista. 

Perceba também que um monopolista nunca produzirá uma quantidade que esteja na 
porção inelástica da curva de demanda — isto é, onde a elasticidade da demanda é inferior 
a 1 em valor absoluto. Para entender o motivo, suponha que o monopolista esteja produ- 
zindo em um ponto da curva de demanda em que a elasticidade seja —0,5. Nesse caso, ele 
poderia obter maiores lucros produzindo menos e vendendo a um preço mais alto. (Uma re- 
dução de 10% na produção, por exemplo, permitiria um aumento de 20% no preço e, assim, 
um aumento de 10% na renda. Se o custo marginal fosse maior que zero, o aumento no lu- 
cro seria ainda maior que 10%, pois a produção mais baixa reduziria os custos da empresa.) 
À medida que o monopolista reduz a produção e eleva os preços, a curva de demanda vai se 
deslocando para um ponto em que a elasticidade é maior que 1 em valor absoluto e a regra 
de lucro da Equação 10.2 é satisfeita. 

Suponha, contudo, que o custo marginal seja zero. Nesse caso, não podemos usar a Equação 
10.2 diretamente para determinar o preço maximizador dos lucros. No entanto, podemos ver a 
partir da Equação 10.1 que, a fim de maximizar o lucro, a empresa produzirá no ponto em que 
a elasticidade da demanda seja exatamente —1. Se o custo marginal for zero, o lucro maximiza- 
dor é equivalente à receita maximizadora, e a receita é maximizada quando E, = —1. 


(10.2) 


O LABORATÓRIO ASTRA-MERCK ESTABELECE PREÇOS PARA O PRILOSEC 





Em 1995, um novo medicamento desenvolvido pelo laboratório Astra-Merck passou a ser disponibilizado para o trata- 
mento de longo prazo de úlceras. O medicamento, chamado Prilosec, representava uma nova geração de remédios contra a 
úlcera. Outros medicamentos destinados ao tratamento dessa doença já existiam no mercado: Tagamet, que surgiu em 1977; 
Zantac, em 1983; Pepcid, em 1986; e Axid, em 1988. Os quatro funcionavam na maioria das vezes da mesma maneira para re- 
duzir a secreção de ácido no estômago. O Prilosec, no entanto, baseava-se em um mecanismo bioquímico bastante diferente 
e era muito mais eficaz do que os outros medicamentos. Por volta de 1996, tornou-se um dos medicamentos mais vendidos 
no mundo e não tinha nenhum concorrente à altura.” 

Em 1995, o laboratório Astra-Merck estipulou o preço do Prilosec em torno de US$ 3,50 a dose diária. (Em contraste, 
os preços do Tagamet e do Zantac estavam em torno de US$ 1,50 a US$ 2,25 a mesma dose.) Essa determinação de preço 





5 O remédio Prilosec, desenvolvido por meio de uma joint-venture da empresa sueca Astra e da norte-ame- 
ricana Merck, surgiu em 1989, mas apenas para tratamento do distúrbio do refluxo gastroesofágico, tendo 
sido aprovado para o tratamento de curto prazo da úlcera em 1991. Foi a aprovação para o tratamento de 
longo prazo, em 1995, que, no entanto, criou um grande mercado para o medicamento. Em 1998, o labora- 
tório Astra comprou da Merck sua parcela dos direitos de patente do Prilosec. Em 1999, ele comprou a em- 
presa Zeneca, e, agora, chama-se AstraZeneca. Em 2001, a AstraZeneca faturou mais de US$ 4,9 bilhões 
com as vendas de Prilosec, que seguiu sendo o medicamento prescrito mais bem vendido no mundo. Pouco 
antes da patente do Prilosec expirar, a empresa lançou o Nexium, um novo (e, segundo a AstraZeneca, 
melhor) medicamento antiúlcera. Em 2006, o Nexium era o terceiro no ranking dos medicamentos mais 
vendidos no mundo, com vendas em torno de US$ 5,7 bilhões. 
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é consistente com a fórmula de markup (10.1)? O custo marginal de produção e de embalagem do Prilosec é de apenas US$ 
0,30 a US$ 0,40 a dose diária. Esse custo sugere que a elasticidade preço da demanda, Ep, esteja na faixa de —1,0 a —1,2. 
Com base nos estudos estatísticos da demanda farmacêutica, essa é de fato uma estimativa aceitável para a elasticidade de 
demanda. Portanto, fixar o preço para o remédio Prilosec com base em um markup que excede em 400% o custo marginal é 
consistente com nossa regra prática para a determinação de preços. 


Deslocamentos da demanda 


Em um mercado competitivo, existe uma relação nítida entre o preço e a quantidade ofer- 
tada. Essa relação é representada pela curva de oferta, que, como já vimos no Capítulo 8, 
representa o custo marginal de produção para a indústria como um todo. A curva de oferta 
informa-nos qual a quantidade que deve ser produzida para cada preço. 

Um mercado monopolista não dispõe de curva de oferta. Em outras palavras, nele não 
existe uma relação biunívoca entre preço e quantidade produzida. Isso ocorre porque a 
decisão sobre o nível de produção do monopolista depende não só do custo marginal, mas 
também do formato da curva de demanda. Em consequência, deslocamentos da demanda 
não dão indicação de uma série de preços e quantidades que correspondem a uma curva de 
oferta competitiva. Ao contrário, os deslocamentos da demanda podem resultar em varia- 
ções de preço sem que exista mudança na produção, alterações da produção sem que ocorra 
variação no preço, ou mudanças tanto de preço como de produção. 

Esse princípio é ilustrado na Figura 10.4. Nas duas partes da figura, a curva de demanda 
é inicialmente D,, a curva de receita marginal correspondente é RMg, e o preço e a quan- 
tidade iniciais do monopolista são, respectivamente, P; e O, Na Figura 10.4(a), a curva de 
demanda é deslocada para baixo e sofre um movimento de rotação. As novas cur- 
vas de demanda e de receita marginal são, respectivamente, indicadas por D, e RMg,, 
Observe que RMg;, cruza com a curva de custo marginal no mesmo ponto que RMg,. Em 
consequência, a quantidade produzida permanece inalterada. No entanto, o preço cai para P,. 
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O deslocamento da curva de demanda mostra que um mercado monopolístico não possui qualquer curva de oferta 
— ou seja, não há nenhuma relação “um a um” entre preço e quantidade produzida. Em (a), a curva de demanda, D,, 
desloca-se, tornando-se a nova curva de demanda, D). Entretanto, a nova curva de receita marginal, RMgg, cruza 
a curva de custo marginal no mesmo ponto em que se situava a antiga curva de custo marginal, RMg,. Portanto, 
o nível de produção capaz de maximizar lucros permanece inalterado, embora o preço caia de P, para Pp. Em (b), a 
nova curva de receita marginal, AMga, cruza a curva de custo marginal em 0,, um nível de produção mais elevado. 
No entanto, como a demanda agora é mais elástica, o preço permanece o mesmo. 
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Na Seção 9.6, explicamos 
que um imposto específico 
é a cobrança pelo governo 
de certa quantia em 
dinheiro por unidade ven- 
dida; mostramos também 
como ele influi no preço e 
na quantidade. 


Na Seção 8.2, explicamos 
que uma empresa maxi- 
miza o lucro ao escolher 
um nível de produção no 
qual a receita marginal é 
igual ao custo marginal. 


Na Figura 10.4(b), a curva de demanda é deslocada para cima, sofrendo também um 
movimento de rotação. A nova curva de receita marginal, RMg;, cruza a de custo marginal 
em um nível mais elevado de produção, O», em vez de Q,. Entretanto, o deslocamento da 
curva de demanda é tal que o preço cobrado permanece exatamente o mesmo. 

Deslocamentos da demanda costumam provocar variações tanto do preço como da 
quantidade. Mas os casos especiais mostrados na Figura 10.4 ilustram uma distinção 
importante entre o monopólio e a oferta competitiva. Um setor competitivo oferta uma 
quantidade específica para cada nível de preço. Não existe uma relação desse tipo para o 
monopolista, o qual, dependendo do deslocamento da demanda, pode produzir quantidades 
diferentes ao mesmo preço ou a mesma quantidade a preços diferentes. 


Efeito de um imposto 


Um imposto sobre a produção pode também ter sobre o monopolista um efeito diferente 
daquele que teria se incidisse em um setor competitivo. No Capítulo 9, vimos que, quando 
um imposto específico (isto é, por unidade) passa a incidir sobre o produto de um setor 
competitivo, o preço de mercado eleva-se menos do que o valor do imposto, sendo tal carga 
fiscal compartilhada por produtores e consumidores. No monopólio, entretanto, o preço às 
vezes pode apresentar elevação superior ao valor do imposto. 

A análise do efeito do imposto sobre um monopolista é simples. Suponhamos que um 
imposto específico de t dólares por unidade passe a ser cobrado, de tal forma que o mono- 
polista tenha de remeter t dólares ao governo para cada unidade vendida por ele. Portanto, 
o custo marginal da empresa (e também seu custo médio) é elevado em um valor igual ao 
imposto t. Sendo CMg o custo marginal original da empresa, a decisão do nível de produ- 
ção ideal será agora expressa por 


RMg = CMg +t 


Graficamente, temos de deslocar a curva de custo marginal para cima por um valor 
igual a t e então podemos descobrir a nova interseção com a curva de receita marginal. A 
Figura 10.5 ilustra esse fato. 09 e P, são, respectivamente, a quantidade e o preço antes da 
vigência do imposto, e O, e P; são a quantidade e o preço após o imposto. 
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Havendo um imposto t por unidade, o custo marginal efetivo da empresa é aumentado no montante de t para CMg + t. 
Neste exemplo, o aumento de preço, AP é superior ao valor t do imposto. 
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O deslocamento para cima sofrido pela curva de custo marginal resulta em uma quan- 
tidade menor e em um preço mais elevado. Em alguns casos, o preço apresenta elevação 
inferior ao valor do imposto, mas nem sempre isso ocorre — na Figura 10.5, a elevação 
do preço é maior do que o valor do imposto. Seria impossível que isso ocorresse em um 
mercado competitivo, mas pode acontecer com um monopolista, pois a relação entre preço 
e custo marginal depende da elasticidade da demanda. Suponhamos, por exemplo, que 
um monopolista se defronte com uma curva de demanda com elasticidade constante, com 
elasticidade igual a —2, e custo marginal constante CMg. A Equação 10.2, então, informa 
que o preço será igual ao dobro do custo marginal. Havendo o imposto £, o custo marginal 
aumentará para CMg + t, de modo que o preço aumentará para 2(CMg + ?) = 2CMg + 21; 
isso significa que o preço sofrerá aumento igual ao dobro do valor do imposto. (Entretanto, 
o lucro do monopolista será reduzido após o imposto entrar em vigor.) 


*Empresa com múltiplas instalações 


Já vimos que uma empresa maximiza os lucros adotando um nível de produção para o 
qual a receita marginal seja igual ao custo marginal. No caso de muitas empresas, a pro- 
dução ocorre em duas ou mais fábricas diferentes, cujos custos operacionais podem ser 
distintos entre si. Entretanto, a lógica utilizada na escolha dos diversos níveis de produção 
é bastante semelhante àquela que se aplica à empresa que tenha apenas uma fábrica. 

Suponhamos que uma empresa possua duas fábricas. Qual deveria ser o nível total de 
produção e que parcelas desse total cada fábrica deveria produzir? Podemos obter intuiti- 
vamente essas respostas em dois passos. 


e Passo 1. Qualquer que seja o nível de produção, este deve ser repartido entre as 
duas, de tal modo que o custo marginal seja o mesmo em cada fábrica. De outra 
forma, a empresa poderia reduzir os custos e aumentar os lucros por meio de uma 
redistribuição da produção. Por exemplo, se o custo marginal na fábrica 1 fosse mais 
alto do que o da fábrica 2, a empresa poderia obter a mesma produção com um custo 
total mais baixo, produzindo menos na fábrica 1 e mais na fábrica 2. 

e Passo 2. Sabemos que a produção total deve satisfazer a exigência de que a receita 
marginal seja igual ao custo marginal. De outra forma, a empresa poderia aumentar 
os lucros por meio da elevação ou da diminuição do nível de produção total. Por 
exemplo, suponhamos que os custos marginais fossem iguais nas duas fábricas, mas 
que a receita marginal excedesse o custo marginal. Nesse caso, seria melhor para a 
empresa produzir mais em ambas, já que a receita gerada por unidades adicionais 
produzidas excederia o custo. Uma vez que os custos marginais devem ser iguais 
nas duas fábricas e a receita marginal deve ser igual ao custo marginal, podemos 
concluir que o lucro será maximizado quando a receita marginal for igual ao custo 
marginal em cada fábrica. 


Podemos também obter algebricamente esse resultado. Suponhamos que O, seja a pro- 
dução e €C, seja o custo de produção para a fábrica 1, O, e C> sejam, respectivamente, a 
produção e o custo de produção na fábrica 2 e Or = O, + Q» represente a produção total. 
Então, o lucro será 





x = POr — Ci(01) - CO») 


A empresa deve elevar o nível de produção nas duas fábricas até que o lucro incremen- 
tal da última unidade produzida seja igual a zero. Comece definindo como O o lucro incre- 
mental para a produção obtida na fábrica 1: 

At MPOrn) AC; 
AO, AO, AO, 
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Observe a semelhança 
com o modo pelo qual ob- 
tivemos a curva de oferta 
em um setor competitivo, 
na Seção 8.5, somando 
horizontalmente as curvas 
de custo marginal de cada 
uma das empresas. 


Aqui, A(POP/AO, é a receita oriunda da produção e venda de uma unidade adicio- 
nal, isto é, a receita marginal, RMg, para a totalidade da produção da empresa. O pró- 
ximo termo da equação, ACY/AQ,, é o custo marginal na fábrica 1, CMg,. Portanto, temos 
RMg — CMg; = 0, ou seja 


RMg = CMg, 


Da mesma forma, ao determinarmos o lucro incremental zero para a produção obtida na 
fábrica 2, temos 


RMg = CMg, 


Reunindo essas relações, podemos ver que a empresa deverá obter a produção de tal 
maneira que 


RMg = CMg;, = CMgo (10.3) 


A Figura 10.6 ilustra esse princípio para uma empresa que possua duas fábricas. CMg; 
e CMg, são as curvas de custo marginal para essas duas fábricas. (Observe que a fábrica 
1 tem custo marginal mais elevado do que a fábrica 2.) Há também a curva CMgy que é a 
curva de custo marginal total da empresa, obtida pela soma horizontal das curvas CMg, e 
CMga. Agora é possível descobrir os níveis de produção O,, O, e Or para a maximização 
de lucros. Primeiro, descubra o ponto de interseção de CMgy com RMg; esse ponto deter- 
mina o nível de produção total, Or A seguir, desenhe uma linha horizontal a partir desse 
ponto até o eixo vertical; o ponto RMg* determina a receita marginal da empresa. As inter- 
seções da linha da receita marginal com CMg; e CMg, indicarão os níveis de produção O; 
e Q5, para as duas fábricas, conforme mostramos na Equação 10.3. 
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(ATE [K PRODUÇÃO COM DUAS FÁBRICAS 


A empresa que possui duas fábricas maximizará os lucros ao escolher os níveis de produção O, e Q, para os quais a 
receita marginal, Mg (que depende da produção total), seja igual aos custos marginais, CMg, e CMgg, de cada fábrica. 


Observe que a produção total, Oy, determina a receita marginal da empresa (e, por- 
tanto, seu preço P*). No entanto, O, e QO> determinam os custos marginais em cada 
uma das duas fábricas. Como CMgy foi obtido pela soma horizontal de CMg, e CMg?, 
sabemos que O, + O, = O Portanto, esses são os níveis de produção que satisfazem a 
condição RMg = CMg, = CMg,. 
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10.2 Poder de monopólio 


O monopólio puro é raro. São muito mais comuns os mercados nos quais diversas em- 
presas competem entre si. Nos capítulos 12 e 13, discutiremos mais a respeito das formas 
que essa competição pode assumir. No entanto, devemos explicar neste ponto a razão pela 
qual, em um mercado com diversas empresas, cada qual provavelmente se defrontará com 
uma curva de demanda com inclinação descendente, e, em consequência, produzirá de 
modo tal que o preço exceda o custo marginal. 

Suponhamos, por exemplo, que quatro empresas produzam escovas de dente e se de- 
frontem com a curva de mercado O = 50.000 — 20.000P, como apresentada na Figura 
10.7(a). Suponhamos também que essas quatro empresas estejam produzindo um agregado 
de 20.000 escovas de dentes por dia (cada uma produz 5.000 diariamente) e vendendo a 
US$ 1,50 por unidade. Observe que a demanda de mercado é relativamente inelástica; você 
pode verificar que, para o preço de US$ 1,50, a elasticidade da demanda é —1,5. 

Agora, suponhamos que a Empresa 4 esteja decidindo se reduzirá o preço para assim 
elevar as vendas. Para tomar essa decisão, ela necessita saber de que forma as vendas reagi- 
rão a uma variação no preço. Em outras palavras, essa empresa precisa ter alguma ideia da 
curva de demanda com que ela se defronta, ao contrário da curva de demanda do mercado. 
Uma possibilidade razoável é apresentada na Figura 10.7(b), na qual a curva de demanda 
D, da Empresa 4 é muito mais elástica do que a curva de demanda do mercado. (Ao preço 
de US$ 1,50, a elasticidade é —6,0.) Essa empresa pode prever que, se elevar o preço de US$ 
1,50 para US$ 1,60, as vendas cairão — digamos, de 5.000 para 3.000 unidades conforme 
os consumidores passem a adquirir escovas de dentes de outras empresas. (Se todas as 
empresas aumentassem os preços para US$ 1,60, as vendas da Empresa 4 cairiam apenas 
para 4.500 unidades.) Por diversas razões, as vendas não serão reduzidas a zero, como 
ocorreria em um mercado perfeitamente competitivo. Primeiro, se as escovas de dente da 
Empresa 4 são um pouco diferentes das escovas dos concorrentes, alguns consumidores 
estarão dispostos a pagar um pouco mais por elas. Segundo, as outras empresas também 
podem elevar os preços. De modo semelhante, a Empresa 4 poderá prever que, mediante 
a redução do preço de US$ 1,50 para US$ 1,40, ela poderia vender mais escovas de dente, 
talvez 7.000, em vez das atuais 5.000. Entretanto, ela não estará obtendo a totalidade do 
mercado. Alguns consumidores podem ainda preferir as escovas dos concorrentes e, além 
disso, alguns concorrentes podem também reduzir os preços. 
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A parte (a) mostra a demanda do mercado de escovas de dentes. A parte (b) apresenta a demanda de mercado tal como 
é vista pela Empresa 4. Ao preço de mercado de US$ 1,50, a elasticidade da demanda de mercado é —1,5. Entretanto, 
a Empresa A se defronta com uma curva de demanda Dy muito mais elástica, em virtude da concorrência das demais 
empresas. Ao preço de US$ 1,50, a elasticidade da demanda da Empresa A é —6. Ainda assim, a Empresa A dispõe de 
algum poder de monopólio: seu preço capaz de maximizar os lucros é US$ 1,50, superior ao custo marginal. 
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Dessa maneira, a curva de demanda da Empresa 4 dependerá do grau de diferenciação do 
produto em relação aos produtos das empresas concorrentes, bem como da forma de compe- 
tição existente entre as quatro empresas. Discutiremos diferenciação de produto e competição 
entre empresas nos capítulos 12 e 13. Mas um ponto deveria ficar claro: a Empresa A provavel- 
mente se defrontará com uma curva de demanda mais elástica do que a curva de demanda do 
mercado, que não chega, porém, a ser infinitamente elástica, como é o caso da curva com que 
se defronta uma empresa que atue em um mercado perfeitamente competitivo. 


EXEMPLO 10.2 ELASTICIDADES DE DEMANDA PARA REFRIGERANTES 


Refrigerantes são um bom exemplo da diferença entre uma elasticidade de demanda do mercado e uma elasticidade de 
demanda de uma empresa. Além disso, os refrigerantes são importantes porque seu consumo tem estado ligado à obesidade 
infantil; pode haver benefícios para a saúde com sua taxação. 

Uma análise recente de diversos estudos estatísticos descobriu que a elasticidade de demanda do mercado para refrige- 
rantes está entre —0,8 e —1,0.º Isso significa que, se todos os produtores de refrigerantes aumentassem os preços de todas 
as suas marcas em 1%, a quantidade de refrigerantes demandada cairia de 0,8 a 1,0%. 

Entretanto, a demanda por qualquer refrigerante individual será muito mais elástica, pois os consumidores podem de pronto 
substituir uma bebida por outra. Embora as elasticidades sejam diferentes entre distintas marcas, os estudos têm mostrado 
que a elasticidade da demanda por, digamos, Coca-Cola é algo em torno de —5.” Em outras palavras, se 0 preço da Coca fosse 
aumentado em 1%, mas os preços de todos os outros refrigerantes permanecessem inalterados, a quantidade de Coca deman- 
dada cairia em cerca de 5%. 

Os estudantes — e empresários — às vezes confundem a elasticidade de demanda do mercado com a elasticidade de 
demanda da empresa (ou da marca). Procure entender bem a diferença. 


Produção, preço e poder de monopólio 


Como veremos nos capítulos 12 e 13, a determinação da elasticidade de demanda do 
produto de uma empresa costuma ser mais difícil do que determinar a elasticidade de 
demanda do mercado. Apesar disso, as empresas frequentemente utilizam pesquisa 
de mercado e estudos estatísticos para estimar as elasticidades da demanda para seus 
produtos, pois o conhecimento dessas elasticidades pode ser essencial para determinar a 
produção capaz de maximizar os lucros e para as decisões sobre preços. 

Vamos retornar à demanda por escovas de dente na Figura 10.7. Suponhamos que a 
Empresa 4 na figura tenha um bom conhecimento de sua curva de demanda. Nesse caso, 
quanto ela deve produzir? O mesmo princípio é aplicável: a quantidade capaz de maximizar 
os lucros é aquela em que a receita e o custo marginais se igualam. Na Figura 10.7(b), essa 
quantidade é de 5.000 unidades e o preço correspondente é de US$ 1,50, superior ao custo 
marginal da Empresa 4. Desse modo, embora a empresa não seja monopolista, ela tem poder 
de monopólio — pode cobrar com lucro um preço maior que o custo marginal. Claro, o poder 
de monopólio da Empresa 4 é menor do que seria caso ela fosse capaz de eliminar a concor- 
rência e monopolizar o mercado, entretanto, é possível que seu poder seja ainda substancial. 

Isso suscita duas questões. 


1. Como podemos medir o poder de monopólio para comparar as empresas entre si? 
(Até este ponto, discutimos o poder de monopólio apenas em termos qualitativos.) 

2. Quais são as fontes de poder do monopólio e por que razão algumas empresas têm 
maior poder de monopólio do que outras? 





6 T. Andreyeva, M. W. Long e K. D. Brownell, “The Impact of Food Prices on Consumption: A Systematic 
Review of Research on the Price Elasticity of Demand for Food”, American Journal of Public Health, 2010, 
v. 100, p. 216-222. 

7 Ver Exemplo 12.1. 
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Trataremos dessas duas questões na seção seguinte, embora uma resposta mais com- 
pleta para a segunda questão seja dada nos capítulos 12 e 13. 


Medindo o poder de monopólio 


Lembre-se da importante diferença que existe entre a empresa perfeitamente compe- 
titiva e a empresa com poder de monopólio: para a empresa competitiva, o preço é igual 
ao custo marginal; para a empresa com poder de monopólio, o preço é superior ao custo 
marginal. Portanto, uma forma natural de medir o poder de monopólio é examinar a me- 
dida pela qual o preço que maximiza o lucro excede o custo marginal. Em particular, pode- 
mos utilizar a relação de markup, ou seja: preço menos custo marginal, dividido pelo preço. 
Essa relação foi apresentada anteriormente como parte da regra prática para determinação 
de preços. A regra para medir o poder de monopólio, introduzida pelo economista Abba 
Lerner em 1934, é denominada Índice de Lerner de Poder de Monopólio. Trata-se da 
diferença entre o preço e o custo marginal, dividida pelo preço. Matematicamente, 


L=(P-CMg)P 


O índice de Lerner tem sempre valor entre zero e um. Para uma empresa perfeitamente 
competitiva, temos P = CMg, portanto, L = 0. Quanto maior for L, maior será o grau de 
poder de monopólio. 

Esse índice de poder de monopólio pode também ser expresso pela elasticidade da 
demanda com que a empresa se defronta. Utilizando a Equação 10.1, sabemos que 


L=(P-CMg)/P=-1/Ed (10.4) 


Entretanto, lembre-se de que E, agora é a elasticidade da curva de demanda da empresa, e 
não da curva de demanda do mercado. No mercado de escovas de dente, discutido antes, a 
elasticidade da demanda da Empresa 4 era —6,0 e o poder de monopólio era 1/6 = 0,167. 

Observe que um considerável poder de monopólio não implica necessariamente a obten- 
ção de altos lucros. Os lucros dependem da relação entre custo médio e preço. A Empresa 
A poderia ter muito mais poder de monopólio do que a Empresa B, porém poderia estar 
obtendo lucros mais baixos por ter custo médio mais alto. 


Regra prática para a determinação de preços 


Na seção anterior, vimos que a Equação 10.2 nos permite calcular o preço como um 
simples markup sobre o custo marginal: 


CMg 
P = 
[1 + (VE) 


Essa relação oferece uma regra prática que pode ser empregada para analisar a situação 
de qualquer empresa com poder de monopólio. Devemos nos lembrar, no entanto, de que 
E, é a elasticidade da demanda da empresa, e não a elasticidade da demanda do mercado. 

É mais difícil identificar a elasticidade da demanda da empresa do que a do mercado, 
pois a empresa precisa levar em consideração a maneira pela qual os concorrentes poderão 
reagir às suas variações de preço. Em essência, o administrador deve fazer uma estimativa 
de qual será a provável variação percentual das unidades vendidas pela empresa resultante 
de uma variação de 1% no preço cobrado pela empresa. Essa estimativa pode ser baseada 
em um modelo formal ou então na intuição e experiência do administrador. 





8 Três problemas podem surgir quando o índice de Lerner é aplicado na análise de políticas governamentais 
para as empresas. Primeiro, como o custo marginal é de difícil mensuração, com frequência é empregado o 
custo variável médio para fins de cálculo do índice de Lerner. Segundo, se a empresa pratica preços abaixo 
do preço ideal (talvez para evitar uma penalização legal), seu poder de monopólio em potencial não será 
detectado pelo índice. Terceiro, o índice ignora os aspectos dinâmicos do preço, como os efeitos da curva 
de aprendizagem e das mudanças na demanda. Veja Robert S. Pindyck, “The Measurement of Monopoly 
Power in Dynamic Markets”, Journal of Law and Economics 28, abr. 1985, p. 193-222. 


Índice de Lerner de 
Poder de Monopólio 


Medida do poder de mo- 

nopólio calculada como o 
excesso do preço sobre o 
custo marginal como uma 
fração do preço. 
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Dispondo de uma estimativa para a elasticidade da demanda da empresa, o adminis- 
trador pode calcular o markup apropriado. Se a elasticidade da demanda da empresa for 
grande, o markup será pequeno (e então podemos dizer que a empresa tem pouco poder de 
monopólio). Se a elasticidade da demanda da empresa for pequena, o markup poderá ser 
grande (e a empresa terá um considerável poder de monopólio). As figuras 10.8(a) e 10.8(b) 
ilustram esses dois extremos. 


EXEMPLO 10.3 PREÇO DE MARKUP: DE SUPERMERCADOS A JEANS DE MARCA 


Três exemplos devem ajudar a esclarecer o uso do markup para fixar preços. Considere uma cadeia de supermercados. 
Embora a elasticidade da demanda do mercado de alimentos seja pequena (cerca de —1), diversos supermercados em geral 
operam na maioria das regiões, de modo que nenhum deles poderia elevar unilateralmente os preços sem que viesse a perder 
muitos consumidores para outras lojas. Em consequência, a elasticidade da demanda para um único supermercado em geral 
atinge o elevado valor de —10. Substituindo E, por esse número na Equação 10.2, descobrimos que P= CMg/(1 — 0,1) = CMg/(0,9) 
= (111)CMg. Em outras palavras, o administrador de um supermercado típico deve determinar os preços cerca de 11% acima do 
custo marginal. Para uma faixa razoavelmente ampla de níveis de produção (para a qual o tamanho da loja e o número de fun- 
cionários permanecem fixos), o custo marginal incluirá o custo da aquisição dos alimentos no atacado, acrescido dos custos de 
armazenagem, colocação nas prateleiras etc. Para a maioria dos supermercados, o markup é realmente de cerca de 10% ou 11%. 

Pequenas lojas de conveniência, que permanecem abertas 7 dias por semana e até mesmo durante 24 horas por dia, 
costumam cobrar preços mais elevados do que os supermercados. Por quê? Isso ocorre porque uma loja de conveniência 
se defronta com uma curva de demanda menos elástica. Os clientes são geralmente menos sensíveis ao preço. Eles podem 
necessitar de um litro de leite ou de um pacote de pão de forma à noite ou podem achar inconveniente ir até o supermercado. 
Como a elasticidade da demanda de uma loja de conveniência é de cerca de —5, a equação do markup implica preços em 
torno de 25% acima do custo marginal, o que em geral ocorre na realidade. 

O índice de Lerner, (P— CMg)/P, informa-nos que as lojas de conveniência têm maior poder de monopólio, mas será que 
elas geram lucros maiores? Não. Em decorrência de o volume ser muito menor e os custos fixos serem mais elevados, elas 
geram lucros muito menores do que um grande supermercado, apesar do markup mais alto. 
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O markup (P— CMgl/P é igual ao negativo do inverso da elasticidade da demanda da empresa. Se a demanda da empresa for elástica, 
como mostrado em (a), o markup será pequeno e a empresa terá pouco poder de monopólio. Se a demanda for relativamente inelástica, 
ocorrerá o oposto, como mostrado em (b). 


CAPÍTULO 10 PODER DE MERCADO: MONOPÓLIO E MONOPSÔNIO 367 


Por fim, considere um fabricante de jeans de marca. Embora muitas empresas produzam esse tipo de vestuário, alguns 
consumidores pagarão mais por um jeans de marca. Que valor a mais eles pagarão, ou, para sermos mais exatos, quanto 
as vendas poderiam cair em reação a preços mais altos? Essa é uma questão que deve ser considerada com cautela pelo 
fabricante, pois se trata de um aspecto fundamental na determinação do preço pelo qual o vestuário será vendido (pelos ata- 
cadistas aos varejistas que, por sua vez, adicionam outro markup). No caso dos jeans de marca, elasticidades da demanda na 
faixa de —2 a —3 são típicas para as mais famosas. Isso significa que o preço deve ficar 50% a 100% acima do custo marginal. 
O custo marginal típico encontra-se em uma faixa de US$ 20 a US$ 25 a peça e, dependendo da marca, os preços no atacado 
variam de US$ 30 a US$ 50. Em contrapartida, no “mercado de massa”, o preço do jeans no atacado varia de US$ 18 a US$ 
25 a unidade. Por quê? Porque, sem a etiqueta de uma grife, a elasticidade preço é muito maior. 





EXEMPLO 10.4 PREÇOS DE FITAS DE VÍDEO E DVDS 


Em meados da década de 1980, o número de famílias que possuíam videocassete apresentou um rápido crescimento, tendo 
o mesmo ocorrido com os mercados para locação e venda de fitas de vídeo gravadas. Embora naquela época as fitas fossem 
muito mais alugadas do que vendidas, o mercado para vendas era grande e estava crescendo nos Estados Unidos. Entretanto, 
os produtores encontraram dificuldades para decidir o preço que deveriam cobrar por suas fitas. Em consequência, em 1985, 
filmes populares estavam sendo vendidos por preços muito diferentes, como mostram os dados contidos na Tabela 10.2. 


TABELA 10.2 Preços no varejo de fitas de vídeo e DVDs 





















































1985 2011 
Título Preço no varejo (US$) | Título Preço no varejo (US$) 
VHS DVD 
Purple Rain US$ 29,98 Enrolados US$ 20,60 
Os caçadores da arca perdida | US$ 24,95 Harry Potter e as relíquias US$ 20,58 
da morte — Parte 1 

Jane Fonda Workout US$ 59,95 Megamente US$ 18,74 
O império contra-ataca US$ 79,98 Meu malvado favorito US$ 14,99 
A força do destino US$ 24,95 Aposentados e perigosos US$ 27,14 
Jornada nas estrelas: o filme | US$ 24,95 O discurso do rei US$ 14,99 
Guerra nas estrelas US$ 39,98 Uma história impossível US$ 20,60 
Dados do Nash Information Services, LLC (http:/Amww.thenumbers.com). 





Observe que O império contra-ataca estava sendo vendido por quase US$ 80, ao passo que Jornada nas estrelas, um filme 
que atraía um público semelhante e era quase igualmente popular, era comercializado por apenas US$ 25. Essas diferenças 
refletiam a incerteza e a grande divergência existente entre os pontos de vista dos produtores sobre o preço. A questão era se 
os preços mais baixos induziriam os consumidores a adquirir as fitas, em vez de alugar. Pelo fato de os produtores não terem 
participação na receita de locação dos varejistas, eles deveriam cobrar um preço baixo pelas fitas, desde que isso fosse capaz 
de estimular um número suficiente de consumidores a adquiri-las. Como o mercado era novo, os produtores não dispunham de 
boas estimativas para a elasticidade da demanda; portanto, baseavam os preços em palpites ou na tentativa e erro.? 

Entretanto, à medida que o mercado amadurecia, informações de vendas e estudos baseados em pesquisas de mercado 
possibilitavam que as decisões de preço fossem tomadas com base em dados mais consistentes. Esses estudos indicavam 
com clareza que a demanda era elástica e que o preço capaz de maximizar lucros estava na faixa de US$ 15 a US$ 30. No iní- 
cio da década de 1990, a maioria dos produtores havia reduzido o preço de todos os títulos. Em 1997, quando foram lançados, 





9 “Video Producers Debate the Value of Price Cuts”, New York Times, 19 fev. 1985. Para um estudo sobre os 
preços do videocassete, veja Carl E. Enomoto e Soumendra N. Ghosh, “Pricing in the Home-video Market” 
(New Mexico State University, 1992). 
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os preços dos DVDs mais vendidos eram muitos mais uniformes. Desde essa época, o preço dos DVDs mais populares se man- 
teve basicamente uniforme e continuou a cair. Como mostra a Tabela 10.2, em 2007, os preços giravam em torno dos US$ 20. 
Como resultado, as vendas de vídeos cresceram regularmente, como mostra a Figura 10.9. Com a chegada dos DVDs de alta de- 
finição (HD) em 2006, a venda dos DVDs convencionais caía à medida que os consumidores passavam a adotar o novo formato. 
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Entre 1990 e 1998, preços mais baixos induziram os consumidores a comprar muito mais vídeos. Em 2001, as vendas de DVDs superaram 
as de fitas de vídeo. Os DVDs de alta definição chegaram ao mercado em 2006 e espera-se que suas vendas superem a dos DVDs conven- 
cionais. Todos os DVDs, porém, agora estão sendo substituídos por streaming de vídeo. 


Observe, na Figura 10.9, que o total de vendas de DVDs (convencionais e HD) chegou a um pico em 2007 e depois co- 
meçou a cair em uma taxa rápida. O que aconteceu? Filmes completos passaram a estar disponíveis na televisão através de 
serviços de “vídeo por demanda” dos provedores de TV a cabo e satélite. Muitos filmes estavam disponíveis gratuitamente 
e, para outros, os espectadores tinham de pagar uma taxa que variava de US$ 4 a US$ 6. Filmes “por demanda”, junto com o 


streaming de vídeo na Internet, tornaram-se um substituto cada vez mais atraente e substituíram as vendas de DVD. 


10.3 Fontes do poder de monopólio 


Por que algumas empresas possuem um considerável poder de monopólio, enquanto ou- 
tras têm pouco ou nenhum? Lembre-se de que o poder de monopólio é a capacidade de 
definir o preço acima do custo marginal e que a quantidade em que o preço ultrapassa o 
custo marginal depende do inverso da elasticidade da demanda com a qual a empresa se de- 
fronta. Como nos mostra a Equação 10.4, quanto menos elástica for a curva de demanda da 
empresa, maior poder de monopólio ela terá. O determinante definitivo do poder de mono- 
pólio é, portanto, a elasticidade da demanda da empresa. Dessa maneira, devemos reestrutu- 
rar nossa questão: por que algumas empresas (por exemplo, uma cadeia de supermercados) 
defrontam-se com uma curva de demanda mais elástica, enquanto outras (por exemplo, um 
fabricante de roupas de marca) deparam-se com uma curva de demanda menos elástica? 

Três fatores determinam a elasticidade da demanda de uma empresa: 


1. A elasticidade da demanda de mercado. Como a demanda da própria empresa será 
pelo menos tão elástica quanto a do mercado, a elasticidade da demanda do mercado 
limita o potencial de poder de monopólio. 

2. O número de empresas atuando no mercado. Se existirem muitas empresas, será 
pouco provável que qualquer uma delas tenha possibilidade de influenciar significa- 
tivamente no preço de mercado. 
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3. A interação entre as empresas. Mesmo que apenas duas ou três empresas estejam 
atuando no mercado, nenhuma delas terá possibilidade de elevar o preço com lucro 
caso exista uma agressiva concorrência entre elas, com cada empresa procurando 
capturar a maior fatia possível de mercado. 


Vamos examinar esses três fatores determinantes do poder de monopólio. 


A elasticidade da demanda de mercado 


Se houver apenas uma empresa — uma monopolista pura —, a curva de demanda será 
a curva de demanda do mercado. Nesse caso, o grau de poder de monopólio da empresa 
dependerá completamente da elasticidade da demanda do mercado. O mais frequente, po- 
rém, é que diversas empresas encontrem-se concorrendo entre si; nesse caso, a elasticidade 
da demanda do mercado define o limite inferior para a elasticidade da demanda de cada 
empresa. Lembre-se de nosso exemplo dos produtores de escovas de dente, ilustrado pela 
Figura 10.7. A demanda de mercado de escovas de dente pode não ser muito elástica, mas 
a demanda de cada empresa é mais elástica (na Figura 10.7, a elasticidade da demanda do 
mercado é —1,5 e a elasticidade da demanda de cada empresa é —6). A elasticidade de uma 
empresa em particular depende da maneira pela qual as empresas concorrem umas com 
as outras. Contudo, independentemente da forma de concorrência existente entre as em- 
presas, a elasticidade da demanda de cada empresa jamais poderia ser menor do que —1,5. 

Como a demanda de petróleo é razoavelmente inelástica (pelo menos no curto prazo), a 
OPEP conseguiu aumentar os preços muito acima do custo marginal de produção durante a 
década de 1970 e princípio da década de 1980. Como a demanda de mercadorias como café, 
cacau, estanho e cobre é muito mais elástica, as tentativas dos produtores de formar car- 
téis para esses mercados e elevar preços falharam. Em todos esses casos, a elasticidade da 
demanda do mercado limita o potencial do poder de monopólio dos produtores individuais. 


O número de empresas 


O segundo determinante da curva de demanda de uma empresa — e, portanto, do poder 
de monopólio — é o número de empresas que atuam no mercado. Se outros fatores perma- 
necem inalterados, o poder de monopólio de cada empresa cairá à medida que aumentar o 
número de empresas que atuam no mercado. Quanto mais empresas competirem entre si, 
maiores serão as dificuldades encontradas por elas para aumentar preços e evitar a perda 
de vendas para concorrentes. 
Decerto o que interessa não é apenas o número total de empresas, mas o número de 
“concorrentes importantes” — isto é, empresas que detêm significativas fatias do mercado. 
Por exemplo, se apenas duas grandes empresas fossem responsáveis por 90% das vendas 
em determinado mercado, havendo 20 outras respondendo pelos 10% restantes, as duas 
grandes empresas podem ter considerável poder de monopólio. Quando apenas algumas 
empresas são responsáveis pela maior parte das vendas que ocorrem em um mercado, dize- 
mos que ele é altamente concentrado.!º 
Por vezes, diz-se (nem sempre em tom de brincadeira) que a concorrência é o maior 
temor das empresas norte-americanas. Isso pode ou não ser verdadeiro. Entretanto, é de 
se esperar que, quando apenas algumas empresas atuam em determinado mercado, os ad- 
ministradores prefiram que nenhuma nova empresa entre nesse mercado. Um aumento no | barreiras à entrada 
número de empresas pode apenas reduzir o poder de monopólio de cada uma das atuantes. condição que impede 
Um importante aspecto da estratégia competitiva (discutida em detalhes no Capítulo 13) éa a entrada de novos 
identificação de meios para criar barreiras à entrada — isto é, condições que desestimu- concorrentes. 
lem a entrada de novos concorrentes. 





10 Uma estatística denominada taxa de concentração, que mede a fração das vendas realizadas pelas, diga- 
mos, quatro maiores empresas, é frequentemente utilizada para descrever o grau de concentração de um 
mercado. A concentração é um fator determinante do poder de mercado, porém, não é único. 
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Na Seção 7.4, explicamos 
que uma empresa dispõe 
de economias de escala 
quando pode duplicar a 
produção com menos que 
o dobro de custo. 


Algumas vezes, há barreiras naturais à entrada. Por exemplo, uma empresa pode pos- 
suir uma patente da tecnologia necessária para a produção de determinado produto. Isso 
torna impossível que outras empresas entrem no mercado pelo menos até que tal patente 
expire. Outros direitos legalmente amparados funcionam do mesmo modo — o direito 
autoral pode limitar a uma empresa as vendas de um livro, de uma música ou de um 
software; a necessidade de uma licença governamental pode evitar que novas empre- 
sas entrem em mercados como o de serviços telefônicos, transmissões de televisão ou 
transporte rodoviário interestadual. Por fim, as economias de escala podem tornar muito 
custoso que mais do que algumas empresas supram mercados inteiros. Em alguns casos, 
as economias de escala podem ser tão grandes que se torna mais eficiente que apenas 
uma empresa — um monopólio natural — abasteça o mercado inteiro. Um pouco mais 
adiante, discutiremos economias de escala e monopólio natural em mais detalhes. 


À interação entre as empresas 


A forma de interação entre empresas concorrentes é também um importante — às 
vezes o mais importante — fator determinante do poder de monopólio. Suponhamos 
que quatro empresas atuem em um mercado. Elas podem competir agressivamente entre 
si, procurando vender abaixo do valor da concorrência para obter fatias adicionais do 
mercado; isso deve fazer com que os preços caiam a níveis quase competitivos. Cada 
empresa terá receio de aumentar os preços, temendo que valores superiores aos da con- 
corrência possam reduzir sua fatia de mercado. Em consequência, isso fará com que a 
empresa tenha pouco poder de monopólio. 

Por outro lado, as empresas podem não estar concorrendo muito entre si e até estar 
agindo em conluio (violando a legislação antitruste), concordando em limitar os níveis de 
produção e aumentar preços. Como com o aumento coordenado de preços pelas empresas, 
em vez de um aumento individual, as empresas terão maiores probabilidades de lucro, o 
conluio pode gerar um substancial poder de monopólio. 

Discutiremos em detalhes a interação entre as empresas nos capítulos 12 e 13. Por 
enquanto, pretendemos apenas esclarecer que, permanecendo inalterados outros fatores, 
o poder de monopólio é menor quando as empresas concorrem agressivamente e maior 
quando cooperam entre si. 

Lembre-se de que o poder de monopólio de uma empresa com frequência varia no de- 
correr do tempo, à medida que ocorrem alterações nas condições operacionais (demanda 
de mercado e custo), em seu comportamento e no das empresas concorrentes. O poder de 
monopólio deve ser sempre considerado dentro de um contexto dinâmico. Por exemplo, a 
curva de demanda do mercado pode ser muito inelástica no curto prazo e mais elástica no 
longo prazo. (Esse é o caso do petróleo: a OPEP tem um considerável poder de monopólio 
no curto prazo e menor poder no longo prazo.) Além disso, um poder de monopólio real ou 
potencial no curto prazo pode tornar o setor mais competitivo no longo prazo. Grandes lu- 
cros no curto prazo podem induzir novas empresas a entrar em um setor, reduzindo, dessa 
maneira, o poder de monopólio no longo prazo. 


10.4 Custos sociais do poder de monopólio 


Em um mercado competitivo, o preço é igual ao custo marginal. O poder de monopó- 
lio, por outro lado, implica que o preço ultrapassa o custo marginal. Uma vez que o poder 
de monopólio resulta em preços mais altos e menores quantidades produzidas, seria de 
se esperar que isso piorasse a situação dos consumidores e melhorasse a situação da 
empresa. Mas vamos supor que seja atribuído o mesmo valor ao bem-estar dos consumi- 
dores e ao dos produtores. Será que o poder de monopólio melhora ou piora o bem-estar 
dos consumidores e produtores em conjunto? 


CAPÍTULO 10 PODER DE MERCADO: MONOPÓLIO E MONOPSÔNIO EJA! 


Podemos responder a essa questão efetuando uma comparação entre os excedentes do 
consumidor e do produtor quando um setor industrial competitivo produz uma mercadoria 
e quando um monopolista abastece todo o mercado.!! (Estamos supondo que o mercado 
competitivo e o monopolista tenham as mesmas curvas de custo.) A Figura 10.10 apresenta 
as curvas de receita média e de receita marginal e a curva de custo marginal do monopo- 
lista. Para maximizar os lucros, a empresa produz no ponto em que a receita marginal se 
iguala ao custo marginal, de tal modo que o preço e a quantidade são P,, e O,. Em um 
mercado competitivo, o preço deve igualar-se ao custo marginal, portanto, preço e quan- 
tidade competitivos, P. e Q.., encontram-se no ponto de interseção da curva de receita 
média (demanda) com a curva de custo marginal. Agora, vamos examinar de que forma o 
excedente varia quando passamos de preço e quantidade competitivos, P. e Q.., para preço 
e quantidade de monopólio, P, e Om. 
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[ER PESO MORTO DECORRENTE DO PODER DE MONOPÓLIO 


O retângulo e os triângulos sombreados mostram as alterações ocorridas nos excedentes do consumidor e do produ- 
tor, quando passamos do preço e quantidade competitivos, P,e Q,, para o preço e quantidade de monopólio, Pe O. 
Em consequência do preço mais alto, os consumidores perdem 4+ Be o produtor ganha A- C. O peso morto é B+ €. 


Sob monopólio, o preço é mais alto e os consumidores compram menos. Por causa 
do preço mais alto, os consumidores que adquirem a mercadoria perdem parte de seu 
excedente, conforme o valor representado pelo retângulo 4. E os consumidores que não 
podem adquirir a mercadoria ao preço P,,, mas a comprariam ao preço P.., também per- 
dem excedente — ou seja, conforme o valor representado pelo triângulo B. A perda total 
de excedente do consumidor é, portanto, 4 + B. O produtor, entretanto, ganha o retângulo 
À ao vender por preço mais alto, mas perde o triângulo C, que representa o lucro adicio- 
nal que teria ganhado vendendo O. — Q,, pelo preço P.. O ganho total de excedente do 
produtor é, portanto, 4 — €. Subtraindo a perda de excedente do consumidor do ganho de 
excedente do produtor, encontramos uma perda líquida de excedente, representada por 
B+C. Esse é 0 peso morto decorrente do poder de monopólio. Mesmo que os lucros do 
monopolista sofressem incidência de impostos, posteriormente distribuídos aos consu- 
midores dos produtos, existiria uma ineficiência, pois o nível de produção seria menor do 
que sob competição. O peso morto é o custo social dessa ineficiência. 





li Se existissem duas ou mais empresas atuando, cada qual com algum poder de monopólio, a análise seria 
mais complexa. Entretanto, os resultados seriam basicamente os mesmos. 


Na Seção 9.1, explica- 
mos que o excedente do 
consumidor é o benefício 
total ou valor que os con- 
sumidores recebem além 
do que pagam por uma 
mercadoria; o excedente 
do produtor, por sua vez, é 
uma medida similar para 
os produtores. 
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captura de renda 
(rent seeking) 


Gastos com esforços social- 
mente improdutivos para 
obter, manter ou exercer 0 
poder de monopólio. 


Captura de renda 


Na prática, o custo social do poder de monopólio pode exceder o peso morto indicado 
pelos triângulos B e C da Figura 10.10. A razão é que a empresa se envolve no processo 
de captura de renda (rent seeking): despende grandes somas com esforços socialmente 
improdutivos para adquirir, manter ou exercer o poder de monopólio. Isso pode envolver 
atividades de lobby (e até contribuições de campanha) para obter a criação de leis gover- 
namentais que dificultem a entrada de potenciais concorrentes no mercado. Pode incluir a 
propaganda e esforços legais para evitar a legislação antitruste. Pode significar também a 
instalação e não utilização de capacidade produtiva adicional com a finalidade de convencer 
potenciais concorrentes de que não conseguirão vender o suficiente para justificar a entrada 
no mercado. É de se esperar, portanto, que o incentivo econômico faça com que os custos de 
captura de renda tenham uma relação direta com os ganhos do poder de monopólio (ou seja, 
a diferença entre o retângulo 4 e o triângulo C). Portanto, quanto maior for a transferência 
dos consumidores para a empresa (retângulo 4), maior será o custo social do monopólio.!2 

Aqui está um exemplo: em 1996, a Archer Daniels Midland Company (ADM) conse- 
guiu, por meio de lobby, que a administração Bill Clinton regulamentasse que o etanol 
(álcool etílico) usado no combustível para carros fosse produzido do milho. (O governo já 
planejava adicionar etanol à gasolina a fim de reduzir a dependência de petróleo impor- 
tado.) O etanol é quimicamente o mesmo se produzido de milho, batata, grãos ou qualquer 
outra coisa. Então, por que estabelecer que seja produzido apenas do milho? Porque a ADM 
tinha quase o monopólio da produção de etanol vinda do milho, assim a regulamentação 
aumentaria os ganhos gerados pelo poder de monopólio. 


Regulamentação de preços 


Por causa do custo social do monopólio, existem leis antitruste que evitam que determina- 
das empresas acumulem excessiva quantidade de poder de monopólio. Falaremos mais sobre 
legislação antitruste no final do capítulo. Examinaremos agora outro recurso que a sociedade 
dispõe para limitar o poder de monopólio — a regulamentação de preços. 

Vimos no Capítulo 9 que, em um mercado competitivo, a regulamentação de preços 
sempre resulta em um peso morto. Entretanto, esse não é necessariamente o caso quando 
uma empresa possui poder de monopólio. Pelo contrário, a regulamentação de preços pode 
eliminar o peso morto resultante do poder de monopólio. 

A Figura 10.11 ilustra os efeitos da regulamentação de preços. P,, e O, são, respectiva- 
mente, o preço e a quantidade que resultam quando não existe regulamentação — isto é, 
o ponto em que a receita marginal se iguala ao custo marginal. Agora, suponhamos que o 
preço seja regulamentado de modo que não possa ultrapassar P,. Para calcularmos a produ- 
ção que maximiza os lucros da empresa, precisamos determinar de que maneira as curvas 
de receita marginal e receita média são afetadas pela regulamentação. 

Uma vez que a empresa não pode cobrar mais do que P, para níveis de produção até O,, 
a nova curva de receita média será uma linha horizontal passando por P,. Para níveis de 
produção superiores a Q,, a nova curva de receita média é idêntica à antiga curva de receita 
média. Para tais níveis de produção, a empresa cobrará menos do que P, e, portanto, não 
sofrerá os efeitos da regulamentação. 

A nova curva de receita marginal da empresa corresponde à nova curva de receita mé- 
dia e é representada pela linha mais escura na Figura 10.11. Para níveis de produção até 
Q;,, a receita marginal é igual à receita média. (Lembre-se de que, assim como ocorre no caso 
de uma empresa competitiva, se a receita média é constante, as receitas média e marginal são 
iguais.) Para níveis de produção maiores do que O, a nova curva de receita marginal 





12 O conceito de captura de renda foi criado por Gordon Tullock. Mais detalhes podem ser encontrados em 
Gordon Tullock, Rent Seeking. Brookfield, VT: Edward Elgar, 1993; ou Robert D. Tollison e Roger D. 
Congleton, The Economic Analysis of Rent Seeking. Brookfield, VT: Edward Elgar, 1995. 
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é idêntica à curva original. Assim, a curva de receita marginal completa tem agora três 
segmentos: (1) a linha horizontal em P,, para quantidades até O; (2) uma linha vertical na 
quantidade O, conectando as curvas originais de receita marginal e receita média; e (3) a 
curva original de receita marginal para quantidades maiores que O,. 
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DEGETSCEA recuLamentação pe PREÇOS 


Não havendo intervenção governamental, o monopolista produzirá a quantidade 0, e cobrará o preço P,. Quando o 
governo impõe um preço máximo, P,, as receitas média e marginal são constantes e iguais a P, para níveis de produ- 
ção até 0). Para volumes maiores de produção, são válidas as curvas originais de receita média e receita marginal. A 
nova curva de receita marginal é representada pela linha mais escura que cruza com a curva de custo marginal em 0. 
Quando o preço é reduzido para P,, no ponto em que a curva de custo marginal cruza com a curva de receita média, o ní- 
vel de produção eleva-se ao ponto máximo, 0. Esse nível de produção seria obtido em um setor competitivo. Uma redu- 
ção no preço para P3 resultaria na diminuição do nível de produção para Oy e ocasionaria uma escassez igual a 0';— O). 


Para maximizar o lucro, a empresa deve produzir a quantidade Q;, pois esse é o ponto no 
qual a curva de receita marginal cruza com a curva de custo marginal. Você poderá verificar 
que, ao preço P; e quantidade O, o peso morto decorrente do poder de monopólio é reduzido. 
À medida que o preço cai ainda mais, a quantidade produzida continua a crescer e o 
peso morto vai diminuindo. Para o preço P,., no qual a curva de receita média e a curva 
de custo marginal se cruzam, a quantidade produzida aumentou até o nível competitivo; 
o peso morto decorrente do poder de monopólio foi eliminado. Reduzindo o preço ainda 
mais, digamos até Ps, ocorrerá uma redução da quantidade. Tal redução seria equivalente à 
imposição de um preço máximo em um setor competitivo. Os resultados seriam uma escas- 
sez igual a (Oº3 — Q3), além do peso morto provocado pela regulamentação. À medida que 
o preço continua a diminuir, a quantidade produzida continua a cair e a escassez cresce. 
Por fim, quando o preço é reduzido a níveis inferiores a P4, que é o custo médio mínimo, a 
empresa passa a perder dinheiro e muda de negócio. monopólio natural 
Empresa que pode produzir 


Monopólio natural para todo o mercado a um 


custo menor ao que exis- 


A regulamentação de preços é mais frequentemente posta em prática em relação a mo- . o 
tiria caso houvesse várias 


nopólios naturais, como empresas de serviços públicos. Um monopólio natural é uma Enireiat 
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empresa que pode arcar com toda a produção para o mercado com um custo inferior ao que 
existiria caso houvesse várias empresas. Se uma empresa possui monopólio natural, é mais 
eficiente deixar que ela sirva ao mercado sozinha do que ter várias empresas competindo. 

O monopólio natural surge em geral onde há grandes economias de escala, como mos- 
tra a Figura 10.12. Caso a empresa representada na figura fosse dividida em duas que com- 
petissem entre si, cada uma suprindo metade do mercado, o custo médio de cada uma seria 
maior que o custo do monopólio original. 




















US$/0 
Em 
p, 
I 
li I 
I | I 
| ne 
| | | 
a 
[oa 0, O, Quantidade 


EEN REGULAMENTAÇÃO DO PREÇO DO MONOPÓLIO NATURAL 


Uma empresa é um monopólio natural porque apresenta economias de escala (custo médio e custo marginal de- 
crescentes) para toda a produção. Se o preço regulamentado fosse P,, a empresa perderia dinheiro e encerraria as 
atividades. O preço P, possibilita o maior nível de produção possível, coerente com a permanência da empresa no 
mercado; o lucro excedente é zero. 


Observe na Figura 10.12 que, como o custo médio está sempre declinando, o custo mar- 
ginal encontra-se sempre abaixo do custo médio. Se não estivesse regulamentada, a empresa 
produziria OQ,, e venderia pelo preço P,,. Em termos ideais, o órgão regulamentador estaria 
disposto a pressionar para baixo o preço da empresa até que atingisse o nível P.. Contudo, em 
tal nível, o preço não cobriria mais seu custo médio e ela encerraria suas atividades. A melhor 
alternativa é, portanto, o preço P,., no qual ocorre a interseção da curva do custo médio e da 
curva de receita média. Assim, a empresa não estará obtendo lucro de monopólio e o nível de 
produção permanecerá o mais alto possível, sem que ela tenha de encerrar suas atividades. 


Regulamentação na prática 


Lembre-se de que o preço competitivo (P, na Figura 10.11) encontra-se no ponto em 
que as curvas de custo marginal e de receita média (demanda) da empresa se cruzam. 
Da mesma forma, para um monopólio natural, o preço mínimo viável (P, na Figura 
10.12) encontra-se no ponto em que as curvas de custo médio e de demanda se cruzam. 
Infelizmente, com frequência se torna difícil a determinação exata desses preços na prá- 
tica, pois as curvas de demanda e de custo da empresa poderão se deslocar à medida que 
as condições do mercado evoluírem. 

Em consequência, a regulamentação de um monopólio, às vezes, se baseia na taxa de 
retorno sobre o capital investido. O órgão regulamentador determina um preço para o qual 


CAPÍTULO 10 PODER DE MERCADO: MONOPÓLIO E MONOPSÔNIO ES 


a taxa de retorno é de certa forma “competitiva” ou “razoável”. Essa prática é denominada 
regulamentação da taxa de retorno: o preço máximo permitido é baseado na taxa de regulamentação da taxa 
retorno (esperada) que será obtida pela empresa.! de retorno 
Infelizmente, surgem problemas difíceis quando se implementa a regulamentação da | 0 preço máximo permitido 
taxa de retorno. Primeiro, embora seja um elemento-chave na determinação da taxa de por uma agência reguladora 
retorno da empresa, o estoque de capital é difícil de ser avaliado. Segundo, enquanto uma — baseia-se na taxa de retorno 
taxa de retorno “razoável” deve ser baseada no custo corrente de capital da empresa, este esperada que uma empresa 
depende, por sua vez, do comportamento da agência reguladora (e das percepções do in- irá obter 
vestidor sobre quais serão as taxas de retorno permitidas no futuro). 
As dificuldades na obtenção de acordo sobre um conjunto de números para uso nos 
cálculos da taxa de retorno quase sempre resultam em atrasos na regulamentação, conse- 
quência das variações de custo e de outras condições do mercado (sem falar das longas e 
dispendiosas audiências relativas à regulamentação). Os maiores beneficiários costumam 
ser os advogados, os contadores e, às vezes, os consultores econômicos. O resultado é o 
atraso na regulamentação — os atrasos de um ano ou mais são geralmente vinculados à 
modificação de preços regulamentados. 
Outra abordagem de regulamentação consiste em estabelecer um teto para os preços 
com base nos custos variáveis da empresa, nos preços praticados no passado e na possível 
inflação e crescimento da produtividade. Um teto para os preços pode permitir mais flexi- 
bilidade que uma regulamentação da taxa de retorno. Sob o sistema de teto uma empresa 
poderia, por exemplo, elevar os preços a cada ano (sem precisar obter aprovação do órgão 
regulamentador) na proporção da taxa de inflação real, menos o crescimento esperado na 
produtividade. No setor de telefonia local e de longa distância já se usa uma regulamenta- 
ção desse tipo para controlar os preços. 
Por volta da década de 1990, o ambiente de regulamentação dos Estados Unidos havia 
sofrido uma grande mudança. Muitas das áreas do setor de telecomunicações haviam sido 
desregulamentadas, assim como o serviço de energia elétrica de vários estados. Em de- 
corrência da exaustão das economias de escala, não havia mais por que considerar essas 
empresas como monopólios naturais. Além disso, as mudanças tecnológicas facilitaram a 
entrada de novas empresas no mercado. 


10.5 Monopsônio 


Até este ponto, nossa discussão sobre poder de mercado focou inteiramente na realidade 
do vendedor no mercado. Agora, passaremos a analisar o lado do comprador. Veremos 
que, se não existirem muitos compradores, estes poderão também ter poder de mercado e 
utilizá-lo de modo lucrativo para influenciar o preço que pagam por um produto. 

Primeiro, apresentaremos alguns termos: 


ar E aê oligopsônio 
* Monopsônio refere-se ao mercado que possui um único comprador. se 


Mercado com poucos 


e Oligopsônio é um mercado com poucos compradores. 
compradores. 


e Um ou apenas alguns compradores poderão ter poder de monopsônio: capacidade 
do comprador de afetar o preço de uma mercadoria. O poder de monopsônio possibi- 
lita ao comprador adquirir a mercadoria por valor inferior ao preço que prevaleceria 


o poder de monopsônio 
em um mercado competitivo. 


Capacidade dos compra- 
Suponhamos que você esteja tentando decidir a quantidade de uma mercadoria a ser ad- dores de afetar o preço de 
quirida. Para tanto, aplique o princípio marginal básico: mantenha as compras do artigo até um produto. 





I3 Com frequência, os órgãos regulamentadores utilizam para a determinação do preço uma fórmula seme- 
lhante à que apresentamos a seguir: 
P=CVMe+(D+T+sk)/Q 
em que CVMe é o custo variável médio, O é a quantidade produzida, s é a taxa de retorno permitida, D é a 
depreciação, T é o imposto e K, o estoque de capital da empresa. 
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valor marginal 


Benefício adicional derivado 
da compra de mais uma 
unidade de um produto. 


despesa marginal 


Custo adicional da compra 
de mais uma unidade de 
um bem. 


despesa média 





que a última unidade adquirida possibilite a obtenção de um valor adicional (ou utilidade) 
exatamente igual ao custo da última unidade. Em outras palavras, em termos marginais, o 
benefício adicional deveria ser capaz de compensar o custo adicional. 

Vejamos os detalhes desse benefício e custo adicionais. Utilizamos o termo valor mar- 
ginal para designar o benefício adicional da compra de mais uma unidade de um produto. 
Como determinar esse valor marginal? Conforme explicamos no Capítulo 4, a curva de de- 
manda individual determina o valor marginal, ou a utilidade marginal, em função da quan- 
tidade adquirida. Portanto, sua curva de valor marginal é sua curva de demanda da 
mercadoria. Uma curva individual de demanda é descendente porque o valor marginal 
obtido pela compra de mais uma unidade de um produto diminui à medida que cresce a 
quantidade total adquirida. 

O custo adicional da compra de mais de uma unidade de um bem é chamado despesa 
marginal. Essa despesa dependerá de o consumidor ser um comprador competitivo ou 
com poder de monopsônio. Suponhamos que você seja um comprador competitivo — em 
outras palavras, que não seja capaz de influir no preço da mercadoria. Nesse caso, o custo 
de cada unidade adquirida será sempre o mesmo, não importando a quantidade de unida- 
des que você adquira — ou seja, é o preço de mercado que prevalece. A Figura 10.13(a) 
ilustra esse princípio. O preço que você paga por unidade refere-se a sua despesa média 

















Preço pago por unidadede | por unidade e é igual para todas elas. Mas qual será sua despesa marginal por unidade? 
um bem. Sendo você um comprador competitivo, sua despesa marginal será igual à despesa média, 
que, por sua vez, será igual ao preço de mercado do produto. 
US$/0 US$/0 CMg 
p* DMg=DMe — P* RMe = RMg 
I I 
I I 
D=VMg 

0* Quantidade o* Quantidade 
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| FIGURA1OS3 | COMPARAÇÃO ENTRE O COMPRADOR COMPETITIVO E O VENDEDOR COMPETITIVO 


Em (a), o comprador competitivo considera o preço de mercado P* como dado. Portanto, as despesas marginal (DMg) 
e média (DMe) são constantes e iguais; a quantidade adquirida é determinada igualando-se o preço ao valor marginal 
(demanda). Em (b), o vendedor competitivo também considera o preço de mercado como dado. As receitas marginal e 
média são também constantes e iguais; a quantidade vendida é determinada igualando-se o preço ao custo marginal. 


A Figura 10.13(a) também apresenta a escala de valor marginal (isto é, sua curva de 
demanda). Agora, qual será a quantidade que você deverá adquirir? Seria aconselhá- 
vel que fossem adquiridas unidades da mercadoria até que o valor marginal da última 
unidade se equiparasse ao valor da despesa marginal correspondente àquela unidade. 
Portanto, você deveria adquirir uma quantidade Q* encontrada na interseção entre as 
curvas de despesa marginal e de demanda. 

Apresentamos os conceitos de despesa marginal e de despesa média porque agora eles 
irão facilitar a compreensão do que ocorre quando os compradores dispõem de poder de 
monopsônio. No entanto, antes de considerarmos essa situação, vamos examinar a analogia 
existente entre as condições do comprador competitivo e as condições do vendedor compe- 
titivo. A Figura 10.13(b) mostra de que maneira o vendedor competitivo decide quanto vai 
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produzir e vender. Como o vendedor se baseia no preço de mercado, a receita marginal e 
a receita média são iguais ao preço. A quantidade que maximiza os lucros encontra-se na 
interseção da curva de receita marginal com a curva de custo marginal. 

Suponhamos que você seja o único comprador desse bem. De novo, você vai se defron- 
tar com uma curva de oferta de mercado que lhe informa quais quantidades os vendedores 
estarão dispostos a vender em função do preço que você pagará. Será que a quantidade que 
você comprou está no ponto onde a sua curva de valor marginal intercepta a curva de oferta 
de mercado? Não. Se você deseja maximizar o seu benefício líquido em decorrência da 
aquisição da mercadoria, você deve adquirir uma quantidade menor, que você obterá por 
um preço mais baixo. 

Para determinar a quantidade que deve ser adquirida, iguale o valor marginal da última 
unidade à despesa marginal correspondente a tal unidade.!* Observe, no entanto, que a 
curva de oferta de mercado não é a curva de despesa marginal. A curva de oferta de mer- 
cado mostra quanto você deveria pagar por unidade em virtude do número total de uni- 
dades que adquirir. Em outras palavras, a curva de oferta é a curva de despesa média. E, 
como essa curva tem inclinação ascendente, a curva de despesa marginal dever estar situada 
acima dela. A decisão de comprar uma unidade adicional eleva o preço que deve ser pago 
por todas as unidades, não apenas o da unidade adicional! 

A Figura 10.14 ilustra esse princípio. A quantidade ideal que deve ser adquirida pelo mo- 
nopsonista, Q,,*, encontra-se na interseção das curvas de demanda e de despesa marginal. 
O preço pago por ele é encontrado por meio da curva de oferta, o preço P,* que resulta na 
quantidade Q,,*. Por fim, observe que a quantidade O,,* é menor e o preço P, *é mais baixo 
do que a quantidade e o preço que prevaleceriam em um mercado competitivo, Q.. e P... 
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A curva de oferta de mercado é a curva de despesa média, DMe, do monopsonista. Como a curva de despesa média é as- 
cendente, a curva de despesa marginal está situada acima dela. O monopsonista adquire a quantidade 0*m encontrada na 
interseção das curvas de receita marginal e de valor marginal (demanda). O preço unitário pago P*, é, então, encontrado 
pela curva de despesa média (oferta). Em um mercado competitivo, tanto o preço P, quanto a quantidade 0, são elevados. 
Eles se encontram no ponto de interseção entre as curvas de despesa média (oferta) e de valor marginal (demanda). 


Quantidade 





I4 Matematicamente, podemos expressar o benefício líquido, BL, da compra como BL = V — D, em que Vé o 
valor para o comprador da mercadoria e D é a despesa. O benefício líquido é maximizado quando ABL/AO = 0. 
Então, temos 

ABL/AQ = AVIAQ — AD/AO = VMg — DMg = O 





e, portanto, VMg = DMg. 

15 Para poder obter algebricamente a curva de despesa marginal, faça a curva de oferta com o preço no lado 
esquerdo da equação: P = P(Q). Então, a despesa total, D, é o preço multiplicado pela quantidade, ou seja, 
D=P(OJO, e a despesa marginal é 

DMg = AD/AO = P(O) + O(APIAQ) 
Como a curva de oferta é ascendente, AP/AO é positivo, e a despesa marginal é maior do que a despesa média. 


Na Seção 4.1, explicamos 
que cai o valor que o 
consumidor atribui a uma 
unidade extra do produto 
à medida que ele se des- 
loca para a direita em uma 
curva de demanda. 
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Comparação entre monopsônio e monopólio 


É mais fácil compreender o monopsônio se você o comparar com o monopólio. As figu- 
ras 10.15(a) e 10.15(b) apresentam essa comparação. Lembre-se de que o monopolista pode 
cobrar um preço acima do custo marginal, pois ele se defronta com uma curva de demanda 
ou uma curva de receita média descendente, de tal modo que a receita marginal é inferior à 
receita média. Igualando o custo marginal à receita marginal podemos obter a quantidade 
O*, que é inferior âquela que seria produzida em um mercado competitivo, e o preço P*, 
que é mais alto do que o preço P,. do mercado competitivo. 
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| FIGURA1OI5 | MONOPÓLIO E MONOPSÔNIO 


Estes diagramas demonstram a analogia entre o monopólio e o monopsônio. O diagrama (a) mostra que o monopolista pro- 
duz a quantidade que se encontra no ponto de interseção entre as curvas de receita marginal e de custo marginal. A receita 
média é mais alta do que a receita marginal, de tal modo que o preço se torna mais alto do que o custo marginal. O diagrama 
(b) mostra que o monopsonista faz compras no ponto de interseção entre as curvas de despesa marginal e de valor mar- 
ginal. A despesa marginal é maior do que a despesa média, de tal modo que o valor marginal se torna maior que o preço. 


A situação do monopsônio é exatamente análoga. Conforme mostra a Figura 10.15(b), 
o monopsonista pode adquirir uma mercadoria por um preço inferior ao valor margi- 
nal porque se defronta com uma curva de oferta ou de despesa média ascendente. Desse 
modo, para um monopsonista, a despesa marginal se torna maior do que a despesa média. 
Igualando o valor marginal à despesa marginal, obtemos a quantidade O”, menor do que a 
quantidade que seria adquirida em um mercado competitivo, e o preço P”, mais baixo do 
que o preço competitivo P... 


10.6 Poder de monopsônio 


Bem mais comuns do que o monopsônio puro são os mercados com apenas algumas em- 
presas competindo entre si e atuando como compradoras, de tal modo que cada uma delas 
passe a ter algum poder de monopsônio. Por exemplo, os principais fabricantes norte-ameri- 
canos de automóveis competem entre si na compra de pneus. Uma vez que cada uma dessas 
empresas responde por uma grande fatia do mercado total de pneus, elas, individualmente, 
detêm algum poder de monopsônio nesse mercado. A General Motors, a maior, pode ser ca- 
paz de exercer um considerável poder de monopsônio ao assinar contrato com fornecedores 
de pneus (e de outros componentes automotivos, pelo mesmo motivo). 
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No mercado competitivo, o preço e o valor marginal são iguais. No entanto, um com- 
prador com poder monopsonista pode adquirir a mercadoria por preço mais baixo do que o 
valor marginal. A extensão da redução do preço em relação ao valor marginal depende da 
elasticidade da oferta com a qual o comprador se defronta.!º Se a oferta for muito elástica 
(E, é grande), essa redução será pequena e o comprador terá pouco poder de monopsônio. 
E, inversamente, se a oferta for muito inelástica, a redução será grande e o comprador terá 
poder de monopsônio considerável. As figuras 10.16(a) e 10.16(b) ilustram esses dois casos. 
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LUNAR PODER DE MONOPSÔNIO: OFERTA ELÁSTICA VERSUS OFERTA INELÁSTICA 


O poder de monopsônio depende da elasticidade da oferta. Quando a oferta é elástica, como mostra o dia- 
grama (a), a despesa marginal e a despesa média não apresentam muita diferença, de tal modo que o preço 
se aproxima daquele que seria praticado em um mercado competitivo. O diagrama (b) apresenta a situação 
oposta, que ocorre quando a oferta é inelástica. 


Fontes do poder de monopsônio 


Quais são os determinantes do poder de monopsônio em um mercado? Mais uma 

vez, podemos fazer analogias com o monopólio e o poder de monopólio. Vimos an- 
teriormente que o poder de monopólio depende de três condições: da elasticidade da 
demanda, do número de vendedores atuando no mercado e da forma de interação entre 
esses vendedores. O poder de monopsônio depende de três condições similares: da 
elasticidade da oferta, do número de compradores atuando no mercado e da forma de 
interação entre esses compradores. 
ELASTICIDADE DA OFERTA DE MERCADO O monopsonista é beneficiado por se defrontar 
com uma curva de oferta ascendente, o que significa que a despesa marginal é maior do 
que a despesa média. Quanto menos elástica for a curva de oferta, maior será a diferença 
entre a despesa marginal e a despesa média e maior o poder de monopsônio do comprador. 
Se houver apenas um comprador atuando no mercado — um monopsonista puro —, o 
poder de monopsônio será totalmente determinado pela elasticidade da oferta de mercado. 
Se a oferta for altamente elástica, o poder de monopsônio será pequeno e haverá pouco 
benefício em ser o único comprador. 





l6 A exata relação (análoga à Equação 10.1) é apresentada pela equação (VMg — P)/P = 1/E,. Essa equação 
ocorre porque VMg = DMg, sendo DMg = A(POJ/AO = P + O(API/AO). 
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Observe a similaridade 
com o peso morto do 
poder de monopólio, dis- 
cutido na Seção 10.4. 


NÚMERO DE COMPRADORES A maioria dos mercados possui mais de um comprador e 
o número de compradores é um importante fator determinante do poder de monopsônio. 
Quando o número de compradores é muito grande, nenhum deles tem, individualmente, 
muita influência sobre o preço. Portanto, cada comprador se defronta com uma curva 
de oferta elástica ao extremo, de forma que o mercado é quase completamente competi- 
tivo. O potencial para o poder de monopsônio surge quando o número de compradores 
é limitado. 

INTERAÇÃO ENTRE OS COMPRADORES Por fim, suponhamos que três ou quatro compra- 
dores estejam atuando no mercado. Se eles competirem agressivamente entre si, elevarão 
o preço até quase o valor marginal do produto, significando que terão pouco poder de 
monopsônio. Por outro lado, se competirem menos agressivamente, ou até se unirem, os 
preços não apresentarão muita elevação, e o grau de poder de monopsônio poderá ser quase 
tão alto quanto se existisse apenas um comprador atuando no mercado. 

Portanto, como ocorre no caso do poder de monopólio, não existe uma forma sim- 
ples de prever qual será o poder de monopsônio que os compradores poderão ter em 
um mercado. Podemos contar o número de compradores e quase sempre fazer estima- 
tivas para a elasticidade da oferta, todavia, isso não é o suficiente. O poder de monop- 
sônio também depende da interação entre os compradores, o que pode ser muito mais 
difícil de se verificar. 


Custos sociais do poder de monopsônio 


Como o poder de monopsônio resulta em preços mais baixos e em quantidades me- 
nores adquiridas, seria de se esperar que a situação dos compradores melhorasse e a 
dos vendedores piorasse. Mas suponhamos que se atribua igual valor ao bem-estar de 
compradores e de vendedores. De que forma o bem-estar agregado será afetado pelo 
poder de monopsônio? 

Podemos responder a essa pergunta fazendo uma comparação entre os excedentes do 
consumidor e do produtor resultantes de um mercado competitivo e os excedentes 
do consumidor e do produtor que ocorrem quando um monopsonista é o único compra- 
dor. A Figura 10.17 mostra as curvas de despesa média e marginal e de valor marginal 
para o monopsonista. O benefício líquido do monopsonista é maximizado quando ele 
adquire uma quantidade O,, ao preço P,, no qual o valor marginal se iguala à despesa 
marginal. Em um mercado competitivo, o preço é igual ao valor marginal. Portanto, 
o preço competitivo e a quantidade competitiva, P. e O... encontram-se no ponto de 
interseção entre as curvas de despesa média e do valor marginal. Agora, vejamos 
de que forma o excedente varia quando passamos do preço competitivo e da quanti- 
dade competitiva, P. e O... para o preço e a quantidade de monopsônio, P, e O. 

Com o monopsônio, o preço é mais baixo e uma quantidade menor é vendida. 
Por causa do preço mais baixo, os vendedores perdem um valor de excedente repre- 
sentado pelo retângulo 4. Além disso, como as vendas são reduzidas, eles perdem 
o excedente representado pelo triângulo C. Portanto, a perda total de excedente do 
produtor (vendedor) é representada por 4 + €. Ao comprar por um preço mais baixo, 
o comprador ganha o excedente representado pelo retângulo 4. Entretanto, o compra- 
dor adquire menos, ou seja, Q,, em vez de O.., e assim perde o excedente, representado 
pelo triângulo B. Para o comprador, o ganho total de excedente é representado por 
A — B. No conjunto, vemos uma perda líquida de excedentes, representada por B+ €. 
Esse é o peso morto decorrente do poder de monopsônio. Mesmo que existissem im- 
postos incidindo sobre os ganhos do monopsonista e que a arrecadação de tais impostos 
fosse distribuída entre os produtores, haveria uma ineficiência, pois o nível de produ- 
ção seria menor do que em um mercado competitivo. O peso morto é o custo social 
de tal ineficiência. 
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O retângulo e os triângulos sombreados representam as variações dos excedentes do consumidor e do produtor 
quando se passa do preço competitivo e da quantidade competitiva, Pe Q,, para o preço e a quantidade monopso- 
nistas, Pme Om. Em decorrência de tanto o preço como a quantidade serem menores, ocorre um aumento no exce- 
dente do comprador (consumidor), representado por A— B. A queda do excedente do produtor é representada por 4 
+ C,e, portanto, ocorre um peso morto representado pelos triângulos Be C. 


Monopólio bilateral 


O que acontece quando um monopolista encontra um monopsonista? É difícil dizer. 
Chamamos de monopólio bilateral um mercado com apenas um vendedor e apenas um 
comprador. Se você pensar nesse tipo de mercado, verá que é difícil prever o preço e a quan- 
tidade. Tanto o comprador quanto o vendedor estão em situação de barganha. Infelizmente, 
nenhuma regra simples pode determinar qual deles (se é que algum) receberá a melhor 
parte da barganha. Uma parte poderia ter mais tempo e paciência, ou poderia ser capaz de 
convencer a outra de que não fará negócio se o preço for muito baixo ou muito alto. 

O monopólio bilateral é raro. Os mercados em que poucos produtores possuem algum 
poder de monopólio e vendem para alguns poucos compradores que têm algum poder de mo- 
nopsônio são mais comuns. Embora ainda possa haver barganha, podemos aplicar aqui um 
princípio aproximado: poder de monopsônio e poder de monopólio tenderão a se neutralizar. 
Em outras palavras, o poder de monopsônio dos compradores reduzirá o poder de monopólio 
efetivo dos vendedores e vice-versa. Essa tendência não significa que o mercado acabará se 
tornando perfeitamente competitivo; por exemplo, se o poder de monopólio for grande e o po- 
der de monopsônio pequeno, o poder de monopólio residual ainda seria significativo. Porém, 
em geral, o poder de monopsônio empurrará o preço para mais perto do custo marginal e o 
poder de monopólio empurrará o preço para mais perto do valor marginal. 


EXEMPLO 10.5 PODER DE MONOPSÔNIO NA INDÚSTRIA NORTE-AMERICANA 


monopólio bilateral 


Mercado com apenas um 
vendedor e um comprador. 





O poder de monopólio, medido pela margem de preço-custo (P— CMg)/P varia consideravelmente entre os setores indus- 
triais nos Estados Unidos. Alguns apresentam relação mais ou menos igual a zero, enquanto em outros as margens chegam 
a atingir valores como 0,4 ou 0,5. Tais variações se devem em parte às diferenças entre os determinantes do poder de mono- 
pólio: em alguns setores, a demanda de mercado é mais elástica do que em outros; alguns setores têm mais vendedores que 
outros; e existem setores em que os vendedores competem mais agressivamente entre si do que em outros. Mas há outro 
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fator que pode ajudar a explicar essas variações do poder de monopólio — as diferenças de poder de monopsônio entre os 
clientes das empresas produtoras. 

O papel do poder de monopsônio foi investigado por meio de um estudo estatístico envolvendo 327 setores industriais 
dos Estados Unidos.” Esse estudo tinha por finalidade determinar a extensão em que as variações de margens poderiam 
ser atribuídas às variações do poder de monopsônio exercido pelos compradores de cada setor industrial. Embora o grau de 
poder de monopsônio dos compradores não pudesse ser diretamente medido, havia dados disponíveis sobre as variáveis 
que ajudam a determinar o poder de monopsônio — por exemplo, a concentração de compradores (fração das vendas totais 
absorvida pelas três ou quatro maiores empresas) e o tamanho anual médio dos pedidos dos compradores. 

O estudo revelou que o poder de monopsônio dos compradores tinha um importante efeito sobre as margens dos vendedo- 
res e poderia reduzir significativamente qualquer poder de monopólio que, de outra forma, os vendedores teriam. Consideremos, 
por exemplo, a concentração de compradores, que é um importante determinante do poder de monopsônio. Nos setores em que 
a totalidade ou a quase totalidade das vendas é absorvida por apenas quatro ou cinco compradores, as margens de preço-custo 
dos vendedores seriam até 10% mais baixas do que em setores comparáveis com centenas de compradores gerando vendas. 

Um bom exemplo de poder de monopsônio em setores industriais é o do mercado de autopeças e componentes automotivos, 
tais como freios e radiadores. Os grandes fabricantes de automóveis nos Estados Unidos adquirem normalmente determinada 
autopeça de pelo menos três e, frequentemente, de até uma dúzia de fornecedores. Além disso, no caso de produtos padroni- 
zados, por exemplo, freios, cada empresa automobilística normalmente produz internamente parte do que precisa, de modo que 
não seja totalmente dependente de fornecedores. Isso torna possível que a GM e a Ford tenham uma excelente posição de bar- 
ganha em relação aos fornecedores. Estes precisam competir com cinco ou dez outros fornecedores para poder vender, porém 
cada um deles pode vender somente a alguns compradores. Para determinadas peças específicas, uma empresa automobilística 
pode ser a única compradora. Em consequência, as empresas automobilísticas possuem considerável poder de monopsônio. 

Esse poder de monopsônio torna-se mais evidente quando se observam as condições sob as quais os fornecedores devem 
operar. Para conseguir obter um contrato de vendas, um fornecedor deve apresentar antecedentes de confiabilidade, tanto em 
termos da qualidade dos produtos como da capacidade de satisfazer prazos apertados de entrega. Com frequência, os fornece- 
dores também precisam reagir a variações de volume à medida que as vendas de automóveis e os níveis de produção flutuam. 
Por fim, as negociações de preço são notoriamente difíceis; um fornecedor potencial às vezes perde um contrato de forneci- 
mento porque o preço de cada item de sua proposta é um centavo mais elevado do que o dos concorrentes. Não é surpreendente 
que os fornecedores de autopeças e componentes automotivos geralmente tenham pouco ou nenhum poder de monopólio. 


10.7 Limitando o poder de mercado: 
a legislação antitruste 


Vimos que o poder de mercado — seja ele mantido pelos vendedores ou pelos com- 
pradores — prejudica potenciais compradores que poderiam ter adquirido mercadorias a 
preços competitivos. Além disso, o poder de mercado reduz a produção, o que leva a perdas 
com o peso morto. O excessivo poder de mercado também ocasiona problemas de equidade 
e ética: se uma empresa possui um significativo poder de monopólio, estará lucrando à 
custa dos consumidores. Em teoria, pode haver incidência de impostos sobre o excesso de 
lucros de uma empresa e o valor arrecadado pode ser redistribuído aos compradores dos 
produtos; porém, normalmente, tal redistribuição se torna impraticável. É difícil determi- 
nar que parcela dos lucros de uma empresa pode ser atribuída ao poder de monopólio e é 
ainda mais difícil localizar todos os compradores e reembolsá-los proporcionalmente ao 
valor das aquisições. 

Então, de que maneira a sociedade pode limitar o poder de mercado e evitar que seja 
utilizado de forma anticompetitiva? Para monopólios naturais, como é o caso de empre- 
sas fornecedoras de energia elétrica, uma regulamentação direta de preços pode ser a res- 
posta. Entretanto, de forma mais geral, a resposta encontra-se, primeiro, em evitar que 





17 Esse estudo foi realizado por Steven H. Lustgarten, “The Impact of Buyer Concentration in Manufacturing 
Industries”, Review of Economics and Statistics 57, maio 1975, p. 125-132. 
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as empresas adquiram poder excessivo e limitar o uso do poder quando é adquirido. Nos legislação antitruste 

Estados Unidos, isso é feito por meio da legislação antitruste: um conjunto de regras e |, gs pino 

normas destinadas à promoção de uma economia competitiva por meio da proibição de ações que limitem, ou 

ações que tenham possibilidade de limitar a concorrência. tenham possibilidade de 
As leis antitruste diferem de um país para outro, e vamos focalizar principalmente limitar, a concorrência. 

como essas leis funcionam nos Estados Unidos. Mas é importante enfatizar desde cedo 

que, nos Estados Unidos e em outros lugares, embora haja limitações (como a conivência 

com outras empresas), em geral, não é ilegal ser um monopolista ou ter poder de mercado. 

Ao contrário, vimos que as leis de patente e direito autoral protegem as posições de mo- 

nopólio de empresas que desenvolveram inovações exclusivas. Assim, a Microsoft tem 

um quase monopólio em sistemas operacionais de computador, pois outras empresas são 

proibidas de copiar o Windows. Mesmo que a Microsoft tivesse monopólio completo em 

sistemas operacionais (e não tem — os sistemas operacionais Apple e Linux também com- 

petem no mercado), isso não seria ilegal. Porém, o que seria ilegal é se a Microsoft usasse 

seu poder de monopólio em sistemas operacionais de computador pessoal para impedir que 

outras empresas entrassem com novos sistemas operacionais, ou se aproveitasse do seu po- 

der e reduzisse a concorrência em outros mercados. Como veremos no Exemplo 10.8, essa 

foi a base dos processos levantados contra a Microsoft pelo Departamento de Justiça dos 

Estados Unidos e pela Comissão Europeia. 


Restringindo o que as empresas podem fazer 


A inovação impulsiona o crescimento econômico e aprimora o bem-estar do consumi- 
dor, de modo que ficamos contentes quando a Apple ganha poder de mercado inventando o 
iPhone e o iPad, ou quando uma empresa farmacêutica ganha poder de mercado por meio 
de sua invenção de uma nova droga que pode salvar vidas. Mas há outras maneiras pelas 
quais as empresas podem ganhar poder de mercado, que não são tão louváveis, e é aí que as 
leis antitruste entram em ação. Em um nível fundamental, vejamos como funcionam as leis. 

A Seção 1 da Lei Sherman (lei aprovada em 1890) proíbe contratos, combinações ou 
conspirações capazes de restringir o mercado. Um exemplo óbvio de combinação ilegal é 
o acordo explícito entre produtores para restringir os respectivos níveis de produção e/ou 
“fixar” o preço acima do nível competitivo. Existem numerosos exemplos dessas combina- 
ções ilegais, conforme ilustra o Exemplo 10.7. 

A coalizão implícita na forma de conduta paralela também pode constituir-se em infra- conduta paralela 
ção da lei. Por exemplo, se a Empresa B conscientemente segue os preços da Empresa A (fi- ii da 
xação paralela de preços) e se a conduta da empresa é oposta à que se poderia esperar quando |. qual uma empresa segue 
não está ocorrendo nenhuma coalizão (como subir preços diante de queda na demanda ou consistentemente as atitu- 
excesso de oferta), pode-se inferir que esteja ocorrendo um entendimento implícito.!8 des tomadas por outra. 

A Seção 2 da Lei Sherman torna ilegal monopolizar ou procurar monopolizar mer- 
cados e proíbe conspirações que resultem em monopolização. A Lei Clayton (aprovada 
em 1914) aponta vários tipos de práticas possivelmente anticompetitivas. Por exemplo, ela 
torna ilegal para uma empresa com grande participação no mercado exigir que um com- 
prador ou locatário de uma mercadoria não possa fazer aquisições de um concorrente. Ela 
torna também ilegal o uso do preço predatório — prática de preços capaz de eliminar a preço predatório 
concorrência e de desestimular a entrada de novos concorrentes no mercado (de maneira 
que a empresa possa desfrutar de preços mais altos no futuro). 


Prática de estabelecer 
preços que excluem a con- 





18 A Lei Sherman é aplicável não apenas a empresas norte-americanas, mas também a empresas estrangeiras Comencia desencorajam 


(desde que envolvidas em conspirações objetivando restrições comerciais que possam afetar mercados novas empresas a entrar 

norte-americanos). Entretanto, os governos estrangeiros (ou empresas operando sob o controle de seus go- no mercado, de tal modo 

vernos) não estão sujeitos a essa lei, e, por essa razão, a OPEP não precisaria temer a ira do Departamento que sejam obtidos maiores 
de Justiça norte-americano. As empresas também podem estabelecer coalizões com respeito às exporta- 
ções. A Lei Webb-Pomerene (aprovada em 1918) permite a fixação de preços e a respectiva coalizão em 
relação às exportações, contanto que os mercados internos não sejam afetados por tal coalizão. Empresas 
operando dessa maneira precisam formar uma “Associação Webb-Pomerene” e registrá-la com o governo. 


lucros futuros. 
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O poder de monopólio pode também ser obtido por meio da fusão de empresas, re- 
sultando em uma empresa maior e mais dominante, ou então por meio da aquisição do 
controle acionário de outras empresas. A Lei Clayton proíbe fusões e aquisições quando 
“reduzem substancialmente a competição” ou “tendem a criar um monopólio”. 

As leis antitruste também limitam a possível conduta anticompetitiva de outras maneiras. 
Por exemplo, a Lei Clayton, já dotada da emenda Robinson-Patman (1936), torna ilegal a dis- 
criminação por meio da cobrança de preços diferentes entre compradores por produtos que 
sejam essencialmente os mesmos, se essas diferenças de preços são capazes de prejudicar a 
competição. Mesmo assim, as empresas não são responsabilizadas se puderem provar que a 
diferenciação de preços era necessária para acompanhar os concorrentes. (Como poderemos 
ver no próximo capítulo, a discriminação de preços é uma prática comum e se torna alvo da 
ação antitruste quando os compradores sofrem danos econômicos e a competição é reduzida.) 

Outro importante componente da legislação antitruste é a lei denominada Federal Trade 
Commission Act (aprovada em 1914 e que recebeu emendas em 1938, 1973 e 1975), res- 
ponsável pela criação da Comissão Federal do Comércio (Federal Trade Commission ou 
FTC). Essa lei complementa as leis Sherman e Clayton, encorajando a competição por 
meio de um amplo conjunto de proibições de práticas desleais e anticompetitivas, tais como 
propagandas e embalagens enganosas, acordos feitos com varejistas visando à exclusão 
de produtos concorrentes, dentre outras coisas. Como essas proibições são interpretadas 
e implementadas por meio de processos administrativos perante a FTC, essa lei antitruste 
confere poderes amplos e de maior alcance do que as demais. 

A legislação antitruste é, na realidade, vaga quanto ao que é ou não permitido. Essas 
leis têm o objetivo de prover uma estrutura estatutária geral capaz de dar ao Departamento 
de Justiça, à FTC e aos tribunais ampla capacidade de interpretar e aplicar os termos. 
É importante saber disso, porque é difícil prever o que pode se configurar em impedimento 
à competição. Essa ambiguidade cria a necessidade de uma legislação ordinária (isto é, a 
prática na qual os tribunais interpretam os estatutos), bem como de provisões suplemen- 
tares e regulamentações (por exemplo, por parte da FTC e do Departamento de Justiça). 


Imposição da legislação antitruste 


As leis antitruste norte-americanas são impostas de três maneiras: 


1. Por meio da Divisão Antitruste do Departamento de Justiça. Atuando como uma 
extensão do poder executivo, as políticas de atuação refletem de modo fiel a visão 
da administração que está no poder. Em resposta a uma reclamação externa ou a um 
estudo interno, o departamento pode instaurar um processo criminal, um processo 
cível ou ambos. A ação criminal pode resultar em multas a pessoas jurídicas e mul- 
tas ou prisão para pessoas físicas. Por exemplo, indivíduos que conspirem visando 
a fixar preços ou fraudar a oferta podem ser julgados por delito grave e, se conside- 
rados culpados, podem ser sentenciados à prisão — algo a ser lembrado caso você 
esteja pensando em usar seus conhecimentos de microeconomia para iniciar uma 
bem-sucedida carreira nos negócios! Se perder uma ação civil, a empresa será obri- 
gada a cessar suas práticas anticompetitivas e, muitas vezes, a pagar compensações. 

2. Por meio de processos administrativos da Comissão Federal do Comércio 
(FTC). Novamente, a ação pode ser proveniente de denúncias externas ou da pró- 
pria iniciativa da FTC. Caso a FTC decida que uma ação se faz necessária, ela pode 
requerer um acordo voluntário para que se cumpra a lei ou pode optar por pedir uma 
determinação formal da comissão exigindo o cumprimento. 

3. Por meio de processos privados. Pessoas físicas ou jurídicas podem mover ações 
por danos triplicados infligidos a seus negócios ou propriedades. A perspectiva de 
um pagamento por esses danos pode ser um forte desestímulo a potenciais infratores 
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das leis. Pessoas físicas ou jurídicas têm o direito de solicitar aos tribunais que for- 
cem o infrator a cessar as práticas anticompetitivas. 


As leis antitruste dos Estados Unidos são mais estritas e de maior alcance do que as 
da maioria dos outros países. Na realidade, algumas pessoas afirmam que elas vêm im- 
pedindo a indústria norte-americana de competir de forma efetiva em mercados interna- 
cionais. As leis certamente restringem as empresas norte-americanas e podem até mesmo 
tê-las colocado em desvantagem nos mercados internacionais. Contudo, tais fatos devem 
ser ponderados considerando-se os benefícios decorrentes. As leis antitruste têm sido 
cruciais para a manutenção da competição, e a competição é essencial para a eficiência, 
a inovação e o crescimento econômico. 


O antitruste na Europa 


À medida que a União Europeia foi se ampliando, os métodos antitruste do bloco foram 
evoluindo. A responsabilidade de aplicá-los, nos casos que envolvam dois ou mais Estados- 
membros, cabe a uma única entidade — a Comissão Europeia, sediada em Bruxelas. 
Dentro de cada Estado-membro, autoridades antitruste distintas e independentes cuidam 
dos assuntos que afetam, em maior parte ou inteiramente, seu país em particular. 

À primeira vista, a legislação antitruste da União Europeia é bem parecida com a norte- 
-americana. O artigo 101 do Tratado da Comunidade Europeia discorre sobre as restrições 
ao comércio, em termos semelhantes aos da Seção 1 do artigo 102 da Lei Sherman. Focado 
nos abusos do poder de mercado por parte de empresas dominantes, o artigo lembra em 
muitos aspectos a Seção 2 da Lei Sherman. E, por fim, no que diz respeito às fusões, a Lei 
Europeia de Controle das Fusões tem o mesmo espírito da Seção 7 da Lei Clayton. 

Não obstante, as legislações antitruste europeia e norte-americana ainda guardam vá- 
rias diferenças conceituais e de procedimento. Em geral, o processo de avaliação de fusões 
ocorre mais rápido na Europa e, na prática, é mais fácil provar na Europa que uma empresa 
é dominante do que provar, nos Estados Unidos, que uma empresa tem poder de mono- 
pólio. Tanto a União Europeia quanto os Estados Unidos vêm ativamente aplicando leis 
contra a fixação de preços, mas os europeus preveem apenas penalidades civis, enquanto 
os norte-americanos podem impor multas e até sentenças de prisão. 

A imposição antitruste cresceu rapidamente no mundo inteiro durante a última década. 
Hoje, existem órgãos de imposição ativos em mais de cem países. Embora não haja um 
órgão de imposição antitruste de âmbito mundial, todos os órgãos de imposição se reú- 
nem pelo menos uma vez por ano com o patrocínio da Rede de Competição Internacional 
(International Competition Network). 


EXEMPLO 10.6 UM TELEFONEMA SOBRE PREÇOS 


No final de 1981 e início de 1982, as empresas aéreas American Airlines e Braniff Airways estavam competindo ferozmente 
entre si por passageiros. Ocorreu, então, uma guerra de preços de passagens aéreas, pois cada uma procurava praticar valores mais 
baixos do que a outra com a finalidade de obter uma fatia maior do mercado. Em 21 de fevereiro de 1982, Robert Crandall, presi- 
dente e CEO da American Airlines, telefonou para Howard Putnam, presidente e principal executivo da Braniff. Posteriormente, o sr. 
Crandall ficou surpreso ao saber que o telefonema havia sido grampeado. Sucedeu-se o seguinte diálogo: 

Crandall: Sabe, acho uma idiotice estarmos sentados aqui nos batendo feito DIZ$%&! sem ganhar centavo algum por 
essa DI4$%&!. 

Putnam: Bem... 

Crandall: Quero dizer, qual é a DIf$%&! do objetivo disso tudo? 





19 De acordo com o New York Times, 24 fev. 1983. 
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Putnam: Mas se você está “cobrindo” cada rota que a Braniff detém com cada uma das rotas da American — eu não 
posso ficar sentado aqui e deixar você acabar com a gente sem darmos o troco. 

Crandall: Claro, mas a Eastern e a Delta fazem a mesma coisa em Atlanta há anos. 

Putnam: Você tem alguma sugestão para me dar? 

Crandall: Sim, tenho. Aumente em 20% o preço da DI4$%&i! das suas passagens que eu aumentarei as minhas no dia seguinte. 

Putnam: Robert, nós... 

Crandall: Você vai ganhar mais dinheiro e eu também. 

Putnam: Nós não podemos conversar a respeito de preços! 

Crandall: Ah, DIA$%&!, Howard. Nós podemos conversar a respeito de qualquer D!4$%&! que quisermos. 

Crandall estava enganado. Os executivos de empresas não podem conversar sobre qualquer coisa que queiram. Conversar 
a respeito de preços e concordar em acertá-los constitui uma clara infração à Seção 1 da Lei Sherman. Putnam decerto sabia 
disso, porque rejeitou de pronto a sugestão feita por Crandall. Após ter conhecimento desse telefonema, o Departamento de 
Justiça instaurou um processo contra Crandall, acusando-o de infringir a legislação antitruste ao propor um acerto de preços. 

No entanto, propor um acerto de preços não é suficiente para que se constitua uma infração à Seção 1 da Lei Sherman. 
Para que se configure a infração, as duas partes devem concordar. Portanto, como Putnam rejeitou a proposta feita por 
Crandall, não houve infração nos termos da Seção 1. Posteriormente, entretanto, o tribunal sentenciou que uma proposta para 
acertar preços poderia ser uma tentativa de monopolizar parte do setor aeroviário, infringindo, portanto, os termos da Seção 
2 da Lei Sherman. A American Airlines prometeu ao Departamento de Justiça nunca mais se engajar em tal tipo de atividade. 


EXEMPLO 10.7 VÁ DIRETO PARA A CADEIA 


Executivos de empresa às vezes se esquecem que a fixação de preços é um ato criminoso nos Estados Unidos, que pode 
levar não apenas a pesadas multas, mas também a uma sentença de prisão. Sentar-se em uma cela de prisão não é nada di- 
vertido. O serviço de Internet e telefone celular é terrível, não há TV a cabo e a comida deixa muito a desejar. Assim, se você 
é um executivo bem-sucedido, pense duas vezes antes de pegar o telefone. E se a sua empresa estiver localizada na Europa 
ou na Ásia, não pense que isso o deixará fora de uma prisão dos Estados Unidos. Por exemplo: 

e Em 1996, a Archer Daniels Midland (ADM) e dois outros produtores de lisina (um complemento alimentar animal) foram acu- 
sados de fixação de preço. Em 1999, três executivos da ADM foram sentenciados a prisão pelo prazo de dois a três anos? 
Em 1996, a Archer Daniels Midland (ADM) e dois outros produtores de lisina (um complemento alimentar animal) foram 
acusados de fixação de preço. Em 1999, três executivos da ADM foram sentenciados a prisão pelo prazo de dois a três anos. 
e Em 1999, quatro das maiores empresas de remédios e produtos químicos do mundo — Hoffman-La Roche da Suíça, 
BASF da Alemanha, Rhone Poulenc da França e Takeda do Japão — foram acusadas de fixar os preços das vitaminas 
nos Estados Unidos e na Europa. As empresas pagaram cerca de US$ 1,5 bilhão em multas ao Departamento de Justiça 
(DOJ) norte-americano, US$ 1 bilhão à Comissão Europeia e mais de US$ 4 bilhões para resolver processos civis. Os 
executivos de cada uma das empresas passaram um tempo na prisão nos Estados Unidos. 

Entre 2002 a 2009, a Horizon Lines promoveu a fixação de preços com a Sea Star Lines (companhias de navios com 

sede em Porto Rico). Cinco executivos passaram de um a quatro anos na prisão. 

Oito empresas, principalmente na Coreia e no Japão, fixaram preços de memória DRAM de 1998 a 2002. Em 2007, 18 

executivos dessas empresas foram sentenciados à prisão nos Estados Unidos. 

e Em 2009, cinco empresas foram consideradas culpadas por fixar preços de monitores LCD durante o período de 2001 
a 2006. Vinte e dois executivos receberam sentenças de prisão nos Estados Unidos (além de US$ 1 bilhão em multas). 

e Em 2011, duas empresas foram condenadas por fixar preços e fraudar licitações para concreto pronto no estado de 
lowa. Um executivo foi sentenciado a um ano de prisão e outro a quatro anos. 

Entendeu? Não cometa o erro de fazer o que esses empresários fizeram. Ou então você poderá passar um tempo na prisão. 





20 Claro, sempre é possível que você seja representado em um filme. Em O desinformante!, de 2009, o ator 
Matt Damon atuou no papel de Mark Whitacre, o executivo da ADM que denunciou a conspiração de fixa- 
ção de preços e depois foi sentenciado à prisão por peculato. 
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EXEMPLO 10.8 OS ESTADOS UNIDOS E A UNIÃO EUROPEIA CONTRA A MICROSOFT 





Nas duas últimas décadas, a Microsoft Corporation cresceu vertiginosamente e se tornou a maior empresa de software 
do planeta. Seu sistema operacional Windows para computadores pessoais manteve mais de 90% do mercado mundial de 
sistemas operacionais de PCs. A Microsoft continuou a dominar o mercado de informática para escritórios com programas 
que elevam a produtividade. O pacote Office, que inclui o Word (processador de textos), o Excel (planilha eletrônica) e o 
PowerPoint (programa de apresentações), deteve mais de 95% do mercado por quase uma década. 

Esse sucesso inacreditável deveu-se em boa parte à tecnologia criativa e às decisões de mercado da empresa e seu CEO, 
hoje aposentado, Bill Gates. Será que há algo errado, em termos de economia ou da lei, em ter tanto sucesso ou domínio 
de mercado? Depende. Do ponto de vista das leis que protegem a concorrência, o esforço das empresas para restringir 0 
mercado ou desenvolver atividades que mantenham irregularmente os monopólios é prática condenável. Mas será que a 
Microsoft se envolveu em tais práticas? 

Em 1998, o governo norte-americano afirmou que sim; a Microsoft discordou. A Divisão Antitruste do Departamento de 
Justiça norte-americano (DOJ) pôs à prova a postura da Microsoft, afirmando que a empresa teria embutido seu navegador da 
Internet (o Internet Explorer) no seu sistema operacional com a finalidade de manter o monopólio dominante no ramo de sistema 
operacional. O DOJ afirmou que a Microsoft considerava o navegador da Netscape (Netscape Navigator) uma ameaça a seu mo- 
nopólio do mercado de sistemas operacionais de PCs. A ameaça existia porque a empresa Netscape incluía no pacote o software 
Java, da Sun, que opera programas desenvolvidos para qualquer outro sistema, incluindo os que competem com o Windows. 

Após um julgamento de oito meses que foi travado sobre uma série de questões econômicas, a Corte Distrital definiu que 
a Microsoft exercia poder de monopólio no mercado de sistemas operacionais para PC, que ela tinha mantido ilegalmente em 
violação da Seção 2 da Lei Sherman. Contudo, a Corte descobriu que certos acordos de exclusão com fabricantes de compu- 
tadores e provedores de serviços de Internet não lhe pareceram impeditivos da concorrência suficientes para violar a Seção 
1 da Lei Sherman. A Corte de Apelação do distrito de Columbia julgou o recurso da Microsoft, confirmando a conclusão da 
Corte Distrital, embora não decidindo se a inclusão do Internet Explorer no sistema operacional era um ato ilegal por si só. 

O caso nos Estados Unidos por fim foi resolvido em 2004. Dentre outras coisas, o acordo exigia que a Microsoft (1) per- 
mitisse que os fabricantes de computador oferecessem o sistema operacional sem o Internet Explorer e que ela (2) incluísse 
outros navegadores quando instalasse o Windows nas máquinas que vende. 

Entretanto, os problemas da Microsoft não terminaram com o acordo. Em 2004, a Comissão Europeia ordenou que a em- 
presa pagasse US$ 794 milhões em multas por suas práticas anticompetitivas e produzisse uma versão padrão do Windows 
sem o Windows Media Player. Em 2008, a Comissão Europeia arrecadou uma multa adicional de US$ 1,44 bilhão, afirmando 
que a Microsoft não cumpriu a decisão anterior. Ainda mais recentemente, em resposta a um problema relativo à inclusão de 
navegadores, a Microsoft concordou em oferecer aos clientes algumas opções de navegadores quando reinicializassem seu 
novo sistema operacional. 

Em 2011, o processo europeu contra a Microsoft continuava sob apelação. Há uma forte evidência de que as ações im- 
postas pelos europeus tenham tido pouco impacto sobre o mercado de media players ou de navegadores. Porém, a empresa 
está enfrentando uma ameaça ainda mais forte do que a imposição dos EUA ou da União Europeia, como a competição do 
poderoso mecanismo de busca da Google e dos sites de rede social, como o Facebook. 


RESUMO 





1. Poder de mercado é a capacidade de os vendedores ou 3. O poder de monopólio é determinado em parte pelo 


compradores exercerem influência no preço de uma 
mercadoria. 

Há duas modalidades de poder de mercado. Quando os 
vendedores cobram preço acima do custo marginal di- 
zemos que eles têm poder de monopólio, o qual se mede 
pela proporção à qual o preço ultrapassa o custo margi- 
nal. Quando os compradores podem obter preços abaixo 
do valor marginal atribuído à mercadoria, afirmamos 
que eles têm poder de monopsônio, o qual se mede pela 
proporção à qual o valor marginal ultrapassa o preço. 


número de empresas que competem no mercado. Caso 
exista apenas uma empresa — um monopólio puro —, 
o poder de monopólio dependerá inteiramente da elas- 
ticidade da demanda do mercado. Quanto menor for a 
elasticidade da demanda, maior será o poder de mono- 
pólio da empresa. Quando existirem diversas empresas, 
o poder de monopólio também dependerá de como elas 
interagem entre si. Quanto mais agressiva for a compe- 
tição entre elas, menor será o poder de monopólio de 
cada empresa. 
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O poder de monopsônio é determinado em parte pelo 
número de compradores que atuam no mercado. Se exis- 
tir apenas um comprador — um monopsônio puro —, 
o poder de monopsônio dependerá da elasticidade da 
oferta do mercado. Quanto menor for a elasticidade 
da oferta, maior será o poder de monopsônio do compra- 
dor. Quando existirem diversos compradores atuando, 
o poder de monopsônio também dependerá de quão 
agressivamente os compradores competem entre si 
pelos suprimentos. 

O poder de mercado pode impor custos à socie- 
dade. Tanto o poder de monopólio como o poder de 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


monopsônio resultam em níveis de produção abaixo do 
nível de produção competitivo, havendo, portanto, um 
peso morto representado pela perda de excedentes do 
consumidor e do produtor. Pode haver custos sociais 
adicionais pela captura de renda (rent seeking). 

Há casos em que economias de escala tornam o mono- 
pólio puro desejável. Entretanto, o governo ainda estará 
disposto a regulamentar o preço para poder maximizar 
o bem-estar social. 

De forma geral, dependemos da legislação antitruste 
para evitar que as empresas acumulem excessivo poder 
de mercado. 





Um monopolista produz em um ponto no qual o custo 
marginal é maior do que a receita marginal. De que 
forma ele deve ajustar o nível de produção para poder 
aumentar os lucros? 

Expressamos o percentual de markup sobre custo mar- 
ginal na forma (P — CMg)/P. Para um monopolista que 
maximiza os lucros, de que forma esse markup depen- 
derá da elasticidade da demanda? Por que ele pode ser- 
vir como medida do poder de monopólio? 

Por que não existe curva de oferta em um mercado em 
condições de monopólio? 

Por que uma empresa poderia possuir poder de mono- 
pólio mesmo não sendo a única produtora do mercado? 
Quais são os diferentes tipos de barreiras à entrada que fa- 
zem surgir o poder de monopólio? Dê um exemplo de cada. 
Quais fatores determinam o grau de poder de monopó- 
lio que uma empresa poderá ter? Explique resumida- 
mente cada fator. 

Por que existe um custo social para o poder de mono- 
pólio? Se os ganhos dos produtores advindos do poder 
de monopólio pudessem ser redistribuídos aos consu- 
midores, o custo social do monopólio seria eliminado? 
Explique resumidamente. 

Qual o motivo do aumento no nível de produção de um 
monopolista se o governo o obriga a reduzir seu preço? 


EXERCÍCIOS 


10. 


11. 


12. 


13. 


14. 


Se o governo desejasse impor um preço máximo capaz 
de maximizar a produção do monopolista, que preço 
deveria ser estabelecido? 

De que forma um monopsonista deverá decidir a quan- 
tidade de mercadoria que adquirirá? Ele adquirirá mais 
ou menos do que um comprador competitivo? Explique 
resumidamente. 

O que significa o termo “poder de monopsônio”? 
Por que uma empresa poderia possuir “poder de mo- 
nopsônio” mesmo não sendo a única compradora no 
mercado? 

Cite algumas fontes do poder de monopsônio. O que 
determinará o grau de poder de monopsônio que certa 
empresa poderá possuir? 

Por que existe um custo social para o poder de monop- 
sônio? Se os ganhos dos compradores decorrentes do 
poder de monopsônio pudessem ser redistribuídos para 
os vendedores, o custo social do monopsônio poderia 
ser eliminado? Explique resumidamente. 

De que forma a legislação antitruste limita o poder de 
mercado nos Estados Unidos? Dê exemplos das princi- 
pais regulamentações da legislação. 

Explique resumidamente de que forma a legislação an- 
titruste norte-americana é colocada em prática. 





1. 


Será que aumentos na demanda de produtos mono- 
polizados sempre resultarão em preços mais elevados? 
Explique. Um aumento na oferta com que se defronta 
um monopsonista sempre resultaria em preços mais 
baixos? Explique. 

A empresa Caterpillar Tractor é uma das maiores pro- 
dutoras de máquinas agrícolas do mundo. Ela contrata 
você para aconselhá-la na política de preços. Uma das 
coisas que a empresa gostaria de saber é qual seria a 
provável redução de vendas após um aumento de 5% 


nos preços. Que dados você precisaria conhecer para 
ajudar a empresa com esse problema? Explique por que 
tais fatos são importantes. 

Uma empresa monopolista defronta-se com uma elastici- 
dade constante de 2,0. A empresa tem um custo marginal 
constante de US$ 20 por unidade e estabelece um preço 
para maximizar o lucro. Se o custo marginal subisse 25%, 
o preço estabelecido pela empresa subiria 25%? 

Uma empresa defronta-se com a seguinte curva de re- 
ceita média (demanda): 


CAPÍTULO 10 PODER DE MERCADO: MONOPÓLIO E MONOPSÔNIO ES 


P=120-0,020 

sendo Q a produção semanal e P o preço, medido em 

centavos por unidade. A função de custo da empresa é 

expressa pela equação € = 600 + 25.000. Supondo que a 

empresa maximize os lucros: 

a. Quais serão, respectivamente, em cada semana, o 
nível de produção, o preço e o lucro total? 

b. Se o governo decide arrecadar um imposto de US$ 
0,14 por unidade de determinado produto, quais 
deverão ser, respectivamente, o novo nível de pro- 
dução, o novo preço e o novo lucro? 

A tabela a seguir mostra a curva de demanda com a 

qual se defronta um monopolista que produz com um 

custo marginal constante igual a US$ 10. 


























18 0 
16 4 
14 8 
12 12 
10 16 
8 20 
6 24 
4 28 
2 32 
0 36 














Calcule a curva de receita marginal da empresa. 
Quais são o nível de produção e o preço capazes de 
maximizar o lucro da empresa? Qual é esse lucro? 

c. Quais seriam o preço e a quantidade de equilíbrio 
em um setor competitivo? 

d. Qual seria o ganho social se esse monopolista fosse 
obrigado a praticar um nível de produção e preço 
em equilíbrio competitivo? Quem estaria ganhando 
e quem estaria perdendo em consequência disso? 


Suponha que um setor possua as seguintes 














características: 
C=100+29? função de custo total de cada empresa 
CMg =4q função de custo marginal de cada empresa 
P=90-20 curva de demanda do setor 
RMg = 90-40 curva de receita marginal do setor 











a. Se houver apenas uma empresa no setor, qual 
será o preço, a quantidade e o nível de lucro desse 
monopólio? 

b. Calcule o preço, a quantidade e o nível de lucro se o 
setor for competitivo. 

c. Ilustre graficamente a curva de demanda, a curva 
de receita marginal, a curva de custo marginal e 
a curva de custo médio. Identifique a diferença 
entre o nível de lucro no monopólio e o nível de 


1. 


10. 


lucro no setor competitivo de duas maneiras dife- 
rentes. Verifique que as duas são numericamente 
equivalentes. 

Suponha que determinado monopolista que maximiza 

os lucros esteja produzindo 800 unidades e cobrando 

US$ 40 por unidade. 

a. Sea elasticidade da demanda pelo produto é —2, cal- 
cule o custo marginal da última unidade produzida. 

b. Qual é a porcentagem do markup de preço da em- 
presa sobre o custo marginal? 

c. Suponha que o custo médio da última unidade pro- 
duzida seja US$ 15 e o custo fixo da empresa seja 
US$ 2.000. Calcule o lucro da empresa. 

Uma empresa tem duas fábricas, cujos custos são ex- 

pressos pelas equações a seguir: 

Fábrica 1: Cy(Q1) = 100? 
Fábrica 2: C>(Q») = 2002 

A empresa se defronta com a seguinte curva de 

demanda: 

P=700- 50 

onde Q é a produção total, isto é, Q = Q, + Q». 

a. Faça um diagrama desenhando: as curvas de custo 
marginal para as duas fábricas; as curvas de receita 
média e de receita marginal; e a curva de custo mar- 
ginal total (isto é, custo marginal da produção to- 
tal Q = Q, + Q5). Indique o nível de produção que 
maximiza os lucros para cada fábrica, bem como a 
produção total e o preço. 

b. Calcule os valores de Q,, Q,, Q e P que maximizam 
os lucros. 

c. Suponha que o custo da mão de obra aumente na 
Fábrica 1, mas não na Fábrica 2. De que forma a em- 
presa deve ajustar (isto é, aumentar, reduzir ou dei- 
xar inalterada) a produção da Fábrica 1, a da Fábrica 
2,a produção total e o preço? 

Um laboratório fabricante de medicamentos possui mo- 

nopólio sobre um novo remédio patenteado. O produto 

pode ser produzido por qualquer uma dentre duas fábricas 
disponíveis. Os custos de produção para as duas fábricas são: 

CMg, = 20 + 20, e CMg, = 10 + 50». A estimativa da de- 

manda do produto é P = 20 - 3(Q, + Q»). Qual é a quanti- 

dade que a empresa deve produzir em cada fábrica? A que 
preço ela deve planejar vender o produto? 

Um dos casos mais importantes de aplicação da le- 

gislação antitruste no século XX foi o que envolveu a 

empresa Aluminum Company of America (Alcoa), em 

1945. Naquela época, a Alcoa controlava cerca de 90% 

da produção de alumínio primário nos Estados Unidos 

e foi acusada de monopolizar esse mercado. Em sua de- 

fesa, a Alcoa afirmou que, embora realmente contro- 

lasse grande parte do mercado de alumínio primário, 
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11. 


12. 


o mercado do alumínio secundário (isto é, alumínio 

produzido da reciclagem de sucata) era responsável por 

aproximadamente 30% da oferta total de alumínio, e 

muitas empresas competitivas se encontravam atuando 

na reciclagem. Em decorrência disso, ela não possuía 
muito poder de monopólio. 

a. Elabore uma argumentação clara a favor da posição 
da Alcoa. 

b. Elabore uma argumentação clara contra a posição 
da Alcoa. 

c. A sentença proferida em 1945 pelo juiz Learned 
Hand é considerada “uma das mais célebres opi- 
niões judiciais de nosso tempo”. Você saberia dizer 
qual foi a sentença do juiz Hand? 

Um monopolista defronta-se com a curva de demanda 

P=11 - Q, em que P é medido em dólares por unidade 

e Q é medido em milhares de unidades. O monopolista 

tem custo médio constante e igual a US$ 6 por unidade. 

a. Desenhe as curvas de receita média e marginal 
e de custo médio e marginal. Quais são, respecti- 
vamente, o preço e a quantidade capazes de maxi- 
mizar os lucros do monopolista? Qual será o lucro 
resultante? Calcule o grau de poder de monopólio 
da empresa utilizando o índice de Lerner. 

b. Um órgão governamental de regulamentação define 
um preço máximo de US$ 7 por unidade. Quais se- 
rão a quantidade produzida e o lucro da empresa? 
O que ocorrerá com o grau de poder de monopólio? 

c. Qual preço máximo possibilita o nível mais elevado 
de produção? Qual será o nível de produção? Qual 
será o grau do poder de monopólio da empresa para 
tal preço? 

A empresa Michelle's Monopoly Mutant Turtles (MMMT) 

tem direito exclusivo de venda das camisetas com imagem 

das Tartarugas Ninja nos Estados Unidos. A demanda 
dessas camisetas é expressa pela equação Q = 10.000/P2. 

O custo total da empresa no curto prazo é expresso pela 

equação CTCP = 2.000 + 5Q e o custo total em longo 

prazo é expresso pela equação CTLP = 600. 

a. Que preço deverá ser cobrado pela MMMT para 
haver maximização do lucro no curto prazo? Que 
quantidade será vendida e qual o lucro gerado? 
Seria melhor encerrar as atividades da empresa no 
curto prazo? 

b. Que preço deverá ser cobrado no longo prazo? Que 
quantidade será vendida e qual o lucro gerado? 
Seria melhor encerrar as atividades da empresa no 
longo prazo? 

c. Podemos esperar que o custo marginal da MMMT 
no curto prazo seja menor do que o custo marginal 
no longo prazo? Explique. 


13. 


14. 


*15. 


*16. 


Suponha que você produza pequenos aparelhos que 
são vendidos em um mercado perfeitamente competi- 
tivo por um preço de mercado de US$ 10 por unidade. 
Esses aparelhos são produzidos em duas fábricas, uma 
em Massachusetts e outra em Connecticut. Por causa 
de problemas trabalhistas em Connecticut, você é for- 
çado a subir os salários naquela fábrica, de modo que 
os custos marginais cresçam na fábrica em questão. Em 
resposta a isso, você deveria deslocar a produção e pro- 
duzir mais em sua fábrica de Massachusetts? 

O emprego de professores assistentes (PAs) pelas uni- 

versidades poderia ser caracterizado como monopsô- 

nio. Suponha que a demanda por PAs seja W = 30.000 

- 125n, onde W é o salário (base anual) e n, o número 

de PAs contratados. A oferta de PAs é dada por W = 

1.000 + 75n. 

a. Se as universidades quisessem se beneficiar da po- 
sição monopsonista, quantos PAs deveriam contra- 
tar? Que salário pagariam? 

b. Por outro lado, se as universidades se defrontas- 
sem com uma oferta infinita de PAs para um sa- 
lário anual igual a US$ 10.000, quantos PAs elas 
contratariam? 

A empresa Dayna's Doorstops, Inc. (DD) é monopolista 

no setor industrial de retentores de portas. O custo é 

dado por C = 100 - 50 + Q? e a demanda é expressa pela 

equação P = 55 —- 2Q. 

a. Que preço a empresa DD deveria cobrar para maxi- 
mizar os lucros? Que quantidade seria então produ- 
zida? Quais seriam, respectivamente, os lucros e o 
excedente do consumidor gerados pela DD? 

b. Qual seria a quantidade produzida se a DD atuasse 
como um competidor perfeito, tendo CMg = P? 
Que lucro e que excedente do consumidor seriam 
gerados? 

c. Qual seria o peso morto decorrente do poder de 
monopólio no item (a)? 

d. Suponha que o governo, preocupado com o alto 
preço dos retentores de portas, defina um preço má- 
ximo de US$ 27 para o produto. De que forma isso 
afetaria o preço, a quantidade, o excedente do con- 
sumidor, o lucro da DD e o peso morto resultante? 

e. Agora suponha que o governo defina um preço má- 
ximo de US$ 23. De que forma essa decisão afetaria 
o preço, a quantidade, o excedente do consumidor, 
o lucro da DD e o peso morto? 

f. Por fim, considere um preço máximo de US$ 12. 
Como esse preço afetaria a quantidade, o excedente 
do consumidor, o lucro e o peso morto? 

Existem 10 famílias na cidade de Lake Wobegon, estado 

de Minnesota, cada uma apresentando uma demanda 
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de energia elétrica de Q = 50 - P. O custo total de pro- 

dução de energia elétrica da empresa Lake Wobegon 

Electric (LWE) é CT = 500 + Q. 

a. Se os regulamentadores da LWE desejarem se asse- 
gurar de que não exista peso morto nesse mercado, 
qual preço devem forçar a LWE a cobrar? Qual será 
a produção nesse caso? Calcule o excedente do con- 
sumidor e o lucro da LWE para esse preço. 

b. Se os regulamentadores desejam se assegurar de 
que a LWE não tenha prejuízos, qual será o preço 
mais baixo que poderão impor? Para esse caso, cal- 
cule a produção, o excedente do consumidor e o lu- 
cro. Será que existirá algum peso morto? 

c. Kristina sabe que o peso morto é algo que essa 
pequena cidade poderia perfeitamente evitar. Ela 
sugere que seja cobrado de cada família um valor 
fixo simplesmente pela ligação elétrica e, posterior- 
mente, seja cobrado um preço por unidade de ele- 
tricidade fornecida. Então, a LWE poderá equilibrar 
as finanças cobrando o preço que você calculou no 
item (a). Qual seria o valor fixo que cada família 
deveria pagar para que o plano de Kristina pudesse 
funcionar? Por que você pode ter certeza de que ne- 
nhuma família se recusaria a pagar e ficar sem for- 
necimento de energia elétrica? 


17. Uma pequena cidade do meio-oeste dos Estados Unidos 


obtém toda a energia elétrica de uma única companhia, 


18. 


a Northstar Electric. Embora seja monopolista, a em- 
presa é propriedade dos cidadãos, que dividem os lu- 
cros por igual no fim de cada ano. O presidente da 
empresa alega que, como todos os lucros retornarão aos 
cidadãos, do ponto de vista econômico faz sentido co- 
brar um preço de monopólio pela energia. Verdadeiro 
ou falso? Explique. 

Um monopolista defronta-se com a seguinte curva de 

demanda: 

Q = 144/P? 
em que Q é a quantidade demandada e P é o preço. O 
custo variável médio é 
CVMe = Q!? 

eo custo fixo é 5. 

a. Quais são, respectivamente, o preço e a quanti- 
dade que maximizam os lucros? Qual é o lucro 
resultante? 

b. Suponha que o governo regulamente o preço de 
modo que não possa ultrapassar US$ 4 a unidade. 
Qual será a quantidade produzida pelo monopo- 
lista? E qual será o lucro? 

c. Suponha que o governo queira definir um preço 
máximo que seja capaz de induzir o monopolista a 
produzir a maior quantidade possível. Qual seria o 


preço para atingir essa meta? 


CAPÍTULO 11 


Determinação de preço 
com poder de mercado 


omo já vimos no Capítulo 10, o poder de mercado é bastante comum. 

Muitos setores têm poucos produtores, de tal modo que cada produ- 

tor tem algum grau de poder de monopólio. E muitas empresas, como 
compradoras de matérias-primas, mão de obra ou bens de capital espe- 
cializados, possuem algum poder de monopsônio nos mercados desses 
insumos. O problema enfrentado pelos administradores dessas empresas 
é como utilizar seu poder de mercado da forma mais eficaz. Eles devem 
decidir como os preços serão estabelecidos e determinar a quantidade de 
fatores de produção e os níveis de produção tanto no curto como no longo 
prazo visando à maximização dos lucros. 

Administradores de empresas que possuem poder de mercado se depa- 
ram com um trabalho mais difícil do que aqueles que administram empresas 
perfeitamente competitivas. Uma empresa perfeitamente competitiva não 
tem, por definição, influência sobre o preço de mercado. Em consequência, 
os administradores precisam se preocupar apenas com o custo das opera- 
ções, optando por níveis de produção de tal forma que o preço se iguale 
ao custo marginal. Mas os administradores de uma empresa com poder de 
monopólio devem também se preocupar com as características da demanda. 
Mesmo que decidam estabelecer um único preço para a produção, devem 
obter pelo menos uma estimativa aproximada da elasticidade da demanda 
para poder determinar qual deve ser esse preço (e o correspondente nível 
de produção). Além disso, as empresas podem muitas vezes obter melho- 
res resultados por meio de uma estratégia de preços mais complexa — por 
exemplo, cobrando valores diferentes de clientes diferentes. Para conseguir 
elaborar tal estratégia de preços, os administradores necessitam dispor de 
habilidade e de informações adicionais a respeito da demanda. 

Este capítulo explica de que forma as empresas com poder de mercado 
determinam preços. Iniciaremos enfocando o objetivo básico de toda es- 
tratégia de preços: a captação do excedente do consumidor e sua conver- 
são em lucros adicionais para a empresa. Discutiremos, então, a maneira 
pela qual essa meta pode ser alcançada com o uso da discriminação de 
preço — cobrando preços diferentes de clientes diferentes, em alguns ca- 
sos pelo mesmo produto e às vezes por pequenas variações no produto. 
Como a discriminação de preço é amplamente praticada de uma forma ou 
de outra, é importante que se compreenda como ela funciona. 
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O excedente do consumi- 
dor é explicado na Seção 
4.4 e revisto na Seção 9.1. 


discriminação de preço 


Prática de cobrança de preços 
diferentes de clientes diferen- 
tes por produtos similares. 


Em seguida, discutiremos a tarifa em duas partes — que consiste em exigir que os con- 
sumidores paguem com antecedência pelo direito de adquirir posteriormente as unidades de 
produto (e com um custo adicional). Um exemplo clássico é o parque de diversões, no qual 
o público paga uma taxa para poder entrar e, depois, uma taxa adicional em cada brinquedo. 
Embora os parques de diversões possam parecer um mercado especializado, há muitos ou- 
tros exemplos de tarifa em duas partes: o preço do barbeador Gillette, que oferece a opor- 
tunidade de aquisição de lâminas Gillette; um clube de tênis, no qual os associados pagam 
uma anuidade e depois uma taxa para utilização das dependências ou o custo de uma assina- 
tura mensal dos serviços de telefonia a distância, que proporcionam aos usuários a oportuni- 
dade de fazer chamadas interurbanas pagando por minuto à medida que os utilizam. 

Discutiremos também as vendas em pacotes, uma estratégia de preço que envolve a reu- 
nião de produtos e sua venda como um pacote completo. Por exemplo: um computador pes- 
soal que já vem acompanhado de diversos pacotes de software; uma viagem de uma semana 
cujo preço inclui hospedagem, passagem aérea, translado e locação de um automóvel reuni- 
dos e vendidos pelo preço de um único pacote; ou então um automóvel de luxo que tenha teto 
solar, vidros elétricos e assentos de couro como itens de série. 

Por fim, examinaremos o uso da propaganda pelas empresas com poder de mercado. 
Como veremos, a decisão de quanto investir em propaganda requer informações a res- 
peito da demanda e está bastante relacionada com a determinação de preço pela empresa. 
Chegaremos a uma regra prática simples para o estabelecimento da razão entre propaganda e 
vendas capaz de maximizar lucros. 


11.1 Captura do excedente do consumidor 


Todas as estratégias de preço que examinaremos têm uma coisa em comum: são formas 
de capturar o excedente do consumidor e transferi-lo para o produtor. Você pode ver isso 
mais claramente na Figura 11.1. Suponhamos que a empresa vendesse toda a sua produção 
por um único preço. Para poder maximizar os lucros, ela deveria estabelecer o preço P* e 
a quantidade correspondente, Q*, na interseção entre as curvas de custo marginal e de re- 
ceita marginal. Embora a empresa pudesse assim se tornar lucrativa, seus administradores 
ainda poderiam se perguntar se não seriam capazes de torná-la ainda mais lucrativa. 

Eles sabem que alguns clientes (na região 4 da curva de demanda) pagariam mais do 
que P*. Contudo, um aumento de preço significaria a perda de alguns clientes, a venda de 
uma quantidade menor e a obtenção de lucros também menores. De igual modo, outros 
clientes potenciais não estão adquirindo os produtos da empresa porque não estão dispos- 
tos a pagar um preço tão alto quanto P*. Muitos deles, todavia, estão dispostos a pagar 
preços mais elevados do que o custo marginal da empresa. (Esses clientes encontram-se 
na região B da curva de demanda.) Por meio de uma redução de preço, a empresa poderia 
vender para alguns desses consumidores. Infelizmente, obteria uma receita menor de seus 
atuais clientes e, de novo, os lucros seriam reduzidos. 

De que forma a empresa poderá captar o excedente do consumidor (ou pelo menos parte 
dele) dos clientes da região 4, e quem sabe também conseguir efetuar vendas lucrativas 
para alguns dos potenciais clientes da região B? A cobrança de um único preço decerto 
não ajudará na solução desse problema. Entretanto, a empresa poderá cobrar diferentes 
preços de distintos clientes, dependendo da região da curva de demanda em que estejam 
localizados. Por exemplo, de alguns clientes situados na parte superior da região 4 poderia 
ser cobrado o preço P;, de outros situados na região B poderia ser cobrado o preço P,» e 
daqueles clientes situados na região intermediária poderia ser cobrado o preço P*. Essa é 
a base da discriminação de preço: estabelecer preços diferentes para clientes diferentes. 
O problema, é claro, consiste na identificação dos diversos clientes e em conseguir que 
paguem preços distintos. Na próxima seção, veremos como isso pode ser feito. 
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| FIGURAM | CAPTURA DO EXCEDENTE DO CONSUMIDOR 


Se uma empresa cobrar apenas um preço de todos os clientes, esse preço deverá ser P*, que corresponde à quanti- 
dade 0*. A empresa gostaria de cobrar mais dos consumidores que estejam dispostos a pagar mais do que P*, cap- 
tando assim uma parte do excedente do consumidor situado sob a região 4 da curva de demanda. A firma gostaria 
também de vender para os consumidores que estejam dispostos a pagar preços inferiores a P*, mas somente se isso 
não acarretar uma redução de preço para os demais clientes. Dessa forma, ela poderia também captar uma parte do 
excedente do consumidor situado sob a região B da curva de demanda. 


As outras técnicas de determinação de preço que serão discutidas neste capítulo 
— tarifas em duas partes e pacotes — também são capazes de expandir o mercado da 
empresa, possibilitando o aumento da clientela e a captura de mais excedente do con- 
sumidor. Em cada um dos casos, examinaremos em quanto pode ser aumentado o lucro 
da empresa e qual será o efeito sobre o bem-estar dos consumidores. (Como poderemos 
constatar, quando há um alto grau de poder de monopólio, essas técnicas de determina- 
ção de preço podem ser capazes de ampliar o bem-estar tanto dos consumidores como 
dos produtores.) Trataremos, primeiro, da discriminação de preço. 


11.2 Discriminação de preço 

A discriminação de preço pode assumir três formas amplas, que denominaremos de 
discriminação de preço de primeiro, de segundo e de terceiro graus. Cada uma delas será 
examinada individualmente. 


Discriminação de preço de primeiro grau 

Para a empresa, o ideal seria poder cobrar um preço diferente de cada um dos clientes. preço de reserva 
Se pudesse, ela cobraria de cada consumidor o preço máximo que este estivesse disposto 
a pagar por unidade adquirida. Damos a esse preço máximo a denominação de preço de 
reserva do cliente. A prática de cobrar de cada cliente o respectivo preço de reserva é de- 
nominada discriminação de preço de primeiro grau perfeita.! Vamos examinar de que 
forma ela afeta os lucros da empresa. 


Preço máximo que um consu- 
midor está disposto a pagar 
por um produto. 


discriminação de preço 
Primeiro, devemos conhecer o lucro auferido pela empresa quando ela cobra o preço de primeiro grau 

único P* da Figura 11.2. Para descobrirmos, podemos fazer a soma do lucro incremental prática de cobrança do 

preço de reserva de cada 


1 Estamos adotando por premissa que cada cliente compra uma unidade do bem. Se um cliente comprasse consumidor. 
mais de uma unidade, a empresa teria de cobrar preços diferentes para cada unidade adquirida. 
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Na Seção 8.3, explica- 
mos que o produto que 
maximiza o lucro de uma 
empresa é encontrado no 
ponto em que a receita 
marginal é igual ao custo 
marginal. 


lucro variável 


Soma dos lucros de cada 
unidade adicionalmente 


produzida por uma empresa, 


isto é, o lucro ignorando o 
custo fixo. 


obtido por meio da produção e venda de cada unidade, até atingirmos a quantidade O*. 
O lucro incremental é a diferença entre a receita marginal e o custo marginal de cada 
unidade. Na Figura 11.2, para a primeira unidade, essa receita marginal é a mais alta e o 
custo marginal, o mais baixo. Para cada unidade adicional, a receita marginal cai e o custo 
marginal aumenta. Desse modo, a empresa produz a quantidade total O*, ponto em que a 
receita marginal é igual ao custo marginal. 


Excedente do consumidor 
quando um único preço, 


P*, é cobrado 
a Lucro variável quando um 


único preço, P*, é cobrado 







Ir máx 


US$/0 


Lucro adicional devido à 
discriminação de preço perfeita 


p* 





D=RMe 


RMg 








0* 0** Quantidade 


LUCRO ADICIONAL GERADO POR MEIO DA DISCRIMINAÇÃO DE PREÇO 
DE PRIMEIRO GRAU PERFEITA 


Como a empresa cobra de cada consumidor o respectivo preço de reserva, torna-se lucrativo expandir a produção 
até 0**. Quando apenas um único preço P* é cobrado, o lucro variável da empresa é representado pela área situada 
entre as curvas de receita marginal e de custo marginal. Havendo uma discriminação de preço perfeita, esse lucro 
será expandido, passando a incorporar a área entre a curva de demanda e a curva de custo marginal. 





Se somamos os lucros gerados por unidade incremental produzida, obtemos o lucro 

variável da empresa: o lucro, ignorando os custos fixos. Na Figura 11.2, lucro variá- 
vel é representado pela área cinza-escura situada entre as curvas de receita marginal e 
de custo marginal.? O excedente do consumidor é representado pelo triângulo contor- 
nado por uma linha preta e que está situado entre a curva de receita média e o preço P* 
pago pelos consumidores. 
DISCRIMINAÇÃO DE PREÇO PERFEITA O que ocorreria se a empresa conseguisse praticar 
uma discriminação de preço perfeita? Considerando que de cada consumidor seria cobrado 
exatamente o preço que ele estivesse disposto a pagar, a curva de receita marginal não seria 
mais relevante para a decisão do nível de produção. Em vez disso, a receita incremental, 
gerada de cada unidade adicional vendida, simplesmente corresponderia ao preço pago por 
tal unidade; seria determinada, portanto, pela curva de demanda. 





2 Conforme explicamos no Capítulo 10, como o lucro total x é a diferença entre a receita total, R, e o custo 
total, C, o lucro incremental é At = AR — AC = RMg — CMg. O lucro variável é encontrado ao serem soma- 
dos todos os incrementos Az; ele é medido pela área entre as curvas de RMg e CMg. Esse cálculo ignora os 
custos fixos, que são independentes das decisões da empresa sobre o nível de produção e preços. Portanto, 
o lucro total é igual ao lucro variável menos o custo fixo. 
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Uma vez que a discriminação de preço não afetaria a estrutura de custo da empresa, o 
custo de cada unidade adicional seria mais uma vez determinado pela curva de custo mar- 
ginal. Portanto, o lucro adicional gerado pela produção e venda de cada unidade incre- 
mental seria igual à diferença entre a demanda e o custo marginal. Enquanto a demanda 
fosse maior do que o custo marginal, a empresa poderia expandir o lucro por meio do 
aumento da produção. Deveria continuar fazendo isso até que a produção total chegasse ao 
nível 0**. No ponto 0**, a demanda seria igual ao custo marginal, de tal modo que produ- 
zir além desse ponto reduziria o lucro. 

O lucro variável é agora representado pela área entre as curvas de demanda e de custo 

marginal.) Observe na Figura 11.2 como o lucro da empresa aumentou. (O lucro adicional 
resultante da discriminação de preço é indicado pela área cinza-clara.) Observe também 
que de cada cliente está sendo cobrado o valor máximo que ele está disposto a pagar, e todo 
o excedente do consumidor é então captado pela empresa. 
DISCRIMINAÇÃO DE PREÇO IMPERFEITA Na prática, a perfeita discriminação de preço 
de primeiro grau quase nunca é possível. Primeiro, é quase sempre impraticável cobrar um 
preço diferente de cada cliente (a menos que haja poucos). Segundo, uma empresa em geral 
não conhece o preço de reserva de cada cliente. Mesmo que ela pudesse perguntar qual o 
preço máximo que cada um estaria disposto a pagar, provavelmente não obteria respostas 
honestas. Afinal, eles têm interesse em afirmar que pagariam muito pouco. 

Entretanto, algumas vezes as empresas podem discriminar de maneira imperfeita, por 
meio da cobrança de alguns preços diferentes, com base em estimativas sobre os preços de 
reserva dos clientes. Essa prática muitas vezes é utilizada por profissionais como médicos, 
advogados, contadores ou arquitetos, que conhecem razoavelmente bem os clientes. Nesses 
casos, a disposição de pagar pode ser avaliada, de tal modo que os preços podem ser defi- 
nidos de forma compatível. Por exemplo, um médico pode oferecer um preço mais baixo 
por consulta para pacientes de baixa renda cuja disposição de pagar seja também baixa e 
pode, entretanto, cobrar um preço superior de pacientes com renda mais alta. O contador, 
tendo acabado de realizar a declaração de imposto de renda de um cliente, encontra-se em 
excelente posição para estimar quanto ele pode estar disposto a pagar pelos serviços. 

Outro exemplo são os vendedores de automóveis que, nos Estados Unidos, em geral, 
trabalham com uma margem de lucro de 15%. O vendedor pode dar parte dessa margem 
para o cliente ao fazer uma “barganha”, ou pode insistir para que este pague o preço total 
de tabela. Um bom vendedor sabe avaliar a disposição dos clientes. O consumidor que pa- 
rece capaz de procurar o automóvel em outras lojas vai ganhar um belo desconto (do ponto 
de vista do vendedor, é preferível um pequeno lucro a nenhuma venda e nenhum lucro), 
mas o cliente apressado receberá um desconto pequeno ou então nenhum. Em outras pala- 
vras, um vendedor de automóveis bem-sucedido sabe praticar a discriminação de preço! 

Outro exemplo é a anuidade de faculdades e universidades. As faculdades não cobram 
taxas diferentes de alunos que frequentam o mesmo curso. Em vez disso, oferecem ajuda fi- 
nanceira na forma de bolsas de estudo ou empréstimos subsidiados, o que reduz a anuidade 
líquida que o estudante deveria pagar. Ao exigir que aqueles que estejam interessados em 
ajuda de custo forneçam informações sobre a renda de suas famílias, as faculdades podem 
relacionar o valor da ajuda concedida com a capacidade econômica do estudante e, portanto, 
com a sua disposição de pagar. Portanto, os alunos que dispõem de mais recursos pagam 
mais pela educação, enquanto os estudantes que dispõem de menos recursos pagam menos. 

A Figura 11.3 ilustra a discriminação de preço de primeiro grau imperfeita. Se apenas 
um preço fosse praticado, este seria P*,. Mas se, em vez disso, são cobrados seis preços di- 
ferentes, o mais baixo deles, Ps, fica logo acima do ponto em que a curva de custo marginal 
cruza com a curva de demanda. Observe que os clientes que não estariam dispostos a pagar 





3 O lucro incremental é novamente At = AR — AC, mas AR é o preço para cada cliente (isto é, a curva de 
receita média), portanto, Ar = RMe — CMg. O lucro variável é a soma desses Az, sendo representado pela 
área situada entre as curvas de receita média (RMe) e de custo marginal (CMg). 
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discriminação de preço 
de segundo grau 

Prática de cobrança de pre- 
ços diferentes por unidade 
para quantidades diferentes 
do mesmo bem ou serviço. 


cobrança por “faixas de 
consumo” 


Prática de cobrança de pre- 
ços diferentes para certas 
quantidades ou “blocos” de 
um produto. 


o preço P*, ou um valor maior são na realidade beneficiados nessa situação — eles agora 
fazem parte do mercado, podendo desfrutar de pelo menos algum excedente do consumi- 
dor. Na verdade, se a discriminação de preço for capaz de incorporar um número suficiente 
de novos clientes ao mercado, o bem-estar do consumidor pode aumentar até um ponto em 
que tanto ele quanto os produtores estarão em situação melhor. 
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As empresas em geral não sabem qual é o preço de reserva de cada consumidor, mas às vezes tais preços podem 
ser identificados de forma aproximada. Aqui, seis preços diferentes são praticados. Dessa forma, a empresa aufere 
lucros maiores, porém alguns consumidores podem também se beneficiar. Com um preço único P*4, haverá um nú- 
mero menor de consumidores; os consumidores que agora pagam Ps; ou P; obtêm um excedente. 


Discriminação de preço de segundo grau 

Em alguns mercados, à medida que cada consumidor adquire muitas unidades de uma 
mercadoria no decorrer de dado período, o preço de reserva declina com o aumento no nú- 
mero de unidades adquiridas. Alguns exemplos são água, o combustível para aquecimento 
e a eletricidade. Cada consumidor pode adquirir algumas centenas de quilowatts-hora de 
eletricidade por mês, mas a disposição para pagar diminui à medida que o consumo aumenta. 
Os primeiros 100 kw/h podem ser de grande valia para o consumidor, já que possibilitam o 
funcionamento da geladeira e a obtenção de iluminação mínima aceitável. Com as unidades 
adicionais, economizar energia elétrica se torna mais fácil e pode valer a pena se o preço for 
alto. Nessa situação, uma empresa pode discriminar de acordo com a quantidade consumida. 
Isso é denominado discriminação de preço de segundo grau, pela qual se cobram preços 
diferentes para quantidades diferentes do mesmo bem ou serviço. 

Os descontos para quantidades são um exemplo de discriminação de preços de se- 
gundo grau. Uma lâmpada pode custar US$ 5,00, enquanto uma caixa com quatro lâm- 
padas do mesmo tipo custa US$ 14, perfazendo uma média de US$ 3,50 por lâmpada. Da 
mesma maneira, o preço por quilo de cereal matinal pode ser menor para uma caixa de 
500 g do que para uma de 300 g. 

Outro exemplo de discriminação de preço de segundo grau é a cobrança por faixas de 
consumo praticada por empresas fornecedoras de energia elétrica, gás natural e água. Com a 
cobrança por “faixas de consumo” (preços por blocos), existe um preço diferente para cada 
porção ou faixa de fornecimento do produto ao consumidor. Caso as economias de escala 
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façam com que ocorra quedas dos custos médio e marginal, a agência do governo que con- 
trola as taxas pode estimular a prática de cobrança por faixas. Essa política gera um aumento 
na produção e maior economia de escala e pode aumentar o bem-estar do consumidor e os 
lucros da empresa: embora os preços, em geral, se tornem menores, a economia gerada pelo 
custo mais baixo por unidade ainda permite que a empresa consiga aumentar seus lucros. 

A Figura 11.4 ilustra a discriminação de preço de segundo grau para uma empresa com 
custos médio e marginal em declínio. Se fosse cobrado um único preço, ele deveria ser 
igual a P, e a quantidade produzida deveria ser Op. Entretanto, em vez de um, praticam-se 
três preços diferentes, com base nas quantidades adquiridas. A primeira faixa vendida tem 
o preço P,, a segunda, P, e a terceira, Ps. 
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DECELSIES Discriminação DE PREÇO DE SEGUNDO GRAU 


Preços diferentes são cobrados para quantidades diferentes, ou “faixas”, da mesma mercadoria. Neste exemplo, há 
três faixas com os respectivos preços, P,, P; e P3. Há também economias de escala e os custos médio e marginal são 
declinantes. A discriminação de preço de segundo grau pode aumentar o bem-estar dos consumidores à medida que 
expande a produção e reduz o custo. 


Discriminação de preço de terceiro grau 


Uma conhecida empresa produtora de bebidas alcoólicas possui um critério de preços 
que parece um tanto estranho. Ela produz uma vodca que é anunciada como uma das mais 
suaves e de melhor sabor disponíveis no mercado. A bebida é denominada “Three Star 
Golden Crown” e é vendida a US$ 16 a garrafa? Entretanto, a empresa também engarrafa 
uma parte da produção dessa mesma vodca sob a denominação “Old Sloshbucket”, que é 
vendida a US$ 8 a garrafa. Por que ela faz isso? Será que o presidente da empresa tem pas- PESTE 
sado muito tempo perto dos tonéis? de terceiro grau 
Talvez, mas o fato é que essa empresa está também praticando uma discriminação de RR 
preço de terceiro grau, e faz isso porque é uma prática lucrativa. Essa forma de discrimi- «res em dois ou mais gru- 
nação de preços divide os consumidores em dois ou mais grupos, com curvas de demanda pos com curvas de demanda 
separadas para cada grupo. Essa é a forma predominante de discriminação de preço e separadas e cobrar preços 
os exemplos são abundantes: tarifas aéreas de classe econômica versus tarifas aéreas de diferentes de cada grupo. 





4 Mudamos os nomes para proteger os envolvidos. 
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primeira classe; bebidas alcoólicas renomadas versus bebidas não renomadas, alimentos 
enlatados ou vegetais congelados especiais versus comuns; descontos para estudantes e 
idosos; e assim por diante. 
CRIAÇÃO DE GRUPOS DE CONSUMIDORES Em cada caso, alguma característica é usada 
para dividir os consumidores em grupos distintos. Para várias mercadorias, por exemplo, 
estudantes e idosos estariam geralmente dispostos a pagar, em média, valores menores 
do que o resto da população (pelo fato de a renda ser mais baixa), e a identificação do 
consumidor pode ser feita de pronto (mediante apresentação da carteira estudantil ou do 
documento de identidade). De igual modo, para poder separar turistas de viajantes a negó- 
cios (cujas empresas costumam estar dispostas a pagar tarifas mais elevadas), as empresas 
aéreas podem impor algumas limitações aos bilhetes de classe econômica, por exemplo, 
exigindo a aquisição antecipada ou a permanência no local de ida nas noites de sábado. 
No caso da empresa produtora de bebidas, ou dos produtos alimentícios especiais versus 
comuns, a própria etiqueta já faz a divisão dos consumidores; muitos estariam dispostos 
a pagar mais por uma marca renomada, embora o produto comum seja idêntico ou quase 
idêntico (e, na verdade, às vezes seja fabricado pela mesma empresa). 

Se a discriminação de preço de terceiro grau for viável, de que forma a empresa pode 
determinar o preço a ser cobrado de cada grupo de consumidores? Vamos analisar isso em 
duas etapas. 


1. Sabemos que, seja qual for a quantidade produzida, a produção total deve ser 
dividida entre os grupos de consumidores de tal modo que as receitas marginais 
para cada grupo sejam iguais. Do contrário, a empresa não estaria maximizando 
o lucro. Por exemplo, se houver dois grupos de consumidores e a receita margi- 
nal para o primeiro grupo, RMg,, ultrapassar o valor da receita marginal para o 
segundo grupo, RMg», a empresa pode claramente fazer melhor negócio se des- 
locar a produção do segundo grupo para o primeiro. Ela faria isso diminuindo o 
preço para o primeiro grupo e aumentando para o segundo. Portanto, quaisquer 
que sejam os dois preços, eles devem ser tais que as receitas marginais para os 
diferentes grupos sejam iguais. 

2. Sabemos que a produção total deve ser tal que a receita marginal de cada grupo 
de consumidores seja igual ao custo marginal de produção. De novo, caso isso 
não esteja ocorrendo, a empresa pode elevar o lucro aumentando ou diminuindo 
o volume total de produção (e diminuindo ou aumentando os preços para ambos 
os grupos). Por exemplo, suponhamos que as receitas marginais sejam as mes- 
mas para cada grupo de consumidores, porém a receita marginal esteja ultrapas- 
sando o custo marginal de produção. A empresa poderia, então, auferir lucros 
maiores por meio da expansão da produção. Em seguida, ela diminuiria os pre- 
ços para os dois grupos de consumidores, de tal forma que as receitas marginais 
de cada grupo caíssem (mas ainda fossem iguais entre si), tornando-se mais 
próximas do custo marginal. 


Vamos analisar o problema algebricamente. Sendo P, o preço cobrado do primeiro 
grupo de consumidores, P, o preço cobrado do segundo grupo e C(O7) o custo total para 
obter a produção total O, = O, + O5, o lucro total pode ser expresso por 


T=P0,+P,0,- C(On) 


A empresa deve elevar as vendas para cada grupo de consumidores, O, e O», até que o 
lucro incremental da última unidade vendida seja igual a zero. Primeiro, igualaremos a zero 
o lucro incremental obtido por meio das vendas para o primeiro grupo de consumidores: 


AT MPO) AC 
AO, AO, AO, 
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Aqui, A(P/OI/AO, é a receita incremental obtida com a venda de uma unidade adicional 
para o primeiro grupo de consumidores (isto é, RMgy). O próximo termo, AC/AO:, é o custo 
incremental da produção da unidade extra — isto é, o custo marginal, CMg. Portanto, temos 


RMg, = CMg 


De modo semelhante, para o segundo grupo de consumidores devemos ter 





RMg, = CMg 
Reunindo essas relações, podemos ver que os preços e a produção devem ser tais que 
RMg, = RMg, = CMg (11.1) 


De novo, a receita marginal deve ser igual para os diferentes grupos de consumidores e 
igual ao custo marginal. 

A DETERMINAÇÃO DE PREÇOS RELATIVOS Os administradores podem achar mais 
fácil pensar em termos de preços relativos que devam ser cobrados de cada grupo de 
consumidores, relacionando-os com as elasticidades da demanda. Lembre-se de que, 
conforme visto na Seção 10.1, podemos expressar a receita marginal em termos da 


elasticidade da demanda: Em nossa discussão 


RMg = P(I + E, sobre uma regra pretica 
para o estabelecimento 
Então, RMg; = Pi(1 + 1/E;) e RMgo, = P5(1 + 1/E,), em que E; e E» são as elasticidades de preços na Seção 10.1, 
da demanda das vendas da empresa para o primeiro e para o segundo mercados, respecti-  explicamos que uma 
vamente. Agora, igualando RMg; e RMg, como na Equação 11.1, obtemos a relação que empresa que maximiza os 
deve ser mantida para os preços: lucros escolhe um nível 


de produção no qual a 
Po (+1B) 


receita marginal é igual 
Pp (+) he 


ao preço do produto mais 


o quociente do preço 
Como seria de se esperar, o preço mais elevado será cobrado dos consumidores cuja pela elasticidade preço 


demanda apresente menor elasticidade. Por exemplo, se a elasticidade da demanda dos con- da demanda. 
sumidores no primeiro grupo for igual a —2 e a elasticidade da demanda dos consumidores 

do segundo grupo for —4, teremos P4/P, = (1 — 1/4 — 1/2) = (3/4)/(1/2) = 1,5. Em outras 

palavras, o preço cobrado do primeiro grupo de consumidores deve ser uma vez e meia 

mais alto do que o preço cobrado do segundo grupo. 





A Figura 11.5 ilustra a discriminação de preço de terceiro grau. Observe que a curva 
de demanda, D,, do primeiro grupo de consumidores é menos elástica do que a curva 
do segundo grupo, e também que o preço cobrado do primeiro grupo é mais elevado. A 
quantidade total produzida, Or = O, + O», é obtida somando-se horizontalmente as cur- 
vas RMg; e RMg,, o que resulta na curva RMgy, e determinando-se o ponto de interse- 
ção com a curva de custo marginal. Como CMg deve ser igual a RMg, e RMg,, podemos 
traçar uma linha horizontal para a esquerda a partir desse ponto de interseção a fim de 
determinar as quantidades O, e O». 

Nem sempre vale a pena para a empresa vender para mais de um grupo de consu- 
midores. Em particular, se a demanda do outro grupo de consumidores for pequena e o 
custo marginal apresentar acentuada elevação, o custo mais elevado de produzir e ven- 
der para esse outro grupo poderá exceder o aumento de receita obtido. Dessa forma, na 
Figura 11.6, seria melhor para a empresa ter um único preço P* e vender apenas para o 
grupo maior de consumidores, pois o custo adicional de servir o mercado menor ultra- 
passaria a receita adicional que poderia provir desse mercado. 
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| FIGURAMS | DISCRIMINAÇÃO DE PREÇO DE TERCEIRO GRAU 


Os consumidores foram divididos em dois grupos, com curvas de demanda separadas para cada grupo. Os preços 
e quantidades ideais são tais que a receita marginal para cada grupo é a mesma, sendo igual ao custo marginal. 
Assim, cobra-se P, do grupo 1, cuja curva de demanda é D, e cobra-se o preço mais baixo P; do grupo 2, cuja curva 
de demanda, D,, é mais elástica. O custo marginal depende da quantidade total produzida, 0, Observe que 0, e O, 
são escolhidos de tal forma que RMg, = RMgz = CMg. 
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| FIGURAS, NENHUMA VENDA NO MERCADO MENOR 


Mesmo que uma discriminação de preço de terceiro grau seja possível, nem sempre vale a pena vender a ambos 
os grupos de consumidores se o custo marginal apresenta elevação. Aqui, o primeiro grupo de consumidores, cuja 
curva de demanda é D, não está disposto a pagar muito pelo produto. Não é lucrativo vender para esse grupo, pois 
o preço seria muito baixo para compensar o aumento no custo marginal. 
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EXEMPLO 11.1 A ECONOMIA DOS CUPONS E DOS REEMBOLSOS 


Os fabricantes de alimentos industrializados e mercadorias correlatas com frequência emitem cupons que permitem 
que o consumidor adquira produtos com desconto. Esses cupons são geralmente distribuídos como parte da propaganda do 
produto. Podem estar em jornais, revistas ou em material promocional enviado por mala direta. Por exemplo, um cupom de 
determinada marca de cereais matinais poderá valer US$ 0,50 na compra de uma caixa do produto. Por que será que as em- 
presas emitem tais cupons? Por que simplesmente não reduzem o preço do produto, economizando, dessa forma, os custos 
de impressão e recolhimento dos cupons? 

Os cupons oferecem uma possibilidade para a prática da discriminação de preço. Estudos indicam que apenas cerca de 
20% a 30% de todos os consumidores têm paciência para recortar, guardar e utilizar os cupons. Esses consumidores tendem 
a ser mais sensíveis a preços do que aqueles que ignoram os cupons. Eles em geral apresentam curvas de demanda mais 
elásticas aos preços e menores preços de reserva. Portanto, ao emitir cupons, uma empresa produtora de cereais matinais 
consegue separar os clientes em dois grupos, podendo cobrar um valor mais baixo dos que são mais sensíveis a preços do 
que dos demais clientes. 

Os programas de reembolso funcionam da mesma forma. Por exemplo, a Hewlett-Packard apresentou um programa por 
meio do qual um consumidor poderia enviar um formulário pelo correio, anexando um comprovante da aquisição de uma im- 
pressora a jato de tinta e receber um reembolso de US$ 10,00. Por que não simplesmente reduzir o preço da impressora em 
US$ 10,00? Porque apenas aqueles consumidores com demanda relativamente mais sensível a preços se preocupam com o 
envio do material e em obter o desconto. Novamente, o programa é uma forma de praticar discriminação de preço. 

Será que dessa maneira os consumidores podem mesmo ser divididos em dois grupos distintos? A Tabela 11.1 apresenta 
os resultados de um estudo estatístico no qual foram feitas estimativas das elasticidades preço para usuários e não usuários 
de cupons de uma variedade de produtos.” O estudo confirma que os usuários de cupons tendem a apresentar demandas 
mais sensíveis a preços. Ele também mostra a extensão da diferença entre as elasticidades dos dois grupos de consumidores 
e de que forma essa diferença varia de um produto para outro. 


















































Elasticidade preço 
Produto Não usuários Usuários 
Papel higiênico —0,60 —0,66 
Condimentos —0,/1 —0,96 
Xampu —(,84 —1,04 
Óleo de cozinha —1,22 —1,32 
Misturas para refeições —0,88 —1,09 
Misturas para bolo —0,21 —0,43 
Alimentos para gatos —0,49 —1,13 
Pratos congelados —0,60 —0,95 
Gelatina —0,97 —1,25 
Molho para macarrão —1,65 —1,81 
Condicionador de cabelos —0,82 —1,12 
Sopas —1,05 —1,22 
Cachorro-quente —0,59 —0,77 








5 O estudo foi feito por Chakravarthi Narasimhan, “A Price Discrimination Theory of Coupons”, Marketing 
Science, 1984. Um estudo recente sobre cupons de cereais matinais mostra que, ao contrário do que prevê 
o modelo de discriminação de preços, os preços de prateleira dos cereais tendem a ser mais baixos em pe- 
ríodos em que os cupons são mais utilizados. Isso pode ocorrer porque a prática de distribuição de cupons 
acirra a competição entre os fabricantes. Veja Aviv Nevo e Catherine Wolfram, “Prices and Coupons for 
Breakfast Cereals”, RAND Journal of Economics 33, 2002, p. 319-339. 
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Essas estimativas de elasticidade, em si, não informam às empresas os preços e os valores dos descontos que deverão 
ser oferecidos porque são estimativas que se referem à demanda do mercado e não à demanda específica pela marca de 
determinada empresa. Por exemplo, a Tabela 11.1 indica que a elasticidade da demanda de mistura para bolo é de —0,21 
para os não usuários de cupons e de —0,43 para os usuários. Entretanto, a elasticidade da demanda de qualquer uma das 
principais cinco ou seis marcas de mistura para bolo deve ser muito maior do que qualquer um desses dois números — cinco 
ou seis vezes maior, como regra prática.? Portanto, para qualquer uma das marcas do produto, a elasticidade da demanda dos 
usuários de cupons pode ser de mais ou menos —2,4, em comparação com cerca de —1,2 para os não usuários. Com base na 
Equação 11.2, portanto, podemos determinar que o preço para os não usuários de cupons deve ser aproximadamente uma vez 
e meia mais alto do que o cobrado dos usuários. Em outras palavras, se uma caixa de mistura para bolo é vendida por US$ 3, 
a empresa deve oferecer cupons dando um desconto de US$ 1. 


EXEMPLO 11.2 TARIFAS AÉREAS 


Pessoas que viajam ficam com frequência atônitas diante da variedade de tarifas aéreas disponíveis para um voo de ida 
e volta entre Nova York e Los Angeles. Por exemplo, até pouco tempo atrás, a tarifa de primeira classe custava mais de US$ 
2.000; a econômica (irrestrita), aproximadamente US$ 1.000; e as tarifas com descontos especiais (quase sempre exigindo 
que a compra da passagem fosse feita com diversas semanas de antecedência e/ou permanência de uma noite de sábado) 
podiam ser adquiridas por até US$ 200. Embora o serviço da primeira classe não seja o mesmo do da classe econômica com 
exigência de permanência mínima, a diferença não pareceria capaz de justificar o fato de o preço ser tão mais alto. Por que 
as empresas aéreas determinam tarifas desse modo? 

Essas tarifas proporcionam a prática de uma discriminação de preço lucrativa. Os ganhos decorrentes dessa discrimina- 
ção são grandes, porque tipos diferentes de clientes, com elasticidades de demanda muito distintas, adquirem modalidades 
distintas de passagem aérea. A Tabela 11.2 mostra estimativas de elasticidade preço (e renda) para as demandas de três 
categorias de serviço aéreo dentro dos Estados Unidos: primeira classe, classe econômica sem restrição e passagens com 
desconto (essas últimas em geral têm restrições e podem ser parcialmente não reembolsáveis). 


TABELA 11.2  Elasticidades da demanda de passagens aéreas 

















Categoria de tarifa 

Elasticidade Primeira classe Classe econômica Passagens com desconto 
Preço —0,3 —0,4 —0,9 

Renda 1,2 1,2 1,8 











Observe que a demanda de tarifas das passagens com desconto é cerca de duas a três vezes mais elástica aos preços do 
que a da tarifa de primeira classe ou da classe econômica sem restrição. Por que a diferença? Enquanto as passagens com 
desconto costumam ser utilizadas por famílias e por outros viajantes a passeio, as de primeira classe e as de classe econô- 
mica são mais adquiridas com mais frequência por viajantes a negócios, os quais têm pouca escolha sobre datas de viagens 
e cujas passagens são pagas pela empresa em que trabalham. Evidentemente, as elasticidades referem-se às demandas de 
mercado; como há diversas empresas aéreas competindo por clientes, as elasticidades de demanda para uma das empresas 
serão bem maiores. Entretanto, as grandezas relativas de tais elasticidades entre as três categorias de serviço deveriam 
ser mais ou menos as mesmas. Com as elasticidades de demanda diferindo tanto entre si, não é de se surpreender que as 
empresas aéreas determinem tarifas tão distintas para categorias diferentes de serviço. 

A discriminação de preço de tarifas aéreas vem se tornando cada vez mais sofisticada. Há uma grande variedade de tari- 
fas disponíveis, dependendo da antecedência com que a passagem é adquirida, da porcentagem da tarifa reembolsável caso 





6 Essa regra prática aplica-se se a competição entre as empresas puder ser descrita pelo modelo de Cournot, 
que discutiremos no Capítulo 12. 
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a viagem seja adiada ou cancelada, e de a viagem incluir ou não permanência no fim de semana.” O objetivo das empresas 
aéreas tem sido obter uma discriminação mais apurada entre passageiros com diferentes preços de reserva. Conforme expli- 
cou um executivo do setor: “Ninguém quer vender por US$ 69 uma passagem para alguém que estaria disposto a pagar US$ 


400".8 Ao mesmo tempo, as empresas aéreas preferem vender um assento por US$ 69 a deixá-lo vago. 


11.3 Discriminação de preço intertemporal 
e preço de pico 


Duas outras formas relacionadas de discriminação de preços são importantes e ampla- 
mente praticadas. A primeira delas é a discriminação de preço intertemporal: a separa- 
ção dos consumidores com diferentes funções de demanda feita por meio de cobrança de 
preços diversos em pontos distintos no tempo. A segunda é o preço de pico: cobrança de 
preços altos durante os períodos de pico em que as restrições da capacidade fazem subir os 
custos marginais. Ambas as estratégias envolvem a cobrança de preços diferentes em mo- 
mentos distintos, mas a razão para essas práticas não é a mesma em cada caso. Trataremos 
de cada uma. 


Discriminação de preço intertemporal 


O objetivo da discriminação de preços intertemporal é dividir os consumidores em gru- 
pos de alta e baixa demandas por meio da cobrança de preços altos no início e mais bai- 
xos depois. Para entender o funcionamento dessa estratégia, imagine como uma empresa 
fabricante de produtos eletrônicos poderia determinar o preço de um novo equipamento 
tecnologicamente avançado, por exemplo, câmeras digitais de alto desempenho ou televi- 
sores com tela LCD. Na Figura 11.7, D, é a curva de demanda (inelástica) de um pequeno 
grupo de consumidores que dão um grande valor ao produto e não querem esperar para 
adquiri-lo (por exemplo, aficionados por fotografia, que querem a câmera mais moderna). 
D; é a curva de demanda para um grupo maior de consumidores que não estão dispostos a 
adquirir o equipamento caso o preço seja alto demais. Portanto, a estratégia é de início ofe- 
recer o produto pelo preço mais elevado, P,, vendendo-o principalmente aos consumidores 
situados sobre a curva de demanda D,. Depois que esse primeiro grupo de consumidores já 
adquiriu o produto, o preço é reduzido para P», e as vendas são feitas para o grupo maior 
de consumidores, situados sobre a curva de demanda Fen 

Há outros casos de discriminação de preço intertemporal. Um deles envolve a co- 
brança de uma quantia alta pelo ingresso de um filme inédito, com posterior diminui- 
ção quando o filme completa um ano em cartaz. Outro exemplo, praticado de forma 
quase universal pelas editoras, é a cobrança de um preço alto por um livro de edição 
com capa dura, liberando cerca de um ano depois a versão em brochura a um preço 
muito mais baixo. Muitas pessoas pensam que o valor mais baixo da brochura se deve 
ao custo mais baixo da produção, mas isso não é verdade. Uma vez composto e im- 
presso, o custo marginal da edição de uma cópia adicional, seja capa dura ou não, é 
razoavelmente baixo, talvez em torno de aproximadamente um dólar. A brochura é 





7 As empresas aéreas também alocam o número de assentos em cada voo que estarão disponíveis em cada 
categoria de tarifa. A alocação baseia-se na demanda total e na combinação de passageiros que se espera 
para cada voo, e pode mudar à medida que se aproxima a data e que as estimativas de demanda e a combi- 
nação de passageiros se modificam. 

8 “The Art of Devising Air Fares”, New York Times, 4 mar. 1987. 

9 Os preços dos novos produtos eletrônicos também apresentam declínio ao longo do tempo, à medida que 
os fabricantes conseguem obter maiores economias de escala e vão percorrendo a curva de aprendizagem. 
Mas, mesmo que os custos não caíssem, os produtores poderiam ganhar mais dinheiro determinando pre- 
ços iniciais mais elevados e reduzindo-os com o decorrer do tempo, praticando dessa maneira uma discri- 
minação de preço e capturando o excedente do consumidor. 


discriminação de preço 

intertemporal 

Prática de separação dos 
consumidores com diferen- 
tes funções de demanda em 
diferentes grupos, cobrando 
preços diferentes em mo- 
mentos diferentes. 


preço de pico 


Prática de cobrança de 
preços altos durante os 
períodos de pico, quando 

as restrições de capacidade 
fazem com que os custos 
marginais estejam elevados. 
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Na Seção 9.2, explicamos 
que eficiência econômica 
significa que os exceden- 
tes agregados dos consu- 
midores e dos produtores 
são maximizados. 


vendida por muito menos, não porque a impressão seja muito mais barata, mas porque 
os consumidores de alta demanda já adquiriram a edição de capa dura. Os remanescen- 
tes (compradores de brochuras) apresentam em geral demandas mais elásticas. 
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UNE DISCRIMINAÇÃO DE PREÇO INTERTEMPORAL 


Os consumidores são divididos em grupos e a discriminação é praticada por meio da modificação do preço ao longo 
do tempo. No início, o preço é elevado. A empresa capta o excedente dos consumidores que apresentam elevada 
demanda pela mercadoria e que não estão dispostos a esperar para adquiri-la. Posteriormente, o preço é reduzido 
para atrair o consumo em massa. 


Preço de pico 

O preço de pico também envolve a cobrança de preços diferentes em momentos dife- 
rentes. No entanto, em vez de captar o excedente do consumidor, o objetivo é aumentar a 
eficiência econômica cobrando dos consumidores um preço próximo do custo marginal. 

Para alguns bens e serviços, a demanda atinge o pico em determinadas horas — por 
exemplo, as estradas e túneis no horário de grande movimento, a energia elétrica no início 
da noite e as estações de esqui e parques de diversões durante os fins de semana. O custo 
marginal é também mais alto nos períodos de pico, por causa das restrições de capacidade. 
Em consequência, os preços deveriam ser mais elevados nesses períodos. 

Tal fato é ilustrado pela Figura 11.8, na qual D, é a curva de demanda para o período 
de pico e D, é a curva de demanda para o período que não é de pico. A empresa equipara a 
receita marginal ao custo marginal em cada período, obtendo assim o preço alto P, para o 
período de pico e o preço mais baixo P; para o período que não é de pico, com suas corres- 
pondentes quantidades, O, e O5. Essa estratégia faz com que os lucros da empresa sejam 
mais elevados do que seriam caso ela cobrasse apenas um mesmo preço para todos os 
períodos. Também é mais eficiente. A soma dos excedentes do consumidor e do produtor é 
maior porque os preços estão mais próximos do custo marginal. 

O ganho de eficiência proporcionado pelo preço de pico é importante. Se a empresa é 
um monopolista que opera sob regulamentação (por exemplo, uma empresa de forneci- 
mento de energia elétrica), o órgão regulamentador deve fixar os preços P; e P, nos pontos 
de interseção das curvas de demanda, D, e Ds, com a curva de custo marginal, em vez de 


CAPÍTULO 11 DETERMINAÇÃO DE PREÇO COM PODER DE MERCADO 


no ponto de interseção das curvas de receita marginal com o custo marginal. Nesse caso, os 
consumidores obtêm todo o ganho de eficiência. 
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LAKE PREÇO DE PICO 


A demanda por alguns bens e serviços aumenta de modo acentuado durante determinados períodos do dia ou do ano. 
A cobrança de um preço mais alto, P,, nos períodos de pico é mais lucrativa para a empresa do que a cobrança de um único 
preço durante todo o tempo. Há também maior eficiência, porque o custo marginal é mais elevado nos períodos de pico. 


Observe que há diferença entre preço de pico e discriminação de preço de terceiro 
grau. No caso da discriminação de terceiro grau, a receita marginal deve ser igual para 
cada grupo de consumidores e ser semelhante ao custo marginal. Por quê? Isso ocorre 
porque os custos da prestação de serviços a grupos diferentes não são independentes 
entre si. Por exemplo, no caso das tarifas aéreas sem restrição e das tarifas aéreas com 
desconto, o aumento no número de lugares vendidos com desconto afeta o custo da 
venda de passagens sem restrição — o custo marginal aumenta rapidamente à medida 
que o avião vai ficando lotado. Entretanto, isso não ocorre na mesma proporção com o 
preço de pico (nem com a maioria dos exemplos de discriminação de preço intertem- 
poral). A venda de um número maior de ingressos durante a semana para os teleféricos 
de estações de esqui ou nos parques de diversões não aumenta significativamente o 
custo da venda dos bilhetes durante o fim de semana. De modo semelhante, o consumo 
de mais energia elétrica nos períodos que não são de pico não aumentará significati- 
vamente o custo do consumo nos períodos de pico. Em consequência, os preços e as 
quantidades vendidas em cada período poderão ser determinados de maneira indepen- 
dente, igualando-se o custo marginal à receita marginal de cada período. 

As salas de cinema, que cobram mais pelas sessões noturnas do que pelas vesper- 
tinas, são outro exemplo. Para a maioria delas, o custo marginal de atender clientes 
durante a tarde não depende do custo marginal referente ao atendimento noturno. O 
proprietário de uma sala de cinema pode determinar os preços ideais para horários no- 
turnos e vespertinos independentemente, usando estimativas da demanda e do custo 
marginal em cada período. 
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EXEMPLO 11.3 COMO DETERMINAR O PREÇO DE UM ROMANCE BEST-SELLER 


A publicação de edições em capa dura e em brochura permite aos editores praticar uma discriminação de preço. 
Como acontece com os consumidores em relação à maioria das outras mercadorias, eles diferem consideravelmente 
em relação à disposição de pagar pelos livros. Por exemplo, alguns consumidores desejam adquirir um romance best- 
-seller logo após o lançamento, mesmo que o preço seja de US$ 25. Entretanto, outros preferem esperar por um ano, 
até que o livro esteja disponível em brochura ao preço de US$ 10. Mas de que forma a editora pode decidir se US$ 25 
é o preço correto para a nova edição em capa dura e se US$ 10 é o preço correto para a edição em brochura? E quanto 
tempo a editora deveria aguardar antes de lançar a edição em brochura? 

A solução está em dividir os consumidores em dois grupos, de tal modo que aqueles que estejam dispostos a pagar um 
preço mais elevado o façam imediatamente e apenas aqueles que não estejam aguardem para adquirir a edição em brochura. 
Isso significa que deve transcorrer um tempo significativo até que seja lançada a edição em brochura. Se os consumidores 
souberem que ela estará disponível dentro de poucos meses, terão pouco estímulo para adquirir a edição de capa dura.!º Por 
outro lado, se o editor esperar muito tempo para lançar a edição em brochura, o interesse do público diminuirá e o mercado 
desaparecerá. Sendo assim, os editores costumam aguardar de 12 a 18 meses para o lançamento da edição em brochura. 

E como fica o preço? É difícil definir o preço de uma edição de capa dura. Exceto por alguns autores cujos livros pare- 
cem vender sempre, os editores dispõem de poucos dados para estimar a demanda de uma obra que esteja em vias de ser 
publicada. Com frequência, podem fazer estimativas com base nos dados sobre as vendas de livros semelhantes ocorridas 
no passado. Mas, normalmente, apenas dados agregados se encontram disponíveis para cada categoria de livro. Portanto, 
a maioria dos novos romances, por exemplo, é lançada com preços semelhantes. É natural, entretanto, que os consumidores 
dispostos a esperar o lançamento da brochura tenham demandas muito mais elásticas do que a dos bibliófilos. Portanto, não 


é de se surpreender que as edições em brochura sejam vendidas por preços bem inferiores às de livros em capa dura. 


tarifa em duas partes 


Forma de precificação na 
qual se cobra dos consumi- 
dores uma taxa de entrada e 
uma taxa de utilização. 


11.4 Tarifa em duas partes 


A tarifa em duas partes está relacionada com a discriminação de preço e representa 
mais um recurso para a captação de excedente do consumidor. Ela exige que os consu- 
midores paguem uma taxa inicial para ter o direito de adquirir um produto. A partir daí, 
eles pagam uma taxa adicional para cada unidade de produto que pretendam consumir. O 
exemplo clássico de utilização dessa estratégia é o parque de diversões.!? Você paga uma 
taxa para entrar e também certa quantia para a utilização de cada brinquedo. O proprie- 
tário do parque tem de decidir se cobrará uma taxa alta pela entrada e preços baixos pelo 
ingresso para os brinquedos ou, alternativamente, não cobrará a entrada, mas estabelecerá 
preços altos para cada brinquedo. 

A tarifa em duas partes é empregada em muitas situações: em clubes de golfe e de tênis 
(nos quais se paga uma anuidade para se tornar sócio e mais uma taxa para cada utilização 
das quadras ou por partida de golfe); na locação de computadores mainframe (uma men- 
salidade fixa e mais uma taxa para cada unidade de tempo de processamento consumida); 
nos serviços telefônicos (uma assinatura mensal e mais uma taxa para cada minuto utili- 
zado). A estratégia também se aplica à venda de produtos como certos aparelhos de barbear 
(paga-se ao adquirir o barbeador, ficando-se condicionado a consumir lâminas que servem 
apenas para o modelo adquirido). 





10 Alguns consumidores comprariam a edição de capa dura mesmo que a edição em brochura já estivesse 
disponível, pois ela é mais resistente e mais atraente em uma estante. Isso deve ser levado em conta quando 
os preços forem determinados, porém torna-se de importância secundária quando comparado com a discri- 
minação intertemporal de preço. 

11 Edições em capa dura e em brochura muitas vezes são publicadas por editoras diferentes. O agente do autor 
leiloa os direitos das duas edições; o contrato para a edição em brochura, entretanto, especifica que o lan- 
çamento deve ser feito depois de determinado período, visando à proteção das vendas da edição em capa 
dura. O princípio, todavia, permanece em vigor; a duração do intervalo entre os lançamentos e os preços 
das duas edições é escolhida visando a uma discriminação de preços intertemporal. 

12 Essa estratégia de preço foi primeiro analisada por Walter Oi, “A Disneyland Dilemma: Two-Part Tariffs 
for a Mickey Mouse Monopoly”, Quarterly Journal of Economics, fev. 1971, p. 77-96. 
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O problema para a empresa é como definir a taxa de entrada (representada por 7) e a 

taxa de utilização (representada por P). Supondo que a empresa tenha algum poder de mer- 
cado, ela deveria cobrar uma taxa elevada de entrada e taxas baixas de utilização, ou vice- 
-versa? Para entendermos como a empresa pode resolver esse tipo de problema, é preciso 
compreender os princípios básicos envolvidos. 
CONSUMIDOR ÚNICO Começaremos com o caso fictício, porém simples, ilustrado 
na Figura 11.9. Suponhamos que haja apenas um consumidor no mercado (ou então 
muitos consumidores com curvas de demanda idênticas). Suponhamos também que a 
empresa conheça a curva de demanda desse consumidor. Agora, lembre-se de que ela 
deseja captar o máximo possível de excedente do consumidor. Nesse caso, a solução 
é direta: iguale a taxa de utilização, P, ao custo marginal e iguale a taxa de entrada, 
T, ao excedente do consumidor para cada um deles. Assim, o consumidor paga T* (ou 
um pouco menos) para utilizar o produto e P* = CMg por unidade utilizada. Tendo 
assim definido a política de preços, a empresa estará captando todo o excedente do 
consumidor e transformando-o em lucros. 
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| FIGURAMIS | TARIFA EM DUAS PARTES COM CONSUMIDOR ÚNICO 


O consumidor possui a curva de demanda D. A empresa maximiza o lucro fixando a taxa de utilização Pigual ao custo 
marginal e tornando a taxa de entrada 7* igual à totalidade do excedente do consumidor. 


DOIS CONSUMIDORES Agora suponhamos que haja dois consumidores diferentes (ou dois 
grupos de consumidores idênticos). A empresa, entretanto, pode determinar apenas uma 
taxa de entrada e uma taxa de utilização. Em consequência, ela não vai querer estabelecer 
uma taxa de utilização igual ao custo marginal. Se assim o fizer, não poderá fixar a taxa 
de entrada acima do excedente do consumidor de menor demanda (caso em que a empresa 
o perderia), pois isso não lhe proporcionará lucro máximo. Em vez disso, a empresa deve 
fixar a taxa de utilização acima do custo marginal, igualando, então, a taxa de entrada ao 
excedente do consumidor remanescente, correspondente aquele de menor demanda. 

A Figura 11.10 ilustra isso. Com uma taxa ideal de utilização P* maior do que CMg, 
o lucro da empresa será igual a 27* + (P* — CMg(O, + 05). (Há dois consumidores, 
cada um pagando T*) Você pode verificar que esse lucro ultrapassa em mais de duas 
vezes a área do triângulo 4BC, que representa o excedente do consumidor para o con- 
sumidor de menor demanda quando P = CMg. Para determinar os valores exatos de P* 
e T*, a empresa precisaria conhecer (além de seu custo marginal) as curvas de demanda 
D, e D5. Nesse caso, podemos expressar seu lucro em função de P e 7, assim como esco- 
lher os dois preços que sejam capazes de maximizar essa função. (Veja o Exercício 10, 
que exemplifica esse cálculo.) 
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| FIGURA IO | TARIFA EM DUAS PARTES COM DOIS CONSUMIDORES 


A taxa de utilização P*, que maximiza o lucro, ultrapassa o custo marginal. A taxa de entrada T* é igual ao exce- 
dente do consumidor para aqueles que possuem menor demanda. O lucro resultante é 27* + (P* — CMg)(O, + 0)). 
Observe que o lucro é maior que o dobro da área do triângulo ABC. 


VÁRIOS CONSUMIDORES Entretanto, a maioria das empresas se defronta com uma va- 
riedade de consumidores com demandas diferentes. Infelizmente, não há uma fórmula 
simples para calcular a tarifa ideal de duas partes nesse caso; a fixação de uma tarifa 
desse tipo geralmente envolve experimentos de tentativa e erro. No entanto, haverá 
sempre uma troca: uma taxa de entrada mais baixa atrairá um público maior, levando 
à obtenção de um lucro também maior decorrente das vendas desse componente. Por 
outro lado, à medida que a taxa de entrada se tornar menor e o número de frequenta- 
dores, maior, o lucro obtido com a taxa de entrada diminuirá. Sendo assim, o problema 
consiste em determinar uma taxa de entrada que resulte no número ideal de frequen- 
tadores, ou seja, uma taxa que possibilite obter um lucro máximo. Em princípio, isso 
pode ser feito partindo-se de um preço de vendas para o componente P, descobrindo- 
-se, depois, a taxa ideal de entrada T e estimando-se o lucro resultante. Modifica-se, 
em seguida, o preço P e calcula-se a nova taxa de entrada correspondente, assim como 
o novo nível de lucro. Prosseguindo nesse processo interativo, é possível obter o cál- 
culo aproximado da tarifa ideal em duas partes. 

A Figura 11.11 ilustra esse princípio. O lucro da empresa, x, está dividido em dois 
componentes, cada qual traçado em função da taxa de entrada, T, dado um preço fixo 
de vendas, P. O primeiro componente, x,, é o lucro gerado pela cobrança da taxa de en- 
trada, o qual é igual à receita, n(7)T, onde n(T) é o número de frequentadores. (Observe 
que um 7 muito elevado implica um n pequeno.) De início, à medida que T aumenta a 
partir do ponto zero, a receita, n(T)T, sobe. Entretanto, inevitavelmente mais acrésci- 
mos em T tornarão n tão pequeno que n(T)T diminuirá. O segundo componente, 7,5, é O 
lucro gerado pelas vendas do próprio item ao preço P e que é igual a (P —- CMg)0, onde 
O é a taxa de aquisição desse item. O será mais elevado quanto maior for o número de 
frequentadores n. Portanto, x, cai quando T aumenta, pois 7 mais elevado reduz n. 
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| FIGURAM | TARIFA EM DUAS PARTES COM MUITOS CONSUMIDORES DIFERENTES 


O lucro total, x, é a soma do lucro obtido com a taxa de entrada, x;, e o lucro obtido com a venda dos bilhetes, xs. 
Tanto x, como xs dependem da taxa de entrada, T. Portanto, 


t=1,+75=(NT+(P- CMg)O(n) 


em que n é o número de pessoas que entram, o qual depende da taxa de entrada, T, e Qé a taxa de vendas, que será 
maior quanto maior for n. Aqui, T* é a taxa de entrada capaz de maximizar lucros, com base em ?. Para calcular os 
valores ideais de Pe T, pode-se iniciar atribuindo um valor para P determinando então o Tideal, assim como fazendo 
a estimativa do lucro resultante. P é então modificado e o T correspondente é recalculado, fazendo-se assim uma 
nova estimativa do nível de lucro. 


Iniciando com determinado valor para P, podemos determinar o T* ideal (capaz de 
maximizar lucros). Então, modificamos P, determinamos um novo T* e examinamos se 
o novo lucro é maior ou menor do que o anterior. Esse procedimento é repetido até que o 
lucro seja maximizado. 

É claro que são necessários mais dados para a elaboração de uma tarifa em duas par- 
tes do que para a determinação de um preço único. Não é suficiente conhecer as curvas 
de custo marginal e de demanda agregada. É impossível (na maioria dos casos) determi- 
nar a curva de demanda de cada consumidor, ainda que seja desejável conhecer quanto 
as demandas individuais diferem entre si. Se as demandas dos consumidores por seu 
produto forem bastante semelhantes entre si, você pode cobrar um preço P que seja mais 
próximo do custo marginal, fixando uma taxa de entrada, T, mais alta. Essa é a situação 
ideal do ponto de vista da empresa, porque dessa forma pode-se captar a maior parte do 
excedente do consumidor. Por outro lado, se os consumidores apresentarem diferentes 
demandas por seu produto, você pode tornar P bem mais elevado do que o custo margi- 
nal, cobrando uma taxa de entrada, T, mais baixa. Nesse caso, porém, a tarifa em duas 
partes será uma forma menos eficaz de captação do excedente do consumidor; utilizar 
um único preço pode ter quase o mesmo efeito. 

Na Disneylândia, localizada na Califórnia, e no Walt Disney World, situado na Flórida, 
a estratégia é cobrar uma alta taxa de entrada e nenhuma taxa de utilização dos brinquedos. 
A política faz sentido, porque os consumidores têm demandas semelhantes para passeios 
nesses parques. A maior parte das pessoas que visitam parques planeja gastos diários (que 
incluem comida e bebida) que, na maioria dos casos, não variam muito. 
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As empresas estão sempre buscando estratégias inovadoras de preço; algumas elabo- 
raram e passaram a utilizar uma tarifa em duas partes “modificada”, segundo a qual o 
pagamento da taxa de entrada, T; dá direito a determinado número de unidades grátis. Por 
exemplo, se você adquire um barbeador Gillette, geralmente receberá diversas lâminas 
inclusas na mesma embalagem. A taxa mensal de locação de um grande computador main- 
frame quase sempre inclui certo número de horas de uso grátis, antes que seja iniciada a 
cobrança da taxa de utilização. Essa modificação permite a cobrança de uma taxa de en- 
trada, T, mais elevada, sem que sejam perdidos muitos consumidores de menor demanda. 
Como estes pagam pouco, ou nada, pela utilização do equipamento nesse esquema, a taxa 
de entrada mais elevada vai captar o excedente sem eliminá-los do mercado e, ao mesmo 
tempo, captar mais do excedente dos grandes consumidores. 


EXEMPLO 114 PREÇOS DOS SERVIÇOS DE TELEFONIA CELULAR 


A maioria dos serviços de telefonia cobra uma tarifa dividida em duas partes: uma taxa de acesso mensal, que pode 
oferecer alguns minutos grátis, e uma cobrança por minuto adicional. O mesmo vale para o serviço de telefonia celular, que 
cresceu rapidamente nos Estados Unidos e no restante do planeta. No caso do serviço de celulares, as operadoras transfor- 
maram a tarifa em duas partes em uma forma de arte. 

Na maior parte dos Estados Unidos, o consumidor pode escolher entre quatro operadoras nacionais — a Verizon, a 
T-Mobile, a AT&T e a Sprint. Elas competem entre si pelos consumidores, mas cada uma possui certo poder de mercado. 
Esse poder provém, em parte, de preços oligopolistas e de decisões de produção, o que explicaremos nos capítulos 12 e 13. 
O poder de mercado também cresce porque os consumidores enfrentam o custo da migração. Ao se associarem a um plano, 
em geral se comprometem a mantê-lo por pelo menos um ano. E quebrar o contrato sai bem caro. A maioria das operadoras 
estabelece uma penalidade superior a US$ 200 para a rescisão antecipada. 

Graças ao poder de mercado, as operadoras devem considerar cuidadosamente as estratégias de preços para a maximização 
de lucros. A tarifa em duas partes é uma excelente maneira de capturar o excedente dos consumidores e transformá-lo em lucro. 

A Tabela 11.3 mostra dois planos de tarifas de celulares (de 2011) oferecidos pela Verizon Wireless, a Sprint e a AT&I, 
além da Orange (uma subsidiária da France Telecom que opera em diversos países) e a China Mobile. Observe que todas 
essas operadoras dão aos consumidores uma opção de escolher tarifas de duas partes alternativas e os planos são estrutu- 
rados de maneira semelhante. 

Vamos nos concentrar nos planos da Verizon. O plano mais barato dessa empresa cobra uma mensalidade de US$ 39,99 
e inclui 450 minutos que podem ser utilizados em qualquer hora do dia ou da noite. O plano inclui ainda uma quantidade ilimi- 
tada de minutos para conversas durante a noite e nos fins de semana (períodos nos quais a demanda costuma ser bastante 
inferior). Um assinante que utilize mais do que os 450 minutos previstos no plano deve pagar US$ 0,45 por minuto adicional. 
Um cliente que utilize com maior frequência o celular pode assinar um plano mais caro, ou seja, que custa US$ 59,99 por mês 
e inclui 900 minutos para qualquer horário e cobre US$ 0,40 por minuto adicional. E se você, leitor, utiliza seu telefone celular 
constantemente (e ainda tem tempo para outras coisas), pode assinar um plano que inclua minutos ilimitados a qualquer 
hora, a um custo mensal de US$ 69,99. 


TABELA 11.3 


Plano de taxas de telefones celulares (2011) 






































pai a Taxa mensal de Minutos à noite e Taxa cobrada por 
Norê acesso nos fins de semana | minutos adicionais 
A. Verizon: Plano Básico 

450 US$ 39,99 Ilimitado US$ 0,45 

900 US$ 59,99 Ilimitado US$ 0,40 

Ilimitado US$ 69,99 Ilimitado Incluída 

B. Sprint: Planos Básicos de Voz 
200 US$ 29,99 Ilimitado US$ 0,45 
450 US$ 39,99 Ilimitado US$ 0,45 
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900 US$ 59,99 Ilimitado US$ 0,40 
C. AT&T: Planos Individuais 
450 US$ 39,99 2.000 US$ 0,45 
900 US$ 59,99 Ilimitado US$ 0,40 
Ilimitado US$ 69,99 Ilimitado Incluída 
D. Orange (UK) 
100 £ 10,00 Nenhum 25 pence 
200 £ 15,00 Nenhum 25 pence 
300 £ 20,00 Nenhum 25 pence 
E. Orange (Israel) 
Nenhum 28,00 NIS Nenhum 0,59 NIS 
100 38,00 NIS Nenhum 0,59 NIS 
400 61,90 NIS Nenhum 0,59 NIS 
F. China Mobile 
150 o8 RMB Nenhum 0,40 RMB 
450 158 RMB Nenhum 0,35 RMB 
800 258 RMB Nenhum 0,32 RMB 
1.200 358 RMB Nenhum 0,30 RMB 
1.800 458 RMB Nenhum 0,25 RMB 
Para converter os preços internacionais para dólares dos EUA (referentes a agosto de 2011), use os seguintes fatores de 
conversão: £ 1 = US$ 1,60, 1 NIS = US$ 0,30 e 1 RMB = US$ 0,13. 
Dados de diversos provedores de celular. 











Mas por que essas operadoras oferecem vários planos, cada um com uma série de opções? Por que não oferecem sim- 
plesmente uma tarifa em duas partes com uma taxa mensal de acesso e uma taxa de utilização por minuto? Oferecer vários 
planos e opções permite a essas empresas combinar a discriminação de preços de terceiro grau com a tarifa em duas partes. 
Os planos são estruturados para que os consumidores se dividam em grupos com base em suas escolhas. Aplica-se, então, 
uma tarifa em duas partes diferentes para cada grupo. 

Para entendermos como a estratégia funciona, considere as opções de plano de diferentes consumidores. As pessoas 
que utilizam o celular ocasionalmente vão querer gastar o menos possível com o serviço e escolherão o plano mais barato 
(com a menor quantidade de minutos “a qualquer hora”). Os planos mais caros são direcionados aos clientes que utilizam 
muito o aparelho (talvez um vendedor que viaje com frequência e faça chamadas o dia todo) e queiram minimizar o custo por 
minuto. Há ainda planos direcionados aos clientes que fazem uso moderado do telefone celular. 

Ao escolher o plano mais adequado às suas necessidades, os consumidores se dividem em grupos e são relativamente 
homogêneos nas exigências quanto ao serviço de telefonia. A tarifa em duas partes funciona melhor quando os consumido- 
res têm exigências idênticas ou muito similares. (Conforme mostra a Figura 11.9, com consumidores semelhantes, a tarifa em 
duas partes pode ser utilizada para capturar todo o excedente do consumidor.) Criar uma situação em que os consumidores 
se dividam em grupos dessa maneira é, portanto, a melhor forma de utilizar a tarifa em duas partes. 


*11.5 Venda em pacote 


Você provavelmente já assistiu ao filme E o vento levou, de 1939. Trata-se de um clás- 
sico que continua quase tão popular hoje quanto naquela época.! Por outro lado, temos um 
palpite de que você não assistiu ao filme 4 liga de Gertie, um total fracasso, distribuído 
pela mesma companhia (a MGM, uma divisão da Loews) também em 1939. Arriscaríamos 





13 De acordo com números ajustados pela inflação, E o vento levou foi o maior campeão de bilheteria de to- 
dos os tempos. Titanic, lançado em 1997, gerou um faturamento de US$ 601 milhões. E o vento levou gerou 
US$ 81,5 milhões em dólares de 1939, o equivalente a US$ 941 milhões em dólares de 1997. 
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venda em pacote 


Prática de venda de dois ou 
mais produtos em conjunto 
(como um pacote). 


ainda um palpite de que você não sabe que esses dois filmes tiveram seus preços determi- 
nados de uma forma pouco comum e inovadora para aquela época.!? 

As salas de cinema que alugaram o filme E o vento levou tiveram de alugar também o 
filme A liga de Gertie. (As salas de cinema pagam às empresas cinematográficas, ou aos 
distribuidores, uma taxa diária ou semanal pelos filmes que alugam.) Em outras palavras, 
dois filmes foram “empacotados”, isto é, foi feita uma venda em pacote. Por que razão a 
produtora adotou essa medida? 

Você pode pensar que a resposta é óbvia: E o vento levou era um grande filme e o outro, 
um filme medíocre, de tal modo que o pacote poderia forçar as salas de cinema a alugar o 
filme 4 liga de Gertie. Entretanto, essa resposta não teria sentido econômico. Suponhamos 
que o preço de reserva de uma sala de cinema (o preço máximo que ela estaria disposta a 
pagar) para o filme E o vento levou fosse de US$ 12.000 por semana, e o preço de reserva 
para 4 liga de Gertie fosse de US$ 3.000 por semana. Sendo assim, o máximo que ela pa- 
garia pelos dois filmes seria US$ 15.000, independentemente de alugá-los em separado ou 
na forma de um pacote. 

Vendas em pacote fazem sentido quando os clientes têm demandas heterogêneas e 
quando a empresa não pode praticar discriminação de preço. No caso de filmes, diferentes 
salas de cinema atendem a distintos grupos de clientes e, portanto, podem possuir deman- 
das diferentes para cada filme. Por exemplo, a sala de cinema pode atrair grupos de dife- 
rentes faixas etárias, os quais, por sua vez, têm preferências por filmes diferentes. 

Para ver de que forma uma empresa produtora de filmes pode utilizar tal heterogenei- 
dade em seu benefício, suponhamos que haja duas salas de cinema e que seus respectivos 
preços de reserva para os dois filmes citados sejam os seguintes: 











E o vento levou A liga de Gertie 
Sala de Cinema A US$ 12.000 US$ 3.000 
Sala de Cinema B US$ 10.000 US$ 4.000 














Se os filmes forem alugados separadamente, o preço máximo que poderá ser cobrado 
por E o vento levou é US$ 10.000, porque a cobrança de valores superiores resultaria na 
exclusão da Sala B. De igual modo, o preço máximo a ser cobrado por 4 liga de Gertie é 
US$ 3.000. A cobrança desses dois preços resultaria no recebimento de US$ 13.000 de cada 
sala de cinema, gerando uma receita total de US$ 26.000. Entretanto, vamos supor que os 
filmes sejam alugados em pacote. A Sala A atribui aos dois filmes um valor total de US$ 
15.000 (US$ 12.000 + US$ 3.000) e a Sala B atribui um valor de US$ 14.000 (US$ 10.000 + 
US$ 4.000). Portanto, podemos cobrar US$ 14.000 de cada sala de cinema, obtendo, assim, 
uma receita de US$ 28.000. Evidentemente, podemos obter uma receita maior (US$ 2.000 
a mais) com o pacote desses dois filmes. 


Avaliações relativas 


Por que o pacote é mais lucrativo do que o aluguel de filmes separadamente? Porque, 
no exemplo, as avaliações relativas dos dois filmes são opostas. Em outras palavras, em- 
bora ambas as salas estejam dispostas a pagar mais por E o vento levou do que por 4 liga 
de Gertie, a Sala À está disposta a pagar mais do que a Sala B pelo filme E o vento levou 





14 Para os leitores que afirmam ter conhecimento de todos esses fatos, fica aqui nossa pergunta final: quem 
fez o papel de Gertie no filme 4 liga de Gertie? 

15 Os principais estúdios de Hollywood foram forçados a parar de vender seus filmes em pacote em 1948, 
quando a Suprema Corte decidiu que os estúdios estavam atuando em violação às leis antitruste, forçando 
as salas de cinema a comprar suas produções com base no tudo ou nada. Além disso, os estúdios foram 
obrigados a vender suas cadeias de cinema, encerrando décadas de integração vertical monopolista que 
criou as potências econômicas dos estúdios. 
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(US$ 12.000 versus US$ 10.000), ao passo que a Sala B estava disposta a pagar mais do 
que a Sala 4 pelo filme A liga de Gertie (US$ 4.000 versus US$ 3.000). Tecnicamente fa- 
lando, dizemos que as demandas estão negativamente correlacionadas — isto é, o cliente 
que está disposto a pagar mais por E o vento levou quer pagar menos por 4 liga de Gertie. 
Para entender o quanto isso é importante, suponha que as demandas fossem positiva- 
mente correlacionadas, isto é, a Sala 4 estará disposta a pagar mais por ambos os filmes: 




















E o vento levou A liga de Gertie 
Sala de Cinema A US$ 12.000 US$ 4.000 
Sala de Cinema B US$ 10.000 US$ 3.000 








O máximo que a Sala 4 está disposta a pagar pelos dois filmes agora é US$ 16.000, mas o 
máximo que a Sala B pagaria é apenas US$ 13.000. Sendo assim, se os filmes forem alugados 
em pacote, o preço máximo que poderá ser cobrado é de US$ 13.000, gerando uma receita 
total de US$ 26.000, ou seja, a mesma obtida se a produtora alugasse os filmes em separado. 

Agora, suponha que uma empresa esteja vendendo duas mercadorias a muitos con- 
sumidores. Para analisar as possíveis vantagens da venda em pacote, usaremos um 
diagrama simples para descrever as preferências dos consumidores em termos dos res- 
pectivos preços de reserva e das decisões de consumo dados os preços cobrados. Na 
Figura 11.12, o eixo horizontal é r,, que representa o preço de reserva de um consumidor 
para a mercadoria 1, e o eixo vertical é 75, representando o preço de reserva para a mer- 
cadoria 2. A figura apresenta os preços de reserva para três consumidores. O consumidor 
A, que poderia pagar até US$ 3,25 pela mercadoria 1 e até US$ 6 pela mercadoria 2; o 
consumidor B, que estaria disposto a pagar até US$ 8,25 pela mercadoria 1 e até US$ 
3,25 pela mercadoria 2; e o consumidor C, que pagaria até US$ 10 por cada uma das mer- 
cadorias. De forma geral, os preços de reserva para qualquer número de consumidores 
podem ser representados graficamente desse modo. 
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| FIGURAM | PREÇOS DE RESERVA 


São mostrados os preços de reserva 1 e 17 de duas mercadorias para três consumidores, identificados como 4, Be C. 
O consumidor A está disposto a pagar até US$ 3,25 pela mercadoria 1 e até US$ 6 pela mercadoria 2. 


Suponhamos que haja muitos consumidores e que os produtos sejam vendidos em sepa- 
rado, pelos preços P, e P,, respectivamente. A Figura 11.13 indica de que forma os consumi- 
dores podem ser divididos em grupos. Os consumidores situados na região I do gráfico têm 
preços de reserva acima dos cobrados pelos dois produtos, portanto, eles vão adquirir ambos. 
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Os da região II têm preço de reserva maior do que P, para a mercadoria 2, mas preço de 
reserva menor do que P, para a mercadoria 1; eles vão comprar apenas a mercadoria 2. De 
modo semelhante, os consumidores situados na região IV vão adquirir apenas a mercado- 
ria 1. Por fim, os situados na região III têm preços de reserva abaixo dos que estão sendo 
cobrados pelas duas mercadorias e, portanto, não vão comprar nenhuma delas. 


n 


Os consumidores Os consumidores 
compram apenas a compram as 
mercadoria 2 duas mercadorias 








HI Iv 
Os consumidores Os consumidores 
não compram nenhuma compram apenas 
das mercadorias a mercadoria 1 
P h 


| FIGURA NAS | DECISÕES DE CONSUMO QUANDO OS PRODUTOS SÃO VENDIDOS SEPARADAMENTE 


Como os preços de reserva dos consumidores situados na região | ultrapassam os preços P, e P, que estão sendo 
cobrados pelas duas mercadorias, eles adquirem ambas. Os consumidores situados nas regiões Il e IV adquirem 
apenas uma das duas mercadorias e os situados na região Ill não adquirem nenhuma delas. 


Agora, suponhamos que as mercadorias sejam vendidas somente em pacote, pelo preço 
total Pp. Poderemos então dividir o gráfico em duas regiões, como mostra a Figura 11.14. 
Qualquer consumidor vai adquirir o pacote apenas se o preço for inferior ou igual à soma 
dos preços de reserva do consumidor para as duas mercadorias. A linha divisória é, por- 
tanto, expressa pela equação Pp =, + 15, ou então 7, = Pp — r,. Os consumidores situados 
na região I têm preços de reserva cuja soma é superior a Pp e, portanto, vão adquirir o pa- 
cote. Os consumidores situados na região II, que têm preços de reserva cuja soma é inferior 
a Pp, não vão comprar o pacote. 

Dependendo dos preços, alguns dos consumidores na região II da Figura 11.14 pode- 
riam adquirir uma das mercadorias caso elas estivessem à venda separadamente. Todavia, 
esses consumidores serão perdidos pela empresa quando ela vender os itens somente em 
pacote. Portanto, a empresa terá de determinar se estará ou não fazendo melhor negócio 
com a venda por pacote. 

Em geral, a eficácia do pacote dependerá de quão negativamente as demandas estejam 
correlacionadas. Em outras palavras, ele funcionará melhor quando os consumidores que 
tenham um preço de reserva mais elevado para a mercadoria 1 tiverem um baixo preço de 
reserva para a mercadoria 2 e vice-versa. A Figura 11.15 mostra dois casos extremos. Na 
parte (a), cada ponto representa os dois preços de reserva de um consumidor. Observe que as 
demandas das duas mercadorias apresentam uma correlação positiva perfeita — os consumi- 
dores com elevado preço de reserva para o produto 1 também apresentam elevado preço de 
reserva para a mercadoria 2. Se a empresa praticar o pacote e cobrar um preço Pp =P, + P,, 
obterá o mesmo lucro que poderia auferir ao vender as mercadorias separadas pelos preços 
P, e P5. Por outro lado, na Figura 11.15(b), as demandas apresentam uma correlação negativa 
perfeita — o preço de reserva mais elevado para a mercadoria 2 implica um preço de reserva 
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proporcionalmente mais baixo para o produto 1. Nesse caso, a prática do pacote é a estratégia 
ideal. Ao cobrar o preço Pp, a empresa pode captar todo o excedente do consumidor. 


Consumidores 
compram em pacote 






h=Pp—n 
Il 


Consumidores não 
compram em pacote 








Pg n 


| FIGURAM | DECISÕES DE CONSUMO QUANDO OS PRODUTOS SÃO VENDIDOS EM PACOTE 


Os consumidores comparam a soma dos preços de reserva, n + 17, com o preço do pacote Pb. Eles adquirem o pacote 
somente se 1 + 17 for pelo menos igual a Pp. 
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| FIGURAS | PREÇOS DE RESERVA 


Em (a), como as demandas apresentam correlação positiva perfeita, a empresa não obterá ganhos com o uso 
do pacote; ela obteria o mesmo lucro vendendo em separado as mercadorias. Em (b), as demandas apresentam 
correlação negativa perfeita. Nesse caso, o emprego do pacote é a estratégia ideal — todo o excedente do 
consumidor poderá ser captado. 


A Figura 11.16, que apresenta o exemplo dos filmes que mencionamos logo no início 
desta seção, ilustra de que forma as demandas das duas salas de cinema estão negativa- 
mente correlacionadas. (A Sala 4 paga relativamente mais pelo filme E o vento levou, 
entretanto, a Sala B paga relativamente mais pelo filme 4 liga de Gertie.) Isso faz a locação 
dos dois filmes se tornar mais lucrativa por meio do pacote ao preço de US$ 14.000. 


pacote misto 


Prática de venda de dois ou 
mais produtos, tanto em pa- 
cote como individualmente. 


pacote puro 


Prática de venda de produ- 
tos somente em pacote. 
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| FIGURAS | EXEMPLOS DE FILMES 


Os consumidores 4 e B são as duas salas de cinema. O diagrama mostra os preços de reserva para os filmes 
E o vento levou e A liga de Gertie. Como as demandas estão negativamente correlacionadas, vale a pena 
utilizar a prática do pacote. 


Pacotes mistos 


Até aqui, consideramos que a empresa dispõe de duas opções: vender as mercadorias 
separadas ou pela prática do pacote. Entretanto, há uma terceira opção, denominada pacote 
misto. Como o nome sugere, a empresa oferta os produtos tanto separadamente como em 
pacote, e o preço do pacote é inferior à soma dos preços individuais. (Utilizamos o termo 
pacote puro para nos referirmos à estratégia de venda de produtos somente como pacote.) 
O pacote misto muitas vezes é a estratégia ideal quando as demandas estão apenas um 
pouco negativamente correlacionadas e/ou quando os custos marginais de produção são 
significativos. (Até aqui, nos baseamos na premissa de que os custos marginais de produ- 
ção são iguais a zero.) 

Na Figura 11.17, o pacote misto é a estratégia mais lucrativa. Apesar de as demandas 
estarem negativamente correlacionadas, há custos marginais significativos. (O custo mar- 
ginal de produção da mercadoria 1 é de US$ 20 e o custo marginal de produção da mer- 
cadoria 2 é de US$ 30.) Temos quatro consumidores, representados pelas letras de 4 a D. 
Comparemos as três estratégias: 


1. Vender as mercadorias separadamente pelos preços P, = US$ 50 e P, = US$ 90. 

2. Vender as mercadorias somente em um pacote ao preço de US$ 100. 

3. Adotar o pacote misto, em que as mercadorias são vendidas separadamente ao preço 
P,= P, = US$ 89,95, ou então juntas em um pacote pelo preço de US$ 100. 


A Tabela 11.4 mostra essas três estratégias e os respectivos lucros. (Você pode adotar 
outros preços para P,, P, e Pp para verificar que aqueles apresentados na tabela maxi- 
mizam o lucro em cada estratégia.) Quando as mercadorias são vendidas separadamente, 
apenas os consumidores B, C e D adquirem a mercadoria 1, e somente o consumidor 4 
adquire a mercadoria 2; o lucro total é 3(USS$ 50 — US$ 20) + I(US$ 90 — US$ 30) = US$ 150. 
No caso do pacote puro, os quatro consumidores adquirem o pacote por US$ 100, de tal 
forma que o lucro total é 4(USS$ 100 — US$ 20 — US$ 30) = US$ 200. Como poderíamos 
esperar, a prática do pacote puro é uma alternativa melhor do que a venda das mercadorias 
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em separado, pois as demandas dos consumidores estão negativamente correlacionadas. 
Mas como fica a prática do pacote misto? O consumidor D adquire a mercadoria 1 por US$ 
89,95, o consumidor 4 compra a mercadoria 2 também por US$ 89,95 e os consumidores 
Be C adquirem o pacote por US$ 100. O lucro total é então (US$ 89,95 — US$ 20) + (US$ 
89,95 — US$ 30) + 2(US$ 100 — US$ 20 — US$ 30) = US$ 229,90.!9 
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lCUiTMKRIO PACOTE MISTO VERSUS PACOTE PURO 


Havendo custos marginais positivos, o pacote misto pode mostrar-se mais lucrativo do que o pacote puro. É o que 
ocorre neste exemplo. O consumidor 4 tem um preço de reserva para a mercadoria 1 inferior ao custo marginal c,, 
e o consumidor D tem um preço de reserva para a mercadoria 2 inferior ao custo marginal c,. Com o pacote misto, o 
consumidor A é induzido a adquirir apenas a mercadoria 2 e o consumidor D é induzido a adquirir apenas a mercado- 
ria 1, o que resulta em uma redução nos custos da empresa. 





























P, P, Pp Lucro 
Vendido US$ 50 US$ 90 E US$ 150 
separadamente 

Pacote puro — — US$ 100 US$ 200 
Pacote misto US$ 89,95 US$ 89,95 US$ 100 US$ 229,90 








Nesse caso, o pacote misto é a estratégia mais lucrativa, embora as demandas apre- 
sentem correlação negativa perfeita (isto é, os quatro consumidores têm preços de reserva 
situados sobre a reta 7, = 100 — r1). Por quê? Para cada mercadoria, o custo marginal de 
produção ultrapassa o preço de reserva de um consumidor. Por exemplo, o consumidor 4 
tem um preço de reserva de US$ 90 para a mercadoria 2, porém de apenas US$ 10 para a 
mercadoria 1. Uma vez que o custo de produção de uma unidade da mercadoria 1 é US$ 20, 





I6 Observe que, na estratégia de pacote misto, o preço das mercadorias 1 e 2 é US$ 89,95 e não US$ 90. Se o 
preço fosse US$ 90, os consumidores 4 e D ficariam indiferentes entre comprar uma única mercadoria ou 
comprar o pacote e caso optassem pelo pacote o lucro total seria mais baixo. 
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a empresa preferirá que o consumidor 4 adquira apenas a mercadoria 2 e não o pacote. 
Ela poderá conseguir essa meta oferecendo separadamente a mercadoria 2 por um preço 
situado abaixo do preço de reserva do consumidor 4, ao mesmo tempo em que oferece aos 
consumidores B e Co pacote por um preço aceitável. 

O pacote misto não seria a estratégia preferida neste exemplo se os custos marginais 
fossem zero: nesse caso, não haveria benefício em excluir o consumidor 4 da aquisição 
da mercadoria 1 e excluir o consumidor D da aquisição da mercadoria 2. Deixaremos que 
você faça a demonstração desses fatos (veja o Exercício 124, 

Se os custos marginais forem iguais a zero, o pacote misto ainda poderá ser mais lucra- 
tivo do que o pacote puro se as demandas dos consumidores não apresentarem correlação 
negativa perfeita. (Lembre-se da Figura 11.17, na qual os preços de reserva dos quatro 
consumidores estavam negativamente correlacionados de forma perfeita.) Isso é ilustrado 
na Figura 11.18, em que modificamos o exemplo da Figura 11.17. Na Figura 11.18, os custos 
marginais são iguais a zero, mas os preços de reserva para os consumidores B e C são agora 
maiores. Mais uma vez, vamos comparar as três estratégias: vender duas mercadorias sepa- 
radamente, em pacote puro e em pacote misto. 
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UU E RED PACOTE MISTO COM CUSTO MARGINAL IGUAL A ZERO 


Se os custos marginais são iguais a zero, e se as demandas dos consumidores não são negativamente correlaciona- 
das de forma perfeita, o pacote misto é ainda mais lucrativo que o pacote puro. Neste exemplo, os consumidores B 
e C estão dispostos a pagar US$ 20 a mais pelo pacote do que os consumidores A e D. No caso do pacote puro, seu 
preço é US$ 100. No caso do pacote misto, seu preço pode aumentar para US$ 120, e ainda podem ser cobrados US$ 
90 dos consumidores 4 e D por uma única mercadoria. 


A Tabela 11.5 mostra os preços ideais e os lucros resultantes para cada estratégia. (Mais 
uma vez, você deve adotar outros preços para P, P, e Pp, a fim de verificar se aqueles 
apresentados na tabela maximizam os lucros em cada uma das estratégias.) Quando os bens 
são vendidos em separado, apenas os consumidores C e D compram a mercadoria 1 e so- 
mente os consumidores 4 e B compram a mercadoria 2; o lucro total é então de US$ 320. 





17 Às vezes, uma empresa com poder de monopólio pode achar lucrativa a prática do pacote do próprio pro- 
duto com o de outra empresa; veja o artigo de Richard L. Schmalensee, “Commodity Bundling by Single- 
Product Monopolies”, Journal of Law and Economics 25, abr. 1982, p. 67-71. O pacote também pode ser 
lucrativo quando os produtos são substitutos ou complementares. Veja o artigo de Arthur Lewbel, “Bundling 
of Substitutes or Complements”, International Journal of Industrial Organization 3, 1985, p. 101-107. 
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Com o pacote puro, os quatro consumidores compram o pacote por US$ 100 e o lucro total 
é de US$ 400. Como esperávamos, adotar o pacote puro é melhor do que vender as mer- 
cadorias em separado, porque as demandas dos consumidores estão negativamente corre- 
lacionadas. Mas o pacote misto é melhor ainda. Com ele, o consumidor 4 compra apenas 
a mercadoria 2, o consumidor D compra apenas a 1 e os consumidores B e C compram o 
pacote pelo preço de US$ 120. Agora, o lucro total é de US$ 420. 


TABELA 11.5 Pacotes mistos com custo marginal igual a zero 
































P, P, Pp Lucro 
Vendido 
sopaademieio US$ 80 US$ 80 — US$ 320 
Pacote puro — — US$ 100 US$ 400 
Pacote misto US$ 90 US$ 90 US$ 120 US$ 420 





Por que o pacote misto é mais lucrativo do que o puro, mesmo quando o custo marginal 
é igual a zero? Porque as demandas não estão negativamente correlacionadas de forma per- 
feita. Os dois consumidores que têm elevadas demandas por ambas as mercadorias (Be C) 
estão dispostos a pagar mais pelo pacote do que os consumidores 4 e D. Em consequên- 
cia, com o pacote misto podemos aumentar o preço do pacote (de US$ 100 para US$ 120), 
vendê-lo para os dois consumidores e cobrar US$ 90 por unidade dos demais. 


Venda em pacotes na prática 


A venda em pacotes é amplamente utilizada como estratégia de preços. Quando você 
compra um carro novo, por exemplo, pode adquirir opcionais como vidros elétricos, ban- 
cos elétricos ou teto solar separadamente, ou comprar uma versão de luxo na qual esses 
opcionais são vendidos em pacote. Fabricantes de carros de luxo (como Lexus, BMW ou 
Infiniti) tendem a incluir tais “opcionais” como equipamento-padrão, o que é considerado 
uma prática de pacote puro. Entretanto, para carros com preços mais moderados, esses 
itens são opcionais, ainda que muitas vezes sejam também oferecidos como parte de um 
pacote. As empresas automobilísticas precisam decidir quais itens incluir em tais pacotes e 
como determinar o preço. 

Outro exemplo são as viagens de férias. Se você planeja passar as férias na Europa, 
você pode fazer a própria reserva de hotel, comprar a passagem aérea e alugar um carro. 
Alternativamente, você pode comprar um pacote de viagem no qual a passagem aérea, o 
transporte terrestre, o hotel e mesmo as refeições estejam incluídos. 

Outro exemplo é a televisão a cabo. As operadoras de TV a cabo costumam oferecer um 
serviço básico por uma tarifa mensal baixa e canais especiais individuais, como Cinemax, 
HBO e Disney Channel, os quais são oferecidos individualmente por uma tarifa mensal 
adicional. Entretanto, elas também oferecem pacotes nos quais dois ou mais canais espe- 
ciais são vendidos em conjunto. A venda em pacote de canais a cabo é lucrativa porque as 
demandas estão negativamente correlacionadas. Como sabemos disso? Pelo fato de haver 
apenas 24 horas no dia, o tempo gasto pelo consumidor assistindo à HBO não pode ser 
gasto assistindo ao Disney Channel. Desse modo, os consumidores com altos preços de 
reserva para alguns canais terão preços de reserva relativamente baixos para outros. 

Como a empresa decide se oferece seus produtos em pacote e como determina o preço 
que maximiza os lucros? A maioria das empresas não sabe o preço de reserva dos clientes. 
Entretanto, fazendo pesquisas de mercado, elas podem ser capazes de estimar a distribuição 
dos preços de reserva e então usar a informação para planejar a estratégia de fixação de preço. 

A Figura 11.19 ilustra esse fato. Os pontos são estimativas de preços de reserva para uma 
amostragem representativa dos clientes (obtida, digamos, por meio de um estudo de mercado). 
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A empresa pode primeiro escolher um preço para a venda em pacote, Pp, tal que a dia- 
gonal conectando os preços passe mais ou menos no meio dos pontos na figura. Pode, 
então, estimar os preços individuais, P, e P,;. Conhecendo P,, P, e Pp, podemos separar os 
consumidores em quatro regiões, como mostrado na figura. Os consumidores na Região 1 
não compram nada (porque 7», <P,, 1; <P, er; +r,< Pp). Os consumidores na Região II 
compram o pacote (porque 7; + 7> > Pb). Os consumidores na Região III compram apenas a 
mercadoria 2 (porque 7, > P,, mas r, < Pp — P5). De maneira semelhante, os consumidores 
na Região IV compram apenas a mercadoria 1. Conhecendo essa distribuição, podemos 
calcular os lucros resultantes. Podemos subir ou baixar P,, P; e P, e observar se isso leva 
a lucros maiores. Isso pode ser feito repetidamente (em um computador) até que se encon- 
trem preços que maximizem aproximadamente os lucros. 
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Os pontos nesta figura representam as estimativas dos preços de reserva para uma amostragem representativa de 
consumidores. Uma empresa pode primeiro fixar o preço para o pacote, Pp, de tal modo que uma linha diagonal co- 
nectando esses preços passe aproximadamente no meio dos pontos. A companhia consegue então estimar preços 
individuais para P; e P. Uma vez conhecidos A, Pp e Pg, os lucros podem ser calculados para essa amostragem de 
consumidores. Os administradores podem então subir ou baixar P,, P, e Pe observar se os novos preços levam ao 
aumento de lucros. Esse procedimento é repetido até o lucro total ser (aproximadamente) maximizado. 


EXEMPLO 115 JANTAR COMPLETO VERSUS A LA CARTE: O PROBLEMA DA DETERMINAÇÃO 





DE PREÇO EM RESTAURANTE 


Muitos restaurantes oferecem tanto o jantar completo quanto um cardápio à /a carte. Qual seria a razão? A maioria dos 
clientes, quando vão a um restaurante, já sabe mais ou menos quanto estão dispostos a pagar pelo jantar (já escolheram o 
restaurante de acordo com essa disposição). Mas há preferências diferentes para jantares. Por exemplo, alguns dão mais 
valor aos aperitivos, mas poderiam deixar de lado a sobremesa. Outros atribuem pouco valor às bebidas alcoólicas, mas 
consideram as sobremesas essenciais. Por fim, há aqueles que atribuem valores moderados tanto aos aperitivos quanto à 
sobremesa. Qual estratégia de preço possibilitaria ao restaurante captar o máximo excedente do consumidor de tais clientes 
heterogêneos? Evidentemente, a resposta é a prática do pacote misto. 

Para um restaurante, o pacote misto significa oferecer tanto o jantar completo (aperitivos, prato principal e sobremesa) 
como um cardápio à la carte (o cliente compra o aperitivo, o prato principal e a sobremesa separadamente). Essa estratégia 
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permite que o cardápio à la carte seja precificado de forma a captar o excedente do consumidor dos clientes que dão valor 
mais alto a determinados pratos do que a outros. (Tais clientes corresponderiam aos consumidores 4e Dna Figura 11.17.) Ao 
mesmo tempo, o jantar completo seria capaz de reter aqueles clientes que apresentam menores variações em seus preços de 
reserva para pratos diferentes (por exemplo, clientes que atribuem valor moderado tanto aos aperitivos quanto à sobremesa). 

Por exemplo, se o restaurante espera atrair clientes que estejam dispostos a gastar US$ 20 com o jantar, poderá cobrar 
cerca de US$ 5 pelos aperitivos, US$ 14 por um prato principal comum e em torno de US$ 4 pela sobremesa. Esse restaurante 
poderá também oferecer por US$ 20 um jantar completo, incluindo aperitivos, prato principal e sobremesa. Dessa forma, o 
cliente que aprecia sobremesa, mas não tem o menor interesse por aperitivos, pediria apenas o prato principal e a sobremesa, 
gastando com isso US$ 18 (e o restaurante economizaria o custo do preparo dos aperitivos). Ao mesmo tempo, outro cliente que 
dá um valor moderado (digamos, US$ 3 ou US$ 3,50) a ambos, aperitivos e sobremesa, adquirirá o jantar completo. 

Não é necessário Ir a um caro restaurante francês para conhecer o pacote misto. A Tabela 11.6 mostra os preços de itens 
individuais em uma unidade do McDonald's na área de Boston e os preços das refeições que incluem itens como carne ou peixe, 
uma porção grande de batatas fritas e um refrigerante grande. Observe que pode-se comprar um Big Mac, uma porção grande de 
batatas e um refrigerante grande separados por US$ 9,27 ou em um pacote por US$ 5,99. Alguém que não deseja as batatas pode 
comprar o Big Mac e o refrigerante grande separados por US$ 6,68, o que equivale a US$ 0,31 a menos que o preço do pacote. 

Infelizmente para os consumidores, talvez a determinação criativa de preços seja, às vezes, mais importante do que a 
criatividade culinária para o sucesso financeiro de um restaurante. Os proprietários bem-sucedidos de restaurantes conhe- 
cem as características da demanda dos clientes e utilizam tal conhecimento na elaboração de estratégias de preço capazes 
de captar o máximo possível de excedente do consumidor. 


TABELA 11.6 Pacotes mistos no McDonald's (2011) 








Refeição (inclui Preço caido 
Item individual Preço refrigerante e dos itens S Economia 
. pacote 
batatas fritas) separados 
McChicken US$ 5,49 | McChicken US$ 10,07 | US$7,89 |US$2,18 
McFish US$ 4,39 | McFish US$ 8,97 US$ 6,79 | US$ 2,18 
Big Mac US$ 4,69 | Big Mac US$ 9,27 US$ 6,99 | US$ 2,28 


Quarteirão com queijo US$ 4,69 | Quarteirão com queijo | US$ 9,27 US$ 7,19 | US$ 2,08 
Quarteirão duplo com 





Quarteirão duplo com 














E US$ 6,09 . US$ 10,67 | US$8,39 | US$2,28 
queijo queijo 
Chicken McNuggets Chicken Mc Nuggets 
(10 unidades) US$ 5,19 (10 unidades) US$ 9,77 US$ 7,59 | US$2,18 
Batatas fritas (porção US$ 2.59 
grande) 























Refrigerante (copo grande) | US$ 1,99 





Fonte: Dados do cardápio da rede McDonald's 


Venda casada 


Venda casada é um termo genérico que se refere a qualquer exigência de que um pro- venda casada 
duto seja adquirido ou vendido em alguma combinação determinada. O pacote puro é uma 
forma comum de venda casada, mas esta também pode assumir outras formas. Por exem- 
plo, suponhamos que uma empresa venda um produto (digamos, uma máquina copiadora) 
que requeira o consumo de um produto secundário (digamos, o papel). Assim, o consu- 
midor que compra o primeiro produto é obrigado a adquirir da mesma empresa o produto 
secundário. Tal exigência é imposta em geral por meio de um contrato. Observe que isso 
difere dos exemplos de pacote discutidos antes. Naqueles, o consumidor poderia se satisfa- 
zer comprando apenas um dos produtos; entretanto, neste caso, o primeiro produto não terá 
utilidade se não houver acesso ao produto secundário. 


Prática que exige que o con- 
sumidor adquira um produto 
para poder comprar outro. 
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O que levaria as empresas a praticar esse tipo de determinação de preço? Um dos prin- 
cipais benefícios da venda casada é que ela frequentemente permite que uma empresa meça 
a demanda e, dessa forma, pratique com mais eficácia a discriminação de preço. Durante a 
década de 1950, por exemplo, quando a Xerox tinha o monopólio das máquinas copiadoras, 
mas não do papel, os clientes que alugavam uma copiadora tinham também de adquirir papel 
Xerox. Isso permitia que a empresa medisse o consumo (clientes que utilizavam mais o equi- 
pamento compravam maior quantidade de papel), podendo, desse modo, aplicar uma tarifa 
em duas partes na determinação do preço das máquinas. Ainda durante a década de 1950, a 
IBM exigia que os clientes que alugavam seus computadores mainframe também utilizassem 
cartões para esse tipo de computador produzidos apenas pela IBM. Ao colocar o preço desses 
cartões bem acima do custo marginal, a IBM estava efetivamente cobrando preços mais ele- 
vados pela utilização de seus computadores aos clientes com maior demanda. 

A venda casada também pode ser utilizada para ampliar o poder de uma empresa no 
mercado. Conforme foi discutido no Exemplo 10.8, em 1998, o Departamento de Justiça 
abriu um processo contra a Microsoft acusando-a de haver casado a venda do navegador 
Internet Explorer à venda do sistema operacional Windows 98 para manter o poder de mo- 
nopólio no mercado de sistemas operacionais de PCs. 

A venda casada também pode ter outras aplicações. Uma delas, e muito importante, é 
proteger o conceito positivo que o consumidor tem de uma marca conhecida. É por isso que 
com frequência é exigido que as franquias adquiram os insumos do franqueador. Por exem- 
plo, a Mobil Oil exige que seus postos de serviço vendam apenas lubrificantes Mobil, baterias 
Mobil e assim por diante. Da mesma forma, até recentemente, cada franquia do McDonald”s 
tinha de adquirir todos os materiais e suprimentos — de hambúrgueres a copos de papel 
— do McDonald's, como forma de assegurar a uniformidade do produto e proteger a marca.!? 


*11.6 Propaganda 


Já vimos de que forma as empresas podem utilizar o poder de mercado quando esta- 
belecem preços. A determinação de preços é uma decisão importante a ser tomada pela 
empresa; a maioria das empresas com poder de mercado, entretanto, tem também outra 
importante decisão a tomar: quanto gastar com propaganda. Nesta seção, veremos de que 
modo as empresas com poder de mercado podem tomar decisões a respeito de propagandas 
capazes de maximizar lucros e de que forma tais decisões dependem das características da 
demanda do produto da empresa.?º 

Para simplificar, vamos supor que a empresa determine apenas um preço para seu pro- 
duto. Presumiremos também que, depois de ter pesquisado suficientemente o mercado, ela 
saiba de que forma a quantidade demandada do produto depende do preço P fixado e do 
gasto 4 com propaganda; isto é, a empresa conhece a função O(P,4). A Figura 11.20 apre- 
senta as curvas de demanda e de custo da empresa com e sem propaganda. RMe e RMg são 
as curvas de receita média e de receita marginal da empresa quando ela não faz propaganda, 
e CMe e CMg são as curvas de custo médio e de custo marginal. Ela produz uma quantidade 
Oo, onde RMg = CMs, e recebe o preço P,. O lucro unitário é a diferença entre P, e o custo 
médio, de tal forma que o lucro total mp é representado pelo retângulo cinza-claro. 





18 Em última instância, ações movidas com base na legislação antitruste obrigaram a IBM a interromper tal 
política de preços. 

19 Em alguns casos, os tribunais determinaram que a venda casada não é necessária para proteger o conceito 
que o cliente tem da marca, sendo uma prática anticompetitiva. Por essa razão, as franquias do McDonald's 
agora podem adquirir os suprimentos de quaisquer fornecedores previamente aprovados pela empresa. 
Para ver uma discussão de alguns dos aspectos da legislação antitruste envolvidos na prática da venda 
casada para a franquia, consulte o artigo de Benjamin Klein e Lester F. Saft, “The Law and Economics of 
Franchise Tying Contracts”, Journal of Law and Economics 28, maio 1985, p. 345-361. 

20 Uma empresa perfeitamente competitiva tem poucas razões para investir em propaganda: por definição, 
ela pode tanto vender quanto produzir pelo preço de mercado. Por essa razão, seria incomum encontrar 
produtores de milho ou de soja fazendo propaganda. 
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marginal (o aumento 
RMe e RMg são as receitas média e marginal obtidas quando a empresa não faz propaganda e CMe e CMg são os 
custos médio e marginal. A empresa produz 0h e recebe um preço Po. O lucro total xp é representado pelo retângulo 
cinza-claro. Se a empresa fizer propaganda, as curvas de receita média e marginal serão deslocadas para a direita; o 


custo médio será elevado (para CMe'), porém o custo marginal permanecerá inalterado. A empresa agora produzirá 
Q (em que RMg' = CMg) e receberá um preço P;. O lucro total, 1x4, é agora maior. 


no custo que resulta da 
produção de uma unidade 
extra) foi distinguido do 
custo médio (o custo por 
unidade produzida). 


Agora, suponhamos que a empresa invista em propaganda. Isso faz com que a curva 
de demanda se desloque para cima e para a direita; as novas curvas de receita média e de 
receita marginal são indicadas por RMe” e RMg”. A propaganda é um custo fixo, portanto, 
a curva de custo médio da empresa é deslocada para cima (para CMe”). O custo marginal, 
entretanto, permanece o mesmo. Havendo propaganda, a quantidade produzida pela em- 
presa é O, (onde RMg” = CMg), que recebe um preço P,. Seu lucro total, 14, representado 
pelo retângulo cinza-escuro, é agora muito maior. 

Embora a empresa da Figura 11.20 esteja nitidamente em melhor situação quando in- 
veste em propaganda, a ilustração não nos permite determinar a quantidade de propaganda 
que deve ser feita pela empresa. Para maximizar o lucro, nossa empresa poderia optar pelo 
preço P e pelo gasto 4 com propaganda, conforme a expressão: 


T=PO(PA) -C(O)-A 


Para determinado preço, um maior investimento em propaganda resultará em ven- 
das adicionais, e, assim, em uma receita maior. Entretanto, qual será o gasto com pro- 
paganda capaz de maximizar os lucros da empresa? Você pode estar tentado a afirmar 
que a empresa deveria aumentar os gastos com publicidade até que o último dólar 
despendido gerasse apenas um dólar adicional de receita, ou seja, até que a receita 
marginal decorrente da propaganda, A(PO)/AA, fosse exatamente igual a 1. Mas, como 
mostra a Figura 11.20, esse raciocínio omite um elemento importante. Lembre-se de 
que a propaganda resulta em um nível mais alto de produção (na ilustração, o nível de 
produção subiu de O, para 01). Mas um nível mais elevado de produção representa cus- 
tos de produção também mais elevados, e isso deve ser levado em consideração quando 


Na Equação 10.1, ofere- 
cemos uma regra prática 
de fixação de preços para 
uma empresa que maxi- 
miza lucros: a margem de 
lucro ou markup sobre o 
custo marginal como uma 
porcentagem do preço 
deve ser igual ao negativo 
do inverso da elasticidade 
preço da demanda. 


razão propaganda-vendas 


Razão entre as despesas 
de propaganda de uma em- 
presa e suas vendas. 


elasticidade da 
demanda à propaganda 


Porcentagem de variação 
da quantidade demandada 
resultante do acréscimo 
de 1% nas despesas com 
propaganda. 
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se faz uma comparação entre os custos e benefícios decorrentes de um dólar adicional 
gasto com propaganda. 

A decisão correta é aumentar o gasto com propaganda até que a receita marginal resul- 
tante de um dólar adicional investido em propaganda, RMgp,o, seja exatamente igual ao 
custo marginal total de tal investimento. Esse custo marginal total é a soma do dólar gasto 
diretamente em propaganda com o custo marginal de produção decorrente do aumento de 
vendas proporcionado pela propaganda. Portanto, a empresa deve gastar com propaganda 
até o ponto em que 

RMgpro = po = | cmg 2 
AM AM 
= custo marginal total do investimento em propaganda 


(11.3) 


Essa regra é muitas vezes ignorada pelos administradores, que justificam seus orça- 
mentos de publicidade comparando os benefícios esperados (isto é, as vendas adicionais) 
apenas com o custo da propaganda. Entretanto, vendas adicionais representam custos mais 
altos de produção, que por sua vez também devem ser considerados.” 


Regra prática para o gasto em propaganda 

Da mesma forma que a regra RMg = CMg, a Equação 11.3 torna-se às vezes de difícil 
aplicação na prática. No Capítulo 10, vimos que RMg = CMg implica a seguinte regra prá- 
tica de determinação de preço: (P — CMg)/P = —1/Ep, em que E, é a elasticidade preço da 
demanda da empresa. Podemos fazer uma combinação dessa regra com a Equação 11.3, a 
fim de obter uma regra prática para determinar o gasto em propaganda. 

Primeiro, devemos reescrever a Equação 11.3 da seguinte forma: 


(P-cmg 2-1 
AA 


Agora devemos multiplicar os dois lados dessa equação por 4/PQ, que é a razão 
propaganda-vendas: 





P-CMg [4 AQ]. 4. 
P E MA] PO 


O termo entre colchetes, (4/O)(AO/A4), é a elasticidade da demanda à propaganda, isto 
é, a variação percentual da quantidade demandada resultante do acréscimo de 1% nas des- 
pesas com propaganda. Indicaremos essa elasticidade por E ,. Uma vez que (P — CMg)P 
deve ser igual a —1/Ep, podemos reescrever essa equação do seguinte modo: 


AÍPQ = (E4/Ep) (11.4) 


A Equação 11.4 é uma regra prática para o gasto em propaganda. Ela diz que, para 
maximizar lucros, a razão entre a propaganda e as vendas da empresa deve ser igual ao 
negativo da razão entre a elasticidade da demanda à propaganda e a elasticidade preço da 
demanda. Havendo informações disponíveis sobre essas duas elasticidades (por exemplo, 
de estudos baseados em pesquisa de mercado), a empresa pode utilizar essa regra para ve- 
rificar se o orçamento de propaganda não é muito pequeno ou muito grande. 

Para termos uma perspectiva dessa regra, suponha que uma empresa esteja gerando 
uma receita de vendas de US$ 1 milhão por ano, ao mesmo tempo em que investe apenas 
US$ 10.000 (1% da receita) em propaganda. A firma sabe que a elasticidade da demanda à 
propaganda é 0,2, de tal forma que, ao dobrar o orçamento de propaganda de US$ 10.000 
para US$ 20.000, as vendas devem aumentar em 20%. Ela também sabe que a elasticidade 





21 Para obter essa equação por meio do cálculo integral, deve-se calcular o diferencial de m(Q, 4) em relação 
a À e igualar as derivadas a zero: 
ôn/04 = P(OO/04) — CMg(00/04) —- 1=0 
Reordenando-se os termos, chega-se à Equação 11.3. 
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preço da demanda de seu produto é —4. A empresa deveria aumentar o orçamento de pro- 
paganda, sabendo que com uma elasticidade preço da demanda igual a —4 seu markup de 
preço sobre o custo marginal é grande? A resposta é sim; a Equação 11.4 nos informa que 
a razão entre o gasto em propaganda e as vendas da empresa deveria ser —(0,2/-4) = 5%, 
portanto, a empresa deveria aumentar o orçamento de US$ 10.000 para US$ 50.000. 

Essa regra faz sentido. Ela indica que a empresa deveria investir muito em propaganda 
quando (i) a demanda é muito sensível à propaganda (E, é grande) ou quando (ii) a de- 
manda não é muito elástica ao preço (Ep é pequeno). Sendo (i) evidente, por que as em- 
presas deveriam investir muito em propaganda quando a elasticidade preço da demanda é 
pequena? Uma elasticidade pequena de demanda implica um elevado markup de preço so- 
bre o custo marginal e, portanto, torna-se alto o lucro marginal gerado pela venda de cada 
unidade adicional. Nesse caso, se a propaganda puder ajudar a vender algumas unidades a 
mais, isso poderá justificar o custo.?2 


EXEMPLO 11.6 PROPAGANDA NA PRÁTICA 


No Exemplo 10.2, examinamos a utilização do markup por supermercados, lojas de conveniência e fabricantes de jeans. 
Vimos de que modo, em cada um dos casos, o markup sobre o custo marginal dependia da elasticidade preço da demanda 
da empresa. Agora examinaremos a razão pela qual essas empresas, assim como produtores de outras mercadorias, fazem 
muita (ou pouca) propaganda. 

Primeiro, analisaremos os supermercados. Dissemos que a elasticidade preço da demanda de um supermercado típico 
é de cerca de —10. Para determinarmos a razão entre o gasto em propaganda e as vendas, necessitamos também conhecer 
a elasticidade de sua demanda à propaganda. Esse número pode variar consideravelmente, dependendo da região do país 
onde o supermercado está situado e se ele está em uma região central, em um subúrbio ou em uma área rural. Uma faixa 
razoável, porém, seria de 0,1 a 0,3. Substituindo esses números na Equação 11.4, descobriremos que o administrador de um 
supermercado típico deve ter um orçamento de propaganda na faixa de 1% a 3% das vendas — o que é, de fato, aquilo que 
muitos supermercados gastam com publicidade. 

Lojas de conveniência têm elasticidades preço mais baixas (em torno de —5), mas a razão entre o gasto em propaganda 
e as vendas costuma ser inferior à dos supermercados (muitas vezes chegando a ser igual a zero). Qual seria a razão? Isso 
ocorre porque essas lojas na maioria das vezes servem a clientes que moram nas proximidades e que podem necessitar de 
certos itens já tarde da noite ou que apenas não estão dispostos a ir até o supermercado. Esses clientes já conhecem a loja 
de conveniência e, provavelmente, não modificarão os hábitos de compra motivados pela eventual propaganda do estabele- 
cimento. Portanto, £y é muito pequeno, e o investimento em publicidade não será compensador. 

A propaganda é muito importante para os fabricantes de jeans de marca, que têm razões entre gasto em propaganda 
e receita de vendas de até 10% ou 20%. A propaganda é importante para que os consumidores tomem conhecimento de 
uma marca e dá a ela certa aura e imagem. Dissemos que as elasticidades preço da demanda em uma faixa de —3 a —4 são 
típicas para as principais marcas e as elasticidades da demanda à propaganda podem variar de 0,3 a 1. Portanto, tais níveis 
de propaganda parecem fazer sentido. 

Os sabões em pó possuem as mais altas razões entre gastos em propaganda e receitas de vendas, por vezes chegando 
a ultrapassar 30%, mesmo quando a demanda de qualquer uma das marcas é quase tão elástica quanto a demanda por 
jeans. O que seria capaz de justificar tanta propaganda? Uma elevadíssima elasticidade dos sabões em pó à propaganda. A 
demanda de qualquer marca depende crucialmente da propaganda; sem ela, os consumidores disporiam de pouca base para 
poder escolher entre os fabricantes disponíveis. 





22 A propaganda com frequência afeta a elasticidade preço da demanda, e tal fato deve ser levado em conta 
pela empresa. No caso de alguns produtos, a publicidade amplia o mercado, atraindo uma grande gama 
de consumidores ou então criando um efeito cumulativo de consumo. Isso provavelmente fará com que a 
demanda se torne mais elástica ao preço do que ela normalmente seria. (Mas E, com certeza será grande, 
o que fará a publicidade ainda ser compensadora.) Às vezes, a propaganda é usada para diferenciar um 
produto dos demais (por meio da criação de imagem, fascínio ou identificação de marca), visando a tornar 
a demanda menos elástica ao preço do que ela normalmente seria. 

23 Para ter uma visão geral de abordagens estatísticas relacionadas com estimativas feitas para a elasticidade 
da demanda à propaganda, veja Ernst R. Berndt, The Practice of Econometrics. Reading, MA: Addison- 
“Wesley, 1991, Capítulo 8. 
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Por fim, a Tabela 11.7 mostra as vendas, os investimentos em propaganda e a razão entre os dois para marcas líderes 
no mercado norte-americano de medicamentos que dispensam receita médica. Como um todo, as taxas são bem altas. 
Assim como no caso do sabão em pó, a elasticidade da demanda à propaganda para marcas específicas de medicamentos 
é bastante alta. Alka-Seltzer, Mylanta e Tums, por exemplo, são antiácidos que têm efeitos bem semelhantes. As vendas 
dependem da identificação do consumidor com determinada marca, o que requer propaganda. 


Vendas e investimentos em propaganda de medicamentos que dispensam 
























































TABELA receita médica (em milhões de dólares) 
Vendas Propaganda Razão (%) 

Analgésicos 
Tylenol 895 143,8 17 
Advil 360 91,7 26 
Bayer 170 43,8 26 
Excedrin 130 26,1 21 
Antiácidos 
Alka-Seltzer 160 52,2 33 
Mylanta 135 32,8 24 
Tums 135 21,6 20 
Remédios para gripe (descongestionantes) 
Benadryl 130 30,9 24 
Sudafed 115 28,6 25 
Xaropes 
Vicks 350 26,6 8 
Robitussin 205 37,1 19 
Halls 130 17,4 13 
Dados de Milt Freudenheim, “Rearranging Drugstore Shelves”, The New York Times, 27 set. 1994. 








RESUMO 


il: 


As empresas com poder de mercado encontram-se em 
uma posição invejável, pois têm potencial para obter 
grandes lucros. A obtenção de tais lucros, no entanto, 
pode depender crucialmente da estratégia de preços. 
Mesmo que as empresas fixem um preço único, elas ne- 
cessitam de uma estimativa da elasticidade da demanda 
por sua produção. As estratégias mais complexas, que 
podem envolver a determinação de diversos preços, 
exigem ainda mais informações sobre a demanda. 
Uma estratégia de preços tem por objetivo ampliar a 
base de clientes para os quais a empresa pode vender e 
captar o máximo possível de excedente do consumidor. 
Há diversas formas de atingir esses objetivos, os quais 
geralmente envolvem a determinação de mais que um 
único preço. 

Para a empresa, o ideal seria poder praticar uma discri- 
minação perfeita de preço — isto é, cobrando de cada 
cliente seu respectivo preço de reserva. Na prática, isso é 


quase sempre impossível. Por outro lado, diversas formas 
de discriminação imperfeita de preço são frequentemente 
utilizadas para a obtenção de lucros mais elevados. 

A tarifa em duas partes é outra forma de captação de 
excedente do consumidor. Os consumidores precisam 
pagar uma taxa de “entrada” que lhes permite adquirir a 
mercadoria desejada a um preço por unidade. A tarifa em 
duas partes é eficaz principalmente quando as demandas 
dos consumidores são relativamente homogêneas. 

Quando as demandas são heterogêneas e estão negati- 
vamente correlacionadas, a prática do pacote pode ser 
uma técnica eficaz para a fixação de preços. No pacote 
puro, duas ou mais mercadorias são vendidas somente 
Juntas; já no pacote misto, o cliente pode adquirir as 
mercadorias individualmente ou em um pacote. O pa- 
cote misto pode ser mais lucrativo que o pacote puro se 
os custos marginais são significativos ou se as deman- 
das não apresentam correlação negativa perfeita. 
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6. O pacote é um tipo especial de venda casada, ou seja, 


é uma exigência de que produtos sejam adquiridos ou 
vendidos em determinada combinação. A venda casada 
pode ser utilizada para medir a demanda ou então para 
proteger a reputação que os clientes têm de determi- 
nada marca. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. 


Investir em publicidade pode aumentar ainda mais os 
lucros. Contudo, a razão entre os gastos em propaganda 
e as receitas das vendas capazes de maximizar os lu- 
cros deve ser igual em magnitude à razão entre a elasti- 
cidade da demanda à propaganda e a elasticidade preço 
da demanda. 





Suponha que uma empresa possa praticar uma dis- 
criminação de preços de primeiro grau perfeita. Qual 
será o menor preço que ela cobrará e qual será sua 
produção total? 

De que forma um vendedor de automóveis pratica a 
discriminação de preços? De que maneira sua habi- 
lidade para discriminar corretamente os preços afeta 
seus ganhos? 

As empresas fornecedoras de energia elétrica frequen- 
temente praticam a discriminação de preços de se- 
gundo grau. Por que isso pode melhorar o bem-estar do 
consumidor? 

Dê alguns exemplos de discriminação de preços de 
terceiro grau. Esse tipo de discriminação pode ser efi- 
caz quando diferentes grupos de consumidores pos- 
suem diferentes níveis de demanda, mas elasticidades 
preço iguais? 

Mostre por que uma discriminação de preço ideal de ter- 
ceiro grau exige que a receita marginal de cada grupo 
de consumidores seja igual ao custo marginal. Utilize 
essa condição para explicar como uma empresa 
deveria alterar os preços e a produção total se a curva de 
demanda de um grupo de consumidores sofresse um 
deslocamento para a direita, o que faria a receita margi- 
nal para tal grupo aumentar. 

Quando determinam o preço dos carros, as empresas 
automobilísticas norte-americanas, em geral, cobram 
um percentual de markup muito mais alto por itens 
“opcionais de luxo” (como bancos de couro etc.) do que 
pelo carro em si ou por opcionais básicos, como direção 
hidráulica ou câmbio automático. Explique por quê. 
Por que o preço de pico é uma forma de discriminação 
de preço? Ele pode aumentar o bem-estar dos consumi- 
dores? Dê um exemplo. 


EXERCÍCIOS 


10. 


11. 


12. 


13. 


14. 


15. 


Como uma empresa pode determinar a tarifa ideal em 
duas partes quando possui dois clientes com diferentes 
curvas de demanda? (Suponha que a empresa conheça 
as curvas de demanda.) 

Por que o preço de um barbeador Gillette é uma forma 
de tarifa em duas partes? Será que a Gillette precisa 
ser um produtor monopolista tanto dos barbeado- 
res como das lâminas? Suponha que você esteja as- 
sessorando a Gillette a encontrar a melhor forma de 
determinar as duas partes da tarifa. Qual procedimento 
você sugeriria? 

Na cidade de Woodland, na Califórnia, existem muitos 
dentistas, mas somente um oftalmologista. É mais pro- 
vável que os idosos recebam descontos por consultas 
odontológicas ou pelas oftalmológicas? Por quê? 

Por que a MGM fez um pacote com os filmes E o vento 
levou e À liga de Gertie? Quais as características da 
demanda necessárias para que a venda em pacote seja 
capaz de aumentar os lucros? 

De que forma o pacote misto difere do pacote puro? Em 
quais condições o pacote misto é preferível ao puro? Por 
que razão muitos restaurantes praticam o pacote misto 
(oferecendo tanto refeições completas como o cardápio à 
la carte) em vez do pacote puro? 

Como a venda casada difere do pacote? O que poderia 
levar uma empresa a querer praticar a venda casada? 
Por que seria incorreto investir em publicidade até o 
ponto em que o último dólar gasto gerasse exatamente 
um dólar a mais de vendas? Qual é a regra correta em 
relação ao dólar adicional gasto com propaganda? 

De que forma uma empresa pode verificar se a razão 
entre o gasto em propaganda e as receitas das vendas 
é muito elevada ou muito baixa? De que informações 
ela necessita? 





1. A discriminação de preços exige habilidade para 
diferenciar os clientes e para evitar a ocorrência 
de arbitragem. Explique de que forma as situações 
apresentadas a seguir podem envolver esquemas de 
discriminação de preços e discuta tanto a diferen- 
ciação dos clientes como a arbitragem: 


a. Exigir que passageiros de empresas aéreas passem 
pelo menos uma noite de sábado longe de casa para 
poder obter uma tarifa mais barata. 

b. Insistir em fazer a entrega do cimento aos clientes, 
fixando os preços em função da localização dos 
compradores. 
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c. Vender processadores de alimentos junto com 
cupons que podem ser enviados ao fabricante para 
obter um reembolso de US$ 10. 

d. Oferecer descontos temporários para papel 
higiênico. 

e. Cobrar um preço mais elevado por cirurgias plásti- 
cas de pacientes de alta renda do que de pacientes de 
baixa renda. 


2. Sea demanda por cinemas drive-in é mais elástica para 


casais do que para pessoas desacompanhadas, seria 
conveniente para as empresas cinematográficas cobrar 
uma taxa de entrada para o motorista e uma taxa extra 
para cada passageiro. Verdadeiro ou falso? Explique. 
No Exemplo 11.1, vimos como os produtores de ali- 
mentos industrializados e outros bens de consumo 
usam cupons como forma de discriminação de pre- 
ços. Embora os cupons sejam bastante utilizados nos 
Estados Unidos, isso não ocorre em outros países. Na 
Alemanha, os cupons são ilegais. 
a. Coma proibição do uso de cupons na Alemanha, os 

consumidores estão em melhor ou pior situação? 
b. Coma proibição do uso de cupons na Alemanha, os 

produtores estão em melhor ou pior situação? 
Suponha que a BMW possa produzir qualquer quanti- 
dade de automóveis com um custo marginal constante 
igual a US$ 20.000 e um custo fixo de US$ 10 bilhões. 
Você é convidado a assessorar o CEO da empresa em 
relação aos preços e quantidades que deverão ser prati- 
cados na Europa e nos Estados Unidos. A demanda dos 
automóveis BMW em cada um dos mercados é, respec- 
tivamente, expressa por 

Qg= 4.000.000 - 100P; 


Qu = 1.000.000 - 20Py 

em que E representa a Europa e U os Estados Unidos. 

Suponha que a BMW possa limitar as vendas nos 

Estados Unidos apenas a distribuidores autorizados. 

a. Que quantidade de automóveis deve ser vendida pela 
empresa em cada um dos mercados e qual deve ser o 
preço em cada mercado? Qual será o lucro total? 

b. SeaBMW fosseobrigadaa cobrar o mesmo preço em 
cada mercado, qual seria a quantidade vendida 
em cada um deles, o preço de equilíbrio e o lucro 
da empresa? 

Um monopolista está decidindo de que forma distri- 

buirá sua produção entre dois mercados geografica- 

mente distantes (Costa Leste e Meio-oeste). A demanda 
ea receita marginal para os dois mercados são: 
P;/=15-Q, — RMg/=15-20, 
P,)=25-20, — RMg,=25-40; 


*6. 


1. 


O custo total do monopolista é C = 5 + 3(Q, + Q5). Quais 

são o preço, a produção, os lucros, as receitas marginais 

e o peso morto quando: (i) o monopolista pode praticar 

discriminação de preço; (ii) a lei proíbe a cobrança de 

preços diferentes nas duas regiões? 

A empresa Elizabeth Airlines (EA) atende a apenas 

uma rota: Chicago-Honolulu. A demanda de cada voo 

nessa rota é expressa pela equação Q = 500 - P. O custo 

operacional de cada voo é de US$ 30.000 mais US$ 100 

por passageiro. 

a. Qual preço capaz de maximizar os lucros deverá ser 
cobrado pela EA? Quantos passageiros estarão em 
cada voo? Qual será o lucro da EA em cada voo? 

b. A EA descobre que os custos fixos por voo são na 
realidade de US$ 41.000 em vez de US$ 30.000. 
A empresa pode permanecer em atividade por 
muito tempo? Ilustre sua explicação por meio de 
um gráfico apresentando a curva de demanda 
com a qual se defronta a empresa e a curva de 
custo médio quando os custos fixos são de US$ 
30.000 e de US$ 41.000. 

c. Espere! A EA descobriu que há duas categorias di- 
ferentes de passageiros que voam para Honolulu. 
A categoria A consiste de pessoas que viajam a ne- 
gócios com demanda Qu = 260 — 0,4P. A categoria 
B consiste de estudantes cuja demanda total é Qp 
= 240 - 0,6P. Como os estudantes são facilmente 
identificáveis, a EA decide cobrar preços diferentes 
dos clientes. Faça um gráfico mostrando as cur- 
vas de demanda, bem como a soma horizontal das 
duas curvas. Qual preço a EA deveria cobrar dos 
estudantes? E dos demais passageiros? Quantos 
passageiros de cada categoria se encontram pre- 
sentes em cada voo? 

d. Qual seria o lucro da EA em cada voo? Será que ela 
poderá permanecer em atividade? Calcule o exce- 
dente do consumidor para cada grupo de passagei- 
ros. Qual é o total do excedente do consumidor? 

e. Antes de a EA começar a praticar a discriminação 
de preço, qual era o excedente do consumidor que 
a demanda da categoria A obtinha com as viagens 
para Honolulu? E no caso da categoria B? Por que o 
total de excedente do consumidor diminuiu com a 
prática da discriminação de preço, embora a quan- 
tidade total de passagens vendidas tenha permane- 
cido inalterada? 

Muitas videolocadoras oferecem aos clientes dois pla- 

nos alternativos: 

e Uma tarifa em duas partes: paga-se uma taxa anual 

de associado (por exemplo, US$ 40) e uma taxa diária 


Ag, 
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menor para a locação de cada filme (por exemplo, 
uma diária de US$ 2 por filme). 

e Uma única taxa de locação: não se paga taxa anual 
de associado, mas paga-se uma taxa diária mais ele- 
vada (por exemplo, uma diária de US$ 4 por filme). 

Qual é a lógica por trás da tarifa em duas partes nesse 

caso? Por que oferecer ao cliente a opção entre os dois 

planos, em vez de simplesmente cobrar uma tarifa em 
duas partes? 

A empresa Sal de satélites faz transmissões de TV para as- 

sinantes localizados em Los Angeles e em Nova York. As 

funções de demanda para cada um desses dois grupos são 
Qny= 60 — 0,25Pwyy 
Qra = 100 - 0,50PrA 

sendo Q medido em milhares de assinaturas por ano e 

Po preço anual da assinatura. O custo do fornecimento 

de Q unidades de serviço é expresso pela equação: 

C = 1.000 + 40Q 


sendo Q = Qny + Qra 

a. Quais são os preços e as quantidades capazes de 
maximizar os lucros para os mercados de Nova 
York e Los Angeles? 

b. Em consequência do recente lançamento de um 
novo satélite pelo Pentágono, as pessoas em Los 
Angeles estão recebendo as transmissões da Sal des- 
tinadas a Nova York, e as situadas em Nova York 
estão recebendo as transmissões destinadas a Los 
Angeles. Em consequência, qualquer pessoa em 
Nova York ou em Los Angeles poderá receber as 
transmissões da Sal fazendo a assinatura de qual- 
quer uma das duas cidades. Por conseguinte, a em- 
presa passou a cobrar apenas um preço. Qual preço 
deverá ser cobrado e quais quantidades serão vendi- 
das em Nova York e Los Angeles? 

c. Em qual das situações descritas, (a) ou (b), a Sal esta- 
ria fazendo melhor negócio? Em termos de excedente 
do consumidor, qual das duas seria preferida pelos 
habitantes de Nova York e qual seria preferida 
pelos habitantes de Los Angeles? Por quê? 

Você é um executivo da Super Computer Inc. (SC), que 

aluga supercomputadores. A SC cobra uma taxa fixa por 

período de tempo, a qual dá direito ao uso dos equipa- 
mentos por tempo ilimitado a uma taxa de P centavos 
por segundo. Ela tem dois tipos de clientes potenciais — 
dez empresas e dez instituições de ensino. Cada cliente 
empresarial tem uma função de demanda dada por 

Q = 10 — P, onde Q é medido em milhões de segundos 

por mês; cada instituição de ensino tem uma função de 

demanda representada por Q = 8 - P. O custo marginal 
da SC para utilização adicional do computador é de US$ 

0,02 por segundo, independentemente do volume. 


10. 


a. Suponha que você pudesse separar os clientes em- 
presariais e as instituições de ensino. Quais seriam 
as taxas de locação e de utilização que você deveria 
cobrar de cada grupo? Quais seriam seus lucros? 

b. Imagine que você não tivesse meios de discriminar 
os dois tipos de consumidores e passasse a cobrar 
uma taxa de locação igual a zero. Qual taxa de 
utilização maximizaria seus lucros? Quais seriam 
esses lucros? 

c. Suponha que você fixasse uma tarifa em duas par- 
tes — ou seja, uma taxa de locação e uma taxa de 
utilização, tanto para os clientes empresariais como 
para as instituições de ensino. Qual taxa de locação 
e qual taxa de utilização você estabeleceria? Qual 
seria seu lucro? Explique por que o preço não seria 
igual ao custo marginal. 

Na qualidade de proprietário do único clube de tênis 

em uma comunidade isolada de alto padrão social, você 

precisa decidir quais serão os valores da taxa de anui- 

dade e as de utilização das quadras. Há dois tipos de 

jogadores de tênis: os assíduos, que têm a demanda 
Q/=10-P 

em que Q; é o número de horas de quadra por semana 

ePéataxa por hora cobrada de cada jogador; e os joga- 

dores ocasionais, cuja demanda é 

Q,=4-0,25P 

Suponha que haja 1.000 jogadores de cada tipo. Você 
possui muitas quadras, de tal forma que o custo margi- 
nal do tempo de quadra é igual a zero e os custos fixos 
são de US$ 10.000 por semana. Como não é possível 
diferenciar os jogadores assíduos dos ocasionais, você 
precisa cobrar um único preço de todos. 

a. Considere que, para manter uma atmosfera “profis- 
sional”, você esteja disposto a limitar a frequência, 
mantendo apenas os jogadores assíduos. Quais de- 
verão ser os valores cobrados como taxa anual de 
associados e como taxa de utilização de quadra (su- 
ponha que cada ano tenha 52 semanas) para maxi- 
mizar os lucros, tendo em mente a limitação de que 
apenas os jogadores assíduos decidiram se associar? 
Qual será o lucro semanal? 

b. Um amigo lhe diz que você poderia obter lucros mais 
altos se estimulasse os dois tipos de jogadores a se tor- 
narem sócios. Será que seu amigo está certo? Quais 
valores de anuidade e de taxa de utilização maximiza- 
riam os lucros semanais? Qual seria seu lucro? 

c. Suponha que, ao longo dos anos, jovens profissio- 
nais que estejam progredindo na carreira se mudem 
para seu bairro, sendo todos eles jogadores assíduos. 
Você acredita que agora haja 3.000 jogadores assi- 
duos e 1.000 ocasionais. Será que ainda seria lucrativo 


11. 


12. 


13. 


14. 
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atender aos jogadores ocasionais? Quais deveriam ser, 
respectivamente, os valores da taxa anual e da taxa de 
utilização capazes de maximizar os lucros? Qual seria 
o lucro semanal? 

A Figura 11.12 mostra os preços de reserva de três con- 
sumidores para duas mercadorias. Supondo que o custo 
marginal de produção seja igual a zero para ambas, de 
que forma o produtor poderia ganhar mais dinheiro: 
vendendo separadamente os produtos, utilizando o pa- 
cote puro ou utilizando o pacote misto? Quais preços 
deveriam ser cobrados? 

Retorne ao exemplo ilustrado pela Figura 11.17. 

Suponha que os custos marginais c e c; fossem ambos 

iguais a zero. Mostre que, nesse caso, o pacote puro se- 

ria a estratégia de preço mais lucrativa, em vez do pa- 
cote misto. Qual preço deveria ser cobrado pelo pacote 

e qual seria o lucro da empresa? 

Há alguns anos, foi publicado um artigo no New York 

Times a respeito da política de preços empregada pela 

IBM. No dia anterior, a IBM havia anunciado grandes 

reduções de preço para a maioria dos computadores de 

pequeno e médio portes. O artigo dizia: 

A IBM provavelmente não tem alternativa a não ser 
reduzir os preços periodicamente para fazer com que 
seus clientes adquiram mais e aluguem menos. Se ela 
tiver sucesso, isso poderá tornar mais difícil a vida de 
seus principais concorrentes. São necessárias vendas 
imediatas de computadores para que a empresa possa 
obter receita e lucros cada vez maiores, diz Ulric Weil, 
da Morgan Stanley, em seu novo livro Information 
Systems in the 80's. Ele afirma que a IBM não poderá 
voltar a dar ênfase à atividade de locação. 

a. Elabore um argumento breve, porém claro, apoiando 
as declarações de que a IBM deve tentar fazer com 
que “os clientes adquiram mais e aluguem menos”. 

b. Elabore um argumento breve, porém claro, contra- 
dizendo tal declaração. 


c. Quais fatores determinarão se a locação ou a venda 


são preferíveis para uma empresa como a IBM? 
Explique de modo sucinto. 
Você está vendendo duas mercadorias, 1 e 2, a um mer- 
cado que consiste em três consumidores com os preços 
de reserva apresentados a seguir. 

















Consumidor | Para a mercadoria 1 | Para a mercadoria 2 
A 20 100 

B 60 60 

(G 100 20 











O custo unitário de cada produto é US$ 30. 


15. 


16. 


a. Calcule os preços ideais e os lucros nas seguintes 
condições: (i) venda das mercadorias separada- 
mente; (ii) pacote puro; e (iii) pacote misto. 

b. Com qual estratégia se obteria lucro mais elevado? 
Por quê? 

Sua empresa fabrica dois produtos, sendo as deman- 

das independentes entre si. Ambos os produtos são 

produzidos com custo marginal igual a zero. Você 
se defronta com quatro consumidores (ou grupos de 
consumidores) com os seguintes preços de reserva: 




















A 25) 100 
B 40 80 
C 80 40 
D 100 25 








a. Considere três estratégias de preço: (i) vender as 
mercadorias separadamente; (ii) pacote puro; e (iii) 
pacote misto. Para cada estratégia, determine qual 
é o preço ideal e qual o lucro resultante. Qual delas 
seria a melhor? 

b. Agora suponha que, para a produção de cada mer- 
cadoria, haja um custo marginal de US$ 30. De que 
forma essa informação modificará as respostas 
para o item (a)? Por que agora a estratégia ideal é 
diferente? 

Uma empresa de TV a cabo oferece, além do serviço bá- 

sico, dois produtos: o Canal de Esportes (Produto 1) e o 

Canal de Filmes (Produto 2). Os assinantes do serviço 

básico podem assinar esses serviços adicionalmente aos 

preços P, e P,, respectivamente, ou comprar os dois em 
um pacote pelo preço Pp em que Pp < P, + P,. Eles tam- 

bém podem apenas abster-se dos serviços adicionais e 

comprar apenas os serviços básicos. O custo marginal 

da empresa para esses serviços adicionais é zero. Por 
meio de uma pesquisa de mercado, a empresa estimou 
os preços de reserva desses dois serviços para um grupo 
de consumidores representativos na sua área de serviço. 

Esses preços de reserva estão representados (como x) na 

Figura 11.21, assim como os preços P;, P, e Pp que a 

empresa de TV a cabo cobra atualmente. O gráfico está 

dividido em quatro regiões: 1, IL II e IV. 

a. Quais produtos, se for o caso, serão comprados pe- 
los consumidores na região I? Na região II? Na re- 
gião HI? Na região IV? Explique de forma sucinta. 

b. Observe que, conforme desenhado na figura, os 
preços de reserva para o Canal de Esportes e para 
o Canal de Filmes são negativamente correlaciona- 
dos. Por que você esperaria, ou não, que os preços 


h 


P 


Pop-P, 
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de reserva para canais de TV a cabo estivessem ne- 
gativamente correlacionados? 

O vice-presidente da empresa declarou: “Como o 
custo marginal para oferecer um canal adicional é 
zero, a venda em pacote misto não oferece nenhuma 
vantagem sobre a venda em pacote puro. Nosso lu- 
cro seria tão alto quanto se oferecêssemos o Canal 
de Esportes e o Canal de Filmes juntos como um 
pacote, e apenas como um pacote”. Você concorda 
ou discorda? Explique a razão. 

Suponha que a empresa de TV a cabo continue 
a usar o pacote misto para vender os serviços. 
Baseado na distribuição dos preços de reserva mos- 
trados na Figura 11.21, você acredita que a empresa 
de TV a cabo deveria alterar algum dos preços que 
cobra agora? Se sim, como? 














Pa-P 


EEISES FIGURA PARA O EXERCÍCIO 16 


*17. 


DETERMINAÇÃO DE PREÇO COM PODER DE MERCADO [E 


Considere uma empresa com poder de monopólio e que 
se defronta com a seguinte curva de demanda: 
P= 100 - 30 +44!2 
e que possua a seguinte função de custo total: 
C=40?+100+A 

em que A é o gasto com propaganda, e P e Q são, res- 

pectivamente, o preço e a quantidade produzida. 

a. Determine os valores de 4, Q e P que sejam capazes 
de maximizar os lucros dessa empresa. 

b. Calcule o índice de Lerner, L = (P - CMg)/P, dessa 
empresa para os níveis de A, Q e P capazes de maxi- 
mizar os lucros. 


integração horizontal 


Forma organizacional em 
que várias fábricas produ- 
zem o mesmo produto ou 
produtos relacionados para 
uma empresa. 


integração vertical 


Forma organizacional em 
que uma empresa contém 
várias divisões, com algu- 
mas produzindo peças e 
componentes que outras uti- 
lizam para produzir produtos 
acabados. 


preços de transferência 


Preços internos pelos quais 
as peças e componentes 
oriundos das divisões ini- 
ciais são “vendidos” para 
as divisões finais dentro de 
uma empresa. 
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Apêndice do Capítulo 11 — 
A empresa verticalmente integrada 


Muitas empresas são integradas — elas consistem em diversas divisões, cada qual com 
seus próprios administradores. Algumas são horizontalmente integradas: há várias di- 
visões que produzem os mesmos produtos ou produtos estreitamente relacionados. Vimos 
um exemplo disso quando discutimos a empresa com múltiplas fábricas na Seção 10.1. 
Algumas empresas são verticalmente integradas: são compostas de várias divisões, com 
algumas produzindo peças e componentes utilizados por outras divisões na produção do 
produto acabado. Por exemplo, cada uma das principais empresas automobilísticas dos 
Estados Unidos possui divisões “iniciais” responsáveis pela produção de motores, freios, 
radiadores e outros componentes que as divisões “finais” utilizam na produção dos produ- 
tos acabados. (Algumas empresas são vertical e horizontalmente integradas.) 

Este apêndice explica as questões econômicas decorrentes de uma empresa vertical- 
mente integrada. Como veremos, a integração vertical tem benefícios importantes, mas 
também introduz decisões de preço complexas: como a empresa deve definir o valor das 
peças e componentes que são transferidos das divisões iniciais para as finais? A empresa 
precisa estabelecer preços de transferência, os preços internos aos quais as peças e com- 
ponentes das divisões iniciais são “vendidos” para as divisões finais. Os preços de transfe- 
rência devem ser escolhidos corretamente, pois eles são os sinais que os gerentes de divisão 
usam para determinar níveis de produção. 

Iniciaremos a análise explicando as vantagens da integração vertical — vantagens para 
a empresa e também para os consumidores que compram os produtos finais. Algumas 
empresas, porém, não são verticalmente integradas; elas apenas compram peças e compo- 
nentes de outras empresas independentes. Para entender o motivo, explicaremos alguns dos 
problemas associados à integração vertical. Em seguida, explicaremos os preços de trans- 
ferência e mostraremos como uma empresa verticalmente integrada deverá escolher seus 
preços de transferência de modo que maximize o lucro total da empresa. 


Por que integrar verticalmente? 


Há diversas vantagens na integração vertical. Se as divisões inicial e final fizerem parte 
da mesma empresa, pode ser mais fácil garantir que as partes e componentes sejam produ- 
zidos e entregues em tempo, conforme as especificações requeridas pela divisão final. (Por 
outro lado, um contrato escrito com cuidado e imposto entre as empresas independentes 
inicial e final normalmente pode conseguir o mesmo resultado.) Contudo, a maior vanta- 
gem da integração vertical é que ela evita o problema da “dupla imposição de margem”, 
isto é, evita um markup duplo. 


Poder de mercado e dupla imposição de margem 


Muitas vezes, uma ou mais empresas vendendo uma para outra ao longo de uma cadeia 
vertical terão poder de mercado. Por exemplo, a United Technologies e a General Electric 
têm poder de monopólio na produção de motores para jatos, que elas vendem para a Boeing 
e a Airbus, que por sua vez têm poder de monopólio no mercado de aeronaves comerciais. 
Como as empresas ao longo de uma cadeia vertical exercem esse poder de monopólio, e 
como são afetados os preços e a produção? As empresas se beneficiariam com uma fusão 
vertical que integre um negócio inicial e outro final relacionado? E os consumidores? 

Para responder a essas perguntas, considere o exemplo a seguir. Suponha que um fabri- 
cante de motores tenha poder de monopólio no mercado de motores, e um fabricante de au- 
tomóveis que compre esses motores tenha poder de monopólio no mercado para seus carros. 


CAPÍTULO 11 DETERMINAÇÃO DE PREÇO COM PODER DE MERCADO ass | 


Esse poder de mercado faria com que essas duas firmas se beneficiassem de alguma ma- 
neira se houvesse uma fusão? Os consumidores do produto final — automóveis — estariam 
em uma situação melhor ou pior se as duas empresas realizassem a fusão? Muitas pessoas 
(que não leram este livro) responderiam “talvez” à primeira pergunta e “pior” à segunda. 
Acontece, porém, que quando há poder de mercado desse tipo, uma fusão vertical pode ser 
benéfica para as duas empresas e também para os consumidores. 

EMPRESAS SEPARADAS Para entender isso, considere o exemplo simples a seguir. 
Suponha que um produtor monopolista de motores especiais produza esses motores a um 
custo marginal constante cy e venda os motores a um preço Py. Os motores são compra- 
dos por um produtor monopolista de carros esportivos, que vende os carros ao preço P. 
A demanda pelos carros é dada por 


O=A-P (A11.1) 

com a constante 4 > cy. Para simplificar este exemplo ao máximo, vamos supor que o 

fabricante de automóveis não tenha custos adicionais além do custo do motor. (Como um 

exercício, você pode repetir este exemplo considerando que haja um custo marginal cons- 
tante ca para montar os carros.) 

Se as duas empresas forem independentes, o fabricante de automóveis tomará o preço 

dos motores como dados e escolherá um preço para seus carros que maximize seus lucros: 


ma =(P-PylA-P) (A11.2) 
Você pode verificar que, dado P, o preço dos carros que maximiza os lucros do 
Pr=5(4 +Py (A113) 
Então, o número de carros vendidos e o lucro da empresa de automóveis são?) 
= (4-Py) (A11.4) 
e 
na (4-Py? (AILS) 


E o fabricante de motores? Ele escolhe o preço dos motores, P,, que maximiza seus lucros: 


tu (Pu Pu) = (Par cu) + (4 Pag (AlI.6) 
Você pode confirmar que o preço dos motores que maximiza os lucros ge 
Pp += (4 tem) (AIL) 
O lucro para o fabricante de motores é, então, igual a 


mt = (4 -cu? (AI18) 


Agora, volte à Equação All.5 para o lucro do fabricante de automóveis e substitua 
na Equação All.7 para o preço dos motores. Você verá que o lucro do fabricante de 
automóveis é, então: 


nº = 15 (4 cm? (AI1.9) 
Logo, o lucro total para as duas empresas é 
mort = mA +R += (4 ca? (A11.10) 
Além disso, o preço dos carros pago pelo consumidor é 


Pr=(34+ch) (ALII) 





24 Calcule a derivada de 7, com relação a P e defina-a como sendo igual a zero. 
25 Substitua a Equação All.3 para P* nas equações All.1 para Q e All.2 para 14. 
26 Agora, tome a derivada de 74 com relação a Py e defina-a como sendo igual a zero. 
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dupla imposição de 
margem 
Quando cada empresa 
em uma cadeia vertical 
aumenta seu preço acima 
do seu custo marginal, 
elevando assim o preço do 
produto final. 


INTEGRAÇÃO VERTICAL Agora suponha que as empresas fabricantes de motores e de au- 
tomóveis se fundam para formar uma empresa verticalmente integrada. A administração 
dessa empresa escolheria um preço de automóvel que maximize o lucro da empresa: 


n=(P-cyl4-P) (Al1.12) 
O preço dos carros que maximiza os lucros é, agora, 
Pe=(A+cul2 (A11.13) 
que gera um lucro de 
mt=(4-cu? (Al1.14) 


Observe que o lucro para a empresa integrada é maior do que o lucro total para as duas 

firmas individuais que operam independentemente. Além do mais, o preço para os consu- 
midores de automóveis é mais baixo. (Para confirmar que isso de fato acontece, compare 
All.11 com All.13 e lembre-se de que 4 > cy.) Portanto, neste caso, a integração vertical 
beneficia não apenas as empresas que se fundiram, mas também os consumidores. 
DUPLA IMPOSIÇÃO DE MARGEM Por que uma fusão vertical melhora a situação das em- 
presas e dos consumidores? O motivo é que a integração vertical evita o problema da dupla 
imposição de margem. Quando as duas empresas operam de forma independente, cada 
uma exerce poder de monopólio aumentando seu preço acima do seu custo marginal. Mas, 
para fazer isso, cada firma precisa contrair sua produção. O produtor de motores diminui 
sua produção para aumentar seu preço acima do custo marginal, e depois o fabricante de 
automóveis faz a mesma coisa. Essa “dupla imposição de margem” empurra o preço acima 
da “margem única” ou markup simples sobre o preço da empresa integrada. 

Este exemplo de dupla imposição de margem é ilustrado graficamente na Figura All.l, 
que mostra a curva de demanda (curva de receita média, RMe) para carros e a curva de 
receita marginal (RMg) correspondente. Para a empresa de automóveis, a curva de receita 
marginal para carros é a curva de demanda para motores (efetivamente, a receita marginal 
líquida para motores). Ela descreve o número de motores que o fabricante de automóveis 
comprará como uma função do preço. Do ponto de vista da empresa de motores, ela é a 
curva de receita média para motores (ou seja, a curva de demanda para motores com a qual 
a empresa de motores se depara). Correspondente a essa curva de demanda é a curva de 
receita marginal da empresa de motores para os motores, rotulada com RMgy na figura. 
Se a empresa de motores e a de automóveis são entidades distintas, a fábrica de motores 
produzirá uma quantidade de motores no ponto onde sua curva de receita marginal cruza 
sua curva de custo marginal. Essa quantidade é rotulada com O'y. O fabricante de auto- 
móveis comprará esses motores e produzirá um número igual de carros. Logo, o preço dos 
automóveis será P'4. 

O que acontece se as duas empresas se fundirem? A empresa integrada terá a curva de 
demanda RMeçarros € a curva de receita marginal correspondente RMgcarros- Ela pro- 
duzirá uma série de motores e um número igual de carros no ponto onde a curva de receita 
marginal para carros cruza o custo marginal da produção de carros, que neste exemplo é 
simplesmente o custo marginal dos motores. Como podemos ver na figura, haverá uma quan- 
tidade maior de motores e carros produzidos a um preço correspondentemente mais baixo. 
ALTERNATIVAS À INTEGRAÇÃO VERTICAL O que as empresas podem fazer para reduzir o 
problema da dupla imposição de margem se uma fusão vertical não for uma opção válida? 
Uma solução é que a empresa inicial tente tornar o mercado final o mais competitivo possí- 
vel, reduzindo assim qualquer dupla marginalização. Assim, a Intel, que tem poder de mo- 
nopólio nos processadores, gostaria de fazer tudo o que puder para garantir que o mercado 
de computadores pessoais permaneça o mais competitivo possível, podendo até mesmo 
prestar ajuda a empresas de computador que estejam na iminência de sair do negócio. 
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Um segundo método para lidar com a dupla imposição de margem é denominado 
quantidade forçada. A ideia é impor uma quota de vendas ou outra restrição às empre- 
sas finais de modo que elas não possam reduzir sua produção em uma tentativa de fixar 
seu markup. Por exemplo, as companhias automobilísticas criarão incentivos financeiros 
para impulsionar as revendas (que têm algum poder de monopólio) a vender o máximo 
de carros possível. 
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| FIGURAR | EXEMPLO DE DUPLA IMPOSIÇÃO DE MARGEM 


Para a empresa de automóveis, a curva de receita marginal para carros é a curva de demanda para motores (a 
receita marginal líquida para motores). Correspondendo a essa curva de demanda está a curva de receita marginal 
da empresa de motores, RMgm. Se a empresa de motores e a de automóveis são entidades separadas, a empresa 
de motores produzirá uma quantidade de motores Oy no ponto onde sua curva de receita marginal cruza sua curva 
de custo marginal. O fabricante de automóveis comprará esses motores e produzirá um número igual de carros. 
Logo, o preço dos carros será P4. Mas, se as empresas se fundirem, a empresa integrada terá a curva de demanda 
RMecarros e a curva de receita marginal RMgcarros. Ela produz uma série de motores e um número igual de carros 
no ponto onde RMgcarros é igual aos custos marginais da produção de carros, que é CMgcarros. Assim, mais mo- 
tores e carros são produzidos e o preço dos carros é mais baixo. 


Preços de transferência na empresa integrada 


Agora, vamos passar para a firma integrada verticalmente, que maximiza seus lucros, e 
ver como ela deverá escolher seus preços de transferência e níveis de produção divisionais. 
Começamos com o caso mais simples: não há mercado externo para a produção da divisão 
inicial; ou seja, a divisão inicial produz um bem que não é produzido nem usado por qual- 
quer outra firma. Mais adiante, vamos considerar o que acontece quando há um mercado 
externo para a produção da divisão inicial. 


Preços de transferência quando não há mercado externo 


Analise novamente a Figura All.1. Vimos que, se a empresa for integrada, a quanti- 
dade de motores e carros que ela produzirá para maximizar seus lucros é Oy = O, no 
ponto onde RMgcarros é igual ao custo marginal da produção de carros, que é CMgym. 


quantidade forçada 


Uso da quota de vendas ou 
outros incentivos para fazer 
as empresas finais vende- 
rem o máximo possível. 
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Na Seção 10.1, explica- 
mos que uma empresa 
maximiza os lucros no 
nível de produção no 
qual a receita marginal é 
igual ao custo marginal. 


Agora, suponha que a divisão de automóveis final tivesse que “pagar” à divisão inicial de 
motores um preço de transferência para cada motor que utilizasse. Qual deverá ser esse 
preço de transferência? Ele deverá ser igual ao custo marginal da produção de motores, 
ou seja, CMgy. Por quê? Porque aí então a divisão de automóveis terá um custo marginal 
de produção de carros igual a CMga,, de modo que, mesmo que precise maximizar seu 
próprio lucro divisional, ela fabricará o número correto de carros. 

Outra maneira de ver isso é em termos de custo de oportunidade. O que é, para a firma 
integrada, o custo de oportunidade da utilização de mais um motor (para produzir mais um 
carro)? É o custo marginal dos motores. Assim, temos uma regra simples: defina o preço 
de transferência de quaisquer peças e componentes iniciais como sendo igual ao custo 
marginal da produção dessas peças e componentes. 

Você poderia argumentar que o exemplo ilustrado na Figura All.1 é muito simplifi- 
cado, pois o único custo de produção de um carro é o custo de um motor. Considere uma 
empresa que tenha três divisões: duas divisões iniciais fabricam insumos para uma divisão 
final que os processa. As duas divisões iniciais produzem quantidades O, e O, e apresen- 
tam os custos totais C|(01) e CH(05). A divisão final produz uma quantidade Q utilizando 
a seguinte função de produção: 


(0) =HKL,0,,05) 


em que Ke L são, respectivamente, os insumos capital e mão de obra, e O, e O, os insumos 
intermediários oriundos das divisões iniciais. Excluindo os custos dos insumos OQ, e 05, a 
divisão final tem custo total CO) para sua produção. A receita total gerada pelas vendas 
do produto final é R(O). 

Estamos supondo que não haja mercados externos para os insumos intermediários, 
O, e O»; eles podem ser utilizados apenas pela divisão final. Portanto, a empresa tem 
dois problemas: 


1. Quais são as quantidades O,, O, e O capazes de maximizar o lucro? 

2. Existe um esquema de incentivos que permita a descentralização de sua administra- 
ção? Em particular, há um conjunto de preços de transferência P, e P», de tal forma 
que, se cada divisão maximizar o próprio lucro, o lucro total da empresa também 
será maximizado? 


Para resolver esses problemas, observe que o lucro total da empresa é 


0) = RO) - CÃO) — CO) — ClO,) (AILIS) 


Qual é o nível de O, capaz de maximizar esse lucro? É o nível para o qual o custo da última 
unidade de O, é exatamente igual à receita adicional gerada para a empresa. O custo de 
produzir uma unidade adicional de O é o custo marginal AC;/AO, = CMg,. Qual é a receita 
adicional gerada por essa unidade extra? Uma unidade adicional de O, permite que a em- 
presa produza um produto final O mais alto equivalente à quantidade AO/AQO = PMg;, que 
é o produto marginal de O,. Uma unidade adicional de produto final resulta em uma receita 
adicional AR/AQ = RMg, mas também em um custo adicional para a divisão final igual a 
ACAO = CMgs. Portanto, a receita marginal liquida RMgL,, que a empresa obtém com 
uma unidade adicional de O,, é (RMg — CMg,)PMg,. Igualando essa expressão ao custo 
marginal para uma unidade, podemos obter a seguinte regra de maximização de lucro:?” 





RMgL; = (RMg — CMg;)PMg, = CMg, (A11.16) 





27 Utilizando o cálculo integral, podemos obter essa equação calculando o diferencial da Equação All.15 em 
relação a O): 
da/dO, = (dR/dO) (00/001) — (dCa,/dO)(00/001) — dC /dO1 
= (RMg — CMga)PMg, — CMg, 
Ao determinarmos dx/dQ = 0 para maximizar o lucro, obteremos a Equação All.4. 
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Repetindo os mesmos passos para o segundo insumo intermediário, teremos: 
RMgL, = (RMg — CMg)PMg, = CMg, (Al1.17) 


Observe, com base nas equações Al1.16 e Al1.17, que é incorreto fazer a determinação 
do nível de produção total, O, igualando-se a receita marginal ao custo marginal para a di- 
visão final, isto é, fazendo com que, por exemplo, RMg = CMg,. Fazê-lo significa ignorar 
o custo de produção do insumo intermediário. (RMg é maior do que CMgg, pois esse custo 
é positivo.) Observe também que as equações Al1.16 e Al1.17 são condições-padrão da 
análise marginal: a produção de cada divisão inicial deve ser tal que o custo marginal seja 
igual à contribuição marginal para o lucro de toda a empresa. 

Agora, quais preços de transferência P, e P, devem ser “cobrados” da divisão final 
pela utilização dos insumos intermediários? Lembre-se de que, se cada uma das três 
divisões utilizar esses preços de transferência para maximizar o próprio lucro, o lucro total 
da empresa deve ser maximizado. As duas divisões iniciais maximizarão seus lucros de 
divisão, 7 € 72, por meio das equações 


m =P0,— Ci(O1) 


no = P50, — CÃO») 


Uma vez que as divisões iniciais tenham por base os preços P, e P5, elas escolherão O 
e Q,, de forma que P, = CMg, e P, = CMgo. De modo semelhante, a divisão final maxi- 
mizará o lucro: 





(0) = R(O) - CÃO) - PO, — PO» 


Considerando que a divisão final também terá por base P, e P», ela escolherá O, e O» de 
tal forma que 


(RMg — CMgnPMg; = RMgL, =P; (A11.18) 


(RMg - CMg,)PMg, = RMgL, = P, (Al1.19) 


Observe que, ao se fixarem preços de transferência iguais aos respectivos custos mar- 
ginais (P, = CMg; e P, = CMgo), as condições de maximização do lucro exigidas pelas 
equações Al1.16 e Al1.17 estarão sendo satisfeitas. Temos, portanto, uma solução simples 
para o problema do preço de transferência: fazer com que cada preço de transferência seja 
igual ao custo marginal da respectiva divisão inicial. Assim, quando cada divisão tiver de 
maximizar o próprio lucro, as quantidades O, e O» que a divisão inicial desejar produzir 
serão iguais às quantidades que a divisão final desejará “comprar”, e em conjunto maximi- 
zarão o lucro total da empresa. 

Para ilustrar esse fato graficamente, suponha que a empresa Race Car Motors, Inc. 
tenha duas divisões: uma inicial, denominada Engine Division, que fabrica os motores, e 
uma final, denominada Assembly Division, que executa a montagem dos automóveis, utili- 
zando um motor (e algumas outras peças) em cada automóvel. Na Figura All.2, a curva de 
receita média, RMe, é a curva de demanda por automóveis da Race Car Motors. (Observe 
que a empresa tem poder de monopólio no mercado de automóveis.) CMg, é o custo mar- 
ginal da montagem dos automóveis, dado o custo dos motores (isto é, CMg, não inclui o 
custo dos motores). Considerando-se que o automóvel precisa de motor, o produto margi- 
nal dos motores é um. Portanto, a curva RMg — CMg , é também a curva de receita marginal 
líquida para os motores: 


RMgLy= (RMg — CMg )PMgy = RMg — CMg 
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CMgm, à receita marginal líquida de motores, RMgLm, a divisão final. Considerando-se que a empresa utiliza um 
motor em cada automóvel, RMgLay é a diferença entre a receita marginal obtida com a venda dos automóveis e o 
custo marginal de montá-los, isto é, RMg — CMga. O preço de transferência ideal Py dos motores deve ser igual 
ao custo marginal de sua produção. Os automóveis prontos são vendidos pelo preço P4. 


A quantidade de motores (e o número de automóveis) que maximiza os lucros é en- 
contrada no ponto de interseção entre a curva de receita marginal líquida, RMgL,,, e a 
de custo marginal dos motores, CMgy. Tendo determinado o número de automóveis que 
produzirá e conhecendo as funções de custo para cada divisão, a administração da Race 
Car Motors pode agora determinar o preço de transferência P, capaz de dar o valor correto 
aos motores utilizados na produção dos automóveis. Esse é o preço de transferência que 
deve ser utilizado para calcular o lucro de cada divisão (e também para calcular o valor da 
gratificação anual dos administradores de cada divisão). 


Preços de transferência com mercado externo competitivo 


Agora suponhamos que haja um mercado externo competitivo para a mercadoria inter- 
mediária produzida por uma divisão inicial. Sendo esse mercado competitivo, há um único 
preço de mercado pelo qual alguém poderá comprar ou vender a mercadoria. Portanto, o 
custo marginal da mercadoria intermediária é simplesmente o preço de mercado. Como o 
preço de transferência ideal tem de ser igual ao custo marginal, ele também deve ser igual 
ao preço do mercado competitivo. 

Para esclarecermos esse ponto, vamos voltar ao exemplo da Race Car Motors. 
Suponhamos que haja um mercado competitivo para os motores que ela fabrica e utiliza 
em seus automóveis. Se o preço de mercado for baixo, a empresa talvez queira adquirir 
uma parte ou a totalidade de seus motores no mercado exterior a ela; se, ao contrário, for 
alto, ela talvez queira vender no mercado os motores que produz. A Figura Al1.3 ilustra 
o primeiro caso. Para quantidades inferiores a Om, O custo marginal CMgy, da divisão 
inicial que produz os motores é mais baixo do que o preço de mercado Py mg; para quan- 
tidades acima de Oy, ele é mais alto do que o preço de mercado. A empresa deveria obter 
os motores pelo menor custo, portanto, o custo marginal dos motores CMgu representa o 
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custo marginal da divisão inicial para quantidades até Oy, passando a ser igual ao preço 
de mercado para quantidades acima de 0,1. Observe que a Race Car Motors utiliza mais 
motores e produz mais automóveis do que o faria caso não houvesse um mercado externo 
de motores. A divisão final agora passa a adquirir O, 2 motores e produz um igual número 
de automóveis. Entretanto, ela “compra” apenas a quantidade O, desses motores de sua 
divisão inicial e o restante no mercado competitivo. 





CMgy 


RMe 


CMga 


RMg 














Qu Om2 = Oy Quantidade 
RMgLy= (RMg — CMg,) 


| FIGURAS | A AQUISIÇÃO DE MOTORES EM UM MERCADO COMPETITIVO EXTERNO À EMPRESA 


quantidades até 0, passando a ser o preço de mercado, Pyme. para quantidades acima de 0a. A divisão final 
deveria utilizar o total de 0yz motores para produzir um igual número de automóveis; nesse caso, o custo marginal 
dos motores seria igual à receita marginal líquida. A quantidade 04,2 — Om desses motores é adquirida no mercado 


Pode parecer estranho que a Race Car Motors tenha de adquirir motores no mercado 
competitivo quando é capaz de produzi-los. Entretanto, se ela produzisse todos os motores, o 
custo marginal para produzi-los seria mais elevado do que o preço do mercado competitivo. 
Embora o lucro da divisão inicial fosse mais alto, o lucro total da empresa seria mais baixo. 

A Figura Al1.4 apresenta o caso em que a Race Car Motors passa a vender motores no 
mercado externo. Agora, o preço Py,mp do mercado competitivo está situado acima do 
preço de transferência que a empresa teria estabelecido caso não houvesse um mercado ex- 
terno a ela. Dessa forma, apesar de a divisão inicial Engine Division produzir a quantidade 
Om, de motores, apenas 0,2 motores são utilizados pela divisão final na produção de 
automóveis. O restante é vendido no mercado externo ao preço Py,E- 

Observe que, em comparação com a situação em que não há tal mercado, a Race Car 
Motors está produzindo uma quantidade maior de motores, mas um menor número de auto- 
móveis. No entanto, por que não utilizar esse número maior de motores para produzir com to- 
dos eles uma quantidade maior de automóveis? Porque os motores são agora muito valiosos. 
Em termos de margem, a receita líquida que pode ser gerada pela venda desses motores no 
mercado externo é mais elevada do que a receita líquida que seria obtida usando-se todos 
eles para montar uma quantidade adicional de automóveis. 
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O preço de transferência ideal para a Race Car Motors será de novo o preço de mercado, Py, me. Esse preço se situa 
acima do ponto no qual CMgy cruza com RMgLa,, de tal forma que a divisão inicial pode vender alguns de seus 
motores no mercado externo. À divisão inicial produz uma quantidade 0 de motores, quantidade na qual CMgy 
é igual a Py.me. A divisão final usa apenas 02 desses motores, quantidade na qual RMgLy é igual a Pyme. Em 
comparação com a Figura A11.2, na qual não há mercado externo, neste caso produz-se uma quantidade maior de 
motores e uma quantidade menor de automóveis. 


Preços de transferência com mercado externo não competitivo 


Suponha agora que haja um mercado externo para a produção da divisão inicial; porém, 
esse mercado não é competitivo. Suponhamos que o motor produzido pela divisão inicial 
Engine Division seja um modelo especial que apenas a Race Car Motors possa fabricar, de 
modo que a Race Car Motors pode atuar como fornecedor monopolista para esse mercado 
produzindo também motores para uso próprio. Não mostraremos os detalhes desse caso, 
mas você poderá ver que o preço de transferência pago à Engine Division estará abaixo 
do preço que os motores são comprados no mercado externo. Por que “pagar” à Engine 
Division um preço menor do que o que é pago no mercado externo? O motivo é que o custo 
de oportunidade da utilização de um motor internamente é apenas o custo marginal da 
fabricação do motor, enquanto o custo de oportunidade de sua venda para fora é mais alto, 
pois inclui um markup de monopólio. 

Às vezes, uma empresa integrada verticalmente pode comprar componentes no mer- 
cado externo, no qual ela tem poder de monopsônio. Por exemplo, suponhamos que a Race 
Car Motors possa obter motores de sua divisão inicial Engine Division ou consiga comprá- 
-los no mercado externo como um monopsonista. Embora não tenhamos ilustrado esse caso 
graficamente, você deve ser capaz de observar que nesse caso o preço de transferência 
pago à Engine Division estará acima do preço pago pelos motores no mercado externo. 
Por que “pagar” à divisão inicial um preço mais alto do que o praticado no mercado ex- 
terno? Com poder de monopsônio, comprar um motor adicional no mercado externo signi- 
fica incorrer em uma despesa marginal maior que o preço efetivo pago por motor naquele 
mercado. (A despesa marginal é maior porque a compra de uma unidade adicional eleva 
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a despesa média para todas as unidades compradas no mercado externo.) A despesa mar- 
ginal é o custo de oportunidade da compra de um motor no mercado externo, e portanto 
deverá ser igual ao preço de transferência pago à Engine Division, de modo que o preço de 
transferência será maior que o preço pago externamente. 


Impostos e preços de transferência 


Até aqui, ignoramos os impostos em nossa discussão sobre preços de transferência. 
Mas, na verdade, impostos podem desempenhar um papel importante para determinar os 
preços de transferência quando o objetivo é maximizar os lucros após o pagamento dos 
impostos da empresa integrada. Especialmente, esse é o caso em que as divisões inicial e 
final da empresa operam em diferentes países. 

Para ver isso, suponha que a Engine Division inicial da Race Car Motors esteja loca- 
lizada em um país asiático, com uma baixa taxa de impostos corporativos sobre o lucro, 
enquanto a divisão final Assembly Division esteja nos Estados Unidos, com uma taxa de 
imposto mais alta. Suponha que, na ausência de impostos, o custo marginal e, portanto, o 
preço de transferência ideal para um motor seja US$ 5.000. Como esse preço de transferên- 
cia seria afetado pelos impostos? 

Em nosso exemplo, a diferença nas taxas de impostos fará com que o custo de oportu- 
nidade do uso de um motor na saída supere US$ 5.000. Por quê? Porque o lucro na divisão 
final gerado pelo uso do motor sofrerá incidência de uma taxa de imposto relativamente 
alta. Assim, levando em conta os impostos, a empresa desejará definir um preço de trans- 
ferência mais alto, talvez US$ 7.000. Isso reduzirá os lucros na divisão final nos Estados 
Unidos (de modo que a empresa pagará menos em impostos) e aumentará os lucros da divi- 
são inicial, sobre a qual incide uma taxa de imposto mais baixa. 


Um exemplo numérico 
Suponhamos que a Race Car Motors tenha a seguinte demanda para seus automóveis: 
P=20.000- O 
A receita marginal é, então 
RMg = 20.000 - 20 
O custo da montagem dos automóveis pela divisão final é 


CO) = 8.0000 


de maneira que o custo marginal dessa divisão é CMg, = 8.000. O custo de produção de 
motores pela divisão inicial é 


CulOm) =204º 
O custo marginal dessa divisão é, então, CMg (Om) = 40. 
Primeiro, suponhamos que não haja mercado externo para os motores. Quantos motores e 
automóveis deveriam ser produzidos pela empresa? Qual deveria ser o preço de transferên- 
cia dos motores? Para solucionarmos esse problema, igualaremos a receita marginal líquida 
gerada pelos motores e o custo marginal da produção destes. Considerando que cada auto- 
móvel tem um motor, Oy = O, a receita marginal líquida dos motores é então 





RMgLy = RMg — CMg, = 12.000 - 20y 
Agora, igualando RMgL,, e CMgy, temos 


Na Seção 10.5, expli- 
camos que, quando um 
comprador possui poder 
de monopsônio, sua 
curva de despesa mar- 
ginal encontra-se acima 
da curva de despesa 
média, pois a decisão de 
comprar uma unidade ex- 
tra do produto aumenta 
o preço a ser pago por 
todas elas. 
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Portanto, 60 = 12.000 e Oy = 2.000. Por conseguinte, a empresa deveria produzir 2.000 
motores e 2.000 automóveis. O preço ideal de transferência é o custo marginal desses 2.000 
motores: 


Segundo, suponhamos que haja um mercado externo competitivo no qual os motores 
possam ser comprados ou vendidos por US$ 6.000. Como esse valor é inferior aos US$ 
8.000 do preço de transferência ideal quando não há mercado externo, a empresa deveria 
adquirir alguns de seus motores no mercado externo. O custo marginal para os motores 
e o preço ideal de transferência são agora de US$ 6.000. Igualando esse custo marginal à 
receita marginal líquida gerada pelos motores, temos 


6.000 = RMgLy = 12.000 — 20y 


Portanto, a quantidade total de motores e automóveis é agora igual a 3.000. Observe que 
a empresa está, dessa forma, produzindo mais automóveis (podendo vendê-los por preço 
mais baixo), pois o custo dos motores é menor. Observe também que, como o preço de 
transferência dos motores passou a ser US$ 6.000, a divisão inicial Engine Division agora 
está fornecendo apenas 1.500 motores (pois CMg,/(1.500) = US$ 6.000). Os 1.500 motores 


restantes são adquiridos no mercado externo. 


EXERCÍCIOS 





1. 


Suponha que a Boeing se defronte com a seguinte curva 
de demanda para as vendas mensais de sua aeronave 787: 
Q=120-0,5p 
sendo Q a quantidade de aeronaves vendidas por mês e P 
o preço em milhões de dólares. A aeronave usa um grupo 
de motores fabricados pela General Electric, e a Boeing 
paga à GE um preço Py (em milhões de dólares) para cada 
grupo de motores. O custo marginal para a GE da produ- 
ção de um grupo de motores é de 20 (milhões de dólares). 
Além de pagar pelos motores, a Boeing incorre em um 
custo marginal de 100 (milhões de dólares) por aeronave. 
a. Qualé o preço de aeronave que maximiza os lucros 
da Boeing, dado um preço Py para os motores? 
Qual preço maximiza os lucros que a GE cobrará 
por grupo de motores? Com esse preço de motores, 
que preço a Boeing cobrará por suas aeronaves? 
b. Suponha que a Boeing tivesse de adquirir a divisão 
de motores da GE, de modo que agora os motores 
e aeronaves são fabricados por uma única empresa. 
Agora, que preço será cobrado pela empresa por 
suas aeronaves? 
Revise o exemplo numérico sobre a Race Car Motors. 
Calcule o lucro obtido pelas divisões inicial, final e por 
toda a empresa em cada um dos três casos examinados: 
(a) não há mercado externo para os motores; (b) existe 
um mercado competitivo para motores no qual o preço 
é de US$ 6.000; e (c) a empresa é um fornecedor mono- 
polista de motores para um mercado externo. Em qual 
das três situações a Race Car Motors gera mais lucros? 


Em qual caso a divisão inicial gera o maior lucro? Em 

qual deles a divisão final obtém o maior lucro? 

A Ajax Computer fabrica um computador para con- 

trole climático em edifícios de escritório. A empresa o 

fabrica utilizando um microprocessador produzido por 

sua divisão inicial, junto com outras peças adquiridas 
em mercados externos competitivos. O microprocessa- 
dor é produzido com um custo marginal constante de 

US$ 500, e o custo marginal da montagem (incluindo 

o custo das outras peças) realizada pela divisão final é 

constante e igual a US$ 700. A empresa tem vendido o 

computador por US$ 2.000 e até agora não surgiu mer- 

cado externo para seu microprocessador. 

a. Suponha que surja um mercado externo para os 
microprocessadores e a Ajax tenha poder de mo- 
nopólio nesse mercado, vendendo os microproces- 
sadores por US$ 1.000 cada um. Presumindo que a 
demanda do microprocessador não tenha relação 
com a demanda do computador Ajax, qual preço 
de transferência deveria ser aplicado pela empresa 
ao microprocessador para sua “venda” à divisão 
final? Será que a produção de computadores seria 
aumentada, reduzida ou permaneceria inalterada? 
Explique de modo sucinto. 

b. De que forma sua resposta para o item (a) seria mo- 
dificada se as demandas do computador e do micro- 
processador fossem competitivas, isto é, se algumas 
das pessoas que adquirem os microprocessadores 
utilizam-nos na elaboração de sistemas de controle 
de climatização feitos por elas próprias? 
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4. A Reebok produz e vende tênis de corrida. Ela se de- quantidade de couro que a Form Division deve- 
fronta com a curva de demanda de mercado P = 11 - ria fornecer internamente? E ao mercado externo? 
1,5Q, onde Q, é o número de pares vendidos (medido Será que a Reebok adquirirá alguma quantidade 
em milhares) e P é o preço em dólares por milhares de de couro no mercado externo? Identifique o preço 
pares. A produção de cada par exige uma jarda qua- ideal de transferência. 
drada de couro. Este é cortado em moldes pela Form c. Agora, imagine que esse couro seja especial e de 
Division da Reebok. A função de custo do couro é altíssima qualidade. Portanto, a Form Division po- 

CTc=1+ Qc+ 0,50% deria atuar como fornecedora monopolista no mer- 
sendo Qç a quantidade produzida de couro (em milha- cado externo e continuar a fornecer para a divisão 
res de jardas quadradas). Excluindo-se o couro, a fun- final. Suponha que a demanda externa do couro 
ção de custo dos tênis para corrida é seja P = 32 - Qç. Qual preço ideal de transferência 

CT,=20, deve ser utilizado para vender couro à divisão final? 
a. Qualo preço ideal de transferência? Por qual preço (caso haja) o couro deve ser vendido 
b. O couro pode ser comprado e vendido em mercado no mercado externo? Qual quantidade deve ser ven- 


competitivo ao preço Pp = 1,5. Nesse caso, qual a dida no mercado externo? 


CAPÍTULO 12 


Competição monopolística 
e oligopólio 


os dois últimos capítulos, vimos que empresas com poder de mono- 

pólio podem escolher preços e níveis de produção para maximizar 

os lucros. Vimos também que o poder de monopólio não exige que 
a empresa seja monopolista pura. Em muitos setores, ainda que diversas 
empresas estejam competindo, cada uma tem pelo menos algum poder de 
monopólio: possui controle sobre o preço e pode, de maneira lucrativa, 
cobrar um valor superior ao custo marginal. 

Neste capítulo, examinaremos estruturas de mercado que não 
o monopólio puro que podem fazer surgir o poder de monopólio. 
Começaremos com a competição monopolística, expressão que, a prin- 
cípio, combina palavras de sentidos opostos, que parecem se excluir mu- 
tuamente. Um mercado monopolisticamente competitivo é semelhante 
ao perfeitamente competitivo em dois aspectos-chave: há muitas em- 
presas, e a entrada de novas empresas não é restrita. Contudo, ele difere 
da competição perfeita pelo fato de os produtos serem diferenciados: 
cada empresa vende uma marca ou versão de um produto que difere em 
termos de qualidade, aparência ou reputação, e cada empresa é a única 
produtora de sua própria marca. O grau de poder de monopólio que a 
empresa exerce depende de seu sucesso na diferenciação de seu produto 
em relação aos das demais empresas. Há muitos exemplos de setores in- 
dustriais monopolisticamente competitivos: creme dental, sabão em pó e 
café empacotado são apenas alguns deles. 

A segunda forma de estrutura de mercado que examinaremos é o oli- 
gopólio: um mercado no qual apenas algumas empresas competem entre 
sie a entrada de novas é impedida. A mercadoria que produzem pode ser 
diferenciada, como é o caso dos automóveis, ou não, como no caso do aço. 
O poder de monopólio e a lucratividade dos setores oligopolistas dependem, 
em parte, do modo pelo qual as empresas interagem entre si. Por exemplo, 
se a interação tende a ser mais cooperativa do que competitiva, elas podem 
cobrar preços muito acima do custo marginal, obtendo grandes lucros. 

Em alguns setores oligopolistas ocorre cooperação entre as empresas, 
porém em outros elas concorrem agressivamente, mesmo que isso signi- 
fique lucros menores. Para entendermos a razão disso, é preciso levar em 
conta o modo pelo qual as empresas oligopolistas decidem os níveis de 
produção e os preços. Essas decisões são complexas, pois cada empresa 
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448 


competição 
monopolística 

Mercado no qual as 
empresas podem entrar 
livremente, cada uma produ- 
zindo sua própria marca ou 
uma versão de um produto 
diferenciado. 


oligopólio 

Mercado no qual apenas al- 
gumas empresas competem 
entre si e há impedimento 
para a entrada de novas 
empresas. 


cartel 


Mercado no qual algumas 
ou todas as empresas fazem 
coalizões explicitamente e 
coordenam preços e níveis 
de produção para maximizar 
os lucros conjuntamente. 


Na Seção 10.2 explicamos 
que o vendedor de deter- 
minado produto tem certo 
poder de monopólio se pu- 
der cobrar um preço maior 
que o custo marginal e 
obtiver lucro. 
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deve operar estrategicamente — ao tomar uma decisão, ela deve ponderar sobre as prová- 
veis reações dos concorrentes. Portanto, para compreendermos os mercados oligopolistas, 
devemos introduzir alguns conceitos básicos sobre estratégia e jogos. No Capítulo 13, de- 
senvolveremos esses conceitos de modo mais amplo. 

A terceira forma de estrutura de mercado que examinaremos é o cartel. Em um 
mercado cartelizado, algumas ou todas as empresas, explicitamente, fazem coalizões: 
elas coordenam os preços e níveis de produção de maneira que possam maximizar o 
lucro conjuntamente. Os cartéis podem surgir em mercados que poderiam talvez ser 
competitivos, como o cartel de petróleo da OPEP, ou oligopolistas, como o cartel inter- 
nacional da bauxita. 

À primeira vista, um cartel pode se assemelhar ao monopólio puro. Afinal, as empresas 
parecem operar como se fizessem parte de uma grande companhia. Entretanto, um cartel 
difere de um monopólio em dois aspectos importantes. O primeiro é que, como os cartéis 
raramente controlam todo o mercado, eles necessitam considerar de que maneira suas de- 
cisões de preço afetarão os níveis de produção das empresas não pertencentes ao cartel. O 
segundo aspecto é que, como os membros de um cartel não fazem realmente parte de uma 
grande empresa, eles podem ficar tentados a “enganar” os parceiros, promovendo reduções 
de preço e apoderando-se de fatias maiores do mercado. Desse modo, muitos cartéis ten- 
dem a ser instáveis e de curta duração. 


12.1 Competição monopolística 


Em muitos setores, os produtos são diferenciados entre si. Por uma razão ou outra, os 
consumidores veem a marca de cada empresa como algo diferente, distinguindo-se das 
outras marcas. Nota-se que o creme dental Crest, por exemplo, é considerado diferente do 
creme dental Colgate, do Aim e de vários outros. A diferença está parcialmente no aroma, 
na consistência e na reputação — por exemplo, a imagem que o consumidor tem (correta ou 
não) da relativa eficácia do creme dental Crest na prevenção de cáries. Em consequência, 
alguns consumidores (mas não todos) estão dispostos a pagar mais por ele. 

Pelo fato de a Procter & Gamble ser a única produtora do Crest, ela tem poder de 
monopólio. Mas seu poder é limitado, pois os consumidores poderão facilmente substi- 
tuir o produto por outras marcas, caso o preço do Crest aumente. Embora os consumi- 
dores que preferem Crest estejam dispostos a pagar mais por ele, a maioria não pagará 
um valor muito maior. O típico usuário dessa marca poderia pagar US$ 0,25 ou até US$ 
0,50 a mais por tubo, mas provavelmente não gastaria um dólar a mais. Para grande 
parte dos consumidores, creme dental é creme dental, de tal modo que são pequenas 
as diferenças entre as marcas. Portanto, a curva de demanda do creme dental Crest, 
apesar de sua inclinação descendente, é bastante elástica. (Uma estimativa razoável da 
elasticidade da demanda desse creme dental é —5.) Em razão de seu limitado poder de 
monopólio, a Procter & Gamble cobrará um preço mais alto, mas não muito mais alto, 
do que o custo marginal. Situação semelhante ocorre com o detergente Tide ou com as 
toalhas de papel Scott. 


Características da competição monopolística 


Um mercado monopolisticamente competitivo tem duas características-chave: 


1. Ás empresas competem vendendo produtos diferenciados, altamente substituíveis 
uns pelos outros, mas que não são, entretanto, substitutos perfeitos. Em outras pa- 
lavras, as elasticidades preço da demanda cruzada são grandes, mas não infinitas. 

2. Há livre entrada e livre saída: é relativamente fácil a entrada de novas empresas 
com marcas próprias e a saída de empresas que já atuam no mercado, caso os produ- 
tos deixem de ser lucrativos. 
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Para entendermos por que a livre entrada é um requisito importante, faremos uma com- 
paração entre os mercados de creme dental e de automóveis. O primeiro é monopolistica- 
mente competitivo, mas o segundo seria mais bem caracterizado como um oligopólio. É 
bastante simples para outras empresas lançar novas marcas de cremes dentais, o que limita 
a lucratividade da produção do Crest ou do Colgate. Se os lucros fossem grandes, outras 
empresas investiriam a quantia necessária (em desenvolvimento, produção, propaganda e 
promoção) no lançamento de novas marcas (delas próprias), o que resultaria em uma redu- 
ção das fatias de mercado e da lucratividade do Crest e do Colgate. 

O mercado automobilístico também é caracterizado por diferenciação de produtos. 
Entretanto, as economias de escala envolvidas na produção de automóveis tornam difícil 
a entrada de outras empresas no mercado. Por esse motivo, até meados da década de 1970, 
quando os produtores japoneses se tornaram importantes concorrentes, as três principais 
empresas automobilísticas dos Estados Unidos detinham praticamente todo o mercado. 

Há diversos outros exemplos de competição monopolística além daquilo que ocorre no 
mercado de creme dental. Sabonetes, xampus, desodorantes, cremes de barbear, medica- 
mentos para gripe e muitos outros itens que podem ser encontrados em uma farmácia são 
vendidos em mercados monopolisticamente competitivos. Os diversos mercados de artigos 
esportivos são também monopolisticamente competitivos, assim como a maior parte do 
comércio varejista, uma vez que as mercadorias são comercializadas em diversas lojas, 
diferentes, as quais competem entre si, diferenciando os serviços de acordo com o local, 
disponibilidade e habilidade dos vendedores, condições de crédito etc. A entrada nesse 
mercado também é relativamente fácil e, dessa forma, se os lucros forem elevados em de- 
terminada área pelo fato de haver poucas lojas, novas lojas entrarão na região. 


Equilíbrio no curto e no longo prazos 


Como ocorre com o monopólio, na competição monopolística as empresas se defrontam 
com curvas de demanda descendentes. Por isso, elas têm algum poder de monopólio. Mas 
isso não significa que empresas monopolisticamente competitivas tenham possibilidade de 
obter altos lucros. A competição monopolística também se assemelha à competição per- 
feita: como há livre entrada, a possibilidade de obter lucros atrairá novas empresas com 
marcas competitivas, o que tenderá a reduzir os lucros econômicos a zero. 
Para tornar isso claro, examinaremos o preço e o nível de produção de equilíbrio para 
uma empresa monopolisticamente competitiva no curto e no longo prazos. A Figura 12.1(a) 
apresenta o equilíbrio no curto prazo. Como o produto dessa empresa difere dos produtos 
dos concorrentes, sua curva de demanda Dep é descendente. (Essa é a curva de demanda 
da empresa, e não a curva de demanda do mercado, que apresenta inclinação muito mais 
acentuada.) A quantidade capaz de maximizar lucros Ocp encontra-se no ponto de interse- 
ção entre as curvas de receita marginal e de custo marginal. Como o preço correspondente, 
Pep, é maior do que o custo médio, a empresa obtém lucro, o qual é representado pelo re- 
tângulo sombreado na ilustração. 
No longo prazo, o lucro induzirá a entrada de novas empresas. À medida que elas in- 
troduzirem marcas concorrentes, essa empresa perderá vendas e participação no mercado; 
a curva de demanda será deslocada para baixo, como mostra a Figura 12.1(b). (No longo 
prazo, as curvas de custo médio e de custo marginal também poderão sofrer um deslo- 
camento. Para simplificar, estamos supondo que os custos permanecerão inalterados.) A 
curva de demanda no longo prazo, Dy p, será tangente à curva de custo médio da empresa. — Na Seção 10.1, explica- 
Aqui, a maximização do lucro implica produção da quantidade Or p ao preço Pr p. Também mos que um monopolista 
implica lucro zero, porque o preço é igual ao custo médio. Nossa empresa ainda tem poder  maximiza o lucro ao esco- 
de monopólio: a curva de demanda no longo prazo tem inclinação descendente, porque  lher um nível de produção 
sua marca específica é ainda a única no mercado. Mas a entrada e a concorrência de novas "º all esta seio 
empresas fizeram com que o lucro se tornasse igual a zero. soual ana ts oimaral 
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Mostramos na Seção 8.7 
que, havendo a possibili- 


dade de entrada e de saída, 


as empresas obtêm lucro 
econômico igual a zero no 
equilíbrio de longo prazo. 


Na Seção 9.2 explicamos 
que os mercados com- 
petitivos são eficientes 
porque maximizam a soma 
dos excedentes do consu- 
midor e do produtor. 


Na Seção 10.4 discutimos 
o peso morto gerado pelo 
poder de monopólio. 
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| FIGURA ZA | UMA EMPRESA MONOPOLISTICAMENTE COMPETITIVA NO CURTO E NO LONGO PRAZOS 


Como esta empresa é a única produtora de sua marca, ela se defronta com uma curva de demanda descen- 
dente: o preço excede o custo marginal e ela detém poder de monopólio. No curto prazo, apresentado em (a), o 
preço também ultrapassa o custo médio e a empresa obtém lucros, representados pelo retângulo sombreado. 
No longo prazo, os lucros atraem para o setor novas empresas com marcas concorrentes. A firma perde par- 
ticipação no mercado e a curva de demanda sofre um deslocamento para baixo. No equilíbrio de longo prazo, 
apresentado em (b), o preço torna-se igual ao custo médio, de tal modo que a empresa passa a ter lucro zero, 
embora continue com poder de monopólio. 


De modo geral, as empresas possuem custos diferentes e algumas marcas se sobres- 
saem às outras. Nesse caso, elas podem cobrar preços ligeiramente diferentes e algumas 
podem obter pequenos lucros. 


Competição monopolística e eficiência econômica 


Os mercados perfeitamente competitivos são desejáveis porque se mostram eco- 
nomicamente eficientes: desde que não haja externalidades e nada impeça o funcio- 
namento do mercado, a soma total dos excedentes do consumidor e do produtor será 
a maior possível. Se a competição monopolística se assemelha à competição perfeita 
em alguns aspectos, será que apresenta também uma estrutura de mercado igualmente 
eficiente? Para respondermos a essa pergunta, vamos comparar o equilíbrio de longo 
prazo de um setor monopolisticamente competitivo com o equilíbrio de longo prazo de 
um setor perfeitamente competitivo. 

A Figura 12.2 mostra que há duas fontes de ineficiência em um setor monopolistica- 
mente competitivo: 


1. Ao contrário do que ocorre na competição perfeita, com a competição monopolis- 
tica o preço de equilíbrio é mais alto do que o custo marginal. Isso significa que o 
valor atribuído pelos consumidores a unidades adicionais do produto é maior do 
que o custo de produção dessas mesmas unidades. Se a quantidade produzida fosse 
ampliada até o ponto de interseção da curva de demanda com a curva de custo mar- 
ginal, o excedente total poderia ser aumentado em um valor igual à área sombreada 
da Figura 12.2(b). Esse fato não deveria surpreender. Vimos no Capítulo 10 que o 
poder de monopólio cria um peso morto e que há poder de monopólio nos mercados 
monopolisticamente competitivos. 
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EE COMPARAÇÃO DO EQUILÍBRIO EM COMPETIÇÃO MONOPOLÍSTICA E DO 
EQUILÍBRIO EM COMPETIÇÃO PERFEITA 

Na competição perfeita, como mostra o diagrama (a), o preço é igual ao custo marginal; porém, na competição 
monopolística, o preço ultrapassa o custo marginal. Gera-se, assim, um peso morto, representado pela área som- 
breada no diagrama (b). Nos dois tipos de mercado, a entrada de novas empresas ocorre até que os lucros tenham 
sido reduzidos a zero. Na competição perfeita, a curva de demanda com que a empresa se defronta é horizontal, de 
tal modo que o ponto de lucro zero ocorre no ponto de custo médio mínimo. Na competição monopolística, a curva 
de demanda é descendente e o ponto de lucro zero localiza-se à esquerda do ponto de custo médio mínimo. Para 
avaliar a competição monopolística, tais ineficiências devem ser confrontadas com os ganhos dos consumidores 
decorrentes da diversidade de produtos. 


2. Observe na Figura 12.2(b) que, para a empresa monopolisticamente competitiva, o ní- 
vel de produção é menor do que o nível capaz de minimizar seu custo médio. A entrada 
de novas empresas faz com que os lucros da empresa caiam a zero tanto nos mercados 
perfeitamente competitivos quanto nos monopolisticamente competitivos. Em um mer- 
cado perfeitamente competitivo, cada empresa se defronta com uma curva de demanda 
horizontal, de tal modo que o ponto de lucro zero ocorre no custo médio mínimo, como 
mostra a Figura 12.2(a). Em um mercado monopolisticamente competitivo, entretanto, 
a curva de demanda é descendente, de tal modo que o ponto de lucro zero ocorrerá à es- 
querda do custo médio mínimo. O excesso de capacidade é ineficiente porque os custos 
médios poderiam ser menores caso houvesse menos empresas atuando. 


Essas ineficiências pioram a situação dos consumidores. Então, a competição mo- 
nopolística seria uma estrutura indesejável de mercado que deveria ser regulamentada? 
A resposta é provavelmente não, por dois motivos: 


1. Na maioria dos mercados monopolísticos, o poder de mercado é pequeno. Em geral, 
há um número grande o bastante de empresas concorrendo, cada qual detentora de 
marcas satisfatoriamente substituíveis entre si, de modo que nenhuma delas tenha 
substancial poder de monopólio. Sendo assim, qualquer peso morto resultante será 
pequeno. Como as curvas de demanda das empresas são bastante elásticas, o custo 
médio deverá estar perto do mínimo. 

2. Qualquer ineficiência deve ser confrontada com um importante benefício que a 
competição monopolística oferece: a diversidade de produtos. A maioria dos con- 
sumidores valoriza o fato de poder escolher entre uma ampla variedade de produtos 
concorrentes e marcas que diferem de várias formas entre si. Os ganhos decorren- 
tes da diversidade de produtos podem ser grandes, podendo facilmente superar os 
custos da ineficiência resultantes de curvas de demanda descendentes. 


[as] PARTE 3 ESTRUTURA DE MERCADO E ESTRATÉGIA COMPETITIVA 


EXEMPLO 121 COMPETIÇÃO MONOPOLÍSTICA NOS MERCADOS DE REFRIGERANTES E DE PÓ DE CAFÉ 





Os mercados de refrigerantes e de pó de café ilustram as características da competição monopolística. Cada um deles 
possui uma série de marcas que apresentam ligeiras diferenças, mas que são substitutas próximas umas das outras. Por 
exemplo, as marcas de refrigerantes do tipo “cola” possuem sabores que pouco diferem entre si. (Você reconhece a diferença 
entre a Coca-Cola e a Pepsi? E entre a Coca-Cola e a RC Cola?) Cada marca de café moído tem sabor, aroma e conteúdo de 
cafeína ligeiramente diferentes das demais. A maioria dos consumidores desenvolve as próprias preferências; você pode 
preferir o café Maxwell House a outras marcas e passar a adquiri-lo regularmente. No entanto, essa lealdade em geral é 
limitada. Se o preço do café Maxwell House se tornasse bem mais alto do que o das demais marcas, você e a maioria dos 
outros consumidores que o adquirem provavelmente o substituiriam por outra marca. 

Qual seria exatamente o poder de monopólio que a General Foods, empresa produtora do café Maxwell House, tem com 
essa marca? Em outras palavras, quão elástica é a demanda da marca Maxwell House? A maioria das empresas de grande 
porte estuda minuciosamente as demandas dos produtos como parte de suas atividades de pesquisa de mercado. As estima- 
tivas feitas pelas empresas são geralmente confidenciais, mas dois estudos publicados envolvendo as demandas das várias 
marcas de refrigerantes do tipo “cola” e de pó de café utilizaram um experimento de compra simulada para determinar de que 
maneira as fatias de mercado de cada marca poderiam variar em resposta a determinadas mudanças de preço. A Tabela 12.1 
resume os resultados obtidos, mostrando as elasticidades das demandas de diversas marcas. 


TABELA 12.1 Elasticidades da demanda de diversas marcas de refrigerantes do tipo “cola” e de pó de café 





























Marca Elasticidade da demanda 
Refrigerantes do tipo “cola” RE = 

Coca-Cola -52 25,7 

Folgers —B4 
Pó de café Maxwell House —8,2 

Chock Full o” Nuts -3,6 








Primeiro, observe que, entre os refrigerantes do tipo “cola”, a marca RC Cola é muito menos elástica ao preço do que a 
Coca. Embora possua uma fatia menor do mercado desses refrigerantes, o sabor é mais característico do que o de marcas 
como a Coca, Pepsi e outras, de tal modo que os consumidores que a adquirem são mais fiéis à sua marca. Mas, ainda que a 
RC Cola tenha maior poder de monopólio do que a Coca-Cola, ela não é necessariamente mais lucrativa. O lucro depende dos 
custos fixos e do volume de produção, assim como do preço. Mesmo que o lucro médio seja menor, a Coca-Cola gerará lucros 
maiores, pois possui uma fatia de mercado muito maior. 

Segundo, note que as marcas de café, como um grupo, são muito mais elásticas ao preço do que os refrigerantes 
do tipo “cola”. Há menos lealdade à marca entre consumidores de café do que entre compradores de refrigerantes do 
tipo “cola”, uma vez que diferenças entre cafés são menos perceptíveis que aquelas entre refrigerantes. Observe que a 
demanda pelo Chock Full o Nuts é menos elástica ao preço que a dos concorrentes. Por quê? Porque o Chock Full o" Nuts, 
assim como a RC Cola, tem um sabor mais diferenciado que o Folgers ou o Maxwell House e, desse modo, os consumido- 
res que o compram tendem a permanecer fiéis. Poucos consumidores percebem ou se preocupam com as diferenças entre 
o pó de café Folgers e o Maxwell House. 

Com exceção da RC Cola e do Chock Full o Nuts, todas as marcas de refrigerantes do tipo “cola” e de pó de café são 
bastante elásticas ao preço. Possuindo elasticidades da ordem de —4 a —8, cada uma das marcas tem apenas um limitado 
poder de monopólio. Isso é típico da competição monopolística. 





1 As estimativas de elasticidade constantes da Tabela 12.1 foram extraídas de John R. Nevin, “Laboratory 
Experiments for Estimating Consumer Demand: A Validation Study”, Journal of Marketing Research 11, 
ago. 1974, p. 261-268; e Lakshman Krishnamurthi e S. P. Raj, “A Model of Brand Choice and Purchase 
Quantity Price Sensitivities”, Marketing Science, 1991. Durante simulações de compras, solicitava-se aos 
consumidores que escolhessem as marcas preferidas dentre uma variedade com preços previamente eti- 
quetados. Tais testes foram repetidos diversas vezes, com preços diferentes a cada vez. 
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12.22 Oligopólio 


Em mercados oligopolistas, os produtos podem ou não ser diferenciados. O importante 
é que apenas algumas empresas são responsáveis pela maior parte ou por toda a produção. 
Em alguns desses mercados, algumas ou todas as empresas obtêm lucros substanciais no 
longo prazo, já que barreiras à entrada tornam difícil ou impossível que novas empre- 
sas entrem no mercado. O oligopólio é um tipo de estrutura de mercado predominante. 
Exemplos de setores oligopolistas incluem os de automóveis, aço, alumínio, petroquímica, 
equipamentos elétricos e computadores. 

Por que razão surgem as barreiras à entrada? Já discutimos algumas das razões no 
Capítulo 10. As economias de escala podem tornar o mercado não lucrativo, a não ser 
para algumas empresas; as patentes ou o acesso à tecnologia podem servir para excluir 
potenciais concorrentes; e a necessidade de despender dinheiro para tornar uma marca 
conhecida e obter reputação pode obstruir a entrada de novas empresas. Essas são barreiras 
“naturais” à entrada — elas são básicas para a estrutura de cada mercado em particular. 
Além disso, as empresas já atuantes podem adotar ações estratégicas para desestimular 
a entrada de novas empresas. Por exemplo, podem ameaçar inundar o mercado com seus 
produtos e fazer com que os preços caiam caso uma nova firma entre no mercado e, para 
tornar a ameaça crível, elas podem instalar um excesso de capacidade produtiva. 

A administração de uma empresa oligopolista é complexa porque as decisões relativas a 
preço, nível de produção, propaganda e investimentos envolvem importantes considerações 
estratégicas. Pelo fato de haver poucas empresas concorrendo, cada uma deve considerar 
cautelosamente como suas ações afetarão empresas rivais, bem como as possíveis reações 
que as concorrentes terão. 

Suponhamos que, por causa de uma redução nas vendas, a Ford esteja considerando a pos- 
sibilidade de conceder um desconto de 10% para estimular a demanda. Ela necessita ponderar 
com cautela as possíveis reações que os outros fabricantes de automóveis terão. Estes podem 
não apresentar reação alguma ou então conceder descontos menores, de tal modo que a Ford 
tenha condições de desfrutar de um aumento substancial nas vendas, principalmente à custa 
de suas concorrentes. Ou então, eles podem conceder descontos iguais aos da Ford, situação 
na qual todas as empresas automobilísticas venderiam mais automóveis, mas obteriam lucros 
menores em razão dos preços mais baixos. Outra possibilidade é que alguns fabricantes conce- 
dam descontos ainda maiores que os da Ford, a fim de puni-la pelas alterações que causou no 
mercado; tal reação, por sua vez, pode resultar em uma guerra de preços e, em consequência, 
em uma drástica redução nos lucros do setor inteiro. A Ford precisa ponderar com cautela todas 
as possibilidades. Na realidade, no caso de quaisquer decisões econômicas importantes de uma 
empresa — determinação de preço e de níveis de produção, realização de uma grande campa- 
nha de promoção dos produtos ou de investimentos em capacidade produtiva adicional —, ela 
deve procurar determinar quais serão as reações mais prováveis dos seus concorrentes. 

Essas considerações estratégicas podem ser complexas. Durante a tomada de decisões, 
cada empresa deve considerar as reações dos concorrentes, ciente do fato de que estes 
também considerariam suas reações em relação às decisões deles. Além disso, as decisões, 
as reações, as reações às reações e assim por diante, são dinâmicas, evoluem ao longo do 
tempo. Ao avaliar as potenciais consequências de suas decisões, os administradores de 
uma empresa devem supor que os concorrentes são igualmente racionais e inteligentes. 
Dessa maneira, poderão colocar-se no lugar dos seus concorrentes e considerar as possíveis 
reações que eles poderiam ter. 


Equilíbrio no mercado oligopolista 

Quando estudamos um mercado, em geral desejamos determinar o preço e a quanti- 
dade que nele prevalecem na situação de equilíbrio. Por exemplo, vimos que em um mer- 
cado perfeitamente competitivo o preço de equilíbrio torna iguais entre si as quantidades 


Na Seção 8.7 explicamos 
que em um mercado 
competitivo o equilíbrio de 
longo prazo ocorre quando 
nenhuma empresa tem in- 
centivo para entrar ou sair, 
já que todas estão ob- 
tendo um lucro econômico 
igual a zero e a quanti- 
dade demandada é igual à 
quantidade ofertada. 


equilíbrio de Nash 


Conjunto de estratégias ou 
ações em que cada empresa 
faz o melhor que pode em 
função do que as concorren- 
tes estão fazendo. 


duopólio 


Mercado no qual duas em- 
presas competem entre si. 
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ofertadas e demandadas. Vimos depois que, no caso do monopólio, o equilíbrio ocorre 
quando a receita marginal se torna igual ao custo marginal. Por fim, quando estudamos 
a competição monopolística, vimos que o equilíbrio de longo prazo ocorre à medida que 
novas empresas entram no mercado, fazendo com que os lucros cheguem a zero. 

Nesses mercados, cada empresa pode tomar como dado o preço ou a demanda do mer- 
cado e não se preocupar muito com os concorrentes. No mercado oligopolista, entretanto, 
uma firma determina o preço ou o volume com base, pelo menos em parte, em considerações 
estratégicas relativas ao comportamento dos concorrentes. Ao mesmo tempo, as decisões dos 
concorrentes dependerão das decisões tomadas pela própria empresa. De que maneira, então, 
poderemos descobrir quais serão o preço e a quantidade para o mercado em equilíbrio, ou 
mesmo se há possibilidade de haver um equilíbrio? Para respondermos a essas perguntas, 
necessitamos de um princípio subjacente para descrever o equilíbrio quando as empresas 
tomam decisões que explicitamente levam em conta o comportamento das outras empresas. 

Lembre-se de como descrevemos equilíbrio nos mercados competitivo e monopolis- 
tico: quando um mercado se encontra em equilíbrio, as empresas estão fazendo o melhor 
que podem e não têm nenhuma razão para modificar os preços ou níveis de produção. 
Dessa maneira, um mercado competitivo está em equilíbrio quando a quantidade ofertada 
se iguala à quantidade demandada: cada empresa está fazendo o melhor que pode — está 
vendendo tudo aquilo que produz e maximizando os lucros. Do mesmo modo, um mono- 
polista está em equilíbrio quando a receita marginal se iguala ao custo marginal, porque 
assim ele também está fazendo o melhor que pode, além de maximizar os lucros. 
EQUILÍBRIO DE NASH Com algumas modificações, podemos aplicar o mesmo prin- 
cípio a um mercado oligopolista. Entretanto, agora cada empresa desejará fazer 
o melhor que pode em função do que os concorrentes estão fazendo. O que a em- 
presa deverá supor que os concorrentes estão fazendo? Uma vez que a empresa estará 
fazendo o melhor que pode, em função do que os concorrentes estejam fazendo, é 
natural que se suponha que os concorrentes farão o melhor que podem em função do 
que a própria empresa esteja fazendo. Cada firma, então, leva em conta o que estão 
fazendo os concorrentes e pressupõe que eles façam o mesmo. 

De início, isso pode parecer abstrato; trata-se, porém, de algo lógico que nos oferece, 
como poderemos ver, uma base para determinar o equilíbrio em um mercado oligopo- 
lista. Esse conceito foi explicado claramente pela primeira vez em 1951 pelo matemático 
John Nash, de tal modo que denominamos o equilíbrio por ele descrito como equilíbrio 
de Nash. Trata-se de um importante conceito que utilizaremos repetidas vezes: 





Equilibrio de Nash: cada empresa está fazendo o melhor que pode em função 
daquilo que os concorrentes estão fazendo. 











Discutiremos o conceito de equilíbrio com mais detalhes no Capítulo 13, no qual mos- 
traremos como ele pode ser aplicado a uma ampla variedade de problemas estratégicos. 
Neste capítulo, aplicaremos o conceito apenas à análise de mercados oligopolistas. 

Para esclarecer melhor, este capítulo dará ênfase ao mercado em que apenas duas empre- 
sas competem entre si. Esse mercado é chamado duopólio. Dessa maneira, cada empresa tem 
de levar apenas um concorrente em consideração ao tomar decisões. Embora o enfoque esteja 
no duopólio, nossos resultados também se aplicam a mercados com mais de duas empresas. 


Modelo de Cournot 


Vamos começar com um modelo simples de duopólio que foi utilizado pela primeira 
vez pelo economista francês Augustin Cournot em 1838. Suponhamos que as empresas 
produzam uma mercadoria homogênea e conheçam a curva de demanda do mercado. 
Cada empresa decidirá quanto deve produzir e as duas empresas deverão tomar suas 
decisões simultaneamente. Ao tomar sua decisão de produção, cada uma estará levando 
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em conta a concorrente. Ela sabe que a concorrente também estará tomando decisão NESSE 
sobre a quantidade que produzirá, e o preço de mercado dependerá, pois, da quantidade que, quando as empresas 
total produzida por ambas as empresas. produzem mercadorias ho- 
A essência do modelo de Cournot é que, ao decidir quanto produzir, cada empresa — mogêneas ou similares, os 
considera fixo o nível de produção de sua concorrente. Para compreendê-lo, considere- consumidores consideram 
mos a decisão de produção da Empresa 1. Suponhamos que a Empresa 1 acredite que a somente o preço ao tomar 
Empresa 2 nada produzirá. Nesse caso, a curva de demanda da Empresa 1 será a curva — decisões de compra. 
de demanda do mercado. Na Figura 12.3, ela é representada por Di(0), que mostra a 
curva de demanda da Empresa 1, supondo que seja zero a produção da Empresa 2. A 
figura mostra também a curva de receita marginal correspondente, RMgi(0). Estamos Modelo de oligopólio no qual 
presumindo que o custo marginal CMg, da Empresa 1 seja constante. Como podemos ver as empresas produzem um 
na ilustração, o nível de produção capaz de maximizar lucros para a Empresa 1 é de 50 bem homogêneo, cada uma 
unidades, sendo este o ponto de interseção de RMg;(0) e CMg;. Portanto, se a Empresa 2 considera fixo o nível de pro- 


estiver produzindo zero, a Empresa 1 deverá produzir 50 unidades. dução da concommente e todas 
decidem simultaneamente a 


quantidade a ser produzida. 


modelo de Cournot 


P, 


” Dio) 


CMg; 





RMgi(75) 








125 25 50 75 0; 


| FIGURAS | DECISÃO DE PRODUÇÃO DA EMPRESA 1 


A decisão de produção capaz de maximizar os lucros da Empresa 1 dependerá de quanto ela estima que a Empresa 
2 produzirá. Se ela estimar que a Empresa 2 nada produzirá, a curva de demanda D,(0) será a própria curva de 
demanda do mercado. A curva de receita marginal correspondente é indicada por RMg,(0), a qual cruza com a 
curva de custo marginal CMg; no ponto em que o volume de produção é igual a 50 unidades. Se a Empresa 1 
estimar que a Empresa 2 produzirá 50 unidades, a curva de demanda, D;(50), sofrerá um deslocamento para a 
esquerda nesse montante. A maximização do lucro então implicará uma produção de 25 unidades. Por fim, se a 
Empresa 1 estimar que a Empresa 2 produzirá 75 unidades, acabará produzindo apenas 12,5 unidades. 


Por outro lado, suponhamos que a Empresa 1 acredite que a Empresa 2 produzirá 50 
unidades. Sendo assim, a curva de demanda da Empresa 1 será a curva de demanda do 
mercado com um deslocamento de 50 unidades para a esquerda. Na Figura 12.3, isso é 
indicado por D;(50), de tal modo que a curva de receita marginal correspondente é indicada 
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curva de reação 


Relação entre o nível de pro- 
dução que maximiza os lucros 
de uma empresa e a quanti- 
dade que ela imagina que os 
concorrentes produzirão. 


por RMg;(50). O nível de produção capaz de maximizar o lucro da Empresa 1 passa agora a 
ser de 25 unidades, no ponto em que RMg;(50) = CMg,. Agora, suponhamos que a Empresa 
1 estime que a Empresa 2 produzirá 75 unidades. Então, a curva de demanda da Empresa 1 
é a curva de demanda do mercado com um deslocamento de 75 unidades para a esquerda. 
Ela é indicada por D/(75) na Figura 12.3, e a curva de receita marginal correspondente é 
indicada por RMg;(75). O nível de produção capaz de maximizar lucros para a Empresa 
1 é agora de 12,5 unidades, o ponto em que RMg;(75) = CMg,. Por fim, suponhamos que 
a Empresa 1 estime que a Empresa 2 produzirá 100 unidades. Nesse caso, as curvas de 
demanda e de receita marginal da Empresa 1 (não apresentadas nessa figura) cruzariam 
com a curva de custo marginal sobre o eixo vertical; ou seja, se a Empresa 1 estima que a 
Empresa 2 produzirá 100 unidades ou mais, ela não deverá produzir nada. 

CURVAS DE REAÇÃO Resumindo: se a Empresa 1 estimar que a Empresa 2 não produzirá 
nada, ela produzirá 50 unidades; se estimar que a Empresa 2 produzirá 50 unidades, ela 
produzirá 25 unidades; se estimar que a Empresa 2 produzirá 75 unidades, ela produzirá 
12,5 unidades; e se estimar que a Empresa 2 produzirá 100 unidades, ela nada deverá pro- 
duzir. 4 quantidade de produção da Empresa 1 que maximiza os lucros é uma projeção 
decrescente de quanto ela acredita que a Empresa 2 produzirá. Damos a essa projeção o 
nome de curva de reação da Empresa 1 e a indicamos como 0*,(05). Essa curva encontra- 
-se ilustrada na Figura 12.4, em que cada uma das quatro combinações de produção apre- 
sentadas é indicada por um x. 








Curva de reação 


15 0*+(0,) da Empresa 2 


50 
Equilíbrio 

de Cournot 
25 — 


Curva de reação 
125 F 0/0) da Empresa 1 








25 50 75 100 O 


| FIGURA ZA | CURVAS DE REAÇÃO E EQUILÍBRIO DE COURNOT 


A curva de reação da Empresa 1 mostra a quantidade que ela produzirá em função da estimativa sobre a quantidade 
que será produzida pela Empresa 2. (Os pontos x, indicando 0, = 0, 50 e 75, correspondem aos exemplos mostrados 
na Figura 12.3.) A curva de reação da Empresa 2 mostra a quantidade que ela produzirá em função de sua estimativa 
sobre a quantidade que será produzida pela Empresa 1. No equilíbrio de Cournot, cada empresa estima correta- 
mente a quantidade que sua concorrente produzirá e, então, maximiza os próprios lucros. Portanto, nenhuma das 
empresas se afastará desse equilíbrio. 


Poderíamos efetuar o mesmo tipo de análise para a Empresa 2, ou seja, determinando as 
quantidades que maximizam o lucro da Empresa 2 em função de suas estimativas a respeito 
das quantidades que a Empresa 1 produzirá. O resultado obtido será uma curva de reação da 
Empresa 2, isto é, uma relação 0*(01) entre sua quantidade produzida e a quantidade que 
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ela estima que a Empresa 1 produzirá. Se as curvas de custo marginal da Empresa 2 e da 
Empresa 1 forem diferentes, então suas respectivas curvas de reação terão formatos diferentes. 
Por exemplo, a curva de reação da Empresa 2 poderia ter o aspecto ilustrado na Figura 12.4. 
EQUILÍBRIO DE COURNOT Qual a quantidade que cada empresa produzirá? A curva de rea- 
ção de cada empresa lhe informará o quanto deve produzir em função da quantidade pro- 
duzida por sua concorrente. Em equilíbrio, cada empresa determina o nível de produção 
conforme a própria curva de reação; os níveis de produção são, por isso, encontrados no 
ponto de interseção entre as duas curvas de reação. Chamamos de equilíbrio de Cournot os 
níveis de produção que daí resultam. Nesse ponto de equilíbrio, cada empresa estima corre- 
tamente a quantidade que a concorrente produzirá, maximizando os lucros adequadamente. 

Observe que o equilíbrio de Cournot é um exemplo de equilíbrio de Nash (por isso, às 
vezes, é chamado de equilíbrio de Cournot-Nash). Lembre-se de que, em um equilíbrio de 
Nash, cada empresa se encontra fazendo o melhor que pode em função do que realizam os 
concorrentes. Em consequência, nenhuma empresa considerada individualmente se sentirá 
estimulada a modificar o próprio comportamento. No equilíbrio de Cournot, cada um dos 
duopolistas produz uma quantidade que maximiza os lucros em função da quantidade que 
está sendo produzida pelo concorrente, de tal maneira que nenhum dos duopolistas tem 
qualquer estímulo para modificar o nível de produção. 

Suponhamos que as duas empresas estejam de início produzindo níveis que sejam dife- 
rentes do equilíbrio de Cournot. Será que elas alterarão seus respectivos níveis de produção 
até que seja alcançado o equilíbrio de Cournot? Infelizmente, esse modelo nada diz a respeito 
da dinâmica do processo de ajuste. Na verdade, durante qualquer processo de ajuste, a supo- 
sição fundamental de que cada empresa pode presumir que a produção de sua concorrente 
é fixa não se sustentaria. Como ambas as empresas estariam ajustando os respectivos níveis 
de produção, nenhuma das produções seria fixa. Necessitamos de modelos diferentes para 
poder compreender o ajustamento dinâmico, alguns dos quais examinaremos no Capítulo 13. 

Em que situação é racional para uma empresa supor que a quantidade produzida por 
sua concorrente é fixa? É racional quando as duas podem escolher apenas uma vez seus 
respectivos níveis de produção, porque assim esses níveis não poderão variar. Também é 
racional fazê-lo quando ambas já tiverem alcançado o equilíbrio de Cournot, porque então 
nenhuma das duas terá estímulo para variar o nível de produção. Portanto, quando estiver- 
mos utilizando o modelo de Cournot, devemos nos limitar a comportamentos de empresas 
em equilíbrio. 


A curva de demanda linear — um exemplo 


Examinaremos um exemplo em que duas empresas idênticas se defrontam com uma 
curva de demanda linear de mercado. Isso ajudará a esclarecer o significado do equilíbrio 
de Cournot e possibilitará que o comparemos com o equilíbrio competitivo e com o equi- 
líbrio que resultaria se as empresas entrassem em acordo e escolhessem cooperativamente 
seus respectivos níveis de produção. 

Suponhamos que nossos duopolistas se deparem com a seguinte curva de demanda 
de mercado: 


P=30-Q 


em que Q é a produção total das duas empresas (isto é, O = O, + Q5). Suponhamos também 
que ambas as empresas tenham custo marginal igual a zero: 


CMg; = CMg, =0 


Podemos determinar a curva de reação para a Empresa 1 da maneira apresentada a seguir. 
Para maximizar os lucros, a empresa iguala a receita marginal ao custo marginal. A receita 
total, Rj, é dada por 


equilíbrio de Cournot 


Equilíbrio no modelo de 
Cournot no qual cada em- 
presa estima quanto seu 
concorrente produzirá e 
define sua produção segundo 
essa estimativa. 
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Ri=PO;=(0-0)0; 
=300,-(0/+ 001 
=3001- 07 - 0,01 


A receita marginal RMg, é exatamente a receita incremental AR, que resulta de uma varia- 
ção incremental da produção, AQ: 


RMg, = ARy/A0,=30-20,- O» 


Agora, igualando RMg, (que é o custo marginal da empresa) a zero e resolvendo a equação 
para encontrarmos o valor de O, teremos 


Curva de reação da Empresa 1: O, = 15 — Ss 0, (12.1) 


O mesmo cálculo se aplica à Empresa 2: 
Curva de reação da Empresa 2: O, = 15 — T 0, (12.2) 


Os níveis de produção de equilíbrio são os valores de O, e O» na interseção entre as 
duas curvas de reação, isto é, em níveis que solucionam as equações 12.1 e 12.2. A subs- 
tituição de O, na Equação 12.1 pela expressão do lado direito da Equação 12.2 permite 
verificar que os níveis de produção de equilíbrio são 


Equilíbrio de Cournot: O, = 0, = 10 


Portanto, a quantidade total produzida é O = O, + O, = 20; dessa forma, o preço de mer- 
cado no equilíbrio é P = 30 — O = 10, e cada empresa obtém um lucro de 100. 

A Figura 12.5 ilustra as curvas de reação de Cournot e o equilíbrio de Cournot. Observe 
que a curva de reação da Empresa 1 mostra o nível de produção O, em termos da produ- 
ção O, da Empresa 2. Do mesmo modo, a curva de reação da Empresa 2 mostra o nível de 
produção O, em termos da produção O. (Como as firmas são idênticas, as duas curvas de 
reação têm o mesmo formato. Elas parecem diferentes apenas porque uma apresenta O, em 
termos de Q», enquanto a outra apresenta O, em termos de 01.) O equilíbrio de Cournot é 
a interseção das duas curvas. Nesse ponto, cada empresa está maximizando o próprio lucro 
em função da quantidade produzida pela concorrente. 

Estamos supondo que duas empresas concorrem entre si. Suponhamos, porém, que as 
leis antitruste fossem amenizadas e as duas empresas pudessem fazer uma coalizão. Elas 
determinariam os níveis de produção de forma a maximizar o lucro total e, presumivel- 
mente, repartiriam o lucro por igual entre si. O lucro total é maximizado por meio da 
escolha da quantidade total de produção O para a qual a receita marginal é igual ao custo 
marginal, que nesse exemplo é igual a zero. A receita total das duas empresas é 


R=PQ=(30-0)0=300-0? 


Portanto, a receita marginal é 





RMg = AR/AQ = 30 - 20 


Igualando RMg a zero, veremos que o lucro total é maximizado quando O = 15. 

Qualquer combinação de quantidades produzidas, O, e Q5, que totalize 15 estará ma- 
ximizando o lucro total. A curva O, + O, = 15, denominada curva de coalizão, fornece, 
portanto, todos os pares de quantidades de produção O, e O, que maximizam o lucro total. 
Essa curva também é apresentada na Figura 12.5. Se as empresas entrarem em acordo para 
dividir o lucro em partes iguais, cada uma produzirá metade da quantidade total produzida: 


Qj=D=15 
Como seria esperado, ambas as empresas estão agora produzindo menos — e cada 
uma delas está obtendo lucros mais altos (112,50) — do que no equilíbrio de Cournot. 
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A Figura 12.5 mostra o equilíbrio obtido mediante coalizão e os níveis de produção 
competitivos que podem ser alcançados igualando-se o preço ao custo marginal. (Você 
pode verificar que eles são O, = O, = 15, o que implica que cada uma das empresas está 
obtendo lucro zero.) Observe que o resultado obtido por meio do equilíbrio de Cournot é 
muito melhor (para as empresas) do que a competição perfeita, mas não tão bom quanto 
o resultado alcançado por meio da coalizão. 
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A curva de demanda é P= 30 — O, e ambas as empresas têm custo marginal igual a zero. No equilíbrio de Cournot, 
cada uma delas estará produzindo 10. A curva de coalizão mostra as combinações O, e O, capazes de maximizar os 
lucros totais. Se as empresas fizerem uma coalizão e repartirem os lucros igualmente entre si, cada uma produzirá 
7,5. Também é mostrado o equilíbrio competitivo, no qual o preço é igual ao custo marginal e o lucro é igual a zero. 


Vantagem de ser o primeiro — o modelo de Stackelberg 


Até o momento, presumimos que nossos dois duopolistas tomam suas decisões de pro- 
dução simultaneamente. Agora, veremos o que ocorrerá se uma das empresas puder de- 
terminar seu nível de produção antes que a outra o faça. Nesse caso, haverá duas questões 
importantes. Primeiro, será vantajoso para a empresa ser a primeira? Segundo, quais quan- 
tidades cada empresa produzirá? 

Continuando com nosso exemplo, vamos imaginar que ambas as empresas tenham 
custo marginal igual a zero e que a curva de demanda de mercado seja obtida por meio 
de P = 30 — O, onde O é a produção total. Suponhamos que a Empresa 1 seja a primeira | modelo de Stackelberg 
a determinar seu volume de produção e que, posteriormente, após observar a produção modelo de oligopólio no qual 
da Empresa 1, a Empresa 2 decida que quantidade produzirá. Portanto, ao determinar seu — uma empresa determina o 
nível de produção, a Empresa 1 deverá considerar de que forma a Empresa 2 reagirá. Esse nível de produção antes que 
modelo de Stackelberg de duopólio difere do modelo de Cournot, no qual nenhuma das outras empresas o façam. 
empresas tem oportunidade de reagir. 
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Vamos começar com a Empresa 2. Pelo fato de tomar sua decisão após a Empresa 1, ela 
considera como fixa a produção da Empresa 1. Portanto, a quantidade produzida capaz de 
maximizar os lucros da Empresa 2 é obtida pela curva de reação de Cournot, que expressa- 
mos a seguir na Equação 12.2: 


Curva de reação da Empresa 2: O, = 15 — S 0, (12.2) 


O que ocorre com a Empresa 1? Visando a maximizar os lucros, ela escolhe a quanti- 
dade Q1, de modo que a receita marginal se iguala ao custo marginal, que é zero. Lembre-se 
da curva de receita da Empresa 1: 


R1=PQ,=3001- Oy - 0,01 (12.3) 


Como R, depende de Q,, a Empresa 1 precisa prever a quantidade que a Empresa 2 
produzirá. Entretanto, a Empresa 1 sabe que a Empresa 2 escolherá a quantidade O, con- 
forme a curva de reação (Equação 12.2). Efetuando a substituição de O, na Equação 12.3, 
obtemos a receita da Empresa 1: 


R1=3001-02-O/15-—01) 
=150,-50? 








Portanto, a receita marginal é 
RMg, = ARy/AQ| = 15- 0, (12.4) 


Considerando RMg, = 0, temos O, = 15. Com base na curva de reação (Equação 12.2) 
da Empresa 2 podemos obter O, = 7,5. A Empresa 1 produz o dobro do que produz a 
Empresa 2 e gera um lucro duas vezes maior. 4 Empresa 1 foi beneficiada por ter sido 
a primeira a escolher sua produção. Isso pode parecer contrário à lógica: pode parecer 
desvantajoso ser a primeira a anunciar o nível de produção. Então, por que é estrategica- 
mente vantajoso ser a primeira a fazer a escolha? 

Porque fazer o anúncio primeiro cria um fato consumado: independentemente do que o 
concorrente venha a fazer, a produção da primeira será maior. Para maximizar os lucros, 
o concorrente deve tomar por base o nível de produção anunciado pela primeira empresa, 
devendo optar por um nível mais baixo de produção. Se o concorrente produzisse uma 
quantidade muito elevada, tal fato ocasionaria uma queda de preço e as duas empresas te- 
riam prejuízos. Portanto, a menos que o concorrente acredite ser mais importante “acertar 
as contas” do que gerar lucros, seria irracional que ele viesse a produzir uma grande quan- 
tidade. Como será visto no Capítulo 13, esse tipo de vantagem de ser o primeiro ocorre em 
muitas situações estratégicas. 

Os modelos de Cournot e Stackelberg são representações alternativas de comportamen- 
tos oligopolistas. A determinação de qual deles é o mais apropriado dependerá muito do 
setor em questão. Para um setor composto por empresas bastante semelhantes, no qual ne- 
nhuma possua grande vantagem operacional ou posição de liderança, o modelo de Cournot 
provavelmente será o mais apropriado. Por outro lado, alguns setores são dominados por 
uma grande empresa que costuma liderar o lançamento de novos produtos ou a determi- 
nação de preço. O mercado de computadores mainframe é um exemplo, tendo a IBM na 
liderança. Nesses casos, o modelo de Stackelberg pode ser mais realista. 


12.3 Concorrência de preços 


Presumimos até aqui que nossas empresas oligopolistas concorrem por meio da 
determinação de suas respectivas quantidades. Entretanto, em muitos setores oligo- 
polistas, a concorrência se dá em termos de preços. Os fabricantes de automóveis, por 
exemplo, veem o preço como uma variável estratégica crucial, de tal modo que cada um 
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escolhe seu preço tendo os concorrentes em mente. Nesta seção, utilizaremos o conceito 
de equilíbrio de Nash para estudar a concorrência de preços, primeiro em um setor que 
produza uma mercadoria homogênea e em seguida em um setor com algum grau de dife- 
renciação entre os produtos. 


Concorrência de preços com produtos 
homogêneos — modelo de Bertrand 


O modelo de Bertrand foi desenvolvido em 1883 por Joseph Bertrand, outro econo- 
mista francês. Como no modelo de Cournot, ele se aplica às empresas que produzem a 
mesma mercadoria homogênea e tomam decisões ao mesmo tempo. Nesse caso, no en- 
tanto, as empresas determinam seus preços em vez das quantidades. Como veremos, essa 
mudança pode afetar drasticamente os resultados no mercado. 


modelo de Bertrand 


Modelo de oligopólio no qual 
as empresas produzem um 
bem homogêneo, cada uma 
delas considera fixo o preço 
Vamos voltar ao exemplo de duopólio da última seção, no qual a curva de demanda do de suas concorrentes e todas 


mercado é decidem simultaneamente 
qual preço será cobrado. 
P=30-Q 


sendo O = O, + O; novamente a produção total de uma mercadoria homogênea. Desta vez, 
vamos supor que ambas as empresas tenham custo marginal igual a US$ 3: 


CMg, = CMg, = US$ 3 


Como um exercício, você pode mostrar que o equilíbrio de Cournot para esse duopó- 
lio, quando ambas as empresas escolhem simultaneamente os níveis de produção, ocorre 
quando O, = 0, = 9. Você pode também verificar que nesse equilíbrio de Cournot o preço 
de mercado é US$ 12, de modo que cada empresa pode obter um lucro de US$ 81. 

Agora, suponhamos que esses dois duopolistas concorram escolhendo simultaneamente 
o preço em vez da quantidade. Qual será o preço que cada empresa escolherá e qual o lucro 
que cada uma delas obterá? Para responder a essas questões, observe que, como a merca- 
doria é homogênea, os consumidores vão adquiri-la apenas do vendedor com menor preço. 
Dessa maneira, se as duas empresas cobrarem preços diferentes, a empresa com preço 
menor abastecerá todo o mercado e aquela com preço mais alto nada venderá. Se as duas 
cobrarem o mesmo preço, para os consumidores será indiferente adquirir a mercadoria de 
uma ou de outra, e cada uma abastecerá metade do mercado. 

Qual será o equilíbrio de Nash nesse caso? Se você refletir um pouco sobre o problema, 
verá que, em virtude do incentivo à redução de preços, esse equilíbrio corresponde ao da 
situação competitiva, isto é, o preço determinado por ambas as empresas é igual ao custo 
marginal: P, = P, = US$ 3. A quantidade produzida pelo setor é, então, 27 unidades, e cada 
uma das empresas produz 13,5 unidades. Como o preço é igual ao custo marginal, ambas 
obtêm lucro zero. Para verificar se realmente se trata de um equilíbrio de Nash, pergunte-se 
qual das duas empresas teria algum estímulo para modificar o preço. Suponhamos que a 
Empresa 1 aumentasse o preço. Ela então perderia todas as vendas para a Empresa 2 e, por- 
tanto, isso não seria um bom negócio. Por outro lado, se a Empresa 1 diminuísse o preço, ela 
obteria a totalidade do mercado, mas teria prejuízos com cada unidade produzida; mais uma 
vez, não estaria fazendo um bom negócio. Por isso, a Empresa 1 (e de igual modo a Empresa 
2) não tem nenhum estímulo para modificar o preço: ela já está fazendo o melhor que pode 
para maximizar o lucro, em função daquilo que sua concorrente está fazendo. 

Por que não poderia haver um equilíbrio de Nash no qual as empresas cobrassem o 
mesmo preço, mas em nível mais alto (digamos, US$ 5), de modo que cada uma pudesse 
obter algum lucro? Porque, se qualquer uma das empresas reduzisse seu preço apenas um 
pouco, poderia obter a totalidade do mercado e quase duplicar seus lucros. Portanto, cada 
uma das empresas estaria interessada em reduzir seu preço e torná-lo mais baixo que o do 
concorrente. Essas reduções prosseguiriam até que o preço caísse ao nível de US$ 3. 
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Ao mudar a variável de escolha estratégica de quantidade para preço obteremos um re- 
sultado totalmente diferente. No modelo de Cournot, como cada empresa produz apenas 9 
unidades, o preço de mercado é US$ 12. Agora o preço de mercado é US$ 3. No modelo de 
Cournot, cada empresa obtém lucro; no modelo de Bertrand, as empresas igualam o preço 
ao custo marginal e não obtêm lucro. 

O modelo de Bertrand tem recebido críticas por diversos motivos. Primeiro, quando as 
empresas produzem uma mercadoria homogênea, é mais natural que a concorrência ocorra 
por meio da determinação de quantidades em vez de preços. Segundo, mesmo que elas fixem 
preços e optem pelo mesmo preço (como prevê o modelo), qual fatia das vendas totais caberá 
a cada uma? Supusemos que as vendas seriam igualmente divididas entre as empresas, mas 
não há razão alguma para que isso ocorra. Mas, apesar desses defeitos, o modelo de Bertrand 
é útil porque nos mostra de que forma o equilíbrio resultante em um oligopólio pode depender 
de modo crucial da escolha feita pelas empresas sobre qual deverá ser a variável estratégica.? 


Concorrência de preços com produtos diferenciados 


Os mercados oligopolistas com frequência apresentam pelo menos algum grau de dife- 
renciação.> As fatias de mercados são determinadas não apenas por meio de preços, mas 
também mediante diferenças de design, desempenho e durabilidade do produto de cada 
empresa. Nesse caso, é natural que as empresas concorram por meio da escolha de preços, 
e não por quantidades. 

Para entendermos o funcionamento da concorrência de preços com produtos diferen- 
ciados, examinaremos o seguinte exemplo, bastante simples. Suponhamos que dois duo- 
polistas apresentem custos fixos de US$ 20 cada, mas custos variáveis iguais a zero, e se 
defrontem com as mesmas curvas de demanda: 


Demanda da Empresa 1:0,=12-2P,+P, (12.5a) 





Demanda da Empresa 2: 0,=12-2P,+P; (12.5b) 


em que P, e P, são os preços praticados, respectivamente, pelas Empresas 1 e 2,e O, e 
O» são as quantidades resultantes vendidas por elas. Observe que a quantidade que cada 
empresa vende diminui quando a empresa aumenta o próprio preço, porém cresce quando 
sua concorrente sobe o preço. 

ESCOLHA DE PREÇOS Vamos supor que as duas empresas fixem os preços simultaneamente 
e que cada uma considere fixo o preço da concorrente. Podemos, assim, utilizar o conceito 
de equilíbrio de Nash para determinar os preços resultantes. Comecemos pela Empresa 1. O 
lucro, 71, é a receita, P;Q,, menos o custo fixo de US$ 20. Efetuando a substituição de Q| na 
Equação da curva de demanda 12.5(a), teremos 





m PO, 20 = 12P, 2P;+P,P,-20 


Para qual preço P, esse lucro é maximizado? A resposta depende de P,, que a Empresa 
1 pressupõe que seja fixo. Entretanto, qualquer que seja o preço cobrado pela Empresa 2, o 
lucro da Empresa 1 é maximizado quando o lucro incremental decorrente de um aumento 
muito pequeno em seu próprio preço é igual a zero. Considerando que P» seja fixo, o preço 
que maximiza o lucro para a Empresa 1 é, portanto, obtido por meio de 


Amy/AP,=12-4P,+P,=0 





2 Também tem sido demonstrado que, se as empresas produzirem mercadorias homogêneas e concorrerem 
determinando primeiro as capacidades produtivas e depois o preço, mais uma vez ocorrerá o equilíbrio 
de Cournot para as quantidades. Veja David Kreps e Jose Scheinkman, “Quantity Precommitment and 
Bertrand Competition Yield Cournot Outcomes”, Bell Journal of Economics 14, 1983, p. 326-338. 

3 A diferenciação entre produtos pode ocorrer até mesmo entre itens aparentemente homogêneos. Por exemplo, 
considere a gasolina. Embora ela, em si, seja uma mercadoria homogênea, os postos de gasolina diferem em 
termos de localização e serviços oferecidos. Em consequência, os preços podem diferir de um posto para outro. 
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Essa equação pode ser reescrita de modo que ofereça a seguinte regra de determinação 
de preço ou curva de reação da Empresa 1: 
l 
Curva de reação da Empresa 1: P|=3 + E P, 
Essa equação diz à Empresa 1 qual preço ela deve determinar em função do preço P, que a 
Empresa 2 está definindo. Poderemos, de modo semelhante, encontrar a seguinte regra de 
determinação de preço para a Empresa 2: 
l 
Curva de reação da Empresa 2: P;)=3 + 4 Pi 
Essas curvas de reação encontram-se ilustradas na Figura 12.6. O equilíbrio de Nash 
está no ponto no qual as duas curvas de reação se cruzam; você pode verificar que cada em- 
presa está então cobrando um preço de US$ 4 e obtendo um lucro de US$ 12. Considerando 
que cada empresa esteja fazendo o melhor que pode em função do preço da concorrente, 
neste ponto nenhuma delas tem qualquer estímulo para alterar o preço. 
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| FIGURA1Z6 | EQUILÍBRIO DE NASH EM PREÇOS 


Aqui, duas empresas vendem um produto diferenciado e a demanda de cada uma delas depende do próprio preço e do 
preço do concorrente. As duas escolhem simultaneamente os preços, cada uma considerando que o preço do concor- 
rente seja dado. A curva de reação da Empresa 1 apresenta o preço que maximiza os lucros em função do preço de- 
terminado pela Empresa 2. O equilíbrio de Nash é encontrado no ponto de interseção entre as duas curvas de reação; 
quando cada empresa cobra o preço de US$ 4, ela está fazendo o melhor que pode em função do preço que é cobrado 
pelo concorrente e não tem nenhum estímulo para alterar o preço. A ilustração apresenta também o equilíbrio obtido 
mediante coalizão: se as firmas determinarem os preços cooperativamente, elas optarão pelo preço de US$ 6. 


Agora, suponhamos que as duas empresas façam uma coalizão: em vez de escolher seus 
preços independentemente, ambas optarão por cobrar um mesmo preço, que seja capaz de 
maximizar os lucros das duas. Você pode verificar que elas cobrariam, então, US$ 6, e que 
estariam em melhor situação se fizessem uma coalizão porque cada uma passaria a obter 
lucros de US$ 16. A Figura 12.6 mostra o equilíbrio obtido por meio da coalizão. 





4 As empresas têm os mesmos custos e, portanto, cobrarão o mesmo preço P. O lucro total será obtido por meio de 
ar=mtn)=24P-4P2+2P? -40=24P-2P? 40. 
Essa equação é maximizada quando Axy/AP = 0. Axy/AP = 24 — 4P, logo o preço que maximiza os lucros é 
iguala P = US$ 6. Portanto, o lucro de cada empresa é 
m=m,=12P-P?-20=72-36-20= US$ 16 
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Por fim, suponhamos que a Empresa 1 seja a primeira a fixar seu preço e, após observar 
a Empresa 1, a Empresa 2 tome sua decisão de preço. Diferentemente do que ocorre no mo- 
delo de Stackelberg, em que as empresas fixam as quantidades, nesse caso a Empresa 1 es- 
tará em clara desvantagem por mover-se primeiro. (Para verificar isso, calcule o preço que 
maximiza o lucro da Empresa 1 levando em conta a curva de reação da Empresa 2.) Por 
que se mover primeiro é uma desvantagem agora? Porque dá a oportunidade de a empresa 
que se move depois reduzir levemente o preço e, em consequência, capturar uma parcela 
maior do mercado. (Veja o Exercício 11 no final deste capítulo.) 


EXEMPLO 122 UM PROBLEMA DE PREÇO PARA A PROCTER & GAMBLE 


Quando a Procter & Gamble (P&G) planejou entrar no mercado japonês com o produto Gypsy Moth Tape, ela conhecia seus 
custos de produção e a curva de demanda do mercado, mas teve dificuldades para determinar o preço correto a ser cobrado, 
porque duas outras empresas — a Kao, Ltd. e a Unilever, Ltd. — também estavam planejando entrar no mercado. As três esta- 
riam escolhendo seus respectivos preços mais ou menos no mesmo momento, e a P&G teve de levar tal fato em consideração.” 

Como as três companhias utilizavam a mesma tecnologia na fabricação do produto, apresentavam os mesmos custos de 
produção. Cada empresa se defrontava com um custo fixo de US$ 480.000 por mês e um custo variável de US$ 1 por unidade. 
Após uma pesquisa de mercado, a P&G pôde se assegurar de que a curva de demanda para vendas mensais era 


(= 3.375P- 3 Pjo:25(P,j0-28 


em que O é a venda mensal em milhares de unidades e P Pye Px são, respectivamente, os preços da P&G, da Unilever e da 
Kao. Agora, coloque-se na posição da P&G. Pressupondo que a Unilever e a Kao se defrontem com as mesmas condições de 
demanda, com qual preço você entraria no mercado e qual lucro esperaria gerar 

Você pode começar calculando o lucro que obteria em função do preço cobrado, pressupondo preços alternativos que seriam 
cobrados pela Unilever e pela Kao. Utilizando a curva de demanda e os custos apresentados, fizemos os cálculos e organizamos 
os resultados na Tabela 12.2. Cada linha fornece o lucro em milhares de dólares por mês para determinada combinação de pre- 
ços (embora pressuponha em cada caso que a Unilever e a Kao cobrem um mesmo preço). Por exemplo, se você cobrar US$ 1,30 
e a Unilever e a Kao ambas estabelecerem um preço de US$ 1,50, você obterá um lucro de US$ 15.000 por mês. 

Mas lembre-se: é muito provável que os administradores da Unilever e da Kao estão fazendo cálculos e considerações 
semelhantes aos seus e, possivelmente, têm suas próprias versões para a Tabela 12.2. Agora suponhamos que os concorrentes 
possam cobrar US$ 1,50 ou mais. Como nos mostra a tabela, você cobraria apenas US$ 1,40, porque esse é o preço que lhe 
possibilita obter o maior lucro. (Por exemplo, se eles cobrassem US$ 1,50, você teria lucros de US$ 29.000 por mês cobrando 
US$ 1,40, mas de apenas US$ 20.000 cobrando US$ 1,50, e de US$ 15.000 se cobrasse US$ 1,30.) Em consequência, você não 
cobraria US$ 1,50 (ou mais). Presumindo que os concorrentes tenham seguido o mesmo raciocínio, você não deve esperar que 
eles cobrem US$ 1,50 (ou mais). 


TABELA 12.2 Lucros da P&G (em US$ 1.000 por mês) 







































































Preços dos concorrentes (iguais entre si) (US$) 

Preço da P&G (US$) 1,10 1,20 1,30 1,40 1,50 1,60 1,70 1,80 
1,10 226 215 204 194 183 174 165 155 
1,20 106 89 73 58 43 28 15 2 
1,30 56 37 19 2 15 31 47 62 
1,40 44 25 6 12 29 46 62 78 
1,50 52 32 15 3 20 36 52 68 
1,60 70 51 34 18 1 14 30 44 
1,70 93 16 59 44 28 13 1 15 
1,80 118 102 87 72 57 44 30 17 





























5 Esse exemplo se baseia em um material acadêmico desenvolvido pelo professor John Hauser, do MIT. 
Visando à proteção dos direitos de propriedade da P&G, alguns dos fatos relativos a produto e mercado 
foram alterados. Entretanto, a descrição do problema é precisa. 
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Mas e se os concorrentes cobrarem US$ 1,30? Nesse caso, você terá prejuízo, mas o prejuízo será menor (US$ 6.000 por 
mês) se cobrar US$ 1,40. Portanto, os concorrentes não esperariam que você cobrasse US$ 1,30 e, pelo mesmo raciocínio, 
você não deve esperar que eles cobrem um preço tão baixo. Qual valor lhe permite fazer o melhor negócio em função dos 
preços dos concorrentes? A resposta é US$ 1,40. Esse é também o preço com o qual os concorrentes fazem o melhor que eles 
podem, portanto, é um equilíbrio de Nash.? Como mostra a tabela, nesse equilíbrio você e os concorrentes geram cada qual 
US$ 12.000 de lucro por mês. 

Se você pudesse fazer uma coalizão com os concorrentes, poderia obter lucros maiores. Nesse caso, todos concordariam 
em estabelecer um preço de US$ 1,50, com cada qual obtendo lucros de US$ 20.000. No entanto, esse acordo seria de difícil 
execução e manutenção: você poderia aumentar ainda mais os lucros à custa dos concorrentes, tornando seu preço menor do 
que o deles e, certamente, os concorrentes poderiam pensar em fazer o mesmo. 


12.4 Concorrência versus coalizão: o 
dilema dos prisioneiros 


O equilíbrio de Nash é um equilíbrio não cooperativo: cada empresa toma as de- 
cisões visando à obtenção do maior lucro possível, dadas as ações dos concorrentes. 
Como já tivemos a oportunidade de ver, o lucro resultante para cada uma das empresas 
é mais alto do que seria em condições de competição perfeita, apresentando-se, con- 
tudo, mais baixo do que seria caso as empresas fizessem uma coalizão (acordo). 

Entretanto, a coalizão é ilegal, e a maioria dos administradores prefere permanecer 
longe das grades. Mas, se a cooperação pode conduzir a lucros mais elevados, por que as 
empresas não poderiam cooperar entre si sem firmar um acordo explícito? Em particular, 
se uma empresa e seu concorrente fossem capazes de fazer uma estimativa do preço que 
maximiza os lucros com o qual estariam de acordo se fizessem uma coalizão, por que não 
determinar esse preço e esperar que o concorrente faça o mesmo? Se o concorrente fizer o 
mesmo, as duas empresas poderão ter mais lucros. 

O problema é que o concorrente provavelmente não optaria por fixar seu preço em um 
nível compatível com o acordo. Por que não? Porque o concorrente estaria fazendo um me- 
lhor negócio ao optar por um preço mais baixo, mesmo se soubesse que a outra empresa 
praticaria o preço de coalizão. 

Para compreendermos isso, voltemos ao exemplo de concorrência de preços apresen- 
tado na seção anterior. Naquele exemplo, as empresas tinham custo fixo de US$ 20, custo 
variável zero e se defrontavam com as seguintes curvas de demanda: 


Curva de demanda da Empresa 1:0,=12-2P,+ P, 


Curva de demanda da Empresa 2: 0,=12-2P,+P; 


Descobrimos que, no equilíbrio de Nash, cada empresa estaria cobrando o preço de 
US$ 4 e obtendo lucros de US$ 12, enquanto, se entrassem em acordo, poderiam cobrar um 
preço de US$ 6 e obter um lucro de US$ 16. Agora, suponhamos que elas não entrassem em 
acordo, mas a Empresa 1 passasse a cobrar um preço de US$ 6, esperando que a Empresa 2 
fizesse o mesmo. Se a Empresa 2 fizesse o mesmo, ela poderia obter lucros de US$ 16. Mas 
o que ocorreria se ela optasse por cobrar um preço de US$ 4 em vez de US$ 6º Nesse caso, 
a Empresa 2 poderia obter lucros de 





x, = P509 20 = (412 — (24) + 6] — 20 = US$ 20 


Por outro lado, a Empresa 1 obteria lucros de apenas 





6 Esse equilíbrio de Nash pode também ser obtido algebricamente com os dados relativos à demanda e o 
custo apresentados antes. Deixaremos que você mesmo faça os cálculos como um exercício. 


jogo não cooperativo 


Jogo no qual a negociação e 
a obrigação de cumprimento 
de contratos vinculativos não 
são possíveis. 


matriz de payoff 


Tabela que mostra o lucro 
(payoff que cada empresa 
obterá em função de sua 
decisão e da decisão de sua 
concorrente. 


dilema dos prisioneiros 


Exemplo na teoria dos jogos 
no qual dois prisioneiros de- 
vem decidir separadamente 
se confessam o crime; se um 
deles confessar, receberá 
uma sentença mais leve e 
seu cúmplice uma mais pe- 
sada, mas, se nenhum deles 
confessar, as sentenças serão 
mais leves do que se ambos 
tivessem confessado. 
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71 = P,04- 20 = (6)[12 — (2)(6) + 4] — 20 = US$ 4 


Portanto, se a Empresa 1 cobrar US$ 6, mas a Empresa 2 apenas US$ 4, o lucro da 

Empresa 2 aumentará para US$ 20. Ela fará isso à custa do lucro da Empresa 1, que 
cairá para US$ 4. A Empresa 2 fará nitidamente melhor negócio ao cobrar apenas US$ 4. 
Do mesmo modo, a Empresa 1 estará fazendo o melhor que pode ao cobrar apenas 
US$ 4. Se a Empresa 2 cobrar US$ 6 e a Empresa 1 cobrar US$ 4, a Empresa 1 obterá 
lucros de US$ 20 e a Empresa 2, de apenas US$ 4. 
MATRIZ DE PAYOFF A Tabela 12.3 resume os resultados dessas alternativas de preços. 
Durante o processo de tomada de decisão sobre o preço a ser cobrado, as duas empresas es- 
tarão praticando um jogo não cooperativo: cada uma, independentemente, estará fazendo 
o melhor que pode para si, levando em conta estratégias do concorrente. A Tabela 12.3 é 
denominada matriz de payoff para esse jogo, pois mostra o lucro (ou payoff) que cada em- 
presa obterá em função de sua decisão e da decisão do concorrente. Por exemplo, o canto 
superior esquerdo da matriz de payoff informa-nos que, se ambas as empresas cobrarem 
US$ 4, cada uma obterá lucros de US$ 12. O canto superior direito indica-nos que, se a 
Empresa 1 cobrar US$ 4 e a Empresa 2 cobrar US$ 6, a Empresa 1 alcançará lucros de US$ 
20 e a Empresa 2, lucros de US$ 4. 


TABELA 12.3 Matriz de payoff do jogo de determinação de preços 











Empresa 2 
Cobra US$4 Cobra US$ 6 
Empresa 1 Cobra US$ 4 US$ 12, US$ 12 US$ 20, US$ 4 
Cobra US$ 6 US$ 4, US$ 20 US$ 16, US$ 16 




















Essa matriz de payoff pode responder a nossa pergunta original: por que as empresas 

não se comportam cooperativamente, podendo assim obter lucros mais altos, mesmo sem 
entrar em um acordo explícito? Nesse caso, a cooperação significaria que ambas as em- 
presas estariam cobrando US$ 6 em vez de US$ 4, obtendo, portanto, lucros de US$ 16 em 
vez de US$ 12. O problema é que cada uma delas sempre fará melhor negócio ao vender 
por US$ 4, não importando o que fizer o concorrente. Como mostra a matriz de payoff, 
se a Empresa 2 cobrar US$ 4, a Empresa 1 estará melhor cobrando US$ 4. Se a Empresa 2 
cobrar US$ 6, a Empresa 1 ainda estará melhor cobrando US$ 4. De igual modo, a Empresa 
2 sempre estará melhor ao cobrar US$ 4, não importando o que faça a Empresa 1. Em con- 
sequência, a menos que ambas as empresas possam assinar um contrato que as obrigue a 
fixar o preço de US$ 6, nenhuma das duas pode esperar que o concorrente assim proceda, 
de tal modo que ambas cobrarão US$ 4. 
O DILEMA DOS PRISIONEIROS Um exemplo clássico na teoria dos jogos, denominado di- 
lema dos prisioneiros, ilustra o problema com que se defrontam as empresas oligopolistas. 
A descrição é a seguinte: dois prisioneiros foram acusados de ter colaborado na prática de 
um crime. Eles foram colocados em celas separadas e não podem se comunicar um com o 
outro. Solicitou-se a cada um que confessasse. Se ambos os prisioneiros confessarem, cada 
um será condenado a cinco anos de prisão. Se nenhum dos dois confessar, o julgamento 
do processo será dificultado, de tal maneira que eles poderão entrar com um recurso, rece- 
bendo então uma condenação de dois anos. Por outro lado, se um dos prisioneiros confessar 
o crime, mas o outro não, aquele que confessou será condenado a apenas um ano de prisão, 
enquanto o outro será condenado a dez anos de prisão. Se você fosse um desses prisionei- 
ros, qual seria sua opção: confessar ou não confessar? 

A matriz de payoff apresentada na Tabela 12.4 resume todos os possíveis resultados. 
(Observe que os payvofjs são negativos; assim, por exemplo, a informação contida no canto 
inferior direito representa uma condenação de dois anos para cada prisioneiro.) Como nos 
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mostra a tabela, nossos prisioneiros se defrontam com um dilema. Se os dois pudessem sim- 
plesmente entrar em acordo para não confessar (de forma que nenhum deles pudesse deixar 
de cumprir tal acordo), cada um permaneceria na prisão por apenas dois anos. Entretanto, eles 
estão impossibilitados de se comunicar e, mesmo que o pudessem fazer, será que poderiam 
confiar um no outro? Se o Prisioneiro 4 não confessar, estará correndo o risco de beneficiar 
seu antigo cúmplice à custa da própria liberdade. Afinal, não importando o que possa fazer 
o Prisioneiro 4, o Prisioneiro B fará o melhor para si confessando. Do mesmo modo, como 
também o Prisioneiro 4 estará fazendo o melhor para si ao confessar, o Prisioneiro B precisa 
se preocupar com o fato de que, se não confessar, poderá ser prejudicado. Sendo assim, ambos 
os prisioneiros provavelmente confessarão, sendo então condenados a cinco anos de prisão. 







TABELA 12.4 





Matriz de payoff do dilema dos prisioneiros 






Prisioneiro B 










Não confessa 
—1,-—10 


Confessa 
5,5 





Prisioneiro À | Confessa 





Não confessa 

















As empresas oligopolistas com frequência se encontram em situação semelhante à do 
dilema dos prisioneiros. Elas precisam decidir se concorrerão de modo agressivo, procurando 
obter uma fatia maior do mercado à custa do concorrente, ou se optarão por “cooperar” e 
competir de modo mais passivo, coexistindo com os concorrentes e aceitando manter inal- 
terada a atual fatia de mercado e talvez até fazendo uma coalizão implícita. Se as empresas 
competirem passivamente, determinando preços elevados e limitando os respectivos níveis 
de produção, poderão obter lucros mais elevados do que se competirem agressivamente. 


Entretanto, da mesma forma que os prisioneiros, cada empresa poder sentir-se estimulada 
a “furar” o acordo tácito e vender por menos do que a concorrência, e cada uma delas sabe 
que o concorrente tem incentivo semelhante. Por mais desejável que a cooperação seja, cada 
empresa estará preocupada — e com bons motivos — com a possibilidade de que, ao praticar 
a competição passiva, o concorrente decida competir agressivamente e obtenha assim uma 
fatia muito maior do mercado. No problema de determinação de preços ilustrado na Tabela 
12.3, ambas as empresas estariam fazendo melhor negócio se atuassem “cooperativamente” e 
cobrassem um preço mais alto. Entretanto, elas se encontram em um dilema dos prisioneiros, 
de tal modo que nenhuma pode confiar que a concorrente escolherá um preço alto. 


EXEMPLO 12.3 A PROCTER & GAMBLE E O DILEMA DOS PRISIONEIROS 


No Exemplo 12.2, examinamos o problema surgido quando a P&G, a Unilever e a Kao Soap planejavam entrar na 
mesma ocasião no mercado japonês para o produto Gypsy Moth Tape. Todas se defrontavam com as mesmas condições 
de custo e de demanda, e cada empresa precisava tomar sua decisão de preço levando em conta os concorrentes. Na 
Tabela 12.2, fizemos uma tabulação dos lucros da P&G correspondentes às alternativas de preços que ela e os concorren- 
tes poderiam praticar. Discutimos que a P&G deveria esperar que as outras duas empresas viessem a cobrar US$ 1,40, 
devendo ela própria adotar o mesmo preço.” 

A P&G estaria fazendo melhor negócio se ela e os concorrentes cobrassem um preço de US$ 1,50. Isso se torna evidente 
na matriz de payoff apresentada na Tabela 12.5. Essa matriz de payoffé a parte da Tabela 12.2 correspondente aos preços de 
US$ 1,40 e US$ 1,50, tendo também sido tabulados os payoffs das concorrentes da P&G 2. Se todas as empresas cobrassem 
US$ 1,50, cada uma teria o lucro de US$ 20.000 por mês, em vez dos US$ 12.000 que obteriam ao praticar o preço de US$ 
1,40. Então, por que não cobram US$ 1,50? 





7 Da mesma forma que no Exemplo 12.2, alguns dos fatos relativos ao produto e ao mercado foram altera- 
dos para resguardar os interesses da P&G. 

8 Essa matriz de payoff pressupõe que a Unilever e a Kao estejam ambas cobrando o mesmo preço. 
As informações apresentadas correspondem a lucros em milhares de dólares por mês. 
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TABELA 12.5 Matriz de payoff para o problema da determinação de preços 














Unilever e KAO 
Cobra US$ 1,40 Cobra US$ 1,50 
P&6G Cobra US$ 1,40 US$ 12, US$ 12 US$ 29, US$ 11 
Cobra US$ 1,50 US$ 3, US$ 21 US$ 20, US$ 20 

















A razão é que essas empresas se encontram em um dilema dos prisioneiros. Independentemente do que a Unilever e a 
Kao Soap façam, a P&G obterá mais lucros ao cobrar US$ 1,40. Por exemplo, se a Unilever e a Kao cobrarem US$ 1,50, a P&G 
poderá obter lucros de US$ 29.000 por mês cobrando US$ 1,40, em vez de US$ 20.000 cobrando US$ 1,50. A Unilever e a 
Kao estão no mesmo barco. Por exemplo: se a P&G cobrar US$ 1,50 e tanto a Unilever quanto a Kao cobrarem US$ 1,40, as 
concorrentes da P&G poderão obter US$ 21.000 cada uma, em vez de US$ 20.000.º Em consequência, a P&G sabe que, se 
cobrar o preço de US$ 1,50, suas concorrentes terão ambas um forte estímulo para reduzir seus preços, vendendo a US$ 1,40, 
e a P&G então ficará apenas com uma pequena fatia do mercado e obterá lucros de apenas US$ 3.000 por mês. Será que a 
P&G deve correr o risco de cobrar US$ 1,50? O que você faria caso estivesse diante do mesmo problema? 


12.5 Implicações do dilema dos prisioneiros para 
a determinação de preços oligopolistas 


Será que o dilema dos prisioneiros estaria condenando as empresas oligopolistas à prática 
da concorrência agressiva e a baixos lucros? Não necessariamente. Embora nossos prisionei- 
ros imaginários tenham apenas uma oportunidade de confissão, a maioria das empresas faz 
a determinação de seus preços e níveis de produção por muitas e muitas vezes, observando 
continuamente como se comportam os concorrentes e efetuando os ajustes necessários. Isso 
permite que construam uma reputação da qual poderá surgir confiança entre a empresas. Em 
consequência, coordenação e cooperação oligopolistas podem às vezes prevalecer. 

Consideremos, por exemplo, o caso de um setor formado por apenas três ou quatro 
empresas que já coexistam há um longo tempo. No decorrer dos anos, os administra- 
dores podem ter se cansado de perder dinheiro por causa da guerra de preços, e pode 
ter surgido um entendimento implícito por meio do qual todas as empresas passaram 
a manter os preços elevados e nenhuma tentou subtrair a fatia de mercado dos concor- 
rentes. Embora cada empresa possa se sentir tentada a vender por menos do que os con- 
correntes, os administradores sabem que os ganhos decorrentes desse procedimento 
terão curta duração: as concorrentes retaliarão e o resultado serão novas batalhas e 
lucros mais baixos no longo prazo. 

Essa solução para o dilema dos prisioneiros ocorre em alguns setores, mas não em 
outros. Algumas vezes, os administradores não se satisfazem com os altos lucros decor- 
rentes de acordo implícito, preferindo passar a competir agressivamente para tentar obter 
uma parte maior do mercado. Às vezes, os entendimentos implícitos são muito difíceis 
de ser alcançados. Por exemplo, empresas com custos diferentes e estimativas diferentes 
da demanda do mercado podem discordar quanto ao preço “correto”. A Empresa 4 talvez 
ache que o preço “correto” é US$ 10, enquanto a Empresa B pode decidir pelo preço de 
US$ 9. Quando, então, ela passa a praticar o preço de US$ 9, a Empresa 4 pode encarar 
esse fato como uma tentativa de vender mais barato e partir para uma retaliação por meio 
de uma redução de preço para US$ 8. Assim, iniciaria uma guerra de preços. 

No entanto, em muitos setores o acordo implícito tem curta duração. Com frequência, 
prevalece um clima básico de desconfiança, de tal forma que batalhas são iniciadas sempre 





9 Sea P&G ea Kao cobrassem ambas US$ 1,50 e apenas a Unilever “furasse” e passasse a cobrar o preço 
mais baixo de US$ 1,40, a Unilever obteria lucros de US$ 29.000 por mês. Torna-se particularmente lucra- 
tivo o fato de uma empresa poder ser a única a cobrar o preço mais baixo. 
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que os concorrentes pressentem que uma das empresas está perturbando o equilíbrio por 
meio de alterações de preço ou aumento de propaganda. 


Rigidez de preços 

Como o acordo implícito tende a ser frágil, as empresas oligopolistas quase sempre 
apresentam um forte desejo de manter a estabilidade dos preços. Por esse motivo, a 
rigidez de preços pode se tornar uma característica dos setores oligopolistas. Mesmo 
que os custos ou a demanda sofram alterações, as empresas se mostram relutantes em 
modificar os preços. Se os custos caem ou a demanda de mercado apresenta declínio, 
as empresas temem que preços mais baixos possam enviar uma mensagem errada aos 
concorrentes e, assim, dar início a uma guerra de preços. Quando, ao contrário, os cus- 
tos ou a demanda apresentam elevação, as empresas também relutam em aumentar os 
preços porque temem que os concorrentes possam eventualmente não fazer o mesmo. 

Essa rigidez de preços é a base do modelo da “curva de demanda quebrada” para o 
oligopólio. De acordo com esse modelo, cada empresa estaria diante de uma curva de de- 
manda quebrada no preço P* que prevalece atualmente. (Veja a Figura 12.7.) Para preços 
acima de P*, a curva de demanda é bastante elástica. Isso ocorre porque a empresa crê que, 
se ela aumentar o preço além de P*, as outras não a acompanharão e, assim, ela poderá per- 
der vendas e uma boa fatia do mercado. Por outro lado, a empresa acredita que, caso torne o 
preço menor do que P*, as demais a acompanharão porque não desejam ver reduzidas suas 
respectivas fatias de mercado. Nesse caso, as vendas aumentarão apenas à medida que o 
preço de mercado mais baixo elevar a demanda total de mercado. 


US$/0 











Quantidade 





RMg 


ECELSZA A CURVA DE DEMANDA QUEBRADA 


Cada uma das empresas crê que, se aumentar seu preço além do preço P* em vigor, nenhuma de suas concorrentes 
a acompanhará e, portanto, ela poderá perder a maior parte de suas vendas. Cada empresa acredita também que, se 
tornar seu preço menor do que P*, todas as demais podem acompanhá-la e suas vendas somente aumentarão à medida 
que a demanda do mercado crescer. Em consequência, a curva de demanda da empresa, D, é quebrada no ponto corres- 
pondente ao preço P* e sua curva de receita marginal, RMg, é descontínua em tal ponto. Se o custo marginal aumentar, 
passando de CMg para CMg', a empresa ainda assim continuará produzindo a quantidade 0* e cobrando o preço P*. 


Como a curva de demanda da empresa é quebrada, a curva de receita marginal não é 
contínua. (A parte inferior da curva de receita marginal corresponde à parte menos elástica 


rigidez de preços 


Característica dos mercados 
oligopolistas pela qual as 
empresas se mostram relu- 
tantes em modificar os preços 
mesmo que os custos ou a 
demanda sofram alterações. 


modelo da “curva de 
demanda quebrada” 


Modelo de oligopólio no 
qual cada empresa se 
defronta com uma curva de 
demanda quebrada no preço 
que prevalece atualmente: 
para preços superiores, a 
demanda é bastante elás- 
tica, enquanto para preços 
inferiores ela é inelástica. 
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sinalização de preço 


Forma de acordo implícito 
na qual uma empresa anun- 
cia um aumento de preço e 
espera que as outras sigam 
o exemplo. 


liderança de preço 


Padrão de formação de 
preço no qual uma empresa 
anuncia regularmente mu- 
danças de preços que outras 
empresas seguirão. 
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da curva de demanda, conforme mostram os trechos de linha cheia de cada curva.) Em 
consequência, os custos da empresa podem variar sem que ocorram correspondentes varia- 
ções no preço. Como mostra a Figura 12.7, o custo marginal pode apresentar uma elevação, 
mas ainda assim ele será igual à receita marginal para um mesmo nível de produção, de 
modo que o preço permanecerá inalterado. 

Embora o modelo da curva de demanda quebrada seja atraente pela simplicidade, 
não chega a explicar de fato a determinação oligopolista de preços. Primeiro, ele nada 
diz sobre como as empresas teriam chegado ao nível de preço P*, tampouco por que não 
chegaram a outro preço diferente. Ele é útil principalmente como descrição da rigidez 
de preços, e não como uma explicação dela. É possível explicar a rigidez de preços pelo 
dilema dos prisioneiros e pelo desejo das empresas de evitar concorrências de preço mu- 
tuamente destrutivas. 


Sinalização de preços e liderança de preços 

Um grande obstáculo à prática de coalizão implícita para os preços é a dificuldade de as 
empresas concordarem (sem que conversem umas com as outras) a respeito de qual seria o 
preço a ser praticado. A coordenação fica particularmente difícil quando as condições de 
custo e de demanda — e da mesma maneira o preço “correto” — apresentam mudanças. 
A sinalização de preço é uma forma de acordo implícito que às vezes possibilita que esse 
problema seja contornado. Por exemplo, uma empresa pode anunciar que aumentou o preço 
(talvez por meio de uma nota à imprensa) e esperar que os concorrentes captem esse anún- 
cio como um sinal de que eles também deveriam elevar os preços. Se as empresas concor- 
rentes seguirem essa indicação, todas elas poderiam obter lucros maiores. 

Às vezes, é estabelecido um comportamento padrão por meio do qual uma empresa 
anuncia regularmente mudanças nos preços e outras empresas do setor fazem o mesmo. 
Esse comportamento padrão é chamado de liderança de preço: uma empresa é reconhe- 
cida implicitamente como “líder”, enquanto as demais, isto é, as “seguidoras de preço”, 
acompanham seus preços. Esse procedimento resolve o problema de coordenação dos pre- 
ços: cada uma simplesmente cobra o preço que a líder estiver cobrando. 

Suponhamos, por exemplo, que três empresas oligopolistas estejam atualmente cobrando 
US$ 10 por seu produto. (Se todas elas conhecessem a curva de demanda do mercado, tal 
situação poderia configurar um equilíbrio de Nash para preço.) Suponhamos que, por meio 
de uma coalizão, elas pudessem acertar um preço de US$ 20, aumentando assim substan- 
cialmente os lucros. Reuniões e acordos formais para a determinação do preço de US$ 20 
seriam ilegais. Mas, por outro lado, suponhamos que a Empresa A eleve seu preço para US$ 
15 e anuncie à imprensa que o objetivo de tal elevação é restaurar a vitalidade econômica do 
setor. As empresas B e C podem entender que se trata de uma mensagem clara, ou seja, que a 
Empresa 4 está procurando obter sua cooperação para conseguir elevar os preços. Elas podem 
então elevar os respectivos preços para US$ 15. A Empresa 4 pode assim aumentar um pouco 
mais o preço — ou seja, para US$ 18 — e as empresas B e C podem fazer o mesmo. Tenha 
ou não sido alcançado (ou mesmo ultrapassado) o preço de US$ 20, que maximiza os lucros, 
o fato é que um padrão de coordenação e acordo implícito foi estabelecido, de tal forma que, 
do ponto de vista das empresas, ele pode estar sendo tão eficaz quanto a própria realização 
de uma reunião com o objetivo de formalizar um acordo em torno de determinado preço.!º 

Esse é um exemplo extremo de sinalização e liderança de preço e pode resultar em uma 
ação judicial antitruste. No entanto, em alguns setores, uma empresa de grande porte pode 
naturalmente despontar como líder, com as demais decidindo que, para elas, o melhor é igua- 
lar seus respectivos preços aos da empresa maior em vez de tentar vender por um valor in- 
ferior ao estabelecido por ela ou pelos demais concorrentes. Um exemplo disso seria o setor 
automobilístico dos Estados Unidos, no qual a General Motors tem tradicionalmente atuado 
como líder de preços. 





10 A título de exemplo de como uma liderança de preço por meio de um modelo formal pode facilitar o 
acordo, veja Julio J. Rotemberg e Garth Saloner, “Collusive Price Leadership”, Journal of Industrial 
Economics, 1990, p. 93-111. 
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A liderança de preços tem condições também de contribuir para que empresas oligo- 
polistas enfrentem a própria relutância em alterar os preços, relutância essa que advém 
do temor de iniciar uma guerra de preços ou de estar “balançando o barco”. À medida 
que as condições de demanda e custo variam, as empresas podem concluir que é cada vez 
mais necessário modificar preços que já tenham permanecido constantes por algum tempo. 
Nesse caso, elas podem estar à procura de um líder de preços capaz de sinalizar quando 
e em quanto os valores devem variar. Às vezes, uma empresa de grande porte pode atuar 
naturalmente como líder; às vezes, diferentes empresas serão líderes de tempos em tempos. 
O exemplo a seguir ilustra esse fato. 


EXEMPLO 124 LIDERANÇA DE PREÇO E RIGIDEZ DE PREÇO NOS BANCOS COMERCIAIS 


Os bancos comerciais tomam dinheiro emprestado de pessoas e empresas que fazem depósitos em contas correntes, 
poupança e certificados de depósito bancário. A seguir, utilizam esse dinheiro na realização de empréstimos a famílias e 
empresas. Ao emprestarem a taxas de juros mais altas do que aquelas pagas a seus depositantes, eles obtêm lucro. 

Os maiores bancos comerciais dos Estados Unidos concorrem entre si para fazer empréstimos a grandes clientes empresa- 
riais. À principal forma de concorrência é em termos de preço, nesse caso trata-se da taxa de juros cobrada pelos empréstimos 
feitos a esses clientes empresariais. Se a competição se torna agressiva, as taxas de juros cobradas pelos bancos apresentam 
queda, da mesma maneira que os lucros. O incentivo para evitar a concorrência agressiva leva à rigidez de preços e a uma forma 
de liderança de preço. 

A taxa de juros que os bancos cobram das grandes empresas é denominada prime rate. Como é amplamente citada nos 
jornais, ela se constitui em um ponto focal para a liderança de preço. A maioria dos bancos de grande porte cobra a mesma 
ou quase a mesma prime rate; eles evitam fazer alterações frequentes que possam resultar em uma desestabilização e, por 
conseguinte, em uma guerra de preços. A prime rate é alterada apenas quando as condições do mercado de capitais fazem 
outras taxas de juros aumentar ou diminuir substancialmente. Quando isso ocorre, um dos principais bancos faz o anúncio de 
uma mudança em sua prime rate e os demais o acompanham rapidamente. De tempos em tempos, diferentes bancos atuam 
como líder, mas, quando um anuncia a alteração, os outros o acompanham dentro de dois ou três dias. 

A Figura 12.8 compara a prime rate com a taxa de juros de menor risco (AAA) de títulos empresariais. Observe que, em- 
bora as taxas dos títulos empresariais tenham flutuado continuamente, houve longos períodos durante os quais não ocorreu 
alteração na prime rate. Esse é um exemplo de rigidez de preço — os bancos relutam em alterar a taxa de empréstimo por 
medo de sofrer cortes e perder oportunidades de negócios para os concorrentes. 
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ale W HA: PRIME RATE VERSUS TAXA DE TÍTULOS EMPRESARIAIS 


A prime rate é a taxa que os principais bancos cobram de seus maiores clientes empresariais para empréstimos de curto prazo. Ela 
varia com pouca frequência, pois os bancos evitam praticar guerra de preços entre si. Quando ocorre uma alteração na prime rate, ela 
tem início com um banco e os demais o acompanham rapidamente. A taxa dos títulos empresariais é uma taxa de retorno de longo 
prazo. Como tais títulos são amplamente negociados, essa taxa apresenta flutuação em função das condições de mercado. 
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EXEMPLO 125 O PREÇO DOS LIVROS UNIVERSITÁRIOS 





Se você comprou este livro novo em uma livraria de faculdade nos Estados Unidos, provavelmente pagou algo em torno 
de US$ 200 por ele. Não há dúvida alguma — este é um livro fantástico! Mas US$ 200? Por que tanto assim?! 

Uma rápida visita à livraria provará que o preço deste livro não é tão incomum. A maioria dos livros-texto vendidos nos 
Estados Unidos possui preços de varejo na faixa dos US$ 200. Na verdade, até mesmo outros livros de microeconomia — 
que são claramente inferiores a este — são vendidos por algo em torno de US$ 200. As editoras definem os preços de seus 
livros; portanto, devemos esperar que a concorrência entre as editoras diminua os preços? 

Em parte por causa de fusões e aquisições durante as últimas décadas, a edição de livros didáticos é um oligopólio. 
(Pearson, a editora deste livro, é a maior editora de livros universitários, seguida por Cengage Learning e McGraw-Hill.) Essas 
editoras têm um incentivo para evitar uma guerra de preços que pudesse reduzir os preços. A melhor maneira de evitá-la é 
evitar descontos e aumentar os preços de forma inflexível e regular. 

O setor de livrarias no varejo também é altamente concentrado, e o markup no varejo para livros-texto fica em torno dos 
30%. Assim, um preço de revenda de US$ 200 significa que a editora está recebendo um preço líquido (atacado) de cerca de 
US$ 150. A elasticidade da demanda é baixa, pois o professor escolhe o livro-texto, em geral desconsiderando o preço. Por 
outro lado, se o preço for muito alto, alguns alunos comprarão um exemplar usado ou decidirão que nem mesmo comprarão o 
livro. Na verdade, pode ser que as editoras ganhem mais dinheiro reduzindo os preços dos livros. Mas por que elas não fazem 
isso? Primeiro, isso pode levar a uma guerra de preços terrível. Segundo, os editores podem não ter lido este livro! 


Modelo da empresa dominante 


Em alguns mercados oligopolistas, uma empresa de grande porte possui uma fatia subs- 


empresa dominante tancial das vendas totais, enquanto um grupo de empresas menores abastece o restante do 
Empresa que possui uma mercado. A empresa de grande porte poderia estar atuando como empresa dominante, es- 
parcela substancial das colhendo o preço capaz de maximizar os próprios lucros. As demais, que individualmente 


vendas totais e estabelece os poderiam exercer apenas uma pequena influência sobre o preço, estariam atuando, então, 
preços para maximizar lucros, como competidores perfeitos. Elas tomam como dado o preço fixado pela empresa domi- 
levando em conta a reação da ante e produzem de acordo com ele. Mas qual é o preço que a empresa dominante deve 
determinar? Para maximizar os próprios lucros, ela deve levar em conta o modo pelo qual a 
quantidade produzida pelas demais empresas dependerá do preço por ela fixado. 


oferta de empresas menores. 


A Figura 12.9 mostra a maneira pela qual uma empresa dominante estabelece o preço. 
Aqui, D é a curva de demanda do mercado e Sg é a curva de oferta (isto é, a curva de custo 
marginal agregado) para o grupo das empresas de menor porte. A empresa dominante pre- 
cisa determinar sua curva de demanda, Dp. Como mostra a ilustração, essa curva deve ser 
exatamente a diferença entre a demanda do mercado e oferta do grupo das empresas de 
menor porte. Por exemplo, para o preço P,, a oferta do grupo das empresas de menor porte 
é exatamente igual à demanda do mercado, portanto, a empresa dominante não pode ven- 
der nada a esse preço. Ao preço P, ou a preços menores, o grupo das firmas de menor porte 
não fará oferta alguma da mercadoria e, por conseguinte, a empresa dominante se defron- 
tará com a curva de demanda do mercado. Para preços entre P, e P5, a empresa dominante 
estará diante da curva de demanda Dp. 

Correspondendo à curva de demanda há a curva de receita marginal RMg» da empresa 
dominante. CMg» é a curva de custo marginal da empresa dominante. Para maximizar lu- 
cros, essa empresa produz a quantidade Op, que se encontra no ponto de interseção entre as 
curvas RMg, e CMg». Com base na curva de demanda Dp podemos encontrar o preço P*. 
A esse preço, o grupo das empresas de menor porte venderá a quantidade Og; desse modo, 
a quantidade total vendida será Or = Op + Og. 





11 Você pode ter economizado um pouco comprando o livro pela Internet. Se você comprou o livro usado, ou 
se alugou uma edição eletrônica, provavelmente pagou metade do preço de varejo nos Estados Unidos. E 
se comprou a Edição Internacional para o Estudante do livro, que é brochura e vendida somente fora dos 
Estados Unidos, provavelmente pagou muito menos. Para obter uma lista atualizada dos preços de livros 
intermediários sobre microeconomia, consulte http://theory.economics.utoronto.ca/poet/. 
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| FIGURAS | FIXAÇÃO DE PREÇO POR UMA EMPRESA DOMINANTE 


A empresa dominante determina o preço e todas as demais empresas vendem as quantidades que desejam a tal 
preço. A curva de demanda da empresa dominante, D,, é a diferença entre a demanda de mercado, D, e a oferta 
do grupo de empresas de menor porte SG. A empresa dominante produz a quantidade Op no ponto em que a receita 
marginal, RMg,, se iguala ao custo marginal, CMgp. P* é o preço que corresponde a tal quantidade. A esse preço, o 
grupo de empresas de menor porte venderá a quantidade OG e, portanto, a quantidade total será Oy 


12.6 Cartéis 


Em um cartel, os produtores concordam explicitamente em agir em conjunto na deter- 
minação de preços e níveis de produção. Nem todos os produtores de um setor necessitam 
fazer parte do cartel e a maioria dos cartéis envolve apenas um subconjunto de produtores. 
Mas, se uma quantidade grande o bastante de produtores optar por aderir aos termos do 
acordo do cartel e se a demanda do mercado for suficientemente inelástica, o cartel poderá 
conseguir elevar os preços bem acima dos níveis competitivos. 

Em geral, os cartéis são internacionais. Embora a legislação antitruste dos Estados 
Unidos proíba que empresas norte-americanas façam coalizões, as leis de outros países são 
muito menos rigorosas ou, às vezes, implementadas de forma pouco efetiva. Além disso, 
nada pode evitar que países ou empresas pertencentes ou controladas por governos estran- 
geiros formem cartéis. Por exemplo, o cartel da OPEP é um acordo internacional entre 
nações produtoras de petróleo que vem obtendo sucesso na elevação dos preços mundiais 
do petróleo acima dos níveis competitivos. 

Outros cartéis internacionais também têm obtido sucesso em aumentar preços. Por exem- 
plo, em meados da década de 1970, a International Bauxite Association (IBA) conseguiu 
quadruplicar o preço da bauxita; um cartel sigiloso e internacional de urânio também conse- 
guiu elevar os preços desse produto. Alguns cartéis tiveram êxito mais duradouro: de 1928 
até princípios da década de 1970, o cartel Mercurio Europeo manteve os preços do mercúrio 
próximos a níveis monopolistas; e de 1878 a 1939 um cartel internacional monopolizou o 
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Na Seção 10.2 vimos que o 
poder de monopólio refere- 
-se ao poder de mercado 
detido por um vendedor — 
a capacidade de uma em- 
presa de fixar o preço de 
seu produto acima do custo 
marginal de produção. 


comércio internacional do iodo. Entretanto, a maioria dos cartéis não tem conseguido elevar 
os preços. Há um cartel internacional do cobre em operação até hoje, mas que nunca teve 
impacto significativo nos preços desse produto. Também não foram bem-sucedidas as tenta- 
tivas dos cartéis de elevar os preços do estanho, do café, do chá e do cacau.!? 

CONDIÇÕES PARA O SUCESSO DO CARTEL Por que alguns cartéis obtêm sucesso en- 
quanto outros não? Há duas condições para que um cartel tenha êxito. A primeira delas 
é que venha a se formar uma organização estável, cujos membros sejam capazes de fazer 
acordos relativos a preços e níveis de produção, cumprindo, depois, os termos do acordo 
feito. Ao contrário do que ocorre no dilema dos prisioneiros, os membros de um cartel 
podem conversar entre si para formalizar os termos de um acordo. Entretanto, isso não 
significa que seja fácil chegar a esse acordo. Diferentes membros possuem diferentes 
custos, diferentes estimativas da demanda do mercado e até mesmo diferentes objetivos, 
de tal modo que poderão estar dispostos a praticar níveis de preços também diferentes. 
Além disso, cada membro do cartel poder sentir-se tentado a “furar” o acordo, fazendo 
pequenas reduções de preços para obter uma fatia de mercado maior do que lhe fora 
alocada. Frequentemente, apenas a ameaça de um retorno aos preços competitivos no 
longo prazo evita “furos” desse tipo. Mas, se os lucros decorrentes da cartelização forem 
bastante grandes, tal ameaça pode ser suficiente para manter o acordo. 

A segunda condição para o sucesso do cartel é o potencial para imposição do poder de 
monopólio. Mesmo que o cartel consiga resolver seus problemas organizacionais, haverá 
pouca possibilidade de elevação do preço caso ele esteja diante de uma curva de demanda 
altamente elástica. O potencial do poder de monopólio pode ser considerada a condição 
mais importante para a obtenção de sucesso; se forem grandes os ganhos potenciais decor- 
rentes da cooperação, os membros do cartel terão maior estímulo para resolver os proble- 
mas organizacionais. 


Análise dos preços determinados por cartéis 


E muito raro que todos os produtores de uma mercadoria consigam se juntar para for- 

mar um cartel. Um cartel costuma ser responsável por apenas uma parte da produção total 
e deve levar em conta a reação da oferta dos produtores concorrentes (que não fazem parte 
do cartel) ao estabelecer seu preço. Portanto, a determinação de preço feita pelo cartel 
pode ser analisada por meio do modelo da empresa dominante já discutido anteriormente. 
Aplicaremos esse modelo à análise de dois cartéis: o da OPEP, do petróleo, e o do CIPEC, 
do cobre." Esse estudo nos ajudará a compreender por que a OPEP obteve tanto sucesso na 
elevação do preço, enquanto o CIPEC não foi bem-sucedido. 
ANÁLISE DA OPEP A Figura 12.10 ilustra o caso da OPEP. A demanda total DT é a de- 
manda mundial de petróleo e S, é a curva de oferta competitiva (não OPEP). A demanda 
de petróleo da OPEP, Doppp, é a diferença entre a demanda total e a oferta competitiva, e 
RMgopgp é à curva de receita marginal correspondente. CMgoppp é a curva de custo mar- 
ginal desse cartel; como se pode perceber, ele possui custos menores de produção do que 
os produtores não OPEP. Ooppp é a quantidade que a OPEP produzirá, obtida igualando-se 
a receita marginal e o custo marginal. Observando a curva de demanda da OPEP, podemos 
ver que o preço deverá ser P*, no qual a oferta competitiva será O. 

Suponhamos que as nações exportadoras de petróleo não tivessem formado um cartel, 
mas, em vez disso, tivessem optado pela produção competitiva. Nesse caso, o preço seria 
igualado ao custo marginal. Podemos, portanto, determinar o preço competitivo com base 
no ponto de interseção da curva de demanda da OPEP com a curva de custo marginal. Esse 
preço, denominado P.., é muito mais baixo do que o preço P* gerado pela existência do cartel. 





12 Veja Jeffrey K. MacKie-Mason e Robert S. Pindyck, “Cartel Theory and Cartel Experience in International 
Minerals Markets”, em Energy: Markets and Regulation, Cambridge, MA: MIT Press, 1986. 
13 CIPEC é a sigla (em francês) de Conselho Internacional dos Países Exportadores de Cobre. 


CAPÍTULO 12 COMPETIÇÃO MONOPOLÍSTICA E OLIGOPÓLIO as | 


Como a demanda total e a oferta não OPEP são inelásticas, a demanda por petróleo da OPEP 
também é bastante inelástica; esse cartel dispõe, portanto, de um substancial poder de mo- 
nopólio. Na década de 1970, esse poder foi utilizado para elevar os preços bem acima dos 
níveis competitivos. 
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| FIGURA 1290 | O CARTEL DE PETRÓLEO DA OPEP 


DT é a curva de demanda mundial total do petróleo e S, é a curva de oferta competitiva (não OPEP). A demanda 
da OPEP, Dopgp, é a diferença entre DT e Sç. Como a demanda total e a oferta competitiva são inelásticas, a 
demanda da OPEP também é inelástica. A quantidade Ogpgp maximizadora de lucros da OPEP é encontrada no 
ponto de interseção entre as curvas de receita marginal e de custo marginal; para essa quantidade, a OPEP cobra 
o preço P*. Se os produtores da OPEP não tivessem formado um cartel, o preço seria P,, no qual as curvas de 
demanda e de custo marginal se cruzam. 


No Capítulo 2, destacamos a importância de fazer uma distinção entre a oferta e a 

demanda no curto e no longo prazos. Essa distinção também é importante nesse caso. As 
curvas de demanda total e de oferta não OPEP da Figura 12.10 se aplicam a uma análise 
de curto prazo ou de prazo intermediário. No longo prazo, tanto a demanda como a oferta 
serão muito mais elásticas, o que significa que a curva de demanda da OPEP também será 
muito mais elástica. Dessa maneira, seria provável que, no longo prazo, a OPEP não fosse 
capaz de manter os preços tão acima do nível competitivo. De fato, durante o período de 
1982 a 1989, os preços do petróleo apresentaram uma queda em termos reais, principal- 
mente por causa dos ajustes de longo prazo na demanda e na oferta não OPEP. 
ANÁLISE DO CIPEC A Figura 12.11 apresenta uma análise semelhante para o CIPEC, um 
cartel composto por quatro nações produtoras de cobre: Chile, Peru, Zâmbia e Congo (antigo 
Zaire), as quais, em conjunto, são responsáveis por menos da metade da produção mundial de 
cobre. Nesses países, os custos de produção são muito mais baixos do que para os produtores 
não CIPEC, com exceção do Chile, onde os custos não são tão mais baixos. Na Figura 12.11, 
a curva de custo marginal do CIPEC situa-se apenas um pouco abaixo da curva de oferta não 
CIPEC. A curva de demanda do CIPEC, Deyprc; é a diferença entre a demanda total, DT, e a 
oferta não CIPEC, S... As curvas de custo marginal e de receita marginal do cartel se cruzam 
na quantidade Ocrpeç, com o correspondente preço P*. De novo, o preço competitivo, P,. 
é encontrado no ponto de interseção da curva de demanda do CIPEC com a curva de custo 
marginal. Observe que esse preço é bastante próximo do preço P* do cartel. 
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| FIGURAM | O CARTEL DO COBRE DO CIPEC 


DT é a demanda total do cobre e Sc é a oferta competitiva (não CIPEC). A demanda DCIPEC é a diferença entre DT 
e Sc. Tanto a demanda total como a oferta competitiva são relativamente elásticas, de tal modo que a curva de de- 
manda do CIPEC é elástica e o CIPEC tem muito pouco poder de monopólio. Observe que o preço ótimo, P*, desejado 
pelo CIPEC está próximo do preço competitivo, Pc. 


Por que o CIPEC não consegue elevar muito o preço do cobre? Como mostra a Figura 
12.11, a demanda total de cobre é mais elástica do que a do petróleo. (Outros materiais, 
como o alumínio, podem facilmente substituir o cobre.) Além disso, a oferta competitiva 
também é muito mais elástica. Mesmo no curto prazo, os produtores não CIPEC podem 
facilmente expandir sua oferta caso os preços aumentem (em parte pela disponibilidade de 
metal reciclado). Portanto, o poder de monopólio do CIPEC é pequeno. 

Como ilustrado pelos exemplos da OPEP e do CIPEC, a cartelização bem-sucedida 
exige dois requisitos. Primeiro, é necessário que a demanda total da mercadoria não seja 
muito elástica ao preço. Segundo, o cartel precisa ser capaz de controlar praticamente toda a 
produção mundial ou, caso isso não ocorra, a oferta dos produtores que não fazem parte do 
cartel não pode ser elástica ao preço. A maioria dos cartéis internacionais de mercadorias 
não tem obtido sucesso, pois poucos mercados mundiais satisfazem essas duas condições. 


EXEMPLO 126 A CARTELIZAÇÃO DO ESPORTE INTERUNIVERSITÁRIO NORTE-AMERICANO 





Muitos imaginam que o esporte interuniversitário norte-americano seja apenas uma atividade extracurricular de es- 
tudantes e também uma diversão para os fãs. Essas pessoas supõem que as universidades estejam avidamente apoiando 
atividades esportivas com o objetivo de dar aos atletas amadores não só uma oportunidade para desenvolver suas habilida- 
des e se apresentar diante de grandes plateias, como também proporcionar entretenimento e promover o espírito escolar, 
dando apoio aos grêmios estudantis. Embora alcance tais objetivos, o esporte interuniversitário é também um setor grande 
e extremamente lucrativo. 

Como ocorre com qualquer outro setor, o esporte interuniversitário possui empresas e consumidores. As “empresas” são 
as universidades que apoiam e financiam as equipes. Os insumos de produção são os técnicos, os atletas estudantes e 0 ca- 
pital na forma de estádios e quadras. Os consumidores são os fãs, muitos dos quais são ou foram estudantes universitários, 
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que adquirem os ingressos para os jogos e as redes de rádio e televisão que pagam para poder transmitir tais eventos. Há 
muitas empresas e consumidores, o que sugere que esse setor seja competitivo. Entretanto, os altos níveis de lucratividade 
continuamente mantidos nesse setor são incoerentes com um mercado competitivo — uma grande universidade estadual 
pode obter com regularidade mais de US$ 6 milhões por ano em lucros decorrentes apenas dos jogos de futebol americano.! 
A lucratividade é resultante do poder de monopólio obtido por meio da cartelização. 

A organização representante do cartel é a National Collegiate Athletic Association (NCAA). A NCAA limita a concorrên- 
cia de muitas maneiras. Para reduzir o poder de negociação dos estudantes, a NCAA cria e impõe regulamentos relativos à 
qualificação e aos termos de remuneração; e, para reduzir a concorrência entre universidades, ela limita o número de jogos 
que podem ser realizados em cada temporada, bem como o número de equipes participantes de cada uma das divisões. Para 
diminuir a concorrência de preços, a NCAA se mantinha como única negociadora dos contratos de transmissão de todas 
as partidas de futebol americano, monopolizando, dessa forma, uma das principais fontes de renda do setor. A NCAA foi 
forçada a encerrar essa prática em 1984. 

Será que a NCAA é um cartel bem-sucedido? Do mesmo modo que a maioria dos cartéis, seus membros às vezes des- 
respeitam normas e regulamentos. Mas, até 1984, ela havia conseguido elevar o poder de monopólio desse setor até muito 
além do que teria sido possível de outra maneira. Entretanto, em 1984, a Suprema Corte dos Estados Unidos proferiu uma 
sentença declarando ser ilegal a monopolização exercida pela NCAA nos contratos de transmissão dos jogos de futebol ame- 
ricano, de tal modo que, a partir de então, cada uma das universidades pôde negociar os próprios contratos. A concorrência 
resultante levou a uma diminuição nas remunerações contratuais. Em consequência, hoje mais jogos universitários de futebol 
americano são apresentados na televisão, mas, por causa das baixas remunerações, as rendas obtidas pelas universidades 
apresentaram certa queda. No fim das contas, embora a sentença proferida pela Suprema Corte tenha reduzido o poder de 
monopólio da NCAA, ela não o eliminou. Apesar de não deter mais os direitos exclusivos de negociar os contratos televisivos 
do futebol americano, a NCAA ainda cobra taxas pela transmissão de outros esportes universitários. Em 2010, a CBS assinou 
um acordo de US$ 10,8 bilhões com a NCAA para cobrir o campeonato de basquete masculino da primeira divisão durante 14 
anos. Ao mesmo tempo, a Associação manteve um acordo de 2001 com a ESPN para cobertura de 11 esportes não lucrativos 
(tais como o campeonato de basquete feminino da primeira divisão, o futebol, o hóquei no gelo masculino e o campeonato 
mundial de beisebol universitário). O acordo original exigia que a ESPN pagasse US$ 200 milhões à NCAA durante 11 anos. 

Desde então, as práticas anticompetitivas da NCAA foram atacadas diversas vezes. Em 2005, o National Invitation Tournament 
(NIT), um torneio universitário de basquete organizado pelo Metropolitan Intercollegiate Basketball Committee, desafiou a regra 
da NCAA que forçava as escolas participantes de seu torneio a boicotarem o NIT que, por sua vez, reclamou que essa prática era 
anticompetitiva e configurava prática ilegal do poder da NCAA. As partes acabaram chegando a um acordo no valor de US$ 60 
milhões. Em 2007, a NCAA foi processada por 11.500 jogadores de futebol e basquete da primeira divisão, que alegavam que a or- 
ganização fixou ilegalmente o valor da bolsa de estudos esportiva abaixo do custo da educação universitária. Segundo os atletas, 
a NCAA deixou de lhes pagar, em média, US$ 2.500 por ano por conta da arbitrária limitação do valor das bolsas. 


EXEMPLO 12.7 O CARTEL DO LEITE 


O governo norte-americano tem praticado políticas de sustentação de preço do leite desde a Grande Depressão e conti- 
nua a fazê-lo até hoje. No entanto, reduziu esse apoio durante a década de 1990 e, como resultado, os preços no atacado têm 
flutuado mais acentuadamente. Isso, claro, não agradou em nada aos fazendeiros. 

Em resposta às reclamações, em 1996 o governo norte-americano permitiu que os produtores de leite dos seis estados 
da Nova Inglaterra formassem um cartel. Com o nome de Northeast Interstate Dairy Compact, o cartel pôde estabelecer um 
preço mínimo de atacado para o leite e não precisou se preocupar com a legislação antitruste. Resultado: os consumidores 
da Nova Inglaterra pagavam mais por um galão de leite que os de outras partes do país. 

Em 1999, o Congresso respondeu ao /obby dos fazendeiros de outros estados para expandir o cartel. Criaram-se novas leis 
para permitir que fazendeiros de Nova York, Nova Jersey, Maryland, Delaware e Pensilvânia se unissem aos dos estados da 





14 Veja “In Big-Time College Athletics, the Real Score Is in Dollars”, New York Times, 1 mar. 1987. 
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Nova Inglaterra, formando um cartel que passou a abranger grande parte do nordeste dos Estados Unidos."º Para não ficar de 
fora, os produtores de leite do sul também fizeram /obby no Congresso em busca de preços mais altos. Em consequência, uma 
lei aprovada em 1999 autorizou 16 estados sulistas, incluindo o Texas, a Flórida e a Geórgia, a criar seu próprio cartel regional. 

Estudos sugeriram que o cartel original (abrangendo somente os estados da Nova Inglaterra) causou um aumento de 
apenas alguns centavos por galão de leite no varejo. Por que tão pouco? Porque aquele cartel estava cercado por produtores 
que não participavam dele, ou seja, os fazendeiros de Nova York, Nova Jersey e de outros estados. Entretanto, a expansão 
do cartel teria reduzido o nível de competição e, assim, dado a ele maior influência sobre o preço do leite. 

Reconhecendo os problemas políticos e os conflitos regionais causados por essas tentativas de cartelização, em ou- 
tubro de 2001 o Congresso norte-americano deu fim ao Northeast Interstate Dairy Compact. Embora seja provável que os 
defensores do Compact tentem reavivá-lo, a oposição no Congresso tem sido intensa, como em 2011, quando foi recusada 
a lei que permitiria a reintrodução do cartel. Apesar disso, a produção de leite continua a se beneficiar da política de 
sustentação de preços do governo. 


RESUMO 





1. Em um mercado monopolisticamente competitivo, as 5. O equilíbrio de Nash também pode ser aplicado a mer- 


empresas concorrem por meio da venda de produtos di- 
ferenciados, que são altamente substituíveis uns pelos 
outros. Novas firmas podem entrar ou sair com facili- 
dade. Nele, as companhias possuem apenas um redu- 
zido poder de monopólio. No longo prazo, a entrada de 
novas empresas ocorre até que os lucros sejam reduzi- 
dos a zero. As firmas estarão então produzindo com 
excesso de capacidade (isto é, com produção abaixo dos 
níveis que minimizam o custo médio). 

Em um mercado oligopolista, apenas algumas empre- 
sas são responsáveis pela maior parte ou pela totalidade 
da produção. As barreiras à entrada nesse mercado per- 
mitem que algumas firmas obtenham lucros substan- 
ciais, mesmo no longo prazo. As decisões econômicas 
envolvem considerações estratégicas — cada empresa 
deve considerar de que forma suas atuações influencia- 
rão as rivais e quais serão as prováveis reações. 

No modelo de oligopólio de Cournot, as empresas tomam 
suas decisões, ao mesmo tempo, sobre a quantidade que 
produzirão e cada qual assume como fixa a produção da 
outra. Em equilíbrio, cada empresa maximiza os lucros 
em função do nível de produção do concorrente, de tal 
modo que nenhuma delas terá nenhum estímulo para al- 
terar a produção. As empresas estão, portanto, em um 
equilíbrio de Nash. O lucro de cada uma é mais alto do 
que na competição perfeita, porém é menor do que o lu- 
cro que poderia ser obtido por meio de coalizão. 

No modelo de Stackelberg, uma empresa é a primeira a 
determinar o nível de produção. Ela assume uma vanta- 
gem estratégica e obtém lucros mais altos do que a con- 
corrência. Sabe que pode optar por um nível elevado de 
produção e que os concorrentes terão de optar por quan- 
tidades menores caso pretendam maximizar os lucros. 





cados em que as empresas produzem bens substitutos 
e competem por meio de preços. Em equilíbrio, cada 
uma delas maximiza os lucros, em função dos preços 
dos concorrentes, e desse modo não têm qualquer estí- 
mulo para alterar o preço. 

As empresas poderiam obter lucros mais altos mediante 
coalizões visando à elevação de preços, contudo a legis- 
lação antitruste costuma proibir essa prática. Todavia, 
há a possibilidade de que preços mais elevados sejam 
acertados sem que haja coalizão, ou seja, quando cada 
empresa eleva o preço e espera que os concorrentes fa- 
çam o mesmo. Porém, elas se encontram em um dilema 
dos prisioneiros e isso faz com que a tal fixação de pre- 
ços seja improvável. Cada uma das empresas sente-se 
tentada a burlar o acordo, reduzindo o preço e obtendo 
uma fatia de mercado dos concorrentes. 

O dilema dos prisioneiros proporciona estabilidade de 
preços nos mercados oligopolistas. As empresas relu- 
tam em alterar os preços, pois temem que com isso pos- 
sam dar início a uma guerra de preços. 

A liderança de preço é uma forma implícita de acordo 
que, às vezes, consegue contornar o dilema dos prisio- 
neiros. Uma empresa fixa o preço e as demais a acom- 
panham, estabelecendo o mesmo preço. 

Em um cartel, os produtores estão em uma coalizão ex- 
plícita, determinando preços e níveis de produção. Para 
obter êxito, a cartelização exige que a demanda total da 
mercadoria não seja muito elástica ao preço e que o car- 
tel possa controlar a maior parte da oferta, ou então que 
a oferta dos produtores que não fazem parte do cartel 
seja inelástica. 


15 “Congress Weighs an Expanded Milk Cartel That Would Aid Farmers by Raising Prices”, New York Times, 
2 maio 1999. Para obter informações mais atualizadas, consulte o seguinte site: www.dairycompact.org. 
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Quais são as características de um mercado monopo- 
listicamente competitivo? O que ocorre com o preço e 
a quantidade de equilíbrio em tal mercado quando uma 
empresa lança um produto novo e melhor? 

Por que a curva de demanda da empresa é mais plana 
do que a curva de demanda total do mercado em uma 
competição monopolística? Suponha que uma empresa 
monopolisticamente competitiva esteja obtendo lucros 
no curto prazo. O que poderá ocorrer com a curva de 
demanda no longo prazo? 

Alguns especialistas têm argumentado que no mercado 
há um número grande demais de marcas de cereais ma- 
tinais. Apresente um argumento favorável a esse ponto 
de vista. Apresente um argumento contrário a esse 
ponto de vista. 

Por que o equilíbrio de Cournot é estável (isto é, por 
que as empresas não teriam estímulo algum para alterar 
os respectivos níveis de produção após alcançarem o 
equilíbrio)? Mesmo que não possam fazer uma coali- 
zão, por que as empresas não adotam níveis de produ- 
ção capazes de maximizar os lucros em conjunto (isto 
é, o nível de produção pelo qual optariam caso pudes- 
sem fazer uma coalizão)? 


EXERCÍCIOS 


10. 


No modelo de Stackelberg, a empresa que deter- 
mina sua produção primeiro possui uma vantagem. 
Explique a razão. 

O que os modelos de Cournot e de Bertrand têm em 
comum? E em que diferem? 

Explique o significado do equilíbrio de Nash quando 
as empresas se encontram competindo em termos de 
preço. Por que o equilíbrio é estável? Por que as empre- 
sas não elevam os preços ao nível capaz de maximizar 
os lucros em conjunto? 

A curva de demanda quebrada descreve a estabilidade 
de preços. Explique o funcionamento do modelo. Quais 
são suas limitações? Por que ocorre a rigidez de preços 
nos mercados oligopolistas? 

Por que a liderança de preços às vezes ocorre nos 
mercados oligopolistas? Explique como uma empresa 
com liderança de preço determina aquele que maxi- 
mizará os lucros. 

Por que o cartel da OPEP (do petróleo) teve sucesso na 
elevação substancial dos preços, enquanto o cartel do 
CIPEC (do cobre) não conseguiu êxito? Quais condi- 
ções são necessárias para que a cartelização seja bem- 
-sucedida? Quais os problemas organizacionais que um 
cartel precisa ser capaz de superar? 





1. 


Suponha que, após uma fusão, todas as empresas de 
um setor monopolisticamente competitivo se tornem 
parte de uma mesma grande corporação. Será que a 
nova empresa continuaria a produzir as mesmas mar- 
cas diferentes já existentes? Será que ela produziria 
apenas uma marca? Explique. 

Considere duas empresas que se defrontam com a 

curva de demanda P = 50 - 50, onde Q = Q, + Q5. As 

funções de custo da empresa são Ci(Q) = 20 + 100, e 

C(Q5) = 10 + 1205. 

a. Suponha que as duas empresas tenham entrado no 
setor. Qual será o nível de produção conjunta capaz 
de maximizar os lucros? Qual quantidade cada uma 
produzirá? De que forma sua resposta mudaria se as 
empresas não tivessem entrado no setor? 

b. Qualseráa quantidade de produção de equilíbrio 
para cada empresa se elas atuarem de forma 
não cooperativa? Utilize o modelo de Cournot. 
Desenhe as curvas de reação das empresas e 
mostre o equilíbrio. 

c. Qual valor a Empresa 1 deveria estar disposta a pa- 
gar pela aquisição da Empresa 2 se a coalizão for 
ilegal, mas não a aquisição do controle acionário? 


Um monopolista pode produzir a um custo médio (e 

marginal) constante de CMe = CMg = US$ 5. A em- 

presa defronta-se com a curva de demanda Q=53 - P. 

a. Calculeo preço ea quantidade capazes de maximi- 
zar os lucros desse monopolista. Calcule também 
seus lucros. 

b. Suponha que uma segunda empresa entre no mer- 
cado, que Q seja a quantidade produzida pela pri- 
meira empresa e Q, a da segunda. A demanda de 
mercado é dada por: 

Q+0,=53-P 
Supondo que a segunda empresa tenha custos 
iguais aos da primeira, escreva a expressão para 
obtenção dos lucros de cada uma delas como fun- 
ções de Q, e Q». 

c. Suponha (como no modelo de Cournot) que cada 
empresa escolha seu nível de produção que maxi- 
miza os lucros, presumindo que a produção do con- 
corrente seja fixa. Descubra a “curva de reação” de 
cada empresa (ou seja, a regra que indica a produção 
desejada em termos da produção do concorrente). 

d. Calcule o equilíbrio de Cournot (isto é, os valores de 
Q, e Q» para os quais cada empresa esteja fazendo o 
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melhor que pode em função da quantidade produ- 
zida pelo concorrente). Quais são o preço e a quan- 
tidade resultantes, bem como os lucros, de cada 
uma das empresas? 

*e. Suponha que haja N empresas no setor e que to- 
das possuam o mesmo custo marginal constante, 
CMg = US$ 5. Descubra o equilíbrio de Cournot. 
Qual quantidade cada empresa produzirá, qual será 
o preço de mercado e qual o lucro obtido por em- 
presa? Além disso, mostre que, à medida que N se 
torna grande, o preço de mercado se aproxima do 
preço que prevaleceria na competição perfeita. 

Este exercício é uma continuação do anterior. Voltemos 

às duas empresas que possuem os mesmos custos mé- 

dio e marginal constantes, CMe = CMg = 5, e se defron- 

tam com a curva de demanda do mercado Q, + Q, = 53 

— P. Agora utilizaremos o modelo de Stackelberg para 

analisar o que ocorrerá caso uma delas tome a decisão 

de produção antes da outra. 

a. Suponha que a Empresa 1 tenha a liderança de 
Stackelberg (isto é, tome a decisão de produção an- 
tes da Empresa 2). Identifique as curvas de reação 
que informam a cada empresa quanto deve produ- 
zir em função da produção do concorrente. 

b. Qual quantidade cada empresa produzirá e quais 
serão os respectivos lucros? 

Duas empresas competem pela venda de aparelhos 

idênticos. Elas escolhem suas quantidades produzi- 

das Q, e Q, simultaneamente e se defrontam com esta 
curva de demanda: 
P=30-Q 

sendo Q = Q, + Q5. Até recentemente, ambas tinham 

custo marginal igual a zero. Restrições ambientais re- 

centes aumentaram o custo marginal da Empresa 2 

para US$ 15. O custo marginal da Empresa 1 continua 

a ser zero. Como resultado, o preço de mercado vai 

subir para o nível de monopólio. Verdadeiro ou falso? 

Suponha que duas empresas idênticas produzam apa- 

relhos e que elas sejam as únicas empresas no mercado. 

Os custos são dados por C, = 600, e C, = 6005, em 

que Q, é a quantidade produzida pela Empresa le Q, a 

quantidade produzida pela Empresa 2. O preço é deter- 

minado pela seguinte curva de demanda: 
P=300-Q 

sendo Q = Q, + Q». 

a. Descubra o equilíbrio de Cournot-Nash. Calcule o 
lucro de cada uma das empresas nesse equilíbrio. 

b. Suponha que as duas empresas formem um car- 
tel para a maximização dos lucros de ambas. 
Quantos aparelhos serão produzidos? Calcule o 
lucro de cada empresa. 


29. 


c. Imagine que a Empresa 1 seja a única empresa no 
setor. De que forma a produção do mercado e o lu- 
cro da Empresa 1 difeririam dos valores encontra- 
dos no item (b)? 

d. Voltando ao duopólio do item (b), suponha que 
a Empresa 1 respeite o acordo, mas a Empresa 2 
burle-o e aumente a produção. Quantos aparelhos 
serão produzidos pela Empresa 2º Quais serão os 
lucros de cada empresa? 

Suponha que duas empresas concorrentes, A e B, pro- 

duzam uma mercadoria homogênea. Ambas têm um 

custo marginal CMg = US$ 50. Descreva o que acon- 
teceria com a produção e com o preço em cada uma 

das seguintes situações se as empresas estiverem em (i) 

equilíbrio de Cournot, (ii) equilíbrio de coalizão e (iii) 

equilíbrio de Bertrand. 

a. Como a Empresa A precisa aumentar os salários, o 
CMg aumenta para US$ 80. 

b. O custo marginal de ambas as empresas aumenta. 

c. A curva de demanda desloca-se para a direita. 

Imagine que o setor aéreo consista em apenas duas em- 

presas: American e Texas Air Corp. Suponha que am- 

bas possuam funções de custo idênticas, sendo C(g) = 
40g. Suponha também que a curva de demanda do se- 
tor seja P = 100 — Q e que cada empresa espere que a ou- 
tra se comporte conforme um concorrente de Cournot. 

a. Calcule o equilíbrio de Cournot-Nash para cada 
empresa, supondo que cada uma opte pelo nível de 
produção que maximiza os lucros quando consi- 
dera fixa a quantidade produzida pela empresa ri- 
val. Quais serão os lucros de cada empresa? 

b. Qual seria a quantidade de equilíbrio se a Texas 
Air possuísse custos médio e marginal constantes e 
iguais a US$ 25 e a American tivesse custos médio e 
marginal constantes e iguais a US$ 40? 

c. Supondo que ambas as empresas tenham a função 
de custo original, C(q) = 40q, qual valor a Texas Air 
estaria disposta a investir para reduzir o custo mar- 
ginal de 40 para 25, imaginando que a American 
não faria o mesmo? Qual valor a American estaria 
disposta a despender para reduzir o custo margi- 
nal para 25, supondo que a Texas Air continue com 
custo marginal igual a 25 independentemente das 
ações da American? 

A demanda de lâmpadas pode ser representada por Q 

= 100 - P, onde Q é medido em milhões de caixas ven- 

didas e P é o preço de cada caixa. Há dois produtores 
de lâmpadas, as empresas Everglow e Dimlit. Elas pos- 
suem funções de custo idênticas: 


C;=100:+ > QHi=E,D) 
Q=0QE+Qp 
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a. Incapazes de reconhecer o potencial existente para 
a coalizão, as duas empresas atuam como fortes 
concorrentes no curto prazo. Quais são os valores 
de equilíbrio para Qr, Qp e P? Quais são os lucros 
de cada empresa? 

b. A alta administração de ambas as empresas foi subs- 
tituída. Cada um dos novos administradores reco- 
nhece, independentemente, a natureza oligopolista do 
setor de lâmpadas e se comporta conforme o modelo 
de Cournot. Quais são os valores de equilíbrio para 
Qp, Qp e P? Quais são os lucros de cada empresa? 

c. Suponha que o administrador da Everglow ima- 
gine, corretamente, que a Dimlit esteja se compor- 
tando conforme o modelo de Cournot e, portanto, 
a Everglow comporte-se segundo o modelo de 
Stackelberg. Quais são os valores de equilíbrio para 
Qp; Qp e P? Quais são os lucros de cada empresa? 

d. Se os administradores das duas empresas decidi- 
rem entrar em acordo, quais serão os valores de 
equilíbrio para Qp, Qp e P? Quais serão os lucros 
de cada empresa? 

Duas empresas produzem estofamentos de pele de 

carneiro para bancos de automóveis: Western Where 

(WW) e B.B.B. Sheep (BBBS). A função de custo de 

produção de cada empresa é dada por 

C(g) = 30q + 1,59? 
A demanda de mercado para esses estofamentos é re- 
presentada pela equação de demanda inversa: 
P=300-3Q 

sendo Q = q; + q2, à quantidade total produzida. 

a. Se cada empresa age para maximizar os lucros e 
estima que a produção do concorrente esteja de- 
terminada (isto é, que as empresas se comportam 
como oligopolistas de Cournot), quais são as quan- 
tidades de equilíbrio que cada uma seleciona? Qual 
é a quantidade total produzida e qual é o preço de 
mercado? Quais são os lucros de cada empresa? 

b. Os administradores da WW e da BBBS acreditam que 
podem melhorar os resultados fazendo um acordo. 
Se as duas empresas fizerem um acordo, qual será a 
quantidade total produzida que maximizará o lucro? 
Qual será o preço do setor? Qual será a quantidade 
produzida e o lucro para cada uma das empresas? 

c. Os administradores das empresas percebem que 
acordos explícitos são ilegais. Cada uma precisa de- 
cidir por conta própria se produz a quantidade de 
Cournot ou a quantidade que um cartel produziria. 
Para ajudar na tomada de decisão, o administrador 
da WW construiu uma matriz de payoff como a 
apresentada a seguir. Preencha cada quadro com o 
lucro da WW e o lucro da BBBS. Com base nessa 
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matriz de payoff, quais as quantidades que cada em- 
presa está inclinada a produzir? 





Produz q de 
Cournot 


WW 





Produz q de 
cartel 

















d. Suponha que a WW possa determinar o nível de 
produção antes que a BBBS o faça. Quanto a WW 
produzirá? Qual o preço de mercado e qual o lucro 
de cada empresa? A WW estará obtendo melhores 
resultados por determinar a produção primeiro? 
Explique a razão. 

Duas empresas concorrem escolhendo o preço. Suas 

funções de demanda são 

Q/=20-P|+P; 


Q,=20+P,-P, 

em que P, e P, são, respectivamente, os preços que 

cada empresa cobra, e Q, e Q, as demandas resultantes. 

Observe que a demanda de cada mercadoria depende 

apenas da diferença entre os preços; se as duas em- 

presas entrarem em acordo e determinarem o mesmo 

preço, poderão torná-lo tão alto quanto desejarem e, 

assim, obter lucros infinitamente grandes. Os custos 

marginais são zero. 

a. Suponha que as duas empresas determinem seus 
preços simultaneamente. Descubra o equilíbrio de 
Nash. Para cada empresa, quais serão, respectiva- 
mente, o preço, a quantidade vendida e os lucros? 
(Dica: faça a maximização do lucro de cada uma em 
relação ao preço.) 

b. Suponha que a Empresa 1 determine seu preço pri- 
meiro e somente depois a Empresa 2 estabeleça o 
seu. Qual preço cada uma das empresas utilizará? 
Qual quantidade cada empresa venderá? Qual será 
o lucro de cada? 

c. Suponha que você seja uma dessas empresas e que 
haja três maneiras possíveis de jogar essa partida: (1) 
ambas as empresas determinam os preços simulta- 
neamente; (ii) você determina o preço primeiro; (iii) 
o concorrente determina o preço primeiro. Se você 
pudesse escolher entre essas alternativas, qual seria 
sua opção? Justifique. 

O modelo da empresa dominante pode nos ajudar 

a compreender o comportamento de alguns cartéis. 

Vamos aplicar esse modelo ao cartel de petróleo da 

OPEP. Utilizaremos curvas isoelásticas para descrever 
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a demanda mundial, W, e a oferta competitiva (não 
proveniente do cartel), S. Estimativas razoáveis para 
as elasticidades preço da demanda mundial e da oferta 
não proveniente do cartel são, respectivamente, 1/2 e 
1/2. Então, expressando W e S em termos de milhões de 
barris por dia (mb/d), podemos escrever 

W= 160P!/2 


S=( 1/5)p!2 

Observe que a demanda líquida da OPEP é obtida por 

meiodeD=W-s. 

a. Desenhe as curvas de demanda mundial, W, da 
oferta não OPEP, S, da demanda líquida da OPEP, D, 
e a curva de receita marginal da OPEP. Para fins de 
aproximação, suponha que o custo de produção da 
OPEP seja zero. Indique no diagrama o preço ideal 
da OPEP, seu nível de produção ideal e a produção 
não OPEP. Depois, mostre no diagrama de que forma 
serão deslocadas as diversas curvas e de que maneira 
o preço ideal da OPEP será alterado se a oferta não 
OPEP se tornar mais cara devido ao esgotamento das 
reservas de petróleo. 

b. Calcule o preço ideal da OPEP (que maximiza os lu- 
cros). (Dica: como o custo de produção da OPEP é 
zero, apenas escreva a expressão da receita da OPEP 
e depois descubra o preço capaz de maximizá-la.) 


c. Suponha que os países consumidores de petróleo 


estejam dispostos a se unir, formando um cartel de 
“compradores”, com vistas a obter poder de monop- 
sônio. O que poderíamos afirmar, e o que não po- 
deríamos afirmar, a respeito do impacto que tal fato 
teria sobre os preços? 
Suponha que o mercado para tênis conte com uma 
empresa dominante e cinco menores. A demanda de 
mercado é Q = 400 — 2P. A empresa dominante tem um 
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custo marginal constante de 20. Cada uma das empre- 

sas menores tem um custo marginal CMg = 20 + 5q. 

a. Confirme se a curva de oferta total para as cinco 
empresas menores é Qc =P - 20. 

b. Calcule a curva de demanda da empresa dominante. 

c. Calcule a quantidade e o preço que maximizam 
os lucros para a empresa dominante, bem como a 
quantidade produzida e o preço cobrado pelas em- 
presas menores. 

d. Suponha que haja dez empresas menores, em vez de 
cinco. Como isso altera os resultados? 

e. Suponha que ainda haja cinco empresas menores, 
mas que cada uma consiga reduzir o custo marginal 
para CMg = 20 + 29. Como isso altera os resultados? 

Um cartel de plantadores de limão consiste em quatro 

plantações. As funções de custo total são expressas por 

meio das seguintes equações: 
CT,=20 +50? 
CT, =25+307 
CT; = 15 + 403 
CL= 20 + 604 

CT é medido em milhares de dólares e Q é medido em 

caixas colhidas e despachadas. 

a. Faça uma tabulação com os custos total, médio e 
marginal para cada empresa, com níveis de produ- 
ção variando entre 1 e 5 caixas por mês (isto é, para 
as quantidades de 1,2,3,4€e 5 caixas). 

b. Seo cartel decidisse despachar 10 caixas por mês 
e determinasse um preço de US$ 25 por caixa, de 
que forma tal produção poderia ser alocada entre as 
empresas? 

c. A esse nível de produção, qual das empresas pode- 
ria ficar mais tentada a burlar o acordo? Entre elas 
haveria alguma que não teria estímulos para burlar 
o acordo? 


CAPÍTULO 13 


Teoria dos jogos e 
estratégia competitiva 


o Capítulo 12, começamos a explorar algumas das decisões estra- 

tégicas que as empresas frequentemente precisam tomar relativas 

a preços e produção. Observamos como uma empresa pode levar 
em conta as prováveis reações dos concorrentes quando toma essas deci- 
sões. Entretanto, há muitas questões referentes à estrutura de mercado e 
ao comportamento empresarial que ainda não abordamos. Por exemplo, 
por que as empresas tendem a fazer coalizôes em alguns mercados en- 
quanto competem agressivamente em outros? Quais as formas utilizadas 
por algumas delas para desencorajar a entrada no mercado de potenciais 
concorrentes? De que modo as empresas devem tomar as decisões de 
preço quando as condições de demanda ou de custo se alteram ou novos 
concorrentes entram no mercado? 

Para responder a essas questões e expandir nossa análise do processo 
de tomada de decisões estratégicas pelas empresas, utilizaremos a teo- 
ria dos jogos. À aplicação da teoria dos jogos tem sido uma área im- 
portante de desenvolvimento na microeconomia. Este capítulo explica 
alguns aspectos-chave dessa teoria e mostra como ela pode ser usada na 
compreensão de como os mercados evoluem e operam e de como os ad- 
ministradores deveriam pensar sobre as decisões estratégicas com que 
continuamente se defrontam. Por exemplo, veremos o que ocorre quando 
empresas oligopolistas têm estrategicamente de determinar e ajustar pre- 
ços ao longo do tempo, de tal maneira que o dilema dos prisioneiros, já 
discutido no Capítulo 12, é repetido de modo incessante. Mostraremos a 
maneira pela qual as empresas fazem movimentos estratégicos que lhes 
dão vantagem sobre os concorrentes ou a melhor posição durante situa- 
ções de negociação e como elas podem fazer uso de ameaças, promessas 
ou atos mais concretos para impedir a entrada de potenciais concorrentes 
no mercado. Por fim, veremos como a teoria dos jogos pode ser aplicada 
na hora de planejar leilões e elaborar estratégias de lances. 


13.1 Jogos e decisões estratégicas 

Primeiro, esclareceremos a finalidade dos jogos e do processo de 
decisões estratégicas. Jogo é qualquer situação na qual jogadores (os par- 
ticipantes) tomam decisões estratégicas, ou seja, decisões que levam em 
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jogo 

Situação na qual jogadores 
(participantes) tomam deci- 
sões estratégicas que levam 
em conta as atitudes e res- 
postas uns dos outros. 


payoffs 


Valores associados a um 
resultado possível. 


estratégia ótima 


Estratégia que maximiza o 
payoff esperado do jogador. 


estratégia 


Plano de ação ou regra para 
participar de um jogo. 


jogo cooperativo 


Aquele no qual os parti- 
cipantes podem negociar 
contratos vinculativos de 
cumprimento obrigatório 
que lhes permitam planejar 
estratégias em conjunto. 


jogo não cooperativo 


Jogo no qual a negociação e 
a existência de mecanismos 
que obriguem o cumpri- 
mento de contratos não são 
possíveis. 
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conta as atitudes e respostas dos outros. Exemplos de jogos incluem empresas que compe- 
tem ao estabelecer preços ou um grupo de consumidores competindo no oferecimento de 
lances para arrematar uma obra de arte em um leilão. Decisões estratégicas resultam em 
payoffs para os jogadores: resultados que acarretam recompensas ou benefícios. Para as 
empresas que estabelecem preços, os payoffs são os lucros; para aqueles que oferecem lan- 
ces em um leilão, consistem no excedente do consumidor, isto é, no valor que eles atribuem 
à obra de arte menos o valor a ser pago. 

Um objetivo crucial da teoria dos jogos é determinar a estratégia ótima para cada jogador. 
Estratégia é uma regra ou plano de ação para o jogo. Para nossas empresas que estabelecem 
preços, um exemplo de estratégia seria: “Manter o preço alto enquanto os concorrentes fizerem 
o mesmo, mas, caso um deles reduza o preço, baixar o nosso ainda mais”. Para um apostador 
em um leilão, uma estratégia seria: oferecer um lance inicial de US$ 2.000 para convencer 
os outros de que existe a séria intenção de vencer, mas desistir caso os lances ultrapassem 
US$ 5.000. A estratégia ótima para um jogador é aquela que maximiza o payoff esperado. 

Vamos nos concentrar nos jogos que envolvem jogadores racionais, ou seja, jogadores 
que ponderam as consequências de suas ações. Na essência, trataremos da seguinte ques- 
tão: se cremos que nossos concorrentes são racionais e atuam visando à maximização 
de seus payoffs, de que modo devemos levar o comportamento deles em consideração ao 
tomar nossas próprias decisões? Na vida real, obviamente é possível encontrar compe- 
tidores irracionais ou com menos capacidade de avaliar as consequências de suas ações. 
No entanto, a melhor forma de começarmos é partindo do princípio de que todos os com- 
petidores são tão racionais e inteligentes quanto nós.! Como poderemos ver, levar em 
conta o comportamento dos competidores não é tão simples quanto parece. Determinar 
a estratégia ótima pode ser difícil mesmo em condições de perfeita simetria e de perfeita 
informação (isto é, quando todos os concorrentes têm a mesma estrutura de custos e estão 
plenamente informados sobre os custos uns dos outros, sobre a demanda etc.). Além disso, 
estaremos preocupados com situações mais complexas, nas quais as empresas tenham 
diferentes custos, diferentes tipos de informações e vários graus e formas de “vantagem” 
e “desvantagem” competitiva. 


Jogos não cooperativos versus jogos cooperativos 


Os jogos econômicos praticados pelas empresas podem ser cooperativos ou não coo- 
perativos. Um jogo cooperativo ocorre quando os participantes podem negociar contratos 
vinculativos de cumprimento obrigatório entre si, o que lhes permite planejar estratégias 
em conjunto. Um jogo não cooperativo ocorre quando não é possível a negociação e não 
há mecanismos para obrigar o cumprimento de contratos entre os participantes. 

Um exemplo de jogo cooperativo é a negociação entre um comprador e um vendedor em 
torno do preço de um tapete. Se o tapete custa US$ 100 para ser produzido e o comprador 
lhe atribui o valor de US$ 200, torna-se possível uma solução cooperativa para o jogo, pois 
um acordo de venda por qualquer preço entre US$ 101 e US$ 199 maximizará a soma do 
excedente do consumidor com o lucro do vendedor e será benéfica para ambas as partes. 
Outro jogo cooperativo pode envolver duas empresas de determinado setor que estejam 
negociando um investimento em conjunto para desenvolver uma nova tecnologia (conside- 
rando-se que nenhuma das duas teria know-how suficiente para obter sucesso sozinha). Se 
elas podem assinar um contrato entre si, dividindo os lucros decorrentes do investimento 
conjunto, torna-se possível um resultado cooperativo que beneficiará ambas as partes.? 





1 Quando entrevistados, 80% de nossos alunos afirmaram ser mais inteligentes e capazes do que a maioria 
dos colegas. Imaginamos, pois, que não seja difícil se imaginar competindo com pessoas tão inteligentes e 
capazes quanto você. 

2 A negociação do tapete é chamada de jogo de soma constante, pois, independentemente do preço de venda, 
a soma do excedente do consumidor e do lucro do vendedor será a mesma. Negociar um empreendimento 
em conjunto é um jogo de soma não constante: o lucro total decorrente do empreendimento dependerá do 
resultado das negociações (por exemplo, dos recursos que cada empresa investir no empreendimento). 
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Um exemplo de jogo não cooperativo é a situação na qual duas empresas concorrentes 
levam em conta os prováveis comportamentos uma da outra e determinam independente- 
mente uma estratégia de preço. Ambas sabem que, estabelecendo preços menores que a ou- 
tra, podem obter uma fatia maior do mercado. Mas também sabem que, ao fazê-lo, correm 
o risco de iniciar uma guerra de preços. Outro jogo não cooperativo é o leilão mencionado 
antes: cada licitante deve considerar o comportamento dos outros ao determinar uma estra- 
tégia ótima para oferecer lances. 

Observe que a diferença fundamental entre os jogos cooperativos e os não cooperativos 
está na possibilidade de negociar e implementar contratos. Nos jogos cooperativos, os con- 
tratos vinculativos são possíveis; nos jogos não cooperativos, não. 

Consideraremos aqui principalmente os jogos não cooperativos. Em qualquer jogo, 
entretanto, tenha em mente o seguinte ponto-chave acerca do planejamento da estratégia 
de tomada de decisões: 





É essencial compreender o ponto de vista do oponente e deduzir as prováveis 
respostas dele às suas ações. 











Isso pode parecer óbvio, pois é claro que cada um deve compreender o ponto de vista 
de seu oponente. Entretanto, mesmo em situações simples de jogos, as pessoas com fre- 
quência ignoram ou interpretam mal as posições dos oponentes, assim como as respostas 
racionais que delas decorrem. 

COMO COMPRAR UMA NOTA DE UM DÓLAR Considere o seguinte jogo, criado por 
Martin Shubik.? Uma nota de um dólar é leiloada, mas de forma pouco comum. O res- 
ponsável pelo lance mais alto recebe o dólar em troca do valor do lance. Entretanto, o 
responsável pelo segundo lance mais alto também deverá pagar o valor de seu lance e 
nada receber em troca. Se você estivesse participando desse jogo, qual seria seu lance? 

Experiências em salas de aula mostraram que os estudantes quase sempre acabam fa- 
zendo lances superiores a um dólar pela nota. Em um cenário típico, um participante faz 
um lance de US$ 0,20 e o próximo, um lance de US$ 0,30. Dessa forma, aquele que fez o 
lance menor deverá agora perder US$ 0,20, mas ele imagina que poderia ganhar o dólar 
e assim faz um novo lance, desta vez no valor de US$ 0,40. A escalada de lances con- 
tinua até que os dois jogadores chegam ao lance de US$ 0,90 pelo dólar. Agora, aquele 
que fez o lance de US$ 0,90 deverá decidir entre fazer um lance de US$ 1,10 pelo dólar 
ou pagar US$ 0,90 para nada receber em troca. Em geral, ele eleva seu lance e a escalada 
continua. Em alguns dos experimentos, o “vencedor” acabou pagando mais de $ 3 pela 
nota de um dólar! 

Por que estudantes inteligentes se comportam dessa maneira? Por não terem pensado 
na provável reação dos demais jogadores e na sequência de eventos que ela acarreta. 

No restante deste capítulo, examinaremos jogos simples que envolvem determi- 
nação de preços, propaganda e decisões de investimento. Os jogos são simples no 
sentido de que, dadas algumas suposições comportamentais, poderemos determinar 
a melhor estratégia para cada empresa. No entanto, mesmo nesses jogos simples, des- 
cobriremos que as suposições comportamentais nem sempre são fáceis de se fazer; 
muitas vezes elas dependerão de como transcorre o jogo (por exemplo, o tempo que as 
empresas permanecem em atividade, sua reputação etc.). Portanto, ao avançar por este 
capítulo, você deve procurar compreender as questões básicas envolvidas no processo 
de tomada de decisões. Você deve ter sempre em mente a importância da avaliação do 
posicionamento de seu oponente e da reação racional dele relativamente a suas ações, 
como ilustra o Exemplo 13.1. 





3 Martin Shubik. Game Theory in the Social Sciences. Cambridge, MA: MIT Press, 1982. 
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EXEMPLO 13.1 A AQUISIÇÃO DE UMA EMPRESA 


Você representa a Empresa A (que faz a aquisição), a qual está considerando a possibilidade de adquirir a Empresa 7 
(a empresa-alvo).* Você planeja pagar em dinheiro por todas as ações da Empresa T, mas não tem certeza do preço que 
deverá oferecer. A dificuldade é a seguinte: o valor da Empresa 7 — na verdade, sua viabilidade — depende do resultado 
obtido por um importante projeto de exploração de petróleo. Se o projeto não obtiver sucesso, a Empresa 7 sob a atual admi- 
nistração nada valerá. Mas, caso seja bem-sucedido, poderá valer até US$ 100/ação. Todos os valores de ação entre US$ O 
e US$ 100 são considerados igualmente prováveis. 

Entretanto, é de conhecimento geral o fato de que a Empresa 7 poderia ter um valor consideravelmente maior sob 
a administração progressista da Empresa A do que sob a atual administração. Na verdade, qualquer que seja seu valor 
sob a atual administração, a Empresa T teria um valor 50% mais alto sob a administração da Empresa A. Se seu projeto 
fracassar, a Empresa 7 valerá US$ 0/ação sob qualquer uma das duas administrações. Se o projeto fizer com que seu 
valor se torne US$ 50/ação sob a atual administração, seu valor sob a administração da Empresa A será de US$ 75/ação. 
De igual modo, um valor de US$ 100/ação sob a administração da Empresa 7 implicaria um valor de US$ 150/ação sob a 
administração da Empresa A, e assim por diante. 

Você precisa determinar qual preço a Empresa 4 deve oferecer pelas ações da Empresa T. Essa oferta deve ser feita 
agora — antes que seja conhecido o resultado do projeto de exploração. Tudo indica que a Empresa T estaria disposta a 
ser adquirida pela Empresa A por um preço correto. Você acredita que a Empresa 7 adiará sua decisão sobre a proposta que 
você fará até que ela conheça os resultados da exploração, e, então, ela aceitará ou rejeitará sua oferta antes que a notícia 
referente aos resultados da perfuração chegue à imprensa. 

Portanto, você (Empresa 4) não conhecerá os resultados do projeto de exploração quando estiver fazendo a proposta, mas 
a Empresa T já conhecerá os resultados quando estiver decidindo se aceita ou não a oferta. A Empresa T também aceitará 
qualquer oferta feita pela Empresa A que seja maior do que o valor fpor ação) da empresa sob a atual administração. Na qua- 
lidade de representante da Empresa A, você está considerando a possibilidade de fazer propostas na faixa de US$ 0/ação 


(isto é, não fazer proposta alguma) a US$ 150/ação. Qual preço por ação você deveria oferecer pelas ações da Empresa T? 
Observação: a resposta típica — isto é, oferecer entre US$ 50 e US$ 75 por ação — está errada. A resposta correta para 
o problema encontra-se no final deste capítulo, porém recomendamos que você tente encontrá-la sozinho. 


estratégia dominante 


Estratégia que é ótima, 
não importando o que o 
oponente faça. 


Na Seção 12.4, explicamos 
que uma matriz de payoff 
é uma tabela que mostra 
os payoffs de cada par- 
ticipante para cada uma 
de suas decisões, dada 
cada uma das decisões do 
concorrente. 


13.2 Estratégias dominantes 


De que forma podemos decidir qual a melhor estratégia para participar de um jogo? De 
que maneira podemos determinar o resultado mais provável de um jogo? Necessitamos de 
algo que nos ajude a definir de que modo o comportamento racional de cada jogador levará 
a uma solução de equilíbrio. Algumas estratégias podem ser bem-sucedidas se os concor- 
rentes fizerem determinadas opções, mas serão malsucedidas se eles fizerem escolhas di- 
ferentes. Outras estratégias, entretanto, poderão ser bem-sucedidas quaisquer que sejam as 
atitudes dos participantes. Iniciaremos apresentando o conceito de estratégia dominante 
— aquela que é ótima independentemente do que o oponente venha a fazer. 

O seguinte exemplo ilustra tal fato em um cenário duopolista. Suponhamos que as 
empresas 4 e B vendam produtos concorrentes e estejam decidindo se empreenderão ou 
não campanhas de propaganda. Cada empresa, contudo, será afetada pela decisão do con- 
corrente. Os possíveis resultados encontram-se ilustrados pela matriz de payoff apresen- 
tada na Tabela 13.1. (Lembre-se de que a matriz de payoff resume os possíveis resultados 
do jogo; o primeiro número em cada célula é o payoff da Empresa 4 e o segundo número é 
o payoff da Empresa B.) Observe que, se ambas as empresas decidirem fazer propaganda, 
a Empresa 4 terá um lucro de 10 e a Empresa B terá um lucro de 5. Se a Empresa 4 fizer 
propaganda e a Empresa B, não, a Empresa 4 lucrará 15 e a Empresa B terá lucro zero. A 
tabela mostra também os resultados das outras duas possibilidades. 





4 Esta é uma versão revisada de um exemplo elaborado por Max Bazerman para um curso no MIT. 
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TABELA 13.1 Matriz de payoff para o jogo da propaganda 











Empresa B 
Faz propaganda Não faz propaganda 
Faz propaganda 10,5 15,0 
Empresa A 
Não faz propaganda | 6,8 10,2 




















Qual estratégia cada empresa deve escolher? Primeiro, consideremos a Empresa 4. 

Decerto ela deve investir em propaganda, porque, independentemente do que possa fazer 

a Empresa B, a Empresa 4 realizará um melhor negócio ao investir em propaganda. Se a 

Empresa B fizer propaganda, a Empresa A lucrará 10 se fizer propaganda, mas lucrará ape- 

nas 6 caso não faça. Se a Empresa B não investir em propaganda, a Empresa 4 lucrará 15 

caso faça propaganda, mas lucrará apenas 10 se não fizer. Portanto, investir em propaganda 

é uma estratégia dominante para a Empresa 4. O mesmo é verdadeiro para a Empresa B; 

isto é, pouco importa o que faça a Empresa 4, a Empresa B realizará um melhor negócio 

se investir em propaganda. Portanto, supondo que ambas sejam racionais, sabemos que o 

resultado do jogo será ambas as empresas investirão em propaganda. Esse resultado é fácil 

de ser determinado, porque as duas possuem estratégias dominantes. equilíbrio om estrató- 
Quando cada jogador tem uma estratégia dominante, chamamos o resultado do jogo de  gias dominantes 

equilíbrio em estratégias dominantes. Esses jogos podem ser analisados objetivamente, — pesultado de um jogo em 

pois a estratégia ótima para cada jogador pode ser determinada sem a preocupação com as que cada empresa faz 0 

ações dos outros. melhor que pode indepen- 
Infelizmente, nem todos os jogos apresentam estratégias dominantes para cada um dos — dentemente do que fazem 

Jogadores. Para entendermos esse processo, vamos alterar de leve nosso exemplo de propa- os concorrentes. 

ganda. A matriz de payoff da Tabela 13.2 é a mesma da Tabela 13.1, exceto o canto inferior 

direito, pois, se nenhuma das empresas investir em propaganda, a Empresa B novamente 

lucrará 2, mas a Empresa 4 lucrará 20. (Talvez os anúncios da Empresa 4 sejam altamente 

defensivos, visando a desmentir as afirmações da Empresa B, e dispendiosos; portanto, ao 

não fazer propaganda, a Empresa 4 consegue reduzir de modo considerável as despesas.) 


TABELA 13.2 Jogo da propaganda modificado 











Empresa B 
Faz propaganda Não faz propaganda 
Faz propaganda 10,5 15,0 
Empresa A 
Não faz propaganda | 6,8 20,2 




















Agora a Empresa 4 não possui uma estratégia dominante. Sua decisão ótima dependerá 
da ação da Empresa B. Se esta fizer propaganda, a Empresa A realizará um melhor negó- 
cio se também investir em propaganda; entretanto, se a Empresa B não fizer propaganda, 
a Empresa 4 também realizará um melhor negócio se não investir em propaganda. Agora 
suponhamos que as duas empresas devam tomar suas decisões simultaneamente. O que a 
Empresa 4 deve fazer? 

Para poder responder à pergunta, a Empresa 4 terá de se colocar na posição da 
Empresa B. Qual seria a melhor decisão do ponto de vista da Empresa B e qual seria 
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Explicamos na Seção 12.2 
que o equilíbrio de Cournot 
é um equilíbrio de Nash em 
que cada empresa estima 
corretamente quanto os 
concorrentes vão produzir. 


sua provável reação? A resposta é clara: a Empresa B tem uma estratégia dominante que 
consiste em fazer propaganda, não importando o que a Empresa 4 possa vir a fazer. 
(Se a Empresa 4 investir em propaganda, a Empresa B lucrará 5 se também fizer propa- 
ganda e lucrará zero se não fizer. Se a Empresa 4 não fizer propaganda, a Empresa B lu- 
crará 8 caso faça propaganda e lucrará 2 se não fizer.) Portanto, a Empresa 4 pode concluir 
que a Empresa B investirá em propaganda. Isso significa que a Empresa 4 deveria fazer o 
mesmo (podendo assim obter lucro de 10 em vez de 6). O equilíbrio será alcançado quando 
ambas as empresas investirem em propaganda. Esse é o resultado lógico do jogo, porque 
a Empresa 4 faz o melhor que pode em função da decisão da Empresa B; e a Empresa B 
também faz o melhor que pode em função da decisão da Empresa 4. 


13.3 Equilíbrio de Nash retomado 


Para determinar o provável resultado de um jogo, procuramos estratégias “autoimple- 
mentáveis” ou “estáveis”. As estratégias dominantes são estáveis, mas em muitos jogos um 
ou mais jogadores não possuem uma estratégia dominante. Por essa razão, precisamos de 
um conceito mais geral de equilíbrio. No Capítulo 12, introduzimos o conceito do eguili- 
brio de Nash; vimos que ele tem ampla aplicação e é intuitivamente atraente.” 

Lembre-se de que o equilíbrio de Nash é um conjunto de estratégias (ou ações) no 
qual cada jogador faz o melhor que pode em função das ações de seus oponentes. Uma 
vez que cada jogador não possui estímulos para se desviar de seu equilíbrio de Nash, as 
estratégias são estáveis. No exemplo apresentado na Tabela 13.2, o equilíbrio de Nash 
consiste em ambas as empresas investirem em propaganda; trata-se de um equilíbrio de 
Nash porque, em função da decisão do concorrente, cada empresa estará satisfeita por ter 
tomado a melhor decisão possível e não terá estímulo para alterá-la. 

No Capítulo 12, utilizamos o equilíbrio de Nash para estudar a determinação de níveis 
de produção e preços por empresas oligopolistas. No modelo de Cournot, por exemplo, 
cada empresa determina o próprio nível de produção, considerando fixas as quantidades 
produzidas pelos concorrentes. Vimos que, no equilíbrio de Cournot, nenhuma empresa 
possui estímulo para alterar unilateralmente o nível de produção, pois cada uma delas faz 
o melhor que pode em função das decisões dos concorrentes. Portanto, o equilíbrio de 
Cournot é um equilíbrio de Nash. Também examinamos modelos nos quais as empresas 
definem o preço considerando fixos os preços dos concorrentes. De novo, em um equili- 
brio de Nash, cada empresa obtém o maior lucro possível em função dos preços praticados 
pelos concorrentes e, portanto, não tem nenhum incentivo para alterar o próprio preço. 

Será útil compararmos o conceito de um equilíbrio de Nash com o do equilíbrio em 
estratégias dominantes: 





Estratégias dominantes: Eu estou fazendo o melhor que posso, 
não importa o que você esteja fazendo. 
Você está fazendo o melhor que pode, 
não importa o que eu esteja fazendo. 


Equilíbrio de Nash: Eu estou fazendo o melhor que posso, 
em função daquilo que você está fazendo. 
Você está fazendo o melhor que pode, 
em função daquilo que eu estou fazendo. 











5 Nossa discussão sobre o equilíbrio de Nash e sobre a teoria dos jogos em geral está em nível introdu- 
tório. Para discussões mais profundas sobre a teoria e suas aplicações veja James W. Friedman, Game 
Theory with Applications to Economics. Nova York: Oxford University Press, 1990; Drew Fudenberg e 
Jean Tirole, Game Theory. Cambridge, MA: MIT Press, 1991; e Avinash Dixit, David Reiley, Jr. e Susan 
Skeath, Games of Strategy, 3. ed. Nova York: Norton, 1999. 

6 Um equilíbrio de Stackelberg é também um equilíbrio de Nash. Mas no modelo de Stackelberg as regras 
são diferentes: uma empresa toma sua decisão sobre o nível de produção antes dos concorrentes. Seguindo 
essas regras, cada empresa faz o melhor que pode em função da decisão tomada pelo concorrente. 
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Observe que o equilíbrio em estratégia dominante é um caso especial do equilíbrio 
de Nash. 

No jogo da propaganda, apresentado na Tabela 13.2, há apenas um equilíbrio de Nash 
— ambas as empresas investem em propaganda. Em geral, um jogo não precisa ter apenas 
um único equilíbrio de Nash. Algumas vezes não há equilíbrio de Nash e, em outras, há di- 
versos (isto é, há diversos conjuntos de estratégias que são estáveis e autoimplementáveis). 
Outros exemplos poderão ajudar a esclarecer esse fato. 


O PROBLEMA DA ESCOLHA DE PRODUTO Consideremos o seguinte problema de “escolha 
de produto”. Duas empresas produtoras de cereais matinais defrontam-se com um mer- 
cado no qual duas novas variedades de cereais poderão ser lançadas com sucesso, desde 
que cada variedade seja introduzida apenas por uma empresa. Há mercado para um novo 
cereal “crocante” e para um novo cereal “açucarado”, mas cada uma das empresas dispõe 
de recursos para lançar apenas um produto novo. Portanto, a matriz de payoff para as duas 
empresas pode ser semelhante à da Tabela 13.3. 


TABELA 13.3 Problema da escolha do produto 




















Empresa 2 
Crocante Açucarado 
Crocante -5,-B 10,10 
Empresa 1 
Açucarado 10,10 —>5,- 








Nesse jogo, desde que não lance o mesmo produto que o concorrente, nenhuma das 
empresas tem preferência quanto a qual item fabricar. Se fosse possível fazer uma coorde- 
nação, as empresas provavelmente concordariam em dividir o mercado. Mas o que pode 
ocorrer se precisarem se comportar não cooperativamente? Suponhamos que, de alguma 
forma, talvez por intermédio de notícias ou outro meio de comunicação, a Empresa 1 revele 
estar prestes a lançar o novo cereal açucarado e a Empresa 2 (após saber disso) anuncie 
planos de lançar o cereal crocante. Em função da ação que acredita estar sendo praticada 
por sua concorrente, nenhuma das empresas terá estímulo para se desviar da ação proposta. 
Se a empresa realizar a ação proposta, o lucro será de 10, mas, se ela se desviar e a ação do 
concorrente permanecer inalterada, o lucro será de —5. Portanto, o conjunto de estratégias 
contido no canto inferior esquerdo da matriz de payoff é estável e se constitui em um equi- 
líbrio de Nash: em função da estratégia do oponente, cada empresa está fazendo o melhor 
que pode e não possui estímulo para se desviar desse equilíbrio. 

Observe que o canto superior direito da matriz de payvoff também contém um equilí- 
brio de Nash, que poderia ocorrer se a Empresa 1 revelasse que iniciaria a produção do 
cereal crocante. Cada um dos equilíbrios de Nash é estável porque, uma vez escolhidas as 
estratégias, nenhum dos jogadores se desviará unilateralmente delas. Entretanto, sem in- 
formações adicionais, não teremos meios de saber qual equilíbrio (crocante/açucarado ver- 
sus açucarado/crocante) provavelmente resultará — ou se algum deles vai de fato ocorrer. 
Decerto, ambas as empresas terão fortes estímulos para alcançar um dos dois equilíbrios de 
Nash — caso ambas venham a produzir o mesmo tipo de cereal, as duas sofrerão prejuízos. 
O fato de as duas empresas não estarem autorizadas a entrar em acordo não significa que 
elas não possam alcançar um equilíbrio de Nash. À medida que um setor se desenvolve, em 
geral se desenvolvem formas de entendimento, quando as empresas sinalizam umas para as 
outras a respeito dos caminhos que o setor deverá trilhar. 

O JOGO DE LOCALIZAÇÃO NA PRAIA Como outro exemplo de equilíbrio de Nash, supo- 
nhamos que você (V) e um concorrente (C) estejam planejando vender refrigerantes em 
uma praia neste verão. A praia tem 200 metros de comprimento e os banhistas estão espa- 
lhados igualmente ao longo dela. Você e seu concorrente vendem os mesmos refrigerantes 
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ao mesmo preço, de modo que os clientes vão optar pelo vendedor que estiver mais perto. 
Onde você se posicionará na praia e onde você supõe que seu concorrente se posicionará? 
Se você refletir por um instante, vai ver que o único equilíbrio de Nash é aquele em que 
você e seu concorrente se localizam no mesmo ponto no centro da praia (veja a Figura 13.1). 
Para entender por que, suponha que seu concorrente se localize em algum outro ponto (4), 
que na figura está a 3/4 do caminho para o fim da praia. Nesse caso, você não desejaria 
mais ficar posicionado no centro da praia; você se colocaria ao lado de seu concorrente, 
apenas um pouco para a esquerda. Desse modo, você capturaria 3/4 do total das vendas, en- 
quanto seu concorrente ficaria com o 1/4 restante. Esse resultado não é um equilíbrio, por- 
que seu concorrente então desejaria se mover para o centro da praia e você faria o mesmo. 


Oceano 





0 A 200 metros 


Praia 


CENA soco pe LocaLização Na PRAIA 


Você (V) e um concorrente (C) planejam vender refrigerantes na praia. Se os banhistas estão igualmente espalhados 
ao longo da praia e andarem até o vendedor que estiver mais perto, vocês dois se localizarão no centro da praia. 
Esse é o único equilíbrio de Nash. Se o concorrente se posicionasse no ponto A, você desejaria se mover para um 
ponto logo à esquerda dele, onde poderia capturar 3/4 das vendas. Mas o concorrente se moveria de volta para o 
centro e você faria o mesmo. 


O “jogo de localização na praia” pode nos ajudar a entender diversos fenômenos. 
Alguma vez você já notou, ao longo de um trecho de três ou quatro quilômetros, como dois 
ou três postos de gasolina ou várias agências de automóveis estão próximos um do outro? 
De modo semelhante, quando a eleição presidencial dos Estados Unidos se aproxima, os 
candidatos democratas e republicanos costumam se mover para perto do centro ao definir 
suas posições políticas. 


Estratégias maximin 


O conceito de equilíbrio de Nash apoia-se muito na racionalidade individual. Cada 
estratégia escolhida pelo jogador dependerá não só da própria racionalidade como tam- 
bém da racionalidade do oponente. Isso pode se tornar uma limitação, como mostra o 
exemplo da Tabela 13.4. 


TABELA 13.4 Estratégia maximin 








Empresa 2 
Não investe Investe 
Não investe 0,0 —10,10 
Empresa 1 
Investe —100, 0 20,10 




















Nesse jogo, duas empresas competem pelas vendas de software de criptografia de 
arquivos. Como ambas utilizam o mesmo padrão de criptografia, os arquivos de uma 
podem ser lidos pelos da outra — uma vantagem para o consumidor. No entanto, a 
Empresa 1 possui uma fatia muito maior do mercado (ingressou antes e seu software 
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possui uma interface melhor). As duas consideram agora a possibilidade de investir em 
um novo padrão de criptografia. 

Note que o investimento é a estratégia dominante para a Empresa 2, porque por meio 
dele ela obterá o melhor resultado, independentemente do que a Empresa 1 fizer. Portanto, 
a Empresa 1 deve esperar que a Empresa 2 invista. Nesse caso, a Empresa 1 fará melhor 
negócio se investir (lucrando US$ 20 milhões) do que não investir (perdendo US$ 10 mi- 
lhões). O resultado (investir, investir) é nitidamente um equilíbrio de Nash para esse jogo, 
e você poderá verificar que se trata do único equilíbrio de Nash. Observe, porém, que os 
administradores da Empresa 1 devem se assegurar de que os administradores da Empresa 
2 tenham compreendido o jogo e sejam racionais. Caso a Empresa 2 cometesse um erro e 
deixasse de investir, isso seria extremamente prejudicial para a Empresa 1. (O consumidor 
ficaria confuso a respeito da incompatibilidade dos padrões e a Empresa 1, com sua fatia 
dominante, perderia US$ 100 milhões.) 

O que você faria se fosse a Empresa 1? Se você tende a agir com cautela — e está preo- 
cupado com o fato de que os administradores da Empresa 2 possam não estar plenamente in- estratégia maximin 
formados ou não sejam racionais —, pode optar por não investir. Nesse caso, a pior hipótese Estratégia que maximiza a 
seria perder US$ 10 milhões; não há mais a chance de você perder US$ 100 milhões. Tal es- obtenção de um determinado 
tratégia é denominada estratégia maximin porque maximiza o ganho mínimo que pode ser nível mínimo de ganho. 
obtido. Se ambas as empresas utilizarem estratégias maximin, o resultado será que a Empresa 
1 não investirá e a Empresa 2, sim. Uma estratégia maximin é sempre conservadora, porém 
não é maximizadora de lucros (considerando que a Empresa 1, por exemplo, perde US$ 10 
milhões em vez de ganhar US$ 20 milhões). Observe que, se a Empresa 1 tivesse certeza de 
que a Empresa 2 estava utilizando uma estratégia maximin, preferiria investir (e lucrar US$ 
20 milhões) em vez de dar continuidade à estratégia maximin de não investir. 
MAXIMIZAÇÃO DO PAYOFF ESPERADO Se a Empresa 1 não tem certeza do que a Empresa 
2 fará, mas é capaz de associar probabilidades a cada uma das possíveis ações dela, pode 
utilizar uma estratégia que maximize o payoff esperado. Por exemplo, suponhamos que a 
Empresa 1 imagine que há 10% de chance de a Empresa 2 não investir. Nesse caso, o payoff 
esperado da Empresa 1 no investimento será (0,1)(-100) + (0,9)(20) = US$ 8 milhões. O 
payoff esperado, caso não invista, será (0,1)(0) + (0,9)(-10) = —USS$ 9 milhões. Nesse caso, 
a Empresa 1 deve investir. 

Por outro lado, suponhamos que a Empresa 1 pense que a probabilidade de a Empresa 2 
não investir seja de 30%. Então, o payoff esperado do investimento será (0,3)(-100) + (0,7) valor Ssperado Comu 
(20) = “US$ 16 milhões, e o do não investimento, (0,3)(0) + (0,7)/-10) = US$ 7 milhões. q seção 5.1, onde este é 
Nesse caso, a Empresa 1 escolherá não investir. definido como uma média 


Para rever o cálculo do 


Pode-se perceber que a estratégia da Empresa 1 depende muito de sua avaliação das ponderada dos payoffs 

probabilidades das diferentes atitudes da Empresa 2. Determinar tais probabilidades associados a todos os 
pode ser bastante difícil. No entanto, as empresas geralmente enfrentam incerteza (so- resultados possíveis, 
bre as condições do mercado, os custos futuros e o comportamento dos concorrentes) e utilizando-se como pesos 
têm de tomar as melhores decisões possíveis com base em avaliações de probabilidades às probabilidades de cada 
e valores esperados. jesulado: 
O DILEMA DOS PRISIONEIROS Qual é o equilíbrio de Nash para o dilema dos prisioneiros 
discutido no Capítulo 122 A Tabela 13.5 mostra a matriz de payoff para o dilema dos prisio- 
neiros. Lembre-se de que o resultado ótimo é aquele no qual nenhum dos dois confesse, de 
tal forma que ambos sejam condenados a dois anos de prisão. Confessar, entretanto, é uma 
estratégia dominante para cada um dos prisioneiros — é a que resulta no maior payoff, 
independentemente da que é utilizada pelo outro prisioneiro. As estratégias dominantes 
também são estratégias maximin. Portanto, o resultado em que ambos os prisioneiros con- 
fessam constitui, ao mesmo tempo, um equilíbrio de Nash e uma solução maximin. Então, 
no sentido mais estrito do termo, o mais racional é que cada prisioneiro confesse. 


estratégia pura 


Estratégia em que um 
jogador faz uma escolha 
específica ou toma uma 
ação específica. 


estratégias mistas 


Estratégias nas quais os 
jogadores fazem escolhas 
aleatórias entre duas ou 
mais ações possíveis, com 
base em um conjunto de 


probabilidades escolhidas. 
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TABELA 13.5 | Dilema dos prisioneiros 











Prisioneiro B 
Confessa Não confessa 
= Confessa -5,-—5 —1,—10 
Prisioneiro A = 
Não confessa |—10, —1 2,2 




















*Estratégias mistas 


Em todos os jogos que examinamos até aqui, consideramos estratégias nas quais os 

Jogadores fazem uma escolha específica ou decidem agir de determinada forma: fazer ou 
não fazer propaganda, determinar um preço de US$ 4 ou de US$ 6, e assim por diante. 
Estratégias dessa natureza são denominadas estratégias puras. Entretanto, há jogos nos 
quais as estratégias puras não são a melhor forma de jogar. 
O JOGO DAS MOEDAS Um exemplo de estratégia mista é encontrado no “jogo das moedas”. 
Nesse jogo, cada participante escolhe se mostrará cara ou coroa e ambos exibem as moedas 
simultaneamente. Se as moedas estiverem com lados iguais (isto é, ambos os jogadores 
mostrarem cara ou ambos mostrarem coroa), o Jogador 4 ganhará e receberá um dólar do 
Jogador B. Se as moedas estiverem com lados diferentes, o Jogador B receberá um dólar 
do Jogador 4. A matriz de payoff para esse jogo é apresentada na Tabela 13.6. 


TABELA 13.6 | Jogo das moedas 


Jogador B 





Coroa 
—,1 
1,—1 


Cara 
1,—1 
—1,1 





Cara 
Jogador A 
Coroa 




















Observe que não há equilíbrio de Nash em estratégias puras para esse jogo. Por exemplo, 
suponhamos que o Jogador 4 escolha a estratégia de mostrar cara. Então, o Jogador B mos- 
trará coroa. Mas, se o Jogador B mostrasse coroa, o Jogador 4 também estaria disposto a 
mostrar coroa. Não haveria combinação de cara ou coroa que pudesse satisfazer a ambos os 
participantes — um dos dois estaria sempre disposto a alterar a estratégia. 

Embora não ocorra equilíbrio de Nash nas estratégias puras, ele ocorre nas estratégias 
mistas: estratégias nas quais os jogadores fazem escolhas aleatórias entre duas ou mais 
ações possíveis, com base em um conjunto de probabilidades escolhidas. No jogo das moe- 
das, por exemplo, o Jogador 4 simplesmente lança a moeda ao ar e assim joga cara com pro- 
babilidade 1/2 e coroa com probabilidade 1/2. De fato, se o Jogador 4 seguir essa estratégia 
e o Jogador B fizer o mesmo, teremos um equilíbrio de Nash; ambos os participantes estarão 
fazendo o melhor que podem em função daquilo que o oponente está fazendo. Observe que, 
embora o resultado do jogo seja aleatório, o payoff esperado de cada jogador é zero. 

Pode parecer estranho participar de um jogo escolhendo as ações aleatoriamente. Mas 
coloque-se na posição do Jogador 4 e imagine o que poderia ocorrer caso optasse por 
uma estratégia diferente de simplesmente lançar a moeda ao ar. Suponha, por exemplo, 
que você decidisse mostrar cara. Se o Jogador B soubesse disso, ele poderia mostrar 
coroa, e você decerto perderia. Mesmo que o Jogador B não conhecesse sua estratégia, 
se o jogo fosse feito repetidas vezes, ele poderia talvez descobri-la, escolhendo, então, 
uma estratégia capaz de se contrapor à sua. Nesse caso, você certamente alteraria sua 
estratégia, e é por essa razão que ela não seria capaz de produzir um equilíbrio de Nash. 
Apenas quando você e seu oponente escolhessem cara ou coroa de forma aleatória, com 
probabilidade 1/2, é que nenhum dos dois teria estímulo algum para alterar as estratégias 
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adotadas. (Você pode verificar que o uso de diferentes probabilidades, como 3/4 para 
cara e 1/4 para coroa, não gera um equilíbrio de Nash.) 

Uma razão para considerar a utilização de estratégias mistas é que em alguns jogos (por 
exemplo, o jogo das moedas) não ocorre nenhum equilíbrio de Nash em estratégias puras. 
Pode ser mostrado, entretanto, que, desde que seja permitido o uso de estratégias mistas, 
todo jogo tem pelo menos um equilíbrio de Nash.” Portanto, as estratégias mistas possibili- 
tam soluções para jogos mesmo quando as puras falham. Claro que as soluções envolvendo 
estratégias mistas serão consideradas razoáveis dependendo do jogo específico ou dos jo- 
gadores. Elas têm probabilidade de se tornar muito razoáveis para o jogo das moedas, para 
o de pôquer e para outros jogos do gênero. Uma empresa, por outro lado, talvez não ache 
razoável acreditar que o concorrente venha a determinar os preços de modo aleatório. 

A GUERRA DOS SEXOS Alguns jogos apresentam equilíbrios de Nash tanto com estratégias 
puras como com as mistas. Um exemplo disso é “a guerra dos sexos”, um jogo que talvez 
lhe pareça familiar. Ele transcorre da seguinte maneira: Jim e Joan gostariam de passar o 
sábado à noite juntos, mas têm gostos diferentes para entretenimentos. Jim gostaria de ir 
à ópera, mas Joan prefere assistir a uma luta livre na lama. Como nos mostra a matriz de 
payoff da Tabela 13.7, o que Jim mais gostaria de fazer seria ir à ópera com Joan, porém pre- 
fere assistir a uma luta livre na lama com ela a ir sozinho à ópera, e o inverso vale para Joan. 


TABELA 13.7  Aguerra dos sexos 




















Jim 
Luta Ópera 
Luta 2,1 0,0 
nao Ópera 0,0 jp 








Primeiro, observe que há dois equilíbrios de Nash em estratégias puras para esse jogo 
— aquele no qual Jim e Joan preferem assistir a uma luta livre na lama e aquele no qual 
ambos preferem ir à ópera. É claro que Joan preferiria o primeiro desses dois resultados, e 
Jim, o segundo, mas ambos os resultados são de equilíbrio, pois nem Jim nem Joan esta- 
riam dispostos a alterar suas respectivas opções em função da decisão tomada pelo outro. 

Esse jogo também possui um equilíbrio em estratégias mistas: Joan escolhe a luta livre 
com 2/3 de probabilidade e a ópera com 1/3 de probabilidade, e Jim escolhe a luta livre com 
1/3 de probabilidade e a ópera com 2/3 de probabilidade. Você pode verificar que, se Jim 
empregar essa estratégia, Joan não estará fazendo melhor com nenhuma outra estratégia, e 
vice-versa. O resultado será aleatório, e Jim e Joan terão cada um o payoff esperado de 2/3. 

Será que deveríamos esperar que Jim e Joan empregassem essas estratégias mistas? 
Provavelmente não, a menos que apreciassem muito correr riscos ou fossem um casal um 
tanto diferente. Ao concordar com qualquer um dos tipos de entretenimento, cada um teria 
um resultado de pelo menos 1, o que ultrapassaria o payoff esperado de 2/3 para o resultado 
aleatório. Nesse jogo, da mesma forma que em muitos outros, as estratégias mistas possibi- 
litam outra solução, embora não muito realista. Portanto, durante o restante deste capítulo, 
trataremos apenas de estratégias puras. 





7 Mais precisamente, jogos com um número finito de jogadores e um número finito de ações têm pelo menos 
um equilíbrio de Nash. Para uma demonstração disso, veja David M. Kreps, 4 Course in Microeconomic 
Theory. Princeton, NJ: Princeton University Press, 1990, p. 409. 

8 Suponha que Joan aja aleatoriamente, sendo p a probabilidade de assistir à luta e (1 — p) a de ir à ópera. 
Como Jim utiliza probabilidades de 1/3 para a luta e 2/3 para a ópera, a probabilidade de que ambos esco- 
lham a luta é de (1/3)p e de que ambos escolham a ópera é de (2/3)(1 — p). Portanto, o payoff esperado de 
Joan é 2(1/3)p + 12/31 — p) = (2/3)p + 2/3 — (2/3)p = 2/3. Isso independe de p, e, portanto, Joan não tem 
melhor escolha em termos de payoff esperado não importa o que ela decida. 
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jogos repetitivos 


Jogos nos quais as ações 
são tomadas e os decorren- 
tes payoffs são recebidos 
várias vezes, de modo 
consecutivo. 


estratégia “olho por 
olho, dente por dente” 


Estratégia de repetição na 
qual o jogador responde 
de forma igual às jogadas 
do oponente, cooperando 
com os oponentes que coo- 
peram e retaliando os que 
não o fazem. 
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13.4 Jogos repetitivos 


Vimos no Capítulo 12 que, nos mercados oligopolistas, as empresas com frequência 
se encontram no dilema dos prisioneiros durante o processo de tomada de decisão sobre 
níveis de produção ou preços. Será que elas poderiam encontrar uma maneira de sair desse 
dilema, de tal forma que a coordenação e a cooperação oligopolistas (explícita ou implícita) 
pudessem prevalecer? 

Para respondermos a essa pergunta, devemos reconhecer que o dilema dos prisioneiros, da 
forma já descrita, é limitado: embora alguns prisioneiros possam ter apenas uma oportunidade 
na vida de confessar ou não, para a maioria das empresas as determinações de quantidade e 
preço se repetem continuamente. Na vida real, as empresas praticam jogos repetitivos: ações 
são realizadas e os payofjs recebidos várias vezes. Em jogos repetitivos, as estratégias podem se 
tornar mais complexas. Por exemplo, a cada repetição do dilema, cada organização poderá de- 
senvolver uma reputação a respeito de seu próprio comportamento e estudar o dos concorrentes. 

De que forma a repetição modifica o provável resultado do jogo? Suponhamos que você 
seja a Empresa 1 no dilema dos prisioneiros ilustrado pela matriz de payoff da Tabela 13.8. 
Se você e seu concorrente cobrarem um preço alto, ambos poderão obter lucros mais ele- 
vados do que se os dois cobrassem um preço mais baixo. Entretanto, você teme cobrar um 
preço mais alto, pois, se seu concorrente vender por menos, você poderá perder muito di- 
nheiro e, para piorar as coisas, o concorrente poderá ficar rico. Mas suponhamos que esse 
Jogo seja repetido muitas e muitas vezes — você e seu concorrente, por exemplo, anunciam 
simultaneamente os respectivos preços no primeiro dia de cada mês. Será que você deveria 
modificar sua forma de atuação nesse jogo, talvez alterando seu preço ao longo do tempo, 
em reação ao comportamento de seu concorrente? 


TABELA 13.8 Problema da determinação de preços 




















Empresa 2 
Preço baixo Preço alto 
Preço baixo 10,10 100, —50 
Empresa 1 
Preço alto —50, 100 50, 50 











Em um interessante estudo, Robert Axelrod solicitou a especialistas em teoria dos jogos 

que elaborassem a melhor estratégia possível para poder praticar esse jogo de uma forma 
repetitiva.” (Uma possível estratégia poderia ser: “Começarei com um preço alto para de- 
pois reduzi-lo. Mas, se meu concorrente reduzir o preço, aumentarei o meu durante algum 
tempo, antes de começar a baixá-lo novamente etc”) Então, em uma simulação feita em 
computador, Axelrod colocou tais estratégias para competir umas contra as outras, para ver 
qual delas funcionava melhor. 
ESTRATÉGIA “OLHO POR OLHO, DENTE POR DENTE” Como esperado, verificou-se que 
qualquer estratégia específica funciona melhor contra algumas estratégias do que contra 
outras. O objetivo, entretanto, era encontrar a mais forte, isto é, aquela que em média fun- 
cionasse melhor contra todas, ou quase todas, as demais. O resultado foi surpreendente. A 
que melhor funcionou foi uma simplíssima, denominada estratégia “olho por olho, dente 
por dente”: começarei com um preço alto, que manterei enquanto você continuar a coope- 
rar, cobrando também um preço elevado. Entretanto, assim que você reduzir seu preço, eu 
o acompanharei e também baixarei o meu. Caso mais tarde você decida colaborar, aumen- 
tando seu preço de novo, imediatamente aumentarei o meu. 





9 Veja Robert Axelrod, The Evolution of Cooperation. Nova York: Basic Books, 1984. 


CAPÍTULO 13 TEORIA DOS JOGOS E ESTRATÉGIA COMPETITIVA ass | 


Por que razão a estratégia “olho por olho, dente por dente” funciona melhor? Em parti- 

cular, será que poderíamos esperar que, utilizando essa estratégia, conseguiríiamos induzir 
nosso concorrente a se comportar cooperativamente (e a cobrar um preço alto)? 
JOGO REPETIDO INFINITAS VEZES Suponhamos que o jogo seja repetido infinitas vezes. 
Em outras palavras, meu concorrente e eu repetiremos a determinação de preços mês após 
mês, para sempre. O comportamento cooperativo (ou seja, a cobrança de um preço alto) 
torna-se então a resposta racional à estratégia “olho por olho, dente por dente”. (Isso pres- 
supõe que meu concorrente saiba, ou possa deduzir, que estou utilizando uma estratégia 
desse tipo.) Para compreendermos o motivo dessa afirmação, suponhamos que em um mês 
meu concorrente pratique um preço mais baixo do que o meu. Durante esse período, ele 
com certeza conseguirá obter lucros maiores. Mas ele sabe que, no próximo mês, redu- 
zirei o preço, de maneira que seus lucros cairão e permanecerão baixos enquanto ambos 
estivermos cobrando preços baixos. Como esse jogo será repetido infinitas vezes, a perda 
acumulada de lucros que ocorrerá será necessariamente maior do que qualquer lucro de 
curto prazo que possa ser acumulado durante o primeiro mês de vendas a preços baixos. 
Portanto, não seria racional reduzir os preços. 

Na verdade, no caso de um jogo repetido infinitas vezes, meu concorrente não terá nem 

mesmo que se assegurar de que eu esteja escolhendo a estratégia “olho por olho, dente por 
dente” para compreender que a cooperação é a estratégia racional a ser seguida. Mesmo 
que ele acredite haver apenas uma pequena probabilidade de que eu esteja empregando a 
estratégia, ainda julgará ser racional começar a cobrar um preço alto e mantê-lo enquanto eu 
o faça. Por quê? Com a repetição infinita do jogo, o ganho esperado decorrente da coopera- 
ção ultrapassa em muito o ganho que poderia ser obtido por meio de uma guerra de preços. 
Isso será verdadeiro mesmo que a probabilidade de eu estar empregando a estratégia “olho 
por olho, dente por dente” (e, portanto, de eu continuar a cooperar) seja pequena. 
NÚMERO FINITO DE REPETIÇÕES Agora, suponhamos que o jogo seja repetido um nú- 
mero finito de vezes — digamos, por N meses. (N poderá ser grande, desde que seja 
finito.) Se meu concorrente (Empresa 2) for racional e acreditar que eu sou racional, ele 
raciocinará da seguinte maneira: “Como a Empresa 1 estará praticando a estratégia “olho 
por olho, dente por dente”, eu (Empresa 2) não poderei vender por menos, no mínimo até 
o último mês. Eu devo vender por menos no último mês, porque então poderei obter altos 
lucros nesse período; nesse momento, o jogo já terá terminado e a Empresa 1 não poderá 
fazer retaliações. Portanto, cobrarei o preço alto até a chegada do último mês e então 
passarei a vender por menos”. 

Entretanto, considerando que também já terei (Empresa 1) pensado o mesmo, também 

baixarei o preço no último mês. Claro, a Empresa 2 pode já imaginar isso e, portanto, 
sabe que cobrarei menos no último mês. Então, como ficaria o penúltimo mês? Como, de 
qualquer forma, não haverá cooperação no último mês, a Empresa 2 julga que deve vender 
por menos no penúltimo. Mas é claro que eu já pensei nisso, portanto, também planejo 
cobrar menos no penúltimo mês. Como o mesmo raciocínio se aplica a cada mês prece- 
dente, a única saída racional seria ambos cobrarmos um preço baixo todo mês. 
A ESTRATÉGIA “OLHO POR OLHO, DENTE POR DENTE” NA PRÁTICA Considerando que a 
maioria das pessoas não espera viver para sempre, o argumento solucionador da estratégia 
“olho por olho, dente por dente” parece então ser de pouco valor; mais uma vez estamos 
empacados no dilema dos prisioneiros. Na prática, entretanto, tal estratégia pode às vezes 
funcionar e a cooperação pode acabar prevalecendo. Existem duas razões principais. 

Primeiro, a maioria dos administradores não sabe por quanto tempo estará concorrendo 
com seus rivais, e isso também serve para tornar o comportamento cooperativo uma boa 
estratégia. Se não se conhece o final do jogo repetitivo, o argumento antes mencionado 
que se inicia com uma clara expectativa de reduções de preços no último mês já não é mais 
aplicável. Pois, no caso de um jogo repetido infinitas vezes, a utilização da estratégia “olho 
por olho, dente por dente” é mais racional. 
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Segundo, o meu concorrente pode ter dúvidas sobre o grau da minha racionalidade. 
Suponhamos que meu concorrente imagine (e ele não precisaria ter certeza) que eu es- 
teja jogando “olho por olho, dente por dente”. Ele também pensa que talvez eu esteja 
praticando “cegamente” essa estratégia, ou com racionalidade limitada, no sentido de 
que eu poderia não ter pensado nas implicações lógicas de um período finito, como já 
discutido antes. Por exemplo, meu concorrente poderia achar que talvez eu não tenha 
imaginado que ele fosse vender por menos no último mês e que eu também não vende- 
ria por menos no último mês e que, dessa forma, ele deveria cobrar um preço baixo no 
último mês e assim por diante. “Talvez”, poderia pensar meu concorrente, “a Empresa 1 
empregue cegamente a estratégia “olho por olho, dente por dente”, cobrando então 
um preço alto enquanto eu assim o fizer”. Então (se o período for longo o suficiente), 
será racional que ele mantenha o preço alto até o último mês (quando então venderá 
por menos do que eu). 

Observe que demos ênfase à palavra talvez. Meu concorrente não precisaria ter cer- 
teza de que eu estou jogando “olho por olho, dente por dente” cegamente, ou até mesmo 
que eu esteja empregando tal estratégia. Apenas a possibilidade já tornaria o com- 
portamento cooperativo uma boa estratégia (até a proximidade do fim) se o período 
fosse suficientemente longo. Embora meu concorrente possa fazer conjecturas de que 
a forma pela qual estou jogando pode estar errada, o comportamento cooperativo será 
lucrativo em termos de valor esperado. Com um período suficientemente longo, a soma 
dos lucros atuais e futuros, ponderada segundo a probabilidade de que tais conjecturas 
estejam corretas, poderá ultrapassar a soma dos lucros decorrentes de uma guerra de 
preços, mesmo que o concorrente seja o primeiro a vender por menos. Afinal, se eu 
estiver errado e meu concorrente cobrar um preço baixo, posso alterar minha estratégia 
ao custo do lucro de um único período — um custo mínimo se comparado ao lucro 
substancial que posso obter caso ambos optemos por definir um preço alto. 

Portanto, nos jogos repetitivos, o dilema dos prisioneiros poderá ter um resultado 
cooperativo. Na realidade, na maioria dos mercados, o jogo é repetido no decorrer de 
um longo e indefinido período e os administradores alimentam certas dúvidas sobre 
quão “perfeitamente racional” seria a forma de operação deles próprios e dos concor- 
rentes. Em consequência, em alguns setores, particularmente naqueles em que apenas 
algumas empresas se encontram competindo entre si durante longos períodos e em 
condições estáveis de demanda e custo, a cooperação prevalecerá, mesmo que não 
sejam realizados arranjos contratuais entre os participantes. (A indústria de medido- 
res de água, tema discutido a seguir, é um exemplo disso.) Em muitos outros setores, 
porém, o comportamento cooperativo é pouco significativo ou até mesmo inexistente. 

Às vezes, a cooperação cessa ou jamais tem início, porque há muitas empresas no 
setor. Mais comum, a não existência de cooperação resulta da rapidez das variações 
das condições de demanda e custos. Incertezas a respeito de demanda e custos dificul- 
tam para as empresas de um setor o entendimento implícito do que uma cooperação 
pode representar. (Lembre-se de que um entendimento explícito, alcançado por meio 
de reuniões e discussões, poderia resultar em uma violação dos termos da legislação 
antitruste.) Por exemplo, suponhamos que diferenças de custo ou diferenças de conhe- 
cimento da demanda levem uma empresa a concluir que cooperação significa cobrar 
US$ 50, enquanto uma segunda empresa acredita que signifiquem cobrar US$ 40. Se a 
segunda empresa cobrar US$ 40, a primeira pode encarar tal fato como uma tentativa 
de aumento de fatia de mercado e pode reagir conforme a estratégia “olho por olho, 
dente por dente”, cobrando US$ 35. Assim, poderia ocorrer uma guerra de preços. 
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EXEMPLO 13.22 COOPERAÇÃO OLIGOPOLISTA NA INDÚSTRIA DE MEDIDORES DE ÁGUA 


Há cerca de quatro décadas, quase todos os medidores de água vendidos nos Estados Unidos são produzidos por quatro 
empresas norte-americanas: Rockwell International, Badger Meter, Neptune Water Meter Company e Hersey Products.!º 
A maioria dos compradores de medidores de água é constituída por empresas municipais fornecedoras de água, as quais 
instalam elas próprias os equipamentos nas residências e estabelecimentos comerciais para medir o consumo de água e 
cobrar devidamente dos consumidores. Uma vez que o custo dos medidores representa uma pequena parte do custo total do 
fornecimento de água, as empresas municipais preocupam-se principalmente com a precisão e a confiabilidade do produto. 
O preço dos medidores não é um assunto fundamental e sua demanda é muito inelástica. Além disso, sua demanda é muito 
estável; como cada moradia ou estabelecimento comercial precisa ter um medidor de água, a demanda cresce lentamente, 
acompanhando o crescimento da população. 

Além disso, as empresas de utilidade pública tendem a ter relacionamentos duradouros com os fornecedores e relutam 
em mudar de um para outro. Como novas empresas teriam dificuldade em tomar os clientes das já estabelecidas no mercado, 
é criada uma barreira à entrada. A existência de substanciais economias de escala torna-se uma segunda barreira à entrada 
de novas empresas: para obter uma fatia significativa do mercado, a nova empresa terá de investir em uma fábrica grande. 
Tais exigências praticamente eliminam a possibilidade de entrada de novas empresas. 

Havendo uma demanda inelástica e estável e uma ameaça pequena de entrada de novos concorrentes, as quatro empre- 
sas existentes podem obter substanciais lucros de monopólio se determinarem os preços cooperativamente. Por outro lado, 
se competirem agressivamente entre si, com cada uma delas reduzindo os preços para aumentar as respectivas fatias de 
mercado, os lucros podem cair até os níveis competitivos. As empresas encontram-se, então, em um dilema dos prisioneiros. 
Será que a cooperação poderá prevalecer? 

Ela pode e tem prevalecido. Lembre-se de que as mesmas quatro empresas participam de um jogo repetitivo há décadas. 
A demanda tem sido estável e previsível e, ao longo dos anos, as empresas vêm conseguindo avaliar tanto os próprios custos 
como os de cada uma das outras. Em uma situação como essa, a estratégia “olho por olho, dente por dente” funciona bem: 
vale a pena para cada uma delas atuar cooperativamente, desde que os concorrentes estejam cooperando. 

Como resultado, as quatro empresas operam como se fossem membros de um clube de campo. Raramente ocorre uma 
tentativa de redução de preços, e cada uma delas parece estar satisfeita com a respectiva fatia de mercado. Embora possa 
parecer monótono, esse negócio é certamente lucrativo. Assim, as quatro empresas têm obtido lucros sobre os investimen- 
tos que ultrapassam, em muito, aqueles de setores competitivos. 


EXEMPLO 13.3 CONCORRÊNCIA E COALIZÃO NO SETOR AEROVIÁRIO 


Em março de 1983, a American Airlines propôs que todas as empresas aéreas adotassem uma tabela uniforme de tarifas 
baseada em milhagem. A taxa por milha dependeria da distância da viagem: a mais baixa seria de US$ 0,15 (por milha) para 
voos com percursos acima de 2.500 milhas; haveria taxas maiores para os trajetos mais curtos; e a taxa mais alta seria de 
US$ 0,53 (por milha) para viagens com percursos inferiores a 250 milhas. Por exemplo, uma passagem só de ida em classe 
econômica de Boston para Chicago, cujo percurso é de 932 milhas, custaria US$ 233 (com base em uma taxa de US$ 0,25 por 
milha para viagens com percursos entre 751 e 1.000 milhas). 

Essa proposta eliminaria a diferenciação entre as tarifas cobradas (algumas com grandes descontos) disponíveis naquela 
época. O custo de uma passagem de uma cidade para outra passaria a depender apenas da quantidade de milhas entre essas 
cidades. Como expressou um vice-presidente sênior da American Airlines: “A nova e mais apropriada estrutura de tarifas 
poderá ajudar a diminuir a confusão entre elas”. A maioria das outras grandes empresas aéreas reagiu de modo favorável ao 





10 Este exemplo baseia-se em parte em Nancy Taubenslag, “Rockwell International”, Harvard Business 
School Case No. 9-383-019, jul. 1983. No fim da década de 1980, a Rockwell foi dividida e vendeu sua 
divisão de medidores de água para a British Tyre & Rubber, que mais tarde fez parte da Invensys, uma 
companhia multinacional que comercializa medidores de água nos Estados Unidos sob a marca Foxboro. 
A Hersey tornou-se uma subsidiária da Mueller Products em 1999, mas ainda vende medidores sob o nome 
Hersey. A Badger e a Neptune continuam a operar como empresas independentes. 
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plano e começou a implementá-lo. Um vice-presidente da TWA afirmou: “Trata-se de uma boa medida. É bastante sistemá- 
tica”. A United Airlines logo anunciou que adotaria esse plano nas rotas em que concorria com a American, o que incluía a 
maior parte de suas rotas, e a TWA e a Continental disseram que iriam adotá-lo para todas suas rotas.!! 

Por que será que a American Airlines propôs essa estrutura de tarifas e o que a tornava tão atraente às demais empresas 
aéreas? Será que seu objetivo era realmente “ajudar a diminuir a confusão entre as tarifas"? Não. O intuito era reduzir a con- 
corrência de preços e alcançar um arranjo de preços entre as empresas. Estes haviam sido derrubados em virtude de guerras 
de preços ocorridas enquanto as empresas aéreas competiam para aumentar suas fatias de mercado. Como Robert Crandall 
já havia aprendido pouco menos de um ano antes, acertar preços por telefone é ilegal. Em vez disso, as empresas implici- 
tamente acertariam os preços por meio de um acordo em torno da utilização da mesma fórmula para determinar as tarifas. 

O plano não obteve sucesso, vítima do dilema dos prisioneiros. Apenas duas semanas depois de ele ter sido anunciado 
e adotado pela maioria das empresas, a Pan Am baixou os preços, por estar insatisfeita com sua pequena participação no 
mercado norte-americano. As empresas American, United e TWA logo baixaram também os preços para equipará-los aos da 
Pan Am, temendo uma diminuição de suas respectivas fatias de mercado. A guerra de preços teve continuidade e, felizmente 
para os consumidores, o plano acabou rápido. 

Em abril de 1992, a American Airlines introduziu outra estrutura simplificada de tarifas para fileiras com quatro assen- 
tos, a qual foi rapidamente adotada pela maioria das grandes companhias aéreas. Mas essa também logo foi derrubada 
pelos descontos competitivos. Em maio de 1992, a Northwest Airlines anunciou o programa “crianças voam de graça” e a 
American respondeu com descontos de 50% durante o verão, que outras companhias acompanharam. Como resultado, 0 
setor aéreo perdeu bilhões de dólares. 

Por que o preço das tarifas aéreas é tão competitivo? As empresas planejam a capacidade de suas rotas com dois ou 
mais anos de antecedência, mas as decisões sobre preços são tomadas em prazos mais curtos, mensal ou mesmo sema- 
nalmente. Da mesma forma, o custo marginal da adição de passageiros em um voo é bastante baixo, restrito basicamente 
a um refrigerante e a um saquinho de amendoins. Portanto, cada empresa é incentivada a baixar os preços das tarifas para 
tirar passageiros dos concorrentes. Além disso, a demanda por viagens aéreas flutua de maneira imprevisível. Tais fatores 
interferem na cooperação implícita de preços. 

Assim, a competição agressiva continua a ser a regra no setor aéreo. Na verdade, a política de preços tem se tornado 
ainda mais competitiva nos últimos anos. Primeiro, as companhias mais baratas — como a Southwest e a JetBlue — têm 
atraído milhões de consumidores preocupados com o fator preço e, ao mesmo tempo, forçado as empresas maiores a baixar 
as tarifas. Segundo, durante os períodos de pouca demanda, as empresas aéreas são compelidas a reduzir preços para atrair 
clientes. Por fim, os serviços de Internet, como o Expedia, o Orbitz e o Travelocity, têm promovido a “compra justa” por parte 
de clientes on-line e incentivado o estabelecimento de preços mais competitivos. Todos esses fatos vêm levando várias das 
principais companhias aéreas à falência e resultando em perdas recordes no setor. 


13.5 Jogos sequenciais 


jogos sequenciais 


Aqueles em que os jogado- 
res se movem (um após o 
outro) em resposta a ações 
e reações do oponente. 


Na maioria dos jogos que discutimos até aqui, ambos os participantes fazem os movi- 
mentos ao mesmo tempo. No modelo de Cournot de duopólio, por exemplo, as duas em- 
presas determinam os níveis de produção ao mesmo tempo. Já nos jogos sequenciais, os 
Jogadores fazem os movimentos um após o outro. O modelo de Stackelberg, discutido no 
Capítulo 12, é um exemplo de jogo sequencial; uma empresa determina o nível de produção 
antes que a outra o faça. Há muitos outros exemplos: a decisão de uma empresa de investir 
em propaganda e a consequente reação do concorrente; o investimento de uma empresa já 
estabelecida para desestimular a entrada de novos concorrentes e a decisão sobre entrar 
ou não em tal mercado por parte de um potencial concorrente; ou então uma nova política 
de regulamentação governamental e a reação das empresas regulamentadas em termos de 
investimento e quantidade produzida. 

Examinaremos diversos jogos sequenciais no restante deste capítulo. Como poderemos 
ver, com frequência eles são mais fáceis de analisar do que aqueles nos quais os partici- 
pantes fazem movimentos ao mesmo tempo. Em um jogo sequencial, a solução é ponderar 
sobre as possíveis ações e reações racionais de cada jogador. 





11 “American to Base Fares on Mileage”, New York Times, 15 mar. 1983; “Most Big Airlines Back American's 
Fare Plan, New York Times, 17 mar. 1983. 
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Para usarmos um exemplo simples, vamos voltar ao problema da escolha do produto 
que discutimos na Seção 13.3. Esse problema envolve duas empresas que se defrontam 
com um mercado no qual podem ser lançadas com sucesso duas variedades de cereais 
matinais, desde que cada uma delas opte por apenas uma variedade. Contudo, vamos 
fazer uma ligeira modificação na matriz de payoff. Como é mostrado na Tabela 13.9, 
o novo cereal açucarado será inevitavelmente um produto mais vendido do que o novo 
cereal crocante e vai gerar um lucro de 20 em vez de 10 (talvez pelo fato de os consumi- 
dores preferirem alimentos açucarados a alimentos crocantes). Entretanto, os dois novos 
cereais continuam sendo lucrativos desde que cada um seja introduzido por apenas uma 
empresa. (Compare a Tabela 13.9 com a Tabela 13.3.) 







TABELA 13.9 





Problema modificado da escolha de produtos 
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Açucarado 









Crocante 
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Suponha que ambas as empresas, ignorando as intenções do concorrente, devam anun- 
ciar suas decisões independente e simultaneamente. Nesse caso, as duas provavelmente 
anunciarão o lançamento do cereal açucarado — e ambas terão prejuízos. 

Agora imagine que a Empresa 1 possa iniciar mais rapidamente a produção e lançar pri- 
meiro seu cereal. Em consequência disso, teremos um jogo sequencial: a Empresa 1 faz o 
lançamento de um novo cereal e, posteriormente, a Empresa 2 fará o seu. Qual deverá ser o 
resultado desse jogo? Durante o processo de tomada de decisão, a Empresa 1 deverá consi- 
derar a reação racional do concorrente. Ela sabe que, qualquer que seja o cereal que venha a 
introduzir no mercado, a Empresa 2 introduzirá a outra variedade. Portanto, ela introduzirá 
o cereal açucarado, sabendo que a Empresa 2 reagirá lançando o crocante. 


Forma extensiva de um jogo 


Embora esse resultado possa ser deduzido com base na matriz de payoff da Tabela 13.9, 
OS jogos sequenciais se tornam mais fáceis de serem visualizados se os movimentos possíveis 
forem representados em forma de uma árvore de tomada de decisão. Essa representação é 
denominada forma extensiva de um jogo e é mostrada na Figura 13.2. A figura mostra as 
possíveis opções da Empresa 1 (introduzir o cereal crocante ou o cereal açucarado) e as pos- 
síveis reações da Empresa 2 para cada uma das opções. Os payofjs resultantes encontram-se 
apresentados ao final de cada ramo da árvore. Por exemplo, se a Empresa 1 produzir o cereal 
crocante e a Empresa 2 reagir produzindo o mesmo cereal, cada uma terá um lucro de —5. 

Para descobrir a solução do jogo com base na forma extensiva, trabalhe a partir do 
fim. Para a Empresa 1, a melhor sequência de movimentos é aquela em que ela lucra 20 e 
a Empresa 2 lucra 10. Portanto, a Empresa 1 pode deduzir que deveria produzir o cereal 
açucarado, pois a melhor reação da Empresa 2 seria a produção do cereal crocante. 


Crocante — 5,5 
Crocante — Empresa 2 E : qi 
cucarado — 10, 


Empresa 1 


Crocante — 20,10 
Ao IEalEtdo) oo pla 2 o E — -5,-5 


EELEM FORMA EXTENSIVA DO JOGO DA ESCOLHA DO PRODUTO 


forma extensiva 

de um jogo 
Representação de possí- 
veis movimentos de um 
jogo no formato de uma 
árvore de decisões. 


Na Seção 12.2, expli- 
camos que o modelo de 
Stackelberg é um modelo 
de oligopólio no qual uma 
empresa estabelece o 
nível de produção antes 
das outras. 


Na Seção 12.2, explica- 
mos que, no modelo de 
Cournot, cada empresa 
trata a produção do con- 
corrente como fixa e todas 
as empresas decidem 
simultaneamente quanto 
produzirão. 


[500] PARTE 3 ESTRUTURA DE MERCADO E ESTRATÉGIA COMPETITIVA 


Vantagem em ser o primeiro 


Nesse jogo de escolha do produto há uma clara vantagem em ser o primeiro a tomar a 
decisão: ao introduzir o cereal açucarado, a Empresa 1 cria um fato consumado que deixa 
a Empresa 2 com praticamente nenhuma escolha, a não ser o lançamento do cereal cro- 
cante. Essa vantagem se assemelha muito âquela que já vimos no modelo de Stackelberg no 
Capítulo 12. Nele, a empresa que toma a decisão primeiro pode optar por um nível alto de 
produção, deixando, portanto, o concorrente com quase nenhuma escolha a não ser optar 
por um nível mais baixo. 

Para esclarecer a natureza dessa vantagem de ser o primeiro, seria útil revisar o modelo de 
Stackelberg e compará-lo ao de Cournot, no qual ambas as empresas fazem simultaneamente 
suas escolhas de nível de produção. Como no Capítulo 12, utilizaremos o exemplo no qual 
duas empresas duopolistas se defrontam com a seguinte curva de demanda de mercado: 


P=30-Q 


sendo Q a produção total, isto é, O = O, + Q5. Como antes, estaremos também supondo que 
as duas empresas possuam um custo marginal igual a zero. Lembre-se de que o equilíbrio 
de Cournot é representado por O, = O, = 10, de tal modo que P = 10 e cada empresa lucra 
100. Lembre-se também de que, se as duas empresas fizessem um acordo, elas produziriam 
QO,= 05 = 7,5, de tal forma que P = 15 e cada uma delas obteria lucros de 112,50. Por fim, 
lembre-se de que, conforme dissemos na Seção 12.3, no modelo de Stackelberg, no qual a 
Empresa 1 faz o primeiro movimento, as quantidades resultantes serão O, = 15 e O, = 7,5, 
de modo que P = 7,50, e os lucros das empresas serão, respectivamente, 112,50 e 56,25. 
Esses e alguns outros possíveis resultados encontram-se resumidos na matriz de payoff da 
Tabela 13.10. Se ambas as empresas fizerem movimentos simultaneamente, a única solução 
para o jogo será elas produzirem 10 e gerarem lucros de 100. Nesse equilíbrio de Cournot, 
cada empresa estaria fazendo o melhor possível em função daquilo que o concorrenterealiza. 
Entretanto, se a Empresa 1 fizer o primeiro movimento, saberá que sua decisão estará limi- 
tando as opções da Empresa 2. Observena matriz de payoff que, sea Empresa 1 determinar que 
O, =7,5,a melhor opção para a Empresa 2 será determinar que O, = 10. Isso resultaria em 
um lucro de 93,75 para a Empresa 1 e em um lucro de 125 para a Empresa 2. Se a Empresa 1 
determinar que O, = 10, a Empresa 2 determinará que O, = 10 e ambas as empresas obterão 
lucros de 100. Mas, se a Empresa 1 determinar que O, = 15, a Empresa 2 determinará que 
O, = 7,5 e, dessa forma, a Empresa 1 lucrará 112,50 e a Empresa 2, 56,25. Portanto, o má- 
ximo que a Empresa 1 poderá lucrar é 112,50, e ela obterá isso determinando que O, = 15. 
Comparando essa situação com o resultado de Cournot, ao efetuar o primeiro movimento a 
Empresa 1 realizará um melhor negócio e a Empresa 2 fará um negócio muito pior. 


TABELA 13.10 | Escolhendo a produção 























Empresa 2 
1,5 10 15 
1,5 112,50, 112,50 | 93,75, 125 56,25, 112,50 
Empresa 1 10 125, 93,75 100, 100 50,75 
15 112,50, 56,220 | 70,50 0,0 











13.6 Ameaças, compromissos e credibilidade 


A questão da escolha do produto e o modelo de Stackelberg são dois exemplos de 
como uma empresa que faz o primeiro movimento pode criar um fato consumado que lhe 
dá uma vantagem sobre o concorrente. Nesta seção, examinaremos de forma mais ampla a 
vantagem que uma empresa pode ter ao se mover primeiro, considerando também o fator 
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que determina qual empresa o fará. Daremos enfoque à seguinte pergunta: quais ações 
poderiam ser tomadas por uma empresa para que consiga estar em posição vantajosa 
no mercado? Por exemplo, de que forma uma empresa poderia desencorajar a entrada de 
potenciais concorrentes no mercado ou então de que maneira poderia induzir os concor- 
rentes a elevar os preços, reduzir a produção ou abandonar totalmente o mercado? 

Lembre-se de que no modelo de Stackelberg, a primeira empresa a se movimentar ga- 
nhou vantagem porque se comprometeu com um nível de produção elevado. O comprome- 
timento é crucial, pois restringirá seu comportamento futuro. Para compreender melhor 
esse fato, imagine que a primeira empresa a se movimentar (Empresa 1) resolve mudar sua 
postura em reação a um comportamento da Empresa 2. O que aconteceria? A Empresa 2 
decerto produziria muito. Por quê? Porque sabe que a Empresa 1 responderá com a dimi- 
nuição da produção previamente anunciada. A única maneira de a Empresa 1 ganhar com 
o movimento inicial é por meio do comprometimento. Na verdade, a Empresa 1 limita o 
comportamento da Empresa 2 quando restringe seu próprio comportamento. 

A ideia de limitar o próprio comportamento para ganhar vantagem competitiva pode 
parecer paradoxal; no entanto, mais adiante, veremos que não é assim. Examinemos alguns 
exemplos que poderão esclarecer isso. 

Primeiro, voltemos mais uma vez à questão da escolha do produto, mostrada na Tabela 
13.9. A empresa que lançar primeiro o novo cereal matinal estará mais bem posicionada. 
Mas qual delas o lançará primeiro? Mesmo que ambas as empresas necessitem dispor de 
tempos iguais para engrenar as respectivas produções, cada uma delas terá estímulo para 
assumir o compromisso consigo própria de lançar o cereal açucarado primeiro. A palavra- 
-chave é compromisso. Se a Empresa 1 apenas anunciar que produzirá o cereal açucarado, a 
Empresa 2 terá pouco motivo para acreditar em tal aviso. Afinal, a Empresa 2, conhecendo 
as vantagens de produzir o cereal açucarado, poderá fazer o mesmo anúncio em tom mais 
alto e mais convincente. A Empresa 1 terá de restringir seu próprio comportamento de um 
modo que convença a Empresa 2 de que a Empresa 1 não tem outra escolha a não ser produ- 
zir o cereal açucarado. A Empresa 1 poderia lançar uma dispendiosa campanha publicitária, 
promovendo o novo cereal açucarado bem antes de seu lançamento, portanto colocando em 
jogo sua reputação. Ela poderia também providenciar a encomenda de uma grande quanti- 
dade de açúcar (tornando pública tal encomenda ou pelo menos enviando uma cópia dela 
para a Empresa 2). A ideia é que a Empresa 1 se comprometa a produzir o cereal açucarado. 
Comprometimento é um movimento estratégico que induzirá a Empresa 2 a tomar a decisão 
que a Empresa 1 quer que ela tome, isto é, produzir o cereal crocante. 

Por que a Empresa 1 não poderia apenas ameaçar a Empresa 2, prometendo que produ- 
zirá o cereal açucarado mesmo que a Empresa 2 decida fazer o mesmo? Porque a Empresa 2 
tem poucos motivos para crer em ameaças e ela própria poderia fazer o mesmo. Uma ameaça 
é útil apenas quando se pode acreditar nela. O exemplo apresentado a seguir deverá ajudar a 
esclarecer esse ponto. 


Ameaças vazias 


Suponhamos que a Empresa 1 esteja produzindo computadores pessoais que possam 
ser utilizados tanto para processamento de textos como para outras tarefas. A Empresa 
2 produz apenas computadores dedicados ao processamento de textos. Como podemos 
ver na matriz de payoff da Tabela 13.11, enquanto a Empresa 1 estiver cobrando um 
preço alto pelos computadores, as duas empresas poderão obter bons lucros. Mesmo que 
a Empresa 2 cobre um preço mais baixo pelos processadores de textos, muitas pessoas 
ainda comprarão os computadores da Empresa 1 (porque eles podem também execu- 
tar uma grande diversidade de outras tarefas), embora alguns consumidores possam ser 
induzidos, em virtude da diferença entre os preços, a adquirir o computador dedicado 
apenas ao processamento de textos. Entretanto, se a Empresa 1 passar a cobrar um preço 
baixo por seu computador, a Empresa 2 também terá de fazê-lo (ou então terá lucro zero) 
e os lucros de ambas serão reduzidos significativamente. 
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TABELA 13.11 | Determinação do preço de computadores e processadores de textos 




















Empresa 2 
Preço alto Preço baixo 
Preço alto 100, 80 80, 100 
Empresa 1 - 
Preço baixo 20,0 10, 20 











A Empresa 1 preferiria o resultado apresentado no canto superior esquerdo da matriz. 
Entretanto, para a Empresa 2, a cobrança do preço mais baixo é nitidamente uma estratégia 
dominante. Portanto, o resultado contido no canto superior direito prevalecerá (pouco im- 
porta qual seja a empresa a determinar o preço primeiro). 

A Empresa 1 provavelmente seria vista como a dominante, pois as determinações de 
preço teriam impacto maior sobre os lucros de todo o setor. Será que a Empresa 1 seria 
capaz de induzir a Empresa 2 a cobrar um alto preço por meio de uma ameaça de que ela 
própria cobraria um preço baixo caso a Empresa 2 fizesse isso? Não, como podemos ver 
claramente na matriz de payoff da Tabela 13.11: qualquer que seja a atuação da Empresa 2, 
a Empresa 1 teria muito mais a perder se cobrasse um preço baixo. Em consequência, sua 
ameaça não teria credibilidade. 


Compromisso e credibilidade 


Algumas vezes, as empresas podem tornar suas ameaças dignas de crédito. Para enten- 
dermos de que modo isso ocorre, consideremos o exemplo apresentado a seguir. A empresa 
Race Car Motors, Inc. fabrica automóveis e a empresa Far Out Engines, Ltd. fabrica mo- 
tores especiais de automóveis. A Far Out Engines vende a maior parte dos motores para a 
Race Car Motors, e alguns deles para um limitado mercado. Portanto, ela depende muito 
da Race Car Motors e toma, por isso, as decisões de produção em função dos planos de 
produção dessa empresa. 

Portanto, temos aqui um jogo sequencial no qual a Race Car é a “líder”. Ela decidirá 
que tipos de automóvel fabricar e só então a Far Out Engines poderá determinar que tipos 
de motor produzir. A matriz de payoff da Tabela 13.12(a) apresenta os possíveis resultados 
desse jogo. (Os lucros estão expressos em milhões de dólares.) Observe que a Race Car fará 
melhor negócio se decidir fabricar automóveis pequenos. Ela sabe que, em função disso, a 
Far Out Engines fabricará também motores pequenos, a maior parte dos quais será adqui- 
rida por ela para os novos automóveis. Em consequência, a Far Out lucrará US$ 3 milhões 
e a Race Car US$ 6 milhões. 


TABELA 13.12(a) Problema de escolha da produção 




















Race Car Motors 
Carros pequenos Carros grandes 
. Motores pequenos |3,6 3,0 
Far Out Engines 
Motores grandes 1,1 8,3 











Entretanto, a Far Out preferiria o resultado contido no canto inferior direito da ma- 
triz de payoff: Se ela pudesse fabricar motores grandes e se a Race Car fabricasse auto- 
móveis grandes e comprasse esses motores, os lucros gerados atingiriam US$ 8 milhões. 
(Entretanto, a Race Car teria lucros de apenas US$ 3 milhões.) Será que a Far Out poderia 
induzir a Race Car a fabricar automóveis grandes em vez de pequenos? 

Suponhamos que a Far Out ameace fabricar motores grandes, pouco importa o que a 
Race Car faça; suponhamos também que nenhum outro fabricante de motores consiga sa- 
tisfazer facilmente as necessidades da Race Car. Se a Race Car acreditasse na ameaça da 
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Far Out, ela estaria disposta a fabricar automóveis grandes. Do contrário, teria problemas 
em encontrar motores para os automóveis pequenos e estaria lucrando apenas US$ 1 mi- 
lhão em vez de US$ 3 milhões. Todavia, a ameaça não merece crédito: uma vez que a Race 
Car responda anunciando que fabricará automóveis pequenos, a Far Out não terá estímulo 
para levar adiante sua ameaça. 

A Far Out poderia tornar sua ameaça digna de crédito, reduzindo de modo visível e 
irreversível alguns dos próprios payoffs na matriz e, assim, limitando suas escolhas. Em 
particular, a Far Out deveria reduzir os lucros com os motores pequenos (os lucros contidos 
na linha de cima da matriz). Ela poderia fazer isso encerrando ou inutilizando uma parte 
de sua capacidade produtiva para motores pequenos. Isso resultaria na matriz de payoff 
mostrada na Tabela 13.12(b). Agora, a Race Car sabe que, independentemente do tipo de 
automóvel que venha a fabricar, a Far Out fabricará motores grandes. Se a Race Car deci- 
disse fabricar automóveis pequenos, a Far Out venderia motores grandes da melhor forma 
possível aos demais fabricantes de automóveis, obtendo o lucro de apenas US$ 1 milhão. 
Mas isso é melhor do que não ter lucro algum fabricando motores pequenos. Como a Race 
Car tem de procurar motores em outro fornecedor, seus lucros também sofrerão redução 
(US$ 1 milhão). Assim, a fabricação de automóveis grandes torna-se nitidamente de inte- 
resse da Race Car. Dessa forma, fazendo um movimento estratégico que aparentemente a 
coloca em posição desvantajosa, a Far Out consegue melhorar o resultado do jogo. 


TABELA 1312(b) Problema de escolha da produção modificado 


Race Car Motors 
Carros pequenos | Carros grandes 








Motores pequenos |0,6 0,0 
Motores grandes 1,1 8,3 





Far Out Engines 




















Embora compromissos estratégicos dessa natureza possam ser eficazes, são arrisca- 

dos e dependerão muito da exatidão do conhecimento da matriz de payoff e do setor. Por 
exemplo, suponhamos que a Far Out assuma um compromisso consigo de fabricar motores 
grandes, mas seja surpreendida ao descobrir que outra empresa consegue fabricar motores 
pequenos com custos baixos. O compromisso poderá então levar a Far Out à falência, em 
vez de permitir que ela continue obtendo altos lucros. 
O PAPEL DA REPUTAÇÃO O desenvolvimento do tipo certo de reputação poderá tam- 
bém proporcionar uma vantagem estratégica. De novo, vamos considerar o desejo da 
Far Out Engines de fabricar motores grandes para os automóveis grandes da Race Car 
Motors. Suponha que os administradores da Far Out Engines tenham adquirido a fama 
de serem irracionais — talvez até malucos. Eles então ameaçam produzir motores gran- 
des, independentemente do que faça a Race Car Motors (veja a Tabela 13.12(a)). Agora 
a ameaça pode ser digna de crédito sem que seja necessária qualquer outra ação; afinal, 
não se pode ter certeza de que um administrador irracional esteja sempre disposto a to- 
mar decisões que maximizem os lucros. Nas situações de jogo, a parte que é vista como 
(ou que se supõe que seja) meio maluca pode possuir uma vantagem significativa. 

Desenvolver certa reputação pode ser uma estratégia especialmente importante em um 
Jogo repetitivo. Uma empresa pode considerar vantajoso atuar de forma irracional durante 
várias rodadas do jogo. Isso poderia lhe dar uma reputação que lhe permitiria aumentar 
substancialmente seus lucros no longo prazo. 


Estratégia de negociação 

O que dissemos sobre compromisso e credibilidade também se aplica aos problemas de 
negociação. O resultado poderá depender da habilidade de cada lado em fazer um movi- 
mento estratégico que seja capaz de alterar sua posição relativa à negociação. 
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Por exemplo, consideremos duas empresas que estejam planejando lançar um dentre 
dois produtos que sejam bens complementares entre si. Como mostra a matriz de payoff 
da Tabela 13.13, a Empresa 1 possui uma vantagem de custo sobre a Empresa 2 na produ- 
ção de 4. Portanto, se as duas vierem a produzir 4, a Empresa 1 poderá manter um preço 
baixo e obter lucros mais altos. Da mesma forma, a Empresa 2 possui uma vantagem de 
custo sobre a Empresa 1 na produção de B. Se as duas pudessem fazer um acordo sobre 
qual delas produziria qual produto, o resultado racional poderia ser aquele representado 
no canto superior direito: a Empresa 1 produz 4, a Empresa 2 produz B e ambas auferem 
lucros de 50. De fato, mesmo que não haja cooperação, esse resultado ocorrerá, quer 
uma das duas empresas faça o movimento primeiro, quer ambas o façam simultanea- 
mente. Por quê? Porque a produção de B é uma estratégia dominante para a Empresa 2 e, 
portanto, (4, B) é o único equilíbrio de Nash. 

A Empresa 1, claro, preferiria o resultado no canto inferior esquerdo da matriz de 
payoff. Mas, no contexto desse limitado conjunto de decisões, ela não poderá alcançá-lo. 
Suponhamos, entretanto, que as empresas 1 e 2 estejam também negociando em relação 
a um segundo assunto — aderirem ou não a um consórcio de pesquisa que uma terceira 
empresa está procurando formar. A Tabela 13.14 apresenta a matriz de payoff para esse pro- 
blema de decisão. Para ambas as empresas, a participação nesse consórcio é nitidamente 
uma estratégia dominante, porque permitirá que elevem seus lucros para 40. 

Agora, suponhamos que a Empresa 1 faça uma interligação dos dois problemas de 
negociação e anuncie que participará do consórcio somente se a Empresa 2 concordar em 
produzir o produto 4. Nesse caso, será realmente interessante para a Empresa 2 concordar 
em produzir o produto 4 (com a Empresa 1 produzindo o produto B) em troca de uma par- 
ticipação da Empresa 1 no consórcio. Esse exemplo ilustra de que forma um movimento 
estratégico pode ser utilizado na negociação e a razão pela qual a combinação dos temas 
em uma mesma negociação pode, às vezes, beneficiar um lado à custa de outro. 

Outro exemplo pode ser a negociação do preço de uma casa. Vamos supor que eu, como 
potencial comprador, não esteja disposto a pagar mais do que US$ 200.000 por uma casa 
que na realidade tenha para mim um valor de US$ 250.000. O vendedor, em última análise, 
estará disposto a abrir mão da casa por qualquer quantia acima de US$ 180.000, porém 
gostaria de receber o mais alto valor possível. Se eu for o único interessado na casa, de que 
forma poderei fazer o vendedor pensar que abandonarei as negociações se tiver de pagar 
qualquer valor acima de US$ 200.0009 

Posso declarar que jamais pagarei valor superior a US$ 200.000 pela casa. Mas tal pro- 
messa é digna de crédito? Pode ser, caso o vendedor conheça minha fama de durão e saiba 
que jamais quebrei uma promessa desse gênero. Mas suponhamos que eu não tenha tal 
reputação. Então, o vendedor saberá que tenho total estímulo para fazer a promessa (não 
custa nada prometer), mas pouco estímulo em mantê-la (provavelmente, esse será o único 
negócio que faremos um com o outro). Assim, essa promessa, por si só, dificilmente melho- 
rará minha posição na negociação. 


TABELA 13.13 | Decisão de produção 




















Empresa 2 
Produz A Produz B 
Produz A 40,5 50, 50 
Empresa 1 
Produz B 60, 40 2,45 
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TABELA 13.14 | Decisão de participar do consórcio 

















Empresa 2 
Operar sozinha Participar do consórcio | 
Operar sozinha 10,10 10, 20 | 
Empresa 1 E E 
Participar do consórcio | 20,10 40, 40 | 











Entretanto, ela poderá funcionar se estiver associada a um movimento estratégico que lhe 
dê credibilidade. Tal movimento terá de reduzir minha flexibilidade, ou seja, limitar minhas 
opções, de tal forma que eu não tenha outra saída a não ser manter minha palavra. Um possí- 
vel movimento estratégico poderia ser uma aposta para valer feita com uma terceira pessoa, 
nos seguintes termos, por exemplo: “Se eu pagar mais do que US$ 200.000 por essa casa, 
darei US$ 60.000 a você”. Outra ideia: se eu estiver adquirindo a casa em nome de minha 
empresa, esta pode exigir aprovação da diretoria para qualquer valor acima de US$ 200.000 
e informar que a próxima reunião da diretoria somente ocorrerá daqui a alguns meses. Nos 
dois casos, minha promessa se tornaria digna de crédito, pois eu teria eliminado a possibili- 
dade de quebrá-la. O resultado final seria menor flexibilidade e maior poder de negociação. 


EXEMPLO 13.4 ESTRATÉGIA DE INVESTIMENTO PREEMPTIVO DA WAL-MART 


A Wal-Mart Stores, Inc. é uma muitíssimo bem-sucedida cadeia de lojas de varejo e descontos fundada por Sam Walton 
em 1969.!? Seu sucesso não era nada comum nesse setor. Durante as décadas de 1960 e 1970, a rápida expansão das empre- 
sas já estabelecidas no setor, bem como a entrada de novas empresas, havia tornado o setor de varejo e descontos cada vez 
mais competitivo. Nas décadas de 1970 e 1980, os lucros do setor caíram e grandes cadeias de lojas — inclusive empresas 
gigantescas como King's, Korvette's, Mammoth Mart, W. T. Grant e Woolco — foram à falência. Entretanto, a Wal-Mart 
Stores manteve seu crescimento e se tornou ainda mais lucrativa. Ao final de 1985, Sam Walton já era considerado uma das 
pessoas mais ricas dos Estados Unidos. 

Como será que a Wal-Mart se saiu bem no que outras empresas falharam? A resposta encontra-se na estratégia de ex- 
pansão da rede. Para poder cobrar menos do que as lojas de departamento comuns e do que os pequenos estabelecimentos 
de varejo, as grandes lojas de descontos fazem uma opção por tamanho, ausência de supérfluos e alto giro dos estoques. 
Durante a década de 1960, a sabedoria convencional informava que uma loja de descontos poderia obter sucesso apenas se 
estivesse localizada em cidades com população igual ou maior do que cem mil habitantes. Sam Walton discordou e decidiu 
abrir lojas de descontos em pequenas cidades do sudoeste dos Estados Unidos; em 1970, já havia 30 lojas Wal-Mart em pe- 
quenas cidades dos estados de Arkansas, Missouri e Oklahoma. As lojas tiveram sucesso porque a Wal-Mart conseguiu criar 
30 “monopólios locais”. As lojas de descontos que tinham sido abertas nas cidades maiores competiam com outras lojas de 
descontos, o que resultou na redução dos preços e das margens de lucro. Entretanto, nas pequenas cidades só havia espaço 
para a operação de uma única loja. Nelas, a Wal-Mart podia vender por menos do que as lojas que não eram de descontos, 
mas não precisava se preocupar que outro estabelecimento pudesse ser aberto, passando a ser seu concorrente. 

Em meados da década de 1970, outras lojas de descontos perceberam que a Wal-Mart possuía uma estratégia lucrativa: 
abrir o estabelecimento em uma pequena cidade que pudesse comportar apenas uma loja de descontos e desfrutar de um 
monopólio local. Há muitas pequenas cidades nos Estados Unidos e, portanto, a questão passou a ser quem conseguiria che- 
gar primeiro a cada cidade. A Wal-Mart então se encontrava em meio a uma rodada de jogo preemptivo do tipo ilustrado pela 
matriz de payoffda Tabela 13.15. Como pode ser visto na matriz, se a Wal-Mart se estabelecer em uma cidade e a Empresa X, 
não, a Wal-Mart lucrará 20 e a Empresa X, 0. De modo semelhante, se a Wal-Mart não se estabelecer na cidade e a Empresa 
X, sim, a Wal-Mart terá lucro O e a Empresa X, 20. Contudo, se ambas entrarem na cidade, cada uma estará perdendo 10. 

Esse jogo possui dois equilíbrios de Nash: o canto inferior esquerdo e o canto superior direito. O equilíbrio resultante 
dependerá de quem faz o primeiro movimento. Se a Wal-Mart se mover primeiro, poderá entrar na cidade sabendo que a 
reação lógica da Empresa X será não entrar, de tal modo que poderá certamente lucrar 20. O trugue está, portanto, em atuar 





12 Este exemplo baseia-se em parte nas informações de Pankaj Ghemawat, “Wal-Mart Stores Discount 
Operations”, Harvard Business School, 1986. 
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preemptivamente, isto é, abrir rapidamente lojas em outras pequenas cidades antes que a Empresa X (ou a Empresa You a Z) 
possa fazê-lo. Isso é exatamente o que a Wal-Mart fez. Em 1986, a rede já possuía 1.009 lojas em operação e obtinha lucros 
anuais de US$ 450 milhões. Enquanto as demais lojas de descontos afundavam, a Wal-Mart continuava a crescer. Em 1999, 
a Wal-Mart tornou-se a maior varejista do mundo, com 2.454 lojas nos Estados Unidos e outras 729 no resto do mundo, com 
um faturamento anual de US$ 138 bilhões. 

Nos últimos anos, a Wal-Mart tem continuado a se antecipar a outros varejistas abrindo, no mundo todo, novas lojas de 
descontos, clubes de compras (tais como o Sam's Club) e lojas que combinam o perfil de descontos com supermercado (os 
Supercentros Wal-Mart). A empresa é especialmente agressiva na aplicação de sua estratégia preemptiva em outros países. Em 
2010, a Wal-Mart tinha cerca de 4.413 lojas nos Estados Unidos e outras 4.557 espalhadas pela Europa, América Latina e Ásia. 
A rede também se tornou o maior empregador privado do mundo, com cerca de 2,1 milhões de funcionários ao redor do mundo. 


TABELA 13.15 | Ojogo preemptivo das lojas de desconto 














Empresa X 
Entra na cidade Não entra na cidade 
Entra na cidade —10,-10 20, 0 
Wal-Mart — 3 
Não entra na cidade | 0,20 0,0 














Na Seção 7.1 explicamos 
que um custo irreversível 
é um gasto que foi reali- 
zado e que não pode ser 
recuperado. 


13.7 Desencorajamento à entrada 


As barreiras à entrada, que constituem uma importante fonte de poder de monopólio 
e de lucros, podem surgir naturalmente em alguns casos. Por exemplo, economias de es- 
cala, patentes e licenças ou o acesso a insumos essenciais podem criar barreiras à entrada. 
Entretanto, as próprias empresas podem, às vezes, desencorajar a entrada de potenciais 
concorrentes. 

Para desencorajar a entrada de um concorrente, a empresa estabelecida deve ser ca- 
paz de convencer qualquer potencial concorrente de que sua entrada não será lucrativa. 
Para entender como isso acontece, coloque-se na posição de um monopolista estabelecido 
que se defronta com a provável entrada da Empresa X. Suponha que, para entrar no setor, 
a Empresa X tenha de investir US$ 80 milhões (de custos irreversíveis) na construção de 
uma fábrica. Você, é claro, gostaria de induzi-la a permanecer fora do setor. Se a Empresa 
X permanecer fora, você pode continuar a cobrar um preço alto e a desfrutar dos benefícios 
do monopólio. Como mostra o canto superior direito da matriz de payoffda Tabela 13.16(a), 
você obteria lucros de US$ 200 milhões. 


TABELA 13.16(a) Possibilidades de entrada 























Entrante potencial 
Entra Não entra 
Empresa Preçoalto (acomodação) | 100, 20 200, O 
estabelecida | Preço baixo (guerra) 70,-10 130,0 








Se a Empresa X entrar no mercado, você terá de tomar uma decisão. Ou seja, pode “se 
acomodar”, mantendo um preço alto e esperando que a Empresa X faça o mesmo. Desse 
modo, obterá lucros de apenas US$ 100 milhões, porque terá de dividir o mercado. A nova 
Empresa X obterá um lucro líquido de US$ 20 milhões: US$ 100 milhões menos o custo 
de US$ 80 milhões da construção de uma fábrica. (Esse resultado encontra-se no canto 
superior esquerdo da matriz de payoff) Como alternativa, você pode aumentar a capacidade 
produtiva, produzir mais e baixar os preços. Preços mais baixos lhe darão uma fatia maior 
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do mercado e um aumento de receita de US$ 20 milhões. Entretanto, o aumento da capaci- 
dade de produção custará US$ 50 milhões, reduzindo seus lucros líquidos para US$ 70 mi- 
lhões. Como a guerra de preços vai também reduzir a receita da empresa entrante em US$ 
30 milhões, ela terá uma perda líquida de US$ 10 milhões. (Esse resultado é mostrado no 
canto inferior esquerdo da matriz de payoff.) Por fim, se a Empresa X ficar de fora, mas você 
expandir a capacidade e baixar os preços, o lucro líquido cairá em US$ 70 milhões (de US$ 
200 para US$ 130 milhões): o custo de US$ 50 milhões da capacidade extra e a redução de 
US$ 20 milhões na receita em razão do preço mais baixo sem aumento da fatia de mercado. 
Obviamente, tal escolha, mostrada no canto inferior direito da matriz, não faria sentido. 

Se a Empresa X acreditar que você está propenso a uma acomodação, mantendo o preço 
alto após sua entrada, concluirá que a entrada pode ser lucrativa e entrará. Suponhamos 
que você ameace expandir a produção e esteja disposto a iniciar uma guerra de preços para 
manter a Empresa X afastada. Se ela acreditar em sua ameaça, não entrará no mercado, 
porque esperaria ter um prejuízo de US$ 10 milhões. Tal ameaça, entretanto, não é crível. 
Como podemos ver na Tabela 13.16(a) (e como também é do conhecimento do potencial 
concorrente), uma vez que a entrada já tenha ocorrido, você estará propenso a uma aco- 
modação, mantendo o preço alto. A Empresa X sabe disso e seu movimento racional será 
entrar no mercado; esse resultado aparece no canto superior esquerdo da matriz de payoff. 

Mas e se você puder assumir um compromisso irrevogável que modificará seu compor- 
tamento caso a entrada ocorra — um compromisso que não lhe dará outra escolha a não ser 
cobrar o preço baixo após a entrada? Em particular, suponhamos que você investisse US$ 
50 milhões agora, e não mais tarde, em capacidade produtiva extra necessária para iniciar 
uma competição agressiva caso ocorra a entrada do concorrente. Certamente, mesmo que 
você, depois, mantivesse um preço alto (com ou sem a entrada da Empresa X), esse custo 
adicional reduziria seus lucros. 


Sendo assim, teremos uma nova matriz de payoff, como mostra a Tabela 13.16(b). Como 
resultado de sua decisão de investir em capacidade adicional, sua ameaça de se engajar em 
uma guerra de preços passa a ser totalmente digna de crédito. Pelo fato de você já possuir 
capacidade adicional, estará mais bem posicionado para isso do que estaria se mantivesse 
um preço alto. Como o concorrente em potencial agora sabe que sua entrada resultará em 
guerra, é racional que ele permaneça fora do mercado. Portanto, ao desencorajar a entrada, 
você poderá manter o preço alto e estará auferindo lucros de US$ 150 milhões. 










TABELA 13.16(b) | Desencorajamento à entrada 


Entrante potencial 






Entra Não entra 
Empresa Preço alto (acomodação) | 50, 20 150, 0 
estabelecida | Preço baixo (guerra) 70,-10 130, 0 



























Um monopolista estabelecido conseguiria desencorajar a entrada sem ter de fazer o 
dispendioso movimento estratégico de instalar capacidade produtiva adicional? Dissemos 
antes que a reputação de irracionalidade poderia proporcionar uma vantagem estratégica. 
Suponhamos que a empresa estabelecida tenha tal tipo de reputação. Suponhamos também 
que, no passado, por meio da prática de sucessivas reduções de preço, essa empresa tenha 
conseguido desencorajar todas as novas empresas em potencial, mesmo tendo sofrido pre- 
juízos em decorrência de tais ações. Então, sua ameaça poderia ser crível. Nesse caso, a 
irracionalidade da empresa estabelecida no mercado sugere ao potencial concorrente que 
talvez seja melhor ficar de fora. 

É claro que se o Jogo descrito tivesse de ser indefinidamente repetido, a empresa esta- 
belecida poderia ter um estímulo racional para travar uma guerra de preços sempre que 
uma entrada realmente ocorresse. Por quê? Porque as perdas no curto prazo decorrentes de 
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uma guerra de preços poderiam ser contrabalançadas pelos ganhos de longo prazo gerados 
pelo fato de a entrada ter sido impedida. Compreendendo isso, o potencial concorrente, ao 
examinar as possibilidades, poderá chegar à conclusão de que a ameaça da empresa estabe- 
lecida merece crédito e, dessa forma, decidirá permanecer de fora. Agora, a empresa esta- 
belecida conta com a reputação de ser empresa racional — e de ter visão de longo prazo —, 
o que lhe dá a credibilidade necessária para desencorajar as tentativas de entrada. O su- 
cesso da estratégia depende da perspectiva de tempo e dos ganhos e perdas relativos, que 
estarão, respectivamente, associados à acomodação e à guerra. 

Já vimos que a atratividade da entrada dependerá muito da forma pela qual se espera 
que as empresas estabelecidas reajam. Em geral, uma vez que a entrada tenha ocorrido, não 
se pode esperar que as empresas estabelecidas mantenham a produção no nível pré-entrada. 
Elas poderão recuar e reduzir os níveis de produção, elevando assim o preço até um novo 
nível capaz de maximizar o lucro conjunto. Como os potenciais concorrentes sabem disso, 
as empresas estabelecidas deverão criar uma ameaça digna de crédito; uma reputação de 
irracionalidade poderia ajudar. De fato, isso parece constituir a base de grande parte do 
comportamento para desencorajar a entrada que tem ocorrido nos mercados atuais. A nova 
empresa em potencial deverá considerar que a disciplina racional do setor pode ser inter- 
rompida após sua entrada. Ao promover uma imagem de irracionalidade e agressividade, 
uma empresa estabelecida em um mercado pode convencer os potenciais concorrentes de 
que o risco de guerra é muito alto. 


Política de comércio estratégico e concorrência internacional 


Já vimos de que forma um investimento preemptivo pode dar vantagem a uma empresa 
ao possibilitar que seja feita uma ameaça digna de crédito a potenciais concorrentes. Em al- 
gumas situações, um investimento preemptivo — subsidiado ou estimulado de outra forma 
pelo governo — pode dar a um país uma vantagem nos mercados internacionais e pode se 
tornar então um importante instrumento de política comercial. 

Esse conceito seria conflitante com aquilo que você aprendeu sobre os benefícios do 
livre comércio? Por exemplo, no Capítulo 9 vimos de que forma as restrições de comércio, 
tais como tarifas, geravam peso morto. No Capítulo 16, iremos mais adiante e mostraremos 
de que forma, em geral, o livre comércio entre as pessoas (ou entre as nações) pode ser 
mutuamente benéfico. Considerando-se as vantagens do livre comércio, de que maneira 
uma intervenção do governo pode ser justificada no comércio internacional? Uma nova 
literatura sobre teoria de comércio internacional sugere que, em determinadas situações, 
uma nação poderá ser beneficiada ao adotar políticas que dão a seus setores domésticos 
vantagens competitivas. 

Para compreendermos como isso poderia ocorrer, consideremos um setor caracteri- 
zado por substanciais economias de escala — um setor em que poucas empresas de grande 
porte consigam produzir muito mais eficientemente do que várias pequenas empresas. 
Suponhamos que, ao conceder subsídios ou isenções fiscais, o governo consiga estimu- 
lar empresas nacionais a se expandir mais rapidamente. Essa medida poderia evitar que 
empresas de outros países entrassem no mercado mundial, de tal forma que a indústria 
nacional desfrutaria de preços mais altos e vendas mais elevadas. Tal política funciona 





13 Há aqui uma analogia com a dissuasão nuclear. Consideremos o emprego da ameaça nuclear como forma de 
impedir a antiga União Soviética de invadir a Europa Ocidental durante a Guerra Fria. Se ela invadisse, será 
que os Estados Unidos reagiriam mesmo de imediato com armas nucleares, sabendo que os soviéticos respon- 
deriam da mesma forma? Não seria racional que os Estados Unidos reagissem desse modo e, em consequência, 
a ameaça nuclear poderia não merecer crédito. No entanto, isso denota que todos são racionais; haveria, en- 
tretanto, uma razão para temer uma resposta irracional dos Estados Unidos. Uma resposta irracional, mesmo 
que vista como altamente improvável, poderia desencorajar um ataque em face do alto preço de um eventual 
erro. Os Estados Unidos poderiam ser beneficiados ao promover a ideia de que haveria a possibilidade de uma 
reação irracional ou de que as coisas poderiam fugir ao controle caso uma invasão ocorresse. Essa é a “raciona- 
lidade da irracionalidade”. Veja Thomas Schelling, The Strategy of Conflict. Harvard University Press, 1980. 
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ao possibilitar que sejam criadas ameaças críveis para os potenciais ingressantes. As em- 
presas nacionais de grande porte, beneficiando-se de suas economias de escala, poderiam 
estar aptas a satisfazer a demanda mundial a um baixo preço, de tal maneira que, se outras 
empresas entrassem, seu preço poderia ser reduzido a um nível inferior àquele que seria 
necessário para que tais empresas conseguissem gerar lucros. 

O MERCADO DE AERONAVES COMERCIAIS Como um exemplo, consideremos o mercado 
internacional de aeronaves comerciais. O desenvolvimento e a produção de uma nova linha 
de aeronaves estão sujeitos a substanciais economias de escala; não valeria a pena construir 
um novo avião a menos que se estivesse esperando vender muitos deles. Suponhamos que a 
Boeing e a Airbus (um consórcio europeu que inclui a França, a Alemanha, a Inglaterra e a 
Espanha) estejam, cada uma, dispostas a desenvolver uma nova aeronave. O lucro final de 
cada empresa depende em parte do que fizer a outra empresa. Suponhamos que seja econô- 
mico apenas uma empresa produzir a nova aeronave. Então, os lucros podem se assemelhar 
aos apresentados na Tabela 13.17(a).! 





TABELA 13.17(a) O desenvolvimento de uma nova aeronave 











Airbus 
Produz Não produz 
Bosing Produz —10, 10 100, O 
Não produz 0, 100 0,0 

















Se a Boeing iniciar antes o desenvolvimento, o jogo terá o resultado contido no 
canto superior direito da matriz de pavoff. A Boeing produzirá uma nova aeronave e 
a Airbus, ao descobrir que perderá dinheiro caso faça o mesmo, não o fará. A Boeing 
então pode auferir um lucro de 100. 

Decerto, os governos europeus prefeririam que a Airbus produzisse a nova aeronave. 
Será que eles poderiam alterar o resultado desse jogo? Suponhamos que assumam o compro- 
misso de subsidiar a Airbus antes que a Boeing se comprometa a produzir a nova aeronave. 
Se os governos europeus se comprometerem a destinar um subsídio de 20 para a Airbus 
caso ela venha a produzir a aeronave independentemente do que a Boeing faça, a matriz de 
payoff será modificada e passará a ser aquela apresentada na Tabela 13.17(b). 


TABELA 13.17(b) | O desenvolvimento da nova aeronave após o subsídio 




















Airbus 
Produz Não produz 
. Produz —10,10 100, O 
eoBna Não produz 0, 120 0,0 











Agora a Airbus pode ter lucros com a nova aeronave independentemente da decisão de 
produção tomada pela Boeing. Esta está consciente de que, mesmo assumindo o compro- 
misso de produzir o novo avião, a Airbus também vai produzi-lo, e ela, a Boeing, perderá 
dinheiro. Então, a Boeing optará por não produzir, e o resultado será aquele do canto infe- 
rior esquerdo da Tabela 13.17(b). Um subsídio de 20, então, modifica o resultado em que a 
Airbus não produz e lucra zero para um resultado no qual ela produz e lucra 120. Desses 
lucros, 100 correspondem a uma transferência de lucros dos Estados Unidos para a Europa. 
Do ponto de vista europeu, o subsídio à Airbus traz um alto retorno. 





I4 Exemplo extraído de Paul R. Krugman, “Is Free Trade Passé?”, Journal of Economic Perspectives 1, 
1987, p. 131-144. 
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Os governos europeus assumiram de fato o compromisso de subsidiar a Airbus e, durante 
a década de 1980, a empresa teve sucesso no lançamento de diversas aeronaves. Entretanto, 
o resultado não foi exatamente aquele apresentado em nosso exemplo estilizado. A Boeing 
também lançou novos aviões (os modelos 757 e 767), todos bastante lucrativos. À medida 
que o tráfego aéreo comercial cresceu, tornou-se claro que ambas as empresas poderiam ter 
lucros no desenvolvimento e na venda de novas aeronaves. Todavia, a fatia de mercado da 
Boeing teria sido muito maior sem os subsídios europeus concedidos à Airbus. Um estudo 
apresentou uma estimativa de que tais subsídios totalizaram US$ 25,9 bilhões durante a dé- 
cada de 1980 e revelou que a Airbus não poderia ter entrado no mercado sem eles.!º 

Esse exemplo mostra de que forma a política de comércio estratégico pode transferir lu- 
cros de um país para outro. Mas é preciso ter em mente que um país que utiliza tal política 
pode provocar retaliação por parte de seus parceiros comerciais. Se uma guerra comercial 
acontecer, todos os países envolvidos poderão terminar piores ainda. A possibilidade de 
que tal resultado ocorra deverá ser considerada antes que uma nação tome uma decisão 
relativa à política de comércio estratégico. 


EXEMPLO 13.5 A DUPONT DESENCORAJA A ENTRADA NA INDÚSTRIA DE DIÓXIDO DE TITÂNIO 





O dióxido de titânio é um pigmento branco utilizado em tintas, papel e outros produtos. No início da década de 1970, a 
DuPont e a National Lead possuíam, cada uma, cerca de um terço das vendas de dióxido de titânio nos Estados Unidos, e 
outras sete empresas produziam o restante. Em 1972, a DuPont considerava a possibilidade de expandir sua capacidade. O 
setor estava sofrendo modificações e, por meio de uma estratégia correta, tais modificações poderiam tornar a DuPont capaz 
de obter uma fatia adicional do mercado e passar a dominar esse setor industrial.!8 

Três fatores tinham de ser levados em conta. Primeiro, embora a demanda futura para o dióxido de titânio fosse incerta, 
era esperado que viesse a apresentar um crescimento substancial. Segundo, o governo havia anunciado que novas regula- 
mentações ambientais seriam implementadas. Por último, os preços das matérias-primas utilizadas na produção do dióxido 
de titânio estavam aumentando. As novas regulamentações e os preços mais elevados teriam um significativo impacto sobre 
os custos de produção e possibilitariam que a DuPont passasse a ter uma vantagem de custo, tanto pelo fato de sua tecno- 
logia de produção ser menos sensível às variações nos preços das matérias-primas como pelo fato de suas fábricas estarem 
instaladas em locais que tornavam o despejo dos efluentes corrosivos muito menos problemático do que para as concorren- 
tes. Devido às alterações nos custos, a DuPont previu que a National Lead e alguns dos outros produtores teriam que deixar 
de utilizar parte de suas capacidades produtivas. As empresas concorrentes da DuPont, na realidade, teriam de “reentrar” no 
mercado por meio da construção de novas fábricas. Será que a DuPont conseguiria desencorajá-las a fazer isso? 

A DuPont considerou a possibilidade de empregar a seguinte estratégia: investir cerca de US$ 400 milhões em aumento 
da capacidade produtiva para tentar obter 64% do mercado até 1985. A nova capacidade produtiva seria muito maior do que 
a realmente necessária. A ideia era desencorajar os investimentos das concorrentes. As economias de escala e o movimento 
ao longo da curva de aprendizagem possibilitariam que a DuPont tivesse uma vantagem de custos. Isso não só tornaria mais 
difícil a concorrência para as demais empresas, como tornaria merecedora de crédito a ameaça implícita de que no futuro a 
DuPont poderia iniciar uma guerra de preços, em vez de se acomodar. 

Essa estratégia fazia sentido e pareceu funcionar por alguns anos. Entretanto, em 1975, as coisas começaram a ficar difíceis. 
Primeiro, porque a demanda aumentou muito menos do que o esperado; havia excesso de capacidade por todo o setor. Segundo, 
pelo fato de as regulamentações ambientais terem sido impostas suavemente, os concorrentes da DuPont não precisaram 
fechar suas instalações produtivas, conforme se esperava. Por fim, a estratégia da empresa resultou em um processo movido 
pelo Federal Trade Commission, em 1978, contra a DuPont com base na legislação antitruste. O FTC alegou que a DuPont estava 
tentando monopolizar o mercado. A DuPont ganhou a causa, mas o declínio da demanda tornou a vitória discutível. 





15 “Aid to Airbus Called Unfair in U.S. Study”, New York Times, 8 set. 1990. 

16 Este exemplo é baseado em Pankaj Ghemawat, “Capacity Expansion in the Titanium Dioxide Industry”, 
Journal of Industrial Economics 33, dez. 1984, p. 145-163; e P. Ghemawat, “DuPont in Titanium Dioxide”, 
Harvard Business School, Case No. 9-385-140, jun. 1986. 
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EXEMPLO 13.6 BATALHAS DAS FRALDAS DESCARTÁVEIS 





Há mais de uma década, o setor de fraldas descartáveis nos Estados Unidos é dominado por duas empresas: a Procter 
& Gamble, com cerca de 50% de participação no mercado, e a Kimberly-Clark, com 30% a 40%.” De que forma essas duas 
empresas concorrem? Por que outras empresas não têm conseguido entrar e obter uma fatia significativa desse mercado de 
US$ 5 bilhões por ano? 

Embora haja apenas duas grandes empresas no mercado, a concorrência tem sido intensa. Essa concorrência é feita prin- 
cipalmente em termos de inovações redutoras de custos. A chave para o sucesso é aperfeiçoar o processo de produção, de tal 
forma que a empresa possa fabricar grandes quantidades de fraldas com baixo custo. Isso não é tão simples como pode parecer. 
Para forrar a felpa de celulose, acrescentar um material elástico para o ajuste e fechar, dobrar e embalar as fraldas — ao ritmo 
de mais ou menos 3.000 fraldas por minuto e ao custo de cerca de US$ 0,10 por unidade — é necessário um processo inovador, 
cuidadosamente planejado e ajustado com precisão. Além disso, pequenos avanços tecnológicos no processo produtivo podem 
resultar em significativa vantagem competitiva. Se uma empresa puder minimizar os custos de produção, mesmo que apenas 
ligeiramente, ela conseguirá reduzir o preço e obter uma fatia maior do mercado. Em consequência, ambas as empresas se veem 
forçadas a despender muito com pesquisa e desenvolvimento (P&D) em uma corrida para reduzir custos. 

A matriz de payoff da Tabela 13.18 ilustra tal fato. Se as duas empresas investirem agressivamente em P&D, elas 
podem esperar manter suas atuais fatias de mercado. A P&G então lucrará 40 e a Kimberly-Clark (com uma fatia menor do 
mercado) lucrará 20. Se nenhuma delas investir em P&D, os custos e preços permanecerão constantes e o dinheiro gasto 
em P&D se tornará parte dos lucros. Os lucros da P&G aumentarão para 60 e os da Kimberly, para 40. Entretanto, se uma 
das duas continuar investindo em P&D e a outra não, a empresa inovadora acabará obtendo a maior parte da fatia do 
concorrente. Por exemplo, se a Kimberly investir em P&D, mas a P&G não, a P&G terá prejuízos de 20, enquanto o lucro da 
Kimberly aumentará para 60. Portanto, as duas empresas estão em um dilema dos prisioneiros: o investimento em P&D é 
uma estratégia dominante para ambas. 












TABELA 13.18 'Concorrendo por meio de pesquisa e desenvolvimento (P&D) 
Kimberly-Clark 

Com P&D Sem P&D 

40,20 80, —20 


—20, 60 60, 40 








Com P&D 
Sem P&D 





P&G 

















Por que não se desenvolveu um comportamento cooperativo entre as duas empresas? Afinal, elas concorrem nesse mercado 
há anos e a demanda por fraldas é relativamente estável. Por diversos motivos, o dilema dos prisioneiros que envolve P&D é 
particularmente difícil de ser resolvido. Primeiro, é complicado para uma empresa monitorar as atividades de P&D do concor- 
rente, da mesma forma que monitorar os preços. Segundo, podem ser necessários vários anos para que seja completado um 
programa de P&D capaz de resultar em significativos melhoramentos no produto. Em consequência, torna-se menos provável 
que funcionem as estratégias “olho por olho, dente por dente”, nas quais ambas as empresas colaboram até que uma delas 
“trapaceie”. Uma empresa pode descobrir que o concorrente está investindo secretamente em P&D apenas quando ela anuncia 
O lançamento de um produto novo e melhor. Então, pode ser muito tarde para implementar um programa próprio de P&D. 

Os investimentos em P&D feitos pela P&G e pela Kimberly-Clark também servem para desencorajar a entrada de novos 
concorrentes. Além do reconhecimento das marcas, as duas empresas puderam acumular tanto know-how tecnológico e 
competência no processo produtivo que elas teriam substancial vantagem de custo sobre qualquer empresa que estivesse 
entrando nesse mercado. Além de ter de construir novas fábricas, uma empresa nova precisaria investir uma considerável 
soma em P&D, mesmo que fosse para obter uma pequena fatia desse mercado. Depois de ter iniciado a produção, a nova 
empresa teria de continuar investindo pesadamente em P&D para reduzir os custos ao longo do tempo. Uma entrada poderia 
ser lucrativa apenas se a P&G e a Kimberly-Clark parassem de investir em P&D, de tal modo que a nova empresa tivesse a 
possibilidade de alcançar e, um dia, conseguir uma vantagem de custo. Mas, como pudemos ver, nenhuma empresa racional 
esperaria que isso viesse a ocorrer.! 





17 A Procter & Gamble produz as fraldas Pampers, Ultra Pampers e Luvs. A Kimberly-Clark produz somente 
uma grande marca, a Huggies. 

18 O Exemplo 15.4 do Capítulo 15 examina com mais detalhes a lucratividade do investimento de capital por 
uma empresa entrante no mercado de fraldas descartáveis. 


mercados de leilões 


Mercados em que os produ- 
tos são comprados e vendi- 
dos por meio de processos 
formais de lances. 


leilão inglês (ou oral) 


Leilão em que o vendedor 
solicita ativamente lances 
mais altos de um grupo de 
potenciais compradores. 


leilão holandês 


Leilão em que um vendedor 
inicia oferecendo o item 

a um preço relativamente 
alto que depois é reduzido 
em montantes fixos até que 
ocorra a venda. 


leilão de lances 
fechados 


Leilão em que todos os 
lances são feitos simultane- 
amente em envelopes lacra- 
dos e o vencedor é aquele 
que oferece maior valor. 


leilão de primeiro preço 


Leilão em que o preço de 
venda é igual ao lance mais 
alto. 


leilão de segundo preço 


Leilão em que o preço de 
venda é igual ao segundo 
lance mais alto. 
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*13.8 Leilões 


Nesta seção, examinaremos os mercados de leilões, ou seja, mercados em que os produ- 
tos são vendidos e comprados por meio de processos formais de lances.? Há leilões de todos 
os tamanhos e formas. Eles costumam ser utilizados para produtos diferenciados, especial- 
mente relativos a arte, antiguidades e direitos de extração de petróleo em uma região. Nos úl- 
timos anos, por exemplo, o Tesouro norte-americano promoveu leilões para vender Títulos do 
Tesouro, a Comissão Federal de Comunicações (Federal Communications Commission) dos 
EUA utilizou-os para a venda de faixas do espectro eletromagnético para serviços de telefo- 
nia celular, o Comitê Olímpico Internacional leiloou direitos televisivos e o Departamento de 
Defesa dos Estados Unidos também os empregou para adquirir equipamento militar. Esses 
leilões apresentam importantes vantagens: consomem menos tempo que a negociação indivi- 
dual e incentivam a competição entre os compradores, aumentando a receita de quem vende. 

Por que os leilões se tornaram tão populares e bem-sucedidos? O baixo custo da transa- 
ção é apenas parte da resposta. Ao contrário das vendas em lojas de varejo, os leilões são 
inerentemente interativos, com muitos compradores competindo para obter um artigo de 
interesse. Essa interação pode ser de especial valia para a venda de artigos tais como obras 
de arte e itens esportivos de colecionador que sejam peças únicas e, assim, não tenham 
valor de mercado estabelecido. Também pode ser útil para vender artigos que não sejam 
únicos, mas cujo valor flutue ao longo do tempo. 

Um exemplo é o leilão diário de atum fresco no mercado de peixes de Tóquio.” Cada 
animal é único em termos de tamanho, forma, qualidade e, em consequência, valor. Se 
a cada transação fossem necessárias várias rodadas de pechincha e negociação com os 
compradores potenciais, o processo levaria muito tempo. Em vez disso, as vendas ocorrem 
toda manhã por meio de um leilão, no qual cada atum é vendido a quem oferece o maior 
lance. Essa prática propicia grandes economias em custos de transação e, assim, aumenta 
a eficiência do mercado. 

O formato de um leilão, que envolve a escolha das regras sob as quais ele opera, afeta 
consideravelmente seu resultado. O vendedor em geral deseja um tipo de leilão que maximize 
a receita da venda do produto. Por outro lado, o comprador, pesquisando ofertas de um grupo 
de potenciais vendedores, prefere um leilão que minimize os custos esperados do produto. 


Tipos de leilão 


Veremos que a escolha do tipo de leilão pode afetar a receita do vendedor. Há diversos 
tipos normalmente utilizados: 


1. Leilão inglês (ou oral): o vendedor solicita ativamente lances mais altos de um 
grupo de potenciais compradores. Em cada etapa, todos os participantes sabem qual 
é o lance mais alto. O leilão termina quando ninguém oferece um valor maior. Então, 
o item é vendido ao participante que ofereceu o lance mais alto. 

2. Leilão holandês: o vendedor começa oferecendo o item a um preço relativamente 
alto. Caso nenhum comprador potencial concorde com o valor, o vendedor o re- 
duz em montantes fixos. O primeiro participante que aceitar o preço oferecido pode 
comprar o item por essa quantia. 

3. Leilão de lances fechados: todos os lances são feitos simultaneamente em enve- 
lopes lacrados e o vencedor é aquele que oferece o maior valor de lance. No en- 
tanto, o preço pago pelo vencedor pode variar dependendo das regras do leilão. Em 
um leilão de primeiro preço, o valor de venda é equivalente ao lance mais alto. Em um 
leilão de segundo preço, o valor de venda equivale ao segundo lance mais alto. 





19 Há uma vasta literatura a respeito de leilões. Veja, por exemplo, Paul Milgrom, “Auctions and Bidding: 
A Primer”, Journal of Economic Perspectives, 1989, p. 3-22; Avinash Dixit e Susan Skeath, Games of 
Strategy, 2. ed. Nova York: Norton, 2004; e Preston McAfee, Competitive Solutions: The Strategist's 
Toolkit. Princeton University Press, 2002, Capítulo 12. 

20 John McMillian, Reinventing the Bazaar: A Natural History of Markets. Nova York: Norton, 2002. 
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Avaliação e informação 

Imagine que você deseja vender um produto valioso e distinto como uma pintura ou uma 
moeda rara. Que tipo de leilão é melhor para você? A resposta depende das preferências dos 
possíveis compradores e das informações disponíveis para eles. Consideremos dois casos: 


1. Em leilões de valor privado, cada comprador sabe qual é sua avaliação individual 
ou preço de reserva e as avaliações variam de um comprador para outro. Além 
disso, um não sabe qual valor foi estabelecido pelo outro. Por exemplo: posso ofere- 
cer um preço alto por uma bola de beisebol autografada por um jogador famoso sem 
saber que você ofereceu um valor bem menor por ela. 

2. Em leilões de valor comum, todos os compradores atribuem aproximadamente o 
mesmo valor ao item a ser leiloado. No entanto, eles não sabem com precisão qual 
é esse valor — podem fazer no máximo estimativas, as quais variarão entre si. Por 
exemplo, em um leilão de uma reserva marítima de petróleo, o valor da reserva 
é o preço do petróleo menos o custo da extração vezes a quantidade de petróleo 
na reserva. Por conseguinte, o valor deveria ser o mesmo para todos os potenciais 
compradores. No entanto, estes não sabem qual a quantidade real de petróleo ou o 
custo de extração exato; terão de fazer estimativas. Como estas devem variar, eles 
oferecerão diferentes valores para obter a reserva. 


Na prática, os leilões podem ter elementos tanto de valor privado quanto de valor co- 
mum. Em um leilão de reservas petrolíferas, por exemplo, pode haver elementos de valor 
privado porque reservas diferentes podem implicar diferentes custos de extração. No en- 
tanto, para simplificar o assunto, vamos distinguir os dois tipos. Iniciaremos nossa discus- 
são com leilões de valor privado e passaremos depois aos de valor comum. 


Leilões de valor privado 


Em leilões de valor privado, os compradores têm preços de reserva diferentes para 
o item oferecido. Suponhamos, por exemplo, que no leilão de uma bola de beisebol 
autografada por um famoso jogador os preços de reserva individual variem de US$ 1 
(alguém que não goste de beisebol, mas que esteja fazendo lances por diversão) a US$ 
600 (um fã incondicional). É claro que, se você estiver fazendo lances pela bola, você 
não saberá com quantas pessoas está competindo e quais são os lances delas. 

Qualquer que seja o tipo do leilão, cada comprador deve ter uma estratégia. Em um 
leilão inglês, a estratégia é a escolha do valor em que se deixará de oferecer lances. 
Em um leilão holandês, a estratégia é esperar o preço alcançar o nível que os indiví- 
duos consideram adequado para fazer o único lance. Em um leilão de lances fechados, 
a estratégia é a escolha do lance a ser colocado no envelope. 

Quais são os payoffs nesse jogo de lances? O payoff do vencedor é a diferença entre 
o preço de reserva e o preço pago; o de perda é zero. Dados esses payoffs, examinemos 
as estratégias e os resultados para diferentes tipos de leilões. 

Começaremos mostrando que os leilões orais ingleses e os de segundo maior preço 
por envelope fechado geram resultados aproximadamente iguais. Analisemos o leilão 
de segundo maior preço por envelopes fechados. Nesse caso, oferecer lances honestos 
é uma estratégia dominante — não há vantagem em dar um lance abaixo do preço de 
reserva. Por qual razão? Porque o preço que se paga baseia-se na avaliação do segundo 
maior lance, e não em sua própria avaliação. Suponhamos que seu preço de reserva seja 
US$ 100. Se você fizer um lance abaixo de seu preço de reserva (digamos, US$ 80), 
você se arrisca a perder para o segundo maior arrematador, que oferece US$ 85, e se 
você vencer (a, digamos, US$ 87), teria um payoff positivo. Caso ofereça um lance 
acima de seu preço de reserva (digamos que de US$ 105), você se arrisca a vencer, mas 
recebendo um payoff negativo. 


leilões de valor privado 


Leilões em que cada poten- 
cial comprador sabe qual 

é sua avaliação individual 
do objeto leiloado e as 
avaliações diferem de um 
comprador para outro. 


leilões de valor comum 


Leilões em que o item a ser 
leiloado tem o mesmo valor 
para todos os potenciais 
compradores, mas estes 
não sabem exatamente 
qual é o valor e, por isso, 
suas estimativas variam. 


Lembrando o que foi 
mencionado na Seção 
11.2, 0 preço de reserva 
é o valor máximo em 
dinheiro que alguém 
estaria disposto a pagar 
por um produto. 
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De maneira semelhante, em um leilão inglês a estratégia dominante é continuar ofe- 
recendo lances até que a segunda pessoa não esteja mais disposta a fazer um lance. 
Nesse momento, o lance vencedor será mais ou menos igual ao preço de reserva dessa 
segunda pessoa. Em qualquer caso, você deve parar de dar lances quando eles atingirem 
o seu preço de reserva. Por quê? Caso deixe de oferecer lances em um ponto abaixo de 
seu preço de reserva, você se arriscará a perder um payoff positivo. Se continuar além 
de seu preço de reserva, estará garantindo um payoff negativo. Qual valor os lances 
atingirão? Continuarão até que o lance vencedor seja mais ou menos igual ao preço de re- 
serva do comprador com o segundo lance mais alto. Da mesma forma, no leilão de lance 
fechado, o lance vencedor será igual ao preço de reserva do comprador com o segundo 
maior lance. Nesse caso, ambos os tipos de leilão geram resultados aproximadamente 
idênticos (variam, em teoria, em um ou dois dólares). A título de ilustração, suponha- 
mos que haja três compradores potenciais, os quais atribuem ao bem o valor de US$ 50, 
US$ 40 e US$ 30, respectivamente, e que tanto o vendedor quanto os três compradores 
tenham informações completas sobre essa valoração. Em um leilão inglês, se sua avalia- 
ção do bem fosse US$ 50, você ofereceria um lance vencedor de US$ 40,01 para ganhar 
na disputa contra a pessoa cujo preço de reserva era de US$ 40,00. Você poderia dar um 
lance idêntico em um leilão de lances fechados. 

Mesmo em um universo de informações incompletas, podemos esperar resultados se- 
melhantes. Na verdade, o vendedor sabe que não há diferença entre um leilão oral inglês 
e um leilão de lances fechados de segundo preço, pois os compradores têm valores priva- 
dos em ambos os casos. Suponhamos que você esteja planejando vender um item em um 
leilão fechado. O que escolheria: o de primeiro ou de segundo preço? Pode-se imaginar 
que o leilão de primeiro preço seja melhor porque o preço é definido pelo lance mais alto, 
e não pelo segundo preço. No entanto, os compradores sabem disso e consequentemente 
alterarão suas estratégias: oferecerão menos em antecipação ao pagamento do lance ven- 
cedor caso obtenham sucesso. 

O leilão de segundo preço gera receita igual à do segundo maior preço de reserva. No 
entanto, as implicações relativas à receita de um leilão fechado de primeiro preço para o 
vendedor são mais complicadas pelo fato de a estratégia ótima dos compradores ser mais 
complexa. A melhor estratégia é escolher um lance que deverá ser igual ou estar um pouco 
acima do preço de reserva do indivíduo com o segundo maior preço de reserva.?! Por quê? 
O vencedor terá de pagar seu lance, e não compensa pagar mais do que o segundo maior 
preço de reserva. Vemos, então, que os leilões de primeiro preço e de segundo maior preço 
por envelope fechado geram a mesma receita esperada. 


Leilões de valor comum 


Suponhamos que você e outras quatro pessoas estejam participando de um leilão oral 
para comprar um pote de moedas, que irá para o vencedor a um preço igual ao lance mais 
alto. Cada potencial comprador pode examinar o pote, mas não pode abri-lo para contar as 
moedas. Depois de estimar o número de moedas no pote, qual será sua decisão de lances 
mais favorável? Trata-se de um clássico leilão de valor comum, pois o pote tem o mesmo 
valor para todos os potenciais compradores. O problema para você e para os demais com- 
pradores é o fato desse valor ser desconhecido. 

Você pode ficar tentado a fazer como muitos novatos nesse caso: oferecer um lance até 
o valor de sua estimativa de número de moedas, não mais. Mas essa não seria a melhor es- 
tratégia. Lembre-se de que nem você nem os outros compradores sabem o número exato de 
moedas. Todos fizeram estimativas independentes que estão sujeitas a erro — algumas serão 
muito altas e outras muito baixas. Quem, então, terá o lance vencedor? Se cada comprador 





21 Para ser mais exato, a melhor estratégia é escolher um lance que você acredita que será igual ou li- 
geiramente superior ao segundo preço de reserva esperado mais alto considerando que seu valor de 
reserva é o mais alto. 
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oferecer um lance no limite de sua estimativa, o lance vencedor provavelmente será o da pes- 

soa com o maior erro positivo, ou seja, aquela que mais superestimou o número de moedas. 

A MALDIÇÃO DO VENCEDOR Para verificarmos essa possibilidade, suponhamos que haja maldição do vencedor 
620 moedas (de US$ 0,01) dentro do pote e que os arrematadores tenham estimado 540, 
590, 615, 650 e 690. Suponhamos também que sua estimativa tenha sido de 690 e que você 
tenha sido o vencedor com um lance de US$ 6,80. Você deveria ficar feliz com a conquista? PNR 
Não, pois terá pago US$ 6,80 por um pote de moedas no valor de US$ 6,20. Você foi vítima im por haver superesti- 
da maldição do vencedor. O vencedor de um leilão de valor comum normalmente obtém  mado o valor do item e ofe- 
um resultado pior que os outros, pois foi otimista demais e, em consequência, ofereceu um  recido um lance maior. 
lance maior do que o valor real do item. 


Situação em que o vence- 
dor de um leilão de valor 


A maldição do vencedor pode ocorrer em qualquer leilão de valor comum e os poten- 
ciais compradores em geral não levam isso em conta. Suponhamos que sua casa precise ser 
pintada. Você pede orçamento a cinco empresas, esclarecendo que aceitará o menor. Quem 
será o vencedor? Provavelmente o pintor que estimar o menor valor do trabalho envolvido. 
No início, ele ficará satisfeito em ganhar a concorrência, só percebendo mais tarde que ha- 
via muito mais trabalho do que imaginava. O mesmo problema pode ocorrer com empresas 
exploradoras de petróleo ao fazer lances para reservas quando o tamanho delas e o custo 
da extração não estão definidos (nem o valor da reserva). A menos que levem em conta a 
maldição do vencedor, as empresas podem vencer ao superestimar o valor da reserva e, em 
consequência, pagar mais do que ela vale. 

Como é possível levar em conta a maldição do vencedor ao fazer lances para um item 
em um leilão de valor comum? Deve-se não somente estimar o valor do item, mas também 
considerar que sua estimativa, assim como a dos outros compradores, está sujeita a erro. 
Para evitar a maldição, deve-se reduzir o lance máximo abaixo do valor estimado, em um 
montante igual ao erro esperado do lance vencedor. Quanto mais precisa a estimativa, 
menor a necessidade de redução do lance. Caso não se possa calcular o valor da estimativa 
diretamente, deve-se estimar a variação das estimativas dos outros compradores. Se houver 
uma grande disparidade entre os lances, é provável que sua estimativa também seja impre- 
cisa. Para medir a variação dos lances, pode-se utilizar o desvio padrão das estimativas, 
que pode ser calculado por meio de métodos estatísticos. 

As empresas de exploração de petróleo têm larga experiência em arrematar reservas e, 
por isso, calculam com facilidade o desvio padrão. Portanto, elas levam em conta a maldi- 
ção, reduzindo os lances máximos abaixo das estimativas de valor, em uma quantia igual à 
do erro esperado para o lance vencedor. Como resultado, raramente cometem erros ao ven- 
cer um leilão. Já os pintores de paredes são menos sofisticados em suas decisões e acabam 
enfrentando a maldição do vencedor. 

É mais provável que a maldição do vencedor represente um problema em um leilão de 
lances fechados do que em um leilão inglês tradicional. Neste, se você é o único comprador 
que é otimista demais, ainda pode vencer o leilão oferecendo um lance apenas ligeira- 
mente superior à segunda maior oferta. Logo, para que a maldição do vencedor se torne 
um problema, pelo menos dois compradores potenciais precisam ser otimistas demais. Em 
contrapartida, em um leilão de lances fechados, o seu otimismo pode levá-lo a ultrapassar 
qualquer outro lance por uma margem considerável. 


Maximização da receita do leilão 


Vamos voltar à questão do tipo de leilão do ponto de vista do vendedor. Eis algumas 
dicas úteis para a escolha do melhor tipo: 


1. Em um leilão de valor privado, incentive o maior número possível de compradores a 
participar. Um número maior deles aumenta o lance esperado do vencedor e também 
da avaliação esperada do participante com a segunda maior oferta. 
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2. Em um leilão de valor comum, (a) utilize um leilão aberto em vez de um de lances 
fechados, pois, como regra geral, um leilão inglês (aberto) de valor comum gera 
maior receita esperada do que um de lances fechados; e (b) revele informações sobre 
o valor real do objeto em leilão para reduzir a preocupação com a maldição do ven- 
cedor e, em consequência, incentivar mais lances. 

3. Em um leilão de valor privado, estabeleça um lance mínimo igual, ou até mesmo um 
pouco superior, ao valor que o faria guardar o bem para uma venda futura. Isso vai 
protegê-lo contra perdas se os compradores potenciais forem relativamente poucos e 
não atribuírem grande valor ao bem. Além disso, poderia aumentar o tamanho dos 
lances, ao sinalizar aos compradores que o objeto é valioso. Claro que ter a oportuni- 
dade de tentar outra vez vender o bem se não houver um lance mínimo é uma vanta- 
gem; no entanto, também pode ser uma desvantagem se os compradores encararem 
o fato de o bem não ter sido vendido da primeira vez como sinal de baixa qualidade. 


Por que utilizar um leilão aberto? Lembremos que, para evitar a maldição do ven- 
cedor, cada comprador de um leilão de valor comum oferecerá lances abaixo de sua 
avaliação individual. Quanto maior a incerteza a respeito do valor real do objeto, maior 
a chance de haver um lance alto demais e, portanto, maior o incentivo para que o com- 
prador reduza o lance. (Se o comprador é avesso ao risco, esse efeito será ampliado.) No 
entanto, o comprador se defronta com menos incertezas em um leilão inglês do que no de 
lances fechados, pois pode observar os preços que causam a saída de outros comprado- 
res — uma vantagem que fornece informações sobre suas avaliações. Em suma, quando 
se oferecem mais informações aos compradores, aqueles que são avessos a riscos serão 
encorajados a fazer mais lances, pois estarão mais confiantes de que podem prever a pos- 
sibilidade da maldição do vencedor. 


Lances e coalizões 


Acabamos de ver que, nos leilões, os vendedores podem conquistar uma parcela 
significativa de ganhos se incentivarem a competição entre os compradores. Logo, os 
compradores também podem aumentar o poder de barganha ao reduzirem o número de 
participantes no leilão ou a frequência de lances. Em alguns casos, isso pode ser con- 
seguido legalmente por meio da formação de grupos de compradores; mas a manobra 
também pode ser feita ilegalmente, graças a acordos de coalizão que violam a legisla- 
ção antitruste. A coalizão entre compradores não é fácil, pois, mesmo que se chegue 
a um “acordo”, cada comprador ficará tentado a trapacear, aumentando os lances no 
último minuto para obter o item desejado. No caso de leilões frequentes, porém, os 
participantes podem penalizar quem quebra o acordo, superando o lance do “trapa- 
ceiro” repetidas vezes. A coalizão de compradores é mais problemática nos leilões 
de lance aberto do que nos de lance fechado, pois nos abertos os compradores podem 
detectar e punir os trapaceiros mais facilmente. 

Um caso bem conhecido de coalizão de compradores foi o acordo que, no meio da 
década de 1980, os times de beisebol fizeram para limitar a procura pelos jogadores 
com passe livre. Como tal procura era repetida e aberta, os dirigentes podiam retaliar 
aqueles que dessem lances muito frequentes ou agressivos. A coalizão não é, porém, 
exclusividade dos compradores. Em 2001, duas das mais bem-sucedidas casas de leilão 
do mundo, a Sotheby's e a Christie”s, foram acusadas de entrar em acordo para fixar o 
preço das comissões oferecidas aos vendedores de artigos leiloados. Um ex-presidente 
da Sotheby's, Alfred Taubman, foi sentenciado a um ano de prisão pelo envolvimento 
no esquema. 
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EXEMPLO 13.7 LEILÃO DE SERVIÇOS JURÍDICOS 


Nos Estados Unidos, alguns advogados costumam aceitar casos em que eles representam classes de indivíduos que 
supostamente foram prejudicados pelas ações dos réus que afetaram negativamente a saúde humana ou seu bem-estar. Os 
advogados são pagos em geral com base em uma taxa de contingência, que significa que não recebem nada se perderem o 
caso, porém, se vencerem, eles recebem uma porcentagem do valor recuperado, normalmente em torno de 30%. 

Em diversas ocasiões, casos de ação de uma classe de pessoas se seguiram a investigações e processos bem-sucedidos 
por órgãos do governo. Por exemplo, depois que o governo dos Estados Unidos conseguiu processar a Microsoft e descobriu que 
ela tinha monopolizado o mercado de sistemas operacionais para PC, os advogados representando os consumidores que haviam 
comprado PCs moveram processos para reparação dos danos causados por pagamentos em excesso. Por causa do processo do 
governo, os advogados dos pleiteadores da ação da classe já tinham um ponto de partida que simplificou bastante seu trabalho. 
Muitos dos documentos fundamentais já haviam sido descobertos e eles não tiveram que provar que a Microsoft detinha um 
monopólio no mercado de sistemas operacionais para PC. 

Como resultado de casos como esse, o percentual cobrado como prêmio no caso de sucesso começou a ser visto como 
grande demais em relação aos esforços feitos pelos advogados. O que poderia ser feito sobre isso? Diversos juízes federais 
encontraram uma solução: realizar leilões em que os advogados faziam lances pelo direito de representar a classe de potenciais 
pleiteadores. Em um desses leilões típicos, os advogados ofereciam uma taxa percentual como parte do processo de lance fe- 
chado. Em um leilão incomum após um veredicto criminal contra as casas de leilão Sotheby's e Christie's, o juiz Lewis Kaplan do 
Distrito do Sul de Nova York permitiu que os escritórios de advocacia oferecessem como lances do leilão uma variedade maior 
de formas de pagamento no caso de sucesso. O resultado foi que o lance vencedor foi a firma Boies, Schiller & Flexner, que fez 
o lance de um pagamento de 25% do prêmio sobre o valor recuperado que excedesse US$ 425 milhões. Meses após assumir o 
caso, David Boles fez um acordo com a defesa por US$ 512 milhões, rendendo aos advogados um valor de US$ 26,75 milhões 
(25% do excedente de US$ 107 milhões sobre o mínimo de US$ 425 milhões) e proporcionando um ganho de pouco mais de US$ 
475 milhões para os membros da classe. 


EXEMPLO 13.8 LEILÕES PELA INTERNET 


A popularidade dos leilões aumentou muito nos últimos anos com o crescimento da Internet. De fato, a rede mundial vem 
diminuindo tanto os custos de transação que, agora, pessoas em qualquer lugar do mundo podem negociar artigos de valor 
relativamente baixo sem deixar o conforto do lar. Muitos sites estão voltados para leilões em que os participantes podem 
comprar e vender uma grande variedade de itens. Vejamos como esse tipo de site funciona.?? 

O mais popular leilão da Internet é o www.ebay.com, que oferece vários leilões por dia, nos quais os objetos variam de an- 
tiguidades e automóveis a bonecas e moedas raras. Fundado em 1995 por Pierre Omidyar em uma tentativa de vender um laser 
pointer quebrado, o eBay domina o setor de leilões on-line entre pessoas físicas. Recentemente, ele registrava milhões de pro- 
dutos à venda, inclusive artigos tão inusitados quanto uma ilha no Caribe, 154 acres em uma estância turística norte-americana 
e uma cidade fantasma em Nevada. Em 2011, o eBay respondeu por 85% de todas as vendas por leilão on-line, totalizando mais 
de US$ 60 bilhões de mercadorias vendidas. Em média, mais de 14 milhões de artigos estão à venda a qualquer momento. 

Como o eBay conseguiu dominar o mercado de leilões pela Internet? Por que outros sites de leilão (como o do Yahoo ou 
o da Amazon) não conseguiram avançar sobre a fatia de mercado do eBay? A resposta é que os leilões pela Internet estão 
sujeitos a externalidades de rede muito fortes. Se você quisesse leiloar algumas moedas ou selos raros, qual site escolheria? 
Aquele que tivesse o maior número de compradores potenciais. Da mesma maneira, se estivesse atrás de moedas ou selos 
raros, você escolheria o site com o maior número de vendedores. Assim, tanto vendedores quanto compradores são atraídos 
para o site de leilão com a maior fatia de mercado. Como foi o primeiro grande site de leilão na Internet, o eBay já começou 
com a maior fatia de mercado, e ela cresceu graças à externalidade de rede. 

Na Seção 4.5, explicamos como as externalidades de rede afetam as vendas de um produto. 





22 Para obter mais informações sobre leilões pela Internet, veja Patrick Bajari e Ali Hortaçsu, “Economic 
Insights from Internet Auctions”, Journal of Economic Literature 42, jun. 2004, p. 457-486. 
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Para entender o papel crítico dos efeitos da rede, veja o que aconteceu quando o eBay tentou se expandir internacional- 
mente. Na China, ele teve de competir com o Taobao, cujos administradores sabiam como era importante ganhar desde cedo a 
vantagem de ter a maior fatia de mercado. Assim, o Taobao decidiu não cobrar dos vendedores qualquer comissão, de modo que 
a maioria de suas receitas vinha da propaganda. Embora sua receita fosse limitada por essa estratégia, o Taobao logo se tornou 
o site de leilão dominante na China, com uma fatia de mercado superior a 80% em 2010.?º E o eBay, da mesma forma, perdeu no 
Japão, dessa vez para 0 Yahoo! Japan Auctions, que obteve agressivamente uma liderança inicial em fatia de mercado. O forte 
efeito de rede, então, quase impossibilitou que o eBay (ou qualquer outro) desafiasse o domínio do Yahoo! no Japão. 

Voltando aos Estados Unidos, vejamos como operam os leilões do eBay. Para itens isolados, o eBay usa um leilão de 
lances crescentes que funciona da seguinte forma: os lances devem ser aumentados com incrementos mínimos. O comprador 
de lance mais alto no fechamento vence e paga ao vendedor um preço igual ao do segundo maior lance mais o incremento 
mínimo pelo qual os lances são feitos (digamos, US$ 0,25). Assim, se você oferecer US$ 20 por determinado DVD e estiver 
tentando vencer, pagará o segundo lance mais alto — digamos, US$ 19 —, mais o incremento mínimo de US$ 0,29). O leilão 
de preços crescentes do eBay não corresponde exatamente aos formatos de leilão descritos, pois há um horário de término 
fixo e conhecido, o que pode levar os compradores a fazerem apostas estrategicamente ao final do leilão. 

Muitos leilões pela Internet têm, na maioria das vezes, itens de valor privado. (Entretanto, como qualquer pessoa pode 
colocar itens à venda, há questões de valor comum: o vendedor é confiável? Será possível revender a mercadoria?) A ênfase 
desses leilões no valor privado é especialmente verdadeira quando se trata de antiguidades que podem ter valor considerável 
para compradores particulares. Com leilões de valor privado, não há tanta preocupação com o histórico do lance. Os lances 
dos outros compradores demonstram suas preferências, mas o valor dado a um objeto é pessoal. Apesar de haver o desejo 
de vencer pagando o preço mais abaixo da avaliação possível, a maldição do vencedor não é necessariamente um problema: 
não se pode ficar desapontado se o valor que se atribui ao objeto é maior do que o valor que se pagou. 

Nos Estados Unidos, o vendedor paga ao comprador quando um item é comprado. O lucro do eBay obtido com a maioria 
dos leilões vem das taxas pagas pelo vendedor. Na maioria dos leilões, o vendedor paga uma taxa quando o item é colocado 
à venda e uma taxa adicional quando e se o item for vendido. Naturalmente, a questão de quem de fato paga essas taxas é 
complexa. Para ilustrar, suponha que o produto à venda na Internet seja um item de valor comum, disponível com facilidade 
em outros lugares (por exemplo, um CD de música, um DVD ou um livro). Então, a taxa é como um imposto (mas coletado pelo 
eBay, e não pelo governo). Assim como um imposto, o peso das taxas será repartido por compradores e vendedores e, como 
explicamos na Seção 9.6, dependerá das elasticidades relativas da oferta e da demanda. 

Na Seção 9.6, explicamos que o peso de um imposto recai parcialmente sobre os compradores e parte sobre os vendedo- 
res, dependendo das elasticidades relativas da demanda e da oferta. 

Para finalizar, algumas advertências devem ser feitas sobre a compra de objetos em leilões via Internet. Ao contrário 
das tradicionais casas de leilões, sites como o eBay oferecem somente um fórum para compradores e vendedores intera- 
girem. Não há controle de qualidade. Apesar de muitos sites, incluindo o eBay, deixarem informações sobre os vendedores 
disponíveis para os compradores, essa é em geral a única evidência que se pode obter de quão confiável um vendedor é. Nos 
últimos anos, o eBay estabeleceu um programa de proteção ao comprador, mas o processo de reclamação pode ser muito 
longo. Além disso, a possibilidade de manipulação de lances também parece grande nesses leilões. Dada a relativa facilidade 
para obter um endereço de e-mail, os vendedores podem utilizar lances falsos a fim de manipular o processo. Assim, caveat 
emptor (cuidado de comprador) é uma boa filosofia quando se compra itens na Internet. 





23 De acordo com a Forbes, 3 maio 2011. 
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RESUMO 





Um jogo é cooperativo quando os participantes podem 
se comunicar uns com os outros e fazer acordos que 
tenham de ser cumpridos; caso contrário, seria não 
cooperativo. Entretanto, ao participar de qualquer um 
dos dois tipos de jogos, o aspecto mais importante da 
estratégia elaborada é compreender a posição do opo- 
nente (caso ela seja racional), assim como procurar 
deduzir corretamente a provável resposta dele às suas 
ações. A falta de compreensão da posição do oponente 
é um erro comum, como ilustramos no Exemplo 13.1, 
“A aquisição de uma empresa”.?* 

O equilíbrio de Nash é uma combinação de estratégias 
em que cada jogador faz o melhor que pode em função 
das estratégias dos demais jogadores. O equilíbrio em 
estratégias dominantes é um caso especial de equilíbrio 
de Nash; uma estratégia dominante é ótima indepen- 
dentemente do que possam fazer os demais jogadores. 
O equilíbrio de Nash baseia-se na racionalidade de 
cada jogador. A estratégia maximin é mais conserva- 
dora, pois maximiza o resultado mínimo possível. 
Alguns jogos não apresentam equilíbrios de Nash com 
estratégias puras, mas possuem um ou mais equilíbrios 
quando são utilizadas estratégias mistas. A estratégia 
mista é aquela em que cada jogador faz uma opção 
aleatória entre duas ou mais ações possíveis, com base 
em um conjunto de probabilidades escolhidas. 
Estratégias que não são ótimas para jogos de ape- 
nas um lance podem ser ideais para jogos repetitivos. 
Dependendo do número de repetições, a estratégia 
“olho por olho, dente por dente”, na qual um jogador 
age cooperativamente enquanto seu concorrente tam- 
bém estiver agindo assim, pode ser ideal para casos em 
que haja repetição do dilema dos prisioneiros. 

Em um jogo sequencial, os participantes se movimen- 
tam um de cada vez; em alguns casos, o jogador que 


faz o primeiro movimento tem uma vantagem. Os par- 
ticipantes podem então estar predispostos a tentar fa- 
zer determinadas jogadas antes que seus concorrentes 
façam o mesmo. 

Uma ameaça vazia é assim denominada porque aquele 
que a faz tem pouco interesse em executá-la. Se os 
concorrentes forem racionais, ameaças vazias não têm 
valor algum. Para tornar uma ameaça merecedora de 
crédito, é necessário, em algumas ocasiões, fazer um 
movimento estratégico para limitar o próprio compor- 
tamento futuro, criando, desse modo, um incentivo 
para levar a ameaça adiante. 

Situações de negociação são exemplos de jogos coope- 
rativos. Como ocorre com os jogos não cooperativos, 
durante as negociações uma das partes pode obter 
uma vantagem estratégica ao limitar sua própria 
flexibilidade. 

Para desencorajar a entrada, uma empresa estabe- 
lecida deve ser capaz de convencer qualquer con- 
corrente em potencial de que sua entrada não seria 
lucrativa. Isso pode ser feito por meio de investimen- 
tos, os quais, nesse caso, visam a dar credibilidade à 
ameaça de que uma entrada será recebida com uma 
guerra de preços. As políticas de comércio estratégico 
exercidas pelos governos podem algumas vezes ajudar 
a atingir esse objetivo. 

Há vários tipos de leilão, incluindo o inglês (leilão oral 
de lances crescentes), o holandês (oral com lances de- 
crescentes) e o de lances fechados. A probabilidade de 
o vendedor aumentar sua receita e de o comprador ad- 
quirir um objeto por um preço razoável depende do tipo 
de leilão e dos itens leiloados terem o mesmo valor para 
todos os potenciais compradores (como no leilão de 
valor comum) ou valores diferentes para compradores 
diferentes (leilão de valor privado). 


QUESTÕES PARA REVISÃO 





1. Qual é a diferença entre um jogo cooperativo e um não 3. Explique o significado de um equilíbrio de Nash. De que 
cooperativo? Dê um exemplo de cada. forma ele difere do equilíbrio em estratégias dominantes? 
2. O que é uma estratégia dominante? Por que um equili- 4. De que maneira um equilíbrio de Nash difere de uma 


brio é estável em estratégias dominantes? solução maximin em um jogo? Em quais situações uma 





24 Aqui está a solução para o problema da Empresa A: ela não deve fazer nenhuma oferta para as ações da 
Empresa T. Para entender a razão, lembre-se de que a Empresa 7 estaria disposta a aceitar uma oferta 
apenas se esta superasse o valor de cada ação sob a atual administração. Suponhamos que você oferecesse 
US$ 50; a Empresa T só aceitaria a oferta se o resultado do projeto de exploração fosse um valor de US$ 50 
ou menos para cada ação. Quaisquer valores entre US$ O e US$ 100 são igualmente prováveis. Portanto, o 
valor esperado para as ações da Empresa T, caso ela aceite a oferta — isto é, caso o resultado do projeto de 
exploração faça o valor para cada ação se tornar inferior a US$ 50 —, é de US$ 25. Logo, na administração 
da Empresa 4, o valor seria (1,5)(USS 25) = US$ 37,5, que é inferior a US$ 50. De fato, para qualquer preço P, 
caso sua oferta fosse aceita, a Empresa 4 poderia esperar obter um valor de apenas (3/4)P. 
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solução maximin se torna mais provável do que um 
equilíbrio de Nash? 

O que é uma estratégia “olho por olho, dente por 
dente”? Por que motivo essa estratégia é racional em 
um dilema dos prisioneiros repetido infinitas vezes? 
Considere um jogo no qual o dilema dos prisioneiros 
seja repetido dez vezes e ambos os jogadores sejam 
racionais e plenamente informados. Será que a es- 
tratégia “olho por olho, dente por dente” seria ótima 
para esse caso? Em quais condições ela poderia ser 
ótima? 

Suponha que você e seu concorrente estejam partici- 
pando de um jogo de determinação de preços, como 
mostra a Tabela 13.8. Ambos deverão anunciar os 
preços ao mesmo tempo. Será que você conseguiria 
melhorar seu resultado prometendo a seu concorrente 
que anunciará um preço elevado? 


EXERCÍCIOS 


8. 


10. 


11. 


12. 


Qual o significado do termo “vantagem de ser o pri- 
meiro”? Dê um exemplo de uma situação de jogo na 
qual haja tal vantagem. 

O que é um “movimento estratégico”? De que forma a 
aquisição de determinada reputação poderia se consti- 
tuir em um movimento estratégico? 

Será queuma ameaça de guerra de preços basta para desen- 
corajar a entrada de potenciais concorrentes no mercado? 
Quais movimentos estratégicos uma empresa poderá 
fazer para tornar tal ameaça merecedora de crédito? 
Um movimento estratégico limita a flexibilidade da- 
quele que o faz e, mesmo assim, lhe dá uma vantagem. 
Por quê? De que forma um movimento estratégico pode 
dar a quem o faz uma vantagem durante as negociações? 
Por que a maldição do vencedor é um problema poten- 
cial para um comprador em um leilão de valor comum, 
mas não em um leilão de valor privado? 





1. 


Em muitos setores oligopolistas, as mesmas empresas 
concorrem entre si durante muito tempo, determi- 
nando preços e observando mutuamente seus compor- 
tamentos repetidas vezes. Dado o grande número de 
repetições, por que não se formam coalizões? 

Muitos setores sofrem, com frequência, de excesso de 
capacidade produtiva; simultaneamente, as empresas 
investem em expansão da capacidade de produção, de 
tal forma que ela acaba excedendo em muito a demanda. 
Isso não ocorre apenas em setores nos quais a demanda 
é altamente volátil e imprevisível, mas também naque- 
les com demanda razoavelmente estável. Quais fatores 
conduzem ao excesso de capacidade? Explique de modo 
breve. 

Duas empresas fabricantes de computadores, A e 
B, estão planejando comercializar sistemas de rede 
para processamento de informações administrativas. 
Ambas podem desenvolver tanto um sistema rápido e 
de alta qualidade (Alto) como um sistema mais lento e 
de baixa qualidade (Baixo). Uma pesquisa de mercado 
indicou que os lucros resultantes para cada uma delas, 
conforme as respectivas alternativas de estratégia, são 
aqueles que se encontram na seguinte matriz de payoff: 




















a. Se ambas as empresas tomarem simultaneamente 
suas decisões e seguirem estratégias maximin (isto 
é, de baixo risco), qual deverá ser o resultado? 


4. 


b. Suponha que as duas estejam procurando maximi- 
zar os lucros, mas que a Empresa A tenha iniciado 
antes o planejamento e tenha condições de se com- 
prometer primeiro. Qual passaria a ser o resultado 
mais provável? Qual seria o resultado se a Empresa 
B tivesse iniciado o planejamento antes e tivesse 
condições de se comprometer primeiro? 

c. Começar o planejamento primeiro custa dinheiro 
(pois é preciso organizar uma grande equipe de en- 
genharia). Considere agora um jogo em duas etapas 
no qual, primeiro, cada uma das empresas terá de 
decidir qual valor estará disposta a investir para 
acelerar seu planejamento e, segundo, cada uma 
delas terá de anunciar qual produto (alto ou baixo) 
produzirá. Qual das duas empresas investirá mais 
para acelerar seu planejamento? Quanto ela vai 
investir? Será que a outra empresa deve fazer al- 
gum investimento para acelerar seu planejamento? 
Explique. 

Duas empresas operam no mercado de chocolate, po- 

dendo optar entre produzir um chocolate de alta qua- 

lidade ou um chocolate de baixa qualidade. Os lucros 
resultantes de cada estratégia encontram-se apresenta- 


dos na matriz de payoffa seguir: 








Alto 
900, 600 
50, 50 


Baixo 


=20, 30 

















100, 800 





a. Quais resultados são equilíbrios de Nash (caso haja 
algum nessa matriz)? 
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b. Se os administradores de ambas as empresas forem 
pessoas conservadoras e ambos empregarem estra- 
tégias maximin, qual será o resultado? 

Qual é o resultado cooperativo? 

d. Qual das duas empresas se beneficia mais com um 
resultado cooperativo? Quanto essa empresa pre- 
cisa oferecer à outra para persuadi-la a fazer uma 


coalizão? 


5. Duas importantes emissoras estão concorrendo para 


obter índices de audiência no horário entre 20 e 21 h e 
entre 21 e 22 h em determinada noite da semana. Cada 
uma, preparando-se para a disputa, conta com dois 
programas para preencher esse horário. Elas poderão 
veicular seu programa principal no primeiro horário 
ou então no segundo, das 21 às 22 h. As possíveis com- 
binações de decisões levam aos seguintes resultados de 


pontos de audiência: 






Primeiro 





Segundo |15,15 30,10 














a. Descubra o equilíbrio de Nash para esse jogo su- 
pondo que ambas as emissoras tomem suas deci- 
sões simultaneamente. 

b. Se as duas emissoras forem avessas ao risco e deci- 
direm empregar uma estratégia maximin, qual será 
o equilíbrio resultante? 

c. Qualo tipo de equilíbrio alcançado se a Emissora 1 
fizer sua escolha primeiro? E se a Emissora 2 fizer 
sua escolha primeiro? 

d. Suponha que os administradores das duas emisso- 
ras se reúnam para coordenar a programação e a 
Emissora 1 prometa apresentar seu show principal 
primeiro. Será que essa promessa merece crédito? 
Qual seria o resultado provável? 

Duas empresas concorrentes estão planejando indivi- 

dualmente introduzir um novo produto. Cada empresa 

vai decidir se fabrica o produto A, o produto Bou o pro- 
duto C. Elas vão tomar suas decisões ao mesmo tempo. 


A matriz de payoff resultante é apresentada a seguir: 






10,20 
10,0 |-20,-20 |-5,15 











20, 10 | 15,5 [=0, =30 








a. Há equilíbrios de Nash em estratégias puras? Se 
houver, quais são eles? 

b. Se ambas as empresas usarem estratégias maximin, 
qual será o resultado? 

c. Se a Empresa 1 usa a estratégia maximin e a 
Empresa 2 sabe disso, o que a Empresa 2 fará? 

Vamos imaginar que as políticas de comércio dos 

Estados Unidos e do Japão estejam diante de um dilema 

dos prisioneiros. Os dois países consideram a possibi- 

lidade de empregar medidas econômicas que abram 

ou fechem seus respectivos mercados à importação. 

Suponha que a matriz de payoff seja a seguinte: 











a. Imaginemos que cada país conheça essa matriz de 
payoff e acredite que o outro atuará conforme os pró- 
prios interesses. Será que algum dos dois países terá 
uma estratégia dominante? Quais serão as políticas 
de equilíbrio se cada um dos países agir racional- 
mente, visando a maximizar seu próprio bem-estar? 

b. Agora suponha que o Japão não esteja seguro de 
que os Estados Unidos agirão racionalmente. Em 
particular, o Japão está preocupado com a possibi- 
lidade de que políticos norte-americanos possam 
querer penalizá-lo, mesmo que isso não maximize 
o bem-estar dos Estados Unidos. De que forma 
isso poderia influenciar a escolha de estratégia por 
parte do Japão? De que maneira tal fato poderia 
alterar o equilíbrio? 


8. Você é um produtor duopolista de uma mercadoria ho- 


mogênea. Tanto você quanto seu concorrente possuem 

custo marginal igual a zero. A curva de demanda do 

mercado é 

P=30-Q 

sendo Q = O, + 05. O, é sua produção e O», a produ- 

ção de seu concorrente. Seu concorrente também leu 

este livro. 

a. Suponha que você jogue essa partida apenas uma 
vez. Se você e seu concorrente tivessem de anunciar 
simultaneamente os respectivos níveis de produção, 
quanto você optaria por produzir? Quanto você es- 
peraria obter de lucro? Explique. 

b. Suponha que você tenha sido informado de que terá 
de anunciar seu nível de produção antes de seu con- 
corrente. Nesse caso, quanto optará por produzir e 
quanto pensa que seu concorrente produzirá? Qual 
lucro espera obter? Será que anunciar a produção 


9, 
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primeiro é uma vantagem ou uma desvantagem? 
Explique de forma sucinta. Quanto você estaria 
disposto a pagar para poder fazer seu anúncio em 
primeiro lugar ou depois do seu concorrente? 

c. Por outro lado, suponha agora que você jogará a pri- 
meira de uma série de dez partidas (contra o mesmo 
concorrente). Em cada partida, você e ele precisam 
anunciar simultaneamente os respectivos níveis de 
produção. Você quer maximizar o total de seus lu- 
cros nessas dez partidas. Quanto produziria na pri- 
meira partida? Quanto espera produzir na décima 
partida? E na nona? Explique de modo sucinto. 

d. Uma vez mais, você jogará uma série de dez par- 
tidas. No entanto, agora em cada partida seu con- 
corrente anunciará a produção dele antes da sua. De 
que forma suas respostas para o item (c) mudariam 
nesse caso? 

Você participa do seguinte jogo de negociação. O 
Jogador A executa o primeiro movimento, fazendo 
uma oferta ao Jogador B para a divisão de US$ 100. 
(Por exemplo, o Jogador A poderia sugerir que ele fi- 
casse com US$ 60 e o Jogador B levasse US$ 40.) O 
Jogador B pode aceitar ou rejeitar a oferta. Se ele rejei- 
tar, o montante de dinheiro disponível cairá para US$ 
90; ele, então, fará uma oferta para a divisão do di- 
nheiro. Se o Jogador A rejeitar essa oferta, o montante 
de dinheiro cairá para US$ 80, seguindo-se uma nova 
oferta do Jogador A para a divisão. Se o Jogador B re- 
jeitar essa oferta, o montante de dinheiro cairá para 
zero. Ambos os jogadores são racionais, totalmente 
informados e querem maximizar os lucros. Qual joga- 
dor se sairá melhor nesse jogo? 

A empresa Defendo decidiu lançar um videogame re- 

volucionário. Sendo a primeira empresa do mercado, 

terá uma posição de monopólio de tal jogo pelo menos 
por algum tempo. Durante a decisão do tipo de fábrica 
que construirá, ela precisa optar entre duas tecnologias. 

A Tecnologia A já é de domínio público e resulta em 

custos anuais de 

C"(g) = 10 + 8q 

A Tecnologia B é de propriedade da empresa Defendo, 

e foi desenvolvida em seus próprios laboratórios de pes- 

quisa. Ela envolve custos fixos de produção mais eleva- 

dos, porém possui custos marginais mais baixos: 
cB (9) = 60 +29 

A Defendo deve decidir qual tecnologia adotar. A de- 

manda de mercado para o novo produto é P = 20 — Q, 

sendo Q a produção total do setor. 

a. Suponha que a Defendo esteja segura de que conse- 
guirá manter sua posição de monopólio no mercado 
durante o ciclo de vida do novo produto (cerca de 


11. 


12. 


cinco anos), sem ameaças de entrada de concorren- 

tes. Qual tecnologia você aconselharia que a em- 

presa adotasse? Qual seria o lucro da Defendo para 
essa opção? 

b. Presuma que a Defendo espera que sua maior ri- 
val, a empresa Offendo, esteja considerando a pos- 
sibilidade de entrar no mercado logo depois que a 
Defendo fizer o lançamento de seu novo produto. 
A Offendo terá acesso apenas à Tecnologia A. Se ela 
realmente entrar no mercado, as duas participarão 
de um jogo de Cournot (em quantidades) e chega- 
rão a um equilíbrio de Cournot-Nash. 

i Se a Defendo adotar a Tecnologia A e a Offendo 
entrar no mercado, quais serão os lucros de cada 
empresa? Será que a Offendo optaria por entrar no 
mercado considerando esses lucros? 

ii. Se a Defendo adotar a Tecnologia B e a Offendo 
entrar no mercado, qual será o lucro de cada em- 
presa? Será que a Offendo optaria por entrar no 
mercado considerando esses lucros? 

iii Qual tecnologia você recomendaria que a 
Defendo adotasse, levando em conta a ameaça 
da possível entrada? Qual seria o lucro da 
Defendo para tal opção? Qual seria o excedente 
do consumidor no caso dessa escolha? 

c. O que aconteceria com o bem-estar social (isto é, a 
soma do excedente do consumidor com o excedente 
do produtor) em consequência da ameaça de en- 
trada nesse mercado? O que ocorreria com o preço 
de equilíbrio? Quais as implicações disso em ter- 
mos do papel da concorrência potencial em limitar 
o poder de mercado? 

Três concorrentes, A, Be C, possuem um balão e uma 

pistola cada um. De posições fixas, eles atirarão nos 

balões uns dos outros. Quando um balão for atingido, 
seu dono será obrigado a se retirar e o jogo prosseguirá 
até sobrar apenas um balão intacto. O dono desse balão 
será o vencedor e receberá um prêmio de US$ 1.000. No 

início, os jogadores decidirão por meio de um sorteio a 

sequência na qual atirarão e cada participante poderá 

escolher como alvo qualquer um dos balões ainda em 
jogo. Todos sabem que A é o melhor atirador e nunca 

erra o alvo, que B tem probabilidade 0,9 de acertar o 

alvo e que C tem probabilidade 0,8 de acertar o alvo. 

Qual jogador terá maior probabilidade de ganhar o prê- 

mio de US$ 1.000? Explique o motivo. 

Uma comerciante de antiguidades compra com regula- 

ridade objetos em leilões de sua cidade cujos comprado- 

res consistem apenas em outros comerciantes. A maior 
parte de seus lances bem-sucedidos é financeiramente 
compensadora, pois ela pode revender os objetos com 
lucro. Em certas ocasiões, entretanto, ela viaja para uma 


13. 
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cidade próxima para participar de um leilão aberto ao 
público. Nas raras vezes em que consegue fazer lances 
bem-sucedidos, desaponta-se, pois as antiguidades não 
podem ser vendidas com lucro. Explique a diferença 
dos negócios da comerciante nas duas circunstâncias. 

Você está à procura de uma nova casa e decidiu fazer 
um lance em um leilão. Você acredita que o valor do 
imóvel está entre US$ 125.000 e US$ 150.000, mas não 
sabe o valor exato. Sabe, no entanto, que o vendedor 


se reservou o direito de retirar a casa do mercado se o 

lance vencedor não for satisfatório. 

a. Você deve participar do leilão ou não? Por quê? 

b. Suponha que você seja um empreiteiro de obras. 
Você planeja reformar a casa e revendê-la com lu- 
cro. Como isso afeta sua resposta ao item anterior? 
Isso depende de quão hábil você é para reformar e 


melhorar essa casa em particular? 


CAPÍTULO 14 


Mercados para 
fatores de produção 


mercados de bens e serviços que as empresas comercializam e os 

consumidores adquirem. Neste capítulo, discutiremos mercados de 
fatores: mercados de mão de obra, de matérias-primas e de outros insu- 
mos da produção. Muito do material já será familiar, porque as mesmas 
forças que determinam a oferta e a demanda dos mercados de produtos 
também influenciam os mercados de fatores. 


A té este ponto, concentramo-nos em mercados de produtos finais: 


Já vimos que alguns mercados de produtos são totalmente ou quase 
perfeitamente competitivos, enquanto em outros os produtores têm poder 
de mercado. O mesmo ocorre com os mercados de fatores. Examinaremos 
três diferentes estruturas de mercados de fatores: 


1. Mercados de fatores perfeitamente competitivos; 

2. Mercados nos quais os compradores de fatores possuem poder de 
monopsônio; 

3. Mercados nos quais os vendedores de fatores possuem poder de 
monopólio. 


Apresentaremos também exemplos nos quais o equilíbrio do mercado 
de fatores depende de quanto poder há nos mercados de produtos finais. 


14.1 Mercados de fatores competitivos 


Um mercado de fatores competitivo é aquele em que há um grande 
número de vendedores e de compradores de um fator de produção, como 
trabalho ou matéria-prima. Como nenhum vendedor ou comprador em 
particular pode influenciar o preço de determinado fator, cada um deles 
se constitui em um tomador de preços. Por exemplo, quando as empresas 
individualmente adquirem madeira para construção de casas, comprando 
pequenas frações da quantidade total da madeira disponível no mercado, 
a decisão não terá nenhum impacto sobre o preço do produto. De igual 
modo, se os fornecedores isoladamente controlarem uma pequena fração 
do mercado, as decisões isoladas não influenciarão o preço da madeira 
que eles vendem. Em vez disso, o preço da madeira (e a quantidade total 
produzida) será determinado pela oferta e demanda agregada por madeira. 
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demanda derivada 


Demanda por um insumo 
que depende e é derivada 
simultaneamente do nível 
de produção da empresa e 
dos custos dos insumos. 


receita marginal 

do produto 

Receita adicional resultante 
da venda da produção criada 
pelo uso de uma unidade 
adicional de um insumo. 


Na Seção 8.3, vimos 

que a receita marginal é 
definida como o aumento 
da receita que resulta do 
acréscimo de uma unidade 
na produção. 


Na Seção 8.2, explicamos 
que, como a demanda de 
cada empresa em um mer- 
cado competitivo é per- 
feitamente elástica, cada 
uma delas venderá sua 
produção por um preço 
igual à receita média e à 
receita marginal. 
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Iniciaremos o estudo deste tópico analisando as demandas de um fator por empresas in- 
dividuais. Essas demandas são somadas para a obtenção da demanda do mercado. Depois, 
passaremos a examinar o lado da oferta e mostraremos de que forma são determinados os 
níveis de preço e de quantidades de mercado. 


Demanda por um fator de produção quando 
apenas um fator é variável 


Da mesma maneira que as curvas de demanda dos produtos acabados, resultantes 
dos processos produtivos, as curvas de demanda por fatores de produção apresentam 
inclinação descendente. Entretanto, ao contrário do que ocorre com a demanda dos con- 
sumidores por bens e serviços, as demandas por fatores são demandas derivadas, pois 
dependem e derivam do nível de produção de uma empresa e dos custos dos insumos. 
Por exemplo, a demanda da Microsoft Corporation por programadores é uma demanda 
derivada, pois é função não só dos atuais salários dos programadores, mas também de 
quantos softwares a Microsoft espera vender. 

Para analisarmos a demanda de fatores, utilizaremos o material do Capítulo 7, mos- 
trando de que forma uma empresa determina os insumos de produção. Assumiremos que 
a empresa obtém a produção utilizando dois insumos, o capital, K, e o trabalho, L, que 
podem ser contratados, respectivamente, pelos preços r (custo de aluguel do capital) e w 
(remuneração do trabalho).! Estaremos também supondo que a empresa já tem a fábrica e 
equipamentos devidamente instalados (como em uma análise de curto prazo) e necessita 
apenas decidir que quantidade de mão de obra deverá contratar. 

Suponhamos que a empresa tenha contratado determinado número de trabalhadores e 
queira saber se seria lucrativo contratar um empregado adicional. Tal contratação é justifi- 
cada se a receita adicional decorrente da produção desse trabalhador adicional for maior do 
que o custo. A receita adicional resultante de uma unidade incremental de trabalho é deno- 
minada receita marginal do produto do trabalho, sendo indicada por RMgP,. O custo de 
uma unidade incremental de trabalho é a remuneração do trabalho, w. Assim, é lucrativo 
contratar mais mão de obra se RMgP, for pelo menos igual à remuneração, w. 

De que forma podemos medir a RMgP;,? Ora, a RMgP; é a produção adicional obtida 
com a unidade adicional de mão de obra, multiplicada pela receita adicional de uma uni- 
dade extra de produto. A produção adicional é dada pelo produto marginal do trabalho, 
PMg,, e a receita adicional pela receita marginal, RMg. 

Em termos formais, o produto da receita marginal é AR/AL, onde L é o número de 
unidades de insumo trabalho e R é a receita. A produção adicional por unidade de traba- 
lho, PMgr, é dada por AQO/AL, e a receita marginal, RMg, é igual a AR/AQ. Como AR/AL 
= (AR)(AONAQ/AL), o que ocorre é 


RMegP, = (RMg)PMgr) (14.1) 


Esse importante resultado é válido para qualquer mercado competitivo de fatores, seja 
o mercado do produto competitivo ou não. Entretanto, para examinarmos as características 
da RMgPr, vamos começar com o caso de um mercado perfeitamente competitivo de pro- 
duto (e de insumo). Em um mercado competitivo de produto, a empresa venderá o produto 
pelo preço de mercado P. A receita marginal obtida por meio da venda de uma unidade 
adicional de produto será então igual a P. Nesse caso, a receita marginal do produto do 
trabalho é igual ao produto marginal do trabalho vezes o preço do produto: 


RMgpP, = (PMgi)(P) (14.2) 





1 Estamos implicitamente supondo que todos os insumos da produção tenham idêntica qualidade. As dife- 
renças entre destrezas e habilidades dos trabalhadores serão discutidas no Capítulo 17. 
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A mais alta das duas curvas na Figura 14.1 Tepresenta a curva RMgP; para Gana em- ER 
presa em um mercado competitivo de produtos finais. Observe que, em decorrência da lei dos rendimentos 
existência de rendimentos decrescentes, o produto marginal do trabalho cai à medida que a marginais decrescentes 


quantidade de trabalho vai aumentando. A curva de receita do produto marginal, portanto, — isto é, à medida que o 
tem inclinação descendente, mesmo que o preço do produto seja constante. uso de um fator produtivo 
cresce com os outros 
Remuneração fatores mantidos cons- 
(dólares por hora) tantes, os incrementos 
resultantes na produção 
irão diminuir. 







Mercado de produto 
competitivo 


RMgP, = PMg, xP 
Mercado de produto 


monopolista RMoP, = PMg, x RMg 








Horas de trabalho 


| FIGURA AA | RECEITA MARGINAL DO PRODUTO 


Em um mercado competitivo de fatores, no qual o produtor é tomador de preço, a demanda do comprador por aquele 
insumo será obtida da curva de receita do produto marginal. A curva RMgP é inclinada para baixo, pois o produto mar- 
ginal do trabalho vai caindo à medida que as horas trabalhadas vão aumentando. Quando o fabricante possui poder 
de monopólio, a demanda do insumo também será obtida por meio da curva RMgP. No entanto, nesse caso, a curva 
se desloca para baixo, porque tanto a curva de produto marginal do trabalho como a curva de receita marginal caem. 


A curva mais baixa na Figura 14.1 é a curva RMgpP,, que ocorre quando a empresa tem 
poder de monopólio no mercado de produto. Quando isso acontece, as empresas enfrentam 
uma curva de demanda descendente e, por esse motivo, devem reduzir o preço de todas as 
unidades de produto para poder vender maior quantidade dele. Em consequência, a receita 
marginal é sempre menor do que o preço (RMg < P). Isso explica por que a curva monopo- 
lista está abaixo da competitiva e por que a receita marginal cai à medida que a produção 
aumenta. Portanto, a curva de produto marginal tem inclinação descendente nesse caso, 
uma vez que tanto a curva de receita marginal quanto a curva de produto marginal pos- 
suem esse tipo de inclinação. 

Observe que a receita marginal do produto nos informa quanto a empresa está disposta 
a pagar pela contratação de uma unidade adicional de trabalho. Enquanto a RMgP, for 
maior do que a remuneração do trabalho, a empresa deverá contratar unidades adicionais 
de trabalho. Se a receita marginal do produto for inferior à remuneração, a empresa deverá 
reduzir o número de trabalhadores. Somente quando a receita marginal do produto for 
igual à remuneração é que a empresa terá enfim contratado a quantidade de trabalho capaz 
de maximizar os lucros. A condição de maximização de lucros, portanto, é 


RMgP, = w (14.3) 
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Na Seção 8.3, explicamos 
que uma empresa maxi- 
miza o lucro ao escolher 
um nível de produção 

em que a receita margi- 
nal seja igual ao custo 
marginal. 


A Figura 14.2 ilustra essa condição. A curva de demanda de mão de obra, D;, é a RMgP,. 
Observe que a quantidade demandada de trabalho vai aumentando à medida que a remune- 
ração cai. Como o mercado de mão de obra é perfeitamente competitivo, a empresa pode 
contratar tantos trabalhadores quantos desejar pelo salário de mercado w” sem afetar o salá- 
rio de mercado. A curva de oferta de mão de obra, S,, com a qual a empresa se defronta é, 
portanto, uma linha horizontal. A quantidade de mão de obra capaz de maximizar os lucros 
da empresa, LÍ, encontra-se no ponto de interseção entre as curvas de oferta e de demanda. 
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| FIGURAI2| CONTRATAÇÕES DA EMPRESA NO MERCADO DE MÃO DE OBRA (COM CAPITAL FIXO) 


No mercado competitivo de mão de obra, uma empresa se defronta com uma oferta infinitamente elástica de traba- 
lho S, e poderá contratar tantos trabalhadores quantos desejar, pagando o salário w. À demanda da empresa por 
mão de obra, D,, é obtida por meio da receita do produto marginal do trabalho, RMgP,. A empresa que maximiza 
lucros contratará unidades de trabalho no ponto em que a receita do produto marginal for igual à remuneração. 


A Figura 14.3 apresenta de que forma a quantidade demandada de trabalho varia 
quando ocorre uma queda no salário de mercado, passando de w; para w,. A remuneração 
poderia diminuir se uma parte considerável das pessoas entrando no mercado de trabalho 
estivesse procurando emprego pela primeira vez (como ocorreu quando a geração dos 
baby boomers atingiu a maioridade). A quantidade de mão de obra inicialmente deman- 
dada pela empresa, L,, encontra-se no ponto de interseção entre RMgP, e S,. Entretanto, 
quando a curva de demanda de trabalho se desloca de S; para S, a remuneração cai de w; 
para w e a quantidade de trabalho demandada aumenta de L; para L,. 

Diversos aspectos dos mercados de fatores e de produto são semelhantes. Por exemplo, 
a condição de maximização de lucros do mercado de fatores de que a receita do produto 
marginal do trabalho seja igual à remuneração é análoga à condição do mercado de produto 
de que a receita marginal deve ser igual ao custo marginal. Para entender essa afirmação, 
lembre-se de que RMgP, = (PMgy)(RMg). Ao dividirmos os dois lados da Equação 14.3 
pelo produto marginal do trabalho, teremos 


RMg = w/PMg, (14.4) 


Como a PMg; mede a produção adicional por unidade de insumo, o lado direito da 
Equação 14.4 mede o custo de uma unidade adicional de produto (o salário multiplicado 
pela quantidade de trabalho necessária para produzir uma unidade de produção). A Equação 
14.4 mostra que tanto a escolha da quantidade contratada de mão de obra como a escolha 
da quantidade produzida seguem a mesma regra: insumos ou quantidades produzidas são 
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escolhidos de tal modo que a receita marginal (obtida pela venda do produto) seja igual 
ao custo marginal (decorrente da aquisição dos insumos). Esse princípio é válido tanto em 
mercados competitivos como em mercados não competitivos. 


Preço do 
trabalho 
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L L Quantidade 
de trabalho 


| FIGURAS | UM DESLOCAMENTO NA OFERTA DE TRABALHO 


Quando a oferta de trabalho com a qual se defronta a empresa é &, a empresa contrata L; unidades de trabalho 
pela remuneração m. Mas, quando o salário de mercado diminui e a oferta de trabalho se desloca para S;, a 
empresa maximiza os lucros movendo-se ao longo da curva de trabalho até que a nova remuneração wy seja igual 
à receita do produto marginal de trabalho. Como consequência, [, unidades de trabalho são contratadas pela 
empresa. 


A demanda por um fator de produção quando 
diversos insumos são variáveis 


Quando uma empresa escolhe simultaneamente as quantidades de dois ou mais insu- 
mos variáveis, o problema da contratação de mão de obra torna-se mais difícil, porque uma 
variação no preço de um insumo alterará a demanda dos demais. Suponhamos, por exem- 
plo, que tanto o trabalho quanto os equipamentos de uma linha de montagem sejam insu- 
mos variáveis da produção de máquinas de uso agrícola e desejemos determinar a curva de 
demanda de trabalho da empresa. À medida que a remuneração vai sendo reduzida, mais 
trabalho é demandado, mesmo que permaneça inalterado o investimento em equipamentos 
para produção. Mas, quando o trabalho se torna mais barato, cai o custo marginal da produ- 
ção de máquinas de uso agrícola. Em consequência, torna-se mais lucrativo que a empresa 
aumente o nível de produção. Nesse caso, ela provavelmente investirá em mais equipamen- 
tos para expandir a capacidade de produção. A expansão do uso dos equipamentos faz a 
curva de receita do produto marginal do trabalho se deslocar para a direita, o que, por sua 
vez, faz com que a quantidade de trabalho demandada aumente. 

A Figura 144 ilustra tal fato. Suponhamos que a remuneração fosse de US$ 20 por hora 
e a empresa tivesse contratado 100 homens-horas, como indica o ponto 4 da curva RMgP,.. 
Agora, consideremos o que ocorre quando a remuneração cai para USS 15 por hora. Como a 
receita do produto marginal do trabalho é maior do que a remuneração, a empresa demandará 
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mais mão de obra. Mas a curva RMgP,, descreve a demanda de trabalhadores quando o uso 
do equipamento de produção permanece fixo. Na realidade, uma quantidade maior de traba- 
lho faz com que o produto marginal do capital aumente, o que encoraja a empresa a adquirir 
mais equipamentos de produção, bem como a contratar um maior número de trabalhadores. 
Pelo fato de haver mais equipamentos de produção, o produto marginal do trabalho aumen- 
tará (com mais equipamentos, os trabalhadores conseguem ser mais produtivos). A curva de 
receita marginal do produto será em consequência deslocada para a direita (passando para 
RMgP;>). Portanto, quando a remuneração cai, a empresa passa a utilizar 140 horas de tra- 
balho. Isso é demonstrado em um novo ponto da curva de demanda, C, em vez de 120 horas 
como indica o ponto B. 4 e € são dois pontos da curva de demanda de trabalho (com equipa- 
mentos variáveis), D,; B não é. 
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[a [CTN LEO CURVA DE DEMANDA DE TRABALHO DE UMA EMPRESA (COM VARIAÇÃO DE CAPITAL) 


Quando dois ou mais fatores de produção são variáveis, a demanda da empresa por um fator de produção dependerá 
da curva de receita do produto marginal de ambos os fatores. Quando o salário é US$ 20, A vem a ser um ponto da 
curva de demanda de trabalho da empresa. Quando a remuneração cai para US$ 15, o produto marginal do capital 
aumenta, encorajando a empresa a adquirir mais equipamentos de produção e a contratar um maior número de tra- 
balhadores. Por conseguinte, a curva RMgP desloca-se de RMgP,; para RMgP,,, gerando um novo ponto C na curva 
de demanda de trabalho. Sendo assim, Ae € são dois pontos na curva de demanda de trabalho, mas B não. 


Observe que, da forma como foi construída, a curva de demanda do trabalho é mais 
elástica do que qualquer uma das duas curvas de produto marginal (as quais pressupõem 
ausência de variação na quantidade de equipamentos de produção). Portanto, a maior elasti- 
cidade na demanda de trabalho se deve ao fato das empresas poderem substituir capital por 
trabalho no processo produtivo, uma vez que os insumos de capital variam no longo prazo. 


A curva de demanda do mercado 


Quando agregamos as curvas de demanda individual dos consumidores para obter a 
curva de demanda do mercado de um produto, estávamos preocupados com um único se- 
tor. Entretanto, um fator de produção como a mão de obra especializada é demandado por 
empresas de vários setores diferentes. Além disso, à medida que passamos de um setor 
para outro, é provável que encontremos diferenças substanciais na demanda das empresas 
por trabalho (a qual deriva em parte do nível de produção dessas empresas). Assim, para 
obtermos a curva de demanda total de trabalho devemos primeiro obter as curvas em cada 
setor para depois somá-las horizontalmente. O segundo passo é direto. Somar as curvas 
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de demanda setorial de trabalho é exatamente o mesmo que somar as curvas de demanda qo dissemos na eo 
individual do produto para obter a curva de demanda do mercado para aquele produto. 43 a curva de demanda 
Portanto, vamos concentrar nossas atenções no passo mais difícil, o primeiro. de mercado delum 
DETERMINAÇÃO DA DEMANDA SETORIAL O primeiro passo — determinação da produto mostra a quan- 
demanda setorial — leva em conta o fato de que tanto o nível de produção obtido pela  tidade que os consumi- 
empresa como o preço para o produto sofrem alterações à medida que ocorrem variações dores desejarão adquirir 
nos valores dos insumos de produção. É mais fácil determinar a demanda de mercado desse produto à medida 
quando há apenas um único produtor. Nesse caso, a curva de receita marginal do produto 94 0 preço se altera. 

é a própria curva de demanda do insumo pelo setor. Quando há muitas empresas, entre- 

tanto, a análise torna-se mais complexa por causa das possíveis interações entre elas. Como 

exemplo, consideremos a demanda por trabalho quando os mercados de produto são per- 

feitamente competitivos. Nesse caso, a receita do produto marginal do trabalho resulta do 

preço da mercadoria multiplicado pelo produto marginal do trabalho (veja a Equação 14.2), 

conforme mostra a curva RMgP,; na Figura 14.5(a). 
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| FIGURAS | A DEMANDA DO SETOR POR TRABALHO 


A curva de demanda por trabalho de uma empresa competitiva, RMgP,, apresentada em (a), considera que o preço 
do produto permanece inalterado. Entretanto, à medida que a remuneração da mão de obra cai de US$ 15 para US$ 
10 por hora, o preço do produto também apresenta diminuição. A curva de demanda da empresa é então deslocada 
para baixo, passando a ser RMgP,;. Em consequência, a curva de demanda do setor, mostrada em (b), é mais inelás- 
tica do que a curva de demanda que seria obtida caso o preço do produto permanecesse inalterado. 


De início, suponhamos que a remuneração seja de US$ 15 por hora e que a empresa de- 
mande 100 homens-horas de trabalho. Agora suponhamos que o salário pago pela empresa 
caia para US$ 10 por hora. Se nenhuma outra empresa puder contratar empregados por 
valores menores, então essa firma contratará 150 homens-horas de trabalho (apenas en- 
contrando o ponto da curva RMgP,; que corresponde à remuneração de US$ 10 por hora). 
Mas se a remuneração diminuir para todas as empresas, todo o setor contratará mais mão 
de obra. Isso ocasionará um maior nível de produção no setor, um deslocamento da curva 
de oferta para a direita e um preço de mercado mais baixo para o produto. 

Na Figura 14.5(a), quando o preço do produto cai, a curva original de receita marginal 
do produto é deslocada para a esquerda, passando de RMgP,, para RMgP,,. Isso resulta 
em uma menor demanda de trabalho por parte da empresa — 120 horas em vez de 150. 
Em consequência, a demanda de trabalho no setor será mais baixa do que se apenas uma 
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Na Seção 2.4, definimos 
a elasticidade preço da 


demanda como a porcen- 


tagem de mudança na 
quantidade demandada 
resultante de uma alte- 
ração de 1% no preço do 
produto. 


empresa pudesse contratar trabalhadores pela remuneração mais baixa. A Figura 14.5(b) 
ilustra esse fato. A linha mais clara mostra o resultado da soma horizontal das demandas 
do trabalho de cada uma das empresas, caso o preço do produto permanecesse inalterado 
quando o salário apresentasse redução. A linha mais escura mostra a curva de demanda de 
trabalho do setor, que leva em conta o fato de que o preço do produto diminuirá à medida 
que todas as empresas expandirem os níveis de produção em reação ao nível de remune- 
ração mais baixo. Quando a remuneração é de US$ 15 por hora, a demanda de mão de 
obra do setor é de Ly homens-horas. Quando a remuneração cai para US$ 10 por hora, a 
demanda do setor aumenta para L,. Note que se trata de uma elevação menor do que £,, que 
ocorreria se o preço do produto fosse fixo. A agregação das curvas de demanda setorial à 
curva de demanda do mercado por trabalho é o passo final: para completá-lo, simplesmente 
somaremos o trabalho demandado por todos os setores. 

A obtenção da curva de demanda do mercado por trabalho (ou por qualquer outro in- 
sumo) é essencialmente a mesma quando o mercado do produto não é competitivo. A única 
diferença é que se torna mais difícil prever uma modificação no preço do produto em rea- 
ção a uma variação da remuneração, pois cada empresa do mercado provavelmente estará 
determinando os preços de forma estratégica, em vez de aceitar um preço de mercado. 


EXEMPLO 14.1 A DEMANDA POR COMBUSTÍVEL DE AERONAVES 


Os custos com combustível de aeronaves têm sido altamente voláteis durante as últimas décadas, em geral aumentando e 


diminuindo de acordo com os preços do petróleo. Quando os preços de combustível eram altos, eles eram responsáveis por 30% 
dos custos operacionais das companhias aéreas e, quando eram baixos, chegavam a 10% a 15% dos custos. Em geral, o custo do 
combustível para aeronaves continua sendo a segunda maior despesa (depois do trabalho) para as companhias aéreas. 

O conhecimento da demanda por combustível de aeronaves é importante para os administradores de refinarias de petró- 
leo que precisam decidir as quantidades desse tipo de combustível que produzirão. Também é importante para os administra- 
dores de empresas aéreas que precisam fazer projeções de como variar as aquisições de combustível e os custos quando 0 
preço do combustível de aeronaves aumentar, e decidir sobre investir em aviões mais eficientes.? 

O efeito do aumento dos gastos com combustível no setor aéreo depende da habilidade das companhias aéreas em 
cortar o consumo diminuindo o peso (transportando menos excesso de combustível) e voando mais devagar (reduzindo a 
velocidade e aumentando a eficiência dos motores) ou, então, por meio do repasse dos custos mais altos para os consumido- 
res. Portanto, a elasticidade preço da demanda de combustível para aeronaves depende tanto da habilidade em economizar 
combustível como das elasticidades da oferta e da demanda das viagens aéreas. 

Para medirmos a elasticidade da demanda do combustível para aeronaves no curto prazo utilizaremos como quantidade 
demandada o número de galões consumidos por uma companhia aérea em todos os mercados dentro da malha de rotas do- 
mésticas. O preço do combustível é medido em dólares por galão. Uma análise estatística da demanda deverá levar em conta 
outros fatores além do preço que possam explicar por que algumas empresas demandam mais combustível do que outras. 
Algumas companhias aéreas, por exemplo, empregam aviões que são mais eficientes no consumo de combustível do que 
outras. Um segundo fator poderia ser a distância percorrida durante os voos. Quanto mais curto o voo, mais combustível será 
consumido por milha de viagem. Esses dois fatores foram incluídos em uma análise estatística relacionando a quantidade 
demandada de combustível de aeronaves com seu preço. A Tabela 14.1 mostra algumas elasticidades preço no curto prazo. 
(Não se leva em conta o lançamento de novos tipos de aviões.) 


TABELA 14.1 | Elasticidades preço da demanda por combustível para aeronaves no curto prazo 




















Empresa Elasticidade Empresa Elasticidade 
American —0,06 Delta —0,15 
Continental —0,09 United —0,10 











2 Esse exemplo foi extraído em parte de Joseph M. Cigliano, “The Demand for Jet Fuel by the U.S. Domestic 


Trunk Airlines”, Business Economics, set. 1982, p. 32-36. 
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As elasticidades preço do combustível para as empresas aéreas variam de —0,06 (no caso da American) a —0,15 (no 
caso da Delta). Em conjunto, esses resultados mostram que a demanda de combustível como insumo na produção de milhas 
por voo é muito inelástica. Esse fato não é surpreendente: no curto prazo não há um bom substituto para o combustível de 
aviões. Entretanto, a elasticidade da demanda é mais alta no longo prazo, já que as empresas aéreas podem eventualmente 
passar a utilizar aeronaves mais econômicas. 

A Figura 14.6 mostra as demandas por combustível de aeronaves no curto e no longo prazos. A curva de demanda no 
curto prazo, RMgPçp, é muito menos elástica do que no longo prazo, porque quando o preço do combustível sobe é necessário 
algum tempo para substituir os aviões por outros mais novos e eficientes. 


Preço 


RMgP 
RMgPcp pai 








Quantidade de combustível de aeronaves 
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A demanda por combustível para aeronaves no curto prazo, RMgPçp, é mais inelástica do que a demanda no longo prazo, RMgP,p. 
No curto prazo, as empresas aéreas não podem reduzir muito o consumo de combustível quando ocorre uma elevação no preço deste. 
Entretanto, no longo prazo, elas podem optar por rotas mais longas e com um consumo de combustível mais eficiente, assim como colocar 
aviões mais econômicos em serviço. 


Oferta de insumos para uma empresa 


Quando o mercado de um insumo é perfeitamente competitivo, uma empresa pode ad- 
quirir a quantidade que desejar daquele insumo por um preço fixo, o qual é determinado 
pela interseção das curvas de demanda e oferta de mercado, como mostra a Figura 14.7(a). 
A curva de oferta de insumo com a qual uma empresa se defronta é, então, perfeitamente 
elástica. Na Figura 14.7(b), uma empresa está adquirindo tecido a US$ 10 por metro para 
confeccionar roupas. Pelo fato de a empresa se constituir em apenas uma pequena parte do 
mercado de tecido, ela poderá adquirir a quantidade que desejar sem influenciar o preço. curva de despesa média 

Como explicado na Seção 10.5, a curva de oferta AE com a qual a empresa se defronta 
na Figura 14.7(b) é a curva de despesa média (assim como a curva de demanda coma qual is nina 
uma empresa se defronta é a curva de receita média), porque representa a despesa da em- que uma empresa paga por 
presa com cada unidade de produto por ela adquirida. Por outro lado, a curva de despesa certobem. 
marginal representa a despesa da empresa com uma unidade adicional que ela adquire. 

(A curva de despesa marginal em um mercado de fatores é semelhante à curva de receita curva de despesa 
marginal em um mercado de produto.) A despesa marginal depende do fato de a empresa marginal 

ser uma compradora competitiva ou uma compradora com poder de monopsônio. Se você - curva que descreve os cus- 
é uma compradora competitiva, o custo de cada unidade é o mesmo, não importa quantas tos adicionais da compra de 
unidades sejam adquiridas; o que vale é o preço de mercado do bem. O preço pago é a des- uma unidade adicional de 
pesa média por unidade, e a despesa marginal é igual à média. Em consequência, quando umbem. 


Curva de oferta que repre- 
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Preço 
(dólares 
por metro) 


10 


o mercado de fatores é competitivo, as curvas de despesa média e de despesa marginal são 
linhas horizontais e idênticas, da mesma forma que as curvas de receita marginal e de re- 
ceita média de uma empresa competitiva em um mercado de produto. 
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CEGA A OFERTA DE INSUMO DE UMA EMPRESA EM UM MERCADO DE FATORES COMPETITIVO 


Em um mercado de fatores competitivo, uma empresa poderá adquirir qualquer quantidade que desejar do insumo 
sem afetar o preço dele. Portanto, a empresa se defronta com uma curva de oferta perfeitamente elástica para 
esse insumo. Em consequência, a quantidade de insumo adquirida pelo fabricante do produto é determinada pela 
interseção das curvas de demanda e de oferta do insumo. Em (a), a quantidade demandada pelo setor e a quantidade 
ofertada de tecido tornam-se iguais ao preço de US$ 10 por metro. Em (b), a empresa se defronta com uma curva de 
despesa marginal horizontal ao preço de US$ 10 por metro de tecido, optando pela aquisição de 50 metros. 


Quanto insumo uma empresa que se defronta com um mercado competitivo de fatores 
deveria adquirir? Enquanto a curva de receita do produto marginal estiver acima da curva 
de despesa marginal, o lucro poderá ser aumentado pela aquisição de mais insumo, pois o 
benefício de uma unidade adicional (RMgP) ultrapassa o custo (DMg). Entretanto, quando 
a curva de receita do produto marginal estiver abaixo da curva de despesa marginal, algu- 
mas unidades resultarão em benefício inferior ao custo. Portanto, a maximização de lucros 
requer que a receita marginal do produto seja igual à despesa marginal: 


DMg = RMgP (14.5) 


Quando consideramos o caso especial de um mercado competitivo de produto, vimos que 
a empresa teria de adquirir insumos, por exemplo, o trabalho, até o ponto em que a receita 
marginal do produto se igualasse ao preço do insumo, w, como na Equação 14.3. No caso 
competitivo, portanto, a condição de maximização de lucro é a de que o preço do insumo 
seja igual à despesa marginal: 


DMg = w (14.6) 


Em nosso exemplo, o preço do tecido (US$ 10 por metro) é determinado no mercado 
competitivo de tecidos, como mostra a Figura 14.7(a), no ponto de interseção entre as cur- 
vas de demanda e de oferta. A Figura 14.7(b) indica a quantidade de tecido adquirida por 
uma empresa no ponto de interseção entre as curvas de despesa marginal e de receita do 
produto marginal. Quando são adquiridos 50 metros de tecido, a despesa marginal de US$ 
10 é igual à receita marginal obtida na venda de roupas produzidas utilizando a quantidade 
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adicional de tecido no processo produtivo. Caso uma quantidade inferior a 50 metros fosse 
adquirida, a empresa estaria deixando de aproveitar uma oportunidade de gerar lucros adi- 
cionais com a venda de roupas. Se uma quantidade maior do que 50 metros fosse adquirida, 
o custo do tecido seria maior do que a receita adicional que a empresa receberia ao vender 
a quantidade extra de roupas. 


O mercado de oferta de insumos 


A curva de oferta de mercado de um fator de produção em geral possui inclinação 
ascendente. Vimos no Capítulo 8 que a oferta de mercado de um produto em um mercado 
competitivo geralmente possui tal inclinação porque o custo marginal da produção do 
item costuma ser crescente. Esse também é o caso do tecido e de outros insumos que 
sejam matéria-prima. 

Entretanto, quando o insumo for o trabalho, serão as pessoas e não as empresas que 
decidirão quanto ofertar. Nesse caso, a maximização da utilidade pelos funcionários é 
que determina a oferta, em vez de ser a maximização do lucro pelas empresas. Na dis- 
cussão que será apresentada a seguir utilizaremos o efeito substituição e o efeito renda, 
discutidos no Capítulo 4, para mostrar que, apesar de a curva de oferta de trabalho pos- 
suir em geral uma inclinação ascendente, poderá ter também, como mostra a Figura 14.8, 
uma curvatura para trás. Em outras palavras, uma remuneração mais elevada poderá 
resultar em menor quantidade de trabalho sendo ofertada. 


Salário 
(dólares 


por hora) 
Oferta de trabalho 


e 








Horas de trabalho por dia 


(a [H0/:7:W UK: OFERTA DE TRABALHO COM CURVATURA PARA TRÁS 


Quando a taxa de salários aumenta, as horas de trabalho ofertadas apresentam de início uma elevação, mas podem 
começar a diminuir à medida que as pessoas optarem por mais lazer e menos trabalho. A parte da curva de oferta 
da mão de obra que possui curvatura para trás surge quando o efeito renda associado à remuneração mais elevada 
(que encoraja mais lazer) é maior do que o efeito substituição (que encoraja mais trabalho). 


Para entendermos por que a curva de oferta de trabalho pode estar virada para trás, di- 
vidiremos o dia em horas de trabalho e em horas de lazer. Lazer é um termo que descreve 
todas as atividades prazerosas não relacionadas ao trabalho, inclusive dormir e comer. O 
trabalho beneficia o trabalhador apenas mediante a remuneração que gera. Suponhamos 
também que um trabalhador possa escolher o número de horas que trabalhará por dia. 

A taxa de salários (remuneração) mede o valor que o trabalhador atribui ao tempo de 
lazer, pois mede a quantidade de dinheiro que o trabalhador deixa de receber para desfrutar 
de lazer. À medida que a remuneração vai aumentando, portanto, o preço do lazer também 
aumenta. Essa variação do preço resulta tanto de um efeito substituição (uma mudança 


Na Seção 8.6, explicamos 
que a curva de oferta no 
curto prazo mostra a quan- 
tidade de bens que será 
produzida pelas empresas 
no mercado para todos os 
preços possíveis. 


Na Seção 4.2, explicamos 
que um aumento no preço 
de um produto tem dois 
efeitos: o poder real de 
compra de cada consumi- 
dor cai (efeito renda) e o 
produto se torna relativa- 
mente mais caro (efeito 
substituição). 
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no preço relativo, com a utilidade permanecendo inalterada) como de um efeito renda 
(uma mudança na utilidade, com os preços relativos permanecendo inalterados). Ocorre 
um efeito substituição porque o preço mais elevado do lazer encorajará os trabalhadores 
a substituir o lazer por trabalho. Ocorre um efeito renda porque a remuneração mais alta 
aumenta o poder de compra do trabalhador. Dispondo de uma renda real mais elevada, o 
trabalhador pode adquirir maior quantidade de muitas mercadorias, dentre elas o lazer. Se 
mais desse último foi escolhido, isso se deve ao fato de o efeito renda estar estimulando o 
indivíduo a trabalhar menos horas. O efeito renda pode assumir grandes proporções, pois 
o salário é o componente básico da renda da maioria das pessoas. Quando o efeito renda 
supera o efeito substituição, o resultado é uma curva de oferta de trabalho virada para trás. 

A Figura 14.9 mostra como uma curva de oferta de trabalho com curvatura para trás 
pode resultar da decisão de lazer-trabalho para um dia de semana típico. O eixo horizon- 
tal indica as horas de lazer em cada dia e o eixo vertical a renda gerada pelo trabalho. 
(Estamos supondo que não haja outras fontes de renda.) Inicialmente, a remuneração é de 
US$ 10 por hora e a linha de orçamento é indicada por PQ. O ponto P, por exemplo, mostra 
que se a pessoa trabalhasse 24 horas por dia obteria rendimentos no valor de US$ 240. 
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[Ci WURD EFEITO SUBSTITUIÇÃO E EFEITO RENDA DE UM AUMENTO DE SALÁRIO 


Quando a remuneração aumenta de US$ 10 para US$ 30 por hora, a linha de orçamento do trabalhador é deslocada 
de PQ para RO. A reação do trabalhador é passar do ponto 4 para o ponto B enquanto reduz as horas trabalhadas de 
8 para 5 por dia. A redução das horas trabalhadas ocorre porque o efeito renda supera o efeito substituição. Nesse 
caso, a curva de oferta de trabalho passa a apresentar curvatura para trás. 


O trabalhador maximiza a utilidade escolhendo o ponto 4 e, assim, desfrutando 16 
horas de lazer por dia (contra 8 horas de trabalho) e recebendo rendimentos de US$ 80. 
Quando a remuneração aumenta para US$ 30 por hora, a linha de orçamento sofre um 
movimento de rotação em torno do ponto de interseção entre a linha RQ e o eixo hori- 
zontal. (Apenas 24 horas de lazer são possíveis.) Agora o trabalhador passa a maximizar 
a utilidade no ponto B ao escolher 19 horas de lazer por dia (contra 5 horas de trabalho), 
recebendo, desse modo, rendimentos de US$ 150. Se houvesse apenas o efeito substituição, 
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a remuneração mais elevada encorajaria o trabalhador a trabalhar 12 horas por dia (no 
ponto C) em vez de 8 horas por dia. Entretanto, o efeito renda atua no sentido oposto. Ele 
supera o efeito substituição e ocasiona uma redução de 8 para 5 horas trabalhadas por dia. 

Na vida real, uma curva de oferta com curvatura para trás poderia se aplicar a um uni- 
versitário que trabalhe durante as férias de verão para custear as despesas escolares anuais. 
Assim que atinge o nível almejado de rendimentos, ele deixa de trabalhar e dedica mais 
horas ao lazer. Um aumento na remuneração resultaria em um número menor de horas 
trabalhadas, pois permitiria que o estudante atingisse mais rápido o nível desejado de ren- 
dimentos. A curva de oferta de trabalho virada para trás também se aplica a motoristas de 
táxi. Como vimos no Exemplo 5.9, para taxistas que têm uma meta diária de rendimentos, 
um aumento na remuneração horária reduzirá o número de horas que eles trabalham. 


EXEMPLO 142 OFERTA DE TRABALHO DE FAMÍLIAS COM UM E COM DOIS ASSALARIADOS 





Uma das mais significativas modificações ocorridas no mercado de trabalho no século XX foi o aumento da participação 
feminina na força de trabalho. Enquanto somente 34% das mulheres participavam do mercado de trabalho em 1950, esse nú- 
mero havia subido para pouco menos de 60% em 2010. As mulheres casadas representam parte substancial desse aumento. O 
papel crescente da mulher no mercado de trabalho também tem tido um importante impacto no mercado imobiliário: a questão 
de saber onde morar e trabalhar tem exigido cada vez mais uma decisão conjunta, envolvendo tanto o marido como a mulher. 

A natureza complexa da escolha do trabalho foi estudada em uma investigação comparativa que analisou as decisões de 
trabalho tomadas por 94 mulheres solteiras e por chefes de família e as respectivas mulheres em 397 famílias.? Uma maneira 
de descrever as decisões de trabalho tomadas pelos diversos grupos de famílias envolve o cálculo das elasticidades da oferta 
de trabalho. Cada uma delas relaciona o número de horas trabalhadas não somente à remuneração do chefe da família, mas 
também à do outro membro assalariado. A Tabela 14.2 resume os resultados obtidos. 


TABELA 14.2 Elasticidades da oferta de mão de obra (horas trabalhadas) 


Horas trabalhadas | Horas trabalhadas | Horas trabalhadas pelo 






































ENTRE pelo chefe da pelo outro cônjuge | chefe da família em 

p família em relação | em relação à relação à remuneração do 
à remuneração remuneração outro cônjuge 

Homens solteiros 0,026 

(sem filhos) 

Mulheres solteiras 0,106 

(com filhos) 

Mulheres solteiras 0,011 

(sem filhos) 

Famílias com um assalariado | —0,078 

(com filhos) 

Famílias com um assalariado 0,007 

(sem filhos) 

Famílias com dois assalariados | —0,002 —0,086 —0,004 

(com filhos) 

Famílias com dois assalariados | —0,107 —0,028 —0,059 

(sem filhos) 





Quando uma remuneração mais elevada se associa a menos horas trabalhadas, a curva de oferta de mão de obra tem 
curvatura para trás: isso indica que o efeito renda, o qual estimula o aumento das horas de lazer, supera o efeito substituição, 





3 Veja Janet E. Kohlhase, “Labor Supply and Housing Demand for One- and Two-Earner Households”, 
Review of Economics and Statistics 68, 1986, p. 48-56; e Ray C. Fair e Diane J. Macunovich, “Explaining 
the Labor Force Participation of Women 20-24”, não publicado, fev. 1997. 
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que estimula o aumento das horas trabalhadas. A elasticidade da oferta de mão de obra é então negativa. A Tabela 14.2 mos- 
tra que, tanto no caso das famílias com filhos e que possuem apenas um membro assalariado como no das famílias (com ou 
sem filhos) que possuem dois membros assalariados, todas as curvas de oferta de trabalho apresentam curvatura para trás, 
com elasticidades variando entre —0,002 e —0,078. A maioria das famílias com apenas um membro assalariado encontra-se 
na parte da curva com inclinação para cima, e a elasticidade mais alta, de 0,106, está associada a mulheres solteiras com 
filhos. Mulheres casadas (listadas como cônjuges de chefes de família) situam-se também na parte da curva de oferta do 
trabalho com curvatura para trás, possuindo elasticidades entre —0,028 e —0,086. 


Salário 


We 








14.2 Equilíbrio em um mercado competitivo de fatores 


Um mercado competitivo de fatores está em equilíbrio quando o preço do insumo pos- 
sibilita que a quantidade demandada seja igual à ofertada. A Figura 14.10(a) mostra esse 
equilíbrio para um mercado de trabalho. No ponto 4, a remuneração de equilíbrio é wc e 
a quantidade ofertada é Lc. Por estarem bem informados, todos os trabalhadores recebem 
salários idênticos e geram idênticas receitas marginais de produto do trabalho onde quer 
que estejam empregados. Caso qualquer um dos funcionários tivesse uma remuneração 
inferior ao seu produto marginal, as empresas achariam mais lucrativo oferecer-lhe uma 
remuneração mais alta. 

















Mercado de produto competitivo Mercado de produto monopolista 
Salário 
Ym 
Wm 
D,=RMgP, Di=RMgP, 
Le Número de lm Número de 
trabalhadores trabalhadores 
(a) (b) 


dl WURT EQUILÍBRIO DO MERCADO DE TRABALHO 


Em um mercado de trabalho competitivo, quando o mercado de produto também é competitivo, a remuneração de 
equilíbrio, wç, é obtida no ponto de interseção entre a curva de demanda de trabalho (curva de receita do produto 
marginal) e a curva de oferta de trabalho. Esse é o ponto Ana parte (a) desta figura. A parte (b) mostra que, quando 
o fabricante do produto tem poder de monopólio, o valor marginal, vyy, de um trabalhador é maior do que a remune- 
ração, wy. Por isso, poucos trabalhadores são empregados. (O ponto B determina a quantidade de trabalho que a 
empresa contrata, bem como a remuneração paga.) 


Se o mercado de produto também fosse perfeitamente competitivo, a curva de demanda 
de um produto mediria o benefício que os consumidores do produto atribuiriam ao uso 
adicional de insumo no processo de produção. A remuneração também reflete o custo para 
a empresa e para a sociedade da utilização de uma unidade adicional de insumo. Portanto, 
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no ponto 4 da Figura 14.10(a), o benefício marginal de uma hora de trabalho (a receita do q, Seção 9.2, explicamos 
produto marginal, RMgP») é igual ao custo marginal (a taxa de salário w). que, em um mercado per- 
Quando os mercados de produto e de insumo são perfeitamente competitivos, os recur-  feitamente competitivo, 
sos são utilizados de modo eficiente, pois é maximizada a diferença entre benefícios totais a eficiência é alcançada 
e custos totais. A eficiência exige que a receita adicional recebida pela empresa em decor- porque a soma dos 
rência de ter contratado uma unidade adicional de trabalho (a receita do produto marginal | excedentes do consu- 
da mão de obra RMgP») seja igual ao benefício para os consumidores do produto adicional o é do produtor são 
que a unidade adicional de trabalho produz, dado pelo preço do produto vezes o produto  maximizados. 
marginal do trabalho, (P)(PMg»). 
Quando o mercado de produto não é perfeitamente competitivo, a condição RMgP; = 
(P)(PMg,) não se mantém. Observe na Figura 14.10(b) que a curva representando o preço 
do produto multiplicado pelo produto marginal do trabalho [(P)(PMg,)] está situada acima 
da curva de receita do produto marginal [(RMg)(PMg,)]. O ponto B indica a remunera- 
ção de equilíbrio, w, e a oferta de mão de obra de equilíbrio, Ly. Mas, como o preço do 
produto é a medida do valor para os consumidores de cada unidade adicional da produção 
que adquirem, (P)(PMg;) é o valor que os consumidores atribuem às unidades adicionais 
do insumo trabalho. Portanto, quando Ly trabalhadores estiverem empregados, o custo 
marginal w para a empresa será menor do que o benefício marginal para os consumidores 
vm: Apesar de a empresa estar maximizando os lucros, o nível de produção é menor do que 
o nível eficiente de produção, e a utilização de insumo pela empresa também está em um 
nível mais baixo do que o nível eficiente. A eficiência econômica aumentaria se mais traba- 
lhadores fossem contratados e, em consequência, a produção aumentasse. (Os ganhos dos 
consumidores superariam o lucro perdido da empresa.) 


Renda econômica 


O conceito de renda econômica ajuda a explicar o funcionamento dos mercados de 
fatores. No Capítulo 8, quando discutimos os mercados de produto no longo prazo, de- 
finimos renda econômica como aqueles pagamentos recebidos por uma empresa além 
e acima do custo mínimo de fabricação do produto. Para um mercado de fatores, renda 
econômica é a diferença entre os pagamentos destinados a um fator de produção e 
o valor mínimo que teria de ser despendido para poder contratar o uso de tal fator. 
A Figura 14.11 ilustra o conceito de renda econômica na forma em que ele se aplica 
ao mercado competitivo de mão de obra. O preço de equilíbrio do trabalho é w“ e a Na Seção 8.7, explicamos 
quantidade de trabalho ofertada é LÍ. A curva de oferta de trabalho tem inclinação as- que a renda econômica 
cendente e a curva de demanda de trabalho é a curva de receita marginal do produto, é 9 quanto as empresas 
que possui inclinação descendente. Pelo fato de a curva de oferta nos informar a quan- estão dispostas a pagar 
tidade de trabalho que deverá ser ofertada em cada nível de remuneração, a despesa "9" um insumo menos O 
mínima necessária para contratar L” unidades de trabalho é indicada pela região de E 
coloração cinza-escura, AL“0B, abaixo da curva de oferta e à esquerda da quantidade iq 
de equilíbrio de trabalho ofertada, L”. 
Em mercados perfeitamente competitivos, todos os trabalhadores recebem o salário w”. 
Tal salário é necessário para que o último trabalhador empregado (trabalhador “marginal”) 
oferte sua mão de obra. Mas todos os demais trabalhadores auferem renda econômica por- 
que o salário recebido por eles é maior que o salário que eles necessitam receber para esta- 
rem dispostos a trabalhar. Como o total de remunerações pagas corresponde à área 0w'AL”, 
a renda econômica recebida pelo trabalho é representada pela área ABw” 
Observe que, se a curva de oferta fosse perfeitamente elástica, a renda econômica 
seria igual a zero. Só há renda quando a oferta é relativamente inelástica. De fato, quando 
a oferta é perfeitamente inelástica, todos os pagamentos destinados a determinado fator 
de produção se constituem em renda econômica, já que tal fator seria ofertado pouco 
importa o preço pago. 
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ECA RENDA ECONÔMICA 


A renda econômica associada ao emprego do trabalho é o excedente de salário pago acima do valor mínimo neces- 
sário para a contratação de trabalhadores. O salário de equilíbrio é indicado pelo ponto 4, situado na interseção das 
curvas de oferta e de demanda de trabalho. Pelo fato de a curva de oferta possuir inclinação ascendente, alguns 
trabalhadores poderiam ter aceitado empregos recebendo remuneração menor do que w.A região de coloração 
cinza-clara, ABW, é a renda econômica recebida por todos os trabalhadores. 


Como mostra a Figura 14.12, as terras são um exemplo de insumo com oferta inelástica. 
A curva de oferta é perfeitamente inelástica, porque a quantidade de terras disponíveis para 
a construção de moradias (ou para agricultura) é fixa, pelo menos no curto prazo. Com as 
terras sendo ofertadas de forma inelástica, o preço é totalmente determinado pela demanda. 
A demanda por terras é indicada por D, e o preço unitário é s;. A renda total das terras é 
representada pelo retângulo de coloração cinza-escura. Contudo, quando a demanda das 
terras aumenta para D», o valor unitário do arrendamento sobe para s; nesse caso, a renda 
total passa a incluir também a área de coloração cinza-clara. Portanto, um aumento na de- 
manda das terras (um deslocamento da curva de demanda para o lado direito) resulta tanto 
em um valor por acre mais alto quanto em uma renda econômica mais elevada. 


Preço 
(dólares 
por acre) 70 


a Oferta de terra 








Número de acres 


ECA RENDA DA TERRA 


Quando a oferta de terras é perfeitamente inelástica, o preço de mercado é determinado pelo ponto de interseção 
com a curva de demanda. A totalidade do valor das terras corresponde então a uma renda econômica. Quando a de- 
manda é dada por 1), a renda econômica por acre é indicada por s;, e quando a demanda aumenta para D,, a renda 
econômica por acre aumenta para s;. 
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EXEMPLO 143 O SOLDO DOS MILITARES 


O exército dos Estados Unidos tem enfrentado um grande problema com os recursos humanos há muitos anos. Durante a 
Guerra Civil, praticamente 90% das forças armadas envolvidas nos combates em terra constituíam-se de trabalhadores não 
especializados. Desde então, a natureza das guerras tem evoluído. As infantarias constituem hoje apenas 20% das forças ar- 
madas norte-americanas. Nesse ínterim, os avanços tecnológicos levaram a uma grande escassez de técnicos especializados, 
pilotos treinados, analistas de sistemas, mecânicos e outros profissionais necessários à operação de sofisticados equipamen- 
tos militares. De que maneira os militares reagiram a essa escassez? A economia pode fornecer algumas respostas. 

Os vencimentos dos militares são baseados principalmente nos anos de serviço prestado. Em consequência, oficiais 
de diferentes níveis de especialização e com competências diversas acabam recebendo salários semelhantes. Além disso, 
alguns profissionais especializados recebem relativamente menos do que poderiam receber no setor privado. A Figura 1413 
mostra a ineficiência que resulta da política salarial militar. O salário de equilíbrio w é a remuneração para a qual a demanda 
e a oferta de trabalho são iguais. Entretanto, em virtude da inflexibilidade da estrutura salarial, as Forças Armadas pagam 
uma remuneração w, que se situa abaixo do salário de equilíbrio. Para wy, a demanda é maior do que a oferta e há escassez 
de mão de obra especializada. 

Durante a última década, os militares mudaram suas estruturas de remuneração para manter uma força de combate 
mais efetiva. Primeiro, um aumento de 2,7% nos soldos entrou em vigor em 2007, seguido por um aumento de 3,9% em 2009 
e um aumento de 3,4% em 2010. Ainda assim, o soldo dos militares permanece baixo. Em 2011, um primeiro soldado raso 
recebia US$ 20.470 um sargento, US$ 24.736 um capitão, US$ 43.927 e um major, US$ 49.964.º Contudo, os militares foram 
um passo adiante, aumentando o número e o tamanho de seus bônus de realistamento. Os bônus de realistamento seletivo 
visaram cargos especializados, onde havia escassez. Os militares também tiraram proveito das altas taxas de desemprego 
existentes nos Estados Unidos de 2008 a 2011, enfatizando o treinamento técnico substancial oferecido, junto com habita- 
ção, alimentação, saúde e educação gratuitas ou subsidiadas. O resultado dessas políticas foi a mudança do mercado de 
mão de obra especializada no setor militar em direção ao equilíbrio, alcançando o nível de remuneração de mercado w, 
representado na Figura 14.13. 
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| FIGURA 1413 | A ESCASSEZ DE PESSOAL MILITAR ESPECIALIZADO 


Quando o salário w* é pago ao pessoal militar, o mercado de mão de obra está em equilíbrio. Entretanto, quando a remuneração é 
mantida abaixo de w/*, por exemplo, em m, ocorre escassez de pessoal, pois a quantidade de trabalho demandada é maior do que a 
quantidade de trabalho ofertada. 





4 http://militarypay.defense.gov/pay. 


Na Seção 10.5, explica- 
mos que o comprador 
possui poder de monop- 
sônio quando a decisão 
de compra pode afetar o 
preço do produto. 


Na Seção 10.5, explica- 
mos que a despesa mar- 
ginal é o custo de uma 
unidade adicional e a 
despesa média é o preço 
médio pago por unidade. 
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14.3 Mercado de fatores com poder de monopsônio 


Em alguns mercados de fatores, certos compradores individuais possuem poder de 
compra, o que lhes permite interferir no preço que pagam. Em geral, isso acontece quando 
uma empresa é monopsonista ou quando há poucos compradores. Nesse último caso, cada 
empresa tem algum poder de monopsônio. Por exemplo, vimos no Capítulo 10 que as em- 
presas norte-americanas fabricantes de automóveis possuem considerável poder de monop- 
sônio como compradores de autopeças e componentes. A GM e a Toyota adquirem grandes 
quantidades de freios, radiadores, pneus e outras peças, negociando preços mais baixos 
do que aqueles cobrados de compradores de menor porte. Em outros casos, pode haver 
somente dois ou três vendedores de um produto e dezenas de compradores. Mas, mesmo 
assim, cada comprador tem poder de negociação, o que significa que pode negociar preços 
mais baixos por conta do volume e das frequências das compras e fazer com que os forne- 
cedores concorram entre si. 

Em toda esta seção consideraremos que o mercado de produto seja perfeitamente com- 
petitivo. Além disso, limitaremos nossa atenção ao monopsônio puro, pois é mais fácil 
entender o tema com um único comprador do que com diversos, cada um com certo poder 
de monopsônio. 


Poder de monopsônio: despesas marginal e média 


Quando se decidem quais quantidades de um bem serão adquiridas, vai-se aumentando 
o número de unidades até que o valor adicional da última compra (o valor marginal) seja 
igual ao custo (despesa marginal). Em situação de competição perfeita, o preço que se paga 
pelo bem (despesa média) é igual à despesa marginal. No entanto, quando se tem poder de 
monopsônio, a despesa marginal é superior à despesa média, como mostra a Figura 14.14. 
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[HI WURCO DESPESA MÉDIA E DESPESA MARGINAL 


Quando o comprador de um insumo tem poder de monopsônio, a curva de despesa marginal está acima da curva de 
despesa média, porque a decisão de comprar uma unidade extra aumenta o preço a ser pago por todas as unidades, não 
apenas pela última. O número de unidades adquiridas é dado por Ena interseção da curva de receita do produto margi- 
nal com a curva de despesa marginal. A remuneração correspondente, w, é menor que a remuneração competitiva, wç. 


A curva de oferta de fatores com que se defronta o monopsonista é a curva de oferta 
do mercado, a qual mostra as quantidades de insumo que os fornecedores estão dispostos 
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a vender à medida que o preço vai aumentando. Como um monopsonista paga o mesmo 
preço a cada unidade, a curva de oferta é a curva de despesa média. Essa curva possui 
inclinação ascendente, porque a decisão de comprar unidades adicionais aumenta o preço a 
ser pago por todas elas, não apenas pela última. Entretanto, para a maximização de lucros 
da empresa, a curva de despesa marginal é relevante para a tomada de decisão sobre a 
quantidade a ser adquirida. A curva de despesa marginal fica acima da curva de despesa 
média: quando a empresa aumenta o preço do fator para contratar mais unidades, ela tem 
de pagar esse preço mais alto por todas as unidades e não apenas pela última. 


Decisão de aquisição com poder de monopsônio 


Quanto de insumo a empresa deveria adquirir? Como já foi visto, ela deveria adquirir 
a quantidade determinada pelo ponto em que a despesa marginal se iguala à receita do 
produto marginal. Nele, o benefício decorrente da última unidade adquirida (RMgpP) é 
exatamente igual ao custo (DMg). A Figura 14.14 ilustra esse princípio para um mercado de 
mão de obra. Observe que o monopsonista contrata L” unidades de trabalho; nesse ponto, 
DMg = RMgP,. A remuneração w” que os trabalhadores recebem é obtida encontrando-se 
o ponto sobre a curva de despesa média ou curva de oferta com L unidades de trabalho. 

Como já mostramos no Capítulo 10, um comprador com poder de monopsônio maxi- 
miza o benefício líquido (utilidade menos despesas) em uma compra adquirindo insumo 
até o ponto em que o valor marginal (VMg) seja igual à despesa marginal (DMg): 


VMg = DMg 


Para uma empresa que adquire um fator de produção, VMg representa exatamente a receita 
marginal do produto do fator, RMgpP. Portanto, temos (assim como no caso de um mercado 
de fatores competitivo). 


DMg = RMgP (14.7) 


Observe na Figura 14.14 que o monopsonista contrata menos trabalho do que uma 
empresa ou grupo de empresas sem poder de monopsônio. Em um mercado competitivo, 
seriam contratados Lc trabalhadores. Nesse nível, a quantidade de demanda de trabalho 
(obtida na curva de receita de produto marginal) é igual à quantidade de trabalho ofertada 
(obtida na curva de despesa média). Observe também que a empresa monopsonista pagará 
aos trabalhadores uma remuneração w”, que é inferior à remuneração wc paga em um mer- 
cado de fatores competitivo. 

O poder de monopsônio pode surgir por razões diferentes. Uma delas poderia ser a 
natureza especializada do setor em que a empresa se encontra. Se ela adquire um compo- 
nente que nenhuma outra compra, ela tem a possibilidade de atuar de forma monopsonista 
no mercado desse componente. Outra fonte poderia ser a localização da empresa — talvez 
esta seja a única grande empregadora em determinada região. O poder de monopsônio 
também pode surgir quando os compradores de determinado fator formam um cartel para 
limitar as aquisições desse fator, a fim de comprá-lo por um preço inferior ao competitivo. 
(No entanto, como foi explicado no Capítulo 10, isso violaria a legislação antitruste.) 

Poucas empresas na economia norte-americana são monopsonistas puras. Todavia, 
muitas empresas (ou pessoas) dispõem de algum poder de monopsônio, pois suas com- 
pras representam uma grande fatia do mercado. O governo é monopsonista quando recruta 
voluntários para o serviço militar ou adquire mísseis, aeronaves e outros equipamentos 
militares especializados. Uma empresa mineradora ou outra empresa que seja a principal 
empregadora em determinada região também dispõe de poder de monopsônio sobre o mer- 
cado local de mão de obra. Entretanto, mesmo nesses casos, o poder de monopsônio pode 
ser limitado, pois, de certa forma, o governo compete com outras empresas que oferecem 
empregos semelhantes. Da mesma maneira, a empresa mineradora compete, em algum 
grau, com outras empresas situadas nas proximidades. 
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Poder de negociação 


Em alguns mercados, há poucos fornecedores e poucos compradores. Nesse caso, o 
preço é negociado pelas partes e pode ser alto ou baixo, dependendo de quem tem maior 
poder de barganha. 

A força do poder de negociação é determinada, em parte, pelo número de fornecedo- 
res e compradores concorrentes, mas pode ser definida também pela natureza da compra 
em si. Se cada comprador efetua compras grandes e esporádicas, pode ser que ele consiga 
criar uma competição entre os fornecedores durante a negociação dos preços e, assim, 
aumentar o poder de negociação. 

Um exemplo pode ser visto no mercado de aeronaves comerciais. Os aviões são insumos 
essenciais para as companhias aéreas, que querem comprá-los pelo menor preço possível. 
Entretanto, há dezenas de companhias aéreas e somente dois produtores importantes de 
aviões comerciais — Boeing e Airbus. Pode-se pensar que esses dois fornecedores teriam 
grande vantagem na negociação de preços, mas acontece o oposto. E importante entender 
o motivo disso. 

As companhias aéreas não compram aviões todos os dias e tampouco costumam com- 
prar uma unidade por vez. Uma empresa como a American Airlines, por exemplo, costuma 
comprar novas aeronaves a cada três ou quatro anos, e pode encomendar de 20 a 30 uni- 
dades de uma vez ao custo de muitos bilhões de dólares. Por maior que sejam a Boeing e a 
Airbus, esse não é um pedido pequeno e os fornecedores farão tudo o que for possível para 
conseguir a encomenda. A American Airlines sabe disso e pode usar esse conhecimento a 
seu favor. Se, por exemplo, ela estiver escolhendo entre 20 novas aeronaves Boeing 787 ou 
20 novas Airbus A380 (que são semelhantes), pode fazer os dois fabricantes concorrerem 
entre si durante a negociação do melhor preço. Assim, se a Boeing oferece um preço de, 
digamos, US$ 300 milhões por aeronave, a American Airlines pode procurar a Airbus e 
pedir que lhe façam uma melhor oferta. Seja lá qual for a oferta da Airbus, a American vai 
voltar à Boeing e solicitar um desconto ainda maior, alegando (com sinceridade ou não) que 
a Airbus ofereceu um melhor preço. Depois, novamente volta à Airbus, à Boeing, e assim 
por diante, até que consiga obter um desconto significativo de um dos fornecedores. 


EXEMPLO 144 PODER DE MONOPSÔNIO NO MERCADO DE JOGADORES DE BEISEBOL 





Nos Estados Unidos, a mais importante divisão de beisebol está fora do alcance da legislação antitruste, já que, de 
acordo com uma decisão da Suprema Corte e a política do Congresso, essa legislação não se aplica a problemas relacionados 
ao mercado de trabalho.” Essa isenção permitiu que os proprietários das equipes de beisebol (antes de 1975) operassem um 
cartel monopsonista. Como ocorre com todos os cartéis, esse também dependia de um acordo entre os membros. O acordo 
envolvia um sistema de recrutamento anual de jogadores e uma cláusula de restrição que na prática dava a determinada 
equipe exclusividade sobre um jogador por toda a vida, eliminando, portanto, a maior parte da disputa por jogadores entre as 
equipes. Quando um jogador era recrutado por um time, ele ficava impedido de jogar em outro, a menos que os direitos sobre 
o passe fossem vendidos para essa outra equipe. Em consequência, os proprietários de equipes de beisebol tinham poder 
de monopsônio nas negociações de novos contratos com os jogadores. A única alternativa para os atletas que não estavam 
dispostos a assinar contratos nesses times era abandonar a carreira ou jogar fora dos Estados Unidos. 

Durante a década de 1960 e princípio da de 1970, os salários dos jogadores de beisebol estavam muito abaixo do valor de 
mercado dos seus produtos marginais (em parte determinados pela atenção adicional gerada por um melhor desempenho nos 
arremessos e nas tacadas). Se o mercado de jogadores fosse perfeitamente competitivo, os atletas que recebiam um salário, 
por exemplo, de cerca de US$ 42.000 em 1969 teriam, em vez disso, recebido um salário de US$ 300.000 em dólares de 1969 
(o que representaria US$ 1,7 milhão em dólares de 2007). 

Felizmente para os jogadores e infelizmente para os proprietários das equipes, a situação mudou depois da greve de 
1972, a qual foi seguida de um processo judicial movido por um jogador (Curt Flood, do St. Louis Cardinals) e de um acordo 





5 Esse exemplo baseia-se em uma análise da estrutura dos salários dos jogadores de beisebol feita por Roger 
Noll, que gentilmente nos cedeu os dados relevantes. 


CAPÍTULO 14 MERCADOS PARA FATORES DE PRODUÇÃO ES 


arbitrado entre empregados e empregadores. O processo levou a um novo contrato feito em 1975, por meio do qual os joga- 
dores se tornariam livres para negociar os respectivos passes após o cumprimento de um período contratual de seis anos 
com a equipe. À cláusula de restrição deixou de valer e esse mercado de trabalhadores, que era altamente monopsonista, 
passou a ser muito mais competitivo. 

O resultado foi um interessante experimento econômico no mercado de trabalhadores. Entre 1975 e 1980, o mercado de 
jogadores de beisebol ajustou-se a um novo equilíbrio, posterior à validade da cláusula de restrição. Antes de 1975, as des- 
pesas com contratos de jogadores perfaziam em torno de 25% do total das despesas de todas as equipes. Em 1980, essas 
mesmas despesas haviam aumentado para 40%. Além disso, o salário dos jogadores médios dobrou em termos reais. Em 
1992, um jogador médio estava recebendo US$ 1.014.942 — um grande aumento em relação aos salários monopsonistas da 
década de 1960. Em 1969, por exemplo, o salário médio no beisebol era de mais ou menos US$ 42.000, o que correspondia, 
ajustado pela inflação, a cerca de US$ 236.000 em dólares de 2007. 

Os salários dos jogadores continuaram a aumentar. Se em 1990 o salário médio era pouco inferior a US$ 600.000, em 
2000 ele havia subido para US$ 1.998.000 e para US$ 3.305.393 em 2011, e vários jogadores ganhavam muito mais. Como 
equipe, o grupo do New York Yankees ganhou uma média de US$ 8.947.937 em 2011. 


EXEMPLO 145 O MERCADO DE TRABALHO PARA ADOLESCENTES E O SALÁRIO MÍNIMO 





Os aumentos do salário mínimo nos Estados Unidos (que era de US$ 4,50 por hora no início de 1996 e US$ 7,20 em 
2011) geraram controvérsia, levantando a questão de saber se o custo de algum desemprego que pudesse ser gerado seria 
superado pelo benefício dos rendimentos maiores daqueles cujos salários foram aumentados.? Um estudo recente sobre os 
efeitos do salário mínimo nos empregos em restaurantes de fast-food em Nova Jersey criou ainda mais controvérsia.” 

Alguns estados norte-americanos têm salários mínimos acima do nível fixado pelo governo federal. Em abril de 1992, o 
salário mínimo de Nova Jersey subiu de US$ 4,25 para US$ 5,05 por hora. Usando um levantamento feito em 410 restaurantes 
de fast-food, David Card e Alan Krueger descobriram que a taxa de emprego de fato aumentou em 13% depois que o salário 
mínimo aumentou. Qual a explicação para esse resultado surpreendente? Uma possibilidade é de que os restaurantes tenham 
respondido aos salários maiores reduzindo outros benefícios indiretos, os quais em geral têm a forma de refeições com des- 
conto ou gratuitas. Outra explicação relacionada é que os empregadores responderam oferecendo menos treinamento no 
trabalho e diminuindo os salários dos empregados com experiência que já recebiam mais do que o novo salário mínimo. 

Uma explicação alternativa para o crescimento da taxa de emprego aí ocorrido é que o mercado de trabalho para tra- 
balhadores não qualificados adolescentes (assim como para outros) não é altamente competitivo. Nesse caso, a análise do 
Capítulo 9 não se aplica. Se o mercado de trabalho de fast-food fosse monopsonista, por exemplo, esperaríamos um efeito 
diferente em consequência de um aumento no salário mínimo. Suponhamos que US$ 4,25 seja o salário que os proprietá- 
rios de restaurantes de fast-food com poder de monopsônio ofereceriam aos funcionários mesmo que não houvesse salário 
mínimo. Suponhamos também que US$ 5,10 seja o salário que os trabalhadores gostariam de ganhar se o mercado fosse 
perfeitamente competitivo. Como mostra a Figura 14.14, o aumento do salário mínimo não aumentaria apenas o salário, mas 
também o nível de emprego (de /* para 5). 

O estudo dos restaurantes de fast-food mostra que os empregadores têm poder de monopsônio no mercado de trabalho? 
As evidências sugerem que não. Se as empresas têm poder de monopsônio, mas o mercado de fast-food é competitivo, então o 
aumento do salário mínimo não deveria ter efeito algum sobre os preços cobrados nos restaurantes fast-food. Como o mercado 





6 Veja o Exemplo 1.4 para encontrar uma discussão inicial sobre o salário mínimo e a Seção 9.3 para obter 
uma análise dos efeitos do desemprego. 

7 David Carde Alan Krueger, “Minimum Wages and Employment: A Case Study ofthe Fast-Food Industry in 
New Jersey and Pennsylvania”, American Economic Review 84, set. 1994. Veja também David Card e Alan 
B. Krueger, “A Reanalysis of the Effect of the New Jersey Minimum Wage on the Fast-Food Industry with 
Representative Payroll Data”, Working Paper n. 16.386, Cambridge, MA: National Bureau of Economic 
Research, 1998; e Madeline Zavodny, “Why Minimum Wage Hikes May Not Reduce Employment”, 
Federal Reserve Bank of Atlanta, Economic Review, segundo trimestre de 1998. 
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de fast-food é muito competitivo, se as empresas pagassem salários mínimos maiores, seriam forçadas a absorver os custos do 
aumento de salários. O estudo sugere, entretanto, que os preços aumentaram depois do aumento do salário mínimo. 

A análise de Card e Krueger do salário mínimo continua sendo acaloradamente debatida. Alguns autores afirmam que o 
estudo de Nova Jersey foi atípico. Outros questionam a credibilidade dos dados, argumentando que um salário mínimo maior 
reduz o emprego (veja nossa discussão no Capítulo 9).º Em resposta, Card e Krueger repetiram o estudo, usando um conjunto 
de dados mais abrangente e acurado. Obtiveram os mesmos resultados. Aonde isso nos leva? Talvez uma caracterização 
mais precisa desse mercado de trabalho de salários baixos requeira uma teoria mais sofisticada (como a teoria do salário 
de eficiência que será discutida no Capítulo 17). De qualquer forma, novas análises empíricas devem trazer esclarecimentos 
adicionais sobre o efeito do salário mínimo. 


Na Seção 9.3, explicamos 
que estabelecer um salário 
mínimo em um mercado 
perfeitamente competitivo 
pode gerar desemprego e 
peso morto. 


Na Seção 10.2, explicamos 
que o vendedor de um 
produto tem certo poder 
de monopólio se consegue 
cobrar, com lucro, um 
preço maior que o custo 
marginal. 


14.4 Mercado de fatores com poder de monopólio 


Assim como os compradores de insumos podem ter poder de monopsônio, os vendedo- 
res de insumos podem ter poder de monopólio. Em um caso extremo, o vendedor de 
determinado insumo pode ser um monopolista, como ocorre quando uma empresa tem uma 
patente para produzir um chip para computadores que não pode ser copiado por nenhuma 
outra empresa. Como o exemplo mais importante do poder de monopólio em mercados de 
fatores envolve os sindicatos de trabalhadores, é aí que concentraremos nossa atenção. Nas 
subseções seguintes mostraremos a forma pela qual um sindicato, que é um monopolista na 
venda de serviços de mão de obra, pode aumentar o bem-estar de seus membros, afetando 
substancialmente as condições de trabalho dos trabalhadores não sindicalizados. 


Poder de monopólio sobre o nível de salários 


A Figura 14.15 mostra uma curva de demanda de trabalho em um mercado no qual 
não há poder de monopsônio: ela agrega as curvas de receita do produto marginal de em- 
presas que concorrem para adquirir mão de obra. A curva de oferta de trabalho descreve 
a forma pela qual os trabalhadores sindicalizados ofertariam trabalho se o sindicato não 
exercesse nenhum poder de monopólio. Nesse caso, o mercado de trabalho seria compe- 
titivo e L trabalhadores seriam contratados com a remuneração w*, em que a demanda 
D, é equivalente à oferta S,. 

Entretanto, em face do poder de monopólio de que dispõe, o sindicato pode escolher 
qualquer nível de remuneração e a correspondente quantidade de trabalho ofertada, exata- 
mente como faz o monopolista de um produto ao escolher o preço e determinar a corres- 
pondente quantidade a ser produzida. Se o sindicato estiver interessado em maximizar o 
número de trabalhadores contratados, ele optará pela solução do mercado competitivo, o 
ponto 4. Entretanto, se tiver interesse em obter um nível de remuneração superior ao com- 
petitivo, o sindicato pode limitar o número de membros a Lj trabalhadores. Em consequên- 
cia, a empresa pagará um salário w,. Embora os trabalhadores sindicalizados que possuem 
emprego fiquem em melhor situação, as pessoas que não conseguem um emprego estarão 
em pior situação. 

Será que uma política sindical visando à limitação do número de membros poderia dar 
bons resultados? Se o interesse sindical for maximizar a renda econômica recebida pelos 
trabalhadores sindicalizados, a resposta é sim. Ao restringir o número de membros, o sin- 
dicato estaria atuando como um monopolista que limita a produção para poder maximizar 





8 Para ver um exemplo, consulte Donald Deere, Kevin M. Murply e Finis Welch, “Employment and the 
1990-1991 Minimum Wage Hike”, American Economic Review, Papers and Proceedings 85, maio 1995, 
p. 232-237; e David Neumark e William Wascher, “Minimum Wages and Employment: A Case Study of the 
Fast-Food Industry in New Jersey and Pennsylvania: Comment”, American Economic Review 90, 2000, p. 
1.362-1.396. 
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os lucros. Para uma empresa, o lucro é a diferença entre a receita recebida e os custos de 
oportunidade. Para um sindicato de trabalhadores, a renda representa a remuneração que 
os membros recebem como grupo menos os custos de oportunidade. Para poder maximizar 
a renda, o sindicato deve escolher o número de trabalhadores contratados de tal modo que 
a receita marginal do sindicato (as remunerações adicionais) seja igual ao custo adicional 
de persuadir os trabalhadores a trabalhar. Esse custo é uma oportunidade marginal, pois 
é uma forma de medir o que o empregador tem a oferecer a um funcionário adicional para 
que este trabalhe na empresa. Contudo, o salário que é necessário para encorajar mais tra- 
balhadores a aceitar os empregos é dado pela curva de oferta de mão de obra, Sr. 


Salário por 
trabalhador 


$ 

















Número de 
trabalhadores 





ECLIKS PODER DE MONOPÓLIO DOS FORNECEDORES DE TRABALHO 


Quando um sindicato de trabalhadores é um monopolista, ele escolhe entre os pontos da curva de demanda dos 
compradores de trabalho, D,. O vendedor poderá maximizar o número de trabalhadores contratados, [*, ao con- 
cordar que os trabalhadores aceitem a remuneração w/*. A quantidade de trabalho 4 que maximiza a renda que os 
trabalhadores empregados recebem é determinada pela interseção entre as curvas de receita marginal e de oferta 
de trabalho; os membros do sindicato estarão então recebendo a remuneração m. Por fim, se o sindicato estiver 
interessado em maximizar o valor total dos salários pagos aos trabalhadores, ele deve permitir que um número £ de 
trabalhadores sindicalizados aceite empregos pela remuneração m. Nesse ponto, a receita marginal dos trabalha- 
dores sindicalizados será igual a zero. 


A combinação entre taxa de salários e número de funcionários que maximiza a renda 
é dada pela interseção entre as curvas RMg e S,. Escolhemos a combinação de salário e 
quantidade de mão de obra, w; e L, tendo a premissa de maximização da renda em mente. A 
área acinzentada situada abaixo da curva de demanda, acima da curva de oferta de mão de 
obra e à esquerda de L| representa a renda econômica que todos os trabalhadores recebem. 

Uma política que maximiza a renda poderia beneficiar os trabalhadores não sindicaliza- 
dos se eles conseguissem encontrar trabalho fora da área de atuação do sindicato. Entretanto, 
se tal tipo de trabalho não estiver disponível, a maximização da renda poderia criar uma dis- 
tinção acentuada demais entre ganhadores e perdedores. Um objetivo alternativo seria maxi- 
mizar os salários agregados recebidos por todos os membros do sindicato. Veja novamente o 
exemplo da Figura 14.15. Para que esse objetivo fosse alcançado, o número de trabalhadores 
contratados deveria ser aumentado de L; para o número em que a receita marginal para o 
sindicato fosse igual a zero. Como qualquer contratação adicional reduz o total de salários 
pagos, os salários agregados são maximizados quando a remuneração for igual a w; e o nú- 
mero de trabalhadores for igual a L,. 


Na Seção 7.1, explicamos 
que custo de oportuni- 
dade é aquele associado 
às oportunidades per- 
didas por não alocar os 
recursos da empresa à 
melhor alternativa de uso. 
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Trabalhadores sindicalizados e não sindicalizados 


Quando o sindicato usa seu poder de monopólio para aumentar a remuneração de seus 
membros, um número menor de trabalhadores sindicalizados é contratado. Como esses 
trabalhadores têm de passar para o setor não sindicalizado ou têm de optar inicialmente 
por não se sindicalizar, é importante compreender o que ocorre fora da área da economia 
controlada pelo sindicato. 

Suponhamos que a oferta total de trabalhadores sindicalizados e não sindicalizados 
seja fixa. Na Figura 14.16, a oferta do mercado de mão de obra de ambos os setores é 
indicada por S,. A demanda total do setor de mão de obra sindicalizada pelas empresas 
é indicada por Dy e a demanda do setor de mão de obra não sindicalizada é indicada por 
Dwu. A demanda total do mercado é a soma horizontal das demandas dos dois setores, 
sendo indicada por D,. 


Salário por 
trabalhador 








D, 
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trabalhadores 





DISCRIMINAÇÃO DAS REMUNERAÇÕES NOS SETORES SINDICALIZADOS E NÃO 
SINDICALIZADOS 

Quando um sindicato monopolista aumenta a remuneração no setor sindicalizado da economia, passando de w* 

para my, o nível de emprego desse setor é reduzido, como mostra o movimento feito ao longo da curva de demanda 

Du. Para que a oferta total de trabalho, indicada por S,, possa permanecer inalterada, a remuneração do setor não 

sindicalizado deverá diminuir de w/* para wyy, como mostra o movimento feito ao longo da curva de demanda Ay. 


Suponhamos que o sindicato opte por aumentar a remuneração dos trabalhadores 
que são seus membros de w” para o nível wy. Para alcançar o nível wy de remuneração, 
o número de trabalhadores contratados no setor sindicalizado apresentará uma redu- 
ção ALy, como é mostrado no eixo horizontal. À medida que esses trabalhadores vão 
conseguindo encontrar emprego no setor não sindicalizado, o nível de remuneração 
nesse setor vai se ajustando até que o mercado de trabalho se encontre em equilíbrio. 
No novo nível de remuneração do setor não sindicalizado, wny, O número adicional de 
trabalhadores contratados nesse setor, ALny, é igual ao número de trabalhadores que 
deixou de pertencer ao setor sindicalizado. 

A Figura 14.16 mostra uma consequência adversa da estratégia sindical direcionada 
para o aumento dos salários dos trabalhadores sindicalizados: os salários dos trabalhado- 
res não sindicalizados se reduz. A sindicalização pode melhorar as condições de trabalho 
e fornecer informações úteis aos trabalhadores e aos administradores de empresas. Mas 
quando a demanda por mão de obra não é perfeitamente inelástica, os trabalhadores sindi- 
calizados são beneficiados à custa dos não sindicalizados. 
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EXEMPLO 146 DECLÍNIO DO SINDICALISMO NO SETOR PRIVADO 


Há várias décadas, tanto o número de membros quanto o poder de negociação dos sindicatos vêm apresentando de- 
clínio. A Figura 14.17 mostra o declínio na sindicalização durante os últimos trinta anos. O declínio tem sido relativamente 
constante, mas, ao entrarmos no século XXI, a taxa de declínio começa a diminuir e se estabilizar nos anos recentes em 
cerca de 12%. É interessante que essa média de 12% mascara imensas diferenças entre o setor público, no qual a sindi- 
calização foi de 36,2% em 2010, e o setor privado, no qual a sindicalização foi de apenas 5,9%. 


Porcentagem 24 > 








TT TOTO Me 
980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 





lia tario TRABALHADORES SINDICALIZADOS COMO PORCENTAGEM DO TOTAL 


Nos Estados Unidos, a porcentagem de trabalhadores sindicalizados diminuiu constantemente nos últimos 30 anos. (Fonte: U.S. Bureau 
of Labor Statistics.) 


Como os sindicatos reagiram a essa importante dinâmica? Poderíamos esperar que o declínio no poder de negocia- 
ção do sindicado pudesse ocasionar respostas diferentes pelos negociadores do sindicato, e isso realmente aconteceu. 
Historicamente, os salários dos sindicalizados têm sido mais altos que os de seus equivalentes não sindicalizados. Durante 
a década de 1970, o diferencial entre os salários de sindicalizados e não sindicalizados diminuiu substancialmente à me- 
dida que os sindicatos focalizavam mais o emprego que os salários. Na década de 1980, em resposta às demandas dos 
sindicatos, o padrão evoluiu ainda mais à medida que os empregadores estabeleceram os salários em dois níveis, em que 
os salários de trabalhadores experientes eram mantidos altos, mas os membros sindicalizados mais novos passaram a 
receber em uma escala de salários inferior. 

Durante as duas últimas décadas, diversas forças econômicas levaram a um estreitamento ainda maior da diferença 
salarial entre sindicalizados e não sindicalizados, a qual permaneceu constante pelos últimos dez anos.º Por que o dife- 
rencial de salários declinou com o tempo? Por um lado, a demanda por empregados sindicalizados tornou-se cada vez 
mais elástica com o tempo, à medida que as empresas descobriram que é mais fácil substituir capital por trabalho espe- 
cializado no processo de produção. Por outro, a globalização significou que muitas empresas eram capazes de organizar 
seus processos de produção de modo a contratar mão de obra não sindicalizada, seja dentro ou fora dos Estados Unidos. 
Diante de uma demanda elástica por seus serviços, os sindicatos teriam pouca escolha além de fazer concessões relati- 
vamente aos salários a fim de manter os níveis de emprego. Sob uma substancial pressão competitiva, eles concordaram 
em manter uma estrutura de salário e benefícios em dois níveis. 





9 De acordo com o Bureau of Labor Statistics, em 2010, o trabalhador sindicalizado médio no setor privado 
ganhava US$ 23,19 por hora, enquanto o trabalhador não sindicalizado médio recebia US$ 19,28 por hora. 
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EXEMPLO 147 DESIGUALDADE DE SALÁRIOS 


No Exemplo 2.2, explicamos como o rápido crescimento da demanda por trabalho qualificado em relação ao não qualificado 
foi em parte responsável pelo aumento da disparidade na distribuição de renda nos Estados Unidos. Conforme explicamos, 
embora a demanda por mão de obra qualificada tenha aumentado constantemente, a oferta de mão de obra qualificada não 
cresceu muito. Qual é a fonte dessas mudanças na demanda e oferta relativas? Serão o declínio dos sindicatos do setor privado 
e 0 insucesso dos aumentos do salário mínimo em se equiparar com a inflação? Ou é o papel cada vez mais importante da educa- 
ção, junto com o papel que os computadores desempenham no mercado de trabalho? Um estudo recente, que compara o salário 
de pessoas com grau universitário com o daquelas que têm apenas o diploma do ensino médio, fornece algumas respostas.!º 

De 1980 até o presente, o salário relativo dos profissionais com curso superior aumentou. Esse padrão não é coerente com o 
que se poderia esperar caso o declínio do sindicalismo (e/ou mudanças no salário mínimo) fosse a razão principal para o cresci- 
mento da disparidade. Em 1963, o salário por hora de um recém-formado na universidade era 1,5 vez maior do que de um recém- 
-formado no nível médio. Por volta de 2009, essa razão tinha aumentado para 1,95. Em 2010, o salário semanal médio daqueles 
que possuem curso superior (mas nenhuma outra formação) era de US$ 1.038, enquanto aqueles com nível médio ganhavam 
apenas US$ 626. Passar do bacharelado para um curso superior de grau profissional mais avançado levava a um salário médio 
de US$ 1.610." A importância da educação é resumida na Figura 14.18, que mostra (para 2010) os rendimentos semanais médios 
— bem como as taxas de desemprego — para diferentes níveis de educação. A educação certamente tem retorno. Os trabalha- 
dores com mais educação não apenas recebem salários mais altos, mas também têm muito menos probabilidade de perderem 
seus empregos e se tornarem desempregados em uma retração econômica. Por exemplo, em 2010, a taxa de desemprego média 
foi de 5,4% para aqueles com diploma de bacharelado e 14,9% para os que apenas completaram o ensino médio. 


Taxa de desemprego em 2010 (%) Rendimentos semanais médios em 2010 (US$) 
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Os rendimentos semanais médios (em 2010) eram muito mais altos e as taxas médias de desemprego eram muito mais baixas para traba- 
lhadores com graus de escolaridade mais altos. (Fonte: U.S. Bureau of Labor Statistics, Current Population Survey.) 








Pode-se tentar compreender o que ocorreu observando o aumento drástico no uso de computadores pelos empregados. 
Em 1984, 25% do total de trabalhadores utilizavam computadores. Esse número agora está próximo de 60% e, para gerentes 
e profissionais especializados, é mais de 80%.!? A educação e a utilização dos computadores contribuíram igualmente para o 
aumento da demanda por mão de obra qualificada. Uma análise estatística mostra que, no total, a disseminação da informá- 
tica é responsável por cerca de metade do aumento dos salários relativos durante esse período. Além disso, o crescimento 
da demanda por mão de obra qualificada ocorreu principalmente em setores nos quais os computadores são mais utilizados. 

Esses dados, junto com os números mostrados na Figura 14.18, deverão motivá-lo a continuar a faculdade e os estudos 
de graduação — especialmente seu estudo de microeconomia. 





10 David Autor, “The Polarization of Job Opportunities in the U.S. Labor Market”, Center for American 
Progress: The Hamilton Project, abr. 2010. Veja também David H. Autor, Lawrence Katz e Alan B. 
Krueger, “Computing Inequality: Have Computers Changed the Labor Market?”, Quarterly Journal of 
Economic 113, nov. 1998, p. 1.169-1.213. 

11 Bureau of Labor Statistics, Current Population Survey 2010. 

12 National Center for Educational Statistics, Digest of Educational Statistics, Tabela 432. 
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RESUMO 





5. A oferta de mercado de um insumo como o trabalho não 


1. Em um mercado competitivo de fatores de produção, a 


demanda por um insumo é determinada pela receita do 
produto marginal, pelo produto da receita marginal da 
empresa e pelo produto marginal do insumo. 

Uma empresa em um mercado competitivo de mão de 
obra contratará trabalhadores até o ponto em que a re- 
ceita do produto marginal do trabalho for igual à re- 
muneração paga. Esse princípio é análogo à condição 
de maximização de lucros de que a produção deve ser 
aumentada até o ponto em que a receita marginal for 
igual ao custo marginal. 

A demanda de mercado por determinado insumo é a 
soma horizontal das curvas de demanda desse insumo 
em todos os setores industriais. Entretanto, a demanda 
de um setor por determinado insumo não é a soma 
horizontal das demandas desse insumo por todas as 
empresas do setor. Para a determinação apropriada da 
demanda de um setor, deve-se lembrar que o preço de 
mercado do produto sofre variação em resposta às va- 
riações do preço de um insumo. 

Quando os mercados de fatores são competitivos, o 
comprador de um insumo presume que suas aquisições 
não terão influência sobre o preço. Em consequência, 
tanto a curva de despesa marginal quanto a de despesa 
média da empresa são perfeitamente elásticas. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


necessariamente tem inclinação ascendente. A curva de 
oferta de mão de obra pode ter inclinação voltada para 
trás se o efeito renda, associado a um nível mais alto de 
remuneração (isto é, mais demanda por lazer, pois o la- 
zer é um bem normal), for maior do que o efeito substi- 
tuição (isto é, menor demanda por lazer, pelo fato de o 
preço do lazer ter se tornado mais elevado). 

Renda econômica é a diferença entre os pagamentos 
destinados aos fatores de produção e o pagamento mi- 
nimo que teria de ser feito para poder utilizá-los. Em 
um mercado de trabalho, tal renda é medida pela área 
situada abaixo do nível de salário e acima da curva de 
despesa marginal. 

Quando o comprador de um insumo tem poder de mo- 
nopsônio, a curva de despesa marginal está situada acima 
da curva de despesa média, o que reflete o fato de o mo- 
nopsonista ter de pagar um preço mais alto para conse- 
guir adquirir maior quantidade de determinado insumo. 
Quando o fornecedor de um insumo é um monopolista, 
como é o caso dos sindicatos de trabalhadores, ele esco- 
lhe o ponto que satisfaz seus objetivos na curva de re- 
ceita do produto marginal. A maximização do nível de 
emprego, a renda econômica e os salários constituem 
três objetivos plausíveis dos sindicatos de trabalhadores. 





Por que razão, quando uma empresa possui poder de mo- 
nopólio no mercado de produto, sua curva de demanda 
de trabalho é mais inelástica do que quando ela produz 
competitivamente? 

Por que uma curva de demanda de trabalho poderia 
apresentar curvatura para trás? 

De que forma a demanda por programadores, por parte 
de uma empresa fabricante de computadores, poderia 
ser considerada uma demanda derivada? 

Compare as opções de contratação de trabalhadores 
por parte de um empregador monopsonista com as op- 
ções de contratação por parte de um empregador com- 
petitivo. Qual deles conseguiria contratar um número 
maior de trabalhadores e qual deles pagaria a remune- 
ração mais alta? Explique. 

Os músicos de rock às vezes ganham milhões de dóla- 
res por ano. Você poderia explicar esse enorme rendi- 
mento em termos de renda econômica? 

O que ocorre com a demanda de determinado insumo 
quando aumenta o uso de um insumo complementar? 
Para um monopsonista, qual é a relação entre a oferta 
de um insumo e a despesa marginal deste? 


Atualmente, a National Football League possui um 

sistema de recrutamento de jogadores universitários 

por meio do qual cada jogador é contratado apenas por 

um time. O jogador deve assinar um contrato com o 

time ou ficará impedido de participar dos jogos orga- 

nizados por essa liga. O que ocorreria com os salários 
dos jogadores recém-contratados e dos mais experien- 
tes se o sistema vigente de recrutamento fosse abolido 

e se todos os times pudessem disputar os jogadores 

universitários? 

O governo quer incentivar a contratação de trabalha- 

dores inscritos em programas sociais. Dois possíveis 

programas de incentivo estão em cogitação: 

a. Dar às empresas US$ 2 por hora a cada trabalhador 
contratado. 

b. Pagar a cada empresa que contrate um ou mais 
trabalhadores inscritos em programas sociais US$ 
1.000 por ano, independentemente do número de 
contratações. 

Em que medida cada um desses programas pode ser ca- 

paz de aumentar as oportunidades de emprego para os 

trabalhadores inscritos em programas sociais? 


10. Uma pequena empresa de biscoitos especiais, cujo 


único fator variável é o trabalho, conclui que um tra- 
balhador médio pode produzir 50 biscoitos por dia, o 
custo do trabalhador médio é de US$ 64 por dia e o 
preço de um biscoito é US$ 1. A empresa está maximi- 
zando os lucros? Explique. 


EXERCÍCIOS 
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11. 


Determinada empresa emprega trabalho e máquinas 
em sua produção. Explique por que um aumento na re- 
muneração média causa tanto um movimento ao longo 
da curva de demanda por trabalho quanto uma mu- 
dança da curva. 





Suponha que a remuneração seja de US$ 16 por hora e 
o preço do produto seja US$ 2. Os valores para a produ- 
ção e o trabalho estão em unidades por hora. 
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a. Calcule a quantidade de trabalho que maximiza 
o lucro. 

b. Suponha que o preço do produto permaneça em 
US$ 2, mas que a remuneração suba para US$ 21. 
Calcule o novo nível de L maximizador de lucros. 

c. Suponha que o preço do produto suba para US$ 3 
e a remuneração permaneça em US$ 16 por hora. 
Calcule o novo L maximizador de lucros. 

d. Suponha que o preço do produto permaneça em 
US$ 2 e a remuneração em US$ 16, mas que haja 
uma revolução tecnológica que aumente a produ- 
ção em 25% para qualquer nível de trabalho dado. 
Calcule o novo L maximizador de lucros. 

Assuma que os trabalhadores cuja renda é inferior a 
US$ 10.000 estejam isentos do pagamento de imposto 
de renda para o governo federal. Suponha que um novo 
programa governamental passe a garantir a cada traba- 
lhador a quantia de US$ 5.000, esteja tal trabalhador re- 
cebendo ou não alguma renda. Para toda a renda obtida 
até US$ 10.000, o trabalhador passará a pagar uma taxa 
de 50% ao governo. Desenhe a linha de orçamento com 
que se defronta o trabalhador sob esse novo programa 
governamental. De que forma o programa provavel- 
mente influenciará a curva de oferta de mão de obra? 

Utilizando seus conhecimentos de receita marginal do 

produto, explique o seguinte: 

a. Um famoso jogador de tênis recebe US$ 200.000 
para participar de um comercial de TV de 30 


segundos. O ator que faz o papel de seu parceiro em 
uma partida de duplas recebe apenas US$ 500. 

b. O presidente de uma problemática empresa do se- 
tor de crédito e poupança recebe salários para não 
permanecer no trabalho pelos últimos dois anos de 
seu contrato. 

c. Uma aeronave jumbo com capacidade para 400 pas- 
sageiros tem um preço mais alto do que outro mo- 
delo com capacidade para 250 passageiros, embora 
ambos tenham igual custo de fabricação. 

As demandas pelos fatores de produção relacionados a 
seguir têm apresentado elevação. O que você pode con- 
cluir a respeito das variações na demanda de bens de 
consumo correlatos? Se elas permanecem inalteradas, 
que outras explicações poderia haver para um aumento 
na demanda derivada desses itens? 
a. Chips de memória de computador. 
b. Combustível para aeronaves de passageiros. 
c. Papel utilizado para impressão de jornais. 
d. Alumínio utilizado em latas de bebida. 
Suponha que haja dois grupos de trabalhadores, os 
sindicalizados e os não sindicalizados. O Congresso 
aprova uma lei exigindo que todos os trabalhadores se 
sindicalizem. O que você acha que ocorreria com os ní- 
veis de remuneração dos antigos trabalhadores não sin- 
dicalizados? E com os dos trabalhadores que já o eram? 
O que você está presumindo a respeito do comporta- 
mento do sindicato? 
Suponha que a função de produção de uma empresa 
seja expressa pela equação O = 121 - Rg para L com va- 
lor variando de O a 6, sendo L o insumo trabalho por dia 
e O, a quantidade produzida diariamente. Determine e 
desenhe a curva de demanda de trabalho da empresa 
se o produto for vendido por US$ 10 em um mercado 
competitivo. Quantos trabalhadores serão contratados 
quando a remuneração for de US$ 30 por dia? E quando 
for de US$ 60 por dia? (Dica: o produto marginal 
do trabalho é 12 - 2L.) 

O único empregador legal de militares nos Estados 

Unidos é o governo federal. Se o governo utilizar sua 

posição privilegiada monopsonista, quais critérios em- 

pregará quando estiver determinando o número de 


soldados a recrutar? O que ocorreria se fosse imple- 
mentado um sistema de recrutamento obrigatório pelo 
governo? 

A demanda por mão de obra em um setor industrial é 
obtida por meio da curva L = 1.200 — 10w, sendo L a 
quantidade de trabalho demandada por dia e w a re- 
muneração. A curva de oferta é obtida por meio de L = 
20w. Qual será a remuneração de equilíbrio e a quanti- 
dade de trabalho contratada? Qual será a renda econô- 
mica obtida pelos trabalhadores? 

Utilizando as mesmas informações do Exercício 8, su- 
ponha agora que a única mão de obra disponível seja 
controlada por um sindicato trabalhista monopolista 
disposto a maximizar a renda obtida por seus mem- 
bros. Qual será a quantidade de trabalho contratada 
e qual sua remuneração? De que forma você poderia 
comparar essa resposta com a do Exercício 8º Comente. 
(Dica: a curva de receita marginal do sindicato é obtida 
por meio da equação RMg = 120 — 0,21.) 
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*0. Uma empresa usa um único fator, trabalho, para gerar 


a produção q, de acordo com a função de produção q = 

8VL. A mercadoria é vendida por US$ 150 a unidade e a 

remuneração é de US$ 75 por hora. 

a. Calcule a quantidade de L que maximiza os lucros. 

b. Calcule a quantidade de q que maximiza os lucros. 

c. Qualéo lucro máximo? 

d. Suponha agora que a empresa tenha de pagar um 
imposto de US$ 30 por unidade de produto e que 
a remuneração seja subsidiada a uma taxa de US$ 
15 por hora. Pressuponha que a empresa seja uma 
tomadora de preço e, portanto, que o preço do pro- 
duto permaneça em US$ 150. Calcule os novos ní- 
veis de L, q e lucro que maximizam os lucros. 

e. Suponha agora que a empresa tenha de pagar um 
imposto de 20% sobre o lucro. Calcule os novos ní- 


veis de L, q e lucro que maximizam os lucros. 


CAPÍTULO 15 


Investimento, tempo e 
mercados de capitais 


o Capítulo 14 vimos que, nos mercados competitivos, as empresas 

decidem quanto comprar a cada mês por meio da comparação entre 

a receita do produto marginal de cada fator produtivo com seu custo. 
As decisões de todas as empresas determinarão a demanda de mercado 
para cada fator, e o preço de mercado do fator é aquele que torna iguais 
as quantidades demandada e ofertada. Para fatores como trabalho e ma- 
térias-primas, esse cenário está razoavelmente completo, mas não para o 
capital. A razão é que o capital é durável: ele pode subsistir e contribuir 
para a produção por muitos anos após sua aquisição. 

As empresas, algumas vezes, alugam capitais de forma muito seme- 
lhante à que utilizam para contratar trabalhadores. Por exemplo, uma 
empresa pode alugar um conjunto de escritórios mediante pagamentos 
mensais, exatamente da mesma forma que contrata um trabalhador me- 
diante uma remuneração mensal. Entretanto, mais frequentemente, as 
despesas de capital envolvem aquisições de fábricas e equipamentos que, 
espera-se, durem anos. Assim, é introduzido o elemento tempo. Quando 
uma empresa está decidindo sobre a construção de uma fábrica ou sobre 
a aquisição de equipamentos, ela deve comparar os gastos com os quais 
teria de arcar agora com o lucro adicional que o novo capital gerará no 
futuro. Para realizar essa comparação, a empresa precisa examinar a se- 
guinte questão: qual é o valor dos lucros futuros hoje? Esse problema não 
surge quando é efetuada a contratação de trabalhadores ou quando se ad- 
quirem matérias-primas. Para fazer tais escolhas, a empresa precisa ape- 
nas comparar a despesa corrente com determinado fator — por exemplo, 
os salários ou o preço do aço — e a receita marginal corrente do produto. 

Neste capítulo, aprenderemos a calcular o valor dos fluxos monetários 
futuros. Essa é a base para nosso estudo sobre as decisões de investimento 
da empresa. A maioria delas envolve comparações entre um gasto que se 
tem hoje e os lucros que virão no futuro; veremos de que modo as empre- 
sas podem efetuar essa comparação e determinar se o gasto é justificado. 
Com frequência, os lucros futuros que resultam de um investimento são 
mais altos ou mais baixos do que o originalmente previsto. Veremos de 
que forma as empresas podem levar em conta esse tipo de incerteza. 
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Na Seção 14.1, explica- 
mos que, em um mercado 
de fatores competitivo, a 
demanda de cada fator é 
dada pela receita marginal 
do produto — isto é, a 
receita adicional obtida 
com o emprego de uma 
unidade a mais do fator. 


Conforme dissemos na 
Seção 6.1, a função de 
produção de uma empresa 
envolve fluxos de insu- 
mos e de produtos: ela 
transforma determinadas 
quantidades de trabalho e 
capital por ano em quan- 
tidades de produto nesse 
mesmo ano. 
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Examinaremos também como as pessoas podem tomar decisões envolvendo custos 
e benefícios que ocorrem em diferentes pontos do tempo. Veremos, por exemplo, como 
um consumidor que está escolhendo um novo ar-condicionado pode determinar se faz 
sentido, do ponto de vista econômico, comparar um modelo mais eficiente em termos 
de energia e que custa mais, mas que resultará em contas de luz mais baixas no futuro. 
Discutiremos, também, investimentos em capital humano. Faz sentido, do ponto de vista 
econômico, cursar uma faculdade ou uma pós-graduação em vez de arrumar um em- 
prego e começar a auferir renda desde já? 

Examinaremos também outras decisões intertemporais com as quais as empresas por 
vezes se defrontam. Por exemplo, produzir um recurso esgotável, como gás ou petróleo, 
significa que menos desse recurso estará disponível para produção no futuro. De que forma 
um produtor deve levar em conta esse fato? Por quanto tempo uma madeireira deve deixar 
as árvores crescerem antes de cortá-las para a produção de madeira? 

As respostas para essas decisões de investimento e de produção dependem em parte da 
taxa de juros que é paga ou recebida quando se tomam empréstimos ou quando se conce- 
dem empréstimos em dinheiro. Discutiremos os fatores que determinam as taxas de juros 
e explicaremos por que as taxas de juros dos títulos do governo, dos títulos de empresas e 
das contas de poupança diferem. 


15.1 Estoques versus fluxos 


Antes de continuarmos, devemos esclarecer de que forma medimos o capital e os de- 
mais fatores produtivos que são adquiridos pelas empresas. O capital é medido como es- 
toque, isto é, como a quantidade de instalações e equipamentos dos quais a empresa é 
proprietária. Por exemplo, se a empresa for proprietária de uma fábrica de motores elétricos 
no valor de US$ 10 milhões, dizemos que ela possui um estoque de capital no valor de 
US$ 10 milhões. Por outro lado, os insumos trabalho e matérias-primas são medidos em 
termos de fluxos, da mesma forma que a produção da empresa. Por exemplo, essa mesma 
empresa poderia utilizar 20.000 homens-horas de trabalho e 20.000 libras de cobre por mês 
para produzir 8.000 motores elétricos por mês. (A escolha da unidade mensal é arbitrária; 
poderíamos, da mesma forma, ter expressado essas quantidades em termos semanais ou 
anuais — por exemplo, 240.000 homens-horas de trabalho por ano, 240.000 libras de cobre 
por ano e 96.000 motores elétricos por ano.) 

Vamos examinar mais detalhadamente a situação desse produtor de motores elétricos. 
Tanto o custo variável como a produção são fluxos. Suponhamos que a remuneração do 
trabalho seja US$ 15 por hora e que o preço do cobre seja US$ 2,00 por libra. Então, o custo 
variável total será (20.000)(US$ 15) + (20.000)(US$ 2,00) = US$ 340.000 por mês. Por ou- 
tro lado, o custo variável médio é um custo por unidade: 


US$ 340.000 por mês 
8.000 unidades por mês 





= US$ 42,50 por unidade 


Suponhamos que a empresa venda os motores por US$ 52,50 cada um. Então, o lucro 
médio será US$ 52,50 — US$ 42,50 = US$ 10 por unidade e o lucro total será de US$ 80.000 
por mês. (Observe que o lucro total também é um fluxo.) Entretanto, para fabricar e vender 
esses motores, a empresa necessita dispor de capital, ou seja, a fábrica que ela construiu 
com US$ 10 milhões. Portanto, o estoque de capital de US$ 10 milhões dessa empresa 
permite que ela gere um fluxo de lucros de US$ 80.000 por mês. 

Foi boa a decisão de investir US$ 10 milhões nessa fábrica? Para responder a essa per- 
gunta temos de traduzir o fluxo de lucros de US$ 80.000 por mês em um número que possa 
ser comparado com o custo de US$ 10 milhões da fábrica. Suponhamos que se espere 
que a fábrica dure 20 anos. Nesse caso, expondo de uma maneira simples, o problema é o 
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seguinte: qual é o valor hoje de US$ 80.000 por mês durante os próximos 20 anos? Se esse 
valor for maior do que US$ 10 milhões, o investimento terá sido bom. 

O lucro de US$ 80.000 por mês em 20 anos perfaz (US$ 80.000)(20)(12) = US$ 19,2 
milhões. Isso pode dar a impressão de que a fábrica seria um excelente investimento. 
Mas será que US$ 80.000 daqui a cinco anos — ou a 20 anos — valerão os mesmos US$ 
80.000 de hoje? Não, pois o dinheiro hoje poderia ser investido em uma conta de pou- 
pança, em um título ou em outros ativos que produzam juros — de modo que rendesse 
mais dinheiro no futuro. Em consequência, os US$ 19,2 milhões que serão recebidos 
durante os próximos 20 anos valem menos do que os US$ 19,2 milhões hoje. 


15.2 Valor presente descontado 


Retornaremos à fábrica de motores elétricos no valor de US$ 10 milhões na Seção 15.4, 
mas antes temos de tratar de um problema básico: quanto vale hoje US$ 1 pago no futuro? 
A resposta depende da taxa de juros: a taxa pela qual se podem tomar ou conceder em- 
préstimos em dinheiro. 

Suponhamos que a taxa de juros anual seja R. (Não se preocupe com qual seja essa 
taxa de juros; mais adiante discutiremos os diversos tipos de taxa.) Podemos, então, 
investir US$ 1 hoje para que renda (1 + R) dólares por ano a partir de agora. Portanto, 
1 +R dólares é o valor futuro de US$ 1 hoje. E qual é o valor hoje, isto é o valor pre- 
sente descontado (VPD), de US$ 1 pago daqui a um ano a partir de agora? A resposta 
é fácil: como 1 + R dólares daqui a um ano terão o valor igual a (1 + RJM(I + R) = US$ 
1 hoje, US$ 1, daqui a um ano, tem o valor de US$ 1/(1 + R) hoje. Essa é a quantia em 
dinheiro que US$ 1 valeria se fosse investido por um ano à taxa de juros R. 

Qual é o valor hoje de US$ 1 pago daqui a dois anos? Se US$ 1 fosse investido hoje à 
taxa de juros R, valeria 1 + R dólares daquia umano e (1 +R(I+R)=(1+ RJ daqui a 
dois anos. Como (1 + RJ? dólares daqui a dois anos têm hoje o valor de US$ 1, então US$ 
1 daqui a dois anos tem o valor hoje de US$ 1/(1 + R)?. De igual modo, US$ 1 pago daqui 
a três anos tem hoje um valor de US$ 1/(1 + Rj e US$ 1 pago daqui a n anos tem um valor 
de US$ 1/(1 + RJ” hoje.! 

Podemos resumir isso da seguinte forma: 


VPD de US$ 1 pago após 1 ano = US$ 1/(1+R) 


VPD de US$ 1 pago após 2 anos = US$ I(1 + R? 





VPD de US$ 1 pago após 3 anos = US$ I/(1 + RP 


VPD de US$ 1 pago após n anos = US$ 1/(1 + R)” 


A Tabela 15.1 mostra, para diferentes taxas de juros, o valor presente de US$ 1 pago 
após 1,2, 5, 10, 20 e 30 anos. Observe que, para taxas de juros com valores acima de 6% 
ou 7%, US$ 1 pago daqui a 20 ou 30 anos valeria muito pouco hoje. Mas não é esse o 
caso para taxas de juros baixas. Por exemplo, se a taxa de juros R for igual a 3%, o VPD 
de US$ 1 pago daqui a 20 anos é de aproximadamente US$ 0,55. Em outras palavras, se 
USS 0,55 fossem investidos hoje, à taxa de 3%, ele valeria cerca de US$ 1 após 20 anos. 





1 Estamos supondo que a taxa anual de juros R seja constante de ano para ano. Suponhamos que se esperasse 
variação na taxa de juros, de tal forma que R; fosse a taxa no ano 1, R, a taxa no ano 2 e assim por diante. 
Após dois anos, US$ 1 investido hoje estaria valendo (1 + Ry)(1 + R5), de tal maneira que o VPD de US$ 1 
recebido daqui a dois anos é igual a US$ 1/(1 + Ry(I + R5). De igual modo, o VPD de US$ 1 pago daqui a 
n anos é de US$ 1/(1+ RI +R(L+R3)...(1+R,). 


taxa de juros 


Taxa pela qual se podem 
tomar ou conceder emprés- 
timos em dinheiro. 


valor presente descon- 
tado (VPD) 


O valor corrente de um fluxo 
de caixa futuro esperado. 
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TABELA 15.1 | VPD de US$1 pago no futuro 






































Taxa de juros |1 ano 2 anos 5 anos 10 anos 20 anos 30 anos 
0,01 US$0,990 |US$0,980 |US$0,951 |US$0,905 |US$0,820 |US$0,742 
0,02 0,980 0,961 0,906 0,820 0,673 0,552 
0,03 0,971 0,943 0,863 0,744 0,554 0,412 
0,04 0,962 0,925 0,822 0,676 0,456 0,308 
0,05 0,952 0,907 0,784 0,614 0,377 0,231 
0,06 0,943 0,890 0,747 0,558 0,312 0,174 
0,07 0,935 0,873 0,713 0,508 0,258 0,131 
0,08 0,926 0,857 0,681 0,463 0,215 0,099 
0,09 0,917 0,842 0,650 0,422 0,178 0,075 
0,10 0,909 0,826 0,621 0,386 0,149 0,057 
0,15 0,870 0,756 0,497 0,247 0,061 0,015 
0,20 0,833 0,694 0,402 0,162 0,026 0,004 


























Avaliação de fluxos de pagamentos 


Podemos agora determinar o valor presente de um fluxo de pagamentos ao longo do 
tempo. Por exemplo, consideremos os dois fluxos de pagamentos apresentados na Tabela 
15.2. O fluxo 4 é de US$ 200, ou seja, US$ 100 pagos agora e US$ 100 pagos daqui a um 
ano. O fluxo B é de US$ 220; US$ 20 pagos agora, US$ 100 pagos daqui a um ano e US$ 
100 pagos daqui a dois anos. Qual desses dois fluxos de pagamentos você preferiria rece- 
ber? A resposta dependerá da taxa de juros utilizada. 


TABELA 15.2 





Dois fluxos de pagamentos 








Hoje Daqui a 1 ano Daqui a 2 anos 
Fluxo de pagamentos A: US$ 100 US$ 100 US$ 0 
Fluxo de pagamentos B: US$ 20 US$ 100 US$ 100 











Para calcularmos o valor presente descontado desses dois fluxos de pagamento, calcula- 
mos e somamos os valores presentes de cada um dos pagamentos anuais: 





VPD do Fluxo 4= US$ 100+ US$ 100 
+R) 
VPD do Fluxo B = US$ 20 + USS 100 US$ a 
(1+R) (1+R) 


A Tabela 15.3 mostra os valores presentes dos dois fluxos de pagamentos, utilizando 
taxas de juros de 5%, 10%, 15% e 20%. Como mostra a tabela, a preferência entre os fluxos 
dependerá da taxa de juros. Para taxas de juros de 10% ou menores, o Fluxo B tem maior 
valor; para taxas de juros de 15% ou maiores, o Fluxo 4 passa a ter maior valor. Por quê? 
Porque o valor total pago no Fluxo 4 é menor, porém é liquidado antes. 











TABELA 15.3 | VPD de fluxos de pagamentos 
R=0,05 R=0,10 R=0,15 R= 0,20 
VPD do Fluxo A: US$ 195,24 US$ 190,91 US$ 186,96 US$ 183,33 
VPD do Fluxo B: US$ 205,94 US$ 193,55 US$ 182,57 US$ 172,78 




















Esse exemplo simples apresentado nas tabelas 15.2 e 15.3 ilustra um princípio impor- 
tante. O valor presente de um fluxo de pagamentos depende de três fatores: (1) o montante 
de cada pagamento, (2) o prazo dos pagamentos e (3) a taxa de juros usada para descontar 
pagamentos feitos no futuro. Como podemos verificar, esse princípio aplica-se a uma am- 
pla variedade de problemas. 


CAPÍTULO 15 INVESTIMENTO, TEMPO E MERCADOS DE CAPITAIS ES 
EXEMPLO 15.1 VALOR DOS RENDIMENTOS PERDIDOS 


Em processos judiciais envolvendo acidentes, as vítimas ou seus herdeiros (caso a vítima tenha falecido) acionam a parte 
responsável pelo ocorrido (ou então uma companhia seguradora) para obter uma indenização. Além do pagamento por danos 
morais, essa indenização inclui a renda futura que a pessoa acidentada ou falecida teria obtido caso o acidente não tivesse 
ocorrido. Para entendermos de que forma é efetuado o cálculo do valor presente desses rendimentos perdidos, examinare- 
mos o caso real de um acidente ocorrido em 1996. (Os nomes e alguns dados foram modificados para assegurar o anonimato.) 

Harold Jennings faleceu em um acidente automobilístico em 1º de janeiro de 1996, aos 53 anos. Sua família processou 
o motorista do outro automóvel por negligência. A maior parte da indenização reivindicada referia-se ao valor presente dos 
rendimentos que Jennings teria obtido em seu trabalho como piloto de empresa aérea, caso não tivesse falecido. O cálculo 
efetuado para o valor presente é semelhante ao de outros casos de mesma natureza. 

Se Jennings tivesse trabalhado em 1996, seu salário teria sido de US$ 85.000. A idade normal de aposentadoria para um 
piloto da aviação comercial é 60 anos. Para calcularmos o valor presente dos rendimentos perdidos de Jennings, devemos levar 
em conta diversos fatores. Primeiro, seu salário provavelmente teria aumentado ao longo dos anos. Segundo, não poderíamos ter 
certeza de que Jennings estaria vivo até a idade em que poderia se aposentar, caso o acidente não tivesse ocorrido; ele poderia 
ter falecido por alguma outra causa. Portanto, o VPD de seus rendimentos perdidos até sua aposentadoria, ao final de 2003, é 


Walt + gli -m) Woil1+ gl -m) 


Wibi= [ha 4 + 
E (1+ R) it Rj? 





Wo + g/(1 = m;) 
fi < f 


em que W é seu salário em 1996, q, a taxa percentual anual pela qual provavelmente o salário teria aumentado (de tal modo 
que seu salário em 1997 teria sido Wl1 + 9), em 1998 W(1 + g)? e assim por diante) e my, mp, ..., mM são as taxas de morta- 
lidade, isto é as probabilidades de que ele falecesse em função de alguma outra causa em 1997, 1998, ..., 2003. 

Para calcularmos esse VPD, precisamos conhecer as taxas de mortalidade, m, my, ..., my, a taxa de crescimento espe- 
rado do salário de Jennings, g, e a taxa de juros, R. Os dados sobre a taxa de mortalidade encontram-se disponíveis nas ta- 
belas seguradoras, as quais contêm as taxas de mortalidade correspondentes a homens da mesma idade e da mesma etnia .? 
Quanto ao valor para g, poderemos utilizar 8%, que tem sido a taxa média de aumento no salário de pilotos comerciais ao 
longo de 1985-1995. Por fim, no que se refere às taxas de juros, poderemos empregar a taxa utilizada nos títulos do governo 
federal, que era de cerca de 9%. (Nas seções 15.4 e 15.5, discutiremos mais sobre como se deve escolher a taxa de juros 
correta para o desconto de fluxos de pagamentos futuros.) A Tabela 15.4 mostra os detalhes do cálculo do valor presente. 








TABELA 15.4 Cálculo dos rendimentos perdidos 


























ANO Wit + g)t (1-mj) 1/(1+ At mo + gi (1 my/(1 + Rj 
1996 US$ 85.000 0,991 1,000 US$ 84.235 

1997 91.800 0,990 0,917 83.339 

1998 99.144 0,989 0,842 82.561 

1999 107.076 0,988 0,772 81.671 

2000 115.642 0,987 0,708 80.810 

2001 124.893 0,986 0,650 80.044 

2002 134.884 0,985 0,596 79.185 

2003 145.675 0,984 0,547 78.409 




















Somando a última coluna obtemos o VPD de US$ 650.254. Se a família de Jennings fosse bem-sucedida na comprovação da 
culpa do acusado e se não houvesse outros danos envolvidos no caso, seria possível recuperar essa quantia como compensação. 





2 Os dados de mortalidade podem ser encontrados em Statistical Abstract ofthe United States (Tabela 105 na 
edição de 2011). 

3 Na realidade, essa soma deveria ainda sofrer uma redução correspondente à parte dos rendimentos de 
Jennings gasta para consumo próprio e que, portanto, não teria beneficiado sua esposa ou seus filhos. 
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título 


Contrato por meio do qual um 
tomador de empréstimo con- 
corda em pagar àquele que 
mantém o título (o empresta- 
dor) um fluxo monetário. 


perpetuidade 


Um tipo de título que a cada 
ano paga uma quantia fixa 
em dinheiro, para sempre. 


15.3 Valor de um título 


Título é um contrato por meio do qual um tomador de empréstimo concorda em pa- 
gar ao portador do título (aquele que concede o empréstimo) um fluxo monetário. Por 
exemplo, um título corporativo (aquele que é emitido por uma empresa) pode significar 
o pagamento de um cupom de US$ 100 ao ano durante os próximos 10 anos e mais o 
pagamento do principal no valor de US$ 1.000 ao final do período de 10 anos.* Quanto 
você deveria pagar por tal título? Para efetuarmos o cálculo do valor de um título, basta 
calcular o valor presente do fluxo de pagamentos: 


US$100 | US$100 | | US$100 | US$ 1000 
(1+R) (1+R7 vo d+R)! (+R)!º 








VPD= (15.1) 


Novamente, o valor presente depende da taxa de juros. A Figura 15.1 apresenta o valor 
do título — o valor presente do fluxo de pagamentos — para taxas de juros de até 20%. 
Observe que, quanto mais alta é a taxa de juros, menor é o valor do título. Para uma taxa 
de juros de 5%, o título vale cerca de US$ 1.386, porém, para uma taxa de 15%, seu valor 
é de apenas US$ 749. 
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Como a maioria dos pagamentos de um título ocorre em datas futuras, o valor presente descontado diminui à me- 
dida que a taxa de juros aumenta. Por exemplo, quando a taxa de juros é de 5%, o VPD de um título de 10 anos que 
pague US$ 100 ao ano sobre o principal de US$ 1.000 é de US$ 1.386. Com taxa de juros de 15%, o VPD é US$ 749. 


Perpetuidades 

Perpetuidade é um tipo de título que a cada ano paga uma quantia fixa em dinheiro, 
para sempre. Qual o valor de uma perpetuidade que paga US$ 100 por ano? O valor pre- 
sente do fluxo de pagamentos é obtido por meio de 


vpp= US$100 , US$100 |, US$100 , US$ 1000 
(1+2R) (1+R)? (1+RP (1+ BR 








4 Nos Estados Unidos, os pagamentos de cupons são feitos semestralmente para a maioria dos títulos de em- 
presas. Para manter nossa aritmética em um nível simples, vamos supor que tais pagamentos sejam feitos 
anualmente. 
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Felizmente, não é necessário calcular e somar todas essas parcelas para encontrar o va- 
lor da perpetuidade; a soma pode ser expressa em termos de uma fórmula simples: 


VPD = US$ 100/R (15.2) 


Dessa forma, se a taxa de juros for de 5%, o valor da perpetuidade será de US$ 100/(0,05) = 
US$ 2.000; entretanto, se a taxa de juros for de 20%, a perpetuidade valerá apenas US$ 500. 


Rendimento efetivo de um título 


Em sua grande maioria, os títulos de empresas e do governo são negociados no mer- 
cado de títulos. O valor de um título negociado poderá ser determinado diretamente; 
para isso, basta conhecer o preço de mercado — o valor que compradores e vendedores 
lhe atribuem.º Portanto, em geral sabemos o valor de um título, mas, para comparar um 
título com outras oportunidades de investimento, temos de determinar a taxa de juros 
consistente com esse valor. 
RENDIMENTO EFETIVO As equações 15.1 e 15.2 mostram de que forma os valores de 
dois títulos diferentes dependem da taxa de juros utilizada no desconto dos pagamentos 
futuros. Essas equações podem ser invertidas de modo que relacionem a taxa de juros 
com o valor do título. Isso é particularmente fácil de ser feito no caso da perpetuidade. 
Suponhamos que o preço de mercado — e, portanto, o valor — de uma perpetuidade seja rendimento efetivo ou 
P. Então, a partir da Equação 15.2, temos P = US$ 100/R e R = US$ 100/P. Assim, seo taxa de retorno 
preço da perpetuidade for US$ 1.000, sabemos que a taxa de juros é R = US$ 100/US$ Porcentagem de retorno que 
1.000 = 0,10, ou seja, 10%. Essa taxa de juros é denominada rendimento efetivo ou taxa | se recebe ao investir em 
de retorno — isto é, o retorno percentual que se recebe ao investir em um título que, no um título. 
caso, é uma perpetuidade. 
Para o título de 10 anos com cupom da Equação 15.1, o cálculo do rendimento efetivo 
torna-se um pouco mais complexo. Se o preço do título é P, escrevemos a Equação 15.1 da 
seguinte forma: 


p= US$100 | US$100 | US$100 + US$100 | US$ 1000 

(1+2R) (1+R)? (1+R) (1+R)!O (1+R)!O 
Dado o preço P, essa equação poderá ser resolvida para a obtenção de R. Embora nesse 
caso nenhuma fórmula simples expresse R em função de P, há métodos (às vezes dispo- 
níveis em calculadoras ou planilhas eletrônicas, como o Excel) para calcular R numerica- 
mente. A Figura 15.2, que reapresenta a curva da Figura 15.1, mostra como R depende de 
P para esse título de 10 anos. Observe que, se o preço do título for de US$ 1.000, o rendi- 
mento efetivo será de 10%. Se o preço aumentar para US$ 1.300, o rendimento efetivo cairá 
para cerca de 6%. Se o preço cair para US$ 700, o rendimento efetivo ficará acima de 16%. 








Os rendimentos podem diferir consideravelmente entre diversos títulos. Os títulos de 
empresas em geral apresentam rendimentos mais elevados do que os do governo, e, como 
mostra o Exemplo 15.2, os títulos de algumas empresas rendem muito mais do que os de 
outras. Uma das razões mais importante para isso é que títulos diferentes apresentam 
riscos diferentes. Seria menos provável que o governo dos Estados Unidos apresentasse 
um default (isto é, deixasse de cumprir os pagamentos de juros e do principal) para seus 
títulos do que uma empresa privada. Além disso, algumas empresas são financeiramente 
mais fortes e, portanto, apresentam menor risco de inadimplência para seus títulos do 
que outras. Como já vimos no Capítulo 5, quanto maior for o grau de risco de um inves- 
timento, maior será o retorno desejado pelo investidor. Em consequência, os títulos de 
maior risco têm retornos mais altos. 











5 Sendo x o VPD de uma perpetuidade de US$ 1 por ano, temos x = IM1+R)+1IM1+R) +... Portanto, x(1 
ER)=1+VA+R)+ IM + Ry +... de tal forma quex(l +R)=1 +x,xR= 1 ex=1/R. 

6 Os preços dos títulos mais negociados, tanto de empresas como do governo, são publicados em sites de 
mercados financeiros, como www.yahoo.com, www.bloomberg.com e www.schwab.com. 
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Taxa de juros 
EE RENDIMENTO EFETIVO DE UM TÍTULO 


O rendimento efetivo é a taxa de juros capaz de igualar o valor presente do fluxo de pagamentos do título e o 
preço de mercado. A ilustração mostra o valor presente do fluxo de pagamentos em função da taxa de juros. 
Sendo assim, o rendimento efetivo pode ser obtido traçando-se uma linha horizontal exatamente no nível de 
preço do título. Por exemplo, se o preço desse título fosse US$ 1.000, o rendimento efetivo seria de aproximada- 
mente 10%. Se o preço fosse US$ 1.300, o rendimento efetivo seria de aproximadamente 6%; se o preço fosse 
US$ 700, o rendimento efetivo seria de 16,2%. 


EXEMPLO 15.2 RENDIMENTO DE TÍTULOS DE EMPRESAS 


Para entendermos de que modo são calculados os rendimentos de títulos e como eles podem diferir de uma empresa 
para outra, examinaremos os rendimentos de dois títulos com cupom: um emitido pela Microsoft e outro emitido pela cadeia 
de drogarias Rite Aid. Cada um deles possui um valor de face de US$ 100, o que significa que, por ocasião do vencimento do 
título, seu portador receberá o pagamento de um principal nesse valor. Cada título faz pagamento de um cupom (isto é, de 
juros) a cada seis meses.” 

Calcularemos os rendimentos desses títulos utilizando os preços de fechamento de 1º de agosto de 2011. As seguintes 
informações foram obtidas no site financeiro do Yahoo!: 




























































Microsoft Rite Aid 
Preço (US$) 106,60 93,00 
Cupom (US$) 5,300 9,500 
Data de vencimento 8 fev. 2041 15 jun. 2017 
Rendimento até o vencimento (%) 4,877 11,099 
Rendimento atual (%) 4,972 10,215 
Classificação AAA CCC 





O que significam esses números? Para a Microsoft, o valor US$ 106,60 representa o preço de fechamento em 1º de 
agosto de 2011, com base no valor nominal para o título de US$ 100. O cupom de US$ 5,30 significa que, a cada seis meses, 





7 Esses títulos, na realidade, têm valor de face de US$ 1.000 e não de US$ 100. Os preços e os cupons de 
pagamento são listados como se o valor de face fosse US$ 100 simplesmente para economizar espaço. 
Para obter os reais preços e pagamentos de cupom, basta multiplicar por dez os números que aparecem 
no jornal ou em sites financeiros na Web. 
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US$ 2,65 são pagos ao proprietário do título. A data de vencimento representa o prazo máximo para o título, data na qual 
o proprietário recebe US$ 100 do valor nominal. O percentual de rendimento de 4,877% até o vencimento, discutido mais 
adiante, é a rentabilidade efetiva (ou seja, a taxa de retorno) sobre o título. O rendimento atual nada mais é do que o valor do 
cupom dividido pelo preço: 5,300/106,60 = 4,9/2%. (O rendimento atual não é tão relevante, já que não nos informa a taxa 
real de retorno sobre o título.) Por fim, o título da Microsoft é classificado como AAA, a mais alta classificação que o título 
de uma empresa pode receber, e nos indica que a possibilidade de inadimplência é muito baixa. 

Como determinar a rentabilidade efetiva desse título (isto é, a taxa de retorno ou rendimento até o vencimento)? Para 
simplificar, determinaremos que os pagamentos de cupom são feitos anualmente, em vez de a cada seis meses. (O erro que 
isso provoca é muito pequeno.) Como o título da Microsoft vence em 2041, os pagamentos de cupom serão feitos em 2041 — 
2011 = 30 anos. O rendimento é então obtido por meio da seguinte equação: 

8 3,3 hei 8 Do 
US$ 106,60 = (14h) qr (1+ R? qe (1+ BP ss A (1+ RB? ar (+ m 

Para encontrar o rendimento efetivo, essa equação deve ser resolvida para a obtenção de Rê Você pode verificar (efe- 
tuando a substituição e averiguando se realmente a equação é satisfeita) que o resultado é mais ou menos R* =4,877%. 

O rendimento efetivo do título da Rite Aid é calculado da mesma forma. O título no valor de US$ 93,00 faz pagamentos de 
cupom de US$ 9,50 por ano e tem 2017 — 2011 = 6 anos para vencer. Assim, a equação para o seu rendimento é 

Sho ho So) 9,0 ho 9,0 
US$9300= + ++ CAPA na tra 











A solução para essa equação é Rº = 11,099%. 

Por que o rendimento do título da Rite Aid é tão mais elevado do que o da Microsoft? Porque o título da Rite Aid apresenta 
maior risco. Em 2011, a cadeia de drogarias estava sofrendo grandes perdas por causa da concorrência crescente de cadeias 
maiores, como Wal-Mart, que podiam usar sua escala para reduzir preços em tudo, desde cosméticos até medicamentos 
vendidos com receita. Entre 2007 e 2011, a Rite Aid foi lucrativa somente por um trimestre, levando muitos analistas a 
preverem sua falência. Por conseguinte, seu título foi avaliado como CCC (a classificação mais baixa). Como os investidores 
sabiam que era grande a probabilidade de a Rite Aid não arcar com o pagamento de seus títulos, se prepararam para comprar 
os títulos apenas se a rentabilidade efetiva fosse alta o bastante para compensar os riscos. 


15.4 Critério do valor presente líquido para 
decisões de investimento de capital 


Uma das mais comuns e importantes decisões que as empresas tomam refere-se a no- 
vos investimentos de capital. Milhões de dólares podem ser investidos em uma fábrica ou — Na Seção 7.1, explicamos 
em máquinas que durarão — e afetarão os lucros — por muitos anos. Os fluxos de caixa que um custo irreversível 
futuros que o investimento irá gerar frequentemente são incertos. Uma vez que a fábrica já é UMa despesa que foi 
tenha sido construída, a empresa em geral não tem meios de desmontá-la e revendê-la para aa sda oo pone 
poder recuperar o investimento, pois ele se torna um custo irreversível. Fen 

De que forma uma empresa deveria decidir se determinado investimento de capital OR 
vale a pena ser feito? Ela deveria efetuar o cálculo do valor presente dos fluxos de caixa conte líquido (VPL) 
futuros que espera receber pelo investimento feito, para então fazer uma comparação 
entre tal valor presente e o custo dos investimentos. Esse método é conhecido como 
critério do valor presente líquido (VPL): 


Regra segundo a qual 
devemos fazer um investi- 
mento se o valor presente 
esperado do fluxo de caixa 
futuro for maior do que o 
custo do investimento. 


Critério do VPL: o investimento deve ser realizado se o valor dos fluxos de caixa 
futuros esperados do investimento for maior do que o custo do investimento. 


Suponhamos que um investimento de capital custe C e que se espera que gere lucros du- 
rante os próximos 10 anos nos valores 74, 72, ..., 710. Então, o valor presente desses lucros 
pode ser expresso por 





8 A solução dessa equação para R pode ser feita no Excel usando o Solver. 
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taxa de desconto 


Taxa usada para determinar 
o valor corrente de um dólar 
recebido no futuro. 


custo de oportunidade 
do capital 


Taxa de retorno que se pode 
obter investindo em um 
projeto alternativo com risco 
semelhante. 


74 m2 10 
VPL=-—C+ (1+2R) + (1+R7 os (1+R)!9 (13.3) 





em que R é a taxa de desconto que utilizamos para descontar o fluxo de lucros futuros. (R 
poderia ser uma taxa de juros de mercado ou outra taxa qualquer; um pouco mais adiante 
trataremos da escolha da taxa.) A Equação 15.3 descreve o benefício líquido obtido pela 
empresa em decorrência de seu investimento. A empresa deve fazer o investimento apenas 
quando o benefício líquido for positivo — isto é, apenas se VPL > 0. 

DETERMINAÇÃO DA TAXA DE DESCONTO Qual taxa de desconto deve ser utilizada pela 
empresa? A resposta depende das formas alternativas que a firma poderia utilizar seu di- 
nheiro. Por exemplo, em vez desse investimento, ela poderia fazer outro investimento de 
capital que fosse capaz de gerar um fluxo de lucros diferente. Ou então, poderia ainda in- 
vestir em um título com rendimento diferente. Em consequência, podemos pensar que R é 
o custo de oportunidade do capital da empresa. Se a empresa não tivesse investido nesse 
projeto, poderia ter obtido um retorno investindo em alguma outra coisa. Portanto, o valor 
correto de R é o retorno que a empresa poderia obter em um investimento “semelhante”. 

Investimento “semelhante” significa investimento que apresenta igual risco. Como já 
tivemos a oportunidade de ver no Capítulo 5, quanto mais risco houver em um investi- 
mento, maior será o retorno. Portanto, o custo de oportunidade do investimento nesse pro- 
jeto é o retorno que se poderia obter de outro projeto ou ativo com risco semelhante. 

Na próxima seção, veremos como avaliar o grau de risco de um investimento. Nesse mo- 
mento, vamos supor que esse projeto não tenha risco (isto é, a empresa está segura de que 
haverá os fluxos de lucros futuros 71, 72 etc.). Nesse caso, o custo de oportunidade do inves- 
timento é o retorno sem risco, ou seja, o retorno que se poderá obter dos títulos do governo. 
Se é esperado que o projeto dure dez anos, a empresa pode utilizar os juros anuais de um 
título do governo com vencimento em dez anos para efetuar o cálculo do VPL do projeto, 
como na Equação 15.3.º Se o VPL for igual a zero, o benefício proporcionado pelo investi- 
mento seria exatamente igual ao custo de oportunidade e, portanto, para a empresa deveria 
ser indiferente fazer ou não tal investimento. Se o VPL for maior do que zero, o benefício 
ultrapassa o custo de oportunidade, portanto, o investimento deveria ser feito.!º 


A fábrica de motores elétricos 


Na Seção 15.1 discutimos uma decisão relativa ao investimento de US$ 10 milhões em 
uma fábrica para produzir motores elétricos. Essa fábrica tornaria possível a utilização 
de mão de obra e cobre na produção de 8.000 motores elétricos por mês, durante 20 anos, 
ao custo de US$ 42,50 cada um. Os motores poderiam ser vendidos por US$ 52,50 cada, 
gerando um lucro de US$ 10 por unidade, ou seja, US$ 80.000 por mês. Estamos supondo 
que, após 20 anos, as instalações da fábrica estarão obsoletas, mas poderiam ainda ser ven- 
didas como sucata por US$ 1 milhão. Seria esse um bom investimento? Para descobrirmos, 
devemos efetuar o cálculo de seu valor presente líquido. 

Vamos supor, por enquanto, que o custo de produção de US$ 42,50 e o preço de venda de 
US$ 52,50 dos motores sejam garantidos, de tal forma que a empresa está segura de que re- 
ceberá US$ 80.000 por mês, ou seja, US$ 960.000 por ano em lucros. Suponhamos também 
que seja garantido o valor de US$ 1 milhão da venda das instalações como sucata. Portanto, 
a empresa deveria utilizar uma taxa de juros sem risco no desconto de seu fluxo de lucros 
futuros. Expressando os fluxos de caixa em milhões de dólares, temos o seguinte VPL: 





9 Esse processo de cálculo é uma aproximação. Para ser mais exata, a empresa deveria utilizar a taxa de um 
título de um ano para fazer o desconto de 71, a taxa de um título de dois anos para fazer o desconto de 1», e 
assim por diante. 

10 Essa regra para o VPL é incorreta quando o investimento é irreversível, sujeito a incertezas, e pode sofrer 
atrasos relativamente a seu cronograma inicial. Para uma análise do investimento irreversível, veja Avinash 
Dixit e Robert Pindyck, Investment under Uncertainty. Princeton, NJ: Princeton University Press, 1994. 
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0,96 0,96 0,96 
VPL=-—-10+ a +R) + (a + RJ) + Tê + RP (15.4) 
0,96 0,96 





a A 


A Figura 15.3 mostra o VPL em função da taxa de desconto R. Observe que com a taxa R', 
que é de mais ou menos 7,5%, o VPL é igual a zero. (A taxa R”, às vezes, é chamada de taxa 
interna de retorno de um investimento.) Para taxas de desconto inferiores a 7,5%, o VPL é 
positivo e, portanto, a empresa deveria investir na fábrica. Para taxas de desconto acima de 
7,5%, 0 VPL é negativo e, portanto, a empresa não deveria investir. 
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O VPL de uma fábrica é o valor presente descontado de todos os fluxos de caixa envolvidos em sua construção e em 
seu funcionamento. Nesse caso, é o VPD do fluxo de lucros futuros menos o custo corrente de construção da fábrica. 
O VPL diminui à medida que a taxa de desconto aumenta. Para a taxa de desconto R*, o VPL é igual a zero. 


Taxas de desconto nominais versus reais 


No exemplo anterior, consideramos que os fluxos de caixa futuros eram garantidos, de 
tal forma que a taxa de desconto R poderia ser uma taxa de juros sem risco, como aquela dos 
títulos do governo dos Estados Unidos. Suponhamos que essa taxa fosse de 9%. Será que 
isso significaria que o VPL seria negativo e que a empresa não deveria fazer o investimento? 

Para respondermos a essa pergunta, devemos fazer uma distinção entre taxas de des- 
conto reais e nominais, bem como entre fluxos de caixa reais e nominais. Vamos começar 
com os fluxos de caixa. No Capítulo 1, discutimos preços reais versus preços nominais. 
Explicamos que no preço real é descontada a inflação, enquanto o preço nominal inclui 
a taxa inflacionária. Em nosso exemplo, supusemos que os motores elétricos produzidos 
por nossa fábrica poderiam ser vendidos por US$ 52,50 cada um durante os próximos 20 
anos. Entretanto, nada dissemos sobre o efeito da inflação. Será que os US$ 52,50 seriam o 
preço real com a inflação já descontada ou estariam incluindo a inflação? Como teremos a 
oportunidade de ver, a resposta para essa pergunta pode ser fundamental. 

Vamos supor que o preço de US$ 52,50 e que o custo de produção de US$ 42,50 estejam 
expressos em termos reais. Isso significa que, se estivermos esperando que ocorra uma 
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Na Seção 7.1, discutimos 
custo de oportunidade. 


taxa de inflação de 5% ao ano, o preço nominal dos motores de US$ 52,50 no primeiro ano 
teria aumentado para (1,05)(52,50) = US$ 55,13 no segundo ano, depois para (1,05)(55,13) 
= US$ 57,88 no terceiro ano e assim por diante. Portanto, nosso lucro de US$ 960.000 por 
ano estaria também expresso em termos reais. 

Agora vamos examinar a taxa de desconto. Se os fluxos de caixa estiverem expressos 
em termos reais, a taxa de desconto também deve ser expressa em termos reais. Por quê? 
Porque a taxa de desconto representa o custo de oportunidade do investimento. Se a infla- 
ção não estiver incluída nos fluxos de caixa do investimento, ela também não deverá estar 
incluída em seu custo de oportunidade. 

Portanto, em nosso exemplo, a taxa de desconto deveria ser a taxa real de juros dos 
títulos do governo. A taxa nominal de juros (9%) é a que vemos publicada nos jornais, isto 
é, já com a inflação incluída. 4 taxa real de juros é a taxa nominal de juros menos a taxa 
de inflação esperada." Se esperamos que a inflação seja em média de 5% ao ano, a taxa 
real de juros seria 9 — 5 = 4%. Essa é a taxa de desconto que deve ser utilizada no cálculo 
do VPL do investimento na fábrica de motores elétricos. Observe na Figura 15.3 que, a essa 
taxa, o VPL é nitidamente positivo, de tal forma que o investimento deve ser realizado. 

Quando a regra do VPL é utilizada na avaliação de investimentos, os números empre- 
gados nos cálculos poderão estar em termos reais ou em termos nominais, desde que sejam 
consistentes entre si. Se os fluxos de caixa estiverem em termos reais, a taxa de desconto 
também deverá estar em termos reais. Caso seja utilizada uma taxa de desconto nominal, 
então o efeito da inflação futura deverá também estar incluído nos fluxos de caixa. 


Fluxos de caixa futuros negativos 


Fábricas e outras instalações de produção podem, às vezes, demorar vários anos para 
ser construídas e equipadas. Nesses casos, o custo do investimento deverá também estar 
distribuído ao longo de diversos anos, em vez de estar concentrado em uma única data 
inicial. Além disso, espera-se que alguns investimentos gerem prejuízos, em vez de lu- 
cros, durante seus primeiros anos. (Por exemplo, a demanda poderá ser baixa até que 
os consumidores venham a conhecer o produto ou então os custos iniciais poderão ser 
mais elevados, passando a diminuir apenas quando os administradores e os funcionários 
puderem já ter feito algum percurso ao longo da curva de aprendizagem.) Os fluxos de 
caixa futuros negativos não criam problemas para a regra do VPL; tais fluxos são des- 
contados exatamente do mesmo modo que os fluxos de caixa positivos. 

Por exemplo, suponhamos que nossa fábrica de motores elétricos demore um ano 
para ser construída: US$ 5 milhões são investidos imediatamente e outros US$ 5 mi- 
lhões são investidos no ano seguinte. Além disso, suponhamos que se espere que a 
fábrica tenha prejuizos de US$ 1 milhão em seu primeiro ano de funcionamento e de 
US$ 0,5 milhão no seu segundo ano. Em seguida, ela passar a obter lucros de US$ 0,96 
milhão ao ano até o vigésimo ano de existência, quando então será vendida como su- 
cata por US$ 1 milhão, da mesma forma que no caso anterior. (Todos esses fluxos de 
caixa estão em termos reais.) Nessas condições, o VPL é: 


5 1 0,5 & 0,96 & 0,96 
(+R) Q+RPO Q+RPO Q+RPO Q+R) (15.5) 
0,96 1 
a AR + HR 





VPL=—5 


+ 


Suponhamos que a taxa real de juros seja de 4%. Será que a empresa deve construir 
essa fábrica? Pode-se confirmar que o VPL é negativo, portanto, esse não é um bom 
projeto de investimento. 





11 As pessoas possuem diferentes pontos de vista acerca da inflação futura e, portanto, podem ter diferentes 
estimativas para a taxa real de juros. 
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EXEMPLO 15.3 O VALOR DE UMA LICENÇA DE TÁXI EM NOVA YORK 


Vimos, no Exemplo 9.5, que em 2011 o número de licenças de táxi em Nova York era mais ou menos o mesmo que em 
1937, de modo que o preço de uma licença era de US$ 880.000. (Lembre-se de que uma licença é uma permissão autorizando 
que um automóvel seja usado para transportar passageiros.) As licenças pertencem às companhias de táxis, que pressio- 
naram com sucesso a prefeitura para limitar o número de táxis em circulação, mantendo assim o preço alto — ao custo de 
dificultar o uso de táxis pelos cidadãos da cidade. 

Uma licença de táxi permite que seu proprietário alugue um automóvel para um motorista e, assim, receba um lucro pela 
operação do táxi. Esse lucro é alto o suficiente para justificar um valor de US$ 880.000 para cada licença? Para descobrir, vamos 
calcular o fluxo que uma companhia de táxis pode esperar alugando uma licença a um ou mais motoristas. 

A companhia de táxis cobra do motorista uma taxa fixa pelo uso da licença, mas essa taxa é definida pela cidade. Em 
2011, a taxa era de US$ 110 por turno de 12 horas, ou US$ 220 por dia. Supondo que o táxi seja dirigido 7 dias por semana 
e 50 semanas por ano, a companhia de táxis ganharia (7)(50)(US$ 220) = US$ 77.000 por ano com a licença. Há muito 
pouco risco envolvido (há uma escassez de táxis, de modo que é fácil achar motoristas que queiram alugar a licença), e 
a taxa tem aumentado de acordo com a inflação. Portanto, uma taxa de desconto de 5% provavelmente seria apropriada 
para descontar fluxos de receita futuros. Considerando um horizonte de tempo de 20 anos, o valor presente desse fluxo 
de receita é, portanto, 


70.000 70000 70.000 70.000 
VP= 05 + 4057 + 057 +. + qu50 = US$ 872355 





Assim, um preço de licença na faixa de US$ 880.000 é coerente com o fluxo de receita que a licença gerará à compa- 
nhia de táxis. 


15.5 Ajustes para riscos 


Já vimos que a taxa de juros sem risco é uma taxa de desconto apropriada para fluxos de 
caixa futuros que são garantidos. Entretanto, na maior parte dos projetos, o fluxo de caixa 
futuro está longe de ser garantido. Por exemplo, no caso de nossa fábrica de motores elétricos, 
poderíamos esperar que houvesse incerteza em relação aos futuros preços do cobre, à sua de- 
manda futura e aos futuros preços dos motores e mesmo em relação às futuras remunerações 
da mão de obra. Dessa forma, a empresa não poderá saber quais serão os lucros durante os 
próximos 20 anos. A melhor estimativa poderia ser de US$ 960.000 por ano, mas os lucros 
realmente gerados poderão ser mais altos ou mais baixos. De que forma a empresa poderia 
levar em conta essa incerteza ao efetuar os cálculos do valor presente líquido de seu projeto? 

Uma prática bastante comum é a de aumentar a taxa de desconto, adicionando um 
prêmio de risco à taxa sem risco. Estamos supondo que os proprietários da empresa 
possam ser avessos a riscos, o que faz os fluxos de caixa futuros que apresentam risco 
passarem a valer menos do que aqueles que sejam garantidos. Ao se aumentar a taxa de 
desconto, leva-se em conta tal fato reduzindo-se o valor daqueles fluxos de caixa futuros 
que possuem risco. Mas quão grande deve ser o prêmio de risco? Como veremos, a res- 
posta depende da natureza do risco. 


prêmio de risco 


Quantidade de dinheiro 
que um indivíduo avesso 
ao risco pagará para evitar 
correr um risco. 


j ud 7 a R e ! Ei ' risco diversificável 
Riscos diversificáveis versus riscos não diversificáveis em 
. . . ; Risco que pode ser elimi- 
A adição do prêmio de risco à taxa de desconto deve ser feita com cautela. Se Os nado por meio do investi- 
administradores da empresa estão agindo em nome dos interesses dos acionistas, eles mento em muitos projetos 
devem ser capazes de fazer uma distinção entre dois tipos de risco: o diversificável e o ou mantendo ações de 
não diversificável.” O risco diversificável pode ser eliminado por meio de investimento muitas empresas. 





12 O risco diversificável é também denominado risco não sistemático, e o risco não diversificável é chamado 
de risco sistemático. A simples adição de um prêmio de risco a uma taxa de desconto pode não ser sempre 
a maneira correta de tratar o risco. Veja, por exemplo, Richard Brealey e Stewart Myers, Principles of 
Corporate Finance. Nova York: McGraw-Hill, 2011. 


risco não diversificável 


Risco que não pode ser 
eliminado por meio do 
investimento em muitos pro- 
jetos ou em ações de muitas 
empresas. 


Modelo de Formação 
de Preço para Ativos de 
Capital (CAPM) 


Modelo em que o prêmio 
de risco para um investi- 
mento de capital depende 
da correlação entre o 
retorno do investimento e o 
retorno do mercado acioná- 
rio como um todo. 
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em muitos projetos ou por meio de investimento em ações de muitas empresas. O risco não 
diversificável não pode ser eliminado dessa forma. Apenas os riscos não diversificáveis 
afetam o custo de oportunidade do capital e, portanto, devem entrar no prêmio de risco. 
RISCO DIVERSIFICÁVEL Para compreender isso, lembre-se do Capítulo 5, no qual vimos 
que a diversificação pode eliminar muitos riscos. Por exemplo, não sei se o resultado ao 
Jogar uma moeda será cara ou coroa. Mas poderei estar razoavelmente seguro de que, den- 
tre mil jogadas, mais ou menos a metade será cara. De semelhante modo, uma companhia 
seguradora que me vende um seguro de vida não pode saber quantos anos viverei. Mas, ao 
vender o seguro para milhares de pessoas, poderá ter razoável certeza sobre a porcentagem 
das que falecerão a cada ano. 

Praticamente o mesmo ocorre com as decisões de investimento de capital. Embora os 
fluxos de lucros gerados por um único investimento possam ser muito arriscados, se a em- 
presa investir em dezenas de projetos (como faz a maioria das grandes firmas), seu risco 
global será muito menor. Além disso, mesmo que a empresa invista em apenas um projeto, 
os acionistas poderão facilmente diversificar o risco ao investir em ações de uma dúzia de 
empresas diferentes ou, então, por meio de um fundo mútuo que tenha investimentos em 
ações de diversas empresas. Portanto, os acionistas — os proprietários da empresa — po- 
derão eliminar o risco diversificável. 

Como os investidores podem eliminar o risco diversificável, eles não podem esperar 

obter um retorno mais alto do que a taxa sem risco apenas por assumi-lo: ninguém lhes pa- 
garia para assumir um risco que não fosse necessário assumir. De fato, aqueles ativos que 
apenas apresentam risco diversificável tendem em média a gerar taxas de retorno próximas 
às taxas sem risco. Agora, lembre-se de que a taxa de desconto para um projeto representa 
o custo de oportunidade do investimento em tal projeto, em vez de em algum outro empre- 
endimento ou ativo com características semelhantes de risco. Portanto, se o único risco 
de um projeto for do tipo diversificável, o custo de oportunidade será a taxa sem risco. 
Nenhum prêmio de risco deveria ser adicionado à sua taxa de desconto. 
RISCO NÃO DIVERSIFICÁVEL O que fazer quando o risco é não diversificável? Primeiro, 
seremos claros a respeito de como tal risco pode surgir. Para uma companhia que trabalha 
com seguros de vida, a possibilidade de uma grande guerra significa um risco não diver- 
sificável. Como uma guerra pode aumentar de maneira acentuada a taxa de mortalidade, 
a companhia seguradora não tem condições de esperar que um número “médio” de seus 
clientes venha a falecer a cada ano, independentemente do número de clientes que ela te- 
nha. Como resultado, a maioria das apólices de seguro, seja de vida, de saúde ou de imóvel, 
não dá cobertura a prejuízos decorrentes de atos de guerra. 

No caso de investimentos de capital, o risco não diversificável surge pelo fato de que 
os lucros das empresas e os lucros gerados por projetos específicos tendem a depender do 
comportamento da economia como um todo. Quando o crescimento econômico é vigoroso, 
os lucros das empresas tendem a ser mais altos. (No caso de nossa fábrica de motores elé- 
tricos, a demanda se tornaria maior, de modo que os lucros aumentariam.) Por outro lado, 
os lucros tendem a cair quando ocorre uma recessão. Como o crescimento econômico fu- 
turo é incerto, a diversificação não consegue eliminar todo o risco. Os investidores devem 
(e de fato podem) obter retornos mais altos ao assumir esse risco. 

Uma vez que o projeto possua risco não diversificável, o custo de oportunidade do in- 
vestimento em tal empreendimento é mais alto do que a taxa sem risco. Assim, um prêmio 
de risco deverá ser incluído em sua taxa de desconto. Vejamos como é possível determinar 
a magnitude desse prêmio de risco. 


Modelo de Formação de Preço para Ativos de Capital 


O Modelo de Formação de Preço para Ativos de Capital (CAPM) (Capital Asset 
Pricing Model) mede o prêmio de risco para determinado investimento de capital por meio 
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de uma comparação do retorno esperado de tal investimento com o retorno esperado de 
todo o mercado acionário. Para compreendermos o modelo, suponhamos, primeiro, que 
você invista na totalidade do mercado acionário (digamos, mediante um fundo mútuo). 
Nesse caso, seu investimento estaria completamente diversificado e você não teria risco di- 
versificável. Entretanto, estaria operando com um risco não diversificável, pois o mercado 
acionário tende a acompanhar a situação econômica como um todo. (O mercado acionário 
reflete a expectativa dos lucros futuros, a qual depende em parte da situação da economia.) 
Em consequência, o retorno esperado do mercado acionário é mais elevado do que a taxa 
associada a um investimento sem risco. Se indicarmos por r,, O retorno esperado do mer- 
cado acionário e por rça taxa sem risco, o prêmio de risco de operar no mercado é r.,, — ry 
Essa é a taxa de retorno adicional desejada que se deverá obter ao assumir o risco não di- 
versificável associado ao mercado acionário. 

Agora, consideremos o risco não diversificável associado a um ativo, por exemplo, as 
ações de uma empresa. Podemos medir tal risco verificando até que ponto o retorno desse 
ativo tende a estar correlacionado (isto é, move-se na mesma direção) com o retorno do 
mercado acionário como um todo. Por exemplo, as ações de determinada empresa pode- 
riam não ter praticamente nenhuma correlação com o mercado como um todo. Na média, 
o preço de tal ação poderia mover-se independentemente das variações do mercado, de 
tal forma que ela tivesse pouco ou nenhum risco não diversificável. Portanto, o retorno 
dessa ação deveria ser mais ou menos o mesmo da taxa sem risco. Por outro lado, outra 
ação poderia estar altamente correlacionada com o mercado. Suas variações de preço po- 
deriam até mesmo ser mais acentuadas do que as variações do mercado acionário como 
um todo. Essa ação teria um substancial risco não diversificável, talvez superior ao do 
mercado acionário como um todo. Sendo assim, na média, seu retorno ultrapassaria o 
retorno de mercado, r,,. 

O CAPM resume essa relação entre os retornos esperados e o prêmio de risco pela se- 
guinte equação: 


ri r3=BlWm—rj (15.6) 


em que r; é o retorno esperado de um determinado ativo. A equação informa que o prê- 

mio de risco do ativo (isto é, a diferença entre a taxa de retorno esperado e a taxa sem 

risco) é proporcional ao prêmio de risco do mercado. A constante de proporcionalidade 

b é denominada beta do ativo. Ela mede a suscetibilidade do retorno do ativo às varia- 

ções do mercado e, portanto, o risco não diversificável de tal ativo. Se uma elevação de 

1% no mercado tende a ocasionar um aumento de 2% no preço do ativo, seu beta é igual | beta do ativo 

a 2. Se uma elevação de 1% no mercado tende a ocasionar um aumento de 1% no preço aaa qse 
do ativo, seu beta é 1. E, se uma elevação de 1% no mercado não ocasiona nenhuma al- . censibilidade do retorno 
teração no preço do ativo, seu beta é zero. A Equação 15.6 demonstra que, quanto maior qe um ativo às variações do 
for o beta do ativo, maior será o retorno esperado desse ativo. Por quê? Porque seu risco mercado e, portanto, o risco 
não diversificável será mais elevado. não diversificável do ativo. 
A TAXA DE DESCONTO AJUSTADA AO RISCO Conhecendo-se o beta do ativo, poderemos 

determinar a taxa de desconto correta que deverá ser utilizada no cálculo do valor presente 

líquido do ativo. Essa taxa de desconto é o retorno esperado desse ativo ou de algum outro 

que apresente o mesmo risco; ela é, portanto, igual à soma de determinado prêmio de risco 

à taxa sem risco, que reflete seu risco não diversificável: 


Taxa de desconto = rp+ B (rm — r$) (15.7) 


Durante os últimos 60 anos, o prêmio de risco do mercado acionário, (r, — rf), tem sido, 
em média, de 8%. Se a taxa real sem risco fosse de 4% e o beta do ativo fosse igual a 0,6, 
então a taxa de desconto correta seria 0,04 + 0,6(0,08) = 0,09, ou seja, 9%. 
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Se o ativo for determinada ação, seu beta geralmente poderá ser estimado estatistica- 
mente." Entretanto, quando o ativo é uma nova fábrica, a determinação do beta do ativo 
torna-se mais difícil. Portanto, muitas empresas utilizam o custo de capital da empresa 

custo de capital como taxa (nominal) de desconto. O custo de capital da empresa é a média ponderada 
da empresa entre o retorno esperado das ações (que depende do beta de tais ações) e a taxa de juros 
que a empresa paga sobre sua dívida. Esse enfoque está correto desde que o investimento 


Média ponderada entre o , o : é: 
de capital em questão seja característico da empresa como um todo. Entretanto, pode ha- 


retorno esperado das ações 


da empresa eataxadeju- | Ver indução a erro caso o investimento de capital tenha um risco não diversificável muito 
ros que a empresa paga por maior ou muito menor do que o risco não diversificável da empresa como um todo. Nesse 
sua dívida. caso, pode ser melhor fazer uma estimativa baseada em um julgamento racional que pon- 


dere em que proporção as receitas geradas pelo investimento provavelmente dependerão 
do desempenho da economia como um todo. 


EXEMPLO 15.4 INVESTIMENTO DE CAPITAL NA INDÚSTRIA DE FRALDAS DESCARTÁVEIS 





No Exemplo 13.6, discutimos o setor industrial das fraldas descartáveis, que tem sido dominado pelas empresas 
Procter & Gamble e Kimberly-Clark. Explicamos que os constantes investimentos realizados na área de pesquisa e 
desenvolvimento (P&D) têm proporcionado a essas empresas uma vantagem de custo que desencoraja a entrada de 
outras companhias no setor. Agora, examinaremos a decisão de investimento de uma empresa potencialmente en- 
trante nesse setor. 

Suponhamos que você esteja considerando a possibilidade de participar desse setor industrial. Para poder se be- 
neficiar das economias de escala, tanto em termos de produção como em termos de propaganda e distribuição, seria 
necessário que você construísse três fábricas, que custariam US$ 60 milhões cada uma, com os custos distribuídos 
por três anos. Quando as fábricas estivessem operando com plena capacidade, produziriam um total de 2,5 bilhões de 
fraldas descartáveis por ano. Essas fraldas seriam vendidas no atacado pelo preço aproximado de US$ 0,16 cada uma, 
gerando vendas de cerca de US$ 400 milhões por ano. Você pode esperar que os custos variáveis de produção sejam de 
mais ou menos US$ 290 milhões por ano e que a renda líquida esteja em torno de US$ 110 milhões por ano. 

Você terá, entretanto, outras despesas. Utilizando a experiência da P&G e da Kimberly-Clark como ponto de refe- 
rência, pode esperar despesas da ordem de US$ 60 milhões com pesquisa e desenvolvimento (P&D) antes do início da 
operação, para poder projetar um processo eficiente de produção, e outros US$ 20 milhões com P&D durante cada ano 
de produção, para poder manter e aprimorar tal processo. Por fim, a partir do momento em que você estiver operando 
com plena capacidade, poderá esperar despesas anuais da ordem de US$ 50 milhões com vendas, propaganda e mar- 
keting. Seu lucro operacional líquido será de US$ 40 milhões por ano. As fábricas deverão funcionar por aproximada- 
mente 15 anos e depois estarão obsoletas. 

Esse investimento é uma boa ideia? Para descobrirmos, efetuaremos o cálculo de seu valor presente líquido. A 
Tabela 15.5 mostra os números relevantes. Estaremos supondo que a produção comece com 33% de sua capacidade 
quando as instalações estiverem completas em 2015, demore dois anos para atingir a capacidade total de produção e 
prossiga com esse nível de produção até 2030. Dados os fluxos de caixa disponíveis, o VPL é calculado como se segue: 





93,4 56,6 40 
vPL= 120 : 
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13 Podemos efetuar a estimativa do beta da ação fazendo uma regressão linear do retorno da ação em relação 
ao que ultrapassa o retorno no mercado, r,, — 7: Ou então podemos consultar um site financeiro na Web, 
como o Yahoo! Finance ou o E*Trade, que dão informações detalhadas sobre ações individuais. Em agosto 
de 2011, o Yahoo! Finance listou um beta de 1,07 para a Intel Corporation e 1,46 para a Eastman Kodak. 
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A Tabela 15.5 mostra o VPL para taxas de desconto de 5%, 10% e 15%. 


TABELA 15.5 Dados para o cálculo do VPL (US$ milhões) 


















































Antes de 
2015 
Vendas 
MENOS 
Custo variável 
P&D em andamento 
Despesas de venda, 
propaganda e promoção 
Lucro operacional 
MENOS 
Custo de construção 60,0 
P&D inicial 60,0 
FLUXO DE CAIXA LÍQUIDO —120,0 
Taxa de 0,05 0,10 0,15 
desconto: 
VPL: 80,0 |-16,9 |-75/1 
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Observe que o VPL é positivo para uma taxa de desconto de 5%, mas é negativo para taxas de desconto de 10% ou 15%. Qual 


será a taxa de desconto correta? Primeiro, estamos ignorando a inflação, portanto, a taxa de desconto deve estar em termos reais. 
Segundo, os fluxos de caixa possuem riscos — não sabemos quão eficientes serão nossas fábricas, quão efetivas serão nossa 
propaganda e nossas promoções ou mesmo qual será a demanda futura das fraldas descartáveis. Uma parte desse risco não é 
diversificável. Para calcular o prêmio de risco, utilizaremos um beta igual a 1, que é típico de fabricantes de bens de consumo desse 
gênero. Utilizando uma taxa sem risco de 4% e o prêmio de risco do mercado acionário de 8%, nossa taxa de desconto deve ser 
R=0,04 + 1(0,08) = 0,12 

Com essa taxa de desconto, o VPL é nitidamente negativo e, portanto, o investimento não faz sentido. Não haverá 
entrada nesse setor industrial: a P4G e a Kimberly-Clark podem respirar aliviadas. Não se surpreenda, porém, com o fato 
de essas empresas conseguirem ter lucros no mercado, enquanto você não consegue. A experiência das duas empresas, os 
anos de pesquisa e desenvolvimento (as duas não precisariam despender US$ 60 milhões com P&D antes de construir novas 
fábricas) e o reconhecimento de suas respectivas marcas dão a elas uma vantagem competitiva que uma nova empresa teria 


dificuldades para superar. 


15.6 Decisões de investimento dos consumidores 


Já vimos de que modo as empresas avaliam seus fluxos de caixa futuros e a partir daí 
tomam suas decisões de fazer investimentos em capital de longa duração. Os consumidores 
também se defrontam com decisões dessa natureza sempre que fazem aquisições de bens 
duráveis, como um automóvel ou um eletrodoméstico. Ao contrário da decisão relativa à 
aquisição de alimento, entretenimento ou vestuário, a decisão de comprar um bem durável 
envolve a comparação do fluxo de benefícios futuros com o custo corrente da aquisição. 

Suponhamos que você esteja decidindo sobre a aquisição de um automóvel novo. Você 
poderia estar planejando mantê-lo por seis ou sete anos, caso em que a maioria dos be- 
nefícios (e custos operacionais) ocorreria no futuro. Portanto, é necessário comparar o 
fluxo futuro de benefícios líquidos de possuir o automóvel (o benefício de ter um trans- 
porte menos o custo do seguro, da manutenção e da gasolina) com seu preço de aquisição. 
O mesmo tipo de comparação se aplica a outros bens duráveis. Por exemplo, ao decidir sobre 
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a compra de um ar-condicionado, você precisa comparar o preço da unidade de ar-condi- 
cionado com o valor presente do fluxo de benefícios líquidos (o prazer de uma sala com 
temperatura agradável menos o custo da eletricidade necessária à utilização do aparelho). 

Esses problemas são análogos ao de uma empresa que, ao tomar uma decisão de in- 
vestimento de capital, deve comparar um fluxo de lucros futuros com o custo corrente da 
fábrica e dos equipamentos. Portanto, poderemos analisar essas questões exatamente da 
mesma forma que efetuamos a análise do problema de investimento da empresa. Façamos 
isso considerando a aquisição de um automóvel por um consumidor. 

O principal benefício de possuir um automóvel é o fluxo de serviços de transporte que 
ele produz. O valor desses serviços difere de consumidor para consumidor. Vamos ima- 
ginar que nosso consumidor atribua um valor de S dólares por ano a esse serviço. Vamos 
supor também que a despesa operacional total (seguro, manutenção e combustível) seja de 
E dólares por ano, que o preço desse automóvel seja de US$ 20.000 e que após seis anos seu 
valor de revenda será de US$ 4.000. A decisão de compra do automóvel poderá então ser 
enquadrada nos termos do valor presente líquido: 











(S — E) (S — E) 
VPL = —20.000 + (S — E) 
(1+R) (1+R) (15.8) 
| —(S-) 4.000 
“Q+RÉ +RP 





Qual taxa de desconto R o consumidor deverá utilizar? O consumidor necessitaria em- 
pregar o mesmo princípio utilizado pela empresa: a taxa de desconto é o custo de opor- 
tunidade do dinheiro. Se o consumidor já possui US$ 20.000 e não necessita tomar um 
empréstimo, a taxa de desconto correta será o retorno que poderia ser obtido ao investir em 
outro ativo, digamos, uma conta de poupança ou um título do governo. Por outro lado, se o 
consumidor possui dívidas, a taxa de desconto será a taxa do empréstimo contraído que ele 
Já esteja pagando. Como essa taxa provavelmente será muito mais elevada do que a taxa de 
juros de um título do governo ou da conta de poupança, o VPL do investimento será menor. 

Os consumidores muitas vezes precisam escolher entre um pagamento antecipado e 
pagamentos futuros. Um exemplo é a decisão entre comprar ou arrendar um carro novo. 
Suponhamos que você possa comprar um Toyota Corolla novo por US$ 15.000 e que po- 
derá vendê-lo por US$ 6.000 após seis anos. Alternativamente, você poderia arrendar esse 
carro por US$ 300 por mês, durante três anos, e, ao fim desse período, devolver o carro. 
O que é melhor — comprar ou arrendar? A resposta depende da taxa de juros. Se a taxa 
de juros for muito baixa, é preferível comprar o carro, porque o valor presente dos futuros 
pagamentos do arrendamento é mais alto. Se a taxa de juros for alta, é preferível arrendar, 
porque o valor presente dos futuros pagamentos do arrendamento é baixo. 


EXEMPLO 155 ESCOLHENDO UM AR-CONDICIONADO E UM AUTOMÓVEL NOVO 





A aquisição de um aparelho de ar-condicionado envolve um dilema. Alguns aparelhos custam menos, porém são menos 
eficientes — consomem muita eletricidade em comparação com a capacidade de refrigeração. Outros custam mais caro, 
porém são mais eficientes. Será que você deveria adquirir um ar-condicionado que custe menos agora, mas que custará mais 
no futuro para ser utilizado, ou um mais eficiente que custe mais agora, mas cujo uso será menos dispendioso? 

Vamos supor que você esteja fazendo uma comparação entre ares-condicionados com capacidades equivalentes de re- 
frigeração, de tal forma que sejam capazes de produzir o mesmo fluxo de benefícios. Poderemos, então, comparar os valores 
presentes descontados de seus custos. Estipulando uma vida útil de oito anos para o aparelho e um valor zero de revenda, o 
VPD associado aos custos de adquirir e utilizar o ar-condicionado i é 

OC; OC; OC; 
ER 





VPD = C+ 0C;+ 


CAPÍTULO 15 INVESTIMENTO, TEMPO E MERCADOS DE CAPITAIS ES 


sendo €;o preço de aquisição do ar-condicionado / e OC; seu custo operacional médio anual. 

O ar-condicionado preferido dependerá de sua taxa de desconto. Se você dispusesse de pouco dinheiro e necessitasse 
tomar um empréstimo, provavelmente utilizaria uma taxa de desconto elevada. Como isso tornaria menor o valor presente 
dos custos operacionais futuros, você talvez optasse pelo aparelho menos dispendioso, mas relativamente ineficiente. Se 
você dispusesse de uma boa quantia, de tal modo que o custo de oportunidade do dinheiro (e, portanto, a respectiva taxa de 
desconto) fosse baixo, provavelmente optaria pela compra de um aparelho mais caro. 

Um estudo econométrico sobre aquisições de aparelhos de ar-condicionado por famílias revelou que os consumido- 
res tendem a fazer uma troca de custos de capital por custos operacionais futuros exatamente dessa forma, embora as 
taxas de desconto utilizadas sejam altas, isto é, em torno de 20% para a população como um todo.!* (Os consumidores 
norte-americanos parecem ser míopes ao empregar taxas de desconto elevadas demais sobre suas futuras econo- 
mias.) O estudo também mostra que as taxas de desconto dos consumidores variam inversamente a suas rendas. Por 
exemplo, pessoas com renda acima da média utilizaram taxas de desconto de cerca de 9%, enquanto as que faziam 
parte do um quarto inferior na distribuição de renda utilizaram taxas de desconto de 39% ou mais. Esse resultado era 
esperado, pois as pessoas de renda mais alta provavelmente podem dispor de mais dinheiro e, portanto, têm um custo 
de oportunidade mais baixo para o dinheiro. 

A compra de um automóvel envolve um dilema semelhante. Um automóvel pode custar menos do que outro, mas 
consumir mais combustível e exigir mais manutenção e consertos, de modo que os custos operacionais futuros espera- 
dos são mais altos. Como acontece com os ares-condicionados, o consumidor pode comparar dois ou mais automóveis 
calculando e comparando os VPDs dos preços de compra e os custos operacionais anuais médios esperados para 
cada um. Um estudo econométrico das compras de automóveis descobriu que os consumidores, na realidade, fazem 
a comparação entre o preço de compra e os custos operacionais esperados dessa maneira." Concluiu também que a 
taxa média de desconto para todos os consumidores estava na faixa de 11% a 17%. Essas estimativas para as taxas 
de desconto são mais baixas do que as dos ares-condicionados e, provavelmente, refletem a ampla oferta de emprés- 
timos para compra de automóveis. 


15.7 Investimentos em capital humano 


Até aqui, discutimos como as empresas e os consumidores podem decidir se investem 
em capital físico — imóveis e equipamentos, no caso de empresas, e bens duráveis como 
carros e eletrodomésticos, no caso dos consumidores. Vimos como aplicar a regra do valor 
presente líquido a essas decisões: deve-se investir quando o valor presente dos ganhos pro- 
porcionados pelo investimento exceder o valor presente dos custos. 

Algumas decisões de investimento muito importantes não envolvem capital físico, 
e sim capital humano. Se está lendo este livro agora, você está, neste exato momento, 
fazendo um investimento em seu próprio capital humano.!é Estudando microeconomia, 
talvez como parte de um programa de graduação ou pós-graduação, você está obtendo co- 
nhecimentos e habilidades valiosos que o farão mais produtivo no futuro. 

Capital humano é, pois, o conhecimento, as habilidades e a experiência que tornam 
um indivíduo mais produtivo e, assim, capaz de auferir rendas maiores durante a vida. Se 
você cursa a faculdade ou uma pós-graduação, faz cursos de especialização, ou se inscreve 
em um programa de treinamento profissional especializado, está investindo em capital hu- india midi pipditiad; 
mano. E bem provável que o dinheiro, o tempo e o esforço que você investe em aumentar assim, capaz de auferir ren- 
seu capital humano vão lhe render retornos (payoffs), na forma de mais recompensas ou de das maiores durante a vida. 
oportunidades de emprego com maiores salários. 


capital humano 


Conhecimento, habilidades 
e experiência que fazem um 





I4 Vejao artigo de Jerry A. Hausman, “Individual Discount Rates and the Purchase and Utilization of Energy- 
Using Durables”, Bell Journal of Economics 10, 1979, p. 33-54. 

15 Veja Mark K. Dreyfus e W. Kip Viscusi, “Rates of Time Preference and Consumer Valuations of 
Automobile Safety and Fuel Efficiency”, Journal of Law and Economics 38, abr. 1995, p. 79-105. 

16 Por outro lado, se acha este livro mais interessante que um bom romance, talvez você o esteja lendo por 
pura diversão. 
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Na Seção 15.4, discutimos 
taxa de desconto real ver- 
sus nominal e explicamos 
que a taxa de desconto 
real é a taxa nominal 
menos a taxa de inflação 
esperada. 


Na Seção 8.7, explicamos 
que o lucro econômico 
zero significa que a em- 
presa está recebendo um 
retorno competitivo sobre 
seu investimento. 


Como um indivíduo deve decidir se investe ou não em capital humano? Para responder 
a essa pergunta, podemos usar a mesma regra do valor presente líquido que aplicamos aos 
investimentos em capital físico. 

Suponhamos, por exemplo, que, após completar o ensino médio, você esteja decidindo 

se cursa uma faculdade durante quatro anos ou se deixa esse projeto de lado e vai traba- 
lhar. Para manter as coisas no nível mais simples possível, vamos analisar essa decisão em 
uma base puramente financeira e ignorar qualquer prazer (assim como festas e partidas de 
futebol) ou dor (assim como exames e monografias) que a faculdade pode implicar. Vamos 
calcular o VPL dos custos e benefícios de obter um diploma universitário. 
O VPL DO ENSINO SUPERIOR Existem dois custos principais associados com a faculdade. 
Primeiro, como estará estudando e não trabalhando, você incorrerá no custo de oportuni- 
dade dos salários perdidos que receberia caso tivesse arrumado um emprego. Para um típico 
jovem que acabou de concluir o ensino médio nos Estados Unidos, uma estimativa razoável 
desses salários perdidos ficaria em cerca de US$ 20.000 por ano. O segundo custo principal 
diz respeito às mensalidades, alojamento, alimentação e outras despesas (tais como o custo 
deste livro). Os três primeiros itens podem variar muito: o aluno pode estar cursando uma fa- 
culdade pública ou privada, pode estar vivendo em casa ou no campus, ou, ainda, pode estar 
recebendo uma bolsa de estudos. Como uma média aproximada, vamos usar US$ 20.000 por 
ano. (O custo da maioria das universidades públicas é menor que esse, mas o de muitas uni- 
versidades e faculdades particulares é maior.) Assim, vamos imaginar que o custo econômico 
total de frequentar a faculdade seja de US$ 40.000 por ano durante quatro anos. 

Um importante benefício que a faculdade traz é a capacidade de receber um salá- 
rio mais alto durante a vida produtiva. Nos Estados Unidos, um profissional com nível 
superior recebe, em média, cerca de US$ 20.000 por ano a mais que um colega que só 
tenha o ensino médio. Na prática, a diferença salarial é maior durante os primeiros 5 a 10 
anos seguintes à graduação, diminuindo depois. Para simplificar, porém, vamos partir do 
pressuposto de que essa diferença salarial de US$ 20.000 persista durante 20 anos. Nesse 
caso, o VPL (em milhares de dólares) de investir no ensino superior será 


E E 


40 40 40 

1+R) (+RP +RP A+R? 

Que taxa de desconto, R, devemos usar para calcular esse VPL? Como mantivemos os 

custos e benefícios fixos ao longo do tempo, estamos implicitamente ignorando a inflação. 

Assim, devemos usar uma taxa de desconto real. Nesse caso, uma taxa de desconto real 

razoável ficaria em torno de 5%. Essa taxa reflete o custo de oportunidade do dinheiro para 

muitas famílias — o retorno que elas poderiam obter caso investissem em outros ativos que 

não o capital humano. Você pode confirmar que, dessa maneira, o VPL fica em torno de 

US$ 66.000. Com uma taxa de desconto de 5%, investir no ensino superior é uma boa ideia, 
pelo menos de uma perspectiva puramente financeira. 


VPL=-—40 





Embora seja um número positivo, o VPL da educação universitária não é muito alto. 
Por que o retorno financeiro de frequentar a faculdade não é tão alto? Porque, nos Estados 
Unidos, o ensino superior se tornou acessível para a maioria dos estudantes que concluem 
o ensino médio.!” Em outras palavras, o ensino superior é praticamente um investimento 
de livre entrada. Como vimos no Capítulo 8, nos mercados de livre entrada deve-se esperar 
um lucro econômico nulo, o que implica que os investimentos renderão um retorno com- 
petitivo. Claro, um retorno econômico baixo não significa que você não deve completar o 
curso universitário — o ensino superior proporciona muitos benefícios que vão além de 
acréscimos nos vencimentos futuros. 





17 Isso não significa que todos aqueles que concluíram o ensino médio conseguem entrar na faculdade de sua 
escolha. Algumas instituições são exigentes e só admitem candidatos com notas altas e altas pontuações 
nos exames seletivos. Mas o grande número de faculdades e universidades nos Estados Unidos torna pos- 
sível a realização de um curso de graduação para a maioria dos estudantes egressos do ensino médio. 


CAPÍTULO 15 INVESTIMENTO, TEMPO E MERCADOS DE CAPITAIS 575 


EXEMPLO 15.6 SERÁ QUE O MBA VALE A PENA? 


Muitos leitores deste livro estão pensando em frequentar um curso de administração e obter um diploma de MBA, ou, 
então, já estão matriculados em cursos desse tipo. Aqueles entre vocês que estão pensando nisso (ou que já estão matricula- 
dos) podem estar se perguntando se um MBA compensa o investimento. Vejamos se podemos ajudá-los em sua inquietação. 

Para a maioria das pessoas, conseguir um MBA significa um aumento — muitas vezes um grande aumento no salário. 
A Tabela 15.6 mostra estimativas de salários médios antes e depois do MBA para 32 escolas de negócios, 24 nos Estados 
Unidos e 8 em outros países.!º Como você pode ver, os aumentos salariais são impressionantes. Tenha em mente, porém, que 
nem todos os cursos de MBA foram incluídos na Tabela 15.6. Na verdade, como a lista inclui muitos dos melhores cursos — e 
como os salários foram informados pelos próprios profissionais —, é provável que os dados superestimem a média salarial 
de todos os diplomados. Para os Estados Unidos como um todo, uma estimativa aproximada do salário médio dos alunos 
prestes a entrar no curso de MBA fica em torno de US$ 45.000 por ano, e o aumento médio no salário após a obtenção do 
diploma fica por volta de US$ 30.000 por ano. Para uma análise simples, vamos partir do pressuposto de que esse ganho de 
US$ 30.000 por ano no salário perdure por 20 anos. 





TABELA 15.6 Salários antes e depois do MBA 













































































Universidade Salário antes do MBA | Salário médio 3 anos após MBA 
Stanford University US$ 84.998 US$ 182.746 
University of Pennsylvania: Wharton US$ 78.544 US$ 175.153 
Harvard Business School US$ 79.082 US$ 170.817 
Columbia Business School US$ 77.127 US$ 167.366 
MIT Sloan School of Management US$ 71.653 US$ 158.353 
Dartmouth College: Tuck US$ 73.114 US$ 155.732 
University of Chicago US$ 72.904 US$ 152.370 
Yale School of Management US$ 65.000 US$ 151.451 
Northwestern University: Kellogg US$ 71.889 US$ 143.777 
Cornell University: Johnson US$ 67.852 US$ 140.454 
New York University: Stern US$ 63.195 US$ 138.398 
UCLA: Anderson US$ 66.459 US$ 136.906 
Duke University: Fuqua US$ 65.820 US$ 136.248 
University of Michigan US$ 65.788 US$ 134.208 
University of Virginia US$ 64.397 US$ 130.082 
Carnegie Mellon US$ 63.509 US$ 127.018 
Georgetown University US$ 60.817 US$ 126.500 
University of Texas Austin US$ 61.359 US$ 118.422 
University of Southern California US$ 62.701 US$ 116.624 
Vanderbilt University: Owen US$ 55.886 US$ 114.567 
Indiana University: Kelley US$ 60.497 US$ 112.524 
University of Rochester: Simon US$ 52.965 US$ 111.226 
Pennsylvania State University US$ 58.556 US$ 110.085 
Purdue University: Krannert US$ 51.676 US$ 100.252 























18 Os dados mostram o salário médio de 2011 dos alunos que obtiveram MBA em 2007 e foram extraí- 
dos das avaliações de MBA do Financial Times para as 100 maiores escolas (http://rankings.ft.com/ 
businessschoolrankings/global-mba-rankings-2011). 
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Instituições fora dos Estados Unidos 





























Indian Institute of Management, Ahmedabad (Índia) | US$ 69.222 US$ 174.440 
Insead (França/Singapura) US$ 71.141 US$ 147.974 
London Business School US$ 63.074 US$ 146.332 
International Institute for Management US$ 77.005 US$ 145.539 
Development (IMD) (Suíça) 

University of Cambridge: Judge (RU) US$ 67.400 US$ 135.475 
Hong Kong UST Business School (China) US$ 55.097 US$ 133.334 
HEC Paris (França) US$ 59.848 US$ 123.287 
Incae Business School (Costa Rica) US$ 43.307 US$ 89.212 




















Fonte: The Financial Times, Ltd., Global MBA Rankings 2011 (http://rankings.ft.com/businessschoolrankings/global-mba-rankings-2011). 





O curso típico de MBA nos Estados Unidos leva dois anos e exige mensalidades e despesas no valor anual de US$ 45.000. 


(São muito poucos os alunos que conseguem bolsas de estudo.) Além das mensalidades e despesas, é importante incluir 0 
custo de oportunidade do salário anterior ao curso, ou seja, outros US$ 45.000 anuais. Assim, o custo econômico total de 
obter um MBA é US$ 90.000 por ano, para cada um dos dois anos. O VPL desse investimento é, portanto, 

90 90 30 


VPL=-90 + Sides 
(1+ A) (1+ A? (1407 





Você pode confirmar que, se usarmos uma taxa de desconto real de 5%, o VPL será de US$ 180.000. 

Por que o payoff de um MBA nas universidades como as da Tabela 15.6 é tão superior ao payoff de um curso universi- 
tário de quatro anos? Porque entrar em muitos cursos de MBA (e especialmente nos cursos listados na tabela anterior) é 
um processo seletivo e difícil. (O mesmo vale para certos cursos superiores, como direito e medicina.) Como há muito mais 
candidatos que vagas nos cursos de MBA, o retorno obtido com o diploma permanece alto. 

Vale a pena fazer o MBA? Como acabamos de ver, a parte financeira da decisão é fácil: embora o custo seja substancial, 
o retorno do investimento é muito alto. Claro, outros fatores influenciam a decisão. Alguns alunos, por exemplo, consideram 
os cursos na área de negócios (especialmente economia) muito interessantes. Outros acham a experiência tão divertida 
quanto um tratamento de canal. Além disso, o candidato precisa considerar se suas notas na faculdade e a pontuação nos 
exames seletivos são altas o suficiente; caso contrário, esse investimento em capital humano sequer será uma opção para 
ele. Por fim — e o mais importante —, o candidato pode achar outra escolha profissional mais compensadora, tenha ela pos- 
sibilidade de se tornar mais lucrativa ou não. Deixamos a cada um de vocês a tarefa de calcular os retornos dos investimentos 


educacionais em artes, direito ou educação em si (magistério). 


Conforme dissemos na 
Seção 7.6, uma curva de 
aprendizagem indica que 
o custo de produção da 
empresa decresce com o 
tempo, à medida que os 
gerentes e trabalhadores 
ganham mais experiência 
e ficam mais eficientes na 
utilização da instalação in- 
dustrial e do equipamento 
existentes. 


*15.8 Decisões de produção intertemporal 
— recursos esgotáveis 


As decisões de produção das empresas frequentemente apresentam aspectos intertem- 
porais — a produção feita hoje afeta as vendas ou os custos futuros. A curva de aprendi- 
zagem, que discutimos no Capítulo 7, é um exemplo disso. Ao produzir hoje, a empresa 
ganha experiência para reduzir seus custos futuros. Nesse caso, a produção atual é em 
parte um investimento em futuras reduções de custo, e o valor disso deve ser levado em 
conta quando forem feitas comparações entre custos e benefícios. Outro exemplo é a pro- 
dução de um recurso esgotável. Quando o proprietário de um poço de petróleo realiza um 
bombeamento hoje, menos petróleo fica disponível para a produção futura. Isso deve ser 
levado em conta quando decidir que quantidade produzir. 

As decisões de produção em casos como esse envolvem comparações entre custos e be- 
nefícios hoje e no futuro. Podemos fazer essas comparações utilizando o conceito de valor 
presente descontado. Examinaremos em detalhes o caso do recurso esgotável, embora os 
mesmos princípios sejam aplicáveis a outras decisões de produção intertemporal. 
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Decisão de produção de um produtor 
de recurso esgotável único 


Suponhamos que um tio rico o tenha presenteado com um poço de petróleo. Esse poço 
contém 1.000 barris de petróleo que podem ser produzidos a um custo constante médio e 
marginal de US$ 10 por barril. Será que você deveria produzir todo esse petróleo hoje ou 
deveria economizá-lo para o futuro?!” 

Você talvez pense que a resposta depende do lucro que obteria se pudesse retirar todo 
o petróleo do solo. Afinal, por que não retirar todo o petróleo se seu preço de venda é mais 
alto do que seu custo de extração? Entretanto, essa forma de pensar ignoraria o custo de 
oportunidade de esgotar hoje o petróleo de forma que ele não estaria disponível no futuro. 

Sendo assim, a resposta correta depende não do atual nível de lucros, mas sim de quão 
rapidamente você espera que o preço do petróleo aumente. O petróleo no solo é como di- 
nheiro no banco; deve-se mantê-lo no solo apenas se estiver tendo um retorno pelo menos 
tão alto quanto a taxa de juros do mercado. Se você espera que o preço do petróleo perma- 
neça constante ou que suba muito devagar, seria melhor extraí-lo e vendê-lo todo agora, 
com o fim de investir os lucros obtidos. Entretanto, se você espera que o preço aumente 
rapidamente, seria mais apropriado deixá-lo onde está. 

Quão rápido o preço do petróleo deveria subir para que você optasse por mantê-lo onde 
está? O valor de cada barril no poço é igual ao preço do petróleo menos os US$ 10 de custo 
para sua extração. (Esse é o lucro que você pode obter ao extrair e vender cada barril.) Seu 
valor deve subir pelo menos tão rapidamente quanto a taxa de juros para que você possa 
optar por manter o petróleo no poço. Portanto, a regra para sua decisão de produção é 
mantenha todo o petróleo no poço se você espera que o preço, menos o custo de extração, 
vá subir mais rapidamente do que a taxa de juros. Extraia e venda todo o petróleo se você 
espera que o preço menos o custo de extração vá subir mais devagar do que a taxa de 
juros. E se sua expectativa for de que o preço do petróleo menos o custo de extração suba 
exatamente de acordo com a taxa de juros? Nesse caso, para você será indiferente extrair 
ou deixar o petróleo no poço. Indicando por P, o preço do petróleo neste ano, por P,, O 
preço no próximo ano e por c o custo de extração, podemos escrever essa regra de produ- 
ção da seguinte forma: 


Se (Pi —c) > (1 + RJ(P, — c), mantenha o petróleo no poço. 
Se (P—c)<(|l+ RJ(P,- c), venda todo o petróleo agora. 
Se (Pu —-c)=(1+RP,-c), tanto faz mantê-lo ou vendê-lo. 


Considerando nossa expectativa em relação ao aumento dos preços do petróleo, po- 
deremos utilizar essa regra para determinar a produção. Mas quão rapidamente devemos 
esperar que o preço de mercado desse combustível suba? 


Comportamento do preço de mercado 


Suponhamos que o cartel da OPEP não existisse e que o mercado do petróleo consis- 
tisse em muitos produtores competitivos com poços semelhantes aos nossos. Poderíamos, 
então, ao considerar as decisões de produção dos demais produtores, determinar com que 
rapidez os preços provavelmente aumentariam. Se os demais produtores estiverem inte- 
ressados em obter o máximo retorno possível, eles seguirão a regra de produção que apre- 
sentamos anteriormente. Isso significa que o preço menos o custo marginal deve subir 
exatamente conforme a taxa de juros.?º Para entendermos a razão disso, suponhamos que 





19 Para a maioria dos verdadeiros poços de petróleo, os custos marginal e médio não são constantes, e se tor- 
naria extremamente dispendiosa a extração de todo o petróleo em um curto período de tempo. Ignoraremos 
essa complicação. 

20 Esse resultado é denominado regra de Hotelling, porque foi primeiro demonstrado por Harold Hotelling, 
em “The Economics of Exhaustible Resources”, Journal of Political Economy 39, abr. 1931, p. 137-175. 
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custo de uso da 
produção 


Preço 


Er 


Custo de oportunidade 


de produzir e vender uma 


unidade hoje, tornando, 


assim, essa unidade indis- 


ponível para produção e 


venda no futuro. 


o preço menos o custo marginal esteja subindo mais depressa do que a taxa de juros. Nesse 
caso, ninguém estaria disposto a vender petróleo algum. Inevitavelmente, tal fato faria o 
preço corrente do petróleo se tornar mais elevado. Por outro lado, se o preço menos o custo 
marginal estivesse subindo mais devagar do que a taxa de juros, todos estariam dispostos a 
vender imediatamente o petróleo que tivessem, o que faria reduzir o preço corrente. 


A Figura 15,4 ilustra de que forma o preço de mercado deve subir. O custo marginal da 
extração é c e o preço e a quantidade produzida são de início Pp e Oo. A Figura 15.4(a) apre- 
senta o preço líquido, P — c, subindo de acordo com a taxa de juros. A Figura 15.4(b) mostra 
que, à medida que o preço sobe, a quantidade demandada diminui. Isso continua a ocorrer até 
o momento 7; quando todo o petróleo terá se esgotado e o preço Py será tal que a demanda 
será exatamente igual a zero. 
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DECETSEZA preço ne um recurso EscoTÁvEL 


O gráfico 15.4(a) mostra o preço subindo com o decorrer do tempo. As unidades de um recurso no solo deverão obter 
um retorno proporcional ao de outros ativos. Portanto, em um mercado competitivo, o preço menos o custo marginal 
da extração subirá de acordo com a taxa de juros. O gráfico 15.4(b) mostra o movimento para cima ao longo da curva 
de demanda conforme o preço sobe. 


Custo de uso 


Vimos no Capítulo 8 que uma empresa competitiva sempre produz até o ponto em que o 
preço é igual ao custo marginal. Entretanto, em um mercado competitivo de um recurso es- 
gotável, o preço ultrapassa o custo marginal (e a diferença entre o preço e o custo marginal 
sobe com o tempo). Isso é conflitante com o que aprendemos no Capítulo 8? 

Não, desde que reconheçamos que o custo marginal total de produção para um 
recurso esgotável é mais alto do que o custo marginal de sua extração do solo. Há um 
custo adicional de oportunidade, pois a produção e a venda de uma unidade atualmente 
tornam tal unidade indisponível para produção e venda no futuro. Denominamos esse 
custo de oportunidade de custo de uso da produção. Na Figura 15.4, o custo de uso é 
a diferença entre o preço e o custo marginal de produção. Ele sobe com o tempo, por- 
que, à medida que o recurso remanescente no solo se torna mais escasso, ele se torna 
também mais valioso, de tal modo que o custo de oportunidade de esgotar uma unidade 
adicional se torna mais alto. 
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Produção de recursos por um monopolista 


A situação seria diferente se o recurso fosse produzido por um monopolista e não por 
um setor competitivo? Será que o preço menos o custo marginal ainda estaria subindo con- 
forme a taxa de juros? 

Suponhamos que um monopolista esteja decidindo entre manter uma unidade incre- 
mental de determinado recurso no solo ou extraí-la e vendê-la. O valor de tal unidade é a Na Seção 10.1, explica- 
receita marginal menos o custo marginal. A unidade deve ser deixada no solo caso se es- mos que um monopolista 
pere que seu valor suba mais rápido do que a taxa de juros; ela deve ser extraída e vendida  maximiza seu lucro ao es- 
caso se espere que seu valor suba mais lentamente do que a taxa de juros. Como o mono-  Solher uma produção para 

. ao qa : : a qual a receita marginal é 
polista controla toda a produção, ele produzirá até que a receita marginal menos o custo 

à : É : É E igual ao custo marginal. 

marginal, isto é, o valor de uma unidade incremental do recurso extraído, suba exatamente 
conforme a taxa de juros: 


(RMgm — o) = (1 + R(RMg,—c) 


Observe que essa regra também se mantém válida para uma empresa competitiva. 
Contudo, para tal empresa, a receita marginal se torna igual ao preço de mercado p. 

Para um monopolista que se defronta com uma curva de demanda com inclinação 
descendente, o preço será mais alto do que a receita marginal. Por conseguinte, se a 
receita marginal menos o custo marginal subir conforme a taxa de juros, o preço menos 
o custo marginal subirá mais lentamente do que a taxa de juros. Teremos, portanto, um 
interessante resultado, segundo o qual um setor monopolista é mais conservador do que 
um setor competitivo. Ao exercer o poder de monopólio, o monopolista começará cobrando 
um preço mais elevado e, portanto, esgotará mais lentamente o recurso. 


EXEMPLO 15.7 QUÃO ESGOTÁVEIS SÃO OS RECURSOS NÃO RENOVÁVEIS? 





Recursos naturais como petróleo, gás natural, carvão, urânio, cobre, ferro, chumbo, zinco, níquel e hélio são todos esgo- 
táveis: como há uma quantidade finita de cada um deles na crosta terrestre, a produção e o consumo acabarão cessando. 
Entretanto, alguns recursos naturais são mais esgotáveis do que outros. 

Nos casos do petróleo, do gás natural e do hélio, as reservas subterrâneas conhecidas e potencialmente localizáveis 
resistirão a apenas 50 ou 100 anos de consumo aos níveis atuais. Para esses recursos naturais, o custo de uso da produção 
associado a seu esgotamento poderá se tornar um componente significativo do preço de mercado. Entretanto, nos casos de 
outros recursos naturais, como 0 carvão e o ferro, há reservas comprovadas e potenciais equivalentes a várias centenas ou 
até mesmo milhares de anos de consumo aos níveis atuais. Sendo assim, o custo de uso é muito pequeno. 

O custo de uso de determinado recurso pode ser estimado por meio de informações geológicas a respeito de reservas 
existentes ou potencialmente localizáveis e do conhecimento da curva de demanda e da taxa provável de deslocamento dessa 
curva ao longo dos anos, em consequência do crescimento econômico. Se o mercado for competitivo, o custo de uso pode ser 
determinado com base na renda econômica obtida pelos proprietários das terras em que se encontram os recursos naturais. 

A Tabela 15.7 apresenta estimativas do custo de uso como uma fração do preço competitivo do petróleo cru, do gás natu- 
ral, do urânio, do cobre, da bauxita, do níquel, do minério de ferro e do ouro.”! Observe que apenas nos casos do petróleo cru e 
do gás natural é que o custo de uso se torna um componente substancial do preço. Para os demais recursos naturais, esse custo 





21 Os números baseiam-se em Michael J. Mueller, “Scarcity and Ricardian Rents for Crude Oil”, Economic 
Inquiry 23, 1985, p. 703-724; Kenneth R. Stollery, “Mineral Depletion with Cost as the Extraction 
Limit: A Model Applied to the Behavior of Prices in the Nickel Industry”, Journal of Environmental 
Economics and Management 10, 1983, p. 151-165; Robert S. Pindyck, “On Monopoly Power in Extractive 
Resource Markets”, Journal of Environmental Economics and Management 14, 1987, p. 128-142; Martin 
L. Weitzman, “Pricing the Limits to Growth from Mineral Depletion”, Quarterly Journal of Economics 
114, maio 1999, p. 691-706; e Gregory M. Ellis e Robert Halvorsen, “Estimation of Market Power in a 
Nonrenewable Resource Industry”, Journal of Political Economy 110, ago. 2002, p. 883-899. 
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é pequeno, sendo até desprezível em algumas circunstâncias. Além disso, embora a maior parte desses recursos naturais tenha 
passado por grandes flutuações de preço no mercado norte-americano, o custo de uso não teve quase nenhuma participação 
em tais flutuações. Por exemplo, os preços do petróleo sofreram variações por causa da OPEP e das complicações políticas do 
Golfo Pérsico; os preços do gás natural variaram em decorrência de mudanças na demanda de energia; o urânio e a bauxita 
tiveram os preços alterados em consequência da cartelização ocorrida durante a década de 1970; e o cobre sofreu variações de 
preço em função de greves e alterações na demanda. 


TABELA 15.7 Custo de uso como fração do preço competitivo 





























Recurso Custo de uso/preço competitivo 
Petróleo cru 04a 0,5 

Gás natural 04a 0,5 

Urânio 0,1 a 0,2 

Cobre 02a0,3 

Bauxita 0,05 a 0,2 

Níquel 0,1a 0,3 

Minério de ferro | 0,1 a 0,2 

Ouro 0,05 a 0,1 











Logo, o esgotamento dos recursos naturais não foi o principal determinante dos preços desses recursos ao longo das 
últimas décadas. Determinantes muito mais importantes são a estrutura do mercado e as variações ocorridas nas demandas 
de mercado. Todavia, o papel do esgotamento não deve ser ignorado. No longo prazo, ele deverá ser o determinante final da 
variação no preço dos recursos naturais. 


15.9 Como são determinadas as taxas de juros? 


Já vimos de que forma as taxas de juros de mercado são utilizadas na tomada de deci- 
sões de investimentos de capital e de produções intertemporais. Mas o que determina os 
níveis das taxas de juros? Por que elas flutuam ao longo do tempo? Para respondermos a 
essas perguntas, devemos nos lembrar de que uma taxa de juros é o preço que quem toma 
dinheiro emprestado paga àquele que lhe empresta para poder utilizar os fundos deste. Da 
mesma forma que em qualquer outro mercado, taxas de juros são determinadas pela oferta 
e demanda, nesse caso, a oferta e a demanda por fundos disponíveis para empréstimos. 

A oferta de fundos disponíveis para empréstimos é originada nas famílias que têm in- 
teresse em economizar parte de sua renda para poder consumir mais no futuro (ou para 
poder deixar um legado a seus herdeiros). Por exemplo, algumas famílias possuem atual- 
mente altos rendimentos, mas preveem que terão uma renda menor após se aposentarem. A 
poupança permite que elas distribuam de uma forma mais equilibrada o consumo ao longo 
do tempo. Além disso, como recebem juros sobre os fundos que emprestam, conseguirão 
consumir mais no futuro em troca de um menor consumo no presente. Em consequência, 
quanto maior a taxa de juros, maior será o estímulo para poupar. A curva de oferta de fun- 
dos disponíveis para empréstimos é, portanto, uma curva com inclinação ascendente, que 
está indicada por S na Figura 15.5. 

A demanda por fundos disponíveis para empréstimos possui dois componentes. 
Primeiro, algumas famílias têm interesse em consumir mais do que permitiriam seus atuais 
rendimentos, seja pelo fato de serem baixos, apesar de que se espera que venham a crescer, 
seja em razão de desejarem realizar alguma compra de valor elevado (por exemplo, uma 
casa) que terá de ser paga por meio de rendimentos obtidos no futuro. Essas famílias esta- 
riam dispostas a pagar juros em troca de não ter de esperar para poder consumir. Todavia, 
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quanto mais alta for a taxa de juros, maior será o custo do consumo, portanto, as famílias 
estarão menos propensas a tomar empréstimos. A demanda das famílias por fundos dis- 
poníveis para empréstimos é, portanto, uma função declinante da taxa de juros. Na Figura 
15.5, essa função é indicada por Dy. 
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0* Quantidade de 
fundos disponíveis 
para empréstimos 


| FIGURA (SS | OFERTA E DEMANDA DE FUNDOS DISPONÍVEIS PARA EMPRÉSTIMOS 


As taxas de juros de mercado são determinadas pela demanda e oferta de fundos disponíveis para empréstimos. As 
famílias ofertam fundos com o objetivo de consumir mais no futuro; quanto mais altas forem as taxas de juros, mais 
fundos serão ofertados pelas famílias. Tanto as pessoas físicas como as jurídicas buscam os fundos, porém suas 
respectivas demandas diminuem à medida que as taxas de juros aumentam. As variações nas taxas são ocasiona- 
das por deslocamentos nas curvas de demanda e na oferta de fundos disponíveis para empréstimos. 


O segundo componente da demanda por fundos disponíveis para empréstimos são as 
empresas que querem fazer investimentos de capital. Lembre-se de que elas estarão in- 
vestindo em projetos cujos VPLs sejam positivos, pois VPLs positivos significam que os 
retornos esperados de tais projetos devem ultrapassar o custo de oportunidade dos fundos. 
Esse custo de oportunidade — a taxa de desconto empregada no cálculo do VPL — é a 
taxa de juros, eventualmente já ajustada para o risco. Muitas vezes, as empresas solicitam 
empréstimos para fazer investimentos, pois os fluxos de lucros gerados por tais aplicações 
de capital virão no futuro, ao passo que seus custos devem ser pagos no momento presente. 
Dessa forma, a disposição das empresas para efetuar investimentos constitui um impor- 
tante componente da demanda de fundos disponíveis para empréstimos. 

Como já vimos antes, quanto maior for a taxa de juros, menor será o VPL de um empreen- 
dimento. Quando as taxas de juros sobem, alguns projetos de investimento que apresenta- 
vam VPLs positivos passam a ter VPLs negativos e, portanto, serão cancelados. De uma 
forma mais ampla, como as empresas ficam menos dispostas a fazer investimentos quando 
aumentam as taxas de juros, sua demanda por fundos disponíveis para empréstimos diminui. 
Portanto, a demanda por fundos disponíveis para empréstimos por parte das empresas é uma 
curva com inclinação descendente; na Figura 15.5, essa curva está indicada por Dy. 

A demanda total por fundos disponíveis para empréstimos é a soma da demanda das fa- 
mílias e da demanda das empresas; na Figura 15.5, essa curva está indicada por Dr Juntas, 
a demanda total e a curva de oferta determinam a taxa de juros de equilíbrio; na Figura 
15.5, essa taxa de juros é indicada por R”. 
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A Figura 15.5 também pode nos ajudar a compreender por que ocorre variação nas 
taxas de juros. Suponhamos que a economia entre em recessão. As empresas estarão espe- 
rando redução nas vendas e nos lucros futuros gerados por novos investimentos de capital. 
Os VPLs dos projetos deverão cair e as empresas estarão menos dispostas a investir, dimi- 
nuindo assim sua demanda por fundos disponíveis para empréstimos. Portanto, as curvas 
Dp e Dy serão deslocadas para a esquerda e a taxa de juros de equilíbrio vai se tornar me- 
nor. Por outro lado, suponhamos que o governo federal tenha despesas que ultrapassem o 
valor arrecadado em impostos, isto é, que tenha um grande déficit. Assim, o governo terá 
de tomar empréstimos para conseguir financiar tal déficit, o que deslocará para a direita a 
curva da demanda total, Dy, por fundos disponíveis para empréstimos, de tal modo que R 
aumenta. Nos Estados Unidos, as políticas monetárias do Federal Reserve — o banco cen- 
tral desse país — constituem outro importante determinante das taxas de juros. O Federal 
Reserve tem poderes para imprimir dinheiro, sendo, portanto, capaz de deslocar para a 
direita a curva da oferta de fundos disponíveis para empréstimos, dessa forma reduzindo R. 


A variedade de taxas de juros 


A Figura 15.5 agrega as demandas e as ofertas individuais como se houvesse apenas 
uma taxa de juros de mercado. Na verdade, as famílias, as empresas e o governo concedem 
e tomam empréstimos de acordo com uma grande variedade de termos e condições. Em 
consequência, há uma ampla variedade de taxas de juros de mercado. Descreveremos aqui 
apenas algumas das mais importantes que são citadas nos jornais e que, às vezes, são utili- 
zadas durante as tomadas de decisões envolvendo investimentos de capital. 


e Taxa da letra do Tesouro (Treasury Bill Rate): a letra do Tesouro norte-americano 
é um título de curto prazo (um ano ou menos) emitido pelo governo dos Estados 
Unidos. Trata-se de um título baseado em desconto que não possui pagamentos de 
cupons; em vez disso, é vendido por um preço inferior ao valor de seu resgate no 
vencimento. Por exemplo, uma letra do Tesouro de três meses poderia ser vendida 
por US$ 98. Dentro de três meses, ela poderá ser resgatada por US$ 100; portanto, 
tem um rendimento trimestral efetivo de aproximadamente 2% e um rendimento 
anual efetivo de aproximadamente 8%.22 A letra do Tesouro pode ser vista como um 
título de curto prazo e sem taxa de risco. 

e Taxa de título do Tesouro (Treasury Bond Rate): também emitido pelo governo 
dos Estados Unidos, o título do Tesouro norte-americano é um título com um prazo 
mais longo, superior a um ano, em geral de 10 a 30 anos. As taxas variam, depen- 
dendo da data de vencimento do título. 

e Taxa de redesconto (Discount Rate): nos Estados Unidos, os bancos comerciais às 
vezes tomam empréstimos de curto prazo do Federal Reserve. Esses empréstimos 
são denominados redescontos, e a taxa que o Federal Reserve cobra sobre eles é a 
taxa de redesconto. 

e Taxa de fundos federais (Federal Funds Rate): é a taxa de juros que os bancos co- 
bram uns dos outros pelos empréstimos overnight de fundos federais. Os fundos fede- 
rais compõem-se de moeda em circulação e de depósitos mantidos pelo banco central 
(Federal Reserve Bank). Para cumprir as exigências de reserva, os bancos comerciais 
mantêm fundos no banco central. Os bancos com excesso de reservas podem emprestar 
tais fundos aqueles com falta de reservas, usando para isso a taxa de fundos federais. 
Tal taxa é um instrumento-chave da política monetária praticada pelo Federal Reserve. 

e Taxa de títulos comerciais (Commercial Paper Rate): o título comercial refere- 
-se aos títulos de curto prazo (seis meses ou menos) emitidos por empresas de alta 
qualidade de risco que tomam empréstimos. Como o risco associado a esses títulos é 





22 Para sermos exatos, o rendimento em três meses é de (100/98) — 1 = 0,0204 e a taxa anual é de (100/98) —1 
= (0,0842, ou seja, 8,42%. 
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apenas levemente superior ao de uma letra do Tesouro, a taxa é geralmente 1% mais 


alta do que a taxa da letra do Tesouro. 


Taxa básica (Prime Rate): é a taxa (às vezes denominada taxa de referência) que os 
grandes bancos utilizam como ponto de referência para empréstimos de curto prazo 
concedidos a seus maiores clientes empresariais. Como vimos no Exemplo 12.4, 
essa taxa não flutua de um dia para outro, como ocorre com as demais. 


Taxa de título corporativo (Corporate Bond Rate): os jornais e as publicações do 
governo listam as taxas anuais médias de longo prazo (normalmente, 20 anos) de tií- 
tulos corporativos conforme categorias diferentes de risco (por exemplo, baixo risco, 
médio risco etc.). Essas taxas médias indicam quanto as empresas estão pagando por 
suas dívidas de longo prazo. Entretanto, como já pudemos ver no Exemplo 15.2, as 
taxas dos títulos de empresas podem variar consideravelmente, dependendo da soli- 
dez financeira da empresa e do prazo de vencimento do título. 


RESUMO 





A quantidade de capital que uma empresa detém é me- 
dida em termos de estoque, mas os insumos de trabalho 
e matérias-primas são medidos em termos de fluxos. O 
estoque de capital de uma empresa permite-lhe obter 
um fluxo de lucros ao longo do tempo. 

Quando uma empresa faz um investimento, ela despende 
dinheiro no momento presente para obter um fluxo de lu- 
cros no futuro. Para decidir se determinado investimento 
se justifica, a empresa deve determinar o valor presente 
dos lucros futuros; para tanto, deve descontá-los. 

O valor presente descontado (VPD) de US$ 1 pago da- 
qui a um ano é US$ 1/(1 + R), sendo R a taxa de juros. O 
VPD de US$ 1 pago daqui a n anos é US$ 1/(1 + R)”. 
Um título é um contrato por meio do qual quem faz um 
empréstimo concorda em pagar a seu portador deter- 
minado fluxo monetário. O valor do título é o VPD de 
tal fluxo monetário. O rendimento efetivo de um título 
é a taxa de juros que torna iguais o valor do título e o 
preço de mercado do mesmo título. Os rendimentos de 
diferentes títulos variam em função de suas diferenças 
de risco e prazo de vencimento. 

As empresas podem decidir se determinado investi- 
mento de capital deve ou não ser feito empregando o 
critério do valor presente líquido (VPL): o investimento 
deverá ser efetuado se o valor presente dos fluxos de lu- 
cros futuros for maior do que o custo do investimento. 
A taxa de desconto que uma empresa utiliza para cal- 
cular o VPL de determinado investimento deve ser o 
custo de oportunidade do capital, isto é, o retorno que a 
empresa poderia obter em um investimento semelhante. 
Durante o cálculo dos VPLs, se os fluxos de caixa estive- 
rem em termos nominais (isto é, incluindo a inflação), a 
taxa de desconto também deverá ser nominal; se os fluxos 
de caixa estiverem em termos reais (isto é, excluindo a in- 
flação), uma taxa real de desconto deverá ser utilizada. 
Pode-se fazer um ajuste para a existência do risco acres- 
centando-se um prêmio à taxa de desconto. Entretanto, 


10. 


11. 


12. 


esse prêmio de risco deve refletir apenas o risco que 
não for diversificável. Quando se utiliza o Modelo de 
Formação de Preço para Ativos de Capital (Capital Asset 
Pricing Model — CAPM), o prêmio de risco é o “beta” 
do projeto multiplicado pelo prêmio de risco do mercado 
acionário como um todo. O “beta” mede a sensibilidade 
do retorno do projeto às variações do mercado. 

Os consumidores também se defrontam com decisões de 
investimento que requerem o mesmo tipo de análise rea- 
lizado pelas empresas. Ao tomar a decisão de compra de 
um bem durável, como um automóvel ou um eletrodo- 
méstico, o consumidor deve considerar o valor presente 
de seus respectivos custos operacionais futuros. 
Investimentos em capital humano — os conhecimen- 
tos, habilidades e experiências que tornam um indiví- 
duo mais produtivo e, assim, capaz de auferir maiores 
rendas no futuro — podem ser avaliados por métodos 
muito semelhantes aos empregados para avaliar outros 
investimentos. Investir em educação, por exemplo, fará 
sentido do ponto de vista econômico se o valor presente 
dos aumentos futuros esperados na renda excederem o 
valor presente dos custos. 

Um recurso esgotável que ainda está no solo é como 
dinheiro em uma conta de poupança no banco e deverá 
gerar um retorno comparável. Portanto, se o mercado 
for competitivo, seu preço menos os custos marginais 
de sua extração crescerá conforme a taxa de juros. A 
diferença entre preço e custo marginal é denominada 
custo de uso, o qual é o custo de oportunidade do esgo- 
tamento de uma unidade do recurso natural. 

As taxas de juros de mercado são determinadas pela 
demanda e oferta de fundos disponíveis para emprés- 
timos. As famílias geram tais fundos, para que pos- 
sam ter um nível mais alto de consumo no futuro. 
As famílias, as empresas e o governo demandam 
fundos disponíveis para empréstimos. Variações na 
demanda ou na oferta desses fundos ocasionam modi- 
ficações nas taxas de juros. 


E PARTE 3 ESTRUTURA DE MERCADO E ESTRATÉGIA COMPETITIVA 


QUESTÕES PARA REVISÃO 





Uma empresa utiliza tecido e mão de obra na produção 
de camisas em uma fábrica que foi adquirida por US$ 
10 milhões. Quais dos insumos de produção são medi- 
dos como fluxos e quais são medidos como estoques? 
De que forma sua resposta seria modificada caso a em- 
presa tivesse alugado uma fábrica em vez de tê-la ad- 
quirido? A produção seria medida em termos de fluxo 
ou em termos de estoque? E os lucros? 

De que forma é feito o cálculo do valor presente líquido 
de um título? Se a taxa de juros for de 5%, qual será 
o valor presente de uma perpetuidade que paga US$ 
1.000 por ano para sempre? 

O que é rendimento efetivo de um título? De que forma 
pode ser calculado esse rendimento? Por que alguns tí- 
tulos de empresas têm rendimentos mais elevados do 
que outros? 

Qual é o critério do valor presente líquido (VPL) para 
decisões de investimento? Como podemos calcular o 
VPL de um projeto de investimento? Se todos os fluxos 
de caixa do empreendimento forem garantidos, qual taxa 
de desconto deverá ser utilizada para calcular o VPL? 
Você está prestes a se aposentar e tem duas opções: 
ter seus direitos pagos de uma só vez pela empresa, ou 
aceitar uma quantia anual menor que será paga pelo 
resto de sua vida. Como você escolheria a melhor op- 
ção? De que informações você precisaria? 

Você observou que os preços dos títulos têm subido nos 
últimos meses. Tudo o mais mantido constante, o que 
deve estar acontecendo com as taxas de juros? Explique. 
Qual é a diferença entre uma taxa real de desconto e 
uma taxa nominal de desconto? Quando a taxa real e a 
taxa nominal de desconto devem ser utilizadas em cál- 
culos de VPL? 


EXERCÍCIOS 


8. 


10. 


11. 


12. 


13. 


De que forma o prêmio de risco é utilizado para levar 
em conta a incerteza nos cálculos de VPL? Qual é a 
diferença entre o risco diversificável e o risco não di- 
versificável? Por que apenas o risco não diversificável 
deveria ser incluído no prêmio de risco? 

Qual o significado de “retorno de mercado” no 
Modelo de Formação de Preço para Ativos de Capital 
(Capital Asset Pricing Model — CAPM)? Qual a ra- 
zão de o retorno de mercado ser maior do que a taxa 
de juros sem risco? No CAPM, o que mede o beta de 
um ativo? Por que ativos com betas elevados possuem 
retornos esperados mais altos do que os ativos com 
betas mais baixos? 

Suponha que você esteja decidindo sobre a possibili- 
dade de investir US$ 100 milhões em uma usina de aço. 
Você conhece os fluxos de caixa esperados para esse 
projeto, mas eles apresentam risco, pois os preços do 
aço podem cair ou aumentar no futuro. De que forma 
o CAPM poderia ajudá-lo a escolher uma taxa de des- 
conto apropriada para o cálculo de seu VPL? 

De que maneira um consumidor faz uma escolha en- 
tre custo corrente e custos futuros ao escolher um ar- 
-condicionado ou outros eletrodomésticos? Como um 
cálculo de VPL poderia ajudar em tal escolha? 

Qual o significado de “custo de uso” para a produção 
de um recurso natural esgotável? Por que razão o preço 
menos o custo de extração sobe de acordo com a taxa de 
juros no mercado competitivo de um recurso esgotável? 
O que determina a oferta de fundos disponíveis para 
empréstimos? O que determina a demanda por tais fun- 
dos? O que poderia causar uma variação na oferta ou na 
demanda de fundos disponíveis para empréstimos? De 
que forma tal variação poderia afetar as taxas de juros? 





1. 


Suponha que a taxa de juros seja de 10%. Caso se in- 
vista US$ 100 a essa taxa hoje, quanto eles valerão daqui 
a um ano? E daqui a dois anos? E daqui a cinco anos? 
Qual é o valor hoje de US$ 100 pagos daqui a um ano? E 
daqui a dois anos? E em cinco anos? 

Você pode escolher entre dois fluxos de pagamento: (a) 
US$ 150 pagos daqui a um ano e US$ 150 pagos daqui a 
dois anos; (b) US$ 130 pagos daqui a um ano e US$ 160 
pagos daqui a dois anos. Qual fluxo de pagamento você 
preferiria se a taxa de juros fosse de 5%? E se fosse de 15%? 
Suponha que a taxa de juros seja de 10%. Qual é o va- 
lor de um título com cupom que paga US$ 80 por ano, 
durante cada um dos próximos cinco anos, e que, ao 
fim do sexto ano, reembolsa o valor de US$ 1.000 pagos 
hoje? Repita o cálculo para uma taxa de juros de 15%. 


Um título vencerá daqui a dois anos. Ele paga um 
cupom de US$ 100 após um ano e, ao fim do segundo 
ano, além do pagamento de mais um cupom de US$ 
100, há o pagamento do valor de face do título de US$ 
1.000. Esse título está sendo vendido no mercado por 
US$ 966. Qual é o seu rendimento efetivo? 

A Equação 15.5 mostra o valor presente líquido de um 
investimento em uma fábrica de motores elétricos. 
Metade do investimento de US$ 10 milhões é paga no 
momento inicial e a segunda metade após um ano. 
Prevê-se que a fábrica terá prejuízos durante os dois 
primeiros anos de funcionamento. Se a taxa de des- 
conto for de 4%, qual será o VPL? Esse investimento é 


um bom negócio? 


CAPÍTULO 15 INVESTIMENTO, TEMPO E MERCADOS DE CAPITAIS ES 


6. A taxa de juros de mercado é de 5% e prevê-se que ela 


permanecerá inalterada indefinidamente. A essa taxa, 

os consumidores podem tomar e conceder emprés- 

timos conforme desejarem. Justifique sua escolha em 
cada uma das seguintes situações: 

a. Você preferiria receber uma doação de US$ 500 hoje 
ou uma doação de US$ 540 daqui a um ano? 

b. Você preferiria receber uma doação de US$ 100 hoje 
ou um empréstimo de US$ 500 sem juros para ser 
pago daqui a quatro anos? 

c. Você preferiria ter um desconto de US$ 350 na aqui- 
sição de um automóvel de US$ 8.000 ou um ano de 
financiamento com taxa de juros de 0% para pagar 
o preço total do carro daqui a um ano? 

d. Suponha que você tenha ganhado US$ 1 milhão na 
loteria e que receberá US$ 50.000 por ano durante 
os próximos 20 anos. Quanto isso valeria hoje? 

e. Você ganhou US$ 1 milhão em um cassino. Pode 
receber US$ 1 milhão hoje ou então US$ 60.000 
por ano eternamente (esse direito pode ser repas- 
sado a seus herdeiros). Qual das duas alternativas 
preferiria? 

f. Até pouco tempo, um filho adulto tinha de pagar 
impostos sobre doações acima de US$ 10.000 re- 
cebidas dos pais, porém, era permitido que os pais 
fizessem empréstimos sem juros aos filhos. Por que 
algumas pessoas alegaram que essas práticas eram 
injustas? Para quem elas eram injustas? 

Ralph está tentando decidir sobre sua entrada na fa- 
culdade. Se ele ficar dois anos na faculdade ao custo de 
US$ 15.000 por ano, poderá obter um emprego que lhe 
pagará US$ 60.000 pelo resto de sua vida profissional. 
Se ele não for à faculdade, ingressará imediatamente no 
mercado de trabalho. Dessa forma, ganhará US$ 30.000 
por ano durante os próximos três anos, US$ 45.000 por 
ano durante os três anos seguintes e US$ 60.000 por 
ano daí em diante. Se a taxa de juros for de 10%, entrar 
na faculdade será um bom investimento financeiro? 
Suponha que um tio tenha lhe dado um poço de pe- 
tróleo como aquele descrito na Seção 15.8. (O custo 
marginal da produção é constante e igual a US$ 50.) O 
preço do petróleo é atualmente US$ 80, sendo, todavia, 
controlado por um cartel responsável por uma grande 
parcela da produção total. Você deveria produzir e ven- 
der agora todo o seu petróleo ou deveria esperar para 
produzir? Justifique a resposta. 

Suponha que você esteja planejando investir em vi- 

nhos finos. Cada caixa custa US$ 100, e você sabe, 

por experiência, que o valor de uma caixa de garrafas 

de vinho mantido por um período de t anos é 1004!2, 


10. 


11. 


12. 


Uma centena de caixas de vinho encontra-se disponi- 

vel para venda e a taxa de juros é de 10%. 

a. Quantas caixas você deve adquirir, quanto tempo 
deve esperar para vendê-las e quanto dinheiro rece- 
berá no momento em que as vender? 

b. Suponha que, no momento da aquisição, alguém 
lhe ofereça imediatamente a quantia de US$ 130 por 
caixa. Será que você deveria aceitar essa oferta? 

c. De que forma suas respostas mudariam se a taxa de 
juros fosse de apenas 5%? 

Reexamine a decisão de investimento de capital no caso 

da indústria de fraldas descartáveis (Exemplo 15.4), 

partindo agora do ponto de vista de uma empresa já 

atuante no mercado. Se a P&G ou a Kimberly-Clark 

estivesse considerando a possibilidade de expandir a 

capacidade produtiva por meio da construção de três 

novas fábricas, ela não necessitaria despender US$ 60 

milhões em pesquisa e desenvolvimento (P&D) antes 

do início da operação das novas fábricas. De que forma 

isso influenciaria os cálculos de VPL na Tabela 15.5? 

Esse investimento seria lucrativo com uma taxa de des- 

conto de 12%? 

Suponha que você possa comprar um Toyota Corolla 

novo por US$ 20.000 e vendê-lo por US$ 12.000 seis 

anos mais tarde. Como alternativa, você pode arren- 

dar o carro por US$ 300 por mês durante três anos e 

devolvê-lo ao final deles. Para simplificarmos, suponha 

que as prestações do arrendamento sejam anuais em 
vez de mensais — isto é, que perfaçam US$ 3.600 por 
ano para cada um dos três anos. 

a. Seataxa de juros, r, for 4%, será melhor arrendar ou 
comprar o carro? 

b. O que será melhor se a taxa de juros for de 12%? 

c. Aque taxa de juros seria indiferente para você com- 
prar ou arrendar o carro? 

Uma consumidora depara-se com a seguinte decisão: 

ela pode comprar um computador por US$ 1.000 e pa- 

gar US$ 10 por mês para ter acesso à Internet durante 

três anos ou pode receber um abatimento de US$ 400 

sobre o preço do computador (de modo que ele custará 

US$ 600), mas, nesse caso, pagará US$ 25 por mês du- 

rante três anos pelo acesso à Internet. Para simplificar, 

suponha que a consumidora pague a taxa de acesso 
anualmente (isto é, US$ 10 por mês = US$ 120 por ano). 

a. Como a consumidora deveria agir se a taxa de juros 
fosse de 3%? 

b. Eseataxa de juros fosse de 17%? 

c. A que taxa de juros seria indiferente para ela optar 
por qualquer uma das duas alternativas? 


PARTE QUATRO 


Informação, falhas 


de mercado e O 
ore JoJ=] o [oo To Vi<idaTo 


A Parte Quatro mostra como os mercados às vezes podem falhar e 
explica como a intervenção do governo pode ser usada para alcançar 
a eficiência econômica. 

Grande parte da análise contida nas três primeiras partes deste livro 
enfoca questões positivas — como se comportam os consumidores e as 
empresas e de que forma tal comportamento influencia diferentes estrutu- 
ras de mercado. A Parte IV adotará um enfoque de caráter mais normativo. 
Nela descreveremos o objetivo da eficiência econômica, demonstraremos 
quando os mercados geram resultados positivos e esclareceremos quando 
eles falham e necessitam de intervenção governamental. 

O Capítulo 16 aborda a análise de equilíbrio geral, na qual as inte- 
rações entre mercados relacionados entre si são levadas em conta. Esse 
capítulo também analisa as condições necessárias para que a economia 
seja eficiente e mostra quando e por que um mercado perfeitamente com- 
petitivo é eficiente. O Capítulo 17 examina uma importante causa de falha 
de mercado — informações incompletas. Nele mostramos que, quando 
alguns agentes econômicos dispõem de melhores informações do que os 
demais, os mercados podem não alocar eficientemente as mercadorias ou 
podem até mesmo não existir. Mostramos também de que modo os vende- 
dores podem evitar problemas de informação assimétrica dando sinais da 
qualidade dos produtos para potenciais compradores. Por fim, o Capítulo 
18 discute duas causas adicionais para a falha de mercado: as externali- 
dades e os bens públicos. Mostramos que, embora essas falhas possam, 
às vezes, ser resolvidas por meio de negociação no setor privado, outras 
vezes exigem intervenção governamental. Também discutimos muitas so- 
luções para essas falhas, como taxas por poluição e licenças negociáveis 
para a emissão de poluentes. 
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CAPÍTULO 16 


Equilibrio geral e 
eficiência econômica 


a maior parte de nosso trabalho, estudamos determinados mercados 

isoladamente. Entretanto, os mercados são com frequência interde- 

pendentes: as condições de um podem influir nos preços e níveis 
de produção de outros, seja pelo fato de uma mercadoria ser um insumo 
de produção de outra mercadoria, seja pelo fato de duas mercadorias 
serem bens substitutos ou complementares. Neste capítulo, veremos de 
que forma a análise de equilibrio geral pode ser utilizada para levar em 
conta tais inter-relações. 

Também expandiremos o conceito de eficiência econômica introduzido 
no Capítulo 9 e discutiremos os benefícios de uma economia de mercado 
competitivo. Para alcançarmos esse objetivo, analisaremos primeiro a efi- 
ciência econômica, começando com a troca de mercadorias entre pessoas 
ou entre países. Depois, utilizaremos a análise das trocas para discutir se 
os resultados gerados por determinada economia são equitativos. Uma vez 
que tais resultados sejam considerados não equitativos, o governo pode 
ajudar a redistribuir a renda. 

Então, continuaremos a descrever as condições que uma economia 
deve satisfazer caso pretenda produzir e distribuir mercadorias com efi- 
ciência. Explicaremos por que um sistema de mercado perfeitamente 
competitivo satisfaz tais condições. Também mostraremos por que o 
livre-comércio internacional pode expandir as possibilidades de produ- 
ção de um país e aumentar o bem-estar dos consumidores. Entretanto, a 
maioria dos mercados não é totalmente competitiva e muitos se desviam 
substancialmente do que seria o ideal. Na seção final deste capítulo (e 
como uma prévia de nossa discussão detalhada sobre falhas de mercado 
apresentada nos capítulos 17 e 18), abordaremos alguns motivos princi- 
pais por que os mercados falham em funcionar com eficiência. 
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análise de equilíbrio 
parcial 
Determinação dos preços 
e quantidades de equilíbrio 
em um mercado, indepen- 
dentemente dos efeitos cau- 
sados por outros mercados. 


análise de equilíbrio 

geral 

Determinação simultânea 
de preços e quantidades em 
todos os mercados relevan- 
tes, levando em conta os 
efeitos de realimentação 
(ou feedback). 


[590] PARTE 4 INFORMAÇÃO, FALHAS DE MERCADO E O PAPEL DO GOVERNO 


16.1 Análise de equilíbrio geral 


Até o momento, as discussões sobre o comportamento de mercado se basearam funda- 
mentalmente na análise de equilíbrio parcial. Quando determinamos os preços e as quan- 
tidades de equilíbrio em um mercado usando a análise de equilíbrio parcial, presumimos 
que a atividade em um mercado causa pouco ou nenhum efeito sobre outros. Por exemplo, 
nos capítulos 2 e 9, presumimos que o mercado de trigo era bastante independente dos mer- 
cados de produtos correlatos, como milho e soja. 

Com frequência, uma análise de equilíbrio parcial é suficiente para a compreensão do 
comportamento de mercado. Entretanto, as inter-relações dos mercados podem ser impor- 
tantes. No Capítulo 2, por exemplo, vimos de que modo o preço de uma mercadoria pode 
influenciar a demanda de outra, caso se trate de bens substitutos ou de bens complemen- 
tares, e no Capítulo 8 vimos que um aumento na demanda de um produto de uma empresa 
pode ocasionar elevações no preço do insumo e do produto. 

Diferentemente do que ocorre com a análise de equilíbrio parcial, a análise de equi- 
líbrio geral determina os preços e as quantidades em todos os mercados simultanea- 
mente; além disso, ela explicitamente leva em conta os efeitos de feedback. Um efeito de 
feedback é um ajuste de preço ou de quantidade em determinado mercado causado pelos 
ajustes de preços ou de quantidades em mercados relacionados. Por exemplo, suponha- 
mos que o governo dos Estados Unidos passasse a cobrar um imposto sobre as importa- 
ções de petróleo do país. Tal política ocasionaria de pronto um deslocamento da curva de 
oferta de petróleo para a esquerda (tornando mais caro o petróleo importado) e elevaria 
seu preço. Mas os efeitos do imposto não terminariam aí. O preço mais elevado do pe- 
tróleo provocaria um aumento na demanda de gás natural e, por conseguinte, em seu 
preço. Por sua vez, o preço mais alto do gás natural aumentaria a demanda de petróleo 
(deslocando a curva de demanda para a direita), o que faria aumentar ainda mais o preço 
do petróleo. Os mercados de petróleo e de gás natural continuariam a interagir até que 
fosse alcançado um equilíbrio no qual a quantidade demandada e a quantidade ofertada 
se tornassem respectivamente iguais em cada um dos dois mercados. 

Na prática, não é viável desenvolver uma análise completa de equilíbrio geral que 
leve em conta os efeitos de uma mudança ocorrida em determinado mercado sobre todos 
os demais mercados. Em vez disso, vamos nos restringir a alguns mercados bastante re- 
lacionados entre si. Por exemplo, quando estivermos examinando o efeito de um eventual 
imposto sobre o petróleo, vamos também examinar os mercados de gás natural, carvão 
e eletricidade. 


Dois mercados interdependentes — rumo ao equilíbrio geral 


Para estudarmos a interdependência dos mercados, vamos examinar os mercados 
competitivos de locação de DVDs e ingressos de cinema. Esses dois mercados estão 
bastante relacionados, pois um grande número de pessoas tem aparelhos de DVD, o que 
confere à maioria dos consumidores a opção de assistir a filmes tanto em casa como no 
cinema. Variações nas políticas de determinação de preços que afetem um desses mer- 
cados provavelmente influenciarão também o outro, o que por sua vez produzirá efeitos 
no primeiro. 

A Figura 16.1 mostra as curvas de oferta e de demanda de DVDs e de ingressos de ci- 
nema. Na parte (a), o preço dos ingressos de cinema é inicialmente de US$ 6,00 e esse mer- 
cado se encontra em equilíbrio no ponto de interseção entre as curvas Dc e Sc. Na parte 
(b), o mercado de DVDs também se encontra em equilíbrio ao preço de US$ 3,00. 

Agora, suponhamos que o governo crie um imposto de US$ 1 sobre cada ingresso de 
cinema adquirido. O efeito do imposto é determinado com base em análise de equilíbrio 
parcial deslocando-se para cima, em US$ 1, a curva de oferta de ingressos, que passa 
de Sc para Se na Figura 16.1(a). De início, esse deslocamento faz o preço dos ingressos 


CAPÍTULO 16 EQUILÍBRIO GERAL E EFICIÊNCIA ECONÔMICA E 


aumentar para US$ 6,35, de tal modo que a quantidade vendida cai de Oc para O'c. Esse é 
o limite que poderíamos alcançar usando uma análise de equilíbrio parcial. Mas podemos 
ir mais adiante por meio de uma análise de equilíbrio geral fazendo duas coisas: (1) exa- 
minando os efeitos do imposto sobre os ingressos no mercado de DVDs e (2) verificando 
a ocorrência de eventuais efeitos de feedback do mercado de DVDs sobre o mercado de 
ingressos de cinema. 

O imposto sobre os ingressos de cinema afeta o mercado de DVDs porque cinema e 
DVD são bens substitutos. Um preço mais elevado para os ingressos desloca a demanda 
de DVDs de Dy para D', na Figura 16.1(b). Esse deslocamento, por sua vez, ocasiona um 
aumento no preço da locação dos DVDs, que passa de US$ 3,00 para US$ 3,50. Observe 
que um imposto sobre um produto pode afetar os preços e as vendas de outros — e isso aumento da quantidade 
é algo que deveria ser lembrado pelos responsáveis por políticas econômicas ao elaborar demandada do outro. 
políticas fiscais. 


Na Seção 2.1, explicamos 
que dois bens são subs- 
titutos se a elevação do 
preço de um deles leva ao 


Como ficaria o mercado dos ingressos de cinema? A curva original de demanda dos 
ingressos tinha como pressuposto que o preço dos DVDs havia permanecido inalterado em 
US$ 3. No entanto, como o preço é agora de US$ 3,50, a curva de demanda dos ingressos 
se desloca para cima, passando de Dc para D'c na Figura 16.1(a). O novo preço de equili- 
brio dos ingressos (no ponto de interseção entre as curvas S“c e D'c) passa para US$ 6,75, 
em vez de US$ 6,35, e a quantidade adquirida de ingressos aumenta de O'c para O0"c. 
Portanto, uma análise de equilíbrio parcial teria subestimado o efeito do imposto sobre 
os ingressos. O mercado de DVDs está tão proximamente relacionado com o mercado de 
ingressos que, para a determinação do efeito total de um imposto, é necessária uma análise 
de equilíbrio geral. 
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DOIS MERCADOS INTERDEPENDENTES: (A) INGRESSOS DE CINEMA E (B) ALUGUEL 
FIGURA IG pa 
Quando os mercados são interdependentes, os preços de todos os produtos devem ser determinados simultanea- 
mente. Aqui, um imposto sobre os ingressos de cinema desloca a curva de oferta de ingressos de cinema para cima, 
de Sç para S*p, como mostrado em (a). O preço mais alto dos ingressos de cinema (US$ 65,35, em vez de US$ 6,00) 
inicialmente desloca a demanda de DVDs para cima (de Dy para D'), provocando um aumento no preço dos DVDs 
(de US$ 3,00 para US$ 3,50), como mostrado em (b). O preço mais alto dos DVDs se reflete no mercado de ingressos 
de cinema, fazendo com que a demanda se desloque de Dp para D'çe o preço dos ingressos aumente de US$ 6,35 
para US$ 6,75. Esses movimentos continuam até que um equilíbrio geral seja alcançado, como mostra a interseção 
de D*p com S* em (a), com o preço do ingresso de cinema a US$ 6,82, e a interseção de D*,e Sy em (b), com um 
preço para os DVDs de US$ 3,58. 


E PARTE 4 INFORMAÇÃO, FALHAS DE MERCADO E O PAPEL DO GOVERNO 


Na Seção 2.1, explicamos 
que dois bens são comple- 
mentares se a elevação 
do preço de um deles 

leva a uma diminuição da 
quantidade demandada 
do outro. 


À obtenção do equilíbrio geral 


Nossa análise ainda não está completa. A mudança no preço de mercado dos ingressos vai 
gerar um efeito de feedback sobre o preço dos DVDs; este, por sua vez, vai afetar os preços 
dos ingressos, e assim por diante. No final, será necessário que façamos simultaneamente a 
determinação dos preços e das quantidades de equilíbrio tanto para o mercado de ingressos 
como para o mercado de DVDs. O preço de equilíbrio de US$ 6,82 para os ingressos de 
cinema é mostrado na Figura 16.1(a), no ponto de interseção entre as curvas de oferta e de 
demanda de equilíbrio de ingressos (Se e Do. O preço de equilíbrio dos DVDs de US$ 3,58 
é mostrado na Figura 16.1(b) no ponto de interseção entre as curvas de oferta e de demanda 
de equilíbrio dos DVDs (Sp e DD. Esses são os preços corretos de equilíbrio geral, pois as 
curvas de oferta e de demanda do mercado de DVDs foram desenhadas pressupondo-se que 
o preço dos ingressos de cinema seja de US$ 6,82. Da mesma forma, as curvas de oferta e de 
demanda do mercado de ingressos de cinema foram desenhadas pressupondo-se que o preço 
dos DVDs seja de US$ 3,58. Em outras palavras, ambos os conjuntos de curvas são coerentes 
com os preços dos mercados correlatos e não temos razões para esperar que as curvas de 
oferta e de demanda possam ainda sofrer outros deslocamentos. Na prática, para determinar- 
mos os preços (e quantidades) de equilíbrio geral, devemos determinar simultaneamente dois 
preços que sejam capazes de igualar as quantidades demandadas e as quantidades ofertadas 
em todos os mercados relacionados. Para nossos dois mercados, isso significaria encontrar 
a solução para quatro equações (oferta de ingressos de cinema, demanda de ingressos de ci- 
nema, oferta de DVDs e demanda de DVDs). 

Observe que, mesmo que estivéssemos interessados apenas no mercado de ingressos de 
cinema, ao avaliarmos o impacto de um imposto, seria importante levar em conta o mer- 
cado de DVDs. Nesse exemplo, uma análise de equilíbrio parcial nos levaria a concluir que 
o preço do ingresso de cinema passaria de US$ 6,00 para US$ 6,35. Entretanto, uma análise 
de equilíbrio geral nos mostraria que o impacto do imposto sobre o preço do ingresso seria 
maior — isto é, o preço passaria, na verdade, para US$ 6,82. 

Cinema e DVDs são bens substitutos. Construindo diagramas análogos aos da Figura 
16.1, você deve se convencer de que, se os bens em questão forem complementares, uma 
análise de equilíbrio parcial vai superestimar o impacto do imposto. Pense, por exemplo, 
no caso dos automóveis e da gasolina. Um imposto sobre a gasolina fará o preço subir, mas 
tal aumento reduzirá a demanda de automóveis, o que, por sua vez, reduzirá a demanda de 
gasolina, provocando então uma queda no preço desta. 


EXEMPLO 16.1 O MERCADO GLOBAL DE ETANOL 


Os preços do petróleo bruto, as emissões nocivas e a crescente dependência dos inconstantes fornecedores estrangeiros 


de petróleo desencadearam um interesse crescente por fontes de energia alternativas, como o etanol — um combustível 
puro de alta octanagem produzido de recursos renováveis, como a cana-de-açúcar e o milho, e aclamado como um meio de 
reduzir a emissão de poluentes pelos automóveis e responder às preocupações com o aquecimento global. Existe um alto 
grau de interdependência entre a produção e a venda do etanol brasileiro (produzido da cana-de-açúcar) e do etanol ameri- 
cano (produzido do milho). Veremos que as regulamentações americanas com relação ao mercado de etanol tiveram um im- 
pacto significativo sobre o mercado brasileiro que, por sua vez, também afetou o mercado dos Estados Unidos. Embora essa 
interdependência tenha sido positiva para os produtores americanos, ela teve consequências adversas para os consumidores 
americanos, para os produtores brasileiros e, talvez, para os consumidores brasileiros. 

O mercado mundial de etanol é dominado pelo Brasil e pelos Estados Unidos, países responsáveis por mais de 90% da 
produção mundial em 2005.! O etanol não é novo; o governo brasileiro começou a promover sua produção em meados de 
1970, em resposta ao aumento do preço do petróleo e à queda dos preços do açúcar, e o programa rendeu bons frutos. Em 
2007, cerca de 40% dos automóveis brasileiros eram movidos a etanol, o que está relacionado à acelerada demanda por 





1 O exemplo está baseado em Amani Elobeid e Simla Tokgoz, “Removal of U.S. Ethanol Domestic and Trade 


Distortions: Impact on U.S. and Brazilian Ethanol Markets”, Working paper, 2006. 
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carros flex (que funcionam com qualquer mistura de etanol e gasolina). A primeira legislação a encorajar a produção ameri- 
cana de etanol foi o Energy Tax Act de 1978, que oferecia isenção de impostos para as misturas de etanol e gasolina. Mais 
recentemente, o Energy Policy Act de 2005 exigiu que a produção americana de combustível incluísse uma quantidade anual 
mínima de combustível renovável — o que acabou definindo o limite mínimo para a produção de etanol. 

Os mercados brasileiro e americano de etanol estão intimamente ligados. Por conseguinte, regulamentações no mer- 
cado americano de etanol podem acabar afetando de forma significativa o mercado brasileiro. Essa interdependência global 
tornou-se clara em 1979 quando, por meio do Energy Security Act, os Estados Unidos ofereceram um subsídio fiscal de US$ 
0,51 por galão? de etanol para promover alternativas à gasolina. Além disso, para evitar que os fornecedores estrangeiros de 
etanol tirassem proveito da taxa, o governo americano fixou em US$ 0,54 a taxa por galão de etanol importado. Tal política 
foi altamente eficiente: os Estados Unidos aumentaram cada vez mais o uso das colheitas de milho para a produção de eta- 
nol e as importações do Brasil (que produz o combustível da cana-de-açúcar) caíram. Embora a situação tenha beneficiado 
os produtores de milho, ela não atendeu aos interesses dos consumidores americanos. Estima-se que, enquanto o Brasil 
consegue exportar etanol por menos de US$ 0,90 por galão, são necessários US$ 1,10 para que se produza o combustível 
com milho de lowa. Os consumidores americanos seriam beneficiados caso a taxa e os subsídios fossem retirados — uma 
manobra que aumentaria as importações do etanol brasileiro à base de cana-de-açúcar, mais barato. 

A Figura 16.2 mostra as mudanças previstas para o mercado de etanol caso as tarifas americanas fossem totalmente 
removidas em 2006. A linha superior mais clara na Figura 16.2(a) estima as exportações brasileiras de etanol sem as tarifas 
americanas. A linha superior mais escura demonstra as exportações com a existência das tarifas. A Figura 16.2(b) mostra o 
preço do etanol nos Estados Unidos com e sem as tarifas. Como se pode ver, a exportação brasileira de etanol aumentaria 
acentuadamente se as tarifas fossem removidas, e os consumidores americanos acabariam por se beneficiar. Esse cenário 
também seria favorável aos produtores e consumidores brasileiros. 
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| FIGURA? | REMOÇÃO DA TARIFA SOBRE AS EXPORTAÇÕES BRASILEIRAS DE ETANOL 


Se as tarifas americanas sobre o etanol estrangeiro fossem retiradas, o Brasil exportaria muito mais desse combustível para os Estados 
Unidos, desbancando o etanol produzido à base de milho, que é mais caro. Como resultado, o preço do etanol nos Estados Unidos cairia e 
os consumidores americanos se beneficiariam. 





2 


1 galão = 3,785 litros (Nota do R.T.). 
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O incentivo contrário criado pelas tarifas americanas não conta toda a história sobre o etanol e os mercados interde- 
pendentes. Em 1984, o Congresso aprovou a Iniciativa da Bacia do Caribe (Caribbean Basin Initiative — CBI), uma legislação 
tributária criada para incentivar o desenvolvimento econômico dos países caribenhos. Sob essa legislação, para o etanol pro- 
duzido nesses países, até o limite de 60 milhões de galões por ano, não há nenhum imposto. Como resposta, o Brasil investiu 
em diversas indústrias de desidratação de etanol no Caribe de forma a exportar para os Estados Unidos o etanol produzido 
da cana-de-açúcar sem pagar a taxa de 54 centavos por galão. 

O governo dos Estados Unidos continuou a impor tarifas sobre o etanol importado, apesar das ineficiências econômicas 
resultantes. Além disso, o Congresso norte-americano aumentou os subsídios aos produtores de milho dos Estados Unidos, 
aumentando o subsídio fiscal sobre o etanol. Em 2011, esses subsídios custaram US$ 20 bilhões aos contribuintes norte- 
“americanos. Por que essa generosidade aos produtores de milho dos Estados Unidos? Porque esses produtores de milho, 
principalmente no lowa, usaram contribuições de campanha e muito /obby para proteger seus interesses. Essas políticas 
ajudaram a tornar os Estados Unidos o maior fornecedor de etanol do mundo, apesar do custo aos contribuintes e consumido- 
res do país e do fato de que o Brasil produz etanol por menos da metade do preço de custo da produção dos Estados Unidos. 


EXEMPLO 162 “CONTÁGIO” ENTRE MERCADOS DE AÇÕES NO MUNDO 





Mercados de ações do mundo inteiro costumam acompanhar uns aos outros, um fenômeno que às vezes é chamado de 
“contágio”. Por exemplo, a crise financeira de 2008 gerou grandes quedas no mercado de ações dos Estados Unidos, que por sua 
vez se espalharam por quedas nos mercados da Europa, América Latina e Ásia. Essa tendência na qual os mercados de ações do 
mundo inteiro andam juntos é ilustrada na Figura 16.3, que mostra os três principais índices do mercado de ações nos Estados 
Unidos (o S&P 500), no Reino Unido (o FTSE) e na Alemanha (o DAX). O S&P inclui as 500 empresas dos EUA com maior valor de 
mercado, listadas na Bolsa de Valores de Nova York e na NASDAQ. O FTSE (descrito carinhosamente como o “footsie”) tem 100 
das maiores empresas do Reino Unido na Bolsa de Valores de Londres e o DAX tem as 30 maiores empresas alemãs na Bolsa de 
Valores de Frankfurt. (O índice de cada mercado de ações foi definido como 100 em 1984.) Você pode ver que o padrão geral dos 
movimentos de preço de ações foi o mesmo em todos os três países. Por que os mercados de ações costumam se mover juntos? 
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DECIETZACEM preços DE Ações Nos ESTADOS UNIDOS E NA EUROPA 


Três índices do mercado de ações — o S&P 500 nos Estados Unidos, o FTSE no Reino Unido e o DAX na Alemanha — são representados 
juntos, em uma escala de modo que cada um começa com 100 em 1984. Os índices costumam se mover juntos, aumentando e diminuindo 
praticamente ao mesmo tempo. 
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Existem dois motivos fundamentais para isso, ambos manifestações do equilíbrio geral. Primeiro, os mercados de ações 
(e de títulos) do mundo inteiro se tornaram altamente integrados. Alguém nos Estados Unidos, por exemplo, pode comprar 
ou vender com facilidade ações que são negociadas em Londres, Frankfurt ou em qualquer outro lugar do mundo. Da mesma 
forma, as pessoas na Europa e na Ásia podem comprar e vender ações para praticamente qualquer lugar do mundo. Como 
resultado, se os preços de ações nos EUA caírem de modo brusco e se tornarem relativamente baratos em comparação com 
as ações europeias e asiáticas, os investidores desses locais venderão algumas de suas ações e comprarão ações norte- 
-americanas, empurrando para baixo os preços de ações na Europa e na Ásia. Assim, quaisquer choques externos que afetem 
os preços de ações em um país provocarão efeito na mesma direção sobre os preços em outros países. 

O segundo motivo é que as condições econômicas do mundo inteiro tendem a estar correlacionadas, e as condições eco- 
nômicas são um determinante importante para os preços das ações. (Durante uma recessão, os lucros das empresas caem, 
fazendo os preços das ações também caírem.) Suponha que os Estados Unidos entrem em uma profunda recessão (como 
aconteceu em 2008). Então, os americanos consumirão menos e as importações dos EUA cairão. Mas as importações dos 
EUA são as exportações de outros países, de modo que essas exportações cairão, reduzindo a produção e o emprego nesses 
países. Assim, uma recessão nos Estados Unidos pode levar a uma recessão na Europa, e vice-versa. Esse é outro efeito do 
equilíbrio geral que causa “contágio” entre os mercados de ações. 


Eficiência econômica 
No Capítulo 9, vimos que um mercado competitivo é economicamente eficiente porque 
maximiza os excedentes agregados do consumidor e do produtor. É isso que em geral que- 
remos dizer com o conceito de eficiência econômica. Mas como esse importante conceito 
de eficiência econômica se aplica quando levamos em conta os inter-relacionamentos entre 
mercados, sejam eles abertos ao livre-comércio ou restritos, orientados para o mercado ou 
planejados, altamente regulamentados ou não? Felizmente, há um conceito de eficiência 
econômica que se aplica quando não há mercado algum, mas as pessoas apenas negociam a seção 6.1, disse- 
umas com as outras. O restante deste capítulo e, até certo ponto, os capítulos restantes deste mos que as funções de 
livro enfatizam essas questões sobre eficiência econômica e avaliam suas implicações. produção descrevem a 
A análise a seguir é um pouco mais complexa do que aquilo visto até agora; agora, va- eficiência técnica que 
mos focalizar a inter-relação de múltiplos mercados com múltiplas entidades competindo é alcançada quando 
umas com as outras ou negociando umas com as outras. Além do mais, há implicações Uma empresa usa cada 
importantes na equidade, que fluem a partir do funcionamento dos mercados competiti- Equndido sta menus 
vos em equilíbrio geral, e precisamos considerar essas questões de equidade. Para evitar de form mais efidtente 
perder muitos de nossos leitores no caminho, nossa estratégia é construir a análise teórica pes 
lentamente e passo a passo. 
Vamos focalizar dois, em vez de muitos países (cada um representado por um consu- 
midor ou produtor individual diferente), e dois, em vez de muitos bens e serviços. Além do 
mais, vamos começar, na Seção 16.2, com um modelo de troca em que não há produção. (A 
produção será apresentada mais adiante.) Também vamos supor inicialmente que os dois 
indivíduos (representando dois países) tenham alguma dotação de bens (digamos, alimento 
e vestuário), que eles negociam entre si. Essas trocas são resultantes de negociação, em 
vez de resultados do mercado competitivo, e ocorrem porque a troca é benéfica para os 
dois indivíduos. Definiremos um novo conceito de eficiência que é particularmente útil na 
análise desse tipo de troca. Mais adiante (na Seção 16.4), apresentaremos a produção, e ao 
fazer isso retornaremos a outro conceito de eficiência, a eficiência técnica. Você deverá se 
lembrar que discutimos sobre a eficiência técnica inicialmente no Capítulo 6, quando apre- 
sentamos o conceito de uma função de produção. Por fim, prosseguiremos analisando o 
funcionamento dos mercados competitivos (Seção 16.6). Nesse caminho, vamos fazer uma 
pausa para tratar de questões importantes relacionadas à equidade (Seção 16.3) e comércio 
internacional (Seção 16.5). Às vezes, os modelos que apresentamos podem parecer muito 
simplistas para informar nossas experiências do mundo real, mas acredite que eles podem 
ser generalizados, e suas implicações são amplas e profundas. 


economia de trocas 


Mercado em que dois ou 
mais consumidores trocam 
duas mercadorias entre si. 


alocação eficiente 
de Pareto 


Alocação de bens em que 
ninguém consegue aumen- 
tar o próprio bem-estar sem 
que seja reduzido o bem- 
-estar de outra pessoa. 


Na Seção 3.1, explicamos 
que a taxa marginal de 
substituição é a quanti- 
dade máxima de um bem 
da qual o consumidor está 
disposto a abrir mão para 
obter uma unidade de 
outro bem. 
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16.2 Eficiência nas trocas 


Vamos começar com uma economia de trocas, analisando o comportamento de dois 
consumidores que podem negociar livremente duas mercadorias entre si. (Essa análise 
também se aplica ao comércio entre dois países.) Suponhamos que duas mercadorias este- 
jam no início alocadas de tal forma que ambos os consumidores possam ter um aumento de 
bem-estar se fizerem trocas entre si. Isso significa que a distribuição inicial das mercado- 
rias é economicamente ineficiente. 

Em uma alocação de bens caracterizada como alocação eficiente de Pareto, ninguém 
consegue aumentar o próprio bem-estar sem reduzir o bem-estar de outra pessoa. Usa-se 
às vezes como sinônimo a expressão eficiência de Pareto, em homenagem ao economista 
italiano Vilfredo Pareto, que desenvolveu o conceito da eficiência nas trocas. Note, porém, 
que a eficiência de Pareto não é o mesmo que a eficiência econômica definida no Capítulo 9. 
Com a eficiência de Pareto, sabemos que não há como melhorar o bem-estar de ambos os 
indivíduos (se melhorarmos um, será à custa do outro), mas não podemos ter certeza de que 
esse arranjo maximizará o bem-estar conjunto de ambos os indivíduos. 

Observe que há uma implicação de equidade da eficiência de Pareto. Pode ser possível 
realocar as mercadorias de modo que aumente o bem-estar total dos dois indivíduos, mas 
deixando um indivíduo em pior situação. Se pudermos realocar mercadorias de modo que 
um indivíduo fique apenas um pouco pior, mas o outro fique muito melhor, isso não seria 
uma coisa boa de se fazer, embora não sendo eficiente de Pareto? Não há uma resposta sim- 
ples para essa pergunta. Alguns leitores poderiam dizer que sim, que seria uma coisa boa, 
enquanto outros poderiam dizer que não, que não seria justo. Sua resposta a essa pergunta 
dependerá daquilo que você pensa que é ou não é justo. 


As vantagens do comércio 


Como regra, trocas voluntárias entre duas pessoas ou dois países são mutuamente 
benéficas.? Para compreendermos de que forma a troca aumenta o bem-estar, examina- 
remos em detalhe possíveis trocas entre duas pessoas, partindo do pressuposto de que a 
troca em si não tem custo. 

Suponhamos que James e Karen juntos tenham 10 unidades de alimento e 6 unidades 
de vestuário. A Tabela 16.1 revela que, inicialmente, James possui 7 unidades de alimento 
e 1 de vestuário e que Karen possui, respectivamente, 3 e 5 unidades desses mesmos bens. 
Para decidirmos se seria vantajosa uma troca de mercadorias entre James e Karen, precisa- 
mos conhecer suas preferências. Suponhamos que, pelo fato de Karen ter muitas unidades 
de vestuário e poucas de alimento, sua taxa marginal de substituição (TMS) de vestuário 
por alimento seja 3 (ou seja, para obter 1 unidade de alimento, ela abriria mão de 3 de ves- 
tuário). Entretanto, a TMS de James de vestuário por alimento é de apenas 1/2 (ou seja, ele 
abriria mão de apenas 1/2 unidade de vestuário para obter em troca 1 unidade de alimento). 


TABELA 16.1 


As vantagens do comércio 











Indivíduo Alocação inicial | Troca Alocação final 
James 7A,1V —1A,+1V 6A, 2V 
Karen 3A, 5V +HA,— 1V 4A,4V 

















Portanto, há condições para que ocorra uma troca mutuamente vantajosa, pois James 
dá mais valor a vestuário do que Karen, enquanto esta dá mais valor a alimento do que ele. 





3 Hã diversas situações nas quais a troca pode não apresentar vantagens. Primeiro, informações limitadas 
podem levar as pessoas a crer que as trocas melhorarão seu bem-estar quando na realidade isso não ocor- 
rerá. Segundo, as pessoas podem estar sendo coagidas a fazer trocas, seja por ameaças físicas, seja por 
ameaça de represálias econômicas futuras. Terceiro, como já vimos no Capítulo 13, as barreiras ao livre-co- 
mércio podem, às vezes, proporcionar uma vantagem estratégica para determinado país. 
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Para obter mais uma unidade de alimento, Karen estaria disposta a trocar até 3 unidades do 
outro bem. James, porém, estaria disposto a trocar 1 unidade de alimento por 1/2 unidade 
de vestuário. Os termos finais da troca dependerão do processo de negociação. Entre os 
resultados possíveis estaria o da troca de 1 unidade de alimento (de James) por qualquer 
quantidade entre 1/2 e 3 unidades de vestuário (de Karen). 

Suponhamos que Karen ofereça a James 1 unidade de vestuário em troca de 1 unidade 
de alimento. Ambos fariam um bom negócio. James teria mais vestuário, que para ele tem 
valor superior a alimento, e Karen teria mais alimento, que ela valoriza mais do que ves- 
tuário. Sempre que as TMSs de dois consumidores forem diferentes, há possibilidade de 
comércio mutuamente benéfico, pois elas mostram que a distribuição dos recursos é ine- 
ficiente: a negociação fará com que ambos os consumidores melhorem seu bem-estar. Por 
outro lado, para que possa ser alcançada a eficiência econômica, é necessário que sejam 
igualadas as TMSs dos dois consumidores. 

Esse importante resultado também é válido quando há muitas mercadorias e muitos 
consumidores: uma distribuição de mercadorias é eficiente apenas quando elas são alo- 
cadas de tal forma que a taxa marginal de substituição entre qualquer par de mercadorias 
seja a mesma para todos os consumidores. 


Diagrama da caixa de Edgeworth 


Se as trocas são benéficas, quais podem ocorrer? Quais dessas trocas distribuirão com 
eficiência as mercadorias entre os consumidores? Em quanto melhorará a situação de cada 
um deles? Podemos responder a essas perguntas (no caso de duas pessoas e duas mercado- 
rias) utilizando um diagrama denominado caixa de Edgeworth. 

A Figura 16.4 mostra uma caixa de Edgeworth na qual o eixo horizontal descreve o 
número de unidades de alimento e o eixo vertical o número de unidades de vestuário. O 
comprimento da caixa é de 10 unidades de alimentos, o que representa a quantidade total 
de alimento disponível, e a altura é de 6 unidades de vestuário, o que representa a quanti- 
dade total de vestuário disponível. 
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dl a(o TROCAS EM UMA CAIXA DE EDGEWORTH 


Cada ponto na caixa de Edgeworth representa, simultaneamente, as cestas de vestuário e de alimento de James e 
de Karen. No ponto 4, por exemplo, James tem 7 unidades de alimento (7A) e 1 unidade de vestuário (1V) e Karen 
tem 3 unidades de alimento e 5 unidades de vestuário (3A e 5V), respectivamente. 
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caixa de Edgeworth 


Diagrama que mostra todas 
as possíveis alocações de 
quaisquer duas mercadorias 
entre duas pessoas ou de 
quaisquer dois insumos entre 
dois processos de produção. 
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Na caixa de Edgeworth, cada ponto mostra as cestas de mercado de ambos os consumi- 
dores. As unidades pertencentes a James são vistas do ponto de origem O; e as de Karen são 
indicadas na direção inversa, do ponto de origem Op. Por exemplo, o ponto 4 representa a 
alocação inicial de alimento e vestuário. Ao observarmos o eixo horizontal da esquerda para 
a direita, na parte inferior da caixa, podemos ver que James possui 7 unidades de alimento 
e, ao examinarmos o eixo vertical à esquerda do diagrama, de baixo para cima, podemos ver 
que ele possui 1 unidade de vestuário. Portanto, para James, o ponto 4 representa 7A e 1V; 
sobram então 34 e 5V para Karen. A quantidade de alimento destinada a Karen (34) é vista 
da direita para a esquerda na parte de cima do diagrama, começando no ponto de origem Oy, 
e a alocação de vestuário (5V) é lida de cima para baixo do lado direito do diagrama da caixa. 

Podemos também ver o efeito da troca efetuada por Karen e James. James abre mão de 
IA em troca de 1V, passando do ponto 4 para o ponto B. Karen abre mão de IV em troca 
de 1A, deslocando-se também do ponto 4 para o ponto B. Portanto, o ponto B passa a re- 
presentar as cestas de mercado de James e de Karen depois de ter sido efetuada uma troca 
mutuamente benéfica. 


Alocações eficientes 


A troca de 4 para B melhorou a situação de Karen e de James. Mas será que o ponto B 
representa uma alocação eficiente? A resposta depende de saber se as TMSs de James e de 
Karen são iguais no ponto B, o que, por sua vez, depende do formato das respectivas curvas 
de indiferença. A Figura 16.5 mostra diversas curvas de indiferença tanto para James como 
para Karen. As de James estão desenhadas da forma usual, pois as alocações são medidas 
do ponto de origem Oy. Mas para Karen efetuamos uma rotação de 180 graus nas curvas de 
indiferença, de tal forma que o ponto de origem Op está situado no canto superior direito 
da caixa. As curvas de indiferença de Karen são convexas, exatamente como as de James; 
apenas são visualizadas sob uma perspectiva diferente. 
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| FIGURA6S | EFICIÊNCIA NAS TROCAS 


A caixa de Edgeworth ilustra as possibilidades de ambos os consumidores aumentarem a satisfação por meio 
da troca de bens. Se 4 representa a alocação inicial de recursos, a área sombreada descreve todas as trocas 
mutuamente vantajosas. 


Agora que estamos familiarizados com os dois conjuntos de curvas de indiferença, va- 
mos examinar quais das curvas de James e de Karen, denominadas respectivamente Ule 
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Ui, passam pelo ponto de alocação inicial 4. As TMSs de James e de Karen fornecem as 
tangentes das curvas de indiferença passando pelo ponto 4. A TMS de James é igual a 1/2 
ea TMS de Karen é igual a 3. A região sombreada entre essas duas curvas representa todas 
as possíveis alocações de alimento e de vestuário que seriam capazes de tornar o bem-estar 
de Karen e de James maior do que no ponto 4. Em outras palavras, representa todas as 
possíveis trocas mutuamente vantajosas. 

A partir do ponto 4, qualquer troca que deslocasse a alocação de mercadorias para 
fora da região sombreada pioraria a situação de um dos dois consumidores e, por isso, 
não deveria ocorrer. Vimos que a passagem do ponto 4 para o ponto B foi mutuamente 
vantajosa. Mas, na Figura 16.5, B não é um ponto eficiente porque as curvas de indife- 
rença Us e Ufse cruzam, informando dessa maneira que as TMSs de Karen e de James 
não são as mesmas e a alocação de mercadorias não é eficiente. Começando em B, James 
preferiria abrir mão de alguma quantidade de alimento para obter mais vestuário. Ele está 
disposto a fazer alguma troca que não deixe ele em pior situação e que lhe proporcione 
alguma utilidade adicional, e existem muitas trocas que podem propiciar isso. Karen, por 
outro lado, está disposta a abrir mão de alguma quantidade de vestuário para obter mais 
alimento, e existem muitas trocas que possibilitariam a ela ficar em uma situação melhor. 
Essa situação ilustra um ponto importante: mesmo que a troca realizada a partir de uma 
alocação ineficiente seja vantajosa para ambas as pessoas, a nova alocação de mercado- 
rias não será necessariamente eficiente. 

Suponhamos que, partindo do ponto B, seja feita uma nova troca, na qual James abriria 
mão de mais uma unidade de alimento para obter uma unidade adicional de vestuário e 
Karen abriria mão de uma unidade de vestuário em troca de uma unidade de alimento. O 
ponto €C da Figura 16.5 apresenta essa nova alocação; nele, as TMSs de ambas as pessoas 
são iguais, pois as curvas de indiferença são tangentes nesse ponto. Negociar alimentação 
por vestuário e, dessa forma, mover do ponto B para o ponto C, permitiu que James e Karen 
conseguissem um resultado eficiente de Pareto, e ambos estarão melhores assim. Quando 
as curvas de indiferença são tangentes, as TMSs são as mesmas, de tal modo que uma 
pessoa não conseguiria elevar o próprio bem-estar sem reduzir o bem-estar da outra; em 
consequência, o ponto C representa uma alocação eficiente. 

Claro, o ponto C não é o único resultado eficiente possível na negociação entre James 
e Karen. Por exemplo, se James for um negociador eficiente, conseguirá modificar a alo- 
cação de bens, passando do ponto 4 para o ponto D, onde a curva de indiferença U j é 
tangente à curva de indiferença U k. Iss o não faria Karen passar a ter um nível de bem- 
-estar inferior ao que tinha no ponto 4, mas aumentaria muito o de James. Pelo fato de 
não haver possibilidade de continuar o processo de trocas, D é um ponto de alocação 
eficiente. Mas, embora James prefira o ponto D ao ponto C e Karen prefira o ponto C ao 
ponto D, ambos representam alocações eficientes. Em geral, é difícil prever a alocação fi- 
nal que será alcançada durante uma negociação, pois o resultado dependerá da habilidade 
de negociação das pessoas envolvidas. 


À curva de contrato 


Vimos que, de uma alocação inicial, podem ser alcançadas muitas alocações eficien- curva de contrato 
tes por meio de uma negociação mutuamente vantajosa. Para descobrir todas as possíveis 
alocações eficientes de alimento e de vestuário entre Karen e James, teríamos de procurar ns 

sia . Rd alocações eficientes de bens 
todos os pontos de tangência entre cada uma das respectivas curvas de indiferença. A RR 
Figura 16.6 mostra a curva que passa por todos os pontos de alocações eficientes, denomi- qe dois insumos entre duas 
nada curva de contrato. funções de produção. 


Curva que mostra todas as 


A curva de contrato apresenta todas as alocações a partir das quais não há mais troca 
que seja mutuamente vantajosa. Essas alocações são eficientes porque os bens não podem 
ser realocados para tornar maior o bem-estar de uma pessoa sem que haja diminuição no 
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bem-estar de outra. Na Figura 16.6, as três trocas indicadas pelos pontos E, F e G são aloca- 
ções eficientes de Pareto, embora cada uma envolva uma diferente distribuição dos dois bens, 
pois uma pessoa não pode aumentar seu bem-estar sem que esteja diminuindo o da outra. 

Diversas propriedades da curva de contrato podem nos ajudar a compreender o conceito 
da eficiência de troca. Uma vez que tenha sido escolhido um ponto dessa curva, como o 
ponto E, não há nenhuma forma de se passar para outro ponto da curva de contrato, por 
exemplo, o ponto F, sem diminuir o bem-estar de uma das pessoas (Karen, nesse caso). Ela 
está em situação pior porque tem menos alimento e menos vestuário em F do que tinha em 
E. Sem fazer mais comparações entre as preferências de James e de Karen, não é possível 
dizer mais nada sobre as alocações representadas pelos pontos E e F. Apenas sabemos que 
ambos os pontos são eficientes. Nesse sentido, a obtenção da eficiência de Pareto é um ob- 
Jetivo modesto: ela nos informa todas as trocas mutuamente vantajosas, porém não indica 
quais são as melhores. A eficiência de Pareto, entretanto, pode ser um conceito poderoso: 
se uma mudança vai aumentar a eficiência, é do interesse de todos apoiá-la. 
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lil CURVA DE CONTRATO 


A curva de contrato contém todas as alocações em que as curvas de indiferença dos consumidores são tangentes. Cada 
ponto sobre a curva é eficiente porque uma pessoa não pode aumentar o próprio bem-estar sem reduzir o da outra. 


Com frequência, conseguimos elevar a eficiência mesmo quando algum efeito de uma 
mudança proposta diminui o bem-estar de alguém. É preciso apenas que consideremos uma 
segunda modificação, de tal forma que o conjunto combinado das alterações seja capaz de 
aumentar o bem-estar de todos, sem piorar o de ninguém. Por exemplo, suponhamos que seja 
eliminada a quota de importação de automóveis nos Estados Unidos. Os consumidores norte- 
-americanos poderiam então desfrutar de preços mais baixos, bem como de mais opções de 
automóveis. Entretanto, alguns trabalhadores norte-americanos perderiam o emprego. Mas e 
se a eliminação da quota fosse acompanhada de isenções fiscais do governo federal e subsi- 
dios para a recolocação dos metalúrgicos no mercado de trabalho? Nesse caso, a situação dos 
consumidores melhoraria (após considerar os custos dos subsídios ao emprego) e a situação 
dos trabalhadores não pioraria. O resultado seria um aumento da eficiência. 


Equilíbrio do consumidor em um mercado competitivo 


Em uma troca entre duas pessoas, o resultado poderá depender da capacidade de ne- 
gociação das duas partes. Entretanto, os mercados competitivos têm muitos compradores 
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e vendedores efetivos ou potenciais. Em consequência, cada comprador e cada vendedor 
considera os preços dos bens como fixos e decidem quanto adquirirão ou venderão por 
esses preços. Podemos mostrar por meio da caixa de Edgeworth de que forma os mercados 
competitivos levam a trocas eficientes. Suponhamos, por exemplo, que haja muitos James 
e muitas Karens. Isso permite que imaginemos cada um deles como um tomador de preço, 
embora estejamos trabalhando com um diagrama de caixa apenas com duas pessoas. 

A Figura 16.7 mostra as oportunidades de troca vindas da alocação determinada pelo 
ponto 4, quando os preços tanto para alimento quanto para o vestuário são iguais a 1. 
(Os preços reais não importam; o que interessa é o preço do alimento em relação ao do ves- 
tuário.) No momento em que os preços do alimento e do vestuário se tornam iguais, cada 
unidade do primeiro pode ser trocada por uma unidade do segundo. Em consequência, a 
linha de preço PP" do diagrama, que possui uma inclinação de —1, descreve todas as possí- 
veis alocações para a troca. 
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[+07 W [A EQUILÍBRIO COMPETITIVO 


Em um mercado competitivo, os preços dos dois bens determinam os termos de troca entre os consumidores. 
Se A é a alocação inicial dos bens e a linha de preço PP'representa a razão dos preços, o mercado competitivo 
levará a um equilíbrio em C, o ponto de tangência entre as curvas de indiferença. Como resultado, o equilíbrio 
competitivo é eficiente. 


Suponhamos que James decida comprar 2 unidades de vestuário e vender 2 de ali- 
mento em troca. Tal fato, representado por um movimento de cada James de 4 para C, 
aumenta o grau de satisfação desses consumidores, que passam da curva de indiferença 
ul para a curva EA Enquanto isso, cada Karen estará adquirindo 2 unidades de ali- 
mento em troca de 2 de vestuário, de tal modo que cada uma delas também muda do 
ponto 4 para o ponto C, aumentando a satisfação, passando da curva de indiferença Uk 
para a curva Uf. 

Determinamos preços para as duas mercadorias de modo que a quantidade de alimento 
demandada por cada Karen seja igual à quantidade do mesmo bem que cada James está 
disposto a vender, e a quantidade de vestuário demandada por cada James seja igual à 


Na Seção 8.7, explicamos 
que no equilíbrio compe- 
titivo as empresas toma- 
doras de preço maximizam 
o lucro e que o preço do 
produto é tal que a quanti- 
dade demandada é igual à 
quantidade ofertada. 


excesso de demanda 


Quando a quantidade de- 
mandada de um bem excede 
a quantidade ofertada. 


excesso de oferta 


Quando a quantidade ofer- 
tada de um bem excede a 
quantidade demandada. 
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quantidade do mesmo bem que cada Karen está disposta a vender. Como resultado, os 
mercados para alimento e vestuário estão em equilíbrio. Um equilíbrio é um conjunto de 
preços nos quais a quantidade demandada iguala a quantidade ofertada em cada um dos 
mercados. Nesse caso, temos também um equilíbrio competitivo, pois todos os vendedores 
e compradores são tomadores de preço. 

Nem todos os preços são consistentes com um equilíbrio. Por exemplo, se o preço do 
alimento for 1 e do vestuário for 3, o primeiro bem teria de ser trocado pelo segundo na 
base de 3 para 1, ou seja, 3 unidades de vestuário devem ser trocadas por 1 unidade de ali- 
mento. Mas, dessa forma, cada James não estaria disposto a abrir mão de nenhuma quan- 
tidade de alimento para obter vestuário adicional, pois sua TMS de vestuário por alimento 
é de apenas 1/2, isto é, ele estaria disposto a deixar de consumir apenas 2 unidades de 
vestuário por 1 de alimento. Por outro lado, cada Karen estaria feliz em poder vender ves- 
tuário para poder obter mais alimento, mas não encontraria ninguém disposto a negociar 
com ela. O mercado estaria, portanto, em desequilíbrio, já que a quantidade demandada 
não seria igual à quantidade ofertada. 

Esse desequilíbrio deve ser apenas temporário. Em um mercado competitivo, os preços 
serão ajustados caso haja excesso de demanda em alguns mercados (a quantidade deman- 
dada de uma mercadoria é maior do que a quantidade ofertada) e excesso de oferta em 
outros (a quantidade ofertada é maior do que a quantidade demandada). Em nosso exemplo, 
a demanda de alimento de cada Karen é muito maior do que a vontade de vender de cada 
James, ao passo que a vontade de trocar vestuário de cada Karen é muito maior do que 
a demanda de cada James. Como resultado desse excesso de demanda de alimento e de 
oferta de vestuário, é de se esperar que haja então um aumento no preço do alimento em 
relação ao preço do vestuário. À medida que o preço varia, também variam as demandas 
de todos que estão no mercado. Inevitavelmente, os preços se ajustarão até que se alcance 
um equilíbrio. Em nosso exemplo, o preço de ambos os bens pode ser 2. Nós sabemos da 
análise anterior que, quando o preço do vestuário se torna igual ao preço do alimento, o 
mercado alcança uma situação de equilíbrio competitivo. (Lembre-se de que apenas os 
preços relativos interessam; isto é, um preço igual a 2 tanto para o vestuário quanto para o 
alimento equivale a um preço igual a 1 para ambas as mercadorias.) 

Observe a importante diferença entre as condições de troca com apenas dois indivíduos 
e a situação de uma economia com muitas pessoas. Quando apenas duas pessoas estão 
envolvidas, a negociação dá margem a um resultado indeterminado. Entretanto, quando há 
muita gente envolvida, os preços das mercadorias são determinados pela combinação de 
escolhas dos demandantes e dos ofertantes de bens. 


A eficiência econômica em mercados competitivos 


Entendemos agora um dos resultados fundamentais da análise microeconômica. 
Podemos observar por meio do ponto € da Figura 16.7 que a alocação de mercadorias em 
um equilíbrio competitivo é Pareto eficiente. A principal razão é que o ponto C deve estar 
no ponto de tangência de duas curvas de indiferença. Se isso não ocorrer, um dos James ou 
uma das Karens não obterá satisfação máxima e desejará continuar a troca para alcançar 
um nível mais alto de utilidade. 

Esse resultado é válido tanto em uma estrutura de trocas como em um contexto de equi- 
líbrio geral no qual todos os mercados são perfeitamente competitivos. Trata-se da forma 
mais direta de ilustrar o modo de funcionamento da famosa mão invisível de Adam Smith, 
pois, de acordo com ela, a economia automaticamente alocará recursos de forma a alcançar 
a eficiência de Pareto sem a necessidade de um controle regulamentador. É a ação indepen- 
dente dos consumidores e dos produtores, que aceitam os preços como dados, o que permite 
aos mercados funcionarem de uma maneira economicamente eficiente. Não é surpresa, por- 
tanto, que a mão invisível costume ser usada como a norma com a qual são comparados os 
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modos de funcionamento de determinados mercados no mundo real. Para alguns, ela reforça 
a defesa normativa de menor intervenção governamental; eles argumentam que os mercados 
são altamente competitivos. Para outros, a mão invisível apoia o aumento da intervenção go- 
vernamental; eles afirmam que esta é necessária para tornar os mercados mais competitivos. 

Seja qual for a visão que tenham a respeito da intervenção governamental, a maioria 
dos economistas considera o resultado da mão invisível importante. Na verdade, o resul- 
tado de que o equilíbrio competitivo corresponde à eficiência de Pareto é descrito com 
frequência como o primeiro teorema da economia do bem-estar, a qual envolve uma 
avaliação normativa dos mercados e da política econômica. Formalmente, o primeiro 
teorema afirma o seguinte: 


Se todos fizerem transações em um mercado competitivo, todas as transações mutua- 
mente vantajosas serão realizadas e o resultante equilíbrio na alocação dos recursos será 
Pareto eficiente. 


Vamos resumir o que sabemos a respeito do equilíbrio competitivo do ponto de vista 
do consumidor: 


1. Como as curvas de indiferença são tangentes, todas as taxas marginais de substitui- 
ção entre os consumidores são iguais. 

2. Como cada curva de indiferença é tangente à linha de preço, a TMS de vestuário ou 
de alimento para cada pessoa é igual à razão entre os preços das duas mercadorias. 
Para sermos mais claros, vamos utilizar a notação TMSay para representar a TMS de 
alimento por vestuário. Assim sendo, se Pp e P, representarem os dois preços, teremos 


TMS Ày = Py/Pp = TMSK, (16.1) 


Não é fácil obter uma alocação eficiente de Pareto de mercadorias quando há muitos con- 
sumidores (e muitos produtores). Ela pode ser alcançada se todos os mercados são perfeita- 
mente competitivos. Contudo, resultados eficientes também podem ser obtidos por outros 
meios — por exemplo, mediante um sistema centralizado no qual o governo aloca todos os 
bens e serviços. Em geral, prefere-se a solução competitiva porque ela aloca os recursos com 
um mínimo de informações. Todos os consumidores devem conhecer as próprias preferên- 
cias € os preços que têm diante de si, mas não necessitam saber o que está sendo produzido 
ou quais são as demandas dos demais consumidores. Outros métodos de alocação requerem 
mais informações e, por isso, tornam-se difíceis e custosos demais para serem administrados. 


16.3 Equidade e eficiência 


Mostramos que diferentes alocações eficientes de mercadorias podem ser alcançadas 
e, também, como uma economia totalmente competitiva consegue gerá-las. Mas algumas 
alocações tendem a ser mais equilibradas do que outras. Como determinamos qual é a alo- 
cação mais equitativa? Essa é uma questão de difícil resposta — economistas e outros es- 
tudiosos discordam tanto a respeito de como a equidade deve ser definida como a respeito 
de como ela deve ser quantificada. Qualquer perspectiva nesse sentido envolveria compa- 
rações subjetivas de utilidade e mesmo pessoas de bom-senso poderiam discordar sobre 
a forma pela qual tais comparações deveriam ser feitas. Nesta seção, discutiremos esse 
ponto geral e o ilustraremos com um caso específico mostrando que não há razão para crer 
que uma alocação associada a um equilíbrio competitivo seja necessariamente equitativa. 


Fronteira de possibilidades da utilidade 


Lembre-se de que cada ponto da curva de contrato na economia de trocas entre duas pes- 
soas mostra os níveis de utilidade que James e Karen podem obter. A Figura 16.8 apresenta as 


economia do bem-estar 


Avaliação normativa do 
desempenho dos mercados e 
da política econômica. 
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fronteira de possibilida- 
des da utilidade 


Curva que mostra todas 
as alocações eficientes 
de recursos medidas pelo 
nível de utilidade de dois 
indivíduos. 


informações da caixa de Edgeworth de uma forma diferente. A utilidade de James será me- 
dida no eixo horizontal e a de Karen, no eixo vertical. Qualquer ponto da caixa de Edgeworth 
corresponde a um ponto da Figura 16.7, pois cada alocação gera utilidade para ambas as pes- 
soas. Cada movimento para a direita na Figura 16.8 representa um aumento na utilidade de 
James e cada movimento para cima representa um aumento na utilidade de Karen. 


Utilidade 
de Karen 








Utilidade de James 


let: FRONTEIRA DE POSSIBILIDADES DA UTILIDADE 


A fronteira de possibilidades da utilidade mostra os níveis de satisfação que duas pessoas alcançam quando rea- 
lizam trocas até chegar a um resultado eficiente sobre a curva de contrato. Os pontos E, Fe G correspondem aos 
pontos sobre a curva de contrato e são eficientes. O ponto H é ineficiente, porque qualquer troca no interior da área 
sombreada beneficiará uma ou ambas as pessoas envolvidas. 


A fronteira de possibilidades da utilidade representa todas as alocações que são efi- 
cientes de Pareto. Ela demonstra os níveis de satisfação que são alcançados quando dois 
indivíduos atingem a curva de contrato. O ponto O; é um extremo no qual James não possui 
mercadoria alguma, tendo, portanto, utilidade zero, ao passo que o ponto Op é o extremo 
oposto, no qual Karen não possui nenhuma mercadoria. Como todos os demais pontos da 
fronteira, como E, F e G, correspondem a pontos na curva de contrato, uma pessoa não pode 
aumentar o nível de satisfação sem que haja uma diminuição no nível de satisfação da outra. 
Entretanto, o ponto H representa uma alocação ineficiente, pois qualquer troca de merca- 
dorias que ocorra dentro da região sombreada torna maior a satisfação de uma ou de ambas 
as pessoas. No ponto L, os dois participantes estariam mais satisfeitos, mas esse ponto não 
é atingível, pois não há quantidade suficiente das duas mercadorias para que possam ser 
gerados os níveis de utilidade que o ponto representa. 

Poderia parecer razoável concluir que uma alocação deve ser eficiente de Pareto para 
ser considerada equitativa. Compare o ponto H com o ponto F e com o ponto E. Tanto F 
como E são eficientes e (em relação a H) cada um deles torna uma das pessoas mais sa- 
tisfeita sem tornar a outra menos satisfeita. Portanto, poderíamos concordar que seria não 
equitativo para James ou Karen, ou para ambos, que uma economia fizesse uma alocação 
no ponto H, e não no F ou no E. 

Mas suponhamos que H e G fossem as únicas alocações possíveis. G seria mais equitativo 
do que H? Não necessariamente. Em comparação com o ponto H, G tem mais utilidade para 
James e menos para Karen. Algumas pessoas podem achar que G é mais equitativo do que 
H, enquanto outras podem achar o oposto. Podemos, portanto, concluir que uma alocação 
ineficiente de Pareto dos recursos pode ser mais equitativa do que uma alocação eficiente. 

O problema é como definir o que é uma alocação equitativa. Mesmo que nos limite- 
mos a todos os pontos situados sobre a fronteira de possibilidades da utilidade, ainda as- 
sim é possível perguntar qual deles seria o mais equitativo. 4 resposta depende do que se 
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acredita que a equidade representa e, portanto, depende das comparações interpessoais de 
utilidade que se esteja disposto a fazer. = 

a . e E função de bem-estar 
FUNÇÕES DE BEM-ESTAR SOCIAL Em economia, frequentemente utilizamos uma função social 
de bem-estar social para descrever o bem-estar da sociedade como um todo em relação 
às utilidades dos membros individuais. Uma função de bem-estar é útil quando desejamos 
avaliar políticas que afetam de forma diferenciada os distintos membros da sociedade. 


Função social que descreve 
o bem-estar da sociedade 
como um todo em termos 
Esse tipo de função, a utilitarista, dá pesos iguais à utilidade de cada pessoa e, em das utilidades dos membros 
consequência, propõe que se deve maximizar a utilidade total de todos os membros da so- individuais. 
ciedade. As diferentes funções de bem-estar social podem ser associadas a pontos de vista 
específicos a respeito do que é equidade. Entretanto, há pontos de vista que não ponderam 
explicitamente as utilidades de cada pessoa e, portanto, rejeitam que se possa construir 
uma função de bem-estar social. Por exemplo, uma visão orientada para o mercado argu- 
menta que o resultado alcançado pelo processo de mercado é equitativo, pois recompensa 
os mais capazes e os que trabalham com maior afinco. Se, por exemplo, E representar a 
alocação do equilíbrio competitivo, deve ser considerado mais equitativo do que F, embora 
as mercadorias sejam alocadas de forma mais desigual nesse ponto. 
Quando mais de duas pessoas estão envolvidas, o significado da palavra equidade se 
torna ainda mais complexo. A visão rawlsiana” imagina um mundo no qual os indivíduos 
não sabem qual será sua dotação de fatores. Rawls argumenta que, diante de um mundo 
no qual não sabemos qual será nosso próprio “destino”, optaríamos por um sistema que 
assegurasse um tratamento razoável para o indivíduo de menor poder aquisitivo da so- 
ciedade. Especificamente, de acordo com Rawls, a alocação mais equitativa maximiza a 
utilidade do indivíduo de menor poder aquisitivo da sociedade. A perspectiva rawlsiana 
pode ser igualitária — envolvendo o mesmo nível de alocação de bens entre todos os 
membros da sociedade. Mas isso não é regra. Suponhamos que, ao recompensar mais 
as pessoas mais produtivas, fosse possível conseguir que elas trabalhassem com maior 
afinco. Isso poderia resultar na produção de um número maior de bens e serviços, alguns 
dos quais poderiam ser realocados para melhorar o bem-estar dos membros mais pobres 
da sociedade. 
As quatro visões sobre equidade apresentadas na Tabela 16.2 estão hierarquizadas, da 
mais para a menos igualitária. Enquanto a visão igualitária explicitamente requer igual- 
dade de alocações, a rawlsiana enfatiza a igualdade (pois, de outra forma, algumas pessoas 
estariam em situação bem pior do que outras). A visão utilitarista tende a implicar alguma 
diferença entre os membros mais ricos e os mais pobres de uma sociedade. Por fim, a 
última visão, a orientada para o mercado, pode levar a uma substancial desigualdade na 
alocação de bens e serviços. 


TABELA 16.22 Quatro visões da equidade 


1. Igualitária — todos os membros da sociedade recebem iguais quantidades de mercadorias 
2. Rawlsiana — maximiza a utilidade da pessoa de menor posse 
3. Utilitária — maximiza a utilidade total de todos os membros da sociedade 











4. Orientada para o mercado — o resultado alcançado pelo mercado é considerado o mais equitativo 





Equidade e competição perfeita 


O equilíbrio competitivo leva a uma eficiência de Pareto que pode ou não ser equita- 
tiva. De fato, um equilíbrio competitivo poderia ocorrer em qualquer ponto da curva de 
contrato, dependendo da alocação inicial. Imagine, por exemplo, que a alocação inicial 
concedesse todo o alimento e todo o vestuário a Karen. Isso corresponderia ao ponto O; 





4 Veja John Rawls, 4 Theory of Justice. Nova York: Oxford University Press, 1971. 


| 606] PARTE 4 INFORMAÇÃO, FALHAS DE MERCADO E O PAPEL DO GOVERNO 


Na Seção 3.1, vimos que 
a curva de indiferença é 
convexa se a TMS diminui 
conforme nos deslocamos 
para baixo na curva. 


da Figura 16.8, de tal modo que ela não teria razões para fazer trocas. O ponto O; seria, 
portanto, um ponto de equilíbrio competitivo, da mesma forma que o ponto Oy e todos os 
pontos intermediários situados na curva de contrato. 

Como as alocações eficientes não são necessariamente equitativas, a sociedade pre- 
cisa se apoiar de certa forma no governo para redistribuir renda ou mercadorias entre as 
famílias, de modo que se alcancem os objetivos de equidade. Isso pode ser feito por meio 
do sistema fiscal. Por exemplo, um imposto progressivo sobre a renda cujos fundos arreca- 
dados fossem usados em programas que beneficiassem as famílias na proporção da renda 
redistribuiria os rendimentos dos ricos para os pobres. O governo pode também oferecer 
serviços públicos, como atendimento médico para os pobres, ou pode transferir fundos por 
meio de programas de distribuição de alimentos. 

A conclusão de que o equilíbrio competitivo pode se manter em todos os pontos da 
curva de contrato é fundamental em microeconomia. Isso é importante porque sugere 
uma resposta para uma pergunta normativa básica: há trade-off entre equidade e efi- 
ciência? Em outras palavras, uma sociedade que quer alcançar uma distribuição de re- 
cursos mais equitativa deve necessariamente operar de uma maneira que seja eficiente 
de Pareto? A resposta, que é dada pelo segundo teorema da economia do bem-estar, 
diz que a redistribuição não precisa entrar em conflito com a eficiência econômica. 
Formalmente, o segundo teorema afirma o seguinte: 


Se as preferências individuais são convexas, então cada alocação eficiente de 
Pareto (cada ponto na curva de contrato) é um equilíbrio competitivo para alguma 
alocação inicial de recursos. 


Literalmente, esse teorema nos diz que qualquer equilíbrio tido como equitativo pode 
ser alcançado por meio de uma possível distribuição de recursos entre os indivíduos 
e que tal distribuição não gerará necessariamente ineficiências. Infelizmente, todos os 
programas que redistribuem renda na sociedade são dispendiosos. Impostos podem esti- 
mular as pessoas a trabalhar menos ou então fazer as empresas investirem recursos para 
evitar pagar impostos, em vez de investi-los na produção. Portanto, em termos práticos, 
há trade-offs entre os objetivos de equidade e de eficiência, de tal modo que se enfrentam 
escolhas difíceis. A economia do bem-estar, que se baseia no primeiro e segundo teore- 
mas, proporciona uma estrutura útil para debater as questões normativas que envolvem 
aspectos de equidade-eficiência no que tange à política pública. 


16.4 Eficiência na produção 

Tendo descrito as condições necessárias para alcançar uma alocação eficiente nas tro- 
cas entre duas mercadorias, consideraremos agora o uso eficiente dos insumos no processo 
produtivo. Supomos que haja quantidades ofertadas totais fixas dos insumos trabalho e ca- 
pital, necessários para produzir alimento e vestuário. Entretanto, em lugar de duas pessoas, 
vamos agora supor que muitos consumidores possuam os insumos de produção (inclusive 
o trabalho) e recebam rendimentos ao vendê-los. A renda resultante, por sua vez, é alocada 
entre as duas mercadorias. 

Essa estrutura interliga os vários elementos da oferta e da demanda da economia. As 
pessoas fornecem os insumos necessários à produção e então utilizam a renda assim ob- 
tida para gerar demanda e consumir bens e serviços. Quando o preço de determinado in- 
sumo aumenta, as pessoas que fornecem grandes quantidades daquele insumo ampliam 
os rendimentos e consomem mais das duas mercadorias. Em consequência, isso aumenta 
a demanda de insumos necessários à produção de cada bem, ocasionando um efeito de 
retroalimentação no preço desses insumos. Apenas uma análise de equilíbrio geral po- 
deria encontrar os preços que igualem a oferta e a demanda em cada um dos mercados. 
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Eficiência nos insumos 


Para entendermos de que forma os insumos podem ser combinados de modo eficiente, 
devemos descobrir as diversas combinações de insumos que podem ser utilizadas para pro- 
duzir cada um dos dois produtos. Uma determinada alocação de insumos para o processo 
produtivo é considerada tecnicamente eficiente se a produção de uma mercadoria não 
puder ser aumentada sem que ocorra uma diminuição na quantidade produzida da outra 
mercadoria. A eficiência na produção não é um conceito novo; no Capítulo 6, tivemos a 
oportunidade de ver que uma função de produção representa a produção máxima que pode 
ser obtida com determinado conjunto de insumos. Aqui, expandimos esse conceito para a 
produção de duas mercadorias, em vez de apenas uma. 

Se os mercados de insumos são competitivos, um ponto de produção eficiente será al- 
cançado. Veremos a razão disso. Se os mercados de capital e de trabalho são perfeitamente 
competitivos, então a remuneração do trabalho w será a mesma em todos os setores. De 
igual modo, a taxa de locação do capital yr será também a mesma, independentemente de 
o capital ser utilizado na produção de alimento ou de vestuário. Sabemos, de acordo com 
o Capítulo 7, que, se os produtores desses dois bens minimizam os custos de produção, 
utilizam combinações de trabalho e capital de tal modo que a relação entre os produtos 
marginais dos dois insumos é igual à razão entre os preços: 


PMg;,/PMgyk = w/r 


Mas mostramos também que a relação entre os produtos marginais dos dois insumos é 
igual à taxa marginal de substituição técnica do trabalho pelo capital, TMST,k. Em 
consequência, 


TMST,K= w/r (16.2) 


Como a TMST é a inclinação da isoquanta da empresa, ocorrerá um equilíbrio competi- 
tivo no mercado de insumos somente quando cada produtor utilizar trabalho e capital de tal 
forma que as inclinações das isoquantas sejam iguais entre si e iguais à razão entre os pre- 
ços dos dois insumos. Em consequência, o equilíbrio competitivo é eficiente na produção. 


A fronteira de possibilidades de produção 


A fronteira de possibilidades de produção mostra as diversas combinações de ali- 
mento e vestuário que podem ser produzidas com uma quantidade fixa de insumos traba- 
lho e capital, mantendo-se a tecnologia constante. A fronteira apresentada na Figura 16.9 
foi obtida da curva de contrato da produção. Cada ponto, tanto da curva de contrato como 
da fronteira de possibilidades de produção, apresenta quantidades eficientemente produzi- 
das de alimento e de vestuário. 

O ponto O, representa um extremo no qual apenas se produz vestuário e Oy repre- 
senta outro extremo no qual apenas se produz alimento. Os pontos B, Ce D correspondem 
aos pontos nos quais tanto a produção de alimento quanto de vestuário são realizadas de 
forma eficiente. 

O ponto 4, que representa uma alocação ineficiente, situa-se dentro da fronteira de pos- 
sibilidades de produção. Todos os pontos contidos no triângulo 4BC envolvem a completa 
utilização de capital e trabalho no processo produtivo. No entanto, uma distorção no mer- 
cado de trabalho, decorrente, talvez, de um sindicato voltado à maximização da renda, fez 
com que a economia como um todo seja produtivamente ineficiente. 

O ponto onde paramos na fronteira de possibilidades de produção depende da demanda do 
consumidor pelos dois produtos. Imagine, por exemplo, que os consumidores tendam a pre- 
ferir alimentos a vestuário. Um possível equilíbrio competitivo ocorre em D, como se vê na 
Figura 16.9. Por outro lado, se os consumidores preferirem vestuário a alimentos, o equilíbrio 
competitivo ocorrerá em um ponto na fronteira de possibilidades de produção próximo a O 4. 
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eficiência técnica 
Condição na qual as em- 
presas combinam insumos 
para alcançar certo nível 
de produto do modo menos 
dispendioso possível. 


Na Seção 7.3, explicamos 
que a taxa de locação é o 
custo anual de arrendar 
uma unidade de capital. 


Na Seção 6.3, explicamos 
que a taxa marginal de 
substituição técnica de 
trabalho por capital é a 
quantidade de insumos 

de capital que se pode 
reduzir quando se usa uma 
unidade extra de trabalho, 
de modo que a produção 
permaneça constante. 


fronteira de possibilida- 
des de produção 


Curva que mostra as 
combinações de dois bens 
que podem ser produzidos 
com quantidades fixas de 
insumos. 


Como dissemos na Seção 
14.4, um sindicato voltado 
à maximização da renda 
tenta maximizar os salá- 
rios que seus associados 
recebem acima do seu 
custo de oportunidade. 
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taxa marginal de 
transformação 


Quantidade de um bem que 
se deve deixar de produzir 

para produzir uma unidade 

adicional de um outro. 


Vestuário 
(unidades) 


60 


Áreas 
ampliadas 











Alimento 
(unidades) 


[TN [AD FRONTEIRA DE POSSIBILIDADES DE PRODUÇÃO 


A fronteira de possibilidades de produção mostra todas as combinações eficientes de produtos. A curva de fronteira 
de possibilidades de produção é côncava porque a inclinação (a taxa marginal de transformação) aumenta à medida 
que o nível de produção de alimentos aumenta. 


Por que a fronteira de possibilidades de produção possui uma inclinação descendente? 
Para produzir mais alimento eficientemente é necessário retirar alguns insumos da produ- 
ção de vestuário, o que diminui seu nível de produção. Como todos os pontos situados den- 
tro da fronteira são ineficientes, eles não se encontram na curva de contrato de produção. 
TAXA MARGINAL DE TRANSFORMAÇÃO A fronteira de possibilidades de produção é 
côncava (curvada para dentro) — isto é, a inclinação aumenta em magnitude à medida 
que se produz mais alimento. Para descrevermos esse fato, definimos a taxa marginal de 
transformação (TMT) de alimento por vestuário como a magnitude da inclinação da fron- 
teira em cada um dos pontos. 4 TMT mede a quantidade de vestuário de que se deve abrir 
mão para produzir uma unidade adicional de alimento. Por exemplo, as áreas ampliadas 
na Figura 16.9 mostram que, no ponto B, situado na fronteira, a TMT é igual a 1, pois é 
necessário abrir mão de 1 unidade de vestuário para obter 1 unidade adicional de alimento. 
Entretanto, no ponto D, a TMT é 2, pois é necessário abrir mão de 2 unidades de vestuário 
para obter 1 unidade adicional de alimento. 

Observe que, à medida que elevamos a produção de alimento, percorrendo a fronteira de 
possibilidades de produção, a TMT aumenta.” Esse aumento ocorre porque a produtividade 
do trabalho e a do capital são diferentes quando tais insumos são utilizados para produzir 
alimento ou vestuário. Suponhamos que iniciemos no ponto O,, onde apenas se produz 
vestuário. Agora retiramos uma parte do trabalho e do capital da produção desse bem, cujos 
produtos marginais são relativamente baixos, e passamos a utilizá-los na produção de ali- 
mento, cujos respectivos produtos marginais são mais altos. Nessas circunstâncias, para 
obter a primeira unidade de alimento, perde-se muito pouca produção de vestuário (isto é, 
a TMT é muito menor do que 1). Mas, à medida que percorremos a fronteira de possibilida- 
des de produção e passamos a produzir menos vestuário, aumentam as produtividades do 
trabalho e do capital na produção desse bem e diminuem as produtividades do trabalho e 
do capital na produção de alimento. No ponto B, as produtividades são iguais e a TMT é 1. 
Continuando a percorrer a fronteira de possibilidades de produção, podemos observar que, 





5 A fronteira de possibilidades de produção não precisa necessariamente ter uma TMT continuamente crescente. 
Por exemplo, suponhamos que haja substanciais rendimentos decrescentes de escala na produção de alimento. 
Dessa forma, à medida que os insumos forem deslocados da produção de vestuário para a de alimento, a quan- 
tidade de vestuário que se deixará de produzir para obter uma unidade a mais de alimento vai diminuir. 
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como as produtividades dos insumos da produção de vestuário sobem mais e as dos insu- 
mos de alimento decrescem, a TMT se torna maior que 1. 

Podemos também descrever o formato da fronteira de possibilidades de produção em 
relação aos custos de produção. No ponto O,, em que se abre mão de muito pouca produ- 
ção de vestuário para produzir quantidades adicionais de alimento, o custo marginal da 
produção é muito baixo: uma grande quantidade de mercadoria é obtida com uma pequena 
quantidade de insumos. Inversamente, o custo marginal da produção de vestuário é muito 
elevado: é necessária uma grande quantidade de ambos os insumos para produzir mais uma 
unidade de vestuário. Portanto, quando a TMT for baixa, a relação entre o custo marginal 
da produção de alimento, CMg,, e o custo marginal da produção de vestuário, CMgy, 
também será baixa. De fato, a inclinação da fronteira de possibilidades de produção mede 
o custo marginal da produção de determinada mercadoria em relação ao custo marginal 
da produção da outra mercadoria. A curvatura da fronteira de possibilidades de produção 
está diretamente ligada ao fato de que o custo marginal de produção de alimento em rela- 
ção ao custo marginal de produção de vestuário está crescendo. Em particular, a seguinte 
relação permanece válida ao longo de toda a fronteira de possibilidades de produção: 


TMT = CMgy/CMgy (16.3) 


No ponto B, por exemplo, a TMT é igual a 1. Nesse ponto, quando os insumos são desloca- 
dos da produção de vestuário para a de alimento, 1 unidade de produto é perdida e 1 é ganha. 
Se os insumos necessários para a produção de uma unidade de qualquer um dos dois produtos 
custarem US$ 100, a relação entre os custos marginais será de US$ 100/US$ 100, ou seja, igual 
a 1. A Equação 16.3 também é válida para o ponto D (bem como para qualquer outro ponto 
da fronteira de possibilidades de produção). Suponhamos que os insumos necessários para 
produzir 1 unidade de alimento custem US$ 160. Então, o custo marginal do alimento seria de 
US$ 160, mas o custo marginal do vestuário seria de apenas US$ 80 (US$ 160/2 unidades de 
vestuário). Em consequência, a relação entre os custos marginais, 2, seria igual à TMT. 


Eficiência na produção 

Para que uma economia seja eficiente, não basta que se produzam mercadorias ao custo 
mínimo; deve-se também produzir combinações de mercadorias pelas quais as pessoas 
estejam dispostas a pagar. Para compreender esse princípio, lembre-se de que, conforme 
dissemos no Capítulo 3, a taxa marginal de substituição (TMS) de vestuário por alimento 
mede a disposição que o consumidor tem de adquirir menos vestuário para adquirir uma 
unidade adicional de alimento. A taxa marginal de transformação, por sua vez, mede o 
custo de uma unidade adicional de alimento em termos da menor produção de vestuário. 
Uma economia estará produzindo eficientemente apenas se, para cada consumidor, 


TMS = TMT (16.4) 


Para entendermos por que essa condição é necessária para a eficiência, vamos supor 
que a TMT seja igual a 1, mas que a TMS seja igual a 2. Nesse caso, os consumidores es- 
tariam dispostos a abrir mão de 2 unidades de vestuário para obter 1 unidade de alimento. 
Contudo, o custo adicional de produção de 1 unidade de alimento é de apenas 1 unidade de 
vestuário não produzida. De modo claro, vemos que pouco alimento está sendo produzido. 
Para que se possa alcançar a eficiência, a produção de alimento deve ser aumentada até 
que a TMS diminua, a TMT aumente e, por fim, as duas se tornem iguais. O resultado é 
eficiente apenas quando TMS ='TMT para todos os pares de mercadorias. 

A Figura 16.10 mostra graficamente essa importante condição de eficiência. Fizemos aqui 
uma superposição das curvas de indiferença do consumidor sobre a fronteira de possibili- 
dades de produção da Figura 16.9. Observe que € é o único ponto da fronteira de possibi- 
lidades de produção que maximiza a satisfação do consumidor. Embora todos os pontos 
dessa fronteira sejam tecnicamente eficientes, da perspectiva do consumidor nem todos 
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Na Seção 3.3, explica- 
mos que, em geral, a 
maximização da utilidade 
é obtida quando a taxa 
marginal de substituição 
de uma mercadoria por 
outra é igual à razão entre 
seus preços. 


envolvem a produção mais eficiente de mercadorias. No ponto de tangência entre a curva 
de indiferença e a fronteira de possibilidades de produção, a TMS (ou seja, a inclinação da 
curva de indiferença) e a TMT (a inclinação da fronteira de possibilidades de produção) são 
iguais entre si. 


Vestuário TMS = TMT 
(unidades) 
60 
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A combinação eficiente de produtos é alcançada quando a taxa marginal de transformação entre dois bens (que 
mede o custo de produção de um bem em relação ao outro) é igual à taxa marginal de substituição do consumidor 
(que mede o benefício marginal de consumir um bem em relação ao outro). 


Se você fosse o responsável pela administração de uma economia, estaria diante de um 
problema difícil. Para alcançar a eficiência na produção, você deveria ser capaz de igualar 
a taxa marginal de transformação com a taxa marginal de substituição do consumidor. 
Todavia, se os consumidores tivessem preferências diferentes em relação a alimento e ves- 
tuário, de que forma você decidiria quais níveis de alimento e de vestuário deveriam ser 
produzidos e qual quantidade de cada um deveria ser fornecida a cada consumidor, de tal 
forma que todos tivessem TMSs idênticas? Os custos com informação e logística seriam 
enormes. Essa é uma das razões pelas quais as economias com planejamento centralizado, 
como a da antiga União Soviética, apresentaram desempenhos tão baixos. Felizmente, um 
sistema de mercado competitivo e com bom funcionamento consegue atingir o mesmo re- 
sultado eficiente que uma economia idealmente administrada. 


Eficiência nos mercados produtivos 


Quando os mercados produtivos são perfeitamente competitivos, todos os consumido- 
res alocam os seus orçamentos de forma que as taxas marginais de substituição entre duas 
mercadorias sejam iguais à relação entre seus preços. No caso de nossas duas mercadorias, 
alimento e vestuário, temos 


TMS = PalPy 


Ao mesmo tempo, cada empresa que maximiza os lucros produzirá até o ponto em que o 
preço for igual ao custo marginal. Assim, mais uma vez no caso de nossas duas merca- 
dorias, temos 


Ps,=CMga e Py=cMey 


Como a taxa marginal de transformação é igual à razão entre os custos marginais de pro- 
dução, segue-se que 


TMT = CMgs/CMgy = Py/Py=TMS (16.5) 


CAPÍTULO 16 EQUILÍBRIO GERAL E EFICIÊNCIA ECONÔMICA E 


Quando tanto o mercado de produção como o de insumos são competitivos, a produção 
será eficiente, pois a TMT é igual à TMS. Essa condição é apenas mais uma versão da 
regra envolvendo benefício marginal e custo marginal, já discutida no Capítulo 4. Naquele 
momento, vimos que os consumidores adquirem unidades adicionais de uma mercadoria 
até o ponto em que o benefício marginal do consumo é igual ao custo marginal. Aqui, 
notamos que a produção de alimento e vestuário é escolhida de tal forma que o benefício 
marginal de consumir uma unidade adicional de alimento é igual ao custo marginal de 
produzir a unidade adicional; o mesmo é válido para o consumo e a produção de vestuário. 

A Figura 16.11 mostra que mercados de produção competitivos e eficientes são obtidos 
quando as escolhas de produção e consumo são feitas em separado. Suponhamos que o 
mercado gere uma relação de preços Pic Se os produtores estiverem utilizando os in- 
sumos eficientemente, produzirão alimento e vestuário no ponto 4, em que a relação entre 
os preços é igual à TMT, ou seja, é igual à inclinação da fronteira de possibilidades da 
produção. Quando se deparam com sua restrição orçamentária, contudo, os consumidores 
desejarão o consumo indicado pelo ponto B, onde eles maximizam sua satisfação na curva 
de indiferença U,. Todavia, dada a relação de preços Pu , OS produtores não produzirão 
a combinação de alimento e vestuário do ponto B. Como o produtor está disposto a produ- 
zir 4, unidades de alimento e os consumidores a adquirir 4, unidades, haverá um excesso 
de demanda desse bem. De modo semelhante, como os consumidores estão dispostos a 
adquirir V, unidades de vestuário e os produtores a vender V, unidades, haverá um excesso 
de oferta do outro bem. Ocorrerá então um ajuste de preços no mercado — o preço do ali- 
mento subirá e o do vestuário cairá. À medida que a relação de preços P,/Py aumentar, a 
linha de preço se moverá ao longo da fronteira de possibilidades da produção. 

Um equilíbrio será alcançado quando a relação de preços for PP no ponto C. No 
equilíbrio, não há como melhorar o bem-estar do consumidor sem piorar a situação de ou- 
tro consumidor. Portanto, esse equilíbrio é eficiente de Pareto. Nesse ponto, os produtores 
estarão dispostos a vender 4“ unidades de alimento e VÍ unidades de vestuário, e os consu- 
midores, a adquirir essas mesmas quantidades. Nesse ponto de equilíbrio, a TMT e a TMS 
mais uma vez são iguais entre si; assim, o equilíbrio competitivo apresenta-se eficiente. 


Na Seção 3.3, explicamos 
que a maximização da uti- 
lidade é alcançada quando 
o benefício marginal de 

se consumir uma unidade 
adicional de cada produto 
é igual ao custo marginal. 


Vestuário 
(unidades) 








V* 











0 A, At A Alimento 
(unidades) 


ENEM compenição E Ericiência na PRODUÇÃO 


Em um mercado de produção competitivo, as pessoas consomem até o ponto no qual a taxa marginal de substituição 
se iguale à relação entre os preços dos bens. Os produtores determinam os níveis de produção de forma a igualar a 
taxa marginal de transformação à relação entre os preços. Dado que a TMS é igual à TMT, o mercado de produção 
competitivo é eficiente. Qualquer outra relação de preços levará a um excesso de demanda por um bem e um ex- 
cesso de oferta do outro. 


vantagem comparativa 


Situação na qual o país 1 
tem uma vantagem sobre o 
país 2 na produção de um 
bem porque o custo de pro- 
dução do bem no país, em 
relação ao custo de produzir 
outros bens em 1, é menor 
que o custo de produção do 
bem no país 2, em relação 
ao custo de produção de 
outros bens em 2. 


vantagem absoluta 


Situação na qual o país 1 
tem uma vantagem sobre o 
país 2 na produção de um 
bem porque o custo de pro- 
dução do bem em 1 é menor 
que o custo de produção 

em 2. 
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16.5 Os ganhos do livre-comércio 


E evidente que há ganhos decorrentes do comércio internacional em uma economia de 
trocas. Já tivemos a oportunidade de ver que duas pessoas ou dois países podem ser bene- 
ficiados ao alcançar um nível de trocas que corresponda a um ponto da curva de contrato. 
Entretanto, há ganhos adicionais decorrentes do comércio quando as economias de duas na- 
ções diferem de tal modo que um dos países possui uma vantagem comparativa na produção 
de determinado bem, enquanto o outro possui uma vantagem comparativa na produção de 
outra mercadoria. 


Vantagem comparativa 


O país 1 possui uma vantagem comparativa sobre o país 2 na produção de um bem 
quando o custo de produção de tal bem, em relação ao custo de produção de outros bens 
no país 1, é mais baixo do que o custo de produção desse bem no pais 2, relativamente ao 
custo de produção de outros bens em 2.º Observe que vantagem comparativa não é o mesmo 
que vantagem absoluta. Uma nação possui uma vantagem absoluta na produção de um bem 
quando o custo é mais baixo do que o custo de produção desse mesmo bem em outro país. Por 
outro lado, uma vantagem comparativa implica o fato de que o custo em um país, em relação 
aos custos dos outros bens nele produzidos, é mais baixo do que o de outros países. 

Quando cada um dos dois países tem uma vantagem comparativa, eles realizam um me- 
lhor negócio produzindo o que sabem fazer melhor e adquirindo as mercadorias restantes. 
A título de verificação, suponhamos que o primeiro país, a Holanda, possua uma vantagem 
absoluta na produção de queijo e de vinho. Um trabalhador consegue produzir uma libra de 
queijo em uma hora e um galão de vinho em duas horas. Por outro lado, na Itália, um traba- 
lhador necessita de seis horas para produzir uma libra de queijo e três horas para produzir 
um galão de vinho. Essas relações de produção encontram-se resumidas na Tabela 16.37 











Queijo (1 Ib) Vinho (1 galão) 
Holanda 1 Z 
Itália 6 3 

















A Holanda desfruta de uma vantagem comparativa sobre a Itália na produção de queijo: 
o custo da produção da Holanda (em termos de horas consumidas de trabalho) é metade 
do custo da produção de vinho, enquanto o custo da produção de queijo da Itália é o dobro 
do custo da de vinho. De modo semelhante, a Itália possui uma vantagem comparativa na 
produção de vinho, pois consegue produzi-lo pela metade do custo da fabricação do queijo. 
O QUE ACONTECE QUANDO OS PAÍSES FAZEM COMÉRCIO A vantagem comparativa que 
cada país possui determina o que acontece quando eles fazem comércio entre si. O re- 
sultado exato depende do preço de cada uma das mercadorias em relação ao das outras 
quando ocorrerem as trocas. Para entendermos como isso acontece, suponhamos que, com 
o comércio, um galão de vinho possa ser vendido pelo mesmo preço que uma libra de 
queijo, tanto na Holanda como na Itália. Suponhamos também que, como existe pleno em- 
prego nos dois países, a Única maneira de aumentar a produção de vinho é retirar força de 
trabalho da produção de queijo, e vice-versa. 

Não havendo comércio, com 24 horas de insumo trabalho, a Holanda poderia produzir 24 
libras de queijo, 12 galões de vinho ou alguma combinação das duas mercadorias como, por 
exemplo, 18 libras de queijo e 3 galões de vinho. No entanto, tem condições de fazer melhor. 


6 Formalmente, se há dois produtos, x e y, e dois países, i e j, dizemos que o país i tem uma vantagem com- 


i j : 
. m a a r me r - 
parativa na produção de x se “x - “x onde as é o custo da produção de x no país i. 
Ê J 
ay ay 


7 Esse exemplo baseia-se no artigo “World Trade: Jousting for Advantage”, The Economist, 22 set. 1990, p. 5-40. 
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Para cada hora de trabalho, ela consegue produzir 1 libra de queijo, que pode trocar por 1 
galão de vinho; se o vinho fosse produzido no próprio país, seriam necessárias 2 horas de 
trabalho. Portanto, é de interesse da Holanda especializar-se na produção de queijo, que 
pode ser exportado para a Itália em troca de vinho. Por exemplo, se a Holanda produzisse 
24 libras de queijo e trocasse 6 delas, poderia consumir 18 libras de queijo e 6 galões de 
vinho — uma situação definitivamente melhor do que a anterior, em que haveria disponibi- 
lidade de 18 libras de queijo e 3 galões de vinho se não houvesse comércio. 

A Itália também se beneficia desse tipo de comércio. Observe que, na ausência dele, 
com as mesmas 24 horas de insumo trabalho, o país pode produzir 4 libras de queijo, 8 
galões de vinho ou alguma combinação das duas mercadorias, por exemplo, 3 libras de 
queijo e 2 galões de vinho. Por outro lado, com cada hora de trabalho, a Itália consegue 
fabricar 1/3 de um galão de vinho, que pode trocar por 1/3 de libra de queijo. Se o queijo 
fosse produzido no próprio país, seria necessário gastar o dobro do tempo. Portanto, seria 
vantajoso que a Itália se tornasse especializada na produção de vinho. Suponhamos que a 
Itália produzisse 8 galões de vinho e trocasse 6 deles; nesse caso, poderia consumir 6 libras 
de queijo e 2 galões de vinho, o que seria melhor do que consumir as 3 libras de queijo e os 
2 galões de vinho disponíveis na ausência de comércio. 


Uma fronteira expandida das possibilidades de produção 


Quando há vantagem comparativa, o comércio internacional permite que determinada na- 
ção consuma além da própria fronteira de possibilidades de produção. Isso pode ser visuali- 
zado graficamente na Figura 16.12, que apresenta essa fronteira para a Holanda. Suponhamos 
inicialmente que esse país tenha sido impedido de comercializar com a Itália por causa de 
uma barreira protecionista. Qual é o resultado do processo competitivo na Holanda? A produ- 
ção é representada pelo ponto 4, situado na curva de indiferença U,, em que a TMT e o preço 
do vinho anterior ao comércio é duas vezes o preço do queijo. Se a Holanda pudesse fazer 
comércio, estaria disposta a exportar 2 libras de queijo em troca de 1 galão de vinho. 


Queijo 
(libras) 


Preços anteriores 


Preços Ee 
ao comércio 


mundiais 






Exportação 
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ELIZA OS GANHOS PROPORCIONADOS PELO COMÉRCIO 


Sem comércio, a produção e o consumo se realizam no ponto 4, onde o preço do vinho é duas vezes o do queijo. Com 
o comércio ocorrendo ao preço relativo de 1, a produção interna está agora sobre B, enquanto o consumo interno 
ocorre em D. O livre-comércio permite que a utilidade aumente de U, para Uh. 
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Suponhamos agora que a barreira fosse eliminada e que os dois países pudessem reali- 
zar trocas. E que, em consequência das diferenças de demanda e de custos nos dois países, 
as trocas ocorressem na base de um para um. A Holanda acharia vantajoso produzir con- 
forme o ponto B, que é o ponto de tangência entre a linha de preço 1/1 e sua fronteira de 
possibilidades de produção. 

Entretanto, esse ainda não é o final da história. O ponto B representa a decisão de pro- 
dução da Holanda (esta passa a produzir menores quantidades de vinho e maiores quan- 
tidades de queijo quando as barreiras são eliminadas). No entanto, com a realização das 
trocas, o consumo alcançará o ponto D, no qual a curva de indiferença mais elevada U, é 
tangente à linha do preço de troca. Dessa forma, a realização de trocas expande as opções 
de consumo da Holanda para além da fronteira de possibilidades de produção. O país im- 
portará Vp — V5 unidades de vinho e exportará Op — Op unidades de queijo. 

Com o comércio, cada país passa por diversos ajustes importantes. À medida que a 
Holanda importa vinho, a produção diminui, devendo ocorrer também uma redução no vo- 
lume de empregos no setor vinicultor. Entretanto, a produção de queijo aumenta, devendo 
elevar-se o número de empregos nesse setor de produção. Os trabalhadores especializados 
poderão ter dificuldades para mudar de emprego. Sendo assim, nem todos sairão ganhando 
com o livre-comércio. Embora os consumidores estejam evidentemente sendo beneficia- 
dos, os produtores e trabalhadores do setor vinicultor provavelmente serão prejudicados, 
pelo menos temporariamente. 


EXEMPLO 163 TAREFAS DO COMÉRCIO E A PRODUÇÃO DE IPOD 


A maioria das pessoas acredita que as atividades do comércio exterior se resumem a importação ou exportação de pro- 
dutos manufaturados. Entretanto, o comércio costuma envolver muitas etapas que transformam matéria-prima em produtos 
acabados. Em cada uma delas, bens intermediários se combinam ao trabalho ou às máquinas para produzir parte ou todos os 
produtos finais. Por exemplo, os trabalhadores podem montar um conjunto de chips e outros componentes para computado- 
res. Assim, um produto típico envolve uma sequência de tarefas que podem, por sua vez, ser também comercializadas. Onde 
e como tais tarefas são executadas é parte importante da produção e do comércio eficientes ? 

Considere o iPod, da Apple. Na parte de trás há informações de que o aparelho foi projetado pela empresa na Califórnia 
e montado na China. Mas isso é só o começo e o fim de uma sequência de tarefas necessárias à produção de um iPod, 
conforme vemos na Tabela 16.4.º Três coisas devem ser observadas. Primeiro, a produção de iPod é uma empreitada verda- 
deiramente global. O desenho do produto é feito em um lugar, o gerenciamento da empresa se dá em outro e a montagem 
em si em uma terceira localidade. Isso vale não só para o iPod como um todo, mas também para os principais componentes. 
A “fragmentação” da produção, que permite que as empresas usufruam das diversas vantagens oferecidas pelos diferen- 
tes países nos distintos estágios da produção, tornou-se viável por conta da melhoria nas tecnologias de comunicação e 
da queda nos custos de transporte. Os Estados Unidos, por exemplo, podem ter uma vantagem no projeto do produto. Os 
projetos são enviados à China, que apresenta vantagem comparativa no que diz respeito à montagem. Uma vez montado, o 
produto volta para os Estados Unidos para que as empresas norte-americanas cuidem da tarefa de distribuição e revenda. 

Segundo, observe que a maior parte dos componentes do iPod são produtos semiacabados, tais como discos rígidos 
ou telas, e não matéria-prima, como plástico ou silicone. Para tornar a produção mais eficiente, empresas especializadas 
projetam e produzem a maioria das peças. A Apple certamente poderia ter montado as próprias fábricas para produzir todas 
as peças das quais precisa, mas é mais eficiente negociar e adquirir os produtos de outras empresas do país. A Toshiba, por 
exemplo, pode ter uma vantagem relativa na produção de discos rígidos por conta da alta capacidade de produção. 





8 GeneM. Grossman e Esteban Rossi-Hansberg, “The Rise of Offshoring: It's Not Wine for Cloth Anymore”, 
Working paper, Princeton University, 2006. 

9 Esse exemplo é baseado em Greg Linden, Kenneth L. Kraemer e Jason Dedrick, “Who Captures Value in 
a Global Innovation System? The Case of Apple's iPod”, PCIC UC-Irvine, jun. 2007. 
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Por fim, observe que as partes físicas são responsáveis por menos da metade do preço de compra de um iPod. Como na 
maioria dos produtos, uma enorme gama de outros serviços são necessários no projeto, desenvolvimento e distribuição de 
iPods. As empresas responsáveis por esses serviços — inclusive a Apple — também acabam ficando com uma considerável 
parcela do preço final de venda. 


TABELA 16.4 Diferentes tarefas na produção de iPods 












































Componente Empresa Local de produção Preço (US$) |% do valor final 
COnCeAEAOIIEAhO: - 1a ai Estados Unidos 79,85 26,7 
do produto 

Disco rígido (30GB) Toshiba (Japão) China 73,39 24,6 
Tela Matsushita & Toshiba | Japão 20,39 6,8 
Processador de vídeo | Broadcom (EUA) Taiwan ou Singapura 8,96 2,8 
Processador central PortalPlayer (EUA) Estados Unidos ou Taiwan |4,94 1,7 
Unidade de montagem | Inventec (Taiwan) China 3,10 1;2 
Todas as outras peças 

(cerca de 450) ia E E A 12 
Todas as peças — — 144,40 48,3 
Distribuição e venda. |— Estados Unidos 74,15 25,0 
Preço final de venda 299,00 100,0 








EXEMPLO 164 OS CUSTOS E BENEFÍCIOS DA PROTEÇÃO ESPECIAL 





As demandas por políticas protecionistas aumentaram gradualmente durante as décadas de 1980 e 1990. Hoje elas con- 
tinuam sendo objeto de debate, seja com relação ao comércio com vários países asiáticos ou em relação ao Acordo de Livre 
Comércio da América do Norte (Nafta). O protecionismo pode assumir muitas formas, incluindo impostos de importação e 
quotas (do tipo que analisamos no Capítulo 9), obstáculos baseados em regulamentações, subsídios a produtores internos e 
controles cambiais. A Tabela 16.5 aponta os resultados de um estudo recente sobre as restrições comerciais impostas pelos 
Estados Unidos.!º 

Como um dos maiores objetivos do protecionismo é a preservação de empregos em determinados setores, não é de se 
surpreender que essas políticas criem ganhos para os produtores. Entretanto, os custos de tais 
políticas envolvem prejuízos para os consumidores e uma substancial redução da eficiência eco- Na Seção 9.1, explica- 
nômica. Essas perdas de eficiência são a soma total da perda de excedente do produtor resultante Mos que o excedente do 
do excesso de produção interna ineficiente e da perda de excedente do consumidor resultante de consumidor é o benefício 
preços internos mais altos com um nível mais baixo da quantidade consumida. 

Como mostra a Tabela 16.5, o setor da indústria têxtil e de confecções apresenta-se como a 
maior fonte de perdas de eficiência. Enquanto ganhos substanciais são obtidos pelos produtores por uma mercadoria; O 
locais, as perdas dos consumidores são ainda maiores em cada um dos casos. Além disso, as per- excedente do produtor é o 
das decorrentes de produção interna (ineficiente) em excesso de produtos têxteis também foram - benefício análogo obtido 
grandes — isto é, em torno de US$ 9,89 bilhões. A segunda maior fonte de ineficiência foi o setor pelos produtores. 
de laticínios, no qual as perdas totalizaram US$ 2,79 bilhões. 


ou valor total que os con- 
sumidores recebem que 
ultrapassa o que pagam 





10 Esse exemplo baseia-se no artigo de Cletus Coughlin, K. Alec Chrystal e Geoffrey E. Wood, “Protectionist 
Trade Policies: A Survey of Theory, Evidence, and Rationale”, Federal Reserve Bank of St. Louis, jan./ 
fev. 1988, p. 12-30. Os dados contidos na tabela foram tirados do artigo de Gary Clyde Hufbauer, Diane 
T. Berliner e Kimberly Ann Elliott, “Trade Protection in the United States, 31 Case Studies”, Institute for 
International Economics, 1986. Os valores em dólares foram estendidos para 2011 usando o IPC. Os dados 
do açúcar são os da Figura 9.15. 
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TABELA 16.5 Quantificando os custos do protecionismo 









































Setor Ganhos do produtor? | Perdas do consumidor » | Perda de eficiência “ 
(US$ milhões) (US$ milhões) (US$ milhões) 

Produção de livros 622 1.020 29 

Suco de laranja 196 1.071 265 

Têxtile confecções | 44.883 25.084 9.895 

Aço-carbono 7.193 13.873 673 

Televisores coloridos | 388 85/ 14 

Laticínios 10.201 11.221 2.19 

Carne 3.264 3.672 296 

Açúcar 1.431 2.882 614 

2 Os ganhos neste caso de tarifa são definidos como a área trapezoidal Ana Figura 9.15. 

DAs perdas do consumidor são a soma das áreas 4, B, Ce Dna Figura 9.15. 

* Estes são representados pelos triângulos Be C na Figura 9.15. 











Por fim, observe que o custo de eficiência da ajuda concedida aos produtores internos varia consideravelmente entre 
os diversos setores. No setor têxtil, a proporção do custo de eficiência em relação ao ganho dos produtores é de 22%, e no 
caso do setor de laticínios essa proporção é de 27%; apenas no caso do setor de suco de laranja ela é mais alta (33,3%). 
Entretanto, proporções muito mais baixas se aplicam aos setores de televisores coloridos (3,7%), aço-carbono (8,7%) e pro- 
dução de livros (9,5%). 


16.6 A eficiência nos mercados 
competitivos — uma visão geral 


Nossa análise de equilíbrio geral e de eficiência econômica agora está completa. No 
processo, obtivemos dois resultados marcantes. Primeiro, mostramos que, para qualquer 
alocação inicial de recursos, um sistema competitivo de trocas entre os indivíduos, tanto no 
mercado de bens finais, quanto no mercado de insumos ou no mercado de produção, levará 
a um resultado economicamente eficiente. O primeiro teorema da economia do bem-estar 
nos diz que um sistema competitivo, baseado nos próprios interesses de consumidores e 
produtores, bem como na capacidade que os preços de mercado têm para transmitir infor- 
mações a ambas as partes, conseguirá uma alocação eficiente de recursos. 

Segundo, mostramos que, com curvas de indiferença convexas, qualquer alocação efi- 
ciente de recursos pode ser alcançada por meio de um processo competitivo com uma re- 
distribuição viável desses recursos. O segundo teorema da economia do bem-estar afirma 
que, em certas condições (obviamente ideais), temas como equidade e eficiência podem ser 
tratados de forma distinta entre si. 

Ambos os teoremas da economia do bem-estar dependem crucialmente da suposição 
de que os mercados sejam competitivos. Infelizmente, nenhum desses resultados neces- 
sariamente se mantém quando, por alguma razão, os mercados deixam de ser compe- 
titivos. Nos próximos dois capítulos discutiremos as razões da ocorrência de falhas de 
mercado e o que os governos podem fazer a respeito. Entretanto, antes é preciso repassar 
o que sabemos sobre o funcionamento do processo competitivo. Sendo assim, apresen- 
tamos uma lista das condições necessárias para a eficiência econômica nas trocas, no 
mercado de insumos e no mercado de produtos. Essas condições são importantes; em 
cada um desses três casos você deve rever as explicações dadas neste capítulo e os fun- 
damentos apresentados nos capítulos anteriores. 
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1. Eficiência nas trocas: todas as alocações devem estar situadas na curva de contrato, 
de tal forma que a taxa marginal de substituição de alimento por vestuário de todos 
os consumidores seja a mesma: 


TMSAy = TMSA, 


Um mercado competitivo alcança esse resultado eficiente porque, para os consumido- 
res, a tangência entre a linha de orçamento e a curva de indiferença mais alta possível 
assegura que 


TMSAy = P4/Py = TMSÁ, 


2. Eficiência na utilização de insumos na produção: a taxa marginal de substituição 
técnica de trabalho por capital de todos os produtores é igual na produção de ambas 
as mercadorias: 


TMSTYL = TMStk 


Um mercado competitivo alcança esse resultado eficiente porque cada produtor ma- 
ximiza lucros, determinando as quantidades dos insumos trabalho e capital até o 
ponto em que a relação entre os preços dos insumos seja igual à taxa marginal de 
substituição técnica no processo produtivo: 


TMST/k = w/r = TMST 


3. Eficiência no mercado de produção: a composição dos insumos deve ser escolhida 
de tal forma que a taxa marginal de transformação entre os produtos seja igual à 
taxa marginal de substituição dos consumidores: 


TMTav = TMSav (para todos os consumidores) 


Um mercado competitivo alcança esse resultado eficiente porque os produtores que 
maximizam os lucros aumentam os níveis de produção até o ponto em que o custo 
marginal é igual ao preço: 


Py = CMga, Py= CMgy 
Em consequência, 
TMTay = CMg,/CMgy= PiPy 


No entanto, os consumidores maximizam sua satisfação nos mercados competi- 
tivos apenas quando: 


Ps/Py= TMSAv (para todos os consumidores) 
Portanto, 
TMS AVT TMTay 


e, assim, as condições de eficiência no mercado de produção são satisfeitas. Portanto, 
eficiência requer que os bens sejam produzidos segundo combinações e custos que 
correspondam ao que as pessoas estão dispostas a pagar por eles. 


16.7 Por que os mercados falham 


Há duas interpretações diferentes das condições exigidas para que haja eficiência. 
A primeira enfatiza que os mercados competitivos funcionam. E nos diz também que é 
necessário assegurar que os requisitos de competição vigorem, de tal modo que os recur- 
sos possam ser eficientemente alocados. A segunda enfatiza que os pré-requisitos para a 
competição provavelmente não se sustentarão. Ela nos informa que é preciso se concentrar 


Conforme dissemos na 
Seção 3.3, a satisfação do 
consumidor é maximizada 
quando a taxa marginal de 
substituição de alimento 
por vestuário é igual à 
razão entre o preço do ali- 
mento e o do vestuário. 


Na Seção 7.3 dissemos 
que a maximização de 
lucro exige que a taxa 
marginal de substituição 
técnica do trabalho pelo 
capital seja igual à razão 
entre o salário e o custo 
do capital. 


Na Seção 8.3, expli- 
camos que, como uma 
empresa competitiva se 
defronta com uma curva 
de demanda horizontal 
escolhendo um nível de 
produção tal que o custo 
marginal seja igual ao 
preço, ela está maximi- 
zando os lucros. 
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Na Seção 10.2, explicamos 
que o vendedor de deter- 
minado produto tem poder 
de monopólio se pode 
cobrar lucrativamente um 
preço mais alto do que seu 
custo marginal; de maneira 
semelhante, na Seção 
10.5 explicamos que um 
comprador tem poder de 
monopsônio quando sua 
decisão de compra pode 
afetar o preço de uma 
mercadoria. 
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nas maneiras de tratar as falhas do mercado. Até aqui, enfocamos a primeira interpretação. 
Na parte restante deste livro, vamos nos concentrar na segunda. 

Os mercados competitivos apresentam falhas devido a quatro razões básicas: poder 
de mercado, informações incompletas, externalidades e bens públicos. Analisaremos 
agora cada uma delas. 


Poder de mercado 


Já vimos que a ineficiência surge quando um fabricante ou um fornecedor de algum 
fator de produção possui poder de mercado. Suponhamos, por exemplo, que o fabri- 
cante de produtos alimentícios do diagrama da caixa de Edgeworth tenha poder de mo- 
nopólio. Portanto, ele determina a quantidade produzida igualando a receita marginal 
(em vez do preço) ao custo marginal e vende uma quantidade menor por um preço mais 
elevado do que aquele que seria praticado em um mercado competitivo. Esse nível mais 
baixo de produto representa um custo marginal mais baixo na produção de alimentos. 
Enquanto isso, os insumos não utilizados serão alocados na produção de vestuário, cujo 
custo marginal aumenta. Em consequência, a taxa marginal de transformação diminui, 
porque TMTav = CMg,/CMgy. A alocação poderia terminar, por exemplo, no ponto 4 
da fronteira de possibilidades de produção da Figura 16.9. A produção de uma quanti- 
dade muito pequena de alimento e de quantidades excessivas de vestuário significa uma 
ineficiência produtiva que surge porque as empresas com poder de mercado utilizam em 
suas decisões de produção preços diferentes dos utilizados pelos consumidores em suas 
decisões de consumo. 

Um argumento semelhante seria aplicável ao poder de mercado no mercado de insumos. 
Suponhamos, por exemplo, que os sindicatos dessem aos trabalhadores poder de mercado 
sobre a oferta de trabalho para a produção de alimento. Sendo assim, uma quantidade muito 
pequena de trabalho seria ofertada por uma remuneração bastante alta (w,) para esse setor, 
e uma quantidade muito grande de trabalho seria ofertada no setor de vestuário por uma 
remuneração muito baixa (wp). No setor de vestuário, as condições de eficiência dos insu- 
mos seriam satisfeitas, porque TMSTk = wy/'r. Todavia, no setor de alimento, a remune- 
ração paga seria mais alta do que no setor de vestuário. Portanto, TMSTik =w4r>wyr= 
TMSTrk. O resultado seria uma ineficiência no mercado de insumo, pois a eficiência exige 
que as taxas marginais de substituição técnica sejam iguais para a produção de todas as 
mercadorias. 


Informações incompletas 


Se os consumidores não tiverem informações exatas a respeito dos preços de mercado 
ou da qualidade do produto, o sistema de mercado não pode operar de modo eficiente. 
A falta de informações pode estimular os produtores a ofertar quantidades excessivas de 
determinados produtos e quantidades insuficientes de outros. Em outros casos, enquanto 
alguns consumidores podem não adquirir um produto, mesmo que se beneficiassem da 
compra, outros vão adquirir produtos que lhes causam prejuízos. Por exemplo, os consu- 
midores podem adquirir remédio para emagrecer e descobrir que eles não possuem valor 
medicinal algum. Por fim, a falta de informações pode impedir que determinados merca- 
dos sequer se desenvolvam. Por exemplo, pode ser impossível a aquisição de certos tipos 
de apólice de seguro pelo fato de os fornecedores não possuírem informações adequadas a 
respeito de clientes sujeitos a determinados tipos de risco. 

Cada um desses problemas de informações pode resultar na ineficiência do mercado 
competitivo. Descreveremos a natureza das ineficiências de informações com mais de- 
talhes no Capítulo 17, quando veremos se a intervenção governamental pode ajudar a 
reduzir esse problema. 
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Externalidades 


O sistema de preços funciona de modo eficiente porque os preços de mercado transmi- 
tem informações tanto a produtores como a consumidores. Entretanto, às vezes os preços de 
mercado não refletem o que de fato acontece entre produtores ou entre consumidores. Uma 
externalidade ocorre quando alguma atividade de produção ou de consumo tem um efeito in- 
direto sobre outras atividades de consumo ou de produção, que não se reflete diretamente nos 
preços de mercado. Como já explicamos na Seção 9.2, o termo externalidade é empregado 
porque os efeitos sobre outros (tanto de custos como de benefícios) são externos ao mercado. 

Suponhamos, por exemplo, que uma usina de aço despeje os efluentes em um rio, tornando 
um local de recreação situado rio abaixo inadequado para atividades como natação ou pesca. 
Se isso ocorre, há uma externalidade, pois o fabricante de aço não está pagando o verdadeiro 
custo gerado por seus efluentes; ele está poluindo uma grande quantidade de água com a pro- 
dução de aço. Isso é um uso ineficiente de insumo. Se essa externalidade prevalecer em todo 
o setor produtor de aço, o preço do produto (que é igual ao custo marginal da produção) será 
mais baixo do que se ele refletisse também o custo do efluente. Dessa forma, pode estar sendo 
produzida uma quantidade excessivamente alta de aço e havendo ineficiência de produção. 

Discutiremos as externalidades e as formas de tratá-las no Capítulo 18. 


Bens públicos 


A última fonte de falha no mercado surge quando este não consegue ofertar certas 
mercadorias valorizadas por muitos consumidores. Um bem público é uma mercadoria 
que pode ser disponibilizada a baixo custo para muitos consumidores, mas, assim que ela 
é ofertada para alguns, torna-se muito difícil evitar que outros também a consumam. Por pode ser disponibilizado 
exemplo, suponhamos que uma empresa esteja considerando a possibilidade de empreen- , paixo custo para muitos 
der uma pesquisa sobre uma nova tecnologia para a qual não consegue obter patente. Logo consumidores, mas que, 
após a invenção tornar-se pública, outros podem copiá-la. Por ser difícil impedir que outras uma vez disponibilizado, é 
empresas produzam e vendam o produto, a pesquisa não será lucrativa. difícil impedir seu consumo 


bem público 


Bem não exclusivo e de 
consumo não rival que 


Portanto, os mercados ofertam quantidades insuficientes de bens públicos. Veremos  poroutros. 
no Capítulo 18 que, em alguns casos, o governo pode resolver esse problema por meio do 
fornecimento direto de tal bem ou por meio de estímulos para que empresas privadas se 
disponham a produzi-lo. 


EXEMPLO 165 INEFICIÊNCIA NO SETOR DE SAÚDE 


Os Estados Unidos gastam mais do seu PIB em saúde do que acontece com a maioria dos outros países. Isso significa que 
o sistema de saúde norte-americano é menos “eficiente” do que outros sistemas de saúde? Essa é uma questão importante 
de política pública, que podemos esclarecer tirando proveito da análise apresentada neste capítulo. Neste caso, existem 
duas questões importantes relacionadas à eficiência. Primeiro, o sistema de saúde norte-americano é tecnicamente eficiente 
na produção, no sentido de utilizar a melhor combinação de insumos como leitos de hospital, médicos, enfermeiros e medi- 
camentos para obter os melhores resultados para a saúde? Segundo, o país é produtivamente eficiente na oferta de saúde, 
ou seja, os benefícios para a saúde advindos do valor marginal em dólares gasto com a saúde são maiores do que o custo de 
oportunidade de outros bens e serviços que poderiam ser fornecidos em seu lugar? 

O Capítulo 6 discutiu a questão da eficiência técnica. Como vimos no Exemplo 6.1, à medida que mais e mais saúde é 
produzida, há retornos decrescentes, de modo que mesmo se estivermos na fronteira de produção, serão necessários cada 
vez mais recursos para obter com dificuldade pequenos ganhos nos resultados com a saúde (por exemplo, aumentos na ex- 
pectativa de vida). Mas vimos que há um motivo para crer que o setor de saúde está operando abaixo da fronteira, de modo 
que, se os insumos fossem usados com mais eficiência, poderiam ser obtidos melhores resultados na saúde com pouco ou 
nenhum aumento de recursos. Por exemplo, para cada médico de consultório nos Estados Unidos, existem 2,2 trabalhadores 
administrativos. Isso é 25% mais alto do que o número equivalente no Reino Unido, 165% a mais do que na Holanda e 215% a 
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mais do que na Alemanha. Parece que muito mais tempo e custo são dedicados a navegar pelos complexos requisitos de cre- 
denciamento, aprovação do serviço reivindicado, verificação e cobrança de várias seguradoras nos Estados Unidos em relação 
a outros países desenvolvidos. Além disso, diversos tratamentos de baixo custo, altamente eficazes, parecem estar sendo 
pouco indicados nos Estados Unidos. Betabloqueadores, por exemplo, custam apenas alguns centavos por dose e acredita-se 
que reduzam a mortalidade por ataque cardíaco em 25%, embora em algumas partes do país eles raramente sejam indicados. 

E que tal a eficiência produtiva? Sugere-se que a crescente fração de receita dedicada a gastos com saúde nos Estados 
Unidos seja evidência de ineficiência. Porém, como vimos no Exemplo 3.4, isso poderia apenas refletir uma forte preferência 
pela saúde por parte da população do país, cujos rendimentos em geral têm aumentado. O estudo por trás desse exemplo cal- 
culou a taxa marginal de substituição entre bens relacionados à saúde e não relacionados a ela, e descobriu que, à medida que 
o consumo aumenta, a utilidade marginal do consumo para bens não relacionados à saúde diminui rapidamente. Conforme já 
explicamos, isso não deverá ser surpresa; à medida que os indivíduos envelhecem e suas receitas aumentam, uma expectativa 
de um ano de vida a mais torna-se muito mais valiosa do que um carro novo ou uma segunda casa. Assim, uma fatia cada vez 


maior da renda dedicada à saúde é totalmente coerente com a eficiência produtiva. 


RESUMO 





1. 


A análise de equilíbrio parcial assume como pres- 
suposto que os mercados correlacionados não se in- 


entre pares de insumos se iguala às razões entre os pre- 
ços deles. 


fluenciam mutuamente. A análise de equilíbrio geral 8. A fronteira de possibilidades de produção apresenta 
examina todos os mercados simultaneamente, levando todas as alocações eficientes em termos dos níveis de 
em conta os efeitos de feedback de outros mercados so- produção que podem ser obtidos com determinada 
bre aquele que está sendo estudado. combinação de insumos. A taxa marginal de transfor- 
Uma alocação eficiente ocorre quando nenhum consu- mação do bem 1 pelo bem 2 aumenta à medida que se 
midor pode aumentar a própria satisfação por meio de produz mais do bem 1 e menos do bem 2. A taxa mar- 
trocas sem prejudicar algum outro consumidor. Quando ginal de transformação é igual à razão entre o custo 
todos os consumidores fazem todas as trocas possíveis marginal da produção do bem 1 e o custo marginal da 
que sejam mutuamente vantajosas, o resultado é efi- produção do bem 2. 

ciente de Pareto e se situa na curva de contrato. 9. A eficiência na alocação de mercadorias entre os con- 
Um equilíbrio competitivo consiste em um conjunto de sumidores é alcançada apenas quando a taxa marginal 
preços e quantidades: quando cada consumidor escolhe de substituição de uma mercadoria por outra no con- 
a alocação preferida, a quantidade demandada é igual à sumo (sendo tal taxa a mesma para todos os consumi- 
ofertada em todos os mercados. Todas as alocações de dores) é igual à taxa marginal de transformação de uma 
equilíbrio competitivo estão situadas na curva de con- mercadoria por outra na produção. 

trato de trocas e são eficientes de Pareto. 10. Quando os mercados de produtos e de insumos são 
A fronteira de possibilidades de utilidade apresenta perfeitamente competitivos, a taxa marginal de substi- 
todas as alocações eficientes em termos dos níveis de tuição (que é igual à razão entre os preços das merca- 
utilidade que cada pessoa obtém. Embora todos os in- dorias) é igual à taxa marginal de transformação (que é 
divíduos prefiram determinadas alocações a uma que igual à razão entre os custos marginais da produção de 
seja ineficiente, nem todas as alocações eficientes são cada uma das mercadorias). 

preferíveis. Portanto, uma alocação ineficiente pode ser 11. O livre-comércio internacional expande a fron- 
mais equitativa do que uma que seja eficiente. teira de possibilidades de produção de cada país. Em 
Como o equilíbrio competitivo não é necessariamente consequência, todos os consumidores são beneficiados. 
equitativo, o governo pode estar disposto a atuar na re- 12. Mercados competitivos podem ser ineficientes por 


distribuição de renda dos ricos para os pobres. Pelo fato 
de tal redistribuição ter custos, há algum conflito entre 
equidade e eficiência. 

Uma alocação de insumos é tecnicamente eficiente se 
a produção de determinada mercadoria não pode ser 
aumentada sem que ocorra diminuição na produção de 
alguma outra. 

O equilíbrio competitivo em mercados de insumos 
ocorre quando a taxa marginal de substituição técnica 


quatro razões. A primeira é que as empresas ou con- 
sumidores podem ter poder de mercado em mercados 
de produção ou de insumos. A segunda é que os con- 
sumidores ou produtores podem ter informações in- 
completas e, portanto, cometer erros nas decisões de 
consumo ou de produção. A terceira é que pode haver a 
presença de externalidades. E a quarta, que alguns bens 
públicos socialmente desejáveis podem não estar sendo 
produzidos. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 
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Por que razão os efeitos de feedback tornam a análise 
de equilíbrio geral substancialmente diferente da aná- 
lise de equilíbrio parcial? 

Explique, no diagrama da caixa de Edgeworth, de que 
forma determinado ponto pode simultaneamente repre- 
sentar as cestas de mercado de dois consumidores. 

Em uma análise de trocas utilizando um diagrama da 
caixa de Edgeworth, explique por que a taxa marginal 
de substituição dos dois consumidores é igual em todos 
os pontos da curva de contrato. 

“Uma vez que todos os pontos de uma curva de con- 
trato são eficientes, tais pontos são igualmente desejá- 
veis do ponto de vista social” Você concorda com essa 
afirmação? Justifique. 

De que forma a fronteira de possibilidades da utilidade 
se relaciona com a curva de contrato? 

Em um diagrama de produção da caixa de Edgeworth, 
quais condições devem ser satisfeitas para que deter- 
minada alocação esteja situada na curva de contrato de 
produção? Por que os equilíbrios competitivos estão si- 
tuados na curva de contrato? 

De que forma a fronteira de possibilidades de produção 
se relaciona com a curva de contrato da produção? 

O que é a taxa marginal de transformação (TMT)? 
Explique por que a TMT de uma mercadoria por outra 
é igual à razão entre os custos marginais de produção 
dessas mercadorias. 

Explique por que as mercadorias não podem ser distri- 
buídas com eficiência entre os consumidores se a TMT 


EXERCÍCIOS 


10. 


11. 


12. 


13. 


não for igual à taxa marginal de substituição desses 

consumidores. 

Por que o livre-comércio entre dois países pode benefi- 

ciar os consumidores de ambos? 

Se o país 4 tem uma vantagem absoluta na produção 

de duas mercadorias em comparação com o país B, 

não vale a pena para ele fazer comércio com o país B. 

Verdadeiro ou falso? Explique. 

Você concorda com as afirmações a seguir? Explique. 

a. Se é possível trocar 3 libras de queijo por 2 garrafas 
de vinho, o preço do queijo equivale a 2/3 do preço 
do vinho. 

b. Um país somente sairá ganhando com o comércio 
se puder produzir uma mercadoria a um custo abso- 
luto mais baixo que o custo do parceiro comercial. 

c. Se os custos de produção médio e marginal forem 
constantes, valerá a pena para determinado país se 
especializar totalmente na produção de algumas 
mercadorias e importar as demais. 

d. Partindo do pressuposto de que o trabalho é o único 
insumo, se o custo de oportunidade de produzir um 
metro de tecido é de 3 bushels de trigo por metro, o 
trigo exige 3 vezes mais trabalho por unidade pro- 
duzida que o tecido. 

Quais são as quatro principais fontes de falha de mer- 

cado? Explique resumidamente por que cada uma 

delas impede o mercado competitivo de operar com 
eficiência. 





Suponha que o ouro (O) e a prata (P) sejam substitutos 
um do outro pelo fato de ambos servirem como garan- 
tia contra a inflação. Suponha também que a oferta de 

ambos seja fixa no curto prazo (Qo = 75 e Qp = 300) 

e que as demandas de ouro e prata sejam obtidas por 

meio das seguintes equações: 

Po = 975 - Qo + 0,5Pp e Pp = 600 - Qp+ 0,5Po 

a. Quais são os preços de equilíbrio do ouro e da 
prata? 

b. O que aconteceria se uma nova descoberta de ouro 
dobrasse a quantidade ofertada para 150? De que 
forma tal descoberta influenciaria os preços do 
ouro e da prata? 

Usando a análise de equilíbrio geral e levando em conta 

os efeitos de feedback, analise as seguintes situações: 

a. Os prováveis efeitos da deflagração de uma doença 
que atingisse as aves sobre os mercados de frango e 
carne de porco. 


b. Os efeitos de um aumento de impostos nos bilhetes 
aéreos para destinos turísticos importantes, como 
Flórida e Califórnia, e sobre as vagas de hotel nesses 
destinos. 

Jane possui 3 litros de refrigerante e 9 sanduíches. Bob 

possui 8 litros de refrigerante e 4 sanduíches. Com es- 

sas dotações, a taxa marginal de substituição (TMS) de 

Jane de sanduíches por refrigerantes é 4, e a de Bob é 

2. Desenhe um diagrama da caixa de Edgeworth para 

mostrar se essa alocação de recursos é eficiente. Em 

caso positivo, explique a razão. Em caso negativo, diga 
quais trocas poderiam ser vantajosas para ambos. 

Jennifer e Drew consomem suco de laranja e café. A 

TMS de Jennifer de café por suco é 1, e a de Drew é 3. Se 

o preço do suco é US$ 2 e o do café é US$ 3, qual mer- 

cado está com excesso de demanda? O que acontecerá 


com o preço dos dois bens? 
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5; 


Complete as tabelas a seguir com as informações que 
faltam. Para cada uma, use as informações fornecidas 
para identificar uma possível troca. Em seguida, iden- 


tifique a alocação final e um valor para a TMS na so- 

lução eficiente. (Observação: há mais de uma resposta 

correta.) Ilustre os resultados com diagramas da caixa 

de Edgeworth. 

a. A TMS de Norman de alimento por vestuárioé 1 ea 
de Gina é 4. 








Indivíduo Alocação 
final 

Norman GA, 2V 

Gina 1A, 8V 




















b. A TMS de Michael de alimento por vestuário é 1/2 e 
a de Kelly é 3. 








oo FAvi£o [Uro) Alocação Comércio Alocação 
inicial final 

Michael 104, 3V 

Kelly 5A, 15V 




















Em uma análise de trocas entre duas pessoas, suponha 
que ambas possuam preferências idênticas. A curva de 
contrato seria uma linha reta? Explique. Você poderia 
pensar em algum contraexemplo? 
Dê um exemplo de condições nas quais a fronteira de 
possibilidades de produção poderia não ter formato 
côncavo. 
Um monopsonista adquire mão de obra por menos do 
que a remuneração competitiva. Qual o tipo de inefi- 
ciência causado pelo uso de poder de monopsônio? De 
que forma seria alterada a resposta caso o monopso- 
nista no mercado de trabalho fosse também um mono- 
polista no mercado de produção? 

A empresa Acme Corporation produz x e y unidades 

das mercadorias Alfa e Beta, respectivamente. 

a. Use uma fronteira de possibilidades de produção 
para explicar por que a disposição de produzir 
maiores ou menores quantidades de Alfa depende 
da taxa marginal de transformação de Alfa ou Beta. 

b. Considere os dois casos extremos de produção: (i) 
inicialmente, a Acme produz zero unidades do pro- 
duto Alfa; ou (ii) inicialmente, a Acme produz zero 


10. 


11. 


12. 


unidades do produto Beta. Se a empresa procura 
sempre permanecer na fronteira de possibilidades 
de produção, descreva as posições iniciais nos casos 
(i) e (ii). O que ocorreria se a Acme Corporation co- 
meçasse a produzir ambas as mercadorias? 
No contexto da análise da caixa de produção de 
Edgeworth, suponha que uma nova invenção faça de- 
terminado processo produtivo de alimento, antes com 
rendimentos constantes de escala, passar a apresentar 
rendimentos acentuadamente crescentes de escala. De 
que forma a modificação influenciaria a curva de con- 
trato da produção? 
Suponha que o país 4 e o país B produzam vinho e 
queijo. O país A tem 800 unidades de trabalho dispo- 
níveis, enquanto o país B tem 600 unidades. Antes do 
comércio, o país A consumia 40 libras de queijo e 8 gar- 
rafas de vinho e o país B consumia 30 libras de queijo e 
10 garrafas de vinho. 


País A (HS) 





Trabalho por libra de queijo 


Trabalho por garrafa de vinho | 50 30 





a. Qual país tem uma vantagem comparativa na pro- 
dução de cada bem? Explique. 

b. Determine, tanto gráfica quanto algebricamente, 
a curva de possibilidades de produção para cada 
país. (Identifique o ponto de produção anterior ao 
comércio, AC, e o ponto de produção posterior ao 
comércio, P.) 

c. Considerando que 36 libras de queijo e 9 garrafas 
de vinho foram negociadas, identifique o ponto de 
consumo posterior ao comércio, C. 

d. Prove que os dois países saíram ganhando com o 
comércio. 

e. Qual é a inclinação da linha de preço à qual o co- 
mércio se dá? 

Suponha que uma padaria tenha 16 funcionários para 

serem designados como padeiros (P) e confeiteiros (C), 

de modo que P + C = 16. Desenhe a fronteira de possi- 

bilidades de produção para pães (y) e doces (x) para as 
seguintes funções de produção: 

ds p= Penso” 

b. y=Pex=20 


CAPÍTULO 17 


Mercados com 
informação assimétrica 


a maior parte deste livro, assumimos que os consumidores e os 

produtores possuem informações completas a respeito das variá- 

veis econômicas relevantes para as escolhas com que se defrontam. 
Agora, veremos o que ocorre quando algumas partes possuem mais infor- 
mações do que outras — isto é, quando há informação assimétrica. 

A informação assimétrica é bastante comum. Com frequência, o ven- 
dedor de determinado produto conhece mais a respeito de sua qualidade do 
que o comprador. Os trabalhadores geralmente conhecem melhor sua pró- 
pria destreza e habilidade do que seus empregadores. E os administradores 
de empresas sabem mais a respeito dos custos, da posição competitiva e 
das oportunidades de investimento da empresa do que os proprietários. 

A informação assimétrica também explica a razão de muitos arranjos 
institucionais que ocorrem em nossa sociedade. Elas nos ajudam a compreen- 
der por que as empresas automobilísticas oferecem garantias para peças e 
serviços de automóveis novos, por que empresas e funcionários assinam 
contratos que incluem incentivos e recompensas e por que os acionistas de- 
vem monitorar o comportamento dos administradores de empresas. 

Vamos começar examinando uma situação na qual os vendedores de 
determinado produto possuem melhores informações sobre sua qualidade 
do que os compradores. Veremos de que modo esse tipo de informação 
assimétrica pode ocasionar um desvio da eficiência de mercado. Na se- 
gunda seção, mostraremos de que maneira os vendedores podem evitar 
alguns dos problemas associados à informação assimétrica, enviando si- 
nais aos potenciais compradores a respeito da qualidade de seus produtos. 
As garantias de produtos oferecem um tipo de seguro que pode ser útil 
quando os compradores dispõem de menos informações do que os vende- 
dores. Mas, como poderemos ver na terceira seção, a aquisição do seguro 
acarreta certas dificuldades quando os compradores possuem melhores 
informações do que os vendedores. 

Na quarta seção, mostraremos que, quando se torna dispendioso para 
os proprietários de empresas privadas monitorarem o comportamento de 
seus administradores, estes podem passar a buscar objetivos diferentes da 
maximização de lucros. Em outras palavras, os administradores têm me- 
lhores informações do que os proprietários. Mostraremos também de que 
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informação assimétrica 


Situação na qual o compra- 
dor e o vendedor possuem 
informações diferentes 
sobre uma transação. 


maneira as empresas podem estimular seus administradores a maximizar lucros, mesmo 
quando o monitoramento do comportamento deles é dispendioso. Por fim, mostraremos 
que os mercados de trabalho podem operar de modo ineficiente quando os funcionários 
dispõem de melhores informações sobre sua produtividade do que seus empregadores. 


17.1 Incerteza sobre a qualidade e 
o mercado de limões! 


Suponhamos que você tenha adquirido um automóvel novo por US$ 20.000, tenha ro- 
dado com ele por 100 quilômetros e, então, percebeu que não desejava tê-lo. Não havia 
nada de errado com o carro, pois ele funcionou maravilhosamente e atendeu a todas as suas 
expectativas. No entanto, você apenas sentiu que poderia estar igualmente bem sem ele e 
que seria melhor economizar o dinheiro para outras compras. Sendo assim, você decide 
vender o automóvel. Quanto poderia esperar obter por ele? Provavelmente, não mais do que 
US$ 16.000, mesmo que o carro seja novo, tenha rodado apenas 100 quilômetros e ainda 
possua uma garantia transferível para um novo proprietário. Caso você fosse um potencial 
comprador, é provável também que não desse muito mais do que US$ 16.000 por ele. 

Por que razão o mero fato de o automóvel ser de segunda mão reduz tanto o valor? Para 
poder responder a essa pergunta, pense a respeito de suas próprias preocupações se fosse 
um potencial comprador. Você gostaria de saber: por que esse carro está à venda? Será que 
o proprietário mudou mesmo de ideia a respeito do automóvel ou haveria alguma coisa 
errada com ele? Esse carro é um “limão”? 

Os automóveis usados são vendidos por muito menos do que os automóveis novos por- 
que existe informação assimétrica a respeito de sua qualidade: o vendedor de um automóvel 
usado sabe muito mais a respeito do veículo do que seu potencial comprador. Este poderia 
contratar um mecânico para verificar o automóvel, mas o vendedor possui experiência com 
o automóvel e, portanto, ainda assim saberia mais a respeito dele. Além disso, o simples fato 
de o automóvel estar à venda indica que ele poderia realmente ser um “limão”: afinal, por 
que alguém colocaria à venda um automóvel confiável? Em consequência, o potencial com- 
prador de carros usados sempre suspeita da qualidade do veículo e por boas razões. 

As implicações das informações assimétricas a respeito da qualidade de um produto 
foram originalmente analisadas por George Akerlof e vão muito além do mercado de auto- 
móveis usados.? Os mercados de seguro, crédito financeiro e até mesmo de empregos são 
também caracterizados por informações assimétricas sobre a qualidade dos produtos. Para 
compreendermos as implicações das informações assimétricas, estudaremos inicialmente 
o mercado de automóveis usados e, então, veremos de que maneira os mesmos princípios 
se aplicam a outros mercados. 


O mercado de automóveis usados 


Suponhamos que dois tipos de automóveis se encontrem disponíveis para compra — 
carros de alta qualidade e carros de baixa qualidade. Além disso, suponhamos que tanto 
os vendedores como os compradores sejam capazes de reconhecer de qual tipo é o auto- 
móvel. Haverá, então, dois mercados, conforme ilustra a Figura 17.1. Na parte (a), S, é a 
curva de oferta dos automóveis de alta qualidade e D, representa a curva de demanda pelos 





1 A expressão “limões” tem aqui a conotação de “produto com qualidade duvidosa” e se consagrou na li- 
teratura econômica a partir do artigo clássico de George A. Akerlof, “The Market for 'Lemons”: Quality 
Uncertainty and the Market Mechanism”, publicado em 1970, no qual analisa o mercado de automóveis 
usados. Em termos genéricos, a expressão “lemons” para os norte-americanos corresponderia ao nosso 
“abacaxi”, no sentido de indicar produtos cuja qualidade é altamente questionável, fonte de problemas 
constantes para seu comprador. Nesse sentido, optamos por manter a palavra “limões”, acompanhando o 
texto original (Nota dos revisores técnicos). 

2 George A. Akerlof, “The Market for 'Lemons': Quality Uncertainty and the Market Mechanism”, Quarterly 
Journal of Economics, ago. 1970, p. 488-500. 
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carros de alta qualidade. De modo semelhante, Sg e Dp na parte (b) são, respectivamente, 
a curva de oferta e a curva de demanda dos carros de baixa qualidade. Observe que, para 
qualquer nível de preço, S, é mais elevada do que Sp, porque os proprietários dos auto- 
móveis de alta qualidade se mostram mais relutantes em vendê-los, e para que isso ocorra 
é necessário que seja pago um preço mais elevado. Do mesmo modo, D, vem a ser mais 
elevada do que Dp, pois os compradores estão dispostos a pagar mais por um automóvel 
de alta qualidade. Como mostra a ilustração, o preço de mercado dos carros de alta quali- 
dade é US$ 10.000, e o dos de baixa qualidade, US$ 5.000, sendo vendidas 50.000 unidades 
de cada um dos dois tipos. 


E, Es 


US$ 10.000 





US$ 10.000 S 
US$ 7.500 || 


US$ 7.500 


US$ 5.000 US$ 5.000 


























25.000 50.000 50.000 75.000 


a) Automóveis de alta qualidade (b) Automóveis de baixa qualidade 


[eU GPARE O MERCADO DE AUTOMÓVEIS USADOS 


Quando os vendedores de produtos têm melhor informação do que os compradores, o “problema dos limões” pode 
surgir de forma que os produtos de qualidade inferior expulsam os produtos de melhor qualidade. Em (a), a curva de 
demanda por automóveis de melhor qualidade é D,. Entretanto, à medida que os compradores reduzem suas expec- 
tativas a respeito da qualidade média dos carros no mercado, a curva de demanda percebida se desloca para Dy. Do 
mesmo modo, em (b), a curva de demanda percebida para carros de baixa qualidade se desloca de Dp para Dj. Como 
resultado, a quantidade de automóveis de alta qualidade vendidos cai de 50.000 para 25.000 e a quantidade de carros 
de baixa qualidade vendidos aumenta de 50.000 para 75.000. No fim, apenas os de baixa qualidade serão vendidos. 





Na realidade, o vendedor de um carro usado sabe muito mais a respeito de sua qua- 
lidade do que o comprador. (Os compradores descobrirão a qualidade apenas depois de 
terem adquirido o automóvel e o dirigido por algum tempo.) O que ocorre, então, quando 
os vendedores conhecem a qualidade do carro, mas os compradores não? Inicialmente, os 
compradores podem pensar que as chances de um automóvel ser de alta qualidade sejam 
de 50%. Por quê? Porque quando vendedores e compradores conhecem a qualidade, são 
vendidas 50.000 unidades de cada tipo (alta qualidade e baixa qualidade). Portanto, ao 
fazer uma aquisição, os compradores estimam que todos os automóveis tenham “qualidade 
média”, no sentido de que existe probabilidade igual de comprar um automóvel de alta 
qualidade ou um de baixa qualidade. (Claro que, após adquirir o automóvel e dirigi-lo por 
um tempo, eles passarão a conhecer a verdadeira qualidade.) A demanda por automóveis 
de qualidade média, indicada por Dna Figura 17.1, encontra-se abaixo de D ,, mas acima de Dp. 
Como mostra a ilustração, esses carros de qualidade média serão vendidos por cerca de 
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seleção adversa 


Forma de falha de mer- 
cado que ocorre quando, 
por causa de informação 
assimétrica, produtos de 
diferentes qualidades são 
vendidos a um preço único; 
dessa maneira, vendem-se 
inúmeros produtos de baixa 
qualidade e pouquíssimos 
de alta qualidade. 


US$ 7.500 cada. Entretanto, será vendida uma quantidade menor (25.000) de automóveis 
de alta qualidade e uma quantidade maior (75.000) de automóveis de baixa qualidade. 

À medida que os consumidores começam a perceber que a maioria dos automóveis 
vendidos (cerca de três quartos do total) é de baixa qualidade, a demanda deles é deslocada. 
Como mostra a Figura 17.1, a nova curva de demanda passa a ser Dpm, O que significa que, 
na média, os automóveis possuem qualidade entre baixa e média. Entretanto, a combinação 
de automóveis vendidos passa a conter maior proporção de automóveis de baixa qualidade. 
Em consequência, a curva de demanda percebida é deslocada ainda mais para a esquerda, 
fazendo com que a combinação de automóveis passe a conter uma proporção ainda maior 
de automóveis de baixa qualidade. Essa sucessão de deslocamentos continua até que ape- 
nas automóveis de baixa qualidade sejam vendidos. A essa altura, o preço de mercado 
estará muito baixo para ofertar automóveis de alta qualidade e os consumidores vão supor 
corretamente que qualquer automóvel que venham a adquirir nesse mercado será de baixa 
qualidade. Logo, a curva de demanda passa a ser Dp. 

A situação da Figura 17.1 é um caso extremo. O mercado pode alcançar equilíbrio 
com um preço que inclua pelo menos alguma quantidade de automóveis de alta qualidade. 
Entretanto, a fração dos automóveis de alta qualidade será menor do que se os consumi- 
dores fossem capazes de identificar sua qualidade antes de efetuar a aquisição. Essa é a 
razão pela qual você deve esperar vender seu automóvel novinho, que você sabe estar em 
perfeitas condições, por valor muito inferior ao que originalmente pagou por ele. Na pre- 
sença de informação assimétrica, as mercadorias de baixa qualidade expulsam as de alta 
qualidade do mercado. Esse fenômeno, às vezes conhecido como problema dos limões, é 
uma importante fonte de falhas de mercado. A propósito, vale a pena enfatizar: 





O problema dos limões: com informação assimétrica, mercadorias de baixa quali- 
dade podem expulsar as de alta qualidade do mercado. 





Implicações da informação assimétrica 

No exemplo com automóveis usados, fica claro como as informações assimétricas po- 
dem resultar em falha de mercado. Em um mundo ideal, com mercados em pleno funcio- 
namento, os consumidores teriam a possibilidade de escolher entre automóveis de baixa 
qualidade e de alta qualidade. Enquanto alguns escolherão os automóveis de baixa quali- 
dade por custarem menos, outros preferirão pagar mais e obter automóveis de alta qualidade. 
Infelizmente, no mundo real, os consumidores não podem determinar facilmente a quali- 
dade de um automóvel usado antes que o tenham adquirido. Em consequência, o preço dos 
automóveis usados cai e os automóveis de alta qualidade são expulsos do mercado. 

A falha de mercado ocorre, portanto, porque há donos de automóveis de alta qualidade 
que os avaliam por um preço maior do que o fazem seus compradores potenciais. Ambas as 
partes poderiam sair ganhando com essa troca, mas, infelizmente, a falta de informações por 
parte dos compradores impede que ocorra uma troca mutuamente vantajosa. 

SELEÇÃO ADVERSA Nosso exemplo dos automóveis usados é apenas uma ilustração sim- 
plificada de um importante problema que pode ser encontrado em muitos mercados — o 
problema de seleção adversa. A seleção adversa surge quando produtos de qualidades dis- 
tintas são vendidos ao mesmo preço, porque compradores e vendedores não estão infor- 
mados o suficiente para determinar a qualidade real do produto no momento da compra. 
Como resultado, muitos produtos de baixa qualidade e poucos de alta são vendidos no mer- 
cado. Examinaremos agora alguns outros exemplos de informação assimétrica e seleção 
adversa. Com isso, veremos também de que maneira o governo ou as empresas privadas 
podem enfrentar o problema. 

O MERCADO DE SEGUROS Por que as pessoas com mais de 65 anos têm dificuldades para 
adquirir seguro-saúde, seja a preços altos ou baixos? Os indivíduos mais velhos realmente 
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apresentam riscos muito mais elevados de vir a ter doenças sérias, mas por que o preço 
do seguro-saúde não poderia ser aumentado de modo que refletisse tais riscos mais altos? 
Mais uma vez, a razão é a informação assimétrica. As pessoas que adquirem esse tipo de 
seguro sabem muito mais a respeito de seu próprio estado geral de saúde do que qualquer 
companhia seguradora poderia ter esperança de saber, mesmo que insistisse na realização 
de exames médicos. Em consequência, surge uma seleção adversa, muito semelhante à que 
acontece no mercado de automóveis usados. Pelo fato de pessoas com problemas médicos 
estarem mais propensas a adquirir o seguro-saúde, a proporção de indivíduos desse tipo 
aumenta no grupo de indivíduos segurados. Esse fato faz o preço desse tipo de seguro au- 
mentar, induzindo as pessoas mais sadias, conscientes de seus riscos baixos, a não adquiri- 
-lo. Isso aumenta ainda mais a proporção de pessoas com problemas de saúde entre os 
segurados, o que obriga o preço do seguro-saúde a aumentar mais. Esse processo continua 
até que a maioria dos indivíduos que estejam dispostos a adquiri-lo esteja de fato doente. 
Nesse ponto, o seguro se torna muito caro, ou — em última instância — as seguradoras 
deixam de oferecê-lo. 

A seleção adversa pode ainda tornar problemáticas as operações nos mercados de se- 
guro de outras maneiras. Suponhamos que uma companhia seguradora esteja interessada 
em oferecer uma apólice para determinada ocorrência, como acidente automobilístico, que 
resulte em danos à propriedade. Ela escolhe o público-alvo — por exemplo, homens com 
idade inferior a 25 anos — ao qual pretende vender a apólice e, para tanto, estima que a 
probabilidade de acidentes dentro desse grupo é 0,01. Contudo, para alguns desses indi- 
víduos, a probabilidade de estar envolvido em um acidente é muito inferior a 0,01; para 
outros, muito superior a 0,01. Se a companhia seguradora não conseguir distinguir entre os 
homens de alto e de baixo riscos, ela fixará o valor do prêmio do seguro para todos os ho- 
mens conforme a probabilidade média de acidentes de 0,01. O que vai acontecer? Algumas 
pessoas (aquelas com baixa probabilidade de se acidentarem) optarão por não adquirir esse 
seguro, ao passo que outras (aquelas com alta probabilidade de estarem envolvidas em 
acidentes) decidirão pela aquisição. Por sua vez, esse fato fará com que a probabilidade de 
acidentes entre os que optaram pelo seguro passe a ser superior a 0,01, obrigando a compa- 
nhia seguradora a aumentar o valor do prêmio. Em um caso extremo, apenas os indivíduos 
com elevada probabilidade de estarem envolvidos em acidentes optarão pela aquisição do 
seguro, o que tornará impraticável a venda dessa modalidade de apólice. 

Uma solução para o problema da seleção adversa é agrupar riscos. No caso do seguro- 
-saúde, o governo pode fazer seu papel, oferecendo programas de assistência médica a 
idosos ou incapacitados, nos moldes do programa norte-americano Medicare, por exemplo. 
Ao oferecer seguro para todas as pessoas acima de 65 anos, o governo elimina o problema 
da seleção adversa. De maneira semelhante, as seguradoras tentam evitar, ou pelo menos 
reduzir, o problema da seleção adversa oferecendo seguros-saúde em grupo para funcio- 
nários de empresas. Ao cobrir todos os trabalhadores de uma empresa, saudáveis ou não, 
a seguradora distribui os riscos e, assim, reduz a probabilidade de que muitos indivíduos 
com alto risco adquiram o seguro.” 

O MERCADO DE CRÉDITO Ao usar um cartão de crédito, tomamos empréstimos sem a 
apresentação de nenhuma garantia. A maioria dos cartões permite que o portador fique 
devendo vários milhares de dólares e muitos indivíduos utilizam diversos cartões de 
crédito. As administradoras de cartões ganham dinheiro cobrando juros sobre os saldos 
devedores. Mas de que maneira uma administradora de cartões de crédito pode conse- 
guir distinguir entre devedores de alta qualidade (aqueles que pagam suas dívidas) e 





3 Alguns argumentam que o agrupamento de riscos não é a principal justificativa do programa Medicare, 
pois o histórico médico da maioria das pessoas está bem definido aos 65 anos, o que tornaria possível, para 
as seguradoras, distinguir entre os indivíduos de alto e baixo riscos. Outra justificativa para o Medicare 
seria a distribuição de renda. Após os 65 anos, até as pessoas relativamente saudáveis tendem a requerer 
mais assistência médica, o que tornaria o seguro caro mesmo na ausência de informações assimétricas — 
com isso, muitos idosos não teriam rendimento suficiente para adquiri-lo. 
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devedores de baixa qualidade (os que não pagam)? Decerto os próprios devedores estão 
mais bem informados — isto é, sabem mais sobre suas possibilidades de pagar — do que 
a empresa de cartões de crédito. De novo, surge o problema dos limões. Em comparação 
com os tomadores de empréstimo de alta qualidade, os de baixa qualidade estão mais 
propensos a querer obter crédito, o que acaba elevando a taxa de juros, o que aumenta o 
número de tomadores de empréstimo de baixa qualidade, o que mais uma vez força um 
aumento da taxa de juros, e assim por diante. 

Na verdade, as administradoras de cartões de crédito e os bancos podem, dentro de 
determinados limites, fazer uso de históricos de crédito computadorizados, que eles fre- 
quentemente compartilham entre si, para distinguir devedores de alta qualidade dos de 
baixa qualidade. Muita gente, no entanto, acredita que os históricos de crédito são uma 
invasão de sua privacidade. Devemos permitir que as empresas mantenham esses históri- 
cos e os compartilhem entre si? Não temos como responder a essa pergunta, mas podemos 
observar que os históricos de crédito preenchem uma importante função: eles eliminam, ou 
pelo menos reduzem bastante, o problema de informação assimétrica e de seleção adversa, 
que de outra maneira poderiam impedir a operação das administradoras de cartões de cré- 
dito. Sem esses históricos, até os pagadores mais pontuais encontrariam sérias dificuldades 
na hora de pedir um empréstimo. 


Importância da reputação e da padronização 


A informação assimétrica está também presente em muitos outros mercados. Aqui es- 
tão apenas alguns exemplos: 


e Lojas de varejo: será que a loja consertará ou permitirá que você devolva um pro- 
duto defeituoso? A loja sabe mais a respeito da própria política do que você. 

e Lojas de raridades como selos, moedas, livros e pinturas: será que os itens são 
originais ou falsificados? O comerciante sabe muito mais a respeito da autenticidade 
desses objetos do que você. 

e Pedreiros, encanadores e eletricistas: quando um pedreiro faz um conserto ou 
reforma o telhado de sua casa, você sobe para verificar a qualidade do trabalho? 

e Restaurantes: com que frequência você vai à cozinha do restaurante para verificar 
se o chefutiliza ingredientes frescos e segue as normas sanitárias? 


Em todos esses casos, o vendedor sabe muito mais a respeito da qualidade do produto 
do que o comprador. A menos que os vendedores possam oferecer informações sobre qua- 
lidade para seus clientes, as mercadorias e os serviços de baixa qualidade acabarão expul- 
sando as mercadorias e os serviços de alta qualidade do mercado, o que vem a ser uma 
falha de mercado. Os vendedores de mercadorias e serviços de alta qualidade possuem, 
pois, um grande estímulo para tentar convencer os consumidores de que sua qualidade é 
mesmo alta. Nos exemplos mencionados, isso é feito principalmente por meio da criação de 
uma reputação. Você faz compras em determinada loja porque ela possui reputação de dar 
assistência aos compradores de seus produtos; você contrata determinado pedreiro ou en- 
canador porque ele tem reputação de executar bons serviços; você frequenta determinado 
restaurante porque ele possui reputação de utilizar ingredientes frescos e porque ninguém 
que conheça ficou doente após ter comido lá. A Amazon e outros sites de vendas on-line 
utilizam outro modelo para manter sua reputação. Eles permitem que consumidores clas- 
sifiquem e comentem sobre os produtos. A classificação e os comentários reduzem o pro- 
blema dos limões ao oferecer mais informações aos consumidores e motivar vendedores a 
manter sua parte do acordo. 

Às vezes, no entanto, torna-se impossível para uma empresa adquirir reputação. Por 
exemplo, visto que a maioria dos clientes de um restaurante ou hotel em uma estrada 
frequenta esses locais apenas uma vez, ou com pouca frequência, os empresários desses 
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setores não têm possibilidade de desenvolver reputação. Como esses estabelecimentos po- 
dem lidar com o problema dos limões? Uma maneira seria a padronização. Em sua cidade 
natal, talvez você não queira comer regularmente em um McDonald's. No entanto, um 
McDonald's pode parecer mais atraente quando você estiver dirigindo em uma estrada e 
sentir vontade de comer um lanche. Por quê? Porque o McDonald's oferece um produto 
padronizado: os mesmos ingredientes são utilizados e os mesmos lanches são servidos em 
todos os McDonald's de qualquer lugar do país. O restaurante do Joe pode servir uma refei- 
ção até melhor, mas no McDonald's você sabe exatamente o que está adquirindo. 


EXEMPLO 171 | O PROGRAMA MEDICARE 


A reforma da saúde tem estado em primeiro plano nos debates políticos nos Estados Unidos e no mundo inteiro há 
anos. Uma questão fundamental nos Estados Unidos é se todos deveriam ter seguro-saúde e se a participação em algum 
tipo de programa de seguro público ou privado deveria ser obrigatória. Para entender o argumento favorável à participa- 
ção obrigatória, dê uma olhada no programa Medicare. 

O Medicare foi criado em 1965 como um programa público que oferece seguro-saúde a todos os indivíduos com 
idade acima de 65 e aqueles com idade inferior, mas que possuam certas deficiências. O Medicare tem sido financiado 
por impostos sobre salários, pagos em parte pelos empregados e em parte pelos empregadores. (Em 2011, 1,45% era 
retido dos pagamentos dos empregados e outro 1,45% era pago pelos empregadores.) A característica central do 
Medicare é que a participação é obrigatória — basicamente, todos os trabalhadores fazem parte do programa. Na 
realidade, a participação compulsória é o que faz o Medicare funcionar e o que o distingue de outros programas de 
saúde, públicos e privados. 

Para entender por que a participação compulsória é essencial, imagine uma alternativa em que as seguradoras pri- 
vadas oferecem políticas de seguro aos mais idosos a um custo de US$ 5.000 por ano. Lembre-se de que há informação 
assimétrica: as pessoas conhecem muito mais sobre sua saúde, seus estilos de vida e suas prováveis necessidades 
de cuidados médicos no futuro do que as companhias de seguro possivelmente conseguissem saber. Agora pense em 
quem escolherá comprar o seguro e quem escolherá abrir mão da despesa anual de US$ 5.000. Os mais idosos, que 
possuem doenças crônicas ou que por outros motivos esperam que seus custos com saúde ultrapassem os US$ 5.000, 
têm muito mais chances de comprar o seguro do que aqueles que estão com saúde excelente e, portanto, esperam 
gastar muito menos. Isso cria um problema de seleção adversa: principalmente pessoas doentes comprarão o seguro, 
o que significa que a companhia de seguro estará perdendo dinheiro e precisará aumentar o preço da cobertura para, 
digamos, US$ 7.000. Mas esse não é um resultado estável, pois somente as pessoas com saúde relativamente debi- 
litada, que esperam que os custos com saúde estejam acima dos US$ 7.000, comprarão o seguro, e mais uma vez a 
companhia de seguros ficará no vermelho. Toda vez que a seguradora aumenta seu preço, alguns dos clientes restan- 
tes mais saudáveis desistirão, até que por fim somente as pessoas muito doentes desejarão comprar o seguro. (Essa 
foi na essência a situação anterior a 1965.) E o que acontece quando algumas das pessoas não seguradas adoecem? 
Algumas podem ter condições suficientes para pagar seus custos médicos com dinheiro próprio. Mas a maior parte não 
é tão rica e acabará na sala de emergência de um hospital público, que a lei obriga a tratá-las. Como resultado, o custo 
da saúde para os mais idosos será pago pela sociedade como um todo, em parte através dos subsídios concedidos aos 
atendimentos de emergência. 

O programa Medicare resolve esse problema de seleção adversa. Todas as pessoas acima de 65 anos participam do 
Medicare — aqueles que esperam ter custos baixos e também as que esperam ter custos altos. Logicamente, os parti- 
cipantes com baixo custo estão subsidiando aqueles com altos custos. Mas, como a seleção adversa não é um problema 
com um programa compulsório, o custo geral do programa é mais baixo do que o da maioria dos planos de saúde privados. 
Na verdade, o programa Medicare obteve a reputação de ser um dos programas públicos mais bem-sucedidos e eficientes 
nos Estados Unidos. 
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EXEMPLO 172 LIMÕES NA LIGA PRINCIPAL DE BEISEBOL 


Como podemos saber se estamos diante de um mercado de limões? Uma maneira é comparar o desempenho dos produ- 
tos que costumam ser revendidos com o de produtos similares que raramente voltam ao mercado. Em um mercado de limões, 
como os compradores de artigos de segunda mão têm informações limitadas, os produtos revendidos devem ter qualidade 
menor do que os produtos que raramente surgem no mercado. Um desses mercados de “segunda mão” foi criado há alguns 
anos nos Estados Unidos em virtude de uma alteração na legislação que regulamenta contratos de jogadores de equipes da 
primeira divisão de beisebol no país. 

Antes de 1976, as equipes de beisebol da primeira divisão possuíam direitos exclusivos para a renovação dos contratos 
de seus jogadores. Depois de uma sentença proferida em 1976, declarando ilegal tal exclusividade, criou-se um novo marco 
legal para as contratações. Após cumprirem seis anos de serviço nas equipes da primeira divisão, os jogadores podem 
assinar novos contratos com sua equipe original ou se tornarem donos do próprio passe para assinar com outros times. A 
existência de muitos jogadores donos do próprio passe criou um mercado de segunda mão para jogadores de beisebol. 

As informações assimétricas estão fortemente presentes nesse mercado. A equipe original do jogador, um dos poten- 
ciais compradores, possui melhores informações a respeito das habilidades dele do que os demais times. Se fosse o caso de 
automóveis usados, poderíamos confirmar a existência de informações assimétricas comparando seus respectivos históricos 
de consertos. No caso do beisebol, podemos comparar os registros de contusões dos jogadores. Se o atleta estiver traba- 
lhando com afinco e seguindo programas rigorosos de preparo físico, é bem provável que haja uma pequena chance de ele 
estar contundido e é alta a probabilidade de que venha a atuar mesmo que esteja. Em outras palavras, os jogadores mais 
motivados permanecerão menos tempo sem jogar em decorrência de contusões. Se um mercado de limões existe, é de se es- 
perar que os jogadores donos do próprio passe tenham registros mais frequentes de contusões do que aqueles com contratos 
regularmente renovados com seu time. Os jogadores podem também apresentar condições físicas que são do conhecimento 
de sua equipe original, as quais os tornam candidatos menos desejáveis para uma possível renovação de contrato. Pelo fato de 
uma proporção maior de esses jogadores se tornarem donos do próprio passe, é bem provável que os donos do próprio passe 
tenham uma possibilidade mais elevada de não jogar por motivos de saúde. 

A Tabela 17.1, que apresenta o desempenho pós-contratual de todos os jogadores que assinaram contrato por vários 
anos, revela dois pontos: primeiro, tanto os jogadores que se tornaram donos do próprio passe como os atletas com contrato 
renovado apresentam maiores taxas de contusão após a assinatura do contrato. Os dias perdidos por temporada (por causa 
de contusões) aumentam de uma média de 4,73 para 12,55. Segundo, as taxas de contusão pós-contratuais para jogadores 
com contrato renovado e não renovado são significativamente diferentes entre si. Na média, os jogadores com contrato 
renovado perdem 9,68 dias, enquanto os jogadores donos do próprio passe perdem 17,23 dias. 





Dias perdidos com contusões por temporada 























Pré-contrato | Pós-contrato | Variação % 
Todos os jogadores 4,13 12,55 165,4 
Jogadores com contrato 4,16 9,68 103,4 
renovado 
Jogadores donos do 4,67 17,23 268,9 
próprio passe 











Essas duas constatações sugerem que o mercado de jogadores donos do próprio passe se constitui como um mer- 
cado de limões porque os times de beisebol conhecem melhor os próprios jogadores do que os outros times com os 
quais competem. 





4 Este exemplo se baseia no estudo de Kenneth Lehn do mercado de jogadores donos do próprio passe. Veja 
“Information Asymmetries in Baseball's Free Agent Market”, Economic Inquiry, 1984, p. 37-44. 
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17.2 Sinalização de mercado 


Já vimos que as informações assimétricas podem, às vezes, levar a um problema de 
limões: pelo fato de os vendedores saberem mais do que os compradores a respeito da qua- 
lidade de determinada mercadoria, os compradores podem presumir que sua qualidade 
seja baixa, o que causa uma redução nos preços e apenas os artigos de baixa qualidade 
passam a ser vendidos. Vimos também que a intervenção governamental (por exemplo, no 
mercado de seguro-saúde) ou o desenvolvimento de uma reputação (por exemplo, no setor 
de serviços) pode ajudar a aliviar esse tipo de problema. Agora examinaremos outro im- 
portante processo por meio do qual os vendedores e os compradores procuram lidar com o 
problema de informação assimétrica: a sinalização de mercado. O conceito de sinalização sinalização de mercado 
de mercado foi originalmente desenvolvido por Michael Spence, que mostrou que, em al- Ends plain 
guns mercados, os vendedores enviam sinais aos compradores, transmitindo informações dores enviam sinais aos 
a respeito da qualidade de determinado produto. compradores, transmitindo 
Para entendermos de que modo a sinalização de mercado funciona, examinaremos o mer- informações sobre a quali- 
cado de trabalho, que constitui um bom exemplo de mercado com informações assimétricas. dade do produto. 
Suponhamos que uma empresa esteja considerando a possibilidade de contratar alguns fun- 
cionários. Os novos funcionários (os “vendedores” de mão de obra) conhecem muito mais 
a respeito da qualidade do trabalho que podem oferecer do que a empresa (a compradora de 
mão de obra). Por exemplo, os vendedores sabem com que afinco tendem a trabalhar, quão 
responsáveis são, quais são suas habilidades e assim por diante. A empresa só descobrirá 
isso depois que eles tiverem sido contratados e tenham trabalhado por algum tempo. 
Por que as empresas simplesmente não contratam trabalhadores, observam os respecti- 
vos desempenhos e, então, demitem os que apresentam baixa produtividade? Porque essa 
política se torna, na maioria das vezes, muito dispendiosa. Primeiro, em muitos países, e 
em muitas empresas nos Estados Unidos, é difícil demitir alguém que já tenha trabalhado 
por mais do que apenas alguns meses. (A empresa pode ter de provar que foi por justa causa 
ou então ter de pagar as despesas relativas ao desligamento do funcionário.) Além disso, 
em muitos empregos os trabalhadores não se tornam plenamente produtivos antes de pelo 
menos seis meses. Durante esse período, pode ser necessário um considerável treinamento 
interno, no qual a empresa tem de investir recursos substanciais. Portanto, a empresa pode 
não conhecer o grau de competência dos novos funcionários antes de um período de seis 
meses a um ano. Certamente, as empresas fariam um melhor negócio se pudessem saber 
quão produtivos são os potenciais funcionários antes que fossem admitidos. 
Quais características uma empresa pode investigar para obter dados relativos à produ- 
tividade dos indivíduos antes que sejam contratados? Os potenciais funcionários podem 
transmitir informações importantes a respeito de sua própria produtividade? Vestir-se bem 
para a entrevista inicial pode fornecer certas informações interessantes, entretanto, os in- 
divíduos pouco produtivos também podem se vestir bem. Dessa maneira, vestir-se bem é 
um sinal fraco — ele não ajuda muito a distinguir os indivíduos de alta produtividade dos 
de baixa produtividade. Para ser forte, um sinal deve ser mais facilmente transmitido por 
pessoas de alta produtividade do que por indivíduos de baixa produtividade, de tal modo 
que possa ser encontrado com mais frequência entre os indivíduos de alta produtividade. 
Por exemplo, a educação é um sinal forte no mercado de trabalho. O grau de instrução 
de um indivíduo pode ser medido de diversas maneiras — pelo número de anos de esco- 
laridade, pelos títulos alcançados, pela reputação da universidade ou faculdade na qual os 
títulos foram obtidos, pela média de notas e assim por diante. Claro que a educação pode 
melhorar direta e indiretamente a produtividade de uma pessoa ao lhe proporcionar in- 
formações, habilidades e conhecimentos gerais que sejam úteis no trabalho. Mas, mesmo 
que a educação não melhorasse a produtividade de alguém, ela ainda seria um sinal útil de 
produtividade, pois os indivíduos mais produtivos têm mais facilidade para alcançar níveis 





5 Michael Spence, Market Signaling. Cambridge, MA: Harvard University Press, 1974. 
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elevados de educação. Não é surpreendente que os indivíduos produtivos tendem a ser mais 
inteligentes, mais motivados, mais disciplinados e mais enérgicos e trabalhadores — ca- 
racterísticas que também são úteis na escola. Portanto, é mais provável que os indivíduos 
produtivos consigam alcançar um nível mais elevado de educação, a fim de sinalizar sua 
produtividade para as empresas de modo que obtenham cargos mais bem remunerados. 
Por isso, as empresas estão corretas em considerar a educação um sinal de produtividade. 


Um modelo simples de sinalização no mercado de trabalho 


Para compreendermos o modo de funcionamento da sinalização, será útil discutir um 
modelo simples.” Vamos supor que haja apenas trabalhadores de baixa produtividade 
(Grupo 1), cujos produtos médio e marginal sejam iguais a 1, e trabalhadores de alta produ- 
tividade (Grupo II), cujos produtos médio e marginal sejam iguais a 2. Esses trabalhadores 
serão contratados por empresas competitivas cujos produtos são vendidos por US$ 10.000 
e que esperam uma média de 10 anos de trabalho de cada funcionário. Estaremos também 
supondo que metade dos trabalhadores da população pertença ao Grupo I e a outra, ao 
Grupo II, de tal forma que a produtividade média de todos os funcionários seja igual a 
1,5. Observe que a receita que se espera que seja gerada pelos trabalhadores do Grupo I é 
de US$ 100.000 (US$ 10.000/ano x 10 anos) e pelos trabalhadores do Grupo II é de US$ 
200.000 (US$ 20.000/ano x 10 anos). 

Se as empresas pudessem identificar os indivíduos segundo sua respectiva produtivi- 
dade, elas ofereceriam a todos uma remuneração igual à receita do produto marginal. Os 
indivíduos do Grupo I receberiam US$ 10.000 por ano e os do Grupo II, US$ 20.000. Por 
outro lado, se as empresas não pudessem identificar a produtividade dos candidatos antes 
de contratá-los, pagariam a todos uma mesma remuneração anual igual à produtividade 
média (ou seja, US$ 15.000). Nesse caso, os trabalhadores do Grupo 1 estariam recebendo 
mais (US$ 15.000 em vez de US$ 10.000) à custa dos trabalhadores do Grupo II (que esta- 
riam recebendo US$ 15.000 em vez de US$ 20.000). 

Agora vamos considerar o que poderia ocorrer com uma sinalização por meio da edu- 
cação. Suponhamos que todos os atributos relacionados à educação (títulos obtidos, média 
de notas etc.) possam ser resumidos por meio de um único índice, y, que representa os anos 
de educação superior. Toda formação educacional envolve um custo e, quanto mais elevado 
o nível de escolaridade y, maior o custo. Ele inclui as anuidades escolares e os livros, o 
custo de oportunidade de salários abandonados e o custo psíquico de ter de se empenhar 
para obter notas altas. O importante é que o custo da educação é maior para o grupo de 
baixa produtividade do que para o de alta produtividade. Esse fato pode se dar por duas 
razões. Primeiro, os trabalhadores de baixa produtividade poderiam simplesmente ser me- 
nos estudiosos. Segundo, os trabalhadores de baixa produtividade poderiam ter progresso 
mais lento nos estudos para a obtenção dos títulos que visam a alcançar. Em particular, 
suponhamos que, para os indivíduos do Grupo I, o custo de obtenção do nível educacional 
seja expresso por 


Ci()) = US$ 40.000y 


e para os indivíduos do Grupo II o custo seja 


Cn()) = US$ 20.000p 


Agora, suponhamos que (para simplificar as coisas e enfatizar a importância da sinali- 
zação) a educação não contribua para aumentar a produtividade dos indivíduos e que seu 
único valor seja o de servir como sinal. Vamos ver se conseguimos encontrar um equilíbrio 
de mercado no qual indivíduos diferentes obtenham diferentes níveis de educação e as em- 
presas vejam a educação como sinal de produtividade. 





6 Esse é essencialmente o modelo desenvolvido na obra de Spence, Market Signaling. 
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EQUILÍBRIO Consideremos o seguinte equilíbrio possível. Suponhamos que as empresas 
utilizem essa regra para tomada de decisão: qualquer pessoa com um nível de educação y* 
ou superior pertence ao Grupo II, sendo a ela oferecida uma remuneração de US$ 20.000, 
enquanto qualquer pessoa com um nível de educação menor do que y* faz parte do Grupo 
[, sendo a ela oferecida uma remuneração de US$ 10.000. O nível específico y* que as 
empresas escolherão é arbitrário, mas, para que essa regra de tomada de decisão possa oca- 
sionar um equilíbrio, as empresas devem identificar corretamente os indivíduos. De outro 
modo, as empresas vão querer alterá-la. Será que essa regra pode funcionar? 

Para respondermos a essa pergunta, é preciso que façamos a determinação da quanti- 
dade de educação que os indivíduos de cada nível obterão, considerando que as empre- 
sas estarão utilizando essa regra para tomada de decisão. Para tanto, lembre-se de que a 
educação permite que uma pessoa obtenha um cargo mais bem remunerado. O benefício 
da educação B()) é o aumento de remuneração associado ao nível de educação, conforme 
mostra a Figura 17.2. Observe que B(y) é inicialmente 0, o que representa os US$ 100.000 
de rendimentos referentes a um período de 10 anos, supondo a inexistência de qualquer 
educação universitária. Para um nível de educação abaixo de y*, B())) permanece 0, porque 
10 anos de rendimentos permanecem no nível básico estimado em US$ 100.000. Entretanto, 
quando o nível de educação alcança valor igual ou superior a y*, 10 anos de rendimentos 
aumentam para US$ 200.000, o que eleva B(y) para US$ 100.000. 


Valor do (a) Grupo | Valor do (b) Grupo Il 
ensino ensino 
superior superior 
US$ 200.000 H US$ 200.000 H 


Cy) = US$ 40.000y 














US$ 100.000 F US$ 100.000 C,(y) = US$ 20.000y 
B(y) 
0 1 2 3 4 5 6 0 1 2 3 4 5 6 
Ea en y Anos de Escolha ótima Fá F Anos de 
Escolha ótima faculdade faculdade 


de y para o Grupo | de y para o Grupo Il 


A educação pode ser um sinal útil da alta produtividade de certo grupo de trabalhadores se for mais fácil de ser 
obtida por esse grupo do que por um grupo de baixa produtividade. Em (a), o grupo de baixa produtividade escolherá 
um nível educacional y = O porque o custo da educação é maior que o aumento de rendimentos resultantes da edu- 
cação. Entretanto, em (b), o grupo de alta produtividade escolherá o nível y* = 4 porque o aumento nos rendimentos 
é maior do que o custo. 


Qual nível de educação os indivíduos deveriam obter? É evidente que a escolha es- 
tará entre nenhuma educação (isto é, y = 0) e um nível de educação igual a y* Por quê? 
Qualquer nível de educação inferior a y* resultará no mesmo rendimento básico de US$ 
100.000. Portanto, não haverá benefício na obtenção de um nível de educação superior a 0, 
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mas inferior a y*. De modo semelhante, não haverá nenhum benefício em obter um nível 
de educação acima de y*, porque y* é suficiente para permitir que uma pessoa obtenha a 
remuneração mais elevada de US$ 200.000. 

COMPARAÇÃO CUSTO-BENEFÍCIO Na tomada de decisão sobre o nível de educação a ser 
obtido, os indivíduos comparam o benefício da educação (uma remuneração mais elevada) 
com o respectivo custo. As pessoas em cada grupo podem decidir o nível de educação que 
obterão fazendo os seguintes cálculos de custo-benefício: obtenha o nível de educação y* 
se o benefício (isto é, o aumento de remuneração) for pelo menos tão grande quanto o 
custo da educação. Para ambos os grupos, o benefício (o aumento de remuneração) é de 
US$ 100.000. Entretanto, os custos diferem para os dois grupos. Para o Grupo I, o custo é 
de US$ 40.000y, mas, para o Grupo II, é de apenas US$ 20.000). Portanto, os indivíduos do 
Grupo I não obterão educação universitária se 


US$ 100.000 < US$ 40.000y* ou y* > 2,5 
e as pessoas do Grupo II obterão educação universitária de nível y* se 
US$ 100.000 > US$ 20.000y* ou y* < 5 


Esses resultados levarão ao equilíbrio contanto que y* esteja entre 2,5 e 5. Suponhamos, 
por exemplo, que y* = 4,0, como mostra a Figura 17.2. Nesse caso, as pessoas do Grupo I 
concluirão que a educação universitária não se justifica e optarão por não obtê-la, enquanto 
os indivíduos do Grupo II concluirão que a educação universitária se justifica e farão o 
possível para obter o nível y = 4,0. Sendo assim, quando uma empresa entrevistar candida- 
tos que não possuem educação universitária, estará corretamente supondo que eles sejam 
de baixa produtividade e lhes oferecerá um emprego com remuneração de US$ 10.000. De 
modo semelhante, quando a empresa entrevista candidatos a um emprego que possuam 
quatro anos de educação universitária, estará corretamente supondo que esses candidatos 
sejam de alta produtividade, garantindo-lhes uma remuneração de US$ 20.000. Portanto, 
temos um equilíbrio. Os indivíduos de alta produtividade obterão educação universitária 
para poder sinalizar sua produtividade; as empresas, em consequência, lerão tais sinais e 
oferecerão a esses candidatos uma remuneração mais elevada. 

Esse é um modelo simples e muito estilizado, mas ilustra um ponto significativo: a 
educação pode ser um importante sinal para que as empresas consigam selecionar traba- 
lhadores conforme sua produtividade. Alguns trabalhadores (isto é, aqueles de alta produ- 
tividade) estarão dispostos a obter educação universitária, mesmo que essa educação em 
nada contribua para aumentar sua produtividade. Os trabalhadores de alta produtividade 
simplesmente querem ser identificados como altamente produtivos e, portanto, obtêm edu- 
cação universitária para poder emitir esse sinal. 

Certamente, no mundo real, a educação de fato, proporciona conhecimentos úteis e 
realmente aumenta a produtividade dos indivíduos (não teríamos escrito este livro se não 
acreditássemos nisso). No entanto, também serve de sinalização. Por exemplo, muitas em- 
presas acreditam que um administrador potencial deve possuir MBA, pois quem tem esse 
título estuda economia, finanças e outras matérias úteis. Mas há um segundo motivo: para 
poder completar o programa de MBA são necessários inteligência, disciplina e empenho, e 
as pessoas com essas qualidades tendem a ser muito produtivas. 


Certificados e garantias 


Já enfatizamos o papel da sinalização nos mercados de trabalho, mas ela também pode 
ter uma função importante em outros mercados nos quais haja informação assimétrica. 
Consideremos os mercados de bens duráveis, como televisores, aparelhos de som, máqui- 
nas fotográficas e refrigeradores. Muitas empresas produzem esses bens, mas algumas 
marcas são mais confiáveis que outras. Se os consumidores não pudessem distinguir quais 
são as marcas mais confiáveis, os melhores produtos não poderiam ser vendidos por preços 
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mais elevados. As empresas que fabricam artigos mais confiáveis e de qualidade superior 
devem, por isso, informar os consumidores dessa diferença. Mas como isso poderia ser 
feito de uma maneira convincente? A resposta é: por meio de certificados e garantias. 

Os certificados e as garantias sinalizam de forma eficaz a qualidade do produto, já que 
uma garantia ampla é mais dispendiosa para o fabricante de itens de baixa qualidade do 
que para o fabricante de itens de alta qualidade. É maior a probabilidade de um item de 
baixa qualidade necessitar de serviços de assistência técnica durante o período de garantia, 
os quais terão de ser pagos pelo fabricante. Em consequência, atendendo aos próprios inte- 
resses, os fabricantes de itens de baixa qualidade não oferecerão garantias amplas. Dessa 
maneira, os consumidores poderão, corretamente, tomar a garantia ampla como um sinal 
de alta qualidade, estando dispostos a pagar mais pelos produtos que as oferecem. 


EXEMPLO 173 TRABALHANDO NOITE ADENTRO 


A sinalização no mercado de trabalho não termina com a contratação do funcionário. Mesmo após alguns anos na 
empresa, o empregado ainda conhece melhor as próprias habilidades que o empregador. Isso ocorre mais especifica- 
mente com aqueles que trabalham em áreas que requerem conhecimentos técnicos especializados como engenharia, pro- 
gramação de computadores, finanças, direito, administração e consultoria. Mesmo que um programador extremamente 
competente, por exemplo, tenha mais habilidade que seus colegas para desenvolver programas eficientes e sem falhas, a 
empresa pode levar anos para reconhecer completamente esse seu talento. Considerando essa informação assimétrica, 
qual política os empregadores devem utilizar para determinar aumentos de salário e promoções? Os funcionários talen- 
tosos e excepcionalmente produtivos podem sinalizar essas qualidades, recebendo, em consequência disso, promoções 
mais rápidas e salários mais altos? 

Os funcionários podem sinalizar que têm talento e produtividade trabalhando mais horas e com mais afinco. Por terem 
mais satisfação e prazer ao realizar seu trabalho, torna-se menos custoso para eles enviar esse tipo de sinal para os em- 
pregadores. Tal sinal é bastante forte: transmite informações. Como resultado, os empregadores podem confiar (e confiam) 
nesse sinal, baseando-se nele para tomar decisões a respeito de salários e promoções. 

Esse processo de sinalização vem afetando a maneira de trabalhar de muitas pessoas. Em vez de um salário por hora, 
funcionários que trabalham em áreas que requerem conhecimentos técnicos especializados têm um salário fixo por semana 
(referente a 35 ou 40 horas de trabalho) e não recebem por horas extras. Ainda assim, costumam trabalhar muitas horas além 
de sua carga contratual por semana. Pesquisas do Departamento do Trabalho norte-americano (U.S. Labor Department), por 
exemplo, descobriram que a porcentagem das pessoas que trabalham 49 horas ou mais por semana aumentou de 13%, em 
1976, para 16% em 2011. Muitos advogados, contadores, consultores, agentes financeiros e programadores jovens costu- 
mam trabalhar à noite e durante os fins de semana, perfazendo um total de 60 ou 70 horas semanais. É surpreendente que 
trabalhem tanto? Nem um pouco. Estão apenas tentando enviar sinais que podem influir bastante em suas carreiras. 

Os empregadores estão realmente confiando cada vez mais no valor do sinal “longas horas de trabalho”, pois as rápidas 
mudanças tecnológicas diminuem as possibilidades de avaliar as habilidades e a produtividade dos funcionários. Um estudo 
sobre os engenheiros de software da Xerox Corporation, por exemplo, mostrou que muitos trabalham à noite por medo de 
que seus chefes tenham deles a imagem de pessoas negligentes, que escolhem as tarefas mais fáceis. Como deixam claro os 
chefes, esse medo é justificado: “Não temos como avaliar um funcionário que emprega conhecimento técnico especializado 
no trabalho com as novas tecnologias”, disse um gerente da Xerox, “e por isso valorizamos aqueles que trabalham à noite”. 

À medida que as empresas se tornam mais relutantes em oferecer estabilidade de emprego e que se intensifica a compe- 
tição por promoções, os assalariados sofrem cada vez maior pressão para trabalhar horas a mais. Alguém que trabalhe 60 ou 
70 horas por semana pode ver seu trabalho de um ângulo otimista: está enviando fortes sinais à empresa. 





7 “Atthe Desk, Off the Clock and Below Statistical Radar”, New York Times, 18 jul. 1999. Os dados sobre ho- 
ras trabalhadas estão disponíveis no Current Population Survey (CPS), Bureau of Labor Statistics (BLS), 
em http://www.bls.gov/cps/fcharemp; Persons at Work in Agriculture and Nonagricultural Industries by 
Hours of Work. 

8 Para um interessante estudo sobre a “fadiga temporal”, consulte Daniel Hamermesh e Jungmin Lee, 
“Stressed Out on Four Continents: Time Crunch or Yuppie Kvetch?”, Review of Economics and Statistics, 
maio 2007, p. 89, 374-383. 
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risco moral 


Ocorrência relacionada com 
as ações da parte segurada 
que não podem ser observa- 
das pela parte seguradora, 
mas que podem afetar a 
probabilidade ou a mag- 
nitude de um pagamento 
associado a um evento. 


17.3 Risco moral 


Quando uma pessoa ou empresa encontra-se plenamente segurada e não pode ser me- 
ticulosamente monitorada por uma companhia de seguros, já que esta só dispõe de infor- 
mações limitadas, a parte segurada pode agir de um modo que aumente a probabilidade 
de um acidente ou dano ocorrer. Por exemplo, se minha casa está segurada contra furto, 
posso me descuidar de trancar as portas ao sair; posso, também, optar por não instalar um 
sistema de alarme. A possibilidade de que o comportamento individual possa ser alterado 
após a contratação do seguro é um exemplo de um problema conhecido como risco moral. 

O conceito de risco moral se aplica não apenas ao problema dos seguros, mas também 
ao problema criado pelos trabalhadores que têm desempenho abaixo de suas potenciali- 
dades, quando os empregadores não podem monitorar seu comportamento (“fugindo do 
trabalho”). Em geral, o risco moral ocorre quando as ações de uma parte, que não podem 
ser observadas por outra, influem na probabilidade ou magnitude de um pagamento. Por 
exemplo, se possuo total cobertura de seguro-saúde, poderei passar a visitar o médico com 
maior frequência do que faria caso minha cobertura fosse limitada. Se a companhia segu- 
radora conseguir monitorar o comportamento de seus segurados, poderá cobrar taxas mais 
elevadas dos segurados que demandam um atendimento mais amplo. Mas, se não puder 
fazê-lo, provavelmente perceberá que seus pagamentos estão sendo mais elevados do que 
o previsto. Dada a existência do risco moral, as companhias seguradoras podem se ver 
forçadas a aumentar o prêmio que cobram de todos seus clientes ou até mesmo a deixar de 
oferecer determinada modalidade de seguro. 

Por exemplo, consideremos as decisões com que se defrontam os proprietários de um 
armazém avaliado em US$ 100.000 por sua companhia seguradora. Suponhamos que, se 
eles custearem um programa de prevenção contra incêndios para os funcionários no valor 
de US$ 50, a probabilidade de que ocorra um incêndio será de 0,005. Sem esse programa 
de prevenção, a probabilidade aumenta para 0,01. Ao saber disso, a companhia de seguros 
enfrenta um dilema caso não possa monitorar a decisão da empresa na condução do pro- 
grama de prevenção. A apólice que ela oferece não tem condições de incluir uma cláusula 
declarando que seu pagamento será realizado somente se for instituído um programa de 
prevenção contra incêndios na empresa. Se tal programa estivesse em funcionamento, a 
companhia seguradora poderia efetuar o seguro do armazém mediante um prêmio refe- 
rente às perdas sofridas em decorrência de um incêndio — uma perda estimada igual a 
0,005 x US$ 100.000 = US$ 500. Entretanto, após a aquisição da apólice de seguro, os pro- 
prietários do armazém não terão estímulo para manter em vigor o programa de prevenção 
contra incêndios. Caso um sinistro como esse ocorra, as perdas serão plenamente cobertas. 
Portanto, se a companhia seguradora tiver vendido sua apólice por US$ 500, ela terá prejuí- 
zos, pois a perda esperada decorrente de incêndio será de US$ 1.000 (0,01 x US$ 100.000). 

Risco moral não é apenas um problema de companhias seguradoras. Ele também al- 
tera a capacidade de os mercados alocarem recursos eficientemente. Na Figura 17.3, por 
exemplo, a curva D indica a demanda pela utilização de automóveis em milhas por semana. 
A curva de demanda, que expressa o benefício marginal da utilização de um automóvel, 
possui inclinação descendente porque muitas famílias mudam para tipos alternativos de 
transporte à medida que o custo de utilização do automóvel vai aumentando. Suponhamos, 
inicialmente, que o custo de transporte inclua o custo do seguro correspondente e que as 
companhias seguradoras possam monitorar com precisão a quantidade de milhas rodadas 
pelos carros. Nesse caso, não há risco moral e o custo marginal de utilização do automóvel 
é dado por CMg. Os motoristas sabem que uma maior utilização do veículo aumenta o 
respectivo prêmio de seguro e, dessa maneira, eleva também seu custo total de transporte 
(estamos supondo que o custo por milha seja constante). Por exemplo, se o custo do trans- 
porte for de US$ 1,50 por milha (do qual US$ 0,50 se refere ao custo do seguro), o usuário 
do veículo optará por dirigir 100 milhas por semana. 
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| FIGURA1IS | OS EFEITOS DO RISCO MORAL 


O risco moral altera a capacidade de os mercados alocarem recursos eficientemente. A curva D representa a de- 
manda por utilização de automóveis. Sem o risco moral, o custo marginal de transporte, CMg, é de US$ 1,50 por 
milha; o motorista dirige 100 milhas, o que representa uma quantidade eficiente. Com risco moral, o custo marginal 
por milha percebido pelo motorista é CMg'= US$ 1,00 e ele dirige 140 milhas. 


O problema do risco moral surge quando as companhias seguradoras não conseguem 
monitorar os hábitos individuais de utilização do automóvel, de modo que o prêmio do 
seguro não depende do total de milhas percorridas. Nesse caso, os usuários de automóveis 
estarão supondo que os custos de quaisquer acidentes que possam sofrer serão distribuídos 
entre um grande grupo, e que apenas uma fração insignificante afetará individualmente 
cada um deles. Como seu prêmio de seguro não varia em função da quantidade de milhas 
percorridas, uma milha adicional de transporte custará US$ 1,00, como mostra a curva de 
custo marginal CMg”, em vez de US$ 1,50. O número de milhas percorridas aumentará de 
100 para o nível socialmente ineficiente de 140. 

O risco moral não apenas altera o comportamento dos indivíduos, mas também cria 
ineficiência econômica. A ineficiência surge porque, com o seguro, a percepção individual 
tanto do custo como do benefício da atividade difere do custo e do benefício reais para a 
sociedade. Por exemplo, na Figura 17.3, o nível da ineficiência da utilização do automóvel 
é dado pela interseção da curva de benefício marginal (BMg) com a de custo marginal 
(CMg). Com risco moral, no entanto, o custo marginal percebido (CMg”) é menor do que 
o custo real, e o número de milhas percorrido por semana (140) é maior do que o nível efi- 
ciente, no qual o custo marginal é igual ao benefício marginal (100). 


EXEMPLO 174 REDUZINDO O RISCO MORAL — GARANTIAS DE SAÚDE ANIMAL 





Compradores de gado consideram muito importantes as informações a respeito da saúde dos animais.” Animais com 
pouca saúde ganham peso mais devagar e apresentam menor probabilidade de reprodução do que animais sadios. Pelo fato 
de haver informação assimétrica no mercado de gado (isto é, os vendedores conhecem melhor a saúde do animal do que os 
compradores), a maior parte dos estados norte-americanos exige certificado para a realização de vendas no mercado pecua- 
rista. De acordo com essas leis, os vendedores não só garantem (certificam) que os animais não têm doenças ocultas, como 
também são responsáveis por todos os custos decorrentes de qualquer animal doente. 

Embora os certificados resolvam o problema relacionado com o fato de o vendedor possuir melhores informações do 
que o comprador, eles criam um tipo de risco moral. A garantia de reembolso ao comprador de todos os custos decorrentes 





9 Este exemplo se baseia no artigo de Terence J. Centner e Michael E. Wetzstein, “Reducing Moral Hazard 
Associated with Implied Warranties of Animal Health”, American Journal of Agricultural Economics 
69, 1987, p. 143-150. 
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de doenças dos animais significa, na realidade, que as taxas de seguros não estão vinculadas aos níveis de cuidados que os 
compradores ou seus agentes deveriam ter para proteger os animais contra as doenças em geral. Em consequência da exis- 
tência desses certificados, os compradores de gado evitam solicitar diagnósticos precoces para animais doentes, de maneira 
que os prejuízos aumentam. 

Em resposta ao problema do risco moral, muitos estados introduziram modificações nas leis que regulamentam os certi- 
ficados, passando então a exigir que os vendedores informem aos compradores se o gado está ou não doente no momento 
da venda. Alguns estados também exigem que os vendedores cumpram os requisitos das legislações estaduais e federais 
referentes à saúde animal, reduzindo assim as doenças. Além dessas medidas, entretanto, os certificados de que os animais 
não tenham doenças ocultas devem constituir uma garantia explícita adicional, escrita ou verbal, que precisa ser dada aos 
compradores. Após um surto da Doença da Vaca Louca em 2003, o Departamento de Agricultura norte-americano introduziu 
o Sistema Nacional de Identificação de Animais (NAIS — National Animal Identification System) como uma forma de reduzir 
ainda mais o risco moral. O NAIS foi elaborado para tornar a cadeia de suprimentos inteira mais transparente, de modo que 
os surtos de doença possam ser rastreados até a parte responsável. 


17.4 O problema da relação agente-principal 


Se o monitoramento da produtividade dos trabalhadores não envolvesse custos, os pro- 
prietários de uma empresa poderiam estar seguros de que seus administradores e funcio- 
nários estariam trabalhando da forma mais efetiva possível. Entretanto, na maioria das 
empresas, os proprietários não têm condições de acompanhar tudo o que seus funcionários 
fazem — estes estão mais bem informados do que os proprietários. Essa assimetria de in- 
formação cria o problema da relação agente-principal. 

Dizemos que existe uma relação de agência sempre que há um arranjo entre pessoas 
no qual o bem-estar de um dos participantes depende do que é feito por uma outra pessoa. 


problema da relação 
agente-principal 


Problema que surge quando 


os agentes (os administra- 
dores de uma empresa, por 
exemplo) perseguem suas 
próprias metas ao invés das 
metas desejadas pelos prin- 
cipais (os proprietários da 
empresa, por exemplo). 


agente 


Indivíduo empregado por 
um principal para atingir os 
objetivos deste. 


principal 


Indivíduo que emprega um 
ou mais agentes para atingir 
um objetivo. 


O agente representa a pessoa atuante e o principal, a parte afetada pela ação do agente. O 
problema da relação agente-principal surge quando os agentes perseguem seus próprios 
objetivos, e não os do principal. Em nosso exemplo, o administrador e os funcionários 
são os agentes e os proprietários, os principais. Nesse caso, o problema da relação agente- 
-principal surge do fato de que os administradores podem perseguir os próprios objetivos, 
mesmo que isso acarrete lucros menores para os proprietários. 

As relações de agência estão disseminadas em nossa sociedade. Por exemplo, médicos 
trabalham para hospitais como agentes e, assim, podem selecionar os pacientes e adotar pro- 
cedimentos que, mesmo coerentes com suas preferências pessoais, não são necessariamente 
coerentes com os objetivos do hospital. De modo semelhante, administradores de imóveis 
residenciais que trabalham como agentes para proprietários podem não estar efetuando a 
manutenção dos imóveis da forma que os proprietários gostariam. E algumas vezes, as par- 
tes seguradas podem ser consideradas agentes e as companhias de seguro, os principais. 

De que maneira as informações incompletas e a monitoração dispendiosa influenciam o 
modo de ação dos agentes? Quais mecanismos podem dar aos administradores o estímulo 
para que operem em sintonia com os interesses do proprietário? Essas perguntas são fun- 
damentais em qualquer análise da relação agente-principal. Nesta seção, estudaremos essa 
questão de diversas perspectivas. Primeiro, examinaremos o problema da relação entre 
proprietário e administrador dentro de empresas privadas e públicas. Em seguida, aborda- 
remos os meios pelos quais os proprietários podem utilizar acertos contratuais com seus 
funcionários para enfrentar os problemas da relação agente-principal. 


O problema da relação agente-principal em empresas privadas 
A maioria das empresas de grande porte é controlada por administradores. Os acionis- 

tas individuais, que não fazem parte da administração da empresa, geralmente possuem 

apenas uma pequena porcentagem do capital acionário dessas empresas e detêm pouco ou 
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nenhum poder para demitir administradores cujo desempenho seja insatisfatório. De fato, 
é difícil ou até mesmo impossível para os acionistas informar-se acerca do que os adminis- 
tradores estão fazendo e como está o desempenho deles. Monitorar os administradores é 
custoso e pode ser muito caro reunir as informações. O resultado é que os administradores 
de empresas privadas podem, com frequência, procurar atingir seus próprios objetivos, em 
vez de focar no objetivo dos acionistas, que é maximizar o valor da empresa.!º 

Mas quais são os objetivos dos administradores? Há um ponto de vista segundo o qual 
eles poderiam estar mais preocupados com o crescimento da empresa do que com o lucro 
propriamente dito: quanto mais rápida a expansão da empresa e maior a fatia de mercado, 
maior o fluxo de caixa, o que por sua vez permite aos administradores obterem maiores 
benefícios. Outro ponto de vista enfatiza a utilidade que os administradores obtêm com 
seus cargos, não apenas em termos de lucro, mas também em relação ao respeito por parte 
de seus colegas de empresa, ao poder de controle sobre a organização, aos benefícios adi- 
cionais e outras compensações e a uma permanência mais longa no emprego. 

Entretanto, há limitações com relação à capacidade dos administradores de se desvia- 
rem dos objetivos dos proprietários. Primeiro, os acionistas podem reclamar com veemên- 
cia ao sentir que os administradores estão se comportando de maneira inadequada e, em 
casos excepcionais, podem até demitir a administração existente (talvez com a ajuda do 
conselho de diretores, cuja função é acompanhar o comportamento dos administradores). 
Segundo, um forte mercado para o controle acionário pode se desenvolver. Se as chances 
de ocorrer uma oferta para obter o controle acionário são maiores quando a empresa estiver 
sendo mal dirigida, seus administradores passarão a ter um forte estímulo para procurar 
alcançar o objetivo de maximização de lucros. Terceiro, pode haver um mercado altamente 
desenvolvido para administradores. Se houver uma grande demanda por gestores capazes 
de maximizar os lucros, eles poderão receber altas remunerações, o que por sua vez pro- 
porciona a outros administradores um estímulo para alcançar o mesmo objetivo. 

Infelizmente, os meios de que dispõem os acionistas para controlar o comportamento 
dos administradores são limitados e imperfeitos. Por exemplo, a aquisição do controle 
acionário de empresas pode ser motivada pelo poder pessoal e econômico em vez de pela 
eficiência econômica. O mercado de trabalho dos administradores pode também funcionar 
de forma imperfeita, já que, muitas vezes, os principais executivos já se encontram próxi- 
mos da aposentadoria e ainda possuem contratos de longa duração. O problema do controle 
limitado por parte dos acionistas se torna mais grave no caso da remuneração dos executi- 
vos, que cresceu de maneira muito rápida nas últimas décadas. Em 2002, um levantamento 
da revista Business Week entre as 365 maiores empresas norte-americanas mostrou que os 
CEOs receberam, em média, US$ 13,1 milhões no ano 2000, e os salários continuaram a 
aumentar a uma taxa de dois dígitos. Ainda mais perturbador é o fato de que, para as dez 
empresas de capital aberto dirigidas pelos CEOs mais bem pagos, havia uma correlação 
negativa entre a remuneração do CEO e o desempenho da empresa. 

Fica claro que os acionistas não têm sido capazes de controlar adequadamente o com- 
portamento dos administradores. O que pode ser feito para enfrentar esse problema? Em 
teoria, a resposta é simples: precisamos encontrar mecanismos que alinhem melhor os in- 
teresses de administradores e acionistas. Na prática, porém, isso parece difícil. Entre as su- 
gestões recentemente postas em prática pela Securities and Exchange Commission (SEC), 
que regulamenta as empresas de capital aberto nos Estados Unidos, há reformas que con- 
ferem mais autoridade a diretores externos independentes. Outras reformas possíveis po- 
deriam vincular a remuneração dos executivos mais diretamente ao desempenho de longo 
prazo da empresa. Programas de recompensa com foco na lucratividade em um período de 
5 a 10 anos têm mais chance de motivar os administradores de maneira eficiente do que 
os de horizonte mais curto. Na próxima seção, abordaremos algumas outras soluções para 
esse importante problema da relação agente-principal. 





I0 Veja Merritt B. Fox, Finance and Industrial Performance in a Dynamic Economy. Nova York: Columbia 
University Press, 1987. 
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EXEMPLO 17.5 OS SALÁRIOS DOS CEOS 


A Washington Mutual, uma empresa de poupança e empréstimo então recém-chegada, experimentou um incrível cresci- 
mento durante a década de 1990 e início da década de 2000. Havia uma crescente demanda imobiliária, e o banco, liderado pelo 
CEO Kerry Killinger, procurou oferecer novas hipotecas de forma agressiva. Em 2007, porém, o Washington Mutual passou por 
dificuldades. Quando o mercado imobiliário sucumbiu e os valores de imóveis caíram, ficou claro que o banco tinha um número 
perigoso de hipotecas com taxas preferenciais baixas em seus registros. No outono de 2008, os ativos da Washington Mutual 
foram confiscados pelo FDIC e vendidos ao concorrente JP Morgan Chase pelo preço irrisório de US$ 1,9 bilhão, para evitar o 
que na época teria sido a maior falência bancária na história dos Estados Unidos. Menos de três semanas antes dessa venda, o 
conselho de diretores da Washington Mutual demitiu Killinger. Ainda assim, ele recebeu uma indenização de mais de US$ 15,3 
milhões. O sucessor de Killinger, Alan Fishman, liderou o banco por apenas 17 dias, mas recebeu US$ 11,8 milhões de indeni- 
zação, além de um bônus de assinatura de US$ 7,5 milhões.!? Os acionistas da Washington Mutual foram arruinados na venda. 

Killinger e Fishman não foram os únicos banqueiros, ou mesmo os únicos CEOs, a receber pacotes de indenização ex- 
tremamente generosos, independentemente de seus desempenhos e da saúde das empresas que dirigiram. A remuneração 
dos CEOs tem subido em ritmo acelerado nas últimas três décadas. O salário médio anual dos trabalhadores da produção 
nos Estados Unidos passou de US$ 18.187, em 1990, para US$ 32.093 em 2009. Porém, em termos de dólares constantes, o 
salário médio de 2009 era de apenas US$ 19.552 (em dólares de 1990), o que representa um aumento de apenas 7,5%. No 
mesmo período, a remuneração anual média dos CEOs passou de US$ 2,9 milhões para US$ 8,5 milhões, ou cerca de US$ 5,2 
milhões de 1990.!º Em outras palavras, enquanto os trabalhadores da produção viram um aumento de 7,5% em seus salários 
reais durante as duas últimas décadas, a remuneração real dos CEOs subiu quase 80%. Por quê? Será que os altos executivos 
se tornaram mais produtivos, ou será que os CEOs simplesmente tornaram-se mais eficientes em extrair renda econômica de 
suas empresas? A resposta reside no problema da relação agente-principal, que está no centro da determinação do salário 
para esse tipo de profissional. 

Durante anos, muitos economistas acreditaram que a remuneração dos executivos refletia a recompensa apropriada por 
seu talento. Os indícios recentes, porém, sugerem que os administradores conseguiram aumentar seu poder sobre os conse- 
lhos diretivos e vêm usando esse poder para obter pacotes de remuneração que não condizem com seu desempenho e com 
sua contribuição para o crescimento de suas empresas. Basicamente, os administradores vêm aumentando, a passos largos, 
a capacidade de obter renda econômica. Como isso aconteceu? 

Primeiro, a maioria dos conselhos diretivos não dispõe das informações necessárias nem de independência para negociar 
de maneira efetiva com os administradores. Muitas vezes, os diretores não são capazes de monitorar adequadamente o 
desempenho dos executivos e, assim, não podem negociar a remuneração deles de maneira a vinculá-la de forma estreita 
com seu desempenho. Além disso, a diretoria consiste em uma mistura de membros internos, que são ou representam os 
principais executivos, e membros externos, que são escolhidos e em geral estão bem próximos dos principais executivos.! 
Portanto, os diretores têm um forte incentivo para apoiar os executivos para que sejam renomeados no conselho ou recom- 
pensados de alguma outra forma. 

A pesquisa mostrou que os altos níveis de pagamento de CEO são negativamente relacionados ao valor contábil e lucra- 
tividade da empresa? Em outras palavras, quanto mais alto o salário do CEO, mais baixa provavelmente é a lucratividade da 
empresa. Além disso, os CEOs com salário excepcionalmente alto têm mais probabilidade de permanecer em uma empresa, 
apesar de resultados econômicos fracos. Esses efeitos são intensificados em empresas nas quais o quadro de diretores é 
mais antigo e os direitos dos acionistas são limitados. 





11 http://seattletimes.nwsource.com/html/businesstechnology/2011590001 wamusidel3.html. 
12. http:/Nwww.nytimes.com/2008/09/26/business/26wamu.html. 


13 Fonte: Bureau of Labor Statistics, Institute for Policy Studies — United for a Fair Economy (2006). O sa- 
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lário médio pago a um CEO teve um pico de US$ 11 milhões em 2005, diminuindo apenas na recessão de 
2007 a 2009. Depois de 2009, ele começou a subir novamente. 

Killinger foi presidente do conselho da Washington Mutual até que foi obrigado a sair dois meses antes da 
falência do banco. 

Em 2007, Killinger, que também foi presidente do conselho de diretores da Washington Mutual, recebeu 
US$ 18,1 milhões, fazendo dele o CEO mais bem pago de qualquer empresa de capital aberto (http:// 
www.equilar.com/NewsArticles/062407 pay.pdf). Isso foi verdade especialmente quando o CEO recebeu 
o equivalente a quase todo o pagamento correspondente aos cinco maiores executivos da empresa. Para 
obter uma discussão mais detalhada e uma análise do caso, consulte Lucian A. Bebchuk, Martjin Cremers 
e Urs Peyer, “The CEO Pay Slice”, Journal of Financial Economics, 2012. 
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“Paraquedas dourados”, pacotes de indenização generosos que os CEOs podem negociar com seus diretores, também es- 
tão sendo questionados recentemente. Alguns argumentam que essas garantias liberam os CEOs do conselho e da pressão 
dos acionistas de focar no crescimento no curto prazo, permitindo que eles se concentrem no crescimento de suas empresas 
em longo prazo. Porém, demonstrou-se que os CEOs com indenizações generosas têm menos probabilidade de se preocupar 
com o crescimento no longo prazo e — ao negociar a venda de sua empresa para outra — provavelmente concordarão com 
termos de aquisição que prejudicam os acionistas. !6 


O problema da relação agente-principal 
em empresas públicas 


A análise da relação agente-principal pode também ajudar a estudar o comportamento 
de administradores de órgãos públicos. Esses administradores podem estar interessados 
em poder e em gratificações, objetivos que podem ser alcançados expandindo-se o órgão 
para além de seu nível “eficiente”. Devido ao alto custo do monitoramento do comporta- 
mento dos administradores públicos, não há garantias de que eles atingirão níveis eficien- 
tes de produção. Investigações realizadas pelo Legislativo sobre determinado órgão do 
governo provavelmente não serão eficazes, uma vez que o órgão possui um número maior 
de informações a respeito de seus próprios custos do que dispõe o Legislativo. 

Embora o setor público não esteja submetido às forças de mercado que mantêm os ad- 
ministradores de empresas privadas sob controle, ainda assim os órgãos do governo podem 
ser monitorados com eficácia. Primeiro, os administradores desses órgãos se preocupam 
com muitos aspectos além do tamanho das agências governamentais que dirigem. De fato, 
muitos deles optaram por cargos públicos de baixa remuneração por se preocupar com o 
“interesse público”. Segundo, os administradores públicos estão sujeitos aos rigores de seu 
mercado de trabalho de modo muito semelhante aos profissionais de empresas privadas. Se 
for constatado que determinados administradores públicos estão procurando alcançar obje- 
tivos impróprios, a possibilidade de obter altos salários no futuro pode diminuir. Terceiro, 
as legislaturas e outros órgãos governamentais executam uma função de supervisão. Nos 
Estados Unidos, por exemplo, o Government Accounting Office e o Office of Management 
and Budget utilizam uma parte substancial de sua capacidade de trabalho no monitora- 
mento de outros órgãos governamentais norte-americanos. 

Os administradores públicos estão sujeitos a um grau de controle local ainda maior do 
que o federal. Por exemplo, suponhamos que o departamento de transporte de um munici- 
pio tenha expandido os serviços de transporte coletivo além do nível eficiente. Os cidadãos 
podem se mobilizar para destituir esses administradores de seus cargos, ou, se tudo o mais 
falhar, utilizar transportes alternativos (ou até mesmo deixar a cidade). A competição entre 
órgãos públicos pode ser tão efetiva quanto a competição entre empresas privadas para 
controlar o comportamento dos administradores. 


EXEMPLO 176 ADMINISTRADORES DE HOSPITAIS SEM FINS LUCRATIVOS COMO AGENTES 





Será que os administradores de organizações sem fins lucrativos têm os mesmos objetivos que os de organizações com 
fins lucrativos? As empresas sem fins lucrativos são mais ou menos eficientes do que as empresas com fins lucrativos? 
Podemos ter uma noção desse assunto examinando a área de saúde. Em um estudo abrangendo 725 hospitais pertencentes 
a 14 grandes redes, pesquisadores compararam o retorno dos investimentos e os custos médios de organizações sem fins lu- 
crativos e de organizações com fins lucrativos para determinar se seus respectivos desempenhos apresentavam diferenças.” 





l6 Lucian A. Bebchuk, Alma Cohen e Charles C. Y. Wang, “Golden Parachutes and the Wealth of 
Shareholders”, Harvard Law School Olin Discussion Paper n. 683, dez. 2010. 

I7 Regina E. Herzlinger e William S. Krasker, “Who Profits from Nonprofits?” Harvard Business Review 65, 
Jan.-fev. 1987, p. 93-106. 
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O estudo revelou que o retorno dos investimentos havia de fato sido diferente. Em um ano, os hospitais com fins lucrati- 
vos apresentaram uma taxa de retorno de 11,6%, enquanto para os hospitais sem fins lucrativos a taxa foi de apenas 8,8%. 
Quatro anos depois, os hospitais com fins lucrativos apresentaram taxa de retorno de 12,/% e, no caso dos hospitais sem 
fins lucrativos, a taxa foi de apenas 7,4%. Entretanto, não é apropriada uma comparação direta entre as taxas de retorno e os 
custos desses dois tipos de hospitais, dado que eles têm funções diferentes. Por exemplo, 24% dos hospitais sem fins lucrati- 
vos oferecem programas de residência médica, em comparação com apenas 6% dos hospitais com fins lucrativos. Diferenças 
semelhantes podem ser encontradas no fornecimento de tratamentos especializados, em que 10% dos hospitais sem fins 
lucrativos possuem centros de cirurgia cardiológica, em comparação com apenas 5% dos hospitais com fins lucrativos. Além 
disso, 43% dos hospitais sem fins lucrativos possuem unidades para atendimento de bebês prematuros, e entre os hospitais 
com fins lucrativos essa taxa é de 29%. 

Utilizando uma análise de regressão linear, que leva em conta as distinções entre os diferentes serviços prestados, é 
possível determinar se essas diferenças podem ser responsáveis por custos mais elevados. O estudo revelou que, após os 
ajustes entre as diferenças de serviço, o custo médio diário por paciente nos hospitais sem fins lucrativos era 8% mais alto 
do que nas instituições com fins lucrativos. Essa diferença implica que a preocupação com o lucro afeta o desempenho do 
hospital, conforme previsto pela teoria da relação agente-principal: não estando diante de forças competitivas, como ocorre 
com os hospitais com fins lucrativos, as instituições de saúde sem fins lucrativos podem se preocupar menos com seus 
custos e, portanto, apresentar menor probabilidade de servir apropriadamente como agentes de seus principais — isto é, a 
sociedade como um todo. 

Claro que os hospitais sem fins lucrativos oferecem serviços que a sociedade pode estar disposta a subsidiar. Entretanto, 
o custo adicional de funcionamento de um hospital sem fins lucrativos deveria ser levado em conta ao se determinar se ele 
deve ou não ficar isento do pagamento de impostos. 


Incentivos no sistema agente-principal 


Já vimos por que os objetivos de administradores e proprietários provavelmente serão 
diferentes em um sistema baseado na relação agente-principal. Sendo assim, de que ma- 
neira podem ser elaborados sistemas de recompensa de tal forma que administradores e 
funcionários possam se aproximar ao máximo dos objetivos do proprietário da empresa? 
Para responder a essa questão, vamos analisar um problema específico. 

Uma pequena empresa utiliza trabalho e capital para produzir relógios. Os proprietários 
têm interesse em maximizar os lucros. Eles precisam confiar em um técnico de máquinas 
cujo empenho influirá na probabilidade de que as máquinas quebrem e, portanto, afetará o 
nível de lucros da empresa. Esse nível também depende de outros fatores aleatórios, como 
a qualidade das peças e a confiabilidade de outros trabalhadores. Em consequência do alto 
custo de monitoramento, os proprietários não podem mensurar diretamente o empenho do 
encarregado da manutenção nem podem se assegurar de que o mesmo empenho sempre 
gere o mesmo nível de lucros. A Tabela 17.2 descreve essas circunstâncias. 











Azar Sorte 
Baixo empenho (a = 0) | US$ 10.000 US$ 20.000 
Alto empenho (a=1) | US$ 20.000 US$ 40.000 

















Ela mostra que o encarregado da manutenção pode ter um empenho alto ou baixo. Um 
baixo empenho (a = 0) resulta em receitas de US$ 10.000 ou de US$ 20.000 (ambos com 
iguais probabilidades de ocorrência), dependendo dos fatores aleatórios antes mencio- 
nados. Demos a denominação de “azar” ao nível mais baixo de receitas e a denomina- 
ção de “sorte” ao mais alto. Quando o encarregado da manutenção se empenha mais (a 
= 1), a receita pode ser de US$ 20.000 (havendo azar) ou de US$ 40.000 (havendo sorte). 
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Esses números evidenciam o problema da informação incompleta: quando a receita da em- 
presa for de US$ 20.000, os proprietários não poderão saber se o encarregado da manuten- 
ção teve mais ou menos empenho. 

Agora suponhamos que o objetivo do encarregado da manutenção seja maximizar sua 
remuneração, menos o custo (em termos das horas de lazer que deixou de desfrutar e do 
trabalho desagradável que tem de fazer) de seu empenho. Para simplificarmos, estamos su- 
pondo que o custo do baixo empenho seja O e que o custo do alto empenho seja US$ 10.000 
(formalmente, c = US$ 10.0004). 

A partir daí, poderemos enunciar o problema da relação agente-principal da perspec- 
tiva do proprietário. O objetivo do proprietário é maximizar o lucro esperado levando em 
conta a existência de incerteza sobre os resultados e considerando que o comportamento 
do encarregado da manutenção não pode ser monitorado. Os proprietários podem fazer um 
contrato para remunerar o trabalho do encarregado da manutenção, mas esse contrato deve 
estar baseado inteiramente no resultado mensurável (isto é, no lucro) do processo produtivo 
e não no grau de empenho do encarregado da manutenção. Para caracterizarmos essa liga- 
ção, descreveremos o esquema de pagamento como w(R), dando ênfase ao fato de que os 
pagamentos serão feitos apenas em virtude da receita medida. 

Qual é o melhor esquema de remuneração? Será que tal esquema pode ser tão eficaz 
quanto algum outro que se baseasse no grau de empenho e não na produção? O melhor es- 
quema de remuneração depende da natureza da produção, do grau de incerteza e dos obje- 
tivos tanto de proprietários como de administradores. O arranjo escolhido nem sempre será 
tão efetivo quanto um esquema ideal que esteja diretamente ligado ao grau de empenho. A 
falta de informações pode reduzir a eficiência econômica porque há possibilidade de que 
tanto a receita dos proprietários como a remuneração do encarregado da manutenção sejam 
reduzidas ao mesmo tempo. 

Vejamos de que forma poderia ser elaborado um esquema de remuneração caso o 
funcionário encarregado da manutenção estivesse disposto a maximizar sua remunera- 
ção líquida, ou seja, com a redução dos custos de seu empenho.!* Primeiro, suponhamos 
que os proprietários ofereçam uma remuneração fixa para o encarregado da manutenção. 
Qualquer uma serviria, mas torna-se mais fácil estabelecer uma remuneração igual a zero. 
(Aqui, zero poderia representar um salário que não fosse mais alto do que aquele normal- 
mente pago para cargos compatíveis.) Estando diante de uma remuneração zero, o encar- 
regado da manutenção não teria qualquer estímulo para ter um empenho maior. A razão é 
simples: ele não estaria compartilhando dos ganhos que os proprietários obteriam com o 
maior empenho. Conclui-se, portanto, que uma remuneração fixa proporcionaria um resul- 
tado ineficiente. Quando a = 0 e w=0,o proprietário obtém uma receita esperada de US$ 
15.000 e a remuneração líquida do encarregado da manutenção é zero. 

Seria vantajoso tanto para os proprietários como para o encarregado da manutenção que 
fosse utilizado um esquema de remuneração que recompensasse o funcionário por seu em- 
penho produtivo. Suponhamos, por exemplo, que os proprietários ofereçam ao encarregado 
da manutenção o seguinte esquema de remuneração: 


Se R = US$ 10.000 ou US$ 20.000, então w = O 
Se R = US$ 40.000, então w = US$ 24.000 


(17.1) 


Nesse arranjo de gratificação, um baixo empenho resulta em nenhuma remuneração. 
Entretanto, um alto empenho gera uma remuneração esperada de US$ 12.000 e uma re- 
muneração esperada menos o custo do empenho equivalente a US$ 12.000 — US$ 10.000 
= US$ 2.000. Nesse esquema, o encarregado da manutenção optará por um alto nível de 





18 Presumimos que, como o encarregado da manutenção é neutro em relação a riscos, não ocorre nenhuma 
perda de eficiência. Entretanto, se ele fosse avesso a riscos, haveria perda de eficiência. 


integração horizontal 


Forma organizacional na 
qual várias fábricas produ- 
zem o mesmo produto ou 
produtos correlatos. 


integração vertical 


Forma organizacional na 
qual uma empresa possui 
diversas divisões e algumas 
delas produzem peças e 
componentes que outras 
utilizam para a montagem 
dos produtos finais. 
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empenho. Esse esquema é mais vantajoso do que o anterior para os proprietários, porque 
eles têm uma receita esperada de US$ 30.000 e um lucro esperado de US$ 18.000. 

Entretanto, esse não é o único esquema de remuneração que pode ser utilizado pelos 
proprietários. Suponhamos que eles tivessem acertado um contrato em que o trabalhador 
estivesse envolvido em um acordo de participação nos lucros, como apresentado a seguir. 
Quando a receita for maior do que US$ 18.000, 


w=R-—US$ 18.000 (17.2) 


(Caso contrário, a remuneração é igual a zero.) Nesse caso, se o encarregado da manuten- 
ção trabalhar com baixo empenho, ele obterá um ganho esperado de US$ 1.000. Mas, se 
trabalhar com um alto nível de empenho, a remuneração esperada será de US$ 12.000 e a 
remuneração esperada menos o custo de seu empenho, que é de US$ 10.000, será de US$ 
2.000. (O lucro líquido do proprietário seria de US$ 18.000, da mesma forma que antes.) 
Portanto, nesse nosso exemplo, um acordo de participação nas receitas gera o mesmo 
resultado que o sistema de remuneração com bônus. Em situações mais complexas, serão 
diferentes os estímulos proporcionados por esses dois tipos de acordo. Entretanto, a ideia 
básica aqui ilustrada aplica-se a todos os problemas que envolvem a relação agente-princi- 
pal. Quando se torna impossível a medição direta do empenho pessoal, uma estrutura de 
incentivos que seja capaz de recompensar o resultado obtido por altos níveis de empenho 
pode induzir os agentes a procurar alcançar os objetivos estabelecidos pelos proprietários. 


*17.5 Incentivos aos administradores 
de uma empresa integrada 


Já vimos que proprietários e administradores de empresas podem possuir informações 
assimétricas sobre demanda, custo e outras variáveis. Já vimos também de que maneira os 
proprietários podem elaborar estruturas de remuneração para estimular os administrado- 
res a oferecer um grau apropriado de empenho pessoal. Agora enfocaremos as empresas 
integradas — ou seja, aquelas que têm diversas divisões, cada uma das quais com seus 
próprios administradores. Algumas empresas apresentam integração horizontal: diversas 
fábricas produzem o mesmo produto ou produtos correlatos. Há também as que apresen- 
tam integração vertical: divisões iniciais produzem materiais, peças e componentes para 
serem utilizados pelas divisões finais na montagem dos produtos finais. A integração cria 
problemas organizacionais; já abordamos alguns deles no apêndice do Capítulo 11, em que 
discutimos a determinação dos preços de transferência na empresa verticalmente inte- 
grada — ou seja, o modo pelo qual a empresa estabelece os preços de peças e componentes 
que as divisões iniciais fornecem às divisões finais. Aqui, vamos examinar os problemas 
originados pelas informações assimétricas. 


Informações assimétricas e incentivos na empresa integrada 


Em uma empresa integrada, os administradores das divisões provavelmente dispõem de 
informações mais completas do que a administração central sobre seus custos operacionais 
diferenciados e potencial de produção. Essa informação assimétrica causa dois problemas. 


1. De que maneira uma administração central pode obter informações adequadas com 
os administradores de cada divisão a respeito dos custos operacionais e de seu po- 
tencial de produção? Essas informações são importantes pelos seguintes motivos: 
os produtos de algumas divisões podem ser insumos para outras, as entregas devem 
ser programadas com os clientes e os preços não podem ser determinados sem que 
sejam conhecidos a capacidade e o custo total da produção. 

2. Que estrutura de recompensa ou de incentivo deve ser utilizada pela administração 
central para estimular os administradores das divisões a produzir da maneira mais 
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eficiente possível? Eles devem receber gratificações baseadas em seus respectivos 
níveis de produção? Em caso afirmativo, de que modo essa estrutura de remunera- 
ção poderia ser organizada? 


Para compreender esses problemas, considere uma empresa que possua diversas fábri- 
cas, todas produtoras da mesma mercadoria. Cada um de seus administradores dispõe de 
um número maior de informações a respeito da capacidade de produção de sua divisão do 
que a administração central. Por sua vez, para evitar pontos de estrangulamento e para que 
as entregas possam ser planejadas de modo confiável, a administração central da empresa 
está interessada em saber mais a respeito da capacidade de produção de cada uma das fá- 
bricas. Ela também deseja que cada uma produza o máximo possível. Vamos examinar de 
que maneiras ela pode obter as informações que deseja e como pode estimular os adminis- 
tradores a operar suas respectivas unidades da forma mais eficiente possível. 

Uma maneira seria dar aos administradores das fábricas determinada gratificação com 
base na produção total de suas unidades ou em seu lucro operacional. Embora essa aborda- 
gem pudesse estimular os administradores a maximizar o produto, ela puniria os adminis- 
tradores cujas fábricas apresentassem custos mais altos e menor capacidade de produção. 
Mesmo que essas fábricas viessem a produzir eficientemente, seus respectivos níveis de 
produção e lucro operacional — e, portanto, a gratificação — seriam menores do que os 
das fábricas com custos mais baixos e maior capacidade de produção. Esses administra- 
dores também não teriam nenhum incentivo para obter e revelar informações precisas a 
respeito de custo e capacidade. 

Uma segunda maneira seria perguntar aos administradores das fábricas a respeito de 
seus respectivos custos e capacidades e depois realizar um cálculo da gratificação de cada 
um deles em relação à exatidão de suas respostas. Por exemplo, poderia ser perguntado a 
cada administrador qual quantidade sua fábrica pode produzir por ano. Posteriormente, no 
fim do ano, cada administrador receberia uma gratificação baseada em quão perto dessa 
meta chegou a produção de sua fábrica. Por exemplo, se a estimativa de nível de produção 
possível feita pelo administrador fosse O,, a gratificação anual em dólares, B, poderia ser 


B = 10.000 - 0,5(0, — O) (17.3) 





em que O é a produção atual da fábrica, 10.000 é a gratificação quando a produção atinge a 
capacidade possível prevista e 0,5 é um fator escolhido para reduzir o valor da gratificação 
caso O venha a ser menor do que O, 

Entretanto, com esse esquema, os administradores teriam um estímulo para subestimar 
a capacidade de produção de suas fábricas. Ao declarar uma capacidade de produção me- 
nor do que aquela que sabem ser a verdadeira, eles teriam mais facilidade para receber uma 
grande gratificação, mesmo que não estivessem operando eficientemente. Por exemplo, se 
um administrador estimasse a capacidade de sua fábrica em 18.000 em vez de 20.000, e 
na realidade ela produzisse apenas 16.000, sua gratificação aumentaria de US$ 8.000 para 
US$ 9.000. Portanto, esse esquema não conseguiria fornecer informações exatas a respeito 
da capacidade produtiva e não poderia assegurar que as fábricas estivessem sendo opera- 
das da maneira mais eficiente possível. 

Agora vamos modificar esse esquema. Continuaremos com a pergunta feita aos admi- 
nistradores das fábricas sobre qual seria a capacidade possível de produção, atrelando suas 
gratificações a essas estimativas. Entretanto, utilizaremos uma fórmula ligeiramente mais 
complexa do que a Equação 17.3 para o cálculo das gratificações: 


Se0>0,,8B=030,+0,H0- 0,) 
Se 0<0,B=0,30,-0,5(0,- 0) 


(17.4) 
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Os parâmetros (0,3, 0,2 e 0,5) foram escolhidos de modo que cada administrador tenha 
um incentivo para revelar seu verdadeiro nível possível de produção e para tornar O, a pro- 
dução real de sua fábrica, a mais elevada possível. 

Para ver como esse esquema funciona, examine a Figura 17.4. Suponhamos que o ver- 
dadeiro limite de produção seja O* = 20.000 unidades por ano. A gratificação que o admi- 
nistrador receberá, caso declare a verdadeira produção possível, é indicada pela linha O, = 
20.000. Essa linha vai além do limite de produção de 20.000 para ilustrar a natureza desse 
esquema de gratificação, mas essa continuação é feita em linha tracejada, para mostrar a 
impossibilidade desses níveis de produção. Observe que a gratificação do administrador 
é maximizada quando a empresa produz seu limite de 20.000 unidades; a gratificação é, 
então, de US$ 6.000. 

Entretanto, suponhamos que o administrador declare uma capacidade possível de ape- 
nas 10.000 unidades. Desse modo, sua gratificação é indicada pela linha O = 10.000. Agora 
a gratificação máxima é de US$ 5.000, obtida com uma produção de 20.000 unidades. No 
entanto, observe que esse valor é inferior à gratificação que o administrador receberia se 
tivesse dado a informação correta de que sua capacidade possível era de 20.000 unidades. 
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| FIGURAIIA | CONCEPÇÃO DE INCENTIVOS EM UMA EMPRESA INTEGRADA 


Um esquema de gratificação pode ser formulado de modo que proporcione ao administrador o incentivo para esti- 
mar precisamente a capacidade de sua fábrica. Se o administrador declara que a capacidade possível é de 20.000 
unidades por ano, igual à capacidade real, a gratificação recebida é maximizada (em US$ 6.000). 


A mesma linha de raciocínio se aplica quando o administrador exagera a capacidade 
possível. Suponhamos que ele informe que sua capacidade possível é de 30.000 unida- 
des por ano. À respectiva gratificação é indicada pela linha O, = 30.000. Sendo assim, 
a gratificação máxima de US$ 4.000, recebida com uma produção de 20.000 unidades, 
é menor do que a que ele poderia ter recebido caso tivesse informado corretamente a 
capacidade possível.!? 





19 Qualquer gratificação na forma B = BOp + a(O — Op) para O> Op e B= BOp— (Op — O) para O < Op, com 
y>8> a > 0 funciona bem. Veja Martin L. Weitzman, “The New Soviet Incentive Model”, Bell Journal of 
Economics 7, 1976, p. 251-256. No entanto, há um problema dinâmico com esse esquema que estamos igno- 
rando: os administradores devem ponderar o recebimento de uma grande gratificação no ano corrente contra 
o recebimento de metas mais ambiciosas no futuro. Esse assunto é discutido no artigo de Martin Weitzman, 
“The “Ratchet Principle” and Performance Incentives”, Bell Journal of Economics 11, 1980, p. 302-308. 
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Aplicações 

Como o problema de informação assimétrica e da elaboração de sistemas de incentivos 
ocorre com frequência no ambiente administrativo, esquemas como aquele que apresen- 
tamos anteriormente poderão ser necessários em muitos contextos. Por exemplo, de que 
maneira os administradores podem estimular os vendedores a estabelecer e a revelar metas 
realistas de vendas e, depois, trabalhar da melhor maneira possível para poder alcançá-las? 

Em sua maioria, os vendedores são responsáveis por determinados territórios. Um ven- 
dedor responsável pela cobertura de um território urbano e densamente povoado geralmente 
pode vender mais unidades de produtos do que um que seja responsável por um território 
de baixa densidade demográfica. Entretanto, a empresa quer recompensar de forma justa 
todos os vendedores. Ela também quer estimulá-los a trabalhar da melhor maneira possível 
e a apresentar metas realistas de vendas, de tal modo que ela possa planejar sua produção e 
sua programação de entregas. As empresas sempre fazem uso de gratificações e comissões 
para recompensar seus vendedores, mas em geral tais esquemas de incentivos são muito 
mal elaborados. Normalmente, as comissões dos vendedores são proporcionais às vendas. 
Esse procedimento não garante a obtenção de informações precisas sobre metas de vendas 
nem sobre desempenho máximo. 

Hoje as empresas estão aprendendo que os esquemas de gratificação do tipo descrito 
pela Equação 17.4 dão resultados muito melhores. Pode-se dar ao vendedor uma matriz 
de números que mostre a gratificação em função tanto da meta de vendas (escolhida pelo 
próprio vendedor) como do nível real de vendas. (Essa matriz de números poderia ser cal- 
culada a partir da Equação 17.4 ou de alguma fórmula semelhante.) Os vendedores logo 
perceberão que a melhor alternativa é informar metas de venda possíveis e, então, trabalhar 
da melhor maneira para alcançá-las.?º 


17.6 Informação assimétrica no mercado de 
trabalho: teoria do salário de eficiência 


Quando o mercado de trabalho é competitivo, todos aqueles que desejam fazer parte 
dele encontrarão empregos com remuneração igual a seu produto marginal. Embora 
muitas pessoas procurem emprego ativamente, a maioria dos países possui níveis de 
desemprego substanciais. Muitos dos que não conseguem encontrar ocupação presu- 
mivelmente até aceitariam trabalhar por remunerações mais baixas do que as que são 
pagas aos profissionais que se encontram empregados. Por que não vemos as empresas 
reduzindo as remunerações e aumentando os níveis de emprego para, dessa maneira, 
aumentar os lucros? Os modelos de equilíbrio competitivo são capazes de explicar o 
desemprego persistente? 

Nesta seção, mostraremos de que maneira a teoria do salário de eficiência pode 
explicar a presença do desemprego e da discriminação de salário.?! Até aqui, determi- 
namos a produtividade da mão de obra em função das habilidades dos trabalhadores e 
em decorrência de investimentos de capital efetuados pelas empresas. Os modelos de 
salário de eficiência reconhecem que a produtividade da mão de obra também depende 
do salário. Há diversas explicações para essa relação. Nos países em desenvolvimento, 
os economistas têm sugerido que a produtividade dos trabalhadores depende do nível 
de salário por razões nutricionais: os trabalhadores mais bem pagos podem adquirir 
mais e melhores alimentos e, portanto, são mais saudáveis e podem trabalhar de ma- 
neira mais produtiva. 





20 Veja Jacob Gonik, “Tie Salesmen's Bonuses to Their Forecasts”, Harvard Business Review, maio-jun. 
1978, p. 116-123. 

21 Veja Janet L. Yellen, “Efficiency Wage Models of Unemployment”, American Economic Review 74, maio 
1984, p. 200-205. A análise é baseada no artigo de Joseph E. Stiglitz, “The Causes and Consequences of the 
Dependence of Quality on Price”, Journal of Economic Literature 25, mar. 1987, p. 1-48. 
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Conforme discutimos 

na Seção 14.1, em um 
mercado de trabalho per- 
feitamente competitivo, as 
empresas contratam pes- 
soal até o ponto em que 0 
salário real (valor do salá- 
rio dividido pelo preço do 
produto) é igual ao produto 
marginal do trabalho. 


teoria do salário de 
eficiência 

Explicação para a presença 
de desemprego involuntá- 
rio e de discriminação de 
salários que reconhece que 
a produtividade da mão de 
obra pode ser afetada pelo 
nível do salário. 
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modelo de 
“displicência” 

Princípio segundo o qual os 
empregados têm incentivos 
para ser displicentes caso a 
empresa lhe pague um salá- 
rio igual àquele que equili- 
bra o mercado, pois aqueles 
que forem demitidos podem 
ser contratados por outras 
empresas recebendo o 
mesmo salário. 





salário de eficiência 


Salário que uma empresa 
paga a um funcionário como 
incentivo para que ele não 
se torne displicente. 
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No caso dos Estados Unidos, o modelo de “displicência” seria uma explicação 
melhor. Pelo fato de ser dispendioso ou até mesmo impossível monitorar trabalhadores, 
as empresas dispõem de informações imperfeitas a respeito da produtividade de seus 
funcionários, de tal maneira que se configura um problema de relação agente-princi- 
pal. Em sua forma mais simples, o modelo de displicência pressupõe mercados per- 
feitamente competitivos, nos quais todos os trabalhadores são igualmente produtivos 
e podem obter a mesma remuneração. Depois de serem contratados, os funcionários 
podem trabalhar produtivamente ou então atuar de forma displicente. Entretanto, como 
as informações sobre seu desempenho são limitadas, eles podem não ser demitidos, 
mesmo apresentando uma conduta negligente. 

Esse modelo funciona da seguinte maneira: se uma empresa paga a seus trabalha- 
dores o salário de equilíbrio de mercado w*, eles têm estímulo para atuar de forma 
displicente. Mesmo que sejam descobertos e demitidos (o que pode não ocorrer), eles 
podem logo ser contratados por outra empresa pela mesma remuneração. Uma vez 
que a ameaça de demissão não impõe um custo aos trabalhadores, eles não encontram 
incentivo para ser produtivos. Como estímulo para que a negligência não ocorra, a 
empresa deve oferecer uma remuneração mais alta a seus trabalhadores. Com um nível 
mais alto de remuneração, os profissionais que forem demitidos por negligência terão 
de se defrontar com uma redução de salário, caso sejam contratados por outra empresa 
pelo salário w*. Se a diferença entre os salários for grande o suficiente, os trabalhado- 
res serão induzidos a uma maior produtividade e a empresa não se defrontará com o 
problema da negligência. O nível de remuneração em que a displicência deixa de ocor- 
rer se chama salário de eficiência. 

Até aqui, examinamos apenas uma empresa, porém todas as outras se defrontam com 
esse problema. Por isso, todas as empresas oferecerão salários maiores do que o salário 
de equilíbrio de mercado w* — por exemplo, w, (salário de eficiência). Será que essa me- 
dida eliminaria o incentivo para os trabalhadores não serem negligentes, uma vez que eles 
poderiam ser contratados por salários mais altos em outras empresas, caso viessem a ser 
demitidos? Não, pois como todas as empresas estariam oferecendo salários maiores do que 
w*, a demanda de mão de obra seria menor do que a quantidade de equilíbrio de mercado 
e haveria desemprego. Em consequência, os trabalhadores demitidos em virtude da negli- 
gência se defrontariam com um período de desemprego antes de conseguir um trabalho 
pelo salário w, em alguma outra empresa. 

A Figura 17.5 apresenta a displicência no mercado de trabalho. A demanda de mão de 
obra, D,, possui inclinação descendente devido às razões tradicionais. Caso a conduta ne- 
gligente não ocorresse, o ponto de interseção entre D, e a curva de oferta de mão de obra 
(Sr) estaria determinando a remuneração de mercado no nível w* e o resultado seria o nível 
de pleno emprego (L*). Entretanto, com a existência da displicência, as empresas indivi- 
dualmente não estão dispostas a pagar w*. Em vez disso, para cada nível de desemprego 
no mercado, as empresas devem pagar alguma remuneração maior do que w* para induzir 
seus trabalhadores a serem produtivos. Esse salário é apresentado na curva de restrição de 
ausência de negligência (RAN). Essa curva mostra o menor salário, a cada nível de desem- 
prego, que é necessário pagar aos trabalhadores para que não ocorra a negligência. Observe 
que, quanto maior for o nível de desemprego, menor será a diferença entre o salário de 
eficiência e w*, Por que isso ocorre? Porque, para altos níveis de desemprego, os traba- 
lhadores negligentes correm o risco de permanecer desempregados por longos períodos e, 
portanto, não necessitam de muito estímulo para serem produtivos. 

Na Figura 17.5, o salário de equilíbrio encontra-se no ponto de interseção entre as cur- 
vas RAN e D,, quando um número L, de trabalhadores está recebendo a remuneração w,. 
Esse equilíbrio ocorre porque a curva RAN indica o menor salário que as empresas podem 
pagar, e, ainda assim, desestimular a negligência. Dessa maneira, elas não precisam pagar 
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um valor acima dessa remuneração para obter o número de trabalhadores de que necessi- 
tam em seus quadros e não pagarão menos porque uma remuneração mais baixa estimula- 


; CR a ) Na Seção 14.2, expli- 
ria a negligência. Observe que a curva de restrição RAN nunca intercepta a curva de oferta 


camos que o salário de 


de mão de obra. Isso significa que sempre haverá algum desemprego no equilíbrio. equilíbrio é dado pela 
interseção entre a curva 
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[eU VAD DESEMPREGO EM UM MODELO DE DISPLICÊNCIA 


O desemprego pode surgir em mercados competitivos quando os empregadores não conseguem monitorar precisa- 
mente os trabalhadores. Aqui a curva de “restrição de ausência de negligência” (RAN) aponta o salário necessário 
para que os trabalhadores não atuem de forma displicente. A empresa emprega /, trabalhadores (a um salário de 
eficiência w, mais alto que o salário de equilíbrio de mercado w/*), criando [* — L, de desemprego. 


EXEMPLO 17.7 SALÁRIOS DE EFICIÊNCIA NA FORD 


Um dos exemplos mais antigos de pagamento de salário de eficiência pode ser encontrado na história da Ford Motor 
Company. Antes de 1913, a produção de automóveis dependia intensamente de mão de obra especializada. No entanto, a 
introdução da linha de montagem modificou radicalmente o ambiente de trabalho. Desse momento em diante, os cargos 
começaram a exigir muito menos especialização e a produção passou a depender cada vez mais da manutenção dos equi- 
pamentos da linha de montagem. Mas, à medida que as fábricas se modificaram, os trabalhadores ficaram cada vez mais 
frustrados. Em 1913, a rotatividade de mão de obra na Ford chegou a 380%. No ano seguinte, atingiu 1.000%, e sua margem 
de lucro apresentou uma acentuada redução. 

A Ford necessitava manter sua equipe de trabalho estável; Henry Ford (e seu sócio James Couzens) tomou providências 
para que isso ocorresse. Em 1914, quando o salário diário no setor industrial estava na faixa entre US$ 2 e US$ 3, a Ford 
introduziu uma política de salários de US$ 5 por dia para seus trabalhadores. Essa política era motivada pela busca de mão 
de obra mais eficiente e não por generosidade. O objetivo era atrair melhores trabalhadores que permanecessem no emprego 
e, assim, aumentar os lucros. 

Embora Henry Ford tenha sido criticado por causa dessa política, ela foi um sucesso. Sua equipe de trabalho realmente 
tornou-se mais estável e a publicidade em torno do assunto ajudou a aumentar as vendas da companhia. Além disso, como 
havia selecionado os funcionários, Henry Ford pôde contratar um grupo cuja produtividade estava acima da média. Ford 
afirmou que, na realidade, o aumento de remuneração aumentou a lealdade e a eficiência pessoal de seus funcionários, e as 
estimativas quantitativas realizadas confirmaram suas afirmações. De acordo com os cálculos feitos pelo chefe de recursos 
humanos da Ford, a produtividade aumentou em 51%. Outro estudo concluiu ainda que as faltas haviam caído pela metade e 
que as demissões por justa causa haviam também apresentado um acentuado declínio. Dessa maneira, o aumento de eficiên- 
cia mais do que compensou o aumento de salários. Em consequência, a lucratividade da Ford aumentou substancialmente: 
passou de US$ 30 milhões em 1914 para US$ 60 milhões em 1916. 
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RESUMO 





1. 


O vendedor de um produto geralmente possui melho- 
res informações a respeito de sua qualidade do que o 
comprador. Informação assimétrica desse tipo cria uma 
falha de mercado de tal forma que os produtos de baixa 
qualidade tendem a eliminar do mercado os de alta qua- 
lidade. Essas falhas de mercado podem ser eliminadas 
se os vendedores oferecerem produtos padronizados, 
fornecerem certificados e garantias ou encontrarem 
outras formas de manter uma boa reputação para seus 
produtos. 

Os mercados de seguros costumam envolver infor- 
mação assimétrica, porque aquele que adquire o se- 
guro possui melhores informações a respeito do risco 
envolvido do que a companhia seguradora. Isso pode 
ocasionar seleção adversa, na qual pessoas envolvidas 
com riscos mais altos optam pela aquisição do seguro 
e as com riscos mais baixos optam por não adquiri-lo. 
Outro problema para os mercados de seguro é o risco 
moral, no qual a parte segurada passa a ter menos cui- 
dado de evitar perdas após a aquisição do seguro. 

Os vendedores podem solucionar o problema de infor- 
mação assimétrica enviando sinais aos compradores 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


sobre a qualidade de seus produtos. Por exemplo, os 
trabalhadores podem sinalizar sua alta produtividade 
obtendo níveis de educação superiores. 

A informação assimétrica pode tornar mais dispendiosa 
para os proprietários de empresas (os principais) a mo- 
nitoração exata do comportamento de seus adminis- 
tradores (agentes). Esses profissionais podem procurar 
maiores compensações e benefícios para si próprios ou 
então adotar o objetivo de maximizar as vendas, mesmo 
que os acionistas prefiram a maximização de lucros. 

Os proprietários podem evitar alguns dos problemas 
da relação agente-principal elaborando contratos que 
deem a seus agentes incentivos para um desempenho 
produtivo. 

A informação assimétrica pode explicar por que os 
mercados de trabalho apresentam substanciais níveis 
de desemprego mesmo quando há trabalhadores pro- 
curando emprego ativamente. De acordo com a teoria 
do salário de eficiência, uma remuneração mais alta (o 
salário de eficiência) do que a do mercado competitivo 
aumenta a produtividade dos trabalhadores ao desenco- 
rajar a displicência no desempenho de suas funções. 





Por que a informação assimétrica entre compradores e 
vendedores pode ocasionar falhas de mercado que de 
outra forma poderia ser totalmente competitivo? 

Se o mercado de automóveis usados é um mercado de 
“limões”, que resultado você esperaria encontrar na 
comparação entre o histórico dos consertos dos auto- 
móveis usados que foram vendidos com o dos veículos 
usados que não foram vendidos? 

Explique a diferença entre a seleção adversa e o risco 
moral no mercado de seguros. Será que a seleção ad- 
versa e o risco moral podem existir um sem o outro? 
Descreva diversas maneiras pelas quais vendedores po- 
dem convencer compradores de que seus produtos são 
de alta qualidade. Quais métodos podem ser utilizados 
no caso dos seguintes produtos: máquinas de lavar da 
marca Maytag, hambúrgueres do Burger King e dia- 
mantes grandes. 

Por que determinado vendedor poderia achar van- 
tajoso sinalizar a qualidade de um produto? De que 
modo as garantias e os certificados atuam como sina- 
lização de mercado? 


10. 


Joe recebeu boas notas durante os quatro anos da fa- 
culdade. Para seu futuro empregador, essa conquista é 
um forte sinal de que ele será um profissional altamente 
produtivo? Por quê? 

Por que os administradores de empresas podem ter ou- 
tros objetivos que não a maximização dos lucros, que é 
a meta dos acionistas? 

De que modo o modelo agente-principal pode ser uti- 
lizado para explicar por que empresas públicas, por 
exemplo, os Correios, podem passar a buscar objetivos 
diferentes da maximização de lucros? 

Por que as políticas de gratificação e participação nos 
lucros têm a possibilidade de resolver o problema da 
relação agente-principal, enquanto um esquema de re- 
muneração fixa provavelmente não o resolveria? 

O que é o salário de eficiência? Por que é lucrativo 
para a empresa pagar um salário de eficiência em si- 
tuações nas quais os trabalhadores possuem informa- 
ções mais completas a respeito de sua produtividade 
do que ela? 


EXERCÍCIOS 
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Muitos consumidores veem a fama de uma marca como 

um sinal de qualidade e, por isso, estão dispostos a 

pagar um preço mais alto por um produto já estabele- 

cido no mercado (por exemplo, aspirina da Bayer em 
vez de uma aspirina genérica, ou arroz de uma marca 
conhecida em vez da marca do próprio supermercado). 

A fama de uma marca conhecida pode se constituir em 

uma forma de sinalização útil? Por quê? 

Gary terminou há pouco o curso universitário. Após seis 

meses em seu novo emprego, conseguiu enfim poupar o 

suficiente para a aquisição de seu primeiro automóvel. 

a. Gary sabe muito pouco sobre as diferenças entre 
marcas e modelos de veículos. De que maneira ele 
poderia se valer das sinalizações de mercado, como 
reputação ou padronização, para fazer compara- 
ções entre automóveis? 

b. Suponha que você seja um funcionário do setor de 
empréstimos de um banco. Depois de ter escolhido 
seu automóvel, Gary vai até o banco em busca de 
um empréstimo. Como ele terminou a faculdade re- 
centemente, não possui ainda um longo histórico de 
crédito. No entanto, sua instituição tem uma longa 
experiência em financiamento de automóveis para 
recém-formados. Será que isso pode ser útil no caso 
de Gary? Em caso afirmativo, de que modo? 

Uma importante universidade proíbe que os professo- 

res deem notas D ou E. Ela justifica sua ação afirmando 

que os estudantes tendem a ter desempenho acima da 
média quando estão livres da pressão representada pela 
possibilidade de não passar nos exames. A universidade 
afirma ainda que gostaria que todos os seus estudantes 
tirassem notas A ou B. Se o objetivo da instituição for 

o de aumentar de modo geral o número de notas para 

B ou mais, será que essa nova política pode ser conside- 

rada boa? Discuta essa questão levando em considera- 

ção o problema do risco moral. 

O professor Jones acabou de ser contratado pelo de- 

partamento de economia de uma importante universi- 

dade. O presidente do conselho dirigente declarou que 

a universidade está empenhada em dar uma educação 

de alta qualidade a seus alunos. Jones faltou a suas au- 

las durante dois meses neste semestre. Há indicações de 
que ele estaria dedicando todo o seu tempo a pesquisas 
em vez de se dedicar ao ensino. Por outro lado, Jones 
argumenta que sua pesquisa trará prestígio ao departa- 
mento de economia e à universidade. A instituição deve 
permitir que ele continue a se dedicar exclusivamente 

à pesquisa? Discuta com base no problema da relação 

agente-principal. 


5. Ao se defrontar com uma reputação de fabricar auto- 


móveis com históricos ruins de manutenção, diversas 

empresas norte-americanas passaram a oferecer am- 

plas garantias aos compradores de seus veículos (por 

exemplo, garantia de sete anos para todas as peças e 

consertos relacionados com problemas mecânicos). 

a. Com base em seu conhecimento do mercado de li- 
mões, explique por que essa nova política é razoável. 

b. Essa nova política pode criar um problema de risco 
moral? Explique. 

Para promover a competição e o bem-estar, o órgão 
responsável pela regulamentação do comércio no país 
passa a exigir que as empresas façam propaganda com 
informações fidedignas. De que forma a verdade na 
propaganda promove a competição no mercado? Por 
que determinado mercado pode vir a ser menos compe- 
titivo caso as empresas façam propaganda enganosa? 
Uma companhia seguradora está considerando a pos- 
sibilidade de passar a vender três tipos de apólices de 
seguro: (i) seguro total; (ii) seguro total com franquia 
de US$ 10.000; e (iii) seguro com cobertura de 90% dos 
prejuízos totais. Qual dessas três apólices apresenta 
maiores possibilidades de criar problemas de risco 
moral? 
Vimos de que maneira as informações assimétricas po- 
dem reduzir a qualidade média dos produtos vendidos 
em determinado mercado à medida que as mercadorias 
de baixa qualidade vão eliminando as de alta quali- 
dade. Nos mercados nos quais prevalecem informação 
assimétrica, você concordaria ou discordaria das afir- 
mações a seguir? Explique de modo resumido. 

a. O governo deveria subsidiar uma publicação deno- 
minada Informativo do Consumidor. 

b. O governo deveria implementar padrões de quali- 
dade; por exemplo, não deveria ser permitido que as 
empresas vendessem produtos de baixa qualidade. 

c. O produtor de uma mercadoria de alta qualidade 
provavelmente estaria disposto a oferecer uma am- 
pla garantia para seu produto. 


d. O governo deveria exigir que todas as empresas 
passassem a oferecer amplas garantias para seus 
produtos. 


Duas agências de automóveis usados competem lado a 
lado em uma avenida importante. A primeira, Harry's 
Cars, sempre vende automóveis de alta qualidade cuida- 
dosamente inspecionados e, caso seja necessário, realiza 
reparos. Cada automóvel que a Harry's vende lhe custa 
em média US$ 8.000, somando-se o preço de compra 
e os reparos. A segunda agência, Lew's Motors, vende 
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apenas automóveis de baixa qualidade, que lhe custam 
em média US$ 5.000. Se os consumidores conhecessem 
a qualidade dos automóveis que compram, pagariam 
US$ 10.000 em média por um carro da Harry's e apenas 
US$ 7.000 em média por um carro da Lew's. 
Sem acesso a informações adicionais, os consumidores 
não conhecem a qualidade dos automóveis de cada agên- 
cia. Nessas circunstâncias, eles imaginam que têm 50% 
de chance de comprar um automóvel de alta qualidade e, 
assim, estão dispostos a pagar US$ 8.500 por um carro. 
O dono da Harry's tem uma ideia: oferecer uma garan- 
tia para cada automóvel que vender. Ele sabe que uma 
garantia por Y anos custa US$ 500Y em média e tam- 
bém sabe que, se a Lew's tentar oferecer a mesma garan- 
tia, isso custará a ela US$ 1.000Y em média. 
a. Suponha que a Harry's ofereça garantia de um ano 
para cada automóvel que vender. 
ii Qual será o lucro da Lew's se ela não oferecer ga- 
rantia de um ano? E se ela oferecer? 
ii. Qual será o lucro da Harry's se a Lew's não ofere- 
cer garantia de um ano? E se ela oferecer? 


. Será que a Lew's vai imitar a Harry's e oferecer a 


ii 
garantia? 
iv. Para a Harry's, é uma boa ideia oferecer garantia 
de um ano? 

b. O que acontecerá se a Harry's oferecer uma garantia 
de dois anos para cada unidade? Essa atitude gerará 
um sinal confiável de qualidade? E se for uma ga- 
rantia de três anos? 

c. Se você fosse consultor da Harry's, qual tempo de 
garantia sugeriria? Explique sua resposta. 

Como presidente das Indústrias ASP, você estima que 

seu lucro anual é dado pela tabela a seguir. O lucro (7) 

depende da demanda de mercado e do empenho de seu 

novo CEO. As probabilidades de cada condição de 


demanda ocorrer também são mostradas na tabela. 






Probabilidades | 

















0,30 0,40 0,30 
de mercado 
Baixo m=US$5 m=US$10 |m=US$15 
empenho milhões milhões milhões 
Alto empenho Ra Usa o Sm US4 o a er 7 
milhões milhões milhões 





Você precisa delinear um pacote de remuneração para 
o CEO que maximize o lucro esperado da empresa. 
Embora a empresa seja neutra ao risco, o CEO é avesso 
ao risco. A função de utilidade do CEO é 


Utilidade = W 5 quando ele se empenha pouco 
Utilidade = W * — 100 quando ele se empenha muito 


11. 


12. 


em que W é a renda do CEO (-100 é o “custo de utili- 
dade” em que o CEO incorre ao se empenhar muito). 
Você conhece a função de utilidade do CEO e tanto você 
quanto ele têm acesso a todas as informações da tabela 
apresentada. Você não sabe o nível de empenho do CEO 
no momento da remuneração ou o estado exato da de- 
manda. Você sabe, porém, qual é o lucro da empresa. 
Como presidente das Indústrias ASP, qual das três al- 
ternativas de pacotes de remuneração a seguir você pre- 
fere? Por quê? 


Pacote 1: pagar ao CEO um salário-base de US$ 
575.000 por ano. 

Pacote 2: pagar ao CEO uma porcentagem fixa de 
6% sobre os lucros anuais da empresa. 

Pacote 3: pagar ao CEO um salário-base de US$ 
500.000 por ano e, além disso, 50% sobre qualquer 
lucro acima de US$ 15 milhões. 


A receita de curto prazo de uma empresa é dada por R 
= 10e - e2, em que e é o nível de esforço de um trabalha- 
dor típico (presumindo-se que todos os trabalhadores 
sejam idênticos). Um trabalhador escolhe seu nível de 
esforço a fim de maximizar seu salário menos esforço 
w-— e (com o custo por unidade de esforço sendo igual 
a 1). Determine o nível de esforço e o nível de lucro 
(receita menos salário pago) para cada uma das condi- 
ções a seguir. Explique por que essas diferentes relações 
agente-principal geram resultados distintos. 
a. w=2parae> I;caso contrário, w = 0. 
b. w=R/2. 
c. w=R-12,5. 
A UNIVERSAL SAVINGS & LOAN tem US$ 1.000 
para emprestar. Empréstimos sem risco serão pagos 
integralmente no próximo ano com uma taxa de juros 
de 4%. Empréstimos com risco têm 20% de chance de 
calote (pagamento zero) e 80% de chance de pagamento 
completo com 30% de juros. 

a. Quanto de lucro a instituição que empresta espera 
obter? Mostre que os lucros esperados são os mes- 
mos, não importa se a instituição realiza emprésti- 
mos com ou sem risco. 

b. Agora, suponha que a instituição saiba que o governo 
“subsidiará” a UNIVERSAL se houver um calote 
(pagando a ela os US$ 1.000 que o cliente deixou de 
pagar). Que tipo de empréstimos a instituição esco- 
lherá fazer? Qual é o custo esperado para o governo? 

c. Suponha que a instituição não saiba com certeza se 
haverá um subsídio, mas ele ocorrerá com probabi- 
lidade P. Para que valores de P a instituição finan- 
ceira fará empréstimos de risco? 


CAPÍTULO 18 


Externalidades e 
bens públicos 


este capítulo estudaremos as externalidades, isto é os efeitos das ati- 

vidades de produção e consumo que não se refletem diretamente no 

mercado, e os bens públicos, isto é, bens que podem beneficiar todos 
os consumidores, mas cuja oferta no mercado é insuficiente ou totalmente 
inexistente. As externalidades e os bens públicos constituem importantes 
causas de falhas de mercado e, portanto, dão origem a sérias questões de 
política pública. Por exemplo: qual quantidade de efluentes (se alguma) as 
empresas deveriam ser autorizadas a despejar em rios e ribeirões? Quão 
restritivas deveriam ser as normas e os regulamentos referentes à emissão 
de poluentes de automóveis? Qual deveria ser o gasto do governo com a 
defesa do país, com educação, com pesquisa básica e com televisão aberta? 

Quando as externalidades se encontram presentes, o preço de um bem não 
reflete necessariamente seu valor social. Em consequência, as empresas po- 
derão vir a produzir quantidades excessivas ou insuficientes, de tal maneira 
que o resultado do mercado venha a ser ineficiente. De início, descrevere- 
mos as externalidades e mostraremos de que modo elas criam ineficiências 
de mercado. Depois, avaliaremos algumas soluções para essas ineficiências. 
Enquanto algumas delas envolvem regulamentações governamentais, ou- 
tras dependem basicamente de negociações entre as partes ou do direito le- 
gal da parte prejudicada de mover uma ação judicial contra os responsáveis 
pela externalidade. 

Em seguida, analisaremos os bens públicos. O custo marginal da 
oferta de um bem público a um consumidor adicional é zero, e as pes- 
soas não podem ser impedidas de consumi-lo. Dessa maneira, fazemos 
distinção entre os bens que dificilmente seriam ofertados pelo setor pri- 
vado e aqueles que poderiam ser oferecidos pelo mercado. Concluiremos 
descrevendo o problema com que se defrontam os responsáveis pela ela- 
boração de políticas públicas quando tentam decidir que quantidade de 
determinado bem público deve ser ofertada. 


18.1 Externalidades 


As externalidades podem surgir entre produtores, entre consumido- 
res ou entre consumidores e produtores. Há externalidades negativas — 
quando a ação de uma das partes impõe custos à outra — e positivas 
— quando a ação de uma das partes beneficia a outra. 
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externalidade 


Ação de um produtor ou 
consumidor que afeta outros 


produtores ou consumidores, 


mas que não é considerada 
no preço de mercado. 


Na Seção 6.3, explicamos 
que não há substituição 
entre os insumos em uma 
função de produção de 
proporções fixas, porque 
cada nível de produção 
necessita de uma com- 
binação específica de 
trabalho e capital. 
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Por exemplo, uma externalidade negativa ocorre quando uma usina de aço despeja 
seus efluentes em um rio do qual os pescadores dependem para sua pesca diária. Quanto 
mais efluentes forem despejados no rio pela usina de aço, menos peixes haverá. Não há 
nada, porém, que motive a usina de aço a se responsabilizar pelos custos externos que 
impõe aos pescadores quando toma sua decisão de produção. Além disso, não existe um 
mercado no qual esses custos externos possam ser estimados e incorporados no preço 
do aço. Uma externalidade positiva ocorre quando um proprietário de uma casa resolve 
pintá-la e construir um lindo jardim. Todos os vizinhos se beneficiam dessa atividade, 
embora a decisão do proprietário de pintar a casa e fazer o jardim provavelmente não 
tenha levado em conta esses benefícios. 


Externalidades negativas e ineficiência 


Como as externalidades não estão refletidas nos preços de mercado, elas podem se tor- 
nar uma causa de ineficiência econômica. Quando a empresa não considera os danos asso- 
ciados às externalidades negativas, o resultado é uma produção excessiva e custos sociais 
desnecessários. Para entendermos isso, examinaremos o exemplo da usina de aço que lança 
efluentes em um rio. A Figura 18.1(a) apresenta a decisão de produção da usina de aço em 
um mercado competitivo e a 18.1(b) mostra as curvas de demanda e de oferta de mercado, 
supondo que todas as usinas geram externalidades semelhantes. Estamos considerando 
que, como possui uma função de produção de proporções fixas, a usina de aço não pode 
alterar suas combinações de insumos; a quantidade de resíduos e outros efluentes pode ser 
reduzida apenas por meio de uma diminuição no volume de produção. (Sem essa premissa, 
as empresas estariam escolhendo conjuntamente entre uma variedade de combinações de 
produção e redução de poluição.) Analisaremos a natureza dessa externalidade em duas 
circunstâncias: a primeira quando apenas uma usina de aço polui o meio ambiente e a se- 
gunda quando todas as usinas de aço poluem o meio ambiente da mesma maneira. 








Preço CMgsS Preço 
CMg 
CMgS! 
S = CMg! 
d 
PES a 4 
q 
A pp I 
| 
a | CMgE! 
Lo I 
ao — CMgE 





* 


q Produção da empresa 0* 0, 


(a) (b) 


EITA CUSTO EXTERNO 


Quando há externalidades negativas, o custo marginal social, CMgS, é maior do que o custo marginal, CMg. A 
diferença é o custo marginal externo, CMgE. Em (a), a empresa que maximiza os lucros produz a quantidade q, em 
que o preço é igual ao custo marginal. A produção eficiente ocorre com a quantidade q*, em que o preço é igual ao 
CMgsS. Em (b), o produto competitivo do setor é Q, na interseção entre a oferta de mercado CMg! e a demanda D. No 
entanto, o produto eficiente 0* é menor na interseção da demanda com o custo marginal social cMgs. 


g Produção do setor 
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O preço do aço é P,, que se encontra na interseção entre as curvas de oferta e de 
demanda da Figura 18.1(b). A curva CMg no diagrama (a) apresenta um típico custo mar- 
ginal de produção para uma usina de aço. A empresa maximiza o lucro ao produzir a 
quantidade q, na qual o custo marginal é igual ao preço (que por sua vez é igual à receita 
marginal, pois a empresa adota o preço como dado). Entretanto, à medida que o nível de 
produção da empresa varia, o custo externo imposto sobre os pescadores também varia. 

Esse custo é apresentado pela curva de custo marginal externo (CM£gE) na Figura 18.1(a). — custo marginal externo 
É intuitivamente claro porque o custo total externo aumenta com a produção — há mais aumento no custo imposto 
poluição. Entretanto, nossa análise se volta ao custo marginal externo, que mede o custo externamente quando uma 
adicional da externalidade associada a cada unidade adicional produzida. Na prática, a ou mais empresas elevam 

curva de CMgE possui inclinação ascendente para a maioria dos tipos de poluição: à me- o volume de produção em 

dida que a empresa produz quantidades adicionais de aço e despeja quantidades adicionais uma unidade. 

de efluentes no rio, o prejuízo incremental para o setor de pesca aumenta. 

Do ponto de vista social, a empresa produz uma quantidade excessiva. O nível de pro- 
dução eficiente é aquele para o qual o preço do produto é igual ao custo marginal social da 
produção, que é igual à soma do custo marginal de produção com o custo marginal externo 
do despejo de efluentes. Na Figura 18.1(a), o custo marginal social é obtido pela soma do 
custo marginal com o custo marginal externo para cada nível de produção (isto é, CMgsS 
= CMg + CMgE). A curva de custo marginal social CMgS cruza com a linha de preço na 
quantidade produzida q*. Como apenas uma empresa despeja seus efluentes no rio, perma- NES En CEE 
nece inalterado o preço de mercado do produto. Entretanto, a empresa está produzindo uma as que, como uma 
quantidade muito alta (q, em vez de q*) e está lançando efluentes demais no rio. empresa competitiva se 


custo marginal social 


Soma do custo marginal de 
produção com o custo mar- 
ginal externo. 


Vamos pensar, agora, no que ocorreria se todas as usinas de aço despejassem seus efluen- defronta com uma curva 
tes nos rios. Na Figura 18.1(b), a curva CMg! representa a curva de oferta do setor. A curva de demanda horizontal, 
de custo social marginal associada ao nível de produção do setor, CMgE[, é obtida pela soma escolhendo um nível de 
do custo marginal de cada pessoa prejudicada em cada nível de produção. A curva CMgs! produção em que o custo 
representa a soma do custo marginal de produção e do custo marginal externo para todas as marginal se iguala ao 
empresas produtoras de aço. Em consequência, CMgs! = CMg! + CMgEL preta io 

A produção do setor é eficiente quando há externalidades? Como mostra a Figura 
18.1(b), o nível eficiente de produção do setor é aquele para o qual o benefício marginal 
obtido mediante a produção de uma unidade adicional de produto é igual ao custo marginal 
social. Como a curva de demanda mede o benefício marginal dos consumidores, o nível de 
produção eficiente se encontra em O*, situado na interseção entre a curva de custo social 
marginal CMgS! e a curva de demanda D. Entretanto, o nível de produção competitivo do 
setor encontra-se em Q4, no ponto de interseção entre a curva de demanda D e a curva de 
oferta CMg]. Podemos ver claramente que o nível de produção do setor é muito alto. 


Na Seção 9.2, explicamos 
que um mercado competi- 
tivo, na ausência de falhas 
de mercado, atinge o nível 
de produção economica- 
mente eficiente. 


Nesse exemplo, cada unidade de produção resulta no despejo de certa quantidade de 
efluente. Portanto, quer estejamos examinando a poluição de apenas uma empresa, quer 
de todo o setor industrial, a ineficiência econômica é o excesso de produção que faz uma 
quantidade demasiadamente grande de efluentes ser despejada no rio. A origem da inefi- 
ciência é o preço incorreto do produto. O preço de mercado P, da Figura 18.1(b) é muito 
baixo, pois se trata de um valor que reflete apenas o custo marginal privado da produção 
das empresas, e não o custo marginal social. Apenas com o preço mais elevado P* as em- 
presas produtoras de aço obterão um nível de produção eficiente. 

Qual é o custo dessa ineficiência para a sociedade? Para quaisquer níveis de produção 
maiores do que Q*, o custo social é obtido por meio da diferença entre o custo marginal social 
e o benefício marginal (a curva de demanda). Como resultado, o custo social agregado é mos- 
trado na Figura 18.1(b) como o triângulo sombreado entre CMesl, Dea produção O,. Quando 
deixamos de lado a maximização dos lucros e nos concentramos na eficiência social, a situa- 
ção das empresas fica ainda pior: os lucros são reduzidos e os compradores de aço também 
sofrem por causa do aumento no preço do produto. Contudo, essas perdas são menores do que 
os ganhos para aqueles que sofreram com o efeito adverso do despejo de efluentes no rio. 
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benefício marginal 
externo 


Aumento de benefício para 
as outras partes envolvi- 
das quando uma empresa 
aumenta a produção em 
uma unidade. 


As externalidades geram ineficiências tanto no longo como no curto prazo. No Capítulo 8, 
vimos que as empresas entram em um setor competitivo sempre que o preço do produto 
está acima do custo médio de produção e saem sempre que o preço está abaixo do custo 
médio. No equilíbrio de longo prazo, o preço é igual ao custo médio (de longo prazo). 
Quando há externalidades negativas, o custo médio privado da produção é inferior ao custo 
médio social. Como resultado, algumas empresas permanecem no setor mesmo que sua 
saída seja mais eficiente. Portanto, as externalidades negativas estimulam a permanência 
de empresas demais no setor. 


Externalidades positivas e ineficiência 


As externalidades também podem resultar em níveis insuficientes de produção, como 
no exemplo do proprietário que reforma sua casa e faz um jardim. Na Figura 18.2, o eixo 
horizontal mede o investimento do dono da casa (em dólares) feito em reparos e no jardim. 
A curva de custo marginal desses dois itens mostra o custo dos reparos e do jardim feitos 
na casa; essa curva é horizontal, pois o custo não é afetado pela quantidade desses serviços. 
A curva de demanda, D, mede o benefício marginal privado dos reparos e do jardim para o 
dono da residência. Ele escolherá por investir q; nos dois itens, estando esse ponto situado 
na interseção de suas curvas de demanda e de custo marginal. Contudo, os reparos resultam 
em benefícios externos para os vizinhos, representados pela curva de benefício marginal 
externo, BMgE, da figura. Essa curva tem inclinação descendente nesse exemplo, já que o 
benefício marginal é grande para uma pequena quantidade desses serviços, mas passa a cair 
à medida que eles se tornam mais amplos. 


Valor 


BMgS 

















Nível de reparos 


n q 


[UT GW BENEFÍCIOS EXTERNOS 


Quando há externalidades positivas, o benefício marginal social, BMgsS, é maior do que o benefício marginal privado, 
D. A diferença é o benefício marginal externo, BMgE. Um proprietário interessado em seu próprio benefício investe 
q em reparos, valor este determinado pela interseção da curva de benefício marginal, D, e da curva de custo margi- 
nal, CMg. O nível eficiente de reparos q“ é mais alto e é dado pela interseção da curva de benefício marginal social 
com a curva de custo marginal. 
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À curva de benefício marginal social, BMgs, é calculada pela soma do benefício mar- benefício marginal 
ginal privado com o benefício marginal externo para cada nível de produção. Resumindo, social 
BMgs = D + BMgE. O nível eficiente de produção q*, em que o benefício marginal social soma do benefício margi- 
dos reparos adicionais é igual ao custo marginal desses reparos, é encontrado no ponto de | nal privado com o benefí- 
interseção entre as curvas BMgS e CMg. A ineficiência surge porque o proprietário da cio marginal externo. 
residência não recebe todos os benefícios do investimento feito no melhoramento externo 
de sua residência. Em consequência, o preço P, torna-se muito elevado para estimulá-lo a 
investir no nível socialmente desejável. O preço mais baixo, P*, é necessário para estimular 
o nível eficiente de oferta, q*. 

Outro exemplo de externalidade positiva é o investimento que as empresas fazem em 
pesquisa e desenvolvimento (P&D). É frequente que as inovações resultantes desses inves- 
timentos não possam ser protegidas de outras empresas. Por exemplo, suponha que os tra- 
balhos de pesquisa de uma firma resultem em um novo design para determinado produto. 
Se tal design puder ser patenteado, a empresa poderá obter grandes lucros na produção e 
comercialização do produto. Mas, se o novo design puder ser imitado por outras firmas, es- 
tas poderão produzir e comercializar produtos similares, obtendo parte do lucro que seria da 
empresa que realizou o desenvolvimento. Como há pouca recompensa para a realização de 
atividades de P&D, o mercado provavelmente fará investimentos insuficientes nesse campo. 

O conceito de externalidade não é novidade para nós: quando discutimos a demanda 
no Capítulo 4, explicamos que externalidades de rede positivas e negativas podem surgir Na Seção 4.5, explica- 
se a quantidade que determinado consumidor demanda de um bem aumenta ou diminui mos que, quando existe 
conforme crescem as aquisições feitas por outros consumidores. As externalidades de rede  externalidade de rede, a 
também podem levar a falhas de mercado. Suponha, por exemplo, que certas pessoas gos- 
tem de fazer amizades em estações de esqui lotadas, onde haja muitos outros esquiadores. 
Para os esquiadores que preferem filas curtas a aprazíveis encontros sociais, a aglomeração 
resultante poderia se tornar desagradável. 


demanda de cada consu- 
midor depende das aqui- 
sições feitas por outros 
consumidores. 


EXEMPLO 18.1 CUSTOS E BENEFÍCIOS DA REDUÇÃO NA EMISSÃO DE DIÓXIDO DE ENXOFRE 





Embora o gás dióxido de enxofre possa ser produzido naturalmente por vulcões, quase dois terços de toda a emissão 
desse tipo de gás nos Estados Unidos vem da geração de energia elétrica oriunda da queima de combustíveis fósseis como 
carvão e petróleo. O efeito da poluição do dióxido de enxofre no meio ambiente preocupou os políticos norte-americanos 
durante muitos anos, mas essa preocupação ganhou uma nova perspectiva na década de 1990, com uma série de emendas 
à legislação sobre despoluição do ar (Clean Air Act), criada em virtude dos potenciais efeitos adversos da chuva ácida. A 
chuva ácida é formada pela queima de combustíveis fósseis que liberam dióxido de enxofre e óxido de nitrogênio, ameaça as 
propriedades e a saúde nas regiões centro-oeste e noroeste dos Estados Unidos.! 

A chuva ácida pode afetar de forma adversa a saúde humana e seus efeitos podem vir diretamente da atmosfera ou do 
solo onde são plantados nossos alimentos. Já foi comprovado que esse tipo de chuva aumenta a possibilidade de doenças 
cardíacas e pulmonares, como asma e bronquite, e pode estar relacionada com a morte prematura de adultos e crianças. 
Segundo uma estimativa, se as emissões de dióxido de enxofre tivessem sido reduzidas em 50% dos níveis dos anos de 1980 
— época em que a emissão nos Estados Unidos era altíssima —, teria sido possível evitar mais de 17 mil mortes por ano. 

Além da saúde humana, a chuva ácida prejudica também a água, as florestas e as estruturas construídas pelo homem. 
Um estudo mostra que uma redução de 50% nos níveis de emissão nos anos 1980 teria representado um valor anual de US$ 
24 milhões em melhorias na pesca recreativa, de US$ 800 milhões para o setor comercial de madeira e de US$ 700 milhões 
para os produtores de grãos.? Além disso, já foi comprovado que as emissões de dióxido de enxofre causam danos à pintura, 
ao aço, ao calcário e ao mármore pela erosão crescente da superfície. Embora seja difícil quantificar os danos às estruturas 
construídas pelo homem, os fabricantes de automóveis agora oferecem uma opção de pintura resistente ao ácido que sai por 
US$ 5 por unidade, o que totaliza US$ 61 milhões para todos os carros e caminhões novos vendidos nos Estados Unidos. 





1 Mais informações sobre o dióxido de enxofre e a chuva ácida podem ser encontradas em http://www.epa.gov. 
2 Spencer Banzhaf et al., “Valuation of Natural Resource Improvements in the Adirondacks”, Washington: 
Resources for the Future, set. 2004. 
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E como ficam os custos para se alcançar a redução das emissões de dióxido de enxofre? Para que se alcance tal objetivo, 
as empresas precisam instalar equipamentos de controle de emissão. É possível que seja baixo o custo incremental para que 
alguns níveis de redução sejam alcançados, mas esse custo aumenta à medida que são necessários novos investimentos em 
equipamentos capazes de reduzir ainda mais os níveis de emissão. 

A Figura 18.3 apresenta um exemplo dos custos e benefícios da redução das emissões poluentes com base em um estudo 
da redução da poluição na Filadélfia.? É mais fácil ler o gráfico da direita para a esquerda, já que estamos avaliando o quanto 
é socialmente desejável reduzir as emissões de dióxido de enxofre a partir do nível de 0,08 partículas por milhão. A curva de 
custo marginal de redução aumenta (da direita para a esquerda) e o salto ocorre sempre que são necessários novos equipa- 
mentos intensivos em capital para melhoria na eficiência de utilização dos combustíveis. 
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A concentração eficiente de dióxido de enxofre iguala o custo marginal da redução das emissões ao custo marginal externo. Aqui a curva 
de custo marginal da redução é uma série de degraus, cada um representando o uso de uma tecnologia de redução diferente. 


Continuando a ler da direita para a esquerda, a curva de custo marginal externo reflete a redução incremental nos danos 
causados pela chuva ácida. Para concentrações moderadas, estudos de doenças respiratórias, corrosão de materiais e perda 
de visibilidade sugerem que os custos marginais sociais são mais altos e relativamente constantes. Entretanto, para concen- 
trações bem baixas, o custo marginal externo cai e são pequenos os efeitos adversos à saúde, aos materiais e às estruturas. 

O nível eficiente de redução nas emissões de dióxido de enxofre é indicado pelo número de partes por milhão (ppm) de 
dióxido de enxofre, no qual o custo marginal da redução de emissões é igual ao custo marginal externo. Podemos ver na 
Figura 18.3 que esse nível é de cerca de 0,0275 ppm. 

Para concluir, existem benefícios substanciais óbvios na redução das emissões de dióxido de enxofre. O que aconteceria 
se as políticas fossem implementadas de modo a alcançar níveis eficientes de redução? Voltaremos a esse ponto depois de 
avaliarmos uma série de alternativas para o tratamento de externalidades na Seção 18.2. 





3 O estudo foi feito por Thomas R. Irvin, “A Cost-Benefit Analysis of Sulfur Dioxide Abatement Regulations 
in Philadelphia”, Business Economics, set. 1977, p. 12-20. 
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18.2 Formas de corrigir falhas de mercado 


De que modo pode ser reparada a ineficiência resultante de uma externalidade? Se a 
empresa que a gera possui uma tecnologia de proporções fixas, a externalidade pode ser 
diminuída apenas mediante o encorajamento para que a empresa reduza seu nível de pro- 
dução. Como vimos no Capítulo 8, esse objetivo pode ser alcançado por meio de uma taxa 


E na : O a k Mostramos na Seção 7.3 
sobre o produto. Felizmente, a maioria das firmas consegue fazer substituições entre os in- 


à a Nos que, em resposta a uma 
sumos em seus processos produtivos mudando suas opções tecnológicas. Por exemplo, um taxa sobre efluentes uma 


fabricante pode colocar um depurador de fumaça em sua chaminé de maneira que reduza empresa pode substituir 

a emissão de poluentes. insumos mudando as 
Consideremos o caso de uma empresa poluidora que venda sua produção em um mer- — tecnologias. 

cado competitivo. Ela pode reduzir as emissões de poluentes que prejudicam a qualidade 

do ar na região, mas essa medida tem um custo. A Figura 18.4 ilustra esse fato. O eixo 

horizontal representa o nível de emissão de poluentes pela fábrica e o eixo vertical o 

custo por unidade de emissão. Para simplificar, presumimos que a decisão de produção 

e a decisão relativa às emissões são independentes e que a empresa já escolheu seu nível 

de produção que maximiza os lucros. Ela está, portanto, pronta para escolher o nível de 

emissões que prefere. A curva indicada por CMgE representa o custo marginal externo 

das emissões de poluentes. Essa curva de custo social indica o aumento do prejuízo as- 

sociado às emissões de poluentes. Usaremos os termos custo marginal externo e custo 

marginal social para indicar a mesma coisa na discussão que se segue. (Lembre-se de 

que assumimos que a produção da empresa é fixa, de modo que os custos privados de 

produção — em comparação com a redução da poluição — não se alteram.) A inclinação 

da curva CMgE é ascendente porque o custo marginal da externalidade se torna maior à 

medida que ela aumenta. (As evidências obtidas por meio de estudos sobre os efeitos da 

poluição do ar e das águas sugerem que pequenas quantidades de poluentes ocasionam 

pequenos prejuízos. Entretanto, os prejuízos aumentam substancialmente à medida que 

o nível de poluição cresce.) 
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[IL ENDO O NÍVEL EFICIENTE DE EMISSÕES 


O nível eficiente de emissões industriais é o nível que iguala o custo marginal externo das emissões, CMgE, ao 
benefício associado ao custo mais baixo de redução de poluição, CMgR. O nível eficiente é E, isto é, 12 unidades. 
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padrão de emissão de 
poluentes 


Limite legal da quantidade de 
poluentes que uma empresa 
está autorizada a emitir. 


Como estamos enfatizando a redução das emissões com base nos níveis existentes, vai 
ser útil ler o gráfico da direita para a esquerda. Nessa perspectiva, vemos que o CMgE as- 
sociado a uma pequena redução nos níveis de uma produção de 26 unidades, que reflete o 
benefício incremental da emissões menores, é maior do que US$ 6 por unidade. Contudo, 
as emissões diminuem cada vez mais e o custo marginal externo pode chegar a menos de 
US$ 2 por unidade. Em determinado momento, o benefício incremental com a redução das 
emissões torna-se menor do que US$ 2. 

A curva denominada CM&gR é o custo marginal da redução da poluição. Ela mede 
o custo adicional da empresa para instalar equipamentos de controle de poluição. A 
curva CMgR é descendente porque o custo marginal da redução de poluentes é baixo 
quando a quantidade de poluição a ser reduzida é pequena, mas se torna alto quando 
a quantidade de poluição a ser reduzida é substancial. (Uma pequena redução de po- 
luição é pouco dispendiosa — a empresa pode reprogramar sua produção de maneira 
que a maior parte das emissões de poluentes ocorra à noite, quando poucas pessoas 
estão fora de casa. Entretanto, reduções substanciais de emissão de poluentes exigem 
modificações dispendiosas no processo produtivo.) Assim como na curva de CMgE, a 
leitura do CMgR da direita para a esquerda ajudará na nossa intuição. Nessa direção, 
o custo marginal da redução aumenta à medida que buscamos diminuir ainda mais as 
emissões. 

Sem nenhum empenho para reduzir as emissões, o nível de produção que maxi- 
miza os lucros da empresa é 26, nível em que o custo marginal de redução é zero. 
O nível eficiente de emissão de poluentes — ou seja, 12 unidades — encontra-se no 
ponto E*, no qual o custo marginal externo das emissões, US$ 3, é igual ao custo 
marginal de redução dessas emissões. Observe que, se as emissões forem menores 
do que E* — por exemplo, E, —, o custo marginal de redução das emissões, de US$ 
7, será maior do que o custo marginal externo, de US$ 2. Por isso, as emissões serão 
muito baixas em relação ao ótimo social. Entretanto, se o nível de emissões for E,, o 
custo marginal externo de emissão, de US$ 4, será maior do que o custo marginal de 
redução, de US$ 1. Portanto, as emissões serão muito elevadas. 

Podemos incentivar as empresas a reduzirem seu nível de emissões a E* por meio 
de três medidas: (1) fixação de um padrão para a emissão de poluentes, (2) imposição 
de taxas sobre essa emissão e (3) permissões transferíveis de emissão. Começaremos 
discutindo os padrões e as taxas e comparando suas vantagens e desvantagens. Em 
seguida, examinaremos as permissões transferíveis. 


Padrão de emissão de poluentes 


Um padrão de emissão de poluentes é um limite legal de poluentes que uma em- 
presa está autorizada a emitir. Caso ultrapasse o índice, ela pode sofrer multas e até 
outras penalidades. Na Figura 18.5, o padrão eficiente de emissão de poluentes é de 
12 unidades, situado no ponto E*. A empresa pode sofrer pesadas penalidades se sua 
emissão de poluentes for superior a esse nível. 

O padrão assegura que a empresa produzirá de modo eficiente. Para fazê-lo, ela 
deve instalar equipamentos de redução de poluição. A despesa maior, em decorrência 
da redução da emissão de poluentes, fará com que a curva de custo médio da empresa 
se eleve (sendo o valor dessa elevação igual ao custo médio da redução de emissão de 
poluentes). As empresas considerarão lucrativa a entrada no setor somente se o preço 
do produto for maior do que a soma do custo médio de produção com o custo de redu- 
ção da poluição, que é a condição de eficiência para o setor. * 





4 Essa análise pressupõe que os custos sociais da emissão não variem ao longo do tempo. Caso haja altera- 
ção, o padrão eficiente também variará. 
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E Nível de emissões 


[MI EET PADRÃO DE EMISSÃO E TAXAS 


O nível eficiente de emissões em F* pode ser alcançado por meio de uma taxa sobre emissões ou pela fixação de um 
padrão de emissões. Se houver uma taxa de US$ 3 por unidade de emissões, a empresa reduzirá suas emissões até 
o ponto em que o custo do imposto seja igual ao custo marginal de redução. O mesmo nível de redução de emissões 
pode ser alcançado com a fixação de um padrão de emissão de poluentes que as limite a 12 unidades. 


Taxa sobre a emissão de poluentes 


A taxa sobre a emissão de poluentes é arrecadada sobre cada unidade de poluente 
emitido por uma empresa. Como mostra a Figura 18.5, uma taxa de US$ 3 resultará em 
um comportamento eficiente por parte da fábrica analisada. Diante dessa taxa, a empresa 
minimizará os custos ao reduzir as emissões de 26 para 12 unidades. Para entender por 
que, observe que a primeira unidade de emissão pode ser reduzida (de 26 para 25 unidades) 
a um custo muito pequeno (o custo marginal de redução adicional está próximo de zero). 
Portanto, por um custo muito baixo, a empresa pode evitar pagar a taxa de US$ 3. De fato, 
para todos os níveis de emissão acima de 12 unidades, o custo marginal da redução é me- 
nor do que a taxa para a emissão. Dessa maneira, isso justifica a redução das emissões. 
Entretanto, abaixo de 12 unidades, o custo marginal de redução da emissão é maior do que 
a taxa e, portanto, a empresa prefere pagá-la a reduzir ainda mais as emissões. Assim, a 
empresa pagará o imposto total, representado pelo retângulo cinza-claro, e incorrerá em 
um custo de redução total representado pelo triângulo cinza-escuro, situado sob a curva 
CMegR e à direita de E*= 12. Esse custo é menor do que a taxa que a empresa teria de pagar 
caso não tivesse efetuado nenhuma redução em suas emissões de poluentes. 


Padrões de emissões versus taxas 


Em alguns países, como os Estados Unidos, os governos têm empregado padrões em 
vez de taxas para regulamentar as emissões de poluentes. Entretanto, outros países, como 
a Alemanha, têm utilizado com sucesso as taxas para emissões. Qual método é melhor? 
As vantagens e desvantagens de cada sistema dependem do volume de informações dispo- 
níveis aos responsáveis pela formulação de políticas, bem como do custo real para contro- 
lar as emissões. Para compreendermos essas diferenças, vamos supor que, em virtude de 
custos administrativos, o órgão regulamentador de emissões necessite cobrar a mesma taxa 
ou impor o mesmo padrão para todas as empresas. 


taxa sobre a emissão de 
poluentes 


Cobrança imposta sobre cada 
unidade de poluentes emiti- 
dos por uma empresa. 
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QUANDO AS TAXAS SÃO MAIS ADEQUADAS Primeiro, examinaremos a situação em que 
as taxas são mais apropriadas. Consideremos duas empresas que estejam localizadas próxi- 
mas uma da outra, de tal modo que o custo marginal social de suas emissões seja o mesmo, 
independentemente de qual empresa reduza suas emissões. Entretanto, como as duas pos- 
suem diferentes processos produtivos e custos distintos de redução de emissões, suas res- 
pectivas curvas de custo marginal de redução de poluição não são iguais. A Figura 18.6 
mostra por que, nesse caso, as taxas tornam-se preferíveis aos padrões. CMgR, e CMgR> 
são, respectivamente, as curvas de custo marginal de redução de emissões das duas empre- 
sas. Cada firma gera no início 14 unidades de emissão de poluentes. Suponha que estejamos 
interessados em reduzir em 14 unidades as emissões totais. A Figura 18.6 mostra que a 
maneira mais barata de alcançar esse objetivo é fazer a Empresa 1 reduzir as emissões em 
6 unidades e a Empresa 2 reduzir as suas em 8 unidades. Com essas medidas, as duas em- 
presas possuem custos marginais de redução de US$ 3. Mas o que aconteceria se o órgão 
regulamentador exigisse que ambas as empresas reduzissem as respectivas emissões em 7 
unidades? Nesse caso, o custo marginal de redução da Empresa 1 aumentaria de US$ 3 para 
USS 3,75 e o da Empresa 2 diminuiria de US$ 3 para US$ 2,50. Isso não seria uma minimi- 
zação de custos porque a segunda empresa conseguiria reduzir suas emissões de forma me- 
nos dispendiosa que a primeira. Somente quando o custo marginal de redução for igual para 
as duas empresas é que as emissões serão reduzidas em 14 unidades com o mínimo custo. 
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Com informações limitadas, o órgão regulamentador pode ter de escolher entre uma taxa única para as emissões 
e um padrão único de emissões para todas as empresas. A taxa de US$ 3 alcança o nível total de emissões de 14 
unidades de forma mais barata do que um padrão de emissões de 7 unidades por empresa. Com a taxa, a empresa 
com curva de custo de redução mais baixa (Empresa 2) reduz mais as emissões do que a com a curva de custo de 
redução mais elevada (Empresa 1). 


Agora podemos entender por que uma taxa (de US$ 3) para as emissões seria preferível a 
um padrão (de 7 unidades) de poluição. Diante da taxa de US$ 3, a Empresa 1 reduziria suas 
emissões em 6 unidades e a Empresa 2, em 8 unidades — um resultado eficiente. Por outro 
lado, com o padrão de emissões, a Empresa 1 incorreria em custos adicionais de redução, 
representados pela área cinza-escura situada entre 7 e 8 unidades. No entanto, a Empresa 2 
teria custos de redução menores, representados pela área cinza-clara entre 6 e 7 unidades. 
Fica claro que o acréscimo nos custos de redução de emissão da Empresa 1 é maior do que a 
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diminuição nos custos da Empresa 2. Portanto, a taxa para a emissão de poluentes alcança o 
mesmo nível de emissões por um custo mais baixo do que um padrão de emissão igual para 
todas as empresas. 

Em geral, as taxas são preferíveis aos padrões por diversos motivos. O primeiro deles 
é que, enquanto os padrões precisam ser fixados de modo igual para todas as empresas, 
as taxas alcançam a mesma redução de emissões com custos mais baixos. A segunda ra- 
zão é que as taxas estimulam fortemente as empresas a instalar novos equipamentos que 
permitam reduzir ainda mais os níveis de poluição. Suponhamos que um padrão exija que 
cada empresa reduza suas emissões em 6 unidades, passando de 14 para 8. A Empresa 1 
está considerando a instalação de novos equipamentos para redução de emissões capazes 
de diminuir o custo marginal de CMgR; para CMgR». Se os equipamentos forem relati- 
vamente baratos, a empresa vai instalá-los porque reduzirão o custo que terá para cumprir 
o padrão. Entretanto, uma taxa para as emissões de poluentes de US$ 3 seria um estímulo 
ainda maior para que ela reduzisse suas emissões. Com a taxa, além do fato de que o custo 
de redução seria menor para as primeiras 6 unidades reduzidas, também custaria menos 
diminuir as emissões em mais 2 unidades: a taxa para as emissões seria maior do que o 
custo marginal da redução de emissões entre 6 e 8 unidades. 
QUANDO OS PADRÕES SÃO MAIS ADEQUADOS Agora vamos examinar a situação em 
que os padrões são mais apropriados, utilizando a Figura 18.7. Enquanto a curva de custo 
marginal externo é bem inclinada, a curva de custo marginal da redução de emissões é 
relativamente plana, de tal modo que a taxa eficiente é US$ 8. Contudo, suponha que por 
causa de informações limitadas seja decidido cobrar uma taxa de US$ 7 (o que corresponde 
a 12,5% de redução). Como a curva CMgR é plana, as emissões da empresa aumentarão 
de 8 para 11 unidades. Esse aumento diminui de alguma maneira os custos de redução de 
emissões da empresa, mas, como a curva CMgE tem inclinação muito acentuada, haverá 
substanciais custos sociais adicionais. A diferença entre o aumento dos custos sociais e os 
custos de redução de emissões é representada por toda a área do triângulo ABC. 
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Quando o governo possui informações limitadas sobre os custos e benefícios da redução de poluentes, tanto um padrão 
de emissões quanto uma taxa podem ser preferíveis. O padrão é preferível quando a curva de custo marginal externo é 
bastante inclinada e a curva de custo marginal da redução é relativamente plana. Na figura, um erro de 12,5% no esta- 
belecimento dos padrões leva a um custo social extra representado pelo triângulo ADE. O mesmo percentual de erro no 
estabelecimento de uma taxa resultaria em um excesso de custo social representado pelo triângulo ABC. 
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permissões transferí- 
veis para emissões 


Sistema de permissões ne- 
gociáveis no mercado, que 
são distribuídas entre as 
empresas especificando o 
nível máximo de emissões 
que podem ser geradas. 


O que aconteceria se um erro comparável ocorresse na determinação de um padrão? O 
padrão eficiente é de 8 unidades emitidas. Entretanto, suponhamos que ele fosse ampliado 
em 12,5%, passando de 8 para 9 unidades. Da mesma maneira que antes, essa mudança 
resultaria em um aumento substancial dos custos sociais, bem como em um decréscimo 
nos custos de redução. Todavia, o aumento líquido dos custos sociais, representado pelo 
triângulo ADE, é substancialmente menor do que antes. 

Esse exemplo ilustra a diferença entre padrões e taxas. Quando a curva de custo mar- 
ginal externo for relativamente inclinada e a curva de custo marginal de redução, relativa- 
mente plana, o custo da não redução das emissões é elevado. Nesses casos, um padrão é 
preferível a uma taxa. Com informações incompletas, os padrões oferecem maior grau de 
certeza a respeito dos níveis de emissão de poluentes, porém apresentam um maior grau 
de incerteza em relação aos custos da redução. Por outro lado, as taxas oferecem certeza a 
respeito dos custos da redução, todavia deixam incerteza em relação aos níveis de redução 
de emissão de poluentes que serão obtidos. Portanto, a preferência entre as duas políticas 
dependerá da natureza da incerteza e dos formatos das curvas de custos. 


Permissões transferíveis para emissões 


Se soubéssemos os custos e os benefícios da redução de emissões e se o custo de todas 
as empresas fosse idêntico, poderíamos aplicar um padrão. Por outro lado, se o custo de 
redução variasse de uma empresa para outra, uma taxa sobre emissões funcionaria melhor. 
Mas, quando o custo das empresas varia e não sabemos quais os custos e benefícios, nem o 
padrão nem as taxas vão gerar um resultado eficiente. 

Para reduzir as emissões de maneira eficiente, podemos lançar mão de permissões 
transferíveis para emissões. Nesse sistema, cada empresa deve receber uma permissão 
para emitir poluentes. Cada permissão especifica com exatidão a quantidade de poluentes 
que a empresa pode emitir. Qualquer empresa que faça emissões de poluentes e não possua 
a permissão adequada se torna sujeita a multas pesadas. As permissões são distribuídas 
entre as empresas de modo que se estabeleça um nível máximo específico de emissões. As 
permissões são negociadas entre as empresas que emitem poluentes — isto é, podem ser 
compradas e vendidas. 

De acordo com o sistema de permissões, as empresas menos capazes de reduzir as 
emissões se tornam compradoras dessas permissões. Para entender seu funcionamento, 
suponha que as duas empresas da Figura 18.6 recebessem permissões para emitir até 7 uni- 
dades. A Empresa 1, defrontando-se com um custo marginal relativamente elevado para a 
redução de suas emissões, estaria disposta a pagar até US$ 3,75 para adquirir uma permis- 
são para uma unidade de emissão. Todavia, o valor de tal permissão é de apenas US$ 2,50 
para a Empresa 2. Portanto, a Empresa 2 poderia vender sua permissão para a Empresa 1 
por um preço entre US$ 2,50 e US$ 3,75. 

Se houver quantidades suficientes de empresas e permissões, será desenvolvido um 
mercado competitivo para essas permissões. Em equilíbrio de mercado, o preço de uma 
permissão é igual ao custo marginal de redução para todas as empresas; de outro modo, elas 
poderiam achar mais conveniente adquirir mais permissões. O nível de emissões permitido 





5 Nossa análise pressupõe que a taxa para a emissão de poluentes venha a ser um valor fixo por unidade 
de emissão. Se o imposto é fixado em um nível baixo demais por causa da limitação de informações, a 
empresa gerará uma quantidade excedente substancial de emissões. Suponha, no entanto, que o valor 
fixo seja substituído por uma tabela progressiva estabelecida de tal modo que, quanto mais alto o nível 
de emissão, maior a taxa por unidade. Nesse caso, se a tabela da taxa for fixada em níveis baixos demais, 
a taxa crescente desestimulará a empresa a gerar uma quantidade excedente substancial de emissões. Em 
geral, uma taxa variável é preferível a uma taxa fixa padronizada, caso a tabela seja capaz de acompa- 
nhar o dano ambiental causado pelas emissões. Nesse caso, as empresas sabem que o pagamento feito 
será mais ou menos igual ao dano causado e internalizarão esse dano ao tomar suas decisões sobre a 
produção. Veja Louis Kaplow e Steven Shavell, “On the Superiority of Corrective Taxes to Quantity 
Regulation”, American Law and Economics Review 4, 2002, p. 1-17. 
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pelo governo será atingido ao mínimo custo. As empresas com curvas relativamente baixas 
de custo marginal de redução procurarão reduzir ao máximo suas respectivas emissões, 
enquanto aquelas com curvas de custo marginal de redução relativamente altas procurarão 
adquirir mais permissões e reduzirão menos suas emissões de poluentes. 

As permissões negociáveis criam um mercado para as externalidades, pois combinam 
os benefícios associados a certas características de um sistema de padrões com as vanta- 
gens em termos de custo de um sistema de taxas. O órgão governamental que adminis- 
tra o sistema determina o número total de permissões que são concedidas, estabelecendo, 
portanto, a quantidade total das emissões, exatamente como ocorreria em um sistema de 
padrões. No entanto, a negociabilidade das permissões permite que a redução da poluição 
seja obtida com um custo mínimo.º 


EXEMPLO 182 REDUZINDO AS EMISSÕES DE DIÓXIDO DE ENXOFRE EM PEQUIM 


Juntos, as emissões de dióxido de enxofre oriundas da queima de carvão para uso na geração de energia elétrica e o 
vasto uso de fogões a lenha têm causado um enorme problema em Pequim e em outras cidades chinesas. As emissões não só 
criaram o problema da chuva ácida como também se combinaram à emissão dos gases veiculares para fazer de Pequim uma 
das cidades mais poluídas não apenas da China, mas do mundo. Em 1995, por exemplo, o nível de dióxido de enxofre na ci- 
dade era de 90 miligramas por metro cúbico, um índice muito ruim se comparado a Berlim (18 mg/mº), Copenhagen (7 mg/m?), 
Londres (25 mg/m?), Nova York (26 mg/m?), Tóquio (18 mg/mº) e Cidade do México (74 mg/m?). Dentre as principais cidades 
do mundo, apenas Moscou apresentava níveis superiores (109 mg/m?) de dióxido de enxofre. 

No longo prazo, a chave para resolver os problemas de Pequim é substituir o carvão por combustíveis limpos, encorajar 
o uso de transporte público e, quando necessário, introduzir veículos híbridos que utilizem combustíveis de forma eficiente. 
Mas, tendo em vista as Olimpíadas de 2008, Pequim tinha um problema urgente a resolver. Como a cidade poderia reduzir 
as emissões de dióxido de enxofre de forma a oferecer um ar mais limpo para os atletas olímpicos e para o público que iria 
assistir à Olimpíada? 

Pequim resolveu então fechar um grande número de fábricas movidas a carvão. A qualidade do ar melhorou 30% em 
2008 para as Olimpíadas, a um custo aproximado de US$ 10 bilhões. Porém, um ano após os Jogos, quando muitas das regu- 
lamentações ambientais não estavam mais em vigor, cerca de 60% da melhoria havia se perdido. O fechamento de fábricas 
foi a escolha política mais eficiente? Nosso estudo sobre estratégias de redução da poluição sugere que não. Lembre-se 
do Exemplo 18.1, quando comentamos que experimentamos o uso de padrões para regulamentar as emissões de dióxido de 
enxofre na Filadélfia. Em 1968, a cidade de Filadélfia implementou uma regulamentação de qualidade de ar que limitou a 1% 
o conteúdo máximo permitido de enxofre no óleo combustível. Essa norma diminuiu substancialmente os níveis de dióxido 
de enxofre no ar, os quais passaram de 0,10 ppm (parte por milhão) em 1968 para menos de 0,030 ppm em 1973. A melhor 
qualidade do ar resultou em benefícios à saúde, menores danos a certos materiais e maior valorização de imóveis. O Exemplo 
18.1 mostra que a imposição de padrões teve impacto positivo na relação custo-benefício. 

Será que a implantação de um sistema de taxas de emissão — ou, melhor ainda, um sistema de permissões transferíveis 
para emissões — traria ainda mais benefícios para Pequim? Um estudo sobre a regulamentação de permissões transferíveis 
para emissões de dióxido de enxofre por concessionárias de energia elétrica mostra que, nos Estados Unidos, as permissões 
negociáveis podem reduzir pela metade os custos de adequação a um padrão regulamentador.” Ganhos semelhantes podem ser 
alcançados em Pequim? A resposta depende do funcionamento eficiente do mercado para emissões negociáveis e da forma das 
curvas de custo marginal de redução e de custo marginal externo. Como mostrou nossa discussão anterior, a utilização das taxas 
de emissão (e das permissões negociáveis) é mais eficiente quando (1) as empresas apresentam variações substanciais em seus 
custos marginais de redução e (2) quando a curva de custo marginal externo de emissões é relativamente inclinada e a curva de 
custo marginal de redução é relativamente plana. 





6 Com informações limitadas e monitoramento dispendioso, um sistema de permissões negociáveis nem sem- 
pre é ideal. Por exemplo, se o número total de permissões for escolhido incorretamente e o custo marginal da 
redução subir acentuadamente para algumas empresas, um sistema de permissões poderá tirar essas empre- 
sas do negócio ao impor altos custos de redução. (Isso também pode ser um problema no caso das taxas.) 

7 Don Fullerton, Shaun P. McDermott e Jonathan P. Caulkins, “Sulfur Dioxide Compliance of a Regulated 
Utility”, NBER Working paper n. 5.542, abr. 1996. 
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EXEMPLO 18.3 A PERMUTA DE EMISSÕES E O AR PURO 


Durante os anos 1980, controlar as emissões custou às empresas norte-americanas cerca de US$ 18 bilhões e esse custo 
aumentou ainda mais na primeira metade da década de 1990. Um efetivo sistema de comércio de emissões poderia reduzir 
substancialmente esses custos nas décadas seguintes. Os programas denominados “bolha” (bubble) e “compensação” (off- 
set), criados pela Environmental Protection Agency (EPA), foram uma modesta tentativa de utilizar um sistema de permutas 
visando a uma redução nos custos de despoluição. 

Uma bolha permite que uma empresa individual faça o ajuste de seus controles de emissões para cada uma de suas 
causas específicas de poluição, desde que o limite total de poluição estabelecido para a empresa não seja ultrapassado. 
Teoricamente, o sistema bolha poderia ser utilizado para estabelecer os limites de poluição para muitas empresas ou até 
para determinadas regiões geográficas; entretanto, vem sendo aplicado apenas em empresas isoladas. Na prática, o resul- 
tado de sua aplicação tem sido a negociação de “permissões” dentro da própria empresa: se são reduzidas as emissões de 
determinada unidade, outra unidade da mesma empresa pode aumentar suas emissões. As economias de custo de redução 
de emissões obtidas pelo programa da EPA com 42 “bolhas” alcançaram cerca de US$ 300 milhões por ano desde 1979. 

O programa denominado “compensação”, por sua vez, permite que novas fontes de emissões sejam instaladas em 
regiões geográficas nas quais a qualidade do ar ainda esteja acima do padrão, mas desde que as novas emissões de poluição 
sejam no mínimo compensadas por uma redução nas fontes de emissão já existentes. As compensações podem ser obtidas 
mediante negociações internas na mesma empresa. Entretanto, acordos externos entre diferentes empresas também são 
permitidos. Desde 1976, ocorreram no total mais de 2.000 transações de compensação. 

Por suas limitações, os programas “bolha” e “compensação” subestimam substancialmente os ganhos potenciais de 
um programa mais amplo de permutas de emissões. Certo estudo realizou uma estimativa do custo de obtenção de uma 
redução de 85% nas emissões de hidrocarbonetos em todas as fábricas da DuPont situadas nos Estados Unidos, conforme 
três alternativas diferentes de programas: (1) todas as fontes de emissão de cada fábrica deveriam reduzir as respectivas 
emissões em 85%; (2) cada fábrica deveria reduzir as emissões totais em 85%, sendo permitidas apenas permutas inter- 
nas; e (3) as emissões totais de cada fábrica deveriam ser reduzidas em 85%, sendo permitidas negociações internas e 
externas.” Quando nenhuma permuta era permitida, o custo da redução das emissões foi avaliado em US$ 105,7 milhões. 
Por outro lado, as permutas internas fizeram o custo da redução das emissões cair para US$ 42,6 milhões. Já a autoriza- 
ção para que pudessem ser feitas negociações internas e externas diminuiu ainda mais o custo das reduções de emissões, 
que caiu para US$ 14,6 milhões. 

Fica claro que o potencial para economias de custo decorrentes de um sistema efetivo de permissões transferíveis 
para emissão de poluentes pode ser substancial. Isso pode explicar por que, no Clean Air Act de 1990, o Congresso dos 
Estados Unidos elegeu o sistema de permissões transferíveis como uma das formas para tratar as chamadas “chuvas áci- 
das”. A chuva ácida pode ser extremamente prejudicial às pessoas, aos animais, à vegetação e aos imóveis. Inicialmente, 
o governo norte-americano autorizou a utilização do sistema de permissões transferíveis para reduzir as emissões anuais 
de dióxido de enxofre em 10 milhões de toneladas e as de óxido de nitrogênio em 2,5 milhões de toneladas até 2000. Até 
hoje esse programa continua em vigor. 

Com esse plano, cada permissão transferível admite no máximo uma tonelada de dióxido de enxofre expelida na atmos- 
fera. Para cada empresa poluidora são alocadas permissões na proporção de seu nível corrente de emissões. As empresas 
podem fazer os investimentos de capital necessários para reduzir as emissões com a ajuda da venda de seus excessos de 
permissões ou podem comprar permissões e, assim, evitar os custosos investimentos para a redução das emissões. 

No início da década de 1990, economistas esperavam que essas permissões fossem negociadas por cerca de US$ 300 
cada. Na verdade, como mostra a Figura 18.8, entre 1993 e 2003, os preços flutuaram entre US$ 100 e US$ 200. Por quê? 
Porque a redução das emissões de dióxido de enxofre revelou ter custos menores e ocorreu antes do que havia sido previsto 
(tornou-se mais barato extrair carvão com baixo teor sulfúrico) e muitas empresas fornecedoras de eletricidade tiraram 





8 Veja o artigo de Robert W. Hahn e Gordon L. Hester, “The Market for Bads: EPA's Experience with 
Emissions Trading”, Regulation, 1987, p. 48-53; Brian J. McKean, “Evolution of Marketable Permits: The 
U.S. Experience with Sulfur-Dioxide Allowance Trading”, U.S. Environmental Protection Agency, dez. 1996. 

9 M.T. Maloney e Bruce Yandle, “Bubbles and Efficiency: Cleaner Air at Lower Cost”, Regulation, maio- 
-jun. 1980, p. 49-52. 
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vantagem desse desenvolvimento para reduzir as emissões. Durante os anos de 2005 e 2006, entretanto, o preço das permu- 
tas subiu acentuadamente, chegando quase a US$ 1.600, seu valor mais alto, em dezembro de 2005. Isso se deu por causa de 
um aumento no preço do carvão com menor índice de enxofre e, mais importante ainda, por conta da crescente demanda por 
permissões causada pela exigência de que as usinas de energia elétrica se adequassem a estritos padrões de emissões." 

A partir de 2007, porém, o preço de mercado das permissões de emissão começou a cair, em parte porque a EPA perdeu 
um processo levantado por um grupo de empresas de serviços públicos. A Justiça determinou que a EPA tinha excedido sua 
autoridade expandindo o mercado de permissões de emissão de enxofre para além do seu escopo inicial. A Justiça determi- 
nou que o mercado de permissões não poderia ser expandido, mas a EPA precisava reescrever suas regras para cumprir as 
regulamentações do Clean Air Act. Os preços das permissões caíram bastante após a sentença e o mercado finalmente se 
estabilizou em 2010, quando a EPA emitiu novas regras que exigem que a maioria das reduções de emissão venha de mudan- 
ças nas fábricas individuais e que limitam o uso de concessões de permissão. Em 2011, você podia comprar uma permissão 
(talvez como um presente para um amigo próximo) por até US$ 2 por tonelada. 

Os preços de permissões para emissão continuarão tão baixos a ponto que o programa inteiro seja desmantelado? A res- 
posta depende da quantidade de emissões de dióxido de enxofre que os Estados Unidos estão dispostos a permitir no país. 
Se os limites de emissão forem apertados, os preços de permissão por fim poderão subir. 
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PREÇO DAS PERMISSÕES TRANSFERÍVEIS DE EMISSÕES 


O preço das permissões transferíveis de dióxido de enxofre flutuou entre US$ 100 e US$ 200 no período entre 1993 e 2003, e subiu acen- 
tuadamente durante 2005 e 2006 em resposta à procura crescente pelas permissões. Nos anos seguintes, o preço flutuou entre US$ 400 
e US$ 500 por tonelada, antes que o mercado desmoronasse em 2008, depois que a EPA foi forçada a revisar o programa de permissões. 


Reciclagem 


Considerando que o despejo de lixo envolve custos privados nulos ou pequenos, seja 
para os produtores, seja para os consumidores, a sociedade produzirá excesso de lixo. A 
utilização excessiva de novos materiais e a subutilização de material reciclado resultará 
em uma falha de mercado que pode exigir intervenção governamental. Felizmente, uma 





10 Agradecemos a Elizabeth Bailey, Denny Ellerman e Paul Joskow por terem fornecido os dados sobre as 
permissões para emissões e por seus comentários, de grande auxílio. Para explicação mais detalhada sobre 
os preços das permissões, veja A. D. Ellerman, P. L. Joskow, R. Schmalensee, J. P. Montero e E. M. Bailey, 
Markets for Clean Air: The U.S. Acid Rain Program. Boston: MIT Center for Energy and Environmental 
Policy Research, 1999. Para mais informações sobre as permissões transferíveis em geral, visite o site 
Www.epa.gov. 
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vez criado o incentivo apropriado para a reciclagem de produtos, essa falha de mercado 
pode ser corrigida. 

Para vermos como o incentivo à reciclagem pode ocorrer, consideremos uma decisão 
típica de uma família: jogar garrafas de vidro no lixo. Em muitas comunidades é co- 
brada, de cada domicílio, uma quantia anual fixa de imposto sobre o volume global de 
lixo gerado. Como resultado, as famílias podem jogar no lixo garrafas de vidro e outros 
materiais a um custo muito baixo, representado pelo tempo e esforço de colocar o mate- 
rial na lata de lixo. 

O custo baixo do lixo cria uma divergência entre o custo privado e o custo social. O 
custo marginal privado do lixo, que é o custo das famílias ao jogar fora as garrafas, tende 
a ser constante (independentemente do montante de lixo) para níveis baixos ou moderados 
de lixo e aumenta para grandes quantidades, envolvendo custos consideráveis de trans- 
porte. Em contrapartida, o custo social do lixo inclui os danos ao meio ambiente e também 
eventuais ferimentos causados por materiais como cacos de vidro. O custo marginal social 
tende a crescer, em parte porque o custo marginal social está crescendo e em parte porque 
os custos referentes a danos ao meio ambiente e à paisagem tendem a crescer acentuada- 
mente à medida que o nível de lixo aumenta. 

Ambas as curvas são mostradas na Figura 18.9. Nessa figura, o eixo horizontal mede, da 
esquerda para a direita, a quantidade de lixo m que a família produz, até o máximo de 12 libras 
(cerca de 5,5 kg) por semana. Em consequência, a quantidade de material reciclado pode ser 
medida da direita para a esquerda. À medida que a quantidade de lixo aumenta, o custo margi- 
nal privado, CMg, sobe, porém a uma taxa muito menor do que o custo marginal social CMgsS. 
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A tAD O VOLUME EFICIENTE DE RECICLAGEM 


O volume eficiente de lixo reciclado é o montante que iguala o custo marginal social do lixo, CMgsS, ao custo 
marginal da reciclagem, CMgR. O volume eficiente de lixo m* é menor do que o volume que surgiria em um 
mercado privado, m. 


A reciclagem de vasilhames pode ser realizada pela administração municipal ou por 
uma empresa privada que se responsabilize pela coleta, consolidação e processamento dos 
materiais. O custo marginal da reciclagem tende a crescer à medida que a reciclagem au- 
menta, em parte porque os custos de coleta, separação e limpeza aumentam a uma taxa 
crescente. A curva de custo marginal de reciclagem, CMgR, na Figura 18.9 é mais bem lida 
da direita para a esquerda. Quando há 12 libras de lixo, não há reciclagem e o custo margi- 
nal é zero. À medida que a quantidade de lixo diminui, o montante de reciclagem e o custo 
marginal de reciclagem aumentam. 

O volume eficiente de reciclagem ocorre no ponto em que o custo marginal de reciclagem, 
CMgrR, é igual ao custo marginal social do lixo, CMgsS. Como a Figura 18.9 mostra, o vo- 
lume eficiente de lixo m* é menor do que o volume que surgiria em um mercado privado, m,. 





11 Mesmo sem intervenção no mercado, alguma reciclagem ocorrerá se os preços dos materiais novos forem 
excessivamente altos. Por exemplo, conforme dissemos no Capítulo 2, quando o preço do cobre é alto, o 
índice de reciclagem do material é maior. 
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Por que não aplicar um imposto sobre o lixo, uma quantidade padrão ou até permissões 
transferíveis para a produção de lixo para resolver essa externalidade? Em teoria, qualquer 
uma dessas políticas pode ajudar, mas não é fácil implementá-las na prática e, por isso, 
raramente são usadas. Por exemplo, um imposto diferencial sobre a produção de lixo é de 
difícil implementação porque seria muito difícil para uma comunidade examinar o lixo a 
fim de separar e coletar os materiais recicláveis. Estimar e cobrar com base no montante 
de lixo também seria caro, porque o peso e a composição dos materiais afetariam o custo 
social do lixo e, portanto, o preço apropriado a ser cobrado. 


DEPÓSITO REEMBOLSÁVEL Uma solução política que tem sido adotada com algum su- 
cesso para estimular a reciclagem é o depósito reembolsável.!” Em um sistema de depósi- 
tos reembolsáveis, uma quantia inicial é paga ao dono da loja quando o vasilhame de vidro 
é adquirido. Esta será obtida de volta se e quando o vasilhame for devolvido à loja ou a um 
centro de reciclagem. Os depósitos reembolsáveis criam um incentivo desejável: o reem- 
bolso por unidade pode ser escolhido de maneira que as famílias (ou empresas) reciclem 
mais os materiais que empregam. 

De um ponto de vista individual, os depósitos reembolsáveis criam um custo adicio- 
nal para a geração de lixo: o custo de oportunidade de falhar na obtenção do reembolso. 
Conforme mostra a Figura 18.9, com o custo mais alto para a geração de lixo, os indivíduos 
reduzirão o volume de lixo gerado e aumentarão a reciclagem até o nível social ótimo m* 

Uma análise similar aplica-se ao mercado de vidro como um todo. A Figura 18.10 mostra 
a curva de demanda de mercado por vasilhames de vidro, D. A oferta de vasilhames de vidro 
novos é dada por S, e a oferta de vidro reciclado é dada por S,. A curva de oferta de mercado 
S é a soma horizontal dessas duas curvas. Como resultado, o preço de mercado para o vidro é 
Pea oferta de equilíbrio de vidro reciclado é M,. 


US$ 5 
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[HI NERID] DEPÓSITOS REEMBOLSÁVEIS 


A oferta de vasilhames de vidros novos é dada por S, e o fornecimento de vidros reciclados por S,. A oferta de mer- 
cado S é a soma horizontal dessas duas curvas. O equilíbrio inicial no mercado de vidros envolve um preço Pe uma 
oferta de vidro reciclável M,. Os depósitos reembolsáveis, ao aumentarem o custo relativo do lixo e incentivarem a 
reciclagem, aumentam a oferta de vidro reciclável de S, para Se a oferta agregada de vidro de S para S”. O preço 
do vidro então cai para P”, a quantidade de vidro reciclável aumenta para M* e o volume de vidro descartado diminui. 





12 Para uma discussão geral sobre reciclagem, veja Frank Ackerman, Why Do We Recycle: Markets, Values, 
and Public Policy. Washington: Island Press, 1997. 
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Ao aumentar o custo relativo do lixo e incentivar a reciclagem, os depósitos reembol- 
sáveis aumentam a oferta de vidro reciclado de S, para S”,, a oferta agregada aumenta de 
S para S” e o preço do vidro cai para P'. Como resultado, a quantidade de vidro reciclado 
aumenta para M*, o que representa uma diminuição no montante de vidro descartado. 

O esquema de depósitos reembolsáveis possui outra vantagem: a criação de um mer- 
cado para produtos reciclados. Em muitas comunidades, tanto empresas públicas ou pri- 
vadas como indivíduos se acostumam a coletar e encaminhar os materiais recicláveis. À 
medida que esses mercados se tornam maiores e mais eficientes, a demanda por materiais 
reciclados, em vez de novos, cresce, o que aumenta o benefício ao meio ambiente. 





EXEMPLO 184 REGULAMENTAÇÃO DO LIXO SÓLIDO MUNICIPAL 


Em 1990, o morador típico de Los Angeles gerava por volta de 6,4 libras de lixo sólido por dia, e os habitantes de outras 
cidades norte-americanas não geravam muito menos. Em contrapartida, os moradores de Tóquio, Paris, Hong Kong e Roma 
geravam 3, 2,4, 1,9€ 1,5 libras, respectivamente.!º Algumas dessas diferenças devem-se a variações nos níveis de consumo, 
mas a maioria decorre dos esforços que muitos países têm feito para estimular a reciclagem. Nos Estados Unidos, apenas 
cerca de 25% do alumínio, 23% do papel e 8,5% do vidro são reciclados. 

Várias políticas têm sido implementadas a fim de estimular a reciclagem entre os norte-americanos. A primeira é o de- 
pósito reembolsável descrito anteriormente. A segunda é uma cobrança restritiva, sistema em que comunidades cobram dos 
indivíduos um imposto pelo lixo gerado proporcional ao peso (ou ao volume) desse lixo. A fim de estimular a separação de 
materiais recicláveis, a coleta de vidros é gratuita. A cobrança restritiva incentiva a reciclagem, mas não consegue desesti- 
mular o consumo de produtos que necessitam ser reciclados. 

Uma terceira alternativa é a de estabelecer uma separação obrigatória de materiais recicláveis, como vidro. Vistorias 
aleatórias e penalidades substanciais para o não cumprimento das obrigações são necessárias para tornar esse sistema 
efetivo. À separação obrigatória talvez seja a menos desejável das três alternativas, não apenas porque é difícil de 
implementar, mas também porque, se o preço da separação for alto demais, os indivíduos podem se sentir estimulados 
a preferir vasilhames feitos com materiais alternativos, como o plástico, que provocam danos ao meio ambiente e não 
podem ser facilmente reciclados. 

O potencial de efetividade dessas três políticas é ilustrado por um estudo focado nas combinações de vidro e plás- 
tico. Presume-se que os consumidores têm preferências variáveis, metade deles preferindo vidros e metade preferindo 
plásticos para produtos que possuem preço, quantidade e qualidade iguais. Sem incentivo à reciclagem, a divisão será 
entre 50% de vidro e 50% de plástico. De uma perspectiva social, no entanto, uma utilização maior de vidro reciclável 
seria preferível. 

A separação obrigatória falha nesse caso: o custo da separação é tão alto que o percentual de vasilhames de vidro ad- 
quiridos cai na prática para 40%. A cobrança restritiva é muito melhor: ela eleva o uso de vidro reciclável em 72,5%. Por fim, 
um sistema de depósitos reembolsáveis tem desempenho ainda melhor, pois 78,9% dos consumidores passam a comprar os 
vasilhames recicláveis de vidro. 

Um caso recente em Perkasie, Pensilvânia, mostra que programas de reciclagem podem ser efetivos. Antes da implemen- 
tação de um programa que combinava as três alternativas anteriores, o total de lixo sólido atingia 2.573 toneladas por ano. 
Quando o programa foi posto em prática, esse volume caiu para 1.038 toneladas — uma redução de 59%. Como resultado, a 
cidade economizou US$ 90.000 por ano em custos de eliminação de lixo. 

Os esforços de reciclagem se expandiram na década passada. Em 2009, 50,7% do alumínio, 74,2% do papel de escritório 
e 31,1% dos recipientes de vidro foram reciclados. No total, os americanos criaram 4,34 libras de lixo sólido por pessoa por 
dia. Desse volume total, 1,46 libra foi reciclada ou decomposta. 





13 Este exemplo baseia-se no artigo de Peter S. Menell, “Beyond the Throwaway Society: An Incentive 
Approach to Regulating Municipal Solid Waste”, Ecology Law Quarterly, 1990, p. 655-739. Veja também 
Marie Lynn Miranda et al., “Unit Pricing for Residential Municipal Solid Waste: An Assessment of the 
Literature”, U.S. Environmental Protection Agency, mar. 1996. 
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18.3 Externalidades de estoque 


Estudamos as externalidades negativas decorrentes dos fluxos de poluição. Vimos, por 
exemplo, como as emissões de dióxido de enxofre oriundas das concessionárias de energia 
podem afetar de forma adversa o ar que as pessoas respiram, e, por conta disso, acaba- 
rem demandando intervenções governamentais por meio de taxas ou padrões de emissão. 
Relembre que, para determinar o nível socialmente adequado de emissões, comparamos o 
custo marginal de redução do fluxo de emissões ao benefício marginal. 

Algumas vezes, entretanto, os danos causados à sociedade não vêm diretamente do 
fluxo da emissão, mas do estoque acumulado do poluente. O aquecimento global é um bom 
exemplo, pois se acredita que ele é o resultado do acúmulo de dióxido de carbono e outros 
gases do efeito estufa (GEE) na atmosfera. (À medida que aumenta a concentração dos 
GEE, mais raios solares passam a ser absorvidos pela atmosfera, em vez de serem refletidos 
de volta, causando um aumento na temperatura.) As emissões de GEE não causam os mes- 
mos danos imediatos que a emissão de dióxido de enxofre. É o estoque de GEE acumulado 
na atmosfera que acaba fazendo mal. Além disso, a taxa de dissipação dos GEE é muito 
baixa: uma vez que sua concentração na atmosfera tenha aumentado de forma significativa, 
ela se manterá alta por muitos anos mesmo quando futuras emissões forem reduzidas a zero. 
É por isso que existe a preocupação com a redução imediata da emissão de GEE, para que 
não esperemos que a concentração (e a temperatura) esteja ainda mais alta em 50 anos. 

As externalidades de estoque (assim como as de fluxo), também podem ser positivas. 
Um exemplo disso seria o estoque de “conhecimento” que se forma como resultado de in- 
vestimentos em P&D. Ao longo do tempo, há a descoberta de novas ideias, novos produtos, 
técnicas de produção mais eficientes e outras inovações benéficas para a sociedade como 
um todo, e não somente para os que conduziram a pesquisa. Por conta dessa externalidade 
positiva, existe um forte argumento para que o governo subsidie P&D. Lembre-se, entre- 
tanto, de que é o estoque de conhecimento e inovações que produz benefícios para a socie- 
dade, e não o fluxo de P&D que cria o estoque. 

Examinamos a distinção entre um estoque e um fluxo no Capítulo 15. Como explica- 
mos na Seção 15.1, o capital do qual uma empresa dispõe é medido pelo estoque, ou seja, 
pela quantidade de plantas produtivas e equipamentos pertencentes à empresa. É possível 
aumentar o estoque de capital por meio da aquisição de novas instalações e equipamen- 
tos, ou seja, gerando um fluxo de gastos com investimento. (Lembre-se que insumos de 
trabalho e matérias-primas também são medidos como fluxos, assim como a produção da 
empresa.) Vimos que essa distinção é importante porque ajuda a empresa a decidir se vai 
investir em uma nova fábrica, em um equipamento ou em outro tipo de bem de capital. Pela 
comparação do valor presente descontado (VPD) dos lucros adicionais que podem surgir 
com o custo dos investimentos, ou seja, calculando o valor presente líquido (VPL), a em- 
presa pode decidir se o investimento é ou não economicamente justificável. 

O mesmo conceito de valor presente líquido se aplica quando desejamos analisar de 
que forma o governo deveria responder a uma externalidade de estoque — embora aqui 
tenhamos uma complicação adicional. Para o caso da poluição, devemos determinar como 
o nível atual de emissão conduz ao aumento do estoque do poluente e precisamos calcular o 
dano econômico que irá resultar de um estoque muito alto. Só então será possível comparar 
o VPL dos custos contínuos de uma redução anual das emissões com o VPL dos benefícios 
econômicos resultantes de um futuro estoque reduzido de poluente. 


Aumento do estoque e seus impactos 


Vamos nos concentrar na poluição para ver como o estoque do poluente muda ao longo 
do tempo. Com emissões contínuas, o estoque vai acumular, mas parte dele, ô, se dissipará 
a cada ano. Assim sendo, supondo que o estoque inicial é zero, no primeiro ano o estoque 
do poluente (S) será somente o montante acumulado com as emissões (E) daquele ano: 


externalidade de 
estoque 


Resultado acumulado da 
ação de um produtor ou con- 
sumidor que, embora não 
contabilizado no preço de 
mercado, afeta outros pro- 
dutores ou consumidores. 


Na Seção 15.1, mostramos 
que o capital de uma 
empresa é medido como 
estoque, enquanto o inves- 
timento que cria o capital 
é um fluxo. A produção da 
empresa também é medida 
como fluxo. 


Na Seção 15.2, vimos que 
o valor presente descon- 
tado (VPD) de uma série de 
fluxos de caixa esperados 
é a soma desses fluxos 
descontados pela taxa de 
juros apropriada. Além 
disso, na Seção 15.4 
observamos que, segundo 
a regra do valor presente 
líquido (VPL), a empresa 
deve investir se o VPD do 
fluxo de caixa esperado for 
maior que o custo. 
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Sy = E1 


No segundo ano, o estoque do poluente será igual às emissões daquele ano somadas ao 
estoque não dissipado do primeiro ano, 


S,=E,+(1- 9), 


e assim sucessivamente. Em geral, o estoque em um dado ano t é dado pelas emissões ge- 
radas naquele ano mais o estoque não dissipado do ano anterior: 


dy Et (= 051 


Se as emissões tiverem uma taxa anual constante E, o estoque do poluente depois de N 


anos será:!? 


Sx=EU+HA-D)+HA-SP ++ - NH 


À medida que N se torna infinitamente grande, o estoque alcançará o nível de equilíbrio 
no longo prazo E/ó. 

O impacto da poluição é resultado do estoque acumulado. No início, quando o estoque 
é baixo, o impacto econômico é pequeno; mas ele cresce quando o estoque aumenta. Com 
o aquecimento global, por exemplo, as altas temperaturas são resultado de concentrações 
mais altas de GEE e, por isso, nos preocupamos se as emissões de GEE continuam nos 
níveis atuais, pois o estoque atmosférico desses gases vai acabar se tornando grande o su- 
ficiente para causar aumentos substanciais de temperatura. Esses aumentos, por sua vez, 
podem ter efeitos adversos sobre os padrões meteorológicos, a agricultura e as condições 
de vida. Dependendo dos custos da redução das emissões de GEE e dos benefícios trazidos 
pela conscientização com relação ao aumento da temperatura, pode fazer sentido que o go- 
verno adote de imediato políticas de redução de emissões, em vez de esperar que o estoque 
atmosférico de GEE se torne muito maior. 


EXEMPLO NUMÉRICO Podemos tornar esse exemplo mais concreto com um exemplo sim- 
ples. Imagine que, sem a intervenção governamental, 100 unidades de um poluente sejam 
lançadas anualmente na atmosfera durante os próximos 100 anos. A taxa de dissipação do 
estoque, à, é de 2% ao ano, e o estoque inicial do poluente é zero. A Tabela 18.1 mostra 
como o estoque aumenta ao longo do tempo. Observe que, depois de 100 anos, o estoque 
irá atingir a marca de 4.337 unidades. (Se esse nível continuasse para sempre, o estoque 
acabaria se aproximando de E/ô = 100/0,02 = 5.000 unidades.) 


B A ento no estoque do po 
































«=, | Custo de E=0 | Benefício líquido 
AO. |NÉ St | Dano (US$ bilhão) | (use pilhão) | (US$ bilhão) 
2010 | 100 100 10,100 15 —1,400 
2011 100 198 10,198 15 —1,302 
2012 1100 |296 |0,29 15 —1,204 
210 [100 |4337 |4,337 15 2,837 
oo 100 |5.000 | 5,000 15 3,500 




















Imagine que o estoque do poluente crie danos econômicos (em termos de gastos com 
saúde, produtividade reduzida etc.) no valor de US$ 1 milhão por unidade. Assim, se o 
estoque total do poluente fosse, digamos, de 1.000 unidades, o dano econômico resultante 





14 Para compreender esse fato, observe que, depois de 1 ano, o estoque do poluente é S, = E; no segundo, é S5 
E+(1-5)S/=E+(1 - ô)E; no terceiro, S;=E+(1-9)S,=E+(1-ô9)E+(1-óJE, e assim por diante. 
À medida que N se torna infinitamente grande, o estoque se aproxima de E/ô. 
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para aquele ano seria US$ 1 bilhão. Suponha ainda que o custo anual para redução das 
emissões fosse US$ 15 milhões por unidade reduzida. Assim, para reduzir a zero as emis- 
sões de 100 unidades por ano, seria necessário gastar 100 x US$ 15 milhões = US$ 1,5 
bilhão por ano. Faria sentido, nesse caso, iniciar imediatamente a redução a zero? 

Para responder essa pergunta, precisamos comparar o valor presente do custo anual de 
US$ 1,5 bilhão ao valor presente do benefício anual resultante da redução do estoque. É 
claro que se começássemos imediatamente a redução das emissões a zero, o estoque dos 
próximos 100 anos também seria zero. O benefício da política seria, então, a economia com 
os gastos sociais associados ao crescimento do estoque do poluente. A Tabela 18.1 mostra o 
custo anual da redução de 100 unidades para zero unidade, o benefício anual com a preven- 
ção dos danos e o benefício anual líquido em relação ao custo de eliminação das emissões. 
Como já poderíamos esperar, o benefício anual líquido é negativo nos primeiros anos por- 
que o estoque é baixo. Somente depois do crescimento do estoque é que ele se torna positivo. 

Para saber se uma política de emissão zero faz sentido, devemos calcular o VPL de tal 
política, que aqui é o valor presente descontado dos benefícios anuais líquidos mostrado na 


Tabela 18.1. Considerando que R é a taxa de desconto, o VPL é Lembre-se de que na 
Seção 15.1 vimos que 
(-1,5 + 0,198) (1,5 + 0,296) (—1,5 + 4,337) o VPL diminui à medida 
VPL = (1,5 + 0,1) + + 





1+R ( +RY sp (1 +R? que a taxa de desconto 
aumenta. A Figura 15.3 


mostra o VPL para uma 


Esse VPL é positivo ou negativo? A resposta depende da taxa de desconto, R. A Tabela 18.2 .. g 
fábrica de motores elé- 


mostra o VPL como função da taxa de desconto. (A linha central da Tabela 18.2, na qual a Ecos sejas cemalanca 
taxa de dissipação ô é de 2%, corresponde à Tabela 18.1. A Tabela 18.2 também apresentaos qm a DroblEmalde 
VPLs para taxas de dissipação de 1 a 4%.) Para as taxas de desconto de até 4%, o VPL é cla-  oítica ambiental. 
ramente positivo. Se a taxa de desconto for maior, entretanto, o VPL será negativo. 


2 D a 
A o la po ade € ao 0 





Taxa de desconto, R 














0,01 0,02 0,04 0,06 0,08 
Taxa de 0,01 108,81 [54,07 12,20 —0,03 —4,08 
dissipação, ó |0,02 65,93 31,20 449 -3,25 -5,69 
0,04 15,48 3,26 -5,70 -1,82 -811 




















Nota: Os valores da tabela são VPLs expressos em US$ bilhões. Os dados para ó = 0,02 correspondem aos 
números do benefício líquido da Tabela 18.1. 











A Tabela 18.2 mostra como o VPL de uma política de emissão zero depende da taxa de 
dissipação, à. Se ó for baixa, o estoque acumulado do poluente irá alcançar níveis mais altos 
e causar danos maiores; o que, por sua vez, fará com que os benefícios futuros das reduções 
sejam maiores. Observe na Tabela 18.2 que, para qualquer taxa de desconto, o VPL para eli- 
minação das emissões é muito maior se à = 0,01 e muito menor se ó = 0,04. Como veremos, 
uma das razões pelas quais existe tanta preocupação em torno do aquecimento global é o 
fato de os GEE se dissiparem muito lentamente — com ô de aproximadamente 0,005. 

Diante de externalidades de estoque, a formulação de políticas ambientais apresenta 
mais um fator complicador: que taxa de desconto deve ser empregada? Como os custos 
e benefícios de uma política se aplicam à sociedade como um todo, a taxa de desconto taxa social de desconto 
deve refletir o custo de oportunidade para a sociedade de receber um benefício econômico 
futuro em vez de usufruir dele hoje. Tal custo, que deve ser usado para calcular o VPL anais gana di ido 
dos projetos governamentais, é chamado de taxa social de desconto. Como veremos no  aceber um benefício 
Exemplo 18.5, entretanto, existe pouco consenso entre os economistas com relação ao nú-  aconômico no futuro ao in- 
mero apropriado a ser utilizado como taxa social de desconto. vés de usufruir dele hoje. 


Custo de oportunidade, para 


Em princípio, a taxa social de desconto depende de três fatores: (1) a taxa esperada de cres- 
cimento econômico real; (2) a extensão da aversão ao risco para a sociedade como um todo; 
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e (3) a “taxa de preferência temporal” para a sociedade como um todo. Com o crescimento 
econômico acelerado, as gerações futuras terão rendas mais altas do que as atuais e, se a uti- 
lidade marginal da renda dessas gerações for decrescente (ou seja, se elas forem avessas ao 
risco), sua utilidade para US$ 1 extra de renda será mais baixa do que a utilidade de alguém 
nos dias de hoje. É por isso que os benefícios futuros oferecem menor utilidade e devem 
ser descontados. Além disso, mesmo que não esperemos crescimento econômico algum, as 
pessoas podem preferir obter um benefício hoje a esperar pelo futuro (taxa de preferência 
temporal). Dependendo da crença que se tenha em relação ao crescimento econômico futuro 
real, da extensão da aversão ao risco para a sociedade como um todo e da taxa de preferên- 
cia temporal, pode-se concluir que a taxa social de desconto poderia ser alta como 6% — ou 
pequena como 1%. É aqui que está a dificuldade. Com uma taxa de desconto de 6%, é difícil 
justificar quase todas as políticas governamentais que imponham custos no presente, mas 
apenas gerem benefícios em 50 ou 100 anos (uma política para lidar com o aquecimento 
global, por exemplo). Não será assim, entretanto, se a taxa de desconto estiver entre 1% e 
2%.! Portanto, para problemas que envolvam um horizonte de longo prazo, o debate sobre a 
política frequentemente se resume ao debate da taxa de desconto adequada. 


EXEMPLO 185 AQUECIMENTO GLOBAL 


As emissões de dióxido de carbono e outros gases do efeito estufa aumentaram drasticamente ao longo do último 
século à medida que o crescimento econômico veio acompanhado pelo uso intensivo de combustíveis fósseis que, por sua 
vez, levou ao aumento na concentração atmosférica de GEE. Mesmo que se estabilizassem nos níveis atuais as emissões 
de GEE ao redor do mundo, o nível das concentrações atmosféricas desses gases continuaria a crescer ao longo do próximo 
século. Armazenando a luz solar, essas crescentes concentrações de GEE podem acabar causando um aumento significativo 
na temperatura média global nos próximos 50 anos e ter consequências ambientais gravíssimas — inundações de áreas 
de baixa elevação à medida que as calotas de gelo polar forem derretendo, aumento no volume de água do mar, padrões 
meteorológicos mais extremos, destruição de ecossistemas e redução da produção agrícola. É possível reduzir os níveis 
atuais de emissão de GEE — os governos, por exemplo, poderiam impor tarifas elevadas sobre o uso da gasolina e outros 
combustíveis fósseis —, mas essa solução tem um custo muito alto. O problema é que os custos com a redução das emissões 
de GEE ocorreriam hoje, mas seus benefícios seriam percebidos somente em cerca de 50 anos ou mais. Será que os países 
industrializados deveriam concordar com a implementação de políticas de redução de emissões de GEE, ou o valor presente 
descontado dos possíveis benefícios de tais políticas é muito pequeno? 

Muitos climatologistas e economistas já realizaram estudos sobre o crescimento das concentrações de GEE e o aumento 
que isso acarretaria nas temperaturas globais caso nada for feito. Embora haja muita incerteza sobre o impacto econômico 
exato de temperaturas mais altas, existe ao menos um consenso com relação ao fato de o impacto ser significativo; o que 
mostra que existiria um benefício futuro caso iniciássemos hoje a redução de emissões.!? O custo das reduções de emissões 
(ou de processos que impedissem que os níveis atuais aumentassem) também podem ser avaliados, embora, novamente, não 
exista uma opinião comum com relação aos números específicos. 

A Tabela 18.3 traz as emissões de GEE e a mudança nas temperaturas médias globais para dois cenários distintos. No 
primeiro, o foco está nos negócios e vemos os níveis de emissões mais que dobrar de valor ao longo do próximo século. A 
concentração média de GEE sobe e, em 2110, a temperatura média estará cerca de 4 ºC acima do nível atual. O prejuízo 
resultante desse aumento de temperatura é estimado em 1,3% do PIB mundial por ano para cada 1 ºC de aumento na tem- 
peratura. Espera-se que o GEE mundial suba 2,5% por ano em termos reais a partir do valor de US$ 65 trilhões em 2010, 





15 Por exemplo, com uma taxa de desconto de 6%, US$ 100 recebidos daqui a 100 anos correspondem a ape- 
nas US$ 0,29 hoje. Com uma taxa de desconto de 1%, os mesmos US$ 100 valem US$ 36,97 hoje, isto é, 
127 vezes mais. 

16 Veja, por exemplo, o de 2007 Assessment Report of the Intergovernmental Panel on Climate Change, 
Cambridge University Press, ou consulte on-line em http://www.ipcc.ch. 
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chegando a US$ 768 trilhões em 2110. Assim, os danos com o aquecimento global chegam a (0,01)(4)(768) = US$ 40 trilhões 
por ano em 2110. 

O segundo cenário mostrado na Tabela 18.3 é aquele no qual a concentração de GEE se estabiliza em 550 ppm, de modo 
que o aumento da temperatura se limita a 2 ºC, alcançado em 2060. Para isso, as emissões de GEE precisariam ser reduzidas 
em 1% ao ano, a partir de 2010. O custo anual dessa política de redução está estimado em 1% do PIB mundial.” (Espera-se 
que esse custo anual aumente, uma vez que também há a previsão de aumento anual do PIB mundial.) A Tabela 18.3 também 
traz o benefício anual líquido trazido pela implementação da política, que é igual aos danos causados pelo primeiro cenário 
menos o (menor) dano quando as emissões são reduzidas menos o custo da redução. 



















































































“Foco nos negócios” Redução anual de emissões de 1% 

Ano E IS AT, |Dano E, Sr AT, Dano | Custo Per NEIo 
líquido 

2010 0 |430 0º 10 o0 430 |0º 0 0,65 —0,65 

2020 o» |460 0,5º 0,54 45 460 |0,5º 0,43 10,83 —0,72 

2030 62 |490 1º 11,38 4 485 |1º 1,11 1,07 —0,79 

2040 73 |520 15º |2,06 37 910 ]1,4º 2,13 11,36 —0,83 

2050 89 |050 2º; |4,54 33 o30 |1,8º 363 |1,75 —0,84 

2060 90 |580 2,3º 6,77 30 oo0 |2º 9,81 12,23 —1,27 

2070 9 |610 21º [99] 21 oo0 |2º 7144 |2,86 —0,38 

2080 100 1640 3º [14,28 25 oo) |2º 92 13,66 1,10 

2090 105 1670 3,3º |20,31 22 oo) |2º 12,18 |4,69 34 

2100 110 1700 3,/º |28,59 20 oo) |2º 15,60 |6,00 17,00 

2110 115 1730 4º |39,93 18 oo0 |2º 19,97 |7,68 12,28 

Notas: E, é medido em gigatoneladas (bilhões de toneladas cúbicas) de CO, equivalente (C0?e). S, é medido em partes por milhão 

(ppm) de C02e atmosférico. AT, é a variação na temperatura, medida em graus Celsius. Os custos, danos e benefícios líquidos são 

medidos em trilhões de dólares de 2007. Estima-se que o custo de redução da emissão de gases seja 1% do PIB mundial, projetado 

para crescer 2,5% por ano em termos reais a partir do nível de US$ 65 trilhões em 2010. Estima-se que o prejuízo com o aquecimento 

seja de 1,3% do PIB ao ano para cada 1 ºC de aumento na temperatura. 





Faz sentido implementar a política de redução de emissões? Para responder essa pergunta, precisamos calcular o valor 
presente do fluxo dos benefícios líquidos, que depende criticamente da taxa de desconto. Um estudo realizado no Reino 
Unido recomenda que a taxa social de desconto seja de 1,3%. Com esse valor, o VPL da política é de US$ 21,3 trilhões, o que 
mostra que o processo de redução é com certeza vantajoso economicamente. O VPL é pequeno, mas ainda positivo (US$ 1,63 
trilhão), quando utilizamos uma taxa de desconto de 2%. Com uma taxa de 3%, entretanto, o VPL é US$ 9,7 trilhões; com 
5% de desconto, o VPL é -US$ 12,7 trilhões. 

Examinamos uma política em particular — bastante restrita, por sinal — para redução das emissões de GEF. Se essa ou 
qualquer outra política que vise à redução dos gases se justifica economicamente depende claramente da taxa utilizada para 
descontar custos e benefícios futuros. Esteja atento, entretanto, ao fato de que os economistas discordam sobre qual taxa 
usar e, como resultado, discordam sobre o que fazer com o aquecimento global.!ê 
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Essa é a política recomendada pela Stern Review, realizada pelo governo do Reino Unido e disponibilizada 
on-line em http://www.hm-treasury.gov.uk/stern review report.htm. A estimativa de custo de 1% do PIB 
também é do mesmo estudo e provavelmente é muito otimista. A estimativa para os danos causados pelo 
aumento nas temperaturas (1,3% do PIB a cada 1 “C de aumento) é uma combinação das estimativas da 
Stern Review e do IPCC Report. 

Essa discordância sobre a taxa de desconto e o papel crucial que a mesma exerce na avaliação das políticas de re- 
dução das emissões de GEE é muito bem explicada em Martin Weitzman, “The Stern Review of the Economics 
of Climate Change”, Journal of Economic Literature, set. 2007. Existem também muitas incertezas com rela- 
ção aos possíveis aumentos futuros nas temperaturas e seu impacto econômico e social. Essas incertezas po- 
dem afetar as políticas, mas foram ignoradas neste exemplo. Veja, por exemplo, R. S. Pindyck, “Uncertainty in 
Environmental Economics”, Journal of Environmental Economics and Policy, 2007; R. S. Pindyck, “Uncertain 
Outcomes and Climate Change Policy”, Journal of Environmental Economics and Management, 2012. 
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18.4 Externalidades e direitos de propriedade 


Já vimos como a regulamentação governamental pode tratar das ineficiências decor- 
rentes de externalidades. As taxas para emissões e as permissões transferíveis funcionam 
bem porque alteram os estímulos das empresas, fazendo com que passem a levar em conta 
os custos externos que provocam. Mas a regulamentação governamental não é a única ma- 
neira de lidar com externalidades. Nesta seção, mostraremos que, em algumas circunstân- 
cias, as ineficiências podem ser eliminadas por meio de negociações particulares entre as 
partes envolvidas ou por meio do sistema judiciário, no qual as partes prejudicadas podem 
mover ações judiciais para recuperar os danos sofridos. 


Direitos de propriedade 


Os direitos de propriedade são o conjunto de leis que descreve o que as pessoas e as 
empresas podem fazer com suas respectivas propriedades. Por exemplo, quando os indi- 
víduos possuem direitos sobre um terreno, eles podem construir nele ou podem vendê-lo, 
estando protegidos contra possíveis interferências alheias. 

Para compreendermos a importância do direito de propriedade, vamos voltar a nosso 
exemplo sobre a empresa que despeja seus efluentes em um rio. Havíamos presumido que 
ela tinha o direito de utilizar o rio para o despejo de seus efluentes e que os pescadores não 
tinham direito de pescar em um rio “sem efluentes”. Como resultado, a empresa não tinha 
estímulo para incluir o custo dos efluentes nos cálculos do custo de produção. Em outras 
palavras, ela simplesmente externalizava os custos gerados por seus efluentes. Mas suponha 
que os pescadores tivessem o direito de propriedade sobre a água limpa. Nesse caso, eles po- 
deriam exigir que a empresa lhes pagasse pelo direito de despejar efluentes no rio; ela teria de 
cessar sua produção ou então pagar os custos relacionados com seus efluentes. Esses custos 
seriam então internalizados, e, assim, seria alcançada uma alocação de recursos eficiente. 


Negociação e eficiência econômica 

A eficiência econômica pode ser obtida sem intervenção governamental quando a ex- 
ternalidade envolve relativamente poucas pessoas e quando o direito de propriedade é bem 
especificado. Para entender como, vamos considerar uma versão quantificada do exemplo 
dos efluentes despejados no rio. Suponha que os efluentes da usina de aço provoquem uma 
redução nos lucros dos pescadores. Como mostra a Tabela 18.4, a empresa pode instalar 
um sistema de filtros para reduzir os efluentes ou então os pescadores podem pagar pela 
instalação de uma estação de tratamento de água.!? 

















TABELA 18.4 Lucros (diários) com formas alternativas de emissões de poluentes 
avi Lucro dos 
Lucro da fábrica (US$) pescadaros (US) Lucro total (US$) 
Sem filtro, sem. 500 100 600 
tratamento de água 
Com filtro, sem. 300 500 800 
tratamento de água 
Sem filtro, com 500 200 700 
tratamento de água 
Com filtro, com 300 300 600 
tratamento de água 




















19 Para uma discussão mais ampla de uma variante desse exemplo, veja Robert Cooter e Thomas Ulen, Law 
and Economics. Prentice Hall, 2012, Capítulo 4. 
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A solução eficiente maximiza o lucro conjunto da fábrica e dos pescadores. Isso ocorre 
quando a empresa instala um filtro e os pescadores não constroem uma estação de trata- 
mento de água. Vejamos de que modo as alternativas do direito de propriedade levam essas 
duas partes a negociar diferentes soluções. 

Suponha que a fábrica tenha direito de propriedade para despejar os efluentes no rio. 
De início, o lucro dos pescadores é de US$ 100 e o da fábrica é de US$ 500. Instalando 
uma estação de tratamento de água, os pescadores podem aumentar seus lucros para US$ 
200, situação na qual o lucro conjunto, não havendo cooperação, será de US$ 700 (US$ 500 
+ US$ 200). Além disso, os pescadores se dispõem a pagar até US$ 300 para que a usina 
instale um filtro — a diferença entre o lucro de US$ 500 com um filtro e o lucro de US$ 
200 sem cooperação. Como a fábrica perde apenas US$ 200 de lucros ao instalar um filtro, 
ela estaria disposta a fazê-lo, porque isso mais que compensaria sua perda. Nesse caso, o 
ganho obtido por ambas as partes, havendo cooperação, é igual a US$ 100: ganhos de US$ 
300 para os pescadores menos o custo de US$ 200 referente ao filtro. 





Suponha que a fábrica e os pescadores concordem em dividir igualmente o ganho: 
os pescadores pagarão US$ 250 para que a usina instale o filtro. Como mostra a Tabela 
18.5, essa solução negociada alcança o resultado eficiente. Na coluna “Direito de despejar 
efluentes”, podemos ver que, sem cooperação, os pescadores obtêm lucros de US$ 200 e a 
fábrica, de US$ 500. Havendo cooperação, o lucro de cada parte aumenta em USS$ 50. 


TABELA 18.5 Negociação com direitos de propriedade alternativos 

















Sem cooperação Direito de despejar efluentes (US$) | Direito à água limpa (US$) 
Lucro da fábrica 500 300 

Lucro dos pescadores | 200 o00 

Com cooperação 

Lucro da fábrica 550 300 

Lucro dos pescadores | 250 500 

















Agora suponha que fosse dado aos pescadores o direito de propriedade da água limpa, o 
que tornaria necessária a instalação dos filtros por parte da fábrica. A fábrica obteria lucros 
de US$ 300 e os pescadores, de US$ 500. Como nenhuma das partes poderia se beneficiar 
das negociações, a instalação do filtro por parte da fábrica seria uma solução eficiente. 

Essa análise se aplica a todas as situações em que o direito de propriedade é bem es- 
pecificado. Quando as partes puderem negociar sem custo e com possibilidade de obter 
benefícios para todos os envolvidos, o resultado das transações será eficiente, indepen- 
dentemente de como estejam especificados os direitos de propriedade. Essa proposição é 
denominada teorema de Coase, em homenagem a Ronald Coase, que se empenhou muito 
para desenvolvê-lo.? 


Negociação dispendiosa — o papel do 
comportamento estratégico 


As negociações podem ser dispendiosas e demoradas, em especial quando o direito de 
propriedade não está especificado de modo claro. Nesse caso, nenhum dos envolvidos sa- 
berá quão difíceis serão as transações enquanto não se chega a um acordo com a outra parte. 
Em nosso exemplo, ambos os envolvidos sabiam de antemão que o processo de negociação 
deveria resultar em um pagamento entre US$ 200 e US$ 300. Entretanto, se as partes não 
estivessem seguras de seus respectivos direitos, os pescadores poderiam estar dispostos a 
pagar apenas US$ 100 e o processo seria interrompido sem que se chegasse a um acordo. 





20 Ronald Coase, “The Problem of Social Cost”, Journal of Law and Economics 3, 1960, p. 1-44. 
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Se ambas as partes acreditarem que podem obter lucros maiores, o processo de ne- 
gociação pode ser interrompido mesmo quando a comunicação e o monitoramento não 
apresentarem custo algum. Isso pode acontecer se, por exemplo, uma das partes faz uma 
reivindicação por uma parcela maior e se recusa a negociar, acreditando incorretamente 
que a outra acabará cedendo. Outro problema surge quando muitas partes estão envolvidas. 
Suponha, por exemplo, que as emissões de uma fábrica estejam prejudicando centenas ou 
milhares de famílias que vivem rio abaixo. Nesse caso, os custos de negociação tornarão 
muito difícil para as partes chegarem a um acordo. 


Solução legal — ação de indenização por danos 

Em muitas situações envolvendo externalidades, a parte prejudicada (a vítima) tem o 
direito legal de mover um processo judicial contra a outra. Caso seja bem-sucedida, ela 
pode recuperar totalmente os prejuízos sofridos. Uma ação de indenização difere da taxa 
sobre as emissões de poluentes ou sobre o despejo de efluentes porque é a vítima quem 
recebe o pagamento e não o governo. 

Para avaliarmos o potencial de um processo judicial resultar em uma solução eficiente, 
voltaremos ao nosso exemplo da fábrica e dos pescadores. Suponha, primeiro, que os pes- 
cadores tenham recebido o direito de ter águas limpas. A fábrica, em outras palavras, será 
responsável pelos danos causados aos pescadores caso não instale o filtro. Nesse caso, o 
dano causado aos pescadores tem o valor de US$ 400: a diferença entre o lucro que eles 
obtêm quando não há despejo de efluentes no rio (US$ 500) e o lucro que obtêm quando há 
despejo (US$ 100). A fábrica tem as seguintes opções: 


1. Não instalar o filtro e pagar os prejuízos: Lucro = US$ 100 (US$ 500 — US$ 400) 
2. Instalar o filtro e evitar os prejuízos: Lucro = US$ 300 (US$ 500 — US$ 200) 


A fábrica perceberá que é melhor instalar o filtro, pois isso lhe sairá bem mais barato do 
que arcar com os prejuízos e, assim, a solução eficiente será alcançada. 

Uma solução eficiente (com uma divisão diferente dos lucros) também será atingida se 
a fábrica tiver o direito de propriedade para despejar efluentes no rio. De acordo com os 
termos da lei, os pescadores teriam o direito de exigir que ela instalasse o filtro, mas teriam 
de lhe ressarcir pelo lucro perdido de US$ 200 (mas não pelo custo do filtro). Nesse caso, 
os pescadores teriam diante de si as três alternativas seguintes: 


1. Instalar uma estação de tratamento de água: 
Lucro = US$ 200 
2. Conseguir que a fábrica instale o filtro, mas pagar uma compensação: 
Lucro = US$ 300 (US$ 500 — US$ 200) 
3. Não fazer a construção da estação de tratamento de água nem exigir a instalação 
do filtro: 
Lucro = US$ 100 


Os pescadores obterão um lucro mais alto se optarem pela segunda alternativa. Por isso, 
exigirão que a fábrica faça a instalação do filtro, mas compensarão a empresa pelos lucros 
perdidos de US$ 200. Exatamente como na situação em que os pescadores tinham direito a 
ter água limpa, esse resultado é eficiente porque o filtro foi instalado. Entretanto, observe 
que o lucro de US$ 300 é muito menor que o de US$ 500 obtido pelos pescadores quando 
têm o direito a ter água limpa. 

Esse exemplo mostra que uma ação indenizatória elimina a necessidade de negociação, 
pois especifica as consequências das opções que cada parte pode escolher. O direito que a 
parte prejudicada tem de receber uma compensação da parte responsável pelos danos asse- 
gura um resultado eficiente. (Quando as informações não são perfeitas, no entanto, a ação 
indenizatória pode levar a resultados ineficientes.) 
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EXEMPLO 186 O TEOREMA DE COASE NA PRÁTICA 


Como ilustra um acordo cooperativo feito em setembro de 1987 entre a cidade de Nova York e o Estado de Nova Jersey, 
o teorema de Coase aplica-se tanto aos cidadãos como às organizações e ao governo. 

Durante muitos anos, o escoamento de resíduos dos depósitos de lixo localizados ao longo da costa da cidade de Nova 
York afetou a qualidade da água da costa do Estado de Nova Jersey, chegando inclusive a sujar suas praias. Um dos piores 
casos ocorreu em agosto de 1987, quando mais de 200 toneladas de resíduos formaram uma mancha de 50 milhas em toda a 
extensão das praias de Nova Jersey. 

O Estado de Nova Jersey tinha o direito de ter suas praias limpas e poderia processar a cidade de Nova York para receber 
uma compensação pelos danos sofridos em função do escoamento de resíduos. Nova Jersey podia também entrar com um 
pedido de liminar para que Nova York interrompesse o uso de seus depósitos de lixo até que o problema fosse solucionado. 

Entretanto, o Estado de Nova Jersey queria ter suas praias mais limpas e não apenas receber uma indenização pelos 
danos sofridos. E a cidade de Nova York desejava poder operar seus depósitos de lixo. Em consequência, havia espaço para 
negociações capazes de beneficiar ambas as partes; após duas semanas de negociações, elas conseguiram chegar a um 
acordo. O Estado de Nova Jersey concordou em não mover um processo judicial contra a cidade de Nova York. Esta concor- 
dou em utilizar barcos especiais e outros elementos flutuantes para conter os eventuais escoamentos que pudessem ocorrer 
em Staten Island e no Brooklyn. Nova York também concordou em criar uma equipe encarregada de monitorar e supervisionar 
todos os depósitos de lixo, fechando aqueles que não tivessem condições de cumprir os regulamentos. Ao mesmo tempo, os 
representantes do Estado de Nova Jersey receberam permissão de acesso ilimitado aos depósitos de lixo da cidade de Nova 
York para inspecionar a eficácia do programa. 


18.5 Recursos de propriedade comum 


Às vezes surgem externalidades quando podem ser utilizados recursos sem a necessi- recurso de propriedado 
dade de seu pagamento. Os recursos de propriedade comum são aqueles aos quais qual- comum 
quer pessoa tem livre acesso. Em consequência, esses recursos tendem a ser utilizados 
em excesso. Ar e água são os dois exemplos mais comuns. Também se encaixam nessa 
categoria a flora, a fauna e a exploração e extração mineral, entre outros. Vamos examinar 
algumas das ineficiências que ocorrem quando os recursos são de propriedade comum, e 
não de propriedade privada. 


Recurso ao qual qualquer 
pessoa tem livre acesso. 


Consideremos um grande lago com trutas, ao qual um número ilimitado de pes- 
cadores tem acesso. Cada um deles pesca até o ponto em que a receita marginal da 
pescaria (ou o valor marginal, caso tal pescaria seja esportiva em vez de ter finalidade 
lucrativa) seja igual ao custo. No entanto, o lago é um recurso de propriedade comum e 
nenhum pescador tem estímulo para levar em conta o quanto sua própria atividade de 
pesca estaria afetando a oportunidade dos demais. Em consequência, o custo privado 
de determinado pescador não reflete o custo real para a sociedade, pois o aumento de 
sua atividade pessoal de pesca reduz o número de peixes disponíveis no lago para os 
outros pescadores. Isso leva a uma ineficiência, pois uma quantidade excessiva de pei- 
xes estaria sendo pescada. 

A Figura 18.11 ilustra essa situação. Suponha que, como a quantidade capturada de 
trutas é suficientemente pequena em relação à demanda, os pescadores tomem o preço do 
peixe como dado. Suponha também que alguém possa controlar o número de pescadores 
que se dirigem ao lago. O nível eficiente F” de peixes pescados por mês é determinado no 
ponto em que o benefício marginal da pescaria se torna igual a seu custo marginal social. 
O benefício marginal é o preço obtido na curva de demanda. O custo marginal social indi- 
cado no diagrama inclui não só os custos operacionais privados, mas também o custo social 
do esgotamento do estoque de peixes. 
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Benefícios 
e custos 
(dólares 

por peixe) 


Custo marginal social 


Custo privado 


Demanda 











FS F Número de peixes 
por mês 


CARLOS RECURSOS DE PROPRIEDADE COMUM 


Quando um recurso de propriedade comum, como a pesca, é acessível a todos, o recurso é usado até o ponto f,, em 
que o custo privado é igual ao retorno adicional gerado. Esse uso excede o nível eficiente F*, no qual o custo margi- 
nal social de usar o recurso é igual ao benefício marginal (como mostrado pela curva de demanda). 


Agora, compare o resultado eficiente com o que acontece quando o lago é uma pro- 
priedade comum. Nesse caso, os custos marginais externos não são levados em conta e 
cada pescador pode pescar até que não haja mais peixes e nenhum lucro possa ser gerado. 
Quando apenas F” peixes são pescados, a receita gerada pela atividade pesqueira é maior 
do que seu custo e, dessa maneira, há um lucro que pode ser obtido por meio da continua- 
ção da atividade. A entrada de novos pescadores ocorrerá até o ponto em que o preço seja 
igual ao custo marginal, que corresponde ao ponto H, na Figura 18.11. Mas, nesse ponto, 
estará sendo pescada uma quantidade excessiva de peixes. 

Há uma solução relativamente simples para o problema do recurso de propriedade co- 
mum — deixar que um único proprietário administre tal recurso. Este estabelecerá um 
preço para a utilização do recurso que seja igual ao custo marginal do esgotamento do 
estoque de peixes. Ao se defrontar com esse preço, os pescadores que compõem o grupo 
não considerarão lucrativa a pesca de quantidades superiores a F * Infelizmente, como a 
propriedade única nem sempre é uma solução prática, a maior parte dos recursos de uso 
comum não tem essa restrição. Durante as últimas décadas, a vigilância do governo tem 
fornecido uma solução parcial para o problema. Em muitas áreas de pesca nos Estados 
Unidos, o governo determina a quantidade permitida total de pesca e a aloca a pescadores 
por meio de quotas de pesca anuais individuais, determinadas por um leilão ou outro pro- 
cesso de alocação.?! 


EXEMPLO 18.7 A PESCA DE LAGOSTINS NA LOUISIANA 





Nos últimos anos, o lagostim se tornou um prato popular nos restaurantes. Por exemplo, em 1950, a pesca anual desse 
crustáceo na bacia do rio Atchafalaya, no estado da Louisiana, chegou a pouco mais de 1 milhão de libras e, em 1995, era 
de cerca de 30 milhões de libras. Como a maior parte dos lagostins se desenvolve em lagoas, às quais os pescadores têm 





21 Para obter detalhes, consulte o relatório do Environmental Defense Fund, “Sustaining America's Fisheries and 
Fishing Communities: An Evaluation of Incentive-Based Management”, de autoria de Lawrence J. White, 2007. 
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acesso ilimitado, surgiu um problema de recurso de propriedade comum: lagostins demais foram pescados, de tal forma que 
a população desse crustáceo caiu muito abaixo do nível eficiente.?? 

Qual a gravidade desse problema? Mais especificamente, qual é o custo social do acesso ilimitado dos pescadores? A 
resposta pode ser encontrada fazendo-se estimativas do custo privado da pesca, do custo marginal social e da demanda de la- 
gostins. A Figura 18.12 apresenta as partes relevantes dessas curvas. A curva de custo privado possui inclinação ascendente: à 
medida que a pesca aumenta, também aumenta o grau de esforço necessário para obter lagostins. A curva de demanda possui 
inclinação descendente, mas é elástica pelo fato de outros crustáceos servirem de substitutos próximos para o lagostim. 
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O LAGOSTIM COMO RECURSO DE PROPRIEDADE COMUM 


Como se desenvolve em lagoas às quais os pescadores têm acesso ilimitado, o lagostim é um recurso de propriedade comum. O nível efi- 
ciente de pesca ocorre quando o benefício marginal é igual ao custo marginal social. Entretanto, o nível efetivo de pesca ocorre no ponto em 
que o preço do lagostim é igual ao custo privado da pesca. A área mais clara representa o custo social do recurso de propriedade comum. 


Podemos determinar gráfica e algebricamente o nível eficiente de pesca para o lagostim. Indicaremos por Fa quantidade de la- 
gostins capturada, medida em milhões de libras por ano (mostrada no eixo horizontal), e por Co custo em dólares por libra (mostrado 
no eixo vertical). Na região em que as várias curvas se cruzam, as três curvas desse gráfico apresentam as seguintes equações: 


Demanda: C=0,401 — 0,0064F 
Custo marginal social: C=-5,645 + 0,6509F 
Custo privado: C=-0,357 + 0,0573F 


O nível eficiente de 9,2 milhões de libras para a pesca do lagostim, que torna iguais a demanda e o custo marginal social, é mos- 
trado no ponto de interseção entre essas duas curvas. O nível efetivo de pesca de 11,9 milhões de libras é determinado igualando-se 
a demanda ao custo privado, sendo indicado no ponto de interseção dessas duas curvas. A área mais clara na figura representa a 
medida do custo social do livre acesso. Isso representa o excesso de custo social em relação ao custo privado da pesca, somado 
a partir do nível eficiente (em que a demanda se torna igual ao custo marginal social) até o nível efetivo de pescaria (em que a 
demanda se torna igual ao custo privado). Nesse caso, o custo social é representado pela área de um triângulo com uma base de 
2,7 milhões de libras (11,9 — 9,2) e uma altura de US$ 1,775 (US$ 2,10 — US$ 0,325), ou seja, US$ 2.396.000. Observe que, com a re- 
gulamentação das lagoas — limitando o acesso a elas ou restringindo o volume pescado —, esse custo social poderia ser evitado. 
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Este exemplo baseia-se no artigo de Frederick W. Bell, “Mitigating the Tragedy of the Commons”, Southern 
Economic Journal 52, 1986, p. 653-664. 


bens públicos 


Bens não exclusivos e não 
rivais: 0 custo marginal de 
provê-los para um consu- 
midor adicional é zero, e 
as pessoas não podem ser 
excluídas de seu consumo. 


bem não rival 


Bem cujo custo marginal 
de produção é zero para um 
consumidor adicional. 


bem não exclusivo 


Bens que as pessoas não 
podem ser impedidas de 
consumir, de modo que é 
difícil ou impossível cobrar 
por sua utilização. 
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18.6 Bens públicos 


Já verificamos que as externalidades, inclusive os recursos de propriedade comum, criam 
ineficiências de mercado que, às vezes, justificam a introdução de uma regulamentação go- 
vernamental. Quando os governos devem substituir as empresas privadas na produção de 
bens e serviços, caso essa seja uma alternativa possível? Nesta seção, descreveremos um con- 
junto de condições nas quais o mercado privado pode não oferecer determinado bem ou en- 
tão pode não cobrar por ele o preço apropriado quando este já estiver disponível para venda. 
BENS NÃO RIVAIS Como foi visto no Capítulo 16, os bens públicos possuem duas ca- 
racterísticas: são não rivais e não exclusivos. Um bem é não rival quando, para qualquer 
nível específico de produção, o custo marginal de sua produção é zero para um consu- 
midor adicional. No caso da maioria dos produtos oferecidos por empresas privadas, o 
custo marginal do aumento de produção do bem é positivo. No entanto, para alguns bens, 
os consumidores adicionais não ocasionam custos. Consideremos a utilização de uma 
estrada durante um período de pouco trânsito. Como a estrada já existe e não há conges- 
tionamentos, o custo adicional de sua utilização é igual a zero. Ou então consideremos 
a utilização de um farol por um navio. Desde que o farol esteja construído e em fun- 
cionamento, seu uso por uma embarcação adicional não acrescentaria nada a seu custo 
operacional. Por fim, consideremos um canal de televisão aberta. Claramente, o custo de 
um espectador adicional é zero. 

A maioria dos bens privados é rival no consumo. Por exemplo, quando você adquire um 
móvel, elimina a possibilidade de que alguma outra pessoa venha a adquiri-lo. Os bens ri- 
vais devem ser alocados entre as pessoas; os não rivais podem ficar disponíveis para todos 
sem que seja afetada sua oportunidade de consumo para qualquer pessoa. 

BENS NÃO EXCLUSIVOS Quando as pessoas não podem ser impedidas de consumir um 
bem, ele é chamado de bem não exclusivo. Em consequência, torna-se difícil ou impossí- 
vel cobrar pela utilização de produtos com essa característica; eles podem ser obtidos sem 
a necessidade de pagamento direto. Um exemplo de bem não exclusivo é a defesa nacional. 
Uma vez que o país tenha providenciado tal defesa, todos os cidadãos desfrutam seus bene- 
fícios. Um farol marítimo e um canal de televisão aberta são também bens não exclusivos. 

Os bens não exclusivos não são necessariamente de natureza nacional. Se um estado 
ou um município erradicar uma peste agrícola, todos os fazendeiros e consumidores se 
beneficiarão. Seria praticamente impossível impedir determinado fazendeiro de desfrutar 
os benefícios decorrentes do programa. Os automóveis são exclusivos (e também rivais). Se 
um revendedor vende um automóvel novo a determinado consumidor, ele exclui as demais 
pessoas da possibilidade de adquirir esse automóvel específico. 

Alguns bens são exclusivos, mas não rivais. Por exemplo, durante os períodos de trá- 
fego menos intenso, a travessia de determinada ponte é não rival, já que um automóvel 
adicional que passe pela ponte não causa uma alteração na velocidade dos demais veículos 
que estejam fazendo a mesma travessia. No entanto, a travessia da ponte é exclusiva, pois 
as autoridades têm o poder de impedir que as pessoas a utilizem. Quando um sinal é trans- 
mitido por uma emissora, o custo marginal dessa transmissão para um usuário adicional é 
zero; logo, trata-se de um bem não rival. Entretanto, a empresa pode tornar sua transmissão 
de sinais exclusiva por meio da codificação dos referidos sinais e da cobrança referente ao 
uso de um aparelho que permita sua decodificação. 

Alguns bens podem ser não exclusivos, porém rivais. O mar ou um grande lago são não 
exclusivos, todavia a pesca é um bem rival, porque impõe custos a outras pessoas: quanto 
maior o número de peixes capturados, menor será a quantidade disponível para outros 
pescadores. O ar é um artigo não exclusivo e muitas vezes não rival, mas pode tornar-se 
rival quando as emissões de poluentes de determinada empresa passam a prejudicar sua 
qualidade e a possibilidade de outras pessoas de desfrutarem seu uso. 
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Os bens públicos, que são ao mesmo tempo não rivais e não exclusivos, oferecem bene- 
fícios às pessoas a um custo marginal zero, e ninguém pode ser excluído da possibilidade 
de desfrutá-los. O exemplo clássico de um bem público é a defesa nacional. Já vimos que 
ela é não exclusiva e também não rival, pois o custo marginal de fornecer esse serviço a 
uma pessoa adicional é zero. O farol marítimo é também um bem público, porque é ao 
mesmo tempo não exclusivo e não rival; em outras palavras, seria difícil cobrar dos navios 
o benefício que desfrutam pela utilização do farol? 

A lista de bens públicos é muito menor do que a de bens oferecidos pelo governo. Muitos 
bens ofertados pelo poder público podem ser rivais em termos de consumo, exclusivos ou 
ainda as duas coisas. Por exemplo, a educação de nível secundário é um bem rival em ter- 
mos de consumo. Há um custo marginal positivo para o fornecimento desse serviço a um 
aluno adicional, pois outros estudantes recebem menor atenção à medida que aumenta o ta- 
manho da turma. Do mesmo modo, a cobrança de uma anuidade escolar pode excluir algu- 
mas crianças da possibilidade de usufruir a educação. A educação pública é fornecida pelos 
governos locais porque acarreta externalidades positivas, não porque seja um bem público. 

Por fim, consideremos a administração de um parque nacional. Parte do público pode 
ser excluída no momento em que sejam cobradas entradas e taxas de acampamento. Sua 
utilização também é um bem rival: devido a condições de superlotação, a entrada de um 
automóvel adicional no parque pode reduzir os benefícios que outros já estejam usufruindo. 


Eficiência e bens públicos 


O nível eficiente de provisão de uma mercadoria privada é determinado fazendo-se 
uma comparação entre o benefício marginal de uma unidade adicional com o custo margi- 
nal de produção da mesma unidade. A eficiência é alcançada quando o benefício marginal 
e o custo marginal são iguais entre si. O mesmo princípio aplica-se a bens públicos, mas 
sua análise é diferente. No caso dos bens privados, o benefício marginal é medido por meio 
do benefício recebido pelo consumidor. Quanto aos bens públicos, devemos perguntar qual 
valor cada pessoa atribui a cada unidade adicional produzida. O benefício marginal é ob- 
tido somando-se esses valores para todos os usuários que usufruem desse bem. Para de- 
terminarmos o nível eficiente de oferta do bem público, devemos igualar a soma desses 
benefícios marginais ao custo marginal de sua produção. 

A Figura 18.13 ilustra o nível eficiente de produção de um bem público. D; representa 
a demanda do bem público por parte de um consumidor e D,, a demanda por parte de um 
segundo consumidor. Cada curva de demanda nos informa o benefício marginal que o 
consumidor recebe a partir do consumo de cada nível de produção. Por exemplo, quando há 
apenas 2 unidades de um bem público, o primeiro consumidor está disposto a pagar US$ 
1,50 pelo bem e, assim, US$ 1,50 é o benefício marginal. De igual modo, o segundo consu- 
midor tem um benefício marginal de US$ 4. 

Para calcularmos a soma dos benefícios marginais das duas pessoas, devemos somar 
verticalmente cada uma dessas curvas de demanda. Por exemplo, quando a produção for 
de 2 unidades, somaremos o benefício marginal de US$ 1,50 com o benefício marginal de 
US$ 4 para obtermos o benefício marginal social de US$ 5,50. Quando essa soma é calcu- 
lada para cada nível de produção do bem público, obtemos a curva de demanda agregada — Na Seção 4.3, mostramos 


D para esse bem público. que a curva de demanda 
do mercado pode ser 


obtida somando-se hori- 
zontalmente as curvas de 
demanda individuais. 


A quantidade eficiente produzida é aquela para a qual o benefício marginal da sociedade 
é igual ao custo marginal. Isso ocorre no ponto de interseção entre a curva de demanda e 
a curva de custo marginal. Em nosso exemplo, como o custo marginal de produção é US$ 
5,50, o nível eficiente de produção é 2. 





23 O serviço de faróis não precisa ser necessariamente fornecido pelo governo. Para uma descrição de como 
os faróis marítimos foram de propriedade privada na Inglaterra durante o século XIX, veja o artigo de 
Ronald Coase, “The Lighthouse in Economics”, Journal of Law and Economics 17, 1974, p. 357-376. 
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carona 


Consumidor ou produtor que 
não paga por um bem não 
exclusivo na expectativa de 
que outros o façam. 


Benefício 
(dólares) 
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Custo marginal 


4,00 
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Quando um bem é não rival, o benefício marginal social de seu consumo, dado pela curva de demanda D, é determi- 
nado pela soma vertical das curvas de demanda individuais do bem, D, e D;. No ponto de produção de nível eficiente, 
as curvas de demanda e de custo marginal se cruzam. 


Para entendermos por que 2 é o nível eficiente, devemos observar o que ocorreria se 
apenas 1 unidade fosse produzida: embora o custo marginal continuasse sendo de US$ 
5,50, o benefício marginal seria de cerca de US$ 7. Como o benefício marginal seria maior 
do que o custo marginal, uma quantidade muito pequena do bem seria ofertada. Do mesmo 
modo, suponha que fossem produzidas 3 unidades desse bem público. Nesse caso, o bene- 
fício marginal de mais ou menos US$ 4 seria menor do que o custo marginal de US$ 5,50 
e, portanto, uma quantidade excessiva desse bem público estaria sendo ofertada. Apenas 
quando o benefício marginal social é igual ao custo marginal é que o bem público é ofer- 
tado eficientemente.” 


Bens públicos e falhas de mercado 


Suponha que você esteja considerando a possibilidade de fornecer um serviço de combate 
a pernilongos em sua comunidade. Você sabe que o programa tem para a comunidade um 
valor superior a seu custo, que é de US$ 50.000. Será que você poderá lucrar se ofertar esse 
programa de forma privada? Você já estaria atingindo seu ponto de equilíbrio se cobrasse 
US$ 5 de cada uma das 10.000 famílias que moram em sua comunidade. Entretanto, não 
poderia obrigá-las a pagar esse preço e muito menos poderia inventar um sistema por meio 
do qual as famílias que atribuíssem maior valor ao programa pagassem preços mais altos. 

Infelizmente, o programa de combate aos pernilongos é não exclusivo: não há maneira 
de oferecer esse serviço sem que todos sejam beneficiados por ele. Em consequência, as fa- 
mílias não se sentem estimuladas a pagar o valor que o programa realmente tem para elas. 
O indivíduo pode atuar como carona, subestimando o valor do programa de tal forma que 
possa usufruí-lo sem pagar por isso. 





24 Já mostramos que bens não exclusivos e não rivais são ofertados de maneira ineficiente. Um argumento 
semelhante poderia ser aplicado a bens não rivais, mas exclusivos. 
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No caso dos bens públicos, a presença de caronas torna difícil ou até mesmo impossi- 
vel que os mercados ofertem os produtos eficientemente. Talvez, se poucas pessoas esti- 
vessem envolvidas e o programa fosse relativamente barato, todas as famílias poderiam 
voluntariamente concordar em repartir os custos. Entretanto, quando muitas pessoas es- 
tão envolvidas, arranjos voluntários privados em geral tornam-se ineficazes. Por isso, o 
bem público acaba tendo de ser subsidiado ou fornecido pelo governo, caso tenha de ser 
produzido de maneira eficiente. 


EXEMPLO 188 A DEMANDA POR AR PURO 


No Exemplo 4.6, utilizamos a curva de demanda por ar puro para calcular os benefícios de um meio ambiente menos poluído. 
Vamos agora examinar as características de bem público do ar puro. Muitos fatores contribuem para a determinação da qua- 
lidade do ar em determinada região. Qualquer esforço para tornar o ar menos poluído costuma resultar na melhoria da quali- 
dade do ar em toda a região. Em consequência, o ar puro vem a ser um bem não exclusivo: é difícil impedir qualquer pessoa 
de desfrutá-lo. Ele é também um bem não rival: o proveito que uma pessoa obtém não inviabiliza o de outra. 

Pelo fato de o ar puro ser um bem público, não há mercado para ele e, portanto, não há preços observáveis pelos quais 
as pessoas estariam dispostas a trocar ar puro por outros bens. Felizmente, podemos obter estimativas da disposição das 
pessoas em pagar por meio do mercado imobiliário — as pessoas pagarão mais por um imóvel localizado em uma área com 
boa qualidade de ar do que por um imóvel idêntico situado em uma região com baixa qualidade de ar. 

Examinaremos as estimativas feitas para a demanda de ar puro obtidas a partir de uma análise estatística de dados referentes 
a imóveis situados na região metropolitana de Boston.?º A análise estatística estabeleceu uma correlação entre os preços das mo- 
radias, a qualidade do ar e outras características dos imóveis e da área em que eles estão localizados. A Figura 18.14 apresenta três 
curvas de demanda nas quais o valor que as pessoas atribuem ao ar puro depende da concentração de óxido de nitrogênio e de sua 
renda. O eixo horizontal mede o nível de poluição em termos de partes por cem milhões (ppcm) de óxido de nitrogênio no ar. O eixo 
vertical mede a disposição de cada família em pagar por uma redução de uma parte por cem milhões de óxido de nitrogênio no ar. 


Disposição em pagar 


Renda alta 
3.000 — 
2.500 H Renda média 
2.000 H 
Renda baixa 
1.500 H 
1.000 
500 H 
ES ss ssgsspBss 





0 1 2 3) 4 5 6 17 8 9 10 


Óxido de nitrogênio (ppcm) 


TALO A DEMANDA POR AR PURO 


As três curvas descrevem a disposição em pagar por ar puro (uma redução nos níveis de óxido de nitrogênio) para cada um dos três tipos 
de família (rendas baixa, média e alta). Em geral, as famílias de renda mais alta possuem demandas maiores por ar puro do que as famílias 
de renda mais baixa. Além disso, cada família possui menos disposição em pagar por ar puro à medida que a qualidade do ar aumenta. 





25 Veja o artigo de David Harrison Jr. e Daniel L. Rubinfeld, “Hedonic Housing Prices and the Demand for 
Clean Air”, Journal of Environmental Economics and Management 5, 1978, p. 81-102. 
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As curvas de demanda possuem inclinação ascendente porque, no eixo horizontal, estamos medindo o nível de poluição 
e não o ar puro. Como seria de se esperar, quanto mais limpo estiver o ar, menor será a disposição das famílias em pagar 
mais por esse bem. Essas diferenças de disposição variam substancialmente. Por exemplo, em Boston, os níveis de óxido de 
nitrogênio variavam de 3 a 9 ppem. Uma família de renda média estaria disposta a pagar US$ 800 por uma redução de 1 ppem 
quando o nível de concentração existente fosse de 3 ppem. Contudo, esse valor saltaria para US$ 2.200 quando o nível de 
concentração existente fosse de 9 ppem. 

Observe que as famílias de renda mais alta se dispõem a pagar mais pela obtenção de pequenas melhorias na quali- 
dade do ar do que as de renda mais baixa. Para níveis baixos de concentração de óxido de nitrogênio (3 ppcm), a diferença 
entre as famílias de baixa e média rendas é de apenas US$ 200, mas para níveis mais elevados (9 ppem) essa diferença 
aumenta para aproximadamente US$ 700. 

Com as informações quantitativas a respeito da demanda por ar puro e estimativas separadas para os custos do melho- 
ramento da qualidade do ar, podemos determinar se os benefícios da regulamentação ambiental ultrapassam os custos. Um 
estudo feito pela Academia Nacional de Ciências dos Estados Unidos (National Academy of Sciences) a respeito das regula- 
mentações de emissões de poluentes por automóveis fez exatamente isso. O estudo revelou que os controles de emissões 
por automóveis seriam capazes de reduzir em cerca de 10% o nível de poluentes, como o óxido de nitrogênio. O benefício 
para todos os habitantes dos Estados Unidos dessa melhoria de 10% na qualidade do ar foi estimado em mais ou menos US$ 
2 bilhões. Esse estudo também estimou que custaria um pouco menos do que US$ 2 bilhões a instalação de um equipamento 
de controle de poluição nos automóveis, de modo que os tornassem capazes de satisfazer os padrões de emissões estabele- 


cidos. A conclusão desse estudo foi de que os benefícios dessa regulamentação seriam superiores a seus custos. 


18.7 Preferências privadas por bens públicos 


A produção de um bem público pelo governo é vantajosa porque este pode estabelecer 
impostos ou tarifas para que se pague pelo bem. Mas de que maneira pode ser estabelecida 
a quantidade de determinado bem público que deve ser produzida quando o problema do 
carona estimula as pessoas a revelarem incorretamente suas preferências? Nesta seção, dis- 
cutiremos um mecanismo de determinação das preferências privadas por bens que sejam 
produzidos pelo governo. 

Nos Estados Unidos, o voto é muitas vezes utilizado para decidir questões de aloca- 
ção de verbas. Por exemplo, os indivíduos votam diretamente para opinar sobre algumas 
questões orçamentárias locais e elegem parlamentares que, por sua vez, votam para decidir 
sobre outras questões de orçamento. Muitas eleições estaduais e locais baseiam-se na re- 
gra da maioria de votos: cada pessoa tem direito a um voto e o candidato ou a opção que 
receber mais de 50% dos votos é considerado vencedor. Vejamos de que maneira a regra 
da maioria dos votos determina o serviço de educação pública. A Figura 18.15 descreve as 
preferências por despesas com educação (por aluno) de três cidadãos, representantes de 
três grupos similares de pessoas do distrito escolar. 

A curva W indica a disposição do primeiro cidadão em pagar pela educação, menos quais- 
quer pagamentos de impostos. A disposição em pagar para cada nível de despesa representa o 
valor máximo que o cidadão despenderia para usufruir aquele nível de serviços, contraposto 
à possibilidade de não gastar nada e não usufruir nada.?é Em geral, o benefício decorrente 
de um nível mais alto de despesas com educação eleva-se à medida que a despesa aumenta. 
Mas os pagamentos de impostos necessários para tal nível de educação também aumentam. A 
curva de disposição em pagar, que representa o benefício líquido da despesa com educação, 
inicialmente possui inclinação ascendente, pois o cidadão atribui grande valor a níveis rela- 
tivamente baixos de despesas. Entretanto, quando a despesa ultrapassa US$ 600 por aluno, o 
valor que a família atribui à educação aumenta cada vez menos. Por isso, na realidade, ocorre 
um declínio do benefício líquido. O nível de despesas torna-se tão alto (US$ 2.400 por aluno) 
que o cidadão fica indiferente entre esse nível de dispêndio e a ausência total de gastos. 





26 Em outras palavras, a disposição em pagar mede o excedente do consumidor que o cidadão usufrui quando 
determinado nível de despesa é escolhido. 
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SUGERE DETERMINANDO O NÍVEL DE GASTO COM EDUCAÇÃO 


O nível eficiente de gastos com educação é determinado pela soma da disposição em pagar por educação (sem im- 
postos) de cada um dos três cidadãos. As curvas M, Wh e W representam as respectivas disposições em pagar, e a 
curva AW representa a disposição agregada de pagar. O nível eficiente de despesa é de US$ 1.200 por aluno. O nível 
de gastos em que de fato se incorre é o nível demandado pelo eleitor mediano. Nesse caso particular, a preferência 
do eleitor mediano (dada pelo pico da curva WW,) é também o nível eficiente. 


A curva W,, que representa a disposição em pagar do segundo cidadão (sem impostos), 
apresenta formato semelhante, porém alcança o ponto máximo no nível de gasto de US$ 
1.200 por estudante. Por fim, a curva W3 representa a disposição em pagar do terceiro cida- 
dão, que atinge seu pico no valor de US$ 1.800 por aluno. 

A linha cheia, AW, revela a disposição agregada de pagar pela educação; ela corres- 
ponde à soma vertical das curvas W,, W> e W3. A curva AW indica o valor máximo que os 
três cidadãos estariam dispostos a pagar de modo que pudessem usufruir os respectivos 
níveis de gastos. Como mostra a Figura 18.15, a disposição agregada é maximizada quando 
o gasto é de US$ 1.200 por aluno. Como a curva AW mede o benefício do gasto líquido 
dos pagamentos de impostos necessários ao custeio de tais gastos, o ponto máximo de US$ 
1.200 indica também o nível eficiente de gastos. 

Será que a regra da maioria de votos é capaz de alcançar o resultado eficiente nesse 
caso? Suponha que o público deva votar entre as opções de gastos de US$ 1.200 e de US$ 
600 por aluno. O primeiro cidadão vota pelos US$ 600, mas os outros dois optam por US$ 
1.200, opção que teria então sido escolhida pela maioria dos votos. De fato, o nível de 
US$ 1.200 vencerá qualquer alternativa que seja submetida à regra da maioria de votos. 
Portanto, US$ 1.200 representa a alternativa preferida do eleitor mediano, ou seja, o cida- 
dão de preferência mediana ou o do meio. (O primeiro cidadão decide por US$ 600 e o ter- 
ceiro, por US$ 1.800.) Na regra da maioria dos votos, o nível preferido do eleitor mediano 
sempre vence uma eleição contra qualquer alternativa. 

Mas será que a preferência do eleitor mediano deve ser igual ao nível eficiente de gasto? 
Nesse caso, sim, porque US$ 1.200 é o nível eficiente. Contudo, a preferência do eleitor 
mediano com frequência não representa o nível eficiente de gasto. Suponha que as prefe- 
rências do terceiro cidadão fossem iguais às do segundo. Nesse caso, embora a escolha do 
eleitor mediano ainda fosse de US$ 1.200 por aluno, o nível eficiente de gasto seria mais 
baixo do que US$ 1.200 (pois o nível eficiente corresponde à média das preferências dos 
três cidadãos). Nesse caso, a regra da maioria dos votos resultaria em um gasto excessivo 
com educação. Se invertêssemos esse exemplo, de tal modo que o primeiro e o segundo 
cidadãos passassem a ter idênticas preferências, a regra da maioria dos votos resultaria em 
um nível muito baixo de gastos com educação. 
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Portanto, a regra da maioria dos votos permite que as preferências do eleitor mediano 
determinem os resultados das eleições, mas estes não serão necessariamente eficientes do 
ponto de vista econômico. A regra da maioria dos votos é ineficiente porque considera a 
preferência de cada cidadão de maneira idêntica: o resultado eficiente pondera o voto de 
cada cidadão conforme a intensidade de sua preferência. 


RESUMO 





1. 


Uma externalidade ocorre quando um produtor ou con- 
sumidor afeta as atividades de produção ou de consumo 
de outros de uma maneira que não esteja diretamente 
refletida no mercado. As externalidades ocasionam ine- 
ficiências de mercado porque inibem a capacidade de os 
preços refletirem de modo exato as informações relati- 
vas à quantidade que deve ser produzida e comprada. 

A poluição é um exemplo comum de externalidade que 
resulta em falha de mercado. Ela pode ser corrigida por 
meio da fixação de padrões máximos de emissões de 
poluentes, de taxas sobre as emissões de poluentes, por 
meio de permissões transferíveis de emissões ou pelo 
encorajamento à reciclagem. Quando há incerteza a 
respeito dos custos e benefícios, qualquer uma dessas 
alternativas pode ser preferível, dependendo apenas 
dos formatos das curvas de custo marginal social e de 
benefício marginal. 

Às vezes, é o estoque acumulado de um poluente que 
causa danos, e não seus níveis de emissão atuais. Um 
exemplo disso é o aumento dos gases do efeito estufa, 
que podem levar ao aquecimento global. 

As ineficiências decorrentes de falhas de mercado 
podem ser eliminadas por negociações privadas en- 
tre as partes envolvidas. Conforme afirma o teorema 
de Coase, a solução negociada será sempre eficiente 
quando o direito de propriedade das partes envolvi- 
das estiver bem especificado, os custos das transações 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. 


Qual das seguintes frases descreve uma externalidade e 

qual não o faz? Explique a diferença. 

a. Uma política de restrição a exportações de café no 
Brasil faz seu preço subir nos Estados Unidos, o que 
por sua vez acarreta um aumento no preço do chá. 

b. A propaganda feita por meio de luminosos nas es- 
tradas distrai os motoristas, provocando acidentes. 

Compare e confronte os três seguintes mecanismos de 
tratamento das externalidades decorrentes da poluição, 
quando forem incertos os custos e os benefícios da re- 
dução das emissões de poluentes: (a) uma taxa sobre 
emissões; (b) um padrão de emissões; e (c) um sistema 
de permissões transferíveis. 

Em que situações as externalidades passam a exigir 

intervenção governamental? Quando essa intervenção 

provavelmente seria desnecessária? 


forem zero e não houver comportamento estratégico. 
Entretanto, é improvável que as negociações produzam 
resultados eficientes, pois as partes envolvidas muitas 
vezes apresentam comportamentos estratégicos. 

Os recursos de propriedade comum não são controla- 
dos por uma única pessoa e podem ser utilizados sem 
que preço algum seja pago. Em decorrência da livre uti- 
lização, é criada uma externalidade na qual o excesso 
de usufruto do recurso prejudica aqueles que poderiam 
utilizá-lo no futuro. 

Bens que os mercados privados provavelmente não pro- 
duzem de modo eficiente são não rivais ou não exclu- 
sivos. Um bem é não rival quando, para qualquer nível 
de sua produção, o custo marginal de fornecê-lo para 
um consumidor adicional é zero. Um bem é conside- 
rado não exclusivo caso seja dispendioso ou impossível 
impedir que as pessoas o consumam. Os bens públicos 
possuem essas duas características. 

Um bem público é ofertado eficientemente quando 
a soma vertical das demandas individuais é igual ao 
custo marginal de sua produção. 

A regra da maioria de votos é um recurso que os cida- 
dãos possuem para exprimir suas preferências em re- 
lação a bens públicos. Por essa regra, o nível de gasto 
oferecido será aquele que for preferido pelo eleitor me- 
diano. Entretanto, esse não será necessariamente o re- 
sultado eficiente. 


Imagine um mercado em que certa empresa detenha 
poder de monopólio. Suponha, ainda, que essa empresa 
produza na presença de uma externalidade, a qual pode 
ser positiva ou negativa. Essa externalidade necessaria- 
mente levará a uma alocação pior dos recursos? 

As externalidades só surgem porque os indivíduos não 
têm consciência das consequências de suas ações. Você 
concorda com essa afirmação? Explique. 

Para incentivar determinado setor a produzir em um 
nível socialmente ótimo, o governo deveria estabelecer 
uma taxa sobre cada unidade produzida, em valor igual 
ao custo marginal de produção. Verdadeiro ou falso? 
Explique. 

George e Stan são vizinhos de porta. George gosta 
de plantar flores no jardim, mas, sempre que o faz, 
o cachorro do vizinho pisoteia e escava os canteiros. 
O cão de Stan é que está causando o dano, portanto, 
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em nome da eficiência econômica, Stan precisa provi- 
denciar uma cerca em volta do seu jardim para confinar 
o animal. Você concorda com essa afirmação? Explique. 
Uma taxa sobre emissões é paga ao governo; por outro 
lado, quando alguém que causou danos é processado e 
condenado, precisa indenizar diretamente a parte pre- 
Judicada pelos danos causados pelas externalidades. 
Que diferenças provavelmente ocorreriam no compor- 
tamento das vítimas nessas duas situações? 

Por que o livre acesso a um recurso de propriedade co- 
mum gera um resultado ineficiente? 

Os bens públicos são ao mesmo tempo não rivais e não 
exclusivos. Explique cada um desses termos e mostre 
claramente de que maneira eles são diferentes entre si. 
Perto de certa vila, existe um pasto de primeira cate- 
goria com 1.000 acres de extensão. Hoje, a vila é pro- 
prietária do pasto e permite a todos os habitantes que 


EXERCÍCIOS 
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pastoreiem seu gado gratuitamente. Alguns membros 
do conselho da vila têm sugerido que o pasto está fi- 
cando exaurido. Isso pode ser verdade? Segundo esses 
mesmos membros, a vila deveria exigir que os pecua- 
ristas comprassem uma permissão anual para usar o 
pasto, ou vender-lhes a terra. Alguma dessas ideias lhe 
parece boa? 

A televisão aberta é custeada em parte por donativos 
do setor privado, embora qualquer pessoa que tenha um 
televisor possa assistir à sua programação sem pagar 
por isso. Você seria capaz de explicar esse fenômeno, 
levando em consideração a questão do carona? 
Explique por que o resultado preferido pelo eleitor 
mediano não é necessariamente eficiente, do ponto de 
vista econômico, quando se utiliza a regra da maioria 
dos votos para determinar o nível de gasto público. 
Você consideraria a Wikipédia um bem público? Ela 
oferece alguma externalidade positiva ou negativa? 
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Diversas empresas se instalaram na região oeste de uma 
cidade depois que a parte leste se tornou predominan- 
temente residencial. Todas fabricam o mesmo produto 
e os processos produtivos causam emissões de fumaças 
poluentes que prejudicam a população. 
a. Por que há uma externalidade criada pelas empresas? 
b. Você crê que negociações entre as partes podem re- 
solver o problema? Explique. 
c. Como a comunidade pode determinar um nível efi- 
ciente para a qualidade do ar? 
Um programador de computador faz lobby contra a 
legislação de direitos autorais de software, sob o ar- 
gumento de que todos deveriam se beneficiar dos pro- 
gramas inovadores desenvolvidos para computadores 
pessoais e de que a exposição a uma ampla variedade 
de programas poderia inspirar jovens programa- 
dores a criar softwares ainda mais revolucionários. 
Considerando os benefícios marginais sociais que po- 
deriam ser obtidos por essa proposta, você concorda 
com a posição desse profissional? 
Suponha que estudos científicos lhe forneçam as se- 
guintes informações sobre os benefícios e os custos da 
emissão de dióxido de enxofre: 
Benefícios da redução da emissão: BMg = 500 - 204 
CMg = 200 + 54 


em que A é a quantidade reduzida em milhões de tone- 


Custos da redução da emissão: 


ladas e os benefícios e os custos são dados em dólares 

por tonelada. 

a. Qual nível socialmente eficiente de redução das 
emissões? 


b. Quais são os benefícios e os custos marginais das 
reduções nos níveis socialmente eficientes? 

c. O que ocorre com os benefícios sociais líquidos (be- 
nefícios menos custos) quando se reduz um milhão 
a mais de toneladas além do nível eficiente? E um 
milhão a menos? 

d. Por que é socialmente eficiente estabelecer benefi- 
cios marginais iguais aos custos marginais em vez 
de reduzi-los até que o benefício total se iguale aos 
custos totais? 

Quatro empresas situadas em diferentes pontos ao 
longo da margem de determinado rio despejam nele 
diferentes quantidades de efluentes. Esses efluentes 
prejudicam a qualidade da água, afetando os morado- 
res que nadam no rio. Eles podem construir piscinas 
para não ter de nadar no rio, mas, por outro lado, as 
empresas podem instalar filtros capazes de eliminar os 
produtos químicos prejudiciais despejados no rio. Na 
qualidade de consultor de uma organização de plane- 
jamento regional, de que forma você faria uma com- 
paração e diferenciação entre as seguintes opções para 
tratar o assunto: 

a. Imposição de uma taxa sobre efluentes idêntica para 
as quatro empresas localizadas às margens do rio. 

b. Imposição de padrões iguais para todas as empre- 
sas, determinando o nível de efluentes que cada 
uma delas pode despejar no rio. 

c. Implementação de um sistema de permissões trans- 
feríveis de despejo de efluentes no rio, segundo o 
qual a quantidade agregada de poluentes é fixa e 
todas as empresas recebem permissões idênticas. 


5. Pesquisas médicas mostram os prejuízos da fumaça 


à saúde dos fumantes “passivos”. Recentes tendências 
sociais indicam que há uma crescente intolerância em 
relação a fumar em locais públicos. Se você fosse um 
fumante e desejasse continuar com seu hábito a des- 
peito das leis cada vez mais difundidas contra o fumo, 
descreva o efeito que os projetos de lei a seguir teriam 
sobre seu comportamento pessoal. Em consequência 
desses programas, será que você, na qualidade de fu- 
mante individual, estaria sendo beneficiado? A socie- 
dade estaria sendo beneficiada? 

a. Um projeto de lei propõe a diminuição dos níveis de 
alcatrão e de nicotina em todos os cigarros. 

b. Um projeto de lei propõe que seja cobrado um im- 
posto sobre todos os maços de cigarro. 

c. Um projeto de lei propõe que seja cobrado um im- 
posto sobre todos os maços de cigarro vendidos. 

d. Um projeto de lei propõe que seja exigido que to- 
dos os fumantes sempre tenham consigo uma au- 
torização do governo para poder fumar a qualquer 
momento. 

Em determinada região dos Estados Unidos, o mer- 

cado de papéis caracteriza-se pelas seguintes curvas de 

oferta de demanda: 

Qp = 160.000 - 2.000P e Qg = 40.000 + 2.000P 
sendo Qp a quantidade demandada em lotes de 100 
libras, Qg a quantidade ofertada em lotes de 100 li- 
bras e Po preço por lote de 100 libras. Atualmente, 
não há nenhum esforço para regulamentar o lança- 
mento, pelas fábricas de papel, de efluentes nos rios 
e outros cursos d'água. Dessa maneira, os dejetos 
são lançados em abundância. O custo marginal ex- 
terno (CMgE) associado com a produção de papel é 
dado pela curva CMgE = 0,0006Qs. 

a. Calcule a produção e o preço do papel em condi- 
ções competitivas, caso nenhum esforço seja feito 
para monitorar ou regulamentar o lançamento de 
efluentes. 

b. Determine o preço e a produção socialmente 
eficientes. 

c. Explique por que as respostas que você calculou nas 
partes (a) e (b) diferem. 

Em certo mercado de lavagem a seco, a função de 

demanda inversa do mercado é dada por P= 100- Qeo 

custo marginal (privado) de produção para o conjunto 
de todas as empresas de lavagem a seco é dado por CMg 
= 10 + Q. Por fim, a poluição gerada pelo processo de 
lavagem a seco cria danos externos dados pela curva de 

custo marginal externo CMgE = Q. 

a. Calcule a produção e o preço da lavagem a seco em 
condições competitivas e sem regulamentação. 
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b. Determine o preço e a produção socialmente eficientes. 

c. Com qual valor de imposto teríamos um mercado 
competitivo produzindo em um nível socialmente 
eficiente? 

d. Calcule a produção e o preço sob condições mono- 
polistas e sem regulamentação. 

e. Com qual valor de imposto teríamos um mercado 
monopolista produzindo em um nível socialmente 
eficiente? 

f. Partindo do pressuposto de que nenhum esforço 
seja feito para monitorar ou regulamentar a po- 
luição, que estrutura de mercado levaria ao maior 
bem-estar social? Discuta. 

Volte ao Exemplo 18.5 sobre o aquecimento global. A 
Tabela 18.3 mostra os benefícios anuais líquidos de 
uma política de redução das emissões de GEE em 1% 
por ano. A que taxa de desconto o VPL dessa política se 
iguala a zero? 
Um apicultor mora nas proximidades de uma plantação 
de maçãs. O dono da plantação beneficia-se da presença 
das abelhas, pois cada colmeia possibilita a poliniza- 
ção das macieiras no espaço de um acre. Entretanto, 
ele nada paga ao dono do apiário pelo serviço prestado 
pelas abelhas, que se dirigem à sua plantação sem que 
ele precise fazer coisa alguma. Como não há abelhas em 
quantidade suficiente para polinizar toda a plantação 
de maçãs, o dono da plantação tem de completar o pro- 
cesso artificialmente, ao custo de US$ 10 por acre de 
árvores. 

A apicultura tem um custo marginal CMg = 10 + 5Q, 

onde Q é o número de colmeias. Cada colmeia produz 

US$ 40 de mel. 

a. Quantas colmeias o apicultor estará disposto a 
manter? 

b. Esse seria o número economicamente eficiente de 
colmeias? 

c. Quais modificações poderiam resultar em maior 
eficiência da operação? 

Há três grupos em uma comunidade. Suas respectivas 

curvas de demanda por televisão aberta em horas de 

programação, T, correspondem às seguintes equações: 
W, = US$200 - T 
W, = US$ 240 -2T 
W3 = US$320 —-2T 

Suponha que a televisão aberta seja um bem público 

puro que possa ser produzido com um custo marginal 

constante igual a US$ 200 por hora. 

a. Qual seria o número de horas eficiente de transmis- 


são da televisão aberta? 
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b. Qual o número de horas de programação da tele- 
visão aberta que um mercado competitivo privado 
produziria? 

Reconsidere o problema do recurso comum apresen- 
tado no Exemplo 18.7. Suponha que a popularidade 
do lagostim continue a aumentar e que a curva de 
demanda seja deslocada de C = 0,401 — 0,0064F para 
C = 0,50 — 0,0064F. De que forma esse deslocamento 
da demanda modificaria o atual nível de pesca de 
lagostins, o nível eficiente de pesca e o custo social 
do acesso comum? (Dica: utilize as curvas de custo 
marginal social e de custo privado apresentadas no 
exemplo.) 

Georges Bank, uma área de pesca altamente produtiva 

situada na costa da Nova Inglaterra, pode ser dividida 

em duas zonas segundo a quantidade de peixes. A Zona 

1 tem uma quantidade maior de peixes por milha qua- 

drada, mas está sujeita a rendimentos acentuadamente 

decrescentes em relação ao esforço de pesca. A quanti- 
dade pescada diariamente na Zona 1 é de 
Fy = 200(X1) - 2(X1? 

em que X, representa o número de barcos de pesca em 

atividade nessa zona. Na Zona 2 há menos peixes por 

milha quadrada, mas ela é maior e o problema dos ren- 
dimentos decrescentes é menor. A quantidade pescada 
lá diariamente é de 

Fo = 100(X,) — (Xo)? 
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em que X, é o número de barcos de pesca em atividade 

na zona. A quantidade marginal pescada, QMgP, em 

cada zona é expressa pelas equações: 
QMgP, = 200 - 4X) 
QMgP, = 100 — 2(X,) 

Há 100 barcos autorizados pelo governo dos Estados 

Unidos a pescar nessas duas zonas. Os peixes são ven- 

didos a US$ 100 por tonelada. O custo total (de capital e 

operacional) por barco é constante e igual a US$ 1.000 

por dia. Responda às seguintes perguntas sobre essa 

situação: 

a. Se os barcos fossem autorizados a pescar onde qui- 
sessem, não havendo nenhuma restrição governa- 
mental, quantas embarcações estariam pescando 
em cada uma das zonas? Qual seria o valor bruto da 
pesca? 

b. Seo governo dos Estados Unidos estivesse disposto 
a restringir o número e a distribuição dos barcos, 
quantos deveriam ser alocados para cada zona? 
Qual passaria a ser o valor bruto da pesca? Suponha 
que o número total de barcos permaneça 100. 

c. Caso outros pescadores estejam dispostos a adqui- 
rir barcos e aumentar a frota pesqueira atual, será 
que um governo que estivesse interessado em ma- 
ximizar o valor líquido da pesca obtida estaria dis- 
posto a conceder autorizações para eles? Por quê? 


Apêndice 


Os fundamentos 
da regressão 


ste apêndice explica os fundamentos da análise de regressão múlti- 

pla, utilizando um exemplo para ilustrar sua aplicação em economia.! 

A regressão múltipla é um procedimento estatístico para quantificar 
relações econômicas e testar hipóteses a respeito delas. 

Em uma regressão linear, essas relações apresentam a seguinte forma: 


Y=bo+ bX +bX, + +bXp+e (A.1) 


A Equação A.l relaciona uma variável dependente Y a diversas va- 
riáveis independentes (ou explicativas) X,, X5, ... Por exemplo, em uma 
equação com duas variáveis independentes, Y poderia ser a demanda 
de determinada mercadoria, X, seu preço, e X,, a renda. A equação in- 
clui ainda um termo de erro, e, o qual representa a influência coletiva 
de quaisquer variáveis omitidas no modelo que também possam afetar Y 
(por exemplo, os preços de outras mercadorias, o clima, as modificações 
inexplicáveis ocorridas nos gostos dos consumidores etc.). No caso, os 
dados estão disponíveis para os valores de Y e X, mas o termo de erro é 
considerado não observável. 

Observe que a Equação A.1 deve ser linear em seus parâmetros, mas 
não necessariamente em suas variáveis. Por exemplo, se a Equação A.l 
representasse uma função de demanda, então Y poderia ser o logaritmo 
da quantidade (log 0), X, o logaritmo do preço (log P) e X, o logaritmo 
da renda (log R): 


log0=bo+bylogP+ by log R+e (A 2) 


Nosso objetivo é obter estimativas para os parâmetros bo, by, ..., br que 
melhor “se ajustem” aos dados disponíveis. A seguir, explicaremos de que 
forma isso é feito. 


Um exemplo 


Suponhamos que estejamos interessados em explicar as vendas trimestrais 
de automóveis nos Estados Unidos e, posteriormente, fazer uma previsão 
delas. Iniciaremos com um caso simplificado no qual as vendas, V (em 





1 Ao considerar um livro-texto de econometria aplicada, é difícil pensar em uma re- 
ferência melhor que R. S. Pindyck e D. L. Rubinfeld, Econometric Models and 
Economic Forecasts, 4. ed. Nova York: McGraw-Hill, 1998. 





análise de regressão múltipla 


Procedimento estatístico que permite quantificar 
relações econômicas e testar hipóteses a res- 
peito dessas relações. 


regressão linear 


Modelo que estabelece uma relação linear 
entre uma variável dependente e diversas 
variáveis independentes (ou explicativas) 
e um termo de erro. 
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método dos mínimos 
quadrados 


Critério de “melhor ajuste” 
usado para escolher os 
valores dos parâmetros 

da regressão, geralmente 
minimizando a soma dos 
quadrados dos resíduos, 
ou seja, das diferenças 
entre os valores reais das 
variáveis dependentes e os 
valores ajustados. 


bilhões de dólares), constituem a variável dependente que será explicada. A única variável 
explanatória é o preço dos automóveis novos, P (medido pelo índice de preços de automóveis 
novos cuja escala é tal que 1967 = 100). Poderíamos escrever esse modelo simples na forma 


V=bo+biP+e (A.3) 


Na Equação A.3, bye b; são os parâmetros que serão determinados a partir dos dados 
e e indica o termo de erro aleatório. O parâmetro bo é o ponto de interseção da reta com 
o eixo vertical, enquanto bj representa a inclinação: ele mede o efeito de uma variação no 
índice de preço dos automóveis novos sobre as vendas de veículos. 

Se não houver termo de erro, a relação entre Ve P será representada por uma linha reta 
que descreve a relação sistemática entre as duas variáveis. Entretanto, como nem todas as 
observações realmente efetuadas estão situadas sobre a linha, o termo de erro e é necessá- 
rio para considerar os efeitos dos fatores omitidos. 


Estimativa 


Para atribuir valores aos parâmetros da regressão, precisamos de um critério que garanta o 
“melhor ajuste”. O critério utilizado com mais frequência é o de minimizar a soma dos qua- 
drados residuais entre os valores reais de Y e os valores ajustados de Y obtidos depois de a 
Equação A.1 ter sido estimada. Esse critério é denominado método dos mínimos quadra- 
dos. Se indicarmos os parâmetros estimados (ou coeficientes) para o modelo na Equação 
Al por b 0 b es b k OS valores ajustados de Y serão expressos pela equação: 


Y=bo+bX; apEnado + bX (A.4) 


A Figura A.l ilustra esse fato para nosso exemplo, em que há uma única variável in- 
dependente. Os dados são apresentados como uma distribuição de pontos com as vendas 
efetuadas no eixo vertical e os preços no eixo horizontal. A linha ajustada pela regressão 
passa através da distribuição de pontos de dados; o valor encontrado para as vendas asso- 
ciadas a qualquer valor específico para os preços P; é obtido por meio da equação V; = bo 
+b 12; (no ponto B). 
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A curva de regressão é escolhida de forma que minimize a soma dos quadrados residuais. O resíduo associado ao 
preço P; é dado pela linha 4B. 
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Para cada ponto de dados, o resíduo da regressão corresponde à diferença entre o valor 
real e o valor encontrado da variável dependente. O resíduo, é;, associado ao ponto 4 de 
dados na figura, é representado por é; = V; — V;. Os valores dos parâmetros são escolhidos 
de modo que, quando todos os resíduos são elevados ao quadrado e somados, a soma re- 
sultante é minimizada. Dessa maneira, erros positivos e negativos são tratados simetrica- 
mente; aos erros maiores dá-se um peso mais do que proporcional. 

Como poderemos observar mais adiante, esse critério permite-nos fazer alguns testes 
estatísticos que ajudam na interpretação da regressão. 

Como exemplo de uma estimativa, vamos voltar ao modelo de duas variáveis de vendas 
de automóveis, obtido por meio da Equação A.3. Após ajustar essa equação pelo critério 
dos mínimos quadrados, temos 


V=-225,5 + 0,57P (A.5) 

Na Equação A.5, o ponto de interseção da reta com o eixo vertical (-225,5) indica que, 
se o índice de preço for zero, as vendas serão de -US$ 225,5 bilhões. O parâmetro de in- 
clinação informa que o acréscimo de 1 unidade no índice de preços de automóveis novos 
ocasiona um aumento de US$ 0,57 bilhão no valor das vendas de automóveis novos. Esse 
resultado, de certo modo surpreendente — uma curva de demanda com inclinação ascen- 
dente —, é incoerente com a teoria econômica e, portanto, devemos questionar a validade 
desse nosso modelo. 

Vamos expandir o modelo para considerar os possíveis efeitos de duas variáveis expla- 
natórias adicionais: a renda pessoal R (em bilhões de dólares) e a taxa de juros J (dada pela 
taxa de juros das letras do Tesouro norte-americano com prazo de três meses). A regressão 
estimada quando há essas três variáveis explicativas é 


V=51,1- 0,42P + 0,046R — 0,84J (A.6) 


A importância da inclusão de todas as variáveis relevantes no modelo é sugerida pela 
modificação obtida nos resultados da regressão após a inclusão das variáveis de renda e das 
taxas de juros. Observe que o coeficiente da variável P foi substancialmente modificado, 
passando de 0,57 para —0,42. Esse coeficiente mede o efeito de um aumento no preço sobre 
as vendas, mantendo-se constantes os efeitos da taxa de juros e da renda. O coeficiente 
negativo do preço é coerente com uma curva de demanda com inclinação descendente. Fica 
claro que a não consideração dos efeitos da taxa de juros e da renda leva à falsa conclusão 
de que as vendas e o preço estão positivamente relacionados. 

O coeficiente de renda (0,046) informa-nos que, para cada aumento de US$ 1 bilhão em 
renda pessoal nos Estados Unidos, as vendas de automóveis provavelmente aumentariam 
em US$ 46 milhões (ou US$ 0,046 bilhão). O coeficiente da taxa de juros reflete o fato de 
que, para cada aumento de 1 ponto percentual na taxa de juros, as vendas de automóveis 
tendem a sofrer uma queda de US$ 840 milhões. Torna-se claro que as vendas de automó- 
veis nos Estados Unidos são muito sensíveis ao custo do financiamento. 


Testes estatísticos 


Nossas estimativas para os verdadeiros (porém desconhecidos) parâmetros são números amostra 

que dependem do conjunto de observações com que iniciamos — ou seja, dependem de Conus 
nossa amostra. Com amostras diferentes obtemos estimativas diferentes.? Se continuar- empregadas em um estudo, 
mos a coletar uma amostra cada vez maior e fizermos mais estimativas, as avaliações de aptido de um universo 
cada parâmetro seguirão uma distribuição de probabilidades. Essa distribuição pode ser maior. 

resumida por meio de uma média e de uma medida da dispersão em torno de tal média, isto 

é, um desvio padrão que denominamos erro padrão do coeficiente. 





2 A fórmula de mínimos quadrados que gera essas estimativas é chamada de estimador de mínimos quadra- 
dos e seu valor varia de amostra para amostra. 
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O método dos mínimos quadrados possui diversas características desejáveis. Primeiro, 
suas estimativas são não viesadas. Intuitivamente, isso significa que, se pudéssemos efe- 
tuar nossa regressão muitas e muitas vezes com amostras diferentes, a média alcançada por 
intermédio das várias estimativas obtidas para cada coeficiente seria igual ao parâmetro 
verdadeiro. Segundo, o critério dos mínimos quadrados é consistente. Em outras palavras, 
se nossa amostragem fosse muito grande, obteríamos estimativas muito próximas dos pa- 
râmetros verdadeiros. 

Em econometria, costumamos assumir que o termo de erro e, portanto, os parâmetros 
estimados, são normalmente distribuídos. A distribuição normal tem a propriedade de que 
a área correspondente a 1,96 erro padrão, a partir de seu ponto médio, é igual a 95% da área 
total. Com base nessa informação, podemos fazer a seguinte pergunta: podemos construir 
um intervalo em torno de b, de modo que haja 95% de probabilidade de que o parâmetro 
verdadeiro esteja situado nesse intervalo? A resposta é sim, e esse intervalo de confiança 
de 95% é dado por 


b + 1,96 (erro padrão de 5) (A.7) 


Portanto, quando trabalhamos com uma equação de regressão estimada, não devemos 
apenas atentar para as estimativas pontuais, mas também examinar os erros padrão dos 
coeficientes para determinar os limites dos verdadeiros parâmetros. 

Se um intervalo de confiança de 95% contém o número 0, o parâmetro verdadeiro b 
pode na realidade ser zero (mesmo que nossa estimativa não o seja). Esse resultado sugere 
que a correspondente variável independente pode de fato não ter nenhuma influência sobre 
a variável dependente, mesmo que antes achássemos que tinha. Podemos testar a hipótese 
de que o verdadeiro parâmetro na realidade é igual a O observando sua estatística-t, defi- 
nida como 


A 


t= Dn (A.8) 
Erro padrão de b 





Caso a estatística-t seja menor do que 1,96 em magnitude, o intervalo de confiança de 
95% em torno de b deve incluir 0. Isso significa que não podemos rejeitar a hipótese de que 
o parâmetro b seja igual a 0. Por isso, dizemos que nossa estimativa não é estatisticamente 
significativa. Por outro lado, se a estatística-t tiver valor absoluto maior do que 1,96, rejeita- 
mos a hipótese de que b = 0 e consideramos nossa estimativa estatisticamente significativa. 

A Equação A.9 mostra a regressão múltipla para nosso modelo de vendas de automóveis 
(Equação A.6) com um conjunto adicional de desvios padrão e estatísticas-t: 


P=51,1 -042P — +0,046R -0,84J 
(9,4) (0,13) (0,006) (0,32) (A.9) 
t= 5,44 3,23 7,67 2,63 


O desvio padrão de cada parâmetro estimado está apresentado entre parênteses exata- 
mente abaixo do próprio parâmetro e sua correspondente estatística-t aparece abaixo do 
desvio padrão. 

Vamos começar levando em consideração a variável preço. O desvio padrão de 0,13 é 
pequeno em relação ao coeficiente de —0,42. Sendo assim, podemos estar 95% seguros de 
que o verdadeiro valor do coeficiente de preço seja de —0,42 mais ou menos 1,96 desvio 
padrão (isto é, —0,42 mais ou menos [1,96][0,13] = —0,42 + 0,25). Isso coloca o valor ver- 
dadeiro do coeficiente entre —0,17 e —0,67. Pelo fato de essa faixa não incluir zero, o efeito 
do preço é, ao mesmo tempo, significativamente diferente de zero e negativo. Podemos 
também chegar a esse resultado por meio da estatística-t. O t de 3,23, apresentado na 





3 Quando há menos de 100 observações, multiplicamos o erro padrão por um número um pouco maior 
que 1,96. 
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Equação A.9 como variável preço, é igual a —(0,42 dividido por 0,13. Como essa estatística-í 
ultrapassa 1,96 em valor absoluto, podemos concluir que o preço é um determinante signi- 
ficativo das vendas de automóveis. 

Observe que as variáveis renda e taxa de juros também são significativamente di- 
ferentes de zero. O resultado dessa regressão nos indica que um aumento da renda terá 
um provável efeito positivo estatisticamente significativo sobre as vendas de automó- 
veis, enquanto um aumento na taxa de juros terá um efeito negativo estatisticamente 
significativo. 


A qualidade do ajuste 


Resultados obtidos para regressões costumam conter informações que nos dizem quão 
perfeitamente a linha da regressão se ajusta aos dados. Uma estatística, denominada 
desvio padrão da regressão (DPR), é uma estimativa do desvio padrão do termo de erro 
da regressão, e. Um DPR igual a zero ocorre quando todos os pontos de dados se situam 
exatamente sobre a linha de regressão. Outros fatores permanecendo inalterados, quanto 
maior for o desvio padrão da regressão, pior será a precisão dos dados em relação à curva 
de regressão. Para determinarmos se o DPR é grande ou pequeno, faremos uma compara- 
ção de sua magnitude com a magnitude da média do valor da variável dependente. Essa 
comparação oferece uma medida do tamanho relativo do DPR — uma estatística mais 
significativa do que seu valor absoluto. 

O R-quadrado (R?) mede o percentual de variação da variável dependente atribuído a 
todas as variáveis explicativas. Portanto, Rº? mede a qualidade do ajuste global da equação 
de regressão múltipla. Seu valor varia entre 0 e 1. Um R2=0 significa que as variáveis in- 
dependentes nada explicam da variação ocorrida na variável dependente; um p= signi- 
fica que as variáveis independentes descrevem perfeitamente a variação ocorrida na variável 
dependente. O R?, no caso da equação das vendas A.9, é igual a 0,94. Isso nos informa que 
as três variáveis independentes explicam 94% da variação ocorrida nas vendas. 

Observe que um Rº elevado não representa por si só que as variáveis realmente in- 
cluídas no modelo sejam as mais apropriadas. Primeiro, R? varia com os tipos de dados 
que estejam em estudo. Dados de séries temporais dotados de substancial crescimento 
ascendente quase sempre geram valores muito mais elevados para R? do que dados em 
cross section. Segundo, a teoria econômica subjacente oferece uma prova vital. Se uma 
regressão de vendas de automóveis em relação ao preço do trigo apresentar um R? ele- 
vado, devemos questionar a confiabilidade do modelo utilizado. Por quê? Porque nossa 
teoria nos diz que as mudanças no preço do trigo têm pouco ou nenhum efeito na venda 
de automóveis. 

A confiabilidade global do resultado de uma regressão depende da formulação do mo- 
delo. Durante o estudo de uma regressão estimada, devemos considerar fatores que podem 
tornar os resultados obtidos suspeitos. Primeiro, será que variáveis que deveriam estar pre- 
sentes na equação estão sendo omitidas? Ou seja, a especificação da equação está errada? 
Segundo, a forma funcional da equação está correta? Por exemplo, será que as variáveis 
deveriam ser logarítmicas? Terceiro, há alguma outra relação que ligue uma das variáveis 
explicativas (por exemplo, X) à variável dependente Y? Em caso afirmativo, X e Y serão 
conjuntamente determinados e estaremos diante de um modelo com duas equações simul- 
tâneas em vez de um modelo com apenas uma. Por fim, será que o acréscimo ou a elimi- 
nação de um ou dois dados pode resultar em uma significativa variação dos coeficientes 
estimados — ou seja, a equação é robusta? Se não for, devemos ser muito cautelosos para 
não superestimar a importância ou a confiabilidade dos resultados. 





4 A variação de Y é a soma dos quadrados dos desvios de Y em relação à sua média. R? e DPR fornecem 
informações semelhantes sobre a exatidão da equação, porque R2=1 — DPR?/Variância (1). 


desvio padrão da 
regressão (DPR) 


Estimativa do desvio pa- 
drão do termo de erro da 
regressão. 


R-quadrado (R?) 


Estatística que mede o 
percentual de variação da 
variável dependente atri- 
buído a todas as variáveis 
explicativas. 
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Previsões econômicas 


Uma previsão é um prognóstico sobre valores de variáveis dependentes, uma vez dadas 
as informações sobre as variáveis explicativas. Com frequência, utilizamos modelos de 
regressão para gerar previsões ex ante, nas quais fazemos prognósticos sobre os valores 
das variáveis dependentes além do período de tempo para o qual o modelo foi estimado. 
Se conhecemos os valores das variáveis explicativas, a previsão é incondicional; caso as 
variáveis explicativas também tenham de ser previstas, ela é condicional às previsões feitas 
para as variáveis explicativas. Algumas vezes podem ser úteis as previsões ex post, nas 
quais fazemos prognósticos para os valores que as variáveis dependentes poderiam ter caso 
os valores das variáveis independentes fossem diferentes. Uma previsão ex post exige um 
período de previsão tal que todos os valores das variáveis dependentes e explicaticas sejam 
conhecidos. Portanto, essas previsões ex post podem ser verificadas por meio de um con- 
fronto com os dados existentes, constituindo-se assim em uma maneira direta de avaliar 
um modelo. 

Por exemplo, vamos considerar de novo a regressão sobre vendas de automóveis discu- 
tida antes. Em geral, o valor previsto para as vendas de automóveis é expresso por 


F= bo+ biP + bbR+ byJ+ê (A.10) 


sendo é nossa previsão para o termo de erro. Não havendo informação adicional, normal- 
mente consideramos é igual a zero. 


Então, para calcular a previsão, utilizaremos a equação da estimativa de vendas: 
V=51,1- 0,42P + 0,046R — 0,84J (A.11) 


Podemos utilizar A.11 para fazer a previsão das vendas quando, por exemplo, P = 100, R = 
US$ 1 trilhão e J = 8%. Nesse caso, teríamos 


P = 51,1 0,42(100) + 0,046(1 trilhão) — 0,84(8%) = US$ 48,4 bilhões 


Observe que US$ 48,4 bilhões é uma previsão ex post para um tempo no qual P = 100, R= 
US$ 1 trilhão e J= 8%. 

Para determinarmos a confiabilidade das previsões ex ante e ex post, utilizamos um 
recurso estatístico denominado desvio padrão do erro da previsão (DPP). O DPP mede 
o desvio padrão do erro da previsão no âmbito de uma amostra na qual as variáveis ex- 
plicativas são conhecidas com certeza. Duas causas de erro estão implícitas no DPP. A 
primeira está no próprio termo de erro, porque é pode não ser igual a O durante o período 
coberto pela previsão realizada. A segunda causa tem origem no fato de que os parâmetros 
estimados para o modelo de regressão podem não ser exatamente iguais aos verdadeiros 
parâmetros da regressão. 

Como um exemplo prático, considere o DPP de US$ 7,0 bilhões associado à Equação 
A. Se o tamanho da amostra for grande o suficiente, é de cerca de 95% a probabilidade 
de que as vendas previstas estejam dentro de uma faixa de 1,96 desvio padrão a partir do 
valor previsto. Nesse caso, o intervalo de confiança de 95% corresponde a US$ 48,4 bi- 
lhões + US$ 14,0 bilhões, isto é, em uma faixa entre US$ 34,4 bilhões e US$ 62,4 bilhões. 

Agora, suponhamos que estejamos interessados em calcular uma previsão para as vendas 
de automóveis em alguma data futura. Para efetuá-la, a previsão deve ser condicional, pois 
necessitamos prever valores para as variáveis independentes antes de calcularmos a previ- 
são propriamente dita. Suponhamos, também, que nossas previsões para as variáveis inde- 
pendentes sejam as seguintes: P = 200, É = US$ 5 trilhões e Í = 10%. Então, nossa previsão 
de vendas seria obtida por meio de: P = 51,1 — 0,42(200) + 0,046(5 trilhões) — 0,84(10%) = 
US$ 188,7 bilhões. Nesse caso, US$ 188,7 bilhões é uma previsão condicional ex ante. 

Por estarmos prevendo o futuro e como as variáveis explicativas não estão próximas 
das médias das variáveis durante nosso período de estudo, o DPP é igual a US$ 8,2 bilhões, 


APÊNDICE OS FUNDAMENTOS DA REGRESSÃO EN 


um pouco maior do que o DPP anteriormente calculado.” O intervalo de confiança de 95% 
atribuído a essa nossa previsão corresponde à faixa de vendas situada entre US$ 172,3 bi- 
lhões e US$ 205,1 bilhões. 


EXEMPLO A.1 | A DEMANDA POR CARVÃO 


Suponha que estejamos interessados em fazer uma estimativa para a demanda de carvão betuminoso (dada pelas 
vendas em toneladas por ano, CARVÃO) e, então, utilizar essa relação para fazer uma previsão de suas vendas futuras. 
Naturalmente, esperamos que a quantidade demandada dependa do preço do carvão (obtido por meio do Índice de Preço ao 
Produtor para o carvão, PCARVÃO) e do preço de um substituto próximo do carvão (obtido por meio do Índice de Preço ao 
Produtor para o gás natural, PGÁS). Pelo fato de o carvão ser utilizado na produção de aço e na geração de energia elétrica, 
seria também plausível esperar que o nível de produção de aço (obtido, nos Estados Unidos, por meio do Federal Reserve 
Board Index, referente à produção de ferro e aço, FIS) e a geração de energia elétrica (obtida, no mesmo país, por meio do 
Federal Reserve Board Index, referente à produção de energia elétrica, FEU) sejam importantes determinantes da demanda 
do carvão. 

Portanto, nosso modelo para a demanda do carvão é expresso pela seguinte equação: 


CARVÃO = by + by PCARVÃO + by PGÁS + by FIS + by FEU + e 


Com base nessa teoria, esperaríamos que o parâmetro b, fosse negativo, pois a curva de demanda do carvão tem incli- 
nação descendente. Esperaríamos também que b; fosse positivo, já que um preço mais alto para o gás natural deveria fazer 
as empresas consumidoras de energia elétrica passarem a procurar substituir o gás natural por carvão. Por fim, também es- 
peraríamos que by e by fossem ambos positivos, porque, quanto maior for a produção de aço e a geração de energia elétrica, 
maior deverá ser a demanda de carvão. 

Esse modelo foi estimado com base nos dados de séries temporais mensais abrangendo um período de oito anos. Os 
resultados (com as respectivas estatísticas-t entre parênteses) são 


CARVÃO = 12.262 + 92,34 FIS + 118,57 FEU — 48,90 PCARVÃO + 118,91 PGÁS 
(3,51) (6,46) (7,14) (-3,82) (3,18) 
R?=0,692  DPR=120.000 


Observe que todos os coeficientes estimados têm os sinais que seriam previstos pela teoria econométrica. Além disso, 
cada coeficiente é também significativa e estatisticamente diferente de zero, pois todas as estatísticas-t têm valor absoluto 
superior a 1,96. O R? de 0,692 informa que nosso modelo descreve mais de dois terços da variação das vendas de carvão; o 
desvio padrão da regressão DPR é igual a 120.000 toneladas. Como o nível médio de produção de carvão foi de 3,9 milhões 
de toneladas, o DPR representa cerca de 3% do valor médio da variável dependente. Isso sugere que esse modelo apresenta 
um ajuste razoavelmente bom. 

Agora, suponhamos que queiramos utilizar a equação da estimativa da demanda de carvão para efetuar uma previsão 
das vendas para o próximo ano. Para tanto, temos de substituir os valores de cada variável explicativa para o período de 
previsão de 12 meses na equação estimada. Também estimamos o valor do desvio padrão da previsão (o valor estimado é 
de 0,17 milhão de toneladas) e o utilizamos para calcular os intervalos de 95% de confiança para os valores previstos para a 
demanda do carvão. Algumas previsões representativas são apresentadas na Tabela A.1. 


TABELA A. Previsão de demanda de carvão 























Previsão Intervalo de confiança 
1 mês (ton.) 5,2 milhões 4,9-5,5 milhões 
6 meses (ton.) 4,7 milhões 4,4-5,0 milhões 
12 meses (ton.) 5,0 milhões 4,1-5,3 milhões 








5 Para saber mais sobre o DPP, veja Pindyck e Rubinfeld, Econometric Models and Economic Forecasts, 
Capítulo 8. 
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RESUMO 





1. 


A regressão múltipla é um procedimento estatístico para 
quantificar as relações econômicas e testar hipóteses so- 
bre elas. 

O modelo de regressão linear, que relaciona uma variá- 
vel dependente com uma ou mais variáveis independen- 
tes, é em geral estimado determinando-se os parâmetros 
referentes ao ponto de interseção com o eixo vertical e 
à inclinação que minimizam a soma dos quadrados das 
distâncias residuais entre os valores reais e os valores 
previstos para a variável dependente. 

Em um modelo de regressão múltipla, cada coefi- 
ciente de inclinação mede o efeito de uma modifica- 
ção ocorrida na variável independente sobre a variável 


dependente, mantendo-se constantes os efeitos de todas 
as demais variáveis independentes. 

Pode ser utilizado um teste-t para verificar a hipótese 
de que determinado coeficiente de inclinação seja dife- 
rente de zero. 

O ajuste global da equação de regressão pode ser ava- 
liado utilizando-se o desvio padrão da regressão (DPR) 
(um valor próximo a zero representa um bom ajuste) 
ou, então, o R? (um valor próximo a 1 representa um 
bom ajuste). 

Os modelos de regressão podem ser utilizados para pre- 
ver valores futuros da variável dependente. O desvio 
padrão da previsão (DPP) mede a precisão da previsão 
efetuada. 


GLOSSÁRIO 


A 


agente (página 638) Indivíduo empregado por um prin- 
cipal para atingir os objetivos deste. 

alocação eficiente de Pareto (página 596) Alocação de 
bens em que ninguém consegue aumentar o próprio bem- 
-estar sem que seja reduzido o bem-estar de outra pessoa. 
amante do risco (página 159) Condição de preferência 
por uma renda incerta em relação a uma renda certa 
quando ambas têm o mesmo valor esperado. 
amortização (página 225) Política de tratamento de 
um gasto único como um custo anual dividido ao longo 
de alguns anos. 

amostra (página 695) Conjunto de observações empre- 
gadas em um estudo, obtido de um universo maior. 
análise de equilíbrio geral (página 590) Determinação 
simultânea de preços e quantidades em todos os mer- 
cados relevantes, levando em conta os efeitos de reali- 
mentação (ou feedback). 

análise de equilíbrio parcial (página 590) Determinação 
dos preços e quantidades de equilíbrio em um mercado, 
independentemente dos efeitos causados por outros 
mercados. 

análise de regressão múltipla (página 693) Procedi- 
mento estatístico que permite quantificar relações eco- 
nômicas e testar hipóteses a respeito dessas relações. 
análise normativa (página 7) Análise que examina as 
questões relativas ao que se supõe seja o adequado. 
análise positiva (página 6) Análise que descreve as re- 
lações de causa e efeito. 

ancoragem (página 185) Tendência a confiar demais 
em uma informação previamente conhecida (sugerida) 
durante a tomada de decisões. 





arbitragem (página 8) Prática de comprar a um preço 
mais baixo em certa localidade para vender a um preço 
maior em outra. 

ativo (página 168) Aquilo capaz de proporcionar um 
fluxo de dinheiro ou de serviços para o proprietário. 
ativo de risco (página 169) Ativo que proporciona 
um fluxo incerto de dinheiro ou de serviços para o 
proprietário. 

ativo sem risco (ou isento de risco) (página 169) Ativo 
que proporciona um fluxo de dinheiro ou de serviços 
que é conhecido com certeza. 

atuarialmente justo (página 165) Situação em que o 
prêmio do seguro é igual ao pagamento esperado em 
caso de sinistro. 

aversão à perda (página 181) Tendência dos indivi- 
duos a preferir evitar as perdas a obter ganhos. 

aversão a riscos (página 159) Condição de preferência 
por uma renda certa em relação a uma renda incerta 
com o mesmo valor esperado. 


barreiras à entrada (página 369) Condição que im- 
pede a entrada de novos concorrentes. 

bem inferior (página 117) Um bem que tem um efeito 
renda negativo. 

bem não rival (página 682) Bem cujo custo marginal 
de produção é zero para um consumidor adicional. 
bem não exclusivo (página 682) Bem que as pessoas 
não podem ser impedidas de consumir, de modo que é 
difícil ou impossível cobrar por sua utilização. 

bem público (páginas 619, 684) Bem não exclusivo e 
de consumo não rival: o custo marginal de produção 


BE crossáro 


para um consumidor adicional é zero e as pessoas não 
podem ser excluídas de consumi-lo. 

benefício marginal (página $5) Benefício propiciado 
pelo consumo de uma unidade adicional de um bem. 
benefício marginal externo (página 656) Aumento de 
benefício para as outras partes envolvidas quando uma 
empresa aumenta a produção em uma unidade. 
benefício marginal social (página 657) Soma do benefi- 
cio marginal privado com o benefício marginal externo. 
bens de Giffen (página 118) Bem cuja curva de demanda 
tem inclinação ascendente devido ao fato do efeito renda 
(negativo) ser maior do que o efeito substituição. 

bens nocivos (página 75) Mercadorias que os consumi- 
dores preferem em menor quantidade em vez de maior 
quantidade. 

beta do ativo (página 569) Uma constante que mede 
a sensibilidade do retorno de um ativo às variações do 
mercado e, portanto, o risco não diversificável do ativo. 
bolha (página 176) Um aumento no preço de um bem 
com base não nos fundamentos da demanda ou do 
valor, mas em uma crença de que o preço continuará 
subindo. 


C 


caixa de Edgeworth (página 597) Diagrama que mos- 
tra todas as possíveis alocações de quaisquer duas 
mercadorias entre duas pessoas ou de quaisquer dois 
insumos entre dois processos de produção. 

caminho de expansão (página 239) Curva que passa 
pelos pontos de tangência entre as linhas de isocustos e 
as isoquantas de uma empresa. 

capital humano (página 575) Conhecimento, habilida- 
des e experiência que fazem um indivíduo mais produ- 
tivo e, assim, capaz de auferir rendas maiores durante 
a vida. 

captura de renda (página 372) Gastos com esforços 
socialmente improdutivos para obter, manter ou exercer 
o poder de monopólio. 

carona (página 684) Consumidor ou produtor que não 
paga por um bem não exclusivo na expectativa de que 
outros o façam. 

cartel (página 448) Mercado no qual algumas ou todas 
as empresas fazem coalizões explicitamente e coorde- 
nam preços e níveis de produção para maximizar os lu- 
cros em conjunto. 

cascata de informações (página 178) Uma avaliação 
(por exemplo, de uma oportunidade de investimento) 
baseada em parte nas ações de outros, que por sua vez 
foram baseadas em ações de outros. 


cesta de mercado (página 67) Lista com quantidades 
específicas de um ou mais bens. 

cobrança por “faixas de consumo” (página 398) 
Prática de cobrança de preços diferentes para certas 
quantidades ou “blocos” de um produto. 

competição monopolística (página 448) Mercado no 
qual as empresas podem entrar livremente, cada uma 
produzindo sua própria marca ou uma versão de um 
produto diferenciado. 

complementares (página 25) Dois bens são comple- 
mentares quando um aumento no preço de um deles leva 
a um decréscimo na quantidade demandada do outro. 
complementos perfeitos (página 75) Dois bens são 
complementos perfeitos quando a taxa marginal de 
substituição entre eles for infinita; nesse caso, as cur- 
vas de indiferença são ângulos retos. 

condomínio (página 275) Uma unidade habitacional 
que é particular, mas fornece acesso a instalações co- 
muns que são pagas e controladas em conjunto por uma 
associação de condôminos. 

conduta paralela (página 383) Forma implícita de co- 
alizão na qual uma empresa segue consistentemente as 
atitudes tomadas por outra. 

cooperativa (página 275) Associação de negócios ou pes- 
soas cuja propriedade e gerenciamento se dão de forma 
conjunta pelos membros visando ao benefício mútuo. 
critério do valor presente líquido (VPL) (página 563) 
Regra segundo a qual devemos fazer um investimento 
se o valor presente esperado do fluxo de caixa futuro 
for maior do que o custo do investimento. 

curto prazo (página 195) Período em que a quanti- 
dade de um ou mais fatores de produção não pode ser 
modificada. 

curva de demanda (página 25) Relação entre a quanti- 
dade de um bem que os consumidores desejam adquirir 
e o preço dele. 

curva de demanda de mercado (página 120) Curva 
que relaciona a quantidade de um bem que todos os 
consumidores em um mercado vão comprar a um 
dado preço. 

curva de demanda individual (página 109) Curva que 
relaciona a quantidade de um bem que determinado 
consumidor comprará com o preço desse bem. 

curva de demanda isoelástica (página 122) Curva de 
demanda com elasticidade preço constante. 

curva de demanda linear (página 34) Curva de 
demanda que tem a forma de uma linha reta. 

curva de despesa marginal (página 533) Curva que 
descreve os custos adicionais da compra de uma uni- 
dade adicional de um bem. 


curva de despesa média (página 533) Curva de oferta 
que representa o preço por unidade que uma empresa 
paga por certo bem. 

curva de oferta (página 22) Relação entre a quantidade 
de uma mercadoria que os produtores desejam vender e 
o preço dessa mercadoria. 

curva de aprendizagem (página 251) Curva que rela- 
ciona as quantidades de insumos necessários para pro- 
duzir uma unidade de produto à medida que aumenta a 
produção acumulada da empresa. 

curva de contrato (página 599) Curva que mostra 
todas as alocações eficientes de bens entre dois con- 
sumidores ou de dois insumos entre duas funções de 
produção. 

curva de custo marginal no longo prazo (CMgLP) 
(página 244) Curva que fornece a variação no custo to- 
tal no longo prazo quando o produto aumenta em uma 
unidade. 

curva de custo médio no curto prazo (CMeCP) 
(página 244) Curva que fornece o custo médio de 
produção para cada nível de produto quando o nível 
do capital é fixo. 

curva de custo médio no longo prazo (CMeLP) (pá- 
gina 244) Curva que fornece o custo médio de produção 
para cada nível de produto quando todos os insumos, 
incluindo capital, são variáveis. 

curvas de Engel (página 112) Curvas que relacionam a 
quantidade consumida de uma mercadoria com a renda. 
curva de indiferença (página 69) Curva que representa 
todas as combinações de cestas de mercado que forne- 
cem o mesmo nível de satisfação para um consumidor. 
curva de preço-consumo (página 109) Curva que 
apresenta as combinações de dois bens que são maxi- 
mizadoras de utilidade conforme o preço de um deles 
se modifica. 

curva de reação (página 456) Relação entre a quan- 
tidade de produção que maximiza os lucros de uma 
empresa e a quantidade que ela imagina que os concor- 
rentes produzirão. 

curva de renda-consumo (página 110) Curva que 
apresenta as combinações de dois bens que maximi- 
zam a utilidade de um consumidor, conforme muda a 
sua renda. 

curva de transformação de produto (página 248) 
Curva que mostra as várias combinações possíveis de 
dois diferentes produtos que podem ser produzidos com 
dado conjunto de insumos. 

custo de capital da empresa (página 576) Média pon- 
derada entre o retorno esperado das ações e a taxa de 
juros que a empresa paga por sua dívida. 
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custo de oportunidade (página 220) Custo associado 
às oportunidades perdidas quando os recursos de uma 
empresa não são utilizados da melhor forma. 

custo de oportunidade do capital (página 564) Taxa 
de retorno que se pode obter investindo em um projeto 
alternativo com risco semelhante. 

custo de uso da produção (página 578) Custo de opor- 
tunidade de produzir e vender uma unidade hoje, tor- 
nando, assim, essa unidade indisponível para produção 
e venda no futuro. 

custo de uso do capital (página 233) Custo que se tem 
por possuir e usar um ativo de capital, o qual é igual ao 
custo de depreciação mais os juros não recebidos. 
custo fixo médio (CFMe) (página 227) Custo fixo di- 
vidido pelo nível de produção. 

custo marginal (CMg) (páginas 85, 227) Custo de uma 
unidade adicional de determinada mercadoria. 

custo marginal externo (CMgE) (página 655) 
Aumento no custo determinado externamente à em- 
presa conforme uma ou mais empresas elevam o vo- 
lume de produção em uma unidade. 

custo marginal social (CMgsS) (página 655) Soma 
do custo marginal de produção com o custo marginal 
externo. 

custo total (CT ou C) (página 223) Custo econô- 
mico total da produção, consistindo em custos fixos e 
variáveis. 

custo total médio (CTMe) (página 227) Custo total da 
empresa dividido pelo seu nível de produção. 

custo variável (CV) (página 223) Custo que varia 
quando o nível de produção varia. 

custo variável médio (CVMe) (página 227) Custo va- 
riável dividido pelo nível de produção. 

custos contábeis (página 220) Despesas correntes mais 
as despesas ocasionadas pela depreciação dos equipa- 
mentos de capital. 

custos econômicos (página 220) Custos que uma 
empresa tem para utilizar os recursos econômicos na 
produção. 

custos fixos (CF) (página 223) Custos que não variam 
com o nível de produção e só podem ser eliminados se 
a empresa deixa de operar. 

custos irreversíveis (página 222) Despesas realizadas 
que não podem ser recuperadas. 


D 


definição do mercado (página &) Identificação dos 
compradores, vendedores e da gama de produtos que 
deve ser incluída em um determinado mercado. 


E crossáro 


demanda completamente inelástica (página 35) 
Princípio de que os consumidores comprarão uma 
quantidade fixa de uma mercadoria, independente- 
mente do seu preço. 

demanda derivada (página 526) Demanda por um in- 
sumo que depende e é derivada simultaneamente do ni- 
vel de produção da empresa e dos custos dos insumos. 
demanda especulativa (página 125) Demanda orien- 
tada não por benefícios diretos obtidos por possuir ou 
consumir um bem, mas sim por uma expectativa de que 
o preço do bem aumentará. 

demanda infinitamente elástica (página 35) Princípio 
de que os consumidores comprarão a quantidade que 
puderem a determinado preço, mas, para qualquer preço 
superior, a quantidade demandada cai a zero; da mesma 
forma, para quaisquer reduções no preço, a quantidade 
demandada aumenta sem limites. 

deseconomias de escala (página 246) Situação em 
que, para se dobrar a produção, é necessário que os cus- 
tos mais do que dobrem. 

deseconomias de escopo (página 249) Situação em 
que a produção conjunta de uma única empresa é me- 
nor do que aquilo que poderia ser produzido por duas 
empresas que geram produtos únicos. 

despesa marginal (página 376) Custo adicional da 
compra de mais uma unidade de um produto. 

despesa média (página 376) Preço pago por unidade 
de um produto. 

desvio (página 154) Diferença entre valores de payoff 
esperados e efetivos. 

desvio padrão (página 154) Raiz quadrada da mé- 
dia ponderada dos quadrados dos desvios dos payoffs 
associados a cada resultado a partir de seus valores 
esperados. 

desvio padrão da regressão (DPR) (página 697) 
Estimativa do desvio padrão do erro da regressão. 
dilema dos prisioneiros (página 466) Exemplo na teo- 
ria dos jogos no qual dois prisioneiros devem decidir 
separadamente se confessam o crime; se um deles con- 
fessar, receberá uma sentença mais leve e seu cúmplice, 
uma mais pesada, mas, se nenhum deles confessar, as 
sentenças serão mais leves do que se ambos tivessem 
confessado. 

direito de propriedade (página 676) Conjunto de leis 
que estabelece o que as pessoas ou as empresas podem 
fazer com suas respectivas propriedades. 
discriminação de preço (página 394) Prática de co- 
brança de preços diferentes de clientes diferentes por 
produtos similares. 


discriminação de preço de primeiro grau (página 
395) Prática de cobrança do preço de reserva de cada 
consumidor. 

discriminação de preço de segundo grau (página 
398) Prática de cobrança de preços diferentes por uni- 
dade para quantidades diferentes da mesma mercadoria 
ou do mesmo serviço. 

discriminação de preço de terceiro grau (página 
399) Prática de dividir os consumidores em dois ou 
mais grupos com curvas de demanda separadas e co- 
brar preços diferentes de cada grupo. 

discriminação de preço intertemporal (página 405) 
Prática de separação dos consumidores com diferentes 
funções de demanda em diferentes grupos, cobrando 
preços diferentes em momentos diferentes. 
diversificação (página 162) Prática de redução do risco 
por meio da alocação de recursos a atividades variadas 
cujos resultados estejam pouco relacionados entre si. 
dualidade (página 147) Modo alternativo de olhar a de- 
cisão de maximização de utilidade: em vez de escolher 
a curva de indiferença mais alta, dada a restrição orça- 
mentária, o consumidor escolhe a linha orçamentária 
mais baixa que passa por dada curva de indiferença. 
duopólio (página 454) Mercado no qual duas empresas 
competem entre si. 

dupla imposição de margem (página 436) Quando 
cada empresa em uma cadeia vertical aumenta seu 
preço acima do seu custo marginal, aumentando assim 
o preço do produto final. 


E 


economia de trocas (página 596) Mercado em que dois 
ou mais consumidores trocam duas mercadorias entre si. 
economia do bem-estar (página 603) Avaliação nor- 
mativa do desempenho dos mercados e da política 
econômica. 

economias de escala (página 246) Situação em que a 
produção pode ser dobrada quando o custo não chega 
a dobrar. 

economias de escopo (página 249) Ocorrem quando 
a produção conjunta de uma única empresa é maior 
do que aquilo que poderia ser produzido por duas em- 
presas diferentes, cada uma das quais produzindo um 
único produto. 

efeito cumulativo de consumo (página 131) 
Externalidade de rede positiva em que consumidores 
desejam possuir um bem em parte porque os outros 
possuem esse mesmo bem. 


efeito de diferenciação de consumo (página 133) 
Externalidade de rede negativa que reflete o fato de 
que os consumidores desejam possuir bens exclusivos 
ou raros. 

efeito dotação (página 181) Tendência dos indivíduos 
a valorizar mais os produtos quando os têm do que 
quando não os têm. 

efeito renda (página 117) Mudança no consumo de um 
bem resultante de um aumento do poder de compra, 
com os preços relativos mantidos constantes. 

efeito substituição (página 116) Mudança no consumo 
de um bem associado a uma mudança em seu preço, 
mantendo-se constante o nível de utilidade. 

efeito substituição de Hicks (página 149) Uma alter- 
nativa à equação de Slutsky para decompor alterações 
de preço sem ter de utilizar curvas de indiferença. 
efeitos no bem-estar (página 314) Ganhos e perdas 
para consumidores e produtores causados pela inter- 
venção governamental no mercado. 

eficiência econômica (página 318) Maximização dos 
excedentes do consumidor e do produtor em conjunto. 
eficiência técnica (página 607) Condição sob a qual as 
empresas combinam insumos para alcançar certo nível 
de produto do modo menos dispendioso possível. 
elasticidade (página 33) Alteração percentual em uma 
variável que resulta do aumento de 1% na outra. 
elasticidade arco da demanda (página 36) Elasticidade 
de preço calculada em um intervalo de preços. 
elasticidade da demanda à propaganda (página 
426) Porcentagem de variação da quantidade deman- 
dada resultante do acréscimo de 1% nas despesas com 
propaganda. 

elasticidade preço cruzada da demanda (página 35) 
Porcentagem de variação da quantidade demandada de 
uma mercadoria que resultará no aumento de 1% no 
preço de outra. 

elasticidade preço da demanda (página 33) 
Porcentagem de variação na quantidade demandada de 
um bem que resulta de 1% de aumento em seu preço. 
elasticidade preço da oferta (página 36) Porcentagem 
de variação na quantidade ofertada de um bem que re- 
sulta de 1% de aumento em seu preço. 

elasticidade renda da demanda (página 35) 
Porcentagem de variação na quantidade demandada de 
uma mercadoria que resulta de um aumento de 1% na 
renda do consumidor. 

elasticidade pontual da demanda (página 36) Elasti- 
cidade preço em determinado ponto da curva de 
demanda. 

empresa dominante (página 472) Empresa que possui 
uma parcela substancial das vendas totais e escolhe os 


GLOSSÁRIO 705 


preços para maximizar seus lucros, levando em conta a 
reação da oferta de empresas menores. 
enquadramento (página 182) Tendência de levar em 
conta o contexto em que uma escolha é descrita ao to- 
mar uma decisão. 

equação de Slutsky (página 149) Fórmula para de- 
compor os efeitos de uma variação do preço em efeitos 
substituição e renda. 

equilíbrio competitivo no longo prazo (página 295) 
Todas as empresas do setor estão maximizando os lu- 
cros, nenhuma delas tem incentivo para entrar ou sair e 
o preço vigente torna iguais as quantidades ofertada e 
demandada. 

equilíbrio de Cournot (página 457) Equilíbrio no mo- 
delo de Cournot no qual cada empresa estima quanto 
seu concorrente produzirá e define sua produção se- 
gundo essa estimativa. 

equilíbrio em estratégias dominantes (página 487) 
Resultado de um jogo em que cada empresa faz o me- 
lhor que pode independentemente das escolhas feitas 
pelos concorrentes. 

equilíbrio de Nash (página 454) Conjunto de estra- 
tégias ou ações em que cada empresa faz o melhor 
que pode em função do que as concorrentes estão 
fazendo. 

escassez de oferta (página 26) Situação na qual a 
quantidade demandada excede a quantidade ofertada. 
estoque de capital (página 204) Quantidade total de 
capital disponível para emprego na produção. 
estratégia (página 484) Plano de ação ou regra para 
participar de um jogo. 

estratégia “olho por olho, dente por dente” (página 
494) Estratégia de repetição na qual o jogador responde 
de forma igual às jogadas do oponente, cooperando 
com os oponentes que cooperam e retaliando os que 
não o fazem. 

estratégia dominante (página 486) Estratégia que é 
ótima, não importando o que o oponente faça. 
estratégia maximin (página 491) Estratégia que maxi- 
miza a obtenção de um determinado nível mínimo de 
ganho que pode ser obtido. 

estratégia mista (página 492) Estratégia na qual os jo- 
gadores fazem escolhas aleatórias entre duas ou mais 
ações possíveis, com base em um conjunto de probabi- 
lidades escolhidas. 

estratégia ótima (página 484) Estratégia que maxi- 
miza o payvoff esperado do jogador. 

estratégia pura (página 492) Estratégia em que um 
Jogador faz uma escolha específica ou toma uma ação 
específica. 
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excedente do consumidor (página 127) Diferença en- 
tre o que um consumidor está disposto a pagar por um 
bem e o que efetivamente paga. 

excedente do produtor (página 290) Soma das diferenças 
entre o preço de mercado e o custo marginal de produção 
relativos a todas as unidades produzidas pela empresa. 
excesso de demanda (página 602) Quando a quantidade 
demandada de um bem excede a quantidade ofertada. 
excesso de oferta (página 602) Quando a quantidade 
ofertada de um bem excede a quantidade demandada. 
extensão do mercado (página 9) Os limites do mer- 
cado, tanto geográficos quanto em relação à gama de 
produtos fabricados e vendidos dentro dele. 
externalidade de rede (página 131) Situação na qual 
a demanda individual depende das compras feitas por 
outros indivíduos. 

externalidade de estoque (página 671) Resultado acu- 
mulado da ação de um produtor ou consumidor que, 
embora não se reflita no preço de mercado, afeta outros 
produtores ou consumidores. 

externalidades (páginas 318, 656) Ações de um con- 
sumidor ou de um produtor que têm influência sobre 
outros produtores ou consumidores, mas que não são 
levadas em conta na fixação do preço de mercado. 


F 


falha de mercado (página 318) Situação na qual um 
mercado competitivo desregulamentado é ineficiente 
porque os preços não fornecem sinais adequados aos 
consumidores e produtores. 

fatores de produção (página 194) Insumos que entram 
no processo produtivo (por exemplo, trabalho, capital e 
matérias-primas). 

forma extensiva de um jogo (página 499) Representação 
de possíveis movimentos de um jogo no formato de uma 
árvore de decisões. 

fronteira de possibilidades de produção (página 607) 
Curva que mostra as várias combinações possíveis de 
dois bens que podem ser produzidos com quantidades 
fixas de insumos. 

fronteira de possibilidades de utilidade (página 
604) Curva que mostra todas as alocações eficientes 
de recursos medidas pelo nível de utilidade de dois 
indivíduos. 

função de bem-estar social (página 605) Função social 
que descreve o bem-estar da sociedade como um todo 
em termos das utilidades dos membros individuais. 
função de custo (página 256) Função que relaciona 
o custo de produção com o nível de produção, assim 
como a outras variáveis que a empresa controla. 


função de produção (página 194) Função que mostra o 
produto (ou produção) máximo que uma empresa pode 
obter para cada combinação específica de insumos. 
função de produção de Cobb-Douglas (página 266) 
Função de produção na forma q = AKºIº, sendo gataxa 
de produção, K a quantidade de capital e L a quantidade 
de trabalho. Os valores de 4, o e 5 são constantes. 
função de produção de proporções fixas (página 210) 
Função de produção com isoquantas que têm a forma 
de um L, de tal modo que apenas uma combinação de 
trabalho e capital pode ser empregada para produzir 
cada nível de produto. 

função de utilidade (página 77) Fórmula que atribui 
níveis de utilidade a cestas de mercado individuais. 
função de utilidade cardinal (página 78) Função de 
utilidade que informa quanto uma cesta de mercado é 
preferível a outra. 

função de utilidade de Cobb-Douglas (página 146) 
Função de utilidade U(X,Y) = XºY!-º, em que Xe Y são 
dois bens e a é uma constante. 

função de utilidade ordinal (página 78) Função de 
utilidade que gera uma ordenação de cestas de mercado 
da maior para a menor preferência. 

fundo mútuo (página 163) Organização que reúne 
fundos de investidores individuais para comprar um 
grande número de ações ou outros ativos financeiros. 


G 


grau das economias de escopo (GES) (página 250) 
Porcentagem de economia nos custos quando dois ou 
mais produtos são produzidos em conjunto em vez de 
serem produzidos individualmente. 


imposto específico (página 338) Imposto que é co- 
brado na forma de uma determinada quantia de di- 
nheiro por unidade vendida. 

índice com pesos constantes (página 100) Índice de 
custo de vida no qual as quantidades de bens e serviços 
permanecem inalteradas. 

índice de custo de vida (página 98) Razão do atual 
custo de uma cesta típica de bens e serviços em com- 
paração com o custo dessa mesma cesta durante um 
período-base. 

índice de custo de vida ideal (página 99) Custo para 
atingir dado nível de utilidade a preços correntes, em 
relação ao custo para fazê-lo a preços do ano-base. 
Índice de Lerner de Poder de Monopólio (página 
365) Medida do poder de monopólio calculada como 


o excesso do preço sobre o custo marginal como uma 
fração do preço. 

índice de Paasche (página 100) Valor monetário que 
um indivíduo precisa para comprar, a preços correntes, 
uma cesta de bens e serviços no próprio ano corrente, 
dividido pelo custo de comprá-la a preços do ano-base. 
Índice de Preços ao Consumidor (IPC) (página 12) 
Medida do nível agregado de preços. 

Índice de Preços por atacado (IPA) (página 13) 
Medida do nível agregado de preços para os produtos 
intermediários e mercadorias no atacado. 

índice de preços com pesos encadeados (página 101) 
Índice de custo de vida que leva em conta as mudanças 
nas quantidades consumidas de bens e serviços. 

índice de preços de Laspeyres (página 99) Valor mo- 
netário que um indivíduo necessita para adquirir, a pre- 
ços correntes, uma cesta de bens e serviços escolhida 
no ano-base dividido pelo valor necessário para com- 
prá-la a preços do ano-base. 

informação assimétrica (página 624) Situação na qual 
o comprador e o vendedor possuem informações dife- 
rentes sobre uma transação. 

insumo fixo (página 195) Fator de produção que não 
pode variar. 

integração horizontal (páginas 454, 644) Forma orga- 
nizacional em que várias fábricas produzem o mesmo 
produto ou produtos relacionados para uma empresa. 
integração vertical (páginas 434, 644) Forma organi- 
zacional em que uma empresa contém várias divisões, 
com algumas produzindo peças e componentes que ou- 
tras utilizam para produzir bens acabados. 

isoquanta (página 206) Curva que mostra todas as 
combinações possíveis de insumos que geram o mesmo 
volume de produção. 


J 


jogo (página 484) Situação na qual os jogadores (par- 
ticipantes) tomam decisões estratégicas que levam em 
conta as atitudes e respostas uns dos outros. 

jogo cooperativo (página 484) Aquele no qual os par- 
ticipantes podem negociar contratos vinculativos de 
cumprimento obrigatório que lhes permitam planejar 
estratégias em conjunto. 

jogo não cooperativo (páginas 466, 484) Jogo no qual 
a negociação e a existência de mecanismos que obri- 
guem o cumprimento de contratos não são possíveis. 
jogo repetitivo (página 494) Jogo no qual as ações são 
tomadas e os decorrentes payoffs recebidos são repeti- 
dos diversas vezes. 
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jogo sequencial (página 498) Jogo em que os jogadores 
se movem (um após o outro) em resposta a ações e rea- 
ções do oponente. 


L 


lagrangiano (página 144) Função constituída pela 
função a ser maximizada ou minimizada e uma vari- 
ável (o multiplicador de Lagrange) multiplicada pela 
restrição. 

legislação antitruste (página 383) Leis e regras proi- 
bindo ações que limitem, ou tenham possibilidade de 
limitar, a concorrência. 

lei dos pequenos números (página 185) Tendência a 
superestimar a probabilidade de determinados eventos 
ocorrerem quando existe relativamente pouca informa- 
ção disponível. 

lei dos rendimentos marginais decrescentes (página 
200) Princípio segundo o qual, conforme a utilização 
de um insumo aumenta, com outros insumos manti- 
dos constantes, a produção adicional, a partir de certo 
ponto diminui. 

leilão de lances fechados (página 512) Leilão em que 
todos os lances são feitos simultaneamente em envelopes 
lacrados e o vencedor é aquele que oferece maior valor. 
leilão de primeiro preço (página 512) Leilão em que o 
preço de venda é igual ao lance mais alto. 

leilão de segundo preço (página 512) Leilão em que o 
preço de venda é igual ao segundo lance mais alto. 
leilão de valor comum (página 513) Leilões em que o 
item a ser leiloado tem o mesmo valor para todos os po- 
tenciais compradores, mas estes não sabem exatamente 
qual é o valor e, por isso, as estimativas variam. 

leilão de valor privado (página 513) Leilão em que 
cada potencial comprador sabe qual é sua avaliação in- 
dividual do objeto leiloado e as avaliações diferem de 
um comprador para outro. 

leilão holandês (página 512) Leilão em que um vende- 
dor inicia oferecendo o item a um preço relativamente 
alto que depois é reduzido em quantias fixas até que 
ocorra a venda. 

leilão inglês (ou oral) (página 512) Leilão em que o 
vendedor solicita ativamente lances mais altos de um 
grupo de potenciais compradores. 

liderança de preço (página 470) Padrão de formação 
de preço no qual uma empresa anuncia regularmente 
mudanças de preços que outras empresas seguirão. 
linha de isocusto (página 235) Gráfico mostrando to- 
das as combinações possíveis de trabalho e capital que 
podem ser adquiridas mediante dado custo. 


E crossíro 


linha de orçamento (página 80) Todas as combina- 
ções de bens para as quais a quantia de dinheiro gasto 
é igual à renda. 

livre entrada (e saída) (página 273) Quando não há 
custos especiais que tornam difícil para uma empresa 
entrar em um setor (ou sair dele). 

longo prazo (página 195) Tempo necessário para que to- 
dos os insumos de produção possam se tornar variáveis. 
lucro (página 276) Diferença entre receita total e 
custo total. 

lucro econômico zero (página 293) Ocorre quando 
uma empresa obtém um retorno normal sobre os in- 
vestimentos, ou seja, quando tem um resultado tão 
bom quanto teria se investisse os seus recursos em ou- 
tra atividade. 

lucro variável (página 396) Soma dos lucros de cada 
unidade adicionalmente produzida por uma empresa, 
isto é, o lucro ignorando o custo fixo. 


macroeconomia (página 4) Ramo da economia que 
lida com as variáveis econômicas agregadas, tais como 
taxa de crescimento e nível do produto nacional, taxas 
de juros, desemprego e inflação. 

maldição do vencedor (página 515) Situação em que 
o vencedor de um leilão de valor comum obtém pior 
resultado por haver superestimado o valor do item e 
oferecido um lance maior. 

mapa de indiferença (página 70) Gráfico que contém 
um conjunto de curvas de indiferença mostrando os 
conjuntos de cestas de mercado entre as quais os consu- 
midores são indiferentes. 

mapa de isoquantas (página 207) Gráfico no qual são 
combinadas diversas isoquantas, usado para descrever 
uma função de produção. 

matriz de payoff (página 466) Tabela que mostra o lu- 
cro (payoff) que cada empresa obterá em função de sua 
decisão e da decisão de sua concorrente. 

mecanismo de mercado (página 25) Tendência, em 
um mercado livre, de os preços se modificarem até que 
o mercado fique equilibrado. 

mercado (página 8) Grupo de compradores e vende- 
dores que, por meio de suas interações efetivas ou po- 
tenciais, determinam o preço de um produto ou de um 
conjunto de produtos. 

mercado perfeitamente competitivo (página &) 
Mercado com muitos compradores e vendedores, de tal 
modo que nenhum comprador ou vendedor pode, indi- 
vidualmente, afetar o preço. 


mercados de leilões (página 512) Mercados em que os 
produtos são comprados e vendidos por meio de pro- 
cessos formais de lances. 

método dos mínimos quadrados (página 694) Critério 
de “melhor ajuste” usado para escolher os valores dos 
parâmetros da regressão, geralmente minimizando a 
soma dos quadrados dos resíduos, ou seja, das diferen- 
ças entre os valores reais das variáveis dependentes e os 
valores ajustados. 

método dos multiplicadores de Lagrange (página 
144) Técnica para maximizar ou minimizar uma fun- 
ção sujeita a uma ou mais restrições. 

microeconomia (página 4) Ramo da economia que 
lida com o comportamento de unidades econômicas 
individuais — consumidores, empresas, trabalhadores 
e investidores —, assim como com os mercados que es- 
sas unidades englobam. 

modelo da “curva de demanda quebrada” (página 
469) Modelo de oligopólio no qual cada empresa se de- 
fronta com uma curva de demanda quebrada no preço 
que prevalece atualmente: para preços superiores, a de- 
manda é bastante elástica, enquanto para preços infe- 
riores ela é inelástica. 

modelo de “displicência” (página 648) Princípio se- 
gundo o qual os empregados têm incentivos para ser 
negligentes caso a empresa lhe pague um salário igual 
aquele que equilibra o mercado, pois aqueles que forem 
demitidos podem ser contratados por outras empresas 
recebendo o mesmo salário. 

modelo de Bertrand (página 461) Modelo de oligo- 
pólio no qual as empresas produzem uma mercadoria 
homogênea, cada uma delas considera fixo o preço de 
suas concorrentes e todas decidem simultaneamente 
qual preço será cobrado. 

modelo de Cournot (página 455) Modelo de oligopólio 
no qual as empresas produzem mercadorias homogê- 
neas, cada uma considera fixo o nível de produção da 
concorrente e todas decidem simultaneamente a quanti- 
dade a ser produzida. 

Modelo de Formação de Preços para Ativos de 
Capital (CAPM) (página 569) Modelo em que o prê- 
mio de risco para um investimento de capital depende 
da correlação entre o retorno do investimento e o re- 
torno do mercado acionário como um todo. 

modelo de Stackelberg (página 459) Modelo de oligo- 
pólio no qual uma empresa determina o nível de produ- 
ção antes que outras empresas o façam. 

monopólio (página 352) Mercado no qual existe ape- 
nas um vendedor. 


monopólio bilateral (página 381) Mercado com ape- 
nas um vendedor e apenas um comprador. 

monopólio natural (página 373) Empresa que tem capa- 
cidade de produção para todo o mercado com um custo 
menor ao que existiria caso houvesse várias empresas. 
monopsônio (página 352) Mercado com apenas um 
comprador. 

mudança tecnológica (página 204) Desenvolvimento 
de novas tecnologias que permitem que os fatores de 
produção sejam utilizados mais eficientemente. 


neutralidade em relação de riscos (página 159) Situação 
de uma pessoa para a qual é indiferente uma renda certa 
ou uma renda incerta com o mesmo valor esperado. 


0 


oligopólio (página 448) Mercado no qual apenas algu- 
mas empresas competem entre si e há barreiras para a 
entrada de novas empresas. 

oligopsônio (página 375) Mercado com apenas alguns 
compradores. 


P 


pacote misto (página 418) Prática de venda de dois ou 
mais produtos, tanto em pacote como individualmente. 
pacote puro (página 418) Prática de venda de produtos 
somente em pacote. 

padrão de emissão de poluentes (página 660) Limite 
legal da quantidade de poluentes que uma empresa está 
autorizada a emitir. 

payoff (páginas 153, 484) Valor associado a um resul- 
tado possível de ocorrer. 

permissões transferíveis para emissões (página 664) 
Sistema de permissões negociáveis no mercado, que 
são distribuídas entre as empresas e especificam o nível 
máximo de emissões que podem ser geradas. 
perpetuidade (página 560) Um tipo de título que a cada 
ano paga uma quantia fixa em dinheiro, para sempre. 
peso morto (página 315) Perda líquida de excedente to- 
tal (considerando-se o do consumidor e o do produtor). 
poder de mercado (página 352) Capacidade tanto do 
vendedor quanto do comprador de influir no preço de 
uma mercadoria. 

poder de monopsônio (página 375) Capacidade de 
determinados compradores de afetar o preço de um 
produto. 

ponto de referência (página 181) O ponto a partir do 
qual um indivíduo toma uma decisão de consumo. 
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preço de equilíbrio (ou market-clearing) do mercado 
(página 25) Preço que iguala a quantidade ofertada 
com a quantidade demandada. 

preço de mercado (página 9) Preço que prevalece em 
um mercado competitivo. 

preço de pico (página 405) Prática de cobrança de pre- 
ços altos durante os períodos de pico, quando as restri- 
ções de capacidade fazem com que os custos marginais 
estejam elevados. 

preço de reserva (página 395) Preço máximo que um 
consumidor está disposto a pagar por um produto. 
preço de risco (página 172) Risco extra que um inves- 
tidor deve incorrer para desfrutar de um retorno espe- 
rado mais alto. 

preço nominal (página 12) Preço absoluto de um bem, 
sem nenhum ajuste decorrente da inflação. 

preço predatório (página 383) Prática de estabelecer 
preços que excluem a concorrência e desencorajam no- 
vas empresas a entrar no mercado, de tal modo que se- 
jam obtidos maiores lucros futuros. 

preço real (página 12) Preço de um bem relativo a uma 
medida agregada de preços; preço ajustado de acordo 
com a inflação. 

preços de transferência (página 434) Preços internos 
pelos quais as peças e componentes oriundos das divi- 
sões iniciais são “vendidos” para as divisões compra- 
doras e finais de uma empresa. 

prêmio de risco (páginas 160, 567) Soma máxima em 
dinheiro que uma pessoa avessa ao risco paga para evi- 
tar O risco. 

principal (página 638) Indivíduo que emprega um ou 
mais agentes para atingir um objetivo. 

princípio da igualdade marginal (página 94) Princípio 
segundo o qual a utilidade é maximizada quando os 
consumidores igualam a utilidade marginal por unidade 
monetária gasta em cada um dos bens. 

probabilidade (página 152) Possibilidade de que dado 
resultado venha a ocorrer. 

problema da relação agente-principal (página 638) 
Problema que surge quando os agentes (os administra- 
dores de uma empresa, por exemplo) perseguem suas 
próprias metas ao invés das metas desejadas pelos prin- 
cipais (os donos da empresa, por exemplo). 
produtividade da mão de obra (página 204) Produto 
médio da mão de obra em um setor ou na economia 
como um todo. 

produto marginal (página 197) Produto adicional ob- 
tido quando se acrescenta uma unidade de determinado 
insumo. 

produto médio (página 197) Produto obtido por uni- 
dade de determinado insumo. 


BE crossáro 
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quantidade forçada (página 437) Uso da quota de ven- 
das ou outros incentivos para fazer as empresas finais 
venderem o máximo possível. 

quota de importação (página 353) Limite da quanti- 
dade de uma mercadoria que pode ser importada. 


razão propaganda-vendas (página 426) Razão en- 
tre as despesas de propaganda de uma empresa e suas 
vendas. 

receita marginal do produto (página 526) Receita 
adicional resultante da venda da produção criada pelo 
emprego de uma unidade adicional de um insumo. 
receita marginal (páginas 276, 355) Mudança na receita 
resultante do aumento de uma unidade na produção. 
recurso de propriedade comum (página 679) Recurso 
ao qual qualquer pessoa tem livre acesso. 

regressão linear (página 693) Modelo que estabelece 
uma relação linear entre uma variável dependente e di- 
versas variáveis independentes (ou explicativas) e um 
termo de erro. 

regulamentação da taxa de retorno (página 375) O 
preço máximo permitido por um órgão regulamentador 
baseia-se na taxa de retorno esperada que uma empresa 
pode obter. 

renda econômica (página 296) Valor que as empresas 
estão dispostas a pagar por um insumo menos o valor 
mínimo necessário para obtê-lo. 

rendimento efetivo (ou taxa de retorno) (página 561) 
Porcentagem de retorno que se recebe ao investir em 
um título. 

rendimentos constantes de escala (página 213) 
Situação em que a produção dobra quando se dobra a 
quantidade de todos os insumos. 

rendimentos crescentes de escala (página 213) 
Situação em que a produção cresce mais do que o dobro 
quando se dobra a quantidade de todos os insumos. 
rendimentos de escala (página 213) Taxa de cresci- 
mento do produto à medida que os insumos crescem 
proporcionalmente. 

rendimentos decrescentes de escala (página 213) 
Situação em que a produção aumenta menos do que o do- 
bro quando se dobra a quantidade de todos os insumos. 
restrições orçamentárias (página 80) Restrições que 
os consumidores enfrentam como resultado do fato de 
suas rendas serem limitadas. 

retorno (página 169) Fluxo monetário total de um ativo 
como uma fração de seu preço. 


retorno efetivo (página 170) Retorno que um ativo 
proporciona. 

retorno esperado (página 170) Retorno que um ativo 
pode proporcionar em média. 

retorno real (página 170) Retorno simples (ou nomi- 
nal) de um ativo menos a taxa de inflação. 

rigidez de preços (página 469) Característica dos mer- 
cados oligopolistas pela qual as empresas se mostram 
relutantes em modificar os preços mesmo que os custos 
ou a demanda sofram alterações. 

risco diversificável (página 567) Risco que pode ser 
eliminado por meio do investimento em muitos proje- 
tos ou mantendo ações de muitas empresas. 

risco moral (página 636) Ocorrência relacionada às 
ações da parte segurada que não podem ser observadas 
pela parte seguradora, mas que podem afetar a proba- 
bilidade ou a magnitude de um pagamento associado a 
um sinistro. 

risco não diversificável (página 568) Risco que não 
pode ser eliminado por meio do investimento em mui- 
tos projetos ou em ações de muitas empresas. 
R-quadrado (R?) (página 697) Estatística que mede o 
percentual de variação da variável dependente atribu- 
ído a todas as variáveis explicativas. 


S 


salário de eficiência (página 648) Salário que uma em- 
presa paga a um funcionário como incentivo para que 
ele não se torne negligente em seu trabalho. 

seleção adversa (página 626) Forma de falha de mer- 
cado que ocorre quando, por causa de informações 
assimétricas, produtos de diferentes qualidades são 
vendidos a um preço único; dessa maneira, vendem-se 
inúmeros produtos de baixa qualidade e pouquíssimos 
de alta qualidade. 

setor de custo constante (página 298) Setor em que a 
curva de oferta no longo prazo é horizontal. 

setor de custo crescente (página 300) Setor em que a 
curva de oferta no longo prazo é ascendente. 

setor de custo decrescente (página 301) Setor em 
que a curva de oferta no longo prazo tem inclinação 
descendente. 

setores cíclicos (página 41) Setores em que as ven- 
das tendem a acentuar mudanças cíclicas ocorridas no 
Produto Nacional Bruto (PNB) e na renda nacional. 
sinalização de mercado (página 631) Processo pelo 
qual os vendedores enviam sinais aos comprado- 
res, transmitindo informações sobre a qualidade do 
produto. 


sinalização de preço (página 470) Forma de acordo 
implícito na qual uma empresa anuncia um aumento de 
preço e espera que as outras sigam o exemplo. 

solução de canto (página 87) Situação na qual a taxa 
marginal de substituição de um bem por outro, em uma 
cesta de mercado escolhida, não é igual à inclinação da 
linha de orçamento. 

subsídio (página 341) Apoio financeiro fazendo com 
que o preço de compra fique abaixo do preço de venda; 
ou seja, um imposto negativo. 

substitutos (página 24) Dois bens são substitutos 
quando um aumento no preço de um deles provoca um 
aumento na quantidade demandada do outro. 
substitutos perfeitos (página 74) Dois bens são substi- 
tutos perfeitos quando a taxa marginal de substituição 
de um pelo outro é constante. 

sustentação de preços (página 325) Preço fixado pelo 
governo acima do nível de mercado livre e mantido pe- 
las compras governamentais da oferta excedente. 


T 


tarifa de importação (página 333) Imposto sobre uma 
mercadoria importada. 

tarifa em duas partes (página 408) Forma de precifi- 
cação na qual se cobra dos consumidores uma taxa de 
entrada e uma taxa de utilização. 

taxa de desconto (página 564) Taxa usada para deter- 
minar o valor corrente de um dólar recebido no futuro. 
taxa de juros (página 557) Taxa pela qual se podem 
tomar ou conceder empréstimos em dinheiro. 

taxa de locação (página 234) Custo do arrendamento 
anual de uma unidade de bem de capital. 

taxa marginal de substituição (TMS) (página 73) 
Quantidade máxima de um bem que um consumidor 
está disposto a deixar de consumir para obter uma uni- 
dade adicional de um outro bem. 

taxa marginal de substituição técnica (TMST) (pá- 
gina 208) Decréscimo máximo possível na quantidade 
de um insumo quando uma unidade adicional de outro 
insumo é utilizada, mantendo-se o produto constante. 
taxa marginal de transformação (página 608) 
Quantidade de um bem que se deve deixar de produzir 
para produzir uma unidade adicional de um outro. 
taxa sobre a emissão de poluentes (página 661) 
Cobrança imposta sobre cada unidade de poluente emi- 
tida por uma empresa. 

taxa social de desconto (página 673) Custo de opor- 
tunidade, para a sociedade como um todo, de receber 
um benefício econômico no futuro ao invés de usufruir 
dele hoje. 
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teorema de Coase (página 677) Princípio segundo o 
qual, quando as partes envolvidas puderem negociar 
sem custo e visando ao benefício mútuo, o resultado 
será eficiente, independentemente de como estejam alo- 
cados os direitos de propriedade. 

teoria da firma (página 192) Explicação sobre como 
as empresas tomam decisões de minimização de custos 
e como esses custos variam com a produção. 

teoria do comportamento do consumidor (página 66) 
Descrição de como os consumidores alocam a renda, 
entre diferentes bens e serviços, procurando maximizar 
o bem-estar. 

teoria do salário de eficiência (página 647) Explicação 
para a presença de desemprego involuntário e de discri- 
minação de salários que reconhece que a produtividade 
da mão de obra pode ser afetada pelo nível do salário. 
tomadora de preços (página 272) Empresa que não 
tem influência sobre o preço de mercado e, portanto, 
toma esse preço como dado. 

título (página 560) Contrato por meio do qual um to- 
mador de empréstimo concorda em pagar àquele que 
mantém o título (ou seja, aquele que concede o emprés- 
timo) um fluxo monetário. 


U 


utilidade (página 77) Índice numérico que representa 
a satisfação que um consumidor obtém com dada cesta 
de mercado. 

utilidade esperada (página 158) Soma das utilidades 
associadas a todos os resultados possíveis, ponderadas 
pela probabilidade de que cada um ocorra. 

utilidade marginal (UM) (página 93) Satisfação adi- 
cional obtida pelo consumo de uma unidade adicional 
de determinado bem. 

utilidade marginal decrescente (página 93) Princípio 
segundo o qual, à medida que se consome mais de de- 
terminada mercadoria, quantidades adicionais que 
forem consumidas vão gerar cada vez menores acrés- 
cimos à utilidade. 


V 


valor da informação completa (página 166) Diferença 
entre o valor esperado de uma escolha quando existe 
informação completa e o valor esperado quando a in- 
formação é incompleta. 

valor esperado (página 153) Média ponderada proba- 
bilística dos valores associados a todos os resultados 
possíveis de um acontecimento. 

valor marginal (página 376) Benefício adicional deri- 
vado da compra de mais uma unidade de um produto. 


E crossáro 


valor presente descontado (VPD) (página 557) O va- 
lor corrente de um fluxo de caixa futuro esperado. 
vantagem absoluta (página 612) Situação na qual o 
país 1 tem uma vantagem sobre o país 2 na produção 
de um bem porque o custo de produção do bem em 1 é 
menor que o custo de produção em 2. 

vantagem comparativa (página 612) Situação na qual 
o país 1 tem uma vantagem sobre o país 2 na produção 
de um bem porque o custo de produção do bem no país 
1, em relação ao custo de produzir outros bens em 1, é 
menor que o custo de produção do bem no país 2, rela- 
tivamente ao custo de produção de outros bens em 2. 


variabilidade (página 153) Extensão à qual diferem os 
resultados possíveis de um acontecimento incerto. 
variáveis negativamente correlacionadas (página 
163) Variáveis que tendem a se mover em direções 
opostas. 

variáveis positivamente correlacionadas (página 163) 
Variáveis que tendem a se mover na mesma direção. 
venda casada (página 423) Prática que exige que o con- 
sumidor adquira um produto para poder adquirir outro. 
venda em pacote (página 414) Prática de venda de dois 
ou mais produtos em conjunto (como um pacote). 


RESPOSTAS 
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C APÍTU LO 1 De maneira semelhante, a P = 100, a quantidade de- 





1. a. Falso. Praticamente não existe qualquer grau 


de substituição entre as regiões geográficas dos 
Estados Unidos. Um consumidor de Los Angeles, 
por exemplo, não viaja até Houston, Atlanta ou 
Nova York para lanchar só porque o preço do ham- 
búrguer é menor em outra cidade. O McDonald's ou 
o Burguer King de Nova York também não distri- 
buem hambúrgueres em Los Angeles mesmo que 
lá os preços sejam mais altos. Ou seja, o aumento 
de preços de fast-food em Nova York não afetaria 
a quantidade de demanda nem a de oferta de Los 
Angeles ou de qualquer outra parte do país. 

Falso. Os consumidores não viajam para comprar 
roupas, mas os fornecedores podem levá-las com 
facilidade de um lado ao outro do país. Em conse- 
quência, se os preços das roupas estivessem subs- 
tancialmente mais altos em Atlanta do que em Los 
Angeles, os fabricantes poderiam transferir o for- 
necimento para Atlanta, o que reduziria os preços 
no local. 

Falso. Apesar de haver consumidores extrema- 
mente fiéis à Coca-Cola ou à Pepsi, alguns substi- 
tuiriam uma pela outra caso existisse diferença de 
preços. Há, portanto, um único mercado para essa 
classe de refrigerantes. 


CAPÍTULO 2 





2. a. A cada aumento de US$ 20 no preço, a quanti- 


dade demandada diminui em 2 unidades. Assim, 
(AO p/AP) = —2/20 = —0,1. A P = 80, a quantidade 
demandada é igual a 20 e Ep = (80/20)(-0,1) = —0,40. 


mandada é igual a 18 e Ep = (100/18)(-0,1) = —0,56. 

b. A cada aumento de US$ 20 no preço, a quantidade 
ofertada aumenta em 2 unidades. Assim, (AQç/AP) 
=2/20=0,1. A P= 80, a quantidade ofertada é igual 
a 16 e Es = (80/16)(0,1) = 0,5. De maneira seme- 
lhante, a P= 100, a quantidade ofertada é igual a 18 
e Es = (100/18)(0,1) = 0,56. 

c. O preço e a quantidade de equilíbrio são encontra- 
dos no ponto em que a quantidade ofertada é igual 
à quantidade demandada pelo mesmo preço. Pelos 
dados da tabela, temos que P* = US$ 100 e Q* = 18 
milhões. 

d. Com um preço máximo de US$ 80, os consumi- 
dores vão querer 20 milhões de unidades, mas os 
produtores vão ofertar apenas 16 milhões, o que 
causará uma escassez de 4 milhões. 

3. Se Brasil e Indonésia acrescentam 200 milhões de bushels 
de trigo à demanda de trigo dos Estados Unidos, a nova 
curva de demanda será Q + 200, ou Qp = (3.244 — 283P) 
+ 200 = 3.444 — 283P. 

Iguale a oferta e a nova demanda para determinar o novo 

preço de equilíbrio. 1.944 + 207P = 3.444 —- 283P, ou 490P 

= 1.500 e, assim, P = US$ 3,06 por bushel. Para determi- 
nar a quantidade de equilíbrio, substitua o preço na equa- 
ção de oferta ou de demanda. Usando a demanda, Qp = 

3.444 — 283(3,06) = 2.578 milhões de bushels. 

5. a. A demanda total é O = 3.244 — 283P; a demanda in- 
terna é Op = 1.700 — 107P. Subtraindo-se a demanda 
interna da total obtém-se a demanda de exportação 
Og = 1.544 — 176P. O preço inicial de equilíbrio de 
mercado (como demonstrado no exemplo) é P* = 
US$ 2,65. Com uma queda de 40% na demanda 
de exportação, o total da demanda passa a ser O = 


10. a. 
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Op + 0,60 = 1.700 — 107P + 0,6(1.544 — 176P) = 
2.626,4-212,6P. A demanda é igual à oferta. Como 
resultado: 

2.626,4 — 212,6P = 1.944 + 207P 

682,4 = 419,6P 


Portanto, P = 





REA o US$ 1,626 ou US$ 1,63. A 
419,6 


esse preço, Q = 2.281. Sim, os fazendeiros têm mo- 





tivos para se preocupar. Por causa da queda na 
quantidade e no preço, a receita cai de US$ 6.609 
milhões para US$ 3.718 milhões. 

Se o governo dos Estados Unidos mantiver um 
preço de US$ 3,50, o mercado não estará em equi- 
líbrio. Nesse preço, a demanda é igual a 2.626,4 — 
212,6(3,50) = 1.882,3 e a oferta é 1.944 + 207(3,50) = 
2.668,5. Existe oferta em excesso (2.668,5 — 1.882,3 
= 786,2), o que deve ser comprado pelo governo ao 
custo de US$ 3,50(786,2) = US$ 2.751,7 milhões. 


« Para chegarmos à nova curva de demanda, segui- 


mos o mesmo procedimento descrito na Seção 2.6. 
Sabemos que Ep = —b(P*/0*), portanto, fazendo as 
substituições de Ep = —0,75, P* = US$ 3 e O* = 
18, temos —0,75 = —b(3/18), de modo que b = 4,5. 
A equação da curva de demanda linear é Op = a 
— bP e, procedendo às substituições, temos 18 = a — 
4,5(3). Portanto, a = 31,5. A nova curva de demanda 
é€0p=31,5-4,5P. 

Para determinar o impacto de uma queda de 20% 
na demanda do cobre, devemos observar que a 
quantidade demandada é 80% do que costumava 
ser. Multiplicando o lado direito da curva de de- 
manda por 0,8, temos Qp = (0,8)(31,5 — 4,5P) = 25,2 
— 3,6P. A oferta ainda é Qç = -9 + 9P e a demanda 
tem o mesmo valor. Resolvendo, temos P* = US$ 2,71 
por libra. Uma queda de 20% na demanda, por- 
tanto, acarreta uma diminuição de US$ 0,29 no 
preço por libra, ou 9,7%. 

Primeiro, consideremos a oferta não OPEP: Sc 
= Q0* = 19. Com Eç = 0,05 e P* = US$ 80, Es = 
d(P*/Q), o que significa que d = 0,012. Fazendo as 
substituições de d, Sc = 19 e P = 80 na equação de 
oferta, temos 19 = c + (0,012)(80), de modo que c 
= 18,05. Assim sendo, a curva de demanda é Sc = 
18,05 + 0,012P. De modo semelhante, como Op = 
32, Ep = —b(P*/0*) = —0,05 e, portanto, b = 0,020. 
Fazendo as substituições de b, Op = 32 e P= 80 na 
equação de demanda, temos 32 = a — (0,020)(80) e, 
portanto, a = 33,6. Assim, Op = 33,6 — 0,020P. 

As elasticidades no longo prazo são: Eç = 0,30 e Ep 
= -0,30. Utilizando o mesmo método de antes, Eç = 
d(P+ O") e Ep = —b(P*/0*), o que significa que 0,30 = 
d(80/19) e que —0,30 = —b(80/32). Portanto, d = 0,07 e 





b = -0,12. Em seguida, obtemos ce a: Sc=c+ dPe 
Qp=a- bP, o que significa que 19 = c + (0,07)(80) e 
32 = a — (0,12)(80). Portanto, c = 13,3 ea = 41,6. 

A descoberta de novos campos petrolíferos aumen- 
tará a oferta feita pela OPEP em 2bby/a; portanto, Sc 
= 19, So= 15e D= 34. A nova curva de oferta total 
no curto prazo é Sy = 33,05 + 0,012P. A demanda 
não se altera: D = 33,6 — 0,020P. Como a oferta se 
iguala à demanda, 33,05 + 0,012P = 33,6 — 0,020P. 
Resolvendo, P = US$ 17,19 por barril. Um aumento 





na oferta feita pela OPEP acarreta uma queda de 
US$ 62,81 no preço, ou 79% no curto prazo. 

Para analisar a situação no longo prazo, utilize 
a nova curva de oferta no longo prazo: Sy = 28,3 
+ 0,071P. Igualando essa equação à demanda no 
longo prazo, temos 28,3 + 0,071P = 41,6 — 0,120P, 
de modo que P = US$ 69,63 por barril, somente US$ 
10,37 por barril (13%) a menos do que o preço origi- 
nal no longo prazo. 


CAPÍTULO 3 


Não necessariamente verdadeiro. Suponha que ela 
tenha preferências convexas (uma taxa marginal de 
substituição decrescente) e uma grande quantidade de 
ingressos para o cinema. Ainda que esteja disposta a 
abrir mão de ingressos para o cinema em troca de ou- 
tro ingresso para o basquete, isso não significa obriga- 
toriamente que ela gosta mais de basquete. 


6. a. Observe a Figura 3(a), em que R é o número de 


shows de rock e H é o número de jogos de hóquei. 


hd 





b. Para qualquer combinação de R e H, Jones está dis- 


posto a abrir mão de menos R em troca de H do que 





Smith. Assim, Jones tem uma TMS de H por R mais 
alta que a de Smith. Em qualquer ponto do gráfico, 
as curvas de indiferença de Jones são mais pronun- 
ciadas que as de Smith. 
Na Figura 3(b), apresentamos graficamente as milhas 
voadas, M, em relação a todas as outras mercadorias, G, 
em dólares. A inclinação da linha de orçamento é -Py/ 
Pç. O preço das milhas muda à medida que varia o nú- 
mero de milhas voadas, de tal modo que a linha de orça- 
mento é quebrada nos pontos correspondentes a 25.000 
e 50.000 milhas. Suponha que Py seja US$ 1 por milha 
para percursos < 25.000 milhas; que Py = US$ 0,75 para 
25.000 < M < 50.000; e que Py = US$ 0,50 para M > 
50.000. Suponha também que PG = US$ 1. Sendo assim, 
a inclinação do primeiro segmento é —1, a do segundo, 
-0,75, e a do último, 0,50. 








Inclinação =—1,00 


Inclinação = —0,75 





Inclinação = —0,50 
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a. Para os chips de computadores £, = 2, de modo que 
—2 = %AQ/10 e, portanto, Yhg = 20. Para as uni- 
dades de disco, temos £, = —1, de modo que um au- 
mento de 10% no preço reduzirá as vendas em 10%. 
A receita de vendas diminuirá para chips de compu- 
tador porque a demanda é elástica e o preço aumen- 
tou. Para estimar a mudança na receita, seja RT, = 
PO, areceita antes da mudança de preço e seja RT, = 
P50, a receita depois dessa mudança. Portanto, ART 
=P,0,-PjQ,e, assim, ART = (L1Py)(0,807) —- PO, 
=-0,12P,Q,, ou um declínio de 12%. A receita de 
vendas para unidades de disco permanecerá inalte- 
rada, pois a elasticidade da demanda é —1. 

b. Embora conheçamos a reação da demanda às varia- 
ções de preço, precisamos conhecer as quantidades 
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e os preços dos produtos para determinar as recei- 
tas totais. 


11.a. Se as alterações no preço forem pequenas, a fór- 


mula da elasticidade no ponto seria apropriada. 
Contudo, como o preço aqui aumenta de US$ 2 
para US$ 2,50, deve ser utilizada a elasticidade 
no arco: E, = (AO/AP)(P/0). Sabemos que E, = 1, 
P=2,AP= 0,50 e O = 5.000. Portanto, se não hou- 
ver variação da renda, teremos AQ: —1 = (AQ/0,50) 
[((2 + 0,50)/2)/(5.000 + AQ/2)] = (AO - 2,50)/(10.000 
+ AQ). Concluímos então que AQ = —1.000. Isso sig- 
nífica que ela estará diminuindo seu consumo em 
alimentação de 5.000 para 4.000 unidades. 


b. Uma redução de impostos de US$ 2.500 significa 


um aumento de renda no valor de US$ 2.500. Para 
calcular a reação da demanda a essa redução de 
impostos, utilizamos a definição da elasticidade 
renda no arco: E, = (AQ/AR)(RK/QX). Sabemos 
que E, = 0,5, R = 25.000, AR = 2.500 e que Q = 
4.000. Resolvemos então para AQ:0,5 = (AQ/2.500) 
[((25.000 + 27.500)/2)/(4.000 + AQ/2)]. Como AQ 
= 195, ela aumenta o consumo em alimentação de 
4.000 para 4.195 unidades. 


c. A situação de Felícia melhoraria depois do desconto. 


O valor do desconto é suficiente para permitir que 
ela adquira sua cesta de consumo de alimento origi- 
nal e outras mercadorias. Lembre-se que, de início, 
ela consumia 5.000 unidades de alimento. Quando o 
preço subiu em cinquenta centavos por unidade, ela 
precisou de mais (5.000)(US$ 0,50) = US$ 2.500 para 
comprar a mesma quantidade de alimento sem re- 
duzir a quantidade de outras mercadorias consumi- 
das. Esse é o valor exato do desconto. Porém, ela não 
escolheu retornar ao consumo original. Portanto, 
podemos deduzir que ela encontrou uma cesta me- 
lhor, que lhe deu um maior nível de utilidade. 


13.a. A curva de demanda é uma linha reta com um in- 


tercepto vertical em P = 15 e um ponto de interse- 
ção com o eixo horizontal em que O = 30. 


b. Se não houvesse pedágio, o preço P seria 0, de tal 


modo que Q = 30. 


c. Seo pedágio fosse US$ 5, então Q = 20. A perda em 


excedente do consumidor é a diferença entre o exce- 
dente do consumidor quando P = 0 e o excedente do 
consumidor quando P = 5, ou seja, US$ 125. 


CAPÍTULO 4 — APÊNDICE 





A primeira função de utilidade pode ser apresentada 
como uma série de linhas retas; a segunda, como uma 
série de hipérboles no quadrante positivo; e a terceira, 
como uma série de “L”. Apenas a segunda função de 
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utilidade satisfaz a definição da curva de indiferença 
estritamente convexa. 

A equação de Slutsky é dX/dPx = 9X/9P*|U = U* — 
X(AX/AR), em que o primeiro termo representa o efeito 
substituição e o segundo termo, o efeito renda. Com 
esse tipo de função de utilidade, o consumidor não 
substitui um bem pelo outro quando os preços variam 
e, portanto, o efeito substituição é zero. 


CAPÍTULO 5 





2: 







As quatro situações mutuamente exclusivas são apre- 
sentadas na Tabela 5 a seguir. 








Demanda total 





0 500 


1.000 1.500 


Quantidade 


2.000 2.500 3.000 






























































0 = E 
; : 1 1 
Taxa de Situação 1: Situação 2: ! tg 10 
crescimento : ; 18 9 8 
lento Crescimento lento | Crescimento lento sem 
com tarifa tarifa 3 24 8 6 
Taxa de Situação 3: Situação 4: 4 28 / 4 
crescimento k : ; 
rápido Crescimento Crescimento rápido sem 5 30 6 2 
rápido com tarifa | tarifa 
6 28 41 — 
4. O valor esperado é VE = (0,4)(100) + (0,3)(30) + (0,3) = S8 é 
(30) = US$ 40. A variância é o? = (0,4)(100 — 40)? + 
(0,3)(30 — 40) + (0,3)/-30 — 40)? = 2.940. b. Esse processo produtivo apresenta rendimentos de- 
8. De início, a riqueza total é US$ 450.000. Calcule a uti- crescentes para a mão de obra, o que é caracterís- 
lidade esperada da riqueza nas três opções. A utili- tico de todas as funções de produção dotadas com 
dade esperada na opção segura é E(U) = (450.000 + um insumo fixo. Cada unidade adicional de mão 
1,05*200.000)º = 678. Com a colheita de milho de ve- de obra produz um aumento menor de produção do 
rão, E(U) = 0,7(250.000 + 500.000)º* + 0,3(250.000 + que a unidade anterior. 
50.000)º = 770. Por fim, a utilidade esperada com o mi- c. O produto marginal negativo da mão de obra pode 
lho resistente à seca é E(U) = 0,7(250.000 + 450.000)" surgir em decorrência de uma superlotação ocor- 
+ 0,3(250.000 + 350.000)? = 818. A opção com a maior rida na fábrica do produtor de cadeiras. À medida 
utilidade esperada é plantar o milho resistente à seca. que mais trabalhadores utilizam os mesmos recur- 
12. Para determinar a curva de demanda total, somamos sos fixos de capital, eles passam a atrapalhar uns aos 


100 curvas de demanda do consumidor padrão e 100 
curvas de demanda do consumidor “princípio bá- 
sico”: Q = 100*(20 — P) + 100*(10 se P< 100u 0 se P > 
10) = 3.000 — 100P se P < 10 e 2.000 — 100P se P > 10. 
A curva de demanda total resultante aparece na Figura 5. 
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2. a. O produto médio do trabalho (PMe) é igual a O/L. 


O produto marginal do trabalho (PMg) é igual a 
AQ/AL. Os cálculos relevantes são apresentados na 
tabela a seguir: 


outros, diminuindo assim a quantidade produzida. 


6. Não. Se os insumos são substitutos perfeitos, as iso- 


quantas serão lineares. No entanto, para calcular a 
inclinação da isoquanta, e em consequência a TMST, 
precisamos saber a qual taxa um insumo pode ser subs- 
tituído por outro. Sem o produto marginal de cada in- 
sumo, não podemos calcular a TMST. 


9. a. Suponha que Q, seja a quantidade produzida pela 


Disk, Inc., O, a quantidade produzida pela Floppy, 
Inc., e X represente as quantidades iguais de capi- 
tal e de trabalho para as duas empresas. Então, te- 
mos O = Ip = 1x0 Pl = fixe Ds 


10X00x04 = 10X(06+ 0,4) = 10X. Pelo fato de O, = 
OQ», ambas as empresas geram a mesma produção 
com os mesmos insumos. 

b. Com o capital fixado em 9 unidades de máquinas, 
as funções de produção se tornam Q, = 301º e Q, 
= 37,37Lº4, Considere os dados da tabela apresen- 


tada a seguir: 




















EMPRESA 1 | EMPRESA 1 | EMPRESA 2 | EMPRESA 2 
0 10 = 0 = 
1 30,00 30,00 37,37 37,37 
2 14243 12,43 49,31 11,94 
o | olnso 9,03 57,99 8,69 
4 | 60,00 8,04 65,07 1,07 




















Para cada unidade de trabalho acima de 1 unidade, 
o produto marginal da mão de obra é maior para a 
primeira empresa, a Disk, Inc. 
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4. a. O custo total (CT) é igual ao custo fixo (CF) mais 


o custo variável (CV). Considerando que a taxa da 
franquia (TF) seja uma quantia fixa, os custos fixos 
da empresa têm aumento igual a essa taxa. O custo 
médio, (CF + CV)Y/O, e o custo fixo médio, (CF/0), 
são majorados pela taxa de franquia média (TF/Q). 
O custo variável médio não é afetado pela taxa de 
franquia, como ocorre com o custo marginal. 

b. Quando um imposto t passa a incidir sobre cada 
unidade produzida, os custos variáveis sofrem um 
aumento igual a +Q. O custo variável médio cresce 
em t e, como o custo fixo é constante, o custo médio 
(total) também aumenta em t. Visto que o custo to- 
tal cresce em t para cada unidade adicional, o custo 
marginal sobe em t. 


5. É provável que se refira ao lucro contábil; esse é o 


conceito-padrão usado na maioria das discussões so- 
bre como as empresas operam financeiramente. Nesse 
caso, o artigo aponta uma diferença substancial entre 
lucro econômico e lucro contábil. Ele alega que, sob 
o contrato de trabalho vigente, as montadoras devem 
pagar muitos trabalhadores mesmo que eles não es- 
tejam trabalhando. Isso implica que seus salários são 
custos irreversíveis durante a vigência do contrato. Os 
lucros contábeis subtrairiam os salários pagos; os lu- 
cros econômicos não o fariam, uma vez que são custos 


10. 
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irreversíveis. Portanto, as montadoras podem estar ob- 
tendo lucros econômicos, mesmo estando incorrendo 
em perdas contábeis. 

Se a empresa pode produzir uma cadeira com 4 ho- 
ras de trabalho ou 4 horas de máquinas ou, ainda, por 
meio de qualquer combinação desses dois insumos, a 
isoquanta será uma linha reta com inclinação -1 e seus 
pontos de interseção com os eixos serão em K= 4e em 
L=4. A linha de isocusto CT = 30L + 15K possui uma 
inclinação de -2 e seus pontos de interseção com os 
eixos encontram-se, respectivamente, em K = CT/15 e 
em L=CT/30. O ponto de minimização de custo é uma 
solução de canto, em que L=0, K=4€e CT = US$ 60. 


CAPÍTULO 7 — APÊNDICE 





1. 


2 


a. Rendimentos de escala referem-se à relação exis- 
tente entre nível de produção e aumentos propor- 
cionais de todos os seus insumos. Se F(AL,AK) > 
AF(L,K), há rendimentos crescentes de escala; se 
F(OLAK) = AF(L,K), há rendimentos constantes de 
escala; e se F(AL,AK) < AF(L,K), há rendimentos 
decrescentes de escala. Aplicando essas relações 
à equação F(L,K) = KLF(AL,AK) = (AKY(AL) = 
2ºK2L = )2F(L,K) > AF(L,K). Portanto, podemos 
concluir que essa função de produção apresenta re- 
tornos crescentes de escala. 

b. F(L,AK) = 10,K +51 =AF(L,K). A função de pro- 
dução apresenta, portanto, rendimentos constantes 
de escala. 

E RULAR = UR = QU = (RI = (KI 
= AF(L,K). A função de produção apresenta rendi- 





mentos constantes de escala. 

O produto marginal da mão de obra é 100K, o produto 
marginal do capital é 100L e a taxa marginal de subs- 
tituição técnica é K/L. Fazendo-se a taxa marginal de 
substituição técnica, TMST, tornar-se igual à razão 
entre a remuneração da mão de obra e o aluguel do ca- 
pital, teremos K/L = 30/120 ou L = 4K. Ao substituir- 
mos esse valor de L na função de produção, é possível 
resolver para um K que gere uma produção de 1.000 
unidades: 1.000 = 100K - 4K. Portanto, K = 2,5º9,L =4 
2,5" e o custo total é igual a US$ 379,20. 
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4. 


a. O lucro é maximizado onde o custo marginal (CMg) 
é igual à receita marginal (RMg). Aqui temos RMg 
igual a US$ 100. Tornando CMg igual a 100, ob- 
temos a quantidade de 25 unidades, maximizadora 
do lucro. 
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b. O lucro é igual à receita total (PQ) menos o custo 
total, ou seja: PQ — 200 — 202. Para P= 100€ Q=25, 
o lucro é igual a US$ 1.050. 

c. A empresa produzirá no curto prazo se sua receita 
for maior do que seu custo variável. A curva de 
oferta de curto prazo dessa empresa é sua curva 
CMg acima do CVMe mínimo. Aqui, o CVMe é 
igual ao custo variável, 2Q2, dividido pela quanti- 
dade Q. Portanto, CV Me = 2Q. Além disso, CMg é 
igual a 4Q. Dessa maneira, o CMg é maior do que 
CVMe para qualquer quantidade superior a 0. Isso 
significa que a empresa produzirá no curto prazo 
desde que o preço seja positivo. 

11. A empresa deve produzir no ponto em que o preço é 
igual ao custo marginal, de maneira que P = 115 = 15 + 
4q = CMg e q = 25. O lucro é de US$ 800. O excedente 
do produtor é igual ao lucro mais o custo fixo, o que dá 
US$ 1.250. 

14.a. Com a imposição do imposto de US$ 1 para uma 
única empresa, todas as curvas de custo serão des- 
locadas para cima em US$ 1. 

b. Como a empresa é tomadora de preço, a criação 
do imposto que incide apenas sobre uma empresa 
não altera o preço de mercado. Considerando que a 
curva de oferta de curto prazo da empresa é repre- 
sentada por sua curva de custo marginal (acima do 
custo variável médio) e que a curva de custo margi- 
nal foi deslocada para cima (ou mais para dentro), 
a empresa oferecerá quantidades menores ao mer- 
cado para cada nível de preço. 

c. Se o imposto incidir apenas sobre uma empresa, 
esta encerrará as atividades, a menos que esteja ob- 
tendo lucro econômico positivo antes da incidência 
do imposto. 
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1. a. Em um equilíbrio de livre-mercado, Lº = L2. 
Resolvendo, w= US$4e LS =L? = 40. Se o salário- 
-mínimo for de US$ 5, então Lº = 50 e 12 = 30. 
O número de pessoas empregadas será dado pela 
demanda de trabalho e os empregadores contrata- 
rão 30 milhões de trabalhadores. 

b. Com o subsídio, a empresa pagará apenas w - 1. 
A função de demanda da mão de obra se torna LP* 
= 80 - 10(w - 1). Portanto, w = US$ 4,50 e L = 45. 

4. a. Igualando demanda e oferta, 28 -2P =4+4P,o 
que implica que: P* = 4 e O* = 20. 

b. A redução da área plantada em 25% significa que 
os agricultores passariam a produzir 15 bilhões 
de bushels. Para estimulá-los a reduzir as áreas de 
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cultivo, o governo deve dar-lhes 5 bilhões de bush- 
els, os quais serão vendidos no mercado pelos pró- 
prios agricultores. Considerando que a oferta total 
do mercado permanece no nível de 20 bilhões de 
bushels, o preço de mercado continua US$ 4 por bu- 
shel. Os agricultores ganham, pois não têm custos 
para os 5 bilhões de bushels recebidos do governo. 
Calculamos essas economias de custo tomando a 
área sob a curva de oferta entre 15 e 20 bilhões de 
bushels. Os preços quando Q = 15 e quando Q = 20 
são P = US$ 2,75 e P= US$ 4,00. O custo total para 
produzir os últimos 5 bilhões de bushels é, por- 
tanto, a área de um trapezoide com base de 20 — 15 
= 5 bilhões e uma altura média de (2,75 + 4,00)/2 = 
3,375. A área é de 5(3,375) = US$ 16,875 bilhões. 
Os contribuintes ganham, pois o governo não terá 
gasto com a armazenagem do trigo por um ano 
para depois despachá-lo para alguma nação subde- 
senvolvida. O programa de pagamento em espécie 
pode durar apenas enquanto durarem as reservas 
de trigo mantidas pelo governo. Entretanto, esse 
programa pressupõe que as áreas retiradas do cul- 
tivo possam retornar à produção assim que os es- 
toques do governo tenham terminado. Caso essas 
áreas não possam retornar à produção, os consumi- 
dores acabarão tendo de pagar mais por produtos à 
base de trigo. Por fim, considerando que os fazen- 
deiros não têm custos de produção, eles obterão um 
lucro adicional. 
Para encontrar o preço do gás natural quando o 
preço do petróleo é US$ 60 por barril, iguale as 
quantidades ofertada e demandada de gás natural 
e resolva Pg. As equações relevantes são: Oferta: Q 
15,90 + 0,72PG + 0,05P9, Demanda: Q = 0,02 — 
1,8PG + 0,69P9. Fazendo Pg = US$ 60, temos 15,90 
+ 0,72PG + 0,05(60) = 0,02 — 1,8PG + 0,69(60), 
de modo que o preço do gás natural é Pg; = US$ 








8,94. Substituindo na curva de oferta ou demanda 
nos dá uma quantidade de mercado de 25,34 tpc. 
Se o preço máximo do gás natural fosse fixado 
em US$ 3, a quantidade ofertada seria 21,06 tpc, 
e a demanda seria 36,02 tpc. Para calcular o peso 
morto, medimos a área dos triângulos B e C (veja a 
Figura 9.4). Para achar a área B, temos que primeiro 
determinar o preço na curva de demanda quando a 
quantidade é 21,1. Pela equação de demanda, 21,1 
= 41,42 — 1,8PG. Portanto, Pg; = US$ 11,29. A área 
de B será (0,5)(25,3 — 21,1) (11,29 — 8,94) = US$ 4,9 
bilhões. A área de C será (0,5)(25,3 —21,1)(8,94 — 3) 
= US$ 12,5 bilhões. O peso morto é 4,9 + 12,5 = 
US$ 17,4 bilhões. 
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Para encontrar o preço do petróleo que definiria 
o preço do gás natural em US$ 3 no mercado li- 
vre, igualamos as quantidades demandada e ofer- 
tada, fazemos PG = US$ 3 e resolvemos Pç. Assim 
sendo, Qs = 15,90 + 0,72(3) + 0,05P9 = 0,02 — 1,8(3) 
+ 0,69Po = Qp, ou 18,06 + 0,05PG = -5,38 + 0,69Po, 
de modo que 0,64P6 = 23,44 e Pg = US$ 36,63. Isso 
define o preço do gás no mercado livre em US$ 3. 
Para descobrir o preço interno, definimos a quanti- 
dade demandada menos a quantidade ofertada como 
sendo igual a 10. Portanto, Op — Os = (29,73 — 0,19P) 
(-7,95 + 0,66P) = 10. 0,85P = 27,68, significando 
que P = 32,56 centavos. Se as importações fossem 








expandidas para 10 bilhões de libras, o preço in- 
terno nos EUA teria caído em 3,44 centavos. 

Substituindo o novo preço de 32,56 centavos nas 
equações de oferta e de demanda, descobrimos que 
a produção interna de açúcar diminuiria para 13,54 
bilhões de libras, enquanto a demanda aumentaria 
para 23,54 bilhões de libras, com as 10 bilhões de 
libras adicionais fornecidas por importação. Para 
achar a mudança nos excedentes do consumidor 
e do produtor, pode ser útil redesenhar o gráfico 
como na Figura 9(a). O ganho dos produtores é 
dado pela área do trapezoide A: A = (1/2 x (32,56 
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— 24)(8,2)) + (13,54 — 8,2)(32,56 — 24) = US$ 930 
milhões, que são US$ 500 milhões a menos que o 
produtor ganha quando as importações eram limi- 
tadas a 6,9 bilhões de libras. 

Para encontrar o ganho dos consumidores, necessi- 
tamos encontrar a mudança no excedente perdido 
do consumidor, dado pela soma do trapezoide A, 
triângulos B e C, e retângulo D. Nós já achamos a 
área do trapezoide A. O triângulo B = 1/2(32,56 - 
24)(13,54 — 8,2) = US$ 228,52 milhões, o triângulo 
C = 1/2(32,56 — 24)(25,4 — 23,54) = US$ 79,47 mi- 
lhões, e o retângulo D = (32,56 — 24)(23,54 — 13,54) 
= US$ 856,34 milhões. A soma de 4, B, Ce D é US$ 
2,09 bilhões. Quando as importações eram limita- 
das a 6,9 bilhões de libras, a perda no excedente do 
consumidor era de US$ 2,88 bilhões, significando 
que os consumidores ganham cerca de US$ 790 mi- 
lhões quando as importações são aumentadas para 
10 bilhões de libras. 

O peso morto é dado pela soma das áreas dos triân- 
gulos Be C: B= 1/2(32,56 - 24)(13,54 - 8,2) = US$ 
228,52 milhões e C= 1/2(32,56 — 24)(25,4 — 23,54) = 
US$ 79,47 milhões. B + C= US$ 228,52 + US$ 79,47 
= US$ 308 milhões. Para achar a mudança no peso 
morto pelo Exemplo 9.6, subtraímos isso do peso 
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morto original de US$ 614,22 milhões. US$ 614,22 
milhões - US$ 308 milhões = US$ 306,22 milhões. 
Em outras palavras, aumentar a quota de importa- 
ção para 10 bilhões de libras por ano reduz o peso 
morto em US$ 306,22 milhões. 

O ganho para os produtores estrangeiros é dado 
pela área do retângulo D. Quando as importações 
são limitadas a 6,9 bilhões de libras, D = US$ 836,4 
milhões; quando as importações são limitadas a 10 
bilhões de libras, D = (32,56 — 24)(23,54 — 13,54) 
= US$ 856,34 milhões. Como o preço interno do 
açúcar aumentou, os produtores estrangeiros po- 
dem obter lucros mais altos K cerca de US$ 19,94 
milhões, para ser mais exato. 


12. Primeiro, iguale oferta e demanda para determinar a 
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quantidade de equilíbrio: 50 + Q = 200 - 20, ou Qu; = 
50 (milhões de libras). Para determinar o preço, substi- 
tua Que = 50 ou na equação de oferta ou na de demanda: 
Ps = 50 + 50 = 100 e Pp = 200 — (2)(50) = 100. Assim, o 
preço de equilíbrio P é US$ 1 (100 centavos). Entretanto, 
o preço no mercado mundial é US$ 0,60. A esse preço, a 
quantidade interna ofertada é 60 = 50 — Qs, ou seja, Qs 
= 10, e a demanda interna é 60 = 200 - 205, ou seja, Qp 
= 70. As importações equivalem à diferença entre a de- 
manda e a oferta domésticas, ou a 60 milhões de libras. 
Se o Congresso impuser um imposto de US$ 0,40, o 
preço efetivo das importações aumentará para US$ 1. A 
US$ 1, os produtores internos vão satisfazer a demanda 
interna e as importações cairão a zero. 

Como mostra a Figura 9(b), o excedente do consumi- 
dor antes do imposto é igual à área a + b + c, ou (0,5) 
(200 + 60)(70) = 4.900 milhões de centavos, ou US$ 49 
milhões. Após o imposto, o preço sobe para US$ le o 
excedente do consumidor diminui, passando a equiva- 
ler à área a, ou (0,5)(200 — 100)(50) = US$ 25 milhões, 
uma perda de US$ 24 milhões. O excedente do produtor 
aumenta o equivalente à área b, ou (100 — 60)(10) + (0,5) 
(100 — 60)(50 — 10) = US$ 12 milhões. Por fim, como 
a produção doméstica é igual à demanda doméstica 
quando o preço é US$ 1, os feijões são importados e o 
governo não aufere receita alguma. A diferença entre a 
perda de excedente do consumidor e o aumento no ex- 
cedente do produtor é o peso morto de US$ 12 milhões. 
Não. O caso mais claro ocorre quando o mercado de 
trabalho é competitivo. Com ambos os impostos, a di- 
ferença entre a oferta e a demanda deve ser de 12,4% 
do salário pago. Não importa se o imposto recai por 
inteiro sobre os trabalhadores (deslocando a curva de 
oferta efetiva para cima em 12,4%) ou inteiramente 
sobre os empregados (deslocando a curva de demanda 
efetiva para baixo em 12,4%). O mesmo se aplica a 
qualquer combinação dos dois que some 12,4%. 
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2. Há três fatores importantes: (1) Quão similares são os 


produtos oferecidos pelos concorrentes da Caterpillar? 
Caso tais produtos sejam substitutos próximos, um pe- 
queno aumento de preço poderia induzir os consumi- 
dores a adquirir produtos da concorrência. (2) Qual é a 
idade do estoque existente de tratores? Um aumento de 
5% no preço induziria uma queda menor da demanda 
caso haja um estoque mais antigo de tratores. (3) Em 
termos do insumo capital para produção agrícola, qual 
seria a lucratividade esperada do setor em questão? 
Caso as receitas esperadas das fazendas estejam apre- 
sentando queda, um aumento nos preços dos tratores 
induziria a um declínio maior da demanda do que se 
poderia estimar com base nos dados das vendas e dos 
preços de períodos anteriores. 


4. a. O ponto ótimo de produção pode ser encontrado tor- 


nando-se a receita marginal igual ao custo marginal. 
Se a função de demanda for linear, então P=a — bQO 
(aqui, a = 120 e b = 0,02) e a função da receita mar- 
ginal é RMg=a — 2b0 = 100 — 2(0,02)0. 

O custo total é CT = 25.000 + 600, portanto, CMg 
= 60. Depois, ao igualar RMg a CMg, temos 120 
— 0,04Q = 60, portanto, Q = 1.500. Substituindo a 
quantidade maximizadora de lucro na função de 
demanda, temos P = 120 — (0,02)(1.500) = 90 cen- 
tavos. O lucro total é (90)(1.500) — (60)(1.500) — 
25.000, ou US$ 200 por semana. 


b. Suponha de início que os consumidores devam 


pagar o imposto. Considerando que o preço total 
(já incluído o imposto) que os consumidores es- 
tariam dispostos a pagar permaneça inalterado, a 
função demandada pode ser expressa pela equação: 
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P + t = 120 - 0,020 - t. Como o imposto aumenta 
o preço de cada unidade produzida, a receita total 
do monopolista aumentará em t, logo RMg = 120 
— 0,04Q - t, sendo t = 14 centavos. Para determi- 
nar a quantidade maximizadora de lucro havendo 
imposto, igualamos a receita marginal ao custo 
marginal: 120 — 0,040 — 14 = 60, ou seja, Q = 1.150 
unidades. 

Com base na função de demanda, temos que a re- 
ceita média é 120 — (0,02)(1.150) — 14 = 83 centavos. 
O lucro total é 1.450 centavos, ou US$ 14,50 por 
semana. 

A regra de determinação de preço do monopolista é 
(P-— CMg)/P = —1/Ep, usando —2 para a elasticidade 
e 40 para o preço, resolva essa equação e encontre 
CMg =20. 

Em termos de porcentagem, o markup é de 50%, 
uma vez que o custo marginal equivale a 50% do 
preço. 

A receita total é o preço vezes a quantidade, ou seja, 
(US$ 40)(800) = US$ 32.000. O custo total é igual 
ao custo médio vezes a quantidade, ou seja, (US$ 
15)(800) = US$ 12.000, logo o lucro é US$ 20.000. O 
excedente do produtor é o lucro mais o custo fixo, 
ou US$ 22.000. 

Argumento a favor: Embora a Alcoa controlasse 
cerca de 90% da produção de alumínio primário 
nos Estados Unidos, a produção de alumínio secun- 
dário por empresas de reciclagem era responsável 
por 30% da oferta total do metal. Deveria ser pos- 
sível obter uma proporção muito maior de oferta 
de alumínio por parte dos produtores secundários. 
Portanto, a elasticidade preço da demanda do alu- 
mínio primário da Alcoa é muito maior do que 
seria esperado. Em muitas aplicações, outros me- 
tais, como o cobre e o aço, surgem como possíveis 
substitutos para o alumínio. Assim, a elasticidade 
da demanda com que se defronta a Alcoa pode ser 
mais baixa do que o esperado. 

Argumento contra: O estoque para oferta potencial 
é limitado. Portanto, mantendo um preço estável, a 
Alcoa poderia auferir lucros de monopólio. Além 
disso, uma vez que ela havia originalmente produ- 
zido o metal, que depois ressurge com o aspecto de 
sucata, a empresa poderia ter levado em conta, em 
suas decisões de produção, o efeito da recuperação 
da sucata sobre os preços futuros. Portanto, ela te- 
ria exercido um efetivo controle monopolístico so- 
bre a oferta do mercado secundário do metal. 

A Alcoa não foi obrigada a vender nenhuma de 
suas divisões de produção nos Estados Unidos. As 
duas medidas punitivas recebidas por ela foram as 
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seguintes: (1) a Alcoa foi impedida de participar 
do leilão de duas fábricas de alumínio construídas 
pelo governo durante a Segunda Guerra Mundial; e 
(2) foi obrigada a vender sua participação acionária 
em sua subsidiária canadense, que veio a se tornar a 
Alcan. 

13. Não. Em um mercado competitivo, as empresas con- 
sideram o preço como horizontal e igual ao retorno 
médio, que é igual ao retorno marginal. Se os custos 
marginais de Connecticut aumentarem, o preço ainda 
será igual ao custo marginal, ao custo marginal total e 
à receita marginal de Massachusetts. Apenas a quanti- 
dade de Connecticut é reduzida (o que, por sua vez, re- 
duz a quantidade total), como mostrado na Figura 10. 


CMgm CMgc' - CMge 


P = RMg = RMe 
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1. a. O requisito de pernoite no sábado divide os viajan- 
tes a negócios, que preferem retornar para casa no 
fim de semana, e os turistas, que viajam durante os 
fins de semana. 

b. Ao basear seus preços na localização do compra- 
dor, a distinção é feita geograficamente. Sendo as- 
sim, os preços podem refletir o custo do transporte, 
que pode variar de cliente para cliente. O cliente 
paga por essas taxas (de transporte), seja quando 
a entrega é efetuada diretamente no endereço do 
comprador, seja quando esta é feita na própria fá- 
brica de cimento. 

c. Os cupons de desconto contidos em produtos ali- 
mentícios dividem os consumidores em dois gru- 
pos: (1) clientes que são menos sensíveis a preço 
(aqueles que possuem menor elasticidade de 
demanda), os quais não solicitam o desconto; e (2) 
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clientes que são mais sensíveis a preço (aqueles que 
têm maior elasticidade de demanda), os quais soli- 
citam o desconto. 

Uma redução temporária no preço do papel higiê- 
nico seria uma forma de discriminação intertem- 
poral de preço. Durante esse período, os clientes 
sensíveis a preço compram mais papel higiênico 
do que normalmente o fariam. Já os não sensíveis 
a preço continuam adquirindo as mesmas quan- 
tidades de sempre, como se não tivesse ocorrido a 
redução temporária. 

O cirurgião plástico pode distinguir seus pacientes 
de alta renda dos de baixa renda por meio da nego- 
ciação. A arbitragem não é problema, pois o serviço 
de cirurgia plástica não é algo que possa ser trans- 
ferido de pacientes de baixa renda para pacientes de 
alta renda. 

-. Um monopolista com dois mercados deveria fixar 
quantidades em cada um deles, de tal modo que as 
receitas marginais em ambos os mercados fossem 
iguais entre si e iguais ao custo marginal. O custo 
marginal é a inclinação da curva de custo total, 40. 
Para determinar as receitas marginais em cada mer- 
cado, obtemos o preço em função da quantidade. 
Em seguida, substituímos essa expressão para o 
preço na equação para obtenção da receita total. 
Pwy = 240 — 4Ony e Pry = 200 — 2014. Portanto, 
as receitas totais são RTyy = OnyPwy = Ony(240 
— 40ny) e RT,4 = Or4Pra = O, 4200 — 2014). As 
receitas marginais são as inclinações das curvas de 
receita total: RMgwy = 240 — 80wy e RMg, 4 = 200 
— 4014. À seguir, tornamos cada receita marginal 
igual ao custo marginal (= 40), o que significa que 
Ony= 25 e Ory = 40. Dispondo dessas quantidades, 
podemos obter o preço em cada um dos dois mer- 
cados: Pyy = 240 — (4)(25) = US$ 140 e Pr, = 200 
— (2)(40) = US$ 120. 

Com um novo satélite, a Sal não pode mais man- 
ter os dois mercados separados. A função de de- 
manda total é a soma horizontal das demandas 
dos dois mercados. Acima do preço de US$ 200, a 
demanda total é apenas a função de demanda de 
Nova York. Abaixo do preço de US$ 200, devemos 
somar as duas demandas: Qy = 60 — 0,25P + 100 
— 0,50P = 160 — 0,75P. A Sal maximiza o lucro op- 
tando por uma quantidade tal que RMg = CMg. A 
receita marginal é 213,33 — 2,67Q. Tornar a receita 
marginal igual ao custo marginal significa obter 
a quantidade maximizadora de lucros de 65 a um 
preço de US$ 126,67. No mercado de Nova York, 
a quantidade adquirida é igual a 60 — 0,25(126,67) 
= 28,3, enquanto no de Los Angeles a quantidade 
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adquirida é igual a 100 — 0,50(126,67) = 36,7. 
Em conjunto, 65 unidades estarão sendo adquiri- 
das nos dois mercados ao preço de US$ 126,67. 

A Sal está em melhores condições com o lucro mais 
alto, que ocorre na parte (a) com a discriminação 
de preços. Com discriminação de preços, o lucro é 
igual a 7 = PyyQny + PraQLA — [1.000 + 40(Quy + 
Qral, ou 7 = US$ 140(25) + US$ 120(40) - [1.000 + 
40(25 + 40)] = US$ 4.700. Nas condições de mercado 
mencionadas em (b), o lucro é 7 = PQ - [1.000 — 
4004], ou 7 = US$ 126,67(65) — [1.000 + 40(65)] = 
US$ 4.633,33. Portanto, a Sal ganha mais dinheiro 
com os dois mercados mantendo-os separados. Nas 
condições de mercado mencionadas em (a), os ex- 
cedentes do consumidor são ECwy = (0,5)(25)(240 
- 140) = US$ 1.250 e EC, = (0,5)(40)(200 - 120) 
= US$ 1.600. Nas condições de mercado em (b), os 
respectivos excedentes do consumidor são ECny = 
(0,5)(28,3)(240 — 126,67) = US$ 1.603,67 e ECra = 
(0,5)(36,7)(200 — 126,67) = US$ 1.345,67. Os clientes 
de Nova York preferem (b), porque seu preço é US$ 
126,67 em vez de US$ 140, portanto, o excedente de 
consumidor é mais alto. No entanto, os clientes de 
Los Angeles preferem (a), pois seu preço é US$ 120 
em vez de 126,67, e seu excedente do consumidor é 
maior em (a). 

Com demandas individuais de O, = 10 — P, o exce- 
dente do consumidor individual é igual a US$ 50 
por semana, ou US$ 2.600 por ano. Uma taxa de 
entrada de US$ 2.600 captaria a totalidade do exce- 
dente do consumidor, mesmo que nenhuma taxa de 
utilização das quadras fosse cobrada, já que o custo 
marginal é igual a zero. Os lucros semanais seriam 
iguais ao número de jogadores assíduos, 1.000, ve- 
zes a taxa semanal de entrada, US$ 50, menos US$ 
10.000 de custos fixos; portanto, os lucros seriam 
US$ 40.000 por semana. 

Quando há duas categorias de consumidores, o 
proprietário do clube maximiza o lucro cobrando 
taxas de utilização de quadras acima do custo 
marginal e fazendo a taxa de entrada ser igual ao 
excedente remanescente do consumidor para o 
consumidor com demanda mais baixa, ou seja, do 
jogador ocasional. A taxa de entrada, T, é igual ao 
excedente remanescente do consumidor depois da 
taxa de utilização: T = (O, — 0)(16 — P)(1/2), sendo 
Q,=4- (1/4)P, ou seja, T = (1/2)(4 — (1/4)P)(16 — P) 
=32- 4P + P?8. A totalidade de taxas de utiliza- 
ção pagas por todos os jogadores será de 2.000(32 
- 4P 4 P2/8). A receita obtida com a cobrança da 
taxa de utilização da quadra é iguala P(O, + 05) 
= P[1.000(10 - P) + 1.000(4 — P/4)] = 14.000P 


- 1.250P2, Portanto, a receita total é iguala RT = 
64.000 + 6.000P - 1.000P2. O custo marginal é zero 
e a receita marginal é indicada pela inclinação da 
curva da receita total: ART/AP = 6.000 — 2.000P. 
Igualando a receita marginal e o custo marginal, 
temos o preço de US$ 3,00 por hora. A receita total 
é igual a US$ 73.000. O custo total é igual ao custo 
fixo de US$ 10.000. Portanto, o lucro é de US$ 
63.000 por semana, mais alto do que os US$ 40.000 
por semana obtidos quando apenas jogadores pro- 
fissionais se tornam sócios do clube. 

c. Uma taxa de entrada de US$ 50 por semana atrai- 
ria apenas jogadores dedicados. Com 3.000 des- 
ses jogadores, a receita total seria de US$ 150.000, 
e os lucros, de US$ 140.000 por semana. Havendo 
jogadores assíduos e jogadores ocasionais, o valor 
das entradas seria igual a 4.000 vezes o excedente 
do consumidor do jogador ocasional, ou seja, T = 
4.000(32 - 4P + P2/8). O valor das taxas de utiliza- 
ção de quadra é P[3.000(10 — P) + 1.000(4 — P/4)] 
= 34.000P - 3.250P?. Portanto, RT = 128.000 + 
18.000P — 2.750P2. O custo marginal é zero, de 
modo que ART/AP = 18.000 — 5.500P = 0, ou seja, 
um preço de US$ 3,27 por hora. Então, a receita to- 
tal é igual a US$ 157.455 por semana, maior do que 
os US$ 150.000 por semana que seriam obtidos ape- 
nas com jogadores profissionais. O proprietário do 
clube deveria cobrar anuidades de US$ 1.053, taxa 
de US$ 3,27 pela utilização da quadra e, assim, po- 
deria gerar lucros de US$ 7,67 milhões por ano. 

11. O pacote misto é muitas vezes a estratégia ideal quando 
as demandas são apenas ligeira e negativamente corre- 
lacionadas e/ou quando os custos marginais de produ- 
ção forem significativos. As tabelas a seguir apresentam 
os preços de reserva de três consumidores e os lucros 
obtidos por meio de cada uma das três estratégias: 


Para 1 Para 2 Total 
ConsumidorA | US$3,25 US$ 6,00 US$ 9,25 
Consumidor B 8,25 3,25 11,50 
Consumidor € 10,00 10,00 20,00 

Prot Preço Pauto lucro 

a wo US82 US$600 —  US$2850 
Pacote puro — — US$ 9,25 27,15 
Pacote misto 10,00 6,00 11,50 29,00 
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A estratégia maximizadora de lucros é vender cada 
item separadamente. 
15.a. Para cada estratégia, os preços e lucros ideais são 


os seguintes: 


Venda 


seporado  USSBOOO USSBODO — US$ 320,00 
dedpio = —  US$12000 48000 
puro 
Facoie 94,95 94,95 120,00 429,00 
misto 


O pacote puro predomina sobre o misto, pois com 
custos marginais iguais a zero não há razão para 
que seja excluída a possibilidade de aquisições de 
ambas as mercadorias por todos os consumidores. 

b. Com um custo marginal de US$ 30, os preços e lu- 
cros serão os seguintes: 


venda eeso00 US$8000 — — — US$20000 
separada 
Pacote puro — — US$ 120,00 240,00 
Pata ires 94,95 120,00 249,90 
misto 


Agora, o pacote misto domina todas as demais 
estratégias. 


CAPÍTULO 11 — APÊNDICE 


2. Examinaremos cada caso e, então, compararemos os 
lucros. 

a. As quantidades e os preços ótimos, não havendo 
mercado externo para os motores, serão Qu = Qu = 
2.000; Py = US$ 8.000 e P, = US$ 18.000. Para a di- 
visão que produz motores, temos RT = 2.000 - US$ 
8.000 = US$ 16M, CT = 2(2.000)? = US$ 8M e AME 
US$ 8M. Para a divisão de montagem dos automó- 
veis, temos RT = 2.000 - US$ 18.000 = US$ 36M, CT 
= US$ 8.000 - 2.000 + US$ 16M = US$ 32M e my = 
US$ 4M. O lucro total é de US$ 12M. 

b. Havendo um mercado externo para motores, os 
preços e as quantidades ideais são Qu = 1.500, Qu 
= 3.000, Py = US$ 6.000 e Py = US$ 17.000. Para 
a divisão que produz motores, temos RT = 1.500 - 
US$ 6.000 = US$ 9M, CT = 2(1.500)? = US$ 4,5M 
e 7 = US$ 4,5M. Para a divisão de montagem de 
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automóveis, temos RT = 3.000 - US$ 17.000 = US$ 
51M, CT = (8.000 + 6.000)3.000 = US$ 42M e 7 = 
US$ 9M. Os lucros totais são de US$ 13,5 milhões. 
Havendo um mercado monopolístico de motores, as 
quantidades e preços ótimos serão os seguintes: Qu = 
2.200, Q4 = 1.600, Py = US$ 8.800 e P, = US$ 18.400, 
com 600 motores sendo vendidos por US$ 9.400 no 
mercado monopolizado. Para a divisão que produz 
motores, temos RT = 1.600 - US$ 8.800 + 600 - 9.400 = 
US$ 19,72M, CT = 2(2.200)? = US$ 9,68M e p = US$ 
10,04M. Para a divisão de montagem de automóveis, 
temos RT = 1.600 - US$ 18.400 = US$ 29,44M, CT = 
(8.000 + 8.800)1.600 = US$26,88M e p = US$2,56M. 
Os lucros totais são de US$ 12,6M. 

A divisão superior — nesse caso, a divisão que pro- 
duz motores — obterá os maiores lucros quando 
possuir monopólio dos motores. A divisão inferior 
— que monta os automóveis — obterá os maiores 
lucros quando houver um mercado competitivo 
para os motores. Considerando-se o alto custo da 
fabricação de motores, a empresa fará melhor ne- 
gócio quando seus produtos forem produzidos pelo 
menor custo e quando houver um mercado externo 
e competitivo para eles. 
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1. Cada empresa obtém lucro econômico ao diferenciar 


sua marca das demais. Caso esses concorrentes fossem 


fundidos em uma só empresa, o monopolista resultante 


não produziria tantas marcas diferentes como faria no 


mercado anterior. Mas a produção com diversas mar- 


cas e preços e características diferentes é uma forma de 


dividir o mercado em grupos de consumidores caracte- 


rizados por diferentes elasticidades preço. 


3. a. 


Para maximizar o lucro p = 530 — Q? — 50, encon- 
tramos Ap/ÃO = 20 +48 = 0. O = 24, então P=29. 
O lucro é igual a 576. 

P=530) - Q», pi= PQ) - C(Q) = 5304 -Qf - Q10> 
- 501 e p2 = PQ) - C(Q3) = 5302 - Q102 - Q3- 505. 


O problema com que se defronta a Empresa 1 é o de 











maximizar o lucro, considerando que a produção 
da Empresa 2 não variará em reação a uma deci- 
são de produção tomada pela Empresa 1. Portanto, 
a Empresa 1 escolhe Q, de modo que possa maxi- 
mizar 71, da mesma maneira que antes. A variação 
em 7 em relação a uma variação de Q, é 53 —- 20; 
- Q,- 5 =0,0 que significa que Qj = 24 - Q5/2. 
Considerando que o problema seja simétrico, a fun- 
ção de reação para a Empresa 2 é Q, = 24 - Q//2. 


d. 


Para os valores de Q, e Q, capazes de satisfazer am- 
bas as funções de reação: Q, = 24 — (1/2)(24 — Qy/2). 
Portanto, Q, = l6e Q,= 16. O preço éP=53- Q, 
-Q,=21.Olucroém;=7,=P-Q;- C(Q) = 256.0 
lucro total do setor é 7, + 72 = 512. 


5. Verdadeiro. A curva de reação para a Empresa 2 será q2 


= 7,5 — 1/2q, e a curva de reação da Empresa 1 será q, 


= 15 — 1/29». Substituindo, obtemos q, = 0 e q; = 15.0 


preço será 15, que é o preço de monopólio. 


7. a. 


11. a. 


(1) Em um equilíbrio de Cournot, quando a Empresa 
A enfrenta um aumento no custo marginal, sua fun- 
ção de reação se desloca para dentro. A quantidade 
produzida pela Empresa 4 diminui e a produzida 
pela Empresa B aumenta. A quantidade total pro- 
duzida diminui e o preço sobe. (ii) Em um equilí- 
brio de coalizão, as duas empresas agem como um 
monopolista. Quando o custo marginal da Empresa 
A aumenta, ela reduz sua produção para zero, pois 
a Empresa B pode produzir a um custo marginal 
mais baixo. Como a Empresa B pode arcar com a 
produção inteira do setor a um custo marginal de 
US$ 50, não haverá mudança na produção ou no 
preço. Porém, as empresas terão que chegar a um 
acordo sobre como compartilhar o lucro obtido por 
B. (iii) Como a mercadoria é homogênea, as duas 
produzem quando o preço se iguala ao custo mar- 
ginal. A Empresa 4 aumenta o preço para US$ 80 
e a Empresa B aumenta o preço para US$ 79,99. 
Supondo que a Empresa B possa produzir o sufi- 
ciente, ela suprirá todo o mercado. 

(i) O aumento no custo marginal das duas empre- 
sas faz as funções de reação das duas se deslocarem 
para dentro. As duas empresas diminuem a produ- 
ção e o preço aumenta. (ii) Quando o custo margi- 
nal aumentar, as duas empresas produzirão menos 
e o preço subirá, como ocorre no caso de monopó- 
lio. (iii) O preço aumentará e a quantidade produ- 
zida diminuirá. 

(i) As funções de reação das duas vão se deslocar 
para fora e as duas empresas produzirão mais. O 
preço aumentará. (ii) As duas empresas aumen- 
tarão sua produção e o preço também subirá. (iii) 
As duas empresas produzirão mais. Como o custo 
marginal é constante, o preço não mudará. 

Para determinar o equilíbrio de Nash é necessário 
calcular, primeiro, a função de reação de cada em- 
presa e, em seguida, obter simultaneamente o preço. 
Supondo que o custo marginal seja zero, o lucro da 
Empresa 1é P;0,=P|(20-P, + P5) = 20P, + P$+ 
P,P,. RMg; = 20 — 2P, + P,. Ao preço maximiza- 
dor de lucros, teremos RMg, = 0. Portanto, P, = (20 








+ P5)/2. Como a Empresa 2 é simétrica à Empresa 1, 


seu preço maximizador de lucros é P, = (20 + Py/2. 
Fazendo a substituição da função de reação da 
Empresa 2 na função da Empresa 1, temos P,[20 + 
(20 + P9/2]/2 = 15 + P(/4 = 20. Por simetria, P, = 
20. Então, O, = 20 e, por simetria, O, = 20. Assim, 
o lucro da Empresa 1 é P;Q, = 400 e o lucro da 
Empresa 2 também é 400. 

b. Se a Empresa 1 determina seu preço primeiro, ela 
leva em conta a função de reação da Empresa 2. O 
lucro da Empresa 1 é 7, = P/[20 - P, + (20 + P9)/2]. 
Então, dt,/dP, = 20 - 2P, + 10 + P,. Igualando essa 
expressão a zero, P; = 30. Fazendo a substituição 
de P, na função de reação da Empresa 2, temos P, 
= 25. À esses preços, temos 01 = 20 -30+25=15e 
Q» = 20 + 30 - 25 = 25. O lucro é 74 = 30 - 15 = 450 
em,=25:25=625. 

c. Sua primeira escolha deveria ser (iii) e sua segunda 
escolha deveria ser (ii). A elevação dos preços acima 
dos valores do equilíbrio de Cournot é uma opção 
para ambas as empresas quando forem seguidas as 
estratégias de Stackelberg. Com base nas funções de 
reação, sabemos que a empresa líder de preço pro- 
voca um aumento de preço na empresa tomadora 
de preço. Contudo, a empresa tomadora de preço 
aumenta seu preço em um nível abaixo do preço da 
empresa líder. Ambas as companhias desfrutam de 
lucros, entretanto, a tomadora de preços faz melhor 
negócio e ambas estão melhor do que estariam se 
estivessem em equilíbrio de Cournot. 
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1. 


Se os jogos forem repetidos indefinidamente e os par- 
ticipantes conhecerem todos os possíveis payoffs, seu 
comportamento racional levará a resultados aparen- 
temente cooperativos. Entretanto, em alguns casos, os 
payoffs das outras empresas só podem ser conhecidos 
mediante um amplo intercâmbio de informações. 
Contudo, o maior problema da manutenção de um 
resultado cooperativo são as variações exógenas na 
demanda e nos preços dos insumos. Quando novas in- 
formações não estão disponíveis simultaneamente para 
todos os jogadores, uma reação racional de uma em- 
presa pode vir a ser interpretada como uma ameaça por 
outra. 

O excesso de capacidade produtiva pode surgir em se- 
tores que apresentam facilidade da entrada e produtos 
diferenciados. Como as curvas de demanda com incli- 
nação descendente de cada uma das empresas condu- 
zem a níveis de produção com custo médio acima do 
custo médio mínimo, aumentos de produção resultam 


12. 
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em decréscimos do custo médio. O excesso de capaci- 

dade produtiva é a diferença entre a produção resul- 

tante e a produção com custo médio mínimo no longo 
prazo e pode ser utilizado para impedir novas entradas 
no setor. 

a. Há dois equilíbrios de Nash: (100,800) e (900,600). 

b. Os dois administradores utilizarão a estratégia 
high-end, e o equilíbrio resultante será (50,50), ge- 
rando lucros menores para ambas as partes. 

c. O resultado cooperativo (900,600) maximiza o lu- 
cro conjunto das duas empresas, 

d. A Empresa 1 é a mais beneficiada pela cooperação. 
Em comparação com a próxima melhor oportuni- 
dade, a Empresa 1 se beneficia de 900 - 100 = 800, 
enquanto a Empresa 2 perde 800 — 600 = 200 com a 
cooperação. Portanto, a Empresa 1 necessitaria ofe- 
recer à Empresa 2 pelo menos 200 para compensar 
as perdas da última. 


. a. Sim, há duas. (1) Dado que a Empresa 2 escolhe 


A, a Empresa 1 escolhe C; dado que a Empresa 1 
escolhe C, a Empresa 2 escolhe 4. (2) Dado que a 
Empresa 2 escolhe C, a Empresa 1 escolhe 4; dado 
que a Empresa 1 escolhe 4, a Empresa 2 escolhe €. 
b. Se ambas as empresas escolherem de acordo com o 
método maximin, a Empresa 1 escolherá o Produto 
Ae a Empresa 2, o Produto A, resultando em um 
payoff de -10 para ambas. 
c. A Empresa 2 escolherá o Produto € de forma que 
maximize os payoffs em 10,20. 
Apesar de terem quase sempre um elemento de valor 
privado, os leilões de antiguidades são essencialmente 
de valor comum por causa do envolvimento de comer- 
ciantes no processo. A comerciante do exercício desa- 
pontou-se no leilão público da cidade vizinha porque 
as estimativas do valor das antiguidades variaram bas- 
tante e ela sofreu a maldição do vencedor. Em sua ci- 
dade, onde há menos arrematadores bem informados, 
a maldição não é um problema. 
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2. 


Com o novo programa, a linha de orçamento se des- 
loca para cima pela concessão de US$ 5.000 do governo 
quando o trabalhador não tem trabalho algum e usu- 
frui a quantidade máxima de horas de lazer. À medida 
que o número de horas trabalhadas aumenta (ou seja, 
o lazer diminui), a linha de orçamento tem metade da 
inclinação da linha de orçamento original, pois a renda 
obtida é taxada em 50%. Quando a renda após o des- 
conto do imposto é US$ 10.000, a nova linha de orça- 
mento coincide com a linha original. O resultado é que 
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o novo programa não terá efeito se o trabalhador ga- 
nhava originalmente mais de US$ 10.000 por ano, mas 
provavelmente reduzirá o tempo trabalhado (isto é, 
aumentará o tempo de lazer) se o trabalhador ganhava 
menos de US$ 10.000 originalmente. 

A demanda de mão de obra é indicada pela receita 
marginal do produto da mão de obra, RMgP, = RMg x 
PMg,. Em um mercado competitivo, o preço é igual à 
receita marginal, portanto, RMg = 10. O produto mar- 
ginal da mão de obra é igual à inclinação da função de 
produção Q = 121 - I2. Essa inclinação é igual a 12 — 
2L. A quantidade de mão de obra capaz de maximizar 
os lucros da empresa ocorre no ponto em que RMgP, 
= w, a taxa de salário. Se w = 30, obtemos para L rendi- 
mento em 4,5 horas por dia. De modo semelhante , se 
w = 60, teremos L = 3 horas por dia. 

O salário de equilíbrio é o ponto em que a quantidade 
de trabalho ofertada é igual à quantidade de trabalho 
demandada, ou seja, 20w = 1.200 - 10w. Resolvendo, 
temos w = US$ 40. Substituindo esse valor na equação 
de oferta de trabalho, por exemplo, temos que a quanti- 
dade de trabalho no equilíbrio é Lg = (20)(40) = 800. A 
renda econômica é a diferença entre o salário de equi- 
líbrio e o salário dado pela curva de oferta de trabalho. 
Aqui, é a área acima da curva de oferta de trabalho até 
IL = 800 e abaixo do salário de equilíbrio. Essa área é 
(0,5)(800)(US$ 40) = US$ 16.000. 
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3. O valor presente descontado do primeiro pagamento 


de US$ 80 daqui a um ano é VPD = 80/(1 + 0,10)! = 
US$ 72,73. O valor de todos esses pagamentos de ju- 
ros (cupons) pode ser determinado da mesma forma: 
VPD = 80[L/(1,10)! + 1/(1,10)2 + 1/(1,10)? + 1/(1,10)? + 
1/(1,10)º = US$ 303,26. O valor presente do pagamento 
final de US$ 1.000 no sexto ano é 1.000/1,1º = US$ 
564,47. Portanto, o valor presente desse título é US$ 
303,26 + US$ 564,47 = US$ 867,73. Com uma taxa de 
juros igual a 15%, teríamos VPD = US$ 700,49. 

Usando R = 0,04, podemos substituir os valores apropria- 
dos na Equação 15.5. Descobrimos que VPL = — 5 — 4,808 
— 0,925 — 0,445 + 0,821 + 0,789 + 0,759 + 0,730 + 0,701 + 
0,674 + 0,649 + 0,624 + 0,600 + 0,577 + 0,554 + 0,533 + 
0,513 + 0,493 + 0,474 + 0,456 + 0,438 + 0,456 = —0,338. 
O investimento implica uma perda de US$ 338.000 e 
não se justifica. Porém, se a taxa de desconto fosse 3%, 
o VPL = US$ 866.000, e o investimento se justificaria. 


9. a. Se adquirirmos uma garrafa e a vendermos após 


t anos, estaremos pagando US$ 100 agora e rece- 
bendo 10042 quando a garrafa for vendida. Para 


esse investimento, temos VPL = 100 + «7100405 
=-100 + e Log fs, 
Se optarmos pela aquisição, devemos escolher o va- 
lor de t capaz de maximizar seu VPL. A condição 
necessária é dVPL/dt = e eH(s50 — 105) — O,1e Ol! 
- 10015 = 0. Resolvendo, t = 5. Se mantivermos a 
garrafa por 5 anos, seu VPL será —100 + e “15100 - 
505 — 35,62. Como cada garrafa é um bom investi- 
mento, deveríamos adquirir todas as 100 unidades. 
b. Você recebe US$ 130 agora, e portanto tem um 
lucro imediato de US$ 30. Porém, se você manti- 
ver a garrafa por 5 anos, o VPL do seu lucro é US$ 
35,62, como mostra o item (a). Portanto, o VPL se 
você vender imediatamente em vez de manter por 5 
anos é US$ 30 — 35,62 = —-US$ 5,62, e você não deve 
vendê-la. 
c. Sea taxa de juros mudasse de 10% para 5%, o cál- 
culo do VPL seria alterado para VPL = -100 + e 00% 
- 10045. Se mantivéssemos a garrafa por 10 anos 
antes de vendê-la, o VPL máximo seria VPL = -100 
+ e-295-10. 100] 1095 = US$ 91,80. 


11. a. Compare a compra e o arrendamento do carro, 


supondo 7 = 0,04. O valor presente do custo lí- 
quido de comprar é -20.000 + 12.000/(1 + 0,04)º = 
—10.516,22. O valor presente do custo de arrendar 
é -3.600 — 3.600/(1 + 0,04)! — 3.600/(1 + 0,047 = 
—10.389,94. A melhor escolha é arrendar o carro se 
r= 4%. 


b. Compare novamente a compra e o arrendamento: 


20.000 + 12.000/(1 + 0,12)º = -13.920,43 com a 
compra e -3.600 — 3.600/(1 + 0,12)! - 3.600/(1 + 
0,12)? = -9.684,18 com o arrendamento. Conclusão: 
é melhor arrendar o carro caso r = 12%. 


c. Os consumidores serão indiferentes quando o va- 


lor presente do custo de comprar o carro agora e 
de vendê-lo depois se igualar ao custo atual de ar- 
rendá-lo: -20.000 + 12.000/(1 + 1)º = -3.600 - 3.600/ 
(1+m! - 3.600/(1 + 1)”. Isso é verdadeiro quando r 
= 3,8%. Podemos resolver essa equação utilizando 
uma calculadora capaz de apresentar gráficos, uma 
planilha eletrônica ou mesmo por meio de tentativa 
eerro. 
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6. Mesmo havendo preferências idênticas, a curva de con- 


trato pode vir a ser ou não uma linha reta. Isso pode ser 
facilmente mostrado em um gráfico. Por exemplo, ela é 
uma linha reta quando duas pessoas possuem funções 
de utilidade U = x2y, a taxa marginal de substituição é 
dada por 2y/x. Não é difícil mostrar que as TMSs das 


10. 


duas pessoas são iguais em todos os pontos da curva 
de contrato y = (Y/X)x, em que X e Y são as quanti- 
dades totais de ambas as mercadorias. Um exemplo no 
qual a curva de contrato não é uma linha reta ocorre 
quando duas pessoas possuem rendas diferentes e uma 
das mercadorias é um bem inferior. 

A taxa marginal de transformação é igual à razão entre 
os custos marginais da produção das duas mercado- 
rias. A maior parte das fronteiras de possibilidades de 
produção é arqueada “para fora”. Entretanto, se as duas 
mercadorias forem produzidas com retornos constan- 
tes de funções de produção na escala, a fronteira de 
possibilidades de produção será uma linha reta. 

Uma mudança de um processo produtivo com rendi- 
mentos constantes de escala para um processo com 
rendimentos acentuadamente crescentes de escala não 
implica a ocorrência de uma modificação no formato 
das isoquantas. As quantidades associadas a cada iso- 
quanta poderiam ser apenas redefinidas de tal maneira 
que aumentos proporcionais de insumos passassem a 
gerar elevações mais do que proporcionais de produ- 
ção. Dentro dessa suposição, a taxa marginal de subs- 
tituição técnica não seria modificada e não haveria 
alteração na curva de contrato de produção. 
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5. a. Em um passado recente, os automóveis produzidos 


1. 


nos Estados Unidos tinham fama de baixa quali- 
dade. Visando a reverter essa imagem, as empresas 
norte-americanas investiram em controle de quali- 
dade e reduziram as necessidades de conserto de 
seus produtos. As empresas norte-americanas sina- 
lizaram a seus clientes o aprimoramento da quali- 
dade por meio de melhores garantias. 

b. O risco moral ocorre quando a parte a ser segurada 
(por exemplo, um proprietário de automóvel norte- 
-americano com amplas garantias) pode influen- 
ciar a probabilidade ou a magnitude do evento que 
ocasiona o pagamento do seguro (por exemplo, o 
conserto do automóvel). A cobertura de todas as 
peças e mão de obra associada a problemas mecâni- 
cos reduz o estímulo de cuidado com o automóvel. 
Portanto, cria-se um problema de risco moral com 
tais garantias amplas. 

No caso dos seguros contra incêndio, o problema do 

risco moral surge quando a parte segurada pode in- 

fluenciar a probabilidade de um incêndio. O dono da 
propriedade pode reduzir a probabilidade de um in- 
cêndio ou seu impacto inspecionando e substituindo 
alguma fiação avariada, instalando sistemas de alarme 
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etc. Após adquirir o seguro completo, o segurado se 
sente pouco motivado a reduzir tanto a probabilidade 
quanto a magnitude das perdas; assim, o problema do 
risco moral pode se tornar grave. A fim de comparar 
uma cobertura com franquia de US$ 10.000 e uma co- 
bertura de 90%, precisamos de informações sobre o va- 
lor das perdas potenciais. As duas reduzem o problema 
do risco moral que a cobertura completa implicava; 
no entanto, se a propriedade vale menos (ou mais) de 
US$ 100.000, o prejuízo total será menor (ou maior) 
com a cobertura de 90% do que com a cobertura com 
franquia de US$ 10.000. Quanto mais o valor da pro- 
priedade ultrapassar os US$ 100.000, mais provável 
será que o proprietário implante medidas de prevenção 
sob a apólice que oferece cobertura de 90% do que sob 
aquela que oferece uma franquia de US$ 10.000. 
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4. Torna-se necessário conhecer o valor atribuído à prá- 


tica de natação no rio pelos proprietários de residências 
ribeirinhas e o respectivo custo marginal de redução 
de poluição. A escolha de uma política correta para a 
regulamentação dependerá dos benefícios marginais e 
dos custos de redução. Se fosse cobrado das empresas 
um mesmo imposto, estas reduziriam as emissões até o 
ponto em que o custo marginal da redução dos efluen- 
tes se tornasse igual ao valor do imposto. Se essa re- 
dução não fosse suficiente para permitir que a natação 
voltasse a ser praticada, o valor do imposto poderia ser 
aumentado. 

A determinação de uma quota seria eficiente apenas se 
o responsável pela regulamentação tivesse informações 
completas sobre os custos marginais e os benefícios 
decorrentes da redução do despejo de efluentes. Além 
disso, a quota não estimularia as empresas a reduzir 
mais os lançamentos de efluentes caso novas tecnolo- 
gias de filtragem viessem a se tornar disponíveis. Um 
sistema de permissões transferíveis para o despejo de 
efluentes ainda exigiria que o responsável pela regu- 
lamentação determinasse qual seria o padrão eficiente 
de efluentes. Assim que as permissões tivessem sido 
distribuídas, seria desenvolvido um mercado e as em- 
presas com custo mais elevado de redução de efluen- 
tes passariam a adquirir permissões das empresas com 
custo menor de redução de efluentes. Entretanto, a me- 
nos que as permissões tivessem sido vendidas inicial- 
mente, nenhuma receita seria gerada. 


9. a. O apicultor maximiza seus lucros quando a receita 


marginal se iguala ao custo marginal. Com uma 
receita marginal constante de US$ 40 e um custo 
marginal de 10 + 50, obtemos O = 6. 


RESPOSTAS DOS EXERCÍCIOS SELECIONADOS 


Se as abelhas não estiverem disponíveis, o fazen- 
deiro deverá pagar US$ 10 por acre pela execução 
de uma polinização artificial. Portanto, estaria dis- 
posto a pagar até US$ 10 ao apicultor para que este 
mantivesse cada colmeia adicional e o benefício 
marginal social de cada colmeia seria de US$ 50, 
maior do que o benefício marginal privado de US$ 
40. Igualando o benefício marginal social ao custo 
marginal, temos Q = 80. 


A modificação mais radical capaz de levar a ope- 
rações mais eficientes seria uma fusão do negócio 
da fazenda com o negócio do apicultor. Essa fusão 
internalizaria a externalidade positiva da poliniza- 
ção pelas abelhas. Não sendo possível essa fusão, 
o fazendeiro deveria negociar com o apicultor um 
contrato referente aos serviços de polinização. 
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PREFÁCIO PARA O ESTUDANTE 





“Economia é o estudo da humanidade nos afazeres cotidianos.” Assim escreveu Alfred Marshall, o grande 
economista do século XIX, em seu livro Princípios de economia. Embora tenhamos aprendido muito sobre 
economia desde a época de Alfred Marshall, essa definição é tão verdadeira hoje quanto o foi em 1890, 
quando a primeira edição do livro foi publicada. 

Por que você, como aluno de economia no início do século XXI, deve se envolver no estudo deste assunto? 
Existem três razões. 

À primeira é que isso o ajudará a entender o mundo em que vive. Há muitas perguntas sobre economia 
que poderão aguçar sua curiosidade. Por que é tão difícil encontrar apartamentos em Nova York? Por que as 
companhias aéreas cobram menos por uma passagem de ida e volta se a pessoa passa a noite de sábado no 
destino? Por que o cachê de Johnny Depp é tão alto nos filmes em que atua? Por que o padrão de vida é tão 
baixo em muitos países africanos? Por que alguns países têm altas taxas de inflação, enquanto outros têm 
preços estáveis? Por que é fácil conseguir emprego em determinadas épocas e tão difícil em outras? Essas 
são apenas algumas das perguntas que um curso de economia ajuda a responder. 

À segunda razão é que você pode se tornar um participante mais perspicaz na economia. Na vida diária, 
você toma muitas decisões econômicas. Como aluno, decide quantos anos permanecer na escola. Depois 
que consegue emprego, decide quanto gastar, quanto economizar e como investir sua poupança. Algum dia, 
você poderá dirigir um pequeno negócio ou uma grande empresa e terá de decidir que preços cobrar pelos 
produtos que oferece. As ideias desenvolvidas neste livro apresentam novas perspectivas sobre como tomar 
essas decisões. Você não ficará rico apenas com o estudo de economia, mas terá algumas ferramentas que 
poderão ajudá-lo nesse empreendimento. 

A terceira razão é que o estudo de economia proporcionará melhor entendimento sobre o potencial e 
sobre os limites da política econômica. As questões econômicas estão sempre na mente dos formuladores 
de políticas em todas as esferas do governo: municipal, estadual e federal. Quais são os ônus associados a 
formas alternativas de tributação? Quais são os efeitos do livre comércio com outros países? Qual é a melhor 
forma de proteger o meio ambiente? De que forma o déficit orçamentário do governo afeta a economia? 
Como eleitor, você ajuda a escolher as políticas que orientam a alocação de recursos da sociedade. Entender 
economia ajuda a pôr em prática essa responsabilidade. Quem sabe um dia você mesmo poderá ser um 
formulador de políticas. 

Portanto, os princípios de economia podem ser aplicados a muitas situações da vida. Se, no futuro, você 
estiver lendo um jornal, gerindo um negócio ou dirigindo o país, ficará satisfeito por ter estudado economia. 


N. Gregory Mankiw 
Dezembro de 2010 
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CAPÍTULO 





Dez princípios de economia 


A palavra economia vem do termo grego oikonomos e pode ser entendida como“aquele que administra um lar”. 
Em princípio, essa origem pode parecer estranha, mas, na verdade, os lares e a economia têm muito em comum. 

Uma família precisa tomar muitas decisões. Precisa decidir quais tarefas cada membro desempenha e 
o que cada um deles recebe em troca: Quem faz o jantar? Quem lava a roupa? Quem pode repetir a 
sobremesa? Quem decide que programa sintonizar na TV? Em resumo, cada família precisa alocar seus 
recursos escassos a seus diversos membros, levando em consideração as habilidades, os esforços e desejos 
de cada um de seus membros. 

Assim como uma família, uma sociedade deve tomar muitas decisões. Precisa encontrar uma forma de 
decidir que tarefas serão executadas e por quem. Precisa de algumas pessoas para produzir alimentos, outras 
para fazer roupas e ainda outras para desenvolver programas de computador. Uma vez que a sociedade tiver 
alocado as pessoas (assim como terras, prédios e máquinas) para realizar diversas tarefas, deverá tam- 
bém alocar a produção de bens e serviços que as pessoas produzem. Deve decidir quem comerá caviar e 
quem comerá batatas. Deve decidir quem vai andar de Ferrari e quem vai andar de ônibus. 
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A gestão dos recursos da sociedade é importante porque estes são escassos. Escassez 
significa que a sociedade tem recursos limitados e, portanto, não pode produzir todos os 
bens e serviços que as pessoas desejam ter. Assim como cada membro de uma família 


escassez 
a natureza limitada dos 


recursos da sociedade . . nao . e 
não pode ter tudo o que deseja, cada indivíduo de uma sociedade não pode ter um 
padrão de vida tão alto quanto ao qual aspire. 
economia Economia é o estudo de como a sociedade administra seus recursos escassos. Na 
o estudo de como à maioria das sociedades, os recursos são alocados não por um único planejador central, 


sociedade administra mas pelos atos combinados de milhões de famílias e empresas. Os economistas, portan- 
seus recursosescassos to, estudam como as pessoas tomam decisões: o quanto trabalham, o que compram, 
quanto poupam e como investem suas economias. Estudam também como as pessoas 
interagem umas com as outras. Por exemplo, eles examinam como compradores e vendedores de um bem 
determinam juntos o preço pelo qual o bem será vendido e a quantidade a ser vendida. Por fim, os eco- 
nomistas analisam as forças e as tendências que afetam a economia como um todo, incluindo o cresci- 
mento da renda média, a parcela da população que não consegue encontrar trabalho e a taxa à qual os 
preços estão subindo. 

O estudo da economia apresenta muitas facetas, porém o campo é unificado por diversas ideias centrais. 
Neste capítulo, trataremos dos Dez Princípios de Economia. Não se preocupe se não entender todos eles ime- 
diatamente ou se não os considerar totalmente convincentes. Nos capítulos seguintes, essas ideias serão 
aprofundadas. Esses princípios nos fornecem uma noção mais ampla sobre economia. Considere este capí- 
tulo como uma“prévia das próximas atrações”. 


COMO AS PESSOAS TOMAM DECISÕES 


Não há nada de misterioso sobre o que é uma “economia”, e não importa se estamos falando da economia 
de Los Angeles, dos Estados Unidos ou do mundo todo. Quando abordamos aspectos relacionados à econo- 
mia, referimo-nos a um grupo de pessoas que interagem umas com as outras enquanto levam sua vida. Como 
o comportamento de uma economia reflete o comportamento das pessoas que a compõem, começaremos 
nosso estudo com quatro princípios de tomadas de decisões individuais. 


Princípio 1: As pessoas enfrentam tradeoffs' 


Certamente você conhece o provérbio:”Nada é de graça”. Ele expressa uma grande verdade. Para conseguir- 
mos algo que queremos, precisamos abrir mão de outra coisa de que gostamos. A tomada de decisões exige 
escolher um objetivo em detrimento de outro. 

Consideremos, por exemplo, uma estudante que precise decidir como alocar seu recurso mais precioso 
— O tempo. Ela pode passar todo o seu tempo estudando economia ou psicologia, ou pode dividir seu tempo 
entre as duas disciplinas. Para cada hora que passa estudando uma matéria, ela abre mão de uma hora que 
poderia usar para estudar a outra. E, para cada hora que passa estudando qualquer uma das duas matérias, 
abre mão de uma hora que poderia gastar cochilando, andando de bicicleta, vendo TV ou trabalhando meio 
período para ganhar dinheiro para alguma despesa extra. 

Ou consideremos um casal envolvido com decisões sobre como gastar a renda familiar. Esse casal pode 
destinar a renda para comprar comida, roupas ou pagar uma viagem para a família. Pode, ainda, poupar 
parte da renda para a aposentadoria ou para a faculdade dos filhos. Quando decide gastar um dólar a mais 
em qualquer uma dessas coisas, tem um dólar a menos para gastar em outras coisas. 


1 


Em economia, tradeoff é um termo que define uma situação de escolha conflitante, isto é, quando uma ação econô- 
mica que visa à resolução de determinado problema acarreta, inevitavelmente, outros. Por exemplo, em determinadas 
circunstâncias, a redução da taxa de desemprego apenas poderá ser obtida com o aumento da taxa de inflação, o que 
resultará em um tradeoff entre inflação e desemprego. (NRT) 
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Quando as pessoas estão agrupadas em sociedade, deparam-se com tipos diferentes de tradeoff. O 
tradeoff clássico se dá entre “armas e manteiga”. Quanto mais uma sociedade gasta com defesa nacional 
(armas) para proteger suas linhas costeiras de agressores estrangeiros, menos ela pode gastar com bens de 
consumo (manteiga) para elevar o padrão de vida nos lares. Também importante na sociedade moderna é o 
tradeoff entre um meio ambiente limpo e um alto nível de renda. As leis que exigem que empresas reduzam 
a poluição elevam o custo da produção de bens e serviços. Em razão dos custos mais elevados, essas empre- 
sas obtêm menos lucros, pagam salários menores, cobram preços mais altos ou alguma combinação desses 
três fatores. Embora as regulamentações concernentes à poluição promovam um ambiente mais limpo e, em 
consequência, melhor saúde, elas provocam a redução de renda de proprietários, traba- 
lhadores e clientes das empresas regulamentadas. 

Outro tradeoff que a sociedade enfrenta é entre eficiência e igualdade. Eficiência eficiência 
significa que a sociedade está obtendo o máximo que pode de seus recursos escassos. à propriedade que a 


Igualdade significa que os benefícios advindos desses recursos estão sendo distribuídos sociedade tem de 
de maneira uniforme entre os membros da sociedade. Em outras palavras, a eficiência se obter o Sid 
A: R : 2 qu ível a partir de 
refere ao tamanho do bolo econômico e a igualdade, à maneira como o bolo é dividido possível a part 
seus recursos escassos 


em partes individuais. 

Quando as políticas do governo são formuladas, esses dois objetivos, de modo geral, 
entram em conflito. Vamos considerar, por exemplo, as políticas que têm por objetivo igualdade 
atingir a distribuição mais igualitária do bem-estar econômico. Algumas delas, como o  apropriedade de 
sistema de bem-estar ou o seguro-desemprego, procuram ajudar os membros mais distribuir a 
necessitados da sociedade. Outras, como o imposto de renda das pessoas físicas, reque- prosperidade 
rem que os financeiramente bem-sucedidos contribuam mais que outros para sustentar | econômica de maneira 
o governo. Embora proporcionem mais igualdade, essas políticas reduzem a eficiência. uniforme entre os 
Quando o governo redistribui renda dos ricos para os pobres, reduz a recompensa pelo membros da sociedade 
trabalho árduo; com isso, as pessoas trabalham menos e produzem menos bens e servi- 
ços. Em outras palavras, quando o governo tenta cortar o bolo econômico em fatias mais iguais, o bolo 
diminui de tamanho. 

Reconhecer que as pessoas enfrentam tradeoffs não nos diz, por si só, quais as decisões que elas tomarão 
ou desejariam tomar. Uma estudante não deveria abandonar o estudo de psicologia apenas porque isso 
aumenta o tempo disponível para estudar economia. A sociedade não deveria deixar de proteger o meio 
ambiente só porque as regulamentações ambientais reduzem o padrão de vida material. Os pobres não 
deveriam ser ignorados só porque ajudá-los distorce os incentivos ao trabalho. Ainda assim, reconhecer os 
tradeoffs em nossa vida é importante porque as pessoas somente podem tomar boas decisões se compreen- 
derem as opções que estão disponíveis a elas. Nosso estudo de economia, portanto, inicia-se com o reco- 
nhecimento dos tradeoffs da vida. 


Princípio 2: O custo de alguma coisa é aquilo de que você desiste para obtê-la 


Como as pessoas enfrentam tradeoffs, a tomada de decisões exige comparar os custos e os benefícios de pos- 
sibilidades alternativas de ação. Em muitos casos, contudo, o custo de uma ação não é tão claro quanto pode 
parecer à primeira vista. 

Vamos considerar, por exemplo, a decisão de ir à faculdade. Os benefícios principais são o enriquecimen- 
to intelectual e uma vida com melhores oportunidades de emprego. Mas qual é o custo? Para responder a 
essa pergunta, você talvez se sinta tentado a somar os gastos que tem com anuidades, livros, moradia e ali- 
mentação. Entretanto, esse total não representa aquilo que você sacrifica para passar um ano na faculdade. 

Há dois problemas com esse cálculo. Primeiro, ele inclui algumas coisas que não são, na verdade, custos 
para frequentar a faculdade. Mesmo que você abandone os estudos, precisará de um lugar para dormir e de 
comida para se alimentar. Os custos de moradia e alimentação somente serão custos se forem mais caros na 
faculdade do que em outro lugar. Segundo, esse cálculo ignora o maior custo de cursar a faculdade — o tempo. 
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Quando você passa um ano assistindo às aulas, lendo livros e fazendo trabalhos, não 


custo de pode dedicar esse tempo a um emprego. Para a maioria dos alunos, os salários que dei- 
ade que devemos xam de ganhar enquanto estão na faculdade são os principais custos de sua educação. 

abrir mão pata obter O custo de oportunidade de um item é aquilo de que você abre mão para obtê-lo. 
algum item Quando decidem, por exemplo, cursar uma faculdade, os tomadores de decisões preci- 


sam estar cientes dos custos de oportunidade que acompanham cada ação possível - de 

fato, geralmente eles estão. Atletas universitários que podem ganhar milhões se aban- 
donar os estudos e se dedicar ao esporte profissional estão bem cientes de que, para eles, o custo de opor- 
tunidade de cursar a faculdade é muito elevado. Não é surpreendente, portanto, muitas vezes, eles chegarem 
à conclusão de que o benefício de uma educação superior não compensa o custo de fazê-la. 


Princípio 3: As pessoas racionais pensam na margem 


Os economistas presumem que as pessoas são racionais. Uma pessoa racional faz o 


ijonal ur . 24: ur . 
pessoa raciona melhor para alcançar seus objetivos, sistemática e objetivamente, conforme as oportuni- 


aquela que, sistemática 
e objetivamente, faz o 
máximo para alcançar 
seus objetivos 


dades disponíveis. Ao estudar economia, você conhecerá empresas que decidem quantas 
pessoas vão contratar e a quantidade de bens que serão manufaturados e vendidos para 
maximizar os lucros. Também encontrará indivíduos que decidem quanto tempo passam 
trabalhando e que bens e serviços vão comprar com a renda obtida para que possam con- 
seguir alto nível de satisfação. 

Uma pessoa racional sabe que as decisões que tomamos durante a vida raramente são“preto no branco”, 
com diversos tons de cinza. Na hora do jantar, a decisão não é entre jejuar e comer até não poder mais, mas 
aceitar uma colherada a mais de purê de batatas ou não. Quando chega a hora das pro- 


mudança marginal vas, sua escolha não é entre não estudar mais nada e ficar estudando 24 horas por dia, 
um pequeno ajuste mas, sim, passar uma hora a mais revendo anotações ou ver TV. Os economistas usam a 
incremental em um expressão mudança marginal para descrever um pequeno ajuste incremental em um 
plano de ação plano de ação existente. Lembre-se de que margem pressupõe a existência de “extremi- 


dades”, portanto mudanças marginais são ajustes ao redor das extremidades daquilo 
que você está fazendo. A pessoa racional, em geral, toma decisões comparando esses benefícios marginais 
com custos marginais. 

Por exemplo, imagine uma companhia aérea que tenha de decidir quanto cobrar de passageiros que 
estejam na lista de espera. Suponhamos que o voo de um avião de 200 lugares, costa a costa, através do país, 
custe à empresa $ 100 mil. Nesse caso, o custo médio de cada assento será de $ 100 mil/200, ou seja, $ 500. 
Talvez alguém sugira que essa empresa não deve vender uma passagem por menos de $ 500. Na verdade, 
uma empresa racional consegue encontrar formas de aumentar seus lucros pensando na margem. 
Imaginemos que o avião esteja prestes a decolar com dez assentos vagos e que um passageiro na fila de 
espera esteja disposto a pagar $ 300 pela passagem. A empresa deve vender a passagem a esse preço? Claro 
que sim. Se o avião está com assentos vagos, o custo de acrescentar mais um passageiro é mínimo. Embora 
o custo médio por passageiro seja de $ 500, o custo marginal é apenas o custo do saquinho de amendoins e 
do refrigerante que o passageiro extra consumirá. Desde que o passageiro pague mais que o custo marginal, 
vender a passagem para ele é lucrativo. 





A tomada de decisões marginais pode ajudar a explicar outros fenômenos intrigantes da economia. Eis 
uma pergunta clássica: por que a água é tão barata e os diamantes tão caros? A água é essencial para a 
sobrevivência humana, os diamantes não. Contudo, por algum motivo, há pessoas que preferem desembol- 
sar mais dinheiro por um diamante a fazê-lo por um copo de água. O motivo é que o desejo de pagar por 
um bem baseia-se no benefício marginal que uma unidade extra deste proporcionaria. O benefício marginal, 
por sua vez, depende de quantas unidades a pessoa já possui. A água é essencial, porém o benefício margi- 
nal de um copo a mais é pequeno, pois a água existe em abundância. Ninguém precisa de diamantes para 
sobreviver, mas, como são raros, o benefício marginal é considerado alto. 
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Um tomador de decisões racional executa uma ação se, e somente se, o benefício marginal exceder o 
custo marginal. Esse princípio explica por que as companhias aéreas vendem passagens abaixo do custo 
médio e por que se paga mais por diamantes que por água. É necessário algum tempo para nos acostu- 
marmos com a lógica do raciocínio marginal, entretanto o estudo da economia oferece muitas oportuni- 
dades para praticar. 


Princípio 4: As pessoas reagem a incentivos 


Um incentivo é algo que induz uma pessoa a agir, tal como a perspectiva de uma punição incentivo 

ou recompensa. Como as pessoas racionais tomam decisões comparando custo e algo que induz a 
benefício, elas respondem a incentivos. Você verá que os incentivos desempenham um | pessoaa agir 
papel importante no estudo da economia. Certo economista sugeriu que todo o 

conhecimento econômico poderia ser simplesmente resumido com a seguinte frase: “Pessoas reagem a 
incentivos. O resto são comentários”. 

Os incentivos são cruciais para analisar o funcionamento do mercado. Por exemplo, quando o preço da 
maçã aumenta, as pessoas optam por comer menos maçãs. Ao mesmo tempo, os fazendeiros com pomares 
de macieiras decidem contratar mais trabalhadores e colher mais maçãs. Em outras palavras, o preço mais 
alto do mercado proporciona um incentivo para que os compradores consumam menos e um incentivo para 
que os vendedores produzam mais. Como veremos, o efeito do preço sobre o comportamento de consumi- 
dores e produtores é crucial para entender como a economia de mercado aloca recursos escassos. 

Os formuladores de políticas públicas nunca devem se esquecer dos incentivos: muitas políticas alteram 
os custos e benefícios para as pessoas e, portanto, alteram seu comportamento. O imposto sobre a gasolina 
é um incentivo ao uso de carros menores, que consomem menos gasolina. Esse é um dos motivos de os 
carros menores serem mais usados na Europa, onde os impostos sobre a gasolina são mais altos que nos 
Estados Unidos, onde são mais baixos. O imposto também incentiva as pessoas a revezar carros, a usar O 
transporte público e a morar mais perto do local de trabalho. Se os impostos fossem mais altos, mais pessoas 
começariam a usar carros híbridos, e, se fossem muito altos, elas os substituiriam por carros elétricos. 

Quando os formuladores de políticas deixam de considerar como suas políticas afetam os incentivos, eles 
provocam consequências indesejadas. Vamos pensar, por exemplo, na política pública quanto à segurança 
no trânsito. Hoje, todos os carros têm cintos de segurança, o que não ocorria há cinquenta anos. Na década 
de 1960, o livro Unsafe at any speed [Inseguro em qualquer velocidade], de Ralph Nader, gerou grande preo- 
cupação pública com a segurança. O Congresso norte-americano reagiu com leis que impunham os cintos 
de segurança como equipamento obrigatório em todos os carros novos. 

Que efeito tem uma lei de cintos de segurança sobre a segurança no trânsito? O efeito direto é óbvio: 
quando uma pessoa usa cinto de segurança, a probabilidade de que sobreviva a um acidente grave aumenta. 
Mas a história não acaba aí, uma vez que a lei também afeta o comportamento ao alterar incentivos. O com- 
portamento em questão está relacionado ao modo como os motoristas conduzem seus carros. Dirigir devagar 
e com cautela é custoso porque consome tempo e energia do motorista. Ao decidirem o nível de cuidado 
tomado ao dirigir, as pessoas racionais comparam, talvez de forma inconsciente, o benefício marginal de dirigir 
com cuidado ao custo marginal. Dessa forma, elas dirigem mais devagar e com mais cuidado quando o bene- 
fício do aumento da segurança é elevado. Por exemplo, quando as estradas estão molhadas e escorregadias, 
as pessoas dirigem com mais atenção e em velocidades mais baixas que quando as pistas estão secas. 

Consideremos agora como uma lei sobre cintos de segurança afeta o cálculo de custo-benefício de um 
motorista. Os cintos de segurança reduzem o custo dos acidentes porque diminuem a probabilidade de 
ferimento ou morte. Em outras palavras, os cintos de segurança reduzem os benefícios de dirigir de forma 
lenta e cuidadosa. As pessoas reagem aos cintos de segurança da mesma maneira que reagiriam a uma 
melhora das condições das estradas — dirigindo com velocidade mais alta e com menos cuidado. Assim, o 
resultado de uma lei de cintos de segurança é um maior número de acidentes. A diminuição da condução 
cuidadosa tem um efeito claro e adverso sobre os pedestres, que passam a ter maiores chances de se envolver 
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em um acidente, todavia (ao contrário dos motoristas) não gozam do benefício da maior segurança decor- 
rente da utilização do cinto de segurança. 

À primeira vista, essa discussão sobre os incentivos e os cintos de segurança pode parecer mera es- 
peculação. Mas, em um estudo realizado em 1975, o economista Sam Peltzman demonstrou que as leis de 
segurança no trânsito apresentavam muitos efeitos como esse. De acordo com as evidências apresentadas 
por Peltzman, essas leis produzem tanto menos mortes por acidente quanto um maior número de acidentes. 
O resultado líquido é uma pequena variação do número de mortes de motoristas e um aumento do núme- 
ro de mortes de pedestres. 

A análise que Peltzman fez da segurança no trânsito é um exemplo incomum e controverso do princípio 
geral, segundo o qual as pessoas reagem a incentivos. Ao analisarmos qualquer política, precisamos consi- 
derar não apenas seus efeitos diretos, mas também os efeitos indiretos e menos óbvios que operam por meio 
dos incentivos. Se a política mudar os incentivos, ela provocará alteração no comportamento das pessoas. 


Ce A 


DECaso Os efeitos do incentivo dos preços da gasolina 


De 2005 a 2008, o preço do petróleo nos mercados mundiais de petróleo disparou como resul- 
tado da oferta limitada e da demanda cada vez maior do expressivo crescimento mundial, 
especialmente na China. Nos Estados Unidos, o preço da gasolina subiu de $ 0,50 para 
aproximadamente $ 1,00 o litro. Nos noticiários da época, havia muitas histórias sobre a reação 
das pessoas a essas mudanças. 

Eis uma amostra dessas histórias: 


e “Conforme os preços da gasolina sobem, os compradores estão migrando para carros 
pequenos.” 

e “À medida que o preço da gasolina sobe, as vendas de motocicletas (scooters) também 
aumentam.” 

e “Os preços da gasolina batem as vendas de bicicletas, elas estão de volta a toda velocidade.” 

* “Com o aumento da gasolina, muito mais pessoas passaram a utilizar o transporte público.” 

e “A demanda por camelos aumenta à medida que o preço do petróleo aumenta.” Fazendeiros 
no estado indiano de Rajasthan estão redescobrindo o humilde camelo. À medida que o 
custo de tratores beberrões de gasolina aumenta, os ungulados (mamíferos providos de 
cascos) estão voltando. 

* “As companhias aéreas estão sofrendo, mas as encomendas de Boeings e Airbus estão lo- 
tadas.” Nunca houve tamanha demanda por novas aeronaves que utilizam eficientemente 
o combustível. As versões mais recentes do Airbus A320 e do Boeing 737 são as mais dis- 
putadas, pois o combustível é até 40% mais barato que para aviões mais antigos ainda 
utilizados por algumas companhias aéreas norte-americanas. 

* “Em razão dos altos preços da gasolina, as pessoas começam a rever a necessidade de 
adquirir novos imóveis.” Em busca por uma nova casa, Demetrius Stroud analisou os 
números e constatou que, com os preços da gasolina subindo, mudar-se para perto de uma 
estação de Amtrak seria a melhor coisa para o seu bolso. 

e “Os preços da gasolina levam os estudantes para cursos a distância.” Para Christy LaBadie, 
uma estudante do segundo ano do Northampton Community College, o trajeto de 30 
minutos de sua casa até o campus de Bethlehem ficou mais caro por causa do preço da 
gasolina ser superior a $ 1,00 o litro. Por isso, neste semestre, ela decidiu fazer um curso 
pela internet para economizar a viagem — e o dinheiro. 

e “O jato particular de “Diddy” Combs paira acima dos preços do combustível.” Por causa 
dos preços do combustível, as empresas de táxi aéreo perderam um célebre e assíduo 














CAPÍTULO 1 DEZ PRINCÍPIOS DE ECONOMIA 


passageiro: Sean “Diddy” Combs, um dos artistas mais ricos do hip-hop. Atualmente, 
Combs prefere as linhas comerciais aos jatos particulares, os quais representam um custo 
aproximado de $ 200 mil para uma viagem de ida e volta entre Nova York e Los Angeles. 
“Na verdade, estou voando comercialmente”, disse Diddy antes de entrar em um avião. O 
milionário acomodou-se na primeira classe e mostrou seu cartão de embarque para a 
câmera: “É assim que os altos preços da gasolina estão”. 


Muitos desses desenvolvimentos provaram-se transitórios. À crise econômica que se iniciou 
em 2008 e continuou em 2009 reduziu a demanda mundial por petróleo, e o preço da gasolina 


diminuiu de forma substancial. Não se sabe ainda se Combs voltou a usar seu jato particular. 


INCENTIVO NO PAGAMENTO 


costs cc Notícias 


Como este artigo ilustra, o modo como as pessoas são remuneradas afeta 
os incentivos e a tomada de decisões. (O autor do artigo, a propósito, 
depois disso tornou-se um dos principais conseiheiros econômicos do 


presidente Barack Obama.) 


Onde os ônibus são pontuais 
Por Austan Goolsbee 


Em uma tarde de verão, o trajeto da Uni- 
versity of Chicago até o norte da cidade 
deve ser um dos mais bonitos do mundo. 
No lado esquerdo da Lake Shore Drive, pas- 
samos pelo Grant Park, um dos primeiros 
arranha-céus do mundo, e pela Sears Tower. 
No lado direito, vemos o azul intenso do 
Lago Michigan. Mas, apesar de toda a bele- 
za, O trânsito pode se tornar um caos. Então, 
quem faz esse caminho todo dia conhece 
os atalhos. Sabe que, se o trânsito está para- 
do da Buckingham Fountain até McCormick, 
é melhor pegar as ruas paralelas e voltar 
para a Lake Shore Drive alguns quilômetros 
mais adiante. 

Muitos ônibus, contudo, ficam presos no 
trânsito. Sempre me pergunto por que os 
motoristas de ônibus não usam atalhos. É 
lógico que conhecem, pois seguem a mes- 
ma rota todo dia e, certamente, evitam o 
trânsito quando estão dirigindo o próprio 
carro. Como não há pontos de ônibus em 
Lake Shore Drive, ninguém ficaria para trás 
se eles se desviassem dos congestionamen- 
tos. Entretanto, quando os ônibus ficam 
presos no trânsito, fica difícil cumprir O 


Fonte; Slate.com, 16 mar. 2006. 


horário. Em vez de passar um ônibus a cada 
10 minutos, chegam três de uma só vez, 
depois de meia hora. E essa é a forma me- 
nos eficiente de administrar um sistema de 
transporte público. Portanto, por que não 
pegar atalhos, já que isso mantém o crono- 
grama e os ônibus no horário? 

Em princípio você pode achar que os 
motoristas não ganham o suficiente para 
elaborar estratégias. Porém, os motoristas 
de Chicago estão na sétima posição dos 
motoristas mais bem pagos do país, os que 
trabalham período integral ganham mais de 
$ 23 por hora, conforme uma pesquisa feita 
em novembro de 2004. Talvez o problema 
não seja o valor do salário, mas como ele é 
pago. Pelo menos é o que sugere um novo 
estudo sobre os motoristas de ônibus do 
Chile, realizado por Ryan Johnson e David 
Reiley, da University of Arizona, e Juan Carlos 
Muhioz, da Pontificia Universidad Católica 
de Chile. 

No Chile, as empresas de ônibus remu- 
neram os motoristas de duas formas: por 
hora ou por passageiro. O pagamento por 
passageiro provoca menos atrasos. Ao rece- 
berem incentivos, os motoristas começam a 
agir como pessoas normais e pegam ata- 
lhos quando o trânsito está ruim. Reduzem 








o horário de almoço e o tempo que passam 
no banheiro. Querem pegar a estrada e 
transportar um número maior de passagei- 
ros, o mais rápido possível. Em suma, à pro- 
dutividade aumenta... 

É claro que nem tudo é perfeito com 
relação ao pagamento de incentivo. Quando 
os motoristas de ônibus começam a ir mais 
rápido de um lugar para outro, eles se envol- 
vem em mais acidentes (assim como nós). 
Além disso, alguns passageiros reclamam 
que ficam enjoados porque o motorista 
acelera muito assim que o passageiro entra 
no ônibus. No entanto, quando têm opção, 
as pessoas preferem as empresas de ônibus 
que cumprem o horário. Em Santiago, mais 
de 95% dos motoristas de ônibus recebem 
incentivos no pagamento. 

Os incentivos no pagamento aumentam 
a produtividade do motorista de ônibus. Em 
Chicago, para evitar os constantes conges- 
tionamentos, os táxis pegam atalhos em 
Lake Shore Drive. Os ônibus não têm essa 
opção e, por isso, ficam muito tempo no 
trânsito. Como os motoristas de táxi ganham 
dinheiro por viagem que fazem, empe- 
nham-se em chegar rapidamente ao desti- 
no do passageiro para que possam pegar 
outra pessoa. 
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TESTE RÁPIDO Descreva um tradeoff importante que você tenha enfrentado recentemente. e Cite um exemplo 
de uma ação que tenha tanto um custo de oportunidade monetário quanto não monetário. e Descreva um incen- 
tivo que seus pais lhe ofereceram numa tentativa de influenciar seu comportamento. 


COMO AS PESSOAS INTERAGEM 


Os quatro princípios anteriores abordaram aspectos relacionados à forma de os indivíduos tomarem decisões. 
Enquanto levamos nossa vida, muitas de nossas decisões não nos afetam exclusivamente, mas também 
outras pessoas. Os próximos três princípios dizem respeito a como as pessoas interagem umas com as outras. 


Princípio 5: O comércio pode ser bom para todos 


Como pessoa bem informada, você sabe que o Japão concorre com os Estados Unidos na economia mundial. 
De certa forma isso é verdade, pois as empresas norte-americanas e japonesas produzem muitos bens do 
mesmo tipo. A Ford e a Toyota concorrem pelos mesmos clientes no mercado de carros. A Apple e a Sony 
concorrem pelos mesmos clientes no mercado de equipamentos de música digital. 

É fácil se enganar, porém, ao pensar na competição entre países. O comércio entre os Estados Unidos e 
o Japão não é como uma competição esportiva, em que um lado ganha e o outro perde. De fato, o oposto é 
verdadeiro: o comércio entre dois países pode ser bom para ambas as partes. 

Para sabermos o porquê, vamos pensar em como o comércio afeta sua família. Quando um parente seu 
procura por emprego, está concorrendo com membros de outras famílias que também querem estar empre- 
gados. As famílias também competem umas com as outras quando vão às compras, uma vez que cada uma 
delas quer comprar os melhores bens aos menores preços. Assim, de certa forma, cada família existente na 
economia está concorrendo com todas as demais. 

Apesar dessa competição, sua família não se daria melhor isolando-se de todas as outras. Se o fizesse, 
precisaria produzir sua própria comida, confeccionar suas próprias roupas e construir sua própria casa. 
É evidente que sua família se beneficia muito da própria habilidade de comerciar com outras pessoas. 
O comércio permite que as pessoas se especializem na atividade em que são melhores, agricultura, costura 
ou construção. Ao comerciarem com os outros, as pessoas podem comprar uma maior variedade de bens e 
serviços a um custo menor. 

Assim como as famílias, os países beneficiam-se da possibilidade de comerciar uns com os outros. 
O comércio permite que eles se especializem naquilo que fazem melhor e desfrutem de uma maior varie- 
dade de bens e serviços. Os japoneses, como os franceses, os egípcios e os brasileiros, são tanto nossos 
parceiros na economia mundial quanto nossos concorrentes. 


Princípio 6: Os mercados são geralmente uma boa maneira de organizar a atividade econômica 


O colapso do comunismo na União Soviética e no Leste Europeu na década de 1980 pode 


economiademercado ser a mudança mais importante que aconteceu no mundo nos últimos cinquenta anos. 


uma economia que Os países comunistas operavam com base na premissa de que as autoridades do governo 
aloca recursos por estavam na melhor posição para alocar os recursos escassos da economia. Os planejado- 
meio das decisões res centrais decidiam que bens e serviços produzir, quanto produzir de cada um deles e 
destentaliaças de quem os produziria e consumiria. A teoria por trás do planejamento central era a de que 
muitas empresas e 


famílias quando estas 
interagem nos 
mercados de bens 


apenas o governo poderia organizar a atividade econômica de maneira que promovesse 
o bem-estar econômico de todo o país. 

A maioria dos países que tiveram economias de planejamento central abandonou 
esse sistema e está tentando desenvolver economias de mercado. Em uma economia de 


e serviços 


mercado, as decisões do planejador central são substituídas pelas decisões de milhões 
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de empresas e famílias. As empresas decidem quem contratar e o que produzir. As famílias decidem em que 
empresas trabalhar e o que comprar com seus rendimentos. Essas empresas e famílias interagem no merca- 
do, em que os preços e o interesse próprio guiam suas decisões. 

À primeira vista, o sucesso das economias de mercado é enigmático. Em uma economia de mercado, 
ninguém cuida do bem-estar econômico de toda a sociedade. Os mercados livres contêm muitos com- 
pradores e vendedores de diversos bens e serviços, e todos estão interessados, antes de tudo, no seu próprio 
bem-estar. Ainda assim, apesar da tomada descentralizada de decisões e de tomadores de decisões movidos 
pelo interesse particular, as economias de mercado têm se mostrado muito bem-sucedidas na organização 
da atividade econômica para promover o bem-estar econômico geral. 

O economista Adam Smith, em seu livro À riqueza das nações — Uma investigação sobre a natureza e 
as causas da riqueza das nações, publicado em 1776, fez a mais famosa observação de toda a economia: 
“as famílias e empresas, ao interagirem em mercados, atuam como se fossem guiadas por uma “mão invi- 
sível' que as leva a resultados de mercado desejáveis”. Um de nossos objetivos neste livro é entender como 
essa mão invisível faz sua mágica. 

Ao estudar economia, você aprenderá que os preços são o instrumento com que a mão invisível conduz 
a atividade econômica. Em qualquer mercado, o comprador observa o preço ao determinar a demanda e o 
vendedor analisa o preço ao decidir a oferta. Como resultado dessas decisões, os preços do mercado refletem 
não só o valor de um bem para a sociedade, mas também o custo de sua manufatura. A visão de Adam Smith 
era de que os preços se ajustam para direcionar a oferta e a demanda, de modo a alcançar resultados que, 
em muitos casos, maximizam o bem-estar da sociedade como um todo. 

A visão de Smith apresenta um importante corolário: quando o governo impede que os preços se ajus- 
tem de forma natural à oferta e à demanda, impede que a mão invisível coordene as decisões de famílias e 
empresas que compõem a economia. Esse corolário explica por que os impostos têm um efeito adverso 
sobre a alocação de recursos: eles distorcem os preços e, com isso, as decisões das empresas e famílias. 
Explica também o mal ainda maior que pode ser causado por políticas de controle direto dos preços, como 
a de controle dos aluguéis. E explica o fracasso do comunismo. Nos países comunistas, os preços não eram 
determinados no mercado, mas ditados pelos planejadores centrais. Os planejadores não tinham as infor- 
mações necessárias sobre o gasto dos consumidores e os custos dos produtores que, em uma economia de 
mercado, são refletidas nos preços. Os planejadores centrais falharam porque tentaram conduzir a economia 
com uma mão amarrada nas costas — a mão invisível do mercado. 


Princípio 7: Às vezes os governos podem melhorar os resultados dos mercados 


Se a mão invisível do mercado é grande, por que precisamos do governo? Um dos objetivos do estudo de 
economia é refinar nossa visão sobre o papel e os objetivos adequados das políticas governamentais. 
Um dos motivos por que precisamos do governo é que a mão invisível poderá fazer 
maravilhas apenas se o governo garantir o cumprimento das regras e mantiver as insti- direito de propriedade 
tuições principais da economia. Mais importante, as economias de mercado precisam habilidade de um 
das instituições para garantir o direito de propriedade de modo que os indivíduos indivíduo para possuir 
tenham condições de possuir e controlar os recursos escassos. Os fazendeiros não culti- e exercer controle sobre 
varão alimentos se acharem que suas colheitas serão roubadas, os restaurantes só servi-  Tecursos escassos 
rão refeições se tiverem a garantia de que os clientes pagarão antes de ir embora, e uma 
companhia de entretenimento não produzirá DVDs se muitos consumidores em potencial fizerem cópias 
ilegais. Todos nós confiamos no governo para providenciar polícia e tribunais a fim de fazer valer o direito 
sobre aquilo que produzimos — e a mão invisível conta com nossa habilidade para garantir esses direitos. 
Há, ainda, outra razão que justifica o fato de precisarmos de governo: a mão invisível é poderosa, mas 
não é onipotente. Há dois motivos genéricos para que um governo intervenha na economia — promover a 
eficiência e promover a igualdade. Ou seja, a maioria das políticas visa aumentar o bolo econômico e mudar 
a forma como ele é dividido. 
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ecc. Saiba mais sobre... 


ADAM SMITH E A MÃO INVISÍVEL 


Pode ser mera coincidência o fato de o grande livro de Adam 
Smith, A riqueza das nações, ter sido publicado em 1776, ano 
exato em que os revolucionários norte-americanos assinaram a 
sua Declaração da Independência. Entretanto, os dois documen- 
tos compartilham um ponto de vista predominante na época: os 
indivíduos tornarão melhores decisões se puderem agir por 
conta própria, sem a mão opressiva do governo para conduzir 
suas ações. Essa filosofia política proporciona a base intelectual 
para a economia de mercado e, de maneira mais geral, para a 
sociedade livre. 

Por que as economias descentralizadas de mercado funcionam 
tão bem? Isso ocorre porque as pessoas se tratam com carinho e 
bondade? De forma alguma. Adam Smith descreveu o modo 
como as pessoas interagem em uma economia de mercado da 
seguinte maneira: 


O homem tem quase que constantes oportunidades para esperar 
ajuda de seus semelhantes, e seria vão esperar obtê-la somente da 
benevolência. Terá maiores chances de ser bem-sucedido se puder 
interessar o amor-próprio deles a seu favor e mostrar-lhe que é para 
sua própria vantagem fazer para ele aquilo que deles se exige. [..] 
Dê-me aquilo que desejo e terá o que deseja, eis o significado de tal 
oferta; e dessa maneira obtemos um do outro uma parte muito 
maior dos ofícios de que necessitamos. 

















Não é da benevolência do açougueiro, do cervejeiro ou do 
padeiro que esperamos nosso jantar, mas da consideração que 
eles têm pelos seus próprios interesses. Dirigimo-nos não à sua 
humanidade, mas ao seu amor-próptio, e nunca falamos com 
eles de nossas próprias necessidades, mas de suas vantagens. 
Ninguém, exceto o mendigo, escolhe depender principalmente da 
benevolência dos cidadãos. [..] 

Cada indivíduo [...] não tem a intenção de promover o interesse 
público, nem sabe o quanto o está promovendo. [..] Não pensa 
senão no próprio ganho, e, nesse caso, como em muitos outros, é 
conduzido por uma mão invisível a promover um fim que não fazia 
parte de sua intenção. E nem sempre é pior para a sociedade que 
não fizesse parte. Ao perseguir seu próprio interesse, ele promove o 
interesse da sociedade de modo mais eficaz do que faria se real- 
mente se prestasse a promovê-lo. 


O que Smith está dizendo é que os participantes da economia 
são motivados por seus próprios interesses e que a “mão invisível" 
do mercado conduz esses interesses de maneira que seja promovi- 
do o bem-estar econômico geral. 

Muitos dos princípios de Smith permanecem no seio da econo- 
mia moderna. Nossa análise nos capítulos posteriores nos permitirá 
expressar com mais precisão as conclusões de Smith e analisar 
plenamente os pontos fortes e fracos da mão invisível do mercado. 





falha de mercado 
uma situação em que o 
mercado, por si só, 
fracassa ao alocar 
recursos eficientemente 


externalidade 

o impacto das ações 
de uma pessoa sobre o 
bem-estar de outras 
que não tomam parte 
da ação 


Consideremos primeiro o objetivo da eficiência. Embora a mão invisível leve os merca- 
dos a alocar os recursos de forma eficiente para maximizar o tamanho do bolo econômico, 
isso nem sempre acontece. Os economistas usam a expressão falha de mercado para se 
referirem a uma situação em que o mercado, por si só, não consegue produzir uma alocação 
eficiente de recursos. Como veremos, uma possível causa de falha de mercado é a externa- 
lidade, que é o impacto das ações de uma pessoa sobre o bem-estar dos que estão próxi- 
mos. Um exemplo clássico de uma externalidade é a poluição. Outra causa possível de uma 
falha de mercado é o poder de mercado, que se refere à capacidade de uma pessoa (ou um 
pequeno grupo de pessoas) influenciar de forma indevida os preços de mercado. Se, por 
exemplo, todas as pessoas de uma cidade precisarem de água, porém houver apenas um 
poço, o proprietário do poço não estará sujeito à forte competição por meio da qual a mão 
invisível costuma controlar os interesses particulares. Quando há externalidades ou poder 
de mercado, políticas públicas bem concebidas podem aumentar a eficiência econômica. 


Consideremos o objetivo da igualdade. Mesmo que a mão invisível produza resultados eficientes, ela 
pode apresentar grandes disparidades no bem-estar econômico. Uma economia de mercado recompensa as 
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pessoas de acordo com a capacidade delas de produzir coisas pelas quais outras pessoas 


estejam dispostas a pagar. O melhor jogador de basquete do mundo ganha mais do que poder de mercado 
o melhor jogador de xadrez simplesmente porque as pessoas estão dispostas a pagar pa que tm 
mais para assistir a uma partida de basquete do que para assistir a um jogo de xadrez. A econômico (ou um 
mão invisível não garante que todos tenham comida suficiente, roupas decentes e aten- pequeno grupo de 
dimento médico adequado. Essa desigualdade pode, dependendo da filosofia política, agentes) tem de 
exigir a intervenção do governo. Na prática, muitas políticas públicas, como o imposto influenciar de forma 
de renda e o sistema de seguridade social, têm por objetivo atingir uma distribuição mais  cignificativa os preços 
igualitária do bem-estar econômico. do mercado 


Dizer que o governo pode, por vezes, melhorar os resultados do mercado não signi- 
fica que ele sempre o fará. A política pública não é feita por anjos, mas por um processo 
político que está longe de ser perfeito. Às vezes, as políticas são concebidas somente para recompensar 
os politicamente poderosos. Outras vezes, são feitas por líderes bem-intencionados, mas mal-informados. 
À medida que estudar economia, você se tornará um melhor juiz de quando uma política de governo é 
justificável pelo fato de ela promover eficiência ou igualdade e quando não é. 


TESTE RÁPIDO Por que um país fica em melhor situação quando não se isola dos outros países? e Por que exis- 
tem mercados e, segundo os economistas, qual é o papel do governo sobre eles? 


COMO A ECONOMIA FUNCIONA 


Começamos por uma discussão sobre como as pessoas tomam decisões e depois vimos como elas interagem 
umas com as outras. Juntas, todas essas decisões e interações formam”a economia”. Os três últimos princí- 
pios referem-se ao funcionamento da economia. 


Princípio 8: O padrão de vida de um país depende de sua capacidade de 
produzir bens e serviços 


Em todo o mundo, as diferenças de padrão de vida são assustadoras. Em 2008, o norte-americano médio tinha 
uma renda de cerca de $ 47 mil. No mesmo ano, o mexicano médio ganhava cerca de $ 10 mil, e o nigeriano 
médio, apenas $ 1.400. Essa grande variação do nível de rendimento se reflete em diversos indicadores de 
qualidade de vida. Os cidadãos de países de renda elevada têm mais televisores e carros, melhor nutrição, 
melhor assistência médica e uma expectativa de vida mais longa que os cidadãos de países de baixa renda. 

As mudanças do padrão de vida ao longo do tempo também são grandes. Nos Estados Unidos, as rendas 
cresceram historicamente cerca de 2% ao ano (após ajustes que ocorreram por causa de alterações no custo 
de vida). A essa taxa, a renda média dobra a cada 35 anos. No último século, a renda média dos Estados 
Unidos aumentou aproximadamente oito vezes. 

O que explica essas grandes diferenças de padrão de vida entre países e ao longo do 


, . a « rodutividade 
tempo? A resposta é surpreendentemente simples. Quase todas as variações de padrão produtivida 


a quantidade de bens 
e serviços produzidos 
por unidade de insumo 
de mão de obra 


de vida podem ser atribuídas a diferenças de produtividade entre países, ou seja, a 
quantidade de bens e serviços produzidos por unidade de insumo de mão de obra. Em 
países onde os trabalhadores podem produzir uma grande quantidade de bens e servi- 
ços por unidade de tempo, a maioria das pessoas desfruta de padrões de vida elevados; 
em nações onde os trabalhadores são menos produtivos, a maioria das pessoas precisa 
enfrentar uma existência com maior escassez e, portanto, menos confortável. De forma semelhante, a taxa 
de crescimento da produtividade de um país determina a taxa de crescimento de sua renda média. 

A relação fundamental entre produtividade e padrões de vida é simples, mas suas implicações são pro- 
fundas. Se a produtividade é o determinante principal do padrão de vida, outras explicações devem ser de 
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POR QUE ESTUDAR ECONOMIA 


Neste trecho de um discurso, o ex-presidente do Federal Reserve de Dallas 
argumenta sobre o estudo de economia. 


Uma ciência sinistra?! Duvido! 
Por Robert D. Mcteer Jr. 


Minha opinião sobre o estudo de economia 
é que ele se torna cada vez mais valioso à 
medida que ascendemos na carreira profis- 
sional. Não consigo imaginar melhor curso 
para presidentes de empresas, congressistas 
ou presidentes. Você adquire uma forma de 
pensar disciplinada e sistemática que lhe será 
muito útil No entanto, os que enfrentam os 
desafios econômicos se surpreendem ao 
descobrirem como uma economia funciona 
melhor com menos pessoas no comando. 
Quem faz o planejamento? Quem torna as 
decisões? Quem decide o que produzir? 

À mão invisível de Adam Smith é a coisa 
mais importante que se aprende quando se 
estuda economia. Entendemos de que 
modo cada um de nós pode trabalhar em 
interesse próprio e ainda produzir um resul 
tado social desejável. Entendemos como o 
mercado coordena atividades aparentemen- 
te sem coordenação pata aumentar a riqueza 
das nações. Entendemos a mágica dos mer- 
cados e os perigos de mexer muito com eles. 
Entendemos melhor o que aprendemos no 
jardim de infância: que não se deve matar ou 
aleijar a galinha dos ovos de ouro. [..] 

À economia ajuda a entender as falácias 
e as consequências imprevistas. Na verdade, 


t 


estou inclinado a definir economia como o 
estudo da forma de antecipar consequên- 
cias imprevistas. [..] 

Poucos registros na literatura parecem 
mais relevantes para os debates da econo- 
mia contemporânea que aquilo que é 
denominado falácia da janela quebrada. 
Sempre que um programa governamental é 
justificado, não por seus méritos, mas pelos 
empregos que poderá criar, lembrem-se da 
janela quebrada: alguns adolescentes, que 
adoram uma brincadeira, digamos, mais 
«perigosa», atiram um tijolo na janela da 
padaria. Logo há um amontoado de gente 
lamentando: “Que malvadeza", Entretanto, 
alguém mais atento apontará o lado positi- 
vo dessa situação: o padeiro terá de gastar 
dinheiro para consertar a janela. Isso 
aumentará a renda do vidraceiro, que gasta- 
rá essa renda extra, que aumentará a renda 
de outra pessoa, e assim por diante, Vocês 
sabem. Essa cadeia de gastos se multiplicará 
e vai gerar mais renda e empregos. Se a 
janela for bem grande, poderá gerar rápido 
crescimento econômico. 

Muitos eleitores caem nessa falácia, mas 
não os bons economistas. Estes dirão: 
"Espere um pouco! Se o dono da padaria 
não tivesse gasto seu dinheiro no conserto 
da janela, ele teria gasto no terno novo para 
O gual estava economizando. Então, o alfaia- 


2. Indivíduo que se opõe à industrialização ou a novas tecnologias. (NT) 


Fonte: The Wall Street Journal, 4 jun. 2003. 








te teria mais dinheiro para gastar, e assim 
por diante. À janela quebrada não criou 
novos gastos, apenas os desviou para outro 
lado. À janela quebrada não criou novas 
atividades, apenas atividades diferentes. As 
pessoas veem a atividade que ocorre. Elas 
não veem a atividade que teria ocorrido. 

À falácia da janela quebrada se perpetua 
de muitas formas. Sempre que a criação ou 
retenção de empregos é o objetivo princi- 
pal, chamo-a de falácia de contagem de 
empregos. Os bons economistas entendem 
a realidade não intuitiva de que o progresso 
verdadeiro resulta da eliminação de empre- 
gos. Antigamente, era preciso que 90% da 
população de nosso país cultivasse alimen- 
tos. Agora bastam 3%. Desculpem-me, mas 
será que estamos em pior situação por 
causa das perdas de emprego na agricultu- 
ra? Os pretensos agricultores e fazendeiros 
são agora professores universitários e espe- 
cialistas em informática. [..] 

Então, em vez de contarmos empregos, 
devemos fazer com que cada emprego 
valha a pena. Ocasionalmente teremos um 
ponto vulnerável, quando houver uma des- 
proporção entre oferta e demanda no mer- 
cado de trabalho. Mas isso é temporário. 
Não se torne um ludita2 que destrói máqui- 
nas, ou um protecionista, que tenta cultivar 
bananas na cidade de Nova York. 


No original, disma! science - expressão pejorativa também usada para economia, criada pelo historiador Thomas Carlyle. (NT) 


importância secundária. Por exemplo, poderia ser tentador creditar aos sindicatos de trabalhadores ou às leis 
de salário mínimo a elevação do padrão de vida dos trabalhadores norte-americanos durante o século pas- 
sado. Mas a verdadeira heroína dos trabalhadores norte-americanos é sua produtividade crescente. Vejamos 
outro exemplo: alguns especialistas afirmaram que a competição crescente do Japão e de outros países 
explica o lento crescimento da renda nos Estados Unidos nas décadas de 1970 e 1980. Mas, na verdade, o 
vilão não era a competição internacional e, sim, o menor crescimento da produtividade no país. 
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A relação entre produtividade e padrão de vida também traz implicações profundas para a política públi- 
ca. Quando se pensa sobre como alguma política afetará os padrões de vida, a questão-chave é como ela 
afetará nossa capacidade de produzir bens e serviços. Para elevar os padrões de vida, os formuladores de 
políticas precisam elevar a produtividade, de forma a garantir que os trabalhadores tenham uma boa edu- 
cação, disponham das ferramentas de que precisam para produzir bens e serviços e tenham acesso à melhor 
tecnologia disponível. 


Princípio 9: Os preços sobem quando o governo emite moeda demais 


Na Alemanha, em janeiro de 1921, um jornal custava 30 centavos de marco. Menos de dois anos depois, 
em novembro de 1922, o mesmo jornal custava 70.000.000 de marcos. Todos os outros preços da economia 
subiram na mesma medida. Esse episódio é um dos exemplos mais espetaculares de 

inflação, um aumento no nível geral de preços da economia. inflação 

Embora os Estados Unidos nunca tenham conhecido uma inflação próxima da que  4ym aumento do nível 
houve na Alemanha na década de 1920, a inflação tem sido, por vezes, um problema geral de preços da 
econômico. Durante os anos de 1970, por exemplo, quando o nível geral de preços mais economia 
do que dobrou, o presidente Gerald Ford referiu-se à inflação como o “inimigo público 
número 1”. No entanto, na primeira década do século XXI, a inflação ficou em torno de 2,5% ao ano; a essa 
taxa, seriam necessários quase 30 anos para que os preços dobrassem. Como uma inflação elevada impõe 
diversos custos à sociedade, mantê-la em níveis baixos é um objetivo dos formuladores de políticas econô- 
micas de todo o mundo. 

O que causa a inflação? Em quase todos os casos de inflação elevada ou persistente, o culpado é o 
aumento na quantidade de moeda. Quando um governo emite grandes quantidades de moeda, o valor 
desta cai. Na Alemanha, no início da década de 1920, quando os preços estavam, em média, triplicando a 
cada mês, a quantidade de moeda também triplicava mensalmente. Embora menos dramática, a história 
econômica dos Estados Unidos aponta para uma conclusão semelhante: a inflação elevada da década de 
1970 estava associada a um rápido crescimento da quantidade de moeda, e a baixa inflação do período mais 
recente, a um lento crescimento da quantidade de moeda. 


Princípio 10: À sociedade enfrenta um tradeoff de curto prazo entre inflação e desemprego 


Embora o nível mais alto de preços seja, no longo prazo, o primeiro efeito do aumento da quantidade de 
moeda, no curto prazo, a situação é mais complexa e mais controversa. Muitos economistas descrevem os 
efeitos de curto prazo da injeção monetária como: 


e O aumento da quantidade de moeda na economia estimula o nível geral de consumo e, portanto, a 
demanda por bens e serviços. 

e O aumento da demanda pode, com o tempo, levar as empresas a elevar os preços, porém, nesse 
ínterim, esse aumento também incentiva as empresas a contratar mais mão de obra e a aumentar a 
quantidade de bens e serviços produzidos. 

e Maior contratação significa menor desemprego. 


Essa linha de raciocínio leva a um amplo tradeoff final na economia: um tradeoff de curto prazo entre a 
inflação e o desemprego. 

Embora alguns economistas ainda questionem essas ideias, a maioria aceita que a sociedade enfrenta um 
tradeoff de curto prazo entre inflação e desemprego. Isso significa que, em um período de um ou dois anos, 
muitas políticas econômicas empurram a inflação e o desemprego em direções opostas. Os formuladores de 
políticas enfrentam esse tradeoff sem considerar se tanto a inflação quanto o desemprego se apresentam em 
níveis elevados (como ocorreu no início da década de 1980), em níveis baixos (como na década de 1990) ou 


16 PARTE | 


INTRODUÇÃO 


em níveis intermediários. Esse tradeoff de curto prazo é de grande importância para a aná- 





ciclo de negócios lise do ciclo de negócios — as flutuações irregulares e imprevisíveis na atividade econômi- 
flutuações da atividade À - . , 
ômica, medidas ca, medidas pela produção de bens e serviços ou pelo número de pessoas empregadas. 
pelo número de Os formuladores de políticas podem explorar o tradeoff de curto prazo entre inflação 
pessoas empregadas e desemprego usando diversos instrumentos de política econômica. Ao mudarem os 
ou pela produção de montantes referentes aos gastos do governo, ao total arrecadado de impostos e às 
bens e serviços emissões de moeda, os formuladores de políticas poderão influenciar a demanda global 
por bens e serviços. As mudanças na demanda, por sua vez, influenciam a combinação 
onnconacosvocas 0. Saiba mais sobre... 
COMO LER ESTE LIVRO 
À economia é divertida, mas também pode ser difícil de aprender. material. Provavelmente, seu professor pedirá que alguns 
Meu objetivo, ao escrever este livro, é torná-lo o mais agradável e desses exercícios sejam feitos em casa. Nesse caso, faça-os. 
fácil possível. Entretanto, você, estudante, também tem um papel Se ele não pedir, faça-os do mesmo jeito. Quanto mais 
a cumprir. À experiência prova que, se você realmente se envolver você usar seus novos conhecimentos, mais sólidos eles 
ao estudar por este livro, obterá melhores resultados tanto nos se tornarão. 
exames quanto nos anos que se seguirem. Eis algumas dicas sobre 5. Use a internet. À editora deste livro mantém extenso site, em 
como ler melhor este livro: inglês, para ajudá-lo a estudar economia, com exemplos, 
aplicações, problemas adicionais e testes de autoavaliação. 
1. Leia antes da aula. O aluno se sai melhor quando lê o res- O endereço é: www.cengage.comvinternational. 











. Teste a si mesmo. No decorrer do livro, os “Testes rápidos” 


pectivo capítulo antes de assistir à aula. Você entenderá com 
mais facilidade a aula, e suas perguntas vão se concentrar 
realmente nos aspectos de que precisa de ajuda. 


. Resuma, não marque. Passar um marca-texto amarelo sobre 


estas páginas é uma atividade passiva demais para manter 
sua mente concentrada. Em vez disso, quando chegar ao fim 
de uma seção, resuma com suas próprias palavras o que 
acabou de aprender. Ao terminar o capítulo, compare seu 
resumo com o que consta do final do capítulo. Será que 
você entendeu os pontos principais? 

proporcionam um feedback instantâneo para revelar se 
você aprendeu o que deveria. Aproveite essa oportunida- 
de para escrever suas respostas e conferi-las com as que 
são apresentadas na página deste livro, no site da editora: 
www.cengage.com.br. Esses testes servem para avaliar sua 
compreensão básica. Se sua resposta não estiver correta, 
você provavelmente precisará rever a seção. 


4. Pratique, pratique e pratique. No final de cada capítulo, há 


“Questões para revisão”, que testam seu entendimento, e 
“Problemas” e “aplicações”, para você aplicar e ampliar o 


6. Estude em grupos. Após ler o livro e resolver sozinho os pro- 
blemas, reúna-se com os colegas para discutir o conteúdo 
do material. Vocês aprenderão uns com os outros - um 
exemplo dos ganhos do comércio. 

7. Ensine alguém. Como todos os professores sabem, a melhor 
maneira de aprender é ensinar. Aproveite a oportunidade de 
ensinar novos conceitos econômicos a um parceiro de estu- 
do, um amigo, seu pai ou sua mãe, ou até mesmo um animal 
de estimação. 

8. Não ignore os exemplos do mundo real, Em meio a todos os 
números, gráficos e estranhas palavras novas, é fácil perder 
de vista o foco sobre o que é realmente economia. As seções 
"Estudos de caso" e "Notícias" que aparecem em todos os 
capítulos ajudarão você a manter o foco, pois mostram 
como a teoria está ligada a eventos do nosso cotidiano. 

9. Aplique o pensamento econômico à vida diária. Depois de 
aprender como a economia é aplicada ao mundo real, colo- 
que a mão na massa! Você pode usar a análise econômica 
para entender melhor suas próprias decisões, a economia à 
sua volta e os eventos divulgados nas mídias. Você verá o 
mundo de outra forma. 
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de inflação e desemprego que a economia apresenta no curto prazo. Uma vez que esses instrumentos de 
política econômica são potencialmente tão poderosos, a maneira como os formuladores de políticas devem 
utilizá-los para controlar a economia e mesmo se devem ou não utilizá-los é objeto de constante debate. 

O debate esquentou nos primeiros anos da presidência de Barack Obama. Em 2008 e 2009, os Estados 
Unidos e outros países sofreram uma profunda crise econômica. Problemas no sistema financeiro, causados 
por aplicações ruins no mercado imobiliário, transbordaram para o restante da economia. Nesse contexto, 
houve uma redução significativa de renda e o aumento do desemprego. Os formuladores de políticas reagi- 
ram de diversas maneiras para aumentar a demanda agregada por bens e serviços. A principal medida do 
presidente Obama foi a edição de um pacote de estímulos mediante a redução de impostos e o aumento 
dos gastos por parte do governo. Ao mesmo tempo, o Federal Reserve aumentou a oferta de moeda. 
O objetivo dessas políticas era reduzir o desemprego. Alguns temiam, porém, que tais políticas pudessem, 
com o tempo, levar a um nível excessivo de inflação. 


TESTE RÁPIDO  Enumere e descreva resumidamente os três princípios que descrevem como a economia funciona. 


CONCLUSÃO 


Agora você já teve uma amostra do que trata a economia. Nos capítulos posteriores, desenvolveremos muitos 
assuntos específicos sobre as pessoas, os mercados e as economias. Dominá-los exigirá algum esforço, mas 
não será uma tarefa árdua. O campo da economia se baseia em algumas grandes ideias que podem ser apli- 
cadas em muitas situações diferentes. 

Ao longo do livro, faremos referência aos Dez princípios de economia que destacamos neste capítulo e 
resumimos na Tabela 1. Mantenha esses princípios em mente, pois até a mais sofisticada das análises eco- 
nômicas se fundamenta neles. 


TABELA 1 


Como as pessoas tomam decisões 


1: As pessoas enfrentam tradeoff. 
2: O custo de alguma coisa é aquilo de que você desiste para obtê-la. Dez princípios de economia 
3: Às pessoas racionais pensam na margem. 


4: As pessoas reagem a incentivos. 


Como as pessoas interagem 
5: O comércio pode ser bom para todos. 


6: Os mercados são, geralmente, uma boa maneira de organizar a atividade econômica. 


7: Às vezes, os governos podem melhorar os resultados dos mercados. 


Como a economia funciona 
8: O padrão de vida de um país depende de sua capacidade de produzir bens e serviços. 


9: Os preços sobem quando o governo emite moeda demais. 
10: A sociedade enfrenta um tradeoff de curto prazo entre inflação e desemprego. 
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o REBUMO:= 


e As lições fundamentais sobre a tomada de decisões 
individual são as seguintes: as pessoas enfrentam 
tradeoffs entre objetivos alternativos, o custo de qual- 
quer ação é medido em termos de oportunidades 
abandonadas, as pessoas racionais tomam decisões 
depois de comparar custos marginais e benefícios 
marginais, e os indivíduos mudam o comportamento 
quando há incentivos. 

e As lições fundamentais sobre as interações entre 
pessoas são as seguintes: o comércio e a interdepen- 
dência podem ser mutuamente benéficos, os merca- 


* CONCEITOS-CHAVE 


escassez, p. 4 

economia, p. 4 

eficiência, p. 5 

igualdade, p. 5 

custo de oportunidade, p. 6 
pessoa racional, p. 6 
mudança marginal, p. 6 
incentivo, p. 7 


- QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Dê três exemplos de tradeoffs importantes com que 
você se depara na vida. 


2. Qual é o custo de oportunidade de cursar uma 


faculdade? 
3, A água é necessária para a vida. O benefício mar- 
ginal de um copo d'água é grande ou pequeno? 


4. Por que os formuladores de políticas devem pensar 


sobre os incentivos? 


1. Descreva alguns tradeoffs enfrentados nas seguin- 
tes situações: 
a. Uma família ao decidir se compra um carro novo. 
b. Um membro do Congresso ao decidir quanto 
gastar nos parques nacionais. 
c. O presidente de uma empresa ao decidir se abre 
uma nova fábrica. 


d. Um professor ao decidir o quanto preparar para 


uma aula. 
e. Um recém-formado ao decidir se cursa pós- 
-graduação. 


2. Você está tentando decidir se tira férias ou não. A 


maioria dos custos (passagem aérea, hotel, rendi- 


mentos que deixam de ser ganhos) se mede em 


dos costumam ser uma boa maneira de coordenar a 
atividade econômica entre as pessoas e o governo 
pode potencialmente melhorar os resultados do mer- 
cado quando corrige uma falha de mercado ou pro- 
move maior igualdade econômica. 

e As lições fundamentais sobre a economia como um 
todo são estas: a produtividade é a fonte fundamen- 
tal dos padrões de vida, o aumento na emissão de 
moeda é a causa fundamental da inflação e a socie- 
dade enfrenta um tradeoff de curto prazo entre infla- 
ção e desemprego. 


economia de mercado, p. 10 
direito de propriedade, p. 11 
falha de mercado, p. 12 
externalidade, p. 12 

poder de mercado, p. 13 
produtividade, p. 13 
inflação, p. 15 

ciclo de negócios, p. 16 


5. Por que o comércio entre países não é como um 
jogo, em que alguns vencem e outros perdem? 

6. O que a“mão invisível” do mercado faz? 

7. Explique as duas principais causas de falhas de 
mercado e dê um exemplo de cada. 

8. Por que a produtividade é importante? 

9. O que é inflação e quais são suas causas? 

10. Como a inflação e o desemprego estão relaciona- 

dos no curto prazo? 


dólares, mas os benefícios são psicológicos. Como 
se pode comparar os benefícios com os custos? 

3. Você pretendia passar o sábado trabalhando, mas 
um amigo o convida para jogar futebol. Qual é o 
verdadeiro custo de ir jogar futebol? Agora suponha 
que você planeje passar o dia estudando. Nesse 
caso, qual é o custo de ir jogar futebol? Explique. 

4. Você ganha $ 500 em um bolão de basquete. Você 
pode escolher entre gastar o dinheiro agora e 
guardá-lo por um ano, depositando em uma conta 
de poupança que paga juros de 2%. Qual é o custo 
de oportunidade de gastar os $ 500 agora? 

5. A empresa que você administra investiu $ 5 milhões 
no desenvolvimento de um novo produto, mas ele 








10. 


ainda não foi concluído. Em recente reunião, seu 

pessoal de vendas relatou que a introdução de pro- 

dutos concorrentes reduziu o volume previsto de 

vendas de seu novo produto para $ 3 milhões. Se o 

custo de completar o desenvolvimento e fazer o 

produto fosse $ 3 milhões, valeria a pena gastar 

esse dinheiro? Qual é o valor máximo que você 
deveria pagar para concluir o desenvolvimento? 

A Previdência Social paga aposentadoria para 

pessoas acima de 65 anos. Se o beneficiário da 

Previdência Social decidir trabalhar e ganhar algu- 

ma renda, a quantia que ele receberá nos benefícios 

da Previdência Social será normalmente reduzida. 

a. Como a provisão da Previdência Social afeta o 
incentivo para as pessoas economizarem en- 
quanto trabalham? 

b. Como a redução dos benefícios associada a ga- 
nhos mais altos afeta o incentivo para as pes- 
soas trabalharem depois dos 65 anos? 

Um projeto de lei de 1996, que reformulou progra- 

mas antipobreza do governo federal limitou mui- 

tos beneficiários a apenas dois anos de benefícios. 

a. Como isso afeta os incentivos ao trabalho? 

b. Como isso poderia representar um tradeoff entre 
igualdade e eficiência? 


. Seu colega de quarto cozinha melhor que você, no 


entanto você é mais rápido na faxina. Se seu colega 

sempre cozinhasse e você sempre fizesse a limpe- 

za, essas tarefas levariam mais ou menos tempo do 

que se fossem divididas por igual entre vocês? Dê 

um exemplo semelhante de como a especialização 

e o comércio podem beneficiar dois países. 

Explique se cada uma das seguintes atividades 

do governo é motivada pela preocupação com a 

igualdade ou com a eficiência. Quando a preocu- 

pação for com a eficiência, discuta o tipo de falha 

de mercado em questão. 

a. Regulamentação dos preços de TV a cabo. 

b. Dar às pessoas pobres tíquetes que podem ser 
usados para comprar comida. 

c. Proibir que as pessoas fumem em locais públicos. 

d. Dividir a Standard Oil (que já possuiu 90% de 
todas as refinarias de petróleo) em várias pe- 
quenas empresas. 

e. Aumentar as alíquotas do imposto de renda das 
pessoas com renda elevada. 

f. Aprovação de leis para punir quem dirigir alcoo- 
lizado ou sob efeito de drogas. 

Discuta cada uma das afirmativas a seguir do pon- 

to de vista da igualdade e da eficiência. 

a. “É preciso garantir a todos os membros da socie- 
dade o melhor atendimento médico possível.” 


CAPÍTULO 1 


11. 


12. 


13. 


14, 


15. 


16. 


DEZ PRINCÍPIOS DE ECONOMIA 


b. “Os trabalhadores que são demitidos deve- 
riam estar qualificados a receber os benefícios 
do seguro-desemprego até que encontrassem 
trabalho.” 

De que maneira seu padrão de vida é diferente do 
de seus pais ou avós quando tinham sua idade? O 
que causou essas mudanças? 
Suponhamos que os norte-americanos decidam 
poupar uma parte maior da renda que recebem. 
Se os bancos emprestarem essa poupança extra 
para as empresas, que empregam esses fundos 
para construir novas fábricas, como esse aumento 
de poupança poderá levar a um crescimento rápi- 
do da produtividade? Quem se beneficiará da 
maior produtividade? A sociedade terá um“almo- 
ço gratuito”? 

Em 2010, o presidente Barack Obama e o Con- 

gresso promulgaram um projeto de lei de reforma 

na assistência médica dos Estados Unidos. Os 
objetivos do projeto de lei eram fornecer seguros- 

-saúde a mais norte-americanos (por meio de 

subsídios para famílias de menor renda financia- 

dos por impostos ou famílias de maior renda) e 

reduzir o custo da assistência médica (por meio 

de diversas reformas em como a assistência mé- 
dica é prestada). 

a. Como esses objetivos estão relacionados à igual- 
dade e eficiência? 

b. Como a reforma na assistência médica pode 
aumentar a produtividade nos Estados Unidos? 

c. Como a reforma na assistência médica pode 
reduzir a produtividade nos Estados Unidos? 

Quando os países estão em guerra, dificilmente 
eles conseguem angariar receita fiscal suficiente 
para financiar completamente os esforços da 
guerra. Para compensar a diferença, os países 
em guerra optam por emitir mais moeda. Às 
vezes, o ato de emitir mais moeda para cobrir 
despesas é denominado“imposto inflacionário”. 
Quem paga a conta quando mais moeda é emi- 
tida? Por quê? 
Imagine que você é um formulador de políticas ao 
tentar decidir se deve ou não reduzir a taxa de 
inflação. Para tomar uma decisão inteligente, o que 
você precisaria saber sobre inflação, desemprego e 
tradeoff entre eles? 
Um formulador de políticas está decidindo como 
financiar a construção de um novo aeroporto. Ele 
pode financiá-la aumentando os impostos dos 
cidadãos ou emitindo mais moeda. Quais são al- 
gumas das consequências de curto e longo prazos 
para cada opção? 
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CAPÍTULO 





Pensando como um economista 


Cada campo de estudos tem sua própria linguagem e sua própria maneira de pensar. Os matemáticos falam 
de axiomas, integrais e espaços vetoriais. Os psicólogos falam de ego, id e dissonância cognitiva. Os advo- 
gados falam de comarcas, delitos contratuais e embargos promissórios. 

A economia não é diferente. Oferta, demanda, elasticidade, vantagem comparativa, excedente do consu- 
midor, peso morto — esses termos são parte da linguagem dos economistas. Nos próximos capítulos, você 
encontrará muitos termos novos e algumas palavras comuns que os economistas empregam de maneira 
especializada. À primeira vista, essa nova linguagem pode parecer desnecessariamente enigmática, mas, como 
você verá, tem valor por proporcionar uma maneira nova e útil de pensar sobre o mundo em que vivemos. 

O principal objetivo deste livro é ajudar você a aprender a maneira de pensar do economista. É claro que, 
assim como ninguém se torna um matemático, psicólogo ou advogado da noite para o dia, aprender a pen- 
sar como um economista leva algum tempo. Mas, com uma combinação de teoria, estudos de caso e exem- 
plos de economia nas notícias, este livro oferece uma excelente oportunidade para o desenvolvimento e para 
a prática dessa habilidade. 
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PARTE 1 INTRODUÇÃO 


Antes de entrarmos na substância e nos detalhes da teoria econômica, será bom ter uma visão geral de 
como os economistas encaram o mundo. Este capítulo, portanto, discute a metodologia utilizada no campo 
da economia. O que distingue a maneira como os economistas enfrentam um problema qualquer? O que 
significa pensar como um economista? 


O ECONOMISTA COMO CIENTISTA 


Os economistas procuram abordar seu campo de estudo com a objetividade dos cientistas. Estudam a eco- 
nomia da mesma forma como um físico estuda a matéria e um biólogo estuda a vida: eles desenvolvem 
teorias, colhem dados e os analisam na tentativa de confirmar ou refutar suas teorias. 

Para os iniciantes, pode parecer estranho afirmar que a economia é uma ciência. Afinal de contas, os 
economistas não trabalham com tubos de ensaio nem telescópios. Mas a essência da ciência é o método 
científico - o desenvolvimento e o teste imparcial de teorias sobre como funciona o mundo. Esse método de 
investigação aplica-se tanto ao estudo da economia de um país quanto ao estudo da gravidade da Terra ou 
da evolução das espécies. Como disse Albert Einstein,“A ciência nada mais é do que o refinamento do pen- 
samento cotidiano”. 

Embora o comentário de Einstein seja verdadeiro tanto para as ciências sociais, como a economia, quan- 
to para as ciências naturais, como a física, a maioria das pessoas não está habituada a enxergar a sociedade 
com os olhos de um cientista. Assim sendo, verificaremos aqui como os economistas aplicam a lógica da 
ciência com o objetivo de examinar o funcionamento de uma economia. 


O método científico: observação, teoria e mais observação 


Segundo a lenda, Isaac Newton, o famoso cientista e matemático do século XVII, ficou intrigado um dia ao 
ver uma maçã cair da árvore. Essa observação o levou a desenvolver uma teoria da gravidade que se aplica 
não só a uma maçã que cai no chão, mas também a qualquer objeto no universo. Testes posteriores da teo- 
ria de Newton demonstraram que ela funciona muito bem em diversas circunstâncias (embora, como mais 
tarde observaria Einstein, não em todas). Por ter sido muito bem-sucedida para explicar observações, a 
teoria de Newton é até hoje ensinada em cursos de física em todo o mundo. 

Essa interação entre teoria e observação também ocorre no campo da economia. Um economista pode- 
ria viver em um país que passa por rápidos aumentos de preços e ser levado por essa observação a desen- 
volver uma teoria da inflação. A teoria poderia afirmar que a inflação elevada surge quando o governo emite 
muita moeda. Para testar essa teoria, o economista poderia coletar e analisar dados sobre preços e moedas 
em diferentes países. Se o aumento na quantidade de moeda não estivesse relacionado com a taxa de cres- 
cimento dos preços, o economista começaria a duvidar da validade de sua teoria da inflação. Se o aumento 
na quantidade de moeda e a inflação estivessem fortemente correlacionados nos dados internacionais, como 
de fato ocorre, o economista passaria a confiar mais em sua teoria. 

Embora os economistas usem a teoria e a observação da mesma maneira que os outros cientistas, eles 
enfrentam um obstáculo que torna sua tarefa especialmente difícil: na economia, conduzir experimentos é 
difícil e, às vezes, impossível. Os físicos que estudam a gravidade podem deixar cair quantos objetos quise- 
rem em seus laboratórios para gerar dados a fim de testar suas teorias. Em comparação, os economistas que 
estudam a inflação não podem manipular a política monetária de um país simplesmente para gerar dados 
úteis. Os economistas, assim como os astrônomos e biólogos que estudam a evolução, em geral têm de se 
satisfazer com quaisquer dados que o mundo possa lhes dar. 

Para encontrar um substituto para os experimentos em laboratório, os economistas prestam muita aten- 
ção aos experimentos naturais que a história oferece. Por exemplo, quando uma guerra no Oriente Médio 
interrompe o fluxo de petróleo, os preços dessa mercadoria“explodem” em todo o mundo. Para os consumi- 
dores de petróleo e derivados, isso diminui o padrão de vida. Para os formuladores de políticas econômicas, 
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representa uma escolha difícil quanto à melhor forma de reagir. Mas, para os cientistas econômicos, oferece 
uma oportunidade para estudar os impactos de um recurso natural essencial sobre as economias do mundo. 
Neste livro, portanto, trataremos de muitos episódios históricos, os quais são importantes para o estudo 
porque permitem verificar como a economia funcionou no passado e, o que é mais importante, ilustrar e 
avaliar as teorias econômicas do presente. 


O) papel das hipóteses 


Se você perguntar a uma física quanto tempo levaria para uma bolinha de gude cair do alto de um edifício 
de dez andares, ela provavelmente responderá à questão supondo que a bolinha cai no vácuo. Naturalmente, 
essa suposição é falsa. Na verdade, o edifício está cercado de ar, cujo atrito sobre a bolinha em queda reduz 
sua velocidade. Mas a física esclarecerá, corretamente, que o atrito sobre a bolinha é tão pequeno que seu 
efeito é insignificante. Admitir que a bolinha cai no vácuo simplifica em muito o problema sem afetar subs- 
tancialmente a resposta. 

Os economistas adotam hipóteses pelo mesmo motivo: elas podem simplificar o mundo complexo em 
que vivemos e torná-lo mais fácil de entender. Para estudarmos os efeitos do comércio internacional, por 
exemplo, podemos supor que o mundo consiste em apenas dois países e que cada um produz apenas dois 
bens. É claro que o mundo real é composto de vários países, e cada um deles produz milhares de diferentes 
tipos de bens. Entretanto, quando adotamos a hipótese de dois países e dois bens, podemos concentrar mais 
nosso pensamento na essência do problema. Uma vez que tenhamos entendido o comércio internacional 
em um mundo imaginário com dois países e dois bens, estaremos em melhores condições de entender o 
comércio internacional no mundo mais complexo em que vivemos. 

A arte do pensamento científico - em física, biologia ou economia — está em decidir quais hipóteses 
adotar. Vamos supor que deixaremos cair uma bola de praia do alto do edifício em vez de uma bolinha de 
gude. Nossos físicos perceberiam que a suposição de não fricção é menos precisa nesse caso: a fricção exer- 
ce uma força maior sobre a bola de praia do que sobre a bolinha de gude pelo fato de a bola ser muito maior. 
A hipótese de que a gravidade opera no vácuo é razoável para estudar a queda de uma bolinha de gude, 
mas não de uma bola de praia. 

Da mesma forma, os economistas usam diferentes hipóteses para responder a diferentes questões. 
Vamos supor que queremos estudar o que acontece com a economia quando o governo muda a quantidade 
de dólares em circulação. Uma parte importante dessa análise, como veremos, é a maneira como os preços 
reagem. Muitos dos preços da economia só mudam raramente; o preço das revistas, por exemplo, leva vários 
anos para mudar. O conhecimento desse fato pode nos levar a formular diferentes hipóteses ao estudarmos 
os efeitos da mudança da política em diferentes horizontes de tempo. Para estudarmos os efeitos de curto 
prazo da política, podemos supor que os preços mudam pouco. Podemos até formular uma hipótese extre- 
ma e artificial de que todos os preços são completamente constantes. Para estudarmos os efeitos de longo 
prazo da política, entretanto, podemos supor que todos os preços sejam completamente variáveis. Assim 
como um físico usa diferentes hipóteses para estudar a queda de bolinhas de gude e de bolas de praia, os 
economistas utilizam diferentes hipóteses para estudar os efeitos de curto e longo prazo de uma mudança 
na quantidade de moeda. 


Modelos econômicos 


Os professores de biologia do ensino médio ensinam anatomia básica com réplicas plásticas do corpo huma- 
no. Esses modelos apresentam todos os principais órgãos — o coração, o fígado, os rins, e assim por diante — e 
permitem que os professores mostrem para seus alunos, de uma maneira simples, como as principais partes 
do corpo encaixam-se umas nas outras. Como esses modelos de plástico são estilizados e omitem muitos 
detalhes, ninguém os confundiria com uma pessoa. Mas, apesar dessa falta de realismo — e, na verdade, por 
causa dessa falta de realismo -, estudar os modelos é útil para aprender como funciona o corpo humano. 
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Os economistas também usam modelos para aprender sobre o mundo, mas, em vez de serem feitos de 
plástico, os modelos econômicos são compostos de diagramas e equações. Como o modelo de plástico dos 
professores de biologia, os modelos econômicos omitem muitos detalhes para permitir que vejamos o que 
realmente importa. Assim como o modelo do professor de biologia não mostra todos os músculos e vasos 
capilares do corpo, os modelos dos economistas não incluem todas as características da economia. 

Ao usarmos modelos para examinar diversas questões econômicas ao longo do livro, você verá que todos 
eles são construídos com hipóteses. Da mesma maneira que um físico inicia a análise de uma bolinha de 
gude em queda supondo que não haja atrito, os economistas adotam hipóteses para muitos dos detalhes da 
economia que são irrelevantes para o estudo da questão analisada. Todos os modelos — em física, biologia 
ou economia — simplificam a realidade para que possamos compreendê-la melhor. 


Nosso primeiro modelo: o diagrama do fluxo circular 


A economia consiste em milhões de pessoas envolvidas em muitas atividades — comprar, vender, trabalhar, 

contratar, fabricar etc. Para entendermos como a economia funciona, precisamos encontrar alguma maneira 

de simplificar nosso pensamento sobre todas essas atividades. Em outras palavras, precisamos de um mode- 

lo que explique, em termos gerais, como a economia está organizada e como seus participantes interagem 
uns com os outros. 


diagrama do fluxo A Figura 1 apresenta um modelo visual da economia chamado diagrama do fluxo 


circular circular. Nesse modelo, a economia é simplificada para incluir apenas dois tipos de 
um modelo visual da tomadores de decisões: famílias e empresas. As empresas produzem bens e serviços 
economia que mostra usando insumos, como trabalho, terra e capital (prédios e máquinas), os quais são 
como os dólares chamados fatores de produção. As famílias são proprietárias dos fatores de produção e 
circulam pelos consomem todos os bens e serviços que as empresas produzem. 

mercados entre as 


As famílias e as empresas interagem em dois tipos de mercado. Nos mercados de bens 
e serviços, as famílias são compradoras, e as empresas, vendedoras. Mais especificamente, 


famílias e as empresas 
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as famílias compram os bens e serviços que as empresas produzem. Nos mercados de fatores de produção, as 
famílias são vendedoras, e as empresas, compradoras. Nesses mercados, as famílias fornecem os insumos que 
as empresas usam para produzir bens e serviços. O diagrama do fluxo circular oferece uma maneira simples 
de organizar todas as transações econômicas que ocorrem entre as famílias e as empresas na economia. 

Os dois conjuntos de flechas do diagrama de fluxo circular são distintos, mas estão relacionados. O con- 
junto interno representa o fluxo de insumos e produtos. As famílias vendem o uso de seu trabalho, terra e 
capital para as empresas nos mercados de fatores de produção. As empresas, então, utilizam esses fatores 
para produzir bens e serviços, os quais, por sua vez, são vendidos para as famílias no mercado de bens e 
serviços. O conjunto externo do diagrama representa o fluxo correspondente de dólares. As famílias gastam 
dinheiro para comprar bens e serviços das empresas. As empresas usam parte da receita dessas vendas para 
pagar pelos fatores de produção, como o salário de seus trabalhadores. O que sobra é o lucro dos proprie- 
tários da empresa, que são também membros das famílias. 

Vamos dar uma volta pelo fluxo circular, acompanhando o caminho que faz uma nota ao passar de pes- 
soa para pessoa na economia. Vamos imaginar que a nota comece em uma família; dentro da sua carteira, 
digamos. Se você quer comprar uma xícara de café, deve levar sua nota a um dos mercados de bens e ser- 
viços da economia, por exemplo, a Starbucks mais próxima. Ali, você a gasta em sua bebida predileta. Ao 
passar pela caixa registradora da loja, a nota torna-se receita da empresa. Entretanto, o dinheiro não fica 
muito tempo na Starbucks porque a empresa o utiliza para comprar insumos nos mercados de fatores de 
produção. Por exemplo, a Starbucks pode usar a nota para pagar o aluguel ao locador em troca do espaço 
que utiliza ou para pagar o salário de seus funcionários. Seja como for, o dinheiro entra para a renda de 
alguma família e volta à carteira de alguém. Nesse ponto, a história do fluxo circular da economia recomeça. 

O diagrama do fluxo circular da Figura 1 é um modelo bem simples da economia. Ele desconsidera deta- 
lhes que são importantes em alguns casos. Um modelo de fluxo circular mais complexo e realista incluiria, 
por exemplo, os papéis representados pelo governo e pelo comércio internacional. (Uma parte daquele dólar 
que você deu à Starbucks pode ser usada para pagar impostos ou para comprar grãos de café de um produ- 
tor no Brasil.) No entanto, esses detalhes não são cruciais para uma compreensão básica de como a econo- 
mia é organizada. Por causa de sua simplicidade, é útil ter em mente o diagrama do fluxo circular ao pensar 
sobre como os componentes da economia se encaixam. 





Nosso segundo modelo: a fronteira de possibilidades de produção 


Diferentemente do que ocorre com o diagrama do fluxo circular, a maioria dos modelos econômicos se 
constrói com as ferramentas da matemática. Trataremos agora do mais simples deles, chamado fronteira das 
possibilidades de produção, e veremos como ele ilustra algumas ideias econômicas básicas. 

Embora as economias reais produzam milhares de bens e serviços, vamos imaginar uma economia que 


i 
i 


produza apenas dois bens: carros e computadores. Juntas, a indústria automobilística e a de computadores 

usam todos os fatores de produção da economia. A fronteira de possibilidades de 

produção é um gráfico que mostra as diversas combinações de produção — nesse caso, ponteira de 

entre carros e computadores — que a economia pode produzir dados os fatores de pro- possibilidades de 

dução e a tecnologia produtiva disponíveis que as empresas podem usar para transfor- produção 

mar esses fatores em produto. um gráfico que mostra 
A Figura 2 mostra essa fronteira de possibilidades de produção. Se a economia | as combinações de 

emprega todos os recursos na indústria automobilística, produz 1.000 carros, mas produto que a 

nenhum computador. Se emprega todos os recursos na indústria de computadores, ela economia tem 

produz 3.000 computadores, mas nenhum carro. Os dois pontos finais da fronteira — possibilidade de 


| representam essas possibilidades extremas. produzir dados os 
Mais provavelmente, a economia divide seus recursos entre as duas indústrias, com fatores de produção e 
o objetivo de produzir alguns carros e alguns computadores. Por exemplo, ela pode à tecnologia de no 
produção disponíveis 


produzir 600 carros e 2.200 computadores, representados na figura pelo ponto A. Ou, 
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ao transferir alguns dos fatores de produção da indústria de informática para a automobilística, consegue 
produzir 700 carros e 2.000 computadores, representados pelo ponto B. 

Como os recursos são escassos, nem todo resultado esperado é viável. Por exemplo, independente- 
mente de como os recursos são alocados entre as duas indústrias, a economia não pode produzir a quanti- 
dade de carros e computadores representada pelo ponto C. Se não houver tecnologia disponível para a 
fabricação de carros e computadores, a economia não terá fatores de produção suficientes para suportar esse 
nível de produtos. Com os recursos que possui, consegue produzir em qualquer ponto na fronteira de pos- 
sibilidades de produção, ou dentro dela, mas não consegue produzir em um ponto fora dela. 

Podemos afirmar que um resultado é eficiente quando a economia consegue obter o máximo dos escassos 
recursos disponíveis. Os pontos na fronteira de possibilidades de produção (em vez de dentro dela) repre- 
sentam níveis eficientes. Quando a economia está produzindo em um ponto, por exemplo, no ponto A, não 
existe possibilidade de produzir maior quantidade de um bem sem diminuir a produção de outro. O ponto 
D representa um resultado ineficiente. Por algum motivo, talvez o alto desemprego, a economia está produ- 
zindo menos do que poderia com os recursos disponíveis: apenas 300 carros e 1.000 computadores. Se a 
fonte de ineficiência for eliminada, conseguirá aumentar a produção dos dois produtos. Por exemplo, se a 
economia se mover do ponto D para o ponto A, a produção de carros aumentará de 300 para 600, e a de 
computadores, de 1.000 para 2.200. 

Um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1 é o de que as pessoas enfrentam tradeoffs. A 
fronteira de possibilidades de produção mostra um tradeoff que a sociedade enfrenta. Uma vez que tenha- 
mos atingido os pontos de eficiência na fronteira, a única maneira de produzir mais de um bem é produzir 
menos de outro. Quando a economia se move do ponto A para o B, por exemplo, a sociedade produz mais 





100 carros, à custa de uma produção menor de 200 computadores. 

Esse tradeoff ajuda a entender outro dos Dez Princípios de Economia: o custo de uma coisa é aquilo de que você 
desiste para obtê-la. Isso se chama custo de oportunidade. A fronteira de possibilidades de produção mostra que 
o custo de oportunidade de um bem é medido em termos de outro. Quando a sociedade se move do ponto A 
para o B, deixa de produzir 200 computadores para produzir 100 carros adicionais. Ou seja, no ponto A, o custo 
de oportunidade de 100 carros é de 200 computadores. Visto de outra forma, o custo de oportunidade de cada 
carro é de dois computadores. Observe que o custo de oportunidade de um carro se iguala à inclinação da fron- 
teira de possibilidades de produção. (Se você não lembra o que é inclinação, veja os apêndices deste capítulo.) 

O custo de oportunidade de um carro em relação ao número de computadores não é constante nessa 
economia, depende de quantos desses bens ela produz, o que se reflete no formato da fronteira de possibi- 
lidades de produção. Como na Figura 2 a inclinação é para fora, o custo de oportunidade de um carro é 
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maior quando a economia produz mais carros e menos computadores, como acontece no ponto E, onde a 
inclinação é acentuada. Quando a economia produz menos carros e mais computadores, como no ponto F, 
ela não é tão acentuada, e o custo de oportunidade de um carro é menor. 

Os economistas acreditam que a fronteira de possibilidades de produção, geralmente, apresenta esse 
formato. Quando a economia usa a maior parte de seus recursos para produzir computadores, como no 
ponto F, os recursos mais adequados para produzir carros, como mão de obra qualificada, estão sendo 
empregados na indústria de computadores. Como esses trabalhadores provavelmente não têm habilidade 
para isso, a economia não vai perder muito na produção de computadores para aumentar a produção de 
carros em apenas uma unidade. O custo de oportunidade de um carro em relação a computadores é peque- 
no, e a fronteira fica relativamente plana. Em contrapartida, quando a economia emprega a maior parte de 
seus recursos para produzir carros, como no ponto E, os recursos mais adequados para isso já estão na 
indústria automobilística. Para produzir um carro a mais, é preciso retirar alguns dos melhores técnicos da 
indústria da informática e transformá-los em técnicos da indústria automobilística. Desse modo, a produção 
de um carro adicional implicará perda substancial na produção de computadores. O custo de oportunidade 
de um carro é alto, e a fronteira fica bem inclinada. 

A fronteira de possibilidades de produção mostra o tradeoff entre a saída de bens diferentes em determi- 
nado período, mas ele pode se modificar com o tempo. Por exemplo, imagine que um avanço tecnológico 
na indústria da informática aumente o número de computadores que um trabalhador consegue produzir por 
semana. Esse avanço aumenta o conjunto de oportunidades da sociedade. Para cada número determinado 
de carros, a economia pode produzir mais computadores. Mesmo que não produza nenhum computador, 
ela ainda pode produzir 1.000 carros, então um ponto da fronteira permanece igual. O restante, porém, se 
altera, como demonstra a Figura 3. 

Essa figura ilustra o crescimento econômico. A sociedade pode mover a produção de um ponto da fron- 
teira antiga para um ponto na nova. O ponto escolhido depende da preferência pelos dois bens. Nesse 
exemplo, a sociedade se move do ponto À para o G, produzindo mais computadores (2.300 em vez de 2.200) 
e mais carros (650 em vez de 600). 

A fronteira de possibilidades de produção simplifica uma economia complexa para destacar e esclarecer 
algumas ideias básicas como escassez, eficiência, tradeoffs, custo de oportunidade e crescimento econômico. 
À medida que avançarmos no estudo de economia, essas ideias surgirão novamente de diversas formas. 


A fronteira de possibilidades de produção nos oferece uma maneira simples de pensar nelas. 
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PARTE 1 INTRODUÇÃO 


Microeconomia e macroeconomia 


Muitos assuntos são estudados em diferentes níveis. Vamos considerar a biologia, por exemplo. Os biólogos 
moleculares estudam os compostos químicos que compõem os seres vivos. Os biólogos celulares estudam 
as células que são feitas de muitos compostos químicos e são, ao mesmo tempo, os elementos que compõem 
os organismos vivos. Os biólogos evolutivos estudam as muitas variedades de plantas e animais e como as 
espécies mudam gradualmente com o passar dos séculos. 

A economia também é estudada em diversos níveis. Podemos estudar as decisões de famílias ou empre- 
sas, tomadas individualmente. Ou a interação entre famílias e empresas nos mercados de bens e serviços 
específicos. Ou a operação da economia como um todo, que é a soma das atividades de todos os tomadores 
de decisões em todos os mercados. 

O campo da economia divide-se tradicionalmente em dois amplos subcampos. A 
microeconomia é o estudo de como as famílias e empresas tomam decisões e de como 


o estudo de como elas interagem em mercados específicos. A macroeconomia é o estudo de fenômenos 
famílias e empresas que englobam toda a economia. Um microeconomista pode estudar os efeitos do con- 
tomam decisões e de trole de aluguéis sobre os imóveis residenciais na cidade de Nova York, o impacto da 
como interagem nos competição estrangeira sobre a indústria automobilística dos Estados Unidos ou os 
mercados efeitos da frequência escolar obrigatória sobre os ganhos dos trabalhadores. Um 


macroeconomista pode estudar os efeitos de empréstimos feitos pelo governo federal, 
as mudanças da taxa de desemprego ao longo do tempo ou as políticas alternativas 


macroeconomia para promover a elevação do padrão de vida nacional. 

o estudo dos A microeconomia e a macroeconomia estão intimamente ligadas. Como as 
fenômenos da mudanças na economia como um todo resultam das decisões de milhões de pessoas, 
economia como um é impossível entender os desdobramentos macroeconômicos sem considerar as 
todo, incluindo decisões microeconômicas a eles associadas. Por exemplo, um macroeconomista 
inflação, desemprego e pode estudar os efeitos de um corte no imposto de renda sobre a produção geral de 
crescimento 


econômico 


bens e serviços. Para analisar a questão, ele precisa levar em consideração de que 
maneira o corte de impostos afeta as decisões das famílias sobre quanto gastar em 
bens e serviços. 

Apesar da ligação inerente entre microeconomia e macroeconomia, os dois campos são distintos. Como 
tratam de questões diferentes, cada um deles tem seu próprio campo de atuação e frequentemente são 
ensinadas em cursos separados. 


TESTE RÁPIDO Em que sentido a economia é uma ciência? + Desenhe uma fronteira de possibilidades de pro- 
dução de uma sociedade que produz alimentos e roupas. Indique um ponto de eficiência, um ponto de ineficiên- 
cia e um ponto impossível de ser atingido. Mostre os efeitos de uma seca na fronteira de possibilidades de produ- 
ção. e Defina microeconomia e macroeconomia. 


O ECONOMISTA COMO CONSELHEIRO DE POLÍTICAS 


Muitas vezes pede-se que os economistas expliquem as causas de acontecimentos econômicos. Por que, 
por exemplo, o desemprego entre adolescentes é maior do que entre trabalhadores mais velhos? Às vezes 
solicita-se que os economistas recomendem políticas que melhorem os resultados da economia. O que, 
por exemplo, o governo deveria fazer para melhorar o bem-estar econômico dos adolescentes? Quando 
tentam explicar o mundo, os economistas são cientistas. Quando tentam ajudar a melhorar a situação, são 
conselheiros políticos. 


Ea 
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ceverenssrarão .. Saiba mais sobre... 


QUEM ESTUDA ECONOMIA? 


Como aluno de curso superior, você deve se perguntar: "A quantas 
aulas de economia devo assistir? Qual é a utilidade dessa disciplina 
para minha vida”, A economia pode parecer algo muito abstrato a 
princípio, mas trata-se de uma área muito prática e seu estudo é útil 
para muitas carreiras diferentes. Segue uma pequena lista de pes- 
soas conhecidas que se formaram em economia: 


George H. W. Bush 
Donald Trump 

Meg Whitman 

Danny Glover 

Barbara Boxer 

John Elway 

Kofi Annan 

Ted Tuner 

Lionel Richie 

Diane von Furstenberg 


1 CEO - Chief Executive Officer: diretor-executivo ou superintendente. (NRT) 


Ex-presidente dos Estados Unidos 
Magnata dos negócios e da TV 
Ex-CEO! do eBay 

Ator 

Senadora norte-americana 
Ex-zagueiro da NFL 
Ex-secretário-geral da ONU 
Fundador da CNN 

Cantor 


Análise positiva versus análise normativa 


Michael Kinsley 
Ben Stein 


Cate Blanchett 
Anthony Zini 


Steve Ballmer 
Arnold Schwarzenegger 
Sandra Day-O'Connor 


Scott Adams 
Mick Jagger 





Jornalista 

Redator de discursos políticos, 
jornalista e ator 

Atriz 

General (aposentado) dos fuzileiros 
navais norte-americanos 

CEO da Microsoft 

Governador da Califórnia 

Ex-juíza da Suprema Corte 

dos EUA 

Cartunista do Dilbert 

Vocalista da banda Rolling Stones 


Estudar na London School of Economics talvez não tenha ajuda- 
do Mick Jagger a tirar notas altas, mas provavelmente deu a ele 
certo discernimento sobre como investir os valores substanciais 
Fashion designer (desenhista de moda) que recebe em sua carreira de astro do rock. 


Para ajudar a esclarecer os dois papéis que os economistas desempenham, vamos começar examinando o 


uso da linguagem. Como cientistas e conselheiros políticos têm objetivos diferentes, usam a linguagem de 


maneiras diferentes. 


Por exemplo, suponhamos que duas pessoas estejam discutindo a respeito do salário mínimo. Seguem 
duas afirmativas que poderíamos ouvir delas: 


PoLLy: As leis do salário mínimo causam desemprego. 
Norma: O governo deveria aumentar o salário mínimo. 


Ignorando, por enquanto, se você concorda com essas afirmações ou discorda delas, 
observe que Polly e Norma diferem quanto ao que estão tentando dizer. Polly fala como 


declarações positivas 
declarações que 
tentam descrever o 
mundo como ele é 


cientista: ela está fazendo uma afirmação de como o mundo funciona. Norma fala 
como uma assessora de política: ela está fazendo uma declaração sobre como gostaria 


de mudar o mundo. 

Em geral, as declarações a respeito do mundo são de dois tipos. O tipo de afirmação 
de Polly é positivo. Declarações positivas são descritivas e referem-se a como o mundo é. 
A declaração de Norma é normativa. Declarações normativas são prescritivas e refe- 


rem-se a como o mundo deveria ser. 


declarações 
normativas 
declarações que tentam 
prescrever como o 
mundo deveria ser 
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Uma diferença fundamental entre as declarações positivas e as normativas está em como julgamos sua 
validade. Podemos, em princípio, confirmar ou refutar as afirmações positivas por meio do exame de evi- 
dências. Um economista poderia avaliar a declaração de Polly analisando dados sobre as variações no salá- 
rio mínimo e no desemprego ao longo do tempo. Em comparação, avaliar declarações normativas envolve 
tanto valores quanto fatos. A declaração de Norma não pode ser julgada apenas com a utilização de dados. 
Decidir o que é política boa ou ruim não é apenas uma questão de ciência, envolve também nossa visão 
sobre ética, religião e filosofia política. 

Embora declarações positivas e normativas sejam diferentes, estão intimamente interligadas no conjunto 
de crenças de um indivíduo. Em particular, uma visão positiva do mundo afeta a visão normativa sobre quais 
políticas são necessárias. A afirmação de Polly de que o salário mínimo provoca desemprego, se verdadeira, 
pode levá-la a rejeitar a conclusão de Norma de que o governo deveria aumentar o salário mínimo. Além disso, 
as conclusões normativas não resultam apenas da análise positiva, pois também envolvem juízos de valor. 

À medida que estudar economia, tenha em mente a distinção entre declarações positivas e normativas, 
pois isso o ajudará a manter o foco na tarefa em mãos. Grande parte da economia é positiva: ela tenta 
apenas explicar seu funcionamento. No entanto, aqueles que usam a economia, muitas vezes, têm metas 
normativas: querem aprender a melhorar a economia. Quando ouvir economistas fazendo declarações 
normativas, você saberá que falam como consultores políticos, não como cientistas. 


Economistas em Washington 


O presidente Harry Truman disse, uma vez, que gostaria de encontrar um economista que tivesse um só braço. 
Quando pedia conselhos a seus economistas, eles sempre respondiam:”Por um lado,... Por outro,..”.1 

Truman estava certo ao perceber que os conselhos dos economistas nem sempre são diretos. Essa ten- 
dência está enraizada em um dos Dez Princípios de Economia: as pessoas enfrentam tradeoffs. Os economistas 
estão cientes de que tradeoffs estão incluídos na maioria das decisões políticas. Uma política pode aumentar 
a eficiência ao custo da igualdade. Pode ajudar gerações futuras em detrimento das gerações atuais. Um 
economista que diz que todas as decisões políticas são fáceis não é um economista confiável. 

Truman não foi o único presidente a confiar no conselho de economistas. Desde 1946, o presidente dos 
Estados Unidos é orientado pelo Council of Economics Advisers (Conselho de Assessores Econômicos), que 
consiste de três membros e uma equipe composta de algumas dezenas de economistas. O conselho, cujo escri- 
tório fica a apenas alguns metros da Casa Branca, não tem outra obrigação a não ser assessorar o presidente e 
escrever anualmente o Economic Report of the President (relatório econômico do presidente), que discute desen- 
volvimentos recentes na economia e apresenta a análise do conselho sobre as questões políticas correntes. 

O presidente também recebe insumos de economistas de muitos departamentos administrativos. Os eco- 
nomistas do Office of Management and Budget (Departamento de Gestão e Orçamento) ajudam a formular 
planos de gastos e políticas regulatórias. Os economistas do Departamento do Tesouro ajudam a formular a 
política tributária. Os economistas do Departamento do Trabalho analisam dados sobre os trabalhadores e 
sobre as pessoas que estão procurando emprego com o objetivo de ajudar na formulação de políticas para o 
mercado de trabalho. Os economistas do Departamento de Justiça ajudam a aplicar as leis antitruste do país. 

Também há economistas no governo que não pertencem ao Poder Executivo. Para obter avaliações 
independentes das políticas propostas, o Congresso é assessorado pelo Congressional Budget Office 
(Departamento de Orçamento do Congresso), composto de economistas. O Federal Reserve, instituição que 
estabelece a política monetária do país, emprega centenas de economistas para analisar o desenvolvimento 
da economia nos Estados Unidos e em todo o mundo. 

A influência de economistas sobre a política vai além de seu papel como assessores: as pesquisas e os 
textos produzidos por eles afetam indiretamente a política. O economista John Maynard Keynes fez a 
seguinte observação: 


1 Tradução da expressão“On the one hand... On the other hand...”, em que“hand” significa “mão”, daí o trocadilho 
com a palavra “braço”. Mas o sentido da expressão em inglês é tal qual o traduzido no texto. (NRT) 
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consorccscorscoso NOTÍCIAS 


À ECONOMIA DO PRESIDENTE OBAMA 


Eis como Larry Summers, principal assessor econômico de Barack 
Obama, descreve as políticas do presidente. 


Uma visão de inovação, 
crescimento e empregos 
de qualidade 


Por Lawrence H. Summers 


O presidente Obama expôs sua visão para à 
inovação, O crescimento e a qualidade do 
emprego mais cedo hoje, no Hudson Valley 
Community College. O plano do presidente 
está fundamentado não apenas na tradição 
norte-americana do empreendedorismo, 
mas também nas tradições do pensamento 
econômico vigoroso. 

Durante os dois últimos anos, as ideias 
propostas por John Maynard Keynes assu- 
miram maior importância do que a maioria 
das pessoas teria imaginado na geração 
anterior. Como Keynes sabiamente obser- 
vou, em alguns raros momentos de pro- 
funda crise financeira e econômica, quando 
a “mão invisível, mencionada por Adam 
Smith, temporariamente deixa de funcionar, 
o governo deve se empenhar para que os 
mercados retornem à normalidade. 

- Asabedoria das políticas keynesianas foi 
confirmada pelo desempenho da economia 
durante o último ano. Após o colapso do 
Lehman Brothers em setembro, a política do 
governo moveu-se em uma direção forte- 
mente proativa. 

Como resultado dessas políticas, nossa 
perspectiva hoje passou do resgate à recu- 
peração de preocupar-se com a possibili- 


dade muito real de perspectiva de depres- 
são para conceber que tipo de expansão 
precisamos ter. 

Um aspecto importante de qualquer 
expansão econômica é o papel que a inova- 
ção exerce como motor do crescimento 
econômico. À esse respeito, o mais impor- 
tante economista do século XXI pode real- 
mente vir a ser não Smith ou Keynes, mas 
Joseph Schumpeter. 

Uma das contribuições mais impor- 
tantes de Schumpeter foi a ênfase que ele 
colocou no tremendo poder da inovação e 
da iniciativa empreendedora para conduzir 
O crescimento por meio de um processo 
que ele notoriamente caracterizou como 
“destruição criativa” Seu trabalho capturou 
não apenas uma verdade econômica, mas 
também a fonte particular da força e do 
dinamismo da América. 

Uma das maneiras de ver a trajetória da 
história econômica é por meio das tecnolo- 
gias-chave que reverberaram por toda a 
economia. No século XIX, estas incluíam a 
ferrovia transcontinental, o telégrafo, o 
motor a vapor, entre outras. No século XX, as 
inovações mais poderosas incluem o auto- 
móvel, o avião a jato e, durante a última 
geração, a tecnologia da informação. 

Embora não possamos saber exatamente 
onde a próxima grande área da inovação 
norte-americana estará, nós já vemos certo 
número de setores proeminentes onde os 


















































empreendedores norte-americanos estão 
liberando energia explosiva e inovadora: 


* Na tecnologia da informação, em que 
há um tremendo potencial para au- 
mentar uma variedade de aplicações 
nos próximos anos. 

* Nas tecnologias da ciência da vida, em 
que os desenvolvimentos feitos nos 
Institutos Nacionais de Saúde e nos 
estabelecimentos de pesquisa em todo 
o país terão implicações profundas não 
apenas para a saúde humana, mas 
também para o meio ambiente, a agri- 
cultura e uma variedade de outras áreas 
que requerem criatividade tecnológica. 

* Na energia, em que a combinação 
dos imperativos ambientais e geopo- 
líticos também criou o contexto para 
um período enormemente produtivo 
no desenvolvimento de tecnologias 
de energia. 


Com base na amplitude da economia 
dos Estados Unidos, as perspectivas para 
uma inovação transformacional ocorrer são 
enormes. No entanto, para garantir que o 
espírito empreendedor identificado por 
Schumpeter no início do século XX conti- 
nuará a conduzir a economia norte-ameri- 
cana no século XXI, o governo deverá criar 
um ambiente que seja conducente para à 
geração desses desenvolvimentos. 


Fonte: The White House Blog, 21 set 2009. Disponível em: <http://wumwhitehouse.gov/blog/A-Vision-for-Innovation-Growth-and-Quality-Jobs/> 
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As ideias dos economistas e dos filósofos políticos, tanto quando eles estão certos como quando eles estão 
errados, são mais poderosas do que geralmente se entende. Na verdade, o mundo é regido por pouca coisa a 
mais. Homens práticos que acreditam ser isentos de influências intelectuais são geralmente escravos de algum 
economista defunto. Os loucos em posições de comando, que ouvem vozes no ar, destilam seu frenesi a partir 


de algum escriba acadêmico de poucos anos atrás. 
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Embora essas palavras tenham sido escritas em 1935, ainda hoje são verdadeiras. Na realidade, o“escri- 
ba acadêmico” que hoje influencia a política pública é quase sempre o próprio Keynes. 


Por que nem sempre os conselhos dos economistas são seguidos 


Qualquer economista que atua como conselheiro de presidentes ou outros líderes sabe que nem sempre 
suas recomendações serão ouvidas. Embora seja frustrante, é fácil entender o motivo. O processo pelo qual 
a política econômica é realmente feita é muito diferente do processo político idealizado, como apresentado 
nos livros de economia. 

Neste livro, sempre que abordamos política econômica, o foco principal será uma questão: qual é a melhor 
política a ser seguida pelo governo? Agimos como se as políticas fossem determinadas por um rei benevolen- 
te. Depois que esse rei determina as políticas corretas, não há problemas para colocá-las em prática. 

No mundo real, encontrar as políticas corretas é apenas parte do trabalho de um líder, às vezes, a mais fácil. 
Depois que o presidente ouve as ideias dos conselheiros econômicos sobre as melhores políticas, ele também 
ouve outros consultores. Os conselheiros de comunicação o instruem como explicar as políticas ao público e 
tentam antecipar qualquer dificuldade que possa tornar o desafio mais difícil. Os conselheiros de imprensa 
informam como a mídia reproduzirá as propostas e que opiniões provavelmente serão divulgadas nos edito- 
riais em toda a nação. Os conselheiros sobre assuntos legislativos mostram a visão do Congresso sobre as 
propostas, quais emendas serão sugeridas e a probabilidade de transformar uma versão das propostas em lei. 
Os conselheiros políticos apresentam os grupos que podem apoiar ou se opor a elas, como tais propostas 
afetarão sua imagem perante diferentes grupos de eleitores e se elas afetarão o apoio para quaisquer outras 
iniciativas do presidente. Após analisar todas as informações, ele então decide como proceder. 

Fazer política econômica em uma democracia representativa é uma tarefa árdua — e sempre há boas 
razões pelas quais os presidentes (e outros políticos) não levam adiante as políticas que os economistas 
defendem. Os economistas apresentam informações cruciais ao processo político, mas suas considerações 
são apenas um dos ingredientes de uma receita complexa. 


TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de declaração positiva e um de declaração normativa que, de algum modo, tenha 
relação com sua rotina. * Aponte três órgãos do governo que sejam regularmente assessorados por economistas. 





POR QUE OS ECONOMISTAS DIVERGEM 


“Se todos os economistas fossem colocados lado a lado, não chegariam a nenhuma conclusão.” Esse gracejo 
de George Bernard Shaw é revelador. Os economistas, como um grupo, são criticados por dar conselhos 
conflitantes aos formuladores de políticas. O presidente Ronald Reagan uma vez brincou ao dizer que, se o 
jogo Trivial Pursuit? tivesse sido criado por economistas, teria cem perguntas e três mil respostas. 

Por que os economistas aparecem de modo tão frequente dando conselhos conflitantes aos formuladores 
de políticas? Há dois motivos básicos: 


* Os economistas podem discordar quanto à validade de teorias positivas alternativas sobre o funcio- 
namento do mundo. 
* Os economistas podem ter valores diferentes e, portanto, visões normativas diferentes sobre que 


políticas devem ser realizadas. 


Vamos discutir cada um desses motivos. 


2 “Trata-se de um jogo de perguntas e respostas, semelhante a nosso Master. (NE) 











CAPÍTULO 2 PENSANDO-COMO UM ECONOMISTA 


Divergências quanto ao julgamento científico 


Há muitos séculos, os astrônomos debatiam se a Terra ou o Sol seriam o centro do sistema solar. Mais recente- 
mente, os meteorologistas têm discutido se a Terra está passando por um aquecimento global e, em caso posi- 
tivo, porquê. A ciência é a busca pela compreensão do mundo que nos cerca. Não é de surpreender que, à 
medida que a busca continua, os cientistas podem divergir quanto à direção em que a verdade se encontra. 

Os economistas frequentemente divergem pelo mesmo motivo. A economia é uma ciência jovem e ainda 
há muito a aprender. Os economistas, às vezes, divergem porque têm palpites diferentes sobre a validade 
de teorias alternativas ou sobre o tamanho de parâmetros importantes, que avaliam como as variáveis eco- 
nômicas estão relacionadas. 

Por exemplo, os economistas divergem quanto a se o governo deveria cobrar impostos sobre a renda das 
famílias ou sobre seu consumo (despesas). Os que defendem a mudança do atual imposto de renda para 
um imposto sobre o consumo acreditam que a mudança incentivará as famílias a poupar mais porque a 
renda poupada seria isenta de impostos. Poupanças maiores, por sua vez, liberariam os recursos para O 
acúmulo de capital e levariam a um rápido crescimento da produtividade e dos padrões de vida. Os que 
defendem a tributação sobre a renda corrente acreditam que a poupança das famílias não responderia muito 
a mudanças nas leis tributárias. Esses dois grupos de economistas têm diferentes opiniões normativas sobre 
o sistema tributário porque têm diferentes opiniões positivas a respeito do grau de resposta da poupança 
aos incentivos tributários. 


Divergências quanto a valores 


Vamos supor que Pedro e Paulo retirem a mesma quantidade de água do poço de sua cidade. Para pagar pela 
manutenção do poço, a cidade cobra um imposto de seus moradores. Pedro tem uma renda de $ 100.000 e 
é taxado em $ 10.000, ou 10% de sua renda. Paulo tem uma renda de $ 20.000 e é taxado em $ 4.000, ou 20% 
de sua renda. 

Essa política é justa? Se não é, quem paga muito e quem paga pouco? Faz alguma diferença se a baixa 
renda de Paulo decorre de algum problema médico ou da sua decisão de seguir a carreira de ator? Faz dife- 
rença se a alta renda de Pedro se deve a uma grande herança ou à sua disposição para trabalhar muitas horas 
em uma atividade fatigante? 

Essas são questões difíceis sobre as quais as pessoas provavelmente discordam. Se a cidade contratasse 
dois especialistas para estudar como deveria taxar os moradores pata pagar pelo poço, não seria surpreen- 
dente que eles oferecessem conselhos conflitantes. 

Esse exemplo simples mostra por que os economistas às vezes divergem a respeito de políticas públicas. 
Como vimos anteriormente, durante a discussão sobre análise positiva e análise normativa, as políticas não 
podem ser julgadas somente com base na ciência. Algumas vezes, os economistas podem dar conselhos 
conflitantes porque têm valores diferentes. Aperfeiçoar a ciência econômica não vai nos dizer se é Pedro ou 
Paulo quem está pagando demais. 


Percepção e realidade 


Como existem diferenças de julgamento científico e de valores, é inevitável que haja divergência entre os 
economistas. Mas não devemos exagerar o grau dessa divergência. Os economistas concordam entre si com 
muito mais frequência do que se imagina. 

A Tabela 1 contém 20 proposições de política econômica. Em pesquisas com economistas profissionais, 
essas proposições foram endossadas pela esmagadora maioria dos entrevistados. A maior parte delas não 
receberia o mesmo apoio consensual do público em geral. 

A primeira proposição da tabela é sobre controle de aluguéis, uma política que estabelece o valor máximo 
legal no total que os proprietários podem cobrar. Quase todos os economistas acreditam que o controle dos 
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TABELA 1 Proposições (e porcentagem de economistas que concordam com elas) 

1. Estabelecer um teto para os aluguéis reduz a quantidade e a qualidade das moradias dispo- 
Proposições com as quais níveis. (93%) 
a maioria dos economistas 2. Tarifas e cotas de importação costumam reduzir o bem-estar econômico geral. (93%) 
concorda 3. Taxas de câmbio flexíveis e flutuantes permitem um arranjo monetário internacional efi- 


caz. (90%) 

4. A política fiscal (por exemplo, cortes de impostos e/ou aumento dos gastos do governo) 
tem efeitos estimulantes significativos sobre uma economia que esteja abaixo do pleno 
emprego. (90%) 

| 5. Os Estados Unidos não deveriam restringir a terceirização de outros países. (90%) 

6. O crescimento econômico em países desenvolvidos como os Estados Unidos leva a níveis 
mais elevados de bem-estar. (88%) 
7. Os Estados Unidos deveriam eliminar os subsídios agrícolas. (85%) 
8. Uma política fiscal apropriadamente desenvolvida pode aumentar a taxa de formação de 
capital no longo prazo. (85%) 
9. Os governos municipais e estaduais deveriam eliminar os subsídios para franquias de espor- 
tes profissionais. (85%) 
10. O orçamento federal deve ser equilibrado durante o ciclo de negócios, não anualmente. (85%) 
1. A diferença entre os fundos da Seguridade Social e os gastos se tornará insustentável nos 
próximos 50 anos se as políticas atuais permanecerem inalteradas. (85%) 
12. Os pagamentos em dinheiro aumentam o bem-estar dos beneficiários mais do que as trans- 
ferências em mercadorias de igual valor monetário. (84%) 
13. Um grande déficit orçamentário federal tem efeitos adversos sobre a economia. (83%) 
14, A redistribuição de renda nos Estados Unidos é um papel legitimo do governo. (83%) 
15. À inflação é causada principalmente pelo crescimento excessivo da oferta de moeda. (83%) 
16. Os Estados Unidos não devem banir safras geneticamente modificadas. (82%) 
| 17, O salário minimo aumenta o desemprego entre trabalhadores jovens e não qualificados. (79%) 
18. O governo deveria reestruturar o sistema de assistência social nos moldes de um “imposto de 
renda negativo” (79%) 

19. Os impostos sobre efluentes e as permissões para poluição negociáveis são uma abordagem 
melhor no controle da poluição do que a imposição de tetos à poluição. (78%) 

20. Os subsídios do governo sobre o etanol nos Estados Unidos devem ser reduzidos ou elimi- 
nados. (78%) 





Fonte: Richard M. Alston, J. R. Kearl e Michael B. Vaughn, “Is There Consensus among Economists in the 199057, 
American Economic Review, maio 1992, p. 203-209; Dan Fuller e Doris Geide-Stevenson, "Consensus among 
Economists Revisited”, Journal of Economics Education, outono 2003, p. 369-387; Robert Whaples, “Do Economists 
Agree on Anything? Yes!, Economists' Voice, nov. 2006, p. 1-6; Robert Whaples, “The Policy Views of American 
Economic Association Members: The Results of a New Survey”, Econ Journal Wath, set. 2009, p. 337-348. 























aluguéis afeta de modo negativo a disponibilidade e a qualidade da moradia e que essa é uma forma muito 
dispendiosa de ajudar os membros mais necessitados da sociedade. Ainda assim, muitos governos munici- 
pais optam por ignorar as advertências dos economistas e estabelecem tetos para os aluguéis que os pro- 
prietários podem cobrar de seus inquilinos. 





A segunda proposição da tabela refere-se a tarifas e cotas de importação, duas políticas que restringem 
o comércio entre as nações. Por motivos que discutiremos em outros capítulos, quase todos os economistas 
se opõem a essas barreiras ao livre comércio. Todavia, ao longo dos anos, o presidente e o Congresso opta- 
ram por restringir a importação de determinados bens. 








ECONOMIA AMBIENTAL 


CAPÍTULO 2 


Alguns economistas estão ajudando a salvar o Planeta. 


Grupos ecológicos consideram 
a economia uma ferramenta 
poderosa 

Por Jessica E. Vascellaro 


Muitos economistas sonham com altos 
salários em Wall Street, em instituições 
organizadas para pesquisa intensiva e solu- 
ção de problemas, em universidades ou 
agências governamentais poderosas, como 
o Federal Reserve. 

Um número cada vez maior, entretanto, 
prefere usar suas habilidades não para acom- 
panhar a inflação ou as taxas de juros, mas 
para recuperar rios e florestas. São os 'econo- 
mistas ecológicos” mais formalmente conhe- 
cidos como economistas ambientais, que 
Usam os sistemas e argumentos econômicos 
para convencer as empresas a acabar com a 
poluição e a ajudar a conservar áreas naturais. 

Trabalhando em dezenas de escritórios 
de advocacia e em uma imensa variedade 
de agências ambientais estaduais e federais, 
eles estão ajudando a formular a estrutura 
intelectual por trás das abordagens de pro- 
teção às espécies ameaçadas de extinção, 
reduzindo a poluição e evitando a mudança 
climática. Também estão se tornando uma 
ligação entre escritórios de advocacia com 
tendências esquerdistas e os setores públi- 
co e privado. 

"Antigamente, para muitos advogados, 
economia significava produzir lucros ou 
maximizar a renda”, diz Lawrence Goulder, 
professor de Economia Ambiental e de Re- 
cursos na Stanford University, em Stanford, 
Califórnia. "Mais economistas estão perce- 
bendo que está sendo oferecida uma estru- 
tura para a alocação de recursos, em que 


estes não são apenas capital e mão de obra, 
mas também os naturais” 

Os economistas ambientais fazem parte 
da folha de pagamento de órgãos do go- 
verno (a Agência de Proteção Ambiental - 
Envitonmental Protection Agency (EPA) - 
tinha aproximadamente 164 economistas 
em 2004, 36% a mais que em 1995) e de 
grupos de conservação ambiental, como a 
Wilderness Society, em Washington, que 
tem quatro economistas para trabalhar em 
projetos de assessoria de impacto econômico 
na construção de trilhas off-road (fora da 
estrada). O grupo Environmental Defense, 
também em Washington, foi um dos primei- 
ros grupos de advogados ambientalistas à 
contratar economistas (atualmente conta 
com oito) para desenvolver incentivos de 
mercado para chamar a atenção para pro- 
blemas ambientais, como mudança climáti- 
ca e escassez de água. [..] 

“Havia a ideia de que não deveríamos 
dar valor monetário ao meio ambiente, pois 
ele não tem preço”, diz Caroline Alkire, que, 
em 1991, passou a fazer parte da Wilderness 
Society, de Washington, como uma das pri- 
meiras economistas desse grupo de advo- 
gados. “Mas, se vamos discutir no The Hill 
sobre perfurar ou não no Ártico, precisamos 
conseguir combater os argumentos finan- 
ceiros. Temos de fazer o lance agora, ou 
vamos perder esse jogo: 

A área da economia ambiental começou 
a tomar forma na década de 1960 quando 
os acadêmicos começaram a aplicar as fer- 
ramentas da economia ao movimento eco- 
lógico, que nascia. À disciplina tornou-se 
mais popular na década de 1980, quando a 
EPA adotou um sistema de licenças comer- 
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cializáveis para eliminar, em estágios, a 
gasolina com chumbo. Entretanto, somente 
com a aprovação de uma emenda à Lei do 
Ar Limpo, em 1990, foi que a maioria dos 
ambientalistas começou a levar a economia 
a sério. 

À emenda implementou um sistema de 
licenças comercializáveis para a chuva áci- 
da, um programa estimulado pela Defesa 
Ambiental. De acordo com a lei, as fábricas 
que conseguirem reduzir as emissões com 
mais eficiência de custo poderão vender as 
licenças a outras mais poluidoras. Átual- 
mente, o programa já ultrapassou os obje- 
tivos de reduzir o volume de chuva ácida 
pela metade do que era em 1980, o que é 
considerado uma evidência de que os mer- 
cados poderão ajudar a alcançar objetivos 
ambientais. 

O sucesso convenceu os antigos críti- 
cos que, na época, argumentavam que a 
regulamentação ambiental era uma ques- 
tão de ética, não de economia, e eram a 
favor da instalação de tecnologia muito 
cara para a remoção da chuva ácida em 
todas as fábricas. 

O Greenpeace, o gigante internacional 
do meio ambiente, foi um dos principais 
oponentes da emenda de 1990. No entanto, 
Kert Davies, diretor de pesquisas do Green- 
peace nos Estados Unidos, disse que o 
sucesso e a falta de ações significativas na 
política climática durante todo o início dos 
anos de 1990 fizeram com que a organiza- 
ção adotasse o conceito: “Agora acredita- 
mos que [as licenças comercializáveis] são O 
sistema mais direto para reduzir as emissões 
e para criar os incentivos necessários para 
reduções maciças” 


! Jomal do Congresso norte-americano com publicação diária. Disponível em: <http:/thenillcom/:> (NT) 


Fonte: The Wall Street Journaí, 23 ago. 2005. 
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Por que políticas como o controle de aluguéis e as barreiras comerciais persistem se os especialistas estão 
unidos contra elas? Talvez a realidade dos processos políticos permaneça sendo um obstáculo que não pode 
ser removido. Talvez porque os economistas ainda não tenham convencido o público em geral de que elas 
são indesejáveis. Um dos objetivos deste livro é fazer com que você entenda a visão que os economistas têm 
destes e de outros temas e, talvez, convencê-lo de que essa é a visão correta. 


- TESTE RÁPIDO Por que os conselheiros econômicos da presidência podem divergir quanto a questões de polí- 


tica econômica? 


VAMOS EM FRENTE 


Os dois primeiros capítulos do livro apresentaram a você as ideias e os métodos da economia. Agora esta- 
mos prontos para trabalhar. No próximo capítulo, vamos começar a aprender em mais detalhes os princípios 
do comportamento e da política econômicos. 

Ao avançar pelo livro, você precisará explorar muitas das suas habilidades intelectuais. Pode ser útil que 
você tenha em mente um conselho do grande economista John Maynard Keynes: 


O estudo da economia não parece exigir talentos especializados de grau mais elevado do que o normal. Não 
é... um assunto fácil, se comparado com a filosofia ou a ciência pura? Uma disciplina fácil em que bem 
poucos se sobressaem! O paradoxo pode ser explicado talvez pelo fato de que o especialista em economia 
deve possuir uma combinação rara de dons. Deve ser matemático, historiador, estadista, filósofo - em certa 
medida. Deve compreender símbolos e falar por meio de palavras. Deve contemplar o particular em termos 
do geral e abordar o abstrato e o concreto em uma só linha de pensamento. Deve estudar o presente à luz 
do passado, com a intenção de compreender o futuro. Nenhuma parte da natureza do homem ou das suas 
instituições deve ficar inteiramente fora de sua atenção. Deve ser ao mesmo tempo determinado e desinte- 
ressado, tão distante e incorruptível quanto um artista, mas, por vezes, tão próximo da terra quanto um 
político. 


É um grande encargo, mas, com prática, você se sentirá cada vez mais habituado a pensar como um 
economista. 


RESUMO 


e Os economistas tentam abordar sua disciplina com a 
objetividade dos cientistas. Como todos os cientistas, 
eles formulam hipóteses apropriadas e constroem 
modelos simplificados para entender o mundo que 
os cerca. Dois modelos econômicos simples são o 
diagrama do fluxo circular e a fronteira de possibili- 
dades de produção. 

* O campo da economia se divide em dois subcampos: 
microeconomia e macroeconomia. Os microecono- 
mistas estudam a tomada de decisões pelas famílias 
e pelas empresas, e a interação entre elas no merca- 
do. Os macroeconomistas estudam as forças e ten- 
dências que afetam a economia como um todo. 


* Uma declaração positiva é uma afirmação sobre 
como o mundo é. Uma declaração normativa é uma 
declaração sobre como o mundo deveria ser. Quando 
os economistas fazem declarações normativas, es- 
tão agindo mais como assessores políticos que 
como cientistas. 

º Os economistas que assessoram os formuladores de 
políticas oferecem conselhos conflitantes por causa 
de diferenças de julgamento científico ou de diferen- 
ças de valores. Em outras situações, os economistas 
estão unidos em torno dos conselhos que oferecem, 
mas os formuladores de políticas podem optar por 
ignorar tais conselhos. 
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CONCEITOS-CHAVE 


diagrama do fluxo circular, p. 24 
fronteira de possibilidades de produção, p. 25 
microeconomia, p. 28 


macroeconomia, p. 28 
declarações positivas, p. 29 





QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Por que a economia é considerada uma ciência? 
Por que os economistas formulam hipóteses? 
3. Um modelo econômico deveria descrever exata- 


ad 


Explique por que ela provavelmente se curvará 
para fora. 

b. Indique um ponto que a economia não seja 
capaz de atingir. Indique um ponto possível de 
ser atingido, mas ineficiente. 

c. Imagine que na sociedade haja dois partidos 
políticos, os Falcões (que querem forças arma- 
das poderosas) e as Pombas (que querem forças 
armadas menos poderosas). Indique um ponto 
em sua fronteira de possibilidades de produção 
que os Falcões desejariam escolher e um ponto 


declarações normativas, p. 29 


leite e biscoitos. O que acontecerá a essa fronteira 
se uma doença matar metade das vacas dessa eco- 
nomia? 


mente a realidade? 7. Use uma fronteira de possibilidades de produção 
4, Cite uma forma como sua família interage no mer- para descrever a ideia de“eficiência”. 
cado de fatores e uma forma como interage no 8. Quais são alguns dos tópicos abordados na macro- 
mercado de produtos. economia? 
5. Cite uma interação econômica que o diagrama de 9. Qual é a diferença entre as declarações positivas e 
fluxo circular não abrange. as normativas? Dê um exemplo de cada. 
6. Desenhe e explique uma fronteira de possibilida- 10. Por que os economistas às vezes oferecem conse- 
des de produção para uma economia que produz lhos conflitantes aos formuladores de políticas? 
PROBLEMAS E APLICAÇÕES 
1. Desenhe um diagrama do fluxo circular. Identifique armas na mesma quantidade. Que partido 
as partes do modelo que correspondem ao fluxo de obteria o maior “dividendo de paz”, medido 
bens e serviços e ao fluxo de dólares em cada uma pelo aumento da produção de manteiga? 
das atividades abaixo. Explique. 
a. Selena paga $ 1 por um litro de leite. 3. O primeiro princípio econômico que discutimos 
b. Stuart ganha $ 4,50 por hora trabalhando em no Capítulo 1 é o de que as pessoas se deparam 
um restaurante. com tradeoffs. Use a fronteira de possibilidades de 
c. Sarah paga $ 30 por um corte de cabelo. produção para ilustrar o tradeoff da sociedade entre 
d. Sally recebe $ 10.000 referentes aos 10% que um meio ambiente não poluído e a quantidade de 
possui da Acme Industrial. produto industrial. O que, em sua opinião, deter- 
2. Imagine uma sociedade que produza bens milita- mina o formato e a posição da fronteira? Mostre o 
res e bens de consumo, aos quais chamaremos, que acontece com a fronteira se engenheiros 
respectivamente, de“armas” e“manteiga”. desenvolvem um motor para carro praticamente 
a. Desenhe um gráfico de uma fronteira de possi- livre de emissões de poluentes. 
bilidades de produção para armas e manteiga. 4. Uma economia é composta de três trabalhadores: 


Larry, Moe e Curly. Cada um deles trabalha 10 ho- 
ras por dia e consegue produzir dois serviços: cor- 
tar grama e lavar carros. Em uma hora, Larry 
consegue ou cortar um gramado ou lavar um carro; 
Moe consegue cortar um gramado ou lavar dois 
carros; Curly consegue cortar dois gramados ou 
lavar um carro. 

a. Calcule quanto de cada serviço é produzido nas 
seguintes circunstâncias, classificadas como A, 
BCeD: 

* Os três passam o tempo todo cortando 


que as Pombas gostariam de escolher. grama. (A) 
d. Imagine que um país vizinho agressivo decida * Os três passam o tempo todo lavando car- 
reduzir o tamanho das suas forças armadas. ros. (B) 


Como resultado, tanto os Falcões quanto as 
Pombas reduzem a produção desejada de 


s Os três passam metade do tempo em cada 
atividade. (€) 
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e Larry passa a metade do tempo em cada 
atividade, Moe apenas lava carros e Curly 
apenas corta grama. (D) 

b. Represente graficamente a fronteira de possibi- 
lidades de produção para essa economia. Com 
base em suas respostas para a parte (a), identi- 
fique os pontos À, B, Ce D em seu gráfico. 

c. Explique por que a fronteira de possibilidades 
de produção tem esse formato. 

d. Alguma das alocações calculadas no item (a) é 
ineficiente? Explique. 


. Classifique os seguintes tópicos como pertencen- 


tes à microeconomia ou à macroeconomia. 

a. A decisão de Susan referente a quanto deve 
poupar. 

b. O impacto de uma redução na poupança nacio- 
nal sobre o crescimento econômico de um país. 

c. O impacto de um aumento no preço de chips 
sobre o mercado para os computadores pessoais. 


d. O impacto de um aumento nas compras do 
governo sobre a taxa de desemprego. 

e. A decisão do McDonald's de contratar menos 
trabalhadores em razão de um aumento no 
salário mínimo. 


. Classifique cada uma das declarações apresenta- 


das a seguir como positiva ou normativa. Explique. 

a. Um aumento da inflação reduz temporaria- 
mente o desemprego. 

b. O governo deveria aumentar a taxa da inflação 
a fim de reduzir o índice de desemprego. 

c. O governo deveria aumentar os impostos a fim 
de pagar pela assistência médica universal. 

d. Um aumento nos impostos leva as pessoas a 
trabalhar menos horas. 

e. O preço de um carro novo é muito alto. 


. Se você fosse o presidente, estaria mais interessa- 


do nas opiniões positivas ou normativas de seus 
assessores econômicos? Por quê? 

















GRÁFICOS: UMA BREVE REVISÃO 


Muitos dos conceitos que os economistas estudam podem ser expressos por meio de números — o preço da 
banana, a quantidade de bananas vendidas, o custo do cultivo da banana, e assim por diante. Essas variáveis 
econômicas muitas vezes estão relacionadas umas com as outras. Quando o preço das bananas sobe, as pes- 
soas compram menos bananas. Uma forma de expressar as relações entre variáveis é por meio de gráficos. 








Os gráficos servem para duas coisas. Primeiro, quando se desenvolvem teorias econômicas, os gráficos 
proporcionam uma maneira de expressar visualmente ideias que não ficariam tão claras se fossem descritas 
com equações ou palavras. Segundo, durante a análise de dados econômicos, os gráficos oferecem uma 
forma poderosa de descobrir e interpretar padrões. Independentemente de estarmos trabalhando com teo- 
rias ou dados, os gráficos fornecem uma lente através da qual é possível reconhecer uma floresta a partir de 
uma grande quantidade de árvores. 

À informação numérica pode ser expressa graficamente de várias formas, assim como um pensamento 
pode ser expresso de várias maneiras por meio de palavras. Um bom escritor escolhe palavras que tornarão 
um argumento claro, uma descrição agradável ou uma cena dramática. Um economista eficaz escolhe o tipo 
de gráfico mais adequado às suas finalidades. 

Neste apêndice, abordaremos como os economistas usam gráficos para estudar as relações matemáticas 
entre variáveis, além de algumas armadilhas que podem surgir no uso de métodos gráficos. 


Gráficos de uma só variável 


Três gráficos comuns são mostrados na Figura A-1. O gráfico de pizza no painel (a) mostra como se divide a 
renda total nos Estados Unidos entre as fontes de renda, incluindo a remuneração dos empregados (salário), 
lucros corporativos etc. Cada fatia da pizza representa a participação de uma fonte no total. O gráfico de barras 
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dial 
Tipos de gráfico 
O gráfico de pizza no painel (a) mostra como a renda nacional dos Estados Unidos em 2008 deriva de diversas fontes. O gráfico de 


barras no painel (b) compara a renda média de 2008 em quatro países. O gráfico de série temporal no painel (c) mostra a produtividade 
do trabalho nas empresas dos Estados Unidos entre 1950 e 2000. 















(a) Gráfico de pizza (b) Gráfico de barras (c) Gráfico de série temporal 
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do painel (b) compara a renda em quatro países. A altura de cada barra representa a renda média em cada 
país. O gráfico de série temporal do painel (c) traça a crescente produtividade no setor de negócios dos Estados 
Unidos ao longo do tempo. A altura da linha mostra o produto por hora a cada ano. Você, provavelmente, já 
viu gráficos semelhantes em jornais e revistas. 


Gráficos de duas variáveis: o sistema de coordenadas 


Embora os três gráficos da Figura A-1 sejam úteis para mostrar como uma variável muda ao longo do tempo 
ou de um indivíduo para outro, eles são bastante limitados no que se refere a quanto podem nos dizer. Eles 
apresentam informações sobre uma só variável. Os economistas muitas vezes estão interessados nas rela- 
ções entre as variáveis, por isso precisam apresentar duas variáveis em um único gráfico. O uso do sistema 
de coordenadas torna isso possível. 

Suponhamos que você queira examinar a relação entre o tempo de estudo e a nota média dos alunos. 
Para cada aluno de sua classe, você pode registrar um par de números: número de horas semanais de estu- 
do e nota média obtida. Esses números podem, então, ser colocados entre parênteses, formando um par 
ordenado, e representados como um único ponto no gráfico. Albert E, por exemplo, é representado pelo par 
ordenado (25 horas/semana, nota 3,5), enquanto seu despreocupado colega Alfred E. é representado pelo 
par ordenado (5 horas/semana, nota 2,0). 

Podemos fazer um gráfico desses pares ordenados em uma grade bidimensional. O primeiro número de 
cada par ordenado, chamado coordenada x, mostra a localização horizontal do ponto. O segundo número, 
chamado coordenada y, mostra a localização vertical do ponto. O ponto que tem coordenadas x e y iguais a 
zero é chamado origem. As duas coordenadas de cada par ordenado nos dizem onde o ponto está localizado 
em relação à origem: unidades x à direita da origem e unidades y acima dela. 

A Figura A-2 representa graficamente as notas médias em relação ao tempo de estudo de Albert E., Alfred 
E. e seus colegas. Esse tipo de gráfico é chamado gráfico de dispersão porque representa pontos dispersos. 
Ao olhar para esse gráfico, percebemos imediatamente que os pontos mais à direita (que indicam maior 
tempo de estudo) tendem a ocupar posições mais elevadas (indicando melhores notas). Como o tempo de 
estudo e as notas costumam mover-se na mesma direção, dizemos que há uma correlação positiva entre essas 
duas variáveis. No entanto, se fizéssemos um gráfico do tempo gasto em festas e um das notas, provavelmen- 
te concluiríamos que mais tempo dedicado a festas está associado com notas menores; poderíamos dizer, 
então, que existe uma correlação negativa, já que as duas variáveis se movem em direções opostas. Em ambos 
os casos, o sistema de coordenadas permite ver com facilidade a correlação entre as duas variáveis. 
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Curvas no sistema de coordenadas 


Alunos que estudam mais tendem a ter notas mais altas, mas há outros fatores que influenciam as notas. 
Preparar-se com antecedência, por exemplo, é um fator importante, como também talento, atenção dos 
professores e até comer bem no café da manhã. Um gráfico de dispersão como o da Figura A-2 não procu- 
ra isolar o efeito que o estudo tem sobre as notas dos efeitos de outras variáveis. Mas, em muitos casos, os 
economistas preferem ver como uma variável afeta outra mantendo tudo o mais constante.? 

Para vermos como isso é feito, vamos considerar um dos gráficos mais importantes em economia: a curva 
da demanda. A curva de demanda representa o efeito do preço de um bem sobre a quantidade do bem que os 
consumidores desejam comprar. Antes de ver uma curva de demanda, contudo, considere a Tabela A-1, que 
mostra como o número de romances que Emma compra depende de sua renda e do preço desses livros. 
Quando os romances estão baratos, Emma os compra em grande quantidade. À medida que ficam mais caros, 
ela pega emprestado livros da biblioteca em vez de comprá-los ou opta por ir ao cinema em vez de ler. De 
maneira semelhante, para qualquer preço dado, ela compra mais romances quando sua renda é mais alta, ou 
seja, quando sua renda aumenta, Emma gasta parte da renda adicional em romances e parte em outros bens. 

Temos agora três variáveis — o preço dos romances, a renda e o número de livros comprados —, mais do 
que podemos representar em um gráfico bidimensional. Para representarmos graficamente as informações 
da Tabela A-1, precisamos manter constante uma das três variáveis e traçar a relação entre as outras duas. 
Como a curva de demanda representa a relação entre preço e quantidade demandada, mantemos constan- 
te a renda de Emma e mostramos como o número de livros que ela compra varia com o preço. 

Suponhamos que a renda de Emma seja de $ 30 mil por ano. Se colocarmos o número de romances 
comprados no eixo x e o preço destes no eixo y, poderemos representar graficamente a coluna do meio da 
Tabela A-1. Quando os pontos que representam esses dados da tabela — (5 romances, $ 10), (9 romances, 
$ 9), e assim por diante — são ligados, eles formam uma linha. Essa linha, representada na Figura A-3, é 
conhecida como a curva da demanda por romances e nos diz quantos romances Emma compra por qualquer 
preço dado. A curva da demanda é descendente, indicando que um preço maior reduz a quantidade de 
romances demandados. Como a quantidade demandada de romances e o preço se movem em direções 
opostas, dizemos que as duas variáveis estão negativamente relacionadas ou inversamente relacionadas. (Na 
situação inversa, quando duas variáveis movem-se na mesma direção, a curva que as representa é ascendente 
e dizemos que as variáveis são positivamente relacionadas ou diretamente relacionadas.) 











TABELA a-1 
Preço Para uma renda Para uma renda Para uma renda 
de $ 20 mil: de $ 30 mil: de $ 40 mil: Romances comprados 
$10 2 romances 5 romances 8 romances | por Emma 

9 6 9 n Esta tabela mostra o número 
de romances que Emma compra 

8 10 8 16 para diferentes níveis de renda e 

7 14 17 2% de preços. Para qualquer nível de 
renda, os dados sobre o preço e a 

6 18 21 24 quantidade demandada podem 

5 2 35 28 ser representados graficamente, 
resultando na curva da demanda 

Curva da demanda, D, Curva da demanda, D, Curva da demanda, D, de Emma por romances, como 

mostram as figuras A-3 e A-4, 


3 Para “mantendo tudo mais constante” também é usual a expressão latina ceteris paribus ou coeteris paribus. (NRT) 
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Suponhamos agora que a renda de Emma aumente para $ 40 mil por ano. Para qualquer preço dado, ela 
comprará mais romances do que comprava quando ganhava menos. Assim como traçamos anteriormente a curva 
de demanda de Emma por romances com dados da coluna do meio da Tabela A-1, traçamos agora uma nova 
curva de demanda com os dados da coluna da direita da tabela. Representamos essa nova curva de demanda 
(curva D,) ao lado da curva anterior (curva D,) na Figura A-4; a nova curva é semelhante à que traçamos antes, 
mas situa-se mais à direita. Dizemos, assim, que a curva de demanda de Emma por romances desloca-se para a 
direita quando sua renda aumenta. Da mesma forma, se a renda de Emma caísse para $ 20 mil por ano, ela com- 
praria menos livros para qualquer preço dado e sua curva de demanda se deslocaria para a esquerda (curva D,). 
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Em economia, é importante distinguir entre movimentos ao longo de uma curva e deslocamentos de uma 
curva. Como vemos na Figura A-3, se Emma ganhar $ 30 mil por ano e os romances custarem $ 8 cada, ela 
comprará 13 romances por ano. Se o preço cair para $ 7, o número de romances comprados aumentará para 
17 por ano. A curva de demanda, entretanto, se manterá fixa no mesmo lugar. Ela ainda comprará o mesmo 
número de romances a cada preço, mas, com a queda do preço, ela se moverá da esquerda para a direita ao 
longo da sua curva de demanda. No entanto, se o preço dos romances permanecer fixo em $ 8, mas sua 
renda aumentar para $ 40 mil por ano, Emma aumentará suas compras de romances de 13 para 16 por ano. 
Como ela compra mais romances a cada preço, sua curva de demanda desloca-se para fora (para a direita), 
como mostra a Figura A-4. 

Há uma maneira simples de dizer quando é necessário deslocar uma curva: quando uma variável que não 
está representada nos eixos muda, a curva se desloca. A renda não está nem no eixo x nem no y do gráfico, 
portanto, quando a renda de Emma muda, sua curva de demanda deve deslocar-se. Isso também é verdade 
para qualquer mudança que afete os hábitos de compra de Emma, além da alteração dos preços dos roman- 
ces. Se, por exemplo, a biblioteca pública fechar e Emma precisar comprar todos os livros que quiser ler, ela 
demandará mais romances a cada preço e sua curva de demanda se deslocará para a direita. Se o preço do 
ingresso do cinema cair e Emma passar mais tempo assistindo a filmes e menos tempo lendo, ela irá deman- 
dar menos romances a cada preço e sua curva de demanda se deslocará para a esquerda. Mas, quando muda 
uma variável de um dos dois eixos do gráfico, a curva não se desloca. Interpretamos essa mudança como um 
movimento ao longo da curva. 


Inclinação 


Uma pergunta que poderíamos fazer sobre Emma é em que medida seus hábitos de compra reagem ao 
preço. Olhe para a curva de demanda representada na Figura A-5. Se essa curva é muito inclinada, Emma 
compra quase o mesmo número de romances, estejam eles mais caros ou mais baratos. Se essa curva é 
muito plana, o número de romances que Emma adquire é mais sensível a alterações no preço. Para respon- 
der a perguntas sobre em que medida uma variável responde a mudanças em outra variável, podemos usar 


o conceito de inclinação. 
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A inclinação de uma linha é a razão entre a distância vertical percorrida e a distância horizontal percor- 
rida à medida que nos movemos ao longo da linha. Essa definição costuma ser escrita matematicamente da 
seguinte forma: 


Ay 


Inclinação = —— 
Ax 


onde que a letra grega A (delta) representa a variação de uma variável. Em outras palavras, a inclinação de 
uma linha é igual ao “aumento” (variação de y) dividido pela“distância” (variação de x). A inclinação será 
um pequeno número positivo no caso de linhas ascendentes com pouca inclinação, um grande número 
positivo no caso de linhas com forte inclinação ascendente e um número negativo para linhas com inclina- 
ção descendente. Uma linha horizontal terá inclinação zero porque, nesse caso, a variável y nunca muda; 
dizemos que as linhas verticais têm inclinação infinita porque a variável y pode assumir qualquer valor sem 
que a variável x mude. 

Qual é a inclinação da curva de demanda de Emma por romances? Em primeiro lugar, como a inclinação 
da curva é descendente, sabemos que será negativa. Para calcularmos um valor numérico da inclina- 
ção, precisamos escolher dois pontos da linha. Com a renda de Emma em $ 30 mil, ela comprará 21 romances 
a $ 6 ou 13 romances a $ 8. 

Quando aplicamos a fórmula da inclinação, estamos interessados em saber a variação entre esses dois 
pontos. Em outras palavras, o que nos interessa é a diferença entre eles, o que nos permite concluir que pre- 
cisamos subtrair um conjunto de valores do outro, como se segue: 


Indinagação=—>— =>" |or=>>————|.—— =—=— 


À Figura A-5 representa graficamente o funcionamento desse cálculo. Tente calcular a inclinação da curva 
de demanda de Emma usando dois pontos diferentes. O resultado deve ser exatamente o mesmo, —1/4. Uma 
das propriedades das linhas retas é que elas têm a mesma inclinação em todos os pontos. Isso não se aplica 
a outros tipos de curvas que têm inclinação maior em alguns pontos que em outros. 

A inclinação da curva de demanda de Emma nos diz algo sobre o quanto suas compras respondem a 
mudanças de preço. Uma inclinação pequena (um número próximo de zero) significa que a curva de demanda 
de Emma é quase horizontal. Nesse caso, o número de romances que ela compra muda substancialmente 
em resposta a mudanças de preço. Uma inclinação maior (número bem maior que zero) significa que a curva 
de demanda de Emma é quase vertical. Nesse caso, o número de romances comprados muda pouco quan- 
do os preços variam. 


Causa e efeito 


Os economistas frequentemente usam gráficos para propor argumentos sobre como a economia funciona. 
Em outras palavras, eles usam gráficos para explicar como um conjunto de eventos causa um outro conjun- 
to de eventos. Com um gráfico como a curva de demanda, não há dúvida quanto ao que é causa e o que é 
efeito. Como estamos variando o preço e mantendo constantes todas as demais variáveis, sabemos que as 
alterações de preço dos romances causam alterações na quantidade destes demandada por Emma. É preci- 
so recordar, entretanto, que nossa curva de demanda provém de um exemplo hipotético. Quando se fazem 
gráficos com dados da vida real, muitas vezes é mais difícil determinar como uma variável afeta a outra. 

O primeiro problema é que é difícil manter todo o restante constante quando se estuda a relação entre 
duas variáveis. Se não conseguimos manter constantes as outras variáveis, podemos concluir que uma variá- 
vel de nosso gráfico está causando variações na outra quando, na verdade, essas variações são causadas por 
uma terceira variável omitida que não consta do gráfico. Além disso, ainda que tenhamos identificado as 
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duas variáveis corretas para nossa análise, podemos nos deparar com um segundo problema: a causalidade 
reversa, Em outras palavras, poderíamos concluir que A causa B quando, na verdade, B é que causa A. As 
armadilhas da variável omitida e da causalidade reversa exigem que tenhamos cautela ao usar gráficos para 
chegar a conclusões sobre causas e efeitos. 


Variáveis omitidas Vamos usar um exemplo para ver como a omissão de uma variável pode levar a um 
gráfico enganoso. Imaginemos que o governo, pressionado pela preocupação pública com o grande núme- 
ro de mortes por câncer, contrate a Big Brother Serviços Estatísticos Ltda. para realizar um estudo exaustivo. 
A Big Brother examina muitos itens encontrados na casa das pessoas para ver quais estão associados ao risco 
de câncer e relata uma forte relação entre duas variáveis: o número de isqueiros que uma família tem e a 
probabilidade de que alguém da família venha a ter câncer. A Figura A-6 mostra essa relação. 

O que devemos concluir desse resultado? A Big Brother propõe uma resposta política imediata. 
Recomenda que o governo desencoraje o uso de isqueiros, instituindo um imposto sobre sua venda, e que 
exija que sejam fixadas etiquetas de advertência nos isqueiros dizendo: “A Big Brother concluiu que este 
isqueiro faz mal à saúde”. 

Quando se julga a validade da análise da Big Brother, uma questão é fundamental: a Big Brother man- 
teve constante cada variável relevante com exceção daquela sob consideração? Se a resposta for negativa, os 
resultados serão suspeitos. Uma explicação simples para a Figura A-6 é que as pessoas que têm mais isquei- 
ros têm maior probabilidade de serem fumantes e que é o fumo, não os isqueiros, que causa o câncer. Se a 
Figura A-6 não mantém constante a quantidade de fumo, não nos diz o real efeito de ter um isqueiro. 

Essa história ilustra um princípio importante: quando um gráfico é usado para dar sustentação a um 
argumento de causa e efeito, é importante perguntar se os movimentos de alguma variável omitida podem 
explicar os resultados observados. 


Causalidade reversa Os economistas também poderão se enganar quanto à causalidade se interpretarem 
mal sua direção. Para saber como isso pode acontecer, suponha que a Associação dos Anarquistas da América 
encomende um estudo sobre a criminalidade e chegue à Figura A-7, que representa o número de crimes 
violentos por mil habitantes nas grandes cidades em relação ao número de policiais por mil habitantes. Os 
anarquistas observam que a curva tem inclinação positiva e afirmam que, como o policiamento aumenta a 
violência urbana em vez de diminuí-la, a polícia deveria ser abolida. 

Se pudéssemos realizar um experimento controlado, evitaríamos o perigo da causalidade reversa. Para 
fazermos tal experimento, determinaríamos aleatoriamente o número de policiais em diferentes cidades e, 
então, examinaríamos a correlação entre policiamento e criminalidade. A Figura A-7, contudo, não se baseia 
em um experimento como esse. Ela simplesmente nos permite observar que as cidades mais violentas têm 
mais policiais. A explicação para isso pode estar no fato de que cidades mais violentas empregam mais policiais. 
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Em outras palavras, em vez de ser o número de policiais que determina a criminalidade, é a criminalidade que 
determina o número de policiais. Nada do gráfico por si só nos permite determinar a direção da causalidade. 

Pode parecer que uma maneira simples de determinar a direção da causalidade seja observar qual das 
variáveis se move primeiro. Se o crime aumentar e então houver uma expansão da força policial, chegaremos 
a uma conclusão. Se verificarmos que a força policial se expande e posteriormente a criminalidade aumen- 
ta, chegaremos a outra conclusão. Contudo, há sempre uma falha nessa abordagem: as pessoas por vezes 
mudam seu comportamento não por causa de uma alteração nas circunstâncias atuais, mas em razão de 
uma mudança nas suas expectativas quanto às condições futuras. Uma cidade que esteja esperando por uma 
grande onda de crime no futuro, por exemplo, poderia muito bem contratar imediatamente mais policiais. 
Esse problema é ainda mais fácil de perceber no caso de bebês e minivans. Os casais muitas vezes compram 
minivans antes do nascimento do bebê. A minivan vem antes da criança, mas isso não nos leva a concluir 
que a venda desse tipo de veículo cause crescimento populacional. 

Não há um conjunto completo de regras que nos diga com exatidão quando é correto extrair conclusões 
causais de gráficos. Mas ter em mente que isqueiros não causam câncer (variável omitida) e que minivans 
não fazem aumentar o tamanho das famílias (causalidade reversa) impedirá que você se deixe enganar por 
muitos argumentos econômicos falhos. 











Imagine um dia comum em sua vida. Você acorda pela manhã e toma um copo de suco de laranjas cultiva- 


das na Flórida e uma xícara de café produzido no Brasil. Enquanto toma o café da manhã, assiste a um 
noticiário transmitido de Nova York em sua TV fabricada na China. Veste-se com roupas feitas de algodão 
produzido na Geórgia e costuradas na Tailândia. Vai para a aula em um carro feito de peças fabricadas em 
mais de 12 países espalhados pelo mundo. Então, abre seu livro de economia escrito por um autor que vive 
em Massachusetts, publicado por uma empresa com sede em Ohio e impresso em papel feito com árvores 
cultivadas em Oregon. 

Todos os dias, dependemos de muitas pessoas, a maioria das quais não conhecemos, para nos forne- 
cerem os bens e serviços de que desfrutamos. Essa interdependência é possível porque as pessoas 
comerciam umas com as outras. Essas pessoas que nos fornecem esses bens e serviços não fazem isso 
porque são generosas. Nem há um órgão governamental que as obrigue a satisfazer nossas necessida- 
des. Em vez disso, elas fornecem a nós e a outros consumidores os bens e serviços que produzem porque 
recebem algo em troca. 
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Em capítulos posteriores, veremos como nossa economia coordena as atividades de milhões de pessoas 
com gostos e habilidades diferentes. Como ponto de partida desta análise, vamos considerar aqui os moti- 
vos da interdependência econômica. Um dos Dez Princípios de Economia, que destacamos no Capítulo 1, é 
o de que o comércio pode ser bom para todos. Neste capítulo, examinaremos esse princípio mais detalha- 
damente. O que, exatamente, as pessoas têm a ganhar quando comerciam umas com as outras? Por que 
optam por ser interdependentes? 

As respostas a essas perguntas são fundamentais para entendermos a moderna economia global. 
Atualmente, na maioria dos países, muitos bens e serviços consumidos são importados de outros países, e 
muitos bens e serviços produzidos são exportados para consumidores externos. A análise feita neste capítu- 
lo explica a interdependência não só entre os indivíduos, mas também entre as nações. Como veremos, os 
ganhos resultantes do comércio são praticamente os mesmos se você pagar por um corte de cabelo, em seu 
salão favorito, ou por uma camiseta produzida por alguém no outro lado do mundo. 


UMA PARÁBOLA PARA A ECONOMIA MODERNA 


Para entender por que as pessoas optam por depender dos outros para os bens e serviços de que precisam 
e como essa escolha melhora a vida delas, vamos examinar uma economia simples. Imaginemos que exis- 
tam dois bens no mundo: carne e batatas. E que haja duas pessoas no mundo — uma pecuarista e um plan- 
tador de batatas — que gostariam de comer tanto carne como batatas. 

Os ganhos comerciais ficam mais claros se a pecuarista só puder produzir came e se o agricultor só puder 
produzir batatas. Neste cenário, ambos poderiam optar por não ter nada a ver um com o outro. Mas, pas- 
sados vários meses comendo só carne assada, cozida, grelhada e frita, a pecuarista poderia concluir que a 
autossuficiência não é tão boa assim. O agricultor, que vinha comendo batatas fritas, assadas, cozidas e purê 
de batatas, provavelmente concordaria. É fácil perceber que o comércio permitiria a eles desfrutar de uma 
maior variedade: cada um poderia, então, comer um bife com batata assada ou um hambúrguer com fritas. 

Embora essa cena ilustre com a máxima simplicidade como todos podem se beneficiar com o comércio, 
os ganhos seriam similares se tanto a pecuarista quanto o agricultor pudessem produzir também o outro bem, 
mas a um custo maior. Suponha, por exemplo, que o produtor de batatas seja capaz de criar gado e produzir 
carne, mas que ele não seja muito bom nisso. De forma similar, suponha que a pecuarista seja capaz de cul- 
tivar batatas, mas que sua terra não seja muito apropriada para isso. Nesse caso, é fácil perceber que cada 
um deles se beneficiaria caso se especializasse naquilo que faz melhor e depois comerciasse com o outro. 

Mas os ganhos advindos do comércio não são tão óbvios assim quando uma pessoa é melhor na produ- 
ção de todos os bens. Suponhamos, por exemplo, que a pecuarista seja melhor que o agricultor tanto no trato 
do gado quanto no cultivo de batatas. Nesse caso, será que um dos dois optaria pela autossuficiência? 
Ou, ainda, haveria motivo para comerciarem um com o outro? Para respondermos a essa pergunta, precisa- 
mos analisar mais detalhadamente os fatores que afetam a decisão. 


Possibilidades de produção 


Suponhamos que o agricultor e a pecuarista trabalhem 8 horas por dia cada um e possam dedicar esse tempo 
ao cultivo de batatas, à criação de gado ou a uma combinação das duas coisas. A tabela na Figura 1 mostra a 
quantidade de tempo que cada um deles precisa para produzir 1 kg de cada um dos bens. O agricultor pode 
produzir 1 kg de batatas em 15 minutos e 1 kg de carne em 60 minutos. A pecuarista, que é mais produtiva 
nas duas atividades, consegue produzir 1 kg de batatas em 10 minutos e 1 kg de came em 20 minutos. As 
duas últimas colunas da tabela na Figura 1 mostram a quantidade de carne ou de batatas que o agricultor e 
a pecuarista conseguirão produzir se trabalharem 8 horas por dia produzindo um só tipo de alimento. 

O painel (b) da Figura 1 ilustra as quantidades de carne e de batatas que o agricultor consegue produzir. 
Se ele dedica todas as 8 horas de seu dia de trabalho ao cultivo de batatas, produz 32 kg de batatas (medidos 
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Figura Sa 


A fronteira de possibilidades de produção 


O painel (a) mostra as oportunidades de produção disponíveis ao agricultor e à pecuarista. 

O painel (b) mostra as combinações de carne e batatas que o agricultor pode produzir. 

O painel (c) mostra as combinações de carne e batatas que a pecuarista pode produzir. 

Ambas as fronteiras de possibilidades de produção são derivadas supondo que o agricultor e a pecuarista trabalhem 8 horas por dia 
cada. Se não houver comércio, a fronteira de possibilidades de produção individual também é a fronteira de possibilidades de con- 
sumo de cada um deles. 


(a) Oportunidades de produção 


Minutos necessários Quantidade produzida 
para produzir 1 kg de: em 8 horas 
Carne Batatas Carne Batatas 
Agricultor 60 minkg 15 minkg 8kg 32 kg 
Pecuarista 20 minkg 10 minkg 24kg 48kg 
(b) Fronteira de possibilidades de produção do agricultor (c) Fronteira de possibilidades de produção da pecuarista 
Carne (kg) Carne (kg) 
24 4, 








Se não houver 
comércio, a 
pecuarista escolherá 
esta produção e 
este consumo. 


Se não houver 
comércio, O 
agricultor escolherá 
esta produção e 
este consumo. 
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no eixo horizontal) e não produz carne. Se dedica todo o seu tempo à produção de carne, produz 8 kg de 
carne (medidos no eixo vertical) e não produz batatas. Se divide seu tempo igualmente entre as duas ativi- 
dades, dedicando 4 horas a cada uma, produz 16 kg de batatas e 4 kg de carne. A figura mostra os três 
resultados possíveis e outras possibilidades intermediárias. 

Esse gráfico é a fronteira de possibilidades de produção do agricultor. Como vimos no Capítulo 2, as 
fronteiras de possibilidades de produção representam as diversas combinações de produtos que uma eco- 
nomia pode produzir. Elas ilustram um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: as pessoas enfrentam 
tradeoffs. Aqui o agricultor enfrenta um tradeoff entre produzir carne ou batatas. 

Você deve se lembrar que a fronteira de possibilidades de produção apresentada no Capítulo 2 foi dese- 
nhada com a curvatura para fora. Nesse caso, a taxa na qual uma sociedade poderia trocar um bem por outro 
dependia da quantidade produzida. Aqui, entretanto, a tecnologia que um agricultor emprega para produzir 
carne e batatas (como mostra a Figura 1) permite a alternância entre os dois bens em proporção constante. 
Sempre que o agricultor gasta uma hora a menos produzindo carne e uma hora a mais produzindo batatas, 
ele reduz a produção de carne em 1 kg e aumenta a de batatas em 4 kg, não importa a quantidade produ- 
zida. Portanto, a fronteira de possibilidades de produção apresenta-se em linha reta. 

O painel (c) da Figura 1 mostra a fronteira de possibilidades de produção da pecuarista. Se ela dedica 
todas as 8 horas de seu dia à produção de batatas, produz 48 kg de batatas e não produz carne. Se dedi- 
ca todo o seu tempo à produção de carne, produz 24 kg de carne, mas não produz batatas. Se divide seu 
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Como o comércio expande o conjunto de oportunidades de consumo 


A proposta de comércio entre o agricultor e a pecuarista oferece a cada um deles uma combinação de carne e batatas que seria 
impossível na ausência do comércio. No painei (a), o agricultor poderá consumir o equivalente ao ponto A* em vez do ponto A. 
No painel (b), a pecuarista poderá consumir o equivalente ao ponto B* em vez do ponto B. O comércio permite que os dois consumam 
mais carne e mais batatas. 


(a) Produção e consumo do agricultor (b) Produção e consumo da pecuarista 


Carne (kg) 
24 


Carne (kg) 









Produção da 

pecuarista 

com comércio Consumo da 
pecuarista 
com comércio 
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8 consumo do E consumo da 
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Produção do 
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0 1eJbi; 32 0 12 2427 48 
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(c) Os ganhos do comércio: resumo 


Agricultor Pecuarista 
Carne Batatas Carne Batatas 

Sem comércio: 

Produção e consumo 4kg 16 kg 12 kg 24 kg 
Com comércio: 

Produção 0kg 32 kg 18 kg 12 kg 

Comércio Recebe 5 kg Dá 15 kg Dá 5 kg Recebe 15 kg 

Consumo 5 kg 17 kg 13 kg 27 kg 
GANHOS DO COMÉRCIO 

Aumento do consumo + 1 kg +1kg +1 kg +3kg 





tempo, dedicando 4 horas a cada atividade, ela produz 24 kg de batatas e 12 kg de came. Novamente, a 
fronteira de possibilidades de produção mostra todos os resultados possíveis. 

Se o agricultor e a pecuarista optam pela autossuficiência e não por comerciar um com o outro, cada um 
consome exatamente o que produz. Nesse caso, a fronteira de possibilidades de produção também repre- 
senta a fronteira de possibilidades de consumo. Ou seja, sem o comércio, a Figura 1 mostra as possíveis 
combinações de carne e batatas que o agricultor e a pecuarista podem produzir e consumir. 

Essas fronteiras de possibilidades de produção são úteis para demonstrar os tradeoffs que o agricultor e 
a pecuarista precisam enfrentar, porém elas não nos dizem o que eles efetivamente farão. Para determinar- 
mos suas escolhas, precisamos conhecer os gostos da pecuarista e do agricultor. Vamos supor que eles esco- 
lham as combinações identificadas pelos pontos A e B da Figura 1: o agricultor produz e consome 16 kg de 
batatas e 4 kg de carne, e a pecuarista produz e consome 24 kg de batatas e 12 kg de carne. 
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Especialização e comércio 


Depois de vários anos comendo a combinação B, a pecuarista tem uma ideia e conversa com o agricultor: 


PECUARISTA: Agricultor, meu amigo, tenho uma ótima proposta para fazer! Sei como podemos melhorar 
nossa vida. Penso que você deveria parar de criar gado e dedicar todo o seu tempo ao cul- 
tivo de batatas. Pelos meus cálculos, se você trabalhar 8 horas por dia cultivando batatas, 
produzirá 32 kg delas. Se me der 15 kg desses 32 kg de batatas, darei, em troca, 5 kg de 
carne. No fim das contas, você terá para comer 17 kg de batatas e 5 kg de carne por dia, em 
vez dos 16 kg de batatas e 4 kg de carne que tem hoje em dia. Se resolver participar do meu 
plano, terá mais de ambos os alimentos. (Para ilustrar seu argumento, a pecuarista mostra ao 
agricultor o painel (a) da Figura 2.) 


AGRICULTOR: (em tom cético) Parece uma boa ideia. Mas não entendo por que você está me oferecendo 
isso. Se o negócio é tão bom para mim, ele não pode ser bom para você também. 


PECUARISTA: Ah, mas é! Suponhamos que eu passe 6 horas por dia cuidando do gado e 2 horas por dia 
cultivando batatas. Então posso produzir 18 kg de carne e 12 kg de batatas. Depois de lhe 
dar 5 kg da minha carne em troca de 15 kg de suas batatas, ficarei com 13 kg de carne e 
27 kg de batatas, em vez dos 12 kg de carne e 24 kg de batatas que agora produzo. Assim, 
também poderei consumir maior quantidade dos dois bens que atualmente produzo. (Ela 
aponta para o painel (b) da Figura 2.) 


AGRICULTOR: Não sei... Isso parece muito bom para ser verdade. 


PECUARISTA: Não é tão complicado quanto pode parecer à primeira vista. Veja, resumi minha proposta 
em uma tabela bem simples. (A pecuarista mostra ao agricultor uma cópia da tabela da 
Figura 2.) 


AGRICULTOR: (depois de uma pausa para estudar a tabela) Os cálculos parecem estar certos, mas estou 
confuso. Como esse negócio pode ser bom para nós dois? 


PECUARISTA: Nós dois nos beneficiamos porque o comércio permitirá que a gente se especialize no que 
fazemos melhor. Você vai passar mais tempo cultivando batatas e menos cuidando do gado. 
Vou passar mais tempo cuidando do gado e menos cultivando batatas. O resultado dessa 
especialização e do comércio é que cada um de nós poderá consumir mais carne e mais 
batatas sem precisar trabalhar um maior número de horas. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente a fronteira de possibilidades de produção de Robinson Crusoé, um 
náufrago que passava seu tempo colhendo cocos e pescando. Essa fronteira limitará o consumo de cocos e 
peixes se ele continuar a viver por si só? Ele estará sujeito aos mesmos limites se puder comerciar com os nati- 
vos da ilha? 


VANTAGEM COMPARATIVA: A FORÇA MOTRIZ DA ESPECIALIZAÇÃO 


A explicação que a pecuarista ofereceu sobre os ganhos do comércio, embora correta, contém um enigma. 
Se ela é melhor tanto na produção de carne quanto na produção de batatas, como o agricultor pode se 
especializar naquilo que faz melhor? Ele não parece estar fazendo alguma coisa melhor. Para resolver esse 
enigma, precisamos estudar o princípio da vantagem comparativa. 

O primeiro passo para desenvolver esse princípio é pensar na seguinte pergunta: em nosso exemplo, 
quem pode produzir batatas ao menor custo — o agricultor ou a pecuarista? Há duas respostas possíveis, e 
nelas está a solução do nosso problema e a chave para entender os ganhos do comércio. 
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Vantagem absoluta 


Uma maneira de responder à questão sobre o custo da produção de batatas é comparar os insumos neces- 
sários para os dois produtores. Os economistas usam a expressão vantagem absoluta quando comparam a 
produtividade de uma pessoa, empresa ou nação com a de outra. Diz-se que o produ- 


vantagem absoluta tor que precisa de uma quantidade menor de insumos para produzir um bem tem uma 
habilidade para vantagem absoluta na produção desse bem. 

produzir um bem Em nosso exemplo, tempo é o único insumo, assim podemos determinar a vanta- 
empregando menor gem absoluta avaliando quanto tempo cada tipo de produção exige. A pecuarista tem 
quantidade de vantagem absoluta na produção tanto de carne quanto de batatas porque precisa de 
insumos que outro 


produtor 


menos tempo que o agricultor para produzir uma unidade de qualquer um dos dois 
alimentos. Ela precisa de apenas 20 minutos para produzir 1 kg de carne, enquanto o 
agricultor necessita de 60 minutos. Da mesma forma, a pecuarista precisa de apenas 
10 minutos para produzir 1 kg de batatas, enquanto o agricultor, 15 minutos. Com base nessas informações, 
podemos concluir que a pecuarista terá o menor custo de produção de batatas se medirmos o custo no que 
se refere a quantidade de insumos. 


Custo de oportunidade e vantagem comparativa 


Há outra maneira de analisar o custo da produção de batatas. Em vez de compararmos os insumos neces- 
sários, podemos comparar os custos de oportunidade. Lembre-se de que, como vimos no Capítulo 1, o custo 
de oportunidade de uma coisa é aquilo de que abrimos mão para obtê-la. Em nosso 


custo de exemplo, adotamos a premissa de que o agricultor e a pecuarista passam 8 horas por 


oportunidade 

aquilo de que devemos 
abrir mão para obter 
algum item 


vantagem 
comparativa 
habilidade para 
produzir um bem com 


dia trabalhando. Assim, o tempo gasto com o cultivo de batatas reduz o tempo dispo- 
nível para produzir carne. Ao realocarem o tempo entre a produção dos dois bens, o 
agricultor e a pecuarista abrem mão de unidades de um bem para produzir unidades 
do outro, portanto, movem-se ao longo da fronteira de possibilidades de produção. O 
custo de oportunidade mede o tradeoff entre os dois bens que cada produtor enfrenta. 

Vamos considerar, primeiro, o custo de oportunidade da pecuarista. De acordo com a tabela no painel (a) 
da Figura 1, produzir 1 kg de batatas lhe toma 10 minutos de trabalho. Quando a pecuarista gasta 10 minu- 
tos produzindo batatas, tem 10 minutos a menos para produzir carne. Como ela precisa de 20 minutos para 
produzir 1 kg de carne, 10 minutos de trabalho renderiam 1/2 kg de carne. Para a pecuarista, o custo de 
oportunidade da produção de 1 kg de batatas é de 1/2 kg de carne. 

Vamos considerar, agora, o custo de oportunidade do agricultor. Produzir 1 kg de batatas toma 15 minutos de 
seu tempo. Como precisa de 60 minutos para produzir 1 kg de carne, 15 minutos de trabalho renderiam a ele 
1/4 kg de carne. Dessa forma, o custo de oportunidade de 1 kg de batatas para o agricultor é de 1/4 kg de came. 

A Tabela 1 mostra os custos de oportunidade da carne e das batatas para os dois produtores. Observe 
que o custo de oportunidade da carne é o inverso do custo de oportunidade das batatas. Como 1 kg de 
batatas custa à pecuarista 1/2 kg de carne, 1 kg de carne custa 2 kg de batatas. Da mesma forma, como 1 kg 
de batatas custa ao agricultor 1/4 kg de carne, 1 kg de came custa a ela 4 kg de batatas. 

Os economistas usam a expressão vantagem comparativa para descrever o custo 
de oportunidade de dois produtores. O produtor que abre mão de menor quantidade 
de outros bens para produzir o bem X tem menor custo de oportunidade de produção 
desse bem e, portanto, desfruta de uma vantagem comparativa na sua produção. Em 
nosso exemplo, o agricultor tem um custo de oportunidade menor por produzir batatas 
que a pecuarista: 1 kg de batatas custa ao agricultor apenas 1/4 kg de carne, enquanto 


menor custo de 
oportunidade que o custo da pecuarista é 1/2 kg de carne. Inversamente, a pecuarista tem menor custo 
outro produtor de oportunidade na produção de carne que o agricultor: 1 kg de carne custa para a 


pecuarista 2 kg de batatas, ao passo que 1 kg de carne custa ao agricultor 4 kg de bata- 
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Custo de oportunidade TABELA 1 
1 kg de cam 1kg de batat 
a Custo de oportunidade da 
Agricultor  4kg de batatas 1/4 kg de came carne e das batatas 
Pecuarista 2 kg de batatas 1/2 kg de carne 


tas. Assim, o agricultor tem uma vantagem comparativa na produção de batatas e a pecuarista tem uma 
vantagem comparativa na produção de came. 

Embora seja possível uma pessoa ter vantagem absoluta nos dois bens (como é o caso da pecuarista em 
nosso exemplo), é impossível que uma pessoa tenha vantagem comparativa nos dois bens. Como o custo 
de oportunidade de um bem é o inverso do custo de oportunidade do outro, se o custo de oportunidade de 
uma pessoa para um bem é relativamente elevado, seu custo de oportunidade para o outro bem tem de ser 
relativamente baixo. A vantagem comparativa reflete o custo de oportunidade relativo. A menos que duas 
pessoas tenham exatamente o mesmo custo de oportunidade, uma delas terá vantagem comparativa em um 
bem e a outra terá vantagem comparativa no outro bem. 


Vantagem comparativa e comércio 


Os ganhos resultantes da especialização e do comércio baseiam-se não só na vantagem absoluta, mas 
também na vantagem comparativa. Quando cada pessoa se especializa na produção do bem no qual tem 
vantagem comparativa, a produção total da economia aumenta. Esse aumento do bolo econômico pode 
ser utilizado para melhorar a situação de todos. 

Em nosso exemplo, o agricultor passa mais tempo cultivando batatas e a pecuarista produzindo carne. 
Como resultado, a produção total de batatas aumenta de 40 kg para 44 kg, e a produção total de carne 
aumenta de 16 kg para 18 kg. O agricultor e a pecuarista dividem os benefícios do aumento da produção. 

Também podemos observar os ganhos resultantes do comércio — no que se refere ao preço que um paga 
ao outro. Como o agricultor e a pecuarista têm custos de oportunidades diferentes, os dois conseguiram uma 
pechincha. Ou seja, cada um deles se beneficia com o comércio ao obter um bem por um preço menor que 
o custo de oportunidade de cada um deles. 

Vamos considerar a transação proposta do ponto de vista do agricultor. Ele recebe 5 kg de carne em troca 
de 15 kg de batatas. Ou seja, compra 1 kg de carne pelo preço de 3 kg de batatas. Esse preço da carne é 
inferior a seu custo de oportunidade para 1 kg de carne, que é de 4 kg de batatas. Com isso, o agricultor se 
beneficia com a transação porque obtém carne a um bom preço. 

Agora vamos considerar o negócio do ponto de vista da pecuarista. Ela compra 15 kg de batatas ao preço 
de 5 kg de carne. Ou seja, o preço das batatas é de 1/3 kg de came. Esse preço pelas batatas é inferior a seu 
custo de oportunidade de 1 kg de batatas, o qual é 1/2 kg de carne. A pecuarista se beneficia porque compra 
batatas por um bom preço. 

A moral da história do agricultor e da pecuarista agora deve estar clara, quer dizer, o comércio pode bene- 
ficiar todos os membros da sociedade porque permite que as pessoas se especializem em atividades nas quais têm 
uma vantagem comparativa. 


O preço do comércio 


O princípio da vantagem comparativa estabelece que existem ganhos resultantes da especialização e do 
comércio, contudo algumas perguntas ficam sem resposta: o que determina o preço de comercialização 
desses bens? De que modo os ganhos resultantes são divididos entre as partes? A resposta exata a essas 
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perguntas está além do escopo deste capítulo, mas podemos fornecer uma regra geral: para que ambas as 
partes tenham ganhos, o preço da comercialização deve ficar entre os custos de oportunidade. 

No exemplo dado, o agricultor e a pecuarista concordam em negociar a uma taxa de 3 kg de batatas por 
1 kg de came. Esse preço está entre o custo de oportunidade da pecuarista (2 kg de batatas por 1 kg de 
carne) e o custo de oportunidade do agricultor (4 kg de batatas por 1 kg de carne). O preço não precisa estar 
exatamente no meio para que as duas partes se beneficiem, mas deverá estar entre 2 e 4. 

Para entender por que o preço precisa se manter nesse nível, considere o que aconteceria se o preço 
não se mantivesse. Se o preço da carne fosse menos que 2 kg de batatas, tanto a pecuarista quanto o 
agricultor desejariam comprar carne, pois o preço estaria abaixo do custo de oportunidade de cada um. 
Da mesma forma, se o preço da carne fosse maior que 4 kg de batatas, os dois preferiram vender carne, 
pois o preço estaria acima do custo de oportunidade de cada um. Entretanto, essa economia tem apenas 
dois membros. Ambos não podem ser compradores de carne, tampouco vendedores. Alguém precisa 
assumir o outro lado da transação. 

Um comércio mutuamente vantajoso pode ser estabelecido a um preço entre 2 e 4. Nessa restrição, a 
pecuarista deseja vender carne para comprar batatas, e o agricultor deseja vender batatas para comprar 
carne. Cada uma das partes pode comprar um bem por um preço menor que seu custo de oportunidade. 
Por fim, cada um se especializa na produção do bem que apresenta vantagem comparativa e, consequente- 
mente, ambos se beneficiam. 
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O LEGADO DE ADAM SMITH E DAVID RICARDO 































































































Há tempos os economistas entendem os benefícios que o comércio 
proporciona. Eis o argumento do grande economista Adam Smith: 


A máxima que todo chefe de família prudente deve seguir é nunca 
tentar fazer em casa o que lhe custará mais caro fazer do que com- 
prar. O alfaiate não tenta produzir seus próprios sapatos, mas os 
compra do sapateiro. O sapateiro não tenta confeccionar suas 
próprias roupas, mas as compra do alfaiate. O fazendeiro não tenta 
fazer nem um nem outro, mas se vale desses artesãos. Todos cons- 
tatam que é mais interessante usar suas capacidades naquilo em 
que têm vantagem sobre seus vizinhos e comprar, com parte do 
resultado de suas atividades ou, o que vem a dar no mesmo, com o 
preço de parte delas, aquilo de que venham a precisar. 


Essa citação é do livro de Adam Smith A riqueza das nações, 
publicado em 1776 e considerado um marco na análise do comér- 
cio e da interdependência econômica. 

O livro de Smith inspirou David Ricardo, um corretor de valores 
milionário, a se tornar economista. Em seu livro de 1817, Princípios 
de economia política e de tributação, Ricardo desenvolveu o princi- 


pio da vantagem comparativa como hoje o conhecemos. Ele utili- 
zou um exemplo com dois bens (vinho e tecido) e dois países 
(Inglaterra e Portugal) para mostrar que ambos os países podem se 
beneficiar com a abertura do comércio e se especializar com base 
na vantagem comparativa. 

Ateoria de David Ricardo marca o início da moderna economia 
internacional, mas sua defesa do livre comércio não foi um mero 
exercício acadêmico. Ele utilizou suas teorias na qualidade de mem- 
bro do Parlamento britânico, em que fez oposição às Leis dos 
Cereais, que restringiam a importação destes. 

Às conclusões de Adam Smith e David Ricardo sobre os ganhos 
do comércio se sustentaram ao longo do tempo. Embora os econo- 
mistas muitas vezes divirjam em questões de política econômica, 
estão unidos no apoio ao livre comércio. Ademais, o-argumento 
central em favor do livre comércio não mudou muito nos dois últi- 
mos séculos. Embora o campo da economia tenha ampliado seu 
alcance e as teorias tenham sido refinadas desde os tempos de 
Smith e Ricardo, a oposição dos economistas às restrições ao 
comércio ainda são baseadas, em grande parte, no princípio da 
vantagem comparativa. 
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TESTE RÁPIDO Robinson Crusoé pode colher 10 cocos ou pescar 1 peixe por hora. Seu amigo Sexta-Feira pode 
colher 30 cocos ou pescar 2 peixes por hora. Qual é o custo de oportunidade de pescar 1 peixe para Robinson 
Crusoé? E para Sexta-Feira? Quem tem vantagem absoluta na pesca? E quem tem vantagem comparativa? 


APLICAÇÕES DA VANTAGEM COMPARATIVA 


O princípio da vantagem comparativa explica a interdependência e os ganhos do comércio. Como a inter- 
dependência prevalece no mundo de hoje, o princípio da vantagem comparativa tem muitas aplicações. 
Vamos apresentar aqui dois exemplos, um imaginário e outro de grande importância prática. 


Tom Brady deve cortar seu próprio gramado? 


Tom Brady passa bastante tempo andando em gramados. Um dos mais talentosos jogadores de futebol 
americano de todos os tempos é capaz de arremessar uma bola com uma velocidade e precisão com as quais 
os atletas mais casuais podem apenas sonhar. E é muito provável que ele também seja talentoso em outras 
atividades físicas. Vamos imaginar, por exemplo, que Brady consiga aparar seu gramado mais rápido que 
qualquer outra pessoa. Mas será que o simples fato de ele ser capaz desse feito significa que deva fazê-lo? 

Para respondermos a essa pergunta, podemos usar os conceitos de custo de oportunidade e de vantagem 
comparativa. Digamos que ele consiga cortar a grama em 2 horas. Nesse mesmo tempo, ele poderia par- 
ticipar de um comercial de TV e ganhar $ 20 mil. Por sua vez, o garoto da casa vizinha, Forrest Gump, 
consegue cortar o mesmo o gramado em 4 horas. Ele poderia passar as mesmas 4 horas trabalhando no 
McDonald's e ganhar $ 40. 

Nesse exemplo, Brady desfruta de vantagem absoluta para cortar a grama porque consegue fazer o 
serviço em menos tempo. Entretanto, como o custo de oportunidade de Brady para cortar grama é de 
$ 20 mil e o custo de oportunidade de Gump é de apenas $ 40, Gump tem a vantagem comparativa para 
cortar a grama. 

Nesse caso, os ganhos do comércio são enormes. Em vez de aparar seu próprio gramado, Brady deveria 
participar do comercial e contratar Gump para cortar a grama. Desde que Brady pague a Gump mais de 
$ 40 e menos de $ 20 mil, os dois sairão ganhando. 


Os Estados Unidos devem comerciar com outros países? 


Assim como as pessoas podem se beneficiar da especialização e do comércio entre si, como no caso do 
agricultor e da pecuarista, as populações de diferentes países também podem. Muitos 
dos bens de que os norte-americanos desfrutam são produzidos no exterior e muitos dos 


: : x : - . importações 
bens produzidos nos Estados Unidos são vendidos a países estrangeiros. Os bens pro- portaç 
. . . . “ . - bens produzidos no 
duzidos no exterior e vendidos internamente são chamados importações. Os bens . . 
. . : cum = exterior e vendidos 
produzidos internamente e vendidos no exterior são chamados exportações. internamente 


Para entender como os países podem se beneficiar do comércio, suponhamos que 
haja dois países — os Estados Unidos e o Japão — e dois bens — alimentos e carros. 
Imaginemos que os dois países produzam carros igualmente bem: cada trabalhador, exportações 
norte-americano ou japonês, consegue produzir um carro por mês. Em contrapartida, bens produzidos 
como os Estados Unidos têm mais terra e de melhor qualidade, são melhores na produ- internamente e 
ção de alimentos: um trabalhador norte-americano consegue produzir duas toneladas vendidos no exterior 
de alimento por mês, enquanto um trabalhador japonês pode produzir apenas uma. 

O princípio da vantagem comparativa afirma que cada bem deve ser produzido pelo 
país que tem o menor custo de oportunidade para produzi-lo. Como o custo de oportunidade de um carro 
é de duas toneladas de alimentos nos Estados Unidos e de apenas uma tonelada de alimentos no Japão, este 
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desfruta de uma vantagem comparativa na produção de carros. Assim, o Japão deveria produzir mais carros 
do que precisa para consumo interno e exportar parte da produção para os Estados Unidos. Da mesma 
forma, como o custo de oportunidade de uma tonelada de alimentos é de um carro no Japão, mas de apenas 
1/2 carro nos Estados Unidos, este país tem uma vantagem comparativa na produção de alimentos. Os 
Estados Unidos deveriam, assim, produzir mais alimentos do que necessitam para consumo e exportar parte 
da produção para o Japão. Por meio da especialização e do comércio, os dois países podem ter mais comida 
e mais carros. 

É claro que, no mundo real, as questões envolvidas no comércio entre as nações são mais complexas do 
que sugere esse exemplo. Uma das questões mais importantes é o fato de que cada país tem muitos cidadãos 
com interesses diferentes. O comércio internacional pode piorar a situação para algumas dessas pessoas, 
embora seja benéfico para o país como um todo. Quando os Estados Unidos exportam alimentos e impor- 
tam carros, o impacto sobre os fazendeiros norte-americanos é diferente do impacto sobre os trabalhadores 
da indústria automobilística norte-americana. Mas, ao contrário das opiniões proferidas por políticos e 
comentaristas políticos, o comércio internacional não é uma guerra em que alguns países ganham e outros 
perdem. O comércio permite que todos os países atinjam maior prosperidade. 


corscess cc NOtíCIAS 


AS MUDANÇAS NO COMÉRCIO INTERNACIONAL 


Há dez anos, ninguém perguntaria que país tinha vantagem comparativa 
para matar ogros. Mas a tecnologia muda rapidamente os bens e serviços 
que são negociados entre os países. 


Precisa matar ogros? Terceirize 
para os chineses 
Por David Barboza 


Fuzhou, China - Uma das mais novas “fábri- 
cas" na China opera no porão de um antigo 
armazém. Há cartazes dos jogos World of 
Warcraft e Magic Land pendurados nas 
paredes, e um grupo de jovens, com os olhos 
grudados na tela do computador, joga em 
busca de recompensas. 

Às pessoas que trabalham nesse local 
clandestino são “caçadores de ouro” Todo 
dia, em turnos de 12 horas, elas "brincam" 
com jogos de computador, matando mons- 
tros e vencendo batalhas, recolhendo moe- 
das de ouro artificiais e outros bens como 
recompensa que, então, podem ser troca- 
dos por moedas verdadeiras. 

Isso acontece porque, de Seul a São 
Francisco, aqueles que gostam de jogar 
on-line, mas não têm tempo nem paciência 


Fonte: New York Times, 9 dez. 2005. 


para alcançar os estágios mais avançados de 
um jogo, pagam aos jovens chineses para 
passar pelos estágios iniciais por eles. 

“Por 12 horas por dia, 7 dias na semana, 
meus colegas e eu matamos monstros” dis- 
se um jovem de 23 anos que trabalha nessa 
fábrica de substitutos temporários de joga- 
dores cujo apelido on-line é Wandering. 
“Ganho quase $ 250 por mês, o que é muito 
bom, comparando com os outros trabalhos 
que já tive. E eu posso jogar o dia todo” 

Ele e os colegas criaram outro novo 
negócio com mão de obra barata chinesa. 
Estão entrando no mundo crescente de 
“jogos on-line de múltiplos jogadores” que 
envolvem RPG (desempenho de um papel 
no jogo) e, geralmente, recriam fantasias ou 
guerras em reinos medievais ou galáxias 
distantes. [..] 

Para os chineses, esse tipo de "fábrica 
nem sempre significa diversão. Esses trabalha 
dores têm cotas rígidas e são supervisionados 


“ 





por chefes que os equipam com computa- 
dores, programas e conexões à internet para 
rastrear gigantes, gnomos e ogros. 

À medida que avançam no jogo, acu- 
mulam moeda virtual que tem valor para 
jogadores em todo o mundo. Os jogos 
permitem que os participantes negociem 
entre si, então podem usar o valor acu- 
mulado para comprar couraças, amuletos, 
feitiços e outros equipamentos melhores 
para alcançar níveis mais altos ou criar 
personagens mais poderosos. 

À internet está repleta de propagandas 
de pequenas empresas, muitas na China, 
leiloando personagens poderosos, chama- 
dos avatares, por dinheiro real. [..] 

“Não dá para imaginar o tamanho des- 
se mercado” diz Chen Yu, de 27 anos, que 
emprega 20 jogadores em tempo integral, 
em Fuzhou. “Segundo eles, 40% ou 50% 
dos jogadores são, na verdade, agricultores 
chineses” 
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TESTE RÁPIDO Suponhamos que um neurocirurgião habilíssimo seja, por acaso, o digitador mais rápido do 
mundo. Ele deve digitar seus próprios trabalhos ou contratar uma secretária? Explique. 


CONCLUSÃO 


Você deve agora entender os benefícios de viver em uma economia interdependente. Quando o povo norte- 
-americano compra meias da China, quando os habitantes do Maine tomam suco de laranja da Flórida e, 
quando alguém contrata o filho do vizinho para cortar a grama, as mesmas forças econômicas estão em 
ação. O princípio da vantagem comparativa mostra que o comércio pode beneficiar a todos. 

Depois de entender por que a interdependência é desejável, você talvez esteja se perguntando como isso 
é possível. Como as sociedades livres coordenam as diversas atividades de todas as pessoas envolvidas em 
suas economias? O que garante que os bens e serviços vão dos que os produzem para os que os deveriam 
consumir? Em um mundo com apenas duas pessoas, como a pecuarista e o agricultor, a resposta é simples: 
elas podem negociar diretamente e alocar recursos entre si. No mundo real, com bilhões de pessoas, a res- 
posta não é tão óbvia. Abordaremos essa questão no próximo capítulo, no qual veremos que as sociedades 





livres alocam recursos por meio das forças de mercado da oferta e da demanda. 


* Cada pessoa consome bens e serviços produzidos 
por muitas outras pessoas tanto no mesmo país 
quanto no mundo todo. A interdependência e o 
comércio são desejáveis porque permitem que cada 
um deles possa desfrutar de uma maior quantidade e 
variedade de bens e serviços. 

* Há duas maneiras de comparar a capacidade que 
duas pessoas têm de produzir um mesmo bem. Diz-se 
que a pessoa que produz o bem com menor quanti- 
dade de insumos tem vantagem absoluta na produção 
desse bem. Diz-se que a pessoa que tem o menor 


CONCEITOS-CHAVE 


vantagem absoluta, p. 52 
custo de oportunidade, p. 52 
vantagem comparativa, p. 52 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Em que condições a fronteira de possibilidades de 
produção é linear, e não curva? 

2. Explique a diferença entre vantagem absoluta e 
vantagem comparativa. 

3. Dê um exemplo em que uma pessoa tenha vanta- 
gem absoluta em alguma atividade, enquanto ou- 
tra pessoa tem vantagem comparativa. 

4. O que é mais importante para o comércio: a 
vantagem absoluta ou a comparativa? Explique 
seu raciocínio usando o exemplo da resposta à 
questão 3. 


custo de oportunidade na produção de um dos bens 

tem uma vantagem comparativa. Os ganhos do co- 

mércio se baseiam na vantagem comparativa, não na 
vantagem absoluta. 

O comércio beneficia todas as pessoas porque per- 

mite que elas se especializem nas atividades em que 

tenham vantagem comparativa. 

* O princípio da vantagem comparativa se aplica tanto 
aos países quanto às pessoas. Os economistas usam 
o princípio da vantagem comparativa para defender 
o livre comércio entre países. 


exportações, p. 55 
importações, p. 55 


5. Se duas partes comerciarem com base na vanta- 
gem comparativa e ambas ganharem, em que faixa 
o preço comercial deverá estar? 

6. As nações tendem a importar ou exportar os bens 
em relação aos quais têm vantagem comparativa? 
Explique. 

7. As nações tendem a importar ou exportar os 
bens em relação aos quais têm vantagem absoluta? 
Explique. 

8. Por que os economistas se opõem a políticas que 
restrinjam o comércio entre as nações? 
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PROBLEMAS E APLICAÇÕES. 


1, 


Maria pode ler 20 páginas sobre economia em 
1 hora e 50 páginas sobre sociologia em 1 hora. Ela 
passa 5 horas por dia estudando. 

a. Represente a fronteira de possibilidades de pro- 
dução de Maria para leitura de economia e de 
sociologia. 

b. Qual é o custo de oportunidade, para Maria, da 
leitura de 100 páginas de sociologia? 

Os trabalhadores norte-americanos e japoneses 

conseguem produzir, cada um, 4 carros por ano. 

Um trabalhador norte-americano consegue produ- 

zir 10 toneladas de grãos por ano, enquanto um 

japonês produz 5 toneladas de grãos por ano. Para 

simplificar, considere que cada país tem 100 mi- 

lhões de trabalhadores. 

a. Para essa situação, construa uma tabela seme- 
lhante à tabela da Figura 1. 

b. Faça o gráfico da fronteira de possibilidades de 
produção das economias norte-americana e 
japonesa. 

c. Para os Estados Unidos, qual é o custo de opor- 
tunidade de um carro? E de grãos? Para o Japão, 
qual é o custo de oportunidade de um carro? E de 
grãos? Faça uma tabela semelhante à Tabela 1. 

d. Qual dos dois países tem vantagem absoluta na 
produção de carros? E na produção de grãos? 

e. Qual dos dois países tem vantagem comparativa 
na produção de carros? E na produção de grãos? 

f. Sem o comércio, metade dos trabalhadores de 
cada país produz carros e a outra metade pro- 
duz grãos. Qual é a quantidade de carros e grãos 
produzida por país? 

g. A partir de uma posição sem comércio, apresen- 
te um exemplo em que o comércio melhore as 
condições de cada país. 

Pat e Kris são colegas de quarto. Eles passam a 

maior parte do tempo estudando (claro), mas 

sempre têm um tempinho para suas atividades 
favoritas: fazer pizza e cerveja. Pat leva 4 horas para 
fazer 1 litro de cerveja e 2 horas para fazer uma 

pizza. Kris leva 6 horas para fazer 1 litro de cerveja e 

4 horas para fazer uma pizza. 

a. Qual é o custo de oportunidade de cada um 
para fazer uma pizza? Quem tem vantagem 
absoluta na fabricação de pizza? Quem tem 
vantagem comparativa? 

b. Se Pat e Kris comerciarem, quem produzirá 
pizza para trocar por cerveja? 

c. O preço de uma pizza pode ser expresso por 
litros de cerveja. Qual é o maior preço pelo qual 
a pizza pode ser trocada, de modo que ambos 
fiquem satisfeitos? Qual é o preço mais baixo? 
Explique. 


4. Suponhamos que haja 10 milhões de trabalhadores 


no Canadá e que cada um deles possa produzir 

2 carros ou 30 toneladas de trigo por ano. 

a. Qual é o custo de oportunidade da produção de 
um carro no Canadá? E qual é o custo de opor- 
tunidade da produção de uma tonelada de trigo? 
Explique a relação entre o custo de oportunida- 
de desses dois bens. 

b. Represente a fronteira de possibilidades de 
produção do Canadá. Se o país escolher con- 
sumir 10 milhões de carros, quantas toneladas 
de trigo poderá consumir sem comerciar? In- 
dique esse ponto na fronteira de possibilidades 
de produção. 

c. Suponha, agora, que os Estados Unidos se propo- 
nham a comprar 10 milhões de carros do Canadá 
em troca de 20 toneladas de trigo por carro. Se o 
Canadá continuar a consumir 10 milhões de car- 
ros, quanto trigo o país poderá consumir a partir 
da negociação? Indique esse ponto no seu dia- 
grama. O Canadá deve fechar o negócio? 


5. A Inglaterra e a Escócia produzem bolinhos e sué- 


teres. Suponha que um trabalhador inglês possa 

produzir 50 bolinhos ou 1 suéter por hora e que 

um trabalhador escocês possa produzir 40 boli- 
nhos ou 2 suéteres por hora. 

a. Qual dos dois países tem vantagem absoluta na 
produção de cada bem? E qual dos dois países 
tem vantagem comparativa? 

b. Se a Inglaterra e a Escócia decidirem comerciar, 
que mercadoria a Escócia venderia para a Ingla- 
terra? Explique. 

c. Se um trabalhador escocês produzisse somente 
1 suéter por hora, a Escócia ainda poderia lucrar 
com o comércio? E a Inglaterra? Explique. 


. À tabela a seguir descreve as possibilidades de 


produção de duas cidades na Beisebolândia: 


Pares de meias vermelhas Pares de meias brancas 
portrabalhador porhora  portrabalhador por hora 
Boston 4 2 


Chicago 2 1 


a. Na ausência de comércio, qual seria o preço das 
meias brancas (em termos de meias vermelhas) 
em Boston? E em Chicago? 

b. Qual das duas cidades tem vantagem absoluta 
na produção das meias de cada cor? Qual delas 
tem a vantagem comparativa na produção das 
meias de cada cor? 

c. Essas cidades comerciarão meias entre si? 
Explique. 


CAPÍTULO 3 


d. Suponha que os trabalhadores tornem-se ainda 
mais produtivos em Boston de tal forma que um 
trabalhador em Boston possa, agora, produzir 6 
pares de meias vermelhas por hora e 3 pares de 
meias brancas. Como essas informações afetam 
as respostas às questões anteriores? Explique. 

- Suponha que, em um ano, um trabalhador norte- 

-americano produza 100 camisetas ou 20 compu- 

tadores, enquanto um trabalhador chinês produz 

100 camisetas ou 10 computadores. 

a. Faça o gráfico da curva de possibilidades de pro- 
dução para os dois países. Suponha que, sem 
comércio, os trabalhadores em cada país passem 
metade do tempo produzindo cada bem. Iden- 
tifique este ponto no gráfico. 

b. Se esses países tivessem abertura comercial, qual 
deles exportaria camisetas? Dê um exemplo nu- 
mérico específico e mostre-o no gráfico. Que 
país se beneficiaria com o comércio? Explique. 

c. Com que preço por computador (em termos de 
camisetas) os dois países poderiam comerciar? 
Explique. 

d. Suponha que a China iguale a produtividade 
norte-americana, de modo que um trabalhador 
chinês produza 100 camisetas ou 20 computa- 
dores. Que padrão de comércio pode ser previs- 
to? De que modo o avanço na produtividade 
chinesa afeta o bem-estar econômico dos cida- 
dãos dos dois países? 

- Um trabalhador médio do Brasil produz 30 gramas 

de soja em 20 minutos e 30 gramas de café em 60 

minutos, enquanto um trabalhador médio no Peru 

produz 30 gramas de soja em 50 minutos e 30 gra- 
mas de café em 75 minutos. 

a. Quem tem vantagem absoluta na produção de 

" café? Explique. 

b. Quem tem vantagem comparativa na produção 
de café? Explique. 

c. Se os dois países se especializarem e negocia- 
rem entre si, quem importará café? Explique. 

d. Suponha que os dois países negociem e que o 
país que importa café troque 60 gramas de soja 
por 30 gramas de café. Explique por que os dois 
países se beneficiam com esse comércio. 


9. As afirmações a seguir são verdadeiras ou falsas? 


Explique suas respostas em cada caso. 

a. “Dois países podem obter ganhos de comércio 
mesmo que um deles tenha vantagem absoluta 
na produção de todos os bens.” 

b. “Certas pessoas muito talentosas têm vantagem 
comparativa em tudo o que fazem.” 
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10. 


11. 


12. 


c. “Se uma determinada transação comercial é boa 
para uma pessoa, não pode ser boa para a outra.” 

d. “Se uma determinada transação comercial é boa 
para uma pessoa, sempre será boa para a outra.” 

e. “Se o comércio é bom para um país, deve ser 
bom para todos nesse país.” 

Os Estados Unidos exportam milho e aeronaves 

para o restante do mundo e importam petróleo e 

roupas do restante do mundo. Você acredita que 

esse padrão de comércio está de acordo com o 

princípio da vantagem comparativa? Justifique. 

Bill e Hillary produzem alimento e roupas. Em 

1 hora, Bill pode produzir 1 unidade de alimento e 

1 unidade de roupa, enquanto Hillary pode produ- 

zir 2 unidades de alimento ou 3 unidades de roupa. 

Cada um deles trabalha 10 horas por dia. 

a. Quem tem uma vantagem absoluta na produ- 
ção de alimento? Quem tem uma vantagem 
absoluta na produção de roupas? Explique. 

b. Quem tem uma vantagem comparativa na pro- 
dução de alimento? Quem tem uma vantagem 
comparativa na produção de roupas? Explique. 

c. Represente a fronteira de possibilidades de pro- 
dução para a família (isto é, Bill e Hillary juntos) 
supondo que cada um deles passe o mesmo 
número de horas por dia que o outro produzin- 
do alimento e roupas. 

d. Hillary sugere que, em vez disso, ela se especia- 
lize na confecção de roupas. Ou seja, ela fará 
toda a produção de roupas para a família; 
contudo, se todo o seu tempo for dedicado às 
roupas e eles ainda quiserem mais, então Bill 
poderá ajudar com sua produção. Com base 
nessa proposta, como ficará a fronteira de pos- 
sibilidades de produção da família? 

e. Bill sugere que Hillary se especialize na pro- 
dução de alimento. Ou seja, Hillary fará toda a 
produção de alimento para a família; contudo, 
se todo o seu tempo for dedicado ao alimento e 
eles ainda quiserem mais, então Bill poderá aju- 
dar com a produção deste. Como base nessa 
proposta, como ficará a fronteira de possibilida- 
des de produção da família? 

f. Compare as respostas dadas aos itens c, d e e. 
Que alocação de tempo faz mais sentido? 
Relacione sua resposta à teoria da vantagem 
comparativa. 

As possibilidades de ganho são maiores entre paí- 

ses de níveis semelhantes de desenvolvimento ou 

entre países de níveis diferentes de desenvolvi- 
mento? Explique. 
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CAPÍTULO 





As forças de mercado da oferta e 
da demanda 


Quando uma frente fria atinge a Flórida, o preço do suco de laranja aumenta nos supermercados norte- 
-americanos. Quando o tempo esquenta na Nova Inglaterra a cada verão, o preço das diárias nos hotéis do 
Caribe despenca. Quando irrompe uma guerra no Oriente Médio, o preço da gasolina nos Estados Unidos 
aumenta e o preço dos Cadillacs usados cai. O que esses acontecimentos têm em comum? Todos mostram 
como funcionam a oferta e a demanda. 

Oferta e demanda são as duas palavras que os economistas usam mais frequentemente — e com boas 
razões. A oferta e a demanda são as forças que fazem as economias de mercado funcionar. São elas que 
determinam a quantidade produzida de cada bem e o preço pelo qual o bem será vendido. Se quiser saber 
como a economia será afetada por qualquer acontecimento ou política, você precisa pensar, primeiro, nos 
impactos provocados sobre a oferta e a demanda. 

Este capítulo introduz a teoria da oferta e da demanda. Ele considera como compradores e vendedores 
se comportam e interagem. Mostra como a oferta e a demanda determinam os preços em uma economia de 
mercado e como os preços, por sua vez, alocam os recursos escassos da economia. 
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PARTE II] COMO FUNCIONAM OS MERCADOS 


MERCADOS E COMPETIÇÃO 


Os termos oferta e demanda referem-se ao comportamento das pessoas à medida que interagem entre si em 
mercados competitivos. Antes de discutirmos o comportamento de compradores e vendedores, vamos apro- 
fundar a análise dos termos mercado e competição. 


O que é mercado? 


Um mercado é um grupo de compradores e vendedores de determinado bem ou serviço. 


mercado . 
Os compradores, como grupo, determinam a demanda pelo produto e os vendedores, 
grupo de compradores , . 
dedores d também como grupo, determinam a oferta do produto. 
e vendedores de . x . 
um bem ou serviço Os mercados assumem diferentes formas. Às vezes são altamente organizados, tais 
particular como os mercados de muitas mercadorias agrícolas. Neles, compradores e vendedores 


encontram-se em lugares e horários determinados, onde um leiloeiro ajuda a estabele- 
cer os preços e a organizar as vendas. 

Mais frequentemente, os mercados são menos organizados. Vamos considerar, por exemplo, o mercado 
de sorvete em uma cidade qualquer. Os compradores de sorvete não se reúnem em um horário determina- 
do. Os vendedores de sorvete estão em pontos diferentes da cidade e oferecem produtos diversos. Não há 
um leiloeiro para apregoar o preço do sorvete. Cada vendedor estabelece o preço do seu sorvete, e cada 
comprador decide quanto sorvete comprar em cada loja. No entanto, esses consumidores e produtores estão 
intimamente ligados. Os compradores de sorvete escolhem entre os vários vendedores para satisfazer sua 
vontade, e os vendedores tentam atrair a atenção dos compradores para que seu negócio tenha sucesso. 
Embora não seja tão organizado, esse grupo forma um mercado. 


O que é competição?! 


O mercado de sorvetes, como a maior parte dos mercados em uma economia, é altamente competitivo. Cada 
comprador sabe que há vários vendedores para escolher, e cada vendedor tem consciência de que seu pro- 
duto é semelhante àquele oferecido por outros. Desse modo, o preço do sorvete e a quantidade vendida não 
são determinados por um único comprador ou vendedor. Ao contrário, eles são determinados por todos os 
compradores e vendedores à medida que interagem. 

Os economistas empregam a expressão mercado competitivo para descrever um 


mercado competitivo | mercado onde há tantos compradores e vendedores que cada um deles tem impacto 


mercado em que há insignificante sobre o preço do mercado. Cada vendedor de sorvete tem controle limita- 
tantos compradores e do sobre o preço porque os outros vendedores oferecem produtos similares. Um vende- 
vendedores que cada dor não tem muitos motivos para vender abaixo do preço vigente e, se cobrar mais do 
um delestemimpacto que isso, os compradores vão fazer suas compras em outro lugar. Da mesma forma, 
insignificante sobre o comprador algum pode influenciar o preço do sorvete porque cada um deles compra 
preço de mercado uma pequena quantidade em relação ao total de sorvete comercializado no mercado. 


Neste capítulo, faremos a suposição de que os mercados são perfeitamente competiti- 
vos. Para alcançar essa forma de competição, um mercado deve apresentar duas características: (1) os bens 
oferecidos para venda são todos iguais e (2) os compradores e vendedores são tão numerosos que nenhum 
deles é capaz de, individualmente, influenciar o preço de mercado. Como os compradores e vendedores dos 
mercados perfeitamente competitivos precisam aceitar o preço que o mercado determina, são chamados 
tomadores de preços. A preço de mercado, os compradores podem adquirir tudo que desejam, e os vendedo- 
res podem vender tudo que querem. 


! Competição, ou concorrência, subdivide-se em perfeita e imperfeita. (NRT) 
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. Há mercados em que o conceito de competição perfeita se aplica perfeitamente. No mercado de trigo, 
por exemplo, há milhares de agricultores que vendem trigo e milhões de consumidores que utilizam o grão 
e seus derivados. Como não há um comprador ou vendedor específico que seja capaz de influenciar o preço 
do trigo, cada um deles aceita o preço como dado. 

Nem todos os bens e serviços, todavia, são negociados em mercados perfeitamente competitivos. Alguns 
mercados têm um só vendedor, que é quem determina o preço. Um vendedor nessas condições é chamado 
monopólio. Por exemplo, pode ser que a empresa de TV a cabo que presta serviços para você seja um mono- 
pólio: é possível que os moradores da sua cidade só possam comprar os serviços de uma empresa. Alguns 
mercados situam-se entre os extremos de competição perfeita e monopólio. 

Apesar da diversidade dos tipos de mercado que há no mundo, começaremos estudando a competição 
perfeita. Os mercados perfeitamente competitivos são os mais fáceis de analisar. Ademais, como há certo 
grau de competição na maioria dos mercados, muitas das lições que vamos aprender estudando a oferta e 
a demanda sob condições de competição perfeita se aplicam também a mercados mais complexos. 


TESTE RÁPIDO O que é um mercado? » Quais são as características dos mercados perfeitamente competitivos? 


DEMANDA? 


Começaremos nosso estudo dos mercados examinando o comportamento dos compradores. Para concen- 








trarmos nosso pensamento, vamos tratar de um bem em particular: o sorvete. 


A curva da demanda: a relação entre preço e quantidade demandada 


A quantidade demandada de um bem qualquer é a quantidade desse bem que os com- 


uantidade 
pradores desejam e podem comprar. Como veremos, são muitas as coisas que determinam dean dada 
a quantidade demandada de qualquer bem, mas, quando se analisa o funcionamento dos quantidade de um 
mercados, há uma determinante que representa um papel central: o preço do bem. Seo bem que os 
preço do sorvete subir para $ 20 a bola, você comprará menos sorvete. Poderá, por exem- compradores desejam 
plo, comprar frozen yogurt em vez de sorvete. Se o preço do sorvete cair para $ 0,20 a bola, e podem comprar 


você comprará mais sorvete. Essa relação entre preço e quantidade demandada se aplica 
à maioria dos bens existentes na economia e, de fato, ela é tão universal que os econo- 
mistas a chamam lei da demanda: com tudo o mais mantido constante, quando o preço 


lei da demanda 


. do a, afirmação de que, 
de um bem aumenta, a quantidade demandada deste diminui; quando o preço diminui, com tudo o mais 
a quantidade demandada do bem aumenta. mantido constante 
A tabela da Figura 1 mostra quantos sorvetes de casquinha Catarina compra por mês, |, quantidade 
a diferentes preços. Se o sorvete for de graça, ela consumirá 12 casquinhas por mês. À demandada de um 
$ 0,50 por casquinha, ela comprará 10 casquinhas por mês. À medida que o preço bem diminui quando o 
aumentar, ela comprará cada vez menos sorvetes de casquinha. Quando o preço atinge preço dele aumenta 


$ 3,00, Catarina não compra nenhum sorvete. Essa escala é chamada escala de demanda, 
a qual mostra a relação entre o preço de um bem e sua quantidade demandada, manti- 
das constantes todas as demais coisas que influenciam a quantidade do bem que os 


escala de demanda 


. . tabela que mostra 
consumidores desejam comprar. a relação entreo 
O gráfico da Figura 1 usa os números da tabela para ilustrar a lei da demanda. Por preço de um beme 
convenção, o preço do sorvete é representado no eixo vertical, e a quantidade deman- a quantidade 
demandada 


2 
quantidade demandada pode também ser chamada quantidade procurada. (NRT) 


A demanda é também denominada procura. O mesmo se aplica a todas as suas derivações. Assim, por exemplo, a 


curva de demanda 
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A escala de demanda e a curva de demanda de Catarina 


A escala de demanda é uma tabela que mostra a quantidade demandada a cada preço. A curva de demanda, que representa 


graficamente a escala de demanda, mostra como a quantidade demandada do bem varia quando seu preço se altera. Como um preço 
menor aumenta a quantidade demandada, a curva de demanda se inclina para baixo. 


Preço do sorvete 





Preço do Quantidade de casquinha 
sorvete de demandada do $ 3,00 
casquinha sorvete de casquinha l 
$ 0,00 12 2,50 E... 
0,50 10 1. Uma redução 200 
1,00 8 no preço... = 
1,50 6 1,50 [eee a 
2,00 4 
Í 1,00 
2,50 2 oi 
3,00 0 0,50 E... Pererê emas 
012345678 91)01112 Quantidade 
.— de sorvete 
2. ... aumenta a quantidade de casquinha 
demandada de sorvete de 
casquinha. 
[Emas cespe eme e 








dada, no eixo horizontal. A linha inclinada para baixo que relaciona preço e quantidade 
demandada é chamada curva de demanda. 


gráfico da relação 
entre o preço de um 


bem e a quantidade Demanda de mercado versus demanda individual 
demandada 


A curva de demanda da Figura 1 representa a demanda de uma pessoa por um produto. 
Para analisarmos como funcionam os mercados, precisamos determinar a demanda de mercado, que é a soma 
de todas as demandas individuais por determinado bem ou serviço. 

A tabela da Figura 2 mostra as escalas de demanda por sorvete de duas pessoas: Catarina e Nicolau. A 
escala de demanda de Catarina nos diz quanto sorvete ela compra a cada preço, e a escala de demanda de 
Nicolau nos diz quanto sorvete ele compra a cada diferente preço. A demanda de mercado a cada preço é a 
soma das duas demandas individuais. 

O gráfico da Figura 2 mostra as curvas de demanda que correspondem a essas escalas de demanda. 
Observe que somamos as duas curvas de demanda individuais horizontalmente para obtermos a curva de 
demanda de mercado. Ou seja, para encontrar a quantidade total demandada para qualquer preço, soma- 
mos as quantidades encontradas no eixo horizontal das curvas de demanda individuais. Como estamos 
interessados em analisar como os mercados funcionam, vamos trabalhar com mais frequência com a curva 
de demanda de mercado. A curva de demanda de mercado mostra como a quantidade total demandada de 
um bem varia conforme seu preço varia, enquanto todos os demais fatores que afetam a quantidade que os 
consumidores desejam comprar são mantidos constantes. 
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Demanda de mercado como a soma das demandas individuais 


A quantidade demandada em um mercado é a soma das quantidades demandadas por todos os compradores a cada preço. Assim, 
a curva de demanda de mercado é encontrada somando-se horizontalmente as curvas de demanda individuais. Ao preço de $ 2,00, 
Catarina demanda 4 sorvetes de casquinha e Nicolau demanda 3. A quantidade demandada no mercado a esse preço é de 7 sorvetes. 







Preço do sorvete de casquinha Catarina Nicolau Mercado 
$ 0,00 2 + 7 = 19 sorvetes de casquinha 
0,50 10 6 16 
1,00 8 5 13 
150 6 4 10 
2,00 4 3 7 
2,50 2 2 4 
300 0 1 1 
Demanda de Catarina je Demanda de Nicolau Demanda do mercado 
Preço do Preço do Preço do 
sorvete de sorvete de sorvete de 
casquinha casquinha casquinha 
$3,00 $ 3,00 $ 3,00 


2,50 
2,00 
1,50 
1,00 


Catanna 





0,50 0,50 Daicolau 0,50 
012345678 9101112 012345678 9101112 024 6 8 101214 16 18 
Quantidade de sorvetes de casquinha Quantidade de sorvetes de casquinha Quantidade de sorvetes de casquinha 

















Deslocamentos da curva de demanda 


Como a curva de demanda de mercado mantém constantes os muitos outros fatores, ela não precisa ser 
estável ao longo do tempo. Se acontecer algo que altere a quantidade demandada a cada preço dado, a curva 
de demanda se deslocará. Suponhamos, por exemplo, que a Associação Norte-Americana de Medicina 
descubra que as pessoas que tomam sorvete regularmente vivem mais tempo e são mais saudáveis. Essa 
descoberta aumentaria a demanda por sorvete. A qualquer preço dado, os compradores passariam a desejar 
comprar uma maior quantidade de sorvete, e, com isso, a curva de demanda se deslocaria. 

A Figura 3 ilustra os deslocamentos da demanda. Qualquer mudança que aumente a quantidade deman- 
dada a cada preço, como a descoberta imaginária da Associação Norte-Americana de Medicina, desloca a 
curva de demanda para a direita e é chamada aumento da demanda. Qualquer mudança que reduza a quan- 
tidade demandada a cada preço desloca a curva para a esquerda e é chamada redução da demanda. 

São muitas as variáveis que podem deslocar a curva de demanda. As mais importantes são: 


Renda O que aconteceria com sua demanda por sorvete se você perdesse seu emprego no verão? Ela pro- 
vavelmente cairia. Uma renda menor significa que você tem menos renda para seus gastos totais, de modo 
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Deslocamentos da curva 


de demanda 


Qualquer mudança que 
aumente a quantidade que os 
compradores desejam adquirir 
a um dado preço desloca a 
curva de demanda para a 
direita. Qualquer mudança 
que reduza a quantidade 

que os compradores desejam 
adquirir a um dado preço 
desloca a curva de demanda 


para a esquerda. 


Preço do 
sorvete de 
casquinha 





Aumento da 
demanda 
















Diminuição 

da demanda 

Curva de 

demanda, D, 
Curva de 

demanda, D; 

Curva de demanda, D; 


0 Quantidade de 
sorvete de casquinha 





bem normal 

bem para o qual, tudo 
o mais mantido 
constante, um 
aumento na renda 
leva a um aumento 
da demanda 


bem inferior 

bem para o qual, tudo 
o mais mantido 
constante, um 
aumento na renda leva 
a uma diminuição da 
demanda 


substitutos 

dois bens para os quais 
o aumento do preço 
de um leva a um 
aumento da demanda 
pelo outro 


que vai precisar gastar menos com alguns bens — e provavelmente com todos. Se a deman- 
da por um bem diminui quando a renda cai, o bem é chamado bem normal. 

Nem todos os bens são normais. Se a demanda por um bem aumenta quando a renda 
cai, o bem é chamado bem inferior. Um exemplo de bem inferior pode ser a passagem 
de ônibus. Se sua renda diminuir, será menos provável que você compre um carro ou tome 
um táxi. É mais provável que ande de ônibus. 


Preços de bens relacionados Suponhamos que o preço do frozen yogurt caia. A lei da 
demanda diz que você comprará mais frozen yogurt. Ao mesmo tempo, você provavelmen- 
te comprará menos sorvete. Uma vez que o sorvete e o frozen yogurt são sobremesas gela- 
das, doces e cremosas, eles satisfazem desejos semelhantes. Quando uma queda do preço 
de um bem reduz a demanda por outro bem, os dois bens são chamados substitutos. Os 
substitutos são frequentemente pares de bens que podem ser usados um no lugar do outro, 
como cachorros-quentes e hambúrgueres, malhas de lã e moletons, ingressos para o cine- 
ma e DVDs alugados. 

Suponhamos agora que o preço da cobertura de chocolate quente caia. De acordo 
com a lei da demanda, você comprará mais cobertura. Mas, nesse caso, também com- 
prará mais sorvete, porque sorvete e cobertura são frequentemente consumidos juntos. 
Quando uma queda do preço de um bem causa um aumento da demanda de outro, os 
dois bens são chamados complementares. Os bens complementares são frequente- 
mente pares de bens que são usados em conjunto, como gasolina e carros, computadores 
e softwares, e CDs e CD players. 


Gostos O mais óbvio determinante de sua demanda são seus gostos. Se você gosta de 
sorvete, comprará mais sorvete. Os economistas normalmente não tentam explicar os 
gostos porque eles se baseiam em forças históricas e psicológicas que estão além do 
campo de estudo da economia. Os economistas, entretanto, examinam o que acontece 
quando os gostos mudam. 


Ora mp sm ra pan cega reco 5 vago 
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Expectativas Suas expectativas quanto ao futuro podem afetar sua demanda por um 


bem ou serviço hoje. Por exemplo, se você tem a expectativa de obter uma renda maior cmpemenare ais 

no mês que vem, pode decidir economizar menos e gastar mais na compra de sorvete. Se o ao do aro 

você espera que o preço do sorvete diminua amanhã, pode estar menos disposto a com- de um leva a uma 

prar sorvete ao preço de hoje. redução da demanda 
pelo outro 


Número de compradores Além dos fatores mencionados anteriormente, que influen- 

ciam o comportamento de compradores individuais, a demanda de mercado depende do 

número desses compradores. Se Pedro se juntasse a Catarina e Nicolau, como outro consumidor de sorvete, 
a quantidade demandada de mercado seria maior a cada preço e a curva de demanda aumentaria, isto é, se 
deslocaria para a direita. 


Resumo A curva de demanda mostra o que acontece com a quantidade demandada de um bem quando 
seu preço muda, mantidas constantes todas as demais variáveis que influenciam os compradores. Quando 
uma dessas variáveis muda, a curva de demanda se desloca. A Tabela 1 lista as variáveis que exercem influên- 
cia sobre a quantidade de um bem que os consumidores desejam comprar. 

Se tiver dúvidas sobre deslocamentos da curva de demanda ou sobre como mover-se ao longo dela, 
releia a lição do apêndice do Capítulo 2. A curva se desloca quando há uma alteração em uma variável rele- 
vante que não é medida nos dois eixos. Como o preço está no eixo vertical, a mudança de preços represen- 
ta um movimento ao longo da curva de demanda. Em contrapartida, a renda, os preços de bens relacionados, 
o gosto, as expectativas e o número de compradores não são medidos em nenhum eixo; portanto, qualquer 
alteração em uma dessas variáveis desloca a curva de demanda. 


péciso Duas maneiras de reduzir a quantidade demandada de tabaco 


Os formuladores de políticas públicas, muitas vezes, desejam reduzir a quantidade de cigarros 
consumida pela população em função dos efeitos adversos do fumo sobre a saúde. A política 
pode tentar atingir esse objetivo de duas maneiras. 

Uma maneira de reduzir o tabagismo é deslocar a curva de demanda por cigarros e outros 
produtos de tabaco. Os comunicados públicos, os alertas obrigatórios nas embalagens de cigarros 
e a proibição da publicidade de cigarros na TV são políticas que têm por objetivo reduzir a quan- 
tidade demandada de cigarros a cada preço. Se bem-sucedidas, essas políticas deslocam a curva 
de demanda por cigarros para a esquerda como no painel (a) da Figura 4. 


TABELA 1 

Variável Uma mudança nesta variável... 

Preço Representa um movimento ao longo da curva de demanda Variáveis que influenciam 
os compradores 

Renda Desloca a curva de demanda 


Preços de bens relacionados 


Desloca a curva de demanda 


Esta tabela enumera as variáveis 
que exercem influência sobre a 
quantidade que os consumidores 
decidem comprar de um bem 


Gostos Desloca a curva de demanda qualquer. Observe o papel especial 
; que o preço do bem desempenha: 
Expectativas Desloca a curva de demanda uma mudança no preço do bem 
, m movim I 
Número de compradores Desloca a curva de demanda representa um movimento ao tongo 


da curva de demanda, ao passo que 
uma mudança nas demais variáveis 
desloca a curva de demanda. 
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Deslocamentos da curva de demanda versus movimentos ao longo da curva de demanda 


Se os alertas impressos nas embalagens de cigarro convencerem os fumantes a fumar menos, a curva de demanda de cigarros se 
deslocará para a esquerda. No painel (a), a curva de demanda desloca-se de D, para D,. Ao preço de $ 2,00 por maço, a quantidade 
demandada cai de 20 para 10 cigarros por dia, como se vê no deslocamento do ponto A para o ponto B. Em contrapartida, se um 
imposto aumenta o preço dos cigarros, a curva de demanda não se desloca. Em vez disso, observamos um movimento para um ponto 
diferente da curva de demanda. No painel (b), quando o preço aumenta de $ 2,00 para $ 4,00, a quantidade demandada cai de 
20 para 12 cigarros por dia, o que resulta em movimento do ponto A para o ponto €. 


(a) Deslocamento da curva de demanda (b) Movimento ao longo da curva de demanda 
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Preço do 
Uma política para maço de 


desencorajar o 
tabagismo desloca a 
curva de demanda para 
a esquerda. 


Um imposto que aumente o 
preço dos cigarros resulta 
em um movimento ao longo 
da curva de demanda. 
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Além disso, os formuladores de políticas podem tentar aumentar o preço dos cigarros. Se 
o governo taxar os fabricantes de cigarros, por exemplo, eles repassarão grande parte da taxa- 
ção para os consumidores na forma de preços mais elevados. Um preço maior incentivará os 
fumantes a reduzir o número de cigarros consumidos. Nesse caso, a redução de consumo não 
representa deslocamento da curva de demanda, mas, sim, um movimento ao longo da curva 
de demanda para um ponto com preço maior e quantidade menor, como mostra o painel (b) 
da Figura 4. 

Em que medida a quantidade demandada de cigarros reage a mudanças no seu preço? Os 
economistas tentaram responder a essa pergunta estudando o que acontece quando o imposto 
sobre os cigarros muda. Eles descobriram que um aumento de 10% do preço provoca uma redu- 
ção de 4% na quantidade demandada. Os adolescentes se mostraram especialmente sensíveis ao 
preço dos cigarros. Um aumento de 10% no preço resulta em uma queda de 12% na quantidade 
demandada de cigarros entre os adolescentes. 

Uma questão relacionada a esta é como o preço dos cigarros afeta a demanda por drogas 
ilegais como a maconha. Os opositores da taxação sobre cigarros argumentam que tabaco e 
maconha são bens substitutos, de modo que preços elevados dos cigarros encorajam o uso de 
maconha. Em contrapartida, os especialistas em dependência química veem o cigarro como uma 
“droga de entrada” que leva os jovens a experimentar outras substâncias nocivas à saúde. A maio- 
ria dos estudos é consistente com essa última visão, pois constataram que menores preços dos 
cigarros estão associados a um maior uso de maconha. Em outras palavras, tabaco e maconha 
parecem ser bens mais complementares do que propriamente substitutos. 
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TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de uma escala mensal de demanda por pizza e represente graficamente a curva 
de demanda respectiva. o Dê um exemplo de algo que deslocaria essa curva de demanda e explique resumida- 


mente sua resposta. º Uma mudança no preço da pizza deslocaria sua curva de demanda? 


OFERTA 


Vamos agora nos voltar para o outro lado do mercado e examinar o comportamento dos vendedores. Mais 


uma vez, para concentrarmos o foco de nossa análise, vamos considerar o mercado de sorvete. 


A curva de oferta: a relação entre preço e quantidade ofertada 


A quantidade ofertada de qualquer bem ou serviço é a quantidade que os vendedores 
querem e podem vender. Há muitos determinantes da quantidade ofertada, mas, nova- 
mente, o preço representa um papel central em nossa análise. Quando o preço do sorve- 
te está elevado, vender sorvete é lucrativo e, portanto, a quantidade ofertada é grande. Os 
vendedores de sorvete trabalham por muitas horas, compram muitas máquinas de fabri- 
car sorvete e contratam muitos trabalhadores. No entanto, quando o preço do sorvete 
está baixo, o negócio é menos lucrativo e os vendedores produzem menos sorvete. À um 
preço baixo, alguns vendedores podem até optar por fechar as portas, e, com isso, sua 
quantidade ofertada cai para zero. Essa relação entre preço e quantidade ofertada é cha- 
mada lei da oferta: com tudo o mais mantido constante, quando o preço de um bem 
aumenta, a quantidade ofertada desse bem também aumenta, e, quando o preço de um 
bem cai, a quantidade ofertada desse bem também cai. 

À tabela da Figura 5 mostra a quantidade ofertada por Ben, um vendedor de sorvete, 
a cada preço. A qualquer preço abaixo de $ 1,00, Ben não oferece nenhuma quantidade 
de sorvete. À medida que o preço aumenta, ele oferece uma quantidade cada vez maior. 
Essa é a escala de oferta, uma tabela que mostra a relação entre o preço e a quantidade 
ofertada de um bem, mantendo-se constantes todas as demais coisas que influenciam o 
quanto os produtores do bem desejam vendê-lo. 

O gráfico da Figura 5 usa os dados da tabela para ilustrar a lei da oferta. A curva que 
relaciona o preço com a quantidade ofertada é chamada curva de oferta. A curva de 
oferta se inclina para cima porque, com tudo o mais mantido constante, um preço maior 
significa uma quantidade ofertada maior. 


Oferta de mercado versus oferta individual 


Assim como a demanda de mercado é a soma das demandas de todos os compradores, 
a oferta de mercado é a soma das ofertas de todos os vendedores. A tabela da Figura 6 
mostra as escalas de oferta de dois produtores de sorvete, Ben e Jerry. A escala de oferta 
de Ben nos diz a quantidade de sorvete ofertada por ele, e a escala de oferta de Jerry nos 
diz a quantidade de sorvete ofertada por ele. A oferta de mercado é a soma das duas 
ofertas individuais. 


quantidade ofertada 
quantidade de um 
bem que os 
vendedores estão 
dispostos e aptos 

a vender 


lei da oferta 
afirmação de que, 
com tudo o mais 
mantido constante, 

a quantidade ofertada 
de um bem aumenta 
quando seu preço 
aumenta 


escala de oferta 
tabela que mostra a 
relação entre o preço e 
a quantidade ofertada 
de um bem 


curva de oferta 
gráfico da relação 
entre o preço de um 
bem e a quantidade 
ofertada 


O gráfico da Figura 6 mostra as curvas de oferta que correspondem às escalas de oferta. Assim como faze- 
mos com as curvas de demanda, somamos horizontalmente as curvas de oferta individuais para obter a curva de 
oferta de mercado. Ou seja, para encontrarmos a quantidade ofertada total a cada preço, somamos as quanti- 
dades encontradas no eixo horizontal das curvas de oferta individuais. A curva de oferta de mercado mostra 
como a quantidade ofertada total varia à medida que o preço do bem varia, mantendo constantes todos os 
outros fatores, além do preço, que influenciam as decisões dos produtores sobre a quantidade a ser vendida. 
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Figura 5 É 





A escala de oferta e a curva de oferta de Ben 


A escala de oferta mostra a quantidade ofertada a cada preço. A curva de oferta, que representa graficamente a escala de oferta, 
mostra como a quantidade ofertada do bem muda conforme seu preço varia. Como um preço mais elevado aumenta a quantidade 
ofertada, a curva de oferta se inclina para cima. 


Preçodo Quantidade ofertada Preço do sorvete 
sorvete de de sorvetes de de casquinha 
casquinha casquinha $300 Curva de oferta 
$ 0,00 0 : 
0,50 0 1 Um É 50 
1,00 1 aumento 200 
150 2 no preço... ' 
2,00 3 1,50 
250 4 
1,00 
3,00 5 


0,50 





01234567 89101112 Quantidade de 
sorvetes de casquinha 


2. ... aumenta a quantidade ofertada 
de sorvetes de casquinha. 





Deslocamentos da curva de oferta 


Como a curva de oferta de mercado mantém constantes todos os demais fatores, a curva de oferta se desloca 
quando um dos fatores se modifica. Por exemplo, vamos supor que o preço do açúcar caia. O açúcar é um 
insumo utilizado na produção de sorvete, portanto, a queda no preço do açúcar torna mais lucrativa a venda 
de sorvete. Isso aumenta a oferta de sorvete: a qualquer preço dado, os vendedores agora estão dispostos a 
produzir uma quantidade maior. Com isso, a curva de oferta de sorvete se desloca para a direita. 

A Figura 7 ilustra deslocamentos da oferta. Qualquer mudança que aumente a quantidade ofertada a 
cada preço, como uma queda do preço do açúcar, desloca a curva de oferta para a direita e é denominada 
aumento da oferta. Da mesma forma, qualquer mudança que reduza a quantidade ofertada a cada preço 
desloca a curva de oferta para a esquerda e é denominada redução da oferta. 

São muitas as variáveis que podem deslocar a curva de oferta. Aqui estão algumas das mais importantes: 


Preço dos insumos Para produzir o sorvete, os vendedores usam diversos insumos: leite, açúcar, aromati- 
zantes, máquinas de fabricar sorvete, as fábricas onde o sorvete é produzido e os trabalhadores para misturar 
os ingredientes e operar as máquinas. Quando aumenta o preço de um ou mais desses insumos, a produção 
de sorvete se torna menos lucrativa e as empresas ofertam menos sorvete. Se o preço dos insumos subir 
substancialmente, algumas empresas poderão fechar e não ofertar nenhuma quantidade de sorvete. Assim, a 
oferta de um bem está negativamente relacionada com o preço dos insumos usados na sua produção. 


Tecnologia À tecnologia utilizada para transformar os insumos em sorvete é também outro determinante 
da oferta. A invenção de máquinas de produzir sorvete, por exemplo, reduziu a quantidade de trabalho 
necessária para a produção de sorvete. Reduzindo os custos das empresas, os avanços na tecnologia aumen- 
tam a oferta de sorvete. 
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Oferta de mercado como a soma das ofertas individuais 


A quantidade ofertada em um mercado é a soma das quantidades ofertadas por todos os vendedores a cada preço. Assim, a curva 
de oferta de mercado é determinada somando-se horizontalmente as curvas de oferta individuais. Ao preço de $ 2,00, Ben oferta 
3 sorvetes de casquinha, e Jerry, 4. A quantidade ofertada de mercado a este preço é de 7 sorvetes. 









Preço do sorvete de casquinha Ben Jerry mercado 

50,00 0 + 0 = O) 

0,50 0 0 0 

100 1 0 ] 

150 2 2 4 

2,00 3 4 7 

250 4 6 10 

3,00 5 8 13 

Oferta de Ben aj Oferta de Jerry cm Oferta do mercado 
Preço do Preço do Preço do 
sorvete de Open sorvete de Ojerry Sorvete de 
casquinha casquinha casquinha 
$3,00 $ 3,00 $ 3,00 o 
2,50 2,50 2,50 OMercado 





200b-. 2,00 serras 2,00... dá í 

É 1,50 
1,00 
0,50 


0123456789101112 0123456789101112 0123456789101112 
Quantidade de sorvetes de casquinha Quantidade de sorvetes de casquinha Quantidade de sorvetes de casquinha 
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Curva de oferta, O, 

Ê Curva de 
Pá oferta, O, Descolamentos da curva 
A Curva de de oferta 
$ Redução oferta, O, 


da oferta Qualquer mudança que 


aumente a quantidade que os 
vendedores desejam produzir 
a qualquer preço dado 
desloca a curva de oferta 

para a direita. Qualquer 
mudança que reduza a 
quantidade que os vendedores 
desejam produzir a qualquer 
preço dado desloca a curva de 
oferta para a esquerda. 
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da oferta 4 
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Expectativas A quantidade de sorvete de massa que uma empresa oferta hoje pode depender de suas 
expectativas quanto ao futuro. Se, por exemplo, uma empresa tiver a expectativa de que o preço do sorvete 
aumente no futuro, ela estocará parte de sua produção atual e ofertará menos hoje. 


Número de vendedores Além dos fatores mencionados anteriormente que influenciam o comportamento 
de vendedores individuais, a oferta de mercado depende do número de vendedores. Se Ben e Jerry saíssem 
do ramo de sorvete, a oferta no mercado diminuiria. 


Resumo A curva de oferta mostra o que acontece com a quantidade ofertada de um bem quando seu preço 
varia, mantidas constantes todas as demais variáveis que influenciam os vendedores. Quando uma dessas 
variáveis muda, a curva de oferta se desloca. A Tabela 2 enumera as variáveis que determinam a quantidade 
que os produtores decidem vender de um bem. 

Mais uma vez, para certificar-se da deslocação da curva ou do movimento ao longo da curva de oferta, 
considere que a curva se desloca quando existe uma alteração em uma variável relevante que não esteja 
designada em nenhum dos eixos. O preço está no eixo vertical, então uma mudança de preço representa um 
movimento ao longo da curva de oferta. Em contrapartida, como os preços dos insumos, a tecnologia, as 
expectativas e o número de vendedores não são medidos nesses eixos, qualquer mudança em uma dessas 
variáveis desloca a curva de oferta. 


TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de uma tabela de oferta mensal de pizza e trace a respectiva curva de oferta. 
e Dê um exemplo de algo que deslocaria essa curva de oferta e explique resumidamente sua resposta. e Uma 
mudança do preço da pizza desiocaria essa curva de oferta? 

















TABELA 2 
Variável Uma mudança desta variável... 
Variáveis que influenciam os vendedores Preço Representa um movimento ao longo da curva de oferta 
Esta tabela enumera às variáveis que Preço dos insumos Desloca a curva de oferta 
exercem influência sobre a quantidade 
que os produtores decidem vender de um Tecnologia Desloca a curva de oferta 
determinado bem. Observe O papel especial 
que o preço do bem desempenha: uma Expectativas Desloca a curva de oferta 
mudança no preço do bem representa um 
movimento ao longo da curva de oferta, ao Número de vendedores  Desloca a curva de oferta 


passo que uma mudança dé qualquer outra 
variável desloca a curva de oferta. 


OFERTA E DEMANDA REUNIDAS 


Tendo analisado a oferta e a demanda em separado, vamos agora combiná-las para ver como determinam a 
quantidade de um bem vendido no mercado e seu preço. 


eguilíbrio 


uma situação na qual o 
preço de mercado 


ati 


Equilíbrio 


ngiuonivelemque A Figura 8 mostra a curva de oferta de mercado e a curva de demanda de mercado juntas. 


à quantidade ofertada Observe que há um ponto em que ocorre intersecção das curvas de oferta e demanda, o 
a quantidade qual é chamado equilíbrio do mercado. O preço nessa intersecção é chamado preço de 
emandada 


equilíbrio e a quantidade é denominada quantidade de equilíbrio. 





É 
; 
É 
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Aqui, o preço de equilíbrio é de $ 2 por sorvete e a quantidade de equilíbrio é de 
7 sorvetes. 
O dicionário define a palavra equilíbrio como uma situação em que diversas forças estão 


preço de equilíbrio 
o preço que iguala a 


em igualdade — e isso também descreve o equilíbrio de mercado. Ao preço de equilíbrio, a DO é 
quantidade do bem que os compradores desejam e podem comprar é exatamente igual à quantidade mandada 
que os vendedores desejam e podem vender. O equilíbrio é, por vezes, chamado preço de ajusta- 
mento do mercado porque, a esse preço, o mercado está satisfeito: os compradores compraram 
tudo o que desejavam comprar e os vendedores venderam tudo o que desejavam vender. 
As ações de compradores e vendedores conduzem naturalmente o mercado em dire- | quantidade de 
ção ao equilíbrio entre oferta e demanda. Para saber por que isso ocorre, considere o que equilíbrio 
acontece quando o preço de mercado não é igual ao preço de equilíbrio. a quantidade ofertada 
Suponhamos, primeiro, que o preço de mercado esteja acima do preço de equilíbrio, e a quantidade 
como no painel (a) da Figura 9. Ao preço de $ 2,50 por sorvete, a quantidade ofertada demandada ão preço 
(10 sorvetes) é superior à quantidade demandada (4 sorvetes). Há um excesso de oferta de equilibrio 
do bem: os fornecedores não conseguem vender tudo que querem ao preço vigente. 
Uma situação como essa é denominada excesso de oferta. Quando há um excesso de 
oferta no mercado de sorvete, os vendedores descobrem que seus freezers ficam lotados cesso de oferta 
com esse produto que gostariam de vender, mas não conseguem. Eles respondem a esse ma situação em que a 
excesso reduzindo os preços. Com a diminuição dos preços, a quantidade demandada quantidade ofertada é 
aumenta e a quantidade ofertada diminui. Essas mudanças representam movimentos ao maior quea 
longo das curvas de oferta e de demanda, não deslocamentos nas curvas. Os preços con- quantidade 
tinuam a cair até que o mercado atinja seu equilíbrio. demandada 
Suponhamos agora que o preço de mercado esteja abaixo do preço de equilíbrio, 
como no painel (b) da Figura 9. Nesse caso, o preço é de $ 1,50 por sorvete e a quan- 
tidade demandada do bem excede a quantidade ofertada. Há um excesso de demanda 
do bem: os compradores não conseguem comprar tudo que querem ao preço vigente. cxcásão de demanda 
Uma situação como essa é denominada excesso de demanda. Quando ocorre uma quantida N à 
escassez no mercado de sorvete, os compradores precisam esperar em longas filas por mandada é maior 
uma oportunidade para comprar um dos poucos sorvetes de casquinha que estão que a quantidade 
disponíveis. Havendo muitos compradores em busca de poucos bens, os vendedores ofertada 


podem reagir à escassez aumentando seus preços sem, com isso, perder vendas. Esses 











Preço do $ Figura 8. E 
sorvete de REA 
casquinha Oferta O equilíbrio de oferta e 
demanda 
O equilíbrio é encontrado 
Preço de Equilíbrio no ponto em que ocorre 
equilíbrio = OT intersecção da curva de oferta 





$ 2,00 Crea ron On Caron Caso RIO CR O oro Rs Orca sos Cs rara nO, : 
: com a curva de demanda. 


Ao preço de equilíbrio, a 
quantidade ofertada é igual à 
quantidade demandada. Aqui, 
o preço de equilíbrio é $ 2,00: 
a esse preço, são ofertados 

e demandados 7 sorvetes de 
casquinha. 


Demanda 





01234 5 6 7 8 9 
/ Quantidade de sorvetes 


10 11 12/13 
Quantidade 


dade de casquinha 
de equilíbrio 
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Mercados em desiquilíbrio 


No painel (a), há um excesso de oferta. Como o preço de mercado de $ 2,50 está acima do preço de equilíbrio, a quantidade ofertada 
(10 sorvetes) excede a quantidade demandada (4 sorvetes). Os fornecedores tentam aumentar as vendas reduzindo o preço da 
casquinha, e isso conduz o preço a seu nível de equilíbrio, No painel (b), há escassez de oferta. Como o preço de mercado de $ 1,50 
está abaixo do preço de equilíbrio, a quantidade demandada (10 sorvetes) excede a quantidade ofertada (4 sorvetes). Com muitos 
compradores indo atrás de poucos bens, os fornecedores podem tirar vantagem do excesso de demanda elevando o preço. Assim, em 
ambos os casos, o ajuste dos preços conduz o mercado em direção ao equilíbrio entre oferta e demanda. 









(a) Excesso de oferta (b) Excesso de demanda ] . 
Preço do Preço do ] 
sorvete de Oferta sorvete de Oferta : 
casquinha Excesso de oferta casquinha : 
ã 
$ 2,50 [ess ; reeerrecenmesaneerserserserro ; ç 
2,00 |esseeeescrseerereereeierecererarena $ 2,00 É 
1,50 E 
Excesso de E 
Demanda demanda Demanda : 
0 4 7 10 Quantidade de 0 4 7 10 Quantidade de : 
Quantidade Quantidade sorvetes de Quantidade Quantidade sorvetes de é 
demandada ofertada casquinha ofertada demandada casquinha é 





aumentos de preço fazem com que a quantidade demandada caia e a quantidade ofertada suba. Mais uma 
vez, essas mudanças representam movimentos ao longo das curvas de oferta e de demanda e elas movem 
o mercado em direção ao equilíbrio. 


Assim, independentemente de o preço começar muito alto ou muito baixo, as ativi- 
lei da oferta e da dades dos diversos compradores e vendedores conduzem automaticamente o mercado 


demanda em direção ao preço de equilíbrio. Uma vez que o mercado atinja seu equilíbrio, todos os 
à mação n que o compradores e vendedores ficam satisfeitos e não há pressão nem para cima nem 
reço de qualquer . do dino: . 

preço de qua para baixo sobre o preço. A rapidez com que o equilíbrio é atingido varia de mercado para 
bem se ajusta para . . ur 

A tidad mercado, dependendo da velocidade de ajustamento dos preços. Na maioria dos mer- 
razer a quantidade . = eu 

oferta dis quantidade cados livres, o excesso e a escassez são apenas temporários porque os preços acabam por 

em direcã e ilíbrio. fenô assa ei 
demandada desse bem Se mover em direção aos níveis de equilíbrio. De fato, esse fenômeno é tão universal que 


é chamado lei da oferta e da demanda: o preço de qualquer bem se ajusta para trazer 
a quantidade ofertada e a quantidade demandada do bem para o equilíbrio. 


para o equilibrio 


Três passos para analisar mudanças do equilíbrio 


Até aqui, vimos como a oferta e a demanda, juntas, determinam o equilíbrio de mercado, o que, por sua vez, 
determina o preço e a quantidade do bem que os compradores compram e os vendedores vendem. É claro 
que o preço e a quantidade da oferta e da demanda dependem da posição das curvas de oferta e de deman- 
da. Quando algum evento desloca uma dessas curvas, o equilíbrio do mercado muda, resultando em um novo 
preço e uma nova quantidade trocada entre compradores e vendedores. 

Ao analisarmos como algum fato afeta um mercado, o fazemos em três etapas. Em primeiro lugar, veri- 
ficamos se o fato desloca a curva de oferta, a curva de demanda ou, em alguns casos, ambas as curvas. Em 
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segundo, verificamos se a curva se desloca para a direita ou para a esquerda. Em terceiro, usamos o dia- 
grama de oferta e demanda para comparar o equilíbrio inicial com o novo equilíbrio, para verificar como 
o deslocamento afeta o preço e a quantidade de equilíbrio. A Tabela 3 resume essas três etapas. Para 
sabermos como essa receita deve ser utilizada, vamos considerar os diversos eventos que poderiam afetar 
o mercado de sorvete. 


1. Analisar se 0 acontecimento desloca a curva de oferta ou demanda (ou ambas). TABELA 3 


2. Analisar em qual direção a curva se desloca. 

Um programa de três etapas 
para analisar mudanças 

no eguilíbrio 


3. Usar o diagrama de oferta e demanda para verificar como o deslocamento altera o preço e a 
quantidade de equilibrio. 


Exemplo: uma mudança no equilíbrio do mercado em virtude de um deslocamento da demanda 
Suponhamos que o tempo fique muito quente em determinado verão. Como esse fato afeta o mercado de 
sorvete? Para respondermos a essa pergunta, vamos seguir as três etapas: 


1. O tempo quente afeta a curva de demanda mudando o desejo das pessoas por sorvete. Ou seja, o tempo 
muda a quantidade de sorvete que as pessoas desejam comprar a qualquer preço dado. A curva de 
oferta fica inalterada porque o tempo não afeta diretamente as empresas que vendem sorvete. 

2. Como o tempo quente desperta nas pessoas o desejo de tomar mais sorvete, a curva de demanda 
desloca-se para a direita. A Figura 10 mostra esse aumento da demanda como um deslocamento da 
curva de demanda de D, para D,. Esse deslocamento indica que a quantidade demandada de sorvete 
é maior, independentemente do preço. 

3. Ao antigo preço de $ 2, há agora um excesso de demanda por sorvete, e essa escassez induz as empre- 
sas a elevarem o preço. Como a Figura 10 mostra, o aumento da demanda eleva o preço de equilíbrio 
de $ 2 para $ 2,50, e a quantidade de equilíbrio, de 7 para 10 sorvetes. Em outras palavras, o tempo 
quente aumenta o preço e a quantidade vendida do sorvete. 
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sorvete de 
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1. O tempo quente aumenta Í 
a demanda por sorvete... Como um aumento da 


demanda afeta o equilíbrio 
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Oferta qualquer preço dado desloca 
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2. ... resultando 
em maior 
preço... 


aumentam. Aqui, um verão 
excepcionalmente quente leva 
os compradores a demandar 
mais sorvete. A curva de 
demanda desloca-se de D, 
para D,, fazendo o preço de 

: : equilíbrio aumentar de $ 2,00 
0 7—— 10 Quantidade de | para $ 2,50 e a quantidade de 
3.... e maior —— sorvetes de casquinha equilíbrio aumentar de 7 para 
quantidade vendida. 10 sorvetes de casquinha. 


Equilíbrio 
inicial 
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Deslocamentos das curvas versus movimentos ao longo delas Observe que, quando as altas temperatu- 
ras aumentam a demanda por sorvete, fazendo subir o preço, a quantidade de sorvete que as empresas ofer- 
tam aumenta, muito embora a curva de oferta permaneça a mesma. Nesse caso, os economistas dizem que 
há um aumento da“quantidade ofertada”, mas não da“oferta”. 

Oferta refere-se à posição da curva de oferta, ao passo que quantidade ofertada tem a ver com a quanti- 
dade que os fornecedores desejam vender. Nesse exemplo, a oferta não muda porque o tempo não afeta o 
desejo que as empresas têm de vender a um dado preço. Em vez disso, o calor altera o desejo que os con- 
sumidores têm de comprar, qualquer que seja o preço dado, e, assim, desloca a curva de demanda para a 
direita. O aumento da demanda faz com que o preço de equilíbrio aumente. Quando o preço aumenta, a 
quantidade ofertada aumenta. Esse aumento na quantidade ofertada é representado pelo movimento ao 
longo da curva de oferta. 

Resumindo, um deslocamento da curva de oferta é chamado “mudança da oferta” e um deslocamento 
da curva de demanda é chamado“mudança da demanda”. Um movimento ao longo de uma curva de oferta 
fixa é chamado “mudança na quantidade ofertada”e um movimento ao longo de uma curva de demanda fixa 
é denominado “mudança na quantidade demandada”. 


Exemplo: uma mudança no equilíbrio do mercado em virtude de uma mudança na oferta 

Suponhamos que, em outro verão, um furacão destrua parte da safra de cana-de-açúcar e que isso aumente 
o preço do açúcar. Como esse acontecimento afeta o mercado de sorvete? Novamente, seguimos as três eta- 
pas para responder a essa pergunta. 


1. A mudança no preço do açúcar, um insumo para a produção de sorvete, afeta a curva de oferta. Um 
aumento nos custos de produção reduz a quantidade de sorvete que as empresas produzem e ven- 
dem a qualquer preço dado. A curva de demanda não muda porque o maior custo dos insumos não 


afeta diretamente a quantidade de sorvete que as famílias desejam comprar. 

2. A curva de oferta desloca-se para a esquerda porque, a qualquer preço, a quantidade total que as 
empresas desejam e podem vender é menor. A Figura 11 ilustra essa redução da oferta como um 
deslocamento da curva de oferta de O, para O,. 








“Figura 11 Preço do 

sorvete de 1. Um aumento no preço 
Como uma redução da casquinha do açúcar reduz a oferta 
oferta afeta o equilíbrio 0, de sorvete... 


0, 






Um acontecimento que 

reduza a quantidade ofertada 

a qualquer preço dado 
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3. Ao antigo preço de $ 2, há agora um excesso de demanda por sorvete, e essa escassez faz com que as 
empresas elevem o preço. Como mostra a Figura 11, o deslocamento da curva de oferta aumenta o 
preço de equilíbrio de $ 2 para $ 2,50 e reduz a quantidade de equilíbrio de 7 para 4 sorvetes de cas- 
quinha. Como resultado do aumento no preço do açúcar, o preço do sorvete aumenta e a quantidade 
de sorvete vendida cai. 


Exemplo: deslocamentos tanto da oferta quanto da demanda Suponhamos agora que uma onda de 
calor e um furacão aconteçam no mesmo verão. Para analisarmos essa combinação de eventos, seguiremos 
novamente as três etapas. 


1. Verificamos que as duas curvas se deslocam. O calor afeta a curva de demanda porque altera a quan- 
tidade de sorvete que as famílias desejam comprar, a qualquer preço dado. Ao mesmo tempo, ao 
aumentar o preço do açúcar, o furacão desloca a curva de oferta porque muda a quantidade de sor- 
vete que as empresas desejam vender, a qualquer preço dado. 

2. As curvas deslocam-se nas mesmas direções de nossas análises anteriores: a curva de demanda desloca- 
-se para a direita, e a curva de oferta, para a esquerda. Esses deslocamentos são ilustrados pela Figura 12. 

3. Como mostra a Figura 12, são dois os resultados possíveis, dependendo da extensão relativa dos 
deslocamentos da demanda e da oferta. Em ambos os casos, o preço de equilíbrio aumenta. No pai- 
nel (a), em que a demanda aumenta substancialmente enquanto a oferta tem uma redução bastante 
pequena, a quantidade de equilíbrio também aumenta. No entanto, no painel (b), em que a oferta se 
reduz substancialmente e a demanda aumenta pouco, a quantidade de equilíbrio diminui. Portanto, 
esses acontecimentos vão decerto elevar o preço do sorvete, mas seu impacto sobre a quantidade 
vendida de sorvete é ambíguo (ou seja, pode tanto aumentar como diminuir). 


Resumo Acabamos de ver três exemplos de como usar as curvas de oferta e de demanda para analisar uma 
mudança no equilíbrio. Sempre que um acontecimento deslocar a curva de oferta, a curva de demanda ou, 














Deslocamento tanto da oferta quanto da demanda 


Aqui, observamos simultaneamente um aumento da demanda e uma redução da oferta. Há dois resultados possíveis. No painel (a), 
o preço de equilíbrio aumenta de ?, para P, e a quantidade de equilíbrio aumenta de Q, para Q,. No painel (b), o preço de equilíbrio 
novamente aumenta de P?, para P,, mas a quantidade de equilíbrio cai de Q, para Q,. 
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PREÇOS AUMENTAM APÓS DESASTRES 


Em 2010, várias cidades próximas de Boston ficaram sem água potável, 0 
que resultou no aumento da demanda por água engarrafada e em uma 
pressão ascendente sobre o preço. Apesar do protesto de alguns políticos, 
este artigo endossa a resposta natural do mercado. 


O que há de errado coma . 
manipulação dos preços? 
Por Jeff Jacoby 


Pouca coisa Martha Coakley [procuradora- 
-geral] poderia fazer sobre o grande rompi- 
mento da tubulação que deixou várias 
cidades próximas de Boston sem água potá- 
vel durante o fim de semana. Então, Coakley 
manteve-se ocupada, em vez de instruir os 
vendedores a não aumentar o preço da 
garrafa de água. Dezenas de milhares de con- 
sumidores ficaram repentinamente “enlou- 
quecidos” para comprar uma garrafa de água. 

“Começamos a ouvir relatos de uma pos- 
sível manipulação do preço da água compra- 
da em lojas”, denunciou Coakley no domingo. 
"Empresas e pessoas não podem e não 
devem tirar vantagem dessa emergência 
pública para fazer cobranças injustas aos con- 
sumidores.. por água. "Fiscais foram designa 
dos para realizar inspeções no local e, se 
descobrirmos que empresas estão envolvidas 
na manipulação dos preços” ela avisou, 
“tomaremos as medidas legais cabíveis. 

O governador Deval Patrick também 
entrou em ação e ordenou que a Divisão 
Estadual de Normas “fiscalizasse atentamente 
os preços das garrafas de água" na área afeta- 
da pela emergência da falta de água: "Não há 
desculpas em se tirar vantagem dos consu- 
midores, especialmente em tempos como 
estes” ele declarou. 

Isso nunca falha. Tão logo alguma calami- 
cade desencadeia uma necessidade urgente 
de recursos básicos, vozes hipócritas erguem- 
-se para denunciar o sistema incrivelmente 
eficiente que estimula fornecedores a aumen- 
tar o preço desses recursos para as pessoas 
que deles necessitam. Esse sistema é o meca- 
nismo de preço do mercado livre — a flutuação 


Fonte: The Boston Globe, 4 maio 2010. 


dos preços em decorrência das alterações na 
oferta e na demanda. 

Quando a demanda por garrafas de água 
vai para as nuvens - que é outra maneira de 
dizer que as garrafas de água tornaram-se 
(relativamente) escassas -, o preço da água 
rapidamente sobe. Esse aumento de preço 
pode ser irritante, porém não é menos irritante 
que não conseguir encontrar água à venda 
a nenhum preço. Aumentar os preços ajuda a 
impedir que quantidades limitadas desapare- 
çam hoje, enquanto aumentam as chances de 
novos suprimentos chegarem amanhã. 

É fácil demonizar vendedores que cobram 
o que o mercado tolerará após uma catástro- 
fe. "Após a tempestade vêm os abutres" foi a 
memorável manchete do USA Today para 
uma história sobre os aumentos de preço que 
se seguiram ao furacão Charley na Flórida, em 
2004. Coakley não chamou ninguém de abu- 
tre, pelo menos até agora, mas destinou uma 
linha telefônica de seu gabinete para que a 
população possa denunciar os “manipulado- 
res de preços! 

Antes de denunciar, você deve considerar 
quem realmente serve 20 interesse público: o 
comerciante que aumenta o preço durante 
uma crise ou aquele que se recusa a fazer isso. 

Consideremos a situação: uma grande 
tubulação se rompe, a água corrente torna-se 
não potável e os consumidores correm para 
compiar água engarrafada dos únicos dois 
vendedores que a vendem. O vendedor A, 
para não importunar o governo e a procura- 
dora-geral, deixa o preço de sua água inaltera- 
do a 69 centavos a garrafa. O vendedor B, que 
está mais interessado em fazer negócio do 
que se submeter aos políticos, mais que qua- 
druplica seu preço para $ 2,99. 

Você não precisa de um livro de economia 
para saber o que acontece depois. 





Em massa, os clientes procuram o ven- 
dedor À e compram a água por 69 centa- 
vos. Em poucas horas, todo o estoque se 
esgota e os próximos clientes vão embora 
de mãos vazias. No caso do vendedor B, por 
outro lado, as vendas de água estão mais 
lentas e há muitas reclamações a respeito 
do preço exorbitante. Apesar disso, os clien- 
tes conseguem comprar a água de que pre- 
cisam e quase ninguém compra mais do 
que o estritamente necessário. 

Quando à demanda se intensifica, os pre- 
ços sobem. E, à medida que os preços 
sobem, os fornecedores trabalham mais 
intensamente a fim de atender à demanda. 
Trata-se da mesma história que o jornal já 
relatou a respeito da declaração de Coakley 
sobre a "manipulação dos preços, bem 
como sobre até onde os engarrafadores e 
revendedores estavam indo para oferecer 
mais água para seus clientes. 

"Os fornecedores fizeram horas extras 
para aumentar a produção dos estabeleci- 
mentos regionais de engarrafamento e 
coordenar entregas”, observou o repórter 
Erin Ailworth. Na noite passada, a Polar 
Beverages, de Worcester, por exemplo, 
“esvaziou sua fábrica na cidade e transpor- 
tou carregamentos de água de seu estabe- 
lecimento em Nova York”. 

Deixar os preços subirem livremente não 
é a única resposta possível a uma escassez 
repentina. Há outras opções, como o raciona- 
mento promovido pelo governo e o controle 
de preço, com o propósito de evitar corrup- 
ção, longas filas e mercado negro. É muito 
melhor deixar os preços subirem e caírem 
livremente. Não se trata de "manipular, mas 
de simples bom senso e do melhor método 
já concebido para a alocação de bens e servi- 
ços entre cidadãos livres. 
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Nenhuma mudança Um aumento da Uma diminuição da TABELA 4 
da oferta oferta oferta 
Nenhuma mudança | P é o mesmo P diminui P aumenta O que acontece com 0 
da demanda Qé o mesmo Q aumenta Q diminui preço e a quantidade 
quando a oferta ou a 

Um aumento da P aumenta P é ambíguo P aumenta demanda se deslocam? 

demanda Q aumenta Q aumenta Q é ambígua Para fazer um teste rápido, veja se 
| é cápaz de explicar cada uma das 

Uma diminuição da | P diminui P diminui P é ambíguo possibilidades apresentadas aqui 

demanda Q diminui Q é ambígua Q diminui com diagramas de oferta 

e demanda. 











até mesmo, ambas as curvas, podemos usar essas ferramentas para prever como o acontecimento alterará 
o preço e a quantidade vendida no equilíbrio. A Tabela 4 mostra o resultado previsto para qualquer com- 
binação de deslocamentos das duas curvas. Para se certificar de que entendeu como usar as ferramentas 
de oferta e demanda, escolha algumas das possibilidades da tabela e veja se consegue explicar por que a 
tabela faz essas previsões. 


TESTE RÁPIDO Em um diagrama adequado, mostre o que acontece com o mercado de pizza quando o preço 
do tomate aumenta. e Em um diagrama separado, mostre o que acontece com o mercado de pizza quando o 
preço do hambúrguer cai. 


CONCLUSÃO: COMO OS PREÇOS ALOCAM RECURSOS 


Este capítulo analisou a oferta e a demanda em um único mercado. Embora tenhamos nos concentrado no 
mercado de sorvete, as lições que vimos aqui se aplicam também à maioria dos demais mercados. Sempre 
que você for a uma loja comprar algo, está contribuindo para a demanda desse item. Sempre que procura por 
um emprego, está contribuindo para a oferta de serviços de mão de obra. Como a oferta e a demanda são 
fenômenos econômicos universais, o modelo de oferta e demanda é uma poderosa ferramenta de análise. 
Usaremos esse modelo seguidas vezes nos próximos capítulos. 

Um dos Dez Princípios de Economia que discutimos no Capítulo 1 é o de que os mercados são, em geral, 
uma boa maneira de organizar a atividade econômica. Embora ainda seja muito cedo para julgar se os resul- 
tados dos mercados são bons ou ruins, neste capítulo começamos a ver como os mercados funcionam. Em 
qualquer sistema econômico, os recursos escassos têm de ser alocados entre usos que competem entre si. 
As economias de mercado usam as forças de oferta e demanda para servir a esse fim. A oferta e a demanda, 
juntas, determinam os preços dos diferentes bens e serviços da economia. Os preços, por sua vez, são os 
sinais que orientam a alocação de recursos. 

Vamos considerar, por exemplo, a alocação de terrenos de frente para o mar. Como a quantidade de 
terrenos desse tipo é limitada, nem todos podem usufruir do luxo de viver próximo à praia. Quem obtém 
esse recurso? Quem quiser e puder pagar seu preço. O preço dos terrenos de frente para o mar se ajusta até 
que a quantidade demandada de terrenos seja exatamente igual à quantidade ofertada. Assim, nas econo- 
mias de mercado, os preços são os mecanismos de racionamento dos recursos escassos. 

Da mesma forma, os preços determinam quem produz cada bem e o quanto será produzido. Vamos 
considerar a agricultura, por exemplo. Por precisarmos de alimentos para sobreviver, é crucial que algumas 
pessoas trabalhem em fazendas. O que determina quem é ou não agricultor? Em uma sociedade livre, não 
há um órgão de planejamento do governo tomando essa decisão e garantindo um suprimento adequado de 
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alimentos. Em vez disso, a alocação dos trabalhadores às fazendas se baseia nas decisões a respeito de 
emprego de milhões de trabalhadores. Esse sistema descentralizado funciona bem porque essas decisões 
dependem dos preços. Os preços dos alimentos e os salários dos trabalhadores rurais (o preço de seu tra- 
balho) ajustam-se para garantir que um número suficiente de pessoas decida trabalhar na agricultura. 

Se alguém nunca viu uma economia de mercado em ação, essa ideia pode parecer absurda. As econo- 
mias são grandes grupos de pessoas engajadas em muitas atividades interdependentes. O que impede que 
a tomada descentralizada de decisões se degenere e vire um caos? O que coordena as ações de milhões de 
pessoas, cada uma deles com suas próprias habilidades e seus próprios desejos? O que garante que aquilo 
que precisa ser feito realmente seja feito? A resposta, em uma palavra, é preço. Se as economias de mercado 
são conduzidas por uma mão invisível, como sugeriu Adam Smith, então o sistema de preços é a batuta que 
a mão invisível usa para reger a orquestra econômica. 





- RESUMO 
e Os economistas usam o modelo de oferta e demanda 
para analisar mercados competitivos. Em um merca- 
do competitivo, há muitos compradores e vende- 
dores, cada um dos quais com pouca ou nenhuma 
influência sobre o preço de mercado. 
A curva de demanda mostra como a quantidade de- 
mandada de um bem depende do preço. De acordo 
com a lei da demanda, conforme o preço de um bem 
cai a quantidade demandada aumenta. Assim, a 
curva de demanda se inclina para baixo. 
Além do preço, outros determinantes da quantidade que 
os consumidores desejam comprar são a renda, o preço 
dos bens substitutos e complementares, os gostos, as 
expectativas e o número de compradores. Se qualquer 
um desses fatores muda, a curva de demanda se desloca. 
A curva de oferta mostra como a quantidade ofertada 
de um bem depende do preço. De acordo com a lei 
da oferta, conforme o preço de um bem aumenta, a 
quantidade ofertada também aumenta. Portanto, 
a curva de oferta se inclina para cima. 
Além do preço, outros determinantes da quantidade 
que os produtores desejarão vender são o preço dos 
insumos, a tecnologia, as expectativas e o número de 
vendedores. Se qualquer um desses fatores mudar, a 
curva de oferta se desloca. 
e À intersecção entre as curvas de oferta e demanda 
determina o equilíbrio do mercado. Ao preço de 
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escala de demanda, p. 65 
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equilíbrio, a quantidade demandada é igual à quan- 
tidade ofertada. 

e O comportamento de compradores e vendedores 
naturalmente conduz os mercados em direção ao 
equilíbrio. Quando o preço de mercado está acima 
do preço de equilíbrio, há um excedente do bem 
que causa uma diminuição no preço de mercado. 
Quando o preço de mercado está abaixo do equili- 
brio, há uma escassez que causa um aumento no 
preço de mercado. 

e Para analisar como qualquer acontecimento afeta 
um mercado, usamos o diagrama de oferta e de- 
manda para examinar como o acontecimento afeta 
o preço e a quantidade de equilíbrio, e fazemos isso 
em três etapas. Primeiro, determinamos se o acon- 
tecimento desloca a curva de oferta ou a curva de 
demanda (ou ambas). Depois, verificamos em que 
direção a curva se desloca. E, por fim, comparamos 
o novo equilíbrio com o equilíbrio inicial, 

e Nas economias de mercado, os preços são os sinais 
que orientam as decisões econômicas e, assim, alo- 
cam os recursos escassos. Para cada bem existente na 
economia, o preço assegura que oferta e demanda se 
equilibrem. O preço de equilíbrio, então, determina a 
quantidade do bem que os compradores decidirão 
consumir e a quantidade do bem que os vendedores 
decidirão produzir. 
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QUESTÕES PARA REVISÃO 





1. O que é um mercado competitivo? Faça uma descri- 5. 


ção breve de um mercado que não seja competitivo. 

2. O que são a escala de demanda e a curva de de- 
manda e como estão relacionadas? Por que a curva 
de demanda se inclina para baixo? 

. Uma mudança dos gostos dos consumidores leva a 
um movimento ao longo da curva de demanda ou 
a um deslocamento desta? Uma mudança no preço 
leva a um movimento ao longo da curva de de- 
manda ou a um deslocamento desta? 

4. A renda de Susan aumenta. Consequentemente, 
ela almoça menos vezes na lanchonete da escola. 
Os almoços na lanchonete da escola são bens nor- 
mais ou inferiores? O que acontece com sua 
demanda por almoços na lanchonete como resul- 
tado de seu aumento de renda? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Explique cada uma das declarações abaixo usando 
diagramas de oferta e demanda. 

a. “Quando uma frente fria atinge a Flórida, o 
preço do suco de laranja aumenta nos super- 
mercados de todo o território norte-americano.” 

b. “A cada verão, quando começa a esquentar na 
Nova Inglaterra, o preço das diárias dos hotéis 
no Caribe despenca.” 

c. “Quando irrompe uma guerra no Oriente 
Médio, o preço da gasolina aumenta e o preço 
do Cadillac usado diminui.” 

. Para cada um dos seguintes eventos, descreva o 
que acontece com a oferta, demanda, quantidade 
ofertada e quantidade demandada no mercado 
para carros novos. 

a. O Sindicato de Trabalhadores Automotivos con- 
segue um grande aumento de salários. 

b. Uma nova tecnologia robótica é introduzida 
na fábrica. 

c. O govemo subsidia passagens de ônibus, o que 
resulta em uma grande redução no custo da 
passagem. 

d. As rendas reais crescem e os carros novos são 
um bem normal. 


O que são a escala de oferta e a curva de oferta e 
como se relacionam? Por que a curva de oferta tem 
inclinação para cima? 


. Uma mudança da tecnologia de produção leva a um 


movimento ao longo da curva de oferta ou a um 
deslocamento desta? Uma mudança de preço leva 
a um movimento ao longo da curva de oferta ou a 
um deslocamento desta? 


. Defina o equilíbrio de um mercado. Descreva as 


forças que conduzem o mercado em direção ao 
equilíbrio. 


. Pizza e cerveja são complementares porque sem- 


pre são saboreados juntos. Quando o preço da 
cerveja aumenta, o que acontece com a oferta, a 
demanda, a quantidade ofertada, a quantidade de- 
mandada e o preço no mercado de pizza? 


. Descreva o papel representado pelos preços nas 


economias de mercado. 


. Considere o mercado de minivans. Para cada even- 


to enumerado a seguir, identifique que determi- 

nantes da oferta ou da demanda são afetados. 

Indique também se a demanda ou a oferta aumen- 

ta ou diminui. Faça um diagrama para demonstrar 

o efeito no preço e na quantidade de minivans. 

a. As pessoas decidem ter mais filhos. 

b. Uma greve dos metalúrgicos aumenta o preço 
do aço. 

c. Os engenheiros desenvolvem novos equipamen- 
tos automatizados para a produção de minivans. 

d. Há um aumento no preço de utilitários es- 
portivos. 

e. Uma quebra na bolsa de valores diminui a ri- 
queza das pessoas. 


. Considere os mercados de DVDs, aparelhos de TV 


e ingressos de cinema. 

a. Para cada par, identifique se são complementa- 
res ou substitutos: 
* DVDs e aparelhos de TV 
* DVDs e ingressos de cinema 
* aparelhos de TV e ingressos de cinema 

b. Suponha que um avanço tecnológico reduz o 
custo de produção de um aparelho de TV. Faça 
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um diagrama para representar o que acontece 
nesse mercado. 

c. Faça dois diagramas para mostrar como as mu- 
danças no mercado de aparelhos de TV afetam os 
mercados de DVDs e de ingressos de cinema. 

Durante os últimos 30 anos, os avanços tecnológi- 

cos vêm reduzindo o custo dos chips de computa- 

dor. Como isso pode ter afetado o mercado de 
computadores? O mercado de softwares? O mer- 
cado de máquinas de escrever? 

Empregando os diagramas de oferta e demanda, 

mostre o efeito dos seguintes eventos no mercado 

de camisetas. 

a. Um furacão na Carolina do Sul danifica a pro- 
dução de algodão. 

b. O preço dos casacos de couro cai. 

c. Todas as faculdades exigem que os alunos usem 
roupa adequada nos exercícios físicos matutinos. 

d. São inventadas novas máquinas de tecelagem. 

Uma pesquisa mostra o aumento do uso de drogas 

pelos jovens. No debate que se segue, são propos- 

tas duas hipóteses: 

* Os esforços policiais reduzidos aumentaram a 
disponibilidade de drogas nas ruas. 

e Os cortes nos investimentos da educação dimi- 
nuíram a conscientização dos perigos das drogas. 

a. Empregue os diagramas de oferta e demanda 

para demonstrar como cada uma dessas hipóte- 
ses provocaria o aumento no consumo de drogas. 

. De que maneira a informação sobre o que acon- 

teceu ao preço das drogas nos ajuda a fazer uma 
distinção entre essas explicações? 


- O que acontecerá no mercado de computadores pes- 


soais se o preço dos chips de computador cair e o preço 
do software de varejo (nas revendas) aumentar? 
Além de ser um condimento, o ketchup é um com- 
plemento dos cachorros-quentes. Se o preço do 
cachorro-quente subir, o que acontecerá com o 
mercado de ketchup? E com o mercado de tomate? 
E com o mercado de suco de tomate? E com o 
mercado de suco de laranja? 

O mercado de pizza tem as seguintes escalas de 
oferta e demanda: 


Preço 
54 135 pizzas 
5 104 
81 
68 
53 
39 


Quantidade demandada Quantidade ofertada 
26 pizzas 


53 


O CO «OR 


11. 


12. 


13. 


a. Represente graficamente as curvas de oferta e 
de demanda. Quais são o preço e a quantidade 
de equilíbrio nesse mercado? 

b. Se o preço de mercado estivesse acima do preço 
de equilíbrio, o que conduziria o mercado em 
direção ao equilíbrio? 

c. Se o preço de mercado estivesse abaixo do preço 
de equilíbrio, o que conduziria o mercado em 
direção ao equilíbrio? 

Considere os seguintes eventos: os cientistas reve- 
lam que o consumo de laranja reduz o risco de 
diabetes e, ao mesmo tempo, os fazendeiros utili- 
zam um novo fertilizante que torna as laranjeiras 
mais produtivas. Ilustre e explique o efeito dessas 
mudanças sobre o preço de equilíbrio e a quanti- 
dade de laranjas. 

Como pão e requeijão são frequentemente consu- 

midos juntos, são bens complementares. 

a. Observamos que o preço de equilíbrio do re- 
queijão e a quantidade de equilíbrio do pão 
aumentaram. O que poderia ser responsável por 
esse padrão — uma queda do preço da farinha ou 
do leite? Ilustre e explique sua resposta. 

b. Suponhamos que, em vez disso, o preço de equi- 
líbrio do requeijão tenha aumentado, mas a 
quantidade de equilíbrio do pão tenha caído. O 
que poderia ser responsável por isso - um 
aumento no preço da farinha ou do leite? Ilustre 
e explique sua resposta. 

Suponhamos que o preço dos ingressos para os 

jogos de futebol em sua faculdade sejam deter- 

minados pelas forças de mercado. No momento, 
as escalas de oferta e demanda de ingressos são as 


seguintes: 
Preço Quantidade demandada Quantidade ofertada 
S4 10,000 ingressos 8.000 ingressos 
8 8.000 8.000 
2 6.000 8.000 
16 4.000 8.000 
20 2.000 8.000 


a. Represente graficamente as curvas de oferta e 
de demanda. O que há de incomum nessa curva 
de oferta? Por que isso pode ser verdade? 

b. Quais são o preço de equilíbrio e a quantidade 
de equilíbrio dos ingressos? 

c. Sua faculdade pretende aumentar o número de 
vagas em 5 mil alunos no próximo ano. À escala 
de demanda desses alunos adicionais será: 
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de demanda da faculdade. Quais serão o novo 


Preço Quantidade demandada 
preço e a nova quantidade de equilíbrio? 
:+ 4000 ingressos 14. Pesquisas de mercado revelaram as seguintes 
8 3.000 informações sobre o mercado de barras de choco- 
12 2000 late: a escala de demanda pode ser representada 
6 1000 pela equação QP = 1.600 — 300P, onde QP é a 
quantidade demandada, e P, o preço. A escala de 
20 0 


oferta pode ser representada pela equação 
Qº = 1.400 + 700P, onde Qº é a quantidade ofer- 
Some a escala de demanda original com a tada. Calcule o preço e a quantidade de equilíbrio 
dos novos alunos para chegar à nova escala no mercado de barras de chocolate. 




















º 


jasticidade e sua ap 





licação 


Imagine que um determinado evento provoque o aumento do preço da gasolina nos Estados Unidos. Pode 
ser uma guerra no Oriente Médio que interrompe o fornecimento mundial de petróleo, uma expansão da 
economia chinesa que provoque o aumento da demanda mundial de petróleo ou um novo imposto sobre a 
gasolina aprovado pelo Congresso. Como os consumidores reagiriam a esse aumento? 

De maneira geral, é fácil responder a essa questão: os consumidores comprariam menos. Trata-se da lei 
da demanda que aprendemos no capítulo anterior. Mas talvez você queira uma resposta exata. Em quanto 
o consumo da gasolina seria reduzido? Essa pergunta pode ser respondida por meio de um conceito cha- 
mado elasticidade, que será desenvolvido neste capítulo. 

A elasticidade é uma medida do tamanho da resposta dos compradores e vendedores às mudanças das 
condições do mercado. Ao estudarmos como um acontecimento ou política pública qualquer afeta um mer- 
cado, podemos discutir não apenas a direção dos efeitos, mas também a sua magnitude. A elasticidade é útil 
de várias maneiras, como veremos até o final deste capítulo. 
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Antes de prosseguir, entretanto, você deve estar curioso para saber a resposta da pergunta sobre a gasolina. 
Muitos estudos examinaram o comportamento dos consumidores com relação aos aumentos de preço da gaso- 
lina e descobriram que a resposta sobre a quantidade demandada é mais facilmente verificada no longo prazo 
que no curto prazo. Um aumento de 10% no preço da gasolina reduz o consumo em aproximadamente 2,5%, 
após um ano, e cerca de 6%, após cinco anos. Praticamente, metade da redução na quantidade demandada no 
longo prazo resulta do fato de as pessoas usarem menos os automóveis, e metade porque trocam o veículo por 
outro que não gaste tanto combustível. Ambas as respostas se refletem na curva de demanda e sua elasticidade. 


À ELASTICIDADE DA DEMANDA 


Quando introduzimos a demanda no Capítulo 4, observamos que os consumidores geralmente compram 
mais de um bem quando o preço deste está mais baixo, quando a renda deles é maior, quando os preços dos 
bens substitutos do bem estão elevados ou quando os preços dos bens complementares estão baixos. Nossa 
abordagem sobre a demanda foi qualitativa, não quantitativa. Ou seja, apontamos a direção em que a quan- 
tidade demandada se move, mas não a dimensão do movimento. Para medirem o quanto os consumidores 
reagem a mudanças dessas variáveis, os economistas usam o conceito de elasticidade. 


À elasticidade-preço da demanda e seus determinantes 


A lei da demanda afirma que uma queda no preço de um bem aumenta a quantidade 


elasticidade demandada dele. A elasticidade-preço da demanda mede o quanto a quanti- 
uma medida da ) 

ad dade demandada reage a uma mudança no preço. A demanda por um bem é chamada 
aa ' n elástica se a quantidade demandada responde substancialmente a mudanças no preço. 
dean dada ou da Diz-se que a demanda por um bem é inelástica se a quantidade demandada responde 
quantidade ofertada a pouco a mudanças no preço. 
uma variação em um À elasticidade-preço da demanda de qualquer bem mede o quanto os consumidores 


deseus determinantes estão dispostos a deixar de adquirir do bem à medida que seu preço aumenta. Em fun- 
ção de a curva de demanda refletir as várias forças econômicas, sociais e psicológicas que 
moldam as preferências do consumidor, não há uma regra simples e universal para o 


elasticidade-preço da 
demanda 

uma medida do 
quanto a quantidade 
demandada de um 
bem reage a uma 
mudança no preço do 
bem em questão, 
calculada como a 
variação percentual da 
quantidade 
demandada dividida 
pela variação 
percentual do preço 


que determina a elasticidade da curva de demanda. Com base na experiência, entretan- 
to, podemos apresentar algumas regras básicas sobre o que influencia a elasticidade- 
-preço da demanda. 


Disponibilidade de substitutos próximos Bens com substitutos próximos tendem a 
ter demanda mais elástica porque é mais fácil para os consumidores trocá-los por outros. 
Por exemplo, manteiga e margarina são facilmente substituíveis uma pela outra. Um 
pequeno aumento no preço da manteiga, supondo que o preço da margarina se mante- 
nha constante, fará que a quantidade vendida de manteiga tenha uma grande diminui- 
ção. No entanto, como os ovos não têm substitutos próximos, a demanda por ovos é 
menos elástica que a demanda por manteiga. 


Bens necessários versus bens supérfluos Os bens necessários tendem a ter deman- 
da inelástica, enquanto a demanda por bens de luxo (ou supérfluos) tende a ser elástica. 


Quando o preço de uma consulta médica aumenta, as pessoas não alteram drasticamente o número de 
vezes que vão ao médico, embora possam ir com menos frequência. Entretanto, quando o preço dos velei- 
ros aumenta, a quantidade demandada de veleiros cai substancialmente. Isso ocorre porque as pessoas 
tendem a encarar as consultas médicas como uma necessidade e os veleiros como um luxo. O critério para 
classificar um bem como necessário ou supérfluo depende não só de suas propriedades intrínsecas, mas 
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também das preferências do comprador. Para um velejador ávido que não esteja muito preocupado com a 
própria saúde, os veleiros podem ser uma necessidade com demanda inelástica, e as consultas médicas, 
algo supérfluo com demanda elástica. 


Definição do mercado A elasticidade da demanda em qualquer mercado depende de como traçamos os 
seus limites. Mercados definidos de forma restrita tendem a ter demanda mais elástica do que mercados 
definidos de forma ampla, uma vez que é mais fácil encontrar substitutos para bens definidos de maneira 
restrita. Por exemplo, os alimentos, uma categoria ampla, têm demanda bastante inelástica, porque não há 
bons substitutos para eles. O sorvete, uma categoria restrita, tem demanda mais elástica, porque é fácil 
substituí-lo por outras sobremesas. Sorvete de baunilha, uma categoria muito mais restrita, tem demanda 
muito elástica, porque os outros sabores de sorvete são substitutos quase perfeitos para ele. 


Horizonte de tempo Os bens tendem a apresentar demanda mais elástica em horizontes de tempo mais 
longos. Quando o preço da gasolina sobe, a quantidade demandada desse combustível cai pouco nos pri- 
meiros meses. Com o passar do tempo, contudo, as pessoas compram carros que consomem menos gaso- 
lina, passam a usar o transporte público e se mudam para mais perto do lugar onde trabalham. Em alguns 
anos, a quantidade demandada de gasolina cai substancialmente. 


Cálculo da elasticidade-preço da demanda 


Agora que abordamos a elasticidade-preço da demanda em termos gerais, vamos examinar com maior 
atenção como ela é calculada. Os economistas calculam a elasticidade-preço da demanda como a variação 
percentual da quantidade demandada dividida pela variação percentual do preço. Ou seja: 


Variação percentual na quantidade demandada 
Elasticidade-preço da demanda = —fênação perceriua ná quan ace ceramica 
Variação percentual do preço 


Por exemplo, suponhamos que um aumento de 10% no preço do sorvete de casquinha cause uma queda 
de 20% na quantidade de sorvetes que você compra. Sua elasticidade da demanda será calculada como 


20% 
10% 





Elasticidade-preço da demanda = =2 


Neste exemplo, a elasticidade é 2, indicando que a variação da quantidade demandada é duas vezes maior 
do que a variação do preço. 

Como a quantidade demandada de um bem está negativamente relacionada com seu preço, a variação 
percentual da quantidade demandada sempre terá sinal oposto ao da variação percentual do preço. Nesse 
exemplo, a variação percentual do preço é de 10% positivos (refletindo um aumento) e a variação percentual 
da quantidade demandada é de 20% negativos (refletindo uma diminuição). Por esta razão, as elastici- 
dades-preço da demanda são algumas vezes representadas por números negativos. Neste livro, seguiremos 
a prática comum de deixar de lado o sinal de menos e apresentar todas as elasticidades-preço da demanda 
como números positivos (os matemáticos chamam isso valor absoluto). Com essa convenção, uma elastici- 
dade-preço maior implica em uma grande resposta da quantidade demandada a alterações no preço. 


O método do ponto médio: uma maneira melhor de calcular variações percentuais e elasticidades 


Se você tenta calcular a elasticidade-preço da demanda entre dois pontos em uma curva de demanda, logo 
perceberá um problema desagradável: a elasticidade do ponto À para o ponto B parece diferente da elasti- 
cidade do ponto B para o ponto A. Consideremos, por exemplo, os seguintes números: 








so 
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Ponto A: Preço = $4 Quantidade = 120 
Ponto B: Preço = $ 6 Quantidade = 80 


Indo do ponto A para o ponto B, o preço sobe 50% e a quantidade demandada cai 33%, indicando que a 
elasticidade-preço da demanda é de 33/50 ou 0,66. Contrariamente, indo do ponto B para o ponto A, o preço 
cai 33% e a quantidade aumenta 50%, indicando que a elasticidade-preço da demanda é de 50/33 ou 1,5. 
Essa diferença surge porque as variações percentuais são calculadas a partir de uma base diferente 

Uma maneira de evitar esse problema é usar o método do ponto médio para calcular a elasticidade. A forma 
padrão de calcular uma variação percentual é dividir a variação pelo nível inicial. O método do ponto médio, 
por sua vez, calcula a variação percentual dividindo a variação pelo ponto médio (ou média) dos níveis ini- 
cial e final. Por exemplo, $ 5 é o ponto médio entre $ 4 e $ 6. Assim, de acordo com o método do ponto 
médio, uma variação de $ 4 para $ 6 é considerada um aumento de 40% porque (6 — 4) / 5 x 100 = 40. 
Similarmente, uma variação de $ 6 para $ 4 é considerada uma queda de 40%. 

Como o método do ponto médio chega sempre ao mesmo resultado, independentemente da direção da 
mudança, é muito usado para calcular a elasticidade-preço da demanda entre dois pontos. Em nosso exem- 
plo, o ponto médio entre os pontos A e B é: 


Ponto médio: Preço =85 Quantidade = 100 


Segundo o método do ponto médio, ao se passar do ponto A para o ponto B, o preço aumenta 40% e a 
quantidade cai 40%. Da mesma forma, ao se passar do ponto B para o ponto À, o preço cai 40% e a quan- 
tidade aumenta 40%. Em ambas as direções, a elasticidade-preço da demanda é 1. 

A fórmula a seguir expressa o método do ponto médio para calcular a elasticidade-preço da demanda 
entre dois pontos, denotados por (Q,, P)) e (Q,, P): 


(Q, - Q) / (OQ, + Q) / 2] 
Elasticidade-preço da demanda = [>>> ——— 

(P,-P)/P,+P)/2] 
O numerador é a variação percentual da quantidade calculada pelo método do ponto médio e o denomina- 
dor, a variação percentual do preço calculada pelo método do ponto médio. Use essa fórmula sempre que 
precisar calcular elasticidades. 

Neste livro, contudo, raramente faremos tais cálculos. Para a maior parte de nossos propósitos, o que a 
elasticidade representa — a resposta da quantidade demandada às mudanças de preço — é muito mais impor- 
tante do que a forma como é calculada. 


A variedade das curvas de demanda 


Os economistas classificam as curvas de demanda de acordo com sua elasticidade. A demanda é considerada 
elástica quando a elasticidade é maior que 1, o que significa que a quantidade varia proporcionalmente mais 
do que o preço. A demanda é considerada inelástica quando a elasticidade é menor que 1, o que significa que 
a quantidade varia proporcionalmente menos do que o preço. Se a elasticidade é igual a 1, a variação da quan- 
tidade é proporcionalmente igual à variação do preço, diz-se que a demanda possui elasticidade unitária. 

Como a elasticidade-preço da demanda mede o quanto a quantidade demandada responde a mudanças 
no preço, está estreitamente relacionada com a inclinação da curva de demanda. A seguinte regra básica é 
uma orientação útil: quanto mais horizontal for uma curva de demanda que passa por determinado ponto, 
maior será a elasticidade-preço da demanda. Quanto mais vertical for uma curva de demanda que passa por 
determinado ponto, menor será a elasticidade-preço da demanda. 
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A Figura 1 mostra cinco casos. No caso extremo da elasticidade zero mostrado no painel (a), a demanda 
é perfeitamente inelástica, e a curva de demanda, vertical. Nesse caso, a quantidade demandada se mantém a 
mesma qualquer que seja o preço. À medida que aumenta a elasticidade, a curva de demanda se torna cada 
vez mais horizontal, como mostram os painéis (b), (c) e (d). No extremo oposto, mostrado no painel (e), a 








A elasticidade-preço da demanda 


A elasticidade-preço da demanda determina se a curva de demanda é inclinada ou não. Observe que todas as variações percentuais 
são calculadas pelo método do ponto médio. 
































(a) Demanda perfeitamente inelástica: elasticidade igual a O (b) Demanda inelástica: elasticidade inferior a 1 
Preço Preço 
p Demanda 
ED bre rerrerererrererresresareerecnesasa Í $5 
4 fersneeconesomemsesm aeee) | / 
1. Um 1. Um Demanda 
aumento aumento 
no preço... de 22% 
no preço... 
0 100 Quantidade 0 90-41 00 Quantidade 
2. ... deixa a quantidade demandada inalterada. 2. ... causa uma queda de 11% na quantidade demandada. 
(c) Demanda com elasticidade unitária: elasticidade igual a 1 
Preço 
$5 
t 
4 
+. Um Demanda 
aumento 
de 22% 
no preço... 
0 80100 Quantidade 
2. ... causa uma queda de 22% na quantidade demandada. 
(d) Demanda elástica: elasticidade maior que 1 (e) Demanda perfeitamente elástica: elasticidade infinita 
Preço Preço 
— 1. A qualquer preço acima 
de $ 4, a quantidade 
$ ; demandada é zero. 
4 Demanda $4 N Demanda 
1. Um 2.A 
aumento - À exatamente 
de 22% $ 4, os consumidores 
no preço comprarão qualquer 


quantidade. 






0 50 «———— 100 Quantidade 0 Quantidade 


, 3. A um preço inferior a $ 4, 
2. ... causa uma queda de 67% na quantidade demandada. quantidade demandada é infinita. 
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assess... 


ALGUMAS ELASTICIDADES DO MUNDO REAL 


Tratamos do que a elasticidade significa, do que a determina e de 
como ela é calculada. Além dessas ideias gerais, você pode avaliar 
um número específico. Quanto, precisamente, o preço de um bem 
em particular influencia a quantidade demandada? 

Para responder a essa questão, os economistas coletam dados 
dos resultados de mercado e aplicam técnicas estatísticas para esti- 
mar a elasticidade-preço da demanda. Eis algumas elasticidades- 
-preço, obtidas de diversos estudos, para uma variedade de bens: 


“+ Saiba mais sobre... 





É divertido pensar nesses números e eles podem ser úteis quan- 
do se comparam mercados. 

Entretanto, não devemos levar essas estimativas ao pé da letra. 
Uma razão é que as técnicas estatísticas usadas para obtê-las re- 
querem algumas suposições sobre a realidade, e essas suposições 
podem não ser verdadeiras na prática. (Os detalhes dessas técnicas 
estão além do escopo deste livro, mas você os terá se fizer um curso 
de econometria.) Outra razão é que a elasticidade-preço da deman- 





ceantsrmaa pega uerutm; 


grace 


pompa nero epcammesrmner semen 


fi 











da não precisa ser à mesma em todos os pontos de uma curva 


f 
k 
Ê 
E 


Ovos 01 de demanda, como veremos brevemente no caso de uma curva de 
Assistência médica 0,2 demanda linear. Por ambas as razões, você não deve se surpreender 
Arroz 05 se estudos diferentes apontarem elasticidades-preço da demanda 
Habitação 07 diferentes para o mesmo bem. 

Carne de vaca 16 

Refeições (restaurante) 23 

Mountain Dew! 44 


1 "Mountain Dew; literalmente, “orvalho da montanha! é um refrigerante fabricado pela Pepsi nos Estados Unidos, encontrado em vários sabores, 
entre eles laranja, limão, framboesa. (NE) 


demanda é perfeitamente elástica. Isso ocorre à medida que a elasticidade-preço da demanda se aproxima do 
infinito e a curva de demanda se torna horizontal, refletindo o fato de que mudanças muito pequenas do 
preço levam a grandes variações na quantidade demandada. 

Por fim, se você se confunde com os termos elástico e inelástico, aí vai um truque: as curvas inelásticas, como 
a do painel (a), parecem-se com a letra I. Isso não é muito profundo, mas pode ajudar na sua próxima prova. 


Receita total e elasticidade-preço da demanda 


Ao estudarmos mudanças da oferta ou da demanda em um mercado, uma variável que 
frequentemente desejamos estudar é a receita total, a quantia paga pelos compradores 


receita total e recebida pelos vendedores de um bem. Em qualquer mercado, a receita total é Px Q 
a quantia paga pelos - o preço do bem multiplicado pela quantidade vendida dele. Podemos representar a 
compradores e receita total graficamente como na Figura 2. A altura do retângulo abaixo da curva de 
recebida pelos demanda é P e a largura é Q. A área do retângulo, P x QQ, é igual à receita total do mer- 
vendedores de um cado. Na Figura 2, em que P= $ 4e Q = 100, a receita total é $ 4 x 100, ou $ 400. 

Gac do bem como 9 Como a receita total varia à medida que nos movemos ao longo da curva de deman- 


da? A resposta depende da elasticidade-preço da demanda. Se a demanda for inelástica, 
como no painel (a) da Figura 3, um aumento no preço causará um aumento na receita 
total. Aqui, um aumento no preço de $ 4 para $ 5 provoca uma diminuição na quanti- 


multiplicado pela 
quantidade vendida 
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Receita total 


A quantia total paga pelos 
compradores e recebida pelos 
vendedores é igual à área do 
retângulo abaixo da curva de 
G 4 pbesereersererenseroeereersrererereseearevenerenscarsooM demanda, P x Q. Aqui, ao 

i preço de $ 4, a quantidade 
demandada é 100 e a receita 








total é $ 400. 
p Px Q=%400 
(receita) Demanda 
0 100 Quantidade 
“om 
Q 


dade demandada somente de 100 para 90, de modo que a receita total aumenta de $ 400 para $ 450. 
Ou seja, um aumento no preço aumenta P x Q porque a diminuição em QQ é proporcionalmente menor que 
o aumento em P. Em outras palavras, a receita extra pela venda das unidades a um preço mais alto (repre- 
sentada pela área A na figura) mais do que compensa a queda na renda pela venda de menos unidades 
(representada pela área B). 





Como a receita total se altera quando o preço muda 


O impacto de uma mudança de preço sobre a receita total (o produto do preço e da quantidade) depende da elasticidade da demanda. 
No painel (a), a curva de demanda é inelástica. Neste caso, um aumento de preço provoca uma diminuição da quantidade demandada 
proporcionalmente menor, então a receita total aumenta. Aqui, um aumento de preço de $ 4 para $ 5 faz com que a quantidade 
demandada caia de 100 para 90. A receita total sobe de $ 400 para $ 450. No painel (b), a curva de demanda é elástica. Neste caso, um 
aumento de preço provoca uma diminuição da quantidade demandada proporcionalmente maior, então a receita total diminui. Aqui, 
um aumento no preço de $ 4 para $ 5 faz a quantidade demandada cair de 100 para 70. A receita total diminui de $ 400 para $ 350. 


(a) O caso da demanda inelástica (b) O caso da demanda elástica 


2.... a receita extra da 
venda a um preço maior... 


Preço 















Preço 


=. 1. Quando a curva de 


demanda é inelástica... 


2.... a receita extra pela 1. Quando a curva de 


venda a um preço maior... 
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3.... é maior que a receita perdida 3.... é menor que a receita perdida 
pela venda de menos unidades. da venda de menos: unidades. 
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Obtemos o resultado oposto se a demanda é elástica: um aumento no preço causa uma redução na 
receita total. No painel (b) da Figura 3, por exemplo, quando o preço sobe de $ 4 para $ 5, a quantidade 
demandada diminui de 100 para 70 e, com isso, a receita total diminui de $ 400 para $ 350. Como a deman- 
da é elástica, a redução da quantidade demandada é tão grande que mais do que compensa o aumento do 
preço. Ou seja, um aumento no preço reduz P x Q porque a diminuição em Q é proporcionalmente maior 
do que o aumento em P Nesse caso, a receita extra pela venda das unidades a um preço mais alto (área A) 
é menor do que a queda na receita pela venda de menos unidades (área B). 

Os exemplos da figura ilustram algumas regras gerais: 


e Quando a demanda é inelástica (elasticidade-preço da demanda menor que 1), o preço e a receita 
total movem-se na mesma direção. 

es Quando a demanda é elástica (elasticidade-preço da demanda maior que 1), o preço e a receita total 
movem-se em direções opostas. 

e Se a demanda tem elasticidade unitária (elasticidade-preço da demanda igual a 1), a receita total 
permanece constante quando o preço varia. 


Elasticidade e receita total ao longo de uma curva de demanda linear 


Vamos examinar como a elasticidade varia ao longo de uma curva de demandas como mostra a Figura 4. 
Sabemos que uma curva de demanda linear tem inclinação constante. Lembre-se de que a inclinação é 
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A elasticidade 


Elasticidade de uma curva de demanda linear $7 é maior que 1. 


A inclinação de uma curva de demanda linear é constante, mas sua. Gus Na 
elasticidade não. A lista que consta na tabela de demanda foi usada 

para calcular a elasticidade-preço da demanda pelo método do ponto 
médio. Nos pontos em que o preço é baixo e a quantidade é elevada, 
a curva de demanda é inelástica. Nos pontos em que o preço é alto e 
a quantidade é baixa, a curva de demanda é elástica. 3 


A elasticidade é 
menor que 1. 
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definida como “o aumento dividido pela distância”, que, no caso, é a razão entre a variação de preço 
(“aumento”) e a variação da quantidade (“distância”). A inclinação dessa curva de demanda específica é 
constante porque cada aumento de $ 1 no preço faz a quantidade demandada se reduzir nas mesmas 
duas unidades. 

Embora a inclinação de uma curva de demanda linear seja constante, a elasticidade não é. Isso ocorre 
porque a inclinação é a razão entre as variações das duas variáveis, ao passo que a elasticidade é a razão das 
variações percentuais nas duas variáveis. Podemos ver isso na tabela da Figura 4, que mostra a escala de 
demanda da curva de demanda linear do diagrama. A tabela usa o método do ponto médio para calcular a 
elasticidade-preço da demanda. Nos pontos com preço baixo e quantidade elevada, a curva de demanda é 
inelástica. Nos pontos com preço alto e quantidade baixa, a curva de demanda é elástica. 

Essa tabela também apresenta a receita total em cada ponto da curva de demanda. Esses números ilus- 
tram a relação entre a receita total e a elasticidade. Quando o preço é $ 1, por exemplo, a demanda é ine- 
lástica, e um aumento no preço para $ 2 eleva a receita total. Quando o preço é $ 5, a demanda é elástica, e 
um aumento no preço para $ 6 reduz a receita total. Entre $ 3 e $ 4, a demanda tem elasticidade unitária e 
a receita total é igual para os dois preços. 

A curva de demanda linear ilustra o fato de a elasticidade-preço da demanda não ser necessariamente a 
mesma em todos os pontos da curva da demanda. Uma elasticidade constante é possível, porém nem sem- 
pre é o caso. 


elasticidade-renda 


Outras elasticidades da demanda 





da demanda 
Além da elasticidade-preço da demanda, os economistas usam outras elasticidades para uma medida do 
descrever o comportamento dos compradores em um mercado. quanto a quantidade 
demandada de um 
A elasticidade-renda da demanda A elasticidade-renda da demanda mede o quanto bem responde a uma 
a quantidade demandada varia conforme a renda do consumidor varia. Ela é calculada variação na renda dos 
como a variação percentual da quantidade demandada dividida pela variação percen- consumidores, 
tual da renda. Ou seja: calculada como à 
variação percentual 
o . da quantidade 
Elasticidade-renda da demanda = Variação percentual na quantidade demandada demandada dividida 
Variação percentual da renda pela variação 


Como vimos no Capítulo 4, a maioria dos bens é normal: uma renda mais elevada 
aumenta a quantidade demandada. Como a quantidade demandada e a renda mo- 
vem-se na mesma direção, os bens normais têm elasticidade-renda positiva. Alguns 
bens, como transporte coletivo, são inferiores: rendas mais elevadas diminuem a quanti- 
dade demandada deles. Como a quantidade demandada e a renda se movem em dire- 
ções opostas, os bens inferiores têm elasticidade-renda negativa. 

Mesmo entre os bens normais, as elasticidades-renda variam substancialmente de 
magnitude. Os bens necessários, como alimentos e vestuário, tendem a apresentar baixa 
elasticidade-renda porque os consumidores sempre decidem comprar alguma quantida- 
de deles mesmo quando a renda é baixa. Os bens supérfluos, como caviar e diamantes, 
tendem a apresentar elevada elasticidade-renda porque os consumidores sabem que 
podem passar sem eles se sua renda for baixa demais. 


A elasticidade-preço cruzada da demanda A elasticidade-preço cruzada da demanda 
mede o quanto a quantidade demandada de um bem responde às mudanças no preço 
de um outro bem. É calculada como a variação percentual da quantidade demandada 
do bem 1 dividida pela variação percentual do preço do bem 2, ou seja: 


percentual da renda 


elasticidade-preço 
cruzada da demanda 
uma medida do 
quanto a quantidade 
demandada de um 
bem responde a uma 
variação no preço de 
outro, calculada como 
a variação percentual 
da quantidade 
demandada do 
primeiro bem dividida 
pela variação 
percentual do preço do 
segundo bem 
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Variaçã tual tidade d. dada do bem 1 
Elasticidade-preço cruzada da demanda = SRS pra CO O PEC nriqaoeomooo 
Variação percentual do preço do bem 2 


O fato de a elasticidade-preço cruzada ser um número positivo ou negativo depende de os dois bens em 
questão serem substitutos ou complementares. Como vimos no Capítulo 4, os bens substitutos são aqueles 
tipicamente usados um no lugar do outro, como hambúrgueres e cachorros-quentes. Um aumento no preço 
do cachorro-quente induz as pessoas a consumir hambúrgueres. Como o preço dos cachorros-quentes e a 
quantidade demandada de hambúrgueres movem-se na mesma direção, a elasticidade-preço cruzada é 
positiva. Por sua vez, os bens complementares são aqueles tipicamente usados em conjunto, como compu- 
tadores e software. Nesse caso, a elasticidade-preço cruzada é negativa, indicando que um aumento no 
preço dos computadores reduz a quantidade demandada de software. 


TESTE RÁPIDO Defina a elasticidade-preço da demanda * Explique a relação entre a receita total e a elastici- 
dade-preço da demanda. 


A ELASTICIDADE DA OFERTA 


Quando introduzimos a oferta no Capítulo 4, observamos que os produtores de um bem oferecem para venda 
mais desse bem quando seu preço aumenta, quando o preço dos insumos utilizados diminui ou quando ocor- 
re um avanço tecnológico. Para passarmos das afirmações de natureza qualitativa para afirmações de natureza 
quantitativa sobre a quantidade ofertada, usaremos mais uma vez o conceito de elasticidade. 


À elasticidade-preço da oferta e seus determinantes 


A lei da oferta afirma que, quanto mais elevados os preços, maior será a quantidade 
ofertada. A elasticidade-preço da oferta mede o quanto a quantidade ofertada res- 


da oferta , 24 . 
uma medida do ponde a mudanças no preço. A oferta de um bem é chamada elástica se a quantidade 
quanto a quantidade ofertada responde substancialmente a mudanças no preço. À oferta é chamada inelástica 


ofertada de um bem 
responde a uma 


se a quantidade ofertada responde pouco a mudanças no preço. 
A elasticidade-preço da oferta depende da flexibilidade que os vendedores têm para 


variação do seu preço, mudar a quantidade do bem que produzem. Por exemplo, os terrenos de frente para o 
calculada como a mar têm oferta inelástica porque é quase impossível aumentar a oferta desse bem. 
variação percentual da Entretanto, os bens manufaturados, como livros, carros e televisores, têm oferta elástica 
quantidade ofertada porque as empresas que os produzem podem fazer funcionar suas fábricas por mais 
dividida pela variação tempo em resposta a preços mais altos. 

percentual do preço Na maioria dos mercados, um determinante-chave da elasticidade-preço da oferta é o 


período que está sendo considerado. A oferta é, geralmente, mais elástica no longo prazo do 
que no curto prazo. Em curtos períodos, as empresas não podem mudar facilmente o tamanho de suas fábricas 
para produzir uma quantidade maior ou menor de um bem. Assim, no curto prazo, a quantidade ofertada não 
responde muito ao preço. No entanto, em períodos mais longos, as empresas podem construir novas fábricas 
ou fechar as antigas. Além disso, novas empresas podem entrar nos mercados e empresas antigas podem 
fechar. Assim, no longo prazo, a quantidade ofertada pode reagir de maneira substancial a mudanças no preço. 


Cálculo da elasticidade-preço da oferta 


Agora que temos uma ideia geral do que é a elasticidade-preço da oferta, vamos ser mais precisos. Os eco- 
nomistas calculam a elasticidade-preço da oferta como a variação percentual da quantidade ofertada divi- 
dida pela variação percentual do preço. Ou seja: 
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o Variação percentual da quantidade ofertada 
Elasticidade-preço da oferta= ——— "THA Tr TT 
Variação percentual do preço 


Vamos supor, por exemplo, que um aumento no preço do leite de $ 2,85 para $ 3,15 por litro aumente a 
quantidade que os fazendeiros produzem de 9 mil para 11 mil litros por mês. Usando o método do ponto 
médio, calculamos a variação percentual do preço como: 


Variação percentual do preço = (3,15 — 2,85)/3,00 x 100 = 10% 
Da mesma forma, calculamos a variação percentual da quantidade ofertada como: 
Variação percentual da quantidade ofertada = (11.000 — 9.000)/10.000 x 100 = 20% 


Nesse caso, a elasticidade-preço da oferta é: 


20% 
10% 





Elasticidade-preço da demanda = = 2,0 


Neste exemplo, uma elasticidade de 2 indica que a quantidade ofertada varia proporcionalmente duas 
vezes mais que o preço. 


A variedade das curvas de oferta 


Como a elasticidade-preço da oferta mede a resposta da quantidade ofertada ao preço, isso se reflete na 
aparência da curva de oferta. A Figura 5 mostra cinco casos. No caso extremo de elasticidade zero, como 
mostra o painel (a), a oferta é perfeitamente inelástica, e a curva de oferta, vertical. Nesse caso, a quantidade 
ofertada é a mesma, qualquer que seja o preço. À medida que a elasticidade aumenta, a curva de oferta 
torna-se mais horizontal, indicando que a quantidade ofertada responde mais a variações de preço. No 
extremo oposto, mostrado no painel (e), a oferta é perfeitamente elástica. Isso se dá quando a elasticidade- 
-preço da oferta se aproxima do infinito e a curva de oferta se torna horizontal, indicando que variações 
muito pequenas no preço levam a variações muito grandes da quantidade ofertada. 

Em alguns mercados, a elasticidade da oferta não é constante, variando ao longo da curva de oferta. 
A Figura 6 mostra um caso típico de uma indústria em que as empresas dispõem de fábricas com capaci- 
dade de produção limitada. Para baixos níveis de quantidade ofertada, a elasticidade da oferta é alta, 
indicando que as empresas respondem substancialmente a variações de preço. Nessa região, as empresas 
têm capacidade de produção que não está sendo utilizada (capacidade ociosa), como instalações e equi- 
pamentos que passam a maior parte do dia parados. Pequenos aumentos do preço farão que seja lucrati- 
vo para essas empresas começar a utilizar essa capacidade ociosa. À medida que a quantidade ofertada 
aumenta, as empresas se aproximam do pleno uso de sua capacidade. Uma vez que toda a capacidade 
esteja sendo utilizada, aumentar a produção requer a construção de novas fábricas. Para induzir as empre- 
sas a incorrer nessas despesas extras, o preço precisa aumentar substancialmente, de modo que a oferta 
se torna menos elástica. 

A Figura 6 apresenta um exemplo numérico desse fenômeno. Quando o preço se eleva de $ 3 para $ 4 
(um aumento de 29%, de acordo com o método do ponto médio), a quantidade ofertada sobe de 100 para 
200 (um aumento de 67%). Como a quantidade ofertada tem uma variação proporcionalmente maior que a 
variação do preço, a curva de oferta tem elasticidade superior a 1. No entanto, quando o preço sobe de & 12 
para $ 15 (um aumento de 22%), a quantidade ofertada sobe de 500 para 525 (um aumento de 5%). Nesse 
caso, a quantidade ofertada tem uma variação proporcionalmente menor que a variação do preço, de modo 
que a elasticidade é inferior a 1. 
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A elasticidade-preço da oferta 


A elasticidade-preço da oferta determina se a curva de oferta tem inclinação acentuada ou não. Observe que todas as variações 
percentuais são calculadas pelo método do ponto médio. 


























(a) Oferta perfeitamente inelástica: elasticidade igual a O (b) Oferta inelástica: elasticidade menor que 1 
Preço Preço 
p Oferta 
ES pusscscssciicrsrerrserracernsanisacenaasesnos $5 
t t 
4 menrrosocosunannnr re cocanannnnrhoscacanaaso rsss e call 4 
1. Um 1. Um 
aumento aumento 
no preço... de 22% 
no preço... 
0 y Quantidade 0 100 — 110 Quantidade 
2. ... deixa inalterada a quantidade ofertada. 2. ... provoca um aumento de 10% na quantidade ofertada. 
(c) Oferta com elasticidade unitária: elasticidade igual a 1 
Preço 
Oferta 
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t 
4 cermennnnr rece en INS anP e Rocco ses nonnsnnPrRS 
1. Um 
aumento 
de 22% 
no preço... 
0 100 — 125 Quantidade 
2... provoca um aumento de 22% na quantidade ofertada. 
(d) Oferta elástica: elasticidade maior que 1 (e) Oferta perfeitamente elástica: elasticidade infinita 
Preço Preço 
Oferta A qualquer preço acima 
de $ 4, a quantidade 
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$4 ks Oferta 
1. Um 2. À um preço exatamente 
aumento 
9 de $ 4, os produtores 
de 22% = . 
fornecerão qualquer quantidade. 
no preço... 
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N 3. A um preço abaixo de $ 4, 
2. ... provoca um aumento de 67% a quantidade ofertada é zero. 
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Como a elasticidade-preço da oferta pode variar 


Uma vez que as empresas frequentemente têm uma 
capacidade máxima de produção, a elasticidade da oferta 
pode ser muito elevada quando a quantidade ofertada 
é pequena e muito baixa quando a quantidade ofer- 
tada é grande. Aqui, um aumento no preço de$3a $4 
aumenta a quantidade ofertada de 100 para 200. Como 
o aumento de 67% na quantidade ofertada (calculado 
por meio do método do ponto médio) é maior que o 
aumento de 29% no preço, a curva de oferta é elástica 
nessa região. Em comparação, quando o preço aumenta 
de $ 12 para $ 15, a quantidade ofertada aumenta so- 
mente de 500 para 525. Como o aumento de 5% na 
quantidade ofertada é menor que o aumento de 22% 
no preço, a curva de oferta é inelástica nessa região. 


A elasticidade é grande 
(maior que 1). 





TESTE RÁPIDO Defina a elasticidade-preço da oferta. e Explique por que a elasticidade-preço da oferta pode ser 
diferente no longo e curto prazos. 





TRÊS APLICAÇÕES DA OFERTA, DEMANDA E ELASTICIDADE 


Será que boas notícias para a agricultura podem ser más notícias para os agricultores? Por que a Organização 
dos Países Exportadores de Petróleo (Opep) não conseguiu manter elevado o preço do petróleo? A proibição 
das drogas aumenta ou diminui os crimes ligados a elas? À primeira vista pode parecer que essas perguntas 
não têm muito em comum, mas todas se referem aos mercados, e todos os mercados estão sujeitos às forças 
da oferta e da demanda. Aqui, aplicaremos as versáteis ferramentas da oferta, demanda e elasticidade para 
responder a essas questões aparentemente complexas. 


Boas notícias para a agricultura podem ser más notícias para os agricultores? 


Imagine que você seja um fazendeiro do Estado do Kansas que produz trigo. Como toda a sua renda vem 
da venda do trigo, você se empenha muito para tornar sua terra o mais produtiva possível. Acompanha as 
condições do clima e do solo, verifica seus campos para ver se há sinais de pragas e doenças, e estuda os 
últimos avanços da tecnologia agrícola. Você sabe que, quanto mais cultivar, mais terá para vender após a 
colheita e, consequentemente, sua renda e seu padrão de vida serão mais elevados. 

Um dia, a Kansas State University anuncia uma grande descoberta. Pesquisadores do departamento 
de agronomia desenvolveram um novo tipo de trigo híbrido que aumenta em 20% a produção por hec- 
tare cultivado. Como reagir a essa notícia? Essa descoberta deixa você em melhores ou piores condições 
do que antes? 

Lembrando o Capítulo 4, cada uma dessas questões foi respondida em três etapas. Primeiro, examinamos 
se as curvas de oferta e demanda se deslocam; segundo, consideramos em que direção as curvas se deslocam; 
terceiro usamos o diagrama de oferta e demanda para verificar como o equilíbrio de mercado se altera. 

Nesse caso, a descoberta do novo trigo híbrido afeta a curva de oferta. Como o híbrido aumenta a quan- 
tidade de trigo que pode ser produzida por hectare de terra, os fazendeiros desejam ofertar mais trigo a 
qualquer preço dado. Em outras palavras, a curva de oferta desloca-se para a direita. À curva de demanda 
permanece inalterada porque a quantidade de trigo que os consumidores desejam comprar a qualquer preço 
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dado não é afetada pela introdução do novo híbrido. A Figura 7 mostra um exemplo de uma mudança desse 
tipo. Quando a curva de oferta desloca-se de O, para O,, a quantidade de trigo vendida aumenta de 100 
para 110, e o preço do trigo cai de $3 para $ 2. 

Mas essa descoberta deixa os agricultores em melhor situação? Como primeiro passo para respondermos 
a essa pergunta, vamos ver o que acontece com a receita total recebida pelos agricultores. A receita total dos 
agricultores é P x Q, o preço do trigo multiplicado pela quantidade vendida. A descoberta afeta os fazendei- 
ros de duas maneiras conflitantes. O trigo híbrido permite que eles vendam mais trigo (aumento de Q), mas 
cada saca é vendida por um preço menor (queda de P). 

O fato de a receita total aumentar ou diminuir depende da elasticidade da demanda. Na prática, a 
demanda por gêneros alimentícios básicos, como é o caso do trigo, é geralmente inelástica, uma vez que 
esses bens são relativamente baratos e há poucos bons substitutos para eles. Quando a curva de demanda 
é inelástica, como no caso da Figura 7, uma queda no preço faz com que a receita total diminua. Podemos 
verificar isso na figura: o preço do trigo cai substancialmente, ao passo que a quantidade de trigo vendida 
aumenta apenas levemente. A receita total cai de $ 300 para $ 220. Assim, a descoberta do novo híbrido 
diminui a receita total que os fazendeiros obtêm com a venda de suas safras. 

Se a situação dos agricultores piora com a descoberta do novo híbrido, por que eles o adotam? A respos- 
ta vai ao âmago de como os mercados competitivos funcionam. Como cada agricultor representa uma 
pequena parte do mercado de trigo, ele toma o preço do trigo como dado. Para qualquer preço dado do trigo, 
é melhor usar o novo híbrido para produzir e vender mais. Mas, quando todos os agricultores seguem esse 
raciocínio, a oferta de trigo aumenta, o preço cai e os agricultores se veem prejudicados. 

Embora este exemplo possa parecer meramente hipotético, ajuda a explicar uma grande mudança ocor- 
rida na economia dos Estados Unidos no século passado. Há 200 anos, a maioria dos norte-americanos vivia 
em fazendas. O conhecimento sobre métodos agrícolas era tão primitivo que a maioria da população ainda 
precisava viver no campo para produzir comida suficiente para toda a nação. Mas, com o tempo, os avanços 
da tecnologia agropecuária aumentaram a quantidade de alimentos que cada fazendeiro poderia produzir. 
Esse aumento da oferta de alimentos, juntamente com uma demanda inelástica por alimentos, fez cair a 
receita dos fazendeiros, o que, por sua vez, serviu de incentivo para que as pessoas abandonassem a ativi- 
dade agropecuária. 

Alguns dados podem demonstrar a magnitude dessa mudança histórica. Em 1950, havia 10 milhões de 
pessoas trabalhando no campo nos Estados Unidos, o equivalente a 17% da força de trabalho do país. Hoje, 
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Com isso, a receita cai de $ 300 para $ 220. 





og caga an om ec REGRA 0 EN 








E 
: 
; 
E 
É 














CAPÍTULO 5 ELASTICIDADE E SUA APLICAÇÃO io 


menos de 3 milhões de pessoas trabalham em fazendas, ou 2% da força de trabalho. Essa mudança coincidiu 
com enormes avanços na produtividade das fazendas: apesar da queda de 70% no número de produtores 
rurais, a produção agropecuária das fazendas norte-americanas mais que dobrou desde 1950. 

Essa análise do mercado de produtos agropecuários também ajuda a explicar um aparente paradoxo da 
política pública: alguns programas para o campo tentam ajudar os fazendeiros incentivando-os a redução 
de certas safras. Por quê? O objetivo dos programas é reduzir a oferta de produtos agropecuários e, com isso, 
aumentar seus preços. Por causa da demanda inelástica por seus produtos, todos os fazendeiros obtêm uma 
maior receita total se fornecem ao mercado uma safra menor. Fazendeiro algum, agindo por conta própria, 
deixaria a terra ociosa, pois cada um deles toma o preço de mercado como dado. Mas, se todos os fazendei- 
ros, juntos, o fizerem, cada um deles será beneficiado. 

Quando se analisam os efeitos da tecnologia agrícola ou da política agrícola, é importante ter em mente 
que o que é bom para os agricultores não é necessariamente bom para a sociedade. Avanços tecnológicos 
podem ser prejudiciais para os fazendeiros, mas são ótimos para os consumidores, que pagam menos pelos 
alimentos que compram. Da mesma forma, uma política que tenha por objetivo reduzir a oferta de produtos 
agropecuários pode aumentar as rendas dos fazendeiros, mas o faz à custa dos consumidores. 


Por que a Opep não conseguiu manter elevado o preço do petróleo? 


Muitos dos acontecimentos mais perturbadores para as economias do mundo todo nas últimas décadas 
tiveram sua origem no mercado de petróleo. Nos anos 1970, os membros da Organização dos Países 
Produtores de Petróleo (Opep) decidiram elevar os preços mundiais do produto para aumentar sua renda. 
Esses países atingiram seu objetivo reduzindo conjuntamente a quantidade de petróleo ofertada. De 1973 a 
1974, o preço do petróleo (descontada a inflação do período) subiu mais de 50%. Então, poucos anos depois, 
a Opep fez a mesma coisa outra vez. De 1979 a 1981, o preço quase dobrou. 

Mas a Opep teve dificuldades para manter o preço tão elevado. Entre 1982 e 1985, o preço caiu a uma 
taxa mais ou menos constante de 10% ao ano. A insatisfação e a desorganização prevaleceram entre os 
países membros da Opep. Em 1986, a cooperação entre esses países deixou de existir e o preço despencou 
45%. Em 1990, o preço do petróleo (descontada a inflação) voltou ao ponto em que estava em 1970 e se 
manteve nesse baixo nível durante a maior parte da década de 1990. (Na primeira década do século XXI, o 
preço do petróleo flutuou substancialmente mais uma vez, porém a principal força motriz eram as mudan- 
ças na demanda mundial e não as restrições de demanda da Opep. No início da década, a demanda e os 
preços do petróleo dispararam, em parte por causa do substancial e rápido crescimento da economia chinesa. 
Os preços despencaram em 2008-2009 conforme a economia mundial caía em profunda recessão e passa- 
tam a subir novamente à medida que a economia mundial começou a se recuperar.) 

Esses episódios mostram como a oferta e a demanda podem se comportar de maneiras diferentes, no 
curto e longo prazo. No curto prazo, tanto a oferta quanto a demanda por petróleo são relativamente ine- 
lásticas. A oferta é inelástica porque a quantidade de reservas conhecidas e a capacidade de extração de 
petróleo não podem mudar rapidamente. A demanda é inelástica porque os hábitos de compra não respon- 
dem imediatamente a mudanças no preço. Assim, como mostra o painel (a) da Figura 8, as curvas de oferta 
e de demanda de curto prazo têm inclinação acentuada. Quando a oferta de petróleo se altera de O, para 
O,, o aumento de preço de P, para P, é grande. 

A situação é bem diferente no longo prazo. No decorrer de períodos mais longos, os produtores de 
petróleo que não são membros da Opep respondem aos altos preços aumentando a exploração e criando 
nova capacidade de extração. Os consumidores respondem com maior economia, por exemplo, substituindo 
carros antigos e ineficientes por outros mais novos e mais eficientes, que consomem menos gasolina. Assim, 
como vemos no painel (b) da Figura 8, as curvas de oferta e demanda de longo prazo são mais elásticas. No 
longo prazo, o deslocamento da curva de oferta de O, para O, causa um aumento de preço muito menor. 

Esta análise mostra por que a Opep obteve sucesso ao manter elevados os preços do petróleo somente 
no curto prazo. Quando os países-membros concordaram em reduzir a produção, deslocaram a curva de 





102 PARTE IL COMO FUNCIONAM OS MERCADOS 


Uma redução da oferta no mercado mundial de petróleo 


Quando cai a oferta de petróleo, a resposta depende do horizonte de tempo. No curto prazo, a oferta e a demanda são relativamente 
inelásticas, como no painel (a). Portanto, quando a curva de oferta se desloca de O, para O,, o preço aumenta substancialmente. Em 
comparação, no longo prazo, a oferta e a demanda são relativamente elásticas, como no painel (b). Neste caso, o mesmo deslocamento 
da curva de oferta (de O, para O,) causa um menor aumento no preço. 


(a) O mercado de petróleo no curto prazo (b) O Mercado de petróleo no longo prazo 
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oferta para a esquerda. Embora cada membro da organização estivesse vendendo menos petróleo, o preço 
subiu tanto no curto prazo que a renda dos países exportadores do produto aumentou. Em contrapartida, 
no longo prazo, quando oferta e demanda são mais elásticas, a mesma redução da oferta, medida pelo des- 
locamento horizontal da curva de oferta, causou um aumento menor no preço. Assim, a redução coordenada 
da oferta provou ser menos lucrativa no longo prazo. O cartel agora parece ter entendido que elevar os 
preços é mais fácil no curto prazo que no longo prazo. 


A política de proibição das drogas aumenta ou diminui os crimes relacionados a elas? 


Um problema persistente enfrentado por nossa sociedade é o uso de drogas ilegais, como a heroína, a co- 
caína, o ecstasy e o crack. O uso de drogas tem diversos efeitos negativos. Um deles é o fato de que a depen- 
dência de drogas pode arruinar a vida dos usuários e de suas famílias. Outro é que os viciados em drogas 
muitas vezes recorrem ao roubo e a outros crimes violentos para obter o dinheiro de que precisam para 
sustentar seu vício. Para desencorajar o uso de drogas ilegais, o governo norte-americano gasta bilhões de 
dólares por ano para reduzir o fluxo de drogas que entram no país. Vamos usar as ferramentas da oferta e 
da demanda para examinar essa política de combate às drogas. 

Suponhamos que o governo aumente o número de agentes federais dedicados ao combate às drogas. O 
que acontece com o mercado de drogas ilegais? Como de hábito, responderemos a essa pergunta em três 
etapas. Em primeiro lugar, vamos verificar se as curvas de oferta e demanda se deslocam. Em segundo, 
vamos verificar a direção do deslocamento. E, em terceiro, vamos ver como o deslocamento afeta o preço e 
a quantidade de eguilíbrio. 

Muito embora o objetivo de uma política de proibição das drogas seja reduzir seu uso, o impacto direto 
dessa política recai mais sobre os vendedores que sobre os compradores. Quando o governo impede que 
algumas drogas entrem no país e prende mais traficantes, aumenta o custo de venda das drogas e, portanto, 
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reduz a quantidade ofertada a qualquer preço dado. A demanda por drogas — a quantidade que os compra- 
dores desejam a qualquer preço dado — não muda. Como mostra o painel (a) da Figura 9, a proibição des- 
loca a curva de oferta para a esquerda, de O, para O,, e deixa a curva de demanda inalterada. O preço de 
equilíbrio das drogas aumenta de P, para P, e a quantidade de equilíbrio cai de Q, para Q,. A diminuição 
na quantidade de equilíbrio mostra que a proibição das drogas reduz seu uso. 

Mas o que acontece com a quantidade de crimes relacionados às drogas? Para responder a essa pergun- 
ta, considere a quantia total que os usuários de drogas pagam pelas drogas que compram. Como são poucos 
os viciados em drogas que abandonarão seus hábitos destrutivos por causa de um aumento nos preços, é 
provável que a demanda por drogas seja inelástica, como indica a figura. Se a demanda é inelástica, então 
um aumento nos preços aumenta a receita total do mercado de drogas. Ou seja, como a proibição das dro- 
gas aumenta o preço destas proporcionalmente mais do que reduz seu uso, ela eleva a quantidade total de 
dinheiro que os usuários pagam pelas drogas que compram. Os viciados que já tinham de roubar para 
sustentar seus hábitos terão uma necessidade ainda maior de dinheiro rápido. Assim, a proibição das drogas 
pode aumentar o nível de crimes ligados a elas. 

Por causa desse efeito adverso da proibição das drogas, alguns analistas sugerem abordagens alternativas 
para o problema das drogas. Em vez de procurarem reduzir a oferta, os formuladores de políticas deveriam 
tentar reduzir a demanda por meio de uma política educacional. Uma bem-sucedida política educacional 
quanto às drogas tem o efeito representado no painel (b) da Figura 9. A curva de demanda desloca-se para 
a esquerda de D, para D,. Com isso, a quantidade de equilíbrio cai de Q, para Q, e o preço de equilíbrio cai 
de P, para P, A receita total, que é o preço multiplicado pela quantidade, também cai. Assim, ao contrário 
de uma política de proibição das drogas, uma política educacional contra elas pode reduzir tanto seu uso 
quanto os crimes relacionados a elas. 














Políticas para reduzir o uso de drogas ilegais 


A política de proibição das drogas reduz a oferta de O, para O,, como no painel (a). Se a demanda por drogas for inelástica, 
então a quantia total paga pelos usuários de droga aumenta, muito embora a quantidade utilizada de drogas caia. Em comparação, 
a política educacional contra as drogas reduz a demanda por drogas de D, para D,, como no painel (b). Como tanto o preço quanto a 
quantidade diminuem, a quantia paga pelos usuários de drogas é menor. 
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(b) Política educacional contra as drogas 
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Os partidários da política de proibição podem argumentar que os efeitos desta no longo prazo são diferen- 
tes dos efeitos no curto prazo, uma vez que a elasticidade da demanda pode depender do horizonte de tempo. 
A demanda por drogas provavelmente é inelástica em curtos períodos porque os preços mais elevados não 
afetam substancialmente o uso de drogas por parte dos que já estão viciados. Mas a demanda pode ser mais 
elástica no decorrer de períodos mais longos porque os maiores preços desencorajariam as experiências com 
drogas entre os jovens e, com o tempo, levariam a um menor número de viciados em drogas. Nesse caso, a 
política de proibição aumentaria os crimes ligados a drogas no curto prazo e os reduziria no longo prazo. 


TESTE RÁPIDO Como uma seca que destrua metade de todas as colheitas pode ser boa para os agricultores? Se 
uma seca como essa é boa para os agricultores, por que eles não destroem suas próprias safras na ausência de secas? 


CONCLUSÃO 


De acordo com uma velha piada, até um papagaio pode se tornar um economista, desde que aprenda a dizer 





“oferta e demanda”. Esses dois últimos capítulos devem tê-lo convencido de que há muito de verdade nisso. 
As ferramentas da oferta e da demanda nos permitem analisar muitos dos principais acontecimentos e 





políticas que moldam a economia. Agora você está bem encaminhado em sua trajetória para se tornar um 


economista (ou, na pior das hipóteses, um papagaio culto). 


RESUMO. 


e À elasticidade-preço da demanda mede o quanto a 
quantidade demandada responde a variações do 
preço. A demanda tende a ser mais elástica se há subs- 
titutos próximos disponíveis, se o bem é supérfluo em 
vez de ser essencial, se o mercado é definido de 
maneira restrita ou se os compradores têm bastante 
tempo para responder a uma mudança do preço. 

e À elasticidade-preço da demanda é calculada como a 

variação percentual da quantidade demandada divi- 

dida pela variação percentual do preço. Se a quanti- 

dade demandada varia proporcionalmente menos 

que o preço, então a elasticidade é menor que 1, e 

dizemos que a demanda é inelástica. Se a quantidade 

demandada varia proporcionalmente mais que o 

preço, então a elasticidade é maior que 1, e dizemos 

que a demanda é elástica. 

A receita total, que é a quantia total paga por um 

bem, é igual ao preço do bem multiplicado pela 

quantidade vendida. Para curvas de demanda inelás- 

tica, a receita total move-se na mesma direção que o 

preço. Para curvas de demanda elástica, a receita total 

move-se na direção oposta ao preço. 


CONCEITOS-CHAVE 


elasticidade, p. 88 
elasticidade-preço da demanda, p. 88 
receita total, p. 92 


* A elasticidade-renda da demanda mede o quanto a 
quantidade demandada reage a variações na renda 
dos consumidores. A elasticidade-preço cruzada da 
demanda mede o quanto a quantidade demandada de 
um bem responde a variações no preço de outro bem. 

* À elasticidade-preço da oferta mede o quanto a quan- 
tidade ofertada responde a variações no preço. Essa 
elasticidade frequentemente depende do horizonte de 
tempo considerado. Na maioria dos mercados, a oferta 
é mais elástica no longo prazo que no curto prazo. 

* A elasticidade-preço da oferta é calculada como a 
variação percentual da quantidade ofertada dividida 
pela variação percentual do preço. Se a quantidade 
ofertada varia proporcionalmente menos que o preço, 
então a elasticidade é menor que 1, e dizemos que a 
oferta é inelástica. Se a quantidade ofertada varia pro- 
porcionalmente mais que o preço, então a elasticidade 
é maior que 1, e dizemos que a demanda é elástica. 

e As ferramentas de oferta e demanda podem ser apli- 
cadas a muitos tipos diferentes de mercados. Este 
capítulo as utiliza para analisar os mercados de trigo, 
petróleo e drogas ilegais. 


elasticidade-renda da demanda, p. 95 
elasticidade-preço cruzada da demanda, p. 95 
elasticidade-preço da oferta, p. 96 
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QUESTÕES PARA REVISÃO - 


1. Defina a elasticidade-preço da demanda e a elasti- 6. Se a demanda é inelástica, como um aumento do 
cidade-renda da demanda. preço muda a receita total? Explique. 

2. Liste e explique os quatro determinantes da elasti- 7. Como denominamos um bem cuja elasticidade- 
cidade-preço da demanda discutidos no capítulo. -Tenda é inferior a 0? 


8. Como se calcula a elasticidade-preço da oferta? 
Explique o que ela mede. 
9. Qual é a elasticidade-preço da oferta das obras de 
Picasso? 
10. A elasticidade-preço da oferta costuma ser maior 
no curto ou no longo prazo? Por quê? 


3. Qual é a principal vantagem de empregar o método 
do ponto médio para calcular a elasticidade? 

4. Se a elasticidade é maior que 1, a demanda é elás- 
tica ou inelástica? Se a elasticidade é igual a 0, a 
demanda é perfeitamente elástica ou perfeitamen- 


te inelástica? 11. De que forma a elasticidade pode ajudar a explicar 

5. Em um diagrama de oferta e demanda, mostre o por que a proibição das drogas poderia reduzir a 
preço de equilíbrio, a quantidade de equilíbrio e a oferta de drogas, mas possivelmente aumentar o 
receita total recebida pelos produtores. nível de crimes ligados a elas? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Para cada um dos pares de bens abaixo, qual dos 4. Uma variação de preço provoca 25% de diminuição 





dois bens você espera que tenha demanda mais na quantidade demandada de determinado bem, 
elástica e por quê? enquanto a receita total desse mesmo bem diminui 
a. jeans da marca Levi'sº ou roupas em 10%. A curva de demanda é elástica ou inelás- 
b. cigarros durante a próxima semana ou cigarros tica? Explique. 
durante os próximos cinco anos 5. O preço de equilíbrio das canecas de café subiu 
c. insulina ou Advil (um analgésico) drasticamente no mês passado, mas a quantidade 
d. viagem a negócios ou viagem de férias de equilíbrio se manteve a mesma. Três pessoas 
2. Suponha que os viajantes a negócios e os turistas tentam explicar a situação. Qual explicação pode 
tenham as seguintes demandas por passagens estar correta? Explique. 


aéreas de Nova York para Boston: 
By: A demanda aumentou, mas a oferta esta- 


Pre Quantidade demandada Quantidade demandada va totalmente inelástica. 
(viajantes a negócios) (turistas) MARIAN: À oferta aumentou, mas a demanda tam- 
$ 150 2.100 passagens 1,000 passagens bém aumentou. 
200 2.000 800 VALERIE: A oferta caiu, mas a demanda estava to- 
250 1.900 600 talmente inelástica. 
300 1.800 400 


. 6. Suponha que sua escala de demanda por DVDs seja: 
a. À medida que o preço aumenta de $ 200 para 


$ 250, qual é a elasticidade-preço da demanda 


. no, . 7 . Quantidade demandada Quantidade demandada 
para (i) os viajantes a negócios e (ii) os turistas? Preço 


, no . (renda =$ 10.000) (renda = $ 12.000) 
(Use o método do ponto médio seus cálculos.) 3 20 DVOS 50 DVDs 

b. Por que a elasticidade dos turistas seria diferente 10 Q 45 

da dos viajantes a negócios? 1 24 30 
3. Suponha que a elasticidade-preço do óleo para 14 16 20 

aquecimento seja de 0,2 no curto prazo e de 0,7 no 16 8 2 

longo prazo. 

a. Se o preço aumenta de $ 1,80 para $ 2,20 o a. Use o método do ponto médio para calcular a 
galão, o que acontece com a quantidade de- elasticidade-preço da demanda quando o preço 
mandada no curto prazo? No longo prazo? dos DVDs aumenta de & 8 para & 10 se (1) sua 
(Empregue a fórmula de ponto médio para os renda é de $ 10 mile (ii) se sua renda é de $ 12 mil, 
cálculos.) b. Calcule a elasticidade-renda da demanda quan- 

b. Por que essa elasticidade depende do horizonte do sua renda aumenta de $ 10 mil para $ 12 mil 


de tempo? (i) ao preço de $ 12 e (ii) ao preço de $ 16. 
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7. 


10. 


11. 


PARTE Ii COMO FUNCIONAM OS MERCADOS 


Observe as informações sobre o produto X e o 

produto Y: 

* A elasticidade-renda para a demanda do pro- 
duto X: —3 

* A elasticidade-preço cruzada da demanda para o 
produto X, com relação ao preço do produto Y: 2. 

O aumento na renda e a queda no preço do produ- 

toY claramente provocaria a queda na demanda do 

produto X? Explique. 

Maria decidiu gastar um terço de sua renda em rou- 

pas. 

a. Qual é a sua elasticidade-renda da demanda 
por roupas? 

b. Qual é a sua elasticidade-preço da demanda por 
roupas? 

c. Se os gostos de Maria mudarem e ela decidir 
gastar apenas um quarto de sua renda em rou- 
pas, como isso mudará sua curva de demanda? 
Quais serão agora sua elasticidade-renda e 
elasticidade-preço? 

Segundo o jornal The New York Times (17 fev. 1996), 
o uso do metrô caiu após um aumento de preço: 
“Houve quase quatro milhões de usuários a menos 
em dezembro de 1995, o primeiro mês completo 
após o preço da passagem aumentar de 25 centa- 
vos de dólar para $ 1,50. A queda no número de 
passageiros foi de 4,3% em relação ao mesmo mês 
do ano anterior”. 

a. Use esses dados para estimar a elasticidade- 
-preço da demanda das passagens de metrô. 

b. De acordo com sua estimativa, o que acontece- 
ria com a receita da empresa que administra o 
metrô com o aumento da passagem? 

c. Por que a sua estimativa de elasticidade pode 
não ser muito confiável? 

Dois motoristas — Tom e Jerry — vão a um posto de 

gasolina. Antes de ver o preço, cada um faz seu 

pedido. Tom diz: “Quero 10 litros de gasolina”. E 

Jerry diz:“Quero $ 10 de gasolina”. Qual é a elasti- 

cidade-preço da demanda de cada motorista? 

Considere a política pública quanto ao tabagismo. 


12. 


13. 


14. 


15. 


a. Estudos indicam que a elasticidade-preço da 
demanda por cigarros é cerca de 0,4. Se um 
maço custa hoje $ 2 e o governo quer reduzir o 
seu consumo em 20%, em quanto deve aumen- 
tar o preço? 

b. Se o governo aumentar permanentemente o 
preço dos cigarros, a política terá maiores efeitos 
dentro de um ou de cinco anos? 

c. Estudos demonstram também que os adoles- 
centes têm maior elasticidade-preço que os adul- 
tos. Por que isso pode ser verdade? 

Você é curador de um museu que está com pouca 

verba e decide aumentar a receita. Você deve aumen- 

tar ou diminuir o preço dos ingressos? Explique. 

Os medicamentos apresentam demanda inelástica, 

e os computadores, elástica. Suponha que os avan- 

ços tecnológicos dupliquem a oferta dos dois pro- 

dutos (ou seja, a quantidade ofertada em cada 
preço será o dobro do original). 

a. O que acontecerá com o preço de equilíbrio e a 
quantidade de equilíbrio em cada mercado? 

b. Que produto sofrerá maior variação no preço? 

c. Que produto sofrerá maior variação na quan- 
tidade? 

d. O que acontecerá com a despesa total dos con- 
sumidores com cada produto? 

Há muitos anos, enchentes ao longo dos rios 

Mississippi e Missouri destruíram milhares de 

alqueires de trigo. 

a. Os agricultores cujas plantações foram destruí- 
das ficaram em péssima situação, mas aqueles 
cujas terras não foram afetadas pelas enchentes 
se beneficiaram. Por quê? 

b. De que informações sobre o mercado de trigo você 
precisaria para avaliar se todos os agricultores fo- 
ram prejudicados ou beneficiados pelas enchentes? 

Explique por que a seguinte afirmação pode ser 

verdadeira: uma seca em todo o mundo aumenta a 

receita total que os agricultores recebem com a 

venda de grãos, mas uma seca apenas em Kansas 

reduz a receita total dos agricultores desse Estado. 











Oferta, demanda e 


políticas do governo 





Os economistas desempenham duas funções. Como cientistas, desenvolvem e testam teorias para explicar 
o mundo que os cerca. Como mentores de políticas governamentais, usam suas teorias para ajudar a trans- 
formar o mundo em um lugar melhor. Os dois capítulos anteriores concentraram-se no aspecto científico. 
Vimos como a oferta e a demanda determinam o preço e a quantidade vendida de um bem. Vimos também 
como diversos acontecimentos podem deslocar a oferta e a demanda, e, com isso, mudar o preço e a quan- 
tidade de equilíbrio. 

Este capítulo nos dá uma primeira visão de políticas governamentais. Aqui analisaremos diversos tipos 
de política governamental usando apenas as ferramentas de oferta e demanda. Como você verá, a análise 
possibilitará algumas conclusões surpreendentes. As políticas muitas vezes têm efeitos que seus arquitetos 
não planejam ou não preveem. 

Começaremos pelas políticas que controlam diretamente os preços. Por exemplo, as leis de controle do 
aluguel determinam um preço máximo que os proprietários podem cobrar de seus inquilinos. As leis de 
salário mínimo determinam o menor salário que as empresas podem pagar aos trabalhadores. Os controles 
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de preços costumam ser aplicados quando os formuladores de políticas acreditam que o preço de mercado 
de um bem ou serviço é injusto para os compradores ou vendedores. Mas, como veremos, essas políticas 
também podem gerar injustiças. 

Depois da nossa discussão sobre controles de preços, trataremos em seguida do impacto dos impostos. 
Os formuladores de políticas usam os impostos para fins públicos e influir nos resultados do mercado. 
Embora a existência de impostos em nossa economia seja óbvia, seus efeitos não o são. Por exemplo, quan- 
do o governo cobra um imposto sobre o salário que as empresas pagam a seus funcionários, quem arca com 
o ônus é a empresa ou os trabalhadores? A resposta não é nada clara — até aplicarmos as poderosas ferra- 
mentas de oferta e demanda. 


CONTROLE DE PREÇOS 


Para sabermos como os controles de preços afetam os resultados do mercado, vamos observar novamente o 
mercado de sorvetes. Como vimos no Capítulo 4, se o sorvete é vendido em um mercado competitivo livre 
de regulamentação do governo, o preço do sorvete se ajusta ao equilíbrio da oferta e da demanda: no preço 
de equilíbrio, a quantidade de sorvete que os compradores desejam comprar equivale exatamente à quanti- 
dade que os vendedores desejam vender. Para sermos concretos, vamos supor que o preço de equilíbrio por 
casquinha de sorvete seja de $ 3. 

Nem todos ficariam felizes com o resultado desse processo de livre mercado. Digamos que a Associação 
Nacional de Consumidores de Sorvete reclame do preço de $ 3, dizendo que é elevado demais para que 
todos possam desfrutar de um sorvete por dia (a dose diária recomendada). Ao mesmo tempo, a Organização 

Nacional dos Fabricantes de Sorvete reclama do preço de $ 3 — resultado da“competição 








preço máximo acirrada”, dizendo que é baixo demais e está achatando a renda dos seus membros. 
um limite máximo Cada um desses grupos faz lobby para o governo em favor da aprovação de leis que 
legal para o preço alterem o resultado do mercado por meio do controle direto do preço do sorvete. 

ao qual um bem pode Como os compradores de qualquer bem sempre querem preços menores, ao passo 
ser vendido que os vendedores querem preços maiores, os interesses dos dois grupos entram em 


conflito. Se a Associação Nacional de Consumidores de Sorvete for bem-sucedida em 
seu trabalho de lobby, o governo imporá um preço máximo legal pelo qual se pode ven- 


preço minimo der a casquinha de sorvete. Como o preço não pode ir além desse nível, o máximo legal 
ao en so dl a é chamado preço máximo. No entanto, se a Organização dos Fabricantes for bem- 
um bem pode -sucedida no trabalho de lobby, o governo imporá um preço mínimo legal. Como o preço 
ser vendido não pode ficar abaixo desse nível, o mínimo legal é chamado preço mínimo. Vamos tratar 


dos efeitos de cada uma dessas políticas. 


Como os preços máximos afetam os resultados do mercado 


Quando o governo, pressionado pelas reclamações e contribuições eleitorais da Associação Nacional de 
Consumidores de Sorvete, impõe um preço máximo ao mercado de sorvete, há dois resultados possíveis. No 
painel (a) da Figura 1, o governo impõe um preço máximo de $ 4 por casquinha. Nesse caso, como o preço 
que equilibra a oferta e a demanda ($ 3) está abaixo do máximo, o preço máximo é não obrigatório. As forças 
de mercado movem naturalmente a economia em direção ao equilíbrio e o preço máximo não exerce efeito 
sobre o preço ou sobre a quantidade vendida. 

O painel (b) da Figura 1 mostra a outra possibilidade, que é mais interessante. Nesse caso, o governo 
impõe um preço máximo de $ 2 por casquinha. Como o preço de equilíbrio de $ 3 está acima do preço 
máximo, o preço máximo age como uma restrição obrigatória sobre o mercado. As forças de oferta e deman- 
da tendem a mover o preço em direção ao equilíbrio, mas, quando o preço de mercado atinge o preço 
máximo, não pode, por lei, aumentar mais. Assim, o preço de mercado se iguala ao preço máximo. A esse 
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Figurá 1. . 
Um mercado com um preço máximo 


No painel (a), o governo impõe um preço máximo de $ 4. Como o preço máximo está acima do preço de equilíbrio de $ 3, o preço 
máximo não tem nenhum efeito e o mercado pode alcançar o equilíbrio entre a oferta e a demanda. Nesse equilíbrio, a quantidade 
ofertada e a quantidade demandada são iguais a 100 sorvetes de casquinha. No painel (b), o governo impõe um preço máximo de 
$ 2 por casquinha. Como o preço máximo é inferior ao preço de equilíbrio de $ 3, o preço de mercado passa a ser igual a $ 2. A esse 
preço, são demandadas 125 casquinhas e somente 75 são ofertadas, de modo que há uma escassez de 50 casquinhas. 


(a) Um preço máximo não obrigatório (b) Um preço máximo que é obrigatório 
Preço do Preço do 
sorvete de sorvete de 
Casquinha Casquinha 
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preço, a quantidade demandada de sorvete (125 casquinhas, conforme a figura) excede a quantidade ofer- 
tada (75 casquinhas). Há uma escassez:! 50 pessoas que desejam comprar o bem ao preço vigente não 


conseguem fazê-lo. 

Em resposta a essa escassez, algum mecanismo para o racionamento de sorvete se desenvolverá natu- 
ralmente. O mecanismo pode assumir a forma de grandes filas: os compradores que estão dispostos a che- 
gar cedo e esperar na fila conseguem o sorvete, enquanto os que não estão dispostos a esperar ficam sem 
ele. Alternativamente, os vendedores podem racionar o sorvete de acordo com seus critérios pessoais, ven- 
dendo apenas para amigos, parentes ou membros de seus grupos étnicos ou raciais. Observe que, embora 
o preço máximo seja resultado de um desejo de ajudar os compradores de sorvete, nem todos os compra- 
dores se beneficiam da política. Alguns efetivamente pagam um preço menor, embora talvez tenham de 
esperar na fila para fazê-lo, mas outros não podem comprar sorvete de nenhuma maneira. 

Esse exemplo do mercado de sorvete mostra um resultado geral: quando o governo impõe um preço máximo 
obrigatório a um mercado competitivo, surge uma escassez do produto e os vendedores são obrigados a racionar os 
bens escassos entre um grande número de compradores em potencial. Os mecanismos de racionamento desenvol- 
vidos, quando se estabelecem preços máximos, são raramente desejáveis. As longas filas são ineficientes, 
porque consomem o tempo dos compradores. A discriminação de acordo com os critérios do vendedor 
também é ineficiente (porque o bem não vai necessariamente para o comprador que lhe dá valor mais alto) 
e potencialmente injusta. Em comparação, o mecanismo de racionamento em um mercado livre e competi- 
tivo é ao mesmo tempo eficiente e impessoal: quando o mercado de sorvete atinge seu equilíbrio, qualquer 
pessoa disposta a pagar o preço de mercado pode conseguir um sorvete. Os mercados livres racionam bens 
por meio dos preços. 


1 Também denominada”excesso de demanda”. (NRT) 
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Filas nas bombas de gasolina 


Como vimos no capítulo anterior, em 1973 a Organização dos Países Exportadores de Petróleo 
(Opep) elevou o preço do petróleo cru nos mercados mundiais. Como o petróleo cru é o principal 
insumo utilizado para produzir gasolina, os preços mais elevados do petróleo cru reduziram a 
oferta de gasolina. Longas filas nos postos tornaram-se comuns, e os motoristas muitas vezes 
precisavam esperar horas para comprar alguns litros de combustível. 

Quem foi o responsável por essas longas filas? A maioria das pessoas culpa a Opep. É claro 
que, se a Opep não tivesse aumentado o preço do petróleo cru, a escassez de gasolina não teria 
ocorrido. Mas os economistas culpam as regulamentações do governo norte-americano que limi- 
taram o preço que as companhias de petróleo poderiam cobrar pela gasolina. 

A Figura 2 mostra o que aconteceu. Como se vê no painel (a), antes de a Opep aumentar o 
preço do petróleo cru, o preço de equilíbrio da gasolina P, estava abaixo do preço máximo. A 
regulamentação do preço, portanto, não surtiu nenhum efeito. Quando o preço do petróleo 
subiu, a situação, entretanto, mudou. O aumento no preço do petróleo aumentou o custo de 
produção da gasolina, e isso reduziu a oferta desse combustível. Como vemos no painel (b), a 
curva de oferta deslocou-se para a esquerda, de O, para O,. Em um mercado não regulamentado, 
esse deslocamento da oferta elevaria o preço da gasolina de P, para P,, e, como resultado, não 
haveria escassez. Em vez disso, o preço máximo impediu que o preço subisse para o nível de 
equilíbrio. Ao preço máximo, os produtores estavam dispostos a vender Q,, e os consumidores 
estavam dispostos a comprar Qp. Assim, ao preço controlado, o deslocamento da oferta causou 


uma grave escassez. 









É Ê do 
O mercado de gasolina com preço máximo 


O painel (a) mostra o mercado de gasolina quando o preço máximo não é obrigatório porque o preço de equilíbrio, P,, está abaixo 
do preço máximo. O painel (b) mostra o mercado de gasolina depois que um aumento no preço do petróleo bruto (um insumo na 
produção de gasolina) desloca a curva de oferta para a esquerda de O, para O,. Em um mercado não regulamentado, o preço teria 
subido de P?, para P,. Mas o preço máximo impede que isso aconteça. Ao preço máximo obrigatório, os consumidores desejam comprar 
Qp mas os produtores de gasolina estão dispostos a vender apenas Q,. A diferença entre a quantidade demandada e a ofertada, 
Qo — Qo. mede a escassez de gasolina. 


(a) O preço máximo da gasolina não é obrigatório (b) O preço máximo da gasolina é obrigatório 
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Por fim, as leis que regulavam o preço da gasolina foram revogadas. Os legisladores percebe- 
ram que eram parcialmente responsáveis pelas muitas horas que os norte-americanos perdiam 
esperando nas filas para comprar gasolina. Hoje, quando o preço do petróleo se altera, o preço 
da gasolina pode se ajustar para equilibrar a oferta e a demanda. 


Controle de aluguéis no curto e no longo prazo 


Um exemplo comum de preço máximo é o controle de aluguéis. Em muitas cidades dos Estados 
Unidos, o governo local estabelece um teto para o preço que os proprietários podem cobrar de 
seus inquilinos. O objetivo dessa política é ajudar os pobres tornando a moradia mais acessível. 
Os economistas frequentemente criticam o controle dos aluguéis, argumentando que é uma 
forma altamente ineficiente de ajudar os pobres a elevar seu padrão de vida. Um economista 
referiu-se ao controle de aluguéis como “a melhor maneira de destruir uma cidade, excetuando-se, 
naturalmente, um bombardeio”. 

Os efeitos adversos do controle dos aluguéis são menos evidentes para a população em geral 
porque se manifestam ao longo de muitos anos. No curto prazo, os proprietários têm um núme- 
ro fixo de imóveis residenciais para alugar e não podem ajustar esse número na mesma velocida- 
de em que mudam as condições de mercado. Além disso, o número de pessoas em busca de 
moradia em uma cidade pode não ter um alto grau de resposta aos aluguéis no curto prazo 
porque leva tempo para as pessoas mudarem suas condições de moradia. Assim, a oferta e a 
demanda por moradia são relativamente inelásticas no curto prazo. 

O painel (a) da Figura 3 mostra os efeitos no curto prazo do controle dos aluguéis sobre o 
mercado de imóveis residenciais. Como se dá com qualquer preço máximo obrigatório, o controle 
dos aluguéis causa uma escassez. Todavia, como oferta e demanda são inelásticas no curto prazo, 
a escassez inicial causada pelo controle dos aluguéis é pequena. O principal efeito no curto prazo é 
a redução dos aluguéis. 

À situação, no entanto, muda no longo prazo porque compradores e vendedores de imóveis 
residenciais alugados reagem mais às condições do mercado com o passar do tempo. Do lado da 
oferta, os proprietários reagem aos baixos aluguéis deixando de construir novos imóveis residen- 
ciais e deixando de lado a manutenção dos já existentes. Do lado da demanda, os baixos aluguéis 
encorajam as pessoas a morar sozinhas (em vez de morar com os pais ou dividir um apartamen- 
to com outras pessoas) e induzem mais pessoas a se mudar para as cidades. Assim, tanto a ofer- 
ta quanto a demanda são mais elásticas no longo prazo. 

O painel (b) da Figura 3 ilustra o mercado de locação de imóveis no longo prazo. Quando o 
controle dos aluguéis força os preços para níveis inferiores ao do equilíbrio, a quantidade ofertada 
de apartamentos cai substancialmente e a quantidade demandada de apartamentos aumenta de 
modo substancial. O resultado é uma grande escassez de imóveis. 

Em cidades onde há controle dos aluguéis, os proprietários usam diferentes mecanismos para 
racionar a moradia. Alguns mantêm longas listas de espera, outros dão uma preferência para 
inquilinos sem filhos, e há ainda aqueles que discriminam com base na etnia. No caso dos apar- 
tamentos, às vezes são alugados para pessoas que oferecem dinheiro por “baixo do pano” aos 
zeladores dos prédios. Em essência, essas propinas elevam o preço total de um apartamento 
(incluindo o suborno) para níveis mais próximos do preço de equilíbrio. 

Para entendermos melhor os efeitos do controle dos aluguéis, temos de nos lembrar de um 
dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: as pessoas respondem a incentivos. Nos mercados 
livres, os proprietários tentam manter seus imóveis em boas condições porque imóveis desejáveis 
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Controle dos aluguéis no curto e no longo prazo 


O painel (a) mostra os efeitos no curto prazo do controle dos aluguéis: como as curvas de oferta e demanda por apartamentos são 
relativamente inelásticas, o preço máximo imposto por uma lei de controle dos aluguéis causa apenas uma pequena escassez de 
imóveis. O painel (b) mostra os efeitos de longo prazo: como as curvas de oferta e demanda por apartamentos são mais elásticas, O 
controle dos aluguéis causa uma grande escassez. 


(a) Controle de aluguéis no curto prazo (b) Controle de aluguéis no longo prazo 
(oferta e demanda são inelásticas) (oferta e demanda são elásticas) 
Preço do Preço do 
aluguel do aluguel do 
apartamento Oferta apartamento 
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Aluguel controlado Aluguel controlado 





N Escassez Demanda 
Escassez 
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alcançam preços mais elevados. Entretanto, quando o controle dos aluguéis cria escassez e listas 
de espera, os proprietários perdem o incentivo para responder aos interesses dos inquilinos. Por 
que um proprietário gastaria dinheiro para manter e melhorar suas propriedades quando as pes- 
soas estão fazendo fila de espera para morar em qualquer imóvel residencial? No fim das contas, 
os inquilinos obtêm aluguéis menores, mas também moradias de qualidade inferior. 

Os formuladores de políticas frequentemente reagem aos efeitos do controle dos aluguéis 
impondo regulamentações adicionais. Há, por exemplo, diversas leis que tornam ilegal a discri- 
minação racial na locação de imóveis e exigem que os proprietários proporcionem o mínimo de 
condições adequadas para se viver. Entretanto, a aplicação dessas leis é difícil e dispendiosa. Em 
comparação, quando se elimina o controle dos aluguéis e o mercado de imóveis residenciais 
passa a ser regulado pelas forças da competição, essas leis tornam-se menos necessárias. Em um 
mercado livre, o preço da moradia ajusta-se para eliminar a escassez que leva a um comporta- 
mento indesejado dos proprietários. E 


Como os preços mínimos afetam os resultados de mercado 


Para examinarmos os efeitos de outro tipo de controle de preços exercido pelo governo, vamos voltar para 
o mercado de sorvete. Vamos imaginar agora que o governo seja convencido pelos argumentos da Organi- 
zação Nacional dos Fabricantes de Sorvete cujos membros acreditam que o preço de equilíbrio de $ 3 é 
muito baixo. Nesse caso, o governo poderia instituir um preço mínimo. Os preços mínimos, como os preços 
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máximos, são uma tentativa do governo para manter os preços em níveis que não o de equilíbrio. Enquanto 
um preço máximo estabelece um teto legal, um preço mínimo estabelece um mínimo legal. 

Quando o governo impõe um preço mínimo ao mercado de sorvete, há dois resultados possíveis. Se o 
governo impuser um preço mínimo de $ 2 por sorvete de casquinha e o preço de equilíbrio for $ 3, teremos 
o resultado do painel (a) da Figura 4. Nesse caso, como o preço de equilíbrio está acima do preço mínimo, 
este não é obrigatório. As forças do mercado movem naturalmente a economia para o equilíbrio, e o preço 
mínimo.não surte nenhum efeito. 

O painel (b) da Figura 4 mostra o que acontece quando o governo institui um preço mínimo de $ 4 por 
sorvete de casquinha. Nesse caso, como o preço de equilíbrio de $ 3 é inferior ao mínimo legal, o preço mínimo 
torna-se obrigatório, passando a ser uma restrição no mercado. As forças de oferta e demanda tendem a mover 
o preço em direção ao equilíbrio, mas, quando o preço de mercado atinge o mínimo legal, não pode continuar 
a cair. O preço de mercado passa a ser igual ao preço mínimo. A esse mínimo, a quantidade de sorvete oferta- 
da (120 casquinhas) supera a quantidade demandada (80 casquinhas). Algumas pessoas que querem vender 
sorvete ao preço vigente não conseguirão fazê-lo. Desse modo, um preço mínimo obrigatório causa um excedente. 

Assim como a escassez resultante dos preços máximos pode conduzir a indesejáveis mecanismos de 
racionamento, o mesmo pode acontecer com os excedentes resultantes dos preços mínimos. No caso do 
preço mínimo, alguns vendedores não conseguirão vender a quantidade que desejam ao preço de mercado. 
Os que recorrem às preferências pessoais dos compradores, talvez relacionadas a elos raciais ou de família, 
têm maiores chances de vender os bens produzidos do que aqueles que não o fazem. No entanto, em um 
mercado livre, o preço serve de mecanismo de racionamento, e os vendedores conseguem vender tudo o 
que desejam ao preço de equilíbrio. 





Um mercado com preço mínimo 


No painel (a), O governo impõe um preço mínimo de $ 2. Como esse preço está abaixo do preço de equilíbrio de $ 3, o preço mínimo 
não tem nenhum efeito. O preço de mercado ajusta-se para equilibrar oferta e demanda. No equilíbrio, as quantidades ofertada e 
demandada são iguais a 100 sorvetes de casquinha. No painel (b), o governo impõe um preço mínimo de $ 4, acima do preço de 
equilíbrio de $ 3. Assim, o preço de mercado passa a ser igual a $ 4. Como a esse preço são ofertados 120 sorvetes e demandados 
apenas 80, há um excedente de 40 unidades. 


(a) Um preço mínimo não obrigatório (b) Um preço mínimo obrigatório 
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“Osalário mínimo 


Um exemplo importante de preço mínimo é o salário mínimo. As leis de salário mínimo deter- 
minam o menor preço que os empregadores podem pagar pelo trabalho. O Congresso norte- 
-americano instituiu pela primeira vez um salário mínimo com a Fair Labor Standards Act (Lei 
de Regulamentação do Trabalho em Regime Especial), de 1938, garantindo aos trabalhadores 
um padrão de vida minimamente adequado. Em 2009, o salário mínimo, de acordo com a lei 
federal, era igual a $ 7,25 por hora. (Alguns estados determinam salário mínimo acima do nível fe- 
deral.) A maioria dos países europeus tem leis que regulamentam o salário mínimo também; 
alguns, como França e Reino Unido, têm o valor mínimo significativamente maior que os 
Estados Unidos. 

Para examinarmos os efeitos do salário mínimo, precisamos considerar o mercado de trabalho. 
O painel (a) da Figura 5 mostra o mercado de trabalho, que, como todos os mercados, está sujei- 
to às forças de oferta e demanda. Os trabalhadores determinam a oferta de mão de obra, e as 
empresas, a demanda. Se o governo não intervém no mercado, o salário normalmente se ajusta 
para equilibrar a oferta e a demanda de mão de obra. 

O painel (b) da Figura 5 mostra o mercado de trabalho em que vigora um salário mínimo. Se 
o salário mínimo está acima do nível de equilíbrio, como nesse caso, a quantidade ofertada de 
mão de obra excede a quantidade demandada. O resultado é o desemprego. Assim, o salário 
mínimo eleva a renda dos trabalhadores que têm emprego, mas reduz a renda daqueles que não 
conseguem encontrar trabalho. 

Para entender melhor o salário mínimo, tenha em mente que a economia não contém um só 
mercado de trabalho, mas vários, para diferentes tipos de trabalhador. O impacto do salário míni- 
mo depende da habilidade e da experiência do trabalhador. Trabalhadores altamente habilitados 
e com experiência não são afetados porque o salário de equilíbrio deles está acima do salário 
mínimo. Para eles, o salário mínimo não é obrigatório. 

O salário mínimo tem seu maior impacto no mercado de trabalho para adolescentes. O 
salário de equilíbrio dos adolescentes é mais baixo porque eles estão entre os membros menos 
qualificados e experientes da força de trabalho. Além disso, os adolescentes frequentemente 
estão dispostos a aceitar um salário menor em troca de aprendizado. (Alguns se dispõem a 
trabalhar como estagiários sem receber nenhum pagamento. Entretanto, como os estágios não 
oferecem nenhum tipo de pagamento, o salário mínimo não se aplica a eles. Se o salário míni- 
mo se aplicasse a esse tipo de trabalho, talvez ele nem existisse.) Como resultado, o salário 
mínimo é obrigatório com mais frequência para os adolescentes do que para os demais mem- 
bros da força de trabalho. 

Muitos economistas têm estudado como as leis de salário mínimo afetam o mercado de tra- 
balho dos adolescentes. Esses pesquisadores comparam as mudanças no salário mínimo ao longo 
do tempo com as mudanças no emprego de adolescentes. Embora haja debates sobre o quanto 
o salário mínimo afeta o emprego, os estudos em geral afirmam que um aumento de 10% do 
salário mínimo reduz o emprego de adolescentes entre 1% e 3%. Ao interpretar essa estimativa, 
observe que um aumento de 10% no salário mínimo não aumenta em 10% a renda média dos 
adolescentes. Uma mudança da lei não afeta diretamente os adolescentes que já estão ganhando 
mais do que o salário mínimo; além disso, a execução das leis de salário mínimo não é perfeita. 
Assim, a queda estimada no emprego de 1% a 3% é significativa. 

Além de alterar a quantidade demandada de mão de obra, o salário mínimo também altera a 
quantidade ofertada. Como o salário mínimo eleva o salário que os adolescentes podem ganhar, 
ele aumenta o número de adolescentes em busca de trabalho. Estudos concluíram que um maior 
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Como o salário mínimo afeta o mercado de trabalho 


O painel (a) mostra um mercado de trabalho em que o salário se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda de trabalho. O painel (b) 
mostra O impacto de um salário mínimo obrigatório. Como o salário mínimo é um preço mínimo, causa um excedente: a quantidade 
ofertada de mão de obra supera a quantidade demandada. O resultado é o desemprego. 


(a) Um mercado de trabalho livre (b) Um mercado de trabalho com salário mínimo obrigatório 
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salário mínimo influi em quais adolescentes estarão empregados. Quando o salário mínimo 
aumenta, alguns jovens que ainda estão no ensino médio optam por abandonar os estudos e 
trabalhar. Esses jovens tiram o lugar de outros adolescentes que já haviam desistido da escola e 
que, então, se veem desempregados. 

O salário mínimo é um assunto frequente do debate político. Os economistas estão divididos 
igualmente com relação ao assunto. Em uma pesquisa realizada em 2006 por doutores em eco- 
nomia, 47% eram a favor da eliminação do salário mínimo, enquanto 14% o manteriam no nível 
atual e 38% o aumentariam. 

Aqueles que defendem o salário mínimo veem essa política como um meio de aumentar a 
renda dos trabalhadores pobres. Observam, corretamente, que os trabalhadores que ganham 
salário mínimo só conseguem manter um baixo padrão de vida. Em 2009, por exemplo, quando 
o salário mínimo nos Estados Unidos era de $ 7,25 por hora, dois adultos que trabalhassem 40 
horas semanais um ano inteiro em empregos que pagassem salário mínimo teriam renda anual 
total de $ 30.160, menos de dois terços da renda familiar mediana nos Estados Unidos. Muitos 
dos defensores do salário mínimo admitem que ele tenha alguns efeitos adversos, inclusive o 
desemprego, mas acreditam que esses efeitos são pequenos e que, levando-se em consideração 
todos os fatores, um salário mínimo maior deixa os pobres em melhor situação. 

Os que se opõem ao salário mínimo afirmam que essa não é a melhor maneira de combater a 
pobreza. Eles observam que um salário mínimo elevado causa desemprego, incentiva os adolescen- 
tes a abandonar os estudos e impede que trabalhadores não qualificados obtenham o treinamento 
no emprego de que necessitam. E observam ainda que o salário mínimo é uma política que dificil- 
mente atinge o alvo pretendido. Nem todos os trabalhadores que recebem salário mínimo são 
chefes de família tentando fugir da pobreza. Na verdade, menos de um terço dos que ganham 
salário mínimo fazem parte de famílias com renda abaixo da linha de pobreza. E muitos são ado- 
lescentes de classe média trabalhando em empregos de meio período por um dinheiro extra. EE 
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Avaliação do controle de preços 


Um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1 é o de que os mercados são, em geral, uma boa 
maneira de organizar a atividade econômica. Esse princípio explica por que os economistas costumam se 
opor aos preços máximos e preços mínimos. Para eles, os preços não são resultado de um processo aciden- 
tal. São, argumentam eles, o resultado dos milhões de decisões de empresas e consumidores que estão por 
trás das curvas de oferta e demanda. Os preços desempenham a função crucial de equilibrar oferta e deman- 
da e, com isso, coordenar a atividade econômica. Quando os formuladores de políticas fixam preços por 
decreto, obscurecem os sinais que normalmente conduzem a alocação dos recursos da sociedade. 

Outro dos Dez Princípios de Economia é de que os governos podem, às vezes, melhorar os resultados do 
mercado. Com efeito, os formuladores de políticas adotam controles de preços porque consideram injustos 
os resultados do mercado. Os controles de preços frequentemente visam ajudar os pobres. As leis de con- 
trole dos aluguéis, por exemplo, procuram tornar a moradia acessível para todos, e as leis de salário mínimo 
tentam ajudar os pobres a escapar da pobreza. 

Os controles de preço, no entanto, muitas vezes prejudicam as pessoas a quem se está tentando ajudar. 
O controle dos aluguéis pode manter baixos os aluguéis, mas também desencoraja os proprietários de man- 
ter seus prédios e torna difícil encontrar moradia. As leis de salário mínimo podem elevar a renda de alguns 
trabalhadores, mas outros certamente ficarão desempregados. 

A ajuda àqueles que precisam pode ser dada sem a utilização de controle de preços. Por exemplo, o 
governo poderia tornar a moradia mais acessível se arcasse com uma parte do aluguel pago pelas famílias 


eserusesas cce si Notícias 


ESTÁGIOS NÃO REMUNERADOS DEVERIAM SER PERMITIDOS? 


Para ganharem habilidades e experiência, alguns estudantes fazem 
estágios não remunerados. A fiscalização começa a se questionar 
se isso é legal. 








O estagiário não remunerado: 
legal ou não 
Por Steven Greenhouse 


Com a escassez na abertura de vagas em- 
pregatícias para jovens, o húmero de está- 
gios não remunerados aumentou nos 
últimos anos, levando as autoridades fede- 
rais e estaduais a se preocupar com o fato 
de mais empregadores estarem utilizando 
tais estágios de forma ilegal para obter tra- 
balho gratuito. 

Convencidos de que muitos estágios não 
remunerados violam as leis do salário míni- 
mo, fiscais em Oregon, na Califórnia, e em 
outros estados, deram início a investigações e 


Fonte: New York Times, 2 abr. 2010. 


começaram a multar empregadores. No últi- 
mo ano, M. Patricia Smith, então fiscal do tra- 
balho de Nova York, ordenou a realização de 
investigações acerca dos estágios oferecidos 
por várias empresas. Agora, como encarrega- 
da de cumprimento da lei do Departamento 
do Trabalho federal, ela e a Divisão de 
Salários e Horários (DSH) estão intensifican- 
do a fiscalização em todo o país. [..] 

O Departamento do Trabalho declarou 
que está tomando medidas rigorosas em 
relação às empresas que não remuneram 
seus estagiários de forma adequada e tem 
se esforçado para orientar empresas, facul- 
dades e estudantes sobre a lei concernente 
a estágios. 


"Se você for um empregador com fins 
lucrativos ou um estudante que queira fazer 
um estágio em uma empresa com fins 
lucrativos, não haverá muitas circunstâncias 
nas quais você possa fazer um estágio não 
remunerado que também esteja em confor- 
midade com a lei”, disse Nancy 4. Leppink, 
diretora da DSH. 


Nota do autor. Às regras discutidas neste 
artigo estão sendo aplicadas a empresas 
com fins lucrativos, mas não ao governo. 
Muitos estágios do governo, incluindo 
aqueles nas repartições do Congresso, não 
são remunerados. O Departamento do 
Trabalho não está tentando proibi-los. 
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pobres. Ao contrário do controle dos aluguéis, os subsídios à moradia não reduzem a quantidade ofertada 
de imóveis e, portanto, não geram escassez. De maneira similar, o subsídio aos salários eleva os padrões de 
vida dos trabalhadores pobres sem desencorajar a contratação por parte das empresas. Um exemplo de 
subsídio ao salário é o Earned Income Tax Credit — EITC (Crédito de Imposto de Renda), um programa 
governamental que suplementa a renda dos trabalhadores que ganham baixos salários. 

Embora essas políticas alternativas sejam, muitas vezes, melhores do que o controle dos preços, elas não 
são perfeitas. Aluguel e salários subsidiados custam dinheiro para o governo e, portanto, exigem aumentos 
dos impostos. Como veremos na próxima seção, a tributação tem seus próprios custos. 


TESTE RÁPIDO Defina preço máximo e preço mínimo e dê um exemplo de cada. Qual provoca escassez? Qual 
provoca excedente? Por quê? 


IMPOSTOS 


Todos os governos — desde o governo federal em Washington até governos municipais de pequenas cidades 
— usam impostos para levantar receita para projetos públicos como estradas, escolas e defesa nacional. Como 
os impostos são um importante instrumento de política e como afetam nossa vida de diversas maneiras, seu 
estudo é um tópico ao qual voltaremos diversas vezes neste livro. Nesta seção, começaremos nosso estudo 
de como os impostos afetam a economia. 

Para preparar o palco para nossa análise, imagine que um governo local decida realizar um festival anual 
de sorvete — com desfile, fogos de artifício e discurso das autoridades da cidade. Para levantar recursos para 
pagar o evento, decide cobrar um imposto de $ 0,50 sobre a venda de cada sorvete de casquinha. Quando 
o plano é anunciado, nossos dois grupos lobistas entram em ação. A Associação Nacional de Consumidores 
de Sorvete afirma que seus membros estão passando por dificuldades financeiras, de modo que quem deve 
pagar o imposto são os vendedores. Já a Organização Nacional dos Fabricantes de Sorvete diz que estes estão 
lutando para sobreviver em um mercado competitivo e argumentam que quem deve pagar o imposto são 





os consumidores. O prefeito da cidade, na esperança de chegar a um acordo, sugere que metade do imposto 
seja paga pelos compradores e metade, pelos vendedores. 

Para analisar essas propostas, precisamos fazer uma pergunta simples, porém sutil: 
quando o governo institui um imposto sobre algum bem, quem realmente arca com o . R 
K . a maneira como o ônus 
ônus desse imposto? Os compradores desse bem? Os vendedores desse bem? Ou, se um imposto é 
compradores e vendedores dividem o ônus do imposto, o que determina como o ônus dividido entre os 


incidência tributária 


será dividido? O governo pode simplesmente decretar os termos da divisão, como participantes de 
sugere o prefeito, ou ela será determinada por forças fundamentais do mercado? A — ummercado 
expressão incidência tributária se refere a como o ônus tributário é distribuído entre 

as várias pessoas que formam a economia. Como veremos, algumas lições surpreen- 

dentes sobre a incidência tributária podem ser aprendidas com a simples aplicação das ferramentas da 
oferta e demanda. 


Como os impostos cobrados dos vendedores afetam os resultados de mercado 


Vamos primeiro considerar um imposto que passa a ser cobrado dos vendedores de um bem. Suponhamos 
que o governo local aprove uma lei que exija que os vendedores de sorvetes de casquinha lhe repassem 
$ 0,50 por sorvete vendido. Como essa lei afetaria os compradores e vendedores de sorvete? Para respon- 
dermos, podemos seguir as três etapas do Capítulo 4 para análise da oferta e da demanda: (1) determinamos 
se a lei afeta a curva de oferta ou a curva de demanda, (2) verificamos em que direção a curva se desloca e 
(3) examinamos como o deslocamento afeta o preço de equilíbrio e a quantidade. 
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Primeira etapa O impacto imediato do imposto é sobre os vendedores de sorvete. Como o imposto não 
é cobrado dos compradores, a quantidade demandada a qualquer preço dado é a mesma; assim, não há 
deslocamento na curva de demanda. Em contraste, o imposto sobre os vendedores torna o negócio menos 
lucrativo a qualquer preço dado, então provoca deslocamento na curva de oferta. 


Segunda etapa Como o imposto sobre os vendedores aumenta o custo de produzir e vender sorvetes de 
casquinha, ele reduz a quantidade ofertada em todos os preços. A curva de oferta se desloca para a esquer- 
da (ou, de forma equivalente, para cima). 

Além de determinarmos a direção na qual a curva de oferta se move, podemos também ser precisos no 
que diz respeito ao tamanho do deslocamento. Para qualquer preço de mercado, o preço efetivo para os 
vendedores — o valor que mantêm após pagarem o imposto — passa a ser $ 0,50 mais baixo. Por exemplo, se 
o preço de mercado de um sorvete de casquinha fosse $ 2,00, o preço efetivo recebido pelos vendedores seria 
de $ 1,50. Qualquer que seja o preço de mercado, os vendedores ofertarão uma quantidade de sorvete como 
se o preço fosse $ 0,50 mais baixo do que realmente é. Em outras palavras, para induzir os vendedores a 
ofertar qualquer quantidade dada, o preço de mercado agora precisa ser $ 0,50 mais alto para compensar os 
efeitos do imposto. Assim, como mostra a Figura 6, a curva de oferta se desloca para cima, de O, para O,, em 
um valor exatamente igual ao do imposto ($ 0,50). 


Terceira etapa Tendo determinado como a curva de oferta se desloca, podemos agora comparar o equilí- 
brio inicial com o novo equilíbrio. De acordo com a figura, o preço de equilíbrio aumenta de $ 3,00 para 
$ 3,30, e a quantidade de equilíbrio cai de 100 para 90 sorvetes. Como os vendedores vendem menos e os 
compradores compram menos no novo equilíbrio, o imposto reduz o tamanho do mercado de sorvete. 


Implicações Podemos, agora, retornar à questão da incidência tributária: quem paga o imposto? Embora 
os vendedores repassem o imposto para o governo, compradores e vendedores dividem o ônus. Como o 
preço de mercado aumenta de $ 3,00 para $ 3,30 após a introdução do imposto, os compradores pagam 
$ 0,30 a mais por sorvete que compram. Assim, o imposto deixa os compradores em pior situação. Vendedores 
obtêm um preço mais alto ($ 3,30) dos compradores, mas o preço efetivo, após o pagamento do imposto, 
cai de $ 3,00, antes do imposto, para $ 2,80, com o imposto ($ 3,30 — $ 0,50 = $ 2,80). Assim, o imposto tam- 
bém prejudica os vendedores. 
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Em suma, a análise nos ensina duas coisas: 


es Os impostos desencorajam a atividade do mercado. Quando um bem é tributado, a quantidade ven- 
dida desse bem é menor no novo equilíbrio. 

* Compradores e vendedores dividem o ônus dos impostos. No novo equilíbrio, os compradores 
pagam mais pelo bem e os vendedores recebem menos por ele. 


Como os impostos cobrados dos compradores afetam os resultados de mercado 


Vamos agora considerar um imposto cobrado dos compradores de um bem. Suponhamos que o governo local 
aprove uma lei que exija que os compradores de sorvete de casquinha repassem ao govemno $ 0,50 para cada 
sorvete comprado. Quais serão os efeitos dessa lei? Novamente, aplicaremos as três etapas para saber a resposta. 


Primeira etapa O impacto inicial do imposto recai sobre a demanda por sorvetes. A curva de oferta não é 
afetada porque, para cada preço dado, os vendedores têm o mesmo incentivo para ofertar sorvetes para o 
mercado. No entanto, os compradores agora devem pagar um imposto ao governo (assim como o preço para 
os vendedores) sempre que comprarem sorvete. Portanto, o imposto desloca a curva de demanda por sorvete. 


Segunda etapa Em seguida, determinamos a direção do deslocamento. Como o imposto sobre os com- 
pradores torna a compra de sorvete menos atraente, os compradores demandam menor quantidade dele a 
qualquer preço. Como resultado, a curva de demanda se desloca para a esquerda (ou, de forma equivalente, 
para baixo), como mostra a Figura 7. 

Novamente, podemos ser precisos quanto à magnitude do deslocamento. Por causa do imposto de $ 0,50 
cobrado dos compradores, o preço efetivo para eles é agora $ 0,50 maior que o preço de mercado (qualquer 
que seja o preço de mercado). Por exemplo, se o preço de mercado fosse $ 2,00, o preço efetivo para os 
compradores seria de $ 2,50. Como os compradores avaliam o custo total, incluindo o imposto, demandam 
uma quantidade de sorvete como se o preço fosse $ 0,50 maior do que realmente é. Em outras palavras, para 


induzir os compradores a demandar qualquer quantidade dada, o preço de mercado precisa agora ser $ 0,50 
menor para compensar o efeito do imposto. Portanto, o imposto desloca a curva de demanda para baixo, de 
D, para D, no montante exato do imposto ($ 0,50). 
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compradores pagam (incluído 
o imposto) aumenta de $ 3,00 
para $ 3,30. Embora o imposto 
seja cobrado dos compradores, 
compradores e vendedores 
dividem o ônus do imposto. 
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Terceira etapa Tendo determinado como a curva de demanda se desloca, podemos agora observar o efei- 
to do imposto, comparando o equilíbrio inicial com o novo equilíbrio. Você pode observar na figura que o 
preço de equilíbrio de sorvetes cai de $ 3,00 para $ 2,80 e que a quantidade de equilíbrio cai de 100 para 90 
casquinhas. Novamente, o imposto sobre o sorvete reduz o tamanho do mercado. E novamente comprado- 
res e vendedores dividem o ônus do imposto. Os vendedores obtêm um preço menor pelo produto e os 
compradores pagam um preço menor para os vendedores em relação ao que pagavam anteriormente, mas 
o preço efetivo (incluindo o imposto que os compradores devem pagar) sobe de $ 3,00 para $ 3,30. 


implicações Se comparar as figuras 6 e 7, você chegará a uma conclusão surpreendente: impostos cobrados 
de compradores e impostos cobrados de vendedores são equivalentes. Nos dois casos, o imposto introduz uma 
cunha entre o preço que os compradores pagam e o que os vendedores recebem. À cunha entre o preço dos 
compradores e o preço dos vendedores é a mesma, independentemente de o imposto ser cobrado dos com- 
pradores ou dos vendedores. Em qualquer um dos casos, a cunha desloca a posição relativa das curvas de 
oferta e demanda. No novo equilíbrio, os compradores e os vendedores dividem o ônus do imposto. A única 
diferença entre o imposto cobrado dos vendedores e aquele cobrado dos compradores está em quem é res- 
ponsável pelo recolhimento do imposto para o governo. 

À equivalência entre esses dois impostos é fácil de entender quando imaginamos que o governo recolhe 
o imposto de $ 0,50 sobre o sorvete num cofrinho colocado no balcão de cada sorveteria. Quando o gover- 
no cobra o imposto dos vendedores, eles têm de colocar $ 0,50 no cofrinho cada vez que um sorvete é 
vendido. Quando o imposto é cobrado dos compradores, são eles que têm de colocar os $ 0,50 no cofrinho 
depois da compra de cada sorvete. Não faz nenhuma diferença se os $ 0,50 vão diretamente do bolso do 
comprador para o cofrinho ou se vão indiretamente, saindo do bolso do comprador, indo para as mãos do 
vendedor e só então sendo colocados no cofrinho. Uma vez que o mercado atinja o novo equilíbrio, com- 
pradores e vendedores compartilharão o ônus, independentemente da forma como o imposto é cobrado. 


y O Congresso pode distribuir o ônus de um imposto sobre a folha de pagamento? 





Se você já recebeu um contracheque, provavelmente percebeu que foram descontados impostos 
do valor que você ganhou. Nos Estados Unidos, um desses impostos chama-se Fica, a sigla de 
Federal Insurance Contribution Act (Lei das Contribuições Federais aos Seguros). O governo usa 
a receita desse imposto para sustentar a Seguridade Social e o Medicare, dois programas de assis- 
tência aos idosos. A contribuição para o Fica é um exemplo de tributo sobre a folha de pagamento, 
um imposto sobre os salários que as empresas pagam aos trabalhadores. Em 2010, o total de Fica 
pago por um trabalhador médio foi equivalente a 15,3% de seus rendimentos. 

Quem, em sua opinião, arca com o ônus desse imposto: as empresas ou os trabalhadores? 
Quando o Congresso aprovou essa lei, tentou determinar uma divisão do ônus tributário. Pela lei, 
metade do imposto é pago pelas empresas e metade pelos trabalhadores. Ou seja, metade do 
imposto vem da receita das empresas e metade é deduzida do salário dos trabalhadores. O valor 
que aparece como dedução no contracheque é a contribuição do trabalhador. 

Nossa análise da incidência tributária, entretanto, demonstra que os legisladores não podem 
determinar com tanta facilidade a distribuição de um ônus tributário. Para exemplificarmos, 
vamos analisar o imposto sobre a folha de pagamento como se fosse um imposto sobre um bem 
qualquer, em que o bem é o trabalho e o preço desse bem é o salário. A característica central do 
imposto sobre a folha de pagamento é o fato de que ele introduz uma cunha entre o salário que 
as empresas pagam e o salário que os trabalhadores recebem. A Figura 8 mostra o resultado. 
Quando entra em vigor um imposto sobre a folha de pagamento, o salário recebido pelos traba- 
lhadores cai e o salário pago pelas empresas aumenta. No final, trabalhadores e empresas com- 
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partilham o ônus do imposto, como requer a legislação. Mas essa divisão do ônus tributário nada 
tem a ver com a divisão legal: a divisão do ônus na Figura 8 não é, necessariamente, meio a meio 
entre as partes, e o mesmo resultado poderia prevalecer se a lei estabelecesse que o imposto de- 
vesse ser integralmente pago pelos trabalhadores ou pelas empresas. 

Esse exemplo demonstra que a lição fundamental da incidência tributária é muitas vezes 
esquecida no debate público. Os legisladores podem decidir se um imposto sai do bolso do com- 
prador ou do vendedor, mas não podem legislar sobre o verdadeiro ônus do imposto. Mais exa- 
tamente, a incidência tributária depende das forças de oferta e demanda. 


Elasticidade e incidência tributária 


Quando um bem é tributado, seus compradores e vendedores compartilham o ônus dos impostos. Mas 
como, exatamente, se dá essa divisão? Ela raramente é igualitária. Para ver como o ônus é dividido, consi- 
dere o impacto da tributação sobre os dois mercados da Figura 9. Em ambos os casos, a figura mostra a curva 
de demanda inicial, a curva de oferta inicial e um imposto que introduz uma cunha entre o valor pago pelos 
compradores e o valor recebido pelos vendedores. (Não foram desenhadas em nenhum painel da figura as 
novas curvas de oferta e demanda. A curva que se desloca depende de o imposto ser cobrado dos compra- 
dores ou dos vendedores. Como vimos, isso é irrelevante no que diz respeito à incidência tributária.) 
A diferença entre os dois painéis está na elasticidade relativa da oferta e da demanda. 

O painel (a) da Figura 9 mostra um imposto em um mercado com oferta altamente elástica e demanda 
relativamente inelástica. Ou seja, os vendedores reagem muito a mudanças no preço do bem (de modo que 
a curva de oferta tem inclinação relativamente pouco acentuada), ao passo que os compradores não respon- 
dem muito a mudanças de preço (de modo que a curva de demanda é relativamente íngreme). Quando um 
imposto incide sobre um mercado com essas elasticidades, o preço recebido pelos vendedores não cai muito, 
de modo que os vendedores arcam apenas com uma pequena parte do ônus. No entanto, o preço pago pelos 
compradores sobe substancialmente, indicando que eles arcam com a maior parte do ônus do imposto. 

O painel (b) da Figura 9 mostra um imposto em um mercado com oferta relativamente inelástica e 
demanda muito elástica. Nesse caso, os vendedores não respondem muito a mudanças de preço (de modo que 
a curva de oferta é mais íngreme), e os compradores respondem muito a mudanças de preço (de modo que a 
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curva de demanda tem inclinação menos acentuada). A figura mostra que, quando um imposto é aprovado, 
o preço pago pelos compradores não sobe muito, enquanto o preço recebido pelos vendedores cai substan- 
cialmente. Desse modo, os vendedores arcam com a maior parte do ônus do imposto. 

Os dois painéis da Figura 9 dão uma lição geral sobre a divisão do ônus de um imposto: o ônus de um 
imposto recai mais pesadamente sobre o lado menos elástico do mercado. Por que isso ocorre? Em essência, a 
elasticidade mede a disposição dos compradores ou vendedores para sair do mercado quando as condições 
tornam-se desfavoráveis. Uma elasticidade pequena da demanda significa que os compradores não têm 
boas alternativas ao consumo do bem em questão. Uma elasticidade pequena da oferta significa que os 
vendedores não têm boas alternativas à produção do bem em questão. Quando o bem é tributado, o lado 
com menos alternativas boas tem menor condição de deixar o mercado e precisa, portanto, arcar com uma 
parcela maior do ônus do imposto. 

Podemos aplicar essa lógica ao imposto sobre a folha de pagamento que abordamos no estudo de caso 
anterior. A maioria dos economistas do trabalho acredita que a oferta de trabalho é muito menos elástica do 
que a demanda. Isso significa que os trabalhadores — e não as empresas — arcam com a maior parte do ônus 
do imposto sobre a folha de pagamento. Em outras palavras, a distribuição do ônus tributário não está tão 
perto assim da divisão meio a meio pretendida pelos legisladores. 
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Quem paga os impostos sobre bens de luxo? 


Em 1990, o Congresso norte-americano aprovou um novo imposto sobre bens de luxo, como 
iates, aviões particulares, peles, joias e carros de luxo. O objetivo do novo imposto era aumentar 
a receita proveniente daqueles que podiam pagar com mais facilidade. Como só os ricos podem 
comprar bens tão extravagantes, tributar os bens de luxo parecia uma maneira lógica de cobrar 
um imposto dos ricos. 

Quando as forças de oferta e demanda entraram em ação, o resultado, no entanto, foi bem 
diferente do esperado pelo Congresso. Vamos considerar, por exemplo, o mercado de iates. A 
demanda por eles é bastante elástica. Uma milionária pode facilmente deixar de comprar um iate; 
ela pode usar o mesmo dinheiro para comprar uma casa maior, passar férias na Europa ou deixar 
um legado maior para seus herdeiros. Em comparação, a oferta de iates é relativamente inelásti- 
ca, pelo menos no curto prazo. As fábricas de iates não podem ser facilmente convertidas para ter 
usos alternativos, e os trabalhadores que constroem iates não anseiam por mudar de carreira em 
resposta a uma mudança nas condições de mercado. 

Nossa análise faz uma previsão clara nesse caso. Com demanda elástica e oferta inelástica, o 
ônus do imposto recai em grande medida sobre os fornecedores. Isto é, um imposto sobre iates 
coloca um pesado ônus sobre as empresas e os trabalhadores que constroem iates, porque eles 
acabam obtendo um preço significativamente menor por seus produtos. Mas os trabalhadores 
não são ricos. Com isso, o ônus dos impostos sobre bens de luxo recai mais sobre a classe média 
do que sobre os ricos. 

As hipóteses equivocadas quanto à incidência do imposto sobre bens de luxo se tornaram 
visíveis após a entrada em vigor do imposto. Os fornecedores de bens de luxo comunicaram aos 
seus representantes no Congresso as dificuldades que estavam enfrentando, e em 1993 o 
Congresso reduziu a maior parte dos impostos sobre bens de luxo. E 


TESTE RÁPIDO Em um diagrama de oferta e demanda, demonstre como um imposto cobrado dos comprado- 
res de automóveis de $ 1.000 por unidade comprada afeta a quantidade vendida e o preço dos automóveis. Em 
outro diagrama, mostre como um imposto cobrado dos vendedores de automóveis de $ 1.000 por unidade afeta 
a quantidade vendida e o preço dos automóveis. Nos dois diagramas, indique a variação do preço pago pelos 
compradores de automóveis e a variação do preço recebido pelos vendedores. 


CONCLUSÃO 


A economia é governada por dois tipos de lei: as leis de oferta e demanda e aquelas decretadas pelos gover- 
nos. Neste capítulo, começamos a ver como essas leis interagem. Os controles de preços e os impostos são 
comuns em vários mercados da economia, e seus efeitos são frequentemente debatidos na imprensa e entre 
os formuladores de políticas. E um pouco de conhecimento de economia pode ajudar muito a entender e 
avaliar essas políticas. 

Nos próximos capítulos, analisaremos muitas políticas governamentais em maiores detalhes. Examina- 
remos melhor os impactos da tributação e trataremos de um conjunto de políticas mais amplo do que o 
abordado até aqui. Mas as lições básicas deste capítulo se manterão: quando se analisam políticas governa- 
mentais, a oferta e a demanda são as principais e mais úteis ferramentas de análise. 
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“RESUMO 


* Um preço máximo é um valor máximo legal para o 
preço de um bem ou serviço. Um exemplo de preço 
máximo é o controle dos aluguéis. Se o preço máxi- 
mo está abaixo do preço de equilíbrio, o preço má- 
ximo é obrigatório e a quantidade demandada excede 
a quantidade ofertada. Por causa da escassez resul- 
tante, os vendedores precisam racionar de alguma 
forma o bem ou serviço entre os compradores. 
Um preço mínimo é um valor mínimo legal para o 
preço de um bem ou serviço. Um exemplo de preço 
mínimo é o salário mínimo. Se o preço mínimo está 
acima do preço de equilíbrio, o preço mínimo é obri- 
gatório e a quantidade ofertada excede a quantidade 
demandada. Por causa do excedente resultante, a 
demanda dos compradores pelo bem ou serviço preci- 
sa ser racionada de alguma forma entre os vendedores. 
* Quando o governo estabelece um imposto sobre 
um bem, a quantidade de equilíbrio do bem cai. Ou 


CONCEITOS-CHAVE 


preço máximo, p. 108 
preço mínimo, p. 108 


QUESTÕES PARA REVISÃO — 


1. Dê um exemplo de preço máximo e outro de preço 
mínimo. 

2. O que causa o excesso de oferta de um bem: um 
preço máximo ou um preço mínimo? Explique. 

3. Que mecanismos alocam recursos quando não se 
autoriza que o preço de um bem traga a oferta e a 
demanda para o equilíbrio? 

4. Explique por que os economistas normalmente se 
opõem aos controles de preços? 

5. Suponha que o governo retire um imposto sobre 
compradores de um bem e transfira-o para os ven- 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Os trabalhadores gostariam de receber salários 
mais altos e as empresas gostariam de pagar salá- 
rios mais baixos. 

a. Suponha que os trabalhadores sejam bem- 
-sucedidos em ter um salário mínimo estabe- 
lecido acima do salário de equilíbrio. O que 
acontecerá ao número de trabalhadores empre- 
gados quando comparado ao equilíbrio origi- 
nal? Explique. 

b. Suponha que as empresas sejam bem-sucedidas 
em ter um salário máximo estabelecido abaixo 
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seja, um imposto sobre um mercado reduz o tama- 
nho do mercado. 

* Um imposto sobre um bem insere uma cunha entre 
o preço pago pelos compradores e o preço recebido 
pelos vendedores. Quando o mercado se move para 
um novo equilíbrio, os compradores pagam mais 
pelo bem e os vendedores recebem menos por ele. 
Nesse sentido, os compradores e vendedores com- 
partilham o ônus do imposto. A incidência tributária 
(ou seja, a divisão do ônus) independe de o imposto 
ser cobrado dos compradores ou dos vendedores. 

* A incidência de um imposto depende das elasticida- 
des-preço da oferta e da demanda. A maior parte do 
ônus tende a recair sobre o lado do mercado que é 
menos elástico, porque esse lado do mercado não 
pode responder tão facilmente ao imposto mudando 
a quantidade comprada ou vendida. 


incidência tributária, p. 117 


dedores desse bem. De que maneira essa mudança 
na política tributária afeta o preço que os compra- 
dores pagam pelo bem? Que valor os compradores 
gastaram, incluindo os impostos? Que valor, lí- 
quido do imposto, os vendedores recebem, e a 
quantidade de bens vendidos? 

6. Como um imposto sobre um bem afeta o preço 
pago pelos compradores, o preço recebido pelos 
vendedores e a quantidade vendida? 

7. O que determina a maneira como o ônus tributário 


se divide entre compradores e vendedores? Por quê? 


do salário de equilíbrio. O que acontecerá ao 
número de trabalhadores empregados compa- 
rado ao equilíbrio original? Explique. 

c. Que salário maximiza o número de trabalhado- 
res empregados? Por quê? 

2. O governo decidiu que o preço de mercado do 
queijo está baixo demais. 

a. Suponha que o governo imponha um preço 
mínimo obrigatório para o mercado de queijo. 
Use um diagrama de oferta e demanda para 
demonstrar o efeito dessa política sobre o preço 
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do queijo e a quantidade de queijo vendida. Há 
uma escassez ou um excedente de queijo? 

b. Os produtores reclamam de que o preço míni- 
mo reduziu sua receita total. Isso é possível? 
Explique. 

c. Em resposta às reclamações dos produtores, o 
governo concorda em comprar todo o excedente 
de queijo ao preço mínimo. Quem se beneficia 
dessa política, se comparada à do preço míni- 
mo? Quem sai perdendo? 

3. Um estudo recente mostra os cronogramas de 

oferta e demanda de frisbees (discos de arremesso), 

como segue: 


eso Quantidade demandada Quantidade ofertada 
Sn 1 milhão de frisbees 15 milhões de frisbees 
10 2 2 
9 4 9 
8 6 6 
7 8 3 
6 10 1 


a. Qual é o preço de equilíbrio e a quantidade de 
frisbees? 

b. Os fabricantes convencem o governo de que a 
produção de frisbees aumenta o entendimento 
dos cientistas sobre a aerodinâmica e, portanto, 
é importante para a segurança nacional. O 
Congresso, preocupado, vota a favor da imposi- 
ção de um preço mínimo de $ 2 acima do preço 
de equilíbrio. Qual será o novo preço de merca- 
do? Quantos frisbees serão vendidos? 

c. Estudantes universitários indignados fazem um 
protesto em Washington e exigem a redução no 
preço do frisbee. O Congresso, ainda mais preo- 
cupado, vota a favor da eliminação do preço 
mínimo e estabelece um preço máximo de $ 1 
abaixo do antigo preço mínimo. Qual será o 
novo preço de mercado? Quantos frisbees serão 
vendidos? 

4. Suponha que o governo federal exija que os consu- 

midores de cerveja paguem um imposto de $ 2 

sobre cada caixa de cerveja comprada. (Na verdade, 

tanto o governo federal quanto o estadual impõem 
taxas sobre a cerveja, de alguma forma.) 

a. Faça um diagrama de oferta e demanda do 
mercado da cerveja sem esse imposto. Mostre 
o preço pago pelos consumidores, o preço 
recebido pelos produtores e a quantidade de 
cerveja vendida. Qual é a diferença entre o 
preço pago pelos consumidores e o preço rece- 
bido pelos produtores? 


b. Faça um diagrama de oferta e demanda para o 
mercado de cerveja com o imposto. Mostre o 
preço pago pelos consumidores, o preço recebi- 
do pelos produtores e a quantidade de cerveja 
vendida. Qual é a diferença entre o valor pago 
pelos consumidores e o recebido pelos produto- 
res? A quantidade de cerveja vendida aumentou 
ou diminuiu? 


5. Um senador quer aumentar a receita tributária e 


deixar os trabalhadores em melhor situação. Um 
membro de sua equipe propõe aumentar o impos- 
to sobre a folha de pagamento pago pelas empre- 
sas e usar parte da arrecadação adicional para 
reduzir o imposto sobre a folha de pagamento 
pago pelos trabalhadores. Isso realizaria os objeti- 
vos do senador? Explique. 


- Seo governo cobrar um imposto de $ 500 sobre os 


carros de luxo, o preço pago pelos consumidores 
aumentará mais do que $ 500, menos do que $ 500 
ou exatamente $ 500? Explique. 


. O Congresso e o presidente decidem que o país 


deve diminuir a poluição do ar reduzindo o consu- 

mo de gasolina. Decidem aplicar um imposto de 

$ 0,50 por litro de gasolina vendido. 

a. Eles devem cobrar esse imposto dos produtores 
ou dos consumidores? Explique cuidadosa- 
mente com um gráfico de oferta e demanda. 

b. Se a demanda por gasolina fosse mais elástica, 
esse imposto seria mais eficaz ou menos eficaz 
na redução da quantidade de gasolina consumi- 
da? Explique mediante palavras e um diagrama. 

c. Os consumidores de gasolina são beneficiados 
ou prejudicados pelo imposto? Por quê? 

d. Os trabalhadores da indústria de petróleo são 
beneficiados ou prejudicados pelo imposto? 
Por quê? 


. Um estudo de caso deste capítulo discute a lei do 


salário mínimo. 

a. Suponha que o salário mínimo esteja acima do 
salário de equilíbrio de mercado para trabalhado- 
res não qualificados. Usando um gráfico de oferta 
e demanda, indique o salário de mercado, o 
número de trabalhadores que estão empregados 
e o número de trabalhadores que estão desem- 
pregados. Indique, ainda, o pagamento total de 
salários aos trabalhadores não qualificados. 

b. Agora suponha que o ministro do Trabalho pro- 
ponha um aumento do salário mínimo. Que 
efeito esse aumento teria sobre o emprego? A 
mudança no nível de emprego depende da elas- 
ticidade da demanda, da elasticidade da oferta, 
das duas elasticidades ou de nenhuma delas? 

c. Que efeito esse aumento do salário mínimo 
teria sobre o desemprego? A mudança no nível 
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de desemprego depende da elasticidade da 
demanda, da elasticidade da oferta, das duas 
elasticidades ou de nenhuma delas? 

d. Se a demanda por mão de obra não qualificada 
fosse inelástica, o aumento proposto do salário 
mínimo aumentaria ou diminuiria o pagamento 
total de salários aos trabalhadores não qualifica- 
dos? Sua resposta mudaria se a demanda por 
mão de obra não qualificada fosse elástica? 

O governo dos Estados Unidos administra dois 

programas que afetam o mercado de cigarros. As 

campanhas em meios de comunicação e as exigên- 
cias de rotulagem têm por objetivo tornar o público 
ciente dos perigos do tabagismo. Ao mesmo tempo, 

o Departamento de Agricultura mantém um pro- 

grama de sustentação de preços para os fazendei- 

ros produtores de tabaco que eleva o preço do 
tabaco, deixando-o acima do preço de equilíbrio. 

a. Como esses dois programas afetam o consumo 
de cigarros? Use um gráfico do mercado de 
cigarros em sua resposta. 

b. Qual é o efeito combinado desses dois progra- 
mas sobre o preço dos cigarros? 

c. Os cigarros são pesadamente tributados. Qual é 
o efeito do imposto sobre o consumo de cigarros? 

O estádio de Fenway Park, sede do time de beise- 

bol Boston Red Sox, tem capacidade para 39 mil 

torcedores. Portanto, o número de ingressos é fixa- 

do nessa quantidade. Ao perceber uma oportuni- 

dade de ouro para aumentar a receita pública, a 

cidade de Boston determina um imposto de $5 por 


11. 


12. 


ingresso, a ser pago pelo comprador. Os fãs, 
conhecidos por seu sentimento cívico, pagam reli- 
giosamente os $ 5 de imposto por ingresso. Trace 
um gráfico mostrando o impacto desse imposto. 
Quem arca com o ônus: os proprietários do time, 
os fãs ou os dois? Por quê? 
Um governador dos Estados Unidos propôs um 
imposto de 3% sobre a folha de pagamento para 
financiar alguns programas governamentais da 
área de saúde. A legislação proposta determina que 
o imposto sobre a folha de pagamento“não deverá 
ser descontado dos salários pagos aos empregados 
ou, de qualquer outra forma, ser recolhido dos 
empregados ou reduzido dos benefícios pagos aos 
empregados”. Qual é a intenção da incidência tri- 
butária empregada? A lei realmente teria alcança- 
do esse objetivo? 
No primeiro semestre de 2008, os senadores John 
McCain e Hilary Clinton (que então eram candida- 
tos à presidência) propuseram a eliminação tem- 
porária do imposto federal sobre a gasolina, que 
esteve em vigor apenas nos meses de verão daque- 
le ano, para ajudar os consumidores a lidar com os 
altos preços da gasolina. 

a. Durante o verão, quando a demanda é alta por 
causa das férias escolares, as refinarias operam 
com capacidade total. O que isso sugere com 
relação à elasticidade-preço da oferta? 

b. De acordo com a resposta do item (a), quem se 
beneficiaria com a eliminação do imposto du- 
tante aquele período? 
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Consumidores, produtores e 
eficiência dos mercados 


Quando os consumidores vão ao supermercado comprar peru para o dia de Ação de Graças, podem ficar 
desapontados ao verificarem que os preços dessa ave estão excessivamente altos. Ao mesmo tempo, os 
produtores que levam ao mercado os perus que criaram gostariam que os preços estivessem ainda mais 
altos. Essas descobertas não são surpreendentes: os compradores sempre querem pagar menos e os vende- 
dores sempre querem receber mais. Mas existe um“preço certo” para o peru do ponto de vista da sociedade 
como um todo? 

Nos capítulos anteriores, vimos como, nas economias de mercado, as forças de oferta e demanda 
determinam o preço e a quantidade vendida dos bens e serviços. Até aqui, contudo, descrevemos a 
maneira como a sociedade aloca os recursos escassos sem abordar diretamente a questão de que se essa 
alocação é desejável. Em outras palavras, nossa análise foi positiva (aquilo que é), e não normativa (aquilo 
que deveria ser). Sabemos que o preço do peru se ajusta para garantir que a quantidade ofertada seja igual 
à quantidade demandada. Mas, nesse equilíbrio, a quantidade produzida e consumida é pequena demais, 
grande demais ou exata? 





730 PARTE til MERCADOS E BEM-ESTAR 


Neste capítulo, abordaremos o tópico da economia do bem-estar, o estudo de 


economia do x AM: . 

como a alocação de recursos afeta o bem-estar econômico. Começaremos examinando 
bem-estar a a 

os benefícios que compradores e vendedores recebem por participar do mercado. 
o estudo de como a 


. Vamos também examinar como a sociedade pode fazer com que esses benefícios 
alocação de recursos 


afeta o bem-estar 
econômico 


sejam os maiores possíveis. Essa análise leva a uma conclusão profunda: o equilíbrio 
de oferta e demanda em um mercado maximiza os benefícios totais recebidos por 
compradores e vendedores. 

Como você deve se lembrar do Capítulo 1, um dos Dez Princípios de Economia é que os mercados costu- 
mam ser uma boa maneira de organizar a atividade econômica. O estudo.da economia do bem-estar explica 
mais detalhadamente esse princípio e também responde à nossa pergunta sobre o preço certo do peru: o 
preço que equilibra a oferta e a demanda de peru é, em um sentido particular, o melhor, na medida em que 
maximiza o bem-estar total dos consumidores e dos produtores de peru. Nenhum consumidor ou produtor 
pretende alcançar esse objetivo, mas a ação conjunta direcionada pelos preços do mercado provoca um 
resultado que maximiza o bem-estar, como se fosse dirigido por uma mão invisível. 


EXCEDENTE DO CONSUMIDOR 


Começaremos nosso estudo da economia do bem-estar pelos benefícios que os compradores recebem por 
sua participação no mercado. 


Disposição para pagar 


Suponha que você tenha uma gravação em perfeito estado do primeiro álbum de Elvis Presley. Como você 
não é fã dele, decide vender o álbum. Uma maneira de fazer isso é realizar um leilão. 

Quatro fãs de Elvis Presley comparecem ao leilão: John, Paul, George e Ringo. Cada um deles gostaria 

de ser o dono do álbum, mas há um limite em relação a quanto cada um está disposto a pagar. A Tabela 1 

mostra o preço máximo que cada um dos quatro possíveis compradores pagaria. O máximo de cada com- 

prador é chamado disposição para pagar e mede quanto aquele comprador valoriza o produto. Cada 

comprador adoraria comprar o álbum por um preço menor do que sua disposição para 

disposição para pagar pagar, se recusaria a pagar um preço maior do que sua disposição para pagar. Se o preço 

à quantia máxima que fosse igual à sua disposição para pagar, o comprador ficaria indiferente a respeito da 

um comprador pagará compra do produto: se o preço fosse exatamente o mesmo do valor que atribui ao álbum, 
por um bem ele ficaria igualmente feliz se o comprasse ou se ficasse com o dinheiro. 

Para vender seu álbum, digamos que você comece o leilão com um preço baixo, de 
$ 10, por exemplo. Como os quatro compradores estão dispostos a pagar muito mais do que isso, o preço 
sobe rapidamente. Os lances terminam quando John oferece $ 80 (ou um pouco mais). Nesse ponto, Paul, 
George e Ringo se retiram do leilão porque não estão dispostos a pagar mais do que $ 80. John paga $ 80 e 
leva o álbum. Observe que o álbum foi para o comprador que atribuiu maior valor a ele. 


TABELA 1 


Comprador Disposição para pagar 
ia John $ 100 
À disposição para pagar 
ivai Paul 80 
de quatro possíveis 
compradores George 70 


Ringo 50 
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Que benefício John obtém com a compra do álbum de Elvis Presley? De certa forma, 


para John é uma pechincha: ele está disposto a pagar $ 100 pelo álbum, mas acaba pi do 
consumidor 

pagando apenas $ 80. Dizemos que John recebe um excedente do consumidor de $ 20. a quantia que um 

Excedente do consumidor é a quantia que um comprador está disposto a pagar por um comprador está 


bem menos a quantia que realmente paga por ele disposto à pagar por 

O excedente do consumidor mede o benefício que os compradores obtêm por sua  mbemmenosa 
participação no mercado. Nesse exemplo, John recebe um benefício de $ 20 por ter par- quantia que realmente 
ticipado do leilão, porque pagou $ 80 por um bem que, para ele, vale $ 100. Paul, George paga porele 
e Ringo não obtêm nenhum excedente do consumidor por sua participação no leilão 
porque foram embora sem o álbum e sem pagar nada. 

Vamos agora imaginar um exemplo um pouco diferente. Suponhamos que você tivesse dois álbuns idên- 
ticos de Elvis Presley para vender. Mais uma vez, você os leiloa entre os quatro possíveis compradores. Para 
simplificarmos as coisas, vamos presumir que os dois álbuns devam ser vendidos pelo mesmo preço e que 
nenhum dos compradores esteja interessado em adquirir mais do que um álbum. Com isso, o preço sobe 
até que só restem dois compradores. 

Nesse caso, os lances param quando John e Paul oferecem $ 70 (ou pouco mais). A esse preço, eles se 
satisfazem com a compra do álbum, e George e Ringo não estão dispostos a dar nenhum lance mais alto. 
John e Paul obtêm um excedente do consumidor igual à sua disposição para pagar menos o preço pago. O 
excedente do consumidor de John é de $ 30, e o de Paul, de $ 10. O excedente do consumidor de John é 
maior do que no exemplo anterior porque o álbum que ele obtém é o mesmo, mas o preço que ele paga 
é menor. O excedente do consumidor total no mercado é de $ 40. 


Usando a curva de demanda para medir o excedente do consumidor 


O excedente do consumidor está estreitamente associado à curva de demanda de um produto. Para ver- 
mos como isso ocorre, vamos continuar com nosso exemplo e considerar a curva de demanda do álbum 
de Elvis Presley. 

Vamos começar pela disposição para pagar dos quatro possíveis compradores para identificar a relação 
de demanda do álbum. A tabela da Figura 1 mostra a escala da demanda que corresponde à Tabela 1. Se 
o preço está acima de $ 100, a quantidade demandada do mercado é 0, porque nenhum comprador está 
disposto a pagar um preço tão elevado. Se o preço está entre $ 80 e $ 100, a quantidade demandada é 1, 
porque só John está disposto a pagar um preço tão alto. Se o preço está entre $ 70 e $ 80, a quantidade 
demandada é 2, já que tanto John quanto Paul estão dispostos a pagar o preço. Podemos aplicar a mesma 
análise aos demais preços. Com isso, a escala de demanda é derivada da disposição para pagar dos quatro 
possíveis compradores. 

O gráfico da Figura 1 mostra a curva de demanda correspondente a essa escala de demanda. Observe a 
relação entre a altura da curva de demanda e a disposição para pagar dos compradores. Para qualquer quan- 
tidade, o preço dado pela curva de demanda indica a disposição para pagar do comprador marginal, aquele 
comprador que seria o primeiro a deixar o mercado se o preço fosse um pouco mais alto. Quando a quan- 
tidade é de 4 álbuns, por exemplo, a curva de demanda tem a altura de $ 50, o preço que Ringo (o compra- 
dor marginal) está disposto a pagar por um álbum. Para a quantidade de 3 álbuns, a curva de demanda tem 
a altura de $ 70, o preço que George (que passa a ser o comprador marginal) está disposto a pagar. 

Como a curva de demanda reflete a disposição para pagar dos compradores, pode ser usada para medir 
o excedente do consumidor. A Figura 2 usa a curva de demanda para calcular o excedente do consumidor 
de nossos dois exemplos. No painel (a), o preço é $ 80 (ou pouco mais) e a quantidade demandada é de 1. 
Observe que a área acima do preço e abaixo da curva de demanda é igual a $ 20. Esse valor é exatamente o 
excedente do consumidor que calculamos anteriormente com apenas 1 álbum vendido. 

O painel (b) da Figura 2 mostra o excedente do consumidor quando o preço é $ 70 (ou pouco mais). 
Nesse caso, a área acima do preço e abaixo da curva de demanda é igual à área de dois retângulos: o exce- 
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Figura 1 


Escala de demanda e a curva de demanda 


A tabela mostra a escala de demanda para os compradores na Tabela 1. O gráfico mostra a curva de demanda correspondente. 
Observe que a altura da curva de demanda reflete a disposição dos compradores para pagar. 


Quantidade Preço do 
demandada álbum 


Mais de $ 100 Nenhum 0 $100 
858025100 John 
$702$80 — JohnePaul 
$50a$70 John, Paule George 
$ 50 ou menos John, Paul, 

George e Ringo 


Preço Compradores 














Disposição de John para pagar 


80 
70 


Disposição de Paul para pagar 





Disposição de George para pagar 


+ QU No —a+ 


50 — Disposição de Ringo para pagar 


Demanda 


0 1 2 3 4 Quantidade 
de álbuns 


aeee ee e SS e E EEE 


dente de consumidor de John nesse preço é $ 30, e o de Paul, $ 10. Isso é igual a uma área de $ 40. Nova- 
mente, esse valor é igual ao excedente de consumidor que calculamos anteriormente. 

A lição que aprendemos com esse exemplo é válida para todas as curvas de demanda: a área abaixo da 
curva de demanda e acima do preço mede o excedente do consumidor em um mercado. O motivo para isso é o fato 
de que a altura da curva de demanda mede o valor que os compradores atribuem ao bem, como medida de 
sua disposição para pagar. A diferença entre essa disposição para pagar e o preço de mercado é o exce- 
dente do consumidor de cada comprador. Assim, a área total abaixo da curva de demanda e acima do preço 
é a soma dos excedentes do consumidor de todos os compradores no mercado de um bem ou serviço. 


Como um preço baixo eleva o excedente do consumidor 


Como os compradores sempre gostariam de pagar menos pelos bens que compram, um preço menor faz os 
compradores de um bem ficarem em uma situação melhor. Mas em quanto o bem-estar dos compradores 
se eleva em resposta a um preço menor? Podemos usar o conceito de excedente do consumidor para res- 
ponder a essa pergunta de maneira precisa. 

A Figura 3 mostra uma típica curva de demanda. Como se pode perceber, essa curva se inclina gradual- 
mente para baixo, em vez de seguir em etapas discretas, como nas duas figuras anteriores. Em um mercado 
com muitos compradores, as etapas resultantes de cada comprador são tão pequenas que formam, essen- 
cialmente, uma curva suave. Embora essa curva tenha um formato diferente, as ideias que acabamos de ver 
ainda se aplicam: o excedente do consumidor é a área abaixo da curva de demanda e acima do preço. No 
painel (a), o excedente do consumidor ao preço P, é a área do triângulo ABC, 

Suponhamos agora que o preço caia de P, para P,, como mostra o painel (b). O excedente do consumidor 
agora é igual à área ADF. O aumento do excedente do consumidor atribuído ao menor preço é a área BCDF. 

Esse aumento do excedente do consumidor tem dois componentes. Primeiro, os compradores que 
já compravam Q, do bem ao preço mais elevado P, estão em melhor situação porque pagam menos. 
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Medindo o excedente do consumidor com a curva de demanda 


No painel (a), o preço do bem é $ 80 e o excedente do consumidor é $ 20. No painel (b), o preço do bem é $ 70 e o excedente do 
consumidor é $ 40. 


(a) Preço = $ 80 (b) Price = $70 
Preço do 
álbum 


$100 


Preço do 
álbum 
















$100 Excedente do consumidor de John ($ 30) 


Excedente do consumidor 


de John ($ 20) BO Encieemeea 
80 i Excedente do 


consumidor 
de Paul ($ 10) 


70 


Total do 
50 excedente do 


consumidor ($ 40) 


70 


50 


E Demanda 
Demanda 





0 1 2 3 4 Quantidade 0 1 2 3 4 Quantidade 
de álbuns de álbuns 





E 


Como o preço afeta o excedente do consumidor 


No painel (a), o preço é ?,, a quantidade demandada é Q, e o excedente do consumidor é igual à área do triângulo ABC. Quando o 
preço cai de P, para ?,, como mostra o painel (b), a quantidade demandada aumenta de Q, para Q,, e o excedente do consumidor 
aumenta para a área do triângulo ADF. O aumento no excedente do consumidor (área BCFD) ocorre, em parte, porque os consumidores 
já existentes agora pagam menos (área BCED) e, em parte, porque os novos consumidores entram no mercado ao preço mais baixo 
(área CEF). 


(a) Excedente do consumidor no preço P, (b) Excedente do consumidor no preço P, 


Preço Preço 


















Excedente W, 
do consumidor 
inicia 


o nton sado MAMA Ro ge css araras 0a a nan 





Excedente 


do consumidor 


N C Excedente do 
P, descenso nr ora Deca UceD mes ui sc css onano: : P, 


consumidor para os 
novos consumidores 





" P, 
à Demanda Í 
Excedente do consumidor 


adicional para os 
consumidores iniciais 


0 Q Quantidade 0 Q Q, Quantidade 





Demanda 
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O aumento do excedente do consumidor dos compradores já existentes é a redução da quantia paga por 
eles e que é igual à área do retângulo BCED. Segundo, alguns novos compradores entram no mercado 
porque agora estão dispostos a comprar o bem pelo preço menor. Com isso, a quantidade demandada no 
mercado aumenta de Q, para Q,. O excedente do consumidor desses recém-chegados ao mercado é a 
área do triângulo CEF. 


O que o excedente do consumidor mede? 


Ao desenvolvermos o conceito de excedente do consumidor, nosso objetivo é fazer julgamentos normativos 
sobre a necessidade dos resultados de mercado. Agora que você já sabe o que é excedente do consumidor, 
vamos ver se ele é uma boa medida do bem-estar econômico. 

Imagine que você é um formulador de políticas que quer projetar um bom sistema econômico. Você se 
importaria com a quantia de excedente do consumidor? O excedente do consumidor — a quantia que os 
compradores estão dispostos a pagar por um bem menos a quantia que efetivamente pagam — mede o 
benefício que os compradores obtêm de um bem tal como percebido pelos próprios compradores. Assim, O exce- 
dente do consumidor é uma boa medida do bem-estar econômico se os formuladores de políticas desejam 
respeitar as preferências dos compradores. 

Em algumas circunstâncias, os formuladores de políticas podem optar por não se importar com o 
excedente do consumidor por não respeitar as preferências que guiam o comportamento dos comprado- 
res. Por exemplo, os viciados em droga estão dispostos a pagar um preço elevado por heroína, mas não 
diríamos que eles obtêm um grande benefício maior por serem capazes de comprar heroína a um preço 
baixo (embora os próprios viciados possam pensar que sim). Do ponto de vista da sociedade, a dispo- 
sição para pagar, nesse caso, não é uma boa medida do benefício para os compradores, e o excedente 
do consumidor não é uma boa medida do bem-estar econômico porque os viciados não têm o próprio 
bem-estar em mente. 

Na maioria dos mercados, contudo, o excedente do consumidor efetivamente reflete o bem-estar eco- 
nômico. Os economistas normalmente partem da hipótese de que os compradores são racionais ao tomar 
decisões e de que suas preferências devem ser respeitadas. Essas pessoas fazem o possível para alcançar f 
seus objetivos, dependendo da oportunidade. Os economistas também supõem que suas preferências | 
devem ser respeitadas. Nesse caso, os consumidores são os melhores juízes de quanto benefício obtêm ! 
dos bens que compram. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente uma curva de demanda de peru. Em seu diagrama, indique um preço 
do peru e o excedente do consumidor que resulta desse preço. Explique com suas próprias palavras O que esse 
excedente do consumidor mede. 





EXCEDENTE DO PRODUTOR 


Vamos nos voltar agora para o outro lado do mercado e tratar dos benefícios que os vendedores obtêm de 
sua participação no mercado. Como veremos, nossa análise do bem-estar dos vendedores é semelhante à 


E 


nossa análise do bem-estar dos compradores. 


Custo e disposição para vender 


Imagine que você é proprietário de uma casa e quer pintá-la. Você consulta quatro vendedoras de serviços 
de pintura: Mary, Frida, Georgia e Grandma. Cada pintora está disposta a realizar o serviço, desde que o preço 
seja justo. Você decide pedir um orçamento das quatro pintoras e oferecer o serviço aquela que fará o trabalho 
pelo preço mais baixo. 


Ê 
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Cada pintora está disposta a realizar o serviço se o preço por ela recebido exceder o 


custo de fazer o trabalho. Aqui, o termo custo deve ser interpretado como o custo de custo . 
. . . . . , . oo o valor de tudo aquilo 
oportunidade das pintoras: inclui as despesas que a pintora terá (com tinta, pincéis etc.) 
de que um vendedor 


e o valor que atribui ao seu próprio tempo. A Tabela 2 mostra o custo de cada uma elas. 
Como o custo de uma pintora é o preço mínimo que ela aceitaria para trabalhar, o custo 
é uma medida de sua disposição para vender seus serviços. Cada pintora desejaria muito 
vender seus serviços a um preço superior ao custo, se recusaria a vender seus serviços a 


precisa abrir mão para 
produzir um bem 


um preço inferior ao custo e seria indiferente à venda de seus serviços a um preço igual ao seu custo. A um 
preço exatamente igual ao custo, ela ficaria indiferente à venda de seus serviços; isto é, ficaria igualmente 
feliz tanto em obter o serviço quanto em usar seu tempo e energia para outro fim. 

Quando você pede um orçamento às pintoras, o preço pode começar elevado, mas cai rapidamente por- 
que elas competem entre si pelo serviço. Uma vez que Grandma tenha proposto $ 600 (ou pouco menos), 
ela é a única competidora restante. Ela fica feliz em prestar o serviço por esse preço porque seu custo é de 
apenas $ 500. Mary, Frida e Georgia não têm interesse em pintar sua casa por menos de 


$ 600. Observe que o serviço vai para a pintora que é capaz de trabalhar ao menor custo. excedente do 
Que benefício Grandma recebe pela realização do serviço? Como ela está disposta a produtor 
fazer o trabalho por $ 500, mas você lhe paga $ 600, dizemos que ela recebe um exceden- a quantia que um 
te do produtor de $ 100. Excedente do produtor é o montante que um vendedor recebe neo recebe por 
menos o seu custo da produção. O excedente do produtor mede o benefício que os custo de orodução 
vendedores recebem por sua participação em um mercado. 
Vendedora Custo TABELA 2 
Mary $ 900 
Frida 800 Os custos de quatro 
Georgia o possíveis vendedoras 
Grandma 500 


Vamos agora imaginar um exemplo um pouco diferente. Suponhamos que você tenha duas casas que 
precisam de pintura. Mais uma vez, você leiloa o serviço entre as quatro pintoras. Para simplificarmos, vamos 
imaginar que nenhuma delas possa pintar as duas casas e que você pague a mesma quantia pela pintura de 
cada casa. Com isso, o preço cai até que restem apenas duas pintoras. 

Nesse caso, as propostas param quando Georgia e Grandma se oferecem para prestar o serviço por $ 800 
(ou pouco menos). A esse preço, as duas estão dispostas a trabalhar, enquanto Mary e Frida não desejam 
aceitar um preço mais baixo. A $ 800, Grandma e Georgia recebem excedentes do produtor de $ 300 e $ 200, 
respectivamente. O excedente do produtor total do mercado é $ 500. 


Uso da curva de oferta para medir o excedente do produtor 


Assim como o excedente do consumidor está estreitamente associado à curva de demanda, o excedente 
do produtor está estreitamente associado à curva de oferta. Para vermos como, vamos prosseguir com 
nosso exemplo. 

Começamos usando os custos das quatro pintoras para identificar a escala de oferta dos serviços de 
pintura. A tabela da Figura 4 mostra a escala de oferta que corresponde aos custos na Tabela 2. Se o preço 
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está abaixo de $ 500, nenhuma das quatro pintoras está disposta a prestar o serviço, de modo que a quan- 
tidade fornecida é zero. Se o preço está entre $ 500 e $ 600, só Grandma está disposta a prestar o serviço, de 
modo que a quantidade ofertada é 1. Se o preço está entre $ 600 e $ 800, Grandma e Georgia estão dispos- 
tas a prestar O serviço, de modo que a quantidade ofertada é 2, e assim por diante. Com isso, a escala de 
oferta é derivada dos custos das quatro pintoras. 

O gráfico da Figura 4 mostra a curva de oferta correspondente a essa escala de oferta. Observe que a 
altura da curva de oferta está relacionada aos custos das vendedoras. Para qualquer quantidade, o preço 
dado pela curva representa o custo da vendedora marginal, aquela que seria a primeira a deixar o mercado se 
o preço fosse menor. Para a quantidade de 4 casas, por exemplo, a curva de oferta tem altura de $ 900, o 
custo de Mary (a vendedora marginal) para prestar seus serviços de pintura. Para a quantidade de 3 casas, a 
curva de oferta tem altura de & 800, o custo que Frida (que agora é a vendedora marginal) incorre. 

Como a curva de oferta reflete os custos das vendedoras, ela pode ser usada para medir o excedente do 
produtor. A Figura 5 usa a curva de oferta para calcular o excedente do produtor em nossos dois exemplos. 
No painel (a), consideramos que o preço é $ 600. Nesse caso, a quantidade fornecida é de 1. Observe que a 
área abaixo do preço e acima da curva de oferta é igual a $ 100, montante que é idêntico ao excedente do 
produtor de Grandma que calculamos anteriormente. 

O painel (b) da Figura 5 mostra o excedente no preço de $ 800. Nesse caso, a área abaixo do preço 
e acima da curva de oferta é igual à área total dos dois retângulos, ou seja, $ 500 — o excedente do pro- 
dutor que calculamos anteriormente para Georgia e Grandma quando havia duas casas que precisavam 
de pintura. 

A lição que extraímos desse exemplo se aplica para todas as curvas de oferta: a área abaixo do preço e acima 
da curva de oferta representa o excedente do produtor em um mercado. A lógica é simples: a altura da curva de 
oferta mede os custos dos vendedores, e a diferença entre o preço e o custo de produção é o excedente do 
produtor de cada vendedor. Assim, a área é a soma dos excedentes do produtor de todos os vendedores. 





A escala de oferta e a curva de oferta 


A tabela mostra a escala de oferta das vendedoras da Tabela 2. O gráfico mostra a curva de demanda correspondente. Observe que a 
altura da curva reflete os custos das vendedoras relacionada aos custos das vendedoras. 




















Preço Vendedoras Quantidade Preço da 
ofertada pintura o! 
da casa erta 

$9000umais Mary Frida, Georgia 4 

e Grandma 4 900 Custo de Mary 
$80039900 Frida Georgia e 3 800 Custo de Frida 

Grandma 
360025800 Georgia e Grandma 2 600 Custo de Georgia 
$5003$600 — Grandma 1 500 Custo de Grandma 
Menos de $500 Ninguém 0 


0 1 2 3 4 Quantidade de 
casas pintadas 
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Medindo o excedente do produtor com a curva de oferta 


No painel (a), o preço do bem é $ 600 e o excedente do produtor é $ 100. No painel (b), o preço do bem é $ 800 e o excedente do 
produtor é $ 500. 


(a) Preço = $ 600 (b) Preço = $ 800 
Preço da Preço da 
pintura pintura 
da casa Oferta da casa Oferta 












Total do excedente 
$ 900 do produtor ($ 500) 


800 


$ 900 
800 


600 
500 


600 E-eeeseenaeess E 
500 


Excedente do produtor 
de Georgia ($ 200) 





Excedente do produtor 
de Grandma ($ 100) 





Excedente do produtor 
de Grandma ($ 300) . 


o) 1 2 3 4 0 1 2 3 4 
Quantidade de Quantidade de 
casas pintadas casas pintadas 





Como um preço mais alto aumenta o excedente do produtor 


Ninguém se surpreenderia ao ouvir dizer que os vendedores sempre gostariam de receber um preço maior 
pelos bens que vendem. Mas em que medida o bem-estar dos vendedores se eleva em resposta a um preço 
maior? O conceito de excedente do produtor oferece uma resposta precisa a essa pergunta. 

A Figura 6 mostra uma curva de oferta típica com inclinação ascendente que resultaria em um mercado 
com muitos vendedores. Embora essa curva de oferta seja diferente em formato das que vimos na figura ante- 
rior, o excedente do produtor é medido da mesma forma: o excedente do produtor é a área abaixo do preço e 
acima da curva de oferta. No painel (a), o preço é P,, e o excedente do produtor é a área do triângulo ABC. 

O painel (b) mostra o que acontece quando o preço aumenta de P, para P,. O excedente do produtor 
agora passa a ser igual à área ADF. Esse aumento do excedente do produtor tem duas partes. Em primeiro 
lugar, os vendedores que já estavam vendendo Q, do bem ao mais baixo preço P, se beneficiam porque 
agora recebem mais por aquilo que vendem. O aumento do excedente do produtor dos vendedores existen- 
tes é igual à área do retângulo BCED. Em segundo lugar, alguns novos vendedores entram no mercado 
porque estão dispostos a produzir o bem ao preço mais alto, o que resulta em um aumento da quantidade 
ofertada de Q, para Q,. O excedente do produtor desses novos vendedores é igual à área do triângulo CEF. 

Como mostra nossa análise, usamos o excedente do produtor para medir o bem-estar dos vendedores, 
de forma semelhante ao uso do excedente do consumidor para medir o bem-estar dos compradores. Como 
essas duas medidas de bem-estar econômico são muito parecidas, é natural usá-las juntas. E é exatamente 
o que faremos na próxima seção. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente uma curva de oferta de peru. Em seu diagrama, indique um preço do 
peru e o excedente do produtor que resulta desse preço. Explique com suas próprias palavras o que esse excedente 
do produtor mede. 
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Como o preço afeta o excedente do produtor 


No painel (a), o preço é P,, a quantidade ofertada é Q, e o excedente do produtor é igual à área do triângulo ABC. Quando o 
preço aumenta de ?, para P,, como mostra o painel (b), a quantidade ofertada aumenta de Q, para Q, e o excedente do produtor 
aumenta para a área do triângulo ADF. O aumento no excedente do produtor (área BCFD) ocorre, em parte, porque os produtores 
existentes agora passam a receber mais (área BCED) e, em parte, porque os novos produtores entram no mercado ao preço mais 
elevado (área CEF). 


(a) Excedente do produtor ao preço P, (b) Excedente do produtor ao preço P, 
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EFICIÊNCIA DE MERCADO 


O excedente do consumidor e o excedente do produtor são as ferramentas básicas dos economistas para estu- 
dar o bem-estar dos compradores e dos vendedores no mercado, as quais podem nos ajudam a abordar uma 
questão econômica fundamental: a alocação de recursos determinada pelos mercados livres é desejável? 


ee re rr renomear 


O planejador social benevolente 


Para avaliarmos os resultados de mercado, vamos introduzir em nossa análise um novo personagem hipoté- 
tico chamado planejador social benevolente. O planejador social benevolente é um ditador onisciente, o ini- 
potente e bem-intencionado que deseja maximizar o bem-estar econômico de todos os membros da 
sociedade. O que, em sua opinião, ele deve fazer? Deixar os compradores e vendedores no equilíbrio que 
atingem naturalmente por si sós? Ou será que ele pode aumentar o bem-estar econômico alterando de algu- 
ma maneira o resultado do mercado? 

Para responder a essas perguntas, o planejador precisa, antes de mais nada, decidir como medir o bem- 
-estar econômico de uma sociedade. Uma medida possível é a soma dos excedentes do consumidor e dos 
excedentes do produtor, que chamamos excedente total. O excedente do consumidor é o benefício que os 
compradores obtêm de sua participação no mercado, e o excedente do produtor é o benefício recebido pelos 


sem qr eco 


vendedores. É natural, portanto, usar o excedente total como medida do bem-estar econômico da sociedade. 
Para entender melhor essa medida do bem-estar econômico, lembre-se de como medimos os excedentes 
do consumidor e do produtor. Definimos excedente do consumidor como 


MOR erra csmrt cg nra esnice 


Excedente do consumidor = Valor para os compradores - Quantia paga pelos compradores 


É 
a 
É 
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De maneira similar, definimos o excedente do produtor como 
Excedente do produtor = Quantia recebida pelos vendedores —- Custo para os vendedores 
Quando somamos os excedentes do consumidor e do produtor, temos 


Excedente total = (Valor para os compradores — Quantia paga pelos compradores) 
+ (Quantia recebida pelos vendedores - Custo para os vendedores) 


A quantia paga pelos compradores é igual à quantia recebida pelos vendedores, de modo que os dois 
termos médios da expressão cancelam um ao outro. Com isso, podemos escrever o excedente total como 


Excedente total = Valor para os compradores — Custo para os vendedores 


O excedente total de um mercado é o valor total atribuído pelos compradores dos 


bens, medido por sua disposição para pagar, menos o custo total dos vendedores que eficiência 
fornecem esses bens. a propriedade da 
Se uma alocação de recursos maximiza o excedente total, dizemos que tem eficiên- alocação de um 
, 2 En 4 gn = = tun recur maximi 
cia. Se uma alocação não é eficiente, então parte dos ganhos potenciais do comércio ecurso de maximizar 
« , : =. +  oexcedentetotal 
entre compradores e vendedores não está sendo obtida. Por exemplo, uma alocação é bido por tod 
dogs = . . recebido por todos os 
ineficiente se um bem não está sendo produzido ao menor custo pelos vendedores. emres da sociedade 
Neste caso, deslocar a produção de um produtor de alto custo para outro que tenha 
custo mais baixo reduzirá o custo total para os vendedores e aumentará o excedente 
total. De maneira similar, uma alocação é ineficiente se um bem não está sendo consu- 
mido pelos compradores que atribuem maior valor a ele. Nesse caso, deslocar o con- igualdade 
sumo do bem de um comprador que lhe atribui baixo valor para outro que lhe dê um — àpropriedade de 
valor maior elevará o excedente total. distribuir prosperidade 
2 sun : : , : ômi maneira 
Além da eficiência, o planejador social também pode se preocupar com a igualdade, econômica de 
. : AA uniforme entre os 
ou seja, se os diversos compradores e vendedores de mercado têm nível de bem-estar . 
membros da sociedade 


econômico semelhante. Em essência, os ganhos de comércio em um mercado são como 


Figura 7: 







Excedentes do consumidor 
e do produtor em um 
mercado em equilíbrio 


Oferta 


Excedente total — a soma dos 
excedentes do consumidor e 
do produtor — é a área entre 
as curvas de oferta e demanda 
até a quantidade de equilíbrio. 
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um bolo a ser distribuído entre os participantes do mercado. A questão da eficiência é se o bolo tem o tama- 
nho adequado. A questão da igualdade preocupa-se com a forma como o bolo é dividido e como as porções 
são distribuídas entre os membros da sociedade. Neste capítulo nos concentramos na eficiência como meta 
do planejador social. Tenha em mente, entretanto, que os formuladores de políticas do mundo real se preo- 
cupam também com a igualdade. 


Avaliação do equilíbrio de mercado 


A Figura 7 mostra os excedentes do consumidor e do produtor quando um mercado atinge o equilíbrio entre 
oferta e demanda. Lembre-se de que o excedente do consumidor é igual à área acima do preço e abaixo da 
curva de demanda e que o excedente do produtor é igual à área abaixo do preço e acima da curva de oferta. 
Assim, a área total entre as curvas de oferta e demanda até o ponto de equilíbrio representa o excedente 
total desse mercado. 

Essa alocação de recursos no equilíbrio é eficiente? Ou seja, ela maximiza o excedente total? Para res- 
ponder a essa pergunta, lembre-se de que, quando um mercado está em equilíbrio, o preço determina quais 
compradores e quais vendedores participam dele. Os compradores que atribuem ao bem um valor maior do 
que o preço (representados pelo segmento AE da curva de demanda) optam por comprar o bem; os com- É 
pradores que atribuem ao bem um valor menor do que o preço (representados pelo segmento EB) não o i 
compram. Da mesma forma, os vendedores cujos custos são inferiores ao preço (representados pelo seg- 
mento CE da curva de oferta) optam por produzir e vender o bem; aqueles cujos custos são maiores que o 
preço (representados pelo segmento ED) não. 

Estas observações levam a duas conclusões sobre os resultados de mercado: 


1. Os mercados livres alocam a oferta de bens aos compradores que atribuem maior valor a eles, tal 
como medido por sua disposição para pagar. 





2. Os mercados livres alocam a demanda por bens aos vendedores que podem produzi-los ao menor 
custo. 


Assim, dada a quantidade produzida e vendida em um mercado em equilíbrio, o planejador social bene- 
volente não pode aumentar o bem-estar econômico mudando a alocação de consumo entre os compradores 
ou a alocação de produção entre os vendedores. 

Ele, no entanto, pode aumentar o bem-estar econômico aumentando ou diminuindo a quantidade do 
bem? A resposta é negativa, como vemos nesta terceira conclusão sobre os resultados de mercado: 


3. Os mercados livres produzem a quantidade de bens que maximiza a soma dos excedentes do consu- 
midor e do produtor. 





A Figura 8 mostra por que isso é verdade. Para interpretá-la, é preciso ter em mente que a curva de 
demanda reflete o valor para os compradores, e a curva de oferta, o custo para os vendedores. Em qualquer 
quantidade abaixo do nível de equilíbrio, tal como Q,, o valor para o comprador marginal excede o custo 
para o vendedor marginal. Assim, o aumento na quantidade produzida e consumida aumenta o excedente 
total. Isso permanece válido até que a quantidade alcance o nível de equilíbrio. Da mesma forma, a qualquer 
quantidade acima do nível de equilíbrio, tal como Q,, o valor para o comprador marginal é menor que o 
custo para o vendedor marginal. Nesse caso, a diminuição da quantidade aumenta o excedente total, e isso 
também é verdade até que a quantidade caia até o nível de equilíbrio. Para maximizar o excedente total, o 
planejador social escolheria a quantidade onde as curvas de oferta e demanda se cruzam. 

Juntas, essas três conclusões nos dizem que os resultados de mercado fazem que a soma dos excedentes 
do consumidor e do produtor seja a maior possível. Em outras palavras, o resultado de equilíbrio é uma 
alocação eficiente de recursos. O planejador social benevolente pode, portanto, deixar o resultado de mer- 
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DD 


cado da maneira como o encontrou. Essa política de não intervenção é também conhecida pela expressão 
francesa laissez-faire, que significa, literalmente, ”deixe-os fazer”. 

O fato de o planejador não precisar intervir é um aspecto de sorte para a sociedade. Embora tenha sido 
um exercício útil imaginar o que um ditador bem-intencionado, todo-poderoso e onisciente faria, sabemos 
muito bem que tal pessoa não existe. Um ditador geralmente não é benevolente, e mesmo que se encon- 
trasse alguém com tantas virtudes, ele não teria muitas informações cruciais para tanto. 

Suponha que o planejador social tentasse escolher, sozinho, uma alocação de recursos eficiente, em vez 
de depender da força de mercado. Para isso, ele precisaria conhecer o valor de um bem em particular para 
cada potencial consumidor no mercado e o custo de cada produtor potencial. Ele precisaria dessas informa- 
ções não só para esse mercado, mas também para cada um dos milhares de mercados dessa economia. A 
tarefa é praticamente impossível, o que explica por que economias com planejamento central nunca apre- 
sentam bom desempenho. 

O trabalho do planejador se torna fácil, contudo, quando tem um parceiro: a mão invisível do mercado, 
de Adam Smith. Essa mão invisível avalia todas as informações sobre compradores e vendedores e direcio- 
na todos para o melhor resultado, conforme considerado pelo padrão de eficiência econômica. Na verdade, 
é um feito extraordinário. Por isso, os economistas defendem o livre mercado como a melhor forma de 
organizar a atividade econômica. 






decasy Deveria haver um mercado de órgãos humanos? 

Alguns anos atrás, na primeira página do Boston Globe, lia-se a manchete”Como o amor de uma 
mãe ajudou a salvar duas vidas”. O jornal contava a história de Susan Stephens, uma mulher cujo 
filho precisava de um transplante de rim. Quando o médico que cuidava dele descobriu que o rim 
da mãe não era compatível, propôs uma solução inovadora: se ela doasse um de seus rins para 
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ESPECULAÇÃO DE INGRESSOS 


MERCADOS E BEM-ESTAR 


ore esa sos or aceso Notícias 


Para alocar recursos com eficiência, uma economia precisa obter 
produtos — inclusive ingressos para os jogos do Red Sox — para os 
consumidores que dão maior valor a eles. 


Goste ou não, a especulação é 
uma força no mercado livre 
Por Charles Stein 


Todo ano, Chip Case dedica uma de suas 
aulas à revenda de ingressos da área de 
esportes. Também dedica uma seção ao 
assunto em seu livro de economia. 

Mas para Chip Case, professor de econo- 
mia do Wellesley College, a venda de ingres- 
sos com ágio exagerado é mais que uma 
atividade teórica interessante. Como 
Margaret Mead, ele já fez muita pesquisa 
diretamente na selva e tem histórias que a 
comprovam. 

Em 1984, Case passou duas noites na fila, 
na Causeway Street, para comprar ingressos 
a $ 11 para a final do campeonato de bas- 
quete entre os Boston Celtics e Los Angeles 
Lakers. Na noite anterior ao jogo, ele estava 
no chuveiro, quando a filha gritou: Pai, tem 
um cata no telefone que quer comprar os 
ingressos do jogo” Ele disse que não queria 
vender. 'Mas, pai” acrescentou a filha, “ele diz 
que paga no mínimo $ 1.000 por cada um 

Ele vendeu. Uma hora depois, uma limu- 
sine parou na porta de sua casa para pegar 
os dois ingressos - um de Case e outro de 
um amigo. O motorista deu $ 3.000 a ele. 

Para ele, assim como para outros econo- 
mistas, a venda de ingressos é um estudo de 
caso para avaliar o mercado livre em ação. 
Quando a oferta é limitada, mas a demanda 
não, Os preços sobem e aqueles que dese- 
jam pagar mais caro são os que conseguem 
obter os ingressos. “Sempre que as pessoas 
conseguirem se comunicar, haverá comér- 
cio” afirmou Case Chip. 


Fonte: Boston Globe, 1º maio 2005. 


Na era da internet, compradores e ven- 
dedores podem se conectar e negociar 
on-line, através de sites como eBay ou 
outros exclusivamente voltados para a ven- 
da de ingressos. Mas, mesmo na era pré- 
“internet, o processo funcionava, talvez com 
mais lentidão. Em 1984, o homem que 
comprou os ingressos de Case era um fico 
nova-iorquino que tinha um filho em uma 
escola particular em Boston. O homem 
ligou para um amigo na escola, que ligou 
pata alguém mais, que finalmente ligou para 
Case. Querer é poder. 

O comércio acontece, por mais que 
alguém tente suprimi-lo. A National Football 
League (NFL) dá alguns ingressos da Super 
Bowl como cortesia para os times, mas proí- 
be que sejam vendidos. Ainda assim, muitos 
desses ingressos acabam chegando ao mer- 
cado secundário. Na última temporada, o 
técnico Mike Tice, do Minnesota Vikings, foi 
flagrado tentando vender os ingressos que 
ganhou a uma agência de venda de ingres- 
sos na Califórnia. Me arrependi, disse ele 
depois ao Sports Íllustrated. Ou, pelo menos, 
lamenta ter sido pego no ato. 

Como qualquer bom mercado, o de 
ingressos é extremamente sensível à infor- 
mação. Chip Case tem uma história em 
relação a isso também. Ele estava em 
Kenmore Square, pouco antes do quarto 
jogo das finais entre o Yankees e o Red Sox. 
O Red Sox tinha perdido os três primeiros 
jogos, e todos estavam desolados. Os cam- 
bistas estavam vendendo os ingressos para 
O quarto jogo um pouco acima do valor real. 
Os ingressos para um possível quinto jogo 
estavam ainda mais baratos. 





O Red Sox, no entanto, conseguiu ven- 
cer o quarto jogo. Às duas horas daquela 
manhã, segundo Case, os melhores lugares 
para o quinto jogo já estavam sendo vendi- 
dos por mais de $ 1.000 on-line. O mercado, 
antes em baixa, tornou-se repentinamente 
especulativo. 

Como defensores do mercado livre, os 
economistas geralmente não observam 
nada errado com a especulação. “Os adultos 
devem ser capazes de realizar transações 
econômicas quando acreditam que é para 
benefício mútuo” afirmou Greg Mankiw, 
professor de Economia de Harvard, que 
recentemente deixou o cargo de presidente 
do Conselho Econômico do governo do 
presidente Bush. Ele também aborda essa 
questão em seu livro. 

Os times poderiam eliminar completa- 
mente a especulação se promovessem 
leilões on-line para os ingressos mais pro- 
curados. Chip Case não acredita que isso 
vá acontecer: “Os torcedores tocariam 
fogo em Fenway Park se o Red Sox cobras- 
se $ 2.000 por um ingresso” O time seria 
acusado de abuso de preços. Apesar disso, 
se você se conectasse na intemet, na 
semana passada, encontraria ingressos na 
primeira fila do Green Monster, para o jogo 
do dia 15 de julho contra o Yankees, sendo 
vendidos por mais de 3 2.000. Não dá 
para entender. 

Chip Case estará no estádio nesta sex- 
ta-feira. Ele vai levar o sogro ao jogo. 
Pagou uma pequena fortuna pelos ingres- 
sos on-line. Mas ele não reclama. É assim 
que o mercado livre funciona. 
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um receptor anônimo, seu filho iria para o topo da lista de espera pelo órgão. A mãe aceitou a 
proposta, e logo dois pacientes receberam o transplante que estavam aguardando. 

A engenhosidade da proposta do médico e a nobreza do ato da mãe não são passíveis de 
dúvida. Mas a história levanta algumas questões interessantes. Se a mãe pôde trocar um rim por 
outro, será que o hospital permitiria que ela trocasse um rim por um caro tratamento experimen- 
tal de câncer que ela não pudesse pagar de outra maneira? Será que ela poderia trocar um rim 
por uma bolsa de estudos para seu filho na faculdade de medicina ligada ao hospital? Será que 
ela poderia vender o rim e usar o dinheiro para trocar seu carro velho por um Lexus novinho? 

Em termos de política pública, a venda de órgãos é ilegal. Em essência, no mercado de órgãos, 
o governo estabeleceu um preço máximo igual a zero. Com isso, como se dá com qualquer preço 
máximo obrigatório, há uma escassez do bem. No caso da família Stephens, a transação não se 
enquadrou na proibição porque não houve troca de dinheiro. 

Muitos economistas acreditam que haveria grandes benefícios se a existência de um mercado 
livre de órgãos fosse permitida. As pessoas nascem com dois rins, mas geralmente só precisam 
de um deles. Enquanto isso, algumas pessoas sofrem de doenças que as deixam sem nenhum rim 
em funcionamento. Apesar dos ganhos óbvios do comércio, a situação atual é grave. Geralmente, 
a espera por um transplante de rim é de vários anos, e milhares de pessoas morrem porque não 
conseguem encontrar um rim a tempo. Se aqueles que precisam de um rim pudessem comprá-lo 
das pessoas que têm dois, o preço se elevaria até equilibrar oferta e demanda. Os vendedores se 
beneficiariam do dinheiro recebido. Os compradores se beneficiariam do órgão de que precisam 
para salvar sua vida. A escassez de rins logo desapareceria. 

Um mercado como esse levaria a uma alocação eficiente de recursos, mas aqueles que criticam 
a ideia se preocupam com a questão da justiça. Um mercado de órgãos, argumentam, beneficiaria 
os ricos à custa dos pobres, porque os órgãos seriam alocados às pessoas com maior disposição 
e capacidade para pagar. Mas também é possível questionar a justiça do sistema em vigor: hoje, 
a maioria de nós anda por aí com um órgão de que não precisa, enquanto alguns dos cidadãos 
de nossa sociedade estão morrendo. Isso é justo? E 


TESTERÁPIDO Represente graficamente a oferta e a demanda de peru. No equilíbrio, indique os excedentes do 
consumidor e do produtor. Explique por que uma produção maior de perus reduziria o excedente total. 


CONCLUSÃO: EFICIÊNCIA E FALHA DE MERCADO 


Este capítulo introduziu as ferramentas básicas da economia do bem-estar — os excedentes do consumidor 
e do produtor — e as utilizou para avaliar a eficiência dos mercados livres. Mostramos que as forças de ofer- 
ta e demanda alocam recursos com eficiência. Ou seja, embora cada comprador e vendedor no mercado só 
se preocupe com seu próprio bem-estar, eles são, juntos, guiados por uma mão invisível em direção a um 
equilíbrio que maximiza os benefícios totais para compradores e vendedores. 

Aqui devemos fazer uma advertência: para concluirmos que os mercados são eficientes, adotamos uma 
série de hipóteses sobre como eles funcionam. Quando essas hipóteses não se sustentam, nossa conclusão 
de que o equilíbrio de mercado é eficiente pode deixar de ser verdadeira. Ao concluirmos o capítulo, vamos 
tratar rapidamente de duas dessas hipóteses. 

Em primeiro lugar, nossa análise presumiu que os mercados são perfeitamente competitivos, mas, na 
vida real, às vezes a competição está longe da perfeição. Em alguns mercados, um único comprador ou 
vendedor (ou um pequeno grupo de compradores ou de vendedores) pode ser capaz de controlar os pre- 
ços de mercado. Essa capacidade de influenciar os preços é chamada poder de mercado. O poder de mer- 
cado pode fazer com que os mercados sejam ineficientes ao manter o preço e a quantidade distantes do 
equilíbrio entre oferta e demanda. 
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Em segundo lugar, nossa análise também supôs que o resultado em um mercado somente importa para 
os compradores e vendedores do mercado em questão, mas, na vida real, as decisões de compradores e 
vendedores às vezes afetam pessoas que não participam do mercado de maneira nenhuma. O uso de pes- 
ticidas agrícolas, por exemplo, afeta não só os fabricantes que os produzem e os agricultores que os utilizam, 
mas também muitas outras pessoas que respiram o ar ou bebem a água poluídos por eles. Efeitos colaterais 
desse tipo, chamados externalidades, fazem que o bem-estar em um mercado dependa de mais coisas do que 
o valor para os compradores e o custo para os vendedores. Como os compradores e vendedores não consi- 
deram esses efeitos colaterais ao decidirem quanto consumir e produzir, o equilíbrio em um mercado pode 
ser ineficiente do ponto de vista da sociedade como um todo. 

O poder de mercado e as externalidades são exemplos de um fenômeno geral chamado falha de mercado 
— a incapacidade que alguns mercados não regulamentados têm de alocar recursos com eficiência. Quando 
os mercados falham, a política pública pode, em alguns casos, solucionar o problema e aumentar a eficiên- 
cia da economia. Os microeconomistas dedicam grande parte de seus esforços ao estudo de quando as 
falhas de mercado são prováveis e que tipos de política são melhores para corrigi-las. Ao prosseguir com 
seus estudos de economia, você verá que as ferramentas da economia do bem-estar aqui desenvolvidas são 
facilmente adaptadas para esse objetivo. 

Apesar da possibilidade de falhas de mercado, a mão invisível do mercado é de uma importância extra- 
ordinária. Em muitos mercados, as hipóteses que adotamos neste capítulo funcionam muito bem e a con- 
clusão da eficiência do mercado aplica-se diretamente. Ademais, podemos usar nossa análise da economia 
do bem-estar e da eficiência do mercado para esclarecer os efeitos de várias políticas governamentais. Nos 
dois próximos capítulos, aplicaremos as ferramentas que acabamos de desenvolver ao estudo de duas ques- 
tões políticas importantes — os efeitos da tributação e do comércio internacional sobre o bem-estar. 


RESUMO 


e O excedente do consumidor é igual ao valor que os 
compradores estão dispostos a pagar por um bem 
menos a quantia que efetivamente pagam por ele e 
mede o benefício que os compradores obtêm de sua 
participação no mercado. O excedente do consumi- 
dor pode ser calculado determinando-se a área abai- 
xo da curva de demanda e acima do preço. 

O excedente do produtor é igual à quantia que os 
vendedores recebem por seus bens menos seus custos 
de produção e mede o benefício que os vendedores 
obtêm de sua participação no mercado. O excedente 
do produtor pode ser calculado determinando-se a 
área abaixo do preço e acima da curva de oferta. 


o 


CONCEITOS-CHAVE 


* Uma alocação de recursos que maximize a soma dos 
excedentes do consumidor e do produtor é chamada 
eficiente. Os formuladores de políticas muitas vezes 
se preocupam com a eficiência — e com a igualdade 
— dos resultados econômicos. 

e O equilíbrio de oferta e demanda maximiza a soma 
dos excedentes do consumidor e do produtor. Ou 
seja, a mão invisível do mercado leva os compradores 
e vendedores a alocar os recursos de forma eficiente. 

e Os mercados não alocam recursos de forma eficiente na 
presença de falhas de mercado como poder de mer- 
cado ou externalidades. 


economia do bem-estar, p. 130 
disposição para pagar, p. 130 
excedente do consumidor, p. 131 
custo, p. 135 


excedente do produtor, p. 135 
eficiência, p. 139 
igualdade, p. 139 
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CAPÍTULO 7 CONSUMIDORES, PRODUTORES E EFICIÊNCIA DOS MERCADOS 


QUESTÕES PARA | REVISÃO 


1. Explique como a disposição para pagar dos com- 
pradores, o excedente do consumidor e a curva de 
demanda se relacionam. 

2. Explique como os custos dos vendedores, o exce- 
dente do produtor e a curva de oferta se relacionam. 

3. Porque a redução no preço de um bem aumenta o 
excedente do consumidor? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Melissa compra um iPod por $ 100 e tem um exce- 
dente do consumidor de $ 80. 

a. Qual é sua disposição para pagar esse preço? 

b. Se ela tivesse comprado o iPod quando estava 
em oferta, por $ 70, qual teria sido seu exceden- 
te do consumidor? 

c. Se o preço de um iPod fosse $ 200, qual teria 
sido seu excedente do consumidor? 

2. Uma geada inesperada na Califórnia afeta a pro- 
dução de limão. Explique o que acontece ao exce- 
dente do consumidor no mercado de limões. 
Explique o que acontece ao excedente do consu- 
midor no mercado de limonada. Ilustre sua res- 
posta com diagramas. 

3. Suponha que a demanda por pão francês aumente. 
O que acontece com o excedente do produtor no 
mercado de pão francês? O que acontece com o 
excedente do produtor no mercado de farinha? 
Ilustre sua resposta com diagramas. 

4. Faz muito calor e Bert está com sede. Eis o valor 
que ele atribui a uma garrafa de água. 


Valor da primeira garrafa S7 
Valor da segunda garrafa 5 
Valor da terceira garrafa 3 
Valor da quarta garrafa 1 


a. Com base nessas informações, derive a escala 
de demanda de Bert. Represente graficamente a 
sua curva de demanda por garrafas de água. 

b. Se o preço da garrafa de água for $ 4, quantas 
garrafas Bert comprará? Qual é o excedente do 
consumidor Bert que obtém de suas compras? 
Indique o excedente do consumidor de Bert em 
seu gráfico. 

c. Se o preço cair para $ 2, em quanto muda a 
quantidade demandada? Em quanto muda o 
excedente do consumidor de Bert? Indique 
essas mudanças em seu gráfico. 

. Ernie tem um poço. Como bombear grandes 
quantidades de água é mais difícil que bombear 
pequenas quantidades, o custo de produção de 


4. O que é eficiência? A eficiência é o único objetivo 


dos formuladores de políticas? 


- O que a mão invisível faz? 
. Indique dois tipos de falha de mercado. Explique 


por que cada uma delas pode fazer que os resulta- 
dos do mercado sejam ineficientes. 


uma garrafa aumenta conforme bombeia mais 
água. Eis o custo de produção de cada garrafa 
de água: 


Custo da primeira garrafa $1 
Custo da segunda garrafa 3 
Custo da terceira garrafa 5 
Custo da quarta garrafa 7 


a. Com base nessas informações, derive a escala 
de oferta de Emie. Represente graficamente a 
sua curva de oferta de garrafas de água. 

b. Se o preço de uma garrafa de água for $ 4, 
quantas garrafas ele produzirá e venderá? Qual 
o excedente do produtor que Ernie obtém de 
suas vendas? Indique o excedente do produtor 
de Ernie em seu gráfico. 

c. Se o preço subir para $ 6, em quanto muda a 
quantidade ofertada? Em quanto muda o exce- 
dente do produtor de Ernie? Indique essas 
mudanças em seu gráfico. 


. Considere um mercado em que Bert, do problema 


4, seja o comprador e Ernie, do problema 5, seja o 

vendedor. 

a. Use a escala de oferta de Ernie e a escala de 
demanda de Bert para identificar a quantidade 
demandada e a quantidade ofertada aos preços 
de $2,$4 e $ 6. Qual desses preços traz oferta 
e demanda para o equilíbrio? 

b. Quais são o excedente do consumidor, o exce- 
dente do produtor e o excedente total nesse 
equilíbrio? 

c. Se Emie produzisse e Bert consumisse uma 
garrafa a menos, O que aconteceria com o exce- 
dente total? 

d. Se Emie produzisse e Bert consumisse uma 
garrafa a mais, o que aconteceria com o exce- 
dente total? 


. Use o conceito do excedente total para analisar a 


seguinte afirmação: “Você não pode ter muito de 
um produto bom”. 


145 








186 


8. 
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O custo de produção de aparelhos de TV de tela 
plana caiu nas últimas décadas. Vamos considerar 
algumas implicações disso. 

a. Use um diagrama de oferta e demanda para 
demonstrar o efeito da queda dos custos de 
produção sobre o preço e a quantidade de apa- 
relhos de TV de tela plana vendida. 

b. Em seu diagrama, indique o que acontece com o 
excedente do consumidor e com o excedente do 
produtor. 

c. Suponha que a oferta de aparelhos de TV de tela 
plana seja muito elástica. Quem se beneficia 
mais da queda dos custos de produção: os con- 
sumidores ou os produtores? 


- Há quatro consumidores dispostos a pagar as se- 


guintes quantias por um corte de cabelo: 


Jery:S7 OprahiS2 ElenS8  Phii$5 

Há quatro salões de beleza, com os seguintes preços 

para um corte de cabelo: 

Salão A:S3 SalãoB:$6 SalãoC$4 Salão D:$2 
Cada salão tem capacidade para realizar só um 
corte de cabelo. Em termos de eficiência, quantos 
cortes de cabelo devem ser realizados? Que salões 
devem realizar os cortes e que consumidores 
devem cortar o cabelo? Qual é a dimensão máxima 
possível do excedente do produtor? 

Suponhamos que um avanço tecnológico reduza o 

custo de produção de computadores. 

a. Elabore um diagrama de oferta e demanda para 
demonstrar o que acontece com o preço, a quan- 
tidade, o excedente do consumidor e o excedente 
do produtor no mercado de computadores. 

b. Computadores e máquinas de escrever são bens 
substitutos. Elabore um diagrama de oferta e 
demanda para demonstrar o que acontece com 
o preço, a quantidade, o excedente do consumi- 
dor e o excedente do produtor no mercado de 
máquinas de escrever. Os produtores de máqui- 
nas de escrever devem ficar felizes ou chateados 
com o avanço tecnológico dos computadores? 

c. Computadores e software são bens comple- 
mentares. Elabore um diagrama de oferta e 
demanda para demonstrar o que acontece com 
o preço, a quantidade, o excedente do consu- 
midor e o excedente do produtor no mercado 
de software. Os produtores de software devem 
ficar felizes ou chateados com o avanço tecno- 
lógico dos computadores? 


11. 


12. 


d. Essa análise ajuda a explicar por que o produtor 
de software Bill Gates é um dos homens mais 
ricos do mundo? 

Um amigo seu está avaliando a proposta de duas 
operadoras de telefonia celular. A operadora A cobra 
$ 120 por mês pelo serviço, independentemente do 
número de ligações feitas. A operadora B não tem 
uma taxa de serviço fixa, porém cobra $ 1 por 
minuto das chamadas. A demanda mensal de seu 
amigo por minutos de chamada é dada pela equa- 
ção QP = 150 - 50P, onde Pé o preço por minuto. 

a. Qual será o custo de Marcos quando utilizar um 
minuto extra de cada operadora? 

b. Com base em sua resposta em (a), quantos 
minutos seu amigo falaria ao telefone ao utilizar 
os serviços de cada operadora? 

c. Qual seria o valor pago mensalmente a cada 
operadora? 

d. Quanto excedente do consumidor seu amigo 
obteria com cada operadora? (Dica: trace a 
curva de demanda e lembre-se da fórmula da 
área de um triângulo.) 

e. Qual operadora você recomendaria a seu 
amigo? Por quê? 

Considere como os planos de assistência médica 

afetam a quantidade de serviços prestados. Suponha 

que um procedimento médico típico tenha um custo 
de $ 100. Mesmo assim, uma pessoa que possui esse 
tipo de plano desembolsa apenas $ 20 e o plano paga 
os $ 80 restantes. (O plano de assistência médica 
recupera os $ 80 pelos prêmios de seguro, mas 

o prêmio que uma pessoa paga não depende do 

número de procedimentos que ela decide realizar.) 

a. Represente graficamente a curva de demanda 
no mercado de serviços saúde. (Em seu diagra- 
ma, o eixo horizontal deve representar a quanti- 
dade de procedimentos médicos.) Indique a 
quantidade demandada de procedimentos se o 
preço de cada um deles for $ 100. 

b. Em seu diagrama, indique a quantidade deman- 
dada de procedimentos se os consumidores 
pagarem $ 20 por procedimento. Se o custo de 
cada procedimento para a sociedade for, real- 
mente, $ 100 e se as pessoas têm planos de 
assistência médica como o descrito anterior- 
mente, o número de procedimentos realizados 
maximizará o excedente total? Explique. 

c. Os economistas muitas vezes culpam o sistema 
de assistência médica pelo uso excessivo de 
cuidados médicos. Dada sua análise, por que o 
uso dos atendimentos médicos poderia ser con- 
siderado “excessivo”? 

d. Que tipos de política poderiam impedir esse uso 
excessivo? 
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CAPÍTULO 


EO 


plicação: os custos da tributação 


Os impostos são frequentemente motivo de acaloradas discussões políticas. Em 1776, a ira das colônias 
norte-americanas provocada pelos impostos cobrados pela Inglaterra desencadeou a Revolução Americana. 
Mais de dois séculos depois, os partidos políticos continuam a debater sobre quais são o tamanho e a forma 
do sistema tributário. Certamente, ninguém negaria que certo nível de impostos é necessário. Como afirmou 
Oliver Wendell Holmes Jr.:“Os impostos são o preço que pagamos pela sociedade civilizada”. 

Os impostos têm impacto importante sobre a economia moderna, por isso retornaremos ao assunto várias 





vezes neste livro, à medida que expandirmos as ferramentas ao nosso dispor. Começamos a estudar os impos- 
tos no Capítulo 6, em que vimos como um imposto sobre um bem afeta o preço e a quantidade vendida deste 
e como as forças de oferta e demanda dividem o ônus do imposto entre compradores e vendedores. Neste 
capítulo, ampliaremos essa análise e veremos como os impostos afetam o bem-estar econômico dos partici- 
pantes de um mercado. Em outras palavras, veremos a quanto chega o preço de uma sociedade civilizada, 

À primeira vista, os efeitos dos impostos sobre o bem-estar podem parecer óbvios. O governo aprova 
impostos para levantar receita e esta precisa sair do bolso de alguém. Como vimos no Capítulo 6, tanto 
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compradores quanto vendedores ficam em pior situação quando um bem é tributado: um imposto eleva o 
preço que os compradores pagam e reduz o preço que os vendedores recebem. Mas, para entendermos bem 
como os impostos afetam o bem-estar econômico, precisamos comparar a redução de bem-estar dos com- 
pradores e vendedores com a elevação da receita do governo. As ferramentas dos excedentes do consumidor 
e do produtor nos permitem fazer essa comparação. A análise demonstrará que os custos dos impostos para 
os compradores e vendedores são maiores que o aumento de receita do governo. 


O PESO MORTO DOS IMPOSTOS 


Vamos começar recordando uma das lições surpreendentes do Capítulo 6: o resultado é o mesmo, não 
importa se um imposto recai sobre os compradores ou os vendedores de um bem. Quando um imposto recai 
sobre os compradores, a curva de demanda desloca-se para baixo no montante do imposto; quando 
recai sobre os vendedores, a curva de oferta desloca-se para cima no montante do imposto. Nos dois casos, 
quando o imposto entra em vigor, o preço pago pelos compradores aumenta e o recebido pelos vendedores 
cai. No fim das contas, as elasticidades da oferta e da demanda determinam como o ônus do imposto é 
distribuído entre produtores e consumidores, independentemente de como ele é cobrado. 

A Figura 1 mostra esses efeitos. Para simplificar nossa discussão, a figura não mostra deslocamentos das 
curvas de oferta e demanda, embora uma delas precise se deslocar. O que determina qual das duas curvas 
se deslocará é se o imposto é cobrado dos vendedores (deslocamento da curva de oferta) ou dos comprado- 
res (deslocamento da curva de demanda). Neste capítulo, podemos generalizar a análise e simplificar os 
gráficos desconsiderando o deslocamento. O resultado que importa para nossos objetivos neste ponto é o 
fato de que o imposto introduz uma cunha entre o preço que os compradores pagam e o preço que os ven- 
dedores recebem. Por causa dessa cunha tributária, a quantidade vendida cai e fica abaixo do nível que seria 
vendido na ausência do imposto. Em outras palavras, um imposto sobre um bem causa uma redução no 
tamanho do mercado desse bem. Esses resultados já devem ser familiares para quem leu o Capítulo 6. 


Como um imposto afeta os participantes do mercado 


Vamos usar as ferramentas da economia do bem-estar para medir os ganhos e as perdas resultantes de um 


imposto sobre um bem. Para tanto, precisamos levar em consideração como o imposto afeta os comprado- 





Preço 





Os efeitos de um imposto 









Um imposto sobre um bem Oferta 


introduz uma cunha entre 0 Preço pago | Montante 
preço que os compradores pelos compradores do imposto 
pagam e o preço que os 

vendedores recebem. Preço sem 

A quantidade vendida o imposto 


do bem diminui. Preço recebido 


pelos vendedores 


Demanda 





(0) Quantidade Quantidade Quantidade 
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res, os vendedores e o governo. O benefício obtido pelos compradores em um mercado é medido pelo 
excedente do consumidor — a quantia que os compradores estão dispostos a pagar por um bem menos o 
que efetivamente pagam. O benefício obtido pelos vendedores em um mercado é medido pelo excedente 
do produtor — a quantia que os vendedores recebem pelo bem menos seus custos. Essas são as medidas de 
economia do bem-estar que usamos no Capítulo 7. 

E quanto à terceira parte envolvida, o governo? Se T é o valor do imposto e Q é a quantidade vendida 
do bem, então, o governo recebe uma receita tributária total de T x Q. Ele pode usar essa receita tributária 
para oferecer serviços, como estradas, policiamento e educação pública, ou para ajudar os necessitados. 
Assim, para analisarmos como os impostos afetam o bem-estar econômico, usamos a receita tributária do 
governo para medir o benefício que a população obtém do imposto. Lembre-se, contudo, de que esse bene- 
fício na verdade não fica com o governo, mas com todos aqueles com quem a receita é gasta. 

À Figura 2 mostra que a receita tributária de um governo é representada pelo retângulo entre as curvas 
de oferta e demanda. A altura desse retângulo é o valor do imposto, T, e sua largura é a quantidade vendida 
do bem, Q. Como a área de um retângulo é obtida pela multiplicação da altura pela largura, a área desse 
retângulo é T x Q, que equivale à receita tributária. 


Bem-estar sem impostos Para vermos como um imposto afeta o bem-estar, começaremos analisando o 
bem-estar antes de o governo ter aprovado um imposto. A Figura 3 mostra o diagrama de oferta e deman- 
da e indica as áreas relevantes com letras de A a F. 

Na ausência de um imposto, o preço de equilíbrio e a quantidade se encontram na intersecção das curvas 
de oferta e demanda. O preço é P,, e a quantidade vendida, Q,. Como a curva de demanda reflete a dispo- 
sição para pagar dos compradores, o excedente do consumidor é a área entre a curva de demanda e o preço, 
A+ B+ €. De maneira similar, como a curva de oferta reflete os custos dos vendedores, o excedente do 
produtor é a área entre a curva de oferta e o preço, D + E + F. Neste caso, como não há imposto, a receita 
tributária é igual a zero. 

O excedente total — a soma dos excedentes do consumidor e do produtor — é igualà área A +B + C+D 
+ E+F. Ou seja, como vimos no Capítulo 7, o excedente total é a área entre as curvas de oferta e demanda 
que vai até a quantidade de equilíbrio. A primeira coluna da tabela da Figura 3 resume essas conclusões. 


Bem-estar com um imposto Vamos considerar agora o bem-estar após o imposto ter sido decretado. O 
preço pago pelos compradores sobe de P, para P,, de modo que o excedente do consumidor passa a ser 
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Como um imposto afeta o bem-estar 


Um imposto sobre um bem reduz o excedente do consumidor (a redução é dada pela área B + C) e o excedente do produtor (a redução 
é dada pela área D + E). Como a queda dos excedentes do consumidor e do produtor excede a receita tributária (área B + D), dizemos 
que o imposto impõe uma perda de peso morto (área C + E). 


Sem imposto Com imposto Mudança 
Excedente do consumidor A+B+C À -(8+0) 
Excedente do produtor D+E+F F -(D+E) 
Receita tributária Nenhuma B+D HB+D) 
Excedente total A+B+C+D+E+F A+B+D+F AC +E) 





Preço 


» Oferta 
Preço pago 


pelos = 
compradores 


Preço 
semo = 
imposto 


Preço recebido 
pelos vendedores 








“+ Demanda 


0 Q 0, Quantidade 





apenas a área A (a área abaixo da curva de demanda e acima do preço para o comprador). O preço recebido 
pelos vendedores cai de P, para P, de modo que o excedente do produtor passa a ser apenas a área F 
(a área acima da curva de oferta e abaixo do preço para o vendedor). A quantidade vendida cai de Q, para 
Q, e o govemo coleta uma receita tributária igual à área B + D. 

Para calcularmos o excedente total com o imposto, somamos o excedente do consumidor, o excedente 
do produtor e a receita tributária. Assim, concluímos que o excedente total é a área A + B+ D + F.A segun- 
da coluna da tabela resume esses resultados. 


Mudanças no bem-estar Podemos agora perceber os efeitos do imposto comparando o bem-estar antes 
e depois de sua aprovação. A terceira coluna da tabela da Figura 3 mostra as mudanças. O imposto faz que 
o excedente do consumidor se reduza ao equivalente à área B + Ce que o excedente do produtor se reduza 
ao equivalente à área D + E. A receita tributária sofre um aumento equivalente à área B + D. Não há nenhu- 
ma surpresa no fato de compradores e vendedores serem prejudicados, e o governo, beneficiado. 

A mudança total do bem-estar inclui a mudança do excedente do consumidor (que é negativa), do exce- 
dente do produtor (que também é negativa) e da receita tributária (que é positiva). Ao somarmos estes três 
componentes, concluímos que o excedente total do mercado sofre uma queda equivalente às áreas C + E. 
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Com isso, as perdas para os compradores e vendedores, a partir da implementação do imposto, 
superam a receita obtida pelo governo. A queda do excedente total que resulta quando um 
imposto (ou outra política) distorce um resultado de mercado é chamada peso morto. 
A área C + E mede o montante do peso morto. 

Para entender por que os impostos causam peso morto, lembre-se de um dos Dez 
Princípios de Economia: as pessoas reagem a incentivos. Vimos, no Capítulo 7, que os 
mercados livres normalmente alocam recursos escassos de maneira eficiente. Ou seja, o 
equilíbrio de oferta e demanda maximiza o excedente total dos compradores e vendedores do mercado. Mas, 
quando um imposto aumenta o preço para os compradores e reduz o preço para os vendedores, dá aos 
compradores um incentivo para consumir menos e aos vendedores, um incentivo para produzir menos, do 
que ocorreria na ausência de tal imposto. À medida que compradores e vendedores respondem a esses 
incentivos, o tamanho do mercado se reduz, ficando abaixo do ideal (como mostra a figura com o desloca- 
mento de Q, para Q,). Assim, como os impostos distorcem os incentivos, levam os mercados a alocar recur- 
sos de maneira ineficiente. 


peso morto 

a queda do excedente 
total resultante de uma 
distorção de mercado, 
como um imposto 


Peso morto e ganhos comerciais 


Para concluirmos por que os impostos resultam em peso morto, vamos considerar um exemplo. Imagine que 
Joe limpe a casa de Jane a cada semana por $ 100. O custo de oportunidade do tempo de Joe é de $80e o 
valor de uma casa limpa para Jane é de $ 120. Portanto, cada um dos dois recebe um benefício de $ 20 pela 
transação. O excedente total de $ 40 mede os ganhos de comércio dessa determinada transação. 
Suponhamos agora que o governo imponha um imposto de $ 50 para os prestadores de serviços de limpe- 
za. Agora, não há preço que Jane possa pagar a Joe que os deixe em melhor situação após o pagamento do 
imposto. O máximo que ela está disposta a pagar é $ 120, mas isso deixaria Joe com apenas $ 70 após pagar 
o imposto, menos do que os $ 80 de seu custo de oportunidade. Entretanto, para que Joe recebesse seu custo 
de oportunidade de $ 80, Jane teria de pagar $ 130, o que está acima do valor de $ 120 que ela atribui a uma 
casa limpa. Com isso, Jane e Joe cancelam seu negócio. Joe fica sem a renda e Jane tem de se acostumar a 
viver em uma casa suja. 

O imposto piorou a situação dos dois num total de $ 40, uma vez que eles perderam essa quantia de 
excedente. Ao mesmo tempo, o governo não consegue coletar nenhuma receita deles porque o negócio foi 
cancelado. Os $ 40 são um peso morto: uma perda para os compradores e vendedores em um mercado que 
não é compensado por um aumento da receita do governo. Com base nesse exemplo, podemos perceber a 
fonte do peso morto: os impostos causam peso morto porque impedem que os compradores e vendedores obtenham 
alguns dos ganhos de comércio. 

A área do triângulo entre as curvas de oferta e demanda (área C + Ena Figura 3) mede essas perdas, que 
podem ser vistas mais facilmente na Figura 4, lembrando-se de que a curva de demanda reflete o valor do 
bem para os consumidores e que a curva de oferta reflete os custos para os produtores. Quando o imposto 
aumenta o preço para os compradores para P,. e reduz o preço para os vendedores para P,, os compradores 
e vendedores marginais deixam o mercado, de modo que a quantidade vendida cai de Q, para Q,. Mas, 
como mostra a figura, o valor do bem para esses compradores ainda supera o custo para os vendedores. 
Como no exemplo de Joe e Jane, os ganhos de comércio — a diferença entre o valor para os compradores e 
o custo para os vendedores - são menores que o imposto. Com isso, essas transações deixam de ser 
realizadas a partir do momento em que o imposto entra em vigor. O peso morto é o excedente perdido 
porque o imposto desencoraja a realização dessas transações mutuamente vantajosas. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente as curvas de oferta e demanda de biscoitos. Se o governo impusesse 
um imposto sobre os biscoitos, mostre o que aconteceria com o preço pago pelos compradores, o preço recebido 
pelos vendedores e a quantidade vendida. Em seu diagrama, mostre o peso morto decorrente do imposto. 
Explique o significado do pesc morto. 
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Preço 







O peso morto 





















Ganhos de 

Quando o governo cria um comércio Oferta 
imposto sobre um bem, a 7 PRN, perdidos 
quantidade vendida cai de 
Q, para Q,. Com isso, para Montante j : 
qualquer quantidade entre Q, preço sem |-..de imposto | 5... . 
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comércio entre compradores SE 
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os compradores ; 

0 Qu+—— 0 Quantidade 


Redução da quantidade devido ao imposto 





DETERMINANTES DO PESO MORTO 


O que determina se o peso morto de um imposto será grande ou pequeno? As elasticidades-preço da 
oferta e da demanda, que medem a resposta das quantidades demandada e ofertada às variações de preço. 

Vamos, em primeiro lugar, ver como a elasticidade da oferta afeta a magnitude do peso morto. Nos dois 
painéis superiores da Figura 5, a curva de demanda e o valor do imposto são os mesmos. A única diferença 
nessas figuras é a elasticidade da curva de oferta. No painel (a), a curva de oferta é relativamente inelástica: 
a quantidade ofertada responde pouco a variações de preço. No painel (b), a curva de oferta é relativamen- 
te elástica: a quantidade ofertada responde substancialmente a variações de preço. Observe que o peso 
morto, a área do triângulo entre as curvas de oferta e demanda, é maior quando a curva de oferta é mais 
elástica, 

De maneira similar, os dois painéis inferiores da Figura 5 mostram como a elasticidade da demanda afeta 
a magnitude do peso morto. Aqui, a curva de oferta e o valor do imposto são mantidos constantes. No pai- 
nel (c), a curva de demanda é relativamente inelástica, e o peso morto, pequeno. No painel (d), a curva de 
demanda é mais elástica, e o peso morto do imposto, maior. 

A lição daquela figura é evidente. Um imposto é um peso morto porque induz compradores e vendedo- 
res a uma mudança de comportamento. O imposto eleva o preço pago pelos compradores, de modo que 
eles consomem menos. Ao mesmo tempo, reduz o preço recebido pelos vendedores, assim eles passam a 
produzir menos. Por causa dessas mudanças de comportamento, o tamanho do mercado diminui e fica 
abaixo do ideal. As elasticidades da oferta e da demanda medem o quanto vendedores e compradores res- 
pondem às variações no preço e, portanto, determinam quanto um imposto distorce o resultado de merca- 
do. Assim, quanto maiores forem as elasticidades de oferta e demanda, maior será o peso morto de um imposto. 


É tmsi slim 4 


DEcaso” O debate sobre o peso morto 


Oferta, demanda, elasticidade e peso morto, todos esses itens de teoria econômica deixam qual- 
quer um confuso. Acredite você ou não, essas ideias vão ao âmago de uma questão política pro- 
funda: que tamanho deve ter a atuação do governo? A discussão gira em torno desses conceitos 
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Distorções tributárias e elasticidades 


Nos painéis (a) e (b), a curva de demanda e o valor do imposto são iguais, mas a elasticidade-preço da oferta é diferente. Observe que, 
quanto mais elástica é a curva de oferta, maior é o peso morto causado pelo imposto. Nos painéis (c) e (d), a curva de oferta e o valor 
do imposto são iguais, mas a elasticidade-preço da demanda é diferente. Observe que, quanto mais elástica é a curva de demanda, 


maior é o peso morto causado pelo imposto. 


(a) Oferta inelástica 


Preço 










Oferta 


Quando a oferta é 
relativamente inelástica, 
O peso morto do 


imposto é pequeno. 
Valor do P psa 


imposto 


0 Quantidade 


(c) Demanda inelástica 


Preço 


Oferta 


Valor do 
imposto 









Quando a demanda 

é relativamente inelástica, 
o peso morto do 

imposto é pequeno. 


Demanda 


0 Quantidade 


(b) Oferta elástica 


Preço 









Quando a oferta é 
relativamente elástica, 
o peso morto do 
imposto é grande. 


Oferta 


Demanda 


[0] Quantidade 


(d) Demanda elástica 


Preço 









Oferta 


Demanda 


Quando a demanda é 
relativamente elástica, O peso 
morto do imposto é grande. 


0 Quantidade 





porque, quanto maior o peso morto da tributação, maior o custo de qualquer programa do gover- 


no. Se a tributação traz um elevado peso morto, então este é um forte argumento a favor de um 


governo que faça menos coisas e cobre menos impostos. Mas, se os impostos impõem um baixo 


peso morto, os programas governamentais são menos custosos do que poderiam ser. 


Enfim, qual é o tamanho do peso morto da tributação? Os economistas divergem muito sobre 
essa questão. Para entendermos a natureza dessa divergência, vamos pensar na principal tributa- 
ção dos Estados Unidos — a tributação sobre o trabalho. O imposto da Seguridade Social, o 
imposto do Medicare e, em grande medida, o imposto de renda federal são impostos sobre os 
rendimentos do trabalho. Muitos governos estaduais também tributam os ganhos do trabalho. 


454 


TESTE RÁPIDO A demanda por cerveja é mais elástica do que a demanda por leite. Qual dos impostos teria 
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Um imposto sobre o rendimento do trabalho introduz uma cunha entre o salário que as empresas 
pagam e o salário que os trabalhadores recebem. Quando se considera um trabalhador típico, se 
somarmos todas as formas de imposto sobre os rendimentos do trabalho, a alíquota marginal dos 
impostos sobre os rendimentos do trabalho — o imposto incidente sobre o último dólar ganho — é 
de quase 40%. 

Embora o valor do imposto sobre o trabalho seja fácil de determinar, o mesmo não ocorre com 
a magnitude do peso morto desse imposto. Os economistas divergem sobre a magnitude do peso 
morto dos impostos sobre o trabalho. Essa divergência surge porque os economistas têm opiniões 
diferentes quanto à elasticidade da oferta de trabalho. 

Economistas que afirmam que os impostos sobre os rendimentos do trabalho não causam 
grande distorção acreditam que a oferta de trabalho seja muito inelástica. Segundo eles, a maio- 
ria das pessoas trabalharia em tempo integral independentemente do salário. Nesse caso, a curva 
de oferta de trabalho seria praticamente vertical e um imposto sobre os rendimentos do trabalho 
teria um pequeno peso morto. 

Aqueles que afirmam que os impostos sobre os rendimentos do trabalho causam grande dis- 
torção acreditam que a curva de oferta de trabalho seja mais elástica. Ao mesmo tempo que 


admitem que alguns grupos de trabalhadores podem ofertar seu trabalho inelasticamente, sus-. 


tentam que muitos outros grupos são mais sensíveis a incentivos. Eis alguns exemplos: 


º Muitos trabalhadores podem ajustar o número de horas trabalhadas — fazendo hora extra 
por exemplo. Quanto maior for o salário, mais horas eles decidirão trabalhar. 

e Algumas famílias têm uma segunda fonte de renda — muitas vezes, mulheres casadas que 
têm filhos — com certa liberdade para escolher entre o trabalho doméstico não remunerado 
e o trabalho remunerado no mercado. Ao decidirem se aceitam um emprego ou não, essas 
pessoas que ganham a segunda renda comparam os benefícios de ficar em casa (incluindo 
quanto poupariam se não precisassem pagar para que cuidassem de seus filhos) com os 
salários que poderiam receber. 

e Muitas das pessoas mais velhas podem decidir quando querem se aposentar, e suas deci- 
sões se baseiam, em parte, nos salários. Uma vez que elas estejam aposentadas, os salários 
determinam seu incentivo a trabalhar meio período. 

º Algumas pessoas consideram a possibilidade de se engajar em atividades ilegais como o 
tráfico de drogas ou de aceitar um emprego que pague “por fora” para evitar os impostos. 
Os economistas chamam isso de economia subterrânea. Ao decidirem se trabalham na eco- 
nomia subterrânea ou numa atividade lícita, esses criminosos em potencial comparam o 
ganho que podem ter à margem da lei com o salário que podem receber legalmente. 


Em todos esses casos, a quantidade ofertada de mão de obra reage ao salário (o preço do 
trabalho). Assim, as decisões desses trabalhadores são distorcidas quando os rendimentos de seu 
trabalho são tributados. Os impostos sobre o trabalho incentivam os trabalhadores a trabalhar 
menos horas, as pessoas que obtêm a segunda fonte de renda da família a ficar em casa, os idosos 
a se aposentar cedo e os inescrupulosos a fazer parte da economia subterrânea. 

Essas duas visões da tributação do trabalho persistem até hoje. Com efeito, ao ver dois candi- 
datos políticos debatendo se o governo deve prestar mais serviços ou reduzir o ônus tributário, 
lembre-se de que parte das desavenças pode ser proveniente de diferentes opiniões sobre a 
elasticidade da oferta de trabalho e sobre o peso morto da tributação. 


maior peso morto: um imposto sobre a cerveja ou um imposto sobre o leite? Por quê? 
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O PESO MORTO E A RECEITA FISCAL CONFORME OS IMPOSTOS VARIAM 


Os impostos raramente se mantêm constantes por longos períodos. Os formuladores de políticas dos 
governos municipais, estaduais e federais estão sempre pensando em aumentar um imposto ou diminuir 
outro. Aqui, veremos o que acontece com o peso morto e com a receita tributária quando o montante do 
imposto muda. 

À Figura 6 mostra os efeitos de impostos pequeno, médio e grande, mantidas constantes as curvas de 
oferta e demanda de mercado. O peso morto — a redução do excedente total que resulta quando o imposto 
reduz o tamanho de um mercado abaixo do ideal — é igual à área do triângulo entre as curvas de oferta e 
demanda. No caso do imposto pequeno do painel (a), a área do triângulo do peso morto é bem pequena. 
Mas, com o aumento do imposto, como vemos nos painéis (b) e (c), o peso morto fica cada vez maior. 





Como o peso morto e a receita tributária variam de acordo com o tamanho do imposto 


O peso morto é a redução do excedente total causada pelo imposto. A receita tributária é o valor do imposto multiplicado pela 
quantidade vendida do bem. No painel (a), um pequeno imposto tem um peso morto pequeno e gera uma receita pequena. No painel 
(b), um imposto maior tem um peso morto maior e arrecada uma receita maior. No painel (c), um imposto muito elevado tem um 
peso morto muito elevado e reduz tanto o tamanho do mercado que a arrecadação é pequena. Os painéis (d) e (e) resumem estas 
conclusões. O painel (d) mostra que, conforme aumenta o valor do imposto, o peso morto também aumenta. O painel (e) mostra que 
a receita tributária a princípio cresce, mas depois cai. Essa relação é, por vezes, denominada curva de Laffer. 


(a) Imposto pequeno (b) Imposto médio (c) Imposto grande 
Preço 
















Peso morto Peso morto 


Oferta 


Peso 
morto Oferta 
Po breseas id 


Receita tributária; 





Receita é 
“ Aributária- 


4 












vrerirosaie tensor sis siri 


Py 


Demanda Py Demanda Demanda 
g : : : : Py [e H 
(o) Q> Q, Quantidade O Q, Q, Quantidade 0 Q, Q, Quantidade 
(d) Do painel (a) ao painel (c), (e) Do painel (a) ao painel (c), a receita 
o peso morto aumenta continuamente. tributária primeiro aumenta, depois diminui. 
Peso Receita 
morto tributária 


Curva de Laffer 


0 Montante do imposto 0 Montante do imposto 











156 PARTE II MERCADOS E BEM-ESTAR 


Com efeito, o peso morto do imposto aumenta mais rapidamente que o valor desse imposto. Isso ocor- 
re porque o peso morto é a área de um triângulo, a qual depende do quadrado de seu tamanho. Se dobrar- 
mos o tamanho de um imposto, por exemplo, a base e a altura do triângulo correspondente dobrarão, de 
modo que o peso morto aumentará em um fator de 4. Se triplicarmos o tamanho de um imposto, tanto a 
base quanto a altura triplicarão, e, com isso, o peso morto aumentará em um fator de 9. 

A receita tributária do governo equivale ao valor do imposto multiplicado pela quantidade vendida do 
bem. Como mostram os três primeiros painéis da Figura 6, a receita tributária é igual à área do retângulo 
entre as curvas de oferta e demanda. No caso do imposto pequeno do painel (a), a receita tributária é baixa. 
Como do painel (a) para o (b) o imposto se eleva, a receita tributária aumenta. Mas, quando o tamanho do 
imposto aumenta além disso, do painel (b) para o painel (c), a receita tributária cai porque o imposto alto 
reduz drasticamente o tamanho do mercado. No caso de um imposto muito grande, não seria gerada 
nenhuma receita porque as pessoas simplesmente parariam de comprar e vender o bem. 

Os dois últimos painéis da Figura 6 resumem esses resultados. No painel (d), vemos que, com o aumen- 
to do montante do imposto, o peso morto cresce rapidamente. Em comparação, o painel (e) mostra que a 
princípio a receita tributária cresce com o montante do imposto; depois, contudo, à medida que o imposto 
se tona maior, o mercado encolhe tanto que a receita tributária começa a cair. 


* Acurva de Laffer e a economia do lado da oferta 





Um dia, em 1974, o economista Arthur Laffer estava em um restaurante de Washington com 
diversos jornalistas e políticos de renome. Ele pegou um guardanapo e desenhou uma figura para 
demonstrar como as alíquotas dos impostos afetam a receita tributária. O desenho que fez era 
muito parecido com o painel (e) da Figura 6. Laffer, então, sugeriu que os Estados Unidos esta- 
vam do lado de inclinação descendente dessa curva. As alíquotas tinham chegado a um nível tão 
alto, afirmava ele, que, se fossem reduzidas, a receita tributária aumentaria. 

A maioria dos economistas duvidava dessa sugestão de Laffer. A ideia de que um corte de 
impostos pudesse aumentar a receita tributária estava correta do ponto de vista da teoria econô- 
mica, mas havia dúvidas quanto a se funcionaria na prática. Havia poucos indícios de que, como 
afirmava Laffer, as alíquotas dos impostos nos Estados Unidos tivessem de fato atingido níveis 
tão extremos. 

Ainda assim, a curva de Laffer (como ficou conhecida) atraiu a atenção de Ronald Reagan. 
David Stockman, diretor de orçamento do primeiro governo Reagan, conta a seguinte história: 


[Reagan] já estivera ele mesmo na curva de Laffer.“Fiquei rico fazendo filmes durante a Segunda 
Guerra Mundial”, dizia. Naquela época, a sobretaxa de guerra sobre a renda chegava a 90%. 
“Bastava fazer quatro filmes para ficar na alíquota mais alta”, observou. “Então todos nós paráva- 
mos de trabalhar depois do quarto filme e íamos para o interior.” As alíquotas elevadas faziam que 
as pessoas trabalhassem menos. Alíquotas mais baixas faziam que as pessoas trabalhassem mais. 
Sua experiência pessoal provou isso. 


Quando Reagan foi candidato a presidente em 1980, os cortes nos impostos eram parte de 
sua plataforma. Reagan argumentava que os impostos estavam tão altos que chegavam a desen- 
corajar o trabalho árduo e que a redução das alíquotas daria às pessoas o incentivo adequado 
para que trabalhassem, o que aumentaria o bem-estar econômico e talvez até a receita tributária. 
Como a redução nas alíquotas tinha por objetivo incentivar as pessoas e aumentar a quantidade 
ofertada de mão de obra, as opiniões de Laffer e Reagan ficaram conhecidas como economia do 
lado da oferta. 
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Os economistas continuam a debater o argumento de Laffer. Muitos acreditam que a história 
irá refutar suas conjecturas de que impostos mais baixos aumentariam a receita tributária. Além 
disso, como a história está aberta a outras interpretações, outros economistas entendem os even- 
tos da década de 1980 como mais favoráveis para os fornecedores. Para avaliarmos definitivamen- 
te a hipótese de Laffer, precisaríamos reviver a história sem os cortes de impostos decididos por 
Reagan e verificar se as receitas tributárias foram maiores ou menores. Infelizmente, essa expe- 
riência é impossível. 

Alguns economistas têm uma posição intermediária com relação a esse assunto. Eles acredi- 
tam que, enquanto um corte total nas taxas de impostos normalmente reduz a receita, alguns 
contribuintes poderão estar no lado errado da curva de Laffer. Com todos os valores mantidos 
constantes, é mais provável que a redução das taxas de impostos aumente a receita tributária, 
desde que ela seja aplicada a contribuintes com taxas mais altas. Além disso, o argumento de 
Laffer poderá ser mais imperioso se forem considerados países com taxas muito mais altas que 
as dos Estados Unidos. Na Suécia, no início dos anos 1980, por exemplo, um trabalhador enfren- 
tava uma taxa marginal de imposto de quase 80%. Um imposto tão alto proporciona um incen- 
tivo substancial para não trabalhar. Estudos sugerem que a Suécia certamente teria aumentado a 





receita tributária se tivesse diminuído os impostos. 


Os economistas discordam quanto a essas questões, em parte porque não há nenhum con- 
senso quanto à magnitude das elasticidades relevantes. Quanto mais elásticas forem a oferta e a 


Notícias 


NOVA PESQUISA SOBRE TRIBUTAÇÃO 


Uma recente pesquisa apontou que a maioria dos países está do lado 
esquerdo da curva de Laffer. No entanto, essa afirmação não é verdadeira, 
em todos os lugares, para todos os impostos. 


Relatório do ECB' analisa lugares 
dos Estados Unidos e regiões da 
Europa na curva de Laffer 

Por Brian Blackstone 


Segundo a teoria do economista Arthur Lafer, 
após certo ponto, os aumentos nos impostos 
tornam-se autodestrutivos, enfraquecendo o 
crescimento econômico e erodindo as receitas 
tributárias. Há dois pontos — zero e 100% - em 
que o governo rião aufere receita. O desafio é 
encontrar o ponto de equilíbrio entre os dois. 
À curva de Lafer serviu como funda- 
mento intelectual para cortes tributários em 
grande escala nos Estados Unidos, no início 
dos anos 1980. Agora, o país está no "lado 
esquerdo" da curva de Laffer, mais do que a 
Europa, especialmente quando. se trata de 


impostos trabalhistas, o que significa que 
maiores alíquotas tributárias ainda trariam 
receitas adicionais, conclui um documento 
do Banco Central Europeu (ECB). 
“Constatamos que os Estados Unidos 
poderão aumentar as receitas tributárias até 
30% se aumentarem os impostos trabalhis- 
tas, mas até 6% se elevarem os impostos 
sobre os rendimentos do capital, enquanto 
os mesmos números para os 14 países- 
-membros da União Europeia são 8% e 1%, 
respectivamente” escreveram o economista 
do ECB, Mathias Trabandt, e o economista 
da Universidade de Chicago, Harald Uhlig. A 
Alemanha poderia - segundo esses econo- 
mistas - elevar outros 10% em receitas se 
aumentasse os impostos trabalhistas, mas 
apenas 2% nos impostos sobre o capital, 


! ECB (European Central Bank) = Banco Central Europeu (NRT) 
Fonte: Wall Street Journal, blog Real Time Economics, 21 abr. 2010. 





Somente 32% de um corte nos impostos 
trabalhistas dos Estados Unidos seriam 
autofinanciados, contra os 54% autofinan- 
ciados na Europa. Pouco mais de 50% de 
um corte nos impostos norte-americanos 
sobre o capital seriam suficientes, contra 
79% na Europa. 

"Em termos de uma 'curva de Laffer, 
tanto os Estados Unidos quanto a União 
Europeia estão do tado esquerdo do ponto 
de equilibrio no que se refere às suas taxas 
de impostos sobre o capital” escreveram os 
autores. Entretanto, no caso da Dinamarca e 
da Suécia, "esses países estão no tado des- 
cendente' da curva de Laffer e podem real- 
mente melhorar sua situação orçamentária 
cortando impostos sobre o capital, de acor- 
do com nossos cálculos” 
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demanda em qualquer mercado, mais os impostos sobre esse mercado distorcerão o comporta- 
mento e mais provavelmente um corte nos impostos aumentará a receita tributária. Não se discu- 
te, entretanto, a lição geral: o montante a mais ou a menos arrecadado por um governo por causa 
de uma mudança dos impostos não pode ser calculado considerando apenas as alíquotas. Tudo 
depende também de como a mudança nos impostos afeta o comportamento das pessoas. Hã 


TESTE RÁPIDO Seo governo dobrar o imposto sobre a gasolina, é possível ter certeza de que a receita tributária 
aumentará? E é possível ter certeza de que o peso morto do imposto sobre a gasolina aumentará? Explique. 


CONCLUSÃO 


Neste capítulo, empregamos as ferramentas desenvolvidas nos anteriores para aumentar nosso entendi- 
mento sobre impostos. Um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1 é que os mercados 
costumam ser uma boa maneira de organizar a atividade econômica. No Capítulo 7, empregamos os con- 
ceitos de excedente do produtor e do consumidor para tornar esse princípio mais preciso. Aqui vimos que, 
quando o governo cobra impostos dos compradores e vendedores de um bem, a sociedade perde parte dos 
benefícios da eficiência de mercado. Os impostos são dispendiosos para os participantes do mercado não só 
porque transferem recursos deles para o governo, mas também porque alteram os incentivos e distorcem os 
resultados do mercado. 

A análise apresentada aqui e no Capítulo 6 deve oferecer uma boa base para entender o impacto econô- 
mico dos impostos, mas isso não é o fim da história. A microeconomia estuda a melhor forma para estabe- 
lecer um sistema tributário, até mesmo como encontrar o equilíbrio certo entre igualdade e eficiência. A 
macroeconomia, por sua vez, estuda como os impostos influenciam a economia como um todo e como os 
formuladores de políticas podem usar o sistema tributário para estabilizar a atividade econômica e conseguir 
crescimento econômico mais rápido. Então, não se surpreenda se, à medida que continuarmos estudando, 
tratarmos desse assunto outra vez. 





“RESUMO 





e Um imposto sobre um bem reduz o bem-estar dos 
seus compradores e vendedores, e a redução dos 
excedentes do consumidor e do produtor costuma 
ser maior que a receita arrecadada pelo governo. A 
queda do excedente total — a soma do excedente do 
consumidor, do excedente do produtor e da receita 
tributária — é denominada peso morto do imposto. 

Os impostos impõem um peso morto porque fazem 
com que os compradores consumam menos e os 
vendedores produzam menos, e essa mudança de 
comportamento reduz o mercado, colocando-o um 
nível abaixo daquele que maximiza o excedente total. 


(] 


CONCEITO-CHAVE | 


peso morto, p. 151 


Como as elasticidades da oferta e demanda medem 
o quanto os participantes do mercado respondem às 
condições deste, altas elasticidades implicam elevado 
peso morto. 

Com o crescimento dos impostos, os incentivos se 
tornam cada vez mais distorcidos, e o peso morto, 
cada vez maior. Entretanto, como um imposto reduz 
o tamanho do mercado, a receita tributária não 
aumenta continuamente. Primeiro ela cresce com o 
tamanho do imposto, mas, se esse imposto aumentar 
muito, ela começará a diminuir. 











CAPÍTULO 8 APLICAÇÃO: OS CUSTOS DA TRIBUTAÇÃO 


"QUESTÕES PARA REVISÃO 

1. O que acontece com os excedentes do consumidor 
e do produtor quando a venda de um bem é tribu- 
tada? Como a mudança dos excedentes do consu- 
midor e do produtor se relaciona com a receita 
tributária? Explique. 

2. Elabore um diagrama de oferta e demanda com 
um imposto sobre a venda do bem. Indique o peso 
morto e a receita tributária. 

3. Suponha que tanto a oferta quanto a demanda em 
um mercado sejam relativamente inelásticas. Um 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 
1. O mercado de pizza é caracterizado por uma curva 
de demanda de inclinação descendente e uma 
curva de oferta de inclinação ascendente. 

a. Elabore um gráfico do equilíbrio para esse mer- 
cado competitivo. Indique o preço, a quantida- 
de, o excedente do consumidor e o excedente do 
produtor. Existe algum peso morto? Explique. 

b. Suponha que o governo obrigue cada pizzaria a 
pagar um imposto de $ 1 por pizza vendida. 
Ilustre o efeito desse imposto sobre o mercado 
de pizza, lembrando-se de indicar o excedente 
do consumidor, o excedente do produtor, a 
receita do governo e o peso morto do imposto. 
Como cada área se compara com as áreas da 
situação anterior ao imposto? 

c. Se o imposto fosse removido, os consumidores 
e os vendedores de pizza ficariam em melhor 
situação, mas o govemo perderia receita tributá- 
ria. Suponha que os consumidores e produtores 
transfiram voluntariamente parte dos seus 
ganhos para o governo. Todas as partes (até o 
governo) podem ficar em melhor situação do 
que quando havia imposto? Explique usando as 
áreas que indicou no seu gráfico. 

2. Avalie as duas afirmativas a seguir. Você concorda 
com elas? Por quê? 

a. “Um imposto que não imponha um peso morto 
não pode arrecadar receita tributária para o 
governo” 

b. “Um imposto que não arrecada receita tributá- 
ria para o govemo não pode originar um peso 
morto.” 

3. Considere o mercado de elásticos para prender 
papéis etc. 

a. Se esse mercado tiver oferta muito elástica e 
demanda muito inelástica, como o ônus de um 
imposto sobre os elásticos se dividiria entre 
consumidores e produtores? Use, em sua res- 


imposto incidente sobre o produto nesse mercado 
gerará um peso morto relativamente grande ou 
pequeno? Por quê? 


- Por que os especialistas divergem quanto a se os 


impostos sobre o trabalho impõem um peso morto 
grande ou pequeno? 


.- O que acontece com a perda ocasionada pelo peso 


morto e a receita tributária quando um imposto 
aumenta? 


posta, os instrumentos dos excedentes do con- 
sumidor e do produtor. 

b. Se esse mercado tiver oferta muito inelástica e 
demanda muito elástica, como o ônus de um 
imposto sobre os elásticos se dividiria entre 
consumidores e produtores? Compare sua res- 
posta com a que deu ao item (a). 


- Suponha que a demanda por cigarros seja relativa- 


mente inelástica. 

a. Um imposto sobre cigarros geraria um grande 
peso morto? Explique. 

b. Quem atcaria com o ônus do imposto, os fu- 
mantes ou cultivadores de tabaco? 

c. Após dez anos, o governo arrecadaria mais ou 
menos receita a partir do imposto? 

d. Há outra razão pela qual o governo possa esco- 
lher tributar os cigarros além de arrecadar receita? 


. Um dia, depois da aula de economia, um amigo 


seu sugere que tributar a comida seria uma boa 
maneira de gerar receita porque a demanda é 
muito inelástica. Em que sentido tributar os ali- 
mentos é um “bom” jeito de arrecadar receita? 
E em que sentido não é um“bom” jeito de arreca- 
dar receita? 


. O senador Daniel Patrick Moynihan uma vez apre- 


sentou um projeto de lei que instituiria um impos- 

to de 10.000% sobre certo tipo de bala para armas 

de fogo. 

a. Você acha que esse imposto pode gerar uma 
grande receita? Por quê? 

b. Ainda que o imposto não gerasse nenhuma re- 
ceita, qual poderia ser o motivo para que o 
senador Moynihan o propusesse? 


. O govemo cria um imposto sobre a compra de meias. 


a. Ilustre o efeito desse imposto sobre o preço e a 
quantidade de equilíbrio no mercado de meias. 
Identifique as seguintes áreas antes e depois da 
imposição do imposto: total gasto pelos consu- 
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midores, receita total dos produtores e receita 
tributária do governo. 

b. O preço recebido pelos produtores aumenta ou 
diminui? É possível saber se a receita total dos 
produtores aumenta ou diminui? Explique. 

c. O preço pago pelos consumidores aumenta ou 
diminui? É possível saber se o gasto total dos 
consumidores aumenta ou diminui? Explique 
cuidadosamente. (Dica: pense em elasticidade.) 
Se o gasto total dos consumidores diminui, o 
excedente do consumidor aumenta? Explique. 

Suponha que o governo hoje arrecade $ 100 mi- 
lhões por meio de um imposto de $ 0,01 sobre uma 
peça qualquer e outros $ 100 milhões por meio de 
um imposto de $ 0,10 sobre um pequeno aparelho 
eletrônico. Se o governo dobrasse o imposto sobre 
as peças e eliminasse o que incide sobre os apare- 
lhos, arrecadaria mais receita tributária, menos 
receita tributária ou a mesma quantia que arrecada 
hoje? Explique. 

Este capítulo analisou, em termos de bem-estar, os 

efeitos da aplicação de um imposto sobre um bem. 

Considere agora uma política oposta, supondo que 

o governo subsidie um bem: para cada unidade 

vendida do bem, o governo paga $ 2 ao comprador. 

Como o subsídio afeta o excedente do consumidor, 

o excedente do produtor, a receita tributária e o 

excedente total? O subsídio dá origem a um peso 

morto? Explique. 

Um quarto de hotel em Pequenópolis custa $ 100. 

Em dias normais, 1.000 quartos são ocupados. 

a. Para aumentar a receita, o prefeito decide 
cobrar uma taxa de $ 10 por quarto ocupado. 
Depois que a taxa é imposta, o preço sobe para 
$ 108 e o total ocupado cai para 900. Calcule o 
montante da receita que esse imposto propor- 
ciona para Pequenópolis e seu peso morto. 
(Dica: a área de um triângulo é definida pela 
metade do produto da medida da base pela 
medida da altura.) 


b. O prefeito decide dobrar o imposto para $ 20. O 
preço aumenta para 8 116 e o número de quartos 
ocupados cai para 800. Calcule a receita tributária 
e o peso morto com essa taxa mais alta. Ela dobra, 
fica maior ou menor que o dobro? Explique. 


11. Suponha que um mercado seja descrito pelas se- 


guintes equações de oferta e demanda: 


Q =2P 
Q?=300-P 


a. Calcule o preço de equilíbrio e a quantidade de 
equilíbrio. 

b. Suponha que um imposto T seja cobrado dos 
compradores, de modo que a nova equação de 
demanda seja 


QP=300-(P+ T). 


Calcule o novo equilíbrio. O que acontece com 
o preço recebido pelos vendedores, com o 
preço pago pelos compradores e com a quanti- 
dade vendida? 

c. Areceita tributária é T x Q. Use sua resposta ao 
item (b) para calcular a receita tributária como 
função de T. Elabore um gráfico dessa relação 
para T entre O e 300. 

d. O peso morto de um imposto é a área do triân- 
gulo entre as curvas de oferta e demanda. Lem- 
brando que a área de um triângulo é 1/2 x base 
x altura, calcule o peso morto como função de T. 
Elabore um gráfico dessa relação para T entre 0 
e 300. (Dica: olhando de lado, a base do triângu- 
lo do peso morto é T, e a altura é a diferença 
entre a quantidade vendida com o imposto e a 
quantidade vendida sem o imposto.) 

e. O governo agora lança um imposto sobre esse 
bem de $ 200 por unidade. É uma boa políti- 
ca? Explique. Você consegue sugerir uma polí- 
tica melhor? 














CAPÍTULO 


Aplicação: comércio internacional El 


Se você der uma olhada nas etiquetas das roupas que está vestindo, provavelmente verá que algumas delas 
foram fabricadas em outro país. Há um século, a indústria de têxteis e vestuário representava grande parte 
da economia norte-americana, porém isso já não acontece mais. Diante de concorrentes estrangeiros que 
conseguiam produzir bens de qualidade a um custo baixo, as empresas norte-americanas enfrentaram difi- 
culdades cada vez maiores para produzir e vender têxteis e vestuário com lucro. Como resultado, demitiram 
empregados e fecharam suas fábricas. Hoje, grande parte dos têxteis e das roupas que os norte-americanos 
consomem é importada. 

A história da indústria têxtil levanta diversas questões importantes de política econômica: como o co- 
mércio internacional afeta o bem-estar econômico? Quem ganha e quem perde com o livre comércio entre 
países e como os ganhos se comparam com as perdas? 

O Capítulo 3 introduziu o estudo do comércio internacional aplicando o princípio da vantagem compa- 
rativa. De acordo com esse princípio, todos os países podem se beneficiar do comércio uns com os outros, 
porque o comércio permite que cada país se especialize naquilo que faz melhor. Mas a análise do Capítulo 3 
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não estava completa. Ela não explicou como o mercado internacional consegue obter esses ganhos de 
comércio e como os ganhos são distribuídos entre os diversos agentes econômicos. 

Vamos agora retomar o estudo do comércio internacional e abordar essas questões. Ao longo dos últimos 
capítulos, desenvolvemos diversas ferramentas para analisar como os mercados funcionam: oferta, deman- 
da, equilíbrio, excedente do consumidor, excedente do produtor, e assim por diante. Com essas ferramentas, 
podemos aprender mais sobre como os efeitos do comércio internacional afetam o bem-estar econômico. 


OS DETERMINANTES DO COMÉRCIO 


Vamos considerar o mercado têxtil, que é muito útil para examinar os ganhos e perdas do comércio interna- 
cional. Os tecidos são fabricados em muitos países e há um grande comércio desses bens no mundo todo. 
Além disso, o mercado de tecidos é um daqueles em que os formuladores de políticas frequentemente pensam 
em implementar (e por vezes o fazem) restrições ao comércio para proteger os produtores internos dos con- 
correntes estrangeiros. Examinaremos aqui o mercado de tecidos de um país imaginário chamado Isolândia. 


O equilíbrio sem comércio 


Quando começa nossa história, o mercado de tecidos da Isolândia está isolado do restante do mundo. 
Por decreto governamental, ninguém no país pode importar e exportar tecidos, e a penalidade por infringir 
o decreto é tão grande que ninguém está disposto a correr esse risco. 

Como não há comércio internacional, o mercado de tecidos do país consiste apenas em compradores e 
vendedores isolandeses. Como mostra a Figura 1, o preço interno se ajusta para equilibrar a quantidade 
ofertada pelos vendedores internos e a quantidade demandada pelos compradores internos. A figura mostra 
os excedentes do consumidor e do produtor no equilíbrio e sem comércio internacional. A soma dos exce- 
dentes do consumidor e do produtor mede o benefício total que os compradores e vendedores recebem no 
mercado de tecidos. 

Suponhamos agora que a Isolândia eleja uma nova presidente. A campanha da presidente baseou-se em 
uma plataforma de “mudanças”, com promessas de ideias novas e corajosas. O primeiro ato da nova presi- 
dente é reunir uma equipe de economistas para avaliar a política comercial isolandesa. Ela pede que vocês 
respondam a três perguntas: 


e Seo governo permitisse que os isolandeses importassem e exportassem tecidos, o que aconteceria 
com o preço e a quantidade vendida desse produto no mercado interno? 











Preço de 
e tecidos R 

O equilíbrio sem o 
comércio internacional 










Oferta 
Quando a economia não ? interna 
pode negociar nos mercados Excedente do N 
internacionais, o preço se Preço de | consumidor 
ajusta para equilibrar a oferta equilíbrio | Excedente 
e a demanda internas. Esta do produtor, 
figura mostra os excedentes ? , 
do consumidor e do produtor N | Demanda 
em equilíbrio sem o comércio * interna 


internacional de tecidos no 
país imaginário da Isolândia. 





0 Quantidade Quantidade 
de equilíbrio de tecidos 
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s Quem ganharia e quem perderia com o livre comércio de tecidos? Os ganhos superariam as perdas? 
e As tarifas (um imposto sobre as importações) deveriam fazer parte da nova política comercial? 


Após rever a oferta e a demanda em seu livro predileto (que é este aqui, claro), a equipe econômica do novo 
governo começa sua análise. 


Preço mundial e vantagem comparativa 


À primeira questão que nossos economistas abordam é se a Isolândia tem possibilidade de se tornar 
importadora ou exportadora de tecidos. Em outras palavras, se o livre comércio fosse permitido, os isolan- 
deses acabariam comprando ou vendendo tecidos nos mercados internacionais? 

Para responder a essa pergunta, os economistas comparam o preço atual dos tecidos preço mundial 
na Isolândia com o preço desse produto em outros países. Chamamos o preço que pre- o preço de umbem 
valece nos mercados mundiais de preço mundial. Se o preço mundial dos tecidos fosse que prevalece no 
mais alto do que o preço interno, então a Isolândia se tornaria exportadora de tecidos mercado mundial 
quando o comércio fosse permitido. Os produtores isolandeses ficariam ávidos por rece- desse bem 
ber os preços mais elevados praticados no exterior e começariam a vender seus tecidos 
para compradores de outros países. Entretanto, se o preço mundial fosse menor do que o preço interno, 
então a Isolândia se tornaria importadora de tecidos. Como os vendedores externos ofereceriam um preço 
melhor, os consumidores de tecidos isolandeses logo começariam a comprar o produto de outros países. 

Em essência, comparar o preço mundial com o preço interno antes do comércio indica se a Isolândia terá 
vantagem comparativa na produção de tecidos. O preço interno reflete o custo de oportunidade dos tecidos: 
diz de quanto um isolandês precisa abrir mão para obter uma unidade de tecidos. Se o preço interno é baixo, 
o custo da produção de tecidos na Isolândia também é baixo, sugerindo que esse país tem vantagem com- 
parativa na produção desse produto em relação ao restante do mundo. Se o preço interno é mais alto, então 
o custo de produção na Isolândia também é alto, sugerindo que os países estrangeiros têm vantagem com- 
parativa na produção de tecidos. 

Como vimos no Capítulo 3, o comércio entre países se baseia, em última análise, na vantagem compa- 
rativa. Isto é, o comércio é benéfico porque permite que cada país se especialize em produzir aquilo que faz 
melhor. Comparando o preço mundial com o preço interno antes do comércio, podemos determinar se a 
Isolândia é melhor ou pior do que o restante do mundo no que se refere à produção de tecidos. 


TESTE RÁPIDO Determinado país, Autarka, não permite o comércio internacional. Em Autarka, você pode 
comprar um terno por 3 onças de ouro. Enquanto isso, nos países vizinhos, você pode comprar o mesmo 
terno por 2 onças de ouro. Se Autarka passasse a permitir o livre comércio, seria importador ou exportador 
de ternos? Por quê? 


OS GANHADORES E PERDEDORES NO COMÉRCIO INTERNACIONAL 


Para analisar os efeitos do livre comércio sobre o bem-estar, os economistas isolandeses começam com a 
hipótese de que o país é uma pequena economia se comparado ao restante do mundo, de modo que suas 
ações terão pouco efeito sobre os mercados mundiais. Especificamente, qualquer mudança em sua política 
comercial não afetará o preço mundial de tecidos. Diz-se que a Isolândia é tomadora de preço na economia 
mundial, ou seja, adota o preço mundial de tecidos como dado. Pode vender tecidos a esse preço e ser um 
país exportador ou comprar a esse preço e ser um país importador. 

A hipótese de a economia ser pequena não é necessária para analisar os ganhos e as perdas decorrentes 
do comércio internacional. Mas os economistas da Isolândia sabem, por sua própria experiência (e após 
lerem o Capítulo 2 deste livro), que tirar conclusões simples é parte fundamental da construção de um 
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modelo econômico vantajoso. O fator de assumir que a Isolândia é uma economia pequena simplifica a 
análise, e as lições básicas não se alteram mesmo no caso de uma economia de grande porte. 


Ganhos e perdas de um país exportador 


A Figura 2 mostra o mercado de tecidos isolandês quando o preço de equilíbrio antes do comércio é inferior 
ao preço mundial. Uma vez permitido o livre comércio, o preço interno sobe até igualar-se ao mundial, 
Nenhum vendedor de tecidos aceitaria menos do que o preço mundial e nenhum comprador pagaria mais 
do que o preço mundial. 

Depois que o preço interno se iguala ao preço mundial, a quantidade ofertada internamente difere 
da quantidade demandada internamente. A curva de oferta mostra a quantidade de tecidos ofertada 
pelos vendedores isolandeses, e a curva de demanda mostra a quantidade de tecidos demandada pelos 
compradores isolandeses. Como a quantidade ofertada internamente é maior do que a quantidade 
demandada internamente, a Isolândia vende tecidos para outros países. Com isso, torna-se exporta- 
dora de tecidos. 





Comércio internacional em um país exportador 


Uma vez permitido o livre comércio, o preço interno sobe até igualar-se ao mundial. A curva de oferta mostra a quantidade de tecidos 
produzida internamente, e a curva de demanda mostra a quantidade consumida internamente. As exportações da Isolândia são iguais 
à diferença entre a quantidade ofertada internamente e a quantidade demandada internamente ao preço mundial. Os vendedores sé 
beneficiam (o excedente do produtor sobe de € para B + C + D), mas os compradores são prejudicados (o excedente do consumidor 
diminui de A + B para A). O excedente total aumenta em valor equivalente à área D, o que indica que o comércio melhora o bem-estar 
econômico do país como um todo. 


Antes do comércio Após o comércio Mudança 
Excedente do consumidor A+B À -B 
Excedente do produtor C B+C+D +B+D) 
Excedente total A+B+C A+B+C+D +D 


A área D mostra o aumento no excedente total e 
representa os ganhos do comércio. 
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Embora a quantidade ofertada internamente e a quantidade demandada internamente sejam diferentes, 
o mercado de tecidos continua em equilíbrio porque agora há um novo participante no mercado: o restante 
do mundo. A linha horizontal do preço mundial pode ser vista como a demanda do restante do mundo por 
tecidos. Essa curva de demanda é perfeitamente elástica porque a Isolândia, sendo um país pequeno, pode 
vender quanto tecido quiser ao preço mundial. 

Vamos considerar agora os ganhos e as perdas da abertura comercial. Claramente, nem todos são bene- 
ficiados. O comércio força o preço interno para cima até que atinja o nível do preço mundial. Os produtores 
nacionais de tecidos ficam em melhor situação porque agora podem vender tecidos a um preço mais eleva- 
do, mas os consumidores internos de tecidos agora estão em pior situação, porque têm de comprar tecidos 
a um preço maior. 

Para medir esses ganhos e essas perdas, vejamos as mudanças nos excedentes do consumidor e do produtor. 
Antes de ser permitido o comércio, o preço dos tecidos se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda internas. 
O excedente do consumidor - a área entre a curva de demanda e o preço anterior ao comércio — é a área À + B. 
O excedente do produtor — a área entre a curva de oferta e o preço anterior ao comércio — é a área C. O excedente 
total anterior ao comércio — a soma dos excedentes do consumidor e do produtor — é a área A + B+C. 

Depois que se permite o comércio, o preço interno sobe até o nível do preço mundial. O excedente do 
consumidor passa a ser a área A (a área entre a curva de demanda e o preço mundial). O excedente 
do produtor aumenta para a área B + C + D (a área entre a curva de oferta e o preço mundial). Com isso, o 
excedente total com o comércio éa área A +B+C+D. 

Esses cálculos de bem-estar mostram quem ganha e quem perde com o comércio em um país exporta- 
dor. Os vendedores se beneficiam porque o excedente do produtor aumenta em B + D. Os compradores 
ficam em pior situação porque o excedente do consumidor diminui na medida da área B. Como os ganhos 
dos vendedores superam as perdas dos compradores em D, o excedente total da Isolândia aumenta. 

Essa análise de um país exportador leva a duas conclusões: 


s Quando um país permite o comércio e se torna exportador de um bem, os produtores internos do 
bem em questão ficam em melhor situação e os consumidores internos ficam em pior situação. 

e O comércio aumenta o bem-estar econômico de uma nação na medida em que os ganhos dos bene- 
ficiados superam as perdas dos prejudicados. 


Ganhos e perdas de um país importador 


Suponhamos agora que o preço interno antes do comércio esteja acima do preço mundial. Novamente, 
depois da liberação do comércio, o preço interno deve se igualar ao mundial. Como mostra a Figura 3, a 
quantidade ofertada internamente é menor que a demandada. A diferença entre a quantidade demandada 
e a quantidade ofertada internamente é comprada de outros países, e a Isolândia se torna um país impor- 
tador de tecidos. 

Nesse caso, a linha horizontal do preço mundial representa a oferta do restante do mundo. Essa curva 
de oferta é perfeitamente elástica porque a Isolândia é uma economia pequena e, assim sendo, pode com- 
prar quanto tecido quiser ao preço mundial. 

Vejamos agora os ganhos e as perdas decorrentes da liberação do comércio. Novamente, nem todos se 
beneficiam. Quando o comércio força os preços para baixo, os consumidores internos ficam em melhor 
situação (eles podem agora comprar tecidos a um preço mais baixo) e os produtores internos ficam em 
pior situação (eles agora têm de vender tecidos a um preço menor). As mudanças nos excedentes do con- 
sumidor e do produtor medem os ganhos e as perdas. Antes do comércio, o excedente do consumidor é a 
área A, o excedente do produtor é a área B + C, e o excedente total é a área A + B + C. Depois da abertura 
comercial, o excedente do consumidor passa a ser a área À + B + D, o excedente do produtor passa a ser a 
área C, e o excedente total passa a sera área A + B+ C+ D. 
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| Comércio internacional! em um país importador 


Uma vez permitido o comércio, o preço interno cai até igualar-se ao mundial. A curva de oferta mostra o montante produzido internamente, 

e a curva de demanda mostra o montante consumido internamente. As importações são iguais à diferença entre a quantidade demandada 

internamente e a quantidade ofertada internamente ao preço mundial. Os compradores se beneficiam (o excedente do comprador sobe 
| de A para A + B + D), mas os vendedores são prejudicados (o excedente do produtor cai de B + C para C). O excedente total aumenta em 
valor equivalente à área D, o que indica que o comércio melhora o bem-estar econômico do país como um todo. 


Antes do comércio Depois do comércio Troca 
Excedente do consumidor À A+B+D +(B+D) 
Excedente do produtor B+C C -B 
Excedente total A+B+C A+B+C+D +D 


À área D mostra o aumento no excedente total e 
representa os ganhos do comércio. 
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Esses cálculos de bem-estar mostram quem ganha e quem perde com o comércio em um país importador. 
Os compradores se beneficiam porque há um aumento do excedente do consumidor equivalente à área B + D. 
Os vendedores se veem em pior situação porque o excedente do produtor cai o equivalente à área B. Os ganhos 
dos compradores superam as perdas dos vendedores e o aumento do excedente total é dado pela área D. 

Essa análise de um país importador leva a duas conclusões paralelas àquelas sobre um país exportador: 


e Quando um país permite o comércio e se torna importador de um bem, os consumidores internos 
desse bem ficam em melhor situação e os produtores internos desse bem são prejudicados. 

s O comércio aumenta o bem-estar econômico de uma nação na medida em que os ganhos dos que 
se beneficiam do comércio superam as perdas daqueles que são prejudicados por ele. 


Tendo concluído nossa análise do comércio, podemos entender melhor um dos Dez Princípios de 
Economia do Capítulo 1: o comércio pode melhorar a situação de todos. Se a Isolândia abrir seu mercado de 
tecidos para o comércio internacional, essa mudança vai criar vencedores e perdedores, independentemente 
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de o país vir a ser importador ou exportador de tecidos. Mas, seja qual for o caso, os ganhos dos que se 
beneficiam do comércio superam as perdas dos que são prejudicados, de modo que os que são beneficiados 
podem compensar as perdas dos prejudicados e, ainda assim, ficar em melhor situação que antes. Nesse 
sentido, o comércio pode deixar todos em situação melhor. Mas será que a situação de todos vai melhorar? 
Provavelmente, não. Na prática, a compensação para os perdedores no comércio internacional é rara. Na 
ausência de compensação, a abertura de uma economia para o comércio internacional é uma política que 
aumenta o tamanho do bolo econômico, embora talvez deixe alguns dos participantes da economia com 
uma fatia menor. 

Agora, podemos entender por que o debate sobre a política comercial é tão controvertido. Sempre que 
uma política cria ganhadores e perdedores, há a possibilidade de uma batalha política. Os países por vezes 
deixam de gozar dos benefícios do comércio simplesmente porque os perdedores têm mais força política do 
que os ganhadores. E os perdedores fazem lobby por restrições comerciais, como tarifas e cotas de importação. 


Os efeitos de uma tarifa 

Em seguida, os economistas isolandeses passam a analisar os efeitos de uma tarifa — um 

imposto sobre bens importados. Os economistas rapidamente percebem que uma tarifa tarifa 

sobre tecidos não terá nenhum efeito se a Isolândia se tornar uma exportadora de teci- imposto sobre bens 
dos. Se ninguém na Isolândia estiver interessado em importar tecidos, uma tarifa sobre produzidos o 

as importações desse bem será irrelevante. A tarifa somente terá importância se a ro érindios 


Isolândia se tornar uma importadora de tecidos. Concentrando sua atenção nesse caso, 
os economistas comparam o bem-estar com e sem a tarifa. 

O gráfico da Figura 4 mostra o mercado isolandês de tecidos. Havendo livre comércio, o preço interno 
iguala-se ao preço mundial. Uma tarifa eleva o preço do tecido importado para além do preço mundial no 
valor da tarifa. Os fornecedores internos de tecidos, que competem com os fornecedores de tecido impor- 
tado, agora podem vender seu produto pelo preço mundial mais o valor da tarifa. Assim, o preço do tecido 
- tanto do importado quanto do produzido internamente — aumenta o equivalente à tarifa e se aproxima, 
portanto, do preço que vigoraria na ausência de comércio. 

A mudança do preço afeta o comportamento dos compradores e vendedores internos. Como a tarifa 
eleva o preço dos tecidos, reduz a quantidade demandada internamente de Q?, para QP, e eleva a quanti- 
dade ofertada internamente de Qº, para Qº,. Assim, a tarifa reduz a quantidade de importações e desloca o 
mercado interno para um ponto mais próximo de seu equilíbrio sem comércio. 

Vamos considerar agora os ganhos e as perdas resultantes da tarifa. Como ela aumenta o preço interno, os 
vendedores internos ficam em melhor situação, e os compradores internos, em pior. Além disso, o govemo obtém 
receita. Para medirmos esses ganhos e essas perdas, analisaremos as mudanças no excedente do consumidor, no 
excedente do produtor e na receita do governo. Essas mudanças encontram-se resumidas na tabela da Figura 4. 

Antes da tarifa, o preço interno é igual ao preço mundial. O excedente do consumidor — a área entre a 
curva de demanda e o preço mundial -éaáreaA+B+C+D+E+F.O excedente do produtor — a área 
entre a curva de oferta e o preço mundial — é a área G. A receita do governo é igual a zero. O excedente 
total - a soma do excedente do consumidor, do excedente do produtor e da receita do governo — é a área 
A+B+C+D+E+P+G. 

Uma vez que o governo impõe a tarifa, o preço interno supera o preço mundial no montante da tarifa. 
Agora, o excedente do consumidor passa a ser área A + B, e o excedente do produtor, a área C + G. A recei- 
ta do governo, que é a quantidade importada após a tarifa multiplicada pelo montante da tarifa, é a área E. 
Assim, o excedente total com atarifaé a área A +B+ C+E+G. 

Para determinarmos o efeito total da tarifa sobre o bem-estar, somamos a variação do excedente do 
consumidor (que é negativa), a variação do excedente do produtor (positiva) e a variação da receita do 
governo (positiva). Concluímos que o excedente total no mercado diminui o equivalente à área D + F. Essa 
diminuição no excedente total é denominada peso morto da tarifa. 
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Os efeitos de uma tarifa 
Uma tarifa reduz a quantidade de importações e desloca o mercado para um ponto mais próximo do equilíbrio que existiria na 


ausência de comércio internacional. O excedente total cai em valor equivalente à área D + F. Estes dois triângulos representam o 
peso morto da tarifa. 


Antes da tarifa Depois da tarifa Mudança 
Excedente do consumidor A+B+C+D+E+F A+B (C+D+E+P) 
Excedente do produtor G C+G +C 
Receita do governo Nenhuma E +E 
Excedente total A+B4C+D+4EsF+G A4+B+C+D+E+G -(D+F) 


À área D + F mostra a queda do excedente total e 
representa o peso morto causado pela tarifa. 
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Uma tarifa causa um peso morto simplesmente porque é um tipo de imposto. Como a maioria dos 
impostos, ela distorce os incentivos e afasta a alocação de recursos escassos do ótimo. Nesse caso, podemos 
identificar dois efeitos. Primeiro, quando a tarifa eleva o preço interno dos tecidos para um preço que fica 
acima do preço mundial, incentiva os produtores internos a aumentar a produção de tecidos de Q9 para QS. 
Embora o custo de produzir essas unidades adicionais exceda o custo de adquiri-las ao preço mundial, a 
tarifa torna a fabricação lucrativa para os produtores internos. Segundo, quando a tarifa eleva o preço que 
os compradores internos têm de pagar, incentiva-os a reduzir o consumo de tecidos de Q para QD. Embora 
os consumidores internos valorizem essas unidades adicionais, por estarem acima do preço mundial, a 
tarifa os induz a cortar essas compras. À área D representa o peso morto causado pela superprodução de 


tecidos, e a área F representa o peso morto causado pelo subconsumo. O peso morto total da tarifa é a 
soma desses dois triângulos. 
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encerrar sc rasasa Saiba mais sobre... 


COTAS DE IMPORTAÇÃO: 


OUTRO MODO DE RESTRINGIR O COMÉRCIO 


Além das tarifas, outra forma de as nações, às vezes, restringirem o 
comércio internacional é estabelecer limites sobre a quantidade de 
um produto que pode ser importada. Neste livro, não analisamos tal 
política, apenas apresentamos a conclusão: cotas da importação 
são parecidas com tarifas. Ambas reduzem a quantidade de 
produtos importados, aumentam seu preço interno, diminuem o 
bem-estar dos consumidores internos, aumentam o bem-estar dos 
produtores internos e provocam perdas pelo peso morto. 

Existe apenas uma diferença entre esses dois tipos de restrição 
comercial: uma tarifa aumenta a receita do governo, enquanto uma 
cota de importação cria excedente para aqueles que conseguem 
licença para importar. O lucro para o importador é a diferença entre 
o preço interno (pelo qual vende o produto importado) e o preço 
mundial (pelo qual compra esse produto). 

As tarifas e cotas de importação são ainda mais semelhantes se 
0 governo cobra uma taxa pelas licenças de importação. Suponha 
que o governo estabeleça uma taxa de licença igual à diferença 
entre o preço interno e o preço mundial. Nesse caso, todo o lucro 


Lições para a política comercial 


dos importadores é pago ao governo em forma de taxas, e a cota 
de importação funciona exatamente como uma tarifa. O excedente 
do consumidor, o excedente do produtor e a receita do governo 
são precisamente os mesmos sob essas duas políticas. 

Na prática, entretanto, os países que restringem o comércio 
com cotas de importação raramente o fazem por meio da con- 
cessão de licenças de importação. Por exemplo, o governo norte- 
-americano, às vezes, pressiona o Japão para, “voluntariamente”, 
limitar a venda de carros japoneses nos Estados Unidos. Nesse 
caso, O governo japonês aloca as licenças de importação para 
companhias japonesas, e o excedente dessas licenças se acumula 
para essas companhias. Esse tipo de cota é, do ponto de vista do 
bem-estar norte-americano, estritamente pior que uma tarifa 
sobre carros importados. Tanto a tarifa quanto a cota de impor- 
tação provocam aumento de preços, restrição comercial ao 
mercado e peso morto, mas, pelo menos, a tarifa gera receita 
para O governo norte-americano, em vez de lucros para os pro- 
dutores estrangeiros. 


À equipe econômica da Isolândia pode agora escrever seu relatório para a presidente: 


Cara senhora presidente, 


À senhora nos fez três perguntas sobre a abertura comercial. Depois de muito trabalho, temos 


as respostas. 


Pergunta: Se o governo permitisse que os isolandeses importassem e exportassem tecidos, o 
que aconteceria com o preço e a quantidade vendida desse produto no mercado interno? 


Resposta: Uma vez permitido o comércio, o preço intemo do produto se igualaria ao preço 
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mundial. Se o preço mundial fosse maior do que o preço na Isolândia, nosso preço aumentaria. 
O preço maior reduziria a quantidade de tecidos que os isolandeses consomem e aumentaria a 
quantidade de tecidos que produzem. A Isolândia se tornaria, assim, exportadora de tecidos. Isso 
se daria porque, nesse caso, o país teria uma vantagem comparativa na produção de tecidos. 

Se, ao contrário, o preço mundial estivesse agora mais baixo do que o preço na Isolândia, 
nosso preço cairia. O menor preço aumentaria a quantidade de tecidos que o país consome e 
reduziria a quantidade de tecidos que produz. Nessas condições, a Isolândia se tornaria um país 
importador de tecidos. Isso aconteceria porque, nesse caso, os demais países teriam uma vanta- 
gem comparativa na produção de tecidos. 

Pergunta: Quem ganharia e quem perderia com o livre comércio de tecidos? Os ganhos seriam 
maiores do que as perdas? 
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Resposta: À resposta depende do que vai acontecer com o preço quando o comércio for libe- 
tado: se vai subir ou cair. Se o preço subir, os produtores de tecidos sairão ganhando, e os consu- 
midores, perdendo. Se o preço cair, os consumidores sairão ganhando, e os produtores, perdendo. 
Tanto em um caso quanto no outro, os ganhos serão maiores do que as perdas. Com isso, o livre 
comércio aumentará o bem-estar total dos isolandeses. 

Pergunta: Uma tarifa de importação deverá fazer parte da nova política comercial do país? 

Resposta: Uma tarifa terá um impacto somente se a Isolândia se tornar um país importador. 
Nesse caso, a tarifa deixa a economia mais próxima do equilíbrio sem comércio e, como a maior 
parte das tarifas, apresenta peso morto. Embora a tarifa melhore o bem-estar dos produtores 
internos e aumente a receita do governo, esses ganhos são muito mais que uma compensação 
pelas perdas sofridas pelos consumidores. A melhor política, do ponto de vista da eficiência eco- 
nômica, seria permitir o comércio sem nenhuma tarifa. 

Esperamos que essas respostas lhe sejam úteis para a tomada de decisão sobre a nova política. 


Atenciosamente, 
Equipe econômica isolandesa 


Outros benefícios do comércio internacional 


As conclusões da equipe econômica de Isolândia baseiam-se na análise padrão do comércio internacional. 
Sua análise emprega as ferramentas mais básicas de um economista: oferta, demanda e excedentes do pro- 
dutor e do consumidor. Ela mostra que, quando um país se abre para o comércio internacional, há vence- 
dores e perdedores, mas os ganhos para os vencedores excedem as perdas dos perdedores. 

A questão do livre comércio, no entanto, pode se tornar ainda mais forte, porque existem vários outros 
benefícios econômicos resultantes do comércio, além daqueles enfatizados na análise padrão. Relacionamos, 
de forma resumida, alguns desses benefícios: 


e Maior variedade de produtos. Os bens produzidos em países diferentes não são exatamente os 
mesmos. À cerveja da Alemanha, por exemplo, não é igual à dos Estados Unidos. O livre comércio 
oferece aos consumidores, em todos os países, maior variedade de escolha. 

e Custo menor por meio de economias de escala. Alguns bens podem ser produzidos a baixo custo 
apenas em grandes quantidades —- um fenômeno chamado economia de escala. Uma empresa de um 
país pequeno não pode se beneficiar completamente da economia de escala se vender apenas em 
um mercado interno pequeno. O livre comércio dá acesso a mercados mundiais maiores e também 
permite que se realizem economias de escala de forma mais completa. 

* Maior competição. Uma empresa afastada dos competidores internacionais pode ter força no mer- 
cado, o que a capacita a aumentar os preços acima dos níveis competitivos. Isso é um tipo de falha 
de mercado. A abertura do mercado fortalece a competição e permite que a mão invisível tenha 
maiores chances de fazer sua mágica. 

e Melhor fluxo de ideias. Acredita-se que a transferência dos avanços tecnológicos, em todo o 
mundo, esteja ligada à comercialização dos bens que incorporam esses avanços. A melhor maneira 
de um país agrícola pobre aprender sobre a revolução dos computadores, por exemplo, é comprar 
alguns computadores do estrangeiro, em vez de tentar produzi-los internamente. 


Portanto, o livre comércio internacional aumenta a variedade de produtos para os consumidores, permi- 
te que as empresas se beneficiem das economias de escala, torna os mercados mais competitivos e facilita a 
disseminação da tecnologia. Se os economistas da Isolândia também considerarem esses efeitos, os conse- 
lhos para a presidente serão muito mais eficazes. 








CONFLITOS COMERCIAIS 
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crorrrasõos «o Notícias 


Nos últimos anos, o comércio entre os Estados Unidos e a China não 
foi completamente livre, como mostram os dois artigos apresentados 


a seguir. 


Os Estados Unidos adicionaram 
tarifas nos pneus chineses 
Por Edmund L. Andrews 


Washington - Em uma ruptura com as 
políticas comerciais de seu predecessor, o 
presidente Obama anunciou, na noite de 
sexta-feira passada, que imporia uma tarifa 
de 35% sobre os pneus dos automóveis e 
dos caminhões leves importados da China. 

A decisão é uma grande vitória para a 
United Steelworkers, O sindicato que repre- 
senta os metalúrgicos norte-americanos. E 
Obama não pode se dar ao luxo de colocar 
sua relação com os grandes sindicatos em 
risco na medida em que pressiona o 
Congresso para reformar o sistema nacio- 
nal de saúde. 





[Três dias depois] 

A China parte para a retaliação 
contra a tarifa sobre pneus dos 
Estados Unidos 

Por Keith Bradsher 


Hong Kong - No domingo, a China aumen- 
tou inesperadamente a pressão contra os 


Fonte: New York Times, 11 e 14 set. 2009, 


TESTE RÁPIDO 


Estados Unidos em uma grande disputa 
cornercial: adotou as primeiras medidas 
para impor tarifas sobre as exportações 
norte-americanas de produtos automotivos 
e da carne de frango, em evidente retaliação 
à decisão do presidente Obama, na última 
sexta-feira, sobre a cobrança de tarifas dos 
pneus chineses. 

O forte contra-ataque do governo chi- 
nês seguiu-se a um final de semana de 
“amargor” nacionalista contra os Estados 
Unidos em sites chineses como resposta à 
tarifa dos pneus. “Os Estados Unidos são 
uma vergonha”, dizia um post, enquanto 
outro pedia para o governo chinês vender 
todas suas participações dos títulos do 
Tesouro norte-americano, 

O impacto da disputa vai além dos 
pneus, frangos e carros. Ambos os gover- 
nos estão enfrentando uma pressão inter- 
na para ter uma posição mais forte contra 
o Ouro em questões econômicas. Mas a 
batalha comercial aumenta as tensões 
políticas entre as duas nações, mesmo 
quando elas tentam trabalhar juntas para 
revitalizar a economia global e o combate 
às ameaças da segurança mútua, como 








ocorreu com as ambições nucleares do Irã 
e da Coreia do Norte. 

Contudo, a China certamente será anta- 
gonizada por causa dessa decisão. [.] 

À decisão sinaliza a primeira vez que 
os Estados Unidos invocaram a cláusula 
de salvaguarda especial, que era parte do 
acordo para apoiar a entrada da China 
na Organização Mundial do Comércio, 
em 2011. 

Sob essa cláusula, as empresas ou os 
trabalhadores dos Estados Unidos prejudi- 
cados pelas importações da China pode- 
rão pedir proteção ao governo bastando 
apenas demonstrarem que os produtores 
norte-americanos sofreram uma "restrição 
de mercado" ou uma "irrupção" de produ- 
tos chineses. 

Diferentemente dos casos de anti- 
dumping, neste caso, o governo não pre- 
cisa determinar que um país está com- 
petindo injustamente ou vendendo seus 
produtos por um preço abaixo do seu 
verdadeiro custo. 
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Represente graficamente as curvas de oferta e demanda de ternos de lã em Autarka. Quando o 


comércio é liberado, o preço cai de 3 para 2 onças de ouro. Em seu diagrama, qual é a mudança nos excedentes 
do consumidor e do produtor? Qual é a mudança no excedente total? Como uma tarifa sobre as importações de 


ternos mudaria esses resultados? 


OS ARGUMENTOS EM FAVOR DA RESTRIÇÃO AO COMÉRCIO 


A carta da equipe econômica começa a convencer a nova presidente da Isolândia a considerar a abertura do 
mercado de tecidos. Ela percebe que o preço interno está agora mais elevado que o preço mundial. O livre 
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comércio, portanto, poderia causar uma queda no preço interno de tecidos e prejudicaria os produtores de 
tecidos nacionais. Antes de implementar a nova política, ela pede aos produtores de tecidos de seu país que 
comentem o conselho dado pelos economistas. 

Não é de surpreender, portanto, que os produtores de tecidos se oponham ao livre comércio desse pro- 
duto. Eles acreditam que o governo deveria proteger a indústria nacional de tecidos da concorrência estran- 
geira. Vamos ver alguns dos argumentos que eles poderiam apresentar para sustentar sua posição e como a 


equipe econômica replicaria. 


OS GANHADORES DO LIVRE COMÉRCIO DEVEM 


COMPENSAR OS PERDEDORES? 


Os políticos e os especialistas frequentemente dizem que o governo 
deveria ajudar os trabalhadores prejudicados pelo comércio interna- 
cional, por exemplo, pagando-lhes um retreinamento. Neste parecer, um 


economista afirma o contrário. 


O que esperar quando se faz 
parte do livre comércio 
Por Steven E, Landsburg 


Todos os economistas sabem que, quando 
um serviço é terceirizado, o norte-americano 
em geral é o ganhador. O que se perde por 
causa de salários baixos é mais que compen- 
sado por aquilo que se ganha com preços 
menores. Em outras palavras, os ganhadores 
têm condições de compensar os perdedo- 
res, Tal significa que devem fazê-lo? Isso cria 
uma questão moral para os programas de 
retreinamento subsidiado? [.] 

Não, necessariamente. Mesmo que você 
tenha acabado de perder o emprego, é um 
tanto grosseiro culpar o mesmo fenômeno 
que o colocou acima do nível de subsistên- 
cia, desde o dia em que nasceu. Se o mundo 
lhe deve uma compensação por enfrentar 
as desvantagens do comércio, o que você 
deve ao mundo por usufruir das vantagens? 

Duvido que exista um único ser humano 
na face da Terra que não se tenha beneficia- 
do da oportunidade de negociar livremente 
com os vizinhos. Imagine como seria a vida 
se você precisasse cultivar a própria comida, 
fazer as próprias roupas e depender dos 
remédios caseiros de sua avó para cuidar da 
saúde. O acesso a um especialista pode 


Fonte: New York Times, 16 jan. 2008, 


reduzir a demanda por remédios caseiros, 
mas - principalmente na idade em que está 
- ela tem muitos motivos para agradecer 
por ter um médico. 

Algumas pessoas sugerem, contudo, 
que faz sentido isolar os efeitos morais de 
uma oportunidade de comércio exclusiva, 
ou um acordo de livre comércio. Certa- 
mente, há cidadãos que são afetados por 
esses acordos, pelo menos no sentido limi- 
tado de que estão em melhor situação em um 
mundo onde o comércio prospera, exceto 
nesse caso. O que devemos a essas pessoas? 

Uma forma de analisar isso é perguntar 
o que dizem os instintos pessoais em situa- 
ções semelhantes. Suponha que, depois de 
comprar xampu na farmácia perto de sua 
casa durante anos, você descobre que pode 
comprar mais barato pela internet. Você 
tem obrigação de compensar o dono da 
farmácia? Se você muda para um aparta- 
mento mais barato, tem obrigação de com- 
pensar o proprietário? Quando faz um 
lanche no McDonald's, deve compensar o 
proprietário do restaurante ao lado? As poli- 
ticas públicas não devem ser projetadas 
para confrontar os instintos pessoais que 
rejeitamos cada dia que vivemos. 

De que maneira moralmente relevante, 
então, os trabalhadores desalojados são 





diferentes do dono da farmácia ou do apar- 
tamento, que também são desalojados? 
Você pode argumentar que essas pessoas 
sofrem de interessante competição acirrada 
e que, assim, sabiam no que estavam se me- 
tendo, enquanto décadas de tarifas e cotas 
fizeram que os operários esperassem uma 
proteção mínima. Essa expectativa fez com 
que desenvolvassem certas habilidades, e 
agora não é justo puxar-lhes o tapete. 

Mais uma vez, esse argumento não 
afeta nossos instintos normais. Há muito 
tempo, ser o valentão da escola é uma 
ocupação lucrativa. Em todos os Estados 
Unidos, os valentões desenvolveram habili- 
dades para tirar vantagem dos mais fracos. 
Se mudarmos as regras para fazer com que 
isso deixe de ser lucrativo, deveremos 
compensar os valentões? 

Valentia e protecionismo têm muito 
em comum. Os dois usam a força (direta- 
mente ou por meio das leis) para enrique- 
cer alguém à sua custa, involuntariamente. 
Se você é obrigado a pagar $ 20 por hora 
para um norte-americano por produtos 
que poderia ter comprado do México por 
S 5 a hora, você está sendo extorquido, 
Quando um acordo de livre comércio per- 
mite comprar do México, apesar de tudo, 
comemore a liberdade. 
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O argumento dos empregos 


Os opositores ao livre comércio muitas vezes argumentam que o comércio com outros países destrói empre- 
gos internamente. Em nosso exemplo, o livre comércio de tecidos faria cair o preço de tecido, reduzindo a 
quantidade produzida desse produto na Isolândia e, assim, reduzindo também o nível de emprego na indús- 
tria de tecidos do país. Alguns trabalhadores isolandeses ficariam desempregados. 

O livre comércio, no entanto, cria empregos ao mesmo tempo que os destrói. Quando os isolandeses 
compram tecidos de outros países, estes obtêm recursos para comprar outros bens da Isolândia. Os traba- 
lhadores isolandeses se deslocariam da indústria de tecidos para indústrias em que o país tivesse vantagem 
comparativa. A transição pode impor sofrimento para alguns trabalhadores no curto prazo, mas permitiria 
que a Isolândia como um todo desfrutasse de um padrão de vida mais elevado. 

Aqueles que se opõem ao comércio muitas vezes se mostram céticos quanto à criação de empregos por 
meio do comércio. Eles podem argumentar que tudo pode ser produzido a um valor mais baixo no exterior. 
Com o livre comércio, eles poderiam argumentar, os isolandeses não poderiam ser empregados lucrativa- 
mente em nenhuma indústria. Entretanto, como explica o Capítulo 3, os ganhos de comércio se baseiam na 
vantagem comparativa, não na vantagem absoluta. Mesmo que um país seja melhor do que outro na pro- 
dução de tudo, ainda assim os dois sairão ganhando se comerciarem entre si. Os trabalhadores em cada país 
finalmente encontrarão emprego na indústria em que seu país tiver vantagem comparativa. 


O argumento da segurança nacional 


Quando uma indústria é ameaçada pela competição de outros países, os opositores ao livre comércio fre- 
quentemente argumentam que a indústria é vital para a segurança nacional. Por exemplo, se os produtores 
de aço isolandeses estivessem pensando em realizar livre comércio no ramo de aço, as empresas internas 
poderiam argumentar que o aço é usado para fabricar armas e tanques. O livre comércio tornaria a Isolândia 
dependente de outros países estrangeiros quanto ao fornecimento de aço. Se inesperadamente eclodisse 
uma guerra e o fornecimento externo fosse interrompido, a Isolândia poderia estar incapacitada de produzir 
aço e armas em quantidade suficiente para se defender. 

Os economistas reconhecem que proteger indústrias-chave pode ser apropriado quando há preocupa- 
ções legítimas com a segurança nacional, mas temem que esse argumento seja usado de forma exagerada 
por produtores ávidos por obter lucro à custa dos consumidores. 

Deve-se desconfiar do argumento da segurança nacional quando é feito por representantes da indústria, 
e não pelas instituições de defesa. As companhias tendem a exagerar seu papel na defesa nacional para 
obter proteção contra a competição externa. Um representante das Forças Armadas pode ver as coisas de 
modo bem diferente. Na verdade, quando as Forças Armadas são consumidoras de um produto industrial, 
elas se beneficiam com as importações. O aço mais barato na Isolândia, por exemplo, permitiria que as 
Forças Armadas isolandesas acumulassem um estoque de armas a baixo custo. 


O argumento da indústria nascente 


Novas indústrias às vezes defendem restrições temporárias ao comércio para ajudá-las a se estabelecer. 
Após o período de proteção, argumentam elas, amadurecerão e estarão capacitadas a concorrer com os 
competidores estrangeiros. 

Da mesma forma, indústrias antigas às vezes argumentam que precisam de proteção temporária para 
que possam se ajustar às novas condições. Por exemplo, em 2002, o presidente George W. Bush impôs tari- 
fas temporárias sobre a importação de aço. Ele afirmou:“Decidi que as importações estão afetando severa- 
mente nossa indústria, uma indústria importante”. A tarifa, que durou 20 meses, daria “alívio temporário 
para que a indústria conseguisse se reestruturar”. 
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Os economistas frequentemente são céticos em relação a tais reivindicações, em grande parte porque o 
argumento da indústria nascente é difícil de ser implementado na prática. Para ter sucesso na aplicação da 
proteção, o governo precisaria decidir quais indústrias viriam a se tornar lucrativas no futuro e decidir tam- 
bém se, para os consumidores, os benefícios do estabelecimento de tais indústrias deveriam exceder os 
custos da proteção. Entretanto, é muito difícil“escolher vencedores”. E isso é mais difícil ainda por causa do 
processo político que frequentemente oferece proteção às indústrias que são politicamente poderosas. 
E, uma vez que uma indústria poderosa é protegida da concorrência estrangeira, é muito difícil remover essa 
política“temporária”. 

Além disso, muitos economistas são céticos em relação ao argumento da indústria nascente até por 
princípio. Suponhamos, por exemplo, que uma indústria seja nova e incapaz de competir lucrativamente 
contra seus rivais estrangeiros. Contudo, há uma razão para acreditar que a indústria possa ser rentável no 
longo prazo, Nesse caso, os proprietários das empresas deveriam estar dispostos a arcar com prejuízos tem- 
porários para atingir lucros no futuro. Para que uma indústria nascente cresça, não há necessidade de pro- 
teção. À história mostra que, no início, as empresas de muitos setores sofrem perdas temporárias, e muitas 


delas são bem-sucedidas no longo prazo, mesmo sem proteção contra a concorrência. 


REFLEXÃO SOBRE O LIVRE COMÉRCIO 


Alguns economistas se preocupam com o impacto do comércio na 
distribuição da renda. Embora o livre comércio aumente a eficiência, 


pode reduzir a igualdade. 


Problemas com o comércio 
Por Paul Krugman 


Embora há muito tempo nós, dos Estados 
Unidos, venhamos importando petróleo e 
outras matérias-primas de países do Terceiro 
Mundo, também importamos produtos 
manufaturados principalmente de outros 
países ricos, como Canadá, Japão e países 
da Europa. 

Entretanto, recentemente, cruzamos uma 
linha importante: atualmente importamos 
mais produtos manufaturados do Terceiro 
Mundo que de economias mais avançadas. 
Ou seja, a maior parte do comércio industrial 
agora é realizada com países que são muito 
mais pobres que nós e que pagam salários 
muito mais baixos aos trabalhadores. 

Para a economia mundial como um 
todo - e principalmente para as nações 
mais pobres -, o comércio crescente entre 
países com altos salários e aqueles com 


baixos salários é algo extremamente benéfi- 
co. Acima de tudo, oferece às economias 
mais atrasadas uma esperança de incre- 
mentação na escala de renda. 

Contudo, para os norte-americanos, à 
história é bem menos positiva. Na verdade, 
é difícil evitar a conclusão de que o comér- 
cio crescente dos Estados Unidos com os 
países do Terceiro Mundo reduz o salário 
real de muitos trabalhadores norte-america- 
nos, se não da maioria. Essa realidade torna 
a política comercial muito difícil. 

Vamos falar um pouco de economia. 

O comércio entre países com altos salá- 
rios tende a ter um ganho modesto para 
todos, ou quase todos, os envolvidos. 
Quando um acordo de livre comércio possi- 
bilitou a integração das indústrias automobi- 
listicas dos Estados Unidos e do Canadá, na 
década de 1960, a indústria de cada país se 
concentrou na produção de uma variedade 
menor de bens em maior escala, O resultado 





foi o aumento total, amplamente comparti- 
lhado, da produtividade e dos salários. 

Em contrapartida o comércio entre paí- 
ses com níveis de desenvolvimento muito 
diferentes tende a criar grandes classes de 
perdedores, assim como de vencedores, 

Embora a terceirização de alguns servi- 
ços de alta tecnologia para a Índia tenha 
ganhado as manchetes de jornais, os traba- 
lhadores com alto nível de formação dos 
Estados Unidos se beneficiaram, em geral, 
com salários mais altos e expandiram suas 
oportunidades de trabalho por causa desse 
comércio. Por exemplo, os notebooks 
ThinkPad são agora produzidos pela empre- 
sa chinesa Lenovo, mas grande parte das 
pesquisas e do desenvolvimento da Lenovo 
é conduzida na Carolina do Norte. 

Os trabalhadores com menor nível de 
formação, contudo, perdem o trabalho para 
outros países ou então seus salários são 
diminuídos pelo efeito cascata, à medida 
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O argumento da competição desleal 


Um argumento comum é o de que o livre comércio só será desejável se todos os países jogarem segundo as 
mesmas regras. Se as empresas de diferentes países estão sujeitas a leis e regulamentos diferentes, seria 
injusto (a argumentação sustenta) esperar que as empresas concorram no mercado internacional. 
Suponhamos que o governo da Vizinholândia subsidie sua indústria de tecidos com grandes isenções fiscais. 
A indústria de tecidos isolandesa poderia argumentar que deveria ser protegida dessa competição porque a 
Vizinholândia não concorre de forma leal. 

Será que a Isolândia seria, realmente, prejudicada se comprasse tecidos de outro país a um preço subsi- 
diado? Os produtores de tecidos da Isolândia certamente seriam prejudicados, mas os consumidores de 
tecidos se beneficiariam do menor preço. Além disso, a situação não mudaria tanto em relação ao livre 
comércio: os ganhos para os consumidores que comprariam a preços mais baixos ainda superariam as per- 
das dos produtores. O subsídio da Vizinholândia à sua indústria de tecidos pode não ser uma boa política, 
mas quem arca com o ônus são os contribuintes da Vizinholândia. A Isolândia pode se beneficiar da opor- 
tunidade de comprar tecidos a um preço subsidiado. 





que outros trabalhadores com qualificação 
semelhante se amontoam em suas indús- 
trias em busca de uma posição para substi- 
tuir a que perderam para a competição 
estrangeira. E os preços menores do super- 
mercado Wal-Mart não são uma compen- 
sação suficiente. 

Tudo isso se encontra nos livros de 
economia internacional: ao contrário do 
que as pessoas às vezes dizem, a teoria 
econômica afirma que o livre comércio 
normalmente deixa um país mais rico, mas 
não afitma que isso é, normalmente, bom 
para todos. Porém, quando o efeito das 
exportações do Terceiro Mundo sobre os 
salários nos Estados Unidos tornou-se obje- 
to de discussão, na década de 1990, muitos 
economistas, inclusive eu, avaliaram os 
dados e concluíram que os efeitos negati- 
vos sobre os salários eram modestos. 

O problema é que agora esses efeitos 
podem já não ser mais tão modestos como 
antes, porque a importação de bens manu- 
faturados do Terceiro Mundo aumentou 
significativamente, de apenas 2,5% do PIB, 
em 1990, para 6%, em 2006. 

É o maior crescimento nas importações 
ocorreu em países com salários muito bai- 


Fonte: New York Times, 28 dez. 2007. 


xos. Às "novas economias industrializadas" 
que exportam produtos manufaturados — 
Coreia do Sul, Taiwan, Hong Kong e 
Cingapura - pagavam salários eguivalentes 
a 25% do nível dos salários nos Estados 
Unidos, em 1990, Desde então, contudo, a 
origem de nossas exportações tem sido o 
México, onde os salários correspondem a 
apenas 11% do nível dos Estados Unidos, e 
da China, onde são apenas 3% ou 4%. 

Existem alguns aspectos qualificadores 
nessa história. Por exemplo, muitos produ- 
tos fabricados na China contêm compo- 
nentes feitos no Japão e em outras 
economias com salários elevados. Ainda 
assim, não resta dúvida de que a pressão da 
globalização sobre os salários norte-ameri- 
canos aumentou. 

Então, estou defendendo o protecionis- 
mo? Não. Aqueles que acreditam que a 
globalização é algo ruim, a todo instante e 
em qualquer lugar, estão errados. Ao con- 
trário, manter os mercados mundiais relati- 
vamente abertos é crucial para a esperança 
de bilhões de pessoas. 

Estou me posicionando a favor do fim 
do dedo em riste, pela acusação daqueles 
que desconhecem economia ou se subme- 


tem a interesses especiais, que tende a ser 
a resposta editorial aos políticos que 
expressam ceticismo sobre os benefícios 
dos acordos de livre comércio. 

Geralmente se afirma que os limites 
sobre o comércio beneficiam apenas um 
pequeno número de pessoas enquanto 
prejudicam a vasta maioria. Isso é verdade 
com relação a alguns aspectos como a 
cota de importação do açúcar. Entretanto, 
com relação a produtos manufaturados, 
pode-se pelo menos argumentar que O 
inverso também é verdade. Os trabalha- 
dores com alto nível de formação que 
claramente se beneficiam do comércio 
crescente com as economias do Terceiro 
Mundo são a minoria, ultrapassada pelos 
números daqueles que provavelmente 
são prejudicados. 

Como já disse antes, não sou protecio- 
nista, Para o bem do mundo como um 
todo, espero que consigamos responder 
ao problema com o comércio, não com a 
aniquilação dele, mas realizando coisas 
como o fortalecimento da rede de segu- 
rança social. Mas agueles que estão preo- 
cupados com o comércio têm motivos e 
merecem algum respeito. 





176 PARTE lil MERCADOS E BEM-ESTAR 


E 
É 
ã 


O argumento da proteção como instrumento de barganha 


Outro argumento favorável às restrições ao comércio tem a ver com a estratégia de barganha. Muitos for- 
muladores de políticas afirmam apoiar o livre comércio, mas, ao mesmo tempo, dizem que as restrições 
podem ser úteis em negociações com parceiros comerciais. Segundo eles, a ameaça de uma restrição comer- 
cial pode ajudar a remover outra restrição que já tenha sido imposta por um governo estrangeiro. Por exem- 
plo, a Isolândia poderia ameaçar impor uma tarifa à importação de tecidos se a Vizinholândia não 
eliminasse a tarifa que impõe ao trigo. Se a Vizinholândia respondesse com a eliminação da tarifa, o resul- 
tado poderia ser um comércio mais livre. 

O problema dessa estratégia de barganha é que a ameaça pode não funcionar. E, se isso acontecer, o país 
terá de fazer uma escolha difícil. Pode cumprir a ameaça e implementar a restrição comercial, o que reduziria 
seu próprio bem-estar econômico, ou pode voltar atrás em sua ameaça, o que causaria perda de prestígio em 
assuntos internacionais. Perante essas possibilidades, o país provaveimente desejaria nunca ter feito a ameaça. 


MET ENA 





Acordos comerciais e a Organização Mundial do Comércio 


Um país pode adotar uma entre duas abordagens possíveis para chegar ao livre comércio. Ele pode 
adotar uma abordagem unilateral e remover as restrições comerciais por conta própria. Foi essa a 
abordagem adotada pela Grã-Bretanha no século XIX e pelo Chile e pela Coreia do Sul há alguns 
anos. Alternativamente, um país pode adotar uma abordagem multilateral, reduzindo restrições ao 
comércio, enquanto outros países fazem o mesmo. Em outras palavras, ele pode negociar com seus 
parceiros comerciais para tentar reduzir as restrições comerciais em todo o mundo. 

Um exemplo importante da abordagem multilateral é o Tratado Norte-Americano de Livre 
Comércio (North American Free Trade Agreement), o Nafta, que reduziu, em 1993, as barreiras 
comerciais entre os Estados Unidos, o México e o Canadá. Outro é o Acordo Geral de Tarifas e 
Comércio (General Agreement on Tariffs and Trade), o Gatt, uma série de negociações contínuas 
entre muitos países com o propósito de promover o livre comércio. Os Estados Unidos ajudaram 
a fundar o Gatt depois da Segunda Guerra Mundial, em resposta às elevadas tarifas adotadas 
durante a Grande Depressão na década de 1930. Muitos economistas acreditam que as tarifas 
elevadas contribuíram para as dificuldades econômicas mundiais daquele período. O Gatt foi 
bem-sucedido na redução da tarifa média, entre os países membros, de cerca de 40% após a 
Segunda Guerra Mundial para aproximadamente 5% nos dias de hoje. 

As regras estabelecidas pelo Gatt são hoje aplicadas por uma instituição internacional chama- 
da Organização Mundial do Comércio (OMC). A OMC foi fundada em 1995 e tem sede em 
Genebra, na Suíça. A partir de 2009, 153 países, responsáveis por mais 97% do comércio interna- 
cional do planeta, aderiram à organização. A função da OMC é administrar acordos comerciais, 
proporcionar um fórum para negociações e lidar com as disputas que possam surgir entre os 
países-membros. 

Quais são os prós e contras da abordagem multilateral ao livre comércio? Uma vantagem é 
que essa abordagem pode resultar em comércio mais livre do que a unilateral porque é capaz de 
reduzir as restrições comerciais tanto no exterior quanto no próprio país. Mas, quando as nego- 
ciações internacionais falham, o resultado pode ser um comércio ainda mais restrito do que o da 
abordagem unilateral. 

Além disso, a abordagem multilateral pode apresentar uma vantagem política. Na maioria dos 
mercados, os produtores são menos numerosos que os consumidores, porém mais organizados 
— e exercem maior influência política. Reduzir a tarifa sobre tecidos na Isolândia, por exemplo, 
poderá ser politicamente difícil se não houver ajuda. Os produtores de tecidos se oporiam ao livre 
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comércio, e os consumidores de tecidos que seriam beneficiados são tão numerosos que organi- 
zar seu apoio seria difícil. Mas suponhamos que a Vizinholândia prometa reduzir a tarifa sobre o 
trigo ao mesmo tempo que a Isolândia reduz a sua tarifa sobre os tecidos. Nesse caso, os produ- 
tores de trigo isolandeses, que também são politicamente poderosos, apoiariam o acordo. Com 
isso, a abordagem multilateral ao livre comércio pode algumas vezes ganhar apoio político quan- 
do uma abordagem unilateral não o consegue. 


TESTE RÁPIDO A indústria têxtil de Autarka apoia a proibição da importação de ternos. Descreva cinco argu- 
mentos que seus lobistas poderiam usar. Dê uma resposta para cada um desses argumentos. 


CONCLUSÃO 


Os economistas e o público em geral muitas vezes divergem sobre o livre comércio. Em 2008, o jornal Los 
Angeles Times perguntou ao público norte-americano: “De modo geral, você acredita que o livre comércio 
internacional ajuda, prejudica ou não faz nenhuma diferença para a economia?”. Apenas 26% responderam 
que o livre comércio internacional ajuda, enquanto 50% responderam que prejudica. (O restante acredita que 
não faz nenhuma diferença ou não tinha certeza.) Em contrapartida, a maioria dos economistas apoia o livre 
comércio internacional. Eles entendem o livre comércio como uma maneira de alocar a produção eficiente- 
mente e de elevar os padrões de vida interna ou internacionalmente. 

Os economistas enxergam os Estados Unidos como um experimento contínuo que confirma as virtudes 
do livre comércio. Ao longo de sua história, o país permitiu o livre comércio entre os seus Estados e se bene- 
ficiou como um todo da especialização que o comércio permite. A Flórida planta laranjas, o Alasca produz 
petróleo, a Califórnia faz vinho, e assim por diante. Os norte-americanos não teriam o alto padrão de vida 
de que desfrutam hoje se as pessoas só consumissem os bens e serviços produzidos em seus próprios 
Estados. Da mesma forma, o mundo também poderia se beneficiar do livre comércio entre os países. 

Para entendermos melhor a visão que os economistas têm do comércio, vamos continuar com nossa 
parábola. Suponhamos que a presidente da Isolândia, após ver os resultados da última pesquisa, ignore os 
conselhos de sua equipe econômica e decida não permitir o livre comércio de tecidos. O país continua no 
equilíbrio sem comércio internacional. 

Um dia, um inventor isolandês descobre uma nova maneira de produzir tecidos a um custo muito baixo. 
Entretanto, o processo é misterioso e o inventor insiste em mantê-lo sob sigilo. O mais estranho é que o 
inventor não precisa de insumos tradicionais como algodão ou lã. O único insumo que usa é o trigo. E o que 
é ainda mais estranho: ele quase não precisa de nenhuma mão de obra para produzir tecidos do trigo. 

Ele é aclamado como um gênio. Como todos compram roupas, o baixo custo dos tecidos permite que 
todos os isolandeses desfrutem de um padrão de vida melhor. Os trabalhadores que antes produziam teci- 
dos enfrentam problemas na hora em que as fábricas que os empregavam fecham, mas encontram emprego 
em outras indústrias. Alguns se tornam fazendeiros e cultivam o trigo que o inventor transforma em tecidos. 
Outros vão para novas indústrias que surgem como resultado do alto padrão de vida da Isolândia. Todos 
entendem que o deslocamento desses trabalhadores é parte inevitável do progresso tecnológico e do cres- 
cimento econômico. 

Depois de muitos anos, uma jornalista decide investigar o misterioso e novo processo de produção de 
tecidos. Ela entra na fábrica do inventor e descobre que é tudo uma fraude. Ele não fabrica tecidos. Em vez 
disso, contrabandeia trigo para o exterior e troca por tecidos fabricados em outros países. A única coisa que 
ele descobriu foram os ganhos provenientes do comércio internacional. 

Quando a verdade é revelada, o governo fecha a empresa do inventor. O preço dos tecidos aumenta e os 
trabalhadores voltam a seus antigos empregos nas fábricas de tecidos. Os padrões de vida da Isolândia 
voltam aos níveis anteriores. O inventor é preso e exposto à execração pública. Afinal de contas, ele não era 
inventor: era somente um economista. 
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RESUMO 


e Os efeitos do livre comércio podem ser determinados e Uma tarifa - um imposto sobre as importações — des- 


comparando-se o preço interno na ausência de comér- 
cio com o preço mundial. Um baixo preço interno 
indica que o país desfruta de vantagem comparativa 
na produção do bem e que se tornará um exportador. 
Um preço intemo elevado indica que o restante do 
mundo tem uma vantagem comparativa na produção 
do bem e que o país se tornará um importador. 

e Quando um país se abre para o comércio internacional 
e se toma exportador de um bem, a situação dos pro- 
dutores do bem melhora, enquanto os consumidores 
do bem ficam em pior situação. Quando um país se 
abre para o comércio internacional e se torna importa- 
dor, os consumidores ficam em melhor situação, ao 
passo que a situação dos produtores piora. Em ambos 
os casos, os ganhos do comércio superam as perdas. 


CONCEITOS-CHAVE 
preço mundial, p. 163 


QUESTÕES PARA REVISÃO 

1. O que o preço interno vigente na ausência de 
comércio internacional nos diz sobre a vantagem 
comparativa de um país? 

2. Se o preço mundial de um bem exceder seu preço 
interno, o país importará ou exportará o bem? 
Neste caso, quem ganha com o livre comércio: os 
consumidores ou os produtores internos? Explique. 

3. Faça o diagrama de oferta e demanda de um país 
importador. Quais eram os excedentes do consu- 
midor e do produtor antes da abertura comercial? 
Quais serão os excedentes do consumidor e do 


"PROBLEMAS E APLICAÇÕES 
1. O México representa uma pequena parte do mer- 
cado mundial de laranjas. 

a. Represente graficamente o equilíbrio no mercado 
de laranjas do México na ausência de comércio 
internacional. Identifique o preço de equilíbrio, a 
quantidade de equilíbrio, o excedente do consu- 
midor e o excedente do produtor. 

b. Suponha que o preço mundial das laranjas este- 
ja abaixo do preço mexicano antes do comércio 
e que esse mercado agora se abra para o comér- 
cio internacional. Identifique o novo preço de 
equilíbrio, a quantidade consumida, a quanti- 
dade produzida internamente e a quantidade 
importada. Indique as mudanças nos exceden- 


loca o mercado para um ponto mais próximo do 
equilíbrio que existiria na ausência de comércio e, 
portanto, reduz os ganhos do comércio. Embora os 
produtores internos fiquem em uma situação melhor 
e o governo arrecade receitas, as perdas dos consu- 
midores superam esses ganhos. 

Há diversos argumentos em favor da restrição ao 
comércio internacional: proteção de empregos, defe- 
sa da segurança nacional, auxílio às indústrias nas- 
centes, prevenção à concorrência desleal e reação às 
restrições externas ao comércio. Embora alguns des- 
ses argumentos possam ter mérito em alguns casos, 
os economistas acreditam que o livre comércio é 
normalmente a melhor política. 


tarifa, p. 167 


produtor depois da abertura comercial? Qual é a 
variação do excedente total? 


4, Descreva o que é uma tarifa e relate seus efeitos 


econômicos. 


5. Enumere cinco argumentos usados frequentemen- 


te para apoiar restrições comerciais. Como os eco- 
nomistas respondem a esses argumentos? 


6. Qual é a diferença entre as abordagens unilateral e 


multilateral para alcançar o livre comércio? Dê um 
exemplo de cada. 


tes do consumidor e do produtor interno. O 
excedente total interno aumentou ou diminuiu? 


2. O preço mundial de vinho está abaixo do preço 


que vigoraria no Canadá na ausência de comércio. 

a. Supondo que as importações de vinho do Ca- 
nadá sejam uma pequena parte da produção 
mundial total de vinho, represente graficamente 
o mercado canadense de vinho quando há livre 
comércio. Identifique o excedente do consumi- 
dor, o excedente do produtor e o excedente total 
em uma tabela apropriada. 

b. Suponha agora que uma mudança incomum da 
Corrente do Golfo leve a uma onda de frio fora 
de época no verão europeu, destruindo grande 
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parte da safra de uvas do continente. Que efeito 
isso teria sobre o preço mundial do vinho? 
Usando seu gráfico e sua tabela da parte (a), 
demonstre o efeito sobre o excedente do consu- 
midor, o excedente do produtor e o excedente 
total no Canadá. Quem são os ganhadores e os 
perdedores? O Canadá como um todo fica em 
uma situação melhor ou pior? 

. Suponha que o Congresso dos Estados Unidos 

imponha uma tarifa sobre carros importados para 

proteger a indústria automobilística norte-ameri- 
cana da concorrência estrangeira. Assumindo que 
os Estados Unidos sejam um tomador de preço no 
mercado automobilístico mundial, mostre em um 

gráfico: a variação da quantidade importada, a 

perda dos consumidores dos Estados Unidos, o 

ganho dos produtores norte-americanos, a receita 

do governo e o peso morto associado à tarifa. A 

perda para os consumidores pode ser descomposta 

em três partes: ganhos para os produtores internos, 
receita para o govemo e peso morto. Use seu grá- 
fico para identificar os três componentes. 

- Quando a indústria de roupas da China se expan- 

de, o aumento na oferta mundial diminui o preço 

mundial de roupas. 

a. Faça um diagrama para analisar como essa 
mudança de preços afeta o excedente do consu- 
midor, o excedente do produtor e o excedente 
total em um país que importa roupas, como os 
Estados Unidos. 

b. Agora, faça um diagrama apropriado para mos- 
trar como essa mudança de preços afeta o exce- 
dente do consumidor, o excedente do produtor 
e o excedente total em um país que exporta 
roupas, como a República Dominicana. 

c. Compare suas respostas com as partes (a) e (b). 
Quais são as semelhanças e as diferenças? Qual 
país deve se preocupar com a expansão da in- 
dústria têxtil chinesa? Qual país deve aplaudir 
essa expansão? Explique. 

. Imagine que os vinicultores do Estado de Washing- 
ton peçam ao governo estadual que tribute os 
vinhos importados da Califórnia. Eles argumen- 
tam que esse imposto ao mesmo tempo geraria 
receitas para o governo e aumentaria o emprego na 
indústria de vinhos de Washington. Você concorda 
com essa reivindicação? Essa é uma boa política? 

.- Considere os seguintes argumentos a favor da res- 

trição do comércio. 

a. Suponha que você seja um lobista do mercado de 
madeira, uma indústria estabelecida que sofre 
com os baixos preços dos competidores estrangei- 
ros. Entre cinco argumentos cogitados por você, 
cite dois ou três que você considera mais convin- 


centes para mostrar a um membro mediano do 
Congresso por que ele deveria apoiar as restrições 
ao comércio. Explique sua argumentação. 

b. Agora, suponha que você seja um aluno de eco- 
nomia muito esperto (o que não é difícil de 
imaginar). Embora todos os argumentos com 
relação à restrição de comércio tenham falhas, 
cite dois ou três que pareçam ter melhor senso 
econômico. Para cada um deles, descreva os 
principais fundamentos econômicos contrários 
e favoráveis a essas restrições. 


7. Se a tarifa reduz o excedente total, por que um 


governo iria impô-la? (Pense em quem ganha e 
perde com uma tarifa.) 


8. A nação de Textília não permite a importação ou 


exportação de roupas. Em seu equilíbrio sem 

comércio, uma camiseta custa $ 20 e a quantidade 

de equilíbrio é de 3 milhões de camisetas. Certo 
dia, após ler a obra À riqueza das nações, de Adam 

Smith, enquanto estava de férias, o presidente 

decide abrir o mercado de Textília para o comércio 

internacional. O preço da camiseta cai para o nível 
mundial de $ 16. O número de camisetas consumi- 

das em Textília sobe para 4 milhões, enquanto o 

número de camisetas produzidas cai para 1 milhão. 

a. Elabore um gráfico que ilustre essa situação, no 
qual devem constar todos os números. 

b. Calcule a mudança nos excedentes do consumi- 
dor, do produtor e total, resultante da abertura 
do mercado. (Dica: lembre-se de que a área de 
um triângulo corresponde a /é x base x altura.) 


. A China é um dos principais produtores de grãos, 


como trigo, milho e arroz. Em 2008, o governo 

chinês, preocupado porque as exportações de 

grãos estavam aumentando o preço dos alimentos 
para os consumidores internos, impôs uma tarifa 
de exportação sobre os grãos. 

a. Trace um gráfico para descrever o mercado de 
grãos em um país exportador. Use esse gráfico 
como ponto de partida para responder às ques- 
tões apresentadas a seguir. 

b. De que maneira uma tarifa de exportação afeta 
os preços internos de grãos? 

c. Como ela afeta o bem-estar dos consumidores 
internos, o bem-estar dos produtores internos e 
a receita do governo? 

d. O que acontece com o bem-estar total na China, 
medido pela soma do excedente do consumidor, 
o excedente do produtor e a receita tributária? 


10. Assinale V (verdadeiro) ou F (falso) para cada uma 


das afirmativas apresentadas a seguir. Explique. 

a. Uma tarifa aumenta o excedente do consumi- 
dor, diminui o excedente do produtor e aumen- 
ta o excedente total. 
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b. Se um país é importador de um bem, quanto 
maior for a elasticidade da demanda maiores 
serão os ganhos do comércio. 

c. Para cada tarifa, há uma cota de importação que 
poderia ter gerado um resultado semelhante. 
Kawmin é um pequeno país, produtor e consumidor 
de balas de goma. O preço mundial de balas de 
goma é 8 1 0 pacotinho, e a oferta e demanda inter- 

nas são determinadas pelas seguintes equações: 


Demanda: QP=8-P 
Oferta: Qº =P, 


onde P é o valor em dólares por pacotinho, e Q, a 

quantidade de pacotinhos de bala de goma. 

a. Trace um diagrama da situação em Kawmin, caso 
o país não permita o comércio. Calcule o seguin- 
te (lembrando-se de que a área de um triângulo 
é % x base x altura): o preço e a quantidade de 
equilíbrio, o excedente do consumidor, o exce- 
dente do produtor e o excedente total. 

b. Kawmin abre o mercado ao comércio. Faça outro 
gráfico para descrever a nova situação do merca- 
do de balas de goma. Calcule o preço de equilí- 
brio, as quantidades demandadas e ofertadas, as 
importações, o excedente do consumidor, o exce- 
dente do produtor e o excedente total. 

c. Depois de algum tempo, o rei de Kawmin aten- 
de aos apelos dos produtores de balas de goma 
e estabelece uma tarifa de importação de $ 1 por 
pacotinho. Faça um gráfico para mostrar os 
efeitos dessa tarifa. Calcule o preço de equilí- 
brio, as quantidades de consumo e de produ- 
ção, asimportações, o excedente do consumidor, 
o excedente do produtor, a receita do governo 
e o excedente total. 

d. Quais são os ganhos com a abertura do comér- 
cio? Quais são as perdas do peso morto resul- 
tantes da restrição de comércio com a tarifa? 
Faça os cálculos. 

Após ter rejeitado uma tarifa sobre os têxteis (uma 

tarifa sobre os importados), a presidente de Isolândia 

agora está considerando um imposto de mesma 
grandeza sobre o consumo têxtil (incluindo os têx- 
teis importados e os produzidos internamente). 

a. Usando a Figura 4, identifique a quantidade 
consumida e a quantidade produzida em 
Isolândia sob o imposto de consumo têxtil. 


18. 


14. 


b. Construa uma tabela semelhante à da Figura 4 
para o imposto de consumo têxtil. 

c. O que eleva mais a receita do governo: o impos- 
to de consumo ou a tarifa? Qual tem peso morto 
menor? Explique. 

Suponha que os Estados Unidos importem tele- 

visores e que não haja restrições ao comércio. 

Os consumidores norte-americanos compram 

1 milhão de televisores por ano, dos quais 400 mil 

são produzidos internamente, e 600 mil, importados. 

a. Suponha que um avanço tecnológico entre os 
produtores japoneses provoque a queda de 
$ 100 no preço mundial dos televisores. Faça um 
gráfico para demonstrar como essa mudança 
afeta o bem-estar dos consumidores e produto- 
res norte-americanos e como ela afeta o exce- 
dente total nos Estados Unidos. 

b. Após a queda do preço, os consumidores norte- 
-americanos compram 1,2 milhão de televisores, 
dos quais 200 mil são produzidos internamente, e 
1 milhão, importados, Calcule a mudança no exce- 
dente do consumidor, no excedente do produtor e 
o excedente total resultante da redução de preço. 

c. O que aconteceria se o governo respondesse a 
essa mudança com uma tarifa de $ 100 sobre os 
televisores importados? Calcule a receita arre- 
cadada e o peso morto. Pode ser considerada 
uma boa política do ponto de vista do bem- 
-estar norte-americano? Quem poderia apoiar 
essa política? 

d. Suponha que a queda no preço não seja atri- 
buída a avanços tecnológicos, mas a um subsi- 
dio de $ 100 por aparelho que o governo 
japonês concede à indústria. De que modo isso 
afetaria sua análise? 

Considere um país pequeno que exporta aço. 
Suponha que um governo pró-comércio decida 
subsidiar a exportação de aço com certa quantia 
para cada tonelada vendida no estrangeiro. De 
que modo esse subsídio de exportação afeta o 
preço interno do aço e as quantidades produzi- 
das, consumidas e exportadas? Como isso afeta 
os excedentes do consumidor e do produtor, a 
receita do governo e o excedente total? Pode ser 
considerada uma boa política do ponto de vista 
da eficiência econômica? (Dica: a análise de um 
subsídio à exportação é semelhante à análise de 
uma tarifa.) 
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Externalidades 


As empresas que produzem e vendem papel também criam, como subproduto do processo industrial, um 
produto químico chamado dioxina. Os cientistas acreditam que, quando a dioxina entra no meio ambiente, 
aumenta o risco de câncer, anomalias congênitas e outros problemas de saúde da população. 

A produção e a liberação de dioxina representam um problema para a sociedade? Do capítulo 4 ao 9, 
vimos como os mercados alocam recursos escassos por meio das forças de oferta e demanda e como o equi- 
líbrio entre oferta e demanda é, de maneira geral, uma alocação eficiente de recursos. Usando a famosa 
metáfora de Adam Smith, a“mão invisível” do mercado leva os compradores e vendedores de um mercado, 
que só estão interessados em si próprios, a maximizar o benefício total que a sociedade obtém do merca- 
do em questão. Essa conclusão é a base de um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: os mercados 
são, geralmente, uma boa forma de organizar a atividade econômica. Devemos concluir, portanto, que a mão 
invisível impede que as empresas do mercado de papel emitam dioxina em excesso? 

Os mercados fazem muitas coisas bem, mas não todas. Neste capítulo, começaremos a estudar mais um 
dos Dez Princípios de Economia: as ações do governo podem, às vezes, melhorar os resultados do mercado. 
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Vamos examinar por que os mercados às vezes falham na alocação eficiente de recursos, como as políticas É 





governamentais podem potencialmente melhorar a alocação do mercado e que tipos de política têm maio- 
res possibilidades de funcionar melhor. 





As falhas do mercado que examinaremos neste capítulo se enquadram na categoria 


externalidade geral das chamadas externalidades. Uma externalidade surge quando uma pessoa se 


o impacto das ações 
de uma pessoa sobre o 
bem-estar de outras 
que não participam 
daquelas ações 


dedica a uma ação que provoca impacto no bem-estar de um terceiro que não participa 
dessa ação, sem pagar nem receber nenhuma compensação por esse impacto. Se o 





impacto sobre o terceiro é adverso, é denominado externalidade negativa. Se é benéfico, 
é chamado externalidade positiva. Quando há externalidades, o interesse da sociedade em 
um resultado de mercado vai além do bem-estar dos compradores e dos vendedores que 4 
participam do mercado; passa a incluir também o bem-estar de terceiros que são indiretamente afetados. 4 
Como os compradores e vendedores desconsideram os efeitos externos de suas ações quando decidem 
quanto demandar ou ofertar, o equilíbrio de mercado não é eficiente quando há externalidades. Ou seja, o 
equilíbrio não maximiza o benefício total para a sociedade como um todo. A liberação de dioxina no meio 
ambiente, por exemplo, é uma externalidade negativa. As empresas produtoras de papel que estejam volta- 
das para seu próprio interesse não levarão em consideração o custo total da poluição que criam no processo q 
de produção, e os consumidores de papel não levarão em consideração o custo total da poluição, para a qual 





contribuem, com suas decisões de compra. Portanto, as empresas emitirão dioxina em excesso, a menos que 
o governo as impeça ou desestimule. 

Há diversos tipos de externalidades e de respostas políticas que procuram resolver essas falhas do mer- 
cado. Eis alguns exemplos: 


e A fumaça emitida pelos escapamentos dos carros gera externalidades negativas porque outras pes- 
soas são obrigadas a respirar o ar poluído. Como resultado dessa externalidade, os motoristas tendem 
a se tornar grandes poluidores. O governo federal procura resolver esse problema estabelecendo 
padrões de emissão para os carros. Além disso, tributa a gasolina para diminuir o tempo que as pes- 
soas passam dirigindo, reduzindo, assim, o uso do carro. 

e A restauração de imóveis antigos produz uma externalidade positiva porque as pessoas que passam 
por eles podem desfrutar da beleza e do senso histórico que essas construções proporcionam. 
Os proprietários dos imóveis não obtêm nenhum benefício de sua restauração e, por isso, tendem 
a demolir rapidamente as construções antigas. Muitos governos municipais reagem a isso contro- 
lando a demolição de construções históricas e oferecendo isenções fiscais aos proprietários que 
as restaurarem. 

e O latido dos cachorros cria uma externalidade negativa porque os vizinhos são perturbados pelo 
barulho. Os donos não arcam com o custo total do barulho e, por isso, tendem a tomar poucas pre- 
cauções para impedir que seus cães latam. Os governos municipais lidam com esse problema tornan- 
do ilegal a“perturbação da paz”. 

e A pesquisa de novas tecnologias oferece uma externalidade positiva porque gera conhecimento que 
outras pessoas podem usar. Como os inventores não conseguem receber os benefícios totais de suas 
invenções, tendem a dedicar menos recursos à pesquisa. O governo federal aborda parcialmente esse 
problema por meio do sistema de patentes, que confere aos inventores uso exclusivo de seus inventos 
por um período limitado. 


Em cada um desses casos, algum tomador de decisão deixa de levar em conta os efeitos externos de seu 
comportamento. O governo reage tentando influenciar essas decisões para proteger os interesses de tercei- 
ros que são prejudicados. 
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EXTERNALIDADES E INEFICIÊNCIA DO MERCADO 


Nesta seção, usaremos as ferramentas da economia do bem-estar desenvolvida no Capítulo 7 para examinar 
como as externalidades afetam o bem-estar econômico. A análise mostra com precisão por que as externalidades 
levam os mercados a alocar recursos de forma ineficiente. Mais adiante, examinaremos diversas maneiras pelas 
quais os agentes privados e os formuladores de políticas públicas podem remediar esse tipo de falha do mercado. 


Economia do bem-estar: recapitulação 


Vamos começar recapitulando as lições principais sobre a economia do bem-estar que vimos no Capítulo 7. 
Para dar solidez à nossa análise, vamos considerar um mercado específico - o mercado de alumínio. 
A Figura 1 mostra as curvas de oferta e demanda desse mercado. 

Como você deve se lembrar, vimos no Capítulo 7 que as curvas de oferta e demanda contêm informações 
importantes sobre custos e benefícios. A curva de demanda de alumínio reflete o valor do alumínio para os 
consumidores medido pelo preço que estão dispostos a pagar. Para qualquer quantidade dada, a altura da 
curva de demanda indica a disposição para pagar do comprador marginal. Em outras palavras, indica o valor 
que a última unidade de alumínio comprada tem para o consumidor. De maneira similar, a curva de oferta 
reflete os custos de produção do alumínio. Para qualquer quantidade dada, a altura da curva de oferta indi- 
ca qual é o custo para o vendedor marginal. Em outras palavras, indica o custo que a última unidade de 
alumínio vendida tem para o produtor. 

Na ausência de intervenção governamental, o preço se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda. A 
quantidade produzida e consumida no equilíbrio de mercado, representada por Q,macapo Na Figura 1, é 
eficiente porque maximiza a soma dos excedentes do produtor e do consumidor, ou seja, o metcado aloca 
recursos de uma maneira que maximiza o valor total para os consumidores que compraram e usam o alu- 
mínio menos o custo total para os produtores que fabricam e vendem o alumínio. 


Externalidades negativas 


Ágora vamos supor que as fábricas de alumínio emitam poluentes: para cada unidade de alumínio produ- 
zida, uma determinada quantidade de fumaça entra na atmosfera. Como a fumaça cria um risco para a saúde 
de quem respira esse ar, é uma externalidade negativa. Como essa externalidade afeta a eficiência do resul- 
tado de mercado? 





alumínio Oferta 9 
(custo privado) O mercado de alumínio 


A curva de demanda reflete o 
valor para os compradores, e 
a curva de oferta, o custo para 
os vendedores. A quantidade 

+ UE Equilíbrio de equilíbrio, QuERCaDO! 

: maximiza o valor total para os 
compradores menos os custos 
totais dos vendedores. Na 
ausência de externalidades, 
portanto, o equilíbrio de 


Demanda mercado é eficiente. 
(valor privado) 








0 QuercaDO Quantidade 
de alumínio 


186 PARTE IV A ECONOMIA DO SETOR PÚBLICO 


Por causa da externalidade, o custo da produção de alumínio para a sociedade é maior que o custo para 
os produtores de alumínio. Para cada unidade de alumínio produzida, o custo social inclui os custos privados 
para os produtores mais os custos das pessoas afetadas adversamente pela poluição. A Figura 2 mostra o 
custo social da produção de alumínio. A curva de custo social se localiza acima da curva de oferta porque 
considera os custos externos impostos à sociedade pelos produtores de alumínio. A diferença entre as duas 
curvas reflete o custo da poluição emitida. 

Que quantidade de alumínio deve-se produzir? Para responder a essa pergunta, vamos considerar no- 
vamente o que faria um planejador social benevolente. O planejador quer maximizar o excedente total 
originado no mercado — o valor do alumínio para os consumidores menos o custo de produção dele. 
O planejador entende, contudo, que o custo de produção inclui os custos externos da poluição. 

Ele escolheria o nível de produção de alumínio em que a curva de demanda cruza a curva de custo social. 
Essa intersecção determina, do ponto de vista da sociedade como um todo, a quantidade ótima de alumínio 
produzida. Abaixo desse nível de produção, o valor do alumínio para os consumidores (medido pela altura 
da curva de demanda) supera o custo social de sua produção (medido pela altura da curva de custo social). 
O planejador não produz mais que esse nível porque o custo social da produção adicional de alumínio 
excede o valor para os consumidores. 

Observe que a quantidade de equilíbrio de alumínio, Qyprcano é maior que a quantidade socialmente 
ótima, Qsrma- Essa ineficiência ocorre porque o equilíbrio de mercado reflete apenas os custos privados de 
produção. No equilíbrio do mercado, o consumidor marginal atribui ao alumínio um valor inferior ao custo 
social de produção. Ou seja, em Quercapo à curva de demanda está abaixo da curva do custo social. Com 
isso, reduzir a produção e o consumo de alumínio deixando-os abaixo do nível de equilíbrio de mercado 
eleva o bem-estar econômico total. 

Como o planejador social pode atingir o resultado ótimo? Uma maneira seria tributar 


internalização de os produtores de alumínio por tonelada vendida. O imposto deslocaria a curva de ofer- 


uma externalidade ta de alumínio para cima no montante do imposto. Se o imposto refletisse exatamente 


alteração dos o custo externo da fumaça lançada na atmosfera, a nova curva de oferta coincidiria com 
incentivos de maneira a curva de custo social. No novo equilíbrio de mercado, os produtores de alumínio pro- 
que as pessoas duziriam a quantidade socialmente ótima de alumínio. 

considerem os efeitos O uso de um imposto como esse é chamado internalização de uma externalidade 


externos de suasações porque dá aos compradores e vendedores de um mercado um incentivo para que levem 
em conta os efeitos externos de suas ações. Essencialmente, os produtores de alumínio 
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considerariam os custos da poluição ao decidirem quanto alumínio ofertar, uma vez que o imposto faria com 
que eles pagassem por esses custos externos. E, como o preço de mercado refletiria esse imposto nos pro- 
dutores, os consumidores de alumínio teriam um incentivo para usar menor quantidade. A política se baseia 
em um dos Dez Princípios de Economia: as pessoas respondem a incentivos. Mais adiante, neste capítulo, 
veremos em maiores detalhes como os formuladores de políticas podem lidar com as externalidades. 


Externalidades positivas 


Embora algumas atividades imponham custos a terceiros, outras geram benefícios. Considere a educação, 
por exemplo. Em grande escala, o benefício da educação é privado: o consumidor da educação se torna um 
trabalhador mais produtivo e recebe grande parte do benefício na forma de salários mais altos. Além desses 
benefícios privados, entretanto, a educação também gera externalidades positivas. Primeiro, uma população 
mais instruída produz eleitores mais bem informados, o que significa um governo melhor para todos. 
Segundo, tende a diminuir a taxa de criminalidade e, terceiro, pode encorajar o desenvolvimento e a disse- 
minação de avanços tecnológicos, aumentando o nível de produtividade e salários para todos. Em virtude 
dessas três externalidades positivas, uma pessoa pode preferir ter vizinhos bem instruídos. 

A análise das externalidades positivas é semelhante à análise de externalidades negativas. Como mostra 
a Figura 3, a curva de demanda não reflete o valor do bem para a sociedade. Como o valor social é maior 
que o valor privado, a curva de valor social fica acima da curva de demanda. A quantidade ótima se encon- 
tra onde a curva de valor social e a curva de oferta (que representa os custos) se interceptam. Portanto, a 
quantidade social ótima é maior que a quantidade determinada pelo setor privado. 

Mais uma vez, o governo pode corrigir as falhas de mercado induzindo os participantes a internalizar 
a externalidade. A resposta apropriada, no caso de externalidades positivas, é exatamente oposta ao caso 
das externalidades negativas. Para deslocarem o equilíbrio de mercado social ótimo, as externalidades 
positivas requerem um subsídio. Na verdade, esta é exatamente a política que o governo adota: a educa- 
ção é altamente subsidiada por meio de escolas públicas e bolsas concedidas pelo governo. 

Resumindo: As externalidades negativas levam os mercados a produzir uma quantidade maior do que a social- 
mente desejável. Por sua vez, as externalidades positivas permitem que os mercados produzam uma quantidade 
menor que a socialmente desejável. Para solucionar esse problema, o governo pode internalizar a externalidade tri- 
butando bens que carregam externalidades negativas e subsidiando os bens que trazem externalidades positivas. 
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ecc Notícias 


AS EXTERNALIDADES DA VIDA NO CAMPO 
De acordo com o economista Ed Glaeser, a urbanização é 


acusada injustamente. 


Lorax estava errado: os arranha- 
-Céus são ecológicos 
Por Edward L. Glaeser 


Na fábula ambientalista do Dr. Seuss, O 
Lorax,! o Once-ler, um magnata têxtil do 
brotamento, corta a Trúfula? para tricotar as 
“Thneeds'!é 

ho longo dos protestos do ambiental- 
mente sensível Lorax, o Once-ler constrói 
uma grande cidade industrial que destrói o 
meio ambiente, porque ele "tinha de crescer 
mais. Por fim, o Once-ler exagera na dose e 
corta a última Trúfula, destruindo a fonte de 
seu sustento. Castigado, o industrial do Dr. 
Seuss se torna ecológico e insiste para que 
um jovem ouvinte pegue a última semente 
de Trúfula e plante uma nova floresta. 

Algumas das lições ensinadas pela histó- 
ria são corretas. De um ponto de vista pura- 
mente maximizador de lucros, o Once-er é 
totalmente inepto porque ele mata seu gan- 
so dourado. Qualquer bom consultor de 
gestão téria dito a ele que cuidasse de seu 
cultivo de maneira mais sábia. Um aspecto 
também correto da mensagem ambientalis- 
ta da história é que coisas ruins acontecem 
quando pescamos demais de um único lago. 

No entanto, o aspecto infeliz da história 
é que a urbanização vem como algo terrível. 
As florestas são boas, as fábricas, más. Não 
apenas a história desmerece os benefícios 
notáveis que vêm da produção em massa 
de roupas nas cidades têxteis do século XIX, 
como também envia exatamente a mensa- 
gem errada sobre o ambiente. Diferente- 
mente da mensagem implícita na história, 
morar nas cidades é ecológico, enquanto 
morar cercado por florestas é nocivo. 


Ão construir edifícios cada vez mais 
altos, o Once-ler provou para si mesmo que 
é um verdadeiro ambientalista. 

Matthew Kahn, um economista ambien- 
tal da University of California em Los Angeles 
(Ucla), e eu observamos as áreas metropoli- 
tanas dos Estados Unidos e calculamos as 
emissões associadas as novas moradias em 
diferentes partes do país. Estimamos o uso 
de energia esperada do transporte público 
e dos automóveis para uma família média 
com renda padrão. Acrescentamos emis- 
sões de carbono da eletricidade doméstica 
e aquecimento doméstico. [..] 

Em quase todas as áreas metropolitanas, 
constatamos que os moradores da zona 
central da cidade emitem menos carbono 
que os das zonas suburbanas. Em Nova 
York e São Francisco, a família urbana média 
emite mais que duas toneladas a menos de 
carbono anualmente, porque dirigem 
menos. Em Nashville, a diferença do car- 
bono no subúrbio da cidade, em função do 
transporte, é mais do que três toneladas. 
Afinal de contas, a densidade é a caracteris- 
tica que define as cidades. Toda aquela pro- 
ximidade significa que as pessoas precisam 
deslocar-se por distâncias mais curtas, o que 
é mostrado claramente nas estatísticas. 

Enquanto o transporte público certamen- 
te usa muito menos energia, por passageiro, 
que os automóveis, as grandes reduções de 
carbono são possíveis sem nenhuma mudan- 
ça para ônibus ou trens/metrôs. As áreas 
suburbanas de maior densidade, que ainda 
são totalmente dependentes de carros, ainda 
envolvem muito menos deslocação que os 
locais em real expansão. Esse fato oferece 
alguma esperança para os ecologistas ávidos 


Livro infantil do escritor norte-americano Dr. Sessus, que conta uma fábula ambientalista. (NAT) 


2. Árvore perdida, espécie colorida com aspecto de algodão-doce. (NRT) 
3 Utensílios altamente consumíveis e perfeitamente inúteis. (NRT) 
Fonte: New York Times, Economix blog, 10 mar. 2009. 





por reduzir as emissões de carbono, já que é 
muito mais fácil imaginar os norte-ameri- 
canos dirigindo distâncias mais curtas que 
abrindo mão de seus carros. 

Os carros, entretanto, representam ape- 
nas um terço da diferença nas emissões de 
carbono entre os nova-orquinos e suas 
suburbanidades. A diferença entre a cidade 
de Nova York e seus subúrbios também é 
cerca de duas toneladas. À diferença nas 
emissões dos aquecedores domésticos é de 
quase três toneladas. Isto posto, estimamos 
uma diferença de sete toneladas nas emis- 
sões de carbono entre os habitantes residen- 
tes nas áreas suburbanas de Manhattan e os 
bons moradores de Westchester County. 
Viver cercado por concreto é realmente mui- 
to ecológico. Viver cercado por árvores não. 

À prescrição política que se segue a 
partir disso é que os ambientalistas devem 
defender o crescimento de mais arranha- 
-céus, cada vez mais altos. Cada novo 
guindaste em Nova York significa menos 
desenvolvimento de baixa densidade. O 
ideal ambiental deve ser um apartamento 
no centro de São Francisco, e não um ran- 
cho em Marin County. 

Claro, muitos ambientalistas ainda vão 
preferir pegar a deixa de Henry David 
Thoreau, que defendia que as pessoas deve- 
riam viver sozinhas nas florestas. É impor- 
tante que esses ambientalistas se lembrem 
de que Thoreau, em um momento de des- 
cuido, queimou 300 acres nobres de um 
bosque de Concord. Poucos comerciantes 
de Boston provocaram tantos danos am- 
bientais, o que sugere que, se você quiser 
cuidar do meio ambiente, deve ficar longe 
dele e morar nas cidades. 
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DECASO “ Transbordamentos tecnológicos, política industrial e proteção de patentes 





Um tipo de externalidade positiva potencialmente importante chama-se transbordamento tecnoló- 
gico — o impacto da pesquisa e produção de uma companhia sobre o acesso de outras ao avanço 
tecnológico. Por exemplo, considere o mercado de robôs industriais. Os robôs estão na fronteira 
de uma tecnologia em rápida evolução. Sempre que uma empresa constrói um robô, há alguma 
chance de que descubra um desígnio novo e melhor. Esse novo projeto beneficiará não só a 
empresa, mas também a sociedade como um todo, porque entrará no conjunto de conhecimento 
tecnológico de toda a sociedade. Ou seja, esse novo projeto pode ter externalidades positivas para 
outros produtores dessa economia. 

Nesse caso, o governo pode internalizar a externalidade subsidiando a produção de robôs. 
Se o governo pagar às empresas um subsídio por robô produzido, a curva de oferta se deslocará 
para baixo no valor do subsídio e esse deslocamento aumentará a quantidade de equilíbrio de 
robôs. Para garantir que o equilíbrio do mercado seja igual ao ótimo social, o subsídio deve ser 
igual ao valor do transbordamento de tecnologia. 

Qual é a magnitude dos transbordamentos de tecnologia e quais são suas implicações para a 
política pública? Essa é uma pergunta importante porque o progresso tecnológico é a chave para 
explicar por que os padrões de vida se elevam com o tempo. Mas também é uma pergunta difícil 
sobre a qual os economistas frequentemente divergem. 

Alguns economistas acreditam que os transbordamentos tecnológicos são universais e que o 
governo deve encorajar as indústrias que criam os maiores transbordamentos. Por exemplo, esses 
economistas argumentam que, se a fabricação de chips para computadores cria transbordamen- 
tos maiores do que a produção de batatas chips, então o governo deve usar as leis tributárias para 
incentivar a produção de chips para computadores em relação à de batatinhas chips. O código 
tributário dos Estados Unidos faz isso de modo limitado ao oferecer suspensões especiais de 
impostos para dispêndios com pesquisa e desenvolvimento. Outros países vão além disso ao 
subsidiarem indústrias específicas que supostamente oferecem maior transbordamento tecnoló- 
gico. A intervenção do governo na economia para incentivar indústrias que promovem a tecno- 
logia é por vezes chamada política industrial. 

Outros economistas são mais céticos quanto à política industrial. Embora os transbordamen- 
tos tecnológicos sejam comuns, o sucesso de uma política industrial requer que o governo seja 
capaz de medir a magnitude dos transbordamentos em diferentes mercados. E a questão da 
mensuração é, na melhor das hipóteses, difícil. Além disso, na ausência de medidas precisas, 
o sistema político pode acabar subsidiando as indústrias que têm maior poder político, em vez 
das indústrias que criam as maiores externalidades positivas. 

Outra maneira de lidar com os transbordamentos tecnológicos é a proteção das patentes. 
As leis de patente protegem os direitos dos inventores, dando a eles direito exclusivo de uso de 
seu invento por determinado período. Quando uma empresa faz uma inovação tecnológica, 
pode patentear a ideia e angariar para si mesma grande parte do benefício econômico. Diz-se 
que a patente internaliza a externalidade dando à empresa um direito de propriedade sobre 
sua invenção. Se outras empresas quiserem usar a nova tecnologia, terão de obter permissão 
das empresas detentoras da patente e pagar royalties. Assim, o sistema de patentes oferece às 
empresas um incentivo para que se dediquem à pesquisa e outras atividades que fazem avançar 
a tecnologia. mM 
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TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de externalidade negativa e outro de externalidade positiva. Explique por que 
os resultados de mercado são ineficientes quando há externalidades. 
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POLÍTICAS PÚBLICAS PARA AS EXTERNALIDADES 


Abordamos até agora como as externalidades levam os mercados a alocar recursos de maneira ineficien- 
te, mas mencionamos apenas superficialmente como essas ineficiências podem ser reparadas. Na prática, 
tanto os formuladores de políticas públicas quanto os agentes privados reagem às externalidades de 
diversas maneiras. Todas as soluções compartilham o objetivo de levar a alocação de recursos para mais 
próximo do ótimo social. 

Esta seção considera as soluções do governo, o qual, de modo geral, pode reagir às externalidades de 
duas maneiras: por meio de políticas de comando e controle, que regulamentam o comportamento direta- 
mente, e por meio de políticas baseadas no mercado, que fornecem incentivos para que os tomadores de 
decisões privados decidam resolver o problema entre si. 


Políticas de comando e controle: regulamentação 


O governo pode solucionar uma externalidade tornando obrigatórios ou proibidos determinados tipos de 
comportamento. Por exemplo, é crime jogar produtos químicos tóxicos nos reservatórios de água. Neste 
caso, os custos externos para a sociedade superam em muito os benefícios para o poluidor. Assim, o gover- 
no institui uma política de comando e controle que proíbe totalmente esse tipo de ação. 

Na maioria dos casos de poluição, contudo, a situação não é tão simples. Apesar dos objetivos declarados 
de alguns ambientalistas, seria impossível proibir todas as atividades poluidoras. Por exemplo, praticamente 
todas as formas de transporte — até os cavalos — produzem alguns subprodutos poluentes indesejáveis. Mas 
não seria sensato para o governo proibir todos os meios de transporte. Assim, em vez de tentar erradicar 
completamente a poluição, a sociedade tem de ponderar os custos e benefícios para decidir os tipos e quan- 
tidades de poluição que vai permitir. Nos Estados Unidos, a Agência de Proteção Ambiental (Environmental 
Protection Agency — EPA) é o órgão governamental encarregado de desenvolver e aplicar regulamentos de 
proteção ao meio ambiente. 

Os regulamentos ambientais podem tomar muitas formas. Em alguns casos, a EPA determina o nível 
máximo de poluição que uma fábrica pode emitir. Em outros, exige que as empresas adotem uma tecnologia 
específica para reduzir as emissões. Mas, em todos os casos, para conceber boas regras, os encarregados de 





fazer a regulamentação governamental precisam conhecer os detalhes relativos a indústrias específicas e às 
tecnologias alternativas que poderiam ser adotadas. Às vezes, pode ser difícil para os encarregados da regu- 
lamentação governamental obter essas informações. : 


Política baseada no mercado 1: impostos corretivos e subsídios 





Em vez de regulamentar o comportamento em resposta a uma externalidade, o governo 


imposto corretivo pe . . : : Aos 
p pode usar políticas baseadas no mercado para alinhar incentivos privados com eficiência 


um imposto destinado 
a induzir decisores 
privados a considerar 


Os custos sociais que 
surgemapartirdeuma | lidades negativas são denominados impostos corretivos. Também conhecidos como 


social. Por exemplo, como já vimos, o governo pode internalizar a externalidade tribu- 
tando atividades que causem externalidades negativas e subsidiando atividades que 
tragam externalidades positivas. Os impostos criados para corrigir os efeitos de externa- 


externalidade negativa impostos de Pigou, em homenagem ao economista Arthur Pigou (1877-1959), um dos 
primeiros defensores de seu uso. O imposto corretivo ideal seria igual ao custo externo 
de uma atividade com externalidades negativas, e um subsídio corretivo ideal seria igual 
ao benefício externo de uma atividade com externalidades positivas. 
Os economistas costumam preferir os impostos corretivos à regulamentação como maneira de lidar com 
a poluição, porque esses impostos podem reduzir a poluição a um custo menor para a sociedade. Vamos usar 
um exemplo para ver por quê. 
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Suponhamos que duas fábricas — uma produtora de papel e uma de aço — estejam, cada uma, despejando 
500 toneladas de lixo em um rio por ano. À EPA decide que quer reduzir a quantidade de poluição e consi- 
dera duas soluções: 


* Regulamentação: a EPA pode determinar que cada fábrica reduza sua poluição para 300 toneladas por ano. 
e Imposto corretivo: a EPA pode tributar cada fábrica em $ 50 mil por tonelada de poluição emitida. 


A regulamentação determinaria um nível de poluição, ao passo que o imposto conferiria aos proprietá- 
rios das fábricas um incentivo econômico para reduzir a poluição. Que solução seria melhor em sua opinião? 

A maioria dos economistas preferiria o imposto. Para explicar isso, eles inicialmente assinalariam que os 
impostos são tão eficazes quanto os regulamentos para a redução do nível geral de poluição. A EPA poderia 
atingir qualquer nível de poluição que desejasse estabelecendo o imposto no nível adequado. Quanto maior 
o imposto, maior a redução da poluição. Se o imposto fosse elevado o suficiente, as duas fábricas fechariam, 
o que reduziria a poluição a zero. 

Embora tanto a regulamentação quanto o imposto sejam capazes de reduzir a poluição, o imposto al- 
cança esse objetivo de modo mais eficiente. A regulamentação exige que as fábricas reduzam a poluição na 
mesma quantidade, mas uma redução uniforme não é necessariamente a forma menos dispendiosa de 
limpar a água. É possível que a fábrica de papel consiga reduzir a poluição a um custo menor do que a 
fábrica de aço. Neste caso, a primeira reagiria ao imposto reduzindo substancialmente sua poluição para 
evitá-lo, enquanto a outra reagiria reduzindo menos a poluição e pagando o imposto. 

Em essência, os impostos corretivos cobram um preço pelo direito de poluir. Assim como os mercados 
alocam bens aos compradores que lhes atribuem maior valor, os impostos corretivos alocam a poluição às 
fábricas que enfrentam os maiores custos para reduzi-la. Qualquer que seja o nível de poluição escolhido 
pela EPA, ela poderá atingir essa meta ao menor custo total usando o imposto. 








Os economistas argumentam ainda que os impostos corretivos são melhores para o meio ambiente. Sob 
uma política de regulamentação de comando e controle, as fábricas não teriam motivo para reduzir as emis- à 
sões se já tivessem atingido a meta de 300 toneladas de lixo. Já o imposto dá às fábricas um incentivo para 
desenvolver tecnologias com níveis de poluição menores porque reduzem o montante de impostos que as 
fábricas devem pagar. 

Os impostos corretivos são diferentes de muitos outros impostos. Como vimos no Capítulo 8, a maioria 
dos impostos distorce os incentivos e desloca a alocação de recursos para longe do ótimo social. A redução 
do bem-estar econômico — ou seja, dos excedentes do consumidor e do produtor — excede o montante da 
receita arrecadada pelo governo, resultando em um peso morto. No entanto, quando há presença de exter- 
nalidades, a sociedade também se preocupa com o bem-estar dos terceiros que são afetados. Os impostos 
corretivos são os incentivos corretos para a presença de externalidades e, portanto, deslocam a alocação de 
recursos para mais perto do ótimo social. Assim, os impostos corretivos, ao mesmo tempo que arrecadam 
receita para o governo, aumentam a eficiência econômica. 


Por que a gasolina é tributada tão pesadamente? 


Em muitos países, a gasolina está entre os bens mais pesadamente tributados. O imposto sobre 
a gasolina pode ser visto como um imposto corretivo destinado a eliminar as três externalidades 
negativas associadas à direção de veículos: 


e Congestionamento: se você já ficou preso no trânsito, provavelmente desejou que houvesse 
menos carros nas ruas. O imposto sobre a gasolina reduz os congestionamentos, incenti- 
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vando as pessoas a usar transporte público, a fazer rodízio de carros com os amigos mais 
frequentemente e a morar mais perto de onde trabalham. 

* Acidentes: sempre que alguém compra um carro grande ou um veículo utilitário esportivo, 
fica mais seguro, mas coloca outras pessoas em risco. De acordo com a National Highway 
Traffic Safety Administration (o órgão federal norte-americano que administra o trânsito), 
uma pessoa que dirige um carro comum terá cinco vezes mais chances de morrer se for 
atingida por um utilitário esportivo que por outro carro. O imposto sobre a gasolina é uma 
forma indireta de fazer com que as pessoas paguem pelo risco que seus carros grandes e 
de elevado consumo impõem aos outros. Dessa forma, essas pessoas vão considerar esse 
risco quando comprarem um veículo. 

* Poluição: a fumaça dos carros provoca poluição. Além do mais, a queima de combustíveis 
fósseis como a gasolina é tida como causa do aquecimento global. Os especialistas diver- 
gem quanto ao risco que esses combustíveis representam, mas o imposto certamente dimi- 
nui o risco ao reduzir o uso de gasolina. 


Assim, o imposto sobre a gasolina, em vez de criar peso morto como a maioria dos impostos, 
melhora o funcionamento da economia. Ele representa menos congestionamentos, estradas mais 
seguras e um meio ambiente mais limpo. 

De quanto deveria ser o imposto sobre a gasolina? Grande parte dos países europeus estabe- 
lece impostos muito mais altos que nos Estados Unidos. Muitos observadores sugerem que os 
Estados Unidos também deveriam estabelecer impostos mais pesados. Um estudo realizado em 
2007, publicado no Journal of Economic Literature, resumiu a pesquisa com base nas várias exter- 
nalidades associadas ao uso de veículos. A conclusão mostra que o imposto corretivo ótimo sobre 
a gasolina era de $ 0,55 o litro, comparado com o imposto efetivo, nos Estados Unidos, de $ 0,11. 

À receita gerada pelo imposto sobre a gasolina poderia ser usada para diminuir os impostos 
que distorcem os incentivos e causam peso morto. Além disso, algumas das regulamentações 
onerosas do governo que determinam que os fabricantes produzam carros mais eficientes não 
seriam necessárias. Essa ideia, no entanto, nunca foi politicamente popular. 


Política baseadas no mercado 2: licenças de poluição negociáveis 


Retomando o exemplo das fábricas de papel e da fábrica de aço, vamos supor que a EPA, apesar dos 
conselhos de seus economistas, decida adotar a regulamentação e exija que cada fábrica reduza sua 
poluição para 300 toneladas de lixo por ano. Um dia, depois de a regulamentação ter entrado em vigor e 
depois de as duas fábricas estarem adaptadas a ela, estas vão à EPA com uma proposta. A fábrica de aço 
deseja aumentar sua emissão de lixo em 100 toneladas. A fábrica de papel concorda em reduzir sua 
poluição na mesma quantidade se a fábrica de aço lhe pagar $ 5 milhões. A EPA deve permitir que as 
fábricas façam esse acordo? 

Do ponto de vista da eficiência econômica, permitir o negócio é uma boa política. O negócio deve deixar 
os proprietários das duas fábricas em melhor situação, já que ambos voluntariamente concordaram com ele. 
Além do mais, o negócio não teria efeitos externos porque o volume total de poluição continuaria o mesmo. 
Assim, o bem-estar social aumenta ao se permitir que a fábrica de papel venda seus direitos de poluição à 
fábrica de aço. 

A mesma lógica se aplica a qualquer transferência voluntária de direitos de poluição de uma empresa 
para outra. Se a EPA permitir que as empresas façam essas transações, terá, em essência, criado um novo 
recurso escasso: as licenças de poluição. Um mercado para a negociação dessas licenças se desenvolverá e 
esse mercado será regido pelas forças de oferta e demanda. A mão invisível garantirá que esse novo merca- 
do aloque com eficiência o direito de poluir. Ou seja, as licenças ficarão com aquelas empresas que derem 
maior valor a elas, conforme a quantia que desejarem pagar. A disposição de uma empresa para pagar pelo 
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direito de poluir, por sua vez, dependerá de seu custo da redução da poluição: quanto maior o custo para 
reduzir a poluição, maior o valor que desejará pagar pela licença. 

Uma vantagem de se permitir um mercado de licenças de poluição é o fato de que a alocação inicial das 
licenças de poluição entre as empresas não tem importância do ponto de vista de eficiência econômica. As 
empresas que podem reduzir a poluição a baixo custo estariam dispostas a vender qualquer licença que 
conseguissem obter e as empresas que só conseguem reduzir a poluição a um alto custo estariam dispostas 
a comprar todas as licenças de que precisassem. Desde que haja um mercado livre de direitos de poluição, 
a alocação final será eficiente, qualquer que seja a alocação inicial. 

Reduzir a poluição usando essas licenças pode parecer bem diferente de usar os impostos corretivos, mas 
as duas políticas têm muito em comum. Em ambos os casos, as empresas pagam por sua poluição. Com os 
impostos corretivos, as empresas poluidoras têm de pagar o imposto ao governo. Com as licenças de polui- 
ção, as empresas poluentes devem comprar suas licenças. (Mesmo as empresas que já. possuem licenças 
devem pagar para poluir: o custo de oportunidade para poluir é o que receberiam pela venda de suas licen- 
ças no mercado aberto.) Tanto os impostos corretivos quanto as licenças de poluição permitem internalizar 
a externalidade da poluição ao torná-la mais dispendiosa para as empresas poluírem. 

A semelhança das duas políticas pode ser observada considerando-se um mercado de poluição. Os dois 
painéis da Figura 4 mostram a curva de demanda por direitos de poluição. Essa curva indica que, quanto 
menor for o preço da poluição, mais empresas optarão por poluir o meio ambiente. No painel (a), a EPA usa 
um imposto corretivo para estabelecer um preço para a poluição. Nesse caso, a curva de oferta por direitos 
de poluição é perfeitamente elástica (porque as empresas podem poluir o quanto quiserem desde que 
paguem o imposto) e a posição da curva de demanda determina a quantidade de poluição. No painel (b), a 
EPA estabelece uma quantidade de poluição, emitindo licenças. Nesse caso, a curva de oferta de direitos de 
poluição é perfeitamente inelástica (porque a quantidade de poluição é determinada pelo número de licenças) 
e a posição da curva de demanda determina o preço da poluição. Assim, para qualquer curva de demanda 





A equivalência entre os impostos corretivos e as licenças de poluição 


No painel (a), a EPA estabelece um preço sobre a poluição ao cobrar um imposto corretivo, e a curva de demanda determina a 
quantidade de poluição. No painel (b), a EPA limita a quantidade de poluição ao limitar o número de licenças de poluição, e a curva de 
demanda determina o preço da poluição. O preço e a quantidade de poluição são os mesmos nos dois casos. 








(a) Imposto corretivo (b) Licenças de poluição 
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de poluição, a EPA pode atingir qualquer ponto da curva de demanda, seja estabelecendo um preço por 
meio de um imposto corretivo, seja estabelecendo uma quantidade por meio das licenças de poluição. 

Em alguns casos, contudo, vender licenças pode ser melhor do que aplicar um imposto corretivo. 
Suponhamos que a EPA não deseje que mais do que 600 toneladas de lixo sejam lançadas ao rio. Mas, como 
não conhece a curva de demanda por poluição, não está certa quanto ao montante de imposto que tornaria 
possível atingir essa meta. Nesse caso, ela pode simplesmente leiloar 600 licenças de poluição. O preço do 
leilão mostraria a magnitude apropriada do imposto corretivo. 

A ideia de o governo leiloar o direito de poluir pode, em princípio, parecer obra da imaginação de algum 
economista. E, de fato, foi assim que a ideia surgiu. Mas a EPA tem usado cada vez mais o sistema como 
forma de controle da poluição. Uma história de sucesso tem sido o caso do dióxido de enxofre (SO,), causa 
principal da chuva ácida. Em 1990, emendas feitas ao Clean Air Act (Lei do Ar Limpo) exigiam que as usinas 
elétricas reduzissem substancialmente a emissão de SO,. Ao mesmo tempo, essas emendas estabeleceram 
um sistema que permitia que as usinas negociassem as licenças de emissão de SO,. Embora no início tanto 
os representantes das indústrias quanto os ambientalistas estivessem céticos com relação à proposta, com o 
tempo ficou provado que é possível reduzir a poluição com o mínimo de transtorno. As licenças de poluição, 
como os impostos corretivos, são agora amplamente consideradas uma forma eficaz em relação aos custos 





para manter o ambiente limpo. 


RESTRIÇÃO E COMÉRCIO 


cce NiOtícias 


O presidente Obama propôs uma política para lidar com as 
externalidade das emissões de carbono. 


Uma oportunidade perdida na 
mudança climática 
Por N. Gregory Mankiw 


Durante a campanha presidencial de 2008, 
Barack Obama destacou-se ao abordar de 
forma mais sensata as questões sobre a 
economia da mudança climática do que 
a maioria dos seus rivais. Infelizmente, agora 
o presidente Obama pode assinar um proje- 
to de lei climática que está muito aquém de 
suas aspirações. Na verdade, essa legislação 
poderia ser pior do que nada. 

Vamos começar com o básico. O pro- 
blema essencial da mudança climática, 
dizem os cientistas, é que os seres hu- 
manos estão emitindo muito carbono na 
atmosfera, o que tende a elevar as tempe- 
raturas do planeta. A emissão de carbono é 
O que os economistas denominam "exter- 
nalidade negativa" - um efeito colateral 


adverso de certas atividades do mercado 
sobre terceiros. 

À solução didática para lidar com as 
externalidades negativas é usar o sistema de 
imposto para alinhar os incentivos privados 
com os custos e benefícios sociais. Suponha 
que o governo tenha estabelecido um im- 
posto sobre os produtos com base no car- 
bono e usado as receitas para cortar outros 
impostos. As pessoas teriam um incentivo 
para deslocar seu consumo para os produ- 
tos com a utilização de menos carbono. Um 
imposto sobre o uso do carbono é a solução 
para a mudança climática, que ganha um 
grande apoio entre os economistas e os 
sabichões da política. 

Quando Obama ainda era candidato, 
não endossou exatamente um imposto 
sobre o carbono. Ele queria ser eleito, e 
abraçar qualquer imposto que atinja mi- 
lhões de eleitores de classe média não é 









































uma receita para o sucesso eleitoral. Mas, de 
maneira tentadora, Obama chegou perto. 

Na verdade, o atual presidente propôs 
um sistema de restrição e comércio para o 
carbono, com todas as licenças vendidas 
em leilão. Em suma, o sistema colocaria um 
teto na quantidade de carbono liberado e 
as empresas apostariam no direito de emitir 
carbono na atmosfera, 

Esse sisterna é equivalente a um imposto 
de carbono. O preço do leilão de um direi- 
to de emissão é efetivamente um imposto 
sobre o carbono. A receita levantada pelo 
leilão dá ao governo os recursos para cortar 
os outros impostos que distorcem o com- 
portamento, como a renda ou os impostos 
da folha de pagamento. 

Até aí, tudo bem. O problema ocorreu 
quando essa ideia sensata passou do âmbito 
da campanha para a esfera do processo legis- 
lativo. Em vez de leiloar as licenças de carbo- 
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Objeções à análise econômica da poluição 


“Não podemos conceder a ninguém a opção de poluir em troca de um pagamento.” Esse comentário, feito 
pelo falecido senador norte-americano Edmund Muskie, reflete a opinião de alguns ambientalistas. Ar puro 
e água limpa, argumentam eles, são direitos humanos fundamentais que não podem ser degradados por 
considerações de uma perspectiva econômica. Como atribuir um preço ao ar puro e à água limpa? O meio 
ambiente é tão importante, dizem eles, que devemos protegê-lo ao máximo, independentemente do custo. 

Os economistas não simpatizam muito com esse tipo de argumento. Para eles, as boas políticas ambien- 
tais começam pelo reconhecimento do primeiro dos Dez Princípios de Economia, que vimos no Capítulo 1: 
as pessoas enfrentam tradeoffs. É claro que o ar puro e a água limpa são valiosos, mas seu valor precisa ser 
comparado a seu custo de oportunidade — ou seja, âquilo de que as pessoas precisam abrir mão para obtê-los. 
É impossível eliminar completamente a poluição. Qualquer tentativa de fazer isso reverteria muitos dos 
avanços tecnológicos que nos permitem desfrutar de um alto padrão de vida. Poucas pessoas estariam dis- 
postas a aceitar uma alimentação pobre em nutrientes, cuidados médicos inadequados ou moradias impro- 
visadas a fim de deixar o meio ambiente o mais limpo possível. 

Os economistas argumentam que alguns ativistas ambientais prejudicam sua própria causa quando se 
recusam a pensar em termos econômicos. Um meio ambiente limpo é um bem como qualquer outro. Como 
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no, O projeto de lei recentemente aprovado 
pela Casa Branca cederia a maioria delas aos 
interesses dos poderes especiais. 

Os números envolvidos não são triviais. 
Com base nas estimativas do Congressional 
Budget Office, calcula-se que, se todas as 
licenças forem leiloadas, o governo poderá 
levantar $ 989 bilhões nas receitas ao longo 
de dez anos. Mas, no projeto de lei como 
está escrito, as receitas do leilão são de 
apenas 5 276 bilhões. 

Obama entendeu esses riscos. Quando 
questionado sobre o imposto de carbono 
em uma entrevista em julho de 2007, ele 
declarou: "Acredito que, dependendo de 
como for atribuído, um imposto de carbo- 
no realizará quase as mesmas coisas que 
um programa de restrição e comércio. O 
perigo do sistema de restrição e comércio é 
que as licenças para emitir os gases do 
efeito estufa sejam cedidas gratuitamente, 
em vez de precificadas no leilão. Um dos 
erros que os europeus cometeram no esta- 
belecimento de um sistema de restrição e 
comércio foi ceder muitas dessas licenças”. 

O Congresso agora está em processo 
de enviar ao presidente Obama um projeto 
de lei que comete exatamente esse erro. 


Fontes New York Times, 9 ago. 2009. 


“Quanto disso importa? Para a finali- 
dade de alocar os direitos de carbono de 
maneira eficiente, não. Mesmo que esses 
direitos tiverem conotação política e não 
se basearem em princípios econômicos, o 
sistema comercial de "restrição e comér- 
cio" vai cuidar do resto. As empresas com 
maior necessidade de emitir carbono irão 
comprar as licenças de carbono no mer- 
cado recém-formado. Aquelas sem neces- 
sidades urgentes irão vender gualguer 
licença que lhes foi dada e gozar dos 
lucros que resultaram da generosidade 
do Congresso. 

O problema é como a política climá- 
tica interage com o sistema fiscal estabe- 
lecido. Como o presidente apontou, um 
sistema de restrição e comércio é como 
um imposto de carbono. Os preços das 
licenças de carbono irão, eventualmente, 
ser passados para os consumidores na 
forma de preços mais altos para os produ- 
tos intensivos de carbono. Porém, se a 
maioria das licenças for entregue e não 
leiloada, o governo não terá os recursos 
para cortar outros impostos e compensar 
esse aumento de preço. O resultado será 
um aumento dos impostos estabelecidos, 


o que provocará diminuição dos salários 
reais, redução dos incentivos trabalhistas e 
queda da atividade econômica. 

À dura questão é a seguinte: no resul- 
tado final, trata-se de uma política boa ou 
ruim? Aqui, você pode encontrar os sabi- 
chões da política em ambos os lados. Para 
aqueles que veem a mudança climática 
como um impedimento da catástrofe e os 
efeitos distorcidos do sistema fiscal como 
um mero incômodo, um projeto de lei 
imperfeito é melhor que nenhum. Para 
aqueles que não estão convencidos com- 
pletamente da dimensão do aquecimento 
global, mas se mostram profundamente 
preocupados com os efeitos adversos da 
corrente elevada e das taxas fiscais pros- 
pectivas, o projeto de lei é um passo na 
direção errada. 

Todos concordam com o fato de que, 
se couber ao Congresso a aprovação da 
legislação, perderemos uma oportuni- 
dade. O presidente Obama sabe com o 
que um bom projeto de lei climático se 
pareceria. Mas, apesar de sua imensa 
popularidade e carisma pessoal, ele pa- 
rece incapaz de persuadir o Congresso 
a cooperar. 
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todos os bens normais, ele tem uma elasticidade de renda positiva: países ricos têm condições financeiras 
para manter um meio ambiente mais limpo do que os países pobres e, portanto, costumam ter uma pro- 
teção ambiental mais rigorosa. Além disso, como a maioria dos outros bens, o ar puro e a água limpa 
estão sujeitos à lei da demanda: quanto menor for o preço da proteção ambiental, mais proteção ambien- 
talo público desejará. A abordagem econômica ao uso das licenças de poluição e dos impostos corretivos 
reduz o custo da proteção ambiental e deveria, portanto, aumentar a demanda do público por um meio 
ambiente limpo. 


TESTE RÁPIDO Uma fábrica de cola e uma de aço emitem fumaça que contém um produto químico nocivo se 
inalado em grandes quantidades. Descreva três maneiras pelas quais o governo da cidade pode responder a essa 
externalidade. Quais são os prós e os contras de cada solução? 


SOLUÇÕES PRIVADAS PARA AS EXTERNALIDADES 


Embora as externalidades tendam a tornar os mercados ineficientes, nem sempre é necessária uma ação 
governamental para solucionar o problema. Em algumas circunstâncias, as pessoas podem desenvolver 
soluções privadas. 


Tipos de solução privada 


Às vezes, O problema das externalidades é resolvido com códigos morais e sanções sociais. Vamos considerar, 
por exemplo, por que a maioria das pessoas não joga lixo em lugares públicos. Embora existam leis contra 
isso, elas não são aplicadas rigorosamente. A maioria das pessoas evita jogar lixo em lugares públicos apenas 
porque é errado fazê-lo. A Regra de Ouro que as crianças aprendem diz: “Não faça aos outros o que não 
quer que façam a você”. Esse procedimento moral nos diz para levar em consideração os efeitos de nossas 
ações sobre os outros. Em termos econômicos, manda-nos internalizar as externalidades. 

Outra solução privada para as externalidades está nas instituições filantrópicas, muitas das quais foram 
estabelecidas para tratar de externalidades. O Sierra Club, por exemplo, cujo objetivo é proteger o meio 
ambiente, é uma organização sem fins lucrativos financiada por doações privadas. Outro exemplo são as fa- 
culdades e universidades que recebem doações de ex-alunos, empresas e fundações, em parte porque a 
educação gera externalidades positivas para a sociedade. O governo encoraja essas soluções privadas para 
as externalidades, permitindo deduções no imposto de renda para as doações filantrópicas. 

O mercado privado frequentemente pode resolver o problema das externalidades a partir do interesse 
próprio das partes envolvidas. Em alguns casos, a solução assume a forma de integração entre diferentes 
tipos de negócio. Considere, por exemplo, um produtor de maçãs e um apicultor que estejam localizados 
um próximo do outro. Cada negócio confere uma externalidade positiva ao outro: ao polinizarem as flores 
das macieiras, as abelhas ajudam na produção de maçãs. Ao mesmo tempo, usam o néctar que retiram das 
flores para produzir mel. Ainda assim, quando o produtor de maçãs decide quantas árvores plantar e o api- 
cultor decide quantas abelhas manter, eles não levam em consideração a externalidade positiva. Com isso, 
o produtor de maçãs planta menos do que poderia e o apicultor mantém menos abelhas do que poderia. 
Essas externalidades poderiam ser internalizadas se o apicultor comprasse o pomar de maçãs ou se o culti- 
vador de maçãs comprasse as colmeias. Então, as duas atividades se desenvolveriam na mesma empresa, 
que poderia determinar o número ótimo de árvores e abelhas. Internalizar as externalidades é um dos moti- 
vos pelos quais algumas empresas se envolvem em diferentes tipos de atividade. 

Outra maneira de o mercado privado lidar com efeitos externos é por meio de contratos entre as partes 
interessadas. No exemplo anterior, um contrato entre o produtor de maçãs e o apicultor poderia resolver 
o problema das poucas árvores e das poucas abelhas. O contrato poderia especificar o número de árvores, 
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o número de abelhas e, talvez, um pagamento de uma parte à outra. Ao estabelecer a quantidade certa de 
árvores e de abelhas, o contrato pode resolver a ineficiência que normalmente se origina das externalidades 
e deixar as duas partes em melhor situação. 


O teorema de Coase 

Até que ponto o mercado privado é eficaz ao lidar com externalidades? Um resultado 

famoso, conhecido como teorema de Coase, em homenagem ao economista Ronald teorema de ans 

Coase, sugere que ele pode ser bastante eficaz em algumas circunstâncias. De acordo ê to e que, 
se os agentes 


com o teorema de Coase, se os agentes econômicos privados puderem negociar sem Amicne nei 
econômicos privados 

custo a alocação de recursos, então o mercado privado sempre solucionará o problema puderem negociar sem 

das externalidades e alocará recursos com eficiência. custo a alocação de 

Para vermos como o teorema de Coase funciona, vamos usar um exemplo. Suponha recursos, poderão 
que Dick tenha um cachorro chamado Spot, que late e incomoda Jane, sua vizinha. Este resolver porsisós o 
obtém um benefício por ser dono do cachorro, mas o cachorro confere uma externali- problema das 
dade negativa a Jane. Dick deve ser forçado a se livrar de Spot ou Jane deve ficar noites externalidades 
sem dormir por causa dos latidos de Spot? 

Considere primeiro qual resultado é socialmente eficiente. Um planejador social, considerando as duas 
alternativas, compararia o benefício que Dick obtém da posse do cachorro com o custo imposto a Jane pelos 
latidos de Spot. Se o benefício exceder o custo, para Dick será eficiente ficar com o animal, e para Jane, 
conviver com o barulho. Mas, se o custo for maior que o benefício, Dick deverá se livrar do cão. 

De acordo com o teorema de Coase, o mercado privado chegará ao resultado eficiente por si só. Como? 
Jane poderá simplesmente oferecer a Dick um pagamento para que se desfaça do cachorro. Dick aceitará se 
a quantia de dinheiro que Jane oferecer for maior do que o benefício de ficar com o cachorro. 

Negociando o preço, Dick e Jane poderão sempre chegar a um resultado eficiente. Suponhamos, por 
exemplo, que Dick obtenha um benefício de $ 500 por manter o cachorro e que Jane arque com um custo 
de $ 800 por causa do barulho. Nesse caso, Jane poderá oferecer a Dick um pagamento de $ 600 para que 
ele se livre do cão, e Dick aceitará alegremente. As duas partes estarão em melhor situação do que antes e 
o resultado eficiente será atingido. 

É possível, naturalmente, que Jane não esteja disposta a oferecer nenhum preço que Dick queira aceitar. 
Suponhamos ainda que Dick obtenha um benefício de $ 1.000 por manter o cachorro e que Jane arque com 
um custo de $ 800 provocado pelos latidos do cão. Nesse caso, Dick recusaria qualquer oferta abaixo de 
$ 1.000 e Jane não ofereceria nenhum valor acima de $ 800. Portanto, Dick ficaria com o cachorro. Dados os 
custos e benefícios, o resultado, contudo, é eficiente. 

Até aqui, admitimos que Dick tenha, por lei, direito de ficar com um cão que late. Em outras palavras, 
admitimos que Dick fique com o cachorro a menos que Jane lhe pague o bastante para convencê-lo a se 
desfazer do animal voluntariamente. Mas em que mudaria o resultado se Jane tivesse, por lei, direito à paz 
e à tranquilidade? 

De acordo com o teorema de Coase, a distribuição inicial dos direitos não afeta a capacidade que o mer- 
cado tem de atingir um resultado eficiente. Suponhamos, por exemplo, que Jane tenha o direito legal de 
forçar Dick a se livrar do cachorro. Embora ter esse direito seja vantajoso para ela, provavelmente não muda- 
tá o resultado. Nesse caso, Dick poderia pagar a Jane para que ela lhe permitisse ficar com o cão. Se o 
benefício de ficar com o cão para Dick exceder o custo do latido para Jane, os dois chegarão a um acordo 
que permita a Dick ficar com seu animal. 

Embora Dick e Jane possam chegar ao resultado eficiente independentemente da distribuição inicial dos 
direitos, essa distribuição não é irrelevante: ela determina a distribuição do bem-estar econômico. O fato de 
Dick ter o direito a um cachorro que late ou Jane ter direito à paz e à tranquilidade é que determina quem 
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paga a quem no final da negociação. Mas, em qualquer um dos casos, as duas partes podem negociar entre 
si e resolver o problema da externalidade. Dick só ficará com o cachorro se o benefício exceder o custo. 

Em suma: o teorema de Coase diz que os agentes econômicos privados podem solucionar o problema das exter- 
nalidades entre si. Qualquer que seja a distribuição inicial dos direitos, as partes interessadas sempre podem chegar 
a um acordo no qual todos fiquem em uma situação melhor e o resultado seja eficiente. 


Por que as soluções privadas nem sempre funcionam 


Apesar da lógica convincente do teorema de Coase, os agentes econômicos privados, por si sós, muitas vezes 
são incapazes de solucionar os problemas causados por externalidades. O teorema só se aplica quando as 
partes não têm dificuldades para chegar a um acordo e aplicá-lo. No mundo, entretanto, a negociação nem 
sempre funciona, mesmo quando há a possibilidade de se chegar a um acordo mutuamente benéfico. 

Às vezes, as partes interessadas não conseguem resolver um problema de externali- 
dade por causa dos custos de transação, os custos que as partes têm na negociação e 


custos de transação . « . . j 
, implementação do acordo. Em nosso exemplo, vamos imaginar que Dick e Jane falem 
custos em que as - . , 
partes in q emno línguas diferentes, de modo que precisem contratar um tradutor para chegar a um acor- 
com . 
ars do. Se o benefício de resolver o problema dos latidos for menor que o custo do tradutor, 
processo de efetivação 


de uma negociação eles poderão optar por deixar o problema sem solução. Em exemplos mais realistas, os 
custos de transação não são as despesas com o tradutor, mas com os advogados neces- 
sários para redigir e aplicar os contratos. 

Em outras ocasiões, as negociações simplesmente fracassam. As repetidas ocorrências de guerras e gre- 
ves demonstram que chegar a um acordo pode ser difícil e que não conseguir chegar pode ser dispen- 
dioso. O problema é que as partes muitas vezes resistem e ficam à espera de um acordo melhor para si. 
Suponhamos, por exemplo, que Dick receba um benefício de $ 500 por ter o cachorro e Jane esteja sujeita a 
um custo de $ 800 por causa dos latidos. Embora seja eficiente para ela pagar a Dick para que ele se livre do 
animal, são muitos os preços que poderiam levar a esse resultado. Dick poderia exigir $ 750 e Jane poderia 
oferecer apenas $ 550. Enquanto estivessem discutindo o preço, o resultado ineficiente persistiria. 

Chegar a um acordo eficiente é ainda mais difícil quando o número de partes interessadas é grande, 
porque coordenar todas as partes é dispendioso. Considere, por exemplo, uma fábrica que polua as águas 
de um lago. A poluição impõe uma externalidade negativa aos pescadores da região. Conforme o teorema 
de Coase, se a poluição é ineficiente, então a fábrica e os pescadores podem chegar a um acordo no qual 
estes remunerem a fábrica para que ela não polua o meio ambiente. Entretanto, se houver muitos pescado- 
res, coordenar todos eles na negociação com a fábrica pode ser quase impossível. 

Quando a negociação privada não funciona, o governo às vezes pode desempenhar um papel. O gover- 
no é uma instituição concebida para agir em nome da coletividade. Nesse exemplo, o governo pode agir em 
nome dos pescadores, porque é pouco prático para estes agir em seu próprio nome. 


TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de uma solução privada para uma externalidade. « O que é o teorema de Coase? 
e Por que os agentes econômicos às vezes não conseguem resolver os problemas causados por uma externalidade? 


CONCLUSÃO 


A mão invisível é poderosa, mas não onipotente. O equilíbrio de um mercado maximiza a soma do exce- 
dente do produtor e do consumidor. Quando os compradores e os vendedores do mercado em questão são 
as únicas partes interessadas, esse resultado é eficiente do ponto de vista da sociedade como um todo. Mas, 
quando há efeitos externos, como a poluição, para avaliar o resultado de um mercado é necessário levar em 
consideração o bem-estar de terceiros. Nesse caso, a mão invisível do mercado pode falhar no trabalho de 
alocar os recursos com eficiência. 
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Em alguns casos, as pessoas podem resolver sozinhas os problemas das externalidades. O teorema de 
Coase sugere que as partes interessadas podem negociar entre si e chegar a uma solução eficiente. Algumas 
vezes, entretanto, não há como chegar a um resultado eficiente, talvez porque o grande número de interes- 
sados dificulte a negociação. 

Quando as pessoas não são capazes de resolver sozinhas o problema das externalidades, o governo 
frequentemente entra em ação. Contudo, mesmo assim, a sociedade não pode deixar completamente de 
lado as forças do mercado. Mais exatamente, o governo pode abordar o problema exigindo que os tomado- 
res de decisão arquem totalmente com os custos de suas ações. Os impostos corretivos e as licenças de 
poluição, por exemplo, foram criados para internalizar a externalidade da poluição. Cada vez mais, estão se 
tornando as políticas preferidas dos interessados em proteger o meio ambiente. As forças do mercado, quando 





corretamente redirecionadas, são, em muitos casos, o melhor remédio para as falhas do mercado. 


RESUMO 


e Quando uma transação entre um comprador e um 
vendedor afeta diretamente uma terceira parte, o 
efeito é chamado de externalidade. As externalidades 
negativas, como a poluição, fazem com que a quan- 
tidade socialmente ótima em um mercado seja infe- 
rior à quantidade de equilíbrio. As externalidades 
positivas, como os transbordamentos de tecnologia, 
fazem com que a quantidade socialmente ótima em 
um mercado seja superior à de equilíbrio. 

O governo busca várias políticas para remediar as 
ineficiências provocadas pelas externalidades. 
Algumas vezes, impede atividades socialmente inefi- 
cientes regulamentando o comportamento. Em outros 
casos, internaliza uma externalidade com impostos 
corretivos. Outra política pública é a concessão de 
licenças de poluição. Por exemplo, o governo pode 
proteger o meio ambiente emitindo um número li- 


CONCEITOS-CHAVE 
externalidade, p. 184 


internalização de uma externalidade, p. 186 
imposto corretivo, p. 190 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. O que é uma externalidade negativa? 

2. Elabore um gráfico de oferta e demanda para 
explicar o efeito de uma externalidade negativa 
que resulta do processo de produção de uma 
empresa. 

3. De que maneira um sistema de patentes ajuda a 
sociedade a resolver o problema de uma externa- 
lidade? 

4. O que são impostos corretivos? Por que os econo- 
mistas preferem esses impostos às regulamen- 


mitado de licenças de poluição. O resultado dessa 
política é, em grande medida, o mesmo da cobrança 
de impostos corretivos dos poluidores. 

e Às pessoas afetadas pelas externalidades podem, às 
vezes, resolver o problema privadamente. Por exem- 
plo, quando uma empresa provoca uma externalidade 
a outra, as duas podem internalizar a externalidade 
por meio de uma fusão. Alternativamente, as partes 
interessadas podem resolver o problema firmando 
um contrato. De acordo com o teorema de Coase, se 
as pessoas puderem negociar sem custos, então sem- 
pre poderão chegar a um acordo em que os recursos 
sejam alocados eficientemente. Mas, em muitos casos, 
chegar a um acordo quando existem muitas partes 
envolvidas é difícil, de modo que o teorema de Coase 
não se aplica. 


teorema de Coase, p. 197 
custos de transação, p. 198 


tações como maneira de proteger o meio ambiente 
da poluição? 

5. Enumere algumas maneiras pelas quais os proble- 
mas causados pelas externalidades podem ser so- 
lucionados sem intervenção do governo. 

6. Imagine que você seja um não fumante dividindo 
o quarto com um fumante. Segundo o teorema de 
Coase, o que determina se ele fumará no quarto? 
Esse resultado é eficiente? Como você e seu colega 
de quarto chegam a essa solução? 
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“PROBLEMAS E APLICAÇÕES - 


1. Há duas formas de proteger seu carro contra 


roubo. Uma trava antifurto para volante, que difi- 
culta a ação do Jadrão de carros ou um sistema de 
rastreamento, que facilita o trabalho da polícia 
para recuperar o carro roubado. Qual desses tipos 
de proteção transmite uma externalidade negativa 
aos demais proprietários de carros? Qual proteção 
transmite uma externalidade positiva? Em sua 
opinião, sua análise tem implicações políticas? 


. Você concorda com as afirmativas apresentadas a 


seguir? Por quê? 

a. “Os benefícios dos impostos corretivos como 
forma de reduzir a poluição precisam ser com- 
parados com o peso morto causado por esse 
imposto.” 

b. “Ao decidir entre cobrar um imposto corretivo 
dos consumidores ou dos produtores, o governo 
deve tomar cuidado para cobrar o imposto do 
lado do mercado que provoca a externalidade.” 


- Decida se cada um dos casos a seguir pode gerar 


uma externalidade positiva, uma externalidade ne- 

gativa ou nenhuma externalidade. Explique. 

a. Um cachorro latindo no quintal. 

b. Uma festa no dormitório do aluno. 

c. Um estudante lendo um romance em seu apar- 
tamento. 

d. O proprietário pintando sua casa. 

- Um estudante com sarampo. 

f. Um morador aceita um pagamento de $ 1.000 
para deixar o vizinho dar uma festa com banda 
ao vivo. 


D 


. Uma companhia teatral propõe um novo teatro 


em São Francisco. Antes de aprovar a licença, o 
planejador da cidade completa um estudo do im- 
pacto ambiental dessa obra sobre a comunidade 
adjacente. 

a. Uma conclusão é que um teatro provoca mais 
trânsito, o que afeta a comunidade de modo 
adverso. O planejador estima que o custo do trân- 
sito extra para a comunidade é de $ 5 por ingres- 
so. Que tipo de externalidade é essa? Por quê? 

b. Represente graficamente o mercado de ingres- 
sos indicando a curva de demanda, a curva de 
valor social, a curva de oferta, a curva de custo 
social, a produção de equilíbrio de mercado e 
o nível de produção eficiente. Indique também o 
montante por unidade dessa externalidade. 

c. Após outras revisões, o planejador descobre 
uma segunda externalidade. Os ensaios das pe- 
ças geralmente terminam tarde da noite, com 
atores, produtores e outros funcionários do tea- 
tro chegando e saindo em vários horários dife- 
rentes. O planejador concluiu que o trânsito 





crescente de pedestres aumenta a segurança das 
ruas adjacentes, um benefício para a comunida- 
de que pode ser estimado em $ 2 por ingresso. 
Que tipo de externalidade é essa? Por quê? 

d. Em um novo gráfico, represente o mercado de 
ingressos para estas duas externalidades. In- 
dique a curva de demanda, a curva de valor 
social, a curva de oferta, a curva de custo social, 
a produção de equilíbrio de mercado, o nível de 
produção eficiente e o montante por unidade 
dessas duas externalidades. 

e. Descreva uma política do governo que provoca- 
ria um resultado eficiente. 


. Um grande consumo de álcool provoca mais aci- 


dentes de trânsito e, portanto, impõe custos às pes- 

soas que não bebem e dirigem. 

a. Represente graficamente o mercado de álcool 
indicando a curva de demanda, a curva de valor 
social, a curva de oferta, a curva de custo social, 
a produção de equilíbrio de mercado e o nível 
de produção eficiente. 

b. Em seu gráfico, sombreie a área correspondente 
ao peso morto do equilíbrio de mercado. (Dica: 
o peso morto ocorre porque são consumidas 
algumas unidades de álcool cujo custo social 
excede o valor social.) Explique. 


« Muitos observadores acreditam que os níveis de 


poluição em nossa sociedade são excessivamente 

elevados. 

a. Se a sociedade deseja reduzir a poluição total em 
determinado grau, por que é eficiente aplicar dife- 
tentes níveis de redução a diferentes empresas? 

b. As abordagens de comando e controle muitas 
vezes se baseiam em reduções uniformes para 
as empresas. Por que essas abordagens costu- 
mam ser incapazes de afetar as empresas que 
deveriam fazer as maiores reduções? 

c. Os economistas argumentam que impostos 
corretivos ou direitos negociáveis de poluição 
apropriados resultarão em uma redução eficien- 
te da poluição. Como essas abordagens afetam 
as empresas que deveriam fazer as maiores 
reduções? 


« Diversos moradores com perfil idêntico de Whoville 


adoram beber Zlurp. Cada morador tem a seguinte 
disposição para pagar pela bebida saborosa: 


Primeira garrafa 5 
Segunda garrafa 

Terceira garrafa 

Quarta garrafa 

Quinta garrafa 

Outras garrafas 


SS — No coca 














a. O custo de produção de Zlurp é de $ 1,50, e os 
fornecedores concorrentes vendem-na a esse 
preço. (A curva de oferta é horizontal.) Quantas 
garrafas cada cidadão de Whoville irá consu- 
mir? Qual é o excedente do consumidor de 
cada pessoa? 

b. A produção de Zlurp polui. Cada garrafa tem um 
custo extemo de $ 1. Com base nesse custo adi- 
cional, qual é o excedente total de cada pessoa na 
alocação que você descreveu na parte (a)? 

c. Cindy Lou Who, uma das moradoras de 
Whoville, decide que vai reduzir seu consumo 
de Zlurp para uma garrafa. O que acontece 
com o bem-estar de Cindy (seu excedente de 
consumidor menos o custo de poluição que ela 
provoca)? Como a decisão de Cindy afeta o 
excedente total em Whoville? 

d. O prefeito Grinch impõe um imposto de $ 1 
sobre a bebida. Qual é o consumo por pessoa 
agora? Calcule o excedente do consumidor, o cus- 
to externo, a receita governamental e O exce- 
dente total por pessoa. 

e. Com base em seus cálculos, você apoiaria a 
política do prefeito? Por quê? 

. Suponha que uma pessoa adore jardinagem. Ela 

usa pesticidas que invadem o quintal do vizinho. O 

jardineiro valoriza o uso de pesticidas em $ 1.500. 

O vizinho valoriza o ar limpo em $ 2.000. 

a. Com base no teorema de Coase, o que aconte- 
cerá se o jardineiro tiver o direito de usar os 
pesticidas livremente? 

b. Com base no teorema de Coase, o que aconte- 
cerá se o vizinho tiver o direito de manter o ar 
limpo? 

c. A solução para as questões apontadas em (a) e 
(b) depende da distribuição dos direitos de pro- 
priedade? Isto é, depende de quem tem o direi- 
to de poluir ou de quem quer viver sem poluição? 

d. O teorema de Coase sugere que as partes pode- 
rão resolver sozinhas o problema das externali- 
dades por si próprias se elas puderem negociar 
sem custo. Que custo da negociação eliminaria a 
habilidade para uma solução privada? 


9, 


10. 


11. 


Empresa 
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A Figura 4 mostra que, para cada curva de deman- 
da por direitos de poluição dada, o governo pode 
atingir o mesmo resultado, seja estabelecendo o 
preço com um imposto corretivo, seja estabele- 
cendo a quantidade com licenças de poluição. Supo- 
nhamos que haja um grande avanço na tecnologia 
de controle da poluição. 

a. Usando gráficos semelhantes aos da Figura 4, 
ilustre o efeito do desenvolvimento tecnológico 
sobre a demanda por direitos de poluição. 

b. Qual é o efeito sobre o preço e a quantidade de 
poluição de cada sistema de regulamentação? 
Explique. 

Suponha que o governo decida emitir licenças ne- 

gociáveis para determinado tipo de poluição. 

a. Do ponto de vista de eficiência econômica, faz 
diferença se o governo distribuir ou leiloar as 
licenças? Por quê? 

b. Se o governo optar por distribuir licenças, sua 
alocação entre as empresas importa do ponto de 
vista da eficiência? Explique. 

Há três indústrias no Happy Valley. 


Nível inicial de 
poluição 


[A 70 unidades 
B 80 unidades 
C 50 unidades 


Custo de redução da 
poluição por unidade 


520 
525 
$10 


O governo quer reduzir a poluição para 120 unida- 
des e, por isso, dá a cada empresa 40 licenças 
negociáveis de poluição. 

a. Quem vende licenças e quantas vende? Quem 
compra licenças e quantas compra? Explique de 
forma resumida por que os vendedores e com- 
pradores estão, cada um deles, dispostos a com- 
prar e vender licenças. Qual é o custo total da 
redução da poluição nessa situação? 

b. Em quanto os custos de redução da poluição 
seriam maiores se as licenças não pudessem ser 
negociadas? 
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CAPÍTULO. 





Bens públicos e recursos comuns 


A letra de uma antiga canção diz que “The best things in life are free” (“As melhores coisas da vida são de 
graça”). Um pensamento momentâneo nos revela uma longa lista de bens que o compositor talvez pudesse 
ter em mente. A natureza proporciona alguns deles, como rios, montanhas, praias, lagos e oceanos. O gover- 
no é responsável por outros, como playgrounds, parques e desfiles. Em qualquer desses casos, as pessoas não 
têm de pagar nenhum imposto quando escolhem desfrutar o benefício desse bem. 

Os bens gratuitos proporcionam um especial desafio para a análise econômica. A maioria dos bens em 
nossa economia é alocada em mercados onde os compradores pagam pelo que recebem e os vendedores 
são pagos pelo que fornecem. Para esses bens, os preços são os sinais que orientam as decisões de compra- 
dores e vendedores, e dessas decisões resulta a alocação eficiente de recursos. Quando os bens estão dispo- 
níveis gratuitamente, contudo, as forças de mercado que normalmente alocam os recursos em nossa 
economia inexistem. 

Neste capítulo, examinaremos os problemas com a alocação de recursos relacionados a bens que não 
têm preços de mercado. Nossa análise esclarecerá um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: às 




































































204 PARTE IV A ECONOMIA DO SETOR PÚBLICO 


vezes, os governos podem melhorar os resultados do mercado. Quando um bem não tem preço, os mer- 
cados privados não conseguem garantir que ele seja produzido e consumido nas quantidades apropria- 
das. Nesses casos, a política governamental pode potencialmente remediar a falha do mercado e 
aumentar o bem-estar econômico. 


OS DIFERENTES TIPOS DE BENS 








Os mercados conseguem proporcionar adequadamente os bens que as pessoas querem? À resposta a essa 
questão depende do bem considerado. Como discutimos no Capítulo 7, um mercado pode oferecer a quan- 
tidade eficiente de sorvetes de casquinha: o preço do sorvete se ajusta para equilibrar oferta e demanda, e 
esse equilíbrio maximiza a soma dos excedentes do consumidor e do produtor. Mas, como discutimos no 
Capítulo 10, não podemos confiar que o mercado impeça os produtores de alumínio de poluir o ar que 
respiramos: os compradores e vendedores em um mercado normalmente não levam em consideração os 
efeitos externos de suas decisões. Assim, os mercados funcionam bem quando se trata de sorvete, mas fun- 
cionam mal quando o bem é ar puro. 

Ao se pensar nos diversos tipos de bens existentes na economia, é útil agrupá-los 

segundo duas características: 


propriedade da 

ao dd e O bem é excludente? As pessoas podem ser impedidas de usá-lo? 

rca o s a e Obemé rival? O fato de uma pessoa usar um bem reduz a possibilidade de que 
em segundo à qua alguém mais possa usá-lo? 

uma pessoa pode ser 


impedida de usá-lo 
Com base nessas duas características, a Figura 1 divide os bens em quatro categorias: 


rivalidade no consumo 1. Os bens privados são tanto excludentes quanto rivais. Considere um sorvete de 


a propriedade de um 
bem pela qual sua 
utilização por uma 
pessoa reduz a 
possibilidade de outras 
pessoas utilizá-lo 


bens privados 
bens que são tanto 
excludentes quanto 
rivais no consumo 


bens públicos 
bens que não são nem 
excludentes nem rivais 


recursos comuns 
bens que são rivais, 
mas não excludentes 


casquinha, por exemplo. Ele é excludente porque é possível impedir que uma 
pessoa o tome — é só não dar o sorvete a essa pessoa. E o sorvete de casquinha é 
rival porque, se uma pessoa tomar um sorvete, outra não poderá tomar o mesmo 
sorvete. A maioria dos bens da economia é composta de bens privados, como os 
sorvetes de casquinha. Você não receberá se não pagar: depois que recebe, é a 
única pessoa que se beneficia. Quando analisamos oferta e demanda nos capítu- 
los 4, 5 e 6 e a eficiência dos mercados nos capítulos 7, 8 e 9, admitimos implici- 
tamente que os bens são tanto excludentes quanto rivais no consumo. 

2. Os bens públicos não são nem excludentes nem rivais. Ou seja, as pessoas não 
podem ser impedidas de usar um bem público, e, quando uma pessoa usa um 
bem público, isso não reduz a disponibilidade dele, podendo ser utilizado por 
outras pessoas sem prejuízo de nenhuma delas. Por exemplo, uma sirene de tor- 
nado de uma pequena cidade é um bem público. Quando a sirene soa, é impos- 
sível impedir que alguém a ouça (então não é excludente). E, quando alguém 
recebe o benefício do sinal de perigo, isso não reduz o benefício conferido aos 
demais habitantes (não é rival). 

3. Os recursos comuns são rivais, mas não excludentes. Por exemplo, os peixes 
no mar são bens rivais: quando alguém pesca um deles, há menos peixes dis- 
poníveis para a próxima pessoa que for pescar. Mas os peixes não são bens 
excludentes, porque, dada a vastidão do mar, é difícil impedir que os pescadores 
retirem peixes dele. 


é 
É 
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Rival? 
Não 


Bens artificialmente escassos 


* Proteção contra incêndio 

« TVacabo 

* Estradas com pedágio e sem 
congestionamento 


Bens públicos 


« Sirene de tornado 
* Defesa nacional 
* Estradas com pedágio e sem 





Quatro tipos de bem 


Os bens podem ser agrupados 
em quatro categorias segundo 
duas características: (1) um 
bem é excludente se as 
pessoas forem impedidas de 
usá-lo e (2) um bem é rival se 
o seu uso por uma pessoa 
reduzir a possibilidade de 
outra pessoa usá-lo. O 
diagrama apresenta exemplos 
de bens em cada categoria. 





congestionadas congestionamento 











4. Os bens artificialmente escassos! são excludentes, mas não rivais. Considere, 
por exemplo, a proteção contra incêndios numa cidade pequena. É fácil excluir as 





bens artificialmente 





escassos 
bens que são 
excludentes, mas não 
rivais no consumo 


pessoas do uso desse bem: os bombeiros podem simplesmente permitir que a casa 
delas queime até o fim. Mas a proteção contra incêndio não é rival. Quando uma 
cidade paga pelos serviços do corpo de bombeiros, o custo adicional da proteção 
de uma casa a mais é pequeno. (No Capítulo 15, abordaremos novamente os bens 
artificialmente escassos e veremos que se trata de um tipo de monopólio natural.) 





Embora a Figura 1 mostre a separação dos bens em quatro categorias, o limite entre elas é, às vezes, 
confuso. Se os bens são excludentes ou rivais é apenas uma questão de gradação. Os peixes do mar podem 
não ser excludentes, pois o monitoramento é muito difícil. Porém, uma guarda costeira suficientemente 
numerosa poderia tornar o peixe pelo menos parcialmente excludente. Da mesma forma, embora geralmen- 
te sejam rivais no consumo, isso seria menos verdadeiro se a população de pescadores fosse pequena em 
relação à de peixes. (Imagine a América do Norte antes da colonização.) Para nossa análise, entretanto, 
agruparemos os bens nessas quatro categorias. 

Neste capítulo, vamos examinar os bens que não são excludentes e, portanto, estão disponíveis gratui- 
tamente para todos: os bens públicos e os recursos naturais. Como não é possível evitar que as pessoas usem 
esses bens, todos têm acesso a eles, de graça. Como veremos, este tópico está estreitamente relacionado ao 
estudo das externalidades. Quando se trata de bens públicos e de recursos naturais, as externalidades sur- 
gem porque algo de valor não tem preço estipulado. Se alguém proporciona um bem público, como uma 
sirene de tornado, as outras pessoas se beneficiam, pois recebem um benefício sem pagar por ele — uma 
externalidade positiva. De maneira similar, quando uma pessoa usa um recurso comum, como os peixes do 
mat, as outras pessoas são prejudicadas, pois há menos peixes para pescar. Elas sofrem uma perda e não são 
compensadas por ela — uma externalidade negativa. Por causa desses efeitos externos, as decisões privadas 
de consumo e produção podem levar a uma alocação ineficiente dos recursos, e a intervenção do governo 
pode potencialmente aumentar o bem-estar econômico. 


TESTE RÁPIDO Defina bens públicos e recursos comuns e dê um exemplo de cada. 


+ Os bens artificialmente escassos são também chamados bens de clube (club goods) ou monopólios naturais (NRT). 
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BENS PÚBLICOS 


Para entendermos de que maneira os bens públicos diferem de outros bens e quais são os problemas que 
apresentam à sociedade, vamos considerar um exemplo: um show pirotécnico. Esse bem não é excludente 
porque é impossível impedir que alguém veja os fogos, e não é rival porque o entretenimento que uma 
pessoa extrai dele não reduz o entretenimento disponível para as outras. 


O problema dos caronas 


Os moradores de Smaliltown, nos Estados Unidos, gostam de ver fogos de artifício no feriado de Quatro de 
Julho, Dia da Independência norte-americana. Cada um dos 500 moradores da cidade atribui um valor de 
& 10 ao espetáculo, com benefício total de $ 5 mil. O custo de um show pirotécnico é de $ 1.000. Como o 
benefício de $ 5 mil supera o custo de $ 1.000, é eficiente, para os moradores de Smalltown, ver a queima 
de fogos nessa data. 
O mercado privado produziria um resultado eficiente? Provavelmente não. Imagine que Ellen, uma 
empreendedora de Smalltown, decidisse fazer uma queima de fogos de artifício. Ela provavelmente teria 
dificuldades para vender ingressos para o evento porque seus clientes em potencial logo 
carona perceberiam que poderiam ver a exibição mesmo sem pagar ingresso. Como os fogos 
alguém que recebe um | não são excludentes, há um incentivo para que as pessoas sejam caronas. Um carona é 
benefício de um bem, uma pessoa que recebe o benefício de um bem, mas evita pagar por ele. Como as pes- 
mas evita pagar porele  soas teriam um incentivo para usufruir gratuitamente, em vez de pagar, o mercado não 
apresentaria resultado eficiente. / 
Uma maneira de enxergar essa falha do mercado é pensar que ela surge de uma externalidade. Se 4 
Ellen realizasse a exibição de fogos de artifício, ela conferiria um benefício externo às pessoas que assis- 
tissem ao espetáculo sem pagar por isso. Ao decidir se faz ou não a apresentação, Ellen ignora esses 
benefícios externos. Embora uma apresentação de fogos de artifício seja socialmente desejável, ela não é 
lucrativa do ponto de vista privado. Como resultado, Ellen toma uma decisão socialmente ineficiente, a 
de não realizar o espetáculo. 





Embora o mercado privado falhe ao não fornecer a apresentação de fogos de artifício demandada pelos 
habitantes de Smalltown, a solução para esse problema é óbvia. O governo local pode patrocinar uma festa 
de Quatro de Julho aumentando os impostos de todos em $ 2 e usando a receita arrecadada para contratar 
Ellen para produzir o espetáculo. Todos os moradores são beneficiados em $ 8 — os $ 10 do valor que atri- 
buem aos fogos menos os $ 2 do imposto. Ellen pode ajudar Smalltown a atingir o resultado eficiente no 





papel de funcionária pública, embora não o possa fazer como empreendedora privada. 

O caso de Smalltown é simplificado, mas também é realista. Na verdade, muitos governos municipais 
dos Estados Unidos pagam pelos fogos de artifício no feriado de Quatro de Julho. Além do mais, o caso nos 
ensina uma lição geral sobre os bens públicos: como eles não são excludentes, o problema dos caronas 
impede que o mercado privado os oferte. O governo, entretanto, pode potencialmente resolver o problema. 
Se o governo resolver que os benefícios totais excedem os custos, pode proporcionar o bem público e pagar 
por ele com a receita de impostos, deixando todos em melhor situação. 


Alguns bens públicos importantes 


Há muitos exemplos de bens públicos. Aqui, vamos considerar três dos mais importantes. 


Defesa nacional A defesa de um país de agressores externos é um exemplo clássico de bem público. Uma 
vez que o país esteja defendido, é impossível impedir qualquer pessoa de desfrutar o benefício proporcio- 
nado por essa defesa. Ademais, quando alguém desfruta do benefício da defesa nacional, não reduz o bene- 
fício proporcionado às demais pessoas. Assim, a defesa nacional não é nem excludente nem rival. 
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A defesa nacional também é um dos bens públicos mais dispendiosos. Em 2009, o governo federal dos 
Estados Unidos gastou um total de $ 661 bilhões em defesa nacional, ou cerca de $ 2.150 por pessoa. As pessoas 
divergem quanto a essa quantia ser muito alta ou muito baixa, mas ninguém duvida de que é necessário o 
governo gastar alguma quantia com a defesa nacional. Até os economistas que defendem uma presença menor 
do Estado concordam que a defesa nacional é um bem público que deve ser proporcionado pelo govemo. 


Pesquisa básica O conhecimento é produzido por meio da pesquisa. Ao avaliarmos as políticas públicas 
adequadas sobre criação de conhecimento, é importante fazer a distinção entre conhecimento geral e conhe- 
cimento tecnológico específico. O conhecimento tecnológico específico, como a invenção de uma bateria de 
longa duração, um microchip menor ou um aparelho de música digital de melhor qualidade, pode ser 
patenteado. A patente dá, por determinado período de tempo, ao inventor o direito exclusivo ao conheci- 
mento que criou. Qualquer pessoa que desejar usar essa informação deverá pagar ao inventor pelo direito 
de uso. Em outras palavras, a patente torna excludente o conhecimento criado pelo inventor. 

Em contrapartida, o conhecimento geral é um bem público. Por exemplo, um matemático não pode 
patentear um teorema. Uma vez provado, o conhecimento não é excludente, ele entra para o conjunto geral 
de conhecimento que todos podem usar gratuitamente. O teorema também não é rival, pois, ao usá-lo, uma 
pessoa não impede que todas as outras também o façam. 

Empresas com fins lucrativos investem muito na pesquisa e no desenvolvimento de novos produtos que 
possam patentear e vender, porém investem pouco na pesquisa básica. Em vez disso, tendem a pegar caro- 
na no conhecimento criado por outras pessoas. Desse modo, na ausência de qualquer política pública, a 
sociedade destinaria muito pouco recurso para a criação de novos conhecimentos. 

O governo tenta fornecer o bem público do conhecimento geral de várias maneiras. As agências governa- 
mentais, como os National Institutes of Health — NIH (Institutos Nacionais de Saúde) e a National Science 
Foundation — NSF (Fundação Nacional de Ciência), subsidiam a pesquisa básica nas áreas da medicina, mate- 
mática, física, química, biologia e, até mesmo, economia. Alguns justificam o financiamento do programa 
espacial pelo governo com base naquilo que ele acrescenta ao conjunto de conhecimento da sociedade (em- 
bora muitos cientistas sejam céticos com relação ao valor científico das viagens espaciais tripuladas). É difícil 
determinar o nível apropriado do apoio do governo nesses empreendimentos, porque é difícil medir os bene- 
fícios. Além disso, os membros do Congresso que aprovam os fundos para pesquisas geralmente têm pouco 
conhecimento científico, portanto não estão na melhor posição para avaliar quais linhas de pesquisa produ- 
zirão os maiores benefícios. Assim, embora a pesquisa básica seja um bem público, não devemos nos sur- 
preender se o setor público deixar de pagar o valor correto e os tipos certos de pesquisa. 


Luta contra a pobreza Muitos programas governamentais têm por objetivo ajudar os pobres. Nos Estados 
Unidos, por exemplo, o sistema de seguro social (oficialmente chamado Temporary Assistance for Need 
Families — TANF (Assistência Temporária para Famílias Necessitadas)) oferece uma pequena renda a algu- 
mas famílias pobres. De maneira similar, o programa de vales-alimentação subsidia a compra de alimentos 
para pessoas de baixa renda, e diversos programas governamentais de moradia tornam mais acessível a 
compra de imóveis. Esses programas contra a pobreza são financiados por impostos cobrados de famílias 
que são financeiramente mais bem-sucedidas. 

Os economistas divergem entre si quanto ao papel que o governo deve representar na luta contra a 
pobreza. Embora esse assunto seja abordado mais detalhadamente no Capítulo 20, destacamos aqui um 
argumento importante: os defensores de programas contra pobreza alegam que a luta contra esse problema 
é um bem público. Mesmo que todos prefiram viver em uma sociedade sem pobreza, a luta contra ela não é 
um“bem” que ações privadas fornecerão adequadamente. 

Para entender por que, suponha que alguém organize um grupo de pessoas ricas para tentar erradicar a 
pobreza. Elas estariam oferecendo um bem público. Esse bem não seria rival, pois o prazer de uma pessoa 
viver em uma sociedade sem pobreza não reduziria a satisfação de nenhuma outra. Esse bem também não 
seria excludente, pois, uma vez eliminada a pobreza, não se pode impedir que todos se sintam satisfeitos. 
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Portanto, as pessoas pegariam carona na generosidade de outras, aproveitando o benefício da erradicação 
da pobreza sem contribuir para essa causa. 

Em virtude do problema da carona, a erradicação da pobreza, por meio da caridade privada, não dará 
certo. Contudo, ações governamentais podem resolver esse problema. Cobrar impostos dos ricos para E 
melhorar o nível de vida dos pobres pode beneficiar todos. Os pobres se beneficiam porque melhoram o - 
padrão de vida, e os contribuintes se beneficiam porque ficam satisfeitos em viver em uma sociedade com 
menos pobreza. 








A Os faróis são bens públicos? / 


Alguns bens podem ser classificados em públicos ou privados, dependendo das circunstâncias. 
Por exemplo, um show pirotécnico será um bem público se for realizado numa cidade com muitos 
habitantes. Entretanto, se for realizado num parque de diversões privado, como a Disney World, 
tenderá mais a ser um bem privado porque os visitantes do parque terão pago para entrar nele. 

Outro exemplo são os faróis. Os economistas há muito tempo usam os faróis como exemplo 
de bem público. Os faróis são usados para marcar locais específicos ao longo da costa, de manei- 
ta que os navios que passam evitem águas traiçoeiras. O benefício que o farol proporciona ao 
capitão do navio não é nem excludente, nem rival, de modo que cada capitão tem um incentivo 
para pegar carona usando o farol para navegar sem pagar por esse serviço. Por causa desse pro- 
blema dos caronas, os mercados privados não costumam proporcionar os faróis de que os capi- 
tães de navios precisam. Como resultado, a maioria dos faróis hoje é operada pelo governo. 

Em alguns casos, entretanto, os faróis podem ser considerados mais como bens privados. Na 
costa da Inglaterra, no século XIX, a posse e a operação de alguns faróis eram privadas. Entretanto, 
em vez de tentar cobrar o serviço dos capitães dos navios, o proprietário do farol cobrava do 
proprietário do porto mais próximo. Se o proprietário do porto não pagasse, o dono do farol 
desligava a luz e os navios evitavam esse porto. 

Ão se decidir se algo é um bem público, é preciso determinar o número de beneficiários e 
verificar se eles podem ser excluídos do uso do bem. O problema dos caronas surge quando o 
número de beneficiários é grande e excluir qualquer um deles é impossível. Se um farol beneficia 
muitos capitães de navios, trata-se de um bem público. Mas, se beneficia principalmente um 
único proprietário de porto, é considerado mais como um bem privado. E 








À difícil tarefa da análise de custo-benefício 


Até aqui vimos que o governo proporciona bens públicos porque o mercado privado, por si só, não produz 
uma quantidade eficiente. Entretanto, decidir que o governo deve desempenhar uma função é só o pri- 
meiro passo. Em seguida, o governo precisa determinar que espécies de bens públicos deve fornecer e em 
que quantidades. 

Suponhamos que o governo esteja considerando um projeto público, como a cons- 
trução de uma nova estrada. Para julgar se deve ou não fazer a obra, precisa comparar o 
benefício total para todos que a usariam com os custos de construção e manutenção. 
Para tomar essa decisão, o governo poderia contratar uma equipe de economistas e 


análise de 
custo-benefício 
um estudo que 


compara os custos e . . a: e o 
Pê à os cu O engenheiros para realizar um estudo, chamado análise de custo-benefício, cujo obje- 
benefícios de um bem a a »e . . : 
ar tivo é estimar os custos e benefícios totais do projeto para a sociedade. 
público para a . VA sa: 
sociedade Os analistas de custo-benefício têm um duro trabalho. Como a estrada estará dispo- 


nível para todos gratuitamente, não há um preço pelo qual se possa julgar o valor da 
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estrada. Simplesmente perguntar às pessoas que valor atribuiriam à estrada não seria confiável: é difícil 
quantificar benefícios a partir dos resultados de um questionário e, além disso, há pouco incentivo para que 
os entrevistados respondam às questões com honestidade. Os que usariam a estrada têm um incentivo para 
exagerar os benefícios que receberiam a fim de fazer com que ela seja construída. Aqueles que seriam pre- 
judicados pela estrada têm um incentivo para exagerar os custos a fim de evitar sua construção. 

Um fornecimento eficiente de bens públicos é, portanto, intrinsecamente mais difícil que um forneci- 
mento eficiente de bens privados. Quando os compradores de um bem privado entram no mercado, reve- 
lam o valor que atribuem a ele por meio do preço que estão dispostos a pagar. Ao mesmo tempo, os 
vendedores revelam seu custo pelo preço que estão dispostos a aceitar. O equilíbrio é uma forma eficiente 
de alocação de recursos porque reflete essa informação. Entretanto, os analistas de custo-benefício não 
observam nenhum sinal de preço ao avaliarem se o governo deve fornecer um bem público e quanto deve 
oferecer. Portanto, suas conclusões sobre os custos e benefícios dos projetos públicos são, na melhor das 
hipóteses, aproximações. 


“ Quanto vale uma vida? 


Imagine que tenha sido eleito membro do conselho local de sua cidade. Um engenheiro que traba- 
lha para o governo da cidade faz uma proposta a você: a cidade pode gastar $ 10 mil para construir 
e operar um semáforo num cruzamento da cidade, no qual hoje há apenas uma placa de “Pare”. 
O benefício do semáforo é maior segurança. O engenheiro estima, com base em dados extraídos de 
cruzamentos semelhantes, que o semáforo reduziria o risco de um acidente de trânsito fatal duran- 
te a sua vida útil de 1,6% para 1,1%. A cidade deve gastar essa verba com o semáforo? 

Para responder a essa questão, você se volta para a análise de custo-benefício, mas logo 
encontra um obstáculo: os custos e benefícios devem estar nas mesmas unidades de medida para 
que possam ser comparados. O custo é medido em dólares, mas o benefício — a possibilidade de 
salvar a vida de alguém — não é medido em valores monetários. Para tomar a decisão, você pre- 
cisa atribuir um valor em dinheiro a uma vida humana. 

Primeiro, pode sentir-se tentado a concluir que a vida humana não tem preço. Afinal, prova- 
velmente não há nenhuma quantia de dinheiro que alguém possa lhe pagar para você volunta- 
riamente abrir mão de sua própria vida ou da vida de um ente querido. Isso sugere que a vida 
humana tem um valor monetário infinito. 

Para os fins da análise de custo-benefício, contudo, essa resposta leva a resultados sem senti- 
do. Se realmente atribuíssemos um valor infinito à vida humana, colocaríamos semáforos em 
todas as esquinas. Similarmente, todos nós dirigiríamos carros grandes com todos os mais 
modernos itens de segurança, e não carros pequenos com poucos equipamentos de segurança. 
No entanto, não há semáforos em todas as esquinas, e as pessoas muitas vezes optam por carros 
pequenos sem air bags laterais ou freios ABS. Em nossas decisões, tanto públicas quanto privadas, 
por vezes colocamos nossa vida em risco para economizarmos um pouco. 

Uma vez aceita a ideia de que a vida de uma pessoa tem, sim, um valor monetário implícito, 
como podemos determinar esse valor? Uma abordagem, por vezes usada pelos tribunais para 
determinar indenizações em processos por homicídio, é calcular a quantia total de dinheiro que 
a pessoa teria ganho se não tivesse morrido. Os economistas muitas vezes criticam essa aborda- 
gem, porque ela ignora outros custos de oportunidade de se perder uma vida. Assim, ela carrega 
a premissa bizarra de que a vida de um aposentado ou de um inválido não tem valor. 

Uma maneira melhor de avaliar a vida humana é analisar os riscos que as pessoas estão 
voluntariamente dispostas a correr e o quanto lhes deveria ser pago pata que corressem esses 
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riscos. O risco de morte, por exemplo, varia de uma ocupação para outra. Os operários da cons- 
trução civil que trabalham em arranha-céus correm um risco maior de morrer no trabalho que 
pessoas que trabalham em um escritório. Comparando os salários de profissões de maior e menor 
risco e controlando o nível de instrução, experiência e outros determinantes dos salários, os eco- 
nomistas podem ter uma ideia do valor que as pessoas atribuem à própria vida. Estudos utilizan- 
do essa abordagem concluem que o valor da vida humana é de aproximadamente $ 10 milhões. 

Podemos agora voltar ao nosso exemplo original e dar uma resposta ao engenheiro. O semá- 
foro reduz o risco de morte em 0,5%. Assim, a expectativa do benefício a ser proporcionado pelo 
semáforo é de 0,005 x $ 10 milhões, ou $ 50 mil, Essa estimativa do benefício supera em muito o 
custo de $ 10 mil, de modo que você deve aprovar o projeto. 


Í 
É 


TESTE RÁPIDO Qual é o problema dos caronas? Por que o problema dos caronas induz o governo a fornecer 
bens públicos? s Como o governo deve decidir se fornece ou não um bem público? 


RECURSOS COMUNS 


Os recursos comuns, como os bens públicos, não são excludentes: estão disponíveis 


Tragédia dos comuns gratuitamente para todos que queiram usá-los. Os recursos comuns, entretanto, são 
uma parábola que oi qu: 
uma paraboa qu rivais: o uso de um recurso comum por uma pessoa reduz a possibilidade que outras 
ilustra por que os A , . - . 

. pessoas têm de usá-lo. Assim, os recursos comuns dão origem a um novo problema. 
recursos comuns são 


Uma vez fornecido o bem, os formuladores de políticas precisam se preocupar com a 
quantidade usada desse recurso. Esse problema pode ser mais bem entendido a partir 
da parábola clássica chamada Tragédia dos comuns. 


mais utilizados do que 
o desejável do ponto 
de vista de toda a 
sociedade 


À Tragédia dos comuns 


Considere a vida em uma pequena cidade medieval. Das muitas atividades econômicas ali realizadas, uma 
das mais importantes é a criação de ovelhas. Muitas das famílias da cidade têm rebanhos de ovelhas e se 
sustentam vendendo lã, usada para fazer roupas. 

Quando essa história começa, as ovelhas passam grande parte de seu tempo pastando nas terras que 
cercam a cidade, chamadas Comuna Local, Nenhuma família é dona da Comuna. Em vez disso, as terras 
são propriedade coletiva de todos os habitantes da cidade e todos podem deixar suas ovelhas ali para pastar. 
À propriedade coletiva funciona bem porque a terra é abundante. Desde que todos tenham acesso à quan- 
tidade de pastagem de que precisam, as terras da Comuna Local não são um bem rival, e permitir que as 
ovelhas dos habitantes pastem gratuitamente não constitui problema. Todos na cidade são felizes. 

Com o passar dos anos, a população da cidade cresce e, com ela, o número de ovelhas que pastam na 
Comuna. Com um número crescente de ovelhas e uma quantidade fixa de terras, a terra começa a perder 
sua capacidade de se recuperar. Com o decorrer do tempo, a terra passa a ser utilizada tão intensamente que 
acaba por ficar estéril. Com o fim do pasto na Comuna, criar ovelhas fica impossível e a próspera indústria 
de lã da cidade desaparece. Muitas famílias perdem sua fonte de sustento. 

O que causa a tragédia? Por que os pastores permitem que a população de ovelhas cresça a ponto de 
destruir a Comuna Local? A razão é que os incentivos sociais e privados são diferentes. Evitar a destruição 
das pastagens depende de ação coletiva por parte dos pastores. Se os pastores agissem juntos, poderiam 
reduzir a população de ovelhas para um nível que a Comuna pudesse sustentar. Entretanto, nenhuma famí- 
lia tem incentivo para reduzir o tamanho do seu rebanho porque cada rebanho representa apenas uma 
pequena parte do problema. 

Em essência, a Tragédia dos Comuns surge por causa de uma externalidade. Quando o rebanho de uma 
família pasta nas terras comuns, reduz a qualidade da terra disponível para as demais famílias. Como as 
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pessoas não levam em consideração essa externalidade negativa ao decidirem quantas ovelhas possuir, o 
resultado é um número excessivo de animais. 

Se a tragédia tivesse sido antevista, a cidade poderia ter resolvido o problema de diversas maneiras. 
Poderia ter regulado o número de ovelhas por família, internalizado a externalidade tributando as ovelhas 
ou leiloado um número limitado de licenças de pastagem. Ou seja, a cidade medieval poderia ter lidado 





com o problema do excesso de ovelhas da mesma maneira que a sociedade moderna lida com o problema 
da poluição. 





No caso da terra, entretanto, há uma solução mais simples. A cidade pode dividir as terras entre as famí- 
lias da cidade. Cada família pode colocar uma cerca em sua parcela de terra, protegendo-a, dessa forma, do 
uso excessivo. Com isso, a terra se tornaria um bem privado, deixando de ser um recurso comum. Esse 
resultado de fato ocorreu durante o movimento de cercamentos na Inglaterra, no século XVII. 

A Tragédia dos comuns é uma história com uma lição geral: quando alguém usa um recurso comum, 
diminui o desfrute que as outras pessoas podem ter dele. Por causa dessa externalidade negativa, os recursos 
comuns tendem a ser usados em excesso. O governo pode resolver o problema por meio de regulamentos 
ou impostos para reduzir o consumo de recursos comuns. Alternativamente, algumas vezes pode transfor- 
mar o recurso comum em bem privado. 

Essa lição é conhecida há milhares de anos. Aristóteles, filósofo da Grécia antiga, apontou o problema 
dos recursos comuns:“O que é comum a muitos é o que recebe menos cuidados, porque todos têm maior 
preocupação com o que é seu do que com aquilo que possuem em conjunto com outros”. 





Alguns recursos comuns importantes 


Há muitos exemplos de recursos comuns. Em quase todos os casos, há o mesmo problema que acontece na 
Tragédia dos comuns: os tomadores de decisão privada usam em excesso o recurso comum. Os governos com 
frequência regulamentam o comportamento ou impõem tarifas para atenuar o problema do uso excessivo. 


Are água puros Como discutimos no Capítulo 10, os mercados não protegem adequadamente o meio 
ambiente. A poluição é uma externalidade negativa que pode ser remediada com regulamentos ou com 
impostos corretivos sobre as atividades poluidoras. Essa falha do mercado pode ser considerada um exem- 
plo do problema dos recursos comuns. Ar puro e água limpa são recursos comuns como os pastos abertos, 
ea poluição excessiva é como a pastagem excessiva. A degradação do meio ambiente é uma versão moder- 
na da Tragédia dos comuns. 


Vias congestionadas As vias podem ser bens públicos ou recursos comuns. Se uma via não está conges- 
tionada, o uso dela por alguém não afeta as demais pessoas. Nesse caso, o uso não é rival e a via é um bem 





público. Mas, se a via está congestionada, então seu uso resulta em uma externalidade negativa. Quando 
alguém dirige nessa via, ela se torna ainda mais congestionada e as outras pessoas precisam dirigir mais 
devagar. Nesse caso, a via é um recurso comum. 

Uma maneira de o governo abordar o problema dos congestionamentos nas rodovias é cobrar um 
pedágio dos motoristas. Os pedágios são, em essência, um imposto corretivo sobre a externalidade do 
congestionamento. Muitas vezes, como no caso de vias secundárias, os pedágios não são uma solução 
prática porque a cobrança seria custosa demais. Contudo, várias cidades importantes, incluindo 
Londres e Estocolmo, descobriram que aumentar os pedágios é uma forma bastante eficaz de reduzir 
o congestionamento. 

Em alguns casos, os congestionamentos só representam problema em determinados horários do dia. Se, 
por exemplo, uma ponte tem tráfego intenso na hora do rush, a externalidade do congestionamento é maior 
nesse horário que em outros momentos do dia. A maneira eficiente de lidar com essas externalidades é 
cobrar pedágios maiores durante o horário de rush, o que representaria um incentivo para que os motoristas 
alterassem sua rotina e reduziria o trânsito nos horários de maior congestionamento. 
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Outra política que responde à questão dos congestionamentos, abordada em um estudo de caso do 
capítulo anterior, é o imposto sobre a gasolina. A gasolina é um bem complementar à condução de veículos: 
um aumento do preço da gasolina tende a reduzir o uso do automóvel. Assim, um imposto sobre a gasolina 
reduz os congestionamentos. Entretanto, um imposto sobre a gasolina é uma solução imperfeita para os 
congestionamentos das vias públicas, porque afeta outras decisões além do excesso de uso dos carros em 
ruas congestionadas. Por exemplo, o imposto desencoraja que se dirija em vias não congestionadas, ainda 


osemegmo pane secos 





que nelas não haja a externalidade do congestionamento. 


cocasosos tese sas Notícias 


EM DEFESA DOS PEDÁGIOS NAS RODOVIAS 


Muitos economistas defendem a ideia de que os motoristas devem pagar 
mais pelo uso das rodovias. Eis o porquê. 


Por que você irá amar pagar pelas 
estradas que são gratuitas 
Por Erica A. Morris 


Para acabar com o flagelo do congestiona- 
mento do tráfego, Júlio César baniu a maio- 
ria das carroças das ruas de Roma durante o 
dia. Não funcionou. Os engarrafamentos 
foram transferidos para o anoitecer. Dois mil 
anos depois, colocamos um homem na Lua 
e desenvolvemos roupas infinitamente mais 
práticas do que a toga, mas parece que não 
estamos mais perto de resolver o problema 
dos congestionamentos. 

Se você mora em uma cidade, especial 
mente em uma grande, provavelmente não 
precisa ser convencido de que o congestio- 
namento além de frustrante é um desperdi- 
cio de tempo e dinheiro. De acordo com o 
Instituto de Transportes do Texas, a média 
que um passageiro urbano norte-americano 
perdeu no trânsito em 2005 foi de 38 horas, 
quase uma semana inteira de trabalho. E isso 
está piorando. Em 1982, os passageiros urba- 
nos tiveram apenas 14 horas de atraso. 

Os norte-americanos querem ação, mas 
infelizmente não há grandes ideias sobre o 
que essa ação possa ser. Como o excelente 
livro de Anthony Downs, Still stuck in traffic; 
coping with peak-hour traffic congestion 
(Ainda preso no trânsito: enfrentando o 


congestionamento crônico no horário de 
pico) mostra, a maioria das soluções pro- 
postas é muito dificil de implantar e nenhu- 
ma vai funcionar. 

Felizmente, há um remédio que é tanto 
factível quanto bastante garantido para o 
sucesso. Em um ano ou dois, você poderá 
percorrer, no horário de pico, a 405 ou a LIE 
(Long Island Expressway) em confortáveis 
80 km/h. 

Há apenas um pequeno problema com 
esse método infalível contra o congestiona- 
mento: muitas pessoas parecem preferir o 
problema. Apesar de seus méritos, essa 
política, conhecida como "precificação do 
congestionamento”, "precificação do valor" 
ou "pedágio variável, não é uma venda 
politicamente fácil. 

Por décadas, os economistas e outros 
especialistas do transporte defenderam a 
imposição de pedágios que variem com os 
níveis de congestionamento nas estradas. 
Simplificando, quanto mais congestiona- 
mento, mais alto o pedágio, até que o con- 
gestionamento desapareça. 

Para muitas pessoas, isso parece um 
esquema de burocratas com seus bigodes e 
seus apologistas acadêmicos para apartar os 
motoristas do seu dinheiro suado. Por que 
os motoristas devem pagar para usar as es- 
tradas que já foram pagas com seu dinheiro? 





Às estradas livres remanescentes não ficarão 
abarrotadas à medida que os motoristas 
forem forçados a sair das estradas pagas? 
À classe trabalhadora e os pobres não serão 
vítimas decorrentes, à medida que as rotas 
taxadas transformarem-se em "pistas de 
Lexus" (carro de luxo da Toyota)? 

E, além de tudo, adotar essa política 
significaria dar ouvido aos economistas. 
E quem quer fazer isso? 

Há um problema real com essa lógica que, 
em seus próprios termos, faz todo o sentido 
(exceto pela parte de dar ouvido aos econo- 
mistas). Aqueles que se opõem aos pedágios 
certamente não são estúpidos e os argumen- 
tos deles merecem uma séria consideração. 
Mas, no final, suas preocupações são extrema 
mente exageradas, e os benefícios do pedágio 
superam sobremaneira os custos potenciais. 

Infelizmente, pode ser difícil transmitir 
isso porque a teoria por trás do pedágio é 
algo complexo e contraintuitivo. Isso é muito 
ruim porque o pedágio variável é uma exce- 
lente política pública. Eis o porquê: de acordo 
com a teoria econômica básica, quando se 
concede algo de valioso - nesse caso, o espa- 
ço trafegável - por menos do que seu verda- 
deiro valor, resulta em escassez. 

Em última análise, não há almoço grátis. 
Em vez de pagar com dinheiro, você paga 
com esforço e tempo necessário para 


É 
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Peixes, baleias e outros animais selvagens Muitas espécies de animais são recursos comuns. Os peixes 
e as baleias, por exemplo, têm valor comercial, e qualquer pessoa pode ir pescar no mar o que estiver dis- 
ponível. Cada pessoa tem pouco incentivo para preservar a espécie para o ano seguinte. Assim como o uso 
excessivo dos pastos pode destruir a Comuna Local, a pesca excessiva de peixes e baleias pode destruir 
populações marinhas de alto valor comercial. 

O mar continua sendo um dos recursos comuns menos regulamentados. Há dois problemas que impe- 
dem uma solução simples. Em primeiro lugar, muitos países têm saída para o mar, de modo que qualquer 











adquirir o bem. Pense nos compradores 
soviéticos que gastam horas em filas inter- 
mináveis para adquirir bens artificialmente 
abaixo do preço, mas excessivamente 
escassos. Agora pense nos norte-america- 
nos que podem realizar quase todas as 
fantasias consumistas rapidamente, porém 
com o devido custo econômico. Estradas 
livres mas congestionadas nos deixariam 
tremendo nas ruas de Moscou. 

Para considerar de outra forma, o atraso 
é uma externalidade imposta pelos motoris- 
tas aos seus pares. Ao dirigirem em uma 
estrada movimentada e contribuírem para o 
congestionamento, os motoristas dimi- 
nuem a velocidade dos outros, embora eles 
nunça tenham de pagar por isso (pelo 
menos não diretamente). Ao final, é claro, 
todos pagam, porque, à medida que impo- 
mos o congestionamento aos demais, estes 
fazem o mesmo conosco. Isso se degenera 
em um jogo no qual ninguém ganha. 

Os mercados funcionam melhor quan- 
do suas externalidades são internalizadas: 
isto é, você paga pelo incômodo que causa 
aos outros. [..] Usar os pedágios para ajudar 
a internalizar a externalidade do congestio- 
namento reduzifia o número de viagens 
feitas na maioria das estradas congestiona- 
das, nos períodos de pico. Algumas viagens 
seriam mudadas para períodos e rotas 
menos congestionados, e outras seriam 
canceladas. Dessa forma, cortaríamos os 
custos com o congestionamento que 
impomos uns aos outros. 

Reconhecidamente, os pedágios não 
podem responder pelos acidentes e outros 


incidentes, que são as principais causas de 
atraso. Contudo, a precificação pode elimi- 
nar o congestionamento crônico e recor- 
rente. Não importa quão alta é a demanda 
para uma rodovia, há um nível de pedágio 
que manteria seu fluxo livremente. 

Para tornar o pedágio verdadeiramente 
eficaz, o preço deve estar certo. Um preço 
muito alto afasta muitos carros e a estrada 
não funciona em sua capacidade. À um 
preço muito baixo o congestionamento 
não será eliminado. 

À melhor solução é variar os pedágios 
em tempo real com base em uma análise 
das condições de tráfico atuais. Projetos 
rodoviários pilotos (como o I-394 em 
Minnesota e o |-15 na Carolina do Sul) utili 
zam sensores embutidos no pavimento 
para monitorar o número e as velocidades 
dos veículos no local, 

Um simples programa de computa- 
dor determina o número de carros que 
deveria circular por ali. O computador, 
então, calcula o nível do pedágio que irá 
atrair aquele número de carros - e não 
mais do que isso. Os preços são atualiza- 
dos em minutos pelos sinais da mensa- 
gem eletrônica. Transponders! de alta 
tecnologia e conjuntos de antenas fazem 
da espera nas cabines do pedágio uma 
coisa ultrapassada. 

À conclusão mostra que as velocidades 
são mantidas altas (mais de 70 km/h), de 
forma que o rendimento seja maior quan- 
do os veículos estão em maior número nas 
estradas durante o horário de pico, retar- 
dando o tráfego pelo rastejamento. 


* Feixe de canais de comunicação que funciona como unidade repetidora. (NRT) 


Fonte: Freakonomics blog, 6 jan. 2009. 


Para maximizar a eficiência, os economis- 
tas gostariam de cobrar todas as viagens, a 
começar pelas vias expressas. Mas, como os 
funcionários públicos eleitos não têm 
nenhum desejo de perder seus empregos, 
uma opção mais realista, por enquanto, seria 
cobrar apenas as pistas de via expressa que 
possuam essa capacidade ou pistas de car- 
pool! (carona solidária) subutilizadas. As outras 
pistas seriam gratuitas - e congestionadas. 
Os motoristas teriam estas opções: esperar 
ou pagar. Reconhecidamente, nenhuma 
delas é ideal. No entanto, por enquanto, os 
motoristas não têm opção nenhuma. 

Qual é a conclusão a que se chega? O 
Estado de Washington abriu recentemente 
as pistas pagas na State Route 167. O pico 
do pedágio no primeiro mês de operação 
(alcançado na noite de quarta-feira, 21 de 
maio) foi de $ 5,75. Sei, sei você nunca 
pagaria essa quantia exorbitante já que O 
país lhe ensinou que as estradas livres são 
suas de direito. Mas aquele dinheiro econo- 
mizou 27 minutos dos motoristas. Meia 
hora do seu tempo vale $ 6? 

Creio que já tenho a resposta: “depende”. 
O valor de tempo da maioria das pessoas 
depende de suas atividades em um deter- 
minado dia. Atrasado para pegar as crianças 
na creche? Pagar $ 6 para economizar meia 
hora é uma ótima pechincha. Tem que lim- 
par a casa? Quanto mais rápido você volta 
para casa, melhor. Pagar o pedágio irá apre- 
sentá-lo a um novo nível de flexibilidade e 
liberdade na sua vida, dando-lhe poder para 
adequar seus custos de transporte à progra- 
mação de sua agenda. 
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solução exigiria cooperação internacional entre países com valores diferentes. Em segundo lugar, por causa 
da vastidão dos oceanos, fazer qualquer acordo ser cumprido seria difícil. Como resultado, os direitos de 
pesca são uma fonte de tensão internacional entre países normalmente amigos. 

Nos Estados Unidos, há diversas leis que visam à proteção de peixes e espécies animais que são caçados. 
Por exemplo, o governo cobra por licenças para caçar e pescar e restringe a duração das estações de caça e 
pesca. Os pescadores devem lançar de volta à água peixes muito pequenos e os caçadores podem matar 
somente um número limitado de animais. Todas essas leis reduzem o uso de um recurso comum e ajudam 
a manter as populações animais. 


ÇA Por que a vaca não está extinta? 


Ao longo da história, muitas espécies animais têm sido ameaçadas de extinção. Quando os euro- 
peus chegaram pela primeira vez à América do Norte, mais de 60 milhões de búfalos perambu- 
lavam pelo continente. No entanto, a caça ao búfalo era tão popular durante o século XIX que, 
por volta de 1900, a população havia caído para 400 animais antes que o governo decidisse entrar 
em ação para proteger a espécie. Hoje, em alguns países africanos, os elefantes enfrentam um 
desafio semelhante porque caçadores matam os animais para extrair suas presas de marfim. 

Entretanto, nem todos os animais com valor comercial estão ameaçados. A vaca, por exemplo, 
é uma fonte valiosa de alimento, mas ninguém teme que ela logo seja extinta. Com efeito, a 
grande demanda por carne bovina parece garantir que a espécie continuará a existir. 

Por que o valor comercial do marfim é uma ameaça para os elefantes, ao passo que o valor 
comercial da carne protege as vacas? Isso acontece porque os elefantes são um recurso comum, 
enquanto as vacas são um bem privado. Os elefantes vagueiam livremente e não têm dono. Cada 
pessoa que caça ilegalmente está sujeita a um forte incentivo para matar todos os elefantes que 
encontrar. Como os caçadores são muitos, cada um deles tem pouco interesse em preservar a 
população de elefantes. As vacas, ao contrário, vivem em fazendas privadas. Cada fazendeiro 
emprega grandes esforços para manter a população de animais em sua propriedade porque colhe 
os benefícios desse esforço. 

Os governos tentaram resolver o problema dos elefantes de duas maneiras. Alguns países, 
como Quênia, Tanzânia e Uganda, proibiram a matança de elefantes e a venda de marfim. Mas 
essas leis são de difícil aplicação e as populações de elefantes continuaram a diminuir. Já outros 
países, como Botsuana, Malavi, Namíbia e Zimbábue, transformaram os elefantes em bens priva- 
dos, autorizando as pessoas a matá-los desde que estivessem dentro das propriedades privadas. 
Agora os proprietários de terras têm um incentivo para preservar os elefantes que estão em suas 
terras, e, como resultado, as populações começaram a aumentar. Com a propriedade privada e a 
motivação dos lucros agindo em seu favor, o elefante africano talvez venha a estar algum dia tão 
livre da extinção quanto a vaca. 


TESTE RÁPIDO Por que os governos tentam limitar o uso dos recursos comuns? 


CONCLUSÃO: A IMPORTÂNCIA DOS DIREITOS DE PROPRIEDADE 


Neste capítulo e no anterior, vimos que há“bens” que o mercado não fornece adequadamente. Os mercados 
não garantem que o ar que respiramos seja puro nem que nosso país se defenda de agressores estrangeiros. 
Em vez disso, as sociedades dependem do governo para a proteção do meio ambiente e para a defesa nacional. 
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Embora os problemas de que tratamos nesses capítulos surjam em muitos mercados diferentes, eles têm 
algo em comum. Em todos os casos, o mercado falha na alocação eficiente de recursos porque os direitos de 
propriedade não estão bem estabelecidos. Ou seja, algum item de valor não tem um proprietário com 
autoridade legal para controlá-lo. Por exemplo, embora não haja dúvida de que os “bens” ar puro e defesa 
nacional sejam valiosos, ninguém tem o direito de lhes atribuir um preço e lucrar com seu uso. Uma fábrica 
polui em excesso porque ninguém cobra nenhum valor pela poluição que ela emite. O mercado não forne- 
ce defesa nacional porque ninguém pode cobrar das pessoas defendidas nada pelo benefício que recebem. 

Quando a ausência de direitos de propriedade causa uma falha de mercado, o governo pode poten- 
cialmente resolver o problema. Em alguns casos, como na venda de licenças de poluição, a solução é o 
governo ajudar a definir direitos de propriedade e, com isso, liberar as forças de mercado. Em outras 
situações, como na restrição das temporadas de caça, a solução é o governo regulamentar o comporta- 
mento privado. Outras vezes, ainda, como no caso da defesa nacional, a solução é o governo utilizar a 
receita de impostos para fornecer um bem que os mercados não conseguem ofertar. Em todos os casos, 
se a política for bem planejada e conduzida, pode tornar a alocação de recursos mais eficiente e, assim, 
aumentar o bem-estar econômico. 


RESUMO 

e Os bens podem ser excludentes e rivais. Um bem é fazem dos bens públicos, há um incentivo para que 
excludente quando é possível impedir que alguém o tomem carona quando o bem é fornecido privada- 
use. Um bem é rival se o uso que alguém faz dele mente. Portanto, os governos fommecem os bens 
impede outras pessoas de usar a mesma unidade do públicos, tomando decisões quanto à quantidade de 


bem. Os mercados funcionam melhor para os bens 
privados, que são tanto excludentes quanto rivais. 
Os mercados não funcionam bem para outros tipos 
de bens. 

Os bens públicos não são nem rivais nem excluden- 
tes. São exemplos de bens públicos os shows pirotéc- 
nicos, a defesa nacional e a criação de conhecimento 


cada bem com base em análises de custo-benefício. 


e (Os recursos comuns são rivais, mas não excludentes. 


São exemplos os pastos comunitários, o ar puro e as 
vias congestionadas. Como as pessoas não pagam 
pelo uso que fazem dos recursos comuns, tendem 
a usá-los excessivamente. Portanto, os governos 
empregam vários métodos para limitar o uso dos re- 








de base. Como as pessoas não pagam pelo uso que cursos comuns. 
CONCEITOS-CHAVE 
propriedade da exclusão, p. 204 bens artificialmente escassos, p. 205 
rivalidade no consumo, p. 204 carona, p. 206 


bens privados, p. 204 análise de custo-benefício, p. 208 
bens públicos, p. 204 


recursos comuns, p. 204 


Tragédia dos comuns, p. 210 


QUESTÕES PARA REVISÃO 

1. Explique o que significa um bem ser“excludente”. 3. O que é um carona? A presença do problema do 
Explique o que significa um bem ser “rival”. Uma carona ajuda ou prejudica a produção de bens pú- 
fatia de pizza é excludente? É rival? blicos? Explique. 

2. Defina bem público e dê um exemplo. O mercado | 4. Defina recurso comum e dê um exemplo. Sem inter- 
privado pode proporcionar esse bem por si só? venção governamental, as pessoas usarão excessiva- 
Explique. mente ou muito pouco esse bem? Por quê? 
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PROBL EMAS E APLICAÇÕES 
1. Usando a classificação da Figura 1, explique a que Judd Joel Gus Tim 
categoria pertence cada um dos bens a seguir? ameiro filme 57 55 $3 52 
ique. q 
xa Segundo filme 6 4 2 1 a 
a. alce em uma caça preservada 
b. alce na floresta Terceiro filme 5 3 1 0 
c. transmissão do sinal da rádio Quarto filme 4 2 0 0 , 
d. sinal de rádio do satélite Quinto filme 3 1 0 0 
e. um automóvel 
f. um ônibus urbano sem congestionamento a. O fato de assistir a um filme em um dormitório 


« Tanto os bens públicos quanto os recursos comuns 


envolvem externalidades. 

a. As externalidades associadas com os bens públi- 
cos são geralmente positivas ou negativas? 
Apresente exemplos. A quantidade de bens 
públicos no mercado livre é geralmente maior 
ou menor que a quantidade eficiente? 

b. As externalidades associadas a recursos comuns 
são geralmente positivas ou negativas? Apre- 
sente exemplos. O uso de recursos comuns no 
mercado livre é geralmente maior ou menor que 
o uso eficiente? 


. Charlie adora assistir aos Teletubbies na TV local 


pública, mas nunca faz nenhuma doação para aju- 

dar na manutenção do canal de TV, quando há 

campanhas para levantar fundos. 

a. Com que termo Charlie é classificado pelos eco- 
nomistas? 

b. De que forma o governo resolve o problema 
causado por pessoas como Charlie? 

c. Você consegue apresentar alguma sugestão para 
que o mercado privado possa resolver esse pro- 
blema? De que maneira a existência de redes de 
TV a cabo modifica a situação? 


- À internet sem fio e de alta velocidade é disponibi- 


lizada gratuitamente no aeroporto da cidade de 

Communityville. 

a. No início, apenas algumas pessoas usam o ser- 
viço. Que tipo de bem é esse e por quê? 

b. Eventualmente, quanto mais pessoas desco- 
brem esse serviço e começam a usá-lo, a veloci- 
dade da conexão começa a cair. Que tipo de 
bem é um serviço de internet sem fio? 

c. Que problema pode ocorrer e por quê? Como 
corrigir esse problema? 

Quatro colegas de quarto planejam passar o final 

de semana assistindo a filmes antigos e discutem a 

quantos irão assistir. Esta é a disposição para pagar 

por filme: 


é um bem público? Por quê? 

b. Se o aluguel de cada filme custa $ 10, quantos 
deverão ser alugados para maximizar o exce- 
dente total? 

c. Se eles escolherem a quantidade ótima do item 
(b) e dividirem o custo igualmente, qual será o 
excedente resultante para cada um? 

d. Existe uma forma de dividir o custo para garan- 
tir que todos se beneficiem? Que problemas 
práticos essa solução levanta? 

e. Suponha que eles concordem antecipadamente 
escolher o número eficiente e dividir o custo dos 
filmes igualmente. Quando perguntam a Judd 
qual sua disposição para pagar, ele terá incen- 
tivo para dizer a verdade? Em caso afirmativo, 
por quê? Em caso negativo, o que ele será ten- 
tado a dizer? 

f. O que esse exemplo mostra sobre a provisão 
ótima de bens públicos? 


6. Alguns economistas afirmam que as empresas pri- 


vadas não realizam a quantidade eficiente de pes- 

quisa científica de base. 

a. Explique por que isso ocorre. Em sua resposta, 
enquadre a pesquisa de base numa das catego- 
rias mostradas na Figura 1. 

b. Que tipo de política foi adotada nos Estados 
Unidos para responder a esse problema? 

c. Muitas vezes se diz que essa política aumenta a 
capacidade tecnológica das empresas norte- 
-americanas em relação às estrangeiras. Esse 
argumento é consistente com sua classificação 
da pesquisa de base na parte (a)? (Dica: a exclu- 
são pode se aplicar a alguns beneficiários poten- 
ciais de um bem público, e não a outros?) 


- Geralmente, há muito lixo ao longo das estradas, 


mas pouco nos jardins das residências particulares. 
Apresente uma explicação econômica para esse fato. 


8. A cidade de Wiknam tem 5 moradores cuja única 


atividade é obter e consumir peixes. Eles obtêm 
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peixes de duas maneiras. Cada pessoa que trabalha 
em uma criação de peixes cria 2 peixes por dia. 
Cada pessoa que vai pescar no lago da cidade 
pesca X peixes por dia. Assim, X depende de N, o 
número de moradores que pescam no lago. Com 
base nisso, temos 


X=6-N 


Cada morador é atraído ao emprego que paga mais 

pelo peixe. 

a. Por que você supõe que X, a produtividade de 
cada pescador, cai à medida que N, o número de 
pescadores, aumenta? Qual termo econômico 
você usaria para descrever o peixe no lago da 
cidade? A mesma descrição se aplicaria ao peixe 
das criações? Explique. 

b. De acordo com o Partido da Liberdade da cida- 
de, todos os indivíduos deveriam ter o direito de 
escolher entre pescar no lago e trabalhar com a 
criação, sem interferência do governo. Sob essa 
política, quantos moradores pescariam no lago e 
quantos trabalhariam com as criações? Quantos 
peixes são produzidos? 

c. Segundo o Partido da Eficiência da cidade, 
Wiknam deveria obter o máximo de peixe pos- 
sível. Para atingir essa meta, quantos moradores 
devem pescar no lago e quantos devem traba- 
lhar com as criações? (Dica: elabore uma tabela 
que mostre o número de peixes obtidos nas 
criações, do lago e no total para cada N de 0a 5.) 


10. 


11. 


d. Para alcançar essa meta, o Partido da Eficiência 
propõe cobrar de cada pescador uma quantia 
igual a T peixes por dia. Dessa forma, os recursos 
serão distribuídos igualmente entre todos os 
moradores da cidade. (Presume-se que os peixes 
sejam divisíveis, portanto esses descontos não 
precisam ser números inteiros.) Calcule o valor 
de T que traria o resultado obtido no item (c). 

e. Em relação à política de não intervenção do 
Partido da Liberdade, quem se beneficia e quem 
sai perdendo com a imposição do imposto sobre 
a pesca do Partido da Eficiência? 

Muitos sistemas de transporte, como o metrô de 
Washington, cobram tarifas mais altas durante as 
horas de rush do que durante o resto do dia. Por 
que eles fazem isso? 
O governo federal testa a segurança de modelos de 
automóveis e apresenta gratuitamente os resulta- 
dos ao público. Você acha que essa informação 
pode ser considerada bem público? Por quê? 
As pessoas de renda mais alta estão dispostas a 
pagar mais do que as de renda mais baixa para 
evitar o risco de morte. Exemplificando, estão mais 
dispostas a pagar por acessórios de segurança em 
seus carros. Em sua opinião, os analistas de custo- 
-benefício devem levar isso em conta em suas 
avaliações de projetos públicos? Considere, por 
exemplo, que uma cidade rica e outra pobre pre- 
tendem instalar um semáforo. A cidade mais rica 
deve atribuir à vida humana um valor monetário 
mais elevado ao tomar sua decisão? Por quê? 














CAPÍTULO 





À concepção do sistema tributário 


Al”“Scarface” Capone, o notório gângster e chefão do crime da década de 1920, nunca foi condenado por 
seus diversos crimes violentos, mas acabou indo para a cadeia por evasão de impostos. Ele negligenciou 
a prudente observação feita por Benjamin Franklin de que “neste mundo nada é certo a não ser a morte 
e os impostos”. 

Quando Franklin fez essa afirmação, em 1789, o cidadão norte-americano médio pagava menos de 5% 
de sua renda em impostos, e isso continuou a valer pelos cem anos que se seguiram. Durante o século XX, 
entretanto, os impostos passaram a ter uma importância maior na vida das pessoas. Hoje, todos os impostos 
somados — imposto de renda de pessoa física, imposto de renda de pessoa jurídica, impostos sobre a folha 
de pagamentos, impostos sobre as vendas e impostos sobre a propriedade — consomem cerca de um terço 
da renda do norte-americano médio. Em muitos países da Europa, “a mordida” dos impostos é ainda maior. 

Os impostos são inevitáveis porque nós, como cidadãos, esperamos que o governo nos proporcione 
diversos bens e serviços. Os dois capítulos anteriores começaram a lançar uma luz sobre um dos Dez Prin- 
cípios de Economia do Capítulo 1: o governo pode às vezes melhorar os resultados do mercado. Quando o 
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governo repara uma externalidade (como a poluição do ar), proporciona um bem público (como a defesa 
nacional) ou regula o uso de um recurso comum (como a pesca em um lago público), pode aumentar o 
bem-estar econômico. Mas os benefícios do governo vêm junto com custos. Para o governo desempenhar 
essa e muitas outras funções, ele precisa aumentar a receita por meio dos impostos. 

Começamos nosso estudo da tributação em capítulos anteriores, nos quais vimos como um imposto sobre 
um bem afeta a oferta e a demanda por esse bem. Vimos, no Capítulo 6, que um imposto reduz a quantidade 
vendida em um mercado e examinamos como o encargo de um imposto se divide entre compradores e ven- 
dedores, dependendo das elasticidades de oferta e demanda. No Capítulo 8, examinamos como os impostos 
afetam o bem-estar econômico. Aprendemos que os impostos causam peso morto: a redução dos excedentes 
do consumidor e do produtor que resulta de um imposto que excede a receita arrecadada pelo govemo. 

Neste capítulo, ampliaremos essas lições e abordaremos a concepção de um sistema tributário. Come- 
çaremos com um panorama financeiro do governo norte-americano. Ao se considerar o sistema tributário, 
é útil conhecer alguns elementos básicos de como o governo dos Estados Unidos arrecada e gasta dinheiro. 
Então veremos os princípios fundamentais da tributação. A maioria das pessoas concorda que os impostos 
devem impor o menor custo possível à sociedade e que o ônus dos impostos deve ser distribuído com jus- 
tiça. Ou seja, que o sistema tributário deve ser eficiente e equitativo. Como veremos, declarar esses objetivos 
é muito mais fácil do que alcançá-los. 


UM PANORAMA FINANCEIRO DO GOVERNO NORTE-AMERICANO 


Quanto da renda da nação o governo norte-americano retém sob a forma de impostos? A Figura 1 mostra 
a receita do governo (federal, estadual e municipal) como porcentagem da renda total da economia norte- 
-americana. Isso mostra que o papel do governo cresceu substancialmente durante o século passado. 


:E— 1 mana e peer rm 


"Figura 14] 





Receita do governo norte-americano como porcentagem do PIB 


Esta figura mostra a receita nos Estados Unidos do governo federal e dos governos estaduais e municipais como porcentagem do 
produto interno bruto (PIB), que mede a renda total na economia. Ela mostra que o governo representa um papel importante na 
economia dos Estados Unidos e que esse papel vem crescendo ao longo do tempo. 


Fonte: Historical Statistics of the United States; Bureau of Economic Analysis; e cálculos do autor. 
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Suécia 49% Estados Unidos 28% TABELA 1 
França 44 Japão 28 o 
Receita tributária do 
Reino Unido 37 México 21 governo central como 
Alemanha 3% Chile 20 porcentagem do PIB 
Canadá 33 China o Fonte: OECD,! Nações Unidas. Os dados 
Rússia 32 Índia 14 disponíveis se referem ao ano mais 
recente. 
Brasil 30 





! Organização para a Cooperação e De- 
senvolvimento Econômico (OCDE). (NT) 


Em 1902, o governo arrecadava 7% da renda total; nos últimos anos, recolheu aproximadamente 30%. 
Em outras palavras, conforme a renda da economia cresceu, a receita obtida por meio de impostos cresceu 
ainda mais. 

A Tabela 1 compara o encargo tributário de diversos países importantes, medido pela receita tributária 
do governo central como porcentagem da renda total do país. Os Estados Unidos estão no grupo interme- 
diário. O encargo tributário norte-americano é baixo se comparado ao dos países europeus, mas é alto se 
comparado a muitos outros países do mundo. Países menos desenvolvidos, como a Índia, geralmente têm 
encargos tributários relativamente baixos. Esse fato é consistente com o que evidencia a Figura 1: à medida 
que um país enriquece, o governo tipicamente toma uma parte maior da renda sob a forma de impostos. 

O tamanho total do governo só conta uma parte da história. Por trás dos valores monetários, estão 
milhares de decisões individuais sobre impostos e despesas. Para entendermos melhor as finanças do gover- 
no, vamos ver como o total se divide em categorias amplas. 


O governo federal 


O governo federal norte-americano arrecada cerca de dois terços dos impostos da economia do país. Ele 
recolhe esse dinheiro de diversas formas e encontra as maneiras mais variadas de gastá-lo. 


Receitas A Tabela 2 mostra as receitas do governo federal em 2009. As receitas totais daquele ano foram 
de $ 2.105 bilhões, um número tão grande que é difícil de compreender. Para trazer esse número astronô- 
mico para níveis mais simples, podemos dividi-lo pelo tamanho da população dos Estados Unidos, que era 
de cerca de 307 milhões em 2009. Concluímos, então, que cada norte-americano pagou em média $ 6.846 
ao governo federal. 


Montante Montante Porcentagem TABELA 2 
Imposto an ; 

(bilhões) por pessoa das receitas 
imposto de renda das pessoas físicas 5915 $ 2.978 43% Receitas do governo federal 
Impostos para a Seguridade Social 891 2899 42 norte-americano: 2009 
Impostos de renda das pessoas jurídicas 138 449 7 

Fonte: Economic Report of the President, 

Outros —é — st —& 2010, tabela B-81. A soma das colunas 
Total 2105 5 6846 100% pode não ser a mesma do total em função 


do arredondamento. 
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À maior fonte de receitas do governo federal é o imposto de renda das pessoas físicas. A cada ano, quan- 
do se aproxima o dia 15 de abril, quase todas as famílias norte-americanas preenchem um formulário para 
determinar o valor do imposto de renda que devem ao governo. Cada família precisa declarar sua renda de 
todas as fontes: salários, juros sobre a poupança, dividendos de empresas de que tenham ações, lucros de 
pequenas empresas que possuam e assim por diante. A obrigação tributária da família (o quanto ela deve) se 
baseia em sua renda total. 

A obrigação tributária de uma família não é simplesmente proporcional à sua renda. A lei exige um cál- 
culo mais complicado. A renda tributável é calculada como a renda total menos um valor baseado no núme- 
ro de dependentes (principalmente as crianças) e menos algumas despesas que os formuladores de políticas 
consideram “dedutíveis” (como pagamentos de juros hipotecários, de impostos municipais e estaduais, e 
doações a instituições de caridade). A obrigação tributária é então calculada com base nos dados que vere- 
mos na Tabela 3. 

Essa tabela apresenta a alíquota marginal do imposto — a alíquota aplicada a cada dólar adicional de renda. 
Como a alíquota marginal aumenta com a renda, famílias de alta renda pagam uma porcentagem maior da 
sua renda em impostos. Observe que cada alíquota da tabela se aplica apenas à renda dentro da respectiva 
faixa, e não a toda a renda da pessoa. Por exemplo, alguém que tenha uma renda de $ 1 milhão ainda assim 
pagará apenas 10% dos primeiros $ 8.375. (Trataremos do conceito de alíquota marginal mais adiante.) 

Quase tão importantes para o governo federal quanto o imposto de renda das pessoas físicas são os 
impostos sobre a folha de pagamentos. Um imposto sobre a folha de pagamentos é um imposto sobre os 
salários que uma empresa paga a seus trabalhadores. A Tabela 2 refere-se a essa receita como impostos para 
a Seguridade Social porque a receita deles é destinada para o pagamento da Seguridade Social e do Medicare. 
A Seguridade Social é um programa de provimento de renda concebido principalmente para manter o 
padrão de vida dos idosos. O Medicare é o programa de saúde do governo para os idosos. A Tabela 2 mos- 
tra que o cidadão norte-americano médio pagou $ 2.899 em impostos para a Seguridade Social em 2009. 

O imposto seguinte em magnitude, mas muito menor que o imposto de renda das pessoas físicas ou dos 
impostos para a Seguridade Social, é o imposto de renda sobre pessoas jurídicas. Uma pessoa jurídica é uma 
empresa criada para ter sua própria existência jurídica, distinta e separada de seus proprietários. O governo 
tributa cada empresa com base em seus lucros — o valor que a empresa recebe pelos bens e serviços que 
vende menos o custo de produzi-los. Observe que, em essência, os lucros são tributados duas vezes: uma 
vez quando a empresa tem lucro e outra pelo imposto de renda das pessoas físicas quando a empresa usa 
os lucros para pagar dividendos a seus acionistas. Em 2003, a taxa sobre os dividendos foi reduzida para 
15%, em parte para compensar essa dupla taxação. 

A última categoria, chamada”outros”na Tabela 2, representa até 8% das receitas. Essa categoria inclui os 
impostos seletivos, que incidem sobre bens específicos, como gasolina, cigarros e bebidas alcoólicas. Inclui 
também diversos itens menores, como impostos sobre heranças e impostos alfandegários. 








TABELA3 Sobre a renda tributável... A alíquota do imposto é .., 
. . Até $ 8375 10% 

Aliquotas do imposto de renda federal 

nos Estados Unidos: 2010 De $ 8.375 à $ 34000 15% 

Esta tabela mostra as alíquotas marginais para De $ 34000 a $ 82.400 25% 

contribuintes solteiros. Os impostos devidos por 

um contribuinte dependem de todas as alíquotas De 3 82400 a 5 171.850 28% 

marginais até o seu nível de contribuição. Por De $ 171.850 a $ 373.650 33% 

exemplo, um contribuinte com renda de $ 25.000 

paga 10% sobre os primeiros $ 8.375 e 15% sobre Ácima de $ 373.650 35% 


O restante. 
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Gastos A Tabela 4 mostra os gastos do governo federal norte-americano em 2009. A despesa total foi de 
$ 3.518 bilhões, ou $ 11.441 por pessoa. Essa tabela também mostra como as despesas do governo federal 
foram divididas entre as principais categorias de despesa. 

A principal categoria da Tabela 4 é a Seguridade Social, que representa principalmente pagamentos de 
transferências para os idosos. Um pagamento de transferência é um pagamento realizado pelo governo pelo 
qual ele não recebe bens e serviços em troca. Essa categoria representou até 19% dos gastos do governo 
federal em 2009. 

A segunda maior categoria de gastos é a defesa nacional, o que inclui tanto o salário dos militares quan- 
to a compra de equipamentos, como armas, jatos de combate e navios de guerra. As despesas com defesa 
nacional flutuam ao longo do tempo conforme as tensões internacionais e o clima político mudam. Não é 
de surpreender que os gastos com defesa nacional aumentem substancialmente nos períodos de guerra. Em 
parte devido à guerra no Iraque e Afeganistão, os gastos da defesa aumentaram de 17% para 19% do gasto 
total federal de 2001 a 2009. 

A terceira categoria da Tabela 4 refere-se à despesa com o auxílio à renda, que inclui transferências 
para famílias pobres e desempregadas. Um programa é a Assistência Temporária para Famílias Neces- 
sitadas (Temporary Assistance for Needy Families — TANF), geralmente denominado “benefício”. Outro é 
o Programa de Vales- Alimentação (Food Stamp) que dá às famílias pobres tíquetes que podem ser utili- 
zados para comprar comida. Um terceiro programa é o seguro-desemprego, que disponibiliza uma renda 
para aqueles que perderam seus empregos recentemente. O governo federal fomece parte desses recursos 
aos governos estaduais e municipais, que administram os programas segundo diretrizes federais. Os gas- 
tos com o auxílio à renda tendem a aumentar durante as recessões, quando a renda das pessoas cai e o 
número de desempregados aumenta. Isso explica o aumento com o auxílio à renda de 13% para 15% do 
total dos gastos federais entre 2006 e 2009. 

A despesa com saúde representa grande parte do orçamento federal. O Medicare, a quarta categoria da 
Tabela 4, é o plano de saúde do governo para os idosos. Na tabela, a quinta categoria é outra despesa com 
saúde que inclui o Medicaid, programa federal para os necessitados e gastos com pesquisas na área médica, 
como as dos Institutos Nacionais de Saúde (National Institutes of Health). O gasto total com saúde com- 
preende quase um quinto do orçamento federal. 

Em seguida, aparecem as despesas com juros líquidos. Quando uma pessoa faz um empréstimo bancá- 
rio, deverá pagar juros ao banco. O mesmo acontece quando o governo toma empréstimos do público. 
Quanto mais endividado estiver o governo, maiores serão suas despesas com pagamentos de juros. 

À categoria“outros” da Tabela 4 consiste em muitas funções menos dispendiosas do governo. Inclui, por 
exemplo, o sistema da justiça federal, o programa espacial e os programas de apoio aos produtores rurais, 
além dos salários do Congresso e do presidente. 





Categoria Montante (bilhões) Montante por pessoa Porcentagem dos gastos TABELA 4 
Seguridade social $ 683 52.221 19% 
Gastos do governo federal 
Defesa nacional 661 2.150 19 9 
norte-americano: 2009 
Auxílio à renda 533 1.733 15 
Medicare 430 1398 ID) Fonte: Economic Report of the President, 
, 2010, Tabela B-81, À soma das colunas 
Saúde 334 1086 9 pode não ser a mesma do total em fun- 
Juros líquidos 187 608 5 ção do arredondamento. 
Outros 690 2.244 20 
Total 3.518 11,441 100% 
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Você talvez tenha percebido que as receitas totais do governo que constam na Tabela 


déficit orçamentário = ; aa , 
ç 2 são menores que as despesas totais da Tabela 4 em $ 1.413 bilhões. Quando isso 
quando as despesas do . .€ e. . = . , 
governo são maiore ocorre, há um déficit orçamentário. Quando as receitas são maiores que os gastos, há 
iores .. .. . . ee 2. ; 

que suas receitas um superávit orçamentário. O governo financia o déficit orçamentário com emprés- 
timos que toma do público, ou seja, ele vende o próprio débito para o setor privado, 
incluindo investidores internos e externos. Quando há um superávit orçamentário, o 

superavitorçamentário — coverno usa esse excesso de receita para reduzir sua dívida pendente. 

quando as receitas do 

governo são maiores 

que suas despesas 


Ure eine 


DECA O desafio fiscal do futuro 


Em 2009, o governo federal teve um déficit orçamentário de $ 1.413 bilhões. A grandeza desse 
valor representa um aumento de quase oito vezes em relação ao déficit de 2007. A ascensão dra- 
mática no déficit orçamentário está relacionada, sobretudo, à profunda recessão que a economia 
estava vivendo na época. As recessões tendem a aumentar os gastos do governo e reduzir sua 
receita. No entanto, esse aumento no curto prazo no déficit é apenas a ponta do iceberg: as pro- 
jeções de orçamento federal no longo prazo mostram que, devido à legislação atual, o governo 
gastará muito mais do que arrecadará em impostos, nas próximas décadas. Como uma porcen- 
tagem do produto interno bruto (a renda total da economia), os impostos são projetados para 
serem constantes. Entretanto, também os gastos do governo são projetados como uma porcen- 
tagem do PIB, para aumentar gradual, mas substancialmente, durante várias décadas. 

Um motivo para o aumento nas despesas é que tanto a Seguridade Social quanto o Medicare 
proporcionam benefícios significativos para a população idosa, que corresponde a uma porcen- 
tagem cada vez maior da população. A partir da segunda metade do século XX, os avanços na 
medicina e a melhor qualidade de vida aumentaram a expectativa de vida. Em 1950, um homem 
de 65 anos tinha uma expectativa de mais 13 anos; agora essa expectativa é de 17 anos. A expec- 
tativa de vida de uma mulher de 65 anos aumentou de 16 anos, em 1950, para 20, atualmente. Ao 
mesmo tempo, as pessoas têm menos filhos. Em 1950, uma família típica tinha três crianças. 
Hoje, o número caiu para dois. Como resultado, a força de trabalho cresce mais lentamente agora 
que no passado. 

O painel (a) da Figura 2 apresenta a mudança demográfica resultante da combinação de maior 
expectativa de vida e menor número de filhos. Em 1950, a população de idosos equivalia a 14% 
da população em idade de trabalho. Atualmente, esse número é de 21% e deverá aumentar em 
40% durante os próximos 50 anos. Com base nesses números, podemos dizer que, em 1950, havia 
cerca de 7 pessoas em idade de trabalho para cada idoso, ao passo que, em 2050, haverá apenas 
2,5. Isso significa que haverá menos trabalhadores pagando impostos para sustentar os benefícios 
que o governo oferece aos idosos. 

Outra tendência que afetará as despesas do governo nas próximas décadas é o aumento cres- 
cente do custo com a saúde. O governo fornece assistência médica para os idosos, pelo sistema 
Medicare, e para os necessitados, pelo Medicaid. Com o aumento dos gastos com a saúde, as 
despesas do governo nesses programas também aumentarão. 

Os formuladores de políticas já apresentaram várias propostas para enfrentar o aumento nos 
custos com a saúde, tais como reduzir os encargos dos processos contra o sistema de saúde, 
encorajar mais competição entre os fornecedores desse sistema e promover maior uso da tecno- 
logia de informação. Em 2010, o presidente Obama assinou uma reforma da saúde com o intuito 
de expandir a cobertura do plano de saúde e reduzir o crescimento dos custos nessa área. 
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O desafio fiscal e demográfico 


O painel (a) mostra a população dos Estados Unidos com 65 anos ou mais como porcentagem da população entre 20 e 64 anos. O 
crescimento da população idosa aumentará a pressão sobre o orçamento do governo. O painel (b) mostra as despesas do governo com 
Seguridade Social, Medicare e Medicaid como porcentagem do PIB. A projeção para o futuro não prevê mudanças na lei atual. A menos 
que haja mudanças com relação aos benefícios, as despesas governamentais com esses programas aumentarão significativamente e 
demandarão aumento elevado de impostos para atendê-los. 


Fonte: Congressional Budget Office. 
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Entretanto, muitos economistas da área da saúde acreditam que essas medidas apenas terão um 
impacto limitado na redução das despesas do governo com a saúde, porque a principal razão para 
aumento dos custos nessa área refere-se aos avanços médicos que oferecem novas e melhores 
maneiras, porém quase sempre mais caras, de estender e melhorar nossas vidas. 

O painel (b) da Figura 2 apresenta as despesas do governo com Seguridade Social, Medicare 
e Medicaid como porcentagem do PIB. Os gastos com esses programas aumentaram de menos 
de 1%, em 1950, para quase 10%, atualmente. Espera-se que a combinação de uma população 
crescente de idosos e o aumento também crescente dos custos com a saúde continue e até 
mesmo acelere essa tendência. 

Como a sociedade lidará com esses aumentos das despesas é uma questão aberta. O simples 
aumento do déficit orçamentário não é viável. Ele apenas transfere o custo dos gastos do governo 
para as próximas gerações de contribuintes, que herdarão um governo com débitos maiores. No 
longo prazo, o governo precisa pagar pelo que está desperdiçando. 

Segundo alguns economistas, para que esses compromissos sejam cumpridos, será preciso 
aumentar substancialmente os impostos como porcentagem do PIB. Com isso, a tendência no 
longo prazo, apresentada na Figura 1 persistirá. Há uma expectativa de que as despesas com 
Seguridade Social, Medicare e Medicaid aumentem aproximadamente 10% do PIB. Como os im- 
postos agora equivalem a 30% do PIB, custear esses benefícios exigirá quase um terço de aumen- 
to em todos os impostos. 

Outros economistas acreditam que impostos tão altos imporiam um custo muito grande para 
os trabalhadores mais jovens. Acreditam que os formuladores de políticas deveriam reduzir as 
promessas feitas agora aos idosos do futuro e que, ao mesmo tempo, as pessoas deveriam ser 
encorajadas a assumir mais responsabilidades pela própria saúde, à medida que envelhecem. Isso 
poderá acarretar o aumento da idade de aposentadoria estabelecido, enquanto daria mais incen- 
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tivo à poupança durante os anos de trabalho para que se preparem para arcar com os próprios 
custos de aposentadoria e saúde. 

É provável que a resolução final envolva uma combinação de medidas. Sem dúvida, trata-se 
de um dos grandes desafios do futuro. E 


Os governos estaduais e municipais 


Os governos estaduais e municipais arrecadam cerca de 40% de todos os impostos pagos. Vamos ver como 
obtêm e gastam sua receita tributária. 


Receitas A Tabela 5 mostra as receitas dos governos estaduais e municipais dos Estados Unidos. Em 2007, 
as receitas totais foram de & 2.329 bilhões, ou $& 7.574 por pessoa. A tabela mostra ainda como esse total se 
reparte entre os diferentes tipos de impostos. 

Os dois impostos mais importantes para os governos estaduais e municipais são aqueles sobre vendas e 
sobre a propriedade. Os impostos sobre vendas são cobrados como porcentagem do valor total das despesas 
feitas nas lojas de varejo. Sempre que um cliente compra algo, tem de pagar ao lojista um valor a mais, que 
o lojista, por sua vez, remete ao governo. (Alguns estados isentam alguns itens considerados necessidades, 
tais como alimentos e roupas.) Os impostos sobre a propriedade são cobrados como um percentual do valor 
estimado da terra e da área construída e são pagos pelos proprietários. Juntos, esses dois impostos repre- 
sentam mais que um terço das receitas dos governos estaduais e municipais. 

Os governos estaduais e municipais também cobram imposto de renda das pessoas físicas e jurídicas. 
Em muitos casos, os impostos de renda estadual e municipal são semelhantes aos impostos de renda 
federais. Em outros casos, são bem diferentes. Por exemplo, alguns Estados tributam a renda proveniente 
dos salários em menor intensidade do que a renda obtida sob a forma de juros e dividendos. Alguns Estados 
não tributam a renda. 

Os governos estaduais e municipais também recebem fundos substanciais do governo federal. Em certa 
medida, a política do governo federal de compartilhar sua receita com os govemos estaduais redistribui recursos 
dos Estados mais ricos (que pagam mais impostos) para os de renda mais baixa (que recebem mais benefícios). 
Muitas vezes esses fundos estão atrelados a programas específicos que o governo federal deseja subsidiar. 

Por fim, os governos estaduais e municipais obtêm grande parte de sua receita de diversas fontes agru- 
padas na categoria“outros” da Tabela 5. Entre elas, estão as taxas cobradas por licenças de caça e pesca, os 
pedágios de estradas e pontes, e as passagens de ônibus públicos e metrô. 


Gastos A Tabela 6 mostra o gasto total dos governos estaduais e municipais em 2007 e sua divisão entre 
as categorias principais. 


TABELA 5 Montante Montante Percentual 
Imposto uu a . 
(bilhões) por pessoa das receitas 
Receitas dos governos Impostos sobre a venda 5439 $1426 19% 
estaduais e municipais nos Impostos sobre a propriedade 383 1246 16 
Estados Unidos: 2007 Imposto de renda das pessoas físicas 289 941 12 
Impostos de renda das pessoas jurídicas 61 197 3 
Fonte: Economic Report of the President, 
2010, Tabela 8:86, A soma das colunas Fundos do governo federal 468 1521 20 


pode não ser a mesma do total em fun- Outros 690 2.244 30 
ção do arredondamento. Total 2329 67574 100% 


| 
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Categoria Montante (bilhões) Montante por pessoa Percentual dos gastos TABELA 6 
Educação $777 52.526 34% 

S , Gastos dos governos 
Bem-estar público 389 1.266 17 estaduais e municipais nos 

s Unidos: 20 
Estradas 145 471 6 Estado Un s: 2007 
Outros — 955 3105 42 Fonte: Economic Report of the President, 
2010, Tabela B-86. A soma das colunas 

Total 92.265 1.367 100% 


SÉites Ea AR dos pode não ser à mesma do total em fun- 
ção do arredondamento. 


O maior gasto dos governos estaduais e municipais é, de longe, com a educação. Os governos municipais 
pagam as escolas públicas, que educam a maior parte dos estudantes, do jardim da infância ao ensino 
médio. Os governos estaduais contribuem para a manutenção das universidades públicas. Em 2007, a edu- 
cação foi responsável por um terço dos gastos dos governos estaduais e municipais. 





A segunda maior categoria são os gastos com o bem-estar público, que incluem pagamentos de trans- 
ferência aos pobres. Essa categoria inclui alguns programas federais administrados pelos governos estaduais 
e municipais. Em seguida, vem a categoria das estradas que inclui a construção de novas rodovias e a manu- 
tenção das existentes. A categoria “Outros” da Tabela 6 inclui os demais serviços prestados pelos governos 
estaduais e municipais, como bibliotecas, policiamento, coleta de lixo, proteção contra incêndios, manuten- 
ção de parques e remoção de neve. 





TESTE RÁPIDO Nos Estados Unidos, quais são as duas fontes de receita mais importantes para o governo fede- 
ral? e Quais são as duas mais importantes fontes de receita tributária dos governos estaduais e municipais? 


IMPOSTOS E EFICIÊNCIA 


Agora que vimos como os diversos níveis do governo dos Estados Unidos arrecadam e gastam dinheiro, 
vamos pensar em como avaliar sua política tributária e projetar um sistema tributário. Obviamente, o obje- 
tivo de um sistema tributário é arrecadar receita para o governo, mas há muitas maneiras de arrecadar uma 
determinada quantia de dinheiro. Ao escolherem uma das muitas opções de sistemas tributários, os formu- 
ladores de políticas têm dois objetivos: eficiência e equidade. 

Um sistema tributário será mais eficiente do que outro se levantar o mesmo montante de recursos a 
um menor custo para os contribuintes. Quais são os custos dos impostos para os contribuintes? O mais 
óbvio é o pagamento do próprio imposto. Essa transferência de dinheiro do contribuinte para o gover- 
no é uma característica inevitável de qualquer sistema tributário. No entanto, os impostos também 
trazem consigo dois outros custos que os sistemas tributários bem planejados procuram evitar ou, pelo 
menos, minimizar: 


e O peso morto que ocorre quando os impostos distorcem as decisões que as pessoas tomam. 
e Os encargos administrativos suportados pelos contribuintes ao agirem de acordo com a legislação 
tributária. 





Um sistema tributário eficiente é aquele que impõe pequeno peso morto e pequenos encargos 
administrativos. 
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O peso morto 


Um dos Dez Princípios de Economia é que as pessoas respondem a incentivos, inclusive os proporcionados 
pelo sistema tributário. Se o governo tributa o sorvete, as pessoas tomam menos sorvete e mais iogurte. Se 
o governo tributa a moradia, as pessoas passam a morar em casas menores e a gastar uma parcela maior de 
sua renda em outras coisas. Se o governo tributa os ganhos do trabalho, as pessoas trabalham menos e 
desfrutam mais do lazer. 

Como os impostos distorcem os incentivos, criam um peso morto. Como vimos no Capítulo 8, o peso 
morto de um imposto é a redução do bem-estar econômico dos contribuintes que excede a quantia de 
receita arrecadada pelo governo. O peso morto é a ineficiência que um imposto cria à medida que as pessoas 
alocam recursos de acordo com o incentivo do imposto, e não segundo os verdadeiros custos e benefícios 
dos bens e serviços que compram e vendem. 

Para recordarmos como os impostos causam peso morto, vamos nos valer de um exemplo. Suponhamos 
que Joe atribua o valor de $ 8 a uma pizza, e Jane, $ 6. Se não houver impostos sobre a pizza, o preço refle- 
tirá seu custo de produção. Suponhamos que o preço da pizza seja $ 5, de modo que tanto Joe quanto Jane 
decidam comprá-la. Os dois consumidores têm algum excedente de valor em relação ao preço pago. Joe 
obtém um excedente do consumidor de $ 3, e Jane, de $ 1. O excedente total é de $ 4. 

Suponhamos que o governo cobre um imposto de $ 2 sobre a pizza e que o preço desta suba para $ 7. 
(Isto ocorre quando o excedente é perfeitamente elástico.) Joe ainda assim compra uma pizza, mas agora ele 
tem um excedente do consumidor de apenas $ 1. Jane agora opta por não comprar a pizza porque seu preço 
é mais alto do que o valor para ela. O governo arrecada receita tributária de $ 2 sobre a pizza de Joe. O 
excedente do consumidor total cai em $ 3 (de $ 4 para $ 1). Como o excedente total caiu mais do que a 
receita tributária, o imposto gerou peso morto. Nesse caso, o peso morto é de $ 1. 

Observe que o peso morto não vem de Joe, a pessoa que paga o imposto, mas de Jane, a pessoa que não 
paga. A redução de $ 2 do excedente de Joe compensa o valor da receita arrecadada pelo governo. O peso 
morto surge porque o imposto faz Jane alterar seu comportamento. Quando o imposto eleva o preço da 
pizza, Jane fica em pior situação, e não há receita para compensar o governo. Essa redução do bem-estar de 
Jane é o peso morto do imposto. 


“DECASO Devemos taxar a renda ou o consumo? 


Quando os impostos induzem as pessoas a mudar seu comportamento — por exemplo, quando 
se induz Jane a comprar menos pizzas -, os impostos causam peso morto e tornam a alocação de 
recursos menos eficiente. Como já vimos, grande parte da receita do governo vem do imposto de 
renda das pessoas físicas. Em um estudo de caso do Capítulo 8, vimos como esse imposto en- 
coraja as pessoas a trabalhar menos do que trabalhariam se ele não existisse. Outra ineficiência 
causada por esse imposto é o fato de que desencoraja a poupança. 

Vamos imaginar uma pessoa de 25 anos que esteja pensando em poupar $ 1.000. Se ela depo- 
sitar esse dinheiro em uma conta de poupança que rende 8%, terá $ 21.720 quando se aposentar 
aos 65 anos. Se o governo tributar um quarto da renda de juros a cada ano, a taxa de juros real 
será de apenas 6%. Depois de 40 anos rendendo 6%, os $ 1.000 aumentam para apenas $ 10.290, 
menos da metade do valor sem tributação. Assim, como a renda de juros é tributada, a poupança 
é muito menos atraente. 

Alguns economistas defendem que os desestímulos à poupança provocados pelo sistema 
tributário atual sejam eliminados por meio de uma mudança na base tributária. Em vez de tribu- 
tar a renda que as pessoas ganham, o governo poderia tributar a renda que as pessoas gastam. 
De acordo com essa proposta, toda a renda poupada só seria tributada quando, mais tarde, fosse 
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gasta. Esse sistema alternativo, chamado imposto sobre o consumo, não distorceria as decisões de 


poupar das pessoas. 


Diversas cláusulas do código tributário atual já deixam o sistema tributário próximo de um 
imposto sobre o consumo. Os contribuintes podem depositar uma quantia limitada de sua 
poupança em contas especiais - como os Individual Retirement Accounts (Fundos de 
Aposentadoria Individual) e os planos 401(k) — que são isentas de impostos até que o dinheiro 
seja retirado no momento da aposentadoria. Para as pessoas que aplicaram a maior parte de 
suas economias nesses fundos de aposentadoria, o imposto, de fato, é baseado em seu consu- 


mo, e não em sua renda. 


Cecrosa rece rrcros Notícias 


À ELIMINAÇÃO TEMPORÁRIA DO IMPOSTO SOBRE HERANÇAS 


Em uma virada no histórico legislativo, o imposto norte-americano sobre 
as grandes fortunas - as heranças que as pessoas deixam aos seus 
descendentes - venceu em janeiro de 2010, mas apenas por um ano. Em 
1º de janeiro de 2071, ele voltou a ser aplicado. Este artigo, escrito no final 
de 2009, descreve como as pessoas respondem aos incentivos peculiares 
decorrentes da eliminação e da reintrodução do imposto sobre heranças 
(imposto de transmissão causa mortis). 


Ricos agarram-se à vida para 
combater o coletor de impostos 
Por Laura Saunders 


Nada é certo, exceto a morte e os impostos, 
mas um lapso temporário no imposto sobre 
heranças está fazendo com que alguns norte- 
-ameriçanos ricos tentem evitar essas normas. 
A partir de 1º de janeiro de 2010, o 
imposto sobre heranças - que pode eliminar 
quase metade da herança de uma pessoa 
rica - deixou de ser tributado por um ano. 
Para as famílias que enfrentam decisões de 
fim de vida no futuro imediato, a mudança 
consiste em tornar um dos episódios mais 
dificeis da vida em algo mais complexo, 
"Tenho dois clientes dependentes de 
suporte médico à vida cujas famílias estão 
lutando para saber se continuam com as 
medidas heroicas por mais alguns dias de 
vida” disse Joshua Rubenstein, advogado da 
empresa Katten Muchin Rosenman LLP de 
Nova York.“Será que eles querem viver pelo 


Fonte: Wall Street Journal, 30 dez. 2009. 


resto da vida tendo de tomar sérias decisões 
médicas com base na lei sobre o imposto 
ce heranças?” 

Atualmente, o imposto é cobrado de 
aproximadamente 5.500 contribuintes por 
ano. Assim, em média, pelo menos 15 pes- 
soas, cujos patrimônios seriam beneficiados 
pelo lapso do imposto, morrem por dia. 

À situação macabra originou-se 2001, 
quando o Congresso aumentou as isenções 
do imposto sobre as heranças, culminando 
com a eliminação do imposto em 2010, 
Contudo, em função das restrições orçamen- 
tárias, os legisladores não tornaram essa 
mudança permanente. Assim, o imposto 
sobre as heranças ressurgirá em 2011 - com 
urna taxa Mais alta e uma isenção menor. 

Para facilitar a vida de seus herdeiros, 
alguns clientes estão colocando cláusulas 
em suas procurações referentes ao plano de 
saúde, permitindo que quem quer que pre- 
cise tomar decisões médicas ao fim da vida 
considere as mudanças na lei do imposto 


de transmissão causa mortis. "Fizemos isso 
muitas vezes e temos recebido mais liga- 


SA! 


ções desde então”, diz Andrew Katzenstein, 
advogado da empresa Proskauer Rose LLP 
de Los Angeles, 

É claro que muitos contribuintes querem 
muito viver para ver o próximo ano. Um 
empresário do ramo imobiliário rico, com urna 
doença terminal, disse aos seus médicos que 
está determinado a viver até que a lei mude. 

“Sempre que ele acorda”, diz seu advo- 
gado, “ele diz: Que dia é hoje? Já é 1º de 
janeiro?” [. 

De acordo com Katzenstein, essa situa- 
ção tem levado pelo menos uma pessoa a 
considerar a perspectiva de eutanásia ao 
seu planejamento patrimonial. Recente- 
mente, um cliente idoso e enfermo per- 
guntou a Katzenstein se, se praticasse a 
eutanásia em 2010 na Holanda, onde tal 
prática é legalizada, poderia evitar que seu 
patrimônio fosse tributado. 

“Sim respondeu o advogado. 
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Os países europeus tendem a confiar mais nos impostos sobre o consumo que os Estados 
Unidos. A maior parte aumenta um valor significativo na receita do governo por meio de um 
imposto de valor agregado, ou VAT (Value Added Tax). Esse imposto equivale ao imposto de ven- 
das de varejo que muitos Estados norte-americanos cobram, mas, em vez de recolher todos os 
impostos do varejista, quando o consumidor adquire o produto, o governo recolhe-os em está- 
gios, à medida que o bem é produzido (ou seja, à medida que o valor é agregado pelas empresas 
ao longo da cadeia de produção). 

Vários formuladores de políticas norte-americanos propuseram que o código tributário se 
modifique em direção a uma cobrança de impostos sobre o consumo em vez da renda. Em 2005, 
o economista Alan Greenspan, então presidente do Federal Reserve, apresentou esta sugestão a 
uma comissão presidencial sobre a reforma tributária: “Como se sabe, muitos economistas acre- 
ditam que um imposto sobre o consumo seria melhor para promover o crescimento econômico 
— principalmente quando se organiza um sistema tributário a partir do zero —, pois é provável que 
o imposto sobre o consumo incentive a poupança e a formação de capital. Entretanto, mudar o 
sistema atual para um sistema de cobrança sobre o consumo levanta um conjunto desafiador de 
questões de transição”. E 


Ônus administrativo 


Se em torno do dia 15 de abril você pedir a um típico norte-americano sua opinião sobre o sistema tributá- 
rio, provavelmente vai ouvir falar da dor de cabeça de preencher os formulários do imposto de renda. O ônus 
administrativo de qualquer sistema tributário é parte da ineficiência por ele criada. O ônus não inclui apenas 
o tempo gasto com preenchimento de formulários no começo de abril, mas também o tempo usado duran- 
te o ano para guardar com segurança os registros fiscais necessários e os recursos que o governo usa para 
aplicar a legislação tributária. 

Muitos contribuintes — principalmente os que pagam alíquotas mais elevadas — contratam advogados 
tributaristas e contadores para ajudar a lidar com os impostos. Esses especialistas na complexa legislação tri- 
butária preenchem os formulários para seus clientes e ajudam a organizar seus negócios de maneira a 
reduzir o montante devido em impostos. Esse comportamento é legal e chama-se fuga legal de impostos, 
que difere da evasão fiscal, que é ilegal. 

Os críticos de nosso sistema tributário dizem que esses especialistas ajudam seus clientes a evitar im- 
postos abusando de algumas das detalhadas cláusulas do código tributário, por vezes chamadas “brechas”. 
Às vezes, as brechas são erros do congresso: decorrem de ambiguidades ou omissões da legislação. Mais 
frequentemente, ocorrem porque o Congresso decide dar tratamento especial a tipos específicos de com- 
portamento. Por exemplo, o código tributário federal dos Estados Unidos dá tratamento preferencial aos 
investidores em bônus municipais porque o Congresso queria facilitar a tomada de empréstimos por parte 
dos governos estaduais e municipais. Em certa medida, essa provisão beneficia Estados e municípios; em 
certa medida, beneficia os contribuintes de alta renda. À maioria das brechas é bem conhecida no Congresso 
pelos responsáveis pela política tributária, mas o que pode parecer uma brecha para um contribuinte pode 
representar uma dedução justificável para outro. 

Os recursos destinados à aplicação da legislação tributária são um tipo de peso morto. O governo só 
arrecada o montante de impostos pagos. Por sua vez, um contribuinte perde não só esse montante, mas 
também o tempo e o dinheiro gastos em documentação e cálculos, além de evitar impostos. 

O ônus administrativo do sistema tributário poderia ser reduzido com uma simplificação da legislação 
tributária, a qual, entretanto, é politicamente difícil. Muitas pessoas estão dispostas a simplificar o código 
tributário eliminando as brechas que beneficiam outras pessoas, mas poucas estão dispostas a eliminar as 
brechas que as favorecem. No fim das contas, a complexidade da legislação tributária resulta do processo 
político à medida que diferentes contribuintes, com seus próprios interesses, fazem lobby em causa própria. 
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Alíquotas marginal e média 


Ao discutirem a eficiência e a equidade do imposto de renda, os economistas distin- 

guem entre dois conceitos de alíquotas: a média e a marginal. A alíquota média é o alíquota média 

imposto total pago dividido pela renda total. A alíquota marginal é o imposto adicio- total de impostos pagos 
. .. dividido pela renda total 

nal pago sobre um dólar adicional de renda. 

Suponhamos, por exemplo, que o governo aplique uma alíquota de 20% sobre os 
primeiros $ 50 mil de renda e uma alíquota de 50% sobre toda renda além de $ 50 mil. | alíquota marginal 
Nessas condições, uma pessoa que ganha $ 60 mil paga um imposto de $ 15 mil: | imposto adicional pago 
20% dos primeiros $ 50 mil (0,2 x $ 50 mil = $ 10 mil) mais 50% dos $ 10 mil seguintes sobre um dólar de 
(0,5 x $ 10 mil = $ 5 mil). Para esse contribuinte, a alíquota média seria $ 15 mil/$ 60 mil, renda adicional 
ou 25%, mas a alíquota marginal seria 50%. Se ele ganhasse um dólar adicional de 
renda, esse dólar estaria sujeito a uma alíquota de 50%, de modo que o montante devido por ele ao gover- 
no aumentaria em $ 0,50. 

As alíquotas média e marginal contêm, cada, um elemento útil de informação. Se estamos tentando 
medir o sacrifício feito pelo contribuinte, a alíquota média é mais apropriada porque mede a fração da renda 
arrecadada sob a forma de impostos. Mas, se estivermos tentando avaliar quanto o sistema tributário dis- 
torce os incentivos, a alíquota marginal é mais importante. Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 
é que as pessoas racionais pensam na margem. Um corolário desse princípio é que a alíquota marginal mede 
o quanto o sistema tributário desencoraja o trabalho. Se você estiver pensando em fazer algumas horas 
extras, essa alíquota marginal determinará quanto de sua renda adicional irá para o governo. É, portanto, a 
alíquota marginal que determina o peso morto do imposto de renda. 


Tributação por montante único! 


Suponhamos que o governo cobre de todas as pessoas um imposto de $ 4 mil. Ou seja, 
todos deverão o mesmo valor, independentemente de seus ganhos ou quaisquer ações tributação por 
que possam praticar. Esse tipo de imposto é chamado tributação por montante único. montante único 

Uma tributação por montante único mostra claramente a diferença entre as alíquo- um imposto com o 
tas média e marginal. Para um contribuinte com renda de $ 20 mil, a alíquota média de dis montante para 
um imposto único de $ 4 mil é de 20%; para outro com renda de $ 40 mil, a alíquota todas as pessoas 
média é de 10%. Para ambos, a alíquota marginal é zero, porque não se deverá nenhum 
imposto por um dólar adicional de renda. 

Um imposto único é o imposto mais eficiente possível. Como as decisões de uma pessoa não alteram o 
montante devido, o imposto não distorce os incentivos e, portanto, não causa peso morto. Como todos 
podem calcular facilmente o valor devido e não há nenhum benefício em contratar advogados e contadores 
tributaristas, o imposto único impõe para os contribuintes um ônus administrativo mínimo. 

Se os impostos únicos são tão eficientes, por que são raramente observados no mundo real? À razão é 
que a eficiência é somente um dos objetivos do sistema tributário. O imposto único tomaria a mesma quan- 
tia dos pobres e dos ricos, um resultado que a maioria das pessoas consideraria injusto. Para entendermos 
os sistemas tributários que observamos, iremos considerar na próxima seção o outro grande objetivo da 
política tributária: a equidade. 


TESTE RÁPIDO O que significa eficiência de um sistema tributário? O que pode tornar um sistema tributário 
ineficiente? 


1 Atributação por montante único é também denominada imposto fixo (lump-sum tax, do inglês) ou imposto de soma 


fixa, por ser um imposto específico de igual montante para cada contribuinte. (NRT) 
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IMPOSTOS E EQUIDADE 


Desde que os colonos norte-americanos jogaram chá importado no porto de Boston para protestar contra 
os elevados impostos britânicos, a política tributária tem gerado alguns dos debates mais fervorosos na 
política dos Estados Unidos, mas esse fervor todo raramente se deve a questões de eficiência. Pelo contrário, 
decorre de discordâncias sobre como o ônus tributário deve ser distribuído. O senador Russel Long uma vez 
ridicularizou o debate público com um versinho: 


Don't tax you. 
Don't tax me. 
Tax that fella behind the tree? 


É claro que, se o governo fornecer alguns dos bens e serviços que desejamos, os impostos deverão recair 
sobre alguém. Nesta seção, trataremos da equidade do sistema tributário. Como os ônus tributários devem 
ser divididos entre a população? Como avaliar se um sistema tributário é justo ou não? Todos concordam 
que o sistema tributário deve ser equitativo, mas há muita discordância sobre o que significa equidade e 
sobre como julgar a equidade de um sistema tributário. 


O princípio dos benefícios 

na Um princípio da tributação, chamado princípio dos benefícios, afirma que as pessoas 
Donato dos devem pagar impostos com base nos benefícios que obtêm dos serviços do governo. 

enefic Da “1; e . . 
aideia de cas Esse princípio procura tornar os bens públicos similares aos bens privados. Parece justo 

equ , . . . 

pessoas deserta pagar que alguém que vai sempre ao cinema pague mais pelo total de ingressos do que 
os impostos com base alguém que raramente vai. De maneira similar, quem obtém grandes benefícios de um 
nos benefícios que bem público deve pagar mais por ele do que alguém que obtém um pequeno benefício. 
recebem dos serviços O imposto sobre a gasolina, por exemplo, é algumas vezes justificado usando-se o 
do governo princípio dos benefícios. Em alguns Estados norte-americanos, as receitas do imposto 


da gasolina são usadas para construir e manter rodovias. Como as pessoas que com- 
pram gasolina são as mesmas que usam essas rodovias, o imposto sobre a gasolina pode ser considerado 
uma maneira justa de pagar por esse serviço do governo. 

O princípio dos benefícios também pode ser usado para argumentar que os cidadãos ricos devem pagar 
impostos maiores que os cidadãos pobres. Por quê? Simplesmente porque os ricos se beneficiam mais dos 
serviços públicos. Considere, por exemplo, os benefícios da proteção policial contra roubo. Os cidadãos que 
têm mais a ser protegido obtêm da polícia um benefício maior do que os que têm menos. Portanto, de acor- 
do com o princípio dos benefícios, os ricos devem contribuir mais do que os pobres para o custo de manu- 
tenção da força policial. O mesmo argumento pode ser usado para muitos outros serviços públicos, como 
proteção contra incêndios, defesa nacional e sistema judiciário. 

É até possível usar o princípio dos benefícios para argumentar em favor dos programas contra a pobreza 
financiados por impostos cobrados dos ricos. Como vimos no Capítulo 11, as pessoas preferem viver em 
uma sociedade sem pobreza, o que sugere que os programas contra a pobreza são um bem público. Se os 
ricos atribuem a esse bem público um valor monetário maior que os membros da classe média, talvez sim- 
plesmente porque têm mais para gastar, então, de acordo com o princípio dos benefícios, eles devem ser 
tributados mais pesadamente para pagar por esses programas. 


2 “Não se tribute/ Não me tribute/ Tribute aquele sujeito atrás da árvore.” (NRT) 
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O princípio da capacidade de pagamento 


Outra maneira de avaliar a equidade de um sistema tributário é chamada princípio da 
capacidade de pagamento, segundo o qual os impostos devem ser cobrados das pes- 
soas de acordo com a capacidade que elas têm de suportar o encargo. Esse princípio é 
algumas vezes justificado pelo argumento de que todos os cidadãos devem fazer o 
“mesmo sacrifício” para sustentar o governo. Entretanto, a magnitude do sacrifício de 
uma pessoa depende não só do montante de impostos que paga, mas também da renda 
e de outras circunstâncias. Um imposto de $ 1.000 pago por uma pessoa pobre pode 
exigir um sacrifício maior do que um imposto de $ 10 mil pago por alguém que seja rico. 

O princípio da capacidade de pagamento leva a dois conceitos de equidade: vertical 
e horizontal. Segundo a equidade vertical, os contribuintes com maior capacidade de 
pagamento devem contribuir com uma quantia maior. Segundo a equidade horizon- 
tal, os contribuintes com capacidades de pagamento semelhantes devem contribuir 
com a mesma quantia. Esses conceitos de equidade são genericamente aceitos, mas 
aplicá-los para avaliar um sistema tributário raramente é simples. 


Equidade vertical Se os impostos se baseiam na capacidade de pagamento, então os 
contribuintes ricos devem pagar mais que os contribuintes pobres. Mas quanto a mais? 
Grande parte do debate sobre política tributária está relacionada a essa questão. 

Vamos considerar os três sistemas tributários da Tabela 7. Em cada caso, os contri- 
buintes de maior renda pagam mais. Entretanto, os sistemas divergem quanto à rapidez 
com que os impostos aumentam com a renda. 

O primeiro sistema é chamado imposto proporcional porque todos os contribuin- 
tes pagam a mesma fração de sua renda. O segundo sistema é chamado imposto 
regressivo porque os contribuintes com altas rendas pagam uma fração menor de sua 
renda, embora o montante seja maior. O terceiro sistema é chamado imposto progres- 
sivo porque os contribuintes com altas rendas pagam uma fração maior de sua renda. 

Qual desses três sistemas tributários é mais justo? Não existe nenhuma resposta 
óbvia, e a teoria econômica não nos oferece nenhuma ajuda para tentar descobrir a 
resposta. A equidade, como a beleza, está nos olhos do observador. 


DEciso” Como é distribuída a carga tributária 


Grande parte do debate sobre a política tributária diz respeito a se os ricos pagam 
uma parcela justa de impostos. Não há nenhuma maneira objetiva de fazer esse 
julgamento. Contudo, ao avaliar a questão por si próprio, será útil você saber quan- 


princípio da capacidade 
de pagamento 

a ideia de que os 
impostos deveriam ser 
cobrados da pessoa 
com base na capacidade 
que ela tem de suportar 
o ônus do imposto 


equidade vertical 

a ideia de que 
contribuintes com maior 
capacidade de 
pagamento de impostos 
deveriam pagar maiores 
quantias 


equidade horizontal 

a ideia de que 
contribuintes com 
capacidades de 
pagamento de impostos 
similares deveriam 
pagar a mesma quantia 


imposto proporcional 
um imposto segundo o 
qual os contribuintes com 
altas rendas e aqueles 
com rendas menores 
pagam a mesma fração 
de sua renda 


imposto regressivo 

um imposto segundo o 
qual os contribuintes 
com altas rendas pagam 
uma fração menor de 
sua renda que os 
contribuintes com 


. . o . aa rendas menores 
to as famílias de diferentes níveis de renda pagam sob o atual sistema tributário. 
imposto proporcional Imposto regressivo Imposto progressivo TABELA 7 
Renda Valordo Percentual Valordo Percentual Valordo Percentual o 
imposto darenda imposto darenda imposto da renda Três sistemas tributários 
550000 $ 12500 25% 5 15.000 30% 3 10.000 20% 
100.000 25.000 25 25.000 25 25.000 25 
200.000 50.000 25 40.000 20 60.000 30 
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A Tabela 8 apresenta alguns dados de como todos os impostos federais são 
distribuídos entre classes de renda. Para a construção dessa tabela, as famílias 
foram ordenadas de acordo com sua renda e divididas em cinco grupos de tama- 
nho igual chamados quintis. A tabela apresenta, ainda, dados sobre o 1% dos 


imposto progressivo 
um imposto segundo o 
qual os contribuintes 





com altas rendas pagam . o. 
uma fração maior de norte-americanos mais ricos. 
sua renda que aqueles A segunda coluna da tabela mostra a renda média de cada grupo. As famílias 
com rendas menores do quinto mais pobre têm renda média de $ 17.200, e as do quinto mais rico, 
$ 248.400. O 1% dos norte-americanos mais ricos tem renda média de pouco mais 
de $ 1,7 milhão. 


A coluna seguinte mostra os impostos totais como porcentagem da renda. Como podemos 





ver, o sistema tributário federal dos Estados Unidos é progressivo. As famílias do quinto mais 
pobre pagam 4,3% de sua renda em impostos, e as famílias do quinto mais rico, 25,8%. O 1% de 
norte-americanos mais ricos paga 31,2% de sua renda em impostos. 

A quarta e a quinta colunas comparam a distribuição da renda e a distribuição dos impostos. 
O quintil mais pobre ganha 3,9% da renda total e paga 0,8% dos impostos. O quintil mais rico 
ganha 55,7% da renda total e paga 69,3% dos impostos. O 1% dos norte-americanos mais ricos 
(que têm, lembre-se, 1/20 do tamanho de cada quintil) ganha 18,8% da renda total e paga 28,3% 
dos impostos. 





Essa tabela é um bom ponto de partida para entender o encargo do governo, mas a imagem 
que oferece não está completa. Embora inclua todos os impostos que fluem das famílias para o : 
governo federal, ela falha ao incluir os pagamentos de transferências — como Seguridade Social e 4 
Assistência às Famílias Necessitadas — que fluem do governo federal de volta para as famílias. 4 

Os estudos que consideram tanto os impostos quanto as transferências mostram até progres- 
sividade ainda maior. O grupo das famílias mais ricas continua a pagar aproximadamente um 
quarto de sua renda ao governo, até mesmo depois de as transferências terem sido subtraídas. 
Em comparação, as famílias pobres tipicamente recebem mais em transferências que pagam em 
impostos. A alíquota média do quintil mais pobre, em vez de ser os 4,3% constantes da tabela, é 
de aproximadamente 30% negativos. Em outras palavras, sua renda é aproximadamente 30% 
maior que seria sem os impostos e as transferências do governo. A lição é clara: para entender 
plenamente a progressividade das políticas governamentais, é preciso levar em conta tanto o que 
as pessoas pagam quanto o que recebem. E 





Equidade horizontal Se os impostos são baseados na capacidade de pagamento, então contribuintes 
semelhantes deveriam pagar montantes semelhantes de impostos. Mas o que determina se dois contri- 


TABELA 8 as Renda Impostos como Percentual da Percentual de 
Quintil a percentual da à 
. média d renda total todos os impostos 
O encargo dos impostos renda 
federais nos Estados Menor $ 17200 43% 3,9% 0,8% 
Unidos 
Segundo 39.400 10,2 84 41 
Fonte: Congressional Budget Office. Médio 50.700 ta2 132 3 
As estatísticas são para 2006. Quarto 89.500 176 195 165 
Maior 248.400 258 557 69,3 


19% mais rico 1.743.700 312 188 28,3 
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buintes são semelhantes? As famílias diferem entre si de diversas maneiras. Para avaliar se um código tri- 
butário é horizontalmente equitativo, é preciso determinar quais diferenças são relevantes para a 
capacidade de pagamento das famílias e quais não são. 

Suponha que as famílias de Smith e Jones tenham uma renda de $ 100 mil cada. Os Smith não têm 
filhos, mas o senhor Smith tem uma doença que acarreta em despesas médicas de $ 40 mil. Os Jones 
gozam de boa saúde, mas têm quatro filhos, dos quais dois estão na faculdade, o que gera despesas de 
instrução de $ 60 mil. Seria justo que essas duas famílias pagassem o mesmo montante em impostos 
porque têm a mesma renda? Seria mais justo conceder aos Smith uma isenção para ajudá-los a arcar com 
as altas despesas médicas? Ou seria mais justo conceder uma isenção aos Jones para ajudá-los com as 
despesas de instrução? 

Não há resposta fácil para essas perguntas. Na prática, a legislação tributária norte-americana para O 
imposto de renda está repleta de cláusulas especiais que alteram o imposto das famílias com base em cir- 
cunstâncias específicas. 


Incidência tributária e equidade tributária 


A incidência tributária — o estudo de quem arca com o ônus dos impostos — é fundamental para entender a 
equidade tributária. Como vimos no Capítulo 6, a pessoa que arca com o ônus do imposto nem sempre é a 
mesma que efetua o pagamento ao governo. Como os impostos alteram a oferta e a demanda, eles alteram 
os preços de equilíbrio. Com isso, afetam pessoas além daquelas que, segundo a lei, pagam os impostos. Ao 
se avaliar a equidade vertical e horizontal de um imposto, é importante considerar esses efeitos indiretos. 

Muitas discussões sobre equidade tributária ignoram os efeitos indiretos dos impostos e se baseiam 
naquilo que os economistas chamam, em tom de brincadeira, teoria do papel mata-moscas da incidência tri- 
butária. Segundo essa teoria, o ônus de um imposto, tal como uma mosca num papel mata-moscas, gruda 
no primeiro ponto em que pousa. Entretanto, essa premissa raramente é verdadeira. 

Por exemplo, alguém que não tenha estudado economia poderia argumentar que um imposto sobre 
casacos de pele é verticalmente equitativo porque a maioria dos compradores desse bem é rica. No entanto, 
se esses compradores puderem substituir facilmente os casacos de pele por outros bens de luxo, então o 
imposto sobre eles poderá simplesmente reduzir sua venda. No fim das contas, o ônus do imposto recairá 
mais sobre os fabricantes e vendedores de casacos de pele do que sobre aqueles que os compram. Como a 
maioria dos trabalhadores de confecção de casacos de pele não é rica, a equidade de um imposto sobre esse 
bem poderia ser bem diferente do que indica a teoria do papel mata-moscas. 


Quem paga o imposto de renda das pessoas jurídicas? 


O imposto de renda das pessoas jurídicas é um bom exemplo da importância da incidência tri- 
butária para a política tributária. Tributar as empresas é popular entre os eleitores. Afinal de 
contas, as empresas não são pessoas. Os eleitores estão sempre ávidos por ter seus impostos 
reduzidos, com alguma empresa impessoal que pague a conta. 

Entretanto, antes de decidirmos se o imposto de renda das pessoas jurídicas é uma boa 
maneira de arrecadar receita para o governo, devemos pensar em quem arca com o ônus desse 
imposto. Essa é uma questão difícil sobre a qual os economistas discordam, mas uma coisa é 
certa: as pessoas pagam todos os impostos. Quando o governo cobra um imposto de uma empresa, 
ela age mais como coletora de impostos do que como contribuinte. O ônus recai, em última ins- 
tância, sobre as pessoas físicas — os proprietários, clientes ou trabalhadores da empresa. 

Muitos economistas acreditam que trabalhadores e clientes arcam com grande parte do ônus 
do imposto de renda das pessoas jurídicas. Para ver o porquê, considere um exemplo. Suponhamos 
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que o governo norte-americano decida aumentar o imposto sobre a renda ganha pelas empresas 
fabricantes de automóveis. De início, esse imposto afeta os proprietários das empresas que rece- 
bem um lucro menor, mas, com o passar do tempo, eles reagirão ao imposto. Como a fabricação 
de carros se tornou menos lucrativa, eles investirão menos na construção de novas fábricas, pas- 
sando a investir sua riqueza de outras maneiras — por exemplo, comprando casas maiores ou 
construindo fábricas de outros ramos ou em outros países. Com menos fábricas de carros, a 
oferta do bem diminuirá e, com ela, a demanda por trabalhadores. Assim, um imposto sobre as 
empresas que fabricam carros faz com que o preço dos carros aumente e o salário dos trabalha- 
dores na indústria automobilística caia. 

O imposto de renda das pessoas jurídicas mostra como pode ser perigosa a teoria do papel 
mata-moscas da incidência tributária. O imposto de renda das pessoas jurídicas é popular, em 
parte, porque parece ser pago por empresas ricas, mas as pessoas que realmente arcam com o 
ônus final do imposto — os clientes e trabalhadores das empresas — muitas vezes não são ricas. Se 
a verdadeira incidência do imposto sobre as empresas fosse mais bem conhecida, o imposto seria 


menos popular entre os eleitores. 


O IMPOSTO SOBRE O VALOR AGREGADO! 


Em 2010, à medida que o governo dos Estados Unidos encarou déficits 
orçamentários maiores no longo prazo, alguns formuladores de políticas 
começaram a pensar se uma nova fonte do imposto de renda seria neces- 
sária. Uma opção muito discutida foi um imposto sobre o valor agregado. 


Há muito para amar e odiar em 
um IVA 
Por N. Gregory Mankiw 


O mundo da política está agitado com o 
falatório a respeito de se os impostos sobre 
o valor agregado (IVA) deveriam ser parte 
da solução de nossos problemas fiscais no 
longo prazo. Mais recentemente, Paul A, 
Volcker, chefe do conselho consultivo eco- 
nômico do presidente Obama, disse que 
um IVA "não era uma ideia tão tóxica" quan- 
to parecia ser. 

Mas é realmente uma boa ideia? 
Independentemente de se sua visão política 
é de esquerda ou de direita, o IVA lhe dá 
algumas coisas para amar e outras para odiar. 

Vamos começar com o básico. Os eco- 
nomistas definem o "valor agregado" de 
uma empresa como a receita que ela obtém 
pela venda de bens e serviços menos a 
quantia que paga por eles. Por exemplo, 
supondo que um fazendeiro venda trigo a 


um moleiro por $ 1, este venda farinha para 
um padeiro por $ 2, que venda pão para um 
cliente por $ 3. Cada um dos três produtores 
propiciou um valor agregado de $ 1. 

(Para simplificar, estou presumindo que 
o fazendeiro não compre nada para cultivar 
o trigo) 

Agora, vamos usar um pouco de mate- 
mática avançada:$ 1+91+$1=S3.Isto 
é, o valor do produto final - $ 3 pelo pão - é 
a soma do valor agregado ao longo da 
cadeia produtiva. 

Isso leva à primeira e mais importante 
reflexão acerca do imposto sobre o valor 
agregado: ele é, essencialmente, o mesmo 
que um imposto sobre as vendas no varejo. 
O governo pode impor, digamos, um impos- 
to sobre as vendas no varejo de 10%, o que 
permite ao padeiro acrescentar 30 centavos 
ao preço do pão ou impor um imposto de 
10% sobre o valor agregado. Nesse caso, o 
fazendeiro aumenta o preço do trigo para 
$ 1,10,0 moleiro aumenta o preço da farinha 





para $ 2,20 (o que se reflete tanto no imposto 
quanto no preço mais alto do trigo) e o 
padeiro aumenta o preço do pão para $ 3,30. 
De qualquer forma, o consumidor paga 10% 
a mais pelo produto final. 

Embora o imposto sobre o valor agrega- 
do seja apenas outra forma de imposto 
sobre as vendas de varejo, um IVA tem a 
vantagem de ser dificil de se evadir. Os 
especialistas. tributários acreditam que os 
impostos sobre as vendas no varejo geram 
problemas de cumprimento tributário, que 
podemos evitar ao coletarmos o mesmo 
imposto ao longo da cadeia de produção. 

Portanto, sendo isto o que o IVA signifi- 
ca, O que há para amar e odiar sobre ele? 

Para os liberais, a principal vantagem de 
um IVA é que ele seria uma fonte de receita 
para financiar um governo firme e compas- 
sivo. Nos Estados Unidos, ao longo do últi- 
mo século, o governo federal expandiu a 
Seguridade Social líquida, incluindo progra- 
mas como a Seguridade Social, o Medicare, 








ceepemangmena moura 
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TESTE RÁPIDO Explique o princípio dos benefícios e o princípio da capacidade de pagamento. e O que são 
equidades vertical e horizontal? e Por que estudar a incidência tributária é importante para determinar a equidade 
de um sistema tributário? 





CONCLUSÃO: O TRADEOFF ENTRE EQUIDADE E EFICIÊNCIA 


Quase todo mundo concorda que equidade e eficiência são os dois objetivos mais importantes de um siste- 
ma tributário. Entretanto, frequentemente esses dois objetivos entram em conflito principalmente quando 
a equidade é julgada pela progressividade do sistema tributário. Em geral, as pessoas discordam a respeito 
da política tributária porque atribuem importância diferente a esses dois objetivos. 

A história recente da política tributária mostra como os líderes políticos diferem em suas opiniões a 
respeito de equidade e eficiência. Quando Ronald Reagan foi eleito presidente em 1980, a alíquota marginal 
sobre os ganhos dos norte-americanos mais ricos era de 50%. A alíquota marginal sobre a renda de juros 
era de 70%. Reagan argumentou que essas alíquotas altas distorciam muito os incentivos econômicos ao 
trabalho e à poupança; em outras palavras, afirmou que alíquotas tão altas custavam muito em termos de 





o Medicaid e, mais recentemente, os subsi- 
dios do seguro na reforma do atendimento 
à saúde do presidente Obama. Ainda assim, 
o Congresso tem sido mais bem-sucedido 
nas promessas que faz sobre os benefícios 
que na obtenção de receita para pagá-los. 
O IVA poderia resolver esse problema. 

Porém, os liberais recusam o impacto 
distributivo de um IVA. O imposto tem o 
mesmo efeito sobre os ricos e os pobres, 
quando mensurado como uma proporção 
de seus gastos. Contudo, pelo fato de as 
famílias com altas rendas economizarem 
uma fração maior de seu ganho, elas paga- 
rão uma fração menor de sua renda. 

O fato de essa distribuição da carga tri- 
butária ser justa ou não está aberto para 
discussão. (O que é indiscutível é que acres- 
centá-lo sem subtrair alguma coisa violaria 
a promessa da campanha de Obama em 
não aumentar os impostos para as famílias 
com renda inferior a $ 250.000 por ano.) 

Por um lado, os conservadores enfati- 
zam um conjunto diferente de preocupa- 
ções. Para eles, a principal desvantagem 
de um IVA é que ele seria uma fonte de 
receita para financiar um governo grande 
e intruso. 


À Europa Ocidental é um exemplo disso. 
Muitos países têm grandes governos finan- 
ciados, em parte, pelos impostos sobre o 
valor agregado. Os europeus também traba- 
lham menos que os norte-americanos, O 
que resulta em uma renda individual menor. 
Enquanto é difícil classificar a causa e o efei- 
to entre essas diferenças internacionais, mui- 
tos conservadores concordam com Edward 
€. Prescott, Prêmio Nobel de Economia, 
cujas pesquisas sugerem que a renda mais 
baixa da Europa é altamente tributável às 
suas aliquotas mais altas. 

Por outro lado, os conservadores argu- 
mentam há muito tempo que o sistema 
fiscal norte-americano é extremamente 
ineficiente e impede que a capacidade 
econômica alcance seu pleno potencial. 
Afirmam que a tributação do consumo 
é melhor que o imposto de renda, e um 
imposto sobre o valor agregado faz exata- 
mente isso. 

Além do mais, um IVA é o equivalente 
do imposto único que os conservadores 
por vezes defendem. 

Para entender por que isso acontece, 
imagine que começamos com um IVA, 
Então adicionamos um artifício: permiti- 


mos que as empresas deduzam os salários, 
além do custo de bens e serviços. Também 
exigimos que as famílias paguem um 
imposto sobre os rendimentos do trabalho. 

Além de transferirmos a responsabilida- 
de do imposto sobre os salários das empre- 
sas para as famílias, pode parecer que não 
fizemos nada de significativo. De fato, não 
fizemos. Mas o novo sistema tributário não 
seria mais o IVA. Seria O imposto único que 
Robert E. Hall e Alvin Rabushka haviam 
proposto em 1981. 

Então por que, se esses dois sistemas 
tributários são realmente os mesmos, os 
conservadores são atraídos pelo imposto 
único e rejeitam o IVA? Porque o impos- 
to único normalmente é proposto como 
ur substituto para o nosso sistema tributá- 
rio atual, ao passo que o IVA é sugerido 
como um acréscimo a ele. 

À conclusão, de ambas as perspectivas 
políticas, é que o IVA não é bom nem mau. 
Trata-se apenas de uma ferramenta. 
Podemos utilizá-lo para promover um 
governo maior, um sistema tributário mais 
eficiente ou uma combinação dos dois. 

O que será a questão-chave do próximo 
debate. 


1 Oimposto sobre o valor agregado é eventualmente também chamado imposto sobre o valor adicionado. (NRT) 


Fonte: New York Times, 30 abr. 2010, 
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eficiência econômica. A reforma tributária tinha, portanto, alta prioridade em seu governo. Reagan assinou 
leis em que autorizava cortes maiores nas alíquotas em 1981 e, novamente, em 1986. Quando ele deixou o 
cargo em 1989, os norte-americanos mais ricos estavam sujeitos a uma alíquota marginal de apenas 28%. 

E o pêndulo do debate político vai e volta. Quando Bill Clinton concorreu à Presidência em 1992, argu- 
mentou que a parcela de impostos que os ricos estavam pagando não era justa. Em outras palavras, as 
baixas alíquotas dos ricos violavam sua visão de equidade vertical. Em 1993, o presidente Clinton assinou 
um projeto de lei que aumentava a alíquota dos norte-americanos mais ricos para cerca de 40%. Quando 
George W. Bush concorreu à Presidência, repetiu muitos temas de Reagan e, como presidente, reverteu parte 
do aumento de impostos que Bill Clinton promovera, reduzindo a taxa mais alta para 35%. Na campanha 
presidencial de 2008, Barack Obama prometeu que aumentaria os impostos das famílias com rendas altas, 
e há evidências de que, durante seu mandato, a alíquota marginal superior aumentará para níveis não vistos 
desde que Ronald Reagan assumiu o cargo. 

À economia, por si só, não é capaz de determinar a melhor maneira de equilibrar os objetivos de eficiên- 
cia e equidade. A questão envolve não apenas filosofia política, mas também economia. Mas os economistas 
têm um papel importante nesse debate: eles podem lançar luz sobre os tradeoffs, que são inevitavelmente 
enfrentados pela sociedade na elaboração de um sistema tributário e ajudar a evitar políticas que sacrifi- 


quem a eficiência sem que tragam nenhum benefício em termos de equidade. 


RESUMO 


e O governo norte-americano arrecada receita por meio 
de diversos impostos. Os mais importantes para o 
governo federal são o imposto de renda das pessoas 
físicas e os impostos sobre a folha de pagamento para 
a Seguridade Social. Os mais importantes para os 
governos estaduais e municipais são o imposto sobre 
a venda e o imposto sobre a propriedade. 

e À eficiência de um sistema tributário refere-se aos 
custos que ele impõe aos contribuintes. Há dois cus- 
tos além da transferência de recursos do contribuinte 
para o governo. O primeiro é o peso morto decorren- 
te do fato de que os impostos distorcem os incentivos 
e a alocação de recursos. O segundo é o ônus admi- 
nistrativo de cumprir as leis tributárias. 

e À equidade de um sistema tributário refere-se ao fato 
de o ônus do imposto ser distribuído ou não de manei- 


CONCEITOS-CHAVE 


déficit orçamentário, p. 224 

superávit orçamentário, p. 224 
alíquota média, p. 231 

alíquota marginal, p. 231 

tributação por montante único, p. 231 
princípio dos benefícios, p. 232 


“QUESTÕES PARA REVISÃO 
1. Que proporção dos impostos incidentes nos Esta- 
dos Unidos é coletada pelo governo federal? 


ra justa entre a população. De acordo com o princípio 
dos benefícios, é justo que as pessoas paguem impos- 
tos conforme o benefício que recebem do governo. 
De acordo com o princípio da capacidade de paga- 
mento, é justo para as pessoas pagar os impostos com 
base na sua capacidade de arcar com o ônus financeiro. 
Ao se avaliar a equidade de um sistema tributário, é 
importante lembrar uma lição aprendida com o estudo 
da incidência tributária: a distribuição dos ônus tribu- 
tários não é igual à distribuição dos recolhimentos. 
Ao considerarem mudanças da legislação tributária, 
os formuladores de políticas frequentemente enfren- 
tam um tradeoff entre eficiência e equidade. A maior 
parte do debate sobre política tributária surge por 
que as pessoas atribuem importâncias diferentes a 
esses dois objetivos. 


princípio da capacidade de pagamento, p. 233 
equidade vertical, p. 233 

equidade horizontal, p. 233 

imposto proporcional, p. 233 

imposto regressivo, p. 233 

imposto progressivo, p. 234 


2. Quais são as duas fontes de receita mais importan- 
tes para o governo federal norte-americano? 
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3. Explique como os lucros das empresas são tributados. 

4. Por que o ônus tributário para os contribuintes é 
maior que a receita arrecadada pelo governo? 

5. Por que alguns economistas propõem tributar o 
consumo e não a renda? 

6. Qual é a alíquota marginal da tributação por mon- 
tante único? Como isso está relacionado com a 
eficiência do imposto? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 

1. Numa fonte impressa ou na internet, descubra se o 
governo federal dos Estados Unidos apresentou 
superávit ou déficit orçamentário no ano passado. O 
que os formuladores de políticas esperam que acon- 
teça nos próximos anos? (Dica: o site do Con- 
gressional Budget Office é http://www.cbo.gov.) 

2. As informações de muitas das tabelas deste capítulo 
foram retiradas do Economic Report of the President, 
publicado anualmente. Usando uma edição recente 
desse relatório (que pode ser encontrado na inter- 
net), responda às perguntas e forneça alguns dados 
que os justifiquem. (Dica: o site da imprensa oficial 
norte-americana — Government Printing Office — é 
http://www.gpo.gov.) 

a. A Figura 1 mostra que a receita do governo 
norte-americano como porcentagem da renda 
total cresceu com o tempo. Esse crescimento 
pode ser atribuído principalmente a mudanças 
da receita do governo federal ou da receita dos 
governos estaduais e municipais? 

b. Analisando a receita combinada dos governos 
federal, estaduais e municipais, como a compo- 
sição da receita total mudou ao longo do tempo? 
O imposto de renda das pessoas físicas ficou 
mais ou menos importante? E os impostos para 
a Seguridade Social? E os impostos sobre os 
lucros das empresas? 

c. Analisando as despesas combinadas dos gover- 
nos federal, estaduais e municipais, como as 
participações relativas dos pagamentos de 
transferências e das compras de bens e serviços 
mudaram ao longo do tempo? 


3. O capítulo afirma que a população idosa dos 


Estados Unidos está crescendo a uma velocidade 
maior que a população total. Mais especificamente, 
o número de trabalhadores está crescendo lenta- 
mente, enquanto o número de aposentados cresce 
rapidamente. Preocupados com o futuro da Seguri- 
dade Social, alguns membros do Congresso pro- 
põem um“congelamento” do programa. 
a. Seas despesas totais fossem congeladas, o que 
aconteceria com os benefícios por aposentado? E 
com os impostos pagos por trabalhador? (Consi- 


7. Apresente dois argumentos segundo os quais os 


contribuintes ricos devam pagar mais impostos que 
os contribuintes pobres. 


. Qual é o conceito de equidade horizontal e por que 


ela é de difícil aplicação? 


dere que os impostos e as receitas da Seguridade 
Social estejam equilibrados anualmente.) 

b. Se os benefícios por aposentado fossem conge- 
lados, o que aconteceria com as despesas totais? 
E com o imposto pago por trabalhador? 

c. Se o imposto pago por trabalhador fosse conge- 
lado, o que aconteceria com as despesas totais? 
E com os benefícios por aposentado? 

d. Quais são as implicações de suas respostas aos 
itens (a), (b) e (c) no que se refere às difíceis 
decisões que os formuladores de políticas preci- 
sam tomar? 


. Suponha que você seja uma pessoa típica na eco- 


nomia dos Estados Unidos. Você paga 4% de sua 
renda em imposto de renda estadual e 15,3% dos 
ganhos de seu trabalho em impostos federais 
sobre a folha de pagamento (somando as parcelas 
do empregador e do empregado). Além disso, 
paga impostos de renda federal como descrito na 
Tabela 3. Quanto será o valor de cada imposto se 
você ganhar $ 30 mil por ano? Considerando todos 
os impostos, quais são as suas alíquotas média e 
marginal? O que aconteceria com os seus recolhi- 
mentos e com as suas alíquotas média e marginal 
se sua renda aumentasse para $ 50 mil? 


- Alguns Estados isentam de impostos sobre a venda 


os bens básicos, como alimentos e bebidas. Outros 
não o fazem. Aborde os méritos dessa isenção. 
Considere tanto a eficiência quanto a equidade em 
sua resposta. 


. Quando alguém possui um ativo (ações, por exem- 


plo) que aumenta em valor, diz-se que possui 

ganho de capital “provisionado”. Ao vender esse 

bem, ele“realiza”o ganho previamente provisionado. 

Segundo o código tributário norte-americano, os 

ganhos realizados devem pagar impostos, mas os 

ganhos provisionados não. 

a. Explique como o comportamento de um indiví- 
duo é afetado por essa regra. 

b. Alguns economistas acreditam que os cortes nos 
tributos sobre ganhos de capital, principalmente 
os temporários, podem aumentar a receita do 
imposto de renda. Como isso pode acontecer? 


239 








240 


10. 


PARTE IV A ECONOMIA DO SETOR PÚBLICO 


c. Você acredita ser uma boa política taxar os 
ganhos realizados, mas não os provisionados? 
Explique. 


. A tributação por montante único é eficiente? Justi- 


fique. Por que o governo não consegue usar tribu- 
tações por montante único? 


. A Lei de Reforma Tributária de 1986, nos Estados 


Unidos, eliminou a dedução dos pagamentos rela- 
tivos a juros sobre débitos do consumidor (princi- 
palmente cartões de crédito e empréstimos para a 
compra de automóveis), mas manteve a dedução 
dos pagamentos de juros sobre hipotecas e em- 
préstimos para a compra de imóveis residenciais. 
O que, em sua opinião, aconteceu com os mon- 
tantes relativos de dívidas de consumo e de cré- 
dito imobiliário? 


. Classifique cada um dos modos de financiamento 


apresentados a seguir como exemplos do princípio 

dos benefícios ou do princípio da capacidade de 

pagamento. 

a. Às pessoas que visitam os parques nacionais 
devem pagar ingresso. 

b. Os impostos sobre propriedades locais susten- 
tam escolas de ensinos fundamental e médio. 

c. O fundo de crédito de um aeroporto recolhe 
uma taxa sobre cada passagem vendida e 
emprega esse dinheiro para fazer melhorias nos 
aeroportos e também no sistema de controle de 
tráfego aéreo. 

Qualquer relação de alíquotas de imposto de renda 

incorpora dois tipos de alíquotas: média e marginal. 

a. A alíquota média é definida como o total do 
imposto pago dividido pela renda. Em um siste- 
ma tributário proporcional como o apresentado 
na Tabela 7, quais são as alíquotas médias das 
pessoas que ganham $ 50 mil, $ 100 mil e $ 200 
mil? Quais são as alíquotas médias correspon- 


dentes nos sistemas de impostos regressivos e 
progressivos? 

b. A alíquota marginal é definida como o imposto 
adicional pago sobre a renda adicional dividido 
pelo aumento da renda. Calcule a alíquota mar- 
ginal de um sistema tributário proporcional 
quando a renda aumenta de $ 50 mil para $ 100 
mil. Calcule a alíquota marginal de um sistema 
tributário proporcional quando a renda aumen- 
ta de $ 100 mil para $ 200 mil. Calcule as alíquo- 
tas marginais correspondentes nos sistemas 
tributários regressivo e progressivo. 

c. Descreva a relação entre alíquotas médias e 
marginais em cada um dos três sistemas tribu- 
tários. Em geral, qual alíquota é relevante para 
alguém decidir se aceita um emprego que paga 
um salário ligeiramente superior ao salário 
pago no emprego atual? Qual alíquota é rele- 
vante para avaliar a equidade vertical de um 
sistema tributário? 


11. Cada uma das seguintes despesas é uma dedução 


para calcular a obrigação tributária federal de um 
contribuinte: 

a. Juros de hipotecas 

b. Impostos estaduais e municipais 

c. Contribuições a instituições de caridade 


Se a base do imposto de renda fosse ampliada para 
eliminação dessas deduções, as alíquotas do impos- 
to poderiam diminuir, desde que aumentasse o 
montante das receitas tributáveis. 


Para cada uma dessas deduções, qual seria o efeito 
provável sobre o comportamento do contribuinte? 
Aborde as vantagens e desvantagens de cada dedu- 
ção, do ponto de vista da eficiência, da equidade 
vertical e da equidade horizontal. Você manteria ou 
eliminaria a dedução? 















































CAPÍTULO. 





Os custos de produção 


A economia é composta por milhares de empresas que produzem os bens e serviços de que usufruímos 
todos os dias: a General Motors produz carros, a General Electric, lâmpadas, e a General Mills, cereais mati- 
nais. Algumas empresas, como essas três, são grandes: empregam milhares de trabalhadores e têm milhares 
de acionistas que participam de seus lucros. Outras empresas, como a barbearia ou a doceria de seu bairro, 
são pequenas: empregam poucos trabalhadores e são de propriedade de uma só pessoa ou família. 

Nos capítulos anteriores, usamos a curva de oferta para sumariar as decisões de produção das empresas. 
De acordo com a lei da oferta, as empresas estarão dispostas a produzir e vender maiores quantidades de 
um determinado bem se o preço for alto, e essa reação nos conduz a uma curva de oferta com inclinação 
ascendente. Para analisarmos muitas questões, a lei da oferta é tudo que precisamos saber do comporta- 
mento das empresas. 

Neste capítulo e nos próximos, examinaremos em maiores detalhes o comportamento da empresa. Esse 
tópico proporcionará um melhor entendimento das decisões que estão por trás da curva de oferta em um 
mercado. Além disso, introduziremos o segmento da economia chamado organização industrial — o estudo 
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de como as decisões da empresa sobre preços e quantidades dependem das condições do mercado que 
enfrentam. À cidade em que você vive, por exemplo, pode ter diversas pizzarias, mas apenas uma empresa 
de TV a cabo. Como essa diferença no número de empresas afeta os preços nesses mercados e a eficiência 
dos resultados do mercado? O campo da organização industrial trata justamente dessa questão. 

Entretanto, antes de nos voltarmos para esses temas, precisamos discutir os custos de produção. Todas 
as empresas, da Delta Air Lines à quitanda da esquina, incorrem em custos ao produzirem os bens e serviços 
que vendem. Como veremos nos capítulos seguintes, os custos de uma empresa são um determinante- 
-chave de suas decisões de produção e determinação de preços. Neste capítulo, definiremos algumas das 
variáveis que os economistas usam para medir os custos da empresa e trataremos das relações entre elas. 
Um aviso: esse assunto pode parecer árido e técnico, mas é fundamental para a compreensão dos fasci- 
nantes tópicos que estão por vir. 


é 
: 


O QUE SÃO CUSTOS? 


Começaremos nossa abordagem sobre custos na fábrica de biscoitos de Caroline. Caroline, a proprietária da 
empresa, compra farinha, açúcar, gotas de chocolate e outros ingredientes. Ela também compra as batedei- 
ras e os fornos, e contrata trabalhadores para operar esses equipamentos. Então, vende os biscoitos produ- 
zidos aos consumidores. Examinando algumas das questões com que ela se depara em sua atividade, 
poderemos aprender sobre os custos que se aplicam a todas as empresas da economia. 
















Receita total, custo total e lucro 


Vamos começar pelo objetivo da empresa. Para compreendermos as decisões que uma empresa toma, pre- 
cisamos entender o que ela está tentando fazer. É concebível que Caroline tenha fundado sua empresa 
graças a um desejo altruísta de prover o mundo de biscoitos ou, talvez, pelo amor ao negócio de biscoitos. 
No entanto, o mais provável é que ela tenha criado a empresa para ganhar dinheiro. Os economistas 
normalmente assumem que o objetivo de uma empresa é maximizar o lucro e que essa hipótese funciona 
bem na maioria dos casos. 

O que é o lucro de uma empresa? O montante que a empresa recebe pela venda 
receita total de sua produção (biscoitos) é chamado receita total. O montante que a empresa paga 
o montante que uma por seus insumos (farinha, açúcar, trabalhadores, fornos etc.) é chamado custo total. 
empresa recebe pela E Caroline fica com a receita que excede o necessário para cobrir os custos. O lucro é a 
venda de sua produção . . 

receita total da empresa menos seu custo total. Ou seja: 


custo total Lucro = Receita total — Custo total 
o valor de mercado 


dos insumos que uma 
empresa usa na 


O objetivo de Caroline é fazer com que o lucro de sua empresa seja o maior possível. 
Para entendermos como uma empresa maximiza o lucro, precisamos saber com mais 


rodução : : : : , e 
Prod profundidade como medir sua receita total e seu custo total. A receita total é a parte fácil: 
é igual à quantidade que a empresa produz multiplicada pelo preço pelo qual vende sua 
lucro produção. Se Caroline produz 10 mil biscoitos e os vende a $ 2 cada, sua receita total é 
receita total menos . = cuz , ar 
custo total de $ 20 mil. Em comparação, a medição do custo total de uma empresa é bem mais sutil. 


Custos como custos de oportunidade 


Quando se medem os custos da fábrica de biscoitos de Caroline ou de qualquer outra empresa, é impor- 
tante ter em mente um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: o custo de alguma coisa é aquilo de 
que você desiste para obtê-la. Lembre-se de que o custo de oportunidade de um item refere-se a todas as 
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coisas a que renunciamos para adquiri-la. Quando os economistas falam no custo de produção de uma 
empresa, incluem todos os custos de oportunidade da produção dos bens e serviços desta. 

Enquanto alguns custos de oportunidade da produção de uma empresa são óbvios, outros não são. 
Quando Caroline paga $ 1.000 pela farinha, esse valor representa um custo de oportunidade porque ela não 
pode mais usá-lo para comprar outra coisa. De maneira similar, quando ela contrata trabalhadores para fazer 
biscoitos, os salários que paga são parte dos custos de oportunidade da empresa. Como esses custos de 
oportunidade exigem que a empresa desembolse dinheiro, são chamados custos explí- 
citos. Já outros custos de oportunidade da empresa, denominados custos implícitos, custos explícitos 
não exigem que se desembolse dinheiro. Imagine que Caroline tenha bastante habilida- os custos dos insumos 
de com computadores e possa ganhar $ 100 por hora trabalhando como programadora. que exigem 
Para cada hora que passa em sua fábrica de biscoitos, ela deixa de ganhar $ 100 de renda  desembolso de dinheiro 
e essa renda da qual ela abre mão também é parte de seu custo. O custo total do negó- por parte da empresa 
cio de Caroline é a soma dos custos explícitos e implícitos. 

Essa distinção entre custos explícitos e implícitos aponta para uma diferença impor- 
tante entre as maneiras como os economistas e os contadores analisam as empresas. Os 
economistas estão interessados em estudar como as empresas tomam decisões de pro- 
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= Rom o . que não exigem 
dução e de determinação de preço. Como essas decisões se baseiam em custos tanto desembolso de 
explícitos quanto implícitos, os economistas incluem os dois tipos ao calcularem o custo dinheiro por parte 
das empresas. Os contadores, por sua vez, têm a função de acompanhar o fluxo do q, empresa 


dinheiro que entra e sai da empresa. Por isso, eles medem os custos explícitos, mas 
usualmente ignoram os custos implícitos. 

À diferença entre economistas e contadores pode ser facilmente percebida no caso da fábrica de biscoitos 
de Caroline. Quando ela abre mão da oportunidade de ganhar dinheiro como programadora de computa- | 
dores, seu contador não lança isso como custo da empresa de biscoitos. Como não sai dinheiro da empresa 
para fazer frente a esse custo, ele nunca surge nas demonstrações financeiras preparadas pelo contador. Um 





economista, pelo contrário, contará a renda da qual Caroline abriu mão como um custo porque essa renda 
afetará as decisões que ela tomará em sua empresa de biscoitos. Por exemplo, se o salário de Caroline como 
programadora aumentar de $ 100 para $ 500 por hora, ela poderá chegar à conclusão de que tocar sua empre- | 
sa é custoso demais e optar por fechar a fábrica, tornando-se programadora em tempo integral. 


O custo do capital como custo de oportunidade 


Um custo implícito importante em quase todo negócio é o custo de oportunidade do capital financeiro que 
foi investido na atividade. Suponhamos que Caroline tenha usado $ 300 mil de suas economias para com- 
prar a fábrica de biscoitos do proprietário anterior. Se ela tivesse deixado o dinheiro em uma conta de pou- 
pança a juros de 5% ao ano, ganharia $ 15 mil por ano. Portanto, para ser proprietária da fábrica de biscoitos, 
Caroline abre mão de $ 15 mil em renda de juros por ano. Esses $ 15 mil de que ela abre mão é um dos 
custos de oportunidade implícitos do negócio de Caroline. 

Como já vimos, os economistas e os contadores tratam os custos de formas diferentes, e isso é especial- 
mente verdade no tratamento dado ao custo do capital. Um economista verá os $ 15 mil em renda de juros 
de que Caroline abre mão a cada ano como um custo de sua empresa, muito embora seja um custo implí- 
cito. O contador contratado por ela, contudo, não lançará esses $ 15 mil como custo porque não sai dinhei- 
ro da empresa para pagar por eles. 

Para explorarmos em maior profundidade a diferença entre economistas e contadores, vamos mudar um 
pouco o exemplo. Suponhamos que Caroline não tivesse os $ 300 mil necessários para comprar a fábrica e 
usasse $ 100 mil de suas economias e tomasse $ 200 mil emprestados de um banco a juros de 5%. O con- 
tador de Caroline, que só mede os custos explícitos, agora contará como custo os $ 10 mil de juros pagos 
pelo empréstimo bancário porque esse montante de dinheiro agora sai da empresa. Entretanto, de acordo 
com um economista, o custo de oportunidade da empresa é ainda de $ 15 mil. O custo de oportunidade é 
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igual aos juros pagos sobre o empréstimo (um custo explícito de $ 10 mil) mais os juros sobre a poupança 
de que abriu mão (um custo implícito de $ 5 mil). 


Lucro econômico versus lucro contábil 


Vamos agora retornar ao objetivo da empresa — o lucro. Como economistas e contadores 


lucro econômico medem custos de maneira diferente, eles também medem o lucro de maneira diferente. 


receita total menos 
custo total, incluindo 
tanto os custos 
explícitos quanto 

os custos implícitos 


Um economista mede o lucro econômico da empresa como a receita total menos todos 


E 
ã 
k 
Ê 


os custos de oportunidade (explícitos e implícitos) da produção dos bens e serviços ven- 
didos. Um contador mede o lucro contábil da empresa somente como receita total 
menos os custos explícitos. 

A Figura 1 resume essa diferença. Observe que, como o contador ignora os custos 
implícitos, o lucro contábil costuma ser maior do que o econômico. Para uma empresa 





lucro contábil 
receita total menos 
custo explícito total 


ser lucrativa do ponto de vista dos economistas, a receita total precisa cobrir todos os 
custos de oportunidade, tanto explícitos quanto implícitos. 












O lucro econômico é um conceito importante, pois é o que motiva as empresas que 
fornecem bens e serviços. Como veremos, uma empresa que obtém lucro econômico 
positivo permanece no mercado. Ela cobre todos os custos de oportunidade e tem alguma receita para 
recompensar os proprietários. Quando uma empresa tem perdas econômicas (ou seja, quando os lucros 
econômicos são negativos), os proprietários deixam de obter receita suficiente para cobrir todos os custos 
de produção. A menos que as condições se modifiquem, os proprietários encerrarão o negócio e abandona- 
rão o mercado. Para entender as decisões administrativas, é preciso prestar atenção ao lucro econômico. 


TESTE RÁPIDO O fazendeiro McDonald dá aulas de banjo a $ 20 por hora. Um dia, ele passa 10 horas plantando 
$ 100 em sementes em sua fazenda. Qual é o custo de oportunidade em que incorreu? Que custos o seu contador 
mediria? Se a colheita render $ 200, McDonald terá obtido lucro contábil? E lucro econômico? 


PRODUÇÃO E CUSTOS 


As empresas incorrem em custos ao comprarem os insumos que usam para produzir os bens e serviços que 
planejam vender. Nesta seção, examinaremos o elo entre o processo de produção de uma empresa e seu 
custo total. Novamente, usaremos a fábrica de biscoitos de Caroline. 





Figura 1 Como os economistas Como os contadores 
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Na análise a seguir, adotamos uma importante hipótese simplificadora: consideramos que o tamanho da 
fábrica de Caroline é fixo e que ela só pode mudar a quantidade de biscoitos produzida mudando o núme- 
ro de trabalhadores. Esta hipótese é realista no curto prazo, mas não no longo prazo. Ou seja, Caroline não 
pode construir uma nova fábrica da noite para o dia, mas pode fazê-lo em aproximadamente um ano ou 
dois. Essa análise, portanto, descreve as decisões de produção que Caroline enfrenta no curto prazo. 
Examinaremos em maiores detalhes a relação entre custos e horizonte de tempo mais adiante. 


A função de produção 


A Tabela 1 mostra como a quantidade de biscoitos que a fábrica de Caroline produz por 
hora depende do número de trabalhadores. Como se vê nas duas primeiras colunas, função de produção 


se não há trabalhadores na fábrica, Caroline não produz nenhum biscoito. Quando há? relação entre 

1 trabalhador, ela produz 50 biscoitos. Quando há 2 trabalhadores, ela produz 90 biscoi- quantidade de 

tos, e assim por diante. O painel (a) da Figura 2 apresenta um gráfico dessas duas colu- umos usada para 
nas de números. O número de trabalhadores está no eixo horizontal, e o número de do UA 
biscoitos produzidos, no eixo vertical. A relação entre a quantidade de insumos (traba- ) esse bem ? 


lhadores) e a quantidade produzida (biscoitos) é chamada função de produção. 

Um dos Dez Princípios de Economia introduzidos no Capítulo 1 diz que as pessoas 
racionais pensam na margem. Como veremos em outros capítulos, esse conceito é 
fundamental para entender as decisões das empresas sobre quantos trabalhadores 


produto marginal 

o aumento da 
produção que resulta 
de uma unidade 
adicional de insumo 


contratar e sobre quanto produzir. Para dar um passo em direção ao entendimento 
dessas decisões, a terceira coluna da tabela nos dá o produto marginal por trabalhador. 
O produto marginal de qualquer insumo no processo de produção é o aumento da 
quantidade produzida que se obtém a partir de uma unidade adicional do insumo em questão. Quando 
o número de trabalhadores sobe de 1 para 2, a produção de biscoitos sobe de 50 para 90, de modo que o 
produto marginal do segundo trabalhador são 40 biscoitos. E, quando o número de trabalhadores sobe de 
2 para 3, a produção de biscoitos aumenta de 90 para 120, de modo que o produto marginal do terceiro 
trabalhador são 30 biscoitos. Na tabela, o produto marginal aparece no ponto médio entre as linhas, 
porque representa a mudança na produção à medida que o número de trabalhadores aumenta de um 
nível para outro. 

Observe que, à medida que o número de trabalhadores aumenta, o produto marginal diminui. O 
segundo trabalhador tem um produto marginal de 40 biscoitos, o terceiro, de 30, e o quarto, de 20. Essa 


Produção Custo total dos TABELA 1 
nino (to Potes Coto comam Memo | O 
trabalhadores duzida dot : lho fábri trabalhadores tod Uma função de produção e 
pro hor j O trabalho rica A bah dor custo total: a fábrica de 
por hora rabalhadores) biscoitos de Caroline 
0) O) $30 S0 $30 
50 
1 50 30 10 40 
40 
2 90 30 20 50 
30 
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20 
4 140 30 40 70 
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6 155 30 60 90 
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A função de produção de Caroline e a curva de custo total 


A função de produção no painel (a) mostra a relação entre o número de trabalhadores empregados e a quantidade produzida. Aqui, 
o número de trabalhadores empregados (eixo horizontal) é o mostrado na primeira coluna na Tabela 1 e a quantidade produzida (eixo 
vertical) é a mostrada na segunda coluna. A função de produção torna-se menos inclinada à medida que o número de trabalhadores 
aumenta, o que reflete a diminuição do produto marginal. A curva de custo total no painel (b) ilustra a relação entre a quantidade 
produzida e o custo total de produção. Aqui, a quantidade produzida (no eixo horizontal) é mostrada na segunda coluna da Tabela 1, 
e o custo total (no eixo vertical), na sexta coluna. A inclinação da curva de custo total aumenta com a quantidade produzida por causa 
do produto marginal decrescente. 
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a à propriedade é chamada produto marginal decrescente. Inicialmente, quando há 
produto margina 


decrescente 

a propriedade 
segundo a qual o 
produto marginal de 
um insumo diminui à 


poucos trabalhadores empregados, eles têm fácil acesso ao equipamento de cozinha 
de Caroline. Com o aumento do número de trabalhadores, eles passam a ter que com- 
partilhar equipamentos e trabalhar com uma lotação cada vez maior. Por fim, a cozi- 
nha está tão lotada que os funcionários ficam amontoados. Assim, quanto mais 
trabalhadores são empregados, cada trabalhador adicional contribui menos para a 
produção total de biscoitos. 


medida que a 
quantidade do insumo O produto marginal decrescente também pode ser visto na Figura 2. A inclinação da 
aumenta função de produção (“elevação dividida pela distância”) nos diz qual é a variação da pro- 


dução de biscoitos na fábrica de Caroline (“elevação”) para cada insumo adicional de 
trabalho (“distância”). Ou seja, a inclinação da função de produção mede o produto marginal de um traba- 
lhador. Com o aumento no número de trabalhadores, o produto marginal diminui e a função de produção 
se torna mais horizontal. 


Da função de produção à curva de custo total 


As últimas três colunas da Tabela 1 mostram o custo de produção de biscoitos da fábrica de Caroline. 
Neste exemplo, o custo da fábrica de Caroline é de $ 30 por hora, e o de um trabalhador, de $ 10 por hora. 
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Se ela contrata 1 trabalhador, seu custo total é de $ 40 por hora. Se contrata 2 trabalhadores, é de $ 50 por 
hora, e assim por diante. Com essa informação, a tabela agora nos mostra como o número de trabalha- 
dores que Caroline emprega se relaciona com a quantidade de biscoitos que ela produz e com seu custo 
total de produção. 

Nosso objetivo nos próximos capítulos será estudar as decisões de produção e de determinação de pre- 
ços das empresas. Para tanto, a relação mais importante da Tabela 1 é a existente entre a quantidade produ- 
zida (segunda coluna) e o custo total (sexta coluna). O painel (b) da Figura 2 representa graficamente essas 
duas colunas de dados com a quantidade produzida no eixo horizontal e o custo total no vertical. Esse 
gráfico é chamado curva de custo total. 

Compare agora a curva de custo total no painel (b) com a função de produção no painel (a). Elas são os 
lados opostos da mesma moeda. A inclinação da curva de custo total aumenta com a quantidade produzida, 
enquanto a inclinação da função de produção diminui. Essas mudanças da inclinação ocorrem pelas mesmas 
razões. Uma produção elevada de biscoitos significa que a cozinha de Caroline está lotada de trabalhadores. 
Como a cozinha está cheia demais, cada trabalhador adicional acrescenta menos à produção de biscoitos, 
refletindo o produto marginal decrescente. Portanto, a função de produção fica relativamente achatada. Mas 
vamos inverter o raciocínio: quando a cozinha está lotada, produzir um biscoito a mais requer muito traba- 
lho adicional e isso é muito dispendioso. Com isso, quando a quantidade produzida é elevada, a curva de 
custo total apresenta inclinação relativamente íngreme. 


TESTE RÁPIDO Se o fazendeiro Jones não planta sementes em sua fazenda, não colhe nada. Se planta um saco 
de sementes, colhe três sacas de trigo. Se planta dois sacos, colhe cinco sacas. Se planta três sacos, colhe seis sacas. 
Um saco de sementes custa $ 100 e as sementes são o único custo dele. Use esses dados para representar grafica- 
mente a função de produção e a curva de custo total do fazendeiro. Explique o formato das curvas. 


AS DIVERSAS MEDIDAS DO CUSTO 


Nossa análise da fábrica de biscoitos de Caroline demonstrou como o custo total de uma empresa reflete 
sua função de produção. A partir dos dados do custo total de uma empresa, podemos derivar diversas outras 
medidas de custo, que serão úteis quando analisarmos as decisões de produção e de determinação de preço, 
em capítulos futuros. Para vermos como essas medidas são derivadas, vamos usar o exemplo da Tabela 2, 
que apresenta dados de custos da empresa vizinha de Caroline, do café Conrado. 

A primeira coluna da tabela mostra o número de xícaras de café que Conrado pode produzir, indo de O 
a 10 xícaras por hora. A segunda coluna mostra o custo total de produção do café Conrado. A Figura 3 traça 
a curva de custo total de Conrado. A quantidade de café (da primeira coluna) está no eixo horizontal, e o 
custo total (da segunda coluna), no eixo vertical. A curva de custo total do Conrado tem formato semelhante 
à de Caroline. Mais especificamente, sua inclinação aumenta com a quantidade produzida, o que (como já 
vimos) reflete o produto marginal decrescente. 


Custos fixos e variáveis 
O custo total de Conrado pode ser dividido em dois tipos. Alguns custos, chamados 
custos fixos, não variam com a quantidade produzida. A empresa incorre nelesmesmo custos fixos no 
que não produza nada. Os custos fixos de Conrado incluem o aluguel que ele paga custos que não variam 
. ar : , com a quantidade 
porque esse custo será o mesmo, não importa a quantidade de café que produza. De oduzid 
produzida 


maneira similar, se ele precisar contratar um escriturário em tempo integral para pagar 
as contas, o salário dele será um custo fixo, pois não dependerá da quantidade de café 
produzida. A terceira coluna da Tabela 2 mostra o custo fixo de Conrado, que, neste 
exemplo, é de $ 3. 
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TABELA 2 i 
Catia Custo Cato Gusto o ara 

As diversas medidas de por hora) médio médio 
custo: café Conrado 0 8300 $300 5000 - - 

1 330 300 030 330 5030 

2 380 300 020 1,50 0,40 

3 450 300 150 1,00 0,50 

4 540 300 240 075 0,60 

5 650 300 350 0,60 070 

6 780 300 480 0,50 0,80 

7 930 300 630 0,43 0,90 

8 n00 300 80 038 1,00 

9 1290 300 99% 033 110 

10 1500 300 1200 0,30 1,20 


Alguns dos custos da empresa, denominados custos variáveis, mudam à medida 
que a quantidade produzida varia. Os custos variáveis de Conrado incluem o custo dos 
grãos de café, leite, açúcar e copos de papel: quanto mais café ele fizer, mais desses itens 
precisará comprar. De maneira similar, se ele precisar contratar mais funcionários para 
fazer mais café, o salário deles será um custo variável. A quarta coluna da tabela mostra 


custos variáveis 
custos que variam 
com a quantidade 
produzida 





Custo 
total 
médio 
5330 
190 
150 
135 
130 
130 
133 
138 
143 
150 


Custo 
marginal 


$ 0,30 
0,50 
0,70 
0,90 
WO 
130 
1,50 
1,70 


o custo variável de Conrado. O custo variável é O quando ele não produz nada, $ 0,30 se 
produz 1 xícara de café, $ 0,80 quando produz 2 xícaras, e assim por diante. 
O custo total de uma empresa é a soma dos custos fixos e variáveis. Na Tabela 2, o custo total da segun- 
da coluna é igual aos custos fixos da terceira coluna mais os custos variáveis da quarta coluna. 





A curva do custo total 
de Conrado 


Aqui, a quantidade produzida 
(no eixo horizontal) é 
mostrada na primeira coluna 
da Tabela 2, e o custo total 
(no eixo vertical), na segunda 
coluna. Como na Figura 2, a 
inclinação da curva de custo 
total aumenta à medida 

que a quantidade produzida 
aumenta por causa do 


produto marginal decrescente. 
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Custos médio e marginal 


Como proprietário da empresa, Conrado precisa decidir quanto produzir. Uma parte-chave dessa decisão se 
refere a saber como os custos variarão à medida que muda o nível de produção. Para tomar essa decisão, 


Conrado pode fazer duas perguntas sobre o custo de produção de café ao seu supervisor de produção: 


e Quanto custa fazer uma xícara de café típica? 
e Quanto custa aumentar a produção de café de uma xícara? 


Embora à primeira vista possa parecer que essas duas perguntas têm a mesma res- 
posta, isso não ocorre. As duas respostas são importantes para entender como as empre- 
sas tomam decisões de produção. 

Para identificarmos o custo da unidade típica produzida, dividimos os custos da 
empresa pela quantidade produzida. Por exemplo, se a empresa produz 2 xícaras por 
hora, seu custo total é de 8 3,80 e o custo de uma xícara típica é de $ 3,80/2, ou 8 1,90. 
O custo total dividido pela quantidade produzida é chamado custo total médio. Como 
o custo total é a soma dos custos fixos e variáveis, o custo total médio pode ser expresso 
como a soma do custo fixo médio e do custo variável médio. O custo fixo médio é o 
custo fixo dividido pela quantidade produzida e o custo variável médio é o custo va- 
riável dividido pela quantidade produzida. 

Embora o custo total médio nos diga o custo da unidade típica, não nos diz em 
quanto o custo total mudará se a empresa alterar seu nível de produção. A última 
coluna da Tabela 2 mostra em quanto aumenta o custo total quando a empresa 
aumenta a produção em 1 unidade. Esse número é chamado custo marginal. Por 
exemplo, se Conrado aumentar a produção de 2 para 3 xícaras, seu custo total aumen- 
tará de $ 3,80 para $ 4,50, de modo que o custo marginal da terceira xícara de café será 
$ 4,50 menos $ 3,80, ou $ 0,70. Na tabela, o custo marginal aparece no ponto médio 
entre as linhas, porque representa a mudança no custo total à medida que a produção 
aumenta de um nível para outro. 

Pode ser útil expressar essas definições matematicamente: 


Custo total médio = Custo total/Quantidade 
CTM = CTIQ 


Custo marginal = Variação do custo total/Variação da quantidade 
CMg = ACT/AQ 


custo total médio 
custo total dividido 
pela quantidade 
produzida 


custo fixo médio 
custos fixos divididos 
pela quantidade 
produzida 


custo variável médio 
custos variáveis 
divididos pela 
quantidade produzida 


custo marginal 

o aumento no custo 
total decorrente da 
produção de uma 
unidade adicional 


Aqui, 4, a letra grega delta, representa a mudança em uma variável. Essas equações mostram como o 











custo total médio e o custo marginal derivam do custo total. O custo total médio nos dá o custo de uma unida- 
de típica de produto se o custo total for dividido por igual entre todas as unidades produzidas. O custo marginal nos 
diz em quanto aumenta o custo total em decorrência da produção de uma unidade adicional de produto. Como 
veremos em maiores detalhes no próximo capítulo, Conrado, nosso empreendedor, vai descobrir que os 
conceitos de custo total médio e custo marginal são bastante úteis na hora de decidir quanto café produzir. 


Curvas de custos e suas formas 


Assim como, em capítulos anteriores, os gráficos de oferta e demanda foram úteis para analisar o compor- 
tamento dos mercados, os gráficos de custo médio e marginal serão úteis para analisar o comportamento 
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das empresas. A Figura 4 representa graficamente os custos de Conrado, utilizando os dados da Tabela 2, 
O eixo horizontal mede a quantidade produzida pela empresa, e, o vertical, os custos marginal e médio. O 
gráfico apresenta quatro curvas: custo total médio (CTM), custo fixo médio (CFM), custo variável médio 
(CVM) e custo marginal (CM9). 

As curvas de custos do café Conrado aqui apresentadas têm algumas características que são comuns às 
curvas de custos de muitas empresas existentes na economia. Examinemos três características específicas: o 
formato da curva de custó marginal, o formato da curva de custo total médio e a relação entre custo margi- 
nal e custo total médio. 


Custo marginal ascendente! O custo marginal de Conrado aumenta com a quantidade produzida, o que 
reflete a propriedade do produto marginal decrescente. Quando Conrado está produzindo uma pequena 
quantidade de café, ele tem poucos trabalhadores e grande parte de seu equipamento não está sendo utiliza- 
da. Como ele pode facilmente colocar esses recursos ociosos em uso, o produto marginal de um trabalhador 
extra é alto e o custo marginal de uma xícara extra de café é baixo. No entanto, quando ele está produzindo 
uma grande quantidade de café, seu estabelecimento está lotado de empregados e a maior parte de seu equi- 
pamento está sendo plenamente utilizada. Conrado pode produzir mais se contratar mais trabalhadores, mas 
esses novos funcionários terão que trabalhar em condições de superlotação e podem ter de esperar para usar 
os equipamentos. Por essa razão, quando a quantidade de café produzida já é elevada, o produto marginal de 
um trabalhador adicional é baixo e o custo marginal de uma xícara adicional de café é elevado. 


Curva de custo total médio em forma de U A curva de custo total médio de Conrado tem forma de U, 
como mostra a Figura 4. Para entender o porquê disso, lembre-se de que o custo total médio é a soma do 
custo fixo médio e do custo variável médio. O custo fixo médio sempre diminui à medida que a produção 
aumenta porque o custo fixo se distribui por um maior número de unidades. O custo variável médio costu- 
ma aumentar quando a produção aumenta por causa do produto marginal decrescente. 








As curvas de custo total $ 3,50 

médio e custo marginal 3,25 

de Conrado 3,00 

Essa figura mostra o custo 2,75 

total médio (CTM), custo fixo 2,50 

médio (CFM), custo variável 

médio (CVM) e custo marginal 2.25 CMg 
(CMg) da cafeteria Conrado. 2,00 

Todas essas curvas são 1,75 

traçadas a partir dos dados 

da Tabela 2 e revelam três 1,50 CM 
características que são 1,25 CVM 
comuns a muitas empresas: 1,00 

(1) o custo marginal aumenta 

com a quantidade produzida, 0,75 

(2) a curva de custo total 0,50 

médio tem forma de U e (3) a 0,25 CEM 
curva de custo marginal cruza 

a curva de custo total médio 0 1 234567891 Quantidade 


no ponto em que o custo total 
médio é mínimo. 


1 


nal (extra) será decrescente. (NRT) 


produzida 
(xícaras de café por hora) 


Decorre da lei dos rendimentos decrescentes: ceteris paribus (expressão latina que significa “todos os demais fatores 
mantidos constantes”), ao se acrescentar fatores variáveis a fatores fixos, a produção aumenta, mas o acréscimo margi- 
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O custo total médio reflete o formato das curvas de custo fixo médio e de custo variável médio. Em níveis 
de produção muito baixos, como 1 ou 2 xícaras por hora, o custo total médio é muito alto. Embora o custo 
variável médio seja baixo, o custo fixo médio é alto porque o custo fixo se divide entre poucas unidades. 
Conforme aumenta a produção, o custo fixo passa a ser distribuído mais amplamente. O custo fixo médio 
diminui primeiro rapidamente e então mais lentamente. Como resultado, o custo total médio também dimi- 
nui até a produção atingir 5 xícaras por hora, quando o custo total médio cai para $ 1,30 por xícara de café. 
Quando a empresa produz mais do que 6 xícaras por hora, entretanto, o aumento no custo variável médio 
se torna a força dominante e o custo total médio passa a subir. A luta entre o custo fixo médio e o custo 
variável médio provoca o formato em U no custo total médio. 

A parte mais baixa da curva em U ocorre na quantidade que minimiza o custo total 


médio. Essa quantidade é, às vezes, chamada de escala eficiente da empresa. Para escala eficiente 
o , , , . . a quantidade 
Conrado, a escala eficiente é de 5 ou 6 xícaras de café por hora. Se ele produzir mais oduzid 
ANio Eininá ani ni / a que 
ou menos que esse montante, seu custo total médio ficará acima do mínimo de $ 1,30. ima o custo 
Em baixos níveis de produção, o custo total médio é maior que $ 1,30 porque o custo total médio 


fixo é distribuído entre poucas unidades. Em altos níveis de produção, o custo total 

médio é maior que $ 1,30 porque o produto marginal dos insumos diminui significa- 

tivamente. Na escala de eficiência, essas duas forças se equilibram para apresentar o custo total médio 
mais baixo possível. 


A relação entre custo marginal e custo total médio Se você observar a Figura 4 (ou a Tabela 2), verá algo 
que pode parecer surpreendente à primeira vista. Sempre que o custo marginal for menor que o custo total médio, 
o custo total médio estará em queda. Sempre que o custo marginal for maior que o custo total médio, o custo total 
médio estará aumentando. Essa característica das curvas de custo de Conrado não é uma coincidência resul- 
tante dos números usados no exemplo: ela se aplica a todas as empresas. 

Para entendermos por que isso acontece, vamos usar uma analogia. O custo total médio é como a média 
total de suas notas obtidas na faculdade. O custo marginal é como a nota da próxima disciplina que irá 
cursar. Se sua nota na próxima disciplina for menor que sua nota média total, sua média total cairá. Se sua 
nota na próxima disciplina for maior que sua média total, sua média total aumentará, A matemática dos 
custos médio e marginal é idêntica à das notas média e marginal. 

A relação entre o custo total médio e o custo marginal tem um importante corolário: a curva de custo 
marginal cruza a curva de custo total médio em seu ponto mínimo. Por quê? Em baixos níveis de produção, o custo 
marginal é inferior ao custo total médio, de modo que o custo total médio está em queda, mas, depois que 
as duas curvas se cruzam, o custo marginal aumenta mais que o custo total médio. Pela razão que acabamos 
de examinar, o custo total médio tem de começar a aumentar a partir desse nível de produção. Assim, o ponto 
de intersecção ocorre no ponto mínimo do custo total médio. Como veremos no próximo capítulo, esse 
ponto de custo total médio mínimo desempenha um papel-chave na análise das empresas competitivas. 


Curvas de custos típicas 


Nos exemplos que estudamos até aqui, as empresas apresentam produto marginal decrescente e, portanto, 
custo marginal ascendente em todos os níveis de produção. Essa suposição simples é útil, pois permite que 
nos concentremos nas características principais das curvas de custos que se mostrarão úteis para analisar o 
comportamento da empresa. Entretanto, as empresas do mundo real geralmente são mais complicadas que 
a empresa aqui analisada. Em muitas empresas, o produto marginal decrescente não começa a ocorrer ime- 
diatamente após a contratação do primeiro trabalhador. Dependendo do processo de produção, o segundo 
ou o terceiro trabalhadores podem ter um produto marginal maior do que o primeiro porque uma equipe 
de trabalhadores pode dividir as tarefas e trabalhar com maior produtividade que um único trabalhador. 
Essas empresas teriam um aumento no produto marginal durante algum tempo, até o instante em que 
aparecesse o produto marginal decrescente. 
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Curvas de custo de uma 
empresa típica $ 3,00 


Custos 


Muitas empresas apresentam 
produto marginal crescente 2,50 
antes de produto marginal 


CMg 
decrescente. Como resultado, 
as curvas de custo têm o 2,00 
formato mostrado na figura. 
Observe que os custos 1,50 
. . . CTM 
marginal e variável médio 
diminuem durante algum 100 CvmM 
tempo antes de começarem 
a aumentar. NUS 
0,50 
CFM 
0 2 4 6 8 10 12 14 


Quantidade produzida 














A Figura 5 mostra as curvas de custo de uma empresa nessas condições, incluindo o custo total médio 
(CTM), o custo fixo médio (CFM), o custo variável médio (CVM) e o custo marginal (CMg). Em níveis baixos 
de produção, a empresa apresenta um produto marginal crescente, e a curva de custo marginal decresce. Por 
fim, a empresa começa a apresentar produto marginal decrescente, e a curva de custo marginal começa a se 
elevar. Essa combinação de produto marginal crescente e depois decrescente faz com que a curva de custo 
variável médio também tenha forma de U. 

Apesar dessas diferenças em relação ao exemplo anterior, as curvas de custos aqui exibidas compartilham 
as três propriedades que, pela sua importância, sempre devem ser lembradas: 


* A partir de determinado nível de produção, o custo marginal aumenta com o aumento da quantida- 
de produzida. 

| * À curva de custo médio total tem a forma de U. 

* A curva de custo marginal cruza com a curva de custo total médio no ponto em que o custo total 
médio é mínimo. 


TESTE RÁPIDO Suponha que, para produzir 4 carros, a Honda tenha um custo total de produção de $ 225 mil e 
que seu custo total de produção de 5 carros seja de $ 250 mil. Qual é o custo total médio da produção de 5 carros? 
Qual é o custo marginal do quinto carro? * Represente graficamente as curvas de custo marginal e de custo total 
médio de uma empresa típica e explique por que elas se cruzam em determinado ponto. 


CUSTOS NO CURTO E NO LONGO PRAZO 


Observamos, no começo deste capítulo, que os custos de uma empresa podem depender do horizonte de 
tempo considerado. Vamos examinar mais acuradamente por que isso acontece. 
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À relação entre custo total médio no curto e no longo prazo 


Para muitas empresas, a divisão dos custos totais entre custos fixos e variáveis depende do horizonte de 
tempo. Considere, por exemplo, um fabricante de automóveis como a Ford Motor Company. Em um perío- 
do de apenas poucos meses, a empresa não é capaz de ajustar o número ou o tamanho de suas fábricas de 
carros. A única maneira de produzir mais carros é contratar mais trabalhadores para as fábricas de que já 
dispõe. O custo dessas fábricas é, portanto, um custo fixo no curto prazo. Já ao longo de diversos anos, a 
Ford pode expandir suas fábricas existentes, construir novas ou fechar as antigas. Assim, o custo de suas 
fábricas é um custo variável no longo prazo. 

Como muitas decisões são fixas no curto prazo, mas variáveis no longo prazo, as curvas de custos de 
longo prazo das empresas diferem de suas curvas de custos de curto prazo. A Figura 6 mostra um exemplo. 
Nela, vemos três curvas de custo total médio de curto prazo — para fábricas de pequeno, médio e grande 
porte — e também a curva de custo total médio de longo prazo. À medida que a empresa se move ao longo 
da curva de longo prazo, ajusta o porte de sua fábrica à quantidade produzida. 

O gráfico mostra como os custos de curto e de longo prazo estão relacionados. A curva de custo total 
médio de longo prazo tem o formato de U e é muito mais plana do que as de curto prazo. Além disso, todas 
as curvas de curto prazo estão na curva de longo prazo ou acima dela. Essas propriedades devem-se ao fato 
de que as empresas têm flexibilidade maior no longo prazo. Essencialmente, no longo prazo, as empresas 
podem escolher a curva de curto prazo que desejam usar, mas, no curto prazo, têm de usar a curva que 
escolheram no passado. 

À figura mostra um exemplo de como uma mudança na produção altera os custos ao longo de diferentes 
horizontes de tempo. Quando a Ford quer aumentar a produção de 1.000 para 1.200 carros por dia, a única 
opção que tem no curto prazo é contratar mais trabalhadores para sua fábrica de médio porte já existente. 
Em razão do produto marginal decrescente, o custo total sobe de $ 10 mil para $ 12 mil por carro. Entretanto, 
no longo prazo, a empresa pode expandir tanto o tamanho da fábrica quanto sua força de trabalho, fazendo 
com que o custo total médio volte para $ 10 mil. 

Quanto tempo leva para uma empresa chegar ao longo prazo? A resposta depende da empresa. Pode levar 
um ano ou mais para uma grande empresa, como uma montadora de carros, construir uma fábrica maior. 
Por sua vez, uma pessoa que tenha uma cafeteria pode comprar outra máquina em poucos dias. Ou seja, 
não há uma resposta única para quanto tempo uma empresa leva para ajustar suas instalações produtivas. 
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Economias e deseconomias de escala 


economias de escala 
a propriedade segundo 
a qual o custo total 
médio de longo prazo 
cai com o aumento da 
quantidade produzida 


deseconomias 

de escala 

a propriedade segundo 
a qual o custo total 
médio de longo prazo 
sobe com o aumento da 
quantidade produzida 


O formato da curva de custo total médio de longo prazo transmi- 
te informações importantes sobre a tecnologia da produção de um 
bem. Em particular, ela nos mostra a variação dos custos na esca- 


retornos constantes 
de escala 

a propriedade segundo 
à qual o custo total 
médio de longo prazo 


la — ou seja, o tamanho — de operações de uma empresa. Quando 
a curva de custo total médio de longo prazo decresce com o 
aumento da produção, dizemos que há economias de escala. 


se mantém constante, 
Quando ela se eleva com a produção, dizemos que há desecono- enquanto à 
mias de escala. Quando o custo total médio de longo prazo não quantidade 
varia com o nível de produção, dizemos que há retornos constan- produzida varia 


tes de escala. Neste exemplo, a Ford tem economias de escala em 

baixos níveis de produção, retornos constantes de escala em ní- 

veis intermediários de produção e deseconomias de escala em altos níveis de produção. 
O que poderia ser a causa das economias ou deseconomias de escala? As economias 

de escala geralmente surgem porque maiores níveis de produção possibilitam especiali- 

zação entre os trabalhadores, o que permite que cada trabalhador se torne melhor em 

uma tarefa específica. Por exemplo, se a Ford contratar um grande número de trabalha- 


dores e produzir uma grande quantidade de carros, poderá reduzir os custos com a produção em uma linha 
de montagem moderna. As deseconomias de escala podem surgir por causa de problemas de coordenação 





“+ Saiba mais sobre... 


cuvenro 


LIÇÕES DE UMA FÁBRICA DE ALFINETES 














“Quem tudo faz nada sabe” Essa frase ajuda a explicar por que as 
empresas às vezes usufruem de economias de escala. Alguém que 
tenta fazer de tudo geralmente acaba fazendo tudo mal, Se uma 
empresa quer que seus trabalhadores sejam o mais produtivos 
que puderem, muitas vezes é melhor confiar a cada um uma tare- 
fa limitada que possa ser dominada. Entretanto, isso só é possível 
se a empresa tem muitos trabalhadores e gera uma grande quan- 
tidade de produto. 

Em seu famoso livro A riqueza das nações, Adam Smith descre- 
veu uma visita que fez a uma fábrica de alfinetes. Smith ficou 
impressionado com a especialização entre os trabalhadores e com 
as economias de escala resultantes. Ele escreveu: 


Um homem estende o arame, outro o estica, um terceiro o corta, 
um quarto deixa-o com ponta, um quinto lixa o topo para receber 
a cabeça; a feitura da cabeça requer duas ou três operações distin- 
tas; encaixá-la é uma atividade peculiar; branqueá-la é outra; até 
mesmo embalar os alfinetes é um negócio por si só, 





Smith relatou que, graças à especialização, a fábrica produzia 
diariamente milhares de alfinetes por trabalhador. Ele conjeturou 
que, se os trabalhadores tivessem optado por trabalhar separada- 
mente, e não como uma equipe de especialistas, eles certamente 
não poderiam, cada um por sisó, fazer sequer vinte alfinetes por dia” 
Em outras palavras, por causa da especialização, uma grande fábrica 
de alfinetes pode atingir uma maior produção por trabalhador e um 
menor custo por alfinete do que uma fábrica de alfinetes menor. 

À especialização que Smith observou na fábrica de alfinetes 
prevalece na economia moderna. Se você quer construir uma 
casa, por exemplo, pode tentar fazer tudo sozinho, mas muitas 
pessoas recorrem a um construtor, que, por sua vez, contrata car- 
pinteiros, encanadores, eletricistas, pintores e muitos outros tipos 
de trabalhadores, que se especializam em atividades específicas. 
E isso lhes permite fazer melhor o seu trabalho do que se fossem 
generalistas. Na verdade, o uso da especialização para alcançar 
economias de escala é um dos motivos pelos quais as sociedades 
modernas são tão prósperas. 
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inerentes a qualquer grande organização. Quanto mais carros a Ford produzir, mais sobrecarregada ficará a 
equipe de administração e menos eficientes serão os administradores para manter os custos baixos. 

Essa análise mostra por que as curvas de custo total médio de longo prazo têm frequentemente forma 
de U. Em níveis baixos de produção, a empresa se beneficia de um tamanho maior porque pode tirar 
vantagem de uma especialização maior. Os problemas de coordenação, nessa fase, ainda não são acen- 
tuados. No entanto, em níveis de produção elevados, os benefícios da especialização já foram obtidos, e 
os problemas de coordenação se tornam mais graves à medida que a empresa cresce. Assim, o custo total 
médio de longo prazo diminui em baixos níveis de produção por causa da especialização crescente e sobe 
em altos níveis de produção por causa do aumento nos problemas de coordenação. 


TESTE RÁPIDO Sea Boeing produzir 9 jatos por mês, seu custo total de longo prazo será de $ 9 milhões por mês. 
Se produzir 10 jatos por mês, seu custo total de longo prazo será de $ 9,5 milhões por mês. À empresa apresenta 
economias ou deseconomias de escala? 


CONCLUSÃO 


O objetivo deste capítulo foi desenvolver algumas ferramentas para estudar como as empresas tomam deci- 
sões de produção e de determinação de preço. Agora você deve entender o que os economistas querem dizer 
com custos e como estes variam com a quantidade produzida de uma empresa. Para refrescar sua memória, 
a Tabela 3 apresenta um resumo de algumas das definições encontradas por nós. 

É claro que, por si sós, as curvas de custo de uma empresa não nos dizem que decisões ela tomará, mas 
são um componente-chave dessas decisões, como veremos no próximo capítulo. 


Descrição TABELA 3 


Termo Definição 


matemática 
Custos explícitos Custos que exigem desembolso de dinheiro pela empresa Os diversos tipos de custo: 
Custos implícitos Custos que não exigem desembolso de dinheiro pela empresa um resumo 
Custos fixos Custos que não variam com a quantidade produzida cr 
Custos variáveis Custos que variam com a quantidade produzida [q 
Custo total O valor de mercado de todos os insumos que a empresausa. C7=CF+CV 
na produção 
Custo fixo médio Custo fixo dividido pela quantidade produzida CFM = CE/Q 
Custo variável Custo variável dividido pela quantidade produzida CVM = CW/Q 
médio 
Custo total médio Custo total dividido pela quantidade produzida CM = CI/Q 
Custo marginal O aumento do custo total decorrente da produção de uma CMg = ACT/AQ 
unidade adicional 
RESUMO 
e O objetivo das empresas é maximizar o lucro, que é da produção. Alguns custos de oportunidade, como 
igual à receita total menos o custo total. os salários pagos pela empresa aos trabalhadores, são 
e Ao se analisar o comportamento de uma empresa, é explícitos. Outros, como o salário de que o dono da 


importante incluir todos os custos de oportunidade empresa abre mão por trabalhar na própria empresa 
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em vez de trabalhar em outro emprego, são implíci- o custo total dividido pela quantidade produzida. O 
tos. O lucro econômico considera tanto os custos custo marginal é o montante no qual o custo total 
explícitos quanto os implícitos, enquanto os lucros aumenta quando a quantidade produzida aumenta 
contábeis consideram apenas os custos explícitos. em uma unidade. 

e Os custos de uma empresa refletem seu processo de e Ao se analisar o comportamento de uma empresa, 
produção. Para uma empresa típica, a inclinação da geralmente é útil representar graficamente o custo total 
função de produção diminui à medida que a quanti- médio e o custo marginal. Para uma empresa típica, o 
dade de um insumo aumenta, revelando a proprie- custo marginal aumenta com a quantidade produzida. 
dade do produto marginal decrescente. Como O custo total médio a princípio cai com o aumento na 
resultado, a curva de custo total da empresa torna-se quantidade produzida e depois sobe à medida que a 
mais inclinada à medida que a quantidade produzi- quantidade produzida aumenta mais. A curva de custo 
da aumenta. marginal sempre cruza com a curva de custo total : 

e Os custos totais de uma empresa podem ser dívidi- médio no ponto de custo total médio mínimo. : 
dos em custos fixos e variáveis. Custos fixos são e Os custos de uma empresa muitas vezes dependem 
aqueles que não mudam quando a empresa altera a do horizonte de tempo que está sendo considerado. : 
quantidade produzida. Custos variáveis são aqueles Mais especificamente, muitos custos são fixos no 
que mudam quando a empresa altera a quantidade curto prazo, mas variáveis no longo prazo. Como 
produzida. resultado, quando uma empresa muda seu nível de ; 

e Da curva de custo total de uma empresa derivam produção, o custo total médio pode aumentar mais : 
duas outras medidas de custo. O custo total médio é no curto prazo do que no longo prazo. ! 
CONCEITOS-CHAVE 

receita total, p. 244 custos fixos, p. 249 

custo total, p. 244 custos variáveis, p. 250 

lucro, p. 244 custo total médio, p. 251 

custos explícitos, p. 245 custo fixo médio, p. 251 

custos implícitos, p. 245 custo variável médio, p. 251 

lucro econômico, p. 246 custo marginal, p. 251 

lucro contábil, p. 246 escala eficiente, p. 253 

função de produção, p. 247 economias de escala, p. 256 

produto marginal, p. 247 deseconomias de escala, p. 256 

produto marginal decrescente, p. 248 retornos constantes de escala, p. 256 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Dê um exemplo de custo de oportunidade que um — 5. Represente graficamente as curvas de custo mar- 


contador poderia não considerar como custo. Por ginal e custo total médio de uma empresa tí- 
que ele poderia ignorar esse custo? pica. Explique por que as curvas têm o formato 
2. Qual é a relação entre a receita total, o lucro e o apresentado e por que se cruzam em determina- 
custo total de uma empresa? do ponto. 
3. Represente graficamente uma função de produ- 6. Defina custo total, custo total médio e custo marginal. 
ção que apresente o produto marginal decrescen- Como estão relacionados? 
te do trabalho. Represente graficamente a curva 7. Defina economias de escala e explique por que podem 
de custo total a ela associada. (Nos dois casos, surgir. Defina deseconomias de escala e explique por 
lembre-se de dar nome aos eixos.) Explique o for- que podem surgir. 
mato dessas duas curvas. 8. Como e por que a curva de custo total médio de 
4. O que é produto marginal e, quando é decrescente, uma empresa é diferente no curto e no longo 


o que isso significa? prazo? 

















PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Sua tia está pensando em abrir uma loja de ferra- 


gens. Ela estima que lhe custaria $ 500 mil por ano 

alugar um imóvel e comprar o estoque. Além disso, 

ela teria que abrir mão de seu emprego de conta- 
dora, em que ganha $ 50 mil por ano. 

a. Defina o custo de oportunidade. 

b. Qual é o custo de oportunidade de sua tia de 
operar uma loja de ferragens por um ano? Se ela 
achar que pode vender $ 510 mil em mercado- 
rias por ano, deve abrir a loja? Explique. 


. Este capítulo apresentou muitos tipos de custo: de 


oportunidade, total, fixo, variável, total médio e 

marginal. Complete as frases abaixo com o tipo de 

custo mais adequado a cada uma delas: 

a. Aquilo de que você desiste para obter alguma 
coisa chama-se 

b O diminui quando o custo marginal é 
menor do que ele, mas aumenta quando o custo 
marginal é maior. 

c. Um custo que não depende da quantidade pro- 
duzida é um . 

d. Na indústria de sorvetes, no curto prazo, O 

inclui o custo do creme e do açúcar, 

mas não o custo da fábrica. 

e. Olucro é igual à receita total menos o 

f. O custo de produzir uma unidade adicional é o 


3. A Nimbus, Inc. fabrica vassouras e as vende de 


porta em porta. Eis a relação entre o número de 
trabalhadores e a produção da Nimbus em um 
determinado dia: 


Produto Custo Custo Custo 


Trabalhadores Produção total 


marginal total médio marginal 


20 
50 
90 


140 
150 
155 


0 UR 
o 
So 


a. Preencha a coluna do produto marginal. Que 
padrão pode ser identificado? Como você pode 
explicá-lo? 

b. Um trabalhador custa $ 100 por dia e a empresa 
tem custo fixo de $ 200. Use essa informação 
para preencher a coluna do custo total. 
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c. Preencha a coluna do custo total médio. 
(Lembre-se de que o CTM = CT/Q.) Que padrão 
pode ser identificado? 

d. Agora preencha a coluna do custo marginal. 
(Lembre-se de que o CMg = ACT/AQ.) Que pa- 
drão pode ser identificado? 

e. Compare a coluna de produto marginal e a 
coluna de custo marginal. Explique a relação 
entre elas. 

f Compare a coluna de custo total médio e a 
coluna de custo marginal. Explique a relação 
entre elas. 


4. Um pescador profissional observa a seguinte rela- 


ção entre o número de horas que passa pescando e 
a quantidade de peixes que consegue pescar: 


Horas Quantidade de peixes (em kg) 
0 0 

10 

18 

24 

28 

30 


wo E worm 


a. Qual é o produto marginal de cada hora gasta 
pescando? 

b. Use esses dados para representar graficamente 
a função de produção do pescador. Explique seu 
formato. 

c. O pescador tem custo fixo de & 10 (sua vara de 
pescar). O custo de oportunidade de seu tempo 
é de $ 5 por hora. Represente graficamente a 
curva de custo total do pescador. Explique seu 
formato. 

. Considere as seguintes informações de custos de 
uma pizzaria: 


Quantidade 


(dúzias) Custo total Custo variável 
0 $ 300 50 
1 350 50 
2 390 90 
3 420 120 
4 450 150 
5 490 190 
6 540 240 


a. Qual é o custo fixo da pizzaria? 
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b. Construa uma tabela com o cálculo do custo 
marginal por dúzia de pizzas a partir das infor- 
mações sobre custo total. Calcule também o cus- 
to marginal por dúzia de pizzas a partir do custo 
variável. Qual é a relação entre esses dois con- 
juntos de valores? Comente. 


. Você é o diretor financeiro de uma empresa que 


vende aparelhos de música digital. A empresa tem 
a seguinte planilha de custo total médio: 


Quantidade Custo total médio 
600 aparelhos $ 300 
601 301 


O nível atual de produção é de 600 aparelhos, 
todos vendidos. Um cliente liga desesperado que- 
rendo comprar um e oferece $ 550 pelo equipa- 
mento. Você deve aceitar a oferta? Explique. 


- Seu primo Vinnie é proprietário de uma empresa 


de pintura de paredes com custo fixo de $ 200 e a 
seguinte relação de custos variáveis: 
pintadas 


1 2 3 4 5 7 
por mês 
Custos 


Calcule o custo fixo médio, o custo variável médio 
e o custo total médio para cada quantidade. Qual é 
a escala eficiente da empresa de pintura? 















Quantidade 
de casas 








.- Você está pensando em montar uma barraca de 


limonada. A barraca custa $ 200. Os ingredientes 

para cada copo de limonada custam & 0,50. 

a. Qual é o custo fixo do seu negócio? Qual é o 
custo variável por copo de limonada? 

b. Construa uma tabela mostrando seu custo total, 
seu custo total médio e seu custo marginal para 
níveis de produção que variam de 0 a 10 galões. 
(Dica: cada galão contém 16 copos.) Represente 
graficamente as três curvas de custo. 


+ O governo municipal considera duas propostas de 


impostos: 

* Um imposto único de $ 300 para cada produtor 
de hambúrgueres. 

* Um imposto de $ 1 por hambúrguer, pago pelo 
produtor. 





10. 


11. 


12. 


a. Qual curva se deslocaria em virtude do imposto 
único: custo fixo médio, custo variável médio, 
custo total médio ou custo marginal? Por quê? 
Elabore um diagrama detalhado para ilustrar 
sua resposta. 

b. Qual dessas quatro curvas se deslocaria como 
resultado do imposto por unidade de hambúr- 
guer? Por quê? Elabore um gráfico detalhado 
para ilustrar sua resposta. 

Uma empresa usa dois insumos na produção: capi- 
tal e mão de obra. No curto prazo, a empresa não 
pode ajustar o montante de capital que está usan- 
do, mas pode ajustar o tamanho de sua força de 
trabalho. O que acontece com as curvas do custo 
total médio, do custo variável médio e do custo mar- 
ginal da empresa quando 

a. o custo de emprestar o capital aumenta? 

b. o custo de contratar mão de obra aumenta? 

Considere a seguinte tabela de custo total de longo 

prazo de três empresas diferentes: 


Quantidade 1 2 3 4 5 6 7 
560 570 $80 590 $S100 S$10 5120 
Empresa B U 24 39 5% 75 % 119 
Empresa C 21 34 49 66 8 106 129 


Empresa À 


Analise se cada uma dessas empresas apresenta 
economias ou deseconomias de escala. 

O bar de sucos de Jane tem as seguintes relações 
de custos: 


Quantidade (barris) Custo variável Custo total 
0 50 $30 
1 10 40 
2 25 55 
3 45 15 
4 70 100 
5 100 130 
6 135 165 


a. Calcule o custo variável médio, o custo total 
médio e o custo marginal para cada quantidade. 

b. Represente graficamente as três curvas. Qual é a 
telação entre a curva de custo marginal e a de 
custo total médio? E entre a curva de custo mar- 
ginal e a de custo variável médio? Explique. 





























CAPÍTULO 





Empresas em 
mercados competitivos 


Se o posto de gasolina do seu bairro aumentasse o preço que cobra pelo combustível em 20%, perceberia 
uma grande queda na quantidade de gasolina vendida. Os clientes logo passariam a abastecer os carros em 
outros postos. No entanto, se a empresa que fornece água à sua cidade aumentasse o preço em 20%, obser- 
varíamos somente um pequeno decréscimo na quantidade de água fornecida. As pessoas poderiam regar 
seus jardins com menor frequência e comprar chuveiros mais eficientes, mas seria difícil reduzir muito o 
consumo de água e seria improvável encontrar outro fornecedor. A diferença entre o mercado da gasolina e 
o de água é óbvia: há muitas empresas fornecendo gasolina, mas apenas uma empresa de abastecimento de 
água. Como seria de esperar, essa diferença quanto à estrutura dos mercados molda as decisões de precifi- 
cação e produção das empresas que operam nesses mercados. 

Neste capítulo, examinaremos o comportamento das empresas competitivas, como o posto de gasolina 
do bairro. Você talvez se lembre de que um mercado é competitivo quando cada comprador e vendedor são 
pequenos se comparados ao tamanho do mercado e, portanto, têm pouca capacidade para influenciar os 
preços do mercado. Entretanto, se uma empresa é capaz de influenciar o preço de mercado do bem que 
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vende, dizemos que tem poder de mercado. Mais adiante, examinaremos o comportamento das empresas que 
têm poder de mercado, como a companhia de abastecimento de água da sua cidade. 

Nossa análise das empresas competitivas neste capítulo esclarecerá as decisões que estão por trás da 
curva de oferta em um mercado competitivo. Veremos, como não é de surpreender, que a curva de oferta do 
| mercado está estreitamente associada aos custos de produção das empresas. Mas, entre os diversos custos 
, das empresas — fixo, variável, médio e marginal -, quais são os mais relevantes para suas decisões a respeito 
de qual quantidade ofertar a cada preço? Veremos que todas essas medidas de custo desempenham papéis 
importantes e inter-relacionados. 














O QUE É UM MERCADO COMPETITIVO? 


Neste capítulo, nosso objetivo é examinar como as empresas tomam decisões de produção nos mercados com- 
petitivos. Como pano de fundo para essa análise, começaremos considerando o que é um mercado competitivo. 


O significado da competição 


Um mercado competitivo, por vezes, chamado mercado perfeitamente competitivo, tem 


mercado competitivo duas características: 


um mercado com 


muitos compradores e 2 
P * Há muitos compradores e vendedores no mercado. 


vendedores negociando . . . 

anti e Osbens oferecidos pelos diversos vendedores são, em grande escala, os mesmos. 
produtos idênticos, de 
modo que cada e e o 
comprador e vendedor Por causa dessas condições, as ações de um comprador ou vendedor individual no 


éumtomadordepreço mercado têm impacto insignificante sobre o preço de mercado. Cada comprador e cada 
vendedor tomam o preço de mercado como dado. 

Um exemplo é o mercado de leite. Nenhum comprador individual de leite é capaz de influenciar o preço 

do produto porque cada comprador adquire uma pequena quantidade em relação ao tamanho do mercado. 

De maneira similar, cada vendedor de leite tem controle limitado sobre o preço porque há muitos outros 








vendedores fornecendo um produto basicamente idêntico. Como cada vendedor pode vender quanto quiser 
ao preço vigente, não tem motivo para cobrar menos do que esse preço, e, se cobrar mais, os compradores 
vão procurar outro fornecedor. Os compradores e vendedores dos mercados competitivos precisam aceitar 
o preço que o mercado determina e, portanto, são chamados tomadores de preços. 

Além dessas duas condições para a competição, há uma terceira condição, às vezes, tida como caracte- 
rística dos mercados perfeitamente competitivos: 





e As empresas podem entrar e sair livremente no mercado. 


Se, por exemplo, qualquer pessoa pudesse decidir estabelecer uma fazenda de gado leiteiro e se qualquer 
produtor de leite existente pudesse optar por sair do negócio de laticínios, então a indústria de leite satisfa- 
ria essa condição. É importante observar que grande parte da análise dos mercados competitivos não depen- 
de da hipótese da livre entrada e saída, porque essa condição não é necessária para que as empresas sejam 
tomadoras de preços. Entretanto, como veremos mais adiante, essa liberdade de entrada e saída em um 
mercado competitivo é uma força poderosa que dá forma ao equilíbrio de longo prazo. 


À receita de uma empresa competitiva 


Uma empresa que opera em um mercado competitivo, como a maioria das demais empresas da economia, 
procura maximizar seu lucro, que é igual à receita total menos o custo total. Para vermos como ela procede, 
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consideraremos, primeiramente, as receitas de uma empresa competitiva. Para mantermos as coisas em termos 
concretos, vamos nos concentrar em uma empresa específica: a Fazenda de Laticínios da Família Smith. 

À fazenda dos Smith produz uma quantidade de leite, Q, e vende cada unidade no mercado ao preço P 
A receita total da empresa é P x Q. Por exemplo, um galão! de leite é vendido por $ 6 e a fazenda vende mil 
galões, de modo que sua receita total é $ 6 mil. 

Como a fazenda dos Smith é pequena se comparada ao mercado mundial de leite, toma o preço como 
dado pelas condições de mercado. Isso significa, mais especificamente, que o preço do leite não depende da 
quantidade de litros que a fazenda dos Smith produz ou vende. Se os Smith dobrarem a quantidade de leite 
que produzem para 2 mil galões, o preço do leite se mantém constante e a receita total dobra para $ 12 mil. 
Como resultado, a receita total é proporcional ao volume de produção. 

A Tabela 1 mostra a receita da fazenda de laticínios da família Smith. As duas primeiras colunas mostram 
a quantidade de produto que a fazenda produz e o preço a que é vendido. A terceira coluna indica a receita 
total da fazenda. A tabela adota a hipótese de que o preço do leite seja de $ 6 por galão, de modo que a 
receita total é simplesmente 6 vezes o número de galões. 

Assim como os conceitos de média e marginal foram úteis no capítulo anterior, quando analisamos os 
custos, também o serão para a análise da receita. Para ver o que nos dizem esses conceitos, considere estas 
duas questões: 


e Qual é a receita que a fazenda recebe por um galão típico de leite? 
e Qual é a receita adicional que a fazenda recebe quando aumenta a produção de leite em 1 galão? 


As duas últimas colunas da Tabela 1 respondem a essas questões. 

A quarta coluna da tabela mostra a receita média, que é a receita total (da terceira 
coluna) dividida pela quantidade produzida (da primeira coluna). A receita média nos 
diz a receita que a empresa recebe por uma unidade típica vendida. Na Tabela 1, a 


receita média 
receita total dividida 





receita média é igual a $ 6, o preço de um galão de leite. Isso ilustra uma lição geral que poa quantidade 
se aplica não só às empresas competitivas, mas também a todas as demais. A receita 
média é a receita total (P x Q) dividida pela quantidade (Q). Assim, para todas as empre- 
sas, a receita média é sempre igual ao preço do bem. 
Quantidade no (º) Receitatotal Receitamédia Receita marginal TABELA 1 
(0) $ (RT=PxQ) (RM=RTIQ)  (RMg=ARTIAQ) 
1 galão 56 56 6 Receitas total, média e 
| 56 marginal de uma empresa 
2 6 2 6 : competitiva 
3 6 18 6 
| 6 
| 4 6 24 6 
6 
| 5 6 30 6 
6 
i 6 6 36 6 
6 
7 6 4 6 
6 
| 8 6 48 6 


1 Galão é uma medida líquida equivalente, nos Estados Unidos, a 3,81 1. (NRT) 
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À quinta coluna mostra a receita marginal, que é a variação da receita total decor- 
rente da venda de cada unidade adicional de produto. Na Tabela 1, a receita marginal é 
total decorrente da igual a $ 6, o preço de um galão de leite. Esse resultado ilustra uma lição que se aplica 
venda de uma unidade somente às empresas competitivas. A receita total é Px Q,e P é fixo para as empresas 
adicional competitivas. Assim, quando Q aumenta em 1 unidade, a receita total aumenta em P 
dólares. Para as empresas competitivas, a receita marginal é igual ao preço do bem. 


receita marginal 
a variação da receita 


TESTE RÁPIDO Quando uma empresa competitiva dobra a quantidade que vende, o que acontece com o preço 
de seu produto e com sua receita total? 


MAXIMIZAÇÃO DO LUCRO E À CURVA DE OFERTA DE 
UMA EMPRESA COMPETITIVA 


O objetivo das empresas competitivas é maximizar o lucro, que é igual à receita total menos o custo total. 
Acabamos de abordar a receita das empresas e, no capítulo anterior, tratamos dos custos. Agora estamos 
prontos para ver como uma empresa competitiva maximiza seus lucros e como essa decisão determina sua 
curva de oferta. 




















Um exemplo simples de maximização do lucro 


Vamos começar nossa análise sobre a decisão de oferta da empresa com o exemplo da Tabela 2. Na primei- 
ra coluna, consta o número de galões de leite que a fazenda de laticínios da Família Smith produz. A segun- 
da coluna mostra a receita total da fazenda, que é 6 vezes o número de galões. A terceira coluna mostra o 
custo total da fazenda. O custo total inclui os custos fixos, que são de $ 3 nesse exemplo, e os custos variá- 
veis, que dependem da quantidade produzida. 

A quarta coluna mostra o lucro da fazenda, calculado subtraindo o custo total da receita total. Se a fazen- 
da não produz nada, tem um prejuízo de $ 3 (o custo fixo). Se ela produz 1 galão, ela tem um lucro de $ 1. 
| Se produz 2 galões, tem um lucro de $ 4, e assim por diante. Para maximizar o lucro, a fazenda da Família 

Smith escolhe a quantidade que torna o lucro o maior possível. Nesse exemplo, o lucro é maximizado quan- 
do a fazenda produz 4 ou 5 galões de leite, com lucro de $ 7. 

Há outra maneira de examinar a decisão dos Smith: eles podem encontrar a quantidade que maximi- 
za O lucro comparando a receita marginal e o custo marginal de cada unidade produzida. Na quinta e na 
sexta colunas da Tabela 2, estão calculados a receita marginal e o custo marginal a partir das variações da 
receita total e do custo total, enquanto, na última coluna, consta a variação dos lucros causada por galão 
adicional de leite produzido. O primeiro galão de leite que a fazenda produz tem receita marginal de 
$ 6 e custo marginal de $ 2; assim, produzir esse galão aumenta os lucros em $ 4 (de -$ 3 para $ 1). 
O segundo galão de leite que a fazenda produz tem receita marginal de $ 6 e custo marginal de $ 3, de 
modo que aumenta o lucro em $ 3 (de $ 1 para $ 4). Enquanto a receita marginal for maior do que o custo 
marginal, o aumento da quantidade produzida elevará o lucro. Uma vez que a fazenda atinja 5 galões de 
leite, contudo, a situação muda muito. O sexto galão teria receita marginal de $ 6 e custo marginal de 
$ 7, de modo que sua produção reduziria o lucro em $ 1 (de $ 7 para $ 6). Como resultado, os Smith não 
produziriam mais que 5 galões. 











Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que as pessoas racionais pensam na margem. Agora 
podemos ver como a fazenda de laticínios da Família Smith pode aplicar esse princípio. Se a receita margi- 
nal for maior que o custo marginal — como acontece com 1, 2 ou 3 galões —, os Smith deverão aumentar a 
produção de leite porque receberão mais (receita marginal) do que gastam (custo marginal). 
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j Receita Custo Receita Custo Alteração TABELA 2 
Quantidade Lucro . : 
(0) total total (RT-CT) marginal marginal no lucro 
Rn (cn (RMg =ARTIAQ) (CMg =ACTIAQ) (RMg - CMg) Maximização do lucro: 
| 1 
O galão 50 $3 53 um exemplo numérico 
56 52 54 
1 6 5 1 
6 3 3 
2 [PA 8 4 
6 4 2 
3 18 2 6 
6 5 | 
4 24 17 7 
6 6 0 
5 0 3 7 
6 7 1 
6 36 30 6 
6 8 -2 
1 4 38 4 
6 9 -3 
8 48 47 1 














Se a receita marginal for menor que o custo marginal — como acontece com 6, 7 ou 8 galões -, os Smith 
deverão diminuir a produção. Se os Smith pensarem na margem e fizerem ajustes incrementais no nível de 
produção, serão levados naturalmente a produzir a quantidade que maximiza o lucro. 


À curva de custo marginal e a decisão de oferta da empresa 


Para ampliar essa análise da maximização do lucro, considere as curvas de custos da Figura 1. Elas têm três 
características que, como vimos no capítulo anterior, descrevem a maioria das empresas: a curva de custo 
marginal (CM9) tem inclinação ascendente, a curva de custo total médio (CTM) tem forma de U, e a curva 
de custo marginal cruza com a curva de custo total médio no ponto em que o custo total médio é mínimo. 
A figura mostra ainda uma linha horizontal na altura do preço de mercado (P). À linha do preço é horizon- 
tal porque a empresa é tomadora de preços: o preço do produto de uma empresa será sempre o mesmo, 
independentemente da quantidade que ela decidir produzir. Tenha em mente que, para as empresas com- 
petitivas, o preço é igual à receita média (RM) e à receita marginal (RMg). 

Podemos usar a Figura 1 para identificar a quantidade de produto que maximiza o lucro. Imagine que a 
empresa esteja produzindo Q,. A esse nível de produção, a receita marginal é maior do que o custo marginal, 
ou seja, se a empresa aumentasse seu nível de produção e vendas em 1 unidade, a receita adicional (RMg,) 
excederia os custos adicionais (CMg,). O lucro, que é igual à receita total menos o custo total, aumentaria. 
Assim, quando a receita marginal é maior que o custo marginal, como em Q,, a empresa pode aumentar os 
lucros elevando a produção. 

Um argumento semelhante se aplica quando a produção está em Q,. Nesse caso, o custo marginal é 
maior do que a receita marginal. Se a empresa reduzisse a produção em 1 unidade, os custos poupados 
(CMg,) superariam a receita perdida (RMg,). Assim, se a receita marginal for menor que o custo marginal, 
como em Q,, a empresa poderá aumentar seu lucro reduzindo a produção. 

Onde terminam esses ajustes marginais no nível de produção? Independentemente de a empresa partir 
de um nível de produção baixo (como Q,) ou alto (como (),), ela acabará por ajustar sua produção até que 
a quantidade produzida chegue a Q,,ax- Essa análise mostra três regras gerais da maximização do lucro: 


e Sea receita marginal for maior que o custo marginal, a empresa deverá aumentar a produção. 
o Se o custo marginal for maior que a receita marginal, a empresa deverá diminuir a produção. 
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Figura o 





Maximização do lucro para uma empresa competitiva 


Esta figura mostra a curva de custo marginal (CM9), a curva de custo total médio (CTM) e a curva de custo variável médio (CVM). 
Mostra ainda o preço de mercado (P), que é igual à receita marginal (RM9) e à receita média (RM). À quantidade Q,, a receita marginal 
RMg, supera o custo marginal CM9g,, de modo que o aumento da produção aumenta o lucro. À quantidade Q,, o custo marginal CMg, 
está acima da receita marginal RM,, de modo que a redução da produção aumenta o lucro. A quantidade que maximiza o lucro Quax 
se encontra no ponto em que a linha horizontal de preço intercepta a curva de custo marginal. 


Custos A empresa maximiza o 
e receita lucro produzindo a 
quantidade em que o 
custo marginal é igual CMg 


a receita marginal. 


CMgz 


P=RM,=RM, ma 


CMg; 





0 0 Quax Q, Quantidade 


E ore ee eee rem mm 


* No nível que maximiza o lucro da produção, a receita marginal e o custo marginal são exata- 
mente iguais. 


Essas regras são importantes para que as empresas que maximizam os lucros tomem decisões racionais. 
Elas se aplicam não só a empresas competitivas, mas também a outros tipos de empresa, como veremos no 
próximo capítulo. 

Podemos agora ver como uma empresa competitiva determina a quantidade do bem que fornecerá ao 
mercado. Como uma empresa competitiva é tomadora de preços, sua receita marginal é igual ao preço 
de mercado. Para qualquer preço dado, a quantidade de produto que maximiza o lucro de uma empresa com- 
petitiva está na intersecção do preço com a curva de custo marginal. Na Figura 1, essa quantidade é Q, ax: 

Imagine que o preço que prevalece nesse mercado aumente, talvez pelo aumento da demanda. A 
Figura 2 mostra como uma empresa competitiva reage a um aumento do preço. Quando o preço é P, a 
empresa produz a quantidade Q),, que iguala o custo marginal ao preço. Quando o preço aumenta para 
P,, a empresa percebe que a receita marginal fica maior que o custo marginal no nível anterior de produ- 
ção e, com isso, aumenta a quantidade produzida. A nova quantidade que maximiza o lucro é Q,, em que 
o custo marginal é igual ao novo e mais elevado preço. Em essência, como a curva de custo marginal das 
empresas determina a quantidade de produto que estas estão dispostas a ofertar a qualquer preço, ela também é 
a curva de oferta das empresas competitivas. Entretanto, essa conclusão apresenta algumas restrições, como 
veremos a seguir. 


| 
E 
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Preço 





Custo marginal como a 
curva de oferta de uma 


P, empresa competitiva 


Um aumento no preço, de ?, 
para P,, leva a um aumento 
da quantidade que maximiza 
o lucro para a empresa, de 
Q, para Q,. Como a curva 
de custo marginal representa 
a quantidade fornecida pela 
empresa a qualquer preço 
dado, ela é também a curva 
de oferta da empresa. 


P, 
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A decisão da empresa de suspender as atividades no curto prazo 


Até aqui, analisamos a questão de quanto uma empresa competitiva produzirá. Em alguns casos, entretan- 
to, a empresa optará por paralisar as atividades e nada produzir. 

Aqui, devemos distinguir entre uma paralisação temporária das atividades e uma saída permanente da 
empresa do mercado. Uma paralisação refere-se a uma decisão de curto prazo de não produzir nada duran- 
te um determinado intervalo de tempo por causa das condições atuais do mercado. Uma saída refere-se a 
uma decisão de longo prazo de deixar o mercado. As decisões de curto e de longo prazo diferem porque 
a maioria das empresas não consegue se livrar do custo fixo no curto prazo, mas pode fazê-lo no longo. 
Ou seja, uma empresa que paralisa as atividades temporariamente ainda tem de arcar com seus custos fixos, 
ao passo que outra que sai do mercado deixa de pagar tanto os custos fixos quanto os variáveis. 

Considere, por exemplo, a decisão de produção que um fazendeiro precisa tomar. O custo da terra é um 
dos seus custos fixos. Se ele decide não produzir nada durante uma estação, a terra fica ociosa e ele não 
consegue recuperar esse custo. Ao tomar a decisão de curto prazo de paralisar as atividades por uma estação, 
dizemos que o custo fixo da terra é um custo irrecuperável. No entanto, se o fazendeiro decide abandonar 
definitivamente a agricultura, ele pode vender a terra. Ao tomar a decisão de longo prazo de sair ou não do 
mercado, o custo da terra não é irrecuperável (voltaremos, em breve, à questão do custo irrecuperável). 

Vamos agora considerar o que determina a decisão de interrupção de uma empresa. Se ela paralisa as 
atividades, perde toda a receita da venda de seu produto. Ao mesmo tempo, economiza os custos variáveis 
de produção (mas ainda precisa arcar com os custos fixos). Assim, a empresa paralisa as atividades se a receita 
que obteria produzindo for menor do que seus custos variáveis de produção. 

Um pouco de matemática pode tornar mais útil esse critério de paralisação das atividades. Se RT é a 
receita total e CV é o custo variável, a decisão da empresa pode ser representada como 


Paralisação se RT < CV 


A empresa paralisa as atividades se a receita total é menor que o custo variável. Dividindo os dois lados 
dessa desigualdade pela quantidade Q, podemos escrever 


Paralisação se RT/Q < CV/Q 
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O lado esquerdo da inequação, RT/Q,, é a receita total P x Q dividida pela quantidade, Q, que é a receita 
média expressa simplesmente como o preço P do bem. O lado direito da inequação, CV/Q, é o custo va- 
riável médio CVM. Assim, o critério para a paralisação de uma empresa passa a ser 


Paralisação se P< CVM 


Ou seja, uma empresa opta por paralisar as atividades se o preço do bem é menor que o custo variável 
médio de produção. Este critério é intuitivo: ao decidir produzir, a empresa compara o preço que recebe 
pela unidade típica com o custo variável médio em que incorrerá para produzir uma unidade típica. Se o 
preço não cobrir o custo variável médio, a empresa ficará em melhor situação se suspender a produção. 
Ela perderá dinheiro (pois ainda precisa pagar os custos fixos), mas perderá ainda mais se continuar no 
mercado. Ela poderá reabrir no futuro se as condições mudarem de maneira tal que o preço exceda o custo 


om ie 2 6 APR a a ppm ag porte eae cmg 


variável médio. 

Temos agora uma descrição completa da estratégia de maximização do lucro de uma empresa compe- 
titiva. Se ela produzir algo, produzirá a quantidade em que o custo marginal seja igual ao preço do bem. 
Se o preço for inferior ao custo variável médio nessa quantidade, a empresa ficará em melhor situação se 
baixar as portas e não produzir nada. Esses resultados encontram-se ilustrados na Figura 3. À curva de 
oferta de curto prazo das empresas competitivas é a parcela da curva de custo marginal delas que está acima do 
custo variável médio. 


Leite derramado e outros custos irrecuperáveis 


É provável que alguém já tenha lhe dito para “não chorar sobre o leite derramado” ou 


usto irrecuperável 2 
custo irrecuperáve “esquecer o passado”. Esses adágios refletem uma verdade profunda sobre a tomada 


um custo que já ocorreu 2x o . . , . sun? 
. de decisões racionais. Os economistas dizem que um custo é um custo irrecuperável 

e que não pode ser =. = 214 

recuperado quando já ocorreu e não pode ser recuperado. Como não há nada a fazer sobre os cus- 
ra 


tos irrecuperáveis, eles podem ser ignorados na tomada de decisões a respeito de diver- 
sos aspectos da vida, inclusive na estratégia empresarial. 

Nossa análise da decisão de paralisação das atividades de uma empresa é um exemplo da irrelevância 
dos custos irrecuperáveis. Adotamos a hipótese de que a empresa não pode recuperar seus custos fixos ao 
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2 Por vezes, o custo irrecuperável é também chamado custo afundado (sunk cost). (NRT) 
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interromper temporariamente a produção, ou seja, independentemente da quantidade de produtos oferta- 
da, mesmo que seja zero, a empresa ainda precisa pagar seus custos fixos. Como resultado, esses custos são 
irrecuperáveis no curto prazo e a empresa pode ignorá-los ao decidir quanto produzir. A curva de oferta de 
curto prazo da empresa é a parte da curva de custo marginal que está acima do custo variável médio, e a 
magnitude do custo fixo não é importante para essa decisão de oferta. 

A irrelevância dos custos irrecuperáveis também é importante para decisões pessoais. Imagine, por 
exemplo, que você atribua um valor de $ 15 ao ato de assistir a um filme recém-lançado. Você compra um 
ingresso por $ 10, mas o perde antes de chegar ao cinema. Será que você deve comprar outro ingresso ou ir 
para casa e recusar-se a pagar um total de $ 20 para ver o filme? A resposta é que você deve comprar outro 
ingresso. O benefício de assistir ao filme ($ 15) ainda excede o custo de oportunidade (os $ 10 pelo segundo in- 
gresso). Os $ 10 que você pagou pelo ingresso que perdeu são um custo irrecuperável. Não vale a pena 
chorar por causa deles, como no caso do leite derramado. 


Restaurantes quase vazios e minigolfe na baixa estação 


Você alguma vez já entrou em um restaurante para almoçar e viu que estava praticamente vazio? 
Talvez tenha se perguntado por que o estabelecimento se dava ao trabalho de ficar aberto, uma 
vez que a receita proporcionada pelos poucos clientes não tinha nenhuma possibilidade de cobrir 
os custos de operação do restaurante. 

Ao tomar a decisão de abrir ou não para o almoço, o proprietário de um restaurante precisa 
ter em mente a distinção entre custos fixos e variáveis. Muitos dos custos de um restaurante — 
aluguel, equipamento de cozinha, mesas, louças, talheres etc. — são fixos. Fechar durante o almo- 
ço não reduziria esses custos. Em outras palavras, são custos irrecuperáveis no curto prazo. 
Quando o proprietário está decidindo se deve ou não servir o almoço, somente os custos variáveis 
- o preço dos alimentos adicionais e os salários dos funcionários extras — são relevantes. O pro- 
prietário da casa só fechará para o almoço se a receita proporcionada pelos poucos clientes não 
for suficiente para cobrir os custos variáveis do restaurante. 

O operador de um campo de minigolfe em uma estância de verão enfrenta uma decisão 
semelhante. Como a receita varia substancialmente de estação para estação, a empresa precisa 

- decidir quando vai ficar aberta e quando vai ficar fechada. Novamente, os custos fixos — o custo 
de comprar o terreno e construir o empreendimento — são irrelevantes. O campo de minigolfe só 
deve ficar aberto nos períodos do ano em que as receitas excedem os custos variáveis. E 


A decisão da empresa de entrar em um mercado ou sair dele no longo prazo 


A decisão da empresa de sair do mercado no longo prazo é semelhante à decisão de paralisar as atividades. 
Se a empresa sair, perderá toda a receita da venda de seu produto, mas economizará os custos de produção, 
tanto fixos quanto variáveis. Assim, a empresa sai do mercado se a receita que obteria com a produção for menor 
que seus custos totais. 

Novamente, esse critério pode ser mais útil se representado matematicamente. Se RT é a receita total, e 
CT, o custo total, o critério da empresa pode ser descrito como 


Saída se RT <CT 


A empresa sai do mercado se a receita total é menor que o custo total. Dividindo os dois lados da desi- 
gualdade pela quantidade (), temos 





Saída se RT/Q < CT/Q 
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Podemos simplificar mais isso observando que RT/Q é a receita média, que é igual ao preço P, e que CT/Q 
é o custo total médio CTM. Assim, o critério de saída da empresa é 


Saída se P< CTM 


Ou seja, a empresa opta por sair do mercado se o preço do bem é inferior ao custo total médio de produção. 

Uma análise paralela se aplica ao empreendedor que esteja pensando em abrir uma empresa. A empre- 
sa entrará no mercado se isso for lucrativo, o que ocorre quando o preço do bem supera o custo total médio 
de produção. O critério de entrada é 


Entrada se P> CTM 


O critério de entrada é exatamente o oposto do critério de saída. 
Podemos agora descrever a estratégia de maximização de lucros das empresas competitivas no longo 





prazo. Se a empresa está no mercado, produz a quantidade na qual o custo marginal é igual ao preço do 
bem, mas, se o preço é inferior ao custo total médio para essa quantidade, a empresa opta por sair do mer- 
cado (ou por não entrar nele). Esses resultados estão representados na Figura 4. 4 curva de oferta de longo 
prazo da empresa competitiva é a parte da sua curva de custo marginal que está acima do custo total médio. 
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Medindo o lucro da empresa competitiva por meio de um gráfico 


Ao estudarmos a saída e a entrada do mercado, é útil analisarmos o lucro da empresa em maiores detalhes. | 
Lembre-se de que o lucro é igual à receita total (RT) menos o custo total (CT): 


Lucro =RT- CT , 
Podemos reescrever essa definição multiplicando e dividindo o lado direito por Q: 
Lucro = (RT/Q — CT/Q) x Q 


Mas observe que RT/Q é a receita média, que é o preço P, e que CT/Q é o custo total médio CTM. 
Portanto, 


Lucro = (P-CTM) x Q 
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EEUZER 
Lucro como a área entre o preço e o custo total médio 


A área do retângulo sombreado entre o preço e o custo total médio representa o lucro da empresa. A altura do retângulo é o preço 
menos o custo total médio (P - CTM), e a largura do retângulo é a quantidade produzida (Q). No painel (a), o preço está acima do 
custo total médio, de modo que a empresa tem um lucro positivo. No painel (b), o preço é inferior ao custo total médio, de modo que 
a empresa tem prejuízo. 


(a) Uma empresa com lucros (b) Uma empresa com prejuízos 


Preço Preço 


p P=RM=RMg 






Prejuízo 





0 Q Quantidade (0) Q Quantidade 


(quantidade que maximiza o lucro) (quantidade que minimiza o prejuízo) 





Essa maneira de expressar o lucro da empresa nos permite medir o lucro em nossos gráficos. 

O painel (a) da Figura 5 mostra uma empresa com lucro positivo. Como já vimos, a empresa maximi- 
za o lucro produzindo a quantidade para a qual o preço é igual ao custo marginal. Observe agora o retân- 
gulo sombreado. A altura do retângulo é P - CTM, a diferença entre o preço e o custo total médio. A 
largura do retângulo é Q, a quantidade produzida. Portanto, a área do retângulo é (P - CTM) x Q, que é 
o lucro da empresa. 

De maneira similar, o painel (b) dessa figura mostra uma empresa com prejuízo (ou lucro negativo). 
Nesse caso, maximizar o lucro significa minimizar o prejuízo, uma tarefa que se cumpre, novamente, pro- 
duzindo a quantidade para a qual o preço é igual ao custo marginal. Observe agora o retângulo sombreado. 
Sua altura é CTM — P e a largura é Q. A área é (CTM — P) x Q, que é o prejuízo da empresa. Como uma 
empresa nessa situação não está levantando receita o bastante para cobrir seu custo total médio, ela optaria, 
no longo prazo, por sair do mercado. 


TESTE RÁPIDO Como uma empresa competitiva determina o nível de produção para maximizar o lucro? 
Explique s Em que situação uma empresa competitiva maximizadora de lucro decide paralisar as atividades? E em 
que situação ela decide sair do mercado? 


A CURVA DE OFERTA EM UM MERCADO COMPETITIVO 


Agora que já examinamos a decisão de oferta de uma só empresa, podemos analisar a curva de oferta de um 
mercado. Há dois casos a considerar: primeiro, examinaremos um mercado com um número fixo de empre- 
sas; depois, examinaremos um mercado em que o número de empresas pode mudar à medida que empresas 
antigas saiam do mercado e novas entram nele. 
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Os dois casos são importantes porque cada um se aplica a um horizonte de tempo específico. Em inter- 
valos curtos, muitas vezes é difícil para as empresas entrar e sair do mercado; de modo que a hipótese de 
um número fixo de empresas é apropriada. Mas, no decorrer de períodos mais longos, o número de empre- 
sas pode se ajustar às mudanças nas condições do mercado. 


O curto prazo: oferta do mercado com um número fixo de empresas 


É 
É 
Ê 


Considere inicialmente um mercado com mil empresas idênticas. A qualquer preço dado, cada empresa 
fornece uma quantidade de produto para a qual o custo marginal é igual ao preço, como mostra o painel 
(a) da Figura 6. Ou seja, enquanto o preço estiver acima do custo variável médio, a curva de custo marginal 
de cada empresa será sua curva de oferta. A quantidade de produto ofertada no mercado é igual à soma 
das quantidades que cada uma das mil empresas individuais oferta. Assim, para derivarmos a curva de 
oferta do mercado, somamos a quantidade que cada empresa do mercado oferta. Como mostra o painel 
(b) da Figura 6, como as empresas são idênticas, a quantidade ofertada no mercado é mil vezes maior do 
que a quantidade que cada empresa oferta. 


O longo prazo: oferta do mercado com entrada e saída de empresas 


Vejamos agora o que acontece se as empresas são capazes de entrar no mercado ou sair dele. Suponhamos 
que todas tenham acesso à mesma tecnologia de produção do bem e aos mesmos mercados para comprar os 
insumos de produção. Assim, todas as empresas existentes e em potencial têm as mesmas curvas de custos. 
Em um mercado como esse, as decisões de entrada e saída dependem dos incentivos que há para os 
proprietários das empresas existentes e para os empreendedores que podem fundar novas empresas. Se as 
empresas já existentes no mercado forem lucrativas, haverá um incentivo para que novas empresas entrem 
no mercado. Essa entrada expandirá o número de empresas, aumentará a quantidade ofertada do bem e 








Oferta de mercado de curto prazo 


No curto prazo, quando o número de empresas do mercado é fixo, a curva de oferta de mercado, mostrada no painel (b), reflete as 
curvas de custo marginal das empresas individuais, mostradas no painel (a). Aqui, no mercado com mil empresas, a quantidade de 
produto ofertada ao mercado é mil vezes a quantidade que cada empresa oferta. 


(a) Oferta de uma empresa (b) Oferta do mercado 


Preço Preço 


$2,00 $2,00 


1,00 1,00 
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reduzirá os preços e os lucros. Inversamente, se as empresas do mercado estiverem tendo prejuízos, algumas 
das existentes sairão do mercado. Sua saída reduzirá o número de empresas, diminuirá a quantidade ofer- 
tada do produto e aumentará os preços e os lucros. Ao fim desse processo de entrada e saída, as empresas que 
ficarem no mercado deverão ter lucro econômico igual a zero. 

Lembre-se de que o lucro das empresas pode ser expresso como 


Lucro = (P- CTM) x Q 


Essa equação mostra que uma empresa em atividade terá lucro zero se, e somente se, o preço do bem 
for igual ao custo total médio da produção do bem em questão. Se o preço for superior ao custo total médio, 
o lucro será positivo, encorajando a entrada de novas empresas. Se o preço for inferior ao custo total mé- 
dio, o lucro será negativo, o que encorajará a saída de algumas empresas. O processo de entrada e saída só 
termina quando o preço e o custo total médio se igualam. 

Essa análise traz uma implicação surpreendente. Como vimos anteriormente, as empresas competitivas 
produzem de tal modo que o preço seja igual ao custo marginal. E acabamos de ver que a livre entrada e 
saída dos mercados força o preço a se igualar ao custo total médio. Mas, se o preço é igual ao custo marginal 
e ao custo total médio, então essas duas medidas de custo devem ser iguais entre si. O custo marginal e o 
custo total médio somente são iguais, contudo, quando a empresa opera ao custo total médio mínimo. 
Como vimos no capítulo anterior, o nível de produção com menor custo total médio é chamado escala efi- 
ciente. Assim, o equilíbrio de longo prazo de um mercado competitivo com livre entrada e saída deve ter suas empre- 
sas operando na escala eficiente. 

O painel (a) da Figura 7 mostra uma empresa que se encontra nesse equilíbrio de longo prazo. Nessa 
figura, o preço P é igual ao custo marginal CMg, de modo que a empresa está maximizando o lucro. O preço 
também é igual ao custo total médio CTM, de modo que o lucro é zero. Não há incentivo para que novas 
empresas entrem no mercado nem para que as existentes saiam dele. 

Com base nessa análise do comportamento das empresas, podemos determinar a curva de oferta de 
longo prazo do mercado. Em um mercado com livre entrada e saída, só há um preço consistente com o lucro 
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Oferta de mercado no longo prazo 


No longo prazo, as empresas entrarão no mercado ou sairão dele até o lucro chegar a zero. Assim, no longo prazo, o preço é igual ao 
custo total médio mínimo, como mostra o painel (a). O número de empresas se ajusta para garantir que toda a demanda seja satisfeita 
a esse preço. A curva de oferta de mercado de longo prazo é horizontal a esse preço, como mostra o painel (b). 


(a) Condição de lucro zero para a empresa (b) Oferta de mercado 


Preço Preço 
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zero — o custo total médio mínimo. Como resultado, a curva de oferta de mercado no longo prazo precisa 
ser horizontal a esse preço, como ilustrada pela curva de oferta perfeitamente elástica no painel (b) da 
Figura 7. Qualquer preço acima desse nível geraria lucro, levando a uma entrada de empresas no mercado 
e a um aumento da quantidade total ofertada. Qualquer preço abaixo desse nível geraria prejuízos, levando 
a uma saída de empresas do mercado e a uma redução da quantidade total ofertada. O número de empresas 
acaba por se ajustar de tal maneira que o preço seja igual ao custo total médio mínimo e haja empresas o 
suficiente para satisfazer toda a demanda a esse preço. 


Por que as empresas competitivas se mantêm em atividade quando têm lucro zero? 


À primeira vista, pode parecer estranho que empresas competitivas tenham lucro zero no longo prazo. 
Afinal de contas, as pessoas abrem empresas para ter lucro. Se a entrada de empresas no mercado acaba por 
reduzir o lucro a zero, pode parecer que não há muito sentido em se dedicar à atividade. 

Para entender melhor a condição de lucro zero, lembre-se de que o lucro é igual à receita total menos o 
custo total e que esse custo inclui todos os custos de oportunidade da empresa. Mais especificamente, inclui 
o custo de oportunidade do tempo e do dinheiro que o proprietário dedica à empresa. No equilíbrio de lucro 
zero, a receita da empresa precisa compensar os proprietários pelos custos de oportunidade. 

Vamos considerar um exemplo. Suponhamos que um fazendeiro tenha precisado investir $ 1 milhão para 
iniciar sua fazenda e que esse dinheiro pudesse, alternativamente, ter sido depositado em um banco e ren- : 
der $ 50 mil por ano em juros. Além disso, para dar início a seu negócio, ele teve de abrir mão de outro 
emprego que lhe renderia $ 30 mil por ano. Então o custo de oportunidade do fazendeiro inclui tanto os 
juros que poderia ter ganho quanto o salário a que renunciou — um total de $ 80 mil. Ainda que o lucro seja 
reduzido a zero, sua receita como fazendeiro o compensará por esses custos de oportunidade. 

Lembre-se de que os contadores e os economistas medem custos de maneiras diferentes. Como vimos 
no capítulo anterior, os contadores acompanham os custos explícitos, mas geralmente deixam de lado os 
implícitos. Ou seja, medem os custos que exigem da empresa saída de dinheiro, mas deixam de incluir os 
custos de oportunidade da produção que não envolvem desembolso de dinheiro. Com isso, no equilíbrio de : 
lucro zero, o lucro econômico é zero, mas o contábil é positivo. O contador do nosso fazendeiro, por exem- 
plo, concluiria que ele teve lucro contábil de $ 80 mil, que é o bastante para mantê-lo no negócio. . 
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À mudança na demanda no curto e no longo prazo 


Agora que já entendemos melhor como as empresas decidem sobre a oferta, podemos estudar como o 
mercado responde a mudanças na demanda. Como as empresas podem entrar no mercado e sair dele no 
longo prazo, mas não no curto prazo, a resposta do mercado a uma mudança da demanda depende do 
horizonte de tempo que se considera. Para vermos por que isso ocorre, vamos acompanhar os efeitos de um 
deslocamento da demanda. 

Suponhamos que o mercado de leite comece em equilíbrio de longo prazo. As empresas têm lucro zero, 
de modo que o preço é igual ao custo total médio mínimo. O painel (a) da Figura 8 mostra essa situação. O 
equilíbrio de longo prazo é o ponto A, a quantidade vendida no mercado é o ponto Q), e o preço é P,. 

Suponhamos agora que os cientistas descubram que o leite tem efeitos miraculosos sobre a saúde. Como 
resultado, a curva de demanda por leite desloca-se para fora, de D, para D,, como no painel (b). O equilíbrio 
de curto prazo passa do ponto A para o B; como resultado, a quantidade aumenta de Q, para (), e o preço 
sobe de P, para P,. Todas as empresas existentes respondem ao preço mais elevado aumentando a quantida- 
de produzida. Como a curva de oferta de cada empresa reflete sua curva de custo marginal, o quanto cada 
uma delas aumentará a produção será determinado pela curva de custo marginal. No novo equilíbrio de curto 
prazo, o preço do leite é maior do que o custo total médio, de modo que as empresas têm lucro positivo. 

Ao longo do tempo, o lucro gerado nesse mercado encoraja a entrada de novas empresas. Por exemplo, 
alguns fazendeiros podem desistir de produzir outras coisas e passar a produzir leite. À medida que o número 
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Aumento da demanda no curto e no longo prazo 
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Um mercado parte do equilíbrio de longo prazo, mostrado no ponto A do painel (a). Nesse eguilíbrio, cada empresa tem lucro zero e 
o preço é igual ao custo total médio mínimo. O painel (b) mostra o que acontece no curto prazo quando a demanda sobe de D, para 
D,. O equilíbrio passa do ponto A para o ponto B, o preço aumenta de ?, para ?, e a quantidade vendida no mercado aumenta de Q, 
para Q,. Como agora o preço é maior que o custo total médio, as empresas têm lucro, o que, com o passar do tempo, estimula novas 
empresas a entrar no mercado. Essa entrada de empresas desloca a curva de oferta de curto prazo para a direita, de O, para O,, como 
mostra o painel (c). No novo equilíbrio de longo prazo, o ponto €, o preço voltou para ?,, mas a quantidade vendida aumentou para 
Q3. Os lucros voltaram a ser zero e o preço voltou ao custo total médio mínimo, mas o mercado tem um número maior de empresas 


para atender à maior demanda. 


(a) Condição Inicial 


Mercado 










Pp 
reço 1. O mercado começa no 


equilíbrio de longo prazo... 
Oferta de curto prazo, O, 


P, 
longo prazo 


Demanda, D; 


Quantidade (mercado) 


Empresa 


Preço 
2... com a empresa 


tendo lucro zero. 


CMg cm 








0 Quantidade (empresa) 


(b) Resposta no curto prazo 


Mercado 











Preço 
3. Porém, um aumento 


na demandá eleva 
o preço... 


Oferta de 
longo prazo 
D, 





0 Q, Q, Quantidade (mercado) 


Empresa 


Preço . 
$ 4. ... proporcionando 


lucros de curto prazo 





0 Quantidade (empresa) 


(c) Resposta no longo prazo 


Mercado 
5. Quando os lucros 












Preço 





Y " $ 
P, Oferta de «see 
w longo prazo 
D; 
0 Q, Q Q Quantidade 


(mercado) 


encorajam novas empresas a 
entrar no mercado, a oferta 
o, aumenta e o preço cai... 


Empresa 


reço 
S 6.... restaurando o 


eguilíbrio de longo prazo. 





0 Quantidade (empresa) 
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de empresas aumenta, a curva de oferta de curto prazo desloca-se para a direita, de O, para O,, como no 
painel (c), e esse deslocamento faz que o preço do leite caia. Por fim, o preço volta para o custo total médio 
mínimo, os lucros passam a ser zero e as empresas param de entrar no mercado. Assim, o mercado atinge 
um novo equilíbrio de longo prazo no ponto €. O preço do leite voltou a ser P,, mas a quantidade produ- 
zida se elevou para Q,. Cada empresa está novamente operando na escala eficiente, mas, como há mais 
empresas no setor, a quantidade de leite produzida e vendida é maior. 


Por que a curva de oferta no longo prazo pode ter inclinação ascendente 


Até aqui, vimos que a entrada e a saída podem fazer que a curva de oferta no longo prazo de mercado 
seja horizontal. Nossa análise mostra, em essência, que há um grande número de novas empresas com 
potencial para entrar no mercado, cada qual enfrentando os mesmos custos. Com isso, ao custo total 
médio mínimo, a curva de oferta do mercado é horizontal. Quando a demanda pelo bem aumenta, o 
resultado de longo prazo é um aumento do número de empresas e da quantidade total ofertada, sem 
nenhuma mudança do preço. 


eco Ora nem care jar emp? 20 nn 


mca 


ve 


Entretanto, há dois motivos pelos quais a curva de oferta de longo prazo do mercado pode ter inclinação 
ascendente. O primeiro é que alguns recursos usados na produção podem estar disponíveis somente em 
quantidades limitadas. Considere, por exemplo, o mercado de produtos agrícolas. 

Qualquer pessoa pode decidir comprar terras e dar início a uma fazenda, mas a quantidade de terra é 


: 
á 


limitada. À medida que mais pessoas se tornam agricultores, o preço das terras cultiváveis aumenta, o que 
eleva os custos para todos os agricultores no mercado. Assim, um aumento da demanda por produtos agrí- 
colas não pode induzir um aumento na quantidade ofertada sem induzir também um aumento nos custos 
dos fazendeiros, o que, por sua vez, significa um aumento de preços. O resultado é uma curva de oferta de 
longo prazo de mercado com inclinação ascendente, mesmo que haja livre entrada no setor. 

A segunda razão para a curva de oferta ter inclinação ascendente é que as empresas podem ter custos 
diferentes. Considere, por exemplo, o mercado de pintores de parede. Qualquer pessoa pode entrar no 
mercado de serviços de pintura, mas nem todas estão sujeitas aos mesmos custos. Os custos variam, em 
parte, porque algumas pessoas trabalham mais rápido do que outras e, em parte, porque algumas têm alter- 
nativas melhores de uso de seu tempo, sabendo gerenciá-lo melhor do que outras. Para qualquer preço 
dado, as pessoas com menores custos têm maior probabilidade de entrar no mercado que aquelas com 
custos mais elevados. Para aumentar a quantidade ofertada de serviços de pintura, as pessoas precisam ser 
encorajadas a entrar no mercado, e como estão sujeitas a custos maiores, o preço precisa subir para que a 
entrada no mercado seja lucrativa para elas. Assim, a curva de oferta de mercado de serviços de pintura tem 
inclinação ascendente, mesmo que haja livre entrada no mercado. 

Observe que, se as empresas estão sujeitas a custos diferentes, algumas delas têm lucros mesmo no 
longo prazo. Nesse caso, o preço do mercado reflete o custo total médio da empresa marginal — a que sairia 
do mercado se o preço caísse. Essa empresa tem lucro zero, mas aquelas cujos custos são menores obtêm 
lucro positivo. A entrada de novas empresas no mercado não elimina esse lucro porque as entrantes em 
potencial têm custos mais elevados que as empresas que já estão no mercado. As empresas de maior custo 
somente entrarão no mercado se o preço aumentar, tornando o mercado lucrativo para elas. 

Assim, por esses dois motivos, pode ser necessário maior preço para induzir um aumento na quantidade 
ofertada. Nesse caso, a curva de oferta de longo prazo de um mercado pode ter inclinação ascendente, e não 
horizontal. Ainda assim, a lição fundamental sobre entrada e saída de empresas no mercado permanece 
verdadeira. Como as empresas podem entrar e sair com mais facilidade no longo prazo que no curto prazo, a curva 
de oferta no longo prazo é tipicamente mais elástica que a curva de oferta no curto prazo. 


TESTE RÁPIDO No longo prazo, havendo livre entrada e saída de empresas no mercado, o preço em um merca- 
do é igual ao custo marginal, ao custo total médio, a ambos ou a nenhum deles? Explique com um diagrama. 
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CONCLUSÃO: POR TRÁS DA CURVA DE OFERTA 


Abordamos o comportamento das empresas competitivas que maximizam o lucro e que oferecem bens em 
mercados competitivos. Como você deve se lembrar, vimos no Capítulo 1 que um dos Dez Princípios de 
Economia é que as pessoas racionais pensam na margem. Este capítulo aplicou esse conceito à empresa 
competitiva. A análise marginal nos proporcionou uma teoria da curva de oferta em um mercado competi- 
tivo e, com isso, um entendimento mais profundo dos resultados de mercado. 

Aprendemos que, quando compramos um bem de uma empresa em um mercado competitivo, podemos 
ter certeza de que o preço pago está próximo do custo de produção do bem em questão. Mais especifica- 
mente, se as empresas forem competitivas e maximizarem seus lucros, o preço de um bem será igual ao 
custo marginal de sua produção. Além disso, se as empresas puderem entrar e sair livremente do mercado, 
o preço também será igual ao menor custo total médio de produção possível. 

Embora tenhamos, ao longo deste capítulo, adotado a hipótese de que as empresas são tomadoras de 
preços, muitas das ferramentas que desenvolvemos aqui também são úteis para o estudo das empresas em 
mercados menos competitivos. No próximo capítulo, examinaremos o comportamento das empresas que 
têm poder de mercado. Mais uma vez, a análise marginal será útil para analisar essas empresas, mas com 
implicações bastante diferentes. 


RESUMO 


* Como as empresas competitivas são tomadoras de 
preços, suas receitas são proporcionais à quantidade 
produzida. O preço do bem é igual à receita média e 
à receita marginal da empresa. 

e Para maximizar o lucro, a empresa escolhe uma 

quantidade produzida tal que a receita marginal 

seja igual ao custo marginal. Como a receita mar- 
ginal das empresas competitivas é igual ao preço 
de mercado, a empresa escolhe uma quantidade tal 
que o preço seja igual ao custo marginal. Assim, 

a curva de custo marginal da empresa é sua curva 

de oferta. 

No curto prazo, quando uma empresa não é capaz de 

recuperar seus custos fixos, opta por paralisar tempo- 

rariamente as atividades se o preço do bem é inferior 

ao custo variável médio. No longo prazo, quando a 

empresa é capaz de recuperar tanto os custos fixos 


CONCEITOS-CHAVE 


mercado competitivo, p. 262 
receita média, p. 263 


- QUESTÕES PARA REVISÃO 


quanto os variáveis, opta por sair do mercado se o 
preço é inferior ao custo total médio. 

* Em um mercado com livre entrada e saída de empre- 
sas, os lucros são conduzidos para zero no longo 
prazo. Nesse equilíbrio de longo prazo, todas as 
empresas produzem na escala eficiente, o preço é 
igual ao custo total médio mínimo e o número de 
empresas se ajusta para satisfazer a quantidade 
demandada a esse preço. 

e As variações da demanda têm efeitos diferentes em 
diferentes horizontes de tempo. No curto prazo, um 
aumento da demanda eleva os preços e gera lucros, e 
uma queda da demanda reduz os preços e gera pre- 
juízos. Mas, se as empresas podem entrar e sair livre- 
mente do mercado, então, no longo prazo o número 
de empresas se ajusta para conduzir o mercado de 
volta para o equilíbrio de lucro zero. 


receita marginal, p. 264 
custo irrecuperável, p. 268 








1. Explique a diferença entre a receita e o lucro de 3. Em que condições uma empresa paralisa tempora- 
uma empresa. Qual deles as empresas maximi- riamente as atividades? Explique. 
zam? 4. Trace as curvas de custos de uma empresa típica. 


2. O que significa empresa competitiva? Para um dado preço, explique como a empresa 
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escolhe o nível de produção que maximiza o 
lucro. Indique no gráfico a receita total da empre- 
sa nesse nível de produção. Indique também os 
custos totais. 


- O preço de uma empresa se iguala ao custo margi- 


nal no curto prazo, no longo prazo ou em ambos? 
Explique. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Você vai ao melhor restaurante da cidade e pede 


um prato de lagosta que custa $& 40. Depois de 
comer metade do prato, percebe que está satisfeito. 
Seu(sua) namorado(a) quer que você termine o 
jantar porque não tem como levá-lo para casa e“já 
pagou por ele”. O que você deve fazer? Relacione 
a resposta ao material deste capítulo. 


. Muitos barcos pequenos são feitos de fibra de 


vidro, um derivado do petróleo. Suponhamos que 

o preço do petróleo aumente. 

a. Usando diagramas, demonstre o que acontece 
com as curvas de custos de uma empresa indivi- 
dual fabricante de barcos e com a curva de ofer- 
ta do mercado. 

b. O que acontece com os lucros dos fabricantes de 
barcos no curto prazo? O que acontece com o 
número de fabricantes de barcos no longo prazo? 


. A empresa de jardinagem de Bob é um negócio 


competitivo e de maximização de lucros. Ele cobra 
$ 27 para cortar a grama. O custo total diário é de 
& 280, dos quais $ 30 correspondem ao custo fixo. 
Bob consegue cortar 10 gramados por dia. Como 
você avalia a decisão de curto prazo de Bob de 
paralisar temporariamente o negócio e a decisão 
de longo prazo de sair do mercado? 


« À empresa de rolamentos Ball Bearings Inc. tem os 


seguintes custos de produção: 





Quantidade Custo fixo Custo variável 
0 $100 50 
1 00 50 
2 100: 70 
3 00 9 
4 00 140 
5 00 200 
6 109 360 


a. Calcule os custos fixos médios, os custos variáveis 
médios, os custos totais médios e os custos mar- 
ginais da empresa em cada nível de produção. 

b. O preço de um conjunto de rolamentos é $ 50. 
Ao perceber que não conseguirá obter lucros, o 





6. 


7. 


Em que condições uma empresa sai do mercado? 
Explique. 

As curvas de oferta do mercado são tipicamente 
mais elásticas no curto ou no longo prazo? Explique. 
O preço de uma empresa se iguala ao custo total 
médio mínimo no curto prazo, no longo prazo ou 
em ambos? Explique. 


diretor executivo decide encerrar as operações. 
Quais são as perdas e os lucros da empresa? 
Essa foi uma decisão acertada? Explique. 

c. Ao se lembrar vagamente do curso de In- 
trodução à Economia, o diretor financeiro diz 
ao diretor executivo que é melhor produzir um 
conjunto de rolamentos, pois nessa quantidade 
a receita marginal é igual ao custo marginal. 
Quais são os lucros/perdas da empresa naque- 
le nível de produção? Qual é a melhor decisão? 
Explique. 


5. Considere o custo total e a receita total dados na 


tabela a seguir: 


Quantidade 0 1 2 3 4 5 6 7 
Custo total s8 910 048319 7% 3% 
Receita total S0 8 1% 2 3 40 48 5% 


a. Calcule o lucro para cada quantidade. Quanto a 
empresa deve produzir para maximizar o lucro? 

b. Calcule a receita marginal e o custo marginal 
para cada quantidade. Trace os gráficos. (Dica: 
coloque os pontos entre os números inteiros. 
Por exemplo, o custo marginal entre 2 e 3 deve 
ser colocado em 2 *,.) Em que quantidade essas 
curvas se cruzam? Como isso está relacionado à 
resposta do item (a)? 

c. É possível dizer se essa empresa está em uma 
indústria competitiva? Em caso positivo, é pos- 
sível dizer se a indústria está em seu equilíbrio 
de longo prazo? 

Uma empresa em um mercado competitivo recebe 

$ 500 de receita total e tem receita marginal de 

$ 10. Qual é a receita média e quantas unidades 
foram vendidas? 

Suponha que o setor de impressão de livros seja 

competitivo e parta do equilíbrio de longo prazo. 

a. Trace um diagrama que descreva a empresa 
típica do setor. 

b. A Gráfica e Editora Hi-Tech inventou um novo 
processo que reduz substancialmente o custo da 
impressão de livros. O que acontece com os 
lucros da empresa e com o preço dos livros no 


aero rmpreesraas e crer e 


eme 


! 
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8. 


10. 


11. 
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curto prazo quando a patente da Hi-Tech impe- 
de que outras empresas usem a tecnologia? 

c. O que acontece no longo prazo quando a 
patente expira e outras empresas passam a 
poder usar a tecnologia? 

O mercado de fertilizantes é perfeitamente compe- 

titivo. As empresas estão produzindo, mas atual- 

mente estão sofrendo perdas econômicas. 

a. Como o preço do fertilizante se compara ao 
custo total médio, ao custo variável médio e ao 
custo marginal da produção? 

b. Elabore dois gráficos, lado a lado, para ilustrar a 
situação atual de uma empresa típica e no mer- 
cado. 

c. Suponhamos que não haja mudança na 
demanda ou nas curvas de custo dessas empre- 
sas. Explique o que acontecerá, no longo prazo, 
ao preço do fertilizante, ao custo marginal, ao 
custo total médio, à quantidade ofertada por 
cada empresa e à quantidade total ofertada no 
mercado. 


. Uma empresa que maximiza os lucros em um mer- 


cado competitivo produz atualmente 100 unida- 

des. A receita média é de $ 10, o custo total médio 

é de $8 e o custo fixo é de $ 200. 

a. Qual é o seu lucro? 

b. Qual é o seu custo marginal? 

c. Qual é o seu custo variável médio? 

d. A escala de eficiência da empresa é de mais de, 
menos de ou exatamente 100 unidades? 

Suponhamos que o setor têxtil dos Estados Unidos 

seja competitivo e que não haja comércio interna- 

cional de tecidos. No equilíbrio de longo prazo, o 

preço por peça é $ 30. 

a. Descreva o equilíbrio com gráficos para todo o 
mercado e para um produtor individual. 
Suponhamos agora que os produtores de outros 
países estejam dispostos a vender grandes 
quantidades de tecido nos Estados Unidos por 
apenas $ 25 a peça. 

b. Supondo que os produtores de tecido dos 
Estados Unidos tenham grandes custos fixos, 
qual o efeito, no curto prazo, que essas impor- 
tações têm sobre a quantidade produzida por 
um produtor individual? Qual é o efeito de cur- 
to prazo sobre o lucro? Ilustre sua resposta com 
um gráfico. 

c. Qual será o efeito de longo prazo sobre o núme- 
ro de empresas norte-americanas no setor? 

Na cidade de Ectenia, o mercado para tortas de 

maçã é competitivo e tem a seguinte programação 

de demanda: 
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Preço Quantidade demandada 
51 1.200 tortas 
2 1100 
3 1.000 
4 900 
5 800 
6 100 
7 600 
8 500 
9 400 
10 300 
1 200 
2 100 
13 0 


Cada produtor no mercado tem custos fixos de 
$9 e o seguinte custo marginal: 


Quantidade 
torta $2 


Custo marginal 


SN mB vm 
oo 


a. Calcule o custo total de cada produtor e o custo 
total médio para 1 a 6 tortas. 

b. O preço de uma torta é, agora, $ 11. Quantas 
tortas são vendidas? Quantas tortas produz 
cada produtor? Há quantos produtores? Qual é 
o lucro de cada produtor? 

c. A situação descrita no item (b) é um equilíbrio 
de longo prazo? Explique. 

d. Suponha que, no longo prazo, haja livre entrada e 
saída de empresas. Qual é lucro de cada produtor 
no equilíbrio de longo prazo? Qual é o preço de 
mercado? Qual é o número de tortas produzi- 
das por produtor? Quantas tortas são vendidas? 
Quantos produtores de torta estão operando? 

Suponhamos que haja mil quiosques de rosca sal- 

gada em atividade na cidade de Nova York. Cada 

quiosque tem a curva de custo total médio típica 
em forma de U. À curva de demanda por rosca 

salgada do mercado tem inclinação descendente, e 

o mercado de rosca salgada está em equilíbrio 

competitivo de longo prazo. 
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a. Represente graficamente o equilíbrio atual 
usando gráficos para todo o mercado e para 
cada quiosque de roscas salgadas. 

b. À cidade decide restringir o número de licenças 
para quiosques de roscas salgadas, reduzindo o 
número de quiosques para apenas 800. Que 
efeito isso terá sobre o mercado e sobre cada 
quiosque que continua em operação? Use gráfi- 
cos para ilustrar sua resposta. 

c. Suponhamos que a cidade decida cobrar uma 
taxa de licenciamento dos 800 quiosques. Como 
isso afetará o número de roscas salgadas vendi- 
das por um único quiosque? Como isso afetará 
o preço das roscas salgadas na cidade? 

d. A cidade quer levantar a maior receita possível 
e, ao mesmo tempo, garantir que 800 quiosques 
permaneçam funcionando na cidade. Em quan- 
to a cidade deve aumentar a taxa de licencia- 
mento? Mostre a resposta em seu gráfico. 

Uma indústria tem atualmente 100 empresas, 

todas com custo fixo de $ 16 e custo variável médio 

conforme a tabela: 


Quantidade Custo variável médio 


1 $1 


Soo E ico im 
o EB wÔ 


- Calcule o custo marginal e o custo total médio. 
. O preço atual é $10. Qual é a quantidade total 


ofertada no mercado? 


« À medida que o mercado faz a transição para o 


equilíbrio de longo prazo, o que acontecerá com 
o preço, a quantidade demandada e a quanti- 
dade ofertada por cada empresa? Analise cada 
item. Haverá aumento ou redução? 


- Elabore o gráfico da curva de oferta no longo 


prazo para esse mercado. 














Se você tem um computador pessoal, ele provavelmente utiliza alguma versão do Windows, o sistema ope- 


racional vendido pela Microsoft Corporation. Quando, há muitos anos, a Microsoft projetou a primeira 
versão do Windows, pediu ao governo um copyright e o recebeu, o que deu à empresa direito exclusivo de 
produzir e vender cópias do sistema operacional Windows. Assim, se alguém quiser comprar uma cópia do 
sistema, não tem muita escolha a não ser dar à Microsoft os cerca de & 100 que a empresa decidiu cobrar 
pelo produto. Dizemos que a Microsoft detém o monopólio do mercado do Windows. 

As decisões empresariais da Microsoft não são bem descritas pelo modelo de comportamento da empre- 
sa que desenvolvemos no capítulo anterior, em que analisamos os mercados competitivos, nos quais há 
muitas empresas que oferecem produtos essencialmente idênticos, de modo que cada empresa tem pouca 
influência sobre o preço que recebe. Em contrapartida, um monopólio como o da Microsoft não tem con- 
correntes próximos e, assim, tem poder para influenciar o preço de mercado de seu produto. Enquanto uma 
empresa competitiva é uma tomadora de preços, uma empresa monopolista é uma formadora de preços. 
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Neste capítulo, examinaremos as implicações desse poder de mercado e veremos que o poder de mer- 
cado altera a relação entre os custos de uma empresa e o preço pelo qual ela vende seu produto ao mercado. 
Uma empresa competitiva toma o preço de seu produto como dado pelo mercado e então determina a : 
quantidade que ofertará de maneira que o preço seja igual ao custo marginal. Já o preço cobrado por um 
monopólio excede o custo marginal. Esse resultado é claramente verdadeiro no caso do Windows, da 
Microsoft. O custo marginal do Windows — o custo adicional em que a Microsoft incorreria ao gravar em um 
CD uma cópia adicional do programa — é de apenas alguns dólares. O preço de mercado do Windows é 
muitas vezes superior ao seu custo marginal. 

Talvez não seja surpreendente que os monopólios cobrem preços elevados por seus produtos. Os clientes 
dos monopólios parecem não ter outra escolha a não ser pagar o preço que o monopólio estiver cobrando. 
No entanto, se for esse o caso, por que uma cópia do Windows não custa $ 1.000? Ou $ 10 mil? A razão, 
naturalmente, é que, se a Microsoft fixasse um preço tão elevado, menos pessoas comprariam o produto. As 
pessoas comprariam menos computadores, passariam para outros sistemas operacionais ou fariam cópias 
ilegais. Os monopólios podem controlar o preço de seus produtos, mas, como os preços elevados reduzem 
a quantidade que os clientes compram, seus lucros não são ilimitados. 

Ao examinarmos as decisões de produção e determinação de preços dos monopólios, consideraremos 
também as implicações do monopólio para a sociedade como um todo. As empresas monopolistas, assim 
como as competitivas, objetivam maximizar o lucro, mas esse objetivo tem ramificações muito diferentes 
para empresas competitivas e monopolistas. Nos mercados competitivos, os compradores e vendedores, 
interessados em si próprios, se comportam como se fossem conduzidos por uma mão invisível para promo- 
ver o bem-estar econômico geral. Por outro lado, como as empresas monopolistas não estão sujeitas ao freio 
da competição, o resultado em um mercado em que haja monopólio nem sempre atende aos melhores 
interesses da sociedade. 

Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que os governos, às vezes, podem melhorar os resul- 
tados do mercado. A análise feita neste capítulo esclarecerá esse princípio. Ao examinarmos os problemas 
que os monopólios criam para a sociedade, também abordaremos como os formuladores de políticas do 





governo podem reagir a esses problemas. O governo norte-americano, por exemplo, fica muito atento às 
decisões empresariais da Microsoft. Em 1994, impediu que a empresa comprasse a Intuit, uma produtora de 
software que vende o principal programa de gerenciamento de finanças pessoais, alegando que uma combi- 
nação da Microsoft com a Intuit concentraria excessivamente o poder de mercado nas mãos de uma só 


empresa. De maneira semelhante, em 1998, o Departamento de Justiça dos Estados Unidos apresentou 
objeção quando a Microsoft começou a integrar seu navegador de internet ao sistema operacional Windows, 
afirmando que isso aumentaria o poder da empresa em outras áreas. Até hoje, a Microsoft continua a dis- 
cutir com as autoridades antitrustes, nos Estados Unidos e no exterior. 


POR QUE SURGEM OS MONOPÓLIOS 


Uma empresa é um monopólio se for a única vendedora de seu produto e se seu pro- 


monopóli =. . eu A: , 
onopólio , duto não tiver substitutos próximos. A causa fundamental dos monopólios está nas 

uma empresa que é à as a: , 1 

= barreiras à entrada: um monopólio se mantém como o único vendedor de seu mercado 

única vendedora de um - . 

produto que não tem porque as outras empresas não podem entrar no mercado e competir com ela. As bar- 

. na reiras à entrada, por sua vez, têm três origens principais: 
substitutos próximos 


e Recursos de monopólio: um recurso-chave necessário para a produção é exclusivo de uma única empresa. 

e Regulamentações do governo: o governo concede a uma única empresa o direito exclusivo de produzir 
um determinado bem ou serviço. 

* O processo de produção: uma única empresa consegue fornecer produtos a custo mais baixo que um 
grande número de produtores. 
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Recursos de monopólio 


A maneira mais simples pela qual um monopólio pode surgir é uma única empresa ser proprietária de um 
recurso-chave. Considere, por exemplo, o mercado de água em uma pequena cidade do Velho Oeste. Se 
dúzias de moradores tiverem poços em funcionamento, o modelo competitivo discutido no capítulo anterior 
descreverá o comportamento dos vendedores. Como resultado da competição entre os fornecedores de 
água, o preço de um galão de água será igual ao custo marginal do bombeamento de um galão adicional. 
Entretanto, se houver somente um poço na cidade e se for impossível obter água de alguma outra maneira, 
então o dono do poço terá um monopólio sobre a água. Não é de surpreender que o monopolista tenha 
muito mais poder de mercado que qualquer empresa em um mercado competitivo. No caso de um bem 
indispensável como a água, o monopolista pode exigir um preço muito alto, mesmo que o custo marginal 
de bombear um galão adicional seja baixo. 

Um exemplo clássico de poder de mercado que resultou da propriedade de um recurso-chave é o da 
DeBeers, empresa de diamantes da África do Sul. A companhia foi fundada em 1888 por Cecil Rhodes, 
empresário inglês (e benemérito distribuidor de bolsas de estudo). A DeBeers às vezes controla cerca de 80% 
da produção mundial de diamantes. Como sua participação no mercado é de menos de 100%, a DeBeers 
não é exatamente um monopólio, mas, nem por isso, a empresa deixa de exercer influência considerável 
sobre o preço mundial dos diamantes. 

Embora a propriedade exclusiva de um recurso-chave seja uma causa potencial de monopólios, estes 
raramente surgem por esse motivo na prática. As economias atuais são grandes e os recursos têm muitos 
proprietários. Com efeito, como muitos bens são negociados internacionalmente, o alcance natural de seus 
mercados muitas vezes é mundial. Assim, há poucos exemplos de empresas que sejam proprietárias de um 
recurso para o qual não haja substitutos próximos. 


Monopólios criados pelo governo 


Em muitos casos, os monopólios surgem porque o governo concede a uma só pessoa ou empresa o direi- 
to exclusivo de vender algum bem ou serviço. Às vezes, o monopólio decorre da influência política de 
quem deseja ser monopolista. Antes os reis, por exemplo, concediam licenças exclusivas de comércio a 
seus amigos e aliados. Em outros casos, o governo concede um monopólio porque isso é visto como de 
interesse público. 

As leis de patentes e direitos autorais são dois exemplos importantes. Quando uma companhia farma- 
cêutica descobre um novo medicamento, pode requerer do governo uma patente. Se o governo considerar 
que o medicamento é realmente original, a patente é aprovada, o que confere à empresa o direito exclusivo 
de fabricação e venda do produto por 20 anos. De maneira similar, quando um autor termina de escrever 
um romance, pode requerer o direito autoral sobre ele. O direito autoral é uma garantia do governo de que 
ninguém poderá imprimir e vender o livro sem a permissão do autor. O direito autoral faz do romancista 
um monopolista sobre a venda de seu livro. 

É fácil perceber os efeitos das leis de patentes e direitos autorais. Como essas leis concedem monopólio 
a um produtor, levam a preços mais elevados dos que os que ocorreriam se houvesse competição. Mas, ao 
permitirem que esses produtores monopolistas cobrem preços mais altos e obtenham lucros maiores, as leis 
também encorajam alguns comportamentos desejáveis. Permite-se que as companhias farmacêuticas 
monopolizem os medicamentos que descobrem com o objetivo de incentivar a pesquisa. Permite-se que os 
autores monopolizem as vendas de seus livros para incentivá-los a escrever mais e melhores livros. 

Assim, as leis que regem patentes e direitos autorais trazem benefícios e custos. Os benefícios represen- 
tam um incentivo maior à atividade criativa e são compensados, em certa medida, pelos custos da formação 
de preços monopólica, que examinaremos em mais detalhes adiante. 
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Monopólios naturais 


Uma indústria é um monopólio natural quando uma só empresa consegue ofertar um 


monopólio natural : ani : 
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de escala, Nesse caso, uma só empresa pode produzir qualquer quantidade de produto É 
a um custo menor. Ou seja, para qualquer quantidade dada de produto, um maior 
número de empresas leva a uma menor produção por empresa e a um custo total médio 


ofertar um bem ou 
serviço a um mercado 
inteiro, a um custo 
menor do que ocorreria mais elevado. 


se existissem duas ou Um exemplo de monopólio natural está na distribuição de água. Para levar água aos 
mais empresas no moradores de uma cidade, uma empresa precisa construir uma rede de tubulações. 
mercado Se duas ou mais empresas competissem na prestação desse serviço, cada empresa teria 


de pagar o custo fixo da construção da rede. Assim, o custo total médio da água é menor 

se uma só empresa suprir o mercado. 
Vimos outros exemplos de monopólio natural quando abordamos os bens públicos e os recursos comuns 
no Capítulo 11. Notamos que os bens artificialmente escassos são excludentes, mas não rivais. Um exemplo é 
uma ponte que seja tão pouco trafegada que nunca haja congestionamento nela. A ponte é excludente por- 


create nem mamremmmacem 
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que um pedágio poderia impedir que alguém a usasse e não é rival porque o uso dela por alguém não 
diminui a possibilidade de outras pessoas a usarem. Como há um custo fixo para a construção da ponte e 
um custo marginal desprezível para os usuários adicionais, o custo total médio de uma viagem pela ponte 
(o custo total dividido pelo número de viagens) diminui com o aumento do número de viagens. Por essa 
razão, a ponte é um monopólio natural. 

Quando uma empresa é um monopólio natural, preocupa-se menos com a entrada de novas empresas 
no mercado que possam erodir seu poder monopolista. Normalmente, uma empresa tem dificuldade para 
manter sua posição monopolista se não tiver a propriedade de um recurso-chave ou a proteção do governo. 
O lucro do monopolista atrai novas empresas para o mercado e estas podem tornar o mercado mais com- 
petitivo. Em comparação, entrar em um mercado em que alguma empresa detenha o monopólio natural não 
é interessante. As empresas entrantes em potencial sabem que não poderão atingir os mesmos baixos custos 


de que desfruta o monopolista porque, depois de entrar, cada uma teria uma fatia menor do mercado. 

Em alguns casos, o tamanho do mercado é determinante para saber se uma indústria é um monopólio 
natural ou não. Novamente, considere uma ponte sobre um rio. Quando a população é pequena, a ponte 
pode ser um monopólio natural. Uma só ponte pode satisfazer totalmente a demanda por viagens de um 





Economias de escala como causa de 
um monopólio 


Quando a curva de custo total médio de uma 
empresa declina continuamente, a empresa tem 
o que se denomina monopólio natural. Nesse 
caso, quando a produção se divide entre um 
maior número de empresas, cada uma delas 
produz menos e o custo total médio aumenta. 
Assim, uma só empresa consegue produzir 
qualquer quantidade dada a um custo menor. 
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lado a outro do rio pelo menor custo, mas, à medida que a população cresce e a ponte fica congestionada, 
satisfazer totalmente a demanda pode requerer duas ou mais pontes sobre o mesmo rio. Portanto, com a 
expansão do mercado, um monopólio natural pode evoluir e se tornar um mercado mais competitivo. 


TESTE RÁPIDO Quais são as três razões pelas quais um mercado pode ser monopolista? Dê dois exemplos de 
monopólios e explique as razões da existência de cada um. 


COMO OS MONOPÓLIOS DECIDEM PRODUZIR E 
COMO DETERMINAR O PREÇO 


Agora que sabemos como surgem os monopólios, podemos examinar como uma empresa monopolista 
decide quanto produzir e que preço cobrar pelo seu produto. A análise do comportamento monopolista que 
fazemos nesta seção é o ponto de partida para avaliar se os monopólios são desejáveis e que políticas o 
governo pode adotar nos mercados monopolistas. 


Monopólio versus competição 


À principal diferença entre uma empresa competitiva e uma monopolista é a capacidade que esta tem de 
influenciar o preço de seu produto. Uma empresa competitiva é pequena em relação ao mercado em que 
opera e, como não tem poder para influenciar o preço de seu produto, aceita o que é apresentado pelas 
condições do mercado. Em contraposição, um monopólio, como a única produtora em seu mercado, pode 
alterar o preço de seu bem ajustando a quantidade que oferta ao mercado. 

Uma maneira de enxergar essa diferença entre uma empresa competitiva e uma monopolista é examinar 
a curva de demanda que cada uma delas enfrenta. Quando analisamos a maximização do lucro pelas empre- 
sas competitivas no capítulo anterior, representamos graficamente o preço de mercado como uma linha 
horizontal. Como uma empresa competitiva pode vender a quantidade que quiser a esse preço, enfrenta 
uma curva de demanda horizontal, como no painel (a) da Figura 2. Com efeito, como a empresa competiti- 
va vende um produto que tem muitos substitutos perfeitos (os produtos de todas as demais empresas do 
mercado), a curva de demanda com que cada empresa se defronta é perfeitamente elástica. 

Em contraposição, como um monopolista é o único produtor de seu mercado, sua curva de deman- 
da é a curva de demanda do mercado. Assim, a curva de demanda do monopolista tem inclinação 
descendente por todos os motivos que vimos anteriormente, como representado no painel (b) da Figura 2. 
Se a monopolista elevar o preço de seu produto, os consumidores comprarão menos desse produto. Em 
outras palavras, se o monopolista reduzir a quantidade do bem que produz e vende, o preço desse 
produto aumentará. 

A curva de demanda do mercado estabelece uma restrição à capacidade que o monopolista tem de lucrar 
com seu poder de mercado. Se possível, os monopolistas prefeririam cobrar um preço elevado e vender uma 
grande quantidade a esse preço. A curva de demanda do mercado torna esse resultado impossível. Mais 
especificamente, a curva de demanda do mercado descreve as combinações de preço e quantidade possíveis 
para a empresa monopolista. Ajustando a quantidade produzida (ou o preço cobrado, o que dá no mesmo), 
o monopolista pode escolher qualquer ponto da curva de demanda, mas não pode escolher um ponto que 
esteja fora dela. 

Qual ponto da curva de demanda a empresa monopolista vai escolher? Como no caso das empresas 
competitivas, assumimos que o objetivo do monopolista seja maximizar o lucro. Como o lucro total da 
empresa é a receita total menos os custos totais, nossa próxima tarefa na explicação do comportamento dos 
monopólios será examinar suas receitas. 
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Figura 2º 





Curvas de demanda para empresas competitivas e monopolistas 


Como as empresas competitivas são tomadoras de preço, elas se deparam com curvas de demanda horizontais, como no painel (a). Como 
uma monopolista é a única produtora em seu mercado, ela se depara com uma curva de demanda de mercado de inclinação descendente, 
como no painel (b). Como resultado, o monopolista precisa aceitar um preço menor se quiser vender uma quantidade maior. 


(a) A curva de demanda de uma empresa competitiva (b) A curva de demanda de um monopolista 
Preço Preço 
Demanda 
Demanda 
0 Quantidade produzida 0 Quantidade produzida 





A RECEITA DE UM MONOPÓLIO 


Imagine uma cidade que tenha um só produtor de água. A Tabela 1 mostra como a receita do monopólio 
poderia depender da quantidade de água produzida. 

As duas primeiras colunas mostram a escala de demanda do monopólio. Se ele produzir 1 galão de água, 
pode vendê-lo por $ 10. Se produzir 2 galões, precisará reduzir o preço para $ 9 por galão se quiser vendê-los. 
Se produzir 3 galões, o preço precisará cair para $ 8, e assim por diante. Se representarmos graficamente as 
duas colunas de números, obteremos uma curva de demanda típica com inclinação descendente. 

A terceira coluna da tabela representa a receita total da empresa monopolista, que é igual à quantidade 
vendida (da primeira coluna) multiplicada pelo preço (da segunda coluna). A quarta coluna traz a receita 
média da empresa, que é o quanto de receita que a empresa recebe por unidade vendida. Calculamos a 
receita média tomando o valor da receita total, na terceira coluna, e dividindo-o pela quantidade produzida, 
na primeira. Como vimos no capítulo anterior, a receita média é sempre igual ao preço do bem. Isso é váli- 
do tanto para as empresas monopolistas quanto para as competitivas. 

A última coluna da Tabela 1 nos fornece o cálculo da receita marginal da empresa, que é a receita que a 
empresa recebe pela venda de cada unidade adicional de produto. Calculamos a receita marginal tomando 
a variação da receita total obtida quando a quantidade vendida aumenta em uma unidade. Por exemplo, 
quando a empresa produz e vende 3 galões de água, sua receita total é de $ 24. Se aumentar a produção e 
as vendas para 4 galões, aumentará a receita total para $ 28. Assim, a receita marginal resultante da venda 
do quarto galão é $ 28 menos $ 24, ou seja, $ 4. 

A Tabela 1 mostra um resultado importante para o entendimento do comportamento da empresa mono- 
polista: a receita marginal do monopolista é sempre menor que o preço do bem. Por exemplo, se a empresa aumen- 
tar a produção e a venda de água de 3 para 4 galões, a receita total aumentará apenas $ 4, embora ela seja 
capaz de vender cada galão por $ 7. Para um monopolista, a receita marginal é menor que o preço porque 
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Quantidade 
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ele se depara com uma curva de demanda com inclinação descendente. Para aumentar a quantidade vendi- 
da, uma empresa monopolista precisa reduzir o preço do bem que cobra de todos os clientes. Assim, para 
vender o quarto galão de água, a empresa monopolista tem de obter uma receita de $ 1 a menos para cada 
um dos três primeiros galões. Essa perda de $ 3 corresponde à diferença entre o preço do quarto galão ($ 7) 
e a receita marginal desse mesmo galão ($ 4). 

À receita marginal dos monopólios é muito diferente da receita marginal das empresas competitivas. 
Quando um monopolista aumenta a quantidade vendida, afeta de duas formas a receita total (P x Q): 


e Oefeito quantidade: é vendida uma quantidade maior, de modo que Q é maior, o que tende a aumentar 
a receita total. 
e O efeito preço: o preço cai, de modo que P é menor, o que tende a diminuir a receita total. 


Como as empresas competitivas podem vender tudo o que quiserem ao preço de mercado, não existe 
para elas o efeito preço. Quando aumentam a produção em uma unidade, recebem o preço de mercado por 
essa unidade e não recebem nada a menos pelas unidades que já estavam vendendo. Ou seja, como as 
empresas competitivas são tomadoras de preços, sua receita marginal é igual ao preço do bem. Um mono- 
polista, por sua vez, quando aumenta a produção em uma unidade, precisa reduzir o preço cobrado por 
unidade vendida, e essa redução do preço reduz a receita advinda das unidades que já vinha vendendo. 
Como resultado, a receita marginal do monopólio é menor do que o preço. 

A Figura 3 representa as curvas de demanda e de receita marginal de uma empresa monopolista. (Como 
o preço da empresa é igual à sua receita média, a curva de demanda é também sua curva de receita média.) 
Essas duas curvas sempre partem do mesmo ponto no eixo vertical porque a receita marginal da primeira 
unidade vendida é igual ao preço do bem. Mas, desse ponto em diante, pelo motivo que acabamos de apre- 
sentar, a receita marginal do monopolista passa a ser menor que o preço do bem. Consequentemente, sua 
curva de receita marginal fica abaixo da sua curva de demanda. 

Podemos observar na figura (e na Tabela 1) que a receita marginal pode até se tornar negativa. A receita 
marginal é negativa quando o efeito preço sobre a receita é maior que o efeito quantidade. Nesse caso, 
quando a empresa produz uma unidade adicional de produto, o preço cai o suficiente para fazer que a receita 
total diminua, mesmo que a empresa esteja vendendo mais unidades. 
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Maximização do lucro 


Agora que já nos familiarizamos com a receita de uma empresa monopolista, estamos prontos para exami- 
nar como ela maximiza seus lucros. Como vimos no Capítulo 1, um dos Dez Princípios de Economia refere-se 
ao fato de que as pessoas racionais pensam na margem. Essa lição vale tanto para as empresas monopolis- 
tas quanto para as competitivas. Aqui, aplicamos a lógica da análise marginal à decisão do monopolista 
sobre quanto produzir. 

A Figura 4 mostra as curvas de demanda, de receita marginal e de custo para uma empresa monopolista. 
Todas elas devem parecer familiares: as curvas de demanda e de receita marginal são como as encontradas 
na Figura 3, e as de custos são como aquelas que vimos nos dois últimos capítulos. Essas curvas contêm 
todas as informações de que precisamos para determinar o nível de produção que um monopolista maximi- 
zador de lucros vai escolher. 

Suponhamos, inicialmente, que a empresa esteja operando com um baixo nível de produção, tal como 
Q,. Neste caso, o custo marginal é menor que a receita marginal. Se a empresa aumentar a produção em 
1 unidade, a receita adicional excederá os custos adicionais, e o lucro aumentará. Assim, quando o custo 
marginal for menor que a receita marginal, a empresa pode aumentar o lucro produzindo um número 
maior de unidades. 

Um argumento semelhante aplica-se a níveis elevados de produção, como Q,. Nesse caso, o custo mar- 
ginal é maior do que a receita marginal. Se a empresa reduzir a produção em 1 unidade, os custos poupados 
serão maiores que a receita perdida. Assim, se o custo marginal for maior que a receita marginal, a empresa 
poderá aumentar o lucro reduzindo a produção. 

No final, a empresa ajusta seu nível de produção até que a quantidade atinja Quax na qual a receita 
marginal é igual ao custo marginal. Assim, a quantidade produzida que maximiza o lucro do monopolista é deter- 
minada pela intersecção da curva da receita marginal com a curva do custo marginal. Na Figura 4, essa intersecção 
se dá no ponto A. 

Como vimos no capítulo anterior, as empresas competitivas também optam por produzir uma quantida- 
de em que a receita marginal seja igual ao custo marginal. No que se refere a essa regra da maximização de 
lucros, as empresas competitivas e os monopolistas são semelhantes, mas também há uma diferença impor- 
tante entre esses tipos de empresa: a receita marginal das empresas competitivas é igual ao preço, ao passo 
que a receita marginal de um monopolista é menor que o preço. Ou seja, 
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A igualdade da receita marginal e do custo marginal na quantidade que maximiza o lucro é a mesma 
para os dois tipos de empresa. O que difere é a relação entre o preço, a receita marginal e o custo marginal. 

Como o monopolista encontra o preço que maximiza o lucro para seu produto? A curva de demanda 
responde a essa pergunta porque relaciona o preço que os clientes estão dispostos a pagar com a quantida- 
de vendida. Assim, depois que a empresa monopolista decide o volume de produção que iguala a receita 
marginal ao custo marginal, usa a curva de demanda para identificar o preço mais alto que pode cobrar por 
essa quantidade. Na Figura 4, o preço que maximiza o lucro está no ponto B. 

Agora podemos ver uma diferença crucial entre os mercados com empresas competitivas e aqueles em 
que há monopólio: nos mercados competitivos, o preço é igual ao custo marginal. Nos mercados monopolistas, o 
preço é maior que o custo marginal. Como veremos em breve, essa conclusão é crucial para entender o custo 
social do monopólio. 


O lucro de um monopolista 


Quanto lucra um monopólio? Para encontrar o lucro de tal empresa, lembre-se de que o lucro é igual à 
receita total (RT) menos os custos totais (CT): 


Lucro =RT- CT 
Essa expressão pode ser reescrita como 
Lucro = (RT/Q — CT/Q) x Q 
onde RT/Q é a receita média, que é igual ao preço P, e CT/Q é o custo total médio CTM. Assim, 


Lucro = (P- CTM) x Q 
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rereneea ««----- Saiba mais sobre... 


POR QUE OS MONOPÓLIOS NÃO TÊM 


CURVA DE OFERTA 


Você talvez tenha percebido que analisamos o preço em um mer- 
cado monopolista usando a curva de demanda de mercado e as 
curvas de custo da empresa. Não fizemos nenhuma referência à 
curva de oferta de mercado. Em contraposição, quando analisamos 
os preços nos mercados competitivos, a partir do Capítulo 4, as 
duas palavras mais importantes sempre foram oferta e demanda. 

O que aconteceu com a curva de oferta? Embora as empresas 
monopolistas tomem decisões sobre a quantidade a ser ofertada 
(da maneira descrita neste capítulo), um monopólio não tem uma 
curva de oferta. Uma curva de oferta nos diz a quantidade que a 
empresa decide ofertar a qualquer preço dado. Esse conceito faz 
sentido quando analisamos empresas competitivas, que são 
tomadoras de preço. Mas uma empresa monopolista é formadora 


























de preço, não tomadora. Não faz sentido perguntar que quantida- 
de uma empresa produziria a qualquer preço porque a empresa 
estabelece o preço ao mesmo tempo que escolhe a quantidade 
que ofertará. 

Com efeito, a decisão de um monopolista sobre quanto ofer- 
tar não pode ser separada da curva de demanda com que ela 
depara. O formato da curva de demanda determina o formato da 
curva de receita marginal, que, por sua vez, determina a quanti- 
dade que maximiza o lucro do monopolista. Em um mercado 
competitivo, as decisões de oferta podem ser analisadas sem que 
se conheça a curva de demanda, mas o mesmo não se aplica ao 
mercado monopolista. Portanto, nunca falamos da curva de ofer- 
ta de um monopólio. 


Essa equação do lucro (que é a mesma das empresas competitivas) nos permite medir o lucro do mono- 


polista em nosso gráfico. 


Considere o retângulo sombreado da Figura 5. A altura do retângulo (o segmento BC) é o preço menos 
o custo total médio, P —- CTM, que é o lucro por unidade vendida. A largura do retângulo (o segmento DC) 


é a quantidade vendida Quax: Assim, a área do retângulo representa o lucro total do monopolista. 
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Medicamentos monopolizados e genéricos 





Segundo nossa análise, os preços são determinados de maneira bem diferente nos mercados 
monopolistas e nos mercados competitivos. Um ambiente ideal para testar essa teoria é o mer- 
cado de medicamentos porque este contém as duas estruturas de mercado. Quando uma empre- 
sa descobre um novo medicamento, as leis de patente lhe concedem um monopólio sobre a 
venda do medicamento em questão. Mas, com o tempo, a patente expira, e, a partir daí, qualquer 
empresa pode fabricar e vender o medicamento. Nesse momento, o mercado deixa de ser mono- 
polista e passa a ser competitivo. 

O que acontece com o preço de um medicamento quando a patente expira? A Figura 6 mos- 
tra o mercado de um medicamento típico. Nessa figura, o custo marginal da produção do medi- 
camento é constante (isso é aproximadamente verdadeiro para muitos medicamentos). Durante 
a vigência da patente, a empresa monopolista maximiza o lucro produzindo a quantidade em que 
a receita marginal se iguala ao custo marginal e cobrando um preço bem superior ao custo mar- 
ginal, mas, quando a patente expira, o lucro proporcionado pela produção do medicamento 
encoraja a entrada de novas empresas no mercado. À medida que o mercado se torna mais com- 
petitivo, o preço cai até se igualar ao custo marginal. 

E os fatos são consistentes com nossa teoria. Quando a patente de um medicamento expira, 
outras empresas entram rapidamente no mercado e começam a vender os produtos chamados 
genéricos, quimicamente idênticos ao produto de marca do antigo monopolista. E, como prevê 
nossa análise, o preço do medicamento genérico produzido de forma competitiva é bem inferior 
ao que era cobrado pela empresa monopolista. 

O vencimento da patente, entretanto, leva o monopólio a perder todo o seu poder de merca- 
do. Alguns consumidores se mantêm fiéis ao medicamento de marca, talvez com medo de que os 
novos medicamentos genéricos não sejam realmente iguais âqueles que usam há anos. Como 
resultado, o antigo monopolista pode continuar a cobrar um preço superior ao preço praticado 


por seus novos concorrentes. 
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Por exemplo, um dos antidepressivos mais amplamente usados é o medicamento fluoxetina, 
utilizado por milhões de norte-americanos. Como a patente desse medicamento expirou em 
2001, hoje um consumidor pode escolher entre o medicamento original, vendido sob a marca 
Prozac, e uma versão genérica do mesmo medicamento. O Prozac é vendido por cerca de três 
vezes o preço da fluoxetina genérica. Esse diferencial no preço pode persistir porque alguns con- 
sumidores não estão convencidos de que as duas pílulas são substitutas perfeitas. 


TESTE RÁPIDO Explique como um monopolista escolhe a quantidade produzida e o preço a ser cobrado 
pelo produto. 


O CUSTO DO MONOPÓLIO EM RELAÇÃO AO BEM-ESTAR 


O monopólio é uma boa maneira de organizar um mercado? Vimos que um monopólio, diferentemente das 
empresas competitivas, cobram preços superiores ao custo marginal. Do ponto de vista dos consumidores, 
esse preço elevado faz com que os monopólios sejam indesejáveis. Ao mesmo tempo, contudo, os monopo- 
listas lucram com os altos preços que cobram. Do ponto de vista dos proprietários das empresas, o preço 
elevado torna o monopólio muito atraente. Será que os benefícios para os proprietários das empresas supe- 
ram os custos impostos aos consumidores, fazendo que o monopólio seja desejável do ponto de vista da 
sociedade como um todo? 

Podemos responder a essa questão usando o tipo de análise visto no Capítulo 7. Como nesse capítulo, 
usamos o excedente total como medida de bem-estar econômico de compradores e vendedores. Lembre-se 
de que o excedente total é a soma do excedente do consumidor e do produtor. O excedente do consumidor 
é a disposição dos consumidores para pagar por um bem menos o montante que efetivamente pagam por 
ele. O excedente do produtor é a quantia que os produtores recebem por um bem menos seus custos de 
produção. Neste caso, há um só produtor - o monopolista. 

Você talvez já tenha conseguido imaginar o resultado dessa análise. No Capítulo 7, concluímos que o equi- 
líbrio da oferta e da demanda em um mercado competitivo é um resultado não apenas natural, mas também 
desejável. Em particular, a mão invisível do mercado leva a uma alocação de recursos que toma o excedente total 
o maior possível. Como um monopólio leva a uma alocação de recursos diferente da que ocorreria em um mer- 
cado competitivo, o resultado deve, de alguma maneira, falhar na maximização do bem-estar econômico total. 


O peso morto 


Começaremos examinando o que a empresa monopolista faria se fosse administrada por um planejador 
social benevolente. O planejador social não se preocupa apenas com o lucro obtido pelos proprietários da 
empresa, mas também com os benefícios recebidos pelos consumidores dos produtos vendidos pela empre- 
sa. O planejador tenta maximizar o excedente total, que é igual ao excedente do produtor (lucro) mais o 
excedente do consumidor. Tenha em mente que o excedente total é igual ao valor do bem para os consumi- 
dores menos os custos de produção do produtor monopolista. 

A Figura 7 analisa o nível de produção que um planejador social benevolente escolheria. A curva de 
demanda reflete o valor do bem para os consumidores, medido por sua disposição de pagar por ele. A curva 
de custo marginal reflete os custos para o monopolista. Assim, a quantidade socialmente eficiente se encontra 
no ponto em que as curvas de demanda e de custo marginal se cruzam. Abaixo dessa quantidade, o valor de uma 
unidade extra para os consumidores excede o custo marginal de ofertá-la, de modo que aumentar a produ- 
ção aumentaria o excedente total. Acima dessa quantidade, o custo de produzir uma unidade extra excede 
o valor daquela unidade para os consumidores, de modo que diminuir a produção elevaria o excedente total. 
Na quantidade ótima, o valor de uma unidade extra para os consumidores é exatamente igual ao custo 
marginal da produção. 














CAPÍTULO 15 MONOPÓLIO 293 






Preço 





Custo marginal 


O nível de 
produção eficiente 


Um planejador social 
benevolente que desejasse 











Valor ve 
para os | — Custo para maximizar o excedente total 
o mo li : K 
compradores | nopolista do mercado escolheria o nível 


de produção em que as curvas 
de demanda e de custo 
marginal se cruzam. Abaixo 
desse nível, o valor do bem 

| Valor para o comprador marginal 
para OS (como refletido na curva de 

| compradores demanda) excede o custo 


H - marginal de produção do 
O ID A — Quantidade bem. Acima desse nível, 


Demanda 
w (valor para os compradores) 











á Custo—| 
para O 
monopolista | 


O valor para os O valor para os o valor para o comprador 
compradores é maior | compradores é menor marginal é menor que 
que o custo para que o custo para o custo marginal. 
o vendedor. o vendedor. 
Quantidade 
eficiente 





Se o planejador social estivesse administrando o monopólio, a empresa poderia atingir esse resultado 
eficiente cobrando o preço encontrado na intersecção das curvas de demanda e de custo marginal. Assim, 


tal como uma empresa competitiva e não como uma empresa monopolista maximizadora de lucro, o plane- 
jador social cobraria um preço igual ao custo marginal. Como esse preço daria aos consumidores um sinal 
correto sobre o custo de produção do bem, os consumidores comprariam a quantidade eficiente. 

Podemos avaliar os efeitos de bem-estar do monopólio comparando o nível de produção que o mono- 
polista escolhe com o nível de produção que um planejador social escolheria. Como vimos, o monopo- 
lista decide produzir e vender a quantidade em que as curvas de receita marginal e custo marginal se 
cruzam; o planejador social escolheria a quantidade em que as curvas de demanda e de custo marginal 
se cruzam. À Figura 8 mostra uma comparação entre as duas situações. O monopolista produz menos do que 
a quantidade de produto socialmente eficiente. 

Também podemos enxergar a ineficiência do monopólio em termos do preço do monopolista. Como 
a curva de demanda do mercado descreve uma relação negativa entre o preço e a quantidade do bem, 
uma quantidade que seja ineficientemente baixa equivale a um preço ineficientemente alto. Quando um 
monopolista cobra um preço superior ao custo marginal, alguns consumidores em potencial atribuem ao 
bem um valor superior ao custo marginal, mas inferior ao preço do monopolista, e acabam por não com- 
prar o bem. Como o valor que eles atribuem ao bem é maior do que o custo de fornecê-lo, esse resultado 
é ineficiente. Assim, a formação de preços no monopólio impede que ocorram algumas transações mu- 
tuamente benéficas. 

A ineficiência do monopólio pode ser medida com um triângulo que representa o peso morto, como 
mostra a Figura 8. Como a curva da demanda reflete o valor para os consumidores e a curva de custo mar- 
ginal reflete o custo para o monopolista, a área do triângulo que representa o peso morto entre a curva de 
demanda e a de custo marginal se iguala à perda do excedente total, por causa do preço de monopólio. O 
poder do mercado monopolista provoca a diminuição do bem-estar econômico. 

O peso morto causado pelo monopólio é semelhante àquele causado por um imposto. Com efeito, o mono- 
polista se assemelha a um coletor privado de impostos. Como vimos no Capítulo 8, um imposto sobre um bem 
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insere uma cunha entre a disposição para pagar dos consumidores (refletida pela curva de demanda) e os 
custos dos produtores (refletidos pela curva de oferta). Como um monopólio exerce seu poder de mercado 
cobrando um preço superior ao custo marginal, cria uma cunha semelhante. Nos dois casos, a cunha faz que a 
quantidade vendida seja inferior ao ótimo social. A diferença entre os dois casos é que o governo obtém uma 
receita a partir do imposto, ao passo que uma empresa privada obtém o lucro monopolista. 


O lucro do monopólio: um custo social? 


É tentador censurar os monopólios por eles “explorarem” o público. De fato, os monopólios obtêm altos 
lucros por causa de seu poder de mercado. Mas, segundo a análise econômica do monopólio, o lucro da 
empresa não é por si só necessariamente um problema para a sociedade. 

O bem-estar em um mercado monopolizado, como em qualquer outro mercado, inclui tanto o bem-estar 
dos consumidores quanto o dos produtores. Quando um consumidor paga um dólar a mais a um produtor 
por causa de um preço monopolista, sua situação piora em um dólar e a do produtor melhora no mesmo 
montante. Essa transferência dos consumidores do bem para os proprietários do monopólio não afeta o 
excedente total do mercado — a soma dos excedentes do consumidor e do produtor. Em outras palavras, o 
lucro monopolista por si só não representa uma redução do tamanho do bolo econômico; representa apenas 
uma fatia maior para os produtores e uma fatia menor para os consumidores. A menos que os consumidores 
sejam, por algum motivo, mais merecedores que os produtores — um julgamento normativo sobre igualdade 
que está além do domínio da eficiência econômica —, o lucro do monopólio não é um problema social. 

O problema nos mercados monopolizados surge porque a empresa produz e vende uma quantidade 
inferior ao nível que maximiza o excedente total. O peso morto mede quanto o bolo econômico se reduziu 
como resultado disso. Essa ineficiência está ligada ao preço elevado do monopólio: consumidores compram 
menos unidades quando a empresa eleva o preço para além do custo marginal. Mas tenha em mente que o 
lucro obtido sobre as unidades que continuarão a ser vendidas não é o problema. O problema decorre da 
ineficiência de produzir (e vender) menos unidades do produto. Em outras palavras, se o preço elevado do 
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monopólio não desencorajasse a compra do bem por alguns consumidores, elevaria o excedente do produ- 
tor exatamente no mesmo montante em que reduziria o excedente do consumidor, deixando o excedente 
total no mesmo nível que poderia ser atingido por um planejador social benevolente. 

Entretanto, há uma possível exceção a essa conclusão. Suponhamos que uma empresa monopolista 
tenha que incorrer em custos adicionais para manter sua posição monopolista. Por exemplo, uma empresa 
monopolista criada pelo governo pode precisar contratar lobistas para convencer os legisladores a manter o 
monopólio. Nesse caso, ela pode usar parte de seus lucros monopolistas para pagar esses custos adicionais. 
Sendo assim, a perda social do monopólio incluirá tanto esses custos quanto o peso morto resultante de um 
preço superior ao custo marginal. 


TESTE RÁPIDO Como a quantidade produzida por um monopolista se compara com a quantidade que maximi- 
za o excedente total? De que forma essa diferença está relacionada ao conceito de peso morto? 


DISCRIMINAÇÃO DE PREÇO 


Até aqui, admitimos que a empresa monopolista cobra o mesmo de todos os clientes. 

discriminação 

de preços 

a prática comercial de 
vender o mesmo bem 
por diferentes preços a 
diferentes clientes 


No entanto, em muitos casos, as empresas tentam vender o mesmo bem a diferentes 
clientes por preços diferentes, muito embora os custos de produção sejam os mesmos. 
Essa prática é chamada discriminação de preços. 

Antes de discutirmos o comportamento de uma empresa monopolista que discrimi- 
na preços, devemos observar que essa discriminação não é possível quando um bem é 
vendido em um mercado competitivo, no qual existem muitas empresas que vendem o 
mesmo bem ao preço de mercado. Empresa alguma está disposta a cobrar um preço 
menor de qualquer cliente porque ela pode vender o quanto quiser ao preço de mercado. E, se alguma 
empresa tentar cobrar mais de um cliente, este irá comprar de outra empresa. Para que uma empresa possa 
fazer discriminação de preços, precisa ter algum poder de mercado. 


Uma parábola sobre a determinação do preço 


Para entendermos por que um monopolista poderia querer praticar discriminação de preços, vamos consi- 
derar um exemplo. Imagine que você seja o presidente de uma editora, a Readalot Publishing Company. 
À autora de maior vendagem da editora acabou de escrever um novo romance. Para simplificarmos, vamos 
imaginar que você pague à autora $ 2 milhões pelo direito de publicação do livro. Admitamos ainda que o 
custo de impressão do livro seja zero. O lucro da Readalot, portanto, será a receita que obtiver com a venda 
do livro menos os $ 2 milhões pagos à autora. Dadas essas condições, como você, presidente da editora, 
decidiria o preço a ser cobrado pelo livro? 

O primeiro passo é estimar qual será a provável demanda pelo livro. O departamento de marketing da 
Readalot lhe diz que o livro atrairá dois tipos de leitores. Será atraente para os 100 mil fãs incondicionais da 
autora que estarão dispostos a pagar até $ 30 pelo livro. Além disso, o livro poderá atrair cerca de 400 mil 
leitores menos entusiastas que estarão dispostos a pagar até $ 5 por ele. 

Se a Readalot estabelecer um preço único para todos os clientes, que preço maximizará o lucro da edi- 
tora? Há dois preços a serem considerados: $ 30 é o preço mais alto que a Readalot pode cobrar e, assim, 
vender o livro aos 100 mil fãs incondicionais, e $ 5 é o maior preço que pode cobrar e que permitiria vender 
o livro para todo o mercado de 500 mil leitores em potencial. Resolver o problema da Readalot é uma sim- 
ples questão de aritmética. Ao preço de $ 30, a empresa venderá 100 mil exemplares do livro, a receita será 
de $ 3 milhões, e o lucro, de $ 1 milhão. Ao preço de $ 5, venderá 500 mil cópias, a receita será de $ 2,5 
milhões, e o lucro, de $ 500 mil. Assim, a editora maximiza o lucro cobrando $ 30 e abrindo mão da oportu- 
nidade de vender aos 400 mil leitores menos entusiásticos. 
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Observe que a decisão da editora gera um peso morto. Há 400 mil leitores dispostos a pagar $ 5 pelo 
livro, e o custo marginal para atendê-los é zero. Assim, são perdidos $ 2 milhões de excedente total quando 
a Readalot cobra o preço mais elevado. Esse peso morto é a habitual ineficiência que surge sempre que um 
monopolista cobra um preço superior ao custo marginal. 

Suponhamos agora que o departamento de marketing da Readalot faça uma descoberta: esses dois 
grupos de leitores estão em mercados separados. Os fãs incondicionais vivem na Austrália, enquanto os 
demais leitores vivem nos Estados Unidos. Além disso, é difícil para os leitores que vivem em um país 
comprar livros no outro. 

Diante dessa situação, a Readalot poderá lucrar ainda mais se modificar sua estratégia de marketing. Ela 
pode cobrar $ 30 por livro dos 100 mil leitores australianos. E pode cobrar $ 5 por livro dos 400 mil leitores 
norte-americanos. Dessa forma, a receita será de $ 3 milhões na Austrália e de $ 2 milhões nos Estados 
Unidos, em um total de $ 5 milhões. O lucro será, então, de $ 3 milhões, que é substancialmente maior que 
o $ 1 milhão que a empresa poderia ganhar cobrando o mesmo preço de $ 30 de todos os clientes. Não é 
de surpreender que a Readalot opte por seguir a estratégia de discriminação de preços. 

A história da Readalot é hipotética, mas descreve com precisão as práticas comerciais de muitas editoras. 
Os livros-texto, por exemplo, costumam ser vendidos a preços mais baixos na Europa do que nos Estados 
Unidos. Ainda mais importante é o diferencial de preço entre os livros de capa dura e aqueles na versão 
brochura. Quando uma editora tem um novo romance, lança inicialmente uma edição cara, de capa dura e, 
mais tarde, lança uma edição mais barata, em brochura. A diferença de preço entre as duas edições supera 
em muito a diferença dos custos de impressão. O objetivo do editor é igual ao do nosso exemplo. Ao vender 
a versão em capa dura aos fãs incondicionais e em brochura aos leitores menos entusiastas, a editora prati- 
ca discriminação de preços e aumenta seu lucro. 


À moral da história 


A história da Editora Readalot é uma maneira especial de exprimir um pensamento, mas também, como 
qualquer parábola, ensina algumas lições importantes e gerais. Nesse caso, há três lições a aprender sobre 
a discriminação de preços. 

À primeira e mais óbvia é que a discriminação de preços é uma estratégia racional para a maximização 
dos lucros monopolistas. Em outras palavras, ao cobrar diferentes preços de diferentes clientes, um mono- 
polista pode aumentar seu lucro. Essencialmente, um monopolista discriminador de preços cobra de cada 
cliente um preço mais próximo da disposição que ele tem para pagar do que seria possível com um preço 
único para todos os consumidores. 

A segunda lição é que a discriminação de preços exige a separação dos compradores segundo sua dis- 
posição para pagar. Em nosso exemplo, os clientes estavam separados geograficamente. Mas os monopolis- 
tas por vezes escolhem outras diferenças, como idade ou renda, para distinguir os clientes. 

Um corolário dessa segunda lição é que certas forças do mercado podem impedir as empresas de 
praticar discriminação de preços. Mais especificamente, uma dessas forças é a arbitragem, o processo de 
comprar um bem em um mercado a um preço baixo e vendê-lo em outro mercado a um preço mais ele- 
vado, a fim de obter lucro com a diferença entre os preços. Em nosso exemplo, se as livrarias da Austrália 
pudessem comprar o livro nos Estados Unidos e revendê-lo aos leitores australianos, essa arbitragem 
impediria que a Readalot praticasse discriminação de preços porque australiano algum compraria o livro 
ao preço mais elevado. 

À terceira lição de nossa parábola é a mais surpreendente: a discriminação de preço pode elevar o bem- 
-estar econômico. Lembre-se de que surge um peso morto quando a Readalot cobra um só preço de $ 30, 
já que os 400 mil leitores menos entusiastas acabam não comprando o livro, muito embora lhe atribuam um 
valor superior ao custo marginal de produção. Em contrapartida, quando a Readalot pratica discriminação 
de preços, todos os leitores acabam por comprar o livro e o resultado é eficiente. Assim, a discriminação de 
preços pode eliminar a ineficiência inerente à determinação monopolista de preços. 
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Observe que o aumento do bem-estar decorrente da discriminação de preço aparece como um maior 
excedente do produtor, e não como um maior excedente do consumidor. Em nosso exemplo, os consumi- 
dores não ficam em melhor situação por terem comprado o livro: o preço que pagaram é exatamente igual 
ao valor que atribuem ao livro, de modo que eles não obtêm nenhum excedente do consumidor. Todo o 
aumento do excedente total decorrente da discriminação de preço é recebido pela Readalot sob a forma 
de lucro maior. 


Análise da discriminação de preços 


Vamos analisar mais formalmente como a discriminação de preços afeta o bem-estar econômico. 
Começaremos admitindo que o monopolista possa praticar discriminação de preços com perfeição. A discri- 
minação de preços perfeita descreve uma situação em que o monopolista conhece exatamente a disposição 
para pagar de cada cliente e pode cobrar de cada comprador um preço diferente. Nesse caso, o monopolis- 
ta cobra de cada cliente exatamente sua disposição para pagar e obtém o excedente total em cada transação. 

A Figura 9 ilustra os excedentes do produtor e do consumidor com e sem discriminação de preços. Para 
deixar as coisas simples, essa figura é feita supondo custos constantes por unidade — isto é, o custo marginal 
e o custo total médio são constantes e iguais. Sem discriminação de preços, a empresa cobra um único preço, 
superior ao custo marginal, como mostra o painel (a). Como alguns compradores em potencial que atribuem 
ao bem valor superior ao custo marginal não o compram por causa do alto preço cobrado, o monopólio 
causa um peso morto. Mas, quando uma empresa pode discriminar preços perfeitamente, como no painel 
(b), cada um dos compradores que atribui ao bem um valor superior ao custo marginal o compra e paga por 
ele um preço igual à sua disposição para pagar. Todas as transações mutuamente benéficas se realizam, não 








Bem-estar com e sem a discriminação de preço 


Q painel (a) mostra um monopolista que cobra o mesmo preço de todos os clientes. O excedente total nesse mercado é igual à soma 
do lucro (excedente do produtor) e do excedente do consumidor. O painel (b) mostra um monopolista que pode praticar discriminação 
de preços perfeita. Como o excedente do consumidor é igual a zero, o excedente total agora é igual ao lucro da empresa. Comparando 
estes dois painéis, podemos notar que a discriminação de preços perfeita aumenta o lucro e o excedente total e reduz o excedente 
do consumidor. 


(b) Monopolista com 









(a) Empresa monopolista com preço único discriminação de preços perfeita 
Preço Preço 
Excedente do 
consumidor 
Preço do Peso morto 
monopólio 





w Receita 
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há peso morto e a totalidade do excedente formado pelo mercado vai para o produtor monopolista sob a 

forma de lucro. 
É claro que, na realidade, a discriminação de preços não é perfeita. Os clientes não entram nas lojas com 
tabuletas anunciando sua disposição para pagar. Em vez disso, as empresas praticam discriminação de pre- | 
! 


ços dividindo as pessoas em grupos: jovens e velhos, os que compram durante a semana e os que compram 
em finais de semana, norte-americanos e australianos, e assim por diante. Ao contrário do que ocorreu em 
nossa parábola da Readalot, os clientes incluídos em cada grupo vão diferir entre si na sua disposição para 
pagar pelo produto, fazendo com que a discriminação de preços perfeita seja impossível. 

Como essa discriminação de preços imperfeita afeta o bem-estar? A análise desses esquemas de deter- 
minação de preços é bastante complicada e o fato é que não há uma resposta geral para essa pergunta. 
Comparada ao resultado do monopólio com preço único, a discriminação de preços imperfeita pode aumen- f 
tar, reduzir ou deixar inalterado o excedente total de um mercado. A única conclusão certa é que a discrimi- 
nação de preço aumenta o lucro do monopolista — caso contrário, a empresa optaria por cobrar o mesmo 
preço de todos os clientes. 


! 
| 
i 





Exemplos de discriminação de preços 


As empresas em nossa economia usam diversas estratégias comerciais para cobrar preços diferentes de clien- 
tes diferentes. Agora que entendemos a economia da discriminação de preços, vamos ver alguns exemplos. 


Ingressos de cinema Muitos cinemas cobram preços mais baixos pelos ingressos de crianças e idosos que 
dos demais frequentadores. Isso seria difícil de explicar em um mercado competitivo, em que o preço é igual 
ao custo marginal, e o custo marginal de oferecer um assento a uma criança ou um idoso é o mesmo de 
oferecer um assento para outra pessoa qualquer. Mas esse fato poderá ser facilmente explicado se os cine- 
mas tiverem algum poder de monopólio local e se crianças e idosos tiverem uma menor disposição para 
pagar por um ingresso. Nesse caso, os cinemas aumentam seus lucros por meio da discriminação de preços. 


Preços das passagens aéreas Os assentos em aviões são vendidos a muitos preços diferentes. A maioria 
das companhias aéreas norte-americanas cobrará um preço menor por uma passagem de ida e volta entre 
duas cidades se o viajante passar a noite de sábado na cidade de destino. Isso pode parecer estranho à pri- 
meira vista. Que diferença pode fazer para a companhia aérea um passageiro pernoitar no sábado na cidade 
de destino? O motivo é que essa regra é uma maneira de separar os que viajam a negócios dos demais. Um 
passageiro em viagem de negócios tem alta disposição para pagar e, provavelmente, não vai querer passar 
a noite de sábado na cidade para onde foi. No entanto, um passageiro que esteja viajando por motivos pes- 
soais tem menor disposição para pagar e maior probabilidade de estar disposto a pernoitar no sábado na 
cidade de destino. Assim, as companhias aéreas conseguem praticar discriminação de preços cobrando um 
preço menor dos passageiros que passam a noite de sábado na cidade de destino. 


Cupons de desconto Muitas empresas fornecem cupons de desconto ao público por meio de jornais e 
revistas. Basta que o comprador recorte o cupom para obter um desconto de, por exemplo, $ 0,50 em sua 
próxima compra. Por que as empresas oferecem esses cupons? Por que simplesmente não reduzem o preço 
do produto em $ 0,50? 

À resposta é que os cupons permitem que as empresas façam discriminação de preços. Elas sabem que nem 
todos os clientes estão dispostos a gastar seu tempo recortando os cupons. Além disso, a disposição para 
recortar os cupons está relacionada à disposição do cliente para pagar pelo bem. É pouco provável que uma 
executiva rica e ocupada esteja disposta a gastar seu tempo recortando cupons do jornal; ela provavelmente 
estará disposta a pagar um preço mais elevado por muitos bens. Alguém que esteja desempregado tem maior 
disposição para recortar cupons e menor disposição para pagar. Assim, cobrando um preço menor apenas dos 
clientes que recortam cupons, as empresas podem praticar a discriminação de preços com sucesso. 














CAPÍTULO 15  MONOPÓLIO 299 


Ajuda financeira Muitas faculdades e universidades concedem ajuda financeira sob a forma de bolsas de 
estudo a estudantes necessitados. Essa política pode ser vista como uma espécie de discriminação de preços. 
Estudantes ricos têm mais recursos financeiros e, portanto, maior disposição para pagar que os estudantes 
necessitados. Cobrando anuidades elevadas e oferecendo seletivamente ajuda financeira, as escolas cobram 
dos alunos preços baseados no valor que eles atribuem ao estudo. Esse comportamento é semelhante ao de 
qualquer monopolista que pratica discriminação de preços. 


Descontos por quantidade Até aqui, em nossos exemplos de discriminação de preços, o monopolista 
cobra diferentes preços de clientes diferentes. Mas, em alguns casos, os monopolistas praticam discrimina- 
ção de preços cobrando diferentes preços do mesmo cliente por diferentes unidades que o cliente compra. 
Por exemplo, muitas empresas oferecem preços menores a clientes que compram grandes quantidades. Uma 
padaria poderia cobrar $ 0,50 por uma rosquinha e $ 5 por uma dúzia delas. Isso é uma forma de discrimi- 
nação de preços porque o cliente paga um preço maior pela primeira unidade comprada do que pela décima 
segunda. Os descontos por quantidade são, em muitos casos, uma forma bem-sucedida de discriminação 
de preços porque a disposição de um cliente para pagar por uma unidade adicional diminui à medida que 
ele compra mais unidades. 


TESTE RÁPIDO Dê dois exemplos de discriminação de preços. º Como a discriminação de preços perfeita afeta 
o excedente do consumidor, do produtor e o total? 


POLÍTICA PÚBLICA QUANTO AOS MONOPÓLIOS 


Vimos que os monopólios, ao contrário dos mercados competitivos, falham na alocação eficiente de recursos. 
Os monopólios produzem menos que a quantidade de produto socialmente desejável e, com isso, cobram 
preços superiores ao custo marginal. Os formuladores de políticas do governo podem reagir ao problema 
dos monopólios de quatro maneiras: 


e Tentando tornar as indústrias monopolizadas mais competitivas. 

e Regulamentando o comportamento dos monopólios. 

e Transformando alguns monopólios privados em empresas públicas. 
e Não fazendo nada. 


Aumento da competição com as leis antitruste 


Se a Coca-Cola e a PepsiCo quisessem se fundir, a transação seria minuciosamente analisada pelo governo 
federal antes de ser realizada. Os advogados e economistas do Departamento de Justiça poderiam concluir 
que a fusão dessas duas grandes empresas de bebidas tornaria o mercado americano de refrigerantes subs- 
tancialmente menos competitivo e, consequentemente, reduziria o bem-estar econômico do país como um 
todo. Nesse caso, o Departamento de Justiça contestaria a fusão na corte, e, se O juiz concordasse com as 
alegações, as duas empresas seriam impedidas de se fundir. Foi exatamente esse tipo de contestação que 
impediu que a Microsoft, a gigante do software, comprasse a Intuit em 1994. 

O poder do governo sobre a indústria privada provém da legislação antitruste, um conjunto de leis que 
têm por objetivo limitar o poder dos monopólios. A primeira e mais importante dessas leis foi a Lei 
Antitruste Sherman, que o Congresso aprovou em 1890 para reduzir o poder de mercado dos grandes e 
poderosos “trustes” que eram vistos como os dominadores da economia naquela época. A Lei Clayton, de 
1914, reforçou os poderes do governo e autorizou processos judiciais privados. Como estabeleceu a Suprema 
Corte dos Estados Unidos em uma ocasião, as leis antitruste são “uma carta abrangente de liberdade 
econômica que tem por objetivo preservar a competição livre e irrestrita como regra de comércio”. 
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TKTS! E OUTROS ESQUEMAS 


cerconcseõo “+ Notícias 


O economista Hal Varian discute um exemplo dramático da discrimi- 


nação de preços. 


À dinâmica dos preços de 
ingressos para os shows 
da Broadway 

Por Hal R. Varian 


Toda noite, em Nova York, cerca de 25 mil 
pessoas assistem aos shows da Broadway. 

Como os amantes de teatro bem sabem, 
os preços dos ingressos vêm aumentando 
implacavelmente. O preço para os melhores 
ingressos dos shows da Broadway aumen- 
tou 31% desde 1998. Porém, o preço real 
subiu apenas 24%. 

Essa diferença é o resultado dos descon- 
tos. Muitos fás sabem que existem ofertas 
disponíveis até para os shows mais popula- 
res, com grandes descontos oferecidos por 
meio de cupons, pague um e leve dois, 
preços especiais para estudantes e também 
no quiosque da TKTS, na Times Square. 

Por que tanto desconto? O valor de um 
lugar em um teatro, como em um avião, é 
altamente perecível. Depois que o show 
começa ou o avião decola, o lugar não tem 
mais nenhum valor. 

Nesses mercados, os vendedores em- 
pregam estratégias variadas para garantir a 
venda dos lugares àqueles que estão dis- 
postos a pagar mais. 

Esse fenômeno foi examinado recente- 
mente por um economista da Stanford 
University, Philip Leslie, em um artigo, “A 
discriminação de preços na Broadway”, 
publicado, no final de 2004, no RAND Journal 
of Economics, 

Em 1996, Philip Leslie coletou dados 
detalhados sobre a peça Seven Guitars. Mais 


de 140 mil pessoas assistiram a essa peça e 
compraram ingressos em 17 categorias de 
preço. Certa variação referia-se à qualidade 
dos assentos — plateia, mezanino, balcão e 
assim por diante -, enquanto outras dife- 
renças de preço resultaram de várias for- 
mas de desconto. 

À combinação entre localização de 
assentos e descontos provocou grande 
variedade de preços. À diferença média de 
dois ingressos escolhidos aleatoriamente, 
em determinada noite, foi de quase 40% do 
preço médio. Isso se compara à variação de 
preço em passagens aéreas. [..] 

Às promoções também variaram duran- 
te as 199 apresentações do show. Foi usada 
mala direta logo no início da temporada, 
enquanto a promoção pague um e leve 
dois foi realizada depois da metade dela. 

Os ingressos oferecidos no quiosque da 
TKTS, na Times Square, são assentos na pla- 
teia, os melhores lugares. Entretanto, os 
ingressos com desconto de 50% referem-se, 
geralmente, aos piores assentos e valem 
apenas para apresentação do dia. 

O objetivo de Leslie era determinar o 
comportamento do espectador de teatro. O 
público dos shows da Broadway é muito 
diversificado. De acordo com uma pesquisa 
realizada em 1991 pelos produtores da 
Broadway, quase 10% tinham renda familiar 
entre $ 25 mile $ 35 mil, enquanto 10% 
tinham renda acima de $ 150 mil (em dóla- 
res de 1990). 

Os preços e a política de desconto esta- 
belecidos pelos produtores tentam usar 
essa heterogeneidade para levar as pessoas 





a determinar qual valor estão dispostas a 
pagar por um ingresso. 

Provavelmente, você não verá Donald 
Trump na fila do quiosque da TKTS; pode- 
mos presumir que aqueles que possuem 
esse nível de renda não se importam em 
pagar o preço total. Contudo, muitos estu- 
dantes, atores desempregados e turistas 
compram ingressos lá. 

Sim, é bem inconveniente ficar na fila. 
Esse é o ponto. Se não fosse inconveniente, 
todo mundo ficaria, e isso resultaria em 
receitas muito menores. 

Leslie empregou algumas técnicas econo- 
métricas para estimar o valor que grupos com 
rendas diferentes atribuem às várias catego- 
rias de ingressos e descobriu que os produto- 
res da Broadway fazer um bom trabalho, em 
geral, ao maximizarem as receitas. [.] 

À tendência provável é que cada vez 
mais os produtos e serviços sejam vendi- 
dos com essa mesma diferenciação de 
preços. À medida que as transações via 
internet aumentám, fica mais fácil para os 
vendedores coletar dados, fazer experiên- 
cias com preços e analisar os resultados 
obtidos. 

Naturalmente, isso complica ainda mais 
a vida dos consumidores. O lado bom é que 
as variações de preços tornam as boas tran- 
sações mais prováveis. 

Na última vez que estive em Nova York, 
tive o prazer de conseguir um ingresso para 
a peça Os produtores pela metade do preço. 
Quase compensou o fato de eu ter de fazer 
a reserva do avião duas semanas antes e 
ficar lá um sábado à noite. 


*» ATKTS é a sigla de pequenos quiosques para a venda de ingressos, em Nova York e Londres, para espetáculos teatrais, peças, dança e musicais, com 
descontos entre 25% e 50% do preço do ingresso. (NRT) 


Fonte: The New York Times, 13 jan. 2005. 
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A legislação antitruste proporciona ao governo diversos meios para promover a competição. Ela permite 
que o governo impeça fusões, como a nossa fusão hipotética entre a Coca-Cola e a PepsiCo, e que o gover- 
no desmembre empresas. Em 1984, por exemplo, o governo dividiu a AT&T, a grande empresa de teleco- 
municações, em oito empresas menores. Finalmente, a legislação antitruste impede que as empresas 
coordenem suas atividades de forma a tornar os mercados menos competitivos. 

A legislação antitruste tem tanto custos quanto benefícios. Às vezes as empresas se fundem não para 
reduzir a competição, mas para reduzir os custos por meio de uma produção conjunta mais eficiente. Esses 
benefícios das fusões são por vezes chamados sinergias. Por exemplo, muitos bancos americanos se fundiram 
nos últimos anos e, combinando suas operações, conseguiram reduzir seus quadros administrativos. Se a 
legislação tem por objetivo aumentar o bem-estar social, o governo deve ser capaz de determinar quais 
fusões são desejáveis e quais não são. Ou seja, ele deve ser capaz de medir e comparar o benefício social das 
sinergias com o custo social da redução da concorrência. Os críticos das leis antitruste são céticos em relação 
à capacidade do governo de fazer a análise de custo-benefício necessária com precisão suficiente. 


Regulamentação 


Outra maneira de o governo lidar com o problema do monopólio é pela regulamentação do comportamento 
dos monopolistas. Essa solução é comum no caso dos monopólios naturais, como os das empresas de água 
e energia elétrica. Essas empresas não podem cobrar os preços que desejam. Em vez disso, há agências 
governamentais que regulamentam seus preços. 

Que preço o governo deve estabelecer para um monopólio natural? Essa pergunta não é tão simples 
quanto pode parecer à primeira vista. Seria possível concluir que o preço deveria ser igual ao custo marginal 
do monopolista. Se o preço for igual ao custo marginal, os clientes comprarão a quantidade que maximiza 
o excedente total, e a alocação de recursos será eficiente. 

Há, entretanto, dois problemas práticos com a determinação do preço pelo custo marginal como sistema 
de regulamentação. O primeiro surge com a lógica inexorável das curvas de custos. Por definição, os mono- 
pólios naturais apresentam custo total médio decrescente. Como vimos no Capítulo 13, quando o custo total 


médio é decrescente, o custo marginal é menor que o custo total médio. Essa situação está ilustrada na 
Figura 10, que mostra uma empresa com custo fixo alto seguido de custo médio marginal constante. Se o 
governo estabelecer um preço igual ao custo marginal, este será menor que o custo total da empresa, que 
então perderá dinheiro. Em vez de cobrar um preço tão baixo, ela simplesmente abandonará o mercado. 





Preço 





Determinação do preço 
pelo custo marginal para 
um monopólio natural 


Como um monopólio natural 
tem custo total médio 
decrescente, o custo marginal 
é inferior ao custo total 
médio. Assim, se os que 
fazem a regulamentação 
exigirem que um monopólio 
natural cobre um preço igual 
ao custo marginal, o preço 
será inferior ao custo total 
médio e o monopólio 

0 Quantidade perderá dinheiro. 
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Os que fazem a regulamentação podem reagir a esse problema de diversas maneiras, mas nenhuma é 
perfeita. Uma maneira seria subsidiar o monopolista. Essencialmente, o governo arcaria com as perdas ine- 
rentes à determinação do preço pelo custo marginal. Mas, para pagar pelo subsídio, o governo precisaria 
arrecadar dinheiro por meio dos impostos, que têm seu próprio peso morto. Alternativamente, poderia 
permitir que o monopolista cobrasse um preço superior ao custo marginal. Se o preço regulamentado for 
igual ao custo total médio, o monopolista terá lucro econômico igual a zero. Entretanto, a determinação do 
preço gera peso morto porque o preço do monopolista deixa de refletir o custo marginal da produção do 
bem. Essencialmente, a determinação do preço pelo custo médio é como um imposto sobre o bem que o 
monopolista está vendendo. 

O segundo problema da determinação de preço pelo custo marginal como um sistema de regula- 
mentação (e também da determinação do preço pelo custo médio) é que isso não dá ao monopolista 
nenhum incentivo à redução de custos. Cada empresa de um mercado competitivo tenta reduzir seus 
custos porque menores custos significam maiores lucros. Mas um monopolista regulamentado sabe que 


A POLÍTICA ANTITRUSTE DO PRESIDENTE OBAMA 


Quando o presidente Obama foi eleito, ele prometeu uma aplicação mais 
vigorosa das leis direcionadas a empresas com poder monopolista. 


Caçadores de trustes tentam 
recuperar décadas de 
terreno perdido 

Por Thomas Catan 


WASHINGTON - Se populismo é emergir 
como uma nova força potente na política 
americana, então os caçadores de trustes 
do governo e os democratas simpatizantes 
do Congresso estão prontos para oferecer 
uma nova saída. Entretanto, eles terão, 
antes de tudo, de superar um grande obs- 
táculo: os juízes. 

Durante as três últimas décadas, os tri- 
bunais norte-americanos limitaram forte- 
mente o escopo da Lei Antitruste Sherman 
de 120 anos, usada visando as companhias 
desde a Standard Oil até a Microsoft Corp. 
Ao fazê-lo, os juízes cortaram as asas de dois 
órgãos acusados de ter como política um 
comportamento anticompetitivo: o 
Departamento de Justiça e a Comissão 
Federal do Comércio. 

Agora, os democratas do Congresso es- 
tão unindo forças com agentes antitruste 


para fazer a maré judicial recuar. O Con- 
gresso está preparando medidas a fim de 
reverter o efeito das decisões judiciais que 
tornaram mais difícil para o governo ganhar 
casos antitruste e acabar com monopólios, 
enquanto a Comissão Federal do Comércio 
e o Departamento de Justiça estão tentan- 
do novas táticas legais para recuperar os 
poderes perdidos. 

Se bem-sucedido, o esforço poderia 
pressagiar uma recuperação de casos anti- 
truste contra as companhias americanas 
líderes e reverter as tendências legais dos 
últimos anos. 

Sentindo uma mudança no panorama 
político, as grandes empresas estão se pre- 
parando para a luta. "Os eleitores estão exi- 
gindo empregos e crescimento, porém 
Washington está se movendo na direção 
oposta, mediante um programa focado em 
litígios contra empresas”, afilmou Lisa 
Rickard, presidente do Instituto de Reforma 
Legal da Câmara Americana, uma ramifica- 
ção da Câmara do Comércio que busca ali- 
viar o ônus de litígios civis para as empresas. 





Desde os anos 1980, órgãos antitruste 
têm passado por um período cada vez mais 
difícil no que diz respeito a ganhar casos 
contra empresas acusadas de serem mono- 
polistas. Os juízes concordaram, em grande 
parte, com o raciocínio da chamada Escola 
de Economistas de Chicago, que sustenta 
que grandes companhias não são necessa- 
riamente ruins e que o mercado - não o 
governo — é o mais adequado para a pro- 
moção da concorrência. 

À administração de George W. Bush 
estava em grande parte de acordo com 
aquela premissa. No mandato de Bush, o 
Departamento de Justiça não acusou uma 
única empresa de adquirir ou manter 
impropriamente um monopólio em um 
caso que não envolvesse uma fusão. Em 
2008, o então presidente consagrou sua 
visão em diretrizes oficiais, as quais significa- 
tivamente elevaram o nível de exigência 
para caracterizar a monopolização. 

À nova administração está tomando um 
rumo diferente. O presidente Barack Obama 
prometeu "revitalizar" a aplicação da lei 
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os que fazem a regulamentação reduzirão os preços sempre que os custos caírem e que ela não se 
beneficiará dos menores custos. Na prática, os responsáveis pela regulamentação lidam com esse pro- 
blema permitindo que os monopolistas fiquem com parte dos benefícios dos menores custos sob a 
forma de um lucro mais elevado, uma prática que exige desviar-se um pouco da determinação do preço 
pelo custo marginal. 


Propriedade pública 


À terceira política usada pelo governo para lidar com o monopólio é a propriedade pública, ou seja, em vez 
de regulamentar um monopólio natural administrado por uma empresa privada, o próprio governo pode 
administrar o monopólio. Essa solução é comum em muitos países europeus, onde o governo é proprietário 
e operador de empresas de serviços públicos como as de telefonia, água e energia elétrica. Nos Estados 





antitruste, e Christine Varney, que chefia a 
equipe antitruste do governo, se pronun- 
ciou contra as diretrizes da era Bush. 

Até agora, a fala não correspondeu à 
ação. Na administração de Obama, o De- 
partamento de Justiça ainda tem de trazer à 
luz um caso de monopolização. E o único 
caso da Comissão Federal do Comércio 
empreendido até agora - contra a gigante 
dos microchips, a Intel Corp - já vinha sendo 
levantado quando ele assumiu o poder. 

Em parte, isso se deve ao fato de a 
Suprema Corte ter adotado muitos princípios 
antitruste que a administração de Bush 
defendia, disse Joseph Angiand, um advoga- 
do antitruste da White & Case: "Aquelas 
mudanças são, agora, leis estabelecidas e 
restringem a capacidade da administração de 
Obama em conduzir certos tipos de ação”. 

Os democratas no Congresso querem 
mostrar que podem proteger os consumi- 
dores. Eles dizem que querem ajudar as 
famílias de fazendeiros esmagadas pelos 
gigantes fabricantes e distribuidores de 
sementes. Desejam liberar o comércio 
varejista pela internet para produtos com 
desconto abaixo do preço minimo dos 
fabricantes. E querem fazer que os labora- 
tórios farmacêuticos parem de pagar aos 
fabricantes de medicamentos genéricos 
para que estes atrasem cópias baratas de 
remédios. Contudo, em cada uma dessas 


Fonte: The Wall Street Journal, 31 jan. 2010. 


áreas, eles são bloqueados por decisões 
recentes da Suprema Corte. Assim, 0 Con- 
gresso está considerando uma série de 
correções da legislação. Uma delas seria em 
resposta a uma decisão da Suprema Corte 
de 2007, Leegin Creative Leather Products 
versus PSKS. 

Na decisão judicial 5-4, a corte revogou 
quase um século de jurisprudência que 
tinha estabelecido que a prática conhecida 
como manutenção de preço de varejo era 
um crime automático. Isso pode envolver, 
por exemplo, um fabricante de jeans que 
proíbe que uma loja de departamento ven- 
da suas calças abaixo do preço fixado. Um 
projeto de lei patrocinado pelo senador 
Herb Kohl restauraria a proibição absoluta. 

Outro projeto de lei patrocinado pelo 
senador Arlen Specter, com uma versão 
equivalente tramitando na Câmara, tentaria 
combater uma decisão distinta da Suprema 
Corte de 2007 - Bell Atlantic Corp. versus 
Twombly - que tornou mais fácil para os 
réus ter reivindicações antitruste rejeitadas. 

Advogados de defesa que, como asso- 
ciação, estão entre os maiores doadores 
financeiros para o Partido Democrata, 
declararam aprovar o projeto de lei entre 
suas principais prioridades legislativas. A 
AT&T, Procter & Gamble, Verizon Commu- 
nications e outras grandes empresas se 
opõem aos projetos de lei, alegando que 


desencadeariam uma série de casos dis- 
pendiosos. 

“Todos os grupos empresariais que con- 
sultei consideraram essa questão muito séria, 
especialmente devido à economia e à despe- 
sa decorrente de litígios frivolos!, afirmou 
John Thorne, vice-advogado-geral da Verizon. 

Organismos antitruste estão tomando 
medidas paralelas. O Departamento de 
Justiça está investigando casos-teste a fim 
de expandir sua autoridade antitruste. E a 
Comissão Federal do Comércio procura con- 
tornar a estreita interpretação dos órgãos 
jurisdicionais com relação à Lei Sherman 
recorrendo a uma ferramenta legal raramen- 
te usada em mais de duas décadas - a seção 
5 da lei de 1914 que criou o órgão. 

Evocada no processo da Intel e da 
Comissão Federal do Comércio, essa lei per- 
mite que a Comissão atue contra uma com- 
panhia que se envolva em “práticas desleais 
de concorrência”, À lei caiu amplamente em 
desuso após os tribunais repetidamente 
ignorarem a Comissão Federal do Comércio 
por usá-la de forma demasiadamente ampla. 

"A lei antitruste é muito mais restritiva 
que há 30 anos, e, se quisermos cumprir 
nossa missão de proteger os consumidores 
em uma era de conservadorismo judicial, 
precisaremos usar todas as ferramentas de 
nosso arsenal”, disse Jon Leibowitz, presi- 
dente da Comissão Federal do Comércio. 


eee 
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Unidos, o governo administra o Serviço Postal. A entrega de correspondência registrada é muitas vezes 
considerada um monopólio natural. 

Os economistas costumam preferir a propriedade privada à propriedade pública dos monopólios natu- 
rais. À questão central está em como a propriedade da empresa afeta os custos de produção. Há um incen- 
tivo para que os proprietários privados minimizem os custos, desde que possam ficar com parte do benefício 
sob a forma de lucros mais elevados. Se os administradores da empresa não estiverem sendo bem-sucedidos 
na redução dos custos, os proprietários os demitirão. Em contrapartida, se os burocratas do governo que 
administram um monopólio trabalharem mal, os perdedores serão os clientes e os contribuintes, cujo único 
recurso é o sistema político. Os burocratas podem tornar-se um grupo de interesse especial e tentar bloquear 
reformas que objetivem reduzir custos. Em termos mais claros, como maneira de garantir que as empresas 
sejam bem-administradas, a cabine eleitoral é menos confiável que a motivação do lucro. 


Não fazer nada 


Cada uma das políticas anteriores destinadas a reduzir o problema do monopólio tem suas desvantagens. 
Como resultado, alguns economistas argumentam que, em muitos casos, o melhor para o governo é não 
tentar remediar as ineficiências da determinação de preços monopolista. Eis aqui a avaliação do economis- 
ta George Stigler, vencedor do Prêmio Nobel por seu trabalho na área da organização industrial: 


Um famoso teorema em economia afirma que uma economia com empresas competitivas produzirá a 
maior renda possível a partir de um determinado estoque de recursos. Nenhuma economia real atende 
exatamente às condições do teorema e todas as economias reais ficam aquém da economia ideal - uma : 
diferença chamada“falha do mercado”. Entretanto, em minha opinião, o grau de“falha do mercado” da E 
economia norte-americana é muito menor do que o de“falha política” decorrente das imperfeições das 
políticas econômicas encontradas nos sistemas políticos reais. 


Como essa citação deixa claro, determinar o papel apropriado do govemo na economia requer tanto 
julgamentos políticos quanto econômicos. 


TESTE RÁPIDO Descreva as maneiras como os formuladores de políticas podem reagir às ineficiências causadas 
pelos monopólios. Liste um problema em potencial decorrente de cada uma dessas reações políticas. 


CONCLUSÃO: A PREVALÊNCIA DOS MONOPÓLIOS 


Este capítulo abordou o comportamento de empresas que têm controle sobre os preços que cobram. Vimos 
que essas empresas se comportam muito diferentemente das empresas competitivas que estudamos no 
capítulo anterior. A Tabela 2 apresenta resumidamente algumas das semelhanças e diferenças entre os mer- 
cados competitivos e monopolistas. 

Do ponto de vista da política pública, um resultado crucial é que os monopolistas produzem menos que 
a quantidade socialmente eficiente e cobram preços superiores ao custo marginal. Como resultado, um 
monopólio gera peso morto. Em alguns casos, essas ineficiências podem ser atenuadas por meio da discri- 
minação de preços por parte do monopolista, mas, em outros, os formuladores de políticas do governo 
precisam adotar uma postura ativa. 

Até que ponto os problemas do monopólio predominam? Essa pergunta tem duas respostas. 

Em certo sentido, os monopólios são comuns. A maioria das empresas tem algum controle sobre os 
preços que cobram. Elas não são obrigadas a cobrar o preço de mercado por seus produtos porque estes não 
são exatamente idênticos aos ofertados por outras empresas. Um Ford Taurus não é idêntico a um Toyota 
Camry. O sorvete da Ben and Jerry não é idêntico ao da Breyer. Todos esses bens têm curvas de demanda 
com inclinação descendente, o que confere a cada produtor certo grau de poder de monopólio. 

















emp ra . 


Competição 

Semelhanças 
Objetivo das empresas Maximizar 0 lucro 
Regra de maximização RMg = CMg 
Pode obter lucros econômicos no curto prazo? Sim 
Diferenças 
Número de empresas Muitas 
Receita marginal RMg =P 
Preço P=CM 
Produz uma quantidade de produto que 

maximiza o bem-estar? Sim 
Entrada no longo prazo? Sim 
Pode obter lucro econômico no longo prazo? Não 
É possível praticar discriminação de preços? Não 
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Monopólio TABELA 2 


Competição versus 
monopólio: uma 
comparação resumida 


Maximizar o lucro 
RMg = CMg 
Sim 


Uma 
RMg <P 
P>CMg 


No entanto, as empresas com poder de monopólio substancial são bastante raras. Poucos bens são real- 
mente únicos. A maioria tem substitutos que, ainda que não sejam exatamente idênticos, são bastante 
similares. A Ben and Jerry pode aumentar um pouco o preço de seus sorvetes sem perder a totalidade de 
suas vendas, mas, se o preço aumentar demais, as vendas cairão substancialmente, na medida em que seus 


clientes as trocarão por outras marcas. 


No fim, o poder de monopólio é uma questão de grau. É verdade que muitas empresas têm algum 
poder de monopólio e também é verdade que seu poder de monopólio é normalmente limitado. Nesses 
casos, não erraremos muito se assumirmos que essas empresas operam em mercados competitivos, ainda 


que não seja exatamente esse o caso. 


RESUMO 


e Um monopolista é uma empresa que é a única ven- 
dedora em seu mercado. Um monopólio surge 
quando uma única empresa detém um recurso-chave, 
quando o governo concede a uma empresa o direito 
exclusivo de produzir um bem ou quando uma só 
empresa pode suprir o mercado inteiro a um custo 
menor que o atingido por duas ou mais empresas. 

e Como o monopolista é a única produtora de seu 
mercado, ele se defronta com uma curva de demanda 
de inclinação descendente para o seu produto. 
Quando um monopolista aumenta a produção em 
uma unidade, o preço de seu produto diminui, o que 
reduz o montante da receita obtida sobre todas as 
unidades produzidas e vendidas. Como resultado, a 
receita marginal é sempre inferior ao preço do bem. 

e Da mesma forma que uma empresa competitiva, 
uma empresa monopolista maximiza seus lucros 
produzindo a quantidade em que a receita marginal 
é igual ao custo marginal. O monopólio então esco- 


lhe o preço coerente com essa quantidade demanda- 
da. Diferentemente do que ocorre com uma empresa 
competitiva, o preço de um monopolista excede a sua 
receita marginal, de modo que o preço é maior que o 
custo marginal. 

O nível de produção que maximiza o lucro de um 
monopolista é inferior ao nível que maximiza a soma 
dos excedentes do consumidor e do produtor. Ou 
seja, quando o monopolista cobra um preço superior 
ao custo marginal, alguns clientes que atribuem ao 
bem valor superior ao custo de produção não o com- 
pram. Como resultado, o monopólio provoca um 
peso morto similar àquele provocado pelos impostos. 
Os monopolistas frequentemente aumentam seus 
lucros cobrando preços diferentes pelo mesmo bem 
com base na disposição para pagar dos compradores. 
Essa prática de discriminação de preço pode aumen- 
tar o bem-estar econômico ao fazer que o bem che- 
gue a alguns consumidores que, caso contrário, não 
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o comprariam. No caso extremo da discriminação 
de preços perfeita, as perdas causadas pelo peso 
morto do monopólio são completamente elimina- 
das e todo o excedente do mercado vai para o pro- 
dutor desse monopólio. De maneira mais geral, 
quando a discriminação de preços é imperfeita, 
pode aumentar ou diminuir o bem-estar econômico 
em comparação com o resultado quando o preço do 
monopolista é único. 


CONCEITOS-CHAVE 


monopólio, p. 282 
monopólio natural, p. 284 


QUESTÕES PARA REVISÃO 

1. Defina monopólio natural. O que o tamanho de um 
mercado tem a ver com o fato de uma indústria ser 
ou não um monopólio natural? 

2. Dê um exemplo de monopólio criado pelo gover- 
no. A criação de tal monopólio é necessariamente 
uma má política pública? Explique. 

3. Represente graficamente as curvas de demanda, 
custo total médio e custo marginal para um 
monopólio. Mostre o nível de produção que maxi- 
miza o lucro, o preço que maximiza o lucro e o 
montante do lucro. 

4. Por que a receita marginal de um monopolista é 
inferior ao preço do bem? A receita marginal pode 
ser negativa? Explique. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 
1. Uma pequena cidade é atendida por diversos 

supermercados concorrentes, cada um com o 

mesmo custo marginal constante. 

a. Usando um gráfico do mercado de gêneros ali- 
mentícios, indique o excedente do consumidor, 
do produtor e o excedente total. 

b. Suponha, agora, que os supermercados inde- 
pendentes se reúnam para formar uma rede. 
Usando um novo gráfico, indique o novo exce- 
dente do consumidor, do produtor e o exceden- 
te total. Em relação ao mercado competitivo, 
qual é a transferência dos consumidores para os 
produtores? Qual é o peso morto? 

2. Uma editora tem o seguinte cronograma de de- 
manda para o próximo romance de um de seus 
autores mais populares: 





e Os formuladores de políticas podem reagir à inefi- 


ciência do comportamento monopolista de quatro 
maneiras: usar a legislação antitruste para tentar 
tornar a indústria mais competitiva; regulamentar os 
preços cobrados pelo monopólio; transformar o 
monopolista em uma empresa estatal; ou, se a falha 
de mercado for considerada pequena se comparada 
às imperfeições inevitáveis das políticas, podem não 
fazer nada. 


discriminação de preços, p. 295 


5. Dê dois exemplos de discriminação de preços. Em 


cada caso, explique por que o monopolista decide 
seguir essa estratégia de negócio. 


6. No diagrama feito para a questão 3, mostre o nível 


de produção que maximiza o excedente total. 
Mostre o peso morto causado pelo monopólio. 
Explique sua resposta. 


7. Descreva os dois problemas que podem surgir 


quando os responsáveis pela regulamentação 
ordenam a um monopólio natural que fixe um 
preço igual ao custo marginal. 


8. O que confere ao governo poderes para regula- 


mentar fusões entre empresas? Do ponto de vista 
do bem-estar da sociedade, dê um bom motivo e 
um mau motivo pelos quais duas empresas pode- 
riam querer se fundir. 


Preço Quantidade demandada 
$ 100 0 romance 
9 100.000 
80 200000 
70 300.000 
60 400.000 
50 500.000 
40 600.000 
30 700.000 
20 800.000 
10 900.000 
0 1.000.000 
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O autor recebe $ 2 milhões para escrever o livro e 
o custo marginal de publicação é uma constante de 
$ 10 por unidade. 

a. Calcule a receita total, o custo total e o lucro 
para cada quantidade. Qual quantidade a edito- 
ra escolheria para maximizar o lucro? Que valor 
ela cobraria? 

b. Calcule a receita marginal. (Lembre-se de que 
RMg = ART/AQ.) Qual é o comportamento da 
receita marginal em relação ao preço? Explique. 

c. Represente graficamente as curvas de receita 
marginal, custo marginal e demanda. Em que 
quantidade as curvas de receita marginal e custo 
marginal se cruzam? O que isso significa? 

d. Em seu gráfico, sombreie a perda provocada 
pelo peso morto. Explique o que isso significa. 

e. Se o autor recebesse $ 3 milhões, em vez de $ 2 
milhões, para escrever o livro, como isso afetaria 
a decisão da editora sobre o preço a ser cobra- 
do? Explique. 

f. Suponha que a editora não se preocupe com a 
maximização de lucros, mas com a maximização 
da eficiência econômica. Que preço cobraria 
pelo livro? Qual o lucro obtido com este preço? 

. Uma empresa está pensando em construir uma 

ponte sobre um rio. À construção custaria $ 2 mi- 

lhões e a manutenção não custaria nada. A tabela 

a seguir mostra a demanda que a empresa prevê ao 

longo da vida útil da ponte. 


Preço por viagem Número de travessias (milhares) 
58 0 
7 100 
6 200 
5 300 
4 400 
3 500 
2 600 
1 700 
0 800 


a. Se a empresa construir a ponte, qual será o 
preço que maximizará o lucro? Esse seria o nívei 
eficiente de produção? Por quê? 

b. Se a empresa estiver interessada em maximizar 
o lucro, deve construir a ponte? Qual seria seu 
lucro ou prejuízo? 

c. Se o governo construir a ponte, que preço deve 
cobrar? 

d. O governo deve construir a ponte? Explique. 
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4. Johnny Rockabilly acabou de gravar seu último CD. 


O departamento de marketing de sua gravadora 
concluiu que a demanda para o CD será a seguinte: 


Preço Número de CDs 
$24 10.900 
2 20.000 
20 30.000 
18 40.000 
16 50.000 
t4 60.000 


A empresa pode produzir o CD sem custo fixo e 

com um custo variável de $ 5 por CD. 

a. Encontre a receita total para as quantidades 
iguais a 10 mil, 20 mil e assim por diante. Qual 
é a receita marginal para cada aumento de 10 
mil na quantidade vendida de CDs? 

b. Que quantidade de CDs maximizaria o lucro? 
Qual seria o preço? Qual seria o lucro? 

c. Se você fosse o agente de Johnny, que paga- 
mento aconselharia que ele cobrasse da grava- 
dora? Por quê? 


. Todos os moradores da cidade Ectenia amam 


economia e o prefeito propõe construir um mu- 

seu de economia. O museu tem um custo fixo de 

$ 2.400.000 e não tem custos variáveis. Há 100 mil 

moradores na cidade e cada um tem a mesma 

demanda por visitas ao museu: QP = 10 — P, onde 

Pé o preço da entrada. 

a. Represente graficamente a curva de custo total 
médio e a curva de custo marginal. Que tipo de 
mercado descreveria o museu? 

b. O prefeito propõe financiar o museu com um 
imposto fixo de $ 24 e, então, abrir o museu 
gratuitamente ao público. Quantas vezes cada 
pessoa o visitaria? Calcule o benefício que cada 
pessoa teria com o museu, medido pelo exce- 
dente do consumidor menos o novo imposto. 

c. O oponente anti-impostos do prefeito diz que o 
museu deve se financiar cobrando uma taxa de 
entrada. Qual é o preço mais baixo que o museu 
pode cobrar sem incorrer em prejuízo? (Dica: 
encontre o número de visitas e os lucros do 
museu para preços de $2,$3,$4e$5.) 

d. Para o preço de equilíbrio que você encontrou 
no item (c), calcule o excedente do consumi- 
dor de cada morador. Em comparação ao 
plano do prefeito, quem se beneficia mais 
com essa taxa de entrada e quem se beneficia 
menos? Explique. 
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e. Que considerações do mundo real ausentes 
neste problema podem ser argumentadas a 
favor da taxa de entrada? 


6. Larry, Curly e Moe administram o único bar da 


cidade. Larry quer vender o máximo possível de 
bebidas sem ter prejuízo. Curly quer que o bar 
traga a maior receita possível. Moe quer obter o 
maior lucro possível. Usando um simples gráfico 
da curva de demanda do bar e de suas curvas de 
custos, indique a combinação de preço e quantida- 
de que satisfaça a preferência de cada um dos três 
sócios. Explique. 


- Considere a relação entre o preço de monopólio e 


a elasticidade de preço da demanda: 

a. Explique por que uma empresa monopolista 
nunca produzirá uma quantidade em que a 
curva de demanda seja inelástica. (Dica: se a 
demanda é inelástica e a empresa aumenta o 
preço, o que acontece com a receita total e o 
custo total?) 

b. Faça um diagrama para um monopólio, identifi- 
cando exatamente a área da curva de demanda 
que é inelástica. (Dica: a resposta está relaciona- 
da com a curva da receita marginal.) 

c. No diagrama, mostre a quantidade e o preço 
que maximizam a receita total. 


+ A AT&T foi por muitos anos um monopólio regu- 


lamentado, prestando serviços telefônicos locais e 

de longa distância. 

a. Explique por que o serviço telefônico de longa 
distância foi originalmente um monopólio natural. 

b. Ao longo das duas últimas décadas, muitas 
empresas lançaram satélites de comunicação, 
cada um sendo capaz de transmitir um número 
limitado de chamadas. Como o papel crescente 
dos satélites alterou a estrutura de custos do 
serviço telefônico de longa distância? 

Após uma longa batalha jurídica com o governo, 

a AT&T concordou em competir com outras com- 

panhias no mercado de ligações de longa distân- 

cia e também em dividir seu serviço telefonia local 

nas“Baby Bells” (telefonemas locais), que perma- 

neceram altamente regulamentadas. 

c. Por que poderia ser eficiente ter competição no 
serviço telefônico de longa distância e monopó- 
lios regulamentados no serviço telefônico local? 


. Você mora em uma cidade com 300 adultos e 200 


crianças e pensa em produzir uma peça de teatro 
para entreter seus vizinhos e ganhar algum dinhei- 
to. À peça tem um custo fixo de $ 2 mil, mas vender 
um ingresso a mais tem custo marginal zero. 
Observe a tabela da demanda para os dois tipos de 
consumidores: 


10. 


11. 


Preço Adultos Crianças 
S10 0 0 
100 0 
8 200 0 
7 300 0 
6 300 0 
5 300 100 
4 300 200 
3 300 200 
2 300 200 
1 300 200 
0 300 200 


a. Para maximizar os lucros, qual deveria ser o 
preço do ingresso para um adulto e para uma 
criança? Qual seria o lucro? 

b. A prefeitura aprova uma lei que o proíbe de 
cobrar preços diferentes para consumidores 
diferentes. Que preço você estabeleceria? Qual 
seria o lucro? 

c. Quem se prejudica por causa dessa lei que proí- 
be discriminação de preços? Quem se benefi- 
cia? (Se puder, quantifique as mudanças no 
bem-estar.) 

d. Se o custo fixo da peça fosse de $ 2.500, em vez 
de $ 2.000, qual seria a mudança nas respostas 
dos itens (a), (b) e (0)? 

Se o governo deseja incentivar um monopólio 
para produzir uma quantidade socialmente efi- 
ciente, deve adotar um imposto por unidade ou 
um subsídio por unidade? Explique de que forma 
esse imposto ou subsídio alcançaria o nível social- 
mente eficiente de produção. Entre as várias par- 
tes interessadas — empresa, consumidores e outros 
contribuintes —, quem seria favorável ou contrário 
a essa política? 
Muitos esquemas de discriminação de preços 
envolvem algum custo. Por exemplo, os cupons de 
desconto consomem tempo e recursos tanto do 
comprador quanto do vendedor. Esta questão trata 
das implicações de custo decorrentes da discrimi- 
nação de preços. Para simplificarmos, vamos assu- 
mir que os custos de produção de nossa empresa 
monopolista sejam proporcionais à produção, de 
modo que o custo total médio e o custo marginal 
sejam constantes e iguais entre si. 

a. Represente graficamente as curvas de custo, de 
demanda e de receita marginal do monopolista. 
Indique o preço que o monopolista cobraria sem 
discriminação de preços. 
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12. 





b. Em seu gráfico, marque a área correspondente 
ao lucro do monopolista e chame-a de X. 
Marque a área correspondente ao excedente do 
consumidor e chame-a de Y. Marque a área 
correspondente ao peso morto e chame-a de Z. 

c. Agora suponha que o monopolista possa praticar 
uma discriminação de preços perfeita. Qual será 
o lucro dele? (Responda em termos de X Y e Z.) 

d. Qual é a variação do lucro do monopolista 
decorrente da discriminação de preços? Qual é 
a variação do excedente total decorrente da 
discriminação de preços? Qual das duas varia- 
ções é maior? Explique. (Responda em termos 
deXYeZ.) 

e. Ágora suponha que haja um custo para praticar 
discriminação de preços. Para modelar esse 
custo, suponha que o monopolista precise pagar 
um custo fixo C para praticar discriminação de 
preços. Como o monopolista tomaria a decisão 
de pagar ou não esse custo fixo? (Responda em 
termos deXY Ze €) 

f. De que forma um planejador social benevolen- 
te, que se preocupa com o excedente total, deci- 
diria se o monopolista deve ou não praticar 
discriminação de preços? (Responda em termos 
deXYZeC,) 

g. Compare suas respostas para as partes (e) e (f). 
De que forma o incentivo à discriminação de 
preços a que está sujeito o monopolista difere 
da discriminação de preços do planejador social 
benevolente? É possível que o monopolista pra- 
tique discriminação de preços mesmo que ele 
não seja socialmente desejável? 

Apenas uma empresa produz e vende bolas de 
futebol no país de Wiknam, e, como a história 
começa, o comércio internacional de bolas de 
futebol é proibido. As equações a seguir descre- 
vem a demanda do monopolista, a receita margi- 
nai, o custo total e o custo marginal: 


Demanda:P = 10-Q 
Receita marginal: RMg = 10-20 
Custo total: CT =3+0+0,50? 
Custo marginal: CMg = 1+0Q 


onde Q é a quantidade, e P, o preço medido em 

dólares wiknamianos. 

a. Quantas bolas de futebol o monopolista pro- 
duz? A que preço elas são vendidas? Qual será 
o lucro do monopolista? 


13. 
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b. Certo dia, o rei de Wiknam decreta que, dali em 
diante, haverá comércio livre — importações ou 
exportações — de bolas de futebol ao preço 
mundial de $ 6. A empresa é, agora, uma toma- 
dora de preços em um mercado competitivo. O 
que acontece à produção interna de bolas de 
futebol? Ao consumo interno? Wiknam exporta 
ou importa bolas de futebol? 

c. Em nossa análise do comércio internacional no 
Capítulo 9, um país torna-se um exportador 
quando o preço sem comércio está abaixo do 
preço mundial e importador quando o preço 
sem comércio está acima do preço mundial. 
Essa conclusão se mantém em suas respostas 
para os itens (a) e (5)? Explique. 

d. Suponha que o preço mundial não seja $ 6, mas 
exatamente o mesmo que o preço interno sem 
comércio, conforme determinado no item (a). 
Permitir o comércio mudou alguma coisa na 
economia wiknamiana? Explique. Como esse 
resultado se compara à análise no Capítulo 9? 

Com base em uma pesquisa de mercado, uma pro- 

dutora de filmes de Ektenia obtém as seguintes 

informações sobre a demanda e os custos de pro- 

dução de um novo DVD: 


Demanda: P = 1.000 - 100 
Receita total: RT = 1.000Q — 1002? 
Receita marginal: RMg = 1.000 —- 200 
Custo marginal: CMg = 100 + 100 


onde Q indica o número de cópias vendidas, e P, o 

preço em dólares ectenianos. 

a. Calcule o preço e a quantidade que maximizam 
o lucro da empresa. 

b. Encontre o preço e a quantidade que maximiza- 

riam o bem-estar social. 

Calcule o peso morto resultante do monopólio. 

d. Suponha que, além dos custos supracitados, o 
diretor do filme tenha de ser pago. A empresa 


a 


considera quatro opções: 

i Uma taxa fixa de 2 mil dólares ectenianos. 
ii. 50% dos lucros. 

iii. 150 dólares ectenianos por unidade vendida. 
iv. 50% da receita. 

Para cada opção, calcule o preço e a quantidade 
que maximizam o lucro. Qual delas, se houver 
alguma, alteraria o peso morto do monopólio? 
Explique. 
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Competição monopolística 


Você entra em uma livraria para comprar um livro para ler durante as próximas férias. Nas prateleiras, 
encontra um livro de mistério de Sue Grafton, um de suspense de Stephen King, um livro de história de 
David McCullough, um romance de vampiros de Stephenie Meyer; e muitas outras possibilidades. Ao esco- 
lher e comprar um livro, de que tipo de mercado está participando? 

Por um lado, o mercado de livros parece ser competitivo. Ao observar as prateleiras da livraria, você vê 
que há muitos autores e muitas editoras competindo pela sua atenção. Um comprador desse mercado tem 
milhares de produtos concorrentes entre os quais pode escolher. E, como qualquer pessoa pode entrar no 
setor, bastando escrever e publicar um livro, não se trata de um negócio muito lucrativo. Para cada roman- 
cista bem pago, há centenas de outros se esforçando para se destacar nesse mercado. 

Por outro lado, o mercado de livros parece monopolístico. Como cada livro é único, as editoras têm algu- 
ma liberdade de escolha quanto ao preço que cobram. Os vendedores desse mercado são formadores de 
preços, mais que tomadores. E, de fato, o preço dos livros é muito superior ao seu custo marginal. O preço 
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de um romance em capa dura típico, por exemplo, é cerca de $ 25, enquanto o custo de impressão de uma 
cópia adicional do romance é inferior a $ 5. 

O mercado editorial não se encaixa no modelo competitivo nem no de monopólio. Mais especifica- 
mente, ele é descrito de melhor forma pelo modelo de competição monopolística,* assunto discutido neste 
capítulo. À primeira vista, a expressão “competição monopolística” pode parecer um paradoxo, como a 
expressão “música silenciosa”. Entretanto, como veremos mais adiante, as indústrias monopolisticamente 
competitivas são monopolistas em certos aspectos e competitivas em outros. O modelo descreve não só a 
área editorial, mas também o mercado de vários outros bens e serviços. 


ENTRE O MONOPÓLIO E A COMPETIÇÃO PERFEITA 


Nos dois capítulos anteriores, analisamos mercados com muitas empresas competitivas e mercados com 
uma única empresa monopolista. No Capítulo 14, vimos que o preço em um mercado competitivo é sempre 
igual ao custo marginal de produção. Vimos também que, no longo prazo, a entrada e a saída de empre- 
sas levam o lucro econômico a zero, de modo que o preço também é igual ao custo total médio. No 
Capítulo 15, vimos como as empresas monopolistas podem usar o poder de mercado para manter os preços 
acima do custo marginal, gerando lucro econômico positivo para a empresa e peso morto para a sociedade. 
Competição e monopólio são formas extremas da estrutura do mercado. A competição ocorre quando exis- 


: 
à 


tem muitas empresas que oferecem essencialmente produtos idênticos; o monopólio ocorre quando existe 
apenas uma empresa no mercado. 

Embora os casos de competição perfeita e monopólio ilustrem algumas ideias importantes sobre o fun- 
cionamento dos mercados, a maior parte deles inclui elementos dos dois casos e, desse modo, não é plena- 
mente descrita por nenhum deles. A empresa típica da economia enfrenta uma concorrência que, 
entretanto, não é tão rigorosa a ponto de fazer que ela seja uma tomadora de preço, como as empresas 
analisadas no Capítulo 14. A empresa típica também tem certo grau de poder de mercado, mas não tanto 
para que seja descrita exatamente pelo modelo de monopólio analisado no Capítulo 15. Em outras palavras, 
muitas empresas podem estar entre os dois extremos de competição perfeita e monopólio. Os economistas 
chamam essa situação de competição imperfeita.” 

Um tipo de mercado que não é perfeitamente competitivo é o oligopólio, com 


oligopólio apenas alguns vendedores que oferecem produtos similares ou idênticos aos oferecidos 
uma estrutura de por outros vendedores. Os economistas medem a dominação do mercado por um 
mercado em que 


pequeno número de empresas, por meio de um cálculo estatístico chamado coeficiente 
de concentração, que é a porcentagem da produção total do mercado oferecida pelas 
quatro maiores empresas. Na economia norte-americana, a maior parte dos mercados 
apresenta um coeficiente de concentração abaixo de 50%, mas, em algumas áreas, as 


apenas poucos 
vendedores oferecem 
produtos similares 


ou idênticos . A . A 
empresas maiores têm maior predominância. Os mercados altamente concentrados 
incluem: cereais matinais (com coeficiente de concentração de 78%), fabricação de 
aeronaves (81%), lâmpadas (89%), eletrodomésticos como máquinas de lavar e secar 
competição roupas e ferros de passar (93%) e cigarros (95%). Esses mercados podem ser melhor 
monopolística definidos como oligopólios. 
estrutura de mercado : =, . no 
. Um segundo tipo de mercado que não é perfeitamente competitivo chama-se com- 
em que muitas a vos E 
petição monopolística, que descreve uma estrutura de mercado em que há muitas 
empresas vendem 


empresas que vendem produtos similares, mas não idênticos. Em um mercado mono- 
polisticamente competitivo, cada empresa tem monopólio sobre seu produto, mas 
muitas outras empresas têm produtos similares que competem pelos mesmos clientes. 


produtos similares, mas 
não idênticos 


Ou concorrência monopolística. (NRT) 
2 Qu concorrência imperfeita. (NRT) 
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Para ser mais exato, a competição monopolística descreve um mercado com os seguintes atributos: 


e Muitos vendedores: há muitas empresas concorrendo pelo mesmo grupo de clientes. 

* Diferenciação de produto: cada empresa oferece um produto pelo menos um pouco diferente dos pro- 
dutos das demais empresas. Assim, em vez de ser tomadora de preços, cada empresa se defronta com 
uma curva de demanda de inclinação descendente. 

e Livres entrada e saída: as empresas podem entrar no mercado e sair dele sem restrições. Assim, o 
número de empresas se ajusta até que o lucro econômico chegue a zero. 


Uma análise rápida revela uma longa lista de mercados com esses atributos: livros, DVDs, jogos de com- 
putador, restaurantes, aulas de piano, biscoitos, vestuário, entre outros. 

A competição monopolística, assim como o oligopólio, é uma estrutura de mercado que está entre os 
casos extremos de competição e monopólio, mas o oligopólio e a competição monopolística são bem dife- 
rentes. O oligopólio parte do ideal perfeitamente competitivo do Capítulo 14, porque existem apenas alguns 
vendedores no mercado. O menor número de vendedores torna a competição rigorosa menos provável e a 
interação estratégica entre eles vitalmente importante. Por outro lado, sob a competição monopolística, há 
muitos vendedores, mas cada um é pequeno se comparado ao mercado. Um mercado monopolisticamente 
competitivo parte do ideal perfeitamente competitivo, porque cada um dos vendedores oferece um produto 
de certa forma diferente. 

A Figura 1 resume os quatro tipos de estrutura de mercado. A primeira coisa a perguntar sobre qualquer 
mercado é o número de empresas existentes. Se houver apenas uma, é considerado monopólio. Se houver 
poucas empresas, é considerado oligopólio. Se houver muitas empresas, precisamos fazer outra pergunta: 
elas vendem produtos idênticos ou diferenciados? Se muitas empresas vendem produtos diferenciados, o 
mercado é competitivo monopolisticamente. Se muitas empresas vendem produtos idênticos, o mercado é 
perfeitamente competitivo. 

Como a realidade nem sempre é tão definida quanto a teoria, às vezes, você pode achar difícil decidir 
qual estrutura descreve melhor um mercado. Por exemplo, não há um número mágico que separe “poucas” 
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de “muitas” quando se conta o número de empresas. (As empresas — aproximadamente uma dúzia — que 
hoje vendem carros nos Estados Unidos fazem desse mercado um oligopólio ou um mercado mais compe- 
titivo? A resposta está aberta ao debate.) De maneira similar, não há um meio garantido de determinar 
quando os produtos são diferenciados e quando são idênticos. (As diferentes marcas de leite são idênticas? 
Mais uma vez, a resposta está aberta ao debate.) Ao analisarem os mercados do mundo real, os economistas 








Os quatro tipos de 
estrutura de mercado 


Número de empresas? 










Muitas 
empresas 
Os economistas que estudam 
a organização econômica 
dividem o mercado em quatro 
tipos - monopólio, oligopólio, 
de competição monopolística 
e de competição perfeita. 
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precisam ter em mente as lições aprendidas com o estudo de todos os tipos de estrutura de mercado e, 
então, aplicar cada lição da maneira que lhes parecer apropriada. 

Agora que entendemos como os economistas definem os vários tipos de estrutura de mercado, podemos 
continuar nossa análise de cada um deles. No próximo capítulo, analisaremos o oligopólio. Neste, tratare- 
mos da competição monopolística. 


TESTE RÁPIDO Defina oligopólio e competição monopolística, e dê um exemplo de cada. 


COMPETIÇÃO COM PRODUTOS DIFERENCIADOS 


Para entendermos os mercados de competição monopolística, precisamos antes considerar as decisões 
com que se depara uma empresa individual. Em seguida, examinamos o que acontece no longo prazo | 
conforme as empresas entram no mercado e saem dele. Então, comparamos o equilíbrio sob a competição , 
monopolística com o equilíbrio sob a competição perfeita que examinamos no Capítulo 14. Por fim, vemos 
se o resultado em um mercado de competição monopolística é desejável do ponto de vista da sociedade 
como um todo. 








À empresa monopolisticamente competitiva no curto prazo 


Cada empresa presente em um mercado monopolisticamente competitivo se assemelha de diversas manei- 
ras a um monopólio. Como seu produto se diferencia dos oferecidos por outras empresas, a empresa mono- 
polisticamente competitiva se defronta com uma curva de demanda de inclinação descendente (enquanto 
as empresas perfeitamente competitivas apresentam curvas de demanda horizontais na altura do preço de 
mercado). Assim, as empresas monopolisticamente competitivas seguem as regras monopolistas de maxi- 
mização de lucro: escolhem a quantidade em que a receita marginal se iguala ao custo marginal e então 
usam a sua curva de demanda para identificar o preço condizente com essa quantidade. 

A Figura 2 mostra as curvas de custo, demanda e receita marginal de duas empresas típicas, cada uma 
em certo setor de competição monopolística diferente. Nos dois painéis, a quantidade que maximiza o lucro 
está na intersecção das curvas de receita marginal e de custo marginal. Os dois painéis da figura mostram 
diferentes situações no que se refere ao lucro da empresa. No painel (a), o preço supera o custo total, de 
modo que a empresa tem lucro. No painel (b), o preço é inferior ao custo total. Neste caso, a empresa não 
é capaz de obter lucro positivo, de modo que o máximo que pode fazer é minimizar os prejuízos. 

Isso tudo deve lhe parecer familiar. Uma empresa monopolisticamente competitiva escolhe sua quanti- 
dade e seu preço da mesma maneira que o monopólio. No curto prazo, esses dois tipos de estrutura de 
mercado são semelhantes. 


PR O moema sor msções cstmateesasgremom gomes 


O equilíbrio no longo prazo 


A situação retratada na Figura 2 não dura muito tempo. Quando as empresas apresentam lucro, como no 
painel (a), há um incentivo para que novas empresas entrem no mercado. Essa entrada aumenta o número 
de produtos dentre os quais os clientes podem escolher e, com isso, reduz a demanda para cada empresa já 
presente no mercado. Em outras palavras, o lucro incentiva a entrada, a qual desloca para a esquerda as 
curvas de demanda com que se deparam as empresas já existentes. À medida que cai a demanda pelos 
produtos dessas empresas, seus lucros diminuem. 

Inversamente, quando as empresas têm prejuízo, como no painel (b), aquelas que estão no mercado têm 
um incentivo para sair. Com a saída de empresas, os clientes têm menos produtos para escolher. Essa queda 
do número de empresas aumenta a demanda para as empresas que continuam no mercado. Em outras 
palavras, os prejuízos incentivam a saída, e esta desloca as curvas de demanda das empresas remanescentes 
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Competição monopolística no curto prazo 


Os competidores monopolísticos, da mesma forma que os monopólios, maximizam o lucro produzindo a quantidade na qual a receita 
marginal se iguala ao custo marginal. A empresa no painel (a) apresenta lucro porque, a essa quantidade, o preço fica acima do custo 
total médio. A empresa no painel (b) tem prejuízo porque, a essa quantidade, o preço é inferior ao custo total médio. 


(a) Empresa com lucro (b) Empresa com prejuízo 


Preço Preço 
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0 Quantidade Quantidade O | Quantidade Quantidade 
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o lucro o prejuízo 





para a direita. Com o aumento da demanda pelos produtos das empresas remanescentes, estas passam a ter 


lucros crescentes (isto é, prejuízos decrescentes). 

Esse processo de entrada e saída continua até que as empresas do mercado tenham lucro econômico 
exatamente igual a zero. A Figura 3 representa o equilíbrio de longo prazo. Assim que o mercado atingir 
esse equilíbrio, não haverá incentivo para a entrada de novas empresas nem para a saída daquelas já 
presentes no mercado. 

Observe que a curva de demanda dessa figura mal toca a curva de custo total médio. Matematicamente, 
dizemos que as duas curvas são tangentes uma à outra. Essas duas curvas devem ser tangentes, uma vez que a 
entrada e a saída reduziram o lucro a zero. Como o lucro por unidade vendida é a diferença entre o preço (encon- 
trado na curva de demanda) e o custo total médio, o lucro máximo somente será zero se essas duas curvas se 
tocarem sem se cruzar. Observe também que esse ponto de tangência ocorre na mesma quantidade em que a 
receita marginal se iguala ao custo marginal. O alinhamento desses dois pontos não é coincidência: é neces- 
sário porque essa quantidade específica maximiza o lucro, e o lucro máximo é exatamente zero no longo prazo. 

Em suma, são duas as características que descrevem o equilíbrio de longo prazo em um mercado mono- 
polisticamente competitivo: 


s Como no mercado monopolista, o preço é superior ao custo marginal. Essa conclusão surge porque 
a maximização do lucro requer que a receita marginal seja igual ao custo marginal e porque a curva 
de demanda de inclinação descendente faz com que a receita marginal seja inferior ao preço. 

* Como no mercado competitivo, o preço é igual ao custo total médio. Essa conclusão surge porque as 
livres entrada e saída levam o lucro econômico a zero. 


A segunda característica mostra como a competição monopolística difere do monopólio. Como o mono- 
polista é o único vendedor de um produto que não tem substitutos próximos, pode obter lucro econômico 
positivo, mesmo no longo prazo. No entanto, como há livre entrada nos mercados monopolisticamente 
competitivos, o lucro econômico das empresas nele existentes é reduzido para zero. 
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Preço 


Competição monopolística 
no longo prazo 


CMg 


CTM 


No mercado monopolisticamente concor- 

rencial, se as empresas estão tendo lucro, 

novas empresas entram e as curvas 

de demanda daquelas já existentes se 

deslocam para a esquerda. De maneira P=CIM 
similar, se as empresas estão tendo 

prejuízos, algumas das existentes sairão 

do mercado e as curvas de demanda 

das remanescentes se deslocam para a 

direita. Por causa desses deslocamentos 

da demanda, uma empresa monopolis- 

ticamente competitiva acabará por se : 
encontrar no equilíbrio de longo prazo Quantidade que Quantidade 
mostrado aqui. Nesse equilíbrio, o preço maximiza o lucro 

é igual ao custo total médio e a empresa 

tem lucro igual a zero. 
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Competição monopolística versus competição perfeita 


A Figura 4 compara o equilíbrio de longo prazo sob a competição monopolística com o equilíbrio de longo 
prazo sob a competição perfeita (o equilíbrio na competição foi abordado no Capítulo 14). Há duas diferen- 
ças dignas de nota entre a competição monopolística e perfeita: capacidade ociosa e o markup? 


Capacidade ociosa Como acabamos de ver, a entrada e a saída levam cada empresa dos mercados mono- 
polisticamente competitivos ao ponto de tangência entre suas curvas de demanda e de custo total médio. O 
painel (a) da Figura 4 mostra que a quantidade produzida nesse ponto é menor que a quantidade que mini- 
miza o custo total médio. Assim, na competição monopolística, as empresas produzem na parte de inclina- 
ção descendente de suas curvas de custo total médio. Nesse sentido, a competição monopolística é muito 
diferente da competição perfeita. Como mostra o painel (b) da Figura 4, a livre entrada nos mercados com- 
petitivos leva as empresas a produzir no custo total médio mínimo. 

À quantidade que minimiza o custo total médio é chamada escala eficiente da empresa. No longo prazo, as 
empresas perfeitamente competitivas produzem na escala eficiente, ao passo que as monopolisticamente 
competitivas produzem abaixo desse nível. Dizemos que, na competição monopolística, as empresas têm 
capacidade ociosa. Em outras palavras, as empresas monopolisticamente competitivas, ao contrário das perfei- 
tamente competitivas, poderiam aumentar a quantidade produzida e reduzir o custo total médio da produção. 
A empresa se priva dessa oportunidade porque seria necessário reduzir o preço para vender a produção adi- 
cional. Para um competidor monopolista, é mais lucrativo continuar a operar com capacidade ociosa. 


Markup sobre o custo marginal Uma segunda diferença entre a competição perfeita e a monopolística 
é a relação entre o preço e o custo marginal. Para uma empresa competitiva, como a representada no 
painel (b) da Figura 4, o preço é igual ao custo marginal. Para uma empresa monopolisticamente compe- 
titiva, como a representada no painel (a), o preço supera o custo marginal porque a empresa sempre tem 
algum poder de mercado. 


3 -“Genericamente, compreende a diferença entre o custo e o preço de venda, expressando-se aquele montante, usual- 


mente, em termos percentuais, sobre o custo dado. (NRT) 
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Competição monopolística versus competição perfeita 


O paínel (a) mostra o equilíbrio de longo prazo no mercado monopolisticamente competitivo, e o painel (b) mostra o equilíbrio de 
longo prazo no mercado perfeitamente competitivo. Há duas diferenças notáveis. (1) A empresa perfeitamente concorrencial produz na 
escala eficiente, em que o custo total médio é minimizado. A empresa monopolisticamente competitiva, por sua vez, produz abaixo 
da escala eficiente. (2) O preço é igual ao custo marginal na competição perfeita; já na competição monopolística o preço fica acima 
do custo marginal. 






(a) Empesa monopolisticamente competitiva (b) Empresa perfeitamente competitiva 
Preço Preço 
CM: 
3 am CTM 
Markup 
P fosso 
P=CMg P=RMg 
: (curva de demanda) 

Custo aneesennncanoanaoas: 

marginal : 






RMg: Demanda 





0 Quantidade Escala Quantidade 0 Quantidade produzida = Quantidade 


produzida | eficiente escala eficiente 
“— 


Capacidade ociosa 


Como esse markup sobre o custo marginal é consistente com a livre entrada e com o lucro zero? A con- 
dição de lucro zero só garante que o preço seja igual ao custo total médio. Não assegura que o preço seja 
igual ao custo marginal. De fato, no equilíbrio de longo prazo, as empresas monopolisticamente competiti- 
vas operam na parte descendente de suas curvas de custo total médio, de modo que o custo marginal é 
inferior ao custo total médio. Assim, para que o preço seja igual ao custo total médio, ele deve ser superior 
ao custo marginal. 

Nessa relação entre preço e custo marginal, percebemos uma diferença-chave entre o comportamento 
das empresas perfeitamente competitivas e o das monopolisticamente competitivas. Imagine que você per- 
guntasse a uma empresa: “Você gostaria que entrasse pela porta um cliente pronto para comprar ao seu 
preço corrente?”. Uma empresa perfeitamente competitiva responderia que, para ela, não faz diferença. 
Como o preço é igual ao custo marginal, o lucro da venda de uma unidade a mais é zero. Entretanto, uma 
empresa monopolisticamente competitiva está sempre ansiosa por mais um cliente. Como o preço supera o 
custo marginal, uma unidade a mais vendida ao preço vigente representa um aumento do lucro. 

Segundo uma antiga anedota, mercados de competição monopolística são aqueles nos quais os vende- 
dores mandam cartões de Natal para seus clientes. A tentativa de atrair mais clientes só fará sentido se o 
preço exceder o custo marginal. 


A competição monopolística e o bem-estar social 


O resultado de um mercado monopolisticamente competitivo é desejável do ponto de vista da sociedade 
como um todo? Os formuladores de políticas podem melhorar o resultado do mercado? Nos capítulos ante- 
riores, avaliamos os mercados do ponto de vista da eficiência, isto é, se a sociedade obtém o máximo possí- 
vel dos recursos escassos. Vimos que mercados competitivos geram resultados eficientes, a menos que haja 
externalidades, e que os mercados monopolistas geram peso morto. Os mercados monopolisticamente 
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competitivos são mais complexos que qualquer um daqueles casos, portanto a avaliação do bem-estar nes- 
ses mercados é uma tarefa mais sutil. 

Uma fonte de ineficiência é o markup do preço sobre o custo marginal. Por causa do markup, alguns 
consumidores que atribuem ao bem valor superior ao custo marginal de produção (mas inferior ao preço) 
serão impedidos de comprá-lo. Assim, um mercado monopolisticamente competitivo traz com ele o peso 
morto da determinação de preço monopolista. 

Embora esse resultado seja evidentemente indesejável se comparado ao resultado em que o preço é igual 
ao custo marginal, não há para os formuladores de políticas uma maneira simples de solucionar o problema. 
Para forçar a fixação do preço pelo custo marginal, os formuladores de políticas precisariam regulamentar 
todas as empresas que produzem bens diferenciados. Como esses produtos são tão comuns na economia, o 
ônus administrativo desse tipo de regulamentação seria esmagador. 

Além disso, regulamentar os competidores monopolísticos envolveria todos os problemas associados à 
regulamentação dos monopólios naturais. Mais especificamente, como os competidores monopolísticos já 
têm lucro zero, exigir que eles baixassem seus preços para igualá-los ao custo marginal faria que tivessem 
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VARIEDADE INSUFICIENTE COMO FALHA DE MERCADO 


O economista Joel Waldfogel, da University of Pennsylvania, argumenta 
que, na presença de custos fixos elevados, o mercado não atende de 
modo adequado aos consumidores com preferências incomuns. 


Se o tênis não serve... 
Por Joel Waldfogel 


Na semana passada, a Nike apresentou um 
tênis projetado especificamente para os 
índios norte-americanos. Ele tem um tema 
nativo e, mais importante, é mais largo para 
acomodar o formato distinto de seus pés. 
Com o diabetes e problemas a ele relaciona- 
dos quase a níveis epidêmicos em algumas 
tribos, os líderes indígenas ficaram satisfei- 
tos com o lançamento de um produto con- 
fortável. Contudo, o que parece estranho é 
que isso tenha demorado tanto para acon- 
tecer. Afinal, há décadas os economistas 
defensores do livre mercado dizem que 
devemos confiar nas decisões do mercado, 
e não nas do governo, para atender às nos- 
sas necessidades, pois é o mercado que 
satisfaz os desejos de cada um. 

Além disso, a longa espera dos indíge- 
nas por um bom tênis é típica. O mercado 
sempre deixa de atender pequenos grupos 
com preferências fora do normal, como 
argumento em meu novo livro, The tyranny 





of the market: why you can't always get what 
you want (A tirania do mercado: por que 
nem sempre você consegue o que deseja). 
John Stuart Mill afirmou que o voto leva a 
uma tirania da maioria, Se votarmos para 
escolher a cor das camisas que devem ser 
produzidas, ou se os calçados devem ser mais 
estreitos ou mais largos, a maioria consegue 
o que deseja, mas a minoria não. O mercado 
deve funcionar de modo diferente. Como 
Milton Friedman eloquentemente afirmou 
em 1962: “0 aspecto característico da ação 
pelos canais políticos é que ela tende a re- 
querer ou a forçar o conformismo signifi- 
cativo. A grande vantagem do mercado é 
permitir a ampla diversidade. Cada um pode 
votar na cor da gravata que deseja e conse- 
guia; ele não precisa ver a cor que a maioria 
quer e então, se estiver na minoria, subme- 
ter-se à vontade da maioria”. É um argumen- 
to maravilhoso. Entretanto, para muitos 
produtos e muitas pessoas, está errado. 
Duas condições simples que prevale- 
cem em muitos mercados mostram que 
apenas as preferências não determinam a 























satisfação individual: (1) altos custos de ins- 
talação e (2) gostos diferentes entre os gru- 
pos. Na presença dessas condições, a 
satisfação de um indivíduo depende de 
quantas pessoas têm as mesmas preferên- 
cias. Ou seja, nesses casos, os mercados 
compartilham alguns aspectos passíveis de 
objeção do governo. Eles oferecem mais e 
melhores opções a grupos maiores. 

Em minha pesquisa, descobri que esse 
fenômeno é amplo. Há dez anos, comecei a 
estudar o padrão de comportamento da 
audiência de rádio. Observei que o maior 
número de ouvintes está nas áreas metro- 
politanas, de grande população. Isso não é 
nenhuma surpresa. Nas grandes cidades, 0 
maior número de estações de rádio conse- 
gue atrair ouvintes e receita publicitária 
suficientes para cobrir os custos e se manter 
no ar. Com mais opções de escolha, a popu- 
lação ouve mais rádio. Nessa situação de 
custos fixos altos (cada estação precisa de 
audiência para continuar transmitindo), as 
pessoas se ajudam porque permitem que 
haja mais opções viáveis. 
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prejuízo. Para manter essas empresas em atividade, o governo precisaria ajudá-las a cobrir essas perdas. Em 
vez de aumentar impostos para arcar com esses subsídios, os formuladores de políticas podem decidir que 
é melhor conviver com a ineficiência da fixação de preços do monopólio. 

Outra razão pela qual a competição monopolística pode ser socialmente ineficiente é o fato de que o 
número de empresas do mercado pode não ser o“ideal”. Ou seja, pode haver entrada excessiva ou insufi- 
ciente. Uma maneira de enxergar esse problema é em termos das externalidades associadas à entrada. 
Sempre que uma nova empresa pensa em entrar no mercado com um produto novo, ela leva em conside- 
ração apenas o lucro que poderá ter. Mas a entrada teria, ainda, dois efeitos extemos: 
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e Aexternalidade da variedade de produto: como os consumidores obtêm algum excedente do consumi- 
dor a partir da introdução de um novo produto, a entrada de uma nova empresa transfere-lhes uma 


externalidade positiva. 


e A externalidade do roubo de negócios: como outras empresas perdem clientes e lucros com a entrada de 


um novo concorrente, a entrada de uma nova empresa impõe às existentes uma externalidade negativa. 


Mas quem beneficia quem? Quando 
avaliei ouvintes negros e brancos em sepa- 
rado, observei algo surpreendente. À au- 
diência negra é maior em cidades com 
maior população de negros, e a audiência 
branca é maior em cidades com maior 
população branca. O número de ouvintes 
negros não aumenta em cidades onde a 
população branca é maior, e o número de 
ouvintes brancos não aumenta onde a 
população negra é maior. Isso significa que, 
de modo geral, enquanto as pessoas aju- 
dam umas às outras com o aumento de 
estações de rádio, os negros não ajudam os 
brancos, nem os brancos ajudam os negros. 
Padrões semelhantes foram encontrados 
para hispânicos e não hispânicos. 

Uma avaliação mais apurada dos dados 
- necessária apenas porque sou um econo- 
mista branco de meia-idade - mostrou por 
que isso acontece. Negros e brancos não 
ouvem as mesmas estações. As que são vol- 
tadas para O público negro respondem por 
quase dois terços dos ouvintes negros e 
apenas 3% dos ouvintes brancos. Da mesma 
forma, aquelas que atraem a maior parte dos 
ouvintes brancos, como as de música country 
(sertaneja), não atraem praticamente ne- 
nhum ouvinte negro. Isso quer dizer que, se 
você jogasse Larry, the Cable Guy! e alguns 
milhares de seus amigos de um helicóptero 


(com paraquedas) em uma área metropoli- 
tana, criaria uma demanda maior por esta- 
ções de música country e talvez de estações 
que toquem rock, o que seria agradável 
para ouvintes brancos. Mas isso não benefi- 
claria a audiência negra de modo algum. 

Nesse exemplo, os grupos populacio- 
nais diferentes não se ajudam uns aos 
outros, mas também não se prejudicam. Às 
vezes, contudo, o efeito de um grupo sobre 
o outro por meio do mercado é, na verda- 
de, negativo. Atividades como a de jornais 
diários oferecem essencialmente um pro- 
duto por mercado. Como o jornal pode ser 
organizado para atrair um grupo ou outro, 
quanto maior é um grupo, menos o produ- 
to é adequado para o outro. Isso é a tirania 
da maioria, traduzida quase literalmente da 
política para os mercados. 

Dessa forma, voltamos à questão do 
novo tênis da Nike. As lojas de calçados 
estão cheias de opções que servem em 
mim e na maioria dos norte-americanos. 
Entretanto, os indígenas correspondem 
apenas a 1,5% da população dos Estados 
Unidos e como têm os pés, em média, mui- 
to mais largos, precisam de calçados dife- 
renciados. Se, em uma eleição nacional, 
tivéssemos decidido se o Ministério dos 
Calçados deveria produzir tênis mais largos 
ou com largura típica, certamente teriamos 


* Personagem do comediante Daniel Lawrence Whitney. (NT) 


Fonte: Slate, quinta-feira, 4 out. 2007. 


escolhido a segunda opção. É por isso que 
Friedman condenava a intromissão do 
governo. Ainda assim, o mercado fez a mes- 
ma escolha. Se o anúncio da Nike parece 
uma solução para o problema de preferên- 
cia de uma minoria ignorada, na realidade 
não é. A empresa levou muito tempo para 
ofertar esse produto, e, segundo a 
Associated Press, o novo tênis “representa 
muito mais um esforço de boa vontade da 
marca que uma oportunidade financeira”, 

À tirania do mercado surge em outras 
áreas. Com o desenvolvimento de remé- 
dios perto $t bilhão, se você pensar em 
ficar doente, torça para que a doença seja 
algo bem comum, que atraia o interesse 
dos laboratórios. Se quiser ir de avião da 
cidade onde mora até Chicago, torça para 
que haja número suficiente de passageiros 
para lotar um avião todos os dias. 

Quando não se tem tanta sorte, você 
se beneficia somente quando o governo 
age em seu nome, com subsídios para 
pesquisas de novas drogas para doenças 
raras Ou para serviços de transporte aéreo 
para pequenas localidades. Durante gera- 
ções, economistas eminentes defenderam 
que o mercado deve decidir muitas ques- 
tões para proteger a sua liberdade de 
escolha. Isso é verdade - se todos concor- 
darem com você. 
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Assim, no mercado monopolisticamente competitivo, há externalidades tanto positivas quanto negativas 
associadas à entrada de novas empresas. Dependendo de qual externalidade for maior, um mercado mono- 
polisticamente competitivo pode ter produtos em excesso ou de menos. 

Essas duas externalidades estão estreitamente ligadas às condições da competição monopolística. A 
externalidade da variedade de produto surge porque uma nova empresa ofereceria produtos diferentes dos 
oferecidos pelas empresas existentes. A externalidade do roubo de negócios surge porque as empresas 
cobram preços acima do custo marginal e, portanto, estão sempre ansiosas por vender unidades adicionais. 
Inversamente, como as empresas competitivas produzem bens idênticos e cobram um preço igual ao custo 
marginal, nenhuma dessas duas externalidades existe sob condições de competição perfeita. 

Por fim, podemos concluir somente que os mercados monopolisticamente competitivos não têm todas 
as propriedades desejáveis em termos de bem-estar que os mercados perfeitamente competitivos têm. Ou 
seja, a mão invisível não garante que o excedente total seja maximizado sob a competição monopolística, 
Mas, como as ineficiências são sutis, difíceis de medir e difíceis de solucionar, não há um caminho fácil para 
as políticas públicas melhorarem os resultados de mercado. 


TESTE RÁPIDO Enumere três atributos-chave da competição monopolística. « Represente graficamente e expli- 
que o equilíbrio de longo prazo no mercado monopolisticamente competitivo. Como esse equilíbrio difere daque- 
le presente em um mercado perfeitamente competitivo? 


PUBLICIDADE 


É quase impossível passar um dia típico em uma economia moderna sem ser bombardeado por publicidade. 
Esteja você lendo um jornal, assistindo à TV, navegando pela internet ou dirigindo na estrada, alguma 
empresa vai tentar convencê-lo a comprar seu produto. Esse comportamento é uma característica normal 
da competição monopolística (assim como de algumas empresas oligopolistas). Quando as empresas 
vendem produtos diferenciados e cobram preços superiores ao custo marginal, cada uma delas tem um 
incentivo para anunciar, procurando, assim, atrair mais compradores para seu produto. 
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A quantidade de publicidade varia substancialmente de produto para produto. Empresas que vendem 
bens de consumo altamente diferenciados, como remédios que podem ser vendidos sem receita, perfumes, 
refrigerantes, lâminas de barbear, cereais matinais e ração para cães, costumam gastar entre 10% e 20% de 
suas receitas em publicidade. Empresas que vendem produtos industriais, como prensas e satélites de tele- 
comunicação, costumam gastar muito pouco em publicidade. E empresas que vendem produtos homogê- 
neos, como trigo, amendoim ou petróleo cru, não gastam nada. 

Para a economia como um todo, o gasto em publicidade representa cerca de 2% da receita total das 
empresas. Essa despesa tem várias formas, incluindo comerciais para rádio e televisão, espaço em jornais e 
revistas, mala direta, anúncios nas páginas amarelas, outdoors e anúncios em sites. 


O debate sobre publicidade | 


Estará a sociedade desperdiçando os recursos que dedica à publicidade? Ou será que a publicidade atende 
a algum propósito que tem valor? A avaliação do valor social da publicidade é difícil e costuma gerar discus- 
sões acaloradas entre economistas. Vamos ver ambos os lados do debate. 


A crítica à publicidade Os críticos da publicidade afirmam que as empresas anunciam para manipular as 
preferências das pessoas. Grande parte dos anúncios publicitários é mais psicológica do que informativa. 
Considere, por exemplo, um comercial de TV típico para alguma marca de refrigerante. É pouco provável 
que o comercial fale do preço ou da qualidade do produto. Em vez disso, pode mostrar um grupo de pes- 
soas felizes em uma praia, em um belo dia ensolarado. Em suas mãos, há latas do refrigerante anunciado. 
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O objetivo do comercial é transmitir uma mensagem subconsciente (ainda que não muito sutil):“Você tam- 
bém pode ter muitos amigos e ser feliz, basta apenas beber nosso produto”. Os críticos de publicidade 
afirmam que comerciais desse tipo criam um desejo que, de outra forma, poderia não existir. 

Afirmam também que a publicidade dificulta a competição. A publicidade muitas vezes tenta convencer 
os consumidores de que os produtos são mais diferenciados que realmente são. Ao aumentar a percepção 
de diferenciação de produto e cultivar a fidelidade à marca, a publicidade faz que os compradores se preo- 
cupem menos com as diferenças de preço entre bens semelhantes. Com uma curva de demanda menos 
elástica, cada empresa pode cobrar um markup maior sobre o custo marginal. 


A defesa da publicidade Os defensores da publicidade afirmam que as empresas a utilizam para oferecer 
informações aos clientes. A publicidade transmite os preços dos produtos que estão à venda, a existência de 
novos produtos e a localização dos pontos de venda no varejo. Essas informações permitem que os clientes 
façam escolhas melhores sobre o que comprar e, com isso, aumentam a capacidade de os mercados aloca- 
rem recursos com eficiência. 

Os defensores afirmam também que a publicidade promove a competição. Como a publicidade permite 
que os clientes estejam mais bem informados sobre todas as empresas do mercado, eles têm maior facilida- 
de para aproveitar as diferenças de preço. Com isso, cada empresa tem menos poder de mercado. Além 
disso, a publicidade permite que novas empresas entrem no mercado com maior facilidade porque lhes 
fornece meios para atrair clientes das empresas existentes. 

Com o tempo, os formuladores de políticas aceitaram a visão de que a publicidade pode tornar os 
mercados mais competitivos. Um exemplo importante é o da regulamentação da publicidade de determi- 
nadas profissões, como advogado, médico e farmacêutico. No passado, esses grupos conseguiram que os 
governos estaduais proibissem a publicidade em suas áreas com base no argumento de que anunciar era 
“pouco profissional”. Há alguns anos, contudo, os tribunais concluíram que o principal efeito dessas 
limitações à publicidade era dificultar a competição. Por isso, reverteram muitas das leis que proibiam 
esses profissionais de anunciar. 


Eis 


pecas Publicidade e o preço dos óculos 


Qual é efeito da publicidade sobre o preço de um bem? Por um lado, ela pode fazer que os con- 
sumidores vejam o produto de uma maneira muito diferente daquela a que estavam acostuma- 
dos. Nesse caso, ela torna os mercados menos concorrenciais e as curvas de demanda das 
empresas menos elásticas, o que pode permitir às empresas cobrar preços mais altos. Por outro 
lado, a publicidade pode fazer que seja mais fácil para os consumidores localizar as empresas que 
oferecem os melhores preços. Nesse caso, ela torna os mercados mais competitivos e as curvas 
de demanda das empresas mais elásticas, levando-as a cobrar preços mais baixos. 

Em um artigo publicado em 1972 no Journal of Law and Economics, o economista Lee Benham 
testou essas visões sobre a publicidade. Nos Estados Unidos, durante a década de 1960, os diver- 
sos governos estaduais tinham regras muito diferentes sobre a publicidade de optometristas. 
Alguns Estados permitiam publicidade de óculos e exames oculares. Muitos, contudo, a proibiam. 
Por exemplo, a lei do Estado da Flórida dizia: 


É ilegal para qualquer pessoa física ou jurídica anunciar, direta ou indiretamente, por qualquer 
meio que seja, quaisquer preços ou condições de crédito para venda de lentes corretivas, armações, 
óculos corretivos ou qualquer serviço de optometria... Esta seção é aprovada em nome da saúde, 
segurança e do bem-estar públicos, e as suas cláusulas devem ser interpretadas para que sejam 
atingidos seus objetivos e propósitos. 
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Os optometristas profissionais apoiaram com entusiasmo essas restrições à publicidade. 

Benham usou as diferenças entre as leis estaduais como experimento natural para testar as 
duas visões a respeito da publicidade. Os resultados foram surpreendentes. Nos Estados em 
que a publicidade era proibida, o preço médio pago por um par de óculos era de $ 33. (Esse 
valor não é tão baixo quanto possa parecer porque é de 1963, quando todos os preços eram 
muito menores que hoje. Para converter preços de 1963 em dólares atuais, basta multiplicá-los 
por 7.) Nos estados que não restringiram a publicidade, o preço médio era de & 26. Conse- 
quentemente, a publicidade reduziu os preços médios em mais de 20%. No mercado de óculos 
— e provavelmente em muitos outros mercados -, a publicidade promove a competição e leva a 
preços menores para os consumidores. 


Publicidade como sinal de qualidade 


Muitos tipos de publicidade contêm pouca informação aparente sobre o produto anunciado. Imagine uma 
empresa que esteja promovendo um novo cereal matinal. Um anúncio típico poderia apresentar algum 
ator famoso comendo o cereal e dizendo o quanto ele é gostoso. Mas quanta informação esse anúncio 
realmente transmite? 

À resposta é: mais do que você pensa. Os defensores da publicidade argumentam que até anúncios que 
parecem conter poucas informações concretas podem, na verdade, dizer aos consumidores alguma coisa 
sobre a qualidade do produto. A disposição da empresa em gastar uma grande soma de dinheiro em publi- 
cidade pode, por si só, ser um sinal para os consumidores a respeito da qualidade do produto ofertado. 

Considere o problema com que duas empresas — a Post e a Kellogg — se defrontam. Cada uma está lan- 
çando um novo tipo de cereal, que será a vendido a $ 3 a caixa. Para simplificarmos, vamos supor que o custo 
marginal da produção do cereal seja zero, de modo que os $ 3 são o lucro. Cada empresa sabe que, se gastar 
$ 10 milhões em publicidade, conseguirá que 1 milhão de clientes experimentem o novo cereal. E cada uma 
delas sabe também que, se os consumidores gostarem do cereal, o comprarão não uma, mas diversas vezes. 

Vamos considerar primeiro a decisão da Post. Com base em pesquisas de mercado, ela sabe que seu 
cereal é apenas medíocre. Embora a publicidade seja capaz de vender rapidamente uma caixa por consumi- 
dor para 1 milhão de consumidores, eles rapidamente perceberão que o cereal não é muito bom e deixarão 
de comprá-lo. A Post decide que não vale a pena gastar $ 10 milhões em publicidade para obter apenas $ 3 
milhões em vendas. Por isso, não se dá ao trabalho de anunciar. E manda seus cozinheiros de volta para o 
laboratório para que elaborem outro tipo de receita. 

A Kellogg, por sua vez, sabe que seu cereal é ótimo. Cada pessoa que o experimentar comprará uma caixa 
por mês durante todos os 12 meses seguintes. Com isso, os $& 10 milhões gastos em publicidade trarão $ 36 
milhões em vendas. A publicidade é lucrativa, nesse caso, porque a Kellogg tem um bom produto que os 
consumidores comprarão repetidas vezes. Por isso, a empresa decide anunciar seu produto. 

Agora que observamos o comportamento das duas empresas, vamos examinar o comportamento dos 
consumidores. Comecemos pela afirmativa de que os consumidores estarão inclinados a experimentar um 
novo cereal que eles vejam anunciado. Mas será que esse comportamento é racional? Os consumidores 
devem experimentar um novo cereal apenas porque o vendedor decidiu anunciá-lo? 

De fato, pode ser perfeitamente racional para os consumidores experimentar novos produtos que eles 
veem anunciados. Em nossa história, os consumidores decidem provar o novo cereal da Kellogg porque a 
empresa anuncia. A Kellogg opta por anunciar porque sabe que seu cereal é muito bom, enquanto a Post 
opta por não anunciar porque sabe que seu cereal é apenas medíocre. Por meio de sua disposição para gas- 
tar dinheiro com publicidade, a Kellogg sinaliza para os consumidores a qualidade de seu cereal. Cada 
consumidor pensa sensatamente: “Se a Kellogg está disposta a gastar tanto dinheiro com a publicidade 
desse novo cereal, ele deve ser muito bom”. 

O mais surpreendente dessa teoria da publicidade é que o conteúdo do anúncio é irrelevante. A 
Kellogg sinaliza a qualidade de seu produto por meio de sua disposição para gastar dinheiro em publi- 




















recesso Saiba mais sobre... 


GALBRAITH VERSUS HAYEK 


John Kenneth Galbraith e Friedrich Hayek foram grandes economis- 
tas do século XX. Eles tinham opiniões bem divergentes sobre 
publicidade que, em grande parte, refletiam a visão deles sobre o 
sistema capitalista de modo mais amplo. 

O livro mais famoso de John Kenneth Galbraith é A sociedade 
afluente, publicado em 1958. Nessa obra, ele argumenta que as 
empresas usam a publicidade para criar demanda por produtos 
que as pessoas não querem ou de que não têm necessidade. 
Galbraith acreditava que o sistema de mercado não deveria ser 
aplaudido por satisfazer os desejos que ele mesmo criou. Não 
acreditava que o crescimento econômico estivesse aumentando 
o nível de bem-estar, uma vez que as aspirações das pessoas esta- 
vam sendo induzidas a manter o ritmo crescente do aumento de 
sua prosperidade material. Preocupava-se, sim, com o impacto 
sobre investimentos públicos em melhores escolas e parques, à 
medida que a publicidade e a habilidade de vender aumentavam 
artificialmente o desejo por produtos privados. O resultado final, 
segundo Galbraith, foi "opulência privada e pobreza pública” Sua 
recomendação com relação à política era clara: aumentar o tama- 
nho do governo. 

O livro mais famoso de Friedrich Hayek é O caminho para a ser- 
vidão, publicado em 1944, no qual argumenta que o papel expan- 
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sivo do governo na economia significa o sacrifício da liberdade 
pessoal. Em 1961, Hayek escreveu uma crítica à visão de Galbraith 
sobre a publicidade. De acordo com Hayek, a publicidade era ape- 
nas um exemplo de um fenômeno ainda maior: o ambiente social 
cria muitas de nossas preferências. O gosto por música, arte e litera- 
tura é adquirido. A necessidade de ouvir um concerto de Mozart 
pode ter sido criada em uma aula de música, mas isso não torna o 
desejo menos legítimo ou o professor de música uma influência 
sinistra. Conclui:"Como cada produtor acredita que os consumido- 
res podem ser induzidos a gostar de seus produtos, ele procura 
influenciá-los. Entretanto, embora esse esforço seja parte das in- 
fluências que modelam o gosto do consumidor, nenhum produtor, 
em sentido real, consegue 'determinar' essas preferências” 

Apesar de os dois economistas discordarem sobre o papel da 
publicidade, dos mercados e do governo, eles tinham algo em 
comum: grande reputação. Em 1974, Hayek ganhou o Prêmio 
Nobel de Economia. Em 2000, o presidente Bill Clinton condecorou 
Galbraith com a National Medal of Freedom (Medalha Nacional da 
Liberdade). Apesar de as obras de maior destaque de ambos terem 
sido escritas há muitas décadas, ainda vale a pena lê-las. As ques- 
tões abordadas por eles são atemporais, e suas ideias se aplicam 
tanto à nossa economia quanto à deles. 
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cidade. O que o anúncio diz não é tão importante quanto o fato de que os consumidores sabem que a 
publicidade é cara. Entretanto, a publicidade barata pode não ser eficaz para sinalizar qualidade para os 
consumidores. Em nosso exemplo, se uma campanha publicitária custasse menos que $ 3 milhões, tanto 
a Post quanto a Kellogg a utilizariam para comercializar seus novos cereais. Mas, como seriam anunciados 
tanto os cereais bons quanto os medíocres, os consumidores não poderiam inferir a qualidade do cereal 
do fato de que ele é anunciado. Com o passar do tempo, os consumidores aprenderiam a ignorar essa 
publicidade barata. 

Essa teoria pode ser a explicação de por que as empresas pagam enormes quantias de dinheiro a atores 
famosos por anúncios que parecem não transmitir nenhuma informação. A informação não está no con- 
teúdo do anúncio, mas simplesmente em sua existência e na despesa que causa. 


Marcas 


A publicidade está estreitamente associada à existência de marcas. Em muitos mercados, há dois tipos de 
empresa. Algumas vendem produtos de marcas facilmente reconhecidas, enquanto outras vendem substi- 
tutos genéricos. Por exemplo, em certa farmácia típica, é possível encontrar a aspirina da Bayer e, na prate- 
leira ao lado, uma aspirina genérica. Em uma mercearia, podemos encontrar a Pepsi perto de refrigerantes 
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menos familiares. Na maioria dos casos, a empresa dona da marca gasta mais em publicidade e cobra um 
preço mais alto por seu produto. 

Assim como há desavenças sobre a economia da publicidade, há desavenças sobre a economia das mar- 
cas. Vamos ver ambos os lados do debate. 

Os críticos das marcas afirmam que elas fazem que os consumidores vejam diferenças que, na verdade, 
não existem. Em muitos casos, não se consegue distinguir o bem genérico do bem de marca. A disposição 
dos consumidores para pagar mais pelo bem de marca, afirmam os críticos, é uma forma de irracionalidade 
alimentada pela publicidade. O economista Edward Chamberlin, um dos pioneiros no desenvolvimento da 
teoria da competição monopolística, concluiu, com base nesse argumento, que as marcas eram ruins para a 
economia. Ele propôs que o governo desencorajasse o seu uso recusando-se a proteger as marcas exclusivas 
que as empresas usam para identificar seus produtos. 

Mais recentemente, alguns economistas defenderam as marcas como um modo útil de os consumidores 
se assegurarem de que estão comprando produtos de alta qualidade. Existem dois argumentos que reforçam 
isso. Primeiro, as marcas fornecem aos consumidores informações sobre a qualidade quando esta não pode 
ser julgada facilmente antes da compra. Segundo, as marcas dão às empresas um incentivo à manutenção da 
qualidade, já que elas têm interesse financeiro em manter a reputação de suas marcas. 

Para vermos como esses argumentos funcionam na prática, vamos examinar uma marca famosa: 
McDonald's. Imagine que você esteja passando por uma cidade que não conhece e queira parar para almo- 
çar. Você vê um McDonald's e um restaurante local ao lado. Qual deles escolhe? O restaurante local pode 
até oferecer comida melhor e preços menores, mas você não tem como saber disso. Por sua vez, O 
McDonald's oferece produtos semelhantes em muitas cidades. Essa marca pode ser útil para você como 
maneira de julgar a qualidade daquilo que está prestes a comprar. 

A marca McDonald's também assegura que a empresa tem um incentivo para manter a qualidade. Por 
exemplo, se alguns clientes ficassem doentes por causa de comida estragada vendida em uma loja do 
McDonald's, essa notícia seria desastrosa para a empresa, que perderia grande parte a reputação que cons- 
truiu em muitos anos de publicidade dispendiosa. Com isso, perderia vendas e lucros não só na loja que 
vendeu a comida estragada, mas em muitas outras por todo o país. No entanto, se alguns clientes passassem 
mal por causa da comida estragada vendida no restaurante local, ele poderia fechar as portas, mas os lucros 
perdidos seriam muito menores. Assim, o McDonald's tem um incentivo maior para garantir a segurança da 
comida que vende. 

A discussão sobre as marcas, portanto, está centrada na questão de saber se os consumidores são racio- 
nais ao preferirem os produtos de marca aos substitutos genéricos. Os críticos das marcas afirmam que elas 
são resultado de uma reação irracional dos consumidores à publicidade. Os defensores das marcas afirmam 
que os consumidores têm bons motivos para pagar mais pelos produtos de marca porque podem confiar 
mais na qualidade deles. 


TESTE RÁPIDO Como a publicidade poderia tornar os mercados menos competitivos? Como poderia torná-los 
mais competitivos? * Apresente alguns argumentos favoráveis e contrários às marcas, 


CONCLUSÃO 


À competição monopolística faz jus ao nome que tem: é um híbrido de monopólio e competição perfeita. 
Como um monopólio, cada competidor monopolístico está sujeito a uma curva de demanda de inclinação 
descendente e, como resultado, cobra um preço superior ao custo marginal. Como ocorre em um mercado 
perfeitamente competitivo, há muitas empresas, e a entrada e saída de empresas leva o lucro de cada com- 
petidor monopolístico a zero no longo prazo. A Tabela 1 resume essas lições. 

Como as empresas na competição monopolística oferecem produtos diferenciados, cada uma faz publici- 
dade para atrair clientes para sua própria marca. Em certa medida, a publicidade manipula as preferências dos 
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Estrutura de mercado TABELA 1 
Competição Competição Monopólio = 
perfeita monopolistica Competição 
Características compartilhadas pelas monopolística: entre 
três estruturas de mercado a competição perfeita 
Objetivo das empresas Maximizar o lucro Maximizar 0 lucro Maximizar o lucro e o monopólio 
Regra de maximização RMg = CMg RMg = CMg RMg = CMg 
Pode ter lucro econômico no 
curto prazo? Sim Sim Sim 
Características compartilhadas 
pelo monopólio e pela competição 
monopolística 
Tomador de preços? Sim Não Não 
Preço P=CMg P>CMg P>CMg 
Produz uma quantidade que maximiza 
o bem-estar? Sim Não Não 
Características compartilhadas pela 
competição perfeita e pela 
competição monopolística 
Número de empresas Muitas Muitas Uma 
Entrada de empresas no longo prazo? Sim Sim Não 
Pode ter lucro econômico 
no longo prazo? Não Não Sim 


consumidores, promove uma fidelidade irracional à marca e impede a competição. Mas, em maior medida, a 
publicidade fornece informação, estabelece marcas de qualidade confiável e promove a competição. 

A teoria da competição monopolística parece descrever muitos mercados da economia. Assim sendo, é 
desapontador o fato de que a teoria não produza conselhos simples e convincentes para a política econô- 
mica. Do ponto de vista da teoria econômica, a alocação de recursos nos mercados monopolisticamente 
competitivos não é perfeita. Mas, do ponto de vista prático dos formuladores de políticas, pode haver muito 


pouco a fazer para melhorá-la. 


RESUMO 


s Um mercado monopolisticamente competitivo é e A competição monopolística não tem todas as pro- 


caracterizado por três atributos: muitas empresas, 
produtos diferenciados e entrada livre. 

e O equilíbrio em um mercado monopolisticamente 
competitivo difere do equilíbrio existente em um 
mercado perfeitamente competitivo de duas manei- 
ras correlatas. Primeiro, cada empresa em um merca- 
do de competição monopolística tem capacidade 
ociosa, ou seja, ela opera na parte descendente da 
curva de custo total médio. Segundo, cada uma cobra 
preço superior ao custo marginal. 


priedades desejáveis da competição perfeita. Há o 
peso morto normal do monopólio, causado pelo 
markup do preço acima do custo marginal. Além disso, 
o número de empresas (e, portanto, a variedade de 
produtos) pode ser muito grande ou muito pequeno. 
Na prática, a capacidade dos formuladores de políticas 
para corrigir essas ineficiências é limitada. 

A diferenciação de produto inerente à competição 
monopolística leva ao uso da publicidade e das mar- 
cas. Os críticos da publicidade e das marcas argu- 
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mentam que as empresas as utilizam para manipular 
os gostos dos consumidores e para reduzir a compe- 
titividade. Os defensores da publicidade e das marcas 


argumentam que as empresas as utilizam para infor- 
mar os clientes e para competir com maior vigor em 
preço e qualidade de produto. 


CONCEITOS-CHAVE. 


oligopólio, p. 312 competição monopolística, p. 312 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Represente graficamente uma empresa que esteja 4. Represente graficamente o equilíbrio de longo 


tendo lucro no mercado monopolisticamente com- 
petitivo. Agora mostre o que acontece com ela 
quando novas empresas entram no setor. 

.« Descreva os três atributos da competição monopo- 
lística. Em que ela se assemelha ao monopólio? Em 
que se assemelha à competição perfeita? 

- Um competidor monopolístico produz uma quan- 
tidade maior ou menor que o nível de eficiência 
máxima? Que considerações práticas tornam a 
questão difícil para que os formuladores de políti- 
cas resolvam esse problema? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Classifique os seguintes mercados como perfeita- 


mente competitivos, monopolistas ou monopolis- 

ticamente competitivos. Explique suas respostas. 

a. lápis nº 2 

b. cobre 

c. serviço telefônico local 

d. creme de amendoim 

e. batom 

- Entre monopólio, oligopólio, competição monopo- 

lística e competição perfeita, como você classificaria 

o mercado para cada uma das seguintes bebidas? 

a. água de torneira 

b. água engarrafada 

c. refrigerantes 

d. cerveja 

- Indique se cada uma das seguintes afirmações 

descreve uma empresa monopolista, uma mono- 

polisticamente competitiva, ambas ou nenhuma 

das duas. 

a. Enfrenta uma curva de demanda com inclinação 
descendente. 

b. Tem receita marginal menor que o preço. 

c. Enfrenta a entrada de novas empresas que ofe- 
recem produtos similares no mercado. 

d. Tem lucro econômico no longo prazo. 

e. Iguala receita marginal e custo marginal. 

f. Oferece a quantidade socialmente eficiente de 
produtos. 


prazo no mercado monopolisticamente competiti- 
vo. Como o preço está relacionado com o custo 
total médio? Como o preço está relacionado com o 
custo marginal? 


- Como a publicidade sem conteúdo informativo 


aparente pode transmitir, de fato, informação aos 
consumidores? 


« Explique dois benefícios que podem surgir da exis- 


tência das marcas. 


- Como a publicidade pode reduzir o bem-estar eco- 


nômico? E como pode aumentá-lo? 


. Indique se cada uma das seguintes afirmações des- 


creve uma empresa perfeitamente competitiva, uma 

monopolisticamente competitiva, ambas, ou ne- 

nhuma das duas. 

a. Vende um produto diferenciado daqueles dos 
seus competidores. 

b. Tem receita marginal menor que o preço. 

c. Tem lucro econômico no longo prazo. 

d. Produz no mínimo do custo total médio no 
longo prazo. 

e. Equilibra a receita marginal e o custo marginal. 

f. Cobra um preço acima do custo marginal 


- A Sparkle é uma das muitas empresas do merca- 


do de pasta de dente que estão em equilíbrio de 

longo prazo. 

a. Represente graficamente as curvas de deman- 
da, de receita marginal, de custo total médio e 
de custo marginal da Sparkle. Indique a quan- 
tidade e o preço que maximizam o lucro para 
a Sparkle. 

b. Qual é o lucro da Sparkle? Explique. 

c. Em seu diagrama, indique o excedente do con- 
sumidor derivado da compra da pasta dental 
Sparkle. Indique também o peso morto em 
relação ao nível eficiente de produção. 

d. Se o governo obrigasse a Sparkle a produzir no 
nível eficiente, o que aconteceria com a empre- 
sa? O que aconteceria com seus clientes? 














6. Você foi contratado como consultor de uma empre- 


sa monopolisticamente competitiva. Essa empresa 
apresenta a seguinte informação sobre seu preço, 
custo marginal e custo total médio. Ela está maxi- 
mizando o lucro? Se não estiver, o que será neces- 
sário fazer? Se estiver maximizado o lucro, a 
empresa está em equilíbrio de longo prazo? Se não 
estiver, o que será necessário fazer para recuperar 
esse equilíbrio? 

a. L<CMgP>CTM 

b L>CMgP<CTM 

c. L=CMgP>CTM 

d. L>CMg P=CTM 


. Em Nutville, o mercado de creme de amendoim é 


monopolisticamente competitivo e apresenta equi- 
líbrio de longo prazo. Um dia, Skippy Jif, defensor 
do consumidor, descobre que todas as marcas de 
creme de amendoim em Nutville são idênticas. 
Consequentemente, o mercado se torna perfeita- 
mente competitivo e novamente alcança o equi- 
líbrio de longo prazo. Usando um diagrama 
apropriado, explique se cada uma das seguintes 
variáveis aumenta, diminui ou permanece a mesma 
para uma típica empresa no mercado. 

a. preço 

b. quantidade 

c. custo total médio 

d. custo marginal 

e. lucro 


- Considere um mercado monopolisticamente com- 


petitivo com N empresas. As oportunidades de 
negócio de cada empresa estão descritas nas se- 
guintes equações: 


Demanda: Q = 100/N - P 
Receita marginal: RMg = 100/N - 20 
Custo total: CT = 50 + Q? 
Custo marginal: CMg = 20 


a. Como N, o número de empresas no mercado, 
afeta a curva de demanda de cada empresa? 
Por quê? 

b. Quantas unidades cada empresa produz? (As 
respostas a esta questão e às próximas duas 
perguntas dependem de N.) 

c. Que preço cada empresa cobra? 

d. Quanto lucro cada empresa obtém? 

e. No longo prazo, quantas empresas existirão 
neste mercado? 


- À Sleek Sneakers Co. é uma das muitas empresas 


do ramo de calçados. 
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10. 


11. 


12. 


a. Suponha que ela atualmente obtenha lucros 
econômicos no curto prazo. Elabore um diagra- 
ma para mostrar o nível de produção e de pre- 
ços que maximizam os lucros, assim como a 
área que representa o lucro. 

b. O que acontece com o preço, a produção e o 
lucro no longo prazo? Descreva essa mudança e 
apresente-a em outro diagrama. 

c. Suponha que, com o tempo, os consumidores se 
preocupem mais com as diferenças de estilo 
entre as marcas. De que modo essa mudança de 
atitude afeta a elasticidade-preço da demanda 
de cada empresa? No longo prazo, de que forma 
essa mudança na demanda afetará o preço, a 
produção e os lucros da Sleek Sneakers? 

d. Ao nível de preço que maximiza o lucro iden- 
tificado no item (c), a curva de demanda é elás- 
tica ou inelástica? Explique. 

Dentre os pares de empresas apresentadas a 

seguir, explique qual teria maior chance de utili- 

zar publicidade: 

a. Uma fazenda administrada por uma família ou 
um restaurante administrado por uma família. 

b. Um fabricante de empilhadeiras ou um fabri- 
cante de carros de passeio. 

c. Uma empresa que desenvolveu uma lâmina de 
barbear extremamente confortável ou uma empre- 
sa que desenvolveu uma menos confortável. 

Os fabricantes do analgésico Tylenol fazem muita 

publicidade e têm clientes muito fiéis. Por sua vez, 

os fabricantes do genérico paracetamol não fazem 
publicidade e seus clientes compram somente pelo 
preço mais baixo. Suponha que o custo marginal 

do Tylenol e do paracetamol genérico seja igual e 

constante. 

a. Represente graficamente as curvas de demanda, 
receita marginal e custo marginal do Tylenol. 
Indique o preço do produto e o markup sobre o 
custo marginal. 

b. Repita a parte (a) para um fabricante de paraceta- 
mol genérico. Em que diferem os gráficos? Qual 
das empresas tem o maior markup? Explique. 

c. Qual das empresas tem maior incentivo para ser 
mais cuidadosa com o controle de qualidade? 
Por quê? 

O mercado de frango já foi perfeitamente compe- 

titivo. Foi então que Frank Perdue começou a 

comercializar frangos com seu nome. 

a. Em sua opinião, por que Perdue criou uma 
marca de frango? O que ganhou com isso? 

b. O que a sociedade ganhou com a existência de 
um frango de marca? E o que perdeu? 
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ligopólio 


Se alguém for a uma loja nos Estados Unidos para comptar bolas de tênis, é provável 
que saia de lá com uma entre quatro marcas: Wilson, Penn, Dunlop ou Spalding. Essas 
quatro empresas fabricam quase todas as bolas de tênis vendidas nesse país. Juntas, elas 
determinam a quantidade de bolas de tênis produzidas e, dada a curva de demanda de 
mercado, o preço pelo qual as bolas serão vendidas. 

O mercado de bolas de tênis é um exemplo de oligopólio. Em essência, um mercado 
oligopolista é aquele em que há poucos vendedores. Como resultado, as ações de qual- 
quer vendedor do mercado podem ter grande impacto sobre os lucros de todos os outros. 
Ou seja, as empresas oligopolistas são interdependentes de uma forma que as empresas 
competitivas não o são. Neste capítulo, veremos como essa interdependência molda o 
comportamento das empresas e os problemas que ela traz para a política pública. 

A análise do oligopólio oferece uma oportunidade para introduzir a teoria dos 
jogos, o estudo de como as pessoas se comportam em situações estratégicas.“Estratégica” 
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refere-se a uma situação em que um indivíduo, quando precisa escolher entre determinadas alternativas, 
deve considerar a reação das outras pessoas à decisão tomada. O pensamento estratégico é crucial não só 
nos jogos de damas, xadrez e da velha, mas também em muitas decisões empresariais. Como os mercados 
oligopolistas têm apenas poucas empresas, cada uma precisa agir estrategicamente. Cada empresa sabe que 
os lucros não dependem apenas da quantidade que produz, mas também de quanto as outras empresas 
produzem. Ao tomar decisões sobre produção, cada empresa em um oligopólio deve considerar como essa 
decisão pode afetar as decisões de produção de todas as outras empresas. 

A teoria dos jogos não é necessária para compreender os mercados competitivos ou monopolistas. Em 
um mercado perfeito ou monopolisticamente competitivo, cada empresa é tão pequena, quando comparada 
ao mercado, que as interações estratégicas com outras empresas não são importantes. Em um mercado 
monopolístico, essas interações não acontecem porque existe somente uma empresa. Mas, como veremos, 
a teoria dos jogos é útil para compreender os oligopólios e muitas outras situações em que um pequeno 
número de jogadores interage. A teoria dos jogos ajuda a explicar as estratégias que as pessoas escolhem, 
seja jogando tênis, seja vendendo bolas de tênis. 
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MERCADOS COM POUCOS VENDEDORES 


Como em um mercado oligopolista há somente um pequeno número de vendedores, uma característica-chave 
do oligopólio é a tensão entre a cooperação e o interesse próprio. Os oligopolistas se beneficiam quando coo- 
peram e agem como se fossem um monopólio — fabricando uma pequena quantidade de produto e cobrando 
um preço superior ao custo marginal. Mas, como cada oligopolista se preocupa somente com seu próprio lucro, 
há fortes incentivos em ação que impedem que um grupo de empresas mantenha os resultados cooperativos. 
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Um exemplo de duopólio 





Para entendermos o comportamento dos oligopólios, vamos considerar um oligopólio com apenas dois 
membros, chamado duopólio, o tipo mais simples de oligopólio. Os oligopólios com três ou mais membros 
enfrentam os mesmos problemas que os duopólios, que têm somente dois membros, de modo que não 
perderemos muito se começarmos pelo caso mais simples. 

Imagine uma cidade em que apenas dois dos habitantes — Jack e Jill - tenham poços que produzem água 
potável. Todo sábado, Jack e Jill decidem quantos galões de água vão bombear, levar até a cidade e vender 
pelo preço que o mercado puder pagar. Para simplificarmos, vamos imaginar que Jack e Jill possam bombear 
tanta água quanto quiserem sem custo. Ou seja, o custo marginal da água é zero. 

A Tabela 1 mostra a escala de demanda de água. A primeira coluna mostra a quantidade demandada 
total, e a segunda, o preço. Se os dois proprietários dos poços venderem um total de 10 galões de água, cada 
galão custará $ 110. Se os dois proprietários venderem um total de 20 galões, o preço de cada galão cairá 
para $ 100; e assim por diante. Se representássemos graficamente essas duas colunas de números, obtería- 
mos uma curva de demanda padrão, com inclinação descendente. 

A última coluna da Tabela 1 mostra a receita total da venda de água. É igual à quantidade vendida vezes 
o preço. Como não há custo para bombear água, a receita total dos dois produtores é igual ao seu lucro total. 

Vamos agora examinar como a organização do setor de abastecimento de água da cidade afeta o preço 


Eme po neces rr para corte po rms 


e a quantidade vendida de água. 


Competição, monopólios e cartéis 


Antes de examinarmos o preço e a quantidade de água que resultariam do duopólio de Jack e Jill, vamos 
abordar rapidamente o que aconteceria se o mercado fosse perfeitamente competitivo ou monopolístico. 
Esses dois casos são referências naturais. 
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Quantidade Preço Receita total TABELA 1 
(em galões) (e lucro total) 
0 $120 50 À escala de demanda 

10 no 1.100 de água 

20 100 2.000 

30 9 2.700 

40 80 3.200 

50 70 3.500 

60 60 3.600 

10 50 3.500 

80 40 3.200 

9% 30 2.100 

100 Du) 2.000 

Ho 10 1100 

120 0 O) 


Se o mercado de água fosse perfeitamente competitivo, as decisões de produção de cada empresa leva- 
riam a uma igualdade entre o preço e o custo marginal. Como supusemos que o custo marginal para pro- 
duzir água adicional é zero, o preço de equilíbrio da água em competição perfeita também é zero. 
A quantidade de equilíbrio seria de 120 galões. O preço da água refletiria o custo de produção e a quanti- 


dade eficiente de água seria produzida e consumida. 


Agora veremos como um monopólio se comportaria. A Tabela 1 mostra que o lucro total é maximizado 
quando a quantidade é de 60 galões e o preço é de $ 60 por galão. Assim, um monopolista maximizador de 
lucros produziria essa quantidade e cobraria esse preço. Como é padrão no monopólio, o preço seria supe- 
rior ao custo marginal. O resultado seria ineficiente, já que a quantidade de água vendida e consumida seria 


inferior ao nível socialmente eficiente de 120 galões. 

Que resultado devemos esperar de nossos duopolistas? Uma possibilidade é que 
Jack e Jill se reúnam e façam um acordo em relação à quantidade de água a ser pro- 
duzida e ao preço a ser cobrado. Um acordo sobre produção e preços como esse entre 
empresas é chamado conluio, e o grupo de empresas que age conforme um acordo é 
denominado cartel. Uma vez formado um cartel, o mercado passa, na prática, a ser 
atendido por um monopólio, e podemos aplicar a nossa análise do Capítulo 15. Ou 
seja, se Jack e Jill entrassem em conluio, concordariam com o resultado de monopólio 
porque esse resultado maximiza o lucro total que os produtores podem obter do mer- 
cado. Nossos dois produtores fariam um total de 60 galões, que seriam vendidos ao 
preço de $ 60 cada. Novamente, o preço é superior ao custo marginal e o resultado é 
socialmente ineficiente. 

Um cartel deve concordar não só sobre o nível total de produção, mas também sobre 
a quantidade a ser produzida pelos membros. Em nosso caso, Jack e Jill devem concordar 
sobre como dividir a produção monopolista de 60 galões. Cada membro do cartel dese- 
jará uma participação maior no mercado, pois isso significa um lucro maior. Se Jack e Jill 
concordarem em dividir o mercado em partes iguais, cada um produzirá 30 galões, o 
preço será de $ 60 por galão e cada um deles terá lucro de $ 1.800. 
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FIXAÇÃO DO PREÇO PÚBLICO 


pecorosococascese Notícias 


Se um grupo de produtores coordena os preços em reuniões secretas, 
pode ser preso por violar as leis antitruste. Mas e se discutirem o mesmo 


assunto abertamente? 


Conversa de mercado 
Por Alistair Lindsay 


Muitas companhias têm políticas antitruste 
que tipicamente, e de modo correto, identi- 
ficam várias coisas que dirigentes e empre- 
gados não devem fazer, sob pena de 
responsabilidade criminal, multas pesadas e 
ações ilimitadas de dano. Todas elas deixam 
claro que as empresas não devem concor- 
dar com os competidores no estabeleci- 
mento de preços. É uma regra claramente 
definida. Mas levanta uma pergunta impor- 
tante: as empresas podem coordenar os 
aumentos de preços sem infringir as leis 
referentes à prática de cartel? 

Nos mercados em que competidores 
devem publicar os preços para conseguir 
negociar, por exemplo, em mercados 
varejistas, é perfeitamente legal seguir de 
perto os aumentos do concorrente, se 
cada vendedor atuar de modo totalmente 
independente quando estabelecer os pre- 
ços. À definição precisa de oligopélio é a 
de um mercado com pequeno número de 
fornecedores que estabelecem as pró- 
prias estratégias comerciais, mas sem 
esquecerem os competidores. Um con- 
corrente pode emergir como líder, e os 
demais o seguem em quando e quanto 
aumentar os preços. 


Fonte: The Wall Street Journal, 13 dez. 2007. 


Quando os preços são negociados priva- 
tivamente, como em muitos mercados 
industriais, é comum que um consumidor 
revele o preço do concorrente para obter 
uma vantagem: “Seu preço é de £ 100 por tone- 
lada, mas o de X é £ 95 e vou comprar dele, a 
menos que você faça uma oferta melhor: Uma 
empresa que recebe tal informação obtém 
dados valiosos sobre o preço do concorrente, 
mas não infringe as regras de cartel. [.] 

Às vezes, as empresas também sinalizam 
umas às outras na comunicação com os 
investidores, deliberadamente ou não. Um 
competidor que informa aos mercados que, 
digamos, espera que uma guerra de preços 
termine em fevereiro está oferecendo infor- 
mações relevantes a possuidores reais e em 
potencial de suas ações. Naturalmente, os 
rivais leem as mesmas reportagens e podem 
modificar as estratégias da mesma forma. 
Portanto, uma declaração para o mercado 
pode servir tanto como um sinal para os 
concorrentes quanto como uma declaração 
feita durante uma reunião de cartel. [..] 

À sinalização por meio da comunicação 
com o investidor gera perguntas difíceis rela- 
cionadas as leis de cartel. Os legisladores que- 
rem proteger os consumidores dos efeitos 
adversos da sinalização espalhafatosa, mas 
não a ponto de perder transparência nos mer- 
cados financeiros. Por exemplo, é extrema- 





mente relevante para um investidor conhecer 
a previsão de crescimento de uma companhia 
aérea para a receita passageiro-milha para o 
trimestre seguinte. Entretanto, uma empresa 
concorrente pode usar esses números como 
referência quando estabelecer os próprios 
preços para o trimestre seguinte. 

Neste momento, as autoridades concen- 
tram os esforços para bloquear fusões em 
mercados em que a sinalização é predomi- 
nante, com o argumento de que a consoli- 
dação destes pode diminuir a competição 
ao tornar a coordenação mais simples ou 
bem-sucedida. Entretanto, não tomaram 
nenhuma atitude alegando infrações de 
cartel contra as empresas pelos anúncios 
feitos aos investidores. 

Se não há justificativa para um anúncio 
específico, além de que é um sinal para os 
competidores, as autoridades deveriam 
intervir, pois, nesse caso, o anúncio público 
é analiticamente semelhante a uma discus- 
são particular diretamente com os rivais, e 
existe a possibilidade de que os consumido- 
res sejam prejudicados. Contudo, a maior 
parte dos anúncios realmente tem finali- 
dades legítimas, como a de manter os 
investidores informados. Nesses casos, a 
intervenção das autoridades parece muito 
complexa, considerando os objetivos dis- 
crepantes da política em jogo. 
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O equilíbrio para um oligopólio 


Os oligopolistas gostariam de formar cartéis e obter lucros monopolistas, mas isso geralmente não é possí- 
vel. Os conflitos entre os membros de um cartel sobre como dividir o lucro do mercado muitas vezes tornam 
impossível um acordo entre eles. Além disso, a legislação antitruste proíbe explicitamente acordos entre os 
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oligopolistas como assunto de política pública. Sem falar que restrições de preços e produção entre compe- 
tidores pode ser uma infração penal. Vamos, assim, ver o que aconteceria se Jack e Jill decidissem separada- 
mente a quantidade de água a ser produzida. 

De início, seria de esperar que eles chegassem ao resultado monopolista por si próprios porque esse 
resultado maximiza o lucro conjunto. Na falta de um acordo entre as partes, contudo, o resultado monopo- 
lista é improvável. Para saber por que isso pode acontecer, imagine que Jack espere que Jill produza apenas 
30 galões (metade da quantidade monopolista). Jack raciocinaria da seguinte maneira: 

“Eu também poderia produzir 30 galões. Nesse caso, seria vendido um total de 60 galões de água ao 
preço de $ 60 por galão. Meu lucro seria de $ 1.800 (30 galões x $ 60 por galão). Eu poderia produzir 
40 galões. Então, seria vendido um total de 70 galões ao preço de $ 50 por galão. Meu lucro seria de $ 2 mil 
(40 galões x $ 50 por galão). Embora o lucro total do mercado diminuísse, meu lucro seria maior porque eu 
teria uma participação maior no mercado”. 

É claro que Jill poderia seguir o mesmo raciocínio. Nesse caso, Jack e Jill levariam para a cidade 40 galões 
de água cada. À venda total seria de 80 galões, e o preço cairia para $ 40. Assim, se os duopolistas perseguis- 
sem somente seus interesses próprios ao decidirem quanto produzir, produziriam uma quantidade total 
maior que a quantidade monopolista, cobrariam um preço inferior ao preço monopolista e teriam lucro 
total menor que o lucro monopolista. 

Embora a lógica do interesse próprio aumente a produção do duopólio para além do nível de monopólio, 
ela não faz os duopolistas chegarem à alocação competitiva. Vamos ver o que acontece quando cada duopo- 
lista produz 40 galões. O preço é $ 40, e cada duopolista obtém um lucro de $ 1.600. Nesse caso, a lógica do 
interesse próprio de Jack leva a uma conclusão diferente: 

“Agora, meu lucro é de $ 1.600. Suponhamos que eu aumente a produção para 50 galões. Nesse 
caso, venderia um total de 90 galões de água e o preço seria de $ 30 por galão. Então, meu lucro seria 
de apenas $ 1.500. Em vez de aumentar a produção e diminuir o preço, é melhor eu manter a produção 
em 40 galões.” 

O resultado em que Jack e Jill produzem 40 galões cada parece ser uma espécie de 


equilíbrio. Na realidade, esse tipo de resultado é chamado de equilíbrio de Nash (em equilíbrio de Nash 


: os . . . uma situação em que 
homenagem ao economista John Nash, cuja vida foi retratada no livro e no filme cha- ção em qu 
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si com base nas estratégias escolhidas pelos outros. Nesse caso, como Jill está produzin- escolhem sua melhor 
do 40 galões, a melhor estratégia para Jack é produzir também 40 galões. De maneira estratégia, dadas as 
similar, como Jack está produzindo 40 galões, a melhor estratégia para Jill é produzir estratégias escolhidas 
também 40 galões. Uma vez que tenham atingido esse equilíbrio de Nash, Jack e Jillnão pelos demais agentes 
têm incentivos para tomar uma decisão diferente. 

Esse exemplo ilustra a tensão entre cooperação e interesse próprio. Os oligopolistas estariam em melhor 
situação se cooperassem uns com os outros e atingissem o resultado de monopólio. Mas, como cada um 
persegue seu próprio interesse, eles acabam não chegando ao resultado de monopólio e não maximizando 
o lucro conjunto. Cada oligopolista sente-se tentado a aumentar a produção e a capturar uma parte maior 
do mercado. À medida que tentam fazer isso, a produção total aumenta e o preço cai. 

Ão mesmo tempo, o interesse próprio não conduz o mercado até o resultado competitivo. Como os 
monopolistas, os oligopolistas têm consciência de que aumentos da quantidade produzida por eles provo- 
cam a queda do preço do produto, que, por sua vez, afeta os lucros. Portanto, não chegam a seguir a regra 
das empresas competitivas de produzir até o ponto em que o preço é igual ao custo marginal. 

Em suma, quando as empresas em um oligopólio escolhem individualmente a quantidade produzida que mazxi- 
mize o lucro, produzem uma quantidade maior que o nível produzido pelo monopólio e menor que o nível produzido 
pela competição. O preço oligopolista é inferior ao preço do monopolista, mas superior ao preço competitivo (que é 
igual ao custo marginal). 
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Como o tamanho de um oligopólio afeta o resultado de mercado 


Podemos usar os ensinamentos dessa análise do duopólio para ver como o tamanho de um oligopólio 
tende a afetar os resultados de um mercado. Suponhamos, por exemplo, que John e Joan subitamente 
descubram fontes de água em suas propriedades e se unam a Jack e Jill no oligopólio de água. A escala de 
demanda da Tabela 1 permanece a mesma, mas agora há mais produtores disponíveis para atender a essa 
demanda. Como um aumento do número de vendedores de dois para quatro afetaria o preço e a quanti- 
dade de água da cidade? 

Se os vendedores de água puderem formar um cartel, tentarão novamente maximizar o lucro total pro- 
duzindo a quantidade de monopólio e cobrando o preço de monopólio. Assim como ocorria quando havia 
apenas dois vendedores, os membros do cartel precisariam chegar a um acordo sobre os níveis de produção 
de cada um e encontrar uma maneira de fazer o acordo ser cumprido. Com o crescimento do cartel, contu- 
do, esse resultado passa a ser menos provável. Fica mais difícil chegar a um acordo e fazer que seja cumpri- 
do quando o tamanho do grupo aumenta. 

Se os oligopolistas não formam um cartel — talvez porque sejam impedidos pelas leis antitruste —, cada 
um precisa decidir por si só quanta água produzir. Para ver como o aumento do número de vendedores afeta 
o resultado, considere a decisão com que cada um se defronta. A qualquer momento, cada proprietário de 
poço tem a opção de aumentar a produção em um galão. Ao tomar essa decisão, o proprietário do poço 
pondera dois efeitos: 


e O efeito quantidade: como o preço é superior ao custo marginal, vender mais um galão de água ao 
preço em vigor aumentará o lucro. 

e O efeito preço: aumentar a produção aumentará a quantidade total vendida, o que diminuirá o preço 
da água e o lucro de todos os demais galões vendidos. 


Se o efeito quantidade for maior que o efeito preço, o proprietário do poço aumentará a produção. Se 
o efeito preço for maior que o efeito quantidade, o proprietário do poço não aumentará a produção (na 
verdade, nesse caso, é lucrativo reduzir a produção). Cada oligopolista continua a aumentar a produção 
até que esses dois efeitos marginais estejam exatamente equilibrados, tomando a produção das demais 
empresas como dada. 

Considere agora como o número de empresas no setor afeta a análise marginal de cada oligopolista. 
Quanto maior for o número de vendedores, cada um se preocupará menos com seu próprio impacto sobre 
o preço de mercado. Ou seja, conforme o tamanho do oligopólio aumenta, a magnitude do efeito preço 
diminui. Quando o oligopólio se torna muito grande, o efeito preço desaparece completamente, isto é, a 
decisão de produção de uma única empresa não terá mais nenhum efeito sobre o preço de mercado. Nesse 
caso extremo, cada empresa seguirá o preço do mercado quando decidir a quantidade a ser produzida. Ela 
aumentará a produção desde que o preço seja superior ao custo marginal. 

Agora podemos ver que um grande oligopólio é essencialmente um grupo de empresas competitivas. 
Uma empresa competitiva considera apenas o efeito quantidade quando decide quanto produzir: como 
as empresas competitivas são tomadoras de preço, o efeito preço está ausente. Assim, à medida que o 
número de vendedores em um oligopólio aumenta, o mercado oligopolista fica cada vez mais parecido com um 
mercado competitivo. O preço se aproxima do custo marginal e a quantidade produzida se aproxima do nível 
socialmente eficiente. 

Essa análise do oligopólio oferece uma nova perspectiva em relação aos efeitos do comércio internacio- 
nal. Imagine que a Toyota e a Honda sejam as únicas fabricantes de automóveis do Japão, que a Volkswagen 
e a BMW sejam as únicas da Alemanha e que a Ford e a General Motors sejam as únicas dos Estados Unidos. 
Se esses países proibissem o comércio internacional de automóveis, cada um teria um oligopólio de auto- 
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e o oligopólio do exemplo passa a ter seis membros. A permissão do livre comércio aumenta o número de 
produtores entre os quais cada consumidor pode escolher, e essa competição maior mantém os preços mais 
próximos do custo marginal. Assim, a teoria do oligopólio nos dá outro motivo, além da teoria da vantagem 
comparativa abordada no Capítulo 3, pelo qual todos os países podem se beneficiar do livre comércio. 


TESTE RÁPIDO Se os membros de um oligopólio puderem chegar a um acordo sobre a quantidade total a ser 
produzida, que quantidade escolherão? e Se os oligopolistas não agirem de comum acordo e, em vez disso, toma- 
rem decisões individualmente, produzirão uma quantidade total maior ou menor que a da sua resposta à per- 
gunta anterior? Por quê? 


A ECONOMIA DA COOPERAÇÃO 


Como vimos, os oligopólios gostariam de atingir o resultado monopolista, mas isso exige cooperação, a qual 
muitas vezes é difícil de estabelecer e manter. Nesta seção, analisaremos em maior profundidade os proble- 
mas que surgem quando a cooperação é desejável, porém difícil. Para analisarmos a economia da coopera- 
ção, precisamos aprender um pouco sobre a teoria dos jogos. 

Em particular, vamos nos concentrar em um“jogo”importante chamado dilema dos 
prisioneiros. Esse jogo permite entender por que é difícil manter a cooperação. Na vida, prisioneiros 
muitas vezes, as pessoas deixam de cooperar umas com as outras mesmo que a coope- um jogo" entre dois 
ração seja benéfica para todas. Os oligopólios são apenas um exemplo disso. A história prisioneiros que ilustra 
do dilema dos prisioneiros contém uma lição geral aplicável a qualquer grupo que tente como é difícil manter à 
manter a cooperação entre seus membros. cooperação, mesmo 
quando esta é 
mutuamente benéfica 


dilema dos 


O dilema dos prisioneiros 


O dilema dos prisioneiros é uma história sobre dois criminosos que foram capturados pela polícia. Vamos 
chamá-los de Bonnie e Clyde. A polícia dispõe de provas suficientes para condenar os dois por um crime 
menor, o de porte ilegal de arma, de modo que cada um passaria um ano na cadeia. A polícia também sus- 
peita que os dois criminosos tenham cometido um assalto a banco juntos, mas não tem evidências concre- 
tas para condená-los por esse crime maior. A polícia os interroga em salas separadas e propõe a cada um 


deles o seguinte acordo: 
“Até este momento, podemos prendê-los por um ano. Entretanto, se você confessar o assalto a banco e 
acusar seu comparsa, nós lhe daremos imunidade e você ficará livre. Seu cúmplice passará 20 anos na 








Decisão de Bonnie - Figura 4: 
Confessar Permanecer em silêncio O dilema dos prisioneiros 
Bonnie é condenada Bonnie é condenada Neste jogo entre dois 

a 8 anos a 20 anos criminosos suspeitos de terem 


cometido um crime, a 

Clyde é condenado sentença que cada um recebe 

Decisão a 8 anos Clyde é solto depende tanto de sua própria 

Bonnie é solta Bomnie é condenada decisão de contessar o 
permanecer em silêncio 

at ano quanto da decisão tomada 

pelo outro. 


Confessar 


Permanecer 
em silêncio 


Clyde é condenado Clyde é condenado 
a 20 anos al ano 
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cadeia. Mas, se vocês dois confessarem o crime, não precisaremos de seu testemunho e poderemos econo- 
mizar os custos do julgamento, de modo que vocês dois receberão uma pena intermediária de 8 anos.” 

Se Bonnie e Clyde, assaltantes insensíveis que são, só se preocupassem com suas próprias sentenças, o 
que você acha que eles fariam? A Figura 1 mostra as escolhas deles. Cada prisioneiro tem duas estratégias: 
confessar ou permanecer em silêncio. A sentença que cada um receberá depende da estratégia escolhida por 
ele (ou ela) e da estratégia escolhida por sua (ou seu) cúmplice no crime. 

Vamos considerar, primeiro, a decisão de Bonnie. Ela raciocina da seguinte forma: “Não sei o que Clyde 
vai fazer. Se ele permanecer em silêncio, minha melhor estratégia é confessar, já que, assim, ficarei livre e 
não precisarei passar um ano na cadeia. Se ele confessar, minha melhor estratégia ainda será confessar, já 
que, assim, passarei 8 anos na cadeia, em vez de 20. Assim, independentemente do que Clyde faça, é melhor 
para mim confessar”. 

Na linguagem da teoria dos jogos, um estratagema é chamado estratégia domi- 
nante se for a melhor para um dos jogadores, independentemente das estratégias utili- 
zadas pelos demais. Nesse caso, confessar é uma estratégia dominante para Bonnie. Ela 
passará menos tempo na cadeia se confessar, independentemente de Clyde confessar ou 


estratégia dominante 
em um jogo, é a 
melhor estratégia para 
um jogador, 
independentemente 


permanecer em silêncio. 

Vamos ver agora a decisão de Clyde. Ele tem exatamente as mesmas opções que 
das estratégias Bonnie e raciocina de maneira semelhante. Independentemente do que Bonnie faça, 
escolhidas pelos Clyde poderá reduzir seu tempo na prisão se confessar. Em outras palavras, confessar 
demais jogadores também é uma estratégia dominante para Clyde. 

No final, tanto Bonnie quanto Clyde confessam e cada um passa 8 anos na cadeia. : 
Ainda assim, do ponto de vista de cada um, esse é um péssimo resultado. Se os dois tivessem permanecido é 
em silêncio, ambos estariam em melhor situação, passando apenas um ano na cadeia por causa da acusação 
de porte ilegal de arma. Ao perseguirem seus interesses próprios, os dois chegam, juntos, a um resultado 
que é pior para ambos. 

Você pode ter pensado que Bonnie e Clyde teriam previsto essa situação e planejado com antecedên- 
cia. Entretanto, mesmo com planejamento prévio, eles estariam com problemas. Imagine que, antes de 
Bonnie e Clyde serem capturados pela polícia, eles tenham feito um pacto de não confessar. Claramente, 
esse pacto os deixaria em melhor situação se os dois o cumprissem, já que, então, cada um passaria um 
ano na cadeia. Mas será que eles se manteriam em silêncio simplesmente por terem feito um pacto? Uma 
vez que comecem a ser interrogados separadamente, a lógica do interesse próprio assume o controle e os 
leva a confessar. É difícil manter a cooperação entre os prisioneiros porque a cooperação é irracional do 


ponto de vista individual. 


reparo cearamor 


ego 


cg correm raro, 


Oligopólios como um dilema dos prisioneiros 


: 


O que o dilema dos prisioneiros tem a ver com os mercados e a competição imperfeita? É que o jogo dos 
oligopolistas que tentam atingir um resultado monopolista é semelhante ao jogo dos dois criminosos no 
caso do“dilema dos prisioneiros”. 

Considere mais uma vez as escolhas que Jack e Jill precisam fazer. Depois de prolongada negociação, os 
dois fornecedores de água decidem manter a produção em 30 galões, de modo que o preço fique alto e 
juntos consigam obter o lucro máximo. Após concordarem sobre os níveis de produção, no entanto, cada 
um deve decidir se coopera e assume sua responsabilidade, ou se as ignora e produz em um nível mais alto. 
A Figura 2 mostra como o lucro dos dois produtores depende da estratégia que escolhem. 

Suponha que você seja Jack. Seu raciocínio poderia ser o seguinte:“Eu poderia manter a produção em 
30 galões, conforme o acordo, ou poderia aumentar minha produção e vender 40 galões. Se Jill respeitar o 
acordo e mantiver sua produção em 30 galões, terei um lucro de $ 2 mil com produção alta, e de $ 1.800 com 
produção baixa. Nesse caso, ficarei em melhor situação com produção alta. Se Jill desrespeitar o acordo e 
produzir 40 galões, então ganharei $ 1.600 com produção alta e $ 1.500 com produção baixa. Novamente, 
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Decisão de Jack 


Vender 40 galões 


Jack obtém 


e lucro de $ 1.600 
Vender 40 galões 


Jill obtém 
lucro de $ 1,600 


Jack obtém 
lucro de $ 2.000 
Vender 30 galões 


Jill obtém 
lucro de $ 1.500 


Vender 30 galões 


Jack obtém 
lucro de $ 1.500 


Jill obtém 
lucro de $ 2.000 


Jack obtém 
lucro de $ 1.800 


Jill obtém 
lucro de $ 1.800 





- Figura 2 


O jogo oligopolista de 
Jack e Jill 


Neste jogo entre Jack e Jill, o 
lucro que cada um obtém com 
a venda da água depende 
tanto da quantidade que ele 
ou ela decide vender quanto 
da quantidade que o outro 
decide vender. 








ficarei em melhor situação com produção alta. Assim, independentemente do que ela decidir fazer, ficarei 
em melhor situação se desrespeitar o acordo e aumentar a produção”. 

Produzir 40 galões é a estratégia dominante para Jack. É claro que Jill raciocina da mesma maneira, e, 
assim, os dois produzem no nível de 40 galões. O resultado é uma receita menor (do ponto de vista de 
ambos), com lucros menores para os dois. 

Esse exemplo ilustra por que os oligopólios têm dificuldade para manter lucros monopolistas. O resul- 
tado do monopólio é racional para o oligopólio no todo, mas cada oligopolista tem um incentivo para tra- 
pacear. Da mesma forma que o interesse próprio leva os criminosos do caso do dilema dos prisioneiros a 
confessar, o interesse próprio também faz que seja difícil para o oligopólio manter o resultado cooperativo 
com produção baixa, preços elevados e lucros de monopólio. 





A Opep e o mercado do petróleo 


. A história sobre o mercado de água é fictícia, mas, se mudarmos a água para petróleo, e Jack e Jill 
para Irã e Iraque, ela fica bem próxima da verdade. Grande parte do volume de petróleo mundial 
é produzida por um pequeno grupo de países, a maioria localizada no Oriente Médio. Juntos, eles 
formam um oligopólio. As decisões com relação ao volume de petróleo a ser extraído são bem 
parecidas com as de Jack e Jill com relação à quantidade de água produzida. 

Os países que produzem a maior parte do petróleo mundial formaram um cartel chamado 
Organização dos Países Exportadores de Petróleo (Opep). O grupo original, formado em 1960, 
incluía Irã, Iraque, Kuwait, Arábia Saudita e Venezuela. Em 1973, outros oito países se uniram ao 
grupo: Catar, Indonésia, Líbia, Emirados Árabes Unidos, Argélia, Nigéria, Equador e Gabão, que 
controlam quase três quartos das reservas mundiais de petróleo. Como qualquer cartel, a Opep 
procura aumentar o preço de seu produto por meio da redução coordenada de quantidade pro- 
duzida, estabelecendo níveis de produção para cada um dos países-membros. 

i O problema que a Opep enfrenta é bem parecido com o de Jack e Jill, de nossa história. 

Os países membros da Opep gostariam de manter o preço elevado para o petróleo, mas cada 

| membro procura aumentar a produção para conseguir uma parte maior do lucro total. Os países- 

-membros frequentemente concordam em reduzir a produção, mas não cumprem os acordos. 

A Opep conseguiu manter a cooperação e os preços altos de 1973 a 1985. O preço do petróleo 
subiu de $ 3 por barril, em 1972, para $ 11 em 1974 e, depois, para $ 35 em 1981. Em meados da 


| 
| 
| 
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década de 1980, esses países começaram a discutir sobre os níveis de produção, e a Opep não 
conseguiu manter a cooperação. Em 1986, o preço do barril havia caído para $ 13. 

Nos últimos anos, os países-membros da Opep continuam a se reunir regularmente, mas o 
cartel não consegue fazer que os acordos sejam cumpridos. Embora o preço do petróleo tenha 
aumentado significativamente em 2007 e 2008, a causa principal desse aumento foi o aumento 
da demanda no mercado mundial de petróleo, muito mais em virtude do crescimento da econo- 
mia chinesa que da oferta restrita. Enquanto a falta de cooperação entre os países da Opep reduz 
o lucro dos países produtores de petróleo abaixo do que poderia ser, ela beneficia os consumido- 
res de todo o mundo. E 


Outros exemplos do dilema dos prisioneiros 


Vimos como o dilema dos prisioneiros pode ser usado para entender o problema enfrentado pelos oligopó- 
lios. A mesma lógica aplica-se a muitas outras situações. Aqui, consideraremos dois exemplos em que o 
interesse próprio impede a cooperação e leva a um resultado inferior para todas as partes envolvidas. 


Corrida armamentista Nas décadas após a Segunda Guerra Mundial, as duas superpotências — os Estados 
Unidos e a União Soviética — estiveram engajadas em uma competição prolongada de poder militar. Esse 
assunto motivou alguns dos primeiros trabalhos sobre a teoria de jogos. Os estudiosos afirmavam que uma 
corrida armamentista é muito semelhante ao dilema dos prisioneiros. 

Para saber por que, considere as decisões dos Estados Unidos e da União Soviética entre construir novas 
armas e desarmar-se. Cada país prefere ter mais armas que o outro porque um arsenal maior lhe conferiria 
maior influência sobre os assuntos mundiais. Mas cada país também prefere viver em um mundo que este- 
ja protegido das armas do outro. 

A Figura 3 mostra esse jogo mortal. Se a União Soviética opta por se armar, os Estados Unidos ficam em 
melhor situação fazendo o mesmo para evitar a perda de poder. Se a União Soviética opta por se desarmar, 
os Estados Unidos ficam em melhor situação armando-se, porque isso lhes daria maior poder. Para cada 
país, armar-se é a estratégia dominante. Com isso, os dois optam por continuar a corrida armamentista, 
levando ao resultado inferior que deixa os dois países em risco. 

Durante a Guerra Fria, os Estados Unidos e a União Soviética tentaram resolver esse problema por meio 
de negociações e acordos sobre controle de armas. Os problemas enfrentados pelos dois países eram seme- 
lhantes àqueles que os oligopolistas encontram quando tentam manter um cartel. Assim como os oligopolistas ; 
discutem sobre os níveis de produção, os Estados Unidos e a União Soviética discutiam sobre a quantidade de i 
armas que seria permitida a cada país possuir. E, assim como os cartéis têm dificuldade para manter os níveis 
de produção combinados, os Estados Unidos e a União Soviética temiam que o país oponente descumpris- 
se qualquer acordo. Tanto na corrida armamentista quanto nos oligopólios, a implacável lógica do interesse 
próprio leva os participantes a um resultado não cooperativo que é pior para cada parte. 


gos sms agitam coro 


meter ça 


Recursos comuns Vimos no Capítulo 11 que as pessoas tendem a usar excessivamente os recursos comuns. 
Esse problema pode ser enfocado como um exemplo do dilema dos prisioneiros. 

Imagine que duas empresas — Exxon e Texaco — sejam proprietárias de áreas petrolíferas adjacentes. Sob 
essas áreas, há uma bacia petrolífera comum que vale $ 12 milhões. A perfuração de um poço para extrair o 
petróleo custa $ 1 milhão. Se cada empresa construir um poço, extrairá metade do petróleo e terá um lucro 
de $ 5 milhões ($ 6 milhões em receitas menos $ 1 milhão em custos). 

Como a bacia petrolífera é um recurso comum, as empresas não a utilizarão com eficiência. Suponhamos 
que uma das empresas possa perfurar um segundo poço. Se uma empresa tiver dois dos três poços, obterá dois 
terços do petróleo e terá lucro de $ 6 milhões. A outra ficará com um terço do petróleo e terá lucro de $ 3 milhões. 
Mas, se cada empresa perfurar um segundo poço, as duas novamente dividirão o petróleo entre si. Neste caso, 
cada uma arcará com o custo de um segundo poço, de modo que terá lucro de somente $ 4 milhões. 
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Decisão dos Estados Unidos (EUA) 


O jogo da corrida 
armamentista 


Armar-se Desarmar-se 


EUA correndo risco 
e enfraquecidos 


EUA correndo risco 
Neste jogo entre dois países, 

a segurança e o poder de cada 
um dependem tanto de sua 
decisão de se armar quanto 

da decisão tomada pelo 

outro país. 


Armar-se 


Decisão 
da União 


URSS correndo risco URSS segura e forte 


Soviética 
(URSS) 


EUA seguros é poderosos EUA seguros 





Desarmar-se 


URSS em risco e 
enfraquecida URSS segura 





A Figura 4 mostra o jogo. Perfurar dois poços é a estratégia dominante para cada empresa. Novamente, 
o interesse próprio dos dois jogadores os leva a um resultado inferior. 


O dilema dos prisioneiros e o bem-estar social 


O dilema dos prisioneiros descreve muitas situações reais e mostra que pode ser difícil manter a cooperação, 
mesmo que ela possa beneficiar os dois participantes do jogo. Evidentemente, essa falta de cooperação é um 
problema para as partes envolvidas na situação. Mas será um problema do ponto de vista da sociedade como 
um todo? A resposta depende das circunstâncias. 

Em alguns casos, o equilíbrio não cooperativo é ruim tanto para a sociedade quanto para os jogadores. 
No jogo da corrida armamentista na Figura 3, tanto os Estados Unidos quanto a União Soviética terminam 
em uma situação de risco. No jogo dos recursos comuns na Figura 4, os poços adicionais perfurados pela 
Texaco e pela Exxon são puro desperdício. Nos dois casos, a sociedade ficaria em melhor situação se os 
jogadores fossem capazes de chegar ao resultado cooperativo. 

No entanto, no caso dos oligopolistas que tentam manter lucros monopolistas, a falta de cooperação é 
desejável do ponto de vista da sociedade como um todo. O resultado monopolista é bom para os oligopo- 
listas, mas ruim para os consumidores do produto. Como vimos no Capítulo 7, o resultado competitivo é o 
melhor para a sociedade porque maximiza o excedente total. Quando os oligopolistas não cooperam uns 
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A Exxon obtém lucro 
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com os outros, a quantidade que produzem fica mais próxima do nível ótimo. Em outras palavras, a mão 
invisível orienta os mercados para que aloquem recursos de maneira eficiente apenas quando os mercados 


Y 
é 
É 


são competitivos, e os mercados são competitivos somente quando as empresas são incapazes de cooperar 
umas com as outras, 

De maneira similar, considere o caso da polícia ao interrogar dois suspeitos. A falta de cooperação entre 
os suspeitos é desejável porque permite que a polícia condene mais criminosos. O dilema dos prisioneiros 
é um dilema para os prisioneiros, mas pode ser um benefício para todas as outras pessoas. 


Por que as pessoas às vezes cooperam 


O dilema dos prisioneiros mostra que a cooperação é difícil. Mas será impossível? Nem todos os prisionei- 
ros, ao serem interrogados pela polícia, decidem delatar seus cúmplices. Os cartéis às vezes conseguem 
manter acordos de conluio, apesar dos incentivos que cada membro tem para desertar. Frequentemente, o 
motivo pelo qual os jogadores conseguem resolver o dilema dos prisioneiros se deve ao fato de que não 
participam do jogo apenas uma vez, mas muitas vezes. 





Para vermos como é mais fácil obter a cooperação em jogos repetidos, vamos voltar para os nossos duo- 
polistas, Jack e Jill, cujas escolhas foram apresentadas na Figura 2. Eles gostariam de manter o resultado 
monopolista em que cada um produz 30 galões. Mas, se Jack e Jill participarem do jogo somente uma vez, 
nenhum deles terá incentivo para respeitar o acordo. O interesse próprio fará que cada um volte atrás no 
acordo e produza 40 galões. 

Suponhamos agora que Jack e Jill saibam que participarão do mesmo jogo toda semana. Quando fizerem 
o acordo inicial de manter baixa a produção, eles também poderão especificar o que acontecerá se uma das 
partes desrespeitar o acordo. Eles poderão concordar, por exemplo, que, se um deles desrespeitar o acordo 
e produzir 40 galões, os dois produzirão 40 galões daí em diante. Essa penalidade é de fácil aplicação porque, 
se uma parte elevar a produção, a outra parte terá todos os motivos para fazer o mesmo. 

À ameaça dessa penalidade pode ser o suficiente para manter a cooperação. Cada um sabe que o rom- 
pimento do acordo elevaria seu lucro de $ 1.800 para $ 2 mil, mas esse benefício duraria somente uma 
semana. Depois disso, o lucro cairia para $ 1.600 e assim se manteria. Uma vez que os jogadores se preocu- 
pem o bastante com os lucros futuros, eles desistirão do ganho momentâneo decorrente do desrespeito ao 
acordo. Assim, em um jogo repetido do dilema dos prisioneiros, os dois jogadores podem perfeitamente ser 
capazes de chegar ao resultado cooperativo. 


Lita dra siri 





O torneio do dilema dos prisioneiros 


Imagine que você esteja participando de um jogo do dilema dos prisioneiros com uma pessoa que 
esteja sendo“interrogada”em uma sala separada. Além disso, imagine que não vá jogar uma, mas 
muitas vezes. Sua pontuação no final do jogo será o número total de anos que ficará na prisão. 
Você gostaria de terminar o jogo com a menor pontuação possível. Que estratégia você deveria 
utilizar? Você começaria confessando ou permaneceria em silêncio? Como as ações do outro 
jogador afetariam suas decisões posteriores no que diz respeito à confissão? 

O dilema repetitivo dos prisioneiros é um jogo muito complicado. Para encorajarem a coope- 
ração, os jogadores precisam penalizar um ao outro pela não cooperação. Mas a estratégia des- 
crita anteriormente para o cartel de água de Jack e Jill - romper o acordo depois que qualquer 
jogador o desrespeitar pela primeira vez — não perdoa o rompimento do acordo. Em um jogo que 
se repita muitas vezes, pode ser preferível uma estratégia que permita aos jogadores voltar ao 
resultado cooperativo depois de um período de não cooperação. 
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Para ver qual estratégia funciona melhor, o cientista político Robert Axelrod realizou um tor- 
neio. As pessoas participavam enviando programas de computador criados para jogar repetidas 
vezes o dilema dos prisioneiros. Cada programa jogava contra todos os outros programas. O 
“vencedor” era o que recebesse o menor número total de anos na prisão. 

A vencedora foi uma estratégia simples chamada olho por olho (tit-for-tat). De acordo com essa 
estratégia, o jogador começa cooperando e depois repete o que o outro jogador fez na rodada 
anterior. Assim, quem joga dessa maneira coopera até que o outro jogador desrespeite o acordo; 
ele então desrespeita o acordo até que o outro jogador volte a cooperar. Em outras palavras, essa 
estratégia começa de modo amigável, penaliza jogadores hostis e os perdoa se for o caso. Para 
surpresa de Axelrod, essa estratégia simples funcionou melhor que todas as outras estratégias 
mais complicadas enviadas para o torneio. 

A estratégia de olho por olho tem um longo histórico. É essencialmente a estratégia bíblica do 
“olho por olho, dente por dente”. O torneio do dilema dos prisioneiros sugere que essa pode ser 
uma boa regra para aplicar em alguns dos jogos da vida. EE 


TESTE RÁPIDO Conte a história do dilema dos prisioneiros. Crie uma tabela que apresente as escolhas 
dos prisioneiros e explique qual será o resultado provável. * O que o dilema dos prisioneiros nos ensina sobre 
os oligopólios? 


POLÍTICA PÚBLICA QUANTO AOS OLIGOPÓLIOS 


Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que os governos às vezes podem melhorar os resultados 
do mercado. Esse princípio se aplica diretamente aos mercados oligopolistas. Como vimos, a cooperação 
entre os oligopolistas é indesejável do ponto de vista da sociedade como um todo porque leva a uma pro- 
dução excessivamente baixa e a preços muito elevados. Para deslocar a alocação de recursos para um ponto 
mais próximo do ótimo social, os formuladores de políticas devem tentar induzir as empresas participantes 
de um oligopólio a competir em vez de cooperar. Vamos ver como os formuladores de políticas fazem isso 
e, em seguida, examinar as controvérsias que surgem nessa área da política pública. 


Restrição ao comércio e a legislação antitruste 


Um modo político de desencorajar a cooperação é por meio das leis. Normalmente, a liberdade contratual 
é uma parte essencial de uma economia de mercado. As empresas e famílias usam contratos para organizar 
transações mutuamente vantajosas. Para tanto, confiam no sistema judiciário para fazer valer os contratos. 
Mas há muitos séculos os juízes da Inglaterra e dos Estados Unidos estipularam que contratos entre con- 
correntes para reduzir quantidades e aumentar preços eram contrários ao bem público. Assim, passaram a 
recusar-se a fazer valer esses contratos. 

A Lei Antitruste Sherman, de 1890, codificou e reforçou essa política: 


Todo contrato, combinação sob a forma de truste ou de qualquer outra forma, ou conspiração que tenha por 
objetivo restringir o intercâmbio ou comércio entre os diversos Estados, ou com países estrangeiros é con- 
siderado ilegal. [...] Toda pessoa que monopolizar, ou tentar monopolizar, ou combinar, ou conspirar com 
alguma pessoa ou pessoas para monopolizar qualquer parte do intercâmbio ou comércio entre os diversos 
Estados ou com países estrangeiros será considerada culpada de contravenção e, se condenada, será punida 
com multa não superior a $ 50 mil, ou à prisão por prazo não superior a um ano, ou com ambas as punições, 


a critério dos tribunais. 
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A Lei Sherman elevou os acordos oligopolistas de um contrato não executável e, em decorrência, sem 
validade para a categoria de conspirações criminosas. 

A Lei Clayton, de 1914, veio para reforçar as leis antitruste. De acordo com ela, se uma pessoa pudesse 
provar ter sido prejudicada por um acordo ilegal de restrição ao comércio, poderia mover uma ação judicial 
e receber uma quantia equivalente a três vezes o valor do prejuízo sofrido. O objetivo dessa regra pouco 
comum de prejuízos multiplicados por três é encorajar processos privados contra oligopolistas em conluio. 

Hoje tanto o Departamento de Justiça dos Estados Unidos quanto partes privadas têm o direito de mover 
ações para fazer as leis antitruste serem aplicadas. Como vimos no Capítulo 15, essas leis são usadas para 
impedir fusões que levem a uma concentração excessiva de poder de mercado em uma só empresa. Além 
disso, essas mesmas leis são usadas para impedir que os oligopolistas ajam em conluio para tornar seus 
mercados menos competitivos. 


datas 


Decaso” Um telefonema ilegal 


As empresas participantes de oligopólios têm um forte incentivo ao conluio para reduzir a pro- 
dução, aumentar os preços e elevar os lucros. Adam Smith, o economista do século XVIII, estava 
bem consciente dessa potencial falha de mercado. Em A riqueza das nações, ele escreveu:“Pessoas 
envolvidas no mesmo negócio raramente se reúnem sem que a conversa termine em conspiração 


contra o público ou em alguma manobra para elevar os preços”. 

Para ver um exemplo moderno da observação de Smith, considere o seguinte trecho, retirado ; 
de uma conversa telefônica entre dois executivos de companhias aéreas ocorrida no início da 
década de 1980. O conteúdo do telefonema foi publicado no New York Times de 24 de fevereiro de 
1983. Robert Crandall era presidente da American Airlines, e Howard Putnam, presidente da 
Branift Airways. 


PO 


erra 


CRANDALL: Acho uma tremenda burrice... ficarmos parados aqui C4$% um ao outro e sem que 
nenhum dos dois ganhe uma CH$% de dinheiro. 


PurNaM: Você tem alguma sugestão? 


CRANDALL: Tenho, sim. Aumente as suas 04$% de tarifas em 20%. Eu aumentarei as minhas na 
manhã seguinte. 


PurNaM: Robert, nós... 
CRANDALL: Você vai ganhar mais dinheiro, e eu também. 
PuTNAM: | Nós não podemos conversar sobre preços! 


CRANDALL: Oh QH$%, Howard. Podemos conversar sobre qualquer 048% que quisermos. 





PR ne rc rc ram e ci rm 





Putnam estava certo: a Lei Sherman proíbe que executivos concorrentes mencionem a fixação 
de preços. Quando Putnam entregou uma fita com essa conversa ao Departamento de Justiça, 
este moveu uma ação contra Crandall. 

Dois anos depois, Crandall e o Departamento de Justiça chegaram a um acordo segundo o 
qual Crandall concordava com diversas restrições às suas atividades empresariais, incluindo con- 
tatos com os executivos de outras companhias aéreas. O Departamento de Justiça disse que as 
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condições do acordo “protegeriam a competição no setor de transporte aéreo, impedindo que a 
American e Crandall fizessem quaisquer novas tentativas de monopolizar os serviços de trans- 
porte aéreo de passageiros em qualquer rota por meio de conversas com concorrentes a respeito 
dos preços de seus serviços”. EE 


Controvérsias sobre a política antitruste 


Ao longo dos anos, houve muita controvérsia sobre os tipos de comportamento que as leis antitruste devem 
proibir. A maioria dos comentaristas concorda que os acordos de fixação de preços entre empresas concor- 
rentes devem ser considerados ilegais. Mas as leis antitruste foram utilizadas para condenar algumas práti- 
cas empresariais cujos efeitos não são óbvios. Trataremos aqui de alguns exemplos. 


Fixação do preço de revenda Um exemplo de prática empresarial controvertida é a fixação de preço de 
revenda.! Imagine que a Superduper Electronics vende aparelhos de DVD às lojas de varejo por $ 300. Se a 
Superduper exigir que os varejistas cobrem $ 350 dos clientes, estará praticando fixação de preço de revenda. 
Qualquer varejista que cobre menos que $ 350 terá violado seu contrato com a Superduper. 


À primeira vista, a manutenção do preço de revenda pode parecer anticompetitiva e, portanto, negativa 
para a sociedade. Como um acordo entre os membros de um cartel, ela impede que os varejistas concorram 
em preço. Por isso, os tribunais muitas vezes consideram a fixação de preço de revenda uma violação à 
legislação antitruste. 

Alguns economistas, no entanto, defendem a manutenção de preço de revenda com base em dois argu- 
mentos. Primeiro, negam que ela tenha por objetivo reduzir a competição. Na medida em que a Superduper 
tenha qualquer poder de mercado, ela pode exercê-lo por meio do preço de atacado e não pela fixação do 
preço de revenda. Além disso, a Superduper não tem incentivo para desencorajar a competição entre seus 
revendedores. Com efeito, como um cartel de revendedores vende menos que um grupo de varejistas com- 
petitivos, a Superduper ficaria em pior situação se seus varejistas formassem um cartel. 

Em segundo lugar, alguns economistas acreditam que a fixação de preço de revenda tem um objetivo 
legítimo. A Superduper pode querer que seus varejistas ofereçam aos clientes um showroom agradável e uma 
equipe de vendas bem treinada. Mas, sem a fixação do preço de revenda, alguns clientes se aproveitariam 
dos serviços de uma loja para aprender tudo sobre as características especiais dos aparelhos de DVD e 
depois iriam comprar o produto num varejista que oferecesse um preço mais baixo e não prestasse esses 
serviços. Em certa medida, um bom atendimento é um bem público entre os varejistas que vendem produ- 
tos Superduper. Como vimos no Capítulo 11, quando uma pessoa oferece um bem público, outras são 
capazes de usufruir dele sem pagar por isso. Nesse caso, os varejistas que oferecem preço mais baixo pega- 
riam uma carona no atendimento oferecido pelos demais, levando a uma quantidade de serviços menor que 
a desejável. A fixação do preço de revenda é uma maneira pela qual a Superduper pode lidar com o proble- 
ma dos caronas. 

O exemplo da fixação do preço de revenda ilustra um princípio importante: práticas comerciais que pare- 
cem reduzir a competição podem, na realidade, ter objetivos legítimos. Esse princípio dificulta a aplicação da 
legislação antitruste. Os economistas, advogados e juízes encarregados de aplicar essa legislação precisam 
determinar que comportamentos devem ser proibidos pela política pública por impedirem a competição e 
reduzirem o bem-estar econômico. Essa tarefa muitas vezes é difícil. 


Determinação de preços predatória As empresas que têm poder de mercado costumam usá-lo para elevar 
os preços para além do nível competitivo. Mas os formuladores de políticas devem se preocupar com a 


1 Também conhecida como comércio justo. (NRT) 
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possibilidade de que as empresas com poder de mercado cobrem preços excessivamente baixos? Essa ques- 
tão está no cerne de uma segunda discussão sobre a política antitruste. 

Imagine que uma grande companhia aérea, que chamaremos de Coyote Air, tenha um monopólio sobre 
determinada rota. Então surge a Roadrunner Express e consegue 20% do mercado, deixando a Coyote com 
80%. Reagindo à competição, a Coyote começa a cortar os preços de suas passagens. Alguns analistas anti- 
truste argumentam que a ação da Coyote poderia ser anticompetitiva: os cortes podem ter por objetivo 
empurrar a Roadrunner para fora do mercado, de modo que a Coyote possa recuperar seu monopólio e 
elevar novamente os preços. Esse comportamento é chamado determinação de preços predatória. 

Embora a determinação de preços predatória seja uma alegação comum em processos antitruste, alguns 
economistas são céticos em relação a esse argumento e acreditam que essa determinação de preços rara- 
mente, e talvez nunca, represente uma estratégia empresarial lucrativa. Por quê? Para uma guerra de preços 


pegarem rim 


forçar uma rival para fora do mercado, os preços precisam ficar abaixo do custo. Mas, se a Coyote começar 
a vender passagens com prejuízo, precisará estar preparada para aumentar o número de voos porque os 
preços menores atrairão mais clientes. A Roadrunner, enquanto isso, pode reagir à jogada predatória da 
Coyote reduzindo o número de voos. Com isso, a Coyote acaba arcando com mais de 80% das perdas, dei- 
xando a Roadrunner em posição privilegiada para sobreviver à guerra de preços. Nesse caso, o predador 
acaba sofrendo mais do que a vítima, como no velho desenho animado. 


pre ca eo rm 


Os economistas até hoje discutem se os formuladores de políticas antitruste devem se ocupar da deter- 
minação de preços predatória. Há muitas questões em aberto. Essa determinação de preços pode ser uma 
estratégia empresarial lucrativa? Se pode, em que circunstâncias? Os tribunais são capazes de determinar 
quando os cortes de preços são competitivos e, portanto, bons para os consumidores e quando são preda- 
tórios? Não há respostas simples para essas questões. 
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Venda casada Um terceiro exemplo de prática empresarial controvertida é a venda casada. Suponhamos que a 
Makemoney Filmes produza dois novos filmes: Homem de ferro e Hamlet. Se a empresa oferece aos cinemas os 
dois filmes juntos por um só preço, e não separadamente, diz-se que o estúdio está casando os dois produtos. 

Quando a prática da venda casada foi contestada nos tribunais, a Suprema Corte a proibiu. O raciocínio 
foi o seguinte: imaginemos que Homem de ferro seja um sucesso de bilheteria, enquanto Hamlet é um filme 
de arte que não dá lucro. O estúdio poderia usar a alta demanda pelo Homem de ferro para forçar os cinemas 
a comprar Hamlet. Parece que o estúdio poderia usar a venda casada como mecanismo de expansão de seu 
poder de mercado. 

Muitos economistas são céticos em relação a esse argumento. Imagine que as salas estejam dispostas a 
pagar $ 20 mil por Homem de ferro e nada por Hamiet. Então, o máximo que um cinema estaria disposto a pagar 
pelos dois filmes seria $ 20 mil — o mesmo que pagaria por Homem de ferro sozinho. Forçar o cinema a aceitar 
um filme que não vale nada como parte da transação não aumenta a disposição de pagar do cinema. A 
Makemoney não pode aumentar seu poder de mercado simplesmente colocando os dois filmes em um pacote. 

Por que existem então as vendas casadas? Uma possibilidade é que elas sejam uma forma de discriminação 
de preços. Suponhamos que só haja dois cinemas. O City Theater está disposto a pagar $ 15 mil por Homem de 
ferro e $5 mil por Hamlet. O Country Theater quer fazer exatamente o inverso: está disposto a pagar $ 5 mil por 
Homem de ferro e 8 15 mil por Hamlet. Se a Makemoney cobrar preços separados pelos dois filmes, sua melhor 
estratégia será cobrar $ 15 mil por filme e cada cinema optará por apresentar apenas um filme. Mas, se a 
Makemoney oferecer os dois filmes em um pacote, poderá cobrar de cada cinema $ 20 mil pelos filmes. Assim, se 
diferentes cinemas atribuírem valores diferentes aos filmes, a venda casada poderá permitir que o estúdio 
aumente seu lucro, cobrando um preço combinado mais próximo da disposição total para pagar dos compradores. 

A venda casada ainda é uma prática empresarial controvertida. O argumento da Suprema Corte de que 
esse tipo de venda permite que uma empresa amplie seu poder de mercado a outros bens não está bem 
fundamentado, pelo menos em sua forma mais simples. Contudo, os economistas propuseram teorias mais 
elaboradas sobre como as vendas casadas podem impedir a competição. Dado nosso conhecimento econô- 
mico atual, não está claro se a venda casada tem efeito adverso sobre a sociedade. 
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o O caso da Microsoft 


O caso antitruste mais importante e controverso dos últimos anos foi o processo movido pelo 
governo norte-americano contra a Microsoft Corporation em 1998. É claro que não faltou drama ao 
caso. Nele se enfrentaram um dos homens mais ricos do mundo (Bill Gates) e uma das agências 
regulamentadoras mais poderosas do mundo (o Departamento de Justiça dos Estados Unidos). 
Testemunhando a favor do governo estava um eminente economista do Massachusetts Institute of 
Technology — MIT (o professor Franklin Fischer). Testemunhando a favor da Microsoft estava outro 
economista igualmente importante (o também professor do MIT, Richard Schmalensee). Estava em 
jogo o futuro de uma das empresas mais valiosas do mundo (a Microsoft), em um dos setores da 
economia que crescem mais rapidamente (a de programas para computadores). 

Uma questão central no caso envolvia a venda casada — mais especificamente, se deveria ser 
permitido à Microsoft integrar seu navegador de internet no sistema operacional Windows. O 
governo afirmava que a Microsoft estava reunindo os dois produtos para que o poder de que 
dispunha no mercado de sistemas operacionais para computador fosse ampliado para o mercado 
não relacionado de navegadores da internet. Permitir que a Microsoft incorporasse tais produtos 
em seu sistema operacional, argumentava O governo, impediria que outras empresas, como a 
Netscape, entrassem no mercado e oferecessem novos produtos. 

A Microsoft respondeu com o argumento de que acrescentar novas características a produtos 
antigos é uma parte natural do progresso tecnológico. Hoje, os carros incluem aparelhos de som 
e de ar-condicionado, que um dia foram vendidos separadamente, e as máquinas fotográficas 
vêm com flash. O mesmo se aplica aos sistemas operacionais. Com o tempo, a Microsoft acres- 
centou ao Windows muitas características que anteriormente eram produtos independentes. Isso 
tornou os computadores mais confiáveis e mais fáceis de usar porque os consumidores podem 
ter certeza de que todas as peças funcionam bem juntas. A integração da tecnologia da internet, 
segundo a Microsoft, nada mais era que um passo natural adiante. 

Outro ponto de desavença era a extensão do poder de mercado da Microsoft. Observando que 
mais de 80% dos computadores pessoais novos usam o sistema operacional da Microsoft, O 


- governo argumentou que a empresa tinha substancial poder monopolista e que estava tentando 


aumentá-lo. A Microsoft replicou que o mercado de software está em constante mutação e que o 
Windows da Microsoft era constantemente desafiado por concorrentes, como os sistemas opera- 
cionais Apple Mac e Linux. Argumentou, ainda, que o baixo preço que cobrava pelo Windows — 
cerca de $ 50, ou apenas 3% do preço de um computador típico — era evidência de que seu poder 
de mercado era altamente limitado. 

Como muitos grandes processos antitruste, o caso da Microsoft afundou no marasmo jurídico. 
Em novembro de 1999, depois de um longo julgamento, o juiz Penfield Jackson considerou que 
a Microsoft dispunha de grande poder de monopólio e que tinha abusado ilegalmente desse 
poder. Em junho de 2000, depois de audiências para tratar de soluções alternativas, ele ordenou 
que a Microsoft fosse dividida em duas empresas — uma encarregada de vender o sistema opera- 
cional e outra encarregada de vender aplicativos. Um ano depois, um tribunal de apelação rever- 
teu a decisão do juiz Jackson e remeteu o caso para um novo juiz. Em setembro de 2001, o 
Departamento de Justiça anunciou que não buscaria mais uma cisão da empresa e pretendia 
negociar rapidamente um acordo para encerrar o caso. 

Um acordo foi finalmente firmado em novembro de 2002. A Microsoft aceitou algumas restri- 
ções às suas práticas empresariais e o governo admitiu continuar a existir um navegador como 
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emmereccerro Notícias 


O PRÓXIMO GRANDE ALVO DA LEGISLAÇÃO ANTITRUSTE? 


O Google é uma ferramenta de busca largamente usada — tão utilizada 
que acabou por atrair a atenção dos advogados do governo. 


O Google se considera muito 
pequeno 
Por Jeff Horwitz 


Por três vezes no último mês, o Google foi 
alvo de avaliações antitruste promovidas 
por agências governamentais. Uma proemi- 
nente ação legal privada alega que o 
Google tentou liquidar uma ferramenta de 
busca do tipo "negócio a negócio” com 
estabelecimento de preços predatórios. 
Durante os meses de declínio da adminis- 
tração do ex-presidente Bush, a responsável 
antitruste do então candidato Obama, 
Christine Vamey, declarou que o Google 
“obteve o monopólio na publicidade on- 
“line na internet” No mês passado, Varney 
afirmou que a administração Bush foi muito 
negligente no combate ao comportamento 
monopolista e que o Departamento de 
Justiça do governo Obama não ficaria mais 
“em cima do muro”. 

Todo esse movimento explica por que 
Dana Wagner, uma antiga advogada antitrus- 
te do Departamento de Justiça contratada 
pelo Google no ano passado, está se tornan- 
do rapidamente um dos "rostos" oficiais da 
empresa. Junto com Adam Kovacevich, o 
porta-voz de políticas públicas da empresa, 
Wagner tem conversado com anunciantes, 
representantes públicos, jornalistas e acadê- 
micos em um esforço para amenizar a 
impressão de que o Google tem um proble- 
ma com a lei que regula a competição. 

Como previsto, a apresentação do 
Google enfatiza os bons serviços prestados 
pela empresa e que sua filosofia corporativa 


Fonte: Washington Post, 7 jun. 2009. 


“não é do mai” Entretanto, há uma outra 
questão importante nessa apresentação: de 
acordo com Warner e Kovacevich, a empre- 
sa retém apenas a participação de 2,66% do 
total de seu mercado. 

Se esse número parece baixo para a his- 
tória de sucesso mais famosa da era da 
intemet, o Google quer que você acredite 
que isso é apenas uma questão de definição 
do mercado. O Google rejeita a ideia de que 
atua no mercado de publicidade de ferra- 
mentas de busca, uma indústria na qual ele 
retém uma parcela de receita de mais de 
70%. Em vez disso, a empresa afirma que sua 
participação abrange toda a publicidade, 
uma categoria ampla o suficiente para incluir 
jornais, rádio e outdoors. O argumento do 
Google não é simplesmente de que ele não 
é um açambarcador. Se você acreditar na 
empresa, ela nem é assim tão grande. [..] 

À primeira vista, trata-se de uma posição 
difícil de ser defendida. Há uma nítida dife- 
rença entre o modo como as empresas 
usam suas ferramentas de divulgação de 
massa, com outdoors, e como usam a publi 
cidade baseada na busca, que é direcionada 
a consumidores muito mais próximos dos 
pontos de venda. E mesmo se você comprar 
a ideia do Google de que as fronteiras entre 
as mídias foram ofuscadas pela tecnologia, 
ainda é difícil explicar como a empresa 
poderia manter uma margem de operação 
de 30%, apesar dos prejuízos com a hospe- 
dagem de concorrentes confiáveis, se 
enfrentasse grave competição. Segundo 
Wagner, argumentar que o mercado do 
Google é mais amplo que a publicidade 





baseada em buscas não é intuição. Quando, 
nos anos 1990, a Microsoft tentou argumen- 
tar que ela não representava um monopólio, 
essa estratégia foi considerada dissimulada. 

No entanto, isso levanta a seguinte 
questão: "Por que se incomodar?” Não existe 
legislação contra trucidar os concorrentes 
comerciais. Desde a decisão histórica, há 64 
anos, do juiz Learned Hand no processo U.S, 
versus Aluminum Co. of America, a justiça 
reconheceu que, sob certas circunstâncias, 
uma empresa pode vir a dominar seu cam- 
po de atuação por meio de "habilidade, 
previdência e diligência superiores” 

É difícil ver o Google como qualquer 
coisa que não um modelo de tal empresa. 
Além disso, ninguém apresentou um caso 
particularmente sólido de que a companhia 
esteja sufocando outras empresas. [..] 

Ainda assim, o Google tem motivos para 
temer até a percepção de um domínio 
benigno. Gary Reback, advogado da Carr & 
Ferrell, que desempenhou, na década de 
1990, um papel importante na determina- 
ção da condição de monopólio da Microsoft, 
sabe muito bem como essa história pode 
terminar. Mesmo que a lei antitruste norte- 
-americana permita monopólios estabeleci- 
dos de forma justa, raramente uma empresa 
de grande porte poderá desfrutar com tran- 
quilidade esse status. 

Segundo Reback, a abordagem do 
governo tem sido tradicionalmente esta: 
"Não vamos puni-lo por ser bem-sucedi- 
do. Entretanto, se você for um mono- 
polista e cuspir na calçada, encerraremos 
a sua empresa”, 
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parte do sistema operacional Windows. Entretanto, o acordo não acabou com os problemas da 


Microsoft. Nos últimos anos, a empresa enfrentou vários processos antitruste, além de outros 


promovidos pela União Europeia, alegando vários comportamentos anticompetitivos. E 


TESTE RÁPIDO Que tipo de acordo entre empresas é ilegal? « Por que a legislação antitruste é controvertida? 


CONCLUSÃO 


Os oligopólios gostariam de agir como os monopólios, mas o interesse próprio os aproxima da competição. 
Onde os oligopólios se situam nesse espectro depende do número de empresas que os compõem e da 
capacidade de cooperação entre elas. A história do dilema dos prisioneiros mostra por que os oligopólios 
podem ser incapazes de manter a cooperação, mesmo quando ela é de seu maior interesse. 


Os formuladores de políticas regulam o comportamento dos oligopolistas por meio da legislação anti- 
truste. A apropriada abrangência dessas leis é objeto de controvérsia constante. Embora a fixação de preços 


entre empresas concorrentes reduza claramente o bem-estar econômico e deva ser considerada ilegal, algu- 
mas práticas empresariais que parecem reduzir a competição podem ter finalidades legítimas, ainda que 
sutis. Por isso, os formuladores de políticas precisam ser cautelosos ao utilizar os consideráveis poderes da 


legislação antitruste para impor limites ao comportamento das empresas. 


RESUMO 


e Os oligopolistas maximizam seu lucro total forman- 
do cartéis e agindo como se fossem monopolistas. 
Mas, se os oligopolistas tomam individualmente suas 
decisões sobre os níveis de produção, o resultado é 
uma quantidade maior e um preço menor do que os 
do resultado monopolista. Quanto maior for o núme- 
ro de empresas de um oligopólio, mais próximos dos 
níveis competitivos ficam a quantidade e o preço. 

º O dilema dos prisioneiros demonstra que o interesse 
próprio pode impedir que as pessoas mantenham a 


CONCEITOS-CHAVE 


cooperação, ainda que ela seja de seu interesse. A 
lógica do dilema dos prisioneiros aplica-se a muitas 
situações, incluindo a corrida armamentista, os pro- 
blemas de recursos comuns e os oligopólios. 

Os formuladores de políticas usam a legislação anti- 
truste para impedir que os oligopólios se comportem de 
uma maneira que reduza a competição. A aplicação 
dessas leis pode ser controvertida, porque alguns com- 
portamentos que parecem reduzir a competição podem, 
na verdade, ter finalidades empresariais legítimas. 


oligopólio, p. 329 
teoria dos jogos, p. 329 
conluio, p. 331 


equilíbrio de Nash, p. 333 
dilema dos prisioneiros, p. 335 
estratégia dominante, p. 336 





cartel, p. 331 


QUESTÕES PARA REVISÃO . 


1. Compare a quantidade e o preço de um oligopólio 
com os de um monopólio. 

2. Se um grupo de vendedores pudesse formar um 
cartel, que quantidade eles tentariam vender e a 
que preço? 

3. De que maneira o número de empresas de um 
oligopólio afeta o resultado de seu mercado? 


4, Compare a quantidade e o preço de um oligopólio 


com os de um mercado competitivo. 


5. Dê dois exemplos, que não o oligopólio, para 


demonstrar como o dilema dos prisioneiros ajuda 
a explicar um comportamento. 


6. O que é o dilema dos prisioneiros e o que ele tem 


a ver com o oligopólio? 
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7. O que é fixação do preço de revenda e por que esse 
assunto é controverso? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Segundo o New York Times de 30 de novembro de 
1993 “a incapacidade da Opep de chegar, na sema- 
na passada, a um acordo de corte de produção 
deixou o mercado de petróleo em turbulência [...] 
[levando ao] menor preço interno de petróleo 
desde junho de 1990”. 


a. 


b. 


Por que os membros da Opep estavam tentando 
chegar a um acordo para reduzir a produção? 
Por que, em sua opinião, a Opep não conseguiu 
chegar a um acordo de corte de produção? Por 
que o mercado de petróleo entrou em “turbu- 
lência” como resultado disso? 


- O jornal relata também a opinião da Opep de 


que “as nações produtoras não pertencentes à 
organização, como a Noruega e a Grã-Bretanha, 
poderiam fazer sua parte e reduzir a produção”. 
O que a frase”fazer sua parte” sugere a respeito 
do relacionamento que a Opep desejaria ter 
com a Noruega e a Grã-Bretanha? 


2. Uma grande parte da oferta mundial de diamantes 
vem da Rússia e da África do Sul. Suponhamos que 
o custo marginal da produção de diamantes seja 
constante, de $ 1.000 por diamante, e que a de- 
manda por diamantes seja a descrita pela tabela 
apresentada a seguir: 


a. 


b. 


Preço Quantidade 
$ 8000 5.000 diamantes 
7.000 6.000 
6.000 7.000 
5.000 8.000 
4.000 9.000 
3.000 10.000 
2.000 11,000 
1.000 12.000 


Se houvessem muitos fornecedores de diaman- 
tes, quais seriam o preço e a quantidade? 

Se só houvesse um fornecedor de diamantes, 
quais seriam o preço e a quantidade? 

Se a Rússia e a África do Sul formassem um 
cartel, quais seriam o preço e a quantidade? Se 
os países dividissem o mercado por igual, quais 
seriam a produção e o lucro da África do Sul? O 
que aconteceria com o lucro da África do Sul se 





8. Que tipos de comportamento a legislação antitrus- 
te proíbe? 


ela aumentasse sua produção em mil unidades, 
enquanto a Rússia se mantivesse fiel ao acordo 
de cartel? 


. Use sua resposta da parte (c) para explicar por 


que os acordos de cartel frequentemente são 
malsucedidos. 


3. Considere as relações comerciais entre os Estados 
Unidos e o México. Admita que os líderes dos dois 
países acreditem que o desfecho de algumas polí- 
ticas comerciais alternativas seja o seguinte: 


Decisão 
do México 


Decisão dos Estados Unidos 


Tarifas baixas Tarifas elevadas 


Os EUA ganham 
$.30 bilhões 


Os EUA ganham 
$25 bilhões 
Tarifas 


baixas 
O México gatiha 


$ 10 bilhões 


O México ganha 
$25 bilhões 


Os EUA ganham 
8 10 bilhões 


Os EUA ganham 
$ 20 bilhões 
Tarifas 


elevadas , . 
O México ganha 


$ 20 bilhões 


O México ganha 
$ 30 bilhões 





- Qual é a estratégia dominante para os Estados 


Unidos? E para o México? Explique. 


. Defina o equilíbrio de Nash. Qual é o equilíbrio 


de Nash para a política comercial? 


- Em 1993, o Congresso norte-americano ratificou 


o Tratado Norte-Americano de Livre Comércio 
(Nafta), segundo o qual os Estados Unidos e o 
México concordaram em reduzir simultanea- 
mente as barreiras ao comércio. Os resultados 
aqui indicados justificam esse tratamento da 
política comercial? Explique. 


- Com base em seu entendimento dos ganhos 


comerciais (discutidos nos capítulos 3 e 9), você 
acha que esses resultados refletem efetivamente 
o bem-estar de um país, considerando cada um 
dos quatro possíveis resultados? 


4. Este capítulo examina empresas que são oligopo- 
listas no mercado dos produtos que vendem. 
Muitas das mesmas ideias aplicam-se às empresas 
que são oligopolistas no mercado dos insumos que 
compram. 


a. 


Se os vendedores que são oligopolistas tentam 
aumentar o preço dos bens que vendem, qual é o 
objetivo dos compradores que são oligopolistas? 


- Os proprietários de times da liga principal 


norte-americana de beisebol têm um oligopó- 


| 
fá 


































I 


lio do mercado de jogadores de beisebol. Qual 
é o objetivo dos proprietários no que se refere 
aos salários dos jogadores? Por que é difícil 
atingi-lo? 


c. Os jogadores de beisebol fizeram greve em 1994 


porque não queriam aceitar o teto de salário que 
os proprietários desejavam impor. Se os pro- 
prietários já estivessem em conluio em relação 
aos salários, por que sentiriam necessidade de 
impor um teto salarial? 


. Você e um colega devem fazer um trabalho no qual 


receberão a mesma nota. Vocês dois desejam tirar 
uma boa nota, mas não querem trabalhar muito. 
Especificamente, esta é a situação: 


e 


Decisão de 
seu colega 


Se os dois se esforçarem, os dois tirarão nota A, 
o que dará a cada um 40 unidades de felicidade. 
Se apenas um de vocês se esforçar, os dois tira- 
rão nota B, o que dará a cada um 30 unidades de 
felicidade. 

Se nenhum de vocês se esforçar, os dois tirarão 
nota D, o que dará a cada um 10 unidades de 
felicidade. 

Trabalhar com afinco custa 25 unidades de feli- 
cidade. 

Preencha a tabela com as decisões de cada um: 


Trabalhar Faltar ao dever 


Trabalhar 


Seu colega Seu colega 


Faltar 
ao dever | seucolega Seu colega 





. Qual será o resultado provável? Explique. 


Se você tiver de fazer vários trabalhos com esse 
colega durante o ano, em vez de apenas um, como 
isso mudará o resultado previsto no item (b)? 


. Outro colega de classe se preocupa mais em 


tirar boas notas: ele recebe 50 unidades de feli- 
cidade por uma nota B e 80 unidades por uma 
nota À. Se ele fosse seu parceiro (mas as prefe- 
rências não se modificam), como ficariam as 
respostas dos itens (a) e (b)? Qual colega você 
prefere como parceiro? Ele também preferiria 
você como parceiro? 


. A Synergy e a Dynaco são as duas únicas empresas 


em um mercado específico de alta tecnologia. Elas 
enfrentam a seguinte tabela orçamentária enquanto 
decidem sobre o montante do orçamento destinado 
à pesquisa: 
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Decisão da Synergy 
Orçamento pleno Orçamento reduzido 


Synergy ganha Synergy recebe O 
$ 20 milhões 
Orçamento 
pleno 
Dynaco ganha Dynaco recebe 


$ 30 milhões $70 milhões 
da Dynaco Synergy ganha Synergy ganha 


$ 30 milhões $ 40 milhões 


Orçamento 


reduzido 
Dynaco Dynaco ganha 


ganha zero $ 50 milhões 





a. À Synergy tem uma estratégia dominante? 
Explique. 

b. A Dynaco tem uma estratégia dominante? 
Explique. 

c. Existe equilíbrio de Nash para esse cenário? 
Explique. (Dica: leia atentamente a definição de 
equilíbrio de Nash.) 


- Dois atletas de igual habilidade estão competindo 


por um prêmio de $ 10 mil. Cada um está decidin- 

do se toma ou não uma droga perigosa que me- 

lhora o desempenho. Se um atleta usa a droga e o 

outro não, aquele que usou a droga ganha o prê- 

mio. Se ambos usassem a droga, chegariam a 

um empate e dividiriam o prêmio, o que também 

aconteceria se nenhum deles usasse a droga. O 

uso da droga impõe riscos à saúde que equivalem 

à perda de X dólares. 

a. Desenhe uma matriz de resultados 2 X 2 descre- 
vendo as decisões que os atletas enfrentam. 

b. Para que X a decisão de tomar a droga é o equi- 
líbrio de Nash? 

c. Tornar a droga mais segura (isto é, diminuir o X) 
melhora ou piora a situação dos atletas? Explique. 


. Um estudo de caso, neste capítulo, descreve uma 


conversa telefônica entre os presidentes da Ame- 

rican Airlines e da Braniff Airways. Vamos analisar 

o jogo entre as duas companhias. Suponha que 

cada uma possa cobrar um preço alto ou um 

preço baixo pela passagem aérea. Se uma compa- 
nhia cobrar $ 100, terá lucros baixos se a outra 
cobrar o mesmo preço, e altos lucros se a outra co- 
brar $ 200. No entanto, se uma empresa cobrar 
$ 200, terá lucros muito baixos se a outra empresa 
cobrar $ 100, e lucros médios se a outra cobrar 

também $ 200. 

a. Faça a tabela de decisão para esse jogo. 

b. Qual é o equilíbrio de Nash para esse jogo? 
Explique. 

c. Existe um resultado que seria melhor que o 
equilíbrio de Nash para as duas empresas? 
Como conseguir isso? Quem sairia perdendo se 
isso acontecesse? 


. Voltemos à discussão sobre o duopólio da água de 


Jack e Jill. Suponha que os dois estejam no eguilí- 
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brio de Nash do duopólio (80 galões) quando uma 
terceira pessoa, John, descobre uma nascente de 
água e entra no mercado como terceiro produtor. 


a. 


Jack e Jill propõem que os três continuem a pro- 
duzir um total de 80 galões, dividindo o merca- 
do por três. Se John concordar com isso, que 
lucro irá obter? 


. Depois de concordar com a proposta, John 


pensa em aumentar a produção em 10 galões. 
Se ele fizer isso e Jack e Jill mantiverem a quan- 
tidade combinada, qual será o lucro de John? O 
que isso mostra sobre o acordo? 


- Qual é o equilíbrio de Nash para esse mercado 


com três produtores? Como se compara ao 
equilíbrio de Nash com dois produtores? 


10. A Little Kona é uma pequena empresa produtora 
de café que está pensando em entrar em um mer- 
cado dominado pela Big Brew. O lucro de cada 
empresa depende da entrada ou não da Little 
Kona e do estabelecimento, pela Big Brew, de um 
preço alto ou baixo: 


| Big Brew ] Brew 
Preço alto Preço baixo 


A Brew ganha 
$3 milhões 


A Brew ganha 
$1 milhão 
Entrar 
A Kona ganha 

$ 2 milhões 


A Kona perde 
$ 1 milhão 


A Brew ganha 
$7 milhões 


A Brew ganha 
$ 2 milhões 


Não 
entrar A Kona A Kona 


ganha zero ganha zero 





. Cada um dos jogadores tem uma estratégia 


dominante? 


. Atesposta do item (a) ajuda a imaginar o que o 


outro jogador deveria fazer? Qual é o equilíbrio 
de Nash? Existe apenas um? 


- À Big Brew ameaça a Little Kona dizendo: “Se 


você entrar, vamos colocar o preço lá em baixo, 
então é melhor ficar fora”. Você acha que a Little 
Kona deve acreditar nessa ameaça? Explique. 


. Se as duas empresas fizerem conluio e concor- 


darem em dividir o lucro total, qual resultado 
escolheriam? 
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Os mercados de 
fatores de produção 





Quando você terminar a faculdade, sua renda será determinada, em grande parte, pelo tipo de emprego que 
conseguir. Se você se tornar programador de computadores, ganhará mais do que se trabalhar como fren- 
tista de posto de gasolina. Não há nenhuma novidade nessa constatação, mas a razão pela qual é verdadei- 
ra não é tão óbvia. Não há lei que exija que os programadores de computadores ganhem mais do que os 
frentistas. Não há princípio ético que afirme que os programadores são mais merecedores. Então, o que 
determina qual emprego pagará o maior salário a você? 

Sua renda, naturalmente, é uma pequena parte de um grande quadro econômico. Em 2010, a renda total 
dos residentes nos Estados Unidos foi aproximadamente $ 15 trilhões, e as pessoas a obtiveram de diversas 
maneiras. Os trabalhadores receberam cerca de três quartos dela sob a forma de salários e benefícios adi- 
cionais. O restante foi para os proprietários de terras e para os proprietários do capital — o estoque de equi- 
pamentos, prédios e demais construções da economia — sob a forma de aluguéis, lucro e juros. O que 
determina quanto vai para os trabalhadores? E para os proprietários de terras e os proprietários de capital? 
Por que alguns trabalhadores ganham salários mais altos que outros, alguns proprietários de terras ganham 
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aluguéis mais elevados que outros e alguns proprietários de capital têm lucros maiores que outros? Por que, 
em particular, os programadores de computador ganham mais que os frentistas? 

Às respostas a essas perguntas, como a maioria das coisas em economia, dependem da oferta e da 
demanda. À oferta e a demanda por trabalho, terra e capital determinam os preços pagos aos trabalhadores, 
proprietários de terras e proprietários de capital. Para entendermos por que algumas pessoas obtêm renda 
mais elevada que outras, precisamos analisar mais acuradamente os mercados dos serviços que elas ofere- 
cem. Essa será nossa tarefa neste e nos próximos dois capítulos. 

Este capítulo oferece a teoria básica para a análise dos mercados de fatores de 


fatores de produção produção. Como você deve recordar, vimos no Capítulo 2 que os fatores de produção 
os insumos usados são os insumos usados para produzir bens e serviços. Mão de obra, terra e capital são 
para produzir bens 


os três fatores de produção mais importantes. Quando uma empresa de informática 
e serviços a 

produz um novo programa para computador, usa o tempo dos programadores (mão 
de obra), o espaço físico em que estão seus escritórios (terra) e um prédio de 
escritórios e equipamentos de informática (capital). Da mesma forma, quando um posto vende gasolina, 
usa o tempo dos frentistas (mão de obra), o espaço físico (terra) e os tanques e as bombas de combus- 


tível (capital). 





Em muitos aspectos, os mercados de fatores de produção lembram os mercados de bens e serviços ana- 
lisados nos capítulos anteriores, contudo apresentam uma diferença importante: a demanda por um fator 
de produção é uma demanda derivada. Isto é, a demanda de uma empresa por um fator de produção deriva 
de sua decisão de ofertar um bem em outro mercado. A demanda por programadores de computador está 
necessariamente ligada à oferta de programas de computador, e a demanda por frentistas está inevitavel- 
mente ligada à oferta de combustível. 

Neste capítulo, analisaremos a demanda por fatores, considerando como uma empresa competitiva e 
maximizadora de lucro decide quanto comprar de um fator de produção. Começaremos nossa análise pelo 
exame da demanda por mão de obra. O trabalho é o fator de produção mais importante porque os traba- 
lhadores recebem a maior parte da renda total obtida na economia dos Estados Unidos. Mais adiante neste 
capítulo, veremos que a nossa análise do mercado de trabalho também se aplica diretamente aos mercados 
dos demais fatores de produção. 

À teoria básica dos fatores de produção desenvolvida neste capítulo é um grande passo para explicar 
como a renda da economia norte-americana se divide entre trabalhadores, proprietários de terras e proprie- 
tários de capital. O Capítulo 19 amplia essa análise examinando em mais detalhes por que alguns trabalha- 
dores ganham mais do que outros. O Capítulo 20 examina quanta desigualdade de renda resulta do 
funcionamento dos fatores de mercado e trata do papel que o governo deveria representar e representa na 
alteração da distribuição da renda. 


A DEMANDA POR MÃO DE OBRA 


Os mercados de trabalho, como outros da economia, são governados pelas forças de oferta e demanda. Isso 
é ilustrado na Figura 1. No painel (a), a oferta e a demanda por maçãs determinam o preço dessa fruta. No 
painel (b), a oferta e a demanda por colhedores de maçãs determinam o preço, ou salário, deles. 

Como já havíamos notado, o mercado de trabalho é diferente da maioria dos outros mercados por- 
que a demanda por mão de obra é uma demanda derivada. Na maioria dos casos, o trabalho, em vez 
de ser um bem final, pronto para ser desfrutado pelos consumidores, é um insumo na produção de 
outros bens. Para entendermos a demanda por mão de obra, precisamos focalizar as empresas que 
empregam a mão de obra e a utilizam para produzir bens para venda. Examinando o elo entre a pro- 
dução de bens e a demanda por mão de obra para fazer esses bens, podemos entender a determinação 
dos salários de equilíbrio. 








CAPÍTULO 18 OS MERCADOS DE FATORES DE PRODUÇÃO 355 





Figura 
A versatilidade da oferta e da demanda 


As ferramentas básicas de oferta e demanda se aplicam aos bens e aos serviços da mão de obra. O painel (a) mostra como a oferta 
e a demanda por maçãs determinam o preço dessa fruta. O painel (b) mostra como a oferta e a demanda por colhedores de maçãs 
determinam o salário deles. 


(a) O mercado de maçãs (b) O mercado de colhedores de maçãs 
Preço Salário dos 
das maçãs colhedores 
de maçãs 










Oferta Oferta 


Demanda 





Demanda 


0 Q Quantidade 0 T Quantidade de 
de maçãs colhedores de maçãs 





À empresa competitiva maximizadora de lucros 


Vamos ver como uma empresa típica, como uma produtora de maçãs, por exemplo, decide a quantidade de 
mão de obra que demandará. A empresa é proprietária de um pomar de macieiras e, a cada semana, preci- 
sa decidir quantos trabalhadores empregar para colher sua safra. Depois que a empresa toma a decisão de 
contratação, os trabalhadores colhem todas as maçãs que conseguem. A empresa então vende as maçãs, 
paga os trabalhadores e fica com o restante sob a forma de lucro. 

Vamos fazer duas suposições em relação à nossa empresa. Em primeiro lugar, presumimos que ela seja 
competitiva tanto no mercado de maçãs (em que é vendedora) quanto no de colhedores de maçãs (em que é 
compradora). As empresas competitivas são tomadoras de preços. Como há muitas outras empresas que 
vendem maçãs e empregam colhedores, uma única empresa tem pouca influência sobre o preço que recebe 
pelas maçãs ou sobre o salário que paga aos colhedores. A empresa aceita o preço e o salário como da- 
dos pelas condições do mercado. Só precisa decidir quantos trabalhadores contratar e quantas maçãs vender. 

Em segundo lugar, presumimos que a empresa seja maximizadora de lucro. Assim, ela não se importa 
diretamente com o número de trabalhadores que tem ou com o número de maçãs que produz e vende. Só 
se interessa pelo lucro, que é igual à renda total da venda das maçãs menos o custo total de produção. A 
oferta de maçãs da empresa e sua demanda por trabalhadores são derivadas do seu objetivo principal de 
maximizar os lucros. 


A função da produção e o produto marginal do trabalho 


Para tomar a decisão de contratar, a empresa precisa considerar como o tamanho de sua força de trabalho afeta a 
quantidade produzida. Em outras palavras, precisa considerar como o número de colhedores de maçãs afeta 
a quantidade de maçãs que pode colher e vender. A Tabela 1 apresenta um exemplo numérico. Na primeira 
coluna, está o número de trabalhadores, e, na segunda, a quantidade de maçãs que eles colhem por semana. 
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TABELA 1 Produto Valor do produto 
Mão deobra Produção marginal marginal do Salário Lucro marginal 
Como as empresas T Q do trabalho trabalho s ALucro = VPMgT -S 
competitivas decidem PMgT=AQIAT VPMgT =P x PMgT 
quantos trabalhadores | trabalhadores — Ocaixas 
contratarão o 100 caixas $ 1.000 5500 $500 
80 800 500 300 
2 180 
60 600 500 100 
3 240 
40 400 500 -100 
4 280 
20 200 500 -300 
5 300 
. o. Essas duas colunas de números descrevem a capacidade de produção da empresa. 
dação de Produção Lembre-se de que os economistas utilizam a expressão função de produção para des- 
Entidade, crever a relação entre a quantidade de insumos utilizada na produção de um bem e a 
mos usados na quantidade produzida desse bem. Aqui, o “insumo” são os colhedores de maçãs e a 
produção de um bem “produção” são as maçãs. Os demais insumos — as macieiras, a terra, os caminhões e 
e a quantidade tratores da empresa, e assim por diante — serão mantidos fixos por enquanto. A função 
produzida desse bem de produção dessa empresa mostra que, se ela empregar 1 trabalhador, ele colherá 


produto marginal do 
trabalho 

o aumento da 
quantidade produzida 
decorrente do uso de 
uma unidade adicional 
de mão de obra 


produto marginal 
decrescente 

a propriedade segundo 
a qual o produto 
marginal de um 
insumo diminui à 
medida que a 
quantidade do insumo 
aumenta 


100 caixas de maçãs por semana. Se empregar 2 trabalhadores, eles colherão, juntos, 
180 caixas por semana e assim por diante. 

A Figura 2 apresenta graficamente os dados sobre mão de obra e produção apresen- 
tados na Tabela 1. O número de trabalhadores está representado no eixo horizontal, e a 
quantidade produzida, no eixo vertical. Essa figura ilustra a função de produção. 

Um dos Dez Princípios de Economia introduzidos no Capítulo 1 é que as pessoas racio- 
nais pensam na margem. Essa ideia é a chave para entender como as empresas decidem 
que quantidade de mão de obra empregarão. Para dar um passo em direção a essa deci- 
são, a terceira coluna da Tabela 1 fornece o produto marginal do trabalho, o aumento 
da quantidade produzida originado por uma unidade adicional de mão de obra. Quando 
a empresa aumenta o número de trabalhadores de 1 para 2, por exemplo, a quantidade 
de maçãs produzida aumenta de 100 para 180 caixas. Assim, o produto marginal do 
trabalho do segundo trabalhador são 80 caixas. 

Observe que, com o aumento do número de trabalhadores, o produto marginal do 
trabalho diminui. Ou seja, o processo de produção apresenta o produto marginal 
decrescente. No início, quando há poucos trabalhadores empregados, eles colhem as 
maçãs dos galhos mais baixos. À medida que o número de trabalhadores aumenta, os 
trabalhadores adicionais precisam usar escadas para colher dos galhos mais altos. Assim, 
à medida que mais e mais trabalhadores são empregados, cada trabalhador adicional 
contribui menos para a produção de maçãs. Por essa razão, a função de produção da 
Figura 2 se torna mais horizontal com o aumento no número de trabalhadores. 


O valor do produto marginal e a demanda por mão de obra 


Nossa empresa maximizadora de lucro está mais preocupada com o dinheiro do que com as maçãs. Como 
resultado, ao decidir quantos trabalhadores empregar para colher maçãs, ela considera o lucro que cada 
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Quantidade 





de maçãs Figura? 
a Função de A função de produção 
0 produção 
280 A função da produção é a 


relação entre os insumos na 
produção (colhedores de 
maçãs) e a quantidade 
produzida (maçãs). À medida 
que a quantidade de insumos 
aumenta, a função de 
produção vai se tornando 
menos inclinada, quase 
chegando a ficar horizontal, 
refletindo a propriedade do 
produto marginal decrescente. 


240 


180 


100 





0 1 2 3 4 5 Quantidade de 
colhedores de maçãs 





trabalhador proporcionará. Como o lucro é a receita total menos o custo total, o lucro de cada trabalhador 
adicional é sua contribuição à receita menos seu salário. 

Para encontrarmos a contribuição do trabalhador à receita, devemos converter o produto marginal do 
trabalho (medido em caixas de maçãs) no valor do produto marginal (que é medido em dólares). Fazemos 
isso usando o preço das maçãs. Para continuarmos nosso exemplo, se uma caixa de maçãs é vendida por 
$ 10 e um trabalhador adicional produz 80 caixas, então ele produz receita de $ 800. 

O valor do produto marginal de qualquer insumo é o produto marginal do insumo 


multiplicado pelo preço de mercado do produto. A quarta coluna da Tabela 1 mostra o Valor do produto 


valor do produto marginal do trabalho em nosso exemplo, supondo que o preço das marginal 

maçãs seja de $ 10 por caixa. Como o preço de mercado é constante para as empresas o Prouto marginal de 

competitivas, enquanto o produto marginal diminui com mais trabalhadores, o valor am eo 

do produto marginal diminui à medida que o número de trabalhadores aumenta. Às pruiniplicado plo 
preço do produto 


vezes, os economistas chamam essa coluna de números de produto da receita marginal 
da empresa: receita extra que a empresa obtém do emprego de uma unidade adicional 
de um fator de produção. 

Vamos agora ver quantos trabalhadores a empresa empregará. Suponhamos que o salário de mercado dos 
colhedores de maçã seja de $ 500 por semana. Nesse caso, como vemos na Tabela 1, o primeiro trabalhador que 
a empresa emprega é lucrativo: ele gera $ 1 mil em receita ou $ 500 em lucro. De maneira similar, o segundo 
trabalhador gera uma receita adicional de $ 800 ou um lucro de $ 300. O terceiro gera $ 600 em receita adicio- 
nal ou $ 100 em lucro. Após o terceiro trabalhador, contudo, empregar mais trabalhadores não é lucrativo. 
O quarto trabalhador geraria uma receita adicional de apenas $ 400. Como o salário do trabalhador é de $ 500, 
empregá-lo significaria uma redução de $ 100 no lucro. Assim, a empresa emprega apenas três trabalhadores. 

É instrutivo considerar graficamente a decisão da empresa. A Figura 3 apresenta um gráfico do valor do 
produto marginal. Essa curva tem inclinação descendente porque o produto marginal do trabalho diminui à 
medida que o número de trabalhadores aumenta. A figura também inclui uma linha horizontal que 
representa o salário de mercado. Para maximizar o lucro, a empresa emprega trabalhadores até o ponto em 
que as duas curvas se cruzam. Abaixo desse nível de emprego, o valor do produto marginal supera o salário, 
de modo que empregar mais um trabalhador aumenta o lucro. Acima desse nível, o valor do produto mar- 
ginal é menor que o salário, de modo que o trabalhador adicional não é lucrativo. Assim, uma empresa com- 
petitiva e maximizadora de lucro emprega trabalhadores até o ponto em que o valor do produto marginal do trabalho 
seja igual ao salário. 


358 PARTEVI A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


Como a estratégia de contratação maximizadora de lucro das empresas competitivas já foi explicada, 
podemos agora oferecer uma teoria da demanda por mão de obra. Lembre-se de que a curva de demanda 
por mão de obra de uma empresa nos diz a quantidade de mão de obra que uma empresa demanda a qual- 
quer salário dado. De acordo com a Figura 3, a empresa toma essa decisão escolhendo a quantidade de mão 
de obra na qual o valor do produto marginal se iguala ao salário. Como resultado, para as empresas competi- 
tivas maximizadoras de lucro, a curva de valor do produto marginal é a curva de demanda por mão de obra. 





O que faz a curva de demanda por trabalho se deslocar? 


Agora entendemos a curva de demanda por mão de obra: ela reflete o valor do produto marginal do traba- 
lho. Tendo isso em mente, vamos considerar algumas das coisas que podem fazer a curva de demanda por 
mão de obra se deslocar. 


! 

O preço do produto O valor do produto marginal é o produto marginal multiplicado pelo preço do produ- 
| to de uma empresa. Assim, quando o preço do produto muda, o valor do produto marginal também muda 
| 





e a curva de demanda por mão de obra se desloca. Um aumento do preço das maçãs, por exemplo, aumen- 
ta o valor do produto marginal de cada trabalhador que as colhe e, com isso, aumenta a demanda por mão 
de obra por parte das empresas que ofertam maçãs. Inversamente, uma queda do preço das maçãs reduz o 
valor do produto marginal e a demanda por mão de obra. 


Mudança tecnológica Entre 1960 e 2000, a produção por hora de um trabalhador norte-americano típico 

aumentou 140%. Por quê? O motivo mais importante é o progresso tecnológico: os cientistas e engenheiros 

estão sempre imaginando maneiras novas e melhores de fazer as coisas, o que traz implicações profundas 

para o mercado de trabalho. O avanço da tecnologia aumenta o produto marginal do trabalho, o que, por 
sua vez, aumenta a demanda por mão de obra e desloca a curva de demanda por mão de obra para a direita. 
Também é possível que as mudanças tecnológicas reduzam a demanda por mão de obra. A invenção de 

um robô industrial barato, por exemplo, poderia reduzir o produto marginal de mão de obra, deslocando a 

curva de demanda por mão de obra para a esquerda. Os economistas chamam essa mudança tecnológica 


Rr re re euro nenem 


de economia de mão de obra. A história mostra, entretanto, que a maior parte do progresso tecnológico aumen- 
ta a mão de obra. Tal avanço tecnológico explica o crescimento persistente do emprego ante os salários cres- 
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Esta figura mostra como o 
valor do produto marginal (o 
produto marginal multiplicado 
pelo preço do produto) 
depende do número de 
trabalhadores. A curva é 
descendente por causa do 
produto marginal decrescente. 
Para as empresas competitivas 
maximizadoras de lucro, essa 
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denenereccanenera Saiba mais sobre... 


DEMANDA DE INSUMOS E OFERTA DE PRODUTOS: 


DOIS LADOS DA MESMA MOEDA 


No Capítulo 14, vimos como uma empresa competitiva maximi- 
zadora de lucro decide quanto venderá: ela escolhe a quantida- 
de produzida na qual o preço do bem se iguala ao custo 
marginal da produção. Acabamos de ver como essa empresa 
decide quantos trabalhadores empregar: ela escolhe a quanti- 
dade de mão de obra na qual o salário é igual ao valor do pro- 
duto marginal, Como a função da produção liga a quantidade 
de insumos à quantidade produzida, você não deve surpreen- 
der-se com o fato de que a decisão da empresa sobre a deman- 
da de insumos está estreitamente ligada à sua decisão de 
produzir e ofertar. De fato, essas duas decisões são dois lados da 
mesma moeda. 

Para entendermos melhor essa relação, vamos ver como o pro- 
duto marginal do trabalho (PMgT) e o custo marginal (CMg) estão 
relacionados. Suponhamos que um trabalhador adicional custe 
$ 500 e tenha um produto marginal de 50 caixas de maçãs. Nesse 
caso, produzir mais 50 caixas custa $ 500; o custo marginal de uma 
caixa é 3 500/50, ou $ 10. De forma mais geral, se o salário é W e 
uma unidade adicional de mão de obra produz PMgT unidades de 
produto, então o custo marginal de uma unidade de produção é 
CMg = WiPMgT. 

Essa análise mostra que o produto marginal decrescente está 
estreitamente relacionado ao custo marginal crescente. Quando o 
nosso pomar de maçãs estiver lotado de trabalhadores, cada traba- 
lhador adicional acrescentará menos à produção de maçãs (o PMgT 
cai). De maneira similar, quando a empresa estiver produzindo uma 
grande quantidade de maçãs, seu pomar já estará lotado de traba- 





















































lhadores, de modo que o custo de produção de uma caixa adicional 
de maçãs será maior (o CMg sobe). 

Vamos agora considerar o critério de maximização do lucro. Já 
determinamos que uma empresa maximizadora de lucro escolhe 
a quantidade de trabalho na qual o valor do produto marginal 
(P x PMgN) seja igual ao salário (N), Isso pode ser escrito matemati- 
camente como 


PxPMgf=W, 
Se dividirmos os dois lados da equação por PMgT, obteremos 
P=Wy/PMgT. 


Acabamos de ver que W/PMgT é igual ao custo marginal, CMg. 
Assim, podemos fazer a substituição para chegar a 


P=CMg. 


Essa equação indica que o preço do produto da empresa é igual 
ao custo marginal de produção de uma unidade de produto. Assim, 
quando uma empresa competitiva contrata trabalhadores até o 
ponto em que o valor do produto marginal é igual ao salário, ela 
também produz até o ponto em que o preço é igual ao custo mar- 
ginal, À análise da demanda por mão de obra que fizemos neste 
capítulo é apenas outra maneira de enxergar a decisão de produção 
que estudamos no Capítulo 14. 
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centes: muito embora os salários (corrigidos pela inflação) tenham aumentado 150% nos últimos 50 anos 
do século XX, as empresas, não obstante, aumentaram em 87% a quantidade de trabalho que empregam. 


A oferta de outros fatores A quantidade disponível de um fator de produção pode afetar o produto mar- 
ginal de outros fatores. Uma diminuição na oferta de escadas, por exemplo, reduzirá o produto marginal dos 
colhedores de maçãs e, com isso, a demanda por eles. Trataremos da ligação entre os fatores de produção 
mais adiante neste capítulo. 


TESTE RÁPIDO Defina produto marginal do trabalho e valor do produto marginal do trabalho. e Descreva como 
uma empresa competitiva maximizadora de lucro decide quantos trabalhadores empregar. 
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PARTE VI A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


ARE Saiba mais sobre... 


O MOVIMENTO LUDDISTA 


Em toda a história, o progresso tecnológico tem sido parceiro do 
trabalhador, pois aumenta a produtividade, a demanda por mão de 
obra e os salários. Contudo, não há dúvidas de que, às vezes, O tra- 
balhador também vê o progresso tecnológico como uma ameaça à 
seu padrão de vida. 

Um exemplo famoso ocorreu na Inglaterra, no início do século 
XIX, quando operários de tecelagem sentiram-se ameaçados pela 
invenção de máquinas que poderiam mecanizar a produção de 
tecidos com menos mão de obra e custo mais baixo. Esses trabalha- 
dores organizaram revoltas violentas contra a nova tecnologia. Eles 
destruítam as máquinas de tecelagem utilizadas nas fábricas de 
algodão e de lã, e, em alguns casos, incendiaram as casas dos pro- 







































































(provavelmente uma figura mítica que não existiu), foram chama- 
dos luddistas. 

Os ludditas exigiam que o governo britânico salvasse seus 
empregos restringindo o avanço da nova tecnologia. Em vez disso, 
o Parlamento decidiu impedir a ação dos luddistas. Milhares de 
soldados foram enviados para reprimir a revolta. Por fim, o 
Parlamento declarou que a destruição das máquinas seria conside- 
rado crime capital. Após um julgamento em York, em 1813, 17 
homens foram enforcados pelo delito e muitos outros foram con- 
denados e enviados para a Austrália como prisioneiros. 

Atualmente, o termo luddista se refere a qualquer pessoa que se 
opõe ao progresso tecnológico. 


prietários. Como disseram ter sido liderados pelo general Ned Ludd 


A OFERTA DE MÃO DE OBRA 


Depois de analisarmos em detalhes a demanda por mão de obra, vamos nos voltar para o outro lado do 
mercado e tratar da oferta de mão de obra. Há um modelo formal de oferta de mão de obra no Capítulo 21, 
em que desenvolvemos a teoria da tomada de decisões das famílias. Aqui discutimos breve e informalmen- 
te as decisões que estão por trás da curva de oferta de mão de obra. 


O tradeoff entre trabalho e lazer 


Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que as pessoas enfrentam tradeoffs. É provável que 
não haja tradeoff mais óbvio ou mais importante na vida de uma pessoa do que aquele entre trabalho e lazer. 
Quanto mais horas você passar trabalhando, menos horas terá para assistir à TV, jantar com amigos ou 
praticar seu hobby predileto. O tradeoff entre trabalho e lazer está por trás da curva de oferta de mão de obra. 

Outro dos Dez Princípios de Economia é que o custo de uma coisa é aquilo de que abrimos mão para obtê- 
-la. Do que abrimos mão para ter uma hora de lazer? Abrimos mão de uma hora de trabalho, o que, por sua 
vez, significa uma hora de salário. Assim, se seu salário é de $ 15 por hora, o custo de oportunidade de uma 
hora de lazer é de $ 15. E quando você recebe um aumento e passa a ganhar $ 20 por hora, o custo oportu- 
nidade do lazer aumenta. 

“A curva de oferta de mão de obra reflete a maneira como as decisões dos trabalhadores sobre o tradeoff 
trabalho-lazer respondem a uma mudança daquele custo de oportunidade. Uma curva de oferta de mão de 
obra com inclinação ascendente significa que um aumento do salário induz os trabalhadores a aumentar a 
quantidade de trabalho que ofertam. Como o tempo é limitado, mais horas de trabalho significam que eles 
têm menos tempo para o lazer. Ou seja, os trabalhadores reagem ao aumento no custo de oportunidade do 
lazer desfrutando menos dele. 
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Vale a pena observar que a curva de oferta de mão de obra não precisa ter inclinação ascendente. Imagine 
que você receba um aumento de $ 15 para $ 20 por hora. O custo de oportunidade do lazer agora é maior, 
mas você também tem mais dinheiro que antes. Talvez conclua que com esse dinheiro extra pode agora se 
dar ao luxo de desfrutar de mais lazer. Ou seja, com um salário você poderia optar por trabalhar menos horas. 
Nesse caso, sua curva de oferta de mão de obra se inclinaria para trás. No Capítulo 21, discutiremos essa 
possibilidade em termos dos efeitos conflitantes sobre sua decisão de oferecer seu trabalho (chamados de 
efeitos renda e substituição). Por enquanto, vamos ignorar a possibilidade de oferta de mão de obra com 
inclinação para trás e admitir que a curva de oferta de mão de obra tenha inclinação ascendente. 


O que faz a curva de oferta de mão de obra se deslocar? 


A curva de oferta de mão de obra desloca-se sempre que as pessoas alteram a quantidade de trabalho que 
estão dispostas a realizar a um dado salário. Vamos agora considerar alguns dos fatos que podem causar 
tal deslocamento. 


Mudanças das preferências Em 1950, 34% das mulheres tinham ou estavam procurando emprego remu- 
nerado. Em 2009, essa porcentagem subiu para 59%. Há, é claro, muitas explicações para isso, mas uma 
delas é a mudança das preferências ou atitudes em relação ao trabalho. Uma ou duas gerações atrás, era 
uma regra as mulheres ficarem em casa cuidando dos filhos. Hoje, as famílias são menores e mais mães 
optam por trabalhar. O resultado é um aumento da oferta de mão de obra. 


Mudanças das oportunidades alternativas Em qualquer mercado de trabalho, a oferta de mão de obra 
depende das oportunidades disponíveis em outros mercados de trabalho. Se o salário dos colhedores de 
peras aumentar subitamente, alguns colhedores de maçãs poderão optar por mudar de ocupação, e assim a 
oferta de mão de obra no mercado de colhedores de maçãs cairá. 


Imigração A movimentação de trabalhadores entre regiões ou entre países é outra fonte importante de 
deslocamentos da oferta de mão de obra. Quando chegam imigrantes aos Estados Unidos, por exemplo, a 
oferta de mão de obra nesse país aumenta e a oferta de mão de obra nos países de origem dos imigrantes 
diminui. De fato, grande parte do debate político sobre a imigração está centrada em seus efeitos sobre a 
oferta de mão de obra e, portanto, sobre o equilíbrio dos salários no mercado de trabalho. 


TESTE RÁPIDO Quem tem maior custo de oportunidade para desfrutar de lazer, um faxineiro ou um neurocirur- 
gião? Explique. Isso pode ajudar a explicar por que os médicos trabalham tanto? 


EQUILÍBRIO NO MERCADO DE TRABALHO 


Até aqui estabelecemos dois fatos sobre como são determinados os salários nos mercados de trabalho 
competitivos: 


e O salário se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda por mão de obra. 
e O salário é igual ao valor do produto marginal do trabalho. 


À primeira vista pode parecer surpreendente que essas duas coisas ocorram simultaneamente com o 
salário. Na verdade, não há nenhum mistério nisso, mas entender por que não há nenhum mistério é um 
passo importante para entender a determinação do salário. 

A Figura 4 mostra o mercado de trabalho em equilíbrio. O salário e a quantidade de trabalho ajusta- 
ram-se para equilibrar a oferta e a demanda. Quando o mercado está nesse equilíbrio, cada empresa empregou 
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a quantidade de mão de obra que julgou ser lucrativa ao salário de equilíbrio. Ou seja, cada empresa seguiu 
a regra de maximização de lucro: contratou trabalhadores até que o valor do produto marginal fosse igual 
ao salário. Assim, o salário precisa ser igual ao valor do produto marginal do trabalho, uma vez que trouxe 
a oferta e a demanda ao equilíbrio. 

Isso nos apresenta a uma lição importante: qualquer evento que altere a oferta ou a demanda por mão de 
obra deve alterar o salário de equilíbrio e o valor do produto marginal no mesmo montante porque eles devem 
sempre ser iguais. Para entendermos como isso funciona, vamos considerar alguns eventos que podem 
deslocar essas curvas. 


Deslocamentos da oferta de mão de obra 


Suponhamos que a imigração aumente o número de trabalhadores dispostos a colher maçãs. Como mostra 
a Figura 5, a oferta de mão de obra desloca-se para a direita, de O, para O,. Ao salário inicial W,, a quanti- 
dade de mão de obra ofertada agora supera a quantidade demandada. Esse excesso de mão de obra pres- 
siona para baixo o salário dos colhedores de maçãs, e a queda do salário de W, para W, por sua vez, faz que 
seja lucrativo para as empresas empregar mais trabalhadores. À medida que o número de trabalhadores 
empregados em cada pomar aumenta, o produto marginal de um trabalhador diminui e, com ele, o valor do 
produto marginal. No novo equilíbrio, tanto o salário quanto o valor do produto marginal do trabalho são 
menores do que eram antes do influxo de novos trabalhadores. 

Um episódio passado em Israel ilustra como um deslocamento da oferta de mão de obra pode alterar 
o equilíbrio em um mercado de trabalho. Durante a maior parte da década de 1980, milhares de palestinos 
se deslocavam regularmente de seu lar na área ocupada por Israel na Cisjordânia e na Faixa de Gaza, para 
trabalhar em Israel, principalmente na indústria de construção e na agricultura. Entretanto, em 1988 as 
perturbações políticas nessa área levaram o governo de Israel a tomar medidas que apresentaram como 
subproduto a redução dessa oferta de trabalhadores. Foram impostos toques de recolher, as permissões 
de trabalho eram checadas mais meticulosamente e a proibição de pernoite de palestinos em Israel pas- 
sou a ser aplicada com mais rigor. O impacto econômico dessas medidas foi exatamente o previsto pela 
teoria: o número de palestinos com emprego em Israel caiu pela metade, enquanto aqueles que conti- 
nuaram a trabalhar em Israel desfrutaram de um aumento de salário de cerca de 50%. Com a redução do 
número de trabalhadores palestinos em Israel, o valor do produto marginal dos trabalhadores restantes 
elevou-se muito. 
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Deslocamentos da demanda por mão de obra 


Suponha agora que um aumento da popularidade das maçãs provoque a elevação dos preços. Esse aumen- 
to de preço não altera o produto marginal do trabalho a qualquer número dado de trabalhadores, mas eleva 
o valor do produto marginal. Com o alto preço das maçãs, contratar mais colhedores agora passa a ser 
lucrativo. Como mostra a Figura 6, quando a demanda por trabalho desloca-se de D, para D,, o salário de 
equilíbrio aumenta de W, para W, e o emprego de equilíbrio aumenta de T, para T,. Mais uma vez, o salá- 
rio e o valor do produto marginal do trabalho movem-se juntos. 

Essa análise mostra que a prosperidade das empresas de um setor está, muitas vezes, ligada à prosperidade 
dos trabalhadores desse setor. Quando o preço das maçãs sobe, os produtores dessa fruta obtêm maiores 
lucros e os colhedores ganham salários maiores. Quando o preço das maçãs cai, os produtores obtêm lucros 
menores e os colhedores ganham salários menores. Essa lição é bem conhecida pelos trabalhadores de seto- 
res em que os preços são altamente voláteis. Os trabalhadores de campos petrolíferos, por exemplo, sabem 
por experiência própria que seus ganhos estão estreitamente relacionados ao preço mundial do petróleo. 

Com base nesses exemplos, você já deve ter um bom entendimento de como os salários são estabeleci- 
dos nos mercados de trabalho competitivos. A oferta e a demanda por mão de obra determinam, juntas, o 
salário de equilíbrio, e os deslocamentos da curva de oferta ou de demanda por mão de obra fazem que 
o salário de equilíbrio se altere. Ao mesmo tempo, a maximização do lucro por parte das empresas que 
demandam mão de obra garante que o salário de equilíbrio seja sempre igual ao valor do produto marginal 
do trabalho. 


Deciso” Produtividade e salários 


Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que nosso padrão de vida depende de nossa 
capacidade de produzir bens e serviços. Agora podemos ver como esse princípio funciona no 
mercado de trabalho. Mais especificamente, nossa análise da demanda por mão de obra mostra 
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PARTE Vi 


A ECONOMIA DA IMIGRAÇÃO 


A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


sdadancas = Notícias 


Entrevista com Pia Orrenius, economista do Federal Reserve Bank! 


de Dallas, que estuda a imigração. 


P: O que você pode dizer sobre o tamanho 
da população imigrante nos Estados Unidos? 

R: Os imigrantes representam quase 
12,5% da população total, o que significa que 
aproximadamente 38 milhões de estrangei- 
ros vivem nos Estados Unidos. A estimativa 
comumente aceita para o número não docu- 
mentado da população estrangeira é de 11 a 
12 milhões. Imigrantes chegam de todas as 
partes do mundo, mas vemos grandes 
mudanças quanto às origens. Nas décadas 
de 1950e 1960, 75% vinham da Europa. Hoje, 
cerca de 80% são da América Latina e da 
Ásia. Os influxos (entradas) são muito maio- 
res hoje, entre 1 milhão e 2 milhões por ano. 

O mais interessante é como a econo- 
mia dos Estados Unidos é capaz de absor- 
ver os imigrantes e colocá-los no mercado 
de trabalho. As taxas de emprego dos imi- 
grantes são altas se comparadas com as de 


outros países desenvolvidos. Isso acontece 
porque, em parte, não estabelecemos altos 
níveis de salários iniciais ou temos regras 
rígidas para admissão e demissão. Nesse 
tipo de sistema flexível, existem mais pos- 
tos de trabalho. Há mais oportunidades. Os 
níveis de salério inicial são mais baixos, mas 
os imigrantes conseguem, pelo menos, 
uma colocação. 

Ão participarem da força de trabalho, os 
imigrantes interagem com o restante da 
sociedade. Aprendem a língua mais rápido, 
pagam impostos e se tornam participantes. 

P: Onde os imigrantes se encaixam na 
economia norte-americana? 

R: Em termos econômicos, existe muita 
diversificação. Contamos com eles tanto para 
tarefas que não exigem qualificação quanto 
para as que requerem. Alguns fazem traba- 
lhos que exigem qualificação média, contu- 





do eles se encontram nos extremos da 
distribuição da educação formal. 

Os efeitos econômicos são diferentes, 
dependendo do grupo a que nos referimos. 
Existe um grupo extremamente notável de 
imigrantes altamente especializados, que 
preenchem vagas importantes, de alto nível, 
nas áreas de tecnologia, ciências e pesquisa. 
Aproximadamente, 40% dos cientistas e 
engenheiros que são doutores nasceram 
em outro país. Também empregamos mui- 
tos imigrantes altamente capacitados no 
setor de saúde. 

À imigração altamente qualificada tem 
efeitos econômicos positivos - contribui 
para o crescimento do PIB. Além disso, tam- 
bém tem efeitos fiscais benéficos - o impac- 
to nas finanças públicas é grande e positivo. 
Às pessoas tendem a se concentrar na imigra- 
ção ilegal ou de baixa qualificação quando 


que os salários são iguais à produtividade, medida pelo valor do produto marginal do trabalho. 
Em outras palavras, trabalhadores altamente produtivos são muito bem pagos, e trabalhadores 
menos produtivos não são bem pagos. 

Essa lição é fundamental para entender por que os trabalhadores de hoje estão em melhor 


a se qt, meça 


situação que os de gerações anteriores. A Tabela 2 apresenta alguns dados sobre o crescimento da 
produtividade e dos salários reais (ou seja, salários corrigidos pela inflação). De 1959 a 2009, 
a produtividade, medida como o produto por hora de trabalho, aumentou aproximadamente 
2,1% ao ano. O salário real cresceu 1,9%, quase a mesma taxa. Com uma taxa de crescimento de 
2% ao ano, a produtividade e o salário real dobram a cada 35 anos, aproximadamente. 

O aumento da produtividade varia com o tempo. A Tabela 2 também apresenta os dados 
referentes a três períodos curtos, que registram níveis de produtividade muito diferentes. Em 
torno de 1973, a economia norte-americana experimentou uma desaceleração significativa no 
crescimento da produtividade, que durou até 1995. A causa ainda não está bem entendida, mas 
a ligação entre produtividade e salário real é exatamente como prevista pela teoria. A desacelera- 
ção no crescimento da produtividade de 2,8% para 1,4% por ano coincidiu com a desaceleração 
do crescimento do salário real de 2,8% para 1,2% ao ano. 

O crescimento da produtividade foi retomado novamente em torno de 1995, e muitos obser- 
vadores celebraram a chegada da “nova economia”. Essa aceleração da economia é atribuída à 
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discutem sobre o assunto e geralmente 
não reconhecem a imensa contribuição 
dos que são altamente qualificados. 

P: E aqueles que não têm qualificação? 

R: Nesse caso, os benefícios econô- 
micos também existem, mas é preciso 
contrabalançar com o impacto fiscal, que 
provavelmente é negativo. 

O que torna o aspecto fiscal mais dlifi- 
cil é a distribuição do ônus. O governo 
federal retém grande parte da receita dos 
imigrantes que trabalham e retém encar- 
gos trabalhistas na fonte. Os governos 
estaduais e municipais ficam com uma 
pequena parcela, mas pagam a maior 
parte dos custos associados à imigração 
de baixa qualificação - geralmente com 
saúde e educação. 

P: Faz alguma diferença se o imigrante é 
legal ou não? 

R: Quando se faz um julgamento de 
valor sobre os imigrantes ou quando se 
discute a segurança nacional, prova- 
velmente é preciso distinguir entre aqueles 
que entram legalmente no país e aqueles 


1 The Federal Reserve Bank (Fed) é a denominação dada ao Banco Central dos Estados Unidos. (NAT) 
Fonte: Entrevista originalmente publicada em Southwest Economy, mar/abr. 2006. Pia Orrenius atualizou os dados para esta edição. 
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que não. Sob a perspectiva econômica, 
entretanto, faz mais sentido diferenciar 
entre imigrantes com vários níveis de qua- 
lificação que focar na situação legal. 

Os benefícios econômicos daqueles 
com baixa qualificação não irão depender 
de como eles entraram nos Estados Unidos. 
Os imigrantes ilegais talvez paguem 
menos impostos, mas têm direito a pou- 
cos benefícios. Então, o fato de ser ilegal 
não significa que o impacto fiscal seja pior. 
Na verdade, o imigrante ilegal com baixa 
qualificação pode gerar menos ônus fiscal 
que o legal porque não se habilita para a 
maioria dos benefícios. 

P: De que maneira a imigração afeta os 
empregos e os ganhos daqueles que nasce- 
ram nos Estados Unidos? 

R: Consideramos muito esse aspecto, por 
exemplo, como exatamente a imigração 
vem afetando os salários dos norte-america- 
nos, especialmente aqueles de baixa qualifi- 
cação que não têm o ensino médio. O 
motivo por que nos preocupamos com isso 
é que os salários reais vêm caindo, nos últi- 


Oferta 


Dz 


Demanda, D, 


3.... e aumenta o emprego. 


1. Um aumento na demanda 
por mão de obra... 


Quantidade 
de trabalho 


mos 25 anos, para os trabalhadores norte- 
-americanos com baixa qualificação. 

Os estudos tendem a mostrar que nem 
todo esse declínio resulta do influxo de 
imigrantes. O consenso parece ser de que 
os salários estão entre 1% a 3% menores 
atualmente por causa da imigração. 
Alguns estudiosos encontram efeitos 
maiores para os trabalhadores com baixa 
qualificação. Entretanto, os economistas 
especializados no mercado de trabalho 
acreditam ser um pequeno quebra-cabe- 
ça o fato de não conseguir identificar sis- 
tematicamente efeitos adversos maiores 
sobre os salários. 

À razão pode ser a forma como a eco- 
nomia se ajusta constantemente ao influxo 
de imigrantes. Considerando o aspecto 
geográfico, por exemplo, o grande influxo 
de imigrantes para uma área tende a incen- 
tivar o influxo de capital para colocá-los no 
mercado. Então existe um deslocamento 
na oferta de mão de obra, mas também 
existe o deslocamento na demanda, e os 
efeitos dos salários são melhorados. 





Deslocamento da 
demanda por mão de obra 


Quando a demanda por mão 
de obra aumenta de D, para 
D,, talvez por causa de um 
aumento do preço do 
produto da empresa, O 
salário de equilíbrio aumenta 
de W, para W, e o emprego 
aumenta de T, para 7,. 
Novamente, a variação do 
salário reflete uma mudança 
do valor do produto 
marginal do trabalho: com 
preço mais elevado do 
produto, a produção 
adicional de um trabalhador 
a mais passa a ser 

mais valiosa. 
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TABELA 2 
= Período Taxa de crescimento Taxa de crescimento 
Produtividade e crescimento da produtividade dos salários reais 
dos salários nos 1959-2009 21% 1,9% 
Estados Unidos 1959-1973 28 28 
1973-1995 14 1,2 
1995-2009 26 23 


Fonte: Economic Report of the President 2010, Tabela B-49. O crescimento da produtividade é medido aqui como a taxa 
anualizada de variação do produto por hora no setor empresarial não agrícola. O crescimento dos salários reais é 
medido como a variação anualizada de remuneração por hora no setor empresarial não agrícola dividida pelo deflator 
implícito de preços daquele setor. Estes dados de produtividade medem a produtividade média - a produção dividida 
pela quantidade de trabalho - em vez da produtividade marginal, mas admite-se que a produtividade média e a 
marginal se movem muito próxima uma da outra. 


disseminação do uso dos computadores e da tecnologia da informação. Como prevê a teoria, o 
aumento no salário real também foi retomado. De 1995 a 2009, a produtividade cresceu 2,6% ao 
ano, e o salário real, 2,3% ao ano. 

Conclusão: tanto a teoria quanto a história confirmam a conexão entre produtividade e 
salário real. E 


TESTE RÁPIDO Como a imigração de trabalhadores afeta a oferta e a demanda de mão de obra, o produto mar- 
ginal do trabalho e o salário de equilíbrio? 


OS OUTROS FATORES DE PRODUÇÃO: TERRA E CAPITAL 


Já vimos como as empresas decidem quanta mão de obra empregar e como essas decisões determinam o 
salário dos trabalhadores. Ao mesmo tempo que as empresas estão contratando trabalhadores, estão tam- 
bém tomando decisões sobre os outros insumos da produção. Por exemplo, nossa empresa produtora de 
maçãs poderia ter de escolher o tamanho de seu pomar e o número de escadas disponibilizadas para seus 
colhedores. Podemos pensar nos fatores de produção da empresa como divididos em três categorias: traba- 
lho, terra e capital. 

O significado dos termos trabalho e terra é claro, mas a definição de capital é um 
capital pouco mais complicada. Os economistas usam o termo capital para se referir ao estoque 
os equipamentos e as de equipamentos e estruturas usados para a produção. Ou seja, o capital da economia 


estruturas usados para representa o estoque de bens produzidos no passado que está sendo usado no presente 
produzir bens e para a produção de novos bens e serviços. No caso da nossa empresa produtora de 
serviços 


maçãs, o estoque de capital inclui as escadas usadas para subir nas macieiras, os cami- 


nhões usados para transportar as maçãs, os galpões usados para armazenar as maçãs e 
até as próprias macieiras. 


Equilíbrio nos mercados de terra e de capital 


O que determina quanto os proprietários de terra e de capital ganham por sua contribuição ao processo 
produtivo? Antes de respondermos a essa pergunta, precisamos distinguir entre dois preços: o preço de 
compra e o de arrendamento. O preço de compra da terra ou do capital é o preço que alguém paga para ser 
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ecc Saiba mais sobre... 


MONOPSÔNIO 


Nas páginas anteriores, fizemos nossa análise do mercado de traba- 
lho com as ferramentas da oferta e demanda. Ao fazermos isso, 
supusemos que o mercado de trabalho fosse competitivo. Ou 
seja, supusemos que existiam muitos compradores e muitos vende- 
dores de mão de obra, de modo que cada um deles tinha um efeito 
insignificante sobre o salário. 

Imagine, entretanto, o mercado de trabalho de uma cidade 
pequena dominada por um único grande empregador. Esse 
empregador pode exercer grande influência sobre o salário vigen- 
te e usar esse poder de mercado para alterar o resultado. Um 
mercado como esse, em que haja apenas um comprador, é cha- 
mado monopsônio. 

Um monopsônio (um mercado em que há apenas um compra- 
dor) é, em muitos sentidos, semelhante a um monopólio (um mer- 
cado em que há apenas um vendedor. Como vimos no Capítulo 
15, uma empresa monopolista produz menos de um bem do que 
uma empresa competitiva; reduzindo a quantidade colocada à 


venda, a empresa monopolista se move ao longo da curva de 
demanda por seu produto, elevando o preço e o lucro que obtém. 
De maneira similar, uma empresa que seja monopsonista em um 
mercado de trabalho emprega menos trabalhadores do que uma 
empresa competitiva; reduzindo o número de empregos disponi- 
veis, ela se move ao longo da curva de oferta de trabalho, reduzindo 
o salário que paga e elevando seus lucros. Com isso, tanto os mono- 
polistas quanto os monopsonistas reduzem a atividade econômica 
de um mercado, colocando-a abaixo do nível socialmente ótimo. 
Nos dois casos, a existência do poder de mercado distorce o resul- 
tado e causa peso morto. 

Este livro não apresenta o modelo formal de monopsônio 
porque, no mundo real, os monopsônios são raros. Na maioria 
dos mercados de trabalho, os trabalhadores têm muito empre- 
gadores possíveis e a empresas competem entre si para atrair 
trabalhadores. Nesse caso, o modelo de oferta e demanda é a 
melhor opção para usar, 
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proprietário desse fator de produção por um período indeterminado. O preço de arrendamento é o preço que 
alguém paga para usar esse fator por um período limitado. É importante ter essa distinção em mente porque, 
como veremos, esses preços são determinados por forças econômicas bem diferentes. 

Após a definição desses termos, podemos agora aplicar aos mercados de terra e de capital a teoria da 
demanda por fatores que desenvolvemos para o mercado de trabalho. Como o salário é o preço de arren- 
damento do trabalho, grande parte do que aprendemos sobre a determinação dos salários aplica-se também 
aos preços de arrendamento da terra e do capital. Como mostra a Figura 7, o preço de arrendamento da 
terra, mostrado no painel (a) e o preço de arrendamento do capital, mostrado no painel (b), são determina- 
dos pela oferta e pela demanda. Ademais, a demanda por terra e por capital é determinada da mesma forma 
que a demanda por mão de obra. Ou seja, quando nossa empresa produtora de maçãs está decidindo quan- 
ta terra e quantas escadas arrendar, segue a mesma lógica de quando decide quantos trabalhadores empre- 
gar. No que se refere tanto à terra quanto ao capital, a empresa aumenta a quantidade empregada até que 
o valor do produto marginal do fator se iguale a seu preço. Assim, a curva de demanda de cada fator reflete 
a produtividade marginal desse fator. 

Podemos agora explicar quanto da renda vai para o trabalho, quanto vai para os proprietários de terras e 
quanto vai para os proprietários de capital. Desde que as empresas que utilizam os fatores de produção 
sejam competitivas e maximizadoras de lucro, o preço de arrendamento de cada fator deve ser igual ao valor 
de seu produto marginal. Trabalho, terra e capital obtêm como renda o valor de sua contribuição marginal ao 
processo de produção. 

Considere agora o preço de compra da terra e do capital. O preço de arrendamento e o de compra estão, 
obviamente, relacionados: os compradores estarão dispostos a pagar mais por uma quantidade de terra ou 








Os mercados de terra e de capital 


Oferta e demanda determinam a remuneração paga aos proprietários de terra, como mostra o painel (a), e a remuneração paga aos 
proprietários de capital, como mostra o painel (b). A demanda de cada fator, por sua vez, depende do valor do produto marginal do 


fator em questão. 


(a) O mercado de terra 
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O QUE É RENDA DE CAPITAL? 


A renda do trabalho é um conceito fácil de entender: é o contra- 
cheque que os trabalhadores recebem de seus empregadores. 
À renda obtida pelo capital, contudo, é menos óbvia. 

Em nossa análise, supusemos implicitamente que as famílias são 
proprietárias do estoque de capital da economia - escadas, prensas, 
armazém, e assim por diante - e o arrendam às empresas que o 
utilizam. À renda do capital, nesse caso, é a renda que as famílias 
recebem pelo uso que é feito do seu capital. Essa premissa simplifi- 
cou, nossa análise de como os proprietários do capital são remu- 
netados, mas não é totalmente realista. De fato, as empresas 
geralmente são proprietárias do capital que utilizam e, portanto, 
recebem os ganhos desse capital. 

Esses ganhos de capital, contudo, acabam sendo pagos às fami- 
lias. Parte deles é paga sob a forma de juros às famílias que empres- 
taram dinheiro às empresas. Portadores de titulos e possuídores de 
depósitos bancários são dois exemplos de recebedores de juros. 
Assim, quando você recebe juros sobre o saldo de sua conta bancá- 
ria, essa renda é parte da renda de capital da economia. 


arrendamento 


Demanda 


Quantidade de terra 
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(b) O mercado de capital 


Preço de 


do capital 






Demanda 


0 Q Quantidade de capital 


Além disso, parte dos ganhos de capital é paga às famílias sob a 
forma de dividendos, que são pagamentos que as empresas fazem 
aos seus acionistas. Acionista é uma pessoa que comprou uma 
parte da propriedade de uma empresa e, assim, tem o direito de 
compartilhar dos lucros da empresa. 

As empresas não precisam pagar às famílias todos os seus lucros 
sob a forma de juros e dividendos. Em vez disso, podem reter parte 
dos lucros e utilizá-la para subscrever capital adicional. Embora esses 
lucros retidos não sejam distribuídos aos acionistas da empresa, 
ainda assim estes são beneficiados. Como os lucros retidos aumen- 
tam o montante de capital da empresa, eles tendem a aumentar os 
lucros futuros e, com isso, O valor das ações da empresa. 

Esses detalhes institucionais são interessantes e importantes, 
mas não alteram a nossa conclusão a respeito da renda obtida pelos 
proprietários de capital. O capital é remunerado de acordo com o 
valor de seu produto marginal, independentemente de essa renda 
ser transmitida as famílias sob forma de juros ou dividendos ou 
de ser mantida nas empresas sob a forma de lucros não distribuídos. 
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de capital se estes dois produzirem um fluxo valioso de renda. E, como acabamos de ver, a renda de equilí- 
brio em qualquer ponto no tempo é igual ao valor do produto marginal do fator. Assim, o preço de compra 
de equilíbrio de uma quantidade de terra ou de capital depende tanto do valor presente do produto margi- 
nal quanto do valor do produto marginal esperado no futuro. 


Elos entre os fatores de produção 


Vimos que o preço pago por qualquer fator de produção — trabalho, terra ou capital — é igual ao valor do 
produto marginal desse fator. O produto marginal de qualquer fator, por sua vez, depende da quantidade 
do fator que está disponível. Por causa do produto marginal decrescente, um fator cuja oferta seja abun- 
dante tem baixo produto marginal e, portanto, baixo preço, enquanto um fator com oferta escassa tem 
produto marginal e preços altos. Como resultado, quando a oferta de um fator diminui, seu preço de 
equilíbrio aumenta. 

Quando a oferta de qualquer fator muda, os efeitos, contudo, não se limitam ao mercado do fator em 
questão. Na maioria das situações, os fatores de produção são usados em conjunto, de uma maneira que faz 
a produtividade de cada fator depender da quantidade dos demais fatores disponíveis para ser utilizada no 
processo de produção. Como resultado, uma variação da oferta de qualquer fator altera os ganhos gerados 
por todos os outros fatores. 

Por exemplo, suponha que um furacão destrua muitas das escadas que os trabalhadores usam para 
colher maçãs nos pomares. O que acontece com os ganhos gerados pelos diversos fatores de produção? O 
mais óbvio é que a oferta de escadas diminua e, com isso, o preço de arrendamento das escadas aumente. 
Os proprietários que tiveram sorte o bastante para evitar danos às suas escadas agora obtêm um maior 
rendimento quando arrendam suas escadas para as empresas que produzem maçãs. 

Os efeitos desse acontecimento, entretanto, não param no mercado de escadas. Como há menos escadas 
a serem usadas, os trabalhadores que colhem as maçãs têm um produto marginal menor. Assim, a redução 
da oferta de escadas reduz a demanda pelo trabalho dos colhedores de maçã, e isso provoca uma queda no 
salário de equilíbrio. 

Essa história mostra uma lição genérica: um evento que altere a oferta de qualquer fator de produção pode 
alterar os ganhos gerados por todos os demais fatores. A alteração dos ganhos gerados por qualquer fator 
pode ser encontrada por meio da análise do impacto do evento sobre o valor do produto marginal do fator. 


Décisy A economia da Peste Negra 


Na Europa, no século XIV, a peste bubônica eliminou cerca de um terço da população em poucos 
anos. Esse evento, que ficou conhecido como a Peste Negra, fornece um terrível experimento 
natural para testar a teoria dos mercados de fatores que acabamos de desenvolver. Considere os 
efeitos da Peste Negra sobre aqueles que tiveram sorte o bastante para sobreviver a ela. O que 
você acha que aconteceu com o salário dos trabalhadores e com a renda ganha pelos proprietá- 
rios de terras? 

Para respondermos a essa pergunta, vamos examinar os efeitos de uma redução da população 
sobre o produto marginal do trabalho e sobre o produto marginal da terra. Com uma menor 
oferta de trabalhadores, o produto marginal do trabalho aumenta. (Trata-se simplesmente do 
produto marginal decrescente operando no sentido inverso.) Com isso, seria de esperar que com 
a Peste Negra houvesse um aumento de salários. 

Como terra e trabalho são usados em conjunto na produção, uma menor oferta de trabalha- 
dores também afeta o mercado de terra, o outro importante fator de produção da Europa medieval. 
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Com menos trabalhadores disponíveis para cultivar a terra, cada unidade adicional de terra gera- 
va menos produção adicional. Em outras palavras, o produto marginal da terra caiu. Assim, seria 
de esperar que a Peste Negra reduzisse o valor dos arrendamentos da terra. 

Com efeito, as duas previsões condizem com as evidências históricas. Os salários aproxi- 
madamente dobraram durante esse período e o valor dos arrendamentos diminuiu 50% ou mais. 
A Peste Negra levou a prosperidade econômica para as classes camponesas e reduziu a renda da 
classe dos proprietários de terra. 


TESTE RÁPIDO O que determina a renda dos proprietários da terra e do capital? « Como um aumento da 
quantidade de capital afetaria a renda daqueles que já são proprietários de capital? Como afetaria a renda dos 
trabalhadores? 


CONCLUSÃO 


Este capítulo explicou como o trabalho, a terra e o capital são remunerados pelas funções que desempenham 
no processo produtivo. A teoria aqui desenvolvida é a chamada teoria neoclássica da distribuição. De acordo 
com a teoria neoclássica, o valor pago a cada fator de produção depende da oferta e da demanda por esse 
fator. A demanda, por sua vez, depende da produtividade marginal do fator. No equilíbrio, cada fator de 
produção recebe o valor de sua contribuição marginal para a produção de bens e serviços. 

À teoria neoclássica da distribuição é amplamente aceita. A maioria dos economistas começa pela teoria 
neoclássica quando eles tentam explicar como os $ 15 trilhões em renda da economia norte-americana se 
dividem entre os diversos membros da economia. Nos dois próximos capítulos, trataremos com maiores deta- 
lhes da distribuição da renda. Como veremos, a teoria neoclássica oferece a estrutura para essa discussão. 

Agora, já podemos usar a teoria para responder à pergunta que abriu este capítulo: por que os progra- 
madores de computador ganham mais que os frentistas de posto de gasolina? É porque os programado- 
res podem produzir um bem de maior valor de mercado que os frentistas. As pessoas estão dispostas a 
pagar caro por um bom jogo de computador, mas estão dispostas a pagar pouco para que alguém encha 
o tanque ou limpe os vidros de seu carro. O salário desses trabalhadores reflete os preços de mercado dos 
bens que produzem. Se as pessoas subitamente se cansassem de usar computadores e decidissem passar 
mais tempo dirigindo, os preços desses bens mudariam e, com eles, os salários de equilíbrio desses dois 
grupos de trabalhadores. 


RESUMO 
º A renda da economia se distribuiu entre os mercados dem a um aumento do salário trabalhando mais 
de fatores de produção. Os três fatores de produção horas e desfrutando menos do lazer. 
mais importantes são o trabalho, a terra e o capital. s O preço de cada fator ajusta-se para equilibrar a oferta 
e A demanda por fatores, como o trabalho, é uma e a demanda do fator. Como essa demanda reflete o 
demanda derivada que surge das empresas que usam valor do produto marginal do fator em questão, no 
os fatores para produzir bens e serviços. Empresas equilíbrio cada fator é remunerado de acordo com sua 
competitivas maximizadoras de lucro empregam contribuição marginal à produção de bens e serviços. 
cada fator até o ponto em que o valor do produto e Como os fatores de produção são usados em conjun- 
marginal do fator se iguale ao seu preço. to, o produto marginal de qualquer fator depende da 
e A oferta de trabalho resulta do tradeoff dos indivíduos quantidade de todos os fatores disponíveis. Como 
entre trabalho e lazer. Uma curva de oferta com incli- resultado, uma variação da oferta de um fator altera 


nação ascendente significa que as pessoas respon- os ganhos de equilíbrio de todos os outros. 


CAPÍTULO 18 OS MERCADOS DE FATORES DE PRODUÇÃO 371 


CONCEITOS-CHAVE 


fatores de produção, p. 354 
função de produção, p. 356 
produto marginal do trabalho, p. 356 


produto marginal decrescente, p. 356 
valor do produto marginal, p. 357 
capital, p. 366 
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2. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


. Dê dois exemplos de eventos que podem deslocar 
a demanda por mão de obra. Explique. 

Explique como a função de produção de uma 
empresa está relacionada com o produto marginal 
do trabalho, como o produto marginal do trabalho 
de uma empresa está relacionado com o valor de 
seu produto marginal e como o valor do produto 
marginal de uma empresa está relacionado com 
sua demanda por mão de obra. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


. Demonstre o efeito de cada um dos seguintes 


. Explique como o salário pode se ajustar para equi- 


librar a oferta e a demanda por mão de obra ao 
mesmo tempo que se iguala ao valor do produto 
marginal do trabalho. 


. Se a população dos Estados Unidos aumentasse 


subitamente por causa de uma grande imigração, o 
que aconteceria com os salários? E com os ganhos 
dos proprietários de terra e de capital? 


. Dê dois exemplos de eventos que podem deslocar 


a oferta de mão de obra. Explique. 


1 Número de Produção 
eventos sobre o mercado de trabalho no setor de equipamentos total 
produção de computadores. Odia O galão 
a. O Congresso norte-americano compra compu- | 50 

tadores pessoais para todos os estudantes uni- 

versitários dos Estados Unidos. : s 
b. Mais estudantes universitários formam-se em 3 ns 

engenharia e ciência da computação. 4 140 
c. As empresas produtoras de computadores cons- 5 150 

troem novas fábricas. 6 155 


Suponha que o presidente proponha uma nova lei 

que tenha por objetivo reduzir os custos do atendi- 

mento de saúde: todos os norte-americanos são 

obrigados a comer uma maçã por dia. 

a. Como a lei da maçã diária afetaria a demanda e 
o preço de equilíbrio das maçãs? 

b. Como a lei afetaria o produto marginal e o valor 
do produto marginal dos colhedores de maçãs? 

c. Como a lei afetaria a demanda e o salário de 
equilíbrio dos colhedores de maçãs? 

A empresa de laticínios Smiling Cow vende a 

quantidade de leite que deseja por $ 4 o galão e 

aluga todos os equipamentos para ordenhar as 

vacas que deseja por $ 100 por dia. Esta é a tabela 

de produção da empresa: 


a. Em que tipo de estrutura de mercado a empresa 
vende seus produtos? Como se pode afirmar 
isso? 

b. Em que tipo de estrutura de mercado a empresa 
aluga os equipamentos para extração de leite? 
Como se pode afirmar isso? 

c. Calcule o produto marginal e o valor do produto 
marginal para cada equipamento adicional. 

d. Qual o número de equipamentos a empresa 
deve alugar? Explique. 


. Suponha que o trabalho seja o único insumo variá- 


vel usado por uma empresa perfeitamente compe- 
titiva. A função de produção da empresa é: 
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Dias de Unidades 
trabalho produzidas 
O dia O unidade 
1 7 
2 13 
3 19 
4 25 
5 28 
6 29 
7 29 


a. Calcule o produto marginal para cada trabalha- 
dor adicional. 

b. Cada unidade de produção é vendida a $ 10. Cal- 
cule o valor do produto marginal de cada traba- 
lhador adicional. 

c. Elabore uma tabela de demanda apresentando 
o número de trabalhadores empregados para 
todos os níveis de salário de zero a $ 100 por dia. 

d. Elabore o gráfico da curva de demanda da 
empresa. 

e. O que acontecerá com essa curva de demanda 
se o preço do produto aumentar de $ 10 para 
$ 12 por unidade? 


- Seu tio empreendedor abre uma lanchonete que 


emprega sete pessoas. Os empregados recebem $ 6 
por hora, e cada sanduíche é vendido a $ 3. Se seu 
tio quiser maximizar o lucro, qual será o valor do 
produto marginal do último trabalhador emprega- 
do? Qual é o produto marginal desse funcionário? 


- Uma nação, Ectenia, tem 20 pomares concorrentes 


produtores de maçã que vendem a fruta ao preço 
mundial de $ 2. As seguintes equações descrevem 
a função de produção e o produto marginal do 
trabalho em cada pomar: 


Q=100T-Tº 
PMgT = 100 -2T 


onde Q é o número de maçãs produzidas por dia; 

T, o número de trabalhadores; e PMgT, o produto 

marginal do trabalho. 

a, Qual é a demanda por mão de obra de cada 
pomar como uma função do salário diário W? 
Qual é a demanda por mão de obra do mercado? 

b. Ectenia tem 200 trabalhadores que oferecem 
seu trabalho inelasticamente. Calcule o salário 
W. Quantos trabalhadores cada pomar deve 
empregar? Quanto lucro cada proprietário de 
pomar obtém? 

c. Se o preço mundial de maçãs aumentar para 
$ 4, o que acontecerá com a renda dos trabalha- 
dores e com a dos proprietários de pomares. 


d. Agora suponha que o preço das maçãs volte a 
$ 2, mas um furacão destrói metade dos poma- 
res. Calcule como o furacão afeta a renda de 
cada trabalhador e de cada proprietário dos 
pomares restantes. O que acontece à renda da 
Ectenia como um todo? 


7. A Leadbelly Co. vende lápis em um mercado 


perfeitamente competitivo e contrata trabalhadores 

em um mercado de mão de obra perfeitamente 

competitivo. Suponha que o valor de mercado do 
salário seja de $ 150 por dia. 

a. Que regra a empresa deveria seguir para contra- 
tar a quantidade de mão de obra que maximize 
o lucro? 

b. No nível de produção que maximiza o lucro, o 
produto marginal do último trabalhador empre- 
gado é de 30 caixas de lápis por dia. Calcule o 
preço de uma caixa. 

c. Elabore o diagrama do mercado de trabalho para 
os operários de lápis (como na Figura 4 deste 
capítulo) próximo de um diagrama da oferta e 
demanda por mão de obra para a Leadbelly Co. 
(como na Figura 3). Especifique o salário de equi- 
líbrio e a quantidade de mão de obra tanto para 
o mercado quanto para a empresa. Como os dia- 
gramas se relacionam? 

d. Suponha que alguns trabalhadores mudem para 
a crescente indústria de computadores. Nos 
diagramas do item (c), mostre como essa 
mudança afeta o salário de equilíbrio e a quan- 
tidade de mão de obra para o mercado de lápis 
e para a Leadbelly. Como essa mudança afeta o 
produto marginal da mão de obra na empresa? 


- Suponha que uma geada destrua parte da safra de 


laranjas da Flórida. 

a. Explique o que acontece com o preço da laranja 
e com o produto marginal dos colhedores de 
laranja por causa da geada. É possível dizer o 
que acontece com a demanda por colhedores de 
laranja? Por quê? 

b. Suponha que o preço da laranja dobre e que o 
produto marginal caia em 30%. O que acontece 
com o salário de equilíbrio dos colhedores de 
laranja? 

c. Suponha que o preço da laranja aumente em 
30% e que o produto marginal caia em 50%. O 
que acontece com o salário de equilíbrio dos 
colhedores de laranja? 


-« Neste capítulo, supusemos que o trabalho é ofere- 


cido por trabalhadores individuais que agem com- 
petitivamente. Em alguns mercados, contudo, a 
oferta de mão de obra é determinada por sindica- 
tos de trabalhadores. 


ovos mm qrimes sim cuia 


preta repre 
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a. Explique por que a situação enfrentada por um 
sindicato pode assemelhar-se à situação enfren- 
tada por uma empresa monopolista. 

b. O objetivo da empresa monopolista é maximi- 
zar o lucro. Existe um objetivo análogo para os 
sindicatos? 

c. Agora amplie a analogia entre os monopólios e os 
sindicatos. Como, em sua opinião, o salário esta- 
belecido pelo sindicato se compara com o salário 
no mercado competitivo? Como, em sua opinião, 
o nível de emprego difere nos dois casos? 

d. Que outros objetivos os sindicatos podem ter 
que os diferenciem das empresas monopolistas? 

Durante as décadas de 1980 e 1990 e na primeira 

década do século XXI, os Estados Unidos passaram 

por um influxo significativo de capital vindo de 

outros países. Por exemplo, a Toyota, a BMW e 

outras montadoras estrangeiras de carros construí- 

ram fábricas nos Estados Unidos. 

a. Usando um diagrama do mercado de capital dos 
Estados Unidos, demonstre o efeito desse influxo 
sobre o preço de arrendamento do capital naque- 
le país e sobre a quantidade de capital em uso. 

b. Usando um diagrama do mercado de trabalho 
dos Estados Unidos, mostre o efeito desse influ- 
xo de capital sobre o salário médio pago aos 
trabalhadores norte-americanos. 


11. Nos últimos anos, alguns formuladores de políticas 


propuseram a exigência de que as empresas conce- 

dessem aos trabalhadores alguns benefícios adi- 

cionais, como o seguro-saúde. Vamos considerar os 
efeitos dessa política sobre o mercado de trabalho. 

a. Suponha que uma lei exija que as empresas deem 
a cada trabalhador $ 3 sob a forma de benefícios 
por hora trabalhada na empresa. Como essa lei 
afeta o lucro marginal que a empresa obtém de 
cada trabalhador? Como ela afeta a curva de 
demanda por mão de obra? Represente grafica- 
mente sua resposta colocando o salário, em 
unidades monetárias, no eixo vertical. 

b. Se não houver alteração na oferta de mão de 
obra, de que forma essa lei afetaria o emprego e 
os salários? 

c. Por que a curva de oferta de mão de obra se 
deslocaria em resposta a essa lei? Esse desloca- 
mento da oferta de mão de obra aumentaria ou 
diminuiria o impacto da lei sobre os salários e 
o emprego? 

d. Como vimos no Capítulo 6, os salários de al- 
guns trabalhadores, especialmente os sem qua- 
lificação e experiência, são mantidos acima do 
nível de equilíbrio por meio da legislação do 
salário mínimo. Que efeito os benefícios adicio- 
nais teriam sobre esses trabalhadores? 
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Nos Estados Unidos de hoje, um médico ganha aproximadamente $ 200 mil por ano; um policial comum, 
cerca de $ 50 mil; e um trabalhador rural comum, em torno de $ 20 mil. Esses exemplos ilustram as grandes 
diferenças de ganhos que são tão comuns em nossa economia. Essas diferenças explicam por que algumas 
pessoas moram em mansões, passeiam de limusine e passam férias na Riviera Francesa, enquanto outras 
habitam apartamentos pequenos, andam de ônibus e passam férias nos próprios quintais. 

Por que os ganhos variam tanto de pessoa para pessoa? O Capítulo 18, que desenvolveu a teoria neo- 
clássica básica do mercado de trabalho, oferece uma resposta a essa questão. Nele, vimos que os salários são 
regidos pela oferta e demanda por mão de obra. A demanda por mão de obra, por sua vez, reflete a produ- 
tividade marginal do trabalho. No equilíbrio, cada trabalhador recebe o valor de sua contribuição marginal 
à produção de bens e serviços da economia. 

Essa teoria do mercado de trabalho, embora amplamente aceita pelos economistas, é apenas o começo 
da história. Para entendermos as grandes variações de ganhos que observamos, precisamos ir além dessa 
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estrutura geral e examinar com maior precisão o que determina a oferta e a demanda dos diferentes tipos 
de mão de obra. Este é o nosso objetivo neste capítulo. 


ALGUNS DETERMINANTES DOS SALÁRIOS DE EQUILÍBRIO 


Os trabalhadores diferem uns dos outros de muitas maneiras. Os empregos também têm características 
diferentes — tanto em termos do salário que pagam quanto em termos de seus atributos não monetários. 
Nesta seção, veremos como as características dos trabalhadores e dos empregos afetam a oferta e demanda 
por mão de obra e os salários de equilíbrio. 


Diferenciais compensatórios 


Quando um trabalhador está decidindo se aceita ou não um emprego, o salário é apenas um dos muitos 
atributos que ele leva em consideração. Alguns empregos são fáceis, divertidos e seguros; outros são difíceis, 
entediante e perigosos. Quanto melhor o emprego, julgado de acordo com essas características não mone- 
tárias, mais pessoas estarão dispostas a aceitá-lo por qualquer salário dado. Em outras palavras, a oferta de 
mão de obra para empregos fáceis, divertidos e seguros é maior que a oferta para empregos difíceis, ente- 
diantes e perigosos. Como resultado, os“bons” empregos tendem a oferecer salários de equilíbrio menores 
que os empregos“ruins”. 

Por exemplo, imagine que você esteja procurando por um emprego de verão em uma cidade do litoral. 
Há dois tipos de emprego disponíveis. Você pode aceitar um emprego de salva-vidas ou de lixeiro. O 
salva-vidas passa o dia em seu posto, observando o comportamento dos banhistas e chamando-lhes a 

atenção quando necessário, a fim de evitar ocorrências desagradáveis. O lixeiro levan- 





diferencial ta-se antes de o sol nascer e dirige caminhões sujos e barulhentos pela cidade, cole- 
compensatório tando o lixo. Qual desses empregos você escolheria? A maioria das pessoas iria 
diferença nos salários preferir o emprego de salva-vidas, se os salários fossem iguais. Para induzir os indiví- 
que surge para duos a se tornar lixeiros, a cidade precisa oferecer salários mais altos a esses profissio- 
sompeiaras nais que aos salva-vidas. 

características não 


Os economistas usam a expressão diferencial compensatório para se referirem às 
monetárias de 


diferenças salariais decorrentes das características não monetárias de diferentes empre- 
diferentes empregos 


gos. Os diferenciais compensatórios existem em toda a economia. Eis alguns exemplos: 


e Os mineradores de carvão ganham mais que outros trabalhadores com nível similar de educação. O 
salário maior compensa a natureza suja e perigosa da mineração de carvão e os problemas de saúde 
que, no longo prazo, os mineradores sofrem. 

e Trabalhadores do tumo da noite das fábricas ganham mais que trabalhadores que exercem atividades 
semelhantes durante o dia. O salário maior compensa a necessidade de trabalhar à noite e dormir de y 
dia, um estilo de vida que a maioria das pessoas considera indesejável. 

s- Os professores ganham menos que os advogados e os médicos, que têm nível similar de educação. 

O baixo salário dos professores compensa a grande satisfação intelectual e pessoal que seu emprego 
oferece. (Na verdade, ensinar economia é tão divertido que chega a ser surpreendente que os profes- k 
sores da disciplina recebam qualquer pagamento!) 


Capital humano À 


Como vimos no capítulo anterior, a palavra capital normalmente se refere ao estoque de equipamentos e 
estruturas da economia. O estoque de capital inclui o trator do fazendeiro, a fábrica do industrial e o quadro- 
-negro do professor. Essencialmente, o capital é um fator de produção que foi, ele mesmo, produzido. 
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Há outro tipo de capital que, embora menos tangível que o capital físico, é igualmen- 


te importante para a produção da economia. O capital humano é o acúmulo dos inves- apita humano 


timentos feitos nas pessoas. O tipo mais importante de capital humano é a educação. dim is 
Como todas as formas de capital, a educação representa um gasto de recursos em um a a 
ponto do tempo para aumentar a produtividade no futuro. Mas, ao contrário do investi- dixação E is 
mento em outras formas de capital, o investimento em educação está vinculado a uma  ,uinamento no 
pessoa específica, e é essa ligação que o tona capital humano. emprego 


Não é de surpreender que os trabalhadores que têm mais capital humano ganhem, 
em média, mais que aqueles que têm menos. Nos Estados Unidos, por exemplo, os graduados recebem 
quase o dobro dos ganhos daqueles que apenas concluíram o curso médio. Essa grande diferença foi docu- 
mentada em diversos países do mundo. Ela tende a ser maior nos países menos GEssTO Midos: em que a 
oferta de trabalhadores com instrução é escassa. 

É fácil perceber por que a educação eleva os salários pela perspectiva da oferta e da demanda. As empre- 
sas — que demandam mão de obra — estão dispostas a pagar mais aos trabalhadores com alto grau de ins- 
trução porque eles têm um produto marginal maior. Os trabalhadores — ofertantes de mão de obra — estão 
dispostos a pagar o custo da instrução somente se houver alguma recompensa por isso. Essencialmente, a 
diferença salarial entre os trabalhadores com alto nível educacional e aqueles com nível educacional mais 
baixo pode ser considerada um diferencial compensatório pelo custo da instrução. 


DEcAsy O valor crescente da qualificação 


“Os ricos ficam cada vez mais ricos, e os pobres, cada vez mais pobres.” Como muitos ditados, 
esse nem sempre é verdadeiro, mas recentemente tem sido. Muitos estudos documentaram que 
a diferença de remuneração entre os trabalhadores altamente qualificados e os de baixa qualifi- 
cação aumentou nas últimas décadas. 

A Tabela 1 apresenta dados sobre os ganhos médios dos que têm nível superior e dos que 
concluíram o nível médio e não tiveram nenhum tipo de instrução depois disso. Esses dados 





indicam um aumento da recompensa financeira em decorrência da escolaridade. Em 1980, um 
homem com diploma universitário ganhava, em média, 44% a mais que os que tinham somente 


E Va 


i .o nível médio; em 2008, esse percentual havia aumentado para 88%. Para as mulheres, a recom- 
pensa pelo nível superior, em termos de ganhos médios, aumentou de 35% para 71%. O incen- 
: tivo para prosseguir nos estudos nunca foi tão grande. 

Por que a diferença de remuneração entre trabalhadores qualificados e não qualificados 
aumentou nos últimos anos? Ninguém sabe ao certo, mas os economistas propuseram duas 
hipóteses para explicar essa tendência. As duas sugerem que, ao longo do tempo, a demanda por 

; mão de obra qualificada aumentou em relação à demanda por mão de obra não qualificada. Esse 
deslocamento na demanda levou a uma variação correspondente nos salários, o que, por sua vez, 
levou a uma maior desigualdade. 

À primeira hipótese é de que o comércio internacional tenha alterado a demanda relativa por 

' mão de obra qualificada e não qualificada. Em anos recentes, o volume de comércio com outros 
países aumentou substancialmente. Como uma porcentagem da produção total de bens e servi- 
ços dos Estados Unidos, as importações aumentaram de 5%, em 1970, para 14%, em 2009, 
enquanto as exportações aumentaram de 6%, em 1970, para 11% em 2009. Como a mão de obra 

k desqualificada é abundante e barata em muitos outros países, os Estados Unidos tendem a 
importar bens produzidos com mão de obra não qualificada e exportar bens produzidos com mão 
de obra qualificada. Assim, quando o comércio internacional se expande, a demanda interna por 
mão de obra qualificada aumenta e a demanda interna pela não qualificada diminui. 
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TABELA 1 1980 2008 
Homens 

Ganhos médios anuais por Nível médio, sem faculdade 345310 543493 

grau de instrução Graduados na faculdade 565287 581.975 

Os graduados sempre ganharam Porcentagem a mais para graduados +44% +88% 

mais que os trabalhadores que Mulheres 

não frequentaram a universidade, 

mas a diferença salarial aumentou Nível médio, sem faculdade $27324 531.666 

ainda mais nas últimas décadas. Graduadas na faculdade 5 36.894 $ 54.207 
Porcentagem a mais para graduadas +35% +71% 


Nota: Os dados salariais foram corrigidos pela inflação e estão expressos em dólares de 2008. Os dados se aplicam a 
trabalhadores em tempo integral, com 18 anos ou mais. Os dados dos graduados excluem os trabalhadores que 
tenham pós-graduação. 





Fonte: U.S. Census Bureau e cálculos do autor. 


A segunda hipótese é de que as mudanças tecnológicas tenham alterado a demanda relativa 
por mão de obra qualificada e não qualificada. Considere, por exemplo, a introdução dos compu- 
tadores. Os computadores aumentam a demanda por mão de obra qualificada que seja capaz de 
usar as novas máquinas e reduzem a demanda por mão de obra não qualificada, cujos empregos 
são substituídos por computadores. Por exemplo, muitas empresas hoje usam mais bases de 
dados e menos arquivos de papel para manter registros de seus negócios. Essa mudança aumen- 
ta a demanda por programadores de computador e diminui a demanda por arquivistas. Assim, 
quanto mais as empresas usam computadores, mais a demanda por mão de obra qualificada 
aumenta e mais a demanda por mão de obra não qualificada diminui. 

Os economistas têm dificuldade em avaliar a validade dessas duas hipóteses. Naturalmente, 
é possível que ambas sejam verdadeiras: o aumento do comércio internacional e o avanço tecno- 
lógico podem compartilhar a responsabilidade pelo aumento da desigualdade de renda ocorrido 
nas décadas recentes. 8 


! 
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Talento, esforço e sorte 


Por que os jogadores de beisebol das ligas principais ganham mais que os jogadores das ligas inferiores? 
Certamente, o salário mais elevado não é um diferencial compensatório. Jogar nas ligas principais não é uma 
tarefa menos agradável que jogar nas ligas inferiores; na verdade, ocorre o contrário. As ligas principais não 
exigem mais tempo de estudo ou mais experiência. Em grande medida, os jogadores das ligas principais 
ganham mais simplesmente porque têm um talento natural maior. 
O talento natural é importante para os trabalhadores de todas as ocupações. Por causa da hereditariedade | 
e da criação, as pessoas diferem em seus atributos físicos e mentais. Algumas são fortes; outras, fracas. f 
Algumas são inteligentes; outras, nem tanto. Algumas são extrovertidas; outras sentem-se pouco à vontade | 
em situações sociais. Essas e muitas outras características pessoais determinam a produtividade dos traba- | 
lhadores e, portanto, ajudam a estabelecer os salários que eles ganham. | 
Outro aspecto estreitamente relacionado ao talento é o esforço. Algumas pessoas trabalham duramente; 
outras são preguiçosas. Não deveria nos surpreender descobrir que as pessoas que trabalham ardua- | 
mente são mais produtivas e ganham salários mais elevados. Em certa medida, as empresas recompensam ' 
os trabalhadores diretamente, remunerando as pessoas com base no que produzem. Os vendedores, por | 
exemplo, frequentemente, recebem uma porcentagem das vendas que realizam. Em outros casos, o trabalho 
árduo é recompensado de forma menos direta, por meio de um salário anual maior ou de uma bonificação. 
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A sorte também influencia na determinação dos salários. Se uma pessoa frequentou uma escola técnica 
para aprender a consertar televisores a válvula e depois descobriu que essa qualificação se tornou obsoleta 
por causa da invenção do transistor, ela acabaria ganhando um salário baixo se comparada com outras pes- 
soas com o mesmo tempo de treinamento. O baixo salário desse trabalhador se deve à sorte — um fenôme- 
no que os economistas reconhecem, mas sobre o qual pouco esclarecem. 

Até que ponto o talento, o esforço e a sorte são importantes na determinação dos salários? Não se sabe 
ao certo por que esses fatores são difíceis de medir, mas as evidências indiretas sugerem que eles são muito 
importantes. Quando os economistas do trabalho estudam os salários, relacionam o salário do trabalhador 
com as variáveis que podem ser medidas — anos de instrução, tempo de experiência, idade e características 
do emprego. Todas essas variáveis afetam o salário dos trabalhadores da maneira prevista pela teoria, mas 
respondem por menos da metade da variação nos salários em nossa economia. Como grande parte da 
variação nos salários não é explicada, as variáveis omitidas, incluindo talento, esforço e sorte, devem desem- 
penhar uma função importante. 


“DEcaso Os benefícios da beleza 


As pessoas diferem de muitas maneiras. Uma diferença diz respeito a quão atraentes elas são. A 
atriz Keira Knightley, por exemplo, é uma mulher bonita. Em parte por esse motivo, seus filmes 
atraem grandes plateias. Não é de surpreender que grandes plateias signifiguem uma grande 
renda para ela. 

Até que ponto os benefícios econômicos da beleza prevalecem? Os economistas do trabalho 
Daniel Hamermesh e Jeff Biddle tentaram responder a essa pergunta em um estudo publicado 
na edição de dezembro de 1994 da American Economic Review. Hamermesh e Biddle examinaram 
dados de levantamentos realizados nos Estados Unidos e no Canadá. Aos pesquisadores que 
conduziram o levantamento, era solicitado que classificassem cada entrevistado de acordo com 
sua aparência física. Hamermesh e Biddle então examinaram em que medida os salários dos 
entrevistados dependiam dos determinantes padrão — instrução, experiência etc. - e em que 
medida dependiam da aparência física. 

Hamermesh e Biddle descobriram que a beleza paga bem. As pessoas consideradas mais 
-atraentes que a média ganham 5% mais que as de aparência média, e aquelas de aparência média 
ganham entre 5% e 10% a mais que as consideradas menos atraentes que a média. Foram encon- 
trados resultados semelhantes tanto para os homens quanto para as mulheres. 

O que explica essa diferença salarial? Há muitas maneiras de interpretar o“prêmio à beleza”. 

Uma interpretação é de que a boa aparência seja, por si só, um tipo de talento inato que 
determina a produtividade e o salário. Algumas pessoas nascem com os atributos físicos de uma 
estrela de cinema; outras, não. A boa aparência é útil em qualquer emprego em que os traba- 
lhadores se apresentem publicamente — como atores, vendedores e garçons. Nesse caso, um 
trabalhador atraente é mais valioso para a empresa que outro que não o seja. A disposição da 
empresa para pagar mais aos trabalhadores atraentes reflete as preferências de sua clientela. 

Uma segunda interpretação é de que a beleza relatada seja uma medida indireta de outros 
tipos de talento. O quão atraente uma pessoa é depende de outras coisas além da hereditarie- 
dade. Depende também da maneira de se vestir, do corte de cabelo, do comportamento pessoal 
e de outros atributos que as pessoas podem controlar. Talvez uma pessoa que projete com suces- 
so uma imagem atraente em uma entrevista feita para uma pesquisa tenha maior probabilidade 
de ser alguém inteligente que também é bem-sucedido em outras tarefas. 

Uma terceira interpretação é de que o prêmio à beleza seja um tipo de discriminação, um 
tópico que vamos abordar mais adiante. EE 
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Uma visão alternativa da educação: sinalização 


Anteriormente, abordamos a visão da educação sob o enfoque do capital humano, segundo o qual a instrução 
aumenta o salário dos trabalhadores porque os toma mais produtivos. Embora essa visão seja amplamente acei- 
ta, alguns economistas propuseram uma teoria alternativa que enfatiza o fato de que as empresas usam a reali- 
zação acadêmica como uma maneira de diferenciar os trabalhadores talentosos dos não talentosos. De acordo 
com essa visão alternativa, quando as pessoas obtêm seu diploma universitário, por exemplo, não se tornam mais 
produtivas, mas sinalizam seu maior talento aos empregadores em perspectiva. Como a obtenção de um diploma 
é mais fácil para as pessoas talentosas do que para as não talentosas, mais pessoas talentosas obtêm graduação 
universitária. Como resultado, é racional para as empresas interpretar o título universitário como sinal de talento. 

A teoria educacional da sinalização é semelhante à teoria publicitária da sinalização que abordamos no 
Capítulo 16. Segundo a teoria publicitária da sinalização, o anúncio em si não contém nenhuma informação, mas 
a empresa sinaliza a qualidade de seu produto aos consumidores por meio de sua disposição para gastar dinhei- 
to com publicidade. Segundo a teoria educacional da sinalização, a instrução não traz nenhum benefício real em 
termos de produtividade, mas o trabalhador sinaliza sua produtividade inata aos empregadores por meio de sua 
disposição de passar vários anos estudando. Nos dois casos, uma ação está sendo realizada não por seu benefi- 
cio intrínseco, mas porque a disposição para executá-la transmite informações particulares aos observadores. 

Assim, temos agora duas visões da educação: a teoria do capital humano e a da sinalização. As duas podem 
explicar por que os trabalhadores mais instruídos tendem a ganhar mais que os de menor instrução. De acor- 
do com a teoria do capital humano, a instrução torna os trabalhadores mais produtivos; de acordo com a 
teoria da sinalização, a instrução está correlacionada com o talento natural. Mas as duas visões levam a previ- 
sões radicalmente diferentes sobre os efeitos das políticas que pretendem aumentar a instrução. De acordo 
com a teoria do capital humano, aumentar o nível de instrução de todos os trabalhadores aumentaria a pro- 
dutividade de todos eles e, com isso, seus salários. Segundo a teoria da sinalização, a instrução não aumenta a 
produtividade, de modo que aumentar o nível de instrução de todos os trabalhadores não afetaria os salários. 

O mais provável é que a verdade esteja em algum ponto entre esses dois extremos. Os benefícios da 
educação são, provavelmente, uma combinação dos efeitos do capital humano, que aumentam a produtivi- 
dade, e dos efeitos da sinalização, que revelam a produtividade. A questão, que está em aberto, é o peso 
relativo desses dois efeitos. 





areias mencione srmrisamenm 


O fenômeno dos superastros 


Embora a maioria dos atores ganhe pouco e precise, muitas vezes, trabalhar como garçom para se susten- 
tar, Johnny Depp ganha milhões de dólares por filme que faz. Similarmente, enquanto a maioria das 
pessoas que joga tênis o faz de graça, como hobby, Serena Williams ganha milhões no circuito profissional. 
Johnny Depp e Serena Williams são superastros em seus campos, e seu grande apelo ao público se refle- 
te em rendas astronômicas. 

Por que Depp e Williams ganham tanto? Não é de surpreender que haja diferenças de remuneração 
dentro de cada ocupação. Bons carpinteiros ganham mais do que carpinteiros medíocres, e bons encanado- 
res ganham mais que encanadores medíocres. O talento e o esforço das pessoas variam, e essas diferenças 
levam a diferenças de renda. Já os melhores carpinteiros e encanadores não ganham os milhões de dólares 
pagos aos melhores atores e atletas. O que explica essa diferença? 

Para entender as enormes rendas de Depp e Williams, é preciso examinar as características especiais 
dos mercados em que eles vendem seus serviços. Os superastros surgem em mercados que apresentam 
duas características: 


e Todos os clientes do mercado querem desfrutar do bem ofertado pelo melhor produtor. 
* O bem é produzido com uma tecnologia que possibilita ao melhor produtor ofertá-lo a todos os 
clientes a um baixo custo. 
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RS DOIDO ERR Notícias 


O CAPITAL HUMANO DOS TERRORISTAS 


Trabalhadores com mais instrução se saem melhor em todo tipo de 
tarefa, mesmo aquelas cujo objetivo é a destruição. 


Mesmo para homens-bomba, 
educação e sucesso estão 
interligados 

Por Austan Goolsbee 


O quinto aniversário do 11 de Setembro foi 
celebrado com apreensão em relação âque- 
les que desejam matar norte-americanos. 
Especialmente preocupante é o aumento 
aparente de terroristas cujas origens pare- 
cem distantes do fanatismo. 

Esses terroristas não são pessoas 
pobres desesperadas e sem instrução do 
Oriente Médio. Surpreendentemente, gran- 
de parte tem diploma de ensino superior e 
até mesmo pós-graduação. Parecem ser, 
cada vez mais, da Inglaterra, como Richard 
C. Reid e a maioria dos suspeitos dos bom- 
bardeios do metrô de Londres e dos 
explosivos líquidos. 

Isso faz que o público em geral se per- 
gunte: por que algumas pessoas instruídas 
de países do Ocidente estão propensas ao 
fanatismo? 

Antes de tentarem responder a essa 
pergunta, alguns economistas argumentam 
que é preciso pensar sobre o que torna um 
terrorista bem-sucedido e advertem contra 
as generalizações feitas com base naqueles 
que são presos. Trata-se de um problema a 
que os economistas geralmente se referem 
como escolha de tendências” 

Em seu novo estudo, Attack assignments 
in terror organizations and the productivity of 
suicide bombers [Indicação de ataques nas 
organizações terroristas e a produtividade dos 


Fonte: New York Times, 14 set. 2006. 


homens-bombal, os economistas Efraim 
Benmelech, da Harvard University, e Claude 
Berrebi, da Rand Corporation, tentam ana- 
lisar a produtividade dos terroristas da 
mesma forma que poderiam analisar a 
indústria automobilística. Contudo, defi- 
nem o “sucesso” de terroristas pela habili- 
dade de matar. 

Eles coletaram dados sobre os homens- 
“bomba palestinos, de 2000 a 2005, e desco- 
briram que para os terroristas, assim como 
para qualquer trabalhador comum, experiên- 
cia e instrução aumentam a produtividade. 
É menos provável que os homens-bomba 
mais velhos, com quase ou pouco mais de 
de 30 anos, e com mais instrução sejam 
apanhados durante a missão e não consi- 
gam matar grande número de pessoas, em 
objetivos maiores e mais difíceis, que os 
mais jovens e com menos instrução. 

Os autores comparam os homens-bom- 
ba com terroristas mais comuns. Enquanto 
os terroristas típicos tinham menos de 21 
anos e quase 18% tinham, pelo menos, algu- 
ma instrução de nível superior, a idade 
média dos mais bem-sucedidos era de qua- 
se 26 anos e 60% tinha diploma universitário. 

Experiência e instrução também afetam 
as chances de eles serem pegos. Cada ano 
a mais reduz as chances em 12%. Ter mais 
que o ensino médio diminui essa chance 
pela metade. 

Há muitos exemplos em que terroristas 
jovens ou sem instrução cometeram erros 
tolos que fizeram que a operação falhasse. O 
professor Benmelech relata o caso de um 








adolescente de Nablus, no norte da 
Cisjordânia, preso por soldados israelenses 
porque vestia UM casaco grosso em um dia 
em que a temperatura era de 35 SC. Richard 
€. Reid, o homem com explosivos no sapato, 
que foi dominado por passageiros e tripulan- 
tes durante o voo de Paris para Miami em 
2001, tinha apenas ensino médio. Um terro- 
rista mais velho e com mais instrução teria 
tentado acender um pavio no sapato à vista 
de todos? Um terrorista com mais instrução 
teria sido mais discreto? Nunca saberemos. 

À pesquisa, entretanto, dá uma pista: a 
média de idade dos terroristas do 11 de 
Setembro (dos que se tem data de nas- 
cimento) era de 26 anos, e o suposto 
líder, Mohammed Atta, tinha 33 anos e 
nível superior. 

Como o professor Benmelech afirmou 
em uma entrevista: “É claro que algumas 
missões terroristas exigem certo nível de 
habilidades. Parece menos provável que os 
terroristas mais velhos e com mais instrução 
não consigam realizá-las. Então, não é 
nenhuma surpresa que os organizadores os 
coloquem nessas missões mais difíceis” 

Entre os suicidas palestinos, os mais 
velhos e com mais instrução são designa- 
dos para alvos em cidades maiores, onde 
potencialmente conseguem matar maior 
número de pessoas. Isso significa que os 
terroristas escolhidos para atacar os 
Estados Unidos são provavelmente dife- 
rentes do terrorista típico. Eles foram sele- 
cionados entre aqueles com mais 
habilidade para burlar a segurança. 
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Se Johnny Depp é o melhor ator que há, então todos irão querer assistir a seu próximo filme; assistir 
ao dobro de filmes com um ator que tenha a metade do talento não é um bom substituto. Além disso, é 
possível para todos assistir a uma atuação de Depp. Como é fácil fazer muitas cópias de um filme, Johnny 
Depp pode facilmente oferecer seu serviço a milhões de pessoas ao mesmo tempo. De maneira similar, 
como os jogos de tênis são transmitidos pela TV, milhões de fãs podem desfrutar do extraordinário talen- 
to de Serena Williams. 

Podemos agora entender por que não há superastros entre os carpinteiros e os encanadores. Com as 
demais condições permanecendo iguais, todos preferem empregar o melhor carpinteiro, porém o carpintei- 
ro, ao contrário do ator de cinema, só pode oferecer seu serviço a um número limitado de clientes. Embora 
o melhor carpinteiro possa obter um salário mais elevado que a média, o carpinteiro médio ainda assim 
conseguirá ganhar bem. 


Salários acima do equilíbrio: legislação do salário mínimo, sindicatos e salários de eficiência 


A maioria das análises de diferenças salariais entre trabalhadores se baseia no modelo de equilíbrio do 
mercado de trabalho, ou seja, assume-se que os salários se ajustam para equilibrar a oferta e a demanda por 
mão de obra. Mas essa suposição nem sempre se aplica. Para alguns trabalhadores, os salários são mantidos 
acima do nível que equilibra oferta e demanda. Vamos estudar três motivos para isso. 

Um motivo para a existência de salários acima do equilíbrio é a legislação do salário mínimo, como vimos 
no Capítulo 6. A maioria dos trabalhadores da economia não é afetada por essa legislação porque seus 
salários de equilíbrio estão bem acima do mínimo legal. Mas, para alguns trabalhadores, especialmente os 
menos qualificados e experientes, a legislação do salário mínimo traz os salários para um nível superior ao 
que eles ganhariam em um mercado de trabalho sem regulamentação. 

Uma segunda razão pela qual os salários podem se elevar acima de seu nível de 


sindicato equilíbrio é o poder de mercado dos sindicatos. Um sindicato é uma associação de tra- 

uma associação de balhadores que negocia salários e condições de trabalho com os empregadores. Os 

trabalhadores que sindicatos muitas vezes conseguem fazer que os salários fiquem acima do nível que 

ia salári : A e ss as E , 

a prevaleceria na ausência do sindicato talvez porque eles possam intimidar, retirando os 

condições de trabalho ; as ; E 
trabalhadores de uma empresa por meio da convocação de uma greve. Há pesquisas 

com os empregadores E qa E x : 
que sugerem que os trabalhadores sindicalizados ganham cerca de 10% a 20% a mais 
do que aqueles que exercem a mesma atividade e não são sindicalizados. 

greve Uma terceira razão para a existência de salários acima do equilíbrio é sugerida pela 


a paralisação 
organizada do trabalho 
de uma empresa por 
parte de um sindicato 


salários de eficiência 
salários acima do nível 
de equilibrio pagos 
pelas empresas 
objetivando aumentar 
a produtividade dos 
trabalhadores 


teoria dos salários de eficiência. Segundo essa teoria, as empresas podem considerar 
lucrativo pagar salários elevados porque isso aumenta a produtividade de seus traba- 
lhadores. Mais especificamente, salários elevados podem reduzir a rotatividade da 
mão de obra, aumentar o empenho do empregado e aprimorar a qualidade dos traba- 
lhadores que procuram emprego na empresa. Se essa teoria estiver correta, então 
algumas empresas podem optar por pagar aos seus empregados mais que eles ganha- 
riam normalmente. 

Salários acima do equilíbrio, sejam eles causados pela legislação do salário mínimo, 
sindicatos ou salários de eficiência, têm efeitos semelhantes sobre o mercado de traba- 
lho. Mais propriamente, fazer que um salário fique acima do nível de equilíbrio aumen- 
ta a quantidade ofertada de mão de obra e reduz a quantidade demandada desta. O 
resultado é um excesso de mão de obra ou desemprego. O estudo do desemprego e das 
políticas públicas que tem por objetivo lidar com ele costuma ser considerado um tópico 


da macroeconomia, de modo que está fora do alcance deste capítulo. Mas seria um erro ignorar inteiramen- 
te essas questões quando se analisam os ganhos. Embora a maior parte das diferenças salariais possa ser 
compreendida mantendo a suposição de equilíbrio no mercado de trabalho, os salários superiores ao equi- 
líbrio explicam essa diferença em alguns casos. 
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TESTE RÁPIDO Defina diferencial compensatório e dê um exemplo. e Apresente dois motivos pelos quais os tra- 
balhadores mais instruídos ganham mais que aqueles com menos instrução. 


A ECONOMIA DA DISCRIMINAÇÃO 


Outra fonte de diferenças nos salários é a discriminação. A discriminação ocorre quan- 


do o mercado oferece oportunidades diferentes a indivíduos semelhantes que diferem dlsaliminação 


asi l ea ; na a oferta de 
apenas por raça, grupo étnico, sexo, idade ou outras características pessoais. A discrimi- giidad 
E : E : oportunidades 
nação reflete o preconceito de algumas pessoas em relação a determinados grupos dilefentés aindividios 
sociais. A discriminação é um assunto com uma forte carga emocional que frequente- 
semelhantes que 


mente gera debates exaltados, mas os economistas tentam estudar o tema objetivamen- 


diferem entre si apenas 
te com a finalidade de separar o mito da realidade. 


por raça, grupo étnico, 
sexo, idade ou outras 
Medindo a discriminação no mercado de trabalho RED 
Em que medida a discriminação nos mercados de trabalho afeta os ganhos de diferentes grupos de traba- 
lhadores? Essa questão é importante, mas responder a ela não é fácil. 

Não resta dúvida que diferentes grupos de trabalhadores recebem salários substancialmente diferen- 
tes, como demonstra a Tabela 2. Nos Estados Unidos, o homem negro mediano recebe 21% a menos que 
o homem branco mediano, e a mulher negra mediana recebe 13% a menos que a mulher branca media- 
na. As diferenças por sexo são ainda maiores. A mulher branca mediana recebe 24% a menos que o 
homem branco mediano, e a mulher negra mediana recebe 15% a menos que o homem negro mediano. 
Se tomados em seus valores absolutos, esses diferenciais parecem evidenciar que os empregadores dis- 
criminam negros e mulheres. 

Há, no entanto, um problema em potencial com essa inferência. Mesmo em um mercado de trabalho 
livre de discriminação, pessoas diferentes recebem salários diferentes. As pessoas diferem no montante de 
capital humano que possuem e no tipo de trabalho que podem e desejam fazer. As diferenças de salários 
que observamos na economia podem, em certa medida, ser atribuídas aos determinantes dos salários de 
equilíbrio que abordamos na seção anterior. A simples observação das diferenças salariais entre grupos 
amplos — brancos e negros, homens e mulheres — não prova que os empregadores os discriminem. 

Considere, por exemplo, o papel do capital humano. Entre os trabalhadores homens, os brancos têm 
aproximadamente 75% mais chances de obter diploma universitário que os negros. Assim, pelo menos parte 
da diferença entre os salários dos brancos e os dos negros pode ser atribuída a diferenças no nível de ins- 


Porcentagem em que os TABELA 2 
Brancos Negros ganhossão menores para 


os trabalhadores negros Ganhos anuais medianos 


Homens $47370 937253 21% por raça e sexo 
Mulheres 36.198 31.509 13% 


Porcentagem em que os ganhos são 
quo 24% 15% 

menores para as trabalhadoras 

Nota: Os dados de ganhos são referentes a 2008 e aplicam-se a trabalhadores, em periodo integral, com 14 anos ou mais. 

Fonte: U.S. Census Bureau. 
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trução. Entre os trabalhadores brancos, homens e mulheres têm agora quase a mesma chance de obter nível 
universitário, porém os homens têm probabilidade aproximadamente 11% maior de cursar uma especiali- 
zação ou uma pós-graduação, indicando que parte do diferencial salarial entre homens e mulheres pode 
também ser atribuída à instrução. 

Além disso, o capital humano pode ser mais importante na explicação dos diferenciais salariais do que 
sugerem as medidas de tempo de instrução. Historicamente, as escolas públicas das áreas predominante- 
mente negras são de baixa qualidade — em termos de despesas, número de alunos por sala de aula, e assim 
por diante —- em comparação com as escolas públicas de áreas predominantemente brancas. De maneira 
similar, há muitos anos as escolas afastavam as meninas dos cursos de ciências e matemática, muito embo- 
ra essas disciplinas tenham maior valor no mercado do que algumas das alternativas de estudo. Se pudés- 
semos medir a qualidade e a quantidade de instrução, as diferenças de capital humano entre esses grupos 
seriam ainda maiores. 

O capital humano adquirido sob a forma de experiência de trabalho também pode ajudar a explicar as 
diferenças salariais. Em particular, as mulheres tendem, em média, a ter menos experiência de trabalho em 
comparação com os homens. Uma razão para isso é que a participação feminina na força de trabalho 
vem aumentando nas últimas décadas. Por causa dessa mudança histórica, a trabalhadora média é, hoje, 
mais jovem que o trabalhador médio. Além disso, existe uma grande possibilidade de as mulheres interrom- 
perem sua carreira para criar os filhos. Por esses dois motivos, a trabalhadora média tem menos experiência 
que o trabalhador médio. 

Já outra fonte de diferenças salariais está nos diferenciais compensatórios. Homens e mulheres não 
escolhem os mesmos tipos de trabalho, e esse fato pode ajudar a explicar algumas das diferenças nos ganhos 
entre eles. Por exemplo, as mulheres mais provavelmente serão secretárias e os homens mais provavelmen- 
te serão motoristas de caminhão. Os salários relativos das secretárias e dos motoristas de caminhão depen- 
dem, em parte, das condições de trabalho de cada ocupação. Como é difícil medir esses aspectos não 
monetários, é também difícil avaliar a importância prática dos diferenciais compensatórios para explicar as 
diferenças salariais observadas. 

No fim, o estudo das diferenças salariais entre grupos não estabelece nenhuma conclusão clara sobre a 
existência de discriminação nos mercados de trabalho norte-americanos. A maioria dos economistas acre- 
dita que parte dos diferenciais salariais observados pode ser atribuída à discriminação, mas não há consen- 
so a respeito de quanto. A única conclusão sobre a qual há consenso entre os economistas é negativa: como 
as diferenças entre os salários médios dos grupos refletem, em parte, diferenças no capital humano e nas 
características dos empregos, elas, por si mesmas, não nos dizem nada a respeito de quanta discriminação 
há no mercado de trabalho. 

Naturalmente, diferenças no capital humano entre grupos de trabalhadores podem, elas mesmas, refletir 
discriminação. Os currículos menos rigorosos tradicionalmente oferecidos às estudantes, por exemplo, podem 
ser considerados uma prática discriminatória. De forma similar, as escolas de qualidade inferior historica- 
mente disponíveis para os estudantes negros também podem ser atribuídas ao preconceito das câmaras 
municipais e dos conselhos de ensino. Mas esse tipo de discriminação ocorre muito antes de o trabalhador 
ingressar no mercado de trabalho. Nesse caso, a doença é política, ainda que o sintoma seja econômico. 


* Emily tem mais empregabilidade que Lakisha? 





Embora seja difícil medir a extensão da discriminação no mercado de trabalho, uma“experiência 
de campo” criativa apresenta fortes indícios da existência dessa discriminação. Os economistas 
Marianne Bertrand e Sendhil Mullainathan responderam a mais de 1.300 anúncios de emprego, 
publicados nos jornais de Boston e Chicago, enviando mais de 5 mil currículos fictícios. Metade 
dos currículos apresentava nomes comuns na comunidade afro-americana, como Lakisha 
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Washington ou Jamal Jones. A outra metade apresentava nomes mais comuns entre a população 
branca, como Emily Walsh e Greg Baker. No restante da informação, os currículos eram seme- 
lhantes. Os resultados desse experimento foram publicados no jornal The American Economic 
Review, em setembro de 2004. 

Os pesquisadores encontraram grandes diferenças no modo como os empregadores respon- 
deram aos dois grupos de currículos. Os candidatos com nomes comuns entre a população bran- 
ca receberam 50% mais telefonemas de interessados que os de origem afro-americana. O estudo 
também mostra que essa discriminação ocorreu entre todos os tipos de empregadores, inclusive 
aqueles que afirmam oferecer “oportunidades iguais” nos anúncios. Os pesquisadores concluíram 
que “a discriminação racial ainda é uma característica proeminente no mercado de trabalho”. E 


Discriminação por parte dos empregadores 


Vamos agora nos voltar da mensuração para as forças econômicas que estão por trás da discriminação nos 
mercados de trabalho. Se um grupo na sociedade recebe um salário menor que outro mesmo após ter con- 
trolado os efeitos do capital humano e das características do emprego, de quem é a culpa pela diferença? 

A resposta não é óbvia. Pode parecer natural culpar os empregadores pelas diferenças salariais discrimi- 
natórias. Afinal, são eles que tomam as decisões de contratação que determinam a demanda por mão de 
obra e os salários. Se alguns grupos de trabalhadores recebem salários menores do que deveriam, parece 
que os responsáveis são os empregadores. Mas muitos economistas são céticos em relação a essa resposta 
fácil. Eles acreditam que as economias competitivas e de mercado oferecem um antídoto natural para a 
discriminação por parte dos empregadores. Esse antídoto é chamado motivação pelo lucro. 

Imagine uma economia em que os trabalhadores sejam diferenciados pela cor dos cabelos. Loiros e 
morenos têm as mesmas qualificações, experiência e ética de trabalho. Mas, por causa da discriminação, 
os empregadores preferem não contratar trabalhadores com cabelos loiros. Assim, a demanda por loiros 
é menor que seria na ausência de discriminação. Como resultado, os loiros recebem um salário menor 
que os morenos. 

Por quanto tempo perduraria esse diferencial salarial? Nessa economia, há uma maneira fácil para uma 
empresa superar suas concorrentes: ela pode contratar trabalhadores loiros. Contratando loiros, a empresa 
pagará salários menores e terá custos mais baixos que as empresas que contratam morenos. Ao longo do 
tempo, cada vez mais empresas “loiras” entrarão no mercado para aproveitar essa vantagem de custo. As 
empresas “morenas” existentes estarão sujeitas a custos mais elevados e, portanto, começarão a perder 
dinheiro quando se depararem com as novas concorrentes. Essas perdas induzirão as empresas morenas a 
sair do negócio. Por fim, a entrada das empresas loiras e a saída das empresas morenas farão que a deman- 
da por trabalhadores loiros aumente e a demanda por trabalhadores morenos diminua. Esse processo con- 
tinua até que o diferencial salarial desapareça. 

Dito de maneira mais simples, os proprietários das empresas que só se preocupam em ganhar dinheiro 
estão em vantagem quando concorrem contra aqueles que também se preocupam com a discriminação. 
Como resultado, as empresas que não discriminam tendem a substituir aquelas que o fazem. Desta forma, 
os mercados competitivos têm um remédio natural para a discriminação por parte dos empregadores. 


" Bondes segregados e a motivação do lucro 





No início do século XX, os bondes de muitas cidades do sul dos Estados Unidos eram segregados 
pela raça. Os passageiros brancos sentavam-se na frente, e os negros, atrás. O que, em sua opi- 
nião, teria causado e mantido essa prática discriminatória? E como ela era vista pelas empresas 
que operavam os bondes? 
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Em um artigo publicado no Journal of Economic History em 1986, a historiadora econômica 
Jennifer Roback analisou essas questões. Roback concluiu que a segregação racial nos bondes era 
resultado de leis que exigiam tal segregação. Antes de essas leis serem aprovadas, a discriminação 
racial nos assentos era rara. Era muito mais comum segregar fumantes e não fumantes. 

Além disso, as empresas que operavam os bondes frequentemente se opunham às leis que 
exigiam a segregação racial. Fornecer assentos separados para as diferentes raças aumentava os 
custos das empresas e diminuía seus lucros. O gerente de uma empresa reclamou ao conselho 
local que, com as leis segregacionistas, “a empresa tem de transportar bastante espaço vazio de 
um lado para outro”. 

Eis como Roback descreve a situação em uma cidade do sul: 


A companhia ferroviária não deu início à política segregacionista e não estava nada ansiosa 
em aceitá-la. Foi necessária a legislação estadual, a agitação do público e uma ameaça de 
prisão do presidente da ferrovia para induzir a empresa a separar as raças em seus vagões. [...] 
Não há indicação de que a administração estivesse motivada por crença nos direitos civis ou 
na igualdade de raças. As evidências indicam que sua principal motivação era econômica; a 
separação era dispendiosa. [...] Os diretores da ferrovia poderiam ou não gostar dos negros, 
mas não estavam dispostos a abrir mão dos lucros para atender ao preconceito. 


A história dos bondes no sul ilustra uma lição geral: os proprietários das empresas estão 
mais interessados em lucrar que em discriminar um grupo particular. Quando as empresas 
adotam práticas discriminatórias, a fonte última de discriminação frequentemente não está nas 
empresas, mas em outro lugar. Nesse caso particular, as companhias ferroviárias segregavam 
brancos e negros porque as leis discriminatórias, às quais as companhias se opunham, exigiam 
que elas o fizessem. E 


Discriminação por parte de clientes e governos 


A motivação do lucro é uma força considerável que age para eliminar diferenciais salariais discriminatórios, 
mas existem limites para sua capacidade corretiva. Dois limites importantes são: preferências dos clientes e 
políticas governamentais. 

Para ver como as preferências dos clientes pela discriminação podem afetar os salários, considere nova- 
mente nossa economia imaginária de loiros e morenos. Suponha que os proprietários de restaurantes dis- 
criminem os loiros ao contratarem garçons. Como resultado, os garçons loiros receberão salários menores 
que os morenos. Nesse caso, um restaurante pode abrir com garçons loiros e cobrar preços mais baixos. 
Se os clientes só se preocuparem com a qualidade e o preço das refeições, as empresas discriminadoras serão 
expulsas do negócio e o diferencial salarial desaparecerá. 

É possível ainda que os clientes prefiram ser servidos por garçons morenos. Se essa preferência discrimi- 
natória for forte, a entrada de restaurantes que contratam loiros não conseguirá eliminar o diferencial sala- 
rial entre morenos e loiros. Ou seja, se os clientes tiverem preferências discriminatórias, um mercado 
competitivo é consistente com um diferencial salarial discriminatório. Uma economia com tal discriminação 
conteria dois tipos de restaurante: os restaurantes que contratam loiros têm custos menores e cobram preços 
mais baixos, e os restaurantes que contratam morenos têm custos maiores e cobram preços mais elevados. 
Os clientes que não se preocupassem com a cor dos cabelos dos garçons seriam atraídos pelos preços mais 
baixos dos restaurantes que contratam loiros. Os clientes intolerantes iriam aos restaurantes que contratam 
morenos e pagariam por sua preferência discriminatória por meio de preços mais altos. 

Outra forma pela qual a discriminação pode persistir nos mercados competitivos é uma imposição de prá- 
ticas discriminatórias pelo governo. Se, por exemplo, o governo aprovar uma lei que declare que os loiros 
podem lavar pratos nos restaurantes, mas não podem trabalhar como garçons, então o diferencial salarial 
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persistirá em um mercado competitivo. A segregação nos bondes, descrita no estudo de caso que acabamos de 
ver, é um exemplo de discriminação imposta pelo governo. Mais recentemente, antes de a África do Sul aban- 
donar seu sistema de apartheid, os negros eram proibidos de trabalhar em algumas ocupações. Os governos 
discriminatórios aprovam esse tipo de lei para suprimir a força normalmente equalizadora dos mercados livres 
e competitivos. 

Em suma: os mercados competitivos têm um remédio natural para a discriminação por parte dos empregadores. 
A entrada no mercado de empresas que só se preocupam com o lucro tende a eliminar os diferenciais salariais dis- 
criminatórios. Esses diferenciais salariais persistem nos mercados competitivos somente quando os clientes estão 
dispostos a pagar mais para manter a prática discriminatória ou quando o governo a impõe. 


densa ção 


pecas Discriminação nos esportes 


Como vimos, frequentemente é difícil medir a discriminação. Para determinar se um grupo de 
trabalhadores é discriminado, o pesquisador precisa corrigir as diferenças de produtividade entre 
esse grupo e os demais trabalhadores da economia. Mas, na maioria das empresas, é difícil medir 
a contribuição de um trabalhador para a produção de bens e serviços. 

Um tipo de empresa em que essas correções são mais fáceis é um time esportivo. Os times 
profissionais têm muitas medidas objetivas de produtividade. No basquete, por exemplo, pode- 
mos medir a média de cestas de um jogador, o número de rebotes, e assim por diante. 

Estudos com times esportivos sugerem que a discriminação racial é, de fato, comum e que 
grande parte da culpa cabe aos clientes. Um estudo publicado em 1988 no Journal of Labor 
Economics examinou os salários de jogadores de basquete e concluiu que os jogadores negros 
ganhavam 20% menos do que os jogadores brancos de talento comparável. O estudo também 
concluiu que a presença do público era maior nos jogos de times com uma maior proporção de 
jogadores brancos. Uma interpretação desses fatos é de que, pelo menos na época do estudo, a 
discriminação por parte do público tornava os jogadores negros menos lucrativos que os brancos 
para os donos das equipes. Na presença de tal discriminação por parte dos clientes, pode per- 
sistir um diferencial salarial discriminatório, ainda que os proprietários estejam interessados 
somente no lucro. 

Já houve uma situação semelhante entre os jogadores de beisebol. Um estudo que usou 
dados do final da década de 1960 demonstrou que os jogadores negros ganhavam menos, em 
comparação com os jogadores brancos. Além disso, menos torcedores assistiam aos jogos em 
que os lançadores eram negros do que aos jogos em que os lançadores eram brancos, muito 
embora os jogadores negros tivessem recordes melhores que os brancos. Estudos mais recentes 
a respeito dos salários no beisebol, contudo, não identificaram evidências de diferenciais sala- 
riais discriminatórios. 

Outro estudo, publicado em 1990 no Quarterly Journal of Economics, examinou os preços de 
mercado das figurinhas de beisebol antigas. O estudo encontrou indícios semelhantes de discri- 
minação. As figurinhas de rebatedores negros eram vendidas por 10% menos do que as de reba- 
tedores brancos comparáveis em talento, e as figurinhas de lançadores negros eram vendidas por 
13% menos que as de lançadores brancos comparáveis em talento. Esses resultados sugerem 
haver discriminação entre os torcedores de beisebol. 


TESTE RÁPIDO Por que é difícil determinar se um grupo de trabalhadores está sendo discriminado? + Explique 
como as empresas maximizadoras de lucro tendem a eliminar os diferenciais salariais discriminatórios. s Como um 
diferencial salarial discriminatório pode persistir? 
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PARTE VI 


DIFERENÇAS ENTRE OS SEXOS 


A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


a eo Sa GE Notícias 


Pesquisas econômicas recentes mostram por que homens e mulheres 


escolhem carreiras diferentes. 


A diferença entre homens e 
mulheres reavaliada: uma 
questão de competição 

Por Hal R. Varian 


À diferença entre sexos é objeto de discus- 
são sem fim para pais, professores e cientis- 
tas sociais. [..] Um caso digno de nota é um 
estudo do National Bureau of Economic 
Research, realizado por Muriel Niederle, da 
Stanford University, Lise Vesterlund, da 
Pittsburgh University, intitulado: Do womem 
shy away from competition? Do men compete 
too much? [As mulheres evitam competição? 
Os homens competem demais. 

Notas-se amplamente que as mulheres 
não têm grande representação em altos 
cargos nas empresas ou nas áreas de mate- 
mática, ciências ou engenharia. Como as 


CONCLUSÃO 


autoras observam, as "explicações econômi- 
cas padrão para essas diferenças ocupacio- 
nais incluem preferências, capacidade e 
discriminação” 

À essa lista, as autoras acrescentam 
outro fator: atitudes em relação a ambientes 
competitivos. Se homens preferem ambien- 
tes mais competitivos que as mulheres, 
então eles estarão em número maior nas 
áreas onde a competição for intensa, 

Naturalmente, as discussões de qualquer 
natureza das diferenças entre os sexos podem 
apenas fazer afirmações sobre a média; é cla- 
ro que existem mulheres que vencem em 
ambientes competitivos, assim como podem 
não existir homens em tais ambientes. Além 
disso, as atitudes com relação à competição 
podem ser arraigadas ou resultantes de 
fatores como estereótipos sociais. 








Existe alguma evidência de que a hipó- 
tese seja verdadeira? Os homens realmente 
preferem ambientes mais competitivos que 
as mulheres? É possível contar muitas pia- 
das, mas as autoras optaram por uma abor- 
dagem muito mais direta: fizeram um 
experimento científico. 

Por meio desse experimento, conse- 
guiram determinar se homens e mulheres 
diferem no desejo por competição, mas 
principalmente se diferem no desejo por 
competição condicionado ao desempe- 
nho real, 

Niederle e Vesterlund entrevistaram 80 
participantes, divididos em grupos de duas 
mulheres e dois homens, para somar con- 
juntos de cinco números de dois dígitos 
durante cinco minutos. Inicialmente, os par- 
ticipantes realizaram a tarefa com base na 


Nos mercados competitivos, os trabalhadores recebem um salário igual à sua contribuição marginal para a 
produção de bens e serviços. Há, contudo, muitas coisas que afetam o valor do produto marginal. As empre- 
sas pagam mais a trabalhadores que sejam mais talentosos, mais diligentes, mais experientes e mais ins- 
truídos porque eles são mais produtivos. As empresas pagam menos aos trabalhadores que são 
discriminados pela clientela porque eles contribuem menos para a receita. 

A teoria do mercado de trabalho desenvolvida nos dois últimos capítulos explica por que alguns traba- 
lhadores ganham salários mais altos que outros. À teoria não diz se a distribuição resultante da renda é igual, 
justa ou desejável de alguma maneira. Este é o tópico que abordaremos no Capítulo 20. 








acido casi a 


renumeração por unidade (50 centavos por 
cada resposta correta) e, em seguida, com 
base na competição (o participante com 
maior número de respostas corretas em 
cada grupo recebia $ 2 por acerto, enquan- 
to os outros participantes não recebiam 
nada). Constatou-se que um indivíduo com 
25% de chance de ser o vencedor da com- 
petição recebeu a mesma média de pa- 
gamento que no sistema com base na 
remuneração por resposta, 

Todos os participantes receberam o 
resultado, mas não foram informados sobre 
o desempenho relativo. Para a terceira eta- 
pa do experimento, após completarem as 
duas tarefas, os participantes deveriam 
optar pelo sistema com base de remunera- 
ção unitária ou com base na competição. 

O experimento mostrou várias desco- 
bertas interessantes. Não houve diferença 
no desempenho de homens e mulheres 
em nenhum dos dois sistemas. Apesar dis- 
so, o dobro de homens escolheu a compe- 
tição (75% contra 35%). 

Mesmo que se considere o desempe- 
nho, quando se compararam apenas 


Fonte: New York Times, 9 mar. 2006. 


RESUMO 


CAPÍTULO 19 


homens e mulheres com o mesmo número 
de respostas corretas, as mulheres apresen- 
taram probabilidade 38% menor de esco- 
lher a competição. 

Por que os homens escolheram a com- 
petição? Talvez porque se sentissem mais 
confiantes sobre suas habilidades. Os 
dados confirmam essa hipótese, pois 75% 
dos homens acreditavam que venceriam a 
competição com quatro jogadores, en- 
quanto 43% das mulheres acreditavam 
que poderiam se sair melhor em grupo. 

Embora os dois grupos tivessem muita 
confiança em seu desempenho, os ho- 
mens tinham muito mais. [.] Os resulta- 
dos desse experimento são consistentes 
com a descoberta do professor de finan- 
ças de Berkeley, Terry Odean, de que os 
homens negociam ações em excesso, 
aparentemente porque eles (erradamen- 
te) sentem que têm habilidade excepcio- 
nal para escolher vencedores. As mulheres 
negociam menos, mas, em média, têm 
melhores resultados, porque geralmente 
seguem uma estratégia de investimento 
de longo prazo. 


GANHOS E DISCRIMINAÇÃO 


Às autoras resumem os resultados: “De 
uma perspectiva de maximização salarial, as 
mulheres com alto desempenho raramente 
entram na competição, e os homens com 
baixo desempenho entram com muita fre- 
quência” Ambos são prejudicados por esse 
tipo de comportamento, mas, pelo menos 
nesse experimento, os custos para as mulhe- 
res que não escolheram a competição quan- 
do deveriam tê-lo feito excederam os custos 
para os hornens que a deveriam ter evitado. 

É preciso tomar cuidado com um úni- 
co estudo. Todavia, se realmente é verda- 
de que as mulheres escolhem ocupações 
que envolvem menos competição, então 
pode-se perguntar por quê. Os sociobiolo- 
gistas podem sugerir que tais diferenças 
têm propensões genéticas; os sociólogos 
podem argumentar que estão relaciona- 
das às expectativas e aos papéis sociais; os 
psicólogos do desenvolvimento podem 
enfatizar as práticas de educação oriundas 
da infância. Qualquer que seja a causa, 
Muriel Niederle e Lise Vesterlund certa- 
mente levantaram questões interessantes 
e importantes. 
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Os trabalhadores ganham salários diferentes por 
diversos motivos. Em certa medida, os diferenciais 
salariais compensam o trabalhador pelos seus atri- 
butos no emprego. Com as demais condições cons- 
tantes, os trabalhadores em atividades difíceis e 
desagradáveis ganham mais que aqueles com empre- 
gos fáceis e agradáveis. 

Os trabalhadores com mais capital humano recebem 
mais que os que têm menos capital humano. O retor- 
no ao capital humano acumulado é elevado e tem 
aumentado nas duas últimas décadas. 

Embora anos de instrução, experiência e característi- 
cas do emprego afetem os ganhos como a teoria 
prevê, há uma grande variação dos ganhos que não 
pode ser explicada por coisas que os economistas são 
capazes de medir. A variação não explicada dos 


ganhos é atribuída, em grande parte, ao talento natu- 
ral, ao esforço e à sorte. 

Alguns economistas sugeriram que trabalhadores 
mais instruídos ganham salários mais altos não 
porque a instrução aumente a produtividade, mas 
porque trabalhadores com talento natural elevado 
usam a educação como forma de sinalizar sua ca- 
pacidade aos empregadores. Se essa teoria da sina- 
lização estiver correta, aumentar o nível de instrução 
de todos os trabalhadores não elevará o nível geral 
dos salários. 

Os salários são, por vezes, impulsionados para cima 
do nível que equilibra oferta e demanda. Três motivos 
que impulsionam os salários acima do equilíbrio são 
a legislação do salário mínimo, os sindicatos e os 
salários de eficiência. 





e Algumas diferenças nos ganhos são atribuídas à 
discriminação por raça, sexo ou outros fatores. Mas 
medir o montante de discriminação é difícil porque é 
preciso corrigir as diferenças de capital humano e as 
características do emprego. 

* Os mercados competitivos tendem a limitar o impac- 
to da discriminação sobre os salários. Se os salários 
de um grupo de trabalhadores forem inferiores aos 
de outro grupo por motivos que não estejam ligados 


“CONCEITOS-CHAVE 


diferencial compensatório, p. 376 
capital humano, p. 377 
sindicato, p. 382 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Quais são as condições que levam à existência de 
superastros na área de economia? É possível que 
haja superastros na área de odontologia? E na 
música? Explique. 

2. Como a instrução pode aumentar o salário de um 
trabalhador sem aumentar sua produtividade? 

3. Em que sentido a instrução é um tipo de capital? 

4. Por que os mineradores de carvão ganham mais 
que outros trabalhadores com o mesmo nível de 
instrução? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Como foi explicado no Capítulo 6, a lei do salário 
mínimo distorce o mercado de mão de obra de 
baixo salário. Para reduzir isso, alguns economis- 
tas defendem um sistema de salário mínimo em 
duas categorias: um mínimo regular para adultos 
e um mais baixo para adolescentes. Apresente 
duas razões pelas quais um salário mínimo único 
pode distorcer o mercado de mão de obra de ado- 
lescentes mais que o faria no mercado de traba- 
lhadores adultos. 

2. Os estudantes universitários às vezes trabalham 
como estagiários de empresas privadas ou do 
governo, Muitos desses estágios pagam pouco 
ou nada. 

a. Qual é o custo de oportunidade de aceitar um 
emprego desse tipo? 

“ b. Explique por que os estudantes estão dispostos 
a aceitar esse tipo de emprego. 

c. Se você comparasse os ganhos futuros dos que 
trabalham como estagiários com aqueles que, no 
mesmo período, trabalharam em empregos que 
pagavam mais, o que você esperaria encontrar? 
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à produtividade marginal, as empresas que não dis- 
criminam serão mais lucrativas que aquelas que discri- 
minam. O comportamento maximizador de lucro 
pode, portanto, reduzir os diferenciais salariais discri- 
minatórios. A discriminação persistirá nos mercados 
competitivos se os clientes estiverem dispostos a pa- 
gar mais às empresas que discriminam ou se o go- 
verno aprovar leis exigindo a discriminação por parte 
das empresas. 


greve, p. 382 
salários de eficiência, p. 382 
discriminação, p. 383 


5. Que dificuldades surgem em decidir se um grupo 
de trabalhadores tem salário mais baixo por causa 
da discriminação? 

6. Dê três motivos pelos quais o salário de um traba- 
lhador pode ficar acima do nível que equilibra 
oferta e demanda. 

7. Dê um exemplo de como a discriminação pode 
persistir em um mercado competitivo. 

8. As forças da competição econômica tendem a exa- 


cerbar ou a atenuar a discriminação racial? 


3. Em algumas faculdades e universidades, os pro- 
fessores de economia ganham mais do que os de 
outras áreas. 

a. Por que isso pode ser verdade? 

b. Outras faculdades e universidades têm uma 
política de pagar salários iguais aos professores 
de todas as áreas. Em algumas dessas escolas, os 
professores de economia têm cargas horárias 
menores do que os professores de outras áreas. 
Que papel representam as diferenças de carga 
horária? 

4, Uma conclusão básica da economia do trabalho é 
a de que os trabalhadores mais experientes da 
força de trabalho ganham mais que os menos ex- 
perientes, ainda que tenham o mesmo nível de 
instrução. Por que isso acontece? Alguns estudos 
concluíram também que a experiência em um 
mesmo emprego (chamada direito de estabilidade no 
emprego) tem efeito adicional positivo sobre o sa- 
lário. Explique. 

5. Quando os dispositivos de gravação foram inven- 
tados, há quase cem anos, os músicos puderam 











fornecer sua música a grandes públicos a um custo 
baixo. Em sua opinião, como isso afetou a renda 
dos melhores músicos? E como afetou a renda dos 
músicos médios? 


. Imagine que alguém lhe ofereça uma escolha: você 


pode passar quatro anos estudando na melhor 
universidade do mundo, mas tem de manter sua 
frequência nessa instituição em segredo, ou pode 
receber um diploma da melhor universidade do 
mundo, mas não pode frequentar as aulas. Em sua 
opinião, qual das duas escolhas lhe proporcionaria 
os maiores ganhos no futuro? O que sua resposta 
nos diz a respeito do papel da educação no debate 
sinalização versus capital humano? 


- Quando Alan Greenspan (que viria a ser presiden- 


te do Federal Reserve) operava uma empresa de 
consultoria econômica no fim da década de 1960, 
ele contratava principalmente economistas do sexo 
feminino. Greenspan, certa vez, declarou ao New 
York Times: “Sempre atribuí igual valor a homens e 
mulheres, e descobri que, porque outras pessoas 
não o faziam, economistas competentes do sexo 
feminino eram mais baratas que economistas do 
sexo masculino”. O comportamento maximizado 
de lucros de Greenspan é admirável ou desprezí- 
vel? Se mais empregadores fossem como ele, o que 
aconteceria com o diferencial salarial entre homens 
e mulheres? Por que outras empresas de consulto- 
ria da época não seguiram a estratégia empresarial 
de Greenspan? 


. Um debate atual na área da educação é se os profes- 


sores deveriam receber de acordo com uma escala 

padrão com base apenas no tempo de estudo e de 

experiência, ou se parte do salário deveria basear-se 

no desempenho (“pagamento por mérito”). 

a. Por que o pagamento por mérito seria desejável? 

b. Quem se oporia ao sistema de pagamento por 
mérito? 
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c. Qual é o desafio potencial do pagamento por 
mérito? 

d. Uma questão relacionada a essa: por que uma 
cidade deveria decidir pagar significativamente 
mais aos professores que os salários oferecidos 
pelas cidades vizinhas? 

Este capítulo trata da economia da discriminação 

por parte de empregadores, clientes e governos. 

Considere agora a discriminação por parte dos tra- 

balhadores. Suponha que os trabalhadores morenos 

não gostem de trabalhar com os trabalhadores loi- 
ros. Em sua opinião, essa discriminação por parte 
dos trabalhadores pode explicar a existência de 
salários mais baixos para os trabalhadores loiros? Se 
existe esse diferencial salarial, o que faria um 
empreendedor que quisesse maximizar seus lucros? 

Se houvesse muitos empreendedores como ele, o 

que aconteceria com o passar do tempo? 

Suponha que todas as moças fossem encaminha- 

das para as carreiras de secretariado, enfermagem 

e magistério; ao mesmo tempo, todos os rapazes 

fossem encorajados a pensar nessas três carreiras e 

em muitas outras além delas. 

a. Represente graficamente o mercado de trabalho 
combinado de secretariado, enfermagem e 
magistério. Represente graficamente o mercado 
de trabalho combinado de todas as demais áreas. 
Em que mercado o salário será maior? Quem 
recebe os maiores salários, em média, homens 
ou mulheres? 

b. Suponha agora que a sociedade mude e passe a 
encorajar tanto as moças quanto os rapazes a 
considerar um amplo número de carreiras. Ao 
longo do tempo, que efeito essa mudança teria 
sobre os salários nos dois mercados que você 
representou na parte (a)? Que efeito essa mu- 
dança teria sobre os salários médios de homens 
e mulheres? 
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esigualdade de rend 


“A única diferença entre os ricos e os outros”, disse Mary Colum a Ernest Hemingway, “é que os ricos têm 
mais dinheiro”. Pode ser. Mas essa afirmação deixa muitas questões sem resposta. A diferença entre os ricos 
e os pobres é um tópico de estudo fascinante e importante — para os confortavelmente ricos, para os pobres 
que se esforçam e para a classe média, com suas preocupações e aspirações. 

Com base nos dois capítulos anteriores, você já deve ter algum entendimento de por que pessoas dife- 
rentes têm rendas diferentes. Os ganhos de uma pessoa dependem da oferta e demanda pelo seu trabalho, 
que, por sua vez, depende do talento natural, do capital humano, dos diferenciais compensatórios, da dis- 
criminação, e assim por diante. Como os ganhos do trabalho representam cerca de três quartos da renda 
total da economia norte-americana, os fatores que determinam os salários são também, em grande medida, 
responsáveis por determinar como a renda total da economia é distribuída entre os vários membros da 
sociedade. Em outras palavras, eles determinam quem é rico e quem é pobre. 

Neste capítulo, abordaremos a distribuição de renda — um tópico que levanta algumas questões funda- 
mentais a respeito do papel da política econômica. Um dos Dez Princípios da Economia do Capítulo 1 é que 
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os governos, às vezes, podem melhorar os resultados do mercado. Essa possibilidade é particularmente 
importante quando consideramos a distribuição de renda. A mão invisível do mercado age de maneira a 
alocar recursos com eficiência, mas isso não garante, necessariamente, que eles sejam alocados com justiça. 
Como resultado, muitos economistas — mas não todos — acreditam que o governo deve redistribuir a renda 
para conseguir uma maior igualdade. Ao fazer isso, o governo se depara com outro dos Dez Princípios de 
Economia: as pessoas enfrentam tradeoffs. Quando o governo adota políticas para tornar a distribuição de 
renda mais equitativa, ele distorce os incentivos, altera os comportamentos e torna a alocação de recursos 
menos eficiente. 

Nossa abordagem sobre a distribuição de renda se dará em três etapas. Primeiro, vamos avaliar o grau 
de desigualdade que há em nossa sociedade. Em seguida, consideraremos alguns dos diferentes pontos de 
vista sobre a função que o governo deveria desempenhar na alteração da distribuição de renda. Por fim, 
discutiremos diversas políticas públicas que têm por objetivo ajudar os membros mais pobres da sociedade. 


A MENSURAÇÃO DA DESIGUALDADE 


Começamos nosso estudo da distribuição de renda abordando quatro questões ligadas à mensuração: 


o 


Quanta desigualdade há em nossa sociedade? 

e Quantas pessoas vivem na pobreza? 

Quais problemas surgem na mensuração da desigualdade? 

Com que frequência as pessoas mudam de uma classe de renda para outra? 


o 


o 


Essas questões de mensuração são o ponto de partida natural com base no qual se discutem as políticas 
públicas que pretendem mudar a distribuição de renda. 


Desigualdade de renda nos Estados Unidos 


Imagine que você enfileirasse todas as famílias da economia de acordo com sua renda anual e, então, 
as dividisse em cinco grupos iguais: o quinto inferior, o segundo quinto, o quinto intermediário, o quarto 
quinto e o quinto superior. A Tabela 1 mostra as faixas de renda de cada um desses grupos, assim como 
para os 5% superiores. 

Para examinar as diferenças de distribuição de renda ao longo do tempo, os economistas consideram 
mais útil apresentar os dados de renda como na Tabela 2, que mostra a parcela da renda total recebida por 
cada grupo de famílias por um período específico. Em 2008, o quinto inferior das famílias recebeu 4,0% de 
toda a renda e o quinto superior, 47,8% de toda a renda. Em outras palavras, embora os quintos superior e 


TABELA 1 


Grupo Renda familiar anual 
e a Quinto inferior Menos de $ 27.800 
Distribuição de renda nos a é 278005 49305 
Estados Unidos: 2008 ando auno Eds 
Quinto intermediário $49.325-$ 75.000 
Quarto quinto $ 75.000-$ 113.205 
Quinto superior $ 113.205 ou mais 
5% superiores $ 200.000 ou mais 
Fonte: U.S. Bureau of the Census. 
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no Quinto Segundo Quinto Quarto Quinto 5% TABELA 2 
inferior quinto intermediário quinto superior superiores 

708 40% 9,6% 15,5% 21% 478% 205% Desigualdade de renda nos 
2000 43 98 155 28 44 208 Estados Unidos 
1990 46 108 66 238 443 174 Esta tabela mostra a porcentagem 
1980 52 ns 15 243 ns 153 Dc 

pagamento de impostos, recebida 
1970 5,9 122 176 238 40,9 156 pelas famílias em cada quinto 
1960 48 122 178 240 413 159 da distribuição de renda e pelas 
1950 45 120 74 234 427 173 famílias que se encontram entre 

E 

1935 4] 92 4 209 517 25 papal IçÕ 





Fonte: U.S. Bureau of the Census. 


inferior incluam o mesmo número de famílias, o quinto superior tem cerca de doze vezes mais renda que o 
quinto inferior. 

A última coluna da tabela mostra a parcela da renda total recebida pelas famílias mais ricas. Em 2008, as 
famílias do grupo dos 5% de maior renda receberam 20,5% da renda total, que foi maior que a renda total 
dos 40% mais pobres. 

A Tabela 2 mostra também a distribuição de renda em vários anos a partir de 1935. À primeira vista, a 
distribuição de renda parece ter permanecido notavelmente estável ao longo do tempo. Nas últimas déca- 
das, o quinto inferior das famílias recebeu cerca de 4% a 5% da renda, enquanto o quinto superior recebeu 
cerca de 40% a 50% da renda. Mas uma inspeção mais cuidadosa da tabela mostra algumas tendências 
quanto ao grau de desigualdade. De 1935 a 1970, a distribuição tornou-se, gradualmente, mais igual. A 
participação do quinto inferior subiu de 4,1% para 5,5%, e a participação do quinto superior caiu de 51,7% 
para 40,9%. Em anos mais recentes, essa tendência se reverteu. De 1970 a 2008, a participação do quinto 
inferior caiu de 5,5% para 4,0%, e a do quinto superior aumentou de 40,9% para 47,8%. 

No Capítulo 19, abordamos algumas explicações para esse recente aumento da desigualdade. O cres- 
cimento do comércio internacional com países onde os salários são baixos e as mudanças tecnológicas 
reduziram a demanda por mão de obra não qualificada e aumentaram a demanda por mão de obra qua- 
lificada. Como resultado, os salários dos trabalhadores não qualificados caíram em relação aos salários 
dos trabalhadores qualificados, e essa mudança dos salários relativos aumentou a desigualdade de renda 
entre as famílias. 


Desigualdade ao redor do mundo 


Como a desigualdade de renda nos Estados Unidos se compara com a de outros países? Essa questão é 
interessante, mas respondê-la é problemático. Para alguns países, não há dados disponíveis. E, mesmo 
quando há, nem todos os países coletam dados da mesma maneira; por exemplo, alguns coletam dados 
sobre a renda individual, enquanto outros, sobre a renda familiar. Outros, ainda, coletam dados sobre os 
gastos, em vez da renda. Como resultado, sempre que encontramos uma diferença entre dois países, nunca 
podemos ter certeza de que ela reflita uma diferença verdadeira entre as duas economias ou meramente 
uma diferença na forma de coletar os dados. 

Com essa advertência em mente, observe a Figura 1 que compara a desigualdade em 12 países. A medida 
da desigualdade é a razão entre a renda dos 10% mais ricos da população e a dos 10% mais pobres. A maior 
igualdade é encontrada no Japão, onde os 10% mais ricos recebem 4,5 vezes mais que os 10% mais pobres. 
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A menor igualdade é encontrada no Brasil, onde o grupo superior recebe 40,6 vezes mais que o grupo infe- 
rior. Embora todos os países apresentem disparidades significativas entre ricos e pobres, o grau da desigual- 
dade varia substancialmente em todo o mundo. 


taxa de pobreza 

a porcentagem da 
população cuja renda 
familiar se encontra 
abaixo de um nível 
absoluto denominado 
linha de pobreza 


linha de pobreza 

um nível absoluto de 
tenda fixado pelo 
governo federal para 
cada tamanho de 
família, abaixo do qual 
à família é considerada 
em estado de pobreza 





Quando os países são classificados por grau de desigualdade, os Estados Unidos 
ficam no meio do grupo. Em comparação com outros países economicamente avança- 
dos, como Japão, Alemanha e Canadá, os Estados Unidos apresentam desigualdade 
substancial. Entretanto, os Estados Unidos têm distribuição de renda mais igual que 
muitos países em desenvolvimento, como o México, África do Sul e Brasil. 


À taxa de pobreza 


Uma medida comum da distribuição de renda é a taxa de pobreza. A taxa de pobreza é o 
percentual da população cuja renda familiar se encontra abaixo de um nível absoluto 
chamado linha de pobreza, que é estabelecida pelo governo federal em aproximadamen- 
te três vezes o custo de uma dieta adequada. Essa linha depende do tamanho da família e 
é ajustada anualmente para levar em conta mudanças no nível de preços. 

Para ter uma ideia do que nos diz a taxa de pobreza, considere os dados para 2008. 
Nesse período, a família mediana teve renda de $ 61.521, e a linha de pobreza para uma 
família de quatro pessoas era $ 22.025. A taxa de pobreza foi de 13,2%. Em outras pala- 
vras, 13,2% da população era membro de famílias com renda inferior à linha de pobreza. 











A desigualdade ao redor do mundo 


Esta figura mostra uma medida de desigualdade: a renda (ou dispêndio) dos 10% mais ricos da população dividida pela renda (ou 
dispêndio) dos 10% mais pobres. Entre os países mencionados, o Japão e a Alemanha têm a distribuição mais equitativa do bem-estar 
econômico, enquanto a África do Sul e o Brasil têm a menos equitativa. 


Fonte: Human Development Report 2009. 
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A taxa de pobreza 
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A Figura 2 mostra a taxa de pobreza desde 1959, quando começam os dados oficiais. Você pode constatar 
que a taxa de pobreza caiu de 22,4%, em 1959, para uma taxa inferior de 11,1%, em 1973. Essa queda não 
surpreende porque a renda média da economia (descontada a inflação) cresceu mais de 50% nesse período. 
Como a linha de pobreza é um padrão absoluto, não relativo, mais famílias são trazidas para cima da linha 
à medida que o crescimento econômico conduz toda a distribuição de renda para cima. Como disse John F. 
Kennedy, a maré alta ergue todos os barcos. 

Desde o início da década de 1970, contudo, a maré alta da economia deixou alguns barcos para trás. 
Apesar do crescimento contínuo na renda média, a taxa de pobreza não caiu abaixo do nível atingido em 
1973. Essa falta de avanços na redução da pobreza nas últimas décadas está estreitamente relacionada ao 
aumento da desigualdade que vimos na Tabela 2. Embora o crescimento econômico tenha aumentado a 
renda da família típica, o aumento da desigualdade tem impedido as famílias mais pobres de compartilhar 
essa maior prosperidade econômica. 

A pobreza é uma doença econômica que afeta todos os grupos da população, mas não os afeta com igual 
frequência. A Tabela 3 mostra as taxas de pobreza de diversos grupos e revela três fatos marcantes: 


s A pobreza está correlacionada à raça. Negros e hispânicos têm cerca de três vezes mais probabilidade 
de viver na pobreza que os brancos. 


Grupo Taxa de pobreza TABELA 3 

Todos 13,2% 

Brancos não hispânicos 86 Quem é pobre? 

Negros 247 | Estatabela mostra que a taxa 
Hispânicos 232 de pobreza varia muito entre os 
PR n8 diferentes grupos da população. 
Crianças (menores de 18 anos) 190 

Idosos (acima de 64 anos) 97 

Casais com famílias 55 

Famílias encabeçadas por mulheres, sem a presença de cônjuge 314 


Fonte: U.S. Bureau of the Census. Os dados são de 2008. 
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o À pobreza está correlacionada à idade. As crianças têm probabilidade acima da média de pertencer a 
famílias pobres, e os idosos têm menos probabilidade que a média de ser pobres. 

o A pobreza está correlacionada à composição da família. As famílias encabeçadas por um adulto do 
sexo feminino e sem cônjuge têm quase seis vezes mais probabilidade de viver na pobreza que as 
famílias encabeçadas por um casal. 


Esses três fatos descrevem a sociedade norte-americana há muitos anos e mostram quais pessoas têm 
maior probabilidade de ser pobres. Esses efeitos também atuam em conjunto: entre as crianças negras e 
hispânicas que vivem em famílias encabeçadas por mulheres, cerca de metade vive na pobreza. 


Problemas na mensuração da desigualdade 


Embora os dados sobre distribuição de renda e taxa de pobreza ajudem a ter alguma ideia do grau de desi- 
gualdade na sociedade norte-americana, interpretá-los não é tão simples e direto quanto possa parecer à 
primeira vista. Os dados se baseiam nas rendas anuais das famílias. O que interessa, contudo, às pessoas não 
é a renda auferida, mas a capacidade de manter um bom padrão de vida. Por vários motivos, os dados sobre 
distribuição de renda e taxa de pobreza oferecem um quadro incompleto da desigualdade de padrão de vida. 


Transferência em espécie As medidas da distribuição de renda e da taxa de pobreza se baseiam na renda 
pecuniária (em dinheiro) das famílias. Mas, por meio de diversos programas governamentais, os pobres 
recebem muitos itens não monetários, incluindo vales-alimentação, auxílio-moradia e 
serviços médicos. As transferências aos pobres dadas em forma de bens e serviços, em 


transferências em vez de dinheiro, são chamadas transferências em espécie. As medidas padrão do grau 
espécie . ” : Ê Po, 

RR de desigualdade não consideram esse tipo de transferência. 
transferências aos ud Bi Ao Pa ; À 

esa Como as transferências em espécie são recebidas predominantemente pelos mem- 
pobres dadas em Ê a É N 
ESSE bros mais pobres da sociedade, a sua não inclusão na renda afeta em muito a taxa de 
serviços, emvez de pobreza medida. De acordo com um estudo do Census Bureau, se as transferências em 
dinheiro espécie fossem incluídas na renda pelo seu valor de mercado, o número de famílias em 


estado de pobreza seria cerca de 10% menor do que indicam os dados padronizados. 


O ciclo de vida econômico A renda varia de maneira previsível durante a vida de cada pessoa. Um trabalha- 
dor jovem, especialmente se estiver estudando, tem renda baixa. A renda aumenta à medida que o trabalhador 
ganha maturidade e experiência, atinge seu pico em torno dos 50 anos de idade e cai acentuadamente 

quando o trabalhador se aposenta, por volta dos 65 anos. Esse padrão regular de varia- 


cielo de vida ção da renda é chamado ciclo de vida. 

o padrão regular de Como as pessoas podem tomar empréstimos e poupar para suavizar as variações da 
variação de renda renda durante o ciclo de vida, seu padrão de vida em qualquer ano depende mais da renda 
ao longo da vida ao longo da vida que da renda naquele ano. Os jovens muitas vezes se endividam, seja para 
de uma pessoa pagar'os estudos, seja para comprar uma casa, e então pagam esses empréstimos quando 


sua renda aumenta. As pessoas têm sua maior taxa de poupança quando chegam à meia- 
“idade, Como elas podem poupar antes de se aposentar, a grande queda da renda por ocasião da aposentadoria 
não leva a uma queda semelhante do padrão de vida. Esse padrão normal do ciclo de vida causa uma desigual- 
dade na distribuição anual de renda, mas não representa verdadeira desigualdade em termos de padrão de vida. 


Renda transitória versus permanente As rendas variam ao longo da vida das pessoas não só por causa da 
variação previsível resultante do ciclo de vida, mas também por causa de forças aleatórias e transitórias. Em 
um ano, a geada destrói a safra de laranja da Flórida, e os produtores de laranjas veem sua renda cair tem- 
porariamente. Ao mesmo tempo, a geada na Flórida faz o preço da laranja subir, e os produtores da Califórnia 
veem sua renda aumentar temporariamente. No ano seguinte, pode acontecer o inverso. 
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Assim como as pessoas podem tomar empréstimos e poupar para suavizar as variações de renda ao 
longo do ciclo de vida, também podem tomar e conceder empréstimos para suavizar uma variação transitó- 
ria da renda. Na medida em que uma família poupa nos períodos bons e se endivida (ou recorre à poupan- 
ça) nos períodos ruins, as variações temporárias da renda não afetam seu padrão de vida. 

A capacidade que uma família tem de comprar bens e serviços depende, em grande senda permanente 
parte, de sua renda permanente, que é sua renda normal, ou média. a renda normal de 

Para medir a desigualdade dos padrões de vida, a distribuição da renda permanen- uma pessoa 
te é mais relevante do que a distribuição da renda anual. Muitos economistas acredi- 
tam que as pessoas baseiam seu consumo na renda permanente, por conseguinte, a desigualdade do 
consumo é uma medida da desigualdade da renda permanente. Como a renda permanente e o consumo 
são menos afetados pelas mudanças transitórias da renda, eles são distribuídos de forma mais igual que 
a renda corrente. 


o Less eotóndor 


pecas Medidas alternativas de desigualdade 


Um estudo realizado em 2008 por Michael Cox e Richard Alm, do Federal Reserve Bank de Dallas, 
mostra como as medidas diferentes da desigualdade produzem resultados significativamente 
distintos. Os autores compararam famílias norte-americanas do quinto superior da distribuição 
de renda com as do quinto inferior para verificar a disparidade existente. 

Segundo Cox e Alm, o quinto mais rico das famílias norte-americanas teve uma renda média 
de $ 149.963 em 2006, enquanto o quinto mais pobre teve uma renda média de $ 9.974. Portanto, 
a renda do grupo superior foi quase 15 vezes maior que a do grupo inferior. 

A diferença entre ricos e pobres diminui um pouco quando se consideram os impostos. Como 
o sistema tributário é progressivo, o grupo superior pagou uma porcentagem mais alta que o 
grupo inferior. Os autores descobriram que, após o pagamento de impostos, a renda do quinto 
mais rico era 14 vezes maior que a do grupo inferior. 

A diferença diminui significativamente quando se observa o consumo em vez da renda. As famí- 
lias que tiveram um bom ano apresentam maior probabilidade de ficar no grupo superior e poupar 
uma fração maior da renda. As famílias que excepcionalmente não tiveram um bom ano apresentam 
maior probabilidade de ficar no grupo inferior e consumir todas as economias. Conforme Cox e Alm, 
o consumo do quinto mais rico foi apenas 3,9 vezes maior que o consumo do quinto mais pobre. 

A diferença de consumo diminui ainda mais quando são corrigidas as diferenças no número 
de pessoas em cada família. Como famílias maiores apresentam mais probabilidade de ter duas 
pessoas que obtêm renda, elas têm maior probabilidade de se encontrar próximas ao topo da dis- 
tribuição de renda. Contudo, elas têm mais bocas para alimentar. De acordo com os autores, as 
famílias no quinto superior tinham em média 3,1 pessoas, enquanto as do quinto inferior tinham 
em média 1,7 pessoa. Como resultado, o consumo por pessoa no quinto mais rico foi apenas 
2,1 vezes maior que o consumo por pessoa no quinto mais pobre. 

Esses dados mostram que a desigualdade no padrão de vida material é muito menor que a 
desigualdade da renda anual. 


Mobilidade econômica 


As pessoas, às vezes, referem-se aos“ricos” e aos“pobres” como se esses grupos consistissem nas mesmas 
famílias, ano após ano. Mas isso não é verdade. A mobilidade econômica, a movimentação das pessoas entre 
as classes de renda, é substancial na economia dos Estados Unidos. Movimentos para cima na escala de 
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QUAL É O PROBLEMA COM A TAXA DE POBREZA? 


A autora deste artigo (mais tarde nomeada pelo presidente Barack 
Obama como subsecretária de Comércio para Assuntos Econômicos) 
afirma que precisamos de estatísticas melhores. 


Como medimos a pobreza 
Por Rebecca M. Blank 


Quem é pobre na América? Trata-se de uma 
pergunta dificil de ser respondida. 

O método de medição da pobreza obso- 
leto usado pelo governo federal fornece um 
quadro impreciso. À cidade de Nova York 
considerou os números oficiais tão inúteis 
que recentemente desenvolveu sua própria 
medida de pobreza. Outras cidades, incluindo 
Los Angeles, cogitam fazer a mesma coisa. [..) 

Entretanto, é imprescindível que haja 
uma revisão das estatísticas da medição de 
pobreza do país. A boa notícia é que a 
legislação está sendo alterada tanto na 
Câmara quanto no Senado. Uma mudança 
há muito aguardada. 

Por que é importante termos uma boa 
medida da pobreza? Nas últimas quatro 
décadas, os Estados Unidos têm expandido 
de forma significativa os programas para 
famílias de baixa renda, incluindo vale-ali- 


mentação, auxílio-moradia, assistência médi- 
ca e créditos fiscais. No entanto, a taxa de 
pobreza não leva em conta nenhum desses 
recursos porque não considera impostos ou 
renda não pecuniária (transferências em 
espécie). Ao mesmo tempo, as despesas 
médicas dos norte-americanos aumentaram, 
e um major número de pais solteiros trabalha 
e paga pelas despesas com cuidados infantis. 
À medida corrente de pobreza também não 
é afetada por essas mudanças. 

E que resulta disso? De acordo com as 
estatísticas da pobreza, os gastos públicos 
com a população mais carente surtiram 
pouco efeito. De fato, a maioria dos progra- 
mas de assistência aos necessitados não 
mudará nunca as taxas de pobreza dos 
Estados Unidos pela forma como as medi- 
mos atualmente. 

À medida atual da pobreza foi estabeleci- 
da em 1964 por Mollie Orshansky, uma eco- 
nomista da Social Security Administration 
(Administração da Previdência Social), Ao 





analisar os dados de 1955 - os melhores dis- 
poníveis no começo da década de 1960 -, 
Orshansky constatou que uma família gasta- 
va, em média, um terço de sua renda com 
alimentação. Dessa forma, a linha oficial de 
pobreza tornou-se três vezes os gastos com a 
alimentação. Essa linha sobe todo ano por 
causa dos reajustes da inflação. 

Nenhuma outra estatística econômica 
reportada regularmente permaneceu inalte- 
rada por quatro décadas. Os preços dos ali- 
mentos caíram, e, hoje, a alimentação constitui 
menos de um sétimo do orçamento médio 
de uma família. Enquanto isso, as pessoas 
pagam muito mais por moradia e energia. 

Ainda assim, a antiga medida de pobreza 
continua a ser aplicada por todos os tipos de 
programa governamental, Alguns a utilizam 
para estabelecer limites de elegibilidade dos 
programas sociais: a maioria das famílias abai- 
xo da linha de pobreza de 130%, por exemplo, 
é elegível para receber os vales-alimentação. 
Algumas subvenções federais para os estados 


renda podem ser devidos à boa sorte ou ao trabalho duro, e movimentos para baixo podem ser devidos à 
má sorte ou à indolência. Parte dessa mobilidade reflete variações transitórias da renda, enquanto parte 
reflete mudanças mais persistentes na renda. 

Como a mobilidade econômica é grande, muitas das pessoas abaixo da linha de pobreza só estão ali 
temporariamente. A pobreza é um problema de longo prazo para um número relativamente pequeno de 
famílias. Em um período típico de dez anos, cerca de uma em cada quatro famílias fica abaixo da linha de po- 
breza pelo menos um ano. Mas menos de 3% das famílias se mantêm pobres por oito anos ou mais. Como 
é provável que os temporariamente pobres e os persistentemente pobres enfrentem problemas diferentes, 
as políticas que tenham como propósito o combate à pobreza precisam distinguir entre esses grupos. 

Outra maneira de avaliar a mobilidade econômica é a persistência do sucesso econômico de geração para 
geração. Os economistas que estudaram esse tópico descobriram que ter uma renda média superior conti- 
nua de pai para filho, mas a persistência não é perfeita, indicando mobilidade substancial entre as classes 
de renda. Se um pai ganha 20% mais do que a renda média de sua geração, seu filho provavelmente ganha- 
rá 8% mais do que a renda média de sua geração. Existe apenas uma pequena correlação entre a renda de 
um avô e a de seu neto. 











são parcialmente estabelecidas com base 
nos níveis de pobreza do estado. 

Em 1995, participei de uma comissão 
da National Academy of Sciences - NAS 
(Academia Nacional de Ciências), um gru- 
po que aconselha o governo federal sobre 
assuntos científicos. Recomendamos uma 
maneira muito mais efetiva de estabelecer 
um limiar da pobreza com base nos gastos 
para um conjunto de necessidades, incluin- 
do alimentação, abrigo, vestuário e utensi- 
lios. É importante enfatizar que esse limiar 
varia geograficamente em razão das dife- 
renças nos custos da moradia. 

Com relação às famílias de Los Angeles, a 
linha de pobreza é diferente das famílias da 
área rural de Wyoming. Quando Nova York 
calculou um novo limiar com essa metodolo- 
gia, constatou que ele era de $ 21818 para 
uma família composta por quatro pessoas, O 
que não está muito distante do valor oficial 
do governo norte-americano: $ 20444. To- 
davia, quando a cidade ajustou os valores de 
acordo com os elevados custos de moradia 
em Nova York, o limiar subiu para $ 26.138. 

Entretanto, na medição de pobreza, 
deve-se reconhecer também que os recursos 
das famílias de baixa renda vão além dos 
salários e da renda pecuniária. À comissão da 


Fonte: Los Angeles Times, 15 set. 2008. 
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NAS recomendou uma definição muito mais 
ampla, incluindo renda pecuniária ajustada 
para o pagamento de impostos, mais o valor 
dos benefícios governamentais, como os 
vales-alimentação ou o auxílio-moradia da 
Seção 8. Custos inevitáveis também foram 
subtraídos da renda porque o trabalho exige 
o gasto de dinheiro com transporte e, com 
frequência, escola ou creche para os filhos. 
Do mesmo modo, despesas médicas pagas 
do próprio bolso também foram deduzidas. 

Por que essas mudanças não foram fei- 
tas anos atrás? Essa é uma história sobre 
políticos atrapalhando a boa estatística. Na 
década de 1960, a medida de pobreza foi 
transferida para o controle da Casa Branca, 
o que contradiz todas as nossas outras es- 
tatísticas nacionais que são definidas e 
atualizadas por órgãos com um longo his- 
tórico de decisões apolíticas. 

Infelizmente, nenhum presidente (demo- 
crata ou republicano) quis assumir essa 
“batata quente” política. Se uma nova me- 
dida mostra mais pobreza, a imagem do 
presidente é prejudicada, mas, se uma nova 
medida mostra menos pobreza, ele será 
acusado de negligenciar o problema, 

E os números vão mudar. Em Nova York, 
onde as medidas oficiais de pobreza dos 


Estados Unidos indicam que 18% da cidade 
são pobres, a nova medida (em grande 
parte por causa dos custos da moradia) 
aponta 23%. Mas o quadro será mais preci- 
so. Nova York descobriu que as taxas dife- 
riam pouco para crianças, mas eram muito 
maiores para os idosos devido às despesas 
médicas pagas do próprio bolso. 

É por isso que o Congresso precisa 
aprovar a legislação para direcionar os 
órgãos estatísticos para o cálculo de uma 
nova medida de pobreza federal, seguin- 
do as recomendações da NAS. Com base 
na nova medida, famílias encabeçadas por 
mães solteiras que recebem vales-alimen- 
tação e vivem em moradias subsidiadas 
pareceriam estar em uma situação um 
pouco melhor; deficientes com despesas 
médicas elevadas, um pouco pior. Famílias 
que vivem nas grandes cidades com cus- 
tos elevados de moradia, como na Cali- 
fórnia, seriam mais pobres, e as famílias 
que recebem subsídios trabalhistas, me- 
nos pobres. 

No entanto, é exatamente assim que 
deveria ser Se quisermos debater novas 
políticas para ajudar os pobres, precisare- 
mos primeiro de uma medida de pobreza 
que nos mostre quem eles realmente são. 


40? 


Um resultado dessa grande mobilidade econômica é o fato de que a economia norte-americana está 


repleta de milionários que se fizeram por si próprios (assim como de seus herdeiros que esbanjaram as 
fortunas que herdaram). De acordo com um estudo realizado, cerca de quatro ou cinco milionários fizeram 
sua riqueza por si próprios, seja fundando uma empresa, seja subindo a escada da hierarquia corporativa. 
Apenas um de cada cinco milionários herdou sua fortuna. 


TESTE RÁPIDO O que mede a taxa de pobreza? e Descreva três problemas em potencial na interpretação da 
mensuração da taxa de pobreza. 


A FILOSOFIA POLÍTICA DA REDISTRIBUIÇÃO DE RENDA 


Acabamos de ver como a renda da economia é distribuída e examinamos alguns dos problemas existentes 
com a interpretação da desigualdade medida. Essa discussão foi positiva no sentido de que se limitou a 
descrever o mundo como ele é. Agora nos voltamos para a questão normativa com que deparam formula- 
dores de políticas: o que o governo deve fazer a respeito da desigualdade econômica? 
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Essa questão não é meramente econômica. A análise econômica, por si só, não pode nos dizer se os 
formuladores de políticas deveriam ou não tentar tornar nossa sociedade mais igualitária. Nossas opiniões 
sobre esse ponto são, em grande medida, uma questão de filosofia política. Contudo, como o papel do 
governo na redistribuição de renda é central para muitos debates de política econômica, vamos nos desviar 
aqui da ciência econômica para tratar um pouco da filosofia política. 


Utilitarismo 


Uma proeminente escola de pensamento político é o utilitarismo. Seus fundadores foram 
os filósofos ingleses Jeremy Bentham (1748-1832) e John Stuart Mill (1806-1873). Em 
grande medida, o objetivo dos utilitaristas é aplicar a lógica da tomada de decisões indivi- 
dual a questões ligadas à moralidade e às políticas públicas. 


utilitarismo 
a filosofia política 
segundo a qual o 


governo deve escolher 
políticas que O ponto de partida do utilitarismo é o conceito de utilidade — o nível de felicidade 
maximizem a utilidade ou satisfação que alguém obtém de suas condições. A utilidade é uma medida de bem- 
total de todos na -estar e, segundo os utilitaristas, é o objetivo último de todas as ações públicas e priva- 
sociedade das. O objetivo adequado do governo, eles alegam, é maximizar a soma de utilidade 
conseguida por todos os membros da sociedade. 

id O argumento utilitarista para a redistribuição da renda se baseia na hipótese da uti- 

utilidade 


lidade marginal decrescente. Parece razoável que um dólar a mais de renda para uma 
pessoa pobre proporcione a ela mais utilidade adicional do que um dólar a mais para 
uma pessoa rica. Em outras palavras, à medida que a renda de uma pessoa aumenta, o 
bem-estar adicional derivado de um dólar adicional de renda diminui. Essa suposição 
bastante plausível, somada ao objetivo utilitarista de maximização da utilidade total, implica que o governo 


uma medida da 
felicidade ou satisfação 


deveria tentar atingir uma distribuição de renda mais igualitária. 

O argumento é simples. Imagine que Peter e Paul sejam iguais, a não ser pelo fato de que Peter ganha 
$ 80 mil, e Paul, $ 20 mil. Nesse caso, tirar um dólar de Peter e entregá-lo a Paul reduzirá a utilidade de Peter 
e aumentará a utilidade de Paul. Mas, por causa da utilidade marginal decrescente, a utilidade de Peter cai 
menos que a utilidade de Paul aumenta. Assim, essa redistribuição de renda aumenta a utilidade total, que 
é o objetivo dos utilitaristas. 

À primeira vista, esse argumento utilitarista parece implicar que o governo deve continuar a redistribuir 
a renda até que todos os membros da sociedade tenham exatamente a mesma renda. Realmente, seria esse 
o caso se a quantidade total de renda — $ 100 mil no nosso exemplo — fosse fixa. Mas, de fato, ela não é. Os 
utilitaristas rejeitam a completa equalização das rendas porque aceitam um dos Dez Princípios da Economia 
apresentados no Capítulo 1: as pessoas reagem a incentivos. 

Para retirar de Peter e dar a Paul, o governo precisa adotar políticas que redistribuam a renda, tais como 
o imposto de renda federal e o sistema de bem-estar social. Com essas políticas, as pessoas que têm renda 
elevada pagam impostos elevados e as que têm baixa renda recebem transferências de renda. No entanto, 
se o governo elevar o imposto de renda ou reduzir as transferências para retirar renda adicional que uma 
pessoa possa receber, tanto Peter quanto Paul teriam menos incentivos para trabalhar mais esforçadamente. 
Como trabalham menos, a renda da sociedade diminui e, com eia, a utilidade total. O governo utilitarista 
precisa equilibrar os ganhos da maior igualdade com as perdas da distorção de incentivos. Portanto, para 
maximizar a utilidade total, o governo não deve criar uma sociedade totalmente igualitária. 

Uma parábola famosa esclarece a lógica utilitarista. Imagine que Peter e Paul sejam viajantes sedentos, 
presos em lugares diferentes do deserto. O oásis de Peter tem muita água; o de Paul, só um pouco. Se o 
governo pudesse transferir água de um oásis para o outro sem custo, maximizaria a utilidade total da água, 
igualando a quantidade dela nos dois lugares. Mas suponha que o governo tenha somente um balde com 
furos. Quando tenta transportar a água de um lugar para outro, parte dela se perde pelo caminho. Nesse 
caso, um governo utilitarista, ainda assim, poderia tentar transferir alguma água de Peter para Paul, depen- 
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dendo de quanto Paul estivesse sedento e de quantos furos o balde tivesse. Entretanto, se dispuser apenas 


de um balde furado, um governo utilitarista não tentará atingir a igualdade completa. 


Liberalismo 


Uma segunda maneira de encarar a desigualdade pode ser chamada liberalismo. O filósofo John Rawls 
desenvolveu essa visão em seu livro Lima teoria da justiça, que foi publicado pela primeira vez em 1971 e se 


tornou rapidamente um clássico da filosofia política. 

Rawls parte da premissa de que as instituições, leis e políticas de uma sociedade 
deveriam ser justas. E, então, levanta uma questão que surge naturalmente: como pode- 
mos nós, membros da sociedade, chegar a um acordo sobre o que significa justiça? Pode 


parecer que o ponto de vista de cada pessoa se baseia inevitavelmente em suas circuns- 


tâncias pessoais — se a pessoa tem mais ou menos talento, se é diligente ou indolente, 
se é instruída ou não, se nasceu em uma família rica ou pobre. Será que poderíamos 
determinar objetivamente como deveria ser uma sociedade justa? 

Para responder a essa questão, Rawls propõe o seguinte raciocínio experimental: 
imagine que, antes de qualquer um de nós ter nascido, todos nos reunamos no período 
que antecede a vida (uma versão pré-nascimento da vida após a morte) para estabelecer 
as regras que governam a sociedade. Nesse ponto, todos nós ignoramos a posição que 
ocuparemos na vida. Nas palavras de Rawls, estamos em uma “posição original”, por trás 
de um“véu de ignorância”. Nessa posição original, argumenta Rawls, podemos escolher 
um conjunto de regras justas para a sociedade porque precisamos pensar em como elas 


liberalismo 

a filosofia política 
segundo a qual o 
governo deveria 
escolher políticas 
consideradas justas, 
tais como aquelas 
avaliadas por um 
observador imparcial 
que esteja encoberto, 
por trás de um “véu 
de ignorância” 


afetarão cada pessoa. Segundo o filósofo,”Desde que todos estejam em situação semelhante e ninguém seja 
capaz de estabelecer princípios que favoreçam suas condições pessoais, os princípios de justiça são o resul- 
tado de acordo ou negociação justos”. Estabelecer políticas públicas e instituições dessa maneira nos per- 


mite ser objetivos a respeito de quais políticas são justas. 


Rawls passa, então, a considerar o que a política pública concebida por trás desse véu de ignorância 
tentaria atingir. Mais especificamente, ele considera qual distribuição de renda uma pessoa acharia justa se 
não soubesse se iria estar no topo, na base ou no meio da distribuição. Rawls argumenta que uma pessoa 
na posição original estaria particularmente preocupada com a possibilidade de se ver na base da distribuição 
de renda. Quando se estabelecem políticas públicas, devemos, portanto, procurar aumentar o bem-estar da 


pessoa que está em pior situação na sociedade. Ou seja, em vez de maximizar a soma da 
utilidade de todos, como fariam os utilitaristas, Rawls maximizaria a utilidade mínima. 
A regra de Rawls é chamada critério maximin. 

Como o critério maximin enfatiza a pessoa menos afortunada da sociedade, ele jus- 
tifica políticas públicas que tenham por objetivo equalizar a distribuição de renda. 
Transferindo renda dos ricos para os pobres, a sociedade aumenta o bem-estar dos 
menos afortunados. Entretanto, o critério maximin não levaria a uma sociedade intei- 
ramente igualitária. Se o governo prometesse igualar completamente a renda de todos, 
as pessoas não teriam incentivos para trabalhar duramente, a renda total da sociedade 


critério maximin 

a afirmação de que 0 
governo deveria ter 
por objetivo maximizar 
o bem-estar da pessoa 
em pior situação na 
sociedade 


cairia substancialmente e a pessoa menos afortunada se veria em pior situação. Assim, o critério maximin 


ainda permite disparidades de renda porque elas podem melhorar os incentivos e, com isso, aumentar a 


capacidade da sociedade de ajudar os pobres. Ainda assim, como a filosofia de Rawls 
põe peso apenas nos membros menos afortunados da sociedade, ela requer uma maior 
redistribuição de renda do que o utilitarismo. 

Os pontos de vista de Rawls são controversos, mas o raciocínio experimental que ele 
propõe tem forte apelo. Mais especificamente, seu raciocínio experimental nos permite 
considerar a redistribuição de renda como uma forma de seguro social. Ou seja, da 
perspectiva da posição original, por trás do véu de ignorância, a redistribuição de renda 


seguro social 
política do governo 
para proteger as 
pessoas contra o risco 
de adversidades 
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é como uma apólice de seguro. Os proprietários de imóveis fazem seguros contra incêndio para se proteger 
do risco de que sua casa pegue fogo. De maneira similar, quando nós, como sociedade, escolhemos políticas 
que tributam os ricos para suplementar a renda dos pobres, estamos todos contratando um seguro contra a 
possibilidade de virmos a ser membros de uma família pobre. Como as pessoas têm aversão ao risco, deve- 
ríamos estar felizes por termos nascido em uma sociedade que proporcione esse tipo de seguro. 

Não está claro, entretanto, que as pessoas racionais por trás do véu de ignorância seriam realmente tão 
avessas ao risco a ponto de seguirem o critério maximin. De fato, como uma pessoa na posição original 
poderia ficar em qualquer ponto da distribuição de renda, ela poderia tratar todos os resultados possíveis da 
mesma maneira ao estabelecer políticas públicas. Nesse caso, a melhor política por trás do véu de ignorân- 
cia seria maximizar a utilidade média dos membros da sociedade, e a noção de justiça resultante seria mais 
utilitarista que rawlsiana. 


Libertarismo 


Uma terceira visão da desigualdade é o chamado libertarismo. Os dois pontos de vista 
de que tratamos até aqui — o utilitarismo e o liberalismo — veem a renda total da socie- 
dade como um recurso compartilhado que um planejador social pode livremente redis- 
tribuir para atingir algum objetivo social. Os libertaristas, por sua vez, argumentam que 


libertarismo 

a filosofia política 
segundo a qual o 
governo deveria punir 


aimece ferir a sociedade em si não ganha renda — apenas membros individuais da sociedade ganham 
os acordos voluntários, renda. Segundo os libertaristas, o governo não deveria tirar de alguns indivíduos e dar a 
mas não redistribuir outros com o objetivo de alcançar uma distribuição de renda particular. 

a renda Por exemplo, o filósofo Robert Nozick escreveu o seguinte, em seu famoso livro 


Anarquia, Estado e utopia, de 1974: 


Não estamos na posição de crianças que receberam fatias de torta de alguém que agora faz ajustes de última hora 
para corrigir cortes malfeitos. Não há distribuição central, não há uma pessoa ou um grupo encarregado de controlar 
todos os recursos, decidindo em conjunto como devem ser distribuídos. Cada indivíduo recebe de outras pessoas 
aquilo que estas lhe dão em troca de algo ou como presente. Em uma sociedade livre, diferentes pessoas controlam 


diferentes recursos e novas propriedades surgem das trocas e de ações pessoais. 


Enquanto utilitaristas e liberalistas procuram julgar quanto de desigualdade é desejável em uma socie- 
dade, Nozick nega a própria validade da questão. 

A alternativa libertarista à avaliação dos resultados econômicos é avaliar o processo por meio do qual esses 
resultados surgem. Quando a distribuição de renda é atingida de maneira injusta — por exemplo, quando 
uma pessoa furta de outra —, o governo tem o direito e o dever de remediar o problema. Mas, na medida em 
que o processo que determina a distribuição de renda seja justo, a distribuição resultante também o será, 
não importa o quão desigual seja. 

Nozick critica o liberalismo de Rawls fazendo uma analogia entre a distribuição de renda na sociedade 
e a distribuição de notas em um curso. Suponha que você fosse chamado para avaliar a equidade das notas 
do curso de economia em que está matriculado. Você se imaginaria por trás de um véu de ignorância e 
escolheria uma distribuição de notas sem conhecer o talento e o esforço de cada aluno? Ou se certificaria 
de que o processo de atribuição de notas aos alunos é justo, independentemente de a distribuição de notas 
resultante ser igual ou desigual? Pelo menos no caso das notas, a ênfase dos libertaristas no processo, em 
detrimento do resultado, é convincente. 

Os libertaristas concluem que a igualdade de oportunidades é mais importante que a igualdade de ren- 
das. Eles acreditam que o governo deve fazer valer os direitos individuais para garantir que todos tenham a 
mesma oportunidade de usar seus talentos e ter sucesso. Uma vez estabelecidas as regras do jogo, o gover- 
no não tem nenhum motivo para alterar a distribuição de renda resultante. 
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TESTE RÁPIDO Pam ganha mais do que Pauline. Alguém propõe tributar Pam para suplementar a renda de 
Pauline. Como essa proposta seria avaliada por um utilitarista, um liberalista e um libertarista? 


POLÍTICAS DE REDUÇÃO DA POBREZA 


Como acabamos de ver, os filósofos políticos têm diversas teorias sobre o papel que o governo deve desem- 
penhar na alteração da distribuição de renda. O debate político entre a grande população de eleitores refle- 
te uma discussão semelhante. Apesar desses debates, a maioria das pessoas acredita que, no mínimo, o 
governo deveria tentar ajudar os mais necessitados. De acordo com uma metáfora popular, o governo deve- 
ria oferecer uma“rede de segurança” para impedir que qualquer cidadão sofra uma grande queda. 

A pobreza é um dos problemas mais difíceis enfrentados pelos formuladores de políticas. As famílias 
pobres estão mais sujeitas, do que a população em geral, à falta de abrigo, à dependência de drogas, a pro- 
blemas de saúde, à gravidez na adolescência, ao analfabetismo, ao desemprego e ao baixo grau de escolari- 
dade. Os membros de famílias pobres têm mais probabilidade de praticar crimes ou de ser vítimas de crimes. 
Embora seja difícil separar as causas da pobreza de seus efeitos, não há dúvida de que ela esteja associada 
a diversos males econômicos e sociais. 

Suponha que você seja um formulador de políticas governamentais e que sua meta seja reduzir o núme- 
ro de pessoas que vivem na pobreza. Como você atingiria esse objetivo? Aqui, examinaremos algumas 
opções de políticas que você poderia considerar. Cada uma dessas opções ajuda algumas pessoas a escapar 
da pobreza, mas nenhuma é perfeita, e decidir qual é a melhor combinação a ser adotada não é fácil. 


Legislação do salário mínimo 


A legislação que estabelece o salário mínimo que deve ser pago aos trabalhadores pelos empregadores é 
uma fonte constante de debates. Os defensores enxergam o salário mínimo como uma maneira de ajudar o 
trabalhador pobre sem nenhum custo para o governo. Os críticos acreditam que ele prejudica aqueles a 
quem pretende ajudar. 

O salário mínimo pode ser facilmente compreendido com as ferramentas de oferta e demanda que vimos 
pela primeira vez no Capítulo 6. Para trabalhadores com baixos níveis de qualificação e experiência, um 
salário mínimo elevado leva o salário acima do nível que equilibra oferta e demanda. Com isso, aumenta o 
custo da mão de obra para as empresas e reduz a quantidade de mão de obra que elas demandam. O resul- 
tado é um maior desemprego entre os grupos de trabalhadores afetados pelo salário mínimo. Embora os 
trabalhadores que mantêm seus empregos sejam beneficiados por um salário maior, aqueles que poderiam 
empregar-se a um salário menor são prejudicados. 

A magnitude desses efeitos depende crucialmente da elasticidade da demanda. Os defensores de um 
salário mínimo elevado argumentam que a demanda por mão de obra não qualificada é relativamente ine- 
lástica, de modo que um salário mínimo elevado diminuiria muito pouco o nível de emprego. Os críticos do 
salário mínimo argumentam que a demanda por mão de obra é mais elástica, especialmente no longo prazo, 
quando as empresas podem ajustar produção e emprego mais plenamente. Observam também que muitos 
trabalhadores que recebem salário mínimo são adolescentes de famílias de classe média, de modo que o 
salário mínimo é uma política imperfeita de assistência aos pobres. 


Bem-estar social búni-estársocial 


Uma maneira de elevar o padrão de vida dos pobres é a suplementação de sua renda Programas 
end E o overnamentais que 
pelo governo. A principal via adotada pelo governo nesse sentido é o sistema de bem- 9 | q : 
radar ' Go do de dá suplementam a renda 
-estar social. Bem-estar social é uma expressão ampla que inclui diversos programas d g a 
os necessitados 


governamentais. A Assistência Temporária para Famílias Necessitadas (Temporary 
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Assistance for Needy Families - TANF) é um programa que assiste famílias com crianças, mas sem adultos 
capazes de sustentar a família. Em uma família típica beneficiária do programa, o pai está ausente e a mãe 
fica em casa cuidando dos filhos pequenos. Outro programa de bem-estar social é a Renda de Segurança 
Suplementar (Supplemental Security Income — SSI) que oferece assistência aos pobres que são doentes ou 
inválidos. Observe que ninguém pode se candidatar a nenhum desses dois programas simplesmente por ter 
uma renda baixa. O beneficiário precisa provar ter também alguma “necessidade” adicional, como filhos 
pequenos ou uma incapacidade. 

Uma crítica comum aos programas de bem-estar social é que eles criam incentivos para que as pessoas 
se tornem “necessitadas”. Por exemplo, esses programas podem incentivar a desestruturação familiar, por- 
que muitas famílias só fazem jus à assistência financeira se o pai estiver ausente. Os programas também 
podem incentivar os nascimentos ilegítimos, porque muitas mulheres pobres e solteiras só se qualificam 
para a assistência se tiverem filhos. Como as mães pobres e solteiras são uma parte muito grande da ques- 
tão da pobreza e como os programas de bem-estar social parecem aumentar o número de mães pobres e 
solteiras, os críticos do sistema de bem-estar social afirmam que essas políticas exacerbam os problemas que 
deveriam sanar. Em consequência desses argumentos, o sistema de bem-estar social foi reformado em 1996 
por uma lei que limitou o prazo pelo qual os beneficiários poderiam permanecer no programa. 

Qual é a severidade desses problemas potenciais enfrentados pelo sistema de bem-estar social? 
Ninguém sabe ao certo. Os defensores do sistema observam que ser uma mãe solteira e pobre dependente 
do bem-estar social é, na melhor das hipóteses, uma vida difícil e duvidam que muitas pessoas seriam 
incentivadas a levar esse tipo de vida se esse sistema não lhes fosse imposto. Além disso, as tendências ao 
longo do tempo não sustentam a visão de que o declínio das famílias com pai e mãe seja um sintoma do 
sistema de bem-estar social, como os críticos do sistema por vezes afirmam. Desde o início da década de 
1970, os benefícios do bem-estar social (descontada a inflação) diminuíram, mas a porcentagem de crianças 
que vivem com apenas um dos pais aumentou. 


Imposto de renda negativo 


Sempre que o governo escolhe um sistema de arrecadação de impostos, isso afeta a distribuição de renda. Isso 
é claramente verdade no caso do imposto de renda progressivo, segundo o qual as famílias de alta renda 
pagam uma porcentagem maior de sua renda em impostos do que as famílias de baixa renda. Como vimos no 
Capítulo 12, a equidade entre grupos de renda é um critério importante no projeto de um 

imposto de renda sistema tributário. 
negativo Muitos economistas são favoráveis a suplementar a renda dos pobres usando um 
um sistema tributário imposto de renda negativo. Segundo essa política, todas as famílias declarariam sua 
que arrecada receita renda ao governo. As famílias de alta renda pagariam um imposto com base em suas 
darem is dela rendas. As famílias de baixa renda receberiam um subsídio. Em outras palavras, “paga- 


renda e concede imo ego dia ha E 

RE riam”um“imposto negativo”. 
subsídios àquelas de ; ; : 
Balráténds Suponha que o governo use a seguinte fórmula para calcular quanto uma família 
aixa ren 


deve em impostos: 
Impostos devidos (1/3 da renda) — $ 10 mil. 


Nesse caso, uma família que ganhasse $ 60 mil pagaria $ 10 mil em impostos, e uma que ganhasse $ 90 mil 
pagaria $ 20 mil. Uma família que ganhasse $ 30 mil não pagaria nada. E uma família que recebesse $ 15 mil 
“deveria” -$ 5 mil. Em outras palavras, o govemo enviaria a essa família um cheque no valor de $ 5 mil. 

Com um imposto de renda negativo, as famílias pobres receberiam assistência financeira sem que pre- 
cisassem demonstrar sua necessidade. A única qualificação necessária para receber a assistência seria uma 
baixa renda. Dependendo do ponto de vista, essa característica pode ser uma vantagem ou uma desvanta- 
gem. Por um lado, um imposto de renda negativo não incentiva nascimentos ilegítimos nem a desestrutu- 
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ração familiar, como os críticos do sistema de bem-estar social acreditam que a atual política faça. Por outro 
lado, um imposto de renda negativo subsidiaria não apenas os menos afortunados, mas também agueles 
que são simplesmente indolentes e que, na visão de algumas pessoas, não merecem apoio do governo. 
Uma cláusula do sistema tributário que funciona muito como se fosse um imposto de renda negativo é 
o Earned Income Tax Credit — EITC (Crédito de Imposto de Renda), um crédito de imposto de renda. Esse 
crédito permite que famílias de trabalhadores pobres recebam restituições de imposto de renda maiores do 
que os impostos pagos durante o ano. Como o EITC se aplica somente aos pobres que estão empregados, 
ele não desestimula o trabalho, como dizem que os outros programas de combate à pobreza fazem. Pelo 
mesmo motivo, contudo, não ajuda a aliviar a pobreza que resulta do desemprego, da doença ou de outra 
característica que impeça o trabalho. 


Transferências em espécie 


Outra maneira de ajudar os pobres é lhes fornecer diretamente alguns dos bens e serviços de que precisam 
para elevar seu padrão de vida. Por exemplo, há instituições de caridade que, no Natal, oferecem aos neces- 
sitados alimentos, vestuário, abrigo e brinquedos. O governo fornece às famílias pobres vales-alimentação 
que podem ser usados para comprar comida; as lojas depois trocam os vales por dinheiro. O governo tam- 
bém dá a muitas pessoas pobres assistência médica por meio de um programa chamado Medicaid. 

É melhor ajudar os pobres com essas transferências em espécie ou com pagamentos em dinheiro? Não 
há resposta clara. 

Os defensores das transferências em espécie afirmam que elas garantem que os pobres recebam aguilo 
de que mais precisam. Entre os membros mais pobres da sociedade, o vício em álcool e droga é mais comum 
do que na sociedade como um todo. Ao proporcionar alimentos e abrigo aos pobres, a sociedade pode estar 
mais segura de não estar ajudando a sustentar o vício. Esse é um dos motivos pelos quais as transferências 
em espécie são mais populares politicamente do que os pagamentos em dinheiro aos pobres. 

Os defensores dos pagamentos em dinheiro, por sua vez, argumentam que as transferências em espécie 
são ineficientes e desrespeitosas. O governo não sabe de que bens e serviços os pobres mais necessitam. 
Muitos dos pobres são pessoas comuns que não tiveram sorte. Apesar de seu infortúnio, eles estão na 
melhor posição para decidir como elevar o próprio padrão de vida. Em vez de dar aos pobres transferências 
em espécie dos bens e serviços que eles podem não desejar, talvez seja melhor lhes dar dinheiro e permitir 
que comprem aquilo que pensam ser mais necessário. 


Programas antipobreza e incentivos ao trabalho 


Muitas políticas que têm por objetivo ajudar os pobres podem ter o efeito não intencional de desencorajá- 
-los a escapar da pobreza por si próprios. Para ver por quê, considere o seguinte exemplo: suponha que uma 
família precise de uma renda de $ 20 mil para manter um padrão de vida razoável. E suponha que, por sua 
preocupação com os pobres, o governo prometa garantir essa renda a cada família. Seja qual for a renda da 
família, o governo complementará a diferença entre essa renda e os $ 20 mil. Que efeito teria essa política? 

Os efeitos em termos de incentivos são óbvios: qualquer pessoa que ganhasse menos de $ 20.000 traba- 
lhando teria pouco incentivo para procurar e manter um emprego. Para cada dólar que essa pessoa ganhas- 
se, O governo reduziria a renda complementar em um dólar. Na prática, o governo taxaria 100% de cada 
ganho adicional. Uma alíquota marginal efetiva de 100% é certamente uma política com grande peso morto. 

Os efeitos adversos dessa alta taxa efetiva podem persistir ao longo do tempo. Uma pessoa desencora- 
jada a trabalhar perde o treinamento em uma empresa que poderia contratá-la. Além disso, os filhos dessa 
pessoa perdem as lições que poderiam aprender ao observá-la trabalhando em tempo integral, e isso pode 
ter efeitos adversos sobre sua capacidade de encontrar e manter um emprego. 

Embora o programa antipobreza abordado até aqui seja hipotético, não é tão irreal como pode parecer à 
primeira vista. O bem-estar social, o Medicaid, os vales-alimentação e o EITC são programas que têm por 
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PARTE VI 


A ORIGEM DA CRISE FINANCEIRA 


A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


Notícias 


onncsss se peoucoas 


Em 2008 e 2009, a economia norte-americana experimentou uma crise 
financeira e uma profunda recessão econômica. Neste artigo, um 
economista sugere que esses eventos podem ser rastreados desde as 


mudanças na distribuição de renda. 


Como a desigualdade alimentou 
a crise 
Por Raghuram Rajan 


Antes da recente crise financeira, políticos de 
ambos os partidos dos Estados Unidos indu- 
ziram a Fannie Mae e a Freddie Mac, as gran- 
des agências de financiamento imobiliário, 
apoiadas pelo governo, a oferecer apoio a 
empréstimos a famílias de baixa renda em 
suas jurisdições eleitorais. Havia uma grande 
preocupação por trás dessa paixão repentina 
pela oferta de moradia para os pobres: a 
desigualdade de renda crescente. 

Desde a década de 1970, os salários para 
os trabalhadores no 90º percentil da distri- 
buição de renda nos Estados Unidos - como 
executivos administrativos - têm crescido 


muito mais rápido que os salários do traba- 
lhador mediano (no 50º percentil), como 
operários e auxiliares de escritório. Vários 
fatores são responsáveis pelo crescimento 
no diferencial 90/50. 

Talvez o mais importante esteja relacio- 
nado ao fato de que o progresso tecnológi- 
co nos Estados Unidos requeira da força de 
trabalho cada vez mais maior qualificação. 
Há 40 anos, ter o ensino médio já era sufi- 
ciente para funcionários quarentões. 
Atualmente, exige-se, no mínimo, o nível 
superior. Entretanto, O sistema educacional 
não tem sido capaz de fornecer força de 
trabalho devidamente capacitada. Há mui- 
tas razões para esse cenário: desde nutrição, 
socialização e aprendizado deficientes na 
infância até o ensino fundamental e médio 





disfuncionais que não preparam os alunos 
norte-americanos para a faculdade. 

As consequências práticas para a classe 
média são um salário estagnado e cres- 
cente insegurança no emprego. Os políti- 
cos percebem o sofrimento de seus 
eleitores, mas é difícil melhorar a qualidade 
da educação, uma vez que a melhoria exige 
mudanças políticas reais e efetivas em uma 
área em que há muito interesse na manu- 
tenção do status quo. 

Além disso, qualquer mudança exigirá 
anos para se concretizar e, por esse motivo, 
não irá resolver a presente ansiedade do elei- 
torado. Portanto, os políticos têm procurado 
outras, e mais rápidas, formas de acalmar seus 
constituintes. Há muito compreenderam 


que não é a renda que importa, mas sim o 


objetivo ajudar os pobres e estão todos ligados à renda familiar. À medida que a renda da família aumenta, 
ela deixa de ter direito a esses programas. Quando todos esses programas são tomados em conjunto, é 
comum as famílias depararem com alíquotas marginais efetivas muito altas. Algumas vezes, a alíquota 
marginal efetiva chega a mais de 100%, de modo que algumas famílias pobres ficariam em pior situação se 
ganhassem mais. Ao tentar ajudar os pobres, o governo desencoraja essas famílias a trabalhar. De acordo 
com os críticos dos programas de combate à pobreza, esses programas alteram as atitudes em relação ao 
trabalho e criam uma“cultura de pobreza”. 

Pode parecer que existe uma solução fácil para esse problema: reduzir benefícios das famílias pobres de 
forma mais gradual à medida que sua renda aumenta. Por exemplo, se uma família pobre perder 30 centavos 
em benefícios para cada dólar que ganhar, sua alíquota marginal efetiva será de 30%. Embora essa alíquota 
reduza o esforço do trabalho em certa medida, não elimina completamente o incentivo ao trabalho. 

O problema dessa solução é que ela aumenta em muito o custo dos programas de combate à pobreza. Se 
os benefícios forem reduzidos gradualmente à medida que a renda das famílias pobres aumenta, então as 
famílias logo acima do nível de pobreza também estarão qualificadas a receber benefícios substanciais. Quanto 
mais gradual for a redução dos benefícios, mais famílias estarão qualificadas — e maiores serão os custos do 
programa. Assim, os formuladores de políticas deparam com um tradeoff entre onerar os pobres com alíquo- 
tas marginais elevadas e onerar os contribuintes com programas dispendiosos para a redução da pobreza. 

Há diversas outras maneiras de tentar reduzir o desestímulo ao trabalho causado pelos programas de 
combate à pobreza. Uma é exigir que qualquer pessoa que receba os benefícios aceite um emprego dado 
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consumo. Um político astuto concluiria 
que: se de alguma forma o consumo da 
classe média fosse mantido e ela pudesse 
comprar um carro novo a cada dois ou três 
anos e tirar férias exóticas de vez em quan- 
do, isso talvez desviasse a atenção de seus 
salários estagnados. 

Por isso, a resposta política para O 
aumento da desigualdade - quer como cui- 
dadosamente planejada, quer como o cami- 
nho mais fácil - foi expandir os empréstimos 
para as famílias, especialmente para aque- 
las de baixa renda. Os benefícios - consu- 
mo crescente e mais empregos - foram 
imediatos, enquanto o pagamento da con- 
ta inevitável poderia ser adiado. Por mais 
cínico que isso possa parecer, crédito fácil 
tem sido amplamente usado como um 
paliativo pelos governos que são incapazes 
de lidar diretamente com as profundas 
ansiedades da classe média. 

Os políticos, no entanto, preferem 
expressar seu objetivo em termos mais 
edificantes e convincentes que aqueles do 
aumento grosseiro do consumo. Nos Esta- 


Fonte: Project Syndicate, 9 jul. 2010. 


CONCLUSÃO 


As pessoas há muito refletem sobre a distribuição de renda na sociedade. Platão, o filósofo da Grécia antiga, 
concluiu que, em uma sociedade ideal, a renda da pessoa mais rica não deveria ser mais do que quatro vezes 
maior que a da pessoa mais pobre. Embora a mensuração da desigualdade seja difícil, é claro que nossa 
sociedade tem muito mais desigualdade do que a recomendada por Platão. 
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dos Unidos, a expansão na compra da casa 
própria - um elemento-chave do sonho 
americano - para as famílias de baixa e 
média rendas foi o pretexto defensável 
para os objetivos mais amplos de expansão 
do crédito e do consumo. [..) 

No final, porém, a tentativa equivocada 
de empurrar a casa própria por meio do 
crédito deixou o país com imóveis que 
ninguém pode pagar e famílias se afundan- 
do em dívidas. Ironicamente, desde 2004, a 
taxa da casa própria está declinando. 

O problema, como é geralmente o caso 
com as políticas do governo, não foi a in- 
tenção. Raramente é. Mas, quando muito 
dinheiro fácil concedido por um governo 
endinheirado se junta a um setor financeiro 
sofisticado, competitivo e amoral, o assun- 
to vai muito além da intenção. 

Essa não é, obviamente, a primeira vez 
na história que a expansão do crédito foi 
usada para minimizar as preocupações de 
um grupo que está sendo deixado de lado, 
nem será a Ultima. No início do século XX, 
a desregulamentação e a rápida expansão 


da atividade bancária nos Estados Unidos 
representaram, de muitas formas, uma res- 
posta ao movimento populista, apoiado 
por pequenos e médios agricultores que 
não conseguiam obter os mesmos resul- 
tados crescentes dos trabalhadores da 
indústria e que, por isso, exigiam mais fa- 
cilidades na concessão de crédito. Crédito 
rural em excesso foi uma das causas mais 
relevantes das falências dos bancos duran- 
te a Grande Depressão. 

À implicação mais ampla é que precisa- 
mos olhar para além dos banqueiros ga- 
nanciosos e reguladores fracos (e havia um 
grande número de ambos) para descobrir 
as causas principais da crise. E os proble- 
mas não são resolvidos com um projeto de 
lei de regulamentação financeira que con- 
cede mais poderes aqueles reguladores. Os 
Estados Unidos precisam resolver a desi- 
gualdade em sua origem, ou seja, oferecer 
a Mais cidadãos a capacidade de competir 
no mercado global. Isso é muito mais difícil 
que oferecer crédito, no entanto é mais 
eficaz no longo prazo. 


TESTE RÁPIDO Indique três políticas que tenham por objetivo ajudar os pobres e aponte seus prós e contras. 


aos 


pelo governo — um sistema por vezes chamado workfare.! Outra possibilidade é oferecer os benefícios por 
um prazo limitado. Esse caminho foi adotado quando da reforma do sistema de bem-estar social, em 1996, 
que determinou um limite de cinco anos para aqueles que recebem benefícios. Quando o presidente Bill 
Clinton assinou a lei, ele explicou que“o programa de bem-estar social deve ser uma segunda chance, não 
um meio de vida”. 


De acordo com um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1, os governos podem, algumas 


Programa de obras públicas (iniciativa tomada pelo governo para diminuir o número de desempregados). (NT) 


vezes, melhorar os resultados de mercado. Mas há pouco consenso sobre como esse princípio deveria ser 





s10 PARTEVI A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


aplicado à distribuição de renda. Os filósofos e formuladores de políticas de hoje não concordam sobre 
quanto de desigualdade de renda é desejável ou até se as políticas públicas deveriam ter como objetivo 
alterar a distribuição de renda. Grande parte do debate público reflete essa discordância. Sempre que os 
impostos aumentam, por exemplo, os legisladores discutem a respeito de quanto do aumento deve recair 
sobre os ricos, a classe média e os pobres. 

Outro dos Dez Princípios de Economia aponta que as pessoas se deparam com tradeofjs. É importante ter 
em mente esse princípio quando se pensa a respeito da desigualdade econômica. Políticas que penalizam 
os bem-sucedidos e recompensam os malsucedidos reduzem o incentivo para o sucesso. Consequente- 
mente, os formuladores de políticas se deparam com um tradeoff entre igualdade e eficiência. Quanto mais 
igualmente o bolo está dividido, menor ele se torna. Essa é uma lição relativa à distribuição de renda com a 
qual quase todos concordam. 


RESUMO 


e Os dados sobre a distribuição de renda mostram uma 
ampla disparidade na sociedade norte-americana. À 
renda das famílias do quinto mais rico é mais de dez 
vezes maior que a do quinto mais pobre. 

e Como as transferências em espécie, o ciclo de vida 

econômico, a renda transitória e a mobilidade econô- 

mica são tão importantes para a compreensão das 
vaxiações da renda, é difícil medir o grau de desigual- 
dade na sociedade usando dados de distribuição de 
renda somente de um ano. Quando esses outros 

fatores são levados em conta, tendem a sugerir que o 

bem-estar econômico é distribuído mais igualmente 

que a renda anual. 

Os filósofos políticos divergem em suas teorias sobre 

o papel do governo na alteração da distribuição de 

renda. Utilitaristas (como John Stuart Mill) escolhe- 

riam a distribuição de renda que maximiza a soma 
das utilidades de todos na sociedade. Liberalistas 


o 


CONCEITOS-CHAVE 


(como John Rawls) determinariam a distribuição de 
renda como se estivéssemos por trás de um“véu de 
ignorância” que nos impedisse de conhecer a situa- 
ção em que viveríamos. Libertaristas (como Robert 
Nozick) prefeririam que o governo assegurasse os 
direitos individuais para garantir um processo justo, 
mas não se preocupariam com a desigualdade da dis- 
tribuição de renda resultante. 


º Diversas políticas têm por objetivo ajudar os pobres — 


legislação do salário mínimo, bem-estar social, im- 
posto de renda negativo e transferências em espécie. 
Embora cada uma dessas políticas ajude algumas fa- 
mílias a escapar da pobreza, também têm efeitos cola- 
terais não intencionais. Como a assistência financeira 
diminui à medida que a renda aumenta, os pobres 
frequentemente se deparam com alíquotas marginais 
efetivas muito elevadas que desencorajam as famílias 
pobres a escapar da pobreza por si próprias. 


taxa de pobreza, p. 396 

linha de pobreza, p. 396 
transferências em espécie, p. 398 
ciclo de vida, p. 398 

renda permanente, p. 399 
utilitarismo, p. 402 

utilidade, p. 402 


liberalismo, p. 403 

critério maximin, p. 403 

seguro social, p. 403 

libertarismo, p. 404 

bem-estar social, p. 405 

imposto de renda negativo, p. 406 


"QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Como a desigualdade de renda nos Estados 
Unidos se compara com a de outras nações do 


2. O quinto mais rico da população norte-americana 
tem renda aproximadamente duas, quatro ou dez 
mundo? vezes maior que o quinto mais pobre? 
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3. Por que as variações transitórias e cíclicas da renda 
causam dificuldades na avaliação do grau de desi- 
gualdade? 

4. Como um utilitarista, um liberalista e um liberta- 
rista determinam o grau permissível de desigual- 
dade de renda? 

5. Que grupos da população têm maior probabilidade 
de viver na pobreza? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. ATabela 3 mostra que o percentual de crianças em 
famílias com renda abaixo da linha de pobreza 
excede em muito a porcentagem de idosos nessas 
famílias. Como a alocação de dinheiro do governo 
entre diferentes programas sociais contribuiu para 
esse fenômeno? (Dica: ver Capítulo 12.) 

2. ATabela 2 mostra que a desigualdade de renda nos 
Estados Unidos aumentou desde 1970. Alguns dos 
fatores que contribuíram para esse aumento foram 
discutidos no Capítulo 19. Quais são? 

3. O capítulo discute a importância da mobilidade 
econômica. 

a. Que políticas o governo poderia empregar para 
aumentar a mobilidade econômica dentro de 
uma geração? 

b. Que políticas o governo poderia empregar 
para aumentar a mobilidade econômica entre 
gerações? 

c. Em sua opinião, devemos reduzir as despesas 
com os atuais programas de bem-estar social 
a fim de aumentar as despesas com progra- 
mas que intensifiquem a mobilidade econô- 
mica? Quais são as vantagens e desvantagens 
de fazer isso? 

4. Os economistas frequentemente encaram a varia- 
ção da renda durante o ciclo de vida como uma 
forma de variação transitória da renda em torno da 
renda permanente das pessoas. Nesse sentido, 
como sua renda corrente se compara com a sua 
renda permanente? Você considera que sua renda 
corrente reflete corretamente seu padrão de vida? 

5. O capítulo faz uma analogia com um“balde fura- 
do” para explicar uma restrição à redistribuição de 
renda. 

a. Quais elementos do sistema norte-americano 
de redistribuição de renda criam furos no balde? 
Seja específico. 

b. Em sua opinião, quem, em geral, acredita que o 
balde usado para redistribuir a renda está mais 
furado, republicanos ou democratas? Como essa 
crença afeta suas opiniões sobre o montante 
de redistribuição de renda que o governo de- 
veria realizar? 





6. Descreva como os programas de combate à pobreza 


podem desencorajar os pobres a trabalhar. Como 
você reduziria esse desestímulo? Quais são as des- 
vantagens da sua proposta política? 


. Quais são os prós e os contras das transferências 


em espécie (em vez de dinheiro) para os pobres? 


. Considere duas comunidades. Em uma delas, dez 


famílias têm renda de $ 100 mil cada e dez famílias 

têm renda de $ 20 mil cada. Na outra comunidade, 

dez famílias têm renda de $ 200 mil cada e dez 
famílias têm renda de $ 22 mil cada. 

a. Em qual comunidade a distribuição de renda é 
mais desigual? Em qual das comunidades o 
problema da pobreza tende a ser pior? 

b. Qual distribuição de renda Rawls preferiria? 
Explique. 

c. Qual distribuição de renda você preferiria? 
Explique. 

d. Por que alguém teria uma preferência oposta? 


. Ataxa de pobreza seria substancialmente menor se 


o valor de mercado das transferências em espécie 

fosse somado à renda das famílias. A maior trans- 

ferência em espécie é o Medicaid, o programa de 

assistência à saúde para os pobres. Digamos que o 

programa custe $ 7 mil por família. 

a. Se o governo entregasse a cada família benefi- 
ciária um cheque no valor de R$ 7 mil, em vez de 
inscrevê-la no programa Medicaid, você acha que 
a maioria dessas famílias usaria essa quantia para 
fazer um plano de assistência médica? Por quê? 
(Lembre-se de que a linha de pobreza é abaixo 
de $ 20 mil para uma família de quatro pessoas.) 

b. Como sua resposta à parte (a) afeta sua opinião 
sobre se deveríamos determinar a taxa de 
pobreza atribuindo às transferências em espécie 
valor igual ao preço que o governo paga por 
elas? Explique. 

c. Como sua resposta à parte (a) afeta sua opinião 
sobre se deveríamos oferecer assistência aos 
pobres na forma de dinheiro ou transferências 
em espécie? Explique. 


. Suponha que haja duas distribuições de renda pos- 


síveis em uma sociedade de dez pessoas. Na pri- 

meira distribuição, nove pessoas teriam renda de 

$ 30 mil e uma teria renda de $ 10 mil. Na segunda, 

todas as dez pessoas teriam renda de $ 25 mil. 

a. Se a sociedade tivesse a primeira distribuição, 
qual seria o argumento utilitarista para redistri- 
buir renda? 


411 








412 


10. 


PARTE VI 


b. Qual distribuição de renda Rawls consideraria 
mais equitativa? Explique. 
c. Qual distribuição de renda Nozick consideraria 
mais eguitativa? Explique. 
Na primavera de 2010, o presidente Barack Obama 
sancionou a nova lei sobre a saúde, destinada a 
oferecer assistência médica para a maioria dos 
norte-americanos, a qual foi financiada em parte 
pelo aumento dos impostos sobre aqueles com 
rendas mais elevadas. Dos filósofos políticos men- 
cionados neste capítulo, quais apoiariam essa 
legislação e por quê? Algum deles seria contra? 
Considere dois dos programas de seguridade de 
renda nos Estados Unidos: a assistência temporá- 


A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


ria a famílias necessitadas (TANF) e o crédito do 

imposto de renda (EITC). 

a. Quando uma mulher com filhos e renda muito 
baixa ganha um dólar extra, ela recebe menos 
em benefícios da TANF. Qual é o efeito disso 
sobre a oferta de mão de obra de mulheres de 
baixa renda? Explique. 

b. O EITC oferece mais benefícios, à medida que 
trabalhadores com baixa renda ganham mais 
(até determinado ponto). Qual é o efeito desse 
programa sobre a oferta de mão de obra de pes- 
soas de baixa renda? Explique. 

c. Quais as desvantagens de eliminar o programa 
TANF e alocar as economias para o EITC? 
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À teoria da escolha 
do consumidor 





Quando você entra em uma loja, confronta-se com milhares de bens que poderia comprar. Naturalmente, 
como os seus recursos financeiros são limitados, você não pode comprar todas as coisas que quer. Portanto, 
considera o preço dos vários bens à venda e compra um conjunto de bens que, dados os seus recursos, 
melhor atenda às suas necessidades e aos seus desejos. 

Neste capítulo, desenvolveremos a teoria que descreve como os consumidores tomam decisões sobre o 
que comprar. Até este ponto do livro, resumimos as decisões dos consumidores por meio da curva de 
demanda. Como já vimos, a curva de demanda de um bem reflete a disposição do consumidor para pagar 
por ele. Quando o preço de um bem aumenta, os consumidores estão dispostos a pagar por menos unida- 
des, de modo que a quantidade demandada diminui. Agora analisaremos com maior profundidade as de- 
cisões que estão por trás da curva de demanda. A teoria da escolha do consumidor apresentada neste 
capítulo permite um entendimento mais completo da demanda, assim como a teoria da empresa competi- 
tiva do Capítulo 14 proporciona um entendimento mais completo da oferta. 
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Um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1 é de que as pessoas enfrentam tradeoffs. 
A teoria da escolha do consumidor examina os tradeoffs com os quais as pessoas se deparam no papel de con- 
sumidores. Quando um consumidor compra maior quantidade de um bem, tem de comprar menos de outros 
bens. Quando despende mais tempo desfrutando de lazer e menos tempo trabalhando, tem renda menor e 
pode consumir menos. Quando gasta mais de sua renda no presente e poupa menos, ele deve aceitar um 
nível de consumo mais baixo no futuro. A teoria da escolha do consumidor examina como os consumidores 
que se deparam com esses tradeoffs tomam decisões e como respondem a mudanças em seu ambiente. 

Após desenvolvermos as bases da teoria da escolha do consumidor, iremos aplicá-la a três questões 
sobre as decisões das famílias. Mais especificamente, perguntaremos: 


e Todas as curvas de demanda têm inclinação negativa? 
e (Como os salários afetam a oferta de mão de obra? 
e Como as taxas de juros afetam a poupança das famílias? 


À primeira vista, parece que essas questões não estão relacionadas. Mas, como veremos a seguir, podemos 
usar a teoria da escolha do consumidor para responder a cada uma delas. 


A RESTRIÇÃO ORÇAMENTÁRIA: O QUE O CONSUMIDOR PODE GASTAR 


A maioria das pessoas gostaria de aumentar a quantidade ou a qualidade dos bens que consome — tirar 
férias mais longas, dirigir carros mais imponentes ou comer em restaurantes melhores. As pessoas conso- 
mem menos que desejam porque suas despesas estão restringidas, ou seja, estão limitadas por sua renda. 
Começaremos nosso estudo da escolha do consumidor examinando essa ligação entre renda e despesas. 

Para simplificar, vamos examinar a decisão de um consumidor que compra somente dois bens: pizza e 
Pepsi. É claro que, no mundo real, as pessoas compram milhares de diferentes tipos de bens. Mas admitir que 
só haja dois bens simplifica o problema sem alterar a compreensão básica a respeito da escolha do consumidor. 

Primeiro, vamos examinar como a renda do consumidor restringe o montante que ele gasta em Pepsi e 
pizza. Suponha que o consumidor tenha renda de $ 1.000 por mês e decida gastar toda a sua renda, a cada 
mês, em Pepsi e pizza. Uma lata de Pepsi custa $ 2, e uma pizza, 8 10. 

A tabela da Figura 1 mostra algumas das muitas combinações de Pepsi e pizza que o consumidor pode 
comprar. A primeira linha da tabela indica que, se o consumidor gastar toda a sua renda em pizza, poderá 
comer 100 pizzas durante o mês, mas não poderá comprar nenhuma quantidade de Pepsi. A segunda linha 
mostra outra combinação de consumo possível: 90 pizzas e 50 latas de Pepsi. E assim por diante. Cada com- 
binação de consumo mostrada na tabela custa exatamente $ 1.000. 

O gráfico da Figura 1 ilustra as combinações de consumo que o consumidor pode escolher. O eixo ver- 
tical mede o número de latas de Pepsi, e o eixo horizontal, o número de pizzas. Três pontos estão marcados 
na figura. No ponto A, o consumidor não compra Pepsi e consome 100 pizzas. No ponto B, o consumidor 
não compra pizza e consome 500 latas de Pepsi. No ponto €, o consumidor compra 50 pizzas e 250 latas de 
Pepsi. O ponto €, que está exatamente no meio da linha que liga A e B, é o ponto em que o consumidor 
gasta a mesma quantia ($ 500) em Pepsi e pizza. Naturalmente, estas são apenas três das muitas combina- 
ções de Pepsi e pizza que o consumidor pode escolher. Todos os pontos da linha que vai de À a B são pos- 

síveis. Essa linha, chamada restrição orçamentária, mostra as combinações de consumo 
restrição orçamentária de que o consumidor dispõe. Nesse caso, representa o tradeoff entre Pepsi e pizza com 


o limite das que o consumidor depara. 

combinações de A inclinação da restrição orçamentária mede a taxa a que o consumidor pode trocar 

consumo debensque um bem pelo outro. Lembre-se de que a inclinação entre dois pontos é calculada como 

a pode a variação da distância vertical dividida pela variação da distância horizontal (“aumento 
é] 


sobre distância”), Do ponto A ao ponto B, a distância vertical é de 500 latas e a distância 
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Figura o 


A restrição orçamentária do consumidor 


A restrição orçamentária mostra as várias combinações de bens que o consumidor pode comprar com determinada renda. Aqui, O 
consumidor compra combinações de pizza e Pepsi. A tabela e o gráfico mostram o que o consumidor poderá comprar se sua renda for 
de $ 1.000, o preço da pizza for de $10 e o preço da Pepsi for de $ 2. 





Número Latas Despesa Despesa Despesa Quantidade 
de pizzas dePepsi  compizza com Pepsi total de Pepsi 
100 0 $ 1.000 50 5 1.000 500 4 
% 50 900 100 1,000 
80 100 800 200 1000 
10 150 700 300 1.000 
60 200 600 400 1.000 
50 250 500 500 1.000 250 
40 300 400 600 1000 Restrição orçamentária 
30 350 300 100 1000 do consumidor 
20 400 200 800 1.000 
10 450 100 900 1.000 
0 500 0 1.000 1.000 0 50 100 Quantidade 


de pizza 


eee mm W 


horizontal é de 100 pizzas. Assim, a inclinação é de 5 latas por pizza. (Na verdade, como a restrição orça- 
mentária se inclina para baixo, a inclinação é um número negativo. Para nosso propósito, entretanto, vamos 
ignorar o sinal negativo.) 

Observe que a inclinação da restrição orçamentária é igual ao preço relativo dos dois bens — o preço de 
um bem comparado ao preço do outro. Uma pizza custa 5 vezes mais que uma lata de Pepsi, de modo que 
o custo de oportunidade de uma pizza são 5 latas de Pepsi. A inclinação da restrição orçamentária no valor 
de 5 reflete o tradeoff que o mercado oferece ao consumidor: 1 pizza por 5 latas de Pepsi. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente a restrição orçamentária de uma pessoa com renda de $ 1.000, se o preço 
da Pepsifor$ 5 e o da pizza for S 10. Qual é a inclinação dessa restrição orçamentária? 


PREFERÊNCIAS: O QUE O CONSUMIDOR QUER 


Nosso objetivo neste capítulo é verificar como os consumidores fazem escolhas. A restrição orçamentária é 
uma parte da análise: ela mostra quais combinações de bens o consumidor pode adquirir, dados a sua renda 
e o preço dos bens. As escolhas do consumidor, contudo, não dependem apenas de sua restrição orçamen- 
tária, mas também de suas preferências em relação aos dois bens. Portanto, as preferências do consumidor 
representam a próxima parte de nossa análise. 


Representação das preferências com curvas de indiferença 


As preferências do consumidor lhe permitem escolher entre diferentes combinações de Pepsi e pizza. Se 
você oferecer ao consumidor duas combinações diferentes, ele escolherá aquela que melhor atenda a suas 
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curva de indiferença 
uma curva que mostra 
as combinações de 
consumo que 
proporcionam ao 
consumidor o mesmo 
nível de satisfação 
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preferências. Se ambas atenderem igualmente a suas preferências, dizemos que o con- 
sumidor é indiferente entre as duas combinações. 

Da mesma forma como representamos graficamente a restrição orçamentária do 
consumidor, podemos também representar graficamente suas preferências. Fazemos 
isso com as curvas de indiferença. Uma curva de indiferença mostra as combinações 
de consumo que fazem o consumidor igualmente feliz. Nesse caso, as curvas de indife- 
rença mostram as combinações de Pepsi e pizza com as quais o consumidor está igual- 
mente satisfeito. 

A Figura 2 mostra duas das muitas curvas de indiferença do consumidor. Este é indife- 


rente em relação às combinações A, B e C porque elas estão na mesma curva. Não é de surpreender que, se o 
consumo de pizza do consumidor se reduzir, digamos, do ponto A para o ponto B, o consumo de Pepsi preci- 
sará aumentar para mantê-lo igualmente satisfeito. Se o consumo de pizza for novamente reduzido, do ponto 


Bpara oC, a quantidade consumida de Pepsi precisará aumentar novamente. 


taxa marginal de 
substituição 

a taxa à qual um 
consumidor está 
disposto a trocar um 


A inclinação em qualquer ponto de uma curva de indiferença é igual à taxa à qual o 
consumidor está disposto a substituir um bem por outro. Essa taxa é chamada taxa 
marginal de substituição (TMgS). Nesse caso, a taxa marginal de substituição mede 
quanto de Pepsi o consumidor precisa para se sentir compensado pela perda de uma 
unidade no consumo de pizza. Observe que, como as curvas de indiferença não são 
linhas retas, a taxa marginal de substituição não é a mesma em todos os pontos de uma 


bem por outro dada curva de indiferença. A taxa à qual o consumidor está disposto a trocar um bem por 

outro depende da quantidade de bens que já está consumindo. Ou seja, a taxa à qual o 
consumidor está disposto a trocar pizza por Pepsi depende de ele estar mais faminto ou mais sedento, o que, 
por sua vez, depende de quanta pizza e quanta Pepsi ele está consumindo. 

O consumidor está igualmente satisfeito em todos os pontos de uma dada curva de indiferença, mas 
prefere algumas curvas de indiferença a outras. Como ele prefere mais consumo a menos consumo, as cur- 
vas de indiferença mais elevadas são preferíveis às mais baixas. Na Figura 2, qualquer ponto na curva de 
indiferença L, é preferível a qualquer ponto na curva 1. 

O conjunto de curvas de indiferença de um consumidor nos dá uma classificação completa das suas 
preferências. Ou seja, podemos usar as curvas de indiferença para classificar quaisquer duas combinações 
de bens. Por exemplo, as curvas de indiferença nos dizem que o ponto D é preferível ao ponto A porque está 
em uma curva de indiferença mais elevada do que o ponto A (essa conclusão é óbvia, já que o ponto D 
proporciona ao consumidor mais pizza e mais Pepsi). As curvas de indiferença também nos dizem que o ponto 
D é preferível ao ponto C porque está em uma curva de indiferença mais elevada. Embora no ponto D 

















As preferências do consumidor 


As preferências do consumidor são representadas com 
curvas de indiferença, que mostram as combinações de 
Pepsi e pizza que o deixam igualmente satisfeito. Como 
o consumidor prefere mais de um bem, os pontos que 
estejam em uma curva de indiferença mais elevada (4, 
neste caso) são preferidos aos pontos de uma curva 
de indiferença mais baixa (/,). A taxa marginal de 
substituição (TMgS) mostra a taxa à qual o consumidor 
está disposto a trocar a Pepsi por pizza. Ela mede a 


Quantidade 
de Pepsi 


a > 





Curva de 
“= indiferença, |, 


quantidade de latas de Pepsi que devem ser dadas na 0 Quantidade 


troca por uma pizza. 


de pizza 
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haja menos Pepsi do que no ponto C, ele contém uma quantidade de pizza adicional que é mais do que 
suficiente para fazer que o consumidor prefira esse ponto. Vendo qual ponto está situado na curva de indi- 
ferença mais elevada, podemos usar o conjunto de curvas de indiferença para classificar quaisquer combi- 
nações de Pepsi e pizza. 


Quatro propriedades das curvas de indiferença 


Como as curvas de indiferença representam as preferências do consumidor, elas têm determinadas proprie- 
dades que refletem essas preferências. Examinaremos aqui quatro propriedades que descrevem a maioria 
das curvas de indiferença: 


e Propriedade 1: as curvas de indiferença mais elevadas são preferíveis às mais baixas. Os consumidores 
normalmente preferem ter mais de alguma coisa a ter menos. Essa preferência por maiores quanti- 
dades se reflete nas curvas de indiferença. Como mostra a Figura 2, curvas de indiferença mais eleva- 
das representam quantidades maiores de bens do que as curvas de indiferença mais baixas. Portanto, 
o consumidor prefere estar nas curvas de indiferença mais elevadas. 

o Propriedade 2: as curvas de indiferença se inclinam para baixo. A inclinação de uma curva de indiferença 
reflete a taxa à qual o consumidor está disposto a substituir um bem por outro. Na maioria dos casos, 
o consumidor gosta dos dois bens. Portanto, se a quantidade de um bem for reduzida, a quantidade 
do outro precisará aumentar a fim de que o consumidor fique igualmente satisfeito. Por essa razão, a 
maioria das curvas de indiferença se inclina para baixo. 

e Propriedade 3: as curvas de indiferença não se cruzam. Para verificar por que isso é verdade, suponha que 
duas curvas de indiferença se cruzassem como na Figura 3. Então, como o ponto À está na mesma 
curva de indiferença que o ponto B, os dois pontos deixariam o consumidor igualmente satisfeito. 
Além disso, como o ponto B está na mesma curva de indiferença que o ponto €, esses dois pontos 
também dariam ao consumidor o mesmo nível de satisfação. Mas essas conclusões implicam que os 
pontos A e C também deixem o consumidor igualmente satisfeito, embora o ponto C tenha maior 
quantidade de ambos os bens. Isso contradiz nossa hipótese de que o consumidor sempre prefere 
mais dos dois bens a menos. Portanto, as curvas de indiferença não podem se cruzar. 

e Propriedade 4: as curvas de indiferença são convexas em relação à origem dos eixos. A inclinação de uma 
curva de indiferença é a taxa marginal de substituição — a taxa à qual o consumidor está disposto a 


trocar um bem por outro. A taxa marginal de substituição (TM$gS) geralmente depende da quanti- 
dade de cada bem que o consumidor está consumindo atualmente. De modo mais específico, como 
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A impossibilidade de 
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Uma situação como essa 
nunca pode acontecer. De 
acordo com estas curvas de 
indiferença, o consumidor 
estaria igualmente satisfeito 
nos pontos A, Be €, embora 
Lil Om o ponto C tenha mais de 
0 Quantidade ambos os bens que o 

de pizza ponto A. 
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as pessoas estão mais dispostas a trocar bens que tenham em abundância e menos dispostas a trocar 
bens que tenham em pequena quantidade, as curvas de indiferença são convexas em relação à origem 
dos eixos. Por exemplo, considere a Figura 4. No ponto A, como o consumidor tem muita Pepsi e 
somente um pouco de pizza, está com muita fome, mas não tem muita sede. Para induzir o consu- 
midor a abrir mão de 1 pizza, é preciso dar-lhe 6 latas de Pepsi: a taxa marginal de substituição é de 
6 latas por pizza. Já no ponto B, o consumidor tem pouca Pepsi e muita pizza, de modo que está 
sedento, mas não tem muita fome. Nesse ponto, ele estaria disposto a abrir mão de 1 pizza para obter 
1 lata de Pepsi: a taxa marginal de substituição é de 1 lata por pizza. Portanto, a convexidade da curva 
de indiferença reflete a maior disposição do consumidor para abrir mão do bem que ele já tem em 
grande quantidade. 


Dois exemplos extremos de curvas de indiferença 


O formato de uma curva de indiferença nos diz sobre a disposição de um consumidor em trocar um bem 
por outro. Quando os bens são facilmente substituíveis um pelo outro, as curvas de indiferença são menos 
convexas; quando é difícil substituir um bem por outro, as curvas de indiferença são muito convexas. Para 
vermos por que isso é verdade, vamos analisar os casos extremos. 


Substitutos perfeitos Suponha que alguém ofereça a você dois pacotes, cada um com diferentes combi- 
nações de moedas de 5 e 10 centavos. Como você classificaria os diferentes pacotes? 

Muito provavelmente, você só se preocuparia com o valor monetário total de cada pacote. Nesse caso, 
você sempre estaria disposto a trocar uma moeda de 10 centavos por duas de 5 centavos, qualquer que fosse 
o número de moedas de 10 centavos e 5 centavos contidas em cada pacote. Sua taxa 
marginal de substituição entre moedas de 5 e 10 centavos seria um número fixo: 2. 
dois bens cujas Podemos representar suas preferências entre moedas de 5 e 10 centavos com as curvas 
curvas de indiferença de indiferença do painel (a) da Figura 5. Como a taxa marginal de substituição é constan- 
são retas te, as curvas de indiferença são linhas retas. Nesse caso extremo de curvas de indiferença 

retas, dizemos que os dois bens são substitutos perfeitos. 


substitutos perfeitos 


" Figu ra 4 É Quantidade 
de Pepsi 


14 





Curvas de indiferença convexas 


As curvas de indiferença costumam 
ser convexas. Esse formato implica 
que a taxa marginal de substituição 
(TM9gS) depende da quantidade dos 
dois bens que o consumidor está 
consumindo. No ponto A, o 
consumidor tem pouca pizza e muita 
Pepsi, de modo que serão 
necessárias muitas Pepsis a mais para 
induzi-lo a abrir mão de uma pizza: a 
taxa marginal de substituição é de 6 4 
latas. de Pepsi por pizza. No ponto B, 3 | 
o consumidor tem muita pizza e 
pouca Pepsi, de modo que serão 
necessárias poucas Pepsis a mais para 
induzi-lo a abrir mão de uma pizza: 0 Quantidade 
a taxa marginal de substituição é de de pizza 
1 lata de Pepsi por pizza. 


Curva de 
indiferença 
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Complementos perfeitos Suponha agora que alguém lhe ofereça lotes de sapatos. Alguns sapatos servem 
no pé direito, ao passo que outros servem no esquerdo. Como você classificaria esses diferentes lotes? 
Nesse caso, você ficaria preocupado somente com o número de pares de sapatos. Em outras palavras, 
avaliaria um lote de sapatos com base no número de pares que pudesse reunir a partir dele. Um lote com 
5 pés esquerdos e 7 pés direitos renderia apenas 5 pares. Obter mais um pé direito não tem nenhum valor 
se não houver um pé esquerdo para fazer par. 
Podemos representar suas preferências por sapatos para os pés esquerdo e direito por 
meio das curvas de indiferença do painel (b) da Figura 5. Nesse caso, um lote com complementos 
5 pés esquerdos e 5 pés direitos tem o mesmo valor que um lote com 5 pés esquerdos e 7 perfeitos 
pés direitos. Tem também o mesmo valor que um lote com 7 pés esquerdos e 5 pés direitos. dois bens cujas curvas 
As curvas de indiferença, portanto, têm formato de ângulos retos. Nesse caso extremo de de indiferença formam 
curvas de indiferença com ângulo reto, dizemos que os bens são complementos perfeitos.! um ângulo reto 
No mundo real, naturalmente, a maioria dos bens não é de substitutos perfeitos 
(como moedas de 5 e 10 centavos) nem de complementos perfeitos (como sapatos para os pés esquerdo e 
direito). Normalmente, as curvas de indiferença são convexas, mas não a ponto de formar ângulos retos. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente algumas curvas de indiferença de Pepsi e pizza. Explique as quatro pro- 
priedades dessas curvas de indiferença. 


OTIMIZAÇÃO: O QUE O CONSUMIDOR ESCOLHE 


O objetivo deste capítulo é entender como um consumidor faz suas escolhas. Já temos os dois componentes 
necessários para essa análise: a restrição orçamentária do consumidor (quanto pode gastar) e as preferências 
do consumidor (o que deseja). Agora vamos reunir esses dois componentes e analisar a decisão do consu- 
midor a respeito do que comprar. 





Substitutos e complementos perfeitos 


Quando dois bens são facilmente substituíveis um pelo outro, como moedas de 5 e 10 centavos, as curvas de indiferença são linhas 
retas, como mostra o painel (a). Quando dois bens são fortemente complementares, tais como os pés esquerdo e direito dos sapatos, 
as curvas de indiferença apresentam um ângulo reto, como mostra o painel (b). 


(a) Substitutos perfeitos (b) Complementos perfeitos 


Moedas de Sapatos para 
5 centavos o pé esquerdo 


6 Q 





Moedas de 0 5 7 Sapatos para 
10 centavos o pé direito 


! Os bens complementos são também denominados bens complementares. (NRT) 
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As escolhas ótimas do consumidor 


Vamos utilizar novamente o exemplo da Pepsi e da pizza. O consumidor gostaria de terminar com a melhor 
combinação possível de Pepsi e pizza, ou seja, a combinação na curva de indiferença mais elevada possível. 
Mas o consumidor também precisa manter-se na linha ou abaixo da linha de restrição orçamentária, que 
mede o total de recursos disponíveis para ele. 

A Figura 6 mostra a restrição orçamentária do consumidor e três de suas muitas curvas de indiferença. 
À curva mais elevada que o consumidor pode atingir (1, na figura) é aquela que tangencia a restrição orça- 
mentária. O ponto em que essa curva de indiferença e a restrição orçamentária se tocam é chamado ótimo. 
O consumidor preferiria o ponto A, mas não pode atingi-lo porque esse ponto está acima da sua restrição 
orçamentária. O consumidor pode optar pelo ponto B, mas esse ponto está em uma curva de indiferença 
mais baixa e, portanto, lhe proporciona menor satisfação. O ótimo representa a melhor combinação de 
consumo de Pepsi e pizza disponível para o consumidor. 

Observe que, no ótimo, a inclinação da curva de indiferença é igual à inclinação da restrição orçamentá- 
ria. Dizemos que a curva de indiferença é tangente à restrição orçamentária. A inclinação da curva de indife- 
rença é a taxa marginal de substituição entre Pepsi e pizza, e a inclinação da restrição orçamentária é o preço 
relativo da Pepsi em termos de pizza. Assim, o consumidor escolhe o consumo dos dois bens de tal modo que a 
taxa marginal de substituição seja igual ao preço relativo. 

No Capítulo 7, vimos como os preços de mercado refletem o valor marginal que os consumidores atri- 
buem aos bens. Essa análise da escolha do consumidor apresenta os mesmos resultados de uma maneira 
diferente. Ao fazer suas escolhas de consumo, o consumidor toma como dado o preço relativo dos dois bens 
e, então, escolhe um ótimo cuja taxa marginal de substituição seja igual ao preço relativo. O preço relativo 
é a taxa à qual o mercado está disposto a trocar um bem por outro, ao passo que a taxa marginal de substi- 
tuição é a taxa à qual o consumidor está disposto a trocar um bem por outro. No ótimo do consumidor, a 
avaliação que ele faz dos dois bens (como medida pela taxa marginal de substituição) é igual à avaliação do 
mercado (como medida pelo preço relativo). Como resultado dessa otimização pelo consumidor, o preço 
de mercado dos diferentes bens reflete o valor que os consumidores atribuem a cada bem. 


Como as variações na renda afetam as escolhas do consumidor 


Agora que vimos como o consumidor toma uma decisão de consumo, estudaremos como ele responde a 
variações na renda, sendo mais específico, suponha que a renda aumente. Com uma renda maior, o consu- 
midor pode comprar mais dos dois bens. O aumento na renda, portanto, desloca a restrição orçamentária 








: Figura'6 Quantidade 
. =" de Pepsi 

O ótimo do consumidor 

O consumidor escolhe o ponto de sua restrição 

orçamentária que toca a curva de indiferença mais 

elevada. Nesse ponto, denominado ótimo, a taxa de 

marginal de substituição é igual ao preço relativo dos 

dois bens. Agui, a curva de indiferença mais elevada 

que o consumidor pode atingir é !,. O consumidor 

prefere o ponto A, que está na curva de indiferença /,, 

mas sua restrição orçamentária o impede de obter essa 

combinação de pizza e Pepsi. No entanto, o consumidor 

poderia escolher o ponto B, que é compatível com suas 

possibilidades, mas, como aquele ponto se situa em 0 

uma curva de indiferença mais baixa, o consumidor 

não o prefere. 





Restrição orçamentária * 


Quantidade 
de pizza 
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ceccaresaasa cosas Saiba mais sobre... 


UTILIDADE: UMA FORMA ALTERNATIVA DE DESCREVER 
AS PREFERÊNCIAS E A OTIMIZAÇÃO 


Temos utilizado as curvas de indiferença do consumidor para repre- 
sentar as preferências do consumidor. Outra forma comum de 
representar preferências é por meio do conceito de utilidade. 
Utilidade é uma medida abstrata da satisfação ou felicidade que um 
consumidor obtém de um conjunto de bens. De acordo com os 
economistas, um consumidor prefere um conjunto de bens a outro 
se o primeiro oferece mais utilidade que o segundo. 

As curvas de indiferença e a utilidade estão estreitamente rela- 
cionadas. Como o consumidor prefere os pontos que estejam em 
curvas de indiferença mais elevadas, os conjuntos de bens que 
estão em curvas de indiferença mais elevadas proporcionam maior 
utilidade. Como o consumidor fica igualmente satisfeito em todos 
os pontos que estejam em uma mesma curva de indiferença, 
todos esses conjuntos proporcionam a mesma utilidade. Podemos 
pensar em uma curva de indiferença como se fosse uma curva de 
“utilidade igual” 

À utilidade marginal de qualquer bem é o aumento de utilida- 
de que o consumidor obtém de uma unidade adicional do bem 
em questão. Supõe-se que a maioria dos bens exibe utilidade 
marginal decrescente: quanto mais de um bem o consumidor tem, 
menor a utilidade marginal proporcionada por uma unidade a 
mais do mesmo bem. 

À taxa marginal de substituição entre dois bens depende de 
suas utilidades marginais. Por exemplo, se a utilidade marginal do 
bem X for duas vezes a utilidade marginal do bem Y, então o 
indivíduo precisaria de duas unidades do bem Y para compensar 
a perda de uma unidade do bem X, e a taxa marginal de substitui- 
ção é igual a 2. De maneira mais geral, a taxa marginal de substi- 
tuição (e, portanto, a inclinação da curva de indiferença) é igual à 
utilidade marginal de um bem dividida pela utilidade marginal do 
outro bem. 

À análise da utilidade nos proporciona outra maneira de descre- 
ver a otimização do consumidor. Lembre-se de que, no ótimo do 
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consumidor, a taxa marginal de substituição é igual à razão entre os 
preços. Isto é, 


TMgS=P,/P, 


Como a taxa marginal de substituição é igual à razão das uti- 
lidades marginais, podemos escrever essa condição de otimiza- 
ção como 


UMg,/ UMg,=P,/P, 
E podemos reorganizar essa expressão para chegar à 
UMG,/P,= UM, /P, 


Esta equação apresenta uma interpretação simples: no ótimo, a 
utilidade marginal por dólar gasto com o bem X é igual à utilidade 
marginal por dólar gasto com o bem Y, (Por quê? Se essa igualdade 
não se mantivesse, o consumidor poderia aumentar a utilidade 
gastando menos com o bem que proporcionasse a ele menor utili- 
dade marginal por dólar e mais com o bem que proporcionasse 
maior utilidade marginal por dólar) 

Quando os economistas debatem a teoria da escolha do 
consumidor, podem expressá-la usando diferentes palavras. Um 
economista poderia dizer que o objetivo do consumidor é maxi- 
mizar a utilidade. Outro poderia dizer que o objetivo do consu- 
midor é situar-se na curva de indiferença mais elevada possível, 
O primeiro economista concluiria que, no ótimo do consumidor, 
a utilidade marginal por dólar é a mesma para todos os bens, ao 
passo que o segundo concluiria que o ótimo do consumidor fica 
no ponto em que a curva de indiferença é tangente à restrição 
orçamentária. No fundo, trata-se de duas maneiras de dizer a 
mesma coisa. 
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para fora,? como na Figura 7. Como o preço relativo dos dois bens continua o mesmo, a inclinação da nova 
restrição orçamentária é a mesma que a inclinação da restrição orçamentária original, isto é, um aumento 
na renda leva a um deslocamento paralelo da restrição orçamentária. 

A restrição orçamentária expandida permite que o consumidor escolha uma melhor combinação de 
Pepsi e pizza que esteja em uma curva de indiferença mais elevada. Dado o deslocamento da restrição 


2 Ou para a direita, como também é usual se dizer. (NRT) 
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orçamentária e nas preferências do consumidor, tais como representadas pelas suas curvas de indiferença, 
o ótimo do consumidor move-se do ponto indicado como “ótimo inicial” para o ponto indicado como 
“novo ótimo”. 

Observe que, na Figura 7, o consumidor opta por consumir mais Pepsi e mais pizza. 


bem normal Embora a lógica do modelo não exija aumento do consumo dos dois bens em resposta 
um bem para o qual 


a um aumento na renda, este é o resultado mais comum. Como vimos no Capítulo 4, se 
um aumento na renda 


um consumidor deseja mais de um bem quando sua renda aumenta, os economistas 


leva a quantidade a . 
eleva à q chamam esse bem de bem normal. As curvas de indiferença da Figura 7 foram dese- 
demandada . : : : 
nhadas supondo que tanto a Pepsi quanto a pizza sejam bens normais. 
A Figura 8 mostra um exemplo em que um aumento na renda induz o consumidor 
bem inferi a comprar mais pizza, porém menos Pepsi. Se um consumidor compra menos de um 
em inferior 


bem quando sua renda aumenta, os economistas chamam esse bem de bem inferior. 
A Figura 8 foi desenhada supondo que a pizza seja um bem normal, e a Pepsi, um 
bem inferior. 


um bem para o qual 
um aumento na renda 


diminui a quantidade Jo . : 
demandada Embora a maioria dos bens seja normal, existem alguns bens inferiores no mundo 


real. Um exemplo está nas passagens de ônibus. À medida que a renda aumenta, é maior 
a probabilidade de que os consumidores tenham carro ou andem de táxi e menor a 
probabilidade de andarem de ônibus. As passagens de ônibus são, portanto, um bem inferior. 


Como as variações nos preços afetam as escolhas do consumidor 


Vamos agora usar esse modelo da escolha do consumidor para ver como uma mudança no preço de um dos 
bens altera as escolhas do consumidor. Suponha, mais especificamente, que o preço da Pepsi caia de $ 2 para 
$ 1 por lata. Não é de surpreender que o menor preço expanda o conjunto de oportunidades de compra do 
consumidor. Em outras palavras, uma queda no preço de qualquer um dos bens desloca a restrição orça- 
mentária para fora. 

A Figura 9 mostra mais especificamente como a queda de preço afeta a restrição orçamentária. Se o con- 
sumidor gastar toda a sua renda de $ 1.000 em pizza, o preço da Pepsi será irrelevante. Portanto, o ponto A 









“ Figura 7 Quantidade 
o de Pepsi / Nova restrição orçamentária 


Um aumento na renda 


Quando a renda do consumidor 
aumenta, sua restrição 
orçamentária desloca-se para 
fora. Se os dois bens forem bens 
normais, o consumidor responde ao RO. AURA, Novo ótimo 
aumento da renda comprando : 


1. Um aumento na renda desloca 
, a à restrição orçamentária para fora... 


i : 3....e 
mais de ambos os bens. Aqui, o 
o consumidor compra mais pizza consumo = 
o P P de Pepsi... 


e mais Pepsi. 


Restrição 
orçamenttáriá 
inicial : 
0 + Quantidade 

de pizza 







2. ... aumentando o consumo de pizza ... 
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Quantidade 


de Pepsi VA Nova restrição orçamentária 


1. Quando um aumento na renda desloca 


3....maso à restrição orçamentária para fora... 


consumo de 


Pepsi cai, na | 


fazendo da 
Pepsi um 
bem inferior. 






Restrição 
Grçamentária 
ihicial 


0 1 ——- Quantidade 
de pizza 


A 
2.... o consumo de pizza aumenta, o que faz da 
pizza um bem normal... 








Um bem inferior 


Um bem é inferior se o consumidor 
compra menos dele quando sua 
renda aumenta. Aqui, a Pepsi é um 
bem inferior; quando a renda do 
consumidor aumenta e sua restrição 
orçamentária se desloca para fora, 
O consumidor compra mais pizza e 
menos Pepsi. 











na figura permanece o mesmo. Mas, se o consumidor gastar toda a sua renda de $ 1.000 em Pepsi, poderá 
agora comprar 1.000 latas em vez de apenas 500. Assim, o ponto final da restrição orçamentária desloca-se 


do ponto B para o D. 


Observe que, neste caso, o deslocamento para fora da restrição orçamentária altera sua inclinação (isso 
difere do caso anterior, quando os preços se mantiveram os mesmos, mas a renda do consumidor mudou). 
Como já foi visto, a inclinação da restrição orçamentária reflete os preços relativos da pizza e da Pepsi. Como 
o preço da Pepsi caiu de $ 2 para $ 1, enquanto o da pizza se manteve em $ 10, o consumidor pode agora 
trocar uma pizza por 10 latas de Pepsi, em vez de 5 latas, como ocorria anteriormente. Como resultado, a 


nova restrição orçamentária tem uma inclinação maior. 











Quantidade 
de Pepsi 


1.000 € / Nova restrição orçamentária 






"Novo ótimo 


Uma queda no preço da Pepsi provoca uma 


500 rotação para fora da restrição orçamentária... 


aumentando Ótimo inicial 
O consumo 
de Pepsi. 
0 + 100 Quantidade 


de pizza 


2... reduzindo o consumo de pizza... 





É) 





Uma variação no preço 


Quando o preço da Pepsi cai, a 
restrição orçamentária do 
consumidor desloca-se para fora e 
muda sua inclinação. O consumidor 
move-se do ótimo inicial para o novo 
ótimo, o que muda as suas compras 
tanto de pizza quanto de Pepsi. 
Neste caso, a quantidade consumida 
de Pepsi aumenta e a quantidade 
consumida de pizza cai. 
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A maneira como a alteração na restrição orçamentária muda o consumo de ambos os bens depende das 
preferências do consumidor. As curvas de indiferença traçadas nesta figura mostram que o consumidor 
compra mais Pepsi e menos pizza, 


Efeito renda e efeito substituição 


efeito renda 

a variação de consumo 
que ocorre quando 
uma mudança de 
preço move o 
consumidor para uma 
curva de indiferença 
mais elevada ou 
menos elevada 


efeito substituição 

a variação de consumo 
que ocorre quando 
uma mudança de 
preço move o 
consumidor ao longo 
de uma dada curva de 
indiferença até um 
ponto com uma nova 
taxa marginal de 
substituição 


O impacto de uma mudança no preço de um bem sobre o consumo pode ser decom- 
posto em dois efeitos: efeito renda e efeito substituição. Para entender esses dois 
efeitos, imagine como o consumidor reagiria se soubesse que o preço da Pepsi caiu. Ele 
poderia raciocinar das seguintes maneiras: 


e “Grande notícia! Agora que a Pepsi está mais barata, minha renda tem maior poder 
de compra. Estou, de fato, mais rico que antes. Como estou mais rico, posso comprar 
mais Pepsi e mais pizza”. (Este é o efeito renda.) 

e “Agora que o preço da Pepsi caiu, posso comprar mais latas de Pepsi para cada pizza 
de que eu abrir mão. Como a pizza agora está relativamente mais cara, eu deveria 
comprar menos pizza e mais Pepsi”. (Este é o efeito substituição.) 


Qual das duas afirmações você julga ser a mais correta? 

Na verdade, as duas afirmações fazem sentido. A queda no preço da Pepsi deixa o 
consumidor em melhor situação. Se tanto a Pepsi quanto a pizza são bens normais, 
o consumidor desejará distribuir seu maior poder de compra entre os dois bens. Esse efei- 
to renda tende a fazer que o consumidor compre mais pizza e mais Pepsi. Mas, ao mesmo 
tempo, o consumo de Pepsi tornou-se mais barato em relação ao consumo de pizza. Esse 
efeito substituição tende a fazer o consumidor escolher mais Pepsi e menos pizza. 

Considere agora o resultado desses dois efeitos concomitantemente. O consumidor 
certamente compra mais Pepsi, já que tanto o efeito renda quanto o efeito substituição 
agem para aumentar as compras de Pepsi. Mas não se pode dizer com certeza se o con- 
sumidor comprará mais pizza porque os efeitos renda e substituição trabalham em 


direções opostas. Essa conclusão é sintetizada na Tabela 1. 

Podemos interpretar os efeitos renda e substituição usando curvas de indiferença. O efeito renda é a varia- 
ção no consumo que resulta da passagem para uma curva de indiferença mais elevada. O efeito substituição é a 
variação no consumo que resulta de se estar em um ponto de uma curva de indiferença com uma taxa marginal de 
substituição diferente. 

A Figura 10 representa graficamente como decompor a mudança da decisão do consumidor em seus 
efeitos renda e substituição. Quando o preço da Pepsi cai, o consumidor se move do ótimo inicial, ponto A, 


TABELA 1 Bem Efeito renda Efeito substituição Efeito total 
Pepsi O consumidor está mais A Pepsi está relativamente Os efeitos renda e substituição 
Os efeitos renda e rico, portanto compra mais barata, portanto o agem no mesmo sentido, 
substituição quando o | mais Pepsi. consumidor compra mais portanto o consumidor 
preço da Pepsi cai Pepsi. compra mais Pepsi. 
| Pizza O consumidor está mais A pizza está relativamente Os efeitos renda e substituição 
rico, portanto compra Mais cara, portanto o agem em direções opostas, 
mais pizza. consumidor compra menos portanto o efeito total sobre o 
pizza, consumo de pizza é incerto. 
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Quantidade 
de Pepsi 





Efeitos renda e substituição 





Nova restrição orçamentária O efeito de uma mudança no preço 


pode ser decomposto em efeitos 
renda e substituição. O efeito 
substituição — o movimento ao 
longo de uma curva de indiferença 

para um ponto com taxa marginal 
dero | EN de substituição diferente — é 

O o A “q “ representado pela mudança do 

NUMA ponto A para o ponto B ao longo da 
curva de indiferença /,. O efeito 
renda — o deslocamento para uma 
curva de indiferença mais 
elevada — é representado aqui pela 
mudança do ponto B na curva de 


Efeito | 
substituição À 





0 z E Quantidade indiferença /, para o ponto € na 
Efeito substituição de pizza curva de indiferença /,. 
sms 
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para o novo ótimo, o ponto €. Podemos considerar que essa mudança se dê em duas etapas. Primeiro, o 
consumidor se move ao longo da curva de indiferença inicial 1, do ponto A para o B. O consumidor está 
igualmente satisfeito nesses dois pontos, mas no ponto B a taxa marginal de substituição reflete o novo 
preço relativo (a linha tracejada que passa pelo ponto B reflete o novo preço relativo, sendo paralela à nova 
restrição orçamentária). Em seguida, o consumidor se desloca para a curva de indiferença mais elevada, L, 
movendo-se do ponto B para o C. Embora os pontos B e C estejam em curvas de indiferença diferentes, eles 
têm a mesma taxa marginal de substituição. Ou seja, a inclinação da curva de indiferença 1, no ponto B é 
igual à inclinação da curva de indiferença I, no ponto C. 

Embora o consumidor nunca chegue a escolher efetivamente o ponto B, esse ponto hipotético é útil para 
esclarecer os dois efeitos que determinam a decisão do consumidor. Observe que a passagem do ponto A 
para o B representa uma pura variação da taxa marginal de substituição, sem nenhuma mudança no bem- 
-estar do consumidor. De forma similar, a mudança do ponto B para o C representa uma pura mudança no 
bem-estar do consumidor, sem nenhuma variação da taxa marginal de substituição. Portanto, o movimento 
de A para B mostra o efeito substituição, e o movimento de B para C mostra o efeito renda. 


Derivando a curva de demanda 


Acabamos de ver como mudanças no preço de um bem alteram a restrição orçamentária do consumidor e, 
portanto, as quantidades dos dois bens que ele escolhe comprar. A curva de demanda de qualquer bem 
reflete essas decisões de consumo. Lembre-se de que a curva de demanda mostra a quantidade demandada 
de um bem a qualquer preço dado. Podemos enxergar a curva de demanda de um consumidor como um 
resumo das decisões ótimas que decorrem de sua restrição orçamentária e de suas curvas de indiferença. 

Por exemplo, a Figura 11 mostra a demanda por Pepsi. O painel (a) mostra que, quando o preço de uma 
lata cai de $ 2 para $ 1, a restrição orçamentária do consumidor desloca-se para fora. Por causa dos efeitos 
renda e substituição, o consumidor aumenta suas compras de Pepsi de 250 para 750 latas. O painel (b) 
mostra a curva de demanda resultante das decisões desse consumidor. Dessa forma, a teoria da escolha do 
consumidor proporciona os fundamentos teóricos para a curva de demanda do consumidor. 
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Derivando a curva de demanda 


O painel (a) mostra que, quando o preço da Pepsi cai de $ 2 para $ 1, o ótimo do consumidor se move do ponto A para o ponto Be a 
quantidade de Pepsi consumida aumenta de 250 para 750 latas. A curva de demanda do painel (b) reflete essa relação entre q preço 
e a quantidade demandada. 


(a) O ótimo do consumidor (b) A curva de demanda por Pepsi 
Quantidade Preço 


de Pepsi Nova restrição orçamentária da Pepsi 


$2 





250 






“ Demanda 





Restrição orçamentária Quantidade Quantidade 
inicial de pizza de Pepsi 








| 








Pode ser reconfortante saber que a curva de demanda surge naturalmente da teoria da escolha do con- 
sumidor, mas esse exercício, por si só, não justifica o desenvolvimento da teoria. Não há necessidade de uma 
estrutura analítica rigorosa apenas para estabelecer que as pessoas: respondam às variações nos preços. A 
teoria da escolha do consumidor é, contudo, muito útil para estudar as diversas decisões que as pessoas 
tomam durante a vida, como veremos na próxima seção. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente uma restrição orçamentária e as curvas de indiferença de Pepsi e pizza. 
Mostre o que acontece com a restrição orçamentária e o ótimo do consumidor quando o preço da pizza aumenta. 
Em seu diagrama, decomponha a variação em efeitos renda e substituição. 


TRÊS APLICAÇÕES 


Agora que desenvolvemos a teoria básica da escolha do consumidor, vamos usá-la para lançar luz sobre três 
questões a respeito de como funciona a economia. Essas três questões podem, de início, parecer não estar 
relacionadas. Mas, como cada questão envolve a tomada de decisões pelas famílias, podemos abordá-las 
com o modelo de comportamento do consumidor que acabamos de desenvolver. 


Tocas as curvas de demanda têm inclinação negativa? 


Normalmente, quando o preço de um bem aumenta, as pessoas compram menos desse bem. Esse compor- 
tamento usual, denominado lei da demanda, se reflete na inclinação negativa da curva de demanda. 

Como assunto de teoria econômica, entretanto, as curvas de demanda podem, em alguns casos, ter 
inclinação positiva. Em outras palavras, os consumidores podem, às vezes, violar a lei da demanda e comprar 








a 
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maior quantidade de um bem quando seu preço aumenta. Para ver como isso pode acontecer, considere a 
Figura 12. Nesse exemplo, o consumidor compra dois bens — carne e batatas. Inicialmente, a restrição orça- 
mentária é a linha que vai do ponto A ao B. O ótimo é o ponto C. Quando o preço das batatas aumenta, a 
restrição orçamentária se desloca para dentro e passa a ser a linha que vai do ponto A ao D. O ótimo é agora 
o ponto E. Observe que o aumento do preço das batatas fez que o consumidor passasse a comprar uma 


quantidade maior delas. 


Por que o consumidor reage de maneira aparentemente perversa? Nesse exemplo, as batatas são um 
bem intensamente inferior. Quando o preço das batatas aumenta, o consumidor fica mais pobre. O efeito 


renda faz que o consumidor deseje comprar menos carne e mais batatas. Ao mesmo tempo, como as batatas 


se tornaram mais caras em relação à carne, o efeito substituição faz que o consumidor deseje comprar mais 
carne e menos batatas. Nesse caso particular, contudo, o efeito renda é tão forte que 
supera o efeito substituição. No fim, o consumidor responde ao maior preço das batatas 


comprando menos carne e mais batatas. 


Os economistas usam a expressão bem de Giffen para descrever um bem que viola 
a lei da demanda (a expressão vem do economista Robert Giffen, que foi o primeiro a 
observar essa possibilidade). Neste exemplo, as batatas são bens de Giffen. Os bens de 
Giffen são bens inferiores para os quais o efeito renda domina o efeito substituição. 


Portanto, suas curvas de demanda têm inclinação ascendente. 


“ A procura de bens de Giffen 


bem de Giffen 

um bem para o qual 
um aumento no preço 
provoca um aumento 
na quantidade 
demandada 


Já se observou algum bem de Giffen? Alguns historiadores sugerem que as batatas foram, efeti- 
vamente, um bem de Giffen durante sua escassez na Irlanda do século XIX. As batatas eram uma 
parte tão grande da dieta do povo que, quando seu preço aumentou, o efeito renda foi enorme. 
As pessoas reagiram à redução no padrão de vida cortando o consumo de um bem de luxo como 
a carne e aumentando suas compras de batatas, um alimento básico. Assim, argumenta-se que o 
elevado preço das batatas aumentou realmente a quantidade demandada de batatas. 
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de batatas 


Restrição orçamentária inicial 
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alto das batatas 
Ótimo com preço 
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se etas forem | 

um bem Nova restrição ! 
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Um bem de Giffen 


Neste exemplo, quando o preço das 
batatas aumenta, o ótimo do 
consumidor desloca-se do ponto € 
para o ponto E. Nesse caso, o 
consumidor responde ao maior 
preço das batatas comprando menos 
carne e mais batatas. 
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Um estudo recente elaborado por Robert Jensen e Nolan Miller apresenta evidências seme- 
lhantes e mais concretas para a existência de bens de Giffen. Esses economistas realizaram uma 
experiência de campo, durante cinco meses, na província chinesa de Hunan. Foram distribuídos, 
para famílias selecionadas aleatoriamente, tíquetes para subsidiar a compra de arroz, a base da 
dieta local, e avaliou-se como o consumo de arroz respondeu às mudanças do preço. Jensen e 
Miller encontraram fortes evidências de que as famílias pobres apresentavam o comportamento 
de Giffen. A diminuição do preço do arroz com os tíquetes levava essas famílias a reduzir o con- 
sumo desse produto; a ausência do subsídio provocava o efeito contrário. Robert Jensen e Nolan 
Miller relataram que,“até onde se sabe, essa é a primeira evidência empírica rigorosa do compor- 
tamento de Giffen”. 

A teoria da escolha do consumidor, portanto, faz que a curva de demanda tenha inclinação 
positiva, e, às vezes, esse fenômeno estranho realmente acontece. Dessa forma, como vimos no 
Capítulo 4, nem sempre podemos confiar completamente na lei da demanda. Entretanto, pode- 
mos afirmar com segurança que os bens de Giffen são muito raros. 


Como os salários afetam a oferta de trabalho? 


Até aqui, usamos a teoria da escolha do consumidor para analisar como uma pessoa aloca sua renda entre 
dois bens. Podemos usar a mesma teoria para analisar como aloca seu tempo. As pessoas passam parte do 
tempo com lazer e parte com trabalho para que tenham condições de adquirir bens de consumo. A essência 
do problema de alocação de tempo é o tradeoff entre consumo e lazer. 

Vamos analisar a decisão com que se depara Sally, uma programadora de computadores autônoma. Sally 
permanece acordada 100 horas por semana. Ela gasta parte desse tempo desfrutando de algum tipo de lazer 
— andando de bicicleta, assistindo à TV, estudando economia, e assim por diante. Ela passa o restante do 
tempo desenvolvendo programas de computador. Para cada hora que passa desenvolvendo programas, ela 
ganha $ 50, gastos no consumo de bens — alimentação, vestiário e baixando músicas. Seu salário ($ 50) 
reflete o tradeoff entre lazer e trabalho com o qual Sally depara. Para cada hora de lazer de que abre mão, ela 
trabalha uma hora a mais e ganha $ 50 para consumo. 

A Figura 13 mostra a restrição orçamentária de Sally. Se gastar todas as 100 horas desfrutando de lazer, 
ela não terá consumo. Se passar todas as 100 horas trabalhando, ela ganhará consumo semanal de $ 5 mil, 
mas não terá tempo para lazer. Se fizer uma jornada normal de 40 horas por semana, terá 60 horas de lazer 
e consumo semanal de $ 2 mil. 


[ 











Consumo 














A decisão trabalho-lazer 


, $ 5.0008 
Esta figura mostra a restrição 


orçamentária de Sally para decidir 
quanto trabalhar, suas curvas de 
indiferença para consumo e lazer, 
e seu ótimo. 
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A Figura 13 usa as curvas de indiferença para representar as preferências de Sally por consumo e lazer. Aqui, 
consumo e lazer são os dois“bens” entre os quais Sally precisa escolher. Como ela sempre prefere mais lazer e 
mais consumo, sua preferência é por pontos em curvas de indiferença mais elevadas. Ao salário de $ 50 por 
hora, Sally escolhe uma combinação de consumo e lazer representada pelo ponto indicado como “ótimo”. Esse 
é o ponto da restrição orçamentária que se situa na curva de indiferença mais alta possível, que é 1. 

Vejamos agora o que acontece quando o salário de Sally aumenta de $ 50 para $ 60 por hora. A Figura 
14 mostra dois resultados possíveis. Em cada caso, a restrição orçamentária mostrada no gráfico à esquerda 
se desloca para fora, de RO, para RO,. Nesse processo, a restrição orçamentária se torna mais inclinada, 
refletindo a mudança no preço relativo: com o salário maior, Sally obtém mais consumo para cada hora de 
lazer de que abre mão. 

As preferências de Sally, como representadas pelas curvas de indiferença, determinam as respostas resul- 
tantes de consumo e de lazer ao maior salário. Nos dois painéis, o consumo aumenta, mas a resposta do 
lazer à mudança no salário é diferente nos dois casos. No painel (a), Sally responde ao maior salário desfru - 
tando de menos lazer. No painel (b), ela responde desfrutando de mais lazer. 

A decisão de Sally entre lazer e consumo determina sua oferta de trabalho porque quanto mais lazer ela 
desfruta, menos tempo ela tem para trabalhar. Em cada painel da Figura 14, o gráfico à direita mostra a curva 
de oferta de trabalho implícita na decisão de Sally. No painel (a), um salário maior induz Sally a desfrutar 
de menos lazer e trabalhar mais, de modo que a curva de oferta de trabalho tem inclinação positiva. No 
painel (b), um salário maior induz Sally a desfrutar de mais lazer e trabalhar menos, de modo que a curva 
de oferta de trabalho se inclina“para trás”. 

À primeira vista, a curva de oferta de trabalho com inclinação para trás é enigmática. Por que alguém 
responderia a um salário maior trabalhando menos? A resposta é dada pelos efeitos renda e substituição 
decorrentes de um salário maior. 

Vamos tratar, primeiro, do efeito substituição. Quando o salário de Sally aumenta, o lazer se torna mais 
caro em relação ao consumo, e isso a encoraja a substituir lazer por consumo. Em outras palavras, o efeito 
substituição induz Sally a trabalhar mais em resposta aos maiores salários, o que tende a fazer que a curva 
de oferta de trabalho tenha inclinação positiva. 

Consideremos agora o efeito renda. Quando o salário de Sally aumenta, ela se move para uma curva de 
indiferença mais elevada. Ela agora está em uma situação melhor que antes. Desde que lazer e consumo 
sejam bens normais, ela tenderá a usar esse aumento de bem-estar para desfrutar de mais consumo e mais 
lazer. Em outras palavras, o efeito renda a induz a trabalhar menos, o que tende a fazer que a curva de oferta 
de trabalho se incline para trás. 

No fim, a teoria econômica não nos dá uma previsão clara sobre se o aumento do salário induzirá Sally 
a trabalhar mais ou menos. Se o efeito substituição é maior que o efeito renda, ela trabalha mais. Se, para 
Sally, o efeito renda é maior que o efeito substituição, ela trabalha menos. A curva de oferta de trabalho, 
portanto, pode ter inclinação positiva ou pode se inclinar para trás. 


Uyy Aga 


decaso Efeitos da renda sobre a oferta de trabalho: tendências históricas, 
os ganhadores de loterias e a conjectura de Carnegie 


A ideia de uma curva de oferta de trabalho que se incline para trás pode parecer, à primeira vista, 
uma mera curiosidade teórica, mas, de fato, não é. A evidência indica que a curva de oferta de 
trabalho, quando considerada em longos períodos de tempo, de fato se inclina para trás. Há cem 
anos, muitas pessoas trabalhavam seis dias por semana. Hoje, a norma é a semana de cinco dias 
de trabalho. Ao mesmo tempo que a duração da jornada semanal de trabalho tem diminuído, o 
salário do trabalhador típico (descontada a inflação) tem aumentado. 
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Um aumento no salário 


Os dois painéis desta figura mostram como uma pessoa poderia reagir a um aumento no salário. Os gráficos à esquerda mostram a 
restrição orçamentária original do consumidor, RO,, e a nova restrição orçamentária, RO,, além das escolhas ótimas do consumidor 
entre consumo e lazer. Os gráficos à direita mostram a curva de oferta de trabalho resultante. Como as horas trabalhadas são iguais 
ao total de horas disponíveis menos as horas de lazer, qualquer alteração no número de horas de lazer implica uma mudança no 
sentido oposto na quantidade de trabalho ofertada. No painel (a), quando o salário aumenta, o consumo aumenta e o lazer diminui, 
resultando em uma curva de oferta de trabalho de inclinação positiva. No painel (b), quando o salário aumenta, tanto o consumo 
quanto o lazer aumentam, resultando em uma curva de oferta de trabalho que se inclina para trás. 


(a) Para uma pessoa com estas preferências... - à curva de oferta de trabalho tem inclinação positiva. 


Consumo Salário 






1. Quando o salário aumenta... 
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(b) Para uma pessoa com estas preferências... -» à curva de oferta de trabalho se inclina para trás. 
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Eis como os economistas explicam esse padrão histórico: com o passar do tempo, os avanços 
tecnológicos aumentam a produtividade dos trabalhadores e, com isso, a demanda por mão de 
obra. O aumento da demanda por mão de obra eleva os salários de equilíbrio. À medida que os 
salários aumentam, aumenta a recompensa pelo trabalho. Mas, em vez de reagir a esse aumento 
de incentivo trabalhando mais, a maioria dos trabalhadores opta por usar parte de sua maior 
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prosperidade na forma de mais lazer. Em outras palavras, o efeito renda dos maiores salários 
domina o efeito substituição. 

Outra evidência de que o efeito renda sobre a oferta de trabalho é forte vem de dados bem 
diferentes: os ganhadores de loterias. Os ganhadores de grandes prêmios veem um grande 
aumento em suas rendas e, como resultado, grandes deslocamentos para fora de suas restrições 
orçamentárias. Entretanto, como os salários dos ganhadores não mudam, a inclinação das suas 
restrições orçamentárias permanece a mesma. Não há, portanto, efeito substituição. Examinando 
o comportamento dos ganhadores de loterias, podemos isolar o efeito renda sobre a oferta 
de trabalho. 

Os resultados dos estudos com ganhadores de loterias são dignos de nota. Entre os ganhado- 
res que receberam mais de $ 50 mil, quase 25% pararam de trabalhar em um ano e outros 9% 
reduziram o número de horas trabalhadas. Entre os ganhadores que receberam mais de $ 1 
milhão, cerca de 40% pararam de trabalhar. O efeito renda sobre a oferta de trabalho dos ganha- 
dores de prêmios tão grandes é substancial. 

Resultados semelhantes foram encontrados em um estudo de 1993, publicado no Quarterly 
Journal of Economics, sobre como o recebimento de uma herança afeta a oferta de trabalho de uma 
pessoa. O estudo concluiu que uma pessoa solteira que herde mais de $ 150 mil tem quatro vezes 
mais probabilidade de parar de trabalhar que uma pessoa solteira que herde menos de $ 25 mil. 
Essa conclusão não teria surpreendido Andrew Carnegie, um industrial do século XIX. Camegie 
alertou que“o pai que deixa ao filho uma enorme riqueza geralmente enfraquece o talento e a 
energia desse filho e o tenta a levar uma vida menos útil e de menos valor que se daria de outra 
forma”. Ou seja, Carnegie teve a percepção de que o efeito renda sobre a oferta de trabalho era 
substancial e, do seu ponto de vista paternalista, lamentável. Durante sua vida e ao morrer, 
Carnegie doou grande parte de sua vasta fortuna a obras de caridade. m 


Como as taxas de juros afetam a poupança das famílias? 


Uma decisão importante com que todas as pessoas se deparam é quanto da renda consumir hoje e quan- 
to poupar para o futuro. Podemos usar a teoria da escolha do consumidor para analisar como as pessoas 
tomam essa decisão e em que medida o montante que poupam depende da taxa de juros que suas pou- 
panças renderão. 

Considere a decisão com que se depara Sam, um trabalhador que está planejando sua aposentadoria. 
Para simplificarmos, vamos dividir a vida de Sam em dois períodos. No primeiro período, Sam é jovem e 
trabalha. No segundo, é idoso e está aposentado. Quando jovem, Sam ganha $ 100 mil. Ele divide essa renda 
entre o consumo corrente e a poupança. Já idoso, Sam consumirá o que poupou, incluindo os juros que sua 
poupança rendeu. 

Suponha que a taxa de juros seja de 10%. Então, para cada dólar que Sam poupa quando jovem, pode 
consumir $ 1,10 quando idoso. Podemos considerar o”consumo na fase jovem”e o”consumo na fase idosa” 
como os dois bens entre os quais Sam precisa escolher. A taxa de juros determina o preço relativo desses 
dois bens. 

A Figura 15 mostra a restrição orçamentária de Sam. Se ele não poupar nada, consumirá $ 100 mil quan- 
do jovem e nada quando idoso. Se poupar tudo, não consumirá nada quando jovem e $ 110 mil quando 
idoso. A restrição orçamentária mostra essas duas possibilidades e todas as possibilidades intermediárias. 

A Figura 15 usa curvas de indiferença para representar as preferências de Sam por consumo nos dois 
períodos. Como ele prefere consumir mais nos dois períodos, irá preferir pontos que estejam nas curvas de 
indiferença elevadas a pontos situados em curvas de indiferença mais baixas. Dadas as suas preferências, 
Sam escolhe a combinação ótima de consumo nos dois períodos de sua vida, que é o ponto da restrição 
orçamentária que está na curva de indiferença mais elevada possível. Nesse ótimo, Sam consome $ 50 mil 
quando jovem e $ 55 mil quando idoso. 
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Vejamos agora o que acontece se a taxa de juros aumentar de 10% para 20%. A Figura 16 mostra dois 
resultados possíveis. Nos dois casos, a restrição orçamentária desloca-se para fora e se torna mais inclinada. 
Com a nova taxa de juros, mais alta, Sam pode consumir mais, quando idoso, para cada dólar de consumo 
de que abre mão quando jovem. 

Os dois painéis mostram os resultados considerando as diferentes preferências de Sam. Nos dois casos, 
o consumo na fase idosa aumenta. Mas a resposta do consumo na fase jovem à variação da taxa de juros é 
diferente nos dois casos. No painel (a), Sam responde ao aumento da taxa de juros consumindo menos 
quando jovem. No painel (b), Sam responde consumindo mais quando jovem. 

À poupança de Sam, naturalmente, é sua renda na fase jovem menos o montante que consome quando 
jovem. No painel (a), o consumo na fase jovem cai quando a taxa de juros aumenta, de modo que a poupança 
também aumenta. No painel (b), Sam consome mais quando jovem, de modo que a poupança deve cair. 

O caso mostrado no painel (b) pode parecer estranho à primeira vista: Sam responde a um aumento do 
rendimento da poupança poupando menos. Mas esse comportamento não é tão peculiar quanto pode pare- 
cer. Podemos entendê-lo considerando os efeitos renda e substituição de uma taxa de juros mais elevada. 

Vamos considerar, primeiro, o efeito substituição. Quando a taxa de juros aumenta, o consumo na fase 
idosa se torna mais barato em relação ao consumo na fase jovem. Assim sendo, o efeito substituição induz 
Sam a consumir mais quando idoso e menos quando jovem. Em outras palavras, o efeito substituição 
induz Sam a poupar mais. 

Vamos considerar agora o efeito renda. Quando a taxa de juros aumenta, Sam se desloca para uma curva 
de indiferença mais elevada. Está agora em melhor situação que antes. Desde que o consumo nos dois pe- 
ríodos consista em bens normais, ele tenderá a querer usar esse aumento do bem-estar para aumentar o 
consumo em ambos os períodos. Em outras palavras, o efeito renda o induz a poupar menos. 

O resultado final depende, é claro, dos efeitos renda e substituição. Se o efeito substituição de uma taxa 
de juros mais alta for maior que o efeito renda, Sam poupará mais. Se o efeito renda for maior que o efeito 
substituição, Sam poupará menos. Assim, a teoria da escolha do consumidor diz que um aumento da taxa 
de juros pode encorajar ou desencorajar a poupança. 

Embora esse resultado ambíguo seja interessante do ponto de vista da teoria econômica, é desapontador 
do ponto de vista da política econômica. Ocorre que uma questão importante da política tributária depende 
em parte de como a poupança responde às taxas de juros. Alguns economistas propuseram reduzir a tribu- 
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Um aumento da taxa de juros 


Nos dois painéis, um aumento da taxa de juros desloca a restrição de orçamento para fora. No painel (a), o consumo cai na fase jovem e 
aumenta na fase idosa. O resultado é um aumento da poupança quando jovem. No painel (b), o consumo aumenta nos dois períodos. 
O resultado é uma redução da poupança na fase jovem. 


(a) Maior taxa de juros aumenta a poupança (b) Maior taxa de juros reduz a poupança 


Consumo 
na fase idosa | RO, 


Consumo 
na fase idosa 






N 1. Uma maior taxa de juros desloca 
a restrição orçamentária para fora... 





1. Uma maior taxa de juros destoca 
a restrição orçamentária para fora... 





0 0 Consumo na 0 7” Consumo na 
N fase | / fase i 
2... resultando em menor ase jovem 2... resultando em maior ase jovem 
consumo na fase jovem e, consumo na fase jovem e, 
portanto, maior poupança. portanto, menor poupança. 











tação sobre os juros e outras rendas de capital, argumentando que essa mudança aumentaria a taxa de juros 
recebida pelos poupadores após os impostos e, com isso, encorajaria as pessoas a poupar mais. Outros 
economistas argumentam que, como os efeitos substituição e renda tendem a se anular, uma mudança tri- 
butária como essa poderia não aumentar a poupança, podendo até reduzi-la. Infelizmente, a pesquisa não 
leva a um consenso sobre como a taxa de juros afeta a poupança. Como resultado, permanece o desacordo 
entre os economistas sobre se as mudanças na política tributária com o objetivo de encorajar a poupança 
teriam, de fato, o efeito desejado. 


TESTE RÁPIDO Explique como um aumento no salário pode potencialmente diminuir o tempo que a pessoa 
deseja trabalhar. 


CONCLUSÃO: AS PESSOAS PENSAM REALMENTE ASSIM? 


À teoria da escolha do consumidor descreve como as pessoas tomam decisões. Como vimos, ela tem ampla 
aplicabilidade e pode explicar como uma pessoa escolhe entre Pepsi e pizza, trabalho e lazer, consumo e 
poupança, e assim por diante. 

A esta altura, contudo, você pode estar tentado a tratar a teoria da escolha do consumidor com algum 
ceticismo. Afinal de contas, você é um consumidor. Você decide o que comprar sempre que entra em uma 
loja. E sabe que não decide utilizando restrições orçamentárias e curvas de indiferença. Esse conhecimento 
do seu próprio processo de tomada de decisões não fornece uma evidência contra a teoria? 
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À resposta é não. A teoria da escolha do consumidor não pretende explicar de uma forma literal de que 
forma as pessoas tomam decisões. Ela é um modelo. E, como vimos no Capítulo 2, os modelos não preten- 
dem ser completamente realistas. 

A melhor maneira de enxergar a teoria da escolha do consumidor é como uma metáfora de como os 
consumidores tomam decisões. Nenhum consumidor (exceto um ocasional economista) desenvolve as eta- 
pas da otimização descrita pela teoria. Mas os consumidores estão cientes de que suas escolhas são restritas 
por seus recursos financeiros. E, dadas essas restrições, eles fazem o melhor que podem para atingir o nível 
mais elevado de satisfação. A teoria da escolha do consumidor procura descrever esse processo psicológico 
implícito de maneira a permitir uma análise econômica explícita. 

Assim como a prova do pudim está em comê-lo, o teste de uma teoria são suas aplicações. Na última 
seção do capítulo, aplicamos a teoria da escolha do consumidor a três questões práticas sobre a economia. 


Se você fizer cursos mais avançados de economia, verá que essa teoria fornece o arcabouço para muitas 
análises adicionais. 


RESUMO 
e À restrição orçamentária do consumidor mostra as e Quando o preço de um bem cai, o impacto sobre as 
possíveis combinações de bens que ele pode comprar escolhas do consumidor pode ser decomposto em 


com base em sua renda e nos preços dos bens. À 
inclinação da restrição orçamentária é igual ao preço 
relativo dos bens. 

o As curvas de indiferença do consumidor representam 
suas preferências. Uma curva de indiferença mostra 
as diversas combinações de bens que deixam o con- 
sumidor igualmente satisfeito. Pontos localizados em 
curvas de indiferença mais elevadas são preferíveis 
aos pontos localizados em curvas de indiferença mais 
baixas. A inclinação de uma curva de indiferença em 
um ponto qualquer é a taxa marginal de substituição 
do consumidor — a taxa à qual o consumidor está 
disposto a trocar um bem por outro. 

e O consumidor otimiza escolhendo o ponto de sua 
restrição orçamentária que tangencia a curva de indi- 
ferença mais elevada. Nesse ponto, a inclinação da 
curva de indiferença (a taxa marginal de substituição 
entre os bens) é igual à inclinação da restrição orça- 
mentária (o preço relativo dos bens). 


ConceTOs-cHAvE 


efeitos renda e substituição. O efeito renda é a varia- 
ção de consumo que ocorre porque um preço mais 
baixo deixa o consumidor em melhor situação. O 
efeito substituição é a variação do consumo que ocorre 
porque uma mudança no preço encoraja um aumen- 
to do consumo do bem que tiver se tornado relativa- 
mente mais barato. O efeito renda se reflete no 
movimento de uma curva de indiferença mais baixa 
para outra mais elevada, ao passo que o efeito subs- 
tituição se reflete em um movimento ao longo de 
uma curva de indiferença para um ponto com uma 
inclinação diferente. 


e À teoria da escolha do consumidor pode ser aplicada 


a muitas situações. Pode explicar por que as curvas de 
demanda podem, potencialmente, ter inclinação po- 
sitiva, por que maiores salários podem aumentar ou 
diminuir a quantidade ofertada de trabalho e por que 
maiores taxas de juros podem aumentar ou diminuir 
a poupança. 


restrição orçamentária, p. 416 

curva de indiferença, p. 418 

taxa marginal de substituição, p. 418 
substitutos perfeitos, p. 420 
complementos perfeitos, p. 421 


bem normal, p. 424 

bem inferior, p. 424 
efeito renda, p. 426 

efeito substituição, p. 426 
bem de Giffen, p 429 


peer 





CAPÍTULO 21 


- QUESTÕES PARA REVISÃO — -- 

1. Represente graficamente as curvas de indiferença 
entre vinho e queijo. Descreva e explique quatro 
propriedades dessas curvas de indiferença. 

2. Um consumidor tem renda de $ 3 mil. O vinho 
custa $ 3 por copo, e o queijo, $ 6 por quilo. Re- 
presente graficamente a restrição orçamentária 
desse consumidor. Qual é a inclinação dessa res- 
trição orçamentária? 

3. Mostre a restrição orçamentária de um consumidor 
e suas curvas de indiferença entre vinho e queijo. 
Mostre a escolha de consumo ótima. Se o preço do 
vinho for $ 3 por copo e o preço do queijo for $ 6 
por quilo, qual será a taxa marginal de substituição 
nesse ótimo? 

4. Escolha um ponto da curva de indiferença 
entre vinho e queijo e mostre a taxa marginal 


1. Compare os dois pares de bens a seguir: 

* Coca e Pepsi 

e Esquis e travas para esquis 

a. Em que caso os dois bens são complementares? 
Em que caso são substitutos? 

b. Em que caso as curvas de indiferença serão 
linhas retas? Em que caso as curvas de indife- 
rença serão muito convexas? 

c. Em que caso o consumidor responderá mais a 
uma variação no preço relativo dos dois bens? 

2. Jennifer divide sua renda entre café e croissants 

(ambos são bens normais). Uma geada prematura, 

no Brasil, provoca grande aumento no preço do 

café nos Estados Unidos. 

a: Mostre o efeito da geada na restrição orçamen- 
tária de Jennifer. 

b. Mostre o efeito da geada sobre a combinação 
ótima de consumo de Jennifer, supondo que o 
efeito substituição exceda o efeito renda por 
croissants. 

c. Mostre o efeito da geada sobre a combinação 
ótima de consumo, supondo que o efeito renda 
exceda o efeito substituição por croissants. 

3. Jim só compra leite e biscoitos. 

a. No ano 1, Jim ganha $ 100, o leite custa $ 2 0 
litro e os biscoitos custam $ 4 a dúzia. Represente 
graficamente a restrição orçamentária de Jim. 

b. Suponha agora que todos os preços aumentem 
10% no ano 2 e que o salário de Jim também 
aumente 10%. Represente graficamente a nova 
restrição orçamentária de Jim. Compare a com- 
binação ótima de leite e biscoitos de Jim no ano 
2 à combinação ótima no ano 1. 
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de substituição. O que nos diz a taxa marginal de 
substituição? 


. O preço do queijo sobe de $ 6 para $ 10 por quilo, 


enquanto o do vinho se mantém em $ 3 por copo. 
Mostre o que ocorre com o consumo de vinho e de 
queijo para um consumidor com renda constante 
de $ 3 mil. Decomponha a variação em efeitos 
renda e substituição. 


. Um aumento no preço do queijo pode induzir um 


consumidor a comprar mais queijo? Explique. 


. Uma pessoa que consome vinho e queijo ganha 


um aumento, de modo que sua renda passa de 
$ 3 mil para $ 4 mil. Mostre o que ocorre se tanto 
o queijo quanto o vinho forem bens normais. 
Agora, mostre o que ocorre se o queijo for um 
bem inferior. 


. Você consome apenas refrigerante e pizza. Um dia, 


o preço do refrigerante sobe, o preço da pizza di- 

minui, e você continua tão feliz como era antes das 

mudanças de preços. 

a. Ilustre essa situação em um gráfico. 

b. Como seu consumo desses dois bens muda? 
Como sua resposta dependerá dos efeitos renda 
e substituição? 

c. Você pode pagar a combinação de refrigerante 
e pizza que consumiu antes das alterações 
de preços? 


. Mário consome apenas queijo e bolachas. 


a. Tanto o queijo quanto as bolachas podem ser 
bens inferiores para Mário? Explique. 

b. Suponha que, para Mário, o queijo seja um bem 
normal e as bolachas um bem inferior. Se o 
preço do queijo cair, o que acontecerá com o 
consumo de bolachas de Mário? O que aconte- 
cerá com seu consumo de queijo? Explique. 


. ÁssinaleV (verdadeiro) ou F (falso) para cada uma 


das afirmativas a seguir. Explique as suas respostas. 
a. “Todos os bens de Giffen são bens inferiores.” 
b. “Todos os bens inferiores são bens de Giffen.” 


. Considere sua decisão sobre quantas horas trabalhar. 


a. Represente graficamente sua restrição orçamentá- 
ria supondo que você não paga imposto de renda. 
No mesmo diagrama, represente outra restrição 
orçamentária supondo que você paga 15%. 

b. Mostre como o imposto poderia levá-lo a traba- 
lhar mais horas, menos horas ou o mesmo nú- 
mero de horas. Explique. 


. Um estudante universitário tem duas opções de 


alimentação: comer no bandejão por $ 6 a refeição 
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10. 


11. 


PARTEMII 


ou tomar um prato de sopa por $ 1,50. Seu orça- 

mento semanal é de $ 60. 

a. Represente graficamente a restrição orçamentá- 
ria mostrando o tradeoff entre comer no bande- 
jão ou a sopa. Supondo que o estudante gasta 
valores iguais nos dois produtos, elabore a curva 
de indiferença mostrando a escolha ótima. 
Identifique essa escolha como o ponto A. 

b. Suponha que o preço da sopa aumente para $ 2. 
Use o diagrama do item (a) para mostrar as 
consequências dessa mudança de preço. Ima- 
gine que agora o estudante gaste apenas 30% 
da renda no bandejão. Identifique essa nova 
escolha ótima como o ponto B. 

c. O que aconteceu com a quantidade de sopa con- 
sumida como resultado da mudança de preço? 
O que esse resultado mostra sobre os efeitos 
renda e substituição? Explique. 

d. Empregue os pontos A e B para determinar a 
curva de demanda por sopa. Como se chama 
esse tipo de produto? 

Represente graficamente a curva de indiferença de 

alguém que esteja decidindo como alocar o tempo 

entre trabalho e lazer. Suponha que o salário au- 

mente. É possível que o consumo da pessoa dimi- 

nua? Isso seria plausível? Discuta. (Dica: Pense nos 

efeitos renda e substituição.) 

Sarah passa 100 horas por semana acordada. 

Usando um diagrama, mostre as restrições orça- 

mentárias de Sarah se ela ganhar $ 6 por hora, $ 8 

por hora e $ 10 por hora. Agora, represente grafica- 

mente as curvas de indiferença de tal forma que a 

curva de oferta de trabalho de Sarah tenha inclina- 

ção positiva quando o salário está entre $ 6e $8 
por hora e inclinação para trás quando o salário 
está entre $ 8 e $ 10 por hora. 

Considere a decisão de um casal quanto ao número 

de filhos que pretende ter. Suponha que, no perío- 

do de vida, um casal tenha 200 mil horas para tra- 
balhar ou para criar filhos. O salário é de $ 10 por 
hora. Cuidar de um filho exige 20 mil horas. 

a. Elabore um gráfico da restrição orçamentária 
mostrando o tradeoff entre o consumo no perío- 
do de vida e o número de filhos. (Ignore o fato 
de que filhos são indicados como unidades 
inteiras!) Mostre as curvas de indiferença e uma 
escolha ótima. 

b. Suponha que o salário aumente para $ 12 por 
hora. Mostre a mudança na restrição orçamen- 
tária. Empregando os efeitos substituição e ren- 
da, descreva o impacto da mudança sobre o 
número de filhos e o consumo durante o pe- 
ríodo de vida. 


TÓPICOS DE ESTUDOS AVANÇADOS 


c. Observamos que as pessoas tipicamente têm 
menos filhos, na medida em que as sociedades 
enriquecem e os salários aumentam. Esse fato é 
consistente com o modelo? Explique. 


12. Daniel é um aluno aplicado que obtém notas altas, 


mas também gosta de assistir a filmes. Semanal- 

mente, ele fica acordado por 100 horas a fim de 

praticar as suas únicas atividades: estudar e assistir 

a filmes. Daniel deve estudar 20 horas por sema- 

na para cada nota A que ganha, e cada filme dura 

2 horas. 

a. Elabore um gráfico da restrição orçamentária 
que mostre o tradeoff entre o número de notas 
altas que Daniel pode receber e o número de 
filmes a que pode assistir. Supondo que ele 
fique muito mais feliz quando ganha três As, 
elabore uma curva de indiferença que mostre 
sua escolha ótima entre estudar e assistir a fil- 
mes. A quantos filmes ele assiste por semana? 
No início de um novo semestre, Daniel decide 
livrar-se das exigências mais difíceis. Agora ele 
precisa estudar 25 horas por semana para obter 
uma nota A, 

b. No gráfico, mostre a nova restrição orçamentá- 
ria com um resultado possível. Como os pontos 
fortes relativos dos efeitos renda e substituição 
determinarão se Daniel obterá melhores ou 
piores notas se assistir a mais ou menos filmes? 


13. Cinco consumidores têm a seguinte utilidade mar- 


14. 


ginal por maçãs e peras: 


Utilidade marginal Utilidade marginal 


por maçãs por peras 
Jerry 2 6 
George 6 6 
Elaine 6 3 
Kramer 3 6 
Newman 2 3 


O preço de uma maçã é $2 eo da pera é de $ 1. 
Qual desses consumidores otimiza (se é que 
algum deles o faz) a escolha entre as frutas? Para 
os que não o fazem, como deveriam modificar 
seus gastos? 

O economista George Stigler certa vez escreveu 
que, de acordo com a teoria do consumidor: “se os 
consumidores não comprarem menos de uma mer- 
cadoria quando suas rendas aumentarem, eles 
certamente comprarão menos quando o preço da 
mercadoria subir”. Explique essa declaração empre- 
gando os conceitos de efeitos renda e substituição. 
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15. O sistema de bem-estar social oferece renda a 
algumas famílias necessitadas. Normalmente, o 
pagamento máximo é feito a famílias que não têm 
nenhuma renda; então, à medida que as famílias 
começam a ganhar renda, o pagamento diminui 
gradualmente até desaparecer. Vamos considerar 
os possíveis efeitos desse programa sobre a oferta 
de trabalho de uma família. 

a. Represente graficamente a restrição orçamentá- 
tia de uma família supondo que o sistema de 
bem-estar social não exista. No mesmo diagra- 
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ma, represente graficamente uma restrição orça- 
mentária que reflita a existência do sistema de 
bem-estar social. 

b. Acrescentando curvas de indiferença a seu dia- 
grama, mostre como o sistema de bem-estar 
social poderia reduzir o número de horas traba- 
lhadas da família. Explique. fazendo referência 
aos efeitos renda e substituição. 

c. Usando seu diagrama da parte (b), mostre o 
efeito do sistema de bem-estar social sobre 
o bem-estar da família. 

















| 
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CAPÍTULO 





Fronteiras da microeconomia 


A economia é o estudo das escolhas que as pessoas fazem e das interações resultantes que têm umas com as 
outras. Esse estudo tem muitas facetas, como vimos nos capítulos anteriores. Mas seria um erro pensar que 
todas as facetas que vimos compõem uma joia acabada, perfeita e imutável. Como todos os cientistas, os eco- 
nomistas estão sempre em busca de novas áreas de estudo e novos fenômenos para explicar. Este último 
capítulo sobre a microeconomia trata de três tópicos que estão na fronteira da disciplina para mostrar como os 
economistas estão tentando expandir sua compreensão do comportamento humano e da sociedade. 

O primeiro tópico é a economia da informação assimétrica. Muitas vezes, na vida, algumas pessoas estão 
mais bem informadas que outras, e essa diferença de informação pode afetar as escolhas que elas fazem e 
a maneira como se relacionam umas com as outras. Pensar nessa assimetria pode lançar luz sobre muitos 
aspectos do mundo real, do mercado de carros usados ao costume de dar presentes. 

O segundo tópico que analisaremos neste capítulo é a economia política. Ao longo deste livro, vimos 
muitos exemplos em que os mercados falham e a política governamental pode potencialmente melhorar a 
situação. Mas o termo “potencialmente” é um qualificador necessário: se esse potencial se realiza ou não 
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depende de quão bem nossas instituições políticas funcionam. O campo da economia política aplica as 
ferramentas da economia para compreender o funcionamento do governo. 

O terceiro tópico do capítulo é a economia comportamental. Esse campo traz alguns conhecimentos da 
psicologia para o estudo de questões econômicas. Oferece uma visão do comportamento humano que é 
mais sutil e complexa que a encontrada na teoria econômica convencional, mas é possível também que essa 
visão seja mais realista. 

Este capítulo é muito abrangente. Assim, não trata em profundidade de qualquer um dos três tópicos, 
mas oferece uma amostra de cada um deles. Um dos objetivos é mostrar algumas das direções que os eco- 
nomistas estão explorando em seus esforços para expandir o conhecimento de como a economia funciona. 
Outro objetivo é despertar seu interesse para mais cursos de economia. 


INFORMAÇÃO ASSIMÉTRICA 


“Eu sei algo que você não sabe.” Essa provocação é comum entre crianças, mas também traduz uma verda- 
de profunda sobre como as pessoas interagem umas com as outras em algumas situações. Em muitas si- 
tuações da vida, uma pessoa sabe mais do que outra sobre o que está acontecendo. Uma diferença de 
acesso a conhecimento relevante é chamada informação assimétrica. 

Os exemplos disso são muitos. Um trabalhador sabe mais do que seu empregador sobre quanto esforço 
despende em seu trabalho. Um vendedor de carros usados sabe mais do que o comprador sobre a verdadei- 
ra condição do carro. O primeiro caso é um exemplo de ação oculta, enquanto o segundo é um exemplo de 
característica oculta. Em cada caso, a parte que não tem conhecimento (o empregador, o comprador do carro) 
gostaria de ter as informações relevantes, mas a parte informada (o trabalhador, o vendedor do carro) pode 
ter um incentivo para ocultá-las. 

Como a assimetria de informação é tão predominante, nas últimas décadas os economistas dedicaram 
grandes esforços ao estudo dos seus efeitos. E, de fato, o Prêmio Nobel de Economia de 2001 foi concedido 
a três economistas (George Akerlof, Michael Spence e Joseph Stiglitz) pelo trabalho pioneiro nesse campo. 


Vamos abordar algumas das conclusões proporcionadas por esse estudo. 


risco moral 

atendênciadealguém Ações ocultas: principais, agentes e risco moral 

raia ante O risco moral é um problema que surge quando alguém, chamado agente, realiza alguma 
apresentar tarefa em nome de outra pessoa, denominada principal. Se o principal não puder moni- 
comportamento torar perfeitamente o comportamento do agente, este tende a empregar menos esforços 
desonesto ou do que o principal consideraria desejável. A expressão risco moral refere-se ao risco de 
indesejável comportamento inadequado ou“imoral” por parte do agente. Em tal situação, o principal 

tenta, de diversas maneiras, encorajar o agente a agir de maneira mais responsável. 

A relação de emprego é o exemplo clássico. O empregador é o principal e o trabalha- 
agente dor é o agente. O problema do risco moral é a tentação de trabalhadores inadequada- 
alguém que pratica mente monitorados de fugir às suas responsabilidades. Os empregadores podem reagir 
um ato em nome de 


outra pessoa, 
chamada principal 


a esse problema de diversas maneiras: 


e Melhor monitoramento. Muitos pais que contratam babás instalam câmeras de 
vídeo ocultas em seus lares para registrar o comportamento delas quando eles 


principal estão ausentes. O objetivo é identificar comportamentos irresponsáveis. 

alguém em cujo o Altos salários. De acordo com as teorias do salário de eficiência (abordadas no 
a ai pessoa, Capítulo 19), alguns empregadores podem optar por pagar aos seus trabalhadores 
chamada agente, 


pratica algum ato 


um salário superior ao nível que equilibra oferta e demanda no mercado de tra- 
balho. Um trabalhador que receba um salário superior ao de equilíbrio tem menos 
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chances de esquivar-se do trabalho porque, se for observado e demitido, pode não ser capaz de 


encontrar outro emprego que remunere tão bem. 
e Pagamento adiado. As empresas podem adiar o pagamento de parte da remuneração de um trabalha- 
dor, de modo que, se ele for flagrado esquivando-se de suas responsabilidades, sofrerá uma grande 
penalidade. Um exemplo de pagamento adiado é a gratificação de fim de ano. De forma similar, uma 


empresa pode optar por pagar a seus empregados mais adiante em suas vidas. Assim, os aumentos 
de salário que os trabalhadores recebem à medida que envelhecem podem refletir não só os benefí- 


cios da experiência, mas também uma resposta ao risco moral. 


Dons oo ca voe cus ros Saiba mais sobre... 


ADMINISTRAÇÃO CORPORATIVA 


Na economia moderna, grande parte da produção acontece nas 
companhias.! Como outras firmas, essas empresas compram insu- 
mos nos mercados de fatores de produção e vendem o produto 
nos mercados de bens e serviços. Como outras empresas, também 
são guiadas em suas decisões pelo objetivo de maximização do 
lucro. Entretanto, uma grande corporação tem de lidar com algu- 
mas questões que não existem nas pequenas empresas familiares. 

O que distingue uma companhia? Do ponto de vista legal, uma 
companhia é uma organização reconhecida como uma entidade 
separada, com direitos próprios e responsabilidades distintas das de 
seus proprietários e empregados. Do ponto de vista econômico, a 
característica mais importante na organização de uma companhia 
é a separação de propriedade e de controle. Um grupo, os acionis- 
tas, é proprietário e divide os lucros. Outro grupo, os administrado- 
res, é contratado para tomar decisões sobre os recursos da empresa. 

À separação entre propriedade e controle cria o problema do 
agente-principal? Nesse caso, os acionistas são o principal, e os 
administradores, o agente. O presidente da empresa e outros 
gestores são os que estão em melhor posição para conhecer as 
oportunidades de negócios disponíveis e são responsáveis pela 
tarefa de maximizar os lucros para os acionistas. Contudo, nem 
sempre é fácil garantir que isso aconteça. Os administradores 
podem ter os próprios objetivos, como não se preocupar excessi- 
vamente, ter um escritório maravilhoso e um jatinho particular, 
car festas extravagantes ou presidir um império corporativo. Os 
objetivos dos gestores podem nem sempre coincidir com o da 
maximização dos lucros. 























O conselho diretor é responsável por contratar e demitir a admi- 
nistração superior. Esse conselho monitora o desempenho dos 
administradores e estabelece um pacote de compensações, que 
geralmente inclui incentivos para alinhar os interesses dos acionistas 
com os da administração. Os administradores podem receber bene- 
fícios com base no desempenho ou opções para comprar ações da 
empresa, que são mais valiosas se a empresa obtém bons resultados. 

Observe, porém, que os próprios diretores são agentes dos 
acionistas. A existência de um conselho que supervisiona a admi- 
nistração apenas transfere o problema do agente-principal. A ques- 
tão agora é como garantir que o conselho diretor cumpra sua 
obrigação legal de atuar no interesse dos acionistas. Se os diretores 
forem muito amigáveis com os administradores, talvez não façam a 
supervisão requerida. 

O problema da agência da empresa foi amplamente noticiado 
em 2005. Descobriu-se que administradores de cargos proeminen- 
tes de empresas como Enron, Tyco e WorldCom estavam envolvidos 
em atividades que os enriqueciam à custa dos acionistas. Nesses 
casos, as ações eram tão extremas a ponto de serem consideradas 
criminosas, e os gestores, além de serem demitidos, foram presos. 
Às vezes, os acionistas processam os diretores por não supervisiona- 
rem a administração adequadamente. 

Felizmente, a atividade criminosa por parte dos administradores 
de grandes empresas é rara. Contudo, de alguma forma, é apenas a 
ponta do iceberg. Sempre que propriedade e controle são separados, 
como acontece na maior parte das companhias, existe uma tensão 
inevitável entre os interesses dos acionistas e os da administração. 


* As companhias são sociedades anônimas, empresas cuja propriedade é constituída por acionistas. (NRT) 
2 Usualmente denominado problema de agência, consiste na probabilidade de os administradores colocarem seus interesses pessoais acima dos inte- 


resses dos acionistas. (NRT) 


3 Além de também poder não coincidir com o da maximização da riqueza dos proprietários, o objetivo principal da empresa segundo as finanças cor- 


porativas. (NRT) 
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Os empregadores podem usar uma combinação de diversos mecanismos para reduzir o problema do 
risco moral. 

Para além do ambiente de trabalho, há muitos outros exemplos de risco moral. Um proprietário de imó- 
vel que tenha seguro contra incêndio provavelmente comprará poucos extintores porque é ele quem arca 
com o custo desse equipamento, enquanto a companhia de seguros recebe grande parte do benefício. Uma 
família pode viver próxima a um rio com alto risco de inundação porque aprecia a paisagem, enquanto o 
governo arca com o custo da assistência às vítimas de desastres se houver uma inundação. Muitas regras 
têm por objetivo tratar desse problema: uma companhia de seguros pode exigir que os proprietários com- 
prem extintores, e o governo pode proibir a construção de imóveis em terras com alto risco de inundação. 
Mas a companhia de seguros não tem informações perfeitas sobre o grau de cuidado do proprietário do 
imóvel, e o governo não tem informações perfeitas sobre o risco que as famílias assumem quando escolhem 
onde morar. Como resultado, o problema do risco moral persiste. 


Características ocultas: seleção adversa e o problema dos “abacaxis” 


A seleção adversa é um problema que surge em mercados em que o vendedor sabe 


aço esa mais sobre os atributos de um bem que está sendo vendido que o comprador do bem. 
a tendência de que o . . : 
. . q . Como resultado, o comprador corre o risco de comprar um bem de baixa qualidade, 
mix de atributos não . » =y . » u . 

ou seja, a“seleção” dos bens vendidos pode ser“adversa” do ponto de vista do com- 
observados se torne 


prador desinformado. 

O exemplo clássico de seleção adversa é o mercado de carros usados. Os vende- 
dores de carros usados conhecem os defeitos dos veículos, ao passo que os compra- 
dores frequentemente os desconhecem. Como os proprietários dos piores carros têm 


indesejável do ponto 
de vista de uma parte 
desinformada 


maior probabilidade de vendê-los que os proprietários dos melhores carros, os compradores muitas 
vezes têm medo de adquirir um “abacaxi”. Com isso, muitas pessoas evitam comprar veículos no merca- 
do de carros usados. O problema dos “abacaxis” pode explicar por que um carro com apenas algumas 
semanas de uso pode ser milhares de dólares mais barato que um carro novo do mesmo tipo. O com- 
prador pode achar que o vendedor está tentando se livrar do carro rapidamente porque sabe de algo que 
o comprador desconhece. 

Um segundo exemplo de seleção adversa ocorre no mercado de trabalho. De acordo com outra teoria do 
salário de eficiência, as qualificações dos trabalhadores variam e eles podem conhecê-las melhor que as 
empresas que os contratam. Quando uma empresa reduz os salários que paga, os trabalhadores mais talen- 
tosos têm maior tendência de pedir demissão, sabendo que têm maiores chances de conseguir outro empre- 
go. Pelo mesmo raciocínio, uma empresa pode optar por pagar salários acima do equilíbrio para atrair um 
mix melhor de trabalhadores. 

Um terceiro exemplo de seleção adversa ocorre nos mercados de seguros. Por exemplo, os usuários de 
seguro-saúde sabem mais sobre os seus problemas de saúde do que as seguradoras. Como as pessoas com 
maiores problemas de saúde ocultos têm maior probabilidade de contratar um seguro-saúde que as demais 
pessoas, o preço do seguro reflete os custos de uma pessoa mais doente que a média. Com isso, as pessoas 
de saúde média podem ser desencorajadas a contratar um seguro-saúde por causa do alto preço. 

Quando os mercados estão sujeitos à seleção adversa, a mão invisível pode não necessariamente ope- 
rar sua mágica. No mercado de carros usados, os proprietários de veículos bons podem optar por ficar com 
eles, em vez de vendê-los pelo preço baixo que os compradores céticos estão dispostos a pagar. No mer- 
cado de trabalho, os salários podem ficar acima do nível que equilibra oferta e demanda, resultando em 
desemprego. Nos mercados de seguros, os compradores com baixo risco podem optar por permanecer sem 
seguro, já que as apólices que lhes são oferecidas não refletem suas verdadeiras características. Os defen- 
sores do seguro-saúde do governo algumas vezes apontam para o problema da seleção adversa como uma 
das razões pelas quais não se deve confiar no mercado privado para oferecer, por conta própria, a quanti- 
dade adequada de seguro-saúde. 





CAPÍTULO 22 FRONTEIRAS DA MICROECONOMIA 445 


Sinalização para transmitir informação particular 


Embora a informação assimétrica seja, algumas vezes, motivação para políticas públi- 


cas, ela também motiva comportamentos individuais que, de outra forma, poderiam sinalização . 
eras . x us uma ação praticada 
ser difíceis de explicar. Os mercados respondem ao problema da informação assimé- : 
. Ao a tisa E xo ANA . or uma parte 
trica de diversas maneiras. Uma delas é a sinalização, que se refere às ações pratica- ars N para revelar 
das por uma parte informada com o propósito exclusivo de revelar com credibilidade informações 
suas i Õ i . - ; 
s informações particulares . | particulares à parte 
Vimos exemplos de sinalização em capítulos anteriores. Como abordado no Capítulo 


desinformada 
16, as empresas podem gastar dinheiro em publicidade para sinalizar aos clientes em ' 


potencial que seus produtos são de alta qualidade. Como vimos no Capítulo 20, os alunos podem concluir 
graduações e pós-graduações para sinalizar a empregadores em potencial que são pessoas de grande qua- 
lificação. Lembre-se de que a teoria da sinalização na educação contrasta com a teoria do capital humano, 
que afirma que a instrução aumenta a produtividade de uma pessoa, em vez de simplesmente transmitir 
informações sobre seu talento natural. Esses dois exemplos de sinalização (publicidade, instrução) podem 
parecer muito diferentes, mas, na verdade, são muito parecidos: nos dois casos, a parte informada (a empre- 
sa, o aluno) está usando o sinal para convencer a parte desinformada (o cliente, o empregador) de que está 
oferecendo algo de alta qualidade. 

O que é preciso para que uma ação seja um sinal eficaz? Obviamente, ela deve ter um custo. Se um sinal 
fosse gratuito, todos o usariam e ele não transmitiria nenhuma informação. Pelo mesmo motivo, há outro 
requisito: o sinal deve ser menos custoso, ou mais benéfico, para a pessoa que tiver o produto de maior 
qualidade. Do contrário, todos estariam sujeitos ao mesmo incentivo para usar o sinal e ele nada revelaria. 

Considere novamente nossos dois exemplos. No caso da publicidade, uma empresa que tenha um 
bom produto colhe o benefício da publicidade porque os consumidores que o experimentam uma vez têm 
maior chance de se tornar clientes constantes. Portanto, é racional para a empresa com um bom produto 
pagar pelo custo do sinal (publicidade) e é racional para o consumidor usar o sinal como fonte de infor- 
mação sobre a qualidade do produto. No caso da instrução, uma pessoa talentosa pode concluir os estu- 
dos com mais facilidade que outra com menos talento. Assim, é racional para a pessoa talentosa arcar com 
o custo do sinal (instrução) e é racional para o empregador usar o sinal como fonte de informação sobre 
o talento de uma pessoa. 

O mundo está repleto de exemplos de sinalização. Anúncios em revistas muitas vezes recorrem à frase 
“como mostrado na TV”. Por que uma empresa que vende um produto em uma revista iria querer destacar 
esse fato? Uma possibilidade é que a empresa esteja tentando transmitir sua disposição para pagar por um 
sinal caro (um spot na TV) na esperança de que o leitor faça a inferência de que o produto é de alta quali- 
dade. Pelo mesmo motivo, os formados em escolas de elite sempre destacam esse fato em seu currículo. 


EaciÉ Aa 


DECASo” Presentes como sinais 


Um homem está decidindo o que dar à namorada no aniversário dela.“Já sei”, diz a si mesmo, 
“you dar dinheiro a ela. Afinal, não conheço seu gosto tão bem quanto ela mesma, e, com o 
dinheiro, ela pode comprar o que quiser”. Mas, quando ele entrega o dinheiro, ela se ofende. 
Convencida de que ele não a ama, termina o relacionamento. 

Onde está a economia por trás desta história? 

Em alguns sentidos, dar presentes é um costume estranho. Como sugere o homem da história, 
as pessoas normalmente conhecem as próprias preferências melhor que os outros, de modo que 
seria de esperar que todos preferissem dinheiro a transferências em espécie. Se seu empregador 
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trocasse o seu contracheque por mercadorias, você provavelmente faria objeção a essa forma de paga- 
mento. Mas sua reação é muito diferente quando alguém que (você espera) goste de você faz isso. 

Uma interpretação do ato de presentear é que ele reflete informação assimétrica e sinalização. 
O homem de nossa história tem uma informação particular que sua namorada gostaria de saber: 
ele realmente a ama? Escolher um bom presente é um sinal do seu amor. É claro que escolher 
um presente tem as características necessárias para ser um sinal. É custoso (consome tempo), e o 
custo depende da informação particular (quanto ele a ama). Se ele realmente ama sua namorada, 
escolher um presente para ela será fácil porque ele pensa nela o tempo todo. Se não a ama, 
encontrar o presente certo é mais difícil. Portanto, dar um presente que agrade à sua namorada é 
uma maneira de transmitir a informação particular de seu amor por ela. Dar dinheiro significa 
que ele nem sequer se deu ao trabalho de tentar. 

À teoria da sinalização do presentear condiz com outra observação: as pessoas se preocupam 
mais com o costume quando a intensidade do afeto é mais questionável. Assim, dar dinheiro a 
uma namorada ou um namorado costuma ser má ideia. Mas, quando estudantes universitários 
ganham um cheque de seus pais, muitas vezes não se ofendem. O amor dos pais provavelmente 
não é questionável, de modo que o presenteado não interpretaria o presente em dinheiro como 
sinal de falta de afeto. E 





Seleção para descobrir informações privadas 


Quando uma parte informada pratica ações para revelar suas informações particulares, 
chamamos esse fenômeno de sinalização. Quando uma parte desinformada pratica 
ações para induzir a parte informada a revelar informações particulares, o fenômeno é 
chamado seleção. 


seleção 

uma ação praticada 
por uma parte 
desinformada para 
induzir a parte 


informada a revelar 
informações dedor que se recuse a responder revela sua informação particular de que o carro é um 


abacaxi. O comprador pode optar por oferecer um preço mais baixo ou procurar outro carro. 


Em alguns casos, a seleção nada mais é do que bom senso. Alguém que compra um 
carro usado pode perguntar se ele foi verificado por um mecânico antes da venda. O ven- 


Outros exemplos de seleção são mais sutis. Imagine, por exemplo, uma empresa que 
venda apólices de seguro para carros. A empresa gostaria de cobrar um prêmio baixo dos motoristas caute- 
losos e um prêmio alto dos motoristas de maior risco. Mas como diferenciar uns dos outros? Os motoristas 
sabem se são cautelosos ou de maior risco, mas não o revelariam. O histórico do motorista é uma fonte de 
informação (que as seguradoras efetivamente usam), mas, por causa da aleatoriedade intrínseca aos aciden- 
tes de automóvel, é um indicador imperfeito do risco futuro. 

A seguradora poderia separar os dois tipos de motorista oferecendo apólices diferentes que os induzis- 
sem a se distinguir por si mesmos. Uma política teria prêmio elevado e cobriria o custo total de quaisquer 
acidentes que acontecessem. A outra teria um prêmio menor, mas uma franquia de, digamos, $ 1.000 (ou 
seja, o motorista se responsabilizaria pelos primeiros $ 1.000 em danos, e a companhia de seguros cobriria 
o restante). Observe que à franquia representa um encargo maior para os motoristas de maior risco porque 
eles têm mais chances de se envolver em acidentes. Assim, havendo uma franquia grande o bastante, a 
apólice de prêmio menor com a franquia atrairia os motoristas cautelosos, enquanto a de prêmio maior sem 
a franquia atrairia os motoristas de maior risco. Em face desses dois tipos de apólice, os dois tipos de moto- 
rista revelariam suas informações particulares escolhendo apólices diferentes. 


Informação assimétrica e política pública 


Examinamos dois tipos de informação assimétrica — o risco moral e a seleção adversa. E vimos como as pes- 
soas podem responder ao problema por meio de sinalização ou seleção. Vamos ver agora o que o estudo da 
informação assimétrica sugere a respeito do propósito adequado da política pública. 
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A tensão entre o sucesso de mercado e a falha de mercado é crucial para a microeconomia. No 
Capítulo 7, vimos que o equilíbrio de oferta e demanda é eficiente, já que maximiza o excedente total que a 
sociedade pode obter do mercado. A mão invisível de Adam Smith parecia ter poder supremo. Essa conclu- 
são foi, então, temperada com o estudo das externalidades (Capítulo 10), dos bens públicos (Capítulo 11), 
da competição imperfeita (capítulos 15 a 17) e da pobreza (Capítulo 20). Esses exemplos de falhas de mer- 
cado demonstraram que o governo pode, às vezes, melhorar os resultados de mercado. 

O estudo da informação assimétrica nos dá uma nova razão para ter cautela com os mercados. Quando 
algumas pessoas conhecem mais que outras, o mercado pode falhar ao colocar seus recursos em seu melhor 
uso. As pessoas que têm carros usados de alta qualidade podem ter dificuldade para vendê-los porque os 
compradores têm medo de ficar com um abacaxi. Pessoas saudáveis podem ter dificuldade para conseguir 
seguro-saúde de baixo custo porque as seguradoras as colocam na mesma categoria das pessoas que têm 
problemas de saúde significativos (porém ocultos). 

Embora a informação assimétrica possa exigir ação do governo em alguns casos, há três fatos que com- 
plicam a questão. Primeiro, como vimos, o mercado privado pode, algumas vezes, lidar sozinho com as assi- 
metrias de informação usando uma combinação de sinalização e seleção. Segundo, o governo raramente 
dispõe de mais informações que as partes privadas. Mesmo que a alocação de recursos do mercado não seja 
a melhor possível, pode ser a segunda melhor. Ou seja, quando há informações assimétricas, os formuladores 
de políticas podem ter dificuldade para melhorar o resultado reconhecidamente imperfeito do mercado. 
E, terceiro, o próprio governo é uma instituição imperfeita — um tópico que abordaremos na próxima seção. 


TESTE RÁPIDO Alguém que contrata um seguro de vida paga determinada quantia por ano e sua família recebe 
uma quantia muito maior no caso de sua morte. Em sua opinião, as taxas de mortalidade entre os contratantes de 
seguro de vida devem ser maiores ou menores que entre as pessoas médias? Como isso pode ser um exemplo de 
risco moral? E de seleção adversa? Como uma companhia de seguros pode lidar com esses problemas? 


ECONOMIA POLÍTICA 


Como vimos, os mercados, por si sós, nem sempre atingem uma alocação desejável dos 


recursos. Quando julgamos se o resultado de mercado é ineficiente ou injusto, pode ser etemomia política 


. . x estudo do governo 
a oportunidade para o governo entrar e melhorar a situação. Mas, antes de adotarmos j 
o : . : 2 4 empregando os 
um governo ativista, precisamos considerar mais um fato: o governo também é uma M x tico 
ciano , : es: métodos analíticos 
instituição imperfeita. O campo da economia política (por vezes chamado campo da da economia 


escolha pública) aplica os métodos da economia para estudar como o governo funciona. 


O paradoxo eleitoral de Condorcet 


A maioria das sociedades avançadas usa os princípios democráticos para estabelecer políticas governa- 
mentais. Quando uma cidade está decidindo entre dois locais para a construção de um novo parque, 
por exemplo, há uma maneira simples de escolher: vence a maioria. Mas, para a maioria das questões 
políticas, o número de resultados possíveis é bem maior do que dois. Um novo parque, por exemplo, 
poderia ser construído em muitos locais diferentes. Nesse caso, como observou o marquês de Condorcet, 
um teórico político francês do século XVIII, a democracia pode ter algumas dificuldades para escolher 
o melhor resultado. 

Suponha, por exemplo, que haja três resultados possíveis, chamados A, Be €, e que haja três tipos de 
eleitores com as preferências indicadas na Tabela 1. O prefeito da cidade quer agregar essas preferências 
individuais em preferências da sociedade como um todo. Como ele deve proceder? 

De início, ele poderia experimentar agregar votos em pares. Se pedir aos eleitores que escolham entre B 
e €, os eleitores dos tipos 1 e 2 votarão em B, ficando B com a maioria. Se, então, pedir aos eleitores que 
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escolham entre A e B, os eleitores dos tipos 1 e 3 escolherão A, dando a essa opção a maioria. Observando 
que À vence Be B vence €, o prefeito poderia concluir que A é a escolha dos eleitores. 

Mas, espere: suponha que o prefeito peça, então, aos eleitores que escolham entre A e C. Nesse caso, os 
eleitores dos tipos 2 e 3 escolherão C, dando a essa opção a maioria dos votos. Ou seja, nas eleições majo- 
ritárias em pares, À vence B, B vence Ce C e vence A. Normalmente, a expectativa seria de que as preferên- 
cias apresentassem uma propriedade chamada transitividade: se A é preferido a B e B é preferível a €, então 
seria de esperar que A fosse preferível a C. O paradoxo de Condorcet é que os resultados democráticos 
nem sempre obedecem a essa propriedade. A votação em pares pode produzir preferências transitivas para 
uma sociedade, mas, como mostra o exemplo da tabela, não há nada que garanta que ela o faça. 

Uma implicação do paradoxo de Condorcet é de que a ordem em que as coisas são votadas pode afetar 
o resultado. Se o prefeito sugerir escolher primeiro entre A e B e, então, comparar o vencedor com C, a 
cidade acabará por escolher C. Mas, se os eleitores escolherem primeiro entre B e C e depois compararem 

o vencedor com A, a cidade escolherá A. E, se os eleitores primeiro escolherem entre A 
paradoxo de e Ce depois compararem o vencedor com B, a cidade acabará escolhendo B. 


Condorcet O paradoxo de Condorcet nos ensina duas lições. Uma, mais limitada, é de que, 
o fracasso da regra da 


maioria para produzir 
preferências transitivas 
para a sociedade 


quando há mais de duas opções, a agenda (ou seja, a ordem em que os itens são vota- 
dos) pode ter forte influência sobre o resultado de uma eleição democrática. A segunda, 
mais ampla, é de que o voto da maioria, por si só, não nos diz qual o resultado que uma 
sociedade realmente deseja. 


O teorema da impossibilidade de Arrow 


Desde que os cientistas políticos perceberam o paradoxo de Condorcet, dedicaram grandes esforços ao 
estudo dos sistemas eleitorais existentes e à sugestão de novos. Por exemplo, como alternativa ao voto 
majoritário em pares, o prefeito da cidade poderia pedir a cada eleitor que classificasse os resultados 
possíveis por ordem de preferência. Para cada eleitor, poderíamos atribuir 1 ponto para o último lugar, 2 
pontos para o penúltimo, 3 pontos para o antepenúltimo, e assim por diante. Venceria o resultado que 
tivesse o maior número total de pontos. Com as preferências da Tabela 1, o vencedor seria o resultado B 
(faça as contas você mesmo). Esse método eleitoral é chamado contagem de Borda, em homenagem ao 
matemático e cientista político francês do século XVIII que o concebeu. É muito usado em pesquisas de 
classificação de equipes esportivas. 

Há algum sistema eleitoral perfeito? O economista Kenneth Arrow abordou essa questão em seu livro 
de 1951, Escolha social e valores individuais. Arrow partiu da definição do que poderia ser um sistema elei- 
toral perfeito. Ele assume que os indivíduos da sociedade têm preferências entre os diversos resultados 
possíveis: A, BC, e assim por diante. Então, faz a suposição de que a sociedade deseja um sistema eleitoral 
para escolher, entre esses resultados, aquele que satisfaça diversas condições: 


TABELA 1 Tipo de eleitor 

Tipo 1 Tipo 2 Tipo3 
O paradoxo de Condorcet Porcentagem do eleitorado 35% 45% 20% 
Se os eleitores tivessem as Primeira opção A B c 
preferências apresentadas a . 
seguir pelos resultados A, Be C, Segunda opção B C A 
então, em eleições majoritária Terceira opção C A B 


em pares, À venceria B, 
B venceria C e C venceria À. 
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e Unanimidade: se todos preferirem A a B, então A deverá superar B. 
e Transitividade: se A supera Be B supera €, então A deve superar €. 


* Independência de alternativas irrelevantes: a classificação de dois resultados quaisquer A e B não deve 


depender de um terceiro resultado € que também esteja disponível. 


* Ausência de ditadores: não existe nenhuma pessoa que sempre vença, independentemente das prefe- 


rências de todas as demais. 


Todas essas propriedades parecem ser as que um sistema eleitoral deva ter. Mas 
Arrow provou, matemática e irrefutavelmente, que nenhum sistema eleitoral é capaz de 
satisfazer todas essas propriedades. Esse resultado surpreendente é chamado teorema da 
impossibilidade de Arrow. 

Os cálculos necessários para provar o teorema de Arrow vão além do objetivo deste 
livro, mas podemos entender um pouco do sentido de por que o teorema é verdadeiro 
a partir de dois exemplos. Já vimos o problema da votação majoritária em pares. O para- 
doxo de Condorcet mostra que a regra da maioria não é capaz de produzir uma classifi- 
cação de resultados que sempre satisfaça a transitividade. 

Como um outro exemplo, a contagem de Borda não satisfaz a condição de inde- 
pendência das alternativas irrelevantes. Lembre-se de que, com base nas preferên- 
cias da Tabela 1, o resultado B vencerá se for adotada uma contagem de Borda. Mas 
suponha que € subitamente desapareça como alternativa. Se o método de contagem 
de Borda for aplicado somente aos resultados A e B, então A vencerá (mais uma vez, 
faça as contas você mesmo). Portanto, a eliminação da alternativa C altera a classifi- 


teorema da 
impossibilidade 

de Arrow 

um resultado 
matemático mostrando 
que, em certas 
condições assumidas, 
não há sistema que 
permita agregar as 
preferências 
individuais em um 
conjunto válido de 
preferências sociais 


cação entre À e B. O motivo para essa alteração é que o resultado da contagem de Borda depende do 
número de pontos que A e B recebem, e o número de pontos depende de a alternativa irrelevante € 


também estar disponível. 


O teorema da impossibilidade de Arrow é um resultado profundo e perturbador. Não nos diz que deve- 
mos abandonar a democracia como forma de governo. Mas diz, isso sim, que, independentemente do sis- 
tema eleitoral adotado por uma sociedade para agregar as preferências individuais de seus membros, de 


algum modo ele será falho como mecanismo de escolha social. 


O eleitor mediano é o rei 


Apesar do teorema de Arrow, as eleições são o meio usado por muitas sociedades para escolher líderes e 


políticas públicas, frequentemente por maioria. O passo seguinte do estudo do governo 
é verificar como funcionam os governos regidos pela vontade da maioria. Ou seja, em 
uma sociedade democrática, quem determina qual a política escolhida? Em alguns casos, 
a teoria do governo democrático resulta em uma resposta surpreendentemente simples. 

Vamos exemplificar. Imagine que a sociedade esteja decidindo quanto dinheiro 
gastar em algum bem público, como o Exército ou parques nacionais. Cada eleitor tem 
seu orçamento preferido e sempre considera resultados mais próximos à sua preferên- 
cia que resultados mais distantes dela. Portanto, poderíamos classificar os eleitores 
desde aqueles que preferem o menor orçamento aos que preferem o orçamento maior. 
A Figura 1 é um exemplo, no qual há cem eleitores e o orçamento varia de zero a $ 20 
bilhões. Dadas essas preferências, que resultado você poderia esperar que a democra- 
cia produzisse? 

De acordo com um resultado famoso chamado teorema do eleitor mediano, a von- 
tade da maioria produzirá o resultado preferido pelo eleitor mediano. O eleitor mediano 
é aquele que está exatamente no meio de uma distribuição. Nesse exemplo, se tomar- 
mos uma fila de eleitores organizada por ordem de preferência do orçamento e contarmos 


teorema do eleitor 
mediano 

um resultado 
matemático que 
mostra que, se os 
eleitores estão 
escolhendo um ponto 
ao longo de uma linha 
e cada eleitor desejar 
o ponto mais próximo 
de seu preferido, 
então a regra da 
maioria levará à 
escolha do ponto 
preferido do eleitor 
mediano 
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O PROBLEMA DO TEOREMA DE ARROW NA PRÁTICA 


Os sistemas de votação são importantes não apenas na escolha de líderes 
políticos, mas também na atribuição de prêmios. 


E o Oscar vai para... mas não para 
este sistema de votação 
Por Carl Bialik 


Os indicados ao Oscar e os vencedores são 
escolhidos por meio de dois sistemas di- 
ferentes de voto que são, de acordo com 
alguns matemáticos políticos, a pior manei- 
ra de converter as preferências dos eleitores 
em um resultado eleitoral. 

Os candidatos são selecionados por 
meio de um sistema denominado segundo 
turno instantâneo, que tem sido adotado 
em algumas eleições municipais e esta- 
duais. Fora os 281 filmes elegíveis no ano 
passado, cada eleitor seleciona cinco indica- 
dos em ordem de preferência para, diga- 
mos, melhor filme, Todos os filmes sem 
votos de primeiro lugar são eliminados. Os 
votos para os filmes com o mínimo de pri- 
meiro lugar são reatribuídos até que cinco 
candidatos tenham o suficiente, 

Um problema com esse sistema é uma 
espécie de fenômeno da roda que chia: um 
filme que é o segundo. lugar em cada cédu- 
la perderá para aquele que ocupa o primei- 
ro lugar em apenas 20% dos votos, mas é 
odiado por todos os outros. Então, em um 
outro resultado de cabeça para baixo, um 
filme pode ganhar o prêmio de melhor fil 
me, mesmo que 79% dos eleitores o 
odeiem, desde que divida os seus votos de 
forma uniforme entre os filmes que perdem. 
Isso não é tão estranho quanto parece: algu- 
mas pessoas pensam que Al Gore teria 
vencido o Colégio Eleitoral em 2000 se 
Ralph Nader não tivesse desviado mais 





votos dele do que ele levou do ex-presiden- 
te George W. Bush. 

"É uma loucura”, diz Michel Balinski, pro- 
fessor de pesquisa da École Polytechnique 
em Palaiseau, na França. As propriedades do 
sistema de nomeação são "verdadeiramen- 
te perversas e antitéticas à ideia de demo- 
cracia”, afirma Steven Brams, professor de 
Política na New York University. De acordo 
com Brams, a votação final para o vencedor 
do Oscar pode ser ainda pior que a seleção 
de candidatos. 

O grande problema é o seguinte: se os 
sistemas de votação em si foram postos à 
votação, cada um dos estudiosos proemi- 
nentes produzirá uma cédula diferente, 
então discordarão sobre qual sistema deve 
ser usado para selecionar o vencedor. 
Assim, não será nenhuma surpresa se os 
defensores dos sistemas de votação alter- 
nativos, que variam de simples índices de 
aprovação sim/não até a atribuição de 
escores numéricos para cada candidato, 
tiverem um pouco mais de sorte em refor- 
mar eleições políticas do que eles têm com 
os prêmios de entretenimento. 

Considere dois sisternas que, na superft- 
cie, parecem semelhantes. Balinski e o mate- 
mático Rida Laraki criaram um sistema 
denominado julgamento de maioria, que 
requer que os eleitores classifiguem cada 
candidato em uma escala de 1 a 6. Os votos 
são alinhados em ordem, e a cada candidato 
é atribuída a pontuação mediana. À maior 
pontuação ganha. Outro sistema, o voto de 
intervalo," não é muito diferente: o candida- 
to com a maior média ganha a pontuação. 


























No entanto, o defensor do segundo sis- 
tema líder, o matemático Warren D. Smith 
da Temple University, dedicou uma página 
da web para os sistemas de Balinksi-Laraki, 
considerando-os “muito inconvenientes” 

Preparem-se para Ishtar derrotar O pode- 
roso chefão. Suponha que 49 eleitores pre- 
miem O poderoso chefão com seis pontos e 
Ishtar com apenas quatro. Um eleitor conce- 
de ao debacle do deserto quatro pontos e à 
obra-prima da máfia, três. E os restantes 49 
premiam O poderoso chefão com três pon- 
tos e Ishtar com somente um ponto. Apesar 
disso, Ishtar ganha com uma pontuação 
média de quatro pontos, em relação a O 
poderoso chefão, com três pontos. Segundo 
Balinski, essa variação nos votos é resultado 
de um “método ridículo”, porque pode ser 
manipulado pelos eleitores estratégicos. 

Apesar das falhas na votação do Oscar, o 
sistema perdura exatamente igual desde 
1936. A cada 15 anos ou mais, esse sistema 
é reavaliado pela Academia, afirma Bruce 
Davis, o diretor executivo da Academia de 
Artes Cinematográficas e Ciências: "Optamos 
sempre por mantê-lo, pois trata-se de um 
método muito eficaz que reflete a vontade 
do eleitorado” 

Muitos dos teóricos de eleições, entre- 
tanto, não estão tão interessados no sistema 
que é chamado de segundo turno instantá- 
neo, pois é usado em eleições políticas, em 
vez de uma votação de dois estágios, em que 
os melhores candidatos competirão nova- 
mente se nenhum obtiver a maioria dos 
votos. Entre os problemas potenciais, apare- 
cer para votar em seu candidato favorito 





pode criar um resultado pior do que se 
você não aparecer. Por exemplo, seu voto 
pode mudar a ordem em que os candida- 
tos são eliminados, e o próximo "candidato 
em linha” na cédula de votação para o filme 
recém-eliminado pode ser um filme que 
você detesta. 

Para decidir quem serão os vencedo- 
res do Oscar, os eleitores simplesmente 
escolhem o seu favorito entre os candi- 
datos, e aquele com mais votos ganha. 
Esse processo poderia favorecer um filme 
que tem uma legião de fãs e afundar 
produções com seguidores sobrepostos 
que dividem seu voto. Até mesmo a 
maioria dos críticos do segundo turno 
imediato entende que ele supera o siste- 
ma de pluralidade que levou ao resultado 
Gore-Nader-Bush. No reino dos filmes, o 
professor Steven Brams, da NYU, culpa o 
sistema atual pela vitória de Rocky como 
melhor filme sobre outras produções, 
como Rede e Taxi driver, que ele crê que 
teriam vencido empatados. 
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Não se sabe exatamente como isso 
funciona na realidade, já que a Academia 
não divulga nenhum detalhe sobre a vota- 
ção, mesmo após a cerimônia, especial- 
mente para evitar possíveis vexames dos 
filmes que ficaram em “quinto lugar” Bruce 
Davis reconhece que nunca conseguiu 
entender os números de seus contadores: 
"Hã anos, estou curioso para saber qual é a 
ordem de chegada? Mas sei que se trata de 
uma curiosidade um tanto vulgar”, 

Tal segredo frustra teóricos das eleições 
que estão ansiosos por dados experimentais 
sobre o comportamento dos eleitores, que 
podem ajudá-los a escolher entre diferentes 
sistemas de votação. Sem essa prova, O que 
lhes resta é elaborar seus próprios estudos, 
sonhando com exemplos que afundem siste- 
mas rivais ou criando simulações de compu- 
tador para estudar a forma como diferentes 
sistemas podem facilmente ser manipulados. 

Os fãs de esportes alegam manipulação 
quando os votos não são como eles espe- 
ravam, Muitos prêmios e classificações des- 


FRONTEIRAS DA MICROECONOMIA 


portivas são derivados a partir do que é 
conhecido como uma contagem de Borda, 
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que pede para os eleitores classificarem os 


candidatos e atribuírem pontos em uma 


escala móvel, com o máximo de votos de , 
primeiro lugar para os, mais queridos e o 


último lugar para os outros. 

Os críticos desses sistemas temem que 
os eleitores estratégicos atribuam a maior 
pontuação possível à sua primeira opção, é 
a todos os outros, zero, aproveitando assim 
maior poder que os eleitores que se apro- 
ximam do sistema seriamente; ou, no caso 
dos rankings, eliminam ou omitem o prin- 
cipal rival de um candidato preferido. Os 
fás do Boston Red Sox dirão para você até 
hoje que o voto estratégico dado, por um 
escritor nova-iorquino famoso, foi o que 
custou a Pedro Martinez o prêmio da 
American League de jogador mais valioso 
da década passada. 

De acordo com Balinksi: "Nem todo 
mundo vai fazer isso, mas vão fazê-lo o 
suficiente para manipular os resultados”. 


Como escolher um vencedor: conduzir e decidir o voto utilizando o método do segundo turno instantâneo 


ESTÁGIO 1 líder 

Eleitores A B 

Os eleitores 1 1 4 
são convidados 2 1 4 
aclassificaros 3 1 4 
candidatos 4 1 4 
vá. 5 14 
e 6 4/1 
classificação, a 
nenhum 7/4 | t 
candidatotem 8 441, 
a maioria, 9 4d 
masAtem 10 4 2 
aliderança. 11 4 2 
12 3 4 

13 3 4 

14 4/3 
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ESTÁGIO 2 Empate 
A 


Nesse caso, 

D tem menor 
número de 
votos de 
primeiro lugar. 
Então, os votos 
aDsão 
transferidos 
para a segunda 
opção nessas 
cédulas, €. 
Agora € tem 
cinco números 1 
no ranking, 
então A ecl 
estão empatados. 


t 
; 
ii 





| 


C 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
3 


i 
t 


(sea 


D 
2 
2 
2 
2 
2 
2 
2 
2 
2 
3 
3 


í 


| E 
e 
[| 


B 
4 
4 
4 
4 
4 
A 
4 
4 
A 
2 
2 
4 
4 
3 


1 
1 
1 
1 
1 
4 
4 
4 
4 
4 
4 
3 
3 
4 











ESTÁGIO 3 Vencedor 


Agora B tem 
menos votos. 
Os votos 

de B são 
transferidos 
para €, 
porque € foi 
a terceira 
escolha dos 
eleitores de B, 
e a segunda 
escolha, D, 
foi eliminada. 
Então, €C vence 
À com nove 
votos a cinco. 


+ + www UNA 





je = 


A 
1 
1 
1 
1 
1 
4 
4 
4 
4 
4 
4 
3 
3 
4 














1 O voto de intervalo tem inúmeras denominações, entre outras: classificação somatória, votação média, votação 0-99, sistema de pontuação e classi- 


ficação de cardeais. (NRT) 
Fonte: The Wall Street Journal, 6 fev. 2009, 
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50 eleitores até o fim da fila, veremos que o eleitor mediano deseja um orçamento de $ 10 bilhões. 
Entretanto, o resultado preferido médio (que é calculado somando os resuitados e dividindo-os pelo 
número de eleitores) é de $ 9 bilhões, e o modal (o resultado preferido do maior número de eleitores) é 
de $ 15 bilhões. 

O eleitor mediano vence porque seu resultado preferido supera qualquer outra proposta em uma dispu- 
ta entre duas opções. Em nosso exemplo, mais da metade dos eleitores quer orçamentos de $ 10 bilhões 
ou mais, e mais da metade quer orçamentos de $ 10 bilhões ou menos. Se alguém propuser, digamos, 
$ 8 bilhões em vez de $ 10 bilhões, todos os que preferem $ 10 bilhões ou mais votarão com o eleitor 
mediano. De forma similar, se alguém propuser $ 12 bilhões, todos os que querem $ 10 bilhões ou menos 
votarão com o eleitor mediano. Seja em um caso, seja no outro, o eleitor mediano tem mais da metade 
dos eleitores do seu lado. 

E quanto ao paradoxo eleitoral de Condorcet? Ocorre que, quando a maioria dos eleitores está escolhen- 
do um ponto ao longo de uma linha e cada eleitor tenta se aproximar do seu ponto preferido, o paradoxo 
de Condorcet não pode surgir. O resultado preferido do eleitor mediano supera todos os concorrentes. 

Uma implicação do teorema do eleitor mediano é que, se dois partidos políticos estiverem cada um deles 
tentando maximizar sua chance de eleição, os dois moverão seu posicionamento para aproximar-se do elei- 
tor mediano. Suponha, por exemplo, que o Partido Democrata proponha um orçamento de & 15 bilhões, e 
o Partido Republicano, um orçamento de $ 10 bilhões. A posição democrata é mais popular, no sentido de 
que a proposta de $ 15 bilhões atrai mais eleitores que qualquer outra proposta por si só. Ainda assim, os 
republicanos conseguem mais de 50% dos votos: eles atraem os 20 eleitores que desejam $ 10 bilhões, os 
15 que desejam $ 5 bilhões e os 25 que desejam zero. Se os democratas quiserem vencer, terão de mover 
sua plataforma para um ponto mais próximo do eleitor mediano. Isso explica, na teoria, por que os partidos 
em um sistema bipartidário são tão parecidos. Os dois estão se aproximando do eleitor mediano. 

Outra implicação do teorema do eleitor mediano é que as opiniões minoritárias nunca recebem muita 
atenção. Imagine que 40% da população deseje que se gaste muito dinheiro nos parques nacionais e que 
60% desejem que não se gaste nada. Nesse caso, a preferência do eleitor mediano é zero, independente- 
mente da opinião da minoria. É assim que funciona a democracia. Em vez de atingir um meio-termo que 
leve em consideração as preferências de todos, a regra da maioria se volta apenas para a pessoa que está 
exatamente no meio da distribuição. 























Número 
de pessoas 
O teorema do eleito 35 
mediano: um exemplo 
Este gráfico mostra como o 30 
orçamento preferido de cem 
eleitores se distribui entre 25 
cinco opções, de zero a $ 20 
bilhões. Se a sociedade decidir 20 
pela vontade da maioria, 
o eleitor mediano (que, neste 15 
caso, deseja um orçamento 
de $:10 bilhões) determinará 10 
o resultado. 
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Os políticos também são pessoas 


Quando os economistas estudam o comportamento dos consumidores, supõem que estes comprem a com- 
binação de bens e serviços que proporciona a eles o maior nível de satisfação. Quando os economistas 
estudam o comportamento das empresas, supõem que elas produzam a quantidade de bens e serviços que 
leva ao maior nível de lucros. O que os economistas deveriam supor quando estudam as pessoas envolvidas 
na prática de políticas? 

Os políticos também têm objetivos. Seria bom poder admitir que os líderes políticos estejam sempre em 
busca do bem-estar da sociedade como um todo, que eles têm como meta uma combinação ótima de efi- 
ciência e igualdade. Seria bom, mas não realista. O interesse próprio é uma motivação tão poderosa para os 
políticos quanto o é para os consumidores e os proprietários das empresas. Alguns políticos são motivados 
pelo desejo de se reeleger e estão dispostos a sacrificar o interesse nacional se isso puder solidificar sua base 
de eleitores. Outros políticos são motivados por simples ganância. Se tiver alguma dúvida quanto a isso, 
basta observar os países mais pobres do mundo, onde a corrupção entre os executivos do governo é um 
obstáculo comum ao desenvolvimento econômico. 

Este livro não é o meio adequado para desenvolver uma teoria do comportamento político. Mas, ao 
pensar na política econômica, lembre-se de que ela é feita não por um rei benevolente, mas por pessoas 
reais, com seus próprios interesses puramente humanos. Elas são, por vezes, motivadas pelo desenvolvi- 
mento nacional, mas, em outros casos, sua motivação está em suas próprias ambições políticas e finan- 
ceiras. Não devemos, portanto, nos surpreender quando a política econômica diverge dos ideais apontados 
nos livros de economia. 


TESTE RÁPIDO Uma escola pública distrital está votando para decidir o orçamento escolar e, consequente- 
mente, a proporção entre alunos e professores. Uma pesquisa revela que 20% dos eleitores desejam uma 
proporção de 9/1, 25% desejam 10/1, 15% desejam 11/1 e 40% desejam 12/1. Que resultado você esperaria 
da votação? Explique. 


ECONOMIA COMPORTAMENTAL 


A economia é o estudo do comportamento humano, mas não é o único campo de que 
se pode dizer isso. A ciência social da psicologia também lança luz sobre as escolhas economia 


que as pessoas fazem durante suas vidas. Os campos da economia e da psicologia comportamental 
. . . área da economia que 
costumam operar independentemente, em parte porque abordam um conjunto dife- À heciment 
= . . integra conhecimentos 
rente de questões. No entanto, surgiu recentemente um campo chamado economia d q looi 
a psicologia 


comportamental em que os economistas estão usando princípios básicos de psicolo- 
gia. Vamos abordar aqui alguns desses princípios. 


Às pessoas nem sempre são racionais 


A teoria econômica é povoada por uma espécie de indivíduos às vezes cnamada Homo economicus. 
Os membros dessa espécie são sempre racionais. Como administradores de empresas, maximizam os lucros. 
Como consumidores, maximizam a utilidade (ou, o que dá no mesmo, escolhem o ponto da curva de indi- 
ferença mais alta). Dadas as restrições a que estão sujeitos, ponderam racionalmente os custos e os benefí- 
cios e sempre escolhem o melhor curso de ação possível. 

As pessoas reais, contudo, são Homo sapiens. Embora lembrem de muitas maneiras os habitantes racio- 
nais e calculistas da teoria econômica, elas são muito mais complexas. Podem ser esquecidas, impulsivas, 
confusas, emotivas e de horizontes curtos. Essas imperfeições do raciocínio humano são o ganha-pão da 
psicologia, mas, até recentemente, os economistas as desconsideravam. 
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Herbert Simon, um dos primeiros cientistas sociais a trabalhar na fronteira entre economia e psicologia, 
sugeriu que os humanos podem ser vistos não como maximizadores racionais, mas como satisficers.! Em 
vez de sempre escolherem o melhor curso de ação, tomam decisões que são apenas boas o suficiente. De 
forma similar, outros economistas sugeriram que os humanos são apenas“quase racionais” ou que apresen- 
tam“racionalidade limitada”. 

Estudos sobre a tomada de decisões dos humanos procuraram identificar erros sistemáticos que as pes- 
soas cometem. Eis algumas das descobertas: 


e As pessoas são excessivamente confiantes. Imagine que alguém lhe faça perguntas numéricas, como o 
número de países africanos membros das Nações Unidas, a altura da montanha mais alta da América 
do Norte etc. Em vez de lhe pedir uma estimativa exata, você deve indicar um intervalo de confiança 
de 90% — uma faixa em que você possa ter 90% de certeza de que o número verdadeiro está dentro 
dela. Quando psicólogos fazem experimentos desse tipo, percebem que a maioria das pessoas propõe 
faixas muito estreitas: o número verdadeiro fica dentro dos seus intervalos bem menos que 90% das 
vezes. Ou seja, a maioria das pessoas confia demais na própria capacidade. 

e Às pessoas dão importância demais a um pequeno número de observações vívidas. Imagine que você 
esteja pensando em comprar um carro da marca X. Para saber mais sobre a confiabilidade do veí- 
culo, lê a Consumer Reports, que fez uma pesquisa com mil proprietários do carro X. Então você 
encontra uma amiga que possui um carro da marca e ela diz que é um “abacaxi”. Como você trata 
a observação de sua amiga? Se você pensar racionalmente, verá que ela só aumentou o tamanho 
da amostra de 1.000 para 1.001, o que não representa muita informação nova. Mas, como a história 
de sua amiga é de fato vívida, você pode sentir-se tentado a dar maior peso a ela em sua tomada 
de decisão do que deveria. 

e As pessoas relutam em mudar de ideia. As pessoas tendem a interpretar as evidências de maneira a 
confirmar crenças que já tenham. Em um estudo, pediu-se aos entrevistados que lessem e avaliassem 
um relatório de pesquisa a respeito da pena capital quanto à sua capacidade de reduzir a criminali- 
dade. Após lerem o relatório, as pessoas inicialmente favoráveis à pena de morte afirmaram estar 
mais convencidas de sua opinião, e as que eram contrárias à pena de morte também disseram estar mais 
convencidas de sua opinião. Os dois grupos interpretaram as mesmas evidências de maneiras exa- 
tamente opostas. 


Pense nas decisões que tomou em sua vida. Você apresenta alguns desses traços? 

Uma questão frequente em debates acalorados é se os desvios de racionalidade são importantes para 
entender os fenômenos econômicos. Um exemplo intrigante surge no estudo dos planos 401(k), as contas 
de poupança com vantagens tributárias para aposentadoria que algumas empresas oferecem a seus traba- 
lhadores. Em algumas empresas, os trabalhadores podem escolher participar do plano, bastando preencher 
um formulário simples. Em outras, os trabalhadores são inscritos automaticamente e podem optar por sair 
do plano, bastando preencher um formulário simples. O fato é que mais trabalhadores participam no segun- 
do caso que no primeiro. Se os trabalhadores fossem maximizadores perfeitamente racionais, escolheriam a 
quantidade ótima de poupança para a aposentadoria, independentemente da condição inicial oferecida pelo 
empregador. De fato, o comportamento dos trabalhadores parece exibir considerável grau de apatia. 
Entender seu comportamento parece mais fácil quando abandonamos o modelo do homem racional. 

Por que, você poderia perguntar, a economia se baseia na hipótese da racionalidade quando a psicologia 
e o bom senso a colocam em dúvida? Uma resposta possível é que a hipótese, mesmo que não seja exata- 
mente verdadeira, pode ser uma boa aproximação de modelos de comportamento razoavelmente precisos. 
Por exemplo, quando estudamos as diferenças entre as empresas monopolistas e as competitivas, a hipó- 
tese de que as empresas racionais maximizam o lucro rendeu muitas considerações importantes e válidas. 


1 Consumidor que fica satisfeito quando encontra algo que é “bom o suficiente”. (NRT) 
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A incorporação de desvios psicológicos complexos da racionalidade no exemplo pode ter acrescentado 
algum realismo, mas também teria deixado as coisas mais obscuras, tornando tais considerações mais difí- 
ceis de serem deduzidas. Lembre-se de que, como vimos no Capítulo 2, os modelos econômicos não pre- 
tendem ser réplicas da realidade, mas simplesmente mostrar a essência do problema à mão como uma ajuda 
para compreendê-lo. 

Outro motivo pelo qual os economistas adotam com tanta frequência a hipótese da racionalidade pode 
ser porque os próprios economistas não são eles mesmos maximizadores racionais. Como a maioria das 
pessoas, eles têm excesso de confiança e relutam em mudar de ideia. Sua escolha entre teorias alternativas 
do comportamento humano pode exibir apatia excessiva. Além disso, os economistas podem se contentar 
com uma teoria que, se não é perfeita, é boa o suficiente. O modelo do homem racional pode ser a teoria 
da escolha que deixa satisfeito um cientista social. 


Às pessoas se importam com a justiça 


Outro princípio a respeito do comportamento humano pode ser mais bem ilustrado com um experimen- 
to chamado jogo do ultimato. O jogo funciona assim: dizemos a dois voluntários (que não se conhecem) 
que vão participar de um jogo e podem ganhar até $ 100. Antes do jogo, eles aprendem as regras. Primeiro, 
joga-se uma moeda para atribuir aos jogadores os papéis de jogador A e jogador B. O objetivo do jogador 
A é propor uma divisão do prêmio de $ 100 entre ele e o outro jogador. Depois de o jogador A ter feito 
sua proposta, o jogador B decide se a aceita ou não. Se a aceitar, os dois são pagos de acordo com a pro- 
posta. Se o jogador B rejeitá-la, os dois irão embora sem ganhar nada. Qualquer que seja a decisão toma- 
da, o jogo termina. 

Nesta situação, se fosse o jogador A, que divisão dos $100 proporia? Se fosse o jogador B, que 
propostas aceitaria? 

À teoria econômica convencional admite que as pessoas sejam maximizadoras de riqueza racionais. 
Essa hipótese leva a uma previsão simples: o jogador A deve propor ficar com $ 99, o que significa que o 
jogador B recebe $ 1, e que o jogador B deve aceitar a proposta. Afinal de contas, uma vez feita a propos- 
ta, o jogador B estará em melhor situação se aceitá-la, desde que receba alguma coisa. Além disso, como 
o jogador A sabe que aceitar a proposta favorece os interesses de B, não tem nenhum motivo para ofere- 
cer mais do que $ 1. Na linguagem da teoria dos jogos (abordada no Capítulo 17), a divisão 99-1 é o 
equilíbrio de Nash. 

No entanto, quando economistas experimentais pedem a pessoas reais que participem do jogo do 
ultimato, os resultados são muito diferentes dos previstos aqui. As pessoas que estão no papel do jogador 
B costumam rejeitar as propostas que só proporcionem $ 1 ou outra quantia muito pequena. Cientes 
disso, as pessoas que estão no papel de jogador A, geralmente, propõem dar ao jogador B bem mais que 
$ 1. Algumas pessoas oferecem divisão em partes iguais, mas é muito mais comum o jogador A oferecer 
ao jogador B uma quantia como $ 30 ou $ 40, mantendo a maior parte para si. Nesse caso, o jogador B 
costuma aceitar a proposta. 

O que está acontecendo aqui? A interpretação intuitiva é a de que as pessoas são motivadas, em parte, 
por um senso de justiça inato. Uma divisão 99-1 parece tão injusta para tantas pessoas que elas a rejeitam, 
mesmo em detrimento de si próprias. No entanto, uma divisão 70-30 ainda é injusta, mas não tanto que 
leve as pessoas ao abandono de seu interesse próprio. 

Em todo o nosso estudo do comportamento das famílias e empresas, o senso natural de justiça não 
desempenhou nenhuma função. Mas os resultados do jogo do ultimato sugerem que talvez devesse. Por 
exemplo, nos capítulos 18 e 19, vimos como os salários são determinados pela oferta e demanda de mão de 
obra. Alguns economistas sugerem que a sensação de justiça a respeito do que uma empresa paga a seus 
trabalhadores também deve ser levada em consideração. Assim sendo, quando uma empresa tem um ano 
especialmente lucrativo, os trabalhadores (como o jogador B) podem esperar receber uma parte justa de 
recompensa, mesmo que o equilíbrio normal não o determine. A empresa (como o jogador A) pode perfei- 
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tamente decidir dar aos trabalhadores mais que o salário de equilíbrio, temendo que, do contrário, eles 
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eccases «c-- Notícias 


A TRIBUTAÇÃO DOS “PECADOS” COTIDIANOS! 


Se as pessoas são inconsistentes ao longo do tempo, como afirmam os 
economistas comportamentais, talvez seja o caso de a política fiscal 


tentar resolver o problema. 


Pode um imposto sobre os 
refrigerantes nos proteger de 
nós mesmos? 

Por N. Gregory Mankiw 


Como os governos enfrentam consideráveis 
pequenos e grandes déficits orçamentários, 
os dirigentes políticos estão procurando 
maneiras de aumentar a receita tributária, de 
modo que provoque menos danos e, talvez, 
produza algo de útil. Uma hipótese conside- 
rada é a criação de um imposto sobre refrige- 
rantes e outras bebidas açucaradas. 

À prefeitura de Washington recente- 
mente aprovou esse imposto, e o gover- 
nador David A. Paterson propôs um para 
Nova York. Um imposto sobre refrigeran- 
tes foi, mesmo que brevemente, conside- 
rado pelo Comitê Financeiro do Senado 
como uma forma de ajudar a pagar a re- 
forma do sistema de saúde do presidente 
Barack Obama. 

Mas um imposto sobre refrigerantes 
trata-se realmente de uma boa ideia? 

Os economistas têm defendido muitas 
vezes impostos sobre o consumo, e não 
sobre a renda, com base no fato de que os 


impostos de consumo são menos prejudi- 
ciais à poupança, ao investimento e ao 
crescimento econômico, o que justifica a 
implementação de impostos de base ampla 
de consumo, como um imposto sobre o 
valor agregado. A principal questão a res- 
peito de um imposto sobre refrigerantes, no 
entanto, é saber se certas formas de consu- 
mo devem ser escolhidas para níveis parti- 
cularmente altos de tributação. 

Um argumento para impostos especi- 
ficos é que o consumo de determinados 
produtos tem um impacto adverso sobre os 
consumidores. Os economistas chamam 
esses efeitos de externalidades negativas. 

Os impostos sobre a gasolina podem ser 
justificados ao longo destas linhas. Sempre 
que você sair para um passeio, estará, de 
algum modo, cometendo um ato antisso- 
cial, pois contribuirá para que as estradas 
fiquem mais congestionadas, o que resul- 
tará em mais tempo de deslocamento para 
outros condutores. Além disso, aumenta a 
probabilidade de que outros motoristas 
cometam acidentes. E a gasolina que você 
queima contribui para a poluição, incluindo 
os gases de efeito estufa, os quais, segundo 


procurem puni-la com menor esforço, greves, ou até vandalismo. 


As pessoas são inconsistentes ao longo do tempo 


Imagine alguma tarefa irritante, como lavar sua roupa, limpar a neve da calçada ou preencher os formulários 


do imposto de renda. Agora considere as seguintes questões: 


1. Você preferiria (A) passar 50 minutos cumprindo a tarefa imediatamente ou (B) passar 60 minutos 


cumprindo a tarefa amanhã? 





dizem, são os causadores da mudança cli- 
mática global. 

Muitos economistas defendem impostos 
sobre a gasolina para que os motoristas inter- 
nalizem essas externalidades negativas. Ou 
seja, quando se aumenta o preço da gasolina, 
o imposto induz os consumidores a conside- 
rar o dano gue causam depois de fazerem as 
suas compras. Um importante estudo adi- 
cionou todas as externalidades associadas 
com o uso de carro e concluiu que o imposto 
ideal sobre a gasolina seria superior a $ 2 por 
galão, quase cinco vezes o nível atual (com- 
binando os impostos incidentes federais e 
estaduais) e em relação à taxa de imposto 
em muitos países europeus. 

Aplicar essa lógica para outros bens de 
consumo, contudo, não é tão simples, 
Considere os cigarros. Eles estão entre os 
produtos mais fortemente tributados, con- 
siderando que os governos têm tentado 
desencorajar as pessoas a fumar. No en- 
tanto, o caso de tal política não pode de- 
pender de um argumento de externalidade 
convencional. 

Quando uma pessoa fuma em casa dois 
maços por dia, o principal impacto negativo é 





| 


na sua própria saúde. E, mesmo que o fumo 
passivo Seja uma preocupação, 0 problema é 
abordado de forma mais natural em casa, do 
que no âmbito estadual ou federal, 

As vezes, os defensores deste tipo de 
impostos afirmam que os consumidores de 
determinados produtos impõem exter- 
nalidades orçamentárias adversas sobre o 
restante da população - dizem que, o 
consumo induz, por exemplo, a ter doen- 
ças relacionadas à obesidade ou ao fumo, 
elevando os custos relacionados com a 
saúde, e dai ocasionando a elevação dos 
impostos para todos ou, então, O encareci- 
mento dos prêmios de saúde. 

Esse argumento, no entanto, também 
tem um lado oposto: se os consumidores 
desses produtos morrerem mais cedo, eles 
também receberão menos benefícios, in- 
cluindo os da Previdência Social. Os econo- 
mistas analisaram os números relativos aos 
fumantes e constataram que essas econo- 
mias podem mais que compensar os cus- 
tos orçamentários. Em outras palavras, Os 
fumantes causam pouco impacto finan- 
ceiro líquido para o restante da população. 

Pode parecer horrível considerar a eco- 
nomia orçamentária de uma morte prema- 
tura como um "benefício" para a sociedade. 
No entanto, no que concerne à política, os 
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economistas são bastante frios e realistas. 
Se alguém usa custos orçamentários para 
justificar a tributação de bens de consumo 
específicos, a contabilidade precisa ser ade- 
quada e completa. 

Há, no entanto, um argumento comple- 
tamente diferente para esses impostos: 
quando alguém consome esses produtos, 
impõe uma externalidade negativa sobre a 
versão futura de si mesmo. Em outras pala- 
vras, as pessoas podem até aproveitar O 
consumo hoje, mas pagarão, no futuro, um 
preço de risco maior pela doença. 

Isso levanta uma questão intrigante: em 
que medida devemos encarar as futuras 
versões de nós mesmos como pessoas 
diferentes de nós próprios hoje? 

Com certeza, a maioria dos pais não tem 
nenhum problema em restringir as deci- 
sões de uma criança, pois eles acreditam 
que fazem o melhor para os filhos. Poucos 
adolescentes são previdentes o suficiente 
para incorporar plenamente os interesses 
de seu futuro na tomada de decisões. Como 
pais, esperamos que um dia nossos filhos já 
adultos nos agradeçam as restrições que 
hoje impomos a seu comportamento. 

Às pessoas, entretanto, não se tornam 
maduras aos 18 anos, quando a sociedade 
as considera "adultas Há sempre um ado- 
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lescente escondido dentro de nós, que 
sente a força da gratificação instantânea e 
que muito facilmente ignora os efeitos de 
longo prazo de nossas decisões. Impostos 


sobre itens com benefícios de curto e lon-. 


go prazo nos dizem que devemos conside- 
rar nosso futuro bem-estar, 

Se esse é realmente o melhor argumen- 
to para os impostos dos “pecados” cotidia- 
nos, como acredito que seja, somos levados 
a perguntas inquietantes da filosofia políti- 
ca: até que ponto devemos usar o poder do 
Estado para nos protegermos de nós mes- 
mos? Se formos por esse caminho, onde 
iremos parar? 

A tributação sobre os refrigerantes po- 
de encorajar uma alimentação mais ade- 
quada e nos ajudar. a ter um futuro melhor, 
mas tributar doces, sorvetes e frituras tam- 
bém contribui para isso. Subsidiar brócolis, 
associações de ginástica e fio dental vem 
logo em seguida. Tributar programas de 
televisão bobos e subsidiar a literatura séria 
não estão muito longe também. 

Mesmo como adultos, desejamos, às 
vezes, que nossos pais estejam olhando 
por cima de nossos ombros e nos guiando 
para as decisões corretas. À questão é: 
você confia no governo o suficiente para 
nomeá-lo seu guardião? 


! Otexto não trata de "pecados" (sin, em inglês), mas de hábitos comuns e sempre estimulados pelas propagandas, como fumar, consumir refrigerantes 


a 


e hambúrgueres etc. Trata-se, na verdade, de “pecadilhos! impostos sobre nossos hábitos” nos Estados Unidos, cobrado especificamente sobre determi- 
nados bens, em geral socialmente proscritos, e serviços, por exemplo álcool e tabaco etc. (NE) 


Fentes New York Times, 6 jun. 2010. 


457 


2. Você preferiria (A) passar 50 minutos cumprindo a tarefa daqui a 90 dias ou (B) passar 60 minutos 
cumprindo a tarefa daqui a 91 dias? 


Quando questões como essas são propostas, muitas pessoas escolhem B na questão 1 e A na ques- 


tão 2. Quando olham para o futuro (como na questão 2), elas minimizam a quantidade de tempo dedi- 
cada à tarefa incômoda. Mas, ante a perspectiva de cumprir a tarefa imediatamente (como na questão 1), 
preferem adiar. 

De certa forma, esse comportamento não é surpreendente: todos procrastinam de tempos em tempos. 
Mas, do ponto de vista da teoria do homem racional, isso causa estranheza. Suponha que, respondendo à 
questão 2, alguém opte por gastar 50 minutos daqui a 90 dias. Então, quando chega o 90º dia, permitimos 
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que mude de ideia. Na prática, a pessoa se deparará com a questão 1, de modo que optará por deixar a 
tarefa para o dia seguinte. Mas por que a simples passagem do tempo afeta as escolhas feitas? 

Em muitas situações na vida, as pessoas fazem planos para si mesmas, mas não os cumprem. Um fuman- 
te promete parar, mas, poucas horas depois de apagar o último cigarro, sente vontade de fumar e quebra sua 
promessa. Alguém que esteja tentando emagrecer promete parar de comer sobremesa, mas, quando o gar- 
çom traz o carrinho de doces, a promessa é esquecida. Nos dois casos, o desejo por uma satisfação imedia- 
ta induz o tomador de decisões a abandonar seus próprios planos. 

Alguns economistas acreditam que a decisão consumo-poupança é um exemplo importante dessa 
inconsistência ao longo do tempo. Para muitas pessoas, os gastos representam uma forma de satisfação 
imediata. Poupar, como parar de fumar ou abandonar a sobremesa, exige um sacrifício do presente em troca 
de uma recompensa no futuro distante. E, assim como muitos fumantes adorariam conseguir parar de fumar 
e muitas pessoas acima do seu peso ideal desejariam comer menos, muitos consumidores gostariam de 
poupar mais. De acordo com uma pesquisa, 76% dos norte-americanos afirmam que não estão poupando 
o suficiente para sua aposentadoria. 

Uma implicação dessa incoerência ao longo do tempo é que as pessoas tentariam encontrar maneiras 
de se comprometer com o cumprimento dos planos que fazem. Um fumante que quer parar de fumar 
pode jogar fora os cigarros que restam e alguém que esteja de dieta pode colocar um cadeado na geladei- 
ra. O que pode fazer alguém que não poupa o suficiente? Essa pessoa precisa encontrar alguma maneira 
de“trancar” seu dinheiro antes que possa gastá-lo. É exatamente o que fazem algumas contas de aposen- 
tadoria, como os planos 401(k). Um trabalhador pode concordar em ter algum dinheiro retirado de seu 
contracheque antes mesmo de tê-lo em mãos. O dinheiro é depositado em uma conta que somente pode 
ser usada antes da aposentadoria mediante o pagamento de uma multa. Talvez esta seja a razão pela qual 
essas contas de aposentadoria são tão populares: elas protegem as pessoas de seus próprios desejos de 
satisfação imediata. 





TESTE RÁPIDO Descreva pelo menos três maneiras pelas quais a tomada de decisões humana difere da do indi- 
víduo racional da teoria econômica convencional. 


CONCLUSÃO 


Este capítulo examinou a fronteira da microeconomia. Você talvez tenha percebido que limitamo-nos a deli- 
near as ideias, sem desenvolvê-las. Isso não foi por acaso. Um dos motivos é que você poderá estudar esses 
tópicos com mais detalhes em cursos avançados. Outro é que esses tópicos são áreas ativas de pesquisa e, 
portanto, ainda estão sendo investigados. 

Para ver como esses tópicos se enquadram no panorama geral, lembre-se dos Dez Princípios de Economia 
do Capítulo 1. Um deles diz que os mercados costumam ser um bom jeito de organizar a atividade econô- 
mica. Outro declara que os governos podem, às vezes, melhorar os resultados de mercado. Ao estudar a 
economia, você poderá apreciar mais plenamente a verdade desses princípios e também as limitações que 
eles apresentam. O estudo das informações assimétricas deve tê-lo deixado cauteloso com os resultados de 
mercado. O estudo da economia política deve tê-lo deixado precavido com as soluções do governo. E o 
estudo da economia comportamental deve tê-lo deixado precavido com qualquer instituição que dependa 
da tomada de decisões pelas pessoas — incluindo os mercados e o governo. 

Se há um tema comum a esses tópicos, é o de que a vida é complicada. A informação é imperfeita, o 
governo é imperfeito, as pessoas são imperfeitas. É claro que você já sabia disso muito antes de começar a 
estudar economia, mas os economistas precisam entender essas imperfeições com a maior precisão possível 
para que possam explicar e, quem sabe, melhorar o mundo que os cerca. 
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RESUMO 


e Em muitas transações econômicas, a informação é 
assimétrica. Quando há ações ocultas, os principais 
podem temer que os agentes sofram do problema do 
risco moral. Quando há características ocultas, os 
compradores podem temer a questão da seleção 
adversa entre os vendedores. Os mercados privados, 
às vezes, lidam com a informação assimétrica por 
meio de sinalização e seleção. 

e Embora a política governamental possa, às vezes, 
melhorar os resultados de mercado, os governos são, 
eles mesmos, instituições imperfeitas. O paradoxo de 
Condorcet mostra que a regra da maioria fracassa em 
produzir preferências transitivas para a sociedade, e o 
teorema da impossibilidade de Arrow mostra que 


CONCEITOS-CHAVE 


risco moral, p. 442 
agente, p. 442 
principal, p. 442 
seleção adversa , p. 444 
sinalização, p. 445 
seleção, p. 446 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. O que é seleção adversa? Dê um exemplo de um 
mercado em que a seleção adversa poderia repre- 
sentar um problema. 

2. O que é risco moral? Liste três coisas que um empre- 
gador poderia fazer para atenuar esse problema. 

3, Que propriedade estranha do processo eleitoral foi 
observada por Condorcet? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES . 


1. Suponha que a Live-Long-and-Prosper Health 
Insurance Company cobre $ 5 mil por ano por uma 
apólice familiar. O presidente da empresa sugere 
elevar o preço anual para 8 6 mil para aumentar os 
lucros. Se a empresa seguir essa sugestão, que pro- 
blema econômico poderá surgir? A clientela da 
empresa tenderia, em média, a se tornar mais ou 
menos saudável? Os lucros da empresa aumenta- 
ria necessariamente? 

2. Todas as situações a seguir envolvem risco moral. 
Em cada caso, identifique o principal e o agente e 
explique por que há informação assimétrica. Como 
a ação descrita atenua o problema do risco moral? 
a. Os proprietários exigem que seus inquilinos de- 

positem uma caução. 
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não há sistema eleitoral perfeito. Em muitas si- 
tuações, as instituições democráticas produzem o 
resultado desejado pelo eleitor mediano, indepen- 
dentemente das preferências do restante do eleitora- 
do. Além disso, as pessoas que estabelecem a política 
governamental podem ser motivadas por interesses 
próprios, e não pelo interesse nacional. 

e O estudo da psicologia e da economia revela que a 
tomada de decisões humana é mais complexa do que 
se costuma admitir na teoria econômica convencio- 
nal. As pessoas nem sempre são racionais, elas se 
preocupam com a justiça dos resultados econômicos 
(mesmo em detrimento próprio) e podem ser incon- 
sistentes ao longo do tempo. 


economia política p. 447 

paradoxo de Condorcet , p. 448 

teorema da impossibilidade de Arrow, p. 449 
teorema do eleitor mediano, p. 449 
economia comportamental, p. 453 


4. Defina sinalização e seleção, e dê um exemplo de 
cada um deles. 

5. Descreva o jogo do ultimato. Que resultado a teo- 
ria econômica convencional preveria para esse 
jogo? A prática confirma essa previsão? Explique. 

6. Explique por que a regra da maioria respeita as prefe- 
rências do eleitor mediano, e não as do eleitor médio. 


b. As empresas recompensam seus executivos mais 
graduados com opções de compra de ações da 
empresa a determinado preço no futuro. 

c. As seguradoras de carros oferecem descontos a 
clientes que instalem dispositivos antifurto em 
seus veículos. 

3. Alguns ativistas ligados à Aids acreditam que as 
companhias de seguro-saúde não deveriam ter 
permissão de perguntar aos solicitantes de planos 
se eles estão ou não contaminados com o vírus 
HIV, que causa a Aids. Essa regra seria boa ou ruim 
para os HIV-positivos? E seria boa ou ruim para os 
que não são HIV-positivos? Ela exacerbaria ou 
atenuaria o problema da seleção adversa no mer- 
cado de seguro-saúde? Em sua opinião, isso aumen- 
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So 


PARTE VII 


taria ou diminuiria o número de pessoas sem 
seguro-saúde? Em sua opinião, essa seria uma boa 
política? Explique sua resposta a cada pergunta. 


- Um estudo de caso deste capítulo descreve como 


um homem pode sinalizar para sua namorada que 
a ama, oferecendo um presente apropriado a ela. 
Você acha que dizer “eu te amo” também pode 
servir como um sinal? Por quê? 


. Ken entra em uma sorveteria: 


Garçom: “Hoje temos sorvete de creme e de 
chocolate.” 

“Quero o de creme.” 

“Quase me esqueci. Também temos de 
morango.” 


“Nesse caso, quero o de chocolate.” 


KEN: 
GARÇOM: 


Ken: 


Que propriedade padrão da tomada de decisão 
Ken violou? (Dica: leia a seção sobre o teorema da 
impossibilidade de Arrow.) 


- O governo está considerando duas maneiras de 


ajudar os necessitados: doar dinheiro ou oferecer 
refeições gratuitas a eles em cozinhas comunitá- 
rias. Apresente um argumento favorável à distri- 
buição de dinheiro. Dê um argumento, com base 
na assimetria de informação, segundo o qual os 
refeitórios comunitários podem ser melhores que 
conceder dinheiro. 


« Três amigos estão escolhendo um programa de TV 


para assistir. Veja as preferências de cada um deles. 


Chandler Phoebe Mônica 
Primeira opção Dexter Glee House 
Segunda opção Glee House Dexter 
Terceira opção House Dexter Glee 


a. Se os três usarem a contagem de Borda para 
decidir a que programa assistir, o que acontecerá? 

b. Mônica sugere uma votação pela vontade da 
maioria. Ela propõe que primeiro escolham 
entre Dexter e Glee, em seguida entre o vence- 
dor da primeira votação e House. Se todos vota- 
rem honestamente, qual será o resultado? 

c. Chandler deve concordar com a sugestão de 
Mônica? Que sistema de votação ele preferiria? 

d. Phoebe e Mônica convencem Chandler a con- 
cordar com o sistema de votação de Mônica. 
Na primeira votação, Chandler, desonesta- 
mente, diz que prefere Glee a Dexter. Por que 
ele faria isso? 


TÓPICOS DE ESTUDOS AVANÇADOS 


8. 


10. 


2 


Três amigos estão escolhendo um restaurante para 
jantar. Veja as preferências de cada um. 


Rachel Ross Joey 
Primeira opção Italiano Italiano Chinês 
Segunda opção Chinês Chinês Mexicano 
Terceira opção Mexicano Mexicano Francês 
Quarta opção Francês Francês Italiano 


a. Se eles empregarem a contagem de Borda para 
decidir, onde irão jantar? 

b. Quando estão a caminho do restaurante esco- 
lhido, percebem que os restaurantes francês e 
mexicano estão fechados, então usam a conta- 
gem de Borda mais uma vez para decidir entre 
as duas opções que restam. Qual escolhem? 

c. De que modo as respostas dos itens (a) e (b) se 
relacionam com o teorema da impossibilidade 
de Arrow? 

Um grupo de atletas participa de um triatlo? que 

acontece em três dias. No primeiro dia, corrida, no 

segundo, natação, e no terceiro, ciclismo. Você sabe 

a ordem em que os concorrentes elegíveis termi- 

nam cada uma das etapas. Com essa informação, 

indique a colocação dos atletas na competição glo- 
bal, de acordo com as seguintes condições: 


* A ordem dos atletas deve apresentar uma re- 
lação bitransitiva: se o atleta A está antes do 
atleta B, e o atleta B antes do atleta C, então o 
atleta A deve estar antes do atleta €. 

* Seo atleta A derrota o atleta B nas três compe- 
tições, então sua colocação é melhor que a do 
atleta B. 

e A ordem da colocação de dois atletas não deve 
depender do fato de um terceiro atleta desistir 
da competição antes da colocação final. 


De acordo com o teorema de Arrow, existem ape- 
nas três formas de situar os atletas que satisfazem 
essas propriedades. Quais são? Elas são desejáveis? 
Por quê? Você consegue imaginar um esquema 
melhor de colocação? A qual das três propriedades 
mencionadas acima seu esquema não atende? 
Cinco colegas de quarto planejam passar o final de 
semana assistindo a filmes no quarto e estão discu- 
tindo a quantos filmes assistir. Eis a disponibili- 
dade de cada um para pagar: 


Competição que inclui três atividades esportivas dife- 


rentes. (NRT) 


CAPÍTULO 22 FRONTEIRAS DA MICROECONOMIA 


Quentin Spike Ridley Martin Steven 


Primeiro filme $14 SO 38 $4 52 
Segundo filme 2 8 4 2 0 
Terceiro filme 10 6 2 0 0 
Quarto filme 6 2 0 0 0 
Quinto filme 2 0 0 0 0 


Comprar um DVD custa $ 15, que dividido igual- 
mente entre os cinco colegas, resultaria no paga- 
mento individual de $ 3 por filme. 

a. Qual é o número eficiente de filmes para assistir 
(ou seja, o número de filmes que maximiza o 
excedente total)? 

b. Do ponto de vista de cada um deles, qual é o 
número preferível de filmes? 

c. Qual é a preferência do colega mediano? 

d. Se eles fizessem uma votação entre o resultado 
eficiente versus a preferência do eleitor media- 
no, como cada um deles votaria? Que resultado 
teria a maioria dos votos? 

e. Se um deles propusesse um número diferente 
de filmes, de que modo essa proposta derrotaria 
o vencedor do item (d) em uma votação? 


11. 


12. 


f. A regra da maioria pode ser usada para alcan- 
çar resultados eficientes na provisão de bens 
públicos? 

Explique por que as seguintes reações poderiam 

representar um desvio da racionalidade. 

a. Após um terremoto muito noticiado na Cali- 
fórnia, muitas pessoas telefonaram a suas segu- 
radoras para solicitar seguros contra terremotos. 

b. Em janeiro, muitas academias oferecem taxas 
anuais especiais para atrair clientes que, na vi- 
rada do ano, prometem que farão mais exercí- 
cios. Mesmo sendo caro, muitos desses novos 
clientes raramente vão à academia se exercitar. 

Dois carrinhos de sorvete estão decidindo onde se 
instalar em uma praia com dois quilômetros de 
comprimento. As pessoas estão uniformemente 
distribuídas ao longo da praia e cada uma compra 
exatamente um sorvete por dia do carrinho mais 
próximo. Cada vendedor deseja para si o número 
máximo de clientes. Em qual ponto da praia os dois 
irão ficar? Esse problema refere-se a que resultado 
abordado neste capítulo? 
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A 


agente alguém que pratica um ato em nome de outra 
pessoa, chamada principal 


alíquota marginal imposto adicional pago sobre um 
dólar de renda adicional 


alíquota média total de impostos pagos dividido pela 
renda total 


análise de custo-benefício um estudo que compara os 
custos e os benefícios de um bem público para a sociedade 


bem de Giffen um bem para o qual um aumento no 
preço provoca um aumento na quantidade demandada 


bem inferior um bem para o qual, tudo o mais mantido 
constante, um aumento na renda leva a uma diminuição 
da demanda 


bem normal um bem para o qual, tudo o mais mantido 
constante, um aumento na renda leva a uma diminuição 
da demanda 


bem-estar social programas governamentais que suple- 
mentam a renda dos necessitados 


bens artificialmente escassos bens que são excludentes, 
mas não rivais no consumo. O mesmo que bens de clube 


bens privados bens que são tanto excludentes quanto 
rivais no consumo 


bens públicos bens que não são nem excludentes nem 
rivais 


C 


capital os equipamentos e as estruturas usados pata pro- 
duzir bens e serviços 


capital humano o conhecimento e as habilidades que os 
trabalhadores adquirem por meio de educação, treina- 
mento e experiência 





carona alguém que recebe um benefício de um bem, mas 
evita pagar por ele 


cartel um grupo de empresas agindo conforme um acordo 


ciclo de negócios flutuações da atividade econômica, 
medidas pelo número de pessoas empregadas ou pela 
produção de bens e serviços. O mesmo que ciclo econômico 


ciclo de vida o padrão regular de variação da renda ao 
longo da vida de uma pessoa 


competição monopolística estrutura de mercado em 
que muitas empresas vendem produtos similares, mas 
não idênticos 

complementares dois bens para os quais o aumento do 
preço de um leva a uma redução da demanda pelo outro 


complementos perfeitos dois bens cujas curvas de indi- 
ferença formam um ângulo reto 


conluio um acordo entre as empresas de um mercado a 
respeito das quantidades a serem produzidas ou dos pre- 
ços a serem cobrados 


critério maximin a afirmação de que o governo deveria 
ter por objetivo maximizar o bem-estar da pessoa em pior 
situação na sociedade 


curva de demanda um gráfico da relação entre o preço 
de um bem e a quantidade demandada 


curva de indiferença uma curva que mostra as combina- 
ções de consumo que proporcionam ao consumidor o 
mesmo nível de satisfação 


custo o valor de tudo aquilo de que um vendedor precisa 
abrir mão para produzir um bem 


custo de oportunidade aquilo de que devemos abrir mão 
para obter algum item 


custo fixo médio custos fixos divididos pela quantidade 
produzida 


custo irrecuperável um custo que já ocorreu e que não 
pode ser recuperado 


custo marginal o aumento do custo total decorrente da 
produção de uma unidade adicional 


custo total o valor de mercado dos insumos que uma 
empresa usa na produção 


custo total médio custo total dividido pela quantidade 
produzida 
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custo variável médio custos variáveis divididos pela 
quantidade produzida 


custos de transação custos em que as partes incorrem no 
processo de efetivação de uma negociação 


custos explícitos custos dos insumos que requerem um 
desembolso de dinheiro pela empresa 


custos fixos custos que não variam com a quantidade 
produzida 


custos implícitos custos dos insumos que não requerem 
um desembolso de dinheiro pela empresa 


custos variáveis custos que variam com a quantidade 
produzida 


declarações normativas declarações que tentam pres- 
crever como o mundo deveria ser 


declarações positivas declarações que tentam descrever 
o mundo como ele é 


déficit orçamentário arrecadação tributária menor que 
os gastos do governo 


deseconomias de escala a propriedade segundo a qual o 
custo total médio de longo prazo sobe com o aumento da 
quantidade produzida 


diagrama do fluxo circular um modelo visual da econo- 
mia que mostra como os dólares circulam pelos mercados 
entre as famílias e as empresas 


diferencial compensatório a diferença nos salários que 
surge para compensar as características não monetárias 
de diferentes empregos 


dilema dos prisioneiros um “jogo” entre dois prisionei- 
ros que ilustra como é difícil manter a cooperação, mesmo 
quando esta é mutuamente benéfica 


direito de propriedade habilidade de um indivíduo para 
possuir e exercer controle sobre recursos escassos 


discriminação a oferta de oportunidades diferentes a indi- 
víduos semelhantes que diferem entre si apenas por raça, 
grupo étnico, sexo, idade ou outras características pessoais 


discriminação de preços a prática comercial de vender o 
mesmo bem por diferentes preços a diferentes clientes 


disposição para pagar a quantia máxima que um com- 
prador pagará por um bem 


economia o estudo de como a sociedade administra seus 


recursos escassos 


economia comportamental área da economia que 
integra conhecimentos da psicologia 


economia de mercado uma economia que aloca recursos 
por meio das decisões descentralizadas de muitas empre- 
sas e famílias quando estas interagem nos mercados de 
bens e serviços 


economia do bem-estar o estudo de como a alocação de 
recursos afeta o bem-estar econômico 


economia política estudo do governo empregando os 
métodos analíticos da economia 


economias de escala a propriedade segundo a qual o 
custo total médio de longo prazo cai com o aumento da 
quantidade produzida 


efeito renda a variação de consumo que ocorre quando 
uma mudança de preço move o consumidor para uma 
curva de indiferença mais elevada ou menos elevada 


efeito substituição a variação de consumo que ocorre 
quando uma mudança de preço move o consumidor ao 
longo de uma dada curva de indiferença até um ponto 
com uma nova taxa marginal de substituição 


eficiência a propriedade que a sociedade tem de obter o 
máximo possível a partir de seus recursos escassos 


elasticidade uma medida da resposta da quantidade de- 
mandada ou da quantidade ofertada a variações em seus 
determinantes 


elasticidade-preço cruzada da demanda uma medida 
do quanto a quantidade demandada de um bem respon- 
de a uma variação no preço de outro, calculada como a 
variação percentual da quantidade demandada do pri- 
meiro bem dividida pela variação percentual do preço do 
segundo bem 


elasticidade-preço da demanda uma medida do quanto 
a quantidade demandada de um bem reage a uma 
mudança no preço do bem em questão, calculada como a 
variação percentual da quantidade demandada dividida 
pela variação percentual do preço 


elasticidade-preço da oferta uma medida do quanto a 
quantidade ofertada de um bem responde a uma varia- 
ção do seu preço, calculada como a variação percentual 
da quantidade ofertada dividida pela variação percen- 
tual do preço 


elasticidade-renda da demanda uma medida do quanto 
a quantidade demandada de um bem responde a uma 
variação na renda dos consumidores, calculada como a 
variação percentual da quantidade demandada dividida 
pela variação percentual da renda 


equidade horizontal a ideia de que contribuintes com 
capacidades de pagamento de impostos similares deve- 
riam pagar a mesma quantia 


equidade vertical a ideia de que contribuintes com 
maior capacidade de pagamento de impostos deveriam 
pagar maiores quantias 


equilíbrio de Nash uma situação em que os agentes 
econômicos que estão interagindo uns com os outros 
escolhem sua melhor estratégia, dadas as estratégias 
escolhidas pelos demais agentes 


dera 


escala de demanda uma tabela que mostra a relação 
entre o preço de um bem e a quantidade demandada 


escala eficiente a quantidade de produção que minimiza 
o custo total médio 


escassez a natureza limitada dos recursos da sociedade 


estratégia dominante em um jogo, é a melhor estratégia 
para um jogador, independentemente das estratégias 
escolhidas pelos demais jogadores 


excedente do consumidor a quantia que um comprador 
está disposto a pagar por um bem menos a quantia que 
realmente paga por ele 


excedente do produtor a quantia que um vendedor recebe 
por um bem menos o custo do vendedor para produzi-lo 


exportações bens e serviços produzidos internamente e 
vendidos no exterior 


externalidade o impacto das ações de uma pessoa sobre 
o bem-estar de outras que não tomam parte da ação 


falha de mercado uma situação em que o mercado, por 
si só, fracassa ao alocar recursos eficientemente 


fatores de produção os insumos usados para produzir 
bens e serviços 


fronteira de possibilidades de produção um gráfico 
que mostra as combinações de produto que a economia 
tem possibilidade de produzir dados os fatores de produ- 
ção e a tecnologia de produção disponíveis 


função de produção a relação entre a quantidade de in- 
sumos usados na produção de um bem e a quantidade 
produzida desse bem 


greve a paralisação organizada do trabalho de uma 
empresa por parte de um sindicato 


o 


l 


igualdade a propriedade de distribuir prosperidade econô- 
mica de maneira uniforme entre os membros da sociedade 


importações bens e serviços produzidos no exterior e 
vendidos internamente 


imposto corretivo um imposto destinado a induzir deci- 
sores privados a considerar os custos sociais que surgem 
a partir de uma externalidade negativa 


imposto de renda negativo um sistema tributário que 
arrecada receita das famílias de alta renda e concede sub- 
sídios aquelas de baixa renda 
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imposto progressivo um imposto segundo o qual os 
contribuintes com altas rendas pagam wma fração maior 
de sua renda do que aqueles com rendas menores 


imposto proporcional um imposto segundo o qual os 
contribuintes com altas rendas e aqueles com rendas 
menores pagam a mesma fração de sua renda 


imposto regressivo um imposto segundo o qual os con- 
tribuintes com altas rendas pagam uma fração menor de 
sua renda do que os contribuintes com rendas menores 


incentivo algo que induz a pessoa a agir 


incidência tributária a maneira como o ônus de um im- 
posto é dividido entre os participantes de um mercado 


inflação um aumento do nível geral de preços da economia 


internalização de uma externalidade alteração dos in- 
centivos de maneira que as pessoas levem em considera- 
ção os efeitos externos de suas ações 


lei da demanda a afirmação de que, com tudo o mais 
mantido constante, a quantidade demandada de um bem 
diminui quando o preço dele aumenta 


lei da oferta a afirmação de que, com tudo o mais man- 
tido constante, a quantidade ofertada de um bem aumen- 
ta quando seu preço aumenta 


liberalismo a filosofia política segundo a qual o governo 
deveria escolher políticas consideradas justas, tais como 
avaliadas por um observador imparcial que esteja enco- 
berto, por trás de um“véu de ignorância” 


libertarismo a filosofia política segundo a qual o governo 
deveria punir os crimes e fazer valer os acordos voluntá- 
rios, mas não redistribuir a renda 


linha de pobreza um nível absoluto de renda fixado pelo 
governo federal para cada tamanho de família, abaixo do 
qual a família é considerada em estado de pobreza 


lucro receita total menos custo total 
lucro contábil receita total menos custo explícito total 


lucro econômico receita total menos custo total, incluin- 
do tanto os custos explícitos e quanto os implícitos 


na 


macroeconomia o estudo dos fenômenos da economia 
como um todo, incluindo inflação, desemprego e cresci- 
mento econômico 


mercado um grupo de compradores e vendedores de um 
bem ou serviço particular 


mercado competitivo um mercado com muitos comprado- 
res e vendedores negociando produtos idênticos, de modo 
que cada comprador e vendedor é um tomador de preço 
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microeconomia o estudo de como famílias e empresas 
tomam decisões e de como interagem nos mercados 


monopólio uma empresa que é a única vendedora de um 
produto que não tem substitutos próximos 


monopólio natural um monopólio que surge porque 
uma só empresa consegue ofertar um bem ou serviço a 
um mercado inteiro a um custo menor do que ocorreria 
se existissem duas ou mais empresas no mercado 


mudança marginal um pequeno ajuste incremental em 
um plano de ação 


O 


oligopólio uma estrutura de mercado em que apenas pou- 
cos vendedores oferecem produtos similares ou idênticos 


paradoxo de Condorcet o fracasso da regra da maioria 
para produzir preferências transitivas para a sociedade 


peso morto a queda no excedente total que resulta de 
uma distorção de mercado, como um imposto 


pessoa racional aquela que, sistemática e objetivamente, 
faz o máximo para alcançar seus objetivos 


poder de mercado a capacidade que um único agente 
econômico (ou um pequeno grupo de agentes) tem de 
influenciar significativamente os preços do mercado 


preço máximo um limite máximo legal para o preço ao 
qual um bem pode ser vendido 


preço mínimo um limite mínimo legal para o preço ao 
qual um bem pode ser vendido 


preço mundial o preço de um bem que prevalece no 
mercado mundial desse bem 


principal alguém em cujo nome outra pessoa, chamada 
agente, pratica algum ato 


princípio da capacidade de pagamento a ideia de que os 
impostos deveriam ser cobrados da pessoa com base na 
capacidade que ela tem de suportar o ônus do imposto 


princípio dos benefícios a ideia de que as pessoas deve- 
ram pagar os impostos com base nos benefícios que 
recebem dos serviços do governo 


produtividade a quantidade de bens e serviços produzi- 
dos por unidade de insumo de mão de obra 


produto marginal o aumento na produção que surge de 
uma unidade adicional de insumo 


produto marginal decrescente a propriedade segundo a 
qual o produto marginal de um insumo diminui à medida 
que a quantidade do insumo aumenta 


produto marginal do trabalho o aumento da quantida- 
de produzida decorrente do uso de uma unidade adicio- 
nal de mão de obra 


propriedade da exclusão a propriedade de um bem se- 
gundo a qual uma pessoa pode ser impedida de usá-lo 





quantidade demandada a quantidade de um bem que 
os compradores desejam e podem comprar 


quantidade ofertada a quantidade de um bem que os 
vendedores estão dispostos e aptos a vender 


receita marginal a variação da receita total decorrente da 
venda de uma unidade adicional 


receita média receita total dividida pela quantidade vendida 


receita total (no mercado) a quantia paga pelos com- 
pradores e recebida pelos vendedores de um bem, calcu- 
lada como o preço do bem multiplicado pela quantidade 
vendida 


receita total (para empresa) o montante que uma em- 
presa recebe pela venda de sua produção 


recursos comuns bens que são rivais, mas não excludentes 
renda permanente a renda normal de uma pessoa 


restrição orçamentária o limite das combinações de con- 
sumo de bens que o consumidor pode adquirir 


retornos constantes de escala a propriedade segundo a 
qual o custo total médio de longo prazo se mantém cons- 
tante enquanto a quantidade produzida varia 


risco moral a tendência de alguém inadequadamente 
monitorado de apresentar comportamento desonesto ou 
indesejável 

rivalidade no consumo a propriedade de um bem se- 
gundo a qual sua utilização por uma pessoa reduz a 
possibilidade de outras pessoas utilizá-lo 


S 


salários de eficiência salários acima do nível de equilí- 
brio pagos pelas empresas para aumentar a produtividade 
dos trabalhadores 


seguro social política do governo para proteger as pes- 
soas contra o risco de adversidades 


seleção uma ação praticada por uma parte desinformada 
para induzir a parte informada a revelar informações 


seleção adversa a tendência de que o mix de atributos 
não observados se torne indesejável do ponto de vista de 
uma parte desinformada 


sinalização uma ação praticada por uma parte informada 
para revelar informações particulares à parte desinformada 


sindicato uma associação de trabalhadores que negocia 
salários e condições de trabalho com os empregadores 


substitutos dois bens para os quais o aumento do preço 
de um leva a um aumento da demanda pelo outro 


substitutos perfeitos dois bens cujas curvas de indife- 
rença são retas 


superávit orçamentário quando as receitas do governo 
são maiores que suas despesas 


tarifa imposto sobre bens produzidos no exterior e ven- 
didos internamente 





taxa de pobreza o percentual da população cuja renda 
familiar se encontra abaixo de um nível absoluto denomi- 
nado linha de pobreza 


taxa marginal de substituição a taxa à qual um consu- 
midor está disposto a trocar um bem por outro 


teorema da impossibilidade de Arrow um resultado 
matemático mostrando que, sob certas condições assumi- 
das, não há sistema que permita agregar as preferências 
individuais em um conjunto válido de preferências sociais 


teorema de Coase a proposição de que, se os agentes 
econômicos privados puderem negociar sem custo a alo- 
cação de recursos, poderão resolver por si sós o problema 
das externalidades 


teorema do eleitor mediano um resultado matemático 
que mostra que, se os eleitores estão escolhendo um ponto 


GLOSSÁRIO 467 


ao longo de uma linha e cada eleitor desejar o ponto mais 
próximo de seu preferido, então a regra da maioria levará à 
escolha do ponto preferido do eleitor mediano 


teoria dos jogos o estudo de como as pessoas se com- 
portam em situações estratégicas 


Tragédia dos comuns uma parábola que ilustra por que 
os recursos comuns são mais utilizados do que o desejá- 
vel do ponto de vista de toda a sociedade 


transferências em espécie transferências aos pobres 
dadas em forma de bens e serviços, em vez de dinheiro 


tributação por montante único um imposto com o 
mesmo montante para todas as pessoas. O mesmo que 
imposto fixo 


u 


utilidade uma medida da felicidade ou satisfação 


utilitarismo a filosofia política segundo a qual o governo 
deve escolher políticas que maximizem a utilidade total 
de todos na sociedade 


V 


valor do produto marginal o produto marginal de um 
insumo multiplicado pelo preço do produto 


vantagem absoluta habilidade para produzir um bem 
empregando menor quantidade de insumos que outro 
produtor 


vantagem comparativa habilidade para produzir um bem 
com menor custo de oportunidade que outro produtor 





o 


Acidentes, associados com automóveis, 192 
Acordo Geral de Tarifas e Comércio (General Agreement on 
Tariffs Trade — Gatt), 176 
Acordos e Organização Mundial do Comércio (OMC), 174-175 
Administração corporativa, 443 
Afeganistão, gastos da defesa nacional e guerra no, 223 
África do Sul, desigualdade de renda na, 396 
Agência de Proteção Ambiental (Environmental Protection 
Agency — EPA), 35, 190, 191 
Agente, 442, 442-443 
Agricultura, aplicações da oferta, demanda e 
elasticidade, 99-101 
Ajuda financeira, 299 
Akerlof, George, 442 
Alemanha 
carga tributária no, 221 
desigualdade de renda no, 396 
impostos e rendimentos do trabalhos, 154 
inflação em, 15 
Alíquota marginal, 154, 222, 231 
Alíquota média, 231 
Alkire, Caroline, 35 
Alm, Richard, 399 
American Airlines, 342 
Análise de custo-benefício, 208, 208-209 
Anarquia, Estado e utopia (Nozick), 404 
Andrews, Edmund L,, 171 
Animais como recursos comuns, 213-214 
Ar puro e água limpa como recursos comuns, 211 
Arábia Saudita, 337 
Arbitragem, 296 
Argélia, Opep como cartel, 37 
Argumento da competição desleal para restrições 
comerciais, 175 
Argumento da indústria nascente para restrições 
comerciais, 173-174 
Argumento da proteção como instrumento de barganha para 
restrições no comércio, 176 
Argumento da segurança nacional para restrições 
comerciais, 173 
A riqueza das nações (Smith), 11, 54, 256 


1 


indice! 


Arrow, Kenneth, 448 

Assistência Temporária para Famílias Necessitadas (Temporary 
Assistance for Needy Families — TANF), 207, 223, 405-406 

AT&T, 301, 303 


b 


Balinski, Michel, 450 
Banco Central Europeu (BCE), 157 
Barboza, David, 56 
Barreiras comerciais, 36 
Bem de Giffen, 429 
Bem inferior, 68, 424 
elasticidade-renda da demanda e, 95 
Bem normal, 68, 424 
elasticidade-renda da demanda e, 95 
variações na renda e, 422 
Bem(ns), 68 
artificialmente escassos, 205, 284 
comércio internacional aumenta a variedade do, 170 
complementares, 68 
de luxo, 123 
diferentes tipos de, 204-205 
Giffen, 429, 430 
inferior, 68, 95, 424, 425 
mercados para, 24-26 
normal, 68, 95, 424 
privado, 204, 204 
propriedade da exclusão dos, 204-205 
público, 203-204, 204, 206-208 
relacionado, 68 
rivalidade no consumo, 204-205 
substitutos, 68 
tipos de, 204 
utilidade marginal do, 423 
Bem(ns) público(s), 203-204, 204, 204-205, 206-210 
análise de custo-benefício, 207-208 
como monopólio natural, 284 
defesa nacional, 206-207 
faróis como, 208 
importância dos direitos de propriedade, 214 
pesquisa básica, 207 
problema dos caronas, 206 


Os números em negrito referem-se às páginas em que se encontram as definições dos conceitos-chave. 


azo ÍNDICE 


programas de combate à pobreza, 208 
valor da vida humana, 209-210 

Bem-estar social, 192, 301, 405, 405-406 
efeitos das tarifas, 168 
efeitos no comércio livre, 163 
impostos afetando o, 150 
políticas de redução da pobreza, 405-406 

Bem-estar social econômico 
discriminação de preço e, 295 
excedente total e, 137-138 

Benefícios da beleza, 379 

Benefícios marginais, 6 

Benham, Lee, 322 

Benmelech, Efraim, 381 

Bens supérfluos 
elasticidade-renda da demanda e, 95 
elasticidade-preço da demanda e, 89 

Bentham, Jeremy, 402 

Berrebi, Claude, 381 

Bertrand, Marianne, 384 

Bialik, Carl, 450-451 

Biddle, Jeff, 379 

Blackstone, Brian, 157 

Blank, Rebecca M., 400-401 

Botswana, elefantes como bens privados, 214 

Braniff Airways, 342 

Brasil 
carga tributária no, 221-222 
desigualdade de renda no, 395-396 

Bush, George W. 
política antitruste do, 302-303 
reduzindo a taxa mais alta, 238 
sistema de votação e, 450 


C 


Caçadores de trustes, 302-303 
Caminho para a servidão, O (Hayek), 323 
Canadá 
comércio e distribuição da renda, 174 
desigualdade de renda no, 395-396 
Nafta e, 176 
obrigação tributária no, 222 
Capacidade ociosa, 316 
Capital, 366 
custo do, 245-246 
equilíbrio nos mercados de, 366-367 
fator de produção, 366-369 
humano, 376-377, 381, 383-384 
Capital humano, 376-377, 377 
dos terroristas, 381 
educação como, 377 
papel do, 383-384 
promovendo, 17 
Capone, Al, 219 
Carga tributária 
distribuição da, 233-234 
dividida, 122 
dos Estados Unidos em comparação a empresas 
europeias, 221 


Carnegie, Andrew, 431-433 
Carona, 206, 206 
Cartel, 331. Ver também Organização dos Países Exportadores 
de Petróleo (Opep) 
fixação do preço público, 332 
mercados com poucos vendedores, 330-331 
Catan, Thomas, 302-303 
Catar, Opep como um cartel, 337 
Causa e efeito, 44-46 
Causalidade reversa, 45-46 
Chamberlin, Edward, 324 
Chile, abordagem multilateral ao livre comércio, 176 
China 
comércio e distribuição da renda, 174-175 
desigualdade de renda na, 396 
fábrica de jogos, 56 
tarifas nos pneus chineses, 171 
Ciclo de negócios, 16 
Ciclo de vida, 398 
Cingapura 
comércio e a distribuição da renda, 175 
Clientes, discriminação por, 386-387 
Clinton, Bill 
impostos aumentados por, 238 
reforma do sistema de bem-estar social, 409 
Coase, Ronald, 197 
Coeficiente de concentração, 312 
Combs, Sean (Diddy), 8-9 
Comércio. Ver também Comércio livre; Ganhos com comércio; 
Comércio Internacional 
benefícios do, 10 
equilíbrio sem comércio internacional, 162-163 
especialização e, 51-53 
interdependência e ganhos, 47-48 
peso morto e ganhos, 151-152 
preço do, 53-54 
restrição ao, 341-342 
vantagem comparativa e, 53 
Comércio internacional, 161-177 
abordagem unilateral ao livre comércio, 176-177 
análise do oligopólio e, 334 
benefícios do, 170 
cotas de importação comparadas à tarifa, 169 
demanda relativa por mão de obra qualificada e 
não qualificada e, 377-378 
determinantes do, 162-163 
dos Estados Unidos, 55 
efeitos de uma tarifa, 167-168 
equilíbrio sem, 162-163 
ganhos e perdas de um país exportador, 164-165 
ganhos e perdas de um país importador, 165-167 
ganhos e perdas do, 163-171 
lições para a política do, 169-170 
mudanças no, 56 
preço mundial, 163 
restrição do, 169 
terceirização e, 174-175 
vantagem comparativa, 163 
Comércio livre, 161-177 
Competição imperfeita, 312 
Competição monopolística, 311-312, 312 
bem-estar social e, 317-320 


capacidade ociosa, 316 
características da, 315 
competição com produtos diferenciados, 314-320 
equilíbrio no longo prazo, 314-316 
markup sobre o custo marginal, 317-318 
no curto prazo, 314 
publicidade, 320-324 
versus competição perfeita, 316-317, 318-320 
Competição perfeita 
monopólio e, 312-314, 324 
monopolística versus, 317-318 
Complementares, 68 
elasticidade-preço cruzada da oferta, 96 
perfeitos, 421 
Complementos perfeitos, 421 
Comprador marginal, 131 
Compradores 
disposição para pagar, 130 
marginais, 131 
número de, e mudanças na demanda, 69 
taxas no, afetando os resultados de mercado, 19-120 
variáveis que influenciam, 69 
Comunismo, colapso da União Soviética e Leste Europeu, 10 
Condorcet, Marquês de, 447 
Conflitos comerciais, 171 
Congestionamento, imposto sobre a gasolina e, 191-192 
Congestionamentos 
pedágios nas rodovias e, 211-213 
recursos comuns e, 211-212 
tributo sobre a gasolina e, 191 
Congressional Budget Office (Departamento de Orçamento do 
Congresso), 30, 195 
Conhecimento tecnológico 
específico, 207 
Conluio, 331 
Conselho de Assessores Econômicos, 30 
Consumo 
diferença, 399 
imposto, 228, 456-457 
o comércio expande o conjunto de oportunidades, 50 
rivalidade no, 204-205 
Contadores, economistas versus, 245 
Contagem de Borda, 448 
Controle de aluguéis, 33 
avaliação do controle de preços, 116-117 
no curto e no longo prazo, 111-112 
preço máximo, 111-112 
Cooperação 
dilema dos prisioneiros, 335-337 
economia da, 335-341 
Coordenada X, 40 
Coordenada Y, 40 
Coreia do Sul 
abordagem unilateral ao livre comércio, 176 
comércio e a distribuição da renda, 174 
Correlação, positiva e negativa, 40 
Corrida armamentista como o dilema dos prisioneiros, 338 
Cotas de importação, 34 
comparadas à tarifa, 169 
Cox, Michael, 399 
Crandall, Robert, 342 
Critério maximin, 404 


ÍNDICE 471 


Cuidados à saúde 
custos, déficit orçamentário e, 223-224 
projeto de lei de reforma da saúde pelo presidente Obama, 225 
Cupons de desconto, 298 
Curto prazo 
aumento na demanda, 276 
competição monopolística no, 315 
controle de aluguel a, 1131-112 
custos no, 254-257 
empresa monopolisticamente competitiva no, 314 
mudança na demanda, 274-276 
oferta do mercado com um número fixo de empresas, 272 
Curva de custo total médio (CTM), 252, 254, 265 
Curva de Laffer, 156-157 
Curva do custo fixo médio (CFM), 252, 254 
Curva do custo marginal (CMg), 251, 257, 265 
decisão de oferta da empresa e, 265-267 
e curvas do custo médio, 252 
Curva do custo variável médio (CVM), 252, 254 
Curva(s) de demanda, 41-42, 65-67, 66 
derivando, 427-428 
deslocamentos na versus movimentos ao longo da, 70 
deslocamentos na, 42, 67-69 
diferença entre empresa competitiva e monopólio, 285-286 
elasticidade linear, da, 94 
elasticidade-preço da demanda e, 90-92 
escala de demanda e, 132 
excedente do consumidor com, 131-132, 133 
inclinação da, 428-429 
para o monopólio, 286, 288 
variedade da, 90-92 
Curva(s) de indiferença, 418 
complementos perfeitos, 421 
efeito renda, 426-428 
efeito substituição, 426-428 
exemplos extremos de, 420 
preferências, 417-418 
quatro propriedades das, 419-420 
substitutos perfeitos, 420 
Curva(s) de oferta, 71 
deslocamentos na versus movimentos ao longo delas, 78 
deslocamentos na, 72-74 
elasticidade-preço da oferta, 96-97 
escala de oferta e, 71, 132 
monopólio e, 290 
no mercado competitivo, 271-275 
uso para medir o excedente do produtor, 132-133 
variedade da, 96-97 
Curvas, 41-43 
deslocamentos das, 43 
inclinação das, 43-44 
movimento ao longo das, 43 
Curvas de custos 
e suas formas, 251-253 
típicas, 253-254 
Custo(s), 135, 243-246 
da tributação, 147-148 
de transação, 198 
déficit orçamentário e plano de saúde, 224-225 
do capital, 245-246 
e disposição para vender, 135-136 
economias de escala e, 170 


4722 ÍNDICE 


explícitos, 245, 257 
fixo, 250, 250-251, 257 
fixo médio, 251, 257 
implícito, 245, 257 
lucro econômico versus lucro contábil, 246 
marginal. Ver Custo marginal 
no curto prazo e no longo prazo, 254-257 
total médio, 251, 253, 257 
variável médio, 251, 257 
Custo de vida 
determinantes do, 13-14 
relação entre produtividade e, 13-14 
Custo do monopólio em relação ao bem-estar social, 292-295 
peso morto, 292-294 
Custo fixo médio, 251, 257 
Custo irrecuperável, 268, 268-269 
Custo marginal (Cmg), 6, 251, 251-252, 257, 361 
ascendente, 253 
comparado ao preço, 318 
markup sobre, competição monopolística versus competição 
perfeita, 316 
preço como sistema de regulamentação, 301 
preço para monopólio natural, 301 
relação entre custo total médio, 255 
Custo médio, 251-252 
e curvas de custo marginal, 252 
precificação, peso morto e, 302 
Custo médio total em forma de U, 252-253 
Custo social, 186 
lucro do monopólio, 294 
Custo total médio, 251, 257 
forma de U, 252-253 
relacionado ao curto e ao longo prazo, 255 
relacionado ao custo marginal e, 253 
Custo total, 244, 255 
função de produção e, 247 
médio, 251, 255 
Custo variável médio, 251, 257 
Custo(s) de oportunidade, 6, 52, 52-53, 244-245 
custo do capital como, 245-246 
custos explícitos e implícitos, 245 
economistas versus contadores, 246 
fronteira de possibilidades de produção e, 27 
vantagem comparativa e, 52-53 
Custos fixos, 249, 249-250, 257 
médios, 251, 257 
Custos variáveis, 249-250, 250, 257 
médios, 251, 257 


cl 


Davies, Kert, 35 
DeBeers, 283 
Decisão de poupança e consumo, 433 
Declarações normativas, 29, 29-30 
Defesa ambiental, 35 
Defesa nacional 
bens públicos importantes, 207 
despesas, 223 


Déficit orçamentário, 224 
desafio fiscal do, 224-226 
expectativa de vida dos idosos e o custo crescente 
dos planos de saúde, 223-224 
governo federal e, 223-224 
Definindo valor, 212-213 
Demanda, 65-71. Ver também Demanda agregada; Modelo de 
demanda agregada e oferta agregada 
aplicações da, 99-104 
aumento na, 67, 77-78, 276 
de insumo e oferta de produtos, 359 
de mercado, 66-67 
derivada, 354 
diminuição na, 68 
elástica. Ver Elasticidade da demanda 
elasticidade da, 88, 90, 95-96 
elasticidade-preço da, 92 
equilíbrio da oferta e, 74-76 
excesso, 76 
expectativas e, 69 
forças de mercado da oferta e, 63 
gostos e, 68 
individual, 66-67 
inelástica, 88-89, 91 
lei da, 65, 76, 429 
mudança na, 77, 79 
número de compradores e, 69 
oferta e, 74-81, 107-108, 355 
perfeitamente elástica, 90, 92 
perfeitamente inelástica, 91, 92 
por mão de obra, 354-360 
preços dos bens relacionados e, 68 
reduzir a quantidade de tabaco, 69-71 
relação entre preço e quantidade demandada, 65-66 
variações na renda, 68-69 
Demanda por mão de obra 
deslocamentos da, 363-364, 365 
salário mínimo e, 114 
Departamento de Justiça (Estados Unidos), 342, 345-346 
Departamento de Justiça, leis antitrustes, 299 
Desafio fiscal, 224-226 
Desastres naturais, preço e, 80-81 
Descontos por quantidade, 299 
Deseconomias de escala, 256-257, 256 
Desigualdade de renda 
medidas alternativas de, 399-401 
mensuração da, 394-401 
mobilidade econômica, 399-401 
no mundo, 395-396 
nos Estados Unidos, 394-395 
pobreza e, 393-394, 396-398 
Determinação de preços, 343-344 
Diagrama do fluxo circular, 24, 24-26 
Diferenciação de produto, 313 
Diferenciais compensatórios, 376 
aumento do comércio internacional, 170 
com produtos diferenciados, 314-320 
competição, 64-65 
diferença entre os sexos e, 388-389 
diferenças salariais e, 383, 384 
imperfeita, 312 





mercados e, 64-65, 330-331 
monopólio versus, 285-286, 305 
perfeita, 312 
Dilema dos prisioneiros, 335, 335-336 
bem-estar social e, 339-340 
economia da cooperação, 335-337 
estratégia dominante, 336 
estratégia olho por olho, 341 
exemplos de, 338-340 
oligopólio como, 336 
torneio, 341 
Diminuição dos impostos 
durante o governo de Ronald Reagan, 237 
Dinamarca, curva de Laffer, 157 
Direito de propriedade, 11 
importância dos, 214 
tecnologia e, 189 
Discriminação, 383 
economia da, 383-387 
ganhos e, 375-376 
medindo a discriminação no mercado de 
trabalho, 383-385 
motivação do lucro e, 385-386 
no mercado de trabalho, 383 
nos esportes, 387-388 
por parte de clientes e governos, 386-387 
por parte dos empregadores, 385-386 
preço, 295-297 
Discriminação de preços, 295, 295-298 
análise da, 297-299 
bem-estar social econômico e, 297 
disposição para pagar e, 297 
estratégia racional para a maximização dos lucros 
monopolista, 296 
exemplos de, 298-299 
moral da história, 296 
parábola sobre o preço, 295-296 
perfeita, 297-298 
Disposição para pagar, 130, 130-131, 297 
Disposição para vender, custo e, 134-135 
Distribuição 
renda nos Estados Unidos, 394 
teoria neoclássica da, 370 
Downs, Anthony, 212 
Duopólio, 330 


E 


Eamned Income Tax Credit (Crédito de Imposto de Renda) — 
EITC, 117, 407 
Economia, 4. Ver Economia do bem-estar 
ambiental, 35 
comportamental, 453, 453-458 
da discriminação, 383-388 
da imigração, 361 
da Peste Negra, 369 
de cooperação, 335-341 
de marcas, 323-324 
de mercado, 10, 10-11 
de planejamento central, 10 





ÍNDICE 


dez princípios, 3-4 
do bem-estar social, 130, 130-143, 149-151, 185, 297 
do lado da oferta, e curva de Laffer, 156-157 
do presidente Obama, 31 
mercado, 10-11 
política, 447, 447-453 
por que estudar, 14 
profunda crise econômica norte-americana, 17 
quem estuda, 29 
subterrânea, 154 
Economia aberta 
ambiental, 35 
Economia comportamental, 442, 453, 453-458 
inconsistência e, 458 
justiça e, 455-456 
racionalidade e, 454-455 
Economias de escala, 256, 256 
como causa do monopólio, 284 
custo menor por meio da, 170 
especialização e, 256 
Economias de planejamento central, 10 
Economia política, 441, 447, 447-453 
comportamento dos políticos, 453 
paradoxo de Condorcet, 452 
teorema da impossibilidade de Arrow, 449 
teorema do eleitor mediano, 449-450 
Economistas 
ambiental, 35 
como cientistas, 22-28 
como conselheiros de políticas, 28-32 
divergências entre, 32-33 
ecológicos, 35 
em Washington, 30 
pensando como, 21-22 
proposições com as quais a maioria concorda, 34 
versus contadores, 246 
Educação 
como uma externalidade positiva, 184, 516 
custo da faculdade, 5-6 
e sucesso estão interligados, 381 
gastos municipais e estaduais com, 226 
ótimo social e, 187 
salário e, 377 
teoria da sinalização, 380 
terroristas e, 381 
tipo de capital humano, 377 
visão alternativa da, 380 
Efeito preço, 305, 354 
Efeito quantidade, 287, 334 
Efeito renda, 426, 426-427 
sobre a oferta de trabalho, 431-433 
Eficiência de mercado, 138-143, 143-144 
Eficiência, 5, 139, 227-231 
alíquota marginal e média, 231 
avaliação do equilíbrio, 140 
excedente total e, 138-139 
fronteira de possibilidades de produção e, 25 
intervenção governamental e, 11-12 
mercado. Ver Eficiência de mercado 
monopólio e, 292-293 
tradeoff entre equidade e, 237 
tributação por montante único, 231 


878 


478 ÍNDICE 


Einstein, Albert, 22 
Elasticidade, 88 
ao longo de uma curva de demanda linear, 94-96 
aplicações da, 86-104 
da demanda. Ver Elasticidade da demanda 
da oferta, 96-99 
elasticidade-renda da demanda, 95 
incidência tributária e, 121-123 
mundo real, 92 
peso morto e, 152-155 
Elasticidade da demanda, 88-96 
elasticidade-preço cruzada da, 95-96 
preço, 88-89 
renda, 95 
Elasticidade-preço cruzada da demanda, 95, 95-96 
Elasticidade-preço da demanda, 88, 88-89, 95 
cálculo, 89 
determinantes da, 88-89 
elasticidade e receita total ao longo de uma curva de 
demanda linear, 94-96 
método do ponto médio, 89-90 
receita total e, 92-94 
variedade das curvas de demanda, 90-92 
Elasticidade-preço da oferta, 96 
cálculo, 96-97 
determinantes da, 96 
variedade das curvas de demanda, 97-101 
Elefantes, recurso comum, 214 
Emirados Árabes 
Opep como um cartel, 337 
Emissões de carbono, 188, 194-195 
Empregadores, discriminação por parte dos, 385-386 
Emprego 
risco moral, 4472-443 
Empregos 
argumento para restrições no comércio, 173 
características dos, 376-383 
Empresa marginal, 276 
Empresas competitivas 
a decisão de entrar em um mercado ou sair dele no longo 
prazo, 269 
curva de oferta de curto prazo, 268 
curva de oferta no longo prazo, 270 
curva de oferta, custo marginal como, 265 
curvas de receita marginal, 262-263 
custos irrecuperáveis e, 268-269 
decisão de oferta, 265-267 
decisão de suspender as atividades no curto prazo, 267-268 
demanda por mão de obra, 354-361 
lucro zero e, 274 
maximização do lucro e, 264-269, 355 
medir o lucro por meio de um gráfico, 270-271 
mudança na demanda no curto e no longo prazo, 274 
oferta do mercado com entrada e saída, 272-273 
oferta do mercado com um número fixo de empresas, 272 
receita de, 262-264 
versus monopólio, 285-286 
Empresas. Ver também Empresas competitivas 
como um monopólio natural, 284-285 
marginal, 276 
maximizadora de lucro, 355 


no diagrama do fluxo circular, 24-25 
oferta do mercado com um número fixo de, 272 
Encargo dos impostos federais, 234 
Entrada/saída do mercado 
decisão da empresa no longo prazo, 269-270 
livre, 313 
monopólio, 282-284 
oferta do mercado no longo prazo com, 272-274 
Entre os sexos. Ver Mulheres 
diferenças, 388 
Equador, Opep como um cartel, 337 
Equidade 
horizontal, 233, 234-235 
impostos e, 232-237 
tradeoff entre eficiência e, 237 
tributária, 235-236 
vertical, 233, 233 
Equilíbrio, 74, 74-76 
analisando mudanças no, 76-81 
aumento da demanda afeta, 77 
consumidor e o excedente do produtor no mercado, 138 
da oferta e da demanda, 75 
de lucro zero, 274 
de Nash, 353 
mercados em desequilíbrio, 76 
no longo prazo, 314-315 
no mercado de trabalho, 361-366 
nos mercados de terra e capital, 366-367 
para um oligopólio, 332-333 
redução na oferta afeta o equilíbrio, 78 
sem comércio internacional, 162-163 
Equilíbrio de mercado, avaliação, 140-143 
Equilíbrio de Nash, 333 
Escala de demanda, 65 
curva de demanda e, 66, 132 
de água, 330-331 
Escala de oferta, 71 
curva de oferta e, 71, 132 
Escala eficiente, 253, 273, 316 
Escassez, 4 
Escola de Economistas de Chicago, 302 
Escolha do consumidor 
bem de Giffen, 429 
bem inferior, 424 
bem normal, 424 
complementos perfeitos, 421 
curva de indiferença, 418 
derivando a curva de demanda, 427-428 
efeito renda, 426-428 
efeito substituição, 426-428 
escolhas ótimas do consumidor, 422 
otimização, 421-428 
percentual dos preços e, 424-426 
preferências, 417-421 
restrição orçamentária, 416-417 
salários afetam a oferta de trabalho, 430-431 
substitutos perfeitos, 420 
taxa marginal de substituição (TMgS), 419, 422 
taxas de juros e a poupança das famílias, 433-435 
teoria da, 415-415, 428-430 
variações na renda e, 422-423 


Escolha pública, 447 
Escolha social e valores individuais (Arrow), 448 
Escolha. Ver Escolha do consumidor; Otimização 
Esforço, salários e, 378-379 
Especialização 
comércio e, 51-53 
economias de escala e, 256 
força motriz da, 51-55 
Especulação de ingressos, 142-143 
Esportes, discriminação nos, 387-388 
Estados Unidos 
comércio e a distribuição da renda, 174-175 
comércio internacional com, 4 
desigualdade de renda nos, 394-395, 396 
distribuição da renda nos, 394 
diversas leis visando à proteção de peixes e outras espécies 
animais, 212 
inflação nos, 15 
Nafta e, 176 
padrão de vida nos, 13-15 
receita tributária em comparação com os países europeus, 221 
rendimentos do trabalhos, 157 
restrição e comércio, 194-195 
taxa de carbono, 194-195 
Estratégia dominante, 336 
Estratégia olho por olho, 341 
Excedente do consumidor, 130-134, 131 
avaliação do equilíbrio de mercado, 140-143 
disposição para pagar, 130-131 
eficiência de mercado e, 138-143 
medida, 134 
preço baixo eleva, 132-133 
preços afetando, 133 
usando a curva de demanda para medir, 131-132, 133 
Excedente do produtor, 134, 134-138 
avaliação do equilíbrio de mercado, 140-143 
custo e disposição para vender, 134-135 
eficiência de mercado e, 138-143 
preço mais alto aumenta, 137-138 
uso da curva de oferta para medir, 135-136 
Excedente total, 138-139, 140 
Excesso, 75. Ver também Excedente do consumidor; Excedente 
total; Superávit comercial 
Preço mínimo e, 113 
Produtor. Ver Excedente do produtor 
Excesso de demanda, 75 
filas nas bombas de gasolina, 110-111 
preço máximo e, 109 
Excesso de oferta e demanda, 75 
Expectativas 
deslocamentos da curva de demanda, 67 
deslocamentos da curva de oferta, 73 
do livre comércio, 174 
Experiência, terroristas e, 381 
Exportações, 55. Ver também Comércio internacional 
ganhos e perdas de um país exportador, 164-165 
Externalidade, 12, 12-13, 144, 183-199, 184 
da vida no campo, 188-189 
educação como, 187 
imposto de carbono, 194-195 
imposto sobre a gasolina e, 191-192 
impostos corretivos e subsídios, 190-191 





ÍNDICE 475 


ineficiência do mercado e, 185-189 

internalizando, 187 

negativa, 185, 187-188 

política pública sobre, 190-196 

políticas de comando e controle, 190, 191 

positiva, 187-189 

soluções privadas para, 196-198 

teorema de Coase, 197-198 
Externalidade do roubo de negócios, 319 
Externalidades positivas, 184, 187-189 

transbordamentos tecnológicos, política industrial e proteção 


de patentes, 189-190 


Fábrica de jogos, 56 

Falácia da janela quebrada, 14 

Falha de mercado, 12, 12-13, 143-144. Ver também Externalidade 
variedade insuficiente como, 318-319 

Famílias 
decisões tomadas por, 4 





no diagrama do fluxo circular, 24-25 
taxas de juros afetam a poupança das, 433-435 
Fatores de produção, 24-26, 353 
curva de demanda de mão de obra, 360-361 
demanda por mão de obra, 354-360 
elos entre, 369 
empresa competitiva maximizadora de lucros, 355 
equilíbrio no mercado de trabalho, 361-366 
função da produção e o produto marginal do 
trabalho, 355-356 
mercados para, 24-26, 353-370 
oferta de mão de obra, 362-363 
terra e capital, 366-369 
valor do produto marginal, 356-357 
Federal Insurance Contribution Act (Lei das Contribuições 
Federais aos Seguros) — Fica, 120 
Federal Reserve (Fed), 30 
Fenômeno dos superastros, 380-382 
Fixação do preço de revenda, 343-344 
Fixação do preço, pública, 332 
FOMC. Ver Comitê Federal de Mercado Aberto 
Ford Motor Company, 255-256 
Ford, Gerald, 15 
Formadora de preços, 281 
França, carga tributária na, 221 
Franklin, Benjamin, 219 
Fronteira de possibilidades de produção, 25, 25-28, 48 
ganhos com o comércio, 48-50 
Função de produção, 247, 247-248, 355, 356 
custo total e, 247, 249 
produto marginal do trabalho e, 355-356 


5 


Gabão 
Opep como um cartel, 337 
Galbraith, John Kenneth, 323 


42768 INDICE 


Ganhos com o comércio 
de um país exportador, 164-165 
de um país importador, 165-167 
especialização, 51-53 
peso morto e, 151-152 
possibilidades de produção, 48-50 
vantagem comparativa, 53-55 
Gates, Bill, 345 
Giffen, Robert, 429 
Glaeser, Edward L., 188-189 
Goolsbee, Austan, 9, 381 
Gore, Al, sistema de votação e, 450 
Gostos, deslocamentos na curva de demanda e, 68 
Goulder, Lawrence, 35 
Governo. Ver também Governo federal 
benefícios do, 11-13 
discriminação por, 385 
receita como porcentagem do PIB, 220 
receita tributária como porcentagem do PIB, 221 
regulamentação de, 282 
Governo federal 
déficit orçamentário, 221-224 
gastos, 223-224 
panorama financeiro do, 220-227 
receitas do, 220-221 
Governo municipal, 226-227 
Grã-Bretanha 
abordagem unilateral ao livre comércio, 176 
Gráficos, 39-46 
causa e efeito, 39-46 
curvas em, 41-43 
de barras, 39 
de dispersão, 40 
de duas variáveis, 40-41 
de pizza, 39 
de série temporal, 39, 40 
de uma só variável, 39-40 
inclinação dos, 43-45 
medir o lucro em gráficos, 270-271 
Greenhouse, Steven, 116 
Greenpeace, 35 
Greenspan, Alan, 230 
Greve, 382 


n 


Habilidade, salários e, 378-379 
Habitação 
aluguel controlado, 4111-112 
Hamermesh, Daniel, 379 
Hayek, Friedrich, 323 
Hipóteses, 23 
Hispânicos, pobreza e, 397 
Holmes Jr., Oliver Wendell, 147 
Homo economicus, 453 
Hong Kong, comércio e a distribuição da renda, 174 
Horizonte de tempo, elasticidade-preço da demanda, 89 
Horwitz, Jeff, 346 


[o] 


l 


Idade, pobreza relacionada com, 398 
Igualdade, 5, 139 
intervenção do governo, 13 
Imigração, 364-366 
Importações, 56. Ver também Comércio internacional 
ganhos e perdas de um país importador, 165-167 
Imposto 
progressivo, 233, 233 
sobre heranças, 229 
sobre o valor agregado (VAT), 230, 236-237 
Imposto de renda, 228-229 
negativo, 406, 406-407 
pessoas físicas, 226 
pessoas jurídicas, 226, 235-236 
Imposto proporcional, 233 
de carbono, 194-195 
de Renda Federal (2010), 222 
de renda negativo, 406, 406-407 
Imposto sobre a folha de pagamentos, 222 
ônus do, 120-121 
Imposto sobre a gasolina 
como imposto corretivo, 190-191 
congestionamento e, 192 
princípio dos benefícios e, 232 
Impostos, 117-123, 227-230 
Barack Obama prometeu aumentar os impostos, 236 
consumo, 228-229, 456-457 
corretivos, 190, 190-191 
curva de Laffer e a economia do lado da oferta, 156-157 
da gasolina, 191-192 
da seguridade social, 222 
de bens de luxo, 123 
de Pigou, 190 
de renda, 228-229 
de renda de pessoa física, 226 
de renda de pessoa jurídica, 226, 235-236 
de renda negativos, 406-407 
diminuição durante o governo de Reagan, 156-157 
em compradores, resultado de mercado e, 119-120 
em vendedores, resultado de mercado e, 117-119 
equidade e, 232-237 
folha de pagamento, 120-121 
imobiliário, 229 
incidência, 117 
na mão de obra, 153-154 
nova pesquisa sobre tributação, 157 
o peso morto dos, 148-152, 155-156, 220, 228 
princípio da capacidade de pagamento, 232 
princípio dos benefícios e gasolina, 232 
progressivos, 233 
proporcionais, 233 
propriedade, 226-227 
regressivos, 233 
seguridade social, 222 
seletivos, 222 
Sin, 456-457 
sobre a propriedade, 227 
sobre o valor acrescentado, 230, 236-237 








sobre vendas, 226-227 
taxas de carbono, 194-195 
tributação por montante único, 231, 231 
Incentivos ao trabalho, programas antipobreza e, 407-409 
Incentivos, 7, 7-9 
incentivo no pagamento, 9 
qualidade das marcas, 322-323 
trabalho, 407-409 
Incidência tributária, 117, 235-237 
elasticidade e, 121-122 
teoria do papel mata-moscas da, 235-237 
Inclinação, 43-44 
Índios norte-americanos, 318 
Indonésia 
Opep como um cartel, 337-338 
Indústria automobilística, leis de segurança, 8 
Indústria de laticínios, 262-264 
Indústria do petróleo 
Opep e o mercado do petróleo, 337-338 
Opep e o preço do petróleo, 101-102 
preço máximo e filas nas bombas de gasolina, 110-111 
Ineficiência 
do monopólio, 293-294 
externalidades e, 185-189 
Inflação, 15 
desemprego e, 15 
oferta de moeda e, 15 
Informação assimétrica, 441, 442-447 
ações ocultas, 4472-444 
agentes, 442-444 
características ocultas, 442-444 
política pública e, 446 
presentes como sinais, 445-446 
principais, 442 -444 
problema dos “abacaxis”, 444-445 
risco moral, 442-444 
seleção adversa, 444 
seleção para descobrir informações privadas, 446-447 
sinalização para transmitir informação particular, 445 
Ingressos de cinema, exemplo de discriminação de preço, 298 
Inseguro em qualquer velocidade (Nader), 7 
Instituições filantrópicas, soluções privadas para as 
externalidades, 196 
Instituto de Reforma Legal da Câmara Americana (Chamber 
Institute of Legal Reform), 302 
Internalização de uma externalidade, 186 
Irã, Opep como um cartel, 337 
Iraque 
gastos da defesa nacional e guerra no, 223 
Opep como um cartel, 337 
Israel, deslocamento da oferta de mão de obra e, 362-363 


o 


Jacoby, Jeff, 80 
Japão 
comércio e a distribuição da renda, 174 
desigualdade de renda no, 396 
Jensen, Robert, 430 
Julgamento científico, divergências quanto ao, 33 
Justiça, economia comportamental e, 455-458 


ÍNDICE 477 


v 
K 


Kahn, Mathew, 188 

Kennedy, John F., 397 
Keynes, John Maynard, 30-31 
Krugman, Paul, 174 

Kuwait, 337 


| 


Laffer, Arthur, 156, 157 
Laissez faire, 141 
Landsburg, Steven E., 366-368 
Laraki, Rida, 450 
Legislação do salário mínimo 
avaliando o controle de preços, 116-117 
determinantes dos salários de equilíbrio, 383 
Lei Clayton, 299, 342 
Lei da demanda, 65 
Lei da oferta e da demanda, 76 
Lei da oferta, 71 
Lei de Regulamentação do Trabalho em Regime Especial, 114 
Lei do Ar Limpo, 35, 194 
Lei Sherman, 302-303, 342 
Leis antitruste 
aumento da competição com, 299-301 
caso Microsoft, 345-347 
controvérsias sobre as políticas, 343-344 
determinação de preços, 343-344 
fixação do preço de revenda, 343 
Google como um alvo de, 346 
Lei Clayton, 299-301, 342 
Lei Sherman, 299-301, 342 
oligopólios e, 342-344 
restrição ao comércio, 342 
venda casada, 344 
Leis de direitos autorais, 281-285 
Leslie, Philip, 300 
Liberalismo, 403, 403-404 
Líbia, Opep como um cartel, 337 
Licenças comercializáveis, 35 
Licenças de poluição negociáveis, 192-194 
Lindsay, Alistair, 332 
Linha de pobreza, 396 
Lógica do interesse próprio, 333 
Longo prazo 
aluguel controlado, 112 
curva de oferta, 276-277 
custos no, 254-257 
decisão da empresa de entrar em um mercado, 269 
equilíbrio, 314-316 
mudança na demanda, 274 
oferta de mercado, 272-274 
Lucro, 244 
como a área entre o preço e o custo total médio 
contábil, 246 
contábil, 246 
custo, 217 


4728 ÍNDICE 


de uma empresa competitiva por meio de um gráfico, 
medindo o, 270-271 
do monopolista, 290-291 
econômico, 246 
Lucro zero 
condição de, 317 
empresas competitivas se mantêm em atividade com, 274 
equilíbrio, 273-274 
Ludd, Ned, 360 


nm 


Macroeconomia, 28 
Malavi, elefantes como bens privados, 214 
Manipulação dos preços, 80 
Mão de obra 
argumento em favor da restrição ao comércio, 171-173 
comércio internacional e demanda para mão de obra 
qualificada e não qualificada, 377-378 
demanda por, 354-360 
impostos de, 152-153 
oferta de, 362-363 
produto marginal da, 355-356, 360 
programadores e demanda para mão de obra qualificada e 
não qualificada, 378 
Mão invisível, 11-13, 31, 143 
Mar, recursos comuns, 213 
Marcas, economia das, 324 
Markup sobre o custo marginal, 317 
Maximização do lucro, 264-265 
curva de oferta de uma empresa competitiva, 264-271 
monopólio, 306-308 
McTeer Jr., Robert D,, 14-15 
Medicaid, 407 
Medicamentos monopolizados e genéricos, 291 
Medicare, 120, 152, 222-225 
Mercado(s), 64. Ver também Empresas competitivas 
com poucos vendedores, 330-335 
competição e, 64-65 
decisão da empresa de entrar em um mercado ou sair dele 
no longo prazo, 288 
definição de, 89 
eficiência de, 129-130 
livres entrada e saída do, 313 
para bens e serviços, 24-26 
para terra e capital, equilíbrio em, 366-367 
perfeitamente competitivos, 64-65 ' 
seleção adversa e, 444 
tirania do, 318-319 
Mercado competitivo, 64-65, 64, 262, 262-264 
características do, 262 
curva de oferta em, 271-276 
curva de oferta no longo prazo, 276 
empresas no, 261-262 
lucro zero e, 274 
mudança na demanda no curto e no longo prazo, 274 
oferta do mercado com entrada e saída, 272-274 
oferta do mercado com um número fixo de empresas, 272 
receita de uma empresa competitiva, 262-264 
significado do, 262 


Mercado de trabalho 
discriminação racial no, 384-385 
discriminação, medindo, 383-384 
efeitos do salário mínimo no, 114 
equilíbrio no, 361-366 
seleção adversa, 444 
Mercado de trabalho para adolescentes, salário 
mínimo e, 114-115 
Mercado têxtil, 162-177 
Mercados perfeitamente competitivos, 64, 262 
Método científico, 22-23 
Método do ponto médio, 89-90 
México 
desigualdade de renda no, 396 
Nafta e, 176 
padrão de vida no, 13 
Microeconomia, 28, 441-442 
Microsoft Corporation, 281, 345 
casos antitruste contra, 345-346 
Lei Sherman e, 302 
Mill, John Stuart, 402 
Miller, Nolan, 430 
Mobilidade econômica, 399-401 
Modelos econômicos, 23-28 
Monopólio, 65, 281-282, 282, 283-285 
competição perfeita e, 316-317, 324 
competição versus, 305 
comum, 205, 284-285 
criados pelo governo, 282 
curva de demanda e, 288 
custo do bem-estar social do, 292-295 
custo social, 294 
discriminação de preços, 295-299 
economias de escala como, 284 
ineficiência do, 294 
leis antitruste, 299-301 
lucro do, 294-295 
maximização do lucro, 288-289 
medicamentos monopolizados versus genéricos, 291-292 
mercados com poucos vendedores, 330-331 
peso morto e, 292-294 
política pública quanto, 299-304 
prevalência do, 304-305 
produção e determinação de preço, 285-292 
propriedade pública, 303-304 
receita de um, 286 
recursos, 283 
regulamentação, 301-303 
versus competição, 285, 305 
Monopólio natural, 205, 284, 284 
Monopólios criados pelo governo, 283 
Monopsônio, 367 
Morris, Eric A,, 212 
Movimento luddista, 360 
Mudança marginal, 6 
Mudanças climáticas, 194-195 
Mudanças tecnológicas, 358 
Mulheres 
diferença entre homens e, na competição, 388-389 
Mullainathan, Sendhil, 384 
Muskie, Edmund, 195 


n 


Nader, Ralph, 7, 450 
Nafta. Ver Tratado Norte-Americano de Livre Comércio 
Namíbia, elefantes como bens privados, 214 
Nash, John, 333 
National Highway Traffic Safety Administration, 192 
National Institutes of Health — NIH (Institutos Nacionais de 
Saúde), 207, 223 
National Science Foundation — NSF (Fundação Nacional de 
Ciência), 207 
Negros 
economia da discriminação, 383-388 
pobreza e, 396 
Newton, Isaac, 22 
Nigéria 
desigualdade de renda na, 396 
Opep como um cartel, 377 
padrão de vida na, 13 
Nike, 318 
Nozick, Robert, 404 


Õ 


Obama, Barack, 17, 171, 194-195, 224, 236, 303-305 
Obrigação tributária da família, 222 
Observação, 22-23 
Oferta, 71-74 
Oferta de mercado 
com entrada e saída, longo prazo, 272-274 
com um número fixo de empresas, longo prazo, 272 
como a soma das ofertas individuais, 73 
versus oferta individual, 71-72 
Oferta de mercado versus oferta individual, 71 
Oferta de moeda 
aplicações da, 99-104 
aumento na, 71, 100 
de mão de obra, 363-364 
elasticidade do preço da, 96-97, 98, 99 
elasticidade na, 96-99 
equilíbrio da demanda e, 74-78 
excesso, 75 
individual, 71-72 
inelástica, 96 
inflação e, 15 
lei da, 71 
mercado versus individual, 71-72 
mudança na, 78-79 
número de vendedores e, 74 
perfeitamente elástica, 97 
perfeitamente inelástica, 97 
preço dos insumos e, 72-76 
redução na, 71, 79 
relação entre preço e quantidade ofertada, 71 
tecnologia e, 74 
Oferta de trabalho 
deslocamentos na, 362-363 
efeito renda sobre a, 433 
salários e, 430-431 


ÍNDICE 479 


Oferta e demanda, 74-81, 107-108 
deslocamento na, 79 
equilíbrio da, 74 
forças de mercado da, 63 
lei da, 76 
versatilidade da, 355 
Oferta inelástica, 96 
Oferta perfeitamente elástica, 97 
Oferta perfeitamente inelástica, 97 
Oligopólio, 312, 329 
análise do, e comércio internacional, 334 
cartéis e, 330-331 
coeficiente de concentração, 312 
competição e, 330-331 . 
determinação de preços, 343-344 
dilema dos prisioneiros, 335-337 
economia da cooperação, 335-336 
equilíbrio para um, 333-334 
exemplo de duopólio, 330 
fixação do preço de revenda, 343-344 
fixação do preço público, 332 
mercados com poucos vendedores, 330-335 
monopólios, 330-332 
Opep como um cartel, 337-338 
política pública quanto aos, 341-345 
restrição ao comércio e a legislação antitruste, 341-342 
tamanho afeta o resultado de mercado, 334-335 
teoria do jogo e, 337 
venda casada, 344 
Opep. Ver Organização dos Países Exportadores de Petróleo 
Oportunidade. Ver Custo(s) de oportunidade 
bem-estar social, 292-295 
diversas medidas do, 249-255 
irrecuperável, 267, 268, 268-269 
produção e, 246-249 
social, 186, 294 
total, 244, 247, 257 
transação, 198 
variável, 249-250, 250, 257 
Orçamento 
restrição, 416, 416-417 
Organização dos Países Exportadores de Petróleo (Opep) 
aplicação da oferta, demanda e elasticidade, 103-104 
elasticidade, 99-101 
falha em manter elevado o preço do petróleo, 101-103 
mercado mundial do petróleo e, 337 
países na, 337 
Organização industrial, 243 
Organização Mundial do Comércio (OMC), 171, 176 
argumentos do comércio e, 176 
Órgãos humanos, mercado de, 141-143 
Origem, do gráfico, 40 
Orrenius, Pia, 364-365 
Os faróis são bens públicos, 208 
Otimização, 186, 188, 421 
derivando da curva de demanda, 427-428 
efeito renda, 426-428 
efeito substituição, 426-428 
percentual dos preços e, 424-425 
preferências do consumidor, 423-424 
utilidade e, 423 
variações na renda e, 422-423 


asso ÍNDICE 


P 


Pagamento de transferência, 223, 234 

Palestina, deslocamento da oferta de mão de obra e, 362-263 

Par ordenado, 40 

Paradoxo de Condorcet, 448 

Paralisação, 267 
decisão da empresa no longo prazo para, 267-268 
minigolfe na baixa estação e, 269 
restaurantes quase vazios e, 269 

Patente, vencimento da, 291 

Paterson, David A., 456 

Pedágio variável, 212-213 

Pedágios nas rodovias, 212-213 

Peltzman, Sam, 8 

Percepção e realidade, 33 

Perdas 
de um país exportador, 164-165 
de um país importador, 164-165 
Ver também Peso morto 

Perfil econômico zero, 315 

Peso morto, 151, 151 
debate, 152-153 
determinantes do, 152-155 
dos impostos, 148-152, 220, 229-230 
efeitos dos impostos em participantes do mercado, 148-150 
elasticidade e, 152-154 
ganhos comerciais e, 151 
monopólio e, 292-295 
mudanças no bem-estar, 150-151 
receita fiscal e, 155-158 
tarifas e, 168 
triângulo, 293 

Pessoa jurídica, 222 
problema da agência da, 443 

Pessoas racionais, 6 

Peste Negra, economia da, 369-370 

Pigou, Arthur, 190 

Planejador social benevolente, 138-140 

Pobreza 
composição, 398 
desigualdade de renda e, 394-395 
luta, como um bem público, 207 
medidas, 399 
políticas para reduzir, 405-409 
relacionada com a idade, raça e família 
transferências em espécie e, 398 

Poder de mercado, 12, 143, 262, 282 

Política antitruste, do presidente Obama, 302-303 

Política industrial, 189-190 

Política pública, 13. Ver também Leis antitrustes 
informação assimétrica e, 446-447 
para as externalidades, 190-196 

Políticas de comando e controle, 190, 

Políticas de redução da pobreza, 405-408 
argumentos em favor do princípio dos benefícios, 232 
bem-estar social, 405-406 
diminuir a pobreza é um bem público, 207 
imposto de renda negativo, 406-407 
incentivos ao trabalho, 407 


legislação do salário mínimo, 405 
transferências em espécie, 407 


Políticas governamentais 


controle de preços e, 108-117 
impostos e, 117-123 
oferta, demanda e, 107-108 


Poluição 


Agência de Proteção Ambiental (Environmental Protection 
Agency — EPA), 190-191 

ar e água puros como recursos comuns, 211 

como externalidade negativa, 211 

imposto sobre a gasolina e, 192 

impostos corretivos e, 190-191 

licenças de poluição negociáveis , 192-194 

objeções à análise econômica da, 195-196 

ótimo social e, 186 

regulamentação e, 190 

restrição e comércio, 194-195 


Precificação do congestionamento, 212-213 
Preço 


custo médio, 304 

de equilíbrio, 75 

de insumo e de produção, 72-74 
dinâmica da determinação de preços, 300-301 
do produto, 359-360 

fixação de preço de revenda, 343 
predatório, 344 

receita marginal, 305 

valor, 211 

venda casada, 344 

vias congestionadas, 211-212 


Preço(s) 


ajustamento do mercado, 75 

arrendamento, de terra ou capital, 366 

como um preço baixo eleva o excedente 
do consumidor, 132-133 

compra, de terra ou capital, 366 

controle no, 108-117 

custo marginal e, 316 

desastres naturais e, 80-81 

disposição para pagar, 130-131 

do comércio, 53-54 

dos bens relacionados e demanda, 68 

efeito da publicidade no, 320-321 

equilíbrio, 75 

escassez e, 75 

excesso e, 75 

mundial, 163 

preço de insumo e de produção, 72 

preço mais alto aumenta o excedente do produtor, 137 

quando a oferta e a demanda se deslocam, 81 

quantidade demandada e, 65-66 

quantidade ofertada e, 71 

recursos no equilíbrio e, 81 

relativa, 426 

variações no, 424-425 


Preço máximo, 108 


aluguel controlado, 111-112 

filas nas bombas de gasolina, 110-111 
não obrigatório, 108 

restrição obrigatória, 108 

resultado de mercado e, 108-109 


aarinvo  ourmaçui quandu cora 


Preço mínimo, 108 
resultado de mercado e, 112-114 
salário mínimo e, 114 
Preço mundial, 163 
Preço relativo 
preferência do consumidor e, 423 
restrição orçamentária e, 416-417 
Preços da gasolina, efeitos do incentivo dos, 8-9 
Preferências 
do consumidor, 417-419 
representação das preferências com curvas de 
indiferença, 418-419 
taxa marginal de substituição, 423 
utilidade e, 423 
variedade insuficiente como, 318-319 
Prêmio à beleza, 379 
Prescott, Edward C,, 237 
Presentes como sinais, 445-446 
Principais, 442, 442-444 
Princípio da capacidade de pagamento, 233, 233 
Princípio dos benefícios, 232, 232 
Princípios de economia política e de tributação (Ricardo), 54 
Problemas de coordenação, 256-257 
Procter & Gamble Co., 303 
Produção 
custo de, 243-244, 246-249 
fatores de, 24-26, 354 
níveis de, 288 
nível de produção eficiente, 293 
processo, 282-283 
recursos, quantidades limitadas de, 273-274 
Produtividade, 13 
relação entre padrão de vida e, 13 
salários e, 363-364 
Produto de marca, 291 
Produto interno bruto (PIB), 
marginal decrescente, 248, 356 
receita do governo como porcentagem do, 220 
receita fiscal governamental total como 
porcentagem do, 221-222 
Produto marginal do trabalho (PMgT), 358 
função de produção e, 356 
valor do, 357-358 
Produto marginal, 247 
decrescente, 248, 356 
demanda para mão de obra e valor do, 356-358 
Produtos 
competição com produtos diferenciados, 314-320 
produtos de marca, 291 
publicidade como sinal de qualidade, 322-323 
Programa de Vales-Alimentação, 398, 407 
Progresso tecnológico, 360 
Proibição de drogas, aplicação da oferta, demanda, e 
elasticidade, 102-103 
Publicidade, 320-324 
como sinal de qualidade, 322-323 
críticas da, 321 
debate sobre, 320 
defesa da, 320 
Galbraith versus Hayek, 323 
marcas, 323-324 


ÍNDICE as 


o preço dos óculos, e, 321-322 
teoria da sinalização, 380 
Propriedade da exclusão, 204, 204-205 
Propriedade pública, política pública quanto 
a monopólios, 304 
Proteção de patentes, 189 
Putnam, Howard, 342 


(6 


Qualidade 

marcas e, 323-324 

publicidade como sinal de qualidade, 322-325 
Quantidade 

de equilíbrio, 75, 76, 141 
Quantidade de tabaco, reduzir a, 69-71 
Quantidade demandada, 65 

mudança na, 78-79 

relação entre preço e, 65-66 
Quantidade ofertada, 71 
Quênia, caça furtiva de elefantes, 214 
Quintil, 234 


á 


Raça 
bondes segregados e, 385-386 
discriminação no mercado de trabalho, 83-384 
discriminação nos esportes, 387 
ganhos anuais medianos por, 383 
pobreza relacionada com, 400 
Racionalidade, economia comportamental e, 453-454 
Rajan, Raghuram, 408 
Rawls, John, 403-404 
Reagan, Ronaid, 32 
corte de taxas durante, 156, 238 
Realidade, percepção e, 33 
Receita. Ver Receita total 
de um mercado competitivo, 262-264 
do monopólio, 286-288 
marginal, 264 
média, 263 
tributária, 149 
Receita marginal (RM), 264 
curva para monopólio, 288 
monopólio, 286, 287 
para empresa competitiva, 262-263 
Receita média, 263, 265, 286, 287 
Receita total, 92, 94, 244 
ao longo de uma curva de demanda linear, 94-95 
elasticidade-preço da demanda e, 92-94 
monopólio, 285, 286 
para empresa competitiva, 263 
Receita tributária, 149, 155-156 
Recursos 
comuns, 204, 204, 210-212, 285 
dilema dos prisioneiros, 338-339 


482 ÍNDICE 


escassez de, 4 
monopólio, 281, 282 
preços e alocação de, 81 
quantidades limitadas de produção, 274-275 
Recursos comuns, 210, 215, 210, 211 
animais como, 214-215 
animais selvagens como, 213 
ar puro e água, 211 
como monopólio natural, 285 
elefantes, 214 
exemplos do dilema dos prisioneiros, 335-336 
importância dos direitos de propriedade, 214-215 
mar menos regulamentado, 213 
Tragédia dos comuns, 210, 210-211 
vias congestionadas, 211-212 
Regra de 70 
Regulamentação 
de externalidades, 190 
política pública quanto aos monopólios, 302-303 
Regulamentos ambientais, 190 
Reino Unido 
carga tributária no, 221 
desigualdade de renda no, 396 
Relatório Econômico do Presidente (Economic Report of the 
President), 30 
Renda 
aumento na, 424 
ciclo de vida econômico, 398 
de capital, 368 
de Segurança Suplementar (Supplemental Security Income — 
SSD, 406 
deslocamentos da curva e, 67-68 
distribuição nos Estados Unidos de, 394 
filosofia política da redistribuição de, 401-405 
permanente, 398-399, 399 
transferências em espécie, 398 
transitória versus permanente, 398-399 
variações na renda afetam as escolhas do 
consumidor, 424-426 
Rendimentos do trabalho 
nova pesquisa sobre tributação, 157 
peso morto dos, 152-154 
Restrição e comércio, 194-195 
argumento da competição desleal para, o, 175 
argumento da indústria nascente para, 173-174 
argumento da proteção como instrumento de barganha, 176 
argumento da segurança nacional, 173 
argumentos dos empregos para, 173 
argumentos em favor, 171-177 
tarifas, 34 
Retornos constantes de escala, 256 
Rhodes, Cecil, 283 
Ricardo, David, 54 
Rickard, Lisa, 301 
Riqueza das nações, A (Smith), 11, 342 
Risco moral, 442, 442-443 
Seguro, 444 
Rivalidade no consumo, 204, 204-205 
Roback Jennifer, 386 
Rússia 
desigualdade de renda na, 396 
receita tributária na, 221 


S 


Salário de equilíbrio, 376-383 
Salário mínimo, 114-115 
defensores e oponentes do, 115 
Lei de Regulamentação do Trabalho em Regime Especial 
(Fair Labor Standards), 114 
mercado de trabalho e, 114 
mercado de trabalho para adolescentes e, 114 
preço mínimo, 115 
Salários 
beleza e, 379-380 
capital humano, 376-377 
comércio livre e, 174 
de eficiência, 382 
determinantes de equilíbrio, 376-382 
diferencial compensatório, 376 
educação e, 377 
fenômeno dos superastros, 380-382 
imigração e, 364-365 
legislação do salário mínimo, sindicatos e salários de 
eficiência, 382-383 
mínimo, 114-116 
oferta de mão de obra e, 430-431 
Peste Negra e, 369-370 
produtividade e, 366 
seleção adversa e, 444 
sinalização, 380 
talento, esforço e sorte, 378-379 
Satisficers, 454 
Saúde 
gastos federais e, 223-224 
Saunders, Laura, 229 
Schumpeter, Joseph, 31 
Segregação, bondes segregados e a motivação do lucro, 385-386 
Seguridade Social, 120, 222, 236 
aumento nas despesas do governo, 224-225 
déficit orçamentário e, 224-226 
gastos federais e, 223 
imposto, 152-153 
Seguro 
risco moral, 442-443 
seleção adversa, 444 
Seguro social, 403 
Seleção adversa, 444, 444 
Seleção, 446, 446 
Serviços 
mercados e, 24-25 
Setor de transporte aéreo, exemplo de discriminação 
de preço, 298 
Shaw, George Bernard, 32 
Sierra Club, 196 
Simon, Herbert, 454 
Sinalização, 380, 445 
educação, 380 
para transmitir informação particular, 445 
presentes como, 445-446 
publicidade, 380 
Sindicato(s), 382 
determinantes dos salários de equilíbrio, 383-384 


Sinergias, 301 
Sistema de coordenadas, 40-43 
Sistema de votação, 450-451 
paradoxo de Condorcet, 448 
teorema da impossibilidade de Arrow, 448-449 
teorema do eleitor mediano, 449 
Sistemas tributários, 233 
concepção do, 219-220 
ônus administrativo dos, 230-231 
Smith, Adam, 11, 12, 31, 54, 116, 141, 256, 342 
Smith, M. Patricia, 116 
Sociedade 
competição monopolística e o bem-estar social, 317-319 
decisões tomadas pela, 3-4 
dilema dos prisioneiros e o bem-estar social, 339 
tradeoff entre inflação e desemprego, 15 
Sociedade afluente, A (Galbraith), 323 
Sorte, salários e, 378-379 
Specter, Arlen, 303 
Standard Oil, Lei Sherman e, 302 
Stein, Charles, 142 
Stigler, George, 304 
Stockman, David, 156 
Subsídios 
aluguel, 117 
políticas baseadas em mercado, 192-194 
salário, 114-115 
Subsídios à moradia, 116-117 
Substituição 
efeito, 426, 426-427 
taxa marginal de, 418, 419 
Substitutos, 68 
elasticidade-preço cruzada da demanda, 96 
elasticidade-preço da demanda, 88 
perfeitos, 420 
Suécia 
curva de Laffer, 157 
encargo tributário, 221 
Summers, Lawrence H., 31-32 
Superávit orçamentário, 224 
Suprema Corte dos Estados Unidos 
leis antitruste, 302-303 


t 


Taiwan 
comércio e a distribuição da renda, 174-175 
Tanzânia, caça ilegal de elefantes, 214 
Tarifa(s), 34, 167 
comparada a cotas de importação, 169 
efeitos no comércio internacional, 167-169 
nos pneus chineses, 171 
peso morto e, 168 
Taxa de pobreza, 396, 396-397, 400-401 
Taxa marginal de substituição (TMgS), 418, 422 
Taxa(s) de juros 
afetam a poupança das famílias, 433-435 
aumento na, 435 
Tecnologia 
demanda por mão de obra qualificada e, 377-378 





ÍNDICE 483 


deslocamentos na curva de oferta e, 74 
transbordamentos, 189 
Teorema de Coase, 197, 197-198 
Teorema do eleitor mediano, 449, 452 
Teoria da justiça (Rawls), 403 
Teoria, 22-23 
do capital humano, 380 
do papel mata-moscas da incidência tributária, 235-236 
dos jogos, 329, 329-330 
neoclássica da distribuição, 370 
Terceirização, 174-174 
Terra 
equilíbrio nos mercados para, 390-391 
fator de produção, 366-367 
Tirania do mercado, A (Waldfogel), 318 
Tomadoras de preços, 64, 162, 262, 281 
Tradeoff “armas e manteiga”, 5 
Tradeoffs, 4-5 
decisões políticas e, 30 
entre equidade e eficiência, 237-238 
entre inflação e desemprego, 15 
fronteira de possibilidades de produção e, 25-27 
Tráfego, rodovias congestionadas com bens públicos ou 
recursos comuns, 211-213 
Transbordamentos tecnológicos, 189 
Transferências em espécie, 398, 398 
programas antipobreza, 407-408 
problemas na mensuração da desigualdade, 398-399 
Transitividade, 448, 449 
Transporte 
pagamento como incentivo para motoristas de ônibus, 9 
Tratado Norte- Americano de Livre Comércio (North American 
Free Trade Agreement — Nafta), 176 
Tributação por montante único, 231, 231 
Tributação, custos da, 147-148 
Truman, Harry, 30 
turno instantâneo, 450-451 


u 


Uganda, caça ilegal de elefantes, 214 
Uma mente brilhante (Nash), 333 
União Soviética 

colapso do comunismo na, 10 

corrida armamentista e a guerra fria, 338 
Utilidade marginal 

de bens, 423 

decrescente, 402, 423 
Utilidade marginal decrescente, 402, 423 
Utilidade, 402, 423 
Utilitarismo, 402, 402-403 


V 


Valor absoluto, 89 
Valor da vida humana, análise do custo-benefício, 206-207 
Valor do produto marginal, 357, 357-358 


484 ÍNDICE 


Valores, diferenças entre economistas sobre os, 32-33 
Vantagem absoluta, 52 
Vantagem comparativa, 52-57 
aplicações da, 55-56 
comércio e, 53-54 
custo de oportunidade e, 52-53, 52 
preço mundial e, 163 
vantagem absoluta, 52 
Varian, Hal R,, 300-301, 388-389 
Variáveis 
gráficos de duas, 40-41 
gráficos de uma só, 39-40 
omitidas, 45 
que influenciam os consumidores, 69 
que influenciam os vendedores, 74 
Vascellaro, Jessica E., 35 
Venda casada, 345-346 
Vendedor marginal, 140 
Vendedores 
impostos dos, 117-119 


número de, e deslocamentos da curva de oferta, 73 
variáveis que influenciam, 74 

Venezuela 
Opep como um cartel, 337 

Verizon Communications Inc., 302-303 

Vida humana, valor da, 209-210 


W 


Waldfogel, Joel, 318-319 
Workfare, 409 


Z 


Zimbábue 
elefantes como bens privados, 214 





NRe Neo dm 
MANKIW 


MICROECONOMIA 


Tradução da 6º edição norte-americana 


O estudo de economia é um dos mais fascinantes e complexos de todas as ciências. 
Constitui-se, portanto, em estimulante desafio o domínio dos seus princípios fundamentais, 
conjugados com a necessidade do entendimento das inúmeras dificuldades com que a 
economia global vem se defrontando. Para melhor compreender o mundo e poder parti- 
cipar ativamente dele é preciso ter à mão um manual completo e atualizado. Esta obra, 
além dos ferramentais consagrados, dispõe também das mais recentes descobertas da 
economia e dos instrumentos de política econômica para utilizá-la. 


Pensando nisso, N. G. Mankiw escreveu, em linguagem clara e amigável, Princípios de 
microeconomia, parte de Introdução à economia, levando em conta três razões [o il foifo jo TE 
que, segundo ele, o estudante tem para aprender economia: entender o mundo em que 
vive; ser um participante mais perspicaz da economia; e compreender melhor os potenciais 
e os limites da política econômica. 


Para atingir esses objetivos, o autor, além de uma metodologia eficaz de ensino, empregou 
diversas ferramentas de aprendizagem efetiva que se repetem ao longo do livro, como 
Saiba mais sobre..., Estudos de caso, Notícias, Conceitos-chave, Testes rápidos, Resumos, 
Questões para revisão, Problemas e aplicações e Glossário. Para tanto, na 6º edição do 
livro muitos conceitos novos foram introduzidos e outros tantos revistos e atualizados; pro- 
porcionando, assim, uma forma eficiente e integrada para a autoavaliação do domínio da 
matéria, além de tornar a aprendizagem mais atraente, rápida e eficaz. 


Por tudo isso, a obra consagrada em todo o mundo como o mais completo e efetivo manual 
de introdução à economia deve continuar sendo o livro mais procurado e adquirido por 
estudantes, professores e outros interessados em economia. 


Aplicações: Livrotexto destinado aos cursos de graduação em Economia e Adminis- 
tração, Ciências Contábeis e outros cursos que ministram a matéria, constituindo leitura 
fundamental para administradores, economistas e demais interessados em aprimorar e 
expandir o conhecimento na área. 


ISBN 


9 JU) | | 


de ANier ei: 
1* Learning' 


Para suas soluções de curso e 
aprendizado, visite www.cengage.com.br 





AN 
Nu 





Manual do Candidato 














Economia 



























































MINISTÉRIO DAS RELAÇÕES EXTERIORES 


Ministro de Estado 
José Serra 


Secretário-Geral 
Embaixador Marcos Bezerra Abbott Galvão 





Vai 
Pi 


FUNDAÇÃO 





Presidente 
Embaixador Sérgio Eduardo Moreira Lima 





Instituto de Pesquisa de Relações Internacionais 


Diretor, substituto 
Ministro Alessandro Warley Candeas 





Centro de História e Documentação Diplomática 


Diretora, substituta 
Maria do Carmo Strozzi Coutinho 





A Fundação Alexandre de Gusmão, instituída em 1971, é uma fundação pública vinculada ao 
Ministério das Relações Exteriores e tem a finalidade de levar à sociedade civil informações 
sobre a realidade internacional e sobre aspectos da pauta diplomática brasileira. Sua missão 
é promover a sensibilização da opinião pública nacional para os temas de relações interna- 
cionais e para a política externa brasileira. 


Ministério das Relações Exteriores 
Esplanada dos Ministérios, Bloco H 
Anexo II, Térreo, Sala 1 

70170-900 - Brasília - DF 

Telefones: (61) 2030-6033/6034/6847 
Fax: (61) 2030-9125 

Site: www.funag.gov.br 


AN 


Nu 





Manual do Candidato 























Economia 

















Renato Baumann 
Samo S. Gonçalves 























Fundação Alexandre de Gusmão 




















Brasília, 2016 











Direitos de publicação reservados à 
Fundação Alexandre de Gusmão 
Ministério das Relações Exteriores 
Esplanada dos Ministérios, Bloco H 
Anexo Il, Térreo 

70170-900 Brasília - DF 

Telefones: (61) 2030-6033/6034 
Fax: (61) 2030-9125 

Site: www.funag.gov.br 

E-mail: funagoitamaraty.gov.br 





Equipe Técnica: 

Eliane Miranda Paiva 
Fernanda Antunes Siqueira 
Gabriela Del Rio de Rezende 
Luiz Antônio Gusmão 
Márcia Costa Ferreira 


Projeto Gráfico: 
Wagner Alves 


Programação Visual e Diagramação: 


Gráfica e Editora Ideal 


Fotografia da capa: 


Painel em azulejos, Instituto Rio Branco, Brasília - DF, 1998. Autoria: Athos Bulcão. 
Arte integrada ao projeto arquitetônico de Luis Antonio Almeida Reis. 


B347 Baumann, Renato 


Impresso no Brasil 2016 


Manual do candidato : economia / Renato Baumann, Samo S. Gonçalves. — Brasília : 


FUNAG, 2016. 


504 p. — (Manual do candidato). 


ISBN: 978-85-7631-618-3 


1. Economia - manual. 2. Microeconomia. 3. Macroeconomia. 4. Economia Internacional. 
5. Economia - história. |. Gonçalves, Samo S. Il. Título. Ill. Série 


CDU 330.1 





Depósito Legal na Fundação Biblioteca Nacional conforme Lei nº 10.994, de 14/12/2004. 

































































AN 


Num 








Renato Baumann 

Doutor em Economia, Universidade de Oxford, Inglaterra. Técnico de 
Planejamento e Pesquisa do Ipea. Professor-Adjunto do Departamento 
de Economia da Universidade de Brasília. Diretor da unidade internacional 
do Ipea em 1987-1989 e em 2012-2015. Diretor do Escritório da Cepal 
no Brasil de 1995 a 2010. Professor do Institute of Economics and 
Statistics da Universidade de Oxford em 1981-1982. Professor visitante 
das Universidades de Oxford (1999) e Internacional de Andalucia (2006 
e 2008). Coordenador do Conselho de Think Tanks dos Brics em 2014. 
Membro do Comitê Assessor da OCDE para Ciência, Tecnologia e Inovação 
em 2014-2015. Coordenador do curso de Economia do Instituto Rio 
Branco em 2011 e do Curso de Aperfeiçoamento de Diplomatas (CAD) 
em 2013 e 2014. Examinador de várias teses de mestrado e doutorado, 
inclusive diversas do CAFE. Autor de 15 livros e dezenas de artigos técnicos. 
Premiado (dissertação de mestrado) com o Prêmio BNDES (1º lugar) e 
(tese de doutorado) com o Prêmio Haralambos Simeonidis, da ANPEC 
(Associação Nacional dos Centros de Pós-Graduação em Economia). 


Samo Sérgio Gonçalves 

Diplomata, atualmente na área de Política Financeira do Ministério das 
Relações Exteriores. Anteriormente Técnico de Planejamento e Pesquisa 
do Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada (Ipea), onde trabalhou na 
Diretoria de Relações Econômicas Internacionais. Doutor em Economia 
pela Universidade Católica de Brasília, Mestre em Relações Internacionais 
e Bacharel em Economia pela Pontifícia Universidade Católica (PUC) do 
Rio de Janeiro e Bacharel em Relações Internacionais pela Universidade 
Estácio de Sá (RJ). Igualmente atuante na área acadêmica, é professor 
assistente de Economia do Instituto Rio Branco. Ainda em Brasília, lecionou 
nas graduações de Economia e Relações Internacionais do IBMEC e do 
IESB, respectivamente, e possui diversas publicações na área de comércio 
internacional e integração regional. 



















































































Apresentação 





Renato Baumann 
Samo S. Gonçalves 


Os candidatos ao Instituto Rio Branco têm, além da característica básica de gostar dos 
temas da área internacional e da ação diplomática, outra peculiaridade importante para se 
ter em mente na preparação de um “Manual do Candidato”: são pessoas das mais distintas 
formações acadêmicas. 

Isso significa que, ao preparar um manual na área de Economia, é preciso lidar com 
o desafio de tornar o texto compreensível para pessoas de diversas trajetórias profissionais, 
inclusive economistas. Isso potencializa uma regra básica de redação: um texto deve ser 
suficientemente atraente para um especialista no tema, ao mesmo tempo em que deve 
ser amplamente informativo para alguém que jamais tratou do assunto. 

Este é o propósito aqui: apresentar de forma simplificada e — espera-se — compreensível 
os itens constantes do edital de Economia do Concurso de Admissão à Carreira Diplomática 
(CACD), como forma de orientar o processo de preparação dos candidatos. 

O dito popular consagrado enfatiza que “de médico e de louco, todo mundo tem um 
pouco” Sem grandes esforços, é possível inferir que também de economista todos têm 
um pouco. E, claro, alguns economistas associam ambas as condições, mas isso é outra estória. 

Afinal, a lógica econômica é ferramenta útil para entender desde eventuais conflitos entre 
nações até situações indesejáveis seja nos indicadores macroeconômicos de um país, seja no dia 
a dia da dona de casa em suas compras de bens e serviços. É o instrumental da economia que 
ajuda a entender por que em determinado momento os bens e serviços adquiridos em outros 
países são tão mais baratos do que os vendidos aqui. É esse mesmo aparato que ajuda a explicar, 
por exemplo, algumas situações em que os indivíduos que recebem salário passaram a sentir 
um grau mais elevado de bem-estar, com maior poder de compra. E é a economia também que 
ajuda a avaliar quão sustentáveis são ambas situações ao longo do tempo. 

No dia a dia do diplomata, é frequente a demanda por avaliações da situação de deter- 
minado país, sobretudo no caso daqueles que estão em serviço no exterior. O instrumental 
básico da economia ajuda a organizar a visão de conjunto da situação econômica e das pers- 
pectivas da economia daquele outro país. De forma semelhante, pertence às atividades diárias 
de diplomatas no exterior explicar a situação do seu país. Uma vez mais, o instrumental básico 
da economia provê as ferramentas necessárias para tanto. 

Isso não significa uma apologia de visões economicistas a qualquer custo. Apenas a 
ênfase na utilidade do instrumental que será visto de forma sistemática no início do curso para 
diplomatas, no Instituto Rio Branco. 

Para um acompanhamento eficiente desse curso e, mesmo antes disso, para conseguir 
um desempenho aceitável na prova de seleção, é preciso que o candidato encontre em 
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um volume como o apresentado aqui um conjunto 
de orientações que o ajudem a preparar sua própria 
capacidade de análise econômica. 

Boa parte dos não economistas tende a franzir o 
cenho quando se vê ante a perspectiva de ter de lidar 
com os temas áridos dessa área. A tendência natural é 
associar o estudo da economia com a multiplicidade 
de fórmulas, gráficos e tabelas que se encontram 
frequentemente na maior parte dos textos escritos por 
economistas. 

O objetivo aqui é, tendo presente o risco dessa 
preconcepção, mostrar alguns conceitos básicos, evitando 
ao máximo o recurso a fórmulas e gráficos. Nem sempre 
isso é possível. Mas o inevitável será reduzido ao mínimo 
indispensável. 

Este manual tem quatro capítulos. Três deles com- 
põem a parte teórica/conceitual. Nela é apresentada uma 
quantidade significativa de conceitos, definições e formas 
de análise. Essa parte está centrada em três áreas da 
economia básica, a saber: 

* a microeconomia, ou o estudo das características 

e das relações entre aquilo que os economistas 
chamam de “os agentes econômicos” isto é, os 
indivíduos, as empresas e o governo. Em todos 
esses casos, tanto como demandantes de bens 
e serviços quanto na condição de ofertantes. Aí 
é identificado, entre outras características, como 


variações nos preços e/ou no nível de renda alte- 
ram as condições de demanda e de oferta, bem 
como os efeitos da estrutura produtiva, segundo 
o número de produtores; 

a Macroeconomia, ou — como o próprio nome 
sugere — o estudo dos grandes agregados de um 
sistema econômico. Aí é visto como se quantifi- 
ca o volume de bens e serviços produzidos num 
determinado momento numa economia, as 
características e os efeitos de padrões distintos 
de composição das contas públicas, as carac- 
terísticas e os efeitos da quantidade de moeda 
em circulação no sistema econômico, o peso e 
a influência do sistema bancário e financeiro de 
um modo geral. Também serão vistos os deter- 
minantes da geração de postos de trabalho e 
algumas considerações sobre a distribuição de 
renda; 

a economia internacional, ou o estudo sistemáti- 
co das relações econômicas entre países. Aí serão 
vistas algumas explicações para o tipo de bens e 
serviços que uma economia exporta e importa, 
ou o porquê de sua especialização no comércio. 
Nessa parte também serão vistas as caracterís- 
ticas do regime cambial, assim com as implica- 
ções das variações na taxa de câmbio. Essa parte 
não poderia ser completa se não considerasse 





igualmente o arcabouço institucional existente 
de disciplina das trocas comerciais entre países, 
portanto parte da discussão estará centrada em 
alguns organismos multilaterais, em particular a 
Organização Mundial do Comércio. Por último, 
ainda nessa parte, serão apresentadas algumas 
discussões sobre as crises internacionais recentes, 
suas particularidades e as medidas adotadas para 
lidar com situações como as vividas na segunda 
metade da década de 1990 e na segunda metade 
da década seguinte. 

O quarto capítulo deste manual é focado na história 
econômica do Brasil. Afinal de contas, um diplomata não 
pode deixar de conhecer a fundo a história do país que 
lhe cabe representar e defender ao longo de sua vida 
profissional. 

Nesse capítulo, é visto, em primeiro lugar, o processo 
de formação da estrutura produtiva existente no país, a 
partir de meados do século XIX. É basicamente um relato 
do processo de industrialização, desde a economia cafeeira 
até o crescimento vertiginoso possibilitado pelo Plano de 
Metas, da segunda metade da década de 1950. 

Essa análise é seguida de uma apreciação do 
período de esgotamento desse modelo de crescimento, 
com a crise vivida pelo país no início da década de 1960. 

O início de retomada a partir de meados daquela 
década é analisado a partir das principais medidas de 


política econômica adotadas, assim como as reformas 
institucionais que tiveram lugar após 1964, que 
possibilitaram um ritmo de crescimento acelerado com 
concentração de renda, tornando possível o chamado 
“milagre brasileiro” entre 1968 e 1973. 

Os debates acerca da concentração de renda, do 
processo inflacionário e do aumento expressivo da dívida 
externa nesse período foram particularmente intensos 
nesse período. 

Esse processo de crescimento com concentração foi 
afetado, como é sabido, pelos dois choques dos preços do 
petróleo, em 1973 e em 1979,e pela crise da dívida externa 
desencadeada pela moratória mexicana em 1982. Isso 
deu início à chamada “década perdida”, que é descrita na 
continuação. 

A isso se segue o debate sobre como lidar com 
a inflação, inicialmente pela via da implementação de 
diversos planos frustrados e, posteriormente — em meados 
da década de 1990 -, por meio do Plano Real, bem- 
-sucedido nos vinte anos seguintes. 

A década de 1990 foi, também, um período de 
abertura comercial externa e de facilitação da entrada e 
saída de fluxos de capital da economia. Isso teve efeitos 
variados e significativos sobre a economia brasileira, tanto 
no potencial de financiamento da atividade produtiva, 
quanto por seu impacto sobre a estrutura produtiva, em 
particular no setor industrial manufatureiro. 
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Esses efeitos continuam presentes no momento de 
preparação deste manual, com diversos analistas preocu- 
pados com um eventual processo de desindustrialização 
e de “reprimarização” da pauta de exportações brasileiras. 
Conhecer esse debate é fundamental para poder discutir 
perspectivas para a economia brasileira. 

Por último, mas não menos relevante, as análises so- 
bre o desempenho recente da economia brasileira, e con- 
sequentemente as proposições de ações desejáveis, têm 
sido apresentadas segundo uma dicotomia entre “pensa- 
mento desenvolvimentista'e “pensamento ortodoxo” Uma 
visão dos principais formuladores em cada caso é funda- 
mental para poder identificar trajetórias de política econô- 
mica por sugerir. 

Finalmente, e para ajudar a orientar o processo de 
preparação dos candidatos ao Rio Branco, aos capítulos 
mencionados segue um anexo com exemplos das 
melhores respostas extraídas dos exames de terceira 
fase de Economia do CACD realizados nos últimos 
anos. 

Uma publicação em coautoria é, quase que por 
definição, um trabalho conjunto e compartilhado. Os 
dois autores trabalharam em todo o texto. A preparação 
original de cada capítulo, no entanto, coube a cada 
um deles. Assim, Renato Baumann preparou a versão 
inicial dos capítulos que tratam de microeconomia e de 
economia internacional, e Samo Gonçalves preparou a 


versão inicial dos capítulos que tratam de macroeconomia 
e de economia brasileira. 

Espera-se que o candidato que aspira ingressar 
no Instituto Rio Branco possa encontrar nas próximas 
páginas, assim como nas referências bibliográficas 
indicadas após cada capítulo, fonte de conhecimento 
do instrumental básico/conceitual da teoria econômica 
e informações sistematizadas sobre as características da 
evolução recente da economia brasileira que o capacitem 
para um desempenho aceitável no processo de seleção. 
Almeja-se, igualmente, que este manual possa servir não 
apenas como ferramenta de preparação para concurso, 
mas também como fonte de referência para os conceitos 
básicos, sobretudo para os diplomatas não economistas. 
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Capítulo 1 
Microeconomia 


A economia é o estudo sistemático da atividade humana, naquilo que tem valor, isto é, 
a análise do que é produzido, de que modo é produzido, por quem é produzido e para quem. 
A própria palavra “economia” tem sua origem no grego, com o significado de “administração 
do lar” 

Se o foco é “naquilo que tem valor” isso por definição exclui certos elementos que estão 
livremente disponíveis. Um balde de água salgada a bordo de um navio no meio do oceano 
é provavelmente algo pelo qual dificilmente alguém pagaria algum preço. Já o mesmo não 
acontece, por exemplo, com alimentos, automóveis ou petróleo. Ou um balde de água não 
salgada numa área desértica. 

O objeto de análise econômica está, portanto, diretamente associado à noção de escas- 
sez. E se há escassez, isso se reflete em preço. A matéria-prima da análise econômica é sempre 
a relação entre preço e quantidade. 

Outra dimensão básica para se entender a lógica econômica é ter presente que os eco- 
nomistas sempre procuram racionalizar o objeto de análise, elaborando “modelos”, que a seu 
ver representam da melhor maneira, e de forma simplificada e inteligível, o processo ou o 
fenômeno que buscam avaliar. 

No processo de elaboração desses modelos, uma condição fundamental sempre pre- 
sente é a suposição de que os chamados “agentes econômicos” (isto é, os indivíduos, as em- 
presas, O governo, o resto do mundo) são “racionais” isto é, existe uma lógica — identificável 
— na maneira como eles distribuem seus gastos, dentro de suas limitações orçamentárias, de 
modo a obter um grau máximo de satisfação. 

Existe, portanto, uma dimensão psicológica subjacente à análise econômica. Alguns ra- 
mos da economia têm explorado de forma crescente, nos últimos anos, o que se chama de 
“economia comportamental” Não precisamos chegar a tanto, aqui. Basta o registro de que as 
decisões dos agentes econômicos obedecem a certos estímulos. 

Essa suposição de que existe um Homo economicus, que reage da mesma forma aos 
estímulos, em qualquer lugar do mundo e a qualquer momento, é uma das responsáveis pela 
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menor ênfase, nas últimas décadas, ao estudo do processo 
de desenvolvimento econômico e social. Este - ao menos 
da forma como foi formulado, nas décadas que se segui- 
ram à Segunda Grande Guerra — partia da suposição de 
que a níveis distintos de renda per capita correspondem 
características diferentes, em termos de padrões de de- 
manda, estruturas produtivas, arcabouço institucional e 
outros atributos. 

A partir do momento em que se homogeneiza o 
comportamento dos agentes econômicos, aquela forma 
de raciocinar perde sentido. O foco passa a ser mais direto 
no comportamento individual de cada agente e das cir- 
cunstâncias que o rodeiam. Dadas tais características e sob 
estímulo de um tipo determinado, a reação dos agentes 
passa a ser previsível e passível de simplificação e previsão 
em modelos. 

Isso explica por que a teoria econômica tem se apro- 
ximado da psicologia, a ponto de recentemente um dos 
agraciados com o Prêmio Nobel de Economia ser um psi- 
cólogo. Passou a ser fundamental - sobretudo nestes tem- 
pos de importância ampliada dos movimentos no merca- 
do financeiro — identificar como os indivíduos tendem a 
reagir a determinados estímulos. 

O estudo da economia se caracteriza por essa ma- 
neira de entender os fenômenos, seja em termos de agre- 
gados, para o conjunto da economia, tema da macroeco- 
nomia, seja no que concerne aos agentes econômicos, 


foco da microeconomia, que é o que nos interessa neste 
capítulo. 

A microeconomia é a ferramenta que permite ana- 
lisar as decisões dos agentes econômicos individuais ou 
em pequenos grupos, a relação entre eles, a relação en- 
tre cada agente e o processo de geração de riqueza num 
dado sistema econômico, as consequências — sobre a pro- 
dução e o nível de preços — de se ter um número grande 
de empresas ofertando itens parecidos, em comparação 
com a alternativa de mercados com poucos ofertantes, os 
determinantes do nível de remuneração dos trabalhadores 
e do retorno auferido pelos empresários em circunstâncias 
distintas, etc. 

Uma última observação nestes parágrafos introdu- 
tórios é que as relações entre esses entes considerados 
ocorrem em algo que se convencionou chamar de “merca- 
do”, e por meio de “sinais de preços” O mercado não é, evi- 
dentemente, um local fisicamente identificável, exceto em 
alguns casos particulares, como as bolsas de valores ou as 
bolsas de mercadorias. Mas, em sentido amplo, o mercado 
é o conjunto das transações econômicas entre os agentes. 
Há transações que são feitas, por exemplo, via mensagens 
computadorizadas, ou mesmo por telefone. E elas ocorrem 
aos milhões, a cada dia. 

O “farol”do mercado é o conjunto de preços da eco- 
nomia. São os preços que sinalizam, por exemplo, a um 
potencial investidor, que num determinado país em dado 
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momento as pessoas estão demandando muitas camisas 
com a logomarca da seleção nacional de futebol, porque 
se aproxima algum evento envolvendo esse time. Se os 
preços estão relativamente elevados, isso significa que há 
mais procura do que a oferta disponível, portanto há escas- 
sez relativa dessas camisas. Se esse investidor tem espírito 
empreendedor, ele poderá vislumbrar aí uma oportunida- 
de para ganhar dinheiro produzindo mais camisas com a 
logomarca da seleção nacional de futebol. 

De modo semelhante, e visto por outro ângulo, um 
indivíduo que pretendia comprar para o filho a camisa da 
seleção pensará duas ou mais vezes antes de tomar essa 
decisão, por considerar que o preço está mais elevado do 
que seria razoável esperar. Ou do que permite seu nível de 
renda disponível. 

Esses dois parágrafos já antecipam algo que será tra- 
tado a seguir de forma detalhada, a interação entre oferta 
e demanda. 

Uma última observação: o preço de algum produto 
ou serviço reflete, do lado da produção, o custo de produ- 
zi-lo. Do lado do consumo, o custo de adquiri-lo. O custo 
de adquirir um produto X é o quanto custa ao consumidor 
abrir mão de adquirir outro produto Y para, dada sua res- 
trição orçamentária, poder adquirir X. Há uma relação dire- 
ta, portanto, entre adquirir algo e deixar de adquirir outra 
coisa. É o que se chama de “custo de oportunidade”: se eu 
me disponho a pagar uma quantidade "q" de dinheiro para 


adquirir uma camisa com a logomarca de um time, é por- 
que a satisfação que a posse dessa camisa me proporciona 
é maior do que a posse daquela quantidade de dinheiro. 
O custo de abrir mão daquela quantidade de dinheiro é 
menor do que a satisfação que a posse da camisa propor- 
ciona. 
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1.1. Demanda do consumidor 


Cada um de nós está constantemente atuando 
como consumidor e explicitando seu padrão de deman- 
da. Por exemplo, ao se acordar, escovam-se os dentes com 
uma pasta cujo sabor é mais agradável ao paladar. No des- 
jejum, há quem tome café com leite, enquanto outros co- 
mem cereais ou tomam chá; ao ir para o trabalho, alguns 
preferem o ônibus, enquanto outros vão de carro, de me- 
trô ou de moto, por exemplo. São preferências, que def- 
nem nosso perfil enquanto consumidores. 

Os economistas têm procurado tratar do tema 
“preferências” ao definir algo que se convencionou cha- 
mar de “utilidade”. Assim, os consumidores sempre pro- 
curarão maximizar sua utilidade, isto é, satisfazer ao máxi- 
mo seu nível de bem-estar, dadas as condições objetivas 
de seu nível de renda. 

Esse artifício permite considerar, por exemplo, situa- 
ções em que a utilidade pode ser cumulativa (aditiva) e 
mesmo tratar de ganhos ou perdas marginais de utilidade, 
dependendo do tipo de ação empreendida. Se um indivi- 
duo gosta de doces, é possível que dois bombons provo- 
quem mais prazer que apenas um. 

A noção de utilidade é mais fácil de entender quan- 
do se comparam, por exemplo, um produto e outro e daí 
se deriva a preferência do consumidor. Mas o raciocínio 
pode ser um pouco menos trivial. Por exemplo, alguns 


consumidores podem atribuir mais utilidade à maior quan- 
tidade de um item a ser consumido, enquanto para outros 
haverá mais utilidade quanto mais diversificada a relação 
de itens disponíveis. Um corredor pode se satisfazer com 
a posse de dois tênis de mesmo modelo, para poder usar 
um a cada dia, enquanto o outro “respira” Já outro corredor 
pode preferir dispor de modelos variados de tênis, por al- 
gum outro motivo. 

1.1.1. Preferências 

Se é sabido que Pedro prefere carros com câmbio 
mecânico (mesmo podendo comprar uma alternativa com 
câmbio automático), enquanto João não abre mão do 
conforto de uma transmissão automática, para um econo- 
mista isso significa que os dois indivíduos têm “mapas de 
preferências” distintos. 

Associada à noção de preferência por um ou outro 
produto, está a ideia de satisfação, assim como o referen- 
cial de saciedade. 

Suponha dois indivíduos, plenamente conscientes 
de que uma dieta alimentar variada é a melhor forma de 
proceder. Buscarão, portanto, adquirir legumes e carnes e 
comerão um pouco de cada. O indivíduo Pedro comerá 
mais carne, porque não é muito entusiasta de saladas. Já 
João comerá um mínimo possível de carne, por causa de 
sua preferência por vegetais. 
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É evidente que existem infinitas combinações de 
carne e vegetais, que poderão ser adotadas por cada um, a 
cada dia, e em razão de sua disposição. E é claro que Pedro 
estará, na maior parte das vezes, consumindo um conjunto 
de itens em que predomina a carne, enquanto o inverso se 
aplica a João. 


Gráfico 1 - Relação quantidade de carne versus 


quantidade de vegetais 


Quantidade 
de carne 


Quantidade 
de vegetais 


Essa relação pode ser representada num gráfico 
como o 1. Os eixos medem, evidentemente, as quantida- 
des que podem ser consumidas de carne e de vegetais. As 
infinitas combinações entre os dois produtos são represen- 
tadas pelas linhas contínuas, chamadas de “curvas de indi- 
ferença” Pedro preferirá uma posição como a do ponto P 


em que a quantidade de carne é alta, com pouco consumo 
de vegetais. Já João preferirá uma posição J. 

Em qualquer ponto da curva, sua inclinação indicará 
quanto de um produto o consumidor está disposto a tro- 
car por outro. A isso chama-se “taxa marginal de substitui- 
ção” Em outras palavras, essa taxa mede a quantidade de 
um produto que o consumidor requer para sentir o mes- 
mo nível de satisfação se lhe for retirada uma unidade do 
outro produto. 

As curvas de indiferença não são retas: isso significa 
que a taxa à qual o consumidor está disposto a trocar um 
produto pelo outro depende da quantidade do primeiro 
item que ele já está consumindo. Não é necessariamente 
uma substituição de uma unidade de um por uma unida- 
de de outro produto. Isso porque o grau de “satisfação” que 
um produto proporciona é eventualmente diferente do 
que a satisfação proporcionada por outro produto. 

Note que no gráfico há duas curvas, identificadas 
como le Il. O conjunto de pontos correspondentes a am- 
bas as curvas de indiferença representa o que se chama de 
“mapa de indiferença”. A níveis mais elevados (isto é, curvas 
mais à direita) corresponderá o consumo de maiores quan- 
tidades de ambos produtos, portanto o nível de satisfação 
do consumidor será mais alto. Assim, os pontos ao longo 
da curva Ilindicam grau de bem-estar mais elevado do que 
os representados na curva | — isto é, níveis de satisfação 
têm propriedade aditiva. 
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Mas é importante ter presente que, se Pedro é mais 
carnívoro, isso não significa que ele passará a comer quan- 
tidades crescentes de carne e alguma de vegetais. Há um 
limite, além do qual uma quantidade adicional de carne 
não apenas não provoca mais prazer, como passa a provo- 
car rejeição. 

Para os economistas, isso significa dizer que o pra- 
zer que o consumo de um produto causa, ou sua utilida- 
de, é aditivo, isto é, aumenta com mais consumo, mas esse 
processo tem um limite, ou seja, a partir de certo ponto, 
as adições marginais contribuem cada vez menos para a 
satisfação. Em outras palavras, temos que o consumo de 
um bem ou serviço tem “utilidade marginal decrescente”, 
O caso do indivíduo que gosta de bombons é um exem- 
plo de fácil compreensão: dois bombons podem dar mais 
prazer do que apenas um; mas cinco ou mais bombons 
já implicarão consequências que a maior parte dos indivi- 
duos preferiria evitar. 

Note que a análise até aqui supôs que não houve 
qualquer mudança nas condições gerais. Os economistas 
chamam isso de condição coeteris paribus, isto é uma supo- 
sição de que “tudo o mais permanece constante” Isso quer 
dizer que a análise dos parágrafos anteriores não considerou 
que a renda de Pedro ou a renda de João pode ter se altera- 
do, ou mesmo que por alguma razão (por exemplo, adoção 
de dieta alimentar) um ou outro indivíduo possa ter muda- 
do seus hábitos alimentares, portanto suas preferências. 


Mas suponha, por exemplo, que houve um surto de 
febre aftosa, foi preciso abater parte do rebanho, portanto 
a oferta de carne caiu, com isso a carne ficou mais cara e 
houve mudança nos preços relativos de carne e vegetais. 
Ou então que ou Pedro, ou João, ou ambos tiveram, por 
algum motivo que não interessa detalhar, melhora no ní- 
vel de renda. Agora já não é mais possível afirmar com a 
mesma certeza que o padrão de consumo de ambos con- 
tinuará a sero mesmo de antes. Não é claro que indivíduos 
de renda mais elevada passem a ser mais vegetarianos. 
De modo semelhante, se dois produtos têm seu consumo 
associado de algum modo, como manteiga e margarina, 
a variação do preço de um acabará afetando a demanda 
pelo outro. Isso torna necessária a análise mais detalhada 
do que possibilita o equilíbrio do consumidor e seus ele- 
mentos determinantes. 

1.1.2. Equilíbrio do consumidor 

Para identificar de que modo se comporta a deman- 
da por um produto quando varia seu preço e/ou o nível de 
renda do consumidor, é necessário antes estabelecer que 
existem tipos distintos de bens, no que se refere à sensibi- 
lidade de sua demanda a variações de preço e de renda. 

Uma condição básica para estabelecer as definições 
a seguir é a condição de“tudo o mais permanecendo cons- 
tante”. isso é o que permite isolar os efeitos, sobre a quan- 
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tidade demandada dos produtos, de variações de renda e 
de preço. Assim, as quatro definições a seguir pressupõem 
essa condição. 

Bens normais - São aqueles para os quais um au- 
mento na renda provoca um aumento na quantidade de- 
mandada. Indivíduos mais ricos demandam mais desses 
produtos. Por exemplo, artigos de luxo, como perfumes e 
outros produtos supérfluos. Indivíduos com maior disponi- 
bilidade de recursos podem se dar ao luxo de adquirir mais 
desses bens. 

Bens inferiores - São os bens cuja demanda cai 
quando a renda aumenta. Na “cesta” de consumo dos indi- 
víduos mais ricos o peso relativo, por exemplo, de alimen- 
tos é cada vez menor. Indivíduos de renda mais baixa, ao 
contrário, tendem a gastar um percentual elevado de sua 
renda com consumo básico. 

Essas definições dizem respeito, evidentemente, a 
cada produto. Mas há situações em que a demanda por 
dois ou mais produtos é interligada, como mostram as 
duas próximas definições. Desnecessário lembrar que per- 
manece como fundamental a condição de “tudo o mais 
constante” 

Bens substitutos - São dois bens para os quais um 
aumento no preço de um deles aumenta a demanda pelo 
outro. É o caso típico de manteiga e margarina: quando 
um desses produtos se torna mais caro, os consumidores 
provavelmente preferirão consumir o outro. 


Bens complementares - São aqueles para os quais 
o aumento no preço de um dos bens leva a uma redução 
na demanda pelo outro. Um exemplo é a demanda por 
equipamentos eletrônicos e pelos componentes embuti- 
dos neles. Se um dos dois tem elevação de preço haverá 
retração da demanda pelo outro. 

A relação entre preço e renda e o volume deman- 
dado depende, contudo, de ao menos dois componentes 
adicionais, que estão relacionados com atributos psicoló- 
gicos do consumidor. 

Um deles é a estrutura de gostos do consumidor. 
Uma redução substantiva do nível de preço de um pro- 
duto pode não ser suficiente para motivar o consumidor 
a adquiri-lo, se não corresponder a suas preferências. 
É possível que um consumidor aceite pagar mais caro 
por um produto semelhante a outro mais barato, sim- 
plesmente por uma razão de gosto. Por exemplo, um 
agasalho de cachemira, em comparação com outro de lá. 
Ambos atendem às mesmas necessidades, mas por razão 
de gosto é possível que o consumidor prefira o primeiro, 
mesmo a preço mais alto. 

Outro componente que pode afetar o padrão de 
demanda são as expectativas. Os agentes econômicos to- 
mam suas decisões a partir das informações de que dis- 
põem a cada momento, mas também como resultado de 
como eles próprios interpretam a realidade e constroem 
cenários futuros. Assim, por exemplo, um comerciante 
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pode definir a quantidade de material que comprará para 
renovar seu estoque a partir de sua disponibilidade de 
recursos em caixa e de como avalia que se comportará o 
mercado no futuro próximo. 

As expectativas podem ser de diversos tipos. Se 
adaptativas, isso significa que os agentes tomam suas de- 
cisões prevendo o que vai acontecer no futuro em razão 
do que ocorreu no passado. Eles revisam suas expectativas 
tendo em vista os erros cometidos no passado. Formal- 
mente elas podem ser representadas por 

FsPot+at-f), (1) 

em que 

Pe = valor esperado com relação a uma variável, por 
exemplo, preço, 

P., = preço no período anterior, 

Pe, = preço esperado para o período anterior, 

a = coeficiente de ajuste. 


Entre as críticas que se fazem a essa formulação, es- 
tão o fato de que supõe que os agentes cometem erros 
sistemáticos e não consideram outras variáveis em suas 
decisões. 

Se as expectativas são regressivas, existe uma situa- 
ção considerada de equilíbrio de longo prazo, e a ela retor- 
narão as diversas variáveis relevantes. 


No caso de expectativas extrapolativas, os agentes 
reagem a uma dada mudança como se ela fosse indicativa 
de uma tendência e projetam para frente as alterações ob- 
servadas, ampliando seus efeitos. Formalmente: 

Peri =PO (2) 

Ou seja, os agentes modulam seu comportamento 
com base apenas nos períodos recentes, como se fossem 
“míopes” E não aprendem com os erros do passado para 
melhorar suas expectativas com relação ao futuro. 

Por último, se as expectativas são racionais, os 
agentes econômicos supostamente têm acesso a toda a 
informação disponível. Isso lhes permite identificar movi- 
mentos extraordinários das variáveis relevantes e estimar 
o que seria uma trajetória de volta à situação de equilíbrio 
sustentável. 

1.1.3. Curva de demanda 

Se o indicador básico do mercado é o nível de preços, 
é ele quem determina o quanto é demandado de cada pro- 
duto. A chamada“curva de demanda"relaciona variações no 
preço de um produto com a quantidade demandada. 

Para entendê-la é importante ter presente que ela 
pressupõe a mesma condição mencionada repetidas ve- 
zes, de “tudo o mais constante”. é preciso isolar outros 
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efeitos para poder identificar de forma “cirúrgica” apenas a 
relação entre preço e quantidade demandada. 

Além disso, implícitas numa curva de demanda es- 
tão duas condições adicionais: para que exista uma tal cur- 
va, é preciso que haja vontade por parte do consumidor 
de adquirir aquele produto (o que envolve a questão de 
gosto, como discutida acima) e que o consumidor tenha 
capacidade financeira de adquirir o produto. Não existe 
curva de demanda (isto é, variações de quantidade em 
resposta a variações de preços) por parte de um profes- 
sor universitário em relação, por exemplo, a um automóvel 
Rolls Royce: a faixa de variações possíveis de preços de um 
item como esse está totalmente fora das possibilidades de 
aquisição por parte de um professor. 

Isso significa que, embora muitas pessoas gostas- 
sem de poder comprar um iate transatlântico, a maior par- 
te delas não tem fôlego financeiro para tanto. Não importa 
o quanto varie o nível de preços da embarcação: a variação 
ocorre em patamar de preço tão elevado que não faz qual- 
quer diferença para essas pessoas. A curva de demanda é, 
portanto, inexistente. A maior parte das pessoas simples- 
mente não pode comprar. 

Dito isso, a curva de demanda mostra que um con- 
sumidor racional procurará comprar mais de um produto 
na medida em que ele se torne mais barato. Da mesma 
forma, um encarecimento do produto desestimula seu 
consumo. Essa curva tem o seguinte formato: 


Gráfico 2 —- Curva de demanda 


Preço 


Demanda 


Quantidade 


A preços mais altos correspondem quantidades me- 
nores demandadas, e vice-versa. 

No caso de um aumento do nível de renda, com 
“tudo o mais constante”, a quantidade demandada aumen- 
tará, a cada nível de preço, como mostrado abaixo (haverá 
um deslocamento da curva de demanda de forma paralela 
para a direita). 
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Gráfico 3 - Deslocamento da curva de demanda à direita 


Preço 


Demanda 2 


Demanda 1 





Quantidade 


Níveis mais elevados de renda permitem a aquisição 
de quantidades maiores de produto, no mesmo nível de 
preço. 


1.1.4 Elasticidade-preço e elasticidade-renda 


O leitor atento já se deu conta, a esta altura, que no 
gráfico 3 há duas características adicionais: a amplitude do 
deslocamento da curva de demanda que corresponde ao 
aumento de renda, e o próprio formato da curva, isto é, sua 
inclinação. 

A primeira característica — a intensidade de desloca- 
mento da curva de demanda em resposta a um aumento 
de renda — reflete o que se chama de “elasticidade-renda”, 
Isso é basicamente a relação entre uma dada variação no 


nível de renda e a variação na quantidade demandada. 
Quanto mais alta a elasticidade-renda da demanda de um 
produto, maior o aumento na quantidade demandada em 
resposta a um aumento no nível de renda. Claro, desde 
que estejamos falando de um “bem normal”, segundo a 
definição já trabalhada. 

Isso significa que, no caso de um produto de alta 
elasticidade-renda, a um dado aumento do nível de renda 
do indivíduo a curva"Demanda 2”no gráfico 3 se deslocará 
mais para a direita do que no caso de um produto com 
baixa elasticidade-renda. 


A elasticidade-renda é medida como: 
Elasticidade-renda = variação percentual na 
quantidade demandada / variação percentual no nível 
de renda 


A segunda característica — a inclinação da curva de 
demanda — está relacionada com a chamada elasticidade- 
-preço da demanda. Uma curva mais próxima de uma po- 
sição horizontal indica que uma pequena redução de pre- 
ço provoca um aumento grande na quantidade demanda- 
da do produto. Quanto mais elástica em relação ao preço, 
mais sensível a demanda a variações no preço do produto. 

A elasticidade-preço é a razão entre a variação per- 
centual na quantidade e a variação percentual no preço de 
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determinado produto, o que pode ser expressado como 
e = (AQ/OJ(AP/P), ou seja, a variação percentual na quan- 
tidade demandada dividida pela variação percentual no 
preço do produto. 

Foi dito acima que uma curva mais inclinada reflete 
uma elasticidade-preço mais pronunciada. No entanto, a 
elasticidade não é sinônimo de inclinação da curva: mes- 
mo com uma curva de demanda reta a elasticidade varia 
ao longo da curva. 

Sendo uma indicação da intensidade de resposta 
das quantidades em relação a variações no preço, a elasti- 
cidade preserva a direção dessa relação: no caso da curva 
de demanda, a elasticidade-preço é negativa; e é positiva 
no caso da curva de oferta. A razão é intuitiva: uma eleva- 
ção de preço reduz a quantidade demandada, enquanto — 
como se verá na seção 1.2.3 — uma elevação de preços es- 
timula os produtores a aumentarem a quantidade ofertada. 

O referencial de análise é a unidade: diz-se que 
uma curva (ou um determinado segmento dela) é elástica 
quando a elasticidade é maior que um. Isso significa que a 
variação da quantidade superou a variação no preço. E a 
curva (ou seu segmento) é inelástica quando essa razão é 
menor que um. 

Da mesma forma como definido no item 1.1.2, é 
possível verificar de quanto variou a demanda por um de- 
terminado produto a partir da variação do preço de outro 
produto. Esse é o caso, por exemplo, dos bens substitutos 


e dos bens complementares. Nesses casos, chama-se essa 
relação de elasticidade cruzada da demanda: se o óleo de 
milho para cozinhar fica mais caro, o consumidor optará 
por maior quantidade de óleo de soja, por exemplo. 

A maneira como a demanda por um determinado 
produto reage às variações do preço desse produto e/ou 
à variação do nível de renda do consumidor permite clas- 
sificar os diversos bens segundo a elasticidade-preço e a 
elasticidade-renda da demanda. 

Assim, temos, segundo as reações em resposta a um 
aumento do nível de renda, nova forma de classificar os 
bens. 


a. Bens superiores — Aqueles com demanda 
elástica em relação à renda (elasticidade-renda 
maior que 1). A demanda por esses produtos 
aumenta mais do que proporcionalmente à 
medida que aumenta o nível de renda. Exem- 
plo: produtos de luxo. 

b. Bens normais - À um aumento da renda cor- 
responde um aumento proporcional da deman- 
da (elasticidade-renda maior que zero). Com- 
preende a maior parte dos produtos. 

c. Bens inferiores - A um aumento da renda cor- 
responde uma queda na demanda (elasticida- 
de-renda menor que zero). São em geral produ- 
tos de consumo básico. O exemplo mais citado 
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é o da margarina (mais barata) e da manteiga: 
abstraindo questões de qualidade alimentar, em 
níveis de renda mais elevados (e se abstrairmos 
de recomendações dietéticas), o consumidor 
tenderá a preferir a segunda. 

Bens neutros — A quantidade demandada in- 
depende do nível de renda dos indivíduos (a 
elasticidade-renda é zero). Compreende a maior 
parte dos itens básicos de consumo, como ali- 
mentos. 


Os produtos podem ser classificados, igualmente, 
de acordo com a variação da demanda como resposta a 
variações no preço do produto: 


Bens complementares — O consumo de um 
está diretamente associado ao consumo do ou- 
tro. Por exemplo, café e açúcar. A elevação do 
preço de um reduz o consumo de ambos. 

Bens substitutos — Também o consumo de um 
é relacionado com o consumo do outro, mas 
agora de forma inversa: a elevação do preço de 
um estimula o consumo do outro. Um exemplo 
é o consumo de peixe e frango. 

Bens comuns - A quantidade demandada au- 
menta quando o preço cai. Refere-se à maior 
parte dos produtos. 


d. Bens de Giffen — A quantidade demandada au- 
menta quando os preços sobem. O efeito-renda 
supera o efeito-substituição. Um exemplo fre- 
quente é o consumo de alguns produtos em si- 
tuações extremas, como o consumo de batatas 
na Irlanda na crise de abastecimento do século 
XIX 


É evidente que um consumidor só consegue con- 
cretizar a demanda pelos produtos desejados quando es- 
ses produtos estão disponíveis. A disponibilidade de pro- 
dutos depende da produção local (nacional) ou de impor- 
tação. As condições para importação e suas implicações 
serão vistas no capítulo relativo à economia internacional. 

Aqui cabe discutir em algum detalhe as condições 
de oferta em âmbito local (nacional). 
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1.2. Oferta do produtor 


Se desde a óptica do consumidor a relação entre a 
quantidade demandada e o preço é inversa, isto é, preço 
mais alto motiva demanda por menor quantidade, no caso 
do produtor — efetivo ou potencial — essa relação é direta, 
isto é, preços mais elevados motivam o produtor a ofertar 
maiores quantidades, uma vez que sinalizam oportunida- 
des mais amplas de ganho com a atividade produtiva. 

Isso leva a uma curva de oferta com o seguinte for- 
mato. 


Gráfico 4 — Curva de oferta 


Preço 


Oferta 


0 Quantidade 


Da mesma forma que na curva de demanda, o for- 
mato da curva de oferta depende da elasticidade-preço da 
quantidade ofertada, e eventuais deslocamentos da curva 


de oferta correspondendo a variações do nível de renda 
serão uma função da elasticidade-renda da oferta. 

O equilíbrio entre oferta e demanda ocorrerá no ní- 
vel de preços que tornará iguais as quantidades ofertadas 
e demandadas, como demonstrado no gráfico 5. 


Gráfico 5 - Equilíbrio entre oferta e demanda 


Preço 


Oferta 


Po 





Demanda 





0 Quantidade 


O nível de preços indicado no gráfico acima é con- 
siderado não apenas um preço que equilibra o mercado, 
igualando oferta e demanda; é ainda um nível de preços 
que determina o que chamamos de “equilíbrio estável”: se 
o preço estiver acima daquele nível haverá um excesso de 
oferta em relação à demanda (produtos fabricados mas 
não vendidos), e isso deverá provocar uma redução desse 
nível de preço. Por seu turno, se o nível de preços estiver 
abaixo daquele indicado, haverá uma pressão de demanda 
além da quantidade ofertada, e isso provocará um enca- 
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recimento do produto. Portanto, qualquer nível de preço 
diferente daquele indicado na figura provocará reação, seja 
de oferta, seja de demanda, de modo que o preço retorna- 
rá ao nível de equilíbrio. 

Note que essa análise é feita para movimentos “ao 
longo das curvas” de oferta e de demanda. O leitor atento 
já deve ter percebido a diversidade de possibilidades de 
variação tanto dos movimentos sobre as curvas quanto 
dos movimentos das próprias curvas, seja alterando sua 
inclinação, seja deslocando-as. Não é o caso aqui de tentar 
esgotar as possibilidades. 

Mais relevante, para os presentes propósitos, é fa- 
zer algumas considerações sobre o lado da oferta. De que 
modo a teoria econômica analisa o processo de produção 
dos bens e serviços? Como dito no início deste capítulo, a 
economia se encarrega de estudar não aqueles itens que 
estão livremente disponíveis, como o ar, por exemplo, mas 
basicamente os bens e serviços aos quais são atribuídos 
valor, tendo em vista que sua oferta não é ilimitada. 

Isso leva à discussão sobre processos produtivos. 

1.2.1. Fatores de produção 

Para que se produza um determinado item é neces- 
sário mobilizar alguns elementos. Por exemplo, a produção 
de alimentos dificilmente pode ser feita sem que se dispo- 
nha de terras férteis. A prestação de serviços, digamos, de 


dentista, requer o concurso de alguém com capacitação 
própria para fazer aquele trabalho. A produção de uma 
chapa de aço é feita em grandes equipamentos, e assim 
por diante. 

O elemento terra para a produção de alimentos ou 
para o setor de mineração, a disponibilidade de mão de obra 
treinada em odontologia e os altos-fornos e outros equipa- 
mentos necessários para a indústria siderúrgica são chama- 
dos de “fatores de produção” São os elementos básicos que 
viabilizam o processamento das matérias-primas e as trans- 
formam em bens e serviços, tais como os conhecemos. 

Quais e quantos fatores de produção são emprega- 
dos em cada processo produtivo é algo que depende da 
tecnologia disponível. Da mesma forma, a maneira como 
esses fatores interagem varia. 

Por exemplo, a atividade de extração de minerais tra- 
dicionalmente era feita por indivíduos com pás e picaretas, 
lavrando a terra. Era o emprego de um fator de produção, 
trabalho, e outro, terra. A partir de certo ponto no tempo, 
foram desenvolvidas máquinas escavadoras e caminhões 
de grande porte, o que tornou possível a exploração em 
grande escala. Passou-se, portanto, a ter o concurso de um 
terceiro fator de produção, o capital. Mais recentemente, 
alguns ramos da indústria de mineração passaram a de- 
mandar o concurso de um tipo de serviços que original- 
mente era bastante distante desse setor: o uso da biotec- 
nologia, que permite isolar moléculas que contribuem 
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para aumentar o grau de pureza do minério, elevando seu 
valor, ao reduzir o percentual de material indesejado no 
minério extraído. É, portanto, o concurso de um terceiro 
fator de produção no mesmo setor, e essa evolução está 
diretamente relacionada com avanços tecnológicos, nem 
sempre previsíveis. 

1.2.2. Função de produção 

A maneira como os fatores de produção se combi- 
nam para gerar bens e serviços é chamada de “função de 
produção” Se a identificação dos fatores é relativamente 
fácil, como visto na seção anterior, a concepção da manei- 
ra como ocorre a operação conjunta deles é menos trivial. 
Trata-se de criação dos economistas, uma vez mais, como 
parte do esforço de conceber modelos teóricos que aju- 
dem a compreender a realidade. 

Uma função de produção mais “simples” considera 
apenas um fator de produção, o fator trabalho. Todo o pro- 
cesso produtivo pode ser entendido como resultante da 
contribuição que a mão de obra proporciona. Ela pode ser 
representada como Y =f(L), isto é, a quantidade produzida 
(Y) é uma função da quantidade de trabalho empregada 
(L) no processo produtivo. 

Esse tipo de enfoque — chamado de Teoria do Valor 
Trabalho — foi uma característica dos economistas chama- 
dos “clássicos” A ênfase é na relação entre disponibilidade 


de trabalhadores e quantidade possível de ser obtida de 
produto. 

Antes que se pense que essa forma de conceber as 
relações econômicas é ingenuamente simplória, é preciso 
ter presente que se trata de artifício analítico útil. Como tal, 
é possível conceber mecanismos pelos quais os demais fa- 
tores de produção existentes (capital, terra) podem ser”tra- 
duzidos"ou convertidos em termos de unidades de traba- 
lho. Este não é o espaço para entrar em detalhes técnicos, 
como funções de Armington e outros mecanismos. O im- 
portante é ter presente que essa é uma forma de visualizar 
a realidade econômica e inferir resultados e proposições 
de política. 

A partir de meados do século XIX os economistas 
chamados neoclássicos passaram a conceber modelos 
teóricos nos quais o processo de produção resulta não 
apenas de um fator de produção, mas de dois — trabalho e 
capital. A produção, entretanto, não pode existir sem que 
se possam dispor e combinar ambos os fatores. Isso não é 
tão trivial quanto possa parecer à primeira vista. Ressalte-se 
que o fator capital é algo que tem de ser adquirido. Con- 
tudo, não basta o empreendedor dispor de trabalhadores. 
É necessário que ele disponha de recursos para adquirir 
máquinas, partes, peças e componentes, para tornar viável 
o processo produtivo. 

A função de produção compreendendo dois fatores 
tem o formato Y =f(K, L). O volume produzido é resultante 
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não apenas da quantidade de trabalho empregado, mas 
também da quantidade de capital utilizado no processo 
produtivo (máquinas, equipamentos, construções). O leitor 
atento já percebeu que medir capital é um desafio, uma 
vez que esse “K" compreende não apenas estoque físico de 
capital produtivo, mas também pode incluir, por exemplo, 
disponibilidade de crédito para as empresas. 

Medir o trabalho tampouco é algo imediato. Versões 
menos rústicas da função de produção devem considerar 
que é relevante para o processo produtivo não apenas o 
número de trabalhadores, mas também elementos adicio- 
nais, como o nível de qualificação desses trabalhadores e o 
número de horas efetivamente trabalhadas. A contribuição 
ao processo produtivo que um indivíduo com doutorado 
em engenharia pode fazer é, ao menos em teoria, maior 
do que a contribuição de um pedreiro. Da mesma forma, 
a contribuição ao produto por parte de uma dada quanti- 
dade de trabalhadores será maior se eles trabalharem du- 
rante 40 horas semanais do que se trabalharem apenas 20 
horas por semana. 

Agora se impõe o desafio de identificar a maneira 
como esses fatores se combinam para gerar o produto. 

Essa relação entre fatores e produto dependerá da 
tecnologia de produção, assim como da disponibilidade 
(portanto, do custo) de cada fator. Por exemplo, uma fábri- 
ca de um determinado item num país desenvolvido pode 
empregar mais equipamentos do que uma fábrica produ- 


zindo item semelhante, e pertencente à mesma empre- 
sa, mas operando numa economia em desenvolvimento, 
onde há maior oferta de mão de obra e o nível salarial é 
mais baixo. 

No agregado da economia, o total produzido será a 
soma das produções em cada setor. Suponha, para simpli- 
ficar, uma economia com apenas dois produtos. 

Arepresentação básica da relação entre as quantida- 
des produzidas de cada produto é feita - num mundo com 
apenas dois produtos — por uma linha que une o ponto de 
produção máxima de um produto caso todos os fatores 
de produção fossem empregados apenas naquele setor e 
o ponto de máximo correspondente à produção no outro 
setor, como ilustrado no gráfico 6. É a chamada “fronteira 
de possibilidade de produção” Ela indica quanto pode ser 
produzido, caso todos os fatores de produção sejam em- 
pregados. Ao longo dessa linha, existe pleno emprego dos 
fatores, portanto não há recursos produtivos ociosos. 
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Gráfico 6 - Fronteira de possibilidade de produção 
M 


Mr 


0 Xr X 


O que essa figura indica é que, se todos os fatores 
de produção forem empregados no setor X, será possível 
produzir uma quantidade X.. Caso todos os fatores sejam 
empregados no setor M, será possível produzir uma quan- 
tidade M,. Ou, mais provavelmente, será possível produzir 
alguma combinação de ambos os produtos, por exemplo 
no ponto P O que vai determinar em que ponto da curva 
ocorrerá a produção, isto é, quanto de cada produto será 
fabricado, será a estrutura da demanda. 

Esse formato de fronteira de produção, uma linha 
reta, corresponde a uma situação em que os rendimentos 
de escala são constantes, isto é, ao agregar uma unidade 
de fator de produção, o produto aumenta em exatamente 
uma unidade. 

É mais comum, contudo, a situação em que esses 
rendimentos são decrescentes, caso em que a fronteira 
terá o formato de curva côncava em relação à origem. 


Se emprego um trabalhador numa sala para cavar uma 
determinada área, ele conseguirá cavar certa quantidade 
por dia. Se coloco dez trabalhadores para fazer o mesmo, 
certamente essa quantidade aumentará. Mas se coloco 
cem trabalhadores, é provável que agora um vá se chocar 
com outro, e o rendimento de fato se reduzirá. 


Gráfico 7 - Produção com rendimentos decrescentes de escala 


M 
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Alternativamente, o caso de rendimentos crescen- 
tes de escala é representado por uma curva convexa em 
relação à origem. Nesse caso, a uma unidade adicional de 
fator empregado corresponderá mais de uma unidade 
de produto. É o caso, por exemplo, das empresas aéreas: 
quanto maior o número de voos maior a probabilidade de 
que uma empresa transporte os passageiros em voos de 
ida e de volta, aumente as atividades de apoio em solo, etc. 
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Gráfico 8 - Produção com rendimentos crescentes de escala 


M 
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Os rendimentos crescentes de escala podem ser in- 
ternos a uma empresa, caso em que ela terá consciência de 
que, se aumenta sua capacidade produtiva, ampliará sua 
oferta e poderá, com isso, aumentar sua parcela de mercado 
(como veremos mais à frente). Ou os rendimentos crescen- 
tes de escala podem ser externos às empresas. Por exemplo, 
ao se constituírem clusters de empresas, haverá benefícios 
em termos de menores custos de infraestrutura e outros, de 
tal forma que as empresas participantes elevarão suas mar- 
gens de ganho, mesmo que não tenham, individualmente, a 
capacidade de produzir com rendimentos crescentes. 

Até aqui, concebemos a função de produção como 
uma relação basicamente quantitativa, entre estoque dis- 
ponível de fatores e volume produzido. No entanto, há ou- 
tros elementos a considerar. 


Um trabalhador sem educação formal terá dificul- 
dade, por exemplo, para operar certos equipamentos que 
requerem leitura de manual de operação. Ainda mais se 
esses equipamentos são importados e seu manual está re- 
digido em outro idioma. A produção que é possível obter 
desse trabalhador é evidentemente menor do que o que 
se pode obter de outro trabalhador na mesma função que 
tenha estudado por diversos anos. 

Isso significa que, ao conceber uma função de pro- 
dução, há um elemento adicional a ser considerado, que 
não é de importância menor: a qualidade do chamado 
capital humano. Como considerar essa diferença numa 
função de produção? É preciso considerar que o fator tra- 
balho não é algo homogêneo, portanto a qualificação da 
força de trabalho deve ser vista como um fator de produ- 
ção adicional. 

De modo semelhante, há diferenças entre países e 
entre períodos distintos no que se refere à contribuição 
que o fator trabalho pode dar ao processo produtivo. Varia- 
ções na legislação trabalhista e/ou em práticas do merca- 
do de trabalho podem fazer com que o número de horas 
trabalhadas varie entre países ou em momentos distintos 
num mesmo país. Esse é mais um elemento a qualificar a 
contribuição do fator trabalho. Para fins de aplicação em- 
pírica e relevância para a inferência de recomendações de 
política, não basta, portanto, considerar apenas a quantida- 
de de trabalhadores: é necessário qualificá-la pelo número 
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de horas trabalhadas, pelo nível de qualificação formal dos 
trabalhadores, além de outros atributos. O que não quer 
dizer que os modelos focados em quantidades não sejam 
úteis desde o ponto de vista teórico. 


1.2.3. Elasticidade-preço da oferta 


A seção anterior mostrou que o processo produtivo 
é uma resultante da contribuição de um ou mais de um fa- 
tor de produção e que o produtor potencial pode escolher 
entre ofertar mais de um ou de outro produto, isto é, atuar 
em um ou outro setor da economia, num ambiente com 
apenas dois setores. 

Resta saber o que leva um produtor a fabricar mais 
ou menos quantidade de um produto. O elemento deter- 
minante é sua expectativa de ganho (supondo que todos 
sejam racionais), e ela é, por sua vez, resultante dos estímu- 
los recebidos via mercado. O mecanismo de que o merca- 
do dispõe para sinalizar ao produtor são as variações de 
preços. 

Como já visto, se há um aumento na demanda por 
um produto, isso provocará uma elevação do preço des- 
se produto. A resposta por parte do produtor ou ofertante 
daquele produto dependerá, por sua vez, de sua sensibili- 
dade em relação àquele estímulo. 

Da mesma forma, como visto em relação ao consu- 
midor, isso leva à noção de elasticidade-preço da oferta. 


De modo análogo à definição anterior, essa elasticidade 
é assim definida: elasticidade-preço da oferta = variação 
percentual na quantidade ofertada/variação percentual 
no preço do produto. Quanto mais alta essa elasticidade, 
maior será o aumento da quantidade produzida para uma 
dada variação no nível de preços. 

Um mercado com o nível de preços mais alto indica 
ao produtor potencial que existe um “excesso de demanda 
não satisfeita” (isto é, uma quantidade demandada maior 
do que a quantidade disponível de produtos) e que, por- 
tanto, há oportunidade de ganho, se ele se dispuser a fa- 
bricar aquele item. 


1.2.4. Rendimentos de fator 


A partir de uma função de produção, é possível iden- 
tificar a contribuição de cada fator para a geração do pro- 
duto. O rendimento médio (ou produtividade média) de 
um fator relaciona a quantidade de produto gerado com 
a quantidade empregada do fator. Assim, se chamamos de 
q o número de unidades produzidas e de x,o número de 
unidades de um fator i empregadas no processo, a produ- 
tividade média é dada por g/x. 

Esse é um indicador importante. No entanto, ele 
deve ser complementado por outro tipo de consideração, 
que é o quanto o produto aumenta ao se aumentar uma 
unidade adicional de um dado fator de produção. Isso 


CÁ OO 


Economia 


38 





nos leva ao conceito de rendimento (ou produtividade) 
marginal do fator. Um fabricante precisa, antes de tomar 
a decisão quanto a investir ou não, e sobre que tipo de 
investimento adotar, saber o impacto que haverá em sua 
produção se aumentar o emprego de um determinado fa- 
tor de produção. A expressão para o rendimento marginal 
de um fator x, é, portanto, Ag/Ax.. 

Note que não é possível elevar infinitamente o de- 
sempenho de um fator. Para dar uma ideia básica, reto- 
memos o exemplo anterior, supondo que numa fazenda 
existam, digamos, cinquenta pás e vinte trabalhadores. Ao 
se aumentar o número de trabalhadores, certamente será 
possível aumentar a produção. Digamos que se chegue a 
cinquenta trabalhadores e que, com isso, a produção mais 
do que dobre. Se continuarmos a aumentar o número de 
trabalhadores, digamos, para cem, é possível imaginar que 
haverá turnos de trabalho à noite, mas certamente o au- 
mento da produção será menor do que antes. Se elevar- 
mos o número de trabalhadores para quinhentos, já haverá 
problemas diversos — até de espaço físico para que todos 
possam trabalhar -, e é provável, mesmo, que o volume 
produzido venha a decrescer. A isso se chama rendimentos 
decrescentes. A contribuição de um fator aumenta até um 
certo nível, e passa a ser negativa a partir de então. 

Se um fator de produção apresenta produtividade 
marginal altamente positiva, é lógico que isso deve ser re- 
tribuído de alguma forma, até como forma de assegurar a 





permanência de sua contribuição. Isso leva à relação dire- 
ta entre produtividade marginal e remuneração de fator: 
idealmente, um fator de produção deveria ser remunerado 
em valor igual à sua produtividade marginal. 

Em outras palavras, a remuneração de um trabalha- 
dor novo deveria significar que seu salário deveria ser igual 
ao valor que ele adiciona ao produto total da empresa. Na 
prática, contudo, isso nem sempre acontece. Pressão sindi- 
cal ou decisões de política podem elevar o nível dos salá- 
rios além da produtividade marginal dos trabalhadores, da 
mesma forma que uma política de repressão salarial pode 
mantê-los abaixo da produtividade. O mundo econômico 
não é isolado do mundo político. E deve ter ficado claro 
que, se o salário é maior que a produtividade marginal, 
isso reduz a margem de ganho do produtor que emprega 
aqueles trabalhadores. 

A produtividade (ou rendimento) de cada fator 
pode, portanto, ser medida tanto em termos médios quan- 
to em termos marginais. O leitor atento já associou esse 
tipo de afirmativa com as considerações anteriores, relati- 
vas à qualificação dos trabalhadores e ao número de horas 
trabalhadas, e inferiu que, na prática, medir produtividade 
não é um exercício simples. Há que qualificar o número de 
trabalhadores empregados por esses outros atributos. 

Da mesma forma, é possível identificar o rendimen- 
to do conjunto dos fatores de produção. Isso nos leva ao 
conceito de economias ou rendimentos de escala. 





59 


Microeconomia 





1.2.5. Rendimentos de escala 


A operação conjunta dos fatores de produção é, 
como visto, a condição básica para a geração do produ- 
to. Existe, portanto, uma relação direta entre a quantidade 
empregada de cada fator, a forma como os diversos fatores 
são combinados e o volume produzido. De modo seme- 
lhante, e como à produção corresponde a remuneração 
tanto do trabalho como do capital, é possível retomar as 
definições já apresentadas, em termos dos tipos de rendi- 
mentos, sob a óptica dos ganhos. 

Num modelo com apenas dois fatores, por exemplo, 
trabalho e capital, se aumentarmos uma unidade ao esto- 
que de capital e uma unidade à quantidade de trabalho 
empregada de forma conjunta, e o produto resultante au- 
mentar em uma unidade, é considerado que existe o que 
se chama de “rendimento constante de escala”, Significa 
que existe uma relação direta entre a variação do estoque 
de fatores empregados e a variação na quantidade obtida 
de produto como resultado desse aumento de fatores. A 
remuneração dos fatores varia de forma igualmente linear 
com a produção. 

É possível, no entanto, que ao se aumentar uma 
unidade de cada fator o produto aumente em mais de 
uma unidade. Nesse caso, temos “rendimentos crescentes 
de escala”. Isso pode ocorrer quando várias empresas do 
mesmo setor instalam suas plantas produtivas próximas 


umas às outras e todas se beneficiam dos custos mais 
baixos, por exemplo, com infraestrutura compartilhada 
para escoamento de seus produtos. Nesse caso, cada 
empresa individualmente não tem poder de influenciar os 
rendimentos. Apenas se beneficia deles, como ocorre com 
as demais no setor. 

Outro exemplo é quando uma determinada empre- 
sa encontra maneira de combinar os fatores produtivos de 
forma mais eficiente, conseguindo aumentos de produção 
mais que proporcionais ao emprego dos fatores de produ- 
ção. Isso pode ocorrer de duas formas: i) conseguindo mais 
rendimento em termos de quantidade produzida com a 
mesma quantidade empregada de trabalho e capital; ou ii) 
conseguindo a mesma quantidade, mas com um número 
menor de trabalhadores e de unidades de capital. Nesse 
caso, a empresa percebe que sua atuação pode de fato in- 
fluenciar seu volume produzido e com isso alterar sua par- 
cela de participação no mercado. 

Nesses dois casos, se o nível salarial é uniforme 
para todo o mercado, isto é, não varia se a empresa tem 
rendimentos constantes ou crescentes, o benefício adi- 
cional é todo apropriado pelo capital (do dono da em- 
presa). 

Suponha, a título de exemplo, que uma empresa 
adquira um determinado equipamento e que nas ins- 
truções que acompanham esse equipamento seja in- 
formado que o volume máximo de produção que pode 
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ser obtido usando o equipamento a plena carga é de, 
digamos, cem unidades. Mas pode ocorrer que os en- 
genheiros dessa empresa consigam perceber algum 
mecanismo que altere, por exemplo o ritmo da entra- 
da de matéria-prima nesse equipamento, e com isso 
consigam obter 110 unidades, acima do estabelecido 
pelo fabricante. É um exemplo de progresso técnico 
que possibilita obter uma quantidade maior de produto 
empregando-se a mesma quantidade de fatores. Pelo 
mesmo motivo, proporciona uma possibilidade extra de 
ganhos, que podem ser repartidos com os empregados 
da empresa ou apropriados inteiramente pelo seu pro- 
prietário. 

A diferença entre os casos i) e ii) mencionados aci- 
ma tem implicações maiores para a conformação do tipo 
de concorrência naquele mercado, já que no segundo 
caso pode haver tendência à concentração e redução do 
número de empresas atuantes. Isso será tratado mais à 
frente. 

É claro que existe uma terceira possibilidade, 
que são os “rendimentos decrescentes de escala” Um 
aumento da quantidade de fatores empregados leva 
a um aumento menos que proporcional ou mesmo à 
redução do volume total produzido. Como no exemplo 
dos trabalhadores rurais na subseção anterior, em que 
um excesso de trabalhadores comprometeu a própria 
disponibilidade de espaço para sua operação. 


1.2.6. Custos de produção 


Na subseção 1.2.4. foi mencionada a relação ideal 
entre produtividade marginal de fatores e sua remunera- 
ção. Isso pode ser visto da perspectiva de custos para uma 
empresa: a folha salarial é um custo. Se por alguma razão 
política, legislativa ou institucional a folha salarial tiver va- 
lor que supere a produtividade marginal do trabalho, para 
uma empresa isso significará um custo excessivo e poderá 
levar à demissão de trabalhadores ou mesmo ao fecha- 
mento das atividades da empresa. 

Mas a folha salarial é apenas um dos custos. Entre 
outros, há o custo de conseguir recursos para investimen- 
tos adicionais (médio prazo), para as operações diárias da 
empresa (curto prazo), para cobrir custos com água, ener- 
gia elétrica, compra de insumos, matérias-primas, etc. 

Há, portanto, custos que são fixos, como o aluguel 
de instalações para a instalação de uma fábrica. Esses cus- 
tos podem ser uma barreira à entrada de empresas num 
determinado setor. Por exemplo, na indústria aeronáutica 
os custos são tão elevados que poucas empresas se aven- 
turam nesse setor. De um modo geral, os custos iniciais de 
qualquer empreendimento são elevados, porque são fixos 
e porque o volume inicial de produção e vendas num em- 
preendimento é pequeno. À medida que aumenta a escala 
de produção, esses custos vão sendo “diluídos” na receita 
da empresa. 
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Gráfico 9 - Relação entre custos fixos e quantidade produzida 


Custos 
fixos 


Quantidade 


Os custos fixos — como o próprio nome indica — não 
variam com a quantidade produzida. Assim, quanto maior 
essa quantidade menor será seu peso relativo na receita 
da empresa, portanto a curva de custos fixos tem formato 
descendente. 

Outros custos dependem do ritmo de atividade da 
unidade produtiva. Esses são custos variáveis, tais como os 
gastos com energia elétrica derivados da operação de má- 
quinas. É claro que eles aumentam em forma proporcional 
ao aumento da produção. 

Se considerados em conjunto, os custos fixos e os 
custos variáveis dão origem ao custo total médio. O custo 
total médio é a soma dos custos fixos e variáveis dividida 
pela quantidade produzida. Sua representação tem um 
formato em 'U”, uma vez que varia conforme a quantidade 


produzida: a volumes baixos de produção os custos variá- 
veis são baixos, e os custos fixos elevados; a partir de certo 
volume produzido os custos fixos perdem peso relativo e 
os custos variáveis ainda não são expressivos, o que dá o 
ponto de mínimo da curva; a volumes elevados de produ- 
ção os custos totais são influenciados pelos também eleva- 
dos custos variáveis. 


Gráfico 10 — Custo total médio 


Custo 
Médio 


Quantidade 


E da mesma forma que os rendimentos, é possível 
identificar quanto variaram os custos à medida que au- 
menta a produção. Esses são os custos marginais. Esses 
custos marginais podem ser constantes, crescentes ou 
decrescentes, dependendo das características do proces- 
so produtivo. Na maior parte das vezes, o custo marginal 
é crescente. 
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Sempre que o custo marginal for menor que o cus- 
to total médio, este é decrescente: a um volume pequeno 
de produção os custos variáveis são mais baixos que os 
custos fixos, como dito acima, e o custo de aumentar uma 
unidade de produção (custo marginal) será baixo. Sempre 
que o custo marginal superar o custo total médio, ele “pu- 
xará"o custo total para cima, e este será crescente. Assim, e 
uma vez que o custo total médio tem um formato em “US 
a curva de custo marginal sempre cruzará a curva de custo 
total médio em seu ponto de mínimo. 


Gráfico 11 - Custo médio total e custo marginal 


Custo 
Médio e 
Custo 
Marginal CMg 
CMe 
Quantidade 


Como é possível ver no gráfico, quando o custo mé- 
dio é decrescente o custo marginal é menor que o custo 
médio. Quando o custo marginal supera o custo médio to- 
tal, este aumenta. 


O leitor atento já chegou à conclusão de que o be- 
nefício para o produtor, em termos de ganho ou lucro, será 
tanto maior quanto mais os rendimentos superem os cus- 
tos. Isso significará uma situação em que a um aumento na 
quantidade de fatores empregada o rendimento superará 
ao máximo os custos derivados desse aumento no empre- 
go de fatores. A condição para tanto é atingir um ponto 
em que a receita marginal (entendida como o preço do 
produto multiplicado pelo aumento de quantidade produ- 
zida) iguale o custo marginal. Este será o ponto de lucro 
máximo. 

Esses são os custos associados ao processo produti- 
vo. Há, contudo, dois outros tipos de custos que vale a pena 
mencionar. Um é o chamado “custo de oportunidade”. Ele 
está associado ao fato de que uma decisão tomada por um 
agente econômico. Por exemplo, comprar uma casa impli- 
ca necessariamente um “custo”. ao tomar essa decisão, o 
agente usou uma quantidade expressiva de dinheiro que 
poderia ter sido empregada em viagens ou mesmo em 
alguma aplicação financeira. O processo decisório que o 
levou a adquirir o imóvel o levou à conclusão — de forma 
consciente ou não — de que o benefício da compra da casa 
mais do que compensa o custo de deixar de viajarou o ga- 
nho financeiro que poderia advir da aplicação dos recursos 
no mercado financeiro. 

Outro custo também não diretamente relacionado 
com o processo de produção é o chamado “custo afunda- 
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do” (em inglês, sunk cost). No exemplo acima, para com- 
prar a casa O agente provavelmente teve de desembolsar 
uma quantia, digamos R$ 10 mil, como forma de garantir 
o negócio, enquanto ocorre a tramitação dos documentos 
requeridos. Se ele desistisse do negócio, teria uma perda 
igual a esse valor, que no mais das vezes é não reembol- 
sável. Outro exemplo é a entrada para um espetáculo de 
teatro. Uma vez comprado, mesmo que o consumidor não 
goste da peça e queira se retirar do teatro, não receberá de 
volta o valor pago. É um custo fixo, incontornável. 

Voltando à condição de equilíbrio, com a igualdade 
entre custos e retornos, mesmo essa condição não assegu- 
ra que tenhamos uma estrutura de mercado eficiente. Essa 
igualdade pode ocorrer em um patamar de lucro baixo ou 
em níveis elevados de ganhos para o produtor. Isso leva à 
discussão sobre estruturas de mercado. 





























1.3. Concorrência perfeita, monopólio e oligopólio 


A análise do processo produtivo não se esgota nas 
condições físicas ou de engenharia da produção. É impor- 
tante se identificar, ademais, em que condições o que foi 
produzido é vendido; isto é, a estrutura de mercado. Estru- 
turas distintas podem ter efeito sobre a própria decisão de 
produzir e certamente sobre o nível de preço dos bens e 
serviços produzidos. 

Num modelo em que existe um número grande de 
produtores, cada um deles, isoladamente, atenderá a uma 
parcela pequena do mercado total. Nessas condições, será 
muito difícil ou mesmo impossível a cada um deles indivi- 
dualmente conseguir afetar os preços do produto. 

Essa circunstância é chamada de um contexto de 
concorrência perfeita. Todos os produtores são de dimen- 
sões reduzidas, não conseguem influenciar os preços e são, 
pelo contrário, “tomadores de preços” isto é, “aceitam” os 
preços determinados pelas forças de mercado. Essas em- 
presas operam com uma margem de lucro reduzida (o 
chamado “lucro normal", a qual não conseguem influen- 
ciar de forma substantiva. Não há barreira à entrada de 
novas empresas nesse mercado, mas todas operam com 
características semelhantes. Um exemplo disso são os pe- 
quenos bares e padarias numa grande cidade. Se abstrair- 
mos a existência de grandes unidades diferenciadas, para 
clientes de renda mais elevada, o grosso dos empresários 
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nas unidades menores é “tomador de preço"e opera com 
margem de ganho reduzida. 

As empresas em condições normais e sob qualquer 
regime de mercado decidem produzir a quantidade que 
corresponde à igualdade entre seu custo marginal e sua 
receita marginal. Dado que uma empresa num regime de 
concorrência perfeita “aceita passivamente o preço determi- 
nado pelo mercado”, sua decisão sobre a quantidade a ser 
ofertada dependerá da relação entre esse preço e seu nível 
de custo médio. Isso significa que a empresa se depara com 
uma curva de demanda horizontal, correspondente a um 
dado nível de preço, conforme ilustrado no gráfico 12: 


Gráfico 12 — A Oferta da Firma sob Concorrência 


Preço 


Pa 
P2 





Quantidade 


A preços iguais ou superiores a P,, a empresa con- 
tinuará operando no mercado, produzindo quantidades 


que correspondam à igualdade entre sua receita marginal 
e seu custo marginal. Caso o nível de preço seja inferior a 
esse patamar, por exemplo em P., a empresa será forçada a 
encerrar suas atividades. 

No limite extremo alternativo a esse modelo, existe 
uma única firma operando no mercado. É o que se chama 
de monopólio. O fato de ser o único produtor permite ao 
empresário influenciar sua rentabilidade, reagindo às con- 
dições de demanda. Ele faz isso reduzindo a quantidade 
ofertada; porque existe uma demanda por mais unidades, 
haverá elevação do preço do produto, e com isso se amplia 
sua margem de ganho. Ao aumentar a distância entre sua 
receita (que é igual à quantidade produzida vezes o preço 
de cada unidade) e seus custos de produção, o monopolis- 
ta consegue ampliar seu lucro. 

Assim, quando comparado com um regime de con- 
corrência perfeita, o monopólio se caracteriza por um vo- 
lume menor de produção, a um preço mais elevado, e isso 
assegura margem mais elevada de lucro ao monopolista. 
Uma vez mais, a condição de maximização de ganhos para 
o monopolista também será a produção de quantidades 
que correspondam à igualdade entre receita marginal e 
custo marginal. 

No gráfico 13 a curva D indica a curva de demanda 
do mercado, que relaciona, como já visto, os diversos níveis 
de preço com as quantidades demandadas. O monopolis- 
ta produzirá no ponto em que sua receita marginal igua- 
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la seu custo marginal, o que corresponderá a um nível de 
preço P, e uma quantidade ofertada Q.. 

O formato da curva de demanda determina o for- 
mato de sua curva de receita marginal, portanto define 
a quantidade a ser produzida de modo a maximizar seu 
lucro. 


Gráfico 13 —- A Oferta do Monopolista 


Preço 


CMg 





Q1 Q2 Quantidade 


Numa situação de concorrência, a quantidade pro- 
duzida corresponderia, como vimos, ao ponto de interse- 
ção entre a curva de demanda e a curva de custos. Isso 
corresponderia ao ponto F no gráfico 13. Note que nesse 
ponto a quantidade ofertada seria maior do que sob mo- 
nopólio (02 > Q1) e corresponderia a um nível de preços 
mais baixo (P2 < P1). Segue-se, portanto, que o monopo- 
lista produz uma quantidade menor do que seria ofertada 


sob concorrência perfeita e com isso consegue cobrar um 
preço mais alto, aumentando sua margem de lucro. 

É claro que situações de monopólio só podem ser 
preservadas com uma componente política que dificulte 
ou impeça a entrada de concorrentes no mercado. Fre- 
quentemente se argumenta que uma das razões para a 
longevidade de empresas monopolísticas é não apenas o 
beneplácito das autoridades, mas também o fato de que 
os agentes prejudicados — os consumidores, que têm de 
pagar mais pelos produtos — são em geral muito disper- 
sos para promoverem mobilização que possa alterar essa 
situação. Isso é muito claro, por exemplo, quando se pensa 
na relação entre a existência de situações de monopólio 
que poderiam ser eliminadas por uma abertura mais am- 
pla a importações, com o que o produtor monopolista se- 
ria forçado a competir com um número muito maior de 
ofertantes de todo o mundo. Nem sempre essa opção é 
aceita por equipes de governo que preferem privilegiar o 
produtor nacional. 

A concorrência perfeita e o monopólio são duas si- 
tuações extremas. É evidente, contudo, que existem — e de 
fato são mais frequentes — situações intermediárias. São as 
condições de “concorrência imperfeita” ou de oligopólio, 
em que o número de produtores é maior que um, mas não 
tão grande que os impeça de influenciar o nível de preços. 

Por se tratar de situação intermediária, o volume de 
produção agora nem é tão baixo como no monopólio nem 
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tão alto como se fosse em concorrência. Por isso mesmo, 
as possibilidades de arranjos são muito variadas. Trata-se 
de situações em que o número de produtores é algo entre 
dois e menos que infinito. Do ponto de vista da análise sis- 
temática das características do mercado e de seus efeitos, 
o leque de possibilidades é também bastante grande. 

Uma empresa atuando em concorrência monopo- 
lística tem alguma semelhança com o monopolista, no 
sentido de que se depara com uma curva de demanda 
não horizontal, com o que ela tem graus de liberdade para 
escolher seu volume de produção. 


Gráfico 14 - A Oferta em Concorrência Monopolística 
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A produção ocorrerá, como sabido, à quantidade 
que iguale a receita marginal ao custo marginal. Num caso 
como o ilustrado no gráfico 14, isso corresponderá a um 


nível de preços P,, bastante superior ao custo médio. Por- 
tanto, uma situação de ganho extraordinário. 

À diferença do monopolista, contudo, agora há uma 
situação em que a existência de ganhos extraordinários 
como esse motiva a entrada em operação de outros pro- 
dutores nesse mercado. Se não há barreiras institucionais à 
entrada de novas firmas, haverá o aumento do número de 
concorrentes. Empresas com custo médio elevado serão 
forçadas a parar suas atividades, e aquelas com custo mais 
baixo serão beneficiadas. No limite, ocorrerá a situação de 
equilíbrio, em que o nível de preço iguala o custo médio e 
o lucro extraordinário cai a zero: as empresas remanescen- 
tes operarão com a margem de lucro considerada“normal”, 

Algo como ilustrado no gráfico 15: a quantidade 
que iguala receita e custo marginal corresponde à mesma 
quantidade que iguala a curva de demanda e a curva de 
custo médio. Note que essa é uma situação que contém 
algumas características do monopólio (a empresa se depa- 
ra com uma curva de demanda decrescente), assim como 
algumas características de um ambiente concorrencial (a 
margem de lucro é reduzida). Como o preço excede o cus- 
to marginal, a empresa procurará maximizar seu volume 
de vendas. 
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Gráfico 15 -O Efeito da Entrada de Novas Firmas 


Preço 


P1 





Q1 Quantidade 


É evidente que agora passa a ser importante não 
apenas considerar o processo produtivo e o número de 
produtores. Os resultados da análise variam em razão de 
existirem, por exemplo, barreiras à entrada de novas firmas, 
de existir conluio entre as firmas (cartel) e mesmo do tipo 
de comportamento das firmas: uma possibilidade é as em- 
presas tipicamente tomarem suas decisões sem considerar 
a resposta que será dada por seus concorrentes. 

Os resultados variam, igualmente, conforme o tipo 
de produto fabricado: em oligopólio “puro”, os concorren- 
tes ofertam o mesmo tipo de produto, ao mesmo preço; 
no oligopólio “diferenciado” as empresas ofertam produtos 
diferentes, mas com características tais que eles são con- 
siderados substitutos perfeitos, com o que haverá preços 
distintos. 


À diferença da análise do monopólio, por exemplo, 
agora não é mais tão claro que os oligopolistas tenham 
como objetivo Único a maximização do lucro. Pode ser que 
sua meta seja ampliar sua participação no mercado, por 
exemplo. 

O exemplo mais simples é o caso de duopólio (isto 
é, apenas dois produtores), com curvas de demanda linea- 
res e mesmos (e constantes) custos marginais. Cada um 
dos dois produtores procurará maximizar seu lucro su- 
pondo que suas decisões não afetam o volume de produção 
do concorrente. Este é o chamado “modelo de Cournot” 
(COURNOT, 1838). 

Esse modelo é representado por um gráfico das 
chamadas curvas de reação por parte dos dois produtores, 
como ilustrado a seguir. 


Gráfico 16 - O Duopólio 


O 
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Se o produtor 1 aumenta sua produção além de 
Q *, supondo passividade da parte do produtor 2, este 
ajusta sua produção de modo correspondente. Supondo 
que não afetaria a produção do produtor 1, o produtor 2 
eleva de forma subsequente sua própria produção, o que 
provoca ajuste de parte daquele concorrente. Esses movi- 
mentos levarão os diversos ajustes à posição de equilíbrio 
(E e 

Como as duas curvas de reação cruzam os eixos an- 
tes da curva de seu concorrente, para cada um dos dois 
produtores o volume de produção que maximiza seu lucro 
é menor do que o volume de produção que ele ofertaria se 
quisesse eliminar seu concorrente do mercado. 

Agora, suponha-se que em lugar de considerar a 
quantidade produzida por seu concorrente cada produtor 
se preocupasse com o preço praticado por ele. Esse é o 
chamado “modelo de Bertrand" (BERTRAND, 1883), que se 
aplica ao caso de “monopólio puro” A disputa entre dois 
oligopolistas os levaria a reduzir seus preços, e no limite 
seu lucro cairia a zero. 

Implícitas no modelo estão as suposições de que: 
|) ao elevar seu preço, o produtor supõe que suas vendas 
cairão a zero, já que seu concorrente não adotará a mesma 
estratégia; ii) ao reduzir mesmo que minimamente seu pre- 
ço, O produtor supõe que conseguirá ampliar sua parcela 
de mercado, chegando, no limite, à posição de produtor 
único (monopolista), ao expulsar o concorrente do merca- 


do. Em termos gráficos, isso pode ser ilustrado como con- 
forme se segue. 


Gráfico 17 - O Fim do Duopólio 


Preço 


px N 


B Quantidade 


Se a curva RB é a curva de demanda do mercado, e 
o preço é dado por OP*, cada produtor considerará como 
a demanda por seu produto a curva P*NB. Dependendo 
de se o produtor aumenta ou reduz seu preço, suas vendas 
podem cair a zero ou compreender todo o mercado. 

Suponha-se, agora, um cenário distinto. Uma vez 
mais, um número reduzido de empresas opera num dado 
mercado. Se o número é pequeno, é muito fácil para os 
titulares dessas empresas acertarem estratégias, seja de 
repartição de parcelas do mercado seja de critérios para 
reajuste de preços. Sem falar nos conluios para partici- 
par de licitações públicas. Essa prática caracteriza o que 
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se chama de “cartel”: um grupo pequeno de produtores 
que se associam para determinar as condições vigentes 
no mercado. 

Em um cartel, há um “pacto” de comportamento do 
grupo, que procura, de forma conjunta, definir percentuais 
de mercado em patamares de preços segundo sua própria 
lógica interna, maximizando os benefícios aos participan- 
tes do grupo. A empresa que se rebele e tente atuar de 
forma isolada se depara com o desafio de gerar resulta- 
dos comparáveis aos que poderia obter se tivesse ficado 
como participante do grupo. Uma condição implícita é 
que ao cartel não interessa a entrada de novos competido- 
res. Existem “barreiras à entrada”. É para evitar esse tipo de 
comportamento que no Brasil existem instituições como o 
Conselho Administrativo de Defesa Econômica (Cade), que 
julga, por exemplo, os processos de fusão entre empresas 
ou de aquisição de uma empresa por outra, de modo a não 
permitir a formação de cartéis. 

O que esses parágrafos mostram é que as possibi- 
lidades de conceber cenários alternativos num ambiente 
que nem é de concorrência perfeita nem de monopólio 
puro são muitas e dependerão das características enfati- 
zadas em cada caso. Desnecessário dizer que, em todos os 
casos distintos de um ambiente de concorrência perfeita, 
haverá impactos diferentes sobre os preços e as quantida- 
des produzidas, e isso corresponderá a decisões autôno- 
mas, tomadas pelas empresas. 


No capítulo sobre Economia Internacional veremos 
que uma forma eficaz de lidar com situações de monopó- 
lio ou oligopólio no mercado interno é aumentar o grau de 
concorrência, via oferta de produtos importados. A razão 
para tanto é simples: como o número de empresas com- 
petidoras no resto do mundo é grande, ao permitir impor- 
tações o governo está, de fato, submetendo os produtores 
locais a um grau forte de concorrência. Situações de mo- 
nopólio ou oligopólio no mercado interno se convertem 
em situações de concorrência perfeita, com os produtores 
locais passando a ser tomadores de preços e absorvendo 
margens bem menores de lucros. Por enquanto, as consi- 
derações se limitam às possibilidades de comportamento 
por parte das empresas. 

1.3.1. Comportamento das empresas 

Como foi visto acima, as decisões por parte de 
uma empresa, com relação ao volume a ser produzido, 
dependem em grande medida dos “sinais” que ela recebe 
de parte do mercado. Com elasticidade-preço da oferta 
positiva, preços mais altos estimulam o aumento da pro- 
dução. 

Mas o que dizer sobre a influência que as empresas 
podem ter sobre os próprios preços dos itens que fabri- 
cam? Na medida em que seja possível a uma empresa in- 
flar seus preços, evidentemente isso ampliará sua margem 
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de ganho e estimulará sua produção. O consumidor terá 
de se adaptar ao novo contexto de preços mais altos. 

O comportamento dos empresários nas situações- 
“limite de concorrência perfeita e sob monopólio é razoa- 
velmente fácil de prever. No primeiro caso, não há como 
influenciar os preços, e cabe ao produtor ajustar a relação 
entre seus custos marginais e sua receita marginal. No se- 
gundo caso, o produtor tem grande poder de determinar 
o nível de preços e a quantidade a ser produzida, e pode, 
com isso, determinar também sua margem de ganho. 

O comportamento empresarial em situações inter- 
mediárias — frequentemente encontradas — é menos fácil 
de prever e depende de um conjunto de circunstâncias. 
Algumas empresas podem ter como objetivo maximizar 
seus ganhos. Suas decisões são orientadas nesse sentido, 
mas isso não esgota o leque de possibilidades. Uma tra- 
jetória é definir seu volume de produção supondo que 
os demais concorrentes não reagirão a suas decisões. Isso 
provavelmente levará a empresa a aumentar sua produção 
em proporção mais pronunciada que a média do mercado. 
Um segundo contexto é um ambiente em que, por exem- 
plo, não exista barreiras à entrada de novas empresas no 
mercado. Se uma das empresas começa a registrar mar- 
gens de ganho acima da média, sinalizará a existência de 
oportunidade para novos investidores e no limite haverá 
entrada de novos concorrentes, com o que os ganhos da 
empresa inicial serão reduzidos, tendendo a uma situação 





de concorrência perfeita. Outra possibilidade é a existência 
de conluio entre as empresas. Um grupo pequeno de em- 
presários do mesmo setor pode se reunir e estabelecer, por 
exemplo, patamares mínimos para seus preços. Esses pre- 
ços, por sua vez, devem ser suficientemente elevados para 
motivar a participação no cartel, mas não tão elevados que 
comprometam o nível de vendas. Para uma determinada 
empresa, a existência de um contexto como esse impõe 
a necessidade de tomar decisões quanto a: 1) entrar para o 
cartel; ii) permanecer no cartel ou não; iii) adotar trajetória 
individual, competindo com os cartelizados. 

Em suma, não existe um “manual de comportamento 
único para o empresário. Sua postura com relação às deci- 
sões quanto a preço e quantidade a ser produzida depen- 
derá não apenas da conjuntura econômica, mas também da 
estrutura de mercado vigente no setor de sua atuação. 

Se aos parágrafos anteriores acrescentarmos as em- 
presas que operam também no mercado externo, amplia- 
-se o número de variáveis relevantes. Primeiro, a empresa 
terá de compor seu preço final como uma resultante dos 
preços praticados nos mercados interno e externo. Segun- 
do, mesmo uma empresa que é monopolista no mercado 
interno será forçada a operar competindo com um núme- 
ro grande de concorrentes. Na maior parte dos casos, as 
empresas que operam no mercado internacional o fazem 
em regime de concorrência perfeita nesse mercado: nem 
todos os setores têm oligopólios em âmbito internacional. 
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Além de todas essas condições, operar no mercado inter- 
nacional impõe a convivência com ainda outro determi- 
nante do nível de preços: a taxa de câmbio, que define a re- 
lação entre os preços internos e externos. Mas isso é tema 
para o capítulo sobre Economia Internacional. 


1.3.2. Determinação de preços e quantidades de 
equilíbrio 


Uma vez consideradas as condições de reação, por 
parte dos produtores e dos consumidores, às variações 
dos preços vigentes no mercado, cabe fazer alguma con- 
sideração sobre a interação entre demanda e oferta e a 
determinação do que seriam as quantidades de equilíbrio 
num dado mercado. Como visto no início deste capítulo, 
a noção de equilíbrio pressupõe que o que é demanda- 
do encontre quantidade ofertada de mesma dimensão. 
Quaisquer excessos — seja de demanda seja de oferta — de- 
terminarão pressão de alta ou de baixa do nível de preços e 
corresponderá, portanto, a uma condição instável, de não 
equilíbrio. 

Uma vez que as condições de oferta são determina- 
das pela disponibilidade de fatores de produção — repre- 
sentada pela fronteira de possibilidades de produção — e 
que as condições de demanda são definidas pelas prefe- 
rências dos consumidores — representadas por seu mapa 
de preferências -, é possível juntar essas duas ferramentas 


analíticas e visualizar as condições de equilíbrio num dado 
mercado, conforme ilustrado no gráfico 18. 


Gráfico 18 - O Equilíbrio entre Oferta e Demanda 


T M 
No gráfico 18, a curva TT é a fronteira de possi- 
bilidades de produção, supondo rendimentos decres- 
centes de escala. As curvas |, Ile Ill são curvas de indi- 
ferença, e — como já visto — é possível ordenar essas 
curvas em termos de graus de satisfação por parte do 
consumidor como | < Il « III, isto é, a curva Ill corres- 
ponderia ao nível mais elevado de satisfação. 

Ocorre, no entanto, que para atingir a curva Ill seria 
necessário um volume de oferta não disponível, tendo em 
vista as condições objetivas da economia, determinadas 
pela curva TT. 

De modo inverso, a curva | representa um nível baixo 
de satisfação do consumidor. Esse grau de satisfação pode 
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ser elevado, uma vez que essa curva está abaixo da cur- 
va TT, indicando que existem recursos produtivos ociosos 
nessa economia. É o que acontece, por exemplo, quando 
uma economia está em período recessivo: há desemprego 
de mão de obra e baixo grau de utilização da capacidade 
produtiva instalada. 

Assim, nem a curva | nem a curva ll correspondem a 
situações de equilíbrio. Este é obtido no ponto A, em que a 
curva Il tangencia a fronteira de produção TT. Esse é o nível 
máximo de bem-estar que os consumidores conseguem 
atingir, dadas as condições materiais de produção nessa 
economia. 

O próximo capítulo discutirá as condições macroe- 
conômicas requeridas para tanto. 
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Questões para fixação de leitura 


Por que — na determinação da quantidade de- 
mandada por um consumidor — não é suficiente 
considerar apenas o nível de preços? 


O nível de bem-estar de um consumidor é uma 
função apenas da quantidade que ele consome 
de um produto? Por quê? 


Qual o papel das expectativas na determinação 
das quantidades demandada e ofertada de um 
produto? 


Qual o papel das elasticidades? 


Rendimentos crescentes de escala podem afe- 
tar a estrutura do mercado? De que modo? 


Por que — na definição de uma política salarial 
— deve ser considerada a produtividade média 
dos trabalhadores? 


Se os ganhos de um produtor aumentam quan- 
do seus rendimentos superam seus custos, por 
que o lucro é máximo quando a receita margi- 
nal iguala o custo marginal? 


Em que um monopolista difere de um produtor 
em concorrência perfeita? 


Todo oligopólio implica a existência de cartel? 


. “À medida que a renda dos consumidores au- 


menta eles demandarão quantidades crescen- 
tes de todos os produtos” Você concorda com 
essa afirmação? Por quê? 
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Capítulo 2 
Macroeconomia 


A macroeconomia estuda o comportamento econômico agregado dos agentes econô- 
micos. Enquanto a microeconomia foca sua análise no indivíduo, na sua relação com outros 
agentes e nos incentivos e falhas ali presentes, o objetivo da macroeconomia é observar e 
entender o resultado do comportamento da economia como um todo — a relação entre con- 
sumidores, empresas, governo e relações com o resto do mundo. 

Como uma vez disse a economista britânica pós-keynesiana Joan Robinson (1978):"De- 
ve-se estudar economia não com a finalidade de oferecer um conjunto de respostas prontas a 
questões econômicas, mas, sim, com o objetivo de evitar que os economistas nos enganem”, 
Para evitar que isso ocorra e também para facilitar o estudo da macroeconomia aos estudantes 
do CACD, iremos dividir a matéria em três partes: na primeira, vamos apresentar os principais 
conceitos utilizados na Macroeconomia; na segunda, os principais desafios da disciplina e, na 
terceira, Os instrumentos de política macroeconômica à disposição dos Governos para lidar 
com esses problemas. 
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2.1. Conceitos da macroeconomia 


2.1.1. Conceitos básicos 


2.1.1.1. A lei da demanda e da oferta 


O modelo demanda-oferta, embora simples, ajuda 
a compreender como inúmeros fenômenos — mudanças 
de renda, deflagração de crises financeiras, secas súbitas 
etc. — podem alterar os preços e as quantidades de equi- 
líbrio em diferentes mercados. Com a compreensão desse 
modelo, um diplomata que cuida do setor econômico da 
Embaixada do Brasil em Pequim terá insumos para enviar 
à Secretaria de Estado avaliação a respeito dos impactos 
da desaceleração econômica da China sobre os preços das 
commodities agrícolas e minerais e, consequentemente, 
sobre a economia brasileira. 

Para iniciar esse estudo, considere o mercado de 
bens e serviços (B&S), em que a demanda é formada 
por aqueles que almejam obter esses B&S: o deman- 
dante ou o consumidor. A curva de demanda desse 
mercado segue a seguinte lógica: quanto maior for o 
preço desses B&S, menos pessoas desejarão comprá- 
-los, ceteris paribus. O mesmo vale para o caso contrá- 
rio: quanto menor for o preço, mais pessoas desejarão 
adquiri-lo. Existe, portanto, uma relação inversa entre 
preço e quantidade. 


A oferta é composta, por sua vez, por aqueles que 
têm interesse em vender os B&S: o ofertante ou a firma. 
No caso da oferta, quanto maior o preço, mais empresas 
desejarão vender os B&sS, ceteris paribus, ao passo que, 
quanto menor o preço, menos firmas se interessarão 
em ofertá-los. Há, portanto, relação direta entre preço e 
quantidade. 

O encontro de interesses entre demandantes e 
ofertantes define o preço final e a quantidade total nego- 
ciada pelos participantes do mercado. Esse binômio (pre- 
ço-quantidade) é denominado “equilíbrio de mercado”, 
No gráfico 1, observe a curva de demanda D1 (negativa- 
mente inclinada), a curva de oferta O1 (positivamente in- 
clinada) e o ponto de equilíbrio E1 (ponto de intersecção 
das duas curvas). Em E1 é determinado o par de equilíbrio 
PS 





Gráfico 1 - Curva de Oferta e Demanda 
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Existem, contudo, variáveis exógenas, as quais os 
consumidores e as empresas não controlam! e que mo- 
dificam o equilíbrio de mercado, uma vez que a demanda 
depende de muitos fatores: 1) preferências do consumidor, 
ii) O preço do produto em questão; iii) o preço de outros 
produtos; iv) a renda do consumidor; v) a distribuição de 
renda; vi) o total da população; vii) a disponibilidade de 
crédito; viii) as políticas governamentais direcionadas para 
o consumo, como impostos e subsídios, entre outros. Não 
obstante, a teoria da demanda concentra-se normalmente 
em quatro desses determinantes: |) o preço da mercadoria; 
ii) O preço de outras mercadorias; ii) a renda dos consumi- 
dores; e iv) as preferências dos consumidores. 

2.1.2. A demanda e a oferta agregadas? 

Na macroeconomia, o modelo da demanda e ofer- 
ta agregadas constitui um instrumento útil para a análise 
das flutuações econômica de curto e longo prazos, assim 





1 O preço do próprio bem e a sua quantidade são chamados variáveis 
endógenas, pois os agentes econômicos têm controle sobre elas. 

2 Diferentemente da análise da curva de oferta e demanda de um único 
bem, a curva de oferta e demanda agregadas diz respeito a todos os B&S 
produzidos na economia. Como foge ao escopo deste Manual, não será 
explicado por que as inclinações das curvas de oferta e demanda agregadas 
são semelhantes às daquelas que analisam um único bem. Aos que têm 
interesse em saber por que, sugerimos a leitura dos capítulos 4 e 5 de 
Richard Froyen (2002). 


como para o estudo dos efeitos econômicos das políticas 
fiscal e monetária, que será analisado na Parte III. A deman- 
da agregada (DA) representa a quantidade de B&S (Qpes) 
que as famílias, as empresas, o governo e os países do resto 
do mundo desejam comprar a cada nível geral de preços. 
Ela responde de forma inversa às variações de preço (P), 
tanto no curto quanto no longo prazo. Quando P diminui, 
a DA aumenta e, de forma inversa, quando P aumenta, a 
DA diminui. 


Gráfico 2 - Curva da Demanda Agregada 


DA 


Há três razões para essa relação ser inversa. Quando 
P diminui, 
ia renda real (poder de compra) do consumidor 
aumenta, logo ele é estimulado a aumentar o 
seu consumo (efeito riqueza); 
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a demanda do consumidor por moeda diminui, 
deixando-o com mais recursos livres para pou- 
par (demanda por títulos públicos aumenta), o 
que reduz a taxa de juros, que, por sua vez, es- 
timula os investimentos das empresas, via em- 
préstimos, e o consumo de bens duráveis, como 
imóveis (efeito juros); 

a taxa de câmbio real é depreciada, o que esti- 
mula as exportações e desestimula as importa- 
ções (efeito câmbio). 

Deslocamentos na DA — isto é, para um dado P 
os agentes econômicos decidem demandar mais ou 
menos — dependem de fatores exógenos que afetam a 
DA, como variações nos gastos públicos, nos impostos, 
na quantidade de moeda em circulação, no Produto In- 
terno Bruto (PIB) de outras economias. Exemplos: i) se o 
governo reduz os impostos sobre a venda de carros, a 
demanda por carros deverá aumentar — graficamente, a 
DA desloca-se para cima e para a direita; e ii) se algum 
país vizinho com forte relação comercial com o Brasil en- 
tra em recessão, a economia brasileira deverá exportar 
menos — graficamente, a DA desloca-se para esquerda e 
para baixo. 

Já a oferta agregada (OA) representa a quantidade 
de B&S (Qpas) que as firmas escolhem produzir e vender a 
cada nível geral de preços (P). Diferentemente da DA, a OA 
reage de formas diferentes no curto (CP) e no longo prazo 


il. 


(LP). A oferta agregada de longo prazo (OALP) independe 
de P - como supõem os economistas clássicos —, e a ofer- 
ta agregada de curto prazo (OAcr) varia positivamente 
com P —- como propõe Keynes*. O que isso significa? 

No longo prazo, a economia encontra-se em pleno 
emprego, com todos os fatores de produção plenamente 
utilizados. Desse modo, a Oferta Agregada de Longo Pra- 
zo (OALp) é vertical, mostrando que, quando a economia 
atinge seu limite máximo de produção (o produto de ple- 
no emprego), não é mais possível haver crescimento sem 
gerar inflação. A OAtr independe do valor de P pois, para 
qualquer nível de P?, as firmas ajustarão sua produção/ 
vendas apenas de acordo com fatores estruturais (FROYEN, 
2002). 





No estudo da macroeconomia, a hipótese de que a demanda agregada (DA) 
se iguala à oferta agregada (OA) em cada momento — desenvolvida por Say 
e, posteriormente, formalizada matematicamente por Walras — é amplamente 
aceita como um conceito de longo prazo, pois são os fundamentos e a estrutura 
da economia (oferta) que determinam o quanto que nela se poderá gastar 
(demanda). John Maynard Keynes (2012) criticou a teoria econômica clássica 
e refutou a proposição de Say de equilíbrio permanente. A teoria keynesiana 
foca sua avaliação na dinâmica macroeconômica de curto prazo, explicando o 
que leva uma economia à recessão — visto que seu objetivo era compreender 
a crise de 1929. Para o autor, o governo deveria fomentar a DA, por meio de 
políticas públicas, sempre que a economia estivesse deprimida. Surgia, portanto, 
a teoria da demanda efetiva e o modelo de DA-OA. Assim, uma análise dinâmica 
dos movimentos que ocorrem na produção, nos preços e nos salários faz os 
economistas admitirem que a economia apresenta propriedades keynesianas 
no curto prazo e propriedades clássicas no longo prazo. 

Isso significa que a curva de oferta é totalmente inelástica, ou seja, a oferta é 
totalmente insensível à variação do preço. 


4 
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Deslocamentos na OALp dependem de fatores exó- 
genos, como variações no capital, no trabalho, nos recur- 
sos naturais, no capital humano e na produtividade. Exem- 
plos: |) em hipótese de imigração de engenheiros para o 
Brasil, haverá mais mão de obra disponível para as empre- 
sas situadas em território nacional — graficamente, a OALP 
desloca-se para a direita, de forma paralela ao eixo P e per- 
pendicular ao eixo horizontal, Qpes); ii) se houver uma guer- 
ra ou uma epidemia, haverá destruição de capital ou força 
de trabalho, logo a oferta de empresas deve diminuir — a 
OAtr desloca-se para a esquerda; iii) caso mais recursos na- 
turais (petróleo, minério de ferro etc.) sejam encontrados, a 
oferta das firmas deve aumentar — a OALp desloca-se para 
a direita, paralelamente ao eixo P e perpendicularmente 
ao eixo horizontal de Qpes; e iv) se houver mais inovações 
e incorporação de novas tecnologias, a produtividade e a 
oferta das empresas devem aumentar — a OALP desloca-se 
para a direita. O gráfico 3 expressa a OAtp: 





























Gráfico 3 - Curva de Oferta Agregada de Longo Prazo 


OArr (Teoria Clássica) 
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A Curva de Oferta Agregada no curto prazo mostra 
uma relação direta entre nível de preços e renda, pois um 
aumento no nível de atividade econômica (um aumento 
da renda) é acompanhado por um aumento do nível de 
preços. Então, no curto prazo, como o gráfico 4 apresen- 
ta, a Curva de Oferta Agregada é positivamente inclinada, 
mostrando a possibilidade de crescimento com aumen- 
to de preços. Assim, a OAcr depende de todos os fatores 
que afetam a OAtr, além das expectativas” dos agentes 





5 Nocurto prazo, a expectativa é fixa e o equilíbrio ocorre quando as curvas de 
demanda e oferta de curto p razo se cruzam (DA=0Acr). No longo prazo, porém, 
se os agentes observam que os preços que eles esperavam são divergentes 
daqueles que ocorrem efetivamente, eles ajustam as suas expectativas (por 
isso, a OAcr desloca-se). No equilíbrio final, portanto, observa-se não apenas a 
igualdade DA = OAcr como também DA = OAcr = OArr. 
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(empresas e trabalhadores) em relação ao nível de pre- 
ço futuro. A inclusão dessa variável faz toda a diferença, 
pois é em razão dela que a OAcr responde positivamen- 
te a uma variação de P Então, quando P diminui, a OAcr 
diminui e, de forma inversa, quando P aumenta, a OAcr 
aumenta. 


Gráfico 4 - Curva de Oferta Agregada de Curto Prazo 


OAcr (Keynes) 


Y 


Existem três teorias que explicam a correlação po- 
sitiva entre P e a OAcr. i) teoria da rigidez dos salários: os 
salários nominais ajustam-se lentamente (Quando a DA re- 
cua, OS preços caem e as firmas têm menos receitas; como 
os custos seguem os mesmos — em decorrência da rigidez 
dos contratos salariais —, os lucros das empresas diminuem, 
o que as leva a reduzir a produção e demitir); ii) teoria da ri- 
gidez dos preços: os preços ajustam-se lentamente (Quan- 
do a DA cai, algumas firmas reajustam seus preços rapida- 


mente, mas outras não — em decorrência de algum tipo de 
custo, como o de alterar catálogos, anúncios etc. -, o que 
gera perda de mercado para as concorrentes, redução nas 
vendas e menor contratação de funcionários)*; e iii) teoria 
da percepção errônea: alguns mercados não compreen- 
dem que todos os mercados estão sendo afetados (Há si- 
tuações em que a DA cai e algumas empresas consideram 
que se trata de um problema específico ao seu mercado, 
o que as leva a produzir menos e demitir funcionários; da 
mesma forma, funcionários que têm seus salários nominais 
reduzidos também pensam que se trata de algo específico 
à área em que trabalham e pedem demissão). 

Vale ressaltar ainda que, segundo a teoria keynesia- 
na, existiria uma terceira hipótese para a oferta agregada 
no curto prazo — chamada modelo keynesiano extremo. 
Nesta, a curva de oferta agregada é horizontal, pois se ve- 
rifica rigidez total dos preços, indicando que as empresas 
oferecerão qualquer volume de bens que for demandado 
ao nível de preços existente. Como preços e salários são 
rígidos (fixos) no curtíssimo prazo, alterações na deman- 
da agregada provocam mudanças no produto agregado 
e afetam o emprego. Em resumo, nessa situação os preços 
não mostram relação com a produção agregada, assim é 
possível expandir a produção sem causar inflação. 





6 Nolongo prazo, salários e preços são flexíveis. 
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Gráfico 5 - Oferta Agregada de Curtíssimo Prazo 


(perspectiva keynesiana) 

















OAcr (Keynes) 
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Resumo dos modelos de oferta agregada Clássico e Keynesiano 





Modelo Clássico ou OALP 


I. 


Curva de oferta agregada vertical 
O produto é perfeitamente inelástico aos preços 
Os preços e os salários nominais são totalmente flexíveis 


iv. Deslocamentos da curva de demanda agregada não afetam o produto, afetam apenas os preços 

v. O produto se encontra em nível de pleno emprego 

vi. A economia opera no longo prazo 

Modelo Keynesiano ou OACP 

| Curva de oferta agregada crescente (positivamente inclinada) 

il. O produto é, ao mesmo tempo, elástico e inelástico ao nível de preços 

iii. Existe alguma rigidez de preços e salários nominais, mas também existe alguma flexibilidade de 
preços e salários nominais 

iv. Deslocamentos da curva de demanda agregada afetam a renda e os preços 

v. | A economia encontra-se abaixo do pleno emprego 

vi | A economia se encontra no curto prazo 


Modelo Keynesiano Extremo 


iii. 
Iv. 


V. 


vi. 


Curva de oferta agregada horizontal 

O produto é perfeitamente elástico aos preços 

Os preços e os salários nominais são totalmente rígidos 

Deslocamentos da curva de demanda agregada não afetam os preços, afetam apenas o produto 
A economia se encontra longe do pleno emprego 

A economia se encontra no curto prazo 
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2.1.3. Quatro preços macroeconômicos 
importantes 


Existem, pelo menos, quatro mercados agregados 
que determinam preços macroeconômicos importantes e 
dizem respeito à economia como um todo: |) o nível geral 
de preços; ii) a taxa de juros; iii) o salário; e iv) a taxa de 
câmbio. É importante ter em mente que esses mercados 
estão interconectados, de modo que o surgimento de um 
desequilíbrio em um deles tende a afetar os demais. 

O nível geral de preços de um país reflete o equilf- 
brio entre a demanda e a oferta agregadas da economia. 
Os demandantes de B&S são consumidores, firmas, gover- 
no e o setor externo (exportações líquidas), ao passo que 
os ofertantes são o mercado nacional (firmas e governo) e 
o setor externo (importações). Na hipótese de a sociedade 
ficar mais rica, pode-se inferir que haverá maiores níveis de 
crescimento e inflação. Nesse caso, a curva de demanda 
agregada desloca-se para a direita (para cima), como pode- 
mos observar no gráfico 6. O eixo vertical P indica o preço 
dos B&5 da economia como um todo e o eixo horizontal a 
quantidade total de B&S disponíveis. 

Já no gráfico 7, que mostra o mercado de crédito, 
o eixo vertical i indica a taxa de juros, enquanto o eixo 
horizontal indica a quantidade total de crédito disponível 
(Ors). Os demandantes são investidores. Para estes, quanto 
menor a taxa de juros, mais empréstimos eles tomarão do 


setor financeiro. Os ofertantes são os poupadores (consu- 
midores e governo). Quando o consumidor recebe o seu 
salário, ele consome e paga impostos. O que sobra se cha- 
ma poupança. Para esse grupo, quanto maior a taxa de ju- 
ros, melhor, pois os incentiva a poupar mais. 

O mercado de trabalho é apresentado no gráfico 8. 
O eixo vertical w indica salário, e o horizontal, a quantidade 
total de trabalhadores disponível, chamada de população 
econômica ativa (PEA), que representa a força de trabalho 
da economia (QL). Os demandantes são as empresas e os 
ofertantes, os trabalhadores. Caso o salário da economia, 
por pressão do governo ou dos sindicatos, seja determina- 
do acima do ponto de equilíbrio do mercado, haverá mais 
pessoas procurando trabalho do que empresas querendo 
contratar, gerando desempregados”. 

O gráfico 9 expressa o mercado de câmbio. O eixo 
vertical E representa a taxa de câmbio e o horizontal, a 
quantidade total de moeda estrangeira (divisa) no país (no 
caso, o dólar, Qus$). Os demandantes são aqueles que pre- 
cisam comprar a divisa para honrar certos passivos ou obri- 
gações (dívidas ou pagamentos) —- como os importadores. 
Já os ofertantes no mercado de dólar no Brasil são os que 
recebem a divisa e precisam trocá-la pela moeda nacional 








7. Para encontrar a taxa de desemprego, basta dividir o número de desempre- 
gados pela PEA. 
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(no caso, o real) — é o caso dos exportadores ou dos estran- 
geiros que investem no país. 

Em resumo, as três mensagens importantes des- 
se tópico são: ) o modelo de oferta-demanda é mais útil 
do que se imagina, uma vez que pode ser analisado sob a 
Ótica de diferentes variáveis macroeconômicas; i) ao nível 
agregado o nível de preço é mais do que apenas o pre- 
ço de um B&$S, pois salário, taxa de juros e taxa de câmbio 
também são preços; iii) regular esses preços pode causar 
excessos de demanda ou oferta nos próprios mercados e 
alterar o equilíbrio dos demais mercados — como veremos 
mais adiante (FROYEN, 2002). 


Gráfico 6 - Mercado de Bens e Serviços (B&S) 





O B&S 


Gráfico 7 - Mercado de Crédito 
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Gráfico 8 - Mercado de Trabalho 
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Gráfico 9 - Mercado de Câmbio 





Oo Quss 


2.1.4. Contabilidade dos agregados 
macroeconômicos 


A finalidade da macroeconomia é estudar a deter- 
minação e o comportamento dos grandes agregados na- 
cionais a fim de compreender e avaliar o desempenho da 
economia. Para isso, é preciso mensurá-la. A mensuração 
é feita por meio do Sistema de Contas Nacionais (SCN) e 
do Balanço de Pagamentos (BP). Com esses instrumen- 
tos, é possível calcular e acompanhar sistematicamente a 
totalidade das transações econômicas realizadas no país 





8 No Brasil,o SCN é produzido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística 
(IBGE), e o BP pelo Banco Central. A parte referente à balança comercial do 
BP é apurada pelo Ministério do Desenvolvimento, Indústria e Comércio 
Exterior (MDIC). 


(Sistema de Contas Nacionais) e deste com o resto do 
mundo (BP). 


2.1.4.1.0 Produto Interno Bruto” 


O objetivo do Sistema de Contas Nacionais (SCN) é 
mensurar o valor de tudo o que o país produz em um determi- 
nado período do tempo: o Produto Interno Bruto (PIB). Trata-se 
de instrumento imprescindível para o setor privado, que decide 
o quanto vai consumir e investir, e para o setor público, que tem 
o poder de alterar os incentivos aos agentes privados, editando 
leis, reforçando instituições e adotando novas políticas públicas. 

O PIB compreende todos os B&s finais produzidos den- 
tro das fronteiras do país, por residentes ou não, em um deter- 
minado período. Existem três formas de contabilizá-lo: pelas 
ópticas do produto, da renda e despesa. Normalmente, os 
órgãos de estatística calculam o PIB pelos três métodos, que, 
por serem equivalentes, geram, ao final, un mesmo resultado. 





9 Não obstante o fato de ser método de mensuração adotado mundialmente, 
o PIB possui uma série de deficiências em seu cálculo: à) há fatores ou 
variáveis não mensuradas, como a economia informal, ganho na qualidade, 
entre outros; e ii) certos produtos ou serviços, embora contribuam para o 
crescimento do PIB, ajudam na destruição pessoal ou da propriedade, como 
álcool, fumo, armas etc. Segundo o escritor e comediante norte-americano Bill 
Bryson:“pelos curiosos padrões do PIB, o herói econômico do país é o paciente 
terminal de câncer passando por um dispendioso divórcio" (FROYEN, 2002). 
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Método 1: óptica do produto 


A óptica do produto (ou da produção) representa o so- 
matório, em unidades monetárias, de tudo o que as empresas 
produzem de B&S finais num determinado período (fluxo de 
dinheiro). Essa óptica também é chamada de oferta agregada, 
apresentada em setores: agropecuário, industrial e de serviços. 
Esse método de mensuração identifica os setores responsáveis 
pela produção dos B&S finais. Como nestes já estão incorpo- 
rados os bens intermediários, a métrica para aferir o produto 
agregado só contém B85 finais, para evitar dupla contagem! 


Método 2: óptica da renda 


A renda agregada representa o somatório da remu- 
neração dos fatores de produção que as empresas utilizam 
no processo produtivo dos B&s. Trata-se das remunerações 
referentes a todos os fatores de produção que as firmas ne- 
cessitam para produzir os B&S num determinado período: 
salários, juros, aluguéis e lucros e dividendos distribuídos. 

Essa maneira de mensuração identifica os fatores de 
produção usados pelas empresas (demandantes) e quanto 
elas pagam pelo seu uso. Entende-se como fatores de pro- 





10 A classificação entre bem final e intermediário depende do papel que o B&S 
tiver no processo produtivo. Aço para o produtor de aço é um bem final, ao 
passo que para o fabricante de automóveis é um bem intermediário. 


dução (ou insumos) grandes grupos como trabalho, terra e 
capital (máquinas, equipamentos, entre outros). Cada um 
desses fatores recebe as seguintes remunerações: os salá- 
rios (remuneração do fator trabalho ou mão de obra), os 
lucros e dividendos (remuneração do risco associado aos 
empreendimentos), os aluguéis (remuneração do capital 
físico, cobrado pelo proprietário do imóvel) e os juros (re- 
muneração do capital monetário), entre outras formas de 
remuneração. 


Método 3: óptica da despesa 


Por essa óptica, o PIB pode ser mensurado pelo so- 
matório dos gastos de todos aqueles que demandam os 
B&S finais produzidos pelas empresas num determinado 
período: consumo das famílias e do governo, os investi- 
mentos de todos os agentes econômicos na formação de 
capital fixo e o saldo de exportações menos importações 
de bens e serviços. Essa óptica também é conhecida como 
óptica das despesas agregadas ou Óptica da demanda 
agregada. Dos três métodos, este é o mais utilizado pelos 
economistas e policy makers (incluindo os Diplomatas), seja 
para decidir sobre políticas públicas seja para fazer pro- 
jeções. Por isso, ele merece uma análise um pouco mais 
aprofundada. 

Existem duas grandes classes em relação aos bens 
finais: bens de consumo e bens de investimento. Os 
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bens de consumo podem ser subdivididos em bens de 
consumo duráveis (automóvel, eletrodomésticos etc) e 
bens não duráveis (alimentos, bebidas, roupas etc). Já os bens 
de investimento, que serão utilizados como fatores de pro- 
dução pelas empresas para que elas possam produzir bens 
de consumo finais, referem-se aos bens de capital físico 
(máquinas, equipamentos, softwares, construção civil etc.). 
O valor dos investimentos totais da economia corresponde 
à formação bruta de capital (FBC), que se divide em for- 
mação bruta de capital fixo (FBCF) e variação de estoques 
(VE)" (FEIJÓ etal,, 2004). 





Atenção! 

É importante notar que as empresas podem con- 
sumir dois tipos de bens: os bens de capital físico, que se 
depreciarão no tempo, como uma impressora para uma 
copiadora ou uma colheitadeira para o produtor de soja; 
e os bens intermediários, que serão transformados em 
outros bens, como petróleo, gás natural, ferro, aço etc. Se 
somarmos os gastos de ambos bens, estaremos incorren- 
do no erro da dupla contagem no cômputo do PIB, pois as 
empresas que compraram os bens intermediários fizeram 
suas compras de outras empresas em forma de bem de 
consumo final. O correto, portanto, é desconsiderar os bens 
intermediários, adotando o conceito de valor adicionado. 
Por essa razão, os bens de investimentos dizem respeito so- 
mente aos bens de capital físico e não consideram os bens 
intermediários. 

É igualmente relevante saber que o conceito de in- 
vestimento em macroeconomia nada tem a ver com inves- 
timentos financeiros, tais como compra de ações, bônus, 








1 


Como o PIB mede a produção corrente, se a empresa produz cem unidades 
de uma determinada máquina e só conseguiu vender oitenta (FBCF) num 
determinado período, as vinte são contabilizadas como estoque (VE). O 
problema é que, na prática, na conta VE também são computados os bens 
finais de consumo produzidos e que ficaram nas prateleiras e não foram 
vendidos, pois é uma rubrica “residual”. Por isso, muitos economistas não 
gostam de considerar a VE quando calculam os investimentos na economia. 
Neste Manual, nós consideramos, logo a FBC = FBCF + VE. 





entre outros. 





No que diz respeito aos compradores, há quatro 
grandes grupos de agentes econômicos: as famílias, as em- 
presas, O governo e o resto do mundo (refere-se aos agen- 
tes do setor externo). Normalmente, as famílias consomem 
os bens de consumo, ao passo que os demais atores po- 
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dem demandar tanto bens de consumo quanto bens de 
investimento!Z Em geral, um mesmo bem ou serviço pode 
ser categorizado de duas formas, dependendo do compra- 
dor — por exemplo, se a compra de uma cafeteira for para 
uso próprio, em casa, esse bem é considerado de consumo 
final; mas se a compra for para um restaurante, o bem é 
classificado como de investimento. 

As empresas podem ser privadas ou públicas, o que 
significa dizer que há dois tipos de investimentos: o pri- 
vado e o público. As empresas financiam sua produção 
por meio da venda dos seus B&S a um preço que cobre os 
custos de produção e remunera o investimento em forma 
de lucro. O investimento total (IT) de um país é financiado 
pela poupança agregada, que se divide na poupança inter- 
na (do governo e privada) e na externa: 





12 No caso das empresas, a maior parte de suas despesas é com bens de 
investimento. Mesmo assim, elas também compram mesas, cadeiras, 
por exemplo, que são categorizados como bens de consumo finais. Já o 
setor externo demanda apenas bens finais do ponto de visa da economia 
doméstica. A China, por exemplo, compra minério de ferro do Brasil. 
Ainda que seja um bem intermediário para o país asiático, para o Brasil é 
contabilizado como um bem final. 


(T= Sgoverno + SSetor privado + Sexterna) OU [(1= (T-G) + 
(PIB-T-O +(M-X)], 


em que: 
IT = investimento total; 

S = poupança; 

T=tributo; 

G = gastos do governo; 

PIB = produto interno bruto; 
T=tributo 

C = consumo 

M= importações; 

X = exportações. 


Por governo entende-se o conjunto dos três pode- 
res (Executivo, Legislativo e Judiciário) em seus três níveis 
(federal, estadual e municipal). Essas entidades produzem 
principalmente serviços não mercantis (não são vendidos 
ao mercado) que são prestados às famílias e às empresas, 
sem contrapartida de receitas, sendo o valor calculado ape- 
nas pelo custo de produção (não há lucro esperado como 
no caso das empresas). A produção do governo é financiada 
principalmente pela receita decorrente da arrecadação tri- 
butária e pela participação no lucro de suas empresas. Em 
contrapartida, o governo gasta adquirindo B&S e pagando 
salários aos servidores públicos (consumo do governo). 
São as chamadas despesas correntes (custeio) para manter 
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a administração pública funcionando. Existem também os 
gastos com bens de capital (investimentos), que são aqueles 
destinados à viabilização das funções governamentais, tais 
como a provisão de escolas, hospitais, construção de estra- 
das, entre outros. Já os gastos com transferência, tais como 
o Programa Bolsa Família, Previdência Social, Lei Orgânica de 
Assistência Social (Loas), Fundo de Amparo ao Trabalhador, 
entre outros, não são contemplados nem como investimen- 
tos nem como custeio. 

O resto do mundo considera todas as famílias, em- 
presas e governo de outros países, também chamados de 
não residentes. Há dois possíveis tipos de transação que 
podem ser realizadas entre residentes e não residentes: o 
primeiro diz respeito ao mercado de B&S, em que há com- 
pra (importação) ou venda (exportação) por parte do Brasil 
com o resto do mundo. O segundo tipo de transação se dá 
no mercado de fatores de produção, em que há o uso ou 
venda de um determinado fator de produção pelo Brasil 
e o pagamento ou recebimento no valor da remuneração 
pela sua utilização. 





13 Cuidado: residentes e não residentes são conceitos diferentes de nacionais e 
estrangeiros. 

14 Exemplos: i) quando a China compra petróleo do Brasil, essa transação gera 
uma entrada de divisa no país; ii) quando uma empesa alemã instala-se no 
Brasil e depois envia lucros para sua matriz, na Alemanha, ocorre uma saída 
de divisa do país. 


A interação entre os agentes econômicos supracita- 
dos pode ser expressa por meio da fórmula clássica do PIB 
(sob a óptica da demanda): 


PIB=C+G+I+(XM) 


A demanda global configura-se pela soma da de- 
manda interna, que agrega os bens de consumo e de 
investimentos comprados pelas famílias (C), governo (G), 
empresas localizadas no Brasil (C + G + 1)'º, e pela demanda 
externa, formada pelas exportações brasileiras (X). Logo, a 
Demanda Agregada Global = (C+ G + +X. 

Já a oferta agregada global é a soma dos B&S oferta- 
dos pelas empresas nacionais (produção doméstica ou PIB) 
com os ofertados pelo resto do mundo (importações feitas 
pelo Brasil, M). Logo, a Oferta Agregada Global = PIB + M. 





15 É o excesso das exportações de bens e serviços não fatores 
sobre as importações, também conhecida como exportações líquidas 
(NX =X—M). 

16 Duas ressalvas: à) na rubrica Investimento (l) também são consideradas as 
famílias quando adquirem sua própria casa nova; ii) como a contabilidade 
norte-americana considera o G como sendo gastos do governo com bens 
de consumo e de investimentos, em alguns livros norte-americanos | 
representa apenas os bens de investimentos privados. No Brasil, não é assim. 
O IBGE calcula | como sendo bens de investimentos privados e do governo, 
e o G em separado (FEIJÓ et aí. 2004). 
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Ótica das injeções e dos vazamentos 


Vazamentos (S + T + M) - Recursos que deixam de fluir para 
as famílias e para as empresas. É toda renda recebida pelas fa- 
mílias que não é dirigida às empresas nacionais na compra de 
bens de consumo: poupança, impostos e importações. 


Injeções (| + G + X) - Representam a demanda de outros 
agentes econômicos (empresas, governo e resto do mundo). 
É todo recurso que é injetado no fluxo básico e que não é origi- 
nado da venda de bens de consumo às famílias: investimentos, 
gastos públicos e exportações. 

Diminuições do investimento, dos gastos públicos e das ex- 
portações representam vazamento, ao passo que quedas de 
poupança, impostos e importações significam injeções ao 
fluxo de renda. 











2.1.4.2. Outros conceitos importantes da 
Contabilidade Nacional 


Além do PIB, existem outros conceitos da Contabi- 
lidade Nacional igualmente importantes para se avaliar a 
situação macroeconômica de um país. 

O Produto Interno Líquido (PIL) mede a produção do 
país descontando a depreciação, que consiste no valor do 
desgaste ou obsolescência do estoque de capital durante 
certo período. 


Logo, 
PIL = PIB — Depreciação ou PIB = PIL + Depreciação 


Note que como a depreciação é sempre positiva, 
então o Produto Bruto é sempre maior que o Produto Lí- 
quido, ou seja, o PIB > PlLe o PNB > PNL. 

O PIB compreende todos os B&S finais produzidos 
dentro das fronteiras do país, em um determinado perío- 
do. Já o Produto Nacional Bruto (PNB) é a soma, em valor 
de mercado, de todos B&S finais produzidos dentro ou 
fora das fronteiras do país por agentes residentes no país 
em um determinado período. Para calcular o PIB e o PNB, 
é preciso conhecer a diferença entre as rendas enviadas e 
recebidas do exterior. 

A Renda Líquida Recebida do Exterior (RLRE) é a dife- 
rença entre a Renda Recebida do Exterior (RR) e a Renda 
Enviada ao Exterior (RE)"”. 

Logo, 


PNB =PIB- RLEE (REE - RRE) ou 
PNB = PIB + RLRE (RRE - REE) 





17 Significa que toda renda líquida recebida pelo resto do mundo (RLEE 
do ponto de vista do Brasil) e por ele não gasto na compra de B&S (X-M) 
transforma-se em poupança externa (SE). Essa conta é definida como o 
negativo do saldo de transações correntes. 
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PNB=C+G+I 
Demanda Interna a 


(X-— M) - RLEE 
Demanda Externa 








Caso o saldo da RLLE seja positivo, isto é, se a Ren- 
da Enviada ao Exterior for maior que a Renda Recebida do 
Exterior, então o Produto Interno é maior que o Produto 
Nacional, e vice-versa. No Brasil e em outros países emer- 
gentes, o PIB tende a ser maior do que o PNB em razão das 
altas remessas de juros, lucros e royalties aos estrangeiros. 
Nos países desenvolvidos, o PNB tende a ser maior do que 
o PIB. O PNB será maior que o PIB sempre que os fatores 
domésticos de produção que trabalham no exterior ga- 
nharem mais do que os fatores estrangeiros de produção 
dentro da economia doméstica (RLRE > 0). 


Em resumo: 
RLE>0 | RE > RR | PIB > PNB | Brasil 





RLE<0 | RE < RR | PB<PNS | EUA 


A título de exemplo, os lucros enviados ao exterior 
pela Google do Brasil pertencem ao PIB brasileiro, pois fo- 
ram produzidos dentro do território do país, enquanto o 
lucro que o Brasil recebeu da filial da Embraer em Portugal 
não pertence ao PIB brasileiro, pois não foi produzido no 
Brasil — o PIB brasileiro contabiliza o lucro enviado ao exte- 
rior, mas não contabiliza o lucro recebido do exterior. Já os 


lucros enviados ao exterior pela Google do Brasil não per- 
tencem ao PNB brasileiro, ao passo que o lucro recebido 
pelo Brasil da subsidiária da Embraer em Portugal pertence 
a seu PNB, pois, apesar de o avião da companhia brasileira 
não ter sido produzido no Brasil, ela pertence a residentes 
no país. 

O Produto a Preço de Mercado (pm) inclui os impos- 
tos indiretos!º, mas não inclui os subsídios, ao passo que 
o Produto a Custo de Fatores (cf) não inclui os impostos 
indiretos e inclui os subsídios. 

Logo, 


Produto a preço de mercado = 
impostos indiretos — subsídios 


Produto ao custo de fatores = 
— impostos indiretos + subsídios 





18 Só são contabilizados os Impostos Indiretos (Il) porque eles incidem sobre 
transações de bens e serviços comercializados, tais como o Imposto sobre 
Circulação de Mercadorias e Serviços (ICMS), Imposto sobre Produtos 
Industrializados (IPI), Imposto sobre Serviços (ISS), Imposto sobre Valor 
Agregado (IVA), ao passo que os Diretos incidem diretamente sobre a renda 
e patrimônio dos indivíduos. 
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2.1.4.3. PIB nominal versus PIB real 


O PIB é medido em termos monetários, pois seria 
impossível somar quantidades de B&S com diferentes 








Diversos conceitos derivados das Contas Nacionais 





PIBpm = (PNB + renda enviada ao exterior - renda recebida) + impostos indiretos - subsídios 

PlLpm = PIBpm - depreciação 

PNBpm = (PIB + renda recebida do exterior - renda enviada ao exterior) + impostos indiretos - sub- 
sídios 

PNLpm = PNBpm - depreciação 

PIBcf = (PNB + renda enviada ao exterior - renda recebida do exterior) - impostos indiretos + subsídios 
PIBcf = PIBcf - depreciação 

PNBcf = (PIB + renda recebida do exterior - renda enviada ao exterior) - impostos indiretos + subsídios 
PNLcf = PNBcf - depreciação 

Renda Nacional (RN) = PNLcf = PIBpm - RLE - depreciação - || + subsídios 

RN = (salários + aluguéis + juros + lucros distribuídos) a pessoas + lucros retidos + Impostos diretos 


das empresas - transferências a empresas + Outras Receitas do Governo (ORG) 

Renda Pessoal (RP) = Renda Nacional - lucros retidos das empresas - impostos diretos das empresas 
- contribuições previdenciárias das empresas - ORG + transferências + juros pagos pelo Governo a 
pessoas + juros pagos por pessoas a pessoas 

Renda Pessoal Disponível (RPD) = Renda Pessoal - Impostos diretos das pessoas 

Componentes da RPD = (salários + aluguéis + juros + lucros distribuídos) a pessoas + transferências 
a pessoas + juros pagos pelo Governo a pessoas + juros pagos por pessoas a pessoas - impostos 
diretos das pessoas 





métricas. Todo valor monetário, quando comparado não está. 








em duas datas, deve ser corrigido pela taxa de inflação 
do período. Caso contrário, pode-se incorrer no erro 
de que o país está aumentando as quantidades produ- 
zidas e gerando mais empregos, quando na verdade 
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Para não cometer tal impropriedade (ilusão mone- 
tária), deve-se diferenciar, na variação do PIB, o que diz res- 
peito à variação de preços e o que concerne ao aumento 
efetivo da produção. Para fazer essa correção (deflacionar 
uma série de dados), pode-se usar um índice de preços 
qualquer, como o IPCA (Índice de Preços ao Consumidor 
Amplo). No caso do PIB, existe outra forma mais apropriada 
de corrigir a série de PIBs nominais (preços correntes), que 
é por meio da utilização do deflator (implícito) do PIB. 

O deflator'? do PIB é a razão do PIB nominal em um 
dado ano em relação ao PIB real e é uma medida da infla- 
ção, já que mede a mudança no preço de todos os B&S 
incluídos no PIB. 





Deflator do PIB = PIB nominal ou PIB Real=  PIBnominal 


PIB Real 


O PIB real é aquele medido a preços constantes. 
Trata-se da melhor medida agregada para descrever o 
crescimento da economia ao longo do tempo, pois mede 
efetivamente a variação na quantidade do produto. Já o 
PIB nominal não é um bom indicador de crescimento de 
uma economia, pois o aumento do PIB nominal de um ano 
para outro não significa necessariamente um aumento da 





19 No Brasil, o deflator do PIB é calculado e divulgado pelo IBGE. 


Deflator do PIB 


produção real, visto que é calculado em função dos preços 
correntes e esse aumento pode decorrer unicamente da 
inflação (FEIJÓ et alí., 2004). 

Por exemplo, suponha-se que por três anos o Barão 
do Rio Branco tivesse um salário de R$ 2.000/mês. Nesse 
período, houve uma inflação acumulada de 10% e ele re- 
cebeu um aumento, elevando seu salário para R$ 2.100/ 
mês. Se o Barão comparar os valores nominais (valores cor- 
rentes), ele ficará feliz, pois concluirá que está com R$ 100 
a mais do que antes. Isso seria, no entanto, uma “ilusão mo- 
netária” já que para saber o valor real de seu salário ele teria 
de descontar a inflação do período. Quando se comparam 
os valores reais (a preços constantes a uma data especí- 
fica), a felicidade do Barão desaparece, pois ele constata 
que teve uma perda real do seu salário de R$ 100. Na ver- 
dade, seu poder aquisitivo caiu, uma vez que ele teve um 
aumento de apenas 5%, abaixo, portanto, da inflação. 


2.1.4.4. Produto potencial versus produto efetivo 


O PIB potencial indica a magnitude possível da 
trajetória do PIB real se todos os recursos disponíveis 
forem plenamente empregados. Assim, PIB potencial é 
aquele que pode ser alcançado e sustentado no futuro 
usando-se os fatores de produção de forma eficiente e 
plena ao longo do tempo. Não se trata do máximo físico 
que se pode obter na economia, mas, sim, do máximo 
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racional do ponto de vista econômico?. O PIB potencial 
indica, portanto, a capacidade de crescimento da eco- 
nomia no longo prazo, e conceitualmente não se pode 
ir além dela. 

O PIB efetivo é o que realmente se produz em dado 
período de tempo. O PIB efetivo mostra as oscilações do 
PIB real no curto prazo. Tais oscilações indicam que, no cur- 
to prazo, o objetivo do crescimento pode ter sido sacrifica- 
do por restrições de natureza interna (combate à inflação) 
e/ou externa (ajuste do balanço de pagamentos). O PIB 
efetivo apresenta trajetória cíclica e flutua irregularmente 
em torno do PIB potencial, oscilando entre um período de 
pico (expansão econômica) e um período de queda (reces- 
são econômica). 

A diferença entre o PIB potencial e o PIB efetivo está 
na intensidade com a qual os fatores de produção dispo- 
níveis são utilizados, e essa diferença é conhecida como 
hiato do produto. O hiato do produto é definido pela dife- 
rença entre o PIB efetivo e o PIB potencial, segundo a se- 
guinte expressão: ht = PIBef - PIBpt. Se o hiato for positivo, 
a demanda agregada (PIB efetivo) estará acima da oferta 
agregada (PIB potencial) e haverá pressão sobre o nível de 
preços da economia; se negativo, a demanda estará abaixo 





20 Trata-se de cada ponto situado na fronteira (curva) de possibilidade de 
produção da economia, quando se estuda microeconomia. 


da oferta e haverá fatores produtivos ociosos, o que tende 
a gerar queda nos preços. 


Gráfico 10 - PIB Potencial e PIB Efetivo 


PIB Real ou Efetivo 











PIB 


Expansão Econômica 


 Hiato Deflacionário 


=, Hiato Inflacionário 


Recessão 


2.1.4.5. Contas Nacionais no Brasil 


Ao analisar as Contas Nacionais do Brasil, é impor- 
tante terem mente duas definições do que se entende por 
governo no país: |) Governo Central (GC) = Tesouro Nacio- 
nal (TN), Banco Central e Previdência; ii) Setor Público (SP): 
GC, governos estaduais e municipais, empresas públicas e 
autarquias. 

O PIB calculado pelo IBGE considera como governo 
parte do setor público, pois exclui as empresas públicas 
e autarquias. Além disso, desde 2009 não existe distinção 
entre os investimentos privados (lp) e os investimentos pú- 
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blicos (IG). Ambas as cifras, desde 2010, estão numa mesma 
rubrica, informando o investimento total. 

O Resultado Fiscal, divulgado pelo TN, considera 
como governo apenas o GC, mas está explícito quanto se 
gasta no total de Ic. Já o Resultado Fiscal, apresentado pelo 
Banco Central, considera como governo todo o SP mas 
não separa as rubricas G e lc. 

Segundo Giambiagi (2001), em relação ao deficit pú- 
blico, existem dois conceitos: o deficit primário (Dcr) e o 
deficit nominal (Dcn): 

| Der é o gasto com despesa corrente total (G), 

que se refere ao gasto do governo com B&S e 
com a remuneração do funcionalismo — pessoal 
e encargos sociais — acrescido das transferências 
— despesas com Previdência Social, Fundo de 
Amparo ao Trabalhador (FAT), Loas etc. —, mais 
os investimentos (IG) — tais como despesas com 
capital, com o Programa de Aceleração do Cres- 
cimento (PAC) e parte da conta discricionária — 
menos a receita governamental total. 

1. Den é o Der acrescido dos juros sobre o esto- 

que de dívida pública. O Den do SP também é 
chamado de Necessidade de Financiamento do 
Setor Público (NFSP). 

Se o resultado (receitas menos despesas primárias 
do governo) for positivo, em vez de deficit públicos tem-se 
superavit primário do setor público (Scr), que é o resultado 


positivo da subtração de receitas menos despesas não f- 
nanceiras do governo. Incluindo os juros, ter-se-ia superavit 
nominal do setor público (San), que é o resultado positivo 
da subtração de receitas menos despesas do governo, in- 
cluindo despesas financeiras. 

Em situações de deficit fiscais, os governos recor- 
rem normalmente a medidas tradicionais de política fiscal, 
como o aumento de impostos e o corte de gastos. Caso tais 
medidas não sejam suficientes para equacionar o proble- 
ma fiscal, surge a questão de como financiar esses deficit. 
O financiamento de deficit fiscais pode ser feito por meio 
de recursos extrafiscais, mais especificamente de duas ma- 
neiras: |) emissão de moeda: o Tesouro Nacional (União) 
pede emprestado ao Banco Central; e ii) venda títulos da 
dívida pública ao setor privado (interno e externo). 

A primeira possibilidade gera inflação (o chamado 
imposto inflacionário), mas não aumenta o endividamen- 
to público com o setor privado. Isso também é conhecido 
como monetização da dívida, significando que o Banco 
Central cria moeda para financiar a dívida do Tesouro. Na 
segunda, como o governo troca títulos (ativo financeiro 
não monetário) por moeda que já está em circulação, essa 
atividade não gera pressão inflacionária. Esse tipo de finan- 
ciamento provoca, contudo, elevação da dívida pública. 

É igualmente importante ficar atento aos distintos 
conceitos de dívida: 1) dívida interna= passivo em moeda 
nacional; ii) Dívida Externa = passivo em divisa externa; 
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iii) Dívida Pública = passivo do governo em moeda na- 
cional e estrangeira; iv) Dívida Privada = passivo do setor 
privado em moeda nacional e estrangeira; v) Dívida Total 
= passivo do setor público e privado em moeda nacional 
e estrangeira. 

Essas categorias podem ainda ser divididas em Dí- 
vida Bruta (passivo geral) e Dívida Líquida, que é a dívida 
bruta menos os ativos do governo, constituídos predomi- 
nantemente de crédito com bancos públicos e reservas in- 
ternacionais?. Atualmente no Brasil, por exemplo, a Dívida 
Pública Bruta está em torno de 70% do PIB, ao passo que a 
Dívida Pública Líquida é de aproximadamente 37%? 

No caso da dívida externa bruta, na metodologia 
utilizada pelo Banco Central do Brasil não são contabiliza- 
dos os “empréstimos intercompanhias” que entram como 
investimento direto no país (IDP) na contabilidade de nos- 
so Balanço de Pagamentos. Porém, algumas consultorias e 
bancos incorporam o valor referente a esses empréstimos 
no cômputo de nossa dívida externa bruta. 





21 Conceitos oficiais: dívida pública bruta: dívida do setor público não financeiro 
e do Banco Central com o sistema financeiro (público e privado), o setor 
privado não financeiro e o resto do mundo. Dívida pública líquida: dívida 
pública bruta menos a soma dos créditos do setor público não financeiro e 
do Banco Central. Deve-se mencionar ainda que, diferentemente de outros 
países, o conceito de dívida líquida utilizado no Brasil considera os ativos 
e passivos financeiros do Banco Central, incluindo, dessa forma, a base 
monetária. 

22 Fonte: Banco Central do Brasil. Dados referentes a janeiro de 2016. 


Outro aspecto diz respeito à diferença entre a meto- 
dologia brasileira e a do FMI em relação ao cálculo da dívi- 
da pública bruta. Segundo os critérios adotados pelo Brasil, 
os títulos do Tesouro na carteira do Banco Central não são 
contabilizados como dívida. Já nos cálculos do Fundo, sim. 
Por isso, segundo dados oficiais, o valor atual de nossa dí- 
vida pública bruta é, normalmente, cerca de 5% menor do 
que a contabilizada pelo FMI — em janeiro de 2016, essa 
dívida era equivalente a 70% do PIB, segundo cálculos do 
governo brasileiro, contra 75% segundo o FMI. 
Dentre os diversos conceitos utilizados pelo gover- 
no brasileiro, vale a pena ressaltar: 
| Dívida Líquida do Governo Geral (DLGG) = Di- 
vida Bruta do Governo Geral (DBGG) + títulos 
na carteira do Banco Central (BC) + equaliza- 
ção cambial + Dívida Líquida do Banco Central 
(DLBC) + Dívida Líquida de Empresas Estatais 
(DLEE) — Créditos do Governo Geral (GG)?. 

ii. Dívida Líquida do Setor Público (DSLP) = DLGG 
+ DLBC + DLEE. 

iii. Dívida Bruta do Governo Geral (DBGG) = Dívida 
Interna (DI) + Dívida Externa (DE). 





23 Créditos do GG = créditos ás instituições oficiais + disponibilidade do GG + 
recursos do FAT na rede bancária + outros. 
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Na análise das variáveis consideradas nesta seção, é 
importante distinguir entre aquelas que indicam fluxo e as 
que se referem a estoque. Uma variável de fluxo é aquela 
medida por unidade de tempo (ano, semestre, trimestre, 
mês, semana, dia etc.) tais como deficit público, o saldo do 
Balanço de Pagamentos, a renda, a poupança, o PIB e seus 
componentes, isto é, o investimento, o consumo, os gastos 
governamentais (gastos públicos), as exportações e as im- 
portações, entre outras. Já uma variável de estoque é aquela 
medida em um determinado ponto do tempo. São exem- 
plos o montante da dívida pública, a quantidade de moe- 
da em circulação no país, o estoque de matérias-primas, o 
nível de reservas internacionais, a quantidade de máquinas 
e equipamentos (capital) etc. Todo estoque é formado por 
um fluxo e, sendo assim, a diferença entre o valor do esto- 
que em dois momentos do tempo dá o valor do fluxo que 
alimenta aquele estoque nesse período de tempo. 





2.1.5. Balanço de Pagamentos (BP) 


A contabilidade sistemática das transações econô- 
micas entre residentes e não residentes durante determi- 
nado período de tempo é feita no Balanço de Pagamentos 
(BP). Trata-se, portanto, do registro contábil ex post de todas 
as transações de um país com o resto do mundo. Como se 
utiliza o método das partidas dobradas, cada transação fi- 
nanceira é registrada em, pelo menos, duas contas: 

















Crédito (+) Débito () | 
Ativo externo Diminui Aumenta | 
Passivo externo Aumenta Diminui | 








O Balanço de Pagamentos segue critérios formula- 
dos pelo FMI. No Brasil, esse Balanço é feito desde 1947. Ao 
longo do tempo, houve alterações nos critérios de registro. 
Entre 2001 e 2015, o Banco Central do Brasil, responsável 
pela elaboração do BP no país, seguiu os princípios esta- 
belecidos na quinta edição do Manual de Balanço de Pa- 
gamentos do FMI (BPM5), publicado em 1993. A partir de 
abril de 2015, porém, o Banco Central passou a divulgar 
as estatísticas de setor externo da economia brasileira em 
conformidade com a sexta edição do Manual de Balanço 
de Pagamentos (BPM6) do Fundo? O BPM6 incorpora de- 
senvolvimentos econômicos e financeiros da economia 
mundial nos últimos quinze anos, avanços metodológicos 
ocorridos em tópicos específicos e a necessidade de har- 
monização entre as estatísticas macroeconômicas, espe- 
cialmente as do Sistema de Contas Nacionais da Organiza- 
ção das Nações Unidas (ONU) de 20082. 

Antes, porém, de assinalar as diferenças entre as 





24 O BPM6 está disponível, em inglês, no sítio do FMlem: <http:/Awww.imforg/ 
external/pubs/ft/bop/2007/bopman6.htm>. 

25 O SNA 2008 está disponível, em diversos idiomas, no sítio da Divisão de 
Estatísticas da Organização das Nações Unidas em: <http://unstats.un.org/ 
unsd/nationalaccount/sna2008.asp>. 
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versões nova e antiga, será feita breve apresentação das 
principais contas do BP. O Balanço de Pagamentos é nor- 
malmente segmentado em duas grandes contas: ) a de 
transações correntes (TCC), que registra os pagamentos e 
recebimentos relativos às transações realizadas com bens 
e serviços entre um país e o exterior, e ii) a conta de capital 
e financeira (CCF), que registra os fluxos de natureza finan- 
ceiras entre residentes e não residentes. 

A TCC subdivide-se, por sua vez, em: i) balança co- 
mercial de bens e serviços (B&S), que registra as exporta- 
ções e importações de bens e serviços (serviços relativos 
a transportes, viagens internacionais, seguros, serviços fi- 
nanceiros, construção, serviços governamentais, entre ou- 
tros); ii) renda primária (segundo a metodologia BPM6) ou 
balança de rendas (segundo a BPM5), que registra remu- 
neração do trabalho e as rendas de investimentos (salário, 
juros, dividendos e lucros); e iii) renda secundária (BPM6) 
ou transferências unilaterais (BPM5), que corresponde às 
transferências em que não há contrapartidas, na forma de 
bens e moeda, para consumo corrente (doações, ajuda hu- 
manitária etc)”. 








26 (Cespe-UnB/Terceiro Secretário da Carreira de Diplomata/2004) Julgue os 
itens a seguir, como verdadeiro ou falso: Quando nisseis brasileiros que 
trabalham no Japão remetem parte de suas economias a seus familiares, 
no Brasil, essa transação é registrada como uma transferência unilateral e 
constitui parte integrante da conta de transações correntes. Verdadeiro. Na 
metodologia convencional, os donativos em espécie são registrados como 


Um saldo positivo (T>0) do balanço de transações 
correntes (TCC) revela que o Brasil exportou mais B&S e 
mais fatores de produção para o exterior, o que significa 
que parte do que está foi produzido pelas empresas bra- 
sileiras foi consumido pela demanda externa, sobrando, 
portanto, menos para os brasileiros consumirem ou inves- 
tirem — o Brasil é, nesse caso, credor líquido em relação ao 
mundo. Já um saldo negativo em TCC significa que o Bra- 
sil importou poupança externa (SE = TCC), o que indica 
que ocorreu financiamento do país em divisas externas, via 
conta de capitais e financeira (CCF) ou mediante utilização 
das reservas internacionais. 

Já a CCF divide-se em duas subcontas: |) conta 
de capital, pouco expressiva, que se resume a registrar 
a aquisição e alienação de bens não financeiros não 
produzidos (compra e venda de patentes e marcas”, 
por exemplo) e transferências de capital (como passes 
de atletas, o perdão da dívida externa, entre outros); e 
ii) conta financeira, a mais relevante, na qual são regis- 
trados os fluxos de natureza financeira, tais como em- 
préstimos, pagamento de amortizações, investimento 
estrangeiro direto, compra de títulos públicos entre ou- 
tros. Há também a conta erros e omissões, que é uma 





transferência unilateral na balança de transações correntes. 
27. Não inclui a exploração de patentes, que se registra na conta de serviços. 
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conta residual na qual se registram as discrepâncias es- 
tatísticas do BP. 

No que diz respeito à relação entre o BP e as reservas 
internacionais (RI), é importante lembrar que saldos positi- 
vos no BP aumentam o nível de Ri do país: BP = variação 
das Rê, Em contrapartida, saldos negativos no BP geram 
redução das RI. A título de exemplo, suponha que o Brasil 
começou a transacionar como resto do mundo. No primei- 
ro ano, o saldo do BP1 foi de USS 500. Logo, as RI1 saíram 
de zero para USS 500. No segundo ano, o saldo do BP2 foi 
de US$ 150. Para onde vai esse dinheiro? Para as RI2, que 
sobem para +USS 650. Suponha que, no terceiro ano, o sal- 
do do BP seja -US$ 200. De onde se tira o dinheiro? Das RI, 
que recuarão para US$ 450. 

O quadro 1 mostra um resumo das principais contas 
do BP: 





28 Éimportante ter em mente que o Saldo do BP é um fluxo (mensal, trimestral, 
anual etc), ao passo que as Ri são estoque. 
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Quadro 1 - Balanço de Pagamentos 





Balança de B&S 
































Conta Transações Renda Primária (BMP6) ou 

Correntes (TCC) Balança de Rendas (BMP5) 
Renda Secundária (BMP6) ou 
TU (BMP5) 
= B&S + RP + RS ou 

asia TEC (1) B&S + BR+TU 

Conta Capital e CC 

Financeira (CCF) 
CF 

Saldo CCF (2) = (CC CI 

Erros e Omissões (3) 

Saldo do BP = 

aan = TCC + CCF 


Reservas Internacio- 
nais (RIN) e Financia- 
mento Excepcional 
(FEx) 





ARIN + FEx = — (TCC + CCF) ou 
TCC + CCF + ARIN + FEx=0 
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Como se observa no quadro 1, o resultado do BP 
decorre da soma da conta de transações correntes (B&S 
+ renda primária + renda secundária), conta de capital e 
financeira e erros e omissões. Em quaisquer dessas con- 
tas, se o saldo de recursos for maior do que a saída (posi- 
tivo), registrar-se-á superavit, se negativo, deficit. Os paí- 
ses podem, portanto, ter superavit comerciais robustos 
e, ainda assim, registrarem deficit em transações corren- 
tes, que, por sua vez, podem ser supridos com capitais 
que entram pela conta financeira. Da mesma maneira, é 
possível que os países tenham superavitem TCC e deficit 
na CCF ou contabilizem deficit ou superavit em ambas 
as contas de TCC e CCF. O importante é ter a compreen- 
são de todo o BP. Se este for deficitário, o país tem duas 
opções: i) utilizar reservas internacionais para “cobrir” o 
deficit no BP (se dispuser de Ri, evidentemente); ii) re- 
correr a empréstimos internacionais, seja por meio de 
organismos financeiros multilaterais (FMI) seja mediante 
empréstimos bilaterais. 

Por isso, assim como no caso das contas domésti- 
cas, é importante conhecer os indicadores que possibili- 
tam analisar a situação das contas externas dos países. Por 
meio de diferentes combinações entre variáveis do BP e 
das Contas Nacionais, é possível avaliar o grau de vulnera- 
bilidade externa dos países no curto, médio e longo prazo. 
Podemos separar os indicadores de vulnerabilidade exter- 
na em dois grandes grupos: 





a. Indicadores de Liquidez Externa (Curto Prazo) 


Dívida Externa de Curto Prazo / Reservas pró- 

prias (exclui recursos do FMI); 

ii. Necessidade de Financiamento Externo = Saldo 

de Transações Correntes — Investimento Externo 

Direto (em % do PIB); 

ii. Hiato Financeiro = Conta Financeira + Saldo de 

Transações Correntes; 

iv. Reservas Internacionais/ Dívida Externa Total; 

v. Reservas Internacionais / Serviço da Dívida Ex- 
terna. 





b. Indicadores de Solvência Externa (Médio e Longo 
Prazo) 


Serviço da Dívida Externa / Exportações de Mer- 
cadorias; 

ii. Serviço da Dívida Externa / PIB; 

iii. Pagamento de Juros / Exportações de Mercado- 
rias; 

iv. Dívida Externa Total / PIB; 

v. Dívida Externa Total Líquida (dívida total menos 
reservas) /Exportações. 





Nota-se, portanto, que, assim como a Contabilida- 
de Nacional, o Balanço de Pagamentos é mais do que um 
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simples registro das transações com o resto do mundo, um 
dos indicadores do grau de equilíbrio de uma economia. 


2.1.5.1. Determinantes da conta transações 
correntes 


Existem, pelo menos, três variáveis exógenas na 
determinação do saldo das transações correntes (TC): 
|) taxa de câmbio real; ii) o produto do resto do mun- 
do; iii) o produto interno do país. O que deve ocor- 
rer com o saldo de TC se, ceteris paribus, houver uma 
recessão na China ou em outro grande importador 
de produtos brasileiros? Ou o que deve acontecer se, 
ceteris paribus, o PIB do Brasil aumentar? 

Em relação à taxa de câmbio real (Er)?, em caso 
de desvalorização, as exportações tendem a aumen- 
tar e as importações a recuar. Portanto, ceteris paribus, 
o saldo em TC deve aumentar. Há uma relação de cau- 
salidade positiva entre as duas variáveis. 


Em hipótese de recessão na China e o PIB do 
país contrair-se, os chineses, ceteris paribus, tendem 
a reduzir sua demanda por B&sS, afetando as expor- 
tações brasileiras. Com o recuo das exportações bra- 
sileiras, gera-se uma redução no saldo de TC, Em con- 
trapartida, altos níveis de crescimento chinês elevam 
as exportações brasileiras com consequente aumento 
do saldo de TC do país. Logo, a relação de causalidade 
entre PIB do resto do mundo e TC também é positiva. 

Já a causalidade entre a renda agregada do Bra- 
sile seu saldo em TC é negativa. Caso o PIB brasileiro 
aumente, a demanda por B&S importados pelo país 
cresce. Nessa situação, ceteris paribus, as importações 
brasileiras tendem a aumentar, o que conduz a uma 
diminuição do saldo em TC, 





29 Lembre-se que a taxa de câmbio real é aquela que compara os preços de 
uma mesma cesta de B&S entre países, indicando onde o produto está mais 
barato. A taxa de câmbio real (ER) é expressa da seguinte forma: ER = E x P*/P 
ou ER = E/(P/P*). Numa comparação entre Brasil e EUA, o P seria o preço do 
bem no Brasil em reais e E x P* o preço do bem nos EUA em reais. Possíveis 
resultados: i) Se E x P*>P, é mais barato comprar o bem no Brasil; ii) se E x 
P*<P, é mais barato comprar o bem nos EUA; e iii) se E x P* = P a escolha do 
país para comprar o bem é indiferente. Mais informações, ver na parte de 
Economia Internacional deste Manual. 


30 Se um país registrar deficit recorrentes na conta de TC, o que deve ocorrer 
com sua taxa de câmbio nominal (E)? Normalmente, ceteris paribus, ela tende 
a depreciar-se, ainda que esse efeito (empiricamente) ocorra no longo prazo. 
Em contrapartida, se o país tiver superavit recorrentes em TC, sua taxa de 
câmbio nominal tende a se apreciar. Dito isso, é importante ter em mente 
que prever a taxa de câmbio nominal é muito difícil. A análise acima é o que 
deve acontecer, lembrando que não é possível determinar o timing, nem o 
patamar do novo câmbio. Existe, inclusive, a piada de que a taxa de câmbio 
foi inventada para humilhar os economistas. 


CÁ OO 


Economia 


82 





2.1.5.2. Determinantes da conta capitale financeira 


No caso dos determinantes da CCF, é importante fa- 
zer a distinção entre os investimentos de curto e de mais 
longo prazo. No caso do primeiro, o diferencial da taxa de 
juros interna e externa desempenha papel relevante na 
atração de recursos dessa natureza. Isso ocorre porque, 
quando a economia é aberta ao mercado de capitais glo- 
bal (como é o caso do Brasil), os investidores estrangeiros 
comparam a taxa de juros paga no Brasil com aquela que 
retratam seu custo de oportunidade, que é normalmente 
a de seu país de origem ou de terceiros países. Em geral, 
a taxa de juros brasileira é a taxa externa (por exemplo, a 
Libor, utilizada no mercado interbancário de Londres) mais 
alguns componentes de risco. 

Há, pelo menos, três variáveis exógenas que deter- 
minam a taxa de juros doméstica, que, por sua vez, é o de- 
terminante mais importante do saldo da CCF: à) a taxa de 
juros externa; ii) o risco cambial; e iii) o risco-país. 

O risco cambial decorre da possibilidade de haver 
uma desvalorização acentuada na taxa de câmbio que aca- 
be gerando perdas ao investidor estrangeiro. Já o risco-país 
está associado à possibilidade de determinado Estado 
“quebrar"e o investidor não conseguir resgatar seu dinhei- 
ro — uma política fiscal frouxa, por exemplo, contribui para 
aumentar o risco-país. Assim, além da incerteza em relação 
ao retorno de um determinado ativo, o investidor também 





analisa a possibilidade de uma desvalorização cambial do 
país e os riscos de natureza econômica e/ou político-insti- 
tucional que possam gerar perdas para seu patrimônio. Es- 
sas três variáveis exógenas mencionadas ajudam, portanto, 
a determinar se o saldo da CCF de um país será superavitá- 
rio ou deficitário. 

No que diz respeito aos investimentos de médio e 
longo prazo, conhecidos como investimento estrangeiro 
direto (IED), além da influência dos fatores mencionados, 
existem outros elementos que desempenham papel im- 
portante na atração desses capitais: |) a expectativa de 
crescimento do país; ii) o tamanho do mercado doméstico; 
iii) o ambiente regulatório e tributário favorável aos negó- 
cios*!; e iv) o oferecimento de segurança jurídica aos inves- 
tidores internacionais por meio da assinatura de acordos 
de proteção aos investimentos. 





31 O Relatório Doing Business do Banco Mundial mede, analisa e compara as 
regulamentações aplicáveis às empresas e o seu cumprimento em 189 
economias e cidades selecionadas nos níveis subnacional e regional. Esse 
estudo serve de ferramenta para medir o impacto das regulamentações 
sobre as atividades empresariais ao redor do mundo. Ao reunir e analisar 
dados quantitativos abrangentes, permite comparar os ambientes 
regulatórios das atividades empresariais em várias economias ao longo do 
tempo. Dessa forma, o Doing Business incentiva os países a competirem para 
alcançar uma regulamentação mais eficiente, oferece padrões de referência 
sobre reformas regulatórias e serve como uma ferramenta para acadêmicos, 
jornalistas, membros do governo, empresários, pesquisadores do setor 
privado e outros interessados no ambiente de negócios de cada país. Para 
mais informações, ver em <http://portugues.doingbusiness.org/reports/ 
global-reports/doing-business-2016>. 
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2.1.5.3. A importância da poupança externa 


A utilização da poupança externa, como forma de 
financiar o investimento, permite que os agentes aumen- 
tem a demanda por bens de investimento sem diminuir a 
demanda por bens de consumo. 

Sabemos que a oferta agregada é constituída pela 
oferta de B&S de empresas brasileiras mais as importações 
(M). Em contrapartida, a demanda agregada é formada 
pelos bens de consumo (C + G), bens de investimentos (|) e 
demanda externa (X). A título de exemplo, suponha-se que 
a oferta das empresas nacionais seja de R$ 1.000 e que se- 
jam demandadas, em bens de consumo e de investimentos, 
R$ 800 (C + G) e R$ 200 (1, respectivamente. Suponha-se, 
ademais, que o Brasil queira investir R$ 300 (1). Isso implica- 
ria que (C + G) teria de ser reduzido para RS 700. 

Não obstante, se a economia se abrir ao setor exter- 
no e registrar um deficit em transações de B&S de R$ 100 
(X - M = -R$100), a demanda por bens de consumo não 
precisará diminuir (C + G = R$ 800) para que a demanda 
por bens de investimentos aumente para R$ 300. O deficit 
em transações de B&sS é, nesse exemplo, essencial para que 
o país aumente a demanda por bens de investimentos sem 
ter de reduzir a demanda por bens de consumo. Por isso, 
o deficit das transações correntes é chamado de poupança 


externa”. Na ausência desse financiamento externo, não 
seria possível elevar o investimento sem alterar o consumo. 

É importante sublinhar, portanto, que ter deficit em 
transações correntes não é como ter um prejuízo empre- 
sarial. Dependendo da situação, pode ser bom para o país. 
Entre outros elementos, o país tem de considerar os se- 
guintes aspectos ao recorrer à poupança externa: o custo 
da dívida, a liquidez externa e a sustentabilidade da dívida. 
Se o custo do empréstimo externo for inferior à taxa de 
retorno do investimento, o deficit em transações correntes 
é plenamente justificável. Na ausência de liquidez externa, 
ter saldos negativos em transações correntes pode tornar- 
-se um problema, sobretudo se o país dispuser de baixo 
volume de reservas internacionais, pois pode levar à ina- 
dimplência — foi o caso do Brasil na década de 1980. Mes- 
mo que não haja problema de liquidez externa e o custo 
da dívida seja baixo, um país não pode tomar emprestado 
indefinidamente, sem considerar sua capacidade de gerar 
divisas para pagar os credores ao longo do tempo — a tra- 
jetória da dívida externa precisa ser sustentável ao longo 
do tempo. 

A dependência excessiva de poupança externa para 
manter certo nível de investimentos pode, contudo, ser pe- 





32 Sinônimos utilizados para “importação de poupança externa” são: |) 
importação de capitais, ii) poupança externa positiva; ili) aumento do passivo 
externo líquido. 
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rigosa, já que, muitas vezes, pode ser uma fonte de finan- 
ciamento volátil. O risco é ainda maior quando a poupança 
externa for utilizada para financiar bens de consumo, em 
vez de investimentos. Embora não exista uma teoria que 
indique um nível Ótimo de deficit que os países podem in- 
correr, um deficit em transações correntes de 3% do PIB é 
normalmente considerado pelos economistas como um 
sinal amarelo, um patamar que o país deve procurar evitar 
ultrapassar. 

Em termos de Contabilidade Nacional, é importante 
saber a diferença entre as notações do saldo da balança 
de bens e serviços não fatores (B&S) e do saldo da balança 
de transações correntes: a primeira é expressa por (X - M) 
e está presente na fórmula do PIB da perspectiva da de- 
manda agregada, ao passo que a segunda pode ser defi- 
nida pelo termo [(X - M) - RLEEJ*, que significa a soma das 
subcontas da balança de transações correntes (TCC) = BC 
+BS + TU. 





33 A RLEE corresponde à diferença entre a RE e a RR, ao passo que a RLRE 
corresponde à diferença entre a RR e a RE. Ambas as contas expressam a 
diferença líquida do saldo dos serviços de fatores (balança de rendas) + 
transferências unilaterais (RLEE = BR + TU), sendo a RLEE = - (BR + TU) e RLRE 
= (BR + TU). 


2.1.5.4. Principais mudanças trazidas pela nova 
metodologia do Balanço de Pagamentos 
(BPM6) 


A partir de abril de 2015, o Banco Central do Brasil 
(BCB) passou a publicar as estatísticas de Balanço de Pa- 
gamentos (BP) e Posição Internacional de Investimento 
(PI) em conformidade com a sexta edição do Manual de 
Balanço de Pagamentos e Posição Internacional de Investi- 
mento (BPM6), publicadas, pela primeira vez em 2009, pelo 
Fundo Monetário Internacional (FMI). Desde 2001, essas es- 
tatísticas eram divulgadas pelo BCB de acordo com a quin- 
ta edição do Manual de Balanço de Pagamentos (BPM5), 
vigente desde 1993. 

Antes de analisar especificamente a nova metodo- 
logia do BP é importante dizer que a Posição Internacional 
de Investimento (PII) é um demonstrativo estatístico que 
apresenta, em determinado momento, o valor dos ativos fi- 
nanceiros de residentes de uma economia, que compõem 
direitos contra não residentes, e os passivos de residentes de 
uma economia, que constituem obrigações junto a não re- 
sidentes. A diferença entre ativos e passivos é o valor líquido 
da PIl e pode representar tanto um direito líquido quanto 
uma obrigação líquida com o resto do mundo. A PIl apre- 
senta, portanto, os estoques de ativos e de passivos externos 
de uma determinada economia. Nesse sentido, constitui 
versão atualizada e mais abrangente do chamado “Passivo 
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Externo Líquido” de uma economia, permitindo visão mais 
completa da situação das contas externas dos países. 

Importante lembrar que o BCB sempre divulgou 
a Posição Internacional de Investimento. Mas agora, no 
BPM6, a PIl passa à condição de componente da apresen- 
tação padrão principal das estatísticas de setor externo, 
sob a forma de demonstrativo integrado, já que concilia 
os estoques de abertura e fechamento de ativos e passivos 
em cada período com os fluxos da conta financeira (transa- 
ções do BP) e outras variações (cambial, de preços e outras 
variações de volume). 

O BPM6 define o BP como a estatística macroeco- 
nômica que sintetiza as transações entre residentes e não 
residentes ao longo de um período. Como mencionado, 
o desenvolvimento do BPM6* teve por finalidade, de um 
lado, incorporar os desenvolvimentos econômicos e finan- 
ceiros mais recentes da economia mundial e os avanços 
metodológicos ocorridos em tópicos específicos e, de 
outro, promover maior harmonização entre as estatísticas 
macroeconômicas, particularmente com as do Sistema de 
Contas Nacionais da ONU de 2008. 

O BPM6 trouxe modificações em relação ao BPM5 
nos seguintes pontos: i) nomenclatura de algumas contas; 





34 A nova metodologia do Balanço de Pagamentos (BPM6) não alterou o 
princípio de partidas dobradas pelo qual cada transação do BP é registrada 
mediante um crédito e um débito de mesmo valor. 


ii) convenção de sinais; iii) conceitos e rigor metodológico; 
e iv) o formato de apresentação do BP. 

Em relação a mudanças na nomenclatura, na com- 
paração entre BPM6 e BPMS, as subcontas rendas e trans- 
ferências unilaterais da balança de transações correntes 
passaram a se chamar renda primária e renda secundária, 
respectivamente. Na conta financeira, o Investimento Es- 
trangeiro Direto (IED) passa a ser denominado Investimen- 
to Direto no País (IDP) e investimento brasileiro direto é de- 
nominado investimento direto no exterior (IDE), ambos na 
versão em português, nas publicações internas do Brasil”. 

O BPM6 também trouxe alterações na convenção de 
sinais em comparação ao sistema vigente no Manual ante- 
rior. No BPMS, cada transação era registrada em duas entra- 
das com valores absolutos iguais, uma a crédito, com sinal 
positivo; outra a débito, com sinal negativo. A princípio, a 
soma de todas as entradas de crédito é idêntica à soma de 
todas as entradas de débito, e o saldo líquido de todas as en- 





35 Outras mudanças recomendadas pelo BPM6: i) a classificação das operações 
de merchanting foi modificada da conta de serviços para a conta de bens; 
ii) as classificações de “serviços manufatureiros sobre insumos físicos de 
propriedade de terceiros” (classificados como “bens para processamento” no 
BPM5) e de “serviços de manutenção e reparos ni.o.p.4” ("reparos de bens” 
no BPM5) foram alteradas de bens para serviços; iii) a rubrica “transferências 
de migrantes” deixa de ser classificada em “outras transferências de capital”, 
na Conta Capital; e iv) a classificação de "investimento reverso” na categoria 
“investimento direto"foi alterada de forma a exibir ativos e passivos em base 
bruta, tanto no BOP quanto na PII. 
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tradas no BP é igual a zero. Nesse contexto, créditos (expor- 
tações, receitas de rendas, de transferências, reduções nos 
ativos e aumentos nos passivos) eram apresentados com si- 
nais positivos, enquanto débitos (importações, despesas de 
rendas, de transferências, aumentos nos ativos e reduções 
nos passivos) eram registrados com sinal negativo. 

Agora, no BPM6, os sinais das contas líquidas de 
transações correntes não sofreram alterações, mas os flu- 
xos brutos, de créditos ou débitos, receitas ou despesas, 
são informados sem sinal, em valor absoluto. O aumento li- 
quido, de ativos e passivos, é registrado com sinal positivo, 


enquanto a redução líquida, também de ativos e passivos, 
aparece com sinal negativo. Essa nova convenção busca 
tornar o BP mais intuitivo e simplificar a interpretação das 
estatísticas. Assim, por exemplo, quando um não residente 
eleva seu estoque de ativos do Governo Brasileiro, o sinal é 
positivo (+). O sinal também é positivo (+) se uma empresa 
residente no Brasil aumenta seus passivos no exterior. Em 
suma, se houve aumento nos estoques de ativos e/ou pas- 
sivos, O sinal é positivo; já se houve redução, ele negativo. 

O quadro abaixo apresenta as alterações na conven- 
ção de sinais do BPMS5 para o BPM6. 


Quadro 2 - Diferenças na Convenção de Sinais entre BPM5 e BPM6 





BPM6 


BPM5 





Conta corrente e capital 


Tanto créditos quanto débitos são 
registrados com sinal positivo 


Créditos com sinal positivo e débitos 
com sinal negativo 





Conta financeira 


Aumentos de ativos e passivos com 
sinais positivos, e reduções de ativos e 
passivos com sinais negativos 


Aumentos de ativos e reduções de 
passivos com sinais negativos, e redu- 
ções de ativos e aumentos de passivos 
com sinais positivos 





Saldo da conta financeira [emprés- 
timos líquidos (+)/ financiamentos 


líquidos (-)] no BPM6 passivos 





Calcula-se como concessão líquida 
de ativos menos captação líquida de 


Calcula-se como variação de ativos 
mais variação de passivos 























36 Embora o BPM6 sugira apenas a compilação de fluxos líquidos na conta 
financeira, o Brasil permanecerá compilando e divulgando os fluxos brutos. 
Por exemplo, o fluxo líquido de empréstimos é composto por dois fluxos 
brutos, recursos tomados, ingressos decorrentes de novas operações, e 
recursos amortizados, saídas provenientes de operações anteriores. 
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Na América Latina, além do Brasil, o Chile e a Colôm- 
bia já adotaram o BPM6?”. De forma semelhante a outros 
países, o Brasil aproveitou a implementação do BPM6 para 
reduzir discrepâncias metodológicas que já existiam, mes- 
mo no BPM5.As principais alterações do “pacote brasileiro” 
foram as seguintes. 


Balança comercial 


As definições do manual de Estatística do Comércio 
Internacional de Mercadorias da ONU, que regula 
estatísticas aduaneiras não são idênticas àquelas 
da balança comercial no BPM6, que considera mu- 
dança de propriedade entre residente e não resi- 
dente, e não entrada ou saída de bens do território. 
Nesse sentido, os números da balança comercial 
do BP passaram a incluir, por exemplo, exportações 
e importações fictas, que ocorrem quando um re- 
sidente vende/compra para um não residente sem 
que haja saída do território brasileiro” — como o 





37 Outros países que adotaram o BPM6: Estados Unidos, Austrália, Canadá, 
Rússia, África do Sul, Índia, Arábia Saudita, Coreia do Sul, Malásia, Indonésia, 
Filipinas, Tailândia, e países-membros da União Europeia. 

38 Embora a fonte primária de dados continue sendo o MDIC, o saldo comercial 
apresentado no BP passa a usar fontes complementares associadas ao comércio 
de bens para incluir informações relativas à compra de energia, exportações com 
“saída fictícia” além de busca dados com a Receita Federal e grandes empresas. 


caso das plataformas de petróleo. Também passam 
a ser incorporadas e as exportações e as importa- 
ções de energia sem cobertura cambial. 


Serviços 


Foi criada a conta de serviços de manufatura so- 
bre insumos físicos e serviços de manutenção e 
reparo. 

Criou-se uma conta de serviços de pesquisa e 
desenvolvimento referente a negociações de 
patentes, copyrights, atividades de pesquisa — 
antes eram registrados na conta capital. 
Royalties e licenças passam a ser denominados 
serviços de propriedade intelectual. 

Foi criado o item telecomunicações, compu- 
tação e informações, que capta despesas com 
softwares. 


Renda Primária (antiga conta de Rendas) 


Juros — A conta de juros anteriormente registra- 
va apenas os pagamentos de juros, referentes a 
títulos de renda fixa emitidos e negociados no 
mercado doméstico, e, portanto, denominados 
em reais, que eram remetidos ao exterior (gera- 
vam contrato de câmbio). Após a implementa- 
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ção do BPM6, passam a ser incorporados nessa 
conta os pagamentos de cupons (despesa de 
juros) de títulos negociados no mercado local a 
investidores não residentes, ainda que sejam re- 
investidos no país”. A contrapartida dessa conta 
é um aumento nas entradas líquidas em títulos 
de renda fixa no mercado local de capitais. 

ii. Lucros e dividendos — Assim como na conta de 
juros, apenas os lucros e dividendos que eram 
remetidos para fora do país eram registrados no 
BP. Após implementação do BPM6, passam a ser 
incorporados na conta de lucros e dividendos a 
parcela reinvestida no país. Lucros reinvestidos 
no Brasiltem como contrapartida o aumento do 
investimento direto no país e lucros reinvestidos 
no exterior elevam o investimento brasileiro no 
exterior. 








39 Somente os títulos que pagam “cupons” serão registrados nessa conta. Não 
entram, portanto, os juros das Letras do Tesouro Nacional (LTNs). Outro 
aspecto importante que vale destacar do BPM6 diz respeito ao conceito de 
dívida externa: constitui obrigação de uma entidade residente detida por 
não residentes, independentemente do local de negociação, da jurisdição, 
ou da moeda em que a dívida estiver denominada. Assim, mesmo passivos 
em moeda nacional, emitidos no Brasil, devem fazer parte da dívida externa. 
A estatística da dívida externa divulgada trimestralmente pelo Banco Central 
passará a compreender o estoque de títulos de renda fixa negociados no 
mercado doméstico e detidos por não residentes, em especial, a parcela 
correspondente da Dívida Pública Mobiliária Federal Interna (DPMFi). Tais 
passivos, entretanto, sempre constaram na PII. 


Renda secundária (antiga conta de transferências 
unilaterais) 


A subconta “remessas de trabalhadores" ou “ma- 
nutenção de residentes" é substituída por“trans- 
ferência pessoais”, que contempla recursos fi- 
nanceiros, bens ou serviços enviados e recebi- 
dos por pessoas físicas. Não necessariamente o 
recurso enviado foi obtido a partir de rendimen- 
tos de trabalho, como no caso anterior. Logo, 
amplia-se o escopo dessa rubrica, embora ainda 
seja pequena no caso brasileiro. 


Conta de Capital 


As transferências de migrantes, antes registradas 
aqui, deixam de ser entendidas como transação, 
uma vez que não há transferência de proprieda- 
de econômica de bens ou direitos entre um resi- 
dente e um não residente e, portanto, não com- 
põem mais o BP passando a impactar apenas a 
Posição Internacional de Investimento (PII). 


Conta Financeira (mudanças conceituais) 


Além da inclusão dos lucros reinvestidos, uma 
das principais alterações se refere ao tratamento 
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dado aos empréstimos intercompanhias (agora 
chamado de “operações intercompanhias”, nos 
quais vale o critério de ativos e passivos a par- 
tir da identificação das residências do credor e 
do devedor. Antes, um empréstimo concedido 
pela filial residente no exterior à matriz no Brasil 
contava como empréstimo intercompanhia no 
item investimento brasileiro direto. Agora pas- 
sa a ser investimento estrangeiro no país (pas- 
sivo)'º. Da mesma forma, os empréstimos de 
matrizes no Brasil para filiais no exterior e de fi- 
liais no Brasil para matrizes no exterior passam a 
fazer parte do investimento brasileiro direto. A 
título de exemplo, se uma subsidiária offshore 
captou USS 30 bilhões no exterior e emprestou 
Os recursos para a matriz no Brasil, na BPM5, o 
ingresso desses recursos no Brasil seria registra- 
do como redução do Investimento Brasileiro Di- 
reto (IBD) no exterior, na conta de empréstimos 
intercompanhia. Já no BPM6, a entrada desse 
montante no Brasil é registrada como elevação 








40 Os Investimentos Estrangeiros Diretos ou Investimentos Diretos no País 


são caracterizados pelo interesse duradouro do investidor na atividade 
produtiva do empreendimento em que investe. Adota-se como regra 
geral a participação mínima de 10% no capital votante da empresa. Outros 
critérios que podem ser considerados, associados ou não ao anterior, são a 
participação na gestão da empresa e a natureza da empresa investidora. 


do Investimento Direto de não residentes, na 
conta de empréstimos intercompanhia. A mu- 
dança é análoga quando, eventualmente, filial 
no Brasil emprestar para sua matriz no exterior. 

Segundo os críticos, com essa alteração, 
esse indicador deixa de ser uma medida “pura” 
da confiança das multinacionais no Brasil, pois 
parte desses investimentos diretos no país in- 
cluirá recursos concedidos por empresas não 
residentes, mesmo que a origem de capital do 
grupo econômico seja do Brasil? Essa crítica é 
válida, aliás, para todos os países. 

O novo formato de apresentação do BP 
também sofreu pequenas modificações”, como 
pode ser visto no quadro 3. Nele, nota-se tam- 
bém que, sob a nova metodologia do BPM6, hou- 
ve aumentos no deficit das contas de transações 
correntes e financeira (ainda que menor) do país. 
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O saldo da conta financeira é a diferença entre a concessão líquida de ativos 
e a captação líquida de passivos. 

Parcela expressiva desses valores refere-se a recursos captados por filiais 
de grupos brasileiros no exterior, em geral via emissão de títulos, que são 
internalizados no país sob a forma de dívida intercompanhia. 

O item Conta Capital e Financeira foi desmembrado em dois itens 
distintos: a Conta Capital e a Conta Financeira. A expressão “empréstimos 
intercompanhia” é substituída por “operações intercompanhia”. Já o item 
“Outros Passivos de Divida” de "Autoridade Monetária” é substituído por 
“Alocações DES" de “Banco Central”. 
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Quadro 3 - Balanço de Pagamentos em 2014: BPM5 x BPM6 





Dados do Balanço de Pagamento do Brasil em 2014 : BPM5 x BPM6 





















































BPM5 (ANTIGO) 2014 US$ BILHÕES BPM6 (NOVO) 2014 US$ BILHÕES 
1. Transações Correntes -90,9 1. Transações Correntes -104,2 
1.1 Balança Comercial -3,9 1.1 Balança Comercial -6,6 
1.2 Serviços -48,7 1.2 Serviços -48,1 
1.3 Rendas -40,3 1.3 Renda Primária -51,2 
1.4 Transferências Unilaterais 1,9 1.4 Renda Secundária 27 
2. Conta Capital e Financeira 99,6 2. Conta Capital (2.1) 0,2 
2.1 Conta Capital 0,6 3. Conta Financeira (2.2)* -100,6 
2.2 Conta Financeira 99,0 3.1 Investimento brasileiro no 26,0 
exterior (A) 
A. Investimento brasileiro no exte- 35 3.2 Investimento estrangeiro 96,9 
rior no país (B) 
B. Investimento estrangeiro no país 62,5 3.3 Investimentos em Carteira -38,7 
(C) 
C. Investimentos em Carteira 30,0 Ativos 2,8 
C.1 Ativos =3,9 Passivos 41,5 
C.2 Passivos 33,5 3.4 Derivativos (D) 1,6 
D. Derivativos =1,6 3.5 Outros Investimentos (E) -34 
E. Outros Investimentos 4,5 Ativos 50,7 
Ativos -44,9 Passivos 54,1 
Passivos 49,4 3.5 Ativos de Reserva (4) 10,8 
3. Erros e Omissões 22 4. Erros e Omissões (3) 4,0 


Fonte: Banco Central do Brasil 











*Conta financeira = fluxos de investimentos ativos menos fluxos de investimentos passivos. Na conta financeira, fluxos que contribuem 
liquidamente para elevação (redução) de estoques, tanto para ativos, como para passivos, são representados por sinal positivo (negativo). Fonte: 


Banco Central. Elaboração própria. 
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Comparando as estatísticas sob BPM5 e BPM6, 
o deficit comercial aumentou de USS 3,9 bilhões para 
USS 6,6 bilhões. O saldo negativo da renda primária subiu 
de US$ 40,3 bilhões para US$ 51,2 bilhões. Essa elevação 
do deficit em conta corrente (CC) ocorreu basicamente 
porque passou a incluir lucros de multinacionais reinvesti- 
dos no país e o reinvestimento de juros de títulos públicos 
pagos a investidores estrangeiros. Essas rubricas fizeram 
com que o deficit em CC de 2014, que inicialmente havia 


sido calculado em USS 90,9 bilhões (4,19% do PIB), fosse 
registrado em US$ 104 bilhões (4,43% do PIB). 

Segundo o Banco Central do Brasil, o aumento do 
deficit na nova metodologia não causa preocupações adicio- 
nais porque todos os itens são autofinanciados. A remessa 
de lucros reinvestidos é financiada pelo reinvestimento do 
próprio lucro, que integra a contabilidade do investimento 
direto no país, e os juros semestrais pagos em títulos públi- 
cos são automaticamente reinvestidos dentro do país. 





Dica aos candidatos ao CACD! 


|- Balanço de pagamentos - abril de 2016 


O BCB divulga regularmente, em seu endereço eletrônico, nota para a imprensa relativa ao Setor Externo da Economia Brasileira. Essa 
nota contribui não apenas para manter o candidato à carreira de diplomata bem informado sobre a situação atual do balanço de pagamentos 
(BP) do Brasil, tema recorrente do concurso, mas também ajuda a mantê-lo familiarizado com a nova nomenclatura do BPM6. Abaixo, seguem 
alguns trechos da Nota do BCB, divulgada em maio, que analisa a situação das contas externas de abril. 


Em abril, as transações correntes apresentaram superávit de USS 412 milhões, acumulando, nos últimos doze meses, saldo ne- 
gativo de US$ 34,1 bilhões, equivalente a 1,97% do PIB. Na conta financeira, as concessões líquidas superaram as captações líquidas em 
US$ 784 milhões, destacando-se o ingresso líquido de USS 6,8 bilhões em investimento direto no país. 

A conta de serviços registrou despesas líquidas de USS 2,5 bilhões no mês, redução de 27,3% na comparação com o resultado de 


abril de 2015. As despesas líquidas com transportes reduziram 57,2%, comparativamente ao ocorrido em mesmo mês do ano anterior, 
somando US$ 263 milhões. O item viagens internacionais registrou despesas líquidas de US$ 602 milhões, redução de 49,9%, na mesma 
base de comparação, resultado de aumento de 6,9% nas despesas de turistas estrangeiros no Brasil e recuo de 34,5% nos gastos de via- 
jantes brasileiros ao exterior. A despesas líquidas de serviços de propriedade intelectual cresceram 92,1% relativamente a abril de 2015. 
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As despesas líquidas de renda primária atingiram US$ 1,9 bilhão no mês, retração de 48,5% na comparação com abril de 2015. As 
despesas líquidas de lucros e dividendos atingiram US$574 milhões, recuo de 75,7% ante mês correspondente do ano anterior, resultado 
de expansão de 114,4% nas receitas e retração de 49% nas despesas; enquanto as despesas líquidas de juros somaram USS 1,4 bilhão, 
redução de 2,2% no período comparativo. As saídas líquidas de renda de investimento direto totalizaram USS 996 milhões, 61,3% inferiores 
ao observado em mês equivalente do ano anterior. As despesas líquidas de renda de investimentos em carteira atingiram USS 560 mi- 
lhões, compostas por despesas líquidas de lucros e dividendos, USS 93 milhões; juros de títulos negociados no mercado externo, USS 454 
milhões; e juros de títulos negociados no mercado interno, US$ 13 milhões. A despesa líquida de renda de outros investimentos somou 
USS 656 milhões, elevação de 13,5% comparado a abril de 2015, enquanto as receitas de reservas aumentaram 21,9%. 

A conta de renda secundária registrou ingressos líquidos de US$ 219 milhões em abril de 2016. As receitas líquidas de transferên- 
cias pessoais atingiram US$ 93 milhões no mês, 48,6% acima do observado em abril do ano anterior. 

Os investimentos diretos no exterior cresceram US$ 1,2 bilhão no mês, concentrados em participação no capital, e incluídos os rein- 
vestimentos de lucros. Em abril de 2016 os investimentos diretos no país alcançaram US$ 6,8 bilhões, dos quais US$ 4,8 bilhões em participa- 
ção no capital, incluídos US$ 609 milhões decorrentes do reinvestimento de lucros, e US$ 2 bilhões em operações intercompanhia. Em doze 
meses, os ingressos líquidos dos investimentos diretos no país somaram USS 79,9 bilhões, equivalentes a 4,61% do PIB. O regresso de inves- 
timentos em carteira ao Brasil atingiu USS 1,1 bilhão no mês, com destaque para as vendas líquidas, no exterior, de USS 1,2 bilhão em ações. 


I|- Reservas internacionais 

As reservas internacionais no conceito liquidez totalizaram USS 376,7 bilhões em abril de 2016, aumento de USS 1,5 bilhão em 
relação ao mês anterior. O estoque de linhas com recompra atingiu US$ 14,5 bilhões, redução de US$3 bilhões em relação à posição de 
março de 2016. A receita de remuneração das reservas somou US$ 249 milhões no mesmo período. As variações por preços diminuíram o 
estoque em USS 105 milhões, enquanto aquelas por paridades contribuíram para elevação de USS 1,2 bilhão. No conceito caixa, o estoque 
de reservas atingiu US$ 362,2 bilhões em abril, aumento de US$4,5 bilhões em relação ao mês anterior. 





II - Dívida externa 

A posição da dívida externa bruta estimada para abril de 2016 totalizou US$ 337,8 bilhões, diminuição de USS 400 milhões em 
relação ao montante estimado para março de 2016. A dívida externa estimada de longo prazo atingiu US$ 274,8 bilhões, aumento de 
US$ 263 milhões, enquanto o endividamento de curto prazo somou USS 63 bilhões, redução de USS 662 milhões no mesmo período. Den- 
tre os determinantes da variação da dívida externa de curto prazo, destacam-se as amortizações de empréstimos pelos setores financeiro 
e não financeiro, US$ 428 milhões e US$ 308 milhões, respectivamente. 

Para sanar eventuais dúvidas sobre as mudanças trazidas pelo BPM6, consulte o endereço eletrônico do BCB a seguir: <http:/Avww. 
bcb.gov.br/pt-br/Hl/n/6MANBALPGTO>. 
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2.1.6. Amoeda 
2.1.6.1. Breve histórico 


A divisão social do trabalho gerou a necessidade de 
trocas. Inicialmente essas trocas eram diretas (escambo), 
porém, com a contínua especialização, elas se tornaram 
cada vez mais difíceis e complexas em razão da diversida- 
de de interesses. Surge, então, a mercadoria moeda, que 
era uma mercadoria de aceitação geral utilizada como in- 
termediário das trocas, tais como o gado, o sal, trigo etc. Es- 
sas mercadorias moedas possuíam, todavia, alto custo de 
transação e de estocagem e não eram apropriadas como 
meio de conta em decorrência de questões de magnitude, 
instabilidade e divisibilidade. 

Elas foram posteriormente substituídas pelas moe- 
das metálicas (sobretudo moedas de ouro e prata) que pos- 
sufam o atributo de durabilidade. Para evitar falsificações, 
as moedas passaram a ser cunhadas e, durante séculos, as 
moedas metálicas foram a base do sistema monetário nas 
diversas civilizações. Posteriormente, surge a moeda-papel. 
Por medidas de segurança, os negociantes desenvolveram 
o hábito de depositar suas moedas metálicas nos ourives 
e em casas de custódia. Os ourives e as casas de custódia 
emitiam a moeda-papel, que eram certificados de depó- 
sito intransferível (nominal) e conversíveis (que possuíam 
lastro). 


Com o tempo, os ourives perceberam que havia 
mais pessoas fazendo depósitos do que sacando o ouro 
sob sua guarda e que, portanto, poderiam realizar em- 
préstimos mediante a emissão de certificados sem o cor- 
respondente lastro em ouro. Assim, os ourives transfor- 
maram-se em banqueiros e passaram a emitir certificados 
(notas) inconversíveis em moeda metálica. Inicialmente 
cada banco emitia seu próprio papel-moeda. Os banquei- 
ros, não raramente, albusavam dessa capacidade de emitir 
papel-moeda, que são notas inconversíveis (sem lastro) e, 
portanto, não raro, ocorriam falências no sistema bancário. 

A partir do século XVII, para evitar essas emissões im- 
prudentes e tamlbém para financiar períodos de guerras, os 
Estados nacionais passaram a ter o monopólio da emissão 
de papel-moeda. Estabelece-se, então, a figura dos bancos 
centrais. (EICHENGREEN, 2000). 


2.1.6.2. Finalidades da moeda 


A moeda surgiu da necessidade da humanidade 
em promover intercâmbios de B&S de forma mais ef- 
ciente. Atualmente, a moeda detém três funções básicas. 
A primeira é servir como meio de troca para adquirir e 
vender bens. A segunda é funcionar como unidade de 
conta, servindo de referencial para a cotação dos dife- 
rentes B&S da sociedade. Por fim, ela também exerce o 
papel de reserva de valor, funcionando como uma forma 
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de preservar a riqueza ao longo tempo. As divisas mais 
importantes do mundo (dólar, euro e o iene) são normal- 
mente mais demandadas pelos investidores para cumprir 
esta última função, uma vez que apresentam mais estabi- 
lidade ao longo do tempo. Em países com inflação mais 
elevada, que gera perda do poder de compra da moeda, 
a função de reserva de valor é menos relevante. 
Geralmente, os preços são fixados em moedas nos 
países por determinação legal. O real é a moeda do Brasil 
e o peso, da Argentina, porque ambos os governos esti- 
pularam, por meio de leis, essa obrigação. Não obstante, 
ainda que a lei informe qual moeda circulará num país, a 
população só a aceitará como forma de pagamento por 
seu trabalho ou pela venda de algum ativo se ela for aceita 
por todos naquela sociedade. Em outras palavras, uma lei 
determinando o uso da moeda no país não é suficiente. A 
moeda é, em última instância, uma convenção social. Logo, 
é necessário que a população acredite nela — por isso se 
diz que o papel-moeda é fiduciário, ou seja, seu poder de 
compra não provém de nenhum lastro, e sim da confiança 
(fidúcia) que os agentes possuem nele. Confiança é uma 
condição essencial para sua ampla aceitação como meio 
de troca, unidade de conta e, principalmente, reserva de 
valor. Sem credibilidade, uma moeda tende a perder valor. 











2.1.6.3.0 banco central e os agregados monetários 


Os bancos centrais são a maior autoridade monetária 
de um país, podendo ser independentes ou ligados aos go- 
vernos. Entre as suas funções, está a de controlar a oferta da 
moeda, conduzindo políticas monetárias de modo a promo- 
vere manter a estabilidade financeira e monetária do país. 

O Banco Central do Brasil (Bacen), criado em dezem- 
bro de 1964 pela Lei nº 4.595, é uma autarquia federal vin- 
culada ao Ministério da Fazenda — não é formalmente inde- 
pendente. Ele integra o Sistema Financeiro Nacional (SFN) 
e é membro do Conselho Monetário Nacional (CMN)*. 
Entre outras competências, cabe ao Bacen: ) emitir moe- 
da; ii) autorizar, normatizar, fiscalizar, regular e intervir nas 
instituições financeiras; ii) conceder empréstimos de assis- 
tência à liquidez aos bancos (operações de redesconto); iv) 
administrar as reservas internacionais*, v) receber depósi- 
tos compulsórios dos bancos; vi) controlar os influxos de 
capitais estrangeiros; e vii) conduzir política monetária. 








44 O CMN é composto pelo Ministro da Fazenda, do Planejamento e o 
Presidente do Banco Central. Compete ao CMN regular e fiscalizar o SFN e 
estabelecer-lhe diretrizes gerais. Entre suas atribuições, está definir a meta de 
inflação do Brasil e a taxa de juros de longo prazo (TJLP) utilizada para balizar 
os financiamentos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e 
Social (BNDES). 

45 Em janeiro de 2016, as reservas internacionais do Brasil totalizam aproxima- 
damente USS 360 bilhões (15% do PIB). 
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Para compreender mais detalhadamente como o 
Bacen conduz a política monetária, é preciso entender al- 
guns conceitos-chave de agregados monetários. 

O primeiro agregado relevante é o de base mone- 
tária (BM). Esse agregado é a soma de dois “grupos de di- 
nheiro” O primeiro é o papel-moeda em poder do público 
(PMPP)*, seja em forma de cédulas seja de moedas. 
O PMPP é igual ao papel-moeda em circulação (PMC), dedu- 
zidos o caixa dos bancos comerciais e do Bacen. Este tem to- 
tal controle sobre ela, uma vez que se refere ao seu passivo: 

PMPP = PMC - caixa dos bancos comerciais 
- caixa do Bacen 

O segundo denomina-se reserva bancária total (RB), 
que diz respeito ao total dos recolhimentos compulsórios 
e voluntários, classificada em três tipos: ) quantia monetá- 
ria (ou o equivalente em algum ativo, como um título pú- 
blico) que os bancos são obrigados a depositar no Bacen 
(reserva bancária compulsória); ii) quantia monetária que 
os bancos podem deixar no Bacen (reserva bancária volun- 
tária); e iii) quantia monetária mantida no caixa dos bancos 
(reserva de caixa). Cada um desses três tipos de encaixes é 
medido como percentual dos depósitos à vista. A BM pode 
ser expressa, portanto, da seguinte forma: 





46 O público é o setor não bancário, portanto o papel-moeda que não se 
encontra em poder dos bancos ou em poder do Banco Central é chamado 
de papel-moeda em poder do público. 


BM = PMPP + RB 
RB = (reservas compulsórias) + (reservas voluntárias) 


As RBs distinguem-se, por sua vez, dos encaixes to- 
tais (ET). Estes são formados pela soma dos caixas dos ban- 
cos comerciais!” mais seus depósitos voluntários e obri- 
gatórios na autoridade monetária. Também pode se dizer 
que os ETs são formados pela soma do caixa dos bancos 
comerciais mais as RBs. 
Pode-se dizer, portanto, que ocorre criação de base 
monetária quando há: 
a. aumento das operações ativas do Banco Central 
(autoridade monetária); 

b. redução do passivo não monetário do Banco 
Central. 

E destruição de base monetária nos casos de: 

a. redução das operações ativas do Banco Central 
(autoridade monetária); 

b. aumento do passivo não monetário do Banco 
Central. 





47. O caixa dos bancos comerciais é o papel-moeda que se encontra em poder 
dos bancos comerciais, ou seja, é o dinheiro em espécie que se encontra nos 
cofres e nos guichês das agências bancárias. Esses encaixes são necessários 
para se fazer frente aos saques. 
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A BM não constitui, contudo, um meio de pagamen- 
to entre as pessoas. O Barão do Rio Branco não poderia, por 
exemplo, retirar dinheiro das reservas bancárias (que perten- 
cem aos bancos) para pagar suas constantes viagens entre 
Liverpool e Paris à época em que serviu como Cônsul na ci- 
dade inglesa. Com isso, criou-se outro conceito de agregado 
monetário, o chamado M1. Este, ao contrário da BM, mede 
o quanto as pessoas têm de dinheiro disponível para fazer 
transações. O M1 é a soma do papel-moeda em poder do 
público (PMPP) mais os depósitos à vista dos bancos comer- 
ciais (DV), duas formas de dinheiro que os correntistas têm 
à sua disposição para sacar do banco. Trata-se do agregado 
monetário de maior liquidez (TEIXEIRA, 2002). 

M1 = PMPP + DV 

Para efeito de política monetária, mais importante 
do que saber o quanto há de BM é identificar a quantida- 
de de M1, que constitui a primeira definição de oferta de 
moeda numa economia. Trata-se da variável que o Bacen 
tenta influenciar por meio de seus instrumentos de política 
monetária. Como uma das finalidades da autoridade cen- 
tral é manter a estabilidade financeira e monetária, ela pre- 
cisa saber, no caso de haver uma corrida bancária, quanto 
de dinheiro a sociedade toda poderia sacar dos bancos. 
Como o M1 não é um passivo do Bacen (como o é a BM), 
esse meio de pagamento está fora do controle direto da 
instituição. Assim, o Bacen precisa estimar o M1, algo que 
ele faz diariamente de forma bastante precisa. 


Existem, contudo, outras formas de as pessoas alo- 
carem suas poupanças. Normalmente, os correntistas têm 
pequena parcela do seu dinheiro em depósito à vista, pois 
não rende nada. Outra parte está em aplicações de prazos 
e rendimentos mais elevados. Por isso, foram elaboradas 
outras definições de moeda: M2, M3 e M4 etc. Cada país 
possui, detalhadamente, suas próprias definições sobre es- 
ses agregados. Em linhas gerais, pode-se dizer que o M2 é 
o M1 acrescido de formas de poupança menos líquidas do 
que o M1,0 M3 é o M2 acrescido de formas de poupança 
menos líquidas do que o M2 e, assim, sucessivamente? 

M1 = papel-moeda em poder do público? + 

depósitos à vista. 


M2 = M1 + depósitos especiais remunerados + 
depósitos de poupança + títulos emitidos por instituições 
depositárias. 


M3 = M2 + quotas de fundos de renda fixa + operações 
compromissadas registradas no Selic, 





48 O M4 pode ser considerado uma exceção. 

49 Atenção: o cheque não é moeda, é apenas uma ordem de pagamento à 
vista da moeda escritural que são os saldos em conta corrente nos bancos 
comerciais. Cartão de Crédito tampouco é moeda: trata-se de um item de 
poupança disponibilizado como empréstimo. 

50 Sistema Especial de Liquidação e de Custódia. 
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M4 = M3 + títulos públicos de alta liquidez. 


Qual o M que melhor representa a oferta de moeda 
numa economia? Não existe uma resposta correta e de- 
pende de cada jurisdição. O mais importante é saber qual 
M representa a possibilidade de tornar-se líquido mais rapi- 
damente. É isso que a autoridade monetária precisa moni- 
torar e acompanhar, para evitar desequilíbrios entre oferta 
e demanda por moeda na economia. 


2.1.6.4. O multiplicador dos meios de pagamento 


Em primeiro lugar, é preciso fazer uma diferenciação 
entre os tipos de moeda: ) moeda fiduciária, que é o papel- 
-moeda; e ii) moeda escritural, também chamada de moe- 
da bancária ou contábil, que diz respeito aos depósitos à 
vista nos bancos comerciais”! 

Numa economia existem basicamente dois agentes 
capazes de criar moeda: o Banco Central, que cria a moe- 
da fiduciária, e os bancos comerciais, que criam a moeda 
escritural. O Banco Central possui o monopólio legal da 





51 O banco comercial (BC) é uma instituição autorizada a receber depósitos à 
vista. Somente os bancos comerciais estão autorizados a receber depósitos 
à vista, OU seja, é um banco no qual os agentes econômicos podem abrir 
uma conta corrente. Os chamados bancos de investimento e bancos 
de desenvolvimento não são bancos comerciais e, portanto, não estão 
autorizados a receber depósitos à vista. 


emissão de papel-moeda, portanto apenas ele pode criar 
a moeda fiduciária. Já os bancos comerciais criam moeda 
escritural quando emprestam aos seus clientes. Para en- 
tender como funciona isso (o chamado “multiplicador dos 
meios de pagamento”, faz-se necessária breve explicação 
do balancete do Sistema Financeiro Nacional (SFN), forma- 
do pelo Bacen e pelos bancos comerciais (TEIXEIRA, 2002). 

Entre os ativos do Bacen, estão as reservas interna- 
cionais, a maioria aplicada em títulos do tesouro dos EUA, 
e os empréstimos à sociedade. Já entre os passivos estão o 
PMPP, que está com a sociedade, e as RB, que pertencem 
aos bancos. O passivo do Bacen é, portanto, a BM. No caso 
dos bancos, seus ativos são formados pela RB, que está 
com o Bacen, e pelos empréstimos (crédito) concedidos 
à sociedade. Seu passivo é formado pelos DV, que perten- 
cem aos correntistas. O SFN é composto pela soma de am- 
bos os balancetes. O passivo do SFN é o M1*. O quadro 4 
ilustra essa descrição. 





52 Note que no passivo dos Bancos, os cidadãos também poderiam ter 
depósitos a prazo. Neste caso, o passivo do SFN não seria M1, mas M2, M3 
ou M4. Cumpre lembrar que se trata de um balancete simplificado para que 
o candidato ao CACD compreenda as contas básicas e a lógica de como a 
moeda se multiplica na economia. 


CÁ OO 


Economia 


98 





Quadro 4 - Balancete simplificado do SFN 


























Sistema financeiro = 
Bacen Bancos 
Bacen + Bancos 
Ativo Passivo Ativo Passivo Ativo Passivo 
Reservas PPMP RB DV Reservas PMPP 
internacionais internacionais 
Empréstimos RB Empréstimos Empréstimos DV 
A B (A+B) = crédi- 
to interno 
PMPP + RB PMPP + DV 








Como mencionado antes, o Bacen, cuja função é 
garantir a estabilidade do sistema, conhece exatamente a 
BM (e tem controle sobre ela), mas não o M1 (não tem total 
controle). Como M1 é mais importante do que a BM para 
controlar a oferta de moeda no sistema e, assim, conduzir a 
política monetária, como é possível estimá-lo? Pelo multi- 
plicador da BM (m), que mede quantas vezes, em média, o 
mesmo dinheiro emitido pelo Bacen gera moeda bancária. 
A fórmula é a seguinte. 


m=M1/BM 


Imagine que o Bacen saiba que a moeda se multipli- 
cou, em média, cinco vezes ao ano nos últimos dez anos. 


Isso significa que, se o Bacen tem uma base monetária de 
R$ 100,0 M1 será R$ 500. 

A quantidade de moeda em circulação (MT, M2, M3, 
M4 etc) é superior à quantidade de BM, uma vez que uma 
nota de R$ 100 é utilizada em mais de uma transação du- 
rante o ano. A pergunta que surge então é: como a moeda 
se multiplica? É possível o Bacen estimar esse multiplicador 
(m) para prever o M1 da economia? 

Vejamos um exemplo hipotético simples. Suponha 
que o sistema financeiro fosse todo reestruturado na Re- 
pública Velha e que fosse criado um Banco Central. Nesse 
contexto, esse novo Bacen emitiu R$ 100 (como não há 
RB, a BM é de R$ 100), que foram parar nas mãos do Barão 
do Rio Branco. Detentor da nota, o Barão a deposita no 
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Banco do Brasil. Este é obrigado, por sua vez, a depositar (R$ 9) e o restante é emprestado para Ruy Barbosa, que 
10% desses R$ 100 (DV = depósitos à vista) como reserva. paga sua dívida ao Barão do Mauá. Este, então, deposita 
compulsória no Bacen. Assim, os R$ 10 ficam depositados seu dinheiro no Banco da República, que, como as de- 
na autoridade monetária e o restante, R$ 90, é empresta- . mais instituições financeiras, deposita 10% dos seus DV 
do ao Embaixador Oliveira Lima, que decide pagar suas no Bacen (R$ 8,1) e o restante empresta para o Visconde 
dívidas ao Embaixador Duarte da Ponte Ribeiro. Este, por. do Cairu. Note que se houvesse apenas seis bancos no 
seu turno, deposita o dinheiro no Banco dos Rothschild, Brasil da República Velha, de uma BM = 100, o dinheiro 
localizado no Rio de Janeiro, que, assim como o Banco | disponível (M1) teria aumentado para R$ 468,56, quase 
do Brasil, tem de depositar 10% dos seus DV no Bacen — cinco vezes a BM. Veja no quadro 5%. 


Quadro 5 - Exemplo Numérico de Multiplicação do M1 





Banco Banco Banco Banco Banco Banco 
A B E D E F 





Ativo | Passivo | Ativo | Passivo | Ativo | Passivo | Ativo | Passivo | Ativo | Passivo | Ativo | Passivo 





















































10 100 9 90 8,10 81 7,29 | 72,90 | 6,56 | 65,61 5,90 | 59,05 
90 81 72,90 65,61 59,05 53,14 
100 90 81 72,90 65,61 59,05 
100 190 271 343,90 409,51 468,56 














53 Embora a moeda brasileira na República Velha fosse o mil-réis e não o real, 
adotamos esta para facilitar o entendimento. Os nomes do Banco do Brasil, 
dos Rothchild e da República foram substituídos por A, Be C para tornar a 
nomenclatura mais coerente com os demais bancos da tabela. 
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Embora simples, esse exemplo ilustra como a moe- 
da se multiplica na economia. O Bacen detém formas sofis- 
ticadas para estimar o quanto será M1, mas a essência dos 
seus cálculos é dada pela equação acima. Se o Bacen sabe 
a BM, falta descobrir o“m” para poder estimaro M1, que é a 
variável que ele deseja controlar. 

No exemplo acima, o que aconteceria se a reserva 
bancária compulsória (YRB) aumentasse de 10% para 20%? 
Os bancos passariam a ter menos dinheiro para emprestar. 
Quanto maior a obrigação (reserva) compulsória, menor será 
o M1. Trata-se, portanto, de uma relação inversa. Uma versão 
simplificada do cálculo do multiplicador bancário (também 
chamado de multiplicador monetário) é a seguinte. 

m = 1/%RB ** 
Se %RB = 10 (0,1) e se BM = R$ 100, então m = 1/0,1= 10. 


Então como m = M1/BM>SMI = mBMSMI = 
10.100 = R$ 1.000. Se o Bacen aumentasse para 20%, M1 
= 1/0,2*100 = R$ 500. Com o aumento do recolhimento 
compulsório, houve, portanto, uma redução considerável 
do montante de dinheiro em circulação. 





54 Osímbolo"%"significa que a porcentagem deve sertransformada em número. 
Então se a reserva bancária for de 30%, deve-se colocar 0,3 no denominador 
e, não, 30%. Atenção: esta fórmula também pode ser apresentada de forma 
um pouco mais detalhada: m = 1/1-d(1-R), sendo o d = depósitos à vista nos 
bancos comerciais/meios de pagamentos e o R = encaixe total dos bancos 
comerciais/depósitos à vista nos bancos comerciais. 


Como os meios de pagamento (no caso M1) são 
maiores do que a BM, podemos dizer que M é um múltiplo 
de BM: 

M = m.BM, em que, 

M = meios de pagamento; 

m = multiplicador bancário; 

BM = base monetária. 


2.1.6.5. Criação e destruição de meios de 
pagamento: breve resumo 


Uma transação para criar meios de pagamento deve 

satisfazer duas condições: 

a. ser realizada entre o setor bancário (Bacen + 
bancos comerciais) e o setor não bancário (o 
público); 

b. o público (o setor não bancário) receber um 
haver monetário” do setor bancário e entregar 
para o mesmo (para o setor bancário) um haver 
não monetário”. 

Os meios de pagamento crescem por meio de: 





55 Haver monetário entendido como sendo papel-moeda ou certificado de 
depósito à vista. 
56 Qualquer haver que não seja moeda fiduciária ou moeda escritural. 
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aumento das operações ativas do sistema ban- 
cário (Bacen + bancos comerciais); 

diminuição do passivo não monetário do siste- 
ma bancário (Bacen + bancos comerciais). 


Exemplos de criação de meios de pagamentos: 


a. 


descontos de duplicatas feitas por bancos comer- 
ciais (setor bancário) a empresas (setor não ban- 
cário); 

o resgate de depósitos de poupança; 

aumento da proporção dos meios de pagamen- 
to sob a forma de depósitos à vista dos bancos 
comerciais; 

aquisição de divisas por bancos comerciais — as 
divisas são ativos não monetários, pois não po- 
dem ser utilizadas para efetuar pagamentos no 
território nacional, por força de lei; 

pagamento dos salários do funcionalismo pú- 
blico; 

aumento das reservas internacionais — amplia a 
base monetária e, por conseguinte, o M1; 
resgate de depósitos de poupança para a aqui- 
sição de ações na bolsa de valores; 

compra de títulos do Tesouro Nacional pelo 
Banco Central; 

compra de títulos da dívida, detidos pelo públi- 
co, por bancos comerciais; 


Je 


k. 


expansão de operações de redesconto”; 
concessão, por parte do Banco Central, de em- 
préstimos aos bancos comerciais. 


Uma transação para destruir meios de pagamento 
deve satisfazer duas condições: 


a. 


b. 


ser realizada entre o setor bancário (Bacen + 
bancos comerciais) e o setor não bancário (o 
público); 

o público (o setor não bancário) entregar um 
haver monetário ao setor bancário e receber do 
mesmo (do setor bancário) um haver não mo- 
netário. 


Os meios de pagamento diminuem por meio de: 


a. 


b. 


redução das operações ativas do sistema bancá- 
rio (Bacen + banco comerciais); 

aumento do passivo não monetário do sistema 
bancário (Bacen + bancos comerciais). 


Exemplos de destruição de meios de pagamentos: 


de 


venda de ações ao público por bancos comerciais; 





57 Taxa de juros sobre os empréstimos que o Bacen cobra dos bancos. Veremos 
com detalhe na parte Ill deste Manual. 
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transferência de recursos da conta corrente de 
indivíduos para a caderneta de poupança; 
venda de divisas a importadores por bancos co- 
merciais; 

regaste (pagamento) de empréstimo previa- 
mente contraído no sistema bancário; 

resgate de nota promissória (de empresas) em 
bancos comerciais; 

realização de superavit fiscais pelo governo — re- 
duz a base monetária e, consequentemente, o 
MI; 

venda de títulos pelo governo no mercado 
aberto; 

aumento da taxa de redesconto e de reservas 
compulsórias; 

venda de imóveis de bancos comerciais para 
empresas; 


Operações que só envolvam o sistema bancário ou 
que só envolvam o sistema não bancário não criam nem 
destroem meios de pagamento. Intercâmbio de haveres 
monetários entre o setor bancário e não bancário também 
não cria nem destrói meios de pagamento. Exemplos: 


a. 


compras de bens realizadas por indivíduos por 
meio de cheque de sua própria conta bancária 
— O saque de um cheque no caixa não altera o 
saldo dos meios de pagamento, representando 


apenas uma transferência de depósitos à vista 
para a moeda manual; 

descontos de títulos realizados por bancos co- 
merciais junto ao Banco Central; 

pagamento a funcionários, em moeda corrente, 
realizado por empresas mediante saques contra 
seus depósitos em um banco comercial; 
resgate de depósitos de poupança para a aqui- 
sição de certificados de depósitos bancários 
(CDBSs); 

compra de CDBs de bancos de investimentos 
pagas em papel moeda realizadas por indiví- 
duos; 

pagamento de dívidas de empresas a fornece- 
dores; 

compra e venda de títulos da dívida pública en- 
tre dois bancos comerciais; 

pagamento de dívidas entre dois indivíduos; 
liquidação de empréstimos de empresas ao BN- 
DES; 

depósitos realizados pela União no sistema ban- 
cário comercial; 

compras feitas por indivíduos de certificados de 
depósito a prazo, pertencentes a bancos de in- 
vestimentos. 
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2.2. Desafios da macroeconomia 


No capítulo anterior, apresentamos os principais con- 
ceitos da macroeconomia. Neste, o objetivo é tratar dos desa- 
fios centrais enfrentados pelos países nessa matéria. Embora 
na teoria as próprias forças de mercado garantam um equi- 
líbrio harmonioso, decorrente da livre negociação entre os 
agentes econômicos, os países deparam-se, de tempos em 
temos, com importantes desequilíbrios macroeconômicos — 
recessão, desemprego e inflação —, que têm efeitos negativos 
sobre seu nível de desenvolvimento socioeconômico. 











2.2.1. Recessão 








Em geral, espera-se que o avanço tecnológico pro- 
voque um aumento contínuo do PIB total e do PIB per capi- 
tas e mantenha o nível de desemprego reduzido. De fato, 
à exceção de um ou outro ano, existe, ao longo do tempo, 
uma tendência de crescimento positivo do PIB e do PIB per 
capita na grande maioria das economias mundiais”. Não 























58 O valor do PIB per capita é obtido pela divisão do PIB pelo tamanho da 
população. 

59 A caracterização do que determina essa tendência é tema de teorias 
econômicas de crescimento e desenvolvimento econômico. Aqueles que 
desejam conhecer mais detalhadamente essas teorias, ver o livro Introdução 
à Teoria do Crescimento Econômico, de Charles Jones. 
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obstante, simultaneamente a essa tendência, são comuns 
as oscilações no nível de atividade econômica, chamadas 
em macroeconomia de ciclos reais. 

Uma definição de recessão”, amplamente aceita 
pelos economistas, diz respeito aquela que se inicia após 
dois declínios trimestrais consecutivos do PIBº!. Um dos 
principais desafios da macroeconomia é identificar os mo- 
tivos das recessões econômicas, de forma a poder evitá- 
-las. Dado que uma recessão se caracteriza pela redução 
da produção, suas causas podem provir de três fontes: 1) 
redução do nível de demanda; ii) redução do nível de ofer- 
ta; ii) redução de ambos os níveis. 

As recessões geradas pela redução da demanda de- 
correm de uma queda do nível de consumo e investimen- 
to dos agentes econômicos. Por exemplo, uma grande in- 
certeza sobre o futuro causada pela perspectiva de guerra 
ou de mudança política pode levar os agentes a reduzir 
seus investimentos. De maneira similar, as incertezas costu- 
mam diminuir o nível de consumo, pois os consumidores, 
receosos de perderem o emprego, consomem menos para 
acumular reservas. 





60 Não confundir recessão com crescimento do PIB abaixo do crescimento do 
PIB potencial. 

61 O ciclo econômico é, normalmente, constituído de quarto partes: recessão, 
depressão, recuperação e pico. Há casos, no entanto, em que a economia 
consegue sair da fase da recessão diretamente para a da recuperação. 


As recessões ocasionadas pela queda da oferta agre- 
gada ocorrem por choques na quantidade dos fatores de 
produção ou no preço dos produtos. Quanto à primeira cau- 
sa, fatores climáticos podem, por exemplo, gerar redução de 
safras agrícolas — sem que tenha ocorrido diminuição nos 
fatores de produção —, levando também à queda da oferta 
de emprego no setor. Quanto à segunda causa, elevações 
súbitas e acentuadas de preços impactam negativamente a 
demanda agregada. Exemplos mais marcantes de choques 
dessa natureza foram choques de petróleo (1973 e 1979).0 
segundo choque, em particular, foi um dos grandes moti- 
vadores da recessão brasileira do início da década de 1980. 


2.2.2. Desemprego 


A perda do emprego tem normalmente uma série 
de consequências negativas para os agentes econômicos, 
pois reduz seu poder de compra e cria incerteza sobre sua 
renda futura, gerando impacto negativo sobre a dinâmica 
macroeconômica. Por sua relevância, vale comentar as ra- 
zões para a existência do desemprego. 

Existem, basicamente, três tipos de desemprego*: o 
cíclico, que decorre dos movimentos oscilatórios da eco- 





62 Alguns autores apontam uma quarta categoria de desemprego: o sazonal, 
causado pela redução da atividade econômica períodos específicos do ano, 
como entressafra agrícola, férias escolares etc. 
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nomia e, geralmente, ocorrem em períodos de recessão 
econômica. Há também o desemprego friccional, decor- 
rente da transição de um profissional de um emprego para 
outro. E, por fim, o desemprego estrutural, que decorre de 
situações em que o preço (salário) não é aquele que balan- 
ceia a demanda e a oferta no mercado de trabalho - como 
o desemprego gerado pela existência de regiões em declf- 
nio ou pela demissão de empregados em determinadores 
setores de atividade em razão de obsolescência do traba- 
lho. Enquanto o desemprego cíclico ocorre no curto pra- 
zo, refletindo alguma conjuntura econômica ruim por que 
passam os países, os dois últimos ocorrem por problemas 
referentes ao longo prazo. 

O desemprego friccional ocorre quando as pessoas 
mudam de trabalho e, em razão da assimetria de infor- 
mação entre as partes — os patrões querem o candida- 
to ideal para o cargo e o trabalhador a atividade que se 
encaixa às suas habilidades —, há uma exaustiva procura 
de emprego para que esse encontro seja exitoso. Como 
a economia é dinâmica, é inevitável ocorrer esse tipo de 
desemprego. Embora haja opiniões contrárias com relação 
à intervenção do Estado nesse setor, os governos têm, em 
geral, agências governamentais de procura de emprego e 
implementam políticas de seguro desemprego. Se os crí- 
ticos afirmam que o seguro desemprego reduz o esforço 
na busca de um novo trabalho, os que são favoráveis con- 
sideram que há redução na incerteza do empregado com 


relação ao seu salário futuro e aumento na probabilidade 
de ele encontrar um emprego que melhor encaixe ao seu 
perfil. (MANKIW, 2006). 

Já o desemprego estrutural, sob a Óptica da teoria 
econômica, acontece no mercado de trabalho em razão da 
falha na sinalização do preço para os agentes nesse merca- 
do, ou seja, do preço estabelecido. Há mais trabalhadores 
buscando emprego do que empresas dispostas a contra- 
tar, O que gera excesso de oferta de mão de obra. Como o 
salário é o preço que se ajusta aos desejos das firmas em 
demandar mão de obra e aos anseios dos trabalhadores 
em ofertá-la, se o mercado de trabalho fosse perfeitamen- 
te competitivo, não haveria desemprego estrutural. Isso 
não acontece porque o salário estabelecido (salário mí- 
nimo) está normalmente acima do patamar que reflete o 
equilíbrio no mercado de trabalho. 

Ataxa de desemprego decorrente das causas friccio- 
nal e estrutural é chamada de taxa natural de desemprego 
(NAIRU — Non Accelerating Inflation Rate of Unemployment). 
Sendo um conceito referente ao longo prazo, uma socie- 
dade estará em sua NAIRU se estiver crescendo à taxa do 
PIB potencial. Caracteriza-se, portanto, como sendo a taxa 
de desemprego que não gera inflação. Assim como o PIB 
potencial, a NAIRU é um conceito teórico não observável e 
precisa ser estimada. 

Em linhas gerais, o desemprego estrutural no mer- 
cado de trabalho pode ser explicado de três formas: i) pela 
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existência do salário mínimo; ii) pela negociação sindical; 
iii) pela teoria do salário eficiente. 

A lei do salário mínimo estabelece uma remune- 
ração acima daquela que ajustaria a demanda e a oferta 
por trabalho. Em geral, ela afeta os trabalhadores menos 
qualificados ou os jovens que estão entrando no merca- 
do de trabalho. Como qualquer outro tipo de intervenção 
estatal, há controvérsias quanto à lei. De um lado, os crí- 
ticos sublinham que essa lei gera uma situação de dese- 
quilíbrio e de injustiça para aqueles que ficam de fora do 
mercado%; de outro, os que advogam pelo salário mínimo 
assinalam que ele assegura poder de compra a populações 
de renda muita baixa, garantindo a sobrevivência humana. 
Argumentam, ademais, que, em razão do elevado poder 
de barganha das empresas e da alta concentração de mer- 
cado de alguns setores, a leitem um efeito líquido positivo. 

A rigidez das regras no mercado de trabalho de uma 
economia é um conceito que contempla aspectos mais 
amplos do que a regra do salário mínimo. A expressão refe- 





63 Segundo Heckman (2000), Prêmio Nobel de Economia em 2000, benefícios 
trabalhistas como restrições à demissão e segurança no emprego podem 
proteger alguns trabalhadores à custa de outros. Enquanto os benefícios 
são bem documentados, os custos advêm de efeitos colaterais e são menos 
compreendidos. Segundo o Nobel, o impacto adverso da regulação do 
trabalho atinge mais fortemente os jovens e os trabalhadores que estão 
à margem da força de trabalho (menos qualificados). Resumindo: os 
trabalhadores com grande capacidade de defender seus direitos ganham, 
mas os excluídos não. 


re-se, em geral, às regras que oneram o empregador tanto 
durante o período em que o empregado está trabalhando 
quanto no período de sua demissão. Quanto maior a rigi 
dez, maior será o desemprego — comparativamente a uma 
economia flexível —, sobretudo em períodos de crise, quan 
do a demanda agregada sofre quedas mais acentuadas. 

O grau de formalização numa economia também é in 
fluenciado pelas regras rígidas do mercado de trabalho, que 
oneram o empregador. É importante sublinhar que, em prin 
cípio, a informalidade” não é necessariamente um problema 
para a economia, já que os trabalhadores informais trabalham 
e são remunerados, sendo, portanto, contabilizados como 
partícipes da população ocupada. No Brasil, se a pessoa optou 
por ter seu próprio negócio e contribui para o Regime Geral 
de Previdência Social (RGPS)&, ela não representa nem um 
problema fiscal nem social. No entanto, se a pessoa está na 
informalidade por falta de opção, esse fato pode vir a com- 
prometer o resultado fiscal do governo (porque ele não deve 








64 A informalidade refere-se aos indivíduos sem carteira assinada, excluídos 
os servidores públicos, que, apesar de não terem carteira assinada, não são 
informais. Para maiores informações, ver definições no site do IBGE. 

No Brasil, existem três regimes de previdência: o RGPS, operado pelo Instituto 
Nacional do Seguro Social (INSS) e que diz respeito aos trabalhadores 
regidos pela Consolidação das Leis do Trabalho (CLT); o Regime Próprio 
de Previdência dos Servidores Públicos, relativo a funcionários públicos; e 
o Regime de Previdência Complementar, operado por entidades abertas 
ou fechadas de previdência complementar, com filiação facultativa e sob 
regime privado. 
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contribuir para o RGPS), além de ser uma preocupação do 
ponto de vista social, pois ele deve ser remunerado por um 
valor abaixo do piso mínimo permitido (GIAMBIAGI, 2001). 





Conceitos de desemprego 


A população brasileira é dividida entre a população 
em idade ativa (PIA ou população em idade de trabalhar) e 
a não PIA. A PIA corresponde à soma da população econo- 
micamente ativa (PEA ou força de trabalho) e não PEA. A 
PEA é formada, por sua vez, pela população ocupada (PO) 
e pela desocupada (PD), que se refere àqueles que estão 
buscando trabalho. A população ocupada (PO) diz respei- 
to a três grupos de trabalhadores: ) aqueles com carteira 
assinada (os trabalhadores “formais”; ii) os servidores pú- 
blicos sob regime estatutário, que não têm carteira assina- 
da, mas são formais; e iii) os trabalhadores não formaliza- 
dos, que não têm carteira assinada. A taxa de desemprego 
é calculada no Brasil dividindo-se a PD pela PEAS. Fazem 
parte da não PEA, entre outros, os estudantes acima de 
quinze anos, as donas de casa e os incapacitados. 














66 Em geral, basicamente três requisitos categorizam o trabalhador como 
desempregado: i) é capaz de trabalhar; ii) não está trabalhando; e iii) está 
procurando emprego. Já o conceito de empregado é aquele que trabalha e 
não está procurando emprego. 


Duas questões devem ser diferenciadas nesse deba- 
te: o fato de o cidadão ter carteira assinada e o fato de ele 
contribuir para o RGPS. O problema fiscal aparece se o indi- 
víduo não contribui para o RGPS, pois, em algum momen- 
to da vida (acima dos 65 anos), ele poderá usufruir de be- 
nefícios e serviços públicos sem ter contribuído para tanto. 
Já o problema social surge quando a informalidade se dá 
na camada social que o governo tem como foco proteger, 
por meio do Estado do bem-estar social, e não consegue 
alcançá-los por algum motivo. 

No início de 2014, existiam, no Brasil, cerca de 42 
milhões de trabalhadores informais, correspondentes a 
47% da população ocupada. Destes, 17 milhões ganhavam 
menos de um salário mínimo e, portanto, supõe-se que 
não contribuíam para o RGPS. Segundo o Ministério da 
Previdência Social, 30% da população ocupada não con- 
tribuía para o RGPS no início de 2013. Se for considerado 
o mesmo percentual para 2015, o número de pessoas so- 
cialmente desprotegidas seria da ordem de 30 milhões de 
indivíduos (IBGE, 2015). 

A negociação sindical é outra forma de gerar desem- 
prego estrutural. Na ausência de um acordo, os sindicatos 
podem entrar em greve, causando prejuízos às firmas. Por 
isso, normalmente os acordos acontecem, e os emprega- 
dos sindicalizados têm salários superiores aos não sindica- 
lizados, situação essa que causa desemprego e acaba redu- 
zindo o salário em setores não sindicalizados da economia. 
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Se esse cartel” gera, na perspectiva dos críticos, resultado 
ineficiente e injusto, aqueles que o defendem amparam-se 
no argumento de que os sindicatos contrabalançam o po- 
der de mercado das empresas. 

A teoria eficiente dos salários é outra forma de de- 
semprego estrutural. Ao contrário dos dois tipos de dese- 
quilíbrios anteriores, em busca de empregados mais pro- 
dutivos, as empresas fixam o salário acima do nível ótimo 
de equilíbrio. Segundo essa teoria, os trabalhadores que 
ganham mais são, em geral, mais educados, dedicados e 
produtivos. Além disso, salários mais elevados reduzem 
substancialmente a rotatividade, que pode gerar altos cus- 
tos de busca e treinamento. 


2.2.2.1. Relação entre produto e desemprego: a Lei 
de Okun 


Segundo a teoria do economista Arthur Okun (FRO- 
YEN, 2002), existe uma correlação inversa entre PIB e de- 
semprego. Suas pesquisas resultaram na evidência de que, 
nos EUA, o aumento de 1% na taxa de desemprego (com- 





67. Sindicato é um tipo de cartel que reúne um grupo de vendedores (mão de 
obra) para exercer maior poder de barganha nas negociações coletivas. O 
cartel é legalmente previsto e não faz parte do arcabouço legal das leis de 
concorrência no Brasil, pois existe o entendimento de que os trabalhadores 
precisam desse poder de mercado. Em 2014, a sindicalização representou 
18% da população ocupada no Brasil, contra 13% nos EUA. 


parativamente à sua taxa natural) reduzia o PIB em 2,5% 
em comparação ao seu PIB potencial. Especificamente, 
para cada ponto percentual de crescimento do produto 
real acima da taxa tendencial que for mantida por um ano, 
a taxa de desemprego cai 0,4 ponto percentual. Matema- 
ticamente, 


Au=-04(y-2,5) 


em que: Au = variação na taxa de desemprego; y = 
taxa de crescimento do produto crescimento do produto 
potencial = 2,5. Por exemplo, se o crescimento do produto 
for de 4%, isso resulta numa redução da taxa de desempre- 
go de 0,68. 

Com base nessa teoria, existe, portanto, uma rela- 
ção inversamente proporcional entre o hiato do produto 
— produto efetivo menos o potencial - e o hiato da taxa de 
desemprego — taxa de desemprego efetiva menos a taxa 
de desemprego natural. Em outras palavras, no curto pra- 
zo, quando a economia está aquecida (hiato do produto é 
positivo), as firmas contratam mais e a taxa de desemprego 
efetiva diminui (hiato da taxa de desemprego é negativo). 
Quando está desaquecida, ocorre o inverso. 





68 Au=-04(4-2,5) = 0,6. 
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2.2.2.2.0 mercado de trabalho na perspectiva 
clássica 


Para os economistas clássicos, a força motriz da 
economia é o mercado de trabalho. É nele que se dá a 
interação entre a oferta de trabalho (feita pelas famílias) 
e a demanda de trabalho (feita pelas firmas). A livre in- 
teração entre oferta e demanda por mão de obra é que 
determina o nível de emprego de equilíbrio e o salário 
real, 

A oferta de trabalho é feita pelas famílias. As pes- 
soas são proprietárias de sua força de trabalho e, portanto, 
vendem (ofertam) essa força de trabalho para as empre- 
sas que precisam dela para poder produzir (máquinas não 
funcionam sozinhas). A oferta de trabalho é uma função 
crescente do salário real. De fato, quanto maior o salário 
real, mais trabalhadores estarão dispostos a vender sua for- 
ça de trabalho. 

A demanda por trabalho é feita pelas firmas, as quais 
necessitam de trabalhadores e, portanto, compram (de- 
mandam) a força de trabalho para poder produzir. A de- 
manda por trabalho é uma função decrescente do salário 
real. De fato, quanto maior o salário real (quanto mais cara 
a mão de obra), menos empresas estarão dispostas a con- 
tratar mão de obra, e vice-versa: quanto menor o salário 
real (mais barata é a mão de obra), mais empresas deseja- 
rão comprar essa mão de obra. 


Como em qualquer outro mercado, a livre interação 
entre as forças de demanda e a oferta de mão de obra de- 
termina: |) o nível de pleno emprego, isto é, quantas pes- 
soas as empresas efetivamente contratam; ii) o salário real 
de pleno emprego. 

2.2.3. Inflação 

A inflação caracteriza-se pela situação em que há 
uma variação de preços positiva, persistente e generali- 
zada. Quando essa variação é negativa, persistente e ge- 
neralizada, há deflação”. Já a hiperinflação ocorre quan- 
do a inflação é excessivamente elevada e assume uma 
trajetória de aceleração vertiginosa — não há um número 
específico a partir do qual se diz haver hiperinflação, mas 
um nível geral de preços acima de 50% ao mês pode ser 
denominado como tal. Nos três casos, não se trata de um 
fenômeno sazonal ou ocasional, mas de uma situação de 
continuidade. 

Existem diferentes causas que culminam em infla- 
ção. Um tipo muito recorrente é a “inflação de demanda”, 





69 Há uma assimetria de intensidade entre esses dois conceitos. Enquanto a 
inflação pode ser de 2%, de 10% e até de 100% ao ano, os casos de deflação, 
além de raros, geram taxas modestas, da ordem de até -3% ao ano. Existe 
ainda o conceito de desinflação: redução da taxa de inflação. Os preços, 
porém, continuam aumentando. 
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gerada pelo excesso de demanda agregada (DA). Sempre 
que esta cresce a taxas superiores à da oferta agregada 
(OA), inflações dessa natureza aparecem: há incapacidade 
do setor produtivo de atender aos desejos de aquisição de 
bens, aos preços existentes. 

Segundo a teoria clássica da inflação, normal- 
mente esse crescimento da DA acima da OA resulta de 
uma oferta excessiva de moeda na economia. Quanto 
mais moeda existir em circulação para determinada 
quantidade de B&S, menor será o seu valor relativamen- 
te aos bens. Formalmente, os economistas a explicam 
por meio da teoria quantitativa da moeda (TOM), que, 
na sua forma mais simples, estabelece que a quantida- 
de de moeda na economia é proporcional ao nível de 
preços multiplicado pela quantidade de bens e serviços 
produzidos. Sendo M a quantidade ofertada de moeda 
na economia, V uma constante de proporcionalidade, 
também conhecida como velocidade de circulação da 
moeda, P o nível geral de preços e O o produto de pleno 
emprego: 


MY = PQ 


Como a velocidade (V) e O são fixos (este é fixo por- 
que a economia opera em pleno emprego no longo pra- 
z0), qualquer aumento na oferta de moeda (M) vai gerar 


aumento no nível geral de preços (P) no longo prazo, não 
havendo efeito sobre as variáveis reais da economia?. En- 
tão, um aumento na oferta de moeda (M) de 10% acarreta 
um aumento de 10% no nível geral de preços (P), já que V 
e O são constantes. Por essa razão, Os teóricos monetaris- 
tas”! argumentam que o lado real e o lado monetário da 
economia não estão interligados. Em outras palavras, em 
razão da “neutralidade da moeda”, a expansão monetária 
não afeta o nível do produto. A política monetária não 
pode, na perspectiva clássica, ser utilizada para equacionar 
problemas de produção, renda e emprego: esse setor real 
da economia dependeria essencialmente do acúmulo de 
fatores de produção, da tecnologia etc. 

Outro tipo existente é a “inflação de custos”, decor- 
rente de choques que geram a diminuição da oferta agre- 
gada. Normalmente, em razão de algum choque exógeno, 
o custo de certos fatores de produção aumenta de preço, 
ocasionando uma redução do uso desses insumos por 





70 Segundo a teoria clássica, a velocidade-renda da moeda (V) é constante no 
curto prazo, já que depende de fatores que só atuam no longo prazo, tais 
como hábitos de coletividade (uso de cartões de crédito, cheques etc) e o 
grau de verticalização da economia — este ocorre quando produtores de 
bens finais resolvem também produzir alguns componentes intermediários. 
Já para Keynes (1936), a velocidade-renda da moeda (V) é afetada no curto 
prazo pelas taxas de juros. Com o aumento do nível das taxas de juros, as 
pessoas reterão menos moeda e sua velocidade de giro aumentará, já que 
as pessoas procuram se livrar rapidamente da moeda que não rende juros. 

71. Segundo o principal teórico da TOM, Milton Friedman, a inflação é “sempre e 
em todo lugar um fenômeno monetário” (Friedman, 1970) 
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parte das empresas, o que, consequentemente, leva a uma 
diminuição da oferta do B&S final e a um amento do seu 
preço. Em análises gráficas, a curva de oferta agregada se 
desloca para a esquerda e para cima, aumentando o nível 
geral de preços (inflação) e diminuindo o nível do produto 


Estagflação 


A ocorrência simultânea de inflação e baixo de- 
sempenho da economia é chamada de “estagflação”, 
expressão cunhada pelo economista Paul Samuelson 
(recessão). (1970) na década de 1970 (1974) para descrever a si- 


Entre os choques de oferta adversos que causamin- |, jacão econômica que países como EUA vivenciaram, 
flação de oferta, podemos destacar aumentos de preços | pm período que conjugava inflação elevada e recessão 


agrícolas, decorrentes da redução na oferta causada por al- econômica, decorrente, em grande medida, do forte au- 
guma intempérie climática, ou elevação autônoma de pre- | manto nos preços do petróleo e de outras commodities. 
ços de produtos importados que sejam matérias-primas Na perspectiva clássica, para pôr fim a uma situa- 
importantes na produção de bens na economia — como ção de estagflação é necessário causar uma recessão, 
a elevação nos preços internacionais do petróleo na déca- inibindo as expectativas inflacionárias. A recomendação 
da de 1970 causada pelo cartel dos países produtores da é, portanto, de uma recessão planejada: a redução da 
Organização dos Países Exportadores de Petróleo (Opep). oferta monetária elevará as taxas de juros, diminuindo 


os investimentos e contribuindo para um nível maior de 
desemprego. Como resultado, a inflação recuará. 

Na visão de autores mais heterodoxos, induzir 
uma recessão é controverso e impopular. Seria neces- 
sário adotar uma política de renda, mediante o contro- 
le temporário de salários e preços. Assim, seria possível 
reduzir a expectativas de inflação sem causar recessão. 
































A inflação inercial resulta do processo automático 
de realimentação de preços, em que os aumentos de pre- 
ços passados são automaticamente repassados aos preços 
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presentes. Assim, a inflação corrente decorre da inflação 
passada, perpetuando-se uma memória inflacionária. Esse 
tipo de inflação é provocado fundamentalmente por meio 
de mecanismos de indexação formal (salários, aluguéis, 
contratos financeiros etc.) e informal (preços em geral, im- 
postos, tarifas públicas etc.) de preços na economia. 

Elevações nos níveis gerais de preços também po- 
dem ser causadas por oscilações cambiais. Em países que 
adotam regimes de câmbio flutuante, a variação nominal 
da taxa de câmbio pode contribuir para aumentar a infla- 
ção doméstica, ainda que temporariamente — isso é cha- 
mado de efeito pass-through. Quando o câmbio nominal 
se deprecia, o produto importado fica mais caro em reais, 
impactando o nível geral de preços, sobretudo se forem 
insumos importados em grande quantidade ou se utiliza- 
dos de forma transversal na cadeia de produção — como o 
petróleo, por exemplo. 

Um breve exemplo de como se estima o efeito pass- 
-through para a inflação é o seguinte. Suponha-se que: ) os 
preços P e P* (preço externo) não variem entre duas datas; 
ii) a economia consuma 80% dos B&S produzidos interna- 
mente e importe 20%; e iii) a taxa de câmbio apresenta uma 
desvalorização de 50% entre aquelas duas datas. Qual será a 
inflação doméstica? 10%, pois (80% x 0%) + (20% x 50%) = 
10%. Em outras palavras, mesmo não havendo alteração de 
preço internamente, houve pass-through decorrente da des- 
valorização cambial e, no final, a inflação interna foi de 10%. 


2.2.3.1. Índices de preços 


Índice é um conceito estatístico utilizado por 
diferentes classes de profissionais. Índice de preços (IP), em 
particular, é uma categoria amplamente usada pelos eco- 
nomistas, de muitas formas. Assim, como o preço de um 
terno, o IP é um número. A diferença entre eles reside no 
fato de que, enquanto o primeiro é o preço real do terno, 
expresso em R$,0 IP procura representar o preço médio de 
um conjunto de itens? 

Para o analista econômico, o principal objetivo do 
cálculo do IP é obter sua variação, a chamada taxa de infla- 
ção. A título de exemplo, suponha que o preço do cinema 
em Brasília seja de R$ 10 no dia 15/1/2016 e de R$ 11 no 
dia 15/1/2017, um ano depois. Isso significa que houve um 
aumento de preços de R$ 1 ou que a taxa de inflação foi de 
10%. Essa mesma reflexão vale para o cálculo de um índice 
de preço ao consumidor. Basta pensar que os números (10 
e 11) são números-índice e que dizem respeito ao preço 
médio de todos os B&S da economia. 

Para entender como um IP é calculado, é preciso 
ter em mente os cinco passos a seguir: ) a escolha do 
público-alvo (por exemplo, consumidores que participa- 





72 Como disse uma vez brincando Alan Blinder, ex-Vice-Presidente do Banco 
Central dos EUA (Fed), "Você pode avaliar a economia por meio de relações 
estatísticas, reconhecidamente imprecisas, ou consultar a sua tia”. 
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rão da amostra); ii) a escolha da cesta de B&S (a cesta de 
consumo típica do público-alvo determinado no primei- 
ro passo) e seus pesos (determinar a importância de cada 
item na cesta para este consumidor”; iii) a escolha da 
fórmula de cálculo; iv) a escolha da periodicidade da co- 
leta da coleta de dados, assim como das datas de início 
e fim da coleta das informações; e v) a escolha da revisão 
da amostra”, 

Para que os resultados sejam críveis, é importante 
certificar-se de que a metodologia utilizada pelos órgãos 
de estatística seja acurada e internacionalmente aceita, e 
que não haja interferências políticas nos cálculos, na apu- 
ração e na divulgação dos IPs para a sociedade. No Brasil, 
o principal órgão de estatística, que é governamental, é o 
IBGE, embora existam outras instituições igualmente con- 
ceituadas, como o Instituto Brasileiro de Economia (Ibre), 





73 O peso dos itens da cesta se altera quando a amostra muda. Por exemplo: 
para famílias de menor renda, digamos, de um a seis salários mínimos (SM), 
o peso dos alimentos é maior do que para famílias que ganham de um a 
quarenta SM. 

74 (Cespe-UnB/Terceiro Secretário da Carreira de Diplomata/2004) Em relação 
aos conceitos básicos de macroeconomia, julgue o item que se seguem: 
as variações observadas nos índices de preços ao consumidor, verifica-se 
a tendência a subestimarem-se os efeitos da inflação, porque ignoram-se 
as possibilidades de substituição dos bens que compõem os gastos dos 
consumidores. Solução: Falso. Como os índices de preço ao consumidor 
rabalham com uma cesta de produtos fixa, por um determinado período, 
eles tendem a sobre-estimar a inflação pelo fato de esses índices não 
evarem em conta o efeito substituição. 





da Fundação Getulio Vargas (FGV) e a Fundação Institu- 
to de Pesquisas Econômicas (Fipe), da Universidade de 
São Paulo (USP), que também divulgam, periodicamente, 
indicadores econômicos relevantes. (GONÇALVES et al. 
2005). 


2.2.3.2. Principais índices de preços no Brasil 


No Brasil, em razão da aceleração inflacionária dos 
anos 1980, a medição mais acurada da inflação passou a 
ser um fenômeno social. Por essa razão, surgiram diversos 
índices de preços, elaborados e publicados por diferentes 
instituições (privadas e públicas), com diferentes objetivos 
e abrangência (regional, setorial e nacional). 


Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) 


O IPCA é o indicador de inflação oficial do Brasil, cal- 
culado pelo IBGE desde 1979 e utilizado como alvo para o 
regime de metas de inflação a partir de 1999. Ele agrega 
famílias com renda mensal de um a quarenta salários míni- 
mos (SM) localizadas em nove regiões metropolitanas, um 
município e em Brasília”. 





75 São Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre, Recife, Belém, 
Fortaleza, Salvador e Curitiba, além do município de Goiânia e de Brasília. 
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Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (INPC) 


O INPC, também calculado pelo IBGE desde 1979, 
foi elaborado para servir de base para as negociações de 
reajustes salariais do país, tomando como amostras famí- 
lias com renda mensal de um a seis SM e que residem nas 
mesmas localidades daquelas captadas pelo IPCA. A di- 
ferença entre o INPC e IPCA está no peso da cesta: bens 
considerados mais necessários, como alimentos e higiene 
pessoal, têm mais relevância no INPC, pois seu público-al- 
vo tem renda menor. 





Índice de Preços ao Consumidor IPC 


O IPC, divulgado pela Fipe-USP inclui famílias de um 
a vinte SM da região metropolitana de São Paulo. Foi criado 
por uma solicitação do governo da cidade de São Paulo 
para corrigir os salários dos servidores públicos municipais 
com maior exatidão. O IPC tem periodicidade semanal. 


Índices da FGV (IGPs) 


O Ibre/FGV calcula vários índices. Os mais conheci- 
dos são o Índice Geral de Preços — Disponibilidade Interna 
(IGP-DI) (1944), divulgado normalmente no dia 15 de cada 
mês, e o Índice Geral de Preços do Mercado (IGP-M) (1989), 
divulgado no final do mês, e que continua sendo uma im- 


portante referência para os contratos em geral no Brasil. Há 
também o Índice Geral de Preços 10 (IGP-10) (1993), que 
compreende o período entre o dia 11 do mês anterior ao 
de referência e o dia 10 do mês de referência. A diferença 
entre os três IGPs está na época de coleta dos dados. No 
resto, eles são iguais. 

Os IGPs são compostos por três índices: à) IPC, com 
peso de 30% e representante de famílias que ganham en- 
tre 1a 33 SM nas sete principais capitais do país”; ii) Índi- 
ce de Preços de Atacado (IPA), que tem peso de 60%; e iii) 
o Índice Nacional da Construção Civil (INCC), com peso 
de 10%. Embora atualmente a diferença num mesmo 
mês entre esses três índices não seja tão relevante, dada 
a estabilização monetária, no passado ela foi significativa 
em razão dos elevados níveis inflacionários (GONÇALVES 
et al. 2005). 


2.2.3.3. Consequências da inflação 


A inflação tem efeitos nocivos sobre a economia. Pri- 
meiro, reduz o poder de compra dos indivíduos — quando 
os preços aumentam, eles não conseguem mais comprar 
a mesma quantidade de B&S —, com efeito adverso sobre 





76 São Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Salvador, Porto Alegre, Brasília e 
Recife. Uma pessoa que mora em Roraima e ganha 41 SM não faz, portanto, 
parte dessa amostra. 
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a taxa de crescimento. Como dizia Milton Friedman (1970), 
a inflação é “a única forma de taxação que pode ser im- 
posta sem a necessidade de uma legislação” Para se pro- 
teger dela, os agentes recorrem a aplicações financeiras 
oferecidas pelo sistema bancário, que protegem o dinhei- 
ro da corrosão inflacionária — são criados mecanismos de 
indexação que reajustam as rendas com base na inflação 
passada. Assim, um dos custos decorrentes da inflação é 
o desperdício de recursos para defender-se dela, que po- 
deriam ser direcionados para fins mais produtivos. Por isso, 
em economias com altas taxas de inflação, o sistema ban- 
cário é normalmente maior do que em países sem inflação. 

Em segundo lugar, a inflação contribui para a con- 
centração de renda. As camadas mais pobres da popula- 
ção, por não terem acesso ao sistema bancário, encontram 
mais dificuldades para defender-se dos efeitos da inflação 
sobre seu poder de compra. Além disso, a inflação erode a 
base de recolhimento dos tributos, o que tende a reduzir 
a capacidade do governo de financiar programas sociais 
focados nos mais pobres. 

Em terceiro lugar, a inflação aumenta as incertezas 
na economia e reduz os investimentos. Como os preços 
relativos dos B&S mudam o tempo todo, fica mais difícil 
para as empresas estimarem seus custos e lucros, o que 
acaba por inibir os investimentos, sobretudo os de mais 
longo prazo. Inflações elevadas também concorrem para 
reduzir a poupança e aumentar a procura por ativos reais, 


inviabilizando fontes de financiamento de médio e longo 
prazo. Isso reduz drasticamente o valor dos investimentos 
privados e compromete o crescimento de longo prazo da 
economia. 

Níveis de preços elevados também criam constran- 
gimentos para o financiamento do setor público. De um 
lado, reduz a receita tributária em termos reais em decor- 
rência da defasagem entre o fato gerador do imposto e 
sua efetiva coleta pelo governo (o efeito Tanzi). De ou- 
tro, o governo tem dificuldades de obter financiamento 
para cobrir seu deficit, uma vez que os poupadores não 
compram títulos da dívida pública porque os juros nomi- 
nais desses papéis serão inferiores à taxa de inflação do 
período. Como resultado, observa-se uma redução dos 
investimentos públicos e pressão adicional sobre o nível 
de preços, já que o governo se vê obrigado a recorrer à 
emissão de papel-moeda para financiar seu deficit, reali- 
mentando a inflação. 

Elevados níveis gerais de preço também contribuem 
para aumentar os deficit no Balanço de Pagamentos. Em re- 
gimes de câmbio fixo, o efeito de uma inflação interna será 
o de desestimular as exportações e baratear as importa- 
ções, o que poderá provocar a ocorrência de deficits suces- 
sivos no Balanço de Pagamentos. Como consequência, há 
três possibilidades: |) se dispuser de reservas internacionais 
(RI), o país será obrigado a utilizá-las; ij) se não dispuser de 
reservas, O país terá de recorrer ao endividamento externo, 
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reduzindo seu potencial de crescimento futuro; iii) declarar 
moratória”. 


2.2.3.4. Inflação e desemprego (Curva de Phillips) 


O economista neozelandês William Phillips provou 
empiricamente haver uma relação inversa entre a taxa de 
variação no salário nominal e a taxa de desemprego no 
Reino Unido entre 1861 e 1957. Posteriormente, a especi- 
ficação foi alterada para relacionar inversamente a taxa de 
inflação e a taxa de desemprego. Essa evidência foi corro- 
borada nos EUA em 1960, por meio dos trabalhos de Paul 
Samuelson e Robert Solow, que batizaram o modelo de 
curva de Phillips?- combinações entre a taxa de desem- 
prego e inflação quando a demanda agregada sofre um 
choque. 

O trade-off entre desemprego e inflação ocorre por- 
que, quando a economia está aquecida (hiato positivo), a 
taxa de desemprego diminui, aumenta o consumo e com 





77. A experiência internacional e a teoria econômica apontam inflação baixa e 
estável como precondição para o crescimento sustentável. Efeitos negativos 
gerados por níveis de inflação elevados: à) eleva prêmios de risco e taxas de 
juros; ii) diminui confiança e encurta horizonte de planejamento; iii) deprime 
os investimentos e o crescimento econômico; iv) reduz emprego e, portanto, 
renda e consumo; v) aumenta a concentração de renda; e vi) diminui o bem- 
-estar da sociedade como um todo. 

78 Uma boa leitura sobre a evolução das especificações sobre a curva de 
Phillips pode ser encontrada em Blanchard (2007, capítulo 8). 


ele a inflação. O inverso também acontece: quando o de- 
semprego aumenta, a inflação diminui. No curto prazo, 
portanto, não é possível atingir baixa inflação e baixo de- 
semprego. Quando houver desequilíbrios de curto prazo, 
os gestores públicos terão de optar por baixo desemprego 
ou baixos níveis gerais de preço. 

Em 1968, Milton Friedman e Edmund Phelps tam- 
bém estudaram essa relação”. Entre outras conclusões, 
eles definiram a taxa natural de desemprego e mostraram 
que, no longo prazo, qualquer política expansionista (em 
especial a política monetária) só aumenta os preços, ou 
seja, não diminui o desemprego nem, tampouco, aumenta 
o produto. Variáveis reais (como produto e emprego) se- 
riam, portanto, neutras à variação da quantidade de moe- 
da em circulação*?. Então, no longo prazo, não existe trade- 
-off entre inflação e desemprego e políticas de expansão 
monetária são inócuas para estimularem a produção e/ou 





79 A versão Friedman-Phelps da curva de Phillips, conhecida também 
por Curva de Phillips Aceleracionista, acrescenta à avaliação original a análise 
das expectativas. Utilizando o método das expectativas adaptativas, ela 
indica que, para que se mantenha a taxa de desemprego a níveis inferiores 
ao da taxa de desemprego natural, o que importa não é a taxa de inflação, 
mas, sim, sua variação, necessitando-se, assim, de taxas de inflação cada vez 
maiores para manter as taxas de desemprego abaixo da taxa natural. 

80 A ideia por trás é a de que, no longo prazo, a inflação não depende do 
desemprego, uma vez que já teria ganhado uma dinâmica inercial. Assim, 
mesmo com o aumento do desemprego, o nível de inflação não cederia, 
já que as firmas passam a remarcar seus preços atuais com base nos preços 
passados. 
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desemprego, gerando somente aumento das variáveis no- 
minais, como o nível geral de preços e salários. 

Thomas Sargent, Robert Lucas (1972)º! e Robert Bar- 
ro aperfeiçoaram a versão Friedman-Phelps da Curva de 
Phillips com a ideia das expectativas racionais. Segundo 
essa teoria, os agentes, ao determinarem suas expectati- 
vas futuras de preços, consideram não somente os preços 
atuais, mas todas as informações disponíveis, inclusive o 
que eles acham que os governos farão como políticas mo- 
netárias e fiscais. A taxa de sacrifício seria tão menor quanto 
mais transparente fosse o governo ao informar suas inten- 
ções de políticas. No limite, se houvesse total credibilidade 
dos agentes, a taxa de sacrifício poderia ser zero, pois eles 
ajustariam as suas expectativas imediatamente. 


2.2.4. Determinantes do bem-estar 


A boa gestão macroeconômica é condição necessá- 
ria, embora não suficiente, para que os governos consigam 





81 Lucas (1973 e 1981) provou que a política monetária provoca oscilações 
de curto prazo no PIB efetivo quando as informações são imperfeitas e os 
agentes possuem “expectativas racionais” — vale dizer, quando esses agentes 
utilizam toda a informação disponível, eles antecipam racionalmente as 
políticas futuras do governo e reagem hoje de acordo com suas expectativas, 
o que anula, em algum grau, a efetividade dessas políticas, e a convergência 
para o equilíbrio se dá mais rapidamente. No longo prazo, porém, há 
neutralidade das variáveis reais e a expansão monetária só provoca inflação. 


aumentar o bem-estar de seus cidadãos. Esse aumento é a 
finalidade última da condução da política macroeconômi- 
ca. Antes, porém, de identificar os fatores que elevam esse 
bem-estar, é preciso definir esse conceito. Como se trata 
de tema subjetivo, há controvérsias entre os autores acerca 
da melhor definição. 

Em geral, entende-se que o bem-estar está asso- 
ciado ao padrão e à qualidade de vida de que os indiví- 
duos do país desfrutam. Existe, portanto, uma diferença 
entre crescimento e desenvolvimento econômico de 
uma nação: o segundo conceito é mais abrangente do 
que o primeiro. A expressão bem-estar está, portanto, 
associada ao desenvolvimento de um país, o que inclui 
crescimento econômico. Este é, normalmente, aferido 
por meio do PIB per capita, que é média da renda ge- 
rada pelo país. Embora seja um dos indicadores impor- 
tantes para determinar o nível de desenvolvimento de 
um país, ele é limitado e insuficiente, na medida em que 
não revela informações sobre a distribuição dessa renda 
— se essa distribuição for desigual, de forma que poucos 
(10%) detenham uma parcela elevada da renda do país 
(50%), o desenvolvimento entre as regiões desse país 
também tende a ser desigual. Assim, um país pode ter 
elevado PIB per capita e, ainda assim, não ser plenamen- 
te desenvolvido — apesar da renda per capita próxima a 
USS 20 mil, Trinidad e Tobago não pode ser considerado 
um país desenvolvido. 
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Para inferir sobre o bem-estar de uma nação e, conse- 
quentemente, sobre seu grau de desenvolvimento, é preciso 
levar em consideração um amplo conjunto de variáveis: PIB 
real per capita, índice de distribuição de renda, nível de edu- 
cação, índice de analfabetismo, índice de mortalidade infantil, 
percentual de domicílios com saneamento básico, acesso aos 
serviços públicos, respeito ao meio ambiente, bom sistema de 
proteção aos direitos humanos, entre outros fatores. Não obs- 
tante o crescente número de indicadores que conformam o 
conceito de desenvolvimento econômico, dois conceitos são 
normalmente utilizados em economia para aferir e comparar 
o nível de bem-estar e de desigualdade dos países: |) o Índice 
de Desenvolvimento Humano (IDH); e ij o Índice de Gini. 

Calculado pela ONUS, o IDH engloba aspectos além 
dos econômicos na mensuração do bem-estar de uma 
sociedade. Ele é composto por uma média geométrica de 
três indicadores: i) índice de renda per capita; ii) expectativa 
de vida ao nascer; iii) índice de educação*. O IDH pode ter 








82 Para saber mais informações sobre as inúmeras variáveis que conformam 
o conceito de desenvolvimento econômico, ver <http:/Awww.un.org/ 
sustainabledevelopment/sustainable-development-goals/>. Lá é possível 
encontrar mais informações sobre os dezessete objetivos de desenvolvimento 
sustentável (e suas 169 metas) que os países-membros da ONU devem tentar 
alcançar até 2030. 

83 O IDH foi desenvolvido pelos economistas Mahbub ul Hag e Amartya Sem 
(Prêmio Nobel de Economia em 1998) a pedido da ONU. 

84 O índice de educação contempla a expectativa de anos de estudo e a média 
de escolaridade da população até o momento. 


valores entre 0 e 1. Quanto mais perto de 0, pior a situação 
socioeconômica do país, ao passo que, quanto mais pró- 
ximo da unidade, maior o grau de desenvolvimento eco- 
nômico do país — e, provavelmente, o bem-estar de seus 
cidadãos. A ONU classifica os países em três categorias: 
à) alto desenvolvimento, com IDH maior ou igual a 0,8; 
ii) médio desenvolvimento, com IDH entre 0,5 e 0,79; e iii) 
baixo desenvolvimento, com IDH menor do que 0,5. 

Já o Índice de Gini% é utilizado para medir o grau de 
concentração de renda nos países. Divulgado pelo Banco 
Mundial, esse indicador assume valores entre 0 e 1. Quanto 
mais próximo o número da unidade, mais desigual é a dis- 
tribuição de renda; inversamente, quanto mais próximo de 
zero, maior a equidade. Os economistas também dispõem 
de outro indicador para aferir o nível de desigualdade dos 
países. Para calculá-lo, considera-se a renda média dos 10% 
mais ricos e dos 40% mais pobres e divide-se a primeira 
pela segunda. Quanto maior o resultado dessa divisão, 
maior será a diferença de renda entre ricos e pobres e, por- 
tanto, maior a desigualdade social. 





85 O Coeficiente de Gini foi criado pelo estatístico italiano Corrado Gini e 
publicado, pela primeira vez, em 1912. O Banco Mundial divulga esse índice, 
para possibilitar a comparação entre os países. Cuidado para não confundir: 
no caso do IDH, quanto mais próximo de um, melhor a situação do país. 
No caso do Índice de Gini, quanto mais perto de 1, pior sua situação — mais 
desigual o país é. 
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A utilização conjunta do IDH e do Índice de Gini 
permite aos economistas avaliar e comparar, com razoável 
grau de acurácia, os diferentes níveis de desenvolvimento 
socioeconômico dos países. Recorrendo a ambos os indi- 
cadores, é possível fazer uma comparação sobre o estágio 
de bem-estar de dois países em desenvolvimento, demo- 
cráticos e com IDH e Índice de Gini semelhantes - como 
Brasil e Colômbia. O país que apresentar melhor distribui- 
ção de renda deve desfrutar de um nível de bem-estar 
mais elevado, uma vez que, nesse caso, a desigualdade 
deve estar associada à pobreza e a todos os ônus que esse 
fato traz consigo para o desenvolvimento do país. 

Não obstante, em sociedades democráticas, com 
renda per capita semelhante e que tenham elevado grau 
de desenvolvimento — como Suécia, Noruega e Suíça, por 
exemplo —, essa comparação se torna mais controversa. Nes- 
se exemplo, a desigualdade, em geral, não está associada à 
pobreza, mas, sim, à recompensa por mérito ou talento — 
pode-se argumentar que trabalhadores que apresentam 
melhores resultados devem ser mais bem recompensados. 

É preciso ter cautela nesse tipo de análise, pois 
existe uma percepção equivocada de que sociedades mais 
desiguais têm, per se, menor bem-estar, o que não é, ne- 
cessariamente, verdade. Não existe uma teoria econômica 
que aponte qual é o nível ótimo de desigualdade que um 
país deva ter. É difícil, por exemplo, afirmar que os cuba- 
nos desfrutem de melhor bem-estar do que a maioria dos 


brasileiros com base na hipótese de que o país caribenho 
apresenta melhor distribuição de renda do que o Brasil, 

No caso do Brasil, o país logrou avanços socioeconô- 
micos importantes na última década. Entre 2000 e 2014, 0 
país retirou 36 milhões de brasileiros da pobreza extrema e 
incluiu 42 milhões de pessoas na classe média — esta subiu 
dos 66 milhões para os atuais 120 milhões de brasileiros, 
correspondendo a 60% da população. O IDH do país su- 
biu de 0,747 no início da década para 0,755 em 2014. No 
mesmo período, o nível de desigualdade do país reduziu- 
-se substancialmente — o Índice de Gini recuou de 0,57 em 
1995 para os atuais 0,53. Apesar do exitoso processo de in- 
clusão social dos últimos anos, a desigualdade social con- 
tinua a ser um dos maiores desafios do Brasil e da grande 
maioria dos países da América Latina e Caribe. 


2.2.4.1. Crescimento econômico 
Dado que a geração de bem-estar é um desafio para 


todos os gestores de política macroeconômica, é impor- 
tante conhecer, ainda que minimamente, a discussão so- 





86 Vale sublinhar que pesquisas mais recentes também têm mostrado que 
níveis de desigualdade muito acentuados também prejudicam a eficiência e 
o crescimento econômico dos países. Mais informações, ver Redistribution, 
Ineguality, and Growth; by Jonathan D. Ostry, Andrew Berg, and Charalambos 
G. Tsangarides; IMF Staff Discussion Note SDN/14/02; February 26, 2014, ou 
<http:/Avww.nberorg/papersAw18588.pdf>. 
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bre crescimento econômico. Trata-se de um amplo campo 
de estudo, no qual macroeconomistas propõem modelos 
teóricos e se debruçam sobre dados, na tentativa de expli- 
car o que leva um país a crescer de forma sustentada. 

Em linhas gerais, o crescimento do PIB potencial de 
um país depende de, pelo menos, quatro fatores: |) do au- 
mento da força de trabalho; ii) da expansão do estoque de 
capital; iii) do aumento da educação da população; e iv) da 
elevação da eficiência do uso desses fatores de produção — 
a chamada produtividade total dos fatores (PTF). 

No caso do estoque de mão de obra, pode-se pen- 
sar no aumento das horas trabalhadas para um mesmo 
um número de funcionários ou na elevação do estoque de 
trabalhadores pela inserção de novas pessoas no mercado 
de trabalho. Em relação ao estoque de capital, é necessário 
expandir a capacidade instalada (máquinas ou plantas) por 
meio de investimentos. 

No caso do estoque de capital humano, trata-se de 
anos investidos na educação formal (do estoque de mão 
de obra). Já a PTF diz respeito ao aumento do produto ge- 
rado por trabalhador e/ou máquina empregada, mediante 
a absorção de novas tecnologias, inovações e treinamento 
incorporados no processo produtivo do país, tendo sido 
adquiridos por meio de investimentos próprios ou via im- 
portações (JONES, 2000). 

Investimentos em capital físico, humano e tecno- 
lógico ampliam ambos os recursos e o nível de produti- 


vidade. Países com alta produtividade no trabalho gozam 
de maiores salários” e de um maior padrão de vida, com- 
parativamente aos países com baixa produtividade. Traba- 
lhadores podem produzir mais se dispuserem de melhor 
educação e tiverem à sua disposição melhores ferramentas 
de trabalho e todo o know how tecnológico de fronteira*s, 

Não obstante as distintas linhas teóricas, existe um 
consenso entre os economistas em relação a alguns dos 
fatores considerados necessários para elevar a produtivi- 
dade e, consequentemente, o crescimento de longo prazo: 
à) nível de poupança elevado; ii) capital humano de qua- 
lidade; iii) instituições políticas e econômicas inclusivas e 
eficientes; iv) progresso tecnológico*º. 





87 Ver no capítulo 1: remuneração do trabalhador deveria ser igual a sua 
produtividade. 

88 Trata-se de um erro comum afirmar que é injusto um trabalhador dos EUA 
receber um salário de US$ 200/dia e o brasileiro apenas US$ 50/dia. Supondo 
que o norte-americano tenha uma produtividade de 200 unidades/dia e o 
brasileiro de 50 unidades/dia, ambos ganham, na verdade, a mesma coisa 
comparativamente ao que geram de resultado. Embora seja um exemplo 
hipotético, ele ajuda a compreender que o correto é comparar salário vis- 
à-vis produtividade. Por essa razão, o chamado custo unitário do trabalho 
(CUT), que é definido como salário/produtividade (ou massa salarial/ 
produto), é uma métrica muito analisada pelos economistas. (Jones, 2000). 

89 Existe uma série de modelos que incorporam outras variáveis, além de 
capital, trabalho e produtividade, para explicar o nível de oferta agregada 
de uma economia. Lucas (1988) e Romer (1989), por exemplo, incorporam 
o investimento em educação e o estoque de conhecimento das pessoas; 
Person e Tabelini (1997) consideram a distribuição de renda; Grossman e 
Helpman (1990) e Rivera e Romer (1990), a abertura comercial; e Aghion 
e Howitt (1990) a inovação tecnológica (ideia da destruição criativa de 
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2.3. Instrumentos das políticas macroeconômicas 


A política macroeconômica diz respeito à atuação 
do governo sobre a capacidade produtiva e despesas pla- 
nejadas, com o objetivo de permitir que a economia cres- 
ça com pleno emprego, baixas taxas de inflação, equilíbrio 
nas contas externas e com uma distribuição de renda justa. 
Os principais instrumentos para atingir tais objetivos são 
as políticas fiscal, monetária, cambial e comercial externa”. 
A seguir são abordados os dois primeiros, ao passo que os 
dois últimos serão tratados na parte de Economia Interna- 
cional. 

2.3.1. Política fiscal e seus instrumentos 

O objetivo da política fiscal é aumentar ou diminuir 
a demanda agregada para assegurar e preservar a estabi- 
lidade econômica, amortecendo as flutuações dos ciclos 





Schumpeter). Há outros trabalhos que estudam a convergência do PIB ou da 
taxa de crescimento entre os países, como Barro e Sala-i-Martin (1995). Mais 
recentemente, autores como James Robinson e Daron Acemoglu (2012) têm 
conferido maior destaque à importante das instituições para a prosperidade 
das nações. 

90 A política cambial refere-se à atuação do governo sobre a taxa de câmbio. O 
governo, por meio do Banco Central, pode fixar a taxa de câmbio ou permitir 
que ela seja flexível e determinada pelo mercado de divisas. Já a política 
comercial diz respeito aos instrumentos de incentivos às exportações e/ou 
ao estímulo e desestímulo às importações, tais como incentivos regulatórios, 
fiscais, creditícios e aduaneiros. 





econômicos por meio de variáveis que pertencem ao or- 
çamento público. No Brasil, essa política é conduzida pelo 
Ministério da Fazenda, por meio da Secretaria do Tesouro 
Nacional, que define o orçamento público. 

Os instrumentos da política fiscal dizem respeito 
aos gastos correntes, investimentos públicos e arrecada- 
ção tributária?! Quando o Brasil, por meio do Ministério da 
Fazenda, adota uma política fiscal expansionista para esti- 
mular a demanda agregada, há duas opções: ) aumentar 
as despesas — que pode se materializar na forma de gastos 
(G), transferências (TR) ou investimentos públicos (IG); ou 
ii) reduzir a receita tributária (TG). Já a política fiscal con- 
tracionista compreende o inverso: à) reduzir despesas; ou 
ii) aumentar a receita tributária?, 

A implementação de uma política fiscal expansionis- 
ta pode ser financiada com a emissão de moeda ou com 
o aumento de dívida pública — mantendo TG e IG cons- 





91 Vale lembrar que a taxa de juros (Selic), embora influencie o resultado das 
contas públicas, é um instrumento de política monetária. 

92 Reduzir despesas tributárias significa “reduzir impostos e contribuições”. 

93 O governo brasileiro obtém receitas mediante: i) impostos diretos (ID), que 
incidem sobre renda e patrimônio, tais como Imposto de Renda, Imposto 
Predial e Territorial Urbano (IPTU) e Imposto sobre a Propriedade de Veículos 
Automotores (IPVA); ii) impostos indiretos (Il), que incidem sobre transações 
de mercadorias e serviços, tais como o ICMS, IPI, ISS, IVA; e iii) outras receitas 
correntes (líquidas) do governo (ORG), que são oriundas dos aluguéis dos 
imóveis da União (receita imobiliária do governo/receitas patrimoniais) e das 
participações acionárias da União em empresas públicas (dividendos das 
empresas estatais). 
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tantes”. Na primeira hipótese, haverá expansão da oferta 
monetária; na segunda, não. Neste caso, ainda que a eco- 
nomia (demanda agregada) esteja sendo estimulada com 
mais gastos públicos, a quantidade de moeda usada pelo 
governo para financiá-los terá advindo de outros agentes 
econômicos — ou seja, não há moeda nova na economia, 
apenas transferências entre os agentes. 

Na segunda hipótese, os títulos públicos (emitidos 
pelo Tesouro Nacional) vendidos à sociedade tanto podem 
estar alocados no ativo no Banco Central - mercado secun- 
dário, pois o título foi emitido no passado, estando em seu 
passivo —, quanto podem ser novos — mercado primário. 
Independentemente do mercado — se primário ou secun- 
dário —, os compradores dos títulos pagam ao governo, 
este expande os gastos — transferindo esses recursos para 
outros agentes da sociedade — e o custo para o governo é 
rendimento atrelado ao título público em questão. Nesse 
caso, tanto o deficit público quanto a dívida pública au- 
mentam, ainda que a quantidade de dinheiro na economia 
tenha permanecido igual à situação anterior. 

Para sustentar a dívida pública, é recomendável que 
o governo gere superavit primário para cobrir parte dos 
juros relativos a essa dívida. Como visto na primeira par- 





94 Já na política monetária, há sempre expansão ou contração da oferta 
monetária. 


te deste capítulo, o superavit primário é composto pelos 
gastos correntes [consumo (G) e transferências (TR)] do 
governo mais as despesas com os investimentos públicos 
(IG), menos a arrecadação com os tributos (TG). O deficit 
nominal, por sua vez, é o deficit primário acrescido dos ju- 
ros sobre a dívida pública: DN = (G + TR+HIG -TG) +). 

Na avaliação de deficit, o importante não é analisar 
números absolutos, mas, sim, relativos — a razão deficit em 
relação ao PIB. O crescimento do deficit fiscal em ritmo 
igual ou inferior ao do PIB não gera maiores problemas, 
pois ele se manterá estável ou recuará em termos relati- 
vos. Além disso, se a relação deficit/PIB ou dívida/PIB forem 
elevadas, mas estiver em trajetória declinante, mesmo 
em nível preocupante, o país não encontrará maiores pro- 
blemas para refinanciá-la. Já no caso de essa relação ser 
baixa, mas estiver numa trajetória de crescimento expo- 
nencial, o país poderá enfrentar maiores problemas para 
refinanciá-la caso não implemente políticas para reverter 
essa tendência” (BLANCHARD, 2007). 





95 Evidentemente que, se essa relação for muito baixa, o país disporá de 
certo tempo até os agentes de mercado começarem a se preocupar com a 
capacidade de financiamento futura do país. 
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2.3.2. O multiplicador keynesiano de gastos 


Um dos principais conceitos criados por Keynes foi 
o do multiplicador de despesas ou gastos. Segundo este, se 
uma economia estiver com recursos desempregados, um 
aumento da demanda agregada provocará um aumento 
da renda nacional mais do que proporcional ao aumento 
da demanda. Isso ocorre porque, numa economia em de- 
semprego, abaixo de seu produto potencial, qualquer in- 
jeção de despesas — gastos com consumo, investimentos, 
exportações e, principalmente, gastos do governo — pro- 
voca um efeito multiplicador nos vários setores da econo- 
mia. O aumento da renda de um setor significará que os 
assalariados e empresários desse setor gastarão sua renda 
em outros setores, que, por sua vez, gastarão com outros 
B&S e, assim, sucessivamente. 

A multiplicação dos gastos depende, por sua vez, 
das propensões marginais a consumir e a poupar: quanto 
maior a propensão a consumir da coletividade, maiores os 
gastos com B&S em cada etapa e maior, portanto, o efeito 
multiplicador (FROYEN, 2002). 

Para exemplificar como opera o multiplicador key- 
nesiano, suponha um aumento de 2 nos gastos de inves- 
timento (Al = 2). Assim, o investimento inicial dado passa 
de um nível de |, = 5 para um nível de |, = 7. Para facilitar, 
imagine-se o equilíbrio da renda (oferta agregada igual à 


demanda agregada) numa economia com dois setores? 
(sem governo e sem o setor externo). Supondo que para 
um investimento igual a 5, a Renda Nacional (RN) seja 75, 
e sabendo que a estimativa da relação entre consumo e 
renda é dada pela equação 


C=10+0,8RND 


em que RND é a renda nacional disponível, que é a 
renda nacional menos o total de tributos. Então: 


OA = DA 
RN=C+I(economia com dois setores) 
RN=10+0,8RN+7 
RN =17+0,8RN 
RN =85 


Observe que um acréscimo dos gastos de investi- 
mento de 2 (Al = 2) elevou a renda nacional de 75 para 85 
(ARN = 10), ou seja, houve um efeito multiplicador igual a 
5, pois: 





96 Note-se que não se trata de setores produtivos, mas de famílias e empresas. 
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Prova-se matematicamente que o multiplicador 
keynesiano de gastos é o inverso da propensão marginal 
a poupar, ou: 

Bl = 1 
Propensão marginal a poupar 





ou ainda, 


kl = 1 


1 - Propensão marginal a consumir 





No exemplo anterior, pode-se concluir que 


1-0,8 0,2 


Por essa razão, um aumento de investimentos de 
apenas 2 levou a uma elevação da renda nacional de 10 
(2x5). 

Os multiplicadores dos demais elementos da de- 
manda agregada (|, G, X, M) têm a mesma fórmula, com a 
diferença de que o multiplicador das importações tem um 
sinal negativo, pois representa um vazamento de renda 
para o exterior. 














2.3.3. Oscríticos das políticas fiscais 
expansionistas 


Em linhas gerais, as correntes de economistas que 
geralmente questionam a eficácia de políticas fiscais expan- 
sionistas dividem-se em duas linhas diferentes de argumen- 
tação. A primeira entende que a política fiscal pode ser, em 
tese, completamente ineficaz para aquecer ou desaquecer 
a economia: imagine-se que o governo adote uma políti- 
ca expansionista, via aumento de gastos ou redução de tri- 
butos e, para isso, aumente o deficit daquele período e, por 
consequência, o estoque de dívida pública. Se os agentes 
econômicos forem racionais e anteciparem perfeitamente 
que essa dívida terá de ser paga com aumento de impostos 
futuros, eles não consumirão no presente. Ao contrário, com 
dinheiro extra, pouparão para poderem ter mais recursos no 
futuro e, assim, poderem pagar os impostos mais elevados. 
Logo, a demanda agregada presente não seria afetada (nem 
a futura). Essa lógica de escolha intertemporal é chamada de 
Equivalência Ricardiana. 

Para outra vertente de críticos, a política fiscal tem 
normalmente uma eficácia menor do que aquela que 
o governo espera obter, por causa do efeito chamado 
crowding-out. Este consiste na redução do investimen- 
to privado causado por um aumento dos gastos públi- 
cos via taxa de juros. Quando o governo aumenta seu 
deficit público, mantendo constantes os investimentos 
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governamentais, ele diminui sua poupança, aumentando 
os juros e reduzindo o volume de crédito na economia. 
Isso acontece porque o governo, para financiar seus 
novos gastos, vende títulos públicos no mercado primário. 
Quando ele faz isso, além de ter de aumentar os juros 
para tornar mais atrativa a venda dos títulos, o volume de 
crédito que poderia ser tomado pelo setor privado para 
novos investimentos diminui, pois o recurso é canalizado 
para a compra desses títulos. Em outras palavras, dado 
certo nível de investimento público, a elevação dos gastos 
públicos financiado com o aumento de dívida crowds 
out” parte dos investimentos privados. Não obstante, se 
o investimento for muito insensível às taxas de juros, o au- 
mento nos juros causará apenas uma leve queda no inves- 
timento e o efeito crowding-out será de baixa magnitude? 
(MANKIW, 2006). 

Podemos concluir que, se um país deseja ter taxa 
de juros baixa de forma permanente, o governo precisa 
realizar uma política fiscal austera, aumentando, assim, a 
poupança pública. 





97 É difícil encontrar uma tradução perfeita em português, mas seria algo com 
reduz! “desloca; exclui! 

98 Existe todo um debate em economia referente à comparação entre o efeito 
crowding-out e o efeito do multiplicador de gastos keynesiano. De forma 
resumida, quando o efeito do primeiro é maior do que o do segundo, a 
política fiscal é ineficaz, ao passo que, quando o segundo supera o primeiro, 
ela é eficaz. 








RESUMO 


Causas de uma política fiscal expansionista: 
. aumento dos gastos do governo (1G); 
. diminuição da tributação (JT); 

. aumento das transferências (TR). 


Consequências de uma política fiscal expansionista: 

. efeito antirrecessão; 

* | aumento do emprego; 

. crescimento do produto (PIB, renda) aumenta (1Y); 

. aumento da demanda agregada (fDA); 

crescimento dos deficit público e externo aumentam 
(hipótese dos deficits gêmeos); 

. aumento da dívida pública; 

*— crescimento dos encargos dos juros da dívida; 

* aumento da inflação; 

* | elevação da taxa de juros. 





Causas de uma política fiscal restritiva: 

. redução dos gastos do governo (16); 
* aumento da tributação (fT); 

. redução das transferências (JR). 


Consequências de uma política fiscal restritiva: 

. recessão; 

diminuição do emprego; 

. encolhimento do produto (PIB, renda) (1 Y); 
-— diminuição da demanda agregada (JDA). 
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2.3.4. Política monetária e seus instrumentos 


A política monetária é mais um instrumento à dis- 
posição do governo para neutralizar os ciclos econômicos. 
O Bacen é a instituição responsável pela condução dessa 
política. Então, se a economia estiver aquecida (hiato po- 
sitivo), a autoridade monetária lançará mão de seus instru- 
mentos para desaquecê-la. Se houver hiato negativo, ela 
tentará aquecê-la. 

O ofertante de moeda na economia é o banco 
central e sua escolha independe do nível da taxa de juros 
(variável exógena), uma vez que seu objetivo é alterar a 
quantidade de moeda em circulação em função do ciclo 
econômico. Ele desloca a curva de oferta desse mercado 
via política monetária. Quando a autoridade monetária 
amplia a quantidade de dinheiro na economia, sua política 
monetária é expansionista e a curva de oferta de moeda 
desloca-se para a direita. Quando reduz, sua política é con- 
tracionista e a curva de oferta de moeda desloca-se para a 
esquerda. 

O demandante de moeda, por sua vez, é todo ci- 
dadão que, em geral, tem três razões para desejá-la: mo- 
tivos transacionais, precaucionais e especulativos. Nos 
dois primeiros casos, a demanda deriva de necessida- 
des do cotidiano — a primeira refere-se à quantidade de 
moeda mantida pelos agentes econômicos para transa- 
ções de mercado cotidianas, e a segunda, à quantida- 


de de moeda mantida pelos agentes econômicos para 
transações de mercado inesperadas ou emergenciais. 
Nenhum dos dois tipos de demanda depende da taxa 
de juros. Já no terceiro caso, que consiste na quantidade 
de moeda mantida pelos agentes econômicos com pro- 
pósitos especulativos, quanto mais alta a taxa de juros 
mais vontade o cidadão tem de poupar e menos tem 
de reter a moeda (para gastar). Como a taxa de juros, 
nesse caso, é o custo de oportunidade do cidadão gas- 
tar a moeda, a demanda por moeda é negativamente 
relacionada à taxa de juros. 

Existem, pelo menos, cinco instrumentos clássicos 
que um banco central pode utilizar para alterar o volume 
de dinheiro em circulação. 

O principal deles, e usado na maioria dos bancos 
centrais, é a compra e venda de títulos públicos (denomi- 
nado Open Market), em que a autoridade monetária usa 
como orientador a taxa de juros nominal de curto prazo 
(Selic?) para lograr o seu objetivo. Se a autoridade monetá- 
ria deseja esfriar a economia, vende títulos (aumenta a taxa 
de juros ou diminui o preço do título). Se almeja aquecer, 
compra títulos (diminui a taxa de juros ou aumenta o preço 
do título). 





99 No caso do Brasil. Nos EUA, essa taxa de juros de curto prazo se chama”Fed 
Funds” 
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O segundo instrumento é a reserva compulsória — 
também chamada de encaixe ou recolhimento compulsó- 
rio!º. Ao aumentar a taxa da reserva compulsória, o Bacen 
contrai a quantidade de dinheiro na economia, e vice-ver- 
sa. Embora esse mecanismo seja cada vez menos utilizado 
no mundo, no Brasil ele ainda é importante para o Banco 
Central, em especial para fornecer incentivos regionais ou 
setoriais. Nesses casos, o Bacen isenta os bancos desse re- 
colhimento se eles abrirem agências em locais longínquos 
ou se emprestarem para determinados setores que o go- 
verno visa a fomentar. 

O terceiro mecanismo monetário é a taxa de redes- 
conto, que é preço do empréstimo que o Banco Central 
concede a um banco. Se essa taxa for baixa, os bancos 
sentem-se motivados a tomar emprestado da autoridade 
monetária. Se for elevada, o incentivo é inverso. Na prática, 
no Brasil, o Bacen só empresta em momentos de dificulda- 
de, para equacionar problemas de liquidez, e a uma taxa 
punitiva, para não os incentivar a recorrer à autoridade mo- 
netária. Esse instrumento enfatiza o papel que um banco 
central deseja ter como “banqueiro de última instância”, 

O quarto instrumento clássico, a emissão de moeda, 
não tem sido utilizado como forma de fazer política mone- 





100 Percentual sobre os depósitos que os bancos comerciais devem colocar à 
disposição do Banco Central. 


tária no Brasil - como fora no passado, antes da Constitui- 
ção de 1988 -, diferentemente do que vem ocorrendo em 
países centrais após a crise de 2008. De fato, bancos cen- 
trais importantes — como o Fed, o Banco Central Europeu 
(BCE) e o Bank of England (BoE) — passaram a emitir muito 
dinheiro para fomentar suas economias, comprando títu- 
los de longo prazo ou hipotecas dos bancos. 

O último mecanismo à disposição das autoridades 
monetárias é a criação ou alteração de regulações sobre o 
mercado de crédito — também denominadas políticas ma- 
croprudenciais. Estas têm o objetivo de facilitar ou restrin- 
gir empréstimos à população. Essas políticas podem afetar 
tanto a demanda por crédito (via investidores) quanto a 
oferta por crédito (via bancos ou poupadores). Esse tipo de 
instrumento começou a ser utilizado com maior intensida- 
de no Brasil e no mundo depois da crise de 2008 e ainda 
existe certa controvérsia sobre a sua eficácia na economia 
(TEIXEIRA, 2002). 
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RESUMO 


Causas de uma política monetária expansionista: 


emissão de moeda (aumento da base monetária); 
aumento dos meios de pagamentos; 

aumento da oferta monetária; 

diminuição da taxa de recolhimento compulsório; 
aumento do redesconto (empréstimos para socorrer os 
bancos); 

compra de títulos pelo Bacen. 


Consequências de uma política monetária expansionista: 


efeito antirrecessivo; 

aumento do emprego; 

crescimento do produto (PIB, renda) (fY); 
aumento da demanda agregada (fDA); 
diminuição da taxa de juros; 

aumento da inflação. 


Causas de uma política monetária restritiva: 


contração de moeda (diminuição da base monetária); 
diminuição dos meios de pagamentos; 

diminuição da oferta monetária; 

aumento da taxa de recolhimento compulsório; 
diminuição do redesconto (empréstimos para socorrer os 
bancos); 

venda de títulos pelo Bacen. 


Consequências de uma política monetária restritiva: 





efeito recessivo; 

diminuição do emprego; 

encurtamento do produto (PIB, renda) (Jy); 
diminuição da demanda agregada (LDA); 
aumento da taxa de juros; 

redução da inflação. 








2.3.5. Funcionamento do Open Market 


Como a compra e a venda de títulos públicos é o 
principal instrumento da política monetária, é importante 
entender um pouco seu funcionamento. Quando a de- 
manda agregada superar a oferta agregada e pressionar os 
níveis de preço, o banco central deve elevar a meta da taxa 
de juros nominal, com o propósito de retirar dinheiro de 
circulação por meio da venda de títulos públicos. A dúvida 
aqui é, normalmente, sobre o mecanismo de transmissão 
desse tipo de política monetária. 

Quando o Comitê de Política Monetária (Copom) 
do Bacen decide reduzir a oferta de moeda (política mo- 
netária contracionista) na economia, ele vende títulos 
públicos. Para que a sociedade compre esses títulos (via 
bancos ou corretoras), o Bacen aumenta o seu rendimen- 
to (Selic). Ao comprarem mais desses títulos, os bancos 
passam a dispor de menos reservas em seus caixas, re- 
duzindo, assim, a oferta de ativos financeiros passíveis de 
serem emprestados aos cidadãos, o que resulta no au- 
mento da taxa real de juros — taxa Selic menos inflação 
esperada. Ao diminuir a oferta de moeda na economia, 
é como se a autoridade monetária “impusesse” - ao novo 
patamar de juros nominais — um excesso de demanda 
de moeda vis-à-vis sua oferta, que, aos poucos, vai sendo 
reajustada até atingir a nova taxa. Isso porque, à medida 
que a taxa nominal vai aumentando, a demanda agrega- 
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da vai sendo desestimulada. Existem, pelo menos, três ca- 
nais de transmissão que concorrem para essa retração da 
demanda agregada: 

1. Consumo privado e Investimento [(C+)J] — 
Com uma taxa de juros real maior, o custo de 
oportunidade em consumir e em investir no 
presente aumenta: tanto as empresas preferem 
adiar seus investimentos quanto os consumido- 
res preferem adiar seu consumo, principalmen- 
te se tiverem de recorrer ao crédito. Em geral, a 
poupança privada é estimulada; 

2. Balança de B&S (NX]) — Com uma taxa de ju- 
ros real maior, o fluxo de capitais tende a migrar 
para o Brasil, aumentando o saldo do Balanço 
de Pagamentos e, consequentemente, a oferta 
de dólares no país. Isso gera uma valorização da 
moeda local (E |), que desestimula as exporta- 
ções e estimula as importações — reduzindo o 
saldo da balança de B&S. 

3. Preços dos Ativos (]) — com uma taxa de juros 
real maior, o preço dos ativos reais e financei- 
ros — como imóveis, ações etc. — diminui, o que 
reduz a riqueza das famílias e desestimula, indi- 
retamente, o consumo privado (C |). Além disso, 
há um desincentivo (indireto) aos investimentos 
nesses tipos de ativos, já que sua produção se 
torna menos lucrativa. 





Desde 1999, o Banco Central do Brasil tem o objeti- 
vo explícito manter a inflação em certo nível, definido pu- 
blicamente. Essa regra de política monetária denomina-se 
regime de metas de inflação. Atualmente, a meta de infla- 
ção é de 4,5% a.a. (IPCA), com intervalo de confiança de 
dois pontos percentuais, o que permite a inflação flutuar 
entre 2,5% (limite inferior) e 6,5% (limite superior). De acor- 
do com a Resolução nº 4.419 (25 de junho de 2015), a partir 
de 2017, o intervalo de confiança passará para 1,5%, logo, 
o nível de inflação poderá oscilar entre 3% e 6%. Quando 
a inflação supera o limite superior, o Presidente do Banco 
Central é obrigado a tornar públicas as explicações para 
esse resultado, por meio de carta formal ao Ministro da Fa- 
zenda. 





2.3.6. Política monetária não convencional 
(Quantitative Easing) 


Em uma situação de “armadilha da liquidez"(KEYNES, 
2012), as expectativas dos agentes econômicos em rela- 
ção ao futuro da economia são tão negativas, que, mesmo 
com taxas de juros muito baixas (próximas a zero), os con- 
sumidores não consomem e os investidores não investem. 
Em outras palavras, dada a enorme incerteza em relação ao 
futuro e às expectativas pessimistas, os agentes têm uma 
preferência absoluta pela liquidez — famílias e empresas re- 
têm suas poupanças e os bancos não emprestam. 
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Como nesse contexto o banco central não pode mais 
estimular a economia por meio da redução da taxa de juros 
— porque ela já está próxima a zero -, ele se vê obrigado a 
adotar uma política monetária não convencional por meio 
do chamado “afrouxamento quantitativo” (Quantitative 
Easing ou QE). Por meio dessa política, os bancos centrais 
passam a comprar ativos financeiros em ampla escala. 
Diferentemente de suas operações de praxe no mercado 
aberto, em que eles compram apenas títulos públicos de 
curto prazo, as autoridades monetárias adquirem amplo 
leque de ativos: ) títulos do governo de longo prazo — 
para reduzir a taxa de juros de longo prazo -; ii) títulos 
do setor privado — de papéis lastreados em ativos (asset- 
backed securities) e hipotecas (covered bonds); iii) ações 
ou derivativos que estejam nas carteiras de instituições 
financeiras; e iv) ativos das próprias instituições privadas. 

O Banco Central do Japão (BoJ) foi o primeiro a ini- 
ciar a implementação desse tipo de político, em março de 
2001, para combater a deflação doméstica instalada no 
país desde o final dos anos 1990. Após 2008, os países de- 
senvolvidos que adotaram esse tipo de política monetária 
tinham como objetivo recuperar a economia, em fase re- 
cessiva, e levá-la de volta à sua tendência normal de cresci- 
mento de longo prazo. Desde agosto de 2008, os principais 
bancos centrais do mundo aumentaram substancialmente 
seus ativos para tentar estimular suas economias. Passados 
sete anos (entre agosto de 2008 e agosto de 2015), o vo- 


lume total de ativos comprados pelos bancos centrais do 
Japão (BoJ), EUA (Fed), Reino Unido (BoE) e Zona do Euro 
(BCE) correspondiam a 26%, 25%, 21% e 10% de seus PIBs, 
respectivamente, num total estimado de USS 5 trilhões. 

Os principais impactos de curto prazo, provenien- 
tes dos OEs adotados pelos bancos centrais das economias 
avançadas sobre a economia brasileira e de outros países 
emergentes ocorrem por meio dos seguintes canais de 
transmissão: |) pressão do mercado para valorização da 
moeda nacional; ii) possível agravamento do deficit em 
transações correntes no curto prazo; iii) redução do cus- 
to de captação de financiamento externo; iv) elevação do 
fluxo de investimentos diretos no país, o que pode facilitar 
o financiamento do deficit da conta corrente; e v) menor 
pressão sobre o nível geral de preços. 

No médio prazo, o impacto sobre a economia brasi- 
leira está condicionado a dois efeitos: primeiro, se o afrou- 
xamento quantitativo realmente ajudar na recuperação 
das economias centrais, o Brasil, assim como os demais 
emergentes, tende a se beneficiar, já que a retomada de 
países sistemicamente importantes pode impulsionar o 
crescimento econômico mundial. O segundo diz respeito 
ao processo de normalização da taxa básica de juros nor- 
te-americana. Como o Fed iniciou esse movimento em de- 
zembro de 2015, a maior parte dos analistas acredita que 
as moedas dos países emergentes tendem a se depreciar 
novamente, uma vez que os capitais internacionais tende- 
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rão a migrar para o mercado de títulos dos EUA. Conse- 
quentemente, a economia brasileira seria beneficiada, uma 
vez que as exportações do país ganhariam novo impulso 
no mercado norte-americano. 

A isso se soma uma questão conjuntural: os pri- 
meiros sinais de reversão dessa política monetária expansi- 
va nos países avançados ocorreram quando a taxa de câm- 
bio no Brasil estava bastante baixa. Após a desvalorização 
do real ao longo de 2015, estima-se que boa parte do im- 
pacto da elevação dos juros no exterior já está “precificada” 
pelos mercados, e os efeitos sobre a economia brasileira 
serão certamente menores do que seriam há alguns anos. 


2.3.7. Modelo IS-LM 


Após conhecer os instrumentos de políticas fiscal 
e monetária, fica mais fácil entender como as diferentes 
combinações dessas políticas podem afetar a deman- 
da agregada. O modelo IS-LM nos permite compreender 
como esses instrumentos podem impactar a economia. 
Esse modelo oferece uma teoria geral da demanda agre- 
gada e explica duas variáveis endógenas: o nível de renda 
e a taxa de juros. Para facilitar o entendimento do modelo, 
iniciaremos a análise de forma separada, começando pela 
curva LM, referente ao mercado monetário. 








2.3.7.1.0 mercado monetário 


O mercado monetário é composto pela demanda 
(procura) e pela oferta de moeda. A oferta de moeda é feita 
pelo Bacen, e a demanda, pelos agentes econômicos — famí- 
lias, empresas, governo e setor externo — que procuram moe- 
da por motivos de transação, de precaução ou especulação. 
A interação entre as forças de demanda e oferta determina 
a quantidade de moeda e a taxa de juros (preço da moeda). 

No caso da oferta monetária, o Bacen possui o mo- 
nopólio da emissão de papel-moeda. O Banco Central 
pode emitir ou retirar moeda do mercado, isto é, pode rea- 
lizar uma política monetária expansiva ou restritiva. Já a de- 
manda por moeda é função crescente da renda e inversa 
da taxa de juros (MANKIW, 2006). 

A taxa de juros de equilíbrio é determinada em um 
modelo simples de intercessão entre demanda e oferta de 
moeda. Segundo a lei da oferta e demanda no mercado 
monetário: 

a. sea demanda por moeda aumenta, então a taxa 
de juros de equilíbrio aumenta: se muitos agen- 
tes querem comprar moeda, então o seu preço 
(a taxa de juros) vai aumentar; 

b. se a demanda por moeda diminui, então a taxa 
de juros de equilíbrio diminui: se poucos agen- 
tes querem comprar moeda, então o seu preço 
(a taxa de juros) vai diminuir; 
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c. sea oferta de moeda aumenta, então a taxa de 
juros de equilíbrio diminui: se existe moeda em 
abundância, então o seu preço (a taxa de juros) 
vai diminuir; 

d. se a oferta de moeda diminui, então a taxa de 
juros de equilíbrio aumenta: se está faltando 
moeda, então o seu preço (a taxa de juros) vai 
aumentar. 


2.3.7.2. A curva LM 
A notação da curva LM é: 


L = Demanda ou procura por moeda. Denominada por 
Keynes Preferência pela Liquidez, pois a moeda é o ativo de 
maior liquidez, e, portanto, quem está demandando moe- 
da é porque possui preferência pela liquidez. 

M = Oferta de moeda. Quem oferta moeda na economia 
é o Bacen. 


A curva LM mostra a igualdade L = M entre a de- 
manda por moeda (L) e a oferta de moeda (M). Isto é, 
mostra os pontos — combinações entre taxas de juros e 
renda — para os quais L = M (equilíbrio no mercado mo- 
netário). Assim, a curva LM é positivamente inclinada, 
mostrando uma relação positiva entre renda e taxa de 
juros, pois: 


a. quando a renda aumenta, a demanda por 
moeda também aumenta, já que a demanda 
por moeda é função crescente da renda. Esse 
aumento da demanda por moeda causará um 
aumento da taxa de juros; 

b. quando a taxa de juros aumenta, a demanda 
por moeda diminui, já que a demanda por moe- 
da é função decrescente da taxa de juros. Essa 
redução da demanda por moeda causará redu- 
ção da renda. 


2.3.7.3. O deslocamento da curva LM (política 
monetária) 


A curva LM, em decorrência da expansão ou con- 
tração monetária, pode se deslocar para a direita ou para 
a esquerda. Uma expansão monetária desloca a curva LM 
para a direita. De fato, quando o Bacen realiza uma expan- 
são monetária, injetando dinheiro na economia, o nível de 
atividade econômica (a renda, o produto) aumenta, pois 
os agentes utilizarão esse dinheiro adicional para realizar 
transações, aumentando assim a demanda agregada e ge- 
rando emprego e renda. Como o eixo horizontal da renda 
está orientado positivamente para a direita, então a curva 
LM se desloca para a direita. 
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Gráfico 11 — Curva LM 


Já a contração monetária desloca a curva LM para 
a esquerda. De fato, quando o Bacen realiza uma contra- 
ção monetária, retirando dinheiro da economia, o nível de 
atividade econômica (a renda, o produto) diminui, pois os 
agentes terão menos dinheiro para realizar suas transa- 
ções, diminuindo, assim, a demanda agregada e gerando 
desemprego e queda da renda. Como o eixo horizontal da 
renda está orientado positivamente para a direita, então a 
curva LM se desloca para a esquerda. 

















Gráfico 12 — Curva LM 


Em resumo: 


Expansão monetária 


Desloca a LM para a direita 





Contração monetária Desloca a LM para a esquerda 


2.3.7.4. A inclinação da curva LM 


A inclinação da curva LM é muito importante, pois 
está relacionada com a sensibilidade da demanda por 
moeda em relação à taxa de juros e à renda. Sabemos que 
a demanda por moeda depende diretamente da renda e 
inversamente da taxa de juros. Portanto, variações na ren- 
da ou na taxa de juros causam variações na demanda por 
moeda. Desse modo: 
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demanda por moeda elástica (sensível) à renda: 
quando a procura por moeda é muito sensível à 
renda — ou seja, quando pequenas variações na 
renda causam grandes variações na demanda 
por moeda —-, mesmo com um pequeno au- 
mento da renda a demanda por moeda irá 
aumentar muito e vice-versa; 

demanda por moeda inelástica (insensível) à 
renda: mesmo grandes variações na renda cau- 
sam pequenas variações na demanda por moe- 
da; 

demanda por moeda elástica (sensível) à taxa 
de juros: pequenas variações nos juros causam 
grandes variações na demanda por moeda — se 
a taxa de juros aumenta pouco, a demanda por 
moeda irá diminuir muito; 

demanda por moeda inelástica (insensível) à 
taxa de juros: grandes variações na taxa de juros 
causam pequenas variações na demanda por 
moeda — se a taxa de juros aumenta muito, en- 
tão a demanda por moeda irá diminuir pouco, 
e vice-versa. 


Em resumo: 





Inclinação da LM 


Característica da 
demanda por moeda 





Curva LM muito íngreme 


Demanda por moeda 
inelástica aos juros e elás- 
tica à renda 





Curva LM muito deitada 





Demanda por moeda 
elástica aos juros e inelás- 
tica à renda 





2.3.7.5. À posição relativa da curva LM 


Os pontos situados sobre a curva LM representam 
equilíbrio no mercado monetário — a curva LM é o lugar 
geométrico das combinações de taxa de juros e renda que 
igualam a demanda com a oferta de moeda. Os pontos si- 
tuados acima (esquerda) da LM representam excesso de 
oferta no mercado monetário (M > L) e pontos situados 
abaixo (direita) da LM denotam excesso de demanda no 
mercado monetário (L > M). Assim: 
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Gráfico 13 — Curva LM 





Em resumo: 
A = equilíbrio no mercado monetário (L = M); 
B = excesso de oferta no mercado monetário (M > L); 
C = excesso de demanda no mercado monetário (M < L). 


2.3.7.6. Mercado de bens e serviços e a curva IS 


No B&S, a oferta de produtos é feita pelo setor 
produtivo (as firmas), e a demanda, pelos agentes econô- 
micos (famílias, empresas, governo e setor externo), que 
procuram por esses B&S. A interação entre as forças de 
demanda e de oferta determinam o nível do produto e o 
nível de preços. Quando a oferta global e a demanda glo- 
bal de bens serviços se igualam, o mercado do produto 
está equilibrado. Mas o equilíbrio só é compatível quando 
a poupança e o investimento são iguais. 


Sabemos que a poupança é função crescente da 
renda (y). Quanto maior a renda, maior será o nível de 
poupança. De fato, se o consumo é dado por C= cy +C, 
em que c = propensão marginal a consumir e C = consu- 
mo autônomo, então a poupança será dada pela equação 
S=sy+S,em ques = propensão marginal a poupar e 
S=-— C = poupança autônoma. Como o coeficiente da 
renda (a propensão marginal a poupar) é um número po- 
sitivo, pois O < s < 1, percebe-se que a poupança é uma 
função crescente da renda. Assim, quando a renda au- 
menta, a poupança aumenta. 

Já o investimento é uma função inversa da taxa de 
juros. Quando a taxa de juros é alta, os investimentos são 
baixos, já que, com o dinheiro mais caro, as empresas ten- 
dem a investir menos — como a taxa de juros é o preço 
do dinheiro, o empresário não possui estímulo para pegar 
dinheiro emprestado para comprar máquinas quando os 
juros estão altos. Assim, quando a taxa de juros aumenta, 
os investimentos diminuem, ao passo que, quando ela di- 
minui, Os investimentos aumentam. 

Em resumo: 





Quando a renda aumenta A poupança aumenta 





Quando a renda diminui A poupança diminui 





Quando a taxa de juros aumenta | O investimento diminui 





Quando a taxa de juros diminui |O investimento aumento 
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A notação da curva IS é: 
S = poupança 
|= investimento 


A curva IS mostra equilíbrio no mercado de B&sS, mais 
precisamente os pontos —entre taxas de juros e renda para 
os quais S = |. Assim, a curva IS é negativamente inclinada. 

O mercado de B&S estará equilibrado quando a de- 
manda e a oferta globais de bens e serviços forem iguais. 
Essa condição é análoga à igualdade entre poupança e 
investimento. De fato, quando a poupança é maior que o 
investimento (S > |), o mercado do produto estará desequi- 
librado, com excesso de oferta, pois numa economia que 
poupa mais do que investe formam-se estoques. Quando 
a poupança é menor que o investimento (S < |), o mercado 
do produto estará desequilibrado com excesso de deman- 
da, pois numa economia em que se investe mais do que 
se poupa haverá excesso de demanda em relação à oferta 
de bens. Se a poupança (S) e o investimento (l) são iguais, 
então o mercado de B&S está equilibrado, pois não haverá 
nem excesso de oferta nem excesso de demanda. 

No gráfico abaixo, os pontos situados sobre a curva 
IS representam equilíbrio no mercado de bens e serviços. 
Os pontos situados acima (direita) da curva IS representam 
excesso de oferta no mercado do produto (S > |), e pontos 
situados abaixo (esquerda) da curva IS significam excesso 
de demanda no mercado do produto (| >S). Assim: 


Gráfico 14 — Curva IS 





Em resumo: 
A = equilíbrio no mercado do produto (S = |); 
B = excesso de oferta no mercado do produto (S > |); 
C = excesso de demanda no mercado do produto (S < 1). 


2.3.7.7.0 deslocamento da curva IS (política fiscal) 


A curva IS pode se deslocar para a direita ou para a 
esquerda em razão da expansão ou contração dos gastos 
públicos. Uma política fiscal expansionista desloca a curva 
IS para a direita: 
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Gráfico 15 — Curva IS 


IS" 


IS 


Já uma política fiscal contracionista desloca a curva 
IS para a esquerda: 


Gráfico 16 - Curva IS 


IS" 


Em resumo: 





Aumento dos gastos do 
overno 

Ea ud . . Desloca a IS para a direita 

Diminuição da tributação 


Aumento das transferências 





Diminuição dos gastos do 
governo Desloca a IS para a 


Aumento da tributação esquerda 





Diminuição das transferências 





2.3.7.8. A inclinação da curva IS 


A inclinação da curva IS é muito importante, pois 
está relacionada com a sensibilidade do investimento em 
relação à taxa de juros e da poupança em relação à renda. 
Sabemos que a poupança depende diretamente da renda 
e o investimento depende inversamente da taxa de juros. 
Portanto, variações na taxa de juros causam variações no 
investimento, e variações na renda causam variações na 
poupança. Desse modo: 

a. O investimento é elástico (sensível) à taxa de ju- 
ros: pequenas variações nos juros causam gran- 
des variações no investimento — se a taxa de ju- 
ros aumenta pouco, o investimento irá diminuir 
muito e vice-versa; 
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b. o investimento é inelástico (insensível) à taxa 
de juros: grandes variações nos juros causam 
pequenas variações no investimento — se a taxa 
de juros aumenta muito, o investimento irá di- 
minuir pouco e vice-versa; 

c. a poupança é elástica (sensível) à renda: peque- 
nas variações na renda causam grandes varia- 
ções na poupança — se a renda aumenta pouco, 
a poupança irá aumentar muito e vice-versa; 

d. a poupança é inelástica (insensível) à renda: gran- 
des variações na renda causam pequenas varia- 
ções na poupança — se a renda aumenta muito, a 
poupança irá aumentar pouco e vice-versa. 


Em resumo: 
Inclinação da Característica do | Característica da 
curva IS investimento poupança 





Curva IS muito o . EN: 
Inelástico aos juros | Elástica à renda 


íngreme 





Curva IS muito 


Inelástica à renda 
deitada 


Elástico aos juros 











2.3.7.9. A união dos modelos IS e LM 


A curva IS mostra o equilíbrio no mercado do produ- 
to, ao passo que a curva LM revela o equilíbrio no mercado 


monetário. Quando os dois mercados estão equilibrados, 
dizemos que a economia como um todo está equilibrada. 
Na interseção das curvas IS e LM do gráfico 17, temos uma 
taxa de juros de equilíbrio (i1) e uma renda de equilíbrio 
(y1). O ponto de equilíbrio (i1, y1) representa, portanto, 
os níveis da taxa de juros e da renda de equilíbrio. Desse 
modo, o modelo IS-LM representa também um modelo de 
determinação da renda de equilíbrio. 


Gráfico 17 — Curva IS-LM 


i LM 





y1 y 


Esse modelo, caracterizado pela curva IS decrescen- 
te e pela curva LM crescente, também é chamado Modelo 
Keynesiano Generalizado (MKG). Este é o caso geral!?!, pois 
existem três casos particulares: ) Modelo Clássico (quando 





101 Esse caso geral é conhecido na literatura como Modelo Keynesiano 
Generalizado (MKG) ou Trecho Intermediário da LM. 
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a curva é LM vertical); i) Modelo keynesiano simplificado 
(quando a curva IS é vertical); e iii) Armadilha da liquidez 
(quando a curva LM é horizontal)'º2 

Como o objetivo aqui é apresentar as diversas com- 
binações do MKG em um contexto de economia aberta 
(modelo IS-LM-BP) segue, abaixo, breve resumo das princi- 
pais características desses casos particulares. 


1. Modelo Clássico!% 


As características são: 

a. a curva LM é vertical; 

b. a demanda por moeda é perfeitamente inelásti- 
ca (insensível) à taxa de juros; 

c. não existe demanda especulativa por moeda; 

d. a elasticidade da demanda de moeda em rela- 
ção à taxa de juros é nula; 

e. a política fiscal é inócua, isto é, não afeta a renda; 

f. a política monetária possui eficácia máxima, isto 
é, afeta a renda o máximo possível. 


2. 


Modelo Keynesiano Simplificado 


As características são: 


a. acurvalS é vertical; 

b. investimento é totalmente inelástico à taxa de 
juros; 

c. O investimento não depende da taxa de juros; 

d. oinvestimento é totalmente autônomo (exógeno); 
a política fiscal possui eficiência máxima, ou 
seja, afeta a renda o máximo possível; 

fa política monetária é inócua, ou seja, não afeta 
a renda. 

3. Armadilha da Liquidez 


As características são: 


a. 
b. 


a curva LM é horizontal!%; 
a demanda por moeda é infinitamente elástica 
à taxa de juros; 








102 Atenção: não existe uma curva IS horizontal. 
103 Se o equilíbrio de uma economia ocorre numa situação extrema de escassez 
de liquidez, a economia está na chamada zona clássica da função LM ou LM 


104 Desse modo, podemos acompanhar o seguinte raciocínio para explicar 
por que a curva LM é horizontal na armadilha da liquidez: à) na armadilha 
da liquidez só existe a demanda por especulação de moeda; ii) portanto, 
a demanda por moeda só depende da taxa de juros; iii) logo, a demanda 
por moeda não depende da renda; iv) então, a demanda por moeda é 
totalmente sensível à taxa de juros; v) em outras palavras, a demanda por 
moeda é totalmente elástica à taxa de juros; vi) portanto, a curva LM é 
horizontal (perpendicular ao eixo vertical da taxa de juros e paralela ao eixo 
horizontal da renda). 
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c. só existe demanda especulativa por moeda; 

d. a política fiscal possui eficiência máxima; 

e. a política monetária é inócua, não afeta a renda. 

Na chamada armadilha da liquidez, os juros estão 
tão baixos que se torna evidente para todos os agentes 
econômicos que só poderá haver uma alta futura dos juros. 
Assim, qualquer moeda que, porventura, o Banco Central 
venha a emitir não será usada para motivos de transação ou 
precaução, mas, sim, para especulação — esperando uma fu- 
tura alta dos juros. A moeda adicional, tudo o mais constan- 
te, é canalizada para a demanda especulativa e é incapaz de 
contribuir para o aumento do produto e da renda. 

Keynes (2012) sugeriu que esse caso teria ocorri- 
do na Grande Depressão da década de 1930, quando a 
política monetária tradicional seria ineficaz. Nesse caso, 
deveriam ser utilizadas políticas fiscais expansionistas 
para reverter as expectativas pessimistas dos agentes. O 
argumento de Keynes ampara-se no efeito multiplicador 
do aumento dos gastos públicos sobre o PIB, ou seja, se 
o governo desse um “pontapé inicial” na economia, am- 
pliando seus gastos, o PIB nominal aumentaria na mes- 
ma magnitude num primeiro momento. Num segundo 
momento, esse fato incentivaria um maior consumo e 
investimento (porém, em proporções menores), que, 
por sua vez, ajudaria a aumentar o PIB novamente (um 
pouco menos do que antes), o que voltaria a aumentar o 
consumo e o investimento (menos ainda do que antes), 


ampliando o PIB novamente (menos que antes) e, assim, 
sucessivamente. 


2.3.8. O modelo IS-LM-BP 


O modelo IS-LM-BP nada mais é do que o modelo IS/ 
LM aplicado a uma economia aberta, isto é, economia em que 
há fluxos de comércio e fluxos de capitais. A curva BP mostra o 
equilíbrio no Balanço de Pagamentos: os pontos situados sobre 
essa curva apresentam combinações de taxa de juros e renda 
que equilibram o Balanço de Pagamentos e, portanto, equili- 
bram o setor externo da economia! Pontos situados acima 
(direita) da curva BP representam desequilíbrio com superavit 
no BP ao passo que os situados abaixo (esquerda) da curva BP 
significam desequilíbrio com deficit no BP (FROYEN, 2002). 





105 As três equações que formam o modelo são as seguintes: i) Equação da IS: 
Y=C(W-T+R+I() +G + X(Z — M(Z); ii) Equação da LM: M/P = L (NY); 
iii) Curva BP horizontal (perfeita mobilidade de capitais): r = rt. A primeira 
equação é a curva IS, que descreve o mercado de bens. A segunda equação 
é a curva LM, que descreve o mercado monetário e diz que a oferta de 
saldos monetários reais, M/P, é igual à demanda monetária, L (1,Y). A terceira 
equação diz que a taxa de juros mundial, i*, determina a taxa de juros interna 
da economia analisada, i, ou seja, a economia é tão pequena que pode 
emprestar ou tomar emprestado no mercado mundial o quanto desejar, sem 
afetar o nível de taxa de juros no mercado internacional, o que caracteriza 
perfeita mobilidade de capitais (curva BP horizontal). Essa abordagem teve 
início nos anos 1960, com os trabalhos de Mundell e Fleming, e buscava 
mostrar como a abertura da economia afeta as dinâmicas das políticas fiscal 
e monetária (BLANCHARD, 2007). 
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O fluxo de capitais que entra ou sai de um país é fun- 
ção crescente da diferença entre as taxas interna e interna- 
cional de juros. Quando a taxa de juros interna fica maior 
do que a taxa internacional, ocorre uma entrada líquida de 
capitais, que buscam maior remuneração em decorrência 
desse aumento do nível de juros interno. Quando a taxa 
de juros interna fica menor do que a taxa internacional, há 
uma saída líquida de capitais do país, que buscam maior 
remuneração no exterior. Os fluxos de capital são, portan- 
to, sensíveis às variações na taxa de juros. 


Gráfico 18 - Curva BP 


O ponto a, como qualquer 
outro ponto acima da curva 
BP significa entrada de 
a Ed capitais no país (Superávit) 
* y 
Superávit de capitais 


BP 





O ponto b, como qualquer 
7 outro ponto abaixo da curva 
BP significa saída de 
b capitais do país (Déficit) 


y 


Déficit de capitais 





Um primeiro aspecto importante para entender o 
modelo IS-LM-BP — necessário para analisar os efeitos das 
políticas econômicas sobre a economia — diz respeito à in- 
clinação da curva BP que depende das restrições à entrada 


e saída de capitais de uma economia. Quando os fluxos de 
capitais são muito sensíveis às variações na taxa de juros, 
isto é, em regimes nos quais pequenas variações na taxa 
de juros causam grandes variações no fluxo de capitais, di- 
zemos que existe alta mobilidade de capitais. Na situação 
alternativa, quando grandes variações na taxa de juros cau- 
sam pequenas variações no fluxo de capitais, dizemos que 
existe baixa mobilidade de capitais. 

Normalmente, é possível dividir os regimes de mo- 
bilidade de capitais em três grandes categorias —- embora 
sejam possíveis diferentes inclinações na categoria referen- 
te à mobilidade imperfeita de capitais: 

a. Perfeita mobilidade de capitais (curva BP hori- 
zontal): situação em que os capitais (K) entram e 
saem de um país livremente, com total mobili- 
dade. Por essa hipótese, os mercados de títulos, 
interno e externo, são condicionados pela mes- 
ma taxa de retorno. Em outras palavras, a taxa 
juros interna (i) e internacional (i*) não podem 
desalinhar-se: | = |*1%, Assim, o movimento de 
capital torna-se bastante sensível à taxa de juros, 








106 A condição i = if é consequência de três hipóteses: ) alta mobilidade de 
capitais; ii) substituição perfeita de ativos internos e estrangeiros; e iii) 
expectativa de uma taxa cambial inalterada. Quando se espera que a taxa de 
câmbio varie, as taxas de juros interna e externa serão diferentes, de acordo 
com a taxa esperada de variação cambial. 
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Gráfico 19 - Curva BP (perfeita mobilidade de capitais) 
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e, portanto, qualquer diferencial de juros provo- Gráfico 20 - Curva BP (perfeita imobilidade de capitais) 
ca deslocamentos maciços de fluxos de capital. 
Se i > i*, haverá entrada líquida de capitais no BP 
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c. Mobilidade imperfeita de capitais: situação em 
que a entrada e saída de capitais de um país 
ocorre, ainda que haja algumas restrições. Nesse 
caso, a inclinação da curva BP dependerá basi- 

Y camente do grau de mobilidade de capitais, isto 
é, da forma como estes respondem às variações 
Perfeita imobilidade de capitais ou sem mobili- na taxa de juros: alta mobilidade (curva BP acha- 
dade de capitais (curva BP vertical): situação em tada) e baixa mobilidade (curva BP íngreme). 
que as economias não têm acesso ao mercado 
internacional de capitais, ou seja, as variações na 
taxa de juros não afetam o fluxo de capitais; 
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Gráfico 21 —- Curva BP (mobilidade imperfeita de capitais) 


BP 


Por meio do modelo IS-LM-BP é possível avaliar 
quais políticas macroeconômicas, fiscal ou monetária são 
mais eficientes para estimular a demanda agregada, seja 
em países com regimes de câmbio fixo seja flutuante!” 
Abaixo, a representação mais clássica desse modelo (per- 
feita mobilidade de capitais): 





107 A eficácia das políticas fiscal e monetária varia de acordo com o regime 
cambial adotado. 


Gráfico 22 —- Curva IS-LM-BP (perfeita mobilidade de capitais) 
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A compreensão do funcionamento do modelo IS- 
-LM-BP depende, por sua vez, de saber qual: |) o regime 
de mobilidade de capitais adotado pelo país: perfeita 
mobilidade, perfeita imobilidade ou mobilidade imper- 
feita de capitais; e ii) o regime cambial em vigor: fixo ou 
flutuante. Uma maior ou menor eficácia das políticas fis- 
cal ou monetária depende das diferentes combinações 
analíticas entre esses dois regimes. 

Para entender a evolução da análise gráfica do Mo- 
delo IS-LM-BP é importante ter presente o seguinte: 

a. a política fiscal gera um deslocamento da cur- 

va IS; 

b. a política monetária gera um deslocamento da 

curva LM; 

c. deve-se aferir os impactos das políticas fiscal 

ou monetária sobre a renda agregada da eco- 
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nomia e sobre a balança de Transações Corren- 
tes do BP; 

deve-se analisar os impactos das políticas fiscal 
ou monetária sobre os juros e sobre a conta fi- 
nanceira do BP; 

deve-se avaliar, em regimes de câmbio fixo, os 
efeitos das intervenções cambiais do governo 
sobre as curvas IS/LM. 


A seguir, são apresentados alguns gráficos avalian- 
do a eficácia de políticas fiscais e monetárias sob diferen- 
tes regimes cambiais e de mobilidade de capital. 


2.3.8.1.0 modelo IS-LM-BP e a análise da eficácia 


das políticas macroeconômicas 


Exemplo 1 


Política fiscal expansionista 
Regime de câmbio fixo 
Perfeita mobilidade de capitais 


Partindo-se do equilíbrio inicial (iaya), uma política 
fiscal expansionista — por exemplo, um aumento dos gas- 
tos públicos — terá os seguintes efeitos: 


a. a medida deslocará a curva IS para a direita e 
para cima, aumentando a renda e a taxa de ju- 
ros interna até o ponto b (ibyb); 

b. Ataxa de juros interna estará maior que a taxa 
de juros internacional (12>r”, provocando uma 
grande entrada de capitais estrangeiros no 
país e refletindo-se no aumento do saldo da 
conta financeira, o que causará um superavit 
no Balanço de Pagamentos; 

c. as reservas internacionais (monetização da 
economia) aumentarão e ocorrerá valorização 
(real e nominal) da moeda nacional; 

d. o Banco Central comprará dólares para susten- 
tara paridade cambial, evitando assim a queda 
da taxa de câmbio“; 

e. as divisas serão adquiridas pelo Banco Central 
por meio de emissão de moeda, o que provo- 
cará o deslocamento da curva LM para a direita 
e para baixo. O processo continuará até que a 
taxa de juros interna (r) se iguale à taxa de juros 











108 Cuidado com os conceitos: à) taxa de câmbio = divisa estrangeira; ii) câmbio 
= moeda nacional. Quando dizemos que a taxa de câmbio está elevada 
significa que o preço da divisa estrangeira está alto ou que a moeda 
nacional está desvalorizada. Assim, desvalorização cambial indica que houve 
um aumento da taxa de câmbio. Em contrapartida, valorização cambial 
significa moeda nacional mais forte ou queda na taxa de câmbio. Para mais 
informações, ver Vasconcelos e Garcia (2004, p. 166). 
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internacional (1%), ampliando o efeito expansio- 
nista da política fiscal até o ponto c (icyo). 

a política fiscal será, portanto, eficaz na expan- 
são da demanda agregada num regime de câm- 
bio fixo e perfeita mobilidade de capitais. 
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Gráfico 23 - Curva IS-LM-BP 
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Exemplo 2 


Política monetária expansionista 
Regime de câmbio fixo 
Perfeita mobilidade de capitais 


Partindo-se do equilíbrio inicial (ponto a), uma polí 
tica monetária expansionista — por exemplo, um aumento 
da oferta monetária — terá os seguintes efeitos: 


a. 


a medida deslocará a curva LM para a direita 
e para baixo, reduzindo a taxa de juros interna 
(ib) e aumentando o nível de renda interna (yb), 
visto que a redução da taxa de juros estimula o 
investimento; 

a taxa de juros interna ficará menor do que a 
internacional (* > 1), gerando uma saída líquida 
de capitais do país para o exterior. Além disso, o 
crescimento do nível de renda interna estimu- 
lará as importações, acarretando uma piora no 
saldo comercial. Esses dois resultados provocam 
déficit no Balanço de Pagamentos; 

o aumento na demanda por moeda estran- 
geira (que será enviada ao exterior) provocará 
desvalorização (real e nominal) da moeda na- 
cional; 

a fim de evitar essa elevação da taxa de câmbio, 
o Banco Central intervirá no mercado cambial 


vendendo divisas, desfazendo-se das reservas 
internacionais; 

a perda de divisas provocará um “enxugamento” 
da liquidez na economia, gerando efeito oposto 
ao da compra de títulos públicos no mercado 
aberto, de tal forma que ambos os efeitos se 
anularão, e a curva LM retornará à sua posição 
original (contrair-se-á a base monetária); 

dessa forma, restabelecer-se-á a condição de 
igualdade entre as taxas de juros interna e ex- 
terna, cessando a fuga de capitais. Logo, a po- 
lítica monetária será ineficaz para alterar o nível 
de renda real; 

as consequências de uma política monetária 
contracionista serão inversas às da expansionis- 
ta. Ela deixaria inalterada a base monetária, mas 
elevaria o montante de reservas no ativo do 
Banco Central, gerando um aumento no esto- 
que de moeda estrangeira em poder da autori- 
dade monetária. 
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Gráfico 24 — 


Curva IS-LM-BP 















Ponto de equilíbrio LM 
entre os três mercados 


no regime de câmbio fixo 


A 






Perfeita 
mobilidade 
de capitais 


A 





Ye 


para manter o câmbio 
fixo 


Bacen vende dólares no mercado 







Efeito na política 
monetária 
expansionista += 


BP 





A queda nos É le 
juros provoca wy j 
uma saída de Yb 


capitais Déficit de Capitais 
Ye )Yb y 
ietusitucas > o 
Elevação na renda gera mm  Déficitem TC 
aumento das importações 
LM LM” 


Resultado da política 
contracionista do Bacen: 
“LM"retorna ao ponto”a” 


] 





Yb 





Ao vender 
dólares o Bacen 
deverá retirar reais da 
economia, logo, essa 
política monetária 
contracionista 
anula o efeito da 
política monetária 
expansionista prévia 








Macroeconomia 





Exemplo 31º 


Política fiscal expansionista 
Regime de câmbio flexível ou flutuante 
Perfeita mobilidade de capitais 


Partindo-se do equilíbrio inicial (ponto a), uma polí- 
tica monetária expansionista — por exemplo, um aumento 
da oferta monetária — terá os seguintes efeitos: 

a. a medida deslocará a curva IS para a direita e 
para cima, aumentando a renda e a taxa de juros 
interna até o ponto b (ib,yb); 

b. a taxa de juros interna estará maior que a taxa 
de juros internacional (12>r*), provocando uma 
grande entrada de capitais no país, provocando 
superavit no Balanço de Pagamentos; 

c. | haverá aumento das reservas internacionais 
(monetização da economia) e valorização (real 
e nominal) da moeda nacional; 





109 Cespe-UnB/IRBr/Terceiro Secretário da Carreira de Diplomata/2004) Julgue 
o item a seguir, como verdadeiro ou falso: Em economias pequenas, cuja 
taxa de câmbio é flutuante, as políticas fiscais são particularmente eficazes, 
porque a expansão das despesas públicas, ao reduzir a taxa de câmbio, 
contrai as importações e aumenta a produção doméstica. Solução: Esse 
item é falso, porque, em um regime de câmbio flutuante, a política fiscal 
é ineficiente. A redução da taxa de câmbio provocará deficit na Balança 
Comercial em decorrência da redução das exportações e do aumento das 
importações (redução das exportações líquidas). 


a valorização da moeda nacional gerará um au- 
mento das importações, levando a curva IS de 
volta ao ponto inicial (ponto a). 

a política fiscal será, portanto, ineficaz na expan- 
são da demanda agregada num regime de câm- 
bio flutuante e perfeita mobilidade de capitais. 
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Gráfico 25 — Curva IS-LM-BP 
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Exemplo 4 


Política monetária expansionista 
Regime de câmbio flexível ou flutuante 
Perfeita mobilidade de capitais 


Partindo-se do equilíbrio inicial (ponto a), uma polí- 
tica monetária expansionista — por exemplo, um aumento 
da oferta monetária — terá os seguintes efeitos: 

a. a medida deslocará a curva LM para a direita 

e para baixo, reduzindo a taxa de juros interna 
(ib) e aumentando o nível de renda interna (Yb), 
visto que a redução da taxa de juros estimula o 
investimento; 

b. a taxa de juros interna ficará menor do que a 
internacional (* > 1), gerando uma saída líquida 
de capitais do país para o exterior. Além disso, o 
crescimento do nível de renda interna estimu- 
lará as importações, acarretando uma deterio- 
ração do saldo da balança comercial. Esses dois 
resultados provocarão deficit no Balanço de Pa- 
gamentos; 

c. o aumento na demanda por moeda estrangeira 
(que será enviada ao exterior) provocará desva- 
lorização (real e nominal) da moeda nacional; 

d. a desvalorização da moeda nacional provocará 
o aumento das exportações e o consequente 


deslocamento da curva IS para a direita até o 
ponto c (ic;yc); 

a política monetária revelar-se-á, portanto, efi- 
caz na expansão da demanda agregada num re- 
gime de câmbio flutuante e perfeita mobilidade 
de capitais. 
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Gráfico 26 — Curva IS-LM-BP 
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Exemplo 5 





Política fiscal expansionista 
Regime de câmbio fixo 
Sem mobilidade de capitais 














Partindo-se do equilíbrio inicial (ia,ya ), uma política 
fiscal expansionista — por exemplo, um aumento dos gas- 
tos públicos — terá os seguintes efeitos: 

a. a medida eslocará a curva IS para a direita e para 
cima, aumentando a renda e a taxa de juros in- 
terna até o ponto b (ibyb); 

b. como não haverá mobilidade de capitais, não 
haverá variações na conta financeira; 

c. gerar-se-á deficit comercial em razão do aumen- 
to da renda no ponto b; 

d. o Banco Central venderá dólares para sustentar 
a paridade cambial e evitar a depreciação cam- 
bial (moeda nacional); 

e. com a retirada da moeda nacional da economia 
(política monetária contracionista), a curva LM 
deslocar-se-á para esquerda e para cima (ponto 
C). Assim, a renda retornará ao ponto inicial; 

f. a política fiscal será, portanto, ineficaz na expan- 
são da demanda agregada num regime de câm- 
bio fixo sem mobilidade de capitais. 
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Gráfico 27 — Curva IS-LM-BP 
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Exemplo 6 


Política fiscal expansionista 
Regime de câmbio fixo 
Mobilidade Imperfeita (fraca) capitais 


Partindo-se do equilíbrio inicial (ia,ya), uma política 
fiscal expansionista — por exemplo, um aumento dos gas- 
tos públicos — terá os seguintes efeitos: 


a. 


a medida deslocará a curva IS para a direita e 
para cima, aumentando a renda e a taxa de juros 
interna até o ponto b (ib, yb); 

a taxa de juros interna estará maior que a taxa 
de juros internacional (12 >r%), mas como haverá 
fraca mobilidade de capitais, a entrada desses 
recursos ocorrerá de forma moderada; 
paralelamente, gerar-se-á deficit comercial em 
razão do aumento da renda no ponto b (ib, yb); 
o Banco Central venderá dólares para sustentar 
a paridade cambial e evitar a depreciação cam- 
bial (moeda nacional); 
com a retirada da moeda nacional da economia 
(política monetária contracionista), a curva LM 
deslocar-se-á para esquerda e para cima (c). Este 
ponto (ic, yc) representará o equilíbrio entre, 
de um lado, a saída de dólares gerada pelo au- 
mento das importações, e, de outro, a entrada 


moderada de capitais (dólares) mais a oferta de 
dólares feita pelo Banco Central; 
a política fiscal será eficaz num regime de câm- 
bio fixo e fraca mobilidade de capitais, mas sua 
potência será menor do que em regimes de 
perfeita mobilidade de capitais. 
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Gráfico 28 — Curva IS-LM-BP 
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A mesma intuição e lógica sequencial de raciocínio 
pode ser aplicada, em sentido inverso, em casos de políti- 
cas fiscais e monetárias contracionistas. 

O leitor é convidado a se exercitar no domínio des- 
se modelo, identificando os possíveis efeitos sobre a de- 
manda agregada decorrentes de distintas combinações de 


políticas fiscal e monetária com câmbio fixo e flexível sem 
mobilidade de capitais e com mobilidade parcial (forte e 
fraca) de capitais. Para facilitar esse exercício, segue um re- 
sumo da eficácia das políticas macroeconômicas sob todas 
as combinações de regimes cambiais e de mobilidade de 
capitais. 


Quadro 6 —Resumo da eficácia das políticas macroeconômicas 


Câmbio Fixo 


Câmbio Flexível ou Flutuante 





Política Monetária Ineficaz Política Fiscal Eficaz 


Política Fiscal Ineficaz 


Política Monetária Eficaz 





Câmbio Fixo 


Câmbio Flexível ou Flutuante 





Política Monetária Ineficaz Política Fiscal Ineficaz 


Política Fiscal Eficaz 


Política Monetária Eficaz 





Câmbio Fixo 


Câmbio Flexível ou Flutuante 





Política Monetária Ineficaz Política Fiscal Eficaz 





Política Fiscal Eficaz 


Política Monetária Eficaz 





Câmbio Fixo 


Câmbio Flexível ou Flutuante 





Política Monetária Ineficaz Política Fiscal Eficaz 








Política Monetária Eficaz Política Fiscal Eficaz 
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Questões para fixação de leitura 


1t. As identidades básicas da contabilidade nacio- 
nal, uma vez definidas as principais variáveis 
macroeconômicas, são indispensáveis ao co- 
nhecimento e à análise da situação econômica 
do país. Considere os seguintes dados, de um 
país hipotético, disponíveis em unidades mone- 
tárias (UM): 

Consumo = 45 

Poupança = 19 

Investimento = 17 

Gastos do governo = 39 

Tributos = 34 

Exportações = 26 

Importações=22 


Com base nos dados acima, é correto concluir que, 
no país em questão: 


a. Arendainterna bruta foi de 102 UM. 
O PIB correspondeu a 120 UM. 

c. A absorção interna doméstica com o PIB foi de 
81 UM. 

d. A poupança interna foi superior à externa em 18 
UM. 
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O valor das exportações brasileiras aumentou 
bastante nos últimos anos, embora o patamar 
atingido, em termos de percentual do PIB, seja 
menor do que o alcançado por alguns países 
asiáticos de alto crescimento. Discuta o dile- 
ma (talvez falso) de oposição entre o merca- 
do interno e o mercado externo, para o dire- 
cionamento dos investimentos pela política 
industrial, abordando os aspectos básicos de 
dinamismo setorial, capacidade de inovação e 
modernização. 


Em uma economia globalizada, taxas de juros 
elevadas em um país, ceteris paribus, atrairão 
mais capital estrangeiro. Disserte sobre os efei- 
tos desse influxo de capitais sobre a taxa de 
câmbio, exportações líquidas e PIB tanto em um 
regime de câmbio fixo como flutuante. 


Estudos internacionais mostram que a volatili- 
dade da taxa de câmbio é maior nos países em 
desenvolvimento do que em países desenvolvi- 
dos, assim como o repasse cambial para os pre- 
ços domésticos é maior no primeiro grupo de 
países. O Brasil adota um regime de metas de 
inflação e um regime de câmbio flutuante des- 
de 1999, em contexto de conversibilidade de 


fato da conta capital do balanço de pagamen- 
tos. Em face desses aspectos, redija um texto 
dissertativo que responda, de modo justificado, 
ao seguinte questionamento: há uma relação 
forte entre taxa de inflação e taxa de câmbio no 
Brasil no período a partir da adoção do regime 
de câmbio flutuante? 


Discorra sobre as vantagens e os riscos de um 
país crescer utilizando poupança externa. 


Explique por que a curva de oferta agregada é 
positivamente inclinada no curto prazo e verti- 
cal no longo. 


À luz das transformações mais recentes, cres- 
cem os indícios de que a nova revolução indus- 
trial em curso (quarta revolução industrial) será 
mais capital-intensiva e poupadora de mão de 
obra, o que tende a beneficiar os países mais 
desenvolvidos. Em face desse contexto, discor- 
ra sobre as possíveis vantagens e desvantagens 
dos países em desenvolvimento nessa nova 
realidade. Responda, ademais, se a proibição de 
mudanças e inovações seria uma solução para O 
desemprego estrutural? Tal política teria alguma 
desvantagem? 
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Recorde seus estudos sobre política monetária 
e macroeconomia para responder aos itens a 
seguir. a) Quais são os principais instrumentos 
que os bancos centrais utilizam para controlar 
a Oferta de moeda? Explique, de modo sumá- 
rio, como cada um deles atua sobre a oferta de 
moeda;e b) Comente o impacto da política mo- 
netária sobre o nível de atividade da economia. 


Os economistas institucionalistas mais recentes 
(como Daron Acemoglu e Robinson) têm subli- 
nhado a importância do papel das instituições 
no processo de desenvolvimento dos países. 
Discorra sobre essa relação e aponte outros fa- 
tores que podem contribuir para o desenvolvi- 
mento econômico das nações. 


Analise os efeitos de uma política fiscal expan- 
sionista sobre um país que tenha um regime de 
câmbio fixo e outro flutuante e aponte (e justif- 
que) em qual deles tal política seria mais eficaz. 
Assuma a hipótese de que ambos os países per- 
mitem uma perfeita mobilidade de capitais em 
suas contas financeiras. 


. Ataxa de juros real muito alta na economia bra- 


sileira, em comparação com a de outros países, 


é vista por alguns analistas como uma neces- 
sidade para manter a inflação sob controle e 
diminuir as incertezas sobre a estabilidade do 
Brasil. Mas há economistas que veem os juros al- 
tos como um empecilho para os investimentos 
que reduziriam outras vulnerabilidades do país 
e que, portanto, também diminuiriam as incer- 
tezas. Analise o tema dos juros reais elevados no 
Brasil, explicando sua influência sobre o investi- 
mento e o crescimento da economia, a taxa de 
câmbio e a inflação. 
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Capítulo 3 
Economia Internacional 


A análise do comércio internacional é ferramenta importante para se entender o de- 
sempenho de um sistema econômico, uma vez que não existe país totalmente isolado do 
resto do mundo. Por mais simples que seja uma economia, ela tem ao menos transações co- 
merciais com algum outro país. 

Desde a década de 1950, com as negociações multilaterais no âmbito do Acordo Geral 
sobre Tarifas e Comércio (GATT — General Agreement on Tariffs and Trade), que implicaram redu- 
ção das barreiras tarifárias por parte da maior parte dos países, o crescimento do volume de 
comércio mundial passou a superar o crescimento da produção, indicando uma importância 
crescente das trocas internacionais. 

Desde meados da década de 1970, observou-se um aumento importante na fluidez 
não apenas de produtos mas também de capitais. A gradual abertura dos mercados nacio- 
nais a investidores externos, assim como a alteração dos regimes cambiais de diversos países, 
em um momento em que houve explosão das facilidades de processamento de dados e do 
potencial de comunicação, deu origem ao que veio a ser conhecido mais tarde como glo- 
balização financeira. A movimentação de recursos financeiros — associada às transações nos 
mercados de divisas e em outros mercados — atingiu volumes antes impensados, chegando 
mesmo, em algumas oportunidades, a colocar em risco a estabilidade do sistema monetário 
internacional, que se baseia, ainda hoje, em um conjunto de instituições criadas no imediato 
pós-Segunda Guerra Mundial. 

Mais recentemente, situações de adversidade econômica ou política em alguns países 
levaram a uma intensificação do movimento não apenas de bens, serviços e capitais, mas 
também de pessoas. Os processos migratórios têm se convertido em um tema importante 
na agenda internacional. Não apenas por razões puramente humanitárias ou de solidariedade 
política, mas também pela importância adquirida dos fluxos de remessas dos migrantes. Algu- 
mas economias menos abastadas dependem mais dessas remessas enquanto fonte de divisas 
do que de suas exportações totais. 
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Os canais de transmissão entre o comércio, os 
movimentos internacionais de capital e o dinamismo da 
economia interna de um país são variados. A causalidade 
ocorre em duplo sentido. Tanto o modelo de crescimen- 
to de uma economia pode influenciar o formato de sua 
inserção internacional (por exemplo, no caso de industriali- 
zação baseada no mercado interno, com elevadas barreiras 
às importações) como o resultado das transações externas 
pode determinar o dinamismo interno (como no caso 
de receitas líquidas elevadas de divisas, que podem ser 
fonte de recursos canalizados para o financiamento de 
projetos de investimento). 

Este capítulo trata de alguns dos canais de interação 
com os mercados internacionais de bens e serviços, assim 
como dos movimentos internacionais dos fatores de pro- 
dução — trabalho e capital. 



































3.1. Teorias clássicas do comércio 


A visão que dominou a discussão nos séculos XVI a 
XVlll foi essencialmente uma postura mercantilista, que via 
no comércio internacional uma fonte de riqueza, sob uma 
óptica peculiar: a de acumulação sem limites de poder de 
compra, possibilitada por crescentes ganhos derivados de 
supervit comerciais. A prosperidade de uma economia era 
medida por seu estoque de metais preciosos. 

A atividade econômica era reduzida a um “jogo de 
soma zero”, no qual os ganhos de um país têm lugar em 
detrimento dos resultados obtidos pelos demais. 

A doutrina mercantilista era altamente nacionalis- 
ta, ao priorizar o bem-estar do próprio país. Um governo 
devia tratar de promover ao máximo suas vendas ao resto 
do mundo, enquanto impunha barreiras às aquisições de 
produtos estrangeiros. 

Foi a desconfiança de que a motivação principal dos 
agentes econômicos não é a acumulação pura e simples 
de metais preciosos, mas a satisfação de suas necessidades 
básicas, que levou, no final do século XVII, os chamados 
autores “clássicos” a proporem um enfoque alternativo, 
com ênfase não mais nos objetivos da nação, mas a partir 
das motivações de cada indivíduo (ou “agente econômi- 
co”. 

Uma economia não pode acumular indefinidamen- 
te divisas (ouro) sem com isso afetar sua própria posição 
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competitiva no mercado internacional. A acumulação 
de ouro via superavit comerciais acaba por afetar a oferta 
interna de moeda e, com isso, elevar o nível de preços e 
salários internos. Esse aumento compromete a competiti- 
vidade das exportações do país superavitário (porque seus 
produtos ficaram mais caros), reduzindo sua possibilidade 
de continuar gerando excedente comercial. Essa sequên- 
cia de causalidade, desenvolvida por David Hume (meados 
do século XVIII), é chamada de mecanismo “preço-espécie- 
fluxo” 

A lógica básica da visão clássica, iniciada com 
Adam Smith (1776) é que — à diferença da razão mer- 
cantilista —, para que duas economias mantenham es- 
pontaneamente vínculos comerciais entre si, é preciso 
que ambas tenham a ganhar com essas transações. A 
principal motivação dos agentes em relação ao comér- 
cio internacional não é a acumulação pura e simples de 
metais preciosos, mas a satisfação de suas necessidades 
básicas: não há justificativa para a acumulação por si só; 
é importante haver uma razão para o uso dos recursos 
obtidos via ganhos com o comércio. Exportar é impor- 
tante porque ajuda a viabilizar a importação de bens e 
serviços desejáveis. 

É uma questão associada ao comércio internacional 
que define a composição e a direção dos fluxos das tran- 
sações. Isso leva aos conceitos de vantagens absolutas e 
comparativas. 





3.1.1. Vantagens absolutas e comparativas 

Para Adam Smith, uma economia só manterá tran- 
sações espontâneas com outra se perceber claros ganhos 
derivados desse intercâmbio. Como a noção de ganho 
está associada ao potencial de aquisição de determinados 
itens via comércio, a explicação está necessariamente as- 
sociada às características do processo produtivo em cada 
economia. O comércio internacional se justificará apenas 
quando for mais barato adquirir itens produzidos em outra 
economia. A diferença entre os processos produtivos (as 
funções de produção) em países distintos é o principal de- 
terminante do comércio. 

Considere-se o exemplo seguinte, em que o custo 
de produção é medido em termos de unidades de traba- 
lho empregadas para a fabricação de uma unidade do pro- 
duto. 





Custo de Produção 

















Produto X Produto Y 
País A 20 40 
País B 40 20 





Se o país A consegue produzir o produto X a um 
custo mais baixo (20 < 40) que o país B, e se B consegue 
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ser mais eficiente que A na produção do produto Y, então 
haverá vantagem tanto para A quanto para B em haver in- 
tercâmbio. 

O país A se especializará na produção e exportação 
de X,e o país B produzirá e exportará Y. Os indivíduos nos 
dois países poderão ter acesso a quantidades maiores 
dos produtos X e Y, e isso configura um ganho em ter- 
mos de bem-estar social. Além disso, cada país precisará 
de menos unidades de trabalho para produzir ambos os 
produtos, já que conseguem obter um deles via comér- 
cio. Com isso, o país A poderá alocar 20 unidades adicio- 
nais na produção, por exemplo, de mais X,e o país B fará 
o mesmo na produção do produto Y, contribuindo para 
elevar ainda mais o nível de bem-estar social em ambos 
OS casos. 

Essa é basicamente a lógica das vantagens absolu- 
tas: é fácil identificar, dadas as diferenças de custo de pro- 
dução, qual país se especializará em qual produto. 

No entanto, situações em que existe clara diferen- 
ça de competitividade de um país em um setor enquanto 
outro país é claramente competitivo em outro setor são 
menos comuns do que sugere a teoria. É mais frequente 
encontrarem-se situações em que um país é mais eficiente 
na produção da maior parte dos produtos ou mesmo na 
da totalidade deles. 

Nesse caso, segundo a lógica de Adam Smith, não 
haveria possibilidade de comércio internacional. 


David Ricardo resolveu essa situação ao argumentar 
que mesmo no caso em que um dos países seja menos 
competitivo em todos os setores em relação a outro país, 
ainda assim não apenas é possível haver comércio como 
fica assegurado que ambos os países ganharão com o 
resultado do intercâmbio de bens. A razão para tanto é a 
existência de vantagens comparativas. 

O modelo de Ricardo supõe que existem dois paí- 
ses, dois produtos, um único fator de produção (trabalho), 
e que a relação entre os preços dos produtos antes do 
comércio é uma função apenas das quantidades de fator 
empregadas na produção de cada item. Como em Adam 
Smith. 

Suponha-se que um dos países consegue pro- 
duzir ambos os produtos a custos mais baixos que o 
outro. Ainda assim, é possível haver comércio, se for 
considerada a noção de eficiência relativa na produção 
de cada item em cada país, isto é, os custos de produ- 
ção em um setor em relação aos custos de produção 
no outro setor. No caso em que em um país B os custos 
relativos da produção de Y (isto é, os custos de pro- 
duzir Y em comparação com os custos de produzir X) 
forem mais baixos que os custos relativos de produzir Y 
no país A, então o país B se especializará na produção 
e na exportação de Y, mesmo que em termos absolutos 
os custos de produzir X e Y em B sejam mais altos que 
em A. 
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Custo de Produção 











Produto X Produto Y 
País A 20 40 
País B 30 50 








Para o país A, a relação entre os custos relativos de 
produção de X e de Y é igual a 20/40 = 1%. Para o país B, essa 
relação é de 30/50 = 3/5. Portanto, é relativamente mais 
barato para o país A especializar-se na produção e expor- 
tação de X. 

No país B, a relação entre os preços de Y e de X é de 
50/30 = 5/3 = 1,67. No país A, essa relação é de 40/20 = 2. 
Portanto, é mais barato para o país B se especializar na pro- 
dução e exportação do produto Y. 

Claro que o leitor atento já percebeu que esses 
resultados — tanto no exemplo de vantagens absolutas 
quanto no modelo de vantagens comparativas — são obti- 
dos no caso de um intercâmbio à base de 1:1. A uma taxa 
de câmbio pronunciadamente diferente dessa, entretanto, 
os exercícios podem levar a resultados distintos. Há um 
“intervalo razoável" de variação para a taxa de câmbio que 
permite a preservação desses resultados. 

No âmbito de um modelo com dois produtos, é rela- 
tivamente fácil identificar o padrão provável de consumo. 
Com milhares de produtos comercializados, no entanto, 





isso é menos imediato. Para lidar com essa situação Béla 
Balassa sugeriu a noção de “vantagens comparativas reve- 
ladas” Trata-se de uma estimativa da razão entre as expor- 


ma um 


tações de um produto "i” por um país "e as exportações 
totais de “j em comparação com essa mesma razão para 
o total mundial. Se o peso relativo das exportações de “i” 


mun 


em “j"for maior do que o que se observa no total mundial 
(isto é, o peso das exportações de"i" nas exportações totais 
mundiais), esse indicador terá valor superior à unidade e 
diz-se que o país“j"tem vantagens comparativas na produ- 
ção e exportação de “i” 

Entre as principais fontes de vantagens comparati- 
vas, estão: 1) diferenças internacionais na estrutura da de- 
manda (se dois países são idênticos, mas em um deles há 
preferência por certos produtos, neste país o preço pré- 
-comércio desses bens será mais alto, e haverá demanda 
por importá-los); ii) técnicas de produção, as quais podem 
diferir entre países, por características específicas (localiza- 
ção, clima, qualificação de mão de obra, etc); iii) a tecno- 
logia, que pode ser idêntica entre países, mas haver dife- 
renças nas dotações de fatores; iv) os preços dos produtos, 
os quais podem diferir em razão de economias de escala, 
concorrência imperfeita no mercado de origem ou outros 
determinantes. 

Do ponto de vista empírico, o comércio internacio- 
nal tende — se não existirem barreiras comerciais ou custos 
de transporte — a igualar os preços dos produtos produ- 
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zidos em países distintos, o que torna menos imediata a 
identificação a priori de qual país deveria especializar-se 
em qual produto. Tudo o que se pode afirmar é que as 
importações líquidas de um país são relacionadas com as 
diferenças entre os preços do país e os preços de outro 
país antes de existir comércio (ou se a economia está “em 
isolamento”. Assim, um país tende a importar mercadorias 
cujos preços internos (em isolamento) sejam são mais ele- 
vados que os preços praticados em outro país e a exportar 
aquelas mercadorias cujos preços internos forem mais bai- 
xos que os verificados em outro país. 

Note-se, ainda, que nos dois exemplos acima o re- 
sultado obtido é que um país vai exportar um produto e 
importar outro. Isso é o que se denomina de “especializa- 
ção completa” Fica implícito que, por exemplo, o país A 
importará o produto Y do país B e deixará de produzir Y. 
Sua estrutura produtiva ficará totalmente limitada a pro- 
duzir X. 

Outros modelos, mais próximos da realidade empl- 
rica, consideram que, de fato, a especialização é mais fre- 
quentemente “incompleta”, uma vez que é pouco provável 
que um setor produtivo deixe de existir totalmente. Cada 
economia tenderá a produzir um pouco de cada item. O 
que variará será a intensidade relativa, ou a participação de 
cada setor na estrutura produtiva da economia. Isso não 
elimina o conceito básico de vantagem comparativa; ape- 
nas qualifica os resultados. 





3.1.2. Pensamento neoclássico 


O enfoque clássico do comércio internacional — fre- 
quentemente apresentado com um único fator de pro- 
dução, O trabalho — tem como uma característica básica 
definir a existência e a direção do comércio entre países 
como sendo determinadas pela diferença nos processos 
produtivos (função de produção) entre eles. 

No final do século XIX e início do século XX, esse tipo 
de enfoque foi questionado. Por exemplo, se o comércio 
existe em razão das diferenças em custos de produção, en- 
tão o que explica essas diferenças? E por que as funções de 
produção diferem entre países? E por que não considerar 
mais de um fator de produção (sobretudo considerando, à 
época, o início das operações no setor industrial) e outras 
características do processo produtivo, como a existência 
de rendimentos não constantes de escala? 

Esse conjunto de questionamentos levou à formu- 
lação de uma série de modelos relacionados com a ex- 
plicação dos fluxos de comércio, mas também postulou 
inferências dos efeitos do comércio internacional sobre o 
mercado de fatores de produção. 

A análise é feita num contexto em que existem dois 
países, dois produtos e dois fatores de produção (chamado 
“modelo 2x2x2"). Se for considerado adicionalmente que o 
processo produtivo é feito a custos crescentes, e que não 
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existem fatores de produção ociosos!!º, tem-se uma fron- 
teira de produção côncava em relação à origem, e só fará 
sentido considerar os pontos ao longo dessa fronteira: f- 
cam afastadas por hipótese situações “abaixo” da fronteira, 
já que todos os fatores são empregados (há pleno empre- 
90). Isso pode ser ilustrado no gráfico 1. 


Gráfico 1 - Equilíbrio na Economia 'fechada' 
Produto M 


0 Produto X 
Como o estoque de fatores de produção é dado, 
imutável", e há pleno emprego dos fatores, só será pos- 
sível produzir mais de um produto deslocando-se fatores 
de produção de outro setor; portanto, a maior produção 





110 Reconhecidamente uma hipótese de alta improbabilidade empírica, mas 
sempre possível no campo da teoria. 

111 Isto é, não se considera a possibilidade de haver movimentação de fatores 
produtivos entre países: não há migração nem fluxos de investimento. 


de uma mercadoria corresponderá à redução da produção 
de outra. 

A análise é feita em formato de estática comparativa, 
isto é, comparando-se duas situações tópicas, sem se con- 
siderar o movimento de transação de uma a outra. 

Essa figura representa uma situação de equilíbrio 
em uma economia sem comércio com o resto do mundo. 
A linha PP indica a relação entre os preços de X e de M. 
A curva lindica o nível de bem-estar social. Tal como dese- 
nhada, essa situação indica que essa economia produzirá 
no ponto E (a pleno emprego), dada a relação de preços 
entre os dois produtos. E isso corresponderá a um nível de 
bem-estar representado pela curva |. 

A existência de comércio internacional altera essa 
situação. O gráfico 2 ilustra esse ponto. 


Gráfico 2 - O Equilíbrio na Economia Pequena com Comércio 
Produto M P, 





0 Produto X 
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Como, por hipótese, o país de referência toma como 
dados os preços vigentes no mercado internacional, e su- 
pondo-se que esses sejam distintos daqueles praticados 
no mercado interno, por exemplo, PiPi, sendo o produto 
X mais valorizado no resto do mundo, isso induzirá um au- 
mento na produção de X (portanto menor produção de 
M), e a produção agora ocorrerá no ponto E! Isso permitirá 
aos consumidores poder contar com mais X (porque au- 
mentou sua produção) e mais M (porque é mais barato ad- 
quiri-lo no exterior). Essa maior possibilidade de consumo 
é representada pela tangência com a curva de indiferença 
Il, que indica um nível de bem-estar social mais alto do que 
na curva |, Há, portanto, um argumento forte em favor de 
existir comércio internacional. 

O modelo neoclássico mais conhecido e mais usado 
para explicar a existência de comércio!!2 parte do princípio 
de que cada país é dotado de uma quantidade determina- 
da, imutável, de trabalho e de capital (embora sem elabo- 
rar como ou por que isso ocorre). Ao contrário do enfoque 
clássico, agora se supõe que os processos produtivos são 
os mesmos em cada setor, independentemente do país. 





112 Derivado das formulações teóricas de dois suecos, Eli Hecksher e Bertil Ohiln. 
O segundo foi aluno do primeiro. A proposição básica é conhecida como o 
Teorema de Hecksher-Ohlin, embora não exista um texto conjunto dos dois 
autores, mas tão somente o tratamento teórico que se inicia com um e é 
desenvolvido pelo outro. 


Mas diferem entre setores. Outra condição básica é supor 
que a produção em cada setor emprega de forma inten- 
siva um dos fatores de produção. Assim, por exemplo, a 
fabricação de sapatos emprega relativamente mais traba- 
hadores por unidade produzida do que capital, enquan- 
to o inverso ocorre, por exemplo, na indústria siderúrgica. 
E isso se supõe que aconteça tanto em um país, digamos, 
Botswana, quanto em outro, por exemplo, Dinamarca. Não 
existe possibilidade de “reversão do uso de fatores” isto é, 
fica afastada a hipótese de que a produção de sapatos em 
Botswana seja intensiva em mão de obra e intensiva em 
capital na Dinamarca. 

Nesse contexto, o país onde haja abundância de 
oferta de mão de obra produzirá e exportará sapatos, e o 
país rico em capital exportará produtos siderúrgicos. Essa é 
a essência do chamado Teorema de Hecksher-Ohlin. Há al- 
gumas outras condições para a obtenção desse resultado, 
mas elas são menos decisivas que as assinaladas. 

Uma dessas condições auxiliares é que essa análise 
supõe que não exista migração de trabalhadores entre os 
dois países considerados nem investimento de um no ou- 
tro. Desnecessário dizer que a movimentação internacional 
dos fatores alteraria uma condição básica da análise, que é 
a associação do estoque de fatores em cada país com sua 
especialização no comércio. 

Essa formulação deu origem a um conjunto de ou- 
tras, de tipo neoclássico. Como todas se baseiam na lógica 
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desse modelo, é possível dizer que são teoremas formu- 
lados num “ambiente Hecksher-Ohlin” isto é, partem dos 
mesmos pressupostos. 

O primeiro deles é conhecido como Teorema 
Hecksher-Ohlin-Samuelson, ou Teorema de Equalização de 
Preços de Fatores. Se não ocorre movimentação de fatores 
entre países, o fato de que cada país ajusta sua produção 
para satisfazer, ao mesmo tempo, sua demanda interna 
e a demanda internacional, nas condições descritas, 
inevitavelmente terá algum tipo de impacto sobre o 
mercado de fatores. Diz-se que o movimento internacional 
de bens e serviços substitui o movimento de fatores. 

Ora, se um país vai se especializar na produção e 
exportação de um produto, e se esse produto será fabri- 
cado de modo que o fator abundante no país será empre- 
gado de forma intensiva, então é automático inferir que 
haverá um aumento na demanda por esse fator, portanto 
a remuneração desse fator tenderá a aumentar. Assim, no 
país onde há abundância de mão de obra, o salário tende a 
ser baixo, pelo simples fato de que existe oferta elevada de 
trabalhadores. A partir do momento em que passa a existir 
comércio, como esse país vai produzir itens em cujo pro- 
cesso produtivo demanda-se intensivamente mão de obra, 
é natural que aconteça uma elevação do nível de salário. 

Tem-se, pois, uma situação na qual em um país em 
que o salário era baixo e o custo do capital elevado, dada 
sua escassez relativa, o comércio tenderá a elevar o salá- 


rio. Como estamos pensando em um mundo com dois 
países, e no outro país a situação antes do comércio era 
precisamente a oposta, haverá uma tendência a que, no 
limite, haja uma convergência nos custos dos dois fatores 
nos dois países. Em sua formulação original, por Hecksher, 
se supunha que os preços dos fatores terminariam sendo 
iguais nos dois países. Em formulações mais recentes (e ra- 
zoáveis) admite-se apenas que haverá tendência à equali- 
zação de preços. 

Parece facilmente previsível imaginar que no mun- 
do real nem tudo ocorre dessa maneira. A evidência em- 
pírica disponível indica que há alguma tendência à equa- 
lização de preços de fatores apenas quando os países que 
comerciam entre si têm características de estoques de 
fatores muito próximas. Assim, há uma razoável proximi- 
dade entre o nível salarial, digamos, na França e na Itália, 
mas não assim entre Alemanha e Honduras. Uma diferen- 
ça pronunciada no estoque de fatores, a existência de rigi- 
dezes estruturais, como um salário mínimo legal e outros 
elementos, são parte da explicação para não se verificar na 
prática o que a teoria prediz. 

Note-se que, mesmo quando ocorre essa conver- 
gência de preços dos fatores, tudo o que se pode afirmar 
é que se trata de um movimento dos preços em termos 
nominais. Nada se pode afirmar, a priori, com relação aos 
preços reais, uma vez que não se conhece a composição 
da cesta de consumo num e noutro país nem, portanto, o 
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impacto do comércio sobre o poder de compra dos agen- 
tes econômicos. 

Segue-se também dessa formulação básica que, se 
o objetivo da política é elevar os salários, digamos em um 
país em que o capital é o fator abundante, uma política 
paralela de barreiras às importações protegerá o setor pro- 
dutor de itens que competem com os produtos importa- 
dos — nesse caso, o setor que emprega de forma intensiva 
o trabalho -, e haverá um aumento da demanda por mão 
de obra e consequentemente elevação do nível médio 
dos salários. Essa formulação é chamada de Teorema de 
Stolper-Samuelson: uma proteção contra a concorrência 
de produtos importados aumenta a remuneração do fator 
produtivo empregado de forma intensiva naquele setor 
protegido. Assim, se o comércio for livre de barreiras isso 
beneficiará a remuneração do fator produtivo abundante 
no país, como visto. Caso se imponham barreiras comer- 
ciais isso beneficiará o outro fator de produção. 

Se, agora, levar-se em consideração que os siste- 
mas econômicos não são estáticos, pode-se supor que há 
crescimento da produção, que pode ter sido provocado 
por progresso técnico (melhora na alocação de fatores, de 
modo a aumentar a produção por unidade empregada de 
fator) ou por um aumento no estoque de fatores. Consi- 
dere o caso de um país que recebe uma quantidade ex- 
pressiva de trabalhadores, assim elevando seu estoque do 
fator trabalho. Como, por hipótese, os fatores de produção 


são empregados em proporções distintas nos dois setores 
existentes, a maior disponibilidade de trabalho permitirá 
aumentar de maneira mais que proporcional a produção 
(e exportação) do setor que emprega trabalho de maneira 
mais intensiva. É o chamado Teorema de Rybczynsky. Em 
outras palavras, o aumento da disponibilidade de um dos 
fatores aumentará, proporcionalmente, a produção naque- 
le setor que emprega de maneira mais intensiva esse fator. 
O país tenderá a se tornar exportador líquido dos produtos 
desse setor. 

Note que as formulações recém-apresentadas são 
todas baseadas no modelo básico de Hecksher-Ohlin. Uma 
teoria se justifica se tem significado apoiado na realidade. 
Os testes desse modelo constituem toda uma literatura à 
parte, em vista das diversas possibilidades consideradas. 
Mas cabe referência ao mais famoso desses testes em- 
píricos, feito na década de 1940 por Wassily Leontief, um 
economista que depois ganhou o Prêmio Nobel por sua 
contribuição teórica e empírica no uso de matrizes de in- 
sumo-produto. 

Leontief testou, para os Estados Unidos, sabida- 
mente uma economia rica em capital, os efeitos, sobre o 
mercado de fatores, de variações de USS 1 milhão nas ex- 
portações e nas importações. Para surpresa geral, seus re- 
sultados indicaram que aquela economia exportava itens 
intensivos em trabalho e importava produtos intensivos 
em capital, contrariando todas as expectativas. Esse resul- 
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tado ficou conhecido como o Paradoxo de Leontief e deu 
origem a um conjunto extenso de explicações possíveis 
para esse resultado. Entre outras, o fato de não ter consi- 
derado o nível diferenciado de qualificação do trabalhador 
americano em comparação com outros países, o chamado 
capital humano. 

Esses modelos estão baseados, entre outros supos- 
tos, na ideia de que no mercado internacional vigora um 
preço para cada produto, e todos os países se deparam 
com o mesmo conjunto de preços para os bens e serviços 
transacionados. É a chamada “lei do preço único” 

Ora, na medida em que ocorra um aumento do pre- 
ço internacional do produto que um país exporta, a rela- 
ção entre preços de exportação e preços de importação (a 
relação de trocas) aumentará. Isso significa que o país be- 
neficiado poderá adquirir uma quantidade maior de pro- 
dutos no mercado internacional com menos esforço, uma 
vez que o produto que ele vende tornou-se mais valioso e 
pode ser trocado por um número maior de unidades do 
produto que ele importa. Considera-se que uma melhora 
da relação de troca é um ganho em termos de bem-estar 
social, uma vez que o mesmo nível de esforço por parte 
dos agentes econômicos possibilitará um nível de consu- 
mo mais expressivo. 

Ocorre, contudo, que, no caso de economias me- 
nos abastadas, em geral dependentes da exportação de 
um número reduzido de produtos, frequentemente pro- 


dutos com baixo grau de transformação, isso nem sempre 
acontece. De fato, uma linha de raciocínio entre os econo- 
mistas preocupados com o processo de desenvolvimento 
econômico sustenta que a tendência de longo prazo é no 
sentido de queda nas relações de troca, objeto da próxima 
seção. 

Antes de prosseguir, contudo, é interessante acres- 
centar uma consideração sobre as peculiaridades do co- 
mércio internacional de produtos manufaturados. As ex- 
plicações apresentadas até aqui são mais facilmente rela- 
cionadas com um tipo de comércio em que os produtos 
intercambiados são marcadamente distintos, da mesma 
forma que os países que os produzem e exportam. 

A partir de meados da década de 1950, contudo, 
as negociações multilaterais que possibilitaram redu- 
ção de tarifas e o crescimento econômico das principais 
economias (em parte recuperação do esforço de guerra) 
deram origem a um ambiente em que pela primeira vez 
as taxas de crescimento do comércio superaram o ritmo 
de crescimento da produção mundial. E não apenas isso. 
A maior parte do valor transacionado passou a ser em pro- 
dutos industrializados, produzidos e exportados por paí- 
ses dos dois lados do Atlântico Norte. Isso implicou duas 
“violações” à explicação dos fluxos de comércio proposta 
por Hecksher-Ohlin: agora tínhamos comércio de manufa- 
turas em troca de manufaturas (portanto, produtos razoa- 
velmente semelhantes, não distintos) e entre economias 
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que se supunha que não divergiam muito em termos de 
dotação de fatores. 

Isso deu origem a uma série de tentativas de explica- 
ção para a existência desse tipo de comércio. Uma verten- 
te (Posner e Vernon) deu ênfase ao progresso técnico: um 
país tem vantagem comparativa em um determinado se- 
tor se ele é o gerador de progresso técnico que leva à con- 
cepção de novos produtos. Enquanto nenhum outro país 
conseguir copiar esse processo, o país original terá posição 
monopolística e será exportador líquido. Na concepção de 
Posner, suponha que os produtores num determinado país 
introduzem uma inovação, que é bem aceita pelo merca- 
do. Enquanto ninguém mais fabricar aquele produto com 
as mesmas características, o país onde teve lugar aquela 
invenção será seu único produtor e exportador. Ele dete- 
rá vantagem comparativa na produção daquele produto. 
Há um hiato de tempo ("hiato tecnológico”, até que outro 
produtor em outro país também domine essa nova tecno- 
logia e comece a competir. Enquanto isso não acontece, o 
país inovador inicial é um exportador líquido, de competi- 
tividade indisputada. 

Uma formulação parecida — porque também admi- 
te, mas dá menos ênfase ao intervalo de tempo — foi pro- 
posta por Raymond Vernon. É o chamado “ciclo do produ- 
to” Se a proposta do hiato tecnológico enfatiza o tempo de 
cópia do novo produto, agora a ênfase está no processo de 
“amadurecimento” de uma dada tecnologia. Um novo pro- 


duto é fabricado em escala pequena, basicamente deman- 
dando a contribuição de engenheiros e com baixa intensi- 
dade de capital. A partir do momento em que a tecnologia 
de produção torna-se mais padronizada, de domínio mais 
amplo, a produção passa a ter lugar em grande escala. Se 
antes o tipo de mão de obra essencial eram os engenhei- 
ros e o pessoal de laboratório, na produção em larga es- 
cala de um produto padronizada a ênfase é no pessoal de 
venda, design e marketing. O país onde houve a criação 
do novo produto será exportador único desse produto por 
um bom tempo. Haverá, contudo, um momento em que 
outros fabricantes começarão a disputar com o primeiro 
país a participação em terceiros mercados, gradualmente 
deslocando os produtos originais e, no limite, o país onde 
ocorreu a invenção se tornará importador líquido desse 
item. Um exemplo prático é o dos computadores pessoais, 
produto que hoje é importado pelos Estados Unidos, ori- 
gem de sua concepção inicial. 

Outra linha de raciocínio (S. B. Linder) relaciona a 
estrutura de demanda e de oferta de cada país a seu ní- 
vel de renda per capita. O argumento pressupõe que, em 
cada país, a estrutura da oferta corresponde ao padrão de 
demanda identificado pelos produtores potenciais. À me- 
dida que aumenta a renda per capita ocorrem mudanças 
no padrão de consumo como, por exemplo, os indivíduos 
passando a demandar produtos (e serviços, se poderia 
acrescentar) mais sofisticados, de maior valor unitário. Se 
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é assim, então as estruturas produtivas e os padrões de 
demanda tendem a ser mais parecidos entre dois países 
de níveis de renda per capita assemelhados. Como con- 
sequência, o comércio tenderia a ser mais intenso entre 
países de níveis semelhantes de renda per capita. É uma 
formulação razoavelmente intuitiva, mas que não explica 
alguns fatos óbvios, como o comércio Norte-Sul. E não 
contorna a dificuldade de se identificar qual é o padrão 
representativo de demanda numa economia (como, por 
exemplo, a brasileira), em que há expressivo grau de con- 
centração de renda, entre outros problemas. 

A análise da composição dos fluxos de comércio, 
sobretudo de manufaturados, chamou a atenção dos ana- 
listas para outra peculiaridade. Já desde muito tempo que 
alguns autores vinham registrando a ocorrência de expor- 
tações e importações dos mesmos produtos, o que viola 
as concepções originais das teorias de comércio. Por muito 
tempo, isso foi atribuído a curiosidades estatísticas (uma 
vez que a intensidade desse fenômeno varia com o grau 
de detalhamento da classificação de produtos), a questões 
de sazonalidade, a diferenças entre comércio de uma re- 
gião específica e o fato de as estatísticas serem nacionais, 
entre outras explicações. 

No entanto, os dados mostraram que esse tipo de in- 
tercâmbio passou a representar um percentual importante 
do comércio de manufaturados, em particular nos anos que 
se seguiram à consolidação da Comunidade Europeia. 


Na década de 1980, essa característica ganhou 
status teórico, com algumas explicações para a existência 
do chamado comércio intraindustrial. Em grande medida, 
explicações relacionadas com o suposto de que os produ- 
tos podem ser diferenciados, o que explicaria o registro de 
fluxos em ambas as direções para itens classificados sob 
mesma rubrica. Um economista com diversas contribui- 
ções nesse sentido é Paul Krugman. Hoje, considera-se que 
essa é uma característica indissociável de boa parte do co- 
mércio de produtos industrializados. 

A partir do momento em que se considera que os 
produtos transacionados não são necessariamente ho- 
mogêneos, mas que pode haver diferenças entre itens 
classificados sob uma mesma categoria nas estatísticas 
de comércio, isso dá margem ao reconhecimento de uma 
situação de fato e abre espaço para algumas explicações 
de cunho teórico. 

Uma possibilidade é que os produtos transaciona- 
dos tenham algum grau de diferença em suas característi- 
cas. Assim, por si só, isso explicaria por que, por exemplo, 
um país pode exportar agasalhos de lã e importar agasa- 
lhos de cachemira. Ambos cumprem a mesma função e 
são classificados sob a mesma rubrica. Mas as preferências 
dos consumidores são tais que fazem com que surjam flu- 
xos de comércio de itens semelhantes nas duas direções. 
Isto é o que se convencionou chamar de “diferenciação ho- 
rizontal” 


CÁ OO 


Economia 





Outra possibilidade é que os produtos diviram 
quanto a algum atributo de qualidade. Por exemplo, pode 
haver exportação e importação simultâneas de automó- 
veis de passeio, para cinco passageiros, com motor acima 
de um certo nível de cilindradas. Uma razão para tanto 
pode ser o fato de que um modelo tem características tec- 
nológicas mais sofisticadas que outro, o que é valorizado 
pelos consumidores de um país. 

Uma dimensão adicional, frequentemente con- 
fundida com as transações intrassetoriais, é o registro de 
que em alguns setores produtivos existe um percentual 
elevado de transações entre matrizes e subsidiárias ou 
mesmo entre subsidiárias distintas de empresas trans- 
nacionais. Esse não é um atributo universal, mas uma 
peculiaridade de alguns setores associada a algumas 
características, como a existência de barreiras à entra- 
da de técnicos para apoio a atividades produtivas e de 
comercialização (o que estimula a implantação de ati- 
vidades específicas em outros países), outras especifici- 
dades. A constatação empírica da existência desse tipo 
de comércio é menos trivial do que a análise simples 
do fluxo de comércio e demanda informação sobre a 
identidade do exportador e do importador. No caso do 
Brasil, o Censo de Capitais Estrangeiros do Banco Central 
do Brasil permite inferir que esse tipo de comércio cor- 
responde a aproximadamente um quinto do valor total 
exportado. 


Como visto, o comércio internacional pode ser con- 
cebido como sendo determinado de forma totalmente 
independente das diferenças na dotação de fatores entre 
dois países. Uma possibilidade adicional, na família de pos- 
síveis explicações para isso, deriva de relaxarmos a suposi- 
ção de que as economias envolvidas operam num mundo 
de rendimentos constantes de escala e sob concorrência 
perfeita. 

Caso existam rendimentos crescentes no processo 
produtivo (ver capítulo de Microeconomia), eles podem 
afetar diretamente a forma de inserção internacional da 
economia, por uma razão simples. Ao aumentar o volume 
produzido, as empresas no setor onde ocorrem economias 
de escala reduzirão seus custos médios. Isso lhes permitirá 
aumentar sua margem de lucro e/ou reduzir seus preços. 
De uma forma ou de outra, elas se tornarão mais competi- 
tivas no mercado internacional. O país que dispõe de seto- 
res produtivos com essas características tenderá, portanto, 
a se tornar um grande exportador dos produtos desses se- 
tores. O fato gerador da competitividade é “simplesmente” 
a existência de rendimentos crescentes de escala. 

Na hipótese de que essas economias de escala se- 
jam internas às empresas, isto é, cada empresa tem cons- 
ciência de que, ao aumentar sua produção, ela tem um ga- 
nho de redução de custos, isso naturalmente levará essa(s) 
empresa(s) a elevar o volume de produção e, com isso, o 
sistema se afastará de um ambiente concorrencial, tenden- 
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do a uma situação com poucos produtores. Isso abre um 
leque amplo de possibilidades, que não cabe explorar aqui, 
com resultados que variam de acordo com as suposições 
relativas ao número de produtores, à possibilidade de que 
atuem em conluio, formando cartéis, seja ao nível nacional 
ou internacional, às alternativas de tipos de objetivos das 
empresas (se elevar seus lucros, aumentar suas vendas ou 
aumentar sua participação no mercado, etc). São muitos os 
modelos possíveis. 

Apenas a título de ilustração, suponha uma situação 
em que as empresas ajustam seu volume de produção de 
forma independente, supondo que seus concorrentes não 
reagirão. Nesse caso, o país onde opera a empresa agressi- 
va tenderá a ampliar sua participação no mercado interna- 
cional, e esse comportamento tenderá a ser reforçado por 
parte dos acionistas e do governo. Como resultado, esse 
país se tornará exportador líquido dos produtos do setor 
onde ocorre esse tipo de comportamento. Claro, esse re- 
sultado será ainda mais forte se houver economia de esca- 
la nesse setor. 

A simples possibilidade de haver rendimentos cres- 
centes de escala e/ou concorrência imperfeita leva a um 
conjunto variado de possibilidades de geração de fluxos 
de comércio internacional. 

Seja por considerar progresso técnico e sua difusão 
interna, seja por enfatizar a composição fatorial do pro- 
cesso produtivo, ou a estrutura de mercado, o fato é que 


existe relação direta e em dupla direção entre os preços 
internacionais, os preços dos produtos no mercado interno 
e a remuneração dos fatores de produção. A evolução dos 
preços relativos de exportações e importações tem impli- 
cações importantes para o sistema econômico. Esse é o 
foco da análise cepalina, discutida na próxima seção. 
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3.2. A crítica de Prebisch e da Comissão Econômica 
para a América Latina 


Os modelos descritos acima pressupõem a não exis- 
tência de barreiras ao comércio e inferem os benefícios ad- 
vindos do comércio a partir da diferença nos preços relati- 
vos nos mercados interno e externo. Preços relativos mais 
elevados de um produto no exterior induzem sua produ- 
ção e exportação. 

Como já dito, esses modelos são baseados em es- 
tática comparativa. O que eles não consideram é que ao 
longo do tempo pode haver trajetórias variadas nos preços 
internacionais, e nem sempre em direção desejável. 

Em particular, o crescimento do comércio de produ- 
tos manufaturados trouxe à consideração a análise compa- 
rada entre seus preços internacionais e os preços dos pro- 
dutos comercializados em formato primário, sem passar 
por processos de transformação, como são, por exemplo, 
os alimentos in natura. Isso deu origem à formulação do 
conceito de tendência secular à deterioração dos termos 
de troca. 

3.2.1. A deterioração dos termos de troca 

Um dos conceitos básicos da teoria de comércio in- 
ternacional é o de “país pequeno) isto é, uma economia 
que não tem expressão no mercado internacional suficien- 


te para ser capaz de afetar o nível de preços. Esse conceito 
não guarda relação direta com dimensão geográfica ou 
demográfica, apenas com a presença de um país no cená- 
rio comercial externo. 

Por definição, portanto, um “país pequeno” é um 
“tomador de preços” Os preços internacionais são “dados”, 
determinados pelas forças do mercado. 

Ora, a maior parte das economias em desenvolvi- 
mento é classificada nessa categoria. Em geral, são depen- 
dentes de uma pauta exportadora caracterizada por pou- 
cos produtos, e frequentemente esses são produtos com 
baixo grau de processamento. Nesse contexto, as variações 
do mercado internacional têm impacto macroeconômico 
sobre esses países, que transcende o âmbito da balança 
comercial apenas. Os ciclos de elevação e retração dos pre- 
ços dos produtos de exportação determinam os ciclos da 
atividade econômica geral nessas economias. 

Isso significa que as considerações sobre a evolução 
dos preços de exportação e de importação são de grande 
importância para essas economias. Melhoras nas relações 
de troca significam não apenas ganho em termos de bem- 
-estar social, dado que uma unidade de produto exporta- 
do pode ser trocada por uma quantidade maior do que 
antes de produtos de importação. De fato, nesse ambiente 
econômico limitado, os ganhos de relações de troca deter- 
minam o auge do ciclo de atividades da economia como 
um todo. 
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Esse tipo de preocupação é muito presente na teo- 
ria do desenvolvimento econômico, em particular no que 
se refere à previsão de trajetória provável para os preços de 
exportação e importação. 

As formulações mais expressivas foram feitas — de 
forma quase simultânea — por Hans Singer, economista da 
Universidade de Sussex, e por Raul Prebisch, argentino, fun- 
dador de duas instituições internacionais, a Comissão Eco- 
nômica para a Amércia Latina (Cepal), no final da década de 
1940, e a Conferência das Nações Unidas sobre Comércio e 
Desenvolvimento (UNCTAD — United Nations Conference on 
Trade and Development), no início dos anos 1960. 

Segundo o chamado modelo Singer-Prebisch, exis- 
te uma dupla tendência ao se compararem as trajetórias 
dos preços internacionais dos produtos primários e dos 
produtos industrializados. Os primeiros tendem a oscilar 
de maneira mais pronunciada, enquanto os segundos são 
mais estáveis. E ao longo do tempo, os preços dos produ- 
tos primários tendem a reduzir-se, enquanto os preços 
dos industrializados têm tendência de elevação. Esta é a 
essência do diagnóstico que levou — certamente no caso 
de Prebisch — a postular uma diversificação da pauta de 
exportações. A maneira de fazer isso seria por meio da alte- 
ração do processo produtivo, o que implicava a promoção 
da industrialização. 

Essa preocupação com a vulnerabilidade associada 
às oscilações de preços dos produtos primários levou, na 





década de 1960, a umas tantas iniciativas de formação de 
mecanismos estabilizadores de preços, por meio de polí 
ticas de estoques. De fato, o único caso bem-sucedido de 
grupo de produtores primários que conseguiram impor 
uma elevação de preços internacionais foi o dos produto- 
res de petróleo na década de 1970, quando conseguiram 
— por força de atuação em cartel — multiplicar o preço do 
barril por um múltiplo inteiro. 

Essa interpretação deu origem a uma literatura em- 
pírica substantiva, com uma quantidade expressiva de tes- 
tes dessas tendências e com resultados variados. 

Mais recentemente, o crescimento da importância 
da China e outros países asiáticos importadores líquidos de 
alimentos e minérios e exportadores de manufaturados a 
preços competitivos teve o efeito de inverter o diagnóstico 
anterior: nos últimos anos, tem havido aumento expressi- 
vo dos preços das chamadas commodities, em paralelo a 
um barateamento dos produtos industrializados, derivado 
seja de sua produção em grande escala seja do progresso 
técnico crescentemente embutido nos produtos comer- 
cializados. 
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3.3. Macroeconomia aberta 


Com base nas considerações acima, já deve ter fica- 
do claro que existe interação do que ocorre no comércio (e 
investimento) externo e o agregado do sistema econômico 
de cada país envolvido. De fato, a teoria macroeconômica 
varia, caso se esteja considerando um sistema isolado do 
resto do mundo ou uma economia que comercia, investe 
e recebe recursos externos. É a chamada “macroeconomia 
da economia aberta” 

Os canais de transmissão são múltiplos. 

As variações nas exportações e importações têm im- 
plicações para decisões de investimento e afetam direta- 
mente o mercado de fatores. Os resultados das transações 
com o resto do mundo afetam a oferta e a demanda por 
divisas, portanto influenciam o nível da taxa de câmbio, 
que por sua vez tem efeito multiplicador sobre diversos 
outros preços na economia. 

Decisões com relação à taxa básica de juros da eco- 
nomia, tomadas com base no cenário interno, podem 
representar atrativo para o influxo de recursos ou induzir 
a saída de capitais, e tanto um movimento quanto outro 
têm implicações sobre os investimentos e sobre o nível do 
câmbio e, portanto, sobre o nível de inflação. 

Um arcabouço básico de análise da relação que 
ocorre entre as políticas monetária e fiscal e o equilíbrio 
externo da economia é o chamado “modelo Mundell- 


Fleming” (FLEMING, 1962; MUNDELL, 1963), muito usado 
até o início da década de 1970, mas ainda útil como 
referencial de análise de certos aspectos de uma economia 
aberta. 

Em um contexto no qual existe mobilidade interna- 
cional de capitais, o mecanismo de'“arbitragem de juros"fará 
que uma taxa de juros no mercado interno mais alta do que 
no mercado internacional provoque entrada de recursos na 
economia. O movimento de capitais, por sua vez, influencia 
o mercado de divisas e, portanto, a taxa de câmbio. 

Como consequência disso, chega-se à conclusão 
de que uma política monetária independente (isto é, que 
determine a taxa interna de juros) é incompatível com a 
adoção de uma taxa de câmbio fixa de forma simultânea 
com a existência de mobilidade de capital. 

A isso se chama de “trindade impossível": |) se o ob- 
jetivo de política for manter o câmbio estável, será neces- 
sário impor restrições ao movimento de capitais; ii) se o ob- 
jetivo for participação plena no mercado internacional de 
capitais sem experimentar flutuações acentuadas no câm- 
bio, será preciso fixar a taxa de câmbio; iii) se o desejável for 
preservar a mobilidade de capitais e a independência da 
política monetária, será preciso conviver com um regime 
de taxa de câmbio flutuante. 

Essas impossibilidades representam um dilema 
para as autoridades, já que um grau elevado de volatili- 
dade da taxa de câmbio gera incerteza nos agentes eco- 
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nômicos e tem eventualmente impactos relevantes de 
curto prazo sobre o nível de preços internos. Por sua vez, 
fechar a economia aos fluxos externos de recursos pode 
ser uma estratégia míope, na medida em que isso pode 
ser entendido pelos agentes econômicos como uma 
postura defensiva, excludente, e acabar desestimulando 
potenciais investidores no país. Finalmente, abrir mão 
da política monetária é arriscado, tanto porque ela é um 
instrumento importante no combate a pressões inflacio- 
nárias como porque pode ser um estímulo ao ritmo de 
atividade econômica, se o custo do capital for mantido a 
níveis baixos. 

Dado que na grande parte dos países a maioria das 
transações no mercado interno deve ser feita em moeda 
nacional, existe um elemento que vincula a oferta monetá- 
ria à disponibilidade de divisas. 

Do ponto de vista da autoridade monetária, seu ba- 
lanço (simplificado) traz, de um lado (ativo), os títulos do 
Tesouro Nacional e as reservas de divisas e, de outro (pas- 
sivo), a chamada base monetária (papel moeda em poder 
do público mais as reservas bancárias). 

Os bancos comerciais têm, no ativo, as reservas ban- 
cárias e o crédito interno (títulos do tesouro e empréstimos 
para o setor privado) e, no passivo, os depósitos à vista. As- 
sim, o balanço consolidado do sistema bancário (banco 
central mais bancos privados) tem, no ativo, as reservas de 
divisas e o crédito interno e, no passivo, a base monetária. 


Isso significa que a variação do nível de reservas de 
divisas é igual à diferença entre a variação da base mone- 
tária e a variação do crédito doméstico. Um aumento ex- 
cessivo e não previsto do crédito interno provoca desequi- 
líbrio nas contas externas (porque estimula a aquisição de 
bens e serviços no exterior) e provoca queda no nível de 
reservas. 

Da mesma forma, uma entrada de divisas implica a 
necessidade de os agentes converterem essas divisas em 
moeda nacional. Dependendo dos volumes envolvidos, 
um influxo elevado de divisas (provocado, por exemplo, 
por um superavit comercial elevado) gerará uma expansão 
significativa da oferta monetária. Caso a autoridade mone- 
tária queira evitar o impacto inflacionário dessa expansão, 
terá de colocar no mercado títulos da dívida pública (ope- 
ração de mercado aberto), com o que elevará o nível da 
dívida. 

Outro canal de transmissão é por meio da movimen- 
tação internacional de fatores de produção. Uma econo- 
mia com volume expressivo de emigrantes naturalmente 
tenderá a tornar-se dependente (ao menos em parte) dos 
recursos advindos da remessa desses migrantes para o país 
de origem. Em alguns países da América Central e do Ca- 
ribe, essa fonte de recursos corresponde a um percentual 
elevado da receita de divisas. 

Em direção oposta, uma situação em que a expec- 
tativa dos agentes econômicos os leve a aumentar sua re- 
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messa de lucros e dividendos para o exterior tende a agra- 
var o desequilíbrio das contas externas, impondo pressão 
adicional sobre o mercado de divisas e elevando o nível da 
taxa de câmbio, barateando as exportações e tornando as 
importações mais caras em moeda nacional. Outros efeitos 
são encarecer a dívida externa, caso o país não seja o emis- 
sor da moeda em que os compromissos foram firmados, e 
pressionar o nível de preços no mercado interno. 

3.3.1. Os fluxos internacionais de bens e capital 

Até aqui, neste capítulo, a maior parte das explica- 
ções para a composição dos fluxos de comércio pressupôs 
que não existe mobilidade internacional dos fatores de 
produção (não há migração nem fluxos de capitais entre 
países). Já a análise das taxas de câmbio ressalta a sensibi- 
lidade do movimento de capitais em razão do diferencial 
das taxas de juros interna e externa. 

Esta última concepção está, evidentemente, mais 
próxima da realidade. Supor um mundo com baixa mobili- 
dade de capital fazia sentido na primeira década do século 
XX, quando por razões de conflitos bélicos de magnitude, ou 
pelas características do sistema monetário internacional nas 
décadas que se seguiram à Segunda Guerra, a maior parte 
dos movimentos de capitais entre países estava associada a 
recursos de governos e/ou organismos multilaterais, o que 
significa decisões com forte componente político. 


Já desde meados da década de 1970, observa-se 
mudança significativa nesse cenário, com a crescente lIi- 
beralização das movimentações de recursos financeiros 
e o aumento expressivo dos investimentos diretos. O pro- 
gresso havido na capacidade de transmissão de dados e 
na capacidade de processamento desses dados permitiu o 
que se convencionou chamar de “globalização financeira”, 
com o surgimento de novas instituições, além dos bancos 
comerciais, e de um número grande de modalidades de 
para a aplicação de recursos. 

Os movimentos de capital podem não envolver 
mudança de propriedade. Por exemplo, as remessas que 
os migrantes fazem para seu país de origem — um tipo 
de fluxo de grande importância (em alguns países latino- 
-americanos o valor das remessas recebidas é comparável 
ao valor total das exportações desses mesmos países) — 
podem ter o mesmo indivíduo como remetente e rece- 
bedor. 

Já os investimentos — seja de tipo financeiro (os cha- 
mados investimentos em carteira) seja investimento dire- 
to (isto é, diretamente relacionado ao processo produtivo 
real) — são definidos como a aquisição de direitos por parte 
de residentes em um país (de origem do capital) sobre re- 
sidentes de outro país (de destino do capital). 

Há uma transferência de propriedade. Essa trans- 
ferência pode ocorrer — e com frequência ocorre — entre 
unidades de uma mesma empresa, como é o caso da ins- 
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talação de uma subsidiária de uma empresa transnacional 
em outro país. 

E o investimento nem sempre implica que os recur- 
sos envolvidos cruzam a fronteira do país. Uma subsidiária 
de empresa transnacional, que tenha tido bom resultado 
em um exercício e que tenha interesse em expandir suas 
operações naquele país, pode optar por reinvestir aí seus 
lucros, em lugar de remetê-los à matriz. 

Em geral, o que distingue os investimentos diretos da- 
queles em carteira não é apenas seu destino, mas também 
o prazo envolvido. Os primeiros são — quase que por defini 
ção — investimentos de mais longo prazo, cujos resultados 
só começam a aparecer depois de alguns anos, dependen 
do da produção e das vendas no setor a que se destinam. 
Já os investimentos financeiros podem permanecer no país 
apenas poucos dias e são altamente sensíveis a expectativa 
e à conjuntura da economia. Diversos países procuram con- 
trolar a volatilidade associada a esses fluxos impondo prazos 
mínimos de permanência para o capital. 

Como indicativo da importância do tema, basta 
mencionar que, segundo a UNCTAD (2013), em 2012 o 
estoque de investimento externo direto no planeta (USS 
22,8 trilhões) correspondia a uma terça parte do produto 
mundial (USS 71,7 trilhões). Esses números refletem uma 
característica gêmea da globalização financeira, que é a 
chamada globalização produtiva, isto é, expansão do nú- 
mero de unidades produtivas de grandes empresas em 
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diversos países e — mais recentemente — encadeamento 
dos processos produtivos, com fatiamento de etapas da 
produção em países distintos. 

A facilidade com que as movimentações de tipo 
financeiro podem ocorrer é um desafio aos gestores das 
economias mais liberais no trato dos fluxos financeiros: 
movimentos bruscos de entrada e saída de recursos em 
proporções significativas podem ter impactos sobre a ma- 
croeconomia das economias receptoras ou dos países de 
origem desses fluxos. 

Como visto, esses fluxos podem responder a ele- 
mentos tais como: 1) expectativas em relação à economia 
receptora; ii) movimentos conjuntos de parte dos inves- 
tidores (os chamados “comportamentos de manada”, 
fortemente relacionados com expectativas, mas também 
associados a comportamento de grupo; iii) eventos exter- 
nos, que estimulem a entrada maciça ou a saída abrupta 
de recursos (por exemplo, a queda no mercado financeiro 
de um país faz com que as empresas com compromissos 
nesse país tenham de retirar recursos de outro mercado 
para saldar seus compromissos); iv) diferenciais pronuncia- 
dos nos custos de captação e probabilidade de retorno na 
aplicação de recursos, os quais podem levar investidores a 
tomar empréstimos em um mercado para investir em ou- 
tro (o chamado carry trade), etc. 

Assim, o desafio com que se deparam as autorida- 
des é procurar regular os movimentos excessivos, sem 
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que com isso venham a desestimular potenciais investi- 
dores. 

As entradas e saídas de recursos em uma economia 
podem ter, como já dito, implicações para o conjunto des- 
sa economia, e esse é um processo que ocorre em vários 
momentos. As decisões de investir em uma fábrica ou de 
reduzir o volume produzido não são tomadas abrupta- 
mente. O ritmo é mais lento. Já os efeitos da entrada e saí- 
da de divisas afeta diretamente e de imediato o mercado 
de divisas e eventualmente também o mercado financeiro 
interno da economia. Na próxima subseção discute-se o 
tema do câmbio. 


3.3.2. Regimes de câmbio 

Chama-se de “regime cambial” a política adotada 
para determinação do preço de uma ou mais moedas de 
outros países em relação à moeda nacional. Isto é, a taxa 
de câmbio. 

Uma possibilidade é se adotar uma taxa fixa. Nesse 
caso, a autoridade monetária determina que os contratos 
em moeda estrangeira tenham de ser feitos a um nível es- 
pecífico de preço da divisa. Esse sistema caracterizou as re- 
lações entre a maior parte dos países no período entre 1946 
e 1971. As moedas tinham paridade fixa em relação ao dólar 
estadunidense, e este por sua vez mantinha valor fixo em 
relação ao grama de ouro, como será visto mais à frente. 


Um regime desse tipo impõe à autoridade monetá- 
ria a necessidade de manter condições para fazer cumprir 
a determinação de observância daquele nível estabeleci- 
do de taxa de câmbio. Isso significa que, quando ocorre 
uma pressão de alta no mercado de divisas, é preciso que 
a autoridade disponha de uma quantidade razoável de re- 
servas para poder vendê-las e, com isso, neutralizar a ten- 
dência de alta do câmbio. 

Um problema desse regime é que os agentes que 
monitoram a conjuntura econômica conhecem as pres- 
sões existentes sobre o nível de preços, portanto a pressão 
para que a autoridade ajuste o nível da taxa de câmbio. 
Quanto mais alta a taxa de inflação interna e mais prolon- 
gado o período entre duas desvalorizações, maior será a 
perda de competitividade dos produtos nacionais, que 
ficarão mais caros no mercado internacional. Isso facilita 
movimentos especulativos, que podem vir a ser de grande 
significado e acabar forçando a autoridade a uma desvalo- 
rização antecipada ou de magnitude maior do que origi- 
nalmente planejada. 

Uma variante para evitar esse acúmulo de pressão é 
o modelo que foi adotado na década de 1960 em alguns 
países, como a Colômbia e o Brasil. Nessa variante, o perío- 
do entre desvalorizações é o mínimo possível, com o pro- 
pósito de evitar essa margem para movimentos especula- 
tivos. No Brasil, entre o final de 1968 e 1990, as variações 
eram diárias, no chamado regime de minidesvalorizações. 
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Isso permitiu, na maior parte do tempo, reduzir a margem 
para especulação e assegurar aos agentes envolvidos em 
atividades com o resto do mundo uma razoável estabilida- 
de do câmbio. O problema que se impõe nessa variante é, 
evidentemente, o critério para definir a cada dia o ritmo de 
variação cambial. Entretanto, esse mecanismo representa 
um processo de indexação em que — se bem administrado 
— Os agentes exportadores e importadores sempre terão 
assegurado o valor real da moeda externa. 

Em outro extremo de possibilidades, pode-se adotar 
um sistema em que o mercado define totalmente a taxa de 
câmbio a cada momento. Nesse caso, a autoridade não par- 
ticipa, e a taxa de câmbio tem total flexibilidade para variar 
ao sabor das pressões de compra e venda. Uma vantagem 
frequentemente apontada para um regime de câmbio fle- 
xível é que essas flutuações da taxa de câmbio ajudam a 
preservar o sistema econômico dos impactos de choques 
externos: o câmbio funciona como um “colchão amortece- 
dor” de choques, e com isso as variáveis que realmente in- 
teressam preservar — nível de produção e emprego — ficam 
preservadas das flutuações excessivas no curto prazo. 

Uma situação intermediária é a chamada "flutuação 
suja” Neste caso, a autoridade monetária tem instrumen- 
tos para influenciar o mercado de divisas de forma discreta. 
Isso pode ocorrer por meio de compra e venda direta de 
moeda estrangeira, a cada momento, ou por estímulos à 
aquisição de títulos no mercado futuro denominados em 


moeda estrangeira, ou mediante operações de câmbio 
usando empresas — bancos e outras — de capital público. 
Trata-se de um sistema em que o câmbio nem é fixo nem 
flexível, mas “administrado” de alguma forma. 

Outro regime — também adotado no Brasil, entre 1995 
e 1999 — é o de bandas cambiais. A autoridade monetária 
determina um intervalo com uma taxa de câmbio mínima e 
outra máxima. Se o mercado opera entre esses dois valores, 
não há intervenção. Caso a taxa caia próxima ao piso, assim 
definido, a autoridade monetária compra divisas e com isso 
eleva seu preço. O oposto acontece quando o câmbio se 
eleva até se aproximar do teto da banda, o que leva a au- 
toridade a vender divisas. No Brasil, o sistema adotou ainda 
um sistema de “intralbanda”, reduzindo a margem para osci- 
lações. Esse sistema tem ao menos três desafios que devem 
ser superados para sua boa execução, mas que são de difícil 
manejo a priori: ) a definição da “largura” da banda (a mar- 
gem para oscilações naturais do mercado); ii) a inclinação 
da banda ao longo do tempo; e iii) a definição do índice de 
preços ao qual os ajustes da banda serão determinados. 

Em qualquer desses regimes, há uma questão bási- 
ca adicional, que é a definição de qual moeda estrangeira 
será usada como parâmetro de referência para sinalizar a 
necessidade ou não de ajuste da taxa de câmbio. Há paí- 
ses que tomam como referência o dólar estadunidense, 
como é o caso do Brasil. Outros são referenciados ao euro 
ou ao iene (japonês), e outros, ainda (crescentemente), ao 
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renmimbi (chinês). Mas há países que orientam sua polí- 
tica cambial tomando como referência o diferencial a um 
conjunto de moedas, e não a uma apenas. Os candidatos 
naturais nesse caso são, obviamente, os principais parcei- 
ros comerciais do país: é em relação a eles que será ne- 
cessário medir a cada momento se existe ganho ou perda 
de competitividade relacionada com a paridade cambial. 

Variações no câmbio podem ter efeitos significativos 
sobre o desempenho comercial de um país. Mas nem sempre 
são o único elemento e nem sempre são o fator predominan- 
te. A política comercial externa tem importância fundamental. 


3.3.3. Taxa de câmbio nominal e real 


A taxa de câmbio é um preço. Ela indica quantas uni- 
dades de uma moeda são necessárias para adquirir outra 
moeda. Por isso, é sempre indicada como uma razão entre 
duas moedas. 

No entanto, é um preço diferenciado. Ao contrário 
dos demais preços na economia, a taxa de câmbio tem 
uma dupla característica que a diferencia dos demais pre- 
ços: 1) ela pode ser flexível, portanto oscilar para cima ou 
para baixo, à diferença de outros preços, que em sua maio- 
ria têm rigidezes, sobretudo em relação à baixa!'3,e ii) é um 





113 Por exemplo, há limites para a redução de salários ou tarifas públicas. 


preço cujos nível e variações afetam de forma decisiva os 
demais preços da economia. 

Da mesma forma que outros produtos, a taxa de 
câmbio é um preço cujo nível a cada momento depende 
das condições de oferta e demanda. Onde? Em um merca- 
do especial, chamado de mercado de divisas. 

É um mercado diferenciado, porque cada país tem 
o seu, e as características desse mercado variam enorme- 
mente, dependendo de algumas condições. Uma delas, 
talvez a mais importante, é determinada pelas condições 
de acesso a esse mercado. Há graus distintos de acesso, e 
isso faz que os elementos determinantes do preço da divi- 
sa não sejam uniformes em todos os países. 

Assim, em um regime em que apenas a autoridade 
monetária e algumas empresas públicas tenham acesso a 
divisas, a taxa de câmbio é praticamente determinada de 
forma centralizada pelo governo. Era o que se observava, 
por exemplo, nas economias do antigo bloco soviético. 

Em um nível superior, em que seja possível que al- 
guns bancos comerciais e casas de câmbio sejam autori- 
zados a operar com divisas, além das empresas privadas 
exportadoras e importadoras e dos turistas, como é hoje 
no Brasil, os fatores determinantes da taxa de câmbio são 
mais diversificados. 

Se, além desses, é permitido — como em diversos 
países industrializados e em alguns latino-americanos — 
que cidadãos residentes possam ter contas bancárias em 
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outras moedas além da nacional, e mesmo que algumas 
transações no mercado interno possam ser feitas em ou- 
tras moedas, isso pulveriza ainda mais o mercado de divi- 
sas, aumenta a transparência e aproxima o processo de in- 
teração de oferta e demanda de um nível mais adequado. 

O que define a taxa de câmbio a cada momento é, 
portanto, um misto de interação entre oferta e demanda 
no mercado de divisas e um componente de expectativa, 
que faz que os agentes que podem ter acesso a divisas 
comprem ou vendam moedas estrangeiras em razão do 
que imaginam que será a evolução futura da economia. 
Desnecessário dizer que existe igualmente um componen- 
te associado ao ambiente político e institucional do país 
na determinação das compras e vendas de moeda estran- 
geira. 

Quanto mais fluida a movimentação de capitais, 
mais intenso o volume de transações entre moedas. A in- 
formação de que, por exemplo, a moeda de um país B é 
vendida em outro país C a um preço mais elevado do que 
em A pode levar os agentes econômicos em A a compra- 
rem a moeda de B e a venderem em €. Esse é o movimen- 
to chamado de “arbitragem de moeda”. Essa mesma lógica 
pode ser aplicada a “n" moedas. As facilidades de proces- 
samento de dados, aliadas ao fuso horário, que faz com 
que os mercados na Ásia operem antes dos mercados no 
Ocidente, levaram ao surgimento de um conjunto de ope- 
rações desse tipo em tempo real, envolvendo o conjunto 


de moedas de maior aceitação no mercado internacional. 
São alguns bilhões de dólares sendo transacionados a cada 
momento. 

O raciocínio apresentado até aqui diz respeito à taxa 
de câmbio representada apenas como o valor de uma 
moeda em relação a outra. Essa é a chamada taxa de câm- 
bio nominal; uma razão simples entre as cotações de duas 
moedas. Por exemplo, a taxa de câmbio USS/real. 

Mas o câmbio pode ser visto como uma ferramen- 
ta de reserva de valor: em situações de desequilíbrio ma- 
croeconômico pronunciado ou de instabilidade política, é 
frequente que os agentes procurem resguardar o valor de 
seus ativos entesourando moedas estrangeiras fortes (isto 
é, de fácil aceitação no mercado internacional). 

Essa “função” da divisa depende de quanto a moeda 
estrangeira efetivamente vale no mercado nacional. Isso 
leva à noção de“taxa de câmbio real”, que é a taxa de câm- 
bio nominal dividida pelo índice de preços internos (ert = 
et / Pt). Ela dá uma ideia do “poder de compra” da moeda 
estrangeira no mercado nacional. 

A taxa de câmbio é, também, um elemento impor- 
tante (embora não suficiente) na determinação dos valores 
exportados e importados. Por definição, uma elevação da 
taxa de câmbio (isto é uma perda de valor da moeda nacio- 
nal) encarece as importações e desestimula sua compra, ao 
mesmo tempo em que barateia — em moeda estrangeira 
— os produtos exportados. Identificar se a taxa de câmbio 
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está em nível aceitável para proporcionar um desempenho 
desejável da balança comercial é, portanto, uma atividade 
essencial por parte das autoridades que têm poder de in- 
fluenciar as paridades. 

A avaliação do eventual desvio da taxa efetiva de 
câmbio com relação a uma suposta posição de equilíbrio 
pressupõe que exista tal posição de equilíbrio. Em teoria, 
ela deveria corresponder a um nível da taxa de câmbio tal 
que neutralize eventuais diferenças entre a inflação inter- 
na e a inflação externa: caso a primeira seja mais elevada, 
cabe ao ajuste do câmbio assegurar que os bens e servi- 
ços produzidos na economia não percam competitividade 
no mercado internacional, mantendo-os baratos quando 
computados em outras moedas. 

Há diversas maneiras de estimar esse desvio em re- 
lação ao equilíbrio. Talvez a mais conhecida e mais usada 
seja a do critério de paridade do poder de compra: em um 
dado período, a variação da taxa de câmbio deve ser tal 
que neutralize o diferencial entre inflação interna e inflação 
externa (Ae = APe/APi: a variação da taxa nominal de câm- 
bio deve ser igual à diferença entre as inflações externa e 
interna). Assim, uma comparação entre os níveis de infla- 
ção do país e de seus principais parceiros indica de quanto 
deveria ser a variação da taxa de câmbio, de modo a man- 
ter a competitividade dos bens e serviços nacionais. Isso 
leva ao conceito de “taxa efetiva de câmbio” que é aquela 
que indica o quanto a taxa de câmbio nominal precisaria 


ser ajustada, com base na comparação das variações nos 
índices de preços dos países relevantes. 
Ela é expressa como: 


e=I(weP%/P 


Em que: 

e, = taxa efetiva de câmbio; 

w, = peso do país"i"no comércio do país de referência; 

e, = taxa de câmbio bilateral entre o país de referên- 
cia e o país ""; 
P* = índice de preços no país 
P = Índice de preços no país de referência. 


mm, 
| 


Em geral, essa taxa é estimada tanto para o Índice 
geral de preços quanto para o índice de preços por ataca- 
do. O segundo é mais próximo ao conceito propriamente 
dito, uma vez que não inclui serviços (que em sua maior 
parte não são comercializados internacionalmente). 


3.3.4. Arelação câmbio-juros 


Foi dito acima que diferenças entre paridades de 
moedas em mercados distintos podem dar origem a movi- 
mentos de “arbitragem de moedas; isto é, a compra/venda 
de moeda estrangeira em um mercado para sua venda/ 
compra em outro país. 
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Raciocínio semelhante pode ser aplicado às taxas de 
juros. Um agente econômico racional considerará o custo 
do dinheiro em mais de um mercado. Caso haja diferencial 
entre as taxas de juros em um e em outro país, se os cus- 
tos de transação forem baixos e se esse diferencial for suf- 
cientemente elevado para cobrir possíveis riscos advindos 
de desvalorizações cambiais, os agentes preferirão investir 
recursos no país onde a taxa de juros é mais elevada: isso 
maximizará O retorno para seus investimentos. É a chama- 
da "arbitragem de juros” 

Elevar ou reduzir a taxa de juros é, portanto, uma for- 
ma indireta de influenciar a entrada ou saída de capitais. 
De fato, essa foi uma ferramenta usada com frequência por 
diversos países para fazer face aos movimentos especula- 
tivos que caracterizaram a década de 1990. Em momentos 
de elevação brusca e pronunciada da taxa de câmbio, a au- 
toridade monetária elevava a taxa básica de juros, atraindo 
capital, portanto aumentando a oferta de divisas e, com 
isso, baixando o câmbio aos níveis desejáveis. O caso mais 
extremo foi o da Suécia, que em algum momento chegou 
a fixar (por poucos dias, claro) um nível de 500% para a taxa 
básica de juros. 

O Brasil tem sido nos últimos anos um exemplo de 
mercado para onde convergem recursos significativos. 
Com a taxa básica de juros a dois dígitos por cento, é van- 
tajoso para os agentes tomar empréstimos, por exemplo, 
no Japão ou nos Estados Unidos da América (EUA), países 





onde a taxa de juros é próxima de zero, e investir em tí- 
tulos da dívida pública brasileira, que paga taxas de juros 
das mais elevadas do planeta. Essas operações são chama- 
das de carry trade. Isso ajuda a cobrir eventuais deficit nas 
operações com bens e serviços, ao mesmo tempo em que 
aumenta a oferta de divisas no mercado interno, pressio- 
nando a taxa de câmbio para baixo. 

Suponha que um investidor — residente nos EUA — 
decida investir naquele país. Ele receberá como retorno 
a taxa de juros vigente naquele mercado, ou Rus = (1 + 
rus). Agora suponha que ele resolva aplicar seus recursos 
no Brasil. Nesse caso, ele receberá a taxa de juros vigente 
aqui. Mas o retorno do investimento será em reais, não em 
dólares. Isso faz com que seja importante para ele conside- 
rar — para O prazo do investimento — qual será a provável 
variação da taxa de câmbio, uma vez que o que interessa 
a ele é receber seu retorno em sua moeda, não em reais. 
Seu retorno agora será igual a: Rer = (1 + ren). (Ee/E) - 1,em 
que Fe é a taxa de câmbio (E) esperada para vigorar ao final 
do período do investimento. A decisão, portanto, de onde 
investir dependerá da comparação entre Rus e Rer. 

Ao se falar em investimento em razão de oportu- 
nidades pontuais, está-se falando de agentes que não te- 
mem o risco de prejuízo, por alguma razão não prevista. 
São os chamados “agentes neutros a risco” Outros tipos de 
agentes econômicos preferem resguardar-se em relação a 
imprevistos. São os chamados “agentes avessos a risco” 
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Os riscos, por sua vez, são de três tipos em uma ope- 
ração internacional: 1) risco comercial, quando a empresa 
no exterior com a qual se fechou um negócio não paga 
o valor devido; ii) risco político, quando a situação em um 
dos países envolvidos dificulta ou mesmo impede a reali- 
zação do pagamento devido, mesmo quando a empresa 
no outro país depositou em banco o valor correspondente; 
iii) risco cambial, relacionado com variações bruscas e ines- 
peradas da taxa de câmbio de um ou de outro país. 

A taxa de câmbio pode ser, em alguns casos, afetada 
mais intensamente pela movimentação internacional de 
capitais que pela movimentação de mercadorias e servi- 
ços. O que determina essa movimentação de recursos é 
a expectativa de ganhos em um ou em outro mercado, 
isto é, o diferencial de taxas de juros. Existe, no entanto, 
um diferencial em termos de tempos: os tempos do mer- 
cado financeiro e de divisas são certamente bem menores 
que o tempo relevante para um empresário decidir alterar 
sua linha de produção e ainda menores se a decisão é para 
mudar unidades produtivas de local. 

Assim, os diferenciais interno e externo de taxas 
de juros afetam a taxa de câmbio. Um agente econômico 
avesso ao risco buscará usar mecanismo que reduza ou eli- 
mine o risco (isto é, uma operação chamada de hedge, ou 
um seguro contra o risco cambial), fechando contratos em 
que se define ex ante a taxa de câmbio a ser considerada 
quando da liquidação do contrato. A expressão que rela- 








ciona as taxas de juros no mercado interno, a taxa de juros 
no mercado internacional e essa taxa de câmbio pré-defi- 
nida chama-se paridade coberta da taxa de juros. Ela pressu- 
põe, evidentemente, a existência de um mercado eficiente 
em que possam ser efetuadas, a baixo custo, transações 
de contratos a futuro. Nesse caso, a taxa futura de câmbio 
tende a: 


e=e(1+i)/(1 +1º), em que i = taxa de juros interna 
e i* = taxa de juros internacional 


Alternativamente, se os agentes são "indiferentes ao 
risco” isto é, não adotam medidas cautelares preventivas 
quanto a variações inesperadas da taxa de câmbio, temos 
o que se chama de paridade não coberta da taxa de juros: 

( +é.)=(1+)/(1 +19), em que é, = variação esperada 
da taxa de câmbio. 


p 


Isso significa que, nesse caso, a taxa de juros interna 
é igual à taxa de juros internacional mais uma expectativa 
de desvalorização. 

A inferência, no caso da paridade não coberta de ju- 
ros, é que, se existe uma relação direta entre o diferencial 
interno e externo de juros e o movimento internacional de 
capitais (pela arbitragem de juros), e se isso afeta o nível 
da taxa de câmbio, então é possível fazer uma associação 
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direta entre variações da taxa de câmbio e diferencial de 
juros. No limite, dadas certas condições, é possível consi- 
derar que o diferencial de juros existente hoje, para taxas 
referenciadas a um período futuro, deveria permitir fazer 
boas predições sobre a trajetória da taxa de câmbio para 
aquele período. 

Assim, variações na taxa de câmbio, assim como al- 
terações na taxa de juros, podem influenciar os fluxos de 
comércio. Mas há um conjunto de considerações a serem 
feitas quanto às intervenções diretas sobre os fluxos de 
produtos. 


















































3.4. Comércio internacional 


A expressão “política comercial externa”engloba um 
conjunto variado de ações que afetam os fluxos de expor- 
tação e importação do país. É variado porque compreende 
as políticas diretamente relacionadas com barreiras explíci- 
tas às importações e com os estímulos às exportações, mas 
também políticas internas que podem ter impacto sobre 
os dois fluxos. Por exemplo, normas técnicas baseadas em 
critérios de proteção à saúde da população que impedem 
a importação de itens em cuja composição haja excesso 
de componentes feitos com determinado mineral. Ou uma 
política ambiental que indiretamente torne mais competi- 
tiva a exportação de produtos intensivos em recursos na- 
turais. Ou, ainda, processos de licitação para aquisição, pelo 
setor público, de mercadorias e serviços com prioridade 
para provedores nacionais. 

A delimitação do escopo de análise vai onde alcan- 
ça a imaginação. Nas próximas subseções, ater-se-á aque- 
las intervenções mais especificas, como as barreiras às im- 
portações e os incentivos às exportações. 

3.4.1. Efeitos de tarifas, quotas e outros 
instrumentos de política governamental 


Suponha o caso de um país em desenvolvimento 
(“pequeno” em termos do mercado internacional, portan- 
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to tomador de preços”, que enfrenta uma situação de 
excesso de demanda por importações de mercadorias. O 
setor produtivo interno não tem capacidade de ofertar os 
produtos desejados nas quantidades demandadas pelos 
consumidores, e as exportações não geram divisas sufi- 
cientes para manter o equilíbrio na balança comercial. Se 
esse desequilíbrio comercial for considerado excessivo pe- 
las autoridades do país, há que tomar decisão sobre como 
proceder. 

Uma possibilidade é não fazer nada. Nesse caso, o 
país estaria financiando esse excesso de gastos no exterior 
pela redução do seu estoque de reservas, ou por meio de 
empréstimos externos, ou, ainda, beneficiando-se da en- 
trada de um fluxo expressivo de investimentos estrangei- 
ros. Mas contar com o influxo de investimentos e o acesso 
a empréstimos é uma opção arriscada, uma vez que esses 
fluxos têm um forte componente conjuntural e nem sem- 
pre estarão disponíveis. Ao mesmo tempo, o estoque de 
reservas não é infinito, e essa é uma situação que não po- 
derá ser mantida por muito tempo. Assim, alguma ação de 
política será necessária. 

Outra possibilidade é alterar a taxa de câmbio. Ao 
desvalorizar a moeda nacional, as importações se tornam 
mais caras para o consumidor interno, que reduzirá sua de- 
manda por produtos importados. E os produtos fabricados 
no país se tornarão mais baratos quando denominados 
em moeda estrangeira, com o que em algum momento 


haverá aumento do valor exportado, e esse duplo efeito 
sobre importações e sobre exportações levará a um ree- 
quilíbrio da balança comercial. A questão é que, para que 
esses efeitos desejáveis efetivamente ocorram, é preciso 
haver condições específicas na demanda por importações 
e na capacidade de oferta de exportações, as chamadas 
elasticidades-preço. Não é claro, a priori, qual deve ser o ní- 
vel adequado da taxa de câmbio que proporcione essas 
condições. 

É mais frequente e mais fácil para a autoridade atuar 
diretamente sobre os fluxos comerciais. Nesta subseção, 
vê-se o lado das importações, deixando as exportações 
para a próxima subseção. 

Há várias maneiras de atuar sobre as importações. 

É possível, por exemplo, cobrar um imposto de va- 
lor fixo sempre que ocorrer uma operação de importação. 
Esse tipo de política foi muito comum até o início do sé- 
culo XX. 

Aos poucos, contudo, foi ficando claro que não faz 
sentido cobrar um mesmo montante sobre uma importa- 
ção de cem quanto sobre uma importação de mil. É mais 
lógico que a cobrança seja definida em termos percen- 
tuais, e o valor arrecadado variará com o valor da transação. 
Essa é a lógica que se tem hoje, de imposto ad valorem, em 
que o fixado é a alíquota percentual a ser cobrada. 

Os impostos — seja de tipo fixo ou ad valorem — in- 
cidem sobre os preços das importações. A expectativa 
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implícita é que os consumidores reduzirão suas compras 
de produtos importados à medida que eles ficarem mais 
caros. Ao mesmo tempo, se o nível de preços praticado 
no mercado interno for elevado, estimulará os produtores 
daquele item a aumentarem sua oferta. De novo, há uma 
suposição implícita com relação à elasticidade-preço, tan- 
to da demanda quanto da oferta. O gráfico 3 ilustra essa 
situação. 


Gráfico 3 - A Demanda pode Superar a Oferta Interna 
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Suponha que, ao nível de preços internacionais P*, 
haja um excesso de demanda por um dado produto igual 
à diferença entre o que é demandado, quantidade q4,e o 
que é produzido internamente, quantidade q1, e que essa 
diferença seja considerada excessiva pela autoridade do 
país. 


Se a opção de política for um imposto sobre a im- 
portação desse produto, de t%, o preço no mercado in- 
terno ficará mais alto, igual a P* (1+t) (isto é, a incidência 
de uma tarifa de t% sobre o preço internacional, PY. Com 
isso, O consumo se retrairá, de q4 para q3, e haverá estímulo 
para que a produção aumente, de q1 para q2. O montante 
importado será reduzido de q4 - q1 para q3 - qp. 

A cobrança do imposto de importação contribui 
para a arrecadação fiscal. O efeito sobre a arrecadação será 
igual à variação sobre o preço interno (isto é, P*(1+t) — P9, 
vezes a quantidade efetivamente importada, isto é, q3 - q2. 
No gráfico 3, isso corresponde à área do retângulo central. 

Outros efeitos da cobrança de imposto sobre impor- 
tação são representados no gráfico pelos triângulos sob as 
curvas de oferta e de demanda. Eles indicam os custos so- 
ciais derivados da distorção na alocação de fatores de pro- 
dução (o preço mais alto resultante de medida de política 
induz a maior produção interna, o que não ocorreria se não 
houvesse intervenção governamental) e os custos sociais 
associados à frustração dos consumidores, que desejariam 
ter acesso a uma quantidade maior do produto importado, 
mas são forçados a consumir menos. 

Uma opção à imposição de tarifa é atuar não sobre 
os preços, mas sobre as quantidades transacionadas. As- 
sim, uma política que autorize a importação, no ano, de 
até determinada quantidade um produto e que a partir 
desse nível volumes adicionais serão penalizados, seja com 
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imposição de tributos seja com proibição de importar, é 
uma política que delimita quanto os consumidores pode- 
rão dispor do produto importado em termos quantitativos. 
o caso de restrições quantitativas, ou quotas, prati- 
camente os mesmos efeitos indicados no caso da adoção 
de tarifas são obtidos, com (ao menos) uma importante 
diferença. Como tarifa é um imposto, foi visto que ela tem 
efeito positivo sobre a arrecadação fiscal (retângulo na área 
central do gráfico 3). No caso da quota, não há cobrança 
de imposto, portanto não há arrecadação. Mas o conjun- 
to de demais efeitos gera um valor correspondente a esse 
retângulo. A diferença é que esse valor gerado não é ab- 
sorvido pelo governo como arrecadação, mas apropriado 
por agentes privados. Quais agentes? Aqueles que têm au- 
torização para importar: como o produto importado ficou 
mais caro no mercado interno, eles se apropriam de uma 
“quase-renda”, que é a diferença entre os preços interno e 
externo. 

Outra diferença entre quotas e imposto de impor- 
tação é que as primeiras têm efeito direto sobre as 
importações, uma vez que o volume transacionado é 
restrito, enquanto a reação ao imposto depende, como 
visto, das elasticidades-preço da demanda e da oferta. 

Uma política ainda mais radical é simplesmente 
proibir as importações. Todo país proíbe a importação de 
alguns produtos. São candidatas naturais as drogas ilícitas 
e a maior parte das armas. Mas em situações de desequi- 





lífbrio externo, é comum o registro de proibição de alguns 
itens, frequentemente produtos de consumo supérfluo. 

Outros tipos de barreiras - conhecidas pelo nome 
genérico de "barreiras não tarifárias"— são mais sofisticadas. 
Por exemplo, uma política de compras governamentais 
que privilegie as empresas fabricantes nacionais nos pro- 
cessos de licitação implica dificultar o acesso de fornece- 
dores internacionais ao mercado interno. Outro exemplo 
são normas técnicas específicas, aparentemente voltadas 
para o mercado interno, mas que de fato implicam afastar 
fornecedores externos que não cumpram com os requisi- 
tos especificados. Há ainda todo um conjunto de práticas 
comuns no comércio internacional que implicam dificultar 
ou mesmo impedir a importação de itens em cujo proces- 
so de fabricação não foram observadas normas básicas em 
termos ambientais ou trabalhistas. 

A lista de possibilidades é extensa. A maneira mais 
simples de analisar os efeitos da imposição de um imposto 
sobre importações é considerar um cenário com três ca- 
racterísticas básicas: uma economia que não influencia os 
preços externos, com uma taxa de câmbio constante e em 
que todos os tipos de barreiras listados acima podem ser 
convertidos em termos de imposto ad valorem. 

Nesse caso simples, fica claro que a imposição de um 
imposto sobre os produtos importados: |) encarece esses 
produtos no mercado interno, portanto reduz o consumo, 
impondo um “sacrifício” aos consumidores, que gostariam 
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de ter acesso mais amplo às importações; ii) estimula a pro- 
dução de substitutos nacionais, uma vez que a estrutura 
de custos de produção não se alterou, mas, sim, O preço, 
com o que aumenta a margem de lucro dos produtores, iii) 
reduz importações; iv) implica arrecadação fiscal sobre al- 
guma base impositiva, que no caso é o valor remanescente 
das importações. 

Isso significa que a solução de um problema especí- 
fico, que era o excesso de valor importado, de fato implica 
um conjunto de efeitos nem sempre considerados pelas 
autoridades, ao determinar a imposição de um imposto 
sobre importações. 

A opção por barreiras quantitativas produz pratica- 
mente os mesmos efeitos. Ao tornar o produto importado 
menos disponível no mercado interno, ela eleva seu preço, 
o que retrai a demanda e estimula a oferta. A redução das 
importações é decorrência natural da medida. 

Há, no entanto, uma diferença significativa em rela- 
ção ao caso do imposto de importação. Como o próprio 
nome indica, naquele caso trata-se de um imposto, isto é, 
de arrecadação fiscal. O governo (portanto a sociedade) 
apropria-se de um recurso, que poderá ser usado em al- 
gum programa social, por exemplo. No caso da restrição 
quantitativa, não existe um imposto. No entanto, o fato 
de haver limites para importar implica que apenas alguns 
agentes terão acesso à autorização para fazê-lo. Ora, como 
o preço do produto importado no mercado interno sobe, 


em relação a seu preço no mercado internacional, esses 
agentes se apropriam do que se chama de uma “quase- 
-renda” isto é, de um benefício derivado dessa sua condi- 
ção peculiar. 

Em lugar de uma apropriação de recursos por todos 
os indivíduos, como no caso do imposto, agora há um be- 
nefício que é apropriado por apenas alguns agentes. Des- 
necessário dizer que isso gera a necessidade de se definir 
os critérios para a alocação das licenças para importar, ao 
mesmo tempo em que dá origem a um mercado para a 
negociação das licenças para importar, que agora passam 
a ter um valor adicional. 

Essa análise considera implicitamente que os pro- 
dutos importados são itens de consumo final. Ela se torna 
um pouco mais complexa se considerarmos que o que é 
importado pode ser insumo para o processo produtivo. 
Nesse caso, já não é mais imediata a conclusão de que 
qualquer imposto de importação vai estimular a produção 
interna: há que se considerar a relação entre o nível do im- 
posto que incide sobre a importação do produto final que 
compete com produtos fabricados internamente, assim 
como o imposto de importação que encarece os insumos 
utilizados no processo produtivo e o peso desses insumos 
nesse processo. É possível que, se os impostos sobre insu- 
mos forem muito elevados, ocorra de fato um desestímulo 
à produção nacional. À tarifa de importação que mede o 
impacto desse conjunto de elementos dá-se o nome de 
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“tarifa efetiva”. Para que haja de fato estímulo à produção 
interna decorrente da política tarifária, é preciso que a tari- 
fa efetiva seja maior que zero. 

Essa análise é relativa ao caso de um país que aceita 
passivamente os preços internacionais, por falta de alter- 
nativa. No entanto, algumas economias, como as de maior 
peso no cenário internacional, têm capacidade de influen- 
ciar o nível de preços. Um exemplo recente é a relação 
entre o crescimento da economia chinesa e os preços de 
minerais e alimentos. 

No caso de uma economia “grande” (no sentido de 
poder influenciar os preços), a imposição de uma tarifa 
pode até ser benéfica (dentro de certos limites). Ao encare- 
cer a importação de um produto no mercado interno, ha- 
verá retração da demanda por aquele produto. Mas como 
agora essa economia tem o poder de influenciar o preço 
internacional, isso provocará queda no preço do produ- 
to importado. Com isso, a relação de trocas da economia 
(preço de exportações / preço de importações) elevar- 
-Se-á, O que representa ganho em termos de bem-estar so- 
cial, A isso se chama de “tarifa ótim 

Tanto no caso do país pequeno quanto no de um 
grande, há limites para o efeito da tarifa. Se elevada em ex- 
cesso, a retração da demanda, em paralelo à expansão da 
oferta, poderá levar a um ponto em que as duas se igualem 
e não haja mais importação. Esta é a chamada “tarifa proi- 
bitiva” 


A existência de possibilidade de ganhos diferen- 
ciados a ser apropriados por um conjunto de agentes, e 
mesmo a constatação de que nenhuma economia do pla- 
neta é totalmente aberta ao comércio, mesmo aquelas em 
que a tarifa de importação está entre as mais baixas, leva 
a considerações que aproximam o cálculo econômico da 
avaliação política, isto é, à economia política da política 
comercial externa. O poder do /obby, tendo sua atuação 
oficialmente regulamentada ou não, nunca pode ser des- 
considerado. 


3.4.1.1. Os incentivos às exportações 


Do lado das exportações, durante muito tempo, a 
maior parte dos países em desenvolvimento adotou uma 
postura que ficou conhecida na literatura como “pessimis- 
mo em relação às exportações” Por terem sua pauta co- 
mercial fortemente baseada em produtos primários, para 
os quais sabidamente as elasticidades-preço e renda da 
demanda são baixas, essas economias adotavam postu- 
ra passiva na promoção de exportações. Mesmo aquelas, 
como a brasileira, que já contavam com um parque indus- 
trial de alguma expressão. 

Foi a partir do final da década de 1950 e sobretudo 
na década seguinte que, fortemente influenciada pelas ex- 
periências de alguns países asiáticos, como Coreia do Sul, 
Taiwan e Hong Kong, boa parte dos países em desenvolvi- 
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mento começou a adotar políticas específicas de incentivo 
ao crescimento e à diversificação das exportações. No caso 
do Brasil, os primeiros incentivos datam de meados da dé- 
cada de 1960. 

Como já visto, pela teoria, um país exportará aqueles 
produtos em cuja produção tem vantagens comparativas. 
Mas se houver incentivos, ele poderá exportar mais dos 
mesmos produtos ou construir vantagens comparativas 
em outros produtos. 

Assim como há formas de impor barreiras às impor- 
tações, há diversas maneiras de estimular as exportações. 
Em termos de políticas diretas, explícitas, elas podem ser 
divididas em dois grupos: os incentivos fiscais e os incenti- 
vos financeiros. 

A lógica para os incentivos fiscais às exportações é 
a máxima de que “imposto não se exporta”, Assim, não faz 
sentido tributar um produto destinado ao exterior com o 
pagamento de impostos cujo fato gerador está relaciona- 
do, por exemplo, com a circulação de mercadorias no mer- 
cado interno. No caso do Brasil, o Imposto sobre Circulação 
de Mercadorias e Serviços (ICMS), por exemplo. Faz sentido 
— e é universalmente aceito — que o país isente o produto a 
ser exportado desse tipo de tributo. 

Há casos em que uma isenção fiscal implica de fato 
um estímulo adicional extraordinário às exportações, um 
elemento que permite um ganho de competitividade de 
forma não natural. É o caso, por exemplo, de isentar de im- 


posto de renda os ganhos obtidos com a atividade expor- 
tadora. Esse tipo de incentivo foi muito usado por diversos 
países, inclusive o Brasil, mas hoje é proibido pela Organi- 
zação Mundial do Comércio (OMO). 

Quanto aos incentivos financeiros, há uma gama va- 
riada de possibilidades. Em geral, é aceitável que um país 
proporcione ao produtor de itens a serem exportados con- 
dições competitivas de produção e comercialização. 

Por exemplo, em algumas economias, as condicio- 
nantes macroeconômicas internas levam a que seja ado- 
tada política de taxa elevada de juros. O empresário que 
tomar recursos emprestados no mercado nacional terá 
de pagar um custo que provavelmente eliminará toda 
sua competitividade. Nesse caso, os programas de finan- 
ciamento, com recursos públicos, do capital de giro para 
viabilizar o processo produtivo (sobretudo no caso dos 
produtos de ciclo longo de produção e comercialização, 
como aviões e navios, por exemplo) são justificados se fo- 
rem um mecanismo para permitirao empresário ter acesso 
a crédito em condições semelhantes às encontradas por 
seus competidores externos. Existem normas e parâmetros 
acordados para tanto. 

Outro tipo de incentivo é o financiamento de feiras 
e exposições para a divulgação dos produtos nacionais a 
potenciais compradores estrangeiros. Trata-se de viabilizar 
o processo de conhecimento do produto nacional a ser 
exportado. 
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Há, contudo, uma diferença fundamental a ser con- 
siderada quando se fala de estímulos às exportações, seja 
de tipo fiscal seja de tipo financeiro, a qual nem sempre 
está presente em boa parte das análises. 

O financiamento de uma feira comercial no exterior 
ou a isenção de um tributo cobrado sobre a circulação de 
mercadorias no mercado nacional são tipos de incentivos. 
Não existe, aí, qualquer tipo de subsídio. 

Os subsídios só existem quando implicam o que se 
chama de “transferência de renda real” ao setor exporta- 
dor, isto é, políticas de estímulo que implicam apropria- 
ção, pelos exportadores, de valores adicionais. Assim, não 
cobrar imposto de renda sobre os lucros obtidos com a 
atividade exportadora significa que o governo está abrin- 
do mão de um recurso que lhe é devido, em prol de um 
grupo de agentes envolvidos com a exportação. Pro- 
ver crédito com recursos públicos a custos baixos (não 
apenas “equalizando” as taxas de juros interna e externa) 
significa igualmente transferência de recursos para uma 
parte do setor privado. 

Essa diferença nem sempre é considerada — com fre- 
quência os próprios livros-texto de economia internacional 
chamam tudo de subsídio — e tampouco é sempre simples 
de ser identificada na prática. Há maneiras dissimuladas de 
provisão de subsídios que demandam pesquisa detalhada 
e acesso a informações nem sempre facilmente disponí- 
veis. 


3.4.2. Principais características do comércio 
internacional ao longo das décadas 


No período que se seguiu à Segunda Guerra Mun- 
dial, o comércio internacional era claramente caracteriza- 
do por uma concentração de exportações de produtos 
industrializados por parte das economias mais abastadas, 
enquanto os países então considerados subdesenvolvidos 
eram basicamente exportadores de produtos primários. 

Em grande medida, essa situação — associada à 
percepção de que, como visto, havia tendências distintas 
na evolução dos preços dos dois tipos de produtos, com 
consequências nefastas para as contas externas dos países 
menos avançados — levou à adoção, em diversas partes do 
mundo, de esforços para promover mudança na composi- 
ção da pauta comercial. 

Na América Latina, assim como em alguns países 
asiáticos, a alteração da pauta de comércio esteve asso- 
ciada à alteração da própria estrutura produtiva. O cami- 
nho mais “ácil" a seguir era apostar naqueles setores nos 
quais havia clara indicação de demanda por seus produtos. 
A pauta de importações é um indicador importante nesse 
sentido. Isso motivou os esforços de industrialização pela 
via de substituição de importações. 

Outros países não desenvolvidos optaram por es- 
tratégia distinta. Ao desconsiderar o chamado “pessimis- 
mo das exportações” (a visão de que os produtos a serem 
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exportados teriam dificuldade de encontrar mercado, por 
diversas razões), os países, sobretudo do leste da Ásia, mos- 
traram, a partir de meados da década de 1950, que era pos- 
sível participar do mercado internacional de manufaturas. 

A partir do final da década de 1960, a maior parte 
das economias em desenvolvimento adotava estímulos 
expressivos às exportações, visando a alterar (diversificar) a 
composição da pauta e a ampliar os mercados de destino. 
Esse movimento foi facilitado pela redução das barreiras 
tarifárias, fruto de negociações multilaterais, como se vê a 
seguir. 

A partir de meados da década de 1990, novos atores 
surgiram no cenário internacional, com pujança inaudita. 
É o caso da China e de outros exportadores dinâmicos. 
Como resultado disso, o conjunto das chamadas econo- 
mias emergentes (aquelas de renda per capital média ou 
baixa, mas de grande dinamismo) ganhou espaço impor- 
tante no mercado internacional. Desde a segunda metade 
da década de 1990, as exportações desse conjunto de paí- 
ses passaram a ser compostas por aproximadamente dois 
terços de produtos manufaturados. 

Em paralelo a esse movimento, outras mudanças 
expressivas tiveram lugar no cenário internacional. A redu- 
ção das tarifas sobre importações motivou uma elevação 
correspondente do emprego de barreiras não tarifárias, 
um conjunto que não conhece limites. Ao mesmo tem- 
po, em vários setores o processo produtivo passou a ser 





crescentemente dividido em etapas elaboradas em países 
distintos. Esses movimentos diversos tiveram como uma 
de suas consequências o estímulo ao setor de serviços em 
suas diversas dimensões. 

Esse setor ganhou importância crescente como 
porcentagem do produto nacional em diversas econo- 
mias, e o comércio de serviços cresceu a taxas elevadas. 
Inicialmente restrito aos países europeus ocidentais e aos 
Estados Unidos, esse comércio tem hoje a participação de 
diversos países não industrializados. O caso da Índia é o 
mais eloquente, com suas exportações de serviços supe- 
rando em grande medida as exportações de mercadorias. 

Essas trajetórias são mais facilmente compreendidas 
a partir da análise do sistema multilateral de comércio, tra- 
tado na próxima subseção. 


3.4.3. Sistema multilateral de comércio: origem 
e evolução 


Para regulamentar a imposição de barreiras comer- 
ciais, bem como a adoção de estímulos ao setor exporta- 
dor, foi criado um sistema institucionalizado para discipli- 
nar as práticas adotadas pelos países-membros. 

A década de 1930 foi traumática, por diversos moti- 
vos. Ela se inicia com a maior depressão econômica já regis- 
trada nos tempos modernos, e — em parte para fazer face 
às dificuldades decorrentes do baixo crescimento — vários 
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países passaram a adotar políticas comerciais e cambiais 
ativas, de proteção aos produtores nacionais. Isso deu ori- 
gem a um sem-número de iniciativas de retaliação de par- 
te a parte (desvalorizações competitivas como forma de 
induzir competitividade e elevação de barreiras comerciais 
como resposta a posturas protecionistas de outros países). 
Como resultado disso, conforme mostrado por Kindelberger 
(1978), 0 volume de comércio mundial foi reduzido de for- 
ma dramática, o que só contribuiu para agravar o cenário 
econômico. É possível associar esse ambiente de dificul- 
dades e competição espúria com o favorecimento de um 
ambiente político que propiciou o advento de movimen- 
tos políticos radicais, o que resultou no conflito bélico ao 
final da década. 

O trauma dessa experiência, claramente relacio- 
nada com a falta de parâmetros de disciplina para o de- 
senho da política comercial externa por parte dos países 
individuais, levou a que no final da Segunda Guerra os 
principais países procurassem arquitetar uma institucio- 
nalidade universal que: ) assegurasse um ambiente de 
paz, depois de dois conflitos mundiais, e para isso foi cria- 
da a Organização das Nações Unidas (ONU); ii) garantis- 
se recursos para a reconstrução ou criação da estrutura 
produtiva, do que se encarregou o Banco Mundial; ij) as- 
segurasse aos países com problemas de liquidez externa 
uma fonte de recursos, então surgiu o Fundo Monetário 
Internacional (FMI. O quarto pilar desse modelo seria, 


evidentemente, a criação de mecanismo de disciplina das 
políticas comerciais. 

A proposta inicial, de criação de uma Organização 
Internacional do Comércio, encontrou barreira intranspo- 
nível na resistência por parte do Congresso norte-ameri- 
cano, que não se dispôs a perder graus de liberdade no 
desenho da política comercial, sobretudo dada a posição 
destacada dessa economia em relação às demais, naquela 
essa época. 

A alternativa politicamente viável foi se chegar a um 
acordo temporário, com um mínimo de normas disciplina- 
doras das políticas comerciais. Foi firmado, então, no final 
da década de 1940, 0 GATT. O que era para ser um acordo 
temporário durou de fato de 1948 até 1994. 

O acordo que criou o GATT foi firmado por 23 paí- 
ses, dos quais quase a metade em desenvolvimento: Brasil, 
Birmânia (atual Myanmar), Ceilão (atual Sri Lanka), Chile, 
China, Cuba, Índia, Líbano, Paquistão, Rodésia (atual Zim- 
bábue) e Síria. Até 1979, apenas oito países da América La- 
tina e Caribe (Argentina, Brasil, Chile, Cuba, Peru, Nicarágua, 
República Dominicana e Uruguai) eram partes contratan- 
tes do GATT. 

Um pilar central do GATT é a chamada Cláusula da 
Nação Mais Favorecida (NMF), segundo a qual as conces- 
sões feitas por uma parte contratante a outra não podem 
ser distintas do tratamento concedido às demais partes 
contratantes. Assim, os mesmos benefícios concedidos por 








201 


Economia Internacional 





um país A a um país B deverão ser estendidos aos países €, 
D, etc.: trata-se do princípio de não discriminação. 

As reformas do GATT, assim como os processos de 
mudança nas barreiras comerciais das Partes Contratantes, 
ocorrem a partir de negociações multilaterais, envolvendo 
todos os países participantes. 


3.4.4. As rodadas negociadoras do GATT 


Até o momento, ocorreram oito rodadas de nego- 
ciações no âmbito do GATT: em Genebra (em 1947), An- 
necy (1949), Torquay (1951), Genebra (1956, 1960-1961 
(chamada de Rodada Dillon) e 1964 a 1967 (Rodada 
Kennedy), a Rodada Tóquio (1973 a 1979) e a chamada 
Rodada Uruguai (1986-1994). Note-se que a cada rodada 
negociadora os prazos de duração passaram a ser cada vez 
mais longos, os temas crescentemente complexos, e o que 
era o objetivo básico quando do início do GATT — a redu- 
ção de níveis tarifários — foi sendo cada vez mais deslocado 
para a inclusão na agenda negociadora de novos temas, ao 
mesmo tempo em que o comércio internacional passou a 
ser cada vez menos afetado por tarifas, mantidas a níveis 
bem mais baixos do que há cinquenta anos, mas substituí- 
das por barreiras dissimuladas de tipos variados. 

A Rodada Uruguai foi até aqui a mais expressiva, por 
incluir na agenda um conjunto de temas não imediata- 
mente relacionados com o objeto inicial do GATT (como 





algumas normas disciplinadoras das políticas de proprie- 
dade intelectual e dos investimentos com efeitos sobre o 
comércio), por consolidar uma estrutura institucional per- 
manente, a OMC (e não mais provisória, como foi o GATT 
entre 1947 e 1994) e por adotar um caráter mandatório, 
como o GATT jamais teve. 

À diferença das rodadas anteriores, em que os países 
podiam optar por aceitar ou não alguns dos dispositivos 
— como no caso do Acordo que regulamentava compras 
governamentais —, os resultados da Rodada Uruguai tive- 
ram de ser aceitos por todas as partes contratantes, sob 
pena de exclusão da OMC. Além disso, as decisões da OMC 
(de novo, à diferença do GATT) têm caráter impositivo e 
devem ser cumpridas pela parte afetada. 





3.4.5. A Rodada Uruguai 


Como resultado da Rodada Uruguai, as tarifas para 
os produtos industrializados foram em média reduzidas 
em um terço do nível vigente até então. 

Outra característica do cenário pós-Rodada Uru- 
guai diz respeito ao percentual de tarifas consolidadas", 





114 Tarifas consolidadas são níveis tarifários máximos assumidos por cada país 
participante do GATT/OMC. Qualquer tarifa acima do nível consolidado tem 
de ser negociada diretamente pelo país que a adota com os todos os demais 
países participantes. 
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O número de alíquotas consolidadas aumentou significati- 
vamente. Talvez o caso mais marcante seja o dos países da 
América Latina. Nessa região, a Rodada Uruguai coincidiu 
no tempo com os esforços de reformas para lidar com a 
inflação crônica. Assim, a maior parte dos países reformou 
sua política comercial externa, em grande medida buscan- 
do aumentar o grau de concorrência no mercado interno, 
eliminando ganhos monopólicos e, assim, controlando 
um componente importante de alimentação da inflação. 
Como consequência disso, foi necessário sinalizar o com- 
prometimento com os processos de abertura comercial, e 
isso levou a que a América Latina seja a Única região em 
que os países têm a integralidade de suas tarifas consoli- 
dadas na OMC. Mesmo para os países industrializados, os 
níveis de consolidação, embora elevados — superiores aos 
90% —, não atingem a totalidade. 

Outra contribuição fundamental da Rodada Uruguai 
foi transformar aquilo que era um acordo provisório — o 
GATT — em uma instituição permanente, com maior po- 
der de cobrança e punição aos países que violam as regras 
acordadas. 

Segundo o acordo que estabelece a OMC, ela admi- 
nistrará dois tipos de acordos, os multilaterais e os plurilate- 
rais. Os acordos multilaterais são: |) o GATT (conforme modi- 
ficações adotadas em 1994) e seus instrumentos jurídicos; 
ii) os códigos e acordos da Rodada Tóquio sobre subsídios 
e medidas compensatórias, medidas antidumping, licenças 


para importar, valoração aduaneira e normas técnicas; iii) 
o Acordo Geral sobre o Comércio de Serviços (conhecido 
como GATS — General Agreement on Trade in Services); iv) o 
Acordo sobre os Aspectos de Direito de Propriedade Inte- 
lectual Relacionados com o Comércio (conhecido por sua 
sigla inglesa TRIPS — Agreement on Trade-Related Aspects 
of Intellectual Property Rights, Including Trade in Counterfeit 
Goods); v) o sistema de solução de controvérsias; e vi) o 
mecanismo de exame das políticas comerciais das partes 
contratantes. 

Os acordos plurilaterais são os que regulamentam o 
comércio de aeronaves civis, compras por parte do Estado, 
o comércio de produtos lácteos e o de carne bovina. Tanto 
o sistema de solução de controvérsias como o mecanismo 
de exame das políticas comerciais compreendem os acor- 
dos plurilaterais e os multilaterais. 

A estrutura da OMC compreende uma conferência 
ministerial, o Conselho Geral, os conselhos de mercadorias, 
de serviços e de propriedade intelectual. Além disso, há 
um órgão para solução de controvérsias, um mecanismo 
de exame das políticas comerciais e os comitês de assun- 
tos orçamentários, financeiros e administrativos, de comér- 
cio e desenvolvimento e de Balanço de Pagamentos. O 
Conselho Geral nomeia o Diretor-Geral, que é o chefe da 
Secretaria da OMC, 

A conferência ministerial e o Conselho Geral adotam 
decisões por maioria, exceto nos seguintes casos: |) maio- 
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ria de três quartos — interpretações do Acordo da OMC e 
os acordos multilaterais anexos e exceções temporárias às 
obrigações aos acordos (waivers); il) maioria de dois terços 
— regulamento financeiro e o orçamento anual, emendas à 
OMC ou aos acordos multilaterais; iii) unanimidade — mo- 
dificações aos artigos IX (procedimentos de votação) e X 
(emendas) da OMC e aos artigos básicos do GATT, GATS e 
TRIPS, e ao texto do Acordo sobre Solução de Controvér- 
sias. 

Ao finalizar a Rodada Uruguai, estava prevista a reali- 
zação de negociações posteriores sobre alguns dos temas 
para os quais não houve clima político suficiente até a assi- 
natura do Tratado de Marrakesh, de 1994, que consagrou o 
fim da Rodada. Questões relacionadas ao comércio de pro- 
dutos agrícolas, temas associados à aplicação de subsídios 
e outros ficaram apenas parcialmente resolvidos em 1994, 

Em novembro de 2001, foi lançada a nova rodada de 
negociações multilaterais, chamada de Rodada do Desen- 
volvimento, tal a expectativa de benefícios substantivos 
para as economias em desenvolvimento, ou Rodada Doha, 
por associação à cidade onde foi realizada a conferência 
ministerial que lançou o processo. 


3.4.6. A Rodada Doha 


A agenda negociadora inicial compreendia 21 temas, 
tão variados como: comércio de produtos agrícolas, serviços, 


acesso a mercado para produtos não agrícolas, aspectos 
dos direitos de propriedade intelectual relacionados com 
o comércio (conhecidos pela sigla TRIMSs), a relação entre 
comércio e investimento, a relação entre comércio e 
políticas de regulação de concorrência, a transparência 
na contratação pública, formas de facilitação de comércio, 
normas da OMC (critérios para aplicação de medidas 
antidumping e subsídios, acordos comerciais regionais), 
funcionamento do organismo de solução de controvérsias, 
a relação entre comércio e meio ambiente e a liberalização 
do comércio eletrônico, entre outros. 

Os ministros acordaram que a data final para as ne- 
gociações seria o dia 1º de janeiro de 2005, exceto para 
as negociações relativas ao Entendimento sobre Solução 
de Controvérsias e as indicações geográficas de vinhos e 
bebidas alcoólicas. 

Mudanças no cenário, como o aumento significa- 
tivo da presença chinesa no mercado internacional, resis- 
tência de parte dos negociadores em fazer concessões em 
algumas áreas, como os subsídios à produção agrícola, o 
interesse de parte de países industrializados na abertura 
do mercado para serviços e outros fatores levaram a um 
impasse entre países desenvolvidos e economias em de- 
senvolvimento. 

Como resultado, têm sido muito limitados os avan- 
ços obtidos no processo negociador multilateral. De fato, 
essa falta de avanços no âmbito multilateral tem levado à 
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negociação de um número expressivo de acordos bilaterais 
e plurilaterais, que por sua vez dão margem à desconfiança 
de que possam vir a debilitar o próprio papel da OMC. Há 
um sentimento, em diversos círculos, de que a possibilida- 
de de concretização de grandes acordos, contemplando 
agendas mais ambiciosas do que o que já foi negociado 
no âmbito da OMC, venha de fato desestimular um maior 
empenho em levar adiante as negociações multilaterais. 



























































3.5. Política comercial brasileira 


O Brasil tem uma história rica no que se refere à po- 
lítica comercial externa. Desde o início do século XX, quan- 
do o imposto de importação era cobrado em valores fixos, 
até sua cobrança passar a ser em termos ad valorem e ficar 
consolidada na chamada”Lei das Tarifas” de 1957, não hou- 
ve grandes novidades. 

Essa Lei, juntamente com o tratamento favorável a 
investidores estrangeiros, por meio da chamada Instrução 
113 da Superintendência da Moeda e do Crédito (Sumoc) 
e outros instrumentos constituíram a espinha dorsal da po- 
lítica comercial para estimular a industrialização acelerada 
adotada no Plano de Metas, na segunda metade da déca- 
da de 1950. 

Até meados da década seguinte, a política comer- 
cial basicamente tinha seu foco nas barreiras às importa- 
ções. A percepção — comum a outras economias menos 
desenvolvidas — era que não adiantaria dar incentivos às 
exportações (o chamado “pessimismo das exportações”) 
porque as elasticidades-preço e renda dos produtos ex- 
portáveis eram baixas. Isso só foi alterado a partir das expe- 
riências bem-sucedidas com exportações de manufaturas 
leves, por parte de alguns países asiáticos. 

Os primeiros incentivos às exportações foram ado- 
tados no Brasil apenas em 1965, com a isenção da cobran- 
ça de Imposto sobre Produtos Industrializados (IP|) e do 
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então Imposto sobre Circulação de Mercadorias (ICM) so- 
bre os produtos a serem exportados, segundo a lógica de 
que “não se exporta imposto”, e o fato gerador da cobrança 
desses tributos é sua comercialização no mercado interno. 

A estrutura do imposto de importação permane- 
ceu imutável entre 1957 e 1987, quando se promoveu a 
primeira reforma. Nesse período, houve um sem-número 
de tratamentos especiais com redução ou isenção de co- 
brança de imposto a diversas entidades selecionadas ou 
a produtos específicos, como alimentos e medicamentos. 
Tanto as elevações de alíquotas a serem cobradas como as 
reduções e isenções eram definidas no Conselho de Políti- 
ca Aduaneira, órgão colegiado composto por treze repre- 
sentantes do setor público e três confederações privadas 
(da indústria, da agricultura e do comércio). 

A variedade de incentivos fiscais e creditícios às 
exportações aumentou de forma expressiva a partir da 
década de 1970 e, sobretudo, na década seguinte: com 
a necessidade de geração de divisas para fazer face aos 
problemas causados por dois choques do preço do petró- 
leo (em 1973 e 1979) e a crise da dívida iniciada em 1982, 
foi preciso adotar instrumentos que assegurassem o má- 
ximo estímulo aos potenciais exportadores. Estimativas 
(BAUMANN, 1990) dão conta de que, no início da década 
de 1980, um exportador que utilizasse toda a gama de in- 
centivos fiscais e creditícios poderia receber mais de 75 
cents por dólar exportado. 


Um dos incentivos mais decisivos foram os chama- 
dos Programas Befiex, que constituíam um compromisso 
de investimento por parte da empresa, e, como contrapar- 
tida, o governo oferecia um conjunto amplo de estímulos 
que compreendia isenção ou redução expressiva do im- 
posto sobre as importações demandadas, isenção de IPI 
sobre os equipamentos, depreciação acelerada e outros. 
À empresa correspondia gerar um balanço de pagamen- 
tos próprio com saldo positivo durante vários anos. Esse 
mecanismo foi extinto em 1990, mas ainda em meados 
da década em torno de 40% das exportações de produtos 
manufaturados eram feitos no âmbito dos contratos firma- 
dos sob esse programa. 

Também contribuiu — tanto do lado das exportações 
como do desestímulo às importações — a política cambial 
adotada entre o final de 1968 e 1994. A moeda nacional 
era desvalorizada em pequenas proporções a cada dia, e 
com isso os agentes operando com comércio externo po- 
diam contar com um grau razoável de previsibilidade e — 
no caso dos exportadores — com a preservação do valor 
real de suas receitas. Claro, isso significava uma indexação 
poderosa, que foi preciso eliminar com a adoção do Plano 
Real, em julho de 1994. 

Em janeiro de 1988, começou a vigorar nova es- 
trutura de imposto sobre importação e um cronograma 
de reduções subsequentes. Em 1990, ocorreu reforma 
da estrutura institucional no comércio externo, com eli- 
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minação dos regimes especiais de importação, e houve sul) (originalmente prevista para ocorrer apenas em janei- 

expressiva aceleração desse cronograma, representando - ro de 1995), e isso significou nova redução de imposto de 

um passo significativo na direção de abertura comercial. importação para a maior parte dos produtos transaciona- 
Em setembro de 1994, foi antecipada a adoção da — dos!!º, como ilustra o gráfico 4. 

Tarifa Externa Comum do Mercado Comum do Sul (Merco- 


Gráfico 4 - O Imposto sobre Importações no Brasil 
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115 Castilho (2015) estima que a alíquota média de imposto de importação no 
Brasil em 2014 era de 12,2%, enquanto a tarifa efetiva era de 26,3%. 
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Nos primeiros anos de vigência do Plano Real, os in- 
centivos às exportações perderam importância, uma vez 
que, segundo a lógica básica do Plano, eles eram conside- 
rados transferência de renda real a setores privilegiados. As 
crises de 1995 no México e — ainda mais expressiva — a de 
1997 na Ásia, e seus reflexos nas diversas economias lati- 
no-americanas, entre outras, levaram o governo a recon- 
siderar a política cambial adotada até então, com peque- 
na alteração na banda cambial, e a recuperar a adoção de 
alguns incentivos às vendas externas. O gráfico 5 ilustra a 
trajetória dos incentivos em dois períodos, até 2004118, 


Claramente, nos anos de maior restrição externa, no 
primeiro período, o empenho em gerar divisas levou à con- 
cessão de uma carga bastante superior de incentivos de 
todo tipo às exportações. No segundo período considerado, 
não apenas a situação externa era menos rigorosa, como as 
próprias normas da OMC não permitiam a concessão de al- 
guns dos incentivos que foram importantes no período an- 
terior, como a isenção de imposto de renda sobre os ganhos 
com a atividade exportadora. Isso levou a que os incentivos 
se situassem na faixa dos 30 cents por dólar, menos da meta- 
de do observado em diversos anos da série anterior. 


Gráfico 5 — Os Incentivos às Exportações Brasileiras de Manufaturados 
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116 A partir de dados de Baumann (1990) e Moreira/Panariello (2010). 
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O Brasil é membro-fundador do GATT e de diversas 
outras instituições multilaterais. É também fundador da As- 
sociação Latino-Americana de Livre Comércio (Alalc), criada 
em 1960, e de sua sucessora, a Associação Latino-americana 
de Integração (Aladi), criada em 1980. Isso significa que o 
país participou desde o início das iniciativas voltadas a pro- 
mover a aproximação econômica entre os países da região. 

Em meados de 1986, no entanto, algo novo surgiu na 
política econômica externa brasileira, com a assinatura da 
Ata de Integração Brasil-Argentina. A ela se seguiu uma in- 
tensificação das preferências concedidas ao Uruguai no âm- 
bito da Aladi, e um conjunto de 24 protocolos firmados. Essa 
foi a origem do Tratado de Assunção, firmado em março de 
1991, criando — com a adesão do Paraguai —- o Mercosul. 

Pela primeira vez, a política comercial externa bra- 
sileira (e também a dos outros três sócios) passava a ser 
coordenada com a de outros países, com adoção de estru- 
tura tarifária externa comum e esforços para negociações 
conjuntas com terceiros países. 

Nenhum outro exercício de integração regional na 
América Latina e Caribe foi tão exitoso — quando medido 
em termos de percentual de comércio regional sobre co- 
mércio total dos países-membros — como o Mercosul entre 
sua criação e 1998. Infelizmente, também nenhum outro 
exercício sofreu tanta retração — pelo mesmo indicador — 
entre 1998 e 2003. Como resultado disso, mesmo com leve 
recuperação a partir de 2003, o comércio regional nunca 


superou muito o patamar dos 20%, metade do percentual 
correspondente registrado no comércio regional na Amé- 
rica do Norte, Leste Asiático e União Europeia. 

Seja como for, o Mercosul é uma realidade em ter- 
mos de oportunidades para as exportações de diversos 
setores, e os investimentos bilaterais são de tal monta que 
tornam o custo social de uma reversão no processo razoa- 
velmente elevado. 

3.5.1. Negociações comerciais regionais 

As negociações comerciais que se seguiram à frustra- 
ção com relação aos não avanços da Rodada Doha são de al- 
guns tipos diferenciados. Não apenas com relação aos temas 
tratados, mas também pela composição diferenciada dos paí- 
ses que participam de cada acordo. De fato, a variedade de 
acordos que se seguiram à Reunião Ministerial que teve lugar 
em Seattle deu mesmo origem a nova classificação, distin- 
guindo entre aquilo que se convencionou chamar de acordos 
de primeira geração, compreendendo apenas concessões de 
preferências comerciais, e os novos acordos, de gerações se- 
guintes, contemplando outras medidas, como mudanças nas 
legislações dos países, como a legislação trabalhista, a política 
de compras governamentais e outras. 

Em algumas regiões, como a América Latina, o tema 
da integração regional está presente há várias décadas. No 
entanto, entre países desta região, houve alguns poucos 
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avanços na margem, em termos de processos negociado- 
res e de agenda negociada. 

Algo diferente do que ocorreu, por exemplo, entre 
países asiáticos. Estes foram historicamente resistentes a 
firmar acordos de preferências comerciais. Os novos tem- 
pos trouxeram seu envolvimento crescente com novos 
processos produtivos, em cadeias de valor, e isso levou a 
uma intensificação sem precedentes de estabelecimentos 
de acordos ao nível regional. 

Um terceiro tipo de acordo são aqueles chamados 
mega-acordos em processo de negociação, envolvendo os 
principais participantes do mercado internacional. 

3.5.2. Integração econômica na América do Sul 

As preocupações em promover um processo de in- 
tegração comercial na América do Sul datam da década 
de 1950. Às tentativas de aproximação entre Argentina, 
Brasil e Chile somaram-se manifestações de interesse por 
parte do México, e isso deu origem ao Tratado de Monte- 
vidéu, que em 1960 criou a ALALC, Um conjunto de fatores 
econômicos e políticos, assim como as limitações impos- 
tas pelo próprio processo negociador adotado, contribuí- 
ram para o desencanto com esse mecanismo. Em 1980, a 
ALALC foi substituída pela Aladi, o que deu um pouco mais 
de flexibilidade ao processo negociador e ampliou as pos- 
sibilidades de avanço na integração regional. 


Em paralelo a essa iniciativa, e em grande medida 
no âmbito da própria Aladi, foi constituído o Pacto Andi- 
no, atual Comunidade Andina, desde 1969. Mais recente- 
mente, em 1991, os quatro países do Cone Sul firmaram 
o Tratado de Assunção, que criou o Mercosul. Em 2009, foi 
lançada — compreendendo não apenas países sul-ameri- 
canos, como também caribenhos e centro-americanos — 
a Aliança Bolivariana das Américas, a Alba. E, em 2012, foi 
lançada a Aliança do Pacífico, que compreende Chile, Peru, 
Colômbia e México. 

O único país na região com trajetória diferencia- 
da é o Chile, que em 1974 deixou de ser membro do 
então Pacto Andino. Esse país tem, no entanto, status 
de associado tanto no Mercosul quanto na Comunidade 
Andina, e adota uma política ativa de realização de acor- 
dos preferenciais com países nas mais diversas regiões 
do planeta, o que explica mais de 90% do seu comércio 
externo. 

Em que pese essa multiplicidade de iniciativas, con- 
tudo, o indicador básico de integração regional —- o per- 
centual das exportações ao nível regional em relação ao 
total das exportações dos países envolvidos — permanece 
baixo em comparação com outras regiões. Para a América 
do Sul, esse indicador oscila já há muitos anos em torno 
dos 20%, enquanto no Leste Asiático e na Europa Ociden- 
tal ele supera os 45%. Próximo disso está o indicador para 
as transações na América do Norte. 
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As explicações para esse dinamismo relativamente 
menos notável que em outras regiões são muitas, desde a 
sobrevivência de uma quantidade expressiva de barreiras 
de todo tipo ao comércio externo dos países até o baixo 
dinamismo das economias envolvidas. Em alguns casos, 
como no Mercosul, nos últimos anos parte do baixo dina- 
mismo está associada não apenas a um avanço limitado 
na eliminação de entraves, como também, talvez, à ênfase 
excessiva dada às dimensões social e política, o que levou à 
perda de importância das medidas requeridas para a con- 
solidação da complementaridade econômica. 


3.5.3. Protecionismo e liberalização 


A teoria normativa da política comercial externa su- 
gere que as barreiras ao comércio devem ser idealmente 
inexistentes: isso evitaria as distorções vistas nas subseções 
anteriores e permitiria a alocação de fatores produtivos da 
maneira o mais eficiente possível, dados os sinais de merca- 
do. Uma vez isso não sendo possível — e de fato não existe 
economia totalmente aberta ao comércio —, essas barreiras 
devem ser baixas e homogêneas, de modo a influenciar ao 
mínimo a alocação dos fatores nos diversos setores. 

É difícil indicar, a cada momento e para cada economia, 
o nível adequado de barreiras, tanto tarifárias quanto não tari- 
fárias. Até porque a identificação desse nível desejável depen- 
de não apenas da ação dessas barreiras, mas também do nível 


e variações a cada momento da taxa de câmbio e da existên- 
cia de outras distorções internas no sistema econômico. 

O que é, sim, possível afirmar é que níveis de bar- 
reiras muito acima dos verificados em países potenciais 
concorrentes no mercado internacional são difíceis de ser 
justificados. Também, é razoável afirmar que se as barrei- 
ras são elevadas em um período em que os demais países 
concorrentes abrem suas economias ao comércio, isso re- 
flete uma posição protecionista. 

A economia brasileira nos últimos anos tem apre- 
sentado indicadores em ambas as direções. Por exem- 
plo, se forem tomados dados de 2012 do Banco Mundial 
(2012), um indicador convencional como a participação 
das exportações de bens e serviços em relação ao Produto 
Interno Bruto (PIB) indica que a economia brasileira tinha 
naquele ano um grau de abertura de 13%, comparável ao 
dos Estados Unidos. No entanto, ao se tomar o mesmo in- 
dicador para importações, esse percentual era de magni- 
tude semelhante, menor do que todos os demais países 
considerados naquela base de dados (112 países). 

Isso significa que a economia brasileira tinha um grau 
de envolvimento com exportações semelhantes ao de outras 
economias de grandes dimensões (exceto a da China, em 
que esse indicador é muito mais alto), mas é uma das econo- 
mias mais fechadas à concorrência de produtos importados. 

E mais: as manufaturas brasileiras têm perdido espa- 
ço de mercado tanto em seus mercados externos quanto 
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no mercado interno, com a penetração de produtos im- 
portados (apesar das barreiras). As razões para tanto são 
variadas e, certamente, compreendem distorções impos- 
tas pelo emaranhado de normas internas, problemas de 
infraestrutura, baixa produtividade e outras. 

Mas há um componente adicional de perda de 
competitividade que está relacionado com a política 
comercial. Se compararmos as alíquotas de imposto de 
importação incidentes sobre bens de produção em di- 
versas economias emergentes (BAUMANN, 2015), fica 
claro que de um modo geral as tarifas médias adotadas 
pelo Brasil foram reduzidas entre 2000 e 2005. A partir 
daí, contudo, houve reversão do processo, e desde 2010 
se mantiveram relativamente estáveis em patamar ele- 
vado. 

Grosso modo, as alíquotas impostas pelo Brasil aos 
produtos importados correspondiam, em 2013, a duas ou 
mais vezes as alíquotas praticadas em diversas outras eco- 
nomias emergentes. 

Assim, não surpreende que o grau de abertura da 
economia brasileira - medido como importações efetiva- 
mente realizadas em relação ao produto nacional — seja 
mais baixo que na maioria dos demais países, mesmo 
quando esse indicador tenha aumentado, no período con- 
siderado. Tampouco deveria surpreender o baixo desem- 
penho das exportações industriais, uma vez que sua estru- 
tura de custos é superior à dos concorrentes. 


Propostas de reforma desse cenário, com redução 
das barreiras existentes, ao menos sobre os bens de pro- 
dução, como forma de reduzir custos, são frequentemente 
desconsideradas como refletindo um excessivo liberalis- 
mo. No entanto, na atual conjuntura os preços no mer- 
cado interno superam em tamanha proporção os preços 
no mercado internacional que têm motivado frequentes 
viagens ao exterior para compras de itens normalmente 
adquiridos localmente. Isso implica um conflito distributi- 
vo adicional, uma vez que os indivíduos de menor poder 
aquisitivo não podem se dar a esse luxo e são forçados a 
consumir aos preços extorsivos locais. 

O baixo dinamismo do setor manufatureiro, a recor- 
rente imposição de barreiras comerciais no intercâmbio 
com vizinhos e a percepção de que um grupo de econo- 
mias emergentes poderia, ao menos potencialmente, de- 
sempenhar papel relevante na redefinição dos rumos da 
governança global levaram o Brasil a privilegiar sua apro- 
ximação com essas economias. A aposta no desempenho 
do grupo dos Brics (Brasil, Rússia, Índia, China e África do 
Sul) assumiu papel de destaque na política externa. 


3.5.4. Os Brics 
A expressão Bric (mais tarde Brics, com a incorpora- 


ção da África do Sul) é criação do economista Jim O'Neill, 
quem primeiro a utilizou em sua publicação Building Better 
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Global Economic BRICs. O propósito era basicamente iden- 
tificar mercados potencialmente promissores para fazer 
negócios. 

Há, contudo, alguma indicação de que mesmo an- 
tes disso cada um dos quatro países originais já conside- 
rava de modo particular o potencial dos demais parceiros 
desse grupo. 

A expressão foi cunhada, portanto, em situação par- 
ticularmente favorável, em um momento em que as qua- 
tro economias estavam crescendo a taxas elevadas e mais 
altas do que o ritmo de expansão das economias mais ricas 
e, por isso mesmo, começavam a demandar voz mais ativa 
nos assuntos de interesse global. Entre 2005 e 2009 (data 
da primeira reunião de Cúpula), as taxas médias de cresci- 
mento do PIB foram: Brasil: 3,6%; Rússia: 4,1%; Índia: 8,1%; 
e China: 11,4%. Nesse mesmo período, o grupo de países 
de alta renda cresceu em média 0,9%, e o mundo em con- 
junto, 2,19%. 

O processo de aproximação entre essas economias 
e a criação do grupo Bric está associado com as primeiras 
iniciativas de — por meio de esforço conjunto — procurar 
influenciar o que se convencionou chamar de governança 
global. 

Há (ao menos) dois aspectos relevantes no debate 
sobre os Brics. O primeiro está associado ao conjunto de 
atributos que levaram à cunhagem da própria expressão 
Bric. 


É comum enfatizar-se as características básicas 
que levaram a que essas economias buscassem 
construir mecanismos conjuntos de atuação. Elas estão 
relacionadas com uma série de indicadores. Por exemplo, 
Brasil, Rússia, Índia e China são (juntamente com os 
Estados Unidos) os únicos países que apresentam, ao 
mesmo tempo, três condições: |) têm grande dimensão 
geográfica, com mais de 2 milhões de km, ii) têm PIB 
nominal que superou os US$ 2 trilhões em 2014; e iii) 
grande população, acima de 100 milhões de habitantes. 
Além disso, esses países concentram a metade dos po- 
bres do planeta e representam aproximadamente uma 
quinta parte do PIB mundial. 

Os Brics têm 42% da população e 14% do PIB mun- 
diais e aproximadamente três quartos das reservas de di- 
visas. Considerando-se as reservas, o conjunto dos cinco 
países dispõe hoje de mais de US$ 4 trilhões, mas de forma 
extremamente desigual: 72% desses recursos pertencem 
à China, 12% à Rússia, 7,5% tanto ao Brasil quanto à Índia 
e apenas 1% à África do Sul. Esses são os argumentos po- 
sitivos. 

A apreciação carregada de ceticismo com relação ao 
grupo tem a ver com suas diferenças em termos de loca- 
lização geográfica, evolução histórica e características do 
seu parque produtivo, o que dá margem a dúvidas sobre 
o potencial de convergência e de ação conjunta por parte 
desses países. 
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Essas duas faces das apreciações mais comuns dos 
Brics explicam em parte o desempenho até aqui do grupo 
enquanto tal. Até uma década atrás, as quatro economias 
apresentavam marcadas diferenças em sua perspectiva de 
participação na comunidade internacional. Gradualmente, 
contudo, foi ficando claro que, ao se considerar o desem- 
penho dessas economias emergentes, a distância entre a 
realidade econômica e sua capacidade de influenciar as 
decisões das principais instituições multilaterais foi au- 
mentando. A criação do grupo Bric foi motivada, portanto, 
pelo interesse em ajustar essa distorção. A agenda inicial 
do grupo era explícita e inteiramente de âmbito econômi- 
co, e focada na governança global. 

Ao longo dos anos, no entanto, o baixo grau de co- 
nhecimento mútuo dos países membros do Brics (a África 
do Sul só se tornou membro efetivo em 2010) passou a de- 
mandar uma agenda mais ampla: a identificação de mais 
áreas de interesse naturalmente levaria a um número mais 
expressivo de iniciativas conjuntas e como consequência à 
consolidação do bloco, uma pré-condição para os propó- 
sitos de influenciar o cenário internacional. 

Quanto mais variadas forem as áreas de interesse, maior 
o nível de conhecimento entre os parceiros e tanto mais pro- 
vável a intensificação do intercâmbio de bens, serviços e tec- 
nologia. Mas existe implícito o risco de perda de identificação 
dos objetivos do grupo. Um número grande de objetivos em 
áreas variadas pode ser sinônimo de falta de objetivo. 


É uma aposta: os cinco países decidiram maximizar 

os pontos de interseção de seus interesses em temas 
diversos como forma de aprofundar a sensibilidade com 
relação a suas necessidades e com isso construir de 
maneira mais concreta sua atuação conjunta para viabilizar 
os ajustes requeridos na governança global. 
O grupo Brics tem conseguido alguns avanços subs- 
tantivos. Em sua reunião de Cúpula em Fortaleza, em julho 
de 2014, foi criado formalmente o Banco de Desenvolvi- 
mento dos Brics, com sede em Xangai, na China, e presi- 
dência inicial por parte da Índia. 

Esse banco começará a operar com capital de USS 
50 bilhões, valor que pode ser dobrado, dados os montan- 
tes já aprovados. Isso significa uma instituição bem menor 
do que outros financiadores já existentes de projetos de 
infraestrutura, como o Banco Mundial e os bancos de de- 
senvolvimento nacionais e regionais. O argumento para 
tanto é, contudo, que o banco dos Brics começará a operar 
de forma modesta para construir gradualmente sua credi- 
bilidade no mercado financeiro. 

Uma das dúvidas recorrentes com relação à ope- 
ração desse banco tem a ver com o tipo de projetos que 
irá financiar e as condições requeridas para o retorno do 
capital emprestado. O risco de uso predominantemente 
político dos recursos alocados — algo inflado pelo discurso 
frequente no âmbito dos Brics, que questiona as condicio- 
nalidades exigidas nas operações tanto do Banco Mundial 
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quanto do FMI — é, talvez, a principal inquietude com rela- 
ção à eficiência da operação desse banco. 

Na mesma oportunidade, foi aprovado o Acordo de 
Contingenciamento de Reservas, mecanismo pelo qual os 
sócios asseguram um montante específico de suas reser- 
vas de divisas para poder socorrer algum dos demais par- 
ceiros em situação de crise de liquidez de divisas. São USS 
100 bilhões. Sua operação segue uma lógica semelhante 
à da chamada Iniciativa Chiang Mai, dos países asiáticos: 
o uso dos recursos desse fundo não isenta o país deman- 
dante de se comportar segundo os ditames do FMI, nem o 
desobriga da supervisão por parte dessa instituição. 

O argumento oficial, positivo, em favor da atuação 
conjunta dos Brics é que esse grupo conseguiu algumas 
vitórias, ao demandar e conseguir um aumento de sua par- 
ticipação no processo decisório do FMI. Esse sucesso ainda 
não se materializou. Mas a pressão exercida no âmbito do 
Grupo dos 20 (620) abre a possibilidade de que no futuro 
próximo seja possível ver-se algum movimento no sentido 
do cumprimento das condições acordadas no FMI. 

Os passos seguintes são uma questão em aberto. 
Para ajudar a identificar trajetórias futuras, os Chefes de 
Estado dos Brics criaram alguns mecanismos que viabi- 
lizam a participação da sociedade civil no processo de 
consolidação do grupo. Entre outros, destacam-se o Con- 
selho dos Think Tanks dos Brics e o Conselho Empresarial 
dos Brics. 


Permanece uma questão em aberto: o tema de até 
que ponto esse grupo de países terá interesse em se em- 
penhar e capacidade de influenciar as negociações multi- 
laterais, em sentido que proporcione percepção de ganho 
por parte do grupo de economias em desenvolvimento. 

Um desafio que se impõe no médio prazo é a con- 
cretização das negociações de grandes acordos, com 
agenda abrangente, entre os maiores participantes do ce- 
nário internacional. 


3.5.5. Os mega-acordos em negociação 


O cenário negociador internacional hoje se caracte- 
riza por um relativo enfraquecimento da instituição-base 
encarregada de assegurar a disciplina nas relações comer- 
ciais entre os países. A OMC, sucessora do GATT, tem se 
visto afetada por uma profusão de acordos preferenciais 
bilaterais e plurilaterais, que ocorre em paralelo às diversas 
tentativas até aqui frustradas de avançar em nova rodada 
negociadora multilateral. 

Ao mesmo tempo, alguns desses acordos têm um 
significado diferenciado, uma vez que envolvem algumas 
das principais economias do planeta e que as disciplinas 
negociadas com frequência vão além do que já foi acor- 
dado até aqui no âmbito da OMC. A concretização des- 
ses chamados “mega-acordos" implicará a consolidação de 
vínculos mais intensos entre essas economias e introduzirá 
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em um cenário até aqui quase monotônico de negocia- 
ções na OMC uma nova lógica, tanto em termos de proces- 
so negociador quanto de facilitação de novos processos 
produtivos, ao privilegiar a dimensão de cadeias de valor e 
a interação entre países distintos. 

Essa nova realidade impõe à maior parte dos países 
em desenvolvimento um desafio de magnitude não des- 
prezível. Entre outras economias, a brasileira não faz parte 
de nenhum desses exercícios negociadores nem participa 
de modo significativo das cadeias de valor, portanto o im- 
pacto potencial da concretização desses mega-acordos 
pode ser expressivo. Ao menos sete efeitos podem ser pre- 
vistos desde já: 


3.5.5.1. Efeito /atecomer 


Um dos efeitos desses acordos está relacionado ao 
timing de negociações. 

Já desde a década de 1990 que se observam diver- 
sas iniciativas para liberalizar o comércio entre os EUA e a 
União Europeia: a Declaração Transatlântica (1990), a Nova 
Agenda Transatlântica (1995), a Parceria Econômica Tran- 
satlântica (1999) e a Iniciativa Econômica EUA-UE (2005). 
São iniciativas que compreendem quase a metade do PIB 
mundial. 

Em 2005, foi feito o Acordo de Parceria Econômica 
Transpacífico (TPP), entre Brunei, Chile, Nova Zelândia e 


Singapura, ao qual se uniram os EUA em 2011. Mas desde 
2010 há negociações no âmbito da TPP compreendendo 
Austrália, Brunei, Chile, Canadá, Japão, Malásia, México, 
Nova Zelândia, Peru, Singapura, EUA e Vietnam. Esse acor- 
do amplo foi aprovado pelos líderes desses países no final 
de 2015. 

Em 2013, foi lançada a Parceria para o Comércio e 
O Investimento Transatlânticos (TTIP), foi firmado acordo 
preferencial entre a União Europeia e o Japão, foi firmado 
acordo de preferências entre a China, o Japão e a Coreia do 
Sule lançada a Parceria Econômica Ampla Regional (RCEP), 
entre os dez membros da Association of Southeast Asian 
Nations (ASEAN), a Austrália, a Índia, a Nova Zelândia, a Chi- 
na, O Japão e a República da Coreia. 

Ao mesmo tempo, diversos países membros da 
OMC firmaram o Acordo sobre Comércio de Serviços (TISA 
— Trade in Services Agreement), em que há intenção explícita 
de gradualmente forçar outros países a aderir, de modo a 
se obter um acordo global sobre serviços. 
Essas iniciativas têm peso diferenciado, por algumas 
razões: 
| sua concentração no tempo; 
il. o número e o tamanho das economias envol- 
vidas; 
iii. o envolvimento de temas de razoável complexi- 

dade de negociação, uma vez que a agenda vai 
além das preferências tarifárias; 
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iv. O tratamento de disciplinas que em sua maior 
parte não foram negociadas no âmbito da OMC; 


v. sua concretização transcende o âmbito bilateral, 
dando margem a grandes espaços econômicos, 
seja na Ásia ou nos países banhados pelos ocea- 
nos Pacífico e Atlântico; 

vi. seu foco em barreiras não tarifárias, cuja nego- 


ciação é mais complexa naturalmente deverá 
levar à ênfase em negociações bilaterais e pluri- 
laterais, como possível debilitamento dos fóruns 
multilaterais. 


3.5.5.2. Efeito desvio de comércio 


Uma segunda dimensão tem a ver com as estimati- 
vas de possível criação/desvio de comércio. 

Esse tipo de análise é sempre arriscado, uma vez que 
não estão conhecidas as condições acertadas na maior 
parte desses acordos e dado que as informações disponí- 
veis permitem uma avaliação mais de tipo estática compa- 
rativa do que uma antevisão dos efeitos dinâmicos. 

À época da negociação do Acordo Tratado Norte- 
-Americano de Livre Comércio (NAFTA — North American 
Free Trade Agreement), houve uma profusão de modelos 
econômicos que sugeriam um impacto reduzido sobre a 
economia brasileira. Esses modelos partiam da situação vi- 
gente dos fluxos de comércio à época das negociações. 


O tempo mostrou que os efeitos dinâmicos podem ser 
bem mais expressivos. Algo semelhante ocorre hoje na 
reação oficial com respeito à Aliança do Pacífico: há uma 
tendência a menosprezar seus impactos, com base nos 
números hoje disponíveis de fluxos de comércio e inves- 
timento entre os países participantes dessa Aliança e os 
membros do Mercosul. 

Desnecessário dizer que a mesma preocupação 
com eventual desvio de comércio aplica-se aos fluxos de 
investimento externo. 


3.5.5.3. Efeito Geopolítico 


Já foi mencionado que um provável resultado des- 
ses acordos é a criação de espaços econômicos que nem 
sempre correspondem à configuração das regiões geográ- 
ficas. 

Mas esse conjunto de acordos tem uma particulari- 
dade geopolítica não desprezível. 

Os EUA negociam ao mesmo tempo o Acordo Trans- 
pacífico (TPP), que inclui as maiores economias da Ásia, 
com as notáveis exceções da China e da Coreia do Sul. Mas 
a Coreia do Sul já tem acordo preferencial firmado com os 
EUA. No caso de concretização das negociações tanto do 
TPP quanto do TTIP com a União Europeia, isso dará aos 
EUA mais uma condição única (além da emissão da princi- 
pal moeda) de presença no cenário internacional. 
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Essa condição permitirá, em princípio, aquele país 
ter uma condição diferenciada no âmbito das negociações 
na OMC, assim como uma relação mais forte, em termos 
comerciais, em sua relação com a China. 

No caso dos países em desenvolvimento não par- 
ticipantes, isso implicará a necessidade de opção mais 
explícita de alinhamento e, eventualmente, pressão para 
negociações bilaterais com ambas potencias. 





3.5.5.4. Efeito queda de braço 


Durante as negociações da Rodada Uruguai, foi fir- 
mado o acordo NAFTA. Como é sabido, ele compreende 
diversas disciplinas que regulam o comércio de serviços 
entre os participantes. 

Isso foi apresentado de forma exaustiva como um 
exemplo de que é possível chegar-se a um acordo sobre 
o comércio de serviços entre países desenvolvidos e uma 
economia em desenvolvimento. Esse mantra acabou le- 
vando à inclusão da agenda de serviços — via GATS — no 
âmbito da organização que sempre lidou com a disciplina 
no comércio de mercadorias. 

Algo semelhante pode ocorrer agora. 

São frequentes as percepções, por parte dos euro- 
peus, de que a concretização do TTIP provocará um en- 
fraquecimento dos mecanismos de proteção aos consu- 
midores europeus, assim como criará mecanismos pelos 


quais agentes econômicos poderão acionar legalmente 
Estados, com o que é previsível a margem para os benefi- 
cios que grandes empresas atuando em ambos os merca- 
dos poderão obter. 

Essas percepções são reforçadas pelo próprio forma- 
to de comunicado formal, pelo governo dos EUA, quando 
do início das negociações do TTIP: trata-se de ampliar o 
acesso ao mercado da União Europeia para produtos dos 
EUA, eliminar barreiras não tarifárias que dificultam o fluxo 
de mercadorias, melhorar o acesso ao mercado de servi- 
ços, reduzir as diferenças nas regulações entre os dois mer- 
cados e desenvolver novos formatos de cooperação entre 
ambos os participantes 

No caso de sucesso nas negociações do TTIP, é pos- 
sível imaginar-se um cenário parecido com o da Rodada 
Uruguai, como descrito acima. Argumentos do tipo “mes- 
mo os parceiros europeus reconheceram tais e tais medi- 
das como importantes para seu desempenho” podem vir 
a ser enfatizados como “ferramentas” para induzir negocia- 
ções bilaterais. 


3.5.5.5. Efeito processo negociador 


A lógica negociadora nesses espaços é distinta da- 
quela vivenciada em organismos multilaterais, porque o 
número de agentes envolvidos é menor, e a relação de for- 
ça é mais nítida, com o que o grau de influência da agenda 
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negociadora por parte das economias mais fortes é natu- 
ralmente mais alto. 

No caso das negociações do TPP por exemplo, par- 
te dos desencontros remanescentes está relacionada com 
as posições por parte dos EUA e do Japão em relação à 
política agrícola. No caso do TTIP, há resistência, do lado 
europeu, com relação aos mecanismos de solução de 
controvérsias entre investidor e Estado, com relação à har- 
monização regulatória (mais estrita no caso europeu, em 
particular no tocante a produtos agrícolas e ao acesso a 
medicamentos) etc. 

Na eventualidade de conclusão das negociações no 
âmbito do TTIP, será possível, tanto aos europeus quanto 
aos estadunidenses, sinalizar aos demais países as vanta- 
gens de um processo negociador fechado e com relativa- 
mente baixa participação de diversos segmentos da socie- 
dade. 


3.5.5.6. Efeito agenda 


Como foi dito acima, boa parte dos temas em ne- 
gociação nesses grandes Acordos não foi considerada no 
âmbito da OMC. 

Um exemplo é o processo de imposição — a todos os 
signatários do Acordo TPP — de regras mais explícitas com 
relação à propriedade intelectual, com ampla dimensão. 
Outros exemplos estão relacionados com as disposições, 


no TTIP sobre segurança alimentar e produção agrícola e 
agropecuária, assim como com as normas regulando pro- 
dutos químicos, com os procedimentos na relação entre 
investidores e Estados, e outros. 

Isso compõe uma agenda que — se aparentemente 
não guarda relação direta com o comércio de mercado- 
rias — na prática cria ambientes de mercado que podem 
ser decisivos para esse comércio, em particular quando 
se pensa na relação direta entre as decisões de investir e 
as condições oferecidas pelos mercados interessados em 
atrair recursos. 

O resultado líquido no médio prazo para os países 
que não estão participando desse conjunto de iniciativas 
nem tomando quaisquer medidas compensatórias é ter de 
vir a lidar com agendas negociadoras totalmente novas e 
para as quais é razoável imaginar que não haja preparação 
adequada desde já. 


3.5.5.7. Efeito exclusão 


Existe forte grau de interação das preferências co- 
merciais e o potencial de exploração de complementari- 
dades produtivas, segundo as chamadas Cadeias Globais 
de Valor. 

De um modo geral, a participação dos países da 
América Latina e da África nessas cadeias é reconhecida- 
mente baixa. E quando ocorre é no fornecimento de in- 
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sumos básicos, não na parte mais nobre dos processos 
produtivos. 

A consolidação de um ambiente de negócios entre 
as principais economias, e de harmonização de normas 
e legislação nos formatos descritos anteriormente, certa- 
mente contribuirá para a consolidação desses vínculos en- 
tre etapas produtivas. 

O risco que isso traz é consolidar e eventualmente 
aprofundar a dificuldade de participar desses processos, 
com o que as exportações de produtos mais elaborados 
no setor manufatureiro terão sua competitividade ainda 
mais comprometida. 















































3.6. Sistema financeiro internacional 


A expressão “sistema monetário internacional" signi- 
fica o conjunto de regras e convenções que governam as 
relações financeiras entre os países. Essas normas referem- 
-se em geral a dois aspectos: a conversão de uma moeda a 
outra e o padrão monetário adotado. 

A conversão de uma moeda a outra está asso- 
ciada aos critérios para ajuste dos preços relativos das 
diversas moedas (taxas de câmbio). Os padrões mone- 
tários são definidos pela natureza dos ativos de reser- 
va. Eles podem ser baseados em reservas em espécie 
(com frequência o ouro) ou em reservas fiduciárias, em 
que as relações estão baseadas no valor que os agen- 
tes econômicos outorgam a cada momento aos diver- 
sos ativos. 

A vantagem de dispor de um sistema monetário ef- 
ciente é que ele permite aos produtores se especializarem 
naqueles bens em relação aos quais cada país tem vanta- 
gens comparativas e aos poupadores buscarem no exte- 
rior as oportunidades rentáveis de investimento. 

Reserva fiduciária pode significar estoque de moe- 
da emitida por um país com posição diferenciada. Um país 
que consegue ter sua moeda aceita para um número sig- 
nificativo de transações internacionais terá condições de 
capturar benefícios derivados dessa posição ao obter uma 
diferença entre seus ativos e suas dívidas. 
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Isso faz com que exista uma disputa frequente, en- 
tre diversos países que se creem com potencial para tanto, 
para apropriar-se dessa fonte de ganhos. Por exemplo, hoje 
a maior parte das reservas dos diversos países e a maior par- 
te das transações comerciais são em dólares norte-ameri- 
canos. Um candidato potencial a desafiar essa posição é o 
euro, mas até aqui não se mostrou com força suficiente. Nos 
últimos anos, há um movimento crescente por parte da Chi- 
na para aumentar o grau de aceitação pelo renminhi. 

Boa parte da história do sistema monetário interna- 
cional tem sido caracterizada pelas tentativas de encontrar 
estruturas institucionais capazes de minimizar os efeitos da 
concorrência na oferta de moeda internacional. A questão 
básica é como o emissor de uma moeda pode convencer 
potenciais usuários estrangeiros de que sua moeda é está- 
vel e tem um valor previsível. 

Uma possibilidade é“ancorar"o valor da moeda do país 
em algo que é indiscutivelmente valorizado de forma univer- 
sal. Por muito tempo, essa referência foi o ouro, primeiro como 
âncora para os sistemas monetários em diversos países, de- 
pois indiretamente, por meio de vínculo direto com a moeda 
de referência do restante do sistema monetário. 

3.6.1. Padrão-ouro 

A existência de um padrão-ouro está associada à 
adesão de um número expressivo de países a três carac- 


terísticas básicas: |) conversibilidade das moedas nacionais 
em ouro; ii) liberdade para o movimento internacional de 
ouro (entrada e saída de cada país); e iii) um conjunto de 
regras que relacionem a quantidade de moeda em circula- 
ção em um determinado país ao estoque de ouro de que 
esse país dispõe. 

A vigência do padrão-ouro é frequentemente as- 
sociada à existência de um mecanismo eficiente para 
assegurar a estabilidade de preços, por limitar o raio 
de ação das autoridades monetárias nacionais, evitan- 
do desequilíbrios do Balanço de Pagamentos. É geral- 
mente aceito pelos historiadores hoje que esse sistema 
vigorou de forma plena e em escala global apenas por 
um período de tempo limitado, de aproximadamente 
vinte anos. 

É mais fácil determinar o período em que o padrão- 
-ouro chegou ao fim — 1914, com o início do conflito bélico 
— do que a data efetiva de sua origem. O que se sabe com 
alguma certeza é que o padrão-ouro operava plenamente 
por volta de 1900. 

O funcionamento do padrão-ouro requer que a 
economia opere em condições de concorrência per- 
feita, com preços e salários totalmente flexíveis, pleno 
emprego de fatores de produção, com a demanda por 
moeda sendo total ou predominantemente para fins de 
transação e a oferta de moeda uma função do estoque 
de ouro. Sendo satisfeitas essas condições, a chamada 
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teoria quantitativa da moeda!” passa a ser representa- 
tiva. 

O modelo básico de funcionamento do padrão- 
-ouro tem sido objeto de diversas revisões críticas. Entre 
os aspectos que têm merecido atenção nas análises do 
período em que se considera que o sistema vigorou para 
a maior parte dos países estão: |) os critérios efetivos para 
a emissão de moeda (que nem sempre correspondia de 
fato a uma relação fixa com a disponibilidade de ouro, 
com alguns países adotando uma regra de proporciona- 
lidade); i) o papel do sistema bancário na expansão da 
quantidade de moeda em circulação; iii) existência de ri- 
gidez à redução nos salários (afetando a capacidade de 
atuação do mecanismo equilibrador do sistema); iv) a 
atuação dos bancos centrais; v) a existência de movimen- 
tos de capital (investimentos) que ajudaram a neutralizar 
os efeitos dos superavit comerciais dos países industriali- 
zados, entre outros. 

Em que pesem as novas condições, a década de 
1920, nos anos que se seguiram de imediato à Primei- 
ra Guerra Mundial, testemunhou uma série de esforços 





117 Essa teoria é representada pela identidade MV = PY, em que M é a quantidade 
de moeda em circulação, V a velocidade de circulação da moeda, P um índice 
representativo dos preços na economia e Y um índice do volume físico de 
transações. Considerando-se que no curto prazo V é constante (ou sofre 
alterações imperceptíveis), existe uma relação direta entre a quantidade de 
moeda em circulação e o nível de preços e de produção. 


no sentido de recuperar a experiência anterior. Aproxi- 
madamente cinquenta países retornaram a esse padrão 
no período entre as duas guerras mundiais. Em geral, a 
referência mais importante (pelo seu peso específico) é 
o retorno da Inglaterra ao padrão-ouro em 1925, mas 
já em 1931 foi forçada a mudar de política. Os Estados 
Unidos permaneceram no sistema até 1933. Em 1933, 
pelo menos 35 países já haviam abandonado o padrão- 
-Ouro; esse é o momento considerado como o fim desse 
modelo. 


3.6.2. Padrão dólar-ouro 


Ao final da Segunda Guerra Mundial, a percepção 
generalizada da importância de se evitar os conflitos (de 
política comercial e cambial), experimentados na traumáti- 
ca década de 1930, levou, como já dito, à criação da institu- 
cionalidade internacional básica que se mantém até hoje. 

Pensou-se em criar uma unidade monetária univer- 
sal, mas essa ideia não vingou, entre outros motivos pe- 
las mesmas razões de economia política que impediram 
o Congresso americano de aceitar as disciplinas definidas 
em uma organização mundial de comércio. 

A alternativa factível foi definir o dólar — então moe- 
da indiscutivelmente mais sólida, porque baseada na es- 
trutura produtiva e no poderio militar mais expressivos do 
planeta — como moeda de referência e ancorar seu valor 
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em termos de metal precioso. Assim, um dólar passou a ser 
o mesmo (porque totalmente conversível) que 35 gramas 
de ouro, e as demais moedas dos países-membros do FMI 
adotaram critérios rígidos para sua desvalorização em rela- 
ção ao dólar, que praticamente significava uma paridade 
fixa. 

Esse sistema assegurava certa previsibilidade em 
relação à evolução das paridades, mas ao mesmo tempo 
tinha como uma de suas debilidades facilitar a “exportação” 
de pressões inflacionárias. Isso se tornou gradualmente 
problemático, sobretudo ao longo da década de 1960. Os 
Estados Unidos passaram a acumular deficit comerciais e 
fiscais de magnitude, com o que a confiança em sua moe- 
da como âncora de todo o regime sofreu abalos. Além 
disso, esses foram anos de gastos elevados, pelos esforços 
de preservação na Guerra Fria, pela corrida espacial e pelo 
conflito no Vietnam. 

Soma-se a isso o fato de que o ouro é um mineral, 
portanto sua oferta depende de condições de mineração. 
Variações na demanda ou na oferta no mercado de metais 
alteram seu valor, sendo assim a preservação de uma pari- 
dade fixa dólar-ouro passou a ser crescentemente questio- 
nada, em termos econômicos e políticos. 

A pressão política para ajustes nesse sistema che- 
garam a pontos de máximo, como a ameaça não concre- 
tizada por parte do governo francês de exigir trocar suas 
reservas de dólares por ouro. 


3.6.3. Fim da conversibilidade 


Algumas soluções paliativas foram tentadas, como 
ajustes na paridade dólar-ouro, alterando o parâmetro 
de 35 onças por dólar, mas claramente os desequilíbrios 
— agravados pela crescente competitividade das expor- 
tações alemãs e japonesas, que aumentaram o deficit co- 
mercial americano — fizeram com que em agosto de 1971 
o presidente norte-americano anunciasse um pacote de 
medidas que compreendia o fim da conversibilidade dó- 
lar-ouro, uma elevação de alíquotas de imposto de impor- 
tação e uma política ativa de compras governamentais de 
produtos nacionais. 

Isso gerou reação de dois tipos. Vários países passa- 
ram a adotar política de câmbio flexível, uma vez que lhes 
faltava referencial e experiência para guiar uma alternativa 
a um sistema que havia funcionado por quase trinta anos. 
Ao mesmo tempo, aumentaram as pressões sobre o que 
eram medidas protecionistas por parte do governo ame- 
ricano. 

Com resultado, em dezembro daquele ano, as au- 
toridades das sete principais economias do planeta reuni- 
ram-se em Washington e firmaram o que ficou conhecido 
como o Acordo Smithsonian, pelo qual os Estados Unidos 
se comprometiam a eliminar essas medidas de política co- 
mercial recém-adotadas, ao mesmo tempo em que eram 
alteradas as paridades entre as principais moedas, com 
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desvalorização de fato da moeda americana, com o que se 
aumentariam as chances de melhorar o resultado da ba- 
lança comercial daquele país. 
Essa reunião foi o início de uma nova forma de lIi- 
dar com o sistema monetário internacional, uma vez que a 
partir de então se tornaram cada vez mais frequentes (de 
fato, regulares) as reuniões entre os principais países, para 
ajustes em suas políticas macroeconômicas. 
A experiência recente mostrou, contudo, duas novi- 
dades. Primeiro, o crescimento de economias emergentes 
representa a inclusão de novos atores nesse processo, uma 
vez que elas são responsáveis por boa parte do dinamismo 
mundial. Segundo, uma sucessão de crises tem mostrado 
que esses acordos não têm sido uma condição suficiente 
para assegurar equilíbrio entre as diversas economias. 








3.6.4. Crises econômico-financeiras nos últimos 
20 anos 


Se os anos 1980 foram alcunhados (pela Cepal) 
como “a década perdida” para a América Latina, a década 
de 1990 ficou conhecida como “a década das crises” em 
uma extensão global. 

O período começou com a crise da libra esterlina, 
em 1992, que acabou afetando alguns tantos países euro- 
peus e forçando alterações em suas respectivas paridades 
cambiais. 


Já em 1994, o novo governo do México decidiu al- 
terar a política cambial tradicional do país, que manteve a 
taxa de câmbio estável em termos nominais por um lon- 
go período. A assinatura do acordo NAFTA implicou uma 
entrada importante de recursos na economia mexicana, 
com o que a taxa de câmbio sofreu alteração expressiva. 
O governo recém-empossado no final de 1994 decidiu por 
uma pequena desvalorização, mas isso acabou dando uma 
sinalização aos mercados e a magnitude da variação supe- 
rou qualquer expectativa. O mercado atribuiu a existência 
de umrisco-país”a todas as economias maiores da região, 
com o que diversos países sofreram suas consequências. 
No caso do Brasil, a política de não intervenção que ca- 
racterizou os primeiros meses do Plano Real foi substituída 
pela adoção de um sistema de “banda cambial” ao mesmo 
tempo em que a taxa interna de juros atingiu níveis eleva- 
dos, como forma de controlar movimentos especulativos. 

Em 1997, um conjunto de desequilíbrios macroe- 
conômicos, associados a uma surpreendente escassez 
de regulação e supervisão do sistema bancário de diver- 
sas economias asiáticas, provocou nova crise de grandes 
proporções. Além de sua magnitude e da intensidade das 
medidas que foi necessário adotar para minorar seus im- 
pactos, a crise de 1997 é um divisor de águas: graças ao 
nível atingido de globalização financeira, pela primeira vez 
uma crise originada em uma região teve impacto no resto 
do mundo. 
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A surpresa com essa nova dimensão, assim como 
com a magnitude do impacto, levou diversas economias 
a alterarem suas políticas macroeconômicas, por exemplo 
com mais atenção ao equilíbrio fiscal e à política cambial, 
e deu origem, em âmbito global, a toda uma nova agenda 
relativa ao redesenho de normas reguladoras das transa- 
ções bancárias e financeiras. 

O noticiário da época passou a insistir no debate so- 
bre a necessidade de se dispor de uma “Nova Arquitetura 
Financeira; com redefinição, por exemplo, da disponibili- 
dade dos recursos à disposição do FMI para fazer face a cri- 
ses de magnitude como essa. Outra dimensão do debate 
foi a necessidade de se dispor de mecanismos que asse- 
gurassem a corresponsabilidade dos agentes por chegar a 
uma situação de desequilíbrio pronunciado. 

Se uma economia está em desequilíbrio em suas 
contas externas porque exagerou na captação de emprés- 
timos com bancos internacionais, tradicionalmente a so- 
lução para lidar com essa situação é indicar a ela a busca 
de recursos com o FMI. Os programas de ajuste propostos 
pelo fundo em geral contêm um conjunto de condiciona- 
lidades que frequentemente implicam custos sociais de 
magnitude. Seria necessário que os bancos que empres- 
taram em demasia, assim como as agências de análise de 
risco que recomendaram as operações, também tivessem 
parte no processo de ajuste e fossem punidos de alguma 
forma. Isso não foi conseguido até hoje. 


Houve avanços, em todo caso, na redefinição de cri- 
térios para a operação dos bancos comerciais. Entre outros, 
um dos mais citados é o estabelecimento de níveis mais 
elevados para a razão entre capital próprio e total de em- 
préstimos, como forma de assegurar que os bancos não 
alavanquem operações excessivamente descoladas de sua 
própria capacidade de lidar com inadimplências. 

Em 1998, as dificuldades da economia russa para 
fazer face aos seus compromissos externos, inclusive com 
organismos multilaterais, alimentaram processo especula- 
tivo contra o rublo. No final daquele ano, a percepção de 
que o ritmo de desvalorização do real brasileiro, determi- 
nado pelo regime de bandas adotado desde 1997, não era 
suficiente para compensar o diferencial entre a taxa de in- 
flação interna e a externa, com o que a economia estava 
perdendo competitividade, e de que a estratégia de elevar 
a taxa básica de juros interna para neutralizar movimentos 
especulativos já estava chegando a seu limite, levaram à 
mudança no regime cambial brasileiro, em janeiro de 1999, 
com substituição do regime de bandas cambiais por um 
sistema de “administração velada" da taxa de câmbio. 

Isso implicou uma desvalorização de algo próximo 
a 60% entre janeiro e março de 1999. Como os parceiros 
do Mercosul dependiam então do mercado brasileiro para 
algo entre 30% e 40% de suas exportações, essa variação 
impôs aos países parceiros uma perda de competitividade 
de suas exportações totais da ordem de um quarto do seu 
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valor em um trimestre, criando um trauma nas relações re- 
gionais nunca totalmente superado. 

Mais recentemente, em 2007, a conjunção de al- 
guns elementos no mercado imobiliário dos Estados Uni- 
dos, como o uso ampliado de agências públicas (Freddie 
Mac e Fannie Mae) para financiar moradias, associado ao 
movimento cíclico do mercado, provocou um boom sem 
precedentes no setor imobiliário. Uma vez terminado seu 
auge esse mercado passou a voltar a níveis menos extraor- 
dinários de operação. Com a possibilidade legal para um 
tomador norte-americano de hipoteca, de poder devolver 
o imóvel ao agente financiador, essa conjunção de fatores 
deu origem a uma situação que inicialmente foi interpreta- 
da como um desequilíbrio pronunciado no mercado imo- 
biliário daquele país. 

Em poucos meses, a situação foi se mostrando mais 
complicada, uma vez que foi ficando claro que os bancos 
financiadores das operações imobiliárias repassaram os ris- 
cos para empresas seguradoras. À medida que o volume 
de transações não cobertas foi aumentando, alguns ban- 
cos começaram a dar sinais de que eles próprios não te- 
riam condição de seguir operando. Houve quebra de gran- 
des instituições, e naturalmente isso acendeu um rastilho 
de pânico no mercado. 

Aos poucos, foi sendo descoberto que boa parte 
das instituições financeiras vinha operando por meio de 
mecanismos heterodoxos que permitiam que estivessem 


fora das normas das agências reguladoras e de supervisão, 
inclusive usando instituições criadas de forma ad hoc em 
paraísos fiscais. 

Foi ficando claro, ademais, que essa passara a ser 
uma prática não apenas de bancos norte-americanos, 
como também de bancos europeus, na busca de ganhos 
além do que era possibilitado pela prática de baixas taxas 
de juros nos seus respectivos mercados de origem. 

Inevitavelmente cresceu a desconfiança com rela- 
ção ao mercado financeiro, assim como em relação às 
agências de risco. Análises mais cuidadosas passaram a 
mostrar, além dos desequilíbrios naquele mercado, que 
algo errado existia também na comercialização de títu- 
los da dívida pública de diversos países, os chamados 
títulos de dívida soberana. 

Vários países europeus adotando o euro como moe- 
da beneficiaram-se da confiança geral na moeda forte eu- 
ropeia e, na ausência de punição para desequilíbrios fiscais 
manifestos, passaram a acumular dívidas e procedimentos 
pouco ortodoxos de registro de suas operações em uma 
magnitude sem precedentes. A descoberta dessa situa- 
ção levou a um inevitável agravamento da crise, ainda não 
resolvido, que forçou a adoção de medidas de ajuste via 
redução de gastos públicos, com claro impacto sobre ren- 
das e nível de emprego, em uma situação peculiar em que, 
por definição, nenhum deles poderia usar os instrumentos 
básicos de política monetária, fiscal ou cambial de forma 
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ativa, uma vez que se trata de economias atreladas à moe- 
da única. 

Se 1997 foi a primeira crise internacional de mag- 
nitude com repercussões não restritas ao nível regional, a 
crise iniciada em 2007-2008 é a primeira crise deflagrada 
por desequilíbrios nas principais economias industrializa- 
das do planeta. Desnecessário falar do impacto sobre as 
demais economias, que ainda hoje — decorridos seis anos — 
ressentem-se do baixo ritmo de crescimento da economia 
mundial, 


3.6.5. Governança internacional e os novos 
atores estatais e não estatais 


As últimas sulbseções mostraram que não é peque- 
na a quantidade de desajustes no cenário internacional. De 
um lado, ainda se depende de um arcabouço institucional 
que foi criado para corresponder a uma situação que exis- 
tia havia sessenta anos e que dá mostras da necessidade 
de modernização. Um exemplo é a repartição do poder 
de voto e veto em algumas instâncias importantes, como 
o Conselho de Segurança das Nações Unidas e os conse- 
lhos de gestão do FMI e do Banco Mundial. As participa- 
ções não refletem a importância econômica crescente de 
um conjunto de economias em desenvolvimento e ainda 
preservam um poder não justificável de parte de diversos 
países europeus. A tabela 1 ilustra esse ponto. É clara a pre- 


dominância das economias industrializadas nas decisões 
das duas instituições consideradas. 


Tabela 1 — Participação nos votos no FMI e no Banco Mundial, 


























em outubro de 2014 

Banco Mundial FMI 
Estados Unidos 16,07 17,69 
Japão 8,02 6,56 
Alemanha 450 6,12 
França 401 4,51 
Reino Unido 401 451 
Brics 13,46 11,51 











Fonte: Towards a Long-Term Strategy for BRICS — A Proposal by the BRICS Think Tanks Council, 
em: <www.ipea.gov.br> 


Alterar esse quadro implica, evidentemente, um 
jogo político que até aqui não beneficiou os emergentes. 

Também a instituição disciplinadora do comércio é 
vista em uma situação de indefinição com relação a seu fu- 
turo, uma vez que os mecanismos de interferência nos flu- 
xos comerciais têm se tornado cada vez mais sofisticados e 
com base em ferramentas que não estão contempladas na 
ação da OMC, além do crescentemente intenso processo 
de concessões bilaterais e plurilaterais que no mínimo vão 
de encontro com o pilar básico da OMC, que é a cláusula 
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de nação mais favorecida: os benefícios acordados aten- 
dem apenas aos países signatários de cada acordo e não se 
aplicam aos demais parceiros membros da OMC, 

Do lado das movimentações financeiras, o volume 
de transações hoje não tem precedente, e vive-se uma si- 
tuação de equilíbrio instável, uma vez que — em vista dos 
valores envolvidos nessas transações — não é mais pos- 
sível contar com um “emprestador de última instância” 
que possa reequilibrar uma situação de crise sistêmica. 
Quando o atual sistema foi concebido, eram indiscutíveis 
as capacidades financeiras por parte do FMI e do Tesouro 
norte-americano, muito além das necessidades previsí- 
veis. Hoje isso não é mais verdade. A alternativa factível 
até aqui tem sido adotar normas para o bom comporta- 
mento dos bancos, mas, como a crise de 2008 mostrou, 
a criatividade humana é um atributo que não deve ser 
jamais menosprezado. 

A fluidez dos movimentos internacionais de capital, 
por sua vez, afeta as paridades cambiais — sobretudo nas 
economias menores — e, com isso, a competitividade e o 
poder de participar no mercado internacional. A crise ini- 
ciada em 2008 levou ao reconhecimento de que as me- 
didas para lidar com os grandes desequilíbrios teriam de 
considerar de forma inevitável as economias emergentes, 
tendo em vista sua importância para a determinação do 
ritmo de crescimento da economia mundial. Isso levou à 
ampliação do então Grupo dos 8 (G8), das principais eco- 





nomias, para o atual G20, supostamente o locus mais im- 
portante para as grandes decisões. 

Em paralelo a isso, algumas das economias emer- 
gentes buscaram somar esforços para tentar influenciar a 
governança global, como os Brics. 

Tanto o G20 como os Brics são de criação recente 
demais para terem sido capazes de deixar suas marcas. Os 
Brics participam do G20, e em princípio não deveria haver 
conflitos abertos entre os dois grupos. 

Esse cenário é composto ademais pelo papel cres- 
cente desempenhado por agentes não governamentais. 
As grandes empresas transnacionais já há muito tempo 
têm poder de influência sobre as decisões nos processos 
negociadores. Mas os últimos anos têm testemunhado 
ações dissimuladas de parte de interesses privados com 
grande repercussão prática. Diversas organizações não 
governamentais e entidades focadas na defesa de temas 
como o meio ambiente, o combate ao trabalho infantil e 
outros têm influenciado a adoção de normas para a pro- 
dução de alguns itens que de fato representam barreiras 
comerciais veladas e de interesse de produtores, sobretu- 
do em países desenvolvidos e onde há maior capacidade 
de mobilização em relação a esses temas, vale dizer, os EUA 
e Europa Ocidental. 

O que parece claro é que vivemos um período de 
demanda por uma redefinição de uma série de elementos 
que até aqui pareciam “cláusulas pétreas” do cenário insti- 
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tucional internacional, uma vez que os resultados obtidos 
nas últimas várias décadas nesse ambiente foram em geral 
mais positivos que negativos. Resta ver de que modo os 
próximos anos demandarão ajustes e em que direção será 
possível fazê-los. 


3.6.6. Características dos fluxos financeiros 
internacionais 


Os movimentos financeiros têm sido responsáveis 
por algumas crises recentes, e sua magnitude tem provo- 
cado algumas tentativas de disciplinar esses fluxos ao nível 
internacional. 

Já desde o final da Segunda Guerra Mundial ficou 
clara a necessidade de aumentar o grau de flexibilidade 
dos pagamentos entre países. Isso levou a que em 1958 
fosse adotado o sistema de conversibilidade entre moe- 
das, o que permitiu um crescimento sem precedentes 
do comércio internacional. Ao mesmo tempo, contudo, 
possibilitou a ampliação da órbita de circulação de re- 
cursos provenientes de início dos Estados Unidos (Plano 
Marshall e empresas), mas logo também de bancos eu- 
ropeus. Durante os anos da chamada Guerra Fria, esses 
fluxos foram ampliados por depósitos em dólares por 
parte dos países socialistas, em países situados na Euro- 
pa, acrescentando à disponibilidade de oferta de recur- 
sos financeiros. 


Os deficit comerciais estadunidenses, desde o início 
da década de 1950, os gastos com a própria Guerra Fria, a 
corrida espacial e a Guerra do Vietnam igualmente contri- 
buíram para esse aumento de liquidez. 

O chamado euromercado (circulação de dólares 
no continente europeu) inovou ao adotar taxas de juros 
flutuantes e empréstimos a sindicados, o que permitiu 
alavancar sobremaneira a capacidade de acesso ao crédi- 
to por parte das empresas europeias. Uma peculiaridade 
desse mercado é que não existe regra única para o sistema 
bancário europeu. Os bancos que aí operam seguem as 
regras existentes no país de sua atuação. Isso demonstrou 
ser uma enorme debilidade na crise pós-2008. 

Em paralelo a essa expansão, foi criado um conjunto 
de instituições nos chamados “paraísos fiscais”, com regu- 
lação inexistente e baixíssimo grau de transparência, mas 
que contribuíram de forma expressiva para ampliar o esco- 
po de atuação do sistema financeiro. 

Em 1974, os Estados Unidos começaram a eliminar 
as restrições sobre os fluxos de capitais, dando origem ao 
movimento que depois ficou conhecido como “globaliza- 
ção financeira”. Esse processo foi logo seguido por países 
da Europa e de outros continentes. O sistema bancário, até 
então principal responsável pela concessão de crédito, foi 
gradualmente perdendo importância relativa para outras 
instituições (fundos de hedge, fundos de pensão, fundos 
de investimento e outras), com o custo paralelo de que os 
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bancos têm de obedecer a normas e estarem sujeitos a pro- 
cessos de supervisão por parte das autoridades monetárias, 
ao passo que as outras instituições têm critérios variados de 
operação. Soma-se a isso a crescente criação de instrumen- 
tos financeiros variados, o que igualmente contribuiu para 
reduzir o grau de transparência de boa parte das transações. 

No caso do Brasil, a legislação nacional desde a se- 
gunda metade da década de 1950 é favorável à atração de 
capitais para investimento direto. A partir de 1990, a isso 
se somou a abertura da possibilidade de investimentos de 
não residentes na bolsa de valores e em fundos financeiros, 
ampliando o grau de envolvimento da economia com os 
fluxos financeiros internacionais. 

A década de 1970 acrescentou a esse cenário exter- 
no novo componente, a necessidade de reciclagem dos re- 
cursos gerados pelos dois choques de elevação dos preços 
do petróleo, produzido em grande parte por economias 
sem capacidade de absorver essa quantidade de recursos. 
Isso provocou, como sabido, um conjunto de desajustes 
nas contas externas de diversos países, e já em 1988 foi 
preciso adotar um conjunto de regras básicas para a ope- 
ração dos bancos nos principais países. 

Naquele ano, foi divulgado o Acordo de Capitais do 
Comitê de Basileia, posteriormente chamado de Basileia |. 

As crises que caracterizaram a década de 1990 le- 
varam à necessidade de ajustar essas normas, e, em 2004, 
foi publicado o chamado Acordo de Basileia ||, apoiado em 





três referenciais: requerimentos mínimos de capital, pro- 
cesso de revisão pela supervisão e disciplina de mercado. 

A crise mais recente provocou nova alteração, cul- 
minando no chamado Acordo de Basileia II. 

As turbulências que caracterizaram os anos 1990 
possibilitaram um conjunto de aprendizados. Como con- 
sequência dos traumas experimentados, então foi possível 
aprender que: 1) as crises não são localizadas em uma única 
região: em um ambiente globalizado os mecanismos de 
transmissão operam de forma rápida; ii) há necessidade 
premente de assegurar regulação e supervisão dos siste- 
mas bancário e financeiro; ii) os paraísos fiscais podem 
contribuir de forma expressiva para escapar do controle 
das autoridades; iv) há necessidade de reformas adicionais 
substantivas no sentido de compartilhar responsabilidades 
entre credores e devedores nas situações de crise; v) a insti- 
tucionalidade existente desde as negociações em Bretton 
Woods não é suficiente para fazer face a um desequilíbrio 
sistêmico de grandes proporções; vi) as agências de classi- 
ficação de risco desempenham um papel importante, mas 
podem falhar, como em 2007-2008, ao não assinalar pro- 
blemas sérios nas operações realizadas, entre outros. 

A disciplina dos fluxos financeiros internacionais 
permanece claramente como um tema não resolvido de 
forma satisfatória na agenda internacional. 

Este capítulo completa a parte de teoria deste Ma- 
nual. Tentamos apresentar a matéria de acordo com a 
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ementa de Economia do CACD e com os temas mais co- 
brados nos últimos dez anos, utilizando, sempre que possí- 
vel, linguagem simples e objetiva, a fim de facilitar a com- 
preensão dos candidatos não economistas que aspiram à 
carreira diplomática. O próximo capítulo trata das princi- 
pais características da evolução da economia brasileira. 
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Questões para fixação de leitura 


As vantagens comparativas de uma economia 
mudam com o tempo? Por quê? 


Mostre que a existência de comércio internacio- 
nal é melhor que o isolamento de uma econo- 
mia 


Que implicações o aumento de produtos ma- 
nufaturados teve para as explicações teóricas 
dos fluxos de comércio e a análise de seus efei- 
tos? 


É inevitável a deterioração das relações de troca 
para uma economia em desenvolvimento? 


Que canais você identifica para a transmissão 
dos impactos das transações comerciais com 
outros países sobre a política macroeconômica? 


“Na análise do câmbio é preciso tomar em con- 
sideração a magnitude, a frequência, o ritmo e a 
direção dos ajustes, assim como a forma como 
se dão esses ajustes” Você concorda com essa 
afirmação? Por quê? 


7. 


E 


O que é uma “taxa de câmbio de equilíbrio”? 
Como se identifica se uma economia pratica 
uma taxa de câmbio distante da de equilíbrio? 


De que forma a maneira como os agentes eco- 
nômicos lidam com os riscos influencia a deter- 
minação da taxa de câmbio? 


“Um país em que a tarifa consolidada na OMC é 
bem mais alta do que a tarifa aplicada pode se 
dar ao luxo de elevar esta última sem maiores 
consequências” Você concorda com essa afir- 
mação? Por quê? 


. De que maneira se pode entender a associação 


entre as dificuldades para levar adiante as nego- 
ciações multilaterais na Rodada Doha e a crise 
de governança global? 


. Você identifica algum impacto derivado da as- 


sinatura dos chamados mega-acordos sobre a 
coesão interna dos Brics? 
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Capítulo 4 
História Econômica Brasileira 


4.1. A economia brasileira no século XIX 


O tópico em tela compreende tema extenso e complexo. Dadas as limitações de espaço 
deste Manual, descreveremos, em linhas gerais, os contextos externo e interno que influencia- 
ram a evolução da economia brasileira e apresentaremos breve “radiografia” sobre suas princi- 
pais características no decorrer do século XIX. 


4.1.1. O contexto internacional e a independência do Brasil 


As últimas décadas do século XVIll se caracterizaram por uma série de transformações 
no contexto internacional, tanto no plano político quanto no econômico, que contribuíram e, 
em grande medida, condicionaram o processo de independência da Colônia portuguesa nas 
Américas no início do século XIX. 

O conjunto de monarquias absolutas imperantes na Europa desde o início do século 
XVI, a que estavam ligadas determinadas concepções e práticas, entrou em crise. Amparadas 
na noção de que a história humana tende ao progresso, ao aperfeiçoamento do indivíduo e da 
sociedade, a partir de critérios propostos pela razão, diversas correntes do pensamento liberal 
começam a ganhar espaço na Europa Ocidental no final do século XVIII. Assim, o liberalismo 
forneceu base ideológica aos movimentos pela queda do Antigo Regime, caracterizado por 
privilégios corporativos e pela monarquia absoluta. Nas colônias americanas, justificou as ten- 
tativas de reforma e o direito dos povos à insurreição (FAUSTO, 2012). 

No plano político, alguns fatos significativos balizaram as transformações do mundo 
ocidental, a partir de meados do século XVIII. Em 1776, as colônias inglesas da América do Nor- 
te proclamaram sua independência. A partir de 1789, a Revolução Francesa pôs fim ao Antigo 
Regime na França, o que deu início a grandes mudanças em toda a Europa. 
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Na esfera econômica, ganha destaque, na Inglaterra, 
a Revolução Industrial. A utilização de novas fontes de ener- 
gia, a invenção de máquinas, principalmente para a indústria 
têxtil, o desenvolvimento agrícola, o controle do comércio 
internacional são fatores que transformaram a Inglaterra na 
maior potência mundial da época. Na busca pela ampliação 
dos mercados, os ingleses impõem ao mundo o livre comér- 
cio e o abandono dos princípios mercantilistas, ao mesmo 
tempo em que tratam de proteger seu próprio mercado e o 
de suas colônias com tarifas protecionistas. 

O processo supracitado pode ser sintetizado como 
uma etapa de formação do capitalismo industrial que se 
relaciona com a ascensão da burguesia ao poder. Em meio 
a essa nova realidade, as nações europeias lançaram-se em 
disputas geopolíticas e econômicas, cujos desdobramen- 
tos afetaram diretamente as relações entre a Metrópole e a 
Colônia portuguesa no continente Americano. 

O século XIX inicia-se, assim, com um episódio que 
marcaria a história política e econômica da então colônia 
portuguesa. A vinda da família real portuguesa, em 1807, 
fugindo das tropas napoleônicas sob a proteção da Ingla- 
terra, mudou de forma expressiva o cenário nacional"!8, No 





118 Napoleão impôs um bloqueio ao comércio entre a Inglaterra e o continente. 
Como Portugal representava uma brecha nesse bloqueio, em novembro 
de 1807, tropas francesas cruzaram a fronteira de Portugal com a Espanha 
e avançaram em direção a Lisboa. O Príncipe Dom João, que regia o reino 


livro A Interiorização da Metrópole e Outros Estudos, Maria 
Odila Leite da Silva Dias (2005) sublinha que, diferente- 
mente dos países da América espanhola, em que os criou- 
los expulsaram os espanhóis metropolitanos, ocorre no 
Brasil um prolongamento da administração e da estrutura 
colonial anterior à independência. 

O processo, peculiar, de independência do Brasil 
teve impacto sobre a formação socioeconômica do país 
no século XIX, uma vez que não houve um movimento de 
libertação nacional, uma luta da colônia conta a metrópo- 
le. Embora tenha conquistado independência política, o 
Brasil não rompeu os vínculos econômicos com a antiga 
Metrópole, nem com os polos hegemônicos do capitalis- 
mo internacional. 

A manutenção desses vínculos, seja por necessida- 
de das circunstâncias, seja por interesse, condicionou, em 
alguma medida, o desenvolvimento da economia brasilei- 
ra após a independência. Isso fica evidente em algumas 
medidas adotadas pelo Príncipe Regente Dom João entre 
1808 e 1822, como a decretação da abertura dos portos do 





desde 1792, quando sua mãe, Dona Maria, fora declarada louca, decidiu- 
-se, em poucos dias, pela transferência da Corte para o Brasil. Entre 25 e 
27 de novembro de 1807, centenas de pessoas embarcaram em navios 
portugueses rumo ao Brasil, sob a proteção da frota inglesa. Todo um 
aparelho burocrático vinha para a Colônia: ministros, conselheiros, juízes da 
Corte Suprema, funcionários do Tesouro, parentes do Exército e da Marinha 
e membros do Alto Clero (FAUSTO, 2012). 
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Brasil às nações amigas (janeiro de 1808)"'º e a assinatura 
dos Tratados de 1810 (de Cooperação e Amizade e de Co- 
mércio e Navegação), firmados com a Inglaterra em feve- 
reiro desse ano (renovados em 1827). Ambos os atos favo- 
receram economicamente a Coroa britânica, em detrimen- 
to do Brasil '2º uma vez que o primeiro encerrou trezentos 
anos de monopólio comercial da Metrópole portuguesa e 
o segundo outorgou vantagens tarifárias às mercadorias 
inglesas exportadas para o Brasil (15%) superiores às con- 
cedidas a outros países (15% para Portugal e 24% para os 
demais). O Tratado de Paz e Amizade luso-brasileiro, firma- 
do em 1825, por meio do qual Portugal reconheceu a in- 
dependência brasileira, também impactou negativamente 





119 Vale lembrar que Portugal estava ocupado por tropas francesas, e o comércio 
não podia ser feito por intermédio de seus comerciantes. Logo, para a Coroa, 
era preferível legalizar o extenso contrabando existente entre a Colônia e 
a Inglaterra e receber os tributos devidos. De todo modo, a Inglaterra foi a 
principal beneficiária da medida. Já em agosto de 1808, existia na cidade 
do Rio de Janeiro um importante núcleo de 150 a 200 comerciantes e 
agentes comerciais ingleses. A abertura dos portos favoreceu também os 
proprietários rurais produtores de bens destinados à exportação, os quais 
se livravam do monopólio comercial da Metrópole. Daí para a frente, seria 
possível vender a quem quer que fosse, sem as restrições impostas pelo 
sistema colonial. 

120 Os Tratados de 1810 (Tratado de Cooperação e Amizade e Tratado de 
Comércio e Navegação), renovados em 1827, prejudicaram a economia 
brasileira de duas maneiras: por um lado dificultaram o surgimento de 
uma indústria nacional, já que concedia privilégios tarifários aos produtos 
importados da Inglaterra; por outro, reduziram a principal fonte de 
arrecadação do país (o imposto de importação), o que contribuiu para elevar 
o nível de endividamento público brasileiro. 





a economia do Brasil, na medida em que o país teve, entre 
outras medidas, de desembolsar dois milhões de libras à 
antiga Metrópole (CERVO; BUENO, 2008). 


4.1.2. Estrutura Produtiva do Brasil no século 
XIX: continuísmos e mudanças 


Em linhas gerais, não houve mudanças profundas na 
estrutura da ordem socioeconômica vigente após a inde- 
pendência do Brasil. Durante o Império (1822-1889), a base 
da estrutura produtiva do país continuou, em grande medi- 
da, a mesma do período colonial: uma economia primário- 
-exportadora, amparada em grandes propriedades e no uso 
de mão de obra escrava. Embora tenha havido iniciativas 
pontuais com vistas a favorecer a instalação de indústrias no 
país, seja no período colonial (como a adotada pelo Prínci- 
pe Regente, em abril de 1809, que revogou decretos que 
restringiam a instalação de manufaturas na Colônia e forne- 
ceu incentivos fiscais às fábricas nacionais), seja durante o 
Império (como a implementação das Tarifas Alves Branco, 
em 1844, que conferiram autonomia alfandegária ao Estado 
brasileiro para lançar as bases da indústria nacional por meio 
de medidas de protecionistas), elas não foram capazes de al- 
terar a posição do Brasil na divisão internacional do trabalho. 

A partir da década de 1580, o Brasil, ainda na qua- 
lidade de colônia portuguesa, já era o principal produtor 
mundial de açúcar, com base na mão de obra escrava afri- 
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cana, posição que manteve até a segunda metade do sé- 
culo XVII, quando perdeu sua hegemonia para as colônias 
inglesas, francesas e holandesas no Caribe. No século XVIII, 
o Brasil foi o maior produtor mundial de ouro, com cerca 
de 40% do volume total produzido entre 1701 e 1800. Na 
década de 1830, o café, cultivado no Sudeste, tornou-se o 
produto mais exportado pelo país e assim permaneceu ao 
longo de todo o século XIX (IBGE, EHB, 1990). 

Não obstante a permanência dos elementos estru- 
turais da base produtiva brasileira, houve, ao longo do sé- 
culo XIX, mudanças na estrutura demográfica, econômica, 
comercial e financeira do país que merecem ser destacadas. 


4.1.2.1. População 


Em 1822, o Brasil tinha uma população de 4,5 mi- 
lhões a 4,8 milhões de habitantes e cerca de um terço era 
escrava. Em 1850, a população brasileira era de 7,5 milhões, 
com os escravos respondendo por volta de 30% do total. 
Em 1890, o censo situou a população do país em 14,3 mi- 
lhões, com cerca de 700 mil escravos (IBGE, EHB, 1990). 


4.1.2.2. Fatores de produção 
Em relação à terra, com a exceção da região Sul 


(onde a produção foi baseada em pequenas propriedades 
de imigrantes), a estrutura fundiária resultante do período 


colonial, baseada principalmente em extensas proprieda- 
des (concedidas por meio das sesmarias a número limita- 
do de beneficiários), não se alterou de maneira significa- 
tiva durante o século XIX, mesmo depois da abolição da 
escravidão. O Norte, o Nordeste e o Centro-Oeste perma- 
neceram sendo regiões predominantemente baseadas em 
latifúndios, e as adaptações nos contratos dos colonos-imi- 
grantes em São Paulo evitaram que os grandes proprietá- 
rios tivessem de dividir suas fazendas. 

No que diz respeito ao fator trabalho, o grosso da mão 
de obra utilizada nas propriedades continuou sendo a escra- 
va, com crescente intensificação do tráfico interprovincial 
após 1850 (das regiões Norte e Nordeste para a região cafeei- 
ra do Rio de Janeiro e de São Paulo). A imigração europeia 
foi modesta entre 1822 e 1850, sobretudo se comparada ao 
influxo de escravos africanos. As colônias agrícolas de imi- 
grantes, estabelecidas no estado do Rio de Janeiro e na região 
Sul antes de 1850, eram de pequena escala. Somente a partir 
de 1884, quando São Paulo aprovou legislação que permitia 
à província pagar a passagem dos imigrantes estrangeiros, e 
1888, com o fim da escravidão, o influxo começou a crescer. 
Entre 1887 e 1889, a imigração maciça de imigrantes no Brasil, 
atingindo pelo menos 252 mil pessoas (destas, 152 mil des- 
tinaram-se a São Paulo), certamente contribuiu para acelerar 
a transição para o trabalho assalariado (ABREU; LAGO, 2014). 

No que se refere ao fator capital, os investimentos 
eram direcionados, em grande medida, à infraestrutura 
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de produção e exportação cafeeira, incluindo ferrovias, 
portos, cabos telegráficos submarinos e empresas de na- 
vegação a vapor. Paralelamente, em decorrência do pro- 
cesso de urbanização, sobretudo no último quartel do 
século XIX, investimentos significativos foram mobilizados 
em empresas de serviços públicos, sobretudo investimen- 
tos estrangeiros diretos (IEDs), particularmente britânicos. 
A título de ilustração, em 1840, os IEDs britânicos no Brasil 
eram tímidos, totalizando um estoque pouco superior a 
£ 1 milhão. Com a crescente importância da produção/ex- 
portação de café e com a introdução de políticas que for- 
neciam garantias às taxas de retorno para os investidores, 
os IEDs provenientes do Reino Unido cresceram exponen- 
cialmente, totalizando £ 40 milhões em 1890 (80% deste 
total correspondiam a investimentos no setor ferroviário). 
Além dos IEDs britânicos, o governo central, os provinciais 
e capitalistas brasileiros também realizaram investimentos 
consideráveis em ferrovias!?. 


4.1.2.3. Estimativas do Produto Interno Bruto 


Segundo Abreu e Lago (2014), dados referentes a 
produto e renda no século XIX são muito precários, logo 





121 O número de ferrovias britânicas em operação no Brasil aumentou de três, 
em 1865, para quatorze, em 1885 (STONE, 1987). 


as estimativas são, em geral, aproximações que devem ser 
analisadas com cautela. Feita essa observação, os autores 
projetam que a taxa de crescimento do Produto Interno 
Bruto (PIB) brasileiro deve ter ficado entre 0,3% e 0,4% ao 
ano durante todo o período imperial. A projeção do au- 
tor situa-se, portanto, abaixo da apresentada por Furtado 
(1959), que estimou um crescimento médio de 1,5% ao 
ano entre 1850 e 1900. 


4.1.2.4. Comércio Exterior 


Uma das formas de se medir a relevância do Brasil 
como economia primário-exportadora é por meio de sua 
participação nas exportações mundiais. De forma agre- 
gada, a participação das exportações do país no início 
do Império caiu de algo próximo a 2,8% das exportações 
mundiais para cerca de 2%. Entre o início e o fim do Im- 
pério, a estrutura de exportações brasileira modificou-se 
sensivelmente, com a participação do café na exportação 
total país saindo de menos de 20% para mais de 60%. 
Apesar de os Estados Unidos serem o principal importa- 
dor do café brasileiro, a Inglaterra figurou, até a década 
de 1870-1880, em primeiro lugar entre os países de des- 
tino das mercadorias exportadas pelo Brasil. Entre 1870 
e 1873, corresponderam à Inglaterra 39,4% do valor das 
exportações brasileiras, vindo a seguir os Estados Unidos, 
com 28,8%. 
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Entre o início e o fim do período imperial, a impor- 
tância do açúcar recuou de 30% para 10% na exportação 
total do país!'2, Não obstante o recuo relativo, o açúcar 
manteve o segundo lugar na pauta das exportações bra- 
sileiras, com exceção do período 1861-1870, em que foi 
ultrapassado pelo algodão!2. Com exceção desses anos, a 
participação do algodão na exportação total do Brasil re- 
cuou significativamente, de 21%, na década de 1820, para 
algo em torno de 4%, nos anos 1880. 

No caso da borracha, as exportações brasileiras 
do produto foram insignificantes até 1850. O avanço da 
produção, que vinha ocorrendo em décadas anteriores, 
tomou impulso a partir de 1880 e gerou um período 
transitório de prosperidade econômica na região Ama- 
zônica. A popularização do uso da bicicleta, nos anos 
1890, e o gradual crescimento da venda de automóveis, 





122 Vale lembrar que, a partir de meados do século XIX, o açúcar de beterraba 
passou a dominar o mercado mundial da commodity, em detrimento do 
açúcar de cana. Se em 1850 o açúcar de beterraba correspondia a 16% do 
mercado mundial de açúcar, em 1890 ele já representava mais de 60%. A 
concorrência do açúcar de cana, produzido em Cuba, também contribuiu 
para a perda de mercado do açúcar brasileiro (ABREU; LAGO, 2014). 

123 O cultivo de algodão estendia-se pelas províncias do Norte e do Nordeste, 
concentrando-se em Pernambuco, no Maranhão, em Alagoas e na Paraíba. 
Era produzido por pequenos e médios lavradores. Desde o início do século 
XIX, a concorrência do algodão americano começou a desbancar a produção 
brasileira no principal mercado importador: a indústria têxtil inglesa. A 
Guerra Civil nos Estados Unidos, entre 1861 e 1865, deu um súbito alento às 
exportações brasileiras, a ponto de o algodão figurar em segundo lugar na 
pauta das exportações no decênio 1861-1870. 


a partir da virada do século, incentivaram ainda mais a 
produção. Na última década do Império, a borracha já 
figurava como o terceiro principal produto de exporta- 
ção do país, equivalente a 8% da exportação total do 
país e cerca de 60% da oferta mundial do bem nessa 
época. Durante o apogeu, entre 1898e 1910,a borracha 
ocupou o segundo lugar entre os produtos brasileiros 
de exportação. Nesse período, ela representou 25,7% 
do valor das exportações, superada apenas pelo café 
(52,7%)! (FAUSTO, 2012). 

Entre 1822 e 1860, a balança comercial registrou 
deficit, cenário que se inverteu entre 1861 até 1889, pe- 
ríodo em que registrou superávit. Entretanto, esses saldos 
comerciais foram utilizados para pagar, em grande parte, o 





124 A expansão da borracha foi responsável por uma significativa migração 
para a Amazônia. Calcula-se que, entre 1890 e 1900, a migração líquida 
para a região foi de cerca de 110 mil pessoas. Elas provinham sobretudo 
do Ceará, um estado frequentemente assolado pela seca. A economia da 
borracha trouxe, como consequência, o crescimento da população urbana e 
a melhora das condições de vida de pelo menos uma parte dela, em Belém 
e Manaus. As duas maiores cidades da Amazônia contaram com linhas 
elétricas de bonde, serviços de telefone, água encanada, iluminação elétrica 
nas ruas, serviços considerados como “luxo” em muitas cidades brasileiras. 
Essas mudanças não conduziram, entretanto, à modificação das precárias 
condições de vida dos seringueiros que extraíam a borracha no interior, e 
tampouco geraram uma diversificação das atividades econômicas, capaz 
de sustentar o crescimento em uma situação de crise da borracha. A partir 
de 1910, começou o início do declínio do setor, com uma forte queda de 
preços, cuja razão básica era a concorrência internacional, advinda das 
plantações inglesas e holandesas em suas colônias da Ásia. 
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serviço da dívida externa, que consumiu entre 50% a 99% 
do superavit até o final do Império. 


4.1.2.5. Finanças públicas 


No que se refere às finanças públicas, é preciso as- 
sinalar que os impostos relacionados ao comércio exterior 
constituíam as principais fontes de arrecadação do gover- 
no brasileiro. Para se ter uma dimensão, a participação da 
soma do imposto de importação e de exportação na re- 
ceita ordinária do governo central era superior a 70% no 
final do Império. Somente o imposto de importação era 
responsável por cerca de 50-60% da receita do governo 
central durante o período imperial. Assim, desvalorizações 
do câmbio (moeda nacional) impactavam negativamente 
as finanças públicas, uma vez que as importações se re- 
duziam, ao passo que valorizações cambiais apresentavam 
efeito positivo sobre as receitas do Estado. 

Em relação às despesas, os gastos militares represen- 
tavam a maior parte dos dispêndios do império, variando 
entre um 35%, em períodos de paz, e 65%, durante a Guer- 
ra do Paraguai, dos gastos totais. A proporção de gastos 
com o serviço da dívida pública também foi relativamente 
alta durante o Império. Essa rubrica, que era de 25% no f- 
nal dos anos 1820, superou os 30% na década de 1880. No 
caso da dívida externa brasileira, ela subiu de £ 5,1 milhões 
em 1824 para cerca de £ 33,6 milhões em 1889. Embora te- 


nha crescido em termos absolutos, a dívida externa recuou 
em relação ao endividamento total do país. Em 1830, cerca 
de 80% da dívida pública total era externa, ao passo que, 
na década de 1880, correspondia a menos de 40%. 


4.1.2.6. Sistemas cambial e financeiro 


Em relação ao sistema cambial, a moeda brasileira 
adotada durante o Império foi o mil-réis, e a paridade era fei- 
ta em relação ao pence inglês. Em 1833, a paridade legal do 
mil-réis foi rompida, passando de 67,5 pence/mil-réis para 
cerca de 43,5 pence/mil-réis, recuando ainda mais, para 27 
pence/mil-réis em 1846. O câmbio flutuou de forma acen- 
tuada durante o Império, embora tenha se mantido relati- 
vamente constante (em torno de 29 pence/mil-réis) entre 
1850 e 1870. Em 1888-89, o país aderiu formalmente ao 
padrão-ouro à paridade de 27 pence/mil-réis, rapidamente 
abandonada com a proclamação da República. 

Sobre o sistema financeiro, vale lembrar que o Ban- 
co do Brasil herdado da administração portuguesa foi li- 
quidado em 1829. Posteriormente, em 1853, o Banco do 
Brasil de Mauá & Co. foi transformado em Banco do Brasil 
controlado pelo governo. Ainda na década de 1850, fo- 
ram criados bancos no Rio de Janeiro, em Porto Alegre, na 
Bahia e no Recife, todos com capacidade de emissão. Em 
1866, foi abolida a emissão bancária e o Tesouro Nacional 
assumiu o monopólio sobre a capacidade emissora no 
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país. Foi também na década de 1860 que bancos estran- 
geiros, sobretudo britânicos, adquiriram relevância no país. 
A falência da casa bancária Souto e Cia, em 1864, foi 
um episódio que merece destaque no sistema financeiro 
imperial, uma vez que gerou uma onda de falências desse 
tipo de estabelecimento, estremecendo o sistema finan- 
ceiro no Rio de Janeiro. O descompasso entre os prazos de 
liquidação de seus depósitos e de suas aplicações tornava 
essas instituições extremamente suscetíveis a crises. Assim, 
as casas financeiras, que haviam se tornado importantes 
veículos de intermediação financeira na década de 1850, 
tiveram um recuo considerável de sua participação nos ne- 
gócios bancários, após a falência da Casa Souto e Cia. 


4.1.2.7. Indústria 


O peso do setor agrícola foi predominante no pe- 
ríodo imperial. Não obstante a distribuição de subsídios a 
alguns estabelecimentos de manufatura, a participação da 
indústria na composição da produção nacional durante o 
Império foi mínima, em torno de 10% do PIB. Na década 
de 1880, a indústria era incipiente, constituída de unida- 
des pequenas ou artesanais em segmentos da indústria de 
alimentos, têxtil e de vestuário e de bebidas. Surto mais 
importante de industrialização no Brasil ocorreria somente 
na esteira das políticas macroeconômicas expansionistas 
no início do regime republicano (SUZIGAN, 1973). 


4.1.3. Aeconomia cafeeira 


Dois aspectos associados ao crescimento da econo- 
mia cafeeira no século XIX merecem destaque: ) o desloca- 
mento do poder político e econômico da região Nordeste 
para a Sudeste (conhecida à época como Sul); ii) o cres- 
cimento dos investimentos em infraestrutura no Sudeste, 
sobretudo em São Paulo, para viabilizar o escoamento da 
produção para o exterior. 

O crescimento da atividade cafeeira deslocou defi- 
nitivamente o polo dinâmico do país para o Centro-Sul do 
Brasil'2. Já na década de 1830, o café ultrapassou o açú- 
car como o principal bem exportado (em termos de valor) 
pelo país. Em 1840, a província do Rio de Janeiro respondia 
por quase 80% da exportação total, e o restante ficava di- 
vidido entre São Paulo (16%) e Minas Gerais (6%). No início 
de 1870, 0 Rio de Janeiro exportava 55% do total de café, 
São Paulo, em torno de 23%, e Minas, 14%. Na década de 





125 A grande novidade na economia brasileira das primeiras décadas do século 
XIX foi o surgimento da produção de café para exportação. A introdução 
do cafeeiro no Brasil deveu-se a Francisco de Melo Palheta, que em 1727 
trouxe para o Pará as primeiras sementes da planta. Utilizado no consumo 
doméstico, o café chegou ao Rio de Janeiro por volta de 1760, misturando- 
-se aos pequenos cultivos de pomares e hortas dos arredores da capital da 
Colônia. Do Vale do Paraíba (RJ e SP), a produção de café ampliou-se, ao 
longo do século XIX, para o oeste e novo oeste paulista e, posteriormente, 
para o Paraná, regiões em que o grão encontrou condições mais propícias 
(terra roxa de alta produtividade) para seu desenvolvimento. 
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1880, o Rio de Janeiro era responsável por 41%, São Paulo 
35% (27% do centro-oeste paulista), Minas Gerais, cerca de 
21%, e o Espírito Santo, produtor marginal, aproximada- 
mente 4%. 

O crescimento do peso do café na economia brasi- 
leira resultou, em grande medida, do aumento significativo 
do número de habitantes, bem como de sua renda, nos 
países consumidores de café.!2é Nos Estados Unidos, prin- 
cipal consumidor, a população quase triplicou entre 1850 
e 1900, e o hábito de tomar café ampliou-se. No final do 
período Imperial, o café já correspondia a mais de 60% das 
exportações totais do Brasil. Da exportação total de café, 
estima-se que algo entre 75% e 80% era destinado ao mer- 
cado norte-americano na década de 1880 (ABREU; LAGO, 
2014). 

Por representar quase dois terços das exportações 
totais brasileiras no final do século XIX, o setor cafeeiro 
assumiu um papel fundamental na determinação dos ci- 
clos econômicos da economia como um todo, afetando 
a receita de divisas, a renda interna e a arrecadação fiscal. 
Como resultado dessa crescente relevância do complexo 
cafeeiro, consolidou-se, por volta de 1870, a tendência de 





126 Segundo Furtado (2003), no final do século XIX, o Brasil já era o principal 
produtor de café, responsável por três quartos das exportações mundiais. 
A produção de café no Brasil vai de 3,7 milhões de sacas (60 kg) para 16,3 
milhões (1901-1902). 


desenvolvimento econômico do Centro-Sul e de declínio 
do Nordeste. Esse deslocamento do polo dinâmico para 
o Centro-Sul forneceu ao Império brasileiro uma base de 
apoio nos grandes proprietários rurais e permitiu a con- 
centração do poder político e econômico nas mãos dos 
produtores de café, gerando as condições para o desen- 
volvimento da infraestrutura necessária ao escoamento 
da produção. Dada a pujança do setor cafeeiro e a neces- 
sidade de viabilizar o escoamento de quantidades cada 
vez mais expressivas de produção, aparelharam-se portos, 
criaram-se empregos e novos mecanismos de crédito e 
revolucionaram-se os transportes no final do século XIX 
(FURTADO, 2003). 

Os negócios do café lançaram as bases para o pri- 
meiro surto da indústria pelos seguintes motivos: em 
primeiro lugar, ao promover a imigração e os empregos 
urbanos vinculados ao complexo cafeeiro, criou-se um 
mercado para produtos manufaturados; em segundo, ao 
promover o investimento em estradas de ferro, foi possível 
ampliar e integrar esse mercado; em terceiro, ao desenvol- 
ver o comércio de exportação e importação, o complexo 
cafeeiro contribuiu para a criação de um sistema de distri- 
buição de produtos manufaturados. Por último, é relevan- 
te assinalar que as máquinas industriais eram importadas 
com recursos oriundos da exportação do café. 

A partir do segundo quartel do século XIX, os inves- 
timentos foram direcionados, em grande medida, à infraes- 
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trutura de produção e exportação da produção cafeeira, 
incluindo ferrovias, portos, cabos telegráficos submarinos 
e empresas de navegação a vapor. Para dar uma dimen- 
são dos investimentos mobilizados no setor ferroviário, a 
extensão da rede ferroviária no Brasil expandiu-se de pou- 
co mais de 700 km em 1870 para 9.583 km em 1889, atin- 
gindo cerca de 16 mil km em 1904 (BRANNER, 1887; BAER, 
2007). Nos investimentos ferroviários nacionais, ocuparam 
posição de destaque a Estrada de Ferro Central do Brasil, 
do governo imperial, com investimentos da ordem de 
£ 9,7 milhões, e as ferrovias privadas paulistas (Sorocabana, 
Mogiana e Ituana), com investimentos totais de £ 2,2 mi- 
lhões. Já o número de ferrovias britânicas em operação no 
Brasil aumentou de três, em 1865, para quatorze em 1885 
(STONE, 1987). 

Paralelamente, em razão do forte crescimento da 
renda do setor cafeeiro e do processo de urbanização em 
curso no país, investimentos significativos foram igualmen- 
te mobilizados em empresas de serviços públicos, com 
grande participação de investimentos estrangeiros diretos 
(IEDs), particularmente de origem britânica. No período de 
1860 a 1889, foram concedidas licenças para a abertura de 
137 companhias estrangeiras, 111 das quais eram inglesas. 
Em 1840, os IEDs britânicos no Brasil eram tímidos, tota- 
lizando um estoque pouco superior a £ 1 milhão. Com a 
crescente importância da produção/exportação de café e 
com a introdução de políticas que forneciam garantias às 


taxas de retorno para os investidores, os IEDs provenientes 
do Reino Unido cresceram acentuadamente, totalizando 
£ 40 milhões em 1890. Em 1913, o estoque de capital es- 
trangeiro no Brasil (britânicos, franceses, alemães e nor- 
te-americanos), diretos e de carteira, atingiu o montante 
de £ 514 milhões, o que representava 30% do total para 
a América Latina e 5,4% do total mundial (ALBERT, 1983; 
KENWOOD; LOUGHEED, 1983). 
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4.2. A Primeira República (1889-1930) 


Neste tópico, cumpre destacar dois aspectos. 
O primeiro está relacionado ao padrão econômico vi- 
gente pós-1889. À luz da perspectiva econômica, a pro- 
clamação da República, embora tenha alterado o regi- 
me político do país, não mudou o modelo econômico, 
que permaneceu dependente da exportação de bens 
primários, particularmente do desempenho do setor ca- 
feeiro!”. Para Furtado (2003), uma economia escravista 
especializada na produção de bens primários para ex- 
portação é uma economia colonial, independentemen- 
te de seu status jurídico em relação à antiga metrópole. 
Isso porque o ritmo de crescimento dessa economia de- 
pende, basicamente, da evolução da demanda externa 
pelos produtos que exporta. Para Furtado, é essa depen- 
dência que a caracteriza como colonial. O abandono do 
regime de trabalho escravocrata tampouco determina 
o fim dessa economia colonial, já que seu impulso de 
crescimento ainda reside na demanda externa pelas ex- 
portações. Enquanto perdurar essa dependência, a eco- 
nomia é colonial, seja ela escravocrata ou não. O fim do 





127 A abolição da escravidão, em 1888, e a crescente imigração para o Brasil no 
final da década de 1880 acarretaram mudanças nas relações econômicas e, 
consequentemente, políticas entre os agentes econômicos (relação patrão- 
-empregado) com a introdução do trabalho assalariado no país. 


período colonial somente ocorreria, segundo Furtado, 
quando a evolução dessa economia estivesse atrelada a 
impulsos gerados pelo mercado interno. 

A maior parte da historiografia econômica pós- 
-1930 defende a perspectiva tradicional de que a condu- 
ção da política econômica durante a Primeira República 
tinha como objetivo principal beneficiar os interesses 
corporativos do setor cafeeiro. Segundo os autores que 
compartilham dessa visão, entre eles Furtado (2003), 
tanto as políticas de valorização do café, quanto o uso 
recorrente da depreciação cambial (mil-réis) entre 1889- 
-1930 resultavam de decisões politicamente motivadas 
pelo interesse em beneficiar a elite agrário-exportadora 
do café. 

Na década de 1970, historiadores econômicos 
revisionistas apresentaram a tese de que a condução 
da política econômica teria sido predominantemente 
influenciada pela aplicação de princípios econômicos 
ortodoxos de política fiscal, monetária e cambial du- 
rante a Primeira República (VILLELA; SUZIGAN, 1973). 
Embora não tenha sido desenvolvida como uma crítica 
deliberada à historiografia tradicional, essa percepção 
revisionista apresenta, sim, um contraponto (ainda que 
implícito) a ela, na medida em que políticas econômi- 
cas embasadas em um receituário ortodoxo (câmbio 
valorizado e aversão a políticas fiscal e monetária ex- 
pansionistas) não são compatíveis com medidas nor- 
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malmente defendidas pela burguesia exportadora do 
café !28. 

Outro enfoque, de natureza mais política, relativiza a 
suposta hegemonia dos cafeicultores sobre a condução da 
política econômica na Primeira República. Para os autores 
dessa corrente (FAUSTO, 2012), essa visão a respeito da na- 
tureza do conflito político durante a República Velha seria 
simplista, uma vez que as medidas econômicas adotadas 
refletiam, muitas vezes, as divergências entre os interesses 
econômico-corporativos do setor cafeeiro e os de outros 
grupos politicamente representados (como os militares, a 
crescente classe média urbana, entre outros) e, em muitos 
casos, iam, inclusive, de encontro às políticas almejadas pe- 
los grandes cafeicultores. 

Uma corrente mais recente de revisionistas eco- 
nômicos procura demonstrar que as medidas adotadas 
durante a Primeira República, alegadamente em defe- 
sa do café, teriam beneficiado um conjunto muito mais 
amplo de interesses. Tais políticas foram implementadas 
no bojo de profundas crises econômicas internacio- 
nais, que impuseram restrições significativas aos ges- 





128 A principal crítica que se faz à análise dessa corrente revisionista reside no 
fato de que a avaliação e conclusão dos autores foi realizada com base em 
análise de discurso dos responsáveis pela condução da política econômica, 
e não nas políticas realmente implementadas, as quais, normalmente, 
divergiam consideravelmente dos discursos (FRITSCH, 2014). 


tores econômicos e constituíram uma ameaça efetiva 
à coesão política do Estado (como no final de 1890, 
1913-1914, em meados dos anos 1920 e em 1929-1930). 
Nesses momentos de profundos desequilíbrios macroe- 
conômicos, normalmente causados por problemas de 
balanço de pagamento, haveria, na visão dessa vertente 
de autores, clara influência dos banqueiros internacio- 
nais (e possivelmente de seus Estados), os quais forne- 
ciam a ajuda financeira, na conformação das opções de 
política econômica dos governos brasileiros no período 
(FRITSCH, 2014). 

4.21. Políticas econômicas e evolução da 
economia brasileira 


Nas três primeiras décadas do século XX, a evolução 
da economia brasileira esteve diretamente relacionada 
ao comportamento do seu Balanço de Pagamentos (BP). 
Eventuais oscilações no BP ocorriam mediante dois canais 
de transmissão: 1) a volatilidade das receitas de exportação 
de café; ii) a instabilidade dos fluxos de capitais internacio- 
nais. Dada a relação pró-cíclica entre esses dois canais e o 
ambiente relativamente livre de intervenção governamen- 
tal que caracterizou o Brasil durante a Primeira República, a 
economia brasileira experimentou ciclos de “prosperidade” 
e“crise"decorrentes da ciclotimia dos mercados internacio- 
nais. 
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Os ciclos econômicos e os mecanismos de ajustamento externo de países exportadores de 
matérias-primas no início do século XIX 


Mecanismos de ajustamento externo em países periféricos como o Brasil à época seguiam o seguinte com- 
portamento: a geração de superavit comerciais, resultantes do aumento das exportações líquidas, ocasiona expansão 
do crédito doméstico e eleva o nível de atividade econômica do país. A taxa de crescimento elevada atrai capitais 
internacionais, mediante investimento externo direto ou de portfólio. Persistindo o processo de crescimento, haverá 
um ajustamento da conta corrente, por meio do crescimento das importações, induzido pelo crescimento da renda 
e pela apreciação cambial. Assim, o equilíbrio do Balanço de Pagamentos tornava-se cada vez mais dependente da 
manutenção de preços favoráveis do principal bem de exportação e da propensão dos investidores estrangeiros a 
aportar recursos no país. Tendo em vista a relação pró-cíclica entre a conta comercial e a financeira nos países perifé- 
ricos e a velocidade com que ambas as variáveis podem mudar de direção, um recuo brusco e acentuado no preço 
da commodity gera, normalmente, uma retirada instantânea de capitais do país, com profundos efeitos monetários 
contracionistas, como observado, por exemplo, nas crises de 1913-1914 e 1929-1930. 

O desequilíbrio externo ocasiona, por sua vez, o desequilíbrio das contas públicas. Como a principal fonte 
de arrecadação do governo, durante a Primeira República, é o imposto de importação, desvalorizações cambiais 
acentuadas reduzem o nível de importações e, consequentemente, reduzem as receitas fiscais do governo brasileiro, 
gerando deterioração das finanças públicas. 





4.2.2. A Política do Encilhamento (1889-1900) 
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A abolição da escravidão e a introdução do trabalho 
assalariado nas relações de trabalho geraram nova realida- 
de para a qual o sistema financeiro brasileiro não estava 
preparado. Em decorrência da disseminação da mão de 
obra assalariada, a quantidade de moeda em circulação 


tornou-se incompatível com a nova demanda, já que os 
cafeicultores passaram a precisar de mais créditos para 
fazer frente aos compromissos salariais. Em face dos pro- 
blemas de liquidez na economia, o primeiro Ministro da 
Fazenda da República, Rui Barbosa, adotou um conjunto 
de medidas buscando tornar a oferta monetária compati- 
vel com a nova realidade econômica do país. 


CÁ OO 


Economia 


246 





Por meio da lei bancária de 17 de janeiro de 1890, 0 
Ministro da Fazenda do Governo Provisório introduziu um 
repertório de políticas na constituição monetária do país. 
Com vistas a atender as “legítimas necessidades dos negó- 
cios” a lei, popularmente conhecida como Política do Enci- 
lhamento!?, estabeleceu as seguintes medidas: à) possibili- 
dade de emissões bancárias lastreadas em títulos da dívida 
pública; ii) formação de três regiões bancárias, cada uma 
com seu próprio banco emissor (o papel preponderante 
no novo sistema ficaria sob a responsabilidade do Banco 
dos Estados Unidos do Brasil, situado no Rio de Janeiro; iii) 
autorização para a emissão de 450 mil contos não conver- 
síveis, mais do que o dobro do papel-moeda em circulação 
na data da adoção do decreto-lei (FRANCO, 2014). 

Como resultado das políticas monetárias adotadas, 
houve uma rápida e significativa expansão monetária no 
país. Em setembro do mesmo ano, a quantidade de pa- 
pel-moeda emitida já havia crescido cerca de 40% em re- 
lação ao estoque em 17 de janeiro. Esse crescimento exa- 
cerbado da oferta monetária e do crédito ocasionou: |) um 





129 Otermofoiinspirado num procedimento adotado no hipismo —encilhamento 
— que é o ato de arrear (equipar) o cavalo, preparando-o para a corrida. O 
termo foi utilizado para dar nome ao movimento especulativo no mercado 
financeiro em razão da analogia com a crença de se tentar aproveitar as 
oportunidades “únicas” de enriquecimento quando elas aparecem. Analogia 
está baseada no ditado popular “cavalo encilhado (arreado) não passa duas 
vezes”. 


movimento bursátil especulativo, que gerou uma emissão 
desenfreada de ações e o aparecimento de empresas fan- 
tasmas, com consequente crise na bolsa de valores do Rio 
de Janeiro; ii) falência de estabelecimentos bancários e de 
empresas; iii) desequilíbrios no Balanço de Pagamentos e 
desvalorização cambial; iv) inflação; v) primeiros indícios de 
superprodução de café (MENDONÇA; PIRES, 2002). 

É importante sublinhar que os desafios oriundos 
do plano externo e doméstico também contribuíram para 
agravar a primeira crise econômico-financeira da Repú- 
blica brasileira. Na esfera internacional, o colapso da casa 
financeira Baring Brothers, em Londres, em outubro de 
1890, e a moratória argentina tiveram impactos adversos 
sobre o mercado financeiro e cambial brasileiro em 1891. 
No contexto interno, um conjunto de fatores contribuiu 
para a crescente deterioração nas contas governamentais 
(aumento do deficit público): as obrigações originadas da 
Constituição de 1891 e a mobilização de tropas para com- 
bater revoltas políticas que se espalhavam pelo país em 
1893 — Revolta de Canudos, no interior da Bahia, e a Revo- 
lução no Rio Grande do Sul (FRANCO, 2014). 

A experiência do Encilhamento é objeto de ra- 
zoável controvérsia entre os historiadores da economia 
brasileira no período. Em contraponto àqueles que des- 
tacam os efeitos negativos da política empreendida por 
Rui Barbosa, uma corrente de analistas sustenta que esse 
mecanismo de criação de crédito não apenas facilitou o 
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desempenho da indústria manufatureira, como teve dois. da cafeicultura e estimular na sociedade a percepção de 
efeitos políticos importantes: contribuir para reduzir a de-. um “valor social da indústria”, que justificasse o apoio do 
pendência do setor público em relação ao desempenho — governo a esse setor. 





Metalistas versus papelistas 


A década de 1890 foi marcada pelos debates memoráveis entre metalistas e papelistas em torno da orien- 
tação a ser dada à política macroeconômica do Brasil. Para os defensores do metalismo, a prioridade da política 
econômica deveria ser a estabilidade monetária e cambial. Por isso, eram favoráveis à adoção do padrão-ouro e da 
conversibilidade da moeda, já que emissões de moeda sem lastro geralmente causavam inflação e prejudicavam, em 
última instância, o crescimento econômico. Já os papelistas preocupavam-se com o nível de atividade econômica. 
Para eles, era importante que a oferta de moeda fosse sempre flexível ou elástica a ponto de não interferir negativa- 
mente nas atividades produtivas. Segundo essa vertente, se a oferta monetária estivesse contribuindo para estimular 
a economia, taxas de inflação mais elevadas poderiam ser toleradas. 

Ao longo da Primeira República, a condução da política econômica oscilou entre uma e outra vertente de pen- 
samento. Rui Barbosa, responsável pela política do Encilhamento, é considerado um dos principais representantes 
dos papelistas. Entre os expoentes do metalismo, destacam-se Francisco Belizário e o Ministro da Fazenda de Campos 





Sales, Joaquim Murtinho. 
Atualmente, essa clivagem econômico-ideológica ainda subsiste nas ciências econômicas e no debate po- 
lítico brasileiro. De um lado, figuram os economistas de vertente mais ortodoxa (os metalistas atuais), de outro, os 





desenvolvimentistas (os papelistas atuais). 





Valendo-se da divisão proposta por Winston Fritsch 4.2.3. Aerade ouro (1900-1913) 
(2014), analisaremos, a seguir, os principais eventos históri- 
cos que condicionaram a evolução da economia brasileira Entre 1900 e 1913, o Brasil experimentou longo ci- 
ao longo da Primeira República. clo de expansão econômica. Durante esse período, obser- 
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vou-se no país: |) crescimento do PIB superior a 4% ao ano; 
ii) elevados investimentos em infraestrutura de transpor- 
tes, principalmente em ferrovias e portos; iii) crescimento 
dos investimentos no incipiente setor industrial; iv) manu- 
tenção de preços relativamente estáveis. Esse boom eco- 
nômico resultou do aumento acentuado das exportações 
da borracha e da forte elevação dos investimentos exter- 
nos no Brasil (FRITSCH, 2014). Visto que a entrada de divisas 
gerava apreciação da taxa de câmbio e reduzia a compe- 
titividade das exportações, o governo brasileiro adotou, 
em 1906, o padrão-ouro, com o intuito de proteger o setor 
primário-exportador. A adoção desse regime cambial agra- 
dava, igualmente, aos banqueiros ingleses, uma vez que 
forneceria maior segurança aos investidores de que have- 
ria recursos para pagá-los. 

Também em 1906, foi colocada em prática a primei- 
ra política de valorização do café da Primeira República. 
Como o aumento da produção havia reduzido a cotação 
da commodity, os estados de São Paulo, Minas Gerais e Rio 
de Janeiro assinaram um acordo, conhecido como Convê- 
nio de Taubaté (1906), pelo qual se comprometeram a: |) 
comprar o café excedente para restabelecer o equilíbrio 
entre a oferta e a demanda; ii) realizar o financiamento das 
compras (formação de estoques) com empréstimos inter- 
nacionais; iii) pagar os serviços dos empréstimos com o im- 
posto cobrado em ouro sobre cada saca de café exportada; 
iv) desencorajar, no longo prazo, os estados produtores o 


aumento da produção da commodity (a área cultivada e o 
número de pés de café) (FURTADO, 2003). 

Em um primeiro momento, o Governo Federal não 
participou do Convênio e nem forneceu garantias para 
que os estados pudessem ter acesso ao financiamento 
internacional. Contudo, tendo em vista a importância do 
mecanismo para assegurar o nível de emprego e renda na 
economia brasileira, no ano seguinte (1907), o Governo Fe- 
deral alterou sua posição e forneceu o aval que permitiu 
os três estados acessarem os empréstimos internacionais. 

Em 1913, ocorreu uma inflexão no cenário econômi- 
co internacional, com impactos adversos as contas externas 
o país: |) redução nos preços das exportações decorrente 
da redução nos preços do café e da borracha; ii) recuo dos 
influxos de capitais em razão do crescente ceticismo dos 
banqueiros internacionais em refinanciar a dívida externa 
do país em razão do receio de o governo brasileiro não ter 
condições de honrar compromissos contratados em 1908 
(Funding Loan). Com a contração monetária decorrente 
desses fatores, a economia brasileira entrou em recessão 
antes do início da Primeira Guerra Mundial. 
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O Funding Loan foi o primeiro empréstimo externo de consolidação feito ao governo brasileiro na Primeira Repú- 
blica. À luz da deterioração das contas externas e internas em 1897, o Presidente recém-eleito, Campos Salles (1898 a 
1902), foi obrigado a recorrer à Casa dos Rothschild (agentes financeiros do governo brasileiro em Londres) para obter 
um empréstimo que permitiria ao governo rolar seus compromissos externos (serviço da dívida externa). 

Segundo Franco (2015, p. 43), o teor do acordo do Funding Loan dizia basicamente que, “O governo brasileiro, 
ao longo de um período de três anos, saldaria seus compromissos relativos a juros dos empréstimos federais anterio- 
res ao funding com títulos de um novo empréstimo — o funding loan -, cuja emissão se daria ao par e poderia chegar 
a £ 10 milhões. As amortizações dos empréstimos incluídos na operação seriam suspensas por 13 anos” 

Em troca, foram impostas algumas condicionalidades ao governo brasileiro: 1) o oferecimento de garantias 
especiais aos credores, como as receitas em moeda forte da alfândega do Rio de Janeiro; ii) redução na oferta mo- 
netária; iii) a implementação de medidas de saneamento fiscal: redução dos gastos do governo, aumento da arreca- 
dação via modernização administrativa, introdução de novos impostos (imposto sobre consumo e sobre o selo) e a 
separação, consubstanciada no orçamento em 1900, entre orçamento-ouro e orçamento-papel. 

Consequências: Embora tenha agravado a situação econômica no curto prazo (aumento do número de falên- 
cias e crescimento do desemprego), o“pacote"de medidas exigidas pelo Funding Loan contribuiu para o saneamento 
das finanças públicas e estabeleceu as bases o retorno de crescimento econômico no médio-longo prazo. 


Segundo Funding Loan 


Com o agravamento das contas externa após o início da Primeira Guerra Mundial, o Brasil foi obrigado a 
suspender os pagamentos relativos ao serviço da dívida externa devidos a partir de 1º de agosto de 1914. Tendo de 
recorrer novamente à casa dos Rothschild, o governo brasileiro, por meio do segundo Funding Loan, recebeu £ 15 mi- 
lhões. Os recursos seriam utilizados para o pagamento de juros dos empréstimos federais até 1917, e as amortizações 
seriam suspensas até 1927. O segundo Funding Loan também seria garantido pelas receitas da alfândega do Rio de 
Janeiro e, subsidiariamente, de todas as outras alfândegas da República. 
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Terceiro Funding Loan 





É importante lembrar que, em 1931, já durante o governo provisório de Getúlio Vargas, o governo brasileiro 
teve de iniciar tratativas com credores internacionais que resultaram num terceiro Funding Loan, válido por três anos. 
Segundo esse acordo, o Brasil realizaria o pagamento integral do serviço dos Funding Loans de 1898 e 1914. Além 
disso, estipulava que os juros relativos aos demais empréstimos federais seriam pagos nos próximos três anos com 
títulos de 5%, cuja emissão corresponderia ao Funding Loan de 1931. 





4.2.4. Oimpacto da Grande Guerra (1914-1918) 


Com a eclosão da Primeira Guerra Mundial, agra- 
vou-se a situação da economia brasileira. O recuo das ex- 
portações impactou não apenas as contas externas, mas 
também as finanças públicas!*º. Para responder à crise, o 
governo: i) encerrou o padrão-ouro e fechou a Caixa de 
Conversão; ii) declarou moratória; ill) emitiu notas não con- 
versíveis para financiar a despesas governamentais. Adicio- 
nalmente, o governo brasileiro foi obrigado a tomar novo 
empréstimo internacional em 1914 (segundo Funding 
Loan), para fazer frente aos compromissos internacionais. 





Durante a guerra, houve redução substancial das impor- 
tações!*!, com dois efeitos sobre a economia brasileira: |) apro- 
fundamento do desequilíbrio fiscal do Brasil em razão da queda 
das receitas provenientes do imposto de importação; il) o surgi- 
mento de algumas indústrias de processamento de alimentos, 
que passaram a ocupar o espaço deixado pela interrupção da 
oferta externa. Essa situação foi amenizada por um choque ne- 
gativo de oferta na produção de café, ocorrido em 1918. Nesse 
ano, em decorrência de uma forte geada, houve uma queda 
acentuada na produção da matéria-prima e uma inversão na 
tendência relativa dos preços do café. Ao final da Guerra, mal- 
grado os baixos níveis de atividade econômica, a forte alta na 
cotação da commodity ajudou o país a equilibrar suas contas 
externas e a melhorar o estado das finanças públicas. 





130 Orecuo das exportações ocasionou redução do influxo de divisas, o que diminuiu 
a capacidade de importar e, por conseguinte, a arrecadação proveniente do 
imposto de importação (principal fonte de receita fiscal à época). 


131 O recuo nas importações resultou tanto da redução da oferta mundial de 
bens manufaturados, por parte dos países envolvidos na guerra, quanto da 
queda no nível de crescimento da economia brasileira. 
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Padrão-Ouro 


De acordo com Barry Eichengreen (2000), sob o padrão-ouro os países atrelam os valores de suas moedas em 
relação a determinada quantidade de ouro. Uma vez fixada a taxa de câmbio oficial, o governo do país deve intervir 
no mercado sempre que necessário para preservar o preço fixado. Nesse regime cambial, as reservas internacionais 
oficiais do país são constituídas por ouro. 

Exemplo hipotético: o governo de Rodrigues Alves optou por adotar o padrão-ouro e fixar a taxa de câmbio 
em 10 mil-réis/1 grama de ouro. Ao fixar essa taxa cambial, o governo deve estar seguro de que detém o metal em 
quantidades suficientes para trocá-lo por mil-réis sempre que necessário. Assim, sob essa taxa de câmbio, se um im- 
portador precisar de ouro para efetuar uma importação de 100 mil-réis, o governo deve ter disponível 10 gramas do 
metal para oferecer ao importador em troca dos mil-réis. 

O padrão-ouro é, normalmente, benéfico a países exportadores de matérias-primas quando ocorre entrada 
de reservas cambiais (ouro), pois aumenta a oferta de liquidez e crédito na economia. Já em períodos de escassez de 
reservas cambiais, há restrição monetária, o que tende a gerar recessão. 

A adoção do padrão-ouro, per se, não é necessariamente benéfica ao setor primário-exportador. Para ser be- 
néfico, esse regime cambial tem de ser adotado a uma taxa de câmbio que seja competitiva para o país, caso con- 
trário poderá agravar o problema no Balanço de Pagamentos (BP), em vez de melhorá-lo. Caso determinado país, 
que apresente baixa produtividade geral dos fatores, adote o padrão-ouro a uma taxa de câmbio muito valorizada 
(1 mil-réis: 1 grama de ouro, por exemplo), ele terá dificuldade de exportar e, por conseguinte, poderá ter problemas 
em seu BP. Agora, se o mesmo país adotar uma paridade mais depreciada (30 mil-réis: 1 grama de ouro, por exemplo), 
ele certamente tornará suas exportações mais competitivas, o que deverá contribuir para que ele tenha um BP mais 
equilibrado. 
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Outro aspecto positivo referente à adoção do padrão-ouro tem a ver com a capacidade de o país preservar 
a competitividade de seu comércio exterior mesmo sob crescente influxo de divisas (seja por meio de exportações 
ou entrada de capitais). Sob câmbio flutuante, uma entrada crescente de divisas (ouro) ocasiona apreciação cambial 
e o consequente aumento das importações. Assim, o BP tende a se autorregular e retira a competitividade das ex- 
portações. Com o padrão-ouro (câmbio fixo atrelado ao ouro), o governo pode intervir no mercado de câmbio para 
manter a paridade cambial estipulada, mediante a compra do metal, e, dessa forma, preservar essa competitividade. 

Durante a Primeira República, o padrão-ouro foi adotado em 1906 (durou até a deflagração da Primeira Guerra 
Mundial) e em 1927 (durou até a eclosão da Crise Financeira de 1929). Em 1906, a instituição responsável por intervir 
no mercado e controlar a liquidez para preservar a paridade cambial chamava-se Caixa de Conversão. Em 1927, essas 
atribuições foram desempenhadas pela Caixa de Estabilização. 








4.2.5. Boome recessão do pós-Guerra 
(1919-1922) 


Nos três anos após o armistício de 1918, o desem- 
penho da economia brasileira foi diretamente afetado pelo 
auge e recessão vivenciado pelas principais economias alia- 
das. Em um primeiro momento, o dínamo das economias 
centrais gerou rápida e franca recuperação dos níveis de ati- 
vidade após a estagnação sofrida em 1918. O aumento ge- 
neralizado dos preços das commodities, aliado à restrição na 
capacidade de oferta mundial de café, causada pela geada 
de 1918, provocou um aumento exponencial das exporta- 
ções brasileiras. Concomitantemente, houve rápida recupe- 
ração das importações, puxadas pela demanda reprimida 
(em razão do conflito) e pela apreciação do mil-réis (causada 
pelo abandono generalizado do padrão-ouro na Europa). 


Não obstante, essa recuperação foi rapidamente inter- 
rompida, pela adoção de medidas econômicas ortodoxas nos 
dois principais centros financeiros mundiais. Em respostas à 
persistência de fortes pressões inflacionárias no pós-Guerra, os 
Estados Unidos da América (EUA) e o Reino Unido implemen- 
taram políticas monetárias restritivas, ocasionando um colap- 
so nos preços internacionais dos bens primários em meados 
de 1920, com efeitos muito negativos sobre a posição externa 
brasileira. Tais medidas resultaram em súbita reversão da ba- 
lança comercial brasileira (o superavit comercial de 1919 virou 
deficit em meados de 1920), o que, além do efeito recessivo, 
gerou forte depreciação cambial e novo desequilíbrio fiscal a 
partir do segundo semestre do ano. 

Em face desse contexto de crise internacional, o go- 
verno interveio no mercado de café, em 1921, para susten- 
tar o preço da commodity. Assim, mediante financiamento 
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das aquisições de café por meio do Banco do Brasil, evi- 
tou-se uma queda mais acentuada no preço do bem. No 
último trimestre de 1921, o governo também recorreu ao 
crédito externo para dar continuidade à política de valori- 
zação do produto. Com a sustentação artificial do preço, 
foi possível não apenas reverter mais rapidamente a ten- 
dência à deterioração dos termos de intercâmbio, como 
também proteger a renda real do setor cafeeiro, que vinha 
sendo erodida desde meados de 1920. Assim, o sucesso 
da intervenção federal no mercado do café sem dúvida 
atenuou as consequências domésticas do choque externo 
gerado pela recessão mundial. 

Outro fator que contribuiu para proteger a eco- 
nomia do impacto adverso da queda dos preços inter- 
nacionais do café foi o colapso cambial em 1920-1921. 
A depreciação cambial acentuada, ao isolar a economia do 
impacto deflacionário da queda dos preços internacionais, 
ajudou a proteger a renda de exportadores e indústrias 
competitivas do país. 


4.2.6. Recuperação, desequilíbrio externo e 
ajuste recessivo (1922-1926) 


Em fins de 1922, houve uma retomada da atividade 
econômica, puxada pela recuperação do preço internacio- 
nal do café. Essa valorização resultou tanto do êxito da políti- 
ca anticíclica de valorização do café, quanto da depreciação 


cambial ocorrida nos anos de 1920 e 1921. Em meio a esse 
contexto de recuperação, teve início o governo de Artur 
Bernardes (1922-1926), que tinha como objetivo principal 
de política econômica a estabilização das receitas de expor- 
tação. Para realizá-lo, Bernardes procurou implementar uma 
política permanente de defesa do café, mediante: i) a reten- 
ção compulsória do café colhido em armazéns reguladores; 
ii) e o controle do volume embarcado desses armazéns para 
os portões (controle contínuo da oferta). 

A nova política de valorização do café deveria ser 
viabilizada com empréstimos externos. Contudo, naquele 
momento, banqueiros ingleses e norte-americanos não 
demonstraram interesse em financiar essa nova política 
anticíclica do governo brasileiro. Nessas circunstâncias, O 
financiamento dos estoques de café foi realizado por meio 
de emissão monetária, o que ocasionou a depreciação da 
moeda brasileira. Na tentativa de equacionar esses dese- 
quilíbrios provocados pela política de defesa do café, o 
governo Bernardes tentou, novamente sem êxito, captar 
empréstimos internacionais. 

Uma conjunção de fatores acabou agravando a si- 
tuação econômica do país: o descontrole monetário!*2 o 








132 Importante lembrar que, no governo Bernardes, adotou-se uma reforma 
monetária, mediante a qual o Banco do Brasil se tornou a autoridade 
monetária e passou a exercer a função de emitir moeda, que era, até então, 
do Tesouro Nacional (Fritsch, 2014). 
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crescimento inflacionário, a vulnerabilidade no Balanço de 
Pagamentos e os desequilíbrios fiscais! Para lidar com 
essa situação, O país precisava obter empréstimos externos 
e promover uma política fiscal e monetária austera. Os cre- 
dores internacionais não estavam, por sua vez, dispostos 
a emprestar recursos ao Brasil enquanto o Governo Fede- 
ral mantivesse a política de defesa do café. Para eles, essa 
política gerava expansão e descontrole monetários, com 
efeitos adversos sobre a taxa de câmbio (tendia a depre- 
ciar-se). Logo, os credores enxergavam nessa política um 
risco à recuperação dos seus empréstimos. 

Ante esse dilema, em 1924 a política de valoriza- 
ção dos preços do café é encerrada pelo Governo Fede- 
ral, que transfere essa responsabilidade para o governo 
do estado de São Paulo. Ao mesmo tempo, o governo de 
Artur Bernardes inicia a implementação de uma políti- 
ca econômica ortodoxa, via controle fiscal e monetário, 
que redunda em forte desaceleração da inflação e numa 
apreciação do câmbio. Em contrapartida, essas medidas 
restritivas produzem efeitos negativos sobre os níveis de 
emprego e renda. 





133 O combate às revoltas militares de julho de 1924 (Tenentismo) contribuiu 
para a deterioração das finanças públicas. 


4.2.7. Oboome a depressão após o retorno ao 
padrão-ouro (1927-1930) 


Ao assumir a Presidência, em 1926, Washington Luís 
preserva a política fiscal ortodoxa e promove mudanças 
nas políticas monetária e cambial. Tão logo assume o go- 
verno, o novo Presidente, com o propósito de assegurar a 
competitividade das exportações, retoma o padrão-ouro, 
que fica sob a responsabilidade da Caixa de Estabilização!*. 

A política de defesa do café continua sendo gerida 
pelo governo do estado de São Paulo. Para tanto, foram re- 
tomados os empréstimos externos, os quais contribuíram 
para assegurar bons preços do bem no mercado interna- 
cional e, consequentemente, o retorno dos investimentos 
estrangeiros (1926). Assim, o aumento da renda no polo 
dinâmico da economia e o relaxamento das condições de 
crédito não só estimularam o investimento na própria ca- 
feicultura, como se refletiram em aumento generalizado 
de demanda para o setor urbano, contribuindo de forma 
decisiva para a reativação dos níveis de atividade. Segun- 





134 Em 1926, o governo Washington Luís estabeleceu a paridade do mil-réis 
em 0,2 grama de ouro fino e criou a Caixa de Estabilização, à qual caberia 
emitir papel-moeda contra reserva de cem por cento de ouro. À semelhança 
do que já ocorrera com a Caixa de Conversão, criada em 1906 no governo 
Afonso Pena, as notas emitidas com anterioridade não eram conversíveis, 
passando a existir dois meios circulantes no país: um conversível e outro não 
(FURTADO, 2003). 
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do Fritsch (2014, p. 67),“O produto real, que após estagnar 
em 1925 crescera 5,2% em 1926, cresce 10,8% em 1927 e 
11,5% em 1928” 

Na segunda metade de 1928, inicia-se um processo 
de deterioração da posição externa do Brasil. Por um lado, 
a estagnação das exportações vis-à-vis um crescimento 
acelerado das importações, induzido pela recuperação e 
investimentos domésticos, provocou uma rápida piora do 
saldo comercial. Por outro, a crescente redução do saldo 
em conta corrente foi acompanhada pela redução do in- 
fluxo de capitais para a periferia do sistema econômico 
internacional a partir de meados de 1928. Para agravar a si- 
tuação, condições meteorológicas favoráveis propiciaram 
uma safra recorde de café em 1929!%, apenas dois anos 
depois que o recorde histórico de 1927 tinha elevado os 
estoques do bem a quase o equivalente a um ano de pro- 
dução (FRITSCH, 2014). 

Diferentemente de períodos anteriores, o Governo 
de Washington Luís posicionou-se contrariamente à im- 
plementação de qualquer política de defesa do café que 
pudesse pôr em risco a estabilidade cambial e monetária 
(padrão-ouro). Em razão da inflexibilidade do Governo Fe- 
deral, os desequilíbrios no Balanço de Pagamentos apro- 








135 Em 1929, quando a produção de café atingiu quase 29 milhões de sacas e a 
exportação apenas 14 milhões (FURTADO, 2003). 


fundaram-se (ampliando a contração monetária) e trans- 
formaram a recessão, no início de 1929, em uma crise de 
proporções sem precedentes em 1930, que acabaria por 
provocar o colapso da Primeira República. 


4.2.8. Políticas de valorização do café 


Sobre as políticas de valorização do café, adotadas 
ao longo da Primeira República, Furtado (2003) chamou a 
atenção para alguns aspectos importantes: 

*— primeiro, a elasticidade da oferta de mão de 
obra e a abundância de terras no Brasil consti- 
tuíam clara indicação de que os preços desse 
artigo tenderiam a baixar no longo prazo; 

-* segundo, os brasileiros controlavam três quar- 
tos da produção mundial. Assim, para contro- 
lar O preço, bastava controlar a oferta. Para isso, 
eram necessários recursos financeiros para reter 
parte da produção, contraindo artificialmente a 
oferta; 

* terceiro, as políticas de valorização do café não 
só incentivavam, ainda mais, a produção in- 
terna, como também serviam de estímulo aos 
concorrentes externos. Logo, os mecanismos de 
defesa da economia cafeeira apenas transferiam 
para o futuro a solução de um problema que se 
tornaria cada vez mais grave. Para ser eficien- 
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te, a política de valorização do café deveria ter 
desenvolvido instrumentos que impedissem o 
contínuo aumento da produção; 

* quarto, a política de acumulação de estoques 
de café criava pressão inflacionária, já que existe 
um descompasso entre a demanda e a oferta no 
curto prazo. Assim, aumentos bruscos e amplos 
da renda monetária dos exportadores de café 
tinham impactos imediatos sobre a demanda, 
que não era acompanhada pela oferta, que é 
inelástica no curto prazo; 

- quinto, do lado da demanda, o café apresenta 
baixa elasticidade-preço e baixa elasticidade- 
-renda!*%, com efeitos negativos sobre a balança 
comercial do país no médio-longo prazo. Furta- 
do (2003) ilustra isso ao mostrar que, entre 1920 
e 1929, a renda real per capita dos EUA cresceu 
35% por cento, mas o consumo de café se man- 





136 Baixa elasticidade-preço da demanda: quando o preço sobe ou cai, a 
quantidade demandada cai ou sobe proporcionalmente menos do que 
o preço. Por isso, muitas vezes, o Brasil, na qualidade de maior produtor 
mundial do bem, dava-se o luxo de subir o preço do café, pois a quantidade 
demandada cairia proporcionalmente menos do que o preço, logo os 
lucros dos cafeicultores brasileiros aumentavam. A mesma lógica vale 
para elasticidade-renda: quando a renda soube ou desce, a quantidade 
demandada sobe ou desce proporcionalmente menos, o que é ruim para a 
Balança Comercial do país no médio-longo prazo. Isso resulta do fato de que, 
à medida que a renda de um país comprador de café sobe, a quantidade 
importada do bem sobe numa proporção inferior ao aumento da renda. 


tivera estável, em torno de 12 libras. Entre 1920- 
29, enquanto o quantum das exportações au- 
mentava apenas 10%, o das importações crescia 
cerca de 100%. 

Segundo Furtado (2003), outro mecanismo utilizado 
com frequência pelo governo para sustentar os preços do 
café, em períodos de queda na cotação do bem, era a des- 
valorização da moeda nacional, procedimento que anula- 
va ou diminuía as perdas de receitas dos cafeicultores. O 
recuo nos preços do café era compensado com os ganhos 
obtidos por meio da desvalorização cambial, que aumen- 
tava o valor recebido pelos produtores em moeda nacio- 
nal. Curiosamente, portanto, o uso da depreciação cambial 
para sustentar o preço do café contribuía para derrubar 
ainda mais a cotação, já que gerava incentivos aos cafeicul- 
tores para continuar a colher a commodity. 

O uso da desvalorização cambial para beneficiar os 
cafeicultores produzia impacto negativo sobre o restante 
da sociedade, uma vez que o câmbio depreciado tornava 
os produtos importados mais caros. Furtado (2003) cha- 
mou esse fenômeno de “socialização das perdas”, 


4.2.9. Crescimento industrial 


A formação dos primeiros focos de produção in- 
dustrial começou no Brasil só no último quartel do século 
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XIX, especialmente a partir de 1885!” Nesse ano, o que 
existia de produção industrial se deslocara para o Centro- 
-Sul. Considerando-se o número de unidades fabris, Mi- 
nas Gerais detinha o primeiro lugar, mas o Distrito Federal 
(Rio de Janeiro) concentrava as fábricas mais importantes. 
Excluindo-se a agroindústria do açúcar, por volta de 1889, 
a capital do país detinha 57% do capital industrial brasi- 
leiro. 

A instalação de fábricas no Rio de Janeiro deveu-se 
a vários fatores. Haviam-se acumulado, na capital, recursos 
provenientes da empresa agrícola ou de negócios relacio- 
nados ao comércio exterior (já que, com a decadência do 
Vale do Paraíba, não se faziam novas inversões no setor ca- 
feeiro). Os grandes bancos, cujas sedes estavam localizadas 
na capital do país, tinham, assim, condições de financiar 
outras atividades. Além disso, o mercado de consumo ti- 
nha proporções razoáveis, abrangendo não só a cidade, 
mas também a região a sua volta, servida pelas ferrovias. 
No que diz respeito à mão de obra, havia problemas no su- 





137 Havia certas exceções, como o estaleiro na cidade de Niterói, inaugurado em 
1850. Entre 1850 e 1861, essa empresa, do Visconde de Mauá, construiu 72 
navios. Contudo, a maior parte das empresas criadas depois da reforma de 
arifas de 1844 não conseguiu sobreviver, em razão da falta de mão de obra 
qualificada, da concorrência por parte de esferas mais lucrativas de aplicação 
do capital e, especialmente, do enfraquecimento do protecionismo 
alfandegário a partir de 1857. Em particular, em 1858 foram fechadas muitas 
ábricas têxteis da capital, mesmo as que recebiam ajuda do governo 
FAUSTO, 2012). 





primento de trabalhadores especializados, mas não falta- 
vam operários de baixa qualificação. Por último, devemos 
salientar o papel da energia a vapor, antes da introdução 
da energia elétrica. Ela veio substituir as antigas fábricas 
movidas a água, cujo suprimento era irregular. O uso do 
carvão importado para gerar a energia a vapor foi facilitado 
por não depender de um transporte adicional, como era o 
caso das cidades do interior. 

O crescimento industrial paulista data do período 
posterior à abolição da escravatura, embora se esboçasse 
desde a década de 1870. Originou-se de pelo menos duas 
fontes inter-relacionadas: o setor cafeeiro e os imigrantes. 
Os negócios do café lançaram as bases para o primeiro 
surto da indústria por várias razões: em primeiro lugar, ao 
promover a imigração e os empregos urbanos vinculados 
ao complexo cafeeiro, criou-se um mercado para produtos 
manufaturados; em segundo, ao promover o investimento 
em estradas de ferro, foi possível ampliar e integrar esse 
mercado; em terceiro, ao desenvolver o comércio de ex- 
portação e importação, o complexo cafeeiro contribuiu 
para a criação de um sistema de distribuição de produtos 
manufaturados. Por último, é relevante assinalar que as 
máquinas industriais eram importadas com recursos oriun- 
dos da exportação do café. 

Considerando-se o valor da produção industrial, em 
1907 o Distrito Federal figurava à frente dos estados, com 
33,2%, seguido de São Paulo, com 16,6%, e do Rio Grande 
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do Sul, com 14,9%. Em 1920, o estado de São Paulo ocu- 
pava o primeiro lugar, com 31,5% da produção, o Distrito 
Federal caíra para 20,8%, vindo em terceiro o Rio Grande 
do Sul, com 11%. 

Os principais ramos industriais da época foram o 
têxtil, em primeiro lugar, seguido do setor de alimentação. 
Já por volta da Primeira Guerra Mundial, 80% dos tecidos 
consumidos no país eram nacionais, indicando uma me- 
lhora de sua qualidade. Apesar do avanço relativo na pro- 
dução industrial, havia profunda carência de uma indústria 
de base (cimento, aço, máquinas e equipamentos). Desse 





modo, grande parte do surto industrial ainda dependia de 
importações (FAUSTO, 2012). 

Em linhas gerais, a principal preocupação do esta- 
do não estava direcionada para a indústria, mas, sim, para 
os interesses agroexportadores. Contudo, não se pode 
dizer que o governo tenha adotado um comportamento 
anti-industrial. Houve proteção governamental em certos 
períodos à importação de maquinaria!. Conclui-se, por- 
tanto, que, se o estado não foi um adversário da indústria, 
esteve longe de promover uma política deliberada de de- 
senvolvimento industrial. 





durante a Primeira República 





A importância dos Investimentos Estrangeiros Diretos no processo de industrialização do Brasil 


Em 1920, a companhia americana Ford abriu no país a sua primeira filial para montagem de alguns tipos de 
automóveis. A companhia inglesa British-American Tobacco começou a construir no país, em 1923, a maior fábrica de 
cigarros da América Latina. Fundaram suas filiais no país as companhias americanas Armour (frigorífico), Park Davis & 
Co. (produtos farmacêuticos), International Harvester (maquinaria agrícola), Goodrich (produção de pneus), entre ou- 
tras. Em 1921, com capital belga, começou a ser construída, em Sabará (MG), a primeira fábrica metalúrgica moderna 
do país; em 1924, a companhia holandesa Philips abriu sua primeira filial no Brasil. 























138 No final do século XIX, foi adotada a chamada Lei do Similar nacional. Em 
1911, foi criado o Registro de Produtos Similares. O empresário que quisesse 
proteção para determinado produto poderia requerer o registro desse item, 
mesmo que ele fosse apenas objeto da intenção de produzir. 
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Sobre o início do processo de industrialização no 
Brasil, existem duas perspectivas distintas: ) industrializa- 
ção induzida por exportações; ii) teoria dos choques ad- 
versos ou exógenos. É importante realçar que, embora os 
enfoques das duas visões sejam distintos, eles não são di- 
vergentes. É possível, portanto, que o início do processo de 
industrialização possa ser compreendido à luz de ambas as 
interpretações. 


4.2.9.1. Industrialização induzida por exportações 


Segundo essa narrativa, existia uma correlação po- 
sitiva entre a economia cafeeira e a expansão do processo 
industrial. O crescimento do complexo cafeeiro provoca- 
va a expansão da renda e do mercado consumidor, que 
gerava, por sua vez, demanda por bens industriais. Adi- 
cionalmente, à medida que o setor cafeeiro se expandia, 
muitos produtores passaram a diversificar seus negócios 
e a investir na produção de manufaturas. As divisas oriun- 
das das exportações da commodity permitiam a impor- 
tação de máquinas (bens de capital) necessárias à insta- 
lação dos estabelecimentos industriais. Soma-se a esses 
fatores a disponibilidade de elevados contingentes de 
mão de obra e a disponibilidade de matéria-prima para 
alguns setores, que, em conjunto com os investimentos 
mencionados, provocaram o surgimento de diversas 
plantas industriais. 


4.2.9.2. Teoria dos choques adversos ou exógenos 


De acordo com essa interpretação, choques econô- 
micos exógenos seriam o principal fator responsável pelo 
surgimento de surtos industriais no país. As crises econômi- 
cas internacionais provocavam, normalmente, os seguin- 
tes efeitos: |) escassez de divisas e, consequente, redução 
na capacidade de importar; ii) desvalorizações cambiais 
e, consequente, encarecimento dos produtos industriais 
importados. Surgiam, assim, estabelecimentos industriais 
para suprir essa lacuna deixada pelos bens manufaturados 
importados, já que o encarecimento generalizado das ma- 
nufaturas estimulava a substituição de importações. Além 
disso, produtores industriais que, em condições normais, 
não conseguiam competir com bens importados, passa- 
vam a suprir o mercado interno. Os autores favoráveis a 
essa perspectiva apontam, como exemplo, os seguintes 
períodos: 1) a Primeira Guerra Mundial; ii) a Crise Financeira 
de 1929; e iii) a Segunda Guerra Mundial. 
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4.3. Acrise de 1929 e o fim da República Oligárquica 


A crise econômico-financeira iniciada em 1929 nos 
EUA e a superprodução de café'*º no mesmo ano tiveram 
impactos profundos sobre a economia brasileira. A reação 
do governo brasileiro à crise foi determinante para alterar 
o funcionamento da economia do país. Segundo Furtado 
(2003), as intervenções governamentais, durante o período 
de crise, levaram à substituição da demanda externa pela 
doméstica como fator determinante da formação da ren- 
da do país, dando origem ao que ele chamou de “desloca- 
mento do centro dinâmico” 

4.3.1. Acrise do liberalismo e os impactos sobre 
a economia brasileira 


Com a crise de 1929, o capitalismo sofre profundo 
abalo: individualismo, livre iniciativa e mercado cedem es- 
paço ao Nacionalismo econômico, ao protecionismo co- 
mercial e à autarquia política. No plano político, assiste-se à 
descrença nas instituições do Estado liberal, ao acirramen- 
to das lutas partidárias e doutrinais, à busca de alternativas 
radicais, ao crescimento dos egoísmos nacionais. 





139 Em 1929, quando a produção de café atingiu quase 29 milhões de sacas e a 
exportação, apenas 14 milhões. (FURTADO, 2003). 


Com a crise, os países ampliam o número de ini- 
ciativas comerciais nacionalistas — conhecidas como “em- 
pobreça o seu vizinho"? — e a prática de adotar soluções 
nacionais para problemas internacionais, em detrimento 
da cooperação. Três países seriam responsáveis pelo agra- 
vamento dos efeitos internacionais da crise em razão de 
mudanças internas: a ascensão do fascismo ao poder na 
Alemanha, a opção de Mussolini por uma política externa 
de força e o abandono do pacifismo pelo Japão, que pas- 
sou a ser controlado por militares nacionalistas. 

Após a deflagração da crise da bolsa de Nova lorque, 
no fim de 1929, uma sucessão de eventos agravou o ce- 
nário econômico internacional: à) a Alemanha suspendeu 
o pagamento das reparações em 1931; ii) na Conferência 
de Lausanne de 1932, as reparações alemãs foram per- 
doadas, tendo ela desembolsado apenas US$ 22 bilhões 
dos 132 bilhões fixados em 1921; iii) em resposta, França 
e Grã-Bretanha suspenderam o pagamento de suas dívi- 
das aos EUA, alegando dificuldades financeiras, agravadas 
pelo não pagamento das reparações alemãs; iv) o malo- 
gro da Conferência Econômica Internacional de Londres, 
em 1933, que tentara substituir as soluções nacionalistas 
que vinham sendo aplicadas por soluções internacionais 
(EICHENGREEN, 2000). 





140 Beggar-Thy-Neighbor policy, em inglês. 
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A crise econômica mundial teve profundos impac- 
tos sobre a economia brasileira, na medida em que houve 
redução significativa dos preços de exportação e interrup- 
ção do influxo de capitais estrangeiros. Os termos de inter- 
câmbio sofreram deterioração de 26% e a capacidade de 
importar caiu quase 40%. Paralelamente, em razão da su- 
perprodução de café, a cotação da commodity despencou. 
Em setembro de 1929, o café, que era cotado a 22,5 cen- 
tavos de dólar por libra/peso, atingiu a cifra de 8 centavos 
em setembro de 1931, configurando uma queda de preço 
de 60% (FURTADO, 2003). 

As reservas de ouro do governo, que haviam atin- 
gido £ 31 milhões em setembro de 1919, caíram para £ 14 
milhões em agosto de 1930 e reduziram-se a zero em 1931. 
Em setembro deste ano, o Brasil decretou moratória e sus- 
pendeu os pagamentos relativos à dívida pública externa. 
Sob esse contexto, o país foi obrigado a negociar, ainda em 
1931, seu terceiro empréstimos de consolidação (Funding 
Loan) (ABREU, 2014). 


4.3.2. Areação do governo brasileiro e a 
superação da crise 


Na interpretação clássica de Celso Furtado (2003), o 
governo Vargas, por meio de uma política fiscal anticíclica 
de grande magnitude, foi capaz de sustentar a demanda 
agregada brasileira e atenuar os efeitos da crise sobre o ní- 


vel de emprego e renda da população. Como essas medi- 
das foram implementadas no início da década de 1930, an- 
tes, portanto, da publicação da obra de Keynes,”! muitos 
autores alegam que o governo brasileiro pôs em prática 
uma política keynesiana avant la lettre. 

Essa política consistiu na compra (por preços míni- 
mos) e, posterior, queima dos estoques de café? Esse es- 
quema foi financiado via emissão monetária e taxação das 
exportações. Com a injeção de cerca de 1 bilhão de cruzeiros 
para aquisição de café e sua destruição, criava-se um poder 
de compra que contrabalançava, em parte, a redução dos 
gastos dos investidores (estima-se que houve redução de 2 
bilhões de cruzeiros). Ao realizar essas operações, o governo 
preservava o nível de emprego na economia exportadora e, 
indiretamente, nos setores produtores ligados ao mercado 
interno. A preservação do emprego e da renda monetária 
no setor exportador reduzia, proporcionalmente, os efeitos 
do multiplicador de desemprego sobre os demais setores 
da economia. Dessa forma, evitou-se uma queda mais pro- 
funda da procura naqueles setores que dependiam indireta- 
mente da renda criada pelas exportações. 

Essa política fiscal expansionista caracterizou-se 
num verdadeiro programa de criação de demanda efetiva 





141 Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda, publicada em 1936. 
142 Foram destruídas mais de 70 milhões de sacas de café entre 1931 e 1943 
(ABREU, 2014, p. 84). 
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e de fomento da renda nacional. Com a manutenção des- 
sa procura interna, em detrimento da queda da demanda 
externa, o setor voltado para o mercado interno passa a 
oferecer melhores oportunidades de investimentos do 
que o setor exportador. Em razão da baixa rentabilidade da 
economia cafeeira nesse período, os capitais foram redire- 
cionados do setor do café para segmentos ligados à pro- 
dução interna. Paralelamente, o governo Vargas também 
recorreu à desvalorização cambial (cerca de 40%) para mi- 
tigar os efeitos da queda no preço internacional do café so- 
bre a renda dos cafeicultores (mecanismo de socialização 
das perdas). A depreciação da moeda forneceu incentivo 
adicional à produção industrial doméstica, uma vez que di- 
ficultou a importação de máquinas e equipamentos. 

Em decorrência desses fatores — política fiscal antici- 
clica e desvalorização cambial -, a demanda interna passa- 
ria a ter importância crescente como elemento dinâmico 
nessa conjuntura de recessão mundial. A intensidade da 
procura interna criou uma situação nova, com a prepon- 
derância do setor ligado ao mercado interno no processo 
de formação de capital e no conjunto de investimentos no 
país. Embora o aumento da produção requeira o aumen- 
to das importações de máquinas e equipamentos, em um 
primeiro momento isso não foi necessário, pois era pos- 
sível usar a capacidade ociosa preexistente. Ao mesmo 
tempo, o crescimento da procura por bens de capitale o 
forte aumento dos preços de importação desses bens, em 


decorrência da desvalorização cambial, criaram condições 
propícias à instalação de uma indústria de bens de capital 
no país. 

As estimativas feitas por Furtado (2003) sugerem 
que, em razão desses mecanismos de defesa da renda da 
cafeicultura, a queda da renda nacional foi da ordem de 
25% a 30%, valor razoável, considerando-se que algumas 
projeções indicaram uma queda de 50% na renda nacio- 
nal norte-americana. Além disso, os principais dados da 
produção agrícola e industrial do período mostram um 
dinamismo surpreendente no contexto da crise mundial, 
com o aumento da renda nacional, induzido, basicamente 
a partir do próprio mercado interno. Enquanto a produção 
agrícola atingiu 7,5 bilhões de cruzeiros em 1929, dos quais 
5,5 bilhões dirigidos às exportações, a produção de 1937 
atingiu 7,8 bilhões, dos quais 4,5 bilhões para exportações. 
Já o valor da produção industrial cresceu 50% no período 
1929-1937. 

Como resultado, a recuperação da economia bra- 
sileira foi singularmente rápida quando comparada à de 
outros países, sobretudo os desenvolvidos. Entre 1929 e 
1937, a renda nacional aumentou 20%, enquanto a renda 
per capita subiu 7%. Na mesma época, a renda nacional 
dos Estados Unidos decresceu, enquanto países com ní- 
veis de desenvolvimento similares ao do Brasil e que se- 
guiram políticas econômicas ortodoxas ainda estavam em 
depressão em 1937. 
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É preciso ter clareza de que a dependência econô- 
mica brasileira em relação ao café não foi superada em 
1929. Inicia-se, contudo, nos anos 1930 um processo de 
ruptura do modelo agroexportador. A palavra “processo” 
indica não ter ocorrido uma brusca passagem de um Brasil 
essencialmente agrícola para um Brasil industrial. Em 1920, 
a agricultura detinha 79% do valor da produção total, con- 
tra 21% da indústria. Em 1940, as proporções correspon- 
diam a 57% e 43%, respectivamente (FAUSTO, 2012). 

A fragilidade desse setor trouxe à baila, todavia, a 
discussão sobre a necessidade de industrialização. O Brasil 
precisava adotar novo modelo que fosse capaz de superar 
os constrangimentos externos, representados pelos reite- 
rados desequilíbrios no Balanço de Pagamentos, e de su- 
plantar o sulbdesenvolvimento econômico do país. Assim, 


embora o processo de industrialização já tivesse se iniciado 
no final do século XIX, as dificuldades de importação de- 
correntes da crise mundial de 1929 e a existência de uma 
indústria de base e de capacidade ociosa das indústrias, 
principalmente no setor têxtil, impulsionaram o processo 
de substituição importações a partir de 1930. 

Nessas circunstâncias, a industrialização por meio 
da substituição de importações passa a ser encarada como 
modelo alternativo e se torna um objetivo governamental. 
Para Furtado (2003), a Revolução de 1930 teria viabilizado 
a sobreposição dos interesses da indústria emergente e da 
classe média sobre os da oligarquia cafeeira na formulação 
e implementação de políticas econômicas. A partir desse 
momento, a industrialização entrou na agenda do Estado 
brasileiro". 





Deslocamento do centro dinâmico 





Segundo Furtado (2003), após a crise de 1929, o fator dinâmico da econômica brasileira passa a ser o mercado 
interno, uma vez que este passa a ter preponderância na formação de capital. Isso resultaria da conjunção dos seguintes 
fatores: |) preservação da renda nacional em razão da política fiscal anticíclica; ii) encarecimento dos produtos industriais 
importados decorrente depreciação da moeda nacional; iii) aproveitamento da capacidade ociosa de pequeno núcleo 
de indústrias de bens de capital já instaladas no país; iv) incentivo aos investimentos em setores voltados ao mercado 
interno em decorrência da mudança nos preços relativos favoráveis aos estabelecimentos industriais brasileiros. 




















143 É importante sublinhar que existem interpretações distintas da exposta por 
Celso Furtado. Para alguns autores (FAUSTO, 2012), Vargas não rompeu com 
a oligarquia, mas, sim, buscou acomodar interesses conflitantes por meio do 
“Estado de Compromisso”, sem se alinhar a grupo específico. 
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4.4. Modelo de industrialização por substituição de 
importações (IS]) 

4.4.1. Breve histórico 

A partir da Crise de 1929 e do ocaso da Primeira 
República, cresce a percepção, dentro do novo grupo 
que controla o Estado brasileiro, de que a economia bra- 
sileira deveria passar a produzir domesticamente bens 
que anteriormente eram importados. Esse entendimento 
deriva dos recorrentes desequilíbrios no Balanço de Pa- 
gamentos do país desde a independência, tornado o país 
extremamente suscetível a crises. Esse estrangulamento 
externo só poderia ser superado mediante adoção de um 
processo de industrialização por substituição de impor- 
tações (IS). Embora tenha começado a ser implementa- 
do no Brasil a partir da década de 1930, com intervenção 
direta do Estado na economia a partir de 1937 (Estado 
Novo), o modelo ISI só será respaldado por um arcabouço 
teórico mais acabado após a criação da Comissão Econô- 
mica para o Desenvolvimento da América Latina (Cepal), 
em 1948.14 





144 Posteriormente (década de 1970), Comissão Econômica para a América 
Latina e o Caribe, com a inclusão dos países dessa região. 


Com o estabelecimento da Cepal, economistas 
como Raúl Prebisch!*> (primeiro Secretário-Executivo da 
Cepal) e Celso Furtado (entre outros)! fornecem amparo 
teórico ao processo de ISl, que vinha sendo implementa- 
do em grandes países da América Latina, em especial no 
Brasil. Em contraponto às teorias “etapistas”e a-históricas!” 
de desenvolvimento econômicos, os teóricos cepalinos 
utilizavam o método histórico-estruturalista. Segundo 
este, existia uma especificidade no processo de desenvol- 
vimento da América Latina, já que os países da região sur- 
giram em um contexto internacional já marcado por laços 
econômicos e políticos assimétricos. Visto que essa relação 
assimétrica entre países do centro e da periferia do sistema 
econômico internacional era diferente daquela existente 
quando do surgimento dos países desenvolvidos, era ne- 





145 Antes de assumir a Cepal, Prebisch já havia ganhado notoriedade como 
dirigente do Banco Central argentino na década de 1930. As principais teses 
de Prebisch podem ser encontradas em dois estudos: o desenvolvimento 
econômico da América Latina e alguns de seus problemas principais (de 
1949) e o Estudo econômico da América Latina (1951). 

146 Alguns dos principais teóricos Cepalinos brasileiros: Celso Furtado, Maria da 
Conceição Tavares, Ignácio Rangel, Antônio Barros de Castro, Aníbal Pinto e 
Carlos Lessa. 

147 Autores que preconizavam essa perspectiva apontam o processo de 
desenvolvimento econômico como sendo um processo linear e contínuo, 
e que, com o tempo, nações que se encontravam em estágios de 
subdesenvolvimento se tornaria plenamente desenvolvidas. Por isso, eram 
denominadas etapistas. A-históricas porque não levavam em consideração, 
em suas análises, a peculiaridade do contexto socioeconômico em que os 
países estavam inseridos. 
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cessário avaliar a situação econômica dos países latino- 
-americanos sob uma perspectiva distinta, própria da região. 


4.4.2. O modelo ISl na perspectiva da Cepal 


4.4.2.1. Conceito de centro-periferia e seus efeitos 
sobre comércio internacional dos países 
em desenvolvimento 


Segundo os teóricos da Cepal, a relação comercial 
entre países desenvolvidos e em desenvolvimento é assi- 
métrica e tem efeitos negativos sobre os últimos. Esse vín- 
culo comercial tende a gerar um “estrangulamento exter- 
no" dos países que integram a periferia, pois eles exportam 
bens primários de baixa elasticidade-preço e baixa elasti- 
cidade-renda da demanda. Em contrapartida, importam 
mercadorias dos países centrais que apresentam alta elas- 
ticidade-preço. Em razão dessas especificidades, normal- 
mente ocorre uma deterioração nos termos de troca! e, 
consequentemente, um desequilíbrio no Balanço de Paga- 
mentos dos países primário-exportadores. Segundo a cha- 





148 Os termos detrocas (TDT) são a razão entre o preço dos bens importados em 
relação ao dos exportados (algebricamente TDT= PMs/PEXs). A deterioração 
ocorre quando o preço das mercadorias compradas do exterior sobe em 
relação ao das vendidas ao exterior. Nesses casos, o país precisa exportar 
quantidades cada vez maiores de bens para poder adquirir a mesma 
quantidade de mercadorias provenientes do exterior. 


mada Tese Prebisch-Singer (2010), existe uma tendência de 
longo prazo em que os preços dos produtos primários não 
apenas oscilam mais como tendem a decrescer, à diferen- 
ça dos preços — mais estáveis e com tendência à alta — dos 
produtos manufaturados. Por isso, a pauta de exportação 
desses países os torna muito vulneráveis aos ciclos eco- 
nômicos das commodities exportadas. Adicionalmente, no 
início do século XX, a maioria dos países latino-americanos 
era bastante dependente dos impostos relacionados ao 
comércio exterior, especialmente do imposto de importa- 
ção. Logo, problemas no Balanço de Pagamentos resulta- 
vam em depreciações cambiais que redundavam, por sua 
vez, em desequilíbrio das finanças públicas desses países. 


4.4.2.2. Desemprego e inflação 


Os cepalinos também defendiam que, nos países la- 
tino-americanos, existia uma tendência a taxas de desem- 
prego e de inflação mais elevadas do que nos países cen- 
trais. A taxa de desemprego mais elevada seria resultado 
do alto crescimento demográfico, da importação de téc- 
nicas capital-intensivas, do baixo crescimento da deman- 
da internacional por produtos primários e da insuficiência 
no desenvolvimento de setores que poderiam absorver a 
mão de obra expulsa pelas máquinas (baixa capacidade de 
absorção do excedente de mão de obra pelas atividades 
exportadoras de bens primários). Já a inflação mais alta se 


CÁ OO 


Economia 


266 





devia, basicamente, a três motivos: |) os desequilíbrios fre- 
quentes no Balanço de Pagamentos, que aumentavam os 
preços dos produtos importados!*, largamente consumi- 
dos nesses países; ii) a rigidez agrícola, causada pela estru- 
tura agrária latifundiária, o que limitava a oferta agregada 
dos bens agrícolas de consumo; iii) deficiência na infraes- 
trutura, sobretudo de energia e transporte, o que elevava 
os custos de produção, formando os chamados “gargalos” 
ao crescimento econômico. 


4.4.2.3.0 modelo ISle o caminho para o 
desenvolvimento 


Em razão dos constrangimentos gerados para as 
economias primário-exportadoras, o processo de indus- 
trialização por substituição de importações (ISl), como o 
próprio nome sugere, tem por finalidade superar essas res- 
trições externas por meio da produção doméstica de bens 
anteriormente importados. Nos termos de Furtado (2003), 
o objetivo consistia em migrar o centro dinâmico da eco- 
nomia do setor primário-exportador para setores voltados 
para o mercado interno. Adicionalmente, o conceito de 
substituição de importações também denota uma mudan- 





149 Os preços aumentavam em razão do repasse de preços (conhecido como 
pass-through effect, em inglês) que ocorria em decorrência da depreciação 
da moeda nacional, causada pelo desequilíbrio no Balanço de Pagamentos. 


ça qualitativa na pauta de importações do país. Conforme 
aumenta a produção interna de bens de consumo ante- 
riormente importados, aumenta também a importação de 
bens de capital e de bens intermediários necessários para 
essa produção. 

Para implementar a IS, o Estado deve lançar mão 
de um protecionismo “saudável” e seletivo da indústria na- 
cional por meio do controle das importações: /) elevação 
das tarifas aduaneiras; ii) desvalorização real do câmbio; 
ii) controle de câmbio/licenças de importação; iv) taxas 
múltiplas de câmbio. 

Além disso, o processo de ISI deveria ocorrer por 
etapas, começando pelos bens de consumo não duráveis 
(têxteis, calçados), indo para os bens de consumo duráveis 
(eletrodomésticos, automóveis), em seguida, para os bens 
intermediários (ferro, aço, cimento, petróleo, químicos), até 
chegar aos bens de capital (máquinas, equipamentos). 

Resumidamente, as três principais características 
do modelo de industrialização por substituição de impor- 
tações no Brasil foram: i) a participação direta do Estado 
no suprimento da infraestrutura econômica (energia e 
transportes) e em alguns setores considerados prioritá- 
ios (siderurgia, mineração e petroquímica); ii) a elevada 
proteção à indústria nacional, mediante tarifas e diversos 
tipos de barreiras não tarifárias; e iii) o fornecimento de 
crédito em condições favorecidas para a implantação de 
novos projetos. 


5 








À 


267 


História Econômica Brasileira 





4.4.3. Problemas e críticas ao modelo ISl 


À medida que cresce a produção doméstica de 
produtos anteriormente importados, aumenta a 
necessidade de importar mais bens, sobretudo 
produtos intermediários. 

À medida que a ISl avança, torna-se cada vez 
mais difícil e custoso prosseguir o processo, pois 
os bens a serem internalizados são mais sofisti- 
cados e capital-intensivos. 

O protecionismo do modelo ISl cria setor indus- 
trial pouco competitivo, pois na ausência de 
concorrência não há incentivo à inovação. 


Industrialização restringida 


A ausência de competição externa dá origem a 
grupos nacionais com grande poder de merca- 
do (oligopólios). 

O uso de câmbio valorizado, com o intuito de 
baratear as importações de insumos e bens 
de capital, gera novos desequilíbrios no Balanço 
de Pagamentos. 

No modelo ISl os investimentos realizados são, 
via de regra, capital-intensivos, o que não permi- 
te a geração de grande quantidade de emprego. 
Como o modelo ISI não estimula as exporta- 
ções, contribui para criar desequilíbrios macroe- 
conômicos, já que é difícil manter o Balanço de 
Pagamentos equilibrado, o que resulta em endi- 
vidamento externo e inflação. 








João Manuel Cardoso de Mello (2009), em O capitalismo tardio, qualifica a análise do processo de industriali- 
zação por substituição de importações, apontando seus limites e contradições. Apesar de a dinâmica da economia 
brasileira ter passado, a partir dos anos 1930, a ser determinada internamente, consistia em um processo de indus- 
trialização ainda incompleto, uma vez que os setores produtores de bens de capital e de bens intermediários eram 
muito pouco desenvolvidos no país. Por isso, Cardoso de Mello denominou esse período, que se estende até o início 
da implantação do Plano de Metas do governo Juscelino Kubitschek, de industrialização restringida. 
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4.5. A Era Vargas e a industrialização brasileira 
(1930-1945) 


É importante sublinhar que a crescente importân- 
cia do segmento industrial no novo modelo de desenvol- 
vimento econômico brasileiro originou-se não apenas da 
reação governamental aos efeitos negativos derivados da 
crise de 1929, que trouxe à tona a debilidade estrutural do 
modelo primário-exportador, mas também da influência 
das transformações em curso no contexto internacional 
na década de 1930. A crise econômica mundial, a ruptura 
do padrão dólar-ouro (1931) e a crescente descrença nas 
ideias econômicas liberais, contrárias à intervenção estatal, 
foram catalisadores para o surgimento de novas teorias e 
práticas econômicas favoráveis a uma maior intervenção 
do Estado na economia!“º?. Não obstante a clivagem po- 
lítico-ideológica e a crescente rivalidade entre democra- 
cias liberais e regimes totalitários, em ambas as socieda- 
des cresce o papel do Estado na economia, ainda que em 
graus variados. 

Essas transformações políticas e econômicas no 
plano internacional levaram a uma nova percepção do 





150 No plano das ideias, a década de 1930 foi um período de admiração, para 
muitos no Brasil, de modelos de intervenção estatal adotados em outros 
países, seja na União Soviética, seja na Itália de Mussolini e na Alemanha 
nazista. 


interesse nacional. Nela, o segmento industrial passa a ser 
contemplado no modelo de desenvolvimento econômico 
brasileiro. Por isso, ao longo dos quinze anos do governo 
Getúlio Vargas, a produção industrial do Brasil registrou ní- 
veis elevados de crescimento. Essa expansão denota que 
o processo de industrialização por substituição de impor- 
tações ganhou, de fato, dinamismo a partir de 1930. Após 
registrar recuo de 9% entre 1928 e 1930, em razão da crise 
mundial, e permanecer estagnado entre 1931-32, 0 pro- 
duto industrial cresceu 11% ao ano entre 1932 e 19391, 
A participação das importações na oferta total (a preços 
de 1939) recuou de 45%, em 1928, para 25%, em 1931,e 
chegou a apenas 20%, em 1939. Já a agricultura cresceu 
somente 1,2% ao ano durante a década de 1930 (ABREU, 
2014; VILLELA; SUZIGAN, 1973). 

A relativa diversificação da estrutura produtiva no 
período permitiu uma alteração considerável na estrutu- 
ra de arrecadação fiscal do país. Segundo Villela e Suzigan 
(1973), o imposto sobre importações, que representava 
32% do total arrecadado em 1939, teve sua participação 
reduzida para 12%. No mesmo período, a contribuição do 
imposto sobre a renda triplicou, passando de 9% para 27%. 
O crescimento industrial também contribuiu positivamen- 





151 E esse crescimento teve lugar apesar de o governo haver limitado, entre 1931 
e 1937, a importação de máquinas para diversas indústrias, só permitindo a 
importação de máquinas para reposição. 
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te para o crescimento da economia. Entre 1933 e 1939, a 
economia brasileira cresceu a um ritmo de 5% anuais. Entre 
1940 e 1945, o crescimento reduziu-se para 3,6% ao ano, 
em decorrência dos efeitos adversos da Segunda Guerra 
Mundial sobre a economia brasileira. 

Um ponto importante a ser destacado sobre a Era 
Vargas diz respeito à política econômica adotada após o 
estabelecimento do Estado Novo (1937). A partir daí, o Es- 
tado passa a intervir, por meio da criação de uma série de 
Órgãos e instrumentos! diretamente na economia para 
promover a industrialização. O Estado deixa de ser mero 
regulador da atividade econômica para iniciar um papel 
deliberado de provedor de bens e serviços direcionados 
ao processo de industrialização por substituição de impor- 
tações, em particular ao estabelecimento de uma indústria 
de base (ferrovias, rodovias, siderurgia, energia, aço, entre 
outros). 





152 Em 1937, foi permitido ao Banco do Brasil prover crédito à indústria e 
à agricultura, por meio da Carteira de Crédito Agrícola e Industrial. Em 
1938, foram instituídos o Conselho Nacional do Petróleo, o Departamento 
Administrativo do Serviço Público (Dasp), o Instituto Nacional do Mate 
e o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). Os anos 1940 
testemunharam a criação de mais agências do governo central: ) 1940: 
Comissão de Defesa da Economia Nacional, Instituto do Sal e Fábrica 
Nacional de Motores; ii) 1941: Companhia Siderúrgica Nacional e Instituo 
Nacional do Pinho; iii) 1943: Coordenação da Mobilização Econômica, 
Companhia Nacional de Álcalis e Fundação Brasil Central; iv) 1944: Conselho 
Nacional de Política Industrial e Comercial e Serviço de Expansão do Trigo; 
v) 1945: Superintendência da Moeda e do Crédito (Sumo). 


4.5.1. Políticas macroeconômicas da Era Vargas 


4.5.1.1. Governo Provisório (1930-1934) 


A condução da política econômica do Governo 
Provisório (GP) esteve direcionada, em grande medida, 
para lidar com os efeitos adversos da Crise de 1929. Além 
da política fiscal e monetária expansionistas utilizadas na 
compra e queima dos estoques de café, o GP suspendeu 
o pagamento da dívida pública externa em 1931 e promo- 
veu, em setembro do mesmo ano, uma centralização do 
câmbio, por meio da reintrodução do monopólio cambial 
do Banco do Brasil (BB), para evitar o recrudescimento da 
crise no país. As vendas cambiais ao BB tornaram-se obri- 
gatórias e a disponibilização de divisas deveriam atender 
os seguintes critérios de prioridade, em ordem decrescen- 
te: ) compras oficiais e pagamentos do serviço da dívida 
pública; i)) importações essenciais; iii) outras remessas, in- 
cluindo lucros e dividendos, importações em consignação 
e atrasados comerciais. Esse controle perdurou até 1935. 

No caso da política comercial, além da depreciação 
cambial, o GP elevou a proteção à produção doméstica por 
meio de aumento de impostos específicos e proibição de 
importação de equipamentos para determinadas indús- 
trias caracterizadas por sua capacidade ociosa. A proteção 
tarifária foi mantida até 1934. 
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4.5.1.2. O interregno democrático (1934-1937) 


A política macroeconômica caracterizou-se, entre 
1934-1937, pela continuidade na condução das políticas 
fiscal, monetária e creditícias expansionistas. Por um lado, 
tais políticas resultaram em forte crescimento econômico 
(média de 8% ao ano — a.a. — nos quatro anos), por outro, 
provocaram uma aceleração dos níveis de inflação, sobretu- 
do em 1937. No caso da política cambial, houve mudanças, 
com a implementação da liberalização cambial. Assim, nes- 
se período, pôs-se fim ao monopólio cambial do Banco do 
Brasil, e as divisas foram negociadas livremente no mercado 
de câmbio brasileiro. Cumpre assinalar que a liberalização 
do controle cambial foi uma exceção na política cambial ao 
longo da década de 1930 (ABREU, 2014, p. 88-89). 

Na esfera comercial, destacam-se a reforma comercial 
de 1934 e os acordos comerciais firmados com a Alemanha 
(1934) e com os EUA (1935). A primeira resultou num au- 
mento de 15% da tarifa específica agregada. Já os tratados 
de comércio se inserem no contexto da tentativa, por parte 
da diplomacia brasileira, de tentar extrair vantagens econô- 
micas de ambos os países em meio à disputa por espaços 
comerciais na região ao longo da década de 1930'%. Assim, 





153 Gerson Moura (2012) caracteriza o período de 1935 a 1941 na história da 
política externa como equidistância pragmática, pelo fato de o Brasil ter 
procurado tirar proveito da disputa então existente entre os dois blocos de 


em 1934, malgrado a oposição norte-americana, o Brasil assi- 
nou o acordo com os alemães estabelecendo o comércio de 
compensação. No ano seguinte, o governo brasileiro firmou 
o tratado comercial com os EUA, que previa concessões tari- 
fárias a produtos norte-americanos em troca da preservação 
do livre acesso das principais exportações brasileiras ao mer- 
cado estadunidense (ABREU, 2014). 

O período 1934-1940 caracterizou-se pela crescente 
participação da Alemanha no comércio exterior do Brasil. 
O país se tornou o principal comprador do algodão brasi- 
leiro e o segundo mercado para o café. Foi sobretudo no 
setor de importações que a influência alemá cresceu. Em 
1929, 12,7% das importações vinham da Alemanha, contra 
30,1% dos Estados Unidos; em 1938, os alemães chegaram 
a superar ligeiramente os americanos, com 25% das impor- 
tações, contra 24,2%. Naquele mesmo ano de 1938, do to- 
tal das exportações brasileiras, direcionavam-se 34,3% para 
os Estados Unidos e 19,1% para a Alemanha. O Brasil subs- 
tituiu a neutralidade pelo alinhamento aos EUA no final de 
1941 e início de 1942. A partir do início da Segunda Guerra, 
o comércio com os alemães retraiu-se substancialmente, 





poder. A atitude de indefinição do Brasil em face dos EUA e da Alemanha 
permitiu ao país tirar vantagens em termos econômicos e comerciais, cujo 
exemplo emblemático é a criação da Companhia Siderúrgica Nacional, em 
1941, financiada com recursos e tecnologia norte-americana. Para autores 
como Abreu (2014, p. 90-91), a tese de Gerson é exagerada e subestima o 
peso dos EUA na América Latina à época. 
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passando de 25% de importações alemãs em 1938 para 
1,8% em 1940 (CERVO, 2008). 


4.5.1.3. O Estado Novo (1937-1945) 


Com o estabelecimento do Estado Novo, consoli- 
dou-se a reversão da descentralização política do período 
republicano e fortaleceu-se o poder central. A partir de 
1937, houve clara mudança na forma de ação do Estado. 
Este transitou da esfera normativa da atividade econômica 
para a provisão de bens e serviços. 

No campo macroeconômico, as políticas fiscal, mo- 
netária e creditícia tornaram-se ainda mais expansionistas. 
Na área fiscal, o governo, que vinha financiando o deficit 
público mediante emissão de títulos, começa a financiá- 
-lo por meio de emissão primária a partir de 1942. A polf- 
tica monetária, moderadamente apertada entre o fim de 
1938 e 1939, tornou-se fortemente expansionista a partir 
de 1940. Como resultado, crescem as pressões inflacioná- 
rias a partir de 1941, chegando ao patamar médio anual de 
15% a 20%. Em relação à política creditícia, os empréstimos 
do Banco do Brasil ao setor privado dispararam a partir de 
1942 (crescimento de 20% ao ano), principalmente como 
resultado das atividades da Carteira de Crédito Agrícola e 
Industrial do Banco do Brasil, criada em 1937. 

Na política cambial, o governo tornou a adotar o 
monopólio cambial. A escassez de divisas, decorrente do 





crescimento das importações entre 1936-37, foi utilizada 
como justificativa para o retorno da centralização cambial 
(similar ao vigente entre 1931-34) e para nova declaração 
de moratória da dívida externa, no final de 1937. 

Em razão da crescente disputa entre EUA e Ale- 
manha na América Latina e dos reiterados protestos do 
governo norte-americano contra o controle cambial e de 
importações postos em prática pelo Estado Novo, inicia- 
-se, a partir de 1938, uma tentativa de aproximação entre 
Brasil e EUA, que culminou na visita do Ministro Oswaldo 
Aranha àquele país no início de 1939 (Missão Aranha). A 
partir de 1939, em decorrência da evolução das hostilida- 
des, que resultaram na Segunda Guerra Mundial, ocorre 
uma crescente aproximação entre os governos brasileiro e 
norte-americano, com claros benefícios econômicos para 
o Brasil', De acordo com Abreu (2014), o ano de 1942 
correspondeu a um ponto de inflexão do ponto de vista 
econômico no Brasil: 1) aceleração do crescimento indus- 
trials; ij) acumulação de reservas internacionais, algo que 





154 Ointeresse norte-americano em assegurar o alinhamento do Brasilno conflito 
mundial redundou no financiamento da Companhia Siderúrgica Nacional 
(CSN). Em troca, o governo brasileiro cede e reformula a política cambial, 
em 1939. Sob o novo regime cambial, 70% das divisas seriam negociadas 
livremente, e os 30% restantes deveriam ser vendidos compulsoriamente ao 
Banco do Brasil. 

155 Companhias criadas no período: CSN (1942), Vale do Rio Doce (1943), 
Companhia Nacional de Álcalis (1943), Companhia Hidrelétrica do São 
Francisco (1945) e Fábrica Nacional de Motores (FNM/1943). 
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não ocorria desde a década de 1920; iii) entrada de ca- 
pitais privados norte-americanos, após longo período de 
desinteresse!” 

Com a aproximação do final da guerra, observou- 
-se uma reorientação da política norte-americana para a 
América Latina. Enquanto no final da década de 1930 e 
nos anos iniciais da guerra o governo brasileiro era visto 
em Washington como uma “ditadura mais aceitável do que 


outras”, após 1943 as preocupações quanto à ausência de 
democracia no país se tornaram evidentes. Ganharam cor- 
po dentro do governo norte-americano tendências favo- 
ráveis a uma solução “liberal” no Brasil, que pusesse fim às 
contradições entre o regime político autoritário e a política 
externa pró-aliados. Era do interesse dos EUA que o Brasil 
adotasse políticas econômicas mais alinhadas com os pro- 
pósitos norte-americanos. 





Sumoc 

O movimento de criação de bancos centrais na América Latina se iniciou nas décadas de 1920 e 1930 por recomendação 
dos chamados Money Doctors, ou Terapeutas Financeiros. Assim eram chamados os economistas de países desenvolvidos que visi- 
tavam a região para prescrever remédios financeiros em nome dos grandes de Londres e de Nova lorque (trabalho parecido ao feito 
atualmente pelo Fundo Monetário Internacional — FMI). No início de 1931, chegou ao Brasil uma missão chefiada pelo Diretor do 
Banco Central Inglês, Sir Otto Niemeyer, cujos conselhos haviam sido decisivos para a criação de bancos centrais na Nova Zelândia e 
na Argentina. No Brasil, ele também recomendou um conjunto de medidas, entre elas o estabelecimento de um banco central (BC). 

Embora o contexto do Brasil naquele momento não fosse propício ao estabelecimento da instituição monetária, criou-se, 
em 1945, a instituição possível, a Superintendência da Moeda e do Crédito (Sumoc), o embrião do futuro Banco Central. A Sumoc 
era instituição enxuta, com poucos funcionários, que tinha o objetivo de controlar a emissão da moeda e preparar o terreno para 
criar o Banco Central do Brasil. O desenho institucional adotado para a Sumoc atrapalhou, no entanto, a execução de suas funções, 
já que deixava brechas para a continuidade da política monetária do Banco do Brasil. 

Para saber mais sobre a relação e as respectivas funções da Sumoc, do Banco do Brasil e do Tesouro Nacional, ver Orenstein 
e Sochaczewski (2014, p. 168-177). 














156 Segundo Abreu (2014), ao contrário do que sugerem interpretações 
tradicionais, a Segunda Guerra não foi um período de excepcional prosperidade 
para o setor exportador como um todo. Beneficiou apenas os exportadores de 
alguns produtos estratégicos especializados ou de manufaturas, como tecidos 
de algodão para a América Latina, em particular para a Argentina, e para a 
África do Sul, com base no Acordo Anglo-Brasileiro de Pagamentos. 

157 Entre 1936 e 1940, o montante de IEDs norte-americanos no Brasil cresceu 
cerca de 24%, passando de US$ 194 milhões para US$ 240 milhões. 
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4.6. A década de 1950 


4.6.1. O governo Dutra (1946-1950) 

A substituição de Vargas por Eurico Gaspar Dutra 
(Partido Social Democrático — PSD) representou a solução 
“liberal” encontrada para o Brasil. A compreensão do con- 
texto internacional, no pós-Segunda Guerra, ajuda a en- 
tender as políticas econômicas adotadas inicialmente pelo 
Presidente Dutra. 

Para fins didáticos, é importante sublinhar que o go- 
verno Dutra é marcado por duas inflexões em termos de 
política econômica: i) a alteração na política de comercio 
exterior, com o fim do mercado cambial livre e a adoção 
do sistema de contingenciamento às importações, entre 
meados 1947 e início de 1948; ii) em relação às políticas fis- 
cale monetária, a reorientação da política econômica, que 
deixou de ser contracionista e ganhou maior flexibilidade 
a partir de 1949. 


4.6.1.1. Políticas cambial e de comércio exterior 


A perspectiva de que haveria uma alta expressiva 
no preço internacional do café (resultado da eliminação 
de seu preço-teto em julho de 1946 por parte dos EUA) e 
de que a economia mundial seria reorganizada com base 
nos princípios liberais de Bretton Woods (1944) influenciou, 


em grande medida, a formulação das políticas macroe- 
conômicas do início do governo Dutra. Como resultado, 
o governo Dutra, segundo Vianna (2014, p. 107), teria sido 
vítima de uma espécie de “ilusão de divisas”, centrada em 
três pontos: ) a situação do nível de reservas internacio- 
nais brasileiro parecia confortável; ii) a colaboração com 
os EUA durante a Segunda Guerra traria recompensas no 
campo econômico; iii) a esperança de que a política liberal 
de câmbio atrairia grande influxo de IEDs, encerrando, de 
forma duradoura, o potencial desequilíbrio do Balanço de 
Pagamentos!*, 

Em face da essa percepção, o câmbio foi mantido 
praticamente à paridade de 1939! e o mercado livre foi 
instituído, com a abolição das restrições e do controle dos 
fluxos de divisas por parte do Governo Central, existentes 
desde a década de 1930. O objetivo dessa política consis- 
tia em: 1) atender a demanda contida de matérias-primas 
e bens de capital para reequipamento da indústria; ii) pro- 





158 Já em 1946, o governo norte-americano tornou pública sua posição de 
que as necessidades de capital dos países da América Latina deveriam 
ser supridas por fontes privadas de financiamento. Esse posicionamento 
foi expresso no relatório da Comissão Técnica Brasil-EUA, criada em 1948. 
Conhecida como Missão Abbink, o relatório preconizava que o programa 
de desenvolvimento brasileiro deveria se basear em três pontos: |) na 
reorientação dos capitais formados internamente; ii) no aumento médio de 
produtividade; iii) no afluxo de capitais estrangeiros. A respeito do terceiro 
ponto, a análise centrava-se em políticas domésticas necessárias para atrair 
capitais privados internacionais. 

159 Cr$18,5/1USS. 
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mover uma política anti-inflacionária, mediante o aumento 
da oferta de produtos importados; e iii) estimular o ingres- 
so de capitais, na expectativa de que, com a liberalização 
da saída deles, essa política atrairia mais IEDs. 

Como resultado, observou-se uma redução signif- 
cativa das reservas, só em parte gastas com importações 
de máquinas e matérias-primas essenciais. Em reação, o 
governo Dutra foi contra a hipótese de desvalorização 
cambial. Assim, em julho de 1947, e face da impossibi- 
lidade de sustentar a política anterior (em razão da ele- 
vada escassez de divisas), o governo opta por adotar os 
controles cambiais e impor controles seletivos sobre as 
importações!*º. Esse controle foi reforçado, em fevereiro 
de 1948, com a adoção de um sistema de contingencia- 
mento de importações, baseado na concessão de licen- 
ças prévias para importar (de acordo com as prioridades 
do governo), o que contribuiu para reduzir o deficit co- 
mercial do país. Com a recuperação dos preços do café, 
a partir de 1949, a balança comercial voltou a apresentar 
superavits!6!. 





160 Em relação à política cambial, os bancos autorizados a operar câmbio foram 
obrigados a vender ao Banco do Brasil (BB) 30% de suas divisas. Além disso, 
o BB disponibilizaria divisas de acordo com uma escala de prioridades de 
produtos considerados essenciais. 

1610 deficit comercial de USS 313 milhões, em 1947, transformou-se em 
pequeno superavit de USS 18 milhões já em 1949. 
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No encontro de Bretton Woods (1944), foi firmado um conjunto de medidas que expressa, em grande medida, 
a tentativa de o governo dos EUA moldar as regras da economia internacional do pós-Guerra segundo seus inte- 
resses. Um dos principais resultados da reunião de Bretton Woods foi o estabelecimento do dólar como a principal 
divisa (moeda de troca e reserva de valor) do sistema monetário internacional. Abaixo, seguem as principais medidas 
adotadas no encontro. 


1. Dólar norte-americano torna-se a moeda-pivô do sistema monetário internacional, conhecido como siste- 
ma dólar-ouro. 

2. Câmbio fixo: 1 onça ouro = USS 35. Ponto crucial do sistema foi a garantia, dada pelo governo EUA, de con- 
versão do dólar em ouro na razão acordada. 

3. Taxas de câmbio fixas, porém ajustáveis: as taxas de câmbio deveriam flutuar em torno de +- 1% dos valores 
acordados, sob condições de desequilíbrio no Balanço de Pagamentos. Para variações cambiais supe- 
riores a 1%, mas inferiores a 10%, o FMI deveria ser comunicado formalmente sem, no entanto, poder 
objetar; já variações superiores a 10% tinham de ser autorizadas pelo FMI. 

4. Estabelecimento de controles sobre os fluxos de capital internacionais. 

5. Criação do FMI e do Banco Internacional para Reconstrução e Desenvolvimento (Bird) para monitorar as po- 
líticas econômicas nacionais e prover liquidez em situações de crise do Balanço de Pagamentos. 

6. Observação: A composição entre controle de capitais, a possibilidade de desvalorização cambial e de 
ajuda do FMI visava evitar que as crises se espalhassem por todo o mundo por meio da diminuição da 
demanda de importações, desvalorizações excessivas, maior protecionismo e/ou restrições na conta cor- 





rente. 
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4.6.1.2. Políticas fiscal e monetária 


O governo Dutra praticou uma política econômica 
ortodoxa até 19491%. A inflação, diagnosticada como exces- 
so de demanda, era vista como o principal desafio. Logo, sua 
redução ocorreria mediante políticas fiscal e monetária con- 
tracionistas (de contenção da demanda agregada). 

A substituição do Ministro da Fazenda Correa e Cas- 
tro por Guilherme da Silveira, em meados 1949, simbolizou 
a passagem de uma política econômica ortodoxa em favor 
de maior flexibilidade nas metas fiscais e monetárias. O 
governo Dutra passa então a: à) produzir deficit públicos 
(política fiscal expansionista); ii) expandir o crédito, por 
meio do Banco do Brasil; iii) ampliar a oferta de moeda de 
maneira significativa. 

Segundo Vianna (2014, p. 118), as razões que leva- 
ram à reorientação da política econômica foram: i) a pro- 
ximidade das eleições presidenciais (aumento dos gastos 
públicos em razão de objetivos eleitorais); ii) a importância 
da política ativa de crédito para sustentar a demanda do 
setor industrial, impulsionada pelo câmbio valorizado e 
pelo controle de importações; iii) a desvalorização da libra 
e de outras moedas em 1949 indicando que transição em 


direção a livre conversibilidade das moedas, base funda- 
mental para o surgimento de um movimento de capitais 
privados mais intenso no mundo, seria lenta. 


4.6.1.3. Substituição de Importações e 
crescimento industrial 


É importante assinalar que, embora o sistema de 
controle de importações tenha sido estabelecido em mea- 
dos de 1947 para fazer frente ao desequilíbrio externo, ele 
teve grande importância para o crescimento da indústria 
do pós-Guerra. 

A conjugação entre taxa de câmbio sobrevalorizada e 
controle cambial produziu um triplo efeito em benefício da 
industrialização substitutiva de importações: |) subsídio às im- 
portações de bens de capital e bens intermediários; ii) prote- 
ção contra a importação de bens competitivos; e iii) aumento 
da rentabilidade da produção para o mercado interno. Tais 
medidas representaram um estímulo considerável à implan- 
tação de indústrias substitutivas de bens de consumo, sobre- 
tudo os duráveis, no país. Adicionalmente, os investimentos 
em substituição de importações também foram possíveis 
graças à política de crédito do Banco do Brasil'º. 





162 Em 1947, obtém-se, no Brasil, pela primeira vez desde o fim da República 
Velha, um pequeno superavit no Orçamento da União. 


163 O crédito real à indústria cresceu 38%, 19%, 28% e 5% nos anos de 1947, 
1948, 1949 e 1950, respectivamente. 
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É preciso relativizar, portanto, a ideia de que o go- 
verno Dutra abandonou políticas de governo direcionadas 
à promoção do desenvolvimento industrial. Segundo Ta- 


vares (1972), essa foi a fase da introdução, no Brasil, das in- 
dústrias de aparelhos eletrodomésticos e outros artefatos 
de consumo durável. 





Plano Salte 





Enquanto no mundo capitalista desenvolvido, especialmente nos países europeus envolvidos na reconstru- 
ção do pós-Guerra, O planejamento estatal estava sendo intensamente utilizado, no governo Dutra a única iniciativa 
de intervenção planejada do Estado foi o Plano Salte. Consistiu em uma tentativa de coordenação dos gastos públi- 
cos visando os setores de saúde, alimentação, transporte e energia que previa investimentos para os anos de 1949 a 
1953. A principal dificuldade do plano foi a inexistência de formas de financiamento definidas. Aprovado pelo Con- 
gresso em 1950, Plano Salte foi oficialmente abandonado em 1951, sem grandes resultados. 








4.6.2. Segundo governo Vargas (1951-1954) 


Getúlio Vargas assumiu novamente o poder em 1951 
sob o clima de expectativas generalizadas. Na impossibilida- 
de de realizá-las, a margem de manobra do governo redu- 
ziu-se significativamente. Sem o apoio popular e envolvido 
crescentemente pela insatisfação de diversos setores em- 
presariais, o isolamento político de Vargas ampliou-se. 

Segundo Vianna (2014, p. 121), a política econômica 
do segundo governo de Getúlio Vargas dever ser com- 
preendida à luz de dois fatores condicionantes: |) a 
conjuntura econômica ruim herdada do governo Dutra; 
ii) a consecução de iniciativas no campo econômico que 
buscavam acomodar políticas e interesses divergentes. 











Em linhas gerais, o projeto governamental consis- 
tia em duas fases: ) a primeira seria baseada na busca da 
estabilização da economia, mediante a adoção de políti- 
cas econômicas ortodoxas; ii) a segunda seria a dos em- 
preendimentos e realizações. Esperava-se que a Comissão 
Mista Brasil-Estados Unidos (CMBEU), criada em dezembro 
de 1950, cumprisse um papel importante na implemen- 
tação da segunda fase. Por meio da CMBEU, esperava-se 
que os EUA materializassem seu apoio na elaboração e 
no financiamento de projetos concretos (por meio do 
Eximbank e do Banco Mundial). A implementação do pro- 
jeto econômico do governo Vargas, baseado nas duas fa- 
ses, foi, entretanto, prejudicada por problemas cambiais e 
por dificuldades no relacionamento bilateral com os EUA. 
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4.6.2.1.0 biênio 1951-1952 e o colapso cambial 


No que diz respeito aos aspectos domésticos, tanto 
a política fiscal quanto a monetária foram contracionistas 
no biênio. Tentou-se controlar a inflação por meio de corte 
de gastos públicos e aumento da carga tributária. Como 
resultado, houve progresso substancial em direção ao 
equilíbrio fiscal do país. Em 1951, o país conseguiu o pri- 
meiro superavit global da União e estados desde 1926. Na 
contramão do esforço governamental, o Banco do Brasil 
ampliou a concessão de crédito às atividades econômicas 
no período!%. Não obstante a política econômica ortodoxa 
(à excessão da política creditícia), o nível de inflação man- 
teve a tendência de aceleração iniciada no governo Dutra. 

Quanto ao desempenho da economia, o PIB real 
cresceu 49% e 7,3% em 1951 e 1952, respectivamente. 
Vale lembrar que a criação do Banco Nacional de Desen- 
volvimento Econômico (BNDE), em 1952, financiado por 
intermédio de um adicional sobre o Imposto de Renda, foi 
fundamental para o financiamento de projetos de infraes- 
trutura de transporte e energia e, posteriormente, de pro- 








164 A mudança na política de crédito só foi possível no início de 1953, quando o 
constante conflito entre o Ministro da Fazenda, Horácio Lafer, e o Presidente 
do Banco do Brasil, Jafet, foi resolvido com a demissão do último, viabilizando, 
assim, o enquadramento do BB na orientação ortodoxa do governo. 


jetos de implantação industrial'S. Além disso, o Ministro 
da Fazenda lançou o Plano Nacional de Reaparelhamento 
Econômico, conhecido como Plano Lafer, cujo objetivo 
era criar novas fontes de energia e ampliar as indústrias 
de base, além de introduzir novas técnicas de produção 
agrícola. Sua implementação contou com apoio financei- 
ro do governo norte-americano, por meio de créditos do 
Eximbank e do Banco Mundial. Um de seus resultados em- 
blemáticos foi a criação da Petrobras, em 1953. 

Em relação ao cenário externo, a perspectiva era 
positiva. Essa expectativa favorável resultava tanto da me- 
lhoria das contas comerciais, proveniente do aumento do 
preço do café, quanto da possibilidade de fontes externas 
de financiamento, decorrente do bom andamento dos tra- 
balhos da CMBEU (cujas atividades iniciaram em julho de 
1951). 

Ante esse cenário, a política de comércio exterior 
dos dois primeiros anos do governo Vargas manteve a taxa 
de câmbio fixa e sobrevalorizada e preservou o regime de 





165 Embora a Missão Cooke, de 1942, já tivesse sugerido a criação de entidade 
governamental dedicada ao financiamento de longo prazo à indústria, a 
CMBEU, constituída em dezembro 1950, indicou a necessidade de se criar 
tal instituição. Assim, surge em 1952 o BNDE, que teve importante papel no 
Programa de Metas. OS! referente ao “Social”, foi acrescentado ao acrônimo 
em 1982. A Petrobras, por sua vez, foi criada em 1953, ficando com o 
monopólio da extração de petróleo (VIANNA, 2014). 
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concessão de licenças para importar'%. A decisão de libera- 
lizar a concessão de licenças para importar levou em conta 
uma série de fatores: ) a melhoria das condições externas, 
resultante da evolução favorável das exportações dos prin- 
cipais produtos; ii) a prevenção contra eventuais dificulda- 
des de abastecimento derivadas de possível generalização 
da Guerra da Coreia; iii) a utilização das importações para 
combater a inflação. Essa orientação liberalizante gerou, 
por sua vez, desequilíbrios da Balança Comercial, gerando 
deficit comerciais em 1952, esgotamento das reservas in- 
ternacionais e o acúmulo de atrasados comerciais. 


Paralelamente aos problemas cambiais, elegeu- 
-se nos EUA, no final de 1952, o Republicano Dwight 
Eisenhower. Como a prioridade para os EUA passou a ser 
o combate ao comunismo, e a América Latina não oferecia 
maiores perigos nesse sentido, a região perdeu ainda mais 
espaço na agenda da política externa norte-americana. Em 
consequência, os EUA interromperam os financiamentos 
direcionados a projetos de infraestrutura em países latino- 
americanos. No caso do Brasil, as atividades da CMBEU 
foram encerradasem 1953,e0 país teve de passar a recorrer 
a capitais privados internacionais, em vez de públicos!%”, 





Ponto IV do discurso de Truman 


reduzindo os recursos para USS 34,5 milhões. 





Com a eleição de Eisenhower, os EUA tanto abandonaram a política do ponto IV do Presidente 
norte-americano Truman como deixaram de financiar os projetos elaborados pela CMBEU, que foi extinta. 

No discurso de posse do Presidente Harry Truman, em janeiro de 1949, ele delineou quatro linhas de 
ação para a política externa dos EUA. No quarto ponto, conhecido como ponto IV, ele adotou o compro- 
misso de “tornar o conhecimento técnico norte-americano disponível para as regiões pobres do mundo”, 
Em junho do mesmo ano, um projeto de lei com solicitação de verba (da ordem de USS 45 milhões), am- 
parado no ponto IV do discurso, foi encaminhado ao Congresso, que o aprovou somente um ano depois, 











166 Não obstante sua manutenção, o regime de concessão de licenças de 
importação foi relaxado nos primeiros sete meses de governo. Essa 
orientação foi sendo alterada progressivamente, na medida em que ficaram 
evidentes os graves desequilíbrios na balança comercial (VIANNA, 2014). 





167 As atividades da CMBEU foram encerradas em 1953 após a eleição do 
presidente republicano Dwight Eisenhower. Quando interrompeu seus 
trabalhos, a CMBEU tinha aprovada 41 projetos, que exigiriam um total de 
USS 387 milhões, dos quais foram financiados apenas US$ 186 milhões 
(VIANNA, 2014). 
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4.6.2.2. A reação governamental em 1953 


As crescentes dificuldades econômicas, o agrava- 
mento das tensões sociais e o fortalecimento da oposição 
política da União Democrática Nacional (UDN) forçaram o 
governo Vargas a promover nova tentativa de estabilização 
da economia. No início de 1953, o governo editou a Lei nº 
1.807 (Lei do Mercado Livre), mediante a qual instituiu no 
país o sistema de taxas múltiplas de câmbio. A finalidade 
da normativa era claramente estimular as exportações e, 
ao mesmo tempo, desestimular as importações conside- 
radas não essenciais. Além dos controles quantitativos das 
importações, foram estabelecidas diferentes taxas de câm- 
bio, como observa Vianna (2014, p. 130): 

* | umataxa fixa do mercado oficial, aplicada a mais 
de 85% das exportações (limitada a três produ- 
tos: café, cacau e algodão); 

*— três taxas de câmbio flutuantes para as demais 
exportações, determinadas pela combinação 
entre a taxa oficial e a taxa do mercado livre; 

* uma taxa de câmbio oficial, aplicada às im- 
portações essenciais, serviços ligados a essas 
importações, remessas financeiras do governo 
e outras entidades públicas, rendimentos do 
capital estrangeiro considerado de "interesse 
nacional” e juros amortização de empréstimos 
desse tipo; 


* | uma taxa de câmbio do mercado livre, aplicada 
para o restante das importações e remessas. 


A nova política cambial não surtiu, todavia, o efei- 
to esperado. Embora as importações tenham se reduzido, 
as exportações não apresentaram evolução positiva. Ge- 
raram-se, assim, novos desequilíbrios nas contas externas 
que acarretaram novo acúmulo de atrasados comerciais. 
Paralelamente, aprofundavam-se os desequilíbrios econô- 
micos e políticos. Os gastos com a seca no Nordeste e com 
a ajuda a bancos estaduais contribuíram para a piora das 
contas públicas. Houve, ademais, uma crise energética que 
redundou em racionamento no fornecimento de energia 
ao setor industrial no Sudeste. No campo social, crescia a 
insatisfação, que se traduzia em crescentes greves e reivin- 
dicações salariais!&. Na esfera política, houve crescente for- 
talecimento da oposição ao governo!”, 

Em razão dos crescentes sinais de debilidade das 
bases de sustentação de Vargas, ele promove uma reforma 
ministerial em meados de 1953. Assim, em junho, Oswal- 
do Aranha assumiu o Ministério da Fazenda com a finali- 
dade clara de reverter o difícil quadro econômico. Além 





168 Em 23 de março de 1953, eclodiu uma grande greve de trabalhadores 
paulistas que levou à paralisação de mais de 300 mil operários. 

169 Jânio Quadros, candidato da oposição, foi eleito prefeito da cidade de São 
Paulo, em março de 1953. 
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da promoção de um ajuste fiscal, monetário e creditício, o 
novo ministro priorizou o ajuste cambial. Em outubro, Ara- 
nha editou a Instrução 70 da Sumoc, para tentar reverter 
a situação cambial. Segundo Vianna (2014), a referida ins- 
trução introduziu as seguintes alterações introduzidas no 
sistema cambial brasileiro: 

* o reestabelecimento do monopólio cambial do 
Banco do Brasil; 

* no caso das exportações, houve a substituição 
das taxas mistas por um sistema de bonifica- 
ções incidentes sobre a taxa oficial (Cr$5/USS 
para o café e Cr$10/USS para todas as demais 
mercadorias). Criaram-se, portanto, duas taxas 
de câmbio nas exportações: uma para o café, 
de Cr$ 23,32/USS, e a de Cr$ 28,32/USS para os 
demais produtos; 

- a substituição do controle quantitativo das im- 
portações por regime de leilões de câmbio. Para 
a realização desses leilões, as importações foram 
classificadas em cinco categorias, em ordem de- 
crescente de essencialidade!”; 





170 O sistema de leilões cambiais consistia na negociação de Promessas de 
Venda de Câmbio (PVC), que eram resgatadas em bolsas de fundo público 
e que davam ao importador o direito à aquisição de câmbio no valor e na 
moeda estipulados. 


*— paraasimportações, passaram a existirtrêstipos 
de taxas de câmbio: 1) a taxa oficial para certas 
importações especiais — trigo e material de im- 
prensa; ii) a taxa oficial, acrescida de sobretaxas 
fixas, para as importações diretas dos governos 
federal, estaduais e municipais, autarquias, em- 
presas estatais e sociedades de economia mis- 
ta; iii) a taxa oficial, acrescida de sobretaxas va- 
riáveis, segundo os lances feitos nos leilões de 
câmbio, para todas as demais importações. 


A Instrução 70 da Sumoc equacionou dois problemas 
centrais da economia brasileira de uma só vez: os deficit co- 
merciale público. As taxas múltiplas de câmbio, determinadas 
nos leilões, permitiram a realização de amplas desvalorizações 
cambiais e a manutenção de uma política de importações se- 
letiva. O recolhimento de ágios nos leilões cambiais tornou-se, 
por sua vez, fonte de receita para a União, reduzindo a neces- 
sidade do financiamento inflacionário. Assim, com a entrada 
em vigor da Instrução 70, enquanto as importações mantive- 
ram o mesmo ritmo, as exportações cresceram significativa- 
mente, e a balança comercial fechou o ano com um superavit 
de USS 394,7 milhões (VIANNA, 2014). 

Em relação às contas públicas, embora a referida 
instrução tenha aumentado a receita do governo, este fa- 
lhou na tentativa de conter o crescimento das despesas, 
que cresceram mais de 40% em 1953, em relação ao ano 
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anterior. O objetivo das autoridades econômicas em 1953 
(tanto de Lafer no primeiro semestre como de Aranha no 
segundo) de perseguir parâmetros ortodoxos na gestão 
da política macroeconômica foi prejudicado pelas muitas 
pressões que forçaram o desequilíbrio nas contas do setor 
público (menos pelo deficit da União e mais pelos deficit 
dos estados e municípios). Em consequência, a inflação 
tornou a se acelerar em 195317. 


4.6.2.3. A última crise do governo Vargas 


Os desafios presentes no contexto doméstico e interna- 
cional, em 1954, comprometeram o Programa Aranha de Esta- 
bilização Econômica. No plano interno, em face do crescente 
desgaste político de seu governo, Getúlio Vargas anunciou, no 
dia 1º de maio de 1954, um aumento de 100% para o salário 
mínimo. Aos efeitos inflacionários da política salarial, sornaram- 
-se as dificuldades relativas às exportações do café, que apre- 
sentaram forte redução no mesmo ano. Esse recuo resultou 
de alguns fatores: ) a queda no consumo de café nos EUA; ij) o 
efeito da geada sobre a produção brasileira foi menor do que se 
esperava; iii) os demais países produtores de café tiveram pro- 





171 A inflação voltou a aumentar, em 1953, em decorrência não apenas do 
deficit fiscal mas também do repasse do aumento de custos para os preços, 
provocado pelas desvalorizações cambiais geradas pela Instrução 70 da 
Sumoc. 


duções superiores às previsões realizadas; iv) o governo norte- 
-americano, em reação à política de sustentação de preços se- 
guida pelo Brasil, deslocou deliberadamente suas compras para 
outros países. Assim, a queda das exportações de café colocou 
novamente no horizonte a possibilidade de outra crise cambial. 
O retorno do desequilíbrio cambial, somado ao cres- 
cente deficit fiscal, minou completamente o programa de 
estabilização e contribuiu para acelerar a deterioração da 
situação econômica. Em face desse contexto, Vargas foi 
perdendo o apoio das camadas médias urbanas em decor- 
rência da aceleração inflacionária. O presidente também 
perdeu o apoio dos empresários em razão do aumento 
dos custos de produção gerados tanto pelas desvaloriza- 
ções cambiais (Instrução 70 da Sumoc) quanto pela política 
de salário mínimo. Ao mesmo tempo, a oposição política, 
tanto interna quanto externa, ao seu governo aumentou. 
Somam-se à piora do quadro econômico os aspectos de 
natureza política, que resultaram no suicídio de Vargas. 


4.6.3. Ointerregno Café Filho (1954-1955) 


A condução da política econômica, durante o go- 
verno Café Filho, foi marcada por dois momentos distintos: 
|) O primeiro, caracterizado por uma gestão econômica or- 
todoxa, implementada por Eugênio Gudin; e ii) o segundo, 
representado pela reversão das políticas ortodoxas, condu- 
zida por Whitaker. 
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4.6.3.1. A Gestão Gudin 


O Presidente Café Filho herdou do governo Vargas 
uma situação econômica delicada: à) descontrole fiscal e 
monetário; ii) aceleração inflacionária; iii) desequilíbrio no 
Balanço de Pagamentos. Nessas circunstâncias, Eugênio 
Gudin assume o Ministério da Fazenda com dois princi- 
pais objetivos: enfrentar a crise cambial e controlar a in- 
flação. 

Os desafios do contexto internacional, presentes 
no governo Vargas, perduravam: queda das exportações 
de café e irrelevância da América Latina para a adminis- 
tração Eisenhower. Esperava-se que, com a nomeação de 
Gudin para a Fazenda, o Brasil tivesse maior facilidade na 
obtenção créditos com as autoridades norte-americanas 
ou aos organismos internacionais. Essa esperança não se 
materializou, visto que o novo Ministro, apesar de ser um 
dos maiores representantes da ortodoxia econômica no 
Brasil, conseguiu apenas USS 80 milhões em créditos no- 
vos e a renovação de outros US$ 80 milhões (contraídos 
por Aranha), a serem pagos mensalmente durante um 
ano ao Banco Central dos EUA. Como eram necessários 
US$ 300 milhões em novos créditos, para evitar-se nova 
crise cambial, Gudin foi obrigado a buscar mais US$ 200 
milhões em um consórcio de bancos privados, para se- 
rem pagos em cinco anos à taxa de 2,5% ao ano (NETO, 
2014). 


Paralelamente, também com a finalidade de finan- 
ciar o Balanço de Pagamentos, o novo Ministro adotou 
medidas para reduzir os obstáculos à livre mobilidade 
de capital estrangeiro. Assim, em janeiro de 1955, foi 
editada a Instrução 113 da Sumoc, que consolidou a 
legislação anterior e autorizou a Carteira de Comércio 
Exterior do Banco do Brasil (Cacex) a emitir licenças de 
importação sem cobertura cambial para equipamentos 
e bens de produção. Esse mecanismo facilitou os IEDs, 
visto que permitia às empresas estrangeiras instaladas no 
país importar máquinas e equipamentos sem cobertura 
cambial (para a complementação dos conjuntos industriais 
já existentes no país)'?. 

A Instrução 113 da Sumoc foi fundamental para a in- 
dustrialização do Brasil, pois possibilitou às multinacionais 
instaladas no país importar máquinas e equipamentos para 
compor o capital sem a necessidade de pagar por esses 
componentes no momento da aquisição, dispensando, as- 
sim, financiamentos externos para promoveressascompras. 
Os pagamentos em moeda estrangeira ficavam vinculados 
aos retornos dos investimentos realizados no país. Essa ins- 





172 Segundo Neto (2014) a Instrução 113 da Sumoc apenas atualizou 
e consolidou legislação existente sobre a matéria. Logo, a instrução 
mencionada não representou ruptura, no que diz respeito ao tratamento 
concedido ao capital estrangeiro, em relação ao que vinha sendo praticado 
pelo governo Vargas. 
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trução seria, posteriormente, no governo Kubitschek, um 
dos principais instrumentos para a entrada de capital ex- 
terno no país. 

No plano interno, baseado no diagnóstico de que 
a inflação seria resultante da monetização dos deficits pú- 
blicos e do excesso de crédito, Gudin implementou um 
dos mais ortodoxos programas de estabilização da histó- 
ria econômica brasileira. Entre as medidas, destacam-se o 
profundo corte dos gastos públicos e o aumento do com- 
pulsório sobre o depósito à vista, de 4% para 14%, e so- 
bre os a prazo superiores a 90 dias, de 3% para 7%!?2, além 
da limitação das operações de crédito do Banco do Brasil. 
Tais medidas geraram ampla crise de liquidez, substancial 
elevação do número de falências e significativa queda dos 
investimentos. Esse quadro econômico recessivo, aliado à 
proximidade das eleições presidenciais e ao desconten- 
tamento do setor cafeeiro!”, gerou pressões que levaram 
Gudin a pedir demissão em abril de 1955. 








173 O aumento dos compulsórios foi realizado por meio da Instrução 108 da 
Sumoc. A novidade dessa instrução residiu no fato de que o recolhimento 
do compulsório foi feito à Sumoc e não mais ao Banco do Brasil. Garantiu- 
se, assim, a eficácia da ação redutora da medida sobre a capacidade de 
expansão creditícia dos bancos comerciais (NETO, 2014). 

174 A política de Gudin em relação ao café frustrou as expectativas otimistas do 
setor cafeeiro, exacerbadas em decorrência da posição histórica do Ministro 
na defesa da vocação agrícola do país. Como não houve a extinção do 
confisco cambial, que prejudicava a cafeicultura, a oposição dos cafeicultores 
deixou Gudin sem nenhuma sustentação política. 





4.6.3.2. Gestão Whitaker 


Para substituir Eugênio Gudin, Café Filho nomeou 
o banqueiro José Maria Whitaker. Representante da cafei- 
cultura paulista, o novo Ministro da Fazenda era favorável 
a uma política econômica mais direcionada ao desenvol- 
vimento das atividades produtivas e menos associada à 
estabilidade monetária. Assim, Whitaker logo reverteu 
grande parte das medidas adotadas por Gudin: reduziu 
a taxa de compulsório bancário e ampliou o crédito por 
parte do Banco do Brasil para as atividades produtivas 
(NETO, 2014). 

É importante assinalar que um dos principais objeti- 
vos de Whitaker era eliminar o chamado “confisco cambial” 
criado em novembro de 1954, por meio da Instrução 119 
da Sumoc. Por meio desta, o governo passou a comprar 
cambiais de café a uma taxa inferior aquela que prevalecia 
no mercado livre de câmbio, o que prejudicava os cafeicul- 
tores. Assim, em setembro de 1955, elaborou-se a Instru- 
ção da Sumoc que alteraria o regime cambial brasileiro. Se- 
gundo Neto (2014, p. 153),0 novo instrumento promoveria 
a “unificação cambial por meio de um regime de taxas flu- 
tuantes de câmbio, criando-se, no entanto, um mecanismo 
diferenciado para o café, visando a eliminação gradual do 
confisco” Na ausência de apoio político para implementar 
a reforma, Whitaker deixa o Ministério da Fazenda em ou- 
tubro de 1955. 
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Pode-se afirmar que o interregno de Café Filho foi 
um período de marcado por elevadas taxas de crescimen- 
to (7,8% em 1954 e 8,8% em 1955) e pela desaceleração da 
inflação, que passou de 30% em 1954 para 13,1% em 1955. 







































































4.7. Juscelino Kubitschek e o Plano de Metas 
(1956-1960) 


Os resultados do Plano de Metas e a Construção 
de Brasília, que permitiu maior integração do país, fo- 
ram o principal legado econômico do governo Juscelino 
Kubitschek (JK). O objetivo de aprofundar o processo ISI, 
por meio do referido plano, estava em linha com a percep- 
ção vigente à época. Esboçou-se, naquele momento, prati- 
camente um consenso entre a elite brasileira em torno da 
necessidade de intensificar o processo de industrialização, 
uma vez que o diagnóstico era de que os preços de expor- 
tação de produtos primários pecavam por uma excessiva 
oscilação, além de uma tendência secular à baixa. 

Além disso, o setor industrial representava a moder- 
nidade, com melhores salários, proporcionando melhores 
condições de vida para seus trabalhadores, visto que é 
uma atividade tipicamente urbana ou próxima de grandes 
centros urbanos. Esse setor tem, ademais, as características 
de ter um efeito multiplicador sobre outros setores da eco- 
nomia e de ser o setor transmissor de progresso técnico. 
Com essa perspectiva, a opção por intensificar o processo 
de ISl parecia racional e óbvia. Assim, sob a tônica de “50 
anos de desenvolvimento em 5” o governo JK elaborou, 
ainda no primeiro ano de seu governo (1956), o Plano de 
Metas. 
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4.71. Elaboração e supervisão do Plano de 


Metas 


No início de 1956, foi criado o Conselho de Desen- 
volvimento (CD), órgão diretamente subordinado à Presi- 
dência da República, encarregado de delinear a estratégia 
de desenvolvimento para o país. O CD valeu-se do relató- 
rio feito pelo Grupo Misto BNDE-Cepal, que constituiu a 
base do Plano de Metas. O Grupo Misto havia realizado, 
em 1953-1954, levantamento dos principais pontos de es- 
trangulamento da economia brasileira e identificado áreas 
industriais com demanda reprimida, que não poderia ser 
satisfeita com importações dada a escassez estrutural de 
divisas na economia brasileira. 

É importante sublinhar que a supervisão do Pla- 
no de Metas foi entregue a uma estrutura paralela à 
burocracia estatal, composta por grupos executivos, 
formados no interior do Conselho de Desenvolvimen- 
to. O objetivo era dar agilidade ao processo, evitando 
atrasos na execução das obras. Os mais conhecidos e 
atuantes foram os seguintes grupos: Grupo Executivo 
da Indústria Automobilística (Geia), da Construção Naval 
(Geicon), de Máquinas Agrícolas e Rodoviárias (Geimar), 
de Indústria Mecânica Pesada (Geimap), de Exportação 
de Minério de Ferro (GEMF), de Armazenagem (Comis- 
são Consultiva de Armazéns e Silos) e de Material Ferro- 
viário (GEIMP). 





4.7.2. Principais metas do Plano 


O Plano de Metas consistia em um conjunto de 
trinta objetivos (metas) específicos, que contemplava in- 
vestimentos em cinco áreas principais: energia, transpor- 
te, indústrias de base, alimentação e educação. A maior 
parcela dos recursos foi direcionada para os setores de 
energia e transporte (71,3% dos investimentos), seguidos 
das indústrias de base (22,3%) e das áreas de educação e 
alimentação (6,4%). Esses investimentos totalizariam cerca 
de 5% do PIB real no período de 1957-1961 (ORENSTEIN; 
SOCHACZEWSKI, 2014). 

Além desses trinta objetivos, adicionou-se a chama- 
da meta-síntese, que era a construção da nova capital do 
país (Brasília), cujos gastos não estavam orçados no Plano. 
Com projeto urbanístico inovador, a cidade foi construí- 
da em tempo recorde, entre 1956 e 1960. O processo de 
construção foi viabilizado pela mobilização da poupança 
disponível nos fundos de aposentadoria e pensão dos tra- 
balhadores de diversos setores. Cada um desses fundos foi 
encarregado de construir uma parte das unidades residen- 
ciais. As estimativas de custo da construção da capital são 
variadas. Em termos de recursos desembolsados há esti- 
mativas de algo superior a 2% do PIB. No entanto, a análise 
de custo-benefício da mudança da capital para o centro 
geográfico do país talvez nunca possa ser feita, uma vez 
que é impossível quantificar o impacto que esse processo 





207 


História Econômica Brasileira 





teve sobre uma região que vivia até então com enormes 
dificuldades de acesso aos centros político e econômico 
do país. 

Em linhas gerais, o financiamento dos projetos do 
Plano de Metas estava programado para vir de diferentes 
fontes: fundos públicos (50%,), setor privado (35%) e de 
agências creditícias governamentais (15%). Contudo, os 
principais mecanismos de financiamento do Plano foram 
a emissão monetária e o aumento do crédito, fatores que 
viabilizaram os investimentos privados. 


4.7.3. Principais instrumentos utilizados para 
viabilizar o Plano de Metas 


Segundo Orenstein e Sochaczewski (2014, p. 164), 
os principais instrumentos utilizados para a consecução do 
Plano de Metas foram: 

* reserva de mercado, implementada por meio da 

política cambial, das tarifas alfandegárias eleva- 
das e da lei de similares”; 





175 Essa lei assegurava a total exclusão do produto da pauta de importação caso 
a produção interna fosse suficiente, em volume e qualidade, para atender a 
demanda doméstica. 


- utilização da Instrução 113 da Sumoc, que facili- 
tou os IEDs das multinacionais instaladas no país 
sem pressionar o Balanço de Pagamentos! 

- financiamento de longo prazo com juros baixos 
concedidos às empresas privadas pelo BNDE e 
pelo Banco do Brasil; 

* concessão de aval pelo BNDE às empresas pri- 
vadas para obtenção de empréstimos interna- 
cionais; 

- simplificação da política cambial para favorecer 
a importação de insumos, bens intermediários 
e bens de capital direcionados ao processo de 
industrialização!” 


4.7.4. Resultados do Plano de Metas 


Não há dúvidas de que JK entregou uma economia 
maior e mais desenvolvida a seus sucessores. Entre 1956 e 





176 Mais de 50% do IEDs, entre 1955 e 1960, entraram no Brasil sob a égide da 
Instrução 113 da Sumoc, de 17/1/1955. 

177 A reforma cambial de 1957 transformou as cinco categorias de taxas de 
câmbio para importação em duas: a Geral, destinada a matérias-primas, 
equipamentos e bens sem similar nacional ou com produção interna 
insuficiente; a Especial, que era direcionada aos bens de consumo restritos 
e aos bens cuja produção interna era suficiente. Posteriormente, foi criada 
uma terceira categoria, a Preferencial, que concedia privilégios à importação 
de papel, trigo, petróleo, fertilizantes e equipamentos (ORENSTEIN; 
SOCHACZEWSKI, 2014). 
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1960, a economia brasileira cresceu a uma taxa média de 
8,1% ao ano, com aumento de 5,1% ao ano na renda per 
capita. No período, houve uma expansão de quase 50% 
do PIB e de pouco mais de 60% na produção industrial. 
Paralelamente, houve importantes avanços na área so- 
cial, como o aumento da expectativa de vida, a redução 
da taxa de mortalidade infantil e a diminuição da taxa de 
analfabetismo. 

Além disso, o Plano de Metas foi um “divisor de 
águas” em termos de aprofundamento do processo de 
industrialização por substituição de importações. Em 
1955, o setor agropecuário respondia por 23,5% do PIB, 
contra 25,6% da Indústria. Em 1960, o setor agropecuá- 
rio passou a corresponder a 17,8% do PIB, contra 32,2% 
da indústria. Entre os setores industriais, o de bens não 
duráveis recuou de 55,4%, em 1952, para 40% em 1961, 
ao passo que o de bens duráveis subiu de 6% para 12%. 
O de bens intermediários também subiu, de 32,5% para 
35,/%, e o de bens de capital dobrou sua participação 
de 6,1% para 12,3% do PIB. Contribuiu para esse avanço 
a vinda das montadoras estrangeiras de automóveis e o 
desenvolvimento de um setor nacional de fornecedores 
de autopeças"? 





178 A parcela de serviços permaneceu constante entre 1956 e 1963, em torno de 
50% do PIB. 


Em contrapartida, o Plano de Metas também teve 
efeitos negativos sobre a economia brasileira. Em linhas 
gerais, agravou a concentração regional da produção, além 
de ter sido omisso em relação à agricultura e à educação 
básica, com reflexos perversos sobre a distribuição de ren- 
da do país. Segundo Abreu (1994), JK teria implementado 
uma macroeconomia do “homem cordial”. A forte ênfase 
na estratégia desenvolvimentista relegou as questões re- 
lativas à política fiscal e monetária para o segundo plano. 
A monetização dos deficit públicos e concessão excessiva 
de crédito pelo Banco do Brasil mantiveram a inflação ele- 
vada durante todo o governo JK (média de 24,7% ao ano). 
A taxa de inflação, que era 11,8% em 1955, acelerou para 
25,4% em 1960, atingindo 47,8% em 1961!?. Além disso, 
as exportações caíram cerca de 15% entre 1956 e 1960,e a 
dívida externa líquida aumentou 50% no período. 

Adicionalmente, as transformações estruturais pro- 
vocadas pelo Plano de Metas também geraram uma oli- 
gopolização da economia brasileira. Os principais ramos 
industriais passaram a ser constituídos por um número 
reduzido de grandes empresas, reproduzindo o processo 
que se iniciara ainda no final do século XIX com as eco- 
nomias capitalistas desenvolvidas. Nessa nova composição 
industrial, a presença do capital estrangeiro no país aumen- 





179 O deficit federal dobrou entre 1956 e 1963. 
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tou significativamente, com implicações negativas sobre o 
Balanço de Pagamentos do país (que passou a sofrer dese- 
quilíbrios de forma recorrente)". Os saldos comerciais tor- 
naram-se negativos a partir de 1958, com um novo ciclo de 
deterioração das relações de troca. Paralelamente, a partir 
de 1957, houve forte crescimento das despesas com o ser- 
viço do capital estrangeiro, consequência dos investimen- 
tos e dos empréstimos externos acumulados na década de 
1950. Por fim, o Plano de Metas também consolidou uma 
estrutura de transportes baseada no modal rodoviário, em 
detrimento da malha ferroviária e da opção fluvial, o que 
mais tarde mostrou ser bastante dispendioso para o setor 
produtivo. 














180 Esses dados levam a uma conclusão paradoxal sobre a economia 
brasileira: embora a industrialização por substituição de importações 
tenha aprofundado e consolidado o fechamento do país às importações, o 
mecanismo de reserva de mercado, que impedia a importação de produtos 
com similar nacional, viabilizou uma abertura sem precedentes ao capital 
externo. A enorme presença do capital estrangeiro no país tornou a economia 
brasileira uma das mais abertas e internacionalizadas do mundo. Além disso, 
o predomínio das empresas multinacionais teria sido uma consequência 
direta das características da industrialização no capitalismo monopolista. 
Dadas as escalas de produção e a intensidade de capital necessárias, foi 
inevitável a supremacia do capital externo, dominando amplamente os 
setores industriais mais dinâmicos da economia brasileira. Ao capital privado 
nacional, coube o papel de fornecedor de insumos e componentes, como 
no caso da relação complementar entre o setor de autopeças e a indústria 
automobilística. 








Crescimento versus estabilização 


«Para conter crescente inflação, o governo adotou 
o Plano de Estabilização Monetária (PEM), elabora- 
do pelo Ministro da Fazenda Lucas Lopes e pelo 
Presidente do BNDE Roberto Campos. As origens 
do PEM remontam à tentativa de o Brasil obter, no 
início de 1958, empréstimos do Eximbank norte- 
-americano. Este banco condicionou o crédito à 
obtenção de um aval do FMI. O Fundo exigiu, por 
sua vez, medidas ortodoxas, tais como a conten- 
ção do gasto público e do crédito, a reforma cam- 
bial (fim de múltiplas taxas cambiais) e o fim do 
plano de compras de café pelo governo. 

*— JKdeu início à implementação do PEM em janeiro de 

1959, com a diminuição dos subsídios à importação 
de trigo e gasolina, com impactos imediatos no cus- 
to de vida dos brasileiros. O acirramento do debate e 
da oposição política ao PEM levaram JK a substituir 
Lucas Lopes, no Ministério da Fazenda, por Sebastião 
Paes Almeida, e Roberto Campos por Lúcio Meira, no 
BNDE. Em seguida, o Presidente brasileiro rompeu 
negociações com o FMI, em junho de 1959. 

Entre crescer e estabilizar, JK optou pelo primeiro. As- 
sim, preservou o Plano de Metas e a construção da nova capi- 
tal (o que dava alento a seu projeto de retornar à Presidência 
em 1965). Legou, por sua vez, ao seu sucessor um quadro de 
deterioração dos indicadores macroeconômicos. 
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4.8. Jânio Quadros e João Goulart (1961-1964): 
estagnação e ruptura 


Em linhas gerais, o início dos anos 1960 caracteri- 
zou-se por uma conjunção de fatores que teria levado à 
ruptura democrática do país: desaceleração econômica, 
aceleração inflacionária, tentativas fracassadas de estabili- 
zação e intensa instabilidade política. 

4.8.1. Jânio Quadros 

Defrontado com os problemas macroeconômicos 
herdados da administração JK, Jânio Quadros lança um 
pacote de medidas de cunho ortodoxo: ) forte desvalori- 
zação cambial e a unificação do mercado de câmbio (Ins- 
trução 204 da Sumoc); ii) contenção do gasto público; iii) 
política monetária contracionista; e vi) redução dos subsi- 
dios concedidos às importações de petróleo e trigo. 

Segundo Mesquita (2014), o elemento central da 
estratégia econômica do governo Quadros foi a Instrução 
204 da Sumoc, adotada em março de 1961, a qual tinha 
como objetivo a desvalorização da taxa de câmbio e a uni- 
ficação do mercado cambial. A reforma, embora tenha fi- 
cado aquém da completa unificação cambial, apresentou 
avanços na direção de reduzir a complexidade do sistema 
cambial e de eliminar o subsídio oferecido às importações 
de petróleo, trigo e derivados. 


A Instrução 204 da Sumoc teve apoio do FMI e dos 
credores internacionais, o que possibilitou o reescalona- 
mento da dívida externa que venceria entre 1961 e 1965. 
Os pagamentos programados do principal foram remane- 
jados para serem pagos em cinco anos a partir de 1966. As- 
sim, foi possível reduzir o serviço da dívida, que alcançava 
43,6% das exportações em 1960, para 32,2% em 1961. Em- 
bora seguisse em patamar elevado, o coeficiente da dívida 
externa/exportações recuou de 2,95 em 1960 para 2,35 em 
1961 (BANCO MUNDIAL, 1971). 

4.8.2. João Goulart 

A crise de renúncia de Jânio Quadros"! levou à ado- 
ção do sistema parlamentarista como solução de compro- 
misso entre a posse do Vice-Presidente da República, João 
Goulart, e as resistências políticas em favor de sua posse 
com plenos poderes. Durante o parlamentarismo, o país foi 
governado por três gabinetes (Tancredo Neves, Brochado 
da Rocha e Hermes Lima). Nos dois primeiros, o Ministério 
da Fazenda ficou sob a gestão do banqueiro Walter Morei- 
ra Salles, que foi substituído por Miguel Calmon no Gabi- 
nete de Hermes Lima. 





181 Sem sustentação em um congresso dominado pelo Partido Trabalhista 
Brasileiro (PTB) e pelo PSD, Jânio renunciou em 25 de agosto de 1961. 
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Entre 1961 e 1963, a situação da economia brasileira 
foi se deteriorando. Enquanto o ritmo de crescimento re- 
cuava, a taxa de inflação acelerava (25,4% em 1960, 34,7% 
em 1961 e 50,1% em 1962). Dadas as clivagens políticas e 
os poderes restritos do Presidente Goulart durante o regi- 
me parlamentarista, não foram tomadas medidas para cor- 
rigir os crescentes desafios econômicos. 

Além disso, uma série de iniciativas brasileiras leva- 
ram a uma gradual deterioração das relações Brasil-EUA. 
A postura favorável do governo central ao cancelamento 
das concessões de lavra de minério de ferro da empresa 
norte-americana Hanna Corporation, além do apoio dado 
à desapropriação dos bens da Companhia Telefônica Na- 
cional, subsidiária da empresa norte-americana Internatio- 
nal Telephone and Telegraph (ITT) pelo governador do Rio 
Grande do Sul (Leonel Brizola), foram mal recebidas por 
Washington. Paralelamente, a condução de uma política 
externa independente (PEI), que culminou no reatamento 
de relações diplomáticas com a União Soviética, em 1961, 
e levou à abstenção do Brasil na votação que suspendeu 
Cuba da Organização dos Estados Americanos (OEA), em 
janeiro de 1962, também gerou um desgaste na relação 
bilateral (VILLELA, 2002). 

O afastamento entre os governos do Brasil e dos EUA 
ficou mais evidente após a aprovação da Lei de Remessa 
de Lucros, em setembro de 1962. Essa lei não apenas lIi- 
mitou as remessas de lucro ao exterior a 10% dos capitais 


registrados, como também concedeu à autoridade mone- 
tária a faculdade de exercer rígido controle sobre os fluxos 
de capitais em caso de graves desequilíbrios no Balanço de 
Pagamentos!82, Como resultado da lei, os IEDs caíram 40% 
em relação aos volumes de 1956-1962. A taxa de rolagem 
de empréstimos e financiamentos privados e públicos re- 
cuou de 44%, em 1961, para 25%, em 1962. Com isso, o Ba- 
lanço de Pagamentos em 1962 registrou deficit de US$ 118 
milhões, financiado pela captação de recursos de curto 
prazo, liquidação de reservas e acumulação de atrasados 
comerciais (MESQUITA, 2014). 


4.8.2.1. A política econômica sob o 
presidencialismo restaurado 


Em dezembro de 1962, antecipando-se à provável 
vitória do presidencialismo no plebiscito de 6 de janeiro 
de 1963, confirmada com ampla margem, o governo Gou- 
lart anunciou sua política econômica para o restante do 
mandato, consubstanciada no Plano Trienal de Desenvol- 
vimento Econômico e Social (Plano Trienal), elaborado por 
Celso Furtado, Ministro Extraordinário para Assuntos de 
Desenvolvimento Econômico. 





182 Leinº 4.131, de 3 de setembro de 1962, art. 28. Essa lei foi regulamentada em 
janeiro de 1964, quando se limitou a remessa de lucros a 10% dos capitais 
registrados e se impediu a remessa de lucros associados a reinvestimento. 
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À luz do quadro que combinava desaceleração eco- 
nômica, deterioração externa e agravamento das taxas de 
inflação, o Plano Trienal tentou conciliar crescimento eco- 
nômico, reformas sociais e combate à inflação. Os objeti- 
vos específicos do Plano Trienal consistiam em: |) assegurar 
taxa de crescimento do PIB de 7% ao ano; ii) reduzir a taxa 
de inflação para 25%, em 1963, e 10%, em 1965; iii) garantir 
crescimento real dos salários à mesma taxa do aumento da 
produtividade; iv) realizar a reforma agrária; e v) renegociar 
a dívida externa. 

O Plano Trienal partia de um diagnóstico convencio- 
nal e estava centrado em medidas de natureza ortodoxa. 
Apesar de Celso Furtado ser um dos principais expoentes 
da Cepal no Brasil, o diagnóstico do plano era que a in- 
flação resultava essencialmente da expansão desmedida 
dos gastos públicos. Logo, o controle de gastos era parte 
central do plano. Entre as principais medidas planejadas, 
destacam-se: |) redução dos subsídios ao consumo (petró- 
leo e trigo); ii) correção das tarifas defasadas de serviços 
públicos nos setores de transporte e comunicação; iii) cor- 
te de despesas; iv) metas quantitativas para a expansão dos 
agregados monetários e de crédito; v) assegurar câmbio 
competitivo (MESQUITA, 2014). 

Em relação ao aspecto desenvolvimentista do pla- 
no, acreditava-se que a crise só poderia ser superada com 
o aprofundamento do próprio modelo de industrialização 
via substituição de importações, com a ampliação do mer- 


cado interno, por meio da reforma agrária e de outras polí- 
ticas voltadas para a redistribuição de renda. 

À medida que as críticas internas às medidas ado- 
tadas aumentaram, o Plano Trienal começou a ser defini- 
tivamente abandonado ainda no final do primeiro semes- 
tre de 1963. Em maio, o Congresso Nacional aprovou um 
aumento de 70% para o funcionalismo, rejeitando a pro- 
posta original do governo de 40%. Durante o processo de 
tramitação do projeto de lei, o governo Goulart sinalizou 
seu afastamento em relação aos compromissos estabele- 
cidos por uma política de estabilização econômica. Com o 
crescimento das críticas e das resistências ao Plano Trienal, 
Furtado deixou o governo em julho de 1963. 

Concomitantemente às dificuldades políticas de im- 
plementação do plano, crescia a deterioração da relação 
bilateral entre Brasil e EUA. A viagem do Ministro da Fazen- 
da, San Tiago Dantas, a Washington para tentar negociar o 
reescalonamento da dívida externa e obter ajuda financei- 
ra adicional também tinha fracassado. O governo norte-a- 
mericano havia deixado claro que a indisposição da Casa 
Branca decorria da guinada à esquerda do governo Jango. 

Em face do fracasso da Missão de San Tiago Dan- 
tas! e das críticas domésticas às medidas contracionistas, 





183 Em meados de 1963, San Tiago — com câncer — foi substituído por Carvalho 
Pinto no Ministério da Fazenda. 
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Goulart abandonou a ortodoxia econômica: 1) restituiu os 
subsídios ao trigo e petróleo (que haviam sido abolidos 
em janeiro de 1963); ii) aumentou os vencimentos do fun- 
cionalismo; iii) reajustou o salário mínimo em 56%, o que 
tornou a acelerar a taxa de inflação. A taxa de crescimento 
da economia caiu de 6,6% em 1962 para 0,6% em 1963, ao 
passo que inflação aumentou de 50,1% para algo próximo 
a 80% no mesmo período. Ante esse contexto, houve cres- 
cente polarização da sociedade, o que levou ao golpe de 
março de 1964. 





















































4.9. Programa de Ação Econômica do Governo 
(Paeg): estabilização e reforma (1964-1967) 


As políticas centrais do governo Castelo Branco, o 
primeiro do regime militar, foram o combate à inflação e a 
realização de reformas estruturais. Estas foram implementa- 
das por meio do Programa de Ação Econômica do Governo 
(Paeg), elaborado pelo então recém-criado Ministério do 
Planejamento e da Coordenação Econômica. A equipe eco- 
nômica responsável pela concepção e execução do progra- 
ma foi a dupla Roberto Campos, Ministro do Planejamento, 
e Octavio Gouvêa de Bulhões, Ministro da Fazenda. 

4.9.1. O Plano de Estabilização 

O diagnóstico do processo inflacionário brasileiro foi 
embasado na ortodoxia monetária: o excesso de deman- 
da seria causado pela monetarização dos deficit públicos, 
pela expansão do crédito às empresas e pelos aumentos 
salariais superiores ao aumento da produtividade. A partir 
desse diagnóstico, foram implementadas ações que bus- 
cavam: /) ajuste das contas públicas por meio de aumento 
de receitas e de redução de despesas; ii) execução de uma 
política monetária restritiva, mediante controle da emissão 
monetária e do crédito; iii) implementação de uma política 
de contenção salarial; iv) adoção do mecanismo de corre- 
ção monetária. 
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No que se refere à contenção dos deficit governa- 
mentais, o Paeg logrou êxito, na medida em que a razão 
deficit/PIB recuou de 4,2% em 1963 para 1,1% em 1966. Já 
as políticas monetária e creditícia foram mais erráticas. Em 
um primeiro momento (segundo trimestre de 1964), tanto 
a moeda quanto o crédito se expandiram em linha com 
os preços. No último trimestre do ano houve um aperto 
na liquidez, ao passo que, em 1965, as políticas monetá- 
ria e creditícia tornaram-se novamente expansionistas 
(RESENDE, 2014). 

Em relação à política salarial, a negociação dos sa- 
lários foi substituída por uma fórmula oficial de reajuste. 
Criou-se um mecanismo de correção salarial em que as 
revisões salariais deveriam guiar-se pela manutenção, 
durante o período de vigência de cada reajustamento, 
do salário real médio, verificado no biênio anterior, acres- 
cido de porcentagem equivalente ao aumento de pro- 
dutividade (regra aplicada tanto ao setor público quanto 
ao privado)'*. Assim, evitavam-se os reajustes salariais 





184 Em 1966, por meio do Decreto-Lei nº 15, as correções salariais passaram a 
ser feitas com base na inflação prevista pelo governo, e não mais com base 
na inflação passada. Como a inflação prevista pelo governo era, geralmente, 
inferior à inflação realizada, acabava ocorrendo redução do salário real 
(arrocho salarial). A política salarial do PAEG penalizou os salários reais 
em favor dos lucros, visto que o objetivo era aumentar a Formação Bruta 
do Capital Fixo (FBCF). A participação da renda total dos 50% mais pobres 
reduziu-se de 17,7% para 14,9% e a dos 30% seguintes passou de 27,9% para 
22,8% (BACHA; TAYLOR, 1980). 


acima da produtividade, que, normalmente, acarretavam 
inflação 8, 

Com a adoção da correção monetária (indexação), 
os títulos públicos tornaram-se atrativos, já que passaram a 
render taxas de juros reais positivas (rendimento acima da 
inflação)!%. O mecanismo permitiu ao governo brasileiro 
se financiar sem a necessidade de recorrer à emissão mo- 
netária (financiamento não inflacionário do deficit público), 
o que também contribuiu para reduzir a inflação. 

As metas do Paeg para inflação indicaram uma es- 
tratégia gradualista. O plano não se propôs a eliminar o 
processo inflacionário em curto espaço de tempo, mas 
apenas atenuá-lo ao longo de três anos, admitindo ainda 
uma inflação de dois dígitos no terceiro ano. O Paeg es- 
tabeleceu metas decrescentes de inflação: 70% em 1964, 
25% em 1965 e 10% em 1966. Embora não tenha atingido 
essas metas, as medidas adotadas no âmbito do programa 
reduziram a inflação de 92% em 1964 para 39% em 1966. 

Além da redução gradual da inflação, as reformas 
estruturais, implementadas por meio do Paeg, aportaram 





185 Sempre que os salários sobem muito rápido, cria-se um descompasso entre a 
oferta e a demanda agregadas, ocasionando inflação (o equilíbrio de mercado 
é obtido a preços maiores). Isso ocorre porque a oferta tem baixa-elasticidade 
(inelástica) no curto prazo e, portanto, não acompanha a demanda. 

186 Foram criadas as Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional (ORTN), que 
pagavam aos investidores a taxa de inflação passada acumulada (correção 
monetária) mais juros. 
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contribuição importante para o desenvolvimento institu- 
cional do país. Quatro áreas ganharam destaque, refletin- 
do, de forma acertada, a percepção do governo acerca dos 
quatro principais pontos de estrangulamento da economia 
brasileira: i) ausência de um sistema tributário eficiente; 
ii) deficiências de um mercado financeiro subdesenvolvido 
e a inexistência de um mercado de capitais; iii) ineficiências 
e as restrições ligadas ao comércio exterior; e iv) rigidez do 
mercado de trabalho brasileiro. 


4.9.2. As reformas institucionais do Paeg 
4.9.2.1. Reforma tributária 


A reforma tributária tinha por finalidade: i) promo- 
ver a racionalização do sistema tributário; ii) aumentar a 
arrecadação por meio da elevação da carga tributária. Em 
linhas gerais, a reforma do sistema tributário contemplou 
a eliminação dos impostos em cascata, o fim de impostos 
arcaicos e destituídos de funcionalidade econômica e a 
coordenação dos sistemas tributários da União, dos esta- 
dos e dos municípios. Os principais elementos dessa refor- 
ma foram: 

- instituição da arrecadação de impostos por 
meio da rede bancária, extinção do imposto do 
selo (federal) e ampliação da base de incidência 
do imposto sobre a renda de pessoas físicas; 


- transformação dos impostos em cascata em 
impostos sobre o valor adicionado, como o Im- 
posto sobre Produtos Industrializados (IPI), o Im- 
posto sobre Circulação de Mercadorias (ICM) e o 
Imposto sobre Serviços (ISS); 

-— introdução da correção monetária, o que afetou 
positivamente a arrecadação fiscal do governo, 
já que os tributos deixaram de perder o valor 
por causa da inflação no momento de arreca- 
dação!*”; 

* aumento das tarifas públicas, que, embora tives- 
se efeito inflacionário no curto prazo, contribuía 
para reduzir o deficit público e para aumentar a 
capacidade de financiamento das empresas es- 
tatais; 

- redefinição da partilha tributária entre os entes 
da federação: a arrecadação advinda do IPI, do 
Imposto de Renda (IR), do Imposto de Importa- 
ção (Il) e do Imposto Territorial Rural (ITR) ficou 
com a União; a do ICM ficou com os estados; e a 





187 Normalmente, o processo de arrecadação tributária desdobra-se em dois 
períodos: o fato gerador e a arrecadação efetiva do tributo. Entre uma etapa 
e a outra, há um espaço de tempo, que gera perda de arrecadação quando 
há inflação, pois o valor real arrecadado é inferior ao verificado no momento 
do fato gerador. Esse fenômeno recebe o nome de Efeito Oliveira-Tanzi. 
Uma vez que os tributos passam a ser indexados, como ocorreu a partir das 
reformas do Paeg, a arrecadação governamental tende a aumentar. 
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do ISS e do Imposto sobre a Propriedade Territo- 
rial Urbana (IPTU) com os municípios; 
instituição dos Fundos de Participação dos Esta- 
dos (FPE) e dos Municípios (FPM), em que parte 
do IPle do IR foram constitucionalmente trans- 
feridos aos estados, ao Distrito Federal e aos mu- 
nicípios; 

surgimento de fundos parafiscais, como o Fun- 
do de Garantia do Tempo de Serviço (FGTS), o 
Programa de Integração Social (PIS) e o Progra- 
ma de Assistência ao Servidor Público (Pasep), 
cujo objetivo precípuo era a geração de uma 
fonte de poupança compulsória; 

criação de uma série de mecanismos de isen- 
ção e incentivos fiscais para atividades consi- 
deradas prioritárias pelo governo, tais como 
aplicações financeiras para estimular a pou- 
pança e os investimentos em regiões e setores 
específicos. 


Os principais resultados da reforma tributária fo- 
ram: ) o aumento da carga tributária, de 16% em 1964 
para 21% PIB em 1967; ii) a centralização da arrecadação 
em favor da União; e iii) a regressividade distributiva, visto 
que a maior parte do aumento da arrecadação foi obtida 
com impostos indiretos, que penalizam as classes de bai- 
xa renda. 


4.9.2.2. Reformas bancária, monetária e financeira 


As reformas bancária e financeira tinham por finali- 
dade criar mecanismos para: |) criar condições para a con- 
dução independente da política monetária; ii) canalizar 
a poupança disponível para as atividades produtivas; e 
ii) desenvolver mecanismos de financiamento de longo 
prazo no Brasil, capazes de sustentar o processo de indus- 
trialização em curso de forma não inflacionária. Entre as 
medidas adotadas, destacam-se: 

a. estabelecimento do Conselho Monetário Na- 
cional (CMN) e do Banco Central do Brasil (Ba- 
cen); 

b. nova regulamentação do sistema financeiro 
brasileiro (Lei nº 4.728), que permitiu a segmen- 
tação do sistema financeiro, mediante a divisão 
em sociedades de crédito e financiamento, so- 
ciedade corretoras e distribuidoras de títulos e 
valores, sociedades de crédito imobiliário, ban- 
cos comerciais, bancos de investimentos e de 
desenvolvimento. Essa reforma estimulou um 
movimento de fusões e aquisições sem prece- 
dentes no país e ajudou tornar o sistema finan- 
ceiro mais forte e competitivo; 

c. criação das Obrigações Reajustáveis do Tesou- 
ro Nacional (ORTNSs), que instituíram a correção 
monetária da dívida pública, com base na infla- 
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ção ocorrida ao longo de cada período mais o 
pagamento de juros"; 

d. criação do Sistema Financeiro de Habita- 
ção (SNH) e do Banco Nacional de Habitação 
(BNH)'º; 

e. criação da Lei do Mercado de Capitais, visando 
a estimular o mercado de ações por meio de re- 
duções ou isenções de impostos a captadores e 
investidores; 

f. flexibilização da conta de capitais, que: |) permi- 
tiu a captação direta de recursos externos por 
empresas privadas nacionais (regulamentação 
de alguns tópicos da Lei nº 4.131 de 1962); ii) 
permitiu a captação de empréstimos externos 
pelos bancos nacionais visando ao repasse às 
empresas domésticas (Resolução nº 63 do Ba- 
ceny; iii) facilitou as remessas de lucros ao exte- 





188 O principal efeito de curto prazo da criação da ORTNS foi a efetiva criação 
de um mercado de dívida pública no país, viabilizando o financiamento não 
monetário dos deficit do governo. Após a criação da ORTN pelo governo, 
todavia, todos os demais agentes financeiros foram obrigados a pagar 
correção monetária mais juros aos seus clientes, o que contribuiu para criar 
mais tarde um processo de indexação em toda a economia brasileira, que 
resultou na elevação do nível de inflação do país no médio-longo prazo (em 
decorrência da criação de um processo de inércia inflacionária). 

189 A criação do Sistema Financeiro da Habilitação (SFH) e do Banco Nacional da 
Habilitação (BNH) possibilitou o fomento da construção habitacional e do 
saneamento básico, utilizando recursos das cadernetas de poupança e do 
Fundo de Garantia por Tempo de Serviço (FGTS). 


rior para as empresas estrangeiras instaladas no 
país; 

g. substituição do cruzeiro pelo cruzeiro novo, 
juntamente com a eliminação de três zeros da 
moeda. 


4.9.2.3. A reforma do setor externo 


Em relação ao setor externo, as reformas institucionais 
visaram à simplificação e unificação do sistema cambial, à 
modernização e dinamização das agências do setor público 
ligadas ao comércio exterior e a uma maior integração com 
o sistema financeiro internacional (para que este se tornasse 
fonte de acesso a créditos de médio e longo prazo). 

No que diz respeito à política cambial, foram tomadas 
as seguintes medidas: ) unificação do sistema cambial; e il) 
introdução do sistema de minidesvalorizações cambiais, a fim 
de assegurar a competitividade das exportações (este meca- 
nismo foi efetivamente adotado em dezembro de 1968). 

Em relação às exportações, foram concedidas isen- 
ções fiscais aos agentes exportadores amparadas no argu- 
mento de que “imposto não se exporta” Além disso, os ór- 
gãos e entidades (Cacex e Comissão de Política Aduaneira 
— CPA) ligados à normatização do comercio exterior foram 
modernizados. Eliminaram-se, também, os limites quanti- 
tativos às importações. 
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4.9.2.4. Reforma trabalhista 


A principal novidade trazida pela reforma trabalhis- 
ta foi a introdução de maior flexibilidade no mercado de 
trabalho brasileiro. Em substituição ao regime de trabalho 
vigente nos anos 1960, que garantia estabilidade do traba- 
lhador no emprego após dez anos de serviço no mesmo 
estabelecimento, criou-se o Fundo de Garantia por Tempo 
de Serviço, (FGTS). Esperava-se que a reforma estimulasse 
as contratações, visto que diminuía o risco e os custos de 
trabalho para os empregadores. Além do maior estímulo às 
contratações, também ajudou a gerar poupança interna, 
canalizada, em grande medida, para o fomento da constru- 
ção habitacional e do saneamento básico!?, 


4.9.3. Avaliação do Paeg 


O crescimento do PIB entre 1964-1967 foi de 4,2% 
e a inflação média, de 45,5% a.a. De modo geral, o Paeg 
obteve êxito no combate gradual à inflação, pois o pata- 
mar médio de inflação situou-se na faixa dos 20% nos anos 





190 FGTS é um fundo formado por depósitos mensais, por parte do empregador, 
em nome de cada trabalhador, de valor equivalente a 8% dos salários 
nominais. Em caso de demissão ou em algumas situações especiais (por 
exemplo, compra de imóvel, casamento, entre outros), os recursos são 
liberados ao trabalhador. 


após 1968. As reformas institucionais e estruturais conduzi- 
das no âmbito do programa também foram consideradas 
bem-sucedidas, na medida em que fixaram as bases para o 
período de elevado crescimento econômico nos anos se- 
guintes (“milagre econômico”. Em contrapartida, muitas 
medidas do Paeg contribuíram para elevar a concentração 
de renda no país, ampliando ainda mais a desigualdade so- 
cioeconômica brasileira. 
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4.10. Milagre econômico (1968-1973) 


Por que se convencionou chamar o período entre 
1968 e 1973 de “milagre econômico brasileiro”? Porque 
durante esses anos a economia brasileira conjugou cresci- 
mento econômico elevado (média de 11,2% ao ano) com 
equilíbrio interno (recuo moderado da inflação) e externo 
(melhora relativa no Balanço de Pagamentos). Ao mesmo 
tempo em que ocorreu um intenso crescimento econô- 
mico, agravaram-se as questões sociais, com aumento 
da concentração de renda e deterioração de importantes 
indicadores de bem-estar social. O milagre aprofundou 
as contradições estruturais da economia e os problemas 
decorrentes de sua enorme dependência em relação ao 
capital internacional. 


4.10.1. Origens do “milagre” 


Uma conjunção de fatores estabeleceu as bases 
para o “milagre econômico” brasileiro: |) o contexto inter- 
nacional favorável, amparado em crescimento econômico 
elevado, forte demanda externa, evolução favorável dos 
termos de troca e ampla liquidez internacional; ij) base in- 
dustrial robusta, estabelecida durante o Plano de Metas; 
iii) a existência de capacidade ociosa derivada do período 
de baixo crescimento entre 1963 e 1967; iv) aumento do 
potencial de crescimento da economia brasileira prove- 


niente das reformas estruturais do PAEG; v) maior atração 
de poupança externa decorrente das reformas feitas nos 
mercados de capitais e financeiro no âmbito do Paeg; 
vi) mudança no diagnóstico da inflação (esta resultaria 
de fatores associados aos “custos”, o que permitiu conciliar 
crescimento econômico com o combate à inflação, inclusive 
com a adoção de uma política monetária menos restritiva. 


4.10.2. Delfim Netto: o capitão da economia 


Entre 15 de março de 1967 e 15 de março de 1974, 
Delfim Netto esteve à frente do Ministério da Fazenda. Du- 
rante esse período, Delfim conduziu a política econômi- 
ca sem grandes alterações em suas linhas gerais. Por isso, 
apesar de ter havido dois presidentes durante esse tempo 
(Costa e Silva e Médici), normalmente esses sete anos são 
analisados como um único período de política econômica 
brasileira!?!, 


4.10.3. Políticas macroeconômicas do “milagre” 


Em linhas gerais, o período se caracteriza por uma 
maior intervenção do Estado na economia. No que diz 





191 Já no Ministério do Planejamento, João Paulo dos Reis Velloso assume no 
lugar de Hélio Beltrão a partir de 1969. 
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respeito à política fiscal, manteve-se, aparentemente, o 
equilíbrio das contas públicas, consolidando-se os esfor- 
ços empreendidos entre 1964-1967. O deficit de -1,2% do 
PIB em 1968 tornou-se um pequeno superavit de 0,06% em 
1973!2 Com o orçamento mais equilibrado e recorrendo à 
emissão de títulos para financiar o deficit público, o gover- 
no manteve seus gastos em nível elevado, sobretudo por 
meio de amplo esquema de subsídios e incentivos fiscais 
para promover setores e regiões específicas. Para aumen- 
tar os investimentos públicos sem comprometer o ajuste 
fiscal, aumentou a participação das empresas estatais nos 
investimentos, reduzindo a participação da administração 
direta!2. Assim, foi possível conciliar redução do deficit 
primário — que nessa época não abrangia o resultado das 
estatais — com a geração de superavit a partir de 1970. Por- 
tanto, não obstante a manutenção do equilíbrio das contas 
públicas, a política fiscal desse período foi mais flexível do 
que a do período anterior. 

Esse saneamento das contas públicas pode ser en- 
ganoso, na medida em que houve uma crescente impor- 
tância de gastos públicos não incluídos nas despesas do 





192 Durante o período do “milagre”, foi criado apenas um novo tipo de tributo, 
o Imposto sobre Operações Financeiras, que começou a ser arrecadado a 
partir de 1972. 

193 Entre 1967 e 1973, criaram-se inúmeras empresas públicas no Brasil. Nesse 
período, foram estabelecidas 231 novas empresas estatais federais e 
estaduais. 


Tesouro e que passaram a integrar o chamado “orçamento 
monetário” As duas principais rubricas desse orçamento 
eram os juros e a correção monetária da dívida pública e 
o custo do crédito subsidiado, principalmente para a agri- 
cultura, construção civil (NH) e exportação (LAGO, 2014). 

Em linha com essa política fiscal mais ativa, a polí- 
tica monetária tornou-se expansionista, após a forte res- 
trição de liquidez em 1966. Particularmente notável foi a 
expansão do crédito ao consumidor e a concessão de juros 
subsidiados ao setor agrícola. Também foram destinados 
recursos significativos para a construção de residências e 
aquisição de morarias por meio do SNH. Paralelamente, 
o BNDE, que já exercia papel relevante no financiamento 
dos investimentos do setor público, passou a aportar pro- 
porção crescente dos seus empréstimos ao setor privado. 
Em termos reais, os meios de pagamento cresceram a uma 
taxa média anual de 14% ao ano, e o crédito cresceu 17% 
aa entre 1968-1973. 

Para compensar possíveis efeitos da expansão mo- 
netária sobre os níveis de preços, a nova política anti-in- 
flacionária passou a ser realizada mediante a instituição 
de controles de preços de insumos e de fatores de produ- 
ção! A contenção de custos pelo governo realizou-se por 





194 Diferentemente da política de combate à inflação anterior (que se baseava 
em diagnóstico ortodoxo das causas da inflação, associado à demanda 
excessiva), a política anti-inflacionária de Delfim Netto passou a focar no 
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meio de: à) controle sobre as taxas de juros cobrados pelo 
setor financeiro (público e privado); ii) tabelamento de pre- 
ços de insumos e de produtos utilizados no processo de 
industrialização; iii) controle dos salários; iv) fornecimento 
de subsídios ao setor produtivo. 

No que tange à política salarial'*, em linha com o 
objetivo de combate à inflação, manteve-se a contenção 
dos níveis de salário real, iniciada no PAEG. Optou-se por 
favorecer a acumulação de capital via manutenção de 
elevada taxa de lucro. Assim, entre 1967 e 1973, apesar 
do forte crescimento da economia e da produtividade do 
trabalho, houve uma queda no poder aquisitivo em torno 
de 15,1%. Essa perda foi de 42% no período entre 1964 e 
1974! (IBGE, 1979). 

A política de controle de preços do governo foi 
realizada, inicialmente em caráter voluntário, por meio da 
Comissão Nacional de Estímulo à Estabilização de Preços 
(Conep) e, posteriormente, já em caráter compulsório, pela 





controle de preços (amparado em diagnóstico de que as causas da inflação 
seriam os crescentes custos dos fatores de produção). 

195 Em 1968, o governo introduziu uma mudança pontual na fórmula de cálculo 
dos salários, com o objetivo de corrigir distorção resultante da subestimação, 
a cada ano, da inflação prevista. Assim, toda vez que o resíduo inflacionário 
do ano anterior tivesse sido subestimado, o salário real médio dos últimos 
doze meses seria corrigido. 

196 É importante sublinhar que os salários, nos casos em que não sofreram 
declínio real, cresceram na maioria das categorias a taxas muito inferiores à 
da produtividade ou do produto per capita. Logo, o rendimento do trabalho 
não apresentou ganhos percentuais sobre a renda total. 


Comissão Interministerial de preços (CIP) a partir de 1967. 
A CIP tabelou preços públicos (tarifas, câmbio e juros de 
crédito público e privados — basicamente insumos indus- 
triais)!'””, Já os juros cobrados pelos bancos comerciais fo- 
ram tabelados pelo Banco Central. 

No que diz respeito à política cambial e comercial, 
passou-se a adotar uma política de minidesvalorizações 
cambiais a partir do final de 1968, evitando que a inflação 
causasse uma defasagem cambial significativa que vies- 
se a prejudicar a balança comercial. Em 1968, o cruzeiro 
foi desvalorizado em 18,6%, em janeiro, e em 13,5%, em 
agosto, quando foi iniciada a política de minidesvaloriza- 
ções cambiais, mantida até o final de 1979. Paralelamente, 
criaram-se subsídios e facilidades creditícias e reduziram-se 
os entraves burocráticos, para aumento das exportações e 
diversificação de mercados (LAGO, 2014). 





197 Perdurou até o Plano Cruzado, em 1986. 
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isenções fiscais para a compra de fertilizantes e tratores. 


O trade off da Curva de Phillips durante o período do “milagre econômico” 


Na tradição keynesiana, a Curva de Phillips mostra que existe uma relação inversa (ou um trade off) entre a taxa 
de desemprego e a de inflação. Assim, durante o período do “milagre econômico” brasileiro, quatro fatores teriam 
atuado para conter a tendência ao aumento da inflação (que se situou entre 20% e 30% ao ano), já que a taxa de de- 
semprego estava bastante baixa (entre 3% e 4,9%): |) a capacidade ociosa da economia, herdada do período de fraco 
crescimento de 1962-1967; ii) o controle direto do governo sobre os preços da economia (insumos industriais e juros); 
iii) a política salarial que resultou em queda dos salários reais; iv) a política agrícola implementada, que contribuiu 
para expandir a produção e evitar pressões inflacionarias no setor, mediante financiamentos públicos subsidiados e 








4.10.4. Necessidade de poupança externa ou 
endividamento externo desnecessário? 


O financiamento da formação de capital entre 1968 
e 1973 não dependeu fundamentalmente da poupança 
externa. Considerando-se que, nesse período, os investi- 
mentos no Brasil foram financiados, majoritariamente, pela 
poupança nacional bruta, por que o endividamento brasi- 
leiro teria aumentado nesses anos? 

Durante o período do “milagre” a dívida externa bra- 
sileira aumentou de USS 3,6 bilhões em fins de 1966 para 
cerca de US$ 12,6 bilhões em 1973 (crescimento de 251%). 
Os dados da balança comercial do Brasil ao longo dos sete 
anos (1968-73) mostram que ela permaneceu equilibrada. 


Já a conta de serviços e rendas registrou deficit crescentes 
em razão do aumento das despesas com juros e remessas 
de lucros. O ingresso de capital, por meio da conta financei- 
ra, mais do que compensou a necessidade financiamento 
do deficit em conta corrente, acarretando crescimento do 
endividamento brasileiro. Essa entrada de recursos permi- 
tiu, inclusive, o acúmulo de reservas internacionais pelo 
Banco Central, que passou de US$ 0,2 bilhão em 1967 para 
US$ 6,4 bilhões em 1973. 

A explicação para o crescimento vertiginoso da dívi- 
da externa brasileira ao longo do milagre seria de origem 
financeira: o excesso de liquidez internacional diminuiu 
bastante as taxas reais de juros, tornando os empréstimos 
muito atraentes. Portanto, mesmo sem uma necessidade 
estrita de empréstimos externos que financiassem gran- 
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des deficit em transações correntes, o aumento do endi- 
vidamento ocorreu por causa da captação de recursos do 
exterior e seu repasse para empresas de dentro do país! *, 

Nesse contexto, cumpre assinalar o importante pa- 
pel exercido pelas empresas estatais na captação de pou- 
pança externa. Os investimentos das empresais estatais, 
que cresceram cerca de 20% a.a. no período, tornaram-se 
elemento-chave para o modelo de crescimento brasilei- 
ro. Com a expansão da liquidez internacional no final dos 
anos 1960 e início dos anos 1970, as estatais recorreram, 
crescentemente, a empréstimos privados internacionais!?, 
Essa utilização crescente de recursos do exterior explica 
não apenas grande parte do aumento da dívida externa 
brasileira no período 1967-1973, mas também o cresci- 
mento da participação dos investimentos das estatais no 
investimento total do país. 





198 Além disso, vale lembrar que o desempenho positivo da conta capital 
e financeira entre 1967 e 1973 não resultou apenas do forte influxo de 
empréstimos e financiamentos, mas também da retomada dos investimentos 
estrangeiros diretos. O estoque da conta capital e financeira aumentou de 
USS 1,6 bilhão em 1966 para US$ 4,6 bilhões em 1973. 

199 As fontes privadas de financiamento da dívida pública externa brasileira 
(que representava quase a totalidade da dívida externa total) aumentaram 
de 26,9% em 1967 para 64,1% em 1973. O crescimento de fontes privadas 
implicou aumento do custo médio da dívida externa (razão juros líquidos/ 
dívida líquida), que subiu de 4,7% em 1968 para 9,6% em 1973. 





Dilema entre crescimento econômico e equi- 
líbrio das contas externas 


Quanto ao dilema entre crescimento econômico e 
equilíbrio das contas externas, a solução do problema duran- 
te o período do “milagre” econômico foi facilitada por: i) forte 
crescimento econômico mundial e a expansão do comércio 
mundial; ii) posição favorável dos termos de troca, decorren- 
te do aumento dos preços das commodities exportáveis, iii) 
ampla disponibilidade de liquidez a juros baixos no mercado 
internacional, aliada à boa vontade dos Estados Unidos para 
com o Brasil; iv) minidesvalorizações cambiais, que ajudaram a 
manter o câmbio competitivo. 











4.10.5. Crescimento versus desenvolvimento 
econômico 


Entre 1967 e 1973, 0 PIB real brasileiro cresceu à taxa 
média de 11,2% ao ano, chegando a 14% em 1973. Nesse 
período, a participação da formação bruta de capital fixo 
(FBCF) no PIB registrou tendência ascendente, saindo de 
16,2% em 1967 para 20,4% em 1973. 0 crescimento real do 
produto industrial foi de 12,5% entre 1967 e 1970 e atingiu 
o patamar de 14,3% ao ano entre 1971 e 1973. A participa- 
ção do Brasilno comércio mundial subiu de 0,88% em 1968 
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para 1,2% em 1973. Nesse período, a participação dos bens 
manufaturados nas exportações totais dos pais ascendeu 
de 20,7% para 31,3%. Além disso, durante o “milagre”, a 
taxa de desemprego permaneceu baixa (entre 3% e 4,9%) 
e a inflação, controlada, na faixa de 20%-30% a.a.2!, 

Não obstante os números positivos referentes ao 
crescimento econômico, o principal questionamento ao 
“milagre” refere-se aos aspectos sociais. Os teóricos do de- 
senvolvimento já chamavam a atenção para a diferença 
entre crescimento e desenvolvimento econômico, enten- 
dendo este último como a mudança qualitativa das con- 
dições de vida da maioria da população de um país. Entre 
1968 e 1973, é possível afirmar que o crescimento econô- 
mico, registrado na melhoria dos fndices de produção, não 
se refletiu, necessariamente, no aumento do bem-estar do 
conjunto da população. Os próprios dirigentes do Estado 
brasileiro costumavam dizer que “a economia ia bem, mas 
o povo ia mal” 

Os dados referentes a salário e distribuição de renda 
no período indicam que os benefícios do crescimento não 





200 Já a participação do café no total exportado pelo país caiu de 42% em 1968 
para 27,8% em 1973. 

201 Vale lembrar que, em meados de 1968, é lançado o Plano Estratégico de 
Desenvolvimento (PED), cujas prioridades eram: estabilização gradual dos 
preços, sem a fixação de metas explicitas de inflação; fortalecimento da 
empresa privada; consolidação da infraestrutura; ampliação do mercado 
interno. 


foram distribuídos de forma equitativa entre a população. 
Entre 1967 e 1973, a queda no poder aquisitivo da popula- 
ção economicamente ativa foi de 15,1%, chegando a 42% 
no período entre 1964 e 1974. O índice Gini, que mede a 
desigualdade de renda, piorou sensivelmente no período: 
aumentou de 0,497 em 1960 para 0,562 em 1970 e 0,622 
em 1972. A camada dos 5% mais ricos da população au- 
mentou sua participação na renda de 28,3% em 1960 para 
39,8% em 1972, ao passo que os 1% mais ricos ampliaram 
sua fatia de 11,9% em 1960 para 19,1% em 1972. Em con- 
traste, os 50% mais pobres, que contavam com 17,4% do 
rendimento total da população economicamente ativa em 
1960, passaram a auferir apenas 14,9% do total em 1970 e 
11,3% em 1972 (IBGE, 1979). 


4.10.6. Consequências do “milagre”: o 
crescimento da vulnerabilidade externa 


O forte crescimento das importações e da dívida 
externa durante o “milagre econômico” implicou um au- 
mento da dependência externa do país nos anos sub- 
sequentes. O crescimento liderado pelo setor industrial, 
particularmente de bens de consumo duráveis, ampliou a 
dependência externa da economia em relação a bens de 
capital e ao petróleo. Com o choque de oferta negativo 
da commodity em 1973, o nível de endividamento externo 
do país aumentou. Embora a dívida externa do país ainda 
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não representasse um problema (em termos absolutos) no 
início da década de 1970, a vulnerabilidade externa do país 
havia aumentado ao final do “milagre”. 










































































4.11. Geisele o II PND (1974-1979) 


4.11.1. As consequências do Primeiro Choque do 
Petróleo (1973) 


O Primeiro Choque do Petróleo (setembro de 1973), 
que se caracterizou como um choque negativo na oferta 
mundial dessa commodity, gerou efeitos adversos sobre a 
maioria dos países?2, Assim, nos países industrializados, os 
efeitos mais imediatos do choque foram o aumento dos juros, 
já em 1974, e a contração da atividade econômica no biênio 
1974-1975. Os países desenvolvidos reagiram adotando me- 
didas contracionistas para readequar suas economias à nova 
realidade. Pretendia-se, assim, reduzir as importações de pe- 
tróleo para lograr o duplo objetivo de promover o equilíbrio 
no balanço de pagamento, afetado negativamente pelo au- 
mento na cotação do bem e de seus derivados, e combater a 
inflação gerada pela elevação no preço da commodity. 

No Brasil, os impactos foram igualmente negativos. 
Diante do elevado coeficiente de importação de petró- 
leo da economia brasileira, esse choque converteu uma 
situação de dependência externa em um quadro de res- 





202 Em dezembro 1973, os membros da OPEP promoveram o primeiro choque 
do petróleo: um aumento brusco e significativo dos preços do insumo no 
mercado internacional, que aumentou 366%, passando de US$ 2,48 dólares 
em 1972 para USS 11,58 em 1974. 
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trição externa a partir de 1974, visto que comprimia a ca- 
pacidade de importação e, consequentemente, de cres- 
cimento do país. Além disso, as medidas econômicas res- 
tritivas, adotadas nos países centrais, comprimiram ainda 
mais a capacidade de importar dos países em desenvolvi- 
mento, porque a recessão dos ricos dificultava o aumento 
das receitas de exportação. O resultado foi o surgimento 
de deficit comerciais nos países em desenvolvimento. No 
Brasil, a balança comercial passou de um equilíbrio em 
1973 para um deficit no ano seguinte, apesar de a taxa de 
crescimento do PIB ter-se reduzido de 14% para 8,2% ao 
ano em 197428, 

Nesse contexto, seria razoável que o governo Geisel 
adotasse uma política econômica restritiva para reduzir a 
capacidade de absorção da economia, como fizeram os 
países desenvolvidos. Inicialmente, Geisel ensaiou a ado- 
ção de políticas fiscais e monetárias contracionistas para 
tentar conter as crescentes pressões inflacionárias. Estas 
derivavam não apenas do aumento do preço do petróleo, 
mas também da mudança da regra oficial de correção sala- 
rial, realizada em outubro de 197424, À frente do Ministério 








203 No início, o governo militar argumentava que o país era “uma ilha de 
tranquilidade em mar revolto"e pouco fez para se ajustar aos novos tempos. 
O “baque” só foi sentido em outubro de 1974, quando a Petrobras precisou 
renovar seus estoques de petróleo (NETTO, 2014). 

204 Por meio dessa nova regra salarial (Lei nº 6.147), desejava-se pôr fim à 
ideia do arrocho salarial. Assim, sempre que a inflação futura tivesse sido 


da Fazenda, Mario Henrique Simonsen iniciou uma política 
monetária contracionista (já que a inflação atingira 46%), 
que, no entanto, não impediu que o crédito mantivesse 
taxas positivas de crescimento real até o final do governo 
Geisel. Do lado fiscal, adotou-se uma política de contenção 
dos gastos da administração pública direta (ministérios). 
A conjuntura política interna não permitiu, entretanto, ao 
governo seguir nesse caminho. 


4.11.2 0. IIPND (1975-1979): a opção pela “fuga 
para a frente” 


Em face da situação econômica adversa, Geisel ti- 
nha basicamente duas opções de ajuste: 1) atrelar o cres- 
cimento do PIB às condições gerais do mercado inter- 
nacional, ou seja, alternativa recessiva; ii) buscar a supe- 
ração da dependência externa, investindo na ampliação 
da capacidade produção doméstica de bens de capital 
e petróleo, o que, indiretamente e no longo prazo, con- 
tribuiria para reduzir também a dependência financei- 
ra (embora essa estratégia elevasse essa dependência 
no curto prazo). A primeira alternativa caracterizava-se 





subestimada, acarretando queda no salário real médio, haveria uma correção 
igual à perda ocorrida, impedindo que esta última se tornasse permanente. 
Com essa nova regra, os reajustes salariais tornaram-se maiores e passaram a 
contribuir mais, em termos relativos, para a inflação. 
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como ajuste conjuntural, ao passo que a segunda como 
ajuste estrutural?, 

A conjuntura política doméstica condicionou, em 
grande medida, a resposta do Presidente Geisel ao choque 
do petróleo e a condução da política econômica de seu go- 
verno. A distensão política em curso no seu governo era vis- 
ta como precária e poderia ser ameaçada por um contraste 
muito marcante de desempenho econômico em relação ao 
período anterior, do Presidente Médici. A opção inicial por 
uma estabilização econômica mais drástica, aceitando-se um 
crescimento menor por dois anos, para realizar a retomada 
do crescimento em bases mais sólidas nos anos seguintes foi 
logo descartada. A falta de apoio político para um ajuste que 
pudesse gerar uma recessão ficou clara já nos primeiros me- 
ses do governo — com o fortalecimento do partido de oposi- 
ção, o Movimento Democrático Brasileiro (MDB), em relação à 
Aliança Renovadora Nacional (Arena), partido de governo, nas 
eleições parlamentares de outubro de 1974. 

No plano internacional, a situação econômica tam- 
bém era favorável à segunda opção (a superação da de- 
pendência externa). Naquele momento, existia, no cenário 





205 Há quem afirme que Geisel poderia ainda dispor de uma terceira opção: 
promover o ajuste externo por meio de mudanças nos preços relativos 
(desvalorização cambial), o que permitiria o crescimento econômico 
liderado pelo aumento das exportações. Essa opção parece pouco factível 
em face do contexto de crise econômica internacional em 1974. 


internacional, abundância de liquidez, o que favorecia a 
possibilidade de o Brasil promover o crescimento econômi- 
co por meio do endividamento externo. Essa liquidez resul- 
tava basicamente dos seguintes fatores: |) os petrodólares, 
oriundos dos países exportadores de petróleo (reunidos na 
Organização dos Países Exportadores de Petróleo — Opep), 
aplicados nos mercados financeiros internacionais (particu- 
larmente no Euromercado de Londres), constituíram fonte 
de empréstimos para países em desenvolvimento; i) com 
a desvalorização do dólar e a adoção de tabelamento das 
taxas de juros, após o fim do sistema monetário de Bretton 
Woods (em 1971), os investidores internacionais passaram a 
buscar novas oportunidades de retorno em países em de- 
senvolvimento; iii) com o acirramento da Guerra do Vietnam, 
os EUA passaram a produzir deficit em conta corrente, am- 
pliando a disponibilidade de recursos financeiros para ou- 
tros países mediante empréstimos internacionais. 

Frente ao condicionante político interno e à facilida- 
de de acesso à poupança externa, o governo Geisel rever- 
teu, ainda em 1974, a estratégia de condução da política 
econômica. Assim, em dezembro de 1974, o Il Plano Na- 
cional de Desenvolvimento (PND) foi aprovado pelo Con- 
gresso?%. Baseado na avaliação de que a crise econômica 





206 O II PND foi aprovado na forma de lei (nº 6151) no dia 6 de dezembro de 
1974. 
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mundial era temporária e que as condições de financia- 
mento internacional eram favoráveis, o II PND propunha 
uma “fuga para a frente"””. O plano significava, na prática, 
a subordinação dos objetivos de estabilização às metas de 
longo prazo. 

O objetivo geral do Il PND consistia em alterar a es- 
trutura de oferta da economia brasileira no longo prazo e, 
ao mesmo tempo, preservar as elevadas taxas de cresci- 
mento econômico. A alteração na estrutura de oferta sig- 
nificava modificar o perfil produtivo do país, de modo que 
fosse possível, no médio-longo prazo, diminuir a necessi- 
dade de importações e ampliar a capacidade de exporta- 
ções brasileiras. Mesmo assumindo os riscos de aumentar 
provisoriamente os deficit comerciais e a dívida externa, o 
plano almejava aprofundar o processo de industrialização 
por substituição de importações, com vistas a deixar, como 
legado, uma estrutura industrial avançada que permitisse 
ao Brasil superar conjuntamente a crise e a condição de 
subdesenvolvimento. 





207 O Il Plano Nacional de Desenvolvimento (PND), elaborado sob a orientação 
do Ministro do Planejamento, João Paulo dos Reis Velloso, é considerada a 
mais ampla e articulada experiência brasileira de planejamento após o Plano 
de Metas. Em relação ao Il PND, as empresas multinacionais participariam 
do processo de Industrialização por Substituição de Importações (ISl) como 
coadjuvantes das empresas nacionais, pois elas não estavam interessadas 
em realizar grandes investimentos em uma conjuntura internacional de 
grandes incertezas. 


Os objetivos específicos do Il PND eram: à) preser- 
var O crescimento econômico à taxa de 10% ao ano entre 
1974 e 1979; ii) substituir, de forma acelerada, as importa- 
ções nos setores de bens de capital e de insumos básicos 
(química pesada, siderurgia, papel e celulose, minerais não 
ferrosos etc); iii) ampliar a produção doméstica de petróleo 
e a capacidade de geração de energia (aumento da pros- 
pecção de petróleo e da produção de energia hidroelétrica 
e nuclear, desenvolvimento de fontes de energia alternati- 
vas ao petróleo, com ênfase no álcool; construção de cen- 
tros de pesquisa como o Centro de Pesquisa em Desen- 
volvimento — Cenpes — e o Centro de Pesquisas de Energia 
Elétrica — Cepel); iv) desenvolver o sistema de telecomu- 
nicações e ampliar o transporte ferroviário (NETTO, 2014). 


4.11.3. Papel das estatais no financiamento do 
Il PND 


Dada a magnitude dos investimentos e a ausên- 
cia de mecanismos privados de financiamento de longo 
prazo, o II PND apoiou-se no BNDE, cuja função era o fi- 
nanciamento dos investimentos privados com base em 
linhas especiais de crédito a juros subsidiados. Já os in- 
vestimentos públicos foram financiados por recursos do 
orçamento e, principalmente, por empréstimos externos 
captados pelas empresas estatais, que estavam em po- 
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sição de obter melhores condições de crédito?*. Os in- 
vestimentos das estatais se expandiram substancialmen- 
te, elevando a taxa de investimento da economia (FBCF) 
para cerca de 40% do PIB entre 1974-1978. A atuação 
por meio das estatais explica a compatibilização do for- 
te crescimento dos investimentos governamentais com 
a manutenção de superavit primários nas contas públicas 
e com uma carga tributária estável durante toda a fase de 
implementação do II PND. 

A ampla liquidez internacional, amparada na recicla- 
gem dos petrodólares, e a retomada da economia mun- 
dial, após o primeiro choque do petróleo, foram condições 
indispensáveis para viabilizar o II PND e o crescimento eco- 
nômico via endividamento externo. O governo brasileiro e 
as grandes empresas estatais tornaram-se grandes toma- 
dores de recursos do sistema financeiro internacional. Nos 
anos de 1974 a 1978, houve nítida deterioração na com- 
posição do Balanço de Pagamentos, com deficit nas contas 
comercial e corrente, causados pelo aumento dos deficit 
das balanças comercial, de serviços e de rendas. Paralela- 
mente, para financiar esse deficit crescente, ingressaram 
recursos no país (petrodólares), por meio da conta finan- 





208 As grandes empresas estatais ocuparam o centro do palco da industrialização 
brasileira nesse momento. Os gigantescos investimentos a cargo de 
Eletrobras, Petrobras, Siderbras, Embratel e outras empresas públicas eram o 
sustentáculo do II PND. 


ceira e de capital, o que contribuiu para aumentar a relação 
dívida externa/exportações. 

Entre 1974 e 1979, a dívida externa brasileira cresceu 
cerca de USS 18 bilhões e mais USS 18 bilhões nos dois anos 
seguintes. No início do governo Geisel, o país pagava USS 
600 milhões de juros anualmente, ao passo que, em 1978, 
essa conta subiu para USS 2,7 bilhões, montante que a 
alta das taxas de juros internacionais elevaria para US$ 4,2 
bilhões no primeiro ano do governo Figueiredo (NETTO, 
2014). 

A deficiência desse esquema de financiamento es- 
tava no fato de que os empréstimos internacionais, aos 
quais o Brasil teve acesso, foram concedidos a taxas de 
juros flutuantes, o que acabou se tornando um dos prin- 
cipais motivos por trás da deflagração da crise da dívida 
externa brasileira no início da década de 1980. 


4.11.4. Resultados do Il PND 


Para analisar o II PND, primeiro é preciso compreen- 
der qualera a ideia por trás do plano: combater os desequi- 
lfbrios do Balanço de Pagamentos, causados pelo primeiro 
choque do petróleo, por meio do aprofundamento do pro- 
cesso de ISI. 

Sob uma perspectiva positiva, o Il PND contribuiu 
para manter a taxa de crescimento elevada (6,8% a.a en- 
tre 1974-79) e para avançar no processo de ISI. Para seus 
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defensores, os benefícios do plano viriam por meio da re- 
dução, no médio prazo: i) do coeficiente de importação de 
bens de capital; ii) da redução da dependência externa do 
petróleo; iii) do aumento da capacidade exportadora do 
país, acompanhado da diversificação da pauta de exporta- 
ções, em favor dos bens manufaturados e semimanufatu- 
rados. Autores como Barros de Castro (1985) interpretam os 
superavit expressivos na balança comercial na década de 
1980 como resultado das transformações estruturais ocor- 
ridas na economia brasileira com o Il PND. Embora a re- 
cessão de 1981-1983 implicasse um estímulo conjuntural 
ao aumento das exportações e à diminuição das importa- 
ções, tais superavit comerciais seriam decorrentes de uma 
diminuição estrutural da pauta de importações do país e 
de uma expansão significativa de bens industrializados?”. 
Em contraponto, pode-se afirmar que a estratégia 
do Il PND resultou em uma aceleração do endividamento 
externo do país, que redundou na crise da dívida externa 
da década de 1980. Ao desequilíbrio externo somaram- 
-se os internos. A inflação voltou a acelerar. Ao longo do 
plano, a taxa de inflação oscilou entre 30% e 40%, contra 
o patamar médio de 20% durante o período do “milagre”, 





209 Apesar do retorno ao crescimento econômico brasileiro em 1984, a 
tendência de queda dos coeficientes de importação de petróleo e bens de 
capital não se reverteu. Além disso, as exportações brasileiras de produtos 
manufaturados passaram de 23% (1973) para 56% (1984) do total exportado. 


Além disso, os estímulos fiscais, creditícios e cambiais, con- 
cedidos durante o Il PND, também contribuíram para a 
progressiva piora da condição fiscal do governo brasileiro. 
Essa deterioração fiscal estaria na base do agravamento 
dos conflitos distributivo e da aceleração inflacionária dos 
anos 1980 (NETTO, 2014). 

À luz do exposto, é possível concluir que o modelo 
de ajuste estrutural implementado por Geisel teve o mé- 
rito de mudar o estágio de desenvolvimento industrial da 
economia brasileira, internalizando, em larga medida, os 
setores de bens de capital e insumos industriais. Mas como 
lembrou Milton Friedman, em economia não existe almo- 
ço grátis. O preço dessa política foi o aumento da vulnera- 
bilidade externa da economia. 
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4.12. Os anos oitenta: a década perdida 


A crise da dívida externa brasileira nos anos 1980 foi 
decorrência direta do processo de inserção internacional 
do país. O aumento do endividamento cresceu a partir do 
período do milagre econômico, supostamente financiado 
pela entrada de recursos externos. Durante o primeiro cho- 
que do petróleo e ao longo do Il PND, o endividamento 
externo aumentou em razão do financiamento dos deficit 
em transações correntes do país. Após o segundo choque 
do petróleo e o choque dos juros externos, ambos inicia- 
dos em 1979, a progressão do endividamento passou a se 
alimentar da elevação dos custos da própria dívida e da 
deterioração dos termos de troca. 

Nos anos 1980, a economia brasileira foi marcada 
por graves desequilíbrios externos e internos. A chamada 
“década perdida” caracterizou-se pela queda nos investi- 
mentos e no crescimento do PIB, pelo aumento do deficit 
público, pelo crescimento das dívidas externas e interna e 
pela ascensão inflacionária. O PIB apresentou um cresci- 
mento de apenas 2% entre 1981 e 1990. 


4.12.1. O governo Figueiredo e a crise da dívida 
Em linhas gerais, pode-se observar três fases no 


governo Figueiredo. A primeira, relativa ao período 1979- 
-1980, caracterizou-se por elevadas taxas de crescimento. 


Nesse biênio, manteve-se o crescimento vigoroso (8%), 
mas o forte aumento da inflação e a deterioração das con- 
tas públicas e externas já sinalizavam o esgotamento do 
modelo de crescimento do Il PND. A segunda fase é rela- 
tiva ao triênio 1981-1983, que foi marcado pela recessão. 
Nestes anos, houve grave desequilíbrio no Balanço de Pa- 
gamentos, aceleração inflacionária e forte desequilíbrio fis- 
cal. Essas dificuldades inauguraram um longo período de 
estagnação da economia brasileira, que, com raras e curtas 
interrupções, estendeu-se até meados da década de 1990, 
caracterizando os anos 1980 como “a década perdida”, 
A terceira fase, iniciada no ano de 1984, simbolizou o início 
de uma curta fase de recuperação econômica (o PIB cres- 
ceu 5,4%), puxada pelas exportações. 


4.12.2. O interregno ortodoxo de Mário Henrique 
Simonsen 


Em março de 1979, iniciara-se o governo do General 
João Batista de Oliveira Figueiredo. A equipe econômica 
de Figueiredo era constituída inicialmente por Karlos 
Rischbiter, no Ministério da Fazenda, e Mário Henrique 
Simonsen, deslocado da Fazenda para a Secretaria de 
Planejamento da Presidência da República (Seplan), com 
poderes reforçados, dado o redesenho das atribuições 
que lhe foram conferidas, como a Presidência do Conselho 
Monetário Nacional e o controle do sistema de preços, 
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enquanto a Fazenda sofria um sensível e consequente 
encolhimento. Por sua vez, Delfim Netto, após ocupar a 
Embaixada Brasileira em Paris, durante o governo Geisel, 
voltou ao país para assumir o Ministério da Agricultura, 
encarnando a “heterodoxia” e o “desenvolvimentismo” 
característicos dos anos do “milagre brasileiro”, 

Em face do cenário de crescentes níveis de inflação e 
endividamento externo, Simonsen iniciou sua gestão com 
um conjunto de medidas restritivas, com controle sobre os 
meios de pagamento, crédito bancário, investimentos das 
estatais e despesas com subsídios. Paralelamente, passou 
a promover desvalorizações reais da taxa de câmbio para 
melhorar a posição da balança comercial. 

A depreciação cambial aumentava, entretanto, o 
montante da dívida externa de uma economia que já es- 
tava fortemente endividada. Para compensar o impacto 
dessa nova política cambial sobre os devedores em dóla- 
res, foram editadas as resoluções nº 432 e nº 230 do Banco 
Central, que permitiram, respectivamente, a empresas e 
bancos depositarem, na autoridade monetária, os dólares 
devidos antes do vencimento das obrigações. Isso, na prá- 
tica, transferiu o risco cambial e os custos de futuras desva- 
lorizações para o governo, que se tornou responsável pela 
liquidação das dívidas externas privadas em suas datas de 
vencimento. 

Críticas do setor privado e resistências dentro do pró- 
prio governo à política econômica ortodoxa de Simonsen 


inviabilizaram sua continuidade. Em 1979, tal coexistência 
sugeria aos observadores a formação de um governo divi- 
dido internamente entre duas linhas de política econômi- 
ca. O conflito — e a necessidade de um desempate — era 
apenas uma questão de tempo. Os fatos rapidamente vi- 
riam a confirmar essa impressão. 

Os ministros considerados desenvolvimentistas, 
como Delfim Netto, da Agricultura, e Mário Andreazza, do 
Interior, opunham-se à política conduzida pelo Ministro- 
“Chefe da Seplan, reproduzindo uma situação de conflito 
quase sempre presente na condução da economia brasi- 
leira?!º, 

Em consequência, Simonsen apresentou sua renún- 
cia em agosto e foi substituído por Delfim Netto no Minis- 
tério do Planejamento. Entre agosto de 1979 e outubro de 
1980, Delfim tentou reeditar o milagre econômico, apesar 
da situação externa adversa. Contudo, o advento de mais 
um choque do petróleo, somado à elevação dos juros ex- 
ternos norte-americanos, transformou o gestor do milagre 
em gestor de uma política econômica profundamente re- 
cessiva. 





210 Historicamente, dentro do Estado brasileiro, coexistem as correntes 
denominadas desenvolvimentistas ou heterodoxas, preocupadas com 
o crescimento econômico a qualquer custo, e as correntes ortodoxas, 
preocupadas em conciliar o equilíbrio dos chamados fundamentos 
macroeconômicos com crescimento econômico. 





História Econômica Brasileira 





4.12.3. O contexto internacional adverso 


Em meados de 1979, um novo choque do petró- 
leo e a resposta restritiva dos países industrializados, que 
rapidamente elevaram suas taxas de juros, mudaram o 
cenário internacional. O segundo choque do petróleo 
ampliou o desequilíbrio na conta de transações corren- 
tes e interrompeu, de forma duradoura, o fluxo de capital 
dos países industrializados para aqueles em desenvolvi- 
mento. Por decisão da Opep, o preço do barril saltou de 
USS 13,60, em 1978, para USS 30, em 1979,e US$ 35 em 
19807". 

Visando a conter os efeitos inflacionários desse cho- 
que negativo de oferta da commodity, os bancos centrais 
dos países industrializados elevaram suas taxas básicas de 
juros. Nos EUA, a taxa (Fed Funds) subiu continuamente 
até 1981, quando atingiu 16,4% a.a, mais do que o dobro 
dos 7,9% a.a vigentes antes do choque. A prime rate, usa- 
da como taxa de referência nos empréstimos (domésticos 
e externos) dos bancos comerciais norte-americanos, se- 
guiu trajetória semelhante, saltando para 21,5% em 1980 e 





211 Como o petróleo é um produto de baixa elasticidade-preço da demanda, 
quando ocorrem elevações no preço da commodity, a queda na quantidade 
demandada é inferior ao aumento relativo do preço. Logo, aumentos nos 
preços do petróleo acarretam impactos negativos importantes na balança 
comercial do país. 


18,9% em 1981. O novo patamar de juros inaugurou uma 
fase de recessão nos países industrializados, que se esten- 
deu até 1982212, 

O aumento dos juros americanos contribuiu para 
aumentar o deficit em conta corrente do Brasil mediante 
dois canais de transmissão: à) pela retração das importa- 
ções dos países industrializados; e ii) pelo aumento das 
despesas com a dívida externa, já que grande parte dela 
fora contratada a taxas flutuantes — revistas a cada seis me- 
ses — indexadas à prime rate. Ao mesmo tempo, os juros 
mais altos dificultaram a captação de novos empréstimos 
pelos países já endividados, uma vez que, além de atrair 
recursos para os países industrializados, eles aumentavam 
o risco atribuído, pelos investidores estrangeiros, aos paí- 
ses devedores, porque implicavam maiores despesas com 
a dívida já contratada e maiores custos de rolagem da df- 
vida vincenda. Assim, a compensação dos deficit em conta 
corrente por superavit na conta de capital, como se fez no 
Brasil durante o milagre, deixou de ser possível??. 





212 A taxa de juros Libor, que é a taxa preferencial de juros para os grandes 
empréstimos entre os bancos internacionais que operam com “eurodólares”, 
chegou a 16,4% ao ano em 1980. 

213 Além desses fatores, observou-se também nesse período uma deterioração 
nas relações de troca, um aumento do protecionismo e uma retração dos 
fluxos comerciais, o que implicou a redução nas exportações brasileiras em 
1982 e 1983. 
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4.12.4. O fracasso da política heterodoxa de 
Delfim Netto 


O retorno de Delfim Netto à frente da política eco- 
nômica brasileira ocorreu em meio ao aprofundamento da 
crise internacional, em agosto de 1979, causada pela cor- 
relação de três acontecimentos: à) o segundo choque do 
petróleo; ii) o aumento das taxas de juros mundiais; ii) a 
recessão nos países industrializados. Em vez de readequar 
a economia brasileira às novas condições internacionais, 
mediante uma adoção de política econômica ortodoxa, 
Delfim seguiu uma orientação heterodoxa no combate à 
inflação e buscou implementar políticas direcionadas ao 
crescimento econômico. Essa política heterodoxa?!! se ba- 
seou em um conjunto de medidas: à) controle dos juros; 
ii) correção da tarifas públicas; iii) controle dos gastos pú- 
blicos; iv) criação da Secretaria Especial para as Empresas 
Estatais (Sest) visando a controlar os gastos das estatais?!, 





214 Para economistas ortodoxos, o combate à inflação deve ser feito por meio 
da contenção da demanda. O combate ao deficit público, principal causa 
da inflação, deve ser feito via corte de despesas ou aumento das receitas. 
Para os heterodoxos, existem outras formas de controlar a inflação, como 
medidas de controle de preços. No caso do Delfim, o combate à inflação foi 
realizado por meio de políticas que visavam a ampliar o produto (lado da 
oferta) e controlar os preços. 

215 Com essas medidas, o peso dos investimentos públicos na FBCF foi reduzido 
no período de 1979-1980, mas, na administração direta, não houve retração 
dos gastos, porque os subsídios — basicamente à agricultura de exportação 
— ainda cresceram no período. 


v) prefixação das correções monetária e cambial a taxas 
bastante inferiores à inflação; vi) indexação dos salários, 
que passaram a ser reajustados semestralmente e por fai- 
xas; vii) maxidesvalorização cambial de 30% em dezembro 
de 1979; viii) controle seletivo de importações. 

As políticas estabelecidas permitiram dar prossegui- 
mento ao crescimento econômico no biênio 1979-1980 (o 
PIB cresceu 8% a.a)?!6. Não obstante, foram ineficazes para 
reverter os desequilíbrios domésticos e externos. As corre- 
ções do cambio e das tarifas públicas aceleraram a inflação, 
que saltou de uma média anual de 38% no governo Geisel 
para 93% em 1979-1980. O desequilíbrio externo não foi 
amenizado entre 1979-1980, pois a maxidesvalorização de 
1979 não se materializou em desvalorização real do câm- 
bio, já que foi corroída pelo rápido aumento da inflação. 
Assim, apesar do crescimento das exportações, o deficit 
comercial aumentou, puxado pelo aumento dos preços 
do petróleo e do quantum das importações. Ao mesmo 
tempo, as despesas com rendas cresceram em razão do 
aumento dos juros internacionais. Logo, os superavit da 
conta de capital não foram suficientes para cobrir os deficit 
correntes (USS -12,7 bilhões), tornando o Balanço de Pa- 
gamentos deficitário. Com isso, o Brasil registrou enormes 





216 No biênio 1979-1980, o PIB cresceu 8% a.a. por uma combinação de 
aumento das exportações e crescimento inercial dos investimentos do 
IFPND que estavam sendo finalizados 
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perdas de reservas internacionais e passou a ter dificulda- 
des para rolar a dívida externa. 

A grave deterioração das contas externas provocou 
uma inflexão na política macroeconômica, que passou a 
concentrar esforços no controle da absorção interna, re- 
duzindo as necessidades de divisas estrangeiras. Segundo 
Netto (2014), entre agosto de 1979 e outubro de 1980, teria 
sido a última tentativa de o Brasil ignorar a crise externa, 
agravada pelo aumento significativo do custo de endivida- 
mento externo. 





















































4.13. Ainterrupção do financiamento externo e as 
políticas de ajuste 


4.13.1. A inflexão da política econômica e as 
tentativas de ajustes (1981-1984) 


Após o segundo choque do petróleo e o crescimento 
exponencial da dívida externa brasileira, os credores inter- 
nacionais passaram a duvidar da capacidade de o governo 
brasileiro honrar seus compromissos internacionais. Por essa 
razão, em dezembro de 1980, Delfim Netto rompe com a 
política heterodoxa e inicia um “ajuste voluntário” ortodo- 
xo?”, Desde então, a política econômica praticada no final 
de 1980 e ao longo de 1981 seguiu os manuais da ortodo- 
xia, incluindo: i) contenção salarial; ii) controle das despesas 
públicas e redução dos gastos das empresas estatais, ill) 
aumento de tributos (aumento da arrecadação do Impos- 
to de Renda e do Imposto sobre Operações Financeiras nas 
operações de câmbio para importação); iv) adoção de uma 
política monetária restritiva (manutenção de elevados juros 
reais) para reduzir a absorção interna da economia. 

Em razão dessas medidas, registrou-se uma que- 
da média do PIB de -2,2% entre 1981 e 1983, chegando a 





217 Segundo Gremaud, Vasconcellos e Toneto Jr. (2004), esse ajuste seria 
voluntário, pois o Brasil não havia renegociado sua dívida externa, nem ainda 
recorrido ao FMI. 
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-3,1% em 19812!8: A recessão de 1981-1983 provocou perda 
de -11% na renda per capita, situação somente enfrentada 
pelo país na Grande Depressão. Essa queda expressiva no 
nível de atividade econômica, combinada com um grande 
crescimento da inflação, deu ensejo à chamada estagfla- 
ção, que se verificou tamlbém nos países desenvolvidos em 
fins da década de 19707º. 

O objetivo da nova estratégia consistia em reduzir a 
absorção interna, de modo a gerar excedentes exportáveis 
(modelo de ajuste claramente recessivo). A ideia era utilizar 
o saldo da balança comercial para pagar o serviço (juros 
+ principal) da dívida externa. As medidas surtiram efeito 
sobre a balança comercial. O deficit comercial, de US$ -2,8 
bilhões em 1980, transformou-se em superavit: USS 1,2 bi- 
lhão (1981), US$ 780 milhões (1982), USS 6,5 bilhões (1983) 
e US$ 13 bilhões (1984). Apesar dos sucessivos saldos da 
balança comercial, o resultado de transações correntes ex- 
perimentou uma sensível deterioração no período. Passou 
de um deficit de USS -11,7 bilhões em 1981 para cerca de 
US$ -16,3 bilhões em 1982. A escalada de 4 pontos percen- 





218 Esse foi o primeiro declínio do PIB no pós-Segunda Guerra. 

219 O termo “estagflação” significa a composição entre baixo crescimento e 
inflação elevada. Esse termo passou a ser utilizado para se referir à situação 
econômica que muitas economias desenvolvidas estavam vivenciando na 
década de 1970. Há divergências entre economistas sobre a necessidade 
de haver ou não altos índices de desemprego para que se configure uma 
estagflação. 


tuais nas taxas de juros internacionais em 1981 adicionou 
cerca de US$ 3 bilhões ao pagamento de juros da dívida 
externa brasileira, que albsorvia, naquele momento, 40% 
das receitas com exportações?” (CARNEIRO; MODIANO, 
2014). 

É importante assinalar que a estratégia econômica 
baseada num ajuste recessivo negligenciava o fato de que 
grande parte do aumento do deficit em conta corrente a 
partir de 1979, e quase a totalidade a partir de 1981, refle- 
tia o crescimento exógeno dos encargos da dívida externa, 
explicados pelos elevados juros internacionais. Nessas cir- 
cunstâncias, a implementação de política econômica que 
reduzia a capacidade de absorção interna da economia 
brasileira não tinha eficácia. Uma solução estrutural teria 
de passar, necessariamente, pela renegociação da dívida 
externa. 

A declaração de moratória pelo México, em setem- 
bro de 1982, contribuiu para agravar, ainda mais, a dificul- 
dade de financiamento dos deficitem transações correntes 
dos países em desenvolvimento. A moratória mexicana e a 
deterioração das contas externas brasileiras dificultaram o 
financiamento desse deficit, e as reservas líquidas do país 





220 É importante lembrar que a dívida externa brasileira fora contratada a 
taxas flutuantes — revistas a cada seis meses —, logo o aumento delas nos 
mercados financeiros internacionais tinha impacto adverso direto sobre a 
dívida do país. 
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se tornaram negativas em mais de US$ 2 bilhões. Os paga- 
mentos dos juros da dívida externa representaram 70% dos 
deficit em conta corrente no período 1980-1982. Depois do 
default mexicano, os juros altos praticados pelo Brasil não 
foram capazes de atrair capital suficiente para cobrir as no- 
vas despesas com juros. Para evitar a moratória, o governo 
brasileiro recorreu ao FMI em novembro de 1982, que inje- 
tou US$ 4,2 bilhões na conta de capital do país?. 

Após recorrer formalmente ao FMI no final de 1982, 
o Brasil assinou com a instituição a primeira carta de in- 
tenções no início de 1983. Nos dois anos seguintes, as ne- 
gociações entre o país e o Fundo foram bastante comple- 
xas, resultando na assinatura de sete cartas de intenções. 
Durante esse período, as políticas macroeconômicas do 
país tiveram de seguir as condicionalidades do organismo 
financeiro internacional. Assim, em 1983, prosseguiu-se 
com a política de contração da demanda. No campo fis- 
cal, buscava-se reduzir a necessidade de financiamento do 
setor público mediante a redução dos gastos, inclusive das 
estatais, e aumento da carga tributária. Na seara monetária, 
implementaram-se medidas de restrição do crédito e de 








221 O governo brasileiro somente recorreu ao FMI após as eleições de novembro 
de 1982, para evitar que o socorro se tornasse tema de campanha eleitoral. 
Nessas eleições, havia questões importantes em jogo, como o controle sobre 
o novo Congresso e o Colégio Eleitoral, que escolheria o primeiro presidente 
civil após 21 anos de regime militar (MODIANO, 2014). 


aumento das taxas de juros. Também se buscou segurar a 
demanda por meio da contenção salarial mediante a ado- 
ção de reajustes salariais inferiores aos níveis de inflação, o 
que acarretava queda do salário real. 

Paralelamente, tentou-se incentivar as exportações 
e inibir as importações mediante uma maxidesvaloriza- 
ção cambial, adotada em 30% em fevereiro de 1983, que 
acarretou uma depreciação da taxa de câmbio real. Ao 
mesmo tempo, ampliaram-se os subsídios e incentivos às 
exportações, e os preços do petróleo no mercado inter- 
no foram aumentados visando à redução do consumo e, 
consequentemente, das importações. Ao final de 1983, no- 
ta-se um crescimento do superavit comercial e a redução 
do crescimento do deficit em transações correntes, o que 
propiciou uma desaceleração no crescimento da dívida ex- 
terna??? Segundo Modiano (2014), tal melhoria decorreu 
de uma conjunção de fatores internos e externos: |) reces- 
são econômica no Brasil; ii) desvalorização do câmbio real; 
iii) efeitos positivos do Il PND sobre a substituição de im- 
portações e sobre as exportações de bens manufaturados, 
que passaram de 23% (1973) a 56% (1984) do total expor- 
tado; iv) queda na cotação internacional do petróleo; v) re- 
dução nas taxas de juros internacionais. 





222 Segundo Lacerda et al. (2003), o saldo comercial do Brasil cresceu de 
USS 800 milhões em 1982 para US$ 6,5 bilhões em 1983. No período, o deficit 
em transações correntes caiu de USS -16,3 bilhões para US$ -6,8 bilhões. 
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Em 1984, a economia brasileira se recuperou (o PIB 
cresceu 5,/%) e aumentavam os indícios de superação 
dos desequilíbrios externos e da própria crise da dívida. 
Nesse ano, o país registrou superavit nas principais contas 
do Balanço de Pagamentos: balança comercial (USS 13 
bilhões), transações correntes (USS 0,05 milhões) e conta 
financeira (USS 8 bilhões). A recuperação da economia 
norte-americana, a partir de 1984, foi de fundamental 
importância para a retomada do crescimento da economia 
brasileira, apoiada no aumento das exportações e no 
crescimento da renda agrícola, em razão de uma forte 
alta nos preços dos produtos primários, que redundaram 
em compras de insumos e maquinários. 

O ano de 1984 marcou, portanto, a superação 
da crise da dívida externa brasileira e o retorno do 
crescimento econômico. No entanto, à medida que o 
país superava seus desequilíbrios externos, cresciam 
os desajustes internos da economia. Além do aumento 
na taxa de desemprego, a inflação, que tinha atingido 
o patamar de três dígitos no início da década de 1980, 
continuou se acelerando. Dos 100% em 1981, a taxa 
anual de inflação subiu para 224% em 1983 e chegou a 
235% em 1984. Essa aceleração da inflação resultava dos 
seguintes fatores: 1) o repasse de custos das importações, 
que ficaram mais caras em razão das maxidesvalorizações 
cambiais; ii) os efeitos dos desequilíbrios fiscais; iii) a 


existência de uma economia razoavelmente indexada?” 
(CARNEIRO; MODIANO, 2014). 


4.13.2. O ajuste da dívida externa e a crise fiscal 


Uma linha interpretativa de economistas keynesianos 
e estruturalistas associa diretamente o aumento do endivi- 
damento interno ao endividamento externo. Segundo esses 
teóricos, o êxito do ajuste externo da economia brasileira teve 
como contrapartida seu desequilíbrio doméstico. No início da 
década de 1980, a política econômica voltara-se para a pro- 
dução de superavit comerciais, que seriam direcionados ao 
pagamento de juros visando a romper a escalada da dívida 
externa. Existia, contudo, um desafio a ser resolvido: a dívi- 
da externa era majoritariamente pública (aproximadamente 
80%), ao passo que os superavit comerciais eram privados. 

O governo precisava comprar as divisas originárias 
das exportações para pagar os compromissos da dívida 





223 A indexação caracteriza-se pela realização de reajustes de preços com base 
na inflação passada. Ela pode ser informal ou formal. A indexação informal 
é aplicada a bens e serviços em economias inflacionárias que apresentam 
elevados custos de realização de contratos. Para tanto, utiliza-se algum 
instrumento econômico que reflita a variação inflacionária, tal como a 
taxa de câmbio nominal. A indexação formal se materializa por meio de 
contratos, que reajustam os valores das transações econômicas com base 
em algum índice de preço. Com o crescimento da inflação no Brasil, foram 
indexados formalmente ativos financeiros, cambio, salários, aluguéis tributos 
etc. 
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externa. Para fazê-lo, o governo era obrigado a emitir tí- 
tulos da dívida interna, já que não dispunha de superavit 
fiscal suficiente para adquiri-las e, posteriormente, esteri- 
lizar o excesso de moeda proveniente do ingresso de ca- 
pitais externos no país. Ao fazê-lo, transformou-se a dívida 
externa em dívida interna. Como os títulos domésticos pa- 
gavam, em média, taxas de juros mais elevadas e tinham 
prazos de vencimento mais exíguos, ocorreu um processo 
de deterioração das contas públicas. Assim, pode-se dizer 
que, segundo essa perspectiva, o crescente aumento das 
despesas com o serviço da dívida externa esteve na ori- 
gem da deterioração das contas internas (a chamada crise 
fiscal do Estado), na queda do nível de investimentos, na 
disparada da inflação e na estagnação econômica do país. 

Além disso, outros fatores também contribuíram para 
a piora das finanças públicas: |) a correção monetária; ii) os 
efeitos das maxidesvalorizações cambiais; iii) a responsabili- 
dade, assumida pelo Banco Central, em saldar a dívida do se- 
tor privado no exterior; iv) o aumento da inflação, que erodia 
a receita real do governo, pelo chamado efeito Oliveira-Tanzi. 

Para os ortodoxos, o problema decorria dos pesa- 
dos encargos com pessoal e previdência e do excesso de 
despesas correntes. Essa situação gerava um descontrole 
fiscal, cujo resultado era um grande deficit público finan- 
ciado pelo aumento do endividamento interno. Para essa 
corrente de pensamento, a questão fiscal era a fonte do 
descontrole inflacionário brasileiro. 


oo 


Teoria Quantitativa da Moeda versus Teoria do 
Balanço de Pagamentos 


A associação entre um quadro de forte desequi- 
líbrio externo com desequilíbrios internos tornou-se 
clássica na literatura econômica a partir da análise da hi- 
perinflação alemã dos anos 1920. Os autores alinhados 
teoricamente com a Teoria Quantitativa da Moeda (MV = 
PY) enxergavam no desequilíbrio fiscal alemão a origem 
da expansão excessiva de oferta nominal de moeda, que 
resultaria em inflação e em desvalorização cambial. Essa 
era a explicação monetária clássica para a hiperinflação 
alemã. 

Como contraponto, os alemães desenvolveram 
uma interpretação alternativa, que ficou conhecida 
como Teoria do Balanço de Pagamentos, segundo a qual 
o pagamento das reparações de guerra pela Alemanha 
seria a causa do desequilíbrio no Balanço de Pagamentos 
do país. Esse desequilíbrio externo provocava a desvalo- 
rização da moeda alemã, causava inflação e resultava em 
desequilíbrio fiscal. Nesse quadro de análise, a emissão 
monetária era endógena e, portanto, consequência, e 
não causa, do desequilíbrio fiscal e da própria inflação. 
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4.14. O retorno da democracia e os planos 
de combate à inflação: o árduo processo 
de aprendizado da Nova República 


Para a melhor compreensão desta parte da matéria 
para os menos familiarizados com o tema, que é um pou- 
co mais árido àqueles com ele não familiarizados, fez-se 
a opção de sistematizá-la da seguinte maneira: primeiro, 
serão apresentadas as principais características dos pla- 
nos de estabilização monetária. Em seguida, discorre- 
-se sobre o debate intelectual que serviu de base para 
implementação dos diversos planos: os heterodoxos, 
os ortodoxos e os híbridos. Por fim, serão apontadas as 
principais causas por trás dos fracassos dos planos hete- 
rodoxos. Compreender as diferenças entre o debate de 
ideias econômicas que embasam os planos é essencial 
para entender os motivos pelos quais muitos deles não 
lograram êxito. 


4.14.1. Plano Cruzado 


A partir de 1985, houve, no Brasil, um conjunto de 
experiências malsucedidas de estabilização da inflação. Ao 
longo dos cinco anos de governo do Presidente José Sar- 
ney, foram lançados nada menos de três planos de estabi- 
lização: Plano Cruzado, em 1986; Plano Bresser, em 1987; e 
Plano Verão, em 1989. Em seguida, foram lançados os Pla- 


nos Color le Il, em 1990-1991, e o Plano Real, cuja prepara- 
ção foi iniciada em 1993. 

O retorno do crescimento econômico em 19842 
veio, inicialmente, acompanhado de uma melhora subs- 
tancial das contas externas e de uma redução do desegui- 
líbrio das contas públicas. Naquele momento, o problema 
mais visível da economia brasileira passou a ser a inflação, 
que, mesmo nos anos prévios de fraco desempenho do 
PIB (1981-1983), não cedia?”. 

O Plano Cruzado foi adotado no segundo ano do Go- 
verno Sarney pelo Ministro da Fazenda Dilson Funaro, que 
substituíra Francisco Dornelles em agosto de 1985. Estabeleci- 
do pelo Decreto-Lei nº 2.283 em 28 de fevereiro de 1986, esse 
Plano visava a combater a inflação por meio de um conjunto 
de medidas heterodoxas?%, entre as quais se destacam: 





224 O ano de 1984 representou o início de transformações políticas importantes 
no país. O regime militar, havia 21 anos no poder, começara a ser questionado 
e surgiu o movimento “Diretas Já”, que simbolizava o clamor popular para 
que ocorressem eleições diretas para Presidente da República. No bojo do 
processo, estava a demanda pela redemocratização. Em 15 de janeiro de 
1985, Tancredo Neves foi eleito Presidente do Brasil, não chegando, contudo, 
a assumir o cargo em razão de sua morte, em abril de 1985. José Sarney, seu 
vice, tornou-se o primeiro Presidente do Brasil na Nova República. 

225 A inflação permanecia no patamar de 200% ao ano. 

226 O conceito de políticas heterodoxas deve ser compreendido aqui como 
medidas que não seguem o receituário ortodoxo tradicional de ajustes 
econômicos. Estes, normalmente, valem-se das políticas macroeconômicas 
tradicionais (fiscal, monetária e comercial) para combater a inflação e não 
adotam medidas que alterem ou impeçam o funcionamento do mecanismo 
de preços. Usualmente, políticas econômicas heterodoxas adotam, entre 
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a. mudança da moeda de cruzeiro para cruzado, 
com paridade de mil cruzeiros por cruzado 
(Cr$ 1.000,00 = CzS 1,00). Essa mudança tinha, 
basicamente, dois propósitos: 1) criar a imagem 
de uma nova moeda, forte; e ii) permitir a inter- 
venção nos contratos, já que ficava estabelecida 
uma nova unidade monetária; 

b. congelamento de preços nos níveis vigentes 
em 27 de fevereiro de 1986 — exceto os alu- 
guéis e prestações do Sistema Financeiro de 
Habitação, que tiveram seus preços conge- 
lados pelo valor real médio dos últimos doze 
meses. Para o controle do congelamento, foi 
criada a Tabela da Superintendência Nacional 
de Abastecimento e Preços (Sunab), que con- 
sistia em uma lista de preços a ser respeitada. 
As instituições que não respeitassem o tabela- 
mento de preços seriam multadas, por meio de 
denúncia pública, por “crime contra a econo- 
mia popular”; 





outras medidas, a fixação da taxa de câmbio, congelamento de preços e 
salários e o estabelecimento de novas moedas. É preciso registrar, contudo, 
que, na perspectiva de economistas que se autodenominam heterodoxos, 
o essencial na ideia de planos era chamar a atenção para o fato de que as 
estratégias convencionais ou ortodoxas para combater a inércia inflacionária 
eram ineficientes, o que exigia uma solução inovadora, “heterodoxa”, que 
neutralizasse tal inércia. 


c. fixação da taxa de câmbio aos níveis de 27 de 
fevereiro de 19867”; 

d. conversão dos salários e demais remunerações 
pela média real dos últimos seis meses (setem- 
bro de 1985 a fevereiro de 1986), acrescida de 
abono de 8%, sendo 16% para o salário mínimo. 
Para fazer a conversão, foi divulgada uma tabela 
que trazia valores corrigidos a preços de feverei- 
ro. Os salários ficavam oficialmente congelados, 
podendo os empresários decidir por aumentos 
caso a caso, mediante negociação. Os dissídios 
passaram a ser anuais, com correção de 60% so- 
bre a variação acumulada do custo de vida? 

e. reajustes automáticos dos salários sempre que 
a taxa de inflação acumulada ultrapassasse 20% 
— conhecido como “gatilho salarial”, que garanti- 
ria a correção imediata dos salários assim que a 
inflação acumulasse os 20%. O propósito dessa 





227 Em economia, o termo “âncora cambial” é normalmente utilizado para 


expressar que a taxa de câmbio é fixa, semifixa ou está sob forte administração 
da autoridade monetária. Os economistas utilizam esse termo, “âncora”, 
para expressar a ideia de que esses tipos de câmbio ajudam no controle 
da inflação, uma vez que reduzem as expectativas dos agentes econômicos 
sobre a inflação futura. Tais regimes cambiais evitam os repasses de preços 
(efeito pass-through) decorrentes das oscilações que, geralmente, ocorrem 
em regimes de câmbio flutuante. 


228 Com a correção do dissídio salarial abaixo da variação de preços da 


economia, reduziu-se a pressão sobre a inflação. 
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medida era endogeneizar o período de reajuste 
de forma a proteger os salários reais médios de 
qualquer inflação além do nível que aciona o 
gatilho. O reajuste, porém, não poderia exceder 
20%, ainda que a variação acumulada da infla- 
ção superasse esse percentual, sendo o exce- 
dente computado nos reajustes subsequentes; 

f. | desindexação (formal) da economia. As ORTNs — 
criadas em 1964 durante o Paeg — foram extintas 
e substituídas pelas Obrigações do Tesouro Na- 
cional (OTNS), cujos valores ficariam congelados 
por um ano. Ficava terminantemente proibida 
a indexação de contratos com prazos inferiores 
a um ano, exceto para os saldos do FGTS, PIS, 
Pasep e as cadernetas de poupança, que volta- 
ram a ser reajustas trimestralmente??, 


Um aspecto importante a ser ressaltado diz respeito 
ao fato de que, durante a implementação do Plano Cruza- 
do, não foram adotadas regras ou metas para as políticas 





229 As cadernetas de poupança passavam a ter rendimentos trimestrais, em vez 
de mensais. O objetivo dessa medida era, aparentemente, evitar o fenômeno 
da ilusão monetária — queda do rendimento nominal e consequente 
despoupança. Houve, ademais, um deslocamento do período de apuração 
do índice de preços ao consumidor, que passou a ser denominado Índice 
de Preços ao Consumidor (IPC). O objetivo era eliminar a contaminação do 
índice pela inflação do mês de fevereiro. 


fiscal e monetária?º. Logo, elas não foram utilizadas para 
ajudar no combate à inflação nesse momento, tendo am- 
bas ficado relegadas ao discernimento dos responsáveis 
pela política econômica (MODIANO, 2014). 

Antes de analisarmos o Plano Bresser, algumas pa- 
lavras sobre o “Cruzadinho"e o Plano Cruzado Il. Em Julho 
de 1986, o Presidente Sarney anunciou que seria realizado 
um ajuste fiscal no Plano Cruzado, sem, contudo, alterar o 
congelamento de preços?!. O objetivo dessa medida, que 
ficou conhecida como “Cruzadinho”, era desacelerar a de- 
manda agregada por meio do aumento da carga tributária 
e aumentar a oferta da economia mediante um plano de 
investimentos nas áreas social e de infraestrutura. 

Dada a ineficiência dessa tentativa? seis dias após 
as eleições — 21 de novembro de 1986 — que garantiram 
uma vitória expressiva do Partido do Movimento Demo- 





230 É importante lembrar que o sucesso inicial do Plano Cruzado foi enorme. 
Os índices de preços ao consumidor, que, em fevereiro de 1986, estavam 
em torno de 15% ao mês, baixaram para praticamente zero nos meses 
subsequentes. A manchete de alguns jornais sintetizava: o “dragão da 
inflação era de papel" (GIAMBIAGI, 2005, p. 126). 

Seria feito um realinhamento das contas públicas por meio do 

estabelecimento de sobretaxas sobre a compra de moeda estrangeira para 

viagens e passagens aéreas internacional, além da criação de empréstimos 

compulsórios, que recairiam sobre o consumo de gasolina, álcool e 

automóveis, e a devolução ocorreria em três anos (MODIANO, 2014). 

232 O descontentamento com o Cruzadinho foi geral: era insuficiente para 
desaquecer o consumo e gerou poucos recursos para financiar o programa 
de investimentos anunciado pelo governo. A inflação brasileira no final de 
1985 chegou a 235% (IPEADATA, 2015). 


23 
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crático Brasileiro (PMDB) na maioria dos estados brasileiros, 
o governo lançou o Plano Cruzado Il. Este foi uma tentati- 
va de “salvar” o Plano Cruzado, uma vez que havia naque- 
le momento, de um lado, um claro excesso de demanda 
agregada e, de outro, um estrangulamento da oferta na 
economia brasileira, ocasionando uma contínua redução 
dos investimentos e crescentes pressões inflacionária e de- 
terioração da balança comercial?. 

Nesse contexto, o Cruzado Il tinha por objetivo pro- 
mover realinhamento de preços e um ajuste fiscal — au- 
mentar a arrecadação em 4% do PIB -, visando à conten- 
ção do excesso de demanda e das consequentes pressões 
inflacionárias. Para tanto, foram anunciadas a seguintes 
medidas: i) aumento dos preços de produtos em inúme- 
ros setores; ii) estabelecimento de novas modalidades de 
caderneta de poupança; iii) redução dos gastos correntes 
do setor público; iv) adiamento dos investimentos estatais 
em 1987; v) estímulo às exportações mediante incentivos 
fiscais e o restabelecimento da política de minidesvaloriza- 
ções cambiais; vi) ampliação da desindexação (formal) da 
economia; vii) modificação na aplicação do gatilho salarial, 
sendo expurgados os aumentos anteriormente obtidos 





233 Os preços começaram a ser corrigidos, e a taxa mensal de inflação em janeiro 
de 1987 atingiu 16,8%. O fim do Plano Cruzado ocorreu em fevereiro de 1987, 
com a decretação da extinção do congelamento dos preços (GIAMBIAGI, 
2005). 


pelos trabalhadores com esse mecanismo — em face da 
enorme reação popular, essa medida foi logo abandonada 
pelo Governo (AVERBUG, 2005). 


4.14.2. Plano Bresser 


Em face do recrudescimento da inflação no primeiro 
semestre de 198724, foi lançado o Plano Bresser ao longo 
do segundo semestre do ano. O Plano tinha por finalida- 
de, basicamente, promover um choque deflacionário na 
economia, buscando evitar os erros do Plano Cruzado. 
A inflação fora diagnosticada como inercial2º e de deman- 
da, portanto o Plano Bresser foi concebido como híbrido, 
contendo elementos heterodoxos e ortodoxos. 

Pelo lado ortodoxo, as políticas fiscal e monetária, 
ao contrário do ocorrido no Cruzado, seriam ativamente 
usadas contra a inflação. Os juros reais positivos serviriam 
para contrair o consumo e também para evitar a especu- 
lação com estoques. Paralelamente, almejava-se reduzir o 
deficit público mediante aumento de tarifas, eliminação do 
subsídio ao trigo, corte de gastos e, como posteriormen- 
te anunciado, corte de investimentos públicos. Mas, para 
evitar o problema da defasagem dos preços públicos e 





234 A inflação chegou a 26,1% em junho de 1987 (IPEADATA, 2015). 
235 O conceito de inflação inercial será explicado mais adiante, no capítulo sobre 
o debate intelectual dos diferentes planos de estabilização. 
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administrados ocorrido anteriormente, foram decretados 
diversos aumentos pouco antes do anúncio do congela- 
mento — eletricidade, combustíveis, aço, telefone, etc. Ao 
contrário do Plano Cruzado, não foi criada nova moeda no 
Plano Bresser. 

Do lado heterodoxo, foi decretado um congelamen- 
to de preços e salários no nível vigente quando do anúncio 
do Plano, que seria realizado em três fases: |) congelamento 
total por três meses; ij) flexibilização do congelamento; e iii) 
descongelamento. Os salários foram indexados a uma nova 
base: a Unidade de Referência de Preços (URP), que era pre- 
fixada a cada três meses com base na taxa de inflação média 
(geométrica) dos três meses precedentes. Com o objetivo 
de acabar com o gatilho salarial, sem que se gerasse uma 
crise política, foi introduzido, por meio da URP um esque- 
ma em que se garantia a correção mensal, mas ao mesmo 
tempo aumentava a defasagem entre a inflação do mês e 
seu repasse para os salários. Como resultado, se a inflação se 
acelerasse ou desacelerasse, a variação seria suavizada pela 
média. Para evitar deterioração das contas externas seme- 
lhante à verificada nos primeiros meses do Plano Cruzado, 
a taxa de câmbio não foi congelada. Foi também necessária 
a criação de uma nova Tablita?*, bem como regras para os 
contratos de aluguéis (GREMAUD et al, 2004). 








236 Nova tabela com preços congelados. 


4.14.3. Plano Verão 


Entre o Plano Bresser e o Verão (entre janeiro de 
1988 e janeiro de 1989), foi implementada, pelo Ministro 
da Fazenda Maílson da Nóbrega, uma política econômica 
ortodoxa gradualista, apelidada de “arroz-com-feijão"2”, 
O insucesso do gradualismo no combate à inflação levou 
a uma última tentativa do Governo Sarney de controlar a 
o crescente processo inflacionário por meio de mais um 
plano de estabilização, denominado Plano Verão, anuncia- 
do em 14 de janeiro de 1989. Assim como o Plano Bresser, 
foi um programa econômico híbrido, que continha ele- 
mentos ortodoxos (como redução de despesas de custeio, 
reforma administrativa para reduzir custos, limitações a 
emissões de títulos pelo governo e medidas de restrição 
de crédito) e heterodoxos (congelamento de preços e sa- 
lários). As principais medidas anunciadas no Plano Verão 
foram as seguintes. 





Heterodoxas 

a. Criação de uma nova moeda, com a substituição 
do cruzado pelo cruzado novo sob a seguinte 
paridade: Cz$ 1.000,00 = NCZS$ 1,00. Antes da 





237 O objetivo das medidas econômicas adotadas pelo Ministro Maílson era 
estabilizar a inflação em torno de 15% ao mês e reduzir gradualmente o 
deficit público. 
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adoção da nova moeda, o cruzado foi desvalo- 
rizado em 18% e, posteriormente, fixado a um 
câmbio fixo em relação ao dólar na paridade 
1 para 1. As minidesvalorizações cambiais, her- 
dadas do Plano Bresser, foram extintas. 

b. Congelamento de preços e salários aos valores 
vigentes em 15 de janeiro de 1989 por tempo 
indeterminado. Entretanto, foram autorizados 
aumentos para as tarifas públicas e preços ad- 
ministrados no dia anterior à adoção do conge- 
lamento de preços?º, 

c. Conversão dos salários e dos contratos de alu- 
guel para cruzados novos pelo valor médio dos 
últimos doze meses; 

d. Proibição da indexação de contratos com prazo in- 
ferior a três meses. Para os demais contratos, com 
prazo superior a três meses, ficou estabelecida a 
livre negociação da indexação. As Obrigações do 
Tesouro Nacional (OTNs) foram extintas”, 


Ortodoxas 
a. Política fiscal contracionista, que seria imple- 
mentada por meio da redução das despesas 





238 Pão (33,3%), leite (47,5%), tarifas postais (63,5%), telefonia (35%), energia 
elétrica (14,8%), gasolina (19,9%), álcool (30,5%) etc. (MODIANO, 2014). 
239 A URP salarial, criada no Plano Bresser, foi extinta. 


de custeio mediante ampla reforma admi- 
nistrativa — que incluiria a extinção de cinco 
ministérios, redução das despesas de pessoal 
mediante demissão de funcionários públicos, 
amplo programa de privatização, entre outras 
medidas; 

b. Política monetária contracionista, que seria rea- 
lizada pelo aumento da taxa de juros real de 
curto prazo, pela restrição da oferta de crédito e 
pelo aumento dos depósitos compulsórios dos 
bancos. 


Como 1989 foi ano de eleições presidenciais, o ajus- 
te fiscal, na prática, não ocorreu. Além disso, os elevados 
juros praticados foram incapazes de conter o movimento 
de antecipação do consumo, movido pelo temor de explo- 
são dos preços após o fim do congelamento. Esses juros 
altos também geravam maior descontrole das contas pú- 
blicas, uma vez que aumentavam o deficit nominal do go- 
verno brasileiro. Além dos problemas fiscais e monetários, 
o descrédito do governo, após tantas tentativas frustradas 
de estabilização, também dificultava a implementação do 
plano, uma vez que, em face do descrédito governamental 
e da expectativa de descongelamento futuro de preços, os 
agentes econômicos antecipavam o consumo, gerando 
pressões de demanda. Os elevados superavit comerciais 
e do próprio Balanço de Pagamentos obtidos em 1988 
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constituíam fonte adicional de desequilíbrio monetário.2º 





Como resultado, no início do mandato do próximo presi- 





dente, Fernando Collor de Mello, havia fortes indícios de 





hiperinflação no país?!. 





Não obstante o aumento crescente da inflação en- 





tre 1985 e 1989 — a taxa de inflação média foi de 471,7% ao 





ano -, o crescimento médio do PIB brasileiro foi de 4,3% 





nesse período? 









































240 Para evitar valorização excessiva da taxa de câmbio, o governo intervinha 
no mercado cambial comprando excedentes da moeda estrangeira, o que 





gerava expansão da base monetária — já que utilizava moeda doméstica para 





comprar as divisas — e causava pressões de demanda e inflação. 
241 Segundo o Índice de Preços ao Consumidos Amplo (IPCA), do IBGE, nos 





meses de janeiro, fevereiro e março de 1990, a inflação mensal no Brasil 





chegou a 68%, 76% e 82%, respectivamente. 
242 Olhando a expansão do PIB pela óptica da demanda, observa-se que, na 





média, foram as exportações (crescendo mais de 6% a.a.) que puxaram o 
crescimento entre 1985 e 1989, à exceção do período relativo ao Cruzado. As 





vendas externas foram beneficiadas pela manutenção de projetos relativos 





ao Il PND, mas também pela própria queda da demanda interna, a partir de 
1987, e pelo bom desempenho da economia mundial (MODIANO, 2014). 
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A moratória da dívida externa e o Plano Brady 

Em 20 de fevereiro de 1987, o governo Sarney decretou oficialmente a suspensão do pagamento de juros da 
dívida externa brasileira. Em janeiro de 1988, o Brasil suspendeu a moratória ao retomar o pagamento de sua dívida 
externa (em 3 de janeiro, o governo brasileiro pagou cerca de USS 1 bilhão de juros vencidos referente ao período de 
1º de outubro a 15 de dezembro de 1987). Os juros suspensos com a moratória totalizavam USS 4,5 bilhões. 

O problema da dívida externa brasileira só teria desfecho alguns anos depois, com a assinatura do Plano Brady 
— nome concedido em homenagem do Secretário do Tesouro dos EUA à época, Nicholas F. Brady. Anunciado em mar- 
ço de 1989, esse Plano, liderado pelo governo norte-americano, teve como elemento essencial a reestruturação da 
dívida soberana de 32 países, mediante a qual títulos soberanos em circulação dos países devedores foram trocados 
por novos títulos, que foram emitidos com abatimento do encargo da dívida — seja por alívio na carga de juros, seja 
sob a forma de redução do seu principal. Embora tais negociações estivessem condicionadas à realização de reformas 
e de um profundo ajuste fiscal pelos países signatários, elas tiveram um efeito amplamente favorável, na medida em 
que permitiram aos países que assinaram o Plano o retorno ao mercado de crédito internacional. 

No caso do Brasil, a renegociação com os credores privados iniciou-se em 1992, no governo Collor, e encer- 
rou-se em abril de 1994, no Governo Itamar. O objetivo da reestruturação, envolvendo passivos da ordem de US$ 50 
bilhões, era conseguir reduzir o valor da dívida e de seu serviço, estender o prazo de pagamento e reduzir a vulnera- 
bilidade da economia brasileira a elevações das taxas de juros internacionais, de modo a tornar mais realista a manu- 
tenção do serviço da dívida no futuro, sem novas interrupções. Já as negociações com os credores oficiais no âmbito 
do Clube de Paris foram concluídas em 1993 e envolveram USS 13,5 bilhões (CERQUEIRA, 1997). 

A conclusão dos acordos de reestruturação com os credores, privados e oficiais, constituiu elemento essencial 
para o êxito subsequente da consolidação da estabilização econômica do país. 
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4.14.4. Plano Collor | 


O Plano Brasil Novo, mais conhecido como Plano 
Collor 123, foi lançado um dia após a posse presidencial 
e contemplava um conjunto de políticas em diferentes 
áreas: finanças públicas, reformas do Estado e de comércio 
exterior, políticas de renda reformas no campo monetário, 
entre as quais se destacam: 

a. aumento da arrecadação, mediante redução 
no prazo de recolhimento, aumento do Impos- 
to sobre Produtos Industrializados (IPI), Imposto 
sobre Obrigações Financeiras (IOF) e criação de 
novos tributos; 

b. suspensão de benefícios e incentivos fiscais não 
garantidos pela Constituição — nos setores de 
importação, exportação, agricultura, benefícios 
concedidos às regiões Norte e Nordeste e in- 
dústria da informática —, além de uma série de 
medidas de combate à sonegação; 

c. redução do número de ministérios — de 23 para 
doze, incluindo a unificação das pastas da Fa- 
zenda e do Planejamento, substituídos pelo Mi- 
nistério da Economia; 


d. extinção de uma série de autarquias, fundações e 
uma campanha para a demissão de funcionários; 

e. indexação de impostos sobre a renda e sobre 
produtos industrializados a fim de evitar o efeito 
Oliveira-Tanzi; 

f | adoção de metas trimestrais de expansão mo- 
netária; 

q. congelamento de preços e salários; 

implementação do regime de câmbio flutuante; 

i. substituição do cruzado novo pelo cruzeiro?” à 
taxa de NCz $1,00 = Cr$ 1,00. 


= 


Além das políticas supracitadas, a principal medida 
do Plano Collor |, e a que gerou mais trauma na popula- 
ção brasileira, ocorreu na área financeira: todos os depósi- 
tos à vista e da caderneta de poupança foram convertidos 
em cruzeiros, na paridade de 1 para 1, no valor máximo 
NCrS 50 mil — equivalente a cerca de US$ 1.200 ao câmbio 
da época. Todas as aplicações financeiras que ultrapassas- 
sem esse limite foram bloqueadas pelo prazo de dezoito 
meses. O governo se comprometia a devolver os cruzados 
novos bloqueados, transformados em cruzeiros, em doze 
prestações iguais e sucessivas a partir de 16 de setembro 





243 Nos dois primeiros meses de 1990, logo antes da introdução do Plano Collor 
|, O Brasil estava tecnicamente vivendo uma hiperinflação: a taxa de inflação 
mensal havia ultrapassado 80% ao mês. GIAMBIAGI, 2005). 


244 A adoção da moeda cruzeiro já havia ocorrido em 1942, em substituição ao 
mil-réis, e em 1970, em substituição ao cruzeiro novo — este instituído em 
1967 (MODIANO, 2014). 
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de 1991. Os recursos bloqueados receberiam correção mo- 
netária mais juros de 6% ao ano. 

Com essa medida, foram bloqueados aproximada- 
mente metade dos depósitos à vista, 80% das aplicações 
de overnight e fundos de curto prazo e cerca de um terço 
dos depósitos de poupança??, ocasionando acentuada re- 
dução de liquidez, com graves consequências para o país. 
A forte retração da economia brasileira desestruturou o sis- 
tema produtivo, gerando cancelamento de encomendas, 
redução da produção, demissões em massa, férias coleti- 
vas, redução de jornada de trabalho e de salários, atraso 
no pagamento de dívidas, desenvolvimento de meios al- 
ternativos de pagamentos, entre outras consequências. 
(GREMAUD et al., 2004). 

Não obstante os efeitos adversos sobre a economia, 
a inflação recuou apenas temporariamente, dos 80% ao 
mês para níveis próximos de 10% durante alguns meses. Em 
razão de um conjunto de fatores”, o nível geral de preços 
voltou a acelerar-se ao longo do ano, atingindo 20,8% em 
janeiro de 1991. Em face do recrudescimento da inflação, foi 
lançado o Plano Collor Il, em 1º de fevereiro de 1991. 





245 O governo reteve em torno de 70% do M4 — conceito mais amplo dos meios 
de pagamento — da economia brasileira. 

246 Descongelamento de preços, desbloqueio desordenado dos ativos 
financeiros e depreciação cambial, além do ceticismo generalizado da 
população no êxito do plano. 


4.14.5. Plano Collor Il 


Assim como o Cruzado Il, o Plano Collor Il constituiu 
espécie de “remendo" que visava a restabelecer o controle 
da inflação em meio a descrédito generalizado da popula- 
ção. A principal medida do Plano Collor Iltinha por objeti- 
vo acabar com qualquer tipo de indexação da economia, 
considerada a principal causa de retomada da inflação. 
Dessa forma, foram extintos o Bônus do Tesouro Nacio- 
nal (BTN), que serviam de base para a indexação dos im- 
postos, e todos os fundos de investimento de curto prazo 
(overnight). Em seus lugares, foi criado o Fundo de Aplica- 
ções Financeiras (FAF), que seria remunerado conforme a 
Taxa Referencial (TR), baseada numa média das taxas do 
mercado interbancário. Ao contrário dos antigos indexa- 
dores, que refletiam a inflação passada, a TR introduzia 
expectativas de inflação futura. Pretendia-se, assim, desin- 
dexar a economia mediante a eliminação da memória in- 
flacionaria. Também foram anunciadas medidas adicionais 
de racionalização dos gastos nas administrações públicas, 
corte das despesas, além do estabelecimento de novo 
congelamento de preços e salários. 

Como nos planos prévios de estabilização, os índices 
de inflação registraram recuo nos primeiros meses: passa- 
ram de 21%, em janeiro e fevereiro de 1991, para 11,92%, 
4,99% e 7,43% nos meses de março, abril e maio, respecti- 
vamente. Em junho, contudo, a inflação voltou a acelerar, o 
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que levou à substituição da Ministra Zélia Cardoso de Mello 
pelo Embaixador Marcílio Marques Moreira no comando da 
economia brasileira?”. O novo Ministro adotou políticas gra- 
dualistas de combate à inflação mediante políticas fiscal e 
monetária contracionistas, medidas necessárias, porém in- 
suficientes para equacionar o problema da inflação no país. 

Embora o quadro econômico do país tenha se tor- 
nado menos crítico em vários aspectos a partir de meados 
de 1992 — melhora no desempenho das contas públicas 
e externas, por exemplo —, a evolução da situação políti- 
ca tornou-se a grande fonte de incerteza. Eleito à margem 
dos grandes partidos, Collor contava com base parlamen- 
tar precária, que se reduziu ainda mais após os desgastes 
gerados com seu controvertido plano de estabilização 
monetária. No final de maio de 1992, na esteira de longo 
processo de deterioração das relações do Executivo com o 
Congresso Nacional, surgiram evidências de envolvimento 
direto do Presidente num amplo esquema de corrupção 
que vinha sendo objeto investigação parlamentar. Após 
quatro meses, a situação de Collor tornou-se insustentável. 
Afastado provisoriamente do cargo no início de outubro 
de 1992, o Presidente renunciou no final de dezembro, 
quando seu processo de impeachment estava prestes a ser 
concluído (SOUZA, 2000). 





247 A substituição ocorreu no dia 10 de maio de 1991. 








Razões econômicas do bloqueio de ativos 
financeiros 


O bloqueio dos ativos financeiros pelo Plano Collor | visava: 


dl. 


evitar a monetização e a explosão da demanda 
agregada: um dos objetivos era conter a tendên- 
cia dos agentes econômicos de satisfazerem sua 
demanda reprimida após períodos de choques an- 
ti-inflacionários; 

encerrar o uso da moeda indexada: considerando 
a elevada escalada inflacionário no Brasil e a gene- 
ralização dos mecanismos de indexação, os ativos 
financeiros tornaram-se de elevada liquidez, com 
remuneração diária - moeda indexada. Como es- 
ses ativos podiam ser convertidos em demanda 
por bens e serviços com facilidade, isso tinha im- 
pacto relevante sobre o sistema de preços. Assim, 
a existência de moeda indexada retirava do Banco 
Central o controle da política monetária; 

reduzir o crescimento da dívida interna: em decor- 
rência da instabilidade na economia brasileira, os 
títulos do governo apresentavam taxas de remu- 
neração diárias que refletiam as expectativas in- 
flacionárias. Os títulos públicos estavam, portanto, 
plenamente indexados, o que aumentava os cus- 
tos fiscais de rolagem da dívida pública e inviabi- 
lizava a realização de políticas monetárias autôno- 
mas por parte do Banco Central. 
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4.14.6. Plano Real 


No governo de Itamar Franco, a equipe econômica, 
liderada por Fernando Henrique Cardoso (Ministro da Fa- 
zenda), elaborou um plano de estabilização, o Plano Real28, 
que, em contraste com os anteriores, não envolveu conge- 
lamento de preços e salários, nem medidas discricionárias. 
O objetivo era implementar o novo plano de forma trans- 
parente, sem congelamento de preços, anunciando aos 
agentes econômicos, com antecedência, todas as medidas 
a serem tomadas pelo governo (GIAMBIAGI, 2005). 

Assim como outros planos de estabilização, o Pla- 
no Real continha elementos ortodoxos e heterodoxos. 
Diferentemente dos programas prévios de estabilização 
das décadas de 1980 e 1990, contudo, para o Plano Real 
o desajuste das contas públicas era a principal causa, em- 
bora não a única, da inflação brasileira. Logo, o ajuste fiscal 
era uma pré-condição para diminuir os elevados níveis de 
inflação no país. Esse diagnóstico não significava, todavia, 
que o plano deixaria de dar importância à necessidade de 
desindexação para a estabilidade dos preços — sendo esse 
o objetivo da “segunda fase” do programa, com a criação 
da Unidade Real de Valor (URV). 





248 Quando lançado, em 1993-1994, o Plano Real não contou com o apoio do 
FMI, que não acreditava em seu êxito. 


O Plano Real foi concebido e implementado em três 
etapas: 

a. na primeira fase, o objetivo era lograr um equi- 
líbrio das contas do governo, objetivando elimi- 
nar o que era visto como a principal causa da 
inflação: o “imposto inflacionário”, 

b. posteriormente, mediante o estabelecimento de 
uma referência de valor estável, a URV, o propósito 
era combater a inércia inflacionária e a indexação 
da economia para gerar estabilidade de preços; 

c. porfim, mediante o estabelecimento de regras de 
emissão e lastro, almejava-se criar uma nova moe- 
da nacional com poder aquisitivo estável, o real. 

O primeiro estágio do plano, o pilar fiscal, foi imple- 
mentado por meio de duas medidas: o Programa de Ação 
Imediata (PAI), lançado em maio de 1993, e o Fundo Social 
de Emergência (FSE), em fevereiro de 1994. No caso do PAI, 
o objetivo consistia, basicamente, em redefinir a relação 
da União com os estados e municípios e do Banco Central 
com os bancos estaduais e federais, além de promover am- 
plo combate à sonegação. Além disso, o programa estabe- 
lecia novos tributos e incluía a assinatura de um acordo da 
dívida externa com o FMI e os bancos credores?º. 





249 Entre as principais medidas do PAI, destacam-se: 1) redução dos gastos da 
União; ii) recuperação da receita tributária; iii) equacionamento das dívidas 
de estados e municípios com a União; iv) controle mais rígido dos bancos 
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Já o FSE?º fora constituído para atenuar a excessi- 
va rigidez dos gastos da União imposta pela Constituição 
1988. Com esse fundo, o governo visava a ampliar sua la- 
titude fiscal por meio da desvinculação (entre 15% e 20%) 
das receitas tributárias da União. As medidas contidas no 
PAI e no FSE, aliadas ao efeito da inflação sobre o valor real 
das despesas, permitiram a geração de superavit primários 
de 2,6% do PIB, em 1993, e de 5,1%, em 1994, 

Na segunda fase, criou-se a URV para restaurar a fun- 
ção de unidade de conta da moeda, que havia sido des- 
truída pela inflação, e, posteriormente, resgatar a função 
de reserva de valor. Assim, entre 1º de março e 30 de junho 
de 1994, a URV serviu de ponte entre o cruzeiro reale o 
real. Ambas coexistiram como unidades de conta, com a 
paridade entre elas fixada diariamente pelo Banco Central. 
A legislação que introduziu a URV determinou que os no- 
vos contratos teriam de ser elaborados em URV, facultando 
às partes a conversão dos contratos existentes, mas tam- 
bém estipulou que, após a criação do real, os contratos te- 
riam de ser convertidos na nova moeda?!. Essa regra criou 
incentivos para que, entre março e junho, os agentes eco- 





estaduais; v) saneamento dos bancos federais; vi) aperfeiçoamento do 
programa de privatização (ABREU; WERNECK, 2014). 
250 O FSE é denominado atualmente de Desvinculação das Receitas da União (DRU). 
251 A URV não era uma moeda, já que não detinha as três funções de uma 
moeda. Ela era utilizada somente como unidade de conta, permanecendo 
o cruzeiro real com a função de meio de pagamento. 


nômicos buscassem renegociar seus contratos em URV. 
Essa ampla e descentralizada conversão prévia de preços, 
baseada na livre negociação, preparou o sistema de pre- 
ços para uma passagem suave pela reforma monetária que 
extinguiria o cruzeiro real e converteria a URV em real?2 
Ao contrário do congelamento de preços, esse processo 
possibilitou o realinhamento gradual de preços e a subse- 
quente eliminação da memória inflacionária, uma vez que 
os ajustes de preços na moeda antiga eram diários e sin- 
cronizados. 

Na terceira etapa (1º de julho de 1994), após conver- 
são de grande parte dos valores para a URV, introduziu-se 
a nova moeda, o real, em substituição ao cruzeiro real por 
meio de medida provisória. Ao suprimir a moeda antiga, 
a âncora nominal, representada pela nova moeda, teve a 
capacidade de eliminar a inflação, uma vez que não ha- 
veria preços atrasados ou adiantados: os preços relativos 
estavam razoavelmente equilibrados. Em contraste com os 
planos anteriores, foi possível, portanto, realizar um ajuste 
neutro em termos distributivos. Completara-se, assim, os 
três estágios que deram origem à nova moeda brasileira. 

Importante lembrar que, na data da conversão, um 
real era equivalente a 2.750 cruzeiros reais e tinha paridade 





252 Os salários foram convertidos em URV, levando em conta seu valor real dos 
últimos quatro meses. 
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com o dólar de 1 para 1. Embora a taxa de câmbio não 
fosse fixa, o Conselho Monetário Nacional (CMN) e o Ban- 
co Central tinham instruções bem rígidas com relação à 
necessidade de manutenção do teto máximo, ainda que 
implícito. Essa paridade inicial do real com o dólar estava 
inicialmente “protegida” por US$ 40 bilhões de reservas, 
elevadas taxas de juros e pelo ajuste fiscal adotado?*. 

Após a estagnação de 1990-1992, quando o PIB re- 
cuou em média 1,3% ao ano, o desempenho nos três anos 
seguintes foi muito melhor, com crescimentos de 4,7% 
(1993), 5,3% (1994) e 4,4% (1995). A taxa de inflação registrou 
queda acentuada e sistemática, passando de mais de 2.000% 
ao ano, em 1994, para 66% em 1995 e 16% em 1996. Após 
a introdução do real, em 1994, a restrição externa tornou-se 
o principal fator de limitação ao crescimento econômico do 
Brasil, já que o câmbio sobrevalorizado (âncora cambial), um 
dos instrumentos utilizados pelo governo para preservar a 
estabilização monetária recém-conquistada, tornava o país 
vulnerável a choques econômicos exógenos. O deficit em 
transações correntes subiu de -1,7% do PIB, em 1994, para 
-18%, em 1995, atingindo -23,5%, em 1996. 





253 Para alguns economistas, o ajuste fiscal do Plano Real não teria sido, na prática, 
precondição para a estabilidade, já que as mudanças introduzidas pelo PAI 
e pelo FSE não teriam sido suficientes para assegurar o equilíbrio fiscal, uma 
vez que a relação Dívida/PIB continuou crescendo nos anos seguintes. Para 
eles, a desindexação promovida pela URV teria sido o elemento fundamental 
para o êxito do Plano Real (GIAMBIAGI, 2005). 


4.14.7. O debate sobre a natureza da inflação no 
Brasil 


Em 1984, havia basicamente quatro propostas de 
combate à inflação sendo discutidas no meio acadêmico 
do país: 1) Pacto Social, proposto por economistas do PMDB 
e da Universidade Estadual de Campinas (Unicamp); ii) 
Choque Ortodoxo, defendido, principalmente, por alguns 
economistas da Fundação Getulio Vargas (FGV) do Rio de 
Janeiro; iii) Choque Heterodoxo, propugnado por Francis- 
co Lopes, da Pontifícia Universidade Católica (PUC) do Rio 
de Janeiro; e iv) Reforma Monetária, de André Lara Resende 
e Pérsio Arida, ambos também da PUC do Rio. 

Para os defensores da proposta do Pacto Social, a in- 
flação no Brasil resultava de uma disputa entre os diversos 
setores da sociedade por uma participação maior na renda 
nacional: o chamado “conflito distributivo” Nele, cada gru- 
po buscava se apropriar parcelas da renda maiores para 
si, que, somadas, eram incompatíveis com a renda agre- 
gada da economia. Assim, a cada momento, uma parcela 
da população conseguia aumentar sua fatia na renda real 
por meio da reivindicação de um aumento de seus ren- 
dimentos, como aumentos nominais de salários. No mo- 
mento seguinte, porém, outro grupo reivindicava o direito 
ao aumento, corroendo o ganho real obtido pelo primei- 
ro grupo, e assim sucessivamente. Embora fosse possível, 
transitoriamente, alterar a participação de uma determina- 
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da categoria na renda nacional, a distribuição permanecia 
a mesma ao longo do tempo. O resultado para a economia 
era, portanto, um processo inflacionário. 

Os proponentes do Choque Ortodoxo, baseado na 
teoria quantitativa da moeda, advogavam que a inflação 
no Brasil, como em qualquer país do mundo, era causa- 
da pela excessiva expansão monetária, que nada mais 
era do que uma forma espúria de financiar um governo 
que gastava além de sua capacidade de arrecadar recei- 
tas. Para esse grupo, a ineficácia no combate à inflação no 
início dos anos 1980 — com a adoção do programa do FMI 
— não era culpa da terapia, mas, sim, do modo incomple- 
to e ineficiente com que havia sido aplicada no Brasil na 
ocasião. Para reduzir a inflação no país, seriam necessários 
profundos cortes de despesas, aumento de receitas e re- 
dução substancial na emissão de moeda e de títulos da 
dívida pública. Em paralelo, dever-se-ia promover a desin- 
dexação da economia e a liberalização total de seus preços 
(GIAMBIAGI, 2005). 

As propostas do Choque Heterodoxo e da “Reforma 
Monetária” reconheciam que o componente inercial — in- 
fluência da inflação passada sobre a presente — era rele- 
vante para entender e conter o processo inflacionário no 
Brasil. Para Francisco Lopes, essa era a principal causa da 
inflação brasileira. Pérsio Arida e Lara Resende considera- 
vam que tanto o componente inercial quanto os deficits 
públicos contribuíam para o processo inflacionário no 


país?. As principais divergências estavam no campo das 
soluções apresentadas. Para o economista Francisco Lopes, 
o problema da estabilização poderia ser solucionado por 
meio de um pacto de adesão compulsória: um congela- 
mento de preços. Já para Pérsio Arida e André Lara Resen- 
de, o congelamento engessava a economia, suprimindo o 
mecanismo de autorregulação dos mercados via preços e 
causava várias distorções alocativas. A ideia alternativa, que 
ficou conhecida como “Proposta Larida”, em homenagem 
aos dois autores, era desindexar a economia mediante a 
introdução de uma moeda indexada que circularia parale- 
lamente à moeda oficial brasileira (MODIANO, 2014). 

Do ponto de vista político, existiam dois grandes 
atrativos nas propostas dos dois economistas da PUC-Rio. 
O primeiro deles era prometer a estabilização dos preços 
sem adotar políticas restritivas de demanda. O outro atra- 
tivo era seu caráter neutro do ponto de vista distributivo. 
Embora a desindexação não trouxesse a solução para a 
má distribuição de renda do Brasil, sua adoção colocaria 
os salários e outras rendas em seus respectivos valores mé- 





254 Embora Arida e Resende reconhecessem o papel do deficit público na 
geração de inflação no país, eles não acreditavam que ele era seu único fato 
gerador. Argumentavam que, descontados os efeitos da correção monetária 
e cambial, o deficit público no Brasil atingira apenas 3,0% do PIB, nível 
semelhante ao verificado à época em países como Estados Unidos e França 
e inferior ao registrado na Itália e no Canadá — países com inflações anuais de 
um dígito (GIAMBIAGI, 2005). 
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dios de equilíbrio — daí a caracterização de“choque neutro”, 
Não obstantes tais atrativos, os planos de estabilização da 
Nova República (Cruzado, Bresser e Verão) ampararam-se 
na proposta de Choque Heterodoxo, de Francisco Lopes. 
Já a proposta “Larida” com algumas modificações, serviu 


de base intelectual para o Plano Real (1994) — vale lembrar 
que, durante o Plano Real, esteve em circulação junto com 
a moeda oficial brasileira (cruzeiro real) um Índice-moeda 
(URV), e não uma moeda indexada, como propunham Ari- 
da e Resende. 








O conceito de inércia inflacionária 


A inércia inflacionária decorre da existência de mecanismos (formais e informais) de indexação (reajustes de 
preços com base na inflação passada). Numa economia formal (por meio dos contratos com cláusulas de indexação) 
e informalmente indexada, a inflação passada contribui para gerar a inflação de hoje, de modo que a tendência infla- 
cionária torna-se a própria inflação do período anterior. 

Essa tendência pode eventualmente ser agravada por flutuações provenientes de choques de oferta — safras 
agrícolas, choque do petróleo etc. - ou de choques de demanda — causados por um descontrole fiscal, por exemplo. 
O ponto fundamental é que essas possíveis fontes de flutuação, em vez de passageiras, são incorporadas à tendência. 
Em princípio, poder-se-ia supor que a simples reposição de salários e aluguéis pela taxa de inflação passada apenas 
reproduziria os preços relativos vigentes no período anterior e que, portanto, não poderia ser per se uma causa da 
inflação. O problema desse raciocínio é supor que a situação inicial, a ser reproduzida nos períodos seguintes, seja de 
equilíbrio dos preços relativos. Caso a situação inicial seja de desequilíbrio — causado por um choque real -, a inde- 
xação, ao recompor a estrutura de preços relativos inicial, tende a perpetuar preços que, tomados todos ao mesmo 
tempo, são incompatíveis com o equilíbrio de oferta e demanda da economia. A inflação inercial torna-se, portanto, 
o resultado do conflito distributivo entre os diferentes agentes econômicos que lutam para preservar sua participa- 





ção na renda. Por isso, o descompasso entre os reajustes de preços — entre os diferentes atores econômicos — era o 
principal fator alimentador da inflação. 
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4.14.8. Planos de estabilização monetária: um 
êxito entre fracassos 


É importante conhecer, de um lado, os principais fa- 
tores que levaram ao fracasso dos planos econômicos he- 
terodoxos e, de outro, as razões centrais por trás do êxito 
do Plano Real. Tendo em vista a limitação de espaço no 
presente Manual — para explicar os motivos que contribuí- 
ram para o malogro de todos os planos de estabilização 
dos governos Sarney e Collor —, optou-se por fazer um con- 
traponto entre o Plano Cruzado e o Real. 

De forma sintética e sistematizada, os principais mo- 
tivos do fracasso do Plano Cruzado foram: 

a. O diagnóstico de que a inflação era “puramente 

inercial” estava equivocado; 

b. os abonos salariais contribuíram para reforçar a 
explosão de consumo que normalmente ocor- 
re após períodos de estabilização monetária. 
Vale lembrar que a economia brasileira já estava 
aquecida antes do início do plano; 

c. o expansionismo das políticas monetária e fiscal; 

d. alargueza do período de congelamento de pre- 
ços: durou onze meses, apesar de, inicialmente, 
a previsão ter sido de apenas três meses; 

e. ocongelamento dos preços em seus níveis cor- 
rentes, e não nos níveis médios, reintroduzindo 
diversas distorções de preços relativos; 


fa reintrodução e agravo, pelo gatilho salarial, do 
uso da indexação dos preços; 

g. a exclusão da economia informal do congela- 
mento, o que contribuiu para desalinhar ainda 
mais os preços relativos; 

h. a deterioração das contas externas ocasionada 
pela manutenção do câmbio fixo de fevereiro 
até novembro e pelo crescimento da demanda; 
a piora da situação fiscal do governo decorrente 
da existência de uma defasagem nos preços pú- 
blicos no momento do congelamento. 


Nos planos posteriores ao Cruzado, a eficácia de 
medidas de congelamento de preços reduziu-se substan- 
cialmente, uma vez que, em face do descrédito do gover- 
no, os empresários não respeitavam mais as leis que lhes 
obrigavam a congelar os preços. Além disso, em razão de 
temores de novos congelamentos, ocorriam remarcações 
preventivas de preços que contribuíam para aumentar os 
desequilíbrios entre preços relativos, acentuando a inércia 
inflacionária. 
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A inconsistência teórica do Plano Collor | 

No caso do Plano Collor |, além dos inúmeros motivos 
que levaram a seu malogro, o economista Afonso Pastore (1990) 
sublinhava um aspecto adicional: uma falha teórica. Segundo 
ele, o bloqueio dos ativos financeiros, pelo Plano Collor |, era ine- 
ficaz, na medida em que restringia apenas o estoque de desses 
títulos, não agindo sobre os novos fluxos desses títulos. Embora 
permitisse o controle temporário da inflação, o bloqueio não 
eliminava o fluxo de novas aplicações financeiras, logo não 
possibilitava o controle permanente da inflação. Pastore argu- 
mentava, portanto, que, como evidenciado pela teoria quan- 
titativa da moeda, é o fluxo de moeda que gera inflação — e 
não o seu estoque -, o que tornava o plano teoricamente in- 
consistente. 











No que diz respeito ao Plano Real, seu êxito pode 

ser atribuído: 

a. ao aprendizado decorrente dos planos combate 
à inflação do período de 1985-92, em especial 
o entendimento de que as políticas de conge- 
lamento de preços não eram uma estratégia 
eficiente; 

b. às condições da economia internacional, que 
eram mais favoráveis à estabilização monetária 
em 1994, em comparação às dos anos 1980: ha- 
via ampla liquidez internacional; 


à maior abertura da economia brasileira, que 
contribuiu para controlar o nível geral de preços 
por meio das importações; 

às melhores condições macroeconômicas do 
país: o Brasil havia renegociado sua dívida exter- 
na e dispunha de elevado patamar de reservas 
internacional (US$ 40 bilhões), elementos essen- 
ciais para assegurar a eficácia da âncora cambial; 
à manutenção de juros elevados vis-á-vis os 
padrões internacionais durante todo o período 
seguinte (1995-98), que se tornou mais uma ân- 
cora (além do câmbio) para os preços — malgra- 
do os efeitos adversos sobre o crescimento e a 
dinâmica da dívida do país; 

à estratégia de desindexação da economia por 
meio da URV, a qual provou ser superior à de 
congelamento de preços: enquanto o conge- 
lamento provoca uma série de desajustes nos 
preços relativos, a moeda-índice possibilitou 
um processo suave de alinhamento dos preços 
relativos; 

ao apoio político do Congresso com que o go- 
verno contava e a uma perspectiva de continui- 
dade da gestão do Presidente Fernando Henri- 
que Cardoso. 
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4.15. Abertura comercial e financeira da economia 
brasileira 


Na década de 1970, vários países da América Latina 
iniciaram processo de liberalização econômica: o Chile em 
1973,a Argentina em 1976, o México em 1977 e a Venezue- 
la em 1979. À exceção do Chile, as crises da dívida externa, 
iniciadas em 1982, interromperam a continuidade dessas 
experiências liberalizantes. A partir da segunda metade 
dos anos 1980, inicia-se novo processo de abertura comer- 
cial nos países latino-americanos. 

O Brasil iniciou, em 1988, sua reforma comercial com 
a eliminação dos controles quantitativos e administrativos 
sobre suas importações e uma proposta de redução tari- 
fária. A abertura da economia brasileira intensificou-se a 
partir de 1990, no governo Collor, que cumpriu importante 
agenda no sentido de alterar o modelo de desenvolvimen- 
to do país e reformar o Estado brasileiro. 

Um conjunto de fatores foi responsável pela mudança 
de modelo econômico e consequente abertura da economia 
no final da década de 1980: ) a influência das ideias neolibe- 
rais?> preconizadas pelos governos Reagan (EUA) e Thatcher 








255 Infelizmente, em decorrência de um conjunto de razões, o conceito 
“neoliberal” adquiriu interpretação pejorativa no Brasil. Cabe o registro 
de que essa não é a conotação desejada neste Manual. Considera-se que 
o saldo da influência das ideias liberais no Brasil foi amplamente positivo, 


(Reino Unido), ii) os efeitos adversos do segundo choque do 
petróleo, a elevação das taxas de juros internacionais em fins 
da década de 1970 e a recessão nos países industrializados; iii) 
a crescente desregulamentação dos mercados comerciais e 
financeiros internacionais a partir do início da década de 1980; 
iv) o retorno à democracia no Brasil, que se tornou mais aber- 
to ao intercâmbio de ideias e de produtos, particularmente 
em relação aos países vizinhos; v) a percepção, convergente 
entre técnicos de governo, acadêmicos e empresários, de 
que a economia estava excessivamente fechada, com supe- 
ravits em quase todos os setores (exceto combustíveis) e com 
quase todos os países (exceto os do Oriente Médio); e vi) o 
esgotamento do modelo de substituição de importações”. 
No governo Collor, realizou-se uma reforma comercial 
que tinha por finalidade a liberalização do comércio exterior 
brasileiro. As políticas de intensificação da abertura econô- 
mica e de privatização se inseriam no contexto da chamada 





mas o julgamento individual (positivo ou negativo) do referido conceito é 

deixado para os leitores. 
256 Embora tenha efetivamente criado um parque industrial — ainda que de 
baixa eficiência — nos países que o adotaram, o modelo de substituição 
de importações gerou inúmeros efeitos adversos para as economias 
atino-americanas, em especial para o Brasil, tais como: à) uma estrutura 
de incentivos distorcida em certos setores, uma vez que não se atingiu 
escala suficiente para torná-los competitivos e não houve transferência de 
ecnologia; ii) um certo viés antiexportador, iii) endividamento excessivo do 
Estado, sobretudo no período do Il PND); e iv) taxas de inflação elevadas, 
sobretudo após o desenvolvimento de um sofisticado sistema de indexação 
a partir de 1964 (GIAMBIAGI, 2005). 
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nova Política Industrial e de Comércio Exterior (Pice), lançada 
no início do governo. Adotou-se um cronograma acelerado 
de redução das tarifas de importação — todos os produtos 
teriam reduções graduais ao longo de quatro anos, a partir 
do qual atingiriam uma alíquota média de 20% — e elimina- 
ram-se as barreiras não tarifárias e regimes especiais de im- 
portações — foram extintas as listas de produtos com emis- 
são de guias de importação suspensa, o chamado Anexo C 
da Cacex, que continha cerca de 1.300 produtos, além de 
grande parte dos regimes especiais de importação. 

A conta financeira do Balanço de Pagamentos tam- 
bém passou por processo de desregulamentação, contribuin- 
do para o aumento do influxo de IEDs. Entre as principais me- 
didas tomadas nesse sentido, destacam-se: 1) o relaxamento 
da lei sobre remessa de lucros e dividendos; ii) a autorização 
para que instituições financeiras sediadas no Brasil mantives- 
sem quantias ilimitadas de moeda estrangeira; iii) a possibili- 
dade do aumento dos depósitos bancários denominados em 
divisas estrangeiras; iv) a autorização para que investidores 
estrangeiros institucionais investissem no mercado de ações 
e renda fixa brasileiros (ABREU; WERNECK, 2014). 

Paralelamente, o governo Collor instituiu — por meio da 
Lei nº 8.031, de 12 de abril de 1990 — o Plano Nacional de De- 
sestatização (PND), que acelerou o processo de privatizações e 
resultou no redesenho do parque industrial brasileiro e na re- 
dução do nível de endividamento público, uma vez que dívidas 
contraídas no passado pelo Governo Federal também foram 


aceitas como forma de pagamento da compra das ações das 
empresas estatais privatizadas. Em quase três anos de governo 
Collor, foram privatizadas dezessete empresas estatais”. 

Tanto o processo de privatização quanto o de libe- 
ralização comercial e financeira tiveram continuidade nos 
governos Itamar e Fernando Henrique Cardoso (FHO). Des- 
de a criação do PND até janeiro de 2002, aproximadamente 
68 empresas haviam sido privatizadas, contabilizando uma 
receita total da ordem de USS 82 bilhões, além de USS 18 
bilhões de transferências de dívidas — o recorde de receita 
foi obtido com a venda da Companhia Vale do Rio Doce, 
leiloada por USS 6,858 bilhões, incluindo a transferência de 
US$ 3,559 bilhões em dívidas. No campo comercial, a tarifa 
média aplicada às importações, que era de cerca de 40% 
em 1990, foi reduzida, no governo FHC, para níveis que 
variavam entre 14,2% e 11,2%? (ABREU; WERNECK, 2014). 





257 Usiminas (siderurgia), Celma (conserto de motores a jato), Mafersa 
equipamento ferroviário), Cosinor (siderurgia), SNDP (navegação), INDAG 
fertilizantes), Piratini (siderurgia), Petroflex (borracha sintética), Copesul 
petroquímica), Álcalis (carbonato de cálcio), Companhia Siderúrgica Tubarão, 
itriflex (borracha sintética), Fostertil (fertilizantes), Polisul (petroquímica), 
PPH (petroquímica), Goiasfertil (petroquímica) e Acesita (Aço). No Governo 
tamar, aproximadamente mais dezesseis empresas foram privatizadas, com 
estaque para a Companhia Siderúrgica Nacional (ABREU; WERNECK, 2014). 
258 Na Rodada Uruguai do Acordo Geral de Tarifas e Comércio da Organização 
Mundial do Comércio (GATT/OMO), o Brasil - como os demais países latino- 
-americanos — consolidou todas suas linhas tarifárias, estabelecendo um 
nível máximo (tarifa consolidada) de 35% para produtos industrializados e 
55% para os agrícolas. 


[Sm 
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artigo O que Washington entende por reforma da política econômica, do economista John Williamson?. Nesse artigo, o 
autor procurou resumir a visão dos principais organismos internacionais sediados em Washington, nos EUA, acerca 
das principais políticas econômicas que deveriam ser adotadas pelos países em desenvolvimento, em especial os da 
América Latina e Caribe. 


cos de agenda econômica. Constituíam apenas instrumentos de política econômica que visavam a facilitar o proces- 
so de reformas econômicos em momento de crise na América Latina. 


a região, ainda que fossem bem-vistas e consideradas “necessárias” (embora não suficientes) pela maioria dos policy 
makers em Washington: 


O Consenso de Washington 
A expressão “Consenso de Washington"foi utilizada pela primeira vez no final da década de 1980, no famoso 


Na prática, as dez medidas elencadas por Williamson tratavam de temas gerais, e não de receituários específi- 


Tais políticas, a seguir relacionadas, não pretendiam, portanto, ser um receituário de desenvolvimento para 


disciplina fiscal; 

prioridades nas despesas públicas; 

reforma tributária; 

taxa de juros de mercado; 

taxa de câmbio competitiva; 

política comercial de integração aos fluxos mundiais; 
abertura ao investimento direto estrangeiro; 
privatização de estatais ineficientes; 


O ONO Us MN a 





desregulação de setores controlados ou cartelizados; 
10) direitos de propriedade. 











259 "What Washington Means by Policy Reform” in Williamson, J. (ed) Latin 
American Adjustment: How Much Has Happened? (Chapter 2), Peterson 





Institute for International Economics, April 1990. Aos interessados, esse 





artigo pode ser encontrado no seguinte endereço eletrônico: <http://www. 
petersoninstitute.org/publications/papers/paper.cfm?ResearchID=486>. 
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Essas dez medidas tornaram-se sinônimo de”neoliberalismo"e de“menu"de políticas em favor da diminuição do pa- 
pel do Estado na economia. Não é correta a alegação de que a situação da América Latina, em particular do Brasil, resultou 
da implementação dessas políticas “neoliberais"na década de 1990. Diversos casos constituem evidência empírica de que 
as políticas de fato adotadas em muitos países da região contrariaram fortemente o chamado Consenso de Washington 
em pontos importantes, como a disciplina fiscal, a reforma tributária e a taxa de câmbio competitiva, só para citar alguns. 

Atítulo de ilustração, ao considerar o caso do Brasil, pode-se afirmar que, das dez medidas, o país, nas décadas 
de 1990 e 2000, só adotou algumas delas e, ainda assim, não plenamente: ) medida número 4: o país dispõe de am- 
plo crédito direcionado, com juros diferentes do mercado, como a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), do BNDES; ij) 
medida número 7: o país ainda permanece fechado em muitos setores e serviços; iii) medida número 3: até hoje não 
adequadamente realizada; iv) medida número 8: verifica-se que o país ainda dispõe de inúmeras empresas estatais 
ineficientes; e, finalmente v) medida número 10: com vários questionamentos e incertezas ainda presentes. 

Vale ressaltar, ademais, que, entre os poucos países da região que adotaram algumas dessas medidas, muitos 
não dispunham do arcabouço institucional apropriado para assegurar seu bom funcionamento ou não as imple- 
mentaram por completo. É como o caso do doente que, ao tomar o remédio de forma errada ou pela metade, acaba 
agravando seu estado de saúde?. 











4.16. Consolidação da estabilização monetária e 
reformas institucionais: os anos FHC (1995-2002) 


4.16.1. Os choques financeiros exógenos e os 


260 Aos que têm curiosidade em saber mais sobre esse tema, existem inúmeros desequilíbrios macroeconômicos 

papers acadêmicos que descontroem a narrativa equivocada supracitada, 

cotejando-a com evidências empíricas dos países da região, como o 

artigo de Fábio Giambiagi e Maurício Mesquita Moreira intitulado Políticas O primeiro mandato do Presidente Fernando Hen- 


eoliberais? Mas o que é o Neoliberalismo?, publicado na Revista do BNDES, . . . 
v. 7,n. 13, jun. 2000, p. 171-190. A Cepal também realizou um estudo sobre fique Cardoso (FHO) foi marcado, em grande medida, pela 


onze países da região analisando a implementação dessas medidas: B. tentativa de consolidar definitivamente, a estabilidade 
Stalllings, W. Peres (2000), Growth, Employment and Equity: the impact of ú , 


he economic reforms in Latin America and the Caribbean, ECLAC/Brookings monetária no Brasil. 

pena Pies Mn gion DO, = j Empossado em 1º de janeiro de 1995, o governo FHC 
No quarto trimestre de 1994, a expansão do PIB brasileiro, em relação ao mesmo no . . q . . 
período do ano anterior, tinha sido de 11% (GIAMBIAGI, 2005, p. 167). iniciou sua gestão sob intensa pressão. A economia brasi- 
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leira encontrava-se em evidente processo de superaqueci- 
mento, o que suscitava, na população e no próprio governo, 
a memória do “fantasma” do Plano Cruzado, em que um ex- 
cesso de consumo mal administrado provocou o colapso da 
estabilidade*!. Além disso, a eclosão da crise financeira no 
México (crise Tequila), em dezembro de 1994, havia gerado 
uma desvalorização acentuada da moeda mexicana, o que 
aumentou a suspeita de que Brasil e Argentina pudessem 
ser os próximos a serem afetados por uma crise similar, já 
que ambos os países também dispunham de um regime 
cambial pouco flexível (embora o regime argentino fosse 
muito mais rígido do que o brasileiro). Em face da crescen- 
te demanda agregada e da redução do influxo de capitais, 
em razão do ambiente externo adverso gerado pelo “efeito 
tequila” as reservas internacionais do Brasil recuaram forte- 
mente de US$ 43 bilhões em junho de 1994, data do lança- 
mento do Plano Real, para US$ 39 bilhões no início de 1995. 

Confrontado com esse contexto adverso, o gover- 
no adotou, em março de 1995, um conjunto de medidas, 
incluindo fundamentalmente dois componentes: |) uma 
desvalorização controlada do real da ordem de 6%, ii) ado- 
ção de um esquema banda e intralbanda cambial, definida 
pelo Banco Central, com amplitude reduzida; e iii) uma alta 





261 No quarto trimestre de 1994, a expansão do PIB brasileiro, em relação ao 
mesmo período do ano anterior, tinha sido de 11% (GIAMBIAGI, 2005, p. 167). 


da taxa de juros nominal, que passou de 3,5% em fevereiro 
para 4,3% em março, aumentando o custo de carregar di- 
visas. Após a implementação desse leque de medidas, os 
investidores retornaram ao Brasil, atraídos, em grande me- 
dida, pela rentabilidade elevada das aplicações em moe- 
da local, e as reservas internacionais fecharam 1995 em 
US$ 52 bilhões. Paralelamente, a inflação começou a ceder 
e, daí em diante, a taxa anual caiu ao longo de quatro anos 
consecutivos (GIAMBIAGI, 2005). 

Embora as políticas adotadas tenham sido capazes 
de evitar o aprofundamento da crise no país e a deses- 
tabilização do Plano Real em 1995, a economia brasileira 
voltaria a ser “sacudida” por mais duas crises financeiras: a 
asiática, em 1997, e a Russa, em 1998. Nas duas, o Brasil foi 
profundamente afetado pelo efeito contágio associado à 
redução dos empréstimos aos países emergentes. Em res- 
posta ao recrudescimento da crise da Ásia, o Banco Central 
“dobrou” o patamar da taxa básica de juros, que já estava 
em nível elevado, para mais de 40% ao ano. Ao mesmo 
tempo, anunciou, em novembro de 1997, um “pacote"eco- 
nômico contendo 51 medidas distintas, por meio do qual 
esperava promover um ajuste fiscal da ordem de 2% do 
PIB. Esse conjunto de medidas, aliado ao arrefecimento da 
crise na Ásia, em março de 1998, possibilitou ao Governo 
um alívio temporário. 

Cinco meses depois, em agosto de 1998, a Rússia 
— país com elevado deficit externo e cujas autoridades ti- 
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nham se comprometido a não desvalorizar a moeda — de- 
clarou moratória, desencadeando nova crise financeira nos 
países emergentes. A eclosão da crise russa, em momento 
próximo da eleição presidencial no Brasil (em que FHC ten- 
taria a reeleição), tornou a deixar a economia brasileira bas- 
tante vulnerável, na medida em que gerou forte saída de 
capitais, provocando drástica queda no nível de reservas 
internacionais do país. 

No início de setembro, o governo entendeu que 
não teria mais como esperar até as eleições (quatro sema- 
nas), para tentar"estancar"a crescente perda de reservas in- 
ternacionais. Até a crise russa, O governo vinha protelando 
implementar os ajustes necessários para consolidar, defini- 
tivamente, a estabilidade monetária no país. Ao contrário 
das crises anteriores, não seria mais possível recorrer ape- 
nas à política monetária, mediante elevação dos juros, para 
“salvar” o Plano Real. Ciente disso, para tentar acalmar os 
mercados, o governo anunciou a implementação de um 
sistema de controle estrito e centralizado dos gastos pú- 
blicos. O governo também se comprometeu a adotar, após 
as eleições, metas explícitas de desempenho fiscal para o 
mandato presidencial que começaria em janeiro de 1999 
(WERNECK, 2014). 

A pergunta a ser respondida é: por que a economia 
brasileira e, em especial, o Plano Real eram tão frágeis e 
suscetíveis às crises financeiras internacionais nesse perío- 
do? 


4.16.2. A necessidade de uma nova âncora para a 
consolidação da estabilidade monetária 


Não obstante o êxito do Plano Real no controle da 
inflação, a gestão macroeconômica no primeiro mandato 
do Governo FHC deixou dois flancos expostos: o desequili- 
brio externo crescente e a crise fiscal, cuja deterioração foi 
se agravando entre 1995 e 1998. 

No que diz respeito ao desequilíbrio externo, o mo- 
tivo foi a combinação entre crescente aumento das im- 
portações, que se seguiu ao Plano Real, combinado com 
um desempenho medíocre das exportações. Entre 1995 
e 1997, as importações em dólar cresceram a uma taxa 
média de 21,8% a.a. (com destaque para o crescimento de 
51% em 1995), ao passo que as vendas ao exterior cres- 
ceram apenas 6,85% ao ano. É importante sublinhar que, 
durante o primeiro mandato de FHC, houve significativa 
expansão do comércio internacional, e a economia mun- 
dial cresceu 4,3% a.a. 

Paralelamente à deterioração da conta corrente, associa- 
da ao comportamento ruim da balança comercial, o financia- 
mento do próprio deficitem conta corrente a partir de 1995 ge- 
rou um efeito de realimentação dos desequilíbrios. Como estes 
eram financiados com novo endividamento externo e com a 
entrada de capitais na forma de IED, a acumulação de estoques 
de passivos externos (dívida externa) implicava pagamentos 
crescentes de juros, lucros e dividendos. O deficit em conta cor- 
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rente, que fora de apenas USS 2 bilhões em 1994, ultrapassou 
os US$ 30 bilhões em 1997, e a dívida externa líquida voltou a 
aumentar rapidamente no biênio 1996-199722, 

O agravamento das contas externas era consegquên- 
cia da forte apreciação do real. Ainda que as microdesvalo- 
rizações estivessem ultrapassando a inflação, gerando uma 
tênue desvalorização real, a moeda brasileira ainda acumu- 
lava, em dezembro de 1998, uma apreciação real superior a 
20% vis-à-vis o início do plano. 

Durante o primeiro mandato de FHC, persistiu uma 
divisão dentro do governo: parte da equipe econômica te- 
mia que uma depreciação cambial prematura pudesse pôr 
em risco o sucesso do Plano Real, especialmente se não fos- 
se precedida de um ajuste fiscal sério. Outra parte conside- 
rava que a desvalorização cambial era necessária e inadiável 
para evitar crise econômica mais profunda que pudesse 
comprometer a estabilidade econômica do país. Entre 1995 
e 1998, prevaleceu a ala favorável à manutenção da moeda 
apreciada, por três razões. Ao optar por manter o câmbio 
sobrevalorizado, tudo indica que FHC julgou ser melhor lidar 
com uma situação externa difícil, mas que até parecia con- 





262 Em razão da crescente deterioração das contas externas, o governo FHC 
promoveu uma reversão parcial da liberalização econômica em seu primeiro 
mandato, apesar da retórica favorável à abertura comercial. A tarifa efetiva 
média da economia brasileira subiu de 13,6%, em 1994, para 17,1%, em 1995, 
e 18,7% em 1999. (Werneck, 2014). 


tornável, do que com uma desvalorização que, na época, era 
vista pelos críticos da medida como um “salto no escuro” 

A segunda razão estava ligada à primeira e era de or- 
dem política. O melhor momento para uma desvalorização 
maior teria sido em 1995, quando o nível de atividade estava 
caindo rapidamente, e um câmbio mais desvalorizado en- 
frentaria uma pressão de demanda muito baixa. Na época, 
porém, o governo entendeu que a memória de indexação 
ainda estava muito presente e que a inflação ainda era ex- 
cessivamente alta, o que desaconselhava passos mais ou- 
sados na linha de uma desvalorização mais intensa. Pouco 
depois, a janela de oportunidade se fechou, pois entre o ter- 
ceiro trimestre de 1995 e o mesmo período de 1996 o PIB 
cresceu mais de 6%, o que tornou arriscado liberar o câm- 
bio nesse contexto, apesar do quadro externo relativamente 
benigno. A partir daí, quando as circunstâncias voltaram a 
ser favoráveis do ponto de vista estritamente econômico, o 
critério político havia mudado: em 1997, estava sendo discu- 
tida a emenda propondo a reeleição do Presidente da Repú- 
blica e, em 1998, haveria eleições majoritárias. Nesse ínterim, 
a situação foi se agravando e, já em 1997, o deficit em conta 
corrente chegou a quase 4% do PIB. 

A terceira razão para manter o câmbio sobrevalori- 
zado era a esperança de que o resto do mundo continuas- 
se a financiar o país, em um processo no qual os ajustes 
fossem feitos gradualmente e o governo se beneficiasse 
do papel de “ponte até o restabelecimento do equilíbrio”, 
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que poderia ter representado vultosos recursos advindos 
das privatizações em curso. Note-se que as entradas de 
IED, que tinham sido da ordem de US$1 bilhão por ano 
durante os quinze anos anteriores ao Plano Real, aumen- 
taram exponencialmente no governo FHC? Na expecta- 
tiva dos formuladores de política econômica, o Presidente 
Fernando Henrique seria reeleito e, no segundo mandato, 
os ajustes necessários seriam realizados gradualmente 
(GIAMBIAGI, 2005). 

A situação das contas públicas foi se deteriorando 
no primeiro mandato de FHC, e um ajuste fiscal estrutural 
tornou-se um imperativo inadiável para o êxito do Plano 
do Real após a eclosão da crise russa. Nos quatro primei- 
ros anos, o Governo FHC incorreu em um deficit público 
(nominal) médio de 7% do PIB, gerando, como resultado, 
uma dívida pública crescente?, Nesse período, o êxito do 





263 Os IEDs, conforme dados do Banco Central (2015), passaram de US$ 211 
bilhões, em 1994, para US$ 32,8 bilhões, em 2000, encerrando 2002 com a 
entrada de US$ 16,6 bilhões. 

264 Dois terços da deterioração do resultado das Necessidades de Financiamento 
do Setor Público (deficit nominal) entre as médias de 1991-1994 e 1995-1998 
foram causados pela piora do resultado primário e só um terço pela maior 
despesa com juros reais. O fim dos altos níveis de inflação também contribuiu 
para a piora das contas públicas no Brasil. Do lado da receita, durante a época 
de inflação elevada, o valor real da arrecadação era preservado graças a 
mecanismos de indexação introduzidos na legislação tributário. Do lado do 
dispêndio, os três níveis de governo se beneficiavam, uma vez que havia 
defasagem entre a aprovação do orçamento e o efetivo desembolso dos 
recursos, que eram erodidos pela inflação (WERNECK, 2014). 





Plano Real dependeu quase que exclusivamente do rigor 
da política monetária, e os juros tiveram um papel crucial 
para preservar a estabilidade da moeda. Na ausência de 
um ajuste fiscal, contudo, a preservação dessa estabilida- 
de seria pouco provável, uma vez que os juros elevados 
provocavam: i) um aumento exponencial da dívida pública 
brasileira, tornando-a insustentável; e ii) uma valorização 
excessiva do real, visto que atraía capitais externos, geran- 
do crescentes desequilíbrios nas contas externas, igual- 
mente insustentáveis. 

Na realidade, em face da crescente deteriora- 
ção dos indicadores de endividamento, tanto externos 
quanto internos, a manutenção da estabilidade mo- 
netária estava condicionada à substituição da âncora 
cambial pela fiscal. A política econômica baseada na 
combinação de deficit em conta corrente e de taxas 
de juros reais elevadas pôde ser sustentada enquanto 
havia espaço para a ampliação do endividamento, tan- 
to externo como público. Entretanto, com o passar do 
tempo, e diante das crises que “sacudiram” os mercados 
internacionais no primeiro governo FHC, esse espaço foi 
progressivamente se reduzindo e praticamente deixou 
de existir no decorrer do segundo semestre de 1998, 
quando o resto do mundo deixou de financiar o Brasil e 
a rolagem da dívida interna passou a ser feita a taxas de 
juros proibitivas. 
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4.16.3. Crise como oportunidade: o novo 
arcabouço da política macroeconômica 


Faltando poucas semanas para as eleições presidenciais 
de 1998, o governo brasileiro começou a negociar um acordo 
com o FMI que lhe permitisse enfrentar o quadro externo ex- 
tremamente adverso, caracterizado pelo esgotamento da dis- 
posição do resto do mundo em continuar a financiar deficitem 
conta corrente da ordem de US$ 30 bilhões. O FMI coordenou 
os esforços de apoio ao Brasil, mediante a organização de um 
pacote de ajuda externa de US$ 42 bilhões, dos quais US$ 18 
bilhões somente do FMI. Entre as condicionalidades do em- 
préstimo, destacava-se o compromisso do governo brasileiro 
de realizar um importante ajuste fiscal, com superavit primário 
passando de 0,0% do PIB, em 1998, para 2,6% do PIB, em 1999, 
e 2,8% e 3,0% do PIB em 2000 e 2001, respectivamente. 

Assim, poucas semanas após a reeleição, o Gover- 
no FHC anunciou um programa de estabilidade fiscal, que 
permitia elevar o superavit primário do setor público e, 
com isso, estabilizar a dívida líquida do setor público em 
torno de 50% do PIB. O deficit primário consolidado do se- 
tor público, que atingira 1% do PIB em 1997, foi convertido 
em superavit que variaram entre 3% e 4% do PIB ao longo 
de todo o segundo mandato. 

O governo também aproveitou a crise para aprovar, no 
Congresso Nacional, uma reforma previdenciária e um proje- 
to de lei de responsabilidade fiscal, com o objetivo de impor 


restrições orçamentárias rígidas aos três níveis do Estado bra- 
sileiro (União, estados e municípios) (WERNECK, 2014). 
Embora um propósito essencial do pacote de aju- 
da financeira internacional fosse assegurar ao Brasil condi- 
ções adequadas para a manutenção de sua política cambial 
(crawling peg)º, o governo brasileiro foi obrigado, pelas cir- 
cunstâncias adversas, a alterar sua política cambial em janeiro 
de 1999, permitindo a flutuação do real. O abandono da ban- 
da cambial desencadeou um processo descontrolado de des- 
valorização da moeda brasileira, com efeitos negativos que 
perduraram a maior parte do primeiro bimestre de 1999 -em 
3 de março, o dólar atingiu o pico de R$ 2,16/USS, 78% acima 
da cotação de R$ 1,21 observada dias antes da flexibilização. 
Como reflexo da volatilidade nesse momento, em um perío- 
do de sessenta dias, o Banco Central teve quatro presidentes 
diferentes. Como essa mudança na política cambial signif- 
cou um rompimento do acordo fechado com o FMI, o país 
também perdeu o apoio das instituições multilaterais e dos 
credores do G7 (grupo das 7 economias mais ricas do mundo 
à época), complicando ainda mais o cenário econômico?” 








265 Câmbio semifixo, em que o governo ajusta o câmbio mediante 
minidesvalorizações cambiais. 

266 É importante registrar que o acordo com o FMI e demais credores não 
contemplava mudanças na política cambial, que seria mantida inalterada, 
sem desvalorização do real (WERNECK, 2014). 

267 Nesse momento, a taxa básica de juros (Selic) foi elevada para 45% o que, junto 
com a desvalorização cambial, teve impacto alarmante sobre o valor da dívida 





34/ 


História Econômica Brasileira 





O controle da situação começou a ser restabelecido 
no início de março, quando a nomeação de uma nova di- 
retoria do Banco Central (Bacen), comandada por Armínio 
Fraga, abriu caminho para uma renegociação do acordo 
com o FMI. O novo acordo de ajuste macroeconômico foi 
pautado por três objetivos: o primeiro era um enorme es- 
forço de consolidação fiscal; o segundo era assegurar que 
as contas externas seriam compatíveis com a redução das 
fontes de financiamento externo com que o país passava a 
se defrontar; e o terceiro consistia em evitar que o choque 
decorrente da desvalorização cambial levasse à perda de 
controle sobre a inflação. 





pública, composta em boa medida por títulos vinculados ao câmbio. Com 
uma dívida pública maior — decorrente do efeito da desvalorização sobre a 
parcela da dívida afetada pelo câmbio —, o governo foi obrigado a ampliar a 
meta de superavit primário, que passou a ser de 3,10%; 3,25% e 3,35% do PIB 
para os anos de 1999 a 2002, implicando um forte aperto fiscal, em particular, 
nas contas do governo central. A desvalorização afetou também as relações 
com os parceiros do Mercado Comum do Sul (Mercosul), que dependiam do 
mercado brasileiro em cerca de 30% e 40% de suas exportações totais. 








Por que a desvalorização cambial, em janeiro de 1999, 


não teve os efeitos inflacionários que inicialmente muitos eco- 


nomistas imaginavam? Para tentar entender isso, e com o bene- 


fício da visão retrospectiva, é possível apontar para a importân- 


cia dos alguns fatores que explicam a baixa inflação registrada. 


a. 


A desvalorização ocorreu em um momento de 
“vale” da produção industrial: no primeiro trimestre 
de 1999, esta estava 3% abaixo do primeiro trimes- 
tre de 1998, quando era 3% inferior ao primeiro 





trimestre de 1995, gerando uma contração de de- 
manda que diminuiu muito a chance de repasse 
do câmbio aos preços; 

Quase cinco anos de estabilidade e a desmonta- 
gem dos mecanismos de reajuste tinham de fato 
mudado a mentalidade indexatória dos agentes 
econômicos, que tinha prevalecido até o Plano Real. 
A baixa inflação mensal inicial — variação do IPCA 
de 0,7% em janeiro e 1,1% em fevereiro de 1999 
— apesar da megadesvalorização ocorrida — dimi- 
nuiu muito o temor de uma grande propagação 
dos aumentos de preços. 

A política monetária rígida — caracterizada por uma 
taxa de juros real de 15% em 1999 — cumpriu o pa- 
pel esperado de conter o ritmo de remarcações e 
de apreciar o real, após o overshooting (deprecia- 
ção excessiva) inicial. 

O cumprimento sucessivo das metas fiscais acerta- 
das com o FMI criou uma confiança crescente de 
que a economia seria mantida sob controle. 
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Foi nesse contexto que o Brasil passou a adotar 
novo arcabouço para sua política econômica, denomina- 
do “tripé macroeconômico”, composto de superavit pri- 
mário, câmbio flutuante e metas para a inflação. Esta úl- 
tima foi adotada em meados do ano pelo Banco Central, 
que determinou que as metas para 1999, 2000 e 2001 se- 
riam 8% e 6% e 4% respectivamente 28. A rápida reversão 
das expectativas e a consequente melhora do ambiente 
econômico abriu espaço para que o Bacen reduzisse a 
taxa básica de juros, de 45% ao ano, em março, para 20% 
no final de julho. Ao final, o ano de 1999 não foi tão ruim 
quanto se imagina e a economia brasileira cresceu 0,3%, 
contra previsões negativas de -4% do PIB, feitas no início 
do ano. 

No início do ano 2000, a economia parecia bem 
mais sólida do que no ano anterior. A volatilidade desen- 
cadeada pela desvalorização cambial tinha sido superada, 
a inflação estava sob controle e o programa de consolida- 
ção fiscal estava sendo implementado — o déficit primário 
consolidado do setor público, que chegara a 1% do PIB 
em 1997, fora convertido em um superávit de 3,3% do PIB 
em 2000 %º. Como resultado, o Brasil cresceu 4,3% nesse 





268 A inflação se manteve dentro do intervalo previsto em 1999 e 2000, mas se 
situou muito acima do teto em 2001 e, particularmente, em 2002. 

269 É importante sublinhar que, como todos os demais ajustes feitos ao longo 
da história econômica do Brasil, o aperto fiscal foi de má qualidade, realizado 


ano. Essa retomada da economia brasileira foi, contudo, 
“abortada"já no ano seguinte em razão de uma combina- 
ção de crises externas e interna. 

No plano internacional, os sinais crescentes de que 
o regime cambial argentino caminhava para um desfe- 
cho indesejado e a desaceleração da economia norte-a- 
mericana (agravada pelos atentados de 11 de setembro) 
afetaram negativamente o ânimo dos agentes econômi- 
cos brasileiros. No plano interno, a insuficiência de oferta 
de energia, provocada pela crise do sistema hidrelétrico 
“0 forçou o governo a anunciar um programa de raciona- 
mento de energia elétrica, pondo fim à retomada de cres- 
cimento econômico do Brasil ensaiada no ano anterior 
(2000). Ante esse quadro, o governo brasileiro negociou 
novo acordo preventivo com o FMI (agosto de 2001), en- 
volvendo um pacote de ajuda de US$ 15 bilhões. Os des- 





predominantemente pelo lado da receita, com base na imposição de 
tributos altamente distorcivos. 

270 As raízes da crise energética de 2001 tinham sido plantadas em anos 
anteriores, devido ao fato de o governo ter programado uma privatização 
completa das usinas hidrelétricas, que acabou não ocorrendo. Prevendo que 
as empresas seriam privatizadas, o governo não ampliou os investimentos, 
esperando que o setor privado o fizesse. Porém, a venda das empresas não 
ocorreu e, portanto, não houve grandes inversões em novas obras no setor, 
nem estatais nem privadas, com exceção da conclusão das obras em curso. 
Enquanto isso, o consumo de energia elétrica continuava aumentando, em 
um contexto marcado por grandes inovações tecnológicas e dos hábitos 
de consumo — massificação do uso de computadores, multiplicação do 
número de aparelhos de TV nas residências, uso intensivo de aparelhos 
eletrodomésticos e eletroeletrônicos etc. (WERNECK, 2014). 
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dobramentos dessas crises comprometeram o desempe- 
nho médio da economia brasileira no segundo governo 
FHC e tiveram profunda influência sobre o resultado das 
eleições presidenciais em 2002, que resultou na vitória de 
Luiz Inácio Lula da Silva pelo Partido dos Trabalhadores 
(WERNECK, 2014). 

Em suma, do ponto de vista macroeconômico, o 
primeiro e o segundo mandatos do governo FHC foram 
completamente diferentes: o primeiro, caracterizado por 
uma política cambial rígida, crescente dependência do fi- 
nanciamento externo e um desequilíbrio fiscal agudo; e, 
o segundo, marcado pelo câmbio flutuante, redução do 
déficit em conta corrente e forte ajuste fiscal. Como de- 
nominador comum a ambos mandatos, a preocupação 
com o combate à inflação e, do lado negativo, a contínua 
expansão do gasto público: a despesa primária do gover- 
no central passou de 17% do PIB em 1994, para 20% do 
PIB em 1998 e 22% do PIB em 2002. Isto é, a consolidação 
da estabilização e o fim de um processo histórico de 30 
anos de indexação (1964-1994) são a parte boa do balan- 
ço de um período que, por outro lado, esteve associado 
taxas modestas de crescimento (média de 2,3% aa em 8 
anos), aumento de quase 1% do PIB por ano da carga tri- 
butária e uma pesada herança de elevado endividamen- 
to público (78% do PIB em 2002). 

Mais recentemente, economistas têm caracteri- 
zado os anos 1990 como a década de transformações 


estruturais do Brasil, que ocorreu em três estágios: |) 
1991-1994. Nesse período, o binômio privatização-aber- 
tura econômica introduziu um choque de competição na 
economia, que representou uma mudança significativa 
do modelo de industrialização por substituição de impor- 
tações (ISI), até então vigente, e obrigou o setor privado a 
se modernizar para sobreviver num ambiente econômico 
mais globalizado e competitivo; ii) 1995-1998. No primei- 
ro governo FHC, a estabilização associada ao Plano Real 
marcou uma revolução comportamental no setor priva- 
do, pois com a possibilidade de comparar preços (o que 
era impossível em épocas de inflação elevada), a possi- 
bilidade de escolha do consumidor gerou maior disputa 
entre as empresas, que potencializou os benefícios da 
competição introduzida pela concorrência dos importa- 
dos; e iii) 1999-2002. Nesse período, ocorreu uma tríplice 
mudança de regime (cambial, monetário e fiscal). Com 
o novo arcabouço macroeconômico adotado em 1999, 
choques econômicos exógenos deixaram de deflagrar, 
de forma automática, crises no país. 


4.16.4. Reformas estruturais: o legado de FHC 
Análises retrospectivas tendem a ser melhores e 


mais equilibradas porque normalmente se beneficiam 
de outras avaliações feitas sobre os mesmos eventos e 


CÁ OO 


Economia 


350 





fatos históricos. Com o benefício de quase quinze anos 
após o fim do governo Fernando Henrique, é possível um 
balanço mais positivo do legado de reformas estruturais 
desse governo do que sugerido nas interpretações feitas 
à época. Apesar do crescimento médio anual relativa- 
mente modesto (2,3% entre 1995 e 2002)? e das crises 
econômicas enfrentadas nesse período, economistas de 
diferentes matizes ideológicos têm destacado as impor- 
tantes reformas promovidas por FHC, o que contribuiu, 
em grande medida, para aumentar o potencial de cresci- 
mento do país nos anos posteriores?” 

Assim, além da consolidação da estabilidade mo- 
netária, as mudanças implantadas nos oito anos de ges- 
tão de FHC que produziram maior impacto no futuro 
foram as seguintes (PIRES, 2010; WERNECK, 2014; GIAM- 
BIAGI, 2005). 





271 Dados do FMI. 

272 Na realidade, em termos comparativos, o desempenho relativo da economia 
brasileira no período não chegou a ser ruim. Segundo a Cepal (2014), entre 
1995 e 1998, o conjunto dos demais países da América do Sul (com exceção 
do Brasil) teve um crescimento acumulado de 17%, contra 11% do Brasil. Nos 
quatro anos seguintes (1999-2002), o mesmo conjunto de países sofreu uma 
redução no PIB de 3%, ao passo que o Brasil cresceu 9%, no segundo governo 
FHC, resultado bastante superior ao da região. Além disso, na década de 
1980, a renda per capita no Brasil caiu -0,6% a.a., ao passo que, entre 1990 e 
2000, ela aumentou 1,2% a.a. Ainda assim, após oito anos de estabilização, 
em 2002, o Brasil nunca tinha conseguido ter dois anos consecutivos com 
um crescimento anual de mais de 3%. Foi esse desempenho negativo que 
foi condenado pelo eleitorado em 2002. 


a. Fim dos monopólios estatais nos setores de 
petróleo e telecomunicações. Detendo maio- 
ria no Congresso, o governo conseguiu alte- 
rar a Constituição para permitir a entrada de 
empresas privadas em setores como teleco- 
municações (Emenda Constitucional nº 8) e 
gás (Emenda Constitucional nº 5) e flexibili- 
zar o monopólio da Petrobras na extração de 
petróleo (Emenda Constitucional nº 9). Essas 
mudanças atraíram vultosos influxos de IEDs, 
propiciando a modernização e o aumento da 
produtividade nesses setores. 

b. Privatização. O processo de privatização de- 
mandou alterações significativas na legislação 
infraconstitucional, como a reformulação da le- 
gislação sobre concessões de serviços públicos 
(Leis nº 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, e Lei 
nº 9.074, de 7 de julho de 1995), que viabilizou 
a privatização nos setores de petróleo, energia 
elétrica e telecomunicações??. Entre 1995 e 
2002, as receitas de privatização em todos os 





273 A Lei Geral de Telecomunicações (Lei nº 9.472, de 16 de julho de 1997), 
que criou a Agência Nacional de Telecomunicações (Anatel) e balizou a 
reestruturação e privatização das telecomunicações, foi precedida pela Lei 
Mínima (Lei nº 9.295, de 19 de julho de 1996), que permitiu a abertura do 
serviço de telefonia celular a operadores privados (WERNECK, 2014). 
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níveis de governo somaram cerca de USS 78,6 
bilhões, além de uma redução de USS 14,8 
bilhões da dívida pública. Aproximadamen- 
te 70% desse total foram obtidos em 1997 e 
1998 e 53% corresponderam a aquisições por 
empresas estrangeiras (em contraste com 5% 
entre 1990 e 1994). Da receita total, 80% corres- 
ponderam à venda de empresas relacionadas 
a infraestrutura, 14% ao setor industrial e 6% a 
participações societárias. Entre os aspectos po- 
sitivos da privatização, podemos destacar sua 
contribuição para a redução parcial da dívida 
pública, a melhora na eficiência das empresas 
transmitidas ao setor privado; no caso das te- 
lecomunicações, houve evidentes benefícios 
sociais, medidos, por exemplo, pela queda do 
preço das linhas de telefonia fixa, pela redução 
do tempo de espera para a obtenção das linhas, 
e, principalmente, pelo crescimento exponen- 
cial da proporção de telefones fixos e celula- 
res por habitante. Do lado negativo, podemos 
sublinhar os problemas regulatórios do setor 
elétrico. Neste, embora a privatização tenha se 
limitado à distribuição de energia elétrica (pois 
70% da capacidade de geração continuou em 
mãos do Estado), a ausência de uma regulação 
clara que estimulasse o setor privado, combi- 


nada com a falta de maiores investimentos das 
estatais, gerou uma redução nos investimentos 
no setor. O resultado foi a crise energética de 
2001. 

Mudança no tratamento do capital estrangeiro. 
A mudança no tratamento do capital estran- 
geiro, que também exigiu emenda constitucio- 
nal, mudou o conceito de empresa nacional, 
permitindo que firmas com sede no exterior 
passassem a dispor do mesmo tratamento que 
as empresas constituídas por brasileiros, o que 
contribuiu para a elevação dos investimentos 
estrangeiros a partir de 1995. 

Saneamento do sistema financeiro. No que se 
refere ao sistema financeiro, com os problemas 
associados ao desaparecimento das receitas 
dos bancos, provenientes dos altos níveis de in- 
flação, as ineficiências do setor ficaram expos- 
tas. Os anos entre 1995 e 1997 foram marcados 
pelas crises dos bancos Econômico, Nacional e 
Bamerindus, além dos casos inicialmente não 
resolvidos dos bancos estaduais, notadamente 
Banespa e Banerj. O governo FHC atuou em di- 
versas frentes, propiciando, entre outras coisas, 
uma solução de mercado para esses três ban- 
cos privados, que foram absorvidos por outras 
instituições financeiras, também privadas. Em 
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particular, o governo: ) instituiu o Programa 
de Estímulo à Reestruturação e ao Fortaleci- 
mento do Sistema Financeiro Nacional (Proer), 
concedendo uma linha especial de assistência 
financeira destinada a permitir reorganizações 
societárias no sistema, o que, com custo fiscal 
relativamente baixo (estimado entre 1% e 2% 
do PIB), evitou uma crise financeira de maiores 
proporções; ii) privatizou a maioria dos bancos 
estaduais, mediante negociações com os go- 
vernadores; iii) facilitou a entrada de bancos 
estrangeiros no mercado brasileiro, procuran- 
do ampliar a concorrência no setor; iv) ampliou 
os requisitos de capital para a constituição de 
bancos; e v) melhorou substancialmente o 
acompanhamento e monitoramento do nível 
de risco do sistema por parte do Banco Central. 
Do lado negativo, houve, como resultado das 
medidas tomadas, um aumento do grau de oli- 
gopolização do setor financeiro. 

Reforma da Previdência Social. A reforma da 
Previdência ocorreu em duas etapas: |) por 
meio da Emenda Constitucional nº 20, de 
1998, estabeleceu-se uma idade mínima para 
os novos entrantes na administração públi- 
ca e ampliou-se a necessidade de tempo de 
contribuição para quem já estava na ativa e se 


“desconstitucionalizou” a fórmula de cálculo 
das aposentadorias do Instituto Nacional do 
Seguro Social (INSS) (referentes, portanto, aos 
trabalhadores do setor privado); ii) mediante 
a Lei nº 9.876, de 26 de novembro de 1999, 
aprovou-se o “fator previdenciário” para o 
INSS. Conforme essa lei, as novas aposentado- 
rias concedidas por esse instituto aos antigos 
trabalhadores do setor privado passariam a 
ser calculadas em função da multiplicação da 
média dos 80% maiores salários de contribui- 
ção, a partir de julho de 1994, por um fator 
previdenciário tanto menor quanto menores 
fossem o tempo de contribuição e a idade 
de aposentadoria. Uma pessoa que se apo- 
sentasse cedo, portanto, teria o seu salário de 
contribuição multiplicado por um fator muito 
inferior a 1 (um), desestimulando aposenta- 
dorias precoces. 

Renegociação das dívidas estaduais. A renego- 
ciação dos passivos estaduais resultou na “e- 
deralização” de dívidas frente ao mercado. Em 
troca, os estados comprometeram-se a pagar 
esses passivos à União ao longo de trinta anos, 
na forma de prestações mensais. A contraparti- 
da exigida, na forma de colateralização das re- 
ceitas futuras de transferências constitucionais, 
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evitou que os estados conseguissem burlar a 
regra de pagamento, pois nesse caso a União 
poderia se apropriar das receitas de transferên- 
cias dos fundos de participação e até do ICMS 
estadual, obrigando os estados a cumprirem o 
acordo e se ajustarem. 

Aprovação da Lei de Responsabilidade Fiscal 
(LRF). A LRF estabeleceu tetos para as despesas 
com pessoal em cada um dos poderes nas três 
esferas da Federação e, entre vários dispositi- 
vos de controle das finanças públicas, proibiu 
novas renegociações de dívidas entre os entes 
federativos. A lei evitou o problema de risco 
moral que se criava anteriormente, em que 
cada renegociação era feita “pela Última vez” e 
era sucedida por uma renegociação das con- 
dições de pagamento quando do vencimento 
das dívidas. Combinado com os contratos assi- 
nados entre o Governo Federal e a maioria dos 
estados, isso fez com que estes enfrentassem 
uma verdadeira restrição orçamentária, além 
de ter propiciado a contínua melhora da situa- 
ção fiscal de estados e municípios, que passa- 
ram de um deficit primário de 0,7% do PIB em 
1997 — antes da renegociação de suas dívidas 
— a um superavit de 0,9% do PIB quatro anos 
depois. 


h. Criação de uma série de agências reguladoras 


de serviços de utilidade pública. Com a priva- 
tização de empresas provedoras de serviços 
públicos, foi necessário reorganizar o aparato 
regulatório do país. Assim, foram criadas as 
agências reguladoras dos serviços de utilida- 
de pública, nos moldes das que existem em 
diversos países desenvolvidos, com o propó- 
sito de defender os interesses do consumidor, 
assegurar o cumprimento dos contratos, es- 
timular níveis adequados de investimento e 
zelar pela qualidade dos serviços prestados. 
Foram instituídas as agências reguladoras de 
serviços de telecomunicação (Anatel), pe- 
tróleo (ANP), energia elétrica (Aneel), água 
(ANA), vigilância sanitária (Anvisa), saúde su- 
plementar (ANS), transportes aéreos (Anac), 
aquaviários (Antaq) e terrestres (ANTT) e cine- 
ma (Ancine). 

Estabelecimento do sistema de metas de in- 
flação como modelo de política monetária. O 
sistema de metas de inflação, ainda que insti- 
tucionalmente frágil em função da falta de au- 
tonomia formal do Banco Central, caracterizou 
um compromisso formal com a estabilidade de 
preços, por parte das autoridades, inédito na 
história do país. 
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Lançamento de programas sociais. No governo 
FHC, principalmente ao longo da sua segunda 
gestão, foram lançados e/ou aprimorados inú- 
meros programas sociais que aumentaram o 
gasto público e criaram uma rede de proteção 
social relativamente desenvolvida para os pa- 
drões de um país latino-americano de renda 
média: |) a expansão das medidas previstas 
na Lei Orgânica da Assistência Social (Loas), 
que garantem um salário mínimo a idosos e 
deficientes, independentemente de contri- 
buição prévia, a qual, no final de 2002, aten- 
dia diretamente aproximadamente 1,4 milhão 
de pessoas; ii) o Bolsa-Escola, do Ministério de 
Educação, que, em 2002, garantia benefícios 
às famílias com crianças na escola, na época 
correspondentes a R$ 15 mensais por criança, 
até o limite de três crianças (R$ 45/mês), e que, 
no final do governo, beneficiava 5 milhões de 
famílias, iii) o Bolsa-Renda, do Ministério de 
Integração, dirigido a aproximadamente 2 mi- 
lhões de famílias pobres das regiões que en- 
frentavam o problema da seca; iv) O Bolsa-Ali- 
mentação, a cargo do Ministério da Saúde, que 
atendia a 1 milhão de gestantes/ano na fase da 
amamentação; v) o Auxílio Gás, do Ministério 
das Minas e Energia, que previa a doação, em 


2002, de R$ 8 mensais, beneficiando 9 milhões 
de famílias para subsidiar o custo do botijão; e 
vi) O Programa de Erradicação do Trabalho In- 
fantil (Peti), da Secretaria de Assistência Social, 
para retirar 1 milhão de crianças do trabalho, 
dando a elas bolsas para estudar”. 





274 Segundo Giambiagi (2005), esses programas não se tornaram mais 
populares no governo FHC em razão principalmente de três fatores: ) o peso 
da redução da renda real do trabalho no período, como um dos principais 
determinantes do que se poderia denominar"humor”" da população; ii) a falta 
de competência política do Governo Federal para assumir a paternidade 
desses programas e se comunicar melhor com a população; e iii) o 
predomínio da percepção de insegurança nas grandes metrópoles, ligada ao 
aumento da criminalidade no meio urbano, já que muitos desses programas 
específicos estavam voltados para outras regiões que não as periferias dos 
grandes centros, onde se localizam as principais fontes da violência. 
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4.17. Aera Lula: crescimento econômico com 
redistribuição de renda (2003 a 2010) 


O governo de Luiz Inácio Lula da Silva ficou mar- 
cado por dois momentos muito diferentes em termos 
de gestão macroeconômica: entre 2003 e 2007, con- 
trariando as expectativas de mercado, o governo Lula 
conduziu uma política macroeconômica relativamente 
austera. A partir de 2009, contudo, nota-se uma nítida 
inflexão em sua gestão econômica rumo a políticas de 
expansão da demanda agregada por meio de renovado 
impulso fiscal. 


4.17.1. Rompendo com a ruptura: as primeiras 
medidas de política econômica do 
governo Lula 


Aproximadamente um ano e meio antes da eleição 
presidencial de 2002, o Partido dos Trabalhadores (PT) pa- 
trocinara um plebiscito indagando se o Brasil deveria hon- 
rar suas dívidas interna e externa. Não se tratava de ação 
liderada por radicais do partido, mas, sim, de iniciativa 
conduzida pela elite dirigente do PT e por seus economis- 
tas mais preeminentes. Tendo em vista esse episódio e as 
posições tradicionais do PT sobre economia, a perspectiva 
de alternância política nas eleições presidenciais de 2012, 
com a vitória do Partido dos Trabalhadores, deflagrou um 





processo de desestabilização da economia brasileira a par- 
tir do segundo trimestre?”, 

A publicação da Carta ao Povo Brasileiro?'*, de junho 
de 2002, por meio da qual o PT se comprometeu a hon- 
rar todos os compromissos do país e a implementar uma 
política macroeconômica responsável, foi o primeiro sinal 
de “ruptura” do partido em relação às suas velhas ideolo- 
gias. Logo após a vitória nas eleições (outubro de 2002), 
a nova equipe econômica (liderada por Antônio Palocci 
no Ministério da Fazenda e Henrique Meirelles no Banco 
Central) reiterou a mudança de postura, sinalizada antes 
das eleições, e propôs medidas econômicas ortodoxas?”: 
|) aumento do superavit primário de 3,75% para 4,25% do 
PIB em 2003; ii) anúncio das metas de inflação para 2003 





275 Três indicadores, ligados entre si, captaram a incerteza relacionada à 
possível vitória do PT nas eleições de 2002. Primeiro, o risco-país, medido 
pelos C-Bonds, atingiu mais de 2.000 pontos-base em outubro de 2002, 
depois de se encontrar em pouco mais de 700 pontos em março daquele 
ano. Segundo, a taxa de câmbio que, em março de 2002, fechara a 
R$ 2,32/US$, chegou a R$ 3,89/US$ no final de setembro, último dia útil antes 
das eleições, representando, portanto, um aumento da cotação cambial de 
68% em seis meses. Por último, a expectativa de inflação para 2003 elevou-se 
dramaticamente a partir de setembro. 

276 Trecho da Carta ao Povo Brasileiro: "Vamos preservar o superávit primário o 
quanto for necessário para impedir que a dívida interna aumente e destrua a 
confiança na capacidade do governo honrar seus compromissos” 

277 É preciso reconhecer que o contexto econômico não permitia, todavia, 
muita margem de manobra ao Presidente Lula. Com uma taxa oficial de 
inflação acima de 13% ao ano, endividamento do setor público em trajetória 
explosiva e mercados financeiros tomados pela desconfiança, a situação do 
País exigia a adoção de medidas ortodoxas (Werneck, 2014). 
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e 2004, de 8,55% e 5,5%, respectivamente, que implicavam 
um forte declínio em relação à taxa efetivamente obser- 
vada em 2002, reforçando a política anti-inflacionária; 
iii) elevação da taxa básica de juros (Selic) até 26,5% aa; 
iv) inserção, na Lei de Diretrizes Orçamentárias (LDO), do 
objetivo de manter a mesma meta fiscal, de 4,25% do PIB 


de superavit primário, para o período de 2004-2006; v) re- 
novação do acordo com o FMI, até o final de 2004ºº; e vi) 
empenho do governo na aprovação de emendas consti- 
tucionais politicamente difíceis, relacionadas às reformas 
tributária e da Previdência do setor público (WERNECK, 
2014). 








Reformas tributária e da Previdência Social 


A reforma tributária, aprovada parcialmente, tinha quatro objetivos: i) uniformizar a legislação do ICMS, contri- 
buindo para reduzir as possibilidades de evasão; ii) prorrogar a DRU, que reduz parcialmente a vinculação das despesas 
às receitas, dando certa margem de manobra às autoridades para remanejar recursos e aproveitar receitas para fazer 
superavit primário, sem ter de gastá-las; iii) renovar a Contribuição Provisória sobre Movimentações Financeiras (CPMP), 
evitando queda da receita em 2004; e iv) transformar a Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins) 
em uma tributação sobre valor adicionado, em substituição à taxação “em cascata" até então prevalecente. 

No caso da Previdência Social, a proposta se concretizou no regime dos servidores públicos e, basicamente, 
contemplou os seguintes elementos mais importantes: i) taxação, por meio de alíquota contributiva, dos servidores 
inativos, com a mesma alíquota dos ativos, ressalvado um limite mínimo de isenção; ii) aplicação de um redutor para 
as novas pensões acima de um certo piso de isenção; iii) antecipação da idade mínima para receber a aposentadoria 
integral — 60 anos para os homens e 55 para as mulheres — para todos os funcionários da ativa, até então prevista apenas 
para os novos entrantes na Emenda Constitucional nº 20, de 1998; e iv) definição do mesmo teto de benefícios do INSS 
para os benefícios dos novos entrantes, com a possibilidade de criação de fundos de pensão para a complementação 
da aposentadoria a partir desse limite. Esse fundo (Fundação de Previdência Complementar do Servidor Público Fede- 
ral — Funpresp) foi regulamentado no primeiro mandato da Presidente Dilma Rousseff e entrou em operação em 2013. 














Governo Lula não chegou a fazer uso dos recursos. 








À 


278 Diferentemente de acordos prévios, no novo acordo firmado com o FMI, o 
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A reconstrução da confiança também foi facilitada 
pela rápida melhora da balança comercial brasileira, im- 
pulsionada pela depreciação cambial e pelo aumento da 
demanda pelas exportações brasileiras — resultado da for- 
te alta nos preços das commodities decorrente do rápido 
crescimento dos países asiáticos na década de 2000, parti- 
cularmente da China. 

No campo da economia real, após o efeito inicial- 
negativo da alta dos juros, o PIB sofreu uma contratação 
de 0,2%, em 2003, mas depois o desempenho melhorou, 
no contexto de uma redução gradual dos juros nominais 
e reais. Contas externas mais sólidas e rápida redução da 
incerteza provocaram uma apreciação cambial e queda 
nos indicadores de risco-país ainda no primeiro semestre 
de 2003. No começo de junho, o câmbio, que iniciara o 
ano em R$ 3,50/USS, já estava abaixo de R$ 3,00/USS, e 
o risco-Brasil, que tinha chegado a 2.400 pontos-base, re- 
cuou para 700 pontos-base. Com isso, tanto o consumo 
como o investimento foram estimulados, o que permitiu 
uma expansão da economia de 3,8% em 2004. Em uma 
demonstração de que as condições externas da economia 
brasileira estavam mais sólidas, o governo Lula quitou a dí- 
vida de USS 23 bilhões com o FMI, em 2005. 

O governo aproveitou o forte crescimento das ex- 
portações para colocar em prática uma política de acu- 
mulação de reservas internacionais. Estas saltaram de 
USS 38 bilhões, em 2002, para cerca de USS 260 bilhões, 


em 2010. Paralelamente, também implementou uma polí- 
tica para alterar o perfil da dívida pública interna, reduzin- 
do os títulos pós-fixados atrelados à taxa básica de juros 
(LFTs) e aumentando os papéis pré-fixados (LTN), tornan- 
do-a menos suscetível ao aumento dos juros. 

A redução da incerteza e o arrefecimento da infla- 
ção permitiram ao Banco Central reduzir a taxa básica de 
juros de 26,5%, em maio de 2003, para 16% em maio de 
2004, abrindo caminho para uma rápida recuperação da 
atividade econômica. Assim, a economia brasileira, que 
expandira apenas 1,2% em 2003, iniciou trajetória de forte 
crescimento nos anos seguintes: 5,/% (2004), 3,1% (2005) e 
4% (2006). (FMI, 2015). 

O êxito da política econômica do primeiro manda- 
to de Lula parecia ter assegurado a consolidação de um 
espaço mais amplo de ideias consensuais no país, com- 
partilhadas por governo e oposição. A clara inflexão da 
política econômica no segundo mandato de Lula revelou, 
contudo, que o país ainda não havia atingido esse grau de 
consenso. 
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4.17.2. O segundo mandato de Lula e o retorno da 
política econômica do PT 


A crise política gerada pelo escândalo do “Men- 
salão"2”º, em meados de 2005, provocou mudanças nas 
relações de poder dentro do PT que contribuíram para 
iniciar processo de inflexão na política econômica. A 
desestruturação da cúpula do Partido dos Trabalhado- 
res, gerada pelo escândalo político, dificultou a con- 
tinuidade do controle, feito pelo núcleo do governo, 
às críticas internas da base do partido à condução da 
política econômica ortodoxa. Em razão do número ex- 
pressivo de dirigentes do PT que tiveram de ser subs- 
tituídos após a deflagração do Mensalão, houve uma 
reestruturação na Cúpula do partido e uma recompo- 
sição ministerial, alterando a correlação de forças em 
favor da ala contrária à política econômica até então 
vigente. 

Essa mudança no discurso econômico do governo 
foi ganhando contornos mais claros a partir do segundo 
semestre de 2005, quando uma proposta de ajuste fiscal 





279 O escândalo do Mensalão veio à nota no início de junho de 2005, quando 
o deputado Roberto Jefferson, presidente do PTB, partido integrante 
da base de apoio ao governo, denunciou à imprensa a existência de um 
grande esquema de corrupção política, gerido pelo governo, envolvendo 
pagamentos regulares a parlamentares para a compra de votos no 
Congresso Nacional (WERNECK, 2014). 


estrutural, proposta pelos ministros da Fazenda, Antônio 
Palocci, e do Planejamento, Paulo Bernardo, encontrou 
forte oposição na coalização capitaneada pela nova Mi- 
nistra-Chefe da Casa Civil, Dilma Rousseff, e pelo então 
Presidente do BNDES, Guido Mantega. O programa de 
ajuste proposto visava a assegurar que a expansão do 
gasto público fosse inferior à taxa de crescimento do PIB, 
mediante diminuição da expansão do dispêndio previ- 
denciário, controle do gasto com funcionalismo público 
e medidas de desvinculação do processo orçamentário. 
Denominado de “rudimentar” pela então Ministra Dilma 
Rousseff, o programa de ajuste fiscal foi"engavetado” (SA- 
FATLE, 2015). 

Em março de 2006, Palocci foi substituído por Gui- 
do Mantega no Ministério da Fazenda, marcando nítida 
mudança no discurso econômico do governo Lula. Na 
esteira da desmontagem da equipe anterior, tornavam- 
-se cada vez mais evidentes os sinais de que o Ministé- 
rio da Fazenda se transformara em foco de contestação 
de pontos centrais das ideias econômicas vigentes até 
então. 

Com a reeleição de Lula, no final de 2006, a preo- 
cupação do ajuste fiscal do governo cedeu lugar à defesa 
explícita da expansão do gasto público, sobretudo em 
contexto de forte aumento da receita fiscal, propiciado 
pela recuperação da economia. Assim, a partir de 2007, 
restaurou-se no governo a visão nacional-desenvolvi- 
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mentista de que caberia ao Estado papel central na con- 
dução do processo de crescimento do país? 

O ambiente internacional também favoreceu a 
nova postura em favor de uma política fiscal expansionis- 
ta. Impulsionadas pelo boom de commodities, as exporta- 
ções brasileiras saltaram de USS 95 bilhões, em 2004, para 
USS 160,6 bilhões em 2007. O superavit comercial mante- 
ve-se acima de USS 40 bilhões durante todo o período de 
2005 a 2007. Ao mesmo tempo, no mesmo período, houve 
intenso influxo de IED, da ordem de USS 32 bilhões por 
ano, O que permitiu ao país crescente acumulação de re- 
servas internacionais. 

O Plano de Aceleração do Crescimento (PAC), lan- 
çado em 2007, simbolizou a nova fase de expansionismo 
fiscal e ativismo governamental do governo Lula. Trata-se 
de uma tentativa de elevar os investimentos do setor pú- 
blico em infraestrutura por meio de investimentos do pró- 
prio governo e das empresas federais estatais, como Petro- 
bras e Eletrobras. Deixou-se de lado qualquer preocupação 
com o estabelecimento de marcos regulatórios bem dese- 
nhados que pudessem atrair investimentos privados para 
o setor de infraestrutura?! 





280 A questão das privatizações e da autonomia das agências reguladoras 
são um dos pontos marcantes de diferença do presidente Lula e sua nova 
equipe econômica em relação ao governo FHC (WERNECK, 2014). 

281 A análise a posteriori nos permite sublinhar que, em decorrência de uma série 


Com a eclosão e acirramento da crise financeira nos 
EUA, principalmente após a falência do banco de investi 
mentos Lehman Brothers (setembro de 2008), a guinada na- 
cional-desenvolvimentista do governo Lula ganhou renova- 
do impulso. A queda de quase 30% da produção industrial e 
de 14% do PIB, ocorridas no último trimestre de 2008, levou 
a uma forte expansão fiscal seguida, após certo intervalo de 
tempo, por uma redução bastante significativa da taxa bá- 
sica de juros da economia brasileira. Entre 2008 e 2009, os 
gastos primários do Governo Federal aumentaram R$ 74,28 
bilhões, um acréscimo de 14,91% em termos nominais. O 
resultado primário, que foi de 3,5% do PIB em 2008, recuou 
para 1,9% do PIB em 2009 (Tesouro Nacional, 2014). 

Paralelamente à redução das metas fiscais, o governo 
passou a lançar mão de manobras contábeis, tanto do lado 
da receita como da despesa, para ocultar a verdadeira dimen- 
são do quadro fiscal. Grande parte da expansão fiscal foi reali- 
zada por fora do orçamento, mediante emissão de títulos do 
Tesouro direcionados ao BNDES por meio de empréstimos. 
Por meio desse subterfúgio, aumentava-se a dívida bruta do 
governo, mas não a dívida líquida. Entre 2008 e 2010, o Go- 





de entraves burocráticos e regulatórios, além da própria falta de capacidade 
institucional do Estado para conduzir tais investimentos, a grande maioria 
das obras do PAC não foi executada. Os investimentos do setor público, que 
não chegavam a 1% do PIB em 2007 (em face de um total de gasto primário 
do governo federal de 18% do PIB), permaneceram inalterados até o final do 
segundo mandato de Lula (WERNECK, 2014). 
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verno Federal mobilizou cerca de R$ 305 bilhões de recursos 
extraorçamentários para investimentos: o equivalente a de 
9,3% do PIB. Desse total, R$ 230 bilhões, decorrentes da emis- 
são de dívida pelo Tesouro, foram direcionados ao BNDES? e 
R$ 75 bilhões entregues à Petrobras. Além disso, os bancos 
públicos (Banco do Brasil e Caixa Econômica Federal) au- 
mentaram significativamente suas linhas de crédito para 
tentar fazer frente à redução do crédito dos bancos privados 
(WERNECK, 2014). 

O efeito combinado da expansão fiscal, monetária 
e creditícia permitiram que a economia brasileira se recu- 
perasse rapidamente da crise de 2008. Após registrar uma 
queda no PIB de 0,3% em 2009, o país exibiu uma taxa de 
crescimento de 7,5% em 2010. 

A política econômica iniciada no segundo mandato do 
Presidente Lula tem sido objeto de avaliação por analistas de 
diferentes correntes teóricas. Um grupo de economistas, que 
representa parte da heterodoxia econômica no Brasil, defen- 
de o maior intervencionismo estatal praticado ao longo do 
segundo mandato do PT, em especial as políticas macroeco- 





282 O Governo Federal emprestou ao BNDES R$ 28,8 bilhões (2008), R$ 93,8 
bilhões (2009) e R$ 107,5 bilhões (2010), correspondentes a 1%, 2,9% e 2,9% 
do PIB, respectivamente. Em sentido contrário, os recursos que retornavam 
do BNDES ao Tesouro eram contabilizados de forma a inflar o superavit 
primário da União. Por meio dessa “alquimia” contábil, o governo Lula 
conseguiu transformar a emissão de dívida bruta em melhora do superavit 
primário (WERNECK, 2014). 


nômicas anticíclicas adotadas a partir do acirramento da crise 
financeira em setembro 2008. Nessa perspectiva, os amplos 
estímulos fiscais do governo lograram êxito ao compensar a 
forte queda nos investimentos privados domésticos e inter- 
nacionais, como prova a rápida recuperação da economia 
brasileira em 2010 (HOLLAND, 2014; BELLUZZO, 2014). 

Para outro grupo mais amplo de economistas, tanto 
ortodoxos como heterodoxos, a crise financeira mundial 
serviu apenas como pretexto para que o governo Lula aban- 
donasse a ortodoxia econômica e acelerasse a implemen- 
tação das ideias econômicas historicamente defendidas 
pelo partido. Embora compartilhem da perspectiva de 
que as medidas macroeconômicas contracíclicas tenham 
sido corretamente adotadas em 2009, esses economistas 
alegam que o governo petista manteve o expansionismo 
fiscal inalterado em anos posteriores, aprofundando a op- 
ção “desenvolvimentista"2*. Ao assumir o governo, em 2011, 








283 Para esse grupo de economistas, o PT não acredita nos benefícios gerados 
por uma economia de mercado. O Partido defende um sistema capitalismo 
em que o Estado teria papel central na produção e comercialização de bens e 
serviços. Por isso, o PT seria contra: a) a privatização; b) a existência de órgãos 
estatais independentes; c) os investidores estrangeiros; e d) a redução dos 
gastos públicos. (Werneck, 2014). 

284 Oeconomista heterodoxo José Luis Oreiro (2015) sustenta que, a partirde 2009, 
o Governo petista aprofundou a flexibilização do tripé macroeconômico e 
colocou em prática o que ele chama de“desenvolvimentismo inconsistente” 
O termo refere-se à tentativa do Governo de gerar crescimento econômico 
(com baixa inflação e câmbio competitivo) por meio do aumento dos gastos 
públicos, políticas, na prática, inconsistentes entre si. 
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a Presidenta Dilma Rousseff continuou insistindo nas políti- 
cas de expansão da demanda e no afrouxamento da política 
fiscal com base em contabilidade criativa. Essa escolha teria 
contribuído, na perspectiva desses economistas, para a con- 
tínua deterioração dos fundamentos macroeconômicos do 
país observada nos últimos cinco anos (2011 a 2015) (GIAM- 
BIAGI, 2005; WERNECK, 2014; OREIRO, 2015). 


4.17.3. Crescimento econômico com 
redistribuição de renda na era Lula 


Na perspectiva de muitos analistas, os oito anos do 
governo de Luiz Inácio Lula da Silva representaram um “di- 
visor de águas” na história econômica brasileira, na medida 
em que o país registrou, pela primeira vez, taxas de cresci- 
mento relativamente elevadas com distribuição de renda, 
entre 2003 e 2010. Durante os dois mandatos de Lula, a 
economia brasileira cresceu cerca de 4,0% ao ano. Trata- 
-se do período de crescimento econômico contínuo mais 
prolongado desde 19802 (FMI, 2015). 





285 Em 2015, o IBGE atualizou a metodologia de cálculo do PIB brasileiro. Com 
a inclusão de novos itens no cálculo da variável investimentos, como a 
inclusão da avaliação de recursos minerais e softwares, o resultado da taxa 
de crescimento do País subiu. Sob a nova metodologia, entre 2003 e 2010, a 
economia brasileira cresceu 4,6% ao ano (IBGE, 2015). 

286 O contexto econômico vivido pelo Brasil durante os dois mandatos do 
governo Lula, caracterizado pelo boom de commodities e pelo vigor dos 


O sucesso econômico do governo Lula não se res- 
tringiu apenas às elevadas taxas de crescimento. Desde 
o início da gestão petista, a adoção de políticas distribu- 
tivas esteve no centro da agenda do governo. Em outubro 
de 2003, sob o nome de Bolsa Família, foram unificados e 
ampliados todos os programas sociais criados no gover- 
no FHCZ”. O número de famílias beneficiadas saltou de 3,6 
milhões, em 2003, para 12,8 milhões em 2010, último ano 
do governo Lula. Reconhecido pelo Banco Mundial como 
um dos programas de combate à pobreza mais eficazes do 
mundo, o Bolsa Família tem sido capaz de atender cerca de 
um quinto do total de famílias do país a custo relativamen- 
te baixo (cerca de 0,5% do PIB) (MDS, 2015). 

O esforço de redistribuição de renda do governo 
Lula também contemplou uma política sistemática de 
reajuste do salário mínimo a taxas superiores à inflação. 
No segundo mandato, estabeleceu-se uma regra de rea- 





influxos de investimentos estrangeiros diretos, é um fator que ajuda a 
entender por que o governo brasileiro não buscou uma agenda mais ativa 
de promoção de acordos comerciais bilaterais e plurilaterais mais ativa nesse 
período” (WERNECK, 2014). 

287 Para ter acesso aos recursos do Bolsa Família, as famílias beneficiadas tinham 
de cumprir exigências referentes a nutrição, saúde e frequência escolar das 
crianças. O programa resultou da unificação de todos os programas sociais 
criados no governo FHC: os programas Bolsa Escola, criado em abril de 2001; 
Programa Nacional de Acesso à Alimentação, criado em junho de 2003; Bolsa 
Alimentação, criado em setembro de 2001; Programa Auxílio-Gás, criado em 
janeiro de 2002; e Cadastramento Único do Governo Federal, instituído em 
julho de 2001 (PIRES, 2010). 
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juste do salário mínimo que assegurou a continuidade do 
aumento real do salário dos trabalhadores. Segundo essa 
regra, o percentual de reajuste seria igual à taxa de infla- 
ção acumulada no ano anterior acrescida da taxa de cres- 
cimento do PIB dos dois anos prévios. Assim, ao longo 
dos oito anos do governo Lula, o valor nominal do salário 
mínimo aumentou 155%, muito superior, portanto, à infla- 
ção acumulada, de 56,7%. O aumento real acumulado foi 
de aproximadamente 63% (MTE, 2015). 

Em contrapartida, a elevação sistemática do salário 
mínimo teve dois efeitos negativos para a economia. Em 
primeiro lugar, teve grande impacto sobre as contas pú- 
blicas, já que 15 milhões de pessoas recebiam benefícios 
previdenciários atrelados ao salário mínimo. Em segundo, 
esse aumento contínuo acima da produtividade, conjuga- 
do com a apreciação cambial induzida pelo ciclo de alta 
nos preços da commodities, teve crescente impacto sobre 
os custos unitários do trabalho, tornando a economia bra- 
sileira ainda menos competitiva. 

Em razão das elevadas taxas de crescimento econô- 
mico e das políticas de distribuição de renda, houve forte 
queda na taxa de desemprego e uma redução expressiva 
no grau de desigualdade social no Brasil. Foram gerados 





288 A regra de reajuste do salário mínimo, que expirava em 2014, foi novamente 
reeditada no início do segundo mandato da Presidenta Dilma Rousseff, em 2015. 


cerca de quase 20 milhões de empregos no país entre 
2003 e 2010, levando à redução da taxa de desemprego de 
10,5%, em dezembro de 2002, para 5,3%, em dezembro de 
2010. A renda per capita dos 20% mais pobres cresceu mui- 
to mais rapidamente do que a dos 10% mais ricos na era 
Lula. À redução da pobreza, que havia sido possibilitada 
pela estabilização da economia no governo anterior, ocor- 
reu de forma acentuada na gestão Lula. O número de in- 
divíduos vivendo sob condições de extrema pobreza, que 
havia sido reduzido em 31,9% entre o Plano Real e o final 
do segundo mandato de FHC, sofreu uma redução adicio- 
nal de 50,6% durante os dois períodos do Presidente Lula. 
O coeficiente de Gini recuou de 0,563 em 2002 para 0,530 
em 2010 (BANCO MUNDIAL, 2015). 

Cumpre lembrar, ademais, que essas políticas brasilei- 
ras de combate à pobreza e à desigualdade social também 
conferiram dinamismo ao mercado consumidor doméstico, 
servindo, em alguma medida, de contraponto à desacele- 
ração da demanda externa nos países centrais após a crise 
de 2008. A classe média brasileira subiu dos 66 milhões, em 
2003, para cerca 118 milhões de brasileiros, correspondendo 
a 60% da população, no final do governo petista. 

Embora o padrão de crescimento brasileiro, ado- 
tado nos oito anos do governo Lula, ancorado em au- 
mento da demanda doméstica e inclusão social, tenha 
trazido claros benefícios ao país, ele passa a mostrar 
claros sinais de esgotamento no final do segundo man- 





À 


3 63 História Econômica Brasileira 





dato. No plano externo, a elevada cotação das commo- — oferta agregada: escassez de mão de obra, crescimento 
dities, que havia aportado contribuição importante ao lento da produtividade, deficiências de infraestrutura, 
crescimento brasileiro, já iniciara um ciclo de baixa em — insuficiência generalizada de investimentos em infraes- 
2011. No plano interno, os desafios da economia brasi-. trutura, baixa competitividade externa e carga tributária 
leira não eram mais do lado da demanda, mas, sim, da excessiva. 





“Bolsa Empresário” 


Uma das principais críticas feitas é a de que, na contramão do esforço de redução da pobreza e da desigual- 
dade na distribuição de renda, o Presidente Lula também distribuiu benesses a empresas estatais e privadas, por 
meio de políticas de conteúdo nacional, capitalizações e empréstimos subsidiados. Entre os programas, destaca-se 
a política de “campeões nacionais” implementada pelo BNDES por meio da concessão de vultosos empréstimos de 
longo prazo subsidiados, financiados pelo Tesouro com recursos provenientes da emissão de dívida pública. Outros 
privilégios que merecem destaque foram os concedidos a produtores nacionais de bens de capital pela exigência de 
percentuais elevados de conteúdo local nos equipamentos utilizados na exploração do Pré-sal. 

Esses generosos subsídios implícitos e explícitos concedidos a grandes empresas, que poderiam acessar os 
mercados internacionais para captar recursos a baixo custo, superaram os custos da transferência de renda aos mais 








pobres por meio do Bolsa Família. 





4.18.Dilma Rousseff e o nacional-desenvolvimentismo risco de realizar avalição injusta e excessivamente enviesa- 
sob nova roupagem da. Na tentativa de contornar esse tipo de“armadilha” serão 
apresentados os principais dados da economia brasileira 

Fazer uma análise de natureza mais estrutural, e o do período, juntamente com as narrativas que os cercam. 
mais isenta possível, sobre período tão próximo da história Ao assumir a Presidência em 2011, Dilma Rousseff 
econômica brasileira não constitui tarefa fácil. Corre-se o deu continuidade e, em muitos casos, aprofundou, a polí- 
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tica macroeconômica do segundo governo Lula, centrada 
na ideia de que o Estado é o indutor do desenvolvimen- 
to. Dando sequência à crescente flexibilização do tripé 
macroeconômico (superavit primário, câmbio flutuante e 
meta de inflação), em curso desde 2009, Dilma acelerou a 
política econômica desenvolvimentista, amparada em três 
pilares: expansão fiscal, juros baixos e desvalorização cam- 
bial. Ao longo do primeiro mandato, o governo promoveu 
amplo leque estímulos fiscais, por meio de aumento dos 
gastos e desonerações tributárias para setores empresa- 
riais. Assim, houve uma deterioração sistemática das con- 
tas públicas, com a transformação dos superavit fiscais em 
deficit primário: 3,11% do PIB (2011), 2,39% do PIB (2012), 
1,88% do PIB (2013) e -0,63% em 2014%º. Como resultado, 
a dívida pública bruta entrou em uma trajetória perigosa 
para a solvência do país, saltando de 60,7% do PIB em 2011 
para cerca de 70% do PIB no final de 2015 (BACEN, 2016; 
FMI, 2015). 

Paralelamente, o Banco Central iniciou um processo 
de forte redução taxa básica de juros, levando a Selic de 





289 No primeiro ano do segundo mandato de Dilma (2015), o déficit fiscal 
primário consolidado do setor público subiu para -1,88% O resultado fiscal 
foi obtido com um déficit de -1,97% do PIB do Governo Central (Tesouro, 
Banco Central e Previdência) e um saldo positivo de 0,16% do PIB dos Estados 
e municípios. O resultado nominal, que inclui o resultado primário e os juros 
nominais apropriados, foi deficitário em 10,34% do PIB, comparativamente 
a déficit de 6,05% do PIB em 2014. (Banco Central, 2016). 


12,50% ao ano, em agosto de 2011, para 7,25%, em outubro 
de 20122. Para o Bacen, havia indícios de recrudescimento 
da crise internacional, que se aprofundava sobretudo na 
Zona do Euro, logo haveria menor crescimento mundial 
com efeitos desinflacionários que se associariam à desa- 
celeração da economia brasileira?!. Ao mesmo tempo, a 
partir do início de 2012, 0 governo recorreu aos bancos pú- 
blicos para forçar os bancos privados a reduzir os spreads, 
que não haviam acompanhado a queda da Selic. Banco do 
Brasil e Caixa cortaram seus spreads e aumentaram a oferta 
de crédito. Os bancos públicos, que detinham 34% do cré- 
dito em março de 2012, passaram a ser responsáveis por 
55% do crédito da economia brasileira em março de 2015. 

Nesse contexto, prevaleceu, entre os agentes eco- 
nômicos, a percepção de que o governo Dilma estava dis- 
posto a tolerar níveis mais elevados de inflação para obter 
maiores taxas de crescimento. Os dados parecem corro- 
borar essa percepção. A taxa média de inflação anual no 
primeiro mandato de Dilma foi de 6,2%, contra uma média 





290 Tendo em vista a herança inflacionária advinda do governo Lula, o Banco 
Central iniciou 2011 com elevação da taxa básica de juros, mas iniciou sua 
redução já a partir de agosto do mesmo ano. 

291 Os juros permaneceram estáveis em 7,25% até abril de 2013, quando 
a aceleração inflacionária obrigou o Banco Centrar a iniciar um novo e 
prolongado ciclo de aperto monetário. Desde então, a taxa Selic subiu 6 
pontos percentuais, para 14,25% ao ano (fevereiro de 2016), maior percentual 
desde dezembro de 2008 (BACEN, 2016). 
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5,8% ao ano do governo Lula. A inclusão da inflação do pri- 
meiro ano do segundo mandato de Dilma torna esse pata- 
mar ainda mais elevado (7,1% ao ano), já que a inflação de 
2015 foi a maior taxa anual (10,67%) desde 2002 (12,53%) 
(BACEN, 2016). 

Essa progressiva deterioração do quadro macroeco- 
nômico, aliada a um intervencionismo excessivo do gover- 
no em diversos setores da economia, contribuiu para dete- 
riorar as expectativas dos agentes econômicos?” A taxa de 
investimento da economia recuou de 19,3% em 2011 para 
17,3% em 2014, apesar da tentativa do governo de aumen- 
tar os investimentos públicos. Paralelamente, o deficit em 
transações correntes subiu de -2,1% do PIB em 2011 para 
-4,2% no final de 20142º. Consequentemente, a economia 
brasileira registrou crescimento médio de 2,1% ao ano no 
primeiro mandato do governo Dilma, contra 3,1% da Amé- 





292 A perda de confiança no governo se intensificou quando da edição do pacote 
elétrico e da tentativa de tabelar o lucro das empresas nas concessões de 
infraestrutura. O distanciamento entre o Palácio do Planalto e o setor privado 
se ampliou desde então (SAFATLE, 2015). 

293 Apesar do deficit em transações correntes elevado, ele não representou 
maior fator de risco, visto que a maior parte desse resultado negativo foi 
financiado por poupança externa, principalmente por IEDs (média de 
USS 64,5 bilhões/ano entre 2011-2014), além de o país dispor de elevado 
nível de reservas internacionais (US$ 362 bilhões ou cerca de 15% do PIB) 
BACEN, 2015). Em contrapartida, o registro de um deficit em transações 
correntes de -4,2% do PIB num país que cresceu apenas 0,1% em 2014 é 
preocupante, na medida em que expressa a falta de competitividade 
estrutural da economia brasileira. 





rica Latina (excluindo o Brasil) e 5% do conjunto dos países 
em desenvolvimento (excluindo o Brasil) no mesmo perío- 
do (FMI, 2015). 


4.18.1. Economia brasileira e o novo medíocre 


Nos oitos anos do governo FHC, a taxa de cresci- 
mento do Brasil foi 2,3% ao ano, contra 2% da América 
Latina (excluindo o Brasil) e 3,5% do resto do mundo. Nos 
oito anos do governo Lula, a taxa de crescimento do Bra- 
sil foi de 4,0% ao ano, contra 4,1% da América Latina (ex- 
cluindo o Brasil) e 4,2% do resto do mundo. No primeiro 
mandato do governo Dilma (2011-2015), a taxa de cresci- 
mento do Brasil foi de 2,1% ao ano, contra 3,1% da Amé- 
rica Latina (excluindo o Brasil) e 3,0% do resto do mundo 
(FMI, 2016). 

Durante a gestão FHC, a América Latina cresceu, res- 
pectivamente, 1,5 ponto percentual aquém da economia 
mundial, e o desempenho do Brasil acompanhava o da re- 
gião. Nos anos Lula, Brasile América Latina cresceram a ve- 
locidade muito próxima da economia mundial, com nosso 
país um pouco (0,1 ponto) abaixo em relação a sua região. 
Nos primeiros quatros anos do governo Dilma, a América 
Latina cresceu em linha com a economia global, mas o de- 
sempenho brasileiro foi muito inferior ao do mundo (0,9 
ponto). No governo Dilma, houve nítido descolamento, em 
termos de crescimento econômico, do Brasil em relação 
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não só à América Latina, mas também à economia global. 

O principal argumento oficial a respeito dos baixos 
índices de crescimento é de que a economia brasileira teria 
sido negativamente impactada pelos efeitos da crise mun- 
dial de 2008 e pelo fim do superciclo das commodities. 

Existem três fatores externos afetando o desempe- 
nho da economia brasileira: os termos de troca, os juros 
internacionais (no caso, os juros reais pagos pelos títulos 
de dez anos do Tesouro dos EUA) e a taxa de crescimento 
do quantum (quantidades sem levar em conta o preço) do 
comércio global. 

Na média do governo Dilma, os termos de troca fo- 
ram 20% maiores do que nos períodos FHC e Lula e 50% 
maiores que nos anos de 1980 até 1994. Os juros reais in- 
ternacionais foram próximos de zero no período Dilma, 
ante 1,4% no período Lula e 2,5% nos períodos anteriores. 
A taxa de crescimento do volume do comércio internacio- 
nal foi 0,9 ponto menor no período Dilma do que nos anos 
FHC (4,1% ao ano, ante 5,0%). A menos que o menor ritmo 
de crescimento do comércio internacional mais do que 
compense termos de troca 20% maiores e juros menores — 
hipótese pouco provável, pois a economia brasileira é mais 
fechada do que as outras economias da região —, é possível 
concluir que fatores internos explicam, em grande medida, 
os resultados modestos em termos de crescimento no pe- 
ríodo Dilma. 








4.18.2. Por que o Brasil cresce pouco no governo 
Dilma? 


Embora a atual conjuntura econômica global não 
seja tão favorável quanto à vigente entre 2003 e 2008, o 
que tem implicações negativas sobre a economia brasilei- 
ra, Os principais motivos do baixo crescimento do Brasil no 
governo Dilma decorrem, principalmente, de fatores do- 
mésticos: um de natureza conjuntural e outro estrutural 
(MENDES, 2014). 


4.18.2.1. Os efeitos da Nova Matriz Econômica 
(NME) 


O primeiro diz respeito ao regime de política eco- 
nômica vigente no Brasil desde 2009, que passou a ser co- 
nhecido como a Nova Matriz Econômica (NME). Esta, que 
tem como elemento central tornar o setor público o princi- 
pal protagonista no processo de desenvolvimento do país, 
materializou-se por meio de um conjunto de medidas que 
elevaram fortemente a intervenção direta do Estado na eco- 
nomia, reduzindo sua eficiência e, com ela, o crescimento 
econômico. Um dos efeitos decorrentes da NME tem sido o 
paulatino afrouxamento do tripé macroeconômico e a con- 
sequente perda de confiança dos agentes econômicos. 

Esse experimento, que começou no segundo gover- 
no Lula, ganhou contornos adicionais na gestão de Dilma 
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Rousseff e contribuiu para aprofundar os problemas estru- 
turais da economia brasileira e levar à perda de credibilida- 
de do governo. Entre as principais medidas de intervenção 
estatal que caracterizam a NME, destacam-se: 


a. 


novo marco do petróleo com ampliação do pa- 
pel da Petrobras (governo Lula); 
enfraquecimento das agências reguladoras (go- 
verno Lula); 

intervenção na política de metas para a inflação, 
levando o Bacen a perder o controle das expec- 
tativas inflacionárias; 

imposição de taxas de retorno nos leilões de 
concessões; 

manipulação no câmbio por meio de swaps 
cambiais?*, primeiro com a tentativa de impedir 
a valorização e, depois, de impedir a desvalori- 
zação; 

isenções tributárias realizadas sem critérios, para 
atender a demandas de grupos de interesse or- 
ganizados; 





294 Swaps cambiais são contratos financeiros firmados entre o Banco Central e os 
bancos, em que o Bacen troca o principal e o juros e dólar pelo principal mais 
Os juros em reais. A perda com os swaps é computada como um pagamento 
de juros e aumento o deficit do governo. Já o ganho com as reservas não 
abate nem o deficit nem a dívida bruta do governo. Mais informações, ver 


em: 


<http:/Avww.economia.puc-rio.br/mgarcia/Artigos/140530 Valor 


Garcia Volpon%5B1%5D.pdf>. 
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uso dos bancos públicos para forçar a queda de 
spreads bancários; 

a perda de previsibilidade da política macroeco- 
nômica decorrente da inflação elevada e a piora 
no desempenho fiscal; 

aportes vultosos ao BNDES para a concessão 
de subsídios sem qualquer critério transparente 
ou avaliação de resultados — entre 2009 e 2014, 
esses recursos totalizaram R$ 455 bilhões por 
meio de emissão de dívida do Tesouro Nacional; 
renovação antecipada das concessões elétricas; 
controle de preços de combustíveis e energia 
elétrica para segurar artificialmente uma infla- 
ção de demanda; 

ampliação do protecionismo, com políticas de 
conteúdo nacional; 

adoção da chamada “contabilidade criativa”, em 
desrespeito à Lei de Responsabilidade Fiscal 
(LRP). 


























Economia 


368 








primário e a dívida líquida. 


A contabilidade criativa e as “pedaladas” fiscais 


O objetivo da contabilidade criativa consiste em esconder a expansão da despesa pública, do deficit e da 
dívida governamental, uma vez que permite a expansão dos gastos e da dívida sem que se afete o resultado fiscal 


Há exemplos nos dois sentidos: de um lado, o Tesouro recebeu a antecipação de receitas futuras ou do paga- 


mento de dividendos das empresas que estão fora do conceito de setor público (Petrobras). De outro, a União reali- 
zou empréstimos por meio da emissão de títulos, a empresas e bancos públicos (BNDES) que estão fora do conceito 
de setor público. 

Outra forma de manobrar o orçamento para obter resultados fiscais melhores ocorreu mediante o adiamento 
deliberado e sistemático de desembolsos, criando-se “restos a pagar” No final de 2013 e início de 2014, notou-se um 
volume muito elevado de restos a pagar processados — cerca de R$ 33,5 bilhões?”. Ao final, comprovou-se a pretensão 
do governo de inflar o resultado fiscal primário de 2013, adiando pagamentos relativos a um mês ou a um exercício 
específico, o que posteriormente ficou conhecido como “pedaladas fiscais” Em junho de 2014, essas “pedaladas” atingi- 
ram o ápice quando a Caixa Econômica Federal pagou com recursos próprios o Bolsa Família, o Seguro Desemprego e 
o Abono Salarial. O Banco do Brasil fez o mesmo para equalizar as taxas de juros do financiamento agrícola. Para o FGTS 
sobrou arcar com o Minha Casa, Minha Vida, e o BNDES cobriu custos do Programa de Sustentação de Investimento. 





O Tribunal de Contas da União (TCU) rejeitou as contas do Executivo no exercício de 2014 por entender que a 
prática contabilidade criativa infringe a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF). 











295 São considerados nos cálculos apenas as despesas efetivamente pagas e as 
receitas efetivamente recebidas dentro do intervalo de tempo para o qual 
se está calculando o resultado. Dessa forma, se o governo comprar material 
de escritório no mês de dezembro de 2013, e o pagamento desse material 
for realizado apenas no mês de janeiro de 2014, essa despesa não entra no 
cálculo do resultado primário de 2013, e sim no cálculo para 2014. 


A perda de transparência da política fiscal, o rei- 
terado uso da contabilidade criativa e a deterioração 
da credibilidade em relação às contas públicas foram 
os principais fatores que influenciaram a decisão de 
duas das principais agências de classificação de risco 
do mundo (Standard & Poor's e Fitch) a retirar o grau 
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de investimento dos títulos soberanos do Brasil em 
20152%, 





Boas políticas públicas 


Não obstante os erros cometidos no campo da macroe- 
conomia, o governo Dilma implementou algumas boas políti- 
cas públicas em outras áreas: à) criação da Rede Nacional para 
a Simplificação do Registro e da Legalização de Empresas e Ne- 
gócios. Trata-se de um sistema integrado que visa a simplificar 
procedimentos, tornando possível a abertura e fechamento de 
micro e pequenas empresas no país em até cinco dias; ii) estabe- 
lecimento do Programa Nacional de Acesso ao Ensino Técnico e 
Emprego (Pronatec), programa que visa oferecer ensino técnico 
para melhorar a qualidade da mão de obra do setor industrial; 
e iii) instituição do programa Ciência sem Fronteiras, que tem o 
objetivo de enviar cerca de cem mil estudantes brasileiros para 








as universidades mais renomadas do mundo. 





4.18.2.1.1. Os custos do Estado de bem- 
-estar social brasileiro 


A crise fiscal do governo Dilma não decorre ape- 
nas do descontrole das contas públicas gerado pela NME. 





296 Em maio de 2008, tendo em vista o bom desempenho econômico do país 
na década de 2000, as três principais agências de classificação de risco 
do mundo (Standard & Poor's, Moody's e Fitch) tinham conferido à dívida 
soberana do Brasil o chamado grau de investimento. 


Ela resulta também de um componente estrutural, que é 
o esgotamento do contrato social da redemocratização. 
A sociedade brasileira optou por construir um amplo Esta- 
do de bem-estar social. Essa decisão está consubstanciada 
no texto da Constituição de 1988 e tem sido reiteradamen- 
te apoiada pela população em sucessivas eleições desde 
então. 

Esse conjunto de normas que regulam as políticas 
públicas — da concessão de benefícios, como no caso da 
previdência, aos recursos alocados em áreas específicas, 
como saúde e educação — tem como resultado o alto cres- 
cimento dos gastos, implicando a necessidade de aumen- 
to da carga tributária, onerando a produção e prejudican- 
do a geração de emprego, bem como aumentando o risco 
de uma aguda crise macroeconômica. A carga tributária 
brasileira saltou de 25% do PIB em 1991 para pouco mais 
de 35% em 2014 — a maior parte dos países emergentes 
têm carga tributária inferior a 30% do PIB. Nesses 23 anos, o 
setor público apropriou-se de 45% do crescimento da ren- 
da nacional para financiar seus gastos, incluindo progra- 
mas de transferência de renda e outras políticas públicas 
(ALMEIDA; LISBOA; PESSÔA, 2015). 
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A seguridade social 


composta por três pilares: 





A seguridade social consiste em um conjunto de políticas sociais cuja finalidade é assistir o cidadão em situa- 
ções como velhice, doença, invalidez, inatividade, desemprego, perda da capacidade familiar de geração de renda em 
decorrência do falecimento de um membro provedor etc. 

A Constituição Federal brasileira, em seu título VIII (da Ordem Social), traz entre os artigos 193 e 204 a base 
da regulamentação da seguridade social no Brasil. O artigo 194, em seu caput, determina que a seguridade social é 


i previdência social: proteção futura ao trabalhador inativo (por aposentadoria ou doença), me- 
diante a contribuição dos trabalhadores ativos (da iniciativa privada ou dos servidores públicos); 

il. assistência social: proteção gratuita aos necessitados, que, atualmente, ampara essencialmente 
a pessoascom deficiência e aquelas acima de 65 anos de idade — segundo Loas, parcialmente 
modificado pela Lei nº 10.741, de 1º de outubro de 2003 =, além de assistir os trabalhadores rurais; 

ii. saúde pública: proteção gratuita aos necessitados, em termos de acesso aos serviços de saúde. 
Seguridade social é, portanto, um conceito relacionado ao Estado de bem-estar social, dado que 
é uma obrigação constitucional do Estado brasileiro. 








Esse forte aumento da receita foi concomitante ao 
crescimento da despesa primária (excluindo transferên- 
cias para estados e municípios), que aumentou, desde 
1991, em nove pontos percentuais sua participação no PIB. 
A maior parte do aumento desses gastos decorre das po- 
líticas sociais — incluindo aposentadorias, cujos gastos au- 
mentaram 4,3% do PIB entre 1991 e 2014. Essa elevação 
substancial dos dispêndios anuais de quase R$ 500 bilhões 
entre 1991 e 2014 não resultou em melhora equivalente na 


qualidade das políticas públicas, como saúde e educação, 
cujos indicadores de resultado permanecem estáveis. 
Esses desafios tendem a se agravar no futuro próximo. 
O aumento da expectativa de vida e o fim do bônus demográ- 
fico no país gerarão pressão adicional nas despesas públicas?” 





297 Vale lembrar que a aposentadoria média por tempo de contribuição no Brasil 
é de 52 anos para as mulheres e de 54 para os homens, muito inferior aos 
patamares verificados na maioria dos países. Ao mesmo tempo, enquanto o 
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Segundo estimativas oficiais, os gastos do INSS deverão au- 
mentar de 7,14% do PIB, em 2014, para 787%, em 2018, 867% 
em 2030 e 12,63% em 2050 — a menos que haja revisão nas 
regras atuais. A aprovação de mudanças no fator previdenciário 
pelo Congresso Nacional e no universo de beneficiados pela 
correção do salário mínimo ocorrida no final de 2015 ocasiona- 
rá um incremento adicional da despesa previdenciária de pelo 
menos 0,3 ponto percentual do PIB de 2019 a 2022, caso a eco- 
nomia cresça a 2%. 

Para agravar o quadro, também foram aprovadas 
regras que demandam despesas ainda maiores nos próxi- 
mos anos. O gasto com saúde foi vinculado a 15% da Recei- 
ta Corrente Líquida da União (RCL), e o Plano Nacional de 
Educação (PNE) prevê um aumento de 10% dos gastos no 
setor até 2022. A soma dos aumentos previstos dos gastos 
com previdência, saúde e educação totaliza 6% do PIB até 
2030 (1,5% para o INSS, 3,5% para a educação e 1,0% para a 
saúde), o que representa 0,38 ponto percentual a mais do 
PIB por ano, sem se considerar o impacto da mudança do 
fator previdenciário e da expansão dos beneficiados pelo 
reajuste do salário mínimo. As despesas públicas anuais se- 
rão R$ 300 bilhões maiores em 2030, o que representa uma 
elevação de R$ 20 bilhões por ano. 





número de adultos cresce a taxas declinantes no país, o de idosos cresce a 
uma taxa quatro vezes maior, o que dobrará sua participação na população 
total nos próximos trinta anos. 


Desde 1994, o crescimento da despesa pública foi 
compensado pela expansão da carga tributária. Na década 
de 2000, diversos fatores possibilitaram níveis altos de cres- 
cimento econômico e uma elevação adicional da carga 
tributária: estabilidade macroeconômica, ganhos de pro- 
dutividade em diversos setores, reformas no mercado de 
crédito e a forte expansão da economia mundial e dos pre- 
ços das commodities. Nesse período, a dinâmica da receita 
recorrente da União apresentou comportamento extraor- 
dinário, crescendo pouco mais de 7% ao ano em termos 
reais. Esse aumento cessou em 2011. No primeiro man- 
dato de Dilma, a receita recorrente cresceu apenas 1,5% 
ao ano, em linha com o crescimento do PIB. A despesa do 
governo central manteve, contudo, seu ritmo acelerado de 
crescimento (5,4% acima da inflação), resultando no dese- 
quilíbrio fiscal dos últimos anos. Logo, a normalização do 
crescimento da receita e a manutenção do crescimento 
acelerado da despesa produziram o grave desajuste das 
contas públicas. O Estado brasileiro atual requer recursos 
crescentes para manter o equilíbrio fiscal, o que significa 
a necessidade de aumentos contínuos na carga tributária, 
comprometendo o crescimento e a geração de empregos 
(ALMEIDA, LISBOA E PESSÔA, 2015). 

O grave problema fiscal do Brasil reflete a conces- 
são de benefícios incompatíveis com a renda nacional. Um 
setor público com obrigação crescente de gastos em um 
país com baixo crescimento econômico significa o risco de 
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insolvência fiscal nos próximos anos, resultando em uma 
taxa de inflação estrutural mais alta e em taxas de juros 
possivelmente mais elevadas. Para lidar com esse desafio, 
são necessárias reformas estruturais capazes de interrom- 
per a trajetória de crescimento dos gastos públicos supe- 
rior ao do PIB, sem o que o Brasil terá de conviver com lon- 
go período de baixo crescimento ou estagnação. 


4.18.3. O segundo mandato e o retorno hesitante 
à ortodoxia 


No início do segundo mandato (2015-2018), o gover- 
no reeleito ensaiou um retorno, ainda que hesitante, a uma 
gestão macroeconômica mais ortodoxa. A presidente ace- 
nou com um novo jeito de governar, diferente da excessiva 
centralização e do intervencionismo do primeiro mandato. 

Ao assumir o Ministério da Fazenda, o Ministro Joa- 
quim Levy comprometeu-se com uma meta de superavit 
fiscal de 1,2% do PIB em 2015 e deu início ao desmonte 
da NME: pôs fim ao controle de preços administrados, re- 
duziu fortemente os gastos correntes e acabou com as 
práticas contábeis (“pedaladas fiscais”) condenadas pelo 
TCU. Ao mesmo tempo, Levy impôs freios à expansão da 
dívida bruta e aos repasses feitos ao BNDES para financiar 
o investimento das empresas. Cedendo às evidências de 
que o Estado não tem dinheiro nem capacidade gerencial 
para tocar um vasto programa de ampliação da oferta de 


infraestrutura e logística no país, o governo acenou com 
um novo pacote de concessões — o Programa de Inves- 
timento em Logística (PIL), que prevê investimentos de 
R$ 198,4 bilhões no setor de infraestrutura, principalmente 
por meio de concessões ao setor privado. 

Infelizmente, a combinação entre crescente dete- 

rioração da situação econômica e acirramento da crise 
política - que se aprofundou em razão das denúncias de 
corrupção na Petrobras e das investigações da operação 
Lava Jato — provocou certa paralisia nas ações de governo 
em 2015. Enfraquecido pela crescente oposição na socie- 
dade e por não contar com uma base política estável no 
Congresso Nacional, o governo não conseguiu avançar 
com as reformas estruturais necessárias para reverter as 
expectativas negativas e retomar o crescimento econômi- 
co. Essa confluência de fatores tornou a possibilidade de 
impeachment da presidenta Dilma, até então remota, em 
uma hipótese real. 
O Ministro Levy deixou o governo em dezembro de 
2015. Em seu lugar, assumiu o ex-Ministro do Planejamen- 
to, Nelson Barbosa, de vertente mais heterodoxa, mas com 
um discurso em defesa de um ajuste fiscal estrutural. Não 
é clara, contudo, a existência de apoio político necessário 
para aprovar as reformas defendidas, como a da previdên- 
cia (estabelecimento de uma idade mínima) e a de uma 
lei fixando que o crescimento dos gastos correntes fique 
abaixo do crescimento do PIB. 
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No início de 2016, as perspectivas para a economia 
brasileira não são auspiciosas. A retroalimentação entre cri- 
se política e econômica não permite vislumbrar uma reto- 
mada do crescimento antes de 2018. Em janeiro de 2016,0 
FMI revisou para baixo suas projeções para o PIB do Brasil. 
A instituição estima que a economia brasileira experimen- 
tou forte contração em 2015 (-3,8%) e deverá registrar uma 
nova queda, de -3,5%, em 2016 (FMI, 2016). 
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Questões para fixação de leitura 


1. Discorra sobre as três políticas de valorização do 
café adotadas na República Velha, assinalando 
as diferenças e semelhanças entre elas. 


2. Contraste as políticas econômicas do Encilha- 
mento e do Funding Loan adotadas pelo Brasil. 


3. Explique como funcionava o mecanismo de so- 
cialização das perdas, cunhado por Celso Furta- 
do, durante a Primeira República. 


4. Aponte os principais fatores que permitiram ao 
Brasil recuperar o crescimento econômico rela- 
tivamente rápido após a crise de 1929. 


5. Discorra sobre os principais benefícios e proble- 
mas do modelo de industrialização por substi- 
tuição de importações (IS). 


6. A criação da URV (Unidade Real de Valor) de- 
sempenhou um papel fundamental para o 
combate à inflação no Plano Real. Não era uma 
nova moeda, mas apenas uma outra unidade 
de conta. Explique como funcionou essa convi- 
vência de duas unidades de conta no Brasile o 
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papel desempenhado pela URV na desindexa- 
ção e desinflação da economia brasileira. 


No segundo governo de Fernando Henrique 
Cardoso, houve uma mudança da política ma- 
croeconômica, apoiada no tripé taxa de câmbio 
flutuante, metas de inflação e superavit primário. 
Explique cada uma das bases desse tripé e dis- 
cuta os resultados do desempenho da econo- 
mia brasileira nos anos seguintes. 


“O Governo Fernando Henrique foi essencial 
para o Governo Lula, assim como o Paeg o foi 
para o período do milagre econômico brasileiro 
(1968-1973) Discorra sobre essa afirmação. 


É indiscutível que os oito anos do governo Luís 
Inácio Lula da Silva promoveram uma extraor- 
dinária redução das desigualdades de renda 
no Brasil. O Nordeste foi uma das regiões mais 
beneficiadas por esse movimento. Do ponto de 
vista da economia brasileira e regional, em que 
medida isto beneficiou o crescimento econômi- 
co recente? 


“Do ponto de vista da política fiscal, os governos 
de Fernando Henrique Cardoso e de Luiz Inácio 


Lula da Silva seguiram trajetórias inversas. O pri- 
meiro esperou quebrar para consertar, ao passo 
que o segundo consertou para depois quebrar” 
Discuta essa afirmativa, destacando as diferen- 
ças entre ambos os governos em termos de po- 
lítica macroeconômica. 


11. Aponte e explique as principais características 


da chamada Nova Matriz Econômica, imple- 
mentada na economia brasileira entre 2009 e 
2014. 
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Questões de Economia 
Brasileira - Adaptadas 


Primeira República (1889-1930) 


(IRBr/2003) Julgue se a proposição é verdadei- 
ra ou falsa. O desenvolvimento da economia 
cafeeira no final do século XIX foi possível sem 
a existência de movimentos demográficos, em 
virtude do acentuado crescimento populacio- 
nal observado no conjunto dos estados que 
compunham a região cafeeira. 

(IRBr/2003) Julgue se a proposição é verdadeira 
ou falsa. No início do século XX, as exportações, 
ao viabilizarem as importações que constituíam 
a base do consumo interno, determinavam o rit- 
mo de expansão da economia brasileira. 
(IRBr/2004) Julgue se a proposição é verdadeira 
ou falsa. O modelo agroexportador que predo- 
minou na economia brasileira durante o perío- 
do de 1900-1930 caracterizou-se pela existência 
de taxas elevadas de crescimento e da volatili- 
dade da produção. 

(IRBr/2004) Julgue se a proposição é verdadeira 
ou falsa. Na visão de Celso Furtado, contraria- 
mente ao que ocorreu no setor açucareiro, cujas 
decisões de produção e comercialização eram 
dissociadas, na economia cafeeira, os interesses 
da produção e do comércio estiveram entre- 
laçados em razão de a vanguarda do café ser 


formada por empreendedores com experiência 
comercial, situação que permitiu ao país tirar 
proveito da expansão do comércio mundial. 
(IRBr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. Empréstimos de consolidação 
de dívida externa com banqueiros estrangeiros 
contribuíram para a manutenção de uma dívida 
cambial relativamente estável durante a Primei- 
ra Guerra Mundial, embora em um nível médio 
de paridade abaixo daquele em vigor no perío- 
do de 1906-1913, que antecedeu a guerra. 
(IRBr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. Na República Velha, a desvalo- 
rização cambial usada para proteger, em moeda 
nacional, os lucros do setor cafeeiro repassava, 
por meio da inflação, ao conjunto da sociedade 
as perdas do setor cafeeiro, o que resultou no 
que Celso Furtado denominou de socialização 
das perdas. 

(IRBr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é 
verdadeira ou falsa. Há consenso entre os his- 
toriadores econômicos a respeito dos efeitos 
favoráveis do encilhamento sobre a indústria 
brasileira. 

(IRBr/CESPE/2009) Julgue se a proposição é 
verdadeira ou falsa. A produção industrial cres- 
ceu significativamente entre os anos de 1915 e 
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1917, a despeito das dificuldades enfrentadas, 
pelo país, na importação de máquinas e equipa- 
mentos, em razão da Primeira Guerra Mundial. 
(IRBr/Cespe /2010) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. A reforma monetária promo- 
vida por Rui Barbosa resultou em um intenso 
processo de especulação financeira, obrigando 
o governo de Deodoro da Fonseca a adotar um 
conjunto de medidas conhecido como Encilha- 
mento. 


. (Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. Antes de 1930, a política econô- 
mica governamental não teve qualquer efeito 
sobre a evolução da indústria brasileira. 


Primeiro Governo de Getúlio Vargas (1930-1945) 


1. 


(IRBr/Cespe/2008) A crise deflagrada nos Esta- 

dos Unidos da América no último trimestre de 

1929 afetou as políticas econômicas implemen- 

tadas e o desenvolvimento da economia brasi- 

leira. Acerca desse tema, julgue (V ou F) os itens 
seguintes. 

a. A queda de renda dos Estados Unidos da 
América reduziu proporcionalmente a 
quantidade demandada de café brasileiro 
e provocou redução no volume de exporta- 
ções brasileiras desse produto. 

b. Os efeitos da crise mundial sobre o comér- 
cio externo brasileiro não permitiram ao go- 
verno provisório qualquer interferência no 
mercado cambial brasileiro. 

c. No Brasil, a manutenção de uma política de 
defesa do setor cafeeiro, a despeito das alte- 
rações introduzidas em sua implementação 
na década de 1930, contribuiu para minorar 
os efeitos adversos da crise de 1929 sobre a 
renda nacional. 

d. Durante o período de recessão mundial, as 
atividades voltadas para o mercado interno 
brasileiro não cresceram, dada a existência 
de capacidade ociosa para o aumento da 
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2. 


produção, entre outras condições desfavo- 
ráveis. 


(IRBr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. No Brasil, durante a Segunda 
Guerra Mundial, a introdução de uma política 
de câmbio flexível e a suspenção de qualquer 
controle de importação provocaram significati- 
va desvalorização cambial da moeda nacional. 
(IBRr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. A crise de 1929 proporcionou 
maior influxo de investimentos estrangeiros no 
Brasil. 

(IBRr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é 
verdadeira ou falsa. A desvalorização cambial 
provocada pela crise de 1929 encareceu as im- 
portações de máquinas e equipamentos, o que 
resultou em declínio considerável da produção 
da indústria brasileira na década de 30 do sécu- 
lo XX. 

(IRBr/Cespe/2009/) Em Formação Econômica do 
Brasil, Celso Furtado analisa os efeitos diretos 
e indiretos da crise de 1929 sobre a economia 
brasileira. Segundo o autor, a política de defe- 
sa do setor cafeeiro implementada no período 
teria favorecido a rápida recuperação da eco- 
nomia: “É, portanto perfeitamente claro que a 


recuperação da economia brasileira que se ma- 

nifesta a partir de 1933 não se deve a nenhum 

fator externo, e sim à política de fomento se- 
guida inconscientemente no país e que era um 
subproduto da defesa dos interesses cafeeiro” 

Com relação à economia brasileira no período 

posterior à crise de 1929, assinale a opção que 

apresenta afirmativa consistente com a análise 
de Celso Furtado acima resumida. 

a. As alterações na política de defesa do se- 
tor cafeeiro introduzidas a partir da crise de 
1929 tiveram como principal objetivo man- 
ter relativamente estável a demanda agre- 
gada pelos bens produzidos internamente, 
evitando-se, assim, a acumulação de esto- 
ques indesejados e a consequente redução 
dos níveis de produção. 

b. Dificuldades de importação associadas à 
conjuntura de crise nos países industrializa- 
dos impediram o crescimento da produção 
industrial brasileira nos anos 30 do século 
passado, retardando o processo de indus- 
trialização no Brasil. 

c. Aalta elasticidade-renda dos principais pro- 
dutos brasileiros de exportação, associada 
à recuperação dos países industrializados, 
promove crescimento significativo dos sal- 
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6. 


dos positivos da balança comercial brasileira 
a partir de 1936. 

De acordo com Celso Furtado, a alta elasti- 
cidade-preço da demanda de café permitiu 
aumento das receitas dos cafeicultores, a 
respeito da queda substancial nos preços 
do café. 

Os efeitos da política de defesa dos cafeicul- 
tores sobre o mercado cambial provocaram 
aumento na demanda dos brasileiros por 
bens produzidos internamente, incentivan- 
do o processo de substituição e importa- 
ções na década de 30 do século passado. 


(Anpec/1970) O preço do café no comércio 
internacional caiu drasticamente à época da 
Grande Depressão, o que levou o governo bra- 
sileiro a implementar uma política de defesa do 
setor cafeeiro. Em relação a esses fatos, pode-se 
afirmar que: 


a. 


a intensidade da queda nos preços interna- 
cionais do café, no início dos anos 1930, re- 
laciona-se à expansão da oferta brasileira do 
produto nos anos 1920. 

a política econômica então implementada 
pode ser vista, pelos seus resultados, como 
uma política anticíclica keynesiana. 


c. a política de defesa dos cafeicultores foi to- 
talmente financiada por emissão de papel- 
-moeda lastreada por empréstimos exter- 
nos. 

d. a expansão da produção industrial nos anos 
1930 foi devida, em parte, a essa política de 
defesa do setor cafeeiro. 


(APO/Esaf/2009) Com relação ao desenvolvi- 
mento do setor industrial no Brasil, a partir da 
década de 1930, marque a opção incorreta. 

a. Uma das características da industrialização 
substitutiva de importações foi a adoção de 
um modelo de industrialização aberta. 

b. As principais dificuldades da implemen- 
tação do PSI (Processo de Substituição de 
Importação) foram: a tendência ao desequi- 
lífbrio externo, o aumento do grau de con- 
centração de renda a escassez de fontes de 
financiamento e o aumento da participação 
do estado. 

c. O processo de substituição de importação 
do PSI foi concentrador em termos de ren- 
da, em razão do caráter capital intensivo do 
investimento industrial. 

d. O período 1940/1950 foi caracterizado pelo 
início da formação do setor produtivo estatal. 
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e. Em 1931, foi introduzido o controle de câm- reduziram a demanda por importações e bene- 
bio, com o objetivo de racionar as divisas e ficiaria a produção doméstica. 
cujo efeito indireto foi a proteção do setor 
industrial. 











8. (Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Segundo a interpretação clássica, 
a política de defesa do setor cafeeiro imple- 
mentada nos anos de depressão teria sido, em 
partes, responsável pelo crescimento industrial 
da década de 1930. Com respeito a tal interpre- 
tação, pode-se afirmar que o desempenho do 
setor industrial não pode ser explicado pela po- 
lítica de defesa do setor cafeeiro, pois tal política 
já existia desde 1906 sem qualquer impacto sig- 
nificativo sobre a indústria. 

9. (Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A desvalorização cambial no iní- 
cio dos anos 1930 decorreu do decréscimo das 
receitas da exportação e também da significati- 
va redução da entrada de capitais estrangeiros. 

10. (Anpec/1999) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Os efeitos da crise mundial de 
1929 foram transmitidos à economia brasileira 
pelo comércio internacional. No que se refere 
aos primeiros anos da década de 1930, verifica- 
-se que as desvalorizações cambiais do período 
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O Governo Dutra (1946-1950) 


(IBR/2003) Julgue se a proposição é verdadeira 
ou falsa. A intensificação do processo de con- 
centração da industrialização brasileira no pós- 
-guerra explica-se em partes pela tendência de 
os salários monetários, corrigidos pela produ- 
tividade, serem mais baixos na região mais di- 
nâmica, cujo centro era o estado de São Paulo, 
elevando assim a rentabilidade das invenções e 
o crescimento da produção industrial nessa re- 
gião. 

(IRBr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. No imediato pós-guerra, a polí- 
tica econômica adotada pelo governo Dutra foi 
marcada por políticas fiscais e monetária mais 
flexíveis. Conjugadas com políticas mais restriti- 
vas para o comércio exterior. 

(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Em relação às políticas cambiais 
executadas no período 1945-1956, pode-se 
afirmar que tais políticas cumpriram as regras 
cambiais estabelecidas nos acordos de Bretton 
Woods. 

(Anpec/1998) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. Em relação ainda às políticas 
cambiais executadas no período de 1945-1956, 


pode-se afirmar que alternaram nessa ordem: 
liberalização cambial; controles de cambio; e ta- 
xas múltiplas de cambio. 

(Anpec/2000). Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Em relação às políticas cambial 
e de comercio exterior adotadas pelo governo 
Dutra nos anos que se seguiram à Segunda 
Guerra e aos efeitos dessas políticas, é correto 
afirmar que as importações foram contingen- 
ciadas e tornaram-se sujeitas a licenças prévias. 
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Segundo Governo Vargas (1951-1954) de industrialização do período, caracterizou-se 


(IRBr/Cespe/2010) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. O Plano Salte foi adotado por 
Getúlio Vargas no período de governo com o 
objetivo de fomentar o desenvolvimento nas 
áreas de saúde, alimentação, transporte e ener- 
gia. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O sistema de taxas múltiplas de 
câmbio, instituído em 1953 pela instrução 70 da 
Sumoc e em vigor até meados de 1957, criou 
uma fonte de recursos significativa para o Esta- 
do. 

(Anpec/2001) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A política de comércio exterior 
no período de 1947-1964, que se revelou exa- 
tamente importante para o processo de indus- 
trialização do período, caracterizou-se pela ins- 
tituição de uma política de minidesvalorizações 
cambiais a partir de 1958 e pelo favorecimento 
sistemático à importação de bens de consumo, 
visando a conter o processo inflacionário. 
(Anpec/2001) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Ainda em relação à política de 
comércio exterior no período de 1947-1964, 
que se resolveu exatamente para o processo 


pelo início de uma ampla política de subsídios e 
incentivo ao setor exportador. 

(Anpec/2001) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. As ideias da Cepal exerceram in- 
fluência importante sobre a política econômica 
brasileira, sobretudo nos anos 1950. Podemos 
associar ao ideário Cepalino: (i) a concepção 
centro-periferia; (ii) a tese da deterioração dos 
termos de troca; e (iii) a crítica à teoria das van- 
tagens comparativas. 
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O Interregno Café Filho (1954-1955) nas políticas fiscais e monetárias. Propiciou-se, 
assim, maior robustez ao sistema bancário bra- 
1. Julgue se a proposição é verdadeira ou falsa. Na sileiro. 


gestão Gudin à frente do Ministério da Fazenda, 
optou-se pela ortodoxia ao combate à inflação. 

2. Julgue se a proposição é verdadeira ou falsa. 
O governo Café Filho herdou uma importante 
crise do Balanço de Pagamentos com conse- 
quências sobre a taxa de câmbio. A despeito 
da vigorosa desvalorização cambial, não houve 
pronta recuperação das taxas das exportações. 

3. Julgue se a proposição é verdadeira ou falsa. 
A prioridade dada pelo governo norte-america- 
no, após o período da Segunda Guerra Mundial 
em decorrência do temor daquele país acerca 
da expansão comunista, permitiu ao Brasil a ob- 
tenção de uma fonte estável de financiamento 
externo. 

4 Julgue se a proposição é verdadeira ou falsa. 
Com o intuito de superar os desequilíbrios do 
balanço de pagamentos, o governo Café Filho 
buscou liberalizar os fluxos de capitais, objeti- 
vando, com isso, tornar a conta do capital finan- 
ceiro superavitária. 

5. Julgue se a proposição é verdadeira ou falsa. 
A gestão de Eugenio Gudin à frente do Ministé- 
rio da Fazenda foi marcada pelo contracionismo 
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Juscelino Kubitscheck e o Plano de Metas (1956-1960) 


jR 


(EPPGG/MPOGy/Esaf/2009) Assinale a opção fal- 
sa com relação a alguns dos objetivos persegui- 
dos pelo Estado desenvolvimentista no Brasil, 
ao longo de sua existência, tendo como meta a 
superação no seu atraso no processo de indus- 
trialização. 

a. Promover a transferência de tecnologia 
avançada. 

Diversificar as exportações. 

Proteger firmas estrangeiras. 

Desenvolver fontes domésticas de energia. 
Limitar as exportações. 





eo o 


(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O crescimento expressivo da in- 
dústria brasileira, na segunda metade da década 
de 1950, deveu-se, em grande parte, à política 
desenvolvimentista então implementada — con- 
substanciada no plano de metas do governo 
Kubitschek. Em relação a esse período, pode-se 
afirmar que o crescimento da indústria foi finan- 
ciado exclusivamente por capital externo e por 
poupanças privadas domésticas. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O plano de metas foi o primeiro 


plano consistente de política industrial imple- 
mentado no país. 

(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Com relação ao ciclo expansivo 
de 1957-1961, impulsionado pelo plano de me- 
tas do governo Kubitschek, pode-se afirmar que 
o programa de estabilização monetária, imple- 
mentado em 1959 e aprovado pelo FMI, favore- 
ceu a entrada de empréstimos para financiar as 
obras em infraestrutura. 

(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O financiamento do plano de me- 
tas causou expansão da dívida interna pública, 
porém não teve efeito sobre a base da inflação 
monetária. 


. (Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. A reforma do sistema cambial 
em 1957 se ajustava aos objetivos do plano de 
metas ao favorecer a substituição dos bens de 
capital que tiveram condições de ser produzido 
internamente. 


. (Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. O crescimento da produção in- 
dustrial foi liberado pelas indústrias de bens de 
consumo duráveis. 


. (Anpec/1999) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. Relativamente ao plano de me- 
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tas e à política econômica implementada no 
governo Juscelino, pode-se afirmar que parcela 
substancialmente majoritária dos investimentos 
contemplados pelo plano visava à produção 
doméstica de máquinas e equipamentos indus- 
triais. 


. (Anpec/1999) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. Durante o Plano de Metas, a prio- 
ridade atribuída à produção de alimentos e à re- 
forma agrária contribuiu para manterá a inflação 
sob controle. 


. (Anpec/1999) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. Na implantação do Plano de Me- 
tas, o protecionismo, peça fundamental da polí- 
tica industrial do período, foi exercido por meio 
da política cambial, das tarifas aduaneiras e da 
lei do similar nacional. 
































Jânio Quadros e João Goulart (1961-1964) 


(IBRr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. De 1956 a 1963, as elevadas taxas 
de crescimento econômico coexistiram com re- 
duções substanciais do deficit público da inflação. 
(IBRr/Cespe/2010) Julgue se a proposição é 
verdadeira ou falsa. Pode-se considerar que o 
Plano Trienal de Desenvolvimento Econômico 
e Social, elaborado por equipe liderada por Cel- 
so Furtado, fracassou em sua meta de reduzir a 
inflação e estimular o crescimento econômico. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Sobre o desempenho da econo- 
mia brasileira no governo João Goulart, pode-se 
afirmar que a política de severa contenção de 
gastos do governo contribuiu para o fraco de- 
sempenho do setor industrial. 

(Anpec/1997) O Plano Trienal de Celso Furtado, 
implementado a partir de 1963, foi responsável 
pala recuperação da economia nos primeiros 
anos do governo militar. 

(Anpec/1998) O período de janeiro de 1961 a 
março de 1964 foi extremamente conturbado 
politicamente, tendo apresentado várias des- 
continuidades político-administrativas. Tal pe- 
ríodo presenciou: 





389 


Questões de Economia Brasileira - Adaptadas 





a. taxas de crescimento do PIB real relativa- 
mente baixas e estáveis sustentadas pelo 
comportamento positivo do PIB agrícola. 

b. crescentes superavit no balanço de paga- 
mentos, resultantes da negociação com os 
outros credores externos realizadas no go- 
verno Jânio Quadros. 

c. uma redução moderada nas taxas de infla- 
ção como resultado da implementação do 
Plano Trienal. 





















































Plano de Ação Econômica do Governo — 
Paeg (1964-1967) 


(IRBr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. Para aumentar a eficiência e a 
competitividade do sistema financeiro, a refor- 
ma do período 1964-1967, além de permitir a 
captação direta de recursos externos pelas em- 
presas privadas nacionais, modificou a legisla- 
ção para facilitar remessas de lucro para o exte- 
rior, contribuindo, assim, para ampliar a abertura 
da economia ao capital externo. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Sobre a política anti-inflacionária 
do Programa de Ação Econômica do Governo 
Castelo Branco (Paeg) e sua implementação, 
pode-se afirmar que tal como implementada 
no governo Castelo Branco essa política teve 
cunho marcadamente ortodoxo, já que teve 
como instrumento único o controle de expan- 
são monetária. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A política anti-inflacionária do go- 
verno Castelo Branco contribuiu para a retoma- 
da do crescimento industrial em 1965. 
(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A forte elevação dos preços em 
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1964 pode ser, em parte, considerada como re- 
sultado da própria estratégia de combate à in- 
flação contida no Paeg. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A introdução do mecanismo de 
correção monetária foi parte da política anti-in- 
flacionária do período. 

(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O Programa de Ação Econômica 
do Governo (Paeg), do Governo Castelo Branco, 
identificava três causas básicas da inflação, a sa- 
ber: os deficit públicos, a expansão creditícia e as 
majorações excessivas de salários. 
(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O programa de Ação Econômica 
do Governo (Paeg), do Governo Castello Branco, 
reintroduziu o regime de taxas cambiais fixas e 
únicas que assim permaneceu até a sua substi- 
tuição pelo regime de minidesvalorizações em 
1968. 

(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O Programa de Ação Econômica 
do Governo Castello Branco utilizou uma políti- 
ca de compreensão salarial como instrumento 
chave no combate à inflação. 

(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O Programa de Ação Econômica 


. (Anpec/1999 


do Governo (Paeg), do governo Castelo Branco, 

reduziu o deficit público e praticou o controle 

direto sobre os preços dos setores industriais 
oligopolizados para obter rápidos resultados no 
combate à inflação. 

As reformas institucionais de 

meados dos anos 1960, mormente dos sistemas 

monetário-financeiro e fiscal, foram importantes 

à retomada do crescimento econômico a partir 

de 1968. Diante desse fato pode-se afirmar que: 

a. o mercado de capitais, estimulados pelos 
fundos fiscais, passou a mobilizar recursos 
para a capitalização das pequenas e médias 
empresas produtivas do país. 

b. a reforma financeira atingiu seus principais 
objetivos quanto a oferta de recursos de 
longo prazo. 

c. a reforma tributária e a criação de títulos da 
dívida mobiliária com cláusula de indexação 
permitiram o aumento dos gastos do gover- 
no. 
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Milagre Econômico (1968-1973) 


l; 


(IRBr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. Apesar do aumento expressivo 
dos salários reais, a contenção da inflação no pe- 
ríodo do chamado Milagre Econômico foi possí- 
vel graças à existência de capacidade ociosa na 
economia brasileira. 

(APO/Esaf/2009) Desde a década de 1940, diver- 
sos governos utilizaram o planejamento como 
alavanca para o desenvolvimento nacional. In- 
dique qual dos planos abaixo foi elaborado na 
fase do "Milagre Brasileiro” 

a. Plano Salte. 

| Plano Nacional de Desenvolvimento. 

Plano Plurianual 1996-1999. 

Plano de Metas. 

Plano de Ação Econômica do Governo 
(Paeg). 


voo 


(APO/Esaf/2009) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O processo recente do endivida- 
mento externo brasileiro inicia-se principalmen- 
te em 1968. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Nos anos 1968-1973, conhecido 
como período do "Milagre Econômico” brasilei- 


ro, o PIB cresceu no país a uma taxa média anual 
de 11,2%. Contribuítam para esse crescimento 
a capacidade ociosa, herdada do período ante- 
rior, e a implementação de medidas de política 
monetária destinadas a expandir o crédito ao 
consumidor. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. No período do "Milagre Econômi- 
co”, a elevação real do salário mínimo, causada 
por alterações na política salarial, foi uma das 
fontes de crescimento econômico do período. 
(Anpec/1997--) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. No período do milagre econômico, 
houve forte aumento de reservas internacionais, 
resultante de saldos positivos na conta de transa- 
ções correntes do Balanço de Pagamentos. 
(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. No ciclo de crescimento da eco- 
nomia brasileira no período 1968-1973, ocorre- 
ram os seguintes eventos: (i) uma nova etapa do 
processo de substituição de importações, com 
a redução do coeficiente importado da econo- 
mia; (ii) as indústrias de bens de consumo durá- 
vel e de construção civil lideraram a retomada 
do crescimento; e (iii) uma redução do número 
de empresas públicas como resultado do início 
do processo brasileiro de privatização. 
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8. 


(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Durante o período do “Milagre 
Econômico” ocorreu a ampliação do endivida- 
mento externo, notadamente daquele contraí- 
do por filiais de empresas estrangeiras. 
(Anpec/2000) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A respeito da retomada do cres- 
cimento no período de 1967 a 1974, é correto 
afirmar que a equipe econômica comandada 
por Delfim Netto manteve a política de comba- 
te à inflação via redução de demanda iniciada 
no governo anterior. 


. (Anpec/2000) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. No que se refere ao desempe- 
nho do setor externo da economia brasileira no 
período 1967-1973, é possível constatar uma 
acumulação significativa das reservas interna- 
cionais, apesar do crescimento expressivo da dí- 
vida externa, e um aumento da participação dos 
empréstimos privados na composição da dívida 
externa brasileira. 




















II PND (1974-1978) 


lá 


(EPPGG/Esaf/2009) Em fins de 1974, o governo 

Federal lançou o Il Plano Nacional de Desenvol- 

vimento (Il PND). Com relação ao Plano, não se 

pode dizer que: 

a. significou uma alteração completa nas prio- 
ridades da industrialização brasileira no pe- 
ríodo do “Milagre” Econômico. 

b. para realizar o Il PND, o Estado foi assumin- 
do um passivo, para manter um crescimento 
econômico e o funcionamento da economia. 

c. a meta do Il PND era manter o crescimento 
econômico em torno de 5% a.a., com o cres- 
cimento industrial em tono de 6% a.a. 

d. a dívida externa cresceu rapidamente no pe- 
ríodo de 1974-1979, pois a busca por recursos 
externos também serviu para cobrir o “hiato 
de divisas”existentes na execução do Plano. 

e. o Plano propunha uma alteração na estru- 
tura produtiva brasileira de modo que, no 
longo prazo, diminuísse a necessidade de 
importações e fortalecesse a capacidade de 
exportar de nossa economia. 


(APO/Esaf/2009) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. No período 1974-1979, em que 
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a dívida externa atingiu, aproximadamente, USS 
40 bilhões, destacaram-se as captações feitas 
pelo setor público — esse processo ficou conhe- 
cido como a estatização da dívida externa bra- 
sileira. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O Il Plano Nacional de Desenvolvi- 
mento (Il PND), elaborado no governo Geisel, ti- 
nha entre seus objetivos reduzir, no curto prazo, 
a participação do capital externo na economia 
brasileira e promover modificações estruturais 
visando a diversificação, no médio e longo pra- 
zo, da estruturada oferta de produtos industriais 
no País. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O Il Plano Nacional do Desenvol- 
vimento (Il PND), elaborado no governo Geisel, 
deu prioridade ao combate à inflação ao mes- 
mo tempo em que procurou reduzir a interven- 
ção do Estado no domínio econômico. 
(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O Il PND foi a opção estratégica 
de reestruturação industrial empreendida pelo 
governo Geisel. Em relação a tal plano, pode-se 
dizer que visava, sobretudo, à substituição de 
importações nos setores de bens de capital de 
insumos básicos para a indústria. 


6. 


(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Os projetos industriais do | PND 
foram paralisados em 1976 em função das dif- 
culdades externas e da aceleração inflacionária. 
(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Um dos objetivos do Il PND era 
desenvolver grandes projetos de exportações 
de matérias-primas industrializadas (celulose, 
aço, alumínio, etc). 

(Anpec/1999) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. A implementação do Il PND 
(1974/1978) provocou importantes efeitos na 
economia brasileira. Entre eles destacaram-se as 
mudanças na estrutura de oferta, notadamente 
por meio da ampliação da produção de insumos 
básicos (papel e celulose, fertilizantes, petroqui- 
mica, etc.) e o acréscimo do endividamento das 
empresas estatais junto a banco privados euro- 
peus e norte-americanos. 

(Anpec/1999) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. No II PND, houve a atrofia das ati- 
vidades de exportação, dada a prioridade con- 
cedida à substituição de importações. 


. (Anpec/2000) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. O Plano Nacional de Desenvol- 
vimento (Il PND), empreendido pelo governo 
Geisel, visava a reestruturação industrial como 
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forma de superar os estrangulamentos de ca- 
deias produtivas e redução da dependência 
externa da economia. Sobre as políticas de 
desenvolvimento adotadas naquele período, é 
correto afirmar que o endividamento externo 
por parte e empresas públicas foi importante 
no financiamento do desequilíbrio do balanço 
de pagamentos. 



























































O Governo Figueiredo e o Ajuste Externo (1979-1980) 


SE 


(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A segunda metade dos anos 1970 
se caracteriza por um aumento das taxas de 
inflação. Esse aumento pode ser atribuído, em 
partes, à introdução de uma nova sistemática 
para a correção dos salários e ao aumento de 
preços do petróleo. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Os choques externos do final dos 
anos 1970 e início dos anos 1980 provocaram 
significativos deficit nas transações correntes do 
Balanço de Pagamentos. Esses desequilíbrios fo- 
ram ampliados pelas políticas expansionistas do 
biênio 1979-1980. 

Julgue se a proposição é verdadeira ou falsa. Os 
significativos deficit na conta de transações cor- 
rentes ocorridas no final dos anos 1970 e início 
dos anos 1980 decorreram de deficit na balança 
comercial, a despeito dos saldos positivos em 
termos de balança e de rendas. 

(Anpec/2002) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. No começo da década de 1980, 
estava claro que o Brasil enfrentava a fase aguda 
de uma crise de dívida externa, acompanhada 
de forte aceleração da inflação. Acabou, assim, 
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sendo inevitável a implementação de política A Crise da Dívida (1981-1984) 


recessiva. É correto dizer que esse estado de coi- 
sas resultou da política de ajuste do II PND. Este 
fez com que o país acumulasse uma grande di- 
vida externa, sem nenhum resultado em termos 
de reajuste produtivo. 

(Anpec/2002) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A despeito da crise do setor exter- 
no que se avolumava, em 1979-1980 o governo 
adotou uma política expansionista, acompanha- 
da de programa de estabilização inconsistente. 


















































(IRBr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. Na década de 1980, grande 
parte do deficit em conta corrente deveu-se ao 
aumento dos encargos da dívida externa, pro- 
vocados pelos elevados juros vigentes no mer- 
cado externo. 

(IRBr/Cespe/2010) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. As sistemáticas valorizações 
cambiais da moeda brasileira, nos anos 1980 do 
século passado, foram o principal instrumento 
do governo para produzir os superavit comer- 
ciais necessários ao equilíbrio do balanço de 
pagamentos, dado que a conta de transações 
correntes era fortemente deficitária em razão 
dos pagamentos associados à dívida externa. 
(APO/Esaf/2009) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. No final de 1982, o Brasil foi 
obrigado a recorrer ao Fundo Monetário Inter- 
nacional (FMI) em busca de empréstimos com- 
pensatórios e aval para a negociação da dívida 
externa. 

(Anpec/1997) Nos anos 1980 — a partir de 1983 —, 
a economia brasileira passou a produzir expres- 
sivos superavit comerciais. Com respeito a esses 
resultados, pode-se afirmar que o bom desem- 
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penho da balança comercial se deveu, em parte, 
à recuperação da economia norte-americana, 
que aumentou sensivelmente suas importações 
do Brasil. 

(Anpec/1997) Nos anos 1980 — a partir de 1983 
— a economia brasileira passou a produzir ex- 
pressivos superavits comerciais. Com respei- 
to a esses resultados, pode-se afirmar que os 
superavits apresentados se originaram de um 
crescimento significativo das exportações, visto 
que as importações se mantiveram em patama- 
res mais altos do que os atingidos no período 
de 1979-1982. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O desempenho da balança co- 
mercial no início dos anos 1980 foi suficiente 
para compensar os deficit nas balanças de ser- 
viços de renda, o que resultou em superavit na 
conta de transações correntes no Balanço de 
Pagamentos. 

(Anpec/1998) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. Em relação à crise recessiva 
vivida pela economia brasileira no período 
1981-1983, pode-se afirmar que um dos deter- 
minantes da crise foi a política do dólar forte 
praticada pelo governo norte-americano des- 
de o final de 1979. 


B. 


(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Os superavit comerciais do triênio 
1981-1983 atestam o sucesso da política de in- 
centivo às exportações executadas no contexto 
de relativa rigidez das importações. 
(Anpec/2002) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Entre 1981 e 1983, foram adota- 
das medidas severas de contração econômica, 
visando a conter a demanda interna para reduzir 
as importações e tornar mais atraentes as ativi- 
dades exportadoras; visavam, tamlbém, a conter 
a inflação. Essas políticas tiveram os efeitos de- 
sejados sobre a crise do setor externo, mas não 
conseguiram controlar a inflação. 





. (Anpec/2002) A experiência do início da década 


de 1980 mostra que foram em vão os esforços e 
sacrifícios associados à implantação do Il PND. 
Na verdade, só as políticas recessivas oferece- 
ram saída para a crise da dívida externa. 
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O Governo Sarney e a Busca da Estabilização Monetária a. a) Para os formuladores do Plano Cruzado, 
(1985-1989) os aumentos de preço resultavam basica- 


(IRBr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é 
verdadeira ou falsa. O insucesso do Plano Cru- 
zado em conter, de forma duradoura, a inflação 
deveu-se principalmente à adoção de políticas 
monetárias restritivas, que culminaram na alta 
das taxas de juros reais e na valorização expres- 
siva dos ativos financeiros. 

(IRBr/Cespe/2009) Graças ao crescimento acele- 
rado dos preços na primeira metade dos anos 80 
do século XX, o combate à inflação transformou- 
-se em meta prioritária da política econômica do 
governo Sarney (1985-1989), dando origem a 
três planos de estabilização consecutivos: o Pla- 
no Cruzado, o Plano Bresser e o Plano Verão. Os 
três planos mostraram-se incapazes de reduzir 
as taxas de inflação, que apresentaram variação 
negativa somente no ano de 1986. A taxa anual 
de crescimento dos preços, medida pelo IGP pra- 
ticamente dobrou de 1985 a 1987 e de 1987 a 
1988. O fracasso desses planos tem sido atribuí- 
do, em especial, a interpretação errônea e (ou) 
incompleta das verdadeiras causas da inflação. 


mente do excesso de oferta da moeda. Para 
reverter o processo inflacionário, avaliavam 
que a principal medida a ser tomada seria 
dotar o Banco Central de independência. 


b. A política anti-inflacionária do Plano Cruza- 


do reduziu a expectativa de lucro dos em- 
presários, provocando redução substancial 
na produção industrial, com consequências 
adversas no nível de emprego. 


c. O Plano Verão foi um plano estritamente or- 


todoxo de combate à inflação. 


d. Odiagnóstico da inflação que fundamentou 


o Plano Bresser atribuía a inflação em vigor 
não só à indexação geral da economia, mas 
também ao excesso de demanda. Com base 
nesse diagnóstico, o plano propunha tanto 
medidas políticas anti-inflacionárias ortodo- 
xas quanto heterodoxas. 


e. Osevero ajuste fiscal ocorrido em 1889 con- 


tribuiu para o relativo sucesso do Plano Ve- 
rão. As taxas de inflação foram substancial- 
mente reduzidas em 1990. 


Tendo o texto acima como referência inicial, assinale 3. (Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
a opção correta acerca dos planos econômicos citados. deira ou falsa. O Plano Cruzado, além de asse- 
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gurar uma estabilização temporária dos preços, 
promoveu uma proveitosa renegociação da 
dívida externa e reduziu a renda real dos traba- 
lhadores. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O Plano Cruzado, entre os seus re- 
sultados, estimulou a especulação no mercado 
paralelo de câmbio e contribuiu para o aumen- 
to de preços dos ativos reais. 

Julgue se a proposição é verdadeira ou falsa. O 
Plano Cruzado, diferentemente do que se espe- 
rava de um plano de combate à inflação, propi- 
ciou uma grande expansão da oferta monetária 
(excessiva remonetização da economia), geran- 
do em alguns momentos taxas de juros reais 
negativas. 

(Anpec/1997) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Os planos de estabilização “Cru- 
zado” e “Bresser”, implementados na economia 
brasileira na década de 1980, tiveram em co- 
mum o congelamento dos salários por prazo 
indeterminado, a introdução de novo padrão 
monetário e introdução de uma “tablita” para a 
correção do valor nominal de obrigações con- 
tratuais assumidas anteriormente. 

Julgue se a proposição é verdadeira ou falsa. 
Um dos grandes problemas associados ao Pla- 


no Cruzado, de 1986, foi o diagnóstico de que 
a inflação brasileira era puramente inercial, des- 
considerando-se os efeitos sobre os preços dos 
desiquilíbrios fiscais. 

(Anpec/2000) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. É correto afirmar que o Plano 
Cruzado, decretado em 28 de fevereiro de 1986, 
provocou uma redistribuição de renda em favor 
dos assalariados. 

(Anpec/2000) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O Plano Cruzado teve por obje- 
tivo ampliar a indexação da economia e, na sua 
adoção, foi empreendido rigorosamente ajuste 
fiscal e monetário. 

(Anpec/2000) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. O Plano Cruzado congelou os 
preços ao consumidor aos níveis vigentes na 
véspera de sua promulgação, exceção feita aos 
bens duráveis. 
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O Governo Collor (1990-1992) 


(IRBr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. No início dos anos 90 do Século 
XX, a coexistência de altas taxas de inflação com 
deficit fiscais operacionais elevados exemplifica 
o que se convencionou chamar de Efeito-Tanzi 
às avessas. 

(IRBr/Cespe/2008) Julgue se a proposição é 
verdadeira ou falsa. No processo de abertura 
econômica do governo Collor, reduziram-se 
substancialmente as tarifas de importação e 
adotou-se o câmbio livre, porém não se alterou 
a miríade de barreiras não tarifárias que impu- 
nham sérias restrições ao comércio externo. 
(IRBr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é 
verdadeira ou falsa. Maior ênfase na abertura 
econômica do comercio internacional brasilei- 
ro e no processo de privatização de empresas 
estatais, durante o governo Collor, representou 
significativa mudança em relação às políticas 
implementadas na década de 1980. 
(IRBr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. O controle rígido de preços intro- 
duzidos no início do governo Collor e mantido ao 
longo dos anos 1991-1994 mostrou-se insuficiente 
mecanismo de desaceleração da inflação no Brasil. 


Sa 


(EPPGG/Esaf/2008) A criação da Taxa Referen- 
cial de juros (TR) de acordo com a metodologia 
divulgada pelo Conselho Monetário Nacional 
(CMN), como instrumento de remuneração das 
aplicações financeiras de curto prazo, foi reali- 
zada no: 

a. Plano Collor Il. 


b. Plano Collor |. 
c. Plano Bresser. 
d. Plano Verão. 
e. Plano Real. 


(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Durante o período de 1986-1991 
foram implementados cinco planos estabilizados 
(Cruzado, Bresser, Verão, Collor Ie Color Il). De tais 
planos é possível afirmar que todos fracassaram 
em virtude do excesso de demanda que pronta- 
mente se seguiu à estabilização dos preços. 
(Anpec/2000) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A respeito do Plano Collor, é 
correto a afirmativa de que o bloqueio da parte 
significativa dos ativos financeiros teve por 
objetivo viabilizar a política monetária, que se 
tornou passiva ao longo dos anos 1980. 
(Anpec/2000) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A respeito do Plano Collor, é cor- 
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reta a afirmativa de que umas das causas do fra- 
casso do Plano foi o expressivo crescimento da 
demanda agregada e a retenção especulativa 
de estoque em diversos setores. 

(Anpec/2000) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. A respeito do Plano Collor, é cor- 
reta a afirmação de que o Plano foi denominado 
de heterodoxo justamente por dispensar o con- 
gelamento dos preços. 


. (Anpec/2000) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. A respeito do Plano Collor e do 
Plano Cruzado, é correto a afirmativa de que os 
dois planos foram adotados em uma conjuntura 
de elevada liquidez internacional, o que permi- 
tiu que a capacidade de importar da economia 
se ampliasse. 



































O Plano Real 


(IRBr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. Nos anos 90 do século XX, em 
alguns países da América Latina, foram usadas 
âncoras cambiais como instrumento de estabili- 
zação de preços. 

(IRBr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. O diagnóstico da inflação que 
fundamentou o Plano Real atribuía a inflação 
corrente à indexação da economia e eximia o 
desajuste das contas públicas de qualquer res- 
ponsabilidade no aumento dos preços. 
(IRBr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. A política cambial adotada no 
Brasil, durante a vigência do Plano Real, contri- 
buiu para a manutenção de uma balança co- 
mercial equilibrada entre os anos 1995 e 1998. 
(IRBr/Cespe/2009) Julgue se a proposição é ver- 
dadeira ou falsa. Condições adversas no cenário 
internacional e dificuldades internas levaram o 
governo brasileiro a adotar, em 1999, o sistema 
de câmbio flutuante, o que aumentou o valor 
externo da moeda brasileira. 

(EPPG/Esaf/2008) Com relação ao comporta- 
mento da balança comercial a partir de 1990 até 
o presente momento, é correto afirmar que: 
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após a implantação do Plano Real, o Brasil 
passa da condição de deficitário para supe- 
ravitário comercial. Isso pode ser explicado 
pelos efeitos da estabilidade de preços so- 
bre a balança comercial. 

na maior parte da segunda metade da 
década de 1990, o Brasil apresentou deficit 
na balança comercial. Essa situação se 
reverte no início do século atual, em parte 
pelo comportamento da taxa de câm- 
bio, pelo menosaté o ano de 2002,e em parte 
pelo comportamento dos preços de vários 
itens da pauta de exportação brasileira. 

no ano de 1999, o Brasil apresentou o maior 
superavit na balança comercial dos últimos 
20 anos. A explicação pode ser encontrada 
pela forte desvalorização sofrida pelo Real 
naquele ano. 

o século atual tem sido caracterizado como 
um período de deficit na balança comercial. 
Tais deficit podem ser explicados pela valori- 
zação que o real passa a apresentar a partir 
de 2002. 

apesar da valorização do real após o ano 
de 1994, o Brasil apresentou superavit na 
balança comercial durante toda a década 
de 1990. 


6. 


(EPPGG/Esaf/2009) A análise das causas da que- 
da da inflação no período 1995/1998 no Brasil 
está ligada à combinação dos seguintes ele- 
mentos, exceto: 


a. 


a fase de transição representada pelos qua- 
tro meses de convivência da população com 
a URV (Unidade Real de Valor). 

o papel de âncora cambial como balizador 
de expectativa. 

o excepcional nível de reservas cambiais. 

as baixas taxas de juros praticadas durante 
toda a segunda metade da década de 1990. 
o maior grau de abertura da economia. 


(APO/Esaf/2009) A partir de 1986, a economia 
brasileira passou por diversos planos de estabili- 
zação. Sabendo que o Plano Real foi anunciado 
em junho de 1994, como plano de estabilização 
da economia, indique a opção falsa com relação 
ao referido plano. 


a. 


O Plano Real partiu do diagnóstico que a 
inflação brasileira possuía um forte caráter 
inercial. 

O ajuste fiscal visava equacionar o desiquili- 
brio orçamentário para os anos subsequen- 
tes e impedir que daí decorressem pressões 
inflacionárias. 
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8. 


c. Foram criadas fontes temporárias de con- 


tenção fiscal, como a receita do Imposto 
Provisório sobre Movimentações Financei- 
ras (IPMF), depois transformado em contri- 
buição (CPMF). 


d. Em 1994, o governo criou um novo inde- 


xador, a Unidade Real do Valor (URV), cujo 
valor em cruzados era corrigido diariamente 
pela taxa de inflação. 


e. O governo anunciou, junto com o plano, 


metas de expansão monetária bastante res- 
tritivas: restringiu operações de crédito e im- 
pôs depósito compulsório de 100% sobre as 
captações adicionais do sistema financeiro. 


(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Além da relativa estabilização de 
preços, as características abaixo correspondem 
ao comportamento da economia no período 
1994-1997: (i) crescentes deficit da balança co- 
mercial provocados pelo incremento das impor- 
tações após a abertura comercial; (ii) superavit 
na conta de capital proporcionados, basicamen- 
te, pela retomada dos investimentos diretos es- 
trangeiros nos setores de duráveis de consumo 
e de infraestrutura; e (iii) aumento generalizado, 
e em ritmos mais ou menos equivalentes, dos 


coeficientes de importação e de exportação dos 
diferentes ramos da indústria de transformação. 
(Anpec/1998) Julgue se a proposição é verda- 
deira ou falsa. Além da relativa estabilização de 
preços durante o período do Plano Real, par- 
ticularmente entre 1994 e 1998, a economia 
também é caracterizada pelos deficit público ali- 
mentados, principalmente, pelo custo da dívida 
interna. 


. (Anpec/1999) Julgue se a proposição é verda- 


deira ou falsa. Em relação à política econômica 
implementada desde 1994, pode-se afirmar que 
tem sido exitosa na estabilização dos preços, 
em partes devido ao regime fiscal e monetário 
vigentes desde 1994, e tem impedido o cresci- 
mento da dívida mobiliária federal por meio da 
privatização acelerada das empresas estatais. 
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Gabarito Governo Dutra (1946-1950) 

1. VERDADEIRA 
Primeira República (1889-1930) 2. FALSA 
1. FALSA 3. FALSA 
2. VERDADEIRA 4. VERDADEIRA 
3. FALSA 5. VERDADEIRA 
4. VERDADEIRA 
5. VERDADEIRA Segundo Governo Vargas (1951-1954) 
6. VERDADEIRA 1. FALSA 
7. FALSA 2. VERDADEIRA 
8. VERDADEIRA 3. FALSA 
9. FALSA 4. FALSA 
10. FALSA 5. VERDADEIRA 
Primeiro Governo de Getúlio Vargas O Interregno Café Filho (1954-1955) 
(1930-1945) 1. VERDADEIRA 
1. a) FALSA bJFALSA o)VERDADEIRA d)FALSA 2. VERDADEIRA 
2. FALSA 3. FALSA 
3. FALSA 4. VERDADEIRA 
4. FALSA 5. FALSA 
5. E 
6. a)VERDADEIRA b)VERDADEIRA c)FALSA Juscelino Kubitschek e o Plano de Metas 

d)VERDADEIRA (1956-1960) 

7. À it. dE 
8. FALSA 2. FALSA 
9. VERADEIRA 3. VERDADEIRA 
10. VERDADEIRA 4. FALSA 
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FALSA 
VERDADEIRA 
VERDADEIRA 
FALSA 
FALSA 
O. VERDADEIRA 


= 4 0 OA tn 


Jânio Quadros e João Goulart (1961-1964) 
1. FALSA 

VERDADEIRA 

FALSA 

FALSA 

a)FALSA b)FALSA c)JFALSA 


my ADO O 


Plano de Ação Econômica do 
Governo — Paeg (1964-1967) 
VERDADEIRA 

FALSA 

FALSA 

VERDADEIRA 
VERDADEIRA 
VERDADEIRA 

FALSA 

VERDADEIRA 

FALSA 

O. a)FALSA bJFALSA c)VERDADEIRA 


= SO Co sl Or tm o MM IO 


Milagre Econômico (1968-1973) 
FALSA 

B 
VERDADEIRA 
VERDADEIRA 
FALSA 
FALSA 
FALSA 
VERDADEIRA 
. FALSA 

O. VERDADEIRA 


Do DD 


II PND (1974-1978) 
Ç 

VERDADEIRA 
FALSA 

FALSA 
VERDADEIRA 
FALSA 
VERDADEIRA 
FALSA 
VERDADEIRA 


so 60 Sil Or om E OO o se 


O Governo Figueiredo e o 
Ajuste Externo (1979-1980) 
1. VERDADEIRA 

2. VERDADEIRA 
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3. FALSA 
4. FALSA 
5. VERDADEIRA 


A Crise da Dívida (1981-1984) 


1. VERDADEIRA 
2. FALSA 
3. VERDADEIRA 
4. VERDADEIRA 
5. FALSA 
6. FALSA 
7. VERDADEIRA 
8. FALSA 
9. VERDADEIRA 
10. FALSA 


O Governo Sarney e a Busca 


da Estabilização Monetária 
1985-1989) 

FALSA 

D 

FALSA 

VERDADEIRA 
VERDADEIRA 

FALSA 

VERDADEIRA 
VERDADEIRA 


-— 


oo. is emo o Do 


9. FALSA 
10. FALSA 


O Governo Collor (1990-1992) 
1. FALSA 
2. FALSA 
3. VERDADEIRA 
4. FALSA 
5. À 

6. FALSA 
7. VERDADEIRA 
8. FALSA 

9. FALSA 

10. FALSA 


O Plano Real 
1. VERDADEIRA 
2. FALSA 

3. FALSA 

4. FALSA 

5 B 

6. D 

Zoo D 

8. FALSA 

9. VERDADEIRA 
10. FALSA 
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República Velha (12 República) 




































































Nome Início Fim Presidente 

Ruy Barbosa 15 de novembro de 1889 21 de janeiro de 1891 
Tristão de Alencar Araripe 22 de janeiro de 1891 4 de julho de 1891 | Deodoro da Fonseca 
Henrique Pereira de Lucena 4 de julho de 1891 | 23 de novembro de 1891 
Antão Gonçalves de Faria (interino) 23 de novembro de 1891 | 26 de novembro de 1891 
Rodrigues Alves 26 de novembro de 1891 31 de agosto de 1892 
Antão Gonçalves de Faria (interino) 31 de dezembro de 1891 10 de janeiro de 1892 
Serzedelo Correia 31 de agosto de 1892 30 de abril de 1893 | Floriano Peixoto 
Felisberto Firmo de Oliveira Freire 30 de abril de 1893 18 de agosto de 1894 
lo dd 18 de agosto de 1894 | 15 de novembro de 1894 
Rodrigues Alves 15 de novembro de 1894 | 20 de novembro de 1896 

Prudente de Morais 
Bernardino José de Campos 20 de novembro de 1896 | 15 de novembro de 1898 
Joaquim Murtinho 15 de novembro de 1898 2 de setembro de 1902 

Campos Sales 
Sabino Alves Barroso Júnior 2 de setembro de 1902 | 15 de novembro de 1902 
José Leopoldo de Bulhões Jardim 15 de novembro de 1902 | 15 de novembro de 1906 | Rodrigues Alves 
David Morethson Campista 15 de novembro de 1906 14 de junho de 1909 | Afonso Pena 
José Leopoldo de Bulhões Jardim 14 de junho de 1909 | 15 de novembro de 1910 | Nilo Peçanha 
Francisco Antônio de Sales 15 de novembro de 1910 9 de maio de 1913 
Rivadávia da Cunha Correia (interino) 9 de maio de 1913 11 de agosto de 1913 | Hermes da Fonseca 
Rivadávia da Cunha Correia 11 de agosto de 1913 | 15 de novembro de 1914 
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Nome Início Fim Presidente 
Sabino Alves Barroso Júnior 15 de novembro de 1914 31 de maio de 1915 
João Pandiá Calógeras (interino) 1º de maio de 1915 8 de julho de 1915 
João Pandiá Calógeras 8 de julho de 1915 6 de setembro de 1917 
Venceslau Brás 
Augusto Tavares de Lira (interino) 29 de maio de 1916 30 de junho de 1916 
Antônio Carlos Ribeiro de Andrada 6 de setembro de 1917 | 1º de novembro de 1918 
Augusto Tavares de Lira (interino) 1º de novembro de 1918 | 15 de novembro de 1918 
Amaro Bezerra Cavalcanti de 
15 de novembro de 1918 17 de janeiro de 1919 
Albuquerque Delfim Moreira 
João Ribeiro de Oliveira e Sousa 17 de janeiro de 1919 27 de julho de 1919 
Homero Batista 27 de julho de 1919 | 15 de novembro de 1922 | Epitácio Pessoa 
Rafael de Abreu Sampaio Vidal 15 de novembro de 1922 2 de janeiro de 1925 
Artur Bernardes 
Aníbal Freire da Fonseca 2 de janeiro de 1925 | 15 de novembro de 1926 
Getúlio Vargas 15 de novembro de 1926 | 17 de dezembro de 1927 
Washington Luís 
Francisco Chaves de Oliveira Botelho 17 de dezembro de 1927 24 de outubro de 1930 
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22, 32 e 42 Repúblicas 









































Nome Início Fim Presidente 
Agenor Lafayette de Roure 25 de outubro de 1930 | 4 de novembro de 1930 ai o 
Provisória de 1930 
José Maria Whitaker 4 de novembro de 1930 | 16 de novembro de 1931 
Osvaldo Euclides de Sousa Aranha 16 de novembro de 1931 24 de julho de 1934 
Artur de Sousa Costa 24 de julho de 1934 29 de outubro de 1945 
Orlando Bandeira Vilela (interino) 14 de junho de 1937 9 de agosto de 1937 | Getúlio Vargas 
Romero Estelita Cavalcanti E : K 
Rn 25 de janeiro de 1939 18 de março de 1941 
Paulo de Lira Tavares (interino) 23 de junho de 1944 11 de agosto de 1944 
José Pires do Rio 29 de outubro de 1945 1º de fevereiro de 1946 | José Linhares 
Gastão Vidigal 1º de fevereiro de 1946 15 de outubro de 1946 
Onaldo Brancante Machado (interino) 15 de outubro de 1946 21 de outubro de 1946 
Pedro Luís Correia e Castro 21 de outubro de 1946 10 de junho de 1949 
Oscar Santa Maria Pereira (interino) 17 de janeiro de 1947 24 de janeiro de 1947 | Gaspar Dutra 
José Vieira Machado (interino) 15 de setembro de 1947 | 21 de novembro de 1947 
Ovídio Xavier de Abreu (interino) 27 de setembro de 1948 | 5 de novembro de 1948 
Manuel Guilherme da Silveira Filho 10 de junho de 1949 31 de janeiro de 1951 
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Nome Início Fim Presidente 

Horácio Lafer 1º de fevereiro de 1951 15 de junho de 1953 
Alberto Andrade de Queirós (interino) 27 de agosto de 1952 1º de outubro de 1952 | Getúlio Vargas 
Osvaldo Euclides de Sousa Aranha 16 de junho de 1953 24 de agosto de 1954 
Eugênio Gudin 25 de agosto de 1954 12 de abril de 1955 
Otávio Gouveia de Bulhões (interino) 20 de setembro de 1954 | 8 de novembro de 1954 e 
José Maria Whitaker 13 de abril de 1955 10 de outubro de 1955 RR 

11 de outubro de 1955 | 8 de novembro de 1955 
Mário Leopoldo Pereira da Câmara 8 de novembro de 1955 | 11 de novembro de 1955 | Carlos Luz 

11 de novembro de 1955 31 de janeiro de 1956 | Nereu Ramos 
José Maria Alkmin 1º de fevereiro de 1956 24 de junho de 1958 
Sebastião Pais de Almeida (interino) 19 de setembro de 1956 26 de outubro de 1956 
João de Oliveira Castro Viana ; o 
othro) 15 de agosto de 1957 9 de outubro de 1957 
Lucas Lopes 25 de junho de 1958 3 dejunho de 1959 | Juscelino Kubitschek 
Sebastião Pais de Almeida (interino) 28 de novembro de 1958 3 de junho de 1959 
Sebastião Pais de Almeida 4 de junho de 1956 31 de janeiro de 1961 
Maurício Chagas Bicalho (interino) 19 de setembro de 1959 15 de junho de 1960 
Antônio Carlos Barcellos (interino) 19 de setembro de 1960 | 29 de novembro de 1960 
Clemente Mariani Bittencourt 1º de fevereiro de 1961 25 de agosto de 1961 
Jânio Quadros 

Hamilton Prisco Paraíso (interino) 8 de maio de 1961 18 de agosto de 1961 
Clemente Mariani Bittencourt 25 de agosto de 1961 7 de setembro de 1961 | Ranieri Mazzilli 
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Nome Início Fim Presidente 

Walther Moreira Salles 8 de setembro de 1961 26 de junho de 1962 
Tancredo Neves (interino) 23 de março de 1962 9 de maio de 1962 
Walther Moreira Salles 12 de julho de 1962 | 14 de setembro de 1962 
Henrique Domingos Ribeiro 

E e a 22 de junho de 1962 3 de agosto de 1962 
Barbosa (interino) 
Francisco de Paula Brochado da Rocha 13 de julho de 1962 29 de julho de 1962 
Miguel Calmon du Pin e Almeida 

e NEN 3 de agosto de 1962 | 17 de setembro de 1962 
Sobrinho (interino) 
E ; E João Goulart 

Miguel Calmon du Pin e Almeida S os E 

7 18 de setembro de 1962 22 de janeiro de 1963 
Sobrinho 
San Tiago Dantas 23 de janeiro de 1963 20 de junho de 1963 
Antônio Balbino de Carvalho (interino) 11 de março de 1963 26 de março de 1963 
Carvalho Pinto 21 de junho de 1963 | 19 de dezembro de 1963 
Hélio Pereira Bicudo (interino) 19 de setembro de 1963 4 de outubro de 1963 
Ney Neves Galvão 20 de dezembro de 1963 3 de abril de 1964 
Waldyr Ramos Borges (interino) 16 de março de 1964 20 de março de 1964 
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Nome Início Fim Presidente 
Otávio Gouveia de Bulhões (interino) 4 de abril de 1964 15 de abril de 1964 | Ranieri Mazzilli 
Otávio Gouveia de Bulhões 15 de abril de 1964 16 de março de 1967 
Roberto de Oliveira Campos (interino) 4 de setembro de 1964 | 15 de setembro de 1964 | Castelo Branco 
Eduardo Lopes Rodrigues (interino) 23 de setembro de 1965 4 de dezembro de 1966 
Antônio Delfim Netto 17 de março de 1967 31 de agosto de 1969 
Costa e Silva 
Fernando Ribeiro do Val (interino) 24 de abril de 1967 6 de abril de 1969 
Junta Governativa 
31 de agosto de 1969 30 de outubro de 1969 a 
Antônio Delfim Netto Provisória de 1969 
30 de outubro de 1969 15 de março de 1974 
Emilio Medici 
José Flávio Pécora 7 de abril de 1969 15 de março de 1974 
Mário Henrique Simonsen 16 de março de 1974 15 de março de 1979 | Ernesto Geisel 
Karlos Heinz Rischbieter 16 de março de 1979 17 de janeiro de 1980 
Márcio João Andrade Fortes (interino) 16 de março de 1979 17 de janeiro de 1980 
Ernane Galvêas 18 de janeiro de 1980 14 de março de 1985 | João Figueiredo 
Eduardo Pereira de Carvalho (interino) 18 de janeiro de 1980 25 de março de 1981 
Carlos Viacava (interino) 25 de março de 1981 1º de março de 1983 
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Nome Início Fim Presidente 
Francisco Oswaldo Neves Dornelles 15 de março de 1985 26 de agosto de 1985 
Dilson Domingos Funaro 26 de agosto de 1985 29 de abril de 1987 
Luiz Carlos Bresser Gonçalves Pereira 29 de abril de 1987 | 21 de dezembro de 1987 | José Sarney 
Maílson Ferreira da Nóbrega (interino) 13 de maio de 1987 6 de janeiro de 1988 
Maiílson Ferreira da Nóbrega 6 de janeiro de 1988 15 de março de 1990 
Ministros da Economia, Fazenda e Planejamento 
Zélia Maria Cardoso de Mello 15 de março de 1990 10 de maio de 1991 
Fernando Collor 
Marcílio Marques Moreira 10 de maio de 1991 2 de outubro de 1992 
Ministros da Fazenda 
Gustavo Krause Gonçalves Sobrinho 2 de outubro de 1992 | 16 de dezembro de 1992 
Paulo Roberto Haddad 16 de dezembro de 1992 1º de março de 1993 
Eliseu Resende 1º de março de 1993 19 de maio de 1993 
Itamar Franco 
Fernando Henrique Cardoso 19 de maio de 1993 30 de março de 1994 
Rubens Ricupero 30 de março de 1994 6 de setembro de 1994 
Ciro Ferreira Gomes 6 de setembro de 1994 1º de janeiro de 1995 
: E Ds , RA Fernando Henrique 
Pedro Sampaio Malan º de janeiro de 1995 1º de janeiro de 2003 
Cardoso 
Antonio Palocci Filho 1º de janeiro de 2003 27 de março de 2006 Eras 
Luiz Inácio Lula da Silva 
27 de março de 2006 | 31 de dezembro de 2010 
Guido Mantega E FP 
1º de janeiro de 2011 1º de janeiro de 2015 
Joaquim Levy 1º de janeiro de 2015 | 18 de dezembro de 2015 | Dilma Rousseff 
Nelson Barbosa 18 de dezembro de 2015 12 de maio de 2016 
Henrique Meirelles 12 de maio de 2016 Michel Temer 
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Anexo 


Melhores Respostas às Questões Discursivas de Economia da Terceira Fase do Concurso 
de Admissão à Carreira Diplomática (CACD) 


Apresentamos a seguir as melhores respostas às questões discursivas de Economia da 
Terceira Fase do Concurso de Admissão à Carreira Diplomática (CACD) dos últimos dez anos 
(2004 a 2014). A fim de ajudar na melhor da compreensão da lógica de correção das provas 
formuladas pela atual Banca de Economia, serão apresentadas duas respostas por questão 
para Os certames mais recentes (2013 e 2014). As respostas passaram por edição textual, sem, 
contudo, que tenha havido qualquer alteração de sentido em seu teor. 


Questões 2014 
QUESTÃO 1 


O regime de câmbio flutuante puro, na realidade, não se verifica há algum tempo em 
nenhum país. Mesmo os países que flutuam o câmbio, a exemplo dos Estados Unidos da Amé- 
rica, da Europa do euro e do Japão, entre outros, intervêm, vez ou outra, no mercado cambial, 
adotando assim o denominado regime “sujo”. No Brasil, desde a crise cambial de 1999, tem-se, 
na prática, um sistema de câmbio administrado pelas frequentes intervenções no mercado 
cambial, como se verifica nas subidas e descidas na curva de câmbio nominal real/dólar, espe- 
cialmente a partir da crise financeira de 2008. 

Considerando esse contexto, explique as razões dessas subidas e descidas, consideran- 
do, separadamente: 

a. os fatores externos; 

b. os fatores domésticos que resultam em apreciação cambial. Ao apresentar seus 
comentários, considere os seguintes elementos: liquidez internacional, taxas in- 
ternacionais de juros, fluxo de capital externo, termos de troca, taxa de poupança 
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doméstica, política fiscal do governo em ter- 
mos de gastos e déficit público, e inflação. 


Primeira resposta 
Pontuação: (30/30) 


A taxa de câmbio é o preço da moeda nacional em 
relação a uma moeda estrangeira, em geral o dólar. Em um 
contexto de câmbio flexível, modificações nessa taxa re- 
fletem alterações na oferta e na demanda do mercado de 
divisas. Se a oferta de dólares aumenta, por exemplo com 
a entrada de capitais externos, aumento das exportações 
ou venda de divisas pelo Banco Central, o real tende a va- 
lorizar-se. Se a oferta de dólares diminui ou a demanda por 
dólares aumenta, o real se desvaloriza. Diversos fatores ex- 
ternos e internos têm influenciado essa dinâmica. 

No que se refere a fatores externos, a liquidez inter- 
nacional é elemento importante. As políticas monetárias 
expansionistas que os países desenvolvidos têm empre- 
gado para lidar com a crise, como o quantitative easing 
dos Estados Unidos, geram grande entrada de dólares em 
emergentes como o Brasil, o que a Presidente Dilma Rou- 
sseff chamou “tsunami monetário” Essa entrada de dólares 
causa valorização cambial. A reversão dessas políticas ex- 
pansionistas, ou a simples expectativa de reversão, como 
ocorreu em meados de 2013 em relação ao programa do 
FED [Federal Reserve] dos EUA, gera efeito contrário. 


Outro elemento são os juros internacionais, manti- 
dos em patamares baixos por causa das políticas mone- 
tárias expansionistas. Em cenário de livre mobilidade de 
capitais, os capitais migram para países com taxas de juros 
mais altas, como o Brasil, valorizando a moeda nacional. 

Os termos de troca, por sua vez, influenciam o 
mercado de divisas por causa do aumentou ou dimi- 
nuição do valor das exportações líquidas. Nos anos 
2000, os termos de troca evoluíram favoravelmente ao 
Brasil, sobretudo pelo alto crescimento da China e sua 
forte demanda por commodities exportadas pelo Brasil. 
A consequente alta do preço dessas commodities possi- 
bilitou grandes superavit na balança comercial brasileira, 
aumentando a oferta de dólares e favorecendo a valo- 
rização cambial. Recentemente, ocorre, contudo, certa 
redução do crescimento e da demanda da China, o que 
pode gerar efeito contrário ao já mencionado, com des- 
valorização cambial do real. 

O fluxo de capitais externos é grande elemento 
modificador do mercado de divisas. A atração de capitais 
para países com juros maiores que os internacionais, es- 
tabilidade macroeconômica e baixo risco de investimento 
gera valorização do câmbio. É o caso do Brasil, ainda que 
recentemente uma agência de rating tenha aumentado o 
nível de risco brasileiro. 

Em relação a fatores domésticos, a poupança do- 
méstica, a política fiscal e a inflação são elementos impor- 
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tantes para a apreciação do real. A poupança doméstica 
brasileira, em torno de 15% do PIB, não é suficiente para 
financiar os investimentos do país. Dada a igualdade entre 
poupança e investimento, é necessário recorrer à poupan- 
ça externa, que se materializa em déficit em transações cor- 
rentes. Para financiá-los, é necessário que a conta capital e 
financeira seja positiva, o que é favorecido pelo aumento 
de juros. Esses juros altos atraem capital externo, valorizan- 
do a moeda nacional. 

A política fiscal do governo, em regime de câmbio 
flutuante, tende a apreciar o câmbio, quando há aumen- 
to de gastos ou déficit público. Isso ocorre porque, ao 
aumentar os gastos ou o déficit, o governo age no mer- 
cado de fundos emprestáveis, seja diminuindo a oferta 
de fundos caso se financie com a própria poupança, seja 
aumentando a demanda por fundos e concorrendo com 
agentes privados, o que aumenta a taxa de juros. O au- 
mento de juros atrai capital externo e valoriza o câmbio. 
Ainda que o governo brasileiro tenha atingido a meta de 
superávit primário, gastos em investimentos podem ter 
esse efeito. 

Por fim, a inflação pode ser uma causa de aprecia- 
ção cambial. A recente alta dos preços internos, por fatores 
como o baixo desemprego, variações climáticas e a alta 
demanda, tem levado à realização de um ciclo de aperto 
monetário. A taxa Selic tem sido aumentada, o que atrai 
capitais, valorizando o câmbio. 


Diversos fatores agem simultaneamente sobre o 
câmbio brasileiro, e a interação deles tem levado, princi- 
palmente, à valorização cambial nos últimos anos. 


Segunda resposta 
Pontuação: (29/30) 


São diversos os motivos que contribuem para a ten- 
dência de apreciação do câmbio no Brasil, na última dé- 
cada e, principalmente, desde a crise financeira de 2008. 
Podem-se elencar ao menos três fatores internacionais e 
quatro elementos da economia nacional. 

O primeiro fator internacional é o excessivo aumen- 
to da liquidez no mercado externo, desde as crises eco- 
nômicas deflagradas nos EUA (crise subprime) e na Zona 
do Euro (crise de dívidas soberanas). De modo a reverter o 
quadro econômico recessivo, os bancos centrais do EUA, 
do Japão e o da Zona do Euro lançaram mão de políticas 
fiscais e monetárias expansionistas. A manutenção, por 
tempo significativo, da política de affouxamento monetário 
dessas moedas de elevada conversibilidade internacional 
aumentou a liquidez do mercado fezinvestidores externos 
passarem a buscar mercados com maiores perspectivas de 
retorno, sobretudo mercados emergentes, como o Brasil, O 
que resultou na pressão pela valorização do real, uma vez 
que aumentou a entrada de moeda externa (dólar, euro, 
iene) no país. 
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Essa dinâmica está intimamente relacionada com o 
segundo fator externo a ser analisado: a diminuição da taxa 
de juros internacional. O aumento da oferta de moedas de 
países desenvolvidos reduziu significativamente suas taxas de 
juros domésticas, o que tornou muito mais atrativos merca- 
dos como o brasileiro, que tem taxas básicas de juros elevadas 
para padrões internacionais. Dessa forma, na bastasse a ten- 
dência natural de entrada de mais moeda externa pela liguide 
internacional, a elevada taxa de retorno dos títulos públicos 
brasileiros reforçou essa tendência e, consequentemente, a 
pressão pela valorização do real. Esse fluxo de capital exter- 
no passou a ser mais substantivo no Brasil também em de- 
corrência do dinamismo da economia. Taxas de crescimento 
expressivas na segunda metade dos anos 2000 exacerbaram 
as expectativas dos agentes estrangeiros em relação à econo- 
mia brasileira. Isso favoreceu ainda mais a entrada de moeda 
externa, sobretudo entre 2009, quando o Brasil revela que re- 
tomaria rapidamente o crescimento, e 2011, quando o cresci- 
mento de 2010, de mais de 7%, fez a conta capital e financeira 
do Balanço de Pagamentos registrar superavit histórico. Assim, 
os três fatores externos (alta liquidez global, baixa taxa de juros 
internacional e excessivo influxo de capital externo) auxiliam 
na compreensão de por que, após rápido momento de de- 
preciação no auge da crise subprime (2º semestre 2008 e 1º 
semestre 2009, contexto de elevada incerteza internacional), 
a moeda brasileira voltou a se valorizar, sendo uma das moe- 
das que mais se valorizaram no mundo. 


No referente aos fatores nacionais que explicam a 
pressão baixista, destaca-se como o primeiro deles a valori- 
zação nos termos de troca de parte das exportações do país. 
O aumento da demanda internacional por bens agrícolas 
e minerais fez o valor dessas commodities subir na última 
década. O Brasil, como exportador desses bens, foi benef- 
ciado e registrou elevados superavit comerciais, o que pres- 
siona pela valorização do real, já que a venda desses bens 
resulta no aumento da entrada de divisas estrangeiras. Entre 
2008 e 2011, essa dinâmica foi ainda mais estimulada pela 
política chinesa de combate à crise internacional por meio 
do aumento nos investimentos públicos em infraestrutura, 
elevando a demanda por minérios. Hoje essa dinâmica se 
revela menos exacerbada, diante da redução no ritmo de 
crescimento chinês, embora os preços dos bens primários 
continuem acima do observado em décadas passadas. 

Um segundo fator (no caso, estrutural) da tendência 
de apreciação do real é a baixa taxa de poupança domésti- 
ca. Ela faz com que o país precise captar poupança externa 
para financiar investimentos e dificulta redução substan- 
cial da taxa de juros do país. No atual contexto de baixa 
taxa de juros externa, isso corrobora o processo de entrada 
de capital no país (seja para investimento, seja para espe- 
culação) e pressiona a valorização. Terceiro fator interno 
para a apreciação do real é a política fiscal expansionista 
anticíclica adotada no contexto da crise de 2008, a qual le- 
vou à redução da meta de superavit primário nos últimos 
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anos e elevou a necessidade de financiamento do setor 
público. A redução na poupança do governo gerou efeito 
deslocamento, reduzindo a oferta de poupança doméstica 
e corroborando para a manutenção da elevada taxa de ju- 
ros. Esses juros elevados, em conjunto com as políticas de 
esterilização, que evitam maior valorização do real via com- 
pra do excedente de moeda externa, mas que tem o custo 
de carregamento transferido para a dívida pública, acabam 
aumentando o deficit público, embora este continue em 
níveis muito inferiores ao de economias desenvolvidas. 
Por fim, o quarto fator que pressiona a valorização do 
real é a manutenção da inflação acima da inflação dos 
mercados de moeda conversível, o que encarece bens e 
serviços nacionais em termos de câmbio real e diminui a 
competitividade do produto nacional. 

Verificam-se ao menos três fatores externos e quatro 
domésticos que pressionaram pela valorização do real nos 
últimos anos. Diante desse cenário e no contexto em que 
diversos países passam a administrar sua taxa de câmbio, 
cabe ao Brasil buscar meios de evitar que a apreciação do 
real continue. 


QUESTÃO 2 
Análises a partir de novas bases de dados de co- 


mércio de bens e serviços finais e intermediários têm des- 
tacado os benefícios da participação em cadeias globais 


de valor (CGVs), mas, também, os desafios, em especial 
para países em desenvolvimento (e.g. World Investment 
Report 2013 — Global Value Chains: Investment and Trade for 
Development, UNCTAD, Geneva, 2013; Perspectives on 
Global Development — Industrial Policies in a Changing World 
— OECD, Paris, 2013). 

Com relação a esse contexto, faça o que se pede a 
seguir. 

a. Explique por que e como a participação em 
CGVs está associada ao desenvolvimento 
econômico. 

b. A participação do Brasil em CGVs não ape- 
nas é relativamente modesta, mas se dá, 
basicamente, por meio do componente 
downstream de comércio. Considerando es- 
sas informações, discorra sobre que o modo 
e a intensidade da participação do Brasil nas 
CGVs revelam e as implicações econômicas 
e os riscos dessa participação, incluídos os 
principais desafios para as empresas brasi- 
leiras. 


Primeira resposta 
Pontuação: (28/30) 


Com a intensificação do processo de globalização, as 
cadeias globais de valor alteraram profundamente o para- 
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digma produtivo até então vigente. A redução relativa dos 
custos logísticos, a atenuação das barreiras ao comércio in- 
ternacional e a expansão da atividade industrial para novas 
fronteiras geográficas fragmentaram as cadeias produtivas 
mundiais. A constante busca por vantagens competitivas 
levou as empresas multinacionais a descentralizarem sua 
estrutura produtiva. Assim, passaram a buscar novos locais, 
que oferecessem custos mais baixos, favorecendo o esta- 
belecimento de verdadeiras cadeias produtivas globais. 
Isso intensificou o comércio internacional de componen- 
tes, cuja produção foi deslocada para a periferia do mundo, 
em geral. Por outro lado, o domínio tecnológico passou a 
ser o fator fundamental para a criação de valor. A inserção 
internacional dos países nessa nova lógica produtiva rela- 
ciona-se, portanto, com suas perspectivas de desenvolvi- 
mento econômico. 

A intensificação da concorrência internacional por 
investimentos produtivos levou à redução dos custos de 
produção de bens e serviços. Dessa forma, houve certa 
“commoditização” da atividade produtiva, com o incre- 
mento do processo de terceirização da produção, por 
exemplo. Com isso, a industrialização, tradicionalmente as- 
sociada ao desenvolvimento econômico, atingiu novas zo- 
nas do globo, sem, no entanto, engendrar desenvolvimen- 
to. A proliferação de indústrias “maquiladoras” na fronteira 
mexicana e de meras montadoras de equipamentos no 
Sudeste Asiático a partir da importação de componentes 


é emblemática desse processo. Dado o baixo valor agre- 
gado atribuído a essas atividades, a geração de bem-estar 
social oriunda desse novo esquema produtivo é reduzida. 
Em compensação, os grandes centros produtores de tec- 
nologia concentram os ganhos da maior parte da cadeia, 
beneficiando-se das reduções de custos e do aumento de 
suas margens. Portanto, contemporaneamente, o desen- 
volvimento econômico está associado à forma como as 
economias domésticas aderem à lógica das cadeias glo- 
bais de valor. 

O Brasil realmente ainda apresenta tímida participa- 
ção nas cadeias globais de valor. Historicamente, o desen- 
volvimento econômico nacional deu-se por meio da subs- 
tituição de importações, processo que se esgotou durante 
a década de 1980. Com a abertura comercial empreendida 
no início dos anos 1990 e com as iniciativas de integração 
econômica regional, como o Mercosul, o país buscou rever 
sua inserção internacional, participando mais ativamente 
no comércio internacional. Entretanto, ainda se pode reco- 
nhecer que o consumo interno tem sido o principal motor 
do crescimento brasileiro nos últimos anos, apesar de es- 
forços para se diversificar parcerias comerciais. No merca- 
do automobilístico, um exemplo clássico de cadeia global 
de valor, o país ainda pratica taxas de importação acima da 
média mundial, o que ocasiona uma relativa baixa compe- 
titividade mundial, apesar da escala da produção nacional 
e da importância do mercado interno brasileiro. Nesse sen- 
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tido, ainda se verifica a predominância de um modelo de 
crescimento voltado para dentro. 

De qualquer forma, não se pode comparar a partici- 
pação brasileira nas cadeias globais com a de países como 
Singapura e Holanda, que baseiam sua inserção econômi 
ca em forte atividade portuária e possuem um diminuto 
potencial de consumo interno. Países de dimensões con 
tinentais, como Canadá, EUA, Austrália e Índia, localizam 
-se, no ranking apresentado pelo enunciado, em posição 
similar à do Brasil. É de certa forma compreensível que a 
participação do componente upstream seja menor do que 
a verificada em países que não contam com um parque in- 
dustrial tão completo quanto o brasileiro. Nesse sentido, a 
diversidade presente na composição do produto brasileiro 
determina, em alguma medida, uma menor integração de 
sua produção nas cadeias globais de valor. 

Com relação às implicações econômicas, constata- 
-se ainda um peso baixo do comércio exterior brasileiro no 
PIB, bem como um resultado em transações correntes defi- 
citário na maior parte do tempo (superávits em transações 
correntes são mais uma exceção do que a norma, no caso 
brasileiro). A balança de serviços brasileira também é estru- 
turalmente deficitária, dada à baixa presença de empresas 
brasileiras nos setores de fretes e seguros internacionais, por 
exemplo. Se por um lado, a força do mercado interno torna 
o país menos vulnerável à economia internacional, um risco 
possível da tímida participação brasileira nas cadeias globais 








de valor é a queda de competitividade das empresas nacio- 
nais. Sabe-se que o contato com a concorrência é um dos 
fatores que estimula a inovação, pois a busca de vantagens 
competitivas incentiva o surgimento de novas tecnologias, 
que ampliam a fronteira das possibilidades de produção. 
Nesse sentido, a baixa participação brasileira nas cadeias 
globais de valor não deixa de ser um obstáculo à internacio- 
nalização de empresas brasileiras, tanto como fornecedoras 
de componentes, quanto como consumidores de bens in- 
termediários e exportadoras de produtos finais. 





Segunda resposta 
Pontuação: (27/30) 


Em um mundo cada vez mais interdependente pela 
globalização, a participação dos países nas cadeias globais 
de valor (CGVs) torna-se necessária, inclusive para países 
em desenvolvimento, como meio de adensar a industriali- 
zação a interligá-la com o setor de serviços, de forma que 
se estimule o desenvolvimento econômico por meio da 
agregação de valor e da melhora da infraestrutura necessá- 
ria. A participação do Brasil em CGVs ainda é relativamente 
modesta. Por isso, deve-se analisaro modo e a participação 
do Brasil nas CGVs e as implicações econômicas e os riscos 
inerentes a tal relação. 

As CGVs representam cadeias de agregação de va- 
lor do produto. Tal agregação dá-se pela simbiose e pela 
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sinergia entre os setores industrial e de serviços. Não bas- 
ta produzir um produto com tecnologia estrangeira: existe 
a necessidade de inovar, de investir em desenvolvimento 
de novas tecnologias e de capital humano. Tome-se como 
exemplo o iPad, da Apple, o qual tem 90% do seu custo rela- 
cionado a royalties e a outras despesas associadas a serviços. 
Esse produto é feito na China, mas boa parte dos recursos 
auferidos direciona-se aos Estados Unidos. Outra forma de 
participar das CGVs é ilustrada por Singapura: com modais 
de transporte e com sistemas de engenharia, como portos 
e aeroportos, esse país utiliza os serviços de infraestrutura 
para agregar valor a bens, finais e intermediários, produzi- 
dos em outros países, funcionando como hub de ligação da 
Ásia com o mundo. Essa participação ativa nas CGVs permite 
aumentar o componente upstream do comércio, gerando 
mais renda e emprego e multiplicando-se por toda a econo- 
mia. Contribui-se, portanto, para o desenvolvimento econô- 
mico, visto que a interdependência dos fluxos comerciais se 
apresenta de forma ativa, e não reativa. 

O Brasil tem participação modesta em CGVs, com 
predomínio atual do uso das vantagens comparativas e 
competitivas das commodities nacionais, como comprova 
os produtos exportados pelo país, como minério de ferro e 
soja. O país passa por processo de “reprimarização” da pau- 
ta de exportações e de “desindustrialização precoce” em 
que a diminuição da participação do setor industrial no PIB 
não foi acompanhada de aumento significativo da renda 


per capita. Nesse sentido, o Brasil vincula-se às CGVs por 
meio do componente downstream do comércio, imperan- 
do, na economia interna, os serviços (cerca de 70% do PIB) 
de baixa produtividade e de baixo valor agregado. 

Por isso, o Brasil e as suas empresas precisam investir 
em inovação, em pesquisa e desenvolvimento, em capital 
humano e físico. Precisa-se diminuir o“custo Brasil” atrelado 
à infraestrutura e à carga tributária, de modo a incentivar a 
inserção competitiva do país nas CGVs. Deve-se adensar a 
industrialização, aproveitando-se a transição demográfica, 
e estimulá-la por meio das vantagens comparativas nacio- 
nais, como a agricultura. A inserção do país nas CGVs deve 
agregar valor ao produto nacional, com ajuda dos serviços 
de alta tecnologia, como faz a Embraer. O desafio reside 
em não apenas exportar produtos primários, mas produ- 
zir bens que aprofundem o processo produtivo interno e 
que permitem a inserção competitiva do país com base no 
componente upstream. 

Caso contrário, o Brasil ficará refém das oscilações cícli 
cas dos preços das commodities, aumentando, cada vez mais, 
a dependência de poupança externa, consequência do deficit 
estrutural em transações correntes. Ademais, o setor primário 
exportador gera poucos empregos e o de serviços, no caso 
brasileiro, tem produtividade baixa, o que prejudica o cresci- 
mento sustentável da economia. Nesse cenário, há riscos ine- 
rentes à participação do Brasil nas CGVs por meio de produtos 
de baixo valor agregado, o que traz implicações econômicas 
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importantes relacionadas ao setor externo da economia, 
como a diminuição do saldo da balança comercial e a depen- 
dência do influxo de capitais externos. 

A participação em CGVs associa-se ao crescimento 
da renda e do emprego, bases do desenvolvimento eco- 
nômico sustentável, desde que haja agregação de valor 
aos produtos. A reprimarização da pauta exportadora do 
Brasil e a desindustrialização precoce evidenciam implica- 
ções econômicas e riscos na inserção do Brasil nas CGVSs. 
Necessita-se aprofundar a industrialização e, para tanto, os 
investimentos das empresas brasileiras — para aumentar a 
produtividade e a simbiose entre os setores primário, se- 
cundário e terciário — são elementos cruciais, de forma a 
desenvolver a economia sem dependência externa. 


QUESTÃO 3 


Explique e comente o Il Plano Nacional de Desen- 
volvimento, implementado no governo de Ernesto Geisel, 
sobretudo no que diz respeito às suas consequências para 
o desempenho da economia brasileira nos anos 80. 


Primeira resposta 
Pontuação: (20/20) 


O Il Plano Nacional de Desenvolvimento (Il PND) re- 
presentou o ápice da industrialização substitutiva de im- 


portações. Os objetivos de Geisel e seu ministro Simonsen 
representaram a opção pelo crescimento com endivida- 
mento na esteira do primeiro choque do petróleo (1973). 
Para compensar a deterioração na balança comercial, de- 
corrente das importações de petróleo (numa época em 
que o país dependia muito desse insumo), a gestão Geisel 
buscou atrair os petrodólares via empréstimos externos 
feitos sobretudo por estatais. Diz-se que o II PND, baseado 
em amplos investimentos em transportes, energia e tele- 
comunicações, além de bens de capital, pôs a economia 
em marcha forçada, pois enquanto os países desenvolvi- 
dos adotavam o ajustamento via “mix” monetário e fiscal 
recessivo, o Brasil não quis sacrificar o nível de investimen- 
to, para avançar no PSl e reduzir a dependência externa. 

O contexto de abertura política ajuda a explicar a 
opção de Geisel e Simonsen pela manutenção do cresci- 
mento via Il PND. Após as altas taxas do Milagre Econômi- 
co (1968-73), a inflação começou a dar sinais de aumentar, 
assim o II PND visou conciliar crescimento e controle da 
inflação, com base na ampliação do produto potencial e 
no desenvolvimento do parque industrial. Nesse sentido, o 
papel das estatais destacou-se, pois ao mesmo tempo em 
que Simonsen visava controlar, em certa medida, o gasto 
público, fazendo política fiscal mais austera, as estatais am- 
pliaram muito sua participação nos investimentos e no PIB. 
A política monetária do Il PND, por vez, objetivou forne- 
cer crédito e manter os juros domésticos baixos enquanto 
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possível, estimulando a FBKF [Formação Bruta de Capital 
Fixo]. 

As consequências do Il PND para o desempenho 
da economia brasileira podem ser divididas em três áreas: 
avanço do PSI [Programa de Sustentação do Investimento] 
com redução da dependência externa; alteração na pau- 
ta comercial com melhoria na qualidade dessas trocas; e 
complicações macroeconômicas decorrentes do aumento 
da inflação e do endividamento público a taxas flutuantes, 
em cenário de reversão negativa dos juros internacionais, 
após o segundo choque do petróleo. A maturação dos in- 
vestimentos do Il PND reduziu a dependência da indústria 
nacional em relação a insumos externos, consolidando o 
parque industrial brasileiro e o setor energético. 

Do ponto de vista da economia no início dos anos 
1980, o IIPND legou a Figueiredo e Delfim Netto não ape- 
nas a redução dos gargalos infraestruturais, mas pauta de 
exportação mais composta de manufaturados e menos 
dependente da importação de insumos energéticos. A ob- 
tenção de superavit comerciais foi fundamental na década 
de 1980, na medida em que o Brasil precisou acomodar 
em saldos comerciais a elevação dos juros sobre a dívida 
pública, para tentar compensar as crescentes partidas na 
balança de rendas em contexto de menor liquidez interna- 
cional e asfixia cambial dos países periféricos. Após a crise 
entre 1981 e 1983, a recuperação contou com a balança 
comercial melhorada pelo II PND. 


Entretanto, a redução da dependência externa foi 
seguida de maior vulnerabilidade externa, sobretudo após 
a grande elevação dos juros nos EUA (17% no auge da 
gestão de Paul Volker no Fed [Federal Reservel). A saída de 
capitais da periferia em direção ao centro foi uma questão 
monetário-financeira que as transformações estruturais do 
I PND não poderiam evitar. Ao contrário, o elevado endivi- 
damento decorrente desse plano acarretou a necessidade 
da maxidesvalorização cambial, feita por Delfim. Esta agra- 
vou o quadro inflacionário, que já sofria com pressões de 
demanda desde o fim do Milagre. A deterioração macroe- 
conômica nos anos 1980, com a maior vulnerabilidade ex- 
terna, foi a consequência indesejada do II PND. 


Segunda resposta 
Pontuação: (20/20) 


Em um contexto internacional complicado, com o 
primeiro choque do petróleo em 1973, o governo Geisel 
agiu na contramão da maior parte dos países, negando-se 
a adotar um ajuste econômico recessivo. Ao invés disso, o 
governo implementou o segundo PND, que seria funda- 
mental para a economia brasileira nos anos 1970 e 1980. 

A estratégia do II|PND era aprofundar a substituição 
de importações para lidar com o contexto econômico 
restritivo. O crescimento do período do milagre econô- 
mico tinha sua origem nas reformas do Paeg [Programa 
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de Ação Econômica do Governo] e no aproveitamento 
da capacidade ociosa. Na época do Il PND, a capacidade 
ociosa diminuíra consideravelmente, sendo necessário, 
portanto, aumentar a oferta na economia brasileira. Nesse 
sentido, o Il PND elegeu setores importantes que neces- 
sitavam de investimento, como o setor energético, o de 
transportes e o da indústria de base. O desenvolvimento 
desses setores dotaria a indústria brasileira de capacidade 
de crescer de maneira sustentada, superando a fase de 
industrialização restringida ou baseada na utilização de 
capacidade ociosa. 

Esses investimentos foram fundamentais para a 
economia do país, como no caso do setor energético, com 
o Proalcool [Programa Nacional do Álcool] e o avanço nas 
negociações de Itaipu. O choque do petróleo explicitara 
a carência brasileira nesse setor fundamental, o que levou 
o governo brasileiro a tentar diversificar suas parcerias co- 
merciais, aproximando-se de países africanos, árabes e da 
Alemanha, como mostra o acordo nuclear bilateral. 

O Il PND foi financiado prioritariamente por meio 
do endividamento público externo. Os petrodólares forne- 
ciam a liquidez internacional necessária para a realização 
dos pesados investimentos do Il PND. Como resultado, foi 
possível manter o modelo de crescimento econômico em 
“marcha forçada”, com taxas de crescimento em torno de 
7% e inflação não tão alta, em um contexto internacional 
recessivo. 


Os problemas do modelo adotado no Il PND fica- 
riam mais evidentes no início dos anos 1980. A nova alta 
dos preços do petróleo, em 1979, representou outro cho- 
que para a economia internacional. Dessa vez, as conse- 
quências foram mais sérias. Buscando conter a deprecia- 
ção do dólar, as taxas de juros americanas foram elevadas. 
Como resultado, a dívida externa brasileira, que havia cres- 
cido consideravelmente durante o II PND, aumentou ainda 
mais, uma vez que boa parte dos empréstimos havia sido 
tomada a juros flutuantes. Teria início, assim, a crise da dívi- 
da no Brasil, que também atingiu outros países em desen- 
volvimento, como o México. 

A liquidez internacional também seria drasticamen- 
te reduzida, pondo fim à viabilidade do modelo de cres- 
cimento via endividamento externo, tradicionalmente 
aplicado no Brasil e aprofundado durante o II PND. A infla- 
ção também sairia do controle, representando um grave 
problema econômico para o país, que só seria sanado em 
1994. 

O governo Geiseloptou por não fazer um ajuste eco- 
nômico recessivo em meados dos anos 1970, procurando 
expandir a oferta na economia brasileira via endividamen- 
to externo. O adiamento do ajuste recessivo acabou por 
torná-lo mais grave, com a deterioração dos fundamentos 
da economia brasileira nos anos 1980; ainda que os inves- 
timentos produtivos do II PND tenham sido importantes, o 
seu preço foi muito caro. 
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QUESTÃO 4 


Depois de vinte anos, a adoção generalizada da URV 
ainda está cercada de uma aura de mistério e fascinação [... 
Era apenas o começo, é claro, e o programa prosseguiu, 
inclusive, porque havia clareza de que o Plano Real, dife- 
rentemente dos outros planos econômicos, compreendia 
uma extensa agenda de ações que contemplavam os cha- 
mados fundamentos econômicos da estabilização e do 
desenvolvimento. 

Gustavo Franco (com adaptações). 

Explique os fundamentos do Plano Real, aponte as 
principais razões de o Plano ter logrado reduzir drastica- 
mente a inflação e comente os principais desafios até a 
crise de 1999. 


Primeira resposta 
Pontuação: (20/20) 


As principais razões para o sucesso do Plano Real são 
a capacidade desse plano de combater os múltiplos aspec- 
tos do fenômeno hiperinflacionário brasileiro e a adoção 
de um conjunto de medidas macroprudenciais rígidas que 
impediram o retorno da espiral inflacionária. Até a crise de 
1999, quando se rompe a âncora cambial, os principais de- 
safios podem ser percebidos na própria manutenção da 
âncora e na questão da taxa de juros. 


O Plano Real propôs uma nova abordagem no en- 
frentamento da inflação. Diferentemente dos planos que o 
antecederam, o Plano Real não promoveu congelamento ou 
confiscos. Baseando-se na experiência implementada por 
Hermann Schacht para debelar a hiperinflação na Alemanha 
dos anos 1930, 0 Plano Real estabeleceu um hiperindexador: 
a Unidade Real de Valor (URV). A função desse instrumento 
pode ser analisada em três aspectos: primeiro, buscava-se 
neutralizar a componente inercial da inflação, restringindo- 
-se os efeitos da inflação passada; segundo, a URV permitiria 
a retomada do equilíbrio entre os preços relativos, corroído 
pela inflação; terceiro, isso restauraria a função de unidade 
de conta da moeda, prejudicada por aquele desequilíbrio. A 
substituição da URV pelo real, em 1994, resultou no“descola- 
mento”da memória inflacionária atrelada à moeda. 

A proposta de um “hiperindexador”, com posterior 
troca de moeda, já fora aventada pelos economistas Pérsio 
Arida e André Lara Resende; no entanto, apenas essa tro- 
ca não bastaria para conter as pressões inflacionárias. Para 
tanto, foram necessárias políticas macroprudenciais rígi- 
das, de matriz ortodoxa, que incluíram: reescalonamento 
da dívida externa (Plano Brady); aprovação da Lei de Res- 
ponsabilidade Fiscal; contenção significativa dos gastos 
públicos e início de um programa de privatização; por fim, 
adoção de âncora cambial, a qual permitia que importados 
competissem com produtos nacionais, reduzindo pressões 
inflacionárias pelo lado da demanda. 
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Os desafios econômicos enfrentados nesse período 
foram bastante significativos. Em primeiro lugar, a manu- 
tenção da âncora cambial revelou-se bastante dificultosa. 
De fato, em contextos de fugas de capitais (como foram os 
contextos das crises dos tigres asiáticos e da Rússia), a ma- 
nutenção da âncora significou erosão das reservas interna- 
cionais brasileiras. A âncora cambial mantinha o país em 
situação de vulnerabilidade. Em segundo lugar, a atração 
de capitais estrangeiros, inclusive para manter a âncora, 
dependia de sustentação de altas taxas de juros. O período, 
o Brasil chegou a figurar entre os países com maior dife- 
rencial entre a taxa doméstica e a taxa internacional. Juros 
altos desestimulam investimentos e podem comprometer 
a renda doméstica. Em terceiro lugar, o conjunto de ajus- 
tes recessivos, conjugado com um câmbio fixo e com juros 
altos, provocou recessão, além de retardar a retomada do 
crescimento. No período, o Brasil registrou índices baixos, 
eventualmente recessivos, de crescimento. Além disso, a 
âncora cambial, por manter o câmbio valorizado, implicou 
desequilíbrios no Balanço de Pagamentos, o que tornava 
ainda mais delicada a situação econômica. 

A crise russa de 1999 ensejou tal volume de fuga de 
capitais que o governo se viu obrigado a romper com a 
âncora do câmbio. Ainda assim, a espiral inflacionária não 
retornou, porquanto inexistiam condições para esse tipo 
de desequilíbrio. Nesse sentido, pode-se apontar o bom 
êxito do Plano Real no combate à inflação sustentada. 


Segunda resposta 
Pontuação: (20/20) 


O Plano Real retomou uma proposta de combate à 
inflação inercial não adotada pelo Brasil nos anos 1980:a da 
moeda indexada. Defendida pelos economistas André Lara 
Resende e Pérsio Arida, a sugestão Larida remetia a expe- 
riência ensaiada na Hungria e evitava o congelamento de 
preços, choque heterodoxo proposto por Francisco Lopes 
que acabou balizando o Plano Cruzado. O Real beneficiou- 
-se da longa experiência de fracassos dos planos anteriores 
— a década de 1980 e os primeiros anos da de 1990 foram 
um laboratório de políticas econômicas defendidas por di- 
ferentes instituições acadêmicas (FGV, PUC-Rio, Unicamp, 
USP). Dessa maneira, como sugere Gustavo Franco, o Real 
não negligenciou a estabilização como fundamento nem 
deixou de reter a preocupação com o desenvolvimento. 
Houve sucesso na redução drástica da inflação, mas tam- 
bém percalços e desafios. 

O sucesso do Real tem diferentes causas explica- 
tivas. O abandono definitivo do congelamento, que, de 
certa maneira, traumatizara a população, foi acompanha- 
do por um diálogo transparente com a sociedade civil, o 
que não ocorreu por ocasião do Plano Collor (sequestro de 
ativos). O Real continha o aprendizado de que a heterodo- 
xia não poderia ser a única ferramenta (Bresser já adotara, 
aliás, o contracionismo como política). Na primeira metade 
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dos anos 1990, havia grande liquidez internacional, o Bra- 
sil acumulara reservas internacionais (abertura comercial 
e privatizações) e conseguira refinanciar a dívida externa 
(Plano Brady). A grande explicação, contudo, reside, pro- 
vavelmente, na sofisticada engenharia conceitual da URV 
[Unidade Real de Valor], uma quase-moeda que conse- 
guiu, de maneira paulatina, eliminar a memória inflacioná- 
ria da população. Para acabar com a indexação, adotou-se 
a completa indexação monetária, que, dia após dias, ia des- 
contaminado o ativo, até que surgisse a nova moeda. 
Apesar de bem-sucedida, a experiência do Real não 
esteve imune a percalços. Além da reforma monetária ino- 
vadora, o Plano demandou política monetária bastante res- 
tritiva, chegando a atingir a totalidade das reservas bancá- 
rias, tornadas compulsórias. A alta dos juros ajudava a atrair 
capitais voláteis e diminuía as pressões da demanda. Essa 
política, contudo, elevava a dívida pública, diminuía a com- 
petitividade das exportações (ainda que, em paralelo, a im- 
portação de insumos resultasse mais barata) e sangrava as 
reservas internacionais. O câmbio fixo apreciado, verdadeira 
âncora, mitigava a inflação com o sacrifício do investimento 
produtivo (ainda que se acreditasse que a redução da infla- 
ção tivesse efeito saneador de estímulo ao consumo e ao 
investimento, o que levaria a um crescimento sustentável de 
longo prazo). A âncora cambial, de certa maneira, simboli- 
zava uma aposta, haja vista que dependia da boa situação 
internacional. Havia, em suma, vulnerabilidade. 





A crise de 1999, antecedida por turbulências no Mé- 
xico, na Ásia e na Rússia, tornou a âncora cambial de moeda 
apreciada inviável, forçando a desvalorização. O Real teve 
de ser parcialmente reinventado por meio do tripé câmbio 
flutuante, metas de inflação e superavit primário. Aquela al- 
tura, contudo, a memória inflacionária já estava exaurida. 
Políticas contracionistas e baixo crescimento foram marcas 
dos anos seguintes, mas o desafio persistente da inflação 
inercial espiralada havia sido vencido. A década de 2000, 
com a alta do preço das commodities, abriu novas possi- 
bilidades ao país sem que postulados do plano ortodoxo/ 
heterodoxo da moeda indexada fossem abandonados. 
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Questões 2013 
QUESTÃO 1 


Considere o seguinte texto de Paul Krugman, divul- 
gado em 15/10/2010. 

“Os representantes do governo americano costuma- 
vam dar lições aos outros países a respeito dos problemas 
econômicos que estes enfrentavam, dizendo-lhes que 
precisavam emular o modelo dos Estados Unidos. A crise 
financeira asiática do fim da década de 90, em particular, 
levou os satisfeitos americanos a distribuir muitas lições de 
moral. Assim, em 2000, o então secretário do Tesouro dos 
EUA, Lawrence Summers, declarou que as chaves para se 
evitar uma crise financeira eram bancos adequadamente 
capitalizados e supervisionados, códigos de falência sóli- 
dos, governança corporativa efetiva e meios críveis de fa- 
zer cumprir os contratos! Por implicação, estas eram carac- 
terísticas que nós apresentávamos, mas que faltavam aos 
asiáticos. Na verdade, nós não correspondíamos a esta des- 
crição. Os escândalos contábeis da Enron e da WorldCom 
derrubaram o mito da governança corporativa efetiva. 
Atualmente, a ideia de que nossos bancos eram adequa- 
damente capitalizados e supervisionados soa como uma 
piada de péssimo gosto. E agora a bagunça das hipotecas 
está transformando em falácia a sugestão de que dispo- 
mos de meios críveis de fazer cumprir os contratos — na 


verdade, cabe perguntar se nossa economia está sujeita a 
algum tipo de código de leis”, 

Considerando o texto apresentado, responda, de 
forma fundamentada, os seguintes questionamentos: 

* de que modo as crises financeiras da década de 
1990 (México, Ásia, Rússia e Brasil) resultaram na revisão do 
“Congresso de Washington”e no surgimento de uma lide- 
rança compartilhada” na governança da ordem econômica 
mundial? 

* qual tem sido, desde então, a participação do Brasil 
nesses processos de revisão e de construção de uma nova 
liderança? 


Primeira resposta 
Pontuação: (30/30) 


O processo de participação do Brasil na elaboração 
de uma ordem econômica internacional nova tem sido 
crescente. Esse processo ganhou momento a partir das 
crises conjuntas dos emergentes na década de 1990, que 
demonstraram a insuficiência dos consensos de Washin- 
gton e de suas medidas para a promoção da estabilidade 
econômica duradoura e do desenvolvimento econômico 
sustentado. A crise financeira recente corrobora a necessi- 
dade de reforma da governança econômica global, o que 
reforça o papel do Brasil nos foros econômicos internacio- 
nais. 
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Em um cenário de inflação descontrolada e dívidas 
crescentes na década de 1980, países na América Latina 
necessitavam de uma solução econômica urgente. O mo- 
delo de substituição de importações, adotado por estes 
países em consonância com as recomendações cepalinas, 
contrastava-se crescentemente com o modelo liberal in- 
duzido pelo Estado abraçado pelos tigres asiáticos. Nesse 
sentido, e em um contexto de prevalência das ideias eco- 
nômicas liberais, tais países latino-americanos adotaram 
uma série de medidas econômicas condicionantes do re- 
financiamento de suas dívidas. Essas medidas incluíam li- 
beralização comercial e financeiras, políticas fiscal e mone- 
tária contracionistas, entre outras, naquilo que se resumiu, 
posteriormente, em “Consenso de Washington” 

A adoção desse modelo não veio, entretanto, livre 
de senões. No sentido de manejar a inflação, muitos países 
associaram à liberalização comercial taxas mais ou menos 
fixas de câmbio (taxa fixa no México, livre conversibilida- 
de na Argentina, âncora cambial no Brasil). Isso gerou um 
padrão vicioso do balanço de pagamentos: os deficit em 
conta corrente, expandidos vertiginosamente, dependiam 
da entrada de divisas via conta capital e financeira para sa- 
neamento das contas externas. Em 1994, a crise mexicana 
demonstrava a vulnerabilidade desses países às oscilações 
de expectativas do mercado mundial. A crise russa poste- 
rior e a crise brasileira confirmaram a fragilidade dos países 
emergentes aos fluxos financeiros internacionais. Os paí- 





ses asiáticos, que adotaram pioneiramente o modelo, não 
deixaram de apresentar os mesmos vícios de seus pares: 
crises de confiança levaram a fugas massivas de capitais 
que imediatamente impunham desequilíbrios ao balanço 
de pagamentos, afetando a capacidade de crescimento 
desses países. Fazia-se necessário, assim, rever as recomen- 
dações do Consenso de Washington. 

Nesse contexto, em 1999, iniciaram-se as primeiras 
medidas de construção de uma liderança compartilhada. 
Nesse ano, cria-se o G20, a partir de experiências prévias 
de participação de um ou mais emergentes no âmbito do 
G8. Prevalecem, nesse momento, como destaca Paul Krug- 
man, as recomendações dos países desenvolvidos. Afinal, 
em um cenário de fragilidade dos emergentes, percebia- 
-se, por muitos, a oportunidade para avançar ainda mais 
as medidas de liberalização que haviam gerado, em última 
instância, as crises da década de 1990. 

O aumento da importância dos emergentes para 
a economia mundial e a eclosão da crise econômica de 
2009 reverteu essa balança. Elevando o peso de países em 
desenvolvimento nos órgãos econômicos internacionais. 
Os Brics [Brasil, Rússia, Índia, China e África do Sul] respon- 
dem atualmente, por exemplo, por 50% do crescimento 
mundial, e quase 20% do PIB mundial. Esse fato, somado à 
fragilização dos países centrais causada pela recente crise, 
levou à elevação do G20 a nível de cúpula, em 2008, e a 
uma atenção maior às propostas de países como o Brasil. 
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O Brasil tem contribuído com o avanço da reforma 
dos órgãos econômicos internacionais. Apoiou as mais re- 
centes reformas do FMI [Fundo Monetário Internacional), 
órgão do que é atualmente credor e cotista top ten. No 
tocante ao G20, há grande ênfase à necessidade de ado- 
tar políticas fiscais menos austeras na Zona Euro, no sen- 
tido de acelerar a retomada do crescimento. Além disso, 
seu governo enfatiza a necessidade, central na economia 
atual, de rever as regulações de Basileia, dotando-as de 
maior capacidade (contemplando nelas, por exemplo, as 
instituições que hoje são protegidas pelo shadow banking). 

As crises da década de 1990 demonstraram, portan- 
to, a incapacidade de uma ordem econômica verticalizada, 
em que poucos países formulem recomendações econô- 
micas genéricas. A partir disso, o Brasil vem defendendo 
a revisão dos atuais órgãos econômicos internacionais, no 
sentido de adequar suas agendas e diretrizes aos interesses 
econômicos nacionais. 


Segunda resposta 
Pontuação: (30/30) 


O chamado Consenso de Washington, que ganhou 
proeminência durante a década de 1990, consistia em um 
conjunto de medidas econômicas preconizado por econo- 
mistas dos países do centro do capitalismo como solução 
para os problemas crônicos de países em desenvolvimen- 


to. Essa foi a rationale adotada por governos que se viram 
obrigados a recorrer a ajuda externa para resolver crises 
de Balanço de Pagamentos, de que são exemplos Brasil e 
México. Entre as principais medidas exigidas como contra- 
partida aos empréstimos, destacavam- se esforços de ajus- 
te fiscal e aperto monetário, por meio da consecução de 
superavit primários, de vendas de ativos estatais e de ado- 
ção de câmbio flutuante acoplada a operações de esterili- 
zação que controlassem a quantidade de moeda. 

Tal receituário, no entanto, enfrentou sérias limita- 
ções quando aplicado na prática, e as crises financeiras da 
década de 1990 levaram a uma revisão do modelo e a uma 
democratização na governança econômica global. O pri- 
meiro grande choque dessa década foi a crise mexicana 
de 1994. Este país [o México] viu sua moeda sofrer um ata- 
que especulativo de grandes proporções, o que levou ao 
esgotamento das reservas internacionais (defesa do peso) 
e obrigou o país a recorrer a ajuda externa para saldar seus 
compromissos internacionais. Da mesma forma, a Ásia do 
Sudeste e a Coreia do Sul foram atingidas por forte crise 
relacionada à falência de milhares de empresas e a um sis- 
tema regulatório incipiente, que não conseguiu impedir a 
contaminação de setores saudáveis da economia por ou- 
tros. Na Rússia, em 1998, houve novo ataque especulati- 
vo e, finalmente, no Brasil, em 1999, a aposta contra o real 
(cujo valor era controlado pelo Bacen [Banco Central do 
Brasil] desde 1994) forçou o governo a adotar o regime de 
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câmbio flexível, levando a pronunciada desvalorização do 
real frente ao dólar. Todas essas crises relacionaram-se com 
ataques especulativos contra as moedas nacionais em um 
contexto em que a livre mobilidade de capitais (inclusive os 
especulativos) era preconizada pelos países centrais. Nesse 
sentido, muitos países em desenvolvimento foram indu- 
zidos a retirar qualquer mecanismo de controle da entra- 
da de capital estrangeiro, ficando, portanto, expostos aos 
movimentos especulativos que buscavam auferir ganhos 
com arbitramento e aposta contra as moedas nacionais. Os 
efeitos altamente deletérios dessa realidade levaram a uma 
revisão de conceitos na economia mundial. 

A criação, em 1999, do G20 financeiro foi, nesse sen- 
tido, uma resposta às crises da década anterior. A aproxi- 
mação de presidentes de bancos centrais e de ministros 
de finanças das maiores economias levou à revisão do 
receituário ortodoxo dos organismos de Bretton Woods 
e demonstrou sua importância no momento da crise dos 
subprimes em 2008. Nesse momento, os governos reagi- 
ram de forma concertada, estabelecendo acordos de swap 
cambial e negociando pacotes de estímulo que garanti- 
ram a liquidez no sistema financeiro mundial, impedindo o 
aprofundamento da crise. Mostra evidente do aumento da 
cooperação nessa área foi a elevação do G20 F a principal 
mecanismo de concertação financeira mundial, com reu- 
niões anuais em nível de chefes de Estado a partir da Cúpu- 
la de Pittsburg, além da criação do Financial Stability Board. 


O Brasil foi um dos principais entusiastas dos pro- 
cessos de revisão da governança global após 2008. O país 
demonstrou resistência à crise, acumulou reservas interna- 
cionais e superou os crônicos problemas de BP [Balanço 
de Pagamentos]. Com efeito, o país tem legislação ban- 
cária mais avançada que a média mundial, resultante do 
Proer [Programa de Estímulo à Reestruturação e ao Forta- 
lecimento do Sistema Financeiro Nacional], da década de 
1990, estando à frente dos países que só agora adotam o 
acordo Basileia Ill (que regulamenta a alavancagem ban 
cária). Ademais, o país tem voz ativa na reforma das insti- 
tuições de Bretton Woods, pugnando pelo aumento das 
cotas aos emergentes que podem contribuir com mais 
aportes. Da mesma forma, o país tem alertado sobre os 
perigos da adoção de políticas de restrição fiscal em paí 
ses que enfrentam recessão acoplada a alto desemprego 
estrutural (Europa). Por fim, o Brasil propõe que as políticas 
monetárias expansionistas sejam adotadas de forma trans- 
parente e com parcimônia por países como os EUA, de for- 
ma a evitar spillovers em economias como a brasileira. 

O Brasil também atua de forma concertada com paí- 
ses do Brics [Brasil, Rússia, Índia, China e África do Sul] para 
criar mecanismos complementares de governança finan- 
ceira. O Banco do Brics, em negociação, e o Fundo Contin- 
gencial de Reservas (US$ 100 bilhões), a serem anunciados 
em 2014, demonstram a democratização da governança 
global pós-Consenso de Washington. 
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QUESTÃO 2 


Em reação à crise financeira iniciada em 2008, mui- 
tos países, desenvolvidos e em desenvolvimento, lança- 
ram mão de vigorosos planos de contenção da queda da 
demanda agregada e do aumento do desemprego e de 
proteção dos seus mercados. Um dos instrumentos anti- 
cíclicos mais utilizados pelos países emissores de moedas 
de curso internacional durante a crise foi a expansão mo- 
netária. 

A partir dessas considerações, responda, de forma 
fundamentada, os questionamentos seguintes. 

a. Do que se trata o termo currency war, que emergiu 
em foros internacionais durante a crise financeira? 

b. Por que países em desenvolvimento estariam es- 
pecialmente expostos à suposta currency war? 

c. Quais são as relações entre currency war e o co- 
mércio internacional? Que países tendem a se beneficiar e 
que países tendem a se prejudicar e por quê? 


Primeira resposta 
Pontuação: (25/30) 


Ao longo da crise mundial, que se desenrola desde o 
final de 2008, diversos países adotaram políticas anticíclicas 
de caráter keynesiano. Assim, passaram a usar insttumen- 
tos estatais para compensar os desequilíbrios financeiros 


do mercado e, desse modo, atuar no sentido da manuten 
ção da renda, do estímulo do consumo e, portanto, do estí 
mulo ao crescimento. Além da política fiscal expansionista, 
esses países têm recorrido a políticas monetárias expan- 
sionistas, que promovem a ampliação da oferta de moeda 
nacional, estimulando tanto o consumo e os investimen 
tos (componentes internos da demanda agregada) quan 
to o aumento do saldo as exportações líquidas (compo- 
nente externo da demanda agregada). Essa expansão dos 
meios de pagamento em países grandes, como Estados 
Unidos e China, alteram a configuração dos preços relati- 
vos, na medida em que os produtos nacionais ficam mais 
competitivos. As consequências das diversas formas de 
quantitative easing têm inegáveis impactos na economia e 
no comércio mundial. 

Desde 2008, as políticas monetárias expansionis- 
tas, por promoverem a desvalorização das moedas nacio- 
nais, têm dado causa ao que se convencionou chamar de 
currency war, ou guerra cambial. Internamente, a expansão 
monetária, que pode ser feita, por exemplo, pela compra 
de títulos pelo governo, determina uma redução dos juros, 
o que, por sua vez, desestimula a poupança e estimula o 
consumo (já que o custo de oportunidade do consumo 
atual em relação ao consumo futuro é pequeno), promo- 
vendo também os investimentos. De acordo com a teoria 
keynesiana, a expansão da demanda agregada estimula o 
crescimento das atividades produtivas e, assim, a geração 
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de emprego e de renda, sobretudo em razão do multi- 
plicador keynesiano dos investimentos iniciais. No im do 
processo, tem-se expansão econômica e aumento da ar- 
recadação tributária do governo, o que lhe confere maior 
poder para debelar a crise. Externamente, a desvaloriza- 
ção das moedas nacionais desestimula as importações e 
estimula as exportações, tornando superavitário o saldo 
da balança comercial e da balança de serviços, o que cer- 
tamente contribui para um saldo positivo em transações 
correntes. Diante disso, o país tem condições de tornar-se 
um exportador de poupança, pela aquisição de ativos es- 
trangeiros por agentes nacionais. 

Os países em desenvolvimento estão especialmente 
expostos à guerra cambial, em razão da tendência de va- 
lorização de suas moedas frente ao dólar (desvalorização 
pela política norte-americana de quantitative easing), o que 
estimula um desequilíbrio na conta de transações corren- 
tes do balanço de pagamentos. Os investidores internacio- 
nais respondem à redução da taxa de juros norte-ameri- 
cana buscando mercados nos quais a rentabilidade com- 
pense a assunção de maiores riscos (existentes nos países 
em desenvolvimento). A entrada de dólares, na forma de 
investimentos contabilizados na conta financeira, causa a 
valorização da moeda nacional e, consequentemente, al- 
tera os preços relativos entre os produtos nacionais (torna- 
dos mais caros) e os estrangeiros (que ficam mais baratos). 
Aumentam as importações e reduzem-se as exportações, 


deteriorando o saldo das balanças comercial e de serviços. 
Nos países desenvolvidos, nos quais a balança de rendas 
tende, na maioria dos casos, ao deficit histórico, decorrente 
da repatriação de lucros e do pagamento de despesas com 
empréstimos, o saldo de transações correntes sofre impor- 
tante redução, o que obriga o país a recorrer à poupança 
estrangeira (estimulando os investimentos estrangeiros ou 
contraindo os empréstimos) para manter o equilíbrio do 
balanço de pagamentos. A necessidade de aumentar os 
juros internos, além de prejudicar o investimento e com- 
prometer o investimento futuro da economia, aumenta o 
endividamento do governo. 

As relações entre a guerra cambial e o comércio in- 
ternacional referem-se justamente à alteração dos preços 
relativos dos produtos nacionais e estrangeiros. De certa 
forma, a desvalorização da moeda nacional funciona como 
subsídio às exportações nacionais. Se essa desvalorização 
ocorre em países de economia grande, o aumento das ex- 
portações aumentará a quantidade ofertada de produtos 
no mercado internacional, o que reduzirá seu preço. Os 
países cujas moedas estão valorizadas sofrem duas ve- 
zes: com a dificuldade de exportar (porque seus produtos 
serão menos competitivos internacionalmente) e com a 
criação de demanda pelos produtos estrangeiros, que es- 
tarão mais baratos. Em um quadro de livre comércio (em 
grande parte promovido pela OMC [Organização Mundial 
do Comérciol), os preços internos dos países de moedas 
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desvalorizadas aumentam, o que instiga a produção na- 
cional, enquanto os preços internos dos países de moedas 
valorizadas se reduzem, o que desestimula a produção na- 
cional. No longo e no médio prazo, esse quadro pode levar 
a dinâmicas de desindustrialização e de deslocamento de 
suas moedas, em detrimento daqueles [países] nos quais 
isso Não ocorre. 

O Brasil tem tentado incluir o problema do câmbio 
nos debates da OMC, já que as políticas cambiais, como 
visto, servem como instrumentos protecionistas no âmbito 
do comércio internacional. De acordo com a visão brasi- 
leira, o câmbio, se desvalorizado o suficiente, é capaz de 
suplantar a redução das tarifas e minar a liberalização co- 
mercial já alcançada. 


Segunda resposta 
Pontuação: (25/30) 


A chamada “Guerra cambial” tem suscitado contro- 
vérsias internacionais dados os efeitos nocivos que causa à 
economia e a dificuldade em estabelecer uma negociação 
sobre o tema nos foros internacionais. A questão tornou-se 
ainda mais premente após a crise de 2008 e as consegquên- 
cias das medidas anticíclicas adotadas para combatê-la. 

A manipulação artificial da taxa de câmbio por um 
país tem o condão de beneficiar as suas exportações, via au- 
mento da competitividade. Ao adotar essa prática, um país 


cria “incentivo” para que outros façam o mesmo, de forma a 
não sofrer prejuízos. O Brasil foi pioneiro em levar a questão 
cambial aos fóruns internacionais. O tema chegou a ser dis- 
cutido no G20 financeiro e na OMC [Organização Mundial 
do Comércio], apesar de muitos países terem protestado 
afirmando que a OMC deve tratar de comércio e não de 
câmbio, propositadamente ignorando a Íntima relação en- 
tre os dois, já prevista no artigo XV do GATT 47 [Acordo Geral 
sobre Tarifas Aduaneiras e Comércio de 1947]. 

A principal alegação brasileira era de que os EUA, ao 
promover sucessivas rodadas de afrouxamento monetário 
— O quantitative easing —, estavam na verdade desvalorizan- 
do artificialmente o dólar (ao aumentar a oferta de moeda 
via política monetária expansionista, seu valor se reduz). 
Essa política estaria favorecendo as exportações america- 
nas em detrimento de outros países, entre os quais o Bra- 
sil. Por sua vez, os EUA afirmam, com endosso brasileiro, 
que a China mantém taxa de câmbio fixa propositalmente 
desvalorizada para beneficiar suas exportações. A questão 
ainda não teve resposta satisfatória, apesar das declarações 
do G20 conterem afirmativas genéricas sobre o compro- 
misso de abster-se de usar o câmbio para beneficiar as ex- 
portações, e do grupo de trabalho criado na OMC. 

Os países emergentes ficam especialmente expos- 
tos à currency war porque são mais suscetíveis às oscila- 
ções dos capitais especulativos e, em geral, têm na expor- 
tação uma atividade importante, de forma que a perda de 
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competitividade pode prejudicar seu PIB [Produto Interno 
Bruto] como um todo. 

O aumento da liquidez internacional causada pela po- 
lítica monetária expansionista norte-americana, num contex- 
to de armadilha da liquidez na economia dos EUA, leva a que 
mais capitais se destinem a mercados emergentes, nos quais 
as taxas de juros tendem a ser mais altas, do que decorrem 
dois efeitos. Em primeiro lugar, esses capitais podem inicial- 
mente equilibrar o BP [Balanço de Pagamentos] ou criar reser- 
vas, mas sua saída brusca pode gerar a rápida desvalorização 
da moeda local, como ocorreu recentemente na Indonésia, 
com a simples possibilidade de reversão do afrouxamento 
monetário nos EUA, que não se verificou. Por outro lado, a 
entrada de grande fluxo de capitais em um país leva à valori- 
zação da moeda local, o que torna os bens importados mais 
baratos e os nacionais mais caros, diminuindo o saldo líquido 
em transações correntes ou tornando-o negativo. 

Fica evidente, portanto, que o comércio internacio- 
nal é afetado pela guerra cambial, o que foi de certa forma 
reconhecido pelo artigo XV do GATT 47, por meio do qual 
os contratantes se comprometiam a não usar o câmbio 
para obter vantagens comerciais. O câmbio desvalorizado 
pode ter o condão de criar distorções tarifarias, enquanto 
a sobrevalorização cambial tem o efeito de anula tarifas, ao 
menos parcialmente. Isso porque o câmbio afeta a compe- 
titividade dos produtos, de forma que mesmo aplicando 
uma tarifa para proteger determinado setor, bens importa- 


dos a uma taxa desvalorizada podem tornar-se mais bara- 
tos no mercado nacional. Como a taxa de câmbio é uma re- 
lação entre duas moedas, se uma moeda é subvalorizada, a 
outra ficará necessariamente sobrevalorizada. Dessa forma, 
a guerra cambial prejudica os países cujas moedas acabam 
se valorizando em razão da manipulação das demais, crian- 
do-lhes dificuldades adicionais para exportar e podendo, 
eventualmente, anular tarifas usadas para proteger setores 
estratégicos ou sensíveis da economia nacional. 

Em decorrência de seus efeitos distorcivos, crian- 
do inclusive dificuldades para que se analise o nível real 
de tarifas aplicadas pelos países para saber se estes estão 
cumprindo suas obrigações perante a OMC, e de sua pro- 
pensão a influenciar os fluxos de capital, a guerra cambial 
precisa ser discutida conjuntamente pelo FMI [Fundo Mo- 
netário Internacional], e pela OMC. Os capitais especulati- 
vos provaram seu potencial desestabilizador em mais de 
uma ocasião. O comércio internacional, por sua vez, pode 
ser causa para o aumento da prosperidade nos países. Evi- 
tar que sejam causadas distorções é essencial, em especial 
porque os países em desenvolvimento são os mais afeta- 
dos em casos como a guerra cambial. 


QUESTÃO 4 


Entre as três funções básicas da política fiscal, figu- 
ra a função estabilizadora do Estado. Nos casos em que o 
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orçamento é deficitário e nos quais seja feita a opção de 
cobertura desse deficit por intermédio de empréstimos, a 
compensação expansionista do produto será menos efe- 
tiva em comparação com a alternativa de uma maior ex- 
pansão monetária. Isto decorre em razão das implantações 
do endividamento em termos de taxas de juros e seus res- 
pectivos impactos sobre o comportamento dos agentes 
privados. 

Comente essas afirmações, utilizando as conse- 
quências das alternativas de coberturas do deficit nas va- 
riáveis acima referidas. 


Primeira resposta 
Pontuação: (19/20) 


Segundo Giambiagi, a ação do governo na econo- 
mia pode ocorrer baseada em três princípios básicos que 
informam e que orientam a condução de política fiscal. 
Essa ação pode dar-se por meio da função distributiva, 
como pelo uso de impostos progressivos; por meio da 
função alocativa, criando novos ramos na economia, como 
durante o II PND; e por meio da função estabilizadora, que 
corresponde ao uso de dispêndios públicos a fim de pro- 
mover o crescimento e de suavizar crises conjunturais. 

Nesse sentido, uma política fiscal será expansionista 
quando os gastos do governo forem maiores do que suas 
receitas (G>T). Quando isso corre, o governo injeta dinhei- 


ro na economia, o que pode, segundo a teoria keynesiana, 
promover o crescimento por meio do efeito multiplicador 
e tirar uma economia de um cenário de armadilha de lIi- 
quidez. O Estado, assim, atuaria para estabilizar a demanda 
efetiva e para promover a melhoria das expectativas dos 
agentes econômicos, levando a um deslocamento da cur- 
va IS [investment-saving]. 

Para financiar esse deficit, medido, no Brasil, pelas 
NFSP [Necessidade de Financiamento do Setor Público], 
o governo pode fazer uso de vários mecanismos. Um 
deles é o endividamento público. Quando isso ocorre, a 
poupança do governo, que cai, é financiada pelo setor 
privado e pelo setor externo. Essa necessidade de finan- 
ciamento é coberta pela alta da taxa de juros (i) governa- 
mental, que precisa de maior captação. Como a taxa de 
juros do governo é a base (benchmark) dos juros prati- 
cados pelo setor privado, há um deslocamento da curva 
LM [liquid money] para a esquerda, no que é denominado 
de efeito deslocamento (efeito crowding out). Os maiores 
juros diminuem o produto da economia e reduzem os 
efeitos da expansão fiscal, pois reduzem os fundos dispo- 
níveis para o setor privado. 

Outra maneira de financiamento de deficit 
públicos é por meio do emissionismo de moeda, seja 
por meio da impressão de papel-moeda, seja pelas 
operações no mercado de títulos. Essa estratégia aumenta 
significativamente a inflação e está relacionado ao 
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financiamento por meio da senhoriagem. O emissionismo 
e os “ganhos” com a senhoriagem estão muito ligados ao 
período de maior inflação no Brasil, ainda que ainda haja 
receitas de senhoriagem atualmente, em uma escala mais 
reduzida. 

Há, ainda, a possibilidade de cobertura do deficit por 
meio do aumento de impostos. Esse movimento consti- 
tui uma política contracionista, mas que surte efeitos fis- 
cais significativos. Além disso, em períodos inflacionários, 
é possível indexar as receitas tributárias e desindexar e 
protelar dispêndios, que passam, em termos reais, a ser 
menores, no que a literatura econômica denomina “efeito 
Tanzi às avessas"ou efeito Bacha. Esses gastos inflacionários 
permitem a administração de conflitos alocativos de ma- 
neira pouco eficaz socialmente, tendo sido muito usada no 
contexto anterior a 1994. 

O uso da política de fiscal expansionista está rela- 
cionado à função estabilizadora do Estado, constituindo 
importante meio de ação estatal. Seu uso, atualmente, 
no Brasil, é menos eficiente, pois o país usa um regime 
de câmbio flutuante, o que reduz os ganhos dessa po- 
lítica. Essa função estabilizadora é relevante, sobretudo 
em um contexto de crise, com a ação fiscal (e monetária) 
do governo brasileiro durante a crise de 2008, sendo um 
exemplo de uso eficiente desse mecanismo para a esta- 
bilização da demanda agregada e para a administração 
das expectativas. 


Segunda resposta 
Pontuação: (19/20) 


Em um cenário em que a Necessidade de Financia- 
mento do Setor Público, principalmente em seu resultado 
nominal, demanda a ação do Estado para financiar seu 
deficit, há duas grandes alternativas para os tomadores de 
decisão: a obtenção de empréstimos ou o financiamento 
via expansão monetária e imposto inflacionário. Ambas 
têm resultados distintos sobre as taxas de juros e sobre o 
crescimento, portanto precisam ser analisadas mais deta- 
lhadamente, sob a perspectiva das duas escolas tradicio- 
nais da Economia. 

Quando o governo procura cobrir seu deficit orça- 
mentário com empréstimos, ele atua sobre o mercado de 
fundos emprestáveis. A taxa de juros, fator que estabiliza 
a oferta e a demanda desses fundos, elevar-se-á, uma vez 
que o governo entrará no mercado como demandante. 
Em consequência dessa ampliação dos juros, há uma ten- 
dência de queda no consumo, já que a poupança se torna 
mais atrativa, de queda no investimento privado, pois os 
juros maiores podem superar a eficiência marginal do ca- 
pital (ademais da lógica do efeito deslocamento no merca- 
do de fundos emprestáveis), e de queda nas exportações 
líquidas (deficit gêmeos), por causa da valorização cambial 
provocada pela maior entrada de divisas estrangeiras 
decorrente da atração exercida pela maior taxa de juros. 
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Por essa análise, mais afeita ao pensamento clássico, a ação 
estatal teria efeito negativo sobre o conjunto da economia, 
de modo que o mais recomendável seria a redução dos 
gastos públicos e do papel do Estado como forma inclusive 
de arcar com o deficit atual. Keynesianos e neokeynesianos 
atribuem importância reduzida ao efeito deslocamento e 
são entusiastas do efeito multiplicador que a expansão de 
gastos públicos provoca na economia, embora não a reco- 
mendem para o financiamento do deficit. 

A segunda opção do governo para a cobertura do 
deficit é o emissionismo. Quando o governo emite moeda, 
ele ganha recursos correspondentes às receitas de senho- 
riagem (diferença entre o valor de produção da moeda e 
seu valor nominal) e impõe um imposto inflacionário sobre 
os demais agentes econômicos. No mercado monetário, a 
ampliação da oferta vertical de moeda reduz os juros. Com 
isso, espera-se que aumentem o consumo, o investimen- 
to e as exportações líquidas pelos motivos inversos aos 
efeitos mencionados anteriormente: baixa atratividade da 
poupança e dos títulos e desvalorização cambial. Clássicos 
e keynesianos divergem, mais uma vez, sobre os efeitos 
reais da expansão monetária sobre o produto. Para os clás- 
sicos, dado que a oferta agregada da economia é vertical, 
dependente da dotação dos fatores produtivos, a expan- 
são da demanda decorrente da baixa dos juros terá apenas 
reflexos sobre a inflação e não incrementará o produto. 
Para os keynesianos, que advogam uma oferta agregada 


positivamente inclinada, a expansão da demanda agrega- 
da elevará o produto, às custas de uma elevação tolerável 
do nível de preços. 

Enquanto a obtenção de empréstimos para finan- 
ciar o deficit eleva os juros na economia, o emissionismo 
os reduz, sendo, portanto, mais adequado para a expansão 
da oferta agregada da economia. No entanto, clássicos e 
keynesianos divergem a respeito dos efeitos dessas duas 
opções. Os primeiros não encorajariam nenhuma das duas, 
enquanto os segundos defenderiam a maior efetividade 
do emissionismo. 
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Questões 2012 
QUESTÃO 1 


A conclusão de acordo entre o Mercosul e a União 
Europeia contribuirá para a ampliação do comércio entre 
as duas regiões. Como presidente pro tempore do Merco- 
sul, no próximo semestre, o Brasil se empenhará nessas 
negociações. 

Declaração à imprensa da Presidenta da República, 
Dilma Rousseff, após reunião com o Primeiro-Minis- 
tro da Finlândia, Jyrki Katainen. Brasília, 14 de feverei- 
ro de 2012 (com adaptações). 

(O Relatório Anual desse ano faz uma nova e pro- 
funda análise sobre acordos de preferência comercial). 
A escolha desse tópico reflete duas tendências significa- 
tivas nas relações comerciais internacionais, ambas carre- 
gando extensas implicações para o sistema multilateral de 
comércio. A primeira e mais evidente delas é a contínua 
expansão e a crescente proeminência de acordos prefe- 
renciais de comércio. Ao longo das duas últimas décadas, o 
número desses acordos cresceu mais de quatro vezes, para 
cerca de 300 atualmente. Não há razão alguma para crer 
que esse crescimento cessará ou que esses acordos não 
continuarão a formar parte do tecido das relações comer- 
ciais internacionais no longo prazo. A segunda tendência 
é a de evolução e aprofundamento do conteúdo desses 


acordos preferenciais, que refletem importantes mudan- 
ças na economia mundial. Isso também levanta questões 
vitais sobre o foco e o alcance da OMC, e sobre o valor con- 
ferido pelos Governos a relações comerciais baseadas na 
arquitetura global. 

Prefácio do Diretor da Organização Mundial do Co- 

mércio, Pascal Lamy. Relatório Anual de 2011. A OMC 

e os acordos preferenciais de comércio: da coexistên- 

cia à coerência, página 3 (tradução livre). 

Com base nos excertos acima, atenda ao que se 

pede a seguir. 

a. Discorra sobre a natureza do sistema mul- 
tilateral de comércio e dos acordos de pre- 
ferências comerciais. Em sua resposta, não 
deixe de analisar a relação entre ambos. 

b. Explique os conceitos de criação e desvio de 
comércio. 

c. Analise os efeitos que a proliferação de acor- 
dos de preferências comerciais poderá tra- 
zer ao sistema multilateral de comércio. 


Resposta 
Pontuação: (29/30) 


O sistema multilateral de comércio contemporâneo 
está assentado nos princípios estabelecidos no GATT47 
[Acordo Geral sobre Tarifas Aduaneiras e Comércio de 
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1947] e incorporados à OMC [Organização Mundial do Co- 
mércio]. O princípio basilar que sustenta todo o sistema é 
aquele elencado no artigo | do GATT, o princípio da nação 
mais favorecida. A partir desse ponto, exclui-se a possibi- 
lidade de discriminações comerciais, universalizando os 
benefícios do comércio. Acordos regionais de preferências 
comerciais, conquanto aparentemente incompatíveis com 
a ideia central do sistema multilateral de comércio, são 
aceitos pelo GATT em seu artigo XXIV. 

A lógica subjacente a essa disposição é a da maior 
facilidade de redução de tarifas a partir de pequenos gru- 
pos de países do que quando todos estão envolvidos. Con- 
sidera-se a liberalização do comércio no interior de blocos 
ou entre países um primeiro e encorajador passo na dire- 
ção da liberalização universal. Centrais para a compreensão 
e justificativa desta prática são os conceitos de criação de 
comércio e desvio de comércio, sendo esta última conse- 
quência dos acordos parciais veementemente condenada. 

A criação de comércio, vinculada à ideia de regio- 
nalismo aberto, refere-se ao processo pelo qual a redu- 
ção tarifária permite o surgimento de fluxos de comércio 
previamente inexistentes em razão da produção interna, 
menos eficiente. O desvio de comércio, por outro lado, 
surge quando reduções tarifárias tornam produtos menos 
eficientes mais atrativos em razão do regime aduaneiro. 
Nesse caso, a tarifa torna um produto do país beneficiado 
pelo acordo mais vantajoso do que aquele de outro país 


não incorporado ao regime preferencial, mas que produz 
o bem em questão de forma mais eficiente. Ocorre, assim, 
um desvio do comércio, do país eficiente para o menos 
eficiente com vantagem tarifária. 

Ao se instituir um sistema multilateral de reduções 
tarifárias, busca-se, precisamente, eliminar os desvios de co- 
mércio e permitir a criação de novos fluxos de troca. O sus- 
tentáculo de todo o sistema pode ser encontrado na teoria 
clássica do comércio, inaugurada por David Ricardo. Se cada 
país produz aquela pauta em que é mais eficiente haverá 
mais produto globalmente, permitindo a cada país expandir 
sua riqueza. Desde a queda do muro de Berlim, é possível 
afirmar com serenidade que existe um compartilhamento 
dessa visão positiva do livre comércio. A consagração do 
princípio do single undertaking no âmbito da OMC é, igual- 
mente, emblemática do esforço no combate ao desvio de 
comércio e às distorções do mercado internacional. 

Diante da multiplicidade de regras e regimes existen- 
tes sob o GATTA47, o chamado GATT à la carte, decidiu-se, na 
Rodada Uruguai, pelo princípio do single undertaking, pelo 
qual a existência do regime depende da participação de to- 
dos. Exclui-se, dessa forma, a possibilidade de grandes des- 
vios de comércio e de fragmentação do sistema de comér- 
cio internacional. O Brasil, nesse contexto, é forte defensor 
do multilateralismo, o qual deve ser o mais amplo possível; 
daí seu afinco nas negociações da Rodada Doha e o repúdio 
a soluções setoriais e bilaterais nesse âmbito. 
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Fiel ao objetivo de criação de comércio, no entanto, 
o Brasiltamlbém se engaja em parcerias multilaterais de me- 
nor escopo geográfico, como é o caso do Mercosul [Mar- 
cado Comum do Sul] e do acordo em negociação entre o 
bloco e a UF [União Europeia]. Não se procura com essas 
iniciativas, ou com outras como os acordos de preferência 
tarifária com a Índia e a SACU [Southern African Customs 
Union], desviar o comércio de outros parceiros para aqueles 
diretamente beneficiados pelos acordos. Tampouco busca- 
-se ampliar as fronteiras do mercado interno protegendo-o 
da competição internacional. Os acordos compreensivos e 
abrangentes que o Brasil propugna, imbuídos do espírito 
do regionalismo aberto, são benéficos à economia global e 
contribuem para o avanço do sistema multilateral. 

De outra natureza e com nefastas consequências 
são os acordos bilaterais de livre comércio como propos- 
tos pelos EUA, por exemplo. Aproveitando a importância 
de seu mercado para os outros países, os EUA conseguem 
ampliar a penetração de seus produtos em bases frequen- 
temente assimétricas. Para além dos danos particulares 
aos países, a disseminação de tal prática enfraquece e 
fragmenta o sistema multilateral. Tais acordos criam não só 
múltiplos regimes tarifários ao redor do mundo, mas tam- 
bém retiram o interesse dos envolvidos em negociações 
multilaterais mais abrangentes como as rodadas da OMC. 

Em adição a resultados econômicos presentes 
aquém do ótimo possível, a proliferação de acordos de 


preferências tarifárias desse segundo tipo provoca resulta- 
dos decepcionantes no longo prazo e em âmbito global. 
Em arenas globais nas quais persiste, até certa medida, a 
dicotomia Norte-Sul, a disseminação desses acordos dimi- 
nuia sustentação política dos países menos desenvolvidos. 
No cenário comercial contemporâneo, porém, são os mer- 
cados dos países ricos em relação aos produtos dos países 
mais pobres que necessitam liberalização. 


QUESTÃO 2 


Na esfera das relações comerciais e financeiras 
introduzimos ideias inovadoras. Em linha com as mani- 
festações públicas da Senhora Presidenta da República, 
o Brasil ajudou a trazer para a Organização Mundial do 
Comércio a questão dos efeitos do câmbio sobre o co- 
mércio. Após vencermos resistências de todo tipo, con- 
seguimos abrir caminho para o tratamento desse tema, 
que passa a ser amplamente reconhecido como atual e 
relevante. 

Discurso do Ministro de Estado das Relações Exterio- 
res na cerimônia do Dia do Diplomata formatura da 
turma de alunos do Instituto Rio Branco. Brasília, 20 
de abril de 2012. 

O Brasil propôs um debate sobre a natureza da rela- 
ção entre taxas de câmbio e comércio internacional. Como 
mencionado na apresentação anterior, o assunto tem re- 
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cebido cada vez maior atenção em anos recentes — mes- 
mo que essa relação não seja um tema novo no sistema 
mundial de comércio — à luz das significativas flutuações 
relativas do câmbio entre parceiros comerciais. 
A relação entre taxas de câmbio e comércio interna- 
cional. Proposta brasileira (WT/WGTDF/W/56). Gene- 
bra, 26 de setembro de 2011 (com adaptações). 


Com base nos excertos acima, atenda ao que se 

pede a seguir. 

a. Discorra sobre o impacto da variação da taxa de 
câmbio sobre o comércio no curto prazo. 

b. Analise a relação entre alterações persistentes e 
acentuadas da taxa de câmbio e o nível de tari- 
fas de importação aplicadas por um país. 

c. Identifique e contextualize, na história econômi- 
ca brasileira após 1980, um momento em que 
a taxa de câmbio foi deliberadamente utilizada 
com fins de promoção de superavit na balança 
comercial brasileira. 

Extensão máxima: 60 linhas (valor: 30 pontos) 


Resposta 
Pontuação: (30/30) 


No contexto atual, políticas monetárias expansionis- 
tas têm levado a desvalorizações cambiais em países com 


os Estados Unidos, por exemplo. Além disso, países como a 
China têm mantido um câmbio fixo artificialmente desva- 
lorizado. Diante disso, alguns países emergentes (entre os 
quais o Brasil) têm vivenciado um processo de apreciação 
de suas moedas, o que prejudica a competitividade de suas 
economias no cenário internacional. A questão do câmbio 
tem, portanto, impactos significativos para o comércio in- 
ternacional, aspecto que o Brasil vem destacando em ins- 
tâncias como a OMC (Organização Mundial do Comércio). 

No curto prazo, O principal impacto da variação da 
taxa de câmbio sobre o comércio diz respeito ao saldo da 
balança comercial de um país e à competitividade de sua 
economia no mercado internacional. Nesse sentido, uma 
moeda nacional desvalorizada aumenta a competitivida- 
de de um país, favorecendo, portanto, suas exportações. 
Além disso, a moeda desvalorizada desincentiva as impor- 
tações, o que, ceteris paribus, tende a aumentar o saldo da 
balança comercial. Por outro lado, uma moeda nacional 
relativamente valorizada (como no Brasil) diminui a com- 
petitividade de um país, prejudicando suas exportações e 
favorecendo as importações. Nesse sentido, esses países 
tendem a ver seu saldo da balança comercial reduzir-se no 
curto prazo. 

À medida que as alterações na taxa de câmbio se 
tornam mais acentuadas e se prolongam no tempo, os 
efeitos sobre o comércio tendem a ser mais severos. Esse 
quadro pode, por exemplo, alterar padrões de comércio 
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nos diversos países, sobretudo naqueles que perdem 
competitividade em razão do câmbio. Em alguns países, 
a questão cambial agrava tendências à “reprimarização” de 
suas exportações e prejudica o desempenho da indústria 
nacional, que, em razão de uma moeda valorizada, passa 
a enfrentar maior concorrência de produtos importados. 

Tudo mais constante, alterações persistentes e acen- 
tuadas da taxa de câmbio tendem a afetar, de maneira sig- 
nificativa, O nível de tarifas de importação aplicadas por 
um país. Ressalte-se, nesse sentido, que a crise financeira 
de 2008 e as alterações cambiais que se lhe seguiram em 
diversos países favoreceram um recrudescimento do pro- 
tecionismo em escala global. Um país prejudicado por a 
terações persistentes e acentuadas da taxa de câmbio ten 
de a aumentar o nível de tarifas de importação aplicada 
em seu território, com o objetivo de recuperar a competi- 
tividade de sua economia. O protecionismo tarifário seria, 
portanto, uma maneira de lidar com os efeitos prejudiciais 
das alterações cambiais no curto prazo (tentar ampliar o 
saldo da balança comercial) e no médio-longo prazo (ten 
tar proteger a indústria nacional e evitar as tendências à 
reprimarização da economia). 

A maxidesvalorização de 1983 exemplifica um mo- 
mento em que a taxa de câmbio foi deliberadamente uti- 
lizada com fins de promoção de superavit na balança co- 
mercial brasileira. Vale lembrar que o segundo choque do 
petróleo (1979) favorecia o aumento da inflação de custos 
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no Brasil e agravava os deficit na balança comercial brasi- 
leira (por se tratar de um insumo essencial). Ao contrário 
do que ocorrera no primeiro choque do petróleo (1973), o 
cenário que se seguiu ao choque de 1979 não foi caracte- 
rizado por ampla liquidez no cenário internacional. O Brasil 
não pôde, portanto, promover um ajustamento baseado 
no endividamento externo (como fizera quando da elabo- 
ração do II-PND — Il Plano Nacional de Desenvolvimento). 
Diante disso, entre 1981 e 1983, 0 governo brasileiro recor- 
reu a uma estratégia de ajuste recessivo, baseada na con- 
tração da demanda interna para gerar excedentes exportá- 
veis. A maxidesvalorização de 1983 contextualiza-se nessa 
estratégia recessiva de ajuste, que logrou superavit na ba- 
lança comercial em 1985, mas teve altos custos sociais. 

Nota-se, portanto, que a conjunta atual de variações 
cambiais tem impactos sobre o comércio no curto prazo. 
Além disso, alterações persistentes e acentuadas da taxa 
de câmbio também afetam o nível de tarifas de importa- 
ção aplicadas por um país, favorecendo o recrudescimento 
do protecionismo. 


QUESTÃO 3 


Em capítulo de seu Formação Econômica do Brasil, 
Celso Furtado critica as interpretações que enfatizam a au- 
sência de uma política governamental protecionista como 
causa do atraso relativo, na primeira metade do século XIX, 
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da industrialização brasileira em relação à dos Estados Uni- 
dos: 

“As observações anteriores pôem em evidência as 
dificuldades criadas indiretamente, ou agravadas, pelas 
limitações impostas ao governo brasileiro nos acordos co- 
merciais com a Inglaterra firmados entre 1810 e 1827. Sem 
embargo, não parece ter fundamento a crítica corrente 
que se faz a esses acordos, segundo a qual eles impossibili- 
taram a industrialização do Brasil nessa etapa, retirando das 
mãos do governo o instrumento do protecionismo. 

Observando atentamente o que ocorreu na época, 
comprova-se que a economia brasileira atravessou uma 
fase de fortes desequilíbrios [...]. Se se houvesse adotado, 
desde o começo, uma tarifa geral de 50% ad valorem, pos- 
sivelmente o efeito protecionista não tivesse sido tão gran- 
de como resultou ser com a desvalorização da moeda” 

Celso Furtado. Confronto com o Desenvolvimento 
dos Estados Unidos, cap. XVII. In: Formação Econô- 
mica do Brasil. Com base nas teses de Celso Furtado, 
disserte sobre outros fatores responsáveis pelo relati- 
vo atraso brasileiro. 


Resposta 
Pontuação: (20/20) 


Celso Furtado, em Formação Econômica do Brasil, 
compara o desempenho econômico do Brasil e dos Esta- 


dos Unidos e conclui que as causas da industrialização dos 
EUA não estavam somente relacionadas ao protecionismo 
tarifário. Pelo contrário, o autor evidencia o papel de Ale- 
xander Hamilton nos EUA como um facilitador da indus- 
trialização em razão de fatores estruturais. 

A economia brasileira na primeira metade do sécu- 
lo XIX era fundamentalmente agrária, com base no traba- 
lho escravo e com centro dinâmico na exportação. Assim, 
crescimento econômico adviria fundamentalmente de 
aumentos de fluxos comercias. A situação brasileira não 
era muito favorável, pois o ciclo do ouro já terminara, os 
preços do açúcar estavam em queda, decorrente do plan- 
tio da beterraba na Europa, assim como ol[s] [do] algodão. 
O café, apesar da rápida expansão pelo Vale do Paraíba, 
não ganhou proeminência senão após a década de 1830. 

Nesse sentido, não havia condições para o acúmu- 
lo de capitais necessários para a industrialização do país. 
Para Furtado, o mercado interno é o responsável por ga- 
rantir sustentação à indústria. No caso dos EUA, o comércio 
triangular entre os EUA, as Antilhas e a África produziam 
condições para a fabricação de rum e de uma indústria 
mercante. Essa acumulação de capital revertia-se, em par- 
te, em pagamentos de salários aos empregados, que eram 
responsáveis por constituir um mercado interno que favo- 
recesse a demanda por produtos industrializados. 

Situação diversa ocorria no Brasil. O país era relativa- 
mente atrasado, pois não tinha uma produção com base 
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assalariada, O que impedia um mercado consumidor, fun- 
damental para o aparecimento da indústria. Ademais, o país 
estava desprovido de acúmulo de capitais, em decorrência 
dos baixos preços dos produtos exportáveis e do crescente 
deficit público com o processo de independência e com as 
lutas regenciais. Além disso, o Brasil não tinha uma fonte 
de tecnologia para garantir a implementação de uma 
indústria, ao contrário dos EUA, que tinham na imigração 
fonte para a progressiva industrialização. 

Nesse sentido, o autor propõe que uma reversão da 
política de livre cambismo, consolidada, em grande medida, 
com a Lei Bernardo Pereira de Vasconcelos (1828), que esten- 
deu os benefícios tarifários concedidos à Inglaterra a outros 
países nos moldes da Nação Mais Favorecida, não garantiria 
a industrialização brasileira. Uma tarifa desse tipo tenderia a 
financiar os decorrentes gastos do governo sem nenhum tipo 
de benefício para a constituição de um mercado interno. 

Já uma desvalorização da moeda traria melhores 
benefícios, embora também limitados. Com esse tipo de 
medida, o preço internacional dos produtos exportáveis 
expresso em mil-réis aumenta, contribuindo para o au- 
mento do lucro dos fazendeiros, possibilitando, de manei- 
ra limitada, um acúmulo de capital, o qual seria uma das 
condições necessárias para a implementação da indústria 
no país. Entretanto, o deslocamento do centro dinâmico 
do setor exportador para o mercado interno somente irá 
ocorrer na década de 1930, ou seja, quase um século de- 


pois do período em tela. A Abolição da Escravatura (1888) 
proporcionará o incremento progressivo do trabalho assa- 
lariado cinquenta anos após o período, o que explica os 
fatores de relativo atraso brasileiro. 


QUESTÃO 4 


Segundo dados do IBGE e estudos de A. €. Pastore, 
M. €. Pinotti e T. A. Pagano, de 1994 a 2010 a taxa média de 
poupança doméstica foi de 18,3% do PIB, comparativamen- 
te com a de 24,1% verificada entre 1970 e 1993. Explique os 
principais fatores que levaram a essa mudança na taxa de 
poupança doméstica brasileira, considerando, por exemplo, 
os condicionantes da poupança, a estrutura previdenciária, 
o crescimento da economia, o desempenho das contas pú- 
blicas, a cultura inflacionária e a incerteza econômica. 


Resposta 
Pontuação: (19/20) 


A taxa de poupança de uma economia é um indica- 
dor absolutamente fundamental em relação à capacidade de 
crescimento de longo prazo, haja vista que ela se relaciona 
de modo direto com a taxa de investimentos (S =|), e é a taxa 
de investimentos que pode afetar as condicionantes de longo 
prazo capazes de deslocar a oferta agregada. A poupança ca- 
nalizada para investimentos aumenta os estoques de capital 
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físico (bens e equipamentos), capital humano (qualificação 
dos trabalhadores) e o grau tecnológico de uma economia, 
portanto incide diretamente sobre a produtividade desta. 

Primeiramente, cabe breve explanação sobre a com- 
posição da poupança nacional, que pode ser representada 
pela equação S = Sp + Sg + Sext, ou seja, poupança das 
empresas e famílias (Sp), poupança do governo (Sg) e pou- 
pança externa (Sext). 

Como é normal em economias em desenvolvimen- 
to, o Brasil é um país importador de poupança, haja vista 
seu deficit em transações correntes (Sext = - Stc). Importar 
poupança não é, per se, um problema, desde que se atente 
para O fato de que essa poupança pode tornar-se volátil 
em razão de dinâmicas da economia internacional. Estima- 
-se que cerca de 2,5% da poupança brasileira seja importa- 
da, nível considerado satisfatório. 

No que concerne à poupança de famílias e empre- 
sas, essas respondem a algumas variáveis. No caso das 
famílias, pode-se afirmar que a estrutura previdenciária 
brasileira, apesar de seus inúmeros problemas, constitui 
um desestímulo à poupança, pois confere algum grau de 
proteção aos agentes, desestimulando a transferência de 
poder de compra para o futuro. O recente crescimento 
econômico brasileiro, de modo parcialmente inédito, in- 
cluiu ganho real de renda para as camadas mais pobres 
da população. Nesses segmentos, prevalece a propensão 
marginal ao consumo, na medida em que as pessoas que- 


rem acesso mais imediatista a alimentos, serviços e bens 
dos quais eram privados anteriormente, fato que contribui 
para a queda da taxa de poupança nacional. Quanto às 
empresas, suas decisões de poupança e investimento se 
relacionam diretamente com expectativas de retorno e o 
estado futuro da atividade econômica. 

O governo é parte absolutamente essencial da com- 
posição da taxa de poupança, pois ele é ofertante, mas, se 
opera com deficit fiscal, demandará recursos no mercado 
de fundos emprestáveis, podendo causar elevação dos ju- 
ros e crowding out dos investidores. Desde a gestão Armf- 
nio Fraga, o governo brasileiro pauta-se por uma política 
de manutenção de superavit primário como um de seus 
pilares macroeconômicos (ao lado das metas de inflação e 
do câmbio flutuante). 

A cultura inflacionária engendrada ao longo de dé- 
cadas na economia brasileira também desestimula a pou- 
pança, na medida em que a inflação corrói os retornos a 
serem auferidos. Embora a inflação esteja sob controle há 
mais de uma década, essa cultura inflacionária ainda per- 
meia o comportamento dos agentes. Estima-se que para 
que o Brasil possa manter uma trajetória estável de cres- 
cimento do PIB [Produto Interno Bruto] da ordem de 4% a 
5%, a taxa de poupança nacional terá de voltar aos índices 
observados entre 1970 e 1993, ou seja, aproximadamente 
25%. A título de comparação, a taxa de poupança nacional 
chinesa supera os 40% do PIB. 
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Questões Economia 2010 
QUESTÃO 1 


O comércio internacional é fator integrante do pro- 
cesso de globalização. Ao longo de muitos anos, na maio- 
ria dos países, observamos um processo de abertura ao co- 
mércio internacional, seja por meio do sistema multilateral 
de comércio, seja por meio de maior integração regional, 
ou ainda por meio de reformas de programas domésticos. 
O comércio e a globalização, de maneira geral, trouxeram 
benefícios a muitos países e aos seus cidadãos. O comércio 
permitiu a essas nações o benefício da especialização e a 
produção em escalas maiores e, portanto, mais eficientes. 
Elevou a produtividade, permitiu a difusão de conheci- 
mento e de tecnologia e aumentou o escopo das opções 
disponíveis aos consumidores. Porém, a maior integração à 
economia global não é necessariamente popular, e os be- 
nefícios da globalização não chegaram da mesma forma a 
todos os setores da sociedade. 

OMC. Relatório da Organização Mundial do Comércio 

2009. 


a. Com base no excerto acima e nas teorias clássi- 
ca e neoclássica do comércio internacional, ex- 
plique as razões que levariam diferentes países 
a comerciar entre si. Em sua resposta, discorra 


sobre as diferentes teorias, assinale suas limita- 
ções e reflita sobre a natureza da inserção de um 
país no comércio internacional à luz das referi- 
das teorias. 

b. Com base no arcabouço analítico da Cepal, dis- 
cuta os efeitos da deterioração dos termos de 
troca para a inserção de um país no comércio 
internacional. Explique a visão cepalina sobre o 
desenvolvimento desigual da economia mun- 
dial, 


Resposta 
Pontuação: (30/30) 


a. Ateoria clássica do comércio internacional tem 
seu marco inicial com a teoria das vantagens ab- 
solutas de Adam Smith. Segundo Smith, o co- 
mércio entre países ocorre quando um país tem 
vantagem absoluta (menor custo de produção) 
na produção de um determinado bem e outro 
país, na produção de outro. Os países devem se 
especializar na produção do bem no qual têm 
vantagem absoluta e trocá-lo pelo bem em que 
não tenham essa vantagem. Segundo a teoria 
de Smith, caso um país tivesse vantagem ab- 
soluta na produção de todos os bens, ocorreria 
autarquia. 
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David Ricardo modificou a teoria ao ex- 
plicar que, na verdade, os países comercializam 
por terem vantagens comparativas na produção 
de bens, não vantagens absolutas. Um país tem 
vantagem comparativa quando tem menor cus- 
to de oportunidade (ou menor preço relativo) 
para produzir determinado bem. Essas diferen- 
ças entre os países, para Ricardo, são explicadas 
pelas diferenças tecnológicas. 

A teoria de Hecksher-Ohlin aprofunda a 
análise de Ricardo ao argumentar que as van- 
tagens comparativas derivam da dotação dos 
fatores de produção dos países. Assim, o país 
deveria especializar-se na produção do bem que 
usa intensivamente o fator de produção abun- 
dante naquele país. 

De acordo com as teorias clássicas e 
neoclássicas, dadas as vantagens absolutas ou 
comparativas, o livre comércio traria benefícios 
para todos os países envolvidos, uma vez que os 
ganhos de produtividade com a especialização 
seriam repassados a todos pela queda nos pre- 
ços dos produtos. Assim, os países em desenvol- 
vimentos deveriam especializar-se na produção 
de produtos primários (segundo Smith, por te- 
rem custos de produção mais baixos; segundo 
Ricardo por produzirem esses produtos de for- 


ma mais eficiente do que produziriam manufa- 
turados, e segundo Hecksher e Ohlin, por terem 
abundância em terras e mão de obra). Os países 
desenvolvidos, por outro lado, deveriam espe- 
cializar-se na produção de manufaturados. Os 
dois tipos de países trocariam os produtos, com 
benefícios para a economia como um todo. 

Os limites das teorias clássicas e neoclássicas 
foram identificados pela Cepal. A especializa- 
ção dos dois grupos de países implicava o de- 
senvolvimento desigual da economia mundial, 
que era dividida entre países centrais e países 
periféricos. A periferia sofria com a deteriora- 
ção dos termos de trocas (DTT). Os produtos 
primários, por apresentarem baixa elasticida- 
de-renda, não tinham seu consumo expandi- 
do em tempos de aumento da renda mundial 
na mesma proporção da expansão da renda, 
enquanto os produtos manufaturados tinham 
alta elasticidade renda. Ademais, as estrutu- 
ras de mercado nos países periféricos, com 
abundância de mão de obra, impediam que os 
ganhos de produtividade fossem repassados 
para os salários, enquanto nos países centrais 
o contrário acontecia: os ganhos de produtivi- 
dade não eram repassados para Os preços, e, 
sim, retidos pelos produtores, aumentando a 
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renda da economia. Isso forçava os países pe- 
riféricos a precisarem expandir cada vez mais 
suas exportações para conseguirem comprar a 
mesma quantidade de manufaturados impor- 
tados, o que, muitas vezes, não conseguiam, 
dadas as condições dos mercados, levando a 
crises estruturais do balanço de pagamentos 
dos países periféricos. 

A partir dessa visão, a Cepal defende a 
industrialização induzida pelo Estado, já que as 
condições do livre mercado não favoreciam o 
desenvolvimento industrial periférico. Caberia 
ao Estado, por meio de políticas comerciais de 
proteção a determinados setores e investimen- 
to em infraestrutura, garantir as condições de 
desenvolvimento industrial, para romper com 
o ciclo vicioso do livre comércio. Essa visão da 
Cepal foi implementada em países como Brasil e 
Argentina e ficou conhecida como processo de 
substituição de importações. 





QUESTÃO 2 


Os anos 1900-1913, chamados de Era de Ouro por 
Winston Fritsch, têm sido considerados, na literatura, como 
anos de prosperidade da economia brasileira, após um 
longo período de estagnação que havia se estendido por 


quase toda a década de noventa do século anterior. A res- 
peito desse período, comente: 

a. Que fatores externos deram origem a esse ciclo 
de prosperidade, considerando-se que o preço 
do café, principal item de exportação brasileiro, 
encontrava-se em queda? 

b. De que maneira condições externas mais favo- 
ráveis foram, em última instância, responsáveis 
pelo abandono das políticas monetárias restriti- 
vas em vigor no governo de Campos Salles? 

c. Em que sentido seria válido afirmar que a evolu- 
ção da economia brasileira nesse período criou 
condições para a expansão da indústria brasilei- 
ra durante a Primeira Guerra Mundial? 


Resposta 
Pontuação: (30/30) 


O período entre 1900 e 1913 foi de grande prospe- 
ridade para o Brasil, após o período de desestruturação da 
primeira década da República. Nessa década, na tentativa 
de sanar o problema da falta de meio circulante derivado 
do fim da escravidão, promoveu-se a expansão da emissão 
monetária que levou à chamada Crise do Encilhamento. 
O governo Campos Salles, em 1898, foi responsável pela 
estabilização da economia, graças à obtenção do funding 
loan com a casa Rotschild e a políticas de austeridade e 
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contração da economia. O ajuste promovido por Campos 
Salles foi importante para permitir o crescimento econômi- 
co da primeira década do século XX. 

Fatores externos foram determinantes para esse pe- 
ríodo de expansão da economia brasileira. Um deles foi o 
próprio funding loan de 1898, que permitiu uma situação 
favorável no Balanço de Pagamentos durante o período, 
até 1913 e o começo da | Guerra Mundial. Com o ajuste 
promovido pelo governo Campos Salles e com o fundind 
loan, o país teve um importante crescimento da entrada 
de capitais, graças ao momento de expansão econômica 
vivido na Europa (Belle Épogue na França, expansão na In- 
glaterra e na Alemanha). Esse bom momento da economia 
mundial, aliado ao novo momento da indústria nos países 
centrais, ajudou o Brasil também na balança comercial, 
pois mesmo que o preço do café não fosse favorável, as 
exportações de borracha tiveram grande expansão, permi- 
tindo o alívio na balança comercial. 

O bom momento do setor externo, com albundância 
de capitais estrangeiros, levou o Brasil a, em 1906, adotar o 
padrão-ouro, seguindo o formato de política econômica dos 
países centrais (que tinha grande sucesso então). O Brasil fez 
isso por meio da criação da Caixa de Conversão — baseada na 
experiência recente da Argentina. No mesmo ano de 1906, 
tem destaque a realização do Convênio de Taubaté, que de- 
finiu que o governo promoveria a compra dos excedentes 
de café para manter os preços por meio de empréstimos ex- 


ternos e que faria um imposto em ouro sobre o café expor- 
tado para pagar o serviço das dívidas, além de determinar 
que os Estados buscassem desincentivar a produção cafeei- 
ra. A realização do acordado em Taubaté, assim, foi muito 
facilitada pelo bom momento internacional, na medida em 


que havia abundância de cap 


itais, O que permitiu o sucesso 


das políticas de valorização do café, que contribuíram para a 


expansão econômica já no fin 

A adoção do padrão 
país ficasse ainda mais atre 
terno. Nesse momento de 


al da década. 

-ouro pelo Brasil fez que o 
ado à situação do setor ex- 
abundância da entrada de 





divisas (tanto pelo comérci 


o quanto por empréstimos 


e investimentos), a existência da Caixa de Conversão foi 
fundamental para que isso se refletisse em expansão 
monetária, na medida em que a oferta de moeda es- 
tava atrelada às reservas em ouro do país. Dessa forma, 
a abundância de capitais numa situação de padrão-ou- 
ro levou a um abandono, ainda mais evidente do que 
na primeira metade da década, das políticas restritivas 
de Campos Salles. A adoção do padrão-ouro no Brasil, 
assim como em outros países periféricos, mostrou-se 
problemática no final do período em discussão, assim 
como na segunda tentativa, no governo de Washington 
Luiz. Isso porque, ao contrário do que ocorria nos paí- 
ses centrais, nos países periféricos a conta de capitais 
tinha um comportamento pró-cíclico, ou seja, quando 
havia uma redução do superavit comercial, os capitais 
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também escasseavam, levando à perda rápida de reser- 
vas. Esse processo ocorreu no Brasil e contribuiu para o 
momento recessivo vivido pelo país concomitantemen- 
te ao início da | Guerra Mundial. 

A evolução da economia do Brasilno período 1900- 
1913 teve impacto importante na criação de condições 
para a expansão da indústria no país durante a | Guerra. 
Entre os fatores em que esse período contribuiu, pode-se 
citar a acumulação de capital possibilitada pela expansão 
da economia e pela entrada de capitais. A abundância 
de capitais, aliada à política monetária menos restritiva, 
permitiu, também, juntamente com a maior capacidade 
de importação, a entrada de máquinas e a instalação de 
capacidade na indústria (ainda muito incipiente), que 
seria usada durante a | Guerra Mundial em razão da dif- 
culdade de importar. Outros fatores, como o crescimento 
das cidades, a imigração e o crescimento de atividades 
relacionadas à economia do café, como as bancárias e as 
de comércio exterior, também podem ser citados como 
importantes para o crescimento da indústria durante a 
| Guerra Mundial. 

A chamada Era de Ouro do Brasil no início do sécu- 
lo XX, assim, foi fortemente influenciada pelo setor exter- 
no, o eixo dinâmico da economia, que beneficiou-se do 
bom momento da economia mundial de então e ajudou 
a criar condições para o surto industrial da | Guerra. 
QUESTÃO 3 


Considerando que a taxa de câmbio é uma variável 
fundamental em uma economia aberta, e que sua deter- 
minação pode-se dar de formas distintas: 

a. a) Explique a determinação da taxa de câmbio 
em regimes de câmbio fixo e flutuantes. b) Co- 
mente o papel das reservas internacionais nos 
dois regimes. 


Resposta 
Pontuação:(20/20) 


A taxa de câmbio pode ser determinada de manei- 
ras distintas, de acordo com o modelo de política cambial 
adotado pelos países. Os dois principais regimes de deter- 
minação da taxa de câmbio são o de câmbio fixo e o de 
câmbio flutuante. 

Em um regime de câmbio fixo, a taxa de câmbio é 
determinada pelo governo e a autoridade monetária deve 
garantir a manutenção dessa taxa por meio de sua atuação 
no mercado. Nesse regime, portanto, a autoridade mone- 
tária deve agir como agente price maker, aumentando ou 
reduzindo a quantidade de divisas por meio de compra ou 
venda, de forma a manter a taxa de câmbio fixa. Assim, ha- 
vendo pressões para a desvalorização da moeda local, por 
exemplo, as autoridades monetárias devem atuar venden- 
do divisas estrangeiras em troca de moeda local, de ma- 
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neira a conter as pressões. Percebe-se, dessa forma, que as 
reservas internacionais têm papel fundamental no caso do 
regime de câmbio fixo, aumentando nos momentos em 
que há pressão de valorização da moeda local e diminuin- 
do no caso oposto. Cabe destacar, ainda, que em razão da 
necessidade de manter um equilíbrio entre as quantida- 
des de moeda local e estrangeira compatível com a taxa de 
câmbio fixada, a autoridade monetária é incapaz de fazer 
política monetária eficazmente (considerando um regime 
de liberdade de capitais). 

Em um regime de câmbio flutuante, a taxa de câm- 
bio é determinada pela oferta e demanda de moedas 
no mercado cambial. Esse mercado reúne agentes que 
demandam moeda estrangeira (importadores, por exem- 
plo) e que a ofertam (exportadores, por exemplo), mas, ao 
contrário do que ocorre no regime de câmbio fixo, com 
o câmbio flutuante a autoridade monetária participa do 
mercado como qualquer agente. Um regime de taxa de 
câmbio flutuante permite um ajuste automático do Ba- 
lanço de Pagamentos (com tendência a desvalorização 
em caso de deficit), diferentemente do regime de câmbio 
fixo, o que — teoricamente — tornaria as reservas interna- 
cionais pouco necessárias com câmbio flutuante (já que, 
ao contrário do câmbio fixo, não é necessário usá-las para 
ajustar o balanço de pagamentos). Na realidade, contudo, 
observa-se aquilo que alguns economistas chamam de 
“medo de flutuar” ou seja, a tendência de que, mesmo 


em regimes de câmbio flutuante, as autoridades mone- 
tárias mantenham reservas importantes e intervenham 
no mercado para impedir uma alta volatilidade da taxa 
de câmbio. Cabe destacar, ainda, que em um regime de 
taxas de câmbio flutuante a autoridade monetária tem 
capacidade de fazer política monetária eficaz (conside- 
rando um regime de liberdade de capitais), já que a taxa 
de câmbio não precisa ser mantida e pode ajustar-se a 
um novo equilíbrio. 

Nota-se, assim, que existem diferenças importantes 
entre regimes cambiais fixos e flutuantes, desde o papel 
das reservas internacionais até a capacidade de utilizar a 
política monetária de maneira eficaz. Uma distinção in- 
teressante é aquela que percebe na taxa de câmbio fixa 
uma forma de manter a estabilidade de preços e facilitar 
a formação de expectativas na economia internacional, ao 
preço de aumentar a vulnerabilidade ao exterior (incluindo 
perda de capacidade de fazer política monetária), enquan- 
to as taxas flutuantes reduzem essa vulnerabilidade, mas 
apresentam maior dificuldade para a formação de expec- 
tativas em razão da volatilidade dos preços. 


QUESTÃO 4 
Considere que dois países apresentem o mesmo 


nível de risco para o mercado financeiro internacional. 
A taxa de câmbio é igual a dois, ou seja, são necessárias 
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duas unidades monetárias do país A para comprar uma 
unidade monetária do país B. No país A, a taxa de juros é 
de 20% ao ano, enquanto, no país B, a taxa de juros é de 0% 
ao ano. Com base nessa situação, responda às seguintes 


questões. 
a. 


Suponha que determinado investidor possua 
200 unidades monetárias do país A. Após um 
ano, quanto ele terá em unidades monetárias do 
país A se investir todo seu dinheiro nesse país? 


b. Caso esse mesmo investidor decida aplicar seu di- 
nheiro no país B, quanto ele terá disponível para 
aplicar em moeda do país B? Quanto ele terá, após 
um ano, em unidades monetárias do país B? 

c. Qual deverá ser a taxa de câmbio para que esse 
investidor fique indiferente entre aplicar seu di- 
nheiro, no período de um ano, no país A ou no 
país B? 

Resposta 
Pontuação (20/20) 
a. Considerando que o investidor possui 200 uni- 


dades monetárias (u.m.) do país A e que a taxa 
de juros nesse país é de 20% ao ano (a.a.), caso 
ele invista todo o seu dinheiro nesse país, sua 
quantidade de u.m. após um ano será: 200 x 1,2 
= 240 unidades monetárias. 


b. Caso o mesmo investidor do exercício anterior 


decida investir seu dinheiro todo no país B, ele 
deverá, em primeiro lugar, trocar suas unidades 
monetárias do país A por unidades monetárias 
do país B à taxa de câmbio praticada no merca- 
do. Considerando-se que são necessárias duas 
unidades monetárias de A para comprar uma de 
B, OU seja, que a taxa de câmbio de unidades 
monetárias de A em relação às de B é igual a 2 
(2 Au.m./Bu.m.), e que o investidor possui 200 
u.m. de A, deduz-se que ele possui 100 u.m. de 
B, após a conversão, disponíveis para aplicar no 
país B. Dado que a taxa de juros do país B é igual 
a 0% a.a. caso o investidor aplique seu dinheiro 
(100 u.m. de B) nesse país pelo prazo de um ano, 
no final desse período ele terá a mesma quan- 
tidade de unidades monetárias de B, qual seja, 
100. Percebe-se, portanto, que, em comparação 
com o investimento no país A, o investimento 
no país B apresenta menor atratividade — o que 
fica evidente já na análise das taxas de juros — do 
que no país A, considerando-se uma expectati- 
va de que a taxa de câmbio permaneça cons- 
tante nesse período de um ano. 

Considerando dadas as taxas de juros em A 
(20%) e B (0%), e o fato de que o investidor pos- 
sui 200 u.m. de A disponíveis, para que ele fique 
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indiferente entre aplicar o dinheiro em Ae Bo 
que deve ocorrer é um movimento da taxa de 
câmbio, no período de um ano, que compense 
o diferencial de juros entre os dois países. Assim, 
seria preciso que ocorresse uma desvalorização 
de 20% na taxa de câmbio de Au.m./Bu.m. en- 
tre o momento em que o investidor coloca seu 
dinheiro no país B e o momento em que ele o 
retira e transforma em u.m. de À novamente, ou 
seja, deve haver uma taxa de câmbio esperada 
diferente. 

O resultado do investimento de 200 u.m. 
de A a juros de 20% a.a. seriam 240 u.m. de A. 
Para que se obtenha o mesmo resultado inves- 
tindo no país B, considerando um câmbio inicial 
de 2 Au.m./Bu.m. (o que transforma 200 u.m. de 
A em 100 u.m. de B), é preciso que, ao final de 
um ano, a taxa de câmbio torne-se 2,40 Au.m./ 
Bu.m. (de modo que 100 u.m. de B tornem-se 
equivalentes a 240 u.m. de A). Dessa forma, uma 
desvalorização de 20% na taxa de câmbio Au.m./ 
Bu.m. no período de um ano tornaria o investi- 
dor indiferente entre aplicar suas 200 u.m. de A 
no país A ou no país B. 

Nota-se, portanto, que seria necessária 
uma mudança na taxa de câmbio no período de 
um ano que igualasse o diferencial de taxas de 


juros entre os países, sob a hipótese de um risco 
equivalente entre ambos os países. Como a di- 
ferença entre as taxas de juros era de 20%, seria 
necessária uma desvalorização de 20% no câm- 
bio Au.m./Bu.m. para atingir a indiferença entre 
as aplicações. 
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Questões 2009 
QUESTÃO 1 


Em Formação Econômica do Brasil, Celso Furtado de- 
fende a seguinte tese: 

É [.] perfeitamente claro que a recuperação da 
economia brasileira, que se manifesta a partir de 1933, 
não se deve a nenhum fator externo e sim à política de 
fomento seguida inconscientemente no país e que era um 
subproduto da defesa dos interesses cafeeiros. 

Celso Furtado. Formação Econômica do Brasil. 22. ed. 
São Paulo: Companhia Editora Nacional, 1987, p. 193. 


Assim, Furtado atribui, em última instância, às políti- 
cas de proteção ao setor cafeeiro um papel importante na 
determinação da trajetória do PIB nos anos trinta. Apresen- 
te os argumentos de Furtado que fundamentam sua tese 
quanto aos seguintes aspectos: 

a. os efeitos da crise de 1929 sobre os preços do 

café; 

b. as principais causas da desvalorização cambial 

nos anos trinta; e 
c. os fatores que propiciaram a recuperação da 
economia brasileira a partir de 1933. 


Resposta 
Pontuação: (30/30) 


O principal produto de exportação do Brasil durante 
longo período foi o café. Essa mercadoria contava com bai- 
xa elasticidade-preço e baixa elasticidade-renda, o que sig- 
nificava que, no longo prazo, a expansão da oferta levaria 
à queda nos preços. Durante o período Imperial, o preço 
se manteve viável para os produtores, porque o café esta- 
va atingindo novos mercados. Na República, as quedas de 
preços em consequência do excesso de oferta começaram 
a ocorrer, e o governo adotou medidas de sustentação dos 
preços internacionais do produto por meio da compra e 
da estocagem das safras, visando a controlar a oferta. Essa 
política foi financiada, na sua maior parte, por empréstimos 
externos. 

Em 1929, com o início da crise mundial, a deman- 
da pelo produto se reduziu, ao mesmo tempo em que a 
produção crescia (o tempo de maturação de um pé de 
café é de cinco anos, tornando as respostas a mudanças 
na demanda bastante lentas), impulsionada pelas políticas 
dos anos anteriores. Somou-se a isso a escassez de crédi- 
to internacional que interrompeu o fluxo de empréstimos 
para o Brasil. A crise mundial prejudicou as vendas daque- 
le produto que era a maior fonte de renda do país e que 
impulsionava o dinamismo econômico, além de limitar as 
políticas governamentais. 
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O governo de 1930 poderia optar por abandonar 
o setor cafeeiro às forças do mercado, o que seria inviável 
política e economicamente, pois os proprietários tinham 
grande influência política e a crise se aprofundaria, uma 
vez que a maior parte das atividades internas estava ligada 
ao desenvolvimento do setor cafeeiro. Assim, o governo 
optou por seguir defendendo os interesses do café. No en- 
tanto, já não havia financiamento internacional disponível 
para que o governo sustentasse o preço da produção e a 
solução encontrada, uma vez que o sistema de crédito in- 
terno era bastante reduzido, foi a emissão de moeda. Au- 
mentando a oferta de moeda na economia, a relação entre 
a quantidade de moeda nacional e de moeda estrangeira 
foi rapidamente aumentando, provocando a desvaloriza- 
ção da moeda brasileira. A escassez de divisas internacio- 
nais foi aumentada, também, pela queda nas receitas do 
setor exportador no início da crise. 

A opção de política governamental foi assegurar 
o preço de compra do café aos produtores, permitindo a 
colheita (que cobriu, pelo menos, o custo variável médio 
de produção). Apresentaram-se três opções quanto ao 
que fazer com o café colhido: vender, estocar ou destruir. 
A primeira delas, vender, levaria a maior queda nos preços, 
prejudicando ainda mais os produtores e o governo. A se- 
gunda, estocar, representava uma série de custos para o 
governo, sem perspectiva de venda, uma vez que a pro- 
dução aumentava e a crise se configurava como longa e 


profunda. Queimar o café foi então a opção escolhida, pois 
diminuiria a oferta e não oneraria ainda mais o governo. 

Ao sustentar a renda cafeeira, o governo acabou por 
sustentar o nível de renda de toda a economia, dada sua 
interdependência com o setor do café. Dessa ação sur- 
ge a ideia de que o governo brasileiro tivesse utilizado o 
“keynesianismo antes de Keynes”, efetuando gastos públi- 
cos para manter a renda interna, com a diferença de que 
Keynes descreveu a sustentação do setor interno, e o go- 
verno brasileiro atuou na sustentação das exportações. 

A desvalorização cambial implicou o aumento no 
preço das importações, o que favoreceu o desenvolvimen- 
to da produção nacional, com o crescente estímulo da 
demanda interna, que havia sido mantida. Os capitais, an- 
tes concentrados no café, passaram a dirigir-se para inves- 
timentos voltados para o consumo interno, com melhor 
perspectiva de retorno que aqueles realizados no setor 
cafeeiro. Com a sustentação da renda interna, a queda dos 
preços do café e a desvalorização cambial, o Brasil entrou 
em uma nova fase de desenvolvimento econômico, que 
transferiu o centro dinâmico da economia do setor expor- 
tador para o mercado interno baseado na industrialização. 

A recuperação rápida da economia brasileira foi, 
segundo a interpretação de Celso Furtado, resultado da 
conjunção de políticas para manter a renda dos produtores 
cafeeiros após a crise e que, sem que houvesse intenção 
deliberada, acabaram por impulsionar as atividades do 
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setor interno da economia. Furtado classifica esse período 
como o ponto de inflexão fundamental das características 
do desenvolvimento econômico brasileiro. A atuação 
“Keynesiana” inconsciente do governo permitiu que o país 
fosse um dos primeiros a se recuperar da crise e que a 
economia se voltasse para dentro. 


QUESTÃO 2 


Considere os seguintes componentes do Produto 
Interno Bruto, PIB (Y), de uma economia aberta: consumo 
final total das famílias e do Governo (C), investimento total 
(), exportações (X) e importações (M) de bens e serviços. 
Estes últimos não incluem as rendas dos fatores de pro- 
dução recebidas do exterior nem as enviadas ao resto do 
mundo. Considere também os seguintes componentes do 
saldo das transações correntes (TC) do balanço de paga- 
mentos: saldo da balança comercial e da conta de serviços 
(BC), saldo de rendas (BR) e saldo das transferências unila- 
terais (TU). 


Responda aos itens abaixo e justifique as respostas 
correspondentes. 


a. A Tabela abaixo apresenta as participações 
dos quatro referidos componentes do PIB, em 
porcentagem (%) do PIB, no Brasil, entre 1995 


Ano 
1995 
1996 
1997 
1998 
1999 





e 1999. Por exemplo, o consumo representou 
83,5% do PIB em 1995. A última coluna mostra 
o saldo da balança comercial e da conta de ser- 
viços (BC) em % do PIB. Calcule os valores repre- 
sentados na Tabela pelas letras x, y,z e w. 


Componentes do PIB no Brasil: 1995 a 1999 


(848 [| 174 | 68 | 90 | 
x [uvo/69 | 89] 





b. Considerando as definições de PIB, de Produto 


Nacional Bruto (PNB) e de saldo de transações 
correntes (TC), demonstre que: PNB = C+ | + 
TC-TU. 

A Renda Disponível Bruta (RDB) corresponde ao 
PNB acrescido do saldo das transferências unila- 
terais. Defina a Poupança Bruta (S), em termos 
do Investimento (|) e de um ou mais compo- 
nente(s) do balanço de pagamentos. 

O Brasil financiou os investimentos, entre 1995 e 
1999, mediante recurso à poupança externa? Jus- 
tique a resposta especialmente com base em 
seu conhecimento sobre a economia brasileira. 
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e: 


Resposta 
Pontuação: (30/30) 


Para uma economia sem governo e fechada, 
ou seja, sem transações com o resto do mundo, 
qual a relação entre Poupança (S) e Investimen- 
to (1)? Se a função consumo pudesse ser descrita 
pela equação C€ = 0,8 RDB, ou seja, igual a oito 
décimos da RDB, qual seria a taxa de investi- 
mento, em % do PIB? 

Ainda para uma economia fechada, pode-se es- 
timar o impacto de um aumento independen- 
te dos investimentos sobre o produto total. Se 
a propensão marginal ao consumo é 1/5, qual 
o impacto imediato de uma elevação de R$ 10 
bilhões nos investimentos sobre esse produ- 
to total? Qual é o impacto final dessa elevação 
sobre o produto total, uma vez integralizada a 
progressão em cadeia dos seus efeitos sobre 
os dispêndios? Defina e calcule o multiplicador 
(keynesiano) correspondente. 


Para todos os cálculos, considerando que Y = € 
+ | + (X- M), temos que XY - MY = BCY e que 
CNY + I/Y + BC/Y = 100%, já que, na hipótese, C 
engloba tanto o consumo das famílias quanto 
o do governo. Portanto, y = 100 - 835 - (- 1,5) 


=180,2=84-18=66w=68-90=22; 
x=100-17,0-(-2,0) = 85,0. 
Considerando que o PBéY=C+I+(X-M), 
podemos substituir (X - M) pela expressão (TC 
- TU - RLRE), ou seja, o saldo de exportações Ií- 
quidas de bens e serviços equivale ao saldo de 
transações correntes menos as transferências 
unilaterais correntes e a renda líquida recebida 
do exterior. Vale notar que a RLRE equivale ao 
saldo da sulbconta de rendas, da conta de ser- 
viços e rendas do BP Considerando ainda que 
PNB = PIB + RLRE, chegamos a este sistema: 
Y=C+I+(X-M) 
TC=BC+BR+TU 
«Y=C+HI+TC-BR-TU 





PNB=Y+BR-.PNB=C+I+TC-BR-TU+BR > PNB= 


E. 


CEA TE=1U 
Considerando que Y = C+| + TC, que PNB = € 
+| + TC - TU e que RDB = PNB + TU, temos que: 


RDB=C+HI+TC-TU+TU=C+HI+TC 
Como a poupança bruta doméstica equi- 
vale à RDB subtraída dos consumos das famílias 


e do governo, temos que: 


s=C rc S=] IC 
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d. 


Sim, o Brasil financiou o investimento mediante 
recurso à poupança externa entre 1995 e 1999. 
Considerando que a poupança externa equiva- 
le ao deficit em transações correntes, e sabendo 
que houve deficit em transações correntes nesse 
período, temos uma poupança externa positiva. 

O deficit na balança comercial e de servi- 
ços deve-se ao artifício da âncora cambial, utili- 
zado nos primeiros anos do Plano Real, até 1999, 
para controlar a inflação. O regime de bandas 
cambiais mantinha o real valorizado, incentivan- 
do importações e desincentivando exportações. 

O deficit no balanço de rendas deve-se 
sobretudo ao pagamento de serviços da dívida 
e à remessa de lucros, agravados pelo câmbio 
valorizado. 

Considerando que as transações unilate- 

rais não foram relevantes, temos um deficit em 
transações correntes no período, que precisou 
ser financiado pela poupança externa. 
Em tal economia, o PIB pela óptica da deman- 
daéY=C+. Pela óptica da alocação da renda 
familiar, temos que PIB = PNB = RDB, pois não 
há transferências unilaterais, nem RLRE. Como 
as famílias só consomem e poupam, Y=C+sS. 
Portanto, Y=C+S=C+|«S=|SeY=C+l e 
C=0,8Y, então |= 20% do PIB. 


f. Em uma economia fechadatal que Y = C+I+G, 
o impacto imediato de um aumento indepen- 
dente do investimento equivale ao seu valor, ou 
seja, R$ 10 bilhões. 

O multiplicador keynesiano é iguala 1/1 -c. Para 
uma propensão marginal ao consumo (c) de 0,2, o multi- 
plicador é de 1,25. O impacto final do aumento do inves- 
timento, portanto, é de R$ 12,5 bilhões no produto total. 


QUESTÃO 3 


De uma perspectiva neoclássica ou marginalista do 
mercado de trabalho (em que famílias e firmas maximizam 
respectivamente a utilidade e o lucro, sujeitas a restrição 
orçamentária e a uma tecnologia de produção com ren- 
dimentos marginais decrescentes), explique como podem 
ser definidos os seguintes elementos: 


a. demanda por trabalho; 
b. oferta de trabalho; 
c. salários reais e nível de emprego. 


Em Formação Econômica do Brasil, Celso Furtado ob- 
serva os impactos diferenciados da abolição da escravatu- 
ra nas diversas regiões econômicas do Brasil. Em relação à 
atividade cafeeira, afirma o seguinte: A situação favorável, 
do ponto de vista das oportunidades de trabalho, que exis- 
tia na região cafeeira, valeu aos antigos escravos liberados 
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salários relativamente elevados. Com efeito, tudo indica 
que na região do café a abolição provocou efetivamente 
uma redistribuição da renda em favor da mão de obra. 
Sem embargo, essa melhora na remuneração real do tra- 
balho parece haver tido efeitos antes negativos que positi- 
vos sobre a utilização dos fatores. [..] Dessa forma, uma das 
consequências diretas da abolição, nas regiões em mais 
rápido desenvolvimento, foi reduzir-se o grau de utilização 
da força de trabalho. 
Celso Furtado. Formação Econômica do Brasil. 22. ed. 
São Paulo: Companhia Editora Nacional, 1987, p. 140. d) 


Com base em seus conhecimentos sobre mercado 
de trabalho, explique os argumentos apontados por Furta- 
do para a situação descrita acima. 


Resposta: 
Pontuação: (20/20) 


a), b) e c) Tendo em vista a perspectiva neoclássica 
acerca do mercado de trabalho, percebe-se que este pode 
ser representado por um gráfico, cujo eixo “y” indica o nível 
de salários e cujo eixo"x”corresponde ao número de traba- 
lhadores. A oferta de trabalho, nesse modelo, é dada por 
uma curva positivamente inclinada, segundo a qual maio- 
res salários representam maior oferta de trabalho. Essa re- 
lação é convalidada pela ideia de que a oferta individual 


de trabalho é determinada pelo custo de oportunidade do 
trabalho em face do ócio. 

Com salários mais altos, o efeito substituição versa 
que os indivíduos optarão por maior quantidade de traba- 
lho, caso o trabalho seja bem normal ou bem inferior. Além 
disso, pelo efeito renda, encontra-se que a oferta de tra- 
balho aumentará pela mudança nas utilidades relativas de 
salário e de Ócio, caso trabalho for bem normal ou bem in- 
ferior. Isso ocorre, mesmo que em menor magnitude, pois 
haverá o predomínio do efeito substituição sobre o efeito 
renda, por definição, em hipótese de bem inferior. Por fim, 
caso o trabalho for considerado bem de Giffen pelo indivi- 
duo, haverá o predomínio do efeito renda, de modo que a 
compensação por mais trabalho não será capaz de suprir a 
perda em utilidade total que se geraria com a diminuição 
do nível de ócio. Ocorreria, assim, a inversão da curva da 
oferta de trabalho a partir de determinado nível de salários 
(W) em que a oferta diminuiria à medida que W aumen- 
tasse. 

A demanda portrabalho é dada, por sua vez, por uma 
curva negativamente inclinada. Essa curva corresponde ao 
preço da produtividade marginal do trabalho (PPMgb), a 
qual é decrescente em situações em que os demais fatores 
de produção forem fixos, como é a premissa do neoclassi- 
cismo em relação ao curto prazo. O nível de emprego seria 
dado pelo ponto em que as duas curvas se encontrassem, 
correspondendo ao ponto de equilíbrio do modelo. Assim, 
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PPMgL=W, de modo que, para baixas produtividades do 
trabalho, haveria baixos salários em preços constantes do 
produto. O nível de emprego seria encontrado, portanto, 
quando os salários igualassem a produtividade de um tra- 
balhador adicional vezes o preço do produto. 

Os salários reais seriam, portanto, um reflexo da pro- 
dutividade marginal do trabalho, visto que o aumento no 
nível geral de preços implicaria tão-somente elevação dos 
salários nominais. Aumentos ou reduções na produtivida- 
de marginal do trabalho são, assim, as formas de alteração 
dos salários reais, entendidos como função da PMgL. 


d) Na lavoura cafeeira paulista, após a Abolição, a 
redução no grau de utilização da força de trabalho, jun- 
tamente com salários relativamente elevados, pode ser 
explicada pelo aumento da produtividade marginal do 
trabalho, a qual se pode presumir maior no trabalho livre 
(em que há contrapartida) do que na escravidão (na qual o 
trabalhador equivale a parte do capital). Como tal fenôme- 
no se verificou nas regiões mais dinâmicas, pode-se inferir, 
também, que a razão entre trabalho e capital foi marca- 
da por elevação dos investimentos técnicos, que, a cada 
unidade de trabalho, logram maior produtividade coeteris 
paribus. Outra explicação, não concorrente, mas comple- 
mentar, é a fraqueza do efeito substituição na oferta de tra- 
balho, com a presença de maior utilidade relativa do ócio 
em relação aos salários. Esse elemento explicaria, portanto, 


a menor elasticidade da oferta de trabalho e o reflexo de 
elevação salarial por parte da oferta. 


QUESTÃO 4 


Considere um mercado de um único bem em con 
corrência perfeita. As firmas produzem esse produto idên 
tico por meio de uma tecnologia de produção com custo 
marginal, CMg(g) = 10 + 0,5q, onde q representa a quanti 
dade produzida por cada firma. Suponha ainda que a de- 
manda de mercado por este produto seja Qd (P) = 160 - 4P 
onde P é o preço de mercado. 

a. Encontre a oferta de cada firma, ou seja a quan 
tidade que a firma deseja produzir como função 
do preço de mercado. 

b. Encontre o preço e quantidade de equilíbrio 
neste mercado, se o número de firmas for igual 
a 10, de modo que a oferta de mercado seja 10 
vezes a oferta de cada firma tal como encontra- 
da no item anterior. 

c. Determine a quantidade e o custo marginal de 
cada firma associado a esta quantidade, tendo 
em conta que as firmas, por serem idênticas, 
produzirão, em equilíbrio, cada uma, a mesma 
quantidade da mercadoria. 

d. Caso uma firma pudesse vender uma unida- 
de a mais do produto pelo preço de equilíbrio 
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(item b) o seu lucro seria maior ou menor? Ex- 
plique. Suponha agora que uma das firmas do 
exemplo acima tenha comprado as demais, 
tornando-se monopolista deste mercado. Con- 
sidere que a mudança na estrutura de mercado 
não afetou a demanda. 


nopólio (item f) encontradas no item anterior 
são favoráveis ao argumento dos professores? 
Explique. 

O Prof. Phillipe Aghion, da Universidade de Har- 
vard, afirma que empresas monopolistas podem 
investir em pesquisa porque cobram um preço 


e. Encontre a receita total da firma monopolista maior do que o custo marginal, de forma que 
como função da quantidade produzida. esta diferença pode ser utilizada para financiar 
f. | Determine o preço cobrado pelo monopolista e atividades que não entram diretamente na pro- 
a quantidade negociada no mercado, conside- dução (não são fatores). O mesmo não ocorreria 
rando que a receita marginal é dada por RMg(O) com firmas em concorrência perfeita. Os preços 
=40-0,50. e custos marginais encontrados nos exemplos 
g. O preço cobrado pelo monopolista é maior ou acima refutam a proposta do professor? Explique. 


menor que o custo marginal pago pelo mono- 


polista na quantidade de equilíbrio? Explique. Resposta 
h. Caso o monopolista pudesse vender uma unidade. Pontuação (20/20) 
a mais do produto pelo preço de equilíbrio (item f) 
o seu lucro seria maior ou menor? Explique. a. A oferta da firma é dada por sua curva de custo 


Com os resultados dos exercícios acima, responda 
aos dois itens abaixo. 


Os professores Lee Ohanian, da Universidade 
da Califórnia, Los Angeles, e Edward Cole, da 
Universidade da Pensilvânia, argumentam que 
o aumento da concentração de mercado que 
seguiu a crise de 1929 foi um dos principais res- 
ponsáveis pela duração da Grande Depressão. 
As quantidades de concorrência (item b) e mo- 


marginal, ou seja, P = 10 + 0.5*a(P), 0.5*a(P) = 
P-10,9(P)=2P-20. 

A oferta do mercado será OO(P) = 10*(2P — 20), 
OO(P) = 20P — 200.0 preço de equilíbrio é o que 
iguala oferta e demanda, OD(P) = OO(P), 160 — 
4P = 20P — 200, 24P = 360, P = 15. A quantidade 
de equilíbrio é encontrada ao se substituir o pre- 
ço de equilíbrio em uma das equações (oferta 
ou demanda), O = 20*15 — 200, O = 100. 
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Se cada firma produz a mesma quantidade no 
equilíbrio, cada uma produzirá 100/10 = 10.0 
custo marginal (CMg) de cada firma é igual ao 
preço de equilíbrio, ou seja, 15. Isso é demons- 
trado ao se substituir a quantidade produzi- 
da por cada firma na fórmula CMg(10) = 10 + 
0.5410, CMg(10) = 15.75 

Caso a firma venda uma unidade a mais, o CMg 
excederá a receita marginal (Rmg) e, portanto, 
o preço. Com efeito, CMg(11) = 10 + 0.5*11, 
CMg(11) = 15.5. Se o custo de produzir uma uni- 
dade a mais excede o preço de mercado, haverá 
lucro menor para a firma, pois o lucro atual seria 
L = LANTERIOR + P — CMg = LANTERIOR — 0.5. 
Seja a receita total (RT) igual ao preço vezes a 
quantidade (P*Q). Sendo o preço O = 160 — 4P 
4P=160-0,P=40- 0.250. Tem-se que RT(O) = 
(40 — 0.250)*0, RICO) = 400 - 0.2502. 

A quantidade negociada no mercado é encon- 
trada ao se igualar CMg = RMg, ou seja, 10 + 
0.50 = 40 - 0.50, 0 = 30. O preço cobrado pelo 
monopolista é encontrado ao se substituir a 
quantidade negociada na fórmula da demanda, 
30=160-4P P=325. 

O custo marginal na quantidade de equilíbrio 
do monopólio será CMg = 10 + 0.5*30, CMg = 
25. O preço cobrado é, pois, maior que o CMg 


(32.5 > 25). Isso se explica pelo fato de que o 
monopolista tem poder de mercado e depara- 
-se com uma demanda negativamente inclina- 
da. A maximização do lucro monopolista per- 
mite lucro no curto prazo, ou seja, a venda por 
preço superior ao CMg. 

Ao vender uma unidade a mais ao preço de 
equilíbrio, o lucro passaria a ser L = LANTERIOR 
+ 32.5 — CMg = LANTERIOR + 32.5 — 25.5 = LAN- 
TERIOR + 7, ou seja, maior que antes. Ele não o 
faz por se deparar com demanda negativamen- 
te inclinada, ou seja, situação na qual a venda de 
um produto a mais diminui o preço de todos os 
outros produtos, o que reduz seu lucro. Vender 
uma unidade a mais ao preço de equilíbrio an- 
terior não é, pois, possível ao monopolista. 

A quantidade de equilíbrio em concorrência 
perfeita (100) é maior que a quantidade em 
monopólio (30), o que diminui o tamanho do 
mercado, o consumo e, portanto, o produto da 
economia. O peso morto (perda de eficiência 
alocativa) do monopólio, gerado pela capacida- 
de ociosa e pelo markup do monopólio, obsta o 
crescimento potencial do produto. Com menos 
produção, a Grande Depressão se alongou mais 
que se o mercado não houvesse se concentra- 
do na ocasião. 
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j. | Em concorrência perfeita, o lucro econômico no 
longo prazo é zero (receita total = custo total). 
No monopólio, há lucro mesmo no longo prazo, 
pois o preço supera o CMg e o custo médio, o 
que concede oportunidade de pesquisa ao mo- 
nopolista, que poderá auferir lucro ainda maior. 

































































QUESTÕES 2008 
QUESTÃO 1 


André Lara Resende observa que o Programa de 
Ação Econômica do Governo (Paeg) — implementado en- 
tre 1964e 1968 — vai"além da ortodoxia simplista” (ABREU, 
Marcelo P. A. (Org.) Ordem do Progresso: Cem Anos de 
Política Econômica Republicana 1889-1989. Rio de Janei- 
ro: Campus, 1992, p. 225). Comente as principais caracte- 
rísticas das políticas antiinflacionárias associadas ao Paeg 
que permitem ao autor fazer essa consideração. Saliente 
os aspectos ortodoxos e heterodoxos dessas políticas. 


Resposta 
Pontuação: (30/30) 


Os anos que antecederam o regime militar foram de 
crise econômica e desarranjo produtivo. A inflação crescia, 
o produto estagnava, os trabalhadores reivindicavam maio- 
res salários para conter as defasagens. A política econômica 
austera de Jânio Quadros, cujas diretrizes provinham do FMI 
[Fundo Monetário Internacional], dera lugar a uma política 
mais frouxa no governo João Goulart. No fim de seu gover- 
no, o Plano Trienal de Celso Furtado ainda tentou atacar os 
problemas, mas a instabilidade política e a crise do populis- 
mo levaram ao fracasso do projeto e à queda do governo. 
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No governo Castello Branco, Octavio Bulhões e Ro- 
berto Campos foram chamados para sanar a crise. O Pla- 
no de Ação Econômica do Governo (Paeg) trazia medidas 
para controlar a inflação, considerada então o principal 
alvo do programa e diagnosticada como sendo inflação de 
demanda. Dessa forma, as políticas deveriam ser anti-infla- 
cionárias, de cunho ortodoxo. Todavia, os dois economis- 
tas também empreenderam um saneamento do Estado e 
uma reforma de diversos setores, de modo que tais medi- 
das justificam a análise de Lara Resende de que o Paeg “vai 
além da ortodoxia simplista”, 

As principais medidas anti-inflacionárias objetiva- 
ram o controle da demanda agregada, dessa forma fo- 
cando nos gastos públicos e no consumo das famílias. 
Tentou-se diminuir a Necessidade de Financiamento 
do Setor Público, bem como alcançar superavit primá- 
rios, por meio de cortes em gastos públicos desneces- 
sários. Do lado das famílias, eliminou-se a facilidade de 
crédito, que impulsionava o consumo, e aumentou-se 
a rigidez das políticas salariais, consideradas pelo regi- 
me militar muito frouxas. Lara Resende, em Ordem do 
Progresso, acrescenta que tais políticas tinham um efeito 
recessivo, necessário ao ajuste das contas públicas. Por 
esse motivo, os governos anteriores não haviam elegido 
tal caminho, e o regime militar, com maior controle da 
população e alheio a manifestações sociais, pôde em- 
preendê-lo. 


O Paeg, todavia, ia além da ortodoxia simplista, e 
certas medidas adotadas possuíam fundo heterodoxo. Elas 
podem ser percebidas nas reformas dos setores tributário, 
financeiro e externo. No setor tributário, houve um maior 
controle da arrecadação pela União, estabelecendo impos- 
tos sobre valor agregado em vez de impostos em cascata 
e determinando impostos municipais e estaduais, como o 
ICM [Imposto sobre Circulação de Mercadorias]. Entre as 
medidas heterodoxas estão a criação de poupanças com- 
pulsórias, como o FGTS [Fundo de Garantia do Tempo de 
Serviço] e o PIS [Programa de Integração Social], que limi- 
tavam a demanda e direcionavam divisas a outros setores, 
e a criação do Sistema Nacional de Habitação. 

Quanto ao setor financeiro, o governo queria re- 
formá-lo para oferecer aos agentes privados outra forma 
de financiamento além dos empréstimos. Outra medida 
importante de cunho heterodoxo foi a criação das ORT- 
Ns [Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional]. Esses 
títulos públicos seriam fundamentais para o governo, 
pois criavam uma forma de financiamento que não au- 
mentava a dívida externa e que não recorria à emissão 
de moeda, não sendo inflacionário no curto prazo. Ade- 
mais, sua criação introduzia a indexação na economia 
brasileira. As ORTNs eram, então, instrumentos para fi- 
nanciar a dívida pública, mas foram responsáveis pelo 
rápido aumento da dívida pública interna nos anos pos- 
teriores. 
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Por fim, o setor externo foi saneado para evitar os 
constantes deficit nas transações correntes. Aumentaram- 
-se as taxas de importação e o controle sobre o câmbio. 

O Paeg foi de extrema importância para a economia 
brasileira. Ele empreendeu as reformas e os ajustes que o 
país necessitava e lançou as bases para a grande fase de 
crescimento que se seguiria e que ficaria conhecida como 
“milagre brasileiro” de 1968 a 1973. 


QUESTÃO 2 


Recorde seus estudos sobre política monetária e 
macroeconomia para responder aos itens a seguir. 


di; 


Resposta 


Quais são os principais instrumentos que os 
bancos centrais utilizam para controlar a oferta 
de moeda? Explique, de modo sumário, como 
cada um deles atua sobre a oferta de moeda. 
Comente o impacto da política monetária sobre 
o nível de atividade da economia. 


Pontuação: (30/30) 


Os bancos centrais utilizam os seguintes instrumen- 
tos para controlar a oferta de moeda: operações de 
mercado aberto, exigência de reservas bancárias, 
taxas de redesconto e empréstimos de liquidez. 


Por meio das operações de mercado 
aberto, os bancos centrais controlam a oferta de 
moeda comprando ou vendendo títulos. Quan- 
do se pretende contrair a oferta de moeda, os 
bancos centrais vendem títulos, retirando, me- 
diante essa operação, certa quantidade de moe- 
da de circulação. Se o objetivo é ampliar a oferta, 
os bancos centrais compram títulos das mãos 
do público, emitindo moeda para tanto. 

Ao exigir reservas bancárias, os bancos 
centrais afetam a oferta de moeda por meio do 
multiplicador bancário, o qual determina a cria- 
ção de moeda pelos bancos. Como o multiplica- 
dor será maior quanto menor for a exigência de 
reservas, quando os bancos centrais a reduzem, 
aumenta a oferta de moeda. Já quando os ban- 
cos centrais aumentam a exigência de reservas, 
os bancos têm reduzida sua disponibilidade 
para efetuar empréstimos, contraindo-se a ofer- 
ta de moeda. 

Taxas de redesconto são as taxas de juros 
às quais os bancos centrais emprestam aos ban- 
cos. Quanto maior for essa taxa, menor será a de- 
manda dos bancos por fundos dos bancos cen- 
trais e, consequentemente, menor será a oferta 
de moeda. Por outro lado, ao reduzir-se a taxa 
de redesconto, aumenta a demanda dos bancos 
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por fundos dos bancos centrais, aumentando 
também, ceteris paribus, a oferta de fundos em- 
prestáveis ao público e a oferta de moeda. 
Empréstimos de liquidez são instrumen- 
tos de que os bancos centrais podem valer-se 
em situações de iliquidez na economia. Reali- 
zam-se empréstimos emergenciais aos bancos a 
fim de se evitar que a falta de liquidez produza 
efeitos recessivos na economia. Por meio desses 
empréstimos, portanto, aumenta-se a oferta de 
moeda. 
No curto prazo, com a economia apresentando 
capacidade ociosa, a política monetária pode 
afetar o nível de atividade da economia por 
meio de seu impacto na demanda agregada. 
Uma política monetária expansionista estimula 
a demanda agregada: com a expansão da ofer- 
ta de moeda, caem os juros, no curto prazo, e 
aumentam os investimentos e o consumo das 
famílias. O aumento da demanda agregada 
tem como consequência maior nível de ati- 
vidade econômica. No caso de uma política 
monetária contracionista, o efeito é o oposto. 
Reduzindo-se a oferta de moeda, os juros so- 
bem, no curto prazo, contraindo a demanda 
agregada e reduzindo o nível de atividade da 
economia. 


No caso de uma economia aberta, com livre mo- 
vimento de capitais, o impacto da política monetária no 
nível de atividade depende do regime cambial. Em regime 
de câmbio fixo, a política monetária não afeta o nível de 
atividade, restringindo-se seus impactos à quantidade de 
reservas detidas pelo país. Já em regime de câmbio flutuan- 
te, a política monetária é eficaz para determinar o nível de 
atividade da economia. Em caso de política expansionista, 
por exemplo, a redução da taxa de juros, além de estimular 
os investimentos e o consumo privado, acarreta saída de 
capitais e depreciação da moeda. Os produtos nacionais, 
assim, tornam-se relativamente mais lbaratos no mercado 
internacional, estimulando as exportações e aumentando 
ainda mais o nível de atividade econômica. 


QUESTÃO 3 


São apresentados abaixo alguns dos dados relativos 
às Contas Nacionais e ao Balanço de Pagamentos do país 
Novidade, onde não há governo, no ano 2015: 

- Produto Interno Bruto = 1.000 

«Produção (Valor Bruto da Produção) = 1.200 

*— Investimento Bruto Doméstico = 200 

- Saldo de Transações Correntes = 135 

- Saldo da Balança Comercial = 220 

- Saldo de Serviços = -94 - Rendas recebidas do 

Exterior = 65 
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Rendas enviadas ao Exterior = 340 
Saldo da Conta Capital e Financeira = 173 
Erros e Omissões = -2 


Calcule: 

a renda líquida enviada ao Exterior 

a Renda Nacional Bruta 

o saldo da conta de Transferências Unilaterais 

a Renda Disponível Bruta 

o resultado do Balanço de Pagamentos 

a variação das reservas (ou dos haveres) inter- 

nacionais 

q. o saldo da Conta de Capital das Contas Econô- 
micas Integradas 

h. o saldo da Conta de Operações Correntes com 
o Resto do Mundo 
o valor da produção destinada ao consumo in- 
termediário 

j. | as despesas de Consumo Final 


nv onDs 





a. A Renda Líquida Enviada ao Exterior (RLEE) cor- 
responde à diferença entre as rendas enviadas 
ao exterior e as deste recebidas. Logo, RLEE = 
340 - 65. A Renda Líquida Enviada ao Exterior é 
215: 

b. A Renda Nacional Bruta (RNB) equivale ao Pro- 
duto Interno Bruto menos a Renda Líquida En- 


viada ao Exterior (RNB = 1000 - 275), sendo, por- 
tanto, 725. 

A conta de Transferências Unilaterais (TU) com- 
põe o resultado de Transações Correntes (TO), 
juntamente com a Balança Comercial (BC), a Ba- 
lança de Serviços (BS) e a Renda Líquida Enviada 
ao Exterior. Esquematicamente, tem-se que TC 
= BC + BS - RLEE + TU. Substituindo os valores: 
135 = 220 + (-94) - 275 + TU. Após os cálculos, 
conclui-se que o valor das transferências unila- 
terais é 284. 

A Renda Disponível Bruta (RND) equivale à soma 
da renda nacional bruta e das Transferências 
Unilaterais recebidas, ou seja, RND = RNB + TUr. 
Substituindo os valores: RND = 725 + 284. Por- 
tanto, a renda nacional disponível é 1009. 

O resultado do Balanço de Pagamentos (BP) é 
a soma do saldo de Transações Correntes, do 
saldo da Conta Capital e Financeira (CC) e dos 
Erros e Omissões (EO). Os Erros e Omissões são 
introduzidos porque os demais elementos do 
Balanço de Pagamentos são estimados, dando 
margem a uma eventual diferença entre as va- 
riações das reservas e o saldo do Balanço. Por- 
tanto, BPP=TC+CC+EO,ou seja, BP=135+173 
+ (-2).O Balanço de Pagamentos é superavitário 
em 306. 
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f. Avariação das reservas internacionais é igual ao 
valor do saldo do Balanço de Pagamentos, com 
sinal oposto. Houve uma variação de -306, que 
deve ser interpretada como acúmulo de reser- 
vas internacionais no mesmo valor. 

g. (Sem resposta pelo candidato). 

h. Osaldo da Conta de Operações Correntes com 

o Resto do Mundo equivale ao saldo em transa- 
ções correntes, ou 135. 
A produção destinada ao consumo intermediá- 
rio é igual a 200, que é a diferença entre o valor 
bruto da produção e o Produto Interno Bruto 
(soma de todos os bens e serviços finais). 

j. PIB=C+I+(X-M) (X-M) = Balança comercial + 
Balança de serviços C = PIB - |- (X-M) (X-M) = 
220-94C = 1000-200- 126(X-M) = 126C=674 
As despesas de consumo final equivalem a 674. 


QUESTÃO 4 


Recorde seus estudos sobre noções de Microecono- 
mia. Considere uma economia — inicialmente sem relações 
comerciais com o resto do mundo — com um mercado de 
um certo bem, cuja curva de demanda é dada pela seguin- 
te relação entre preços (P) e quantidades (0): P= 390-3 0. 

Considere que o mercado opera em concorrência 
perfeita para responder aos itens de (a) a (d). 


Qual seria o equilíbrio de mercado (P e OQ em 
equilíbrio), caso a curva de oferta do referido 
bem no mercado fosse descrita por P = 30 +30? 
Em equilíbrio, qual é receita total, paga pelos 
compradores e recebida pelos vendedores? 
Qual é o lucro dos vendedores em equilíbrio no 
longo prazo? Justifique sua resposta. 
Expliquecomosedeterminaemequilíbrioo custo 
marginaldos vendedorese determine oseuvalor. 
Para responder aos itens de (e) a (h), considere 
que o mercado deixa de operar em concorrên- 
cia perfeita e passe a operar sujeito ao mono- 
pólio de uma empresa, e que a demanda do 
mercado mantenha-se como anteriormente 
descrita. Note que a curva de oferta acima indi- 
cada equivale, para o monopolista, ao seu cus- 
to marginal (CMg), em função de quantidades 
produzidas, ou seja: CMg = 390 - 30. Considere, 
ainda, que, no novo equilíbrio, em monopólio, 
sejam comercializadas 40 unidades. 

Qual é o preço de comercialização do bem? 
Qual é a receita marginal do monopolista? 
Comente como o monopólio introduz, no caso 
específico, ineficiência no mercado, com impli- 
cações adversas para certos agentes. 

Defina e calcule o peso morto resultante do 
monopólio. 








4/1 


Anexo 





Para responder aos itens (i) e (j), considere que 
o preço internacional do bem é R$ 180,00 e 
que a economia, pequena, se torne aberta, sen- 
do permitido o livre comércio de bens com o 
resto do mundo. Suponha que as condições da 
oferta doméstica no mercado se mantenham 
como anteriormente apresentadas. 

Quantas unidades são importadas, e quantas 
são produzidas domesticamente? 

Quantas unidades são importadas, caso se pas- 
se a aplicar imposto de importação que adicio- 
ne ao preço internacional 1/6 do seu valor? 


Pontuação: (20/20) 


Equilíbrio de mercado: oferta = demanda, ou 
seja, 30 + 30 = 390 - 30 => 0=60. Substituindo 
OQ = 60 na equação da demanda (P = 390 - 30) 
teremos P = 210. 

Receita total = Px O, ou seja, R = 210 x 60 => 
R = 12600. 

Em mercados de concorrência perfeita, as fir- 
mas são tomadoras de preço, não conseguindo 
influenciar a curva de demanda do mercado. 
Esta é horizontal e igual à receita marginal que 
a empresa aufere por cada unidade vendida, 





sendo também igual ao preço de equilíbrio 
(Rmg = P). Como a empresa produz até o mo- 
mento em que seus custos marginais são iguais 
à receita marginal, teremos que Cmg = Rmg = P. 
Ora, se Cmg = P e, no longo prazo, com a livre 
entrada e saída de firmas do mercado, o custo 
marginal iguala-se ao custo total médio (CTM), 
temos que o lucro econômico dos vendedores 
é igual a zero. 

De acordo com o mecanismo exposto acima, 
podemos concluir que Cmg = P = 210. 
Demanda de mercado = 390 - 30. Receita to- 
tal=PxQ,ou seja: R = (390-30)x 0 => R= 
3900 - 307. A receita marginal do monopolis- 
ta é dada pela derivada de R em relação a Q 
(dR/dQ), ou seja: Rmg = 390 — 60. A maximi- 
zação de lucros ocorre no ponto em que Rmg 
= mg, ou seja:390- 60=30+30=>0=40 
e P (substituindo Q na curva de demanda do 
mercado) = 270. 

Rmg = 390 -60 => Rmg = 390 - 6 x (40) = 150. 
Ao cobrar um preço maior que o de equilíbrio 
(270 > 210), o monopolista reduz o excedente 
do consumidor, pois diversos consumidores 
saem do mercado, realizam menos transações 
e, assim, têm acesso a menos bens. A quantida- 
de por ele disponibilizada (40) também é menor 
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que a de equilíbrio (60), reduzindo a quantidade 
de bens disponíveis no mercado. 

O peso morto é a perda no bem-estar total (ex- 
cedente do produtor + excedente do consumi- 
dor) decorrente da situação de monopólio. No 
caso em questão, é dado pela área do triângulo 
no gráfico a seguir, calculada da seguinte forma: 
[270-150) x (01 - 02)]/2 = 1200 (note que o va- 
lor 150 é obtido substituindo-se O2 = 40 em 30 
+30).30 +50 390 - 270 - 210 - 150-390- 30 
30-390-6q40=0201=60. 

Quantidade produzida internamente: 180 = 30 
+30 => Qa = 50. Quantidade demandada: Ob = 
180 = 390 - 30 => Ob = 70. Quantidade impor- 
tada= Ob-Oa=70-50=20.P 30 + 30 390 — 
210 - Preço sem livre-comércio 180 - Preço com 
livre comércio importação 390 - 30 Qa 60 Ob O 
180/6 = 30 => 180 + 30 = 210. A adição de um 
imposto de 1/6 sobre o preço internacional 
conduz os preços e quantidades novamente à 
condição de equilíbrio. Logo, a oferta dos pro- 
dutores nacionais será suficiente para suprir a 
demanda, e a quantidade importada será igual 
a Zero. 











Questões 2007 
QUESTÃO 1 


Recorde seus estudos sobre evolução da análise eco- 
nômica, noções de Economia Internacional e formação 
da economia brasileira. Contraste as implicações da teo- 
ria clássica do comércio e da teoria do desenvolvimento 
— esta associada à Comissão Econômica para a América 
Latina (Cepal) — quanto à inserção de países em desenvol- 
vimento na estrutura do comércio internacional 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


Formulada em reação ao pensamento mercantilista, a 
teoria clássica do comércio, emtodas as suas vertentes, defen- 
de as vantagens do livre comércio. Para Adam Smith, um dos 
pioneiros dessa escola, a abertura de uma economia a trocas 
internacionais seria benéfica, na medida em que a ampliação 
de mercados possibilitaria o aprofundamento da divisão do 
trabalho, estando nesse pensador já implícita a ideia de 
retornos crescentes de escala. O comércio, segundo Smith, 
deveria ocorrer com base na importação de produtos nos quais 
não se têm vantagens absolutas e na exportação de produtos 
nos quais se têm. Assim, a autarquia ocorreria no caso de um 
país possuir vantagens absolutas em todos os bens. 
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A teoria clássica do comércio, todavia, atingiu a ma- 
turidade com a obra de David Ricardo. Segundo o econo- 
mista, mesmo que um país tivesse vantagens absolutas na 
produção de todos os bens, o livre comércio poderia ser 
vantajoso, pois deveriam ser considerados os custos relati- 
vos, ou seja, o custo de oportunidade de deixar de produzir 
um bem para produzir outro. Ganha relevo, dessa forma, 
o conceito de vantagem comparativa, que os países de- 
vem explorar, para obter ganhos de comércio. Ao especia- 
lizar-se na produção dos bens nos quais possui vantagens 
comparativas, portanto, uma economia poderia trocá-los 
no mercado mundial, de forma a obter mais produtos nos 
quais não possui essa vantagem do que poderiam produ- 
zir internamente. As diferenças de estruturas de custo in- 
ternas são explicadas por meio da existência de distintos 
níveis de desenvolvimento tecnológico. O comércio é con- 
siderado benéfico sempre que dois países não possuem 
estruturas de custo iguais. 

O modelo desenvolvido por Ricardo foi refinado por 
Heckscher e Ohlin, em cuja teoria as diferenças tecnoló- 
gicas são substituídas pela dotação de fatores. Segundo 
esses economistas, um país deveria especializar-se na pro- 
dução de bens cujo fator mais importante encontra-se de 
modo abundante no mercado interno. 

De acordo com a teoria clássica, com efeito, seja 
qual for sua vertente, os países em desenvolvimento de- 
veriam inserir-se no comércio internacional como importa- 





dores de bens manufaturados e exportadores de produtos 
primários: conforme Smith, porque detêm vantagens ab- 
solutas na produção desses bens de baixo valor agregado 
(mão de obra barata, terras abundantes, etc); conforme Ri- 
cardo, porque detêm vantagens comparativas (baixo custo 
de oportunidade para produzir esses bens em compara- 
ção com os países industrializados); e, conforme Heckscher 
e Ohlin, porque são vantajosamente dotados dos fatores 
necessários para a produção desses bens primários. 

A teoria do desenvolvimento, contudo, tende a rejei- 
tar esses argumentos, defendendo outro tipo de inserção 
internacional para os países periféricos. Segundo o pensa- 
mento de Raúl Prebisch, economista mais destacado da 
escola cepalina, o comércio internacional não seria sempre 
vantajoso para todos os países. De acordo com o autor, os 
países periféricos repassariam seus ganhos de produtivida- 
de para os países centrais em decorrência da deterioração 
dos termos de troca (DTT). 

Esse fenômeno possui, ao menos, duas explica- 
ções importantes. Em primeiro lugar, a DTT ocorreria 
porque os produtos primários são relativamente inelás- 
ticos à renda da demanda. Assim, na medida em que a 
renda mundial encontra-se em constante expansão, os 
bens primários tenderiam a perder valor relativo frente 
aos industrializados, que não possuem essa inelastici- 
dade. Em segundo lugar, a deterioração seria produzida 
pela maneira como se estruturaram os mercados de tra- 
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balho nas diferentes economias. Nos países centrais, a 
existência de fortes sindicatos faria que os aumentos de 
produtividade se traduzissem em aumento de salários. 
Nos periféricos, ao contrário, a existência de amplo setor 
de subsistência faria que o aumento da produtividade 
não pressionasse a remuneração da mão de obra, mas 
que comprimisse os preços dos produtos. Conclui-se, 
assim, que o comércio internacional se daria por meio 
de trocas desiguais, não favoráveis aos países em desen- 
volvimento. 

Com base nesse prognóstico, os economistas ce- 
palinos defendem um modelo de inserção internacional 
bastante distinto dos economistas clássicos. De acordo 
com a teoria do desenvolvimento, deveriam as economias 
periféricas manter certo nível de protecionismo, para que 
pudessem dinamizar o mercado interno, a fim de produ- 
zir bens de maior valor agregado. A própria adoção de 
um modelo de desenvolvimento endógeno, ao diminuir a 
produção para exportação e, portanto, reduzir a oferta ex- 
terna de bens primários, deveria, ademais, contribuir para 
atenuar os efeitos negativos da deterioração dos termos 
de troca. 

As diferentes maneiras como enfocam as trocas in- 
ternacionais, com efeito, levam a teoria clássica e a teoria 
do desenvolvimento a fazer recomendações bastante dis- 
tintas acerca da abertura ou do fechamento das econo- 
mias em desenvolvimento. 


QUESTÃO 2 


Recorde seus estudos sobre noções de Microecono- 
mia e Economia Internacional. Um bem é comercializa- 
do internacionalmente ao preço de R$ 8,00. Comparado 
com o resto da economia mundial, o país denominado 
ficticiamente República Fechada é relativamente muito 
pequeno. Dispõe de barreiras que impedem o comércio 
exterior. Nele se comercializa o bemconforme as curvas de 
oferta e demanda abaixo. 


Preço R$ 
36 
32 
28 
24 


Oferta —E-— 


Demanda —&— 





Qualidades, unidades 


a. Quais são o preço e a quantidade de equilíbrio 
e a receita total da venda do bem em equilíbrio 
na República Fechada? (2 pontos) 

b. Suponha que se tivesse registrado progresso 
tecnológico na produção do bem, levando a um 
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novo preço de equilíbrio de R$ 12,00. Indique a 
quantidade nesse novo equilíbrio e calcule, pelo 
método do ponto médio, a elasticidade-preço 
da demanda entre o novo ponto de equilíbrio e 
o original. (4 pontos) 


Para responder aos itens de c a g, desconsidere a 


g. Quanto o governo arrecadaria em impostos 
oriundos da comercialização do bem, em equi- 
líbrio, em cada uma das opções 1 e 2? (3 pon- 
tos) 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


hipótese de progresso tecnológico e reconsidere o equi- 
líbrio original. Suponha que o governo da República Fe- 
chada esteja cogitando duas opções de medida econô- 
mica. 


No ponto de equilíbrio de mercado desse deter- 
minado bem na República Fechada, o preço de 


A opção 1 consiste em cobrar imposto direta- 
mente dos compradores, no valor de R$ 8,00 
por unidade. Qual seria a quantidade de equilí- 
brio nesse caso? (3 pontos) 

Ainda na opção 1, quanto pagariam, incluindo o 
imposto, os compradores por unidade do bem? 
Quanto receberiam os vendedores por unidade 
do bem? (2 pontos) 

A opção 2 implica permitir a importação do 
bem, mas sujeito a uma taxa de importação de 
R$ 4,00 por unidade. Quais seriam o preço e a 
quantidade de equilíbrio? (3 pontos) 

Ainda na opção 2, quantos bens demandados 
na República Fechada seriam produzidos den- 
tro e fora do país, em equilíbrio? (3 pontos) 


equilíbrio é de R$ 16,00 e a quantidade de equi- 
líbrio é de 4 unidades. A receita total da venda 
de tal bem no ponto de equilíbrio calcula-se 
multiplicando-se a quantidade vendida pelo 
preço do produto, obtendo-se, assim, a quantia 
de R$ 64,00. 

b. A tecnologia — junto com o capital físico, o ca- 
pital humano e os recursos naturais — é um dos 
fatores a determinar a produtividade de uma 
economia. Progresso tecnológico aumenta a 
produtividade, deslocando-se assim a curva de 
oferta para a direita. 

Neste caso, com o deslocamento da curva de ofer- 
ta para a direita e a obtenção de um novo preço de equi- 
líbrio de R$ 12,00, a nova quantidade de equilíbrio 
passa a ser de 5 unidades (não há deslocamento da 
curva de demanda). 
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Calculando-se a elasticidade-preço da demanda do 
produto pelo método do ponto médio, temos um índice, 


em módulo, de 


C. 





0,77), o que significa uma baixa elasticidade. 
A imposição de imposto sobre os consumidores 
desloca a curva de demanda para a esquerda, 
mantendo-se a curva de oferta na mesma posi- 
ção. Sendo o imposto de R$ 8,00 por unidade, a 
nova quantidade de equilíbrio cai para 3 unida- 
des do produto. 

Com o deslocamento da curva de demanda 
causada pela tributação, os compradores passa- 
riam a pagar R$ 20,00 por unidade do produto 
(já incluídos os R$ 8,00 de impostos), enquanto 
os vendedores receberiam apenas R$ 12,00 por 
unidade vendida. 

Considerando-se que a economia da República 
Fechada seja relativamente pequena em relação 
à economia mundial, sua abertura ao mercado 
não implicaria mudanças no preço internacio- 
nal do bem. Permitindo-se sua importação, com 
taxa de R$ 4,00 por unidade importada, o novo 
preço de equilíbrio seria de R$ 12,00 (preço pra- 
ticado internacionalmente somado à taxa de 
importação), e a quantidade de equilíbrio seria 
de 5 unidades comercializadas. 

Ao preço de R$ 12,00, os ofertantes nacionais, 
segundo a curva de oferta, disponibilizariam 3 








unidades do produto. Assim, 3 unidades seriam 
produzidas internamente e 2 delas seriam im- 
portadas. Registre-se que os vendedores têm in- 
teresse em vender produtos confeccionados in- 
ternamente para evitar a tributação, razão pela 
qual optam por vender 3 unidades produzidas 
internamente ao invés de simplesmente impor- 
tar as 5 unidades a serem comercializadas. 

Nos termos da opção 1, sendo 3 as unidades ne- 
gociadas, e o imposto de R$ 8,00 por unidade, 
o governo arrecadaria R$ 24,00. Nos termos da 
opção 2, sendo de R$ 4,00 a taxa de importação 
por unidade do produto e 2 as unidades comer- 
cializadas de origem estrangeira, a arrecadação 
do governo seria de R$ 8,00. 


QUESTÃO 3 


Recorde seus estudos sobre moeda e sistema 
bancário e sobre Formação da Economia Brasileira. 


a. 
b. 


Defina moeda e aponte suas funções. (5 pontos) 
Discuta o enfraquecimento das funções da 
moeda no Brasil nos anos 1980. (5 pontos) 
Explique o processo de criação de moeda, def- 
na o multiplicador monetário e discuta o papel 
da Autoridade Monetária nesse processo. (10 
pontos) 





4// 


Anexo 





Resposta 


Pontuação (19/20) 


Moeda pode ser definida como qualquer tipo 
de objeto que cumpra três funções básicas em 
uma economia: ser reserva de valor, unidade de 
conta e meio de troca. Para evitar que as trocas 
comerciais numa economia só ocorram quando 
houver a dupla coincidência, isto é, o produto 
que o vendedor oferece ser trocado exatamente 
pelo produto que o comprador ofertar, a moe- 
da funciona como meio de troca, permitindo a 
separação do ato da compra do ato de venda 
no tempo. Para servir de base de preços de uma 
economia, dando um valor nominal homogê- 
neo para os mais diversos produtos e facilitando 
cálculos fracionários, a moeda funciona como 
unidade de conta. Por possuir valor em si como 
meio de troca, podendo ser retida pelo agente 
econômico para necessidades futuras de consu- 
mo, a moeda também funciona como reserva 
de valor. 

Na década de 1980, o brasileiro teve de convi- 
ver com taxas de inflação cada vez mais altas, 
que corroíam o valor nominal da moeda e de- 
sorganizavam o cálculo dos preços relativos. 
Assim, para evitar perder o poder aquisitivo da 


moeda que tinham em mãos, os brasileiros co- 
meçaram a buscar ativos financeiros ou moedas 
estrangeiras para fins de poupança, perdendo a 
moeda a sua função de reserva de valor. Como 
estava submetida a alterações constantes em 
seu valor por causa dos planos econômicos 
e dos constantes reajustes, a moeda nacional 
foi perdendo sua função de unidade de con- 
ta, com alguns contratos, como os de aluguel, 
sendo indexados em moeda estrangeira. Em- 
bora os constantes reajustes de preços tenham 
também causado muitas dificuldades aqueles 
que usavam a moeda em sua função de meio 
de troca, esta função não foi radicalmente enfra- 
quecida, como nos países em que se observou 
o fenômeno da hiperinflação. 

Os depósitos à vista feitos nos bancos comer- 
ciais, junto com a moeda emitida pelo governo, 
fazem parte do nível mais líquido de moeda de 
uma economia, MT. Como, com exceção de uma 
crise de confiança no sistema bancário, a maio- 
ria dos correntistas não tentará retirar todo o di- 
nheiro de seus depósitos ao mesmo tempo, o 
banco poderá conceder empréstimos sem pre- 
cisar retirar dos depósitos à vista, contabilmente, 
o valor desses empréstimos, os quais podem ser 
concedidos tanto para clientes quanto para ou- 
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tros bancos. Os bancos que receberem um em- 
préstimo, após terem retido a parte compulsória 
estabelecida pela autoridade monetária central, 
poderão igualmente conceder empréstimos 
para outros bancos e clientes. Assim, o multipli- 
cador monetário opera por meio da capacidade 
dos bancos de conceder empréstimos sem que 
seja necessário possuir em seu cofre a base “real” 
desses empréstimos. 


O Banco Central, autoridade responsável pela polí- 
tica monetária do país, utiliza três instrumentos para con- 
trolar a quantidade de moeda na economia: a taxa de re- 
desconto, os depósitos compulsórios e as operações 
de mercado aberto. Ao aumentar os depósitos com- 
pulsórios exigidos dos bancos, estes terão que reduzir seus 
empréstimos, contraindo, pelo efeito multiplicador mone- 
tário, a oferta de moeda do país. A taxa de redesconto 
é a taxa cobrada pelo BC dos bancos que o procuram em 
busca de empréstimos. Se o BC aumenta a taxa de redes- 
conto, aumentam os custos dos bancos para contrair 
empréstimos, tendo eles que comprometer uma parte 
maior dos seus depósitos para pagá-los. Com menor quan- 
tidade de depósitos, a quantidade de empréstimos dimi- 
nui, e, pelo efeito do multiplicador monetário, também a 
criação de moeda na economia. Por meio das operações 
de mercado aberto, o BC controla a oferta na economia, 


comprando e vendendo títulos no mercado financeiro. 
Ao vender títulos, o BC diminui a oferta de moeda, já que a 
moeda que é usada para pagar os títulos será retirada das 
mãos dos agentes econômicos. Ao comprá-los, o BC 
expande a quantidade de moeda na economia, usando 
suas reservas para pagar os títulos que estavam nas mãos 
dos agentes. 


QUESTÃO 4 


Recorde seus estudos sobre atividade econômica 
e contas nacionais, noções de Economia Internacional 
e Formação da Economia Brasileira. Considere a se- 
guinte nomenclatura para agregados das contas nacionais: 


Y=PIB; 

C = consumo das famílias; 

G = gastos do governo; 

| = investimento bruto total; 

X = exportações de bens e serviços; e 
M = importações de bens e serviços. 


Considere ainda a seguinte nomenclatura para 
dois componentes do Balanço de Pagamentos: 

TC = transações correntes; e 

BC = balança comercial de bens. 
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Período | mento TCNY 
rea,% |% % % % % % 

1967-73 10,7 1696 10,9 203 67 76 09 -0,2 

19/4-79 69 1692 97235 L2 97-25 =20) 

1980-84 14 167,8 96 214 108 9,8 1,0 = 

1985-89 20 |609 124 228 106 64 42 4,6 





Fontes: IBGE (Sistema de Contas Nacionais — Anual) e BCB-DEPEC 


Recorde que no Brasil não mais se incluem serviços de 
fatores (remuneração aos fatores de produção) na conta de ser- 
viços, mas, sim, na conta de renda das transações correntes. 


Defina o PIB (Y) pela Ótica do dispêndio. (2 pontos) 
Na tabela, os saldos dados por BC/Y têm sinal 
negativo nos dois primeiros períodos e positivo 
nos dois últimos. Comente as causas de tal in- 
versão. (6 pontos) 

Comente as relações entre os dados apresenta- 
dos para TC/Y e BC/Y na tabela. Indique, em seus 
comentários, outros componentes do Balanço 
de Pagamentos e outras variáveis que contribui- 
riam para a melhor compreensão dessas rela- 
ções. (6 pontos) 

Comente as implicações das evoluções de TCY 
e BC/Y em relação aos outros componentes do 


PIB e ao crescimento da economia brasileira en- 
tre 1967 e 1989. (6 pontos) 


Pontuação (20/20) 


O PIB (Y) pode ser definido pela Ótica do dispên- 
dio de acordo com a equação seguinte: Y = C+ 
G + | + Nx, em que C se refere ao consumo das 
famílias, G aos gastos do governo, | aos investi- 
mentos das empresas e Nx às exportações líqui- 
das do país. Por essa visão, analisa-se como cada 
agente econômico despende sua renda. Os gas- 
tos totais da economia devem corresponder ao 
PIB, produto total dessa mesma economia. Dada 
sua facilidade de cálculo, essa é a metodologia 
mais utilizada. 

A inversão nos saldos comerciais reflete mo- 
mentos econômicos distintos no Brasil. Na dé- 
cada de 1970, o país vivia o "Milagre Econômico” 
e mesmo após o primeiro choque do petróleo 
continuou a crescer a elevadas taxas. O Brasil 
presenciava a instituição do modelo de indus- 
trialização por substituição de importações, 
havendo grande necessidade de importar má- 
quinas e equipamentos industriais. Logo, as im- 
portações eram expressivas. Elas aumentaram 
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ainda mais com o choque do petróleo, uma 
vez que a economia nacional era altamente 
dependente de mercados externos para a ob- 
tenção desse recurso natural. Já com relação às 
exportações, o Brasil buscava ampliar mercado 
e alterar a pauta de exportação, o que de fato 
ocorreu, embora não de maneira significativa, 
pois os produtos importados possuíam ainda 
maior valor agregado. Portanto, nesse período, 
verifica-se deficit na balança comercial. 

Tal quadro era possível devido aos saldos 
positivos na conta de capitais. A alta liquidez 
mundial, o crescimento interno e as elevadas 
taxas de juros estimulavam a entrada de divisas 
por meio do endividamento externo, fato que 
mantinha a balança de pagamentos em equili- 
brio. 

Já na década seguinte, houve grave crise 
econômica. A elevação dos juros internacionais, 
conjugada à queda da liquidez, causou proble- 
mas de insolvência em países cuja dívida exter- 
na era expressiva, de forma a inverter a conta de 
capitais. Para arcar com o endividamento exter- 
no, era preciso aumentar a entrada de divisas, o 
que se fez por meio da promoção de exporta- 
ções. O governo concedia créditos e incentivava 
a exportação com a finalidade de tornar a balan- 


ça comercial superavitária. Além disso, o baixo 
crescimento interno, decorrente da recessão, 
facilitou essa política, diminuindo a demanda 
por importados e elevando os excedentes ex- 
portáveis. 

Por fim, deve-se citar a maxidesvaloriza- 
ção ocorrida ao final da década de 1970, a qual 
aumentou a competitividade do País no exte- 
rior, incrementando as exportações. Por esses 
motivos, nota-se superavit comercial no período. 
A evolução da BC e das TC nesse período reve- 
la o comportamento crescente dos deficits em 
conta de serviço e de renda. Dado que as trans- 
ferências unilaterais são positivas, porém pouco 
relevantes quantitativamente, serão desconsi- 
deradas na análise. 

A balança comercial, apesar da elevação 
e do superavit, não se refletiu nas transações 
correntes, que se manteve deficitária. O deficit 
da conta de serviços e de renda foi em torno 
de 1,8%, 3,1%, 5,1% e 5%, respectivamente, nos 
períodos considerados. São dois os principais 
fatores explicativos de tal quadro. O primeiro é 
a industrialização crescente da economia bra- 
sileira por meio da presença de multinacionais. 
Os lucros e royalties auferidos contribuíam para 
a saída de divisas na conta de rendas. 
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Adicionalmente, na década de 1970, os 
empréstimos estrangeiros se elevaram sobre- 
maneira. Esse fato fez que, na década seguinte, 
o serviço da dívida fosse parte expressiva do 
déficit na conta de rendas, mantendo o deficit 
em transações correntes a despeito do superavit 
na balança comercial. Além disso, as altas nos ju- 
ros internacionais agravaram esse cenário. Logo, 
nota-se como a elevação da entrada de divisas 
na conta de capital na década de 1970 promo- 
veu deficit em renda, principalmente no período 
subsequente. 

d. Em relação ao crescimento econômico, a de- 
terioração no balanço de pagamentos reduziu 
o crescimento do país, causando a recessão da 
década de 1980. Na década anterior, o consumo 
e o investimento puderam-se manter elevados, 
em razão da entrada de capitais na conta de ca- 
pital. Entretanto, na década de 1980, houve re- 
cessão decorrente dos desequilíbrios já citados, 
o que contraiu o consumo e o investimento in- 
ternos. Nota-se que, em todo o período, o Bra- 
sil manteve-se como importador de poupança 
externa, o que viabilizou os investimentos, a 
despeito da baixa taxa de poupança interna. So- 
mente com a redução do deficit em transações 
correntes ao final da década de 1980, pôde o 


Brasil voltar a crescer, embora a taxas muito mais 
modestas, retomando seu equilíbrio nas contas 
externas. 


QUESTÃO 5 


Recorde seus estudos sobre noções de Economia 
Internacional e Formação da Economia Brasileira. AO co- 
mentar “a grande depreciação cambial do último decênio 
do século [XIX], provocada principalmente pela expansão 
creditícia imoderada do primeiro governo provisório [..]' 
Celso Furtado nota que o governo Campos Salles (1898- 
-1902) “adotou pela primeira vez no Brasil um conjunto de 
medidas econômico-financeiras coordenadas e visando 
a um objetivo definido, que era reduzir a pressão sobre a 
balança de pagamentos e a restabelecer o crédito exterior 
do governo” (p. 172). 

a. Em momentos de pressão inflacionária, credores 
internacionais tendem a associar a concessão de 
novos créditos à implementação de políticas mo- 
netárias restritivas, bem como à adoção de medi- 
das de ajuste fiscal. Discuta a racionalidade sub- 
jacente a essa tendência e mostre como ela se 
coaduna com a avaliação de Furtado. (15 pontos) 

b. Discuta a postura dos credores internacionais 
no contexto da concessão do “funding loan” de 
1898. (5 pontos) 
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Resposta 
Pontuação (20/20) 


Entidades que fazem empréstimos a Estados soberanos 
de maneira geral, como o FMI (Fundo Monetário Internacio- 
na) e o Clube de Paris, no período recente, ou os ingle- 
ses da Casa Rothschild, no caso do Brasil da virada do século 
XX, geralmente vinculam a concessão desses empréstimos à 
adoção de “receituário” específico que, em geral, pou- 
co varia, contendo sempre elementos de política monetária e 
fiscal restritivos. Tais políticas envolvem um “enxugamento” 
da liquidez interna, seja por elevação dos juros básicos, 
aumento do encaixe compulsório e medidas afins, seja pela 
redução dos gastos governamentais e/ou aumento dos im- 
postos (ajuste fiscal). Isso causa, por um lado, recuo da infla- 
ção, decorrente da retração da demanda, que desencoraja alta 
de preços. Por outro lado, essa retração interna também age 
no sentido de reverter o deficit na balança de pagamentos, 
forçando a redução das importações e um crescimento da 
exportação dos bens produzidos, que não mais encontram 
mercado no país. 

Ambas as medidas têm a mesma finalidade: preservar 
a capacidade de pagamento pelo país de seus compromissos 
externos. Caso não se apliquem essas medidas, a inflação e o 
deficit comercial acabam por pressionar por uma desvalori- 
zação do câmbio, reduzindo a capacidade de pagamento do 
país e aumentando o risco de “default” (não pagamento). 


Evitar esse risco é o motivo da exigência, por parte dos credo- 
res, de tais medidas restritivas. Celso Furtado identifica essa 
intenção no governo Campos Sales: caso nada fosse feito, 
cessariam os empréstimos internacionais. O Brasil vinha da 
crise especulativa do início da República (o “Encilhamen- 
to), na qual a expansão monetária imoderada, em parte 
decorrente da autorização dada aos bancos privados para 
emitir moeda, provocou grande desvalorização do mil-réis e 
perda do acesso a financiamentos internacionais. 

Campos Sales, antes de sua posse, foi à City londrina 
negociar com os Rothschild os termos do empréstimo co- 
nhecido como Funding Loan. Os credores mostravam-se reti- 
centes em aprovar o empréstimo em virtude do discutido 
acima, somente aceitando concedê-lo mediante a adoção das 
medidas mencionadas, além de outras como a vinculação da 
moeda brasileira ao padrão-ouro, ou seja, seu lastreamento às 
reservas soberanas do metal. 
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Questões 2006 
QUESTÃO 1 


Suponha que o desenvolvimento de uma nova tec- 
nologia aumente a produtividade no conjunto da econo- 
mia. Avalie os efeitos desta nova tecnologia sobre a produ- 
ção e o nível de preços, a partir de uma análise clássica e de 
uma análise keynesiana. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


A teoria econômica clássica preconiza que, dada uma 
dotação fixa de recursos, como capital, poupança, mão de 
obra, insumos naturais e tecnologia, uma economia apre- 
sentaria um PIB [Produto Interno Bruto] potencial de longo 
prazo. Dado que preços e salários são flexíveis no longo pra- 
zo,0 PIB potencial significa uma situação de pleno emprego. 
Graficamente, portanto, o PIB de longo prazo é representado 
como uma curva de oferta agregada vertical, perfeitamente 
inelástica. No curto prazo, no entanto, preços e salários são 
rígidos (em razão de contratos, custos de remarcação de 
preços e reimpressão de catálogos etc.), o que torna a curva 
de oferta agregada positivamente inclinada. 

Para os clássicos, portanto, políticas expansionis- 
tas, como um incremento nos gastos governamentais, 


não têm poder para alterar o PIB potencial. Só se conse- 
gue, com isso, alterar o nível geral de preços (inflação) 
e o ritmo de crescimento em direção ao PIB potencial 
(um ano de crescimento acima da média seria em se- 
guida compensado por crescimento econômico abaixo 
da média). O desenvolvimento de uma nova tecnologia, 
no entanto, tem a capacidade de alterar o PIB potencial. 
Analisando-se segundo a teoria clássica, tal inovação 
deslocaria a curva de PIB potencial/oferta agregada para 
a direita, significando um aumento na produtividade e 
na produção, provocando uma queda no nível geral de 
preços. 

Ateoria keynesiana, por seu turno, defende que pre- 
ços e salários são rígidos tanto no curto como no longo 
prazo. Entretanto, no curto prazo haveria sempre capaci- 
dade ociosa a ser explorada, fazendo da curva de oferta 
agregada uma reta horizontal perfeitamente elástica. Po- 
líticas expansionistas teriam, logo, o condão de aumentar 
a produção geral de uma economia, sem gerar inflação de 
preços. No longo prazo, a economia aproximar-se-ia do 
pleno emprego, mas este não é jamais atingido, tornan- 
do positivamente inclinada a curva de oferta agregada. 
Políticas governamentais expansionistas gerariam, pois, no 
longo prazo, um pouco de inflação, mas acompanhada de 
aumento do produto. 

O desenvolvimento de uma nova tecnologia tam- 
bém traria, segundo a teoria keynesiana, resultados be- 
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néficos ao conjunto da economia. O choque positivo de 
oferta possibilitado pela nova tecnologia provocaria, tanto 
no curto prazo como no longo prazo, o deslocamento para 
baixo da curva de oferta agregada, aumentando a produ- 
ção e ensejando uma redução no nível de preços. 


QUESTÃO 2 


Como uma desvalorização cambial pode ajustar a 
balança comercial em um país onde a taxa de câmbio é 
determinada pelo Banco Central (câmbio fixo)? Compare 
com o caso de um país que possui taxas de câmbio flexi- 
veis. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


O enunciado da questão propõe que se analise o 
ajuste da balança comercial de um país, mediante desvalo- 
rização cambial, com manutenção da taxa de câmbio fixa. 
A seguir, requer comparação do processo a taxas de câm- 
bio flexíveis. 

O mecanismo de ajuste da balança comercial é se- 
melhante em ambos os regimes, mas provoca consequên- 
cias diversas. No câmbio fixo, a desvalorização encarece as 
importações, aumentando a competitividade dos produtos 
domésticos e diminuindo a demanda por itens importados. 


Igualmente, a desvalorização cambial torna o produto na- 
cional mais competitivo no mercado externo, com conse- 
quente aumento da demanda externa. Na medida em que 
a Oferta e a demanda por divisas são determinadas, prin- 
cipalmente, pela compra e venda dos produtos da balan- 
ça comercial, haverá maior entrada de divisas mediante o 
incremento das exportações e menor saída de divisas, em 
face da diminuição da demanda por importações. Em país 
cujo câmbio é determinado por um banco central (câmbio 
fixo), o aumento da oferta de divisas repercutirá no aumen- 
to das reservas. A capacidade de acúmulo dessas reservas, 
no entanto, dependerá do impacto das exportações sobre a 
renda desse país. Com base na identidade fundamental da 
economia, tem-se que Y=C+|+G+X-M (renda é igual a 
consumo, mais investimentos, mais gastos do governo, mais 
o resultado das transações correntes). O incremento muito 
alto das exportações, em país cujo centro dinâmico da eco- 
nomia seja o mercado externo, poderá aumentar a renda de 
forma tão intensa, e com tamanho impacto sobre a deman- 
da por importações, que o equilíbrio da balança comercial 
poderá ser comprometido no futuro. 

Já no regime de taxas de câmbio flutuantes, a ten- 
dência é o equilíbrio. Da mesma forma, a desvalorização 
cambial provocará queda na demanda por importações e 
aumento na demanda por exportações. Em um primeiro 
momento, portanto, verifica-se a criação de superavit co- 
mercial. A manutenção da conta superavitária, contudo, 
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encontra dificuldades. Com o aumento das exportações, 
há maior oferta de divisas, o que não encontra paralelo 
por parte da demanda por divisas, deprimida em face do 
aumento do preço dos produtos importados. Em se tra- 
tando de regime de câmbio flexível, o excesso de divisas 
terá por consequência a apreciação da moeda nacionalem 
relação à estrangeira. Mediante tal valorização, os produtos 
domésticos perdem a vantagem proporcionada pela des- 
valorização inicial e há aumento da demanda por produtos 
importados. Dessa maneira, a balança comercial deixa de 
ser superavitária, alcançando o equilíbrio. 


QUESTÃO 3 


A teoria das vantagens comparativas afirma que um 
país deve se especializar na produção de bens que apre- 
sentem o menor custo de oportunidade. Baseando-se nes- 
sa teoria, construa uma argumentação para mostrar que a 
maioria dos consumidores da Europa e dos Estados Unidos 
ganharia com o fim das barreiras ao comércio de bens agrí- 
colas. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


A teoria das vantagens comparativas, cuja formula- 
ção inicial devemos ao economista David Ricardo, sustenta 


que os ganhos de comércio auferidos por cada país em 
suas negociações comerciais no mercado internacional 
baseiam-se na eficiência alocativa promovida pela especia- 
lização de cada país na produção de bens que apresentem 
vantagens comparativas em relação aos bens produzidos 
em outros países. A noção de “vantagens comparativas” 
baseia-se na noção de“custo de oportunidade” que é o va- 
lor relativo de um bem medido em termos de outro bem. 
O custo de oportunidade diz respeito aquilo de que temos 
que abrir mão para obter algo que desejamos. Segundo 
a teoria ricardiana, mesmo que um país disponha de van- 
tagens absolutas (isto é, de maior produtividade com a 
mesma quantidade de insumos) na produção de um bem, 
pode ser vantajoso para o país abrir mão da produção des- 
se bem em prol de outro bem cuja produção apresente 
menor custo de oportunidade. 

Os custos de oportunidade de cada país variam em 
razão da dotação de cada um dos fatores de produção (ter- 
ra, trabalho e capital). Como esses fatores encontram-se 
desigualmente distribuídos, cada país apresenta diferen- 
tes custos de oportunidade. É essa diferença que enseja as 
diferentes vantagens comparativas na produção de cada 
bem. Enquanto houver variação nos custos de oportunida- 
de, haverá vantagens comparativas e, portanto, perspecti- 
vas de ganhos de comércio resultantes da especialização 
de cada país no comércio de bens cuja produção lhe seja 
comparativamente vantajosa. Assim, um país que dispo- 
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nha de vantagens absolutas na produção dos bens A e B, 
por exemplo, pode optar por concentrar-se na produção 
do bem B desde que a renda decorrente da concentração 
de recursos na produção desse bem seja superior à renda 
que seria auferida se esses recursos fossem divididos en- 
tre a produção dos dois bens. Esse exemplo supõe que o 
custo de oportunidade da produção do bem B é menor 
que o custo de oportunidade da produção do bem A para 
esse país e que existam outros países que apresentem me- 
nor custo de oportunidade na produção do bem A. Pode 
ser vantajoso para o país em tela, portanto, abster-se da 
produção de A, optando por obter esse bem por meio do 
comércio com outros países. De acordo com esse modelo, 
todos os países podem obter ganhos de comércio, mesmo 
um país que não apresente vantagens absolutas na pro- 
dução de qualquer bem, pois ainda assim será vantajoso 
para esse país concentrar-se na produção de determina- 
dos bens de que disponha de vantagens comparativas. 

A partir das ideias de Ricardo, outros economistas fo- 
ram ampliando e complexificando a teoria das vantagens 
comparativas. Vale destacar, nesse sentido, a contribuição 
dos economistas suecos Heckscher e Ohlin, que afirmaram 
que um país é mais competitivo nas áreas que usem de 
maneira mais intensiva os fatores de produção presentes 
em seu território em maior abundância. Seu argumento é 
que a abundância dos fatores barateia seu preço relativo, 
ensejando vantagens absolutas e, por conseguinte, even- 





tuais vantagens comparativas na produção de bens que 
usem esses fatores mais intensivamente. 

A partir da teoria das vantagens comparativas, é 
possível argumentar que Europa e Estados Unidos apre- 
sentam vantagens comparativas na produção de bens 
manufaturados, uma vez que esses bens demandam uma 
série de fatores de produção (especialmente capitale mão 
de obra qualificada) que são mais abundantes na Europa 
e nos Estados Unidos do que em outras regiões, especial- 
mente nos países em desenvolvimento. Assim, é vantajoso 
para europeus e norte-americanos concentrarem-se na 
produção de bens manufaturados em detrimento da pro- 
dução de bens agrícolas, que podem ser obtidos por meio 
do comércio com países que apresentem menor custo de 
oportunidade na produção de bens agrícolas. Para que tal 
vantagem seja auferida de fato, contudo, é necessário que 
as barreiras ao comércio de bens agrícolas sejam extintas 
ou pelo menos reduzidas de forma significativa. As barrei- 
ras tarifárias e não tarifárias ao comércio de bens torna-os 
menos competitivos e, portanto, reduzem ou eliminam a 
perspectiva de ganhos de comércio, desencorajando uma 
alocação eficiente dos recursos disponíveis. Com a extin- 
ção ou redução significativa das barreiras ao comércio de 
bens agrícolas, as economias dos países envolvidos nesse 
comércio se tornariam mais especializadas (cada país se 
especializaria na produção de bens em que apresentasse 
vantagens comparativas) e, portanto, mais eficientes, e 
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todos lucrariam com o aumento global da renda auferida 
decorrente do aumento da eficiência econômica. Os con- 
sumidores da Europa e dos Estados Unidos teriam, por- 
tanto, muito a ganhar, pois teriam mais renda global para 
consumir, inclusive bens agrícolas de outros países, que es- 
tariam disponíveis para consumo a preços mais baixos que 
os similares nacionais. Ganha-se, portanto, duas vezes: uma 
com o aumento global da renda, outra com a diminuição 
de preços. 


QUESTÃO 4 


“A expansão atualmente observada da demanda 
por serviços de transporte aéreo no Brasil e no resto do 
mundo, ao aumentar a procura por pessoal especializado 
— principalmente pilotos e copilotos -, leva a aumentos sa- 
lariais dessas categorias e, portanto, é consistente com a 
existência, nesse setor, de uma curva de oferta de longo 
prazo positivamente inclinada” Avalie essa afirmação do 
ponto de vista teórico. 


Resposta 
Pontuação (18/20) 


O mercado de mão de obra funciona, em linhas ge- 
rais, como qualquer outro mercado, em que a oferta e a 
demanda de determinado bem definem seu valor. Nesse 


mercado, os indivíduos oferecem sua força de trabalho, 
que é demandada por empresas. Quando a economia 
cresce e as empresas decidem investir, normalmente ne- 
cessitam de mais mão de obra. Como, no curto prazo, a 
oferta de mão de obra é fixa, determinada pelo tamanho 
da população (com pequenas variações de indivíduos que 
podem entrar e sair do mercado de trabalho), o aumento 
da demanda gera aumento do preço da força de trabalho, 
o que se traduz no aumento de salários em geral. Desse 
modo, é correto afirmar que a curva de oferta de trabalho 
para uma economia como um todo é positivamente incli- 
nada, mesmo no longo prazo (desconsiderando a possibi- 
lidade de uma taxa de crescimento populacional exagera- 
damente alta). 

A situação é, contudo, um pouco diferente quando 
a análise é focada em apenas um setor da economia, como 
a aviação. O aumento da demanda por transporte aéreo 
faz que as empresas aéreas invistam mais para atender à 
demanda. A empresa talvez não contrate novos emprega- 
dos em geral, na mesma proporção em que aumenta seus 
investimentos, pois um atendente pode talvez atender 
mais clientes, porém para algumas categorias específicas, 
como pilotos e copilotos, o aumento da demanda por for- 
ça de trabalho é praticamente proporcional ao aumento 
nos investimentos. 

No curto prazo, a oferta de pilotos e copilotos é 
relativamente fixa, pois não é qualquer pessoa que pode 
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assumir esses cargos. São necessários cursos específicos e 
grande número de horas de voo para tal. Com uma oferta 
rígida, qualquer aumento de demanda, no curto prazo, re- 
sultará em substancial aumento dos salários. Isso significa 
que, no curto prazo, a curva de oferta do setor é, de forma 
acentuada, inclinada positivamente. 

No longo prazo, contudo, há a possibilidade de ou- 
tros indivíduos realizarem cursos de pilotagem e, desse 
modo, aumentarem a oferta de pilotos. Quanto maior for 
o salário dos pilotos, mais pessoas se apresentarão para os 
cursos de pilotagem. Mesmo que esses cursos, de início, 
sejam poucos e caracterizem, portanto, oferta limitada (um 
gargalo para o aumento da oferta de pilotos), no longo 
prazo, novos cursos serão abertos, possibilitando aumen- 
tos cada vez maiores na oferta de pilotos e copilotos. 

De fato, a oferta de pilotos e copilotos, como a de 
qualquer profissão especializada, é muito mais elástica no 
longo prazo do que no curto prazo. Não é possível afirmar 
que ela seja infinitamente elástica, mesmo em prazo muito 
longo, pois não seria toda a população de um país a dese- 
jar tornar-se piloto apenas em razão do aumento de salário 
dessa categoria (preferências pessoais exercem influência 
nessa decisão), porém sua inclinação positiva no longo 
prazo é reduzida. 

Como a curva de oferta de mão de obra, no longo 
prazo, não é significativamente inclinada, nem o é a oferta 
de outros insumos, como aviões e outros equipamentos, é 


errôneo afirmar que a curva de longo prazo do setor seja 
positivamente inclinada. De fato, apesar do grande aumen- 
to da demanda por transporte aéreo nas últimas décadas, 
o preço das passagens vem-se reduzindo progressivamen- 
te. 


QUESTÃO 5 


Um exemplo de política realizada com a participa- 
ção dos estados da Federação foi o acordo de Taubaté, de 
1906. Em que consistia esse acordo e qual a sua conse- 
quência sobre a produção cafeeira nacional? 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


Historiadores descrevem o Brasil de 1906 como uma 
república oligárquica, regida pelos interesses das elites 
proeminentes dos principais estados do país. Em princi- 
pios do século XX, as elites políticas nacionais estavam inti- 
mamente ligadas à produção cafeeira e dela retiravam seu 
poder econômico e político. 

Segundo Celso Furtado, com o declínio do ciclo do 
ouro, a economia brasileira entrou em uma fase de estag- 
nação da qual só sairia com o surgimento da produção 
cafeeira, por volta de 1830. O café tornou-se o principal 
produto da economia nacional, que tinha seu dínamo no 
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exterior, dependendo a economia das rendas advindas da 
exportação. Em princípios do século XX, a produção brasi- 
leira de café crescia vertiginosamente, dado que, em razão 
da falta de oportunidades para diversificação econômica, 
as rendas do café eram reinvestidas na produção. O exces- 
so de oferta do produto no mercado mundial comprimia 
seus preços, diminuindo a renda do Brasil. 

O acordo de Taubaté, de 1906, foi realizado para que 
essa situação fosse combatida. Consistiu em uma política 
de valorização do café baseada na compra e estocagem 
dos excedentes de produção. A compra do café foi f- 
nanciada por meio de novos empréstimos contraídos no 
exterior pelos estados e garantidos pelo governo federal 
(operação permitida pela Constituição de 1891). Instituiu- 
-se também um novo imposto sobre cada saca de café 
exportada, de modo a ser possível financiar o serviço da 
dívida e garantir novos empréstimos. Por fim, o acordo de 
Taubaté estipulou que os estados evitariam a expansão e 
o surgimento de novas plantações, para que o incremento 
da oferta não derrubasse ainda mais os preços. 

Pode-se dizer que o sucesso do mecanismo de de- 
fesa do café foi tamlbém sua ruína. Ao lograr êxito na ma- 
nutenção dos preços internacionais do produto, o acordo 
de Taubaté estimulou um aumento ainda maior da oferta. 
Os lucros continuavam a ser reinvestidos na produção e 
os estados não conseguiam conter o surgimento de novas 
lavouras, O que levava a uma constante expansão da ofer- 


ta e à consequente queda dos preços. A crise de 1929, no 
entanto, determinou o fim da liquidez mundial, impossibi- 
litando ao Brasil o financiamento externo de seu mecanis- 
mo de proteção do café, determinando o fim do compro- 
misso pactuado em Taubaté. 
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QUESTÕES 2005 
QUESTÃO 1 


Explique por que a hipótese de flexibilidade — tan- 
to de preços como de salários —- desempenha um papel 
crucial na controvérsia entre os economistas clássicos e 
keynesianos. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


Segundo os economistas clássicos, os preços em 
uma economia se ajustam às forças da demanda e da 
oferta, de forma a se estabelecer no nível de renda do 
pleno emprego dos fatores de produção. Quando o pre- 
ço de um produto está abaixo do preço em que a quan- 
tidade demandada é igual à quantidade oferecida do 
produto, a escassez de oferta frente a demanda elevaria 
o preço até o equilíbrio. Quando o preço do produto es- 
tivesse acima do preço de equilíbrio, o excesso de oferta 
reduziria o preço até o equilíbrio. A oferta e a demanda 
agiriam de forma análoga sobre os salários, que repre- 
sentam o preço do fator de produção trabalho. Em uma 
situação de recessão, esses preços se ajustariam a uma 
nova renda de equilíbrio inferior à renda de equilíbrio 
anterior. 


Os keynesianos argumentavam que na realidade os 
preços não são tão flexíveis como na teoria. Segundo eles, em 
uma situação de recessão na qual a redução da renda força os 
preços de equilíbrio para baixo, os preços não se ajustam au- 
tomaticamente a essa redução. Isso ocorre porque os produ- 
tores são reticentes em reduzir sua margem de lucro por pro- 
duto vendido e porque trabalhadores e sindicatos impedem 
uma redução nos salários. O hiato entre os preços praticados 
e o preço de equilíbrio determina maior redução da produção 
para se ajustar ao baixo consumo e no não aproveitamento 
pleno dos fatores de produção disponíveis, aumentando in- 
clusive a taxa de desemprego. Para evitar que a recessão se 
agrave, os keynesianos defendem uma intervenção direta do 
governo. O aumento dos gastos governamentais por meio de 
obras públicas, por exemplo, sustentaria a demanda agrega- 
da e evitaria o aprofundamento da recessão. 

Dessa forma, a maneira como os clássicos e keynesia- 
nos encaram a flexibilidade dos preços determina suas reco- 
mendações sobre a melhor atitude frente a uma recessão. 


QUESTÃO 2 


Se, em decorrência da queda da confiança na evo- 
lução futura da economia, os consumidores expandirem 
seus níveis de poupança para enfrentar períodos de incer- 
teza, esse comportamento pode contribuir para exacerbar 
a tendência recessiva da economia. Avalie. 
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Resposta 
Pontuação (20/20) 


A situação de aumento dos níveis de poupança por 
parte dos consumidores em decorrência da queda da con- 
fiança na evolução futura da economia, com consequências 
recessivas, foi denominada por keynes de armadilha da li- 
quidez. 

O modelo econômico clássico estabeleceu a igualda- 
de entre poupança e investimento: S = |. Assim, o investi- 
mento agregado seria igual à soma das poupanças privada, 
governamental e externa. Keynes, porém, observou que, em 
muitas circunstâncias, a decisão das pessoas e das empre- 
sas em investir suas poupanças estava associada às expec- 
tativas futuras em relação à evolução da economia. Assim, 
em períodos de incerteza, poderia existir a poupança sem 
o investimento. Sabe-se que a demanda agregada é igual à 
soma de consumo mais investimento mais gastos governa- 
mentais mais as exportações menos as importações DA = C 
+1 + G + (X-M). Logo, se há redução do investimento, haverá 
diminuição da demanda, do produto e da renda agregada 
(DA = PA = RA) com consequente recessão. 

Por outra análise, pode-se decompor a renda agre- 
gada de acordo com sua destinação: parte para o consu- 
mo, parte para poupança, parte para pagar tributos e parte 
renda líquida enviada ao exterior RA = C+S+T + RLEE. 
Logo, tem-se que C=RA-S-T- RLEE. Assim, quanto maior 


a parcela da renda destinada à poupança, menor será o 
gasto em consumo, o que agrava a recessão por contração 
da demanda. 

A queda da confiança na evolução da economia, que 
leva os consumidores a expandir sua poupança, termina por 
afetar o consumo e o investimento, diminuindo a demanda 
e exacerbando a recessão. Assim, há um círculo vicioso em 
que a queda de confiança leva ao aumento da poupança 
e queda da demanda, com recessão. Essa leva a nova crise 
de confiança que gera nova contração da demanda e assim 
sucessivamente. Daí o engenhoso nome criado por Keynes 
para designar a situação: armadilha da liquidez. 

Para romper a armadilha e reverter a queda do con- 
sumo e dos investimentos, keynes defendia o aumento 
dos gastos públicos. De fato, o aumento dos gastos públi- 
cos leva ao aumento da demanda agregada (DA = C+ | + 
G + (X-M)) com reversão do quadro recessivo pelo efeito 
multiplicador da renda gerada pelos gastos públicos. O 
início da reversão estimula a confiança dos consumidores, 
que passarão a destinar parte maior de sua renda não mais 
para a poupança, mas sim para o consumo. 


QUESTÃO 3 
“Trabalhadores de indústrias protegidas por altas ta- 


rifas argumentam, frequentemente, que o livre comércio 
reduz tanto o emprego como a renda do trabalho” Avalie. 
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Resposta 
Pontuação (20/20) 


Segundo o modelo clássico, defensor do livre co- 
mércio, os trabalhadores das indústrias protegidas, ainda 
que corretos sob o ponto de vista da economia autárquica 
ou protegida, não estão observando o aumento do nível 
de bem-estar da economia como um todo. 

Para os economistas clássicos, o livre comércio abso- 
luto (com total isenção de tarifas alfandegárias) seria a me- 
lhor forma de comércio internacional, porque seria a ex- 
pressão completa do modelo das vantagens comparativas. 

Dessa maneira, um país que, possuindo empresas 
relativamente mais ineficientes que suas correspondentes 
no restante do mundo, em uma economia autárquica pra- 
ticaria preços que garantiriam a produtividade (quantida- 
de ofertada) em equilíbrio com a quantidade demandada 
a um determinado nível de preços. Para uma economia 
com tarifas protecionistas, ainda que o restante do mundo 
possa oferecer os mesmos produtos (ou substitutos) a pre- 
ços mais baixos, as tarifas alfandegárias elevam os preços 
dos referidos produtos importados no mercado interno, 
garantindo a proteção às empresas nacionais (cujos produ- 
tos permanecem competitivos e não sofrem concorrência 
real). 

No entanto, no livre comércio, os produtos importa- 
dos adentram o país livres de tarifas. Como as empresas na- 


cionais, em nossa hipótese, são mais ineficientes, os preços 
que praticam são mais altos, o que torna os importados 
(a preço mais baixo porque mais eficientemente produzi- 
dos) mais competitivos. Isso força os produtores nacionais 
a reduzirem seus preços, o que por conseguinte reduz sua 
margem de lucros e sua capacidade produtiva. 

Os produtores perdem, portanto, duas vezes: são 
forçados a produzir menos e o que efetivamente ainda 
conseguem produzir custa menos do que antes. Isso re- 
sulta na redução do emprego (decorrente de demissões 
oriundas da contração da produção) e na redução da ren- 
da do trabalho (com cortes salariais em razão da queda nos 
rendimentos das vendas). 

Por outro lado, os consumidores ganham dupla- 
mente com a abertura econômica. A competitividade 
leva a queda nos preços, o que permite ao consumidor 
comprar a mesma quantidade de antes a preços mais bai- 
xos. Além disso, ele agora também pode consumir mais 
do que antes, já que os baixos preços estimulam o con- 
sumo. 

Assim, o aumento do bem-estar do consumidor (se- 
gundo o modelo clássico) supera, em muito, a queda no 
bem-estar dos produtores e resulta em efetivo ganho de 
bem-estar para a economia como um todo. 

O modelo de Viner-Meade-Johnson, desenvolvido 
na segunda metade do século XX, buscou explicar que 
nem sempre a integração econômica aumenta o bem-es- 
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tar da economia do país, criando o conceito e cálculo do 
desvio de comércio. Tal modelo aplica-se, contudo, à união 
aduaneira, estágio intermediário entre o mercado prote- 
cionista e o livre comércio. 

Há que se ressaltar, contudo, que o modelo clássico 
estabelece um nível tal de integração que não existe no 
mundo real, por desconsiderar fatores como a existência 
de países economicamente desiguais, economias de esca- 
la, barreiras alfandegárias persistentes e outras formas de 
protecionismo, bens heterogêneos, concorrência mono- 
polística etc. 


QUESTÃO 4 


Por muito tempo setores da economia caracteriza- 
dos por monopólios eram controlados pelo Estado. Isso 
deixou de ser verdade após as privatizações. Como forma 
de controlar os monopólios privados, países do mundo in- 
teiro passaram a criar agências reguladoras. Explique como 
as agências reguladoras podem contribuir para o bem-es- 
tar dos consumidores. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


Durante a década de 90 do século XX, foi marcante 
o processo de privatização de monopólios de Estado. No 


novo contexto, de monopólios privados, surgem, também, 
as agências reguladoras, cujo papel é disciplinar a atuação 
dos agentes econômicos de forma a garantir o bem-estar 
dos consumidores. 

O monopólio é uma situação de falha de mercado. 
Ele ocorre seja em razão do volume do investimento ini- 
cial necessário ao início da produção do bem ou oferta 
de serviço, que limita o ingresso de outros concorrentes, 
seja em decorrência da natureza do bem produzido ou 
oferecido (o monopólio natural), que não admite mais de 
um produtor ou prestador de serviço. Assim, no mono- 
pólio, há um agente econômico que atua com poder de 
mercado. 

Em razão do fato de haver um agente econômico 
com controle sobre o mercado, a lógica de que o preço 
do bem ou serviço é dado pelo equilíbrio entre oferta e 
demanda é subvertida. Quando há uma situação de mo- 
nopólio, o agente monopolista deixa de ser um tomador 
de preços (price taker) e passa a impor preços ao mercado 
(price maker). Enquanto sob o controle do Estado, a ativida- 
de visava, principalmente, produzir o bem-estar social. Já, 
sob o controle da empresa privada —- como agente econô- 
mico racional —, o objetivo precípuo é a maximização dos 
lucros. Logo, no contexto de monopólio privado, a possibi- 
lidade de abuso aumenta. 

Nessa situação, o papel da agência reguladora ao 
proteger o bem-estar coletivo assume fundamental im- 
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portância. Primeiro, ao produzir marco regulatório em que 
disciplina a natureza e a qualidade do serviço, garante o 
abastecimento do bem, estabelece as regras de preços e 
reajustes e de assistência ao usuário. Segundo, ao efetiva- 
mente supervisionar e controlar a atividade da empresa e 
a sua atuação no mercado. 

Por fim, ao impor política de preços máximos de 
forma, por um lado, a impedir o abuso no aumento de 
preços (e permitir o acesso de todos) e, por outro, ao 
evitar o risco de desabastecimento ou de suspensão do 
provimento de serviços. Por fim, a situação de monopó- 
lio, por garantir poder sobre o mercado, inspira cuidados. 
A situação de monopólio privado sobre os serviços an- 
tes oferecidos pelo Estado, pela própria lógica do agente 
econômico em questão, demanda supervisão e contro- 
le sobre a atuação desse no mercado. Esse é o papel da 
agência reguladora, isto é, impedir o abuso do provedor 
que dispõe de poder de mercado e garantir o bem-estar 
da coletividade. 


QUESTÃO 5 


Explique como a política cambial foi utilizada para 
proteger a renda dos cafeicultores na passagem do século 
XIX para o século XX. Que tipo de problema impediu o uso 
continuado dessa política? 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


Na passagem do século XIX para o século XX, man- 
teve-se política cambial para proteger a renda dos cafeicul- 
tores. Segundo Celso Furtado, a importância dessa política 
não se restringe ao benefício de um setor empresarial, pois 
garantiu o desenvolvimento e expansão da economia mo- 
netária. 

Na virada do século, o mercado internacional de 
café tinha elevada oferta do produto (e, em constante 
expansão) e passava a haver queda de seu preço. Ade- 
mais, por ser um produto com baixa elasticidade-preço 
de demanda — isto é, a queda no preço provocava um au- 
mento menos que proporcional da quantidade deman- 
dada —, havia uma queda da receita percebida em moeda 
internacional. 

Nessas circunstâncias, buscou-se na política de des- 
valorização cambial reduzir os prejuízos sofridos pelo setor 
cafeeiro. A desvalorização cambial implica que cada uni- 
dade de moeda estrangeira corresponde a número maior 
de moeda nacional. Assim, o exportador de café, embora 
sofresse algum prejuízo com a queda do preço interna- 
cional (Furtado escreve que perda seria de 40%, mas, com 
a intervenção, passa a ser de 10%), mantinha o poder de 
consumo interno e, mais importante, mantinha o nível de 
emprego doméstico e o consumo. 





495 


Anexo 





Essa política de desvalorização cambial, conquanto 
tenha sido benéfica ao setor de exportação, foi prejudi- 
cial para as camadas médias urbanas. Por um lado, muito 
dependentes de bens importados sofreram perda real do 
poder de consumo. Por outro, excesso de oferta de moeda 
provocou a inflação dos preços domésticos. Esses setores 
sofreram perda real de renda. 

Deve-se ressaltar, também, que essa política foi 
mantida mediante seguidos pedidos de empréstimos in- 
ternacionais. Em 1906, com a Convenção de Taubaté, as- 
sumia-se a política de valorização de café mediante a qual 
o Estado compraria o excedente e, no momento de crise 
de produção, ele seria vendido. Embora previsto o controle 
sobre a produção, este nunca foi implementado, e os mo- 
mentos de superprodução eram mais frequentes do que 
os de quebra de safra. A política de desvalorização cambial, 
aliada aos seguidos empréstimos, provocava a impossibi- 
lidade de pagamento da dívida; assumia-se, então, novo 
empréstimo, este, agora, de consolidação da dívida e a ju- 
ros mais altos. 

Esse sistema funcionou enquanto existia liquidez in- 
ternacional. A crise de 1929 reduziu abruptamente a oferta 
de créditos internacionais e implicou, no Brasil, a fuga de 
capitais. O fim da liquidez impôs ao Brasil o fim da política 
de valorização do café. Já, no governo Vargas, adota-se po- 
lítica anticíclica mediante política de preços mínimos para 
o café. 


Assim, a política de desvalorização cambial, embo- 
ra voltada para atender um grupo econômico, garantiu a 
expansão da economia monetária e menor a expressão da 
economia de subsistência. Essa política, insustentável no 
longo prazo, ao promover crescente endividamento sofreu 
duro golpe com o fim da liquidez internacional. A crise de 
1929 impõe o seu abandono. 
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QUESTÕES 2004 
QUESTÃO 1 


Recentemente foi discutida a possibilidade de retirar o 
investimento público do cálculo do resultado primário. Consi- 
derando a relação entre as necessidades de financiamento do 
setor público e o déficit nominal, explique como essa medida 
pode afetar a evolução da dívida pública no Brasil. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


O resultado primário é constituído das receitas do 
setor público menos as suas despesas (sem incluir aqui 
despesas com pagamento de juros). Ao incluirmos nessa 
conta os gastos com pagamento de juros, chegamos ao 
resultado nominal do orçamento. Este será superavitário 
quando as receitas superarem as despesas, e deficitário 
quando ocorrer o contrário. Neste último caso, o governo 
terá de cobrir esse deficit tomando emprestado com o pú- 
blico e aumentando, assim, o montante da dívida pública. 

A proposta de retirar o investimento público do cál- 
culo do resultado primário tem como objetivo aumentar 
os gastos governamentais no setor de infraestrutura, que 
atualmente encontram-se em regime de contenção em 
face da necessidade de o país cumprir a meta de superavit 


primário acordada com o FMI [Fundo Monetário Interna- 
cional]. No entanto, esse aumento de gastos seria, de qual- 
quer forma, registrado no resultado nominal das contas 
públicas, aumentando o deficit nominal do país (ou dimi- 
nuindo seu superavit nominal, o que é raro no Brasil). 

Por sua vez, O deficit nominal é um dos indicadores 
de que os investidores consideram no momento de em- 
prestar ao setor público. Estando ele em trajetória de alta, 
em decorrência do aumento do investimento público, os 
investidores passam a exigir taxas de juros mais altas, em 
razão do risco maior de se financiar o setor público. Como 
consequência, a evolução da dívida pública no Brasil se 
dará no sentido de alta. 


QUESTÃO 2 


Como uma economia em que existe controle de ca- 
pitais reage a um choque temporário que reduza a renda 
do país? 


Resposta 
Pontuação (16/20) 


Numa economia em que exista controle de capitais, os 
choques recessivos temporários tendem a ser menos impac- 
tantes do que nas economias nas quais não há tais controles. 

Em primeiro lugar, por não se dar uma fuga em mas- 
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sa de capitais, as pressões sobre o câmbio são reduzidas. As 
reservas internacionais são menos afetadas, e a desvalori- 
zação cambial é menos acentuada, o que minimiza possí- 
veis efeitos inflacionários. 

Em segundo lugar, as taxas de juros não precisam ser 
sensivelmente elevadas para estimular a permanência do ca- 
pital durante o choque. Taxas de juro muito altas contribuiriam 
para manter o quadro recessivo, dificultando a recuperação. 

Cumpre lembrar, no entanto, que os controles ten- 
dem a desestimular o fluxo de capitais para o país que os 
adota, segundo a lógica de que o capital só entra onde 
pode sair depois. Assim, esses países, da mesma maneira 
que se protegeriam dos custos da desregulamentação, 
não poderiam aproveitar-se dos seus benefícios. 


QUESTÃO 3 


Explique por que a redução do multiplicador mo- 
netário, provocada por uma crise de confiança no sistema 
bancário, pode contribuir para elevar as taxas de juros. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


Os bancos, ao receberem depósitos à vista e em- 
prestarem parte desses depósitos, pôem em marcha um 
processo de criação de moeda. Isto se dá na seguinte se- 


quência simplificada: o banco 1 recebe um depósito no 
valor X;o banco 1 guarda uma fração daquele valor e em- 
presta o restante; o tomador do empréstimo deposita-o no 
banco 2; 0 banco 2 guarda parte desse dinheiro e empres- 
ta o restante; o processo continua até o esgotamento das 
possibilidades de novos empréstimos. No final, o valor total 
dos depósitos à vista no sistema bancário supera em muito 
o montante que deu início ao processo. A moeda multipli- 
cou-se, e a magnitude desse aumento é determinada pela 
fração dos depósitos que ficou retida nos bancos. É o ban- 
co central que determina a porcentagem dos depósitos 
que tem de ser mantida na forma de reservas. 

Ao ocorrer uma crise de confiança, há uma corri- 
da aos bancos, e ocorrem saques numa proporção muito 
maior do que depósitos. As reservas bancárias diminuem, 
e, consequentemente, o estoque de moeda que é um múl- 
tiplo daquelas reservas também diminui. Com o enxuga- 
mento do sistema, a curva da oferta de moeda desloca-se 
para cima e para a esquerda, tornando o preço do dinheiro, 
ou seja, as taxas de juros, mais elevado. 





QUESTÃO 4 


A queda de preço e as substanciais melhorias de 
qualidade que ocorreram nos mercados de aparelhos de 
DVDs, introduzidos há relativamente pouco tempo no 
consumo dos brasileiros, contribuem para aumentar a di- 
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ferença entre o custo de vida verdadeiro e aquele mensu- 
rado pelos índices de preço oficiais. Avalie. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


Na microeconomia, a teoria do consumidor estabe- 

lece que a decisão de consumo tem como objetivo ma- 
izar sua utilidade — “satisfação” — dada certa restrição 
orçamentária. Ele escolherá a cesta de bens de consumo 
conforme suas preferências. 
Ocorre que, enquanto os padrões de consumo são 
“dinâmicos” (mudam com o tempo, variam entre classes 
sociais, alteram as escolhas do consumidor), os índices de 
preço oficiais são relativamente “estáticos”. não é viável atua- 
lizar-se constantemente os indicadores de inflação e as ces- 
tas de bens que os compõem na mesma velocidade em que 
mudam os padrões de consumo. As escolhas dos consumi- 
dores mudam com as inovações tecnológicas (ex.: DVDs) ou 
até mesmo com as dietas (ex.: menor consumo de açúcar). 

Com isso, o custo de vida verdadeiro pode diferir 
significativamente daquele mensurado pelos indicadores 
oficiais, conforme varia o padrão de consumo de cada bra- 
sileiro. Quanto maior a rapidez da mudança de compor- 
tamento do consumidor, maior deverá ser a discrepância 
entre o custo de vida “verdadeiro"e o“oficial”, 

No exemplo do enunciado, como os aparelhos de 
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DVDs não estão incluídos na cesta dos bens que compõem 
a medição do custo de vida, a medida oficial tende a ser 
maior que o custo de vida do cidadão que consome apare- 
lhos de DVDs (pois eles apresentam queda de preço, o que 
significa queda no custo de vida de seus consumidores). 
A predominância de produtos “tradicionais” na composi- 
ção da cesta de produtos que mede o custo de vida oficial, 
contribui para aumentar a diferença com a realidade à me- 
dida que bens de maior conteúdo tecnológico (inovações 
resultam em ganhos de produtividade e queda nos custos 
de produção) vão constituindo parte mais significativa da 
cesta de consumo real dos brasileiros. Na medida do pos- 
sível, os indicadores oficiais precisam ser atualizados para 
serem mais representativos da realidade. 


QUESTÃO 5 


Após a Grande Depressão, o governo brasileiro pas- 
sou a comprar colheitas inteiras de café apenas para quei- 
má-las. Por que esta escolha era preferível a deixar o café 
apodrecer nas plantações? 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


A quebra da Bolsa de Nova York, em 1929, e a sub- 
sequente Grande Depressão ocorreram ao mesmo tempo 
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em que as colheitas do café no Brasil batiam recordes de- 
correntes das políticas de valorização do produto dos anos 
1920, que estimularam a expansão da área plantada. 

A queda da renda nos países importadores (notada- 
mente os Estados Unidos) provocou uma diminuição da 
demanda pelo produto, enquanto sua oferta aumentava. 
Consequentemente, o preço do café caiu bruscamente. 
Essa queda no preço não foi compensada por um aumen- 
to na quantidade vendida do produto, pois o café possui 
baixa elasticidade-preço, ou seja, uma variação percentual 
do seu preço provoca uma variação percentual menor na 
quantidade comercializada. Assim, a produção não encon- 
trava mercado suficiente, os estoques aumentavam, e a 
espiral de queda nos preços avançava. O resultado era a 
queda na renda dos produtores nacionais e, por extensão, 
do país, que era fortemente dependente da exportação do 
café. 

A compra e queima da produção excedente teve o 
efeito de romper a cadeia de acontecimentos que levavam 
à queda da renda no país. A eliminação de boa parte do 
produto diminuiu sua oferta. A diminuição da oferta freou 
a baixa de preços. A renda dos produtores e do país foi, 
assim, protegida. 








QUESTÕES 2003 
QUESTÃO 1 


Explique como o financiamento da guerra no lIra- 
que, mediante o aumento substancial do déficit público 
americano, pode reduzir o investimento em outros países. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


A guerra no Iraque, financiada por aumento con- 
siderável no deficit público americano, pode realmente, 
como expressa a uestão, reduzir o investimento 
em outros países. Para demonstrarmos a validade da 
assertiva, devemos partir da identidade macroeconômica 
fundamental: DA = RA. 

A demanda agregada (DA) é composta por gastos 
em consumo (C), investimentos (l), gastos do governo (G) 
e exportações (X). A renda agregada (RA) é a soma dos 
gastos em consumo, da poupança privada (Sp), dos gas- 
tos com impostos (T) e das importações (M). Igualando as 
duas equações, temos que: 


(GT) =(Sp-D+(MX) 123 
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O deficit público americano (1) deve ser financiado 
por aumento proporcional da poupança privada ou do 
deficit externo (3, que é a poupança externa). O aumen- 
to da poupança externa para financiar incremento do 
deficit público americano significa que países outros estão 
transferindo poupança para sustentar o esforço de guerra 
dos EUA. A questão está correta em ressaltar que o deficit 
pode ser financiado por poupança externa, já que um in- 
cremento na poupança privada seria outra opção. 

Do ponto de vista dos outros países, temos que, 
partindo da igualdade DA = RA, o investimento pode ser 
traduzido na seguinte fórmula: 

|=Sp + (T-6) + (M-X) 

Ora, se a poupança externa desses países diminui 
(pois estão financiando o esforço de guerra dos EUA), ha- 
verá redução no nível de investimento, caso não haja com- 
pensação pela poupança do governo ou privada. 

De Gaulle, em meados da década de 1960, insistia 
na criação de outra moeda (que não o dólar) de reserva 
internacional. Argumentava que a França estava, invo- 
luntariamente, financiando a política externa dos EUA no 
Vietnam. Teve sucesso pequeno, com a criação dos SDR 
(Special Drawing Rights) pelo FMI [Fundo Monetário Inter- 
nacional], moeda de importância secundária, com baixa 
liquidez. O que será que pensam, hoje, os altos dirigentes 
dos países asiáticos? E quais serão as consequências de um 
provável fortalecimento do euro? 


QUESTÃO 2 


Compare o processo de ajustes exigido para elimi- 
nar um déficit na Balança Comercial, (a) sob o regime de 
taxas de câmbio fixas e (b) quando as taxas de câmbio são 
flutuantes. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


A Balança de Pagamentos é o instrumento utilizado 
para medir a entrada e a saída de divisas de um país rela- 
tivas a transações entre agentes econômicos residentes e 
não residentes. Na balança comercial, uma das contas nas 
quais pode ser dividida a Balança de Pagamentos, regis- 
tram-se as importações e exportações de mercadorias rea- 
lizadas pelo país cujo pagamento faz-se mediante moeda 
com liquidez e aceitação internacionais. 

Deficit na balança comercial significam importa- 
ções (M) maiores que exportações (X), ou M - X>0. Consi- 
derando que a conta capital tenha-se mantido estável, ou 
com saldo igual a zero, a taxa de câmbio, preço da divisa 
no mercado interno, sofrerá uma tendência à elevação, 
uma vez que a demanda por divisas por parte dos im- 
portadores supera sua oferta por parte dos exportadores. 
Essa tendência depende do regime do câmbio para se 
materializar. 
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a) Sob um regime de câmbio fixo, a tendência à ele- 
vação da taxa de câmbio é detida pela autoridade mone- 
tária, comumente um banco central, que ofertará as divisas 
demandadas pelo mercado de forma a conter a elevação 
da taxa de câmbio, ou seja, a depreciação da moeda. Para 
tanto, a autoridade monetária deverá valer-se de suas re- 
servas internacionais, ocasionando uma baixa de seu esto- 
que. Caso os deficits tornem-se constantes, será necessário 
elevar a taxa de juros interna, admitindo-se que haja alta 
mobilidade de capitais, de modo a atrair divisas na forma 
de capital externo. O aumento das taxas de juros é produzi- 
do por uma política monetária contracionista que reduzirá 
ainda mais o nível de atividade interna (demanda, renda e 
produto agregados). Com isso, espera-se que a demanda 
por importações seja contida e que o equilíbrio da balança 
comercial seja restabelecido. 

b) No que tange do regime de câmbio flutuante, a 
tendência à elevação da taxa de câmbio materializa-se e a 
moeda é depreciada, sem que haja intervenção direta da 
autoridade monetária e não provocando alterações no es- 
toque de reservas internacionais. O ajuste, nesse caso, é fei- 
to pelo próprio mercado: a moeda nacional desvalorizada 
faz as exportações mais competitivas internacionalmente, 
ao mesmo tempo em que torna as importações menos 
acessíveis. 

Cumpre salientar que o regime de câmbio flexível 
também apresenta desvantagens, sobretudo no que se re- 





fere à potencial desvalorização constante da moeda nacio- 
nal, podendo provocar, entre outros efeitos, perda da cre- 
dibilidade da moeda, aumento do custo de importações 
preço-ineslásticas e, como consequência, inflação. 


QUESTÃO 3 


Utilizando os conceitos básicos da teoria do co- 
mércio internacional explique por que estratégias de de- 
senvolvimento baseadas em políticas de substituição de 
importações tendem a ser mais bem-sucedidas em países 
como o Brasil do que em nações como o Uruguai ou a Co- 
reia do Sul. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


A política de substituição de importações, cerne do 
modelo industrialista do nacional-desenvolvimentismo, 
que no Brasil manteve-se hegemônica da década de 1930 
até o início da década de 1990, contradiz, em grande parte, 
os ensinamentos da teoria clássica e da neoclássica do co- 
mércio internacional. De acordo com os teóricos das duas 
escolas, os países deveriam eliminar as barreiras do comér- 
cio internacional, especializando-se na produção de bens 
e serviços nos quais tivessem vantagens comparativas. 
A promoção do livre comércio internacional seria benéfica 
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a todos os países, pois o intercâmbio de mercadorias con- 
tribuiria para a elevação do bem-estar da sociedade inter- 
nacional como um todo. 

Baseada fundamentalmente no protecionismo e na 
intervenção direta do governo na economia, seja sob a for- 
ma de empresas estatais seja como indutor de investimen- 
tos, a política de substituição de importações valia-se da 
existência de vantagens comparativas dinâmicas e de ren- 
dimentos crescentes de escala para justificar sua aplicação. 

Contrariando o embasamento teórico da existên- 
cia de vantagens comparativas, que em Ricardo assume a 
forma de diferenças de tecnologia e em Hecksher-Ohlin a 
de dotação de fatores de produção, o governo dos países 
que adotaram a industrialização por substituição de im- 
portações adotou políticas que visavam a criar indústrias 
de tecnologia dos países desenvolvidos e nas quais dispu- 
nham de fatores de produção em abundância. É o caso, 
por exemplo, da siderurgia, intensiva em capital, mas que 
apresenta fortes ganhos de escala. 

Para que a política de substituição de importações 
seja eficaz, é fundamental que o país seja grande o bas- 
tante para poder progredir em grau de especialização da 
produção interna, de tal modo que viabilize o desenvolvi- 
mento de indústrias de bens de capital, sem as quais não 
se desenvolverá a indústria nacional de forma autônoma. 

Esse é o caso do Brasil. Durante as décadas em que 
se manteve a substituição de importações, o país tornou- 


-se industrializado e cresceu vertiginosamente. O parque 
industrial brasileiro é diversificado e foi viabilizado pelo ta- 
manho do país, bem como pela possibilidade de especiali- 
zação funcional e regional de sua produção. 


QUESTÃO 4 


“Contrariamente ao estabelecido pela teoria padrão 
do comércio internacional, barreiras comerciais elevadas — 
tarifárias e não tarifárias — não impediram o Brasil de apre- 
sentar altas taxas de crescimento, no período 1900-1973", 
Avalie. 


Resposta 
Pontuação (20/20) 


A chamada “teoria padrão do comércio internacio- 
nal"fundamenta-se nos ganhos de bem-estar promovidos 
pelo livre comércio entre os países para justificar a defesa 
do fim de barreiras comerciais, materializando o princípio 
fisiocrata do laisser passer. 

Os clássicos, em sua vertente ricardiana, defendiam 
haver diferenças de tecnologias que faziam os países mais 
produtivos no que se refere a determinado bem. O esfor- 
ço produtivo, representado principalmente pela força de 
trabalho, deveria privilegiar tal bem e comercializá-lo por 
outros, obtendo, ao final, mais bens no total. O modelo 
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neoclássico de Heckscher-Ohlin refuta a existência de di- 
ferenças de tecnologia e justifica a existência de vantagens 
comparativas pela dotação de fatores de produção inten- 
sivos na fabricação de um bem em cuja produção o país 
deveria especializar-se. Para ambos, a troca internacional 
livre de barreiras era, portanto, imprescindível. 

O Brasil seguiu, “grosso modo” tais preceitos nas três 
primeiras décadas do século XX, quando o seu principal 
produto, o café — intensivo em terras e mão-de-obra, abun- 
dantes no país, e cuja tecnologia de produção o Brasil do- 
minada -, foi defendido externamente, do preço de não se 
imporem barreiras a importações quaisquer que fossem. Era 
comum defender a “vocação agrícola” do país com base no 
liberalismo comercial. A década de 1930, contudo, dá início 
ao modelo nacional-desenvolvimentista, amplamente pro- 
tecionista. Pelo menos até 1973, o Brasil adotou uma estra- 
tégia de desenvolvimento voltada ao mercado interno. As 
grandes empresas, criadas nesse período, gozavam de pro- 
teção governamental contra a concorrência externa e tinha, 
para si, reservado um imenso mercado consumidor. 

Grande parte dos investimentos que viabilizaram 
as referidas altas taxas de crescimento foi de responsabi- 
lidade do governo. São exemplo dessa intervenção direta: 
a política keynesiana “pré-Keynes” de Vargas, comprando 
estoques de café e mantendo, com isso, o nível de renda 
interna durante os anos de depressão profunda do comér- 
cio internacional; as políticas de atração de investimentos 


diretos do governo de Juscelino Kubitschek; os Planos Na- 
cionais de Desenvolvimento (PNDs) | e II. 

A justificativa teórica para o sucesso da imposição de 
barreiras, malgrado a defesa do liberalismo comercial, pode 
ser encontrada na própria"teoria padrão” As hipóteses do mo- 
delo não preveem imperfeições tais como ganhos crescentes 
de escala, mobilidade nacional da mão de obra no curto e no 
médio prazo, barreiras do comércio impostas por potenciais 
parceiros, bens não perfeitamente homogêneos e estruturas 
de mercado diferentes das de livre concorrência, como mo- 
nopólios, oligopólios e concorrência monopolística. 

Todos esses fatores levariam, portanto, à justificação 
da intervenção governamental, bem como à eficiência do 
mercado, que se tivesse sido levado apenas pela “mão invi- 
sível”, não lograria alcançar um nível de especialização e di- 
ferenciação internas capazes de garantir desenvolvimento 
econômico tal como apresentado no período citado. 


QUESTÃO 5 


A teoria da paridade do poder de compra afirma 
que, no longo prazo, diferenças de preços entre países, 
para os mesmos produtos, não são sustentáveis em razão 
da possibilidade de arbitragem. Explique o funcionamento 
desse processo de arbitragem e analise suas implicações 
para a determinação da taxa de câmbio de longo prazo. 
Discuta, também, os pressupostos e limites dessa teoria. 
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Resposta 
Pontuação (20/20) 


A paridade do poder de compra (PPP = purchase 
power parity) pondera o nível de determinada economia 
com relação ao poder de compra da moeda nacional. Ela é 
muito utilizada para comparações entre salários, preços e 
mesmo o PIB [Produto Interno Bruto] de diferentes países. 
Por exemplo, pode-se afirmar que o PIB e os salários de 
países como Brasile China são proporcionalmente maiores 
quando comparados aos dos EUA ou do Japão em termos 
da paridade do poder de compra. Um operário brasileiro 
que ganhasse cerca de USS 200,00 por mês teria, de acor- 
do com o indicador, incremento substantivo proporcio- 
nalmente ao seu colega norte-americano que percebesse 
US$ 1.000,00, já que o custo de vida no Brasil, em dólar, 
é bem menor. São eliminadas, portanto, distorções entre 
preços relativos. 

A elaboração de uma teoria da paridade do poder 
de compra criou a argumentação de que diferenças de 
preços entre países, para os mesmos produtos, no longo 
prazo, não seriam sustentáveis. Isso decorre das possibilida- 
des de arbitragem: a compra de determinado produto em 
determinada economia para revenda em outro país que 
tenha preços (ajustados pela PPP) maiores. Conforme esse 
processo se desenvolva, necessariamente haveria conver- 
gência entre os preços (ajustados pela PPP) de produtos 


homogêneos em diferentes países. No caso, ajuste na taxa 
de câmbio de longo prazo refletiram exclusivamente o 
diferencial de inflação entre os países, desconsiderando a 
produtividade no cálculo. 

Os pressupostos para a validade da teoria são varia- 
dos, muitos deles interdependentes: concorrência perfeita; 
bens homogêneos; ausência de barreiras de entrada ou 
de saída; informação perfeita; mobilidade dos fatores de 
produção (capital, trabalho); tecnologia-padrão disponí- 
vel; flexibilidade dos salários; sem rendimentos de escala; 
não existência de gargalos de oferta. Os limites da teoria 
são, evidentemente, relacionados ao fato de que tais pres- 
supostos, em graus variados, não se verificam no mundo 
real. Deve-se ressaltar, no entanto, que a teoria tem grande 
utilidade para a compreensão de estruturas do comércio 
internacional e, como exposto anteriormente, para a com- 
paração entre países. 
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Esta nova edição doManual de Economia , da equipe de Professores da USP, realizou-se sob o impacto 
de uma sénie de fatos que deixam entrever profundas modificações econômicas, políticas. sociais e culturais 
no mundo todo 


Entre as modificações consideradas mais urgentes, destacam-se a necessidade de nova modelagem 
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governança internacional & nova realidade do século 21, e outras quase utópicas, mas persistentes, como 
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hegemonia ou predomínio de uns Estados sobre outros nem de uns mercados sobre outros 
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mais ncos e poderosos do mundo — nos Estados Unidos (já prevista desde o fim do Governo Cinton, mas 
acelerada pelo terrorismo internacional), nos países da Comunidade Européia e no Japão (este ja imerso 
em cnse há algum tempo), e o terceiro, também de grance impacto internacional, resulta da intransigência 
de fundamentahsmos religiosos, políncos e culturais bem como da equivocada deierminação de "combater 
o mal" com é guerra, anda que supostamente limpa localizada e rápida 


Esta nova edição inclui ainda importantes e recentes pesquisas académicas, em especial as análises 
dos mercados com informações assiméncas e o desenvolvimento do núcleo de uma nova area, a Economia 
da Informação, cor” base nos trabalhos de economistas e docentes acadêmicos distinguidos com o 
Prémio Nobei de Economia — George Akerlof (Univ Berkeley), Michael Spence ( Univ. Stanford) e Joseph 
Stghtz (Umv Celúmbia) 


De moco geral, o Capitulo 2. Da Economia da Informação as Ongens do Pensamento Econômico - 
aspectos da evoução da ciência econômica pareceu-nos mais adequado para despertar o debate de alguns 
problemas mundiais que, paradoxalmente, estão caga vez mais proximos c! todos nós. Então, o esquema 
do capítulo foi modificado a fim de focalizar os aspectos fundamentais aa Ciência Econômica em .ma 
Unha evoluuva cerrescente, ou seja, partindo da época atual para chegar às principais raízes do pensamento 
econômico ciertiico 

Alterações « inclusão dos novos capitulos coprem todos Os temas solicitados no Exame Nacional de 
Economia (c “Provão” do MEC), nas áreas de Teona Econômica, Historia do Pensamento Econômico 
e Econorua Pciiuca 
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Osite do livro é mais uma novidade que acompanha esta edição do Manual de Economia tornan- 
do-a mais completa e interativa Sendo composto por matenais de apoio direcionados aos professores e 

unos, facilita o entendimento e dinamiza o conteúdo abordado em sala de auia 

Para os professores” direcionam-se recursos como: 


* Danco de testes exclusivo sistema que permite a elaporação automatica de provas cu bsta de exerci- 
cios de forma rápida e fácil E apresentado em duas versões. compieta e rápida, destacando-se tam- 
bém pela classificação de suas questões que poder ser por capítulo, upo (dissertativa verdadeiro ou 
falsc e múltipla escolha) enive: de dificuidade (fácil, médio e difici!), perrmundo a unização conforme 












aphcação aos alunos. Além disso, possibilita a visualização prévia da prova (questão, texto adicional 
- se houver, resposta e pagina em que se encontra no hvro), a impressão e o armazenamento dos 
arquivos gerados, 


provas do Exame Nacional de Economia (o Provão) ae vários anos com o gabanto todo comeniado, 
* respostas dos exercicios do livro; 

* transparências (slides em Power Point) 

Os alunos cadastrados podem acessar também as provas do Exame Nacional de Economia com q 


gabanto, mas sem os comentários. Esses materiais e os de outros livros da área estão qisponíveis no site 
www.saraivaunicom.br 
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INTRODUÇÃO À ECONOMIA 


Juarez Alexandre Baldini Rizzieri 


1.1 UMA OBSERVAÇÃO INICIAL 

Um curso de Introdução à ciência econômica deve garantir pelo menos três obje- 
uvos: primeiro, esumular o estudante à percepção e ao Interesse pelos problemas eco- 
nômicos, segundo, famihanzá-lo com as teorias que se propõem a analisar os mesmos 
problemas e finalmente, mastrar o quanto se deve aprender com humildade essa mara- 
vilhosa ciência social O desafio é grande, mas a paciência, a vontade e o entusiasmo 
devem ficar acima das dificuldades Cada conceito deve ser ngorosamente entendido 
para que não se perca a coerência lógica do raciocínio analítico que é inerente ao pen- 
samento econômico 

Este capítulo contém as seguintes partes: 

* apresentação de alguns problemas econômicos, 

« método de anáhse científica, 


* a Economia como ciência social; 

relação da Economia com as demais áreas de conhecimento, 
* a escassez como objeto da Economia; 

* os problemas econômicos básicos, 

* organização econômica da sociedade; 

* economia de mercado; 

* o paxel dos preços, 

* o Estado e a economia de mercado, 

* o sistema capitabsta ou descentralizado; e 

* o sistema centralizado ou pianificado. 


1.2 ALGUNS PROBLEMAS ECONÔMICOS 


Os problemas econômicos estão presentes a todo instante em nossas vidas, desde 
em questões mais rotineiras como em assuntos de real complexidade, por exemplo 
a) Por que a renda nacional cresceu do pós-guerra aié 1980 acima de 7 0% ao ano 
superando o Japão e. dal: em diante, praticamente estacionou? 
b; Por que o nordestino possui uma renda per capita muito infenor à do paulista”? 
c) Por que a expansão da moeda e a do crédito podem gerar inflação? 
Gg) Por que o governo que não tem superávit fiscal apresenta dificuldade em iman- 
ciar seus déficits públicos? 
e; Coro pode uma desvalorização cambial conduzir a uma melhora na balança 
comercial e a uma redução do salário real? 
f! Será que o sistema de indexação de salários, câmbio e juros interienu no proces- 
so mflacionáno? 
g) Por que a taxa de juros de mercado e o preço esperado de venda do produto são 
dados importantes para as decisões de invesumento das empresas? 
h) Até que ponto juros altos reduzem o consumo e estumulam a poupança? 
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i) Por que os fumantes são mais penalizados quando sobe o preço de todos os cigar- 
ros relativamente à alta de preço de apenas uma marca? 

j) Serão as negociações coletivas a solução alternativa ao mercado quando a econo- 
mia é fortemente marcada por oligopólios e sindicatos fortes, acompanhada de 
baixa abertura ao comércio internacional? Na ausência dessa solução, até onde o 
congelamento de preços apresenta-se como alternativa para conter um processo 
inflacionário? 

k) Por que os impostos sobre alguns produtos como cigarros, veículos e eletrodo- 
méstuicos são por demais elevados? 

1) Quais as justificanvas técnicas para a existência de tantas empresas estatais na 
economia brasileira na década de 1980? 

m) Por que as universidades públicas são predominantemente federais? 

n) Como os bancos interferem nas taxas de juros e apenas intermedeiam a poupan- 
ça financeira do pais? 

o) A propaganda cria necessidades ou apenas informa sobre as características dos 
bens e serviços? 

p) Por que a alta no preço do cafezinho reduz a demanda por açúcar? 

q) Por que a renda dos agricultores se eleva quando ocorre uma estiagem que reduz 
a produção? 

1! Por que estudar economia quando o lazer é mais atraente? 


1.3 METODOS DE INVESTIGAÇÃO DA CIÊNCIA ECONÔMICA 


sinvestigação iotertífica 


11371 Teoria em 





Teoria pode ser entendida como um conjunto de idéias sobre a realidade. sempre 
analisadas de forma interdependente Dessa maneira, o aluno não deve, desde o inicio de 
sua formação científica, ignorar que toda teoria tem caráter ideológico, Isto é, a predomi- 
nância de um conunto de idéias de como as coisas são e se comportam 

As definições dizem respeito ao sigmficado dos termos (idéias) da teona, argu- 
mentos referem-se às condições nas quais a tecria se sustenta: e hipóteses são 
conjecturas relativas à maneira como as coisas da realidade se comportam 

Modelos são a representação das principais características des componentes de 
uma teoria, por exemplo, à poupança depende da renda e o Investimento da taxa de juros, 
porém e com o equilíbno de ambos que a propria renda se equilibra 

Os métodos científicos caracterizam-se pelo raciocinio lógico e são classifica- 
dos em: 

Indutivo: método que parte dos fatos específicos para chegar a concinsões gerais 
Aprende-se com a experiência do dia-a-dia. Exemplo: o aumento de unbutos reduz a ren- 
de disponível e, logo. a demanda, o que por sua vez ajuda a frear a inflação 

Dedutivo: método que parte das conclusões gerais para explicar o particular Exem- 
plo empresa capitahst naximza lucro, e como a Ford é uma empresa capitalista, maimiza 
lucro. Tal conclusão pode ser válida, mas não necessanamente verdadeira 


1.3.2 Natureza da investigação na ciência econômica 


Conforme apresentado anteriormente, a investigação científica consiste em relacio- 
nar questões formuladas sobre o comportamento dos fenômenos ea sua evidência empírica 
Na verdade, existe uma preocupação constante na formulação das leis que governam o 
comportamento dos fenômenos. Se a evidência for pequena ou nula, torna-se impossível 
padronizar o comportamento do fenômeno, e devem-se reformular as hipóteses feitas so- 
bre o seu comportamento. 


Em algumas ciências, tais como a Biologia e a Química, é possivel produzir fenôme- 
nos por meio da experimentação controlada de laboratónio. Todavia, em outras ciências, 
por exemplo, a Econormua e a Astronomia, é necessário esperar pelo tempo para desenvol- 
ver observações, a fim de serem utilizadas como evidências no teste das hipóteses sobre 
o comportamento dos fenômenos 


À investigação científica no campo da Economia procura testar pela evidência a 
estabilidade do comportamento humano. segundo uma hipótese formulada. Como é pos- 
sível predizer o comportamento humano? 


O caráter estável desse comportamento deve-se ao fato de ser possível gerar (pre- 
ver) observações a prior com certa margem aceitável de erro. Por que o erro? O erro apa- 
tece na dificuldade de prever o comportamento de um indivíduo isolado dentro do grupo, 
somente permitindo determinar a tendência estável do comportamento do grupo em ge- 
tal. Por exemplo, suponha-se uma multidão nas praias de Santos ou Copacabana toman- 
do banho de mar sob uma temperatura elevada de 38 ou 39ºC E bastante aceitável a idéia 
de que o consumo local de sorvetes e refrigerantes deva ser estimulado. Todavia, é difícil 
predizer que alguns individuos particularizados vão ou não participar desse consumo 
Falando pelo comportamento da coletividade. estariamos propensos a dizer que sm ea 
chance de acertar é maior do que a de errar Isso devido à “lei dos grandes números”. ou 
seja, quanto maior o número de casos favoráveis (número de pessoas que com certezas 
tomam retrigerantes e sorvetes) em relação ao total dos casos possíveis de ocorre: (núme- 
to total das pessoas da coletividade), tanto maior será a probabilidade da tendência gera! 
do comportamento da coletividade Também maior será a chance de se repetirem os ca- 
sos tomados ao acaso e de acordo com essa determinada tendência. 


Assim sendo, o comportamento humano apresenta caráter estável pela simples 
determinação da maior chance associada à tendência das ações da maioria das pessoas 
da colenvidade que se está estudando Essa é a vantagem da Economia sobre as demais 
ciências sociais, isto é, o comportamento economico é o mais estável! 


Comprovadas pela evidência as leis que explicam o comportamento humano pas- 
sam a fazer parte do conjunto de conhecimentos que formam ateoria econômica Como 
é, então, essa teona utibzada para testar as hipóteses formuladas sopre uma especifica 
realidade socioeconômica” Na verdade, isso se apresenta como um simples encadsamen- 
to de raciocinio lógico. Baseadas nos postulados da teona existente, formulam se as hipó- 
teses a Tespeito de como qualquer realidade se comporta Deduzem-se as impiicações e os 
resuitados decorrentes dessas hipóteses e confrontam-se com a evidência dos dados de 
sbservação coletados da realidade Fmalmente, desse confronto tram-se as conclusões: 
ou a teoria explica sausfatorramente o comportamento da residade econômica ou deve- 
se formular uma teoria alternativa e mais adeq ada 


1 Os comportamentos numanos agora gsurornzados passam a deny o componemenia do Hamo-Economnous e quel retrata à imagem do esdviduo 
Cuas ações spmore "aciona derivam exclusivamente de 58us ncerasses econômcos dentro na socudade 
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Isso tudo pode ser visualizado na Figura 1.1: 
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Uma vez entendido o método e o objeto da ciência econômica, é mteressante ob- 
servar a natureza dos argumentos pertinentes à teona econômica 


Os argumentos que compõem a teona econômica são classilicados em positivos e 
normativos Os argumentos positivos dizem respeito ao que “é, foi ou será” Desse 
modo, qualquer rejeição sobre as suas validades pode ser apropnadamente confrontada 
com os fatos da realidade Os argumentos normativos dizem respeito ao que “devera 
ser” As rejeições a tais argumentos não podem ser confrontadas com os fatos objenvos 

:a realidade Isso porque os argumentos normativos são impregnados de crmerios filoso- 
ficos, religiosos ou culturais. Eles são apresentados sob juizos de valores que procuram 
intndir a idéia do que é bom ou do que é ruim. logo, carregados de valores subjetivos 

Veia-se o seguinte exemplo São Paulo é a primeira cidade na produção industnal 
brasileira. Esse é um argumento positivo porque pode ser confrontado com os dados da 
realidade O que não acontece com o seguinte argumento: São Paulo devena ser a segun- 
da cidade porque em primeiro deveria estar Salvador ou Porto Alegre Outro exemplo o 


salário real deveria ser mais alto para a felicidade geral do povo, bem como as exportações 
deveriam ser menores para poder aumentar o consumo interno, obviamente tudo isso 
com uma taxa menor de inflação Mais um exemplo, o governo de São Paulo devena abnr 
mão do imposto sobre os automóveis, assim o preço ao consumidor seria menor 


Com esses exemplos fica fácil perceber que a Economia só se interessa, primordial- 
mente, pelos argumentos positivos 


1.4 CONCEPÇÕES E DEFINIÇÕES SOBRE CIÊNCIA ECONÔMICA 


O maico inicial da etapa cientifica da teona econômica coincidiu com os grandes 
avanços da técnica e das ciências fisicas e biológicas, nos séculos XVIII a XXI Nesse 
notável periodo da evolução do conhecimento humano, a Economia constutuiu seu núcleo 
científico, estabeleceu sua área de ação e delimitou suas fronteiras com outras ciências 
sociais A construção de seu núcleo cientifico fundamentou-se no enunciado de um apre- 
ciável volume de leis econômicas, desenvolvidas com base nas concepções mecanicistas, 
organicistas e postenormente humanas, por meio das quais os economistas procuraram 
interpretar os principais fenómenos da atividade econômica. 


Os economistas do grupo organicista pretendiam que o organismo econômico se com- 
portasse como um órgão vivo. Os problemas de natureza econômica eram expostos numa 
terminologia retirada da Biologna, tais como órgãos, funções, circulação, fluxos, fisiologia, en- 
tre outros. A concepção organicista da Economia se faz presente em vários textos históncos 
como este datado do século XVII: “as partes principais da Economia Social são as relaciona- 
das com os órgãos dos quais a sociedade se serve para a cnação, distribuição e o consumo dos 
bens, do mesmo modo como as partes principais da Ásiologia do homem são os órgãos que se 
relacionam com a nutrição, o crescimento e o desenvolvimento do corpo humano”? 


Já os mecameastas pretendiam que as leis da Economia se comportassem como de- 
terminadas leis da Fisica, e a terrmnologa usada era estática, dinâmica. aceleração. rota- 
ção velocidade, luidez, forças, entre outras, como se pode observar neste texto do seculo 
XIX: “A Economia devena se ocupar dos resultados produzidos por uma combinação de 
forças e esses resultados devenam ser descobertos com o auxího da natureza mecânica das 
atividades individuais” Quiro exemplo do mesmo século: “a Economia deveria ser Mate- 
mática e Física, porque se ocupa de quantidades e relações entre quantidades" 


Para citar um exemplo do século XX" “uma força aplicada a uma massa produz um 
movimento caracterizado por sua aceleração Esta, para uma mesma força, é tanto maior 
quanto mais fraca a massa Do mesmo modo, a demanda aplicada a determinada nqueza 
produz mudança caracrenzada peio preço no qual ela intervem. Para uma procura de mon- 
tante igual em unidades monetánias, o preço será tanto mais elevado quanto mais fraca for a 
quantidade das riquezas oferecidas A quantidade ofertada é, então, uma resistência à ele- 
vação innita dos preços. como a massa, uma resistência ao movimento. Nos dois casos, a 
amércia é proporcionai à qualidade de maténa na qual a influência motriz é aplicada" 


Todavia, as concepções organicista e mecanicista hoje, foram ultrapassadas pela 
concepção humana da Economia, a qual coloca no piano superior os moveis psicolómicos da 
atividade humana. A Economia repousa sobre os atos humanos e é por excelência uma 
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ciência social Apesar de a tendência atual ser a de obter resultados cada vez mais precisos 
para os fenômenos econômicos, é quase impossível fazer análses puramente frias e numé- 
ricas, isolando as complexas reações do homem no contexto das atvidades econômicas. 

Felizmente, porém, o economista não precisa dar respostas com aproximação de 
muitas casas decimais; pelo contrário, se apenas conseguir determinar o sentido geral de 
causa e efeito, já terá dado um formidável passo avante 

Após todos esses enfoques a respeito da concepção da Econorma, sua melhor defira- 
ção foi dada pelo economista americano Paul Samuelson: “Economia é uma ciência social 
que estuda a adrmnistração dos recursos escassos entre usos alternativos e fins competati- 
vos”. Para complementar, podem-se lembrar as palavras do Prof. Antonio Delfim Netto: “Eco- 
nomia é a arte de pensar” Apesar de especificado seu objeto, a Economia relaciona-se com 
as demais áreas do conhecimento humano 


1:4.1 Autonomia e:inter-relação:com-as:demais:ciências 





FIGURA 1.2 


Notadamente, convém à Economia, como & qualquer outra ciência, a delimitação de 
seu núcleo e a correta especificação de seu objeto Mas na realidade é muito difícil separar 
os fatores essencialmente econômicos dos extra-econômicos, pois todos são significativos 
para o exame de qualquer sistema social. Nesse sentado, a autonomua de cada um dos ramos 
das ciências sociais não deve ser confundida com um total isolamento, pois todas as mani- 
festações das modernas sociedades se encontram interhgadas, apenas que a reabdade deve 
ser observada sob diferentes óticas e investigada em termos não unilaterais. 


Num esquema de visualização gráfica vem 
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Na verdade cada ciência observa e anahsa a reahdade do aspecto material do seu 
objeto, segundo sua própria lógica formal O fato porém é que as visões sobre o mesmo 
objeto acabam se inter-relacionando. 


Economia e Política 

Essa interdependência é secular, pois como a política é a arte de governar, ou o exer- 
cício do poder é natural que esse poder tente exercer o domimo sobre a coisa econômica. 
Pelas mstituições, prncipaimente pelo Estado, os grupos de dominação procuram interfenr 
numa distripuição de renda que lhes seja conveniente. Por exemplo, os agncultores na épo- 
ca da política do “café com leite” mantinham o uso da politica do Estado para lhes conceder 
vantagens econômicas. O mesmo ocorre hoje com os industriais que querem apropriar-se 
de crédito subsidiado ou tanfas aduaneiras que protejam o mercado interno da competição 


externa, garantindo-lhes lucros maiores Coisa não muito distinta é a ação dos trabalhado- 
res organizados, petroleiros, metalúrgicos do ABC, bancários e outros, que conseguem 
salários maiores que os trabalhadores pouco organizados, logo, com menor força política 
Finalmente, cabe no Brasil falar da ohgarquia nordestina, que politicamente vem de longa 
data se locupletando com as transferências de renda inter-regionais 


Economia e História 


Os próprios sistemas econômicos estão condicionados à evolução histérica da civi- 
lização. As idéias que constroem as teorias são formuladas num contexto hustórico em que 
se desenvolvem as atividades e as instituições econômicas A pesquisa empírica sobre os 
fatos econômicos é levada avante com base no registro histórico das informações sobre a 
realidade que se propõe a analisar A vantagem dos estudos mum contexto particular da 
história decorre do volume generalizado de informações que são levantadas sobre o am- 
biente em que transcorrem os fatos econômicos. A história do ambiente enriquece os resul- 
tados analíticos. Fica evidente que os produtores de café conseguiam manter seu nivel de 
renda, num momento de crise. quando representavam o poder político, nos idos anos do 
primeiro quarto do século passado, o que não acontece no momento atual O conhecimento 
do quadro político e social ajuda a entender a evolução dos fatos econômicos. 


Economia e Geografia 

Os acidentes geográficos interferem no desempenho das atividades econômicas e 
inúmeras vezes, as divisões regionais são utilizadas para estudar as questões ligadas aos 
diferenciais de distribuição de renda, de recursos produtivos, de localização de empresas 
dos efeitos da poluição sobre o meio ambiente, do equilibrio dado pelos custos de trans- 
porte, das economias de aglomeração urbana, entre outras Na verdade, todas as ativida- 
des econômicas têm um conteúdo espacial, que muitas vezes não se refere apenas aos 
custos de transporte 


Economia e Sociologia 


Quando a política econômica visa ang:r os indivíduos de certas classes sociais, 
interfere diretamente no objeto da sociologia, isto é, a dinâmica da mobilidade social en- 
we as diversas classes de renda As políticas saianais ou de gastos sociais (educação, 
saúde, transportes, ahmentação € outros) são exemp.os que direta ou indiretamente influer- 
ciam essa mobilidade 


Economia, Matemática e Estatística 


A Economia faz uso da lógica matemática e das probabilidades estatisticas” Muitas 
Telações de comportamento econômico podem ser expressas por funções matemáticas, por 
exemplo, a quantidade demandada O por um indivíduo e uma função linear da renda cispo- 
nivel R. do preço do bem ?, dos preços do substituto S e do complementar C isto é, 


O=a-bP+cR+dS- ec, 


em quea, bc, d, ee são constantes. Pode-se escrever também que a poupança da colet- 
vidade S é função da renda disponível R e da taxa de juros 1, ou seja 


S=a+bR+ci 
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Todavia, à Economia não é uma ciência exata em que se podem programar os resul- 
tados sem erros. Por exemplo, se todos ganhassem mais renda, é fácil imaginar que nem 
todos iriam gastar as mesmas proporções em consumo. É praticamente impossível prever 
com exatidão o comportamento de um particular indivíduo, mas, se indagado, o aluno 
poderia responder com base no valor médio de gastos da coletividade Como pessoa inte- 
ligente, é quase certo que se estaria baseando no valor em que a probabilidade de ocor- 
rência é maior, isto é, em que a margem de erro for minima. Essa estratégia de estimar as 
relações econômicas, matematicamente formuladas, por meio da minimuzação dos des- 
vios estatísticos aleatórios, é conhecida como Economeina, uma espécie de mistura da 
economia, matemática e estatistica. 


1.5 OBJETO DA CIÊNCIA ECONÔMICA, A LEI DA ESCASSEZ. 


Uma vez apresentada a definição e a relação da Economia com algumas importan- 
tes ciências, cabe agora explicitar o obieto da Economia em toda a sua extensão 


Em Economia tudo se resume a uma restrição quase física — a lei da escassez, isto é. 
produzir o máximo de bens e serviços com os recursos escassos disponíveis a cada sociedade. 


Se uma quantidade infinita de cada bem pudesse ser produzida, se os desejos hu- 
manos pudessem ser completamente satisfeitos, não importana que uma quantidade ex- 
cessiva de certo bem fosse de fato produzida Nem importaria que os recursos disponi- 
veis, trabalho, terra e capital (este deve ser entendido como máquinas, edifícios, maté- 
rias-primas, entre outros), fossem combinados irracionalmente para a produção de bens 
Não havendo o problema da escassez, não faz sentido falar em desperdício ou em uso 
irracional dos recursos, e na realidade só existiriam os “bens livres”. Bastana fazer um 
pedido e, pronto, um carro apareceria de graça 


Na realidade. a escassez dos recursos disponíveis acaba por gerar a escassez dos bens 
— chamados bens econômicos. Por exemplo, as jazidas de minéno de ferro são abundantes, 
porém, o minéno pré-usinável, as chapas de aço e finalmente o automóvel são bens econômi- 
cos escassos. Logo. o conceito de escassez econômica deve ser entendido como a situação 
gerada pela razão de produzir bens com recursos limitados, a fim de satisfazer as ilimmtadas 
necessidades humanas. Todavia, somente existirá escassez se houver uma demanda para a 
aquisição do bem, Por exemplo, o ho nacional escrito na cabeça de um alfnete é um nem 
raro, mas não é escasso, porque não existe uma demanda para sua aquisição 

Poder-se-ia perguntar: por que são os bens procurados (deseados)? À resposta é 
relativamente simples: um bem é demandado porque é útil. Por utilidade entende-se a 
capacidade que tem um bem de satisfazer uma necessidade humana 

Dessa última definição. resta-nos conceituar o que são bem e necessidade humana 


Bem é tudo aquilo capaz de atender uma necessidade humana Eles podem ser 
materiais — pois podem-se atribuu-lhes caractensticas fisicas de peso, forma e di. .en- 
são Por exemplo. automóvel, moeda. borracha, café, reiógio imateriais — são os de cará- 
ter abstrato, tais como a aula ministrada, a hospedagem prestada, a vigilância do guarda- 
noturno (em geral todos os serviços prestados são bens imateriais, ou seja, se acabam 
quase simultaneamente à sua produção). 

O conceito de necessidade humana é concreto, neutro e subjenvo porém, para não 
se omitir da questão, definr-se-á “necessidade humana” como qualque! «namifestação de 
desejo que envo.va a escolha de um bem econômico capaz de contmbuir para a sobrevi- 


vência ou para a realização social do indivíduo. Assim sendo, ao economista interessa a 
existência das necessidades humanas a serem satisfeitas com bens econômicos, e não a 
validade filosófica das necessidades. 


Para perceber a dificuldade da questão, é melhor exemplificar a carne-seca pode 
ser uma necessidade para os menos favorecidos e não o ser para os mais favorecidos; para 
os menos, um carro pode não ser uma necessidade, porém, para os de classe média já o é; 
para os mais favorecidos, a construção de uma mansão pode ser uma necessidade. ao 
passo que pode não o ser para os de renda média. 


O fato concreto é que no mundo de hoje todos desejam e pensam que necessitam 
de geladeiras. esgotos, carros, televisão, rádios, educação, cinemas livros. Toupas cigar- 
ros, relógios As ihmitadas necessidades já se expandem para tora da esfera biológica da 
sobrevivência Poder-se-ia pensar que o suprimento dos bens destinados a atender às 
necessidades biológicas das sociedades modernas seja um problema solucionado e com 
ele também o problema da escassez. Todavia, numa contra-argumentação dois problemas 
surgem: o primeiro é que essas necessidades Tenovam-se dia a dia e exigem continuo 
suprimento dos bens a atendê-las; o segundo é a constante ciação de novos desejos e 
necessidades, motivadas pela perspectiva que se abre a todos os povos, de sempre au- 
mentarem o nível do padrão de vida. Da noção biológica, devemos evidentemente passar 
à noção psicológica da necessidade, observando que a saturação das necessidades, e, 
sobretudo, dos desejos humanos, está muito longe de ser alcançada, mesmo nas econo- 
mias altamente desenvolvidas de nossa época. Consequentemente, também o problema 
de escassez se renova 


Explicado o sentido econômico de escassez e necessidade, torna-se fácil entender 
que “Economia é a ciência social que se ocupa da administração dos recursos escassos 
entre usos alternativos e fins competitivos”, ou que “Economia é o estudo da organização 
social, pela qual os homens satisfazem suas necessidades de bens e serviços escassos”. 


As definições wazem de forma explicita que o objeto da ciência econômica é o 
estudo da escassez e que ela se classifica entre as ciências sociais. 


1.6 PROBLEMAS ECONÔMICOS BÁSICOS 


Nas bases de qualquer comunidade encontra-se sempre a seguinte tríade de pro- 
blemas econômicos: 


O que e quanto produzir? — Isso significa quais produtos deverão sei produzidos (carros, 
cigarros, café, vestuários, entre outros) e em que quantida- 
des deverão ser colocados é disposição dos consumidores. 

Como produzir? — isto é, por quem serão os bens e serviços produzidos, com quais Te- 

cursos e de que maneira ou processo técnico 

Para quem produzir? — Ou seja, para quem se destinará a produção (fatalmente, para os 

que têm renda) 

É muito fácil entender que: o que quanto, como e para quem produzir não seriam 
problemas se os recursos utilizáveis fossem ihmitados Todavia, na realidade existem ili- 
mitadas necessidades e limitados recursos disponíveis e técnicas de fabncação Baseada 
nessas restrições, a Economia deve optar dentre os bens a serem produzidos e os proces- 
sos técnicos capazes de transformar os recursos escassos em produção. 
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1.6.1-As opções tecnológicas. Conceitos de curva 
de transformação e custos de oportunidade 





A análse conjunta da escassez dos recursos e das ilimitadas necessidades huma- 
nas conduz à conclusão de que a Economia é uma ciência hgada a problemas de escolha. 
Com a limitação do total de recursos capazes de produzir diferentes mercadorias impõe- 
se uma escolha para a produção entre mercadorias relativamente escassas 


Para melhor entendimento, suponha uma economia em que haja certo número de 
individuos, certa técnica de produzir, certo número de fábricas e instrumentos de produ- 
ção e um conjunto de recursos naturais (terra, matérias-primas e outros). Considerem-se 
todos esses dados como constantes, isto é. que não se alteram durante a análise 


Ao decidir “o que” deverá ser produzido e “como”, o sistema econômico terá real- 
mente deciaido como alocar ou distribuir os recursos disponíveis entre os milhares de 
diferentes possiveis inhas de produção Quanta terra destinar-se-á ao cultivo do café? 
Quanta à pastagem? Quantas fábricas para a produção de camisas? Quantas para o auto- 
móvel? Analisar todos esses problemas simultaneamente é por demais complhcado. Para 
simplificar suponha que somente dois bens econôrmcos deverão ser produzidos: camisas 
e carros Haverá sempre uma quantidade máxima de carros (camisas) produzida anual- 
mente, quando todos os recursos forem destinados à sua produção e nada à produção de 
camisas (carros) A quantidade exata depende da quantidade e da qualidade dos recursos 
produtivos existentes na economua e do níve! tecnológico com que sejam combinados 
Evidentemente, fora das quantidades máximas existem infinitas possibilidades de com- 
binações intermediárias entre carros e camisas a serem produzidos 
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A Tabela 1.1 pode ser representada conforme a Figura 1.3. 


Curva de transiormação 
A da produção 


150 Carros (milhares) 





Unindo-se os pontos, obtém-se a chamada “curva das possibilidades de produção” ou 
curva de transformação, à medida que se passa do ponto À para B, de B para C e assim por 
diante, até F, em que se estarão transformando carros em camisas. É óbvio que a tansíorma- 
ção não é fisica, mas sim transferindo-se recursos de um processo de produção para outro. 


A curva de transformação representa um importante fato “uma economia no pleno 
emprego precisa sempre, ao produzir um bem, desistir de produzir um tanto de outro bem”, 


Aparece aqui a chance de defimr um dos conceitos mais importantes da Economia: 
ocusto de oportunidade 


Tome-se o exemplo das camisas e dos carros. Devido à hmitação de recursos, os 
pontos de maior produção aparecem sobre a curva de transformação (A, B,... F) Assim 
sendo, para a fabricação só de carros — A — estar-se-ia sacrificando toda a produção de 
camisas. Logo, o custo de oportunidade corresponde exatamente ao sacrifício do que se 
deixou de produzir, ou em outras palavras, o custo ou a perda do que não fo: escolhido e 
não o ganho do que foi escolhido 

Da mesma forma, se esuvesse em E (carros = 140, camisas = 10) é passasse a 
C (carros = 120, camisas = 20), o custo de oportunidade seria o sacrifício de deixar de 
produzir 20 mil carros. De uma forme geral ele é o sacrifício de se transíenrem os recursos 
de uma atividade para outra 

Todo aluno tem seu custo de oportunidade, que é o sacnfício de estudar no curso de 
Economia em vez de trabalhar e receber salário 

Sumarizando, ascondições básicas para a existência do custo de oportunidade são 
recursos limitados e pleno emprego dos recursos 

Que acontecerá se houver desemprego geral de fatores, homens desocupados, ter- 
ras inativas, fábricas ociosas? Para esse caso, os nontos de produção não se encontrarão 
sopre a curva de transformação mas sim em algum lugar dentro da área hmitada pela 
curva e pelos eixos coordenados 


Poz exemplo, podera ser o ponto P dentro da área conforme a Figura 1.4, 
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Pleno emprego: 
definido por uma 
Situação em que os 
recursos disponíveis estaa 
sendo plenamente 
unlizados na produção 
de bens e serviços 
garantindo o equitibno 
econômico das 
attvicdades produtives O 
pleno emprego é 
identificado como um 
conceito de resultado 
econômico e não de 
restrição fisica de 
recursos 
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A produção em P significa 100 mil carros e 15 milhões de camisas Poder-se-a mo- 
ara o ponto Capenas pondo os recursos ociosos a trabalhar aumentando a produção 
de carros e camisas a um só tempo. O custo de oportunidade para o ponto Pé zero, porque 
não há sacnficio nenhum para se produzir mais de ambos os bens, 
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1.6.2 Mudanças na curva de transformação 


Variações nos fatores considerados constan- 
tes determinarão um deslocamento da curva para a 
direita Primeiro, quanto maiores forem as disponi- 
bilidades de recursos produtivos da economia, mais 
afastada da origem estará a curva (Figura 1.5). 


FIGURA 1.5 


Segundo, variações tecnológicas iguais para 
os processos de produção dos dois bens deslocarão 
a curva para a direita e paralelamente 
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Se a vanação tecnológica for maior para O 
processo de produção do bem Y maior será o deslo- 
camento em relação a esse eixo 
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1.6.3 Custos crescentes 


A razão de a curva de transformação ser decrescente deve-se ao fato de Os recursos 
disponíveis serem irmtados O formato da curva mostra que decresce a taxas crescentes; isso 
significa que a substituição entre quantidades dos dois bens se tona cada vez mais difícil 


Quer dizer que, à medida que se está consumindo (produzindo) pouco de um bem, 
o sacnfício de consumir (produzir) menos ainda é muito grande Por exemplo, passando 
de B para C, ganham-se 10 milhões de camisas e sacnificam-se 20 mil carros. Agora, ao 
passar de D para E, ganham-se 10 milhões de carmsas porém, sacrificam-se 40 mil carros 

Esse fenômeno dos custos crescentes surge à medida que se transferem recursos 
adequados e eficientes de uma atividade para outra, em que eles se apresentam ineficientes 
e inadequados. Assim. se se insisnr somente na produção de camisas, será necessário 
recorrer aos soldadores de chapas de aço para passarem a pregar mangas de camisas 
ainda que poucos consigam fazê-lo 

Essa é a razão de esperar a vigência da lei dos custos crescentes, ou dos rendimen- 
tos decrescentes. 


1.7 O PROBLEMA DA ORGANIZAÇÃO ECONÔMICA 


Dadas as limitações dos recursos produtivos e do nivel tecnológico, as nações pro- 
curam organizar sua economia a fim de resolver os problemas do que, quanto, como e para 
quem produzir de forma eficiente. isto é, com o menor desperdício possivel 


De certa maneira, são duas as formas de organização econômica: a descentralizada 
(ou economia de mercado), do upo ocidental, e a centralizada, do upo cubano ou chinês 


Uma breve visão das duas será dada a seguir 


1:7.1/D sistema «de preços -numa economio de mercado 


Para dar uma idéia mais clara do funcionamento do sistema de preços, a apresenta- 
ção começará com a descrição de uma economia de livre iniciativa sem a intervenção do 
governo. Nessa circunstância o Estad: apenas participa da vida econômica com ações 
regulatórias, para 0 caso em que os conflitos privados não consigam soluções pelo merca- 
do O papel do governo é marginal, pouco expressivo 


1.7.1.1 O sisteme privado de preços. Livre iniciativa 


Numa economia privada de hvre iniciativa, nenhum agente econômico (individuo 
ou empresa) se preocupa em desempenhar o pape: de gerenciar o bom funcionamento do 
sistema de preços. Preocupam-se em resolver isoladamente seus próprios negócios. Pro- 
curam apenas sobreviver na concorrência imposta pelos mercados, tanto na venda € 
compra de produtos ánais como na dos fatores de produção. Esse jogo econômico é todo 
baseado nos sinais dados pelos preços formados nos diversos mercados, como um siste- 
ma de semáforos para controlar o trânsito. Todos correm nscos, porém riscos previstos. O 
futuro é incerto, mas as prospecções se apóiam nas probabilidades de ocorrência, daí o 
nsco estimado O lucro pode ser o prêmio pelo nsco assumido 


Acontece que todos agindo dessa forma egoista, no conjunto, resolvem incons- 
c'entemente os problemas bésicos da coletividade 


MN TRULÇ AS A Cro RO 


Concorrência do 
mercado de fatores: « 
o termo que especifica «é 
disputa para a actisição 
de recursos utilizavess na 
produção 
Concorrência do 
mercado do produto: 
Já específica a dispuia 
para à compra e tenda 
do produto final 


Os economistas do século XVII acreditavam que a ação de cada indivíduo era 
dingida por uma “mão invisível”, a fim de contribuir para o bem-estar geral e o bom fun- 
cionamento do sistema econômico. 


Na verdade, a ação conjunta dos indivíduos e empresas permite que centenas de 
milhares de mercadorias sejam produzidas como um fluxo constante, mais ou menos vo- 
luntanamente, sem uma direção central. 


Por exemplo, sem um constante fluxo de produtos entrando e saindo, ver-se-ia a 
população de São Paulo ameaçada pela fome em uma semana Assim, é possível que 
milhões de pessoas possam dormir sossegadamente à noite sem que as sobressalte o 
terror mortal de uma paralisação do abastecimento do qual aepende a própria existência 
dos mdividuos e da cidade. Tudo é realhzado sem coação ou cireção centralizada de qual- 
quer organismo consciente. 


Isso é o bastante para argumentar que um sistema de concorrência de mercados, 
por mais imperfeitamente que possa funcionar, não é um sistema caótico ou anárquico 
Hã nele esta ordem e coordenação. Trabalha e funciona 


Como funciona esse mecanismo de preços automático e inconsciente? Como se viu 
anteriormente, todos os bens econômicos têm seu preço 


Suponha agora que, por uma razão qualquer, todos os homens desejem maior quan- 
tidade de camisas. Se a quanticiade disponível! for hmitada e infenor à demandada, então, 
a disputa entre os individuos para a aquisição de camisas acabará por elevar o seu preço, 
eliminando os que não tiverem meios de comprar Com a alia do preço mais carmsas 
serão produzidas, podendo posteriormente baixar o preço Da mesma forma, imagine que 
há um excesso de sapatos no mercado, alem da quanudade demandada. Como resultado 
da concorrência entre os vendedores, seu preço baixará Um preço mais baixo estimulará 
o consumo de sapatos, e os produtores procuarão ajustal-se à quanudade adequada. 

O desejo dos indivíduos determinará a magnitude da demanda, e a produção das 
empresas aeterminara a magnitude da oferta O equiinrio entre a demanda e a oferta será 
sempre atingido pela flutuação do preço. 

O mecanismo de preços é um vasto sistema de tentanvas e erros, de aproximações 
sucessivas, para alcançar o equilíbrio entre oferta e demanda 

Isso tanto é verdade no mercado de bens de consumo quanto no de fatores de pro- 
dução, tais como trabalho, terra e capital Se houver maior necessidade de economistas 
do que de advogados, as oportunidades de trabalho serão mais favoráveis aos primeiros 
O salário do economista tenderá a elevar-se e o do advogado, a cair. 

Pode-se notar que os problemas básicos da economia — o que, quanto, como e para 
quem — podem ser resolvidos pela concorrência dos mercados e pelo mecanismo dos 
preços. O consumidor tentará maximizar seu bem-estar e o produtor o lucro 

* Que bens serão produzidos será decidido pela demanda dos consumidores no 

mercado. O dinheiro pago ao vendedor sere redistnibuido em forma de renda como 
salános, juros ou dividendos aos consumidores Assim fecha-se o circulo O con- 
sumudor sempre procurará maximizar a utilidade ou a satisfação. 

* Quanto produzir será determinado pela atuação dos consumidores e dos produto- 

res no mercado com os ajustamentos dados pelo sistema de preço 

* Como produzir é determinado pela concorrência entre os produtores O método 

de fabncação eficiente ou mais barato deslocará o ineficiente e o mais caro, po- 
dendo assim o concorrente sempre suoreviver no mercado produtor O objetivo do 
produtor será sempre o de maximizar lucros 


* Para quem produzir será determinado pela oferta e demanda no mercado de fato- 

res de produção: por salários, juros, aluguéis e lucros, que, em conjunto, formam a 

renda individual, relativa a cada serviço e ao conjunto de Serviços. À produção 
destina-se a quem tem renda para pagar, eo preçoé o instrumento de exclusão 

Na verdade, tudo o que foi dito pode ser visualizado na Figura 1.8, em que os preços 

dos bens ou dos fatores de produção são determinados nos mercados pelas forças atuan- 

tes da oferta e da demanda, tanto dos consumidores como das empresas Por exemplo, 

suponha que os consumidores desejem consumir sapatos, habitações e chá, cujas quanti- 

dades dependerão dos preços dos bens e dos orçamentos de cada indivíduo. A fim de 

atender à demanda por esses bens, as empresas ofertarão quantidades que vanarão não 
só com os preços dos bens, mas também com o custo de produzir cada um de tais bens 





Resurmndo, o sistema descreve a ação conjunta da demanda e da oferta nos se- 
guntes termos os consumidores, apos escolher os bens desejados, dirigem-se ao merca- 
do com suas rendas e hábitos determinados a fim de comprar os bens e maximizar suas 
sausiações, do outro lado, os produtores ofertam os bens no mercado, considerando seus 
sustos de produção, a tm de maximizar seu lucro total 


Desde que a quantidade ofertada de um bem seja diferente da quantidade deman- 
dada, o preço flutuara até que a igualdade se estabeleça, determinando uma quantidade e 
um preço de equilibrio que Geixarão satisfeitos consumiuores e produtores. 

O mesmo acontecerá no meftado de fatores de produção. O salário de equilibno é 
aquele estabelecido em que a força de trabalho a ser empregada é igual à ofertada pela 
coletividade 

O sistema de preços coordena as decisões de milhões de unidades econômicas, faz 
com que eles se equilibrem, uns aos outros, e força ajustamentos para torná-los condizen- 
tes com o nivel tecnológico e com o montante disponivel de recursos 


Preço e quantidade de equilibrio 
No mercado em que se formam os preços, os consumidores estabelecem os preços 


máximos que estão dispostos a pagar pela quantidade a ser demandada Essa avalação 
& subjetiva (psicológica) e deriva do conceito de utilidade que o consumidor procura 
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maximuzar. Nesse caso, a curva de demanda de mercado 
delimita o preço máximo. Ao contrário, os produtores es- 
tabelecem seus preços mínimos que estão dispostos a 
receber pela quantidade ofertada, diante da restrição dos 
custos incorndos e seu objetivo de maxamazar lucros. As- 
sim a curva de oferta representa o limite mínimo. Dessa 
forma, a área de negociação do preço e da quantidade dar- 
se-á na região ABC da Figura 1.9, mas o equilibrio será 
em B. O mercado é a solução civilizada mais barata, logo, 
a mais eficiente, para realizar trocas, que, em úluma ins- 
tância são a essência do problema econômico 


1.7.1.2 Economia mista de mercado. À presença do Estado 


Na verdade, o sistema descrito na Figura 1.9 apresenta inúmeras imperfeições no 
seu funcionamento, além de uma grande simplificação da vida real. As falhas no funcio- 
namento da economia de mercado impedem-na de atingir suas metas: 

e eficiente alocação dos recursos escassos, 

e distribuição justa da renda (não confundir com igualdade. que não existe), 

* estabilidade dos preços (baixissima inflação), e 

* crescimento econômico, 


Às falhas são basicamente duas 

« imperfeições na concorrência dos mercados, caracterizada pela presença de pou- 
cos produtores (monopólio ou oligopólio e sindicatos), que transformam os merca- 
dos impessoais em pessoais para deles turar vantagens econômicas, pela cobran- 
ça de preços muito acima dos custos de produção, 

e efeitos externos que o mercad é incapaz de internalizar no cômputo dos seus 
benefícios e/ou custos. Por exemplo, o custo da poluição das fábricas sobre as 
familias não é cobrado nos preços dos produtos, Existem custos para alguns que 
não são pagos por ninguém. Outro exemplo é o caso do uso das estradas púbbcas 
por usuários que não são os virtuais pagadores, porque essas são construidas 
com tributos em geral 

As imperfeições de concorrência levam à má distribuição de renda e de bem- 

estar, e somente a atuação do Estado pode corngir isso. regulamentando a ação dos 
oligopóhos ou investindo nas áreas socims para reduzir os focos de pobreza. Muitas 
vezes a presença do Estado na economia ocorre por meio das empresas estatais, produ- 
zindo o que w setor privado podena fazer mas não faz por falta de capital (Eletrobrás, 
Petrobras e outras), ou por medidas de segurança nacionai, ou mero nacionalismo polí- 
tico Assim, a intervenção do Estado na economia muliiplica-se e val alem das suas 
funções convencionais de educação, saúde, infra-estrutura (transportes, saneamento) 
justiça defesa nacional entre outros 


1.7.1.3 Elementos de uma economia capitalista 


O capitalismo caracteriza-se por um sistema de organização econômica basea- 
do na propriedade privada dos meios de produção, isto é, os bens de produção ou de 
capital 


Capital 

O termo capital usualmente tem diferentes significados. inclusive na linguagem co- 
mum é entendido como certa soma em dinheiro. Todavia, o conceito de capital a ser apreendi- 
do aqui é o conjunto (estoque) de bens econômicos heterogêneos, tais como máquinas instru- 
mentos, fábricas, terras, maténias-primas, capaz de reproduzir bens e serviços. 

O uso do capital na produção introduz os métodos indiretos, além de contribuir para 
o aumento da produtividade do trabalho. Tome-se o clássico exemplo: “um camponês 
habita uma cabana distante da fonte de água Se deseja saciar a sede, poderá dirigir-se a 
ela e apanhará água com as mãos. Poderá, também, despender seu tempo e alguns recur- 
sos para fabricar um balde, podendo fazer sua provisão de água e diminuir seu número de 
viagens à fonte. Finalmente, poderá despender mais tempo e recursos, para construir uma 
adutora de maneira a canalizar a água, desde a fonte à cabana” Tanto o balde como a 
adutora passam a fazer parte do estoque de capital. Assim, o camponês precisou destinar 
tempo e poupar recursos para a ampliação do seu estoque de capital, No agregado nacio- 
na!, aquilo que a comunidade está disposta a poupar, ou seja, aquilo que eia está disposta 
a se abster de consumir no presente e esperar pelo consumo futuro, constitui os recursos 
que a comunidade pode, no momento, destinar à formação de novo capital Da mesma 
forma, em comunidades em progresso econômico, certa fração dos esforços produtivos 
correntes é destinada à formação de novo capital, sacrificando-se o consumo presente 
para aumentar a produção futura 


Propriedade privada 

Nossa economia recebe o nome de capitalismo, porque esse capital é essencial- 
mente propriedade privada de alguém: o capitalista. É pela propriedade que o capitalis- 
mo se apropna de parte da renda gerada nas atividades econômicas. Dessa forma fica 
garantido o estímulo à criatividade e à concorrência 

O capital na sua forma física (equipamentos, edificações e outros) é chamadocapital 
tangivel. Todavia, cada pedaço de terra, cada parcela de equipamento ou de edifício, tem 
um documento ou um título de propriedade mostrando que pertence diretamente a alguém. 
O mesmo conjunto de capital representado por documentos é chamado capital intangí- 
vel. As patentes dos processos tecnológicos são outra forma desse úlumo npo de capital 

No sistema capitalista. são os indivíduos que recebem os juros, os dividendos, os 
iucros, os aluguéis e os direitos de exploração (royalnies) dos bens de capital e das patentes 


É claro que ao computar o capital total do país, precisamos evitar contar dobrado 
Ninguém seria tolo em dizer que seu capital é de $ 2.000, se possuísse um bar na Av. São 
João no valor de $ 1.000 e tivesse no cofre uma hipoteca de $ 1.000 com a garantia do bar, 
A Ambev jamais iria dizer que seu capital é de $ 1 bilhão, se todas as suas fábricas vales- 
sem $ 0.5 bilhão e existissem com os acionistas outro meio bilhão na forma de ações. 


Divisão do trabalho 

As economias de produção em massa, sobre as quais se baseiam os padrões moder- 
nos de vida, não senam exeguiveis se a produção ainda se processasse individualmente 
ou por núcleos familiares A produção massificada deve-se principalmente à qivisão do 
trabalho. ou seja à especialização de funções que permite a cada pessoa usar. com a máxi- 
ma vantagem. qualquer diferença pecuhar em aptidões e recursos. Pois a especialização, 
além ae se basear nas diferenças individuais de aptidões, cria e acentua essas diferenças 
Um exemplo que ilusira o aumento de produtividade devido à especialização é o da m*n- 
tagem de automóveis. Um só indivíduo, na melhor das mpóteses, poderia montar um auto- 
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Capital: conjunto 
(estoque) de bens 
econômicas heterogêneos, 
tais como miepuínas, 
instrumentos, fábricas, 
terras, materas-primas 
capaz de reproduzir bens 
“serviços 


Capitalismo: sistema no 
qual o capital é 
essencialmente 
propriedade privada de 
alguém 


Capital tangível: 
capital na sua forms 
fisica (equipamentos, 
edificações e outros 
Capital intangivel: 
conjunto de capa! 
representado por 
documentos 


movel por mês e 100 indivíduos, 100 automóveis por mês Mas se se subdividirem as 
funções numa hihha de montagem, de tal forma que cada indivíduo execute operações 
simples e repetidas, o grupo, em conjunto, poderá montar. no mesmo prazo, milhares de 
automóveis semelhantes, talvez 10 mil. 

Além disso, a simplificação de funções, tornada possível pela especialização. pres- 
ta-se à mecanização, isto é, ao uso mais intensivo de capital por trabalhador Ao mesmo 
tempo evita a duplicidade antieconômica de instrumentos e poupa o tempo perdido de 
passar de uma tarefa para outra 

É evidente, contudo, que a especialização e a divisão do trabalho levam a uma 
elevada interdependência de funções 

Hoje em dia. um operáno não produz nem ao menos um simples objeto. Ele poderá 
pregar mangas em camisas ou atarraxar a porca n.º 999 na linha de montagem de um 
carro durante toda a sua vida produtiva. Para fazer isso, receberá salário que o habilitará a 
comprar mercadorias de qualquer natureza 


Moeda 


Ao lado do capital e da especialização, a moeda é o terceiro aspecto da vida econô- 
mica modema. A importância da moeda é ressaltada quando se imagina uma economia 
de escambo, na qual uma espécie de mercadona é trocada diretamente por outra Tena de 
haver dupla coincidência de necessidades, de tal forma que um alfmate faminto encon- 
trasse um agricultor que tivesse, ao mesmo tempo, comida e o desejo de possuir um terno 
novo; caso contrário não haveria negócio 

O escambo já representa um grande avanço sobre a situação em que cada homem 
teria de ser um "homem dos sete instrumentos” e pero em coisa nenhuma Todavia, o puro 
escambo se realiza sob tão grandes desvantagens que não seria concebivel divisão do tra- 
“alho altamente elaborada, sem a introdução de um segundo grande progresso. o uso da 
moeda Em quase todas as culturas, os homens não trocam mercadorias, mas vendem uma 
delas por moeda e, então. usam a moeda para comprar as mercadorias que desejam 

A moeda é uma das maiores invenções da humanidade e tem na economia quatro 
funções básicas: meio de troca, reserva de valor, unidade de conta e padrão para paga- 
mentos diferidos no tempo. Como meio de troca ela tacilta enormemente os negócios 
Para que seja aceita deve manter o seu poder de compra ao longo do tempo e também ser 
facilmente reconhecida, divisivel e transportável. 


Como unidade de conta, reduz sensivelmente o esforço de conhecer todos os pre- 
ços relauvos entre si, pois basta conhecê-ios em relação a moeda. 


Suponha uma economia sem moeda e com três produtos: milho, arroz e verduras 
Admita o seguinte sistema de preços: 1 tonelada de milho equivale à 2 toneladas de arroz.e 
que, po: sua vez. equivalem a 4 toneladas de verduras. Uma vez que existem Wés produtos e 
que o preço de cada um deve ser expresso em relação aos outros dois, as pessoas devenam 
ter em mente um total de seis preços: 


Preço do milho em relação ao arroz — 411=2t 
Preço do milho em relação às verduras — 1t=41 
Preço do arroz em relação ao milho — di=h/0t 
Preço do arroz em relação às verduas — 11=2i 


Preço das verduras em relação ao milho — 1t=1/4t 
Freço das verduras em relação ao arroz — 1t= 1/21 


Isso parece cnar muita confusão, e na economia existem milhares de produtos Como 
ter em mente todos os preços relativos? 


Para simplificar esse problema da existência de muitos preços, as economias mo- 
dermas introduziram as unidades monetárias: real, dólar, peso, libra, rublo é outras Todas 
são padrões de valor. Dessa forma, todos os preços são simplesmente expressos conforme 
a unidade monetária correspondente. Isso reduz drasticamente o número de preços que é 
preciso memorizar 

No exemplo, se o preço do milho for $ 0,20 por quilo, o quilo de arroz custará $0,10e0 
guilo de verdura custará $ 0,05. Precisaremos saber somente três preços 


1:7.2:0 funcionamento de uma economia centralizada 


Nas economias centralizadas, os três problemas básicos — o que e quanto, como e 
para quem — são determinados pelos órgãos planejadores centrais e não pelo sistema de 
preços como nas economias de mercado 

O planejamento é, grosso modo, formulado da seguinte maneira 

* primeiror faz-se um “nventário” das necessidades humanas a serem atendidas, 

* segundo: faz-se um “inventário” dos recursos e das técmcas disponíveis para a 
produção, 

e terceiro: com base nessas disponibilidades, faz-se uma seleção das necessidades 
pnontárias e ixam-se as quantidades de cada bem a serem produzidas — são as 
chamadas “metas” de produção-consumo 

O órgão planejador fixa as metas a serem cumpridas, transmite-as aos órgãos setoriais 
e regionais e estes, diretamente às unidades produtoras da atividade econômica 

O sistema de preços não funciona como mecanismo orientador, mas sim para facilitar 
a consecução dos objetivos de produção estabelecidos pelo Estado. Na realdade tem duas 
funções diferentes uma durante o processo de produção e outra no momento da venda do 
produto ao consumidor Vejamos essas funções isoladamente. 


1.7.2.1 Os preços e a organização da produção 


Durante o processo de produção, os preços não passam de recursos contábeis 
que facilitam o controle da eficiência com que os produtos são manuíaturados, calculados 
com base em empresas de eficiência média. Assim, se uma fábrica qualquer estiver pro- 
duzindo de modo pouco eficiente, os prejuizos financeiros logo acusarão esse falha. No 
caso de eficiência maior do que a média, aparecerão os lucros esperados” 


Em resumo, durante o processo de produção, os preços fixados dos recursos dispo- 
níveis são usados como recursos de contabilização dos custos de produção dor cesso, 
para que se possa iulgar a eficiência de operação das diversas empresas 


No regime capitalista, os prejuízos exigem uma restrição da produção, o que s:gni- 
fica que alguns serão desviados da indústna em cause, por outro lado o aparecimento de 
iucros indica que à indústria em causa está em expansão, isto é, absorvendo novos recur- 
sos. Numa economia centralizaaa, a expansão & a contração Industriais são determinadas 
Deio governo. não pelo sistema de preços. Portanto, se o governo achar que determinada 


7 Emec Dane destas [0,05 var pose OS co'es govaramentas Out parte é useda DMa Expand: é empresa se 1a expansão náo entiar em contiao 
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industria é vital para a economia do país, essa indústria prosperará, apesar de apresentar 
relativa ineficiência de produção e, consequentemente, prejuizos. Da mesma forma o go- 
verno poderá decretar a contração de uma indústria altamente eficiente, apesar de ela 
estar dando margem a grandes lucros 


No setor industrial, a produção é predomninantemente organizada por fábricas indi- 
viduais, administradas por um “diretor” (com aprovação do partido comunista local). O 
diretor pode parecer soberano perante os trabalhadores, mas suas ordens com respeito a 
como e o que produzir, também quanto, qual e como substituir equipamentos ou mesmo 
expandir a empresa, são determinadas por órgãos planejadores hierarquicamente supe- 
nores. Assim, O diretor é mais um burocrata do que um empresário. 


Numa economia centralizada, a agência planificadora central desenvolve os planos 
econômicos gerais, os quais são transferidos aos escritórios regionais, que os destinam 
aos ministros particulares Estes finalmente os encaminham aos diretores empresariais 
para as respectivas execuções 


As hrmas individuais recebem suas quotas de produção, de acordo com as metas 
quantitativas setoriais e globais para cada produto. Cada firma recebe um máximo de 
fatores de produção e não há possibilidade de o diretor conseguir mais recursos além dos 
fomecidos Os salários oferecidos pelas empresas são de acordo com a maximização da 
produção, e em geral dependem diretamente da produtividade e da grande especialização 
do trabalhador, de tal forma que ele estará monetariamente motivado para produzir e para 
desenvolver as suas capacidades. 


Os trabalhadores são livres na escolha profissional e têm mobilidade para a execu- 
ção do trabalho entre empresas ou regiões 


A agricultura é composta pelas fazendas estatais e pelas fazendas coleuvas As 
pnmeiras pertencem ao governo e são totalmente dingidas por ele. Na realidade são fa- 
zendas de cereais e de carne e são responsáveis pela maio! parte da produção agricola. As 
segundas pertencem às famíhas-membros e são responsáveis pelo restante 


1.7.2.2 Os precos e a distribuição da produção 


A segunda função dos preços resime-se no caso de os mesmos serem empregados 
pará auxihar a distribuição dos diversos produtos, evitando. assim, que o governo seia 
obrigado & lançar mão do sistema de Iacionamento Em outras palavras, os preços dos 
bens de consumo são determinados pelo governo para eliminar qualquer excesso ou qual- 
quer falta persistente de produção. Dessa forma, pode haver uma diferença muito grande 
entre o preço de produção de um bem e o seu preço de venda Quanto maior for a falta 
(escassez) ae um bem, maior será a taxa de imposto de consumo Incidida sobre ele 

Por exemplo, digamos que o preço de produção de um aparelho de televisão seja 
1500 rublos Se a demanda por esses bens de consumo ior maicr do que a oferta, como 
forma de evitar a presença do racionamento, e governo estabelece 3 000 rublos como o 
preço de venda. Dessa maneira o equiliono entre a demanda e a oferta se restabelecerã 


Em outros casos. os preços de venda podem ser inferiores aos custos de produção, 
numa tentativa de o governo encorajar o consumo de alguns produtos particularmente 
abundantes, como batata e outros vegetais. Nesse caso, o governo está a subsidiar o con- 
sumo de tais produtos. Os consumidores são livres na escolha dos produtos postos à ven- 
da nas lojas governamentais ou nas cooperativas de consumo 





1.7.2.3 Propriedade pública 


Os meios de produção — máquinas, edifícios, matérias-primas, instrumentos, tra- 
tores e caminhões, terras, minas, bancos — são considerados como pertencentes a todo o 
povo, isto é, propriedade coletiva. Todavia existem os meios de produção de propnedade 
privada de pequenas auvidades artesanais (como sapateiro e alfaiate) e camponesas (como 
sitios e instrumentos agricolas rudimentares) 


Os meios de sobrevivência como roupas. automóveis, eletrodomésticos, móveis, 
entre outros, pertencem aos individuos, exceto as residências, que pertencem ao Estado. 





1:7.3-As distinções básicas entre-os dois tipos de sistemas econômicos 


a) Propriedade privada versus propriedade pública dos meios de produção 

b) O sistema de preços nas economias de mercado leva a maior eficiência no uso 
de recursos escassos e consequentemente na organização da produção. O con- 
ole seletivo no sistema de preços das economias centralizadas produz maior 
justiça social na distribuição da produção. Modernamente parece que nem essa 
função está sendo bem desempenhada, pois é muito pouco o que se pretende 
distribuir equitativamente 


1.8 UMA DIVISÃO DIDÁTICA DO ESTUDO DA CIÊNCIA ECONÔMICA 


Um curso de Introdução à Economia visa capacitar o aluno a dar seus primeiros 
passos na análise e na percepção dos problemas económicos. É uma Junção da “heureca!” 
(descobnr) com a “arte de pensar” (analisar) 


À Leona econômica constitu-se de um corpo unitário de conhecimento da realida- 
de, passível de uma divisão, pnncipalmente por razões didáticas 

a) Microeconomia (teoria dos preços) 
Estuda a formação dos preços nos diversos mercados, por meio da ação con- 
junta da demanda e da oferta. Os preços constituem os sinais para o uso efi- 
ciente dos recursos escassos da sociedade e funcionam como um elemento de 
exclusão 

b) Macroeconomia (equilibrio da renda nacional) 


Estuda as condições de equilibrio estável entre a renda e a despesa nacio- 
nais As políticas econômicas de interverição procuram sempre estabelecer 
tal equilibrio. 


c) Desenvolwmento econômico 


Estuda o processo de acumulação dos recursos escassos e da geração de 
tecnologia capazes de aumentar à produção de bens e serviços para a socie- 
dade 


d) Economia internacional 


Estada as condições de equilibrio do comércio extemo (importações e exporta- 
ções), além dos fluxos de capital. 


introoução à Economia [ERR 
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[é 4 Explique como os problemas econômicos fundamentais — o que e quanto, como 


ha 
É E 
á e para quem produzir — originam-se da escassez de recursos produtivos 
a = = 
E O que mostra a curva de possibilidades de produção ou curva de transformação? 
É á A , , 
e 13. Defina custos de oportunidade. O que são custos de oportunidade crescentes? 


[E $4. Conceitue bens de capital, bens de consumo, bens intermediários e fatores de 
produção 





55. A Economia é uma ciência não-normativa Exphque 
6. O que vêm a ser as concepções organicista, mecanicista e humana da ciência 
econômica? 


(7. Analsando uma economia de mercado, observa-se que os fluxos real e monetário 
conjuntamente formam o fluxo circular da renda Explique como esse sistema funciona 


B. Numa economia centralizada: 
a. como são determinados os três problemas básicos da Economia? 
b. como é formulado o planejamento nesse tipo de economia? 
c. quais as funções do sistema de preços? 
€9. Quais os elementos de uma economia capitalista? Resuma cada um deles 


40. Para fins didáticos, qual a divisão usual do estudo da ciência econômica? Qual o 
escopo de cada área de estudo? 
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2.1 ECONOMIA DA INFORMAÇÃO — PESQUISAS E CONTRIBUIÇÕES 


As análises dos mercados com informações assimétricas contribuíram para o de- 
senvolvimento do núcleo de uma nova área: a Economia da Informação Ela vem 4% 
sendo desenvolvida e enriquecida com as pesquisas e estudos de três cientistas-profes- 
sores universitários, que receberam o Prêmio Nobel de Economia, em outubro de 2001, 5 5 
criado em Memória de Alfredo Nobel, na Suécia Eram eles George Akerlof. Michael 
Spence e Joseph Stightz, respecuvamente das Umversidades da Calfórma (Berkeley), 

Stanford e Colúmbia 


Aliás, esses professores-pesquisadores já vinham desenvolvendo, aesde os anos 
1970, as bases principais de uma teoria geral sobre os mercados com assimetria de infor- 
mação abrindo carmnho à ampla aphcação, que vai da análise dos mercados agrícolas 
tradicionais aos mercados financeiros contemporâneos 


Em 1996, entretanto, dois outros economistas — James Mirrless (Umversidade de 
Cambndge, Inglaterra) e William Vickrey (Universidade de Colúmbia, Estados Unidos) 
que realizavam pesquisa nessa área, foram igualmente distinguidos com o Prêmio Nobel, 
“por suas contribuições fundamentais à teoria econômica de incentivos sob informação 
assimétrica”. Apresentaram exemplos de grupos que na sociedade deter: mais informa- 
ções que cutros, e podem usá-las estrategicamente, provocando cistorções no mercado. 
Cniticaram. então, os modelos teóricos de equilíbrio da economia, que previam situações 
sem distorções nos mercados 





Devido aos economistas premiados em 2001, entretanto. o assunto fos amplamente 
destacado pela mídia no mundo internacional universitário, divuigando as novas contri- 
buições dos três pesquisadores 

e George Akerlof pesquisou situações em que os vendedores têm mais infor- 

mações do que os compradores quanto à qualidade de um produto, de modo 
que poderiam ocorrer somente trocas de bens de baixa qualidade. ou um ptro- 
blema de anu-seleção Esclareceu que uma assimetria de informação entre ban- 
queiros e tomadores de empréstimos explica as altas taxas de juros nos merca- 
dos Gos países do Terceiro Mundo Tratou também das dificulgades de seguro- 
doença para as pessoas idosas e dos problemas de discriminação de minorias 
no mercado de trabaiho 

* Michael Spence' analisou as respostas ao problema ga antu-seleção por parte de 

etores com melhor informação Assim, para aumentar sua !enda, podem eles criar 
um oneroso sistema para informar os demais atores, Ind:cou, tambem, as condi- 
ções de sinalização ou como uma pessoa pode mostrar “sinais” de sua produuvi- 
dade no mercado de trabalho: no caso de uma empresa, os dividendos são sinal 
de sua produtividade aos atores dos mercados de ações 

* Joseph Stiglitz: tratou das respostas ao problema da anti-seleção por parte dos 

atores menos informados, que representam a outra parte de um mercado, e que 
buscam informação junto a atores mais informados (processo de screening). As- 
sim, por exemplo as companhias de seguro classificam seus chentes segundo 
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quando certos agentes 
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outros 





diferentes graus de risco, propondo-lhes um leque de contratos nos quais os prê- 
mios correspondem a franquias cada vez mais elevadas. Em vários exemplos, mos- 
trou que a assimetria de informação é crucial para a compreensão de numerosos 
fenômenos do mercado, principalmente o desemprego e o racionamento do crédito 


Ostrês contribuíram para o desenvolvimento desse importante instrumento de aná- 
lise, aplicável a todos os tipos de mercados, desde aqueles tipicamente agrícolas, de paí- 
ses emergentes, até os mercados financeiros de países desenvolvidos, inclusive o recente 
auge e queda das ações tecnolócncas. 


Em sintese, os mercados apresentam assimetria de informação quando certos 
agentes econômicos detêm mais informações do que os outros. Assim, por exemplo, o 
conselho de administração conhece melhor a rentabilidade de sua empresa do que os 
acionistas, os segurados conhecem melhor seu risco de acidente do que as seguradoras, 
os especialistas conhecem mais o nsco de acidente do que as companhias de seguro, o 
proprietánio-vendedor conhece mais as qualidades de seu carro do que os compradores, 
os chentes conhecem mais suas possibilidades de reembolso do que os agentes de ban- 
cos de empréstimo, os arrendatários conhecem mais seu trabalho e as condições da co- 
lheita do que os proprietários rurais. 


2.2 RAÍZES DA CIÊNCIA ECONÔMICA 


2:2.1:Das origens até 1750 — q fase;pré-cientifica do Economia 


Durante muito tempo a economia constituiu um conjunto de preceitos ou de solu- 
ções adaptadas a problemas particulares. 


Na Antgúidade' grega, por exemplo, apareceram apenas algumas idéias econômi- 
cas fragmentánas em estudos filosóficos e políticos, mas sem o brilho dos trabalhos nos 
campos da filosofia, énica, política, mecânica ou geometria. 


Embora o termo “econômico” (de oikos, casa, e nomos, lei) tenha sido utilizado pela 
primeira vez por Xenofontes, na obra do mesmo nome (no sentido de principios de gestão 
dos bens privados), os autores gregos não apresentaram um pensamento econômico in- 
dependente. De modo geral, trataram apenas de conhecimentos práticos de admuinistra- 
ção doméstica: inclusive a Crematistica (de chrema, posse ou rigueza) de Anstóteles, ape- 
sar do título, referia-se, sobretudo, aos aspectos pecuniários das transações comerciais. 
Este autor, contudo, apresentou algumas contribuições interessantes às teonias do valor, 
dos preços e da moeda. 


Na Antiguidade romana, igualmente, não houve um pensamento econômico geral 
e independente embora a economia de troca fosse mais intensa em Roma dc ue na 
Grécia A unidade econômica do vasto império, mantida por meio de notáveis redes 
rodoviárias e de intensa navegação, transformara Roma em centro de afluência dos 
produtos de todas as provincias, estimulando as transações comerciais e à cnação de 
companhias mercantis e sociedades por ações. Mas as preocupações dos romanos 
limutaram-se fundamentalmente à politica, de modo que sua contribuição à economia 
fo; quase nula 





* Sobre & Antiguidade slém do livro de Blsug credo, ci Joseo” À Se- - gete historia da andase económes trad. Fungo de Cutura, 1964. 2 v 
tam Bartre, Hustoxte Ce ie pensos economique et ansivse contemcorsne Para, Ed Monichrémen 1973 Pau Mugon, riso ces courrmas 
económicas. 16. ad., São Paulo, Átias, 1972, além dos livros já cliescos de Gonnard e de Giia/Pist 


e e e ri A a A RA AVR — LIA EAN IVA, A INFORMAÇÃO AS RAIZES DO PENSAMENTO ECONOAICO Ea 


Na Idade Média, principalmente do século XI ao XIV, surgiu uma atividade econômica 
regional e inter-regional (com feiras periódicas que se tomaram célebres, como as de Flandres, 
Champagne, Beaucaire e outras), organizaram-se corporações de ofício, generahzaram-se as 
trocas urbano-rurais, retomou novo impulso o comércio mediterrâneo (Gênova, Pisa, Florença 
e Veneza tornaram-se os grandes centros comerciais da época) etc. A Igreja procurou “morali- 
zar” o interesse pessoal, reconheceu a dignidade do trabalho (manual e intelectual), condenou 
as taxas de juros, buscou o “justo preço”, a moderação dos agentes econômucos e o eguilibno 
dos atos econômicos, Mas o pensamento econômico medieval, de caráter emmentemente 
prático, também era dependente da subordmação à filosofia ou & polihca, na Antiguidade 
Clássica, passara a ser onentado pela moral cristã A partir da metade do século XV entretan- 
to, essa subordinação religiosa seria substituída pela preocupação metalista. 

Realmente, o Mercantilismo (1450-1750) imprimiu ao pensamento econômico um 
cunho de arte empirica, de preceitos de administração pública que os governantes deve- 
nam usar para aumentar & riqueza da nação e do principe: na Espanha e em Portugal, os 
economistas aconselharam a proibição da saída de metais preciosos e da entrada de mer- 
cadorias estrangeiras; na França, o Colbertismo buscou o intervencionismo na indústria e 
o protecionismo alfandegário, para desenvolver a industrialização interna, exportar mais e 
reduzir as importações ao mínimo possível; na Grã-Bretanha, o comércio e a navegação 
apareceram como as principais fontes da riqueza nacional etc. 

Importantes transformações marcaram o início do Mercantilismo, destacando-se as 
seguintes 

e transformações intelectuais — com o Renascimento e sua magnífica floração ar- 
tística "Leonardo da Vinci, Miguel Ângelo. Rafael, Ticiana e outros) e hterária, a 
larcização do pensamento, o retorno aos métodos de observação e de experiência, 
a difusão de novas idéias por meio da imprensa (Gutemberg imprimiu a primeira 
Bibha em 1450) etc; 

e transformações religiosas — trazidas prncipaimente pelo movimento da Reforma, 
em especial a implantada por Calvino e pelos puritanos anglo-saxões, que exaila- 
vam o individualismo e a atividade econômica. condenavam a ociosidade, justifica- 
vam os empréstimos a juros, a busca do lucro. o sucesso nos negócios etc.; 

e transformações do padrão de vida — marcadas pela reabilitação teológica da vida 
material em relação ao asceusmo e, consequentemente, pelo desejo de bem-es- 
tar de alimentação requintada (com o uso de especiarias, do açúcar etc.) de ha- 
bitações confortáveis e arejadas (que imphcavam a necessidade de decoração 
dos interiores, com móveis trabalhados, quadros, tapeçarias louças finas etc.), de 
viagens inter-regionais (que contribuiram para a propagação das novas maneiras 
de viver e de pensar) etc. 

e transformações políticas — com o aparecimento do Estado Moderno, coordena- 
dor dos recursos matenais e humanos da nação, agiuunador das forças da nobre- 
za, do clero, dos senhores feudais, da burguesia nascente etc., 

« transformações geográficas — decorrentes da ampliação dos “lmmites do mundo” 
graças às grandes descobertas (sobrevdo a bússola) e aos esforços para desenvolver 
a navegação (em especial dos soberanos portugueses, como o infante D. Herrique o 
Navegador): Bartolomeu Dias dobrou o cabo das Tormentas (1487), Colombo desem- 
barcou em Guanahani (1492), Vasco da Gama atingiu as Índias (1498), Cabral desco- 
pnu o Brasil (1500), Magalhães empreendeu, pela pnmeira vez, uma viager: de cireu- 
navegação, concluída por seu lugar-tenente Sebastião del Cano (1514), Cortez con- 
quistou o México (1519-1521), Pizarro dominou a terra dos Incas (1531) etc., 
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e transformações econômicas — o afluxo à Europa de metais preciosos, provementes 
do Novo Mundo, provocou o deslocamento do eixo econômico mundial: os grandes 
centros comerciais marítimos não mais se hmitaram ao Mediterrâneo, estendendo- 
se também ao Atlântico e ao Mar do Norte (Londres, Amsterdã, Bordéus, Lisboa 
etc) O aparecimento de interessantes idéias sobre a moeda possibilitou a elabora- 
ção da concepção metalista, base do Mercantilismo: o ouro e a prata passaram a ser 
considerados os mais perfeitos instrumentos de aquisição de riqueza. 


As transformações geográficas foram. talvez, as mais importantes, porque propicia- 
ram à presença dos metais preciosos em uma Europa politica e intelectualmente modifi- 
cada, cnando as condições da concepção metalista, que caracterizou o mercantilismo em 
suas várias formas — buhonista, industrialista, comercialista, Aduciário etc 


Durante os três séculos do Mercantilismo, as nações da Europa Ocidental organiza- 
ram sua economia interna, baseadas na unidade nacional e na exportação de todos os 
recursos econômicos, sob o controle s a direção do Estado, 

Vários autores têm destacado a grande função histórica do Mercantismo, na passa- 
gem da economia regional para a economia nacional, bem como suas falhas atnbuiu dema- 
siado valor ao metal precioso; considerou a produção apenas em função da prosperidade do 
Estado ou do enriquecimento público, sem se preocupar com o bem-estar dos individuos, 
encarou o comércio internacional de maneira unilateral e “agressiva” — o lucro de um país 
&o prejuizo de outro (Montaigne), as perdas de um país equivalem aos lucros realizados pelo 
estrangeiro (Montchrétien): um país não ganha sem que outro perca etc 

Muito criticada tem sido também a política colonial mercantilista, que consis- 
tia em explorar a colônia ao máximo (dela renrando metais preciosos, se possivel, mas 
igualmente produtos tropicais, especianas, produtos raros. matérias-primas etc ), bem 
como em impedir que neia se desenvolvesse qualquer atividade econômica que mesmo 
remotamante pudesse fazer concorrência à Metrópole 

Muitas idéias importantes, expressas pelos mercantilistas de modo isolado (como o 
papel ativo da moeda na economia, o multiplicador da renda e outras) não chegaram a 
marcar o Mercantibsmo, que passou para a Histónia essencialmente como um conjunto de 
atos econômicos e de política econômica. Keynes. em “Notas sobre o mercantibsmo” (Cap. 
XXIII de sua Teona geral do emprego. do jura e da moeda), observou ser possivel que estes 
pioneiros do pensamento econômico tivessem adotado suas maximas de sabedoria práti- 
ca sem haverem discernião as bases teonicas em que repousavam. Examinou, então, os 
motivos por eles apresentados e as práticas que preconizavam, com base no trabaiho 
Mercantiism, do Prof Heckscher, o qual colocou pela primeira vez, à disposição do gran- 
de públco de economia, os traços caracterísucos desse movimento E acrescentou que a 
generanzação da idéia de que a teona mercantiista primitiva não apresentava sentido 
algum resultara da ausência de uma exposição inteligive! sobre o assunto, lacuna preen- 
chida com a obra de Heck cher, apesar de este ser partidáno da teoria clássica e testemu- 
nhar pouca simpatia pelo protecionismo mercantibsta. 

Embora seja pouco significanva a contribuição do Mercartiismo à constituição da 
análise econômico-cuentífica. algumas obras marcaram um certo esforço de sisiematiza- 
ção no ám do século XVI e início do século XVII a Political anthmetic (1682), de Wilham 
Petty, que evidenciou a preocupação da análise estatística dos probiemas econômicos, e o 
Essai sur la nature du commerce en général (1734), de Cansilon, que prenu:- :ou a fase 
cientifica da economua, apresentando elementos sobre as funções da produça: + os nscos 
assumidos pelos empresános (desenvolvidos mais tarde por Say) e explicitando o circuito 
economico (formulado precisamente por Quesnay alguns anos depois) 


-— TORA MA NIRIO RENZED LS PENSAM VEN HS ELA AVIRA 


Cantillon representou o elo entre Petty e Quesnay, que pouco depois seria o chefe 
da escola fisiocrática O trio — Petty, Cantillon, Quesnay — marcou imporiante sequência 
na história da análise econômica. 


Somente a partir de Quesnay, entretanto, a atividade econômica passou a ser trata- 
da cientificamente. 


2.2.2 Acriação cientifica-da Economia: de 1750:0 1870 


O Quadro econômico de Quesnay (1758) e a Riqueza das nações de Adam Smith 
(1776) marcaram realmente, a reação contra o tratamento assistemático e disperso dos 
problemas econômicos 


2.2.2.1 À Fisiocracia 


Movimento que não existia em 1750, a Fisiocracia empolgou tout Paris e Versalhes 
de 1760 a 1770, mas já estava esquecido por volta de 1780, exceto por alguns economistas 
— como observou Schumpeter? Considerado, por muitos autores, mais uma “seita” de 
filósofos-economistas do que uma escola econômica, surgiu e desapareceu como um me- 
teoro, em torno do dr. Quesnay, médico da corte e protegido de Mme. Pomnpadour, cuja 
posição assegurou, por algum tempo, uma situação privilegiada da Fisiocracia em geral 
na vida intelectual do grand monde francês. 


Justo € honesto, pecante e doutrinador, leal à sua protetora e impermeável às tenta- 
ções do ambiente da corte, Quesnay (1694-1774) teria sido, na expressão de Schumpeter, 
um “maçants respeitável” 


Dentre seus discípulos destacaram-se o marquês Mirabeau (1715-1789) autor de di- 
versas obras, especialmente Philosophue (1763), aceita como importante manual de ortodo- 
xa fisocrática, e L Arm. comapreciações sobre o Quadro esenômico de Quesnay Paul Mercier 
de la Riviére (1720-1793), “impulsivo e grosseiro”, escreveu outro importante manua! 
tisiocránco — Lordre naturel ei essenuel des sociétés poltiques(1767),G. F Le Trosne (1728- 
1780), advogado, que ss interessou mais pelas Teiações entre o sistema fisiocrático e o Direi- 
to Natural, o padre Nicolas Baudeau (1730-1792), convertido ao “credo” fisiocránico depois 
de lhe haver feito violenta oposição, tornando-se então um dos seus mais eficientes 
Propagadores; Pierre S. Dupont de Nemours (1739-1817), talvez o mais inteligente do grupo 
(mas que na apreciação de Schumpeter tinha o talento brilhante de um piamsta e não deum 
compositor), reuniu e comentou as obras dos fisocratas, principalmente as de Quesnay; 
Turgoi (1726-1721) intendente úe Limoges e ministro de Luis XVI que teve oportunidade 
de aphcar as iuéias econômicas de sua escola: Karl Friednch Margrave de Baden. postenor- 
mente Grão-Duque de Baden (1728-1811). um dos políncos mais capazes de sua época fez 
vanias tentauvas de aplicação da Fisiocracia em seu principado etc 


Os fisiocratas conseguiram atento auditório entre os fidalgos da corte e os 
governantes da época: Catarina (da Rússia), Gustavo II (da Suécia), Estanislau (da Polônia), 
Jose I (da Áustria) e muitos outros, que tentarara aplicar algumas de suas máximas de um 
bom governo 

À Fisiocracia impôs-se principalmente como doutrina da ordem natural: o univer- 
so é regido por leis naturais, absolutas. imutáveis e umversais, desejadas pela Providência 


É Joseph à Schumpeter Histona os arskse económica, vad Rode Jasero ES Fundo da Cultura 1964, v 7 | 205 
3 Schumpre: 196%, p 280 finda 
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Divina para a felicidade dos homens. Estes, por meio da razão, poderão descobrir essa 
ordem. 


Alguns autores consideram as teonas de Quesnay, sobre o Estado e a sociedade, 
meras reformulações da doutrina escolástica, que satisfaziam aos nobres e à sociedade. 
Uns poucos chegam a destacar certa tendência teológica no pensamento de Quesnay 
Mas a maioria está de acordo em reconhecer a natureza puramente analítica ou científica 
de sua obra econômica 


Precursor em alguns campos. distingwu-se Quesnay na formulação de princípios 
de filosofia social utilitarista (obter a máxima satisfação com um mimmo de esforço), do 
Harmonismo que se desenvolveria no século XIX (embora consciente do antagonismo de 
classes, acreditava Quesnay na compatibilidade universal ou complementaridade dos m- 
teresses pessoais numa sociedade competitiva), da teoria do capital (os empresários agri- 
colas só podem iniciar seu trabalho devidamente equipados, ou seja, se dispuserem de 
um capital no sentido de nqueza acumulada antes de iniciar à produção, mas não anali- 
scu a formação e o comportamento do capital monetário e do capital real) etc o 


No Quadro econômico, Quesnay representou, de modo simplificado, o fluxo de des- 
pesas e de bens entre as diferentes classes sociais, distinguindo um equilíbrio de quanti- 
dades globais que os keynesianos deveriam analisar a partir de 1936 Tal como Cantillon, 
evidenciou a interdependência entre as atividades econômicas, problema que Walras es- 
tudaria mais tarde Indicou como a agricultura fornece um “produto liquido” que se repar- 
te entre as classes da sociedade e admitiu ser a terra produtora da mais-valia (não se 
referindo ao trabalho que Marx enfocana anos após) Importante instrumento de análise o 
Quadro é o precursor da economia quantitativa, embora o aspecto econométrico da obra 
de Quesnay tenha readquirido atualidade apenas a part de Léonuef (com objetivo e téc- 
nicas diferentes) 


Em 1764, Adam Smith, então professor de Filosofia Moral na Umversidade de 
Glasgow, entrou em contato com Quesnay, Turgot e outros Asiocratas, ao visitar a França 
Doze anos depois, tomou-se o chefe da Escola Clássica que, juntamente com a Escola 
Fisiocrática, marcou o início da fase propnamente cientifica da economia 


2.2.2.2 A Escola Clássica” 

Embora a grande maiona dos autores tenha feito de Smith (1723-1790) o apologasta 
da nascente classe industrial capitalista, a verdade é que sua simpatia voltava-se 
frequentemente para o operário e o trabalhador da terra, opondo-se aos privilégios e à 
proteção estatal que apoiavam o “sistema mercantil” 

Lexachmaní reúne várias passagens da Riqueza das nações, contendo expressões 
de simpatia pelos trahalhaaores, pelos consumidores, bem como peia vida rural 


O caráter oumista de Smuth destoou dos mercantiistas que o precederam e de 
Malthus. que o seguina Coniiava Smith no egoismo mato dos homens e na harmonia 
natural de seus interesses: todo individuo se esforça. em seu próprio beneficio, para en- 
contrar o emprego mais vantajoso para seu capital, qualquer que seja ele — o que o con- 


q a respelo es ceras De Quesney. Cl. alem dos manuas de mistórie do Pensamento Econômec. 8 ecição especei Do Quasro Econômico fi sboa 
Euncação Cavusie Gulbenkian 1909 as p 22552 contêm » ténua cronosgca das coras de Quesnay e as 1 3587 a mpiação dos estucos de 
carater económico à es relanvos 

5 Marx JPEOU B expressão “ECONOM Stas CÍISSICOS Dum DESA OS autoras 03 ieora econômica cue encontrara em Ricardo seu porto culmenante 
£evres Considera “classicos” seus Diececessores mesndo ante eus Srvart Mol Marshal Eogenorr e Pos Imesre capituc, empregamos 
“Escola Cássica” no sentido de grupo de econom:stas do fim do sécuo XVI! e começo co secuo XX, mjerasos nor Adam Smith 

6 Rober Lecachmem, Mstove das docinmes economgues; da P Antant6 à nos jours wad Pas Payot 1960, p 95 


duz, naturalmente, a prefenr o emprego mais vantajoso para a sociedade”, o constante e 
ininterrupto esforço de todo homem para melhorar sua própria condição é frequentemente 
bastante poderoso para manter a marcha natural das coisas no sentido da melhoria, a 
despeito da extravagância do govemo e dos piores erros da administração. 


Para Smith, Deus (ou a natureza) implantou no homem certos instintos, entre os 
quais o de “trocar” este, mais a tendência de ganhar mais dinheiro e de subir socialmente 
conduzem o trabalhador a poupar, a produzir o que a sociedade precisa e a enriquecer a 
comunidade. Os homens são “naturalmente” assim 

Se o governo se abstiver de intervir nos negócios econômicos, a “Ordem Natural” 
poderá atuar Mas, como os fisiocratas, Smith não afirmava que fosse ela espontânea: era 
um fim que deveria ser alcançado. 

Apesar da abundância de exemplos e de digressões, a Riqueza das nações con- 
tém o que seu subtítulo anuncia: investigação da natureza e das causas da riqueza das 
nações Ou seja, em termos modernos, o autor busca uma teona do desenvolvimento 
econômico. 

A principal explicação de Smith para o desenvolvimento está nas primeiras pági- 
nas de sua obra: a divisão do trabalho — expressão de simplicidade enganadora, utilizada 
por ele em dois sentidos diferentes que seriam, em tempos modernos: a especialização da 
força de trabalho, que acompanha o avanço econômico, e a alocação da força de trabalho 
entre várias linhas de emprego. 

Ao enfatizar o mercado como regulador da divisão do trabalho, distinguiu o “valor 
de uso” do “valor de troca”, atribuindo interesse econômico apenas ao último. Considerou 
o valor distinto do preço, afirmando ser o trabalho “a medida do valor" Analisou a distri- 
Duição da renda ao discuur os três componentes do “preço natural”: salários, lucros e 
rendas da terra. Dos problemas do valor e da distribuição da renda, passou à exposição 
dos mecanismos de mudança econômica e dos fatores que governam a alocação das for- 
ças de trabalho entre empregos produtivos e improdutivos 

O modelo teórico de desenvolvimento econômico de Smith constituía parte inte- 
grante de sua política econômica: ao contestar o padrão mercantilsta de regulamentação 
estatal e de controle apoiava a suposição de que a concorrência maximiza o desenvolvi- 
mento econômico e de que os beneficios do desenvolvimento seriam partilhados por toda 
a sociedade. 


De modo geral, os críticos de Srmth tém afirmado que sua obra não é original salvo 
pela disposição dos assuntos e pela exposição. Reconhecem, porém, que escolheu exem- 
ptos tão sigmficativos que sua importância é reconhecida ainda hoje, e conseguiu combi- 
nar matenais históricos e analíncos de modo excepcionalmente eficaz 

«Seus admiradores. entretanto. consideram a Rigueza das nações uma notável con- 
quista intelectual que deu uma visão completa do progresso econômico, dentro de um 
tratamento teórico, afastado de interesses particulares (diferentemente de seus 
antecessores) 

Dentre seus discípulos, destacam-s» pelas importantes contribuições à construção 
da Ciência Econômica: Malthus, Ricardc, Stuart Mill e Say (representante francês da Es- 
cola Clássica), De modo geral, todos eles procuraram explicar certos pontos ambíguos ou 
inconsistentes da obra de Smith 


7 C! Adem Sun, Aichesse des navons Ed. Cacém, 1937, p 421 
& Smith Aichesse cx.p 326 


Thomas Robert Malthus (1766-1834) tentou precisar a terminologia teórica 
(Definitions in political economy) e colocar a economia em sólidas bases empíricas, 
embora reconhecendo os precários fundamentos empíricos de muitas proposições am- 
plamente aceitas, bem como a deficiência dos dados estatísticos. Tornou-se famoso 
com a obra An essay on the principle of population, publicada anonimamente na primei- 
ra edição (1798), mas cuja calorosa recepção levou-o a preparar mais seis edições (a 
última em 1826) Escreveu ainda vários panfletos e artigos sobre temas do momento e 
sua maior obra teórica — The principles of political! economy considered with a vew to 
their practical application 

A lei da população de Malthus desenvolveu um aspecto que Smith deixara incom- 
pleto: “.. à potência da população é infinitamente maior do que a potência da terra na 
produção de subsistência para o homem. A população, quando não controlada, cresce a 
uma taxa geométrica. A subsistência só cresce a uma taxa aritmética Um ligeiro conhe- 
cimento dos números mostrará a imensidão da primeira potência em relação à segunda”* 

Os fatos, entretanto, mostraram que Malthus subestimara o ritmo e o impacto do 
progresso tecnológico. Além disso, não lhe sena possível prever a revolução agricola que 
vina alterar radicalmente a oferta de bens de alimentação, nem as técnicas de limitação 
da fertilidade humana, 

Relativamente às propnedades “auto-reguladoras” dos mercados, afastou-se de seus 
contemporâneos e apresentou contribuições depois desenvolvidas por James Mill e Say. 

David Ricardo (1772-1823) trabalhou no mesmo sentido de Malthus, isto é, preo- 
cupado em ampliar a tradição iniciada por Smith Mas, diferentemente de Smith e de 
Malthus, que usaram amplamente exemplos ilustrativos, Ricardo, banqueiro de uma lógi- 
ca rigorosa, era direto e forma! Construiu um sistema abstrato em que as conclusões 
decorrem dos axiomas 

O interesse de Ricardo pela teorização em economia desenvolveu-se em sua mela- 
idade. quando já se havia ennquecido como especialista em titulos governamentais e como 
banqueiro Esumuiado por James Mill, concentrou-se na redação dos Principles of polincal 
economy and taxanon, pubhcado em 1817. Nas duas primeiras edições, Ricardo mostrou-se 
otimista em relação às consequências sociais do maguinismo, mas na terceira reviu sua 
posição e concluiu que a máquina poderia provocar o desemprego tecnológico e deteriorar 
as condições do trabalhador. Esta posição confitava com a fé de Smith na “harmonia de 
interesses" entre as vánias classes da sociedade e sena tema de destaque na obra de Marx 

Ricardo mudou, de modo sutil a análise clássica do problema do valor “Então, a razão 
pela qual o produto bruto se eleva em valor comparativo é porque mais trabalho é emprega- 
do na produção da última porção obtida, e não porque se paga renda ao propnetário da terra. 
O valor dos cereais é regulado pela quantidade de trabalho empregada em sua produção 
naquela qualidade de terra, ou com aquela porção de capital, que não saga aluguel" 

Mostrou Ricardo as interigações entre expansão econômica e distribuição da ren- 
da. Tratou dos probiemas do comércio internacional e defendeu o hvre-cambismo. Mas, 
como observou Lekachman”, as grandes idéias conduzem a resultados inesperados: 
Ricardo jamais teria suposto que viesse a inspirar “socialistas ncardianos* — como Wiliam 
Thompson, John Gray. Thomas Hodgskin. John Francis Bray, Charles Hal etc, que soma- 
ram elementos utópicos (edificação de comunidade com base na hondade e na 
racionalidade humanas) à fé em uma economa e psicologia cientificas 


& Maithus An assay or ne principle C! por ason 1 ea cempr por Macmidar 1200. p 6 
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John Stuart Mill (1806-1873), filho do economista James Mil, buscou sistematizar e 
consolidar a análise clássica, desde Adam Smith Ao fazê-lo, todavia, modificou algumas 
premissas, passando para a historia do pensamento econômico como “Tevisionista”, eintro- 
duziu na economia preocupações de justiça social” que lhe valeram o qualificativo de “clás- 
sico de transição” entre sua Escola e as reações socialistas A reinterpretação das leis que 
governam a atividade econômica, em geral, ea disinbuição da renda, err particular, talvez 
Tepresentem a modificação mais importante efetuada por Stuart Mill à tradição clássica 

Jean Baptiste Say (1768-1832), jomahsia, industrial, parlamentar e professor de eco- 
nomua do “Collêge de France” foi o principal representante francês da Escola Clássica Reto- 
mou a obra de Smith para corriga-la e completá-la em vários pontos. Dai seu Cours d'economie 
politique (1928, em seis volumes). Deu atenção especial ao empresário e ao lucro, subordi- 
nou o problema das trocas diretamente à produção, tornando-se conhecida sua concepção 
de que a oferta cria a procura equivalente (populanzada como “Lei de Say"). 


Stuart Mille Marx preocuparam-se com as consequências sociais da industrialização 
em sua época, especialmente o baixo padrão de vida da crescente classe trabalhadora 
(empilhada em favelas urbanas, sem as mais elementares condições sanitárias), a longa 
jornada de trabalho, os reduzidos salários, a ausência de legislação trabalhista e 
previdenciánia etc. Mas, se o florescimento industnal fosse julgado em termos do cresci- 
mento da produção, do aumento do volume do comércio internacional ou da acumulação 
do capital produtivo, então o sucesso seria inegável Esse contraste evidenciava para ambos 
que o sistema de distnibuição de renda não estava funcionando bem na economia capita- 
lista em expansão. Por outro lado, o crescimento industrial parecia associado a instabih- 
dades econômicas que se sucediam com regularidade impressionante. Ambos, Stuart Mill 
e Marx, perceberam que o instrumental teónico legado pelos clássicos não era adequado: 
baseava-se nos pressupostos da “harmonia de interesses” e da ordem natural e providen- 
cial, que não se confirmavam. 

Os dois autores não concordaram, entretanto, quanto à solução Stuart Mill argu- 
mentou que a distribuição da renda era sensível à manipulação humana e preconizou 
políucas de promoção do bem-estar geral mas sobretudo voltadas para a classe trabalha- 
dora; Marx cnticou-o por tentar harmonizar a economia política do capital às exigências 
do proletariado (entendido como classe “sem propriedade” ou que possui apenas o seu 
poder de trabalho), e essas exigências não podiam mais ser ignoradas 


2.2.2.3 O marxismo 


Karl Marx (1818-1883) opôs-se aos processos analíticos dos clássicos e às suas conclu- 
sões, com base no que Lemn considerou a melhor criação da humanidade no século XIX a 
filosofia alemã, a economia política inglesa e o socialismo francês"? 

Criticou a doutrina populacional de Malthus com base nas diierenças caracteristi- 
cas dos diversos estágios da evolução econômica e seus respecnivos modos de produção, 
afirmando que uma mudança no sistema produtivo poderá converter em excedente 
demográfico uma aparente escassez populacional 

Preocupou-se com épocas históricas específicas, contestando os casos mypotéticos 
dos ciássicos (Smith, por exemplo, escrevera sobre um estágio “primitivo e rude” da socie- 
dade), as construções abstratas que não consideravam o significaao da dinâmica interna 
do processo histórico, nem as leis econômicas pecubares aos estágios históncos. 





Ao lado de disputas metodológicas com o classicismo", Marx modificou a análise 
do valor, apesar de haver utilizado vários componentes da versão clássica da teona do 
valor-trabalho (Ricardo, especialmente); desenvolveu conceitos que se tornaram muito 
conhecidos (como, por exemplo, o de mais-valia, capital variável, capital constante, exér- 
cito de reserva industrial e outros), analisou a acumulação do capital, a distribuição da 
renda, as crises econômicas etc. 

Afirmava Marx que “o valor da força de trabalho é determinado, como no caso de 
qualquer outra mercadoria, pelo tempo de trabalho necessário à produção, e consequen- 
temente à reprodução, desse artigo em especial" 

Desenvolveu argumentos para mostrar que o valor da força de trabalho se baseia nos 
insumos de trabalho necessários à subsistência e treinamento dos trabalhadores. As condi- 
ções da produção do sistema capitalista, entretanto, obngam o trabalhador a vender mais 
tempo de trabalho do que o necessário para produzir valores equivalentes às suas necessi- 
dades de subsistência. Os trabalhadores são obngados a aceitar as condições impostas 
pelos empregadores porque não dispõem de fontes alternativas de renda. Assim, seu dia de 
trabalho compreende o tempo “necessário” à produção de valores iguais às exigências de 
manutenção, e um tempo de trabalho “excedente” O valor cnado pelo tempo de trabalho 
excedente é apropriado pelos detentores dos meios de produção — os capitalistas 

Por sua própna natureza. o capitahsmo tende a separar as classes sociais de modo 
sempre crescente. com o avanço tecnológico, um número cada vez maior de trabalhado- 
res é rebaixado em suas técnicas, e passa a realizar operações de rotina e tarefas repetitivas. 
Além disso, a substituição dos homens pelas máquinas faz aumentar o exército de reserva 
dos desempregados — consequência do modo de produção capitalista, que mantém a 
posição de poder dos capitalistas e permite abundante oferta de trabalho a salános de 
subsistência. Aliás, entre os próprios capitalistas a difusão do maquinismo e a dinâmica 
do sistema fazem desaparecer os pequenos empresários, ou os de menores recursos, que 
também se tomam dependentes dos propnetários dos meios de produção 

Ademais, a existência do exército de reserva industrial explica também a tendên- 
cia de os salários se manterem no nível de subsistência: os capitalistas podem recorrer à 
mão-de-obra desempregada para substituir aquela que deseja melhores salários 

Muitos autores afirmam que a contribuição de Marx à análise econômica é um prolon- 
gamento. engenhosamente elaborado, da Escola Clássica. Outros os contestam com vee- 
mência, insistindo no erro frequente de se analisarem separadamente as diversas teorias 
manaistas, o que destrói a unidades do marxismo — um conjunto de filosofia, sociologia, histó- 
na e economia. Outros, enfim, acusam o “complô do silêncio” dos “economistas burgueses” 
em torno da obra de Marx, por causa de sua sociologia da revolução, que preconiza a derruba- 
da violenta da ordem capitalista 

Vejamos, a seguir, o período marcado pela reabordagem dos princípios clássicos bás)- 
cos e a elaboração de outros, de modo a firmar a economia como ciência 
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Era evidente, no últ:no quartel do século XIX, a urgência da reabordagem dos prin- 
cípios básicos que orientavam a Ciência Econômica em face de novos fatos econômicos 
e das transformações estruturais das economias das nações industrializadas: o capitalis- 


13 Cf Capirso 31 
14 Marx, O capital v 1,3 189 
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mo “atomizado” e concorrencial do início do século XIX cedera lugar a um capitalismo 
“molecular” ou de grandes concentrações econômicas, de forte tendência monopolística, 
o Estado abandonara sua passividade de simples guardião da ordem para interfenr, cada 
vez mais, no campo econômico; os salários reais dos trabalhadores denotavam sensível 
melhora, em vez de crescente deterioração, e os sindicatos começavam a surgir legalmen- 
te, em defesa dos interesses profissionais dos empregados, os países ocidentais gozavam 
de notável prosperidade, sem indicios das graves consequências previstas pelos clássicos 
pessimistas (especialmente Malthus), por Marx e outros. 


Coube aos neoclássicos ou marginalstas não apenas a reabordagem teórica que 
se impunha, mas também a elaboração de principios teóricos fundamentais da Ciência 
Econômica 


Os parâmetros deste importante periodo da evolução do pensamento econômico 
foram marcados 


No início — 1870 —, pelo decêmio em que surgiu a análise econômica moderna, 
com a mudança na defimção dos problemas econômicos: da determinação das causas do 
desenvolvimento da riqueza, o economista passou a se preocupar com a alocação dos 
recursos escassos entre usos alternativos. com o fim de maximizar a utilidade ou a satisfa- 
ção dos consumidores. Concomitantemente, a economia adquinu caráter internacional, 
já que anteriormente representava campo de estudos de ingleses e franceses, pnncipal- 
mente. E tomou-se disciplina acadêmica, estudada em universidades, deixando de ser 
domimo quase exclusivo dos homens de negócio 


Nofim — 1929 — pela “Grande Depressão”, que gerou verdadeira “crise de consciên- 
cia” dos economustas, quando estes perceberam que a ciência clássica não lhes permitia 
analisar integralmente a expansão da atividade econômica e elaborar políucas econômi- 
cas adequadas Verificaram que a teoria do retorno automático ao equilíbrio era 
indefensável: os preços e os custos não se adaptam mutuamente com rapidez e facilidade 
(teoria dos custos constantes), e as ofertas e procuras nem sempre reagem automatica- 
mente diante das alterações dos preços (teona da concorrência imperfeita), a própria moeda, 
com base no padrão-ouro, provocava desequilíbrios, a atividade econômica apresentava- 
se cada vez menos competitiva etc. 

No periodo 1870-1929. balizado pelos fatos mais importantes que acabamos de m- 
ducar sumanamente, a econorma conheceu intenso desenvolvimento teórico. De um lado, 
vários economistas continuavam empenhados na controvérsia metodológica a respeito 
do emprego da dedução ou da indução, que apaixonara historicistas e clássicos, até 
Schmoller conclui que ambos os métodos são tão necessários ao raciocínio econômico 
como as uuas pernas para andar” De outro lado. surgiu o Neoclassicismo ou 
Marginalismo, que buscou integrar a Leona da utibdade do valor com a teona dc custo 
de produção dos clássicos, bem como explicar os preços dos bens e dos fatores, e a alocação 
qos recursos com o auxího da análise marginal. 


À mtrodução da análise marginal — que valeu a esse movimento a denominação 
também amplamente divulgada de “Marginalsmo” — mudou de modo significativo a 
orientação dos estudos econômicos: representou um instrumento, rapidamente difundido, 
para exphcar a alocação de determinados recursos escassos entre os usos correntes, com 
O objetivo de se chegar a resultados ótimos. O “homem econômico”, racional e calculado, 


15 €T* Carlos Marques Pano. A metodologia da cxência económica, São Paulo, 1877 
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estaria empenhado em equilibrar seus dispêndios marginais com seus ganhos marginais 

O Neoclassicismo apresentou-se sob a forma de importantes escolas, dentre as quais se 
destacaram. a Escola de Viena ou Escola Psicológica Austríaca, a Escola de Lausanne ou 
Escola Matemánca, a Escola de Cambridge e a Escola Sueca. 


2.2.3.1 A Escola de Viena (ou Escola Psicológica Austriaca) e a teoria da utilidade marginal 


Desenvolveu-se a Escola de Viena em torno de Karl Menger, a partir de 1870. Este, 
em 1871, formulou uma teoria do valor de troca baseada no princípio da utilidade decres- 
cente, simultaneamente com o inglês Stanley Jevons (1871) e o francês Léon Wairas (1874) 


Pouco divulgadas no exterior por causa da barreira da lingua, as obras de Menger 
constituíram, na Alemanha e na Áustria, o fundamento dos estudos teóncos posterior- 
mente ai realizados. Dentre seus seguidores destacaram-se Friedrich von Wieser (1851- 
1526) e Eugen Bôhm-Bawerk (1851-1914), que apresentaram importantes contribu- 
ções, especialmente à teonia do capital e do juro. 

A revolução mengeriana consistiu, essencialmente, no deslocamento da finalidade 
dos estudos econômicos: da preocupação com a riqueza (ou com a maneira como a nique- 
za é produzida, distribuída e consumida), típica dos autores clássicos, Menger passou à 
análise econômica das necessidades dos homens, sua satisfação e valoração subjetiva 
dos bens Constatou que os homens apresentam escalas de preferência decorrentes de 
motivos muito variados. Observou que os objetos desejados pelos consumidores (ou com 
pré-requisitos para satisfazé-los. Guterqualitãt) têm oferta geralmente menor do que as 
necessidades (Bedarf) que deles se tem. o que leva o individuo a classificar seus desejos 
de acordo com a importância que a eles atribui Com base no estudo das escalas de prefe- 
rência de um individuo em relação a vários bens, da consideração das imitações que a 
natureza impõe, do confronto das escalas de preferência dos sueitos econômicos entre si, 
e de outros iatores Menger procurou reconstruir a atividade econômica. Ultrapassou, as- 
sim, a posição dos clássicos — que se lirmtavam a estudar os problemas dos preços em 
uma economia de troca e acrechtavam que o valor dos bens depende da quantidade de 
trabalho neles incorporado Buscou Menger uma teona do valor que explicasse a impor- 
tância atribuída subjetivamente pelos indivíduos aos bens. fundamentando o valor sobre 
à utibdade de um bem que existe em quantidade hmitada (noção de margem) e sobre sua 
apudão para satisfazer as necessidades dos sujeitos económicos 

Uma das figuras mais proeminentes da Escola de Viena fo: Bohm-Bawerk, professor 
e Ministro das Finanças da Áustna por três vezes. Formal e dedutivo, procurou analisar a 
natureza do capital e seu papel no processo produtivo. Tentou concihar duas posições 
opostas as desvantagens da resinção ao consumo com as vantagens de futuras expan- 
sões da produção, baseado na teoria subjetiva do valor, Supunha que o “homem econômi- 
co", motivado pelo desejo de maximização da utihdade, tende a supervalorizar as necessi- 
dades presentes e a subestimar a intensidade dos desejos futuros, daí a necessidade de 
recompensar 2 poupança presente com o pagamento de taxa de juros porque eia significa 
o sacrificio de satisfações presentes. 


2.2,3.2 À Escolo de Lausanne (ou Escola Matemática) e « teoria do equilibrio geral 


Fundada por Léon Walras (1834-1910), professor francês que lecionou Economia 
na Faculdade ce Direito de Lausanne, de 1870 a 1892, quando fo: sucedido por Vilíredo 
Pareto (1848-1923) 
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A análise do equilíbrio geral é uma abordagem alternativa à usada por Marshall 
para o problema de determinação do preço. Cournot já havia percebido a necessidade de 
considerar Lodo o sistema econômico para uma solução completa dos problemas relativos 
a certas partes desse sistema Foi, entretanto, Walras quem construiu um sistema mate- 
mático para demonstrar o equilibno geral, enfatizando a interdependência de todos os 
preços dentro do sistema econômico, bem como da micro e da macroeconomia. Mostrou 
que as atividades das unidades de produção (famíhas, firmas, empresas) não podem ser 
compreendidas isoladas umas das outras ou separadas da econonua come um todo 


Procurou separar a Economia Pura da Economia Aplicada o status da economia 
como ciência pura não devena ser comprometido com interesses de aproximar a obra dos 
teóricos dos problemas dos negócios públicos. 


Enquanto os autores da Escola de Lausanne buscaram o equilibno geral, Marshall e 
seus discípulos focahzaram a determinação do preço de um bem ou fator considerado 
individualmente. 


2.2.3.3 A Escola de Cambridge e a teoria do equilíbrio parcial 


Alfred Marshall (1842-1924), professor de Economia Política da Universidade de 
Cambridge, exerceu enorme influência sobre importantes gerações de pensadores econô- 
micos e-deu posição de destaque à Escola que recebeu o nome de sua Universidade 


Sua obra — Principles of economics (1º edição em 1890) — constituiu, segundo 
Keynes, o início da idade moderna da Ciência Econômica bntânica 


Considerava a economia como o estudo da “humanidade nos negócios comuns da 
vida”, ou seja, ciência do comportamento humano e não ciência da nqueza, O fim das 
contribuições teóricas deve ser o esclarecimento de problemas práticos — posição 
diametralmente oposta à de Walras 


Procurou torna! suas análises acessíveis ao grande púbiico mediante um estilo smples e 
claro. Evitou as exposições matemáticas. diferentemente de seus contemporâneos neoclássicos 


A complexidade do sistema econômico e a diversidade de motivos do comporia- 
mento humano levaram Marshall a car técnicas para o estudo sistemático da economia, 
por meio da redução do número de variaveis a proporções manejáveis e da criação de um 
método de mensuração do comportamento. Utilizou o método dedutivo ou abstrato para 
separar uma vanávei ou setor da economia de cada vez, com base no pressuposto de que 
seu comportamento não exerce influência apreciável sobre a atividade econômica restan- 
te (ou princípio da desprezibilidade dos efeitos inuiretos) O que não significa que à parte 
da economia que não está sendo analisada permaneça malterada, mas que, se o pequeno 
setor considerado sofrer os efeitos ge uma mudança externa, ajustar-se-ã produzindo ape- 
nas um efeito desprezível sobre o resto da economia 


A dificuldade de medir as monvações humanas, que desafiam a investigação cienti- 
tca porque nem todas as motivações são mensuráveis, levou Marshall a observar que grande 
bane da vda do homem é orientada para a obtenção de ganho econômica, de modo que as 
motivações podem ser medidas por intermédio de um denominador comum: a moeda No- 
tou, porém. que a aphcação desse denominador a ndividuos provavelmente não seja válda 
recomendando sua apicação ao grande grupo ou organismo social, porque este envolve um 
numero suficientemente grande de indivíduos, que mvelam as diferenças da renda. Assim, O 
estudo dos preços (de bens e de fatores) passou a constituir a principal área de investigação 
de Marshall, com q objenvo de descobrir as reguiandades da atividade econômica 


Tornou-se famoso seu exemplo de uso da metodologia dedutiva ou abstrata para 
investigar a interação das forças da oferta e da procura e para explicar 0 aparecimento do 
preço do equilibno (Livro V de seus Principles). 


2.2.3.4 A Escola Neoclássica Sueca 

Knut Wicksell (1851-1926) foi o principal representante do ramo sueco do 
Neoclassicismo, apresentando importantes contribuições à análise do valor e da distribui- 
ção. Deu ênfase ao papel da moeda e do crédito na atividade econômica, diferentemente de 
seus antecessores, muitos dos quais consideravam a moeda um simples “véu” que cobna as 
trocas de bens Mostrou que tais questões, até então relegadas a plano secundánio, aumenta- 
vam de importância e complexidade à medida que se dependia cada vez mais dos bancos 
como criadores de meios de pagamentos 

Seu interesse pela teoria do capital e do juro surgiu da critica que apresentou aos 
trabalhos de Bôhm-Bawerk. Introduziu o conceito de estrutura de capital, propiciando 
novo enfoque relativamente ao efeito da acumulação de capital e à inovação sobre a Ren- 
da Nacional, bem como ao relacionamento entre as quotas de participação 

Das contribuições de Wicksell, a mais importante talvez tenha sido seu esforço pio- 
neiro no sentido de integrar a análise monetária à análise real. Em sua época supunha-se 
que as mudanças no nível de preços e no valor da moeda reflenam somente as alterações 
na quantidade de moeda e em sua velocidade; por outro lado, o nível da produção era 
considerado dependente da oferta de recursos e do estado das técnicas que determina- 
vam a eficiência de seu uso e o pleno emprego. Wicksell rompeu com a tradição e defen- 
deu o ponto de vista de que os fenômenos monetários e os fenômenos reais se inter-relacio- 
nam, de modo que as mudanças no nível geral dos preços não ocorrem diretamente, mas 
sim indiretamente, como resultado das alterações da taxa de juros, Coube a Keyn=s reab- 
zar, mais tarde, a plena integração entre a análise monetária e a análise real 

Apesar da ampla aceitação do Neoclassicismo e da grande extensão do domínio de 
sua influência, principalmente durantes os três primeiros decênios do século XX, as princi- 
vais idéias marginalistas foram também objeto de alguns movimentos de oposição, como 
veremos mais adiante 


2.2.3.5 Oposições ao Neoclassicismo 


Dentre as principais oposições. destacaram-se o institucionalismo (liderado por 
Veblen) e o movimento da Economia do Bem-Estar (com Pigou) 


A escola institucionalista 

Desenvolveu-se pnnopalmente nos Estados Unidos e buscou fundamentar-se na His- 
tona, na Sociologia e nas Ciências Sociais em geral Opôs-se a metodoloma das Escolas Clãs- 
sica e Neoclássica, com o objetivo de tirar a econorma do “laboratório” de deduções, e reconduzi- 
la à realidade Neste sentido, o institucionahsmo procurou considerar o tempo (colocado em 
destaque pela Escola Histórica) e o espaço (por meio dos quadros sociais e institucionais). 

A personalidade de Thorstein Veblen (1857-1929) dommnou o msuntucionaismo De 
formação complexa e variada. Veblen foi mfluenciado por grandes nomes: discípulos de 
John Bates Clark (quando estudante do “Carleton Coliege”), colega de John Dewey (na “John 
Hoplans”), doutorou-se em Filosofia po: Yale, estudou Antropologia, Sociologia e Econorma 
com outro famoso neoclássico — J. L Laughhn (depois seu chefe no Departamento de Eco- 
nomia da Universidade de Chicago). Publicou, entre outros trabalhos, 4 teona da classe 
desocupada, A teoria da empresa de negócios, Os engenheiros e o sistema de preços 
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Seguram sua tradição Wesly Mitchel! John R. Commons, C E Ayrese, maisrecen- 
temente, John Kenneth Galbraith. 


Rejeitou Veblen o pressuposto neoclássico fundamental de que o comportamento 
humano, na esfera econômica, é racionalmente dirigido, que o homem tem habilidade 
para calcular os ganhos e as perdas econômicas associadas a escolhas alternativas dispo- 
niveis, ou melhor, que o homem é um calculador dos prazeres e dos sofrimentos (concep- 
ção hedonista) Viu no comportamento humano uma dicotomia essencial: de um lado. 
reflete o impacto de uma tecnologia dinâmica e, de outro, as influências das instituições 
predominantes. Afirmou que os padrões de consumo não são propriamente o resultado do 
cálculo racional dos ganhos e perdas marginais, mas sim o resultado do hábito, da “exibi- 
ção emulaúva”, do desejo de imitar os padrões de consumo da rca classe ociosa etc 


Neste sendo, uma política de laissez-faire não maximiza automaticamente o bem- 
estar do consumidor, e o Estado deveria abrandar as influências indesejáveis, tributando o 
“consumo conspícuo”. 


À economia do bem-estar 


Arthur C. Pigou (1877-1959), sucessor de Marshall na cátedra de Economia Politica 
da Universidade de Cambridge, desafiou a tradição neoclássica relativamente à substitui- 
ção da ação industrial privada pelo Estado, na esfera econômica. 

Desde Adam Smith já se reconhecia que certos empreendimentos não lucrativos 
para os empresários privados são muito necessários à comunidade. Pigou, em Riqueza e 
bem-estar (1920), identificou situações em que a presença de “influências extemas' na 
produção justificam a intervenção do Estado, para a provisão de bens ou de serviços. 


Ouyo assunto que mereceu a atenção de Pigou foi o significado social das indústrias de 
custos crescentes e decrescentes, bem como o uso de um sistema de tnbutos e de subsídios 
para regular sua produção, evitando-se a excessiva atração de investimentos pelas indústrias 
de custos crescentes ou o subinvestimento pelas de custos constantes ou decrescentes. 


Kmght examinou o argumento de Pigou a favor de tributos e subsídios para corrigir 
divergências entre os produtos marginais privado e social, tomou posição favorável à tra- 
cicional opinião neoclássica de que a concorrência tende a produzir uma eficiente alocação 
derecursos, argumentando que a falha do mecanismo de mercado, demonstrada por Pigou, 
eandicativa de falha do governo em proteger os direitos da propriedade privada 


Os debates entre Pigou, Knight e Veblen revelaram, no fundo, a insuficiência da 
teoria neoclássica paia explicar os problemas de atividade econômica No decénio de 
1920, o ponto central de discussões e oposições foi a teoria neoclássica do valor; em segui- 
da a análise marshalhana de rendimentos crescentes e seu relacionamento com a viabili- 
dade do mercado competitivo, no início do decênio de 1930, o apareciment8 das teorias 
de concorrência imperfeita reativou os ataques contra o neociassicismo. e logo depois 
Keynes criticou os aspectos da análise neoclássica que se relacionam à questão 
macroeconômica do nível de emprego e da produção 


2:2:4.A fase xontemporâneo: de 1929-emadiante 


Às críticas apresentadas às teonas neoclássicas. a partir de 1920, anngiram seu ponto 
culmanante no decênio de 1930, que se caractenzou por ser um período de grande fermenta- 
ção teórica Na maiona dos casos, os debates provocaram novas análises e novos estudos em 
ambos os lados oponentes, de que são exemplos os trabalhos sobre o comportamento dos 


preços das empresas situadas entre o monopólio puro e a concorrência perfeita; o comporta- 
mento ótimo do produtor e do consurudo:, a teona do monopólio e da concorrência imperfeita; 
os problemas da “grande empresa” resultantes da concentração do poder econômico e outros. 


É evidente que os fatos econômicos contribuiram intensamente para acirrar os de- 
bates dos economistas, especialmente a insuficiência da tradição clássica e neoclássica 
para solucionar problemas como os da Primeira Guerra Mundial e da crise de 1929 Ou 
seja, os países industrializados do mundo ocidental já seriamente abalados pela crise do 
pós-guerra, que ocasionou elevados niveis de desemprego e profundo descontentamento 
no povo, sofreram ainda, em 1929, o impacto de outra crise, iniciada na Bolsa de Valores 
de Nova York e difundida em todo o mundo. 


Parecia muito distante da realidade a imagem de funcionamento de um sistema 
econômico apresentada pelos clássicos e neoclássicos: o pleno emprego sena o nível nor- 
mal de operação da economia, e as distorções que surgissem tenam correção onunda de 
remédios gerados pelo próprio sistema econômico Em vez disso, entretanto, o desempre- 
go havia atingido proporções alarmantes e não havia indicações de que tal situação esta- 
va se autocorrigindo. 

Na ausência de um diagnóstico teórico sobre a economia do desemprego maciço, 
os políticos e os governantes tentaram desesperadamente remediar os males por meio de 
medidas esparsas, como a restrição das importações, o aumento das tarifas, a desvalonza- 
ção da moeda, a realização de obras públicas como mecanismo de criação de emprego 
(Inglaterra) ou de estímulo à economia (Estados Unidos), entre outras 


2,2.4,1 À revolução keynesiana 


No conturbado período entre as duas grandes guerras. as obras de John Maynard 
Keynes (1883-1946) romperam a tradição neoclássica e apresentaram um programa de 
ação governamental para a promoção do pleno emprego Foi tal o impacto produzido, 
que a atuação de Keynes e de seus continuadores passou a ser chamada de “Revolução 
Keynesiana” Teórico s homem de ação, Keynes foi conselheiro de vários governos da 
Inglaterra e participou de importantes conferências internacionais durante a Segunda 
Guerra Mundial Em 1943 criou o Plano Keynes para estabilização intermacional das moe- 
das Terminada a Guerra, participou ativamente dos trabalhos de criação do Fundo Mo- 
netáno Internacional (FMI) e do Banco Internacional para a Reconstrução e o Desenvol- 
vimento (Bird). 

Keynes interessou-se pelos problemas da instabihdade a curto prazo e procurou 
determinar as causas qas flutuações econômicas e os niveis de renda e de emprego em 
economias industnais. Alguns neoclássicos já se haviam refendo às flutuações industnais 
e à “inconstância do emprego”. mas enfocando principalmente as forças que influencR- 
vam a produção em mercados determinados e não aquelas que agiam sobre a economia 
como um todo Marx. por sua vez, também se aproximara das preocupações de Keynes 
mas não se aprofundara no assunto, talvez por acreditar na queda inevitável do capitahs- 
mo Keynes, entretanto, colocou em dúvida as pressuposições dos neoclássicos, bem como 
suas preocupações com o “longo prazo” — período no qual “todos estaremos mortos” 

Considerou os probiemas dos grandes agregados a curto prazo & esforçou-se no 
sentido de contestar a condenação marxista do capitalismo este poderia ser preservado 
em sua parte essencial. se rerormas oportunas fossem efetuadas, já que um capitalismo 
não regulado mostrara-se incompatível com a manutenção do pleno emprego e da estabi- 
dade econômica. 
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Keynes criticou a lei de Say e inverteu a perspectiva de exame da moeda em movi- 
mento ("gasta") para analisá-la quando entesourada ou guardada, reinterpretou a taxa de 
juro, analisou a poupança e o consumo, estudou sob novo enfoque a determinação do 
investimento e o equilíbrio agregativo; atribuiu papel ativo à política fiscal, defendendo 
déficits públicos propositais pare inflar a procura agregada; opôs-se à excessiva confiança 
nos controles monetários etc 

As deficiências e as “temeridades” da obra de Keynes, entretanto, têm sido aponta- 
das por vánios autores: em vez de geral, corno pretendeu, sua teoria permaneceu particu- 
lar, ou como resposta à situação da Grã-Bretanha durante a crise dos anos 1930, além de 
hmitar-se ao subemprego e ao curto período. Além disso, simplificou exageradamente a 
complexa realidade econômica, omitiu a análise da microeconomia, colocou-se volunta- 
ramente no quadro das estruturas capitalistas, não se dedicou aos países emergentes 
etc. O que é mais grave, não considerou o problema fundamental do fim da análise produ- 
uva ou a que tipo de civihzação é chamada a servir a ggantesca engrenagern de técnicas, 
capitais e trabalho humano 

Alguns autores sociahstas têm criticado Keynes por haver recomendado políticas 
econômicas que, além de aumentar à inflação, não provocam a elevação do poder aquisi- 
tivo dos trabalhadores, apenas estimulam o consumo dilapidador das classes dominantes 

Ao tentar encobrir o caráter classista do consumo na sociedade burguesa, Keynes 
estabeleceu uma única lei de consumo para todas as classes, ignorando que o consumo 
dos trabalhadores e dos capitalistas é de natureza muito diferente. Assim, não teria sido 
casual o fato de Keynes "realçar a figura de um ideólogo reacionário do consumo parasitá- 
rio, como foi Malthus”** 


Apologista do capitabsmo monopolista do Estado, Keynes teria silenciado cons- 
cientemente sobre a natureza classista do Estado burguês imperialista. órgão dos monopó- 
hos capitalistas. Suas propostas para aumentar o controle estatal sobre a atividade econô- 
mica agravaram o jugo da oligarquia financeira, mediante a utilização dos recursos da 
renda nacional. 


Por outro lado, sempre houve certa tendência socialista no sentido de incorporar algu- 
mas contribuições keynesianas. como 8 política do pleno emprego e a politica de 
direcionamento dos investimentos Ou, então de apresentar algumas comparações com a 
intenção de aproximar Marx e Keynes. a armada industrial de reserva tena sido o pressenu- 
mento do desemprego permanente de Kevnes, a tese marxista do subconsumo operário 
estaria próxima da tese keynesiana da insuficiência da demanda efetiva: a tendência à bai- 
xa do lucro lembraria a insuficiência da eficácia marginal do capital, para ambos, o juro é 6 
preço da moeda disponível” 


Apesar de muito enticada entretanto, a obra de Keynes estimulou o desenvolvi- 
mento de estudos não apenas no campo da economia, mas também em áreas afins Os 
econometnstas, por exemplo, passaram a construir novos modelos agregados e a estatis- 
tica conta com novo campo de pesquisas gado à contabilidade nacional à coleta e aná- 
lise dos dados da renda nac:onal, do produto nacional, entre outros 


Na área da renda, emprego e teoria monetána, as contribuições pós-keynesianas 
têm provocado verdadeiro impacto sobre a evolução do pensamento econômico contem- 
Pporâneo. como o reenunciado matemático e a análise do processo dinâmico, o modelo 
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multiplicador-acelerador de Samuelson; a exphcação de Hicks-Hansen das taxas de juros, 
as novas teorias da função consumo; a hipótese de renda permanente de Friedman, a 
hipótese de consumo de Duesenberry, a hipótese da proporcionahdade de Smithies Tam- 
bém são importantes as contribuições sobre a natureza e o financiamento do nvestmen- 
to; sobre a teoria monetária, integração entre a micro e a macroeconomia; sobre as teorias 
da inflação de custo versus inflação da demanda e outras. 


Na área da flutuação e do desenvolvimento econômico são geralmente considera- 
dos pós-keynesianos os autores que se têm interessado especialmente pela procura agre- 
gada e que contnbuem no sentido de tornar dinâmica a anáhse de Keynes, como Joan 
Robinson, Harrod, Hicks, Samuelson, Domar, Duesenberry, entre outros 


Enquanto Keynes reabilitava o capitalismo, o socialismo implantado nacionalmen- 
te, pela primeira vez em 1917 (URSS), passou a servir de modelo. depois da Segunda 
Guerra Mundial, às democracias populares. como China, Viemnã, Cuba e outras 


Mas nas últimas décadas do século XX, bruscas mudanças econômicas, tecnológicas, 
políticas, sociais e culturais surpreenderam o mundo. Implodiram os modelos de econo- 
mias socialistas integralmente planificadas no início dos anos 1990, enfraquecendo as 
forças políticas locais e regionais apoiadas em exacerbado centralismo estatal e em poli- 
tica massificadora. Daí se dizer que foi uma fase científica e tecnologicamente muito pro- 
dutiva, mas politicamente imprevisível 


Na área científica e tecnológica, o crescente e intenso progresso continuou superan- 
do qualquer ficção científica, tanto no campo de pesquisas do infinitamente pequeno quan- 
to no campo do infinitamente grande. Na área política, a reavaliação do papel do Estado 
apresentou fatos inesperados, sobretudo no ponto de junção entre a estrutura e a superes- 
trutura: fracassaram tanto o Estado comunista, inspirado na União das Repúblicas Soviéu- 
cas Socialistas, como o Estado capitalista — o primeiro por não conseguir aperfeiçoar a 
sociedade via planejamento estatal autoritário, provocando indiretamente a reabilitação da 
compeução individual e do lucro, que retomaram, com a “mão invisível de Adam Smith”, e 
o segundo por não haver conseguido resolver as questões sociais, que até se agravaram com 
o processo de globalização econômica. Ambos. comunismo e capitalismo, mostraram-se 
insuficientes para promover um desenvolvimento de dimensão humana e cultural 

Além disso, as cnamadas “vias alternativas”, tais como os movimentos de caráter 
cooperativo, corporativo, rehgioso e outros, não conseguiram ocupar o vazio deixado pelo 
continuo encolhimento do Estado, até então o principal provedor de recursos em impor- 
tantes setores da area econômica e social. 

A globalização econômica assimétrica, como já vimos, aumentou as desigualdades 
entre os países Reforçada pela revolução da informática, sobretudo pelas novas tecnologias 
de comunicação planetária, passou a ser considerada um jogo para poucos eleitos ao eli- 
minar as barreiras entre os Estados. favorecendo os paises industrialmente mais avança- 
dos Outros afirmam que a globalização e a mundiahzação do capitalismo selvagem con- 
tunder--se, ampliando a competição desenfreada de todos contra todos, em busca da 
maxim.zação de ganhos. E há aqueles que consideram a globalização econômica um sim- 
ples meio da era informacional “uniformuzar” os hábitos de consumo dos povos, sem dis- 
tarçar sua cumplicidade com o receituário neoliberal de ajuste da economia 


O fato é que no novo século e milênic, ao mesmo tempo que se mtensificava a 
criação de riqueza baseada na mente ou no conhecimento e a “Nova Economia” ganhava 
espaço, parecia desintegrar-se a estrutura do tradicienal sistema embasado em bens ma- 
teriaís, que até então mantivera o mundo coeso. Ou seja, a riqueza imaterial começou a se 
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sobrepor à tradicional preferência pela riqueza tangível, sólida, resultante da propriedade 
da terra, do imóvel ou do capital para a produção industrial. A moeda também se tornou 
cada vez mais intangível, e na forma eletrônica, monitorada na tela do vídeo, transferia-se 
instantaneamente de um extremo a outro do mundo. 


O sucesso da “Nova Economia” tornou-se preocupante com a intensa e rápida valo- 
rização das ações de empresas sem ativos sólidos, mas de importante “capital intelec- 
tual”. A euforia desse mercado acionário foi comparada a uma “bolha tecnológica”, um 
jogo de final imprevisível, “stupid money” acumulado por “stupid people”. E, realmente, 
logo começaram a car as ações das empresas de tecnologia na bolsa eletrônica Nasdag 


Na época contemporânea tornam-se cada vez mais evidente as grandes rachaduras 
de instituições básicas — Nações-Estado, igrejas, lares, escolas, hospitais instituições eco- 
nômicas, financeiras, políticas e outras. Ao mesmo tempo, ao desemprego tecnológico soma- 
se o desemprego causado pela recessão econômica que atinge simultaneamente Estados 
Umidos, União Européia e o Japão, como vimos. Daí, o perverso aumento de excluídos, 
exiracomunitános, “sem teto”, desempregados, inclusive nos países mais ricos do mundo 


2.2.4.2 A ciência econômica depois de Keynes 


Como se ressaltou no item anterior, a época contemporânea conhece mudanças 
profundas. Muitas delas, inéditas em vários aspectos, alcançam dimensão planetária gra- 
ças ao rápido avanço da ciência e das novas tecnologias de comunicação, Outras estão 
provocando alterações na estrutura dos Estados, nas relações de poder e nas atividades 
econômicas em todos os seus aspectos 


Na área da Ciência Econômica, entretanto, até agora não surgiu uma obra econô- 
mica que provocasse impacto semelhante ao da Teona geral do emprego, do juro e da 
moeda, de Keynes, em 1936. Nem idéias que revolucionassem tão intensamente a manei- 
ra de considerar os problemas econômicos, políticos, sociais e culturais, tal como aconte- 
ceu com o keynesianismo. Ou que nvessem consequências tão amplas como o fortaleci- 
mento do intervencionismo, sobretudo no mundo ocidental. 


Mais de meio século 1á decorreu desde que a obra de Keynes revolucionou o mundo 
econômico, sem que outra “Leona geral" e outro autor se impusessem com tanta força, nem 
mesmo no momento atual, quando o próprio keynesiamsmo começa a refluir diante da esca- 
lada do neoliberalismo, bem como ante as renovações, fusões ou cisões de antigas correntes 
e de escolas do pensamento econômico. Ahás, um ponto especial de grande influência do 
keynesianismo permanece insuperável — a tendência matematizante da teoria econômica. 


Mas há outra caracteristica de nossa época que talvez exphque a ausência de uma 
obra ou de um autor do porte de Keynes: é a avalanche de contribuições cientificas esparsas 
e, em geral, imitadas a determinados aspectos da teoria e/ou de sua aplicação deixando 
confusos os próprios economistas e dificultando as tentanvas de sistematização, de bus- 
ca dos principais encadeamentos ou de articulações das diversas dimensões da Ciência 
Econômica. Daí os autores Beaud e Dostaler * compararem a Economia atual a uma confu- 
sa Babe!” na qual se podem distinguir três figuras mitológicas — Penélope”, que não se 
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cansa de tentar a impossivel façanha de tecer o ideal teórico com a complexidade do 
mundo econômico; Sísifo”, que enfrenta a heterodoxia sempre em reconstrução, e icaroZ, 
que fracassa na tentativa de altos vôos do pensamento econômico. 


Por que Babel? Porque é o sentido metafórico da crescente dificuldade de comuni- 
cação entre os especialistas da área econômica, fragmentada em múltiplos setores e 
subsetores de especialização, e com análises, pesquisas e ensaios teóricos parciais, geral- 
mente limitados a específicos problemas micro ou macroeconômicos, ou a determinados 
aspectos de interação com a estatisuca, a matemática, as ciências sociais, a biologia e/ou 
outras ciências. Assim, se for considerada somente a interação com outros campos do 
conhecimento, é intenso o desenvolvimento atual de vários setores de estudos econômi- 
cos, tais como economia urbana, econorma da educação, economia da energia, economia 
do direito, economia da saúde, economia psicológica, economia da arte etc 


É, portanto, imenso p desafio de conseguir acompanhar as conciusões dos iaba- 
lhos recém-divulgados, até mesmo sobre um pequeno setor da Ciência Econômica O 
leitor fica meio perdido diante do grande número da revistas, livros, papers, anais de con- 
gressos, encontros, seminários e outras formas de troca de experiência em campos deter- 
minados da Economia, apresentados sob forma impressa ou eletrônica, em livrarias 
especializadas, sejam elas reais ou virtuais. À Intemet, por exemplo, acessada de forma 
cada vez mais rápida e fácil abre imensas possibilidades de cópia de arquivos, “navega- 
ção” em hipertextos e ancoragem em “nós” do padrão da Biblioteca do Senado Amencano 
ou das grandes universidades dos Estados Unidos 


Soma-se a tudo isso o fato de a grande maioria dos economistas continuar semi- 
isolada em pequenas comunidades de estudo e de trabalho, tais como um determinado 
departamento de uma determinada faculdade, ou um centro de pesquisa altamente espe- 
cializado, cujas publicações têm pequena tiragem Apenas recentemente começaram a 
surgu divulgações de análises e conclusões científicas em portals e sites, mas quase sem- 
pre somente por meio de abstracts em inglês 


Até mesmo no caso de trabalhos inteiramente divulgados em inglês — o idioma 
que se tomou o grande veículo internacional de comunicação científica — é cada vez 
mais difícil selecionar aqueles que representam contribuições originais devido à diferen- 
ciação de graus de generalidade e de elaboração teórica, à pluralidade de abordagens e de 
produtos, à mteração de teonas e da realidade, voltados a temas centrais ou penféricos 


Na linha da argumentação de Beaud e Dostaler, poder-se-ia dizer, somente a respei- 
to das obras publicadas em inglês que há cerca de 150 anos tena sido possível a um 
economista ler todas elas; há 60 anos, terna conseguido conhecer diretamente apenas os 
púncipais trabalhos há 30 anos. poderia ter acompanhado somente os progressos em 
curso, E, hoje, um economista estudioso e dedicado conseguiria opinar apenas sobre os 
problemas de um reduzido campo da Ciência Econômica, e assim mesmo com a condição 
de haver recebido informações dos pnncipais debates em curso, via meios de comunica- 
ção tradicionais e/ou eletrônicos Mesmo nesta última hipótese, não se deve esquecer 
que teria sido quase completamente ignorada a progução não-anglofone, também abun- 
Gante e varnada 
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Daí certa ironia dos críticos de economia quando afirmam que os saberes econômi- 
cos, para serem conhecidos, precisam ser produzidos em inglês e matemática, as duas 
grandes “hnguagens” que se impuseram depois da Il Grande Guerra. Mas se o idioma 
não for inglês, certamente o trabalho não ultrapassará o âmbito de pequenas comunida- 
des científicas locais ou regionais não-anglofones, ainda que do Hemisfério Norte... 


Entretanto, apesar de todas essas dificuldades e do fato de apenas uma pequena 
parte dos estudos econômicos conseguir chegar aos principais centros internacionais do 
saber econômico, a Economia é a ciência que mais se destaca no conjunto das ciências 
sociais, devido a seu sóldo embasamento estrutural e às múltiplas possibilidades de suas 
aplicações práticas. 

Por outro lado, a dimensão econômica mundial, ou mundialização da economia, 
vem provocando mudanças profundas nas economuas nacicnais, restrição no campo de 
atuação dos Estados e revisão nos hmites do welfare-state 


Ahás, com a implosão dos regimes comunistas no final dos anos 1980 e a generali- 
zação do sistema de economia de mercado, parecia que o liberalismo econômico, mesmo 
com novas roupagens, seria o grande vitonoso no limiar do século XXI. Mas a frustração 
chegou antes de o novo século e milênio; com as dificuldades de todas as políticas econô- 
micas — ortodoxas, heterodoxas e mistas —, conseguirem solucionar, no minimo, proble- 
mas como o desemprego crescente e o aumento da faixa de pobreza e de exclusão social 
em todos os países, inclusive naqueles considerados ncos e altamente mdustrializados. 


Então, o enfoque dos decepcionantes resultados sociais das várias correntes de 
politicas econômicas volta-se para outra reahdade: a quase ausência da Ciência Econômi- 
ca na análise de temas relevantes de nossa época, como, por exemplo, os aspectos econô- 
mucos das agressões ecológicas. 

Todas as considerações até aqu: apresentadas mostram a dificuldade de encontrar 
um cntério sistematizador que possibilite deimear as principais tendências do pensamen- 
to econômico atua! Além disso, é muito dificil avaliar qualquer periodo histoncamente 
próximo 

Pode-se, por exemplo, tentar abordar essa questão pelo cruzamento de informações 
sobre as contribuições dos economistas, com base nas principais obras e revistas econô- 
micas das últimas décadas. Mas, como já foi dito a avalanche de trabalhos é muto grande 
e a maiona é editada nos Estados Unidos, o que exclui, de partida, o mundo, não- 
anglofônico... 

Que opção encontrar para apontar as principais tendências do pensamento econô- 
mico em nossos dias? Um critério pode ser, por exemplo, o exame das contripuições dos 
iaureados do Prêmio Nobel de Economia, de 1969 a 2001 


2.2.4.3 À variada contribuição dos economistas — Prêmio Nobel 


Como distinguir as principais tendências do pensamento econômico contem- 
porâneo, na Babel de que falam Beaud e Dostaler? Neste nem indicamos o cntério das 
contribuições cientificas dos economistas laureados com o Prémio Nobel (veja item 
25 — Anexo) 


Contudo, esse cntério é controvertido Os economistas em geral — e os próprios 
laureados — têm criticado a concessão do Prêmio Nobel de Ciências Económicas — in- 
cluído, em 1969, aos outros prêmios que, desde o início do século XX, o Banco da Suécia 
outorgava à fisica, química medicina, literatura e paz, em memónia de Alfred Nobel 


Logo à primeira vista, a relação” dos premiados entre 2001 e 1969, apresentada no 
final deste capitulo, mostra que a área social tem sido pouco contemplada Em 1998, en- 
tretanto, a escolha do indiano Amartya Sen, considerado importante teórico da economua 
do bem-estar, sinalizou (embora fracamente) que a Academia Real da Suécia estana se 
preocupando com o social”. Antes dele, foram premiados o americano Paul Samuelson 
(1970), a dupla John Hicks (Grã-Bretanha) e Kenneth Arrow (Estados Unidos), em 1972, 
com suas teorias na área da economia do bem-estar 

Observa-se também a posição de excepcional destaque das universidades norte- 
americanas. Em parte, isso decorre de grande desenvolvimento da profissão “economis- 
ta” nos Estádos Unidos, e dos recursos financeiros disponíveis para contratar os grandes 
talentos do mundo inteiro, oferecendo-lhes condições de remuneração e de trabalho atra- 
tivas e integrando-os como cidadãos norte-americanos. Então, quase todos os laureados 
são norte-americanos natos ou naturalizados, ou economistas pesquisadores que mantêm 
estreitos vínculos com importantes centros de ensino e de pesquisa dos Estados Unidos. 


Aliás, a adoção dessa política de valorização do capital intelectual, desde a 1 Gran- 
de Guerra, como se verá adiante? contribuiu muito para os Estados Unidos afirmarem-se 
como o grande centro mundial de estudos da Ciência Econômica e, especialmente, de 
modelos macroeconômicos. 

Ahás, as diversas vezes em que o prêmio de Economia foi dividido entre dois pro- 
fessores universitários, a grande maioria provinha de universidades dos Estados Unidos 
Em 1990 e em 2001, só para citar dois exemplos, o prêmio foi dividido entre três pesquisa- 
dores — todos do meio acadêmico norte-amencano. 


Dentro dos Estados Unidos, a palma vai para a Universidade de Chicago, conhecida 
por seus valores hberais e como um dos mais dinâmucos laboratórios de idéias econômicas 
“revolucionánas” — embora nem sempre popuiares. Além disso, a Universidade de Chicago 
tem tido a possibilidade de testar algumas de suas teorias na prática, devido ao estreito 
relacionamento que mantém com outras áreas, especialmente a administração e o direito. 

Realmente, desde que fo) criado o Prênmo Nobel de Ciências Econômicas, tem au- 
mentado o número de professores premiados da Umiversidade de Chicago: James J. 
Heckmann (2000) — análise da escolha discreta; Roberi Lucas (1995), expectativas racio- 
nais, Robert Fogel (1993), história econômica; Gary Becker (1992), comportamento econô- 
mico e interação; Ronald Coase (1991), direitos de propriedade. Merton M. Miller (1990) 
finança corporativa; George Sugler (1982), economia industrial e regulamentação estatal, 
Theodore Schultz (1979), desenvolvimento econômico, Milton Fnedman (1976), economia 
monetánia: Von Hayeck (1974), instituções e econorma monetária. 

O sueco Myrdal, o único economista institucionalista laureado (1974), embora tenha 
sido um dos mais entusiasmados defensores aa cnação do Prênuo Nobei de Econora, con- 
testou com veemência as regras de julgamento da Acaderrua Real da Suécia, por considerá- 
las “draconianas” e fechadas à ampla discussão das indicações em diferentes grupos acadê- 
micos E como a economua não é uma ciência “neutra” nem obietiva, como a física ou a 
cuímica, depende de valores e da opimão do pesquisador Suas críticas à decisão de premiar 
Fnedman tanto do ponto de vista político quanto profiss:onai, foram confirmadas pela hos- 


23. Asgecios imposantes de rabehos dos protessores que receberam Prémio Note de Econorwa, de 1963 4 1996. podem ser vericados em 
diconários de autores de economia, como os de Bisug iprincipamente Vino 5 mio «e Economics a ixograçtnca! dcuonary 1700-1985 e Besud é 
Dostaler ioprs já ctadia) A tsra dos agraciados com o Prêmio Nope: está no nem 2.5 “Anexo” 

24 Natural de Bengala líndia), doutor pela Uneversdade de Cambridge é professor nos Estacos Unidos s na Inglaterra, sutor de mass de 20 livros. Sen 
estudou, durante vários Enos, us causas da pobreza e da tome no mundo 
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tihdade do pubhco durante a cenmônia de premiação. Ficou claro que a contestação havia 
ultrapassado o recinto acadêmico, para chegar às idéias de Friedman — repudiando a teo- 
na, a metodologia e a forte política conservadora por ele recomendada. 


Outro premiado, Von Hayeck (1974) declarou, durante um banquete oferecido a pre- 
muados no Nobel, em Estocolmo, que, se tivesse sido consultado, teria sido contrário ao 
estabelecimento de prêmio especial para Economia 


No mesmo sentido, diversos críticos chamaram a atenção para alguns aspectos 
negativos, tais como a excepcional autoridade científica atribuída a um individuo, como 
se sua competência abrangesse todos os problemas da sociedade, o desproporcional peso 
das diretnzes do mainstream establishment e não da Ciência Econômica como um todo; a 
ausência de manastas e de mulheres cientistas, apesar de algumas mulheres famosas, 
como Joan Robinson. Chegou-se a ironizar para ser distinguido com o Prêmio Nobel de 
Econorma é preciso ser homem, norte-amencano e do establishment. 


2.3 AS PRINCIPAIS TENDÊNCIAS ATUAIS DA CIÊNCIA ECONÔMICA 


Dentre as múltiplas tendências do pensamento econômico depois do longo perio- 
do keynesiano, indicamos nove principais, do ponto de vista didático, embora na reali- 
dade elas se interpenetrem e se completem: a revolução matematizante da Ciência Eco- 
nômica, a oposição econometristas versus economistas insutucionalstas, os grandes 
modelos macroeconómicos; a divulgação didática da teoria econômica matematizada; as 
controvérsias dos anos 1970/80 sobre a prática da Econometria, o vitorioso e longo 
intervencionismo keynesiano; as principais heterodoxias; o neohberalismo contestado 
Vejamos cada uma dessas tendências 


2.3.1 Arrevolução matematizante da ciência econômica 





A caracteristica mais marcante da Ciência Econômica atualéa reformuiação mate- 
mática da maioria das áreas do conhecimento econômico. 

Embora a utilização da matemática no campo econômico seja antiga, fo nos anos 
1930 que começou a se tornar especialmente relevante devido ao trabalho de um grupo de 
economistas com formação nas áreas de matemática, física e engenharia Surgiu, então, a 
Econometria, assim denominada por Ragnar Fnsch, primero Prêmio Nobel de Economia, 
conjuntamente com Jan Tinbergen 


A Econometria representou a “unificação da teona econômica coma estatística econô- 
mica e as matemáticas para a compreensão real das relações quantitativas da vida econômu- 
ca" — conforme explicação de Frisch no edlitonal da revista Econometrica (1 933). publicada 
pela Sociedade de Econometria, fundada em 1930, em Cleveland com o objetivo estatutáno 
de tratar do “avanço da teoria econômica em suas relações com as estatisticas e as matemát- 
cas Ahás, Pnsch foi o redator-chete da revista Econometnca durante vinte anos 


2.3.2 Asoposição econometristas versus:economistas institucionalistas 





Essa oposição. que foi se tornando evidente com o keynesianismo, assumiu maio- 
Fes proporções com as críticas dos membros do National Bureau of Economic Research, 
que consideravam os estudos dos institucionalistas meros trabalhos de especulação teóri- 
ca pura e mdutivismo empinco 


p= 


Atualmente, porém, ao mesmo tempo que é revigorado o institucionahsmo, dimi- 
nuem as críticas de seus opositores mais ferrenhos, que são os econometristas 


O movimento neoinstitucionahsta contemporâneo é multidisciplinar — característica, 
aliás, mencionada pelo júri do Nobel de Economua, que premiou Myrdal. Este autor, o francês 
Perroux e o norte-amencano Galbraith são destaques entre os autores neoinstitucionalistas. 


Outras características do movimento são a diversificação, a amplitude do programa, a 
recusa de separar a economia da realidade social e a busca de caminhos aliermanvos com 
base nas instituições, nos valores sociais, nas tecnologias e na própria evolução da sociedade 


2.3.3/0s grandesmodelos:macroeconômicos 


Com a II Grande Guerra, os Estados Unidos tornaram-se o centro do nascimento e 
do desenvolvimento de grandes modelos macroeconômucos e também o pólo geográfico 
principal da Ciência Econômica. A Grã-Bretanha sai de cena e os Estados Unidos rece- 
bem toda a luz dos refletores 


Vários fatos contribuíram para isso, em especiai a possibilidade de contatos de mate- 
máticos, estatísticos, economistas e administradores civis e militares, em instituições hgadas 
à pesquisa militar, como o OSS (Office of Strategic Services), no quala Researchand Analysis 
Branch contava, entre meia centena de economistas, especiahstas como Moses Abramowitz, 
Paul Baran, Charles Kindieberger, Walt W Rostow, Paul M. Sweezy e muitos outros. No Statistical 
Research Group (Columbia), também ligado à pesquisa militar, especialmente ac combate 
aéreo, estavam Milton Fnedman, John Savage, George Sugler Abraham Wald e outros 

No fim da guerra surgiu outro importante ponto de trabalho multidisciplinar con- 
junto, com economistas famosos — a RAND Corporauon, Research and Development, 
orgamsmo privado de pesquisa e desenvolvimento, que no seu Início teve como principai 
chente a Força Aérea norte-americana. 

Nessas insutuições desenvolveram-se, então, importantes pesquisas aplicáveis às 
auvidades mihtares e económicas em geral. com a utilização da teoria dos jogos. programa- 
ção bnear, análise de sistema, alocação ótima de recursos, pesquisa operacional e outras 

A teoria econômica beneficiou-se da grande capacidade norte-americana de mobi- 

“zar, abrigar e integrar especiahstas estrangeiros, nciusive dissidentes e contestadores 
Mas beneficiou-se, principaimente, da visão dos acadêmicos de uma nação nca e da pre- 
sença de instituições de apoio às pesquisas de dinâmicos grupos de inter-relação entre 
universidades, governo, empresários sistema bancário e financeiro eLc 

Em decorrência dessa formidáve: possibilidade de troca direta de experiências, nos 
Este Jos Unidos foi possivel a reformulação matemática de todos os setores da auvidade 
econômica — teoria do comércio internacional, análise da flutuação dos ciclos, teoria do 
consumidor, teoria do valor, macroeconomia keynesiana etc ei 

Deve-se sahentar o importante papel que continuam tendo, até agora as fundações 
de apoio financeiro a programas institucionais norte-americanos de pesquisa (Ford 
Rockefeller e outras) e à bolsas de estudos para estudantes estrangeiros 
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Tomou-se cada vez masor o prestigio da Ciência Econômica diante do sucesso da 
teona econômica matematizada, axiomática e simbóiica. Muinplicaram-se trabalhos como 
os de contabilidade nacional, planejamento, políticas econômicas de desenvolvimento, 
equilíbno econômico, entre outros 


Paul Anthony Samuelson passou a ser um dos primeiros economistas americanos 
mais conhecidos devido não só à grande divulgação de seus artigos de teformulação mate- 
mática da Economia, em revistas de economia matemática que se multiplicavam, tais como 
a Econometnca, Review of Economic Studies, Review of Economics and Statistics, mas 
também em outras revistas de Economia (Quarterly Journal of Economics, American 
Economuc Review, Journal of Political Economy) etc. Além disso, seu trabalho “Economics, 
an introductory analysis”, publicado pela primeira vez em 1948, em Nova York, foi logo em 
seguida traduzido para diversos idiomas, tornando-se o manual básico mais famoso dos 
cursos universitários de ciências econômicas no mundo ocidental Desde 1988, esse ma- 
nual, com o título de Econorma (e sem o subtítulo), foi atualizado por Samuelson em parceria 
com Wilham D. Nordhaus, um dos jovens economistas mais destacados dos Estados Unidos 


Os veículos de divulgação da teoria econômica matematizada contaram, anda, com 
a criação de outras revistas que se impuseram como consulta obrigatória nessa área — 
International Economic Review (1980), Journal of Economic Theory (1969), Journal of 
Mathematical Econemics (1974), entre outras 


Alhás, entre as demais ciências sociais, Os instrumentos da metodologia quanttati- 
va da Ciência Econômica suscitaram, também, novas abordagens, apesar de críticas e, 
frequentemente, de ferrenhas oposições 


2.3,5:As controvérsias dos anos 1970/80 sobre-a prática da econometria 


Se o final dos anos 1950 pode ser considerado a era dos grandes modelos macroeco- 
nômicos, os anos 1970 e 1980 são marcados por grandes debates sobre a prática economé- 
trica, mobilizando argumentos para a controvérsia entre keynesianos, monetaristas e a 
nova macroeconomia clássica. 


Em outras palavras, o keynesianismo, que anda dominava a cena, não mais se 
baseava naquele Keynes que desejava romper com a escola clássica, mas em um instru- 
mental cada vez mais sofisticado, que se tornou conhecido como econonma neoclássica, 
ou a nova ortodoxia econômica que dominou o pensamento econômico durante amplo 
periodo, após a Grande Guerra. 


Em linhas gerais, a sintese neoclássica, também denominada nova macroeconomia 
clássica, apresenta as seguintes caracteristicas gerais 


« volta às teorias pré-keynesianas, embora algumas das proposições já houvessem 
sido enunciadas nos anos 1930 (Simons) e 1940 (Friedman). mas na ocasião não 
receberam atenção do mundo econômico dominado pelo keynesianismo; 

e interação entre micro e macroeconomia, com atribuição de fundamentos 
microeconômicos que já se encontravam na abordagem neoclássica adicional; 

e desenvolvimento de uma visão monetansta alternativa da teona keynesiana e 
posicionamento a respeito de uma política econômica resunta ao estabelecimen 
to de regras estáveis e previsíveis. 


A ortodoxia formada e consolidada nos anos 1940 e 1950 trunfou nos anos 1960 
com a aenominação Nova Econorua. Sua importância reflenu-se nos manuais universitá- 
nos de ensmo de Econorma, nos artigos das mais reputadas revistas. nos trabalhos dos 
economistas em evidência, atraindo significativas subvenções de instituições internacio- 
nais de financiamenta à pesquisa e compondo um sistema tão poderoso que desencorajava 
& contestação de ciennstas de outras tendências 


Todavia, apesar do ambiente intelectual desfavorável, as críticas heterodoxas fo- 
ram crescendo aos poucos E nos anos 1970, vánas certezas que apoiavam o 
intervencionismo keynesiano começaram a ser abaladas por criticas de economistas com 
orientações políticas diferentes, tanto daqueles considerados de esquerda quanto de eco- 
nomustas da direita 

No conjunto das oposições, entretanto, a Universidade de Chicago passou a se des- 
tacar por sua cultura iconoclasta e como notável laboratório de idéias revolucionánas 
Entre seus professores, Milton Fnedman destacou-se como importante líder da oposição à 
ortodoxia keynesiana — oposição por ele mesmo denominada contra-revolução monetarista 


2.3:6:0 vitorioso e longo intervencionismokeynesiano 


Aos poucos o keynesianismo fo; se afastando do núcleo teórico elaborado por Keynes. 
Manteve-se, porém, como importante ponto de convergência de diferentes aspectos do 
chamado * pensamento keynesiano”, caracterizado pela ruptura com os clássicos, quer no 
campo das politicas econômicas, quer no campo da economia aplicada e da teona 


Em sentido amplo, o keynesianismo chegou até a abrigar abordagens que Keynes 
havia combatido, tornando-se uma espécie de “sincretismo” econômico. Aás, durante 
dez anos o próprio Keynes tentou esclarecer certos aspectos de seu pensamento, partici- 
pando de debates, escrevendo artigos, ministrando conferências e correspondendo-se com 
outros economistas E assim, sua própria interpretação apresentou variações. 

De modo geral, entretanto, depois de 1936, predominou o chamado caráter 
keynesiano nos desdobramentos e desenvolvimentos da Ciência Econômica teórica e aph- 
cada e das políticas econômicas, 

O que significa caráter keynesiano? Na cpimão de diversos economistas sigmíica, em 
sentido amplo, continuidades e convergências de diversos aspectos do pensamento de Keynes 
Ou seja, embora a vitonosa maré keynesiana se afastasse do dificil núcleo teórico de Keynes, 
geralmente qualificado de “pesado”, mantinha com ele alguns hames e, ao mesmo tempo 
hgava-se a outras fontes de inspiração. Assim, por exemplo, generalizava-se a obrigação do 
govemo de assegurar o pleno emprego, a matematização da economia faciltava a simplifica- 
ção das relações entre grandezas macroeconômicas; dados mais confiáveis, graças a novos 
instrumentos estatísticos e matemáticos, possibilitavam a análise dos agregados 
macroeconômicos e de suas relações funcionais, surgiam as contabilidades nacionais. 


Do ponto de vista das políticas econômicas, em sendo mais amplo ainda passaram a 
ser qualificadas de Kevnesianas as inspirações de liberais e radicais, difundidas do mundo 
anglo-saxão: ou as idéias social-democratas, socialsta-reformistas, cnstão-democratas e 
reformadoras sociais em geral que partiam da Europa 

Abas, como ja vimos, algumas aproximações do keynesiamsmo chegaram até mes- 
mo a abranger abordagens que Keynes havia combatido, como o sincrensmo econômico 
aa sintese clássica 

Os grandes modelos macroeconoméicos vão sei elaborados pelos autores da sin- 
tese neoclássica Surgem, assim, as simulações do funcionamento das economias dos 
pnncipais países industnalzados, com base, sobretudo, no progresso das contabilidades 
nacionais/sociais, na econometna e na informática Ou os autores neoclássicos revêem 
estatisticamente as principais funções keynesianas e apresentam reelaborações, como as 
relações entre renda e consumo taxas de salário e desemprego, inflação e desemprego, 
determinantes do investimento etc 
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Nesta direção, destacam-se John R. Hicks, Roy F Harrod, James Edward Meade, Franco 
Modigliani, James S Duesenberry, A Wilham Philhps, entre outros. 


2.3.7 As principais heterodoxias 


Além dos estudos de economia marcados pela heterodoxia pós-keynesiana, outros 
surgem da renovação das correntes marxistas e também da persistência do institu- 
cionalismo, ou seja: 


À corrente pós-keynesiana procura uma análise alternativa de prolongamento da 
obra de Keynes no movimento de ruptura com os clássicos Entre os autores identificáveis 
como pós-keynesianos, manifesta-se rejeição pelos trabalhos de sintese e, de modo gera!, 
a indicação de politicas econômicas que conduzam a mudanças estruturais Sraffa por 
exemplo, desempenha importante papel na evolução do pós-keynesiansmo. 


O movimento heterodoxo marxista ampla-se As reiações entre Marx e o marxismo 
tornam-se tão complexas que se costuma observar que já ultrapassaram os problemas do 
relacionamento entre Keynes e o keynesianismo. Aliás, é frequente a observação irônica 
de que Marx não seria marxista, tal como Keynes se deciarou não-keynesiano Nos Esta- 
dos Unidos, a chamada economia política radical vai abranger campos muito diferentes 
No mundo anglo-saxão, as obras de três autores, traduzidas em vánios idiomas, tornam-se 
especialmente conhecidas — Paul Baran, Maurice Dobb e Paul Sweezy Na antiga URSS, 
por ordem de Stan, é elaborado um manual de economia política 


Por outro lado, o institucionalismo é fortalecido com importantes contribuições Entre 
elas, destacam-se as obras de Myrdal (Prêmio Nobel de Economia em 1974, juntamente 
com Hayek) e de Galbraith. que se tornaram especialmente populares como base de posi- 
ções teóricas alternativas à teoria classica. 


Vános economistas anahsam os problemas do desenvolvimento e do subdesenvol- 
vimento, destacando-se entre eles Betrelheim, Dobb, Myrdal, Lewis, Rostow, Prebisch, 
presidente da Cepal (Comissão Econômica para a América Latina, órgão das Nações Uni- 
das). Na América Latina. um grupo de economustas e cientistas sociais da Cepal procura 
combinar a análise marxista com a análise estrutural e estudar as características do capi- 
talismo peniíérico, bem como as relações centro-periferia 


2:3:870 neoliberalismo contestado 


Com o refluxo do intervencionismo de inspiração keynesiana, a política econômica 
neoliberal fo: implantada no mundo inteiro, principalmente no último decênis Sua base 
principal $a desregulamentação da econorma, privatização do setor empresanal! do Esta- 
do, hberalização dos mercados, redução de déficit púbhce, controle da inflação, corte nas 
despesas sociais, entre outros itens 


Parece, entretanto. que a força imcial do neoliberahsmo está reflundo devido aos 
contrastantes efeitos perversos do Estado mínimo, principalmente em comparação ao Es- 
tado-providência. em fase de desmantelamento. Somam-se a 1850 O rapido aumento da 
exclusão social. os protestos armados, as duras lutas étnicas e/ou confhtos rurais e urDa- 
nos. que contribuem para dificultar ou quase inviabiliza: a governabilidade democrática 
em um futuro próximo. 


Na prática, têm sido muitas as oposições às consequências socioeconômicas do 
neoliberaismo, como se verificou em ruidosas manifestações populares em Seattle, 


Washington e em outras cidades que sediaram reuniões da Organização Mundial do Co- 
mércio, Fundo Monetário Internacional, Banco Mundial, G7 ou grupo dos países mais 
industrializados do mundo etc. O ponto culminante das contestações, entretanto, ocorreu 
na última semana de janeiro de 2001, quando Porto Alegre tornou-se, por alguns dias, a 
sede mundial da oposição à globalização neoliberal 

Realmente, o Fórum Social Mundial de Porto Alegre surgiu como contraponto ae 
Fórum Econômico de Davos, que há três décadas vem reunindo o estabhshment do mun- 
do financeiro, econômico e político. Em geral, a presença de algumas ONGs discordantes 
contribuía, na realidade, para realçar álguns argumentos favoráveis às necessidades de 
reformas do Estado, à total hberação das forças do mercado e à posição predominante da 
alta finança internacional e dos governos das potências capitalistas. A critica contrana a 
Davos resumia-se, de modo geral, er: reclamações à quase nula atenção aos problemas 
sociais, encruanto o foco do evento concentrava-se em problemas de risco de investimen- 
tos em paises emergentes e em desrespeito ao direito de propriedade intelectual 

Porto Alegre significou, então, uma agenda alternativa de reflexões para propostas 
de construção de um outro mundo possível, nem de exclusão social, nem de hegemonia 
financeira do neoliberalismo 

Entretanto, era difícil qualquer consenso quanto à sugestão de medidas práticas 
devido à muluplicidade de propostas e à heterogeneidade de interesses representados, 
desde ambientalistas. feministas, socialistas, guerrilheiros colombianos, agricultores, 
contestadores políticos (anti-FMI, anti-Banco Mundial e outros) até ativistas anti- 
wansgênicos, com o francês Bové” à frente. 

O Fórum de Porto Alegre marcou vánias posições interessantes, entre as quais resistên- 
cia ao neoliberaismo, crítica ao mercado e ao capital especulanvo, defesa da democracia e da 
solidariedade, respeito aos cireitos humanos e à cultura dos povos, luta em proi de melhor 
qualiciade da vida humana (saneamento básico, habitações condignas, educação, saúde etc ) 

Em sintese, os dehates das grandes questões que imitam o desenvolvimento huma- 
no. com a paricipação de pessoas de países tão diferenciados. apresentaram rico material 
de estudo e de refiexão para análises posteriores. Assim, po: exemplo, os debates sobre o 
exercicio da cidadania piena apresenta importantes propostas de políticas urbanas tconsi- 
derando melhor qualidade de vida), de políticas sociais (considerando a reinserção dos ex- 
cluídos). de políticas econôrmeas (considerando a redisinbuição da renda), de políticas 
ambientais (considerando tudo de bom que a natureza oferece) e de políticas culturais (con- 
siderando as mais vanadas manifestações da humamdade e o modo de respeitá-ias) 

O Fórum Social ae Porto Alegre apontou também algumas alternativas, tais como a 
Tobin tax (de James Tobin. Prémio Nobel de Econorma, 1978) que, no campo financeiro 
propõe a cobrança do imposto de 0,1% a 0,5% sobre as transações: e outras medidas, 
como controle s8cial dos orçamentos públicos, estimulo ao desenvolvimento científico, 
umiversahzação dos Cireitos humanos, cidadarmia planetária 


2:3910s grandes questionamentos 


As mudanças que estão ocorrendo celeremente, em nossa época. indicariam ten- 
dências mais profundas? Estaríamos em condições de avaliar, do ponto de vista econômi- 
co, fatos tão próximos e, ao mesmo tempo, :ão complexos? 


26 O apne.nor trencês Bove que cestru prentações expermentas de tra-sgêncos o Ro Grande 3) Su naquela ocasião jé Bolava sendo proces- 
aco ra França Dor vansgressões sememantes Em Porto Megie. tomos-sE O sodio máximo dia focum é quando as estorades Drasveres 
determinaram sus axpuisão recebeu 5 schdanegade dos congressistas e ruicosas masfestações 


ema mist o a a im — e CANON LM NBA ALIAS VALLE S DIC PENDAMENIO ECONUME Ha 


Será que a humanidade, ao ter acesso ao conhecimento em sentido amplo e em tem- 
po real, estaria cada vez mais sujeita a formas de despersonificação, massificação, rotinização 
e ahenação, talvez jamais conhecidas? Será que estamos sendo submetidos à ditadura das 
simulações. que nos leva a confundir a vida como é com a imitação da vida? Ou seriam 
suficientes as informações obtidas via simulações de modelos matemáticos, cujos progra- 
mas informatizados oferecem a possibilidade de introdução de múltipias variações? 


Sabe-se que, às vezes, um fato novo, de aparência banal, pode provocar mudanças 
inimagináveis Um exemplo recente, embora controvertido quanto a sua autenticidade, 
pode ilustrar tal dúvida: a descoberta de bactérias em um meteorito vindo de Marte — 
sena um fato de análise técnica e conceitual relauvamente simples para as ciências natu- 
rais mas de grande complexidade para a teologia e as ciências sociais em geral. 


Há. porém, outros questionamentos atuais. a época contemporânea estaria sendo 
marcada pelo tim das utopias? Fim da hustóna (Fukuyama)? Fim da ciência, das grandes 
descobertas e das grandes rupturas do conhecimento humano (Horgan)? Fim do emprego 
assalariado (Rifkin)? Predomínio do teletrabalho ou da telecomutação (Kugelmass)? Mui- 
tas das atuais previsões cairão com o decorrer do tempo como simples mitos de 
socioeconomia não-lmear, ou visão falha de futuristas fin de srecle (Krugman)? Teriamos 
capacidade de distinguir o que é daquilo que resulta da captura do imaginánio? 


Na área econômica, seria possível um outro autor do porte de Keynes e outra obra 
tão revolucionária quanto a teona geral do emprego, do juro e da moeda? É pouco prová- 
vel. A tendência parece ser a divulgação em cascata, quantitativamente numerosa, de 
pesquisas e estudos pontuais, limitados a determinados aspectos da economia. Embora 
não provoquem grandes impactos. nem grandes rupturas. sem dúvida uma parte signifi- 
cativa apresentará progressos incrementais, que contribuirão para o desenvolvimento da 
Ciência Econômica. 


Aliás, as pressões sobre os académicos para que publiguem, divulguem sua produ- 
ção e disputem a preferência de conceituadas revistas internacionais acabam gerando 
uma avalanche de trabalhos pouco relevantes... ou até mesmo oportunidade para “brinca- 
desras”, do tpo daquela recentemente apresentada pelo físico Sokal. da Umversidade de 
Nova York”. que escondeu o nada em complexas expressões sem sentido 


2.4 OBSERVAÇÕES FINAIS 
Procuramos mostrar em uma visão evolutiva da ciência econômica. a importância 


qa interação entre fatos marcantes e contribuições de pesquisadores e cientistas da área 
económica que se destacaram no decorrer do tempo 


Mas como optamos partir do presente para O passado, começamos pelas conuibui- 
ções ao desenvolvimento do núciso de uma nova área, a Economia da Informação com 
base nas análises dos mercados com informações assimétricas, desenvolvidas pelos pes- 
quisadores que receberam o Prêmio Nobel de Economia em 2001 — Akerlof Spence e 
Súghtz —, sem esquecer contudo, seus antecessores, Mirrlees e Vickrey, também laurea- 
dos pela Fundação Nobe!, da Suécia, em 1996 





£7 im Sokal, prolessor da Nave Tork Lorvecsiry Dusicos em concer ada revsta de crívca cul ural (Social Text mação ca pormevecaireho” 9364 am 
arsgo invtulado “Avavessando as Srontaras em Dreção a uma Harmenéstca Tansiormava da Gravcade Dubnuca” E go depois em senta 
revisia (Lingua Franca puohcou "Jr Finco tar Expenéncias com Estudos Culuras” expicanco que 6 laxio arténor. remelo de fissor sem 
sendo era apenas uma Dincadera 


Nessa linha evolutiva, o primeiro e maior fato atual que se destacou por sua violência, 
crueldade e imprevisibilidade — foi a “Terça-feira Negra”, o cia 11 de setembro de 2001, que 
abalou os Estados Unidos e o mundo. E cujas conseguências foram agravadas pela simulta- 
neidade de três recessões — no Japão, na Comunidade Européia e nos Estados Unidos 


Em seguida, estudamos as raizes da ciência econômica, dividindo-a em períodos (1) a 
fase pré-científica da Economia — das origens até 1750, periodo em que a economia esteve 
subordinada à filosofia, à política, à religião, prestando serviços à Cidade-Estado (Antigúida- 
de), ao bem comum (Idade Média) e ao Principe (Renascimento e mercantilismo); (2) a fase da 
criação cientifica da Econorua — de 1750 a 1870 — evolundo gradativamente da considera- 
ção da natureza (fsiocracia) ao homem (movimentos diversos, de Adam Smith aos novos 
institucionalistas, passando por Marx), (3) a fase de elaboração dos princípios teóricos funda- 
mentais — de 1870 a 1929 — escolas psicológica, matemática (teona do equilíbrio geral), de 
Cambridge (teona do equilíbno parciai), neoclássica, institucionalista e outras; (4) a fase con- 
temporânea — durante longos anos marcada fortemente por Keynes e o pós-keynesianismo., 


Na atualidade, a grande a avalanche de obras, autores, papers e contribuições cienti- 
ficas esparsas, geralmente limitadas a determinados aspectos teóricos e/ou sua aplicação, 
chegam a lembrar uma Babel tão confusa, que não se consegue apontar uma obra ou um 
autor do porte de Keynes. Daí nossa opção de indicar as contribuições científicas selecionadas 
segundo o critério de premiação da Fundação Nobel (Suécia). Apesar das críticas e falhas 
que indicamos neste capítulo, trata-se de um criténo norteador de áreas significanvas de 
pesquisa em grandes universidades, pnncipalmente nos Estados Unidos 


A fase contemporânea, contudo, deixa entrever mecanismos econômicos que bus- 
cam valorizar Os atores econômicos, a pessoa humana e os valores éticos. Essa busca é 
somada à urgente necessidade de combater as agressões ecológicas e a poluição ambiental, 
gue colocam em nsco a própria conunuidade da vida neste planeta. 

É oportuno, então, enfatizar que a Economia é uma ciência social, e o objeto principal 
de seus estudos deve ser a anvidade econômica voltada para o gênero humano e não simples- 
mente para a produção e o mercado. para o lucro econômico, sem considerar, por exemplo, as 
condições de trabalho (tanto materiais como psicológicas), nem as necessidades humanas. 

Qualquer esforço no senudo de eficiência. qualidade e produtividade, deve incluir o 
combate às perversas consequências da globahzação econômica assimétrica e a luta pela 
valorização do ator econômico. porque o fim últmo da Ciência Econômica é a satisfação 
das necessidades Ga pessoa humana 


2.5 ANEXO — PRÊMIOS NOBEL DE ECONOMIA — DE 2001 A 1969 


Espec:alistas do meio acadérmco laureados por sua especial contribuição às cién- 
cias econômicas. no período 2003-1969 


e 2003 
ENGLE, Robert F (Universidade de Nova York) 
GRANGER, Clive W 3 (Universicade da Califórma) 
Ambos desenvolveram métodos de aná:.se de sénes de tempo ARCH (Engle) e 
co-integração (Granger) 


PESTENNNIO Lt ENCARA LALS LIA CIENCIA ECONOMICA — DA ECONOMIA DA INFORMAÇÃO ÀS RAÍZES DO PENSAMENTO econômico [ERR 


e 2002 
KAHNEMAN, Daniel (Universidade de Princenton) 
SMITH, Vernon L (Interdisciplinary Center for Economic Science) 
Kahneman integrou resultados de pesquisas na área de Psicologia à ciência eco- 
nômica, especialmente no que se refere à tomada de decisões em situação de 
incerteza Smith estabeleceu experimentos em laboratório como uma ferramenta 
para análises econômicas empíricas, especialmente no estudo de mecanismos de 
mercado alternativos 


* 2001 
AKERLOF, George (Umversidade da Califórnia — Berkeley) 
SPENCE, Michael (Universidade de Stanford) 
STIGLITZ, Joseph (Universidade de Colúmbia) 
Analisaram os mercados com informações assimétricas desenvolvendo o núcleo 
de uma nova área — a Economia da Informação — e abrindo caminho à ampla 
aplicação, que vai dos mercados agricolas tradicionais aos mercados financeiros 
contemporâneos. 


* 2000: 
HECKMAN, James J, (Universidade de Chicago) 
MCFADDEN, Dane! (Universidade da Califórnia — Berkeley) 
O primeiro desenvolveu teorias e métodos de análise de amostras seletivas; o 
segundo desenvolveu teonas e métodos de análise de escolhas discretas. 


e 1999; 
MUNDELL, Robert A. (Universidade de Columbia, NY) 
Analisou a política monetária e fiscal em diferentes regimes de taxas câmbio 


s 1998 
SEN, Amartya (1934), Índia, proí universitário nos Estados Unidos (Harvard) e na 
Inglaterra (Oxford, London School of Economics) 
Contribuição à economia do bem-estar econômico (avahação do bem-estar das 
Populações e compreensão dos mecanismos econômicos que produzem a fome 
— que geralmente não resulta da falta de almentos). 


e 1997: 
MERTON, Robert C (Universidade de Harvard) e SCHOLES, Myron 8 (Universi- 
dade de Stanford) 
Desenvolveram um novo método para determunar o valor dos derivativos 


e 1996: 
MIRRLEES, James (1930), Escócia, Umversidade de Cambridge (Inglaterra) 
VICKREY, William (1914) Canadá, Universidade de Columbia (EUA) 
Apresentaram contribuições fundamentais à teoria econômica de incentivos sob 
mformação assimétrica (na sociedade há grupos que detêm mais intormações 
que outros, e podem usá-ias estrategicamente Criticaram os modelos de eguil:- 
bro da economia, que previam situações sem distorções nos mercados) 


e 1995 
LUCAS, Robert E Jr (1937) Estados Unidos, Umversidade de Chicago 
Desenvoiveu e aphcou a hipótese das expectativas racionais, transformando a 
análise macroeconômica, e aprofundou a compreensão da política econômica 


EO A ECONOMIA EO reissamento essi 


e 1994 

HARSANYI. John CG. (1920. Budapest), Estados Umdos, Universidade da Califórma, 
Berkeley, CA 

NASH, John F (1928), Estados Unidos, Princeton University, NJ 

SELTEN, Reinhard (1930), Alemanha, Universidade de Rheinische Fredrich- 
Willeims, Bonn 

Análise de equilibnos na teoria dos jogos não-cooperativos 

1993: 

FOGEL, Robert W, (1926) Estados Unidos, Universidade de Chicago 

NORTH, Douglass C., (1920), Estados Unidos, Universidade de Washington, St 
Louis, MO 

Renovação da pesquisa de história econômica pela aplicação da teoria econômica e 
de métodos quantitativos para explicar as mudanças econômicas e institucionais 


1992: 

BECKER, Gary S (1930), Estados Unidos, Universidade de Chicago, IL 
Contribuição para a amphação do domínio da análise microeconômica a vasto 
campo do comportamento e interações humanas, inclusive comportamentos fora 
do mercado 

1991: 

COASE, Ronald H (1910) Estados Unidos, Universidade de Chicago, IL 
Descoberta e compreensão do significado dos custos de transação e dos direitos 
de propnedade para a estrutura e o funcionamento tradicionais da economia 


e 1990 
MARKOWITZ. Harry M. (1927), City University of NY, NY (teoria da escolha de 
portfolio) 
MILLER. Merton M. (1923), Estados Unidos, Umversicade de Chicago, IL (teoria 
da finança corporativa) 
SHARPE, Wilbam F (1934), Estados Unidos, Universidade de Stanford, CA (mode- 
io de avaliação dos ativos financeiros) 
Contribuíram para o desenvolvimento da economia financeira 


1989: 

HAAVELMO, Trvgve (1911), Noruega, Un:versidade de Oslo 

Contribuição aos fundamentos ca econometria na teoria das probabihdades e po! 
sua anáuse das estruturas econômicas simultâneas 

1988 

ALLAIS, Maunce (1911), França. École Nauonale Supérieure des Mines de Panis 
Contribuição à teoria de mercados e da eficiente utilização de recursos 


* 1987 
SOLOW. Robert M (1924) Estados Unidos, MIT — Massachusetts Institute of 
Technology, MA 
Teona do desenvolwmento econômico. 

* 1986; 


BUCHANAN, Jr, James M (1919) Estados Unidos, Center for Stucy of Public 
Choice, Fairiax, VA 

Desenvolvimento das bases contratuais e constitucionais da teoria das decisões 
econômicas e políticas 
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* 1985 
MODIGLIANI, Franco (1918, Roma), Estados Unidos, MIT — Massachusetts 
Insútute of Technology, MA 
Análise da poupança e dos mercados econômicos e financeiros, 

* 1984: 
STONE, Sir Richard (1913-1991), Grã-Bretanha, Universidade de Cambridge 
Contribuição ao desenvolvimento dos sistemas de contas nacionais e aperíeiçoa- 
mento das bases da análise econômica empírica. 

e 1983: 
DEBREU, Gerard (1921, Calais, França), Universidade da Califórnia, Berkeley, CA 
Incorporação de novos métodos analíticos em teoria econômica e rigorosa 
reformulação da teoria do equilibno geral 

* 1982 
STGLERR, George J (1911-1991), Estados Unidos, Universidade de Chicago, IL 
Estruturas industriais, funcionamento de mercados e causas e efeitos da regula- 
mentação pública 

* 1981. 
TOBIN, James (1918), Estados Unidos, Universidade de Yale, New Haven, CT 
Análise de mercados financeiros e suas relações com a tomada de decisões, em- 
prego, produção e preços. 

* 1980: 
KLEIN, Lawrence R (1920), Universidade de Pennsylvania. Philadeiphia, PA 
Criação de modelos economésricos e aplicação à anáhse das flutuações ecorómi- 
cas e qas políticas econômicas 

* 1979 
SCHULTZ Theodore W (1902), Estados Unidos, Umversidade de Chicago IL 
LEWIS, Sir Arthur, 1915-1991 (nasceu em West Indies, Grã-Bretanha) Universidade 
de Princeton. NJ, Estados Unidos 
Pesquisas de desenvolvimento econômico, com ênfase nos problemas dos países 
em desenvolvimento, 

º 1978 
SIMON, Herber: A (1916) Estados Unidos, Universidade de Camegie-Melion, 
Pitsburg PA 
Pesquisas sobre c processo de tomada Ge decisões nas organizações econômicas. 

* 1977 
OHLIN, Berul, Suécia (1899-1979), Sicckho:m School of Economics 
MEADE, James E. (907-1995) Umversicade de Cambrage, Grã-Bretanha 
Novos rumos para a teoria do comércio internacional e movimentos internacio- 
nais de capitais 

º 1976, 
FRIEDMAN, Milton (1912) Estados Unidos. Universidade de Chicago, IL 


Contnbuição no campo da análise do consumo, teoria e históna monetária, e de- ; 


monstração da complexidade da poítica de estabilização 

º 1975 
KANTOROVICH, Leonid Vitalyevich (1912-1986), URSS, Acaderma de Ciências 
de Moscou 


mea ne ee == — 


KOOPMANS, Tjalling C (1910-1986), Holanda, Universidade de Yale, CT, Estados 
Unidos 

Contribuição à teoria da alocação ótima de recursos 

1974: 

MYRDAL, Gunnar (1898-1987), Suécia 

VON HAYEK, Friedrich August (1899-1992), nascido na Áustria 

Teona da moeda e flutuações econômicas, e análise da mterdependência dos 
fenômenos econômicos, sociais e institucionais 


1973 

LEONTIEF, Wassily (1906, Russia), Universidade de Harvard, Cambridge, MA 
Desenvoivimento do metodo inpui-coutput e sua aplicação em importantes pro- 
blemas econômicos. 


1972 

HICKS, Sir John R (1904-1989), All Souls College, Oxford, Grã-Bretanha 
ARROW, Kenneth J. (1921), Estados Unidos, Universidade de Harvard, MA 
Contribuições à teoria do equilíbrio econômico geral e à teona do welfare. 

1971: 

KUZNETS, Simon (russo naturalizado nos Estados Unidos), Universidade de 
Harvard, MA 

Interpretação do crescimento econômico empiricamente fundamentada, que le- 
vou a um novo ponto de vista sobre a estrutura econômica e social e o processo 
de desenvolvimento. 

1970: 

SAMUELSON, Paul (1915), Estados Unidos, MIT (Massachusetts Institute of 
Tecnology), Cambridge, MA 

Desenvoivimento de uma teoria econômica estática e dinâmica e contribuição 
para levantar o nivel de análise na ciência econômica. 

1969 

FRISCH, Ragnar (1895-1963) Noruega, Universidade de Oslo 

TINBERGEN. Jan (1903-1994) Países Baixos, The Netherlands School of 
Economics, Roterdã 

Desenvolvimento e aplicação de modelos dinârmcos para análise de processos 
econômicos 


Fonte http//www nobel se/cgi-bin/uncgi/laureate-search e 
http://www nobelprizes.com/nobel/economics 


O MU GE AS TEDIE IS 


-1, Quais as tendências marcantes do pensamento econômico contemporâneo? 


2. Entre os economistas laureados com o Prémio Nobe! de Economia. por que hou- 
ve tanta oposição à indicação de Milton Fnedman? 


3. Quais as principais contribuições das análises dos mercados com informações 
assimétricas & Economia da Informação? 


4. Por que o neoliberalismo econômico tem sido criticado? Qual a sua posição? 


e ese rn ts EAR UA EULINUNA DA INFORMAÇÃO AS RAIZES DO PENSAMENTO ECONOMICO 


Ss. A critica econômica atual considera a contribuição dos econometristas e a dos 
economistas institucionalistas opostas ou complementares? Por quê? 


B Cite as tendências principais da heterodoxia pós-keynesiana. 

7. Qual a importância do keynesiamsmo nas políticas do Welfare State? 

'B. Que é a chamada Escola de Chicago? Por que tem sido tão criticada? Comente 
duas de suas contribuições atuais à teoria econômica 

9. Oque significou, do ponto de vista econômico, o confronto entre o Fórum Social 
de Porto Alegre (BR) e o Fórum Econômico de Davos (Suíça), no início de 20017 
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DE SMITH A MARX: A ECONOMIA 
POLÍTICA E A MARXISTA 


Raul Cristovão dos Santos 


Durante O século XIX, a ciência econômica era designada pelo termo Economia 
Política Essa designação tendeu a desaparecer a partir do imcio do século XX com a 
crescente penetração — e consequente influência — da teoria marginalista que, de acor- 
do com sua aspiração teórica de ser uma ciência puta como a Física e a Matemática, 
passou a reivindicar o termo Economia para a ciência econômica 


Sob a denominação de Economia Politica encontram-se diferentes, e não raras, 1N- 
compatíveis abordagens a questões econômicas que, por diversas vezes, estiveram envol- 
vidas em acaloradas controvérsias nesse período. Portanto, não é tarefa simples apontar 
para um conjunto de proposições como consutuindo “o” núcleo da Economia Política. A 
seguir, apresenta-se um pequeno esboço das suas principais correntes para situar Os au- 
tores que se configuram como deposiiános do saber da Economia Política do ponto de 
vista dá históna do pensamento econômico. 


É mais ou menos tradicional nas histórias da ciência econômica afirmar que as 
origens ou a emergência da Economia Política estão nos tabalhos dos fisiocratas na Fran- 
ça e, principalmente, em Adam Smith, na Escócia, tido quass sempre como pai da ciência 
econômica. Esses serão os primeiros autores a ser tratados neste capítulo, porém com 
uma pequena ressalva Em vez de consicerá-los como ponto de partida da Economia Pol- 
nca seguremos aqui, por motivos que ficarão claros adiante, à penodização de Schumpeter 
Este autor, naquela que é tida como uma das mais esciarecedoras obras da históna da 
ciência econômica considerou os fisiocratas e Adam Smith como ponto final de uma cres- 
cente heratura acerca de questões econômicas relacionadas à organização e administra- 
ção dos emergentes Estados nacionais 


O desenvolvimento posterior da ciência econômica ocorre no início do século XIX 
com asobras deJ B Say ns França, e de David Ricardo, na Ingiaterra. No caso do primei- 
ro. seu trabalho desenvolve-se como uma crítica ao pensamento fisjocrático. apoiado na 
nqueza das nações, da qual foi o principal propagador na França Já quanto ao segundo, 
sua maus importante obra é fruto de participações nas contovérsias sobre o padrão mone- 
tário inglés e a Lei do Cereal. ocorndas no inicio do século XIX As proposições de Ricardo 
principalmente as referentes às teonas Go valor e da distribuição, provocaram: diversos 
upos de reações dentro da academia 

Com 6 objetivo de sistematizar e consolidar o que lhe parecia ger o consenso entre 
os econom:stas poíticos John Stuart Mil publicou em 1848 seus Principios de Economia 
Política Essa obta representa o apogeu da Economia Política, passando a ser referência 
obngatona tanto no ensino quanto nas discussões da Ciência até praucamente o inicio Go 
ulo XX. Além: de realizar uma síntese entre as idéias ncardianas e as de seus criticos, 
se pela primeira vez nume obra da Economia Palitica o reconhecimento e à análise 











5 sociais que p:oiferaram na Europa, na pnmeira metaae do século XIX 

Por volta de 1870, surger: duas imhas de pensamento econômico que viriam a esta- 
belecer dupla ruptutes com a Economia Polínca conforme estava codificade nas obras de 
Say, na França, ede Mill na Irc.aterra Uma delas, a chamada revolução marg-nabsta, tem 
uma ongem simultânea nos livros de Sianiey Jevons, na Ingiaterra, de Leon Walras. na 


Suiça, e de Karl Menger. na Austria À outra hnha está na crítica da Economia Política 
elaborada por Karl Marx. Embora essas duas linhas de pensamento sejam críticas à Eco- 
nomia Política, essa postura crítica é reivindicada de forma mais aguda pela primeira do 
que pela segunda De fato, Marx apresentou sempre a sua teoria como uma superação do 
que ele denominava de Econorma Clássica, ou seja, dasteonias da Economia Política que 
ele considerava como conhecimento científico em oposição à Economia Vulgar. Essas 
duas linhas de pensamento serão exploradas nos próximos capítulos. 
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Mbabaso dosnis 


3.1 FISIOCRATAS E ADAM SMITH 


Conforme apontou-se acima. 6 pensamento fissociático e principalmente, o de Adam 
Smith serão tratados aqui como a versão mais elaborada de idéias que constutuiam o cam- 
po da Political Oeconomy na segunda metade do sécu.o XVII. O importante é notar que 
esse termo não é uma expressão arcaica para Polibcal Economy, ou seja da Econonua 
Política Ele cenota realmente um determinado campo de saber sobre questões que hoje 
considerariamos econômicas. mas o faz de uma íorma particular como uma questão da 
orgarazação da Estado ou, se se quiser, do corpo político 

Para ter uma idéia desse campo de investigação. vejamos o kvro de James Stuart 
pubiscado em 1756. portanto, dez anos antes do Riqueza das nações Nele, por analogia à 
idéia aristotél'ca de Oeconomy come a arte de administrar o lar peio chefe de familia com 
o ob'etivo de provê-la do que ela necessita para 0 seu bem-estar, considera-se a Political 
Oeconomy como a arte ou ciência de administrar o Estado pelo soberanc de tal forma que 
0º seus súditos possam prover-se a sí própnios de tudo o que lhes é indispensável para & 
nda na sociedade. É a acministração do reino ou do corpo político que está em jogo 
Questões que consideramos hoje estritamente econômicas denvavam a sua importância 
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como questões relativas à bos administração do Estado Pode-se dizer que a esfera do 
econômico era subalterna à da politica. Para ter uma idéia dessa estrutura de conheci- 
mento, basta ver que a obra Riqueza das nações foi reconhecida por um dos seus editores, 
na época, como um dos livros mais completos da politica 


Portanto, a prmeira mamfestação de uma ciência preocupada com questões econô- 
mucas ocorre nesse campo denominado de Pohtical Oeconomy, que, por sua vez, ainda está 
no interior do campo da política E qual é o objeto de investigação”? Conforme visto na def- 
mição acima, seu objeto é prover os habitantes de uma nação de tudo o que eles necessitam 


Encontra-se uma resposta a essa questão numa corrente de pensamento denomi- 
nada por Smith de sistema mercantilista De acordo com essa corrente, o Estado deve- 
na implementar políticas que gerassem crescente acúmulo de metais preciosos Quanto 
maior a quantidade desses num país, maior o volume de meio circulante. Isso estimularia 
a produção e o comércio entre os indivíduos e, assim, geraria maior volume de produtos 
transacionados Para acumular metais preciosos, a regra geral era obter uma balança co- 
mercial favorável, ou seja, exportar mais do que importar A diferença entre o volume de 
exportação e o de importação se refletria num fluxo positivo de metais preciosos para 
dentro do país Portanto, a riqueza nacional consistia basicamente de metais preciosos e 
dependia, em última instância, do bom manejo do comércio internacional, Quanto mais 
bem projetadas as políticas para salvaguardar a balança comercial do pais, melhores se- 
riam as condições para o comércio intemo, 


É contra esse pano de fundo que emergem as idéias de Quesnay (1694-1774) e de 
Adam Smith (1723-1790) Por um lado, como idéias dentro desse campo de políticas eco- 
nômicas visando o bem-estar material dos indivíduos num Estado, ou seja, como idéias 
pertencentes à Political Ceconomy Por outro, as idéias desses autores se desenvolvem 
como criticas ao sistema de políticas econômicas de caráter mercantihsta Primeiro, a 
nqueza de um Estado não consiste em possuir metais preciosos, mas sim em objetos 
úteis, que satisfazem necessidades numanas. quaisquer que sejam elas, básicas ou supér- 
fluas Segundo, sua fonte não está no comérrio internacional, mas no comércio doméstico 
ou mntemo O comércio internacional somente conta para ampliar a riqueza do Estado 
como complemento do doméstico. Feita essa exposição geral ao campo no qual se inse- 
rem as idéias de Quesnay e de Smith, e, dentro dele, do principal eixo em que elas se 
desenvolvem, passamos agora a considerar seus elementos particulares 





3:11 Asúdéiasfisiocráticas: François Quesnay 


No que diz respeito ao pensamento fisiocráuco ele está expresso em vários textos de 
diferentes autores Porém todos têm: como cngem comum o pensamento de François 
Quesnay Porisso, consideraremos aqui! somente os textos desse autor. Isso não facihta muito 
a tarefa, pois Quesnay nunca escreveu um texto único que contivesse de forma organizada 
e unitária o corpo de suas idéias Mas é possível identiácar um núcleo conciso delas Esse 
núcleo compreende um arcabouço de análise, um conjunto de mpóteses sobre as condições 
de produção e um conjunto de reiações entre algumas vanáveis que permitem reproduzir 
teoricamente o processo de circulação de produtos entre os habitantes de um pais 


3.1.1.1 O crcabouço de análise 


Umi dos aspectos mais interessantes e que sempre levaram & contemplar Quesnay 
não só como fundador da ciência econômica, mas também como precursor da moderna 


DE SMITH A MR à ECONOANA POUTICA E 4 Mamasta [LE 


análise econômica é a estrutura de análise utilizada. Esta consiste em considerar os indhvi- 
duos de uma sociedade como organizados em ordens sociais e as atividades por eles exercidas 
em apenas duas. Assim, a miríade de indivíduos e de suas atividades que observamos no 
cotidiano fica reduzida, por meio de um processo de abstração, a somente três ordens so- 
ciais e a duas anvidades Vale aqui, mesmo que rapidamente, ver como essa estrutura é 
elaborada Nesse caso, deve-se lembrar que Quesnay teve um importante precedente na 
obra de Cantilon e que suas iúáéias se desenvolveram com base na estrutura de análise 
elaborada por esse último autor Vejamos, então, como ele constrói essa estrutura de análise 


Em primeiro lugar, Cantillon afirma o que podemos considerar como a equação bá- 
sica do pensamento fisiocráiico, a saber, que a riqueza de um pais está originalmente 
na natureza porém numa forma inadequada para o uso por parte do ser humano. Assim, é 
necessário que 0 ser humano a transforme para torná-la útil. Esse é o papel do trabalho 
humano. E, finalmente, riqueza nada mais é do que o acúmulo de objetos úteis 





Em segundo lugar. Cantilon supõe que todas as terras de um país acabarão se 
concentrando nas mãos de poucos individuos durante o processo de constituição dessa 
sociedade Em outras palavras, qualquer que seja a configuração inicial da distribuição de 
terras numa sociedade, elas serão apropnadas privadamenie por um pequeno grupo de 
indivíduos Estes, por terem a propriedade pnvada sobre a terra, têm por isso mesmo 
condições de sobreviver independentemente do resto da sociedade, pois podem, com o 
seu trabalho, obter riqueza da terra que lhes perterce Formam, portanto, a classe inde- 
Dendente ou de proprietários de terra. Porém, nesse caso, o resto da sociedade não sobre- 
viver, pois não tem acesso à terra Daí, constitui-se num arranjo social, por meio do qual 
é vermindo ao resto da sociedade tranalhar na terra dos propnetários. pagando com uma 
parte aa produção pelo seu uso das terras, Assim, o resto da sociedade conseguina obter 
nqueza e, portanto, sobreviver Dentro desse arranio. o trabalho. elemento intermediário 
na equação fisiocrênca. recairia sobre o resto da sociedade, ou seja, sobre aqueles que 
dependem dos proprietários e formam. por isso mesmo, a ciasse dependente. Portanto, 
com base eessa abordagem hustórica, Cantillon reduz o conjunto de indivíduos da socie- 
dade a quas classes, independentes e dependentes Os primeiros, dada a propriedade 
privada sobre a terra. fonte da riqueza, obtêm riqueza sem precisar trabalhar. Os segun- 
dos, exatamente por não possuirem terra, devem trabalhar para obter nqueza para si e 
para os independentes E como se organiza o trabalho dentro da classe dependente? A 
lesposta & essa questão nos leva ao terceiro ponto da construção de Cantillon. 


As atividades de produção iniciam-se diretamente sobre a terra, no esquema de 
Canuillon, na área rural Conforme os proprietários vão ohtendo riqueza. eles se transferem 
Dara as cidades, onde outro conjunto de atividades se desenvolve para atender às neces- 
sidades desses proprietários. Portanto, as atividades se subdividem entre as que são exe- 
cutadas no campo, diretamente sobre a terra, e as que são executadas na cidade, e pode- 
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se pensar de forma indireta sobre os produtos onginários da terra Esse segundo conjunto 
de atividades depende do primeiro, pois as atividades da cidade são executadas sobre os 
produtos gerados pelas atividades do campo. Podemos traduzir as atividades desenvolvi- 
das no campo por agricultura, e as executadas na cidade por indústnia, que inclui manufa- 
turas e comércio. Assim, novamente, reduzem-se todas as atividades a apenas duas. agn- 
cultura e indústria. Note que o conjunto interminável de trocas na sociedade se reduz a 
apenas uma: a troca entre produção agricola e produção industrial. 


Por fim, e aqui deparamos com a mais famosa proposição fisocrática, as atividades 
desenvolvidas pelos setores agrícola e industrial não estão no mesmo pé de igualdade 
quanto à geração de riqueza. Embora os dois setores gerem objetos úteis, o agrícola tem 
primazia sobre o industrial uma vez que este só pode subsistir com os produtos gerados 
pelo primeiro De fato. a atividade industrial requer para o seu desempenho produtos agri- 
colas para o sustento dos seus trabalhadores e maténa-prima para elaborar os seus produ- 
tos Como diria posteriormente Turgot, essa primazia é eminentemente técnica, não é 
possível a atividade industnal sem a prévia oferta de produtos agricolas. Daí, como o setor 
agricola produz não só para sua manutenção como também para o sustento do industrial, 
o seu produto deve ser maior do que o seu próprio consumo, ou seja, ele deve ser capaz de 
gerar um excedente de produção Quanto maior o nível de atividade agrícola, maior O 
nível de produto total, pois ele permite ampliar a produção industrial com o seu exceden- 
te Portanto, a chave para uma oferta abundante de objetos úteis está ns capacidade de o 
setor agricola gerar um excedente de produção. É sobre essa questão que se desenvolve a 
teoria da riqueza de Quesnay. 


3.1.1.2 As condições de produção 


No-seu primeiro trabalho sobre políticas econômicas, denominado Fermiers, pu- 
biicado em 1756, Quesnay preocupa-se com as condições de produção que permitem 
ao setor agrícola gerar um excedente de produção. De maneira geral, podemos dizer 
que Quesnay assume duas condições, as quais aparecem como hipóteses do seu qua- 
dro econômico 


Pnmeiro. a agricultura que produz nqueza é a executada em larga escala A produ- 
ção agricola de peguena escala acaba por onentar-se para a produção de subsistência. 
cujos produtos são de pequeno valor monetário no mercado. Já a de larga escala destina- 
se à produção de produtos com alto valor agregado no mercado Na verdade, a primeira 
produz basicamente para o própnio sustento do produtor agrícola, ou seja, é produção para 
o consumo famihar A segunda é reatizada intencionalmente para o mercado, para as tro- 
cas Dai uma das maximas de Quesnay a produção de rnqueza não consiste somente na 
produção de oietos úteis. de valores de uso, mas sim de valores de uso com valor de troca. 
O excedente ou produto liquido é para Quesnay um excedente de valor monetário, e não 
apenas um excedente fisico. A produção em larga escala, diferentemente da em pequena 
escaia, exige um período de tempo longo entre o início da produção e a obtenção do pro- 
duto final Por isso. esse tipo de produção requer a existência prévia de um montante 
minimo de recursos para sustentar os produtores e mateniais durante esse iongo periodo 
de maturação da produção. Esse montante mimmo de recursos é denominado por Quesnay 
de adiantamentos A necessidade de adiantamentos à produção pressupõe a presença 
de empresários agrícolas possuidores dessa riqueza para qut à agricultura possa produzir 
mais nqueza. ou seja, uma quantidade de produtos cujo valor final seja superior aos gastos 
com os adiantamentos. Esse último ponto nos leva à segunda condição, 


A possibilidade de obter um excedente de valor monetário na produção agrícola, uma 
vez que a condição técnica seja satisfeita, depende da diferença entre o preço ao qual será 
vendido o produto agricola e o seu custo de produção. Quesnay utiliza dois conceitos nesse 
ponto do seu argumento. Um deles é o preço de mercado ou o preço efetivo que vigora no 
mercado. Este depende fundamentalmente do grau de necessidade do produto por parte 
dos consumidores e do poder de compra. O outro é o preço fundamental. Este é determinado 
pelos gastos com os adiantamentos da produção. Ele compreende os adiantamentos anuais, 
gastos com salários e materiais, e os adiantamentos originais, gastos com implementos, 
instalações Diferentemente dos adiantamentos anuais, que são recuperados com a venda 
do produto, os adiantamentos onginais são recuperados paulatinamente, pois ositens que o 
compõem são utilizados durante vários anos. Corresponde ao que hoje denominaríamos de 
depreciação e de uma taxa de risco por investir recursos numa determinada atividade En- 
tão, para que haja um excedente de valor monetário, é necessário que o preço de mercado 
esteja acima do preço fundamental. Quando isso ocorre, afirma Quesnay, o produto agrícola 
está sendo comercializado ao seu preço próprio. De maneira geral, Quesnay supõe que essa 
seja a situação normal do produto agricoia gerado pela produção em larga escala, pois este 
encontra sempre indivíduos desejosos e dispostos a pagar por ele. Sornente sob algum tipo 
de distorção, como a de políticas de barateamento de bens agricolas, normalmente, em favor 
dos bens indusunais, é que o produto agricola não alcança o seu preço próprio 

Vale a pena, neste ponto, discutir o que ocorre com o produto industrial, Essa pro- 
dução também requer adiantamentos, basicamente de salários e materiais, que definem 
o seu preço fundamental. Também a possibilidade de obter um excedente depende do 
preço de mercado estar acima ou não do seu preço fundamental. Mas, nesse caso, Quesnay 
observa que a competição do lado da oferta, entre os diversos fabricantes e os comercian- 
tes, pressiona para baixo o preço de mercado do produto industrial. Isso vai até o nível 
mirumo gue pode ser cobrado. que é exatamente o seu custo de produção. Portanto. no 
caso do produto industrial, dada a competição do lado da oferta, o preço do produto indus- 
trial iguala-se ao custo de produção, aeterminado peio montante dos adiantamentos. Logo, 
a produção industriai não gera um excedente em valor moneténo e enquanto a produção 
agrícola. quando efetuada sob condições técnicas adequadas e comercializada ao seu 
preço próprio, gera um excedente de valor, a produção industrial apenas recupera os adian- 
tamentos, deixando de gerar um excedente. 


Dagui, Quesnav introduz um par de conceitos fundamentais para o postenor desen- 
volvimento da Econorua Polínca Diz-se da produção que gera um excedente de valor que 
ela é produtiva e da que não gera improdutiva. É, portanto, produtivo o setor agricola, e, por 
extensão, os seus adiantamentos e o trabalho que esses adiantamentos pôem em movimen- 
to Já o setor industrial é improdutivo, pois não faz mais do que pagar pelo seu próprio custo 

Uma vez explicado como a atsvidade agricola ou a sua produção geram um exce- 
dente, e, ressalte-se, em valor monetário. resta explicar como esse excedente é a base do 
processo de compra e venda generalizada de produtos entre indivíduos dentro de um 
pais ou seja, da sua circulação doméstica de mercadorias e dinheiro 


3.1.1.3 O processo de circulação 


Como se viu acima « classe dependente somente tem acesso & terra ac pagar pelo seu 
uso. Os empresános agricolas, no esquema fisiocrático, pertencem à classe dependente e de- 
vem pagar peio uso da terra O montante desse pagamento é determinado peic montante do 
valor do excedente, dada a competição entre esses empresários pelas terras disponiveis, Por- 
tanto, o excedente produzido na agricultura não fica com os empresários desse setor mas é 
transferido para os proprietários e consutui os rendimentos dessa classe sob a forma de renda 
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da terra Agora, Quesnay supõe que os proprietánios devem gastar toda a renda aufenda pelo 
aluguel da terra aos empresários agricolas. Essa passa a ser a sua função social devolver à 
sociedade, sob a forma de gastos, o que dela obtiveram sem que nenhum esforço tenha sido 
necessário para obtê-la. Na verdade, como a renda da terra é a única forma de rendimento 
líquido ou autônomo, quer dizer que não está comprometida com os custos de produção, que 
ela pode ser gasta de qualquer maneira, mas deve ser gasta São os gastos da renda pelos 
propnetános que irão desencadear o processo de circulação de mercadonas e dinheiro no país. 

Quesnay assume que os proprietários gastem metade da sua renda com o setor 
agricola e à outra metade com o setor industrial Esse é o primeiro movimento Assim, os 
empresários dos dois setores vendem parte da sua produção para os proprietários. Se- 
guindo a suposição de gastos feita sobre a classe dos proprietários, Quesnay afirma que os 
empresários agricolas irão gastar metade dessa receita comprando produtos do seu pró- 
prio setor, e a outra metade, produtos do setor industrial Da mesma forma, os empresários 
do setor industrial irão gastar metade da sua receita imicial com produtos industriais e a 
outra com produtos agrícolas Ora, isso gers um novo montante de receitas para os empre- 
sános dos dois setores, que irão gastar da mesma forma que a anterior, metade no seu 
próprio setor, metade no outro. Mas essa nova onda de gastos, entre setores e dentro 
deles, gera nova receita que, por sua vez, vai ter o mesmo destino com compras entre os 
dois setores e dentro deles, sempre naquela proporção Note-se, porém, que a cada todada 
os gastos são proporcionalmente menores e, assim, também as receitas auferidas pelos 
empresários. Portanto, o processo de compra e venda entre setores tende a zero 

O resultado final da séne de compra e venda entre setores é a reposição dos elementos 
de produção, o que permite que esta seja realizada novamente As compras do setor agricola 
rele mesmo repõem os produtos para sustento dos seus trabalhadores (alimentos) e materiais, 
enquanto as compras do setor industnal permitem repor os insirumentos e equipamentos 
necessários à produção agrícola. Já as compras do setor industnal no setor agricola repõem os 
produtos para sustento dos seus trabalhadores e de matenais Portanto, ambos os setores 
recuperam durante o processo as suas condições de produção e podem reproduzir a oferta de 
produtos. Mas, no caso do setor agricola, a reprodução gera também o excedente de valor e, 
com 1sso, os rendimentos da classe de propnetários, a renda da terra. Logo, ao final do proces- 
so tem-se novamente essa classe de posse da renda da terra para ser gasta nos dois setores e 
esses com a sua oferta de produtos disponiveis para a venda Todo o processo inicia-se nova- 
mente com base nos gastos da renda em produios agricolas e industnais, desencadeando 
outra vez os gastos entre setores. Esse processo está descrito no quadro econômico. represen- 
tado pelo famoso “ziguezague” de setas entre & pnmeira e a terceira coluna 
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DE SMITH A MAR A ECONOMIA POLÍTICA E A maprsTa EURIE 


3.1.2 Adam Smith 


Como foi apontado antenormente, as idéias dos fisiocratas e de Adam Smith deve- 
riam ser consideradas dentro do campo da Political Oeconomy para entender melhor não 
só o seu conteúdo, mas também a própria evolução da ciência econômica No caso de 
Smith, identificar o seu argumento econômico nesse campo é uma tarefa imediata Isso 
porque Smith foi professor de Filosofia Moral em Glasgow entre 1752 e 1763 Suas duas 
obras, A teoria dos sentimentos morais e Uma investigação sobre a natureza e as causas 
da nqueza das nações são derivadas do matenal apresentado por Smith nesse curso, Por- 
tanto, pode-se identificar o campo de investigação do livro Riqueza das nações com base 
na análise da estrutura de seu curso 


No século XVIII, o conhecimento humano estava contido e, diga-se, codificado, no 
campo maior denominado Filosofia Esta subdividia-se em Filosofia Natural e Filosofia 
Moral. A primeira tinha como objeto de investigação os fenômenos naturais, os que ocor- 
rem na natureza independentemente da vontade humana. Ela compreendia o que hoje 
conhecemos como as chamadas ciências exatas e biológicas, tais como a Física, Mate- 
mática, Biologia, entre outras Note-se que aqui se localiza o núcleo da revolução cientifi- 
ca que marca o advento da sociedade moderna na Europa e cujo paradigma máximo é a 
obra de Isaac Newton. Por sua vez, a Filosofia Moral estudava os fenômenos humanos, 
tendo como padrão o método científico empregado pela Filosofia Natural Em outras pala- 
vras, a Filosofia Moral procurava gerar conhecimento cientifico sobre o ser humano nos 
moldes do obudo no campo das ciências naturais Afirma Schumpeter que, no século 
XVII, a área da Filosofia Moral era uma disciplina estabelecida e fazia parte do currículo 
normal das universidades européias Ela compreendia quatro ramos: Teologia, Ética, Ju- 
risprudência e Receitas Públicas 


No caso de Smith, de acordo com as notas de aula de um dos seus alunos que estão 
hoje disponíveis, o seu curso de Filosofia Moral dividia-se em Teologia, Ética e Jurisprudên- 
cia O seu hvro Teoria dos sentimentos morais, pubhcado em 1759, e que lhe trouxe o reco- 
nhecimento acadêmico, é expressão direta das suas aulas sobre Ética desse curso. Já a parte 
de Junsprudéncia preocupava-se com as regulações do Estado necessárias à implementação 
e à manuterção da ordem social. Por um lado, essas regulações diziam respeito à justiça em 
particular, a preservação da segurança entre indivíduos e à propriedade privada Por outro 
lado. Smith discutia as reguiações que se preocupavam com a eficiência com que os indivi- 
duos na sociedade podiam se prover dos meios necessários à sua sobrevivência Esse ramo 
da junsprudência era denominado de Police e. claramente, guarda uma forte semelhança 
com o objeto de investigação da Political Oeconomy descrito acima. Porém, em contraste 
com outros autores desse ramo, Smith não atribw ao soberano a capacidade de onentar e 
orgamizar os indiviquos da sociedade na busca da nqueza Peio contráno, nos seus textos a 
figura do soberano aparece bem mais diminuída do que. por exemplo, nos trabalhos de 
Quesnay, para quem a Poltical Oeconomy é a arte de tomar os homens úteis, sendic neces- 
sánie, para tanto, a implementação direta de uma ordem positiva por parte do Estado 

Voltando ao argumento anterior. as idéias contidas nessa seção denominada Police 
formam a ongem do Riqueza das nações A elas serão acrescidas posteriormente as idéias 
iisiocráticas sobre capital. trabalho produtivo e produto líquido, não sem antes passar por 
uma drástica reformulação conceitual reahzada por Smith Não só as idéias mas também 
a própria estrutura argumentativa de Smith encontram-se onginalmente conudas naque- 
las aulas. Vale a pena considerá-las aqui, pois fornecem um ótimo ponto de partida para 
apreciar o conteúdo teórico do Riqueza das nações 
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Como se viu acima, Smith, assim como os fisiocratas, refuta o sistema mercantilsta 
de políticas econômicas, baseado na idéia de que riqueza seja dada pela acumulação de 
metais preciosos e de que sua origem esteja na esfera do comércio externo. Desse ponto 
de vista, a estrutura geral de argumentação de Smith no Riqueza das nações compõe-se 
de três partes Prmeiro, exposição da idéia correta de nqueza e das suas causas. Isso 
ocupa basicamente os Livros 1e 1 Segundo, utilização da idéia correta de nqueza para 
avaliar os sistemas de políticas econômicas alternativos, ou seja, o mercantilista e o 
fisocrático Essa parte do argumento de Smith, uma das mais extensas do Riqueza das 
nações, está no Livro IV, sendo o Livro III transição para esse tópico Por fim, uma vez 
refutados esses sistemas alternativos, apresentar proposições para a atuação do Estado, 
fundadas na visão correta de riqueza. Isso compõe o material do Livro V Vejamos, então, 
os principais elementos do argumento econômico de Smith, encontrados principalmente 
nos dois primeiros hvros do Riqueza das nações. 


Riqueza, ou seja, os objetos úteis, na hreratura da época, eram chamados de utihda- 
des qu de valores de uso. Note-se que esses conceitos referem-se às qualidades físicas ou 
concretas dos objetos. São essas qualidades que tomam os objetos adequados à satisfa- 
ção de necessidades humanas, e não algum aspecto subjetivo em relação à utilização dos 
mesmos. Metais preciosos por suas qualidades físicas não satisfazem diretamente nenhu- 
ma dessas necessidades Quando mais, a posse deles pode servir para que alguém obte- 
nha objetos úteis Agora, 4 questão é como os indivíduos conseguem obter esses objetos 
úteis, isto é, riqueza? A resposta de Smith é imediata: por meio do seu trabalho Isso 
porque os objetos úteis não estão prontos para consumo na natureza Há sempre de existir 
um esforço humano para obtê-los. 

Portanto, de um lado. temos à riqueza, oferta de objetos úteis, ou seja, uma sociedade 
é tão mais rica quanto mais ela esuver provida qesses objetos, de outro, a sua fonte, o traba- 
lho humano pois, para Smith, a indústria humana se aesenvolveu para atender os desejos 
naturais dos seres humanos Essa é a equação básica do Riqueza das nações Comparando-a 
com a dos bsiocratas, apresentada ro inicio desta seção, note-se a diferença quanto ao 
posicionamento do trabalho humano enquanto na equação fisiocrática o trabalho situa-se 
como um elemento imtermediár.o entre a nqueza e sua fonte, Isto é, a natureza, na equação 
smuthiana o trabalho humano posiciona-se como a fonte mesma da nqueza 





Então, a questão crucial passa & ser como os indivíduos organizam os seus tabe- 
lhos para obter uma oferta abundante de objetos úteis Posto 1sso, Smilh afirma que o 
trabalho humano gera nqueza de acordo com duas circunstâncias o grau de desenvolvi- 
mento da produuvidade do wabalho, ou seja, da destreza e da habilidade com que o ser 
humano realiza as tareías da produção, e o numero proporciona! de trabalhadores produti- 
vos, À prmeira compõe o tema do Livro 1, a segunda, o co Livro À do Riqueza das nações 

O Livro I inicia pela afirmação óbvia de que quanto maior a produtividade do 
trabalho maior a quantidade de objetos úteis obtida por unidade de estorço humano por 
periodo de tempo. Isso quer dizer que, quanto maior a produtividade, maior é o exce- 
dente de produção 
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Mas do que depende esse aumento da produtividade? O aumento da produtividade 
do trabalho depende da divisão social de trabalho Smith, para exemplificar essa causa da 
nqueza, utiliza outro conceito, o da divisão interna do trabalho, o processo de diferencia- 
ção e integração de tarefas no interior de uma atividade produtiva Quanto mais especia- 
lizado for o trabalho dos indivíduos entre atividades e dentro de atividades, maior será a 
produtividade do trabalho e. portanto, maior a produção de objetos úteis Isso decorre de 
três motivos. Primeiro, com a divisão de trabalho economiza-se o tempo gasto em cada 
tarefa, pois o trabalhedor, ao fixar sua atenção numa só operação eleva substancialmente 
sua habihdade e destreza para executá-la Segundo, economiza-se tempo na passagem 
de uma tarefa para a cutra. Terceiro, a especialização do trabalho cria a oportunidade de 
utilizar ferramentas ou instrumentos também especializados para cada tarefa, o que toma 
mais efetivo o trabalho a ser executado. 


Mas se um indivíduo se especializa numa determinada atividade, ele produz so- 
mente um tipo de objeto útil. Nesse caso, como conseguiria obter os demais objetos que 
lhe são úteis? Por que ele abdicaria de produzir tudo aquilo que necessita para produzir 
somente um único produto? Por que o aumento da produtividade decorrente dessa espe- 
ciahzação gera um excedente de produção. cada indivíduo produz mais de um objeto 
do que necessita. Com esse excedente, pode obter os demais objetos por meio de uma 
troca. O indivíduo deixa de produzir para si próprio e passa & produzir para os outros ou 
para o mercado! O ponto relevante está no conteúdo social da produção: direcionada para 
o mercado, e não para o consumo pessoal 


A divisão de travalho relaciona-se a essa propensão às trocas dos indivíduos que é, 
de acordo com Smith, um elemento inato da natureza humana. Note-se que Smith parte 
de uma interdependência social entre os indivíduos. um vez que, diferentemente de ou- 
“ras espécies do mundo animal, todo ser humano depende ce outros para sobreviver 
Portanto, não se está supondo a existência de agentes isolados entre s: que, modos Leo 
auto-interesse, somente se reiacionam no ato da troca Na verdace, os marviduos apelam 
para o auto-Interesse dos outros. À troca é a forma mais efetiva de apelar para 0 auto- 
interesse do próximo. 


Uma vez explicado como a divisão de trabalho eleva a produtimdaas deste e como ela 
depende da extensão do mercado Smith passa a considerar o que oco:te no processo de 
trocas Isso quer dizer que ele passa a analisar como se determina o preço ou valer de troca 
de cada mercadona e, nesse processo. como o total das mercadorias produzidas durante um 
determinado período, por exemplo, um ano, é distribuído entre os indivíduos na sociedade 
É nessa parte do seu argumento que Smuth introduz dois conceitos fundamentais, o de 
preço rea! e o de preço natural. Vejamos, então, como Smith estrutura o seu argumento. 


Srmth distingue o valor de troca de uma mercadona do seu valor de uso O prmeiro 
diz respeito à capacidade de uma mercadoria “comprar uma quantidade de outras merca- 
conas no mercaco O segundo reiere-se as qualidades fisicas do objeto que permitem satis- 
fazer necessidades humanas. O valor de troca não guarda nenhuma relação e, portanto não 
depende do vaior de uso da mercadona. Para demonstrar essa proposição, Smith dá como 
exemplo o paradoxo da água e dos diamantes. À água tem um altisssmo valor de uso, pois é 
incdispensavel à vida humana, porém possui um baixo valor de toca Por sua vez, um dia- 
marte tem alto valor de troca, muito embora seja irrelevante para a vida humana 


Ames Dus siguerm saga tortaço a ver soul o embnão da marriz margnaista noe-se que o mIwe a deve produza Erabelho! o que serd oOjsto de 
. UNA TOCA, Tocem-se Ercedenas dE Drodução, & não uma deter menada aoiação nica: de objeios utes 
2 Ponenia. Essa questão nao code ser confundios com a questão as econorma moderna que sa infere à coorcenação das vecsões autônomas das 
mdiduns 
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Uma vez apontado que o valor de troca de uma mercadona não depende do seu valor 
de uso, Smith passa a considerar no que consiste o valor de toca, e essa questão traduz-se 
imediatamente em outra: quai é a sua medica? O valor de troca de uma mercadona pode 
estar expresso em quantidades de metais preciosos ou em quantidades de alguma outra 
mercadoria cujo valor os indivíduos acreditam ser razoavelmente constante. De acordo com 
Smith, o desenvolvimento das trocas nas sociedades modernas, e com isso a disseminação 
do uso de moedas metálicas. fez da pnmeira a forma mais usual de medir o valor de troca. O 
preço nominal das mercadorias nada mais é do que o valor de troca medido por uma 
dessas duas formas No entanto, mercadonas e dinheiro (metálico), que também é uma 
mercadona. possuem um valor variável. Logo, não servem como medida do valor 1eal das 
mercadorias, pois não-atendem ao requisito básico de uma medida de valor, que é o de ser 
invaniável Smith afirma que a medida de vaior real é o trabalho humano. Qual é a explicação 
de Smith para essa afirmativa? Sua explicação pode ser desdobrada em irês etapas 


Primeiro, por meio da defimção de nqueza, pode-se afirmar que um indivíduo é 
tanto mais rico quanto maior a quantidade de objetos úteis de que ele dispõe Ora, o que 
um item da sua riqueza vale para o individuo que não deseja consumi-lo, mas trocá-lo é 
exatamente quanto ele pode adquirir de outras mercadonas no mercado. Caso contrário, 
ele teria de trabalhar para obter essas outras mercadorias. Assim, o valor de troca de um 
item da nqueza para um indivíduo é dado pelo quanto ele poupa de trabalho ao seu proprie- 
tário Portanto, o preço real das mercadorias é igual à quantidade de trabalho que elas 
comandam no mercado. Na prática, isso corresponde a utilizar o valor do trabalho, por 
exemplo, o preço do trabalho mais simples de uma sociedade, como a unidade de mecida 
dos preços das mercadorias Supondo que o preço nominal de uma mercadoria seja p, e 
que o preço desse trabalho simples seja w, então seu preço real é 


Pp =p/w 
P = p/w, 


Note-se que, dessa forma. o preço real da mercadona se expressa em unidades de 
quantidades de trabalho. Por exemplo, se o preço nomunal de uma mercadonia é igual a 100 
unidades monetárias, e o salário mínimo é de 50 unidades monetânas por unidade de traba- 
lho simples, então o preço rea! dessas mercadonas é igual a duas unidades de trabalho Em 
outras palavras, cada unidade dessa mercadona comanda duas unidades de trabalho 


Um dos pontos falhos dessa solução de Smith é que, sendo o preço do trabalho 
também um preço, então, ele apresenta c mesmo problema das duas outras meaidas refe- 
ndas acima: eie tem um valor que é variável O argumento de Smith, nesse ponto, é bem 
precário. Ele afirma que, para o trabalhador, o tempo que ele despende trabalhando repre- 
senta sempre a mesma quantidade de sacrifício e, portanto tem sempre o mesmo valor, 
independentemente de ele receber maior ou menor remuneração Obviamente Smith não 
respondeu à questão posta Esse ponto Irá se constiiwr numa das questões mais conto- 
versas e intermináveis da ciência econômica desde então. 

Segundo, Smith utiliza o preço real da mercadoria para determinar as partes que com- 
põem o valor de troca das mercadorias. Para tanto considera inicialmente uma sociedade 
composta ge produtores independentes, ou seja, uma sociedade em que cada produtor pos 
sui as condições de produção e, portanto, trabalha para s! mesmo É o que Smith denomina 
de estágio rude e primunvo de uma sociedade. Nesse caso. diz Smith, o produto do trabalho 
de cada produtor pertence a ele mesmo, já que, como trabalha para s: própno, não pracisa 
dividir o produto do seu trabalho com minguém. Logo, o preço real da mercadona produzida 
po! produtor independente, o quanto de trabalho a mercadona vai comandar no mercado, é 
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exatamente igual à quantidade de trabalho gasta para produzi-las Se um produtor gasta 
duas horas para produzir 10 quilos de cereal, indo ao mercado trocá-los por outra mercado- 
na, vai obter uma quantidade dessa na qual tenham sido gastas duas horas de produção 


Em seguida, Smith aplica a sua medida de valor para o caso de uma sociedade 
moderna, ou seja, uma sociedade na qual já ocorreu a acumulação de estoques. Nesse 
caso, os produtores trabalham para outros, para aqueles que, por terem a propriedade 
sobre os estoques de mercadorias necessárias à produção (máquinas e instrumentos, ma- 
tenais e produtos para o sustento dos trabalhadores), detêm o controle das condições de 
produção. Note-se que esse tipo de sociedade praticamente “cai do céu” neste ponto do 
argumento de Smith. Na verdade, os fundamentos desse tipo de sociedade são derivados 
no Lavro Il do Rigueza das nações, e serão considerados a seguir Soh essa organização da 
produção a quanudade de trabalho comandada por uma mercadona no mercado — o seu 
preço real — não é mais igual à quantidade de trabalho que foi gasta na sua produção 
Isso porque. agora, o produto final do trabalhador não lhe pertence integralmente Ele 
trabalha para outro, recebendo em troca uma parcela da produção mas o produto total é 
propriedade de quem o empregou Vamos supor novamente que o trabalhador gaste duas 
horas para produzir 10 quilos de cereal, mas agora esses dez quiles pertencem ao seu 
empregador. Digamos que ele pague ao trabalhador 5 quilos pelo seu trabalho e fica ainda 
com 5 quilos, com os quais ele pode contratar um trabalhador adicional. Assim, os 10 quilos 
de cereal comandam agora dois trabalhadores em vez de um, como no caso da sociedade 
primitiva Nesse sentido é que se afirma que o trabalho comandado é maior do que o 
trabalho incorporado numa sociedade capitalista. 


Dessa forma, o preço real da mercadoria se decompõe em duas partes: uma que 
corresponde aos salários do trabalhador. e a outra que equivale ao lucro do empregador, 
proprietáno dos estoques adiantados à produção. Se considerarmos a propriedade priva- 
da da terra, uma terceira dedução será feita sobre o produto dos trabalhadores. Essa dedu- 
ção corresponde à renda da terra, rendimento da classe dos proprietários. Portanto, em 
gera!, numa sociedade já organizada sob a propriedade privada das condições de produ- 
ção e de posse da terra, o preço real de uma mercadoria se divide — naturalmente, diria 
Smith — em salânos. lucros e renda da terra. Smith generaliza essa conclusão para o 
conjunto das mercadorias produzidas num ano. O valor desse produto está dividido nes- 
ses Lés componentes que são as três fontes de rendimentos das três classes que formam 
o tecido social de uma sociedade capitalista Qualquer outro tipo de rendimento, como os 
juros, é uma forma de rendimento secundário, derivado de uma das trés fontes onginais. 


A terceira etapa do argumento de Smith sobre o valor de troca refere-se ao funciona- 
mento do mercado na determinação dos preços das mercadorias Novamente, Smith, se- 
gundo os fisocratas, distingue entre preço de mercado e preço natural O preço de merca- 
do é o preço corrente da mercadona, determinado pela demanda efetiva (desejo e podeP de 
compra) e pela quantidade oferecida do produto num determinado período de tempo. Já o 
preço natutal é o preço real quando as taxas de salário, de lucros e de renda da terra estão nó 
seu nível natural, ou seja, quando essas taxas estão equalizadas pelas forças da competição 
no mercado Quando o preço da mercadoria é exatamente iguai ao seu preço natural, então, 
as remunerações do capital, do trabalho e da terra empregados na produção são exatamente 
as determinadas pela competição, dadas as condições de produção. Isso quer dizer que não 
existe nenhum: motivo para os proprietários desses elementos, capitalistas, trabalhadores e 
propnetános de terra alterarem as suas decisões sobre o emprego desses elementos. Porém, 
guando o preço de mercado de um produto é diferente do seu preço natural, ocorrem mu- 
danças nessas decisões, pois existe a oportunidade de obter melhor remuneração pelo em- 
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prego dos recursos produtivos, por exemplo, se o preço de mercado está acima do preço 
natural, ou seja, a remuneração de um ou mais elementos da produção está acima do seu 
nível natural. Vamos supor que somente a taxa de lucro esteja acima da sua taxa natural. 
Logo. os capitalistas de outros setores da economia serão induzidos a deslocar o seu capi- 
tal do setor em que estão operando para este que apresenta uma taxa de lucro superior à 
normal. O efeito desse deslocamento do capital de outros setores para dentro deste mais 
iucrativo é o de expandir a escala de produção e, portanto, o da oferta de seu produto O 
aumento da oferta leva a uma queda do preço do mercado do produto e, dai, a uma ten- 
dência de este se aproximar do seu preço natural. O processo competitivo, caracterizado 
pela busca por parte dos proprietários dos recursos produtivos pela melhor remuneração 
destes, atua como uma força que impele os preços de mercado a se igualarem: aos preços 
naturais, Estes são, por assim dizer, o centro de gravidade do sistema de preços, sendo a 
competição a força gravitacional presente no sistema 


A questão que resta agora e o que determina as taxas naturais de lucro, de salário 
e da renda da terra? Smith não fornece nenhuma resposta satisfatória a essa pergunta. De 
maneira geral, ele afirma que essas taxas são determinadas pela concorrência. Assim, os 
salános são determinados pela demanda por trabalho, a qual depende da taxa de acumu- 
lação de capital, e pela oferta de trabalho que, por sua vez, depende do crescimento 
populacional De acordo com Smith, não é possível conhecer a taxa de lucro diretamente, 
pois existe sempre uma áurea de mistério, criada pelos capitalistas, ao redor dos seus 
negócios Ele propõe, então, deduzir qual é o nivel dessa taxa pelo nive! da taxa de juros, 
polis os tomadores de empréstimo estarão dispostos a pagar mais juros quanto maiores 
orem as suas expectativas de luçro. A renda da terra também é determinada peia barga- 
nha entre propnetários e empresários agrícolas 


Dessa forma, o preço natural de uma mercadona é a mera soma das axas de saiáno, 
delucro e da renda da terra, sendo que estas refletem os preços determinados pela concor- 
rência conforme desento acima. Portanto a equação de preços de Srmth é mera soma de 
outros preços. Instaia-se, assim, um circulc vicioso na teoria de preços de Smith Em se- 
guída. ele conclu: que. se esses são os componentes do valor de uma mercadoria. eles são 
a fonte cio valor das mercadorias Mais amda, Smith afirma que o que é verdade para uma 
mercadona o é para o conjunto delas produzidas anuaimente, logo. o produto nacional é 
simplesmente a soma da massa de salários, de lucros e de renda O circulo vicioso, pre- 
sente na expiicação do preço de uma mercadona considerada isviadamente, estã agora 
instalado ne seu conceito de valor do produto anual da nação 

No Livro E, Smith dedica a sua atenção à segunda causa da nqueza. ou seja. à propor 
ção entre o número de trabalhadores produtivos e os improdutivos. O ponto de partida do 
seu argumento é que do inicio da produção até a venda do produto decorre um período de 
tempo. ou seja, a produção e a comercialização ao produto são processos consumidoresgle 
tempo. Portanto, o produtor necessita de um estoque de mercadonas para garantir a sua 
sobrevivência e manter os instrumentos e matenais indispensaveis à elahoração do produto 
fina! durante esse periodo de tempo. Quanto maior esse estoque, maio! € o periodo de tempo 
durante o qual um produtor pode se sustentar e sustentar a produção Porem, se a quanida- 
de desse estoque é superior a um deter maço iimite mínimic, em vez de deixá-lo ocioso, O 
produtor pode utlizá-ic numa forma mais proveitosa pode utibza-lo para sustentar outros 
empregados que trabalhariam sob seu comando 1.» processo de produção 

A contratação e o emprego desses trahainadores eleva a escala de produção do 
negócio do empregador, tanto pelo aumento do número de pessoas quanto pelo possivel 
aumento da produtividade do trabalho, pois, com Inajor número de empregados, pode-se 
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aprofundar a divisão interna de trabalho Como resultado, o excedente de produção 
aumenta e, com ele, a oferta e a circulação de objetos úteis na sociedade. 


A parcela de estoques utilizada para adquirir, ou melhor, comandar trabalho alheio, 
Smith denomina capital, e o excedente, advindo do emprego do estoque como capital, é 
denominado lucro do capital. Smith faz questão de enfatizar que esse último não deve 
ser confundido com os salários de supervisão ou organização da produção Sua ongem 
está no valor que é agregado pelo trabalho na produção. É esse trabalho que Smith deno- 
muna de produtivo. 


Note-se que, sob esse raciocínio, Smith introduz uma diferenciação social entre os 
indivíduos envolvidos na produção da riqueza. Por um lado, os individuos que possuem 
estoques acima do brmte mínimo passam a atuar como capitalistas, ou seja, empregam 
seus estoques como capita!, comandando trabalho de outros na produção, Por outro lado, 
os indivíduos que não possuem estoques suficientes para tal não têm outra altemativa 
senão vender o seu trabalho para os primeiros em troca de uma parcela da riqueza, sob a 
forma de salários. Smith afirma que essa é a situação da masoria dos individuos numa 
sociedade moderna, e eles compõem a classe dos trabalhadores 


Vejamos mais de perto como acontece o processo de produção sob a presença do 
capital. Primeiro, Srmth distingue o capital em fixo e circulante. A distinção entre os dois 
uupos de capital ocorre pela necessidade ou não de entrar na circulação para obter lucro 
Capital fixo é a parte do capital que não precisa entrar na circulação de mercadorias para 
gerar lucros. como máquinas e demais instrumentos de trabalho Capital circulante só pode 
contmbuu para os lucros por meio da circulação, como é o caso dos salários pagos e da 
maténa-prima Segundo, Smith qualifica o trabalho como produtivo quando este adiciona e 
fixa um valor ao valor dos matenais empregados na elaboração qo produto, ou seja. quando 
e trabalho agrega valor durante à produção e esse valor pode ser utilizado posteriormente na 
aquisição de outras mercadonas no mercado. Ao agregar vaior, o trabalhador repõe o valor 
do seu salário e põe o valor dos lucros de quem o emprega. Ao fixa esse valor. o possuir 
aa mercadona pode adquirir ou comandar postenormente, pelo menos. a mesma quantida- 
de de trabalho que a produziu. Na verdade, numa sociedade que está soD & acumulação de 
capital, a mercadoria irê adquirir mais trabalho do que 0 trabalho que a gerou. 

Dessa forma, o produto anua: de uma nação ou o seu valor — Snuth trata essas duas 
magnitudes de forma indiferente — divide-se em duas partes: uma repõe o capital empre- 
gado (gastos com salários, materiais e depreciação de instrumentos) enquanto & outra 
“orma o produto liquido. um excedente de valor, que irá consutuir, nos rendimentos das 
casses capitalista e de propnetár.os de terra, na forma de lucros e de renda da terra 
Observe-se como a redefinição de Srmth da idéia fisjocrática de trabalho produtivo permi- 
te conceber agora o lucro como uma forma de rendimento lguido, com o mesmo status 
teórico da rende da terra Podemos ilustrar de forma simphhcada esses conceitos, consi- 
derando gue o capital circulante e composto somente de salários. Assim, temos. 


Produto Naciona. — Salários = Produto Liguido = Lucros + Renda 


Uma parte do produto anual da nação, os salânos, é sempre utilizada no empre- 
go de trabalhadores produnvos, pois seu destino é repor o capital adiantado à produ- 
ção O produto líquido por ser um rendimento liquido não está comprometido com as 
condições da produção e, por issc, pode ou não ser utiszado no emprego adicional de 
trabalhadores produtivos. Se não o for. o número de trabalhadores produtivos €, por- 
tanto. o rível de produção continuam no mesmo patamar do periodo antenor Agora 
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produção: q 
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se o capital for acumulado, ou seja, se parcela desse excedente for empregada na 
contratação de um número adicional de trabalhadores produtnvos, então, não só o ní- 
vel de emprego se eleva, como também o nível de produção e, com ele, o nível do 
excedente ou do produto líquido. 


A acumulação de capital é a segunda causa da riqueza de uma nação. Ela se funda 
em outra propensão humana, a saber, a busca incessante da melhora das condições de 
vida. Isso porque o meio mais óbvio para melhorar as condições de vida é o aumento da 
fortuna Essa, por sua vez, depende da forma como o capital acumulado é empregado. 
Para Smth, os indivíduos tendem naturalmente a empregar o capital nas atividades em 
que o trabalho posto em movimento agrega mais valor Eles fazem isso guiados somente 
pelos seus interesses particulares Porém ao procurar direcionar o seu capital para as 
aúvidades em que se agrega mais valor, os indivíduos acabam por aumentar o valor total 
da produção da sociedade, ou seja, da riueza nacional. Portanto, qumiados por interesses 
privados, os indivíduos acabam promovendo, sem intenção, o bem gera! Esse é o proces- 
so da mão invisível, tão propalado na hiteratura econômica. Observe-se que tal processo 
Tefere-se às decisões dos capitalistas sobre o emprego mais remunerativo do capital. Des- 
se ponto de vista, o processo de acumulação de capital deve ser deixado a cargo dos 
indivíduos, pois nenhum outro mecanismo ou agente pode substitui-los melhor nessa ta- 
refa Essa idéia está na base do sistema natural de hberdade advogado por Smith em 
oposição ao sistema mercantilista, com sua ênfase nas regulações do Estado, e ao sistema 
fisiocrático, pois embora este também baseie a sua idéia de uma ordem natural na liberda- 
de da ação dos indivíduos”, a própria ordem deve ser imposta por uma ordem positiva 
gerenciada pelo Estado 

De maneira geral, para Smith, o processo de acumulação de capital, guiado pela 
busca da maior remuneração do capital po; parte dos capitalistas. acaba por cnar uma 
sequência natural dessas aplicações dentre os setores da economia: agricultura, manufa- 
turas, comércio doméstico e, por último. como não podena deixar de ser, o comércio inter- 
nacional, Observe-se que, ao contrário da idéia difundida de que Smith pnvilegia & ndús- 
tna em relação à agricultura, esta aparece ocupando o pnmeiro iugar nessa ordem natural 
isso porque essa atividade é a Única que gera os três pos de rendimentos salários, lucros 
e renda. À indústna vem a seguir, pois só gera lucros e salános 

Ao inicio desta seção observou-se que, para Smith, a questão básica é a de tornar 
o trabalho dos indivíduos uma sociedade em produto! Ge nqueza” Agora, a título de 
conclusão, podemos dizer que a resposta de Srmth está na alteração da organização social 
do trabalho. de produção para consumo próprio em produção para os outros. ou em escala 
social Essa organização compreenae a divisão de trabalho e número proporcional de wa- 
balhadores produtivos (acumulação de capital) É sob essa última que estão articuladas as 
idéias de interesses privados, “mão invisivel” e sistema de liberdade natural. No Ragueza 
das nações, Smith arucula de forma coniraditóna essas duas causas, pois, na mtrodução 
da segunda causa, ele faz depender a divisão de trabalho da própria acumuiação de capi- 
tai De qualquer forma, a Economia Política irá desfazer esse nó, eptando pela lógica da 
acumulação ou seja, pelas idéias expostas sob a segunda causa da nqueza. Mas, para 
isso, terá de reconstruir o objeto de análise da ciência econômica O primeiro passo dessa 
operação está na obra de Jean Baptiste Say. 


| Essas idéras lá esigvam oresentes nos trabalhos de Turget, para quem rede supers 0 prÓsco mivizuo nas suas Gecaões sobre & meira forma de 
aulicar 0 seu cocital 
4 Essa é. moda neja, 8 questão lundamenta do oesenvommmento acorômco 
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3.2 A EMERGÊNCIA DA ECONOMIA POLÍTICA COMO CIÊNCIA MORAL AUTÔNOMA 

No desenvolvimento de suas idéias sobre questões econômicas, Jean Baptiste Say 
(1767-1832) assimilou e passou a difundir na França as idéias de Smith em oposição às dos 
fisiocratas Embora Say afirmasse que a obra de Smith contivesse as verdades da nova 
ciência, elas estavam expostas de forma confusa e desordenada, o que dificultava sobrema- 
nesra a tarefa de disseminá-las na sociedade Ora, essa percepção de caos dentre um con- 
junto de proposições reconhecidas como verdades cientificas só é possivel porque Say já 
possuía uma concepção particular do campo de investigação da ciência económica. Tal 
concepção unha como ponto de referência o arranjo conceitual presente no Reflexões de 
Turgot. Nessa pequena obra. Turgo: fomnece a sua concepção do quadro econômico de 
Quesnay Porém, diferentemente desse autor, com sua ênfase nas relações antméticas do 
quadro, expressas nos seus emgmánicos ziguezagues, Turgot procura denvar a lógica de 
funcionamento subjacente ao quadro. Nessa tarefa, Turgot mostra que as ações dos indiví- 
duos na sociedade direcionadas para a obtenção de riqueza compreendem dois momentos. 

O pnmeiro é o da produção da nqueza, pois esta, na forma em que se apresenta 
onganalmente na natureza, é inadequada para satisfazer necessidades humanas. Daí como 
já postulava Cantillon, ser necessária a intervenção do trabalho humano. Uma vez produ- 
zida a riqueza, pode-se discutir como esta chega às mãos dos indivíduos, já que os que à 
produzem não são seus consumidores imediatos, dado o grau de desenvolvimento da di- 
visão social do trabalho Esse é o momento da distribuição da riqueza entre os indivíduos 
na sociedade. Porém, a cusinbuição da riqueza repõe as condições para que esta seja 
novamente produzida, na verdade, reproduzida, e assim novamente distribuída... Há, en- 
tão, uma ordem (a percepção científica) no conjunto aparentemente desordenado (per- 
cepção do senso comum) de ações humanas direcionadas especificamente à obtenção de 
nqueza, iormada pela sequência da sua produção e da sua distribuição. Mais ainda, como 
a disnbuição é que repõe as condições da produção. ocorre um movimento recorrencial 
Assim, o processo é centrado em s1 mesmo, formando, por assim dizer, um sistema auto- 
regulado Essa circularidade caracteriza a nqueza como um fluxo. Como afirma Schumpeter, 
a descoberta do fluxo circular da renda e a da expressão da sua magnitude no produto 
nacional é um acontecimento sem: paralelo na hustónia da ciência econômica. Em Turgot 
no entanto, essa concepção está presa no interior do argumento original dos fisiocratas e, 
portanto, subaherna ao objeto de investigação da Political economy. 


Say, na sua exposição pecunar das idéias de Smith, toma emprestado esse modo de 
pensar e de organizar conceitualmente a vida econômica. Na verdade, ele o coloca como o 
obieto especifico da ciência econômica. ao afirmar que essa é a ciência das leis da produ- 
ção, distribuição e do consumo da nqueza. Nessa definição, a riqueza permanece com o 
mesmo sentido encontrado em Smith e nos fiocratas (objetos úteis), porém, sobre ela se 
afirma agora um processo específico, dado pela segiência de ações humanas formada pela 
sua produção distnbuição e consumo”. Note-se o contraste com a obra de Smith Nesta, o 
objeto de investigação é a natureza e a causa da riqueza. Agora. sob a concepção de Say, 
trata-se de estudar o funcionamento de um sistema auto-reguiado referente à riqueza. Como 
esse processo é recorrencial. apresenta uma regulandade que pode ser apreendida peias 
suas leis de movimento. Finalmente, ao definila como o objeto próprio dessa ciência, Say 
concebe-a como tm campo independente e distinto da política Para não deixar dúvidas a 
esse respeito, ele passa a denominar a ciência econômica de Pobucal Economy, em vez de 
Pobtica! Oeconomy. A primeira tem na nqueza sua razão de ser, a segunda, no poder 


Dm ve a 
5 Aqu esa um exemplo clero, 8 lavar o mes mercante do que Schumpener gatiny como concenção sequencia! da economis, er 
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FIGURA 3.5 


Em decorrência dessa concepção, a exposição lógica dessas leis segue a lógica da 
vida econômica. Assim, o núcleo teórico da obra de Say divide-se em três partes, denomi- 
nadas “sobre a produção”, "sobre a distribuição” e "sobre o consumo”. Esse passa a ser o 
padrão clássico de exposição da Economia Política, encontrado nos seus mais diversos 
tratados ao longo do século XIX Observe-se que por ser a distribuição um momento inter- 
mediário entre a produção e o consumo, é somente nesse ponto que se apresenta a dis- 
cussão do valor de troca ou dos preços das mercadorias. Portanto, não é de estranhar que, 
nos Principios de J. S. Mill, a análbse dos preços só apareça lá pelo meio da obra. 

A tarefa teórica iniciada por Say, na França, val ter sua contrapartida, na Inglaterra, 
com James Mill (1773-1836). Este, no seu bvro Commerce defended, de 1808, ao rebater as 
proposições fissocráticas de W Spence, já faz uso de algumas idéias de Say, como a contro- 
versa “lei de Say". Posteriormente, no seu Elementos de Economia Política, publicado em 
1826, James Mill emprega o arranjo conceitual de Say para definir o campo de investigação 
da Economia Política e, assim, acaba por disseminá-lo no circuito intelectual britânico. Po- 
Têm. ele o faz com um adendo crucial, que é o de fundar essa concepção no trabalho huma- 
no. O argumento básico é que a maiona dos objetos úteis de que os seres humanos necess:- 
tam requerem um esforço para ser obtidos e, portanto, a nqueza de que trata a Economia 
Politica é aquela composta por objetos uteis que podem ser não só produzidos, mas princr- 
palmente reproduzidos pelo trabalho humano Essa condição geral da existência humana, o 
fato de ter de trabalhar para obter riqueza, passa a definir o “econômico” da vida social 


Seguindo a formulação de Say, James Mill define a Economia Política como o estudo 
das leis de produção, distribuição e consumo da nqueza. A ordem dos tópicos não é casual. Já 
que para obter nqueza os individuos devem despender algum esforço. o primeiro passo da 
investigação é a produção da nqueza. Mill refere-se à existência dos três elementos indisper- 
saveis à produção trabalho humano que é a base da vida econômica, capital e terra Sobre e 
wabalho, faz algumas considerações acerca da sua divisão Sobre o capital, teproduzem-se as 
iúéias de Turgot. amphadas por Smmth, de que este se constitui nam estoque de mercadorias 
necessánas à produção, adiantadas pelos capitalistas para pôr em movimento ou empregar 
um determinado número de trabalhadores Dadas as condições tecnicas, esse número de tra- 
balhadores gera uma quantidade de produto final por ano, considerado como a unidade de 
tempo Normalmente. assume-se que as condições técnicas são de tal grau que a quantidade 
de mercadorias produzida é supenor à quantidade de mercadonas consumida clurante a pro- 
dução. ou seja as condições de produção permitem gerar um excedente de produção 

Uma vez produzida, essa nqueza deve ser distribuída entre os indivíduos, de acor- 
do com a classe social a que pertencem. Portanto, o passo seguinte é a distribuição Por 
tim. os indivíduos de posse da sua parcela de nqueza produzida, tratam de consumi-la, 
por um lado. para se manter vivos e, por outro, para poder continuar a produz! Assim, o 
ponto final ao processo se transforma no seu ponto imcial O esquema abaixo resume a 
concepção do processo econômico empregado pelos economistas politicos 
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James Mill aponta a distribuição da riqueza entre salários, lucro e renda como uma 
das maiores dificuldades na construção teórica desse esquema Note-se que essa explica- 
ção deve ser consistente com a visão de que a base da vida econômica é o trabalho huma- 
no À superação dessa dificuldade aparece com a publicação, em fevereiro de 1815, do 
trabalho de David Ricardo intitulado An essay on the influence of a low price of corn on the 
profits of stock, showing the inexpediency of restrictions on importation, daqui em diante, 
Ensaio sobre os lucros. 

Ricardo era um corretor na Eolsa de Valores de Londres, na qual amealhou sóbda 
fortuna, seguindo um estilo pouco ousado, mas seguro, nas operações. Tinha por hábito 
discutir questões da política econômica inglesa, normalmente após o fechamento da bol- 
sa. Esse hábito o levou, por fim. a escrever alguns artigos sobre a estabilidade do padrão 
monetário para o Morning Chronicle, em 1809. Esse material foi publicado posteriormen- 
te, na forma de panfleto, em 1810, com o nome de The high price of bulhon a proof of the 
depreciation of the bank notes. Nele, Ricardo discute a questão da depreciação da libra 
esterlina, apontando que esta foi causada pelo excesso de emissão de notas do Banco da 
Inglaterra, com base na suspensão da plena conversibilidade dessas notas em ouro. Esta 
posição ficou conhecida na literatura monetária como buhionista, sendo atacada poroutra 
corrente, a antibulionista, que era a favor da hvre emissão, desde que feita sob critérios 
seguros e rigorosos na seleção dos eventuais tomadores de emprésumos 

Facardo voltou à carga nas discussões sobre questões de política econômica no 
periodo precedente à promulgação da Lei do Cersal, em 1816 Durante a guerra napoleônica, 
O preço interno do cereal aumentou significanvamente com as restrições à importação do 
cerea! O preço do produto industria! cresceu proporcionalmente menos do que o ao cereal e 
dos salanos Ao fim da guerra, Os proprietános pressionavam o govemo para fixar as tari- 
fas de importação do cereal num patamar elevado. de tal forma que a sus im portação ficou 
inviávei, muito embora o cereal produzido no extenor fosse mais barato do que o inglês 
Essa proteção tarifana ao cereal doméstico constituía a Le: do Cereai, Claramente, seu 
objetivo era manter elevadas as rendas aufendas pelos propnetários de terra, po! Tneio do 
alto preço do cereal. Como os salános mantinham-se praticamente constantes, o resulta- 

do dessa situação era a deterioração dos lucros dos industnais Isso levava a uma perda de 
compentividade da indústria inglesa, à época com um alto nível de produtividade em 
relação às indústrias dos países do continente europeu 


Durante o período que antecede a publicação da Lei do Cereal vários panfietos 
foram divulgados. No inicio de 1815, surgem os trabalhos de Malthus West e Torrens. 
Todos eles discutindo a teoria da Tenda da terra. Em particular, o trabalho de Malthus 
destaca-se como defensor da manutenção das tarifas de importação e, portanto, dos inte- 
resses dos propnetários de terra Três semanas depois, Ricardo pubuca o seu Ensaio sobre 
os lucros Paradoxalmente, Ricardo incorporava a teoria da renda diferencial de Malthus 
exatamente para atacar as restrições tarifárias à importação do cereai e, portanto, os inte- 
Iesses dos propnetánios de terra, posicionando-se entre os defensores dos industriais 


Além da posição adotada no debate, o que disungue o trabalho de Ricardo é o mé- 
todo. que já estava presente no se:: ensaio sobre padrão monetário. Neste, para discunr o 
fenômeno concreto da desvalorização da bra, Ricardo propõe primeiro estabelecer quais 
são os principios gerais (abstratos) que regulam o vaior da moeaa Da mesma forma, para 
tratar da questão concreta dos efeitos da restrição da importação ao cereal sobre os lucros 
do capita: Ricardo elabora uma teoria na qual estão as leis gerais (abstratas) da disunbui- 
ção do produto nacional entre as três classes 
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Tanto a posição a favor dos industriais quanto 0 aspecto metodológico chamaram a média, quantidade menor do cereal do que quando eram empregados na terra 1. Ota — e 
atenção de James Mill para o trabalho de Ricardo Após conhecê-lo, Mill passou a incenti- aqui Ricardo usa a teona da renda diferencial de Malthus —, dada & queda de produtividade 
var Ricardo a escrever uma versão ampliada da teona da distribuição, exposta no Ensaio | do trabalho empregado pelo capital na terra 2, o empresário precisará utilizar uma quantida- 
sobre os lucros. É essa versão ampliada que aparece nos primeiros seis capítulos do seu de maior de trabalhadores para obter a mesma quantidade de produto final. No exemplo, o 
livro Sobre os princípios da economia política e da tributação, publicado em 1817. Entre o capital circulante deve ser igual a 210kg de cereal para obter os mesmos 300kg de cereal 
Ensaio e os Princípios, Ricardo mantém inalterada a sua teoria da dustribuição A diferen- | Isso implica que o excedente nessa terra cai para 90kg de cereal. Como nesse tipo de terra 
ça básica entre as duas versões está na questão do valor. A teona do valor trabalho, que é não se paga renda, pois ainda existem terras disponiveis para exploração, esse excedente 
apenas esboçada no Ensaio, assume sua formulação completa nos Principios Note-se, no | consiste somente de lucros. Porém, a taxa de lucro cai para 43% (= 90kg/210kg) 
entanto, que, para Ricardo, as conclusões da sua teona da distribuição independiam da Mas os efeitos da expansão agricola não encerram aqui. Vão afetar também a distn- 
questão do valor De acordo com essa idéia, e seguindo id a usuai da htera- buição do produto na primeira terra Nesta, a taxa de lucro é de 50%, superior à obtida na 
tura, exporemos inicialmente a teoria da distnibuição de Ricardo, para depois tratar da terra 2, logo, os empresários vão compenr pelo uso dessa terra, oferecendo um pagamento 
questão do valor por ele, que é a renda qa própria terra. De acordo com Ricardo, a competição entre empre- 

Com algumas hgerras simplificações, seguremos aqui o argumento básico eiabora- sários pelo uso da primeira terra (mais fértil), eleva o seu aluguel ou renda até o ponto em 
do por Ricardo no seu Ensaio. Ricardo supõe que: que a taxa de lucro obtida nela se iguala à obtida na segunda terra. No exemplo de Ricardo 

(1) todas as terras de um país estão hvres para exploração, Isso quer dizer que, na primeira terra, o excedente de 100kg de cereal é agora distribuído 

(2) não existe progresso técnico, a técnica utilizada é capaz de gerar uma quantida- em 86kg para lucros, correspondente à taxa de lucro de 43% determinada ns segunda 


de de produto maior do que a que é consumida pela produção, terra, e 14kg para renda. 


(3) produz-se um único bem: o cereal, em cuja produção entre somente ele próprio 

(4) o periodo de produção é de um ano; 

(b) as terras se diferenciam quanto à qualdade, estando ordenadas em grau decres- 
cente de qualidade em terra 1, terra 2, terra 3 e assim por diante; 

(6) o capital é composto somente de capital circulante (salários), 

(7) a taxa de salário e constante e igual a uma quantidade de cereal. Essa taxa de 


TABELA 3.2 





salário é a de equilibrio no sentido malthusiano, ou seja, é a taxa que iguala a de Observe que o pagamento da renda não constitui um novo componente do custo de 
natalidade à de mortaiidade da população da classe trabalhadora. Portanto, uma produção, mas é somente uma dedução dos lucros obtidos antenormente ne terra mais 
das parcelas da distribuição do produto, a massa de salários, é imediatamente férul No exemplo, antes da utilização da terra 2, os lucros na terra 1 eram de 100kg. Agora, 
determinada pelo número de trabalhadores empregado pela massa de capital com o uso da terra 2, esses lucros caem para 86kg devido à dedução de 14kg para o paga- 
circulante multiplicado por essa taxa de salário mento da renda nessa terra. 

O processo de exploração das terras inicia-se pela terra mais fertil, a terra 1 Como O uso de uma terceira terra, de pior qualidade que as outras duas, segue a mesma 
ainas existem Lerras disponíveis, o empresário agricola não precisa pagar pelo uso des- tendência: o aumento da renda a ser paga pelo uso das terras mais férteis. igual à diferença 
sa terra aos seus proprietários Portanto, nessa fase a renda da terra é iguala zero, e o ca produtividade do trabalho nas duas terras anteriores e a marginal, e a redução de taxa 
produto será distribuído entre salários, cuja parcela já está determinada, uma vez que a gera! no nivel da taxa obtida na terra margina! No exemplo de Ricardo, seriam necessános 
taxa de salário real é dada, e os lucros, que, nesse caso, são determinados como residuo, 220kg de cereal como capital circulante para gerar os mesmos 300kg de cereal, portanto, o 
No exemplo de Ricardo. os empresários empregam 200kg de cereal como capital excedente na terra marginal cairia para 80kg. e a taxa de lucro, para 26% (= B0kg/220kg) 


TABELA 3.3 





circulante, para obter 300kg de produto fina! Assim, o excedente. que nessa fase se 
destina somente ao pagamento de lucros, é igual a 100kg de cereal Portanto. a taxa de 


lucro é de 50% (= 100kg/200kg). e a regda da terra é iguala zero 
TABELA 3.1 
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Seguindo a lógica da acumulação descrita por Smith, os empresários consomem Portanto, a expansão da produção agrícola. ao se realizar em terras menos férteis, 
parte do seu lucro, e o restante acumuiam como capital, ou seja, empregam para contratar faz aparecer um pagamento pelo uso da terra mais fértil, que irá se constituir nos rendi- 
mais trabalhadores e, assim, expandir a produção, para aumentar a massa de lucros. A mentos dos propnetários de terra, ou seja, a Tenda da terra. Essa renda é igual ao diferen- 
expansão da produção só pode ser feita em terra de pior qualidade do que a utihzada até | cial da produtividade do trabalho na última terra utilizada, a terra marginal, e a produtivi- 
então. Isso quer dizer que o capital e o trabalho empregados na terra 2 produzem, em | Gade do trabalho na terra mais fértil Ao mesmo tempo, devido às piores condições de 
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produção do cereal na terra marginal, a taxa de lucro tende a declinar À competução entre 
os empresários capitalistas egualiza a taxa de lucro, de tal forma que cada unidade de 
capital aplicada na produção do cereal recebe a mesma remuneração, independentemen- 
te da terra que esteja sendo aplicada 

Os lucros do capital diminuem simplesmente porque não se pode obter terra igual- 
mente adequada para produzir alimentos. e 0 grau de redução dos lucros e de elevação 
das rendas fundiánias depende integralmente do aumento nos gastos de produção 

Noseu exemplo, Ricardo supõe que a produção se mantenha cons- 
tante, 300kg de cereal, enquanto a massa de capital circulante cresce, 
pois é necessário aumentar O número de trabalhadores para obter a mes- 
ma quantidade de cereal Pode-se inverter a suposição de Ricardo, ta- 
zendo constante a massa de capital circulante e, consequentemente, O 
número de trabalhadores empregados em cada lote de terra. Nesse caso 
o volume de produção de cereal é que se alterará com o uso de terras de 
pior qualidade. Teremos, então, os seguintes valores. 

Graficamente, podemos representar O exemplo, assim transformado, da segtunte 
forma: 


Note-se que basta observar o que ocorre nã terra marginal para determinar a taxa 
de lucro geral. Nessa terra, os lucros são iguais à diferença entre à produtividade do traba- 
lho e a taxa de salário real que é dada Dai a relação entre os lucros assim definidos e o 
montante de capital aphcado na terra marginal determinam a taxa de lucro nessa terra 
Daúa a competição entre os capitalistas, equaiiza-se a taxa de lucros. ou seja, equalizam- 
se os retornos ao capital aplicado nos diferentes Upos de terra, por melo de uma 
reaismbuição de parte do excedente obtido nas terras utlizades antenormente pata O 
pagamento da renda aos seus proprietários 

Agora, no argumento de Ricardo. o cereal consiste no unico procuto consunudo 
peios trabalhadores O processo de acumulação de capita! mphca o aumento ao número 
de trabalhadores e «upregados. Assim, para sustentar esse numero adicional de trabalha- 
dores, é necessária uma quantidade adicional de cereal, para pagar os seus salários. No 
entanto, essa quantidade adicional só pode ser obuda utilizando terras de pior qualidade 
Isso implica, conforme o exemplo acima, uma queda da taxa de lucros, devido ao paga- 
mento da renda Portanto, a acumulação de capital envolve uma relação inversa entre 


lucros e salários, que é mediada pela renda da terra. Daí a conclusão de Ricardo de que o 
progresso da riqueza (acumulação de capital) provoca uma queda dos lucros e, portanto, 
do próprio motivo da acumulação de capital, e aumento da renda da terra: “ao passar a 
cultivar terras de pior qualidade (ou situadas mais desfavoravelmente), a renda subiria na 
terra previamente cultivada e, precisamente na mesma extensão, declinariam os lucros; 
e se o baixo nível dos lucros não detivesse sua acumulação, dificilmente haveria hmites 
para & elevação da renda e a queda do lucro” 


Para manter o ímpeto da acumulação de capital, deve-se evitar essa tendência 
declinante dos lucros Uma alternativa é o progresso técnico ne agricultura Este, de 
maneira geral elevaria a produtividade do trabalho em todos os tipos de terra e, assim, 
atenuaria a tendência dos rendimentos decrescentes na agricultura. À outra alternativa 
seria obter cereal, principal componente da cesta de bens dos trabalhadores, a um pre- 
ço menor, adquinndo-o dos países que 0 produzem mais eficientemente Essa segunda 
alternativa é que Ricardo enfatiza no seu panfleto para atacar a proibição da importação 
do cereal. 


O aspecto importante e decisivo para O desenvolvimento das idéias econômicas é 
que Ricardo elabora rigorosamente toda a teoria da distribuição do produto nacional entre 
as três classes sociais Essa estrutura teónca irá se constituir, à um só tempo, na Leona 
dos lucros e das crises de uma economia capitalista da principal corrente da economia 
política inglesa, a fundada por James Mill e codificada, décadas depois, pelo seu filho 
John Stuart Mill em sua obra de 1848. 


Resta saber agora como a questão do valor emerge na teoria da distnbuição de 
Ricardo. Como se viu, Ricardo supõe que o cereal é o único bem produzido na economia e, 
portanto, consumido pelos trabalhadores. Essa suposição facilita drasticamente a sua teo- 
na da distribuição, pois permite que todas as suas variáveis sejam expressas em unidades 
físicas, quitos de cereal, evitando. assim, trabalhar essas variáveis expressas em unidades 
de valor Malthus critica essa suposição pelo simples fato de que a cesta de bens dos 
trabalhadores é composta de vários tipos de bens e não apenas de um. A única saida 
lógica para Ricardo era generalizar a teona da distribuição para o caso de n bens. Isso o 
levou imediatamente à elaboração de uma Leona de preços. E, de fato, é a essa teoria que 
Ricardo se dedica nos anos seguintes à publicação do seu Ensaio. 


inicialmente, Ricardo elabora uma teoria do valor baseada no gasto de trabalho, 
direto e indireto, incornido durante a produção das mercadonas. Assim, a razão de trocas 
entre duas mercadonas é dada pelas quanudades relativas de trabalho empregadas nas 
suas produções Se a mercadoria À Teguer, em média, duas horas de trabalho para ser 
proquzida. enquanto a mercadona B requer quatro horas, então, serão necessárias duas 
unidades da mercadona 4 para adquirir uma unidade de B, no mercado Ou ainda, em 
termos monetários. se a mercadona A custa uma unidade monetária então, a E deverá 
custar duas unidades monetanas. Obviamente, às preços de mercado dessas mercado- 
nas podem: ser diferentes dessa proporção, porém, como já havia explicado Smith, a com- 
petução tende a fazer com que esses preços se igualem à proporção de duas unidades de 
A por uma de B 

Essa explicação já havia sido antecipada no própnio Ensaio, porém de íorma limta- 
da, apenas para discutir o que ocorrena com os preços monetários das mercadonas, du- 
rante o processo de acumulação de capita! Agora, Ricardo quer fazer dessa explicação do 
valor de troca das mercadorias a base lógica da sua teona da distribuição Vejamos mais 
de perto no que consistiu essa transição. 


Err: 
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Para Ricardo, tratava-se de introduzir o trabalho na posição lógica que o cereal 
ocupava na teoria da distribuição. Na versão original da sua teoria dos lucros, o ce- 
real aparecia tanto como insumo, ou seja, como capital circulante, quanto como produto 
final, Assim, os lucros (por trabalhador) eram determinados pela diferença entre quanti- 
dades homogêneas de cereal/kg produzidas anualmente menos kg de cereal adiantados 
como capital circulante. ou seja, para pagamento dos salários anuais dos trabalhadores, 
não sendo necessária nenhuma referência aos preços dessas quantidades. A teonia dos 
tucros de Ricardo afirmava ainda que, com o processo de acumulação de capital era 
necessário mais cereal para produzir a mesma quantidade dele, devido à utilização de 
terras de pior qualidade 

Baseado na sua versão da teoria do valor-trabalho, Ricardo generaliza o seu argu- 
mento, afirmando que são quantidades de trabalho que aparecem tanto como insumo 
quanto como produto final Assim, os ucros são dados pela diferença entre a quantidade 
total de trabalho gasta na produção do produto anual e a quantidade de trabalho gasta na 
produção das mercadorias consumidas pelos trabalnadores. Da mesma forma que na ver- 
são anterior, Ricardo argumenta agora que com o processo de acumulação de capital au- 
menta a quantidade de trabalho utilizada na economia, porém os lucros tendem a cair 
porque é necessária uma quantidade proporcionalmente maior de trabalho para gerar a 
cesta de bens dos trabalhadores, novamente devido à piora das condições de produção 
dos produtos consumidos pela classe trabalhadora, uma vez que parcela significativa des- 
sa cesta era composta por produtos agrícolas cuja expansão da produção acontecia em 
terras de pior qualidade 

Dessa forma, para Ricardo, a teona dos lucros conunuava a ser válida para o caso 
geral de a cesta de bens da classe trabalhadora ser composta por mais de um produto. No 
entanto, é porque se tem mais de um produto que Ricardo se defronta com um probiema 
de ordem lógica. a saber, o valor do produto nacional altera de magnitude devido às mu- 
danças da sua distribuição, mesmo que seja ainda produto da mesma quanndade de tra- 
balho, isto é, sem que ocorram mudanças nas suas condições de produção. Sendo mais 
específico, Ricardo nota que os valores de troca das mercadorias se alteram devido a uma 
vanação da taxa de salários sem que houvesse ocorrido alterações nas quantidades de 

trabalho empregadas nas produções. 

Picardo localiza a raiz desse problema, de natureza lómes, no fato de que a produ- 
cão das diferentes mercadorias se faz sob diferentes proporções entre capital fixo e 

“rtulante ou sob diferentes tempos de circulação do capita! circulante Em outras pala- 
vras, algumas mercadorias. mais do que outras. requerem na sua produção maior quanta- 
dade de capita! fixo do que de capita: circulante. Por exemplo, é maior a proporção entre a 
massa de capital mobilizada em máquinas e a massa de capita! circulante na produção 
Ge 270 do que na de calçados Podemos generalizar esse fato afirmando que, de maneira 
gera. as condições de produção das mercadonas têm diferentes estruturas temporais de 
produção. Se as mercadorias fossem produzidas sob as mesmas estruturas temporais, 
então estariamos diante do fato de que se está produzindo uma única mercadona Da 
ótica da produção se as mercador.as são produzidas com as mesmas estruturas tempo- 
ras de produção. 1sso equivale dizer que a economia produz um único bem 

Agora, uma alteração da taxa de salánio vai afetar diferente-rente os preços rela- 
tivos das mercadonas exatamente porque elas são produzidas sou diversas estruturas 
de capital, 
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Em face desse problema, Ricardo continuou a afirmar que os valores de troca das 
mercadorias são determinados pelas quantidades relativas de trabalho, direto e indireto 
exigidas nas suas respectivas produções. Essa lei geral é apenas modificada pela pra 
ção dos salários, dada a existência de diferentes estruturas temporais de produção 

Foi esse problema que levou Ricardo a tentar construir teoricamente uma medida 
de valor que tosse invariável às alterações da distribuição de renda De tato, ele nunca 
conseguiu formular uma solução para o problema, mas indicou o caminho Vamos supor 
uma mercadoria que fosse fabricada sob condições médias de produção, ou seja, uma 
mercadoria cujas condições de produção correspondessem à média entre as produzidas 
com maior proporção de capital fixo para capital circulante e as produzidas com a menor 
proporção. Essa mercadona não teria o seu valor alterado porque uma alteração dos salá- 
nos seria compensada por uma alteração dos lucros em sentido contrário. Assim, se os 
valores de troca das demais mercadorias estivessem sendo expressos nessa mercadoria, 
eles não se modificaram quando ocorresse mudança na distribuição de renda Os valores 
de tocas das mercadorias só apresentariam mudanças quando, de fato, ocorressem alte- 
rações nas quantidades de trabalho gastas na sua produção 


3.2.1 A versão final da Economia Política: John 5. Mill 





O estágio final da Economia Política inglesa ocorre com a publicação, em 1848, dos 
Princípios de Economia Política, de John Stuart Mill (1806-1873), filho de James Mill. O pas 
achava fundamental para o desenvolvimento intelectual do seu filho que a sua educação se 
iniciasse o mais cedo possivel durante a sua infância. Assim, Milaprendeu grego aos 3 anos 
de idade, Matemática aos 11, e Economia Política, nos Princípios de Ricardo, aos 13 anos 
Aos 21, Mill entrou numa séna depressão quando suas convicções filosóficas, baseadas no 
utiltanismo de Bentham e nos pnncipios econômicos de Ricardo, foram abaladas pela criti- 
ca dos românticos, em particuiar, de Carivle e de Colendge, para quem a filosofia utiltarista 
não passava de mera máquina de cálculo, e a Economia Política, uma ciência desprovida de 
alma Essa cnse levou Milla rever suas idéias originais É desse período uma série de artigos 
metodológicos sobre Economua Política, reurudos mais tarde soh o título de Essays on some 
unsettled questions of political economy. Mas o maior produto dessa revisão de idéias apa- 
receria em 1843, o Sistema de lógica Nessa obra Mill cria uma base epistemológica sólida 
para as ciências sociais. Para a Economia Políhes, Mil deime seu campo de investigação 
como o da classe de fenômenos sociais nos quais suas causas últimas são as que atuam por 
meio do desejo da nqueza, cuja principal les psicológica é a conhecida les de que um ganho 
maior é preferivel a um menor. Porém, Mil não se cansa de afirmar que são tênues os bmites 
entre as diversas ciências sociais e que, porianto é precánia a posição de um cientista social 
que restnnge o estudo da sua ciência social ao seu objeto imediato, principaimente quando 
o seu objenvo tem uma fnadaas prática 

Em 1848, Mil publica os Pnncípios de Economia Política com aigumas apiicações à 
Filosofia Social. Seu objetivo declarado era escrever uma obra nos moldes do Riqueza das 
nações, ou seja, uma exposição compreensiva dos princípios da ciência que fossem aceitos 
consensusimente entre os economistas politicos seus contemporâneos De fato, aurante as 
primeiras décadas do século XIX. assiste-se a uma crescente atividade teórica dentro do 
campo da Economua Política, dentre as quais as discussões sobre a estabilidade do padrão 
monetário e sobre a Lei do Cereal, que, como visto acima, gerou como subproduto uma 
teoria do valor e da distribuição Esses novos principios foram objeto de intensas controver- 
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sias entre os economistas políticos, que deixavam uma forte sensação de desorganização no 
campo das ciências sociais Portanto, a área estava madura para um projeto que tentasse 
consolidar as idéias aceitas consensualmente entre os praticantes numa mesma estrutura 
teórica. Foi a essa tarefa que Mill se dedicou e cujo produto final está nos seus Princípios 
Portanto, é nesse livro que está depositado o saber da Economia Política Sua importância 
nesse papel pode ser auferida pelo fato de o livro ter-se tornado a obra de referência da 
ciência econórnica desde a sua publicação até as primeiras décadas do século XX 


Como uma obra de consolidação de idéias, o livro de Mill pode ser visto como uma 
tentativa de reafirmar a teoria ricardiana, absorvendo as principais críucas lançadas 
contra Ricardo. Assim, por um lado, Mill não altera substancialmente o objeto da Econo- 
mia Politica Conforme visto acima, seu objeto diz respeito às ações humanas voltadas 
para obter riqueza. Esta conunua a ser concebida como o conjunto de objetos úteis que 
exigem trabalho humano para ser obtidos, portanto, dentro da concepção elaborada an- 
teriormente por seu pai e por Ricardo Divide o campo da Economia Política entre o 
estudo das leis de produção e da distribuição da riqueza, eliminando a questão do con- 
sumo da riqueza. isso porque, de acordo com Mill, quaiquer dos tópicos acerca da ques- 
tão do consumo está, de fato, incluído na análise da sua produção ou da sua distribui- 
ção. É no campo da distribuição, porém, que Mill realiza mudanças substanciais, que, 
para alguns autores, deformaram as idéias onginais de Ricardo. Esse é o caso da Leoris 
Go valor em que Mill refaz a teoria ricardiana como uma teoria do custo de produção, 
quase uma volta à formulação de Smith, na qual os preços são a mera adição da taxa de 
salários de lucros e de renda da terra. Mudança mais substancial ainda ocorre na versão 
de Mill da teoria dos lucros de Ricardo Esta concebia os lucros como um dos componen- 
tes do produto líquido ou do excedente gerado peia produção. Desse ponto de vista, os 
lucros não eram contrapartida de nenhum custo de procução, daí a incómoda questão 
do por que eles serem apropriados somente pela classe capitalista. Alguns críticos de 
Ricardo afirmavam que os lucros eram, de fato, um custo de produção, ou seja. uma 
remuneração por um sacrifício envolvido na produção. Em particular, Senior argumen- 
tava que os lucros eram a remuneração da abstinência, pelo tato de, na origem do capi- 
tal um dos elementos essenciais da produção, estar um sacrifício do consumo da rique- 
za por parte dos capitalistas Mill incorpora essa idéia nos seus Princípios enminando a 
própria idéia de excedente. 

Mas talvez o aspecto mais notável da obra de Mil seja a disnnção que ele impõe 
quanto à natureza das leis da proaução e da distribuição. Para Mill as leis da produção 
têm caráter semelhante às leis das ciências naturais, quer dizer, são leis que atuam inde- 
pendentemente da vontade ou da ação humana Já o mesmo não se pode dizer quanto às 
leis da distnbuição Essas são leis morais ou sociais e, portanto, pocem ser alteradas ou 
estão sujeitas à vontade ou à ação humana Assim, é possível alterar e distriouição da 
riqueza numa sociedade capitalista reduzindo o grau de desigualdade por meio de mu- 
danças de suas instituições. Aqui, mais do que em outros pontos da obra de Mill, abre-se 
espaço para a discussão dos coníhtos sociais que vinham ganhando corpo ao longo do 
século XIX, especialmente, os que envolwam os interesses das ciasses capitalistas e dos 
trabalhadores Mill não se mostrou insensível quanto a essas questões, pelo contrário, 
trouxe-as para dentro do campo da Economia Política. Seu livro é o primeiro nesse campo 
a discutir com..nismo e socialismo como regimes sociais alternanvos ao capitahsmo o] 
capitulo denominado Sobre o provável futuro da classe trabalhadora e uma peça teórica 
de tal qualidade que o torna leitura obrigatória até hote 
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Porém, a discussão dessas questões sociais ou, para ser mais precisc, do conflito 
entre as classes capitalista e dos trabalhadores vai assumir um caráter mais radical politi- 
camente, e mais rigoroso teoricamente, algumas décadas depois, quando da publicação 
de O capital, de Karl Marx. Esse será c objeto do próximo item. 


3.3 À ECONOMIA MARXISTA 


Nos itens antenores, salientou-se que, por volta de 1870, no campo da ciência econá- 
mica, houve dupia ruptura em relação ao seu objeto e metodo de análise, conforme estabe- 
tecido nas obras de J. S MileJ B Say Nessas obras, pode-se veníicar a tensão entre uma 
análise baseada nas relações entre classes sociais, a usual wiade propnietánios de terra-capi- 
talistas-trabalhadores, e outra baseada na ação dos incivíduos. reflexo do liberalismo econô- 
mico. A dupla ruptura de 1870 faz surgiu duas concepções de econômico que se fundam em 
um desses dois planos de anáhse. Para os autores da revolução marginahsta — W. Jevons, 
L. Walrase K Menger —, o fundamento do conceito de econômico está na ação dos mdividuos 
cuja existência é permeada pela escassez Trata-se da outra concepção, presente na obra de 
K.Marx (1818-1882), em que o econômico da vida social estã nas relações que os individuos 
estabelecem entre si para produzir o que necessitam A seguir, tentar-se-á mostrar como 
Marx derivou essa concepção de econômico e, em segundo lugar, come, com base nessa 
concepção, ele empreende o discurso crítico à Econorma Política 


3:3:1 Astrajetório intelectual de Marx 


Nesta seção, faremos uma pequena exposição dos pnnc:pais momentos da elabora- 
ção do conceito de econômico de Marx. Para essa tarefa, utilizaremos aqui a pequena, 
mas reveladora autobiografia intelectual na qual Marx indica quais foram os principais 
momentos da evolução de suas idéias. 


Nessa autobiografia, Marx aponta que. durante os anos na Universidade de Berim, 
estudou Direito mas tanha forte interesse em História e Fiiosofia Entre 1842 e 1843, Marx 
trabalhou como editor da Gazeta Renana, jornal cuja linha era de oposição ao absolutismo 
prussiano. Aqui temos o primeiro momento crucial no desenvolvimento das idéias de Marx. 
Como editor, ele se viu às voltas com o que denominou interesses materiais Quais eram 
esses interesses”? Eles diziam respeito as decisões do parlamento renano sobre “o roubo 
da mageira e o parcelamento da propnedade fundiária” De acordo com o chreio feudal, os 
camponeses podiam colher lenha das forestas. Porém, com a mudança do remme da pro- 
pnedade comuna! para a propriedade pnvada, esses atos eram agora qualiicados de rou- 
bo e, portanto, passíveis de punição. Portanto, a or.gem da trajetória intelectual de Marx 
está na sua preocupação com as questões matenais, OU seja, questões reiauivas à nqueza, 
pobreza e à dispura entre grupos sociais, no caso, propnetários de terra e camponeses, 
sobre o comando de recursos No seu artago sobre essa questão. Marx afirma que os inte- 
resses dos proprietários inham vencido os interesses da comunidade e, assim osinteres- 
ses da classe menos favorecida Aqui está o eixo teorico do projeto intelectual de Marx: a 
preocupação coma situação de grupos sociais desfavorecidos, trabalnadores ou não, e à 
discussão da questão sobre relações sociais entre dominacores e dominados e não da 
aparência dessa relação de acorac com o sistema legal e juridico 

O primeiro passo de Marx para entender como se constituem esses Interesses 


matenais foi “uma revisão critica da filosoha de direito de Hegel" O resultado dessa 
revisão levou Marx a concluir que “a anatorma da sociedade burguesa deve ser procura- 
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da na Economia Política”. De fato, se a compreensão dos conflitos de interesses ente 
grupos sociais não tem sua raiz nas relações legais ou jurídicas, essa raiz deve ser pro 
curada nas relações materiais de vida, ou seja, nas ações sociais dos indivíduos pal 


nomia Política, conforme visto anteriormente. Então, por esse motivo, Marx dirigiu seu 
estudos para o campo da Economia Política e esse constitui o terceiro momento de 
trajetória intelectual. Marx inicia seus estudos econômicos em Paris e depois em Bruxe- 
las. Desses estudos, Marx derivou o que denominou o fio condutor para o desenvol 
mento subsequente do seu trabalho: “na produção social da própria vida, os homens 
constroem relações determinadas, necessárias e independentes de sua vontade, rela 
ções que correspondem a uma etapa determinada de desenvolvimento de suas forças 
produtivas. A totalidade dessas relações de produção forma a estrutura econômica da 
sociedade, a base real sobre a qual se levanta uma superestrutura jurídica política, eê 
qual correspondem formas sociais de consciência. (...) Em certa etapa do seu desenvol 
vimento, as forças produtivas materiais da sociedade entram em contradição com as 
relações de produção existentes ou, o que nada mais é do que a sua expressão jurídica, 
com as relações de propriedade dentro das quais, até então, se tinham movido. De for 
ma que do desenvolvimento das forças produtivas essas relações se transformam em 
seus grilhões. Sobrevém, então, uma época de revolução social”. 


Essa é a passagem que expressa de forma direta, e também sobre a qual desenvol 
veram-se infindáveis controvérsias, a idéia do materialismo histórico. Note-se que M 
apresenta essa conclusão apenas como um fio condutor de seus estudos, nunca como um 
tipo de lei que deva ser verificado empiricamente. 


O primeiro uso do fio condutor materializa-se no livro A ideologia alemã, escrito 
em parceria com F. Engels, em 1845, em Bruxelas. Essa parceria marca o quarto mome 
to do desenvolvimento de Marx, e ela se mostraria uma das mais fecundas da história 
das idéias sociais. Nesse período, é fruto dessa parceria o Manifesto do partido com 
nista, bem como a Miséria da filosofia. Entre 1848 e 1849, Marx volta a publicar 08 U 
antigo jornal, agora denominado Nova Gazeta Renana. Mas esse projeto, assim como 
anterior, foi interrompido pela censura política e resultou na ida de Marx para a Inglater 
ra em 1850. Essa mudança de ares marca o quinto momento do desenvolvimento dé 
suas idéias. 


Em Londres, Marx resolve retomar seus estudos de Economia Política, começando 
tudo de novo. Para isso, como ele mesmo descreve, contribuiu o enorme acervo da biblio 
teca do Museu Britânico e a própria realidade econômica inglesa, que se constituía num 
ótimo ponto de observação da sociedade burguesa. O primeiro resultado desses estudos 
aparece em 1859, com o livro Para a crítica da Economia Política, exatamente em cujo 
prefácio Marx descreveu a sua trajetória intelectual, utilizada aqui. Mas o resultado máxi 
mo desse período é O capital, cujo primeiro volume viria a público em 1867. Esse foio 
único dos três livros que compunham originalmente a obra publicado por Marx ainda em 
vida. Os outros dois foram publicados posteriormente à sua morte pelo seu fiel colabora 
dor, Engels: o segundo volume em 1885 e o terceiro, em 1894. 


Na introdução de O capital, Marx descreve que o seu objeto de investigação é a lei 
do movimento econômico da sociedade burguesa. Mas, como vimos acima, a essência de 
qualquer sociedade está nas suas relações de produção. É desse ponto interior que se 
torna possível compreender a aparência ou a manifestação externa da essência. Assim, a 
estrutura conceitual de O capital inicia-se no plano de análise das relações internas de 
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uma sociedade capitalista. Esse desenvolvimento conceitual desdobra-se ao longo do Li- 
vro I, que trata da produção capitalista, e do Livro IH, no qual Marx trata do processo de 
circulação do capital. O Livro III passa gradativamente a considerar o capital na sua ex- 
pressão externa, ou seja, na esfera da competição. 


Seguindo a própria estrutura desenvolvida por Marx, apresentaremos, na primeira 
seção, a análise do processo de produção do capital de uma forma geral, ou seja, conside- 
tando o capital no que é comum a todos os capitais particulares nos seus movimentos 
concretos. A análise do processo de produção do capital ressaltará três tópicos: a) a teoria 
do valor e do dinheiro; b) o processo de produção capitalista;e c)a acumulação de capital. 
Na segunda seção, procede-se à análise do capital no processo de competição. 


3.3.2 A produção do capital 


O Livro Ide O capital tem como objeto o processo de produção do capital, ou seja, o 
Processo por meio do qual o capital é produzido e, uma vez produzido, como ele se repro- 
duz. No entanto, a existência do conceito de capital pressupõe a presença de um desen- 
volvido processo de circulação de mercadorias e dinheiro. Portanto, Marx inicia a análise 
da produção do capital pela análise da mercadoria e do dinheiro. Uma vez desenvolvidos 
os conceitos de mercadoria e de dinheiro, Marx passa a tratar da análise da produção do 
capital propriamente dita. Entendida a lógica da produção do capital, Marx finaliza discu- 
tindo o processo de reprodução do capital. O esquema abaixo sintetiza e serve de guia 
para o desenvolvimento conceitual elaborado por Marx ao longo do Livro 1. 
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3.3.3 Valor e dinheiro 


A análise do capital como determinada relação social inicia-se, em Marx, pela célu- 
la da riqueza material gerada nesse modo de produção: a mercadoria. 


A mercadoria tem duplo aspecto: valor de uso e valor como valor de uso; a mercadoria é 
objeto concreto que satisfaz necessidades humanas. Entretanto, como valor, a mercadoria 
hada tem que ver com as suas qualidades concretas. Como valor de uso, as mercadorias dis- 
linguem-se apenas qualitativamente; como valor, suas qualidades desaparecem para somen- 
te serem comparadas quantitativamente, determinados quanta de valor. Esse aspecto, co- 
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mum a todas as mercadonas quando se abstraem suas qualidades concretas, deve-se ao fato 
de elas serem todas produto do trabalho humano Porém, como para obter esse aspecto co- 
mum foi necessário abstrair-se de seus aspectos como valor de uso, então, o trabalho humano, 
que estamos obtendo aqui, não pode ser o trabalho concreto que produziu um valor de uso 
Essa absuação implica também a abstração das qualidades específicas do trabalho que pro- 
duz um valor de uso. Está-se considerando, portanto, o trabalho humano abstrato ou social 

A partir desse ponto, Marx analisa a forma própria, por meio da qual o valor de uma 
mercadona se apresenta, cu seja, o valor de troca Tomando-se a forma mais simples do 
valor, temos que x de 4 = y de B(A e B duas mercadonas distantas). A expressão diz que 
uma quantidade de A “vale” uma quantidade de R 


Novamente, resta saber o que existe de comum que permite afirmar a igualdade 
acima. Para tanto, é necessáno absirair-se do aspecto quanutanvo da forma simples do 
valor e considerá-la como À = B Aqui, temos que o valor de A emerge por meio da própna 
relação com P e, dessa forma, ao se equacionar A, algo que tem valor, a B equacionamos 
o trabalho materializado em A com o trabalho matenazado em B Os dois trabalhos (o de 
fazer Ae o de fazer B) contam, nessa expressão, somente no que eles têm em comum: a 
qualidade de ser trabalho humano em geral. 

Em sua forma total, o valor ganha autonomia em face do valor de uso de uma merca- 
dona individual, no caso, a mercadona A. No entanto, ainda não se aungiu uma expressão 
geral para o valor das mercadonas, independentemente dos seus valores de uso O passo 
final para que o valor das mercadonas adquira independência total dos seus valores de 
uso é aungido quando as formas relativas do valor de todas as mercadorias apresentam-se 
numa forma unificada e simples. Nesse ponto, uma única mercadona ocupa a posição de 
equivalente geral 


YdeB=xdeA 
ZdeC=xdeA 


Essa é a forma geral do valor em que a mercadona A, ao ser excluída do mundo das 
mercadorias, ocupa a posição de equivalente geral recebendo como prêmio o “direito” de 
ser “todas as outras mercadorias”, por mejo do caráter de permutabiaade direta com 
todas as outras mercadorias 

A forma gera! do valor corresponde ao desenvolvimento total da contradição interna 
da mercadona entre o seu vaio! de uso e o de troca, desde que nesse estágio ocorra a dife- 
renciação das mercadorias em mercadonas e dinheiro Para tanto, basta assumy que a mer- 
cadona A é o ouro, que passa. portanto a desempenhar o papei da mercadona-dinheiro 

Vê-se que toda a análise de Marx partiu da forma simples da mercadona até a forma 
cinheiro O dinheiro é a independência do valor contido nas mercadonas, ou melhor. é a 
forma independente do valor que já está contido na mercadoria Passemos, agora, a consi- 
derar as funções do dinheiro para Marx 

A primeira função é merente à anáhse desenvolvida antenormente” dinheiro como me- 
cida do valor Na forma geral do valor, a mercadona que assume o papel de equivalente geral 
tpor exemplo ouro) fornece o materia! no qual todas as mercadonas expressam o seu valor de 
maneira qualitativamente igual e quant:itanvamente em proporções defimdas. Por exemplo. 


1 caoeira = bg de ouro 
1 mesa = 10g de ouro 
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Dessa forma, o ouro passa a ser a medida comum de valor das mercadorias. Aqui, o 
dinheiro, como medida do valor, tem somente uma existência ideal. 


O desenvolvimento seguinte é fixar uma quantidade de mercadoria-moeda como 
unidade. dando-lhe um nome. Por exemplo, 1g de ouro passa a ser a unidade denominada 
real Portanto, 


1 cadeira = b reais 
imesa = 10 reais 


Agora, o dinheiro tem dois papéis disuntos o primeiro, medida de valor, Geterm:- 
na o valor das mercadonas, o segundo, padrão de preços mede quantidades de ouro por 
meio de uma unidade de ouro 


A segunda função também dhz respeito ao dinheiro na sua relação com as mercadorias, 
porém, no processo de circulação dessas. é o dinheiro como meio de circulação ou moeda 
Note-se que essa segunda função co dinheiro não é atribuída arbitranamente. Somente 
depois que as mercadorias têm seus preços moneténos definidos e que a mercadoria-di- 
nheiro possui seu valor como equivalente geral pode-se começar a análise da circulação, 
quando as mercadorias serão transacionadas pelos seus preços por meio do dinheiro. 


No processo de circulação, são as mercadorias que circulam por meio do dinheiro, 
esse último nunca deixando a esfera da circulação e sendo constantemente deslocada 
pelo movimento das mercadorias 


Na função de meio de circulação, o dinheiro pode ser representado por símboios, ou 
seja, não é necessária a presença da mercadona-dinheiro na esfera de circulação, como 
meio de circulação. 


A terceira função do dinheiro ocorre quando ele tem necessariamente de se apre- 
sentar "em pessoa” ou quando é fixado como a “única forma de valor”, em pessoa ou por 
meio de um representante Nessa terceira função, o dinheiro aparece como o único instru- 
mento reconhecido socialmente como “realizador de preços” 


3.3:4D;processo de;produção capitalista 


Na seção anterior, observou-se que o valor das mercagonas depende do trabalho abs- 
tato e que esse valor tem uma forma específica de se apresentar. o valor de troca Mais 
amda, a análise do valor de troca permitiu observar a gênese do dinheiro e portanto as suas 
três funções pecuhare= de medida de valor, meio de circuação e dinheiro A mercadona e o 
dinheiro são as condições preliminares para 2 existência do capital Sem a produção de 
mercadonas sem um determinado grau de desenvolvimento da circulação dessas merca- 
donas e, portanto, da exnstência do dinheiro, é impossível observar-se a gênese do capital 


Na própria circulação simples de mercadorias, surge um movimento que, em vez de 
ter seu ponto de partida e finalização na mercadona. tê-lo-á no dinheiro Esse mowmento 
— dinheiro que compra mercadonas que serão revendidas por (mais) dinheiro — descre- 
ve, para Marx, a forma mais geral de circulação do capita! um quantum de valor pelo seu 
Próprio movimento engendra seu crescimento No entanto. a mera circulação do dinheiro 
e de mercadorias gerando mais dinheiro não caratenza per se a existência de uma econo- 
mia capitalista. Para Marx. dinheiro e mercadonas transformam-se em capital quando se 
iem, na esfera de circulação, a presença da força de trabalho como mercadona Essa mer- 
cadoria somente passa a existir onde os produtores diretos estão separados das condições 
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de trabalho, tendo, portanto, como única mercadoria a vender, na esfera de cir culação, a 
sua capacidade de trabalho ou a sua força de trabalho É a existência da força de traba- 
lho como mercadoria que possibilita explicar, no seu movimento, a expansão do valor 
imcial, sem que sejam necessárias condições adicionais na análise. 

O capital não pode, então, ser visto como coisas (mercadorias) ou mere soma de 
valor (dinheiro), mas como relação social. específica a uma determinada organização social 
na qual alguns indivíduos detém o controle dos meios de produção e outros, somente a 
sua capacidade de trabalho 


A força de trabalho, como quaiquer outra mercadoria, tem o duplo aspecto de valor de 
uso e de troca: como valor de uso, à sua utilidade, para quem a adquire, está na sua capaci- 
dade de ser a fonte do valor, ou seja, na sua utilização: ela gera e conserva valor Como valor 
de troca, seu valor é dado pelas condições de sua reprodução. que correspondem ao valor 
das mercadonias necessárias à reprodução material do trabalhador e da sua família. O capi- 
talista deve comprar a força de trabalho exatamente pelo seu valor e ainda assim ao vender 
o produto obtido da produção, recuperar o que foi gasto com um excedente em valor A 
explicação desse excedente de valor encontra-se na análise da produção do capital 


No processo de produção estão unidos os elementos que inicialmente estavam se- 
parados: a força de trabalho e os meios de produção. O processo de produção, visto pela 
ótica dos elementos materiais que o compõem, é chamado, por Marx, de processo de 
trabalho Tais elementos são: o trabalho, os instrumentos do trabalho e o objeto sobre o 
qual incide à auvidade do trabalhador. Para Marx, o processo de trabalho é uma atividade 
com propósito determinado, no caso, um valor de uso 

O processo de tabalho, em seus elementos simples e abstratos, conforme apresen- 
tado por Marx, não pertence a nenhuma época histórica Dessa forme, o capital incorpora 
o processo de trabalho, conforme se apresenta desenvolvido historicamente. bem: como o 
trabalho sem. no entanto. alterá-los Esse movimento de incorporação do processo de tra- 
balho ao capital, sem modificações no primeiro, Marx chama de subsunção formal do 
trabalho ao capital 

Porém. uma vez submetido ac capital, o processo de trabalho reveste-se de um 
caráter social. não se produz apenas um vaior de uso, mas uma mercadoria (valor de uso e 
valor) não so um valor, mas um valor excedente (mais-valia), Do ponto de vista do capi- 
talista, o processo de trabalho é o processo de consumo do trabalho revestido de duas 
caracteristicas: o trabalhador opera sob o controie dos capitalistas, para evitar percas, e O 
produto do seu trabalho não lhe pertence, mas ao capitalista O processo de produção, 
visto agora como o processo por meio do qual se deve gerar um excedente de valor, é 
denominado por Marx de processo de valorização 


Temos, portanto, que o processo de produção é a unidade entre o processo de traba- 
lho e o processo de valonzação Vê-se, então, que o duplo caráter do trabalho concreto e 
abstrato), descoberto na análise da mercadoria, reveste-se agora nessa poar-zação dia att- 
vidade produuva por um lado, o processo de produção e uma avicade com um fim espe- 
cifico onjeivando a produção de um valor de uso — aqui o que conta é o uabalho concre 
to — por outro lado, é um processo que gera mais valor por meio Go consamo da mercago- 
na criadora do valor, à força de trabalho 

Como processo de valonzação, o capitalista adquire a força de trabalho pelo seu 
valor, ou seja, pelo valor das mercadorias que permitem ao tabalhado: reproduzir-se O 
valor da força de trabalho equivale, portanto, a x horas/homem. Porem, durante o processo 
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produtivo, no qual consumir tal mercadona é gerar valor, o capitalista requer que o tempo 
de trabalho despendido pelo trabalhador e, portanto, o valor gerado na produção, exceda, 
em magnitude, o valor da força de trabalho. Note-se a importância, para o capitalista, do 
valor de uso da força de trabalho, que não é somente a fonte do valor, mas de mais valor 
que ela mesma possui. Por isso, o capital empregado na aquisição da força de trabalho é 
denominado capital variável, pois ao trocar (equivalentes) trabalho morto pelo trabalho 
vivo, o valor dessa parte do capital expande-se, desde que a força de trabalho seja consumida 
produtivamente. Temos. então. que por uma certa jornada de trabalho (por exemplo, 12 
horas), uma parcela corresponde ao valor da força de trabalho (e g. 6 horas) que é igual ao 
tempo de trabalho gasto na produção dos meios de subsistência para os trabalhadores. O 
excedente em valor, produzido pela força de trabalho (nesse caso, 8 horas) constitui-se na 
mais-valia plasmada numa massa de mercadorias. Note-se que agora as mercadorias não 
são mais mero produto do trabalho humano, que possuem valor de uso e valor mas produ- 
to do capital: unidade do valor de uso e de mais-valor. Dessa forma, temos: 





Em que T é a jomada de trabalhe, t, é o trabalho necessário e t, é o trabalho excedente. 


Portanto, numa parcela da duração do processo de produção, o trabalhador repro- 
duz o seu valor, wabalho necessário. enquanto a outra parcela gera um valor excedente 
tmas-vaha) que corresponde ao trabalho excedente. A reiação entre trabalho excedente e 
trabalho necessáno gera a taxa de mais-valia, ou seja, s = t,/ t,. Esse excedente de vaior 
matenalizado numa quanndade de valores de usc, só é gerado de duas maneiras: exten- 
são qa jornada de trabalho e/ou a intensidade do processo de trabalho. E possivel amphar 
a parcela do trabalho excedente (mais-valia), desde que se esteja tomando o processo de 
trabalho come um dado para o capital A mais-valia assim obtida é denominada mais- 
vala absoluta cuja caracterísuca básica é a não-necessidade de se alterar o processo de 
trabalho para a sua obtenção 


Agora, de acordo com Marx, a subsunção forma! do trabalho ao capitai não estabe- 
ice uma base própria para a produção capitalsta, pois o capital, ao se apropnar ao pro- 
cesso de produção, mantém-no intacto. Portanto, somente quando o capita! passa a sub- 


meter o próprio processo de trabalho às suas necessidades de valorização é que se gera” 


uma base (tecnológica inclusive) própna ao capital Esse processo é descnto por Marx 
como subsunção real da trabalho ao capital Temos, portanto. um movimento imcial no 
qual o capita! engloba o processo de trabalho para, em seguida, passar a transtormá-io, 
reduzindo-o a mero meio no seu movimento de valorização. O fator dominante no proces- 
so de produção, ou seja, o processo de valorização do capital, passa agora a afirmar-se, 
criando e recnando o processo de trabalho 

O efeito básico desse movimento e 6 avanço da produtividade do trabalho de forma 
a reduzir o trabalho necessário para uma determinada jornada, aumentando a taxa de 
mais-valia. O excedente de valor, obtido por meio de alterações no própno processo de 
tabalho é, então denominado ce mais-vaha relativa É a geração de mais-vaha relativa 
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(sem excluir, claro, a mais-valia absoluta) que caracteriza o processo de produção sob o 
regime do capital A alteração constante no processo de trabalho, visando o desenvolvi- 
mento da produtividade do trabalho socializado, é efetivada por meio da mecanização, 
conceito preciso referindo-se ao processo hustórico pelo qual os instrumentos de trabalho 
são deslocados das mãos do trabalhador e inseridos num mecanismo. O ápice desse pro- 
cesso está na produção de máquinas por meio de máquinas, estágio que Marx denomina 
como a base tecnológica própria da produção capitasta Uma vez atingido esse estágio, 
tem-se uma mudança qualitativa importante: não são mais os meios de produção que são 
utilizados pelo trabalhador, mas, ao contrário, a máquina utiliza o trabalhador No plano da 
análise do capital em geral, esse resultado é um produto da competição entre capital e 
trabalho a incessante negação do trabalho pelo capital, Portanto, as condições e o conhe- 
cimento técnico-cientifico passam a ser elementos cruciais ds revolução permanente no 
processo de trabalho e no modo de produção capitalista, bem como nas relações entre 
capitalistas e trabalhadores Submetendo o processo de trabalho ao processo da sua va- 
lonização, o capital desenvolve as forças produtivas do trabalho em escala sociai Aquinãose 
trata mais do trabalho individual, mas sim do trabalho sociahzado que aparece por meio da 
cooperação, a divisão social do trabalho ou manufatura e, por fim, a indústria em larga esca- 
la. Nessa última, tem papel decisivo a aplicação da ciência e da tecnologia. Acentua-se 
também o montante mínimo de capital requendo numa indúsina para que essa possa ope- 
rar em escala social O montante minimo aumenta à medida que métodos capitalistas pene- 
tram em diferentes ramos da indústria Com esses métodos, surge também a produtividade 
social do trabalho. Esse processo consiste tanto na apropnação de ramos industriais já exis- 
tentes como na cnação de novos ramos, O próprio desenvolvimento do emprego da maqui- 
nana num ramo acaba por afetar e possibilitar a introdução de maquinaria em outros ramos 

Uma vez analisado o processo de produção do capital, explicando a geração da 
mais-valia, nota-se que a mais-valia relativa, que define especificamente a produção capi- 
talista, só pode ser obtida por meio de alterações constantes no processo de trabalho, 
objeuvando sempre ampliar a produtividade do trabalho. Daí a proeminência da questão 
tecnológica na análise de Marx, pois somente a geração e aphcação da tecnoloma podem 
levar à cabo o processo de valorização do capital 


3:3:5D processo de mcumulação 


De acordo com Marx, o processo de produção em qualquer sociedade é também um 
DIocesso de reprodução, pois nenhuma sociedade pode interrompé-lo sob pena de extinção 
O mesmo ocorre com a produção social em bases capitalstas: uma vez atingido o seu fim 
ou seja, obtenção de uma massa mais-valia, o processo é remiciado Dessa forma, o pro- 
cesso de produção capitahsta é um processo de reprodução no qua! seu resultado é tam- 
bém sua premissa Duas situações podem ocorrer nesse processo, de acordo com o desti- 
no que será dado à maas-valia obtida. Por um lado, os capitalistas podem: utilizá-la em 
consumo pessoal e, dessa forma, o processo de produçãn reahza-se novamente na mesma 
escala anterior Marx caracteriza esse movimento de reprodução simples. Por outro lado, a 
mais-vaha (ou parte dela) pode ser acumulada. ou seja, utihzada posteriormente para ex- 
pandir o processo de produção. Temos, então, a reprodução ampliada 

Dois resultados devem ser ressaltados aqui. Primeiro, seja a reprodução do capital 
simpies ou amphada, deve-se observar que, ão produzir o capita! produzem-se novamente 
as condições básicas da sua produção, isto é, a relação social básica capital (mercadona e 
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dinheiro) e a força de trabalho O segundo resultado diz respeito aos efeitos da acumula- 
ção sobre a própnia força de trabalho, por meio das alterações da composição orgânica do 
capital Essa última reflete, em valor, alterações na composição técnica do capital (a pro- 
porção entre a massa dos meios de produção e a massa da força de trabalho utilizada 
pelos primeiros) Segundo Marx, o processo de acumulação atinge um ponto a partir do 
gual a produtividade social do trabalho torna-se o elemento crucial para a própria acumu- 
lação O incremento na produtividade está relacionado com o aumento na proporção dos 
meios de produção por unidace da força de trabalho, ou seja alterações na composição 
técnica do capital que refletem um aumento da composição do capital. Portanto, o pto- 
gresso na acumulação do capital produz uma diminuição relativa da parcela do capital 
vanavel e, dai, um aumento relauvo da força de trabalho 


O aumento da nqueza matenal, que deverá funcionar como capital por meio da 
acumulação. produz um aumento na massa dos meios de produção, ampliando a base da 
produção capitalista para operar em larga escala. Esse processo é descrito por Marx como 
à concentração dos meios de produção. Porém, por outro lado, com a concentração de 
capital ocorre aumento de vários capitais Esses vánios capitais, atraídos entre si, confron- 
tam-se, ao mesmo tempo, como frações autônomas do capital social Esse processo, cha- 
mado de centralização do capital, não depende da acumulação, uma vez que corresponde 
à mera redistribuição do capital social já existente. Interessa aqui simplesmente apontar 
para a existência do processo de centrahzação, que resuita da competição entre capitais e 
que será acoplada ao sistema de créditos 


Poderemos descrever agora, de forma mais precisa, o movimento do capital por 


meio do qual seu valor inicial é ampliado e que é desenvolvido por Marx do circuito do 
capitai-dinheiro 





Em (i), o capita!, na Íorma de dinheiro, vai se metamoríosear em mercadorias na 
estera de cculação mais precisamente em meios de produção (MP) e força de trabalho 
(FT). Em seguda, o movimento na esfera de circuiação é interrompido para dar lugar ao 
processo de produção (2) No final uma quantidade de mercadorias. contendo uma massa 
de valor superior. pelo acréscimo da mais-vala(c + v=c— vy +! édevolnda à esfera de 
circulação (3) na qual, ao ser vendida, se realiza o movimento do capital para sua forma 
onginal, dinheiro 


3.4 CAPITAL NA ESFERA DE COMPETIÇÃO 
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assaremos agora à análise do capital na competição e ao papel da sistema de cré- 
Cito Aqui tentaremos somente alinhavar os pnncipais elementos da análise de Marx, 
Pois ao contrário do que ocorre com a anáhse do capital em gera! o material sobre compe- 
tição e crédito aparece fragmentado no Livro Il Em parte, a tarefa é facilitada, pois alguns 
elementos cruciais aparecem no próprio Livro 1, que foi conciuído por Marx 
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Ao contránio do que alguns autores têm sugenido, a análise de competição, para Marx, 
tem papel relevante para exphcar o modo de produção capitalista e, por isso mesmo, o seu 
entendimento deve ser procurado na operação metodológica de Marx. Os Livros Ie Il procu- 
ram estabelecer as leis tendenciais da produção e circulação da mais-vaha, produto especi- 
fico do capital No entanto, capital é aqui entendido como o capital em geral, abstraindo-se 
as qualidades particulares de disuntos capitais No Livro II, Marx passa à tarefa de se apro- 
ximar da superficie desse modo de produção, deixando para trás suas relações internas O 
primeiro passo é exatamente apreciar como a mais-vaha gerada e apropriada inicialmente 
pelos capitalistas passa a ser distribuída. Temos, então, a transformação da taxa de mais- 
vala na taxa de lucro ou na massa de mais-valia nos lucros Esse é o famoso problema da 
transformação dos valores em preços de produção Em seguida, Marx deriva a sua disputa- 
da lei da tendência decrescente da taxa de lucro. A análise envolve as relações entre os 
úiversos capitais individuais, ou seja, a anáhse situa-se, então, na competição entre os di- 
versos capitais Mas o que Marx entende por competição? 

Competição deve ser vista como resultado do processo de valorização do capital e 
somente pode ser entendida dentro desse contexto. Competição é um processo no quai o 
capital enfrenta-se a si mesmo, assumindo formas agressivas A atividade social de pro- 
dução, que pretende obter e realizar mais-valia, é concluida por muitos capitalistas indivi- 
duais. O resultado de todas essas atividades produtivas coldirão na esfera da circulação 
Em competição, na qual o capita! é colocado contra si mesmo, esse processo aparece 
como uma disputa entre canitalstas. De fato. Marx faz uma analogia com a guerra, em 
que a melhor arma é diminuir o custo de produção por meio de novos métodos de produ- 
ção, que aumentam a produtindaçe do trabalho. Por meio de métodos mais indiretos de 
produção, esses resultados são atingidos um aumento no capital fixo em proporção ao 
wabalho (aumentando sua produtividade) e ao produto (reduzindo custos). 


Suponhamos que um capital individual em determunado ramo da indústria altere o 
seu processo de trabalho, resultando na duplicação da produtividade do trabalho. ?uas 
mercadorias têm agora os seus valores individuais reduzidos, uma vez que menos tempo 
de trabalho esta materializado em cada unidade produzida No entanto, o valor dessa mer- 
cadona é determinado pelo social ou seja, pelo tempo de trabalho socialmente (e não 
indiviaualmente) necessário à sua produção Se o capitalista pretende vender a sua nova 
produção diána (dobro da original), ele deve dobrar a sua parcela no mercado. Para tanto, 
deve reduzir o preço da mercadoria, mas não necessariaments ao nível do valor individual 
das mercadorias Ele pode fixar o novo preço abaixo do praticado no mercado, porém 
acima do valor individual das suas mercadonas. Como resultado, o capialista apropna-se 
de uma mais-valia extra realizando para si mesmo o que o capital come um toco faz na 
produção da mais-vaha relativa No entanto. os demais capitalistas no setor são compeh- 
dos a alterar o seu modo de produção, generalizando. portanto, a utihzação do modo no 
setor O resultado final é o aumento na proqutivigade do wabalho. uma redução do preço 
das mercadorias produzidas no setor. afetando, por úlimo a taxa da mais-valia 


Note-se que cada capitahsta engajado nesse processo não tem escolha ou ele revo- 
luciona seus métodos de produção constantemente apropnando-se de uma mass-valia 
extra até que o método se generalize, ou O processo compettivo acabará por eliminá-lo 
Essa é a guerra disputada pelos vários capitalistas na superfície do mundo de produção 
capitalista É desse forma que a iei mais gerei de valornizaça: do capita! reafirma-se na 
competição entre capitahstas 


Desse ponto de vista os resultados obtidos pela teoria da competição de Marx po- 
dem ser vistos sob dois aspectos. Pnmeiro, em uma indústria, as firmas não são iguais 
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devido aos diferentes métodos de produção utilizados em diferentes estágios (há outros 
aspectos que diferenciam firmas dentro de uma indústria, tais come localização, informa- 
ção, entre outros). No processo de competição, as estruturas diferenciadas são constante- 
mente recriadas. Assim, numa indústna, temos diferentes estruturas de custo entre Hr- 
mas. A competição entre vendedores e compradores igualará o preço de venda da merca- 
dona em questão. Logo, observa-se, numa industria, um espectro de taxas de lucro, bem 
como diferentes margens de lucro 


Em segundo lugar, o processo de competição entre indústrias provocará cutro re- 
sultado Para ver isso, é necessáno identificar um conjunto de taxa de lucros no espectro 
de taxas de lucros de cada industria. Esse conjunto de taxa de lucros são as obtidas pelas 
firmas que utilizam as melhores técnicas de produção disponíveis Esses são os capitais 
reguladores da indústria. É precisamente a taxa mécia de lucro do capital regulador que 
influenciará o capital a entrar ou não em alguma indústria 


Agora. é possível verificar os resultados da competição entre indústrias No contexto da 
reprodução ampliada, o capital está procurando sempre o melhor meio de se valorizar. Assim, 
busca indústrias com mamores taxas médias de lucro sobre capita! regulador, assumindo que a 
taxa de juros, única dada para O capitalsia, estã abaixo das taxas médias de lucros sobre o 
capital regulador. Se a demanda pelos produtos de alguma indústria cresce mais rapidamente 
que a sua oferta, o preço de mercado e a taxa média de lucros sobre os capitais reguladores 
aumentarão Como a taxa de lucro é maior que a das outras indústrias, o fluxo de capital 
naquela indústria aumentará e ao mesmo iempo, sairá mais rapidamente das outras. A oferta 
aumentarà mais rapidamente que a demanda na industria em questão. trazendo para baixo 
seu preço de mercado e a taxa média do lucro dos capitais reguladores. Por outro lado. com a 
oferta crescendo menos que a demanda nas outras indústnas, os preços de mercado e a taxa 
media qe lucros tenderão a cair. Assim. entre indústrias, a taxa media de jucros dos respecn- 
vos capitais reguladores tenderá a se igualar Entretanto, essa tendência não implica aigum 
estado de repouso ou equilíbno para o qual essas taxas de lucros tendem. 

Deve-se lembrar aqui o processo de centralização, ou seja, o processo peio qua! são 
atraídos os capitais individuais gerados inicialmente pela acumulação de capital A pro- 
dutividade do trabalho, conforme ressaltado antenormente, depende da escala de opera- 
ção em que o capital atua socialmente No plano da competição, traduz-se pela absorção 
de capitais menores pejos maiores A centrahzação permite o avanço da acumulação por 
agilizar a transformação de vânos processos de produção num processo socialmente com- 
binado, operado em larga escala. 


No entanto. o impulso sigmficativo no processo de competição entre capitais indiva- 
quais é dado pelo sistema ce crédito. Eie passa a ter um papel decisivo na ecualização da taxa 
de lucro, ao permitir o agrupamegro e desiocamento de massas de capitais entre setores 

Note-se que agora, alem dos capitalistas industriais e dos trabalhadores. Marx con- 
sidera a presença de capitalstas detentores de uma mercadoria cujo valor de uso é dado 
exatamente por ela poaer funcionar como capital produtivo. Marx descreve essa merca- 
dora como sendo o capital-moeda, ou seja um certo montante de valor numa forma inde- 
pendente O modo peio qual essa mercadoria é auenada é o emprésumo e o que o seu 
Dossudo: recebe são juros Os capitalistas, que detém tal mercadoria são chamados por 
Marx de “capitaústas do dinheiro”. 

O capital-moeda é uma mercadoria que por um lado, é adquirida pelo seu valor de 
uso (servir como capital). de acordo com seu valor que, nesse caso, é o seu preço ou valor, 
por outro lado, essa mercadona existe somente na circulação 
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FIGURA 3.10 





O processo de reprodução do capital pode ser visto agora como mostrado na 
Figura 310. 





Vejamos cada um desses movimentos No passo (1), os capitalistas do dinheiro ahe- 
nam um montante de valor aos capitalistas individuais. No passo (2), os capitalistas im- 
dustnais passam a utilizá-lo como capital produtivo, ou seja, na aquisição de meios de 
produção e força de trabalho O passo seguinte (3) é o própnio processo de produção, no quai 
é gerada uma massa de mais-vaha que é realizada (reconvertida na sua forma onginal, dr- 
nheiro) por meio da venda da produção na circulação (4) Por fim, na esfera da circulação, o 
capitalista paga o empréstimo feito pelo capitalista-dinheiro (principal e juros) como uma 
parcela deduzida dos lucros totais Entende-se agora por que Marx, no Livro 1, diz que a 
mais-valia é em primeiro lugar apropriada pelos capitalstas industriais, mas esse não é ne- 
cessanamente seu destino final. Nesse caso, percebe-se que uma parcela de mais-valia ge- 
rada e apropriada pelos capitalistas industriais acaba sendo distribuída aos capitalistas do 
dinheiro. Temos agora que a mais-valia assume duas formas disuntas: lucros das empresas 
e juros; esse último surge como uma dedução dos lucros totais Marx parece te: concebido 
que a taxa de juros é determinada por fatores monetários independentemente da taxa de 
lucro que, no entanto, estabelece um limite máximo para a primeiras A anáhse de Marx do 
mercado monetáno fornece os elementos necessários para explicar a determinação da taxa 
média de juros Em primeiro lugar, Marx descreve quais são esses elementos: a oferta de 
moeda (montante de notas bancárias e moeda em circulação no pais), que deve desempenhar 
cluas funções: promover os gastos dos rendimentos (consumo) e transfenr capital. A demanda 
por moeda, hgada à primeira função, depende basicamente do voiume de gastos em consumo 
e da velocidade de circulação da moeda não ligada às reservas bancánas A demanda por 
moeda, ligada à segunda função, d:z respeito à circulação monetána entre comerciantes, co- 
merciantes e produtores e entre os própnos produtores. À moeda aqui é basicamente meio de 
pagamento, o que quer dizer que essas transações são efetuadas por meio da transferência de 
crédito, o dinheiro aparecendo apenas para hquidar essas transferências Aqu é crucial o 
papei do setor bancário, que demandará moeda (recursos monetários) de acordo com o volu- 
me de adiantamentos que precise fazer face às necessidades de firmas por meio ce emprésti- 
mos de curto prazo, especuladores de ações, governo e gastos de Investimento. A relação 
entre a demanda por moeda pelos bancos e seus adiantamentos depende, por sua vez, do grau 
de organização do sistema de crédito e do grau de incerteza dos banqueiros 

A determinação da taxa média de juros e para Marx, um fenômeno tipicamente 
institucional, ou seja, depende das opiniões entre fornecedores e tomadores de empréstimos 
sendo, portanto, influenciada por diversos elementos economicos, políticos e institucionais 
Note-se que exatamente porque & mercadona aqui transacionada cucula somente na esfera 
de circulação, ela não está sujeita a nenhuma lei do valo:, como as demais mercaaonas 


Astelações entre a taxa de juros e a de lucro são consideradas por Marx no processo 
de equalização da taxa de lucros entre setores. Acima. foi apresentado como esse proces- 
So ocormia por meio do movimento do capital de setores com taxas de lucros menores para 
setores de maior lucratividade Marx sugere que o sistema de crédito torna mais efetivo 
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esse processo porque, por meio do crédito, o capital de toda a classe capitalista torna-se 
disponível de acordo com as necessidades de cada setor industrial No entanto, não se 
deve inferir que o sistema de crédito reduz o nível de competição entre capitalistas Pelo 
contrário, ao tornar 0 capital social mais líquido para os capitalistas individuais, o crédito 
acaba por acirrar as disputas entre capitalistas. 


3.5 O LEGADO DE MARK — 

É quase impossível fazer uma apreciação completa do impacto das idéias de Marx 
sobre o campo da ciência econômica no espaço disponível para isso neste capítulo Faremos, 
portanto, apenas algumas considerações sobre as idéias que distinguem a abordagem de 
Marx de outras matizes teóricas da ciência econômica 


Sem sombra de dúvida, se há uma peça teórica que diferencia a natureza das idéias 
econômicas de Marx de outras correntes do pensamento econômico, esta é a sua teoria da 
exploração ou da mais-valia. Em primeiro lugar, porque em profundo contraste com o atual 
pensamento econômico, a teoria de Marx preserva o conceito de excedente ou de produto 
líquido e, com isso, a visão de que o eixo de uma economia moderna está na produção desse 
excedente, visando ampliar o própno excedente. Em segundo lugar, faz do trabalho humano 
ou de uma determinada forma de organização social do trabalho humano, a saber, o trabalho 
assalanado, a base da explicação da produção do excedente. Esse aspecto diferencia Marx da 
Economia Política, pois os autores dessa área, embora a existência do excedente estivesse 
Telacionada ao trabalho, assumiam ser essa organização social um estado natural, perdendo, 
portanto, o caráter especifico de uma economia modema Assim, embora reconhecessem que 
o trabalho fosse a origem do excedente, em termos físicos e de valor, não se perguntavam qual 
sena o caráter desse trabalho que produzia o valor O duplo caráter do trabalho, a sua forma 
concreta e a sua forma social, é. nas palavras do próprio Marx, uma das suas mais notáveis 
contribuições para a Economia Política. ou para a sua crítica É o duplo caráter do trabalho 
humano que, aphcado à anáise da compra e venda da força de trabalho, a mercadona especial 
da seciedade modema, permite distinguir entre o valor da força de trabalho e o valor produzido 
pela força de trabalho, diferença esta que está na base da explicação da mais-valia. Em tercei- 
ro lugar Marx aponta a mais-valia relativa como a forma específica de uma economua modema 
produzir o excedente Nesse conceito, Marx mostra que uma economia modema só tem uma 
forma para expandir-se, a saber, o processo incessante de wanstormação da sua estrutura 
produtiva O que essa economia produz, antes de tudo, são novos métodos de produção e, ao 
fazê-lo, eleva a produtividade do trabalho humano. daí o seu caráter revolucionário como modo 
de produção social Portanto, diferentemente da Economia Política e da atual Economia, em 
Marx. o progresso tecnológico encontra-se no âmago da teona e, por isso mesmo, no âmago do 
gue entende por funcionamento de uma economia capitalista. o 

A teona de Marx não está isenta de alguns problemas teoncos O principal deles, 
objeto de mfindáveis controvérsias, é a teoria do valor base da sua teoria da mais-valia. 
Onginaimente, a crítica a essa teona apontava para uma contradição lógica entre a deter- 
minação dos valores das mercadorias e dos seus preços de produção. Embora vários auto- 
res tenham, desde então, demonstrado que essa critica é improcedente, fornecendo dife- 
rentes alternativas para a famosa transformação dos valores em preços de produção, o fato 
é que não se consegue manter todos os resultados reivindicados por Marx. Essa discussão 
deixou de ter caráter apenas teórico para passar a se constituir num dos pnncipais cen- 
tros de embate da ciência econômica, após a emergência e difusão da teoria marginahsta, 
uma vez que, sob esta, a ciência econômica transforma-se numa teoria de preços 
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CONSIDERAÇÕES SOBRE A MICROECONOMIA 





Gilson de Lima Garófalo 


4.1 PRELIMINARES 


Genericamente, a Microeconomia é concebida como o ramo da ciêncie econômi- 
ca voltado ao estudo do comportamento das unidades de consumo representadas pelos 
individuos e/ou famíhas (estas. desde que caracterizadas por um orçamento único), ao 
estudo das empresas, suas respectivas produções e custos, e ao estudo da geração e pre- 
gos dos diversos bens, serviços e fatores produtivos Dessa maneira distingue-se da 
Macroeconomia, porque esta se interessa pelo estudo dos agregados como a produção, 
o consumo e a renda da população como um todo 


A bifurcação da ciência econômica nesses dois grandes ramos, isto é, a Macroeconomia 
e a Microeconomia, data dos primórdios da década de 1930 Ambos os segmentos gravitam 
em torno do problema da limitação e do caráter finito dos recursos produtivos em face das 
necessidades vitais e de civilização, infinitas e ilimitadas. subjacentes ao ser humano, pro- 
biemáuca essa que embasa e justifica a razão da existência da economia como ciência 
Entretanto, a Micro e a Macroeconomia caminham, conforme salientado, por canais distin- 
tos, possíveis de ser identificados e/ou cistinguidos segundo certos parâmetros 

Os enténios adotados para a distinção são, entretanto, frágeis, dado que a compreensão 
de qualquer fenômeno econômico requer, mevitaveimente, o inter-reiacionamento das teo- 
rias que se inserem tanto no âmbito do segmento micro como no do ramo macro da ciência 
econômica. O primeiro deles fundamenta-se no nível de abswacionismo envolvido Efetiva- 
mente, como pondera o autor Robert Y Awh', a Microeconomua, ao estabelecer princípios 
gerais, revela-se muito mais abstrata do que a Macroeconomia, a qual se encontra voltada 
ao exame de questões e medidas peculiares a dado lugar e instante do tempo 

O segundo critério a considerar é o de que a Microeconomia apresenta visão mi- 
croscópica dos fenômenos econômicos. e a Macroeconomia, ótica telescópica. isto é esta 
última possui amplitude muito maior, apreciando o funcionamento da economia de modo 
global A título comparauvo, se fosse considerada uma foresta a Microeconomia estuda- 
na as espécies vegetais que a compõem, ou seja, a composição do produto como um todo, 
enquanto a Macroeconomia preocupar-se-ja com a qualidade do produto total. 

Uma terceira forma qe distinguir a Microeconromia e a Macroeconomia abrange a 
análise das formas de comportamento de variáveis agregadas é de variaveis individuais 
Entretanto. a Syregat:vidade aqu: explcitada deve ser considerada em termos da 
homogeneidade ou não do conjunto considerado. Dessa maneira, se do agregado pudesse 
ser extraído, ao acaso, um eiemento como representativo do padrão de comportamento 
dos cemais. ter-se-ia a area de atuação da Microecororua, caso contrário, se não houves- 
se a poss.Dihdade de isolar ur:: elemento do grupo de modo ta: que refletsse o padrão de 
comportamento dos demais entrar-se-ia no campo da Macroeconomia Exemplifica- 
tivamente os grandes agregados estuaados peia Macroeconomia, como a renda, o em- 
prego e o desemprego, o consumo. o investimento, a poupança, o nível geral ae preços, 
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são todos de natureza, na forma considerada, heterogênea. Já a Microeconomia está de- 
votada à apreciação das unidades individuais da economia. Assim, o estudo da teoria do 
consumidor considera o comportamento do individuo (ou da família, desde que a unidade 
de consumo e/ou gasto seja única) e vai subsidiar a análise de demanda, igualmente, na 
teona da firma, que se desdobra em teonas da produção, dos custos e dos rendimentos e 
alicerça a análise da oferta, novamente se tem o enfoque das formas de comportamento 
de unidades individuals, no caso, as empresas. Mas tanto a teona do consumidor como a 
teona da firma permitem que sejam inferidos os instrumentais e/ou as noções. como as 
subjacentes às demandas e ofertas individuais e de mercado. E de observar, contudo, que 
tanto a demanda de mercado como a oferta de mercado permitem que se obtenha um 
eiemento-padrão do comunto, dado o caráter homogêneo de que são dotadas. Essa possi- 
bilidade não se faz presente nos casos da demanda agregada e da oferta agregada, ambas, 
como tais abordadas na Macroeconorma 

O derradeiro e não menos reievante cnténo de distinção entre a Microeconomia e a 
Macroeconomia repousa no aspecto “preços” O último segmento aborda os níveis absolu- 
tos de preços, enquanto os preços relativos (ou seja, como os preços de alguns bens vanam 
em relação aos demais) são a preocupação, por excelência, do primeiro segmento. Bfenva- 
mente, a Microeconomia é igualmente conhecida por teoria dos preços, pois procura evi- 
denciar a formação dos preços dos bens e serviços, assim como dos recursos produtivos. 
Como 1sso é concrenzado? 

Ora, na teona do consurudor a Microeconomis enaltece a intenção dos indivíduos, 
em face das respecuvas renaas, de se apropnarem de uma combinação de quantidades 
de bens tal que lhes propicie a maximização de suas satisfações Em outras palavras, 
onginam-se aí as demandas (incividaais e ae mercado) que se traduzirão em rendimentos 
para as irmas 

Já na teoria da firma, temos a figua do indivíduo-empresário esforçando-se para 
combinar os fatores de produção. dada a sua limitação orçamentária, com a intenção de 
maximizar o nívei de lucro de sua organização Colocado de outra maneira obtém-se pela 
anáise desse procedimento os eiementos necessários à derivação das oierras mdrnduais 
e de mercado 

A combinação das quantidades de fatores de produção, bens e/ou serviços que os 
consumidores estanam dispostos a adquirir, que geraimente são, como já anteriormente 
realçado infinitas e limitadas. enguanto as quanudades desses elementos que os empre- 
sános teriam condições de vender se traduzem sempre em uma oferta Êmita e limitada, 
em face da escassez dos recursos produtivos impõe à determinação de um denominador 
comum, que nada mas será do que o preço. À determinação desse preço, cujo nível de- 
penderá muito do arcabouço econômico ou ainda da estrutura mercadológica envolvida 
éa tarefa a que se propõe a Microeconomua ao estudar a questão tanto no âmbito dos 
fatores de produção coro no caso dos bens e/ou serviços 


4.2 A QUESTÃO DA QUALIDADE 


A exemplo do que ocorre no campo das aemais ciências, constantemente aflora a 
preocupação em saber do acerto da utilização de determinados principios, conceitos e 
para não dizer teorias microeconômicas Vários autores preocupam-se com o assunto, 
mocurando estabelecer criterios que nortejem a aienção do padrão de qualidade em 
Microeconomia. 
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De qualquer maneira, os criténos atualmente disponíveis são totalmente indepen- 
dentes entre si, o que significa afirmar que o emprego de um deles, conduzindo a um 
resultado satusfatónio, não implica que o mesmo deva acontecer caso a opção seja mani- 
festada por outro critério 


O primeiro critério para aferir a qualidade de qualquer instrumental subjacente à 
Microeconomia é bastante subjetivo. Consiste em aquilatar a sua importância. Concreta- 
mente, um determinado instrumental ou uma teona microeconômica pode ser concebida 
como extremamente importante, de inusitado e relevante conteúdo para um economista, 
o mesmo não acontecendo com o modo de pensar e julgar de um outro colega militante na 
área da ciência econômica Essa importância vai aumentando de forma gradativa à medi- 
da que o consenso entre os economistas nesse particular vai se tornando cada vez mais 
unissono, eliminando, assim, as opimões eventualmente divergentes 


Se na teoria microeconômica os seus princípios e os seus instrumentais são julgados 
unportantes, 1sso não sigmfica que necessariamente sejam aplicáveis a um intervalo ou 
corjunto de alternativas suficientemente grandes. Dessa forma, o segundo critério para ava- 
liar qualitativamente a Microeconomia é em função de sua abrangência. Às vezes, poderá 
acontecer que determinado instrumental dessa ciência encontre aplicação em pequeno le- 
que de situações, e, consequentemente, sua amplitude ficará muito prejudicada. 


O terceiro enténio bastante dissimulado é em relação à confiança que se pode depo- 
sitar no que diga respeito à Microeconomia. Trata-se de um critério que se opõe frontal- 
mente ao antenor, isto é, ao de avaliar a Microeconomia em sua amplitude Com efeito. 
guanio maior for em termos quahtativos a amplitude das proposições microeconômicas, 
certamente meno! será a hdedignidade peias mesmas transmitida O nível de confiança 
estará diretamente associado à possibilidade de testar empiricamente a teoria. se ela 
apresentar validade empírica, será confiável, caso contrário, não 


A operacionalidade é o quarto enténio a ser descrito e envolve dois aspectos: signi- 
ficância e pratncabilidade ou exeguibilidade, Muitas vezes a teoria microeconômica, em 
seus mais diversos aspectos, é considerada operacionalmente significanva, pois o seu 
formulador visualiza como poderia ser concretizada a sua comprovação embora não pos- 
Sua, peio menos no momento, meios para obter condições experimentais perfeitamente 
controlaveis. ao contrário do que geralmente aconteceria, ou sena pienamente factivel. no 
campo das ciências exatas Essa teoria microeconômica Lornar-se-á operacionalmente 
exequível tão logo o seu formulador, tendo concebido um teste para comprová-la, possa 
levá-lo adiante sem enfrentar maivres percalços. Em suma, o desejável é ser a teoria não 
apenas operacionalmente valida, mas, igualmente. dotada de exequibindade E bem ver- 
dade que entretanto, como antenormente acentuado, a aceitação da operacionalidade da 
teoria poderá prejudicá-la em sua avaliação quantitativa segundo os outros cntérios ex- 
postos. o do grau de importância o do nível de confiança e o da amphtude, 


4.3 CARACTERÍSTICAS GERAIS 


As caracterisnicas gerais da Microeconomia confundem-se com aquelas inerentes 
à propria Ecopomia da quai é um dos segmentos 

Como ponto inicial a destacar e à exemplo do que ocorre no campo das ciências 
exatas e mesmo na área das ciências sociais, nas quais o conceito de cultura nada mais é 
Go que a caracterização e simplificação da estrutura da soc:cáade, é Microeconomua tam- 
bém lança mão de modelos 
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O que são os modelos? Globalmente, retratam uma construção composta de uma 
série de hipóteses com base nas quais as conclusões são extrapoladas. O abstracionismo 
presente nesses instrumentais não ignora a complexidade do mundo real, mas constitui, 
sem dúvida, uma altemativa factível e necessária para delinear uma realidade que, de 
outra maneira, permaneceria demasiadamente obscura ao conhecimento humano Se- 
gundo o parecer dos econormstas, os modelos são formas auxibares na compreensão das 
complexidades econômicas, retratando a forma como os indivíduos tomam decisões, a 
maneira como as firmas pautam os seus procedimentos entre outras coisas 

Os modelos utilizados pela Microeconomia são precipuamente de natureza dedunva, O 
que a caractenza, consequeniemente, como uma ciência de natureza dedubva ou teórica 
Dentro dessa tônica, com base numa situação real são selecionadas as variáveis mais relevan- 
tes ao fenômeno sob análise, permiundo a manuseabihdade das complexadades dessa realida- 
de, obtido assim o modelo lógico mediante deduções adequadas, são infendas conciusões de 
ratureza abstrata, as quais, convemientemente interpretadas com argumentos conseniâneos 
à realidade exterior. tomam plausível o retorno ao mundo real Se as conclusões não forem 
coerentes com a realidade, impõe-se « reestruturação do modelo inicialmente concebido. 

A Microeconómia é uma ciência teórica ou dedutiva em função, inicialmente, da 
própria complexidade e entrelaçamento das influências subjacentes às situações nela pre- 
sentes, tornando difícil desembaraçá-las por meio de técnicas estatísticas e, mesmo, em 
função da impossibilidade de condução de experimentos controlados, ao contrário do que 
ocorre nas ciências exatas. 

Ademais, O caráter deduuvo da Microeconomia será realçado à medida que se dese- 
jar formular deduções teóricas sobre variáveis que não poderão ser observadas ou mensuradas. 
Por exemplo. como não é disponível nenhura “utilitômetro”, não se pode mensurar a utilida- 
de ou a desutilidade que os consumidores desfrutam ao dispor de um bem ou serviço. 

Complementarmente, conforme ponaera Koplin” na Microeconomia são defronta- 
das constantemente situações hipotéticas de causa e efeito, isto é, ponderações do tipo 
“O que aconteceria se.. 7", e nesses casos os fatos não podem ser observados. Assim 
somente a condução da solução do problema de forma teórica ou dedutiva é que permitirá 
ac economista chegar a uma conclusão na análise a que se propõe 

Enaitecida a caracteristica da Microeconorma como ciência de caráter teórico ou 
dedutivo, não deve ser subestimada a sua utildade na explicação dos fatos do munda 
teal. Efeuvamente, conforme os autores Garófaio e Carvalho, o pape! desempenhado 
nela Microeconorma em pouco difere do de um mapa rodoviario que, embora não des- 
creva toda a imperfeição física ou 0 acidente geográfico de uma rodovia, e de utilidade 
imconteste ao motonsta que dele se venha a utilizar” 


A Microeconorria apresenta uma natureza estático-comparaniva Isso sigmiáca que 
sempre tendem a ser confrontadas duas ou mais posições de equilibno sem quaiquer 
preocupação com o que possa ter ocorndo durante o periodo que demancou a passagem 
cia situação inicial para a hnal. Assim procedendo, não são considerados os ajustamentos 
entre ambas as situações, nem a extensão do periodo de tempo em si. O exemplo 
comumente reterido para ilustrar essa caractensuca da teoria microe-anômica é o do lan- 
camento de um tributo: os pontos relevantes consistem em comparar & situação de equi- 
líbrio presente antes da decisão governamental de lançar o tributo e aquela situação de 
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equilíbrio após o tributo haver surtido os seus efeitos, positivos ou negativos os ajusta- 
mentos resultantes do confronto entre as duas situações em apreço, bem como 6 lapso de 
tempo incorndo, são irrelevantes à Microeconomia 


Uma terceira caracteristica & ser realçada na Microeconomia é o seu enquadramento 
dentro do ramo da economia positiva ou científica. Realmente, o enfoque desse ramo da cién- 
cia econômica é o estudo da situação tal e qual se apresenta, descrevendo-a, sem se posicionar 
favorável ou desfavoravelmente a ela. Isso significa afançar que inexiste qualquer juízo de 
valor ou conotação ética na Microeconomia, e que ela mantém uma índole exclusivamente 
descritiva A título exemplificanvo, o profissional que dihgencia assuntos microeconômicos 
não argumenta que uma finna deva maximizar os seus lucros. mas, umcamente. que entre as 
políticas possiveis de seguir na expectativa de maximizar os seus resultados, estana a hipóte- 
se da maximização de seus lucros” Em sintese, caso a Microeconomia se dedique firmemente 
a um determinado cbjenvo, ela perderá a sua essência cientifica ou positiva. 


A quarta característica da teoria microeconônuca é de se constituir, fundamental- 
mente, em uma análise de equilfbno parcial Essa análise pressupõe a adoção de condição 
de coeteris paribus, ou seja, uma hipótese segundo a qual todas as demais condições que 
possam influenciar no relacionamento entre duas variáveis, funcionalmente dependen- 
tes, sejam mantidas constantes. O objenvo dessa premissa é aproximar o modo de agir 
dos economistas com aquele dos profissionais que atuam no campo das ciências exatas. 
Efetivamente, estes últimos, ao desenvolverem os seus experimentos, fazem-no em ambien- 
tes passíveis de controle; quanto aos economistas. os resultados que inferem de qualquer 
situação microeconômica são válidos, desde que acesta a hipótese do coeteris panbus; 
caso contráno, será relutada a veracidade desses resultados. 


Uma anáhse de equilfbno parcia., contrariamente a uma de equilíbrio geral, pressu- 
pôe a abordagem de todas as situações econômicas de forma isolada ou individual, consi- 
dera um setor específico de economia e não esta em sua globalidade. Apresenta uma 
séne de vantagens, a saber 

a) exige uma menor disponibilidade de tempo do que a análise de equilibno geral; 

b) é menos complexa, mais maisáve! e, dicaticamente, de uso mais recomendado, 

c) propicia a obtenção de uma primeira aproximação dos resuitados globais que se 

esteja almejando, 
d) tem uma adequação e utildade tanto maiores quanto mais tênues ou frágeis forem 
as conexões entre a situação particuiar sob estudo e o restante da economia; e 

e) operacionalmente é mais exequivel do que a anáhse de equilibno geral. cujo desen- 
volvimento ocorre quase sempre efetivado com 6 auxího da Matemática, dada a 
quase total impossibilidade de conduzi-la graficamente 


4,4 USOS FREQUENTES 


São vários os usos a que se pode prestar a Microeconomia” Em primeiro plano essa 
cic ja é utilizada como conjunto de proposições convenientemente alicerçadas, que per 
mute infenr explicações e previsões de comportamento para as várias situações que lhes 
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Parábola; é um recurso, 
uma história, 
desenvolvida com o 
objerino de tornar mais 
compreensível uma 
particular situação que 
possa apresentar alguma 
obscuridade. 


Lei geral da demanda: 
a quantidade 
demandada de um bem 
ou serviço qualquer varia 
na razão inversa da 
variação de seus preços, 
mantidas as demais 
influências constantes 


TABELA 4.1 


pan 





FIGURA 4.1 


sejam inerentes ou peculares A medida que ocorrerem determinados eventos e basean- 
do-se em proposições já previamente verificadas e em determinado conjunto de consequên- 
cias, será possível efetuarem-se proposições condicionais 

Outro emprego da Microeconomia, às vezes, udo como estranho, é o que diz respei- 
to a parábolas À parábola é um recurso, uma históna, desenvolvida com o objetivo de 
tornar mais compreensível particular situação que possa apresentar obscuridade Dessa 
maneira, formulações microeconômicas, como a concorrência pura e perfeita, enquadrar- 
se-jam nesse espirito Na pior das hpóteses, essa estrutura mercadológica fornece um 
padrão contra o qual todos os outros regimes de mercado podem ser aquilatados. Assim 
sendo, admitindo, por absurdo, que o regime concorrencial puro e perfeito não apresente 
nenhuma aplicabihdade no mundo real, deve-se conunuar em sua divulgação. fundamen- 
tando esse modo de agir na sua unlidade análoga à de uma parábola 

A Microeconomia como linguagem é outra forma relevante de sua aplicação Sem- 
pre que ela descrever, ordenar e estabelecer limites a determinada circunstância, estaré 
favorecendo a comunicação entre os estudiosos em geral e os seus especialistas em part- 
cular E essa comunicação é, portanto, possivel por meio da hnguagem que pode assumur 
diferentes formas”. A primeira delas é a forma hteral, ou seja, apresentar uma proposição 
em forma de prosa Assim, a lei geral da demanda é enunciada como a quantidade 
demandada de um bem ou serviço qualquer, que vana ne razão inversa da variação de 
seus preços, mantidas as demais influências constantes. 

STR - s Mas a bnguagem pode ser também colocada de forma 
procura pele À tahuiar ou estatística Efetivamente, sabe-se existir a possibi- 
lidade de estimar, no tempo, as relações entre os possíveis 
níveis de preços de um bem ou serviço e as respeciivas quan- 
ndaces que serão demandadas. Os dados associados entre si 
e convenientemente alinhados em uma tabela de demanda 
retratanam. tal e qual o caso antenor, a lei geral da demanda 

Existe também « linguagem na forma gráfica A repre- 
sentação gráfica de uma tabela de demanda em um diagrama 
cartesiano de preços-quantidades demandadas dá ongem à 
uma curva de demanda que, deperdendo das circunstâncias, 
poderá ser linear ou não. De qualquer maneira, O resultado obtido traduz, como nos casos 
anteriores, a lei geral da demanda. 
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A linguagem ainda pode ser expressa na forma matemática ou algébrica. Matema- 
ticamente, uma função expressa uma relação entre uma variável dependente e a(s) 
variável(s) independente(s) ou explicativals) Dessa forma, correlacionando-se a quanti- 
dade demandada, no caso, para o produto X, designada por Q, e o seu preço, representa- 
do por ?, algebricamente se dirá que, coeteris paribus, a quantidade demandada depende 
do preço, ou seja: 


a, =P) 


Nessa expressão, que é uma versão simplificada da função demanda, denota-se a 
quantidade demandada como dependente unicamente do preço. Caso fossem inter-rela- 
cionados a quantidade demandada e os níveis de preço, isto é fosse admitido um interva- 
lo para a vanação dos niveis de preço, ter-se-ia, coeteris panbus, à equação da demanda. 
Linearmente, no caso sob consideração, a equação da demanda poderia ser escrita assim 


Oii 6 BE 
com 10=P<40 


na qual à corresponderia ao intercepto da equação, b representana c coeficiente angular 
ou a declividade da reta (no caso, negativo, retratando a relação inversa entre a quanuda- 
de demandada e os níveis de preço hipoteticamente admitidos para o produto X). 


Em resumo, a Microeconomia, quando utilizada como linguagem, (que pode assu- 
mir diferentes formas) conduz sempre a um mesmo resuitado, na comunicação entre os 
estudiosos da matéria, na enunciação dos mais diversos vocábulos a ela merentes, cada 
vez que estes sejam citados ou referidos Exemplihcativamente, entre dois economastas, a 
menção da expressão “demanda” dispensa a enunciação do que possa significar o referi- 
do vocábulo, uma vez gue ambos devem saber, de forma adequade e precisa, o que ele 
traduz tanto literalmente como matemancamente, de forma tabular ou, anda via gráfica 


4.5 OBSERVAÇÕES COMPLEMENTARES 


O capítuio em consideração princípia com uma noção genérica do que seja a 
scrinpoaicsos para, em seguida, enumerar alguns criténos. segundo os quais esse ramo 
da ciência econômica pode ser diferenciado do rame macroeconômico, isto é, do desdo- 
bramento resultante de bifurcação da reienda ciência ocorrida na década de 1930 Esses 
preceitos não são complementares entre s!, podendo-se optar por apenas um deles para 
estabelecer a distinção entre esses dois segmentos da Economia. , 


Outro aspecto abordado na exposição diz respeito à questão de fixação de 
Ppaiaateias que permitam avaliar qualitauvamegre os instrumentos, principios e, en- 
im, a teoria microeconômica. A preocupação, que está também presente ao se conside- 
tar qualquer outra ciência, pode ser conduzida em termos subjetivos na abordagem da 
Importância de determinado instrumental ou, então. em termos mais objeúvos na cogi- 
Nino ca amphtude ou do nível de confiança ou, até mesmc, da operacionalidade que 
ine possa ser atwibuida Os parâmetros são independentes entre si, e a aceitação de 
qualquer um deles peios economistas quase sempre implica a abdicação dos demais se 
licarem prejudicados em seus resultados 


Às características gerais da teona microeconômica não diferem substancialmente 


Gaquelas da ciência econômica em si. Admitida a necessidade de utilização de modelos 
na Microeconomia, observa-se serem estes de natureza dedutiva ou teórica, com a cién- 
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cia microeconômica enquadrando-se no campo da estática comparativa, dotada de 
cunho positivo ou científico, e se constituindo, primordialmente, em uma análise de equi- 
líbrio parcial, embora, circunstancialmente, também possa sê-lo de equilibno geral. 

A Microeconomia encontra bastante aplicabilidade no mundo atua!. O texto chegou 
a referir-se a essa teona como elemento de previsão condicionada à ocorrência de determi- 
nado evento, bem como importante na elaboração de modelos que retratanam de forma 
simplificada, as situações presentes no mundo real. Entretanto, não pode ser deixada de 
lado a sua apicação no rol das cemais ciências. 


Em primeiro planc, destacar-se-a o papel que desempenha na teona do comércio inter- 
nacional Aliás, o comportamento dos países em nada difere do comportamento dos indivi- 
duos sempre ávidos em maximizar as suas satisfações, condicionados a certas restnções 


A Microecononia acha-se igualmente presente no mundo dos negócios como auxi- 
har na formulação de decisões administranvas calcadas no comportamento da demanda, 
na estrutura dos custos empresariais, em métodos de fixação de preços, entre outros. 


Finalmente mas não menos importante e longe de cogitar o esgotamento pleno do 
assunto, a aplicação do instrumental microeconômico se faz também presente no campo 
da política econômica. Como ciência de natureza estático-comparativa, por meio da 
Microeconomia é possível avaliar os possíveis resultados de diretrizes e/ou medidas go- 
vernamentais comparando-se as situações pré ou pós-adoção destas, analogamente, a 
Microeconomia torna factível prognosticar, condicionalmente, o resultado de decisões 
políticas que possam vir a ser tomadas, como no caso do lançamento de um tributo 

Delineadas essas possíveis apicações entre inúmeras outras, igualmente Impor- 
tantes, conclui-se este capítulo com a expectativa de que o leitor se sinta suficientemente 
motivado a se aprofundar no extraordinário ramo da ciência econômica representado pela 
Microeconomia 


QUESTÕES cas DT - - 


Pad a 

“M; Qual à importância do estudo da M:croeconomia? 

2 Enumerar ao menos dois criterios que possam ser utilizados para distinção entre 
a Microeconomia e a Macroeconomia, como segmentos que são da teona econômica 

É Diferenciar entre os “agregados” considerados pela Microeconomia (por exem- 
plo.a demanda Ge mercado) e aqueies “agregados” abordados pela Macroeconomia (como 
a demanda agregada). Que outra Lustração podena ser apresentada? 

a Quais senam cs critérios que levariam um estudioso da área microeconômica a 
aceitar ou rejeitar um de seus instrumentais e/ou ferramentais? Assim, no caso de um 
modelo de natureza microeconômica (por exemplo, o equilíbno do consumidor), como 
julgar a sua utilidade ou inutihdade? 

5. Entre as colocações a seguir, indicar aquela que seja improcedente, explicando 
adequadamente, a razão da escolha 

a. a Microeconomia, como ciência que é apresenta uma natureza estático-compa- 
rativa em detnmento de uma natureza dinâmica, 

b. oobjetivo básico da Microeconomia contempla a solução dos problemas correlatos 
ao "o que produzir”, “como produzir”, e “para quem produzir” os bens/serviços em face 
dos recursos produtivos finitos e jimitados; 





c. a preocupação básica da Microeconormua volta-se ao estudo dos processos e inter- 
relações, no tempo, segundo os quaus é viabilizada a passagem de uma determinada posi- 
ção (por exemplo, posição de equilibno) para outra, 

d. na Microeconomua, tem-se o estudo do comportamento de unidades individuais 
de decisão e execução (o consumidor e a firma, entre outras) notadamente quando estas 
estão equilibradas, 


e. a Microeconomua em nada pode colaborar para o estudo da Macroeconomia, já 
que esta considera somente os agregados econômicos 


6. Relacionar ao menos quatro indicações/razões que. frequentemente, levem o es- 
tudioso da Microeconomia a preferir a utilização da análise de equilíbrio parcial em detn- 
mento da análise de equilibrio geral 


“7. Em estudos microeconômicos. torna-se impenoso lançar mão da condição de 
coeteris panbus, ou seja, “tudo o mais mantido constante” Por quê? 


(8. Apresentar, com descrição sumária, dois problemas subjacentes, ou áreas/carmn- 
pos do conhecimento/saber, em que se podera contar com o auxilio de mstrumentais da 
Microeconomia para encaminhá-los ou solucioná-los 


a Defender ou refutar a seguinte colocação: “o modelo da concorrência pura e per- 
feita não poderá jamais constituir uma teonia, uma vez que as hipóteses nas quais está 
fundamentado, isto é, de um lado, a existência de atomização (ou presença de um grande 
número de agenzes vendedores e compradores) e, de outro, a homogeneidade (ou não- 
diferenciação) dos produtos/serviços ou dos fatores de produção objeto de transação, não 
se coadunam com os fatos presentes nas estruturas mercadológicas atuais prevalecentes 
quer no Brasil, quer em qualquer outra nação”. 


:10. Seria verídico afirmar, no caso brasileiro, que a Microeconomia seja ffequente- 
mente utilizada no encaminhamento de anáises das possíveis repercussões da política 
econômica. de forma consciente ou não, tanto pelos políticos da situação como pelos po- 
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A TEORIA DO CONSUMIDOR 


Roberto Guena de Oliveira 


Passaremos agora a estudar como & demanda se fundamenta no comportamento dos 
consumidores. A teoria que trahalharemos aqui de um modo introdutor pode ter algumas 
aplicações importantes quando bem utilizada Enire essas aplicações podemos citar 
a) ela serve de gua para a elaboração e interpretação de pesquisas de mercado, 
principalmente as relacionadas com o lançamento de um novo produto cuja de- 
manda potencial é anda desconhecida; 
b) ela fornece métodos para comparar a eficácia de diferentes políticas de incenti- 
vo ao consumudor, e 
c) ela fornece aiguns elementos necessánios à avaliação da eficiência dos sistemas 
econômicos 
No presente capítulo, abordaremos a teoria do consumidor seguindo uma ordem 
histórica Começaremos estudando essa teoria tal como eia apareceu nos trabalhos dos 
primeiros econcmuistas que trataram dela e, posteriormente, na forma como ela aparece na 
moderna teoria econômica Essa forma de apresentação da teoria tem uma finaldade pu- 
ramente didática Em outras palavras a antiga teona do consumidor será apresentada 
apenas à medida que ela possa ser útil ao entendimento da moderna teona do consum:- 
dor, e não visando uma fidelidade estnita ao pensamento cos prrmeiros economistas que 
lidaram com a questão 


Por que as pessoas cemandam mercadonas? A resposta parece óbvia. as pessoas 
demandam mercadorias porque seu consumo lhes traz algum tipo de prazer ou saiistação 
Essa é uma condição necessária para que uma mercadona seja demandada pelos consu- 
rmdores Não há demanda para mercadonas indesejáveis como injeção no olho ou doce de 
fígado com mel, 

Imaginemos agora que o prazer ou a satisfação percebidos pelo consumidor ao 
adquinr uma mercadoria possam ser medidos, e chamemos essa medida de “utilida- 
de” Mesmo que não saibamos nada acerca da medida exata da utihdade, podemos, 
empregando um pouco de bom senso, predizer que ela deve ter um comporiamento 
característico 

Apenas para que possamos onservar de forma mais concreta qual deve ser esse com- 
portamento, suponhamos que a mercadonia em questão seja chocolate em barra. Se passar- 
mos a dar uma barra de chocolate Dor semana « uma criança que até então não consumia 
nadie de chocolate, essa barra de cnocolate provaveimente tará uma satisfação muito gran- 
de a essa cnança, gerando assim uma utilidade relanvamente alta Se. depois disso, passar- 
mos a dar duas barras de chocolate por semana, essas serão bem recebicas pela cnança 
mas provavelmente não com o mesmo entusiasmo com que foi recebida a primeira barra 
Uma terceira barra será recebida com entusiasmo ainda menor Se formos aumentando o 


o 
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número de barras de chocolate, chegaremos ao ponto em que uma barra adicional de 
chocolate representará para a nossa cnança um benefício tão pequeno que para ela será 
quase indiferente receber ou não essa barra adicional Isso porque ao consumir o chocola- 
te praiicamente até a saciedade, este deixa de ser para ela um produto escasso 


Com 1sso, queremos dizer que a utilidade total derivada do consumo de chocolate 
cresce à medida que aumentamos o número de barras por semana Todavia, o valor acres- 
centado à utilidade total pela última barra de chocolate consumida é tão menor quanto 


maior for o total consumido de barras de chocolate 


Utilidade 
total 


Utilidade acrescentada Utilidadedo 
pela terceira unidade  consumode 
duas unidades | 





A Figura 5 1 ustra essa idéia No eixo horizontal da figura, medimos a quantidade 
consunmda de chocolate A altura de cada coluna indica a utilidade tota! do consumo de 
chocolate. A altura do trecho mais escuro da coluna indica quanto foi acrescentado à 
utilidade total peia última barra consumida. Observe que. à medida que aumenta a quan- 
tidade consumida, ou seja, à mecida que vamos para as colunas mais à dueita, otrecho da 
coluna maus escura é cada vez menor, o que indica que a última unidade consurnãa acres- 
centa cada vez menos à utilidade total 


A uúldade que a úluma umidade consumida (no nosso exemplo. a última barra de 
chocolate) acrescenta à utilidade total é chamada utilidade margina! Assim na Figura 
5 1, a utibdade marginai é representada pela área mais escura em cada coluna Podemos 
definir o termo utilidade marginal de uma maneira mais geral da seguinte forma 


A uulidade marginai do consumo de determinada mercadona é o acréscimo à utih- 
dade tota! decorrente do consumo de uma unidade adicional dessa mercadona. 


No nosso exemplo a utiidade margina! do chocolate diminui à medida que aumen- 
ta o seu consumo. Comportamento semelhante deve ser esperado para a utilidade margi- 
nal de qualquer outra mercadona. Em outras palavras, à mediada que o consumo de uma 
mercadona por parte de uma pessoa aumenta, o prazer decorrente de ums unidade adicio- 
nal, isto é, a utihdade marginal dessa mercadoria diminui. Assim, podemos enunciar a 
seguinte ie), que descreve o comportamento da utilgade marginal com relação à quanti- 
dade consumida de mercadona 
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FIGURA 5.2 
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A área mais escura representa a utilidade do consumo de três barras de chocolate. 


Lei da utilidade marginal decrescente: à medida que aumenta o consumo de 
determinada mercadoria, a utilidade marginal dessa mercadoria diminui 


Voltando agora ao nosso exemplo, é fácil notar que a utihdade total do consumo de 
uma barra de chocolate é igual à utilidade marginal da primeira barra, que a utilidade total 
do consumo de duas barras de chocolate é igual à soma da utilidade marganal da primeira 
barra mais a utilidade marginal ds segunda; que a utilidade total do consumo de três 
barras de chocolate é igual à soma das utilidades marginais das três primeiras barras 
consumidas, e assim por cante De maneira geral, poaemos aescrever a relação entre a 
uúlidade marginal e a utilidade total peia expressão 


R 
U(m) = 5 UMotu) 
dio À 


na qual Utn) é a utihdade total do consumo de n unidades e UMgt) é a utindade marginal 
da i-ésima unidade consumida. Essa expressão matemática quer dizer simplesmente que 
a utiliciade total do consumo de n unidades é igual à soma das utibdades marginais da 
primeira até a n-ésima mercadenia 

Essa relação também pode ser vista na Figura 52. O eixo honzonta! dessa figura 
indica o número de unidades (barras de chocolate) consumidas No eixo vertical mede-se 
a utilidade marginal do consumo Note que as colunas mais à cireita são menores que às 
colunas mais à esquerda Isso indica que a utilidade marginal d:m:nuw à medida que au- 
menta o número de barras de chocolate consumidas 

Se quisermos saber qual será a utilidade total do consumo de três barras de choco- 
late por semana, por exemplo. basta que somemos o valor das três primeiras barras da 
Figura 52 Uma vez que as colunas dessa figura são retângulos com base igual a 1 essa 
soma é igual à área dessas três primeiras colunas marcadas com & cor mais escura 

Até aqui, no nosso exemplo, o consumo semanal de chocolate por parte de uma 
criança varia de barra em barra de chocolate Todavia, poderiamos ser mais precisos Em 
vez de aumentar o consumo da criança de barra em barra de chocolate, poderiamos 
eumentá-lo, digamos, de quarto de barra em quarto de barra, ou ainda de grama em gra- 


ma de chocolate Quando fazemos isso, ou seja, quando tornamos a variação no consumo 
de chocolate cada vez menor, as colunas das Figuras 5 1 e 5.2 ficam cada vez mais estrei- 
tas Se concebermos variação no consumo de chocolate suficientemente pequena, as co- 
junas desses gráficos tornar-se-ão tão estreitas que poderemos subsntuir os gráficos de 
barras das Figuras 5.1 e 5 2 por gráficos de linha como os das Figuras 5 3 e 5.4 


Consumo de chocolate (9) 





Quando representamos a relação entre a utilidade marginal e o consumo de choco- 
iate em um gráfico de barras, a utihdade total do consumo de três barras de chocolate era 
dada pela área das primeiras três barras do gráfico. Agora que passamos à representar & 
utilidade marginai em função da quantidade consumida em um gráfico de hnha, a utilida- 
de total do consumo de uma quantidade q, será dada pela área sob a curva de utilidade 
marginal até a quantidade q,. conforme podemos ver na Figura 5.4. 
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A área sob a curva de utilidade marginal indica a utilidade total do consumo. 
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5.1/2 A curva de demanda individual eo equilíbrio do consumidor 


Até agora falamos de utilidade total e utilidade marginal sem nos preocuparmos em 
definir uma medida para essas grandezas Para achar uma medida, podemos pensar que a 
pessoa valoriza mais aquilo que lhe traz mais utilidade, ou, em outras palavras, ela está 
disposta a pagar mais por aigo que tenha utilidade maior para ela. Assim, podemos definir 
nossa medida de utilidade do consumo de qualquer mercadona como sendo o máximo 
que a pessoa está disposta 5 pagar por esse consumo 


Para compreender melhor esse ponto, tetomemos o exemplo da criança que conso- 
me chocolate A Figura 5.2 descreve, conforme já vimos, como & utihdade marginal vara 
segundo o consumo de chocolate Em outras palavras, esse gráfico descreve quanto é 
acrescentado à utilidade total pela última barra de chocolate consumida pela cnança. Pois 
bem, nesse gráfico podemos ver que a utilidade acrescentada pela pnmeira barra de choco- 
late é maior que a utilidade acrescentada pela segunda barra, que, por sua vez, é maior que 
a utilidade acrescentada pela terceira, e assim por diante Isso reflete apenas a lei da utilida- 
de marginal decrescente que acabamos de vet. Agora, se a primeira barra de chocolate 
acrescenta mais utilidade que todas as outras barras consideradas individualmente, então, 
a cnança está disposta a pagar um preço maior pol essa barra, digamos, RS 4,00. Como a 
segunda barra de chocolate é a que acrescenta, depois da primeira barra, a maior utilidade 
à utilidade total. então, o preço máximo que a criança estã disposta a pagar pela segunda 
barra deve ser menor que o preço máximo que está disposta a pagar pela pnmeira, e maior 
que o preço máximo que está disposta a pagar pela terceira, suponhamos que esse preço 
seja R$ 3.00 Do mesmo modo, o preço máximo que a criança está disposta a pagar pela 
terceira barra é menor que o preço maximo que está disposta a pagar pela segunda barra e 
maior que o preço máximo que está disposta a pagar pela quarta barra, e assim por cante. 

Vamos chamar o preço máximo que o consumidor está disposto a pagar por uma 
uridade adiciona! da mercadona de preço marginal de reserva Como o preço margi- 
na. de reserva é tanto maior quanto maior for & utiidade acrescentada por uma unidade 
adiciona: dá mercadoria, ou seja, quanto maior for à vtihdade marginal, podemos dizer 
que o preço marginal de reserva é uma medida da utilidade marginal 


Preço 
marginal 
de reserva 





As barras mais à direita do gráfico são menores em decorrência da lei da utilidade marginal decrescente. Se 
o preço efetivo da barra de chocolate for igual a R$ 1,50, a cnança consumirá três barras, e o excedente do 
consumidor será dado pela área em cinza-escuro. 


A Figura 5.5 ilustra o comportamento do preço marginal de reserva conforme varia 
a quantidade de barras de chocolate consumidas. O fato de o preço marginal de reserva 
ser decrescente decorre da lei da utilidade marginal decrescente. Imaginemos agora que 
a barra de chocolate seja vendida pelo preço de R$ 1,50. Chamemos esse valor de preço 
efenvo ou de preço de mercado. À nossa criança com certeza comprará a primeira barra, 
pois o preço máximo que está disposta a pagar por essa barra (R$ 4,00) é superior ao seu 
preço efetivo. Por uma segunda e por uma terceira barra, a criança pagaria até R$ 3,00 e 
R$ 2,00, respectivamente Por 18so, ela compraria também essas duas barras. Por uma 
quarta barra, entretanto, nossa cnança só estaria disposta a pagar R$ 1,00. Como esse 
preço é inferior ao preço efetivo da barra de chocolate (R$ 1,50), a cnança não comprará 
uma quarta barra Assim, ela comprará apenas três barras de chocolate se o preço for igual 
a R$ 1,50. Generalizando, ela comprará todas as barras de chocolate que tiverem seu pre- 
ço marginal de reserva superior ou igual ao preço efetivo da barra de chocolate 


Podemos agora, novamente, supor que a quantidade consurnida de chocolate ou de 


qualquer outra mercadoria possa sofrer variações muito pequenas, de modo que o preço 
merginal de reserva seja representado em gráfico de hnha como o da Figura 5.6 
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Seo preçofor P,. a quantidade consumida sera q, ou seja, à quantidade que iguala o preço existente 


ao preço marginal de reserva. A curva representada no gráfico é, portanto, a curva de demanda do 
consumidor. 


Nesse caso, a quantidade adquirida pelo consumidor será aquela que iguala o preço 
margnnal de reserva ao preço efeuvamente praticado no mercado. Por exemplo, se o preço tor 
P. a quantidade consumuda será q,. Pois O preço marginal de reserva, isto é, 0 preço máximo 
gue o consumidor está disposto a pagar pela última unidade consurmda é maior que P para 
todas as unidades corsumidas antes de o consumidor atingir o consumo q, Assim, à curve 
tepresentada na Figura 5.6 nada mais é do que à curva de demanda do consumidor. 


Se o preço margina! de reserva for superio! ao preço praucado no mercado, 18so 
indicará que o consumidor poderá comprar unidades adicionais da mercadona por um 
preço menor do que o máximo que ele estana disposto a pagar Do! elas. Poranto, um 
preço marginal de reserva superior ao preço de mercado serve de estimulo para que 9 
consumidor aumente a quantidade comprada da mercadoria, Por 1sso, sempre que O con- 
sumudor estiver adquirindo uma quantidade inferior a q,, ele estará sendo estimulado a 
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TABELA 5.1 


aumentar 0 seu consumo, pois para qualquer consumo infenor a q,, conforme podemos ob- 
servar na Figura 56, o preço marginal de reserva é superior ao preço de mercado, P, Por 
outro lado, se o preço marginal de reserva for inferior ao preço de mercado, então, isso indica- 
tá que o consumidor está pagando por algumas unidades consumidas mais do que o máxi- 
mo que ele estaria disposto a pagar por elas, e, portanto, que o consumidor está sendo est- 
mulado a reduzir o consumo da mercadoria. Assim, se o consumidor estiver comprando uma 
quantidade superior a q, ele deverá reduzir o seu consumo, pois, para quantidades superio- 
resa q, o preço marginal de reserva será infenor ao preço de mercado P,, conforme podemos 
observar novamente na Figura 5.6. Quando o preço marginal de reserva for exatamente igual 
ao preço de mercado, então, o consumidor não terá incentivo nem para aumentar nem para 
diminwr seu consumo, pois ele já estará comprando todas as unidades peias quais estaria 
disposto a pagar um preço maior ou igual ao preço praticado no mercado e não estará com- 
prando nenhuma unidade com preço superior àquele que ele estana disposto a pagar Às- 
sim, na Figura 5.6, consumindo uma quantidade q,, o consumidor não tenderia a aumentar 
nem a diminuir o seu consumo. Por isso dizemos que, nesse ponto, o consurmdor auingu o 
seu eguilíbno. Nossa conclusão pode ser expressa em hnhas gerais da seguinte maneira 

O equilibrio do consumidor será atingido quando a quantidade consumida for 
aquela para a qual o preço marginal de reserva será igual ao preço efetivo de mercado 


5.1.3 O excedente do consumidor 


Retornemos agora à Figura 55 Já vimos que se o preço de mercado da barra de 
chocolate fosse igual a R$ 1,50, a nossa criança consumiria apenas três barras de chocolate 
por semana Pela prmeira barra estaria disposta a pagar R$ 4,00 Mas ela só paga R$ 1,50 A 
diferença entre esses dois valores representa o ganho ou a vantagem que essa cnança leva 
ao consumir a pnmeira barra de chocolate Chamamos esse ganho de excedente do consu- 
rmdor decorrente do consumo da primeira barra de chocolate. 


O excedente do consumidor é a diferença entre o que o consumidor está dispos- 
to a pagar e o que ele efenvamente paga por uma mercadona, 


Na Tabela 5 1 abaixo, calculamos o excedente do consumidor decorrente do consu- 
mo da segunda e da terceira barra de chocolate, assim como a soma dos excedentes de- 
correntes de cada barra consumida. 
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Nessa tabeia percebemos que o consumo da primeira barra gera um excedente do 
consumidor de R$ 2,50, que o consumo da segunda barra gera um excedente de R$ 1,50 e 
que o consumo da tercesra barra gera um excedente de R$ 0,50, e o excedente do consumi- 
dor total, isto é a soma dos excedentes gerados individualmente por barra é igua: a R$ 4,50 
Esse valor mede o beneficio ou a vantagem liquida que a cnança obtém ao consumur as três 
barras de chocolate pelo preço de R$ 1.50 a barra. 


Os resultados que acabamos de obter também podem ser representados grafica- 
mente Na Figura 55, a área da parte da coluna acima da linha de preço (cinza-escuro) 
representa o excedente do consumidor gerado por barra de chocolate consumida. A medida 
da área cinza do gráfico representa o excedente total do consumidor 


Quando esnvermos supondo que a quantidade consumida pode sofrer variações muito 
pequenas isto é, quando estivermos representando a relação entre quantidade e preço mar- 
ginai de reserva em um gráfico de linha (Figura 5.6), o excedente do consumidor será dado 
pela área do gráfico abaixo da curva de demanda e acima da linha de preço, isto é, no caso 
da Figura 5.6, pela área cinza 


5.2 A TEORIA DA ESCOLHA 


A xiéia merente à teoria da utilidade de que podemos de alguma maneira medir 
o nível de satisfação ou prazer decorrente do consumo de uma mercadona pode parecer 
para muitos bastante irrea! Não pretendemos aqui entrar em uma discussão filosófica 
sobre o realismo ou irrealismo da teoria da utilidade. Todawa, podemos nos perguntar se é 
possível uma teoria do consumidor que, sem lançar mão de tal idéia, consiga explicar a 
relação de demanda? 


A resposta & essa pergunta é afirmativa. Ao tentar explicar decisões de consumo 
envolvendo a compra de diversas mercadorias, os economistas acabaram desenvolvendo 
um instrumental que tornou & noção de utihdade supérflua, Chamaremos aqui, na ausên- 
cia de melhor nome, essa nova teoria de teoria da escolha, 


Antes de começarmos, vale à pena chamar a atenção para uma simplificação que 
fizemos ao tratar da teoria da utilidade. Quando utilizamos o exemplo de uma criança que 
consome chocolate, negligenciamos o faro de que o prazer que essa criança obtém ao 
consumi-!o não depende apenas da quantidade consumida, Por exemplo, se a nossa criança 
não tem acesso ao consumo de nenhum outro tipo de doce que não seja o chocolate, 
então, nesse caso, o consumo de uma barra de chocolate vai trazer-lhe uma utilidade 
adicional muito maior do que traria caso ela já consumisse diversos tipos de doces. 


Podemos dizer que a nossa análise adotou uma mpotese coetens paribus pois estu- 
damos como vana & unlidade Go consumo de chocolate desde gue o consumo de todos os 
outros bens permaneçam constantes 


Para compreender a teona da escolha. precisaremos abandonar a hipótese coeteris 
paribus. Isso porque essa teoria pretende exphcar como o consumidor decide quanto va: 
consumir de cada uma das diversas mercadorias. Todavia, para que uma apresentação 
gráfica da Leona seja possíve., lançaremos mão ae uma hipótese simplificadora: vamos 
SUpor que existam apenas duas mercadonas — aamentação s vestuário 


5:21 Cestosslemercadorias 


Um conceito fancamental para a exposição da teoria da escolha é o conceito de cesta 
ae mercadorias Uma cesta de mercadorias nada mais é do que um conjunto de uma ou 
mais mercadonas associado às quanadades consumidas de cada uma aessas mercadorias, 


A Tabela 5.2 mosuwa alguns exemplos de cesta de mercadorias. Assim, por exemplo 
a cesta de mercadorias | é composta de 10 unidades de alimentação e de 15 unidades de 
vestuário, a cesta 1 é composta de 5 unidades de alimentação e 25 unidades de vestuário, 
e assim po: diante 
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consumo. 


As cestas de mercadorias descritas na Tabela 5 2 também po- 
dem ser representadas como na Figura 5.7 O eixo honzontal repre- 
senta o consumo de alimento e o eixo vertical representa o consumo 
de vestuário Cada ponto no gráfico corresponde a uma cesta de 
mercadorias da Tabela 5 2 


5.2.2 Curvas:de indiferença 


Vamos agora tentar descrever como um consumidor deveria clas- 

sificar as diferentes opções de consumo, representadas por ciferentes 
cestas de mercadorias, segundo suas preferências. Para tal notemos, 
em primeiro lugar que é bastante razoável supor que, seja qual for a 
forma pela quai o consurmudor escolhe entre diferentes cestas demerca- 
dorias ou de consumo, três condições devem ser verdadeiras. 
' A primeira delas diz que, sempre que tomarmos 
quaisquer duas cestas de consumo possíveis, O consu- 
midor dirá se prefere a primeira cesta à segunda, se 
prefere a segunda cesta à primeira ou se essas duas 
cestas lhe são indiferentes 

A segunda condição estabelece que, se o consu- 
midor preferir uma cesta À a uma cesta B ese ele pre- 
ferir essa cesta B & outra cesta C, então, esse consumi- 
dor preferrá a cesta 4 à cesta C Essa condição um 
tanto quanto óbvia confere aspecto de racionalidade 
lógica às preferências do consumidor 


| 


Por fim, a terceira condição estabelece que, sendo 
todas as mercadorias desejáveis, o consurmdor preferirá 
sempre comprar quantidade maior de cada uma dessas 
mercadorias Assim, O consumidor prefenra, por exem- 
pio, entre as cestas de consumo V e Vida Tabela52e da 
Figura 5 7, a cesta de mercagonas VI, pois esta, embora 
contenha o mesmo número de unidades de almentação, 
possui mais unidades de vestuário que a cesta V. 

Dadas essas premissas, podemos agora tratar de um instrumento de representação 
das preferências do consumidor que nos será extremamente útil a curva de indiferen- 
ça Em termos técnicos, uma curva de indiferença é o lugar geométrico dos pontos que 
representam cestas de consumo indiferentes entre s: Embora essa definição tecnica pos- 
sa parecer um tanto dificil, compreender o que reaimente sigmfica uma curva de indife- 
rença é bem mais facil. Para isso suponhamos, por exemplo, que Maria consuma mensal- 
mente uma cesta de mercadonas composta de quarro unidades de alimentação e três 
unidades de vestuário Se pedirmos a Mana pata nos dizer quais outras opções de consu- 
mo seriam tão desejáveis quanto essa cesta de mercadorias imcial, ou, em outras pala- 
vras, quais cestas de consumo seram indiferentes à cesta de mercadorias inicial, ela po- 
dera nos responder de. pelo menos. tês maneiras altemativas 
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Primeiro, ela poderia nos fornecer uma tabela com as cestas de consumo indiferen- 
tes (ou, se prefenrmos, igualmente desejáveis) à esta de mercadorias composta por duas 
uniiades de vestuário e cinco unidades de alimentação. Suponha, portanto, que ela nos 
tenha fornecido a Tabela 5 3 


Se perguntarmos agora a Mana se são apenas essas as cestas 
de consumo que são indiferentes à cesta de mercadorias original, 
ela nos responderá que certamente não. Existem, diria Maria, iníini- 
tas outras cestas, que, sendo infinitas, não poderiam ser representa- 
das em uma tabela Desse modo, Mana, que é uma excelente mate- 
mática, nos oferece mais duas opções. ela pode nos dizer quais são 
todas as cestas de consumo indiferentes às cestas 4, B,C DeEda 
Tabela 5.3 por meio de uma equação matemática ou por um gráfico. 
Maria nos dina também que a equação matemática é a resposta 
mais elegante e ngorosa que um simples gráfico Entretanto, como 
nós não temos conhecimentos de Matemática tão profundos quanto 
os de Mana, resolvemos nos contentar com & resposta fornecida pela 
Figura 5.8, pois será suficientemente boa para Os nossos propósitos 

A curva representada nesse gráfico descreve um conjunto de cestas de consumo 
que são igualmente desejáveis para Mana. Por esse mouvo, essa curva é conhecida como 
curva de indiferença 


Uma curva de indiferença nada mais é do que a Iepresentação gráfica de um con- 
junto de cestas de consumo indiferentes para o consumidor, ou seja, cestas que trazem a 
mesma satisfação 


Observe que, descrevendo as cestas que lhe são indiferentes por meio de uma cur- 
va de indiferença, Maria pode nos informar de todas as cestas contidas na Tabela 5. 3 e de 
mais uma infimdade de cestas intermediária: , por exemplo, a cesta Z Assim, ficamos 
sabendo que também o consumo de 10 umidades de vestuáno e de 1,2 unidade de alimen- 
tação correspondente à cesta Z é indiferente ao consumo das cestas A, E CDeE 


A apresentação de um conjunto de cestas que sejam indiferentes ou igualmente 
desejáveis para Mania também nos permite verificar com facilidade como Mana compara- 
na as cestas de mercadona que não pertencessem a essa curva de indiferença com as 
cestas de mercadorias que pertencem a ela. Com efeito. todas as cestas de mercadorias 
localizadas acima e à cirexta da curva de indiferença da Figura 5.8, como a cesta de mer- 
cadorias X, são preferiveis às cestas de mercadonas sobre a curva de indiferença Para ver 
isso, note que a cesta X está situada acima e à direita da cesta B, que pertence à curva de 
indiferença da Figura 5.8. Isso significa que a cesta X 
contém mais unidades de alimentos e mais unidades 
de vestuário que a cesta B Desse modo, podemos afir- 
mar que a cesta X é preferida à cesta B Como a cesta B 
é indiferente & todas as outras cestas sobre a curva de 
indiferença representada no gráfico e como a cesta X é 
prefenda a cesta E. então, a cesta X é prefenda a todas 
as outras cestas sobre essa curva de indiferença Da 
mesma maneira, podemos ver que as cestas de merca- 
dorias representadas à esquerda e abaixo da curva de 
induferença da Figura 5 8 são consideradas piores que 
as cestas de mercadorias sobre essa curva de indi- 
ferença Por exemplo, a cesta Y contém menos unida- 
des de ahmentos e de vestuánio que a cesta C Assim, 
Maria prefere a cesta C à cesta Y Do mesmo modo, ela 
preferirá qualquer uma das cestas de mercadorias sobre 
a curva de indiferença da Figura 5.8 à cesta Y 





Cestas de consumo indiferentes entre 
si ou igualmente desejáveis segundo 





SR RE 177] 


TABELA 5.3 


Maria. 


FIGURA 5.8 


Exemplo de uma curva de Indiferença. 
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FIGURA 5.9 


As cestas de 
mercadorias 
acima e à direita 
da curva de 
indiferença (área 
cinza) são mais 
desejadas e as 
abaixo e à 
esquerda da 
curva de 
indiferença são 
menos 
desejadas que 
aquelas sobre a 
curva de 
indiferença. 


Mapa de indiferença: 


conjunto de todas as 


curvas de mdiferença do 


consumidor 


FIGURA 5.10 


Conjunto de 
curvas de 
indiferença 
representando 
um mapa de 
indiferença. 


A Figura 5 9 ilustra esse resultado. A área cinza do gráfico DepRnsENi o conjunto E 
cestas de mercadorias que são melhores que as cestas de mercadorias sobre a Eid e 
indiferença A área branca representa as cestas de mercadonas que são consideradas 
piores que aquelas sobre a curva de indiferença 





Evidentemente, poderiamos pedir para Mane que nos desse o conjunto Perquetnt 
de mercadorias que são indiferentes à cesta X e o conjunto de cestas de ana que 
são indiferentes à cesta Y Assim, Maria nos forneceria mais duas núsoas de diferença, 
que poderíamos colocar no mesmo gráfico com a antiga curva bd indiferença, obtendo E 
resultado da Figura 5.9 O conjunto de todas as curvas de indiferença do consurmdor 
chamado de mapa de indiferença Evidentemente, como são infinitas as curvas ds 
indiferença. não podemos representar graficamente um mapa de indiferença com io 
são Assim, para representar um mapa de indiferença, escolheremos sempre apenas aigu- 
mas de suas curvas de indifererça. A nossa representação gráfica de um mapa de indife- 
rença será algo semelhante à Figura 5 10 


q 





3.2.3 Propriedades das curvas de indiferença 


Passemos agora a estudar quais devem ser as 


PiRnCipais propnedades das curvas 
de indiferença 


A primeira pode ser enunciada da seguinte maneira curvas de indiferença mais 
distantes da origem tepresentam cestas de mercadorias mais desejadas e curvas de indi- 
ferença mais próximas da ongem representam cestas de mercadorias menos desejadas. 


Assim, por exemplo, a curva de Indiferença da Figura 5 10 que passa sobre a cesta 
de mercadoria X representa as cestas preferidas âguelas representadas pela curva de in- 
diferença que passa sobre a cesta E, Isso era de esperar, pois. conforme vimos, a cesta de 
mercadonas X é preferida a todas as outras sobre a curva 


de indiferença que passa pela 
cesta de mercadorias B. De modo semelnante podemos concluir que a curva de mdiieren- 


ça que passa sobre a cesta de mercadorias Yrepresenta cestas de consumo não preferidas 
às representadas pela curva de indiferença que passa sobre à cesta de mercadorias B 

À segunda propriedade Importante é a seguinte: uma curva de indiferença tem 
sempre inclinação negativa, ou seja, ela se inclina para baixo e à direita. 

Para ver que o contrário não pode acontecer, imagine por um momento que fosse 
possível a existência de curva de indiferença positivamente inchnada, isto é, uma curva 
de indiferença que se inclinasse para cima e à direita, como na Figura 5.11 





Tomemos duas cestas de mercadorias A é E quaisquer sobre essa suposta curva de 
indiferença A cesta B cortém mais unidades de alimentação e mais unidades de vestuá- 
fio quea cesta À Então seas quas mercadorias (armentação e vestuário) são desejáveis 
a cesta de mercadonas B é prefenda à cesta de mercadorias A e portanto as duas não 
Podem estar sobre a mesma curva de indiferença Assim, é impossível! a existência de 
uma curva de indiferença positivamente inchnada se as mercadonas forem todas desejá- 
veis, conforme estamos supondo 


Devemos ainda salientar ums última propriedade das curvas de indiferença Duas 
curvas de indiferença não se cruzam jamais Para mostrar essa propriedade, basta ver que, 
caso duas curvas de indiferença se cruzassem, chegaríamos a um resultado absurdo 
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FIGURA 5.11 


Curva de 
indiferença 
hipotética com 
inclinação 
posiliva é 
impossivel, pois 
a cesta de 
mercadorias B é 
preferível a cesta 
A se as duas 
mercadorias 
forem 
desejáveis. 
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FIGURA 5.12 


Duas curvas de 
indiferença não 
podem cruzar- 
se, pois, caso 
isso ocorra, à 
cesta de 
mercadorias C 
seria ao mesmo 
tempo preferida 
e indiferente à 
cesta de 
mercadorias A. 


Suponhamos, assim, que duas curvas de indiferença se cruzem como no caso da Figura 
5.12. Tomemos três cestas de mercadorias: a cesta À no ponto de cruzamento entre as 
duas curvas de indiferença, a cesta B sobre a curva /, e a cesta C' sobre a curva E: A 
cesta C está na mesma curva de indiferença que a cesta À. Assim, a cesta C é indife- 
rente à cesta 4 Por outro lado, a cesta A também está na mesma curva de indiferença 
(1) que a cesta B. Então, a cesta A é indiferente à cesta B Como a cesta Cé indiferente 
à cesta A, que é indiferente à cesta B, a cesta C deve ser indiferente à cesta B. Mas & 
cesta C está acima e à direita da cesta B, isto é, possui mais unidades de alimentação e 
de vestuário que a cesta 5 e, por esse motivo, é preferida à cesta E Então seas curvas 
de indiferença 1, e 1, se cruzam, & cesta C deve ser ao mesmo tempo preferida e indife- 
rente à cesta B Como isso não é possível, também não pode ser possivel que duas 


curvas de indiferença se cruzem. 








5:2:4Taxa marginal de subs 


Voltemos agora à Tabela 5.3. Comparemos às cestas de consumo A e B A cesta B 
possui uma unidade de alimentação a mais e seis unidades de vestuário a menos que a 
cesta A, Segundo Maria, essas cestas de consumo lhe são indiferentes Então, quando 
Mana esuver consumindo a cesta A uma toca de seis unidades de vestuano por uma 
unidade de almentação não lhe trarã nenhum benefício e nenhuma perda, pois, com 
essa troca, ela passaria a consumir a cesta B que é indierente à cesta À Trocar mais do 
que seis unidades de vestuário por uma unidade de alimentação sena e AÇãO 
para Marie Trocar menos de seis umdades de vestuário por uma unidade de abmenta- 
ção seria vantajoso. Assim. concluimos que à quantidade máxima ae vestuário de que 
Mena, ao consumir a cesta À, estana disposta a abr mão em troca de uma unidade 
adicional de alimento é de seis unidades Chamamos essa quantidade máxime de taxa 
marginal de substituição de vestuario por alimento. A taxa marqunai de substituição de 
vestuário por ahmento pode ter duas nterpretações: eis representa o máximo de vestuáno 
de que o consumidor está disposto & abrir mão em troca de uma unidade adiciona! de 
alimento, € el« representa de quanto devemos reduzir o consumo de vestuário se o con- 
sumo de alimentação é aumentado de uma unidade e se desejamos manter o consumir 


dor sobre a mesma curva de indiferença. Ums definição mais geral da taxa marginal de 
substituição diria o seguinte 

A taxa marginal de substituição de uma mercadoria 1 por uma mercadorniallé a 
redução na quantidade da mercadona 1 necessária para repor o consumidor na mesma 
curva de indiferença quando há um aumento de uma unidade no consumo da mercadoria 
0. Ela indica o máximo que o consumidor estana disposto a ceder da mercadoria | em 
toca da mercadoria 


A Tabela 5 4 indica a taxa marginal de substitui- 
ção (TMS) calculada com base na Tabela 53. 


Chama a atenção o fato de que a taxa marginal de 
substituição de vestuário por alimento é cada vez me- E 
nor à medida que nos deslocamos para as linhas inferio- 
res da tabela Ao passar da cesta de mercadorias A para 
a cesta de mercadonas B, Maria estava disposta a tro- 
car seis unidades de vestuário por uma unidade adicio- 
nal de alimentação. Porém ao passar da cesta de merca- 
dorias D para a cesta de mercadorias E, ela só estava 
disposta a abrir mão de 0,8 unidade de vestuánio em tro- ; : + 


ca de uma unidade adicional de alimentos. Graficamen- Taxa marginal de substituição (TMS) de vestuário por 





TABELAS 4 






te, 1550 faz com que a curva de indiferença seja conve- alimento calculada a partir dos dados da Tabela 5.3. 


xa, isto é que ela seja mais inclinada (menos deitada) à esquerda e menos inclinada (mais 
deitada) à direita. Perguntamos a Mana o porquê desse comportamento e ela nos respon- 
deu da segunte maneira 


“Quando eu consumo a cesta 4. tenho uma grande quantidade de vestuário e uma 
pequena quantidade de abmento. Assim, minha carência de vestuáno é relativamente pe- 
quena, enquanto a minha carência de alimento é relativamente grande. Isso faz com que eu 
<enda e valorizar mais a alimentação e a valorizar menos o vestuário, Desse modo, estou 
disposta a trocar uma quantidade relativamente grande do que me faz pouca falta (o vestuê- 
rio) por uma quantidade relanvamente pequena do que me faz muita falta (a alimentação) 
Todavia, à medida que eu passo a consumir as cestas de consumo indicadas pelas hnhas 
mais Daixas da Tabeja 5.4, a quantidade consumida de abmentação aumenta e a quantidade 
consumida de vestuário dirmnu. Isso faz com que, pouco a pouco, eu sinta menos falta de 
alimentação e mais falta de vestuário À medida que 1sso acontece eu fico disposta a trocar 
quantidades cada vez menores de vestuário por uma unidade adicional de alimentação” 


Além de bastante convincente, a explicação de Mana parece ser adequada para & 
mazona dos casos. quer dizer, para outros pares de mercadorias que não vestuário e ali- 
mentação e para outros consumidores. Assim, vamos supor daqui para à frente que &s 
curvas de indiferença sejam convexas. 


525 Alinhaserestrição orçamentária 


João. assim como Mana, também tem as suas curvas de indiferença e, se pudesse 
escolher hvremente quanto comprar de cada mercadona, escolhene consumir uma quan- 
tidade infinita de cada uma Infelizmente, isso não é possível nem para João nem para 
Maria nem para nenhum de nós. Isso porque as mercadorias têm seus preços e João tem 
uma zenda hmitada Essa renda Emitada impossibilita João de consumur as quantidades 
que ele desejaria de cada mercadoria 
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Vamos estudar um pouco mais detalhadamente as resinições que a renda de João 
impõe ao seu consumo. Se q, é a quantidade de alimentação consumida por João, q, é a 
quantidade de vestuáno e P, e P, são, respectivamente, os preços de uma unidade de ahmen- 
tação e de uma unidade de vestuário, então, o gasto total de João em consumo será igual a 


Pa, + Pa, 


Ora, João não pode gastar mais do que ganha Esse fato pode ser representado pela 
seguinte expressão matemática 


Pa +Pa<e 


em que R é a renda de João. 

Por exemplo, suporhamos que a renca mensal (R) de João seja de R$ 500,00 Supo- 
nhamos também que o preço de uma unidade de alimentação (P,) seja igual a R$ 5,00 e 
que o preço de uma unidade de vestuário (P,) seja igual a R$ 10,00 Se João gastasse toda 

500 


= —— = 100 unidades de ali- 
EA 5 





a sua renda comprando alimentos, ele comprana 
mentação. 
Se, por outro lado, ele despendesse toda a sua renda na aquisição de vestuário, ele 
podena comprar 
R . 0 
B, 10 
Se ele decidisse comprar 20 unidades de alimentação, gastaria com essa aquisição: 
5 +20 = 100, de modo que lhe restanam 400 para comprar vestuário, o que daris um 
máximo de: 





= 50 unidades de vestuário. 


400. = 40 unidades. 
10 


A Tabeia 5 5 mostra outras combinações possíveis entre o consumo de alimento e o 
consumo de vestuario Se João escolher qualquer uma dessas combinações, ele gastará 
toda a sua renda para adquiri-ia 

TABELA 5.5 


Cestas de 
consumo que 
esgotam uma 
renda de 

R$ 500,00, 
supondo-se que 
a unidade de 
alimentacao vale 
RS 5,00 e que a 
unidade de 
vestuário custe 
R$ 10,00. 





A 
B 
hj 
D 
E 
'z 





As cestas de mercadorias dessa tabela estão representadas na Figura 5.12 Elas 
aparecem como pontos parnculares da reta cuja equação éP q, + P, q,= R Essareta é 
chamada linha de restrição orçamentária e representa o limite de consumo de João. 
Ele pode comprar todas as cestas de mercadorias qu estão sobre a inha de restrição 
orçamentária e todas as cestas que estão abaixo e à esquerda dessa linha (na área cinza). 
Se João quiser, pode consumir, por exemplo, a cesta 4 ou a cesta X Mas ele não pode 


EE 








consumir a cesta Y composta por 80 unidades de alimentação e 40 unidades de vestuário 


pois ela lhe custaria 5 - B0 + 10 - 40 = 800 reais, ou seja, mais do que a sua renda 





Linha de restrição orçamentária. 
Observamos também que a linha de restnição orçamentária cruza o eixo honzontal 


quando o consumo de alimentação é dado pela expressão = que indica o consumo 


de alimento que se obtém quando toda a renda é destinada à compra de alimentação De 
maneira semelhante, o consumo de vestuáno, quando a linha de restrição orçamentária 


cruza o eixo vertical, é dado pela expressão + que indica quanto será possivel consu- 
mir de vestuário se toda a renda for gasta com a sua aquisição. 


5,2:6 Deslocamento dailinhosdeirestrição orçamentária 


A posição da hnha de restrição orçamentária depende de dois fatores ou seja, Os preços 
Sas mercadonas e a renda do consumidor. Veiamos o que acontece se um desses fatores vana. 


Comecemos supondo que haja uma redução no preço da aimentação de R$ 5,00 para. diga- 
mos, R$ 4,17. 


Nesse caso. se João destinar toda a sus renda à aquisição de alimeniação, ele pode- 
500 


e o ER 9 
1a comprar P = 217 = 120 unidades de abmentação. Esse valor indica a interseção 


* 
da linha de restrição orçamentária com o eixo horizontal Como antes da redução no preço 
da ahmentação esse valor era igual a 100 a interseção da linha de resinção orçamentária 
com 0 eixo horizontal deve-se deslocar para a direta, conforme a Figura 5 14(a) 


Vestuário 
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FIGURA 5.13 


FIGURA 5.14 














Deslocamento da linha de restrição orçamentária em decorrência de (a) uma redução no preço 
da alimentação. (b) um aumento no preço da alimentação, (c) uma redução no preço do vestuário, 
(d) um aumento no preço do vestuário, (e) uma elevação da renda e (f) uma diminuição cia renda. 


Uma elevação no preço da alimentação provocará um efeito inverso ou seja, levarê 
a um deslocamento da interseção da linha de restrição orçamentaria com o eixo horizontal 
para a esquerda, conforme ilustra a Figura 5 14(b) Esse gráfico toi construido na hipótese 
de que o preço aa alimentação subiu de R$ 5,00 para R$6.25 

De modo semelhante, podemos ver que uma redução no preço do vestuáno de, 
suporhamos, R$ 10,00 para R$ 8,33 provocará um aumento na quantidade de vestuário 
que se pode adquirir com a renda de R$ 500,00. de 50 para 60 unidades, o que é represen- 
tado graficamente por um deslocamento para cima à. interseção da inha de restrição 
orçamentária com o eixo vertica., conforme ilustra a Figura 5.14(c) Uma elevação no preço 
do vestuário provocará, por sua vez, um deslocamento para baixo da interseção da inha 
de restrição orçamentária. A Figura 5 14(d) indica esse deslocamento no caso de uma 
vanação no preço do vestuáno de R$ 10.00 para R$ 12,50 Nesse caso, a quantidade de 
vestuáno que se obtém ao despender toda a renda nessa mercadona é de. 

e 40 unidades. 
P, 12,50 s 

Resta agora ver como variações na renda deslocam a linha de restrição orçamentána 
Suponnamos. de início, uma elevação na renda de João de, por exemplo, R$ 500,00 para 
R$ 600.00. Quando 18so ocorre aumenta a quantidade que João poderia consumir de ali- 
mentação caso gastasse toda a sua Tenda com esse produto & aumenta também a quantúda- 
de queele poderia consamir de vestuano caso dedicasse toda a sua renda à sua compra. Por 
axempio se a renda de João crescesse de R$ 500,00 para R$ 600,00, essa nova renda possi- 


O 
bilitar-lhe-1a comprar - = 120 umdades de alimentação ou, se quisesse comprar 





apenas vestuário, = 60 unidades Graficamente, isso implicaria um deslocamento 


= 


para cima da interseção da linha de restrição orçamentária com o eixo i 

vertical e q 
mento para a direita da linha de restrição orçamentária com o eixo horizontal penses a 
linha de restrição orçamentária se desloca paralelamente à linha de restrição orçamentária 
inicial para cima e para a direita, conforme podemos notar na Figura 5 14(e). 


Uma redução na renda de João fama com que sua linha de restriçã 
|O Orçamentária se 
desiocasse paralelamente para baixo e para a esquerda A Figura 5 14(f) ilustra esse deslo- 
camento para o caso de uma redução na renda de R$ 500,00 para R$ 400,00 


Oleitor deve notar que tanto uma elevação na renda quanto uma redução no preço de 
qiniequar uma das mercadonias leva a um crescimento do conjunto de cestas de mercadorias 
acessíveis ao consumidor, conjunto esse que é representado graficamente pela área abaixo 
e à esquerda da inha de restrição orçamentária Assim, poi exemplo, a redução no preço do 
vestuário representada na Figura 5 14(c) tornou acessivel a cesta de mercadonas L Domes- 
mo modo, a elevação na renda do gráfico (e) tornou acessível a cesta de mercadonas M 

De outro lado, uma elevação no preço assim como uma redução na renda reduzem 
o conjunto de cestas de mercadonas acessíveis Por exemplo, a elevação do preço do 
vestuário representada na Figura 5 14(d) fez com que a cesta de mercadorias N se tomas- 
se inacessível. Também a redução na renda na Figura 5.14 (f) tornou impossível a compra 

da cesta de mercadorias O. 


5.2.7/0 equilibriodo consumidor 


Vejamos agora como um consumidor deve escolher entre as diversas cestas de 
mercadorias que sua restrição orçamentária lhe permite consumir. A Figura 5 15 mostra a 
tinha de restrição orçamentária de João, juntamente com o seu mapa de indiferença. 





Linha de restrição orçamentária e mapa de indiferença sobrepostos. O consumidor escolne 
a cesta correspondente ac ponto E. 


Das quatro curvas de indiferença apresentadas no gráfico, João certamente preferi- 
Ha escolher uma cesta de mercadonas sobre a curva de indiferença 1,, por exemplo, a 
cesta de mercadorias € Todavia, sua restrição orçamentáns não permite que nenhuma 
cesta de mercadonas sobre essa curva de indiferença seja acessível (lembre-se de que as 
cestas de mercadonas acessíveis encontram-se ou na área cinza ou sobre a linha de restri- 
ção orçamentária) Como João terá de escolher apenas entre as cestas de mercadorias que 


a teor DO consumooce PERA 


FIGURA 5.15 


FIGURA 5.16 


Com o aumento 
da renda, o 
equilíbrio se 
desioca de E, 
para E. 


sua renda permite comprar, ele procurará a cesta de mercadonas acessível que pertença à 
curva de indiferença mais alta possível. Podemos ver na Figura 5.15 que ele pode escolher 
uma cesta de mercadonas sobre a curva de indiferença 1. por exemplo. a cesta A, ou 
sobre a curva 1, digamos, a cesta B ou uma outra cesta de mercadorias qualquer sobre 
alguma curva de indiferença que passe pelo conjunto de cestas que podem ser compradas 
por João, isto é, que passe pela área cinza ou pela linha de restrição orçamentária. A curva 
de indiferença mais elevada que ainda tem uma cesta de mercadorias acessível é aquela 
que tangencia (toca em um único ponto, sem cruzar) a linha de restrição orçamentária No 
caso da Figura 5.15, a linha de restrição orçamentária é tangenciada pela curva de indife- 
rença 1, no ponto E. Esse ponto corresponde à cesta de mercadorias prefenda por João 
entre todas as que ele pode comprar, pois qualquer outra cesta de mercadorias que lhe 
seja acessível pertencerá à curva de indiferença menos elevada e, por 1sso mesmo, pior 
Assim João deve escolher, entre as cestas de mercadorias que ele pode comprar, a cesta 
E. A escolha do ponto E caracteriza aquilo que chamamos equilíbrio do consumidor. Esse 
equilíbrio é caractenzado pelo fato de João ter escolhido a melhor cesta de mercadonas 
que ele poderia comprar, não tendo, por isso, nenhum motivo para refazer a sua escolha. 

O equilíbno do consumidor é obtido na cesta de mercadorias correspondente ao 
ponto de tangência entre a hnha de restrição orçamentária e a curva de indiferença mais 
elevada que toca essa lnha. 


5.2.8 Derivandom curvo le ;demonda 


Evidentemente, sempre que houver um deslocamento da hnha de restrição orça- 
mentária, um novo equilíbrio será atingido, pois a nova linha de restrição orçamentária 
será tangenciada por outra curva de indiferença em um ponto diferente do anugo eqquili- 
brio A Figura 5.16 ilustra uma mudança no equilíbrio do consumidor decorrente de um 
aumento na renda 





Com um aum..nto na renda do consumidor, a inha de restrição orçamentária se desioca 
da hnha continua para a hnha tracejada. O equilípno que antes era atingido na cesta de merca- 
dorias E, passa agora para a cesta de mercadorias E, aquanndade consumida de alimentação 
passa de q”, para q', e a quantidade consumida de vestuário passa de q, pata q. 





A TEORIA DO CONSUMIDOR 


Uma variação no preço de mercadona, à medida 
que desloca a linha de restnção orçamentária, também 
leva à obtenção de um novo equilíbrio. A Figura 5.17 
ilustra o exemplo Com redução no preço da alimenta- 
ção, a linha de restrição orçamentária se desloca da li- 
nha cheia para a linha tracejada, fazendo com que o equi- 
líbrio passe da cesta de mercadonas E, para a cesta de 
mercadorias E, 


Se determinarmos assim a quantidade a ser 
consumida de mercadoria para cada um de seus possi- 
veis preços, podemos, então, derivar a curva de deman- 
da do consumidor. Isso é feito nas Figuras 5 18 O gráfi- 
co superior combina curvas de indiferença e diferentes 
linhas de restrição orçamentária. 





Deslocamento da linha de restrição orçamentária e obtenção de 
novo equilíbrio em decorrência da redução do preço da alimentação. 


FIGURA 5.18 


Derivação da 
curva de 
demanda a partir 
do mapa de 
indiferença. 
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A nha de restrição orçamentária mais à esquerda foi obtida supondo-se que o 
preço da unidade de alimentação era Pê A nha de restrição orçamentária do meio foi 
obtida para um preço P; por unidade de alimento menor que P$ 


A linha de restnção orçamentária mais à chreita foi obtida supondo-se o preço da 
unidade de alimentação igual a Pà, sendo esse preço ainda menor que P;, 

Para cada uma dessas linhas de restrição orçamentária, obiemos um ponto de equi- 
hbrio. Quando o preço da umidade de alimentação é PS obtemos o equilíbrio E,. Quando 
ele é P; obtemos o equilíbrio E, e, para o preço da unidade de alimentação igual a PZ, 
obtemos o equilíbrio E,. Às cestas de mercadorias E,, E e E, correspondem, respectva- 
mente, as quantidades consumidas q; Ga e q Assim, quando o preço de uma unidade 
de alimentação é E a quantidade de alimentação que o consumidor deverá comprar é [ep 
quando esse preço passa para P,, a quantidade consurmda de alimentação passa para q,, 
e quando ele é E à quantidade comprada de alimentação é qi 

Esse resultado é apresentado na Figura 5.18 (infenor). O eixo honzontal desse gráfi- 
co Indica a quantidade consumida de alimentação e o eixo vertical indica o preço de uma 
unidade de alimentação. Assim, o ponto H, indica apenas que, custando a alimentação 
Pj,-a quantidade consumida da mesma será q;. Do mesmo modo, os pontos H, e H, indi- 
cam que, se o preço da ahmentação for P; ou P2 a quantidade adquirida da mesma será, 
respectivamente, q, ou qi. Se repetirmos o mesmo exercício para todos os níveis possi- 
veis de preço para a alimentação, obteremos a curva d. Essa curva descreve a relação 
entre preço e quantidade que o consumidor planeja adquirir, ou seja, ela é a curva de 
demanda do consumidor 


152.9 Daidemendo individual lemondosle mercado 


As curvas de demanda que derivamos até aqui, seja por meio da teoria da utilidade, 
seja peios mapas de curva de indiferença, descrevem como a quantidade cemandada por 
um único consumidor de uma mercadoria varia em função do seu preço Entretanto, a 
demanda importante para a determinação dos preços nos mercados é a cemanda do con- 
junto de todos os consumidores. Falta, portanto, ver como essa demanda de mercado se 
relacione com as demandas individuais de cada consumidor 

Para estabelecer essa relação, basta observar que a quantidade demandada de uma 
mercadona por parte do conjunto dos consumidores nada mais é do que a soma das quan- 
tidades demandadas dessa mercadona por consumidor individual Como a demanda de 
mercado nos dá a relação entre preço e quantidade demandada por todos cs consumido- 
res. podemos obter essa demanda relacionando para cada preço a soms das cuartaidades 
demancadas por consumidor individual! a esse preço Essas quanidades são obtidas com 
base nas curvas de demanda individuais de cada consumidor. 


À Figura 5 19 nos dá uma idéia de como isso é feito O gráfico mais à esquerda 
cessa figura nos aá a curva de demanda de Mana O gráfico no meio da figura nos dá a 
curva de demanga de João, e o gráfico à direita corresponde à curva de aemanda con- 
junta de Mana e João Obtivemos essa úlnma curva da seguinie maneira: para cada 
preço vimos qual sena a quandave demandada por João e a quantidade demandada 
Do: Maria à esse preço. A seguir. somamos as duas quantidades demandadas e marca- 
mes um ponto no gráfico da direita que correspondia ao preço e a essa soma. Po: exem- 
Plo, quando o preço é igual a R$ 20,00, Maria demanda 10 unidades aa mercadoria e 
João não demanda nenhuma unidade. Assim, a quantidade demandada conjunta de 


Mania e João é de 10 + O = 10 unidades Já ao preço de R$ 10,00, a quantidade deman- 
dada por Maria é de 15 unidades e a quantidade demandada por João é de 10 unidades 
Por isso, a quantidade demandada por Maria e João é de 10 + 15 = 25 unidades, conforme 
podemos ver no gráfico da direita Se somássemos da mesma maneira as curvas de deman- 
da de todos os consumidores individuais, obterlamos a curva de demanda do mercado 





A demanda conjunta de Maria e João é obtida pela soma das quantidades demand: 
Maria e de João para cada preço. a caia 


“2. Defina utilidade total e unhdade marginal 


2. Enuncie a je) da utihdade marginal decrescente Relacione essa lei com a inch 
nação negauva da curva de demanda. 


3. Os primeiros economistas tiveram grandes dificuldades em relacionar o preço de 
uma mercadoria com sua uuhdade O motivo dessa dificuldade pode ser facilmente en- 
tendido por uma observação de Adam Smith. um brilhante economista escocês do século 
XVII. Nada é mais útil, dizia Smith do que a água. Entretanto, poucas coisas têm preço 
menor do que ela. Já o diamante é de pouca ou nenhuma utiidade Todavia seu preço é 
extremamente sievado. Assim, aparentemente, utilidade e preço não possuem nenhuma 
Telação entre si Essa aparente disparidade entre utilidade e preço ficou conhecida como 
o paradoxo do valor Você sena capaz de resolver esse paradoxo. restabelecendo uma 
hgação entre utihdade e preço? 


4. A curva de oferta de determinado mercado é dada pela expressão O. = 100 + 10P, 
na qual O, é a quantidade ofertada e Pé o preço da mercadoria. A curva de demanda 
desse mesmo mercado é dada pela expressão O, = 500 -10P. Calcule n preço e a quantida- 
de de equilíbrio e o excedente do consumidor 


5. Júlio gosta muito de aulas de Matemática e muito pouco de aulas de Hisióna 
Gabriela, por sua vez. adora as aulas de Históna e aprecia pouco as aulas de Matemática. 
Colocando no eixo horizontal o número de horas de aulas de Matemática e no eixo vertical 
o número de horas de aulas de História, quem terá curvas de indiferença menos inclina- 
das, Júlio ou Gabriela? 


6. Ao iongo deste capítulo fizemos & pressuposição de que as curvas de indiferen- 
ça têm inclinação negativa em toda a sua extensão e são convexas Podemos todavia 
Pensar na existência de curvas de indiferença ma! “comportadas” Construa curvas de 


[eee dd 
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indiferença para os seguintes casos, e constate que propnedade (inclinação negativa ou 
convexidade) não está sendo preenchida por elas. Utilize nos eixos das curvas de inchfe- 
rença os bens entre parênteses. 

a. Renata é indiferente entre o consumo de margarina e o consumo de manteiga 
(Manteiga e marganna) 

b. Alíredo odeia lixo Ele está disposto a abrir mão de parte do que consome de 
outros bens para se livrar do bixo, (Lixo e outros bens) 

c. Rita não vê nenhuma utilidade no pé de sapato direito sem que este seja acom- 
panhado de seu respectivo pé esquerdo (Sapato direito e sapato esquerdo) 

“7. Explique por que o consumidor atinge o equilíbrio no ponto de tangência entre à 
linha de restrição orçamentária e a curva de indiferença. 
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TEORIA ELEMENTAR DO FUNCIONAMENTO DO MERCADO 


André Franco Montoro Filho 


6.1 TEORIA ELEMENTAR DA DEMANDA 


Não é nosso objetivo desenvolver uma teoria completa da demanda. Nossa inten- 
ção é fazer uma introdução à teoria da demanda e, portanto, apresentar uma visão 
simplificada do problema 


Costuma-se definir a demanda individual como a quanudade de um determina- 
do bem ou serviço que o consumidor deseja adquinr em certo período de tempo 


Nessa definição é preciso destacar dois elementos. Em primeiro lugar, a demanda é 
o desejo de adquinr, é a aspiração, o piano, e não sua realização Não se deve confundir 
demanda com compra nem oferta com venda Demanda é o desejo de comprar. Em segun- 
do lugar, a dernanda é o fluxo por umdade de tempo. A demanda se expressa por uma 
certa quantidade em dado periodo. Assim, deve-se dizer que Mana tem desejo de adquirir 
5 quilos de íenão por semana e não, simplesmente, que Mana deseja 5 quilos e que essa é 
a sua demanda. 


Mas do que depende essa demanda, ou esse desejo de adquirir? Quais são os fato- 
res ou vanáveis que influenciam a demanda? 


A teoria da demanda é denvada de hipóteses sobre a escolha do consumidor 
entre diversos bens que seu orçamento permite adquirir O que se almeja é explicar o 
processo de escolha do consumidor perante as diversas alternativas existentes. Tendo 
um orçamento limitado, o que quer dizer, determinado nível! de renda, o consumidor 
procurará distribuir esse seu orçamento (renda) entre os diversos bens e serviços de 
forma a alcançar a melhor combinação possível, ou seja, aquela que lhe tiará maior 
nível de satisfação 

Podemos exemplificar Supondo que um indivíduo vá almoçar num restaurante 
vamos verificar o que influencia sua escolha Recebendo o cardápio, a primeira coisa 
que ele olha são os preços. Assim, a escolha de um determinado prato, digamos um filé 
depende não só do preço do filé. mas também do preço das outras carnes, do preço aas 
massas e outros. Pode-se facilmente ver que, quanto maior for o preço do filé, menos 
propenso estará o indivíduo a pedir um Da mesma forma, quanto menor o preço dos 
outros pratos principais, como massas e carnes, menor desejo eie terá de comer filé. Isso 
ocorre porque o filé as outras cames e as massas são substitutos. Ele escolhe um ou 
outro. Dificilmente o consumidor pedirá um frango acompanhado de um peixe De outra 
parte, existem os acompanhamentos e os complementos E um filé com fritas ou com 
arroz, ou mesmo com arroz e fntas. Caso O preço dos acompanhamentos seja alto, ele 
reduziré sua vontade de pedir um filé Além dos preços, uma outra variável afeta essa 
escolha: a renda 5e o indivíduo não tiver dinheiro para pagar a conta. não irá pedir o hié 
com fritas Tambem o gosto do consumidor determina a escolha. Mesmo que o preço do 
Dife de figado e seus acompanhamentos seja baixo, o indivíduo não pedirá, caso não 
suporte figado 


Vemos com esse exemplo que a escolha do consumidor foi influenciada por algu- 
mas variáveis que em geral serão as mesmas que influenciarão sua escolha em outras 


Demanda individual: 
quantidade de um 
determinado bem ou 


serviço que o consumidor 
deseja adquiny em certo 
periodo de tempo 
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ocasiões. Dessa forma, costuma-se apresentar quatro determinantes de demanda bem e a quantidade desse bem que o consumidor está dis- FIGURA 6.1 
individunÊ posto a adquirir em certo periodo de tempo. tudo o mais E 

E JCAL TA: permanecendo constante, ou seja, não variando o preço dos 
outros bens, a renda e o gosto do consumidor 


Um ponto da curva nos mostra a combinação de pre- 
ço e quantidade. Ao preço BP; a quantidade demandada 
será O), A curva de demanda nos dá o conjunto de todas as 
| Em linguagem matemática. expressaremos essas relações da seguinte forma combinações possiveis entre preços e quantidades. Quan- 
do se fala em demanda, estamos nos referindo à curva in- 





H — preços dos outros bens; 
M — renda do consumidor, e 
IV — gosto ou preferência do individuo 





e teira, enquanto se denomina quantidade demandada um |) xp 
sendo: determinado ponto dessa mesma curva. 
D, = a demanda do bem x, 
P, = o preço do bem x, 
P = opreço dosoutrosbens,j=1,2...n—1 
R = renda, 
G = preferências. 





Para estudar a influência de cada faior sobre a demanda é preciso fazer uma simph- 


D, = f(P), tudo o mais permanecendo constante 
ficação, pois estudar tudo em conjunto é bastante complexo e exigina um instrumental P 


? Ê eai P ão nã ê and 
matemático mais elaborado. A simplificação consistirá em considerar cada efeito, cada ço ama função não ternos relação geral: o aumento do preço do bem 3 poderá e e. 
» aum: E] : oca 
vanável, separadamente, fazendo a hipótese de que tudo o mais permaneça constante. entar ou reduzir a demanda do bem x. A reação depende do tipo de relação existente 24 ra seco 
entre os dois bens um bem aumenta a 


Essa hipótese é também conhecida como a cláusula do coetens paribus. Por exemplo, demanda de outro 


dizemos que. coeteris paribus, a demanda é função do preço a) Se o aumento do preço do bem ; aumentar a demanda do bem x, os bens e x Bens concorrentes: 
serão chamados substitutos ou concorrentes. No exemplo do restaurante, o filé e aqueles que guardam 


” as massas são bens substitutos. Também são substitutos a manteigaeamar- uma relação de 
56711 Relaçãosentresquontiiodesiemontiadosespreçosloibem garna, O transporte por trem e por avião. 0 café e o chá, entre outros substituição, isto é, 
Podemos representar a relação entre quantidades demandadas e preços dos bens Como sugerem os exemplos, bens concorrentes são a aa ci quando se consome um 


' AE Em dd y tem em ingar de outro 
seguinte maneira ção de substituição. Consome-se um ou outro O consumo de um pode substituir o consu- 


D, = f(P), tudo o mais permanecendo constante mo do outro 


Graficamente, essa relação é apresentada de duas formas Em primeiro lugar, na 


1 Normalmente, teremos uma relação inversa entre o preço do bem e a cuantidade . 
forme direta 


demandada Quando o preço do bem cai, este fica mais barato em relação a seus concor- 
rentes e, dessa forma. os consumidores deverão aumentar seu desejo de comprá-lo De 
outra parte, quando o preço cai, o indivíduo fica mais rico em termos reais Por exemplo 
com R$ 100,00, eu posso comprar um par de sapatos se o preço for R$ 100,00, ou dois pares 
se o preço cair pela metade, ou quatro pares se o preço for R$ 25,00 Quando o indivíduo 
fica mais tico, normalmente aumentam suas demandas. Por essas duas razões (o bem 
relanvamente mais barato e o consumidor com maior poder de compra) deve-se esperar 
gue, quando o preço de um bem ou serviço cas, a quanudade demandada aumente 


FIGURA 6.2 





Assim. quando PT DJ 
s quando P4 D? 
Essa é a mpótese plausível e já testada vanas vezes para diversos produtos. Mas há 


limitação tudo o mais permanecendo constante É um efeito isolado. Na realidade, mur- 
tos eteitos aparecem conjuntamente. e é duncil fazer a separação de cada um 





Curva de demanda: 
mostra à ração entre a 
demanda e à preço da Podemos construir a curva mostrando a relação entre a demanda e o preço da mer A outra forma é por meio de deslocamentos da curva de demanda Quando o preço 


mercadona.  cadona. Essa curva. chamada curva de demanda. mostra a relação entre o preço do do bem 1 (s e x substitutos) aumenta ao mesmo preço do bem x (Pº), a quantidade deman- 


| 
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dada desse bem aumenta À curva (inteira) de demanda se deslo- 6.1.3 Relação-entre a-demando:por-um bem:e a renda do consumidor 


ca para a direita Com raciocínio semelhante, chega-se à conclu- 





| são de que, quando o preço do bem ! diminui, a curva de demanda D, = f(R), tudo o mais permanecendo constante. 
| do bem x se desloca para a esquerda. Em geral, existe uma relação crescente e direta entre a renda e a demanda por um 
| bj Se o aumento do preço do bem 1 ocasionar uma queda bem ou serviço Quando a renda cresce, a demanda do bem deve aumentar. O indivíduo, 
na demanda do bem x, serão chamados de bens com- ficando mais rico, vai desejar aumentar seu padrão de consumo e, portanto, demandar 
| plementares É o caso de pneumáticos e câmaras- maiores quantidades de bens e serviços. 
de-ar, pão e manteiga. caneta e unta, entre outros Essa é a regra. Como toda boa regra, ela admite exceções Em primeiro lugar, é 
Como se pode observar, bens complementares são possível que o indivíduo esteja totalmente satisfeito com o consumo de determinado bem 
aqueles ivo em geral, são consumidos conjuntamen- e, portanto, não altere a quantidade demandada por unidade de tempo, quando sua renda 
, te Sua complementaridade pode ser técnica, caso do aumentar É o caso do consumo saciado Outra exceção encontra-se nos chamados bens 
automóvel e gasolina, ou psicológica, como trabalhar inferiores Esses são bens cuja demanda se reduz quando a renda aumenta Por exemplo: 
com músita a demanda por came de segunda se reduz quando o indivíduo aumenta seus ganhos, pois 


ele passará a demandar carne de pnmeara e não mais de segunda. 


de mostrar à ; 
Assim como ocorre com os bens concorrentes, existem duas formas Esses três casos são apresentados no gráfico abaixo. A curva (1) é a dos bens nor- 


1 assa jo di 
relação entre o preço do bem 1 e a demanda do bem x — diretamente ou por ne E mais. A curva (2) é a dos bens de consumo saciado e a (3), dos bens inferiores 
deslocamentos na curva de demanda do bem x. Só que aqui, como é fácil verificar, o ; FIGURA 6.6 


deslocamento será em sentido oposto ao caso apresentado antenormente, em que existia 
relação de substituição entre os bens 
FIGURA 6.4 





A relação entre a renda e a demanda por determinado bem pode ser apresentada na 
forma de deslocamentos da curva de demanda Para os bens normais. um aumento de 
renda deslocará a curva de demanda para a direita como mostra o gráfico abaixo. Para os 
bens inferiores o deslocamento será para a esquerda O leitor poderá fazer o grático sobre 


Deslocamento na curva de demanda do bem x causado por um aumento no preço bens de consumo saciado as 
de um bem complementar: 


FIGURA 6.5 
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6.1.4 Relação entre-a demanda do-bem e o gosto/do consumidor 


Por im resta examinar a influência do gosto ou da preferência do consumidor sobre 
sua demanda Vamos estudar essa relação por meio de um exemplo 

Suponhamos que seja feita grande campanha publicitária incentivando a popula- 
ção a beber mais leite. Nessa campanha, mostra-se o valor nutritivo do leite e os benefi- 
cios que ele traz para a saúde. O povo é despertado por essa propaganda e resolve tomar 
mais leite O que ocorrerá com a curva de demanda por leite? É fácil responder. À curva se 
deslocará para a direita 





6.1.4.1 Curva de demanda de mercado 
Até agora sempre falamos sobre a demanda individual E a demanda de mercado? 
Demanda de mercado: A demanda de mercado é a soma das demandas individuais. Suponhamos que, a deter- 
soma das demandas minado preço, o consumidor A deseja adquirir 10 maços de cigarros, o consumidor B 
individuais. geseja 7 e o C, 5 maços. Sendo o mercado constituído dessas pessoas, a demanda de 
mercado será de 22 maços de cigarros, pelo preço dado. 


Ern termos rigorosos, diz-se que a curva de demanda de mercado é a soma horizon- 
tal das curvas de demanda dos indivíduos que compõem esse mercado. É chamada hon- 
zontal porque somente se somam as quantidades e não os preços. Podemos exemplificar 
com uma tabela para um mercado constituido de três pessoas 


TABELA 6.1 


Quantidade 
procurada. 





1500 2 15 
1000 3% Gar 42 s 
| sofá E Mi ESSE e ES 


Oferta. quantulade de 
bem ou serviço que os 


produtores desejam 4 2 TEORIA ELEMENTAR DA OFERTA 
sender por unidade de 


rempo Define-se oferta como a quantidade de um bem ou serviço que os produtores desejam 
vender por unidade de tempo. Novamente, é preciso destacar os dois elementos A oferta é um 


desejo um plano, uma aspiração. E a demanda é um fluxo por umdade de tempo. 
FIGURA 6.8 ERRO ii so sn 
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Do mesmo modo gue a demanda, a oferta de um bem depen- 
de de múmeros fatores que discutiremos a seguir 

A oferta do bem depende de seu próprio preço, admitindo a hi- 
pótese coeteris paribus. quanto maior for o preço do bem mais interes- 
sante será produzi-lo e, portanto. a oferta é maior Relacionando a quan- 
tidade ofertada de um bem com seu preço. obteremos & curva de oferta 

Em segundo lugar, a oferta do bem x depende dos preços dos 
fatores de produção. De fato, o preço dos fatores, juntamente com a 
tecnologia empregada determinam o custo de produção Havendo 
aumento do preço do fator. aumentará o custo de produção. Os bens 
em cua produção se empregam grandes quantidades desse tator 
sofrerão aumentos de custo significativos, enquanto os que pouco o 
utilizam sofrerão menos 
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Por exemplo, aumentando o preço da terra, teremos grande aumento no custo de 
produção de café, enquanto em outros setores que aproveitam em menor intensidade o 
fator terra teremos aumentos menores de custos 

Assim, a mudança no preço do fator acarretará alterações na lucratividade relativa das 
produções, e isso ocasionará deslocamentos nas curvas de ofertas das diferentes mercadonas 

O mesmo raciocínio se pode fazer em relação à mudança na tecnologia de produção 
Os bens que mais se beneficiaram da mudança tecnológica terão uma lucratividade aumen- 
tada, e assim surgarão deslocamentos nas curvas de oferta de diversos bens e serviços 

Em terceiro lugar, a oferta de um bem pode ser alterada por mudança nos preços 
dos demais bens produzidos Se os preços dos demais bens subirem e o preço do bem x 
permanecer idêntico, sua produção tornar-se-á menos atraente em relação à produção 
dos outros bens, conseguentemente diminuindo sua oferta 

Nesse caso, teremos deslocamento da curva de oferta para a esquerda. 

Podemos sintetizar essas relações matematicamente 


O =IP PP om Mus T), 


à tada ii 


em que: 
O,= quantidade ofertada do bem x, 
P, = o preço do bem x, 
P = opreçodobemi,i=1,2..n-1, 
7, = o preço dos fatores de produção. j+ 1 2...m; 
T = tecnologia 
4.3 O EQUILÍBRIO DE MERCADO 


O preço na economia de mercado é determinado tanto pela oferta quanto pela de- 
manda. Cologuemos em único gráfico as curvas de oferta e de demanda. Sabemos que a 
curva de demanda, que representa o desejo dos consumidores, é decrescente A curva de 


oferta, crescente 
FIGURA 6.9 





Chamemos & interseção das curvas de E, ponto ao qual correspondem o preço P. e 
a quantidade OQ, Esse ponto, se existir, será único, poi a curva de demanda é decrescen- 
tee a curva de oferta. crescente. Nesse ponto, a quantidade que os consumidores dese- 





ee 


FIGURA 6.10 


jam comprar é exatamente igual à quantidade que os produtores desejam vender Exaste 
coincidência de desejos. 

Para qualquer preço superior a P,, a quantidade que os ofertantes desejam vender é 
maior que aquela que os consumidores desejam comprar Em linguagem técnica, dizemos 
que existe excesso de oferta. Quanto maior o preço, maior será o excesso de oferta, De 
outra parte, para qualquer preço inferior a P, surgirá excesso de demanda. Quanto menor 
o preço. maior será o excesso de demanda. Em qualquer dessas situações não existe com- 
patibilidade de desejos 

Analisaremos o que ocorre nestas situações: 

I — quando existir excesso de demanda surgirão pressões para que os preços 

subam, pois 

a) os compradores, incapazes de comprar tudo o que desejam ao preço exis- 
tente, dispõem-se a pagar mais, e 

b) os vendedores vêem a escassez e percebem que podem elevar os preços 
sem queda em suas vendas. 

U— quando exisur excesso de oferta surgirão pressões para os preços caírem, pois: 

a) os vendedores percebem que não podem vender tudo o que desejam, seus 
estoques aumentam e, assim, passam a oferecer a preços menores; e 
b) os compradores notam a fartura e passam a regatear no preço. 

No ponto E (P,, Q,), não existem pressões para alterações nos preços. Nesse ponto, 
os planos dos compradores são consistentes com o plano dos vendedores. Sendo o único 
nessas condições, o ponto E é o ponto de equilíbrio das curvas de oferta e demanda O 
preço P, é o preço de equilíbrio e Q, a quantidade de equilibno 


8:3:Modonças:do;ponto desequilibrio-devido-oleslacamentos das curvossle-oferta-e demanda 





Como vimos anteriormente, existem fatores vários que podem provocar deslocamen- 
tos das curvas de oferta e demanda. Ora, um deslocamento desse tipo provocará outro do 
ponto de equilíbrio Suponhamos, por exemplo, que o mercado do bem x está em equilíbrio, 
eo bem x é um bem não mferior. O preço do equilíbrio é Pea quantidade de equilibno é (8) 

Suponhamos agora que os consumidores tenham aumento de renda real (aumento de 
poder aquisitivo). Consequentemente, coetens paribus, a demanda do bem x, ao mesmo pre- 
ço, será maior Isso significa deslocamento da curva de demanda para a direita, para DD" 
Assim, ao preço P teremos excesso de demanda, que provocará aumento de preços até que 
o excesso de demanda se acabe. O novo equilíbrio ocorrerá pelo preço Pe quantidade o. 
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Da mesma forma, deslocamento da curva de oferta afeta a quantidade e o preço de 
equilíbno. Suponhamos, para exemplificar. que os preços das matérias-primas do bem x 
reduzam-se Consegúentemente, a curva de oferta do bem x se desloca para a direita Por 
raciocimo análogo ao antenor, podemos perceber que o preço de equilíbrio se tomará 
menor e a quantidade, maior 





6.3.2 Elasticidade-preço da demanda 


Sabemos que mudanças nos preços dos bens, coeteris paribus, provocam mudan- 
ças nas quantidades demandadas. Vamos agora analisar o grau em que a quantidade 
demandada responde a uma variação nos preços Suponhamos a situação de equilíbrio 
que seja modificada por um aumento da oferta. A nova posição de equilíbrio vai depender 
da curva de demanda do referido bem 


E 0 ETR EE TS TT LE 
- . 





Em ambos os casos. apresentados nos gráficos acima, as curvas O e O' são as mes- 
mas, assim como o preço e a quantidade inicial de equilípno 

No caso 1, tivemos grande aumento na quantidade de equilíbrio e pequena varia- 
ção nc preço. No caso 2, o oposto, isto é, pequeno acrêscimo na quantidade e grande 
reduç: no preço. 

A importância dessas diferenças nas respostas da demanda a variações nos preços 
pode ser explicada pelo seguinte exemplo: vamos supor que o governo deseje aumentar o 








E, é 


consumo de batatas e conceda estímulo aos seus produtores. Estes reagem ao estímulo, 
aumentando a oferta (deslocamento da curva) Se o mercado de batatas for do tipo do caso 
1, o governo obterá bons resultados. Haverá grande aumento do consumo e pequena re- 
dução nos preços. Já o mesmo não ocorrerá no caso 2. Nessa situação os resultados obti- 
dos serão fracos O aumento na quantidade consumida será pequeno, apesar da grande 
redução nos preços. Como se poderia medir essa sensibilidade da demanda a mudanças 
nos preços? Que medida utilizar? 

Poderíamos pensar no coeficiente angular, mas esse não seria o meio correto, pois de- 
penderia das unidades de medidas utilizadas. Por exemplo, caso mediíssemos a demanda por 
batatas em quilos, a curva tenderia a ser horizontal (caso 1), e, se a demanda fosse medida em 
toneladas, a curva tenderia a ser vertical (caso 2) Nesse caso, para o mesmo fenômeno teria- 
mos medidas de sensibilidade diferentes, pela simples modificação das unidades de medida 

Poderíamos também pensar em acréscimos absolutos. Se o preço aumentasse R$ 10,00, a 
quantidade se reduziria em 200 unidades. Essa também não sena uma medida apropnada, pois 
é muito diferente um aumento de R$ 10,00 no preço de um quilo de feijão, de um aumento de 
R$ 10,00 no preço de um carro. Se usássemos essa medida não poderiamos fazer comparações 
entre os diversos bens Aumento de R$ 10,00 no preço de veículos não significa nada. Mas o - 
aumento de R$ 10,00 no preço do quilo de feijão no mínimo derrubaria o Mimsto da Fazenda 

A forma correta e usada em Economia para medir a sensibilidade da demanda e 
variações nos preços é a elasticidade-preço da demanda, na qual se relacionam a vanação 
percentual da quantidade e a vanação percentual do preço Pode-se agora introduzir o 
conceito de elasticidade-preço da demanda. 


Elasticidade-preço da Elasticidade-preço da demanda é a vanação percentual de quantidade demarn- 
demanda: variação dada do bem x, para cada umidade de vanação percentual no preço do bem x Dessa for- 
percentuaide ma matematicamente, define-se elasticidade-preço da demanda como 


quantidade demandada 


do bemx, para cada — VahO, 
umidade de variação No = VarHP * 
y x 


percentual no preço do 
ou seja como a relação das porcentagens da variação da quantidade e do preço do bem x. 


bemsx, 
A variação percentual da quantidade e dada por: 
ME emqueaO = O, — O, 
o 
FIGURA 6.13 A variação percentual do preço e 


= emqueAP=P,-—P. 


Na situação inicial, o preço do bem x é P ea quantida- 
de demandada é C, No segundo momento, 0 preço mudou 
para P,, em que P.>P. Logicamente a quantidade deman- 
dada passaaser0, <Q, 
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6.3.3 Elasticidade:no ponto e no arco 


A elasticidade-preço da demanda no ponto 4 será então 


Var%P AP Q 
Caso estivéssemos interessados no ponto B, teríamos: 
E ak 
Var.WP AP OQ" 

Mas se nosso interesse for a elasticidade entre os pontos A e B, ou seja, a 
elasticidade no arco AB? Para compreensão melhor desse problema, vamos con- 
siderar a seguinte curva de demanda 

0,=10— 2p, 
sendo OD a quanudade demandada, e po preço 

Partiremos do preço 2 e, portanto, quantidade 6. Num segundo momento, 
o preço passa a 4 e a quantidade demandada torna-se 2 Resumindo: 

ponto 4 - P =2,0,=6, 

pontoB—-P, =4,0,=2, 


TABELA 6.2 





logo 
A40=0,- 0 =-4, 
AP=P,-P=2, 
AQ =4 
e =D =-2 
AP 2 


AO 
O leitor já deve ter observado que “AEE é a declividade ou coeficiente angular da 


curva de demanda. Como a curva de demanda é normalmente decrescente, 0 coeficiente 
anguiar é negativo. Assim, a elasticidade-preço da demanda é iambém negativa. A razão 
para ser negativa decorre do tato de que, quando os preços aumentam, & quantidade 
demandada diminui. O contrário ocorre quando os preços caem As variações de preços e 
guantdades tém sentidos opostos. Logo. a elasticidade é, em gerai negativa 


Mas voltemos ao exempio dado. Pode-se calcular a elasucidade no ponto 4: 


4 2 2 
= -—2 « —— TD + — 
no 8 3 
no ponto B, teremos 
D 4 
=-2.— = —4 
Ns 2 


Então, qual será a elasncidade no arco AB? Qual a elasticidade no mtervalo entre os 
pontos 4 e B, já que a elasticidade no ponto A é diierente da elasticidade no ponto B? Para 
Tesolver essa questão, usa-se a seguinte formula: 


R+A 
2 
nº= 40. G+ã (so R+A 
AP 2 AP Q+0 


Ou seja, toma-se a média aritmética das quantidades e a dos preços Essa é a elas- 
ticidade no arco ou no ponto médio Calculando-se pelo exemplo dado: 


, 


a 


té 





2 


"pai 


aaa eee 


FIGURA 6.14 


Em geral, o conceito de elasticidade é utilizado em referência a determinado ponto, 
preço e quantidade. É bom notat, e o exemplo mostra, que a elasticidade vana conforme o 
ponto que se tome Nesse sentido, não é correto dizer, a não ser em casos especiais, que a 
elasticidade da demanda é x. Deve-se afirmar, por exemplo, que no ponto À a elasticidade 


2 
Cumpre frisar que. no exemplo, o arco escolhido foi muito grande e dessa forma 
as diferenças entre as elasticidades são bastante acentuadas Em casos práticos, en- 
tretanto, o arco é menor e, portanto, & elasticidade no arco ou nos pontos extremos é 
bastante próxima 


3 
ê = No ponto B é — 4 Ou no arco compreendido entre A eBé—-— 


6.3.4 Definições 


Em valor absoluto, à elasticidade vana entre zero e mfimto. Desse modo, dividem- 
se as demandas de bens em trés categonas, no que se refere à elasucidade-preço da 
demanda 


I — demanda elástica, quandon, > —1 ou |np|<1; 

W — demanda de elasticidade unitária, quando n, = —1 ou Inpl= 4 

UI — demanda elástica, quando n, <—1 ou |n,|>1. 

NocasoI — demanda anelástica — tem-se a situação na qual à vanação percentual 
da quantidade demandada é menor que a variação percentual dos preços, ou seja, % Var. 
O< %Var. P. 

No caso Il, ocorre igualdade entre essas varações percentuais 

No caso II — demanda elástica — verifica-se o inverso do caso 1, isto é, a vanação 
percertual aa quantidade demandada é maior do que a vanação percentual de preços, cu 
seja, % Var O > % Var P. 

Nos casos Le II têm-se dois extremos. O primeiro de demanda inelástica, é aquela 
em quem, = O Isso significa que qualquer variação nos preços não provocará vanação na 
quantidade demandada. Grafcamente. teremos: 





EE ES E rllo 8 


t 

| 

| 

| 
STEREO 


OQ segundo caso extremo. que se encaixa dentro do item de demanda elástica, é 
aquele no quai se tem, — es, ou seja, a quanudade demandada pode variar ssm que haja 
modificação no nieço 


Ane 
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6.3.5 Relação entre receita total e elasticidade 


A Teceita total que as empresas produtoras de determinado bem recebem é obvia- 
mente igual à quantidade vendida vezes o preço da mercadoria Da mesma forma, a des- 
pesa total dos consumidores com esse bem é igual à quantidade comprada vezes seu 
preço. À despesa dos consunudores na compra de determinado bem é igual à receita total 
de seus produtores Assim, tudo o que dissermos a respeito da receita das empresas vale- 
rá, com as devidas adaptações, para a despesa dos consumidores. 


Vamos supor que, em certo mercado, o preço de equilíbrio seja Pe a quantidade, O, 





Nesse mercado. a receita total dos produtores será, 
RT, =, 0,= OR AQ, 


Vamos agora supor que a oferta aumente. O leitor já sabe que isso é representado no 
gráfico por meio de deslocamento da curva de oferta para a direita O novo preço de equi- 
lbnio será P.. que é menor que P, Mas a nova quantidade de equilíbrio será Q., que é 
maior que OQ, A esse preço e quantidade, a receita total será o 


RT,= 2-0, = OR Q, 


Essa receita é maior ou menor que RT? O preço é mena, mas a quantidade é maior. 
Apenas com essas informações nada se pode afirmar 


FIGURA 6.15 


FIGURA 6.16 


E 146 Esisiscaada 

Existe, entretanto, uma forma de saber se houve ou não aumento da receita, pela 

comparação entre as variações na receita total e a elasticidade-preço da demanda. Admi- 

tamos que no intervalo considerado, ou seja, entre os pontos Ae B, a demanda seja elásti- 

ca Sendo a demanda elástica, a variação percentual na quantidade (para mais) será maior 

que a variação percentual (redução) nos preços. Portanto, haverá acréscimos na receita 

total das empresas produtoras do bem em questão. O que as empresas ganham com o 

aumento da quantidade supera o que perdem devido à redução nos preços. 
Raciocinemos com o exemplo apresentado. De acordo com o argumento exposto acima, 

sendo a demanda elástica, a receita total no instante zero é menor que a do instante um, ou seja 

RT,<RT, 
| É fácil provar graficamente essa afirmativa Para que a desigualdade mencionada 
seja verdadeira, é preciso que o retângulo PP,AC seja menor que O retângulo O, CBO 


PPAC< Q CEO, 





Ora. sendo a demanda elástica no ponto B, teremos: 
AQ 


e pa 





e 
P, 


logo: 
AO AP 


ai e 
[64 A 
Essa expressão simplesmente diz que a vanação percentual da quantidade é maior 
que a variação percentual dos preços. 
Portanto AO: P, > AP Q,>APQ,; 
] ou seja, 
QcBa, >PPAC, 
logo 
RT,> RT, 
Dessa forma. pode-se concluir que, sendo a demanda elástica, a receita total das 
empresas aumenta quando os preços se reduzem, e dimunui quando sobem 
No caso de a demanda ser imelásuca no intervalo considerado, o oposto ocorre, À 
vanação percentua: dos preços é maior que a vanação percentual! da quantidade. Logo 
com a queda dos preços, a receita cai, e com O aumento, a receita total toma-se maior 
Finalmente. no caso de elasticidade igual a 1, a Tecelta total permanecerá constante 


Resumindo, tem-se 


TABELA 6.3 


- :3:6 Fatores que mfluenciam q lasticidade-preço gla demondo 


o mms no 





Existem muitos fatores que determinam o valor da elasticidade de um bem É muito 
dificil a pron afirmar que um bem tenha demanda elástica ou inelástica Entretanto 
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existem certos elementos que podem explicar ou influenciar a elasticidade. Deve o leitor 
ficar precavido a respeito deles. Não há nada de definitivo, e os elementos que serão apre- 
sentados devem ser entendidos como alguns subsídios à compreensão de por que a de- 
manda por certos bens tem elasticidade maior que a de outros. 


I— A existência de bens substitutos — é de esperar que, quanto melhores substitutos 
niver o bem, maior deverá ser sua elasucidade. À razão para isso é que o consumidor poderá 
substituir o bem cujo preço aumentar por um outro que lhe seja concorrente. Assim, se o preço 
da Coca-Cola aumentar, o indivíduo poderá passar a beber guaraná, ou outro refrigerante 
Com pequeno aumento no preço haverá grande redução na quantidade demandada. 


Desse modo, a elasticidade vai depender da forma com que o bem é defimdo. Quan- 
to mais ampla for a definição, menor deverá ser a elasticidade do bem. No exemplo, a 
elasticidade da Coca-Cola será certamente maior que a de outros refngerantes 


O leitor saberá ordenar os bens a seguir de acordo com a elastacidade-preço da 
demanda? Bens: vegetais, tomates, alimentação 


H— O peso do bem no orçamento também imflui na elasticidade-preço Se for pou- 
co substituível, quanto menor seu peso no orçamento, menor será sua elasticidade Como 
exemplo, podemos citar o cafezinho e o sal de cozinha 


IX — Essencialidade do bem é outro fator importante para determinar sua elastici- 
dade Quanto mais essencial for o bem, menor deverá ser sua elasticidada-preço 


6.3.7 Elasticidade-preço cruzada da demanda 


O conceito de elasticidade-preço cruzada é bastante semelhante ao conceito de elas- 
ticidade-preço da demanda. A diferença reside em que se comparam vanações percentuais 
de quantidade demandada de um bem com vanações percentuais de preço de outro bem. 
Elastidade-preço cruzada entre os bens x e v é a variação percentua: de qvartidade de- 
mandada do bem x, para cada unidade de variação percentual do preço y ladmitindo-se 
constante o preço de bem x, da renda. dos gastos, ou seja. condição coetenis panbus) 








To Vaúp, AP, OQ, 
- AO, 
À razão AP poderá assumi valores desde — os até + o», 
' 
x á x 
Sea razão AR < 0 e consequentemente 
A 
— hO, pa , 
Ae : E < 0, osbensxe y serão compiementares ou seja. quando o 
r “x 


preço do bem v aumentar, a quantidade demandada do bem x diminuirá. 


Como exemplo, pode-se citar o caso do caíe e do açucar Se o preço do café subi, 
dirinus seu consumo e. consequentemente, também o do açucar: 





—* hAOs Po. 0 
Nao 7 
” O, 
Se a razão > 0 e, portanto 
y 
. 40, E 
No = “AP, S o. > O, tem-se o caso dos bens substitutivos ou sucedâneos, 
A lv 


no qual, quando subir o preço do bem x, aumentará a quantidade demandada do bem y 





Exemplo clássico é a relação existente entre a manteiga e a margarina. Subindo o preço 
da manteiga, aumenta o consumo da margarina. 


6.3.8 Elasticidade-renda da demanda do bem x 


Elastcidade-renda da demanda é a variação percentual da quantidade demandada 
de um bem x para cada unidade de variação percentual da renda do consumidor 
Var%O AO R 








À Var.% R AR OQ 
O conceito de elasticidade-renda é Dastante similar aos antenores. Procura-se me- 
cur o que ocorrerá quando houver vanação na renda do consumidor Normalmente, quan- 
do se tem aumento da renda, intuitivamente se espera aumento da quantidade demanda- 
, da de qualquer bem. Assim, ter-se-la: 


Ny = 


MO , R 


AR OQ 
Entretanto, no caso dos bens inferiores. a elasticidade-renga será negativa 


6.3.9 Elasticidade-preço de oferta do bem x 


Do mesmo modo que a elasticidade de demanda, a elasticidade de oterta se define 
como a variação percentual na quantidade ofertada do bem x para cada unidade de varia- 


ção percentual no preço do bem x 


Se 
| EO > 1, teremos oferta elástica 
EO = 1, teremos oferta de elasticidade unitánia, 
EO < 1, teremos oferta inelástica 
Ao contrário da elasucidade da demanda. a elasticidade-preço da oferta é positiva 
isso ocorre porque as variações de preço e quantidade são no mesmo sentido Ao aumen- 
tar O preço, aumenta a quantidade oferecida 


26:3.10 Casos particulares 


FIGURA 6.17 


| — Elasticidade-preço da oferta zero — nesse caso a 
curva de oferta será vertica. A quaiquer preço a quantidade 
ofertada serã a mesma 
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N — Elasticidade-preço da oferta infinita — a curva de oferta será horizontal 
FIGURA 6.18 









Il — Elastcidade-preço da oferta unitária — qualquer curva de oferta passando pela 


origem tem elasticidade-preço unitária Fica a cargo do leitor provar essa propriedade 
FIGURA 6.19 


6.3.11 Alguma ações da teoria de-mercado 


Nesta seção estudaremos a teoria dos Dreços que acabamos de desenvolver e 
verificaremos sua utihdade Em outras palavras, analsaremos se com a teoria podemos 
fazer predições sobre o comportamento dos agentes econômicos Ja se abordou ome- 
SArisrho da formação dos preços e o que ocorre quando há modificações do equilibrio 
Ra exemplo, viu-se que, se a Oferta aumentar coeteris panbus, c preço de equilthrio 
deve call e a quantidade, aumentar Essa conclusão, além de uma dedução lógica da 
teoria, é também uma previsão do que ocorrerá quando a oferta aumentar 

A teotia de preços desenvolvida apesar de elementar é muito poderosa em 
sua aplicação à uma série de situações concretas, como iremes analisar Essa anáh- 
Se serve para Jlustrar à aplicação teórica de rreços e, ao mesmo tempo, proporcionar 
ao leitor & prática em análise econômica. O entendimento da forma de raciocinio 
econômico é fundamental, O lexor assimilando-a será capaz de trata: corretamen- 
te situações do mundo real, que diferem um poucn dos exemplos dados, ou mesmo 
anahsar novas situações. 





6.3.12 Fixação delpreços mínimos 


É muito comum a fixação de preços mínimos, ou garantia de preços mínimos. Essas 
medidas visam proteger os produtores, em geral agrícolas, das flutuações de mercado, ou 
melhor defendê-los de possível queda acentuada nos preços de seus produtos 

Antes de analisar o mecanismo de preços mínimos, vamos ver O que ocorrera se 
não houvesse essa política e as consequências disso. Raciocinemos com produtos agrico- 
7 las Em determinado ano, há grande safra de amendoim e, portanto, haverá grande oferta 
Os preços de equilíbrio serão baixos e algumas vezes inferiores ao custo de produção. O 
que ocorrerá com a receita total dos agricultores? Irá dirmnuir. O leitor já deve saber que 
|| essa redução não é causada apenas pela queda de preços, mas também pelo fato de a 
demanda ser inelástica. Caso fosse elástica, a receita total aumentaria apesar da queda de 
preços Mas, em geral, a demanda por produtos agricolas é inelástica. Temos assim a 
primeira repercussão. A renda dos agricultores diminui 

Os produtores, ao verem sua renda diminuir, alterarão seus planos em referência ao 
próximo ano, Sentir-se-ão desestimulados a plantar amendoim, e alguns, ou muitos, pas- 
sarão a plantar cebolas, cujo preço é alto. A oferta de amendoim dc ano seguinte cairá, e a 
de cebolas aumentará O preço do amendoim subirá Haverá escassez no mercado e pre- 
juízo para os consumidores e para a indústria de óleo e outros denvados. No mercado de 
cebola ocorrerá o inverso: os preços cairão e a renda dos plantadores reduzu-se-á Talvez 
no outro ano a situação se inverta, e assim por diante. 





Para evitar essas flutuações e os prejuízos decorrentes o governo interfere no 
mercado e fixe preços mínimos para o amendoim Ou seja, garante aos produtores 
uma determinada remuneração mínima Vamos analisar essa política por meio de 
gráficos. 

| O preço minimo é P,, e o preço de equilíbrio é P, Como o preço mínimo é inferior ao 
| preço de mercado, ninguém va: usar essa garantia De fato, é melhor para o produtor 
vender diretamente ao mercado, no qual recebe P, por umdade vendida, que recorrer às 
autosidades para receber P,, por unidade A unica vantagem do preço minimo, nessas 
circunstâncias, é psicológica. Os produtores estão garantidos contra uma queda acentuada 
no preço 


1º caso: preço de equilíbrio do mercado supenor ao preço minimo: 
FIGURA 6.20 
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2º caso: preço de mercado infenor ao preço mínimo estabelecido: 
FIGURA 6.21 





Nesse caso, vai surgir excesso de oferta. Os produtores preferirão vender ao preço 
P, a fazê-lo ao preço P, pois P, =P, A quantidade oferecida a esse preço (PJ será O, A 
quantidade demandada será Q,. O excesso de oferta será a diferença: Q, — a, : ! 
O governo precisa, então, intervir nesse mercado, podendo fazé-lo por meio de dois 
programas: 
a) programa de compras — o govemo compra o excedente ao preço P,.. Podemos 
representar essa intervenção por meio de deslocamento para a direita da curva 
de demanda. A razão para essa representação é fácii de ser entendida. A curva | 
de demanda D nesse caso é a curva de demanda de mercado Com o governo ! 
surge mais um elemento demandando o bem. Logc, a curva de demanda de 
mercado, sendo a somatória das curvas de demanda individuais, se desloca para 


a dreita Graficamente, teremos 
FIGURA 6.22 





à receita total dos produtores que é igual ao gasto dos consumidores mais o gasto 
do governo. é 
RT=P, O = OPPO,. 

que pode ser dividido em 

T -— e Es = 
Rr= E QE, OQ) SORA Q, + O, ABO,, 

ou seja, o gasto do govemo (GG) nessa compra é igual à E 
GG = o, ABO, tia 
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FIGURA 6.23 


b) programa de subsídio — o governo permite que os preços caiam, mas, para manter 
a receita dos produtores, paga a estes um subsídio Esse subsídio é exatamente a 
diferença entre o preço mínimo e o preço de mercado. Graficamente, teremos. 





Para que os consumidores adquiram a quantidade OS é preciso que o preço seja P. Os 
produtores recebem úos consurmidores o preço P, e o govemo paga um subsídio por unidade 
vendida igual a (PM — P,), de forma que os produtores mantenham uma receita total igual a 

RT=P,'Q,=0P,B O, 
Podemos verificar que os gastos dos consumidores (GC? serão: 
GC'=P-0,=0PÃQ 
e o gasto do governo (GG') será 
oo =(P,— PJ) Q,=P P BA 


Comparemos a despesa do governo nos dois casos a fim de venficar qual programa 
deve adotar O cntério para 1sso se situa em adotar a decisão mais barata. ou seja, qual das 
despesas será menor Nessa anáhse não se levarão em conia os custos administrativos nem 
os custos de estocagem. nem lucros que o governo possa aufenr nesses dois programas O 
padrão de referência será venicar se GG resultará menor ou maior que GG 

Suponhamos imncialmente que a demanda seja melástica Sem nenhuma interfe- 
rência do gevemo, o gasto dos consumidores sena P,* O, Caso o preço aumente para P,, 
a despesa dos consumidores passará para P, * O, Como a demanda é melástica, à despe- 
sa dos consurcares aumenta Logo 


. Q 
R >20, 


Caso o preço caia para P, a despesa se tomará P. * O, Sendo a demanda inelástica, 


PES 2, 





Comparando as cuas desigualdades veriiica-se que 


PQ, >P'O, 


como era de esperar já que a demanda é inelástica Aumentando os preços, a Tecelta total 
aumente Logo 


GG = Q,ABG,<GG'=P,P, BA. 


VECARDA EUENMEIN IA AI PUINRAUENA VEN A VERA EMOS 


Assim, sendo a demanda melástica, o programa de compras deve ser utilizado, É 
o caso do café A demanda por café no Brasil é melástica. Se os preços cairem, a receita 
também cairá. Por isso, o governo do Brasil mantém seu preço alto e compra a safra 
excedente e a estoca. 


No caso de a demanda ser elástica, ocorrerá o oposto. À queda de preços aumen- 
ta o gasto dos consumidores Em nosso caso; 


P,0,<P,Q,. 


logo. GG > GG' é o programa de subsid:os que deve ser adotado 


13 Controle de preços e racionamento 


A polínca de preços mínimos visa defender o produtor. em geral agricola Vamos 
passar a analisar o tabelamento ou controle de preços, cujo objetivo é defender o consumi- 
cor Em certas ocasiões, o governo entende que o preço que vigorania no mercado seria 
muito alto e intervém, fixando o preço máximo pelo qual a mercadoria pode ser vendida É 
óbvio que esse preço deve ser inferior ao preço de equilíbrio de mercado. 


O controle de preços foi uma prática muito utilizada no Brasil Devido ao processo 
inflacionáno, o governo, visando a defesa do consumidor e o controle da inflação, interveio 
no mercado e fixou ou tabelou os preços de várias mercadonas. Tornaram-se bastante co- 
nhecidos a Sunab, o CIP (Conselho Interministerial de Preços), a Seap (Secretana Especial 
de Abastecimento e Preços), orgãos do governo federal encarregados do controle de preços. 


Quais serão as consequências desse controle de pre- 
ços? Podemos analisá-las utilizando o instrumental já desen- 
volvido de oferta, demanda e equilibno 


Sendo o preço fixado inferior ao equilíbno. surgirá ex- 
cesso de demanda. Grahcamente, teremos: 


Ao preço P. haverá demanda insansíeita Nem toda & 
quantidade desejada pelos consumidores (Q,) pode ser ad- 
quirida, pois os ofertantes so deseiam vender a quantidade 
O. Sem o tabelamento, surgiriam pressões para os preços 
aumentarerr, de forma que tornasse a quantidade demanda- 
da igaal à oierecida. Em outras palavras, o mecanismo de 
preços é responsével ou é a forma pela qual a quantidade 
ofertada se distribu: entre os consumidores. Com o aumento 
de preços. desaparece o excesso de demanda 





Estabelecido o tabelamento, os preços não poderão subir Serão necessarios outros 
mecarasmos para dismmbuir a quanudade ofertada entre os consumidores Vários siste- 
mas aparecem espontaneamente. Vamos apresentá-los por meio de um exemplo. Su- 
ponhamos que joguem, no Morumb:, São Paulo e Connthians decidindo o campeonato 
paulista. Os ingressos são tabelados e imitados O público que deseja apreciar 0 espetá- 
culo é maior que & capacidade do estádio Surge o excesso de demanda Como esse 
problem: pode ser resolvido? Existem vérias possibilidades. 

[— surgarer= filas nas bilheterias. Os primeiros que chegarem serão contempla- 
dos. As flas aparecem não só no futebol, mas nos cmemas, nos ônibus e outros. É 
critério que surge quando aparece excesso de demanda 
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 — serem feitas vendas por debaixo do pano A Federação Paulista de Futebol 
reserva certo número de ingressos e os vende aos amigos. Em geral, a Federação separa 
parte dos ingressos aos clubes, e estes os vendem a seus diretores e conselheiros Esses 
elementos, por serem amigos do presidente da Federação ou dos presidentes dos clubes, 
adquirem ingressos sem precisar entrar em filas. Mas não é só nesse caso que surgem 
essas vendas. Podem surgir para qualquer produto que seja escasso em certo momento. 
Um vendedor qualquer recebe produção hmitada de determinado artigo de grande de- 
manda, Para quem ele vai vender? Em geral, vai dar preferência aos fregueses antigos, aos 
armgos ou a outras pessoas, por outras razões. Para os demais consumidores, a mercado- 
na “está em falta” 

] — surgir o mercado negro. Alguns elementos (cambistas) compram certa quan- 
tidade de ingressos e os vendem a preços maiores que os fixados, daí auferindo lucros. O 
mercado negro surge quando a autoridade não dispõe de meios adequados para fiscaliza: 
às vendas. O mercado negro pode surgir no atacado ou no varejo, dependendo das cond:- 
ções de mercado e de fiscalização. 

Assim, por exemplo, se houver poucas empresas produtoras do bem tabelado, a 
fiscalização nesse nível é fácil e operante. Mas, se no varejo houver muitos vendedores, as 
dificuldades de fiscalização poderão causar 0 aparecimento do mercado negro. 

Essas três são as formas mais comuns e surgem espontaneamente no mercado O 
governo, por sua vez, pode entender que essas formas de distribuição ou alocação da 
quantidade ofertada entre os consumidores não são adequadas, e intervir no mercado, 
determinando racionamento 

Esse racionamento pode ser feito de várias formas e de diversos critérios. Pode ser 
por meio de cupons de consumo Cada famiíha recebe certo número de cupons, usando-os 
para comprar as mercadonas discriminadas. Pode ser feito por meio da fixação de um 
consumo máximo Cada famiha pode consumir tantas unidades do bem por mês, e assm 
por diante. Pode-se proceder à distribuição desses cupons ou dessas quotas segundo o 
sexo e a idade, o estado civil, número de filhos, e outros 

Os racionamentos estão cada vez mais frequentes Em São Paulo em 1965 e 1966, 
devido à grande estiagem, houve problemas no fornecimento de energia elénica. O gover- 
no interveio e estabeleceu o consumo máximo de cada umidade. Em 1969, houve proble- 
ma com o fornecimento de água Novamente, o governo mterveio e fixou o consumo má- 
ximo de cada famíba. Nesse cálculo fo; considerado o número de pessoas por residência 
e O consumo maximo era determinado segundo o número de consumidores por hgação 
Situação semelhante veio a se repetir em 2001, de forma mais severa e de abrangência 
nacional conhecida popularmente como “apagão”. O governo estabeleceu metas de con- 
sumo de energia elétrica por fesidência e tendo como base o consumo de anos antencres, 
restringiu a 20% o consumo. 


6314 Lançamento xe imposto sobre as vendas 


Quai será o efeito da decretação de imposto sobre as vendas de mercadoria? Qual a 
repercussão do ICMS sobre o preço e a quantidade de equilibno? Para analsar esses proble- 
mas, é preciso micialmente disunguar entre imposto específico e imposto ad valorem. O mm- 
posto específico é o que recai sobre a umdade vendida. Por exemplo, para cada venda de 
geladeira deve-se pagar ao governo R$ 500,00. Esse imposto independe do preço da mercado- 
na Seja o preço R$ 5 000,00 ou R$ 10.000,00, o imposto é de R$ 500,00. O imposto ad valorem 
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recai sobre o valor da venda. Por exemplo, 10% do valor da venda. Assim, se a geladeira for 
vendida por R$ 5.000,00. o imposta será de R$ 500,00, e, se o preço for de R$ 10.000,00, o 
imposto será R$ 1.000,00. No Brasil, em virtude da inflação, os impostos em geral são fixados 
ad valorem. Vamos, entretanto, analisar os dois tipos. 


6.3.14.1 Imposto específico 


A primeira repercussão do imposto específico é o deslocamento da curva de oferta 
para a esquerda, igual verticalmente, ao valor do imposto. Isso ocorre porque a oferta de- 
pende do preço que o produtor efetivamente recebe e não do preço de mercado Desse 
último, o produtor subtrai o imposto e fica com o restante Sendo Po preço de mercado, 
To valor do imposto, o preço que o produtor receberá (P) será: 


P=P-lI 


O que ocorre com o preço e a quantidade de equilíbrio? O leitor, a essa altura, ja 
deve ter a Tesposta. À decretação do imposto específico vai elevar o preço de mercado e 
reduzir à quantidade de equilíbno. A Figura 6.25 mostra essa repercussão. 





P, é onovo preço de equilíbno e OQ, a quantidade. P'é o preço efetivamente recebido 
pelo produtor e 


Phaeiph= 
Costuma-se dividir a diferença entre Pe P' ou seja. O imposto em duas parcelas AP 
e AP 
A pnmeira é igual a 
AP=p— E, 


que representa o aumento do preço de equilíbrio, é chamada parcela do imposto paga 
pelo consumidor 


À outra parcela AP é: 
AP=P-P, 


que representa a redução no preço recebido pelo produtor, é chamada de parcela do im- 
posto paga pelo produtor. 


FIGURA 6.25 
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FIGURA 6.26 


É fácil mostrar que' 
AP + AP'=P -—P'=] 
De outra parte, a proporção da imposto pago pelo consumidor é dada por: 
AR a ohR 
I AP' + AP 
Observemos o que ocorre na Figura 8.26, na qual são apresentadas duas curvas de 
demanda, uma curva de oferta sem imposto e outra curva com imposto específico. 





O preço e a quanudade de equilibro imiciai são Os mesmos para &s demandas D, e 
D, mas os preços & quantidades finais com imposto são diferentes, pois 


P,> ps 
Q » > 0, 
Em outras palavras, no caso qa demanda 1, que é mais horizontal, o acréscimo de 
preço de mercado fo: menor e a redução da quanudade fo maior que no caso da demanda 


2, que é mais vertacal. Sendo o aumento de preço a parcela do imposto paga pelo consumi- 
dor. pode-se conclur que essa será malo! no caso 2 que no caso 1. 


Podemos analisar rigorosamente 0 que qetermna tais diferenças Vamos chamar 
O, — Gy de AQ 








AO=0,-Q, 
Já vimos que a elasucidade-preço da demanda no ponto de eguiibnio inicia: é 
— AQ B 
Vea O Ei 
E a easticidade-preço da píerta é 
E = dO, A 
Co A 
logo 
BR à 
AP= AO — 
O No 
Bo 1 
AP =80:—.- 
O E 








portanto, 
mm Asa, 1 
BO e qem TD rg no 
D+ 
PRA it sap od Ly 
[6h o Ns E 
1 
SE ar gd. 
AP+ AP E +» E, + Mb 
No' do 
Ou poderíamos dizer que 
iu 
Es + Ns 


Assim, à parcela do imposto paga pelo consumidor (e analogamente do produtor) 


dependerá das elasticidades-preços da oferta e da demanda do bem 
É interessante o leitor examinar os casos a seguir 
I — oferta infinitamente elástica; 
E — oferta totalmente inelásuca, 
II — demanda infinitamente elástica; e 
IV — demanda totalmente inelástica 


6.3.14,2 Imposto ad valorem 


Esse imposto incidirá sobre o valor das vendas O imposto a ser pago representa 
uma porcentagem da receita total do produtor. Em outras palavras, poderíamos dizer que 
o preço efenvamente recebido pelo produtor é uma parcela do preço de mercado Caso 
vigore imposto de 10%, o que o produtor recebe é na verdade 90% do preço de mercado 
Em termos gerais, se o imposto for t%. o produtor receberá (1 — t5%. 


Usando a mesma terminologia já apresentada 
P=(1-tP 
Qual a repercussão do imposto ad valorem” E fácil venficar observando a oferta 


com e sem imposto, que as alterações aparecem no coeficiente anguar da curva Ele 
ciminu. ou seja, a curva de oferta se torna mais vertical 





FIGURA 6.27 
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Com a alteração da oferta, vão modificar-se preço e quantidade de equilíbno do 


mercado. O preço aumentará e a quantidade reduzir-se-á. 
FIGURA 6.28 





Da mesma forma que no caso do imposto específico, costuma-se chamar o aumen- 
to de preço de parcela paga pelo consumidor: 


AP=P-P 
sendo o restante do imposto pago pelo produtor 
AP =p =P 


Como no caso do imposto específico. as parcelas pagas pelo consumidor e pelo 
produtor dependerão das elasticidades-preços da oferta e da demanda por produto 


QUESTIDES 


EXOSTR ft; Conceitue demanda individual por bem ou serviço e explique de que variáveis 
depende 
E2. Conceitue a oferta individual por bem ou serviço. De que variáveis depende a 
oferta de mercaaona? 
3. Qual a diferença entre vanação da demanda e vanação da quantidade demanda- 
da? Dê um exemplo para cada caso 
tá. Explique por que o governo costuma estabelecer preços mínimos (garantidos) 
para os produtos agricolas. 


E 
e 
E 


b. Sobre a elasncidade-preço da demanda: 

a. Quais os fatores que influenciam a eiasticidade-preço da demanda? 

b. Por que a elasticidade-preço da demanda por sal é próxima de zero? 

c. Exphque por que, quando a demanda é inelástica, os aumentos do preço do 
produto devem eievar a receita total dos vendedores. 


16. Defina. elasticidade-renda: elasticidade-preço cruzada da demanda e elasticida- 
de-preço da oferta. 


A a. Defina imposto ad valorem e imposto especifico 
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b. Quanto mais concorrencial o mercado de um produto, maior a parcela paga pelo 
consumidor, dada uma variação de um imposto sobre venda Você Concorda ou discorda? 
Por quê? 

B lustre graficamente o que ocorre com o preço e à quantidade de equilíbrio do 
mercado de um bem: 

a. quando aumenta a renda dos consumidores. supondo um bem normal; 

b. quando aumentam os preços das matérias-primas utilizadas na produção desse 
bem 

9. Dados: P = R$20,00 q,= 500; 

P, = R$30,00 q, = 400, 
pede-se: a. calcular a elasticidade-preço da demanda, no ponto (P. Q) 
( 
b. idem, no ponto (P,. O). 
c. idem, no ponto médio entre 0 e 1 
d. classifique a demanda por esse produto, de acordo com a elastici- 
dade-preço. 


40. Supondo tabelamento de preço, de que formas pode ser resolvido 0 excesso de 
demanda que normalmente esse tipo de política provoca? mms 
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TEORIA DA FIRMA: À PRODUÇÃO E A FIRMA 


Luiz Carlos Pereira de Carvalho 


Em uma economia de mercado, os consumidores, de um lado, e as firmas, de 
outro. constituem-se respecivamente nas unidades do setor de consumo e do setor da 
produção. Ao desenvolverem suas atividades básicas de consumir e produzir, ambas se 
nter-relacionam por intermédio do sistema de preços 

A parte da teonia econômica que se preocupa em estudar o comportamento da uni- 
dade do setor de consumo — o consumidor — é denominada teoria do consumidor 
Esta, por meio da utilização de hipóteses básicas e de um mecanismo adequado de racio- 
cínio, procura explicar o comportamento do consumidor quando ele, ao atender suas ne- 
cessidades, realiza o seu processo de consumo 

O comportamento da unidade do setor da produção — a firma — é estudado por 
outra parte da teoria econômica, denominada teoria da firma. Esta última, utilizando 
também mpóteses de trabalho e adequado mecanismo de raciocínio, procura explicar o 
comportamento da firma quando desenvolve a sua atividade produtiva. 

No presente capítulo, será apresentada a teoria da firma, procurando-se, no estudo 
do seu conteúdo. abordar, de forma clara e acessível, todos os mecanismos explicativos da 
sua atividade como centro da realização do processo produtivo 

Quando se analisa a teoria da firma na parte específica que trata do problema da 
produção, dos custos de produção e dos rendimentos da firma. em última análise está-se 
estudando o que na teoria mcroeconômica é conhecido como a teona da produção. De 
certa forma, o grande título teona da firma é geral e abrange & teona da produção, a teona 
dos custos, e a análise dos rendimentos da irma 





O estudo da teoria da produção apresenta grande importância, uma vez que os seus 
principios gerais proporcionam as bases para a análise dos custos e da oferta dos bens 
produzidos Além disso tais puncípios se consntuem também em peças fundamentais 
para a análise dos preços e do emprego dos fatores assim como da sua alocação entre os 

liversos usos alternativos na econcmia cá 

Por conseguinte, resumidamente, é possívei afirmar-se que a teoria da produção 
desempenha pelo menos dois papéis extremamente Importantes O pnmeiro deles diz 
respeito ao que se relaciona com a ideja de que a teoria da produção serve de base para a 
análise das relações existentes entre produção e custos de produção Numa economia 
moderna cuja tecnologia e processos produtivos evoluem diariamente — e, Ge certa for- 
ma, em alguns períodos e regiões nota-se relauva escassez de latoles de produção —, O 
reiacionamento entre produção e custos de produção & muito importante na análse da 
teoria da formação dos preços Se. portanto, € a teoria qa produção que, no âmbito da 
análise da formação dos preços, permite que se estabeleça esse relacionamento, essa teo- 
ria ocupa um lugar de suma importância na análise microeconômica 
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O segundo papel, altamente relevante, desempenhado pelo estudo da teoria da pro- 
dução, é aquele que mostra gue ela também serve de apoio para a análise da demanda da 
firma com relação aos fatores de produção que utiliza As empresas produzem bens que 
têm utilidade e que, por essa razão, vão ser demandados pelos consumidores durante o 
processo de satisfação de suas necessidades, ou seja, quando realizam os respectivos 
planos econômicos de consumo Todavia, para produzir esses bens as empresas de- 
pendem, por sua vez, da disponibilidade de outros bens, que são os chamados bens de 
produção ou, mais comumente, fatores de produção À teona da produção, no desem- 
penho desse segundo importante papel relativo à análise microeconômica, mostra como 
pode constitur-se no alicerce da anáhse da demanda da firma pelos fatores de produção, 


7.1.3-Alguns conceitos básicos-da teoria da produção 


O estudo da teona da produção e o desenvolvimento de sua analise exigem, de 
inicio, O conhecimento de alguns conceitos fundamentais. 

O primeiro conceito básico é o de empresa ou firma 

É importante ressaltar que esse conceito abrange um empreendimento de modo 
geral, que além de atividades industriais e agrícolas também engioba atividades profissio- 
nais, técnicas e de serviços. Ademais, quando se fala em firma em geral devem-se fazer 
algumas abstrações. Assim, as diferenças entre firmas serão ignoradas, considerando-se 
apenas as caracteristicas comuns existentes entre elas 

E possível definir a empresa ou a firma à luz da teoria dos preços. Nesse conceito 
não há vinculações jurídicas ou contábeis. Portanto, é possível defirur a empresa ou frma 
como unidade técnica que produz bens 

Deve-se, entretanto, entender que a forma de organização da firma não apresente rele- 
vância para a teona dos preços e, consequentemente, para a teona da produção. Assim, ela tanto 
pode ser individual como coletiva. A idéia essencial é de que a firma seja uma urudade de produ- 
ção que atue racionalmente, procurando maxamizar seus resultados relativos a produção e lucro, 

O segundo conceito básico é o de fator de produção. É possivel conceituar os 
fatores de produção como bens ou serviços transíormáveis em produção. 

Alem do conceito, é conveniente que se analisem também algumas distinções entre 
eles. Existem os primários, isto é, os que não são produzidos por outra empresa, e Os 
secundários, cuja existência deriva do processo produtivo realizado por alguma empresa 
ou frma Portanto, os fatores primários são os fatores naturais que existem independente- 
mente da ocorrência de processo produtivo anterior Já os fatores secundanos são os que 
necessitam dia realização de processo produtivo para criá-los 

O terceiro conceito básico € o de produção. Podemos defin:-la como a transforma- 
ção dos fatores adquindos pela empresas em produtos para a venda no mercado É impor- 
tante que se entenda que o conceito de produção não se resume em idenuficar transfor- 
mações fisicas e materiais. Seu sentido é mais amplo, abrangendo tampém a oferta de 
serviços como transporte. financiamentos comércio e outras atividades 


7.2 À PRODUÇÃO 


72. Aitunção de produção 


7.2.1,1 Conceito e representação 


O empresário, ao decidir o que, como e quanto produzir. vai, na medida des rezpos- 
tas vindas do mercado consumidor, vanar a quantidade unlizada dos fatores, para com 


Firma: unidade de 
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brocurando maximizar 
seus resuitados relatos 
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Fator de produção: 
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transformáveis em 
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Produção: 
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empresa dos farares 
adeueiridos em proditos 
para a venda no 
mercado. 
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isso variar a quantidade produzida do produto Esse tipo de ação do empresário não é, 
todavia, totalmente independente. Está sujeito a algumas restrições econômicas e finan- 
ceiras, por exemplo. Além dessas, existe outra muito importante e que se caracteriza como 
restrição técnica: é a função de produção. 

A função de produção identifica a forma de solucionar os problemas técnicos 
da produção, pela apresentação das combinações de fatores que podem ser utilizados 
para o desenvolvimento do processo produtivo Podemos conceituá-la como & relação 
que mostra qual & quantidade obtida do produto, com base na quantidade utilizada dos 
fatores de produção 

É interessante observar que, normalmente, na análise microeconômica, a função de 
produção assim definida admite sempre que o empresário esteja utilizando a maneira 
mais eficiente de combinar os fatores e, consequentemente, obter a maior quantidade 
produzida do produto Todavia, à fim de que o empresáno possa realizar esse tipo de ação 
da maneira mais eficiente possível, é preciso utilizar determinado processo de produção 

Assim, é interessante que aqui também se conceitue processo de produção: téc- 
nica por meio da qualum ou mais produtos serão obtidos pela utilização de determinadas 
quantidades de fatores de produção. Se esse processo de produção for simples, obter-se-á, 
com a combinação dos fatores, um único produto; quando, pela combinação dos fatores, 
for possivel produzir mais de um produto, ter-se-á um processo de produção múltiplo, ou 
produção múltipla. 

É possivel perceber, pelos conceitos apresentados, que a função de produção m- 
dica o máximo de produto que se pode obter com as quantidades dos fatores, uma vez 
escolhido determinado processo de produção mais conveniente. A diferença entre os 
conceitos de função de produção e processo de produção é extremamente sutil O pro- 
cesso de produção, na realidade, indica quanto de cada fator se faz necessário para 
obter certa quantidade de produto. Por seu turno, à função de produção indica o máxi- 
mo de produto que se pode obter com certa quantidade de fatores, mediante a adequa- 
da escolha do processo de produção Em outras palavras, podem existil diversas formas 
de combinar os fatores para obter certa quantidade de produto Cada uma dessas for- 
mas caracteriza um processo de produção Por conseguinte, quando se fala em função 
de produção no senudo genérico admite-se implicitamente que o processo ou à forma 
escolhida de combinar os fatores é a mais eficiente. Todas as demais formas ou proces- 
sos menos eficientes já foram desprezados. 

Entendidas essas diferenças conceituais entre função de produção e processo de 
produção é possível agora passar para & representação analítica da função de produção 
Normalmente, na análise microeconômica, & possivel representa-la da seguinte maneira 


g=I(0.*.Xy RM 


em que q é a quanudade produzida do bem € X,. X, Xy .H, identificam as quantida- 
des utilizadas de d'versos fatores, respeitado o processo de produção mais eficiente 
escolhido 

Com o objetavo de tornar essa função de produção genérica operacionalmente didá- 
tica nº âmbito da teona dos preços, é necessário realizar uma simplificação, reduzindo-a 
a uma função de apenas duas variáveis 


q= fx, x). 


Convém observar que a função de produção é, por hipótese, uniforme e contínua e 
constitui em um fluxo de fatores do qual resulta um fluxo de produtos. Desse modo, 
sempre deve ser definida no tempo. Ainda é preciso lembrar que a função de produção é 
unicamente definida em níveis positivos dos fatores e do produto, ou seja: 


q>0x >0,ex,>0 


Outra observação importante é que a função de produção vai modificar-se à medi- 
da que se modificar o nível de tecnologia existente, isto é, aprmorando-se o conhecimen- 
to tecnológico, evidentemente alterar-se-á a composição da função de produção Esse 
conhecimento constitui-se no conjunto de informações que estão à disposição dos empre- 
sánios e possibilitam a melhor maneira de combinar os fatores de produção, com vistas na 
obtenção de certa quantidade do produto 


A teonia econômica, na sua análise, considera dois tipos de relações entre a quant 
dade produzida do produto e a quantidade utilizada dos fatores. A prmeira delas ocorre 
quando, na função de produção, alguns fatores são fixos e outros vanáveis. Esse tipo de 
relação identifica o que a teoria denomina curto prazo O segundo tipo de relação iden- 
tifica o longo prazo e ocorre quando todos os fatores são vanáveis 


7.2.1.2 A hipótese de existência de fatores fixos e variáveis na função de produção — 
Análise de curto prazo 
Tomemos uma função de produção que possua as quantidades de todos os fatores 
fixas menos a de um deles Se a mpótese considerada tor a de utiizar uma função de 


produção simplificada, com apenas dois fatores, então, um deles será o fator fixo e o outro 
o fator variável. Assim, teremos: 


q= fx, x) 
em que 
q = quantidade do produto 
x, = fator vanável; 


x, = fator fixo 


Nesse caso, à quantidade produzida, para que possa vanar, dependerá da varia- 
ção da quantidade utilizada do fator variável, associada a contribuição constante do 
fator fixo, em cada combinação dos fatores utibzados Admitindo essa estrutura para a 
função de produção, é possível apresentar novamente uma série de conceitos básicos 
para a análise da teoria da produção O primeiro desses conceitos é o de produto totai do 
fator variável, 

Pode-se definir c produto total do fator variavel] como a cuantidade do 
produto que se obtém da utilização do fator variável, mantendo-se fixa a quantidade 
dos demais fatores No caso exemplificado. x, é o fator variável e x é o fixo Por 
conseguinte, o produto q depende da utilização do fator variável q = fix) e, 
iogicamente irá modificar-se em função de cada nível em que for fixado o fator fixo 
x.. Por exemplo, 5, x, x4 

É preciso notar que existe certa proporção de combinação entre o fator fixo x, eo 
fator variável x, pois, à medida que se incrementa o nivel de utihzação do fator fixo, redu- 


Fatores variáveis: 
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Lei dos rendimentos 
decrescentes: descrere 
à comporamento da 
taxa de vanação da 
produção quando é 
possivel variar apenas 
um dos fatores 
permanecendo 
constantes os demais 


zem-se as quantidades utilizadas do fator variável na função. Graficamente, pode-se re- 
presentar a curva do produto total do fator vanável da seguinte maneira: 


Outros conceitos básicos que podem ser derivados dessa hipótese de função de 
produção são os de produtividade média e produtividade marginal do fator variável. 

A produtividade média pode ser assim definida: produtividade média do fator 
variável é o resultado do quociente da quantidade total produzida pela quantidade utili- 
zada desse fator Representativamente. tem-se 


pMe = L ; 
X4 
Por produtividade marginal do fator variável entende-se a relação entre as 
variações do produto total e as vanações da quantidade utilizada do fator variável. Pode 


ser assim representada 


Ag 
PMg = E. 
de 


A lei dos rendimentos decrescentes 

Admitindo a função de produção considerada, pode-se analisar um elemento muito 
importante no estudo da teoria da proaução: & lei dos rendimentos decrescentes 
Essa lei descreve o comportamento da taxa de variação da produção quando é possivel 
vanar apenas um dos fatores, permanecendo constantes os demais 

À medida que determinada empresa aumenta & sua produção por meio da função 
de produção, em que todos os fatores de produção são fixos menos um. alieram-se as 
proporções de combinação entre os fatores. Essa alteração não se faz totalmente ão sabor 
das próprias intenções da empresa, ela é rey 1a pela lei dos rendimentos decrescentes ou 
lei das proporções vanáveis como também e conhecida 

Essa lei pode ser assim enunciada. aumeniando-se a quanindade de um fator va- 
nável permanecendo a quantndade dos demais fatores fixa, a produção, inicialmente, cres- 
cerá a taxas crescentes; a seguir, depois de certa quantidade utilizada do fator variável, 
passará & crescer a taxas decrescentes; continuando o incremento da utilização do fator 
variável, a produção decrescerá 

Ela além de identificada como lei dos rendimentos decrescentes e lei das propor- 
ções variáveis também é conhecida como lei da produtividade marginal decrescente. 


"a 
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Atitulo de ilustração, imagine uma empresa agricola produtora de arroz O fator 
fixo é representado pela área de terra disponivel associada ao equipamento existente. 
O fator variável é representado pela mão-de-obra empregada, ou seja, pelo número de 
empregados contratados. Se várias combinações de terra e mão-de-obra forem utíliza- 
das para produzir arroz e se a quantidade de terra for mantida constante os aumentos 
da produção dependerão do aumento da mão-de-obra utilizada na lavoura Quando 
15s0 ocorrer, alterar-se-ão as proporções de combinação entre os fatores fixo (terra) e 
variavel (mão-de-obra) Nesse caso, a produção de arroz aumentará até certo ponto e 
depois decrescerá, isto é, a maior quantidade de homens para trabalhar, associada à 
área constante de terra, permitirá que a produção cresça até o máximo e depois passe 
a decrescer 


Colocando, arbitranamente, números nesse exemplo, é possível construir a seguin- 
te tabela ilustrativa. 


Verifica-se que de início pode haver rendimentos crescentes, isto é, que os acrés- 
cimos de utilização do fator variávei provocam incrementos na produção. Todavia, esse 
fase, quando ocorre, é passageira, pois logo em seguida ocorrem rendimentos decres- 
centes Observa-se que, a partir da quarta unidade de mão-de-obra incluída no processo 
produtivo, começam a surgir os rendimentos decrescentes. A oitava unidade associada 
às 10 unidades do fator fixo teria, maximiza o produto (44 unidades) A produtividade 
marginal dessa oitava unidade é nula. Daí por diante cada umdade do fator variave: mão- 
de-obra. associada às 10 unidades do fator fixo terra, passa a ser ineficiente, ou melhor, 
as suas produtividades marginais tornam-se neganivas 


Tais relações permitem o traçado do gráfico representativo da lei dos rendimentos 
decrescentes. À curva do produto inicialmente cresce a taxas crescentes, depois & taxas 
decrescentes. até atingir o seu máximo; em seguida decresce. As curvas das produnvida- 
des média e margrnal são construidas com base na curva do produto total! A curva de 
PMe é obuda pelo quociente entre & quantidade produzida e a utilizada do fator vanável, 
e a curva da PMs, pelo quociente entre as variações da quantidade produzida e as veria- 
ções da quantidade utihzada do fator vanável. 
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Graficamente, assim podemos representá-las: 





7.21.3 A hipótese de existência unicamente de fatores variáveis na tunção de produção — 
Análise de longo prazo 
Essa segunda forma de encarar o relacionamento entre a quantidade produzida do 
produto e a quantidade utihzada dos fatores, ou seja, a mpótese que admite que na função 
de produção todos os fatores são variáveis, caractenza a análise de longo prazo. 
Em termos gerais, é possível representar a função de produção de jongo prazo da 
seguinte forma. 


q=tx, XXX) 


na qual q representa a produção realizada e x... x, 
representam as quantidades utilizadas dos fatores em 
certo período de tempo. 

Admitindo que a função possua apenas dois 
fatores de produção, ou seja, 


q=fx,x) 


pode-se representá-la graficamente da forma que 
segue: 
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Uma função de produção com essa característica pode ser representada por uma 
curva denominada isoquanta. 


As isoquantas e os mapas de produção 

Que significa isoquanta? Isoquanta significa “igual 
quantidade” e pode ser definida como uma hnha na qual to- 
dos os pontos representam combinações dos fatores que in- 
dicam a mesma quantidade produzida. Vê-se, assim, pela 
definição que isoquanta é, na verdade, uma curva ou inha 
de indiferença de produção. Por essa razão, a isoquanta é tam- 
bém denomunada linha de igual produção, inha de isoproduto 
ou ainda. como já foi mencionado, curva de indiferença de 
produção. Graficamente, a isoquanta pode ser representada 
como na Figura 7 4 


O número 10, que está identificando a isoquanta, sig- 
mica 10 unidades do produto e revela que qualquer quanti- 
dade em que forem combinados os fatores x, e x, redundará 
na produção de 10 unidades do produto. Fenômeno seme- 
lhante ocorrerá quando as isoquantas forem identificadas por números, tais como 20, 30, 
40 ou qualquer outro 


Isoquanta é a representação gráfica do conjunto de pontos que identificam a mes- 
ma quantidade de produto Portanto, a isoquanta ou linha de igual produção é a represen- 
tação gráfica de uma tabela de igual produção 

Um conjunto de isoquanta, cada qual representando determinado nível de produ- 
ção derivado da combinação dos fatores, constitui uma família de isoquanta e é normal- 
mente conhecido por mapa de produção Graficamente, o mapa de produção pode ser 
assim representado: 





À taxa marginal de substituição técnica entre os fatores 

A taxa marginal de substituição técnica é conceito muito importante na teoria 
de produção Ela revela qual deverá ser o acréscimo de utilização do fator x. lou seja, 
+ Ax,) para que, compensando o decréscimo de utilização do fator x, (isto é, — 4x.) man- 
tenha constante a quantidade produzida do produto Em outras palavras, à taxa marginal 
de substituição técnica mostra que o ganho de produção devido ao acréscimo de utiliza- 
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FIGURA 7.6 





ção + Ax, do fator x, é exatamente igual à perda de produção devido ao decréscimo de 
utilização — Ax, do fator x, Assim, na mesma isoquanta, a produção permanece constan- 
te para qualquer combinação x, x, 

A taxa marginal de substituição técnica pode ser assim identificada: 





= Tâx; 
TMST, «2 = Tia 
ou 
Ax 
TMST,1,x2 = o 


O sentido do conceito de taxa marginal de substituição 
técnica pode ser percebido de forma bastante clara pela ob- 
servação da representação gráfica. 

Nota-se pela Figura 7.6 que, sobre a isoquanta q,, ao 
se passar do ponto A para o ponto B, reduziu-se a utilização 
do fator x, de — Ax,, e aumentou-se a utilização do fator x, 
de + Ax,. Todavia como o decréscimo de x, é perfeitamente 
compensado pelo acréscimo de x,. a produção não se altera 
Logo, tanto no ponto 4 como no ponto B a produção é a mes- 
ma e iguala q.. 


O comportamento do perfil das isoquantas em um mapa de produção é regido por 
suas propriedades. A teoria da produção destaca três propriedades fundamentais: 

1 — são decrescentes da esquerda para a direita; 

1 — são convexas com relação à ongem dos eixos cartesianos, e 

Tl — não se cruzam nem se tangenciam. 

As isoquantas são decrescentes, porque o sinal da taxa marginal de substituição 
técnica entre os fatores é sempre negativo, isto é, essa taxa sempre relaciona decréscimo 
de utilização de um dos fatores com o acréscimo do outro. Assim, é representada por uma 
fração na qual o numerador e o denonunador têm sempre sinais contrários 





— AX; 
TMST ax? = o 
+Ax> 
ou 
=—Axz 
T. Ee 
TMST,2 x1 EAR 


Como a taxa marginal de subsitução técnica representa a inclinação da Isoquanta, 
conclui-se que esta será sempre inclinada negativamente Assim, tanto podem ser traçadas 
como linhas decrescentes da esquerda para a direita quanto como hnhas ascendentes da 
direita para a esquerda. O importante é que tenham dechvidade negativa, justificada pelo 
fato de ao longo da isoquanta o nível de produção ser constante e os fatores de produção 
serem substituídos entre si 


recria Decir À propuçãO E 4 rama [EE] 


As isoquantas são convexas em relação à ori- 
gem, porque a taxa merginal de substitução técni- 
ca é decrescente Realmente, caminhando-se sobre 
a isoquanta no sentido do fator que está sendo subs- 
tituído, percebe-se que cada vez menores quantida- 
des desse fator deixam de ser utilizadas em troca de 
novas unidades do fator que o está substituindo na 
função. Assim, a isoquanta é convexa em relação à 
origem. Graficamente, é bastante fácil notar esse fe- 
nômeno. Admitamos que o fator x. esteja sendo subs- 
utuido, em sua utilização na função de produção, pela 
participação crescente do fator x,. Dessa forma, re- 
presentemos graficamente a perda de participação 
de x, por segmentos verticais cada vez menores e o 
ganho de participação de x, por segmentos horizon- 
tais cada vez maiores. Notaremos que, unindo os ex- 
temos desses segmentos, obteremos forçosamente 
uma linha convexa. 


As isoquantas não se cruzam nem se tangenciam, porque realmente por um ponto 
só pode passar uma isoquanta, Esse fato pode ser demonsuado graficamente 
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A combinação dos fatores referentes ao ponto B é indiferente aquela referente ao 
ponto À. pois ambos os pontos estão sobre a mesma isoquanta q. = 20 O mesmo ocorre 
com as combinações dos fatores referentes aos pontos A e C na isoquanta q. = 10 Assim, 
em relação a produção, o ponto 4 é indiferente ao ponto B, na isoquanta q, = 20, e tam- 
bém é indiferente ao C, na isoquanta q. = 10. Ponanto o ponto E deveria ser indiferente 
ao ponto €. Todavia essa Indiferença sena absurds. pois o ponto 5 representa uma combi- 
nação dos fatores x, e x, que redunda na produção de 20 unidades do produto, eo ponto C 
uma combinação que produz apenas 10 unidades Desse modo, conclui-se que, pele pon- 
to 4, só pode passar uma das duas isogquantas 


À noção de rendimentos de escala 


Ao analisar & teoria da produção, é muito importante que se entenda o sentido 
verdadeiro da expressão escala de produção. Escala de produção é o ntmo de variação 
da produção, respeitada certa proporção de combinação entre os fatores. 
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O resultado, relativo a produtos finais obtidos por meio da variação da utihzação 
dos fatores de produção, os economistas denominam rendimentos de escala. Assim, à 
expressão rendimentos de escala descreve simplesmente uma relação tecnológica. Toda- 
via, os melhoramentos da tecnologia não são admitidos nesse conceito, que é válido uni- 
camente soba hipótese de consideração da existência de determinado nível de tecnologia. 


De acordo com a resposta da quantidade produzida a uma vanação da quantidade 
utilizada dos fatores, é possível identificar três tipos de rendimentos de escala: os rendi- 
mentos crescentes de escala, os rendimentos constantes de escala e os rendimentos de- 
crescentes de escala. 


“Os rendimentos crescentes de escala ocorrem quando a variação na quantidade 
do produto total é mais do que proporcional à variação da quantidade utilizada dos fatores 
de produção. Por exemplo, aumentando-se a utilização dos fatores em 10%, o produto cresce 
20% Todavia, quais são as causas geradoras dos rendimentos crescentes de escala? É pos- 
sivel citar algumas delas A influência das relações dimensionais é uma causa muito co- 
mum de rendimentos crescentes de escala: se o diâmetro de um tubo é dobrado, o fluxo de 
água que passa por ele mais do que dobra... Mas esse fenômeno tem um limite que é defim- 
do na maioria dos casos por restrições materiais ou técnicas. No exemplo, o tubo não pode- 
ria ser aumentado indefinidamente, pois as restrições da sua própna produção seriam mui- 
tas Assim, em certo momento, os rendimentos crescentes de escala tendem a desaparecer 

Uma outra causa muito importante de rendimentos crescentes de escala é a existên- 
cia do fenômeno da indivisibiidade entre os fatores de produção. Isso sigmfica dizer que 
esses fatores, ou, de maneira mais geral, os insumos utilizados no processo produtivo, pos- 
suem dimensões mimmas ou submetidas a intervalos definidos de variação Quando a es- 
cala de produção de uma firma aumenta, podem surgir problemas com as dimensões dos 
equipamentos: as antigas tornam-se insuficientes, porém as dimensões seguintes já são 
excessivas Por exempio, ne sua bnha de produção uma firma possui uma fresadora Mas, 
respeitadas as proporções adequadas de ampliação da sua escala de produção necessitaria 
de uma fresadora e meia Porém, não é possível obter meia tresagora. Logo, ou & firma fica 
com a que unha, ou passa à ter duas na sua linha de produção. Portanto, a firma acaba tendo 
que dobrar o número de fresadoras, embora realmente não necessite disso Como conseguên- 
cia, a sua produção pode mais do que dobrar. Ocorrem, assim, rendimentos crescentes de 
escala. É preciso considerar, no entanto, que o fenômeno da indivisibihdade é um probiema 
de grau: se não é possível obter meia fresadora, usa-se uma fresadora em meio periodo. 

Os rendimentos constantes de escala ocorrem quando a variação do produto total é 
proporcional à variação cia quantidade utilizada dos fatores de produção Por exemplo 
aumentando-se a utilização dos fatores em 10%, o produto também aumenta em 10% 

E a fase posterior à ocorrência de rendimentos crescentes de escala Os economis- 
tas consideram-na como fase de breve duração Mas as evidências empincas sugerem 
que essa fase é mais longa do que imaginam os economistas e abrange um intervalo 
grande de produção. Imagine-se a possibildade de uma firma que, inicialmente, operasse 
com rendimentos crescentes, porém extremamente pequenos. e, postenormente viesse a 
operar com rendimentos decrescentes, também extremamente pequenos. É possivel ad- 
mitir que, na realidade, essa árma estivesse, ao longo do tempo, operando com rendimen- 
tos constantes de escala. Essa hipótese é muito pránca « convensente, pois simplfica 
sobremaneira a análise teónca do problema 

Finalmente, os rendimentos decrescentes de escala ocorrem quando a variação do 
produto é menos do que proporcional à vanação na utilização dos fatores. Por exemplo 
aumenta-se a utilização dos fatores em 10% e o produto cresce em 5%. 
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Após os rendimentos constantes (que não duram indefinidamente), a firma passa a 
operar com rendimentos decrescentes de escala Quais as suas causas? Há divergências 
entre as opiniões dos economistas. 


Mesmo admitindo a análise de longo prazo, na qual todos os fatores são conside- 
rados variáveis, alguns economistas pressupõem que o empresário ou o administrador 
em si se constitui em fator fixo. Assim, não pode expandir-se, embora os outros fatores 
de produção o possam. O poder de decisão e sua capacidade empresarial e administra- 
tiva são indivisíveis e incapazes de aumentar. Esse fenômeno introduz proporções variá- 
veis nas combinações entre os fatores, ocasionando o surgimento de rendimentos de- 
crescentes de escala. 


É possível representar graficamente os três tipos de rendimentos de escala Para 
isso deve ser admitido que à distância entre as isoquantas represente a escala de produ- 
ção e identifique o comportamento dos rendimentos marginais de escala. Nessas condi- 
ções, quando, respeitada a escala, as isoquantas deslocam-se para a direita, revelando 
aumento do nível de produção, e a distância entre elas diminui, tem-se a visualização 
gráfica do caso de rendimentos crescentes de escala; quando, ao contrário, & distância 
entre as isoquantas aumenta, tem-se a visualização gráfica do caso de rendimentos de- 
crescentes de escala; finalmente, quando a distância entre as isoquantas permanece cons- 
tante, têm-se rendimentos constantes de escala Considerando uma escala de produção 
igual a 100, pode-se, portanto, representar graficamente os três tipos de rendimentos de 
escala, da maneira que segue 
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Consideremos, para efeito de análise dos custos de produção de curto prazo, a fun- 
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Custos fixos totais 
(CET): correspondem à 
parcela dos custos totais 

que imdependem da 
produção São 
decorrentes dos pastos 
com us faiores fixos de 
produção. 

Custos variaveis 
totais (CVT): são 
parcelas aos custos totais 
que dependem da 
produção e assim 
mudam com « vanação 
desta Representam, por 
sua vez, as despesas 
realizadas com os fatores 
variaveis de produção 





7.3.1/A firma maximizadora-de lucros e a:conduta de otimização 


O objetivo básico da firma é a maximização dos seus resultados quando realiza sua 
atividade produtiva Dessa forma, procurará sempre obter a máxima produção possível 
em face da utilização de certa combinação de fatores. 


Contudo, na economia monetária, os fatores de produção, que são bens escassos, 
não podem ser obtidos gratuwtamente, Possuem um preço que a firma necessita pagar 
para poder utilizá-los Portanto, a quantidade unlizada de cada um, multiplicada pelo res- 
pectivo preço, constituirá a despesa total que a firma realizará para poder dar andamento 
à produção. Essa despesa é normalmente denominada custo total de produção 


A otimização dos resultados da firma poderá ser obtida quando for possível resolver 
um dos dois problemas seguintes: maximizar a produção para determinado custo total ou 
minimizar o custo total para certo nível de produção. Em qualquer uma das situações, a 
firma maximizará ou otimizará os seus resultados. Estará, pois, em uma situação que a 
teoria econômica denomina equilíbrio da firma. 


7.3.1.1 Os custos de produção 

Entendidas as posições de equilíbrio da firma como situações de otimização, é fácil 
cornpreender que a cada uma dessas posições corresponderá uma despesa total ou um 
custo total de produção ótimo. Dessa forma, conhecidos os preços dos fatores, é sempre 
viável determinar um custo tota! de produção ótimo para cada nível de produção 

Assim, é possivel definir custo total de produção como o total das despesas realiza- 
das pela firma com a unlização da combinação mais econômica dos fatores, por meio da 
qual é obtida determinada quantidade do produto 

Os custos totais de produção são genericamente classificados em dois Tipos: cus- 
tos fixos totais (CFT) e custos variáveis totais (CVT) Os primeiros correspondem à 
parcela dos custos totais que independem da produção. São decorrentes dos gastos com 
os fatores fixos de produção. Já os custos variáveis totais são parcelas dos custos totais 
que dependem da produção e assim mudam com a variação desta Representam, por sua 
vez, as despesas realizadas com cs fatores variáveis de produção. 

Já vimos anteriormente que a teoria da produção se interessa particularmente por 
dois tipos de função de produção: a função de produção de curto prazo, caractenzada 
pela existência de fatores fixos (pelo menos um) e de fatores variáveis. e a função de pro- 
dução de longo prazo, com fatores unicamente variáveis. Em decorrência desse fato, a 
anáhse dos custos de produção obedece à mesma bipartição: Os custos totais de curto pra- 
zo, caracterizados pelo fato de serem compostos por parcelas de custos fixos e de Bustos 
variáveis, e os custos totais de longo prazc, formados unicamente por custos vanáveis 


Os custos de curto prazo 


Admitamos que uma firma realize a sua produção por meio da utihzação de fatores 
fixos e fatores variáveis. Consideremos, a título de exemplo, a existência de apenas um 
fator Áxo, identificado pelo tamanho ou dimensão dessa firma, e de dois íaores variáveis, 
capital e mão-de-obra. Assim, pois, essa firma imaginánia só poderá aumentar ou diminuir 
sua produção por meio de uma atuação sobre a utilização dos fatores variáveis — capital 
e mão-de-obra —, uma vez que o seu tamanho ou dimensão - constante, não podendo ser 
aumentado ou diminuído em: curto prazo 


ção de produção dessa firma, assim identificada: 
q=fx,x, x), 
na qual 
q = quantidade produzida, 
x,ex, = fatores variáveis (capital e mão-de-obra), 
xº = fator fixo (dimensão da planta). 


Sabemos pelos conceitos ja apresentados, que o custo total de produção da quan- 
tidade q é formado pelo total das despesas realizadas com a utilização da combinação 
mais econômica dos fatores de produção: x, x, e x, Sabemos também que esse custo 
total é formado por duas parcelas uma variável — custo variável total — decorrente das 
despesas com os fatores vanáveis x, e x, e outra fixa — custo fixo total — resultado das 
despesas com o fator fixo xá 


Admitando que os preços desses fatores sejam representados respectivamente por 
D.. P; e p, podemos especificar os custos de curto prazo, da maneira que segue. 


CT, =CVT+ CFT, (1) 


em que: 
CTx = custo total de curto prazo 
CVT = custo variável total, 
CFT = custo fixo total 

Mas sabemos que: 


CVT = DX, = PAX, (2) 
ou seja, o custo vaniavel total é determinado pelo total das despesas com os fatores vanáveis 


isto é, pelas quantidades utilzadas desses fatores multaplicadas pelos respectivos preços, 
em que 


CET = px, (3) 


ou seja, o custo fixo total é determinado pelo total das despesas com os fatores fixos: nesse 
caso, pela quantidade utilizada do fator fixo multiplicada pelo respectivo preço 


Assim associando as relações apresentadas em (1), (2) e (3), podemos escrever 
CT.=PA+PM PA, (4) 


A igualdade (4) nos dá a equação do custo total de curto prazo. Ao contrário do 
custo fixo total p.X,. que não se altera, O custo vanável total p,x. + p.x, poderá aumentar 
ou ciminuir em decorrência da maior ou menor utilização dos fatores x, e x, mantidos 
sempre os seus respectivos preços 

Dessa forma, considerando o custe fixo total inalterado, o custo total fixo de curto 
prazo vanará apenas em decorrência de modificações no custo variável total Como este 
está intimamente relacionado com o comportamento da produção, conclui-se facilmente 
que o custo total fixo de produção no curto prazo depende diretamente do nível de produ- 
ção estabelecido pela firma, associado aos gastos com os fatores fixos de produção. 
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A teoria da produção, além da análise dos custos totais de curto prazo, se interessa 
também em estudar outros custos, decorrentes deste último, e que também estão rela- 
cionados com o comportamento da produção. Esses custos são os custos médios ou unitá- 
rios e o custo marginal. Entre os custos médios, destacam-se o custo total médio de curto 
prazo (CMe,), o custo variável médio (CVMe) e o custo fixo médio (CFMe). Vejamos como 
é possível obter cada um deles e qual a sua representação gráfica. 

O custo total médio é obtido por meio do quociente entre o custo total e a quantida- 
de produzida Assim, podemos identificá-lo da forma seguinte 


Mas, como o custo total de curto prazo é decomposto em duas parcelas. uma variá- 
vel e outra fixa. representando cada uma, respectivamente, o custo vanável total e o custo 
fixo total, podemos alterar a igualdade acima para 





co, = VT CET 
q 
ou 
om, 628 es 


Dessa última igualdade, decorrem de forma simples e clara as representações do 
custo variável médio e do custo fixo médio O primeiro é obtido pelo quociente entre o 
custo variável total e a quantidade produzida. O segundo, pelo quociente entre o custo 
fixo total e a quantidade produzida. Assim, podemos escrever: 


CVMe = 





Vejamos agora como se comportam esses custos médios Já vimos que o custo va- 
nável total é a despesa de produção diretamente relacionada com o andamento desta 
última. Portanto, à medida que a produção cresce, o custo variável total aumenta. O custo 
variável médio, por sua vez, é in'cialmente decrescente e, após annanr O mínimo. torna-se 
crescente. Isso porque, embora o custo variável total seja crescente com o aumento da 
produção, inicialmente ele cresce proporcionaimente menos do que a produção, após cer- 
to nível do produto, ele passa a crescer mais do que proporcionalmente 

Por seu tumo, o custo total fixo é constante para cada intervalo de produção. Em 
decorrência desse fato. 0 custo fixo médio é decrescente à medida que a produção aumenta 

Resta agora analisarmos o outro custo dependente da produção e de certa forma 
relacionado com o custo total de produção, por intermédio do comportamento do custo 
variável total Este é o denominado custo marginal de curto prazo Esse tipo de custo é 
normaimente determinado pela variação do custo total em resposta à variação da quan- 
udade produzida Pode ser assim identificado 


CMg. = a. 
Ag 
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mas como 
CT = CVT+CFT, 
então, 
cmg, = ACVT + CET) | 
Ag 


Todavia, como vimos, o custo total fixo não se modifica com as vanações da produ- 
ção Assim, na realidade, o custo marginal de curto prazo é determinado pela variação do 
custo vanável total em decorrência das variações da quantidade produzida: 


CMg. = ACVT 
Ag 

O comportamento do custo marginal é bastante característico Inicialmente decresce 
quando a relação entre as variações do custo variávei e as variações da produção fica 
decrescente Após atingir o mínimo, passa novamente a crescer em função do fato de a 
relação acima mencionada se tornar crescente Apresenta, como se vê, a forma de U, 
ficando, porém, situado abaixo da curva de custo vanável médio, quando esta for decres- 
cente, e acima dessa curva quando o referido custo for crescente. No ponto de mínimo do 
custo variável médio, o custo marginal a ele se igualará. Comportamento idêntico ocorre 

entre as curvas de custo marginal e custo total médio 





GCraficamente, é possível representar todos os custos de curto prazo Vejamos cada 
um deles, iniciando pelos custos totais de produção 


A Figura 7 10 mostra as representações convencionais das curvas de custo total, 
custo variável total e custo fixo total, em curto prazo. Nota-se. claramente, que a curva de 
custo total é formada pela composição do comportamento das outras duas a curva de 
custo fixo total e a curva de custo vanável total 
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FIGURA 7.11 


As curvas de custo total médio (ou custo unitá- 
rio), custo variável médio, custo fixo médio e custo 
marginal, todas em curto prazo, são apresentadas na 
Figura 7.11 

Venfica-se, pela observação da Figura 7.11, que 
a curva de custo total médio é resultado da composi- 
ção dos perfis das curvas de custo variável méaio e 
custo fixo médio. Essa curva se apresenta em forma de 
U ou de um prato, devido à mpótese de que a firma, ao 
desenvolver o processo produtivo, inicialmente expe- 
nmenta rendimentos crescentes, após os quais enua 
em um estágio de rendimentos decrescentes Esse fe- 
nômeno está relacionado à lei das proporções variá- 
veis, já analisada anteriormente por ocasião do estudo 
da função de produção no curto prazo, 


Os custos de longo prazo 


Como vimos, O longo prazo possu! como carac- 
terística o fato de todos os fatores na função de produ- 
ção serem variáveis. Dessa forma, nesse upo de perío- 
do de produção não faz sentido falar em custos fixos, 
pois, devido à característica já mencionada da função 
de produção, so existem custos variáveis. 

Assim, tomando-se uma função de produção mpotética, todos os seus fatores serão 
variáveis, inclusive o tamanho ou dimensão da empresa. Podemos representá-la assim 


q, = Hx, xx) 
em que 


q, = quanndades produzidas em longo prazo, 
x, X, ex, = fatores variáveis (capital, mão-ae-obra e dimensão da planta). 


O custo total de produção de longo prazo é determinado pela soma das despesas 
com cada um das fatores, despesas essas representadas pelo resultado da mulypicação 
do prego de cada fator pela respectiva quantidade utihizada na função de produção. As- 
sim, teremos: 

ê CT, =PX, *BA,* P&, 

A igualdade acima nos dá a equação do custo total de longo prazo. Como todos os 
fatores de produção são variáveis, é possível afirmar que o custo total de produção em 
longo prazo é um custo inteiramente variável e, portanto dependente do nível de produ- 
ção estabelecido pela irma 

Pelo custo total de longo prazo é possível obter o custo médio ou custo unitáno 
(CMe,) eo custo marginal de longo prazo (CMg, ) O primeiro deies é o resuitado vo quociente 
entre o custo total de longo prazo e a quantidade produzida. É assim representado: 


CMe; = CT 
q 
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O custo marginal de longo prazo é decorrente do quociente entre as variações do 
custo total de longo prazo e as vanações da quanudade produzida A sua identificação é a 
seguinte. 
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É muito importante saber que o comportamento do custo total e do custo mécio de 
longo prazo está intimamente correlacionado com o tamanho ou dimensão da planta esco- 
lhida para operar em longo prazo Para cada dimensão de planta escolhida existirá sempre 
um custo total de curto prazo e um custo total de longo prazo, que oumuzarão a quantida- 
de produzida. Da mesma forma, existirá sempre um custo médio de curto prazo e um de 
longo prazo, que tornarão ótima a produção. Dessa forma, para cada nivel ótimo de produ- 
ção, serão iguais os custos totais e os custos médios, de curto e de longo prazos 

Por essa razão é que, na representação gráfica desses custos, a curva Iepresentat- 
va do custo total de longo prazo é uma envolvente ou envoltória das curvas de custo total 
de curto prazo, possuindo a primeira, com cada uma das outras, um ponto de tangência 
correspondente ao nível ótimo de produção. 

Observando a Figura 7 12, nota-se claramente esse fenômeno. Cada uma das cur- 
vas de custo total de curto prazo CT... CT, e CT, identifica três tamanhos diferentes de 
plantas da firma, sendo o tamanho C' maior do que o tamanho B, e este, por sua vez, maior 
do que o tamanho 4, Se eventualmente a empresa pretender produzir a quantidade OX, 
poderá fazê-lo utilizando qualquer uma das três dimensões de planta Todavia, vê-se cla- 
ramente que é com a dimensão A que essa produção poderá ser obida com o menor custo 
total Assim, o ponto X é aquele que deverá estar tanto na curva de custo total de curto 
prazo correspondente à dimensão A da planta quanto na de longo prazo, e dessa forma se 
constituirá em referência para delinear o traçado desta última. 
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Algo semelhante ocorre com as produções OY e OZ Para a primeira, O tamanho 
escolhido deve ser o B que permite essa produção ao menor custo possivel (ponto Y) 
para a segunda, o tamanho ideal será o C, que rmnimizará o custo total de produção dessa 
quantidade (ponto Z'). 
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FIGURA 7.13 





Assim, ao lado do ponto X, os pontos Y'e Z' também se constituem em mais duas 
referências para o traçado da curva de custo total de longo prazo. Admitindo que pontos 
desse tipo existam em quantidade infinita, podemos traçar, de forma continua, a curva de 
custo total de longo prazo, como apresentada no gráfico, envoltória das curvas de custo 
total de curto prazo. Vê-se ainda que essa curva revela que o custo total de longo prazo 
depende do nível de produção, crescendo com o aumento deste último. 

Analogamente, o custo médio de longo prazo está relacionado com os custos médios 
de curto prazo, cada um identificado pelo tamanho de planta escolhido. Dessa forma, na 
sua representação gráfica, o custo médio de longo prazo também se constitui na envoltória 
das cúrvas de custo médio de curto prazo 

Graficamente, esse fato pode ser facilmente observado. O mesmo raciocínio já utiliza- 
do para a constituução da curva de custo total de longo prazo pode agora ser repetido. 

Assim, observando a Figura 7 13, nota-se que, para a produção OR, a planta repre- 
sentativa da dimensão A é a mais adequada, identificando c menor custo mécho de pro- 
dução (ponto Rj Para produzir OS, já a planta ideal será a correspondente à dimensão B, 
com o menor custo identificado pelo ponto S'. Para a produção OT, a dimensão ótima éa € 
€ O custo ótimo é definido por 7". Fenômeno idêntico ocorre com a produção OM e com o 
custo mínimo M”. 





Admiundo a continuidade de existência de pontos do tipo dos mencionados, é pos- 
sível traçar o perfil da curva de custo médio de longo prazo, envoltóna das diversas curvas 
de custo médio de curto prazo 

É importante uma observação adicional à respeito da produção OT Nota-se que 
para esse nivel do produto, a curva de custo total médio de longo prazo tangencia a curva 
de custo total médio de curto prazo, no ponto de minimo desta últma (7. Esse fato revela 
um fenómeno muito importante: a produção OT não é apenas a produção ótima para de- 
terminada dimensão de planta escolhada, mas revela também a melhor dimensão de plan- 
ta escol! da, isto é, aquela que iguala, nos respectivos pontos de minimos, o custo total 
médio de curto prazo e o custo total médio de longo prazo 

O custo marginal de longo prazo é determinado como vimos peia relação entre as 
variações do custo total de longo prazo e as vanações da produção. Assim, sua Iepresen- 
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tação gráfica não é constituída pela linha envoltóna das curvas de custo marginal de curto 
prazo. À curva de custo marginal de longo prazo é formada pelos pontos das curvas de 
custo marginal de curto prazo que correspondem à produção ótima relativa a cada tama- 
nho ideal escolhido para a planta da firma. 


Graficamente, temos: 





Na Figura 7.14, os pontos relevantes para a determinação do perfil da curva de 
custo marginal de longo prazo são R', S', T', M'e Nº todos representando respectivamente 
os custos marginais de curto prazo das produções OR, OS, OT, OM e ON todas elas óti- 
mas, em relação às dimensões de plantas escolhidas 


Às linhas de igual custo ou isocusto 


O que é uma isocusto? Como já foi estudado nas partos antenores, a úrma, para 
produziu determinada quantidade do produto, necessita utilizar determinados fatores de 
produção, combinados entre si, respeitadas as restrições técnicas apresentadas pela função 
de produção Na economia monetária, esses fatores possuem seus respectivos preços de 
mercado, Os quais, uma vez pagos pelas Ármas compradoras de determinadas quantidades 
desses fatores, caractenzam a despesa ou custo total das mesmas. A isocusto se consutui 
em uma linha de preços, que, dados os preços dos fatores e as respectivas quantidades 
adquindas, representa a despesa ou 0 custo total constante para a firma que os utiliza 

Formaimente e no sentido econômico, a isocusto pode ser definida como a linha na 
qual todos os pontos indicadores das combinações de quantidades utilizadas dos fatores 
adquindos pela firma representam sempre o mesmo custo total Nota-se pelo conceito 
que a isocusto nada mais é do que a representação da própria equação de custo total da 
empresa, quando para qualquer combinação dos fatores esse custo é mantido constante 
Desse modo, analticaments, é identificada da mesma forma que esta úluma Admitindo- 
se que a firma se utilize de apenas dois fatores, a isocusto será explicitada por 


CT=px +PA,. 


A representação gráfica da isocusto pode ser efetuada por meio de um diagrama 
cartesiano e por uma tabela na qual estão indicados os preços dos fatores e as combina- 
ções destes, que redundem sempre no mesmo custo total de produção Essa taDdela é 
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TABELA 7.2 


FIGURA 7.15 


geralmente conhecida como tabela de igual custo. Vejamos como pode ser apresentada 
pela utilização de dados hipotéticos: 





Transportando esses dados para a representação cartesiana e escolhendo para os 
seus respectivos eixos uma escala adequada, teremos a representação gráfica da isocusto. 





Vê-se pela Figura 7 15 que, mantidos constantes os preços dos fatores, o perfil da 
isocusto será o de uma hnha reta. mchnada negativamente, Em todos os seus pontos 
representa sempre o mesmo custo total 


À taxa marginal de substituição técnica na isocusto 


O conceito de taxa marginal de subsutuição tecnica também pode ser utilizado 
para a Isocusto. Nesse caso, essa taxa revela qua: deverá ser, por exemplo. o incremento 
nautlização do fator x. (+ Ax,) que compensará perfeitamente o decréscimo de utilização 
do fator x, (— Ax,), de ta! maneira que, mantidos constantes os preços desses fatores, a 
despesa ou custo total de produção permaneça inalterado 

Representauvamente essa taxa é identificada da mesma forma já apresentada por 
ocasião da sua análise na isoquanta, ou seja 

— AX « 


TMStw2 = - 
xtx2 +Ax> 
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Graficamente, pode ser visualizada da maneira apresentada na Figura 7.16, 





Ao passarmos do ponto A para o ponto B sobre a ísocusto, Teduzimos a participação 
de x, de certa quantidade identificada por — Ax, e aumentamos a contribuição de x, por 
meio do acréscimo + Ax, Todavia esses acréscimos e decréscimos de participação dos 
fatores se compensam, e, mantidos os seus preços, os custos totais de produção nos pon- 
tos A e E são exatamente iguais. Dessa forma, a firma realoca a participação dos fatores na 
combinação entre eles, porém não altera o seu custo total de produção 


As curvas de possibilidade de produção 


Quando a firma adquire fatores de produção e com eles produz mais de um produto, 
a sua atividade produtiva é classificada pela teoria econômica como produção múltipla. 
Admitindo que a firma possua em certo momento determinada quantidade de fatores é 
muito importante para ela saber quais as possibilidades que tem de. com esse estoque de 
iatores, produzir diversos produtos para venda no mercado 


Considerando a hipótese simphficada de a firma fabricar apenas dois produtos, a 
teonia econômica, para procurar explicar as alternaúvas de escolha que ela tem, se vale de 
uma ferramenta gráfica de grande auxílio para a compreensão do problema. que é 
comumente denominada curvas de possibilidade de produção ou, como muitos estudiosos 
à denominam, curvas de transformação” 


Podemos definir a curva de possibilidade de produção como uma linha na 
qua! todos os pontos revelam as diferentes possibilidades de dois produtos serem fabn- 
cados de torma combinada em determinado periodo com a quantidade de fatores que a 
firma possui 


Exemplfcando, vamos admitir que uma firma possua, em certo momento 10.000 to- 
neladas de aço em lingotes e, com esse estoque de maténa-prma pretenda produzir tr- 
lhos para estrada de ferro e chapas larmnadas para indústna automobilística A curva de 
possibilidade de produção revelara as possibilidades de produzir em conjunto esses dois 
bens, com a quantidade cor-zante de matéria-pnma Diz-se que, nesse caso, os dois pro- 
dutos — tnlhos e chapas — são concorrentes entre si em relação à utilização do estoque 
fixo de matena-prima aço em hingotes 


O concesa ce curva de possibládiade ES D'OOUÇÃO. Pr Contexto mes gerai já foi apresentado no Cani/o 1 am que é aplicado a um caso ge fuma 
rearroual 
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Graficamente, as curvas de possibilidade de produção podem ser assim represen- 
tadas: 





Nota-se pelo gráfico que, se a firma utilizar toda à sua matéria-prima para produzir 
apenas trilhos, obterá a quantidade OA desse produto, e nada será obtido de chapas, se, 
ao contrário, utilizar todo o aço para produzir chapas, obterá a quantidade OB desse pro- 
duto e não produzirá trilhos Esses dois pontos 4 e B são pontos-limites ou pontos de 
fronteira, nos quais só existe a possibilidade de produzir um dos dois produtos. 

Nos demais pontos sobre a curva, como no caso dos pontos Me N. existe a possibi- 
lidade de produzir ambos os produtos com o estoque de matéria-prima Claro está que 
como os dois produtos são concorrentes em relação à utilização do estoque de recursos, 
para aumentar a quantidade produzida de um deles é necessário recuzir a do outro. As- 
sim, venfica-se pela observação do gráfico que, para passar do ponto M para o ponto N é 
necessário reduzir a produção de trilhos de OA' para OA” para ser possivel aumentar a 
produção de chapas de OB para OB”. Todavia, tanto em M como em N, o estoque de 
matéria-prima é totalmente utilizado 

Como os fatores de produção ou recursos em geral se constituem em bens econômi- 
cos e consequentemente custam cinhesro, a firma, para obté-los, tem de dispor de deter- 
minado custo total Dessa forma, a curva de possibilidade de produção também revela as 
possibildades de produzir os dois bens, com o mesmo custo total. Por essa razão, a curva 
de possibilidade de produção também se constitu em uma isocusto ou em uma curva de 
igual custo de produção 


À taxa marginal de substituição no curva de possibilidade de produção 

Da mesma forma já analisada, em que se verificou a possibilidade de identificar a 
taxa marginal de substituição tanto nas icoquanta quanto nas isocusto também é perfei- 
tamente possível fazé-la agora com as curvas de possibidade de produção 

Nesse caso, a citada taxa é geralmente denominada taxa marganal de substituição 
entre os produtos ou taxa marginal de transformação No nosso exemplo, essa taxa 
sena identificada pela quantidade de milhos que deveria ser produzida a menos, para 
poder obter um acréscimo na produção de chapas laminadas de aço, de tal forma que 
fosse utilizada peia firma a mesma quantidade de matéria-pnma disponível naquele pe- 
Tíodo de tempo 


| 
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Esse comportamento relativo a substituição entre os bens produzidos é regido pela 
caracteristica da taxa marginal de substituição ser crescente, isto é, para que a produção 
de um dos bens possa ser aumentada de uma quantidade constante, o sacrifício em ter- 
mos da produção do outro necessita ser cada vez maior. Esse fenômeno revela uma carac- 
terística fundamental das curvas de possibilidade de produção: são côncavas com relação 
à ongem dos eixos cartesianos 





Nota-se pelo gráfico que a taxa marginal de substituição entre os produtos é 
identificada da forma já conhecida, qual seja: 
— AX; 
+Ax, 


TMS = 





Além cisso, os pontos S. M. Ne T revelam que essa taxa é realmente crescente: 
para aumentar a produção de chapas em quantidade constante (SM = MN = NT), é 
necessário diminuir a produção de trilhos em quantidade crescente (SS' < MM" < NN') 

A razão desse fenômeno está calcada na quantidade relativa dos dois produtos que é 
produzida em cada caso. No ponto S se produzem muito mais trilhos em telação à produção 
de chapas. Assim. reduzindo-se um pouco a produção de trilhos (distância SS”, é possivel 
aumentar a produção de chapas em determinada quantidade (distância SM) Situação oposta 
se dá no ponto N, no qual se produz quantidade grande de chapas (0B”) e quantidade já 
menor de trilhos (OA”) Assim, para aumentar a produção de chapas na mesma quantidade 
(distância N'T) é necessáno grande sacrifício da produção de trilhos (distância NN') 

Esse comportamento. em termos da substitanção entre os bens produzidos, traz à 
baila um dos conceitos mais importantes da teoria econômica: o conceito de custo de 
oportunidade 


À noção de custo de oportunidade 


Como é possível definir custo de oportunidade? Retomando a Figura 7.17, anah- 
semos a situação representada pelos pontos M e N sobre a curva de possibilidade de 
produção AB. Adrutamos que estivéssemos caminhando sobre a curva de M para Nisto 
é. alterando o comportamento da produção de trilhos e chapas de acordo com a mochfica- 
ção indicada pelos dois pontos A razão dessa modificação seria o incentivo para se pro- 
duzirem mais chapas de aço em um montante idenúficado pela distância M'N. 


FIGURA 7.18 











Todavia, a curva de possibilidade de produção nos mostra que não é possível incrementar 
a produção de chapas de montante igual à distância M'N se não for possível reduzir a produ- 
ção de trilhos de montante igual à distância MM”. Assim, pontos como Me N sobre a curva 
representam alternativas econômicas viáveis para a firma em questão, e a distância MM 'indi- 
ca o custo de oportunidade de se modificar a estrutura de produção de trilhos e chapas daque- 
la alternativa identificada pelo ponto M, para a alternativa identificada pelo ponto N. 

Assim, podemos dizer que o custo de oportunidade mede o valor das oportunidades 
perdidas em decorrência da escolha de uma alternativa de produção em lugar de outra 
também possível. 


Caberia agora a pergunta: qual a razão que induzina a firma produtora de trilhos e 
chapas a efetivamente escolher a altemativa de produção desses bens indicada pelo pon- 
to N em lugar da indicada pelo ponto M? Admitindo o comportamento da firma como 
racional, ela só escolheria a alternativa indicada pelo ponto N se o ganho adiciona! com a 
produção de chapas fosse maior do que o custo de oportunidade da alternativa escolinda, 
de trilhos produzidos a menos. 


7.3.1.2 Os rendimentos da firma 


Ao realizarem o processo de produção de bens, as firmas almejam uma compensação 
para a sua atividade criadora de riquezas. Assim, OS custos de produção, identificando o 
esforço para realizar a produção, têm uma contrapartida que se constitui na sua propria 
compensação: o rendimento ou receita recebida pela venda da produção no mercado. Claro 
está que, quanto maior for esse rendimento, maior será o incentivo para a firma continuar 
produzindo e assim manter o suprimento do produto ao mercado consumidor 


Podemos definir o Tendimento total ou receita total das vendas de uma firma como 
oresultado da multiplicação da quantidade total do produto oferecida e vendida no mercado 
pelo seu respectivo preço de venda. O rendimento ou Teceita total sena assim idenuficado. 


RT=p'q. 
em que 
p = preço de venda do produto 
q = quantidade vendida 
RT = rendimento ou receita total das vendas 
Além da receita total já defimda, é muito importante, para a análise da firma, o 
conceito de dois outros pos de Teceita: a receita media IRMe; e a receita marginal 


(RMg;. À primeira é definida como o resultado do quociente entre a Tecelta total e a quan- 
ndade vendida do produto 


o = E. 
q 
Mas, como R7' = p- q. então 
RMe = PL 
q 


em que RMe = p. 

Nota-se assim que a receita média da firma é constituída pelo próprio preço de 
venda do produto 

A receita marginal é definida como o resultado do quociente entre as vanações da 
receita total decorrentes das variações da quantidade vendida do produto Assim 


RMg = SE 
“MM 
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Todos esses rendimentos ou receitas da firma podem ser representados grafica- 
mente. Para isso construamos inicialmente uma tabela de receitas, formada por dados 
hipotéticos, e a seguir, por intermédio de um esquema cartesiano, representemos grafica- 
mente cada uma delas, tendo, todavia, o cuidado de escolher a escala adequada 


TABELA 7.3 





Transportando para o gráfico, em que no respectivo eixo horizontal (eixo das 
abscissas) figurem as diferentes quantidades vendidas e no eixo vertical (eixo das ordena- 
das) apareçam as chferentes receitas expressas em moeda, é possível visualizar o perfil 
apresentado pelas curvas identificadoras dos diferentes upos de receitas da firma. 
Graficamente. temos: 
FIGURA 7,19 





É interessante uma observação a respeito do traçado da curva de receita marginal. 
Para que o seu perfil seja corretamente apresentado no gráfico, é necessário que cada 
valor numérico da receita marginal seja relacionado com o ponto médio do intervalo da 
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quantidade vendida a que corresponde Assim, por exemplo, a receita marginal 9 
corresponde ao intervalo de vendas entre O e 2. Portanto tal receita deve ser relacionada 
com a quantidade vendida 1, a receita marginal 7 corresponde ao intervalo de vendas 
entre 2 e 4 e assim deve ser relacionada com a quantidade vendida 3. Procedendo dessa 
forma para todos os valores obtidos para a receita marginal, é possível realizar correta- 
mente o traçado do perfil da sua respectiva curva representativa. 


As curvas de igual rendimento ou isorrendimento 


As curvas de igual rendimento. também conhecidas como isorrendimento, iden- 
tificam outra ferramenta gráfica da qual a teoria econômica lança mão para permitir a 
mais fácil compreensão dos seus conceitos por meio da visualização do fenômeno descn- 
to. É possível conceituar as isorrendimento como linhas sobre as quais os pontos revelam 
as diferentes quantidades dos produtos que, vendidas no mercado aos seus respectivos 
preços, geram para a firma a mesma receita total 

Graficamente, uma isorrendimento pode ser 
visualizada da forma apresentada na Figura 7.20. To- 
mando-se a isorrendimento identificada por AB e ad- 
mitindo que a firma em questão produza trilhos e cha- 
pas laminadas, verifica-se que, se a sua receita total 
provier unicamente da venda de trilhos, desse pro- 
duto será necessário vender a quantidade OA, se, 
ao contrário, a receita total da firma depender uni- 
camente das vendas de chapas laminadas, será ne- 
cessário vender a quantidade OE destas últimas 
Quaiguer outro ponto sobre a isorrendimento AB, 
como o ponto G, revela a obtenção da mesma recei- 
ta total por meio da venda de quantidades combina- 
das de ambos os produtos. 


Fenômenos idênticos ocorrem com a isorrendimento EF. Todavia esta úluma iden- 
tífica a obtenção de uma receita total maior do que a revelada pela isorrendimento AB. 
Assim, à medida que as isorrendimento se deslocam para a direita, se afastando cada vez 
mais da origem dos eixos cartesianos, identificam receitas totais, recebidas pela firma, 
cada vez maiores 


À taxa marginal de substituição entre os produtos nas isorrendimento 


O conceito de taxa marginal de substituição entre os produtos na isorrendimento e 
extremamente parecido com os já apresentados anteriormente. Podemos dizer que nas 
isorrendimento essa taxa revela o aumento necessário nas vendas de um dos produtos 
(por exemplo, trilhos) para que, compensando a redução nas vendas do outro (chapas 
laminadas) se mantenha inalterada a receita total da firma. 

Representativamente, a taxa marginal de substituição entre os produtos é 
identificada da forma já conhecida: 

— Am 
+An é 
sendo, por exemplo, m os trilhos e n as chapas laminadas de aço. 


TMS = 





VERSA LAP PRA, FRIAS E RAS 


7.3.1.3 As condições de otimização dos resultados: o equilíbrio da firma 

À teoria da produção considera que o princípio básico que onenta o comportamen- 
to da firma é o da maximização dos seus resultados. Por maximização dos resultados deve 
ser entendido o fato de a firma procurar realizar o máximo de produção por meio da utiliza- 
ção de certa combinação de fatores. Como todo esforço produtivo incorre na realização de 
um custo de produção, a maximização dos resultados também deve ser entendida como 
tendo atingido uma situação “ótima”, na qual se obtém o máximo de produto com deter- 
minado custo de produção O caminho que leva a essa situação de otimização constitui a 
análise do equilíbno da firma 


A teoria da produção reahza essa análise de forma simplificada. Considera inicial- 
mente que a firma produza um único produto — portanto reahza uma produção simples —, e 
para isso se utiliza da combinação de dois fatores apenas. A maior ou menor utilização 
desses fatores induzirá aumentos ou reduções na quantidade produzida e, consegúente- 
mente, nos custos de produção A seguir, admite a hipótese de a firma fabncar mais de 
um produto — realizando uma produção múltipla — com determinada quantidade de 
recursos em certo período de tempo. A variação das quantidades dos bens produzidos 
depende da forma de alocação dos recursos disponíveis no processo de produção. 

Vejamos agora a análise do equilíbrio da firma em cada um dos dois casos men- 
cionados. Tomaremos hipóteses simplificadas e as resumiremos às demonstrações gráfi- 
cas dos modelos utihzados 


O equilíbrio da firma na hipótese de produção simples 

Como já foi analisado em partes antenores deste capítulo, os níveis de produção 
que a firma pode realizar são representados graficamente pelas curvas de igual produção 
ou isoquanta. Um conjunto de isoquanta identifica o mapa de produção, ou seja, os dife- 
Tentes niveis de produção reazáveis pela firma. Os custos totais decorrentes da atividade 
produuva são representados graficamente pela isocusto 

De acordo com a conduta de oumuzação. a firma estará na sua posição de equilibrio 
quando maximizar a quantidade produzida em relação a determinado custo de produção 
Essa situação é identificada graficamente pela associação entre as diferentes isoquantas, 
representando cada uma certo nível do produto, e a isocusto, identificando o custo total 
de produção 

À representação gráfica do equilíbno será, então, realizada quando, com uma dada 
Isocuste, for possivel alcançar a mais alta isoquanta componente do mapa de produção da firma. 
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Nota-se pelo gráfico que o custo total da firma, representado pela isocusto AB, permi- 
te a obtenção de diversos níveis de produção. Assim, os pontos Fe F', de intersecção entre 
a isocusto AB e a isoquanta q,,. mostram a possibilidade de obter esse nível de produção 
com o custo mencionado. Os pontos G e G' mostram uma situação melhor, pois revelam à 
possibilidade de obter uma produção maior, identificada pela isoquanta q,, ao mesmo custo 
AB Fenômeno semelhante ocorre com os pontos He H'. Revelam a obtenção de uma produ- 
ção maior do que as antenores representada pela isoquanta q,,, &º mesmo custo total AB 
Chega-se, assim, ao ponto E, que se revela como o melhor ponto entre os já mencionados, 
pois idenufica a possibilidade de obter o nível mais elevado de produção — isoquanta q, — 
ao mesmo custo total AB No ponto E a firma está maxamizando a produção para certo nível 
de custo total. Está assim na sua posição 'ónma” e, portanto, em equilipno 

Vê-se assim que, graficamente apresentado, o equilibno da firma é sempre identifi- 
cado por um ponto de tangência entre a isoquanta mais distante da ongem dos eixos 
cartesianos, e desse modo representativa do maior nivel de produção, e a isocusto 
identificadora do custo total de produção realizado pela firma. 


O equilíbrio da firma no caso de produção múltipla 

De forma semelhante ao caso anterior, é possível entender o equilíbrio da firma na 
mpótese de produção múltipla. A curva de possibilidade de produção, representando uma 
isocusto, identifica as diferentes possibilidades de produzir os bens usando sempre a mes- 
ma quantidade de fatores e, consequentemente, realizando sempre o mesmo custo total 
Por outro lado, as curvas de igual rendimento cu isorrendimento mostram como os bens 
podem ser vendidos de forma combinada aos seus respectivos preços de mercado, de 
modo a gerar para a firma a mesma receita total 

A conduta de otimização da firma revela que nesse caso ela estará em equilíbrio 
quando conseguir obter, por meio da venda dos seus produtos, a maior receita total possi- 
vel Portanto, nessa hipótese, para analisar o equilíbno da firma, é necessário associar a 
curva de possibilidade de produção à 1sorrendimento, associação essa que identificará tal 
equilíbrio quando, para uma dada curva de possibilidade de produção, se alcançar a 
isorrendimento mais elevada possível. Graficamente, temos 


Trilhos 





A curva de possibilidade de produção MN revela as diferentes possibilidades de produ- 
zr x, (tnlhos) e x, (chapas) com o mesmo custo total Vê-se ainda que a receita total da irma 
representada pelas isorrendimento pode ser diferente, dependendo da forma de produzir e 
vender de modo combinado os dois produtos no mercado pelos seus 1espectivos preços 
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Os pontos 4 e A mostram a possibilidade de a firma realizar uma receita total igual a 
100, com a venda combinada de trilhos e chapas produzidos com o custo total identificado 
pela curva de possibilidade de produção MN. Os pontos B e B'revelam aumento da receita 
totalrecebida, pois tais pontos idenuficam o ganho de uma receita total de 200, gerada pela 
venda de trilhos e chapas produzidos com o mesmo custo MN. No ponto E, a firma otimiza 
os seus resultados, pois nesse ponto obtém, pela venda de trilhos e chapas produzidos com 
o mesmo custo MN, uma receita total de 300, a maior possivel até então Dessa forma, no 
ponto É, a firma estará em equilibno com maximização dos seus resultados 


Nota-se, então. que o equilíbrio da firma no caso de produção múltipla é representa- 
do graficamente por um ponto de tangência entre a curva de possibihdade de produção e 
a isorrendimento o mais afastada possivel da origem dos eixos cartesianos. Tal ponto iden- 
tífica a maximização da receita total da firma para determunado custo total de produção. É 
assim um ponto de “ótimo” para a firma em questão 


QUESTÕES 


a Enuncie os conceitos abaixo mencionados: 
a. firma ou empresa, 

b. função de produção; 

c. isoguanta, 

d. isocusto; 

e. taxa marginal de substituição técnica; 

f. taxa marginal de transformação. 


'2. Que fenômeno é descrito pela lei dos rendimentos decrescentes” Por que esse 
fenômeno ocorre? 


3. Explique po! que o produto total somente pode dimunuir caso a produnvidade 
marginal do fator vanáve! seja negativa 


4. O que entende por escala de produção? Explique como e por que ocorrem os 
rendimentos crescentes. decrescentes e constantes de escala. 


*B. Como se define a curva de possibihdade de produção? 
6. Apresente os conceitos de: 

a. custo total de produção, 

b. custo fixo, 

Cc. custo marginal 

d. custo de oportunidade 


7. Explique por que o custo vanável médio é inicialmente decrescente e, após atin- 
gir um mímmo torna-se crescente 


8. O custo fixo de qualquer ativo que não possa ser transferido para outra utilização 
tem custo de oportunidade iguai a zero? Explique a resposta. 
9. O conceito de custo marginal refere-se a uma alteração no custo total ou no custo 
variável total de produção? Explique a resposta 
40. Considerando que a auvidade empresanial é realizada dia a dia no curto prazo, 
qual a utilidade do conceito de custo total mécho de longo prazo para o empresáno? Expli- 
que a resposta. 
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ESTRUTURAS DE MERCADO 


Roberto Luis Troster 


8.1 ESTRUTURAS DE MERCADO 


O preço e a quantidade de equilfpno nos mercados é resultado da ação da oferta e 
da demanda. Entretanto, a oferta e a demanda interagem de modo que apresentem resul- 
tados muito distintos em cada mercado, pois cada um tem características especificas de 
produto, condições tecnológicas, acesso, informação, tributação, regulamentação, part- 
cipantes, localização no espaço e no tempo que o tornam único. Porém, existem caracteris- 
ticas comuns que permitem classificar as diferentes estruturas de mercado O objetivo 
deste capítulo é justamente expor as estruturas de mercado mais comuns. 


As estruturas de mercado são modelos que captam aspectos inerentes de como 
os mercados estão organizados, Cada estrutura de mercado destaca alguns aspectos es- 
senciais da interação da oferta e da demanda, e se baseia em algumas hipóteses e no 
realce de características observadas em mercados existentes, tais como: o tamanho das 
empresas, a diferenciação dos produtos, a transparência do mercado, os objetivos dos 
empresários, o acesso de novas empresas, entre outras. 


Às estruturas básicas são divididas em três 


« estruturas clássicas básicas 
* outras estruturas clássicas, e 
« modelos marginalistas de olgopólio. 


Às estruturas clássicas básicas contêm duas estruturas: a) monopólio — um uni- 
co vendedor que fixa o preço de seu produto, e b) concorrência perfeita — muitos 
vendedores e muitos compradores num mercado em que nenhum deles tem uma infivên- 
cia significativa no preço 

As outras estruturas clássicas mais comuns são: a) concorrência monopolista; 
D) oligopóho; c) monopsônio, e d) monopólio bilateral. São modelos denvados dos clássicos 
básicos, mas diferem um pouco em algumas das hipóteses que os fundamentam 

Em todas as estruturas clássicas, o mercado é transparente — ou seja, todos têm 
miormação períeita —, e os agentes são maximizadores de lucro 

Além oas estruturas clássicas, temos os chamados modelos marginalstas de 
oiaopóbo Os principais são. a) o modelo de Cournot, b) o modelo de Sweezy; c' o cartel 
perfeito. e d) os modelos de liderança-preço 

E oportano lembrar que há outras abordagens alternativas de estruturas que sahen- 
tam aspectos como a concorrência potencial ou o comportamento dos gerentes das em- 
presas. objeto do capítulo seguinte deste livro 

Cada estrutura acima mencionada ressalta algumas caracteristicas do funciona- 
mento dos mercados O entendimento das estruturas faciita a compreensão do funcio- 
namento de diversos mercados como o mercado de horuirutigranjearos capixaba, o mer- 
cado de cobre chileno ou o mercado monetánio brasileiro, entre outros Embora o preço e a 
quantidade sejam as variáveis mais importantes a serem determinadas na interação da 
oferta e da demanda, aspectos como a eficiência e a regulamentação de mercados devem 
também ser objeto de atenção 
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. ai ; UERSCASITAS ÁBICA E e. Ao supormos um monopolista que não tenha qualquer tipo de custos, sabemos que o 


ponto de lucro máximo será o ponto de receita total máxima. O ponto é um par, de preço 





As estruturas clássicas básicas contém os dois casos entrepnna o monopóho, que é e quantidade, na curva de demanda, no qual o acréscimo na quantidade vendida é compen- 
o único provedor de um produto no mercado, aa concorrência perfeita, na qual a dimen- sado pelo decréscimo no preço de venda. Essa análise pode ser vista na Fi mpen 
são de uma empresa é insignificante em Telação às demais | aguia da FIGURA 8.2 
| 
Nomonopóhe, o setor é a própria firma, porque existe um único produtor que realiza 
toda a pródução Dessa forma a oferta da firma é a oferta do setor, ca demanda da firma é 
a demanda do setor É importante ressaltar que O monopólio “puro” é uma construção 
| teórica, porque, na prática, ele não existe. O monopolista vende um bem, ou conjunto de 
bens, de maneira a concorrer com outros bens perante a renda disponívei do consumidor. | 
É importante destacar que, em multas circunstâncias, é a estrutura mais apropriada para | 
a produção de certos bens e serviços. | 
| As hipóteses do monopólio são | 
| » o setor é consnituído de uma única firma; 
e a firma produz um produto para O qual não existe substituto próximo, | 
+ existe concorrência entre os consumidores, & | 
e à curva de receita média é a curva de demanda do mercado | O monopolista deseja maximizar o lucro; para tanto é oportuno analisar como ocor- 
A curva de receita média (RMe) da firma monopolista é a curva de demanda do | rerá o equilíbrio. Considerando as curvas de custos, vistas no capítulo antenor, vamos 
mercado (DD), e indica os diferentes preços por unidade que serão recebidos quando 0 supor que c monopolista não exerça nenhuma influência no preço dos fatores de produ- 
monopolista decidir vender quantidades diferentes do produto. Considere a Figura 8 1 ção que emprega. Nesse caso, o monopolista ajusta seu nível de produção até o ponto 
| em que a receita marginal é igual ao custo marginal. Em outras palavras, enquanto 0 
| aumento na receita total (a receita marginal) for maior que o aumento no custo total (o 
| custo marginal), será consistente com seus objetivos aumentar O nível de produto, pois 
seu lucro total estará aumentando a va 
| | O lucro aumentaré se o incremento na Teceita — a receita marginal — for maior | N 
| | que o incremento nos custos — custo marginal. Como a receita marginal é decrescente À Ê 
e o custo marginal crescente, no ponto em que os dois se igualam, temos o ponto de N há À 
jucro máximo. dad 
A Figura 8 3 apresenta as curvas de demanda (DD), curvas de receita media (RMe) 
recera marginal (RM9g). custo médio (CMe) e custo marganal (CMg) 
FIGURA 8.3 





A bnha DD é a curva de demanda e de recena média do monopolista, enquanto à 
inha D' é & de receita marginal. 

Exaste relação entre as curvas de receita total média e marginal A receita total 
aúnge o máximo no ponto em que à receita marginal! é zero. ou seja quando corta O eixo 
nonzontal A receita marginal representa os acréscimos à recerta total enquanto & I€- 
cesta marginal é postnva, a cada diminuição ce preço ha aumento na quantidade supenor 
proporcionalmente à queda de preços isso implhca uma receita de vendas maior Contu- 
do a partir do ponto em que a receita marginal é zero, a perda de receita pela dirmnuição 
ds preço é maior que o ganho obtido peio aumento da quantidade vendida. 
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A curva (DD) é a curva de receita média, Isto é, sua curva de demanda do produto, 
e RMg é a curva de receita marginal. As curvas de custo médio (CMe) e custo marginal 
(CMg) definem a estrutura de custo da firma. Como o monopolista maximiza o lucro no 
nível de produção em que a receita marginal é igual ao custo marginal, o ponto E define o 
nível de produção (Q,) em que o monopolista está maximizando seu lucro vendendo a 
quantidade Q,, na unidade de tempo, pelo preço P, por unidade 

A análise procedente mostra que o ponto em que o custo marginal é igual à receita 
marginal corresponde àquele de equilíbrio da firma monoposta. Não é demais enfatizar que 
o preço de cada unidade do produto é determinado pela curva de demanda e não pela de 
receita marginal; o lucro é determinado peio preço e custo médio e não pelo preço e custo 
marginal. Essas considerações servem para nos indicar que existe à possibilidade de a firma 
monopolista incorrer em prejuízo, ou seja, quando a receita total for igual ao custo total 

Na estrutura de mercado monopolista, a firma é única, de maneira que a entrada de 
novas firmas alterana a estrutura do mercado. Em consequência, o monopólio somente se 
mantém se a firma conseguir impedir a entrada de outras firmas no mercado. Diversos 
fatores podem concorrer para a manutenção do monopólio, representando barreiras ao 
acesso de novas firmas, dentre os quais destacamos: 


a) a dimensão reduzida do mercado, 
b) a existência de patentes, o que impede a produção de um dado produto por 
firmas concorrentes, 
c) a proteção oterecida por leis governamentais, e 
d) o controle das fontes de suprimento de matérias-primas paia & produção de seu 
produto 

Em razão dessas vantagens, o monopóho pode apresentar lucro maior que outros 
setores Nesse sentido. é interessante distinguir lucro normal e lucro extraordinano (6) 
lucro normal inclti a remuneração de empresário. seu custo de oportunidade; o lucro 
extraordinário é resultado dos fatores que cnaram a situação de monopólio, e que per- 
mitem ao monopolista auferir um lucro acima do lucro normal 

Contudo, é pouco provável que um monopóio se perpetue no longo prazo as patentes 
tornam-se obsoletas: novos produtos, e mais refinados são desenvolvidos por outras firmas; 
maténias-pnmas subsútutas tomam-se disponiveis. entre outros fatores. À manutenção do mo- 
nopoio somente é mais factvel quando o mercado é garantido por meio de leis governamentais 

Se o mercado de uma firma for reduzido. é provável que ele permaneça no regime 
de moropólo mesmo auíerindo lucros vantajosos. Se outra firma entrar no mercado, o 
preço do produto poderá tornar-se tão Daixo que as duas sofrerão prejuízo Acicionalmen- 
te, a longo prazo, o dasenvolvimento tecnológico dê origem a produção de nevos métodos 
e tecnicas que determinam o surgimento de novos produtos de melhor qualidade, e subs- 
titutos daqueles bens anteriormente »:onspolizados Existem, entretanto, alguns instru- 
mentos que podem exercer certo contrtie scbre o poder do monopóhe, por exemplo a 
regulamentação do preço dc produto e « imposição fiscal, 





A estrutura de mercado caracierizada po concorrência perfeita é uma concepção 
mais teónca, porque os mercados altamente cor.curtenciais exisentes, na realidade são 
apenas aproximações desse modelo, posto que, am condições rormais, sempre parece 
existir elguin grau de imperfeição que rustorce o seu funcionamento 


f' 


O seu conhecimento é importante não só como estrutura ideal, empregada em muitos 
estudos que procuram descrever o funcionamento econômico de uma realidade comple- 
xa, como também pelas inúmeras consequências derivadas de suas hipóteses que 
condicionam o comportamento dos agentes econômicos em diferentes mercados. 


As hipóteses do modelo de concorrência perfeita são. 


a) existe grande número de compradores e vendedores. Grande número de com- 
pradores e vendedores refere-se não ao valor acima de determinada quantidade 
mas sim ao preço dado para as firmas e para os consumidores 

b) os produtos são homogêneos, isto é, são substitutos perfeitos entre si. dessa 
forma não pode haver preços diferentes no mercado; 

c) existe informação completa sobre o preço do produto, essa hipótese também é 
conhecida como transparência do mercado; e 

d) a entrada e saída das ármas no mercado é livre, não havendo barreiras. Essa hipó- 
tese também é conhecida como livre mobilidade. Isso permite que firmas me- 
nos eficientes saiam do mercado e que nele ingressem firmas mais eficientes. 


A mpótese de que a firma, mdrndualmente, seja inca- 
paz de alterar o preço do produto tem uma consequência im- 
portante, porque implica a curva de demanda do produto ser 
perfeitamente elástica ou, em outros termos, horizontal. A em- 
presa no regime de concorrência perfeita só fixa a quantida- 
deaser vendida, pois o preço está fixado pelo mercado. Como 
o preço do produto para a firma é uma variávei exogena 
(isto é, não é determinado por ela), essa firma pode vender 
quantas unidades desejar pelo preço vigente no mercado. Se 
o preço do produto for p por unidade, a firma receberá sem- 
pre p reais por unidade adicional que vender Então, a receita 
marginal (RMg) será de p reais, o mesmo ocorrendo com a 
receita média (RMe). 


Normalmente. uma curva de demanda é descendente da esquerda para a direita, 
como vimos no monopólio Contudo, nesse caso, ela é horizontal A razão é que, em con- 
corrência perfeita estamos nos referindo à curva de demanda para uma firma apenas A 
curva de demanda do mercado continua sendo descendente da esquerda para a direita, 
porque descreve a demanda total do produto, dados seus chferenies niveis de preços 
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A curva de demanda da firma continua sendo uma nha horizontal, porque ela refle- 
te a demanda do seu produto Como a firma é incapaz de alterar o preço corrente do 
mercado, a demanda por seu produto é perfeitamente elástica e a curva de demanda é 
horizontal O preço no mercado está determinado pela oferta e pela demanda, contudo a 
firma apenas “recebe” o preço do mercado 
Supondo a estrutura de custos, discutida no capítulo antenor, a empresa, para 
maximizar lucro, precisa satisfazer conjuntamente as condições de que 
a) o preço do produto seja igual ou superior 
ao custo variável médio (p = CVM) Se 
os custos vanáveis forem supenores aos 
preços. a frma tornar-se-á inviável no lon- 
go prazo Mesmo no curto prazo, ela po- 
deré incorrer em prejuízos para pagar 
parte dos custos fixos e tentar manter-se 
no mercado, e 

b) o custo margina! seja igual à receita mar- 
ginal(CMg = RM9), sendo o custo margi- 
nal crescente. O empresáno fixará a quan- 
tidade a ser vendida de forma a obter o lu- 
cro máxamo, o que acontecerá quando o 
acréscimo na receita — por uma quanii- 
dade maior de unidades vendidas — for 
igual ao acréscimo nos custos 


Dessa forma, o ramo ascendente da curva de custo marginal, acima da curva de 
custo variável médio, constitui-se na curva de oferta da firma, operando no regime de 
concorrência perfeita 

Analogamente, a curva de oferta do setor como um todo será & soma das curvas 
de oferta de todas as firmas no setor As firmas com custos variáveis médios acima do 
preço terão de abandonar o setor a longo prazo, de forma que apenas as mais eficientes 
permanecem Outrossim, a mobihdade e .nexstência de barreiras garantem que novas 
empresas entrem no setor se houver lucros maiores que em outros setores. Com novas 
empresas, há um deslocamento da curva de oferta do setor para a direita, e, consequen- 
temente, os preços serão menores 





ta sq 


O preço de equilíbno diminui, e só as firmas que produzem com custos médios 
abaixo do preço podem continuar produzindo no longo prazo. Esse processo de saída de 
firmas menos eficientes e a entrada de novas, mais eficientes, desloca o preço para baixo, 
até o ponto em que 


a) as firmas com as estruturas de custos mais baixos permanecerão operando no 
setor, e 

b) no equilíbno a longo prazo, o custo médio será igual ao custo médio minimo em 
todas as firmas 


Nesse equilibno de longo prazo, o retorno obtido pela firma é apenas suficiente para 
remunerar o capital e o nsco do empresário, e é igual âquele obtido em outros setores 
operando no regime de concorrência perfeita, no que se refere ao melhor uso alternativo 
dos recursos Ou seja, a longo prazo, em concorrência perfeita, as hrmas auferem apenas 
lucros normais. 


” 8.3 OUTRAS ESTRUTURAS CLÁSSICAS 


Além das duas estruturas anteriores, eastem outras estruturas clássicas muito im- 
portantes 


8.3.1 Concorrência monopolista 


Embora apresente. como ns concorrência perfeita, uma estrutura de mercado em 
que existe um numero elevado de empresas, a concorrência monopolista (também 
chamada concorrência imperfeita) caracienza-se pelo fato de que as empresas produ- 
zem produtos diferenciados, embora substitutos próximos Por exemplo, diferentes mar- 
cas de cigarro, de sabonete. refrigerante. Trata-se, assim, de uma estrutura mais proxima 
da reahdade que a concorrência perfeita, na qual se supõe um produto homogêneo, pro- 
duzido por todas as empresas 

Nessa estrutura, cada firma tem determinado poder sobre a fixação de preços. ou 
seja. a curva de demanda com a qual se defronta é negativamente inclinada, embora bas- 
tante elástica, pois a existência de substitutos próximos permite aos consumidores alter- 
nativas para fugirem de aumentos de preços 


A diferenciação de produtos pode ocorrer por características físicas (composição 
química, potência etc ) pela embalagem, ou pelo esquema de promeção de vendas (pro- 
paganda, atendimento fornecimento de brindes. manutenção. entre outros) Da mesma 
*orma que no modeio de concorrência perfeita, prevalece a suposição de que não exis- 
tem barreiras 5 entrada de firmas, o que significana, a longo prazo. uma tendência para 
e existência de lucros normais (receita total igual a custo total), não surgindo lucros 
extraordinários 


B32Dligopólio 


O oligopólio é uma estrutura de mercado que. hoje, prevalece no mundo ociden- 
tal (nclusive no Brasil), na ndustna e no transporte aerec e rodoviáno, nos setores qui- 
mico e siderúrgico e outros. Essa estrutura de mercado caractenza-se pela existência 
de reduzido número de produtores e vendedores fabricando bens que são substitutos 
próximos entre si 
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Em outras palavras, esses produtos têm alta elasticidade cruzada. Segundo a = 
substituibilidade perfeita ou imperfeita dos bens, o -oligopólio pode ser perfeito ou 


8.4.1/0 modelo de Cournot 


O modelo de Cournot, de 1838, é um modelo de duopólio (duas empresas produ- 








diferenciado diria do) , Em ) Modelo de Cournot: 
A noção fundamental subjacente ao oligopólio é a da interdependência econômica. ia dá ado ha a E cap a & mostrar como as empresas são dependen- mostra coma as empresas 
u . pon h existam z ã: a 
Se todos os produtores são importantes. ou possuem uma faixa significativa do mercado, Es no gun su Denieçe qua duas fontes de água mine- são dependentes da ação 
É ; ral, pertencentes a dois empresánis. Só existem custos fixos — os custos de esca de outras no oligopólio. 
as decisões sobre o preço e a produção de equilíbrio são interdependentes, porque a deci- EE vação —, de 
eds E portanto, os custos variáveis e o custo marginal são nulos (CV = CMg = 0) Co - Duopólio: duas 
são de um vendedor influi no comportamento econômico dos outros vendedores ã nsequen 
temente, a maximização de lucro para cada empresário corresponde ao ponto em que empresas produtoras no 
e | RMg = 0, Cada empresário supõe que seu rival nunca mude seu preço, em razão da neta 
Et! 8.3.3/Monopsônio e oligopsônio atitude tomada pelo concorrente. Em outras palavras. a caracteristica básica desse 
a modelo é que os empresários não ri ] i 
| | Monopsônio: O monopsônio é caracterizado pela existência de muitos vendedores e um úmico a e econhecem a interdependência que têm entre si. 
| caracteriza-se pela comprador. É uma estrutura que pode prevalecer especialmente no mercado de trabalho FIGURA 8.8 
existência de muitos tc caco, por exemplo, da empresa que se instala em determinada cidade do intenor e, por 
vendedores e um unico - A E 
| ci or Ser úmea torna-se demandante exclusiva da mão-de-obra local Portanto, os tabalhado- 
! Oligopsônio: ; res empregam-se no monopsônio, ou precisam trabalhar em outra localidades. 
E no qual existem poucos O oligopsônio é o mercado em que existem poucos compradores, que dominam o 
Hd. compradores que mercado, e muitos vendedores 
EY dominam o mercado. e 
t muitos vendedores. 
| 8.3.4 Monopólio bilateral O O O RN 
Monopólio bilateral: No monopólio bilateral, defrontam-se um monopolista e um monopsonista. Tipi- 
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camente, o monopalista deseja vender dada quantidade de produto por um preço e o 
monopsomsta deseja obter a mesma quantidade por um preço diferente daquele preten- 
dido pelo monopolista 

Como ambas as posições são conflitantes, somente a negociação recíproca permite 
a definição do preço. Inicialmente, concordam que a quantidade a ser transacionada será 
a que ambos desejam, e que o monopohsta não venderá por um preço abaixo, digamos de 
Pp. e o monopsonista não pagará nenhum preço acima de p'. 

Entre os hmites p e p', no qual o preço em princípio é indeterminado. monopolista e 
monopsonista negociarão o preço final que dependerá do poder de barganha de cada um 
dos oponentes: o monopsonista tentando pagar o preço mais baixo, pot ser o único com- 
prador, e o monopolista querendo vender per um preço mais elevado, tentando usar à 
força de ser o unico vendedor 


8 4 MODELOS MARGINALISTÁS DE OLGOPÓLIO 


O oligopótio refere-se a uma estrutura de mercado em que existem poucos vende- 
dores com poder de fixar os preços e muitos compradores Nos modelos margmalistas, 
supõe-se cr 1e os oligopostas maximizem os lucros igualando receita marginal a custo 
marginal 

Além das estruturas já descntas, consideradas como as estruturas mais importan- 
tes do núcleo da Microeconomua, exaste uma série de outras abordagens para 0 estudo do 
comportamento dos mercados A preocupação central de todas as abordagens e de algu- 
ma forma explicar seu funcionamento e, principalmente, mostrar a natureza da 
interdependência entre os ohgopolistas Apresentamos, a seguir algumas dessas abordia- 
gens, por cons: .jerarmos as mais representativas 


Supondo que a demanda seja linear, e que um dos dois comece a produzir primeiro, 
o preço de equilíbno será p*, que corresponderá ao ponto no qual CMg = RMg = 0,ea 
quantidade produzida será a metade do segmento OO O segundo empresário, observan- 
do o mercado, considera sua demanda como a demanda total menos a quantidade atendi- 
da pelo primeiro. Dessa forma, estabelece o preço correspondente a p*/2 e a quantidade 
correspondente a 00/4 — metade do mercado não tomado pelo primeiro. A atitude do 
segundo força o primeiro a diminwr seu preço para continuar maximizando lucro. 


As ações e reações contunuam indefinidamente, uma vez que ambos os empresários 
não reconhecem sua interdependência. No hrmute, a quantidade de equilíbrio será 2/3 do 
segmento OQ e o preço de equilibrio será 2/3 de p* Se ao modelo adicionarmos mais 
firmas, o preço de equilíbno final será menor 


18/4220 modelo sleiSweezy 


O modelo de Sweezy também é conhecido como modelo da demanda quebrada 
Foi desenvolvido buscando explicar por que os preços dos oligopólios são relativamente 
estáveis, Isto é, permanecem constantes por longos períodos de tempo, mesmo quando os 
custos mudam O modelo supõe que cada ohgopolista tenha uma curva de demanda que- 
brada”. A curva de demanda é elástica para preços acima do preço de equilibrio e inelástica 
para preços abaixo do preço de equilíbrio 
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Modelos de liderança- 

preço: uma coalizão 

imperfeita (cartel 

imperfeito). em que as 

firmas de um setor 

oligopolista dec tem 
tactamente estabelecer o 

mesmo preço aceitando 

/ a liderança de uma 
firma da indústria 


A explicação para a curva de demanda ser elástica, para aumentos de preços, seria 
a de que, se um oligopolista aumentasse seu preço, não seria acompanhado pelos demais 
oligopolistas, e, dessa forma, perdenia parte do mercado para os concorrentes. Por outro 
lado, todos os oligopolistas reconheceriam o fato de que, se um deles baixasse os preços 
para aumentar a sua fatia de mercado, provocana reação idêntuca à dos demais, desenca- 
deando uma “guerra de preços”. Essa reação idêntica faria não só com que cada um deles 
permanecesse com a mesma fatia de mercado, como também diminuina o lucro extraor- 


dinário de todos 





Dessa forma, os oligopolistas, reconhecendo a interdependência observariam a curva 
de demanda inelástica para quedas de preço Portanto, não haveria nenhuma razão para 
que baixasserr os preços O modelo, desse modo, seria uma das explicações para a esta- 
bilidade de preços observada nos oigopóhos 


B,4:3 DO xartel perfeito 


Cartel é uma organização (formal ou imtormal) de produtores dentro de um setor, 
que determina a política de preços para todas as empresas que O compõem 

O cartel perfeito nada mais é do que os ohgopolstas que, reconhecendo a interdepen- 
dência que têm entre si, procuram se unir e maximizar o lucro do cartel. A solução a que se 
chega é a do monopólio puro Fixando-se o preço a questão & como dividi as quanudades 
entre os diferentes membros do carte! A divisão das quoias pode dar-se de diversas formas 
e vai depender em última instância da capacidade de negociação dos seus Integrantes 

De maneira geral, os cartéis são instáveis. Considerando que normalmente operam 
com certa capacidade ociosa, o incentivo para que cada um dos membros tentem burlar 
os demais é grande 


1B:4 4Ds modelos rle:liderunçe-preço 


Os modelos de liderança-preço constituem uma coalizão imperfeita (cartel 1m- 
perfeito), em que as firmas de um setor oligopolsta decidem tacitamente (isto é, não é 
necessario um acordo formal) estabelecer o mesmo preço, aceitando a liderança de uma 
firme da indústria 





À líder — a firma que fixa o preço — pode tanto ser a firma de custo mais baixo, 
como também a maior firma do mercado. 


A firma lider fixa o preço e é seguida pelas demais. Todas maximizam o lucro reco- 
nhecendo a interdependência que têm entre si Na hipótese de a firma líder ser a de custo 
mais baixo, entrará em consideração a regulamentação antimonopóhio. 


Pelas leis antimonopólios, uma firma não pode, em muitos casos, deter a totalidade 
das vendas de um mercado Dessa forma, ao fixar seus preços, a firma de custo mais baixo 
descarta a possibilidade de práticas predatórias de preço que levem seu concorrente à 
bancarrota, para, então, apoderar-se da totahdade do mercado. 


No modelo de liderança-preço pela firma de maior tamanho no mercado, a solução 
de equilípno é obnda por meio da suposição de que as demais firmas são apenas tomadoras 
de preço Conseguentemente, a curva de oferta das mesmas corresponde à soma horizon- 
tal de suas curvas de custo marginal 


A firma líder observa que sua demanda é a demanda de mercado menos a parte 
atendida pelas demais firmas Em cutras palavras, supondo que ao preço p* a quantidade 
demandada seja q*, e supondo também que a esse mesmo preço p* a quantidade ofertada 
pelas demais empresas seja q”, então, a firma líder considerará como sua a demanda g* — q” 
ao preço p* | 

A firma líder obtém sua curva de receita marginal por meio da curva de demanda 
obtida da forma descnta acima. Para determinar o preço de equilíbno, basta igualar o 
custo marginal à receita marginal 


8.5 ASPECTOS ALOCATIVOS + 


O exame desses modelos mostra que, dada uma estrutura parncular, é possivel de- 
terminar o preço e a quantidade de equilibrio Evidentemente, existe uma infinidade de 
outros modelos”. A questão é comparando-se as estruturas entre si, quais senam as res- 
pectivas vantagens e desvantagens? 


Sem dúvida nenhuma, comparando-se as diferentes estruturas, venfica-se que, do 
regime de concorrência perfeita, podemos derivar a noção de eficiência econômica por- 
que se o mercado estiver em equilíbrio de longo prazo, 0 preço do produto será igual ao 
custo total mínimo 


Desde que o fluxo de entrada e saida do setor é livre, a sua produção sera ampliada 
à medida que existirem oportunidades de invesamentos lucrativos, de maneira que no 
longo prazo, o preço diminwrá e a disponibilinade do produto será maior 


Suponhamos que um setor operando em regme de concorrência perfeita seja mo- 
nopolizado. O efeito da monopolização seria a elevação do preço e a redução da produção 
Devido à possibihdade de existência de lucro monopolista no longo prazo, em razão das 
barreiras à entrada de novas firmas no setor, o preço do produto pode ser superior ao seu 
custo total medio minimo 


A eficiência econômica sob monopólio não é máxima, porque o monoposta não 
wiliiza necessanamente uma planta de produção ótima ou não produz a quantidade óu- 
ma, dada a escala de planta exstente 


* NOS JOS CAPILUOS BEQuINIes vErEMOS QuirOs Madeios que discucam estruturas de mercaço com base em hactases nkc-margnaisias Iva teona 
658 jogos, por memplo Sera mais desiscada s questão ca inlerDenendência das firmes ns busca de melhores resultados 


ESTRUTURAS DE MERCADO 


Eficiência de Pareto: Isso nos leva ao conceito de ótimo ou eficiência de Pareto Uma alocação de 
alocação de recursos recursos é eficiente, segundo Pareto, quando não é possível melhorar a situação de um 
eficiente quando não é — «o com piorar a situação de outro. O monopólio não é eficiente, no conceito de Pareto, 
pm ppt pois é possível baixar os preços sem haver impacto em outros setores (o que já não pode 
piorar a situação de Ocorrer em concorrência perfeita). 

outro Evidentemente, em muitos mercados existem ineficiências. Muitas dessas inehciên- 
cias são causadas por restrições tecnológicas. embora muitas outras sejam causadas por 
restrições regulatónas. A falta de informação e as barresas à entrada são responsáveis por 

ineficiências que oneram toda a sociedade, em benefício de poucos. 


Outro ponto importante é que o mercado por si só não garante a eficiência Por um 
| lado, o governo é fundamental para que o mercado exista, pois o mercado existe porque 
existe propriedade, e a propnedade é tal porque assim é definida e defendida pelo governo 

Por outro lado, existe uma série de bens em que o mercado não assegura uma 
alocação eficiente. Um exemplo são os bens públicos” — defesa nacional e outros — que 
fazem com que a quantidade a ser produzida e os recursos a serem alocados sejam decidi 
dos de forma mais eficiente num processo político. 





* CERRESETE e 


(1. O que são estruturas de mercado? 

“2. Como estão divididas as estruturas básicas de mercado? 
:3. Como o monopolista determina o ponto do lucro máximo? 
4. Que fatores propiciam a existência de monopólios? 


semeia 


5. Quais as hipóteses da concorrência perfeita? 
6. Por que a demanda em concorrência perfeita é horizontal? 
7. Que outras estruturas clássicas conhece? Descreva-as resumidamente 


8. Que modelos de cligopólio são mais conhecidos? 
«9. Cíte exemplos de estruturas de mercado observadas na economia brasileira se- 
melhantes às mencionadas no texto 
10. O que é eficiência ou ótimo des Pareto? 
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Paulo Furquim de Azevedo 


O mundo real é certamente muito diferente daquele descrito nos modelos tradi- 
cionais de Microeconomia. O exame dos capítulos anteriores conduz indubitavelmente a 
essa conclusão. Concorrência perfeita, informação disponível sem custos e capacidade 
ilimitada dos agentes para solucionar problemas são elementos fundamentais aos mode- 
los microeconômicos, mas que dificilmente (melhor dizer, quase nunca) caractenzam o 
mundo econômico real 


microeconômica, uma vez que seu objetivo não é representar o mundo real, mas ser 
um arcabouço para interpretá-lo melhor Não raro, contudo, a análise microeconômica 
encontra limites e não oferece interpretações adequadas a situações observadas na 
prática Isso é particularmente verdadeiro no estudo de mercados que operam em 
concorrência imperfeita. Nesse caso, não é razoável supor que as firmas serão 
tomadoras de preços Ao contrário, firmas de grande porte têm políticas de determi- 
nação de seu preço, lançando mão de diversas estratégias — como diferenciação de 
produto, investimentos em tecnologia (P&D), propaganda e marketing, entre outros 
— que têm por objetivo a ampliação da capacidade de a empresa fixar seu preço aci- 
ma dos custos de produção 


Esse afastamento da realidade não é necessariamente problema para a análise . E E 
a 


Para lidar com problemas dessa espécie, podemos recorrer à literatura de orga- 
nização industrial, que surgiu como reação à incapacidade de a Microeconomia 
adicional dar respostas adequadas a problemas reais das firmas e dos mercados 
Este capítulo apresenta. em linhas gerais, a organização industrial caracterizando 
suas principais linhas de pesquisa e sua contribuição à compreensão dos problemas 
econômicos 





Tendo surgido como negação à Microeconomia tradicional, a organização indus- 
trial agrupa teorias diversas, frequentemente excludentes, em um corpo não consolida- 
do e, portanto, em constante transformação. Essa característica torna ingrato o trabalho 
de compilação do que se reúne sob o título de organização industrial. Neste capítulo, 
tomaremos algumas de suas importantes correntes, sem a pretensão de exposição 
aprofundada, apenas revelando ao leitor algumas linhas de pesquisa relevantes ao estu- 
do dos mercados e das firmas. A êniase recai sobre aquilo que se convencionou chamar 
de organização industrial tradicional compreendendo c * paradigma de estrutura-con- 
duta-desempenho” 


O capítulo consta de três partes principais. A primeira contém os antecedentes da 
organização industrial, revelando como as dustintas críticas à Microeconomia tradicional 
guiaram o seu desenvolvimento. A segunda apresenta alguns pontos importantes da or- 
ganização industrial tradicional, revelando sua utilização na análise de políticas públicas. 
Finalmente, a terceira parte procura descrever algumas abordagens alternativas, 
complementando aquilo que foi exposto na segunda parte. 


sa -% 


saca: 


Eq 


pm 9,2. Hall & Hitch: o princípio-do custo total 











Apesar dos esforços verificados no final do século XIX e início do século XX no Segundo o princípio do custo total, as firmas tinham como decisão prncipala Princípio do custo 
sentido de explicar o funcionamento de mercados oligopolizados', costuma-se reportar a determinação do preço — e não da quantidade, como previa a Microeconomia tradicio- total: as firmas tinbam 
origem da organização industrial à década de 1930, com as contribuições seminais de Hall | nal. Esse preço era determinado de modo bastante simples, por meio de margem fixa “mo decisão principal a 
& Hitch (1939), Mason (1939) e Coase (1937). ! (mark-up), que incidia sobre o custo variável médio (CVMe) Algebricamente, pode-se determinação do preço e 
O enfoque microeconômico predominante naquele momento era O marshalliano, | representar a determinação do preço pela seguinte equação não da quantidade. 
| que recebeu esse nome devido às contribuições de Alfred Marshall. Segundo esse enfoque, P = CVMe(1 + mark-up) I 
[| uma empresa tinha como úmico objetivo à maximização de lucro, tendo pleno conheci- | Preços seriam relativamente estáveis, uma vez que o sumento aê a 
mentó de suas funções de custo e de demanda Como consequência, considerava-se que doida a e q emenda poderia | 
a decisão fundamental da empresa consistia em escolher o nível de operação em que o o Asa ção Ha queniaão pábtiga Sa isso tivesse o impacto na elevação do 
| lucro fosse máximo, correspondendo à quantidade em que custo marginal e receita mar- Ea ad aloração RAGE RARUS SEMA niaanaário que oGuaLo ariana mé- 
ginal (respecnvamente, CMg e RMg) se igualassem Essa condição de maximização de e 6 E o be a aessuçã nisi 
lucro pode ser representada pela seguinte equação . CO! a moeign , que somente aa alterada por modificações substan- 
ciais no mercado. Para explicar por que os empresários se utilizavam de margem fixa, Hall 
| acto) ar(P(O 1.0) | & Hitch utilizaram o argumento da curva de demanda quebrada”. Segundo eles, a curva 
I = = CMg = RMg = Eae: Rd ” | de demanda observada pelos ogopólios era preço-elástica, no caso de aumento do preço, 
| e preço-inelástica, no caso de redução do preço. Em outras palavras, se o empresário pro- 
| em que Q é a quantidade produzida, C é o custo total, Pé o preço, R é a receita total, CMg curasse elevar os preços de seus produtos, teria de amargar uma queda substancial na 
é o custo marginal e RMg é a receita marginal quantidade vendida. Por outro lado, se sua ação fosse a redução de preços, o aumento da 
Princípio Esse modo de representar a decisão das firmas ficou conhecido como princípio ! quantidade vendida seria imsório, provocando queda da receita. À curva de demanda | 
marginalista: baseava- inalista quebrada é representada pela Figura 9.1, em que o preço p* é o preço estável 
is pprelaçdn Os estudos que deram origem à organização industnal, entretanto, questionaram FIGURAR | 
empresarial — esse pnincípio que se baseava na observação direta do processo de decisão empresarial 
Hall & Hitch (1939). por exemplo, investigaram diversas firmas, em sua maioria | 
pertencentes ao setor industrial Seus pnncipais resultados, como era de esperar, foram | 
críticos à abordagem prevalecente. De um lado, os autores concluíram que a estrutura de ) 
| mercado predominante era ohgopolista. De outro, observaram que as firmas pesquisadas | 
| não agiam de modo à maximizar o seu lucro, não fazendo uso, portanto, do princípio 
marqinalista | 
| A predominância de estrutura de mercado oligopolista colocava em xeque a visão 
i tradicional de que firmas agem isoladamente, tomando como base as variáveis externas 
Ao contrário, os empresários relataram que suas ações eram tomadas de modo estratégi- 
co. levando em consideração a interdependência dessas ações e daquelas dos seus con- 
correntes 
Além disso, a observação de que as firmas não agiam de modo a maximizar seu 
: lucro levou os autores a questionar o pressuposto de informação completa (segundo o Para justificar o porquê de & curva de demanda apresentar essas caracteristicas, re- 





cual as firmas teriam pleno connecimento das funções de custc e demanda) e o de 
racionalidade ilimitada (segundo o qual, dado o conhecimento das funções de custo e 
demanda, as firmas teriam capacidade de resolver perfeitamente o problema da 
maximização de lucros) 

O caminho seguido por Hall & Hitch foi propor novo modo de representação da 
decisão empresarial, que ficou conhecido como puncípio do custo tota' Nessa nova pro- 
posta, as condições marginalistas de maximização de lucro não desempenhavam nenhum 
papel na decisão empresarial. 


* Dentre esses astosços podemes destacar « escola irswuconalista e os models de monapóão e duopóio 


corre-se à interdependência das ações no mercado oligopolístico. Se a empresa elevar o seu 
preço, seus concorrentes aproveltarão à oportunidade para ampliar sua participação no mer- 
cado, mantendo o preço de seus produtos no nível original Como consequência, cairão as 
vendas da empresa que tomou a miciativa de elevação do preço. Se a empresa optar pelo 
caminho inverso e promover redução de preços, seus concorrentes vão reagir, Teduzindo 
também seus preços a fim de não perder parncipação no mercado. Consequentemente, mesmo 
com a redução de seu preço, a quantidade vendida não aumentará consideravelmenie 


2 Segundo Koutsoyanras (197% o princípio do custo total devera ser cengem-naco “princi do custo médio” uma vez que este é a base cam a 
do 


3 À isa Ds uma curva de demends quenrada gannou notonedade com o vabelho so Swpezy ("535 
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A contribuição de Hall & Hitch também era objeto de críticas, tanto de defensores 
da Microeconomia tradicional quanto daqueles que procuravam nova teoria para a com- 
preensão dos mercados oligopolizados. Por parte destes últimos, a principal crítica era a 
indeterminação do mark-up e, portanto, do preço. O princípio do custo total consegue 
explicar por que os preços dos olgopóhos são estáveis, mas não apresenta qualquer justi- 
ficativa para o nível da margem fixa. 

Essa margem não deve ser confundida com o lucro da empresa, uma vez que ela 
incide somente sobre o custo variável médio Uma parte dela, portanto, destina-se a cobnr 
o custo fixo médio. Assim, setores que necessitam de grandes investimentos em capital 
fixo — por exemplo, o setor siderúrgico — vão apresentar mark-up mais elevado, sem que 
isso necessariamente imphque maiores lucros Para evitar esse problema. pode-se dividir 
o mark-up em dois componentes — um destinado a cobrir o custo fixo (m') e outro repre- 
sentando a margem de lucro (mm) 


P=CVMe+m+m”, 


,. CF ; 
em quem' = = e m” = margem de lucro. 


A margem destinada a cobrir o custo fixo corresponde ao custo fixo médio, sendo, 
portanto, variável de acordo com a escala de produção. À margem de lucro, por sua vez, 
permanece indetermunada, de tal modo que o princípio de custo tota! não chega a oferecer 
alternativa à Microeconomia tradicional na deterrunação do nivel de preços Por esse moti- 
vo, o princípio de custo total também ficou conhecido como & teona da margem sulbjenva 

Embora não apresentassem uma teona de determinação do preço, os autores con- 
tnbuíram para o nascimento da organização industrial ao colocarem em xeque os pressu- 
postos de maximização de lucro. informação completa ramonaldade plena e concorrên- 
cia perfeita Os avanços que seguiram e conduziram ao que hoje se entende por organiza- 
ção industrial exploraram o relaxamento desses pressupostos. incorporando as ficções do 
mundo real à anáhse econômica. 


92:2)Mason sa firmasativa 


Talvez a principal referência que marca o início da pesquisa em organização indus- 
tal tenha sido o trabalho de Mason (1939) Ao contrário de Hall & Hitch, que ceniraram 
suas críticas no princípio marginalista, Mason lançou as bases do paradigma de estrutu- 
ra-conduta-desempenho, assim como sugeriu um método de análise, baseado em estu- 
dos de caso, como meio de captar as estratégias empresanais, ponto relegado a segundo 
plano pela Microeconomia tradicional 

Em seu texto, Mason defimu como seu objeto as firmas olgopolsstas, o que lhe 
perrmtiu diversas considerações que não eram pertinentes em um contexto de concorrên- 
cia perfeita Uma dessas considerações, parucularmente importante, era a interdepen- 
dência das ações da firma e de suas concorrentes. Ao cuntráno de um ambiente de con- 
corrência-períeita, em que a ação de uma firma era insignificante perante o todo, em 
mercados ohgopolizados a ação de uma empresa atetava o retorno esperado pelas demais 
Por exemplo, se uma firma decidisse ampliar a produção e realizar um esforço de vendas 
para ganhar participação no mercado, as demais firmas poderiam se defrontar com a que- 
da da receita Como conseguência. o comportamento da firma não podena ser paramétnco, 
mas sim estratégico, Em outras palavras, a firma cligopolista não tomaria às vaniáveis 


externas como dadas, mas consideraria que a sua ação poderia induzir à mudança da 
ação das suas nvais. Uma vez que a ação das rivais era relevante na determinação das 
principais variáveis econômicas — como o preço —, a firma devia agr considerando a 
provável reação das concorrentes. 

Ao centrar sua análise nas grandes firmas, Mason introduziu a idéia de firma ativa, 
que agia no sentido de modificar o ambiente em que está inserida. Preços, por exemplo, 
não mais eram um dado para as firmas, mas sim uma vanável de escolha. 

Ao revelar que as firmas agiam ativamente sobre o mercado, Mason abriu espaço 
para o estudo de diversas estratégias empresanais — como gastos em pesquisa e desen- 
voivimento (P&D) marketing diferenciação de produto, entre outros No entanto, seu tra- 
balho imcia! se concentrou na política de preços, enfatizando seu papel na concorrência 
com as firmas nvais Esse papel não se restringia a eventual guerra de preços, mas abna 
espaço para outras estratégias que poderiam se combinar com uma política de preços. 

Mason também rejeitou a idéia da maximização dos lucros como o único chjenvo da 
firma, As grandes firmas são organizações complexas em que, frequentemente, a propriedade 
estã afastada da gerência. Além disso, o modo como a empresa é genda a torna vulnerável a 
diversas pressões dos grupos com quem ela se relaciona Nesse contexto, o comportamento 
das firmas é igualmente complexo, não podendo ser reduzido à simples maximização de lucros 

O rompimento com a Microeconorua tradicional proposto por Mason era radical e 
marcou a pesquisa em organização industrial O autor preferiu abdicar do ngor formal da 
análise anterior em nome de um leque mais amplo de questões que eram suscitadas pela 
presença de mercados oligopouzados. Com a possibilidade de interdependência de ações, 
um conjunto amplo de estratégias e diversos objetivos possíveis às firmas, era inviável a 
construção de uma teona no mesmo nível de abstração que caracterizava a economia tradi- 
cional”. Mason preferiu optar pelo empirismo e, para isso, propôs o uso de estudos de casos, 
que poderiam evidenciar as parucularidades de cada empresa e suas ações estratégicas 
Em última anábse, cada caso é um caso e as generalizações são utilizadas com parcimônia. 

A excessiva ênfase nos estudos de caso foi um obstáculo ao desenvolvimento da 
organização industrial em seus estágios imciais Era necessário que a linha de pesquisa se 
apolasse em algum argumento gerai que pudesse ser aplicado aos diversos setores, para 
que a organização industrial se consolidasse. Esse argumento foi dado pelo próprio Mason 

Em seu texto, o autor procurou classificar as firmas segundo tipos de estruturas de 
mercado, observando, entre outros, ograu de concentração do mercado, as estruturas dos 
mercados fornecedores e as caracteristicas do produto Dado um tipo de estrutura de 
mercado, as firmas poderiam optar por um leque de possiveis estratégias (condutas) con- 
forme o seu obietivo. A escolha da estratégia, juntamente com a estrutura de mercado em 
gue se inseria. determinaria o resultado do sistema econômico (desempenho) Desenha- 
va-se, portanto, a cadeia causal que caracterizana o paradigma de estrutura-conduta- 
desempenho: um tipo de estrutura de mercado lmuitana e condicionaria a conduta das 
firmas, 0 que teria efeitos sobre o desempenho econômico. 


Como poderá ser depreendido da leitura dos itens que seguem. vários dos proble- 
mas abordados hoje pela organização industnal foram, em alguma medida, antecipados 
por Mason Autores como Bain e Scherer apresentaram contribuições substanciais na 
Cireção apontada por esse autor. Mesmo as teorias “alternativas” apresentadas ao final do 
capítulo, discutem com maior ênfase e cuidado alguns dos problemas levantados por Mason 


—————ee 
4 Avanços em 189% dos ogos vêm permitindo o retorno da Orgaruzação industrial a andises mass apswates e rigorosas do ponto de esta tormai 
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9.2.3 Coase: custos de transação e a firma 


O que é a firma? Por que existem firmas? Se o leitor retornar aos capítulos anterio- 
res irá encontrar a resposta em que se apóia a economia tradicional. a firma é uma unida- 
de de transformação tecnológica. 

Aspectos organizacionais ou de relacionamento com chentes e fornecedores são 
sumanamente ignorados, de tal modo que a firma pode ser representada como uma fun- 
ção de produção, cujas entradas são Os vários insumos necessarios à produção e as saí- 
das, os bens produzidos por ela 

É senso comum. no entanto, que uma empresa não é caracterizada somente por 
transformar insumos em produtos. Existem diversos modos de organizar 8 produção e 
estes são relevantes para a eficiência do sistema econômico Uma firma pode ser centra- 
lizada ou organizada em unidades de negócios autônomas Pode produzir os insumos de 
que necessita ou adquiri-los de terceiros. Pode estabelecer contratos de longo prazo com 
seus fornecedores ou optar por compras esporádicas Pode adotar esquemas de remune- 
ração de seus empregados por produtividade ou utilizar remuneração fixa. Enfim, firmas 
diferem umas das outras, independentemente de sua atividade de transformação de 
insumos em produto 

A caminho de apresentar uma visão mais aprofundada da firma, Ronald Coase pu- 
blicou, em 1937, The nature of the firm. Sua preocupação era entender o escopo, a 
abrangência e os bmites de uma empresa 

Como ponto de partida. Coase identificou que as trocas, O estabelecimento de acor- 
dos ou qualquer resultado de uma transação entre os agentes econômicos apresentavam 
custos. Estes podenam ser: a) custos de coleta de informações, e b) custos de negociação 
é estabelecimento de acordo entre as partes, tendo sido genericamente denominados por 
custos de transação 

Como segundo passo, Coase mostrou que as transações poderiam se realizar por meio 
de diferentes formas organizacionais, como o mercado, contratos de longo prazo ou mesmo 
internamente a uma firma. Esta última não sena somente um mero de transformação de 
insumos em produtos, mas um meio alternativo de transacionar no mercado No hmuite, toda 
a atividade de produção e transação poderia se verificar dentro da mesma firma 

O que defimna o escopo e os limites de uma firma era sobretudo, o modo como ela 
desempenhava essa função alternativa no mercado. Se os custos de fazer uma transação 
por meio do mercado fossem muito elevados, podena ser vantajoso internalizá-la ampliando 
o escopo da firma. 

Esse argumento de Coase pode ser exposto do seguinte mado: 

Sejam G e G dois modos alternaúvos de organizar a produção, por exemplo, uma 
firma centralizada e uma firma orgamzada em unidades de negócio autônomas Sejam 
também Ce C os respectivos custos de organizar a produção utilizando os modos alterna- 
uvosG eG 

G é a forma organizacional utilizada se C <C,, 


o 


G é a forma organizacional utilizada se C, >, 

No primeiro caso, seria mais interessante uma firma centralizada, uma vez que seus 
custos de transação são menores do que os de uma firma descentralizada. No segundo 
caso, é mais econômico a firma operar em unidades autônomas 





Com seu argumento, Coase colocou em cena as restrições às transações econômi- 
cas, cujos custos não mais poderiam ser impunemente considerados como neglgenciáveis 
Elementos antes considerados exógenos à análise econômica — como direitos de propria» 
dade e estrutura organizacional da firma — passaram, um a um, a ser incorporados à 
análise econômica. Sua contribuição foi especialmente relevante ao estudo da regula- 
mentação dos mercados, conforme pode ser depreendido da leitura do próximo capítulo 


Possivelmente, a consequência mais importante do artigo de Coase foro enriqueci- 
mento da visão da firma, que passa de mero depositário da atividade tecnológica de trans- 
formação do produto para um complexo de contratos regendo transações internas. 


9.3 ORGANIZAÇÃO INDUSTRIAL: PRINCIPAIS PONTOS 


A década de 1930 fo) o momento do rompimento com à anáhse tradicional, mar- 
cando o início das hnhas de pesquisas alternativas que vieram a constituir a organiza- 
ção industnal. Nos anos que se seguiram, diversos autores apresentaram suas contr: 
buições, seguindo, sobretudo, Mason (1939), dando origem ac que se convencionou 
chamar de organização industrial tradicional. A idéia de custos de transação, sugerida 
por Coase (1997), possibilitou o aparecimento de diversas abordagens que têm em co- 
mum a visão da firma como um complexo de contratos. Passamos agora a comentar 
alguns pontos importantes da organização industrial tradicional”, retomando as aborda- 
gens denvadas de Coase no item 94 4 


3.) Barreiros à entrada:o contribuição de Bain 


À conexão causal entre estrutura, conduta e desempenho, proposta por Mason, foi 
retomada por Joe Bain, na década de 1950 Além disso, a preocupação com uma teoria 
para a determinação de preços e padrão de concorrência de obgopólios, originária de Hall 
& Hitch, foi também retomada em seu trabalho. 


Preocupado em construir relações gerais entre as variáveis econômicas relevantes 
aos mercados ohgopolizados. Bain vai buscar na estrutura de mercado suas principais 
explicações para o desempenho econômico. Nesse sentado, a cadeia causal proposta por 
Mason é transformada na relação direta entre estrutura e desempenho, estando a conduta 
das firmas relegada a segundo plano” As relações gerais entre essas variáveis poderam 
ser objeto de verificação empirica nas análises de cross secton de diferentes industnas 


pn 


Sua maior contnbuição à organização industnal fo: a análise das condições de en- 
trada de concorrentes potenciais em determinado mercado Esse fator surge como um 
significativo determinante dos preços dos obgopóbos. uma vez que, diferentemente de 
um monopóho puro, tal qual concebido pela Microeconomia tradicional, a elevação 
Inciscrmnada de preços pode estimular a entrada de firmas potencialmente concorren- 
tes nesse mercado. 


Para desenvolve: esse argumento, Bain distingue dois npos de concorrência. con- 
corrência efetiva (a existentes entre as firmas já estabelecidas no mercado! e concor- 
rência potencial (a derivada da ameaça da entrada de outras firmas) A concorrência 


5 E comum Cndr a organcação industns: am dois momentos um 5 
A Pr meNo pradomeantemerte empirco. cu muro espoeme é Scnerar & ficas 
ig ao Eae 6 ENSINO tendo em Trois [196% sua prncioal re'ecência Não se pretenge fazer neste CapPulo essa distinção, 
peias suas dimensões redurdas. sem por Es crer que armoas as aoordagens são es 
5 Essa conclusão pode sor encontrada em Fontensie (1995 ri 
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efetiva é o grande determinante da maior parte das estratégias das firmas. como a busca 
da eficiência produtiva e da colocação do produto. A concorrência potencial, por sua vez, 
aparece como complemento à concorrência efetiva, impondo limites às políticas de pre- 
ços. Se a concorência potencial for muito acirrada — isto é, se for muito fácil a entrada de 
outras firmas no mercado —, as firmas já estabelecidas não poderão elevar em demasia 
seus preços, sob pena de perder mercado para as novas firmas 

A concorrência potencial é conceito antigo em Economia. Na concorrência perfei- 
ta, por exemplo, não é necessánio assumir que há infinitas firmas, mas apenas que há livre 
entrada nesse mercado. O que Bain introduzia como novidade era uma graduação contí- 
nua das condições de entrada em um mercado, conseguindo diferenciar a concorrência 
potencial existente nas diferentes industrias 

Para tratar das condições de entrada em um mercado, é necessário definir exata- 
mente o que é entrada distinguindo essa abordagem da Microeconomia tradicional. Para 
Bain. entrada é definida como um novo investimento feito por uma nova firma Assim, a 
ampliação da capacidade instalada das firmas já atuantes no mercado não é considerada 
entrada Do mesmo modo, a aquisição da capacidade instalada já existente por uma nova 
firma também não constitui uma entrada. 

Agora podemos definir as condições de entrada (E) como a margem que pode ser 
permanentemente acrescida ao custo médio de longo prazo sem que haja entrada de no- 
vas firmas nesse mercado. Podemos representar essa margem algebricamente pela se- 
guinte expressão. 

P, — CMe 
cMe | 
em que 2, = preço-limite, por meio do quala entrada é induzida, e CMe = custo médio de 


E= 


longo prazo. 

Em concorrência perieita. o valor de E é igual a zero uma vez que qualquer preço 
que exceda o custo médio de longo prazo implica uma renda monopolista, induzindo à 
entrada de novas firmas 

Na ausência de outros elementos relevantes pars & determinação dos preços — 
como a concorrência efetiva —, uma empresa empenhada em maximuzar seus lucros de 
longo prazo deve aproximar seu preço do preço-hmite Reescrevendo a equação antenor, 
temos a segunte relação 


P, = CMe(1 + E) 


Podemos observar que o valor de E corresponde à margem de monopólio que pode 
ser obtida. Gado o grau ds concorrência potencial de um mercado. Esse valor será tanto 
maior quanto maiores forem as barreiras & entrada Estas, por sua vez, podem ser dividi- 
das em dois grupos barreiras institucionais e barreiras econômicas. 

No primeiro caso, a entrada é legalmente proibida, não havendo, portanto, um pre- 
ço-limute por meio do quai a entrada de novas firmas é induzida Esse é. por exemplo, o 
caso do regime de patentes que assegura à exclusrndage de exploração de um produ- 
to por uma empresa. Além disse a sociedade frequentemente decide garant proteção 
plena &r “mas estabelecidas em um determinado mercado. como € o caso do forneci- 
mento a- alguns produtos agricolas na comunidade econômica européia e no Japão O 
caso mais abordado pela literatura de organização industrial, no entanto, éodas barreiras 
econômicas, que representam a ausência de lucros às fwmas “entrantes para determina- 
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dos níveis de preços. As barreiras econômicas à entrada podem ser classificadas em três 
tipos principais: a) diferenciação de produto; b) vantagem absoluta de custos; e c) econo- 
mias de escala A seguir analisaremos cada uma dessas importantes características da 
estrutura de mercado 


9.3.1.1 Diferenciação de produto 


Uma das barreiras à entrada refere-se ao modo pelo qual o consumidor percebe 
o produto das firmas estabelecidas vis-à-vis do das firmas entrantes Em resumo, a 
preferência do consumidor por um produto permite elevação do seu preço sem que ele 
substitua a marca. 


Podemos distinguir duas fontes de diferenciação de produto reale informacional 
A pnmeira, relativamente menos importante para a determinação de barreiras à entrada, 
consiste na diferença de atributos físicos ou locacionais entre o produto de uma firma 
estabelecida e os produtos das firmas entrantes Uma empresa já reconhecida no mercado 
pode apresentar um produto que atenda com maior acuidade aos elementos demandados 
pelos consumidores, de tal modo que estes possam aceitar pagar um preço superior âque- 
le que seria obtido pelo produto das firmas entrantes. Diferenciação de produto real é 
especialmente relevante na concorrência entre marcas conhecidas dos consumidores, não 
sendo característica tão importante na concorrência entre uma firma estabelecida e os 
concorrentes potenciais entrantes. Não havendo segredos industriais, patentes para a 
exploração do produto ou propriedade de ativos exclusivos. as firmas entrantes poderão 
produzir produtos idênticos aos da firma estabelecida. 


Mais relevante para o estabelecimento de barreiras à entrada é a diferenciação de 
produto de caráter informacional. Os produtos de uma firma estabelecida podem ser pre- 
feridos por dois motivos De um jado, o acúmulo de esforços de propaganda e marketing 
tornam uma marca conhecida o que informa ao consumidor sobre as caracteristicas do 
produto. Em igualdade de condições o consumidor irá preferi o produto do qual ele em 
informações (isto é, o produto da frma já estabelecida), o que caractenza uma barreira à 
entrada De outro lado, o consumo continuado do produto já estabelecido, mesmo sem 
esforços de propaganda e markeung. estabelece reputação sobre suas caracterisucas 
Essa reputação pode garantir a fideidade do consumidor, o que corresponde, mais uma 
vez, a uma barrexa à entrada 


9.3.1.2 Vantagem absoluto de custos 


Uma firma estabelecida pode apresentar custos mais baixos do que os que seriam 
incomidos pelas potenciais entrantes, ndependentemente da escala de produção. Nesse 
caso, a firma estabelecida pode fixar um preço acima de seu custo médio de longo prazo, 
sem atrair à entrada de concorrentes potenciais 


Existem diversos motivos para que uma firma estabelecida apresente custos mais 
baixos que as concorrentes potenciais entrantes, entre os quais destacam-se três 

a! possui acesso privilegiado à fontes as materia-prima, economuzando custos de 
tansporte e logistica, 

b) possuir tecnologia superior à das firmas entrantes, seja por patente, seja pela 
aquisição de tecnologia no exercicio de sua atividade (learning by doing), e 

c) possuir rede de fornecedores e cientes, cuja relação estabelecida no longo prazo 
permite melhores condições de negociação. 
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FIGURA 9.2 


Economias de escala 
reais: à medida que 
cresce q escala de 
produção são 
necessários menas 
insumos para a 
produção da mesma 
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Economias de escala 
pecuniárias: o preço 
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produzida 


Independentemente do motivo de seu surgimento, a vantagem absoluta de custos 
permite à firma estabelecida a prática de preço exatamente equivalente ao custo médio 
de longo prazo da empresa entrante com melhores condições, sem com 1550 induzir a 
entrada de qualquer concorrente potencial. 

Essa relação é apresentada na Figura 9.2 Podemos notar que, para qualquer escala 
de produção. o custo incormdo pela firma entrante é sempre maior que O incomdo pela 
firma estabelecida. Esta última pode, portanto, fixar o seu preço até o nível corresponden- 
te a P,, sem com isso provocar a entrada de concorrentes potenciais 


9.3.1.3 Economias de escala 


A última importante fonte de barreiras à entrada é a presença de economias de 
escala, que consistem na queda do custo médio de longo prazo à medida que se expande 
a escala de produção. Há economias de escala de duas espécies: a) reais, em que, ê 
medida que cresce a escala de produção, são necessários menos insumos para a produção 
da mesma quanndade de produto: e h) pecuniárias, em que o preço dos fatores de pro- 
dução decresce com o aumento da quantidade produzida. 

As economias de escala reais podem decorrer de diversos fatores, destacando-se 

a) econormas de trabalho, advindas sobretudo da divisão do trabalho, que permite 

ganhos com & especiahzação da mão-de-obra e economia de tempo entre as 
tarefas, 

b) econoruas fisicas, denvadas sobretudo da indivisibilidade do capital, 

c) economias de reservas financeiras e estoques, que podem ser proporcionalmen- 
te menores à medida que se expande a escala de produção, 
economias de pesquisa e desenvolvimento de novos produtos, cujo custo é fixo, 
independentemente da quantidade produzida, e 
e) economias de propaganda & marketing, que normaimente exigem um gasto mi- 

nimo é elevado para que tenham algum efeito sobre a demanda 
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As economias de escala pecuniánas, por sua vez, são normaimente derivadas da 
maior capacidade de barganha ou do menor risco decorrente do crescimento da firma No 
que se refere à capacidade de baraanha, uma firma operando em larga escaia pode adgui- 
Ei seus insumos a preços mais baixos, conseguindo impor aos seus fomecedores termos 
de troca de seu interesse. Além disso, O tamanho da firma está associado a maior estabi- 
bdade e, como consequência ao menor nsco incorrido pelos que negociam com ela. As- 
sim, uma grande empresa pode. por exemplo, empregar & mesma mão-de-obra a custo 
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relativamente menor, por causa do menor nsco de rompimento da relação de emprego. 
Mais relevantes ainda são as economias de escala pecuniárias derivadas de taxas de juros 
mais baixas, uma vez que a probabilidade de pagamento de empréstimo é proporcional à 
magnitude desse empréstimo em relação ao capital Consequentemente, quanto maior & 
empresa, maior a probabilidade desta honrar determinado empréstimo e, portanto, menor 
deve ser a taxa de juros cobrada 


Conclui-se, portanto, que o pnmeiro obstáculo & entrada de concorrentes poten- 
ciais deve-se à impossibilidade de entrada marginal, à medida que uma empresa operan- 
do em escalas reduzidas apresentana custo médio de longo prazo excessivamente eleva- 
do Como consequência, a firma entrante necessanamente deve operar em escala compa- 
tível com a da firma estabelecida 


No entanto mesmo que uma firma entrante pretenda operar em escalas elevadas, 
ainda há barreiras à entrada. A decisão de entrar ou não no mercado deve ser feita levan- 
do-se em consideração a reação da firma estabelecida. Bain hsta diversos tipos de reação, 
que oscilam desde uma redução no volume de produção, acomodando a entrada, até a 
retahação por meio de uma guerra de preços. Segundo o autor, a reação mais provável é a 
redução tanto da quantidade produzida quanto do preço praticado pela firma estabelecida, 
antecipando um resultado posteriormente obudo pelo uso da teona dos jogos Sendo essa 
a reação da firma estabelecida, a firma entrante vai se defrontar com a queda de preços, o 
que pode inviabilizar a sua entrada. Por esse motivo, economias de escala consistem em 
importante barreira à entrada. 


9.3.2 Teoria-dos mercados contestáveis 


O papel da concorrência potencial foi levado às últimas consequências no trabalho 
de Baumol et al (1982), em que é apresentada a teoria dos mercados contestáveis, cujos 
impactos sobre a organização industrial e, em parúcular, a política antitruste americana 
foram consideráveis 


Para colocar em primeiro plano a concorrência potencial, os autores apresentaram à 
idéia de contestabilidade de um mercado que em nada depende da concorrência efetiva. 
Um mercado será perfeitamente contestável se 


a) não existirem restrições institucionais, vantagem absoluta de custos, diferencia 
ção de produto ou qualquer outra restnção à entrada (embora possa haver eco- 
normas de escala), 

b) não existirem barreiras & saida, ou seja. que as firmas estabelecidas possam 
abandonar o mercado sem que com 1sso ncorram em qualquer custo; e 

c) o tempo de resposta da firma estabelecida a eventual entrada for superior ao 
tempo que a entrante levar para iniciar operações podendo esta abandonar O 
mercado antes de uma retaliação de preços 


Se um mercado apresentar as caracterisucas citadas. sua operação será eficiente, 
replicando os resuitados de concorrência perfeita A idéia central é simples Se uma firma 
estabelecida elevar seus preços acima de seu custo médio de longo prazo, haverá oportu- 
nidade de realização de lucros extraordinários para as firmas entrantes. Como não exista- 
rão restrições à entrada, outras firmas poderão ingressar nesse mercado sem incorrer em 
custos Mesmo havendo economias de escala, como o tempo de resposta da firma 
estabelecida a eventual entrada será superior ao tempo que a entrante levará para imcler 
suas atividades, não existirá a possibihdade de retaliação imediata por parte da firma 
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estabelecida Finalmente, como não haverá barreiras à saída, a firma entrante poderá aban- 
donar o mercado assim que a firma estabelecida esboçar alguma reação Em resumo, se 
houver oportunidade de lucro extraordinário em um mercado perfeitamente contestável, 
uma nova firma poderá “instantaneamente” entrar nesse mercado, realizar o lucro e 
abandoná-lo antes da reação da empresa estabelecida. Esse processo, que ficou conhec)- 
do como hit-and-run, é o grande discipinador do comportamento das firmas estabelecidas, 
de tal modo que elas se vêem constrangidas a manter seus preços próximos de seus cus- 
tos médios de longo prazo 
No modelo desenvolvido por Baumol et al (1982), a estrutura de mercado não é 
determinada a priori Ao contrário, ela é resultado de aspectos tecnológicos — Incorpora- 
dos na função de produção — e do padrão de concorrência dado pela contestabildade 
do mercado. A função de produção e os preços dos fatores de produção definem se uma 
certa configuração da estrutura de mercado é factível, ou seja, se ela permite a operação 
sem prejuízo por parte das firmas. À contestabilidade, por sua vez, define se essa mesma 
configuração é sustentável, ou seja, se ela não induz a entrada de outras firmas ao permitir 
a realização de lucros temporários. Para que a configuração seja sustentável, é necessário 
que as firmas produzam em seu tamanho ótimo, apresentando o menor custo de produção 
possível Caso contránic, uma concorrente potencial poderia entrar nesse mercado, sem 
restrições. produzindo a custos interiores. A pressão exercida pela concorrência potencial 
é tal que a configuração da estrutura de mercado resultante será factível e sustentável. 
Portanto, no caso de perfeita contestabilidade. além de não haver espaço para a 
realização de lucros extraordinários, a estrutura de mercado será eficiente, apresentando 
uma configuração que o leve ao menor custo possível 
Os pressupostos utilizados por Baumol et al estão em evidente desacordo com a 
proposta original de Mason, à medida que se afastam do empirismo proposto por esse 
autor Ao contránio, a proposta da teona dos mercados contestaveis surge como uma ten- 
tauva de fazer uma síntese entre a organização industrial e a Microeconomia tradicional 
No entanto. é inegavel a sua contnbuição ao estudo dos mercados oigopolizados. Pode- 
mos ressaltar duas grandes contribuições da teonia dos mercados contestáveis para à cr- 
ganização industrial aja dissociação enue concentração de mercado e poder de monopó- 
ko, e b) a identificação de barreiras à saida como um significanvo determinante da con- 
corrência nos mercados 
A teoria dos mercados contestáveis identifica ur comunto de condições, determi- 
nadas pelas três caracteristicas de um: mercado perfeitamente contestável para que se 
observe um resultado eficiente A concentração do mercado — elemento muito utilizado 
nas análises de concorrência — não é uma dessas condições. Em outras palavras um 
oligopólio, desde que perfeitamente contestável, pode ser uma estrutura de mercado efi- 
ciente Como consequência, a anáise da concorrência deve cenufr-se nas três condições 
que caracterizam a contestabilidade em vez de ter à concentração de mercado come 
indicador mais relevante do poder de mercado 
A segunda grande contribuição da Leona dos mercados contestáveis foi a relevân- 
cia dada as barreiras à saida. Até então, a grande ênfase recaja sobre as barreiras à entra- 
da, que haviam recebido gran '- destaque no trabalho de Bair. Barreiras à saída decor- 
term, sobretudo. da necessidade de realização de custos inecuperáveis (sunk costs) de tal 
modo que uma firma não pode abandonar o negócio qe que paruicipa sem incorrer em 
perdas. A importância de barreiras à saída está em seu papei de disciplinar & entrada das 
Armas no mercado, desestimulando 9 ingresso das que tenham por objetivo apenas apre- 
veitar oportunidade de alto lucro temporário 





3/Uma síntese: o paradigma de-estrutura-conduta-desempenho 


Reunur as principais contribuições da organização industrial em um único co! 
não é tarefa fácil O autor que se dedicou a essa tarefa foi Scherer”, não eia 
propnamente uma teoria, mas uma compilação das principais contribuições, E isnda 
no paradigma de estrutura-conduta-desempenho 


O eixo que norteia essa síntese foi resgatado diretamente de Mason (1939) quando 
sugere um encadeamento causal da estrutura de mercado para a conduta das firmas e 
desta para o desempenho econômico Resgata-se também aquela que era a maior preocu- 
pação de Mason e de Bain (1956) a formulação de políticas públicas 


O paradigma de estrutura-conduta-desempenho tem como principal preocupação 
a avahação do desempenho de determinado mercado ciante do desempenho esperado 
em uma situação ideal de concorrência perfeita. Em outras palavras, procura-se avaliar 
em que medida as imperfeições do mecanismo de mercado hmitam a capacidade deste 
em atender às aspirações e demandas da sociedade por bens e serviços O confronto ocor- 
te, portanto, entre o desempenho econômico de uma estrutura dita “imperfeita” e o de- 
sempenho do ideal competitivo. Sendo considerado uma variável dependente, assume-se 
que o desempenho econômico pode ser alterado mediante intervenções sobre a estrutura 
de mercado e a conduta das firmas, o que serviria de guia para as políticas públicas 


O grande vilão nos mercados oligopohzados é a capacidade de uma firma fixar seus 
preços acima do custo marginal Havendo poder de monopólio por parte de algumas fir- 
mas participantes do mercado, três tipos de ineficiência podem surgir: a) ineficiência 
alocativa, b) ineficiência produtiva; e c) meficiência dinâmica 


A ineficiência alocativa surge diretamente do exercício do poder de monopólio. 
ou seja do fato de o preço ser superior ao custo marginal. Isso faz com que o consumo bers 
inderive aquele que seria socialmente desejado, de tal modo que se abre espaço para a 
intervenção do Estado no senudo de promover a concorrência e corrigir essa distorção 
Mais importante ainda é a ineficiência produtiva, que se refere à perda de motivação 
por parte aa firma que desfruta de lucros elevados. refletindo-se em um pequeno esforço 
gerencial e produtivo Sobre 18so, 9 ilustre economista John Hicks afirmou que “o pior 
custo aos monopóhos é a preguiça dos gerentes” À concorrência inibe diretamente esse 
upc de ineficiência ao pressionar a empresa a lutar pela sua sobrevivência Uma ação do 
governo no sentido de promover a concorrência pode, portanto, ser benéfica tambem nes- 
se caso Finalmente, a ausência de concorrência pode implicar ineficiência dinâmica, 
uma vez que as firmas se vêem menos estimuladas a promover investimentos em 
capacitação tecnológica A concoriência é o grande motor da busca de novos produtos, 
novos mercados e novos processos produtivos. Sem concorrência, o estimulo à atividade 
movaiva vê-se diminuído 


O paradigma de estrutura-conduta-desempenho é um dos principais instrumentos 
de anáhse aas politicas de defesa da concorrência, Uma vez identificados quais elemen- 
tos da estrutura de mercado ou práticas das firmas são danosos à concorrência, o Estado 
bode iazer uso da legislação antitruste, a fim de atenuar as ineficiências derivadas do 
poder de monoxólio Esse ponto será aprofundado no próximo capítulo 


Apresentaremos. a seguir, um quadro sintético do paradigma de estrutura-condu- 
ta-desempenho. O efeito causal principal é dado pelas setas “cheias”, enquanto os efeitos 
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FIGURA 9.3 





considerados secundários são representados pelas setas pontilhadas Em primeira instân- 
cia, o desempenho do sistema econômico é determinado pelo conjunto de estratégias que 
define a conduta das firmas. Cada empresa tem a possibilidade de desenvolver estratégias 
com a finalidade de ganhar participação no mercado, no entanto, cada estratégia tem im- 
pacto distinto sobre o desempenho Por exemplo, gastos em pesquisa e desenvolvimento de 
novos produtos refletem-se no aumento da eficiência dinâmica, contribuindo para a melhona 
da qualidade e/ou queda do preço dos produtos. Por outro lado, a estratégna de cartelização 
com o objetivo de elevação dos preços tem efeito oposto. introduzem-se inehciências alocativa 
e produtiva, tendo, portanto, Teflexos negativos sobre o desempenho econômico. 


Fonte: Scherer e Ross (1990:5) 


Não obstante as irmas tenham autonomia para traçar sua conduta por meio de um 
leque de estratégias, esse corgunto de estratégias disponíveis é determinado pela estrutura 
de mercado em que à empresa se insere. Esse é o ponto em que o paradigma de estrutura- 
conduta-desempenho mais se aprofundou, segundo, sopretudo, os trabalhos de Ban (1856) 
Se houver barreiras elevadas à entrada, haverá espaço para O exercicio do poder de monopó- 
ho, permitindo que a empresa taça uma política de elevação «os preços. Se ao contrário, não 
houver barreiras à entrado e à saida as firmas terão pouco espaço para a elevação dos 
preços Assim, a estrutura de mercado condiciona a decisão estratégica 


À estrutura, por sua vez, é determinada pelas condições básicas de oferta e deman- 
da, compreendendo características do produto, dos consumidores, da tecnologia, entre 
outras Características da tecnologia, expressas na função de produção, definem a exis- 
tência de economias de escala Estas, por seu turno, induzem uma estrutura concentrada. 
Pelo lado da demanda, características do produto permitem ou não a sua diferenciação, 
sendo um elemento da estrutura 


Os efeitos causais secundários são frequentemente ignorados, embora possam ser 
importantes no longo prazo Por exemplo, uma política de investimento em pesquisa e 
desenvolvimento — um elemento da conduta — pode dotar uma empresa de acesso privi- 
legiado a uma nova tecnologia, permitindo que ela tenha vantagem absoluta de custos — 
um elemento da estrutura O efeito é considerado secundáno porque é necessário tempo 
considerável de investimentos para reverter certa situação da estrutura de mercado Como 
os trabalhos empíncos, em sua maioria, utihzam dados cross section (diferentes indústrias 
em um mesmo instante do tempo), a consideração de que o efeito causal predominante 
parte da estrutura para a conduta parece razoável. 


O paradigma de estrutura-conduta-desempenho foi o principal instrumento de in- 
tervenção sobre os mercados, embora várias críticas lhe tenham sido endereçadas. Duas 
dessas críticas se sobressaem: seu caráter estático e a ausência de uma teoria consolida- 
da Considerar a estrutura de mercado como variável exógena é limitante quando a evolu- 
ção tecnológica é intensa. Nesses casos, a estrutura pode mudar com rapidez, 
desqualificando a sua ênfase como variável determinante. Finalmente, o paradigma é uma 
tentativa de síntese de um conjunto de teorias, muitas vezes incompatíveis Não se con- 
segue — e não se pretende — chegar a uma única teoria consolidada 


9.4 TEORIAS ALTERNATIVAS: UMA FIRMA COMPLEXA 


Nesta seção procuraremos levantar alguns aspectos da visão da firma como orgam- 
zação complexa Dado o espaço reduzido, o leitor mais interessado poderá consultar ou- 
tras referências bibhográficas que tratam desse assunto com maior profundidade. mencio- 
nadas no item 95 


9:41 Organização eeficiência econômico 


Uma firma, independentemente da tecnologia que adote. tem modos alternativos 
para se estruturar internamente ou se relacionar com seus chentes e fornecedores: Essa 
não é uma escolha aleatória, sendo frequentes as ações estratégicas com o intuito de 
buscargim ou outro modo de organização da produção. A razão dessa preocupação com a 
estruturas organizacional está em sua estreita Ielação com a eficiência econômica de uma 
firma ou sistema econômico 


A estrutura organizacional é relevante porque: a) a informação necessánia para cenr 
uma empresa não é completa, b) contratos intemos e externos à firma apresentam custos ao 
serem implementados, e c) a adaptação a contingências não-antecipadas é variável confor- 
me a forma organizacional adotada Assim, é necessário que a empresa se organize de modo 
a dar eficientemente com esses problemas informacionais, contratuais e/ou de adaptação 

Um resultado tradicional obtido por essa bnha de análise está na comparação de 
uma estrutura cenualizada com outra, em que a empresa é dividida em unidades de ne- 
gócio A estrutura centralizada permite maior controle das atividades da empresa, con- 
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seguindo coordená-las melhor por meio de um único comando na direção da empresa. Uma 
estrutura descentralizada, dividida em unidades de negócio, perde essa capacidade de coor- 
denação, pois o controle sobre elas é dividido entre as unidades Nesse caso, é possível criar 
mecanismos de incentivo que levem a um comportamento mais engajado de cada unidade 
de negócio, uma vez que ela é diretamente responsável pelos resultados apresentados. Como 
consequência, ao passar de uma forma organizacional para outra, perde-se em controle — e, 
portanto, coordenação —, mas ganha-se em motivação À medida que aumenta o tamanho 
da empresa, o controle — vantagem da estrutura centralizada — torna-se mais difícil de ser 
exercido. Por esse motivo, a estruturação em umdades de negócios pode ser mais atrativa, 
uma vez que o controle da estrutura centralizada passa a perder efeito 


Nas subseções que seguem são apresentadas algumas abordagens que têm em co- 
mum a preocupação pelo estudo das estruturas internas das organizações e o modo que as 
instituições, como o mercado, operam. Mesmo tendo esse ponto de contato. as abordagens 
selecionadas diferem substancialmente umas das quuas Esta breve apresentação pretende 
marcar algumas diferenças, ressaltando algumas contribuições de cada abordagem ao estu- 
do da organização industrial Não há a pretensão de apresentar uma lista completa das 
teorias alternanvas, mas apenas um corpo mínimo que caracterize parte relevante da pes- 
quisa sobre a firma, seu escopo e comportamento. São elas: a) teoria behavionista; b) teona 
da agência, c) economia dos custos de transação, e d) teoria evolucionista. 


9,4.2 Teoria -behaviorista 


Qualquer pessoa que já teve a oportunidade de conviver no ambiente de uma gran- 
de firma não hesitana em diagnosticar duas características: a) a irma não possui coman 
do único e irrestrito ao contrário, trata-se de “coalizão de grupos com mteresses 
conflitantes”, e b) o comando da firma não tem a capacidade de resolver todos os prodle- 
mas de modo “maximizador"*, contentando-se com soluções satisfatórias. São essas mes- 
mas características que orientam a concepção de firma utilizada pela teona behamonsta, 
inspirada sobretudo nos trabalhos de Simon (1952) e Cyert & March (1963) 

Essa linha de pesquisa orientou o foco de análise para o processo de tomada de 
aecisões nas grandes firmas. em um contexto de mercados oigopolizados e forte incerte- 
za quanto às variáveis relevantes. Centrar a análise sobre 0 processo de decisão significa 
negar 0 pressuposto de maximização do lucro, uma vez que a ação da firma reflete objeti- 
vos múltiplos e conflitantes Enquanto aciomstas possivelmente desejam maiores divi- 
dendos (lucros não-reinvesudos), gerentes podem preferir maiores salários e menos estresse 
Enquanto uma divisão financeira pode ter como objetivo o controle dos custos, uma divi- 
são de marketing frequentemente prefere o aumento do volume de vendas. Em suma, 
confhtos são inerentes às organizações 

O processo de decisão é concebido da seguinte torma: os diversos individuos que 
compõem uma organização apresentam suas solicitações, as quais são determinadas por 
vánios fatores, como status, remuneração, conforto, entre outros A multiplicidade de soh- 
citações não pode, por via de regra, ser satisfeita integralmente. uma vez que diversas 
solicitações são conflitantes. Além disso equacionar pecudos díspares e não Tedutiveis a 
variáveis quanuficáveis torna o problema virtualmente sem solução. Diante disso, os mem- 
bros da empresa agrupam-se de acordo com objetivos comuns, encarmnhando propostas 


de ação que contemplem as principais solicitações de cada indivíduo. As propostas 
encampadas por grupo são denominadas “níveis de aspiração”, correspondendo a solu- 
ções consideradas satisfatórias — embora imperfeitas — pelos membros do grupo. 

Os autores introduziram também a idéia de aprendizado no processo de tomada de 
decisão. As solicitações individuais dependem da experiência passada em dois níveis De 
um lado, os indivíduos aprendem, com a experiência, qual é o efeito das ações sobre os 
resultados que lhes interessam. Assim, uma solicitação feita pelos funcionários e atendi- 
da pela alta gerência — por exemplo, salário fixo — pode não ter o resultado desejado por 
aqueles que a pediram — por exemplo, redução do nivel de emprego. Constata-se, portan- 
to, que uma remuneração fixa pode ter resultados perversos sobre a eficiência de uma 
empresa e, consequentemente, sobre o nível de emprego. De outro lado, os agentes apren- 
dem comparando suas solicitações passadas com os resultados efetivamente obtidos, Esse 
efeito ocorre porque os agentes não conseguem avaliar com precisão a situação da firma 
fazendo as suas solicitações tendo como referência o desempenho passado da empresa 


A decisão final cabe à alta direção que, diante da multiplicidade de objetivos e dos 
limites na avaliação das alternativas disponíveis à firma (racionalidade limitada), conten- 
ta-se com uma solução “satisfatória” e possível, mesmo diante de tantas restrições ao 
processo de tomada de decisões Reconhece-se, portanto, que não é possível nem econô- 
mico a firma se empenhar em um comportamento maximizador 


Para resolver os conflitos intemos, a alta direção pode recorrer a medidas não dire- 
tamente relacionadas à atividade produnva, cuja finahdade é atenuar as divergências quar- 
to aos objetivos da firma Essas medidas são, em sua maioria, instrumentos de compensa- 
ção, incluindo transferência de recursos, redução da carga de trabalho e/ou delegação de 
funções. Encontra-se, então, uma explicação econômica para elementos intemos às orga- 
nizações, que parecem desprowdos de sentido. Por exemplo, aliviar a carga de trabalho da 
área de markeung pode ser uma medida que atenue confhtos internos e permita à adoção 
de uma ação não desejada peios membros dessa area 


Não obstante tenha trazido diversas contribuições ao estudou das organizações e, em 
particular. da grande empresa capitalista, a teoria behavionsta teve alcance restnto dentro 
da teoria econômica. Limitações da própria inha de pensamento contribuiram para que o 
honzonte se resungisss aos imites da firma, não sendo possível extrair dela uma teona de 
determinação de preços. de comportamento interdependente entre firmas ou do papel de 
diferentes estratégias no processo de concorrência Em suma, elementos centrais à orgari- 
zação mdustral não são abordados, o que a Telega à categoria de teoria alternativa 

Embora tenha tido impacto tênue sobre a teoria econômica, a teoria behaviorista 
mantém ativa a sua linha de pesquisa, sobretudo a voltada ao processo de decisao nas 
organizações. 


DAI Meorintlamgêntio 


Também interessada em analisar aspectos internos da firma, a teona da agência 
propõe uma análise bastante distinta da empreendida pela teoria bchavionista Seu meto- 
do é inerentemente ortodoxo (sto é semelhante àquele empregado peia Microeconomia 
tradicional), distinguindo-se deste apenas por considerar que a informação não é comple- 
ta e que há custos em coletá-la 

O modelo básico da teona da agência apresenta dois atores — denominados púncipal 
e agente — que se relacionam por meio de uma transação qualquer. O pnncipal é um ator cujo 
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retorno depende da ação de um agente ou de uma informação que é propnedade privada 
deste último. Assim, a característica fundamental de uma relação entre pnncipal e agente é a 
“assimetria de informações”, tendo o agente uma informação de que o principal não dispõe. 

Essa relação introduz dois tipos de problemas transacionals, relevantes para a deci- 
são sobre o modo como devem se organizar as firmas e suas relações com fornecedores e 
clientes. O primeiro problema ficou conhecido como risco moral, referindo-se à possibi- 
lidade de o agente fazer uso de sua informação pnivada em benefício própno após a cele- 
bração de um contato, eventualmente impondo prejuízos ao pnncipal. 

Dois tipos de nsco moral podem ser distinguidos: a) informação oculta (hidden 
information) — em que as ações do agente são observáveis e venficáveis pelo principal, 
mas uma informação relevante ao resultado final é adquirida e mantida pelo agente, e 
b) ação oculta (tudden action) — em que as ações do agente não são observáveis ou 
verificáveis Uma ação é observável se o pnncipal é capaz de avaliá-la em qualidade e/ou 
quantidade, mesmo que isso não implique alguma forma de mensuração. Uma ação é 
venficável se, além de observável pelo principal, este tenha meios de provar o que obser- 
vou perante a instância responsável pela resolução das querelas contratuais — por exem- 
plo, um tribunal. A diferença entre uma ação venificável e outra apenas observável é rele- 
vante em relações continuadas entre agente e principal, em que um deles, ou ambos, 
pode interromper o contrato ou renegociá-lo no decorrer da transação, Nesse caso, a 
observabilidade tem como efeito a imposição de uma restrição ao contrato, imitando o 
comportamento de agente, que pode ser punido com a interrupção do mesmo. O princi- 
pal, no entanto, somente interromperá o contrato se essa solução lhe garantir um retorno 
maior do que aquele que seria obtido por meio da continudade do contrato, mesmo con- 
siderando-se a possibilidade de risco moral. 


O exemplo clássico de risco moral com informação oculta é a relação entre paciente 
(principal) e médico (agente). A ação do médico — uma operação ou a apheação de um 
medicamento — é, presume-se, observável No entanto, o médico, por meio de exames e 
amparado pela obscuridade de seu conhecimento, adquire uma informação privada es- 
sençcial à transação em questão, qual seja, o diagnóstico. O paciente pode exigir contratual- 
mente o acesso a essa informação privada, o que aparentemente eliminaria o problema de 
risco moral. No entanto, mesmo que o paciente fique ciente de um diagnóstico, nada 
assegura que este seja de fato verdadeiro. Em outras palavras, se o agente ver monvos 
para mentir, O diagnóstico fornecido será inútil, não resolvendo o problema da assimetria 
informacional Um obstetra poderia. por exemplo, recomendar uma cesariana (pela qual, 
supõe-se, receberia mais que por um parto normal), sem que a situação da paciente exi- 
gisse esse tipo de tratamento. Não havendo qualquer restrição ética ao comportamento 
do médico, ele poderia mentir na apresentação do diagnóstico, de modo que fizesse uso 
ãos incentivos financeiros que a realização de uma cesariana implicaria. Nesse caso, 0 
médico estaria usando a assimetria informacional em beneficio próprio, influndo negatn- 
vamente sobre o retorno que o principal (paciente) pretendia obter da transação” 


O exemplo clássico de risco moral com ação oculta pode ser encontrado na relação 
entre seguradora (principal) e segurado (agente) Um agente faz o seguro de seu carro 
numa seguradora denominada principa!. De acordo com esse seguro, se o carro for furta- 
do, o vaior integral do veículo será ressarcido ao agente No entanto, o agente pode atuar 
de modo a alterar a probabilidade de roubo do automóvel, tomando precauções que são 
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custosas a ele, como pagar um estacionamento em vez de deixar o carro na rua Uma vez 
segurado, o proprietário do veículo tem hteralmente, assegurado o valor de seu veículo 
Se houver furto, ele recuperará o valor por meio da seguradora; se não houver, ele manterá 
a posse de seu automóvei Recebendo o retorno da transação, independentemente da 
ocorrência de furto, o agente presumivelmente será menos cuidadoso com o seu veículo, 
o que aumentará o risco de roubo e, consequentemente, reduzirá o retorno esperado do 
principal na transação. 


Outra contribuição igualmente importante do estudo da assimetria de informações 
for o conceito de seleção adversa O tipo de problema agora enfocado não mais se refere 
ao comportamento pós-contratual mas sim à adesão ou não a determinada transação Um 
mercado que possui diferentes qualidades de bens, e essa é uma informação privada de 
uma das partes, tende a ser ineficiente à medida que as transações desejadas em um 
mundo de informação perfeita não se reahzam. Resumidamente, o mecanismo de seleção 
adversa elimina do mercado os produtos de boa qualidade porque o vendedor não conse- 
gue convencer o comprador sobre a qualidade do produto. Da parte do vendedor, a transa- 
ção só é interessante se o valor a ser recebido for maior ou igual ao valor do bem, dado em 
função da qualidade do bem e da informação privada do vendedor O comprador, por sua 
vez, não podendo avaliar a qualidade do bem, não pode simplesmente comparar valor e 
qualidade Como alternativa, o comprador compara o valor a ser pago com a qualidade 
esperada. Se um bem for de alta quahdade, o vendedor, ciente disso, exagirá alto valor para 
a transação. O consumidor, no entanto, ignorante quanto à qualidade do bem, aceita pa- 
gar um valor correspondente à qualidade esperada, que, por defimção, é inferior ao valor 
de um bem de alta qualidade Consequentemente, somente os bens de qualidade inferior 
senam comercialzados 


A solução para um problema de seleção adversa é conhecida como sinalização. O 
vendedor agina de modo que provesse o comprador de informações confiáveis a respeito 
do bem — como certihcados de quaiidade ou garantia —, atenuando a assimema de 
informações e, como consequência, o problema de seleção adversa, O exemplo clássico 
para esse fenômeno é o mercado de carros usados, no qual a qualidade é variável e dificil- 
mente observável de forma apropnada. 

Para os adeptos dessa abordagem, a organização das firmas e dos mercados é mui- 
tas vezes desenhada para dar conta de problemas como nsco moral e seleção adversa. 
Como exemplo, a remuneração do funcionário (agente). de acordo com a produtividade, é 
uma solução para o fato de seu patrão (principal) não ser capaz de observar seu empenho 
no trabalho (um caso de nsco moral com ação oculta) Assim, um modo de induzir o traba- 
lhador a um empenho maior é remunerá-lo de acordo com sua produtividade 

A teoria da agência presta-se também para a formulação de esuatégias diversas 
das firmas. Por exempio. treguentemente o esforço de marketing atende ao propósito de 
eliminar a assimetria informacional entre firma e seus consumidores A criação de uma 
marca de conhecimento dos consurmdores informa sobre a qualidade do produto. Em 
outras palavras, a marca smaliza ao consumidor aspectos da qualidade do produto, atenuan- 
do o probiema de seleção adversa 


9:44 Economia toscustosae transação 


Coase já havia identificado que as transações apresentavam custos. No entanto, 
ainda era necessário explicar como surgiam esses custos e o que determinava a sua mag- 
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Seleção adversa: 
mecanismo que elimina 
do mercado os produtos 
de boa qualidade porque 
o vendedor não consegue 
compencer o comprador 
sobre a qualidade do 
produto. 


Sinalização: O vendedor 
age de modo que proveja 
o comprador de 
informações confiáveis a 
respeito do bem 
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Freguência: é unia 
medida da recorrência 
com que uma mansação 
se efetiva, 


nitude Somente assim sena possível inferir qual deveria ser a forma organizacional adota- 
da Esse passo foi dado pela economia dos custos de transação, cuja principal referência é 
Wilhamson (1985)'º 

A economia dos custos de transação parte de dois pressupostos comportamentais, 
que a distinguem da abordagem tradicional Assume-se que os individuos são oportunistas 
e que há limutes em sua capacidade cogmtiva para processar a informação disponivel 
(racionalidade hmitada) Por oportumsmo entende-se que os individuos são considerados 
fortemente auto-interessados, podendo, se for de seu interesse, mentir, trapacear ou quebrar 
promessas O pressuposto da racionalidade limitada, por sua vez, implica que o agente — 
por exemplo, um empresário — se empenhará em obter aquilo que considera melhor para si 
— por exemplo, o maior lucro possível para a sua empresa No entanto, a obtenção de infor- 
mações necessánas às decisões que levem a esse objetivo, assim como a capacidade de 
processamento de contratos complexos que dêem conta de todas as contingências, são limi- 
tadas ou, na melhor das hipóteses, custosas. Em outras palavras, o recurso “racionalidade” é 
escasso, implicando custos à sua utilização. Devido a esses custos, os agentes hrutam o uso 
da cognição, o que pressupõe que suas decisões não necessariamente corresponderão âquelas 
que seriam obtidas empregando-se racionalidade plena. Em vez de uma decisão ótima, o 
agente contenta-se com uma decisão sausfatóna, pertencente a um conjunto de outras de- 
cisões igualmente satisfatórias e indisunguíveis entre si, dados os limites da racionalidade 


Como não é possível estabelecer uma relação que dê conta de todas as eventualdades. 
a renegociação é inevitável Entretanto, como há possibilidade de comportamento oportunis- 
1a, essa renegociação sujeita uma parte ao nsco de que a outra se aproveite da situação para 
obter ganhos para s1, impondo prejuizos à primeira Por isso, nas transações econômicas, as 
partes agem precavendo-se do comportamento dos demais agentes Colete de mformações 
salv=7uardas contratuais e utilização do sistema judiciário são custos incorndos para evitar 
prejuizos decorrentes de ação oportunista. Todos esses custos são custos de wansação 

A magnitude dos custos de transação e variável Conforme as caracteristicas de 
uma determinada transação, os custos podem ser maiores ou menores Wilhamson (1985) 
identifica nas transações três dimensões pnincipais, que, em conjunto, permitem infenr 
os custos de transação: a! frequência, b) incerteza e c) especificidade dos avos 

Afregiiência é uma medida da recorrência com que uma transação se efenva Seu 
papel e duplo. Primeiro, quanto maior a frequência, menores serão os custos fixos médios 
associados à coleta de informações e à elaboração de um contrato complexo que imponha 
restrições ao comportamento oportunista Segundo, se a frequência for muito elevada, os 
agentes terão motivos para não impor perdas aos seus parceiros, já que uma atitude opor 
tunusta poderia implicar à interrupção da transação e a consequente perda dos ganhos 
futuros derivados da troca Em outras palavras, nas transações recorrentes, as partes po- 
dem desenvolver reputação, o que imita seu imteresse em agi de modo oportunista para 
obter ganhos de curto prazo. 

A incerteza tem como principal pape! a ampliação das iacunas que um contrato 
não pode cobrir Er. um ambiente de incerteza, os agentes não conseguem prever os 
acontecimentos futuros e, assim, o espaço para renegociação é maior Quanto major 
esse espaço, maiores serão as possibihdades de perdas denvacas do comportamento 
oportunista das partes 


FO À aconana Dos custos de Lansação é conscerada Um ramo ca Nous Economia instsuciera. que se Cstactenza pas Sagas comum segundo o 
ua! “instituições sór importantes « susceitvmis pe anábas 


Finalmente, a especificidade dos ativos envolvidos assume o papel de variável-chave 
no modelo. Os ativos serão específicos se o retorno associadu a eles depender da continui- 
dade de uma transação específica. Por exemplo, um fornecedor de uma indústria automobi- 
lisuca em regime de consórcio modular (em que os fornecedores se localizam nas instala- 
ções da montadora) faz diversos investimentos cujo retomo depende da continuidade de 
suas vendas para a empresa Seus ativos são, portanto, específicos a essa transação. 


Quanto maior a especificidade dos ativos maior a perda associada a uma ação 
oporunista por parte de outro agente. Conseguentemente, maiores serão os custos de 
wansação No exemplo sobre o consórcio modular essa relação é evidente. Se não houver 
garantias contratuais aos fornecedores da montadora, esta poderá impor condições desta- 
voráveis em renegociações futuras Como consequência, o risco de perda no retorno dos 
ativos especificos será grande, indicando elevada custo de transação 


Aqui entra o papel das instituições, em geral, e das formas organizacionais, em 
particular As msttuições são as regras do jogo. que têm a função de restringir o compor- 
tamento oportunista, atenuando os custos de transação. Tomemos q exemplo de uma for- 
ma organizacional como um contrato de longo prazo entre fornecedor e montadora. Nesse 
caso, há diversas salvaguardas no contrato que impõem multas a comportamento diferen- 
te daquele acordado contratualmente Há também salvaguardas que asseguram parte do 
Tetomo do investimento, mesmo que a transação seja rompida. Em síntese. os custos de 
transação são atenuados com a utilização de um contrato de longo prazo 


A medida que as instituições podem reduzir os custos de transação, surge a idéia 
de instituição eficiente, como a que reduz mais intensamente os custos de transação. 


Williamson (1985) propõe ainda uma ordenação dos diversos modos de reanzar deter- 
munada transação, começando peio mercado spot passando por contratos de longo prazo e 
terminando na hierargma (uma única firma abarcando a transação em questão). Coníorme 
se caminha por essa ordenação de formas organizacionais, ganha-sa em controle sobre a 
uansação. mas perde-se em capacidade de resposta à estimulos externos imoivação), 

Se a especificidade dos avos for nula, os custos de twansação serão negugenciáveis não 
havendo necessidade de controle sobre a transação. Nesse caso. a forma organizaciona! mais 
eficiente sena o mercado. Se. ao contrário a especiácidade dos anvos for esevada os custos 
associados ao rorapimento contratual serão altos Sena, então. interessante maior controle sobre 
as transações mesmo que à custa de menor motivação Opta-se, portanto, pela hierarquia 

A economia dos custos de transação desenvolveu-se consideraveimente a parur de 
1985. expandindo o seu campo de aplicação para as diversas áreas da Economaa e da 
teoria das organizações, Suas contribuições a organização industrial são parncuiarmente 
intensas no estudo da integração vertical e de contratos de exclusividade. apresentanao 
conciusões bastante diferentes aas aponeadas pela organização mdusimal tradicional Em 
resumo, essas formas organizacionais poderiam te! à função de reduzir custos de transa- 
ção senao. portanto soluções eficientes 


9.85 Teoria sevolucionisto 


& incerteza sobre o comportamento das variáveis econômicas muitas vezes impe- 
de a ação raciona! dos agentes econômicos Em um ambiente marcadamente incerto não 
e possivel prever acontecimentos relevantes ou mesmo as consequências das ações de 
cada um É esse o tipo de ambiente que trabalha a Ltecria evolucionista, tendo como im- 
portante referência Nelson & Winter (1982) e, mais longinquamente, Schumpeter 
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Em um ambiente de incerteza — como aquele em que o progresso tecnológico é 
intenso —, os agentes procuram desenvolver formas organizacionais que permitam a to- 
mada de decisão sem o conhecimento das variáveis relevantes 

O processo de tomada de decisão necessariamente acarreta dispêndio de recursos, 
notadamente quando a incerteza é elevada Afinal, os indivíduos devem coletar informa- 
ção, assim como processar a informação disponivel Para encarecer ainda mais esse pro- 
cesso o conhecimento nem sempre pode ser uansmitido de uma pessoa para outra Ão 
contrário, o conhecimento é predominantemente tácito, o que significa que não pode ser 
transmitido por meio de palavras ou qualquer outro código de transmissão 

Assim, o processo de decisão, na melhor das hipóteses (conhecimento codificáve!), 
apresenta um custo de coleta e processamento das informações. No caso de o conhecimen- 
to ser tácito, a coleta da informação, mais que custosa, é impraticável Uma maneira delidar 
com essa limitação é suprir as decisões. Por acordo mútuo, os indivíduos podem defimar 
rotinas que poupam os custos de tomada de decisão a todoinstante. Rotinas correspondem 
a uma ação preestabelecida para um po de problema À medida que surgem problemas 
dessa espécie, torna-se desnecessána uma nova decisão, utibzando-se a rotina prevalecente 

Existem dois tipos de rotinas: 

a) as que estabelecem um ambiente que torna imutável o comportamento, e 

b) aquelas em que a rotina é compatível com um ambiente instável. 


No primeiro caso, trata-se de planificar ngidamente o conjunto de tarefas dos mem- 
bros de uma organização No segundo, instaura-se um jeque de opções de comporamen- 
10 (um catálogo de rotinas), procurando-se também desenvolver uma linguagem comum 

Enfim, nos dois casos os indivíduos não deparam com reconsiderações a cada ins- 
tante, em resposta às mudanças do ambiente 

As rotinas são definidas, então, pela forma com que se organiza & produção Nesse 
porto há forte semelhança entre a teoria evolucionista e a economua dos custos de transação 
Ambas concebem as formas organizacionais corno meios de lidar com problemas denvados 
Ga incapacidade de formular contratos completos e que sejam implementados sem custos A 
chiferença entre elas recai sobre a capacidade dos agentes em desenhar as formas oraanizsc:onais 
adequadas. Enquanto a econorma dos custos de wansação prevê que os agentes consuoem as 
regras cientes dos problemas que enfrentarão no futuro, na teona evolucionista a incerteza é 
sulicientemente grande para impedir a construção dessas regras de modo razoável 

No caso do futuro radicalmente incerto, não é possivel desenhar as rotinas adequa- 
das, uma vez que elas podem revelar-se ineficazes na eventualidade as contingências não 
imaginadas no momento da negociação Por essa razão, pode ser cesejáve; redigu conira- 
tos incompletos, prevendo mecanismos de adaptação no caso de não-realzação ce um. 
estado do mundo previsto. 

Nesse momento surge o princ:pal papel do mercado e da concorrência para a Leona 
evoluciomsta Como as rotinas não são períeitas, e necessario um mecanismo de seieção 
externo à firma a Am de que seja possive: a prevalência das ronnas mais adequadas. Esse 
mecanismo externo é o mercado. que, por meio da concorrência -mpõe a sobrevivência 
apenas as iormas organizacionais mais ebcienies 

Juntamente com o crivo do mercado, que elimina as formas organizacionais menos 
eficientes (supondo que haja concorrência). o processo de cração de novas rotinas incor- 
pora a experiência passada, modificando as formas organizacionais. Assim, pode-se dizer 
que as formas orgamzacionais “aprendem” 


A teoria evolucionista vem abarcando um número crescente de pesquisadores, o 
que pode ser notado pelo aumento da produção na área. Sua contribuição à organização 
industrial é marcante, sobretudo em assuntos em que a dinâmica tecnológica é particular- 
mente relevante 


9.5 SUGESTÕES DE LEITURA 


Dadas as dimensões reduzidas deste capítulo e abrangência da hteratura de organ- 
zação industrial, faz-se necessaria a indicação de algumas referências fundamentais à com- 
preensão mais aprofundada dos temas aqui tratados Além das referências onginais, indicadas 
ao longo do texto. alguns hvros-textos permitem visão ampla e didática da matéria 


Para a compilação dos wabalhos relativos à organização industrial tradicional, a pnin- 
cipal referência é Scherer & Ross (1990). Aqueles interessados em um aprofundamento teó- 
rico, com a utilização de modelos formais baseados na teona dos jogos, podem recorrer ao 
trabalho de Tirole (1988). Quanto às abordagens alternativas, não há uma referência única 
que contemple todas as vertentes. Por outro lado, a produção de matenal didático nessas 
áreas tem crescido consideravelmente, havendo diversas opções disponíveis. Para uma co- 
bertura abrangente da teona da agência, sugere-se a leitura de Salaniê (1997), assim como 
de Lafíont & Tirole (1993) para aphcações dessa teona à regulação de mercados Uma visão 
geral da economia dos custos de transação e suas interfaces com a teona da agência pode 
ser encontrada em Besanko et a! (1999), sobretudo para aplicações a estratégias empresa- 
nais Finalmente, alguns importantes autores da teona evolucionista encontram-se agrupa- 
dos em Sioneman (1995), que procura traçar um panorama da fronteira de pesquisa em mu- 
dança tecnológica. Uma referência em português da economia dos custos de transação pode 
ser encontrada em Fanna et al. (1997), com aphcações à análise de regulação e competitividade 


QUESTOES 
É 
11, A organização industrial surgiu como crítica à Microeconomia tradicioral. A in- 
satisfação com o modo pelo quai eram tratados as firmas e os mercados levou ao surgimento 
de algumas tentativas de rompimento, notadamente no final dos anos 1930. Quais eram 
as principais objeções feitas à análse prevalecenie? 


2. Os gastos em propaganda e marketing aungem somas expressivas nos merca- 
dos em que os produtos são potencialmente diferençáveis como automóveis. cigarros, 
bebidas e aimentos prontos Explique a razão desse fato De que forma se manifesta o 
retorno desses gastos? 


13. O domínio de tecnologna não disponivel às demais firmas é midias aisjsguaido desejo 
de quaiquer firma. Mostre as implicações dessa situação sobre a lucratividade da empresa 

'4. Considere um mercado caractenzado por economias de escala e que apresenta 
apenas três firmas estabelecidas Uma concorrente potencial (firma entrante) pode produ- 
zir o mesmo produto com o mesmo custo que as firmas estabelecidas, mas mesmo assim 
evita entrar nesse mercado Quais cbstáculos são observados pela firma entrante? 


'B. Economias de escala são uma barreira à entrada para a maior parte dos que estu- 
dam as estruturas de mercado Baumo! et a. . por outro lado, permitem a presença de 
economias de escala em conjunio com o pressuposto de ausência de barreiras à entrada. 
Como conciliar as duas abordagens? 
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Considere um mercado que apresente elevado grau de concentração (por exem- 
plo, um duopólio), mas que não apresente barreiras à entrada ou à saída. Nesse caso, é 
possivel fazer algum prognóstico com relação aos preços vigentes nesse mercado? Dado o 
seu prognóstico, você recomendaria algum tipo de intervenção por parte do Estado, no 
sentado de assegurar a eficiência econômica? 

a O modelo de estrutura-conduta-desempenho privilegia a determinação causal 
da esuutura de mercado para as estratégias das firmas e destas para o desempenho do 
sistema econômico. É razoável assumir essa causalidade no longo prazo? 

48. Firmas são organizações complexas. apresentando objetivos múltiplos e, por ve- 
zes, conflitantes. Em que medida a consideração desse fato introduz novos resultados na 
análise econômica? 

£9. A decisão de se comprarem insumos ou produzi-los internamente, muitas vezes 
não decorre dos custos de produção de cada alternativa Qual é o elemento que deve ser 
considerado para à avaliação correta dessas estratégias? 

ão. Discuta o papel! da incerteza no estabelecimento de rotinas dentro das organizações 
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IGUAL (o No To) MERCADOS 


Francisco Anuatti Neto 


Mostrou-se no capitulo antenor que, num sistema de mercado em que os produto- 
res e consumidores transacionam numa estrutura de mercado de concorrência perfeita, 
Os recuIsos escassos são empregados com o máximo de eficiência alocativa. Tal resultado 
é a situação de equilíbno para cada agente e para à economia como um todo pois nenhu- 
ma transação voluntária entre agentes podena melhorar a situação de um sem piorar a de 
outros. A tal situação denominou-se equilíbrio ótimo de Pareto. 


Na mpótese de que todas as estruturas dos mercados em uma economia sejam de 
concorrência perfeita, e que não possuam falhas de mercado, pode-se assegurar que um 
sistema de mercado é capaz de conduzir ao melhor uso dos recursos numa sociedade em 
que cada agente econômico procura seus próprios interesses Tal sistema, mesmo sendo 
apenas possibilidade teórica, serve ao economista como guia para a discussão das situa- 
ções concretas que vivemos 


Nas sociedades de mercado modemas, predominam estruturas de mercado de con- 
corrência imperfeita. Isso nos leva à necessidade de discutir quando nos defrontamos 
com essa e outras falhas de mercado, se o uso eficiente dos recursos escassos raquer 
intervenção governamental. Caso seja constatada à necessidade desta, o economista deve 
ser capaz de apontar tambem de que maneira tais interferências devem ocorrer 


O objetivo deste capítulo é discutir as circunstâncias que levam a ineiiciências 
alocauvas ao sistema de mercado, ressaltar a existência de regras que explicita ou imph- 
ciamente regem o seu funcionamento dos mercados, € apontar para as agências e instru- 
mentos de que o Estado brasileiro dispõe na regulamentação de mercados 


10.1 DIREITOS DE PROPRIEDADE É O USO DOS RECUÊSOS NO MERCADO 


Mesmo numa sociedade hipotética, em que todas as estruturas de mercado ope- 
Tam em concorrência perfeita, podem existir falhas de mercado que impedem a ocorrên- 
cia qe solução de eficiência na alocação de recursos escassos 


Ao encararmos os negócios da vida cotidiana em Que os proautores e consumidores 
não estão isentos da incerteza do oportunismo & dos custos de obter e processar informa- 
ções, podemos esperar que às soluções dadas pelo mercado Sejam sempre inadequadas? O 
ambiente Ge incerteza em que se realizam as transações é facilmente constatado, pois faze- 
mos negócios que nos comprometem com circunstâncias futuras que não temos nem como 
antecipar nem como controlar. Também não é preciso recorrer a exe: emplos para demonstwar 
que existem pessoas oportunistas, dispostas & renunciar a um contrato quando a oportun;- 
dade melhor lhes aparecer. E por último, o fato de que, para tomar uma decisão temos de 
investir tempo e recursos para obter as informações necessánas Será que, mesmo nessas 
circunstâncias a sociedade de mercado oferece solução adequada para a organização dos 
fecursos escassos na satisfação das necessidades matenais dos indivíduos? 

E tarefa do economista investigar as circunstâncias que levam à utilzação ehcien- 
te dos recursos numa sociedade Se esperamos dar resposta às indagações feitas, deve- 
mos ampliar a perspectiva e discutir um pouco as próprias regras que regem o funciona- 
mento dos mercados 





E MICROECONONMA 


> 


te 


Os mercados são convenções sociais regidas por leis gerais, basicamente aquelas 
que estabelecem os direitos de propriedade e troca entre os indivíduos, e também por 
estatutos específicos mstituidos com o objeúvo de restringir ou ampliar o conjunto de 
transações possíveis para determinados bens OU serviços. 

Na base das regras que moldam a operação des mercados, encontramos o sistema 
de atribuição de direitos, que define os termos mais gerais da contratação voluntária de 
recursos entre os membros de uma sociedade O objetivo da próxima seção é apresentar 
os pnncipais elementos do sistema de atribuição de direitos e discutir como as regras de 
distribuição de direitos exercem papel fundamenta! na alocação de recursos numa socie- 
dade de mercado 

Na segunda seção deste 1tem discutiremos como estatutos específ.cos podem com- 
plementar as regras gerais do sistema de direitos de propriedade, oferecendo regras adicio- 
nais capazes de promover melhoria da eficiência na alocação de recursos por meto do 
mecanismo de mercado 


101.10 sistema ideatribuição de direitos ea alocação de-recursos 


Direito de uso: 0 titular 
pode decidir como irá 
usufrittr. rransformar ou 


mesmo destrer o atuo. 


Direito de expioração: 
o ntular pode decidir de 
que maneira trã auferir 

“renda do eltro seja 
explorando-u 
dtretamente seta 
contratando outros para 
tazé-lo 

Direito de alienação: 
define « capacidade de o 
tuulear transferir de 
forma permanente 
avo & ouros 

Direitos de 
propriedade plena: os 
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Grande parte dos negócios realizados são feitos por meio de contratos Paratraba- 
lhar firmamos contratos de trabalho ou de prestação de serviços, para morar fazemos 
contratos de alugue! ou de financiamento; e assim por diante. As leis e regulamentos 
definem limites bem claros para que esses contratos sejam considerados válidos, ou 
seja, as transações de mercado definem preços e quantidades envolvidos segundo as 
restrições legais. 

Ao realizar tais transações incorremos no pagamento dos bens e serviços pro- 
priamente ditos e em outros custos como 05 de confecção, monitoramento e de 
implementação dos próprios contratos Quando discutimos eficiência alecativa em mer- 
cados de concorrência perfeita, esses custos, ou US recursos empregados na anvidade de 
conceber e fazer cumprir contratos, foram ignorados Isso ocorre porque se pressupõe que 
o sisteme lega! sancione, sem custos, qualquer transação realizada entre os agentes priva- 
dos desde que respeitados os princípios da propriedade privada 

Portanto. as regras condicionam o funcionamento dos mercados impondo Emuies 
ao emprego de recursos e afetando diretamente ns custos de realizar e cumpnr contratos 
A alocação de recursos na sociedade está sempre associada ao sistema Ge atribuição de 
direitos O sistema de atnbução de direitos tem como principal função atribuir, aos titula- 
res dos ativos auondade de escolher o uso especiíbco desejado entre uma classe de usos 
possíveis e não proibidos. bem como de impedir que qutros tenham acesso a esses recur- 
sos ou seja, que tal atribuição seja exclusiva do tatular 

A atribuição dos direitos de comando sobre o ativo comporta três categonas: o di- 
reito de uso odireito de exploração e o direito de alienação Ao receber o direito de 
uso, o titular pode decidir como irá usufruir transformar ou mesmo destruir o auvo Se 
tec-rer também o direito de exploração, c titular pode decidir de que maneira irá aufery a 
renda do auvo, seja expiorando-o diretamente, seja contratando outros parã fazê-lo. À 

terceira categoria é a que define a capacidades de o utular transfenr de forma permarente 
o ativo & outros, ou seja, o direito de aleração. 

Quando os três direitos sobre o mesmo ativo são atribuídos ao mesmo uitular, diz-se 
que existem direitos de propriedade plena Porém não é tarefa simples delimitar os 
ativos a que a propriedade piena diz respeito err grande parte dos ar vos existentes na 
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sociedade. Um exemplo dessa dificuldade foi apontado por Alchan', ao tratar do obstácu- 
lo de se atribuirem direitos sobre o ativo terra, "Diversas pessoas têm, ao mesmo tempo 
uma parcela de direitos de uso da terra A pode ter o direito de cultivar trigo sobre das 
B pode ter o direito de atravessá-la C pode ter o direito de fumar e jogar cinzas D pode ter 
o direito de voar com um avião sobre ela E pode ter o direito de submetê-la a vibrações em 
consequência do uso de um equipamento nas vizinhanças Cada um desses direitos pode 
ser transferível Em resumo, os direitos de propriedade privada para várias parcelas de 
usos da terra 'pertencem' a pessoas diferentes”. 


O exemplo aponta também para a dificuldade de identificar numa única pessoa a 
atulandade dos direitos, quando 1sso é possíve. falamos de propriedade individual 
plena. Mas existem outras três possibihdades apropriedade plena estatal, aproprie- 
dade plena coletiva < a propriedade comum ou de livre acesso 

No caso da propnedade estatai, aqueles que controlam o Estado exercem de fato a 
titularidade desses direntos, Na propnedade coletiva, a utulandade dos recursos é exercida 


pela comunidade ou por seus representantes, excluindo o acesso dos de fora e controian- 
do o uso pelos seus membros. 


O estabelecimento e a garantia dos direitos exclusivos de propriedade demandam 
medidas custosas por parte dos indivíduos e do Estado Tais medidas são tomadas pelos 
agentes privados, estatais ou coletivos quando seus custos são inferiores aos rendimentos 
esperados Do contránio, os agentes econômucos arcam com os custos de garanur o uso 
exclusivo de seus auvos Nesse caso, mesmo sendo escassos e possuindo valor econômi- 
co, os avos podem ser deixados na forma de vre acesso 


Osrecursos de livre acesso surgem também quando o Estado é incapaz de asse- 
gurar ou se recusa a garantir contratos entre agentes econôrucos que disputam a utiliza- 
ção dos mesmos recursos Outra situação de bvre acesso ocorre quando não existe autor- 
dade governamental capaz de regulamentar o uso de certos ativos, a exempio dos esto- 
ques pesqueiros em águas internacionais 


Esxsterr dois tipos de hmitações que podem ser impostas pelo Estado aos direitos 
exclusivos de propriedade as proibições e as atenuações. Ao impor hmites de velocidade 
nas estradas, o Estado está zelando não só peia segurança do motonsta, mas também pela 
de todos os outros viajantes. Diz-se, nesse caso, que o direito de uso da propredade sobre 
o automóvel! foi atenuado. Esse tipo de limitação deve ser distinguido de restrições que 
impedem c mesmo motorista de atropelar pedestres e abalroar propriedade alheia Neste 
último caso, é a própria noção de propriedade privada e iperdade de iniciauva que está 
envolvida pois os direros ce um têm como imute os direitos dos demais 

Tais aLenuações têm efeitos alocativos importantes. como pode ser visto no caso da 
reparação dos direitos sobre a propnedage da terra Quaiquer redefinição numa estrutura 
de direitos de propregads fera pelo Estado tem efeitos sobre a iqueza. gerando perdedores 
e ganhadores Quanto maiores forem as garantias que o Estado oferece ao titular de darea- 
tos exciasivos de propriedade. maior será 0 valor de um ativo, pois isso permitirá o empre 
go hvre desses recursos nas anvidades de maio: retorno 


1:2:Regulamentação esncentivos 


Num sistema econômico em que todos os agentes dispõem das informações neces- 
sánas e não têm razões para esperar que os outros não cumpram o contratado, todos os 


1 Some economica of preverty npiis, 1977 apud Eggenssor 1996 p 53 
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recursos de valor econômico poderiam ser delineados e a titulandade dos direitos de pro- 
priedade atribuídas Uma vez estabelecidos os direitos exclusivos de propriedade, pode- 
se garantir que todos os recursos sejam empregados em atividades em que o rendimento 
econômico (custo de oportunidade) seja máximo, não sendo necessánia a interferência do 
Estado Essa situação corresponde à uma alocação eficiente segundo Pareto 


Já nas condições da sociedade em que vivemos, as transações envolvendo bens de 
consumo, serviços e ativos produtivos, sejam temporárias ou permanentes, são realizadas 
por meio de contratos que estipular» os seus termos. Estes, ou a estrutura dos contratos 
especificam a distribuição de renda enue os participantes e as condições de uso dos 
recursos, e são escolhidos levando em consideração os custos da própria transação, os 
nscos econômicos e os arranjos políticos e legais em vigor Desse modo, o uso eficiente de 
recursos é aquele que busca maior rendimento no emprego dos mesmos, considerando-se 
as três dimensões Ainda, os agentes econômicos irão buscar maior eficiência movando 
as formas de contratação, reduzindo assim os custos na reahzação das transações. Inova- 
ções contratuais podem. então, ser comparadas a movações técnicas na produção, pois 
estariam expandindo a fronteira de possibilidades de produção Porém, sempre cabe ao 
Estado determinar o conjunto dos arranjos contrammais que são considerados iegitimos, 
Sefinindo ou hmitando as regras do jogo de mercado Já discutimos as regras que têm 
validade geral para o funcionamento dos mercados — como é o caso do sistema de atr!- 
buição de direitos —, cabendo agora tratar das regras que se aplicam apenas a mercados 
específicos Se podemos dizer que o Estado está presente em todos os mercados quando 
sanciona um sistema de atribuição de direitos, não é exato que essa presença possa ser 
confundida com intervenção 

As intervenções específicas, a que chamamos de reguiamentação dos mercados, 
são exatamente as que restringem a oferta e a demanda num mercado, tais como controle 
de preços, restções à entrada de novos produtores, imposição de atendimento aos con- 
sumidores de determinada área. especiiicação de características de produtos ou de 
tecnologias a serem empregadas na fabricação. e imposição de pacrões ambientais no 
local de trabalho e fora da firma 

A principal questão a discutir 8: em que medida as regras paruculares aplicadas & 
mercados específicos, imitando o escopo das tansações possiveis. acabam por melhorar 
a alocação de recursos quando comparados aos resultados que senam obtidos por merca- 
do que operasse somente com as Tegras gerais? 

O obietivo da segunda parte do capítulo é identificar as principais formas de regula- 
mentação de mercados exastentes no Brasil discutindo as 1azões para cada uma delas, ou 
seja, as falhas de mercado. e tambem as regras especificas e agências designadas para talfêim 


10.2 REGULAMENTAÇÃO DOS MERCADOS 


Kegulamentacão é 5 conunio de regras particulares ou de ações especííicas im- 
plementadas po! agências admin:stranvas para nterfeny diretamente no mecanismo de 
alocação qe mercado. ou Indireiamente. aserando as decisões de oferta e demanoa de 
consumidores e proqutores 

Se o sistema de mercado assegura o uso eficiente dos Tecursos para à produção de 
bens de carater puvao desde que as condições discutidas no capítulo anterior sejam 
satisfeitas, à regulamentação tem como cond:ção necessária & existência de falhas de 
mercado Formular e impiementar a regulamentação de um mercado requer elevados cus- 
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tos administrativos, leva à redistribuição de rendimentos e pode interferir na eficiência 
alocativa de outros mercados; requer. portanto. recursos que não podem ser ignorados 
quando se comparam os ganhos de eficiência na introdução da regulamentação com as 
ineficiências de um mercado não regulamentado mas que apresenta alguma falha. 


O objetivo desta parte é discutir o conjunto de regras e ações, de agora em diante 
instrumentos disponíveis para contomar as falhas de mercado e garantir a melhoria da 
eficiência alocanva numa economia calcada na livre mciativa 


Os instrumentos de regulamentação são genericamente classificados em coman- 
do e controle (C&C) e incentivos financeiros (IF) Os instumentos de mcenuvos fi- 
nanceiros estão associados a transferências de recursos por meio de impostos e subsídios. 
Já os instrumentos de comando e controle são aqueles associados a regras particulares 
implementadas por agências governamentais especialmente concebidas para esses fins, 
fazendo uso de regulamentos e sanções. 


Cada npo de falha de mercado pode ser associada a uma institução, ou conjunto de 
instituições, que varia de país para país e ao longo do tempo. Nas seções seguintes são apre- 
sentados alguns dos sistemas de regulamentação existentes no Brasil destacando-se as falhas 
de mercado associadas a eles, as formas de regulamentação e às instrumentos empregados. 

É importante frisar que, embora há muito tempo presentes na sociedade brasileira, 
esses sistemas de regulamentação ganham maior peso político com a redemocratização do 
país Tal papel foi bastante revigorado com a promulgação da Constituição de 1988, que 
afirma a organização econômica do país pautada na hvre iniciativa, no direito à propriedade 
como parte dos direstos fundamentais, resguardado o cumprimento de sua função social 


10:2.1 Regulamentuçãodesserviços-de utilidade:pública 


O problema 

Os mercados falham na presença dos chamados bens públicos, que são aqueles 
para os quais o consumo por parte de um individuo não reduz a capacidade de outros de 
usufruir dos seus serviços, porque, como as empresas privadas não dispõem de elementos 
para cobrar de cada consumidor também não terão incentivos para ofertar tais bens 


Os bens com caracteristicas de bens públicos, como a defesa nacional, lei e ordem, 
saúde pública, ciência básica, mira-estrutura de transporte e urbana (p ex. parques, vias 
e iluminação), não seriam produzidos nas quantidades que os consurmdores estariam dis- 
postos e paga! se fossem ofertados por empresas pnvadas. Isso ocorre em parte porque as 
firmas não cispôem de meios para identificar o valor econôrmco das apropriações indhvi- 
duais. Tal dificuldade tem ongem no fato de o uso do bem por um indivíduo não impedir 
gue outros o usem, ou mesmo havendo rivalidade no uso, o custo de obter tal informação 
é muitas vezes supenor ao valor econômico do bem, Para a produção de alguns bens 
públicos como defesa nacional lei e ordem, & solução quase umversal tem sigo a produção 
cireta peio Estado. Para outro grupo de bens, como saúde pública, educação, ciência bá- 
sica e serviços de infra-estrutura. as soluções vamnam de pais para país e ao longo do tem- 
po desde a proaução direta pelo Estado, passando peia contratação governamental dos 
serviços de empresas privadas, até a concessão para exploração por monopólio privado 


A contratação de serviços de empresas privadas para prestação de serviços púbh- 
cos ocorre meciante hostação. cabendo ao governo determinar quantidade, qualidade e 
nmites de preços para os serviços & serem contatados, À licitação é o processo pelo qual 
as empresas privadas competem peia prestação do serviço ao governo. 
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O regime de concessões predormnante nos serviços públicos é aquele em que a 
empresa pode cobrar do usuário pelo menos uma parte dos serviços prestados por meio de 
tarifas O sistema de concessões monopolistas pode ser associado à falha de mercado 
identificada como monopólio natural Isso não quer dizer que toda vez que estivermos 
diante de uma concessão encontraremos um caso de monopólio natural A associação da 
falha de mercado identificada como monopólio natural com os serviços públicos industriais, 
ou serviços de utilidade pública, ocorreu mstoncamente porque as tecnologias de produ- 
ção apresentavam fortes economias de escala para os tamanhos de mercado relevantes. 
Numa situação como essa, a livre entrada de competidores dá ongem a duplicações de 
investimentos elevados que acabam por onerar os consumidores ou desestruturar a oferta 
dos serviços. A forma tradicional de regulamentar o funcionamento de monopóhos natu- 
rais é imtar a entrada de concorrentes. 

Como os monopólios naturais são definidos como tais em função da tecnologia 
disponível, & possível que mudanças tecnológicas alterem as condições de competição. O 
maior exemplo desse tipo de alteração foi observado com o desenvolvimento da telefonia 
celular. Enquanto os sistemas de telefones convencionais requerem grandes investimen- 
tos nas redes (o mesmo é válido para redes de água e energia elérnca), a teleforua celular 
comportaria a entrada de uma empresa que pudesse investir em apenas uma torre de 
transmissão de sinais Para empregar o conceito de monopólio natural na regulamentação 
da telefonia celular, devemos estar cientes de que as dimensões do mercado relevante 
serão muito menores que as da telefonia convencional. 

Uma vez esclarecido esse aspecto conceitual dos monopólios natura!s, devemos 
identificar qual o sistema de atribuição de direitos que rege os serviços públicos no Brasil, 
antes de passar ao sistema de reguiamentação 


Sistema de atribuição de direitos 


Tomando a Consutuição Federal! de 1988 como base do nosso sistema de atribuição 
de direitos encontramos varios dispositivos que tratam dos serviços de utilidade pública 
Em vários deies estava incluída & obrigatoriedade de que os serviços fossem prestados dire- 
tamente pelo Estado ou por concessão exclusiva a empresas estatais Entre esses casos 
estavam os serviços de correios 8 telégrafos, telefonia. wransmissão de dados e demais servi- 
ços públicos de comunicações dismmbuição de gás canalizado. pesquisa € lavra de petróleo 
e gas natural, refino importação exportação e transporte mariamo de petróleo As reiormas 
recentes têm aberto a participação das empresas privadas nesses setores 

A Constituição Federal. em seu art. 175, diz que a prestação de serviços públicos é 
mcumpência dg Poder Publico, na forma da le; direiamente ou sob regime de concessão 
ou permissão sempre por meio de citação Dues leis federais defgem o 1egime de con- 
cessões de serviços púbiicos: a Lei rn.“ 8987 de 1995, alterada pela Len 9.648, de 27 de 
maio de 1998, e a Lei nº 9.074, também de 1995 Um conmwato de concessão pode ser 
definido como o meio pelo qual a Administração Pública transfere a parucuiar a execução 
de uma obra por sua conta € rIScO seja por remuneração indireta e prazo certo. ou paga 
pelo usuario 

Embora seja um contrato. a concessão trata da prestação de um serviço púbhco e é 
função do Poder Público organizar tais serviços Assim sendo, caberá ao governo. como 
poder concedente, regulamentar os objetivos, à forma de execução do serviço a tiscaliza- 
ção, os direitos e deveres das partes, as circunstâncias em que poderá ocorrer rescisão, as 
multas e os direitos dos usuários. 
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Por outro lado, para que existam firmas legitimamente interessadas em tais contra- 
tos de concessão, o poder concedente deverá ser capaz de garantir remuneração dos ati- 
vos a serem empregados pela empresa concessionária compativel com a existente em 
outras atividades de caracteristicas semelhantes. 


Agências e instrumentos 

No art. 30, parágrafo úmco, da Lei n.º 8.987, está previsto que o controle poderá ser 
exercido diretamente pelo poder concedente, por meio de um órgão técnico à ele subord:- 
nado ou por entidade com ele conveniada. Assim, a lei reconhece a necessidade de especia- 


lização técnica por parte da agência que irá exercer 0 controle e a fiscalização das ações 
da concessionária. 


Mesmo quando critérios para defimção e reajustes de tarifas esuverem aefinidos 
nos contratos de concessão, os órgãos fiscalizadores devem manter papel discricionário, 
fundamental na avaliação da qualidade dos serviços prestados 


Os instrumentos empregados na concessão são basicamente instrumentos Ge co- 
mando e controle (C&C), previstos no contrato de concessão. Entre eles, está o principal 
instrumento do governo ou da agência técnica de controle, que é a capacidade de deter- 
minar as tarifas e as outras formas de remuneração do concessionário. Em vez de adotar 
uma regra única de determinação de tanfas, a Lei n.º 8.987, art. 15, optou pelo cntério da 
menor tarifa oferecida num processo de licitação pública, ou seja, as firmas competindo 
pelo direito de produzir fazem a oferta da tarifa que consideram mais adequada, dados os 
requisitos de qualidade e de quantidade especificados. Como o processo de licitação é um 
processo competitivo, o vencedor será aquele que oferecer a menor tarifa? A agência 
pode se recusar a validar um resultado se a tarifa minima for considerada muito elevada, e 
para isso à competência técnica da agência de controle é fundamental, pois eia deverá Ter 
informações sobre os custos de produção 

Como a concessão dura vários anos, outro aspecto crucial é o mecanismo de reajus- 
te das tanfas. As regras de reajustes tarifários mais empregadas ultimamente em vános 


paises tendem a combinar a manutenção do valor real da tarifa constante com incentivos 
a ganhos de produtividade 


Assirr, as agências técnicas de regulamentação dos serviços públicos devem ser 
capazes de determinar o número de concessionários que poderão operar, e os controves de 
preços a serem feitos de modo a minimizar as rendas de monopóho que serão auíendas 
peios concessionários 


10:2:2 Sistema de slefesa xo concorrência 
O problema 


Os mercados falham na presença de concorrência imperfeita, ou seja, quando firmas 
podem atuar num mercado específico de modo a fixar seus preços acima dos custos margl- 
nais ae produção Em tais estruturas ae mercado, os preços estarão acima e &s quantidades 
produzidas abaixo daqueles associacos ao nível de eficiência As razões que dão ongem ao 
poder de monopólio podem ser muito variadas. mas seus efeitos podem ser resumidos em 
dois grandes grupos de mercados imperfeitos: monopóhos naturais e oligopólios 


2 ' procesDo de hotação pera Es concessões de senviço núbligo Segue a Les” 066. de 2º da junho de 1903, a Len de Licrações 
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Tratamos dos monopólios naturais na seção anterior; cabe agora discutir as estrutu- 
ras oligopolistas O pequeno número de grandes firmas pode dar margem a três tipos de 
comportamento que levam a alocação de recursos numa estrutura de mercado oligopohsta 
a se distanciar da alocação de uma estrutura competitiva O pnmeiro tipo é a possibilida- 
de de atuação conjunta ou cartelização, o segundo conjunto de práticas são as ações das 
grandes firmas voltadas a restringir a concorrência, seja por parte de firmas que já operam 
no mercado, seja de potenciais ingressantes, o terceiro tipo são as práticas desleais em 
relação a consumidores e fornecedores 


As práticas de ação conjunta e cartelização estão associadas à diminuição da riva- 
lidade entre as firmas operando em determinado mercado. Com menor nvahdade, as fir- 
mas tenderão a acomodar participações no mercado e a coordenar a fixação de seus pre- 
ços de modo a manter as participações estáveis e aumentar conjuntamente os lucros, 
Dizemos que existe um cartel quando é formalizado acordo explícito de fixação de preços 
e/ou participações no mercado. Porém, a coordenação nesse sentido pode ser tácita, ou 
seja, exercida por uma empresa líder ou simplesmente por tentativa e erro ou acomodação 
das firmas que atuam tempo suficiente sem pressão competitiva de entrantes. Uma estru- 
tura de mercado com tais caracteristicas se afasta da solução competitiva e se aproxima 
da solução de monopólio 

Para que uma situação como essa perdure no tempo. com equilíbno estável, 
sem que novas firmas sejam atraídas pelos lucros de monopólio existentes é necessá- 
rio que existam barreiras à entrada Essas barreiras são custos em que uma empresa 
entrante tem de incorrer. mas as que já estão instaladas não Estas podem ser de natu- 
reza tecnológica, como domínio de marcas, patentes e know-how, devido a restrições 
de suprimentos como direitos de iavra de minérios. ou ainda devido à conquista das 
preferências dos consumidores obtidos por meio de propaganda ou da simples anta- 
guidade de uma marca 


Assim, caberá ao órgão regulamentado: impedir e punir acordos explicitos e 
prevenir a coalizão tácita estimulando e intensificando à rivalidade das firmas insta- 
lacas 


Existem, contudo, barreiras à entrada que são resultado de ações estratégicas das 
firmas dominantes para expulsar as menores ou para impedir a entrada de novos concor- 
rentes. Guerras de propaganda têm muitas vezes esse objetivo, ao Imporem aos competi- 
dores menores o ônus de responder a uma campanha apenas para manter sua participa- 
ção no mercado. Da mesma forma, as vánas campanhas pubiicitánias ao longe do tempo 
ajudam a estabelecer e a fixar a reputação da empresa Para a empresa entrante. e sem 
reputação estabelecida. o esforço e os custos de propaganda e fixação de reputação serão 
maiores do que para as que já operam 


A caracterização de práticas como essas (estratégias de restringnr & concorrência) é 
a mais dificil de ser analisada e exige avaliação caso a caso por parte das agências de 
regulamentação. Das ações estratégicas das firmas para limitar as concorrências, três são 
maus claramente identificadas a prática de preços predatórios as vendas casadase o 
controle das fontes de suprimentos. 


O terceiro tipo de comportamento são as práticas desleais para com fornecedo- 
res e chentes. que podem ser divididas em dois grupos: os contratos verticais e a 
discriminação de preços entre fornecedores e cientes Os contratos verticais são 
fetos entre fornecedores e clientes que têm como origem as dificuldades de manter 
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relações de oferta e demanda de longo prazo. Uma lista desses contratos está resumi- 
da na tabela abaixo: 





Fonte: Spulber (1988, p 488) 





Quando esse contrato é estabelecido de comum acordo entre duas brmas, é de 
esperar que ele seja de proveito para ambas as partes Entwetanto, mutas vezes trata-se 
de contrato de adesão ou seja, um grande produtor impõe ao seu distribuidor ou vare 
nsta as condições de revenda do produto. Como saber se o produtor está exercendo seu 
poder de monopólio ou se está urplementando uma politica que será de proveito para 
ambos? Como fica a situação do consumidor no final da cadeia de negócios? Existem 
alguns tipos de acordo que são hteraimente proibidos e outros devem ser analisados, caso 
a caso, pelas agências de regulamentação 


As relações com os consumidores finais serão discutidas no item 10.23 Vejamos 
agora como a regutamentação de mercados oligopolistas está presente no sistema brasi- 
lexro de detesa da concorência 


Sistema de atribuição de direitos 


A base de organização de um sistema de defesa da concorrência está presente na 
Consutuição Federal de 1988, logo no artigo 1º. inciso IV no titulo Dos Principios Funda- 
mentais, em que se arma que o Estado Democrático de Direito tem como fundamento 
“os valores sociais do trabalho e da bvre iniciativa” No título seguinte, Dos Dureitos € 
Garantias Fundamentais, arugo 5º, incisos XXI e XXI “é garaniido o caresto de proprie- 
dade” e “a propriedade atenderá a sua função social” 


É no Título VI, Da Ordem Econômica e Financeira, Capítulo I, Dos Pnncipios Gerais 
da Atividade Econômica, que encontramos, no art 170, a reafirmação de que "a ordem 
econômica, fundada na valorização do trabalho humano e na vre iniciativa, tem por im 
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Escopo dos 
contratos 


verticais 


Contrato de adesão: 


feito por um grande 


produtor que impõe ao 
sem distribuidor ou 
varejista as condições de 
revenda do produto 


ma 
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Mercado relevante: 
relatitã) à concorrência, 
sto é u agência 
identifica corretamente o 
mercado sua extensão. 
us produtos envolvidos, 
numero de concorrentes, 
entre outros 
Posição dominante: 
ocre quando a firma 
detem uma parcela 
superior ea 30% do 
mercado 


Política antitruste: 
polimnca do defesa do 
concorrencia 


E aee 


assegurar a todos existência digna, conforme os ditames da justiça social, observados os 
seguintes princípios: 

1I— seberania nacional, 

U — propriedade pnvada; 

HI — função social da propriedade; 

IV — hvre concorrência, 

V — defesa do consumidor, 

VI — defesa do meio ambiente” 

A defesa do consumidor e do meio ambiente será assunto das próximas seções, 
ac ui devemos anahsar a extensão de função social e livre concorrência Esses assun- 
tos são tratados na Lei n.º 8 884, de 11 de junho de 1994, que trata da prevenção e 
repressão às infrações contra a ordem econômica e redefine a natureza administrativa 
da agência de regulamentação da concorrência, o Cade (Conselho Administrativo de 
Detesa Econômica) 

Noart 1º da Lei n.º 8.884, fica estabelecido que a finalidade é tratar da prevenção e 
repressão de inírações à ordem econômica, tendo corno base os princípios de liberdade de 
imcianva, da livre concorrência, função social da propnedade, defesa dos consumidores e 
repressão ao abuso do poder econômico Qart 20 dessa mesma lei aponta como infrações 
os atos, mesmo aqueles que não surtem o efeito pretendido, direcionados à 

“I— limitar falsear ou de qualquer forma prejudicar a hvre concorrência ou a hvre 
mciativa; 

1 — dominar mercado relevante de bens cu serviços; 

II — aumentar arbiwanamente os lucros, e 

IV — exercer de forma abusiva posição dominante”. 

O texto emprega dois termos que requerem esclarecimentos mercado relevante e 
posição dominante O primeiro refere-se é esfera da concorrência, ou seja, é necessário 
que a agência idertiáque corretamente o mercado, sua extensão, os produtos envolvidos, 
número de concorrentes e outros. O segundo termo. a posição dominante, refere-se ao faro 
de a firma possui uma parcela superior a 30% do mercado Mas note que a posição domi- 
nante não é em si uma infração, mas sim as ações abusivas que tal posição lhe permite 

Oart. 21 da Lei nº 8.884 caracrer:za as conautas ou prátacas que podem ser intei- 
pretadas como infrações à ordem econômica. Ao longo dos 24 incisos. são listadas concu- 
tas que correspondem aos três conjuntos de práticas identificadas, quais sejam, combina- 
ções entre as firmas no mercado para entar a competição. ações para expulsar concorren- 
tes que já estão no mercado ou impedir & entrada de novos, e impor contro:es nas reiações 
ao longo da cadeia produniva e de distribuição Julgar se a existência de tais práticas 
caracienza hmitação ao direito de todos a mercados concorrenciais é tareía do Cade, 


Agências e instrumentos 

Como vimos, o Cade é a agência brasileira responsável peia politica de defesa da 
concorrência. tambem chamada de politica antitruste, Pela Lei nº 8884 o Cade fo: 
transformado em autarquia federal vinculada ao Ministério da Justiça, e os seus seis con- 





3 uma autarquia é c órgão de « fmwristração DúDica com mao: incependéncia que os cegartamentos e secietanas de governo Ele ocde poster 
Orgarnento progra e seus cneiores são dotados de mandatos por termo deinco e náa-conno-dsnts com 05 mandatos elvos GOS Que 65 momisar 
Exarmynãa Go pra oe autonomia das murarguas pararns 08 governos sãa as unverscinces ieceias e estadums 
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seiheiros são nomeados pelo presidente da República para um mandato de dois anos 
sendo perm'tida recondução por igual período. Dessa forma, procurou-se investir o neo: 
lho de hberdade de ação perante o governo, tornando o órgão uma agência que executa 
sua função livre das injunções de outros interesses”, 


Cabe ao Cade zelar pela observância da lei, decidir pela exstência de infrações 
aplicar as penalidades quando houver infração e ainda exercer controle dos atos e sia 
tos que possam levar uma empresa a ter posição dominante. O Cade e, portanto um órgão 
decisóno, auxiliado na mvestigação e instauração de processos pela Secretana de Direito 
Econômico do Ministério da Justiça (SDE) Analisa atos de concentração econômica coma 
aquisições, fusões, incorporações, joint ventures 


Os principais instrumentos de punição de que o Cade dispõe, caso seja caracteriza- 
da iníração à ordem econômica, são multas, proibições de contratar com órgãos públicos 
amelusive inanceiros, exibição pública por meio die divulgação dos atos na imprensa e 
inclusão no Cadastro de Defesa do Consumidor As multas podem chegar até 30% do valor 
do faturamento anual da empresa, podendo ser aplicadas também aos administradores 
De grande impacto do ponto de vista da regulamentação de mercados são outros instru- 
mentos de que o Cade dispõe e que precedem a aplicação das punições acima identificadas. 
O primeiro grupo de instrumentos é de caráter admimistrativo, podendo ser aplicado tam- 
bem pela SDE. Nesse grupo está a medida preventiva, que determina a cessação imediata 
de determinada prática, caso possa causar iesão irreparável ao mercado. Outro instru- 
mento administrativo é o compromisso de cessação da prática sob investigação que este- 
Ja causando danos a terceiros Firmar compromusso de cessação não significa que & em- 
presa admita culpa ou reconheça ter prancado ato ilícito, mas que, reconhecendo as con- 
sequências de seus atos, esteja disposta a fazer acordo com o Cade/SDE 


O segundo grupo de instrumentos são formas de controle direto pelo Cade sobre 
negociações entre agentes privados: quais sejam: a) controle de atos e contratos, b! com- 
promisso de desempenho, c) consulta Neste úlumo, os interessados em obter marifesta- 
ção do Cade, antes de realizar contrato de fusão ou incorporação. devem apresentar infor- 
mações detalhadas sobre a transação Isso poupara os custos de ter a transação desfeita, 
caso o Cade viesse a avaliar que o contrato não ievaria à aumento de produtividade. ou a 
melhora da quabdade, ou a ganho de eficiência e desenvolvimento tecnológico São es- 
sas as circunstâncias previstas no controle de atos e contatos, e consideradas na ava- 
hação de qualquer transação que leve ao aparecimento de empresa com posição domi- 
nante, ou que tenha fawamento anual superior a R$ 50 milhões. Em tunção das circuns- 
tâncias intervenientes, o Cade poderá Exar metas qualitativas e quantitativas pormeio do 
compromisso de desempenho para que a transação seja aprovada O acompanhamento 
desse compromisso fica a cargo da SDE 


10:2.3 Sistema Nacional de Defesa do Consumidor (SNDC) 


O problema 

Os mercados falham quando, dado um sistema de atribuição de direitos. os custos 
& beneficios de uma transação, para cada agente envolvido, não são expiciiam ente defi- 
nudos nos termos do contrato, Nesse caso, os contratos entre os agentes, mesmo sendo 





2 Empoca ese seja c aspira da muderça, à rmolentação na prívca dessa ncepandérca é um proceso polueo mos lentos complexo Expert 
dessa ditculcade io: o veto da Cade 98 Drop a compra os Soerugica Pains pes Grapo Gecds Ox conselhenos enacam Gu 9 incorporação de 
Sedesurçaca pelo grupo Gerom, constat na barena & Inie concirêrca no mercado da açoe 
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voluntários e respeitando o sistema de atribuição de direitos em vigor, não conduzem ao 
emprego eficiente dos recursos. 

Duas circunstâncias podem gerar contratos com esse tipo de ineficiência, levando 
a soluções de mercado inadequadas: a primeira delas ocorre quando as ações de pelo 
menos uma das partes contratantes não podem ser observadas pela outra; a segunda 
ocorre quando uma das partes contratantes possui maior informação que outra sobre um 
elemento crucial para determinação dos beneficios e custos da transação. 

O primeiro caso está presente em contratos como alugue! e seguro de veiculos Por 
não poderem ser observadas, as pessoas tendem a dingr veículo alugado de forma mais 
displicente do que fanam com o seu propno veículo Da mesma forma, a pessoa, uma vez 
que tenha segurado seu. veículo, tende a arriscar mais, dirigindo ou parando em locais 
expostos a roubo, em relação à situação sem o seguro Na ausência de regquiamentação, O 
resultado nos dois mercados são preços mais elevados para os serviços 

O segundo caso está presente também em mercados competitivos, como o de car- 
ros usados, em que os vendedores conhecem melhor que os compradores as condições do 
veículo A existência de informações assimétricas não requer regulamentação específica 
para cada tipo de mercado, podendo ser controlada por legislação ampla, como o Código 
de Defesa do Consumidor Entretanto, se a assimetria de mformação estiver associada à 
outras falhas de mercado, pode levar ao surgimento de regulamentação específica, com 
agências próprias Regulamentação de atendimento mécuco e escolas privadas são exem- 
plos possíveis 


Sistema de atribuição de direitos 

O pape! do Estado na promoção da defesa do consumidor está presente no titulo 
Dos Direitos e Garannas Fundamentais, da Constituição Federai am 5º inciso XXXI “o 
Estado promoverá. na forma da leu, a defesa qo consumidor 

O sistema legal que implementou essas disposições constitucionais é composto 
pela Le: nº 8078, de 11 de setembro ae 1990, que trata dos direstos da consumidor, das 
sanções administrativas das infrações penais, das formas de defesa desses direitos e da 
organização do Sistema Nacional de Defesa do Consunudor. Este úlumoa é complementado 
pelo Decreto n.º 1.306, de 9 de novembro de 1294, que regulamenta o Fundo de Defesa dos 
Direitos Difusos importante instrumento financeiro para a operação do sistema, e ainda 
pelo Decreton * 2 181, de 20 de março de 1997. que trata da organização do sistema € das 
normas gerais para aphcação de sanções administrauvas 

No art 6º da Les n.º 8078/90 estão deímdos os direitos básicos do consumidor, 
como a proteção contra os nscos provocados por produtos perigosos € nocivos, direito à 
educação e divulgação sobre o consumo adequado dos produtos e serviços: direito âinfor- 
mação adequada e clara contendo as especificações qualitativas. quanitaivas e de preço 
dos bens, e direito à proseção contra a pubiicidade enganosa, métodos e práticas comer- 
ciais e conmatuais desieais e abusivas Esse comunto de direitos reconhece a existência 
de assimetrias de informações e de poder econômico entre fornecedores e consumidores 


Ajnda nesse arsgo. encontramos. entre OS GIGILOs do consumidor, & garantia de 
prevenção e reparação de danos sofados na aquisição de produtos ou serviços Tal garan- 
ua é prevista no acesso do consumidor aos órgãos judicianos e adrmnistrativos e na “faci- 
hitação da defesa de seus direitos inciusive com à inversão do ônus da prova, a seu favor”, 
isto é, cabe do fornecedor provar que a reclamação do consumidor é improcedente. Trata- 
se. pois, ce uma forma de contrabalançar as assmetnas de poder e de informação 





Não podemos deixar de mencionar a questão da titularidade dos direitos d 

midor que, nesse sistema de atribuição de direitos, pode ser exercida tanto pelo dos 
em particular como a título coletivo. Para o exercício individual dos airótios do El 
dor basta que se recorra às agências previstas pelo SNDC ou ao Judiciáno. Ms sr) 
defesa coletiva, ela poderá ser exercida pelo Ministério Públhico, pelas itdádis pé ã 
ção ou pelas própnas agências designadas a executa! a defesa do consumidor, ou pe 
por associações de defesa do consumidor. ú 

: Existem três formas de chreitos dos consumidores a primeira são os direitos 
difusos, ou seja, direitos de natureza indivisível, cujos titulares são pessoas indeterminadas 
a segunda forma é a de direitos coletivos, ou seja, cuja titulandade é indivisível para cá 
sento de um grupo, mas está associada ao grupo como um todo; e a terceira forma é a 
de direitos individuais homogêneos, os decorrentes de origem comum. A defesa dos 
cireitos da primeira forma traz benefícios a um grupo não determinado, da segunda for- 


ma, a um grupo específico e da terceira forma beneácia a todos os indivíduos que sofre- 
ram o mesmo dano 


Agências e instrumentos 


O Sistema Nacional de Defesa do Consumidor é integrado por órgãos federais, esta- 
duais. do Distrito Federal e mumcipais, e pelas entidades privadas de defesa do consumi- 
dor A agência governamental encarregada de executar a Política Nacional de Detesa do 


que é o Depariamento de Proteção e Defesa do Consumidor (DPDC), subordinado 
à Secretaria de Direito Econômnco (SDE) 


: A fiscalização das relações de consumo é exercida pelos fiscais do DPDC e dos 
àrgãos de proteção e defesa do consumidor criados com essa finalidade nos Estados e 
sEuRiaD Cabe também aos órgãos estaduais e municipais, no âmbito ae cada junsdi- 
cão exercer atividades de avaliação e encaminhamento de denúncias. incentivar a cria- 
ção de enticades de defesa Go consumidor e “rmar convênios para fiscalizar práucas mer- 
canais abusivas O desrespeito às normas da Lei r.º 8.078 constitui infração eCiindserát 
va sujeite as penalidades previstas no art 56 


“I— multa: 

1 — apreensão do produto, 

TI — inutilização do produto. 

IV — cassação do registro do proauto junto ao órgão competente 

V — proibição de fabricação do produto, 

V] — suspensão de fornecimento de produtos ou serviço, 

VI — suspensão temporária de atividade, 

VI — revogação de concessão ou permissão de uso; 

IX — cassação de kicença ao estabelecimento ou de atividade, 

X — mterdição total ou parcial, de estabelecimento. de obra ou de anividade, 

XI — intervenção adnumstrativa: e 

XH — imposição de contrapropaganda” 

a processos administrativos motivados por denúncia de consumidores ou por ação 
fiscalizadora dos agentes nos órgãos de defesa do consumidor constituem-se ne principal 


esionesçeçias de comando e controle (C&C) de que essas agências dispõem As sanções 
admimstrativas estão relacionadas às violações aos direitos básicos do consumidor e às 


Direitos difusos: cir 
natureza indivisivel, 
cujos titulares são 
pessoas indeterminadas 
Direitos coletivos: cuja 
ttularidade é indivisível 
para os membros de um 
Erupo. mas está 
associada ao grupo como 
um todo 

Direitos individuais 
homogêneos: 
decorrentes de orem 
comum. 





pay Miceoeconoma 


boas práticas comerciais e contratuais A muka não pode ser confundida com um instru- 
mento financeiro, pois mesmo sendo aplicada em proporção à vantagem obtida pelo for- 
necedor, trata-se de um mecanismo de sanção como os demais 


10.2.4 Sistema de proteção ao meio ambiente 


O problema 

Os mercados falham quando as transações num mercado produzem efeitos po- 
sitivos ou negativos a terceiros, ou seja, causam externalidades Tais efeitos dão en- 
gem a'custos ou benefícios para terceiros não refietidos nos custos de transacionar 
dentro do mercado, levando à super ou subexploração dos recursos O papel da regu- 
ilamentação nesses casos é o de avaliar os custos externos e redistripui-los aos que 
lhes deram origem. 

Em grande parte das anwidades econômicas, pode-se idenuficar a presença de re- 
siduos gerados nos processos produnvos. Por exemplo, na agncultura, o uso de pesticidas 
pode contaminar os trabalhadores ou as águas subterrâneas, na indústria, temos o lança- 
mento de gases na atmosfera e os resíduos sólidos e líquidos contendo materiais nocivos 
à saúde, e nos sistemas de transporte urbano, que empregam ônibus com motores a die- 
sel. ocorre a intoxicação das cidades com os gases de escape. Portanto, externalidades 
negativas são um fenômeno bastante comum em nosso condiano. 

Se é fácil notar a presença de extermnalidades, o mesmo não pode ser dito quanto a 
corrigi-las Existem dificuldades de natureza técnica, relanvas ao conhecimento dos eie- 
mentos prejudiciais da polução. mesmo quando conhecidos os elementos maléficos das 
substâncias poluentes, existem problemas em identificar o quanto as pessoas foram de 
fato afetadas por determinada fonte ds poluição ou seja, de Tepartir O ônus entre os 
poludores; e, ainda, as dificuldades de compensar os prejudicados peia poluição, isto é, 
como evitar o comportamento oporturusta quando se oferece dinheiro para quem jo: aíe- 
tado por certo tipo de polução 

Às dificulâades técnicas e informacionais sobrepõe-se a dificuldade de identifi- 

car corretamente os direitos de propnedade em questão Como repartir a responsabil- 
dade pela poluição atmosférica numa grande cidade”? Quanto dela caberá aos proprietá- 
ros de veículos, aos industnais. entre outros? Se a responsabilidade civil dos que cau- 
sam a poluição fosse facilmente identificada. o conjunto geral de leis que discipina o 
assunto sera suiiciente para que qualquer dano causado a terceiros viesse a ser com 
pensado Nesse caso, não havena necessidade de regulamentação e de agências gover- 
namentais especificamente concentãas para esse fm Porém, os direitos de uso exclus:- 
vo não são compleramente definidos e os recursos naturais podem tornar-se, com etelxo, 
de livre acesso Mutas vezes isso ocorre sem que seja percepido como ta! Os exemplos 
de tais situações são abungantes desde direitos de perfuração de poços de petroleo nos 
Estados Unidos, estoques pesqueiros em águas intemacionais até o caso de pastagens 
em áreas comunais da África A solução de casos de propnedade comum de recursos 
requer discutir também os custos de serem produzidos direitos de propriegade aus el- 
minen. o livre acesso É necessária a subsiituição po! um sistema que garenta que à 
decisão sobre o uso do recurso seja tomada por um úmico agente. mesmo que a propne- 
dade possa continuar comunal ou estata! Somente nesse caso se pode assegurar, que: 
pelo pape! de coordenador, quer por atribuição de direito de alocação exclusivo, que tai 
recurso não será superexplorado. 


ceenira vas tentos viro res pa 


Assim, a regulamentação do meio ambiente e a definição dos melhores instrumen- 
tos para tomar os custos externos a ele relacionados como parte dos custos privados di 
produção é um dos grandes desafios que vêm sendo encarados pelas sociedades mod E 
nas. O sistema de defesa do meio ambiente no Brasil e os principais instrumentos de di 
ele dispõe serão analisados em seguida Ee 


Sistema de atribuição de direitos 
No ar 170 da Constituição Federal, a afirmação de que a “ordem econômica, fun- 
dada na valorização do trabalho humano e na livre miciatava, tem por fim assegurar a 


todos existência digna. conforme os ditames da justiça social, observados os seguintes 
pnncípios. VI — defesa do meio ambiente, 


É no título Da Ordem Social da Constituição Federal que se vê um capítulo dedica- 
do ao meio ambiente No artigo 225 lemos, “Todos têm direito ao meio ambiente ecologi- 
camente equihbrado, bem de uso comum do povo e essencial à sadia qualidade de vida 
impondo-se ao Poder Público e à coletividade o dever de defendê-lo e preservá-lo para a 
presentes e futuras gerações” 


No parágrafo primeiro do referido artigo definem-se as atribuições do Poder Públi- 
co no sentido de garantir tal direito. No que diz respeito à regulamentação dos mercados 
destacam-se dois incisos: “IV — exigar, na forma da lei, para instalação de obra ou ativida- 
de potencialmente causadora de significativa degradação do meio ambiente, estudo pré- 
vio de impacto ambiental, a que se dará publicidade: V — controlar a produção 
comercialização e o emprego de técnicas, métodos e substâncias que comportem il 
para a vida, a qualidade de vida e o meio ambiente”, 


Às atribuições de órgãos especificos para cumprir as funções de controle definidas 
a incisos acima 'à haviam sido previstas na Lei nr º 6 938, de 31 ae agosto de 1981, que 
instituiu o Sistema Nacional do Meio Ambiente. Nesse sistema, cabe aos Estados, entre 
outras atribuições de natureza ambiental o controle da polução e o licenciamento de 
atividades potencialmente causadoras de degradação ambiental recando para a esfera 
federal o controle e licenciamento de atividades de interesse interestaduais. É pelo exerci- 
cio do controle da poluição, estabelecendo-se padrões de emissão de poluentes. e do for- 
recimento de licenças de funcionamento, que as agências ambientais exercem a regula- 
mentação dos mercados. 


Agências e instrumentos 


O Sistema Naciona de Meio Ambiente é dingido por um Conselho Nacional! que 
assessóra o ministro no estabelecimento da Política Nacional de Meio Ambiente Da mes- 
Ee forma, existem. os Conselhos Etaduais responsáveis peias polincas estaduais No 
âmbito federal, o Insututo Brasileiro de Meio Ambiente — Ibama — é a agência federa! 
encarregada de estabelece: programas e exercer a fiscalização da legislação ambiental 
Nos Estados. as agências estaduais cumprem o mesmo papel, porém seguindo legisia- 
ções e parâmetros amb.enta:s fixados em cada Estado Diante dos parâmetros ambientais 
estabelecidos as agências dispõem de três instrumentos de controle a) os estudos e rela- 
tórios de impacto ambiental ELA/Rima, b) as licenças de funcionamento, e c) a fiscaliza- 
ção das emissões de poluentes 


Os ElA/Rimas aphcam-se a novos projetos ou a expansão de projetos já existentes, 
sendo custeados pelo proponente e submeudo à avabação do órgão ambiental competente 


mpemntemeem 


* 
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O segundo instrumento é a licença de funcionamento, que pode ser aplicada inelu- 
sive a plantas existentes anteriormente à legislação ambiental. Na hipótese de um projeto 
ter seu ELA/Rima aprovado, a obtenção da licença não é automática, dependendo da ins- 
peção da planta e das condições de funcionamento efetivo A concessão de licenças não 
depende apenas do projeto em Si mas das condições do melo ambiente em que estará 
instalado. Desse modo, a agência pode impor compromissos mais ou menos rigorosos de 
padrões de lançamentos de diferentes poluentes. 

O terceiro instrumento de controle é a ação fiscalizadora, que pode impor diversas 
sanções. como muitas, interrupção da produção, suspensão temporária das atividades e 
até cassação da licença e consequente fechamento da empresa 

A esses instrumentos de controle, a legislação brasileira vem acrescentando nos 
últimos anos um novo conjunto de instrumentos econômicos genencamente associados 
aos pnncípios do poluidor-pagador e consumidor-pagador. Entre eles, estão os royaltes de 
compensação financeira pela utilização de recursos hídricos para fins de geração de ener- 
gia elétrica, royalties de compensação financeira pela utilização de recursos minerais, 
compensações financeiras para munidipios inundados por barragens, para exploração de 
recursos florestais e, ainda em implementação, a cobrança pelo uso dos recursos hídricos- 

Essa parece ser uma tendência na regulamentação dos recursos ambientais. Em 
artigo que discute as grandes tendências para este século, o economista Paul Krugman 
(1996) afirma que ficou óbvio que um meio de contrabalançar as imitações do meio ambien- 
te era usar mecanismos de mercado. No começo dos anos 1990, o governo americano 
começou a permiur que as companhias de eletricidade comprassem & vendessem direnos 
de emissão de certos mnpos de poluentes paincípio que for ampliado depois quando o go- 
verno começou a leiloa direitos para o espectro magnético 


4, Discuta em que circunstâncias a seguinte afirmação é correta: “Uma estrutura 
de mercado concorrencial garante à melhor alocação de recursos” 

2. Discuta em que circunstâncias a seguinte afirmação é correta. “Numa econorma 
de mercado hpotética, na qual não existem oportunistas, sempre é possive: reabzar cor- 
tratos para quaisquer datas, todos possuem as informações suticientes para realizar as 
transações. os sistemas de atnbu:ção de direitos não são importantes para que a alocação 
de recursos seja eficiente” 

:3. Procure cinco exemplos de seruços de utilidade pública que lhe pareçam monopólos 
naturais Identifique para cada um qual 0 glemento que impediria a existência de outro produ- 
tor do mesmo senaço Procure pelo menos um exemplo de serviço de utilidade pública que não 
sera monopólio natural. Como você faria a regulamentação dos serviços para cada caso? 

4. Ontique a afirmação: “Se 0 mercado é de concorrência imperfeita existe pelo 
menos uma empresa que exerce o poder de mercado c opera com lucros extraordinários” 

“57 Mostre, por meio de exemplos. come mercados concentrados podem ter ao mes- 
mo tempo alto grau de nvalidade Expuque qual é a principal tarefa da polínica de defesa 
da concorrência evitar à concentração ou a dirmunuição da nvalidade? 

6. Relacione a assimetria de informação como falha de mercado e a inversão do 
ónus da prova no Sistema de Defesa do Consumidor Do ponio de vista de mcentvo eco- 
nômico, qual 0 efeito dessa inversão sobre o comportamento dos fornecedores? 
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TEORIA DOS JOGOS: UMA INTRODUÇÃO 


Amaury Patrick Gremaud e Márcio Bobik Braga 


11.1 INTRODUÇÃO 


É inegável a famihandade que as pessoas iéêm com o termo jogo Todos os cias 
vemos nos jornais ou na televisão reportagens inteiras sobre futebol. basquete ou 
vôlei É difícil também encontrar pessoas que pelo menos uma vez na vida não tenham expe- 
nimentado jogar “palitinho”, “par ou impar”, dama ou mesmo xadrez. O termo jogo, no entan- 
to, pode deixar de ser apenas ume palavra relacionada com lazer para ter importância funda- 
mental como instrumento de análise econômica. Por exemplo, uma firma oligopolista, tal como 
num jogo de xadrez, deve estar atenta às possíveis estratégias de seus concorrentes, para não 
acahar em posição difícil ou “em xeque” Deve também decidir se adota estratégia mais 
agressiva, qual o ataque mais ofensivo no futebol, ou se mantém comportamento mais mode- 
tado ou de espera em relação aos adversários, o que poderia ser comparado com a estratégia 
defensiva de um time, esperando as oportunidades proporcionadas pelos “contra-ataques” 
Inúmeras situações podem ser tratadas como um verdadeiro jogo. tal como ele é 
conhecido popularmente. Como exemplo, suponha uma situação em que você possua 
uma firma que produza sabão em pó. Em determinado momento, você deve decidir se 
lança um novo tipo de sabão em pó no mercado Para tornar isso possível, você ainda 
precisa desenvolver o produto. investindo em P&D, além de empreender uma campanha 
de markeung, o que implica custos. Por sua vez, as receitas vão depender da participação 
desse novo produto no mercado (quanto deste novo produto será vendido — substituindo 
antigos sabões em pó que continuam no mercado) e até que ponto os concorrentes vão 
reagir ao seu lançamento com produtos semelhantes. Afinal, você deve ou não incorrer 
nos custos iniciais e lançar o produto no mercado? Ele trará lucros ou não? 


Podemos apresentar ainda outra situação interessante. Suponha que numa determi- 
rada facuigade, o serviço de xerox seja realizado por apenas uma pessoa, e que seja possivel 
outra pessos. você, por exemple, explorar esse serviço. Assim, na decisão de entrar no mer- 
cado” de xerox na faculdade, você podera dar início a uma verdadeira guerra de preços, Já 
que a pessoa que ate então monopolizava esse serviço tentará manter sua posição poden- 
do, para tanto. baixar os preços com o objetivo de inviabilizar os serviços do concorrente 
Até que ponio vale a pena você entrar no mercado? Essas são situações econômicas. dentre 
várias outras possiveis. que podem ser anaiisacas de acordo com a teoria dos jogos 5, 

Os jogos que são objeto de anáhse econômica, por constituirem metodo de investi- 
gação científica têm conotação específica e iatamento íorma!, que é fornecido pela teo- 
na dos jogos. Esta tem: como objeuve a análise de problemas por meio da interação entre 
os agentes, na quai as decisões de um indivíduo firma ou governo aferam as decisões dos 
demais agentes ou jogadores ou vice-versa À teoria dos jogos. deíinida como o estudo 
das decisões em situação interativa, não se restringe à Economia, senao também bastan- 
ta utiizada em Ciência Política. Sociologia estratégia miltar, entre outras 


Teoria dos jogos: 
estudo das decisões em 
suiuação interativa 


= : 


Dentro da Economia. ou da Microeconomia. a teoria dos jogos procura anahsar o pro- 
cesso de tomada de decisão em situação um pouco diferente da preconizada pela concor- 
r ncia períexa Do mesmo modo que a concorrênmia perfeita, parte-se do pressuposto que 
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os agentes tomam decisões intencionalmente, ou seja, procurando atingir um objetivo, e 
racionalmente — as ações tomadas são consistentes com a busca do objetivo. Além disso, 
na teoria dos jogos, assim como na Microeconomia clássica, pressupõe-se comportamento 
maximizador, ou seja, o agente toma &s decisões procurando “maxirnizar” seus objetivos, 
buscando o másamo lucro, a méxima satisfação. entre outros. O que diferencia a teoria dos 
jogos é o ambiente no qual essas decisões (intencionais racionais e maximizadoras) são 
tomadas. Na Microeconomia tradicional, o agente decide com base em um Conjunto de 
informações, num ambiente dito paramétrico, ou seja, ambiente em que o resultado depen- 
de apenas da sua decisão, não importando as ações dos demais agentes! Já em teoria dos 
jogos, wabalha-se com o chamado ambiente estratégico, no qual o resultado de determina- 
da ação depende não apenas dela, mas também das ações dos outros tomadores de decisão 


W.1.1/0 dilema dos prisioneiros 


Talvez o mais comum dos exemplos da teona dos jogos seja o chamadodilema dos 
prisioneiros. que trata de uma situação na qual dois indivíduos devem tomar uma deci- 
são, e sua consequência depende da interação das duas decisões. Nesse jogo, duas pes- 
soas são aprisionadas, suspeitas de terem cometido, comuntamente, um crime. Os poli- 
ciais colocam os dois suspeitos em celas separadas, de modo que a comunicação entre 
eles não seja possível; a cada um é perguntado se cometeram ou não o crime. Os policiais, 
para mduzi-los a confessar, propõem as seguintes situações: 


&) se o suspeito não confessar é o seu parceiro confessar, denunciando o outro, a 
pena sera máxima para o que não confessou: dez anos de reclusão enquanto o 
que confessou terá a pena reduzida a zero 

b) se ambos confessarem, a pena será reduzida à metade: cinco anos de reciusão 
para cada suspeito 

c) se nenhum deles confessar o cnme, apenas continuarão presos por mais aigum 
tempo (um ano, por exemplo) 


O que deveriam fazer os dois prisioneiros? 


Com base no exemplo citado, podemos estudar o comportamento dos jogadores, as 
estratégias possiveis e suas consequências Se um cos suspeitos confessar poderá ficar 
preso cinco aros ou permanecer livre, caso 0 outro não confesse Se não coniessar poderá 
ficar apenas um ano preso. se o outro não confessar ou dez anos caso o outro confesse 
Também pode-se analisar o resultado do jogo, a chamades solução de um jogo. Nesse caso, 
parece, & princípio, melhor para ambos não confessarem e ficarem presos apenas um ano 
Porém, pelo fato ae os dois suspestos estarem imcomunicaveis, exaste uma grande amea- 
ça se um deles confessar poderá conseguir a liberdade imediata Assim, sabendo da pos- 
sivel traição de seu companheiro, ambos têm fortes estímulos a confessar o crime, procu- 
Tando reduzir a pena (ou até se ver livre) Desse modo, a consequência acabe sendo a 
confissão dos dois, com cinco anos de cadeia para cada um, o que, evidentemente, não é 
a melhor soiução para ambos Para que possamos melhor compreender esse e outros re- 
suitados de jogos, temos de avançar em outros conceitos importantes 


—— meme 
Dependendo Do conta 08 nigermações Escannas para o agente, quando de tomeos da mucisáo, a escolha pode ser determnstica, quando 
todas as Informações necessarias estão sacos. pode também ser uma escoíia BrvDIvEndO NSCO DU SOU Mosrieza. quando sigues parêmetos 
não estão Osponivess. O memerto básico que conduz a esta seuação é o pressuposto da grande numero cs agentes. fazendo com 16 a ação de 
casta ur isoladamente não alem os resultados garas 
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Modelo de Cournot: 
modelo de duopólio 
(duas empresas 
produtoras no mercado). 


Modelo de Nash: 
aotricetto de equilibrio 
tou solução) tambem 
conhecido como o de 
nac-arropendimento 


No dilema dos pnsioneiros, dois jogadores tomam a decisão simultaneamente, sem 
possibilidade de cooperação, conhecendo perfeitamente os resultados a que cada uma 
das combinações de decisão conduz. Porém, podem existir outras possibilidades, depen- 
dendo do número de jogadores, da sequência? em que as ações são efetivadas, da possibi- 
dade de cooperação (acordos, conversas), das informações disponiveis, entre outras. Além 
disso, o que ocorreria se essa situação fosse repetida mais vezes? Sera que o comporta- 
mento dos agentes continuaria sempre o mesmo? Assim, existem vários tipos de jogos 
com suas especificidades. Porém, vamos definir claramente o que vem & ser um jogo, em 
seguida, poderemos classificar os vários upos e examinar alguns deies 


Breve histórico da teoria dos jogos 


A teoria dos jogos, especialmente em sua ligação com a Economia, tem como marco funda- 
mental a publicação, em 1944, do livro Teonia dos jogos e comportamento econômico, de autoria 
do matemático John von Neumann e do economista Oskar Morgenstem. Porém, antes dela, 
muitos avanços haviam sido feitos especialmente no campo da Matemática. 


Os chamados jogos de azar, como as loterias, os jogos de dados e de cartas, são objeto de 
estudo dos matemáticos desde tempos imemoriais. Na verdade, o início da teoria dos jogos 
acompanha o desenvolvimento da teoria das probabilidades e da lógica. Nesse desenvolvimento 
podem-se citar, entre outros, Cardano, Pascal, Fermat, Bernouille, Waldgrave. Pelo lado da eco- 
nomia, Augustin Cournot ha primeira metade do seculo XIX acaba levantando o problema da 
interdependência de ações em situações de duopólios. Tambem analisando estruturas de mer- 
cado não-concorrenciais, Bertrand constrói modelos que induzem à ideia de interdependência 
de ações, o mesmo sendo feito por Stackelberg, no início do século passado. 

Voltando à Matemática, em 1912, o alemão Zermelo prova um importante teorema que con- 
duz à idéia de que jogos não-cooperativos de duas pessoas, com ações sequenciais e informa- 
ção completa, são perfeitamente determinados Desse modo, jogos como o “jogo da velha” ou 
xadrez têm uma solução conhecida, ou seja, os jogadores têm uma estratégia ótima (apesar de 
se saber disso, ainda não foi descoberta qual a estratégia otima em jogos de xadrez, mas sabe- 
se que ela existe) Em 1924, o trancês Borel trabalha com os mesmos problemas que Von 
Neumann. chegando mesmo a definir um jogo na sua forma moderna. 


John von Neumann era hungaro e já em 1928 publicou um estudo sobre o conceito de minimax 
para jogos não-cooperativos de duas pessoas com soma zero. Além de escrever o livro com 
Morgenstern, Von Neumann deixou contribuições em diversas áreas. Foi um brilhante matemá- 
tico, tendo elaborado importantes trabalhos em ciências da computação, desenvolvendo autô- 
matos e inteligência artificial, além de trabalhar com matematica aplicada à fisica quântica. Partici- 
pou inclusive do grupo que desenvolveu a bomba atômica nos Estados Unidos. Oskar Morgenstern, 
economista austríaco, fez parte do famoso circulo de Viena, junto com pensadores como Albert 
Einstein e Bertrand Russel. dedicou-se durante varios anos a modelos de previsão econômica e 
a questões epistemológicas, quando se juntou a Von Neumann para se dedicar aos modelos 
matemáticos de teoria dos jogos e suas aplicações econômicas 

Depois do livro de Von Neumann e Morgenstern, ampliaram-se os trabalhos nesse campo, 
especialmente nos jogos chamados estritamente competitivos (jogos de duas pessoas de soma 
zero; No início da década de 1950. uma nova imporiante contribuição vem com John Nash, 
ainda dentro de jogos não-cooperativos, porem com mais de duas pessoas e soma variavel 
Nesse periodo, 6 autor desenvolve os concertos de solução chegando ao cnamado “equilíbrio de 
Nash”, que se aproxima muito das soluções encontradas um século antes por Coumot (alguns 
chamam esse equilibrio, ou essa solução, de “equilibrio de Nash-Coumot'. Nash também inicia 
importantes trabalhos na ainda pouco explorada área dos jogos cooperativos. Nessa década, a 
parte basica de teoria dos jogos ja estava montada. A partir de então desenvolveram-se impor- 
tantes sofisticações e refinamentos no arsenal montado em meados do século. Em 1994, Jon 
Nash, John Harsanyi e Reinhard Selten receberam o Prêmio Nobel por suas contribuições à 


teona econômica, especialmente a teoria cos jogos 
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1.2 CONCEITOS BÁSICOS 


É importante destacar que a teona dos jogos, assim como toda a teona econômica, 
trabalha com modelos, abstrações teóricas simplificadas da realidade. Um “jogo” também 
é um modelo, é uma abstração teórica da realidade 


11.2.1. Caracterização de um jogo 


Um jogo é caracterizado pelo conjunto de regras e pelo conjunto de resultados As 
regras “descrevem” a realdade. delimitando as ações possíveis dos agentes (jogadores) 
Nesse campo de ação, os agentes tomam suas decisões de modo racional e maximizador 
com base no conjunto de resultados 


Entende-se como o conjunto de regras de determinado jogo a especificação de cada 
um dos seguintes elementos 


a) os jogadores (agentes econômicos); 

b) o conjunto de ações possíveis para cada jogador; 

c) o conjunto de informações disponíveis para cada agente 

Além desses elementos a caracterização do jogo se completa com o conjunto dos 
resultados possíveis. também denominados de payoff, decorrentes da interação das ações. 


11.21.1 Os jogadores 


Os jogadores são agentes econômicos que tomam as decisões São consumidores 
buscando maximizar sua satisfação, Ármas que procuram maximizar seu lucro ou aumen- 
tar sua fatia de mercado, investidores que devem Gecidir entre tomar ou não um emprés- 
timo, barcos que tém de decidir se concedem ou não emprésnmos. ou mesmo 3 governo 
que tem de tomar a decisão de implementar determinada polínca econômica Esses joga- 
dores são, a pr-ncipio. considerados racionais e têm preferências em relação aos resulia- 
dos do jogo Na tomada de decisão, eles procuram maximizar suas preferências 

Em relação aos jogadores. o principal problema é a definição do seu número Osjogos 
podem variar de um até n jogadores inclusive jogos com infinitos jogadores. Os jogos de 
dois jogadores são os mais comuns e os mais estudados Quando existe apenas um 
jogador, dizemos que é um jogo contra a natureza A natuleza é um jogador especial, 
pois não tem interesses nem intenções, trata-se do acaso. Esse acaso pode ocorre! com 
alguma certeza, com alguma probabilidade ou com nenhuma certeza, quando não se 
pode atribuir nenhuma probabihdade a determinado evento. Por exemplo, no jogo de 
“cara ou coroa” o resultado é determinado pela natureza Quando um empresáno deseja 
1ealizar algum investimento, procurando aumentar sua capacidade de produção deverá 
levar em conta a demanda futura pelo bem. produzido, essa demande, para a teona dos 
jogos, sena determinada pela natureza” 


1.2.1.2 Açoes e estratégias 


Em um jogo, devem estar deíinidas as ações possíveis de ser levadas a efeito por 
parte dos jogadores, como a possibilidade ou não de cooperação acordos ou coalizões 


3 nesse caso 0 emoresáro pode reesar Ou contrais pasquesa De marcado com 0 chuta de redutr o neder oe onterrmnação ce Demanda pela 
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Jogo não-cooperativo: 
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entre eles. Os jogos em que os acordos são permitidos são chamados jogos cooperati- 
vos Quando os acordos não são possíveis, temos os jogos não-cooperativos. Estes 
últimos foram os mais estudados e apresentam resultados mais conhecidos 

Um jogo pode ser composto por várias ações, como o xadrez, em que existem diver- 
sos lances, Define-se estratégia como o conjunto de ações a ser executado ao longo do 
jogo Ainda usando o xadrez como exemplo, em principio o jogador devena saber como 
responder a cada lance do adversário, e a estratégia seria definida como o comunto de 
ações a ser levado a efeito em resposta aos lances do adversário Assim, a estratégia con- 
siste num piano de ações que pode se resumir a apenas uma ação, como no caso do 
dilema dos prisioneiros, ou a um complexo conjunto de altemanvas do upo “se ele fizer 
isso, eu faço aquilo, e se ele responder assim, eu respondo assado, entre outras” como no 
jogo do xadrez 

Note-se que as estratégias no jogo do “par ou impar” são quatro, sendo que cada 
estratégia é composta de duas ações 

a) pedir par e jogar (número de dedos) par; 

bi pedir ímpar e jogar par, 

c) pedir par e jogar impar; 

é) pedir impar e jogar impar 

Porém como um des jogadores escolhe primeiro, restam ao adversário apenas duas 
estrategias 

No caso do dilema dos prisioneiros, para cada jogado! existem apenas duas estraté- 
qias com uma ação cada 

al confessar, 

b) não confessar 


No xadrez, existe um número imenso de estratégias para as peças brancas e outro 
tanto para as pretas Por exemplo. as brancas podem ter como estratégia! 
a) 1 Pa4P.2 P4Br se pretas P4R, ou P3D se pretas P2CD ou P2CD se preras ,3 
C3T: se pretas 
Db) 1 P4D 2 P4Rse pretas P4R, ou P3D se pretas P2CD ou P2CDse pretas ,3 CIT; 
se pretas. 
c) e assim por qiante 


Na veraade, é exatamente em função do grande nemero de estratégias que o jogo 

de xadrez é tão interessante 
o 

1.2.1.3 As informações disponíveis 

Um jogo também deve definir que po de informações está disponivel para os joga- 
dores Em outras palavras, deve-se ter respostas para nerguntas do upa “o que o jogador 
sabe?" ou “ee sabe sobre as preferências dos outros jogaaores sobre as ações permitidas 
aos outros jogadores. sobre os resultados a serem alcançados?” Chamarn-se jogos de 
informação completa aqueles nos quais os jogadores possuem todas as .niormações 





Te Os que não comecem as Tegras = [o00 de xadrez vão precisam Licar Easusiados com a nórmencatua acrasentade só exampo Basta ter um 
Mente que Ex sia uma Quaridada enorme de lances no ago 
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necessárias para a tomada de decisão Esses são os mais conhecidos e mais facilmente 
analisados” Quando parte das informações não está disponivel, temos um jogo de infor- 
mação incompleta. 


Também existem os jogos de informação perfeita (ou sequenciais) e os jogos 
de informação imperfeita (ou simultâneos) Nos Jogos em que a jogada é simultânea, 
como o “par ou impar”, a informação é imperfeita, já que um Jogador não sabe o que o 
ouiro vai fazer Nos jogos cujas ações ocorrem em sequência, como o xadrez, e infor mação 
é perfeita, pois o jogador sabe o que o outro fez antes de fazer sua ação 


11.2.1,4 Os resultados (payoffs) 


O conjunto de estratégias interagindo nos leva aos resultados. que podem assumir várias 
formas. Por exemplo, no dilema docs prisioneiros, temos os seguintes resultados possiveis 


a) a estratégia de confessar de um prisioneiro e de confessar do outro leva ão resul- 
tado de cinco anos de cadeia para ambos, 

b) a estratégia de confessar de um prisioneiro e de não confessar de outro leva ao 
resultado de liberdade para o que confessou e de dez anos de cadeia para quem 
não confessou; 

c) a estratégia de não coniessar para ambos leva a um ano de cadeia para ambos 


Os resultados são avaliados de acordo com as preferências dos jogadores. No exem- 
Pio acima, a avahação parece óbvia quanto menos anos na cadeia, melhor Porém, nem 
sempre os resultados e sua avaliação se colocam de forma simples Na maior parte das 
vezes, os resultados são apresentados numericamente para facilitar o entendimento do 
Jogo. Esses numeros geralmente Tepresentam lucro ou nivel de satisfação do jogador ao 
fim do jogo (evidentemente, quanto major o número, maior O nívei de sausfação) 


Podemos ter os chamados jogos de soma zero que são os jogos nos quais o que 
um: grupo de jogadores ganha é exatamente o que o outro perde, como no jogo do par ou 
impar. Os jogos de soma zero são um caso particular dos Jogos de soma constante quo 
são aqueles em que a soma dos resultados obndos é sempre a mesma contrapondo-se aos 
jogos de soma variável como o dilema dos pasioneiros 


11:22 Tipos de-jogos 


Com base nas diferentes caracteristicas que possuem os jogos. podemos ter dife- 
Tentes modelos. ou Tipos de jogos, em teoria dos jogos Assim temos 
— quanto ao número de jogadores 
Jogos envolvendo um, dois, ou meias jogadores, 
— (quanto às ações possiveis: 
jogos cooperauvos ou não-cooperativos; 
— quanto às informações disponíveis 
jogos com informação completa ou incormpieta 
Jogos sequenciais ou simultâneos 
— quanto aos resultados 
Jogos de soma constante (zero) ou variável! 
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Jogo de informação 
incompleta: no qual 
parte das informações 
não esta disponivel 
Jogo de informação 
perfeita: tipo de oo em 
que os fogadores agem 
em sequência 

Jogo de informação 
imperfeita: t;p0 civ jogo 
em que os jogadores 
ager au mesmo tenpo 


Jogo de soma zero: 1 
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de soma constante so 

qual a ganho de sm 
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Jogo de soma 
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dicões dos jogadores 
Jogos de soma 
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Na verdade, ojogo é a combinação dessas possibilidades. Assim, o modelo pode ser 
o de dois jogadores, não-cooperativo, com informação completa, simultâneo e de soma 
constante; ou o de cinco Jogadores, cooperativo, com informação incompleta, sequencial 
e de soma variável, e assim por diante 


11.2.3 A representação de um jogo 


Árvore de decisão: 

forma de representar 

seguencialmente cada 

uma das ações dus 

jogadores, também 
conhecida como forma 
extensiva 


FIGURA 11.1 





Existem basicamente duas formas de representar ou formalizar graficamente um 
jogo: a forma extensiva, usando à chamada “árvore de um jogo”, ou a forma normal, tam- 
bém chamada estratégica, utilizando matrizes para a representação gráfica 


1.2.3.1 A forma extensiva 


Os jogos sequenciais, em geral, são representados graficamente por meio do que 
se chama de árvore de decisão também conhecida como forma extensiva. Trata-se 
da maneira de representar sequencialmente cada uma das ações dos jogadores Uma 
árvore de decisão é um gráfico orientado com um único nodo imciai, em que cada nodo 
representa um ponto de ação de determinado jogador, e as igações entre os nodos são 
as ações possiveis. 

Tomando a situação descrita anteriormente, a dos serviços de xerox de uma fa- 
culdade determinada firma tem a intenção de entrar em determinado mercado (de ser- 
viços de reprodução) já dormnado por apenas uma firma (mercado monopolista) As es- 
tratégias disponíveis para a firma desafiante consistem em “entrar' ou “não entrar no 
mercado. Caso entre, o monopolista deverá decidir se começa ou não uma querra de 
preços contra o desafiante. Percebemos assim que a ação da firma desahante de entrar 
no mercado é seguida pela ação do monopolista em retaliar ou não essa ação À decisão 
do desafiante de entrar ou não no mercado precede a do monopolista, de iniciar a guerra 
ou não contra o desafiante Temos um jogo com dois jogadores, não-cooperativo, 
sequencial com informação completa A árvore de decisão pode ser representada da 
seguinte forma” 





Jogador 






Nãoentrano [o 
"| mercado 
Nessa árvcre de decisão. Os números entre parênteses representam os resultados 


que podem ser os lucros obtidos com a operação, por exemplo, da firma desafiante e do 
monopolista respecuvamente Na situação micial, O monopolista tem R$ 100 mm: de lucro 


6 Quito asoeeto que code ser destacada é 1 poesibestac de a jogo se ropets oundo 1810 € 0/070 saré jopedo rovamerza? Quantas vezes? intoras 
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Se a firma desafiante decidir entrar no mercado, e o monopolista decidir não abrir guerra 
o mercado seré dividido porém a firma que estava estabelecida anteriormente tem poi 
lucro superior ao da desafiante, dada a sua antigúidade no mercado (acordos firmados 
com alunos, entre outros). Por outro lado, se a firma entrar e a monopolista abrir guerra, os 
lucros se reduzirão em função da queda de preços e a firma desafiante acabará por ter 
prejuízo, e os lucros da monopolista serão substancialmente reduzidos O que deve fazer a 
firma desafiante? 


1.2.3.2 A forma normal ou estratégica 


A forma normal ou estratégica de um jogo é aquela em que os resultados são apre- 
sentados na forma de matnzes. Tal representação é comum para jogos simultâneos, espe- 
cialmente de dois jogadores Nesse caso, as linhas e colunas representam as estratégias 
dos jogadores e os elementos (duplos), os respectivos resultados. Podemos representar 0 
dilema dos prisioneiros da seguinte forma. 


Prisioneiro 2 


Prisioneiro 1 





não confessa 


Cada prisioneiro tem duas estratégias possiveis: confessar ou não confessar o cri- 
me Os números entre parênteses são os Tesultados. em relação a anos de cadeia, que são 
avaliados pelos jogadores (quanto maior, menos desejável) 


11;2/4Soluções 


Depois de estabelecida a caracterização de um jogo e sua forma de representação. 
cabe agora sua solução Esta consiste em saber qual a melhor forma de jogar 0 jogo ia 
melhor estratégia) para cada jogador, e assim até o resultado final 

Existem vários conceitos de solução ou de tomada de decisão Aqui, analisaremos 
três dos mais conhecidos 


a) dominância 
b) maxmin; 
e) o conceito de Nash 


De todo modo, a idéia central é sempre a de que a melhor decisão (a melhor estraté- 
gia) é sempre a que garanta o melhor resultado, dadas as estrategias dos edversários 
Utilizando basicamente jogos não-cooperativos de informação completa e dois jogadores, 
poderemos estudar brevemente esses conceitos 


1.2.4.1 Estratégias dominantes 


Uma estratégia é chamada de dominante em relação a outra quando os resultados 
obtidos com sua utilização são melhores em relação aos resultados obtidos com outra 
estratégia qualquer que seja a atuação dos demais jogadores. Essa estratégia é, assim, 
melhor que as outras e pressupõe-se que é a que deverá ser escolhida pelo jogador. 


TABELA 11.1 
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TABELA 11.2 


No caso do dilema dos prisioneiros, ambos os jogadores possuem uma estratégia 
dominante: Para o prisioneiro 1 a estratégia dominante é confessar Essa estratégia leva a 
resultados melhores que a outra, não importando o que o prisioneiro 2 fizer. Assim, se 0 
pnsioneiro 2 confessar, a melhor resposta para O prisioneiro 1 é confessar. Por outro lado, 
se o prisioneiro 2 não confessar, continua sendo a melhor resposta (dominante) confessar. 
De modo análogo, podemos venficar que a estratégia dominante para O jogador 2 também 
é confessar (verifique você mesmo) 

Uma observação importante é que a solução encontrada não necessanamente é 
a melhor possivel para os jogadores. como no caso do último exemplo. Existe um resul- 
tado melhor para ambos se não confessarem, ficarão apenas um ano presos Em outras 
palavras, a solução alcançada não representa um "ótimo de Pareto”, pois pode-se me- 
lhorar a situação de um prisioneiro sem piorar a do outro A solução ótima (um ano para 
cada) certamente sena alcançada se houvesse possibildade de comunicação ou de 
acordo entre as partes. Porém, determinada a estrutura do jogo, essa comunicação não 
é possivel 

Suponha outra situação: a batalha do mar de Bismarck. O alrurante japonês Imamura 
quer tomar a Nova Guiné e para tal deve enviar uma esquadra naval. Existem dois cami- 
nhos para a frota & rota norte, mais curta, levando dois dias até o alvo, e a rota sul, mais 
longa, levando três dias Este almirante sabe que no caminho até o alvo a frota será bom- 
bardeada por aviões inimigos e tentará minimizar o tempo de exposição ao bombardeio O 
almirante inimigo, Kennevy, procurará destruir parte da frota japonesa antes de chegar à 
Nova Guiné e para isso envia aviões para bombardear a esquadra. O problema desse alm- 
rante é saber para onde enviar os seus aviões para a Tota norte ou para à rota sul, pois se, 
por exemplo, os enviar para a rota porte e a esquadra for pela sul, os aviões deverão retornar, 
perdendo assim um dia de bombardeso 

Podemos formalzar a situação, usando & forma esuatégica Temos duas estraté- 
quas possiveis para cada almirante as duas rotas, e & rota escolhida sem que o adversá- 
rio saiba da decisão. Os resultados serão o numero de dias de bombardejo a que & frota 
japonesa estará submetida. Quanto maior esse numero, melhor para Kenney & pior para 
Imamura” 


Alm Imamura 







rota norte 


rota norte 
Alm Kenney 


Nessa situação. o que Kenney deve fazer? Para onde enviar seus aviões? Notemos 
que ele não possui nenhuma estratégia dominante Se os navios forem para O sul, sua 
melhor “resposta” será enviar os aviões para O sul Por outro lado, se os navios jorem para 
o norte, sua melhor resposta será enviar 05 aviões para o norte 

Porém, olhando as opções que Imamuta tem, percebe-se que para esse almirante é 
melhor enviar sua frota para o norte. sendo essa sua estrategia dominante. Os navios indo 


8 Essa E UM jogo de soma zero O que um ganha o custo perde Como 98 mesuitados em maduic. SÃO IQues pyra anos 05 jogacores. podemos 
tepresenta-os com apenas wm ruriero Poderemos ro entaros. regresonte' E ascona da rota norte por amuos coro i2, 221, sendo o povero 
pavoti oo Abs. Kenney e a segurdo do Alm rama q poser por came 


pela rota norte estarão submetiGos a dois dias (se os aviões também forem para o norte) ou 
a apenas um dia de bombardeio (se os aviões forem para o sul), o que é melhor do que os 
enviar pela rota sul e estar submetido a dois (se os aviões forem para o norte) ou três dias 
de bombardeio (se os aviões também forem para o sul). Assim, Imamura elimina a opção 
da rota sul e enviará seus navios pela rota norte. Percebendo 1sso, Kenney agora poderá 
decidir com mais facilidade e enviará seus aviões também para o norte. Assim, a solução 
é o bombardeio de dois dias na rota norte 


A situação da firma que desafia a outra no mercado de xerox da faculdade é se- 
melhante Se acompanharmos os resultados, em pancípio a firma desafiante não tem 
uma estrategia dominante, pois se entrar poderá perder ou ganhar dinheiro, aependen- 
do do que a monopoista fizer Porém, olhando os resultados disponíveis para a firma 
monopolista, fica claro o que ela fará: não abnrá a guerra de preços, pois seu lucro será 
supenor não abrindo guerra Como o desafiante sabe disso, por indução retroativa, deci- 
de entrar no mercado Assim, a situação final é a entrada no mercado da nova firma, 
sem guerra de preços 


Há situações, porém, em que não existem estratégias dominantes, inviabilizando a 
solução do jogo por esse entério, Suponha o exemplo a seguir Filomena e Juvenal se 
amam e detestam ficar separados No entanto. nos fins de semana, ambos gostam de 
programas disuntos Juvenal gosta de 1 ao futebol, ao passo que Filomena gosta de ir ao 
costumeiro baile que acontece na cidade. O problema é que ambos detestam fazer progra- 
mas sozinhos. A situação, comumente chamada de batalha dos sexos, pode ser represen- 
tada com base na seguinte matriz" 


Filomena 
tutebol 


Juvenal 





Se ambos forem ao futeboi, ambos estarão fezes. porém Juvenal um pouco mais 
Se ambos forem ao baile, tamném ambos ficarão felizes, mas Filomena mais. Contudo, se 
cada um for fazer um programa diferente, não estarão tão felizes: pior ainda se Juvena. for 
ao baile e Filomena ao futebol Se cada um tiver de escolher individuaimente (sem se 
comunicar com o outro mas procurando imaginar o que o outro fará), percebe-se que ne- 
nhum deles possu1 uma estratégia dominante. assim o jogo fica sem solução peio criténo 
de dominância. 


11.2.4.2 Maxmin cá 


Outra forma de escolher a estratégia, quando não existe estratégia dominante, 
é o chamado maxmin, Nesse caso, 0 jogador procura maximizar o minimo que ele 
pode assegurar para si intependentemente das estratégias dos outros jogadores. A 
estratégia maxmin é a que garante ganho minimo para o jogador À idéia aqui é a 
seguinte: não sei o que fazer, fare: aquilo que me der “omenos pior” dos piores resul- 
tados possíve.. 

No exempio acima, usando o conceito maxmin. temos: para Juvena!, se ele escolher 
a estratégia de ir ao futebol, o pior que pode ocorror é Filomena escolher W ao baile, de 


TABELA 11.3 


Maxmin: estmaógia 
untizada quando não tra 
estratégia dominarue 
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modo que o resultado para Juvenal seja (1). No caso de escolher a estratégia de ir ao baile, 
o pior que pode ocorrer é Filomena ir ao futebol, cujo resultado, para Juvenal, será (-1). 
Procurando obter a menor perda possível, Juvenal, então, escolherá a estratégia de ir ao 
futebol Fazendo o mesmo raciocínio para Filomena, ela acabará escolhendo ir ao baile. 
Assim, a solução do jogo por maxmin será o par de estratégias Juvenal vai ao futebol e 
Filomena ao baile, com resultado mediano pare ambos (1 1) Note que essa solução tam- 
bém não é "Pareto ótima” 

Supondo um hipotético jogo de soma zero” como o descrito a seguir, a estratégia 
maxmin de A é IA, e de B é IB, de modo que o resultado final será 15 para À, e -15 para B. 


Jogador B 
estratégia IB 






estratégia IB 






estratégia IÀ 


Jogador À ; 
estratégia IA 


O conceito de maxmin é baseado na ideia de que o jogador age da maneira mais 
prudente possível Para muitos autores, essa idéia é muito forte, pressupõe-se que os joga- 
dores vivem constantemente na rewanca ou que são sempre muito pessimistas. Além do 
mais, pode conduz a resultados que geram arrependimento dos jogadores eles pode- 
nam ter feito melhor No joga descrito anteriormente, tanto Filomena quanto Juvenal se 
arrependem de suas decisões, dada à escolha feita pelo outro. Tais críticas fazem com que 
esse conceito seja pouco usado como forma habitual de solucionar jogos pelos teóricos, 
que preferem outro conceito. O equilibno de Nash 


11.2.4.3 Nash 

O conceito de equilíbrio (ou solução) de Nash é também conhecido como o ae não- 
arrependimento. À combinação de estratégias escolhidas leva a um resultado no quai 
nenhum dos jogadores individualmente se arrepende, ou seja. esse jogador não poderia 
melhorar a sua situação unilateralmente modificando a estratégia escolhida Numa situa 
ção em que se utiliza o conceito de Nash. um jogador escolhe a melhor estratégia. dada a 
escolha do outro, Voltemos ao dilema dos pnsioneiros 

Vimos que a solução por estratégias dominantes é ambos confessarem e, assim. fica- 
rem presos por cinco anos. Essa também é uma solução de Nash O prisioneiro 1 tem uma 
decisão melhor do que a de confessar uma vez que o prisioneiro 2 confessou”? Não, pois a outra 
opção seria não contessar e se o fizesse ficaria dez anos preso Assim. para o prisioneiro i, 
confessar é a melhor estrategia se o 2 confessat O mesgao ocorre para O prisioneiro 2, pois 
confessar é a melhor respesta que ele pode dar à estratégia de confessar escolhuda por 1 Nessa 
situação, nenhum dos dois pnsioneiros se arrepende do que fez em vista do que o outro fez 
Cada um deles, imcividualmente não podena ter acado de maneira melhor. Essa solução é 
portanto uma solução de Nash, que é a mesma encontrada pelo entêno de dormnância 

Exeminando o resultado de apenas um ano de cadeia para os prisioneiros caso 
nenhum deles confesse, percebe-se que essa não é uma solução pelo cnténo de Nash (6) 
jogador 1 arrepende-se de não ter confessado, pois se o uivesse feto estaria livre âquela 
hora uma vez que o prisioneiro 2 não confessou Assim, ele podera melhorar sua situação 
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e 


(ficar menos tempo preso), em vista da opção do outro”. Existe, nesse caso, uma forte 
tendência de fugir da situação, não configurando uma solução estável. Os outros resulta- 
dos possíveis que não o de Nash têm o mesmo problema, pois sempre pelo menos um dos 
jogadores se arrepende da opção escolhida, 


Olhando agora para o exemplo da batalha dos sexos, vemos que a solução maxmin 
não é uma solução para Nash: se Juvenal escolheu ir ao futebol, era melhor que Filomena 
também o fizesse Do mesmo modo, já que Filomena escolheu ir ao baile, era melhor 
Juvenal também ter ido. Porém, olhando para a situação em que ambos vão ao futebol, 
nenhum deles se arrepende da estratégia adotada, dado o que o outro fez. Essa é uma 
solução de Nash 


O problema que surge nesse jogo é que a combinação de estratégias “ambos irem 
ao baile” também é uma solução de Nash (venfique)". Assim, é possivel mais de um equi- 
líbrio de Nash, o que constitui um problema para a teoria e exige refinamentos para poder 
desenvolver a solução do jogo (por exemplo, considerar o cavalhensmo do homem). 


1.3 OUTRAS APLICAÇÕES 
A teoria dos jogos constitui-se num instrumento de grande utilidade na compreen- 
são de fenômenos ou problemas econômicos Vejamos três exemplos. 


Vida curto dos cartéis 


Os cartéis são organizações de produtores ou indústrias dentro de certo setor ou 
auvidade, e determanam a política de preços para todos os associados, fixando cotas 
de mercado para cada um. E estabelecido como forma de evitar guerra de preços que 
pode trazer resultados ruins para todos. Sua sobrevivência, no entanto depende da 
cooperação de cada um em seguir a política comum. Nesse contexto, um produtor 
individualmente pode melhorar sua situação se romper o acorao, reduzindo seu preço e 
conquistando assim uma fatia maior no mercado Tai possibihdade pode se constituir 
num desestímulo à formação do cartel se os produtores pensam estrategicamente como 
num Jogo 


Inflação inercial 

A inflação immercial pode ser tratada como um jogo não-cooperanvo”” Numa situa- 
ção em que todos os preços e salários são indexados pela totalidade Ga inilação passada 
cria-se uma situação de inércia inflacionária que só poe ser rompida com à fim da 
indexação Em outras palavras, o fim da infiação mercial so poderá ocorter caso todos 
abram mão da indexação. No entanto, problemas de coorgenação. credibilidade aa polit- 
ca antiurflacionánia, poder de fixação de preços e saiários diferenciados na economia, além 
de outros criam situações de não-cooperação entre os vários agentes econômicos, o que 
mantém a situação de indexação. Os agentes só aceitarão abnr mão do reajuste em seus 
preços se todos também annrem mão Como existem ameaças de não-cooperação por 
parte dos demais agentes, podemos, tal como no dilema dos prisioneiros, chegar ao resu!- 
tado de não-cooperação por parte de todos os agentes" 
70 Esse mesmo ratiocna pode se: fado Dara o outro prssomero 
17 A giunção Gascres pas jogo batalha dos sexos envolve um rabiama dino os coordenação. 
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Credibilidade da política econômica 

Muitas medidas de política econômica requerem cooperação entre governo e 
partidos no Congresso Nacional por dependerem de leis ou mesmo de alterações na 
Constituição Em várias situações, as medidas impõem algum custo para a sociedade 
no curto prazo, como no caso das políticas de combate à inflação No longo prazo, 
porém, é de esperar que toda à sociedade melhore Os partidos no Congresso enfren- 
tam um dilema Se colaborarem com o governo, perdem popularidade no curto prazo. 
Se o governo mantiver coerência na condução da política, no entanto, a sociedade 
estará melhor num prazo mais longo, aumentando ass:m a popularidade dos partidos 
em relação à situação anterior às medidas O problema surge quando o governo é não- 
confiável na condução de suas políticas Nesse caso, a politica implementada pode 
não ser bem-sucedida, o que é ruim para os partidos tanto no curto quanto no longo 
prazo. Essa situação pode ser tratada como um jogo cujo resultado depende da 
credibilidade do governo 


11.4 CONSIDERAÇÕES FINAIS 


Teoricamente, a maior parte dos jogos que são modelados pela teoria econômi- 
ca, como os exemplos citados até aqui, são definidos como jogos não-cooperativos, 
nos quais cada agente econômico busca maximizar seu payoff efenvando ações sem 
se preocupar com o “bem-estar” do oponente ou o estabelecimento de acordos Não se 
pode concluir, no entanto, que o mundo real seja não-cooperanvo Existem inúmeras 
situações cooperativas na sociedade. A criação de associações. de sindicatos e de 
cooperativas são exemplos de cooperação enire os agentes Tais situações são consi- 
deradas, pela teoria dos jogos, como jogos cooperativos, cuja sofisticação matemática 
e complexidade dos conceitos escapam dos objetivos de um ivro introdutório Os jo- 
gos não-cooperativos, no entanto, ainda são os mais utijizados nos livros-textos & cur- 
sos, em vista da facilidade com que são aplicados a inumeras situações estudadas 
pelá Economia 

Ourra questão importante diz respeito ao número de vezes que o ogo é realizado A 
repetição de um jogo pode dar início a um processo de aprendizagem acerca das estraté- 
gias dos jogadores, levando a resultados diferentes caso fosse realizado apenas uma unica 
vez Imagine sucessivas repetições do jogo dilema dos prisioneiros. Nesse caso, é difícil 
imaginar que sempte o resultado será os Gois contessaremr. Enfim são imúmeras as posst- 
bilidades na teonia dos jogos: o que talvez explique a crescente popularidade que eia vem: 
alcançando aentro Ga teoria econômica 


CEEE ] 


“4. Encontre a solução, se exisur, dos seguintes jogos ce soma variável, utilizando os 
critéênos de dominância, maxmin e Nash 
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(2 Encontre a solução, se existur, dos seguintes jogos de soma zero, utilizando os 
cnténos de dominância, maxmun e Nash 





68: suponha duas firmas não cartelizadas, Ambev e Schincariol Na disputa pelo 
mercado de cerveja existem duas estratégias possíveis: a) promover guerra publicitária, 
incorrendo em custos de propaganda; b) não fazer guerra publicitária. Se ambas as firmas 
promoverem guerra, isso não altera suas posições relativas no mercado. Porém, se uma 
promover e a outra não, a primeira ganha uma faua considerável do mercado, aumentan- 
do suas vendas. Explique qual a ação das firmas e quali a situação final, supondo a seguin- 
te matnz de resultados que representa os lucros das hrmas 


Ambev 







Guerra Não-guerra 


Schincariol 
Não-guerra 


4. Suponha duas firmas concorrentes no setor açucarero dividindo o mercado de certa 
região Tais firmas têm soíndo fortes pressões de grupos ecologistas para a instalação de equipa- 
mentos de tratamento de vinhoto. Porém essa instalação impica fortes custos a serem repassa- 
dos aos preços O aumento unilaterai dos preços implica perda de mercado, porém tal não ocorre 
se 0 aumento se der nos produtos das duas firmas. Explique qual será o efeito da atuação dos 
grupos ecologistas sobre a poluição qa remão e como poderia atuar o govemo em tal situação? 

5. Monte o modelo de Coumot como um: jogo não-cooperativo e simultâneo. De- 
monstre que o equilfbno de Nash leva ao mesmo resultado do modeio. 


6. Procure “modelar” as seguintes situações: 


a. O governo anuncia uma política de crescimento econômico. ma” necessita da 
colaboração da popuiação Essa colaboração representa um sacrificio temporário Será 
que a população estará disposta a colaborar com o plano? 

b. Os sindicatos entram em greve por melhores salários A greve dura um mês e a 
indústria apresenta uma proposta "irredutível" para os trabalhadores voltarem ao traba- 
lho, Tai proposta, no entanto, contempla apenas 50% das reivindicações dos trabalhado- 
res. Estes voltam ou não ao trabalho? 


Telma Ferreira Gonçalves 
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c. Determinada pessoa herda o conhecimento de um processo de fabricação de um 
novo tipo de cerveja de sabor superior e custo baixo. Essa pessoa deve entrar no mercado 
ou vender o conhecimento a uma grande indústria de cerveja? 

d. Determinado empresário solicita ao banco a prorrogação do prazo de pagamento de 
empréstimo, alegando dificuldades financeiras O banco concede ou não essa prorrogação? 

e. Considere o seguinte jogo, em sala de aula, de teoria dos jogos. Cada aluno anota 
num papel seu nome e um número de 1 à 100, depositando-o em seguida numa urna, sem que 
os outros alunos saibam do número anotado. Antes, porém, & dada a informação pelo professor 
de que o aluno cujo número corresponder à metade da média de todos os números será premiado 


com urri 10 na prova. Demo 






prova. Analse anda o que ac 
seguinte regra: alunos com números anotados abanxo da média perdem 5 
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121 OBJETIVOS DA TEORIA MACROECONÔMICA 


O principal objetivo da teoria econômica é analisar como são determinados os pre- 
ços e as quantidades dos bens produzidos e dos fatores de produção existentes na econo- 
mia. A partir de meados da segunda metade do século XIX, os economistas estruturaram 
um método de análise que ina consagrar-se posteriormente, denominado escola 
neoclássica O princípio básico dessa escola era o da racionalidade dos agentes econô- 
micos, ou seja, perante uma séne de opções, os indivíduos, livremente. escolhenam aque- 
la opção que considerariam mais vantajosa 


A fim de verificar como se determinavam os preços e quantidades produzidas, esses 
economistas criaram duas entidades básicas o consumidor e a firma O consumidor seria 
uma entidade abstrata que teria por objetivo maximizar alguma função (tradicionalmente, 
coloca-se como objetivo básico a maximização da satisfação ou utilidade), enquanto as firmas 
ao decidirem aspectos relativos aos preços a serem cobrados ou às quantidades a serem pro- 
duzidas, tomanam tais decisões, procurando masamizar também alguna função objetiva Nesse 
caso, tem sido tradicional a colocação dos lucros como vanável a ser manmizada 


Com o objetivo de analisar o processo de determinação de preços e quantidades, a 
teona microeconômica preserva em sua análise as características individuais de cada bem 
e cada fator de produção. Cada produto é visto com suas características especíícas, ou seja, 
laranjas distinguem-se na análise dos demais bens, como abacates, automóveis e outros 
Por outro lado no tocante aos diversos fatores de produção. também são preservados os 
vários tipos de fatores. bem como, dentro de cada fator, suas diferentes características 

Na tentativa de determinar como os preços e quantidades são estabelecidos, de- 
senvolveram-se dois métodos de análise básicos a chamada abordagem de equilibrio 
parcial e a do equilibrio geral 

A abordagem do equilibrio parcial analisa aeterminado mercado sem considerar os 
efeitos que esse mercado pode ocasionar sobre os demais existentes na econormua Agmi- 
te-se que os demais mercados afetam o mercado analisado, mas juiga-se que esse merca- 
do não afeta os demais Por outro lado, na abordagem do equilíbrio gera. acreaita-se que 
tudo depende de tudo. e assim, se quisessemos determinar como são formados os preços 
dos bens deveriamos inicialmente Listar todos os bens que são produzidos pela economia 
e todos OS tipos de insumos gue são utilizados, e considerar que nas Gemanaas e ofertas 
de cada um dos bens, todos os preços dos demais Dens são importantes 

Evidentemente. a preservação de todas as caracteristicas específicas de cada bem 
na anáhse impede que algumas considerações mais gerais a respeito da evolução da eco- 
nomia possam ser efetuadas. Inaginemos que estivéssemos interessados em saber como 
os preços de uma economia têm-se comportado ao longo dos últimos meses A resposta 
que a Microeconomua dana sena Individualizar cada um dos bens produzidos responger- 
do: o preço Ieiauvo do Lem x estã aumentando. o do bem y. diminuindo, e assim sLcessI- 
vamente Por outro .ado, se estivéssemos interessados em avaliar como se tem comporta- 
do a produção dos bens na economia, a Microeconomia também forneceria respostas es- 
pecíficas para cada um dos bens produzidos 
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Mercado de bens e 
serviços: cfetua-se 
agregação de todos os 
bens produzidos pela 
economia durante certo 
periodo de tempo e 
define-se o chamado 
produto nacional, 


Mercado de trabalho: 
no qual se realizam a 
compra e venda de 
serviços de mão-de-obra, 
se estabelecem salários e 
anivel de emprego 


Mercado monetário: 
economia cujas trocas 
são efetuadas utiltzando- 
se sempre um elemento 
comum. Esse elemento 
comum é o que se 
conhece por moeda 


Agentes econômicos 
superavitários: 
possuem nível de renda 
superior aos seus pastos 
Agentes deficitários: 
possuem nível de gastos 
superior ao de renda 


Mercado de titulos: 
mercado no qual os 
ugentes superavirários 
emprestam para os 
deficuários 


Ainda que & observação de como evoluem os preços e à produção de cada bem 
individualmente seja extremamente elucidativa, pode-se perceber, de antemão, a neces- 
sidade de obtermos 1espostas um pouco mais rápidas e abrangentes 

Gostaríamos de saber coisas do tipo: como se tem comportado o nível de produção da 
economia ao longo dos últimos anos, como tem evoluído o nível de emprego, entre outros. 


Dessa forma, percebe-se a necessidade de darmos tratamento mais agregativo e 
empírico à análise econômica. E aqui surge o espaço para a Macroeconomia. Ela tem por 
objetivo fundamental analisar como são determinadas as variáveis econômicas de manei- 
ra agregada. Estamos interessados em. saber se o nível de atividades tem crescido ou 
diminuído, se os preços têm crescido, por exemplo, de forma agregada É claro que à 
Microeconomia também analisa vanáveis agregadas, como o mercado de automóveis, 
que inclui uma série de tipos de automóveis fabricados Entretanto, a Macroeconomia faz 
agregações absolutas, pois reúne todos os tipos de bens produzidos 

Se considerarmos uma economia fechada, ou seja, uma economia que não mantém 
relações com outros países, a Macroeconomia a observa como se ela fosse constituída por 
quatro mercados: o mercado de bens e serviços, 0 mercado de trabalho; o mercado 
monetário e de títulos, e o mercado cambial 

No mercado de bens e serviços, para tentar responder como se tem comportado o 
nível de atividades, efetua-se a agregação de todos os bens produzidos peia economia 
durante certo periodo de tempo e define-se o chamado produto nacional. Esse produto 
representa a agregação de todos os bens produzidos pela economia. O preço desse produ- 
to, que representa a média de todos os preços produzidos, é o chamado nível geral de 
preços. Observe-se que o nível geral de preços e 0 produto nacional representam entida- 
des abstratas criadas pelos economistas 

De maneira semelhante. o mercado de trabalho também representa a agregação de 
todos os tipos de trabalho existentes na economia. Nesse mercado, determinamos como 
se estabelecem a taxa salarial e o nível de emprego 

Pode-se observar que, por meio dessa agregação, a teona macroeconômica esquece 
as características individuais de cada produto, bem como de cada tipo de trabalho. Eviden- 
temente, caso se queira efetuar alguma desagregação, 1sso é possivel Poderíamos, por exem- 
plo, destacar à produção dos chamados bens agricolas dos bens industriais. Entretanto, a 
natureza pásica da Macroeconorua é a discussão da economia em termos agregados 


Adicionalmente, discute-se o mercado monetário, pois a análise será desenvol- 
vida numa economia cujas trocas são efetuadas utilizando-se sempre um elemento co- 
mum: Esse elemento comum é que se conhece por moeda É mtntivo perceber que. se as 
trocas utilizam sempre a moeda, ela deve ter alguma importância na determinação dos 
preços e quantidades produzidas 

Nas economias existem agentes econômicos superavitários e agentes 
deficitários Agentes superavitários são os que possuem nível de renda supenor aos 
seus gastos e dehcitários os que possuem nivel de gastos superior ao de renda. Para tal, 
idealiza-se um mercado no quai os agentes superavitários emprestam para OS deficitánios. 
«ue é o mercado de títulos Em quaiquer economia existe uma série de títulos que 
fazem essa função (títulos do governo, ações. aebêntures, duplicatas, entre outros) Entre- 
tanto, a Macroeconomia, mais uma vez, agrega todos esses títulos e define um título ttra- 
dicionalmente, é representado por algum titulo do governo), e nesse mercado se procuia 
determinar o preço e a quantidade de títulos 


Como a economia mantém transações com o resto do mundo, existem mercados 
de divisas ou de moeda estrangeira. A oferta de divisas depende das exportações e da 
entrada de capitais financeiros, enquanto a demanda por divisas é determinada pelo volu- 
me de importações e pelas saídas de capital financeiro A variável determinada nesse 
mercado é a taxa de câmbio, que é o preço da divisa, em termos da moeda nacional 


Assim, podemos resumir os objetivos da análise macroeconômica como sendo o de 
estudar como se determinam as seguintes variáveis agregadas: nível geral de preços, ni- 
vel de produto, taxa de salános, nivel de emprego, taxa de juros, quantidade de moeda, 
preço e quantidade de títulos, taxa de câmbio e quantidade de divisas 


12.2 EVOLUÇÃO DA TEORIA MACROECONÔMICA! 


A teoria macroeconômica ganhou grande impulso, a partir da decada de 1930, 
com Keynes, que inclusive é considerado seu fundador. Evidentemente, os economis- 
tas anteriores a Keynes sempre tiveram preocupações a respeito do desempenho da 
economia no seu agregado Entretanto, a inha predominante dos economistas acredi- 
tava que as economias de mercado tinham a capacidade de, sem a interferência do 
governo, utilizar de maneira eficiente todos os recursos disponiveis, ou seja, produzir 
esses recursos com pleno emprego. A partir desse momento, produto e emprego já 
estariam determinados, representando a efetiva disponibilidade de recursos Assim, 
duas das principais variáveis que a teoria macroeconômica tinha por objetivo analisar 
iá estanam determinadas Ocorrem apenas algumas contribuições acerca das teorias 
monetárias e de inflação 


Dessa forma, as pnncipais vanáveis objeto da Macroeconomia resolviam-se de 
maneira muto fácil. Assim. a preocupação dos economistas voltava-se fandamentalmen- 
te para o desenvolvimento de teoria microeconômica. 


Pode-se perceber o grau de insausfação que exista naquela altura com tais resulta- 
dos que a Macroeconomia oferecia, ou seja, à existência de uma tendência automática ao 
pleno emprego e, consequentemente, inexistência de desemprego dos trabalhadores 
Isso porque a evidência empírica mostrava pessoas buscando constantemente emprego 
sem alcançarem sucesso. 


Nesse ambiente, surgiu outra teona na década de 1930, com o aparecimento do 
byrc Teona geral do emprego, juros e moeda. elaborado por John Maynard Keynes, e publi- 
cado em 1936 


Keynes mostrava que, contrariamente aos resultados apontados pela teoria 
neoclássica, as economias capitalistas não unham a capacidade de promover automati- 
camente o pieno emprego Assim. abria-se a oportunidade para a ação governamental, 
pelos seus clássicos instrumentos de políuca econômica, para direcionar à economia rumo 
à utilização total dos recursos Enquanto para os economistas neoclássicos a ação gover- 
namental devena restningir-se à produção dos chamados bens públicos (por exemplo, se- 
gurança, educação, entre outros), depois de Keynes, o govemo tinha não apenas a oportu- 
nidade más também a necessidade de orientar sua política econômica no senudo de 
promover a plena utilização dos recursos disponíveis na economia 


1 No Capido 2 já oram agresentaços aspectos 68 evolução ds Macroeconarmia, (ué são resomados nesta parte 
2 Na resúnde, Keynes chamava Os aconom-sias que acreditavar na teona prevalocente de casscos Emretanso, seguindo & iradição mais gera. 
estamos catslogando-os cormo nesciéssicos pao fato Ce suas andisas se basearem no racioraksmo económica 
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Após o surgimento desse livro, a teoria macroeconômica recebeu impulso conside- 
rável, passando a constituir um campo bastante fértil de análise da teoria econômica, 
propiciando um arcabouço teórico muito profícuo para a própria política econômica. 

Inicialmente, considerou-se que Keynes, para mostrar à incapacidade de as econo- 
mias gerarem o pleno emprego, havia se utilizado da rigidez dos salários nominais que im- 
pedinam a geração de um salário real compatível com o equilíbrio de pleno emprego. Em 
outras palavras, um salário real elevado poderia significar excesso de oferta de mão-de-obra 

Essa visão acerca da ieona keynesiana fo: posteriormente bastante criticada, e 
muitos autores procuraram resgatar aquilo que, segundo eles, seria a verdadeira mensa- 
gem de Keynes. A controvérsia acerca do que efeuvamente Keynes disse decorre das 
ptópnas dificuldades de lestura deseu livro, que dá margens a mumeras dúvidas. De quai- 
quer modo, anda que a ngidez dos salários não apareça no livro (pelo contréno, em mú- 
meras passagens são colocadas explicitamente alterações nos salanos nominais), ficou 
generalizada a noção de que a rigidez salaniai era a forma pela qual Keynes havia atacado 
tão frontalmente a teoria neoclássica. 

Em 1937, Hicks lança o artigo “Mr Keynes and the classics' a suggested 
interpretation”, que se tornou a versão oficial do livro de Keynes, de tal sorte que todas as 
análises posteriores foram efetuadas com base nesse artigo, € não na própria leitura do 
hyro. Após esse artigo, que introduz o aparato conhecido como IS/LM, vai-se estruturando 
a chamada sintese neoclássica 

A partir de então, todas as formulações de politica econômica acabam sendo real- 
zadas com base nessa estrutura teórica que permita à geração de desemprego na econo- 
mia. Nesse caso, abria-se espaço para a utilização das políticas monetarias e fiscais pata 
a promoção do pleno emprego. 

A sintese neoclássica gera resultados razoaveis de previsões acerca do comportamento 
das variáveis agregadas até a década de 1960. Nessa altura, como apontado por Maniaiw (1990), 
havia correspondência bastante direta entre a estrutura teônca e os modelos empiticos 


Apesar dessa correspondência, durante à década de 1950. algumas questões colo- 
cadas onginariam postenormente uma revolução da teoria macroeconômica Nessa déca- 
da, o modelo mais tradicional apresentava notável dicotomia entre o comportamento da 
economia no pleno emprego e abaixo do pieno emprego Anaixo do pleno emprego, se- 
guia-se a tradição keynesiana de que os preços eram nigidos. e que mudanças no sistema 
dadas exogenamente afetavam apenas as variáveis reais. Por outro lado, no pleno empre- 
go as variáveis reais permaneciam inalteradas e choques de demanda se aduziam ape- 
nas num movimento dos preços. O proposito ae Philips (1958) fo: o de remover essa 
dicotomia Segundo ele. parecia óbvio que, pelo menos no curto prazo, qualquer mudança 
no sistema deveria promover alterações tanto na parte real como no lado monetário 

A curva de Philhps expressava simplesmente uma curva de oferta agregada positi- 
vamente incinade Philhps relacionava a taxa de crescimento dos preços (inflação) com a 
taxa de desemprego Caso a taxa de desemprego fosse mais elevada, indicaria malor ex- 
cesso de oferta, e consequentemente haveria pressão para que a taxa de crescimento dos 
salários nominais fosse mais baixa. Essa taxa menor corespondena a ama taxa de infla- 
ção menor. À mecida que a taxa de inflação fosse maicr, os salários Teais senam menores 
E consequentemente, de acordo com a teoria necclássica. as firmas tenam incentivo à 
contratar mais mão-de-obra. Assim, haveria o chamado trade-off entre infiação e desem- 
prego, no sentido de que quanto maior o desemprego, menor seria a taxa de infiação, e 
quanto menor o desemprego, maior sena essa taxa 


Essa noção, ainda que antiga, e posteriormente refutada pelos fatos, é muito tradi- 
cional Muitas vezes ouvimos dizer que a adoção de um conjunto de medidas combatendo 
o processo inflacionário acaba gerando, pelo menos durante certo período de tempo, dimi- 
nuição do nível de atividades e o desemprego. 


Entretanto, essa idéia de que a taxa de crescimento de uma variável nominal (infla- 
ção) afetava as variáveis reais (desemprego) não era aceita pela tradicional teoria 
neoclássica, que, ao se basear na racionalidade econômica dos agentes, afirma que o nivel 
de produto e de emprego deve depender das condições técnicas disponíveis para uma 
sociedade num determinado momento do tempo. além, evidentemente, da disponibilida- 
de dos fatores de produção 


Essa insatisfação com a curva de Philhps representando as condições da oferta agre- 
gada foi consubstanciada na segunda metade da década de 1960, com os trabalhos de 
Phelps (1967) e Fnedman (1958) 


A pnncipal crítica exposta por Fnedman era de que a formulação onginal de Phillips 
procurava analisar a influência das taxas de cesemprego sobre a evolução dos salários 
nominais Essa formulação desviava-se da tradição neoclássica num ponto fundamental, 
isto é, o da racionalidade dos agentes econômicos. 


De acordo com a teona neoclássica, os agentes estão preocupados com a evolução 
das variáveis reais e não simplesmente com a evolução das variáveis nominais. No caso 
da curva de Philhps, desconsiderava-se completamente a expectativa de crescimento dos 
preços ou seja, admitia-se que os agentes económicos — no caso os trabalhadores — 
possuíam ilusão monetánia, ou seja, não percebiam o que ocorria com o nível dos preços, 
mas apenas com seus salários 


Assim, Friedman e Phelps provõem que na equação explicativa das taxas de cres- 
cimento dos salários nominais deveriamos introduzir, além da taxa de desemprego, a taxa 
de inflação esperada. Quando se introduz a taxa de inflação esperada, passamos a ter um 
resultado completamente diferente porque, a cada taxa de inflação esperada teremos 
uma determinada curva ce Phulhps 


Na politica econômica, já não existna um trade-off estático entre inflação e desem- 
prego Em outras palavras, caso a taxa de inilação se elevasse, e com 18s0 a economia 
apresentasse uma taxa de desemprego menor, rum dado momento, os trabalhadores per- 
ceneriam que nessa economia a taxa de inflação era maior do que a esperada Por meio 
dessa percepção, os trabalhadores passaram a negociar 05 salários com base nessa €x- 
pectanva e. consequentemente. a taxa de desemprego voltana ao seu nível original. pois 
os salários reais, que haviam dimunwdo, voltariam ao seu nível onginal 


Nesse caso, à medida que o governo quisesse manter a economia próxima do pleno 
emprego, havena a necessidade de continuamente acelerar as taxas de inflação, e esperar 
que os trabalhadores levassem algum tempo para perceber essa aceleração É por :sso que 
essa nova versão da curva de Philips passou a ser conhecida comoa versão aceleracionista 


Entretanto à medida que houvesse correta percepção pol parte dos agentes econô- 
micos — no caso específico dos trabalhadores —, o nivel de emprego (ou a taxa de desem- 
prego) voltaria ao seu nível onginal. À partir daí, coloca-se em evidência o papel que as 
expectativas têm no comportamento dos agentes econômicos, e como isso se reflete no 
própno desempenho da economia E os economistas passaram a aar malor atenção a 
como os agentes econômicos formam suas expectativas Começa a se desenrolar a noção 
de que os agentes econômicos não podem «7 ludibriados sistematicamente, ou seja, que 
cometam erros sistemáticos de previsão E é justamente essa idéia que constitui a base 
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AANCROECONONIA 


Políticas de renda: 
medidas que afetam 
diretamente os preços dos 
diversos fatores de 
produção e dos próprios 
bens Assim, como 
exemplo de políncas de 
renda, teriamos todos os 
esquemas de 
conpeiamentos de preços 
e salários introduzidos 
na economia brasileira 
nas décadas de 1989 e 
1990 


da escola de expectativas racionais. que viria a dar sustentação a toda a tevolução pela 
qual passou a Macroeconomia durante as décadas de 1970 e 1980. 


A escola das chamadas expectativas racionais, que passou a ser conhecida tam- 
bém como novos clássicos (new classical economics) tem origem especificamente com o 
artigo de Muth (1961), o qual argumentava que se as expectauvas são previsões informa- 
das de eventos futuros, elas são essencialmente o mesmo que as previsões da teoria eco- 
nômica relevante 

Essa base da escola dos novos clássicos significava que os agentes econômicos, ao 
formarem suas expectativas sobre alguma variável econômica, acabariam por tentar veri- 
ficar como aquela variável se comportava no tempo. Adrutindo que exista uma teoria 
econômica que explicava o comportamento da variável, os agentes acabariam por formar 
suas expectativas com base na própria teoria explicativa. Assim, evitar-se-lam os erros 
sistemáticos. 

À luz de todos esses movimentos, iam-se configurando quatro escolas principais no 
pensamento macroeconômico keynesianos, neoclássicos (monetaristas), novos 
neoclássicos e pós-keynesianos. 

A diferença fundamental entre os keynesianos e os neoclássicos (monetaristas), 
originária desde o hvro de Keynes, refleuna o fato de que os neoclássicos acreditavam que 
as economias de mercado poderiam gerar equilíbrios de pleno emprego. Por outro lado, os 
keynesianos procuravam mostrar que a caracteristica fundamental das economias capita- 
listas era essa incapacidade de alcançar o nível de pleno emprego, em face das falhas 
estruturais do sistema de mercado. 

De acordo com os keynesianos (autores como James Tobin, Franco Modigliani, en- 
tre outros), as políticas monetária e fiscal afetariam o produto e o emprego de forma rápi- 
da, mas sem efeitos mais significativos sobre a inflação. Para reduzir as taxas de inflação, 
não bastaria apenas reduzir a demanda agregada, mas deveriamos acoplar algumas poli- 
ticas de renda 

Os economistas monetaristas (Karl Brunner, Alan Meltzer, Milton Friedman) acredi- 
tavam que a inflação era essencialmente um fenômeno monsiáno. Nesse sentido, o com- 
bate à inflação passaria necessariamente por controle mais efetivo do estoque de moeda 
Além disso, acreditavam que, no curto prazo, produtos e empregos podenam ser estimu- 
lados por políticas de demanda agregada, ou seja, acreditavam na curva de Phillips, pelo 
menos no curto prazo. Entretanto, & longo prazo, prevalecia a noção de que os níveis de 
emprego e produto dependiam das condições de produtividade e da disponibilidade dos 
fatores de produção. 

Os novos clássicos apresentavam resultados ainda mais fortes, pois, pelo menos 
inicialmente, acreditavam que não havia mecanismos por meio dos quais o governo podena 
aumentar ou diminuir sistematicamente o nível de emprego, relativamente a seu equiliprio 
de longo prazo. isso porque. baseados na hipótese de expectativas racionais, acreditavam 
que, a part do momento que os agentes percebiam adequadamente o modeio estrutural 
que determinava as variáveis, em média, as expectativas não contenam erros sistematicos 
e, consequentemente, o nível de emprego não se alteraria nem no curto prazo 

Assim, de acordo com essa linha de pensamento, os indivíduos sempre onmizanam, 
e osmercados sempre entrariam em equilibrio. É a versão mais radical da escola monetansta. 


Os novos neoclássicos, ao colocarem em evidência a questão das expectativas, le- 
vantaram um ponto nevrálgico existente em toda a teona macroeconômica desde seu 
surgimento 
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Como dissemos inicialmente, os economistas criaram a noção de agentes repre- 
sentativos para analisar o processo de formação de preços. Essa noção é fundamental para 
o processo de agregação, e assim para a própria sustentação da Macroeconomia. Quando 
os novos neoclássicos levantaram a questão de formação de expectativas, voltou-se a ques- 
tionar a estabilidade dessas variáveis agregadas e, especificamente, a noção de agentes 
representanvos Era imprescindível a necessidade de procurar dar os fundamentos 
muicroeconômicos à teona macroeconômica, significando que as variáveis agregadas de- 
veriam estar bem fundamentadas no comportamento dos agentes individuais. 


Os keynesianos, a partir da revolução das chamadas expectativas racionais, tam- 
bém procuraram dar sustentação microeconômica à Macroeconomia. Atualmente, essa 
corrente, denominada novos keynesianos seguindo sua tradição, procura explicar por 
que existem certos preços rígidos na economia que promovem o desequilíbrio em alguns 
mercados, principalmente o mercado de trabalho. Assim, procura-se analisar, especial- 
mente, as falhas exastentes na movimentação de preços e salários, evitando que haja equi- 
líbnio entre a demanda e a oferta 


12.3 ESTÁGIO ATUAL DA MACROECONOMIA 


No estágio atual da teona macroeconômica, vive-se uma espécie de dilema. De um 
lado, parte-se do pnincípio de que, sem sustentação microeconômica, todos os resultados 
macroeconômicos são altamente instáveis E essa conclusão tem sido suportada pelos 
fatos. De modo geral, quase sem exceção, as principais relações macroeconômicas têm- 
se mostrado altamente instaveis Tomando-se, por exemplo, a própna relação entre moe- 
da e preços, tão a gosto dos chamados monetaristas. como a própria curva de Philhps, 
todas essas relações têm-se mostrado instáveis 


Entretanto, dar sustentação à teona macroeconômica com base na Microeconomia 
é extremamente difícil e não sabemos se é possivel Os novos clássicos conseguiram 
alguns resultados, mas com base em hipóteses altamente restntivas Os chamados no- 
vos keynesianos, parindo de hipóteses mais realistas, não têm conseguido avançar de 
maneira mais sigmficanva, pelo menos até o momento Na realidade. praticamente to- 
dos os resultados que encontramos atualmente são mais destrutivos da Macroeconomia 
tradicional, sem que, entretanto, se consiga operacionalizar alguns resultados de ma- 
neira mais sistemática. 


É exatamente por estarmos nessa condição, que Mankiw (1990) coloca de manei- 
ra muito clara essa percepção Assim, o que temos visto é uma distância muito grande 
entre o estado atual da teoria macroeconômica e os modelos macroeconométricos  En- 
quanto na década de 1960 esses modelos empíricos esiuvam muito próximos da realida- 
de teórica prevalecente, hoje. eles ainda não incorporaram os desenvolvimentos recen- 
tes Isso porque, na realidade, os avanços teóricos estão numa fase em que os tradicio- 
nais resultados das decadas de 1960 e 1970 são questionados, sem que se consiga 
operacionalizar outros resultados 


Nesse senudo é que os responsáveis peia condução da política econômica são obn- 
gados a efetuá-la com base em resultados da teoria macroeconômica tradicional ainda 
que colocados em dúvida pela teona mais moderna 

O fato é que a tentativa de agregação não tão destrutiva como a tradicionalmente 
efetuada pela Macroeconomia, gera algumas questões, se não insolúveis, pelo menos de 
difícil superação 


Novos keynesianos: 
procuram explicar por 
que existem certos preços 
rigidos na economia que 
promovem o 
desequilibrio em alguns 
mercados. 





posses 


E meoceconom ' 


É fácil perceber que os diferentes interesses individuais. as diferentes expectativas 
acerca do comportamento futuro, a inter-relação entre os comportamentos dos diversos 
agentes, a percepção dos agentes, são muito difíceis de ser agregados de maneira que 
produzam resultados mais sistemáticos Cada agregação pode ser válida em apenas uma 
situação e, consequentemente, não pode ser utilizada em outras 

Nessa situação, o estágio atual da teoria macroeconômica é o de tentar superar 
todas essas questões, a fim de que os novos conhecimentos possam ser sedimentados e 
operacionalizados para sua utilização na política econômica 


ia Ra Diferencie os métodos de análise de equilibrio parcial e equilíbrio geral, 
E a Qual à pnncipa! crítica ao método de agregação, utilizado na teoria macroeco- 
nômica? 
= >, (E Resuma os quatro mercados que constituem a estrutura de análise macroeconô- 
SS. mica, e quais as variaveis determinadas em cada um deles 


a O que é a curva de Phillhps? 

s Sintetize os pensamentos básicos das escolas neoclássica e keynesiana. 

(6. Sintetize os pensamentos básicos dos novos clássicos, novos neoclássicos e no- 
vos keynesianos 
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MEDIDAS DA ATIVIDADE ECONÔMICA 


Marcos Giannetti da Fonseca 


13.1 INTRODUÇÃO 

Antes de tratar do problema de medir a atividade econômica, é interessante voltar 
à definição do que é a Macroeconomia. Pode-se entendê-la como o estudo dos agregados 
econômicos, de seus comportamentos e das relações que guardam entre si. Os agregados 
que têm recebido mais atenção dos estudiosos são o produto nacional, o nivelde emprego 
e a taxa de crescimento dos preços O que distingue a Macroeconomia da Microeconomia 
é o fato de a primeira só se preocupar com o comportamento dos grandes agregados, sem 
dar muita importância às ocorrências internas a eles. Assim, por exemplo, a Macroeconomia 
se preocupa com o que determina o produto naciona!, sem prestar atenção na composição 
setorial desagregada desse mesmo produto 

























13.2 FLUXO CIRCULAR DA RENDA 


Ao medir o produto nacional tenta-se avaliar o desempenho da economia no senti- 
do de satisfazer as necessidades da sociedade. Esse processo de avaliação pode, na ver- 
dade, ser feito de outras maneiras, por exemplo medindo o desempenho da economia 
pelo número de falências e concordatas, ou pelo consumo de energia, entre outros. De 
fato esses indicadores são largamente utilizados como instrumentos auxiliares na tentati- 
va de dar uma ideia do desempenho de uma economia num determinado período. 





Ao optar por medir o desempenho econômico pelo produto nac:onal, estamos deci- 
dando fazê-lo por meio do valor total das transações com bens finais durante um certo 
período de tempo Podemos entender melhor o que representa essa opção com um modelo 
simplificado de uma economia sem govemo e sem transações com o externo! Nela, teria- 
mos dois agentes básicos que seram as firmas e os indivíduos Numa economia organiza- poodle 
da de forma capitalista, os diversos agentes se relacionam economicamente por meio dos 
mercados. A Figura 13.1 indica esse relacionamento 


FIGURA 13.1 





“onforme pode ser onservado, teriamos nessa economia dois mercados básicos. o 
primero seria o mercado dos fatores de produção Os indivíduos são, em última análise 
propuetános da força de trabalho, da terra, dos recursos naturais, das máquinas, equipa- 
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mentos e edificações, entre outros, que terão de ser utilizados pelas firmas no processo de 
produção Assim sendo, as firmas compram o uso desses fatores de produção dos indiví- 
duos As transações dessa natureza (firmas comprando o uso dos fatores de produção) são 
realizadas no que chamamos mercado de fatores Na Figura 13.1, essas transações são 
representadas pelas bnhas da parte superior do quadro. As linhas cheias representam 
movimentos de bers e as linhas tracejadas, a contrapartida monetária do movimento de 
bens. Dessa maneira, as duas linhas superiores do lado esquerdo da Figura 13.1 represen- 
tam o fato de os indivíduos venderem os serviços de seus fatores de produção no mercado 
de fatores e receberem uma contrapartida monetária do uso desses serviços por parte das 
emprésas. Da mesma forma, as duas linhas supenores do lado direito do diagrama repre- 
sentam o fato de as empresas comprarem os serviços no mercado de fatores e pagarem 
pelos serviços destes, 

Na metade infenior da Figura 13.1, estão representadas as uansações feras com bens 
e serviços finais nessa economia. Os indivíduos vão ao mercado de bens comprar bens e 
serviços de que necessitam &, como é de praxe, pagam por eles As empresas, por sua Vez, 
vão ao mercado de bens vender sua produção, Vale a pena tessaitar que esse mercado se 
refere apenas a bens finais, isto é, as wansações entre empresas referentes a comptas de 
matérias-primas não estão expheitadas dentre as transações aqui consideradas 


13.3 RENDA E PRODUTO 

Essa é uma visão simplificada do funcionamento da economua. Resta. anda, 1es- 
ponder à pergunta de como medir o seu desempenho. As atividades nos mercados de 
bens e de fatores são atividades continuas, isto é, estão sendo realizadas todo o tempo, 
assim como num ro & água passa por um certo ponto continuamente. Para medirmos & 
atividade de um no, o que se costuma iazer é medir a quantidade de água que passa por 
um certo ponto num determinado lapso de tempo. Essa atividade sena, então, medida em 
m/h, Da mesma forma, para medirmos a anvidade de uma economia, poderiamos medir O 
valor dos produtos finais transacionados no mercado de bens durante um certo período de 
tempo. De maneira geral, consideramos O periodo de um ano. À escolha deste período 
como tempo de referência é arbitrana e poder-se-ia igualmente usar trimestres, meses ou 
mesmo horas. Entretanto, é importante que tenhamos periodos de referências homogêneos, 
a &m de que possamos fazer comparações com à atividade dessa economia em outras 
épocas e com outras economias 

Por outro lado. assim como decidimos medir 0 desempenho da economia pelo 
valor das transações realizadas no mercado de bens finais num período de um ano. 
poderiamos também medir essa mesma atividade por meio do mercado de fatores 
O total de pagamentos aos serviços dos fatores de produção contratados pelas em- 
presas durante um ano serve também como medida de auvicade dessa economia 
nesse periodo Adiante, vamos mostrar que essas duas alternativas medir a ativida- 
de do mercado de bens finais e a atividade do marcado de fatores. são. em multos 
aspectos, equivalentes 

Resumindo, poderiamos definw de uma maneira mais formal os conceitos de produ- 
to e renda nacional Chama-se produto nacional o valor monetário de todos os bens 
finais produzidos na economia no período de um ano Por outro lado. chama-se renda 
nacional o total de pagamentos feitos aos fatores de produção que foram utilizados para 
a obtenção desse produto 


A fim de tornar mais claros esses conceitos, seriam convenientes alguns exemplos. 
Suponhamos, como primeiro exemplo, que a economia seja composta somente de uma 
empresa agricola que use trabalho, terra, máquinas e equipamentos, e capital de giro 
emprestado para produzir soja e trigo As contas de produção e renda dessa economia 
poderiam, então, ser sintetizadas como na Tabela 13.1. 





Assim, na economia composta somente de uma empresa agrícola produzindo soja e 
trigo, teríamos um produto nacional da ordem de R$ 1.000.000,00 e, devido ao caráter 
residual da conta lucros, a renda nacional seria também da ordem de R$ 1.000.000,00. 


Entretanto, na economia do exempio, não está incorporado um fenômeno funda- 
mental do mundo real que é o uso de insumos intermediários no processo de produ- 
ção. Não consideramos, por exemplo, que o processo de produção de trigo e soja exige 0 
uso de sementes, fertilizantes, defensivos agrícolas, entre outros. Se voltarmos à Figura 
13.1, poderemos verificar que o fluxo entre empresas não está representado nesse quadro 
e que, à medida que esses insumos intermediários não são wansacionados nem no merca- 
do de bens finais nem no mercado de fatores de produção. não deveriam ser considerados 
na nossa medida de produto nacional ou renda nacional 


13.4 VALOR ADICIONADO. 


Da necessidade de excluir essas transações intermediárias da nossa contabili- 
dade de produto e renda surge o conceito de valor adicionado. Para ilustrá-lo, va- 
mos nos valer mais uma vez de um exemplo. Suponhamos que nossa economia agora 
só produza um único bem final, hvros, por exemplo. Entretanto, para produzir livros, 
são necessários papel e tinta. Por outro lado, para produzir papel e tinta, são necessá- 
nos madeira e corantes Suponhamos ainda que corantes e madeira possam ser ex- 
traídos diretamente da natureza ou estejam disponiveis em estoques acumulados em 
períodos antenores Naturalmente, o preço do produto final, no caso o hvro, já inclui os 
custos de papel e tintas, assim como às preços de papel e tintas já incluem o preço de 
madeira & corantes que foram necessários para sua obtenção. Se somarmos o valor da 
produção de hvros ao valor da produção de papel tintas, madeira e corantes, estare- 

contar do mais de uma vez a produção de insumos intermediários. A Tabela 13.2 
tra bem o problema, Como podemos observar. o valor total das vendas dessa eco- 
nomia é de R$ 490.000,00 Entretanto R$ 290 000,00 são transações realizadas entre 
empresas. A diferença, R$ 200.000.00, é o valor das transações realizadas no mercado 
de bens finais Como podemos ainda observar, essa diferença é igual ao valor das 
vendas de livros, que são os únicos bens finais nessa economia, e € também igual à 
soma dos valores adicionados em cada estágio de produção 


TABELA 13.1 


Valor adicionado: 
cálculo do que cada 
ramo de atividade 
adicionou ao valor do 
produto final, em cada 
etapa do processo 
produtivo. 


Bens finais: os que são 
vendidos para consumo 


ou utilização final 


Epa 


[275] MALE UA 


TABELA 13.2 





TABELA 13.3 





Totais 2000 a 200.000 
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13.5 O CONCEITO DE DESPESA NACIONAL 


O resultado da atividade econômica de um país também pode ser medido pelo con- 

Despesa nacional: ceito de despesa nacional 
pesa os agents Despesa nacional é o gasto dos agentes econômicos com O produto nacional Revela quem 
et qa são os setores compradores do produto nacional Nesse sentido, apresenta o mesmo valor do 
produto nacional porém medido peia óuca de quem comprou o produto, e não de quem vendeu. 


Como o produto nacional, refere-se apenas às despesas com bens e serviços finais, 
excluindo as transações intermediárias (já incorporadas nos produtos finais). 


Temos, então, um resultado interessante, denominado identidade básica das con- 
tas nacionais, qual seja, 
produto naciona! = renda nacional = despesa nacional 


No exemplo anterior, o resultado obtido, para as três óticas, é igual a R$ 200.000,00 
A despesa nacional é dada pela despesa com a venda do produto final, livros, que são bens 
de consumo. 


Se adicionarmos as despesas com bens de capital, os gastos do setor público e as 
despesas líquidas do setor externo (exportações menos importações), teremos que: 


despesa nacional = despesas de consumo + despesas de bens de capital + 
+ despesas de govemno + despesas liquidas do setor externo. 





13: FoRiiaçÃO DE CAPITAL: POUPANÇA E INVESTIMENTO“ 

Até agora. consideramos apenas transações com bens de consumo corrente. Consi- 
deraremos, agora, que as famílias não gastam toda a sua renda em bens de consumo (elas 
também poupam pará o futuro), e as empresas não produzem apenas esse tipo de bens, 
mas também os de capital, que aumentam a capacidade produtiva da economia. Isso 
introduz os conceitos de poupança, investimento e depreciação agregados 


Poupança agregada (5) 


É a parcela da renda nacional (RN) que não é consumida no período, isto é 


S=RN-C, 
em que Cé o consumo agregado e S. a poupança agregada (S, do inglês saving). Ou seja, de 
toda a renda recebida pelas famíhas, na forma de salários, juros, aluguéis e lucros, a parcela 
que não for gasta em consumo num dado periodo é a poupança agregada, não importando o 
que será feito postenormente com ela (se é aphicada, se é transformada em investimentos e 
outros), Poupança é o ato de não consumir no periodo, deixando para consumo futuro 


Investimento agregado (1) 


Êo gasto com bens que foram produzidos, mas não consunudos no periodo, e que 
aumentam a capacidade produtiva da economia para os períodos seguintes, O investi- 
mento (também chamado de taxa de acumulação do capital) é composto pelo investi- 
mento em bens do capita! (máquinas e imóveis) e pela variação de estoques de produtos 
que não foram consumidos Os bens de capital são chamados, nas contas nacionais, de 
formação bruta de capital fixo. 


Tem-se, então, que 


investimento total = investimento em bens de capital + vanação de estoques. 


Deve-se observar que o investimento agregado é um conceito que envolve pro- 
dutos físicos. Assim, “investir em ações”, por exemplo, não é um investimento no sentido 
econômico, trata-se de uma transferência financeira, que não aumentou à capacidade 
produtiva da economia. Mas, quando a empresa utiliza esse recurso ou parte dele para a 
compra de equipamentos, por exemplo, aí sim. teremos caracterizado um investimento 
no sentido macroeconômico (a compra do equipamento, não a transação na bolsa) 
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captral (meaquinas e 
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de estoques de produtos 
que não foram 
consumidos 

Bens de capital: 
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Produto nacional 
bruto (PNB): renda que 
pertence efetiuamente aos 
nacionais ou seja; o PIB 
mais a renda liquida do 
exterior. 

Produto nacional 
liquido (PNL): produto 
nacional bruto menos à 
depreciação. 
Depreciação: consumo 
do estoque de capa! 
fisico em determinado 
período 


Produto interno bruto 
(PIB): renda devida à 
produção, dentro dos 

limites territoriais do 
país 


Uma segunda observação é que o investimento em ativos de segunda mão (máqui- 
nas, equipamentos, imóveis) não entram no investimento agregado, pois, na realidade, é 
uma transferência de ativos que se compensa: alguém “desinvestiu” Esse bem já foi com- 
putado como investimento no passado 





Além das medidas de renda nacional e produto nacional de que tratamos até aqui, 
existe uma série de outras medidas derivadas dos mesmos conceitos básicos e que são 
largamente utilizadas. A primeira delas é produto nacional bruto. Qual a diferença entre 
produto nacional bruto e produto nacional líquido” Para responder a essa pergunta 
precisamos olhar com mais cuidado o que estamos incluindo ou não na nossa medida de 
renda nacional. Mais precisamente, é bom olhar como está sendo tratado o problema da 
depreciação 

Do total de bens e serviços finais produzidos pela economia em determinado espaço 
de tempo, uma parte refere-se a máquinas e equipamentos fabricados no período e que vão 
se incorporar ao estoque de capital da economia Entretanto, parte desses equipamentos 
vai na realidade, repor a parcela de equipamento que foi desgastada no período imediata- 
mente anterior no processo de produção. O valor dessa parcela gasta no processo produnvo 
no período antenor é à depreciação. Assim, para efeitos de medida de atividade econômi- 
ca, poderiamos considerar tanto O total de bens finais produzidos no período quanto o total 
líquido, isto é, abatida a depreciação Dessa forma, o proquto nacional bruto considera o 
total geral de bens e serviços finais produzidos pela economia, e O produto nacional liquido 
considera somente a produção de bens finais, em excesso âquela produção, que se destinou 
arepor o estoque de capital consumido no período. Resumindo, podemos dizer que o produ- 
to nacional bruto é igual ao produto nacional liquido mais a depreciação. 


PNE = PNL + depreciação 


A segunda pergunta que temos de responder é: qual a diferença entre produto naclo- 
nal e produto interno? Para tanto, precisamos levar em consideração que alguns fatores 
de produção utilizados no processo produtivo são de propriedade de residentes no exterior 
Da mesma forma, aiguns residentes no pais tém fatores de produção sendo utilizados em 
outros países Ou seja parte da renda gerada no país é pagamento de fatores de propnedade 
de não-tesidentes, e parte da renda gerada em outros paises é pagamento de fatores de 
produção de propriedade de residentes. Como levar esse fato em consideração nas medidas 
de renda e produto que estamos discuundo? A solução para o probiema é abrir mais uma 
conta de produto, ou seja, produto intemo, na qual só se considerana o pagamento a iatores 
de produção de residentes Então. a diferença entre produto interno e produto nacional seria 
exatamente à renda líquida enviada para pagamento de fatores de propnedade de não- 
residertes Em outras palavras o produto nacional mais a renda enviada para pagamento de 
fatores de propriedade de não-residentes menos a renda recebida do extenor para paga- 
mento de fatores de produção de residentes égua! ao produto interno. 


Pi = PN + renda liquida enviada ao exterior 
Era relação ao produto bruto, temos, então: 


PIE = PNB + renda lquida enviada ao exterior 


Existem ainda outras medidas da atividade econômica que precisam ser conside- 
radas por sua importância na aferição do desempenho de setores particulares da econo- 
mia. Assim, por exemplo, podemos medir o produto nacional a preços de mercado ou a 
custo dos fatores de produção. Para dar uma idéia da diferença entre essas duas medidas 
de atividade econômica, tomemos um exemplo da Tabela 13.3 Nesse exemplo não foi 
considerado o fato de o governo cobrar impostos indiretos, tais como IPI e ICMS nas diver- 
sas etapas de comercialização, tanto dos produtos intermediários quanto dos produtos 
finais. Ao mesmo tempo, o governo permite que a cada etapa de produção sejam feitos 
abatimentos relanvos aos impostos indiretos pagos sobre as matérias-primas utilizadas. 
Por essa razão, quando chegamos aos produtos finais, seus preços serão não somente o 
valor adicionado nos diversos estágios de produção, mas também o total de impostos 
indiretos pagos e não abatidos até a obtenção desse produto, no caso, livros. Em vista 
disso, se medirmos o produto pela soma dos valores adicionados nos diversos estágios de 
produção, estaremos fazendo uma avaliação a custo dos fatores. Por outro lado, se medir- 
mos o produto pelo somatório dos preços de mercado multiplicados pelas respectivas quan- 
tidades, estaremos medindo o produto a preços de mercado À diferença entre essas duas 
medidas é dada pelo montante de impostos indiretos. 


Resumindo, podemos escrever: 
PN a preços de mercado = PN a custo dos fatores + impostos indiretos 


Deve ainda ser ressaltado que a renda nacional é igual ao produto nacional líquido a 
custo dos fatores. 


Uma última medida de iarga utilização em economia é a da renda disponível do 
setor privado. O que se procura medir com esse conceito de renda disponivel é quanto o 
setor privado da economia teve a seu dispor como resultado da atividade econômica no 
período em questão. Partindo da renda nacional a custo dos fatores, temos de levar em 
consideração que os indivíduos têm de pagar impostos diretos, tais como imposto de 
renda de pessoas físicas e contribuições para o INSS, entre outros. Uma vez deduzidos 
todos os abatimentos de contribuições compulsónas que o setor pnivado faz e acrescenta- 
das todas as transferências do setor público para o setor privado. tais como pagamentos 
de aposentadonas, subsídios e outros, teremos como resultado líquido um conceito de 
renda que tenta medir quanto o setor privado teve a seu dispor, para consumo e poupan- 
ça, como resultado ca atividade econômica do período em questão 


13.8 ALGUNS PROBLEMAS COM AS MÉDIDAS DE RENDA E PRODUTO 

Quando se mede o desempenho de uma economia relativo a renda e produto, o que 
se quer fazer é avahar o bem-estar atingido pela sociedade pof9neio da atividade econô- 
mica Assim, costuma-se associar as taxas de crescimento do PIB, por exemplo, ao cresci- 
mento do bem-estar. Entretanto. a associação entre produto e bem-estar só pode ser feita 
dentro de condições muito estritas 


Em primeiro lugar, e necessário que os preços utilizados na avaliação de todos os 
bens ánais sejam. de alguma forma, indicadores da contribuição de um produto para O 
bem-estar Se essa condição se verifica, o produto nacional, que é medido pelo produto de 
todos os bens finais por seus respectivos preços, podena ser considerado como uma me- 
dida de bem-estar. Isso porque, nesse caso, o produto nacional poderia ser interpretado 
como o produto das quantidades de todos os bens finais produzidos pelas suas correspon- 
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dentes contribuições para o bem-estar Entretanto, ainda que em muitos casos essa con- 
cição se verifique, em muitos outros existem distorções no sistema econômico que levam 
os preços a se afastarem daquilo que seria uma medida de contribução para o bem-estar. 
Assim, por exemplo, no caso de empresas monopolistas que tenham controle sobre o pre- 
ço de mercado praticado para o produto que produzem, é bastante provável que o preço 
seja fixado acima daquilo que seria seu custo de produção de outros bens 


Além disso, podem existir distorções nos mercados de fatores de produção que 
levem os preços dos produtos a não refletir sua contnbuição para o bem-estar já que estão 
sendo produzidos por fatores cujo preço não reflete a contribuição do fator para o processo 
de produção Esse fenômeno, por exemplo, pode ser resultado de segmentação no merca- 
do de trabalho, discriminação e outros 


Um segundo tipo de problema, que pode fazer com que a medida de produto nacio- 
nal não seja um bom indicador de bem-estar, é o que costumamos chamar de 
externahdades Um processo produtivo, além do(s) produto(s) tradicionalmente avalado(s) 
na contabilidade nacional, dá origem a uma quantidade quase infinita de subprodutos 
que, por falta de mercado, não são corretamente avahados Assim, por exemplo, não exis- 
te mercado para fumaça expehda pela chaminé de uma fábrica. Não existe também mer- 
cado para o “serviço” de mudar a temperatura da água de um rio, ou mesmo das vizinhan- 
ças de uma instalação industrial Os ruídos originados juntamente com os demais produ- 
tos que saem de um processo industrial não são comercializados em mercados estabeleci- 
dos. Poluição visual, aglomeração excessiva, entre outros, são muitas vezes resultados de 
atividades econômicas e não convenientemente avaliados nas tentativas de obter indica- 
ções de desempenho de uma economia de bem-estar. 


Quando nos referimos à taxa de crescimento do PIB, por exemplo, estamos falando 
no acrescimo de bens e serviços gerados por uma economia num determinado período. 
Essa avaliação é, em geral, considerada acréscimo de bem-estar Entretanto, conforme já 
apontamos, juntamente com esses bens e serviços foi gerada uma série de subprodutos 
que não são transacionados em mercados estabelecidos Alguns deles se constituem em 
externalidades negauvas, pois causam reduções de bem-estar. Assim, para que tenha- 
mos uma medida correta de bem-estar, é necessário que essas externalidades sejam aba- 
tidas dos cálculos de produto nacional 

Já apontamos o fato de que não existem. mercados estabelecidos para transacionar 
esses “bens”. Assim, é bastante difícil obter uma avaliação monetánia de sua “contribui- 
ção” para o bem-estar e, portanto, considerá-los expheitamente em nossas avaliações de 
desempenha do sistema econômico. 


Finalmente existe ainda um terceiro problema que deve ser discutado se quisermos 
entender melhor a natureza das medidas de renda e produto. Conforme já vimos no item 
13.3 a renda ou produto nacional é medida pela soma das diversas parcelas do valor aticio- 
nado, que se constituem em remuneração dos serviços produtivos cedidos pelos individuos 
à atividade econômica 


Se entre dois períodos todas as parcelas crescerem proporcionaimente, esquecen- 
do temporariamente os problemas acima mencionados. podemos dizer que o bem-estar 
da sociedade cresceu na mesma proporção. Porém, se cada uma das parcelas que com- 
põem o vaior adicionado cresce, diferentemente: é necessário introduzir de alguma forma, 
um sistema de ponderações para avaliar o desempenho global 

Amda que tentemos evitar esse problema, comparando somente o valor adicionado 
global, estamos, implicitamente, adotando um sistema de ponderações dado pela partici- 
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pação de cada tipo de renda na renda total. A fim de ilustrar melhor 
esse problema, vamos recorrer a um exemplo. Imaginemos que, em 
dois anos diferentes (ano 1 e ano 2), as avaliações de renda tenham 
sido as representadas na Tabela 13.4. 

Essas informações indicam que entre o ano 1 eocanoZa 
renda cresceu aproximadamente 10.4%, passando de 1.150.000 para 
1.270.000. Entretanto, observando a Tabela 13.5, que mostra o cres- 
cimento de cada um dos componentes do valor adicionado total, 
verificamos que nem todas as parcelas cresceram à mesma taxa 
A parcela lucros cresceu 20%, enquanto a parcela juros cresceu 
apenas 3,3% 

Se usarmos um sistema de ponderações dado pela participação de cada tipo de 
renda na renda total (coluna 2 da Tabela 13.5), chegaremos à uma taxa média global igual 
à obtida na simples comparação dos valores adicionados globais no ano 1 e no ano 2 


A questão que se coloca imediatamente é: por que o sistema de ponderações util- 
zado é esse? Por que não outro qualquer? A resposta a essas perguntas é que qualquer 
sistema de ponderação sena, em última anáhse, arbitrário. Uma vez que as pessoas que 
recebem salários não são as mesmas que recebem lucros, por exemplo, não temos critérios 
para dar pesos ao crescimento de salários diante do crescimento de lucros Dessa forma, 
as medidas globais de desempenho, ainda que de grande valia, muitas vezes escondem 
informações de extrema relevância 

O bem-estar social está gado não somente ao tamanho do PIB e à sua evolução 
mas também à sua distribuição. Não se pode, por exemplo, argumentar que todos evoluí- 
ram 10,4% no que diz respeito ao bem-estar quando, na verdade, somente a fatia de lu- 
cros cresceu acima desse valor Se, por exemplo, usássemos um sistema de ponderações 
diferente, levando em consideração somente os salários, encontraríamos um crescimento 
global de 10% e não de 10,4% Assim, dependendo do sistema de ponderações utilizado, 
poderiamos encontrar qualquer taxa de crescimento global entre 3,3%, que foi o cresci 
mento da parcela de juros, e 20%, que foi o crescimento dos lucros 

Entretanto. deve ser ressaltado que a prática de usar ponderações dadas pela partci- 
pação no produto, ainda que possa ser considerada arbitrária, é utilizada umversamente 


13.9 VALORES REAIS E VALORES NOMINAIS 


Existe anda um último probiema associado às medidas de atividade econômica que, 
devido a sua importância, merece um tratamento especial E o problema de separar cresci- 
mentos de preços de crescimentos reais Se, por exemplo, observarmos que entre Gols perio- 
dos de tempo o produto medido a preços correntes cresceu de $ 22 950,00 para S 32.900,00, 
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conforme a Tabela 13.6, como nos assegurar de que não foram somente os preços que cres- 
ceram? De fato, se observarmos mais atentamente à Tabela 12.6, poderemos verificar que as 
quantidades físicas dos diversos bens finais produzidos em 1 e em 2 são as mesmas 

O produto real não se alterou; entretanto, nossa medida de atividade econômica está 
acusando um aumento de aproximadamente 44% no valor da produção de bens finais. Uma 
vez que as quantidades fisicas são as mesmas em 4eem2, todo o crescimento de valor entre 
1e 2 deve ser atribuído ao crescimento de preços e em nada contribu: para o bem-estar 


TABELA 13.6 E 


a EEE ERR RR 


Mercado É Produtos Quantidade | Preço | Valo 





É necessário, então, que tenhamos alguma forma de separar, dentro das variações 
de valor, as vanações de quantidade das vanações de preços. Existem muitas formas al- 
ternativas de fazer essa separação As mais comuns baseiam-se na avaliação de uma 
mesma cesta de mercadorias em dois períodos diferentes Assim. à medida que a cesta 
avaliada é mantida constante em relação à qualidade e quantidades de mercadorias, a 
vanação de valor observada pods ser integralmente atribuida a vanações de preços. 

Assim, por exemplo no caso exposto na Tabela 13.6, uma vez que o mesmo conjun- 
to de mercadonas foi produzido nos períodos 1 e 2, o relativo entre os valores obudos a 

a preços de 1 e de 2 nos fornece uma avaliação de preços 

Suponhamos agora que a produção de bers finais de uma economia. em dois perío- 

dos, seja a exposta na Tabela 13.7 


TABELA 13.7 
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A comparação direta entre quanúaades físicas produzidas em 1 e 2 só é possivel 
para cada po de bem. A produção de automóveis cresceu 20% e a de batatas, 10% Como 
obter a avaliação do desempenho global, sem incorrer no erro de atribuir ac desempenho 
o simpies crescimento de preços? 


Comparando a Tabela 13.6 com a 13.7, observamos que o período 1 é idêntico em 
ambas. Por outro lado, os preços do período 2 também são comuns. Entretanto, já sabe- 
mos que a vanação entre 1 e 2, medida pela cesta de mercadonas produzida em 1, foi de 
44% Esse valor foy obtido do relativo entre a avahação dos bens do periodo 1, a preços de 
2ea preços de 1. Assim, 
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Lo = 1 -100 = 144, 


E 
-) Puqu 

em que: dd 

P, — é o preço do bem (automóvel, hquidificador, entre outros) no período 2: 

P,— é o preço do bem: no periodo 1; 

q, — é a quantidade produzida do bem no periodo 1, 

L, — é um indice de preços entre os períodos 1 e 2º. 

A variação total de valor entre 1 e 2 é de aproximadamente 70%. Entretanto, sabe- 
mos que à vanação de preços é de 44%. Assim, podemos achar 0 produto real do periodo 2, 
a preços do período 1, utilizando uma técnica que chamamos deflacionar. Assim, 


pe pi 100 = SD 2100 = 270764, 
2 


em que: 
1. — é o produto real do período Z a preços do período 1, 
R, — é 0 produto nominal do período 2; e 
L,.— éo índice de preços entre 1 e 2 
Já que estamos medindo tudo a preços de período 1, o produto rea! do período 1 é 


igual ao produto nominal desse mesmo periodo. Deste modo, o crescimento percen uai do 
produto real entre 1 e 2 é dado por: 


) Enida 27.476,4 
22.950,0 


Assim como escolhemos as quantidades do periodo 1 para efeito de cálculo do indi- 
ce de preços. poderiamos utilizar as quantidades do período 2. Nesse caso, teríamos 
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3 -1) =17,9% 


/ 


O primeiro índice, L,, que toma as quantidades do periodo 1 como base de ponde- 
ração, é chamado Laspeyres O segundo, P., é chamado Paasche. À pequena diferença 
que pode ser observada entre as duas avahações das variações de preços advém do fato 
de que, na verdade, é impossível obter uma separação perfeita entre vanações de preços 
e quantidades, uma vez que essas variações não são independentes entre si, como aias, 
nos mostra à própria curva de demanda 





1 A rmultpecação por 100 a uma simplos convenção usuzada ne consirução de TDOOs D5 NÚICES VE praças 
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Laspeyres: média 
antmética ponderada do 
retanvo de preços, com 
base de ponderação no 
periodo intesal. 

Fórmula de Paasche: 
média harmônica 
ponderada do relativo de 
preços. com base de 
ponderação no período 
de referência 
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No processo de deflacionar uma série de valores monetários, o que estamos tentar- 

do fazer é colocar todos os preços nos níveis em que estavam no período-base do deflator 

Vale ainda a pena ressaltar que os índices de preços discutidos até agora partem de 

| uma cesta de mercadorias dada pelo conjunto de bens finais produzidos na economia. 

Entretanto, pode-se construir indices do mesmo tupo para qualquer cesta de bens. Pode- 

mos, por exemplo, construir índices de custo de vida, em que só entram bens destinados 

a consumo doméstico, podemos construir índices de preços por atacado, custo da cons- 
trução civil e outros”. 

No capítulo seguinte, serão discutidos os sistemas contábeis utilizados para medi- 

) ção dos agregados apresentados nesta parte, ou seja, os sistemas de Contabilidade Social. Pede-se determinar: | 

| Em seguida, uma vez discutidos os conceitos de renda e produto e as dificuldades em 






Além dos índices Laspeyres e Paasche, existem ainda algumas dezenas de possibi- 6 Para um país, são conhecidos os seguintes dados, em bilhões de reais: ! 
lídades de estimativas de variações de preços. Entretanto, já que a maior parte dessas Produto nacional bruto a custo de fatores... 200 | 
alternativas são variações pequenas em torno desses dois índices básicos, limtamo-nos a TEN DOGÊOE IDORLEILOS aecs comeresiãoiicaeadaMsansa eU Sta ig 2 10 E 
mencionar sua existência. Subsídios EE eo SEP dp SEER - ai 5 | | 

Um outro aspecto importante a ser ressaltado é o da base de um índice. Em ambos Renda líquida enviada ao exterior ........... cenas tegasanto cas 
os casos analisados (Laspeyres e Paasche). tomamos como base de comparação os preços Determinar o valor do produto interno bruto a preços de mercado | 
do periodo 1 Mas poderiamos ter considerado como base o período 2. io. Dados 1 
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Índice de Preços por Atacado 
de Produtos Mecânicos 


Faturamento do Setor Mecânico 
(S milhões) 


a. o | do setor eços de j ' 
obter estimativas adequadas dessas vanáveis, as perguntas que se colocam imediata- iii gia epa da jençiro; pj 


| mente são: como se comportam essas variáveis? Quais são as forças que levam, em al- b. a taxa de crescimento mensai do faturamento real 
' guns anos, o produto a crescer substancialmente e em outros a não crescer nada? Essas — mm e . , 
| preocupações são o objeto do Capítulo 14, que trata da determinação do equilíbrio de 
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” P 1. Mostre como opera o fluxo circular de renda 
2. Sobre o setor de formação de capital, na Contabilidade Social 
Nr a. Defina poupança agregada e mvestimento agregado 
b. Quais são os componentes do investimento agregado? A compra de ações cons- 
pr titu-se em investimento, no sentido macroeconônuco? 
c. Defina depreciação de ativos fixos, investimento bruto e investimento liquido. 
3. Defina produto nacional a preços de mercado, e renda nacional a custo de 
fatores 
4. Defina renda líquida enviada ao extenor, produto nacional bruto (PNB) e produto 
interno bruto (PIB) 
“6. No Brasil, a renda enviada supera a renda recebida do extenor Qual o maior, o 
PNB ou o PIB? 
6. Conceitue PIB real monetário e deflação 
“7. Defina valores adiciona-los. Apresente um exemplo numérico 


8. A medida do PIB não reflete o padrão de desenvoivimento social do país. 
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nacional: registro 
contábil da atundade 
econômica de um pais 
num dado periodo 
(normalmente, um ano) 
É uma técnica que se 
preocupa com à 
definição e os métodos de 
quantificação dos 


principais agregados | 


macroeconômicos. como 
produto nacional, 

consumo global, 

investimentos. 

=, exportações, entre outros 
Sistama de contas 

À nacionais: sistema de 

| contabilidade social 
ecrnado peio economista 
| anglés Ricbard Stone, que 
[: considera apenas «as 
transações com bens € 

e serviços finais. Viiza o 
[4 método comtálal das 
partidas dobradas é 
consiste em quairo 
contas básicas (PIB, 
renda nacional 
disponível capital e 
transações com o resto do 
mundo! e em uma conta 
comtnementar (conta 
corrente das 
administrações publicas 
Matriz insumo- 
produto (ou de 
relações 
intersetoniais): sistema 
de comabtidade social 
crado pelo economista 
russo Wassily Leontief 
que mostro tadas as 
transações aprevadas de 
vens intermediários e de 
bens finais da economia 
em determinado periodo 


ESTES 


SISTEMAS DE CONTABILIDADE SOCIAL: 


CONTAS NACIONAIS NO BRASIL 






Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos 


; Aa iNTRoDUIÇÃO 


Os sistemas de contabilidade nacional (ou contabilidade social) têm sido de- 
senvolvidos principalmente a partir dos anos 1940, no pós-guerra Os dois principais são O 
sistema de contas nacionais, elaborado por Richard Stone e adotado pela ONU, e a 
matriz insumo-produto, criada por Wassily W Leontief Embora, a partir de 1999, os 
dois sistemas tenham sido integrados no Brasil, conforme metodologia da ONU, julgamos 
interessante. para efeitos didáncos apresentá-los inicialmente de forma separada, como 
era feito anteriormente 


14.2 O SISTÊMA DÊ CONTÃS NACIONAIS (SISTEMA ONU) 


Trata-se de um sistema baseado em quatro contas relativas à produção, apropria- 
ção (ou utibzação da renda) e acumulação (ou formação de capital) dos agentes econômi- 
cos (famílias, firmas, setor público e setor externo), cnado pelo inglês Richard Stone. 


* conta produto intemo bruto (produção); 

* conta renda nacional disponível liquida (apropnação) 
* conta transações correntes com o resto do mundo, 

* conta de capital (acumulação). 


Os lançamentos das transações são feitos de acordo com o tradicional método das 
partidas dobradas, sem a contrapartida caixa 

Como complemento, apresenta-se tambem a conta corrente das administrações 
públicas. Essa conta discrimina um pouco mais as contas do govemo, incluindo impostos 
diretos, coninbuições previdencianias, entre outros. que não têm contrapartida com as 
demais contas do sistema de contas nacionais. Discutiremos primeiro as quatro contas 
básicas e, depois, apresentaremos a conta adicional do governo 


4:2,1mAssquatro;contas básicas 


a) Conta produto interno bruto 


(transações das unidades produtoras) o 
“— pagamento das firmas aos fatores de — oque as firmas receberam dos setores que 
= produçã interna brutaa adquiriram os bens e serviços finais. Aqui 
custo de fatores: RIB, sai a despesa interna bruta. a preços de 
“Incluindo impostos indiretos menos subsídios, mercado (DIB), 


temos o PIB 
x RE 


“Produto intemo bruto 





Essa conta considera também como unidades produtoras as firmas familiares, como 
padarias e pequenos comércios, entre outrosabem como os trabalhadores eGtspdio 
Dessa forma, todo o investimento das famílias em moradias, assim como os ivastimentos 
do governo (despesas de capital) também são contabilizados nessa conta. 


Com a inclusão da atividade empresarial do govemo e das famílias, toda a formação 
da renda e do produto nacional passa por essa conta 


b) Conta renda nacional disponível líquida" 
(transações das famílias e governo, como apropriadores de renda) 





O saldo dessa conta é a poupança interna, que é a soma da poupança do setor 
privado e a do governo. No Brasil, é chamada de poupança bruta. À poupança do governo 
(ou, mais apropriadamente, à poupança em conta corrente do governo, já que não se in- 
cluem as despesas de capital do setor público) é obtida na conta complementar ao siste- 
ma (conta corrente das autoridades públicas), que veremos mais adiante. 

O governo e as famílias são setores usuários, que se apropnam de parte da renda 
gerada. Não são unidades produtoras de bens e serviços (a não ser quando investem). Às 
empresas estatais são consideradas como empresas privadas, já que vendem bens e ser- 
viços no mercado e não dependem de recursos do orçamento públco 


A conta apropnação trata as entidades sem fins lucranvos (associações Deneficen- 
tes e universidades), como parte do setor famílias 


c) Conta transações correntes com o resto do mundo 








1 Ro Bras. como não tem sido calculada a depreciação. tem-se agenas 0 conóemo de renda racionsi dsmonivm: bruta inão liguaal 

2. Exporiações é importações CIF (cos! insurance ane feghh inciuem *retes a seguros Exportações e emportações FOB lfres on Dom" custo ca 
mercasora, serto ce fretes 5 seguros 

3 Alguns BUTOTes COWCaM a poupança externa ca iads deeito icrádios! 

4 Não se retore a recebimentos no senido “oancero mas real de meccagonas Talvez o termo mess adequado “osso “entradas”, que dá umo niéie 
mais “fisica” OS termos do ongins em inglés, curmest autcomungs (total dos débaos, e current incommngs Noca! cos crésros, são mais adequados 
Co que E iracução Drasfeira 


Poupança interna: é a “ 
soma da poupança do E 
setor privado e a do E 
governo É 





Elas a 
Nesse sistema, o saldo é chamado de saldo em conta corrente, pois representa o 
Balanço de transações | saldo do balanço de transações correntes da balança de pagamentos. O balanço de 
correntes: pareda | transações correntes inclui a balança comercial (exportações e importações FOB), a 
balança de stpeiiço balança de serviços (fretes, seguros, renda líquida de fatores extemos) e astransferên- 
PRE passe ao “ias unilaterais (donativos) 

balanço de sernços e às Se as exportações superarem as importações (CIF), temos um superávit no balanço 
transferências de transações correntes Nas contas nacionais, isso é uma poupança externa negativa, 
unilaterais. mm sermos reais (saíram do pais mais bens e serviços do que entraram). O país teve um 
' poa qi saldo negativo com o resto do mundo, relativo a bens e serviços. Financeiramente, trata- 

| contábil de todas as se de um saldo positivo (entrou mais moeda do que saiu) 


transações de um país 
com o resto do mundo 
Envolve transações com 
mercadorias, serviços e 
capitais (monetários e 
fisicos), 
Balança comercial: 
item da balança de 
pagamentos em que são 
lançadas as exportações 
e importações de 
mercadorias, no que st 
refere a FOB 
Balança de serviços: 
vem da balança de 
pagamentos em que são 
lunçadas as transações 
com serviços. como fretes 
seguros e outros 


d) Conta capital 
(transações que representam acumulação de renda para o futuro) 





Essa conta fecha o sistema: aqui são lançadas as contrapartidas do investimento e 
as poupanças (ou saldos) das outras contas. Ou seja, o que ficou para os períodos futuros 
não foi gasto no período corrente. 


142 2Discriminaçãodas'transações 


realizados entre um país As transações que são incluídas no sistema de contas nacionais são as que seguem 
| e os demais paises na Tabela 14.1 
| Transferências 


unilaterais: item da 
balança de pagamentos 
em que são lançados os 

financetros Também 
chamadas de donativos 


SISTEMAS DE CONTABIIDADE SOCIA! CONTAS NACIONAIS NO gRASA [Eco 
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TABELA 14.1 / 


5 Alguns autores colocam a Osoracação do lado do crédieo ca corta canal, fé Que sena uma espécie de poupança para investimentos de reposição 
E Rosa ente. o sagamento 30 tuncionskamo sumura” na conta renda nacona dissomvei pos é déoro So gavemo e crécxo das lares não 
aoorecengs ne conta Put [as come tudo sue é lormação de rende tar de passa” Dea core PIE supõe-se qua O governo contrata uma turma de 
serviços ve asuassuas € eses forma paga às “amas Tudo sé cassé COM 56 Iivessemos dos ançamentos 
Soares paga firma 0e assessora D— ANO 
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ELO MANCROECONOMIA 


Podemos agora montar o sistema de contas nacionais, como na Tabela 14 2. 


TABELA 14.2 
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34:23 Contoitorrenteslosmdministraçõesspúblicos 





São lançadas nessa conta novamente as transações que mostram à participação na 
geração de renda e produto (consumo do governo, Imposios indiretos, subsidios), conjun- 
tamente com os itens de transferência do governo ao setor pnvado, ao extenor, entre ou- 
tros. Também são disernminados os impostos diretos e as contribuições previdenciánias, 
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que estão embutidas nos itens de renda (salários, juros, aluguel e lucros). No sistema de 
quatro contas, essas transações são consideradas em termos brutos, ou seja, acrescidas 
dos encargos sociais, e ainda não deduzidas do imposto de renda (imposto direto) 

Como o próprio nome da conta demonstra, são lançadas apenas as despesas cor- 
rentes do govemno, como salários do funcionalismo, transferências, compras de materiais 
nacionais e importados. As despesas de capital do governo (investimento público) estão 
somadas aos investimentos privados, compondo o item invesumento em bens de capital. 


Isso posto, discrimnemos essa conta. 











| 
e 
3 
ar Poupanca do setor = 
E ' 
, pnvado: é q diferer 
Com as transações e os resuhtados dessa conta, podemos obter mais dois importan- entre à poupe É e & 
tes conceitos: poupança do setor privado e renda disponível do setor privado: interna e a do governo E 
R . ao 
Poupança do setor privado ei mp raspado o E 
saido da conta ren Um 
A poupança do setor privado é a diferença entre a poupança intema e a do aciona! disponível “ 
governo, ou seja” líquida tbruia, no F 
Brasil; we 
Poupança do setor privado = Poupança interns — Poupança do governo ais 
» Poupanca do governo 
A poupança interna (ou bruta, no Brasil) é o saldo da conta renda nacional dispo- é o saldo da conta 
nivel líquida (bruta, no Brasil) A poupança do governo é o saldo da conta corrente das corrente das autoridades 
autoridades públicas. públicas 
Renda disponivel do 
Rendo disponível do setor privado setor privado (RD, ) 
, ' B o 5 corresponde à renda 
A renda iapançtora do setor privado (RD,,.,) corresponde à renda disponivel total snonitel total sem os 
sem os impostos (diretos e indiretos) e somada aos subsídios e transferências do governo, impostos (díreios e 
excluindo-se outras receitas correntes do govemo Ela é calculada pela segunte relação indiretoss e somada aos 
” , subsídios e transferências 
RD = Renda disponií j=: ) — indir! os * 
e disr É vel a impostos diretos — Impostos indiretos + Subsidios + do governo. exclutndo-st 
+ Transferências do governo — Outras receitas correntes do governo, outras receitas correntes 
A renda disponível totai é o total da conta renda nacional disponivel liwuida As “2 80EMO, 
transferências do governo referem-se basicamente &os pagamentos de aposentadona Handa disponivel total 
e o fotu. da conia renda 
Rendo disponível do setor público nactonal disponiner 
E - liquida As transferências 
A renda dispomvel do setor público (RD, ) é à soma dos impostos (diretos e marretos) e do poverno referem-se 
de outras receitas correntes do govemo, exclundo-se os subsídios e transferências do governo basicamente aos 
pagamentos de 
7 Os impostos oresos incluem Os encargos irabanustas. como oravidéncia soca! PIS-Fasgo e FGTS aposentadoria 
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Renda disponivel do 
setor público 
corresponde à diferença 
entre a renda disponivel 
total e u renda disponível 
de setor privado. 


Matriz de relação 
intersetorial ou 
matriz de Leontief: 
sistema de contabniidade 
social criado pelo 
economista russo Wassily 
Leontief, que mostra 
rodas as transações 
agregadas de bens 
intermediários e de bens 
finais da economia, em 
determinado periodo 


Coeficientes de uso: 
permite fazer previsões 
da produção de cada 
setor. fixadas algumas 
metas de demanda 
Normas tecnicas de 
produção: como são 
conhecidos os 
coeficientes de uso nos 
*maises socialistas 


FD, = Impostos diretos + Impostos indiretos + Outras receitas correntes do 
governo — Subsídios — Transferências do governo 


Ou seja, a renda disponível do setor público corresponde à diferença entre a 
renda disponivel total e a renda disponível do setor privado. Representa a carga tributá- 
na líquida. 


14.3 NOÇÕES SOBRE A MATRIZ INSUMO-PRODUTO 


Outro esquema para aferir o resultado da atividade econômica de um país é a ma- 
triz msumo-produto (ou matriz de relação intersetorial, ou matriz de Leontief) 

Representa uma radiografia da estrutura da economia, pois mostra o que cada setor 
da atividade compra e vende para outros setores da atividade, por exemplo, o que o Tamo 
de calçados vende para outros setores e consumidores, e o que compra). 

O sisterna tradicional, que vimos anteriormente, não traz esse tipo de informação. 

Cada setor é relacionado duas vezes: 


« em linha (o que cada setor vende); 
* em coluna (o que cada setor compra) 


Ela permite estabelecer coeficientes técnicos de produção (ai), isto é, quanto o se- 
tor; necessita do produto do setor 1 (em $). Por exemplo, se o setor farinha produz $ 100,00, 
e compra $ 40,00 de trigo, o coeficiente técnico é 
40 


= oo 04 


O conhecimento desses coeficientes permite fazer previsões da produção de cada 
setor fixadas algumas metas de demanda. Permite, ainda, uma visão imediata dos prová- 
veis resultados da utilização de diversas alternativas de política econômica. Por exemplo, se 
as autoridades resolverem incentivar a produção de bens de consumo, & possível estimar O 
que deve ocorrer com a produção dos demais setores, se conhecermos os coeficientes técni- 
cos. Servem também para sabermos o efeito multiplicador de estímulos à agricultura, entre 
outros Afinal, tais coeficientes refletem a estrutura da economia & não apresentam grandes 
vanações a curto e médio prazos, o que os toma um importante indicador para previsões 

São também chamados coeficientes de uso Nos países sociahstas, são denomi- 
nados normas técnicas de produção, e, como tal, constituem elementos de informação 
na plamficação econômica 

Infebzmente. a exigência de dados mais desagregados que no sistema de contas 
nacionais torna dificil a sua elaboração ano a ano. No Brasil a matriz é calculada de cinco 
em cinco anos desde 1960. 


143.2 Esquematização simplificada sa matriz 


Dividimos à economia nacionai em n setores Ge produção. Representamos por Xo 
valor da produção anual do setor 1 Uma parte desse produto é demandada por vários 
setores da economiá nacional como meio de produção (demandas intersetoriais). Parte do 
produto X, distribuída nos vários setores de produção, é representada por X, XX, 
parte da produção é destinada diretamente ao consumo final (demanda final). 


SIND UT ANPAD SAAP SS Di ca e 





Para calcularmos o produto e/ou renda nacional por meio da matriz, temos duas 
alternativas. 


* soma dos valores adicionados: renda interna bruta (RIB) = EVA ; 
* soma das demandas finais menos a soma das importações: 
produto interno bruto (PIB) = ED — EM, 


Foge aos objetivos deste livro, dirigido a cursos introdutórios de Economia, o trata- 
mento matemático mais elaborado da matriz Para tanto. o leitor deve consultar manuais 
específicos de matemática aplicada à economia, ou de contabilidade social. As informações 
sobre a matriz insumo-produto no Brasil são publicadas no Anuário estatístico do IBGE 


14.4 O NOVO SISTEMA DE CONTAS NABIONAIS NO BRASIL = UM RESUMO! 


O sistema de contas nacionais no Brasil era elaborado até 1985 pela Fundação Ge- 
túlio Vargas do Rio de Janeiro (FGV/RJ) A partir dessa data, passou para o Instituto Brasi- 
leiro de Geografia e Estatística (IBGE) 

Até 1998, o sistema de contas nacionais era calculado anualmente, e a matriz msumo- 
produto apenas por ocasião dos censos econômicos, que permitiam a obtenção de infor- 
mações intersetonais. À parur desse ano, o sistema de contas nacionais no Brasil sofreu 
uma sigmficativa mudança, seguindo a nova onentação da ONU 


“E NoBasa es gastos em consumo pessoa! são dimdigos por classes de renda e consumo do govema. por funções educação, warsporte, energe saúde. 
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Em linhas gerais, o novo sistema praticamente mescla os métodos de partidas do- 
bradas com o de insumo-produto. Com isso, ele tornou-se bem mais completo do que o 
sistema anterior, já que também fornece anualmente informações sobre relações 
intersetoriais, e não mais apenas em quinguênios. 


O novo sistema é composto pelas tabelas de recursos e usos de bens e serviços 
(TRU) e pelas chamadas contas econômicas integradas (CELs) 

A TRU apresenta a oferta total da economia como o somatório da produção e impor- 
tações e, simultaneamente, como o somatório do consumo intermediário e da demanda 
final. Apresenta ainda a decomposição do valor adicionado nas categorias de renda e nos 
impostos e subsídios sobre a produção e os produtos. Todas as suas informações são 
desagregadas por setor, mostrando as compras intermediánas que os setores e unidades 
empresariais efetuam entre si para obterem os insumos necessários à produção de bens e 
serviços, guardando, assim, semelhança com a matriz insumo-produto 

Já as CELs guardam seme- 
lhança com o sistema anterior de 
quatro contas. Esse sistema integra- 
do, entretanto, é reapresentado por 
três grandes grupos. O pnmeiro gru- 
po é constituído pela conta de bens 
e serviços, resumindo as informa- 
ções do TRU. O segundo grupo com- 
põe-se de três contas a conta de pro- 
dução, que equivale à conta PIB no 
sistema antigo; a conta renda, que 
se divide em quatro subcontas — de 
geração, de alocação. de dastribui- 
ção secundária da renda e de seus 
usos — que equivalem à conta real 
nacional! disponível bruta do siste- 


R$ 1.000 fralores correntes) 


Recursos 


Subsídios à produção (5) 

Excedente operacional bruto inclusive rendimento de autônomos 
Rendimento de autónomos (rendimento misto) 
Extadente operacional bruto 





ce rm EnGUENIA,OpTACIONA DO INCUSIVO rENCiMENTO de aúliOOS 552185, 

«xeseceçros aire opa caes ma antigo. Por fim. o terceiro grupo 
| Remuneração dos empregados 4442 contém a conta das operações cor- 
| permeiss eme rentes com o resto do mundo; egui- 
pare rre ema ss importação am vale à conta que leva c mesmo nome 

Sabsídios à produção (-) st é 
53.689 Sea do AE e 7002 no sistema anúgo , 
— AIBSR Renda nacorat bruta : - 
Brida nacional bata 1.153.582 
1.004 Transferências correntes enviadas e recebidas do resto do mundo (1) 4934 
1157522 Renda disponível bruta 
| Renda disponível prata 1.157.522 
' 957 8% Consumo fenal 
| 199.686 Poupança bruta 
| TEmisDeniseaoa 5 
“ B4="Gortámieeupital o n 
Poupança bruta 199.685 
233376 Formação bruta de capitas fixo ' 
qe Variação de estoque ) 
Transferências de capital enviadas e recebidas do resto do mundo 2 
54503 Capacidade (+) ou Necessidade (-) de Financiamento 


Fargo: IBGE, Dimoria Cs Pesquisas, Dezanamento os Contas Nacionais. 
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TABELA 14.6 TABELA DE RECURSOS E USOS — 1998 


Recursos de bens e serviços 







Produção das atividades 
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(1) As importações de bens individuais estão avaliadas CIF. Com o ajustamento CIF/FOB, o valor total das imponações v 

(2) Serviços de transporte importados. prestados por residentes e não-residentes. (3) Serviços de seguros importados, Eca no a 
residentes e não-residentes. (4) Serviços de transporte e seguro imporiados, prestados por residentes e não-residentes. (5) Inclui à 
importação de energia elétrica da taipu Binacionai. (6) Inclui a importação de serviços de transporte prestados por não-residentes. (7) Inclui 
a importação de serviços de seguro prestados por não-residentes. (8) A oferta total de serviços de transporte não inclui os serviços 

de transporte importados, prestados por residentes e não-residentes, que estão incluidos nas importações por produtos, avaliadas CIF. 

(9) À oferta total de serviços de seguro não inclui os serviços de seguro importados, prestados por residentes e não-residentes. que astão 
incluídos nas importações por produtos. avaladas CIF. 


Usos de bens e serviços 
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TEORIA DA DETERMINAÇÃO DA RENDA 
E PRODUTO NACIONAL 


Juarez Alexandre Baldini Rizzieri 


15.1 INTRODUÇÃO 


Durante alguns anos observamos que a economia consegue gerar níveis elevados 
de produção e consumo. Simultaneamente, registra-se baixo volume de desemprego do 
fator trabalho, elevados acréscimos no estoque de capital pelo aumento dos invesimen- 
tos e, normalmente, sintomas de variação no nível geral de preços. Todavia, existem perio- 
dos em que o sistema econômico produz situação bastante inversa Desemprego, baixo 
consumo, queda de produção e desestímulo ao investimento: é a situação de crise econô- 
mica. Assim, o hiato que se estabelece entre a produção obtida com o uso de fatores em 
desemprego e aquela que, potencialmente, se poderia obter com o pleno emprego dos 
fatores disponíveis, representa um custo social que deveria ser evitado 


Consiste, portanto, objeto da Macroeconomia o estudo dos elementos que determi- 
nam o nível de produção, de emprego e o de preços, numa situação de curto prazo, em que 
são ignorados os efeitos sobre a distribuição da renda nacional, 





Um dos elementos mais importantes para entender o conceito de renda nacional de 
equilíbrio é saber a distinção entre renda e despesa. Enquanto o primeiro mede o fluxo de 
pagamento dos fatores de produção, isto é, salário, juros, lucro e aluguel, o segundo mede 
o fluxo dos gastos em bens 6 serviços de consumo e investimentos da economia. O fato de 
as despesas se tornarem pagamentos que remuneram os fatores que produzem os bens e 
serviços significa que renda e despesa são duas medidas diferentes do mesmo fluxo con- 
tínuo. Se as despesas forem maiores ou menores que a remuneração dos fatores, é claro 
que à renda obtida não pode ser a renda nacional de equilibno. Assim, renda nacional 
de equilíbrio é aquela em que a remuneração dos fatores coincide com os gastos deseja- 
dos em bens e serviços de consumo e investimento. 


Se, de um lado, a despesa corresponde à demanda agregada, do outro, a produção 
corresponde à oferta agregada, e ambos são conceitos equivalentes da renda nacional 


15.3 A OFERTA AGREGADA, O DESEMPREGO E NÍVEL GERAL DE PRECOS 


As firmas respondem aos acréscimos de demanda por meio de aumento da produ- 
ção física, ou simplesmente elevando os preços, ou, ainda, por meio de uma combinação 
de ambos Para simphficar a análise, esqueçamos o último caso e fiquemos com os extre- 
mos. O primeiro caso corresponde a uma situação de desemprego de fatores de produção 
tal que o produto pode aumentar em resposta ao acréscimo de fatores sem, contudo, variar 
o nível de preços da economia. O segundo caso corresponde a uma situação de pleno 
emprego dos fatores de produção. ta! que, pela utilização eficiente de todos os recursos 
cisponíveis para empregar o produto, não pode mais crescer em resposta aos estimulos da 
demanda, mas apenas o nivel geral de preços da economia tenderá a subir. A essa tendén- 
cia contínua e sustentada de elevação de todos os preços de bens e serviços da economia 
se chama inflação Isso tudo pode ser interpretado pela Figura 15.1 











Renda nacional de 
equilíbrio: quando a 
remuneração dos jaiores 
de produção (a renda 
nacional) iguala os 
gastos desejados em hens 
e serviços de consumo é 
investimento (a despesa 
nacional). 


Infinção: tendência 
continua e sustentada de 
elevação de todos os 
preços de bens e serviços 
da economia 


a ES soc oo da o 0 (E ip 
' 











FIGURA 15.1 15:5 A RENDA NACIONAL DE EQUILÍBRIO — 
Som cio A renda nacional de equilíbno será determinada por meio da introdução gradativa 
! nivel tis de de cada um dos componentes da demanda agregada 
VI preços. Nível geral de preços 
| 15.6 O CONSUMO NACIONAL PRIVADO (Cj | 
Imaginemos uma economia muito simples, na qual se consome tudo o que for pro- 
duzido. Nesse caso, não há formação de estoques, 0 capital produtivo é indepreciável não | 
existe governo nem comércio exterior. j 
Sendo a decisão de consumir tomada por agentes econômicos diferentes dos que ; 
decidem sobre o volume da produção, podemos acreditar que a renda de equilibna so- 
mente será obtida se as despesas em consumo programadas por parte das famílias comnci- 
direm com e valor da produção programada pelos empresários, caso contrário, a renaa 
obtada não poderá ser de equilíbrio Como os empresários procuram ajustar seus niveis de 
produção e de emprego aos níveis de consumo das famílias, devemos indagar: O que | 
determina os gastos em consumo das famílias? b 
É fácil observar que qualquer renda nacional à esquerda da renda de pleno A tenda é 0 fator que, isoladamente, maior influência tem na determinação do consu- | 
emprego equivale a uma situação de desemprego na economia, € nesse intervalo apenas mo, isto é, a magnitude das despesas em consumo programado! pela coletividade depende- 
o produto real varia, permanecendo constante o nivel de preços. Uma vez atingida a renda rá basicamente do nívei de renda da economia. A relação entre consumo e renda tem pelo | 
| de pleno emprego, apenas os preços subirão, aumentando & renda nominal, conservando- menos duas caracteristicas básicas: função relativamente estável e monotonicamente cres- f 
| á se constante a renda real cente De forma genénca, a função consumo pode ser assim escnta 
| Assim, renda nominal = renda real vezes nível de preços: a 
| c=cíy) a 
| & Y=y:P Pis 
é Contudo, para efeito didático e sem prejuizo teórico, podemos adotar a segunte bl 
| Pelo fato de a análise masroeconômica ser de curto prazo, levantaremos as seguintes função linear- E 
| fa hipóteses a! nenhuma mudança tecnológica deverá ocorrer no periodo, b) o estoque físico E 
| produtivo do fator capital também permanecerá constante, e apenas O fator twapalho estará C=a+by, E 
| sã clisponivel para se empregar até a posição de pleno emprego durante o periodo cons derado ques galinanta, corespondo 4 Pigura ES FIGURA 15.2 j 
: Nesse modelo macroeconômico de curto prazo, à oferta agregada ajusta-se as expan- 
sões e contrações que porventura venham ocorrer aos componentes da demar-ta ayregada. 
Assim sendo, todas as flutuações no nível de consumo nvesumento, despesas governamen- 
tais o exportações far-se-ão reflet nos niveis de produção e emprego da econcinia nacional 
15.4 & DEMANDA AGREGADA 
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FIGURA 15.3 


Propensão 
marginal a 
consumir. 


Quando y = 0, significa que C = a, isto é, a é o consumo mínimo que a coletividade 
pode suportar, pois, mesmo que a renda seja zero, a população necessita viver e 


b = propensão marginal a consumir (PMgC) 


A PMgC equivale à relação entre um acréscimo no consumo desejado em decorrên- 
cia de um acréscimo na renda da coletividade”: 


— acréscimo no consumo 
acréscimo na renda 
Analiticamente, podemos determinar a PMgC como o coeficiente angular obtido 


entre a variação do consumo e da renda: 


C+AC=a+b-(y+ Ay) 


separando, vem 
AC=-C+a+b:y+bAy, 


mas, como -C+a+b':y=0, 
temos. 


AC=b'4Ay, 


elogo b = se que. conforme a Figura 15 3: 
y 


CG, —C, 
d+ ei: 





E Temos tambér o conceito ou propensão imáds a consums que é O quocente do consuma pela renda 


Me = 


y 
Soo a hporesa de ineancadia da função ver que PMeC > PM9C, para musiouo: nivel de renda. 


FECHA DA DETERMINAÇÃO DA RENDA E FROQUIO NALHNAL [ESA 


Apesar de intuitivo, é bom lembrar que a PMgC tem seu valor entre zero e a unida- 
de, pois seria pouco sustentável uma situação em que a culeLividade passasse a aumentar 
seu consumo mais que seu acréscimo de renda. Logo: 


0< PMgC<ioO<b<1. 


Outro aspecto importante a ser considerado sobre a PMgC refere-se a sua estabili- 
dade ao longo de algum tempo, ou seja, é pouco provável que a comunidade mude seu 
comportamento intencional de consumo num curto espaço de tempo. Esta última obser- 
vação é relevante para as condições de equilíbrio. 


15.6.1/0 equilíbrio 
Solução gráfica 
O equilíbno entre a oferta agregada (5º) ou a renda nacional (y) e a despesa agrega- 


da (yº = C) ocorre sempre sobre a reta de 45º, conforme o ponto E na Figura 15.4 
FIGURA 15.4 


Renda nacional 
de equilíbrio. 





Podemos observar que no ponto E obtém-se a renda de equilíbrio (4º) igual à despe- 
sa agregada (yº). equivalente a um nível de oferta agregada (yº) Verificamos também que 
onível de renda y, é insuficiente para financiar uma despesa agregada da ordem de C, Da 
mesma forma, y. é um nível de renda excessivo para financiar uma despesa Igual a €, 





Solução algébrica 
Condição de equilíbrio... y=y/=y/=C() 
Função consumo ..........cseeissemsasseesmertas C=a+by(2) 
Substituindo (1) em (2), vem que 
ó 1 
E 
C'=a+by* 


Note a importância da hipótese O < b < 1 para solução desse modelo. 


Exemplo numérico 
=y' = = 
iai I Condição deequilbro y=y=y/=C 
| Função consumo C=10+0,8y 


E 


PISA q Ip arise 


| FIGURA 15.5 


ro pe, A 


| 
| 
| 


c=—1.9=5-10=50 
Solução algébrica 1-0,8 
C* = 10 + 0,850) = 10 + 40 = 50 
Solução gráfica 





Observe que 30 é um nível de produção e renda incapaz de sustentar uma despesa 
de 34, o que, consequentemente, deve levar os empresários a aumentarem o nível de 
produção, gerando mais renda até a situação de equilibrio, no caso, 50 Se a produção e 
renda gerada for de 70 e o consumo de apenas 66, os empresários deverão reduzi o nivel 
de renda e emprego 


15.7 O INVESTIMENTO NACIONAL PRIVADO (1) 


Antes de introduzirmos a repercussão do segundo componente da demanda agre- 
gada — o nvesumento — na aeterminação da renda e do emprego de equilíbrio, vamos 
denmr a poupança da coletividade 


15:71:Ajpoupânça (5) 
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vasta em bens e serviços 
de consumo produzidas 
na economia 
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A poupança nacional corresponde à parcela da renda nacional não gasta em bens 
e serviços de consumo produzidos na economia Por força dessa definição, e da mesma 
forma que o consumo, a renda é o fato! que, isoladamente. maior influência tem na deter- 
minação do mvel de poupança da colenvidade A função poupança pode ser obuda por 
meio da renda menos a função consumo, isto é 


S=y-C=y-(a+ by); 
logo, a função poupança pode ser escrita 
S=-a+(1-b)y. 


em que (1 — b) é definido como a propensão marginal a poupar (PMgS;, a qua! corresponde 
ao quociente da vanação absoluta na poupança pela vanação absoluta na renda da coleti- 
vidade Devemos observar que a soma das propensões marginais a consumir e a poupar é 
igual à umdade (PMgC + PMgS = 1). As funções poupança e consumo podem set assim 
representadas 


TEMA DA DETERMINAÇÃO Da RENDA É ROUUIO NACHUNA! EM 





15.7.2:0 investimento (1) 


Imagine por meio da Figura 15.6 que o nívei de renda gerado na economia seja y,, O 
consumo desejado C, e o fluxo de renda não gasto em consumo, ou seja, a poupança 
programada pela coletividade, seja igual a S,. Se essa economia produz somente bens de 
consumo e se apenas a parcela C, está sendo consumida, 18so significa que a diferença da 
produção não consumida deverá ser estocada. Como, todavia, os empresários já assumi- 
ram os custos de produção, faltar-lhes-á recursos (pela não venda do total da produção) 
para saldarem seus compromissos, devendo então recorrerem aos empréstimos corres- 
pondentes ao volume de poupança realizada pela coletividade. a fim de financiarem seus 
investimentos em estoque (produção não vencida). Dessa forma, define-se investimen- 
to como a parcela do produto nacionai não consumida Devemos notar que, se a coletivi- 
dade deseja reahzar uma poupança igual a S, e se os empresános desejam realizar os 
investimentos em estoques na mesma magmitude, logo a renda y. tambem será uma Ten- 
da de equilípno, pois o montante de vazamento desejado e realizado do fluxo circular da 
renda é igual ao montante de injeção desejada e realizada peios empresários. apesar des- 
sas decisões serem tomadas de forma independente por diferentes agentes econômicos 
Por outro lado. se os empresários não estiverem dispostos & investir em estoques, eles 
procuram reduzir o volume de produção (obviamente, a renda e o emprego) até ao nível de 
renda y” para o qual a coletividade nada deseja poupar Como conseguência, os niveis de 
produção renda e emprego da economia se contraem 





Imaginemos agora uma economia composta de dois setores. O primeiro produzindo 
bens de consumo e o outro, bens de capital, isto é, máquinas, equipamentos e constru- 
ções civis em geral É fácii de perceber que os empresários produtores de bens de consu- 
mo e de capital primeiro assumem os custos de remuneração dos fatores de produção 
(salános juros, lucros e aluguel), custos estes que se constituem na renda nacional Os 
indivíduos detentores dessa renda nacional podem gastá-ia na compra de bens de consu- 
mo ou poupá-la para empréstimo aos empresarios que desejarem aaquirir & produção de 
bens de capital com o intuito de repor a depreciação do seu estoque de capital ou de 
expandir seus negócios. Neste caso. podemos ver que, sendo a renda nacional gerada y, 
se a coletividade desejar poupar S, e se os empresários programarem investir ou comprar 
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FIGURA 15.7 





Investimento autônomo. 


o mesmo valor em bens de capital já produzidos na economia, essa mesma renda será 
de equilíbno. Isto porque à renda não gasta em consumo, isto é, à poupança progra- 
mada (S,) foi equivalente ao produto não consumido (ou despesa em bens de capital), 
ou seja, ac investimento programado (J,) Claro que essa igualdade poderia não ocor- 
1ei, bastania para tanto que os empresários desejassem realizar um nivel de investi- 
mento menor Assim, o excesso de recursos programados (poupança) para financiar 
um nível menor de investimentos acabaria por produzir uma formação de estoques 
não desejados pelos empresários, os quais, no período seguinte, deverão reduzir à 
produção e o emprego até que os estoques se eiminem Essa decisão, fatalmente, 
reduzirá o nível de renda que, por sua vez, também reduzirá o nível de poupança, até 
que esta atinja um montante igual ao investimento programado. A nova renda de equi- 
líbnio deverá dar-se entre y” e y,. exatamente onde a poupança programada seja igual 
ao investimento programado 

S= a 


Pr 

Essa posição é de equilíbrio estável da renda nacional, Isso porque a poupança 
eo investimento programados (situação ex ante) foram exatamente iguais aos realiza- 
dos (situação ex post). Diga-se de passagem que, na situação ex ante, investimento e 
poupança programados podem assumir valores diferentes entre si, porém, na situação 
ex post, esses valores são sempre iguais, ou seja, investimento realizado (1) é sempre 
igual à poupança realizada (S,) Contudo, o nível de equilíbrio estável da renda nacio- 
nal somente acontece quande os valores programados torem iguais aos realizados 
Qualquer outra posição do nível de renda é caracterizada como de equilíbrio instável, 
e deve alterar-se até que a posição de equilíbrio estável se estabeleça. Ora, é bem 
verdade que nas econormas modernas a probabilidade de haver uma coincidência de 
programações é bem reduzida, pois os agentes econômicos que poupam (individuos) 
são diferentes dos que investem (firmas), mesmo levando em consideração o fato de 
serem bastante expressivas as poupanças realizadas pelas firmas na forma de lucros 
não distribuídos. 

Quanto às decisões de investir, vamos considerar à 
hpótese de que os empresários planejam realizar seus pro- 
gramas de investimento independentemente de qualquer 
nível de renda ou do custo dos recursos para financiá-les 
(juros). Dessa maneira, podemos representar os investimen- 
tos autônomos em relação à renda conforme a Figura 15 E 
isto é o nível de invesimento é o mesmo para qualquer ni- 
vel de renda 

Chamaremos de investimento reazado não programa- 
do (1) a diferença entre o invesumento programado ([,) e o rea- 
lizado total (7) isto é 1 =1 — 1, Observamos que se 1 > 1, 
logo1 corresponde a um aumento na formação dos estoques 
invendáveis, situação esta que levará os empresários & reduzi- 
rem o emprego e a produção. Se] <! 1 situação é inversa O 
equilíbno estável dar-se-á onde 


do= = S, poisi = S, sempre 


15.7.3.0 equilibrio 


Solução gráfica 

Segundo a Figura 15.8, a renda de equilíbno mstável 
ocorre onde 5, = 1, poisnesse caso] >1 .ouseja,S, =1, +1, 
de tal sorte que parte da poupança realizada financia ol, na 
aquisição de bens de capital (investimento fixo), e o restan- 
te financia o] realizado em estoques não desejados pelos 
empresários Nesse caso, a coletividade realizou uma pou- 
pança supenor à desejada pelos empresários, 0 que ocasio- 
nou uma formação de estoques que os empresários procu- 
rarão vender não pela redução de preços. mas sim pela re- 
dução do nivel de produção e do emprego O nivel de renda 
de equilíbrio deverá passar de y, para y, em que S, =, 
ehminando-se 1. 

A mesma solução pode ser vista pelo lado da despe- 
sa agregada. conforme a Figura 15.9, em que a renda nacio- 
nal de equilibno estável y, corresponde à despesa nacional 
y/=C,+1, pois a renda nacional gerada (y;) é excessiva- 
mente elevada para esse nível de despesa desejada. 

No caso de um excesso de despesa agregada, as fir- 
mas terão suas vendas substancialmente elevadas, a ponto 
de ficarem com estoques tão reduzidos que as obnigarão a 
expandir sua produção (e o emprego) em direção à renda 
de equilíbrio estável v, Cabe ao leitor uma interpretação 
gráfica desse caso, completando a Figura 15.10. 

Solução algébrica 

Condição de equilibno . ....y=y=y'=C+1(1) 
Função consumo ... cr C=a+ by(2) 
Substituindo (1) em (2), vem que 


1 





di TE la +T) 
C'=a+by 
A solução pode ser apresentada de torma alternativa 
Despesa agregada .... vf=C+I(1) 
Renda nacional é mw y=C+S(2) 


Equilíbno da renda nacional y=y/ =youS=1(3) 


Função poupança... S=-a+(1-b)v(4) 


Substituindo (4) em (2) e, postenormente, (2)e (1) em 
(3) vem 
ye (a +1) 





S=-a+(1-b)y 
S$ =] 
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FIGURA 15.8 


Tendência para o equilibrio. 


FIGURA 15.9 
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O dispêndio agregado e a renda de equilibrio. 


FIGURA 15.10 





Tendência para o equilibrio. 
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FIGURA 15.11 


Solução gráfica 
do exemplo 
numérico. 


Exemplo numérico 


Função poupança ... eos S=-10+0,2y 
Condição de equilíbrio ........ se PEN DECR 1 
Investimento autônomo ..... mess PR 1=10 


Solução y = = tos 10) = 5 (10 + 10) = 100 


S* = —10 + 0,2(100) = 10 
C'=y*'—-S*=100-10=90 
Sº =1ou10=10 

A Figura 15.11 nos dá a solução: 





Fazendo uso do exemplo numerico, observamos que os níveis de renda de 80 e 90 
geram poupanças de 6 e 8, valores estes insuficientes para financiar um investimenio da 
ordem de 10. Igualmente, níveis de renda de 110 e 120 geram poupanças de 12 e 14, 
valores estes localizados acima do investimento programado de 10, Logo, no primeiro caso, 
a renda nacional deve-se expandir, e, no segundo caso, deve-se contrair. 





y 8 1 tendência 
80 6 <10 expansão 
9 8 <10 expansão 
100 10 = 10 equilíbrio 
110 12> 10 contração 
120 14=10 contração 


Vejamos agora o que acontece com à renda nacional de equilibnio se os empresarios 
desejarem aumentar seus Investimentos de 1 bilhão de reais, por exemplo 


Função poupança S=-—10+ 0.2y 
Condição de equilíbrio ...... DopRRs rasta Sed 
Investimento autônomo e l=1,+4/=40+3=11 


Solução: y” = [TA -(10+10+1)=5-(10+ 11) = 105 


S*= —10 + 0,2(105) = 11 
C=y-Ss =105-11=94 





Graficamente, podemos representar da seguinte manera. 





O leitor deverá observar a seguinte correspondência: 


L=10 Yo = 100 S,=10 
1=n y, = 105 s=u 
Al=1 Ay=5 As=1 


Aúltima linha mostra-nos a capacidade do investimento de alterar o nível de renda 
segundo um multipio de sua vanação. De maneira natural, a pergunta que sugerimos é' 
Qual é esse elemento multiplicador? 


15:7.4/0 mulkplicador-le investimentos 


O multiplicador é um coeficiente (numero) associado à variação dos investimen- 
tos que determina a magmtude de variação no nível da renda nacional, Segundo nossas 
deduções anteriores, o leitor pode comprovar que o mulupbcador de investimentos, agora 
(e dagw para a frente) chamado de k, é equivalente à expressão 
1 1 1 


ou ou É 
1-b 1 — PMgC PMgs 








E q 
K= 


Dessa expressão. podemos venficar que, quanto maior a PMgC ou menor a PMS, 
tanto maior sera o multiplicador 


Em nosso exemplo numérico, o muluplicador corresponde a 5 Istoé e 


k=—— =5. 
0,2 
4 essa altura o leitor começa a ficar cunoso para saber o que está por tas desse 
mecanismio de geração de renda supenor ao aumento do investimento Tentemos expli- 
car por meio de um exemplo bem simples Suponha que uma firma qualquer resolva 
investir $ 100.000,00 na construção de um galpão para depósito de materiais Incial- 
mente. será feito um pedido adicional aos produtores de madeira serrada (os quais de- 
verão contratar novos empregados para executar tal serviço), depois, serão contratados 





FIGURA 15.12 
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renda nacional 
após aumento 
do investimento 
autônomo. 


Multiplicador: 
coeficiente (número) 
associado à variação dos 
Investimentos que 
determina a magnuude 
de vanação no nível da 
renda nacional 


£p ergeeme 
dg evento” d 





4 


| 


TABELA 15.1 


carpinteiros para construir O barracão. Por hipótese, O desembolso será feito após o térmi- 
no da construção. Considerando que 08 recebedores de renda adicional possuam uma 
PMgC = 0,8, veremos que os madeireiros e os carpinteiros gastarão $ 80.000,00 dos seus 
respecuvos acréscimos de renda em bens de consumo. Os produtores desses bens de 
consumo, ao receberem os $ 80.000,00 como acréscimo de renda, gastarão 80% desse 
valor em novos bens de consumo, isto é. $ 84 000,00. O processo se repete em cada tumo 
num gasto de 80% do acréscimo de renda recebida, até a insignificância desses acrésci- 
mos. O processo se caracteriza por uma adição de novos gastos de consumo (gastos se- 
cundários ou derivados de um adicional de renda) provocados por um acréscimo de mves- 
timento inicial, no nosso exemplo de $ 100.000,00 A repercussão é continuamente de- 
crescente e a soma final resulta um montante fimio de renda adicional de $ 500.000.00º. 
Sumariamente, isso pode ser demonstrado da seguinte forma: 


kl = y 

1 + 100.000,00 100.000,00 AI = 100.000,00 
efeito imcial 

(0,8) - 100.000,00 80 000,00 

(0.8 - 100 000,00 64 000.00 
(0,8) - 100 000,00 51.200,00 AC = 400.000,00 
efeito secundário 

(0.8)! + 100.000,00 40.900,00 

(0,8) + 100.000,00 32.720.00 


: e 





Soma = + 100 000,00 
1-08 


Soma = 5“ 100.000,00 

Soma = 500.000,00 

Quando apresentamos O efeito multipicador de investimento sobre o nível de ren- 
da tante a anáhse gráfica como à algébnca nos fazer supor que o muluplicador opera de 
forma estáuca ou instantânea, Isto é, todas as etapas do efeito secundário de aumento de 
consumo se verificam num só período entre dois pontos ae equilíbno do nível de renda 
racional Observando a Figura 15 12, podemos fazer 9 seguinte resumo” 








3 4 expressão do muiipicados é eeuivesante Do mera Das somas de wma progressão geometria cocrescente 


+ C — IPMOCÊ + IPMgO! = Ena 
PRA — IPMOCT + 1PM TE AGÊ 


O leitor deve ficar atento para responder ao que acontecerá no nível de renda nacio- 
nal se o investimento inicial for realizado uma única vez. Intuitivamente, podemos imagi- 
nar que, após realizado um acréscimo de investimento, o processo multiplicador de ren- 
da efetivar-se-á até que um nível maior de renda seja alcançado, contudo, se não for 
mantido em todos os períodos o mesmo incremento de inversão, todos os incrementos 
de renda e os respectivos gastos de consumo (gastos secundários) somente poderão 
realizar-se uma única vez, € O nível de renda nacional volta ao ponto de partida. Em 
outras palavras, se uma firma faturar $ 1.000.000,00 e se receber um pedido adicional de 
vendas de $ 100.000,00, faturará $ 1 100.000,00, mas se esse adicional não for perma- 
nente, então, no próximo período, seu faturamento voltará a ser $ 1.000.000,00 


Voltando ao nosso exemplo, percebemos que, ao se completar o efeito multiplicador 
de renda (Ay = 5), o investimento inicialmente acrescido (AI = 1) não pode ser suspenso 
nos períodos seguintes, sob pena de voltar ao nível inicial de renda (y, = 100). Ou seja, o 
multiplicador opera como uma faca de dois gumes; serve para expandir ou contrair a ren- 
da nacional, caso se aumente ou reduza O nível de investimento. Para concluir, podemos 
dizer que, uma vez atingido um determinado nível de renda nacional por meio de um 
determinado nível de investimento, então, para manter o mesmo nivel de renda, é neces- 
sário conservar o mesmo nível de investimento 


A Figura 15.13 pode ajudar-nos & compreender melhor tal fenômeno num processo 
de multiplicação de renda, periodo a período, sob a hipótese de que um acréscimo de 
investimento Al = 1, realizado no 1 * período, complete o efeito multiplicador no 10º perio- 
do, o iniciado no 2.º período se complete no 41.8; 0 iniciado no 3º se complete no 12º e 
assim por diante, ad infinitum Certo de que o assunto já foi razoavelmente abordado, 
cabe ao leitor se autodingir na interpretação da Figura 15.13 


A idéia de que o multiplicador de investimento produz níveis de renda mais eleva- 
dos nos inchna à estimular os acréscimos de investimentos à qualquer custo Mas como 
financiar mais inversões? A resposta poderia ser poupando mais aos mesmos niveis de 
renda, o que nos leva a cunhecer 0 paradoxo da parcimônia. 


FIGURA 15.13 
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Paradoxo da 15.7.5 O paradoxo da parcimônia 


parcimônia: se a 
coletividade resolvesse 
poupar uma parcela 
maior da renda 
(consumir menos) 
acabaria por reduzir o 
nível de renda, caso os 
empresários mantivessem 
seus investimentos 
constantes 


FIGURA 15.14 


O paradoxo da 
parcimônia. 


Se, por qualquer razão, a coletividade resolvesse tornar-se mais parcimoniosa, ou seja, 
desejasse poupar uma parcela maior da renda (consumir menos), isso acabaria por reduzir O 
nível de renda, se os empresános desejassem manter o nível de investimento constante, 
criando o que é conhecido como paradoxo da parcimônia. Graficamente, esse comporta- 
mento da coletividade produzina um deslocamento para cima da escala de poupança (e 
para baixo da escala de consumo), de tal ponto que o nivel de renda y,& excessivo para gerar 
uma poupança necessária a financiar o nível de investimento 1. Em y, a poupança S, excede 
o investimento 1, provocando uma formação de estoques não desejados, cuja eliminação 


requer a redução da renda para O nível y, . Isso podemos ver pela Figura 15 14 





“15.8 05 GASTOS DO GOVERNO (G] 


As despesas de investimento do governo, tais como construir estradas, portos, es- 
gotos, irmigação, parques, ruas bibliotecas públicas, entre outras, constituem-se no ter- 
ceiro elemento da demanda agregada Acréscimos nestes gastos governamentais possuem 
o mesmo efeito multiphicador dos investimentos pnvados, expandindo o nível de renda 
nacional pela expansão da demanda secundâna em bens e serviços de consumo (isso 
poderá ser visto quando da dedução e comparação dos respecuvos multiplicadores) Er- 
tretanto, como é do nosso conhecimento, os gastos do governo (G) são, predominante- 
mente. hnanciados pela arrecadação de tríbutos (T). Esse fato nos leva a rever à hpótese 
inicial sobre as funções consumo e poupança, pois agora tais decisões devem ser tomadas 
sobre a renda disponível e não mais sobre a renda total Devemos reescrever as funções da 
seguinte maneira 


Função consumo: C = a + bly — T) 
Função poupança. S = —a + 1-biy— 7. 


1ss0 porque os individuos da colenvidade farão suas escalas de consumo basea- 
das somente no montante de renda que lhes chega às mãos, ou seja, sua renda apés o 
pagamento dos tributos governamentais. Para efeito de nossa apresentação, faremos 
uma hipótese adicional. os níveis de gastos € de tributação do governo serão fixados 
ge forma autônoma em relação à renda, do mesmo jeito como tratamos os investimen- 
tos puvados 


Também, daqui para frente, trataremos apenas da determinação do equilíbrio da 
renda, não mais fazendo distinção entre os conceitos de planejado e reahzado 


15,8:1'D equilíbrio 


Despesa agregada . y=C+I+6(1) 

Randa DaCionat..s see smaarasaseiscencinenário y=C+S8+T(2) 

Condição de equilíbrio . y=y=y'olI+G=S+T(3) 

Função poupança S=-a+(1-b)ly-— T)(4) 
Solução gráfica 


A condição de equilibno da equação (Figura 15.3) é representada pela Figura 1515 











Solução algébrica 
Substitundo a Equação (15 4) na condição de equilíbrio, vem: 
y=—1  q-br+I+0) o) 
S=-a+(1-bly— 7) (8) 





FIGURA 15.15 


O governo e a 
renda de 
equilibrio. 


FIGURA 15.16 


q 


ua 
[é 


uv 


ra 


Tuas ver 


erp 


LD] Meco 





Exemplo numérico 
Condição de equilíbrio S+T=1+G 
Função poupança ......... S=-10+02t(y- 7 
Investimento autônomo .. «e [=10 
Gastos governamentais ... imo =D 
Tributos governamentais... evita neisss da seas are = ER 


A solução algébrica” é equivalente a 
yW= 2 49-08-5+ 10 + 5) = 105 
0,2 


= —10 + 0,2(105 — 5) = 10 
S+T=I+Goul5=15 


Podemos reescrever esta última expressão. tal que 1 = S* + (T — G), mas, como 
T-G=o0,vemquel=sS, situação essa semelhante ao caso da economia sem gover- 
no (Figura 15 11). Contudo, entre os dois casos existe uma diferença no valor da renda 
de equilíbrio, pois, na economia com investimento (I = 10) e sem governo (G=T=0), 
a renda alcançava o nível de y* = 100; e, no caso da economia com o mesmo nível de 
investimento e com governo de orçamento equilibrado (G = T' = 5), a renda de equili- 
brio atinge o nível de y* = 105. Como explicar esse fato? 


15.8.2 Teorema do orçâmento equilibrado 


Sendo G uma injeção do nível de renda e T um vazamento, a primeira impressão 
seria que seus efeitos devenam anular-se quando G = T. Entretanto, podemos observar 
que isso não ocorre, pois o efeito multiplicador das despesas governamentais expande o 
nível de renda mais que o multphcador de tributos a reduz. Para tanto. Dast.. isolar os 
respectivos muluphcadores da Equação (5) da solução algébrica 


eae = muluphecador dos umbutos 


= multiplicador dos gastos governamentais. 





1=b 
O efesto líquido sobre o nível de renda é determinado pela soma dos multiplicadores, 
isto é 
1 sã -b 
t=b 1-b 
Como o multiplicador liquido do orçamento equilibrado é igual à umidade significa 
que o acréscimo final sobre o nível de renda equivale à magmtude do gasto governamen- 
ta! [G), obviamente, quando G = T O leitor deve verificar essa conclusão comparando os 
resultados das Figuras 15.11 e 15.15. 








1.5:833 Composição do financiamentodios inversões” 
A condição de equilípno pode ser reescnta da seguinie maneira 


I=S+(T-G) 


4 & zohção grálica fica por corsa co leito” 


de onde se conclui que parte do investimento privado nacional pode ser financiado pelo 
superávit orçamentário do governo: T — G > 0. No caso de déficit: T— G < 0, poderá o 
gasto governamental ser financiado pela poupança privada, quando fixado o nível de in- 
vestimento dos empresários. 





Ao abrirmos a economia para o comércio exterior, nosso modelo macroeconômico 
de curto prazo se completa, bastando para isso incorporarmos à demanda agregada as 
despesas com a exportação e a importação de bens e serviços. Devemos registrar que 
apenas será considerado o movimento líguido das exportações sobre as importações em 
bens e serviços (conceito esse equivalente ao balanço das transações correntes), ficando 
de fora o movimento de capital estrangeiro na forma de divisas 

As exportações têm um efeito positivo sobre o nível de renda interna, pois, para 
atender à demanda dos estrangeiros pelos nossos produtos, os empresários devem gu- 
mentar a produção e o emprego dos fatores disponíveis do país. Fenômeno contrário se 
verifica quando importamos produtos do exterior, pois o efeito multyplicador de renda ocorre 
nes paises de origem das exportações Também aqui manteremos a hpótese de fixação 
autônoma dos níveis de exportação e importação 


15:9.1/D equilíbrio 


Despesa agregada ....... imensas P=C+I+G+(X-M) (1) 


mis Eenda nacional! ES De y=0+S+T (2 
ae Condição de equilíbno .... y=/ =y'ouS+T=1+6+(X-—M) (3) 
Função poupança ............ e S=-a+t(1-bty-T) (4) 
Solução gráfica 


Graficamente, a equação (3) pode ser representada conforme a Figura 15.17, desde 
que esteja na presença de um superávit na balança das transações correntes: X — M > 0. 


; 


s-T|i-G+(X-M) 


| 





Ou, alternativamente, pode-se reproduzir o mesmo equilíbrio pelo lado das despe- 
sas agregadas, conforme a Figura 15.18 
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FIGURA 15.18 





FIGURA 15.19 
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A solução gráfica para o caso de déficit no balanço das transações correntes fica 
corno exercício ao leitor, que deverá completar a Figura 15.19. 








Solução algébrica 
Substituindo a equação (4) na condição de equilípno, obtém-se 
y= [ la-bT+I+G+(X—M] (5) 
1-b 
sS=-a+1-b(y-—T) (6) 


Os multiplicadores das exportações e das importações podem ser obtidos isolando 
os respecrivos termos da equação (5); podemos então observar que ambos correspondem 


. apenas sendo precedidos de simais contrérios 





à fórmula T À 


Exemplo numérico 
Condição de equilibno SA T=1+6+(X—M) 
Função poupança ..S$=—0+02(y-— 7) 
Invesnmento autônomo .. MEDE lo pads pes asas 1=10 
die GOVEEND sc manececeiaraecseiisintasresnçasços DE ERES 2 pose ii 
Exportações autônomas cirtecrdiEs DO avi rias ie cabo E AE 
Importações autônomas .......... serao M=5 


Solução algébrica 
= vo 0-08:5+10+5+(6-8]=110 


S=-10+0,2(110-5)=11 
S+T=I+G+(X-Mou11+5=10+5+(6-5ou16=15 


A solução gráfica fica a cargo do leitor 


15.9.2 Composição do financiamento das inversões, numa economia aberta 


Vimos antenormente, que os investimentos privados poderiam ser parcialmente 
financiados pelo superávit orçamentáno do governo: T— G >0 Agora vamos dizer que os 
mesmos também podem ser financiados pelo déficit do balanço das transações correntes 
M-X>0 Assim, a condição de equilíbrio pode ser escrita 


I=S+(T-G0+(M-—M. 


Nada impede que o saldo negativo do comércio extenor também financie os inves- 
timentos governamentais, ou seja: 


1+6G=S+T+(M-X 


Isso funciona da segunte maneira: se M — X > 0, implica que os exportadores do 
resto do mundo devem ser pagos em divisas aceitáveis (normalmente. dólares) e, para que 
1550 aconteça, haverá uma entrada de divisas, por meio de investimentos estrangeiros no 
país ou de financiamentos privados e governamentais, na mesma magnitude ou maior 
que o déficit acima. Como 1sso é pago ao longo dos anos, vai-se acumulando uma dívida 
externa crescente (inclusive pela adição de juros sobre os empréstimos), quando se usa da 
prática de financiar investimentos no país com à poupança dos estrangeiros. O nsco que 
se corre é de acumular um endividamento extremamente elevado que o país tenha dificul- 
dades em controlar e saldar 


15.10.05 HIATOS INFLACIONÁRIOS E DEFLACIONÁRIOS 


Como sabemos. na teoria de determinação do equilíbrio da renda nacional e do 
emprego, a despesa agregada (y”) pode ser maior igual ou menor que o nível de oferte 
agregada (yº). Os ajustamentos para o caso das desigualdades ocorram pela vanação nos 
niveis de produção, uma vez que sempre nos mantivemos sob a hipótese de que a nossa 
economia sempre estana operando abaixo do nível de pleno emprego. Este último pode 
ser caracterizado como uma situação de máximo produto que a economia pede gerar com 
a alocação econômica de seus recursos disponíveis 

Ao montante pelo qual a despesa agregada = C+1+G + (X — M) excede a 
oferta agregada ao nível de pleno emprego Y chamaremos de hiato inflacionário, conforme 
a Figura 1520 
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FIGURA 15.21 


O hiato 
defiactonário. 
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Devido ao excesso de gastos quando os recursos já foram totalmente empregados, 
cria-se uma pressão inflacionária que se caractenza por uma elevação sustentada no nivel 
gera! de preços (P) e da renda nominal Y = P-j, e não da renda real y 


De forma semelhante, ao volume da despesa agregada que esta abaixo da renda de 
pleno emprego chamaremos de hiato deflacionário, conforme a Figura 15.21 a segurr 


C+1+6+(- 
ES pia 
Hiato 
deflacionário 





O déficit da despesa total acaba por reduzir o nível de renda real, acarretando uma 
queda da produção, do emprego e do nível geral de preços da economia, é o pnncípio da 
recessão (ou, como diria um bom político, é o princípio do fim) 


— 15.1 POlNICA 
As políticas fiscais do govemo se constituem nas suas despesas (G) e no seu siste- 


ma tributário (7), e senam utilizadas com o objetivo de conduzir a demanda agregada ao 
nível de renda de pleno emprego da economia (7) 





No caso do hiato inflacionário, cabe ao govemo adotar algumas políticas que po- 
dem ser tomadas de forma simultânea, tais como: reduzir o montante de seus gastos (G); 
aumentar os tributos (T), o que comprimina a renda disponivel dos individuos e, conse- 
quentemente, o nível de consumo (Cj), aumentar a tributação sobre a rentabihdade dos 
investimentos, o que acabaria por desestimulá-los, reduzindo (]), elevar os tributos sobre 
as exportações (X) ou mesmo isentar das importações (M) os tributos. Todas essas medi- 
das de política econômica teriam o efeito de reduzir o montante da despesa nacional agre- 
gado, conforme mostra a Figura 15 22. 





No caso da redução do hiato deflacionário, as medidas são todas de natureza inver- 
sa das acima relacionadas, cabendo ao leitor listá-las e se conduzir nas suas representa- 
ções gráficas ou algébricas 

Deve também ficar registrado que as políticas fiscais multas vezes desunam-se 
a atinaar outros objenivos, diferentes dos de tentar promover o pleno emprego na eco- 
nomia À economia poderia ser conduzida a manter um certo grau de estabihdade 
desejável ao funcionamento do sistema econômico Nesse caso, pode-se citar algu- 
mas como: política de preços minimos na agricultura, salano-desemprego, imposto de 
renda, entre outras 


15.12 SUPLEMENTO 


Nesta parte adicionaremos mais algumas informações teóricas sobre a natureza 
das despesas privadas em consumo e em investimentos. Muito particularmente, porque 
ambos são afetados pelas políticas monetánas a serem expostas no próximo capítulo 


FIGURA 15.22 
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15.12.1 A função consumo 


A renda disponível é sem dúvida o fator que mais influência tem na determina- 
ção das despesas de consumo. Entretanto à medida que se vai diminuindo o espaço 
de tempo de análise em que ocorrem variações no consumo, maior é a influência de 
outras variáveis sobre as decisões dos indivíduos da coletividade de consumir Veja- 
mos alguns desses fatores 


a) taxa de juros — existe uma velha idéia clássica que supõe ser racional os consu- 
mudores pouparem mais quanto maior for à taxa de juros, consequentemente 
consumundo menos, 

b) expectativas futuras de preços e renda — é bastante lógico e racional o fatode o 
consumidor aumentar seu nível de consumo se “espera” que sua renda ou o 
nivel geral de preços venha a elevar-se no futuro, 

cj crédito ao consumidor — condições relativamente fáceis de crédito ao consuma- 
dor estimulam as despesas de consumo, principalmente de bens duráveis, 

d) distribuição de renda — uma redistnbuição de renda das pessoas ncas para às 
mais pobres pode estimular a despesa agregada, devido a maior PMgC destas 
últimas; 

e) estoque de bens financeiros — variações no valor do estoque dos ativos finan- 
ceiros (ações, títulos do governo, moeda, entre outros) podem levar seus possui- 
dores a mudar seus níveis de consumo. Por exemplo, ao elevar o valor do estoque 
desses ativos, seus possuidores poderão sentir-se mais ricos e aumentar suas 
despesas de consumo 


Os efeitos desses e outros fatores sobre o comportamento de consumo dos indivi- 
duos têm levado os economstas a desenvolverem números estudos sobre a função “con- 
sumo agregado da coletividade”. No caso do nosso modelo, modificações nos valores des- 
sas variáveis produzinam deslocamentos para cima ou para baixo da função consumo e 


poupança 


15.12:2 A eficiência marginal do investimento 


Feitas algumas considerações sobre a função consumo, vamos explorar um pouco 
mais a natureza da função investimento, iá que em nosso modelo ela foi tomada como 
autónoma em relação à renda e independente de qualquer outra vanável 


A primeira questão que poderíamos levantar seria: o que determina a decisão de 
investir? A resposta mais objenva seria: a expectativa de lucros A relação entre o lucro 
esperado e o montante a investir chamaremos de taxa de retorno sobre o investimento 
Essa taxa é equivalente a uma porcentagem, ou seja, é um número puro Assim, a taxa de 
retorno esperada sobre um investimento é também denominada eficiência marginal do 
investimento (EMgh 


À EMgl para uma firma isolada 


Imaginemos que o programa de investimentos futuros de uma firma qualquer seja 
composto de um conjunto de projetos individuais, os quais, obviamente, devem ter dife- 
rentes taxas de retomo Se ordenássemos tais projetos de forma decrescente de taxa de 
retorno, poderiamos ter algo semelhante à Figura 15.23 





De todos esses projetos, é racional que a firma realize os que a EMgl seja supenor à 
taxa de juros de mercado (r), cujo valor é igual ao custo de oportunidade de usar os recur- 
sos para financiar os investimentos dos projetos 

Quando a taxa de juros (r) for supenor à EMgI, é muito mais rentável aplicar os recursos 
no mercado financeiro (investimento financeiro) do que aplicá-los nos investimentos físicos ou 
reais Nonosso exemplo, a firma investirá nos três pnmeiros projetos, com taxas de retomo de 
25%, 18% e 15%, respecivamente, sendo-lhe indiferente aplicar $ 1,5 milhão para adquirir 
ações ou emprestar a juros, se no caso a taxa de juros de mercado fosse r = 10%. A Imha com 
forma de escada corresponde à EMgI para uma firma isoladamente 


A ENigl para todas as firmas em conjunto 

Ao somarmos honzontalmente a EMgI das firmas individuais, obteremos uma linha 
suavemente declinante, a qual mostra o total dos investimentos privados (/) a serem real- 
zados às diversas taxas de juros de mercado (r), conforme a Figura 15 24 
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No próximo capítulo, o leitor verá que os niveis de invesumentos da economia (1 
podem ser alterados pela variação dia taxa de juros de mercado (r), em decorrência de 
mudanças na política monetária. Assim, muda-se r, altera-se 1 e, pelo mecanismo do 
multiphcador, altera-se y 
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& Explique, sucintamente, os seguintes conceitos 


a. consumo autônomo, 
é b. investimento autônomo; 
i c. propensão marginal a consumir e a poupar; 
é d. propensão média a consumir e a poupar, 
gs e. equilíbrio macroeconômico estável, 


f. hiatos inflacionário e deflacionário 

9. paradoxo da parcimônia; 

h. teorema do orçamento equilibrado 

2. Oque diferencia, fundamentalmente, a abordagem citada na contabilidade social 
daquela citada na teoria macroeconômica? 

3. Defina oferta agregada e demanda agregada de bens e serviços Quais as hpóte- 
ses que cercam esses conceitos, dentro do modelo básico? 

“4. O que você entende por equilíbrio macroeconômico com desemprego de recur- 
sos à curto prazo? Ilustre graficamente 

"5. Explique, por meto de um exemplo, como opera O multiplicador de investimentos. 

6. Do que depende a demanda de investimentos em bens de capital? 

$7. Coloque-se na posição de uma autoridade governamental, e dê um exemplo de 
medida de política fiscal, para cada um dos casos à seguir 

a. desemprego de recursos produtivos, 

b. inflação de demanda; 

c. desigualdade na distnbuição entre classes de renda. 

8. Se a renda nacional de eguilfbno estiver abaixo da renda de pleno emprego no 
valor de $ 100 bilhões. basta elevar a demanda agregada de bens e serviços nesse mesmo 
montante Você concorda? Justifique sua resposta. 

9. Dados 

função consumo 
investimento agregado 
pede-se 

a. determinar a renda de equilíbrio, 

b. calcular o multiphcador de investimentos, e 

c. supondo que a renda nacional de pleno emprego seia iguala y” = 1.200, de quan- 
to devem ser elevados os investimentos, para levar a economia ao eguilipno com pleno 
emprego de recursos? 

10. Dados o consumo autônomo igual a 50 a propensão marginal a poupar iqual à 
0,02, os gastos em investimento igual a 10, as despesas do governo igual a 20, pede-se 


C=200+07y 
1=50 


a. calcular a renda de equilibno 

b. supondo uma renda de pleno emprego de 300, que npo de hiato está ocorrendo? 

c. de quanto deve vanar a demanda agregada, para restabelecer o equilibno do emprego? 
una 
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INTRODUÇÃO À TEORIA MONETÁRIA 


André Franco Montoro Filho e Roberto Luis Troster 


“16.1 INTRODUÇÃO | 


A moeda tem um papel fundamental em nossa sociedade, e seu estudo é um dos 
tópicos mais interessantes abordados no estudo econômico. À teoria monetána aborda 
seus impactos na economia, e abrange um conjunto de instituições e instrumentos que 
cumprem funções importantes, tais como: 


* atransferôncia de recursos entre unidades superavitárias e umdades deficitárias, 
* a promoção do desenvolvimento, 

* o aumento da hquidez de ativos reais 

* a mudança de características dos ativos financeiros; 

* a negociação da propriedade de firmas, 

* o ajuste do preço dos ativos de risco; 

* o aumento da eficiência produtiva dos recursos reais da economia; e 
* a existência de um canal para a condução da política monetária 


A economia de mercado é inconcebível sem esse conjunto de insutuições e instru- 

mentos, que está em constante transformação e caracteriza-se pelo seu dinamismo 

As instituições incluem o Banco Central, os bancos comerciais e múltiplos as 

corretoras e outras instituições governamentais privadas 
Os instrumentos são divididos em: 

a) financeiros — papei-moeda, depósitos à vista, letras de câmbio, opções, futuros, 

entre outros 

b) de política econômica — taxa de redesconto, operações de mercado aberto, 

aliquota dos depósitos compulsórios dos bancos comerciais, entre outras 


16.2 MOEDA 
Não existe uma definição aceita universalmente sobre moeda, por 15so se debmita a 
moeda por suas três funções: a) meio de iroca. b) unidade de conta; e c) reserva de valor 


Ou seja, moeda é algo que é aceito pela coleúvidade, para desempenhar essas funções 


o 16:2.1 As funções da-moeda 


Mieio ou instrumento de troca 


A função meio ou instrumento de troca pode ser entendida ao se pensar o que seria 
a sociedade atual se não houvesse um meio de troca aceito por todos Sem moeda, todas 
as trocas deveriam ser diretas. ou seja. trocar-se-iam mercadonas (econorma do escambo) 
Assim, um cnador de galinhas que desejasse comprar roupas devena procurar um alfaiate 
que desejasse comer galinhas e com ele entrar em entendimento para fechar o negócio. 

Ou seja, tena de ocorrer uma dupla coincidência de desejos, e em seguida sena 
necessário resolver as questões da quanndade e da divisibihdade quanto de roupas sena 
necessário para comprar uma galinha ou vice-versa? 















Moeda: aigo que é aceito 
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Escambo: corresponde à 
poucas trocas esparsas é 
esporádicas, em que as 
trocas são diretas e à 
anuidade produtiva não 
está rultada para o 
mercado 


Moeda mercadoria: à 
trocas são indiretas, 
existe uma venda 
depois uma compra 


Unidade de conta 

A segunda função da moeda é ser unidade de conta. A moeda serve para comparar 
o valor de diversas mercadorias. Com & moeda como denominador comum, é possivel 
somar um trator mais uma caneta € também achar sua equivalência em valor. 

Assim a unidade de conta pode ser usada contabilmente, sem necessidade de trans- 
ferências fisicas de moeda. O acerio de contas se processa apenas por expedientes 
contábeis, entrando a moeda simplesmente como umidade para essa contabihdade 

A moeda serve como umdade até para pagamentos diferidos no tempo, ou seja, 
serve como medida para um pagamento à reahzar-se no futuro 


Reserva de valor 

A terceira função é ser reserva de valor Para que à moeda possa ser aceita em troca 
de mercadonas, é preciso que ela seja aceita na compra de outros bens e serviços Assim, 
a moeda representa um direito que seu possudor tem sobre as mercadorias 

O indivíduo que recebe moeda não precisa gastá-la imediatamente, podendo guardá- 
la para o uso posterior Isso significa que ela serve como reserva de valor A moeda, para 
cumpnr bem essa função, deve ter um valor estável, de forma que quem a possuir tenha 
uma idéia precisa de quanto pode obter em troca 

Mais de um ativo pode cumprir as funções da moeda, e, em alguns casos, a moeda 
oficial não cumpre perfeitamente todas as funções, principalmente no contexto infiacio- 
nário. Entretanto, é um caso atípico 

Para entender bem as funções da moeda, é oportuno analisar como ela evoluiu ao 
longo do tempo, o que será objeto da próxima seção 


16.2.2 História da moeda 


Podemos dividir a evolução da moeda em cinco estágios: 1º) pré-economia mone- 
tánia ou escambo: 2º) moeda mercadoria. 3.º) moeda simbólica, 4.º) moeda escritura! e 
& º) moeda sofisticada A evolução não foi conunua, & não se deu da mesma forma em todos 
os lugares; mais de um estágio convive com outros. Veremos que, apesar da sofisticação 
existente em alguns contextos, ainda exaste O escambo em determinadas operações 


O primeiro estágio e o do escambo €& corresponde a poucas trocas esparsas e espo- 
radicas em que as trocas são diretas e & atividade produtiva não está voltada para o 
mercado. A sociedade medieval é um exemplo: apesar da existência de moedas, seu uso 
era esporádico e a maior parte das trocas era realizada de forma direta Os pequenos agri- 
cultores produziam para sua própria subsistência, e apenas uma pequena parte dO exce- 
dente era levada às feiras para tocas. Contudo a medida que as trocas pronferam, surge 
a necessidade de uma padronização maior Uma moeda acaba sendo aceita por todos, e 
passa-se ao próximo estágio 

O segundo estágio é o da moeda mercadoria Às trocas são indiretas. existe uma 
venda e depois uma compra. O produtor toca seu produto pela moeda mercadona, ou 
seja vende e depois. troca a moeda mercadona pelo que deseja, portanto, compra A 
grande vantagem é que não há mais a necessidade da dupla comcidência de desejos 
Apesar de as trocas serem indiretas, hé um ganho de eficiência, pois troca-se com o met- 
cado sem a necessidade de encontrar alguém com as necessidades de troca totalmente 
complementares e simultâneas 





A moeda mercadona utilizada vanava de lugar a lugar Em alguns lugares, foi utih- 
zado o gado, em outros o sal. ou, ainda, conchas. Contudo, os metais acabam sendo util- 
zados como moeda, em função de suas qualidades de: a) homogeneidade, b) durabilidade; 
c) portabilidade; e d) escassez. 


O terceiro estágio é o da moeda simbólica. As dificuldades de pesar e avalar o 
metal são superadas por meio de moedas cunhadas, em que o soberano garante o valor do 
metal. A maioria das moedas tem a esfinge do soberano garantindo o seu valor. O sistema 
apresenta vantagens sobre c anterior, pois as trocas são feitas com mais facilidade. Aos 
poucos, os soberanos impõem o uso dessas moedas, e as mesmas passam a ser de uso 
legal. Existe a obrigação legal de aceitar a moeda para quitar qualquer tipo de débiio, 
Embora alguns soberanos tenham abusado desse poder, a existência de uma moeda acel- 
ta por toda a sociedade facilitou a transição para a monetização de quase todas as rela- 
ções econômicas. 


Com a disseminação do uzc da moeda, desenvolveu-se uma tendência a depositar 
a moeda em instituições especializadas, os bancos. Passou-se ao quarto estágio, que éo 
da moeda escritural. As instituições depositánas recebiam os depósitos Ostecibos dos 
depósitos por sua vez eram negociados como substitutos da moeda física. Os recibus aos 
poucos foram padronizados e surgiram as notas bancánas As transferências eram feitas 
por meio de endessos nos recibos ou por meio de avisos aos bancos. Os avisos também 
foram se padronizando e dando origem aos cheques. Todos os pagamentos — e tecebi- 
mentos — eram feitos por débitos e créditos contábeis 


Com os avanços tecnológicos, foi possível transformar a moeda em outros ativos 
rapidamente e vice-versa, levando & sociedade ao quinto estágio, O da moeda sofistica- 
da. A moeda é basicamente um conjunto de registros eletrônicos que representam uma 
diversidade de anvos Há uma tendência global em evitar saldos monetários ociosos, em 
que a moeda de curso legal é rapidamente transformada em ativos remunerados e vice- 
versa. Embora exista um padrão monetáno definido, um gerenciamento eficiente de caixa 
impõe a aplicação em outros ativos 


Para medir à quantidade de moeda de um pais, usa-se O conceito de agregados 
monetános, e os anvos são qualificados e quantificados pela sua bquidez Para maior 
clareza, descrevemos na próxima seção os agregados monetários da forma como são 
considerados no Brasil 


16.2.3 Os mgregados monetários no Prasil 


Existem muitos ativos — depósitos a prazo, bônus do Banco Central, caderneta 
de poupança entre outros — que, apesar de não serem considerados moeda em sen- 
tado estrito, apresentam algumas características da moeda em sentidc ampic. Assim 
sendo costuma-se chamá-los de quase-moeda. pois podem, sem grandes proble- 
mas ser transformados em moeda Ou seja, são ativos de grande bquidez que, apesar 
de não serem aceitos normalmente em troca de bens e serviços, podem, rapidamente. 
ser convertidos em moeda Ao classificar o total de moeda de um pais utiliza-se o 
conceito de agregado monetáno ou meios de pagamento que pode ou não inclui as 
quase-moedas 


Moeda simbólica: iroca 
realizada peio uso de 
moeda cunhada. em que 
o soberano garante o 
valor do metal 


Moeda escritural: 
transação na qual 
instituições depositârias 
recebam os depósitos 


Moeda sofisticada: é 
basicamente um 
conjunto de registros 
eletrônicos que 
representam uma 
diversidade vv ativos 
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E3 MACROECONOMIA 


TABELA 16.1 


TABELA 16.2 


fim de periodo 
** 2002 


Fonte Banco Central do Brasil e IBGE 





Cada país classifica os seus agregados monetários por ordem de iquidez. No Brasil, 
existem 5 agregados monetários: MO; M1; MZ; M3 e Ma. 


MO e M1 são meios de pagamento de hquidez imediata que não rendem juros. MO é 
também chamado de moeda manual ou moeda corrente, e é o estoque de moeda metálica € 
papel-moeda que fica em poder das pessoas ou das firmas M1 são os depósitos em conta 
corrente nos bancos comerciais; também é chamado de moeda escntural ou bancária 


M2, M3 e M4 incluem as quase-moedas, que rendem juros aos aplicadores. 

O Banco Central do Brasil é responsável pela elaboração e divulgação dos agrega- 
dos todos os meses. As estimativas são festas pela posição de último dia útil do mês, bem 
como para a média dos saldos dos agregados nos dias úteis do mês. 


A Tabela 18.2 permite observar aiguns pontos 


ai o valor da moeda em poder do público é de apenas 3,8% do Lota. dos agregados 
monetários, ilustrando como sua importância é pequena em termos relativos, 
com a quase totalidade ca moeda ficando no sistema bancário; 

b) a participação elevaa- de ativos do setor público, expressiva parcela do total 
além dos títulos públicos e do papel-moeda, parte dos depósitos à vista e & maior 
parte da carteira dos fundos monetários são passivos do setor público 

Na próxima seção, expiicaremos como os agregados financeiros cculam na economia 


16.3 INTERMEDIÁRIOS FINANCEIROS 


Todo empreendimento tem momentos em que é deficitário, e outros em que é 
superavitário. Isso decorre do seu ciclo de produção, sazonahdade, maturação de investi- 
mentos, estrutura de recebimentos e pagamentos e riscos naturais e de mercado a que 
está sujeito Os responsáveis pelo empreendimento podem usar apenas recursos próprios 
e assumir todos os riscos Nesse caso, seu crescimento fica estnto à sua capacidade de 
acumular e de proteger-se dos riscos. Contudo, podem utilizar recursos de terceiros, bem 
como transferir alguns nscos. Isso traz uma série de vantagens. Porém, encontrar parcei- 
ros com características complementares envolve um trabalho de pesquisa demorado e 
oneroso, que demanda conhecimentos econômicos, financeiros, empresariais e legais 


O setor financeiro realiza essa atividade em razão de: a) sua especialização; b) eco- 
nomuas de escala. e c) vantagens regulamentárias. Ele é responsável por intermediar re- 
cursos entre unidades dehcitánas e superavitárias e transformar e repassar alguns nscos 
existentes 


Todas as operações são realizadas com uma variedade de instrumentos financeiros 
que apresentam caracteristicas de risco, liquidez, rentabilidade e emitente que os dife- 
renciam. Assim, uma apólice de seguros protege seu titular de um risco; um depósito 
bancário tem uma remuneração acordada de antemão, já uma ação tem seus rendimentos 
condicionados por muitos fatores, entre outros. Essa variedade permite uma transferência 
de recursos e riscos mais eficientes em toda a sociedade. 

Isso posto. os intermediários financeiros podem ser divicidos em bancários ique 
criam moeda) e não-bancários 


16.3.1 Intermediários bancários 


Os intermediários bancários mais importantes no Brasil são os bancos comerciais e 
múltiplos e às caixas econômicas, embora seja comum referi-se a todos como bancos. 


As funções essenciais de um banco são intermediação financeira. transmutação de 
aúvos e câmara de compensação 

Essas funções são realizadas pelos bancos. em razão da especialização e da exis- 
tência de economias de escala no volume de transações, no processamento de informa- 
ções e na administração de carteiras. bem como por imposição iegal. Os bancos também 
realizam operações acessónias, tais como os serviços de custódia, a administração Ge car- 
telras, a correragem e assessona, entre outras: 


a) a função de intermediação financeira retere-se à tareía qe deslocar recursos 
de unidades superavitárias para unidades deficitárias ou, dito de outra forma, 
de fazer a ponte entre poupadores e tomadores de recursos. Essa função é feita 
por meio de intermediários especializados. e não diretamente entre as unida- 
des, em razão de econonnas de escala nas transações, na pesquisa e no 
processamento de informações peios intermediários financeiros A compra e 





venda de valores mobiliários e divisas são exemplos desta função: 

b) a função de transmutação de ativos diz respeito à função de wansformar au- 
vos com determinadas características de vencimento. volume, risco de crédito, 
nsco de preço e iquidez, em: outros úpos de ativos com caracteristicas diferen- 
tes. Por exempio, depósitos à vista de alguns chentes podem ser transformados 
num financiamento de um equipamento para outros clentes Dessa forma, tem- 
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superavuanas para 
unidades defrcuarias, ou 
seja, de fazer a ponte 
entre poupadores e 
tomadores de recursos 
Transmutação de 
ativos: diz respeito à 


Junção de transformar 


ativos com determisiadas 
caracteristicas de 
vencimento, volume 
risco de crédito. msco de 
Preço e liquidez. en 
outros tipos de arvos com 
caracteristicas diferentes. 


b) sociedades de crédito, financiamento e investimento essa des- 


se que o prazo de um dia dos depósitos à vista se alonga para a duração do 
tinam-se a financiar a aquisição de bens de consumo duráveis, por meio do cré- 


financiamento; o valor do financiamento é de maior volume que cada um dos 
depósitos; o nsco de crédito do financiamento é em parte diversificado por estar dito direto ao consumidor, e o capital de giro para pequenas e médias firmas 
agregado com outros ativos, entre outros. O banco, ao transformar ou transmutar Suas fontes de recursos são as letras de câmbio e empréstimos; 

os ativos, toma-se mais frágil, em virtude de possuir um ativo com característi- c) sociedades de crédito imobiliários: têm a finalidade de proporcionar finan- 
cas diferentes de seu passivo, ciamentos imobiliários diretamente ao mutuánio final ou pela abertura de crédi- 
to a favor de empresários, para empreendimentos imobiliários Suas fontes de 





Observa-se, assim, que os bancos representam um canal estável para a condução 
da política monetána, e, consequentemente, para a condução da política macroeconômica. 


16.3.2 Intermediários não-bancários 


Além dos bancos (intermediários bancários), temos os intermediários financeiros 
não-bancários que, diferentemente dos bancos, não captam recursos por meio de depósi- 
tos à vista, e sim por meios que caracterizam a chamada quase-moeda: depósitos a prazo, 
certificados e recibos de depósitos bancários, letras de câmbio. Inclui ainda outros inter- 
mecdiánios, que desenvolvem mais propnamente funções auxihares e que promovem um 
contato direto entre compradores e vendedores de ações, que são os derivativos e outros 
titulos mobilános 

Os intermediários não-bancários no Brasil são todas as instituições financeiras com 
exceção dos bancos. A vanedade, o número e à especialização de cada instituição tem se 
modificado muto ao longo do tempo. O mercado financeiro é dividido em segmentos, 
que. por sua vez, pode ser dividido em subsegmentos A segmentação pode ser de muitas 
formas, por exemplo: a) por produtos: mercado cambial, bursátil; D) por região: norte, nor- 
deste e as outras c) por cuentes. atacado, varejo, e assim por diante 

No Brasil, a reforma bancária de 1964 segmentou as instituições por área de atua- 
ção Cada instituição deveria atuar num mercado específico. Dessa forma as financeiras 
emitiriam letras de câmbio para financiar bens de consumo durável, as sociedades de 
crédito imobiliário utiizanam os recursos das cademetas de poupança para financiar imó- 
veis, entre outros. 

Com c passar do tempc, algumas instituições passaram a atuar em nichos desses 
mercados. ouiras expandiram sua atuação para areas fora dos imnes planejaaos naqueia 
reforma Assim, muitas das auvidades dos intermedianos financeiros de antes são teitas 
por intermediános não financeiros Firmas comerciais têm cartões de crédito própno € 
captam recursos para financiar diretamente suas vendas Outras auvidades financeiras 
ganharam um destaque crescente As inovações e a globalização dos mercados financel- 
ros também são responsáveis por essa mudança constante ne mercado 


Os principais intermediános financeiros não bancánios brasileiros são: 


Câmara de c) a função de câmara de compensação é intermediar trocas de moeda ou de 
compensação: é a liquidez na economia Os agentes transferem moeda e fazem pagamentos por recursos são as letras imobiliárias, depósitos de poupança, repasses da Caixa 
função de intermediar intermédio dos bancos, Não há nenhum motivo para que uma instituição não Econômica Federal (CEF) e mais recentemente empréstimos externos, 
pts! neo possa dedicar-se apenas à esta função, embora geralmente cumpra as outras 4) sociedades de arrendamento mercantil — firmas de leasing: desunam- 
funções destacadas acima se a financiar operações de locação de bens móveis e imóveis Compram bens 


segundo as instruções de seus clientes e 05 alugam: ao fine] do período de alu- 
guel, os chentes podem comprar O bem de leasing por um valor irsóno. Suas 
fontes de financiamento são as debêntures e empréstimos; 

e) sociedades corretoras e distribuidoras: são instituições auxiliares do siste- 
ma financeiro operando com a compra e venda de denvativos e títulos e valores 
mobiliários 


Existem ainda instituições oficiais como o Banco do Brasil, o Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social — BNDES — e bancos de desenvolvimento, entre 
outros, que atuam em todos os mercados. 

Uma institução que tem o papel mais importante no mercado monetário é o Banco 
Central, conforme veremos a seguir 


16.3.3 Banco Central 


A estrutura administrativa e jurídica dos diversos bancos centrais varia largamente 
entre os países No Reino Unido, o Banco Central é o Banco da Inglaterra, que originana- 
mente era privado. Nos Estados Unidos, enconiamos o Sistema Federal de Reserva, em 
que 12 bancos regionais compõem o Banco Central. No Brasil, as funções do Banco Cen- 
tral são desempenhadas pelo Banco Cenual do Brasil e pelo Conselho Monetáno 

Entretanto, em que pese as diferenças insntucionals, as funções dos diversos ban- 
cos são praticamente as mesmas a) banco dos bancos; b) banco do govemo, e c) executor 
da política monetána 2 


Funções do Banco Central: 
:; banco dos bancos: os bancos comerciais podem querer depositar seus fundos 
em aigum jugar, e, para tanto, necessiam de um mecanismo para Wansferi-los 
»” 
de um banco para cutro, O Banco Central cumpre este papel. Recebe depósitos 
dos bancos comerciais e transfere fundos de um banco para ouro 





Os bancos comerciais precisam também de fundos líguidos Uma das formas de 
consegui-los é pedir emprestado ao Banco Central A taxa de juros que os bancos comeI- 
ciais pagam é conhecida como taxa de redesconto 

-—e 
O Banco Central deve zelar pela estabilidade do sistema bancário Recusar novos 


DD 


empre emea e ta 


aj bancos de investimento: são insntuições hnancelras destinadas a canalizar 
recursos de médio e longo prazos para capital fixo ou de giro das firmas. Suas 
fontes de financiamento são « emussão de Certificados de Depósitos Bancários 
(CDB) e a captação de recursos externos, 


emprésnmos quando achar necessário, e cobrar os emprésumos atrasados. O Banco Cen- 
tral deve ser “um emprestador de últma instância”, Sua função deve ser a de socorrer os 
bancos em dificuldades, mas somente nestas ocasiões De outra parte, 0 Banco Central 
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pode usar, e realmente usa, este poder de emprestar para controlar e regular as atividades 
dos bancos comerciais, 

b) banco do governo: grande parte dos fundos do governo é depositado no Banco 
Central Ademais, quando o govemo necessita de recursos, normalmente emite t- 
tulos (dbngações) e os vende ao público ou ao Banco Central, obtendo, assim, os 
fundos necessários. Mesmo quando o governo vende títulos ao público. ele o faz por 
meio do Banco Central. Este é, por estas razões, o agente financeiro do govemo. 


No Brasil uma parte das funções é desempenhada pelos bancos públicos, como o 
Banco do Brasil O Banco Central do Brasil não recebe depósitos do governo, quem o faz 
são os bancos públicos, 

c) executor da política monetária: o Banco Central é responsável pelo controle da 
oferta de moeda, por vérios instrumentos. As alterações no volume de moeda têm 
impactos em muitas variáveis econômicas importantes, como o nívei de emprego, 
a taxa de inflação, a taxa de juros, o volume de invesumentos, entre outras. 


A próxima seção analisa aspectos da política monetária 





A política monetária se refere aos processos de oferta de moeda, aos instrumentos 
utilizados e aos mecanismos de transmissão de seus efeitos. A oferta de moeda é realiza- 
da tanto pelas autoridades monetárias, pela emissão de notas e moedas metálicas, quanto 
pelos bancos comerciais que, apesar de não poderem emitir, podem, no entanto, criar ou 
destruir moeda Neste tópico, iniciaremos anahsando a oferta de moeda, na seção seguin- 
te, apresentaremos os instrumentos de política monetána disponíveis pelas autoridades 
para controlarem a oferta de moede. e postenormente os mecamsmos de transmissão da 
oferta de moeda na economia. 


16.4.1 Oferinde:moeda 


De início, convém definir o que vem a ser criação ou destruição de moeda. Como já 
observamos antenormente, dehne-se moeda, ou melos de pagamento, em sentido restnto, 
M'1, como sendo a soma das moedas em poder púbbco imoeda manual) e dos depósitos à 

“——wista em poder nos bancos comerciais (moeda escntural). Ouseja Mi representa os agrega- 


A eBSs monetários de quidez imediata que não rendem juros. Exclu:, portanto, as quase-moe- 
. —mseerro títulos públicos, depósitos de poupança, depósitos à pr8zo, entre outros 


Haverá criação de moeda quando houver um aumento. dessa soma, ou seja, quando 
aumentar c volume da soma de moeda manusa! e de moeda escritural De outra parte, 
haverá destrução de moeda quando se reduzir o volume de meios de pagamento 

Álgruns exemplos esclarecem estes aspectos 

a) um individuo efetua um depósito à viste Não há cnação nem destruição de 

moeda, e sim uma transferência entre moeda manuai e moeda escntural; 

b) um indivíduo efetus um depósito a prazo. Existe cestuição de meios de page- 

mento, pois depósitos a prazo não são considerados meios de pagamento. no 
sentido estnio (M1), e 

c) um banço compra títulos da dívida públca possuídos pelo público, pagando em 

moeda corrente: há cnação de meios de pagamento, pois aumenta o volume de 


moeda manual em poder do público (essas operações são chamadas de mercado 
aberto ou open market). 


A criação (ou destruição) de moeda manuel corresponde, assim, a um aumento (ou 
diminuição) de moeda em poder do público, enquanto para a moeda escritural sua criação 
(ou destruição) ocorre quando há um acréscimo (ou decréscimo) dos depósitos à vista a 
curto prazo nos bancos comerciais. 

Percebemos, então, que a oferta de moeda pode se dar. 

a) pelo Banco Central, que tem o monopólio das emissões de moeda; 

b) pelos bancos comerciais. por meio dos depósitos à vista. 


A oferta de moeda pelo Banco Central já foi discutida anteriormente. Vejamos, en- 
tão, como se processa & criação de moeda peios bancos comerciais 


Oferta de moeda pelos bancos comerciais: o mecanismo de multiplicação monetário 

Um depósito à vista num banco comercial representa um Gireito que o depositante 
possui sobre uma determinada quantia Em outras palavras, quando um banco recebe um 
depósito à vista, ele promete pagar a quantia depositada ou uma parte desta, quando para 
tal foi solicitado. Normalmente, essa solicitação é feita por meio de cheques. Ocorre, en- 
tretanto, que a todo instante existem depósitos e saques. de tal forma que somente uma 
parcela do total dos depósitos é necessária para atender ao movimento. Esta parcela é 
normalmente pequena e é suficiente para atender às necessidades de caixa dos bancos, 
ou seja, pagar os cheques que são descontados. Dessa forma, o banco comercial pode 
fazer “promessas de pagar" em um valor múltiplo do total de depósitos iniciais e usar os 
funaos assim obtidos para efetuar empréstimos. 


Para mostrar o mecanismo de expansão monetâna (ou seja, da oferta de moeda por 
meio dos bancos comerciais), vamos supor que os bancos comerciais mantenham uma 
parcela de r% dos seus depósitos como reservas e empresiem os restantes (1 — rl% ao 
público; r é chamada de taxa de reservas ou encaixes bancános, ou relação reservas- 
depósitos 

Suponhamos também que o público decida reter c% do total dos seus ativos mone- 
tános em moeda manual, não depositade nos bancos. c é a chamada taxa de retenção 
do público em relação ao total dos meios de pagamento. 

O processo pode se iniciar, por exemplo, com um novo depósito, digamos, no banco 
A Esse banco fica com r% como reserva e empresta (1 — 1)% ao público Já neste primeira 
etapa ocorreu um aumento da moeda escritural, pois parte do depósito inicial fo) empresta- 
ca a terceros, criando mais moeda escritural, o que já representa um aumento dos meios de 
pagamentos ni 

O público, recebendo (1 — 1), guardará c% como moeda manual e depositará o res- 
tante, (1 — c)h de (1 — 1), no Banco E Este reterê rh de (1 — c) (1 — 1), e emprestar (1 — 1) 
de(1-c)(1—1) ouseja (1 — 1)(1 — c) O púbbco reterá c% desse montante e depositará 


(1-c%de(1—ri(i-c,ousea(1-cf(1- rf O processo conunua, até que a 
expansão monetâna tenda a cessar na enésima etapa Ao final, tem-se uma tipica pro- 
gressão geométrica (PG) de razão (1 — c) (1 — 1) Chamando m de multipicador monetário, 


chega-se à fórmula da PG 


RG O 
1-(1-c)(3-1) 














Intuitivamente, o multiplicador monetário varia inversamente em relação à taxa de 
reservas ou à taxa de retenção do público. Quanto mais os bancos forem obrigados a reter 
em caixa (maior 1), menos eles poderão emprestar ao público, e menor a expansão mone- 
tária. Da mesma forma, quanto maior a taxa de retenção do público (maior c), menos será 
depositado nos bancos, e, evidentemente, os bancos contarão com menos depósitos para 
repassar a outros chentes 

No Brasil, a taxa de retenção do público (c) é normalmente calculada como a relação 
entre moeda manual (em poder do público) e depósitos à vista, e a taxa de reservas r é 
repartida em r, que é o total de encaixes (caixa) dos bancos comerciais, e 1,. total de 
reservas cbngatónias e reservas voluntárias dos bancos comerciais, ambas em relação aos 
depósitos à vista nos bancos comerciais 

As reservas e encaixes voluntários são determinados pela experiência do banco, e 
representam a parcela dos depósitos que deve ser guardada em moeda para atender ao 
movimento normal do banco. As reservas obrigatórias, ou exigência de reservas, são de- 
terminadas pelas autoridades moneténias, representando um dos pnncipais insirumentos 
de política monetária, que discutiremos no próximo item 

Devemos írisar que o comportamento dos bancos comerciais descrito pelo 
muitiplicador acima deve ser objeto de quaficações Em primeiro lugar, o multipicador 
bancário implica comportamento mecânico, sem levar em consideração mudanças nas 
variáveis econômicas (por exemplo, taxas de juros), que deverão afetar suas ações. Em 
segundo, a própria ação dos bancos deve repercutir no processo de cação de depósitos 
Por exemplo, ao aumentar empréstimos, o banco acaba por reduzir a taxa de juros e, por- 
tanto, a atratividade de novos emprésumos 

O fundamenta! do mecanismo do multiplicador descrito acima é que, para uma 
determinada expansão inicial de depósitos, o sistema bancário seré capaz de efetuar uma 
expansão múltipia de moeda escntural 

O ponto é como se onginam os depósitos iniciais. O multrplicador monetário depen- 
de, além dos parâmetros c e r, das vanações da chamada base monetária O Banco Central 
do Brasil tem o monopólio da ermssão de moeda. O passivo monetário do Banco Central é 
conhecido como base monetária e é como a moeda é imciaimente emiuda, 

A base monetâna consiste da moeda emitida mais as reservas bancárias. 
Corresponde, assim, & praucamente toda a moeda “física” disponível (papel-moeda e 
moedas metálicas) que esté em poder do público, ou, então, com os bancos O Banco 


Central controla a base monetána, e, dessa forma, os demais agregados. Esse processo é 


feito utilizando os instrumentos da política monetária. & seguir 


16,4:2 Instrumentos la-política-monetária 


Por meio dos instrumentos da política monetária. as autondades monetárias podem 
fornecer ao sistema econômico uma oferta qe moeda suficiente para o Gesenvolvimento 
das atimdades econômicas e manter a hguidez do sistema Existem twês instrumentos 
mais usados: a) reservas obngatórias, b) operações de mercado aberto; e c) políuca de 
redescontos. Hé uma tendência mundial em usar cada vez mais 0 libmo 

a, Reservas obrigatórias: como já foi discuudo os bancos comerciais guardam 

uma parcela dos depósitos como reservas com a finalidade de atender ao movi- 
mento de ceixa. Em geral, os bancos centrais forçam os bancos comerciais à 
guardar reservas superiores às que seriam indicadas pela experiência e peia 


orrosnto 


prudência destes estabelecimentos. No Brasil estas reservas obrigatórias ou com- 

pulsórias são em média pouco superiores a 70% dos depósitos à vista; nos Esta 

dos Unidos, esta taxa é pouco superior a 2%, e na In s À 
e, glaterra, aproxim: 

4% do total dos depósitos ja ERENE 


Como pôde ser visto, na fórmula do multiplicador apresentada anteriormente, a re- 
lação encaixe-depósito é uma das determinantes do mecanismo de expansão dos aca 
de pagamento. Assim, a vanação das taxas de reservas obrigatónas acarreta alterações 
na cnação de moeda por parte dos bancos comerciais. 


, De outra parte, não só a expansão dos meios de pagamento é afetada pela mochfica- 
dá nes reservas, mas c própno volume de moeda escritural é alterado e, portanto, à oferta 
de meios de pagamento. De fato, para um volume de $ 1 000.000,00 de reservas e com uma 
Telação encaixe-depósito igual a 0,20%. o total de moeda escritural será $ 5.000 000,00 Caso 
o Banco Central altere a relação para 0,25%, o sistema bancário será cbngado a reduz o 
volume de moeda escntural para'$ 4 000.000,00, mesmo que suas reservas permaneçam 
iguais a $ 1.000.000,00, pois agora ele será obrigado & ter como reservas 25% dos depósitos 
Calculando 25% de 4 milhões. dará um milhão. Seria interessante que o leitor estudasse o 
que ocorreria caso o Banco Central reduzisse a relação encaixe-depósito para 0,10%. 

b) Operações de mercado aberto (open market): outro instrumento para o 
controle da oferta de moeda são as operações de mercado aberto. Em essência, 
estas operações consistem em vendas ou compras, por parte do Banco Central, 
de títulos governamentais no mercado de capitais. Qual o efeito dessas compras 
e vendas sobre a oferta de moeda? 


Pera entendermos esta repercussão, vamos analisar o que ocorre quando estas opera- 
ções eo realizadas. Vamos supor que o Banco Central compre obrigações governamentais 
possuidas pelo público. Como pagamento desta compra. o Banço Central entrega 8o possu- 
dor um cheque na importância devida Por sua parte, o incivíduo que vendeu os títulos depo- 
sina o cheque num banco comercial no qual seja correnusta Ora, o Banco Central, quando 
Ieahza estas operações, compra títulos de inúmeros indivíduos, os quais vãc seguir o mesmo 
procedimento, ou seja, depositar os cheques recebidos nos seus bancos comerciais 

Já estudamos a repercussão do aumento dos depósitos no sistema bancário Como 
apenas parte dos depósitos precisa ser guardada como reserva ou encaixe, os bancos vão 
agora se defrontar com encaixes Estes são a condição necessária, e de acordo com a hipo- 
tese formulada, suficiente para que se dê a expansão múltipla dos meios de pagamento 

Em resumo, & compra de títulos governamentais, por parte do Banco Gêmea acar- 
retou um aumento dos depósitos nos bancos comerciais Esse aumento, porsmevez ge- 
rou encaixes excedentes, que foram c ponto de partida para a expansão múlnpla dos meios 
Ge pagamentos e, portagio, para um aumento na oferta de moeda. O oposto se verificaria 
caso o Banco Central vendesse títulos Os indivíduos que os comprassem pagaram com 
cheques Quando o Banco Central descontasse esses cheques, reduzina as reservas dos 
bancos que, por sua vez, seram obrigados a contrair a oferta de meios ce pagamentos, ou 
seja, reduzir a oferta de moeda 

c) Política de redesconto: outra forma, bastante importante, de controlar a oferta 

de moeda é a política Ge redesconto. Esta é inclusive. uma das mais usadas nas 
economias modernas Já vimos que o Banco Central é o banco dos bancos, e que 
empresta fundos líquidos aos outros estabelecimentos bancérios, seja por meio 
de empréstimos diretos cu por meio de redesconto de títulos À medida que 
adota uma política liberal de crédito, oferecendo emprestimos abundantes e & 








juros (taxa de redesconto) baixos, o Banco Central fornece aos bancos comer- 
ciais uma fonte acessível de empréstimos, e, portanto, estes podem também 
adotar uma política liberal de crédito para seus chentes Caso o Banco Central 
limite quantitativamente os redescontos ou eleve suas taxas, 08 bancos comer- 
ciais serão obngados a reduzir seus empréstimos e elevar as taxas dejuros. Des- 
ta forma, o crédito bancário se toma difícil e dispendioso 


16.4.3. Mecanismos de transmissão da política monetária 


« Os efeitos da política monetária sobre a econorma podem ser avahados segundo qua- 
tro mecanismos de transmissão a) mecanismo de equilíbrio de carteiras, b) mecanismo da 
ngueza; c) mecanismo da cisponibihdade de crédito, e d) mecanismo de expectauvas 

ai Mecanismo de equilibrio de carteira: uma carteira (portfoho) é um conjunto 
de ativos com características específicas de nsco, TSLOIMO. hquidez, prazo, entre 
outras. A composição de uma carteira depende da combinação de ativos com 
suas características e as preferências do detentor da carteira. A moeda é um dos 
ativos que compõe as carteiras dos individuos 


Uma carteira está em eguilínio se as características dos ativos e as preferências de 
seus detentores se mantêm constantes e se o retorno marginal de todos os ativos ajusta- 
dos pelo risco, hquidez entre outros, é igual. O último real gasto em todos os ativos tem de 
ser o mesmo Dessa forma a composição de moeda nas carteiras dos indivíduos aumenta 
quando o retorno a moeda cal 

O ajuste nas carteiras em razão de mudança nas taxas de juros depende da elasticl- 
dade-substituição entre os diferentes auvos Um aumento no estoque de moeda por meio 
de compra de títulos públicos no mercado, diminuição do compulséno provoca uma 
reestruturação na carteira dos agentes econômicos. 

Essa reestruturação pode se refletir em um custo de capital mener, uma expansão 
de emprésumos empresanais, uma demanda maior por ativos de renda variável, aumento 
no consumo, entre outras O resultado da expansão da moeda aspende portanto do novo 
equilibno de carteiras obtido. 

bi Mecanismo da riqueza: este mecanismo pode ser focalizado sob dois pontos 

importantes. O primeiro é como alterações no estoque de moeda afetam a nque- 
za existente, O outro é como alterações na nqueza afetam as variáveis econômi- 
cas A importância do mecanismo nqueza na economia pode aferir-se venihcan- 
do-se o impacto da queda da Bolse de Valores na economia norte-americana em 
24 de outubro de 192% uma das explicações para & queda do PNB amencano é 
dada pela perda de nueze com a queda de bolsa 


Para analisar se a moeda ou qualquer outro ativo faz parte da nqueza da sociedade 
é necessário analisar se representa reaimente uma riqueza, ou se sena apenas a contraparte 
de um outro avo. Uma promissoria, DOI exemplo, é apenas a contraparte de uma divida, 
dessa forma, as promissórias e as ásvidas correspondentes anulam-se ente si e não repre- 
sentam nqueza liquida da sociedade 

Assim, é fundamental analisar como aumentos (ou dimnuições) no estoque de moeda 
afetam a nqueza liquida da sociedade Mudanças na nqueza têm impacto nas vanaveis 
econômicas por meio dos mercados monetáno, de ativos € de bens. Esse impacto é repre- 
sentado por mudanças no consumo e no investimento dos agentes. 


NIELS A TEA, AI VAI EHAS 


c) Mecanismo da disponibilidade de crédito: este mecanismo está centrado 
sasicamonte na disponibilidade de liquidez ne economia. O aspecto mais rele- 
vante a ser observado na oferta monetéria é a abundância de liquidez Os fundos 
disponíveis para empréstimos são a variável-chave a ser acompanhada. 


Uma operação de mercado aberto term dois efeitos na oferta de crédito: o primeiro é 
uma alteração na liquidez dos bancos, 8 O segundo, uma mudança no retorno dos emprés- 
timos. Dessa forma, as operações no mercado aberto alteram a oferta global de crédito, o 
que, por sua vez, altera as variáveis macroeconômicas básicas 


dj Mecanismos das expectativas: mudanças na oferta monetária afetam as ex- 
pectauvas da sociedade As duas mudanças mais importantes são as que se dão 
nas expectauvas de preços e nas expectativas Gos empresários. 


A mudança nas expectativas de preços é função da percepção que os diferentes 
agentes têm da mesma Pode-se supor que alguns agentes têm uma percepção mais rêps- 
da que outros. ou têm um poder de antecipar-se € proteger-se melhor Um exemplo típico 
são as clássicas inflações de lucros, em que 05 empresários antecipam O resultado de um 
aumento (supondo que ele possa representar mais inflação) melhor que os trabalhadores. 
Um aumento no estoque de moeda não implica necessanamente aumento igual em pre- 
ços. O ponto é que os agentes antecipam o equilibrio que será obtido. 

Uma segunda forma de como as expectanivas representam um mecanismo de trans- 
missão importante é por meio do comportamento dos empresános, os quais monitoram 
atentamente a oferia de moeda e reagem com suas decisões de emprego e investimento. 
Essas reações — positivas ou neganvas — dependem das circunstâncias Em determina- 
das situações, um aumento na oferta moneténa pode significar mais inflação e nstabib- 
dade e, em outras, estabilidade e crescimento. 


16,4,4 Demanda-por-moeda e a feoria quantitativa da moeda 
A demanda por moeda 
Assim como existe uma oferta de moedas pelo Banco Cenual e pelos bancos comer- 
ciais (via mecanismo multiplicador), podemos definir uma demanda por moeda por parte 
das firmas e das famíbas 
A demanda por moeda pela coleuvidade corresponde à quanudade de moeda que O 
setor pnvado não-bancário retém, em media, seja com O público, seja no cofre das firmas 
e em depósitos à viste nos bancos comerciais 
O que faz com que as pessoas € &rmas retenham dinheiro que não rende juros, € 
não o unlizem na compia ae titulos, imoveis, entre outros? Isto é, quass são os monvos ou 
razões para a demanda po! moeda per se? á 
São três as razões pelas quais se retem moeda 
a) demanda por moeda para transações: as pessoas e firmas precisam de dinheiro 
para suas rWansações do dia-a-dia, para almentação, transporte aluguel; 
bi demanda por moeda por precaução opúbico e as firmas precisam ter uma certa 
reserva monetária para fazer face a pagamentos imprevistos, ou atrasos em re- 
cebimenios esperados, e 
c) demanda por moeda por especulação dentro de sus carteira ce aplicações 
(portfolio) os investiaores devem deixar uma “cesta” para & moeda e observai O 
comportemento da rentabihgade dos vários títulos, para fazer aigum novo negó- 











Velocidade-renda da 
moeda: lambeém 
chamada de velocidade 
de circulação da moeda, 
é o número de vezes que 
o estoque de moeda passa 
de mãos em mãos num 
certo periodo, gerando 
produção e renda 


cio Ou seja, a moeda, embora não apresente rendimentos. tem a vantagem de 
ter hquidez imediata, e pode viabilizar novas aphcações. 


As duas pnmeiras razões (transações e precaução) dependem diretamente do nível 
de renda nominal É de esperar que, quanto maior a renda (seja pessoal, seja nacional), 
maior & necessidade de moeda para transações e por precaução. 

Considerando que a taxa de juros representa um rendimento para quem possui 
moeda (e é um custo para quem não possui moeda, e precisa tomar emprestado), há uma 
relação inversa entre demanda por moeda para especulação e taxa de juros Quanto maior 
o rendimento dos títulos (a taxa de juros), menor & quantidade de moeda que o aplicador 
retém em sua carteira (em seu portfolio), preferindo aplicá-la em títulos que rendem juros. 

Desse modo, a demanda por moeda depende principalmente de duas variáveis 
nível de renda nominal e taxas de juros, sendo que existe uma relação direta com a renda, 
e uma relação inversa com a taxa de juros. 

A demanda por moeda pela coletividade também seré afetada por outras variáveis, 
como as expectativas sobre as taxas de inflação, pela estrutura do mercado financeiro e 
de capitais, por questões sazonais, por exemplo. 


À teoria quantitativa da moeda 

Exaste uma relação direta entre o volume de moeda no sistema econômico e 0 lado real 
da econorma, ou seja, há uma correspondência entre o total dos meios de pagamentos num 
sistema econômico e o valor global dos bens e serviços twansacionados Os mecanismos de 
transmissão discutidos no tópico antenor, de certa forme, já mosuam essas inter-relações 

Nesta seção, vamos formalizar um pouco mais a questão, introduzindo alguns con- 
ceitos bastante difundidos na hteratura econôrmca, quais sejam, o de velocidade-renda 
da moeda e tecna quantitativa da moeda 

A velocidade-renda da moeda. ou velocidade de circulação da moeda, e o núme- 
ro de vezes que o estoque de moeda passa ae mãos em mãos, num certo período, gerando 
produção e renda E o número de giros da moeda, criando renda. E cada pela expressão 


PIB nominal 
Saldo dos meios de pagamento (M) 


Supondo um PIB nomuina! (ou PIB monetário igual ao PIB real vezes o nivel geral de 
preços) igual a $ 800 bilhões, e um saldo de meios de pagamento de $ 100 bilhões 


- $800bilnões 


$ 100 bilhões 


Isso significa que o estoque de moeda de $ 100 bilhões enrou oito vezes no período, cnan- 
do S 800 bilhões de renda e produto (PIB) Cada unidade monetána cnou & unidanes de renda. 

A velocidade-rende da moeda pode ser calculada para as vanas definições de meios 
de pagamento (M1, M2, M3. M4). Em relação a M1 (o mais usado) é praticamente estáve! 
a curto prazo, pois dependerá fundamentalmente de alguns fatores que se modificam muito 
lentamente, como os hábitos de coletividade e o grau de verticalização da econcmia Quanto 
aos hábitos da coletividade, parece claro que, quanto maior e utuização de cheques e 
cartões de credito, menor & necessidade da colenvidade reter moeda No que se refere ao 
grau de verticalização da economia, ou seja quando as firmas produzem seus próprios 
componentes, tambem cai c volume de wansações envoivendo moeda. já que as opera- 
ções passam a ser meramente contábeis 


MSN MESZDA MON ARA a ses 


A velocidade-renda da moeda variará a curto prazo apenas se ocorrerem grandes 
vanações na taxa de juros de mercado, ou se houver expectativa de inflação, principal- 
mente se for definida em relação a M1 (moeda que não rende juros). Quanto maior a taxa 
de juros de mercado, as pessoas manterão menos moeda que não traz rendimentos, tans- 
fenndo para ativos que apresentem um retorno financeiro 

Omesmo comportamento ocorre se crescerem as expectativas de um aumento da taxa 
de inflação Em ambos os casos, a velocidade-renda da moeda aumenta (aumenta o denomi- 
nador M1, em relação ao numerador — PIB). Se V for definida como a relação entre PIB e M2, 
M3 ou Má, manter-se-á praticamente constante, pois ocorrerá apenas uma transferência en- 
tre os componentes dos agregados monetários (diminui M1, aumentam M2, M3 ou Ma) 

Com base no conceito de velocidade-renda da moeda, podemos entender mais cla- 
ramente como opera a teoria quantitativa da moeda, que relaciona os fluxos reai e mone- 
tário da economia, sendo dada pela expressão. 


MV =Py, 
em que: 
M = quantidade de moeda na economia, 
V = velocidade-renda da moeda, 
P= nível geral de preços; 


y = nível de renda nacional real (PIB reel). 


O lado esquerdo da equação (MV) é explicado pelo fato de que a quantidade de 
moeda na economia depende da velocidade com que circula. O lado direito da equação 
(Py) mostra que o valor do PIB nomunal será igual à quantidade de bens e sernços finais 
(PIB real) produzidos vezes o preço dos bens e serviços finais transacionados no período 

Evidentemente, os dois lados da equação são iguais, por definição: a quantidade de 
moeda multiplicada pelo número de vezes que ela circula, criando renda, é igual ao valor 
da renda (PIB) cnada. 

Usando o exemplo anteno:, o saldo monetário de $ 100 bilhões: multiplicando sua 
velocidade-renda (8), será igual ao própno PIB monetáno de $ 800 bilhões. 

Os conceitos de demanda por moeda. teona quantitauva da moeda e velocidade de 
circulação da moeda são úteis para entendermos o impacto das polincas monetárias so- 
DIe OS agregados macroeconômicos, principalmente preços, nível de anvidade, nqueza, 
taxa de juros, e outros ori 

Por exemplo. estamos interessados em avaliar a contribução da polia monetária 
para elevar o nivel de avidade e de emprego da economia, a curto prazo Ewdentemente, 
trata-se de promover uma política monetária expansiomsta, o que pode ser feito utilizando 
varios instrumentos 

* aumento das emissões de moeda na exata medida das necessidades dos agentes 

econômicos, para não gerar infiação; 

» diminuição da taxa de compuisónc. ou seja, diminuição do percentual dos depó- 

sitos que os bancos comerciais devem reter à oidem do Banco Central, o que 
permitirá elevar o credito bancário, 


7 Quanos ocorre uma iransigranca de MM Dera M2 MG. Má, tem-se uma desmanenização, ocis dim-nur a progorcão da atives finsnceiros Que não 
rendem ros — M —, er isiação 828 oemas sivos financesos. Isso Ocorre principalmente quando as laxas de miiação sumentam Caso 
contrano, teremos ume moneização ou remeneização. que acompanham as quedas oe inflação 
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« recompra dos títulos públicos no mercado, ou seja, “troca de papel por moeda”. o 
que elevará à quantidade de moeda disponível no mercado, 

* diminuição da regulamentação no mercado de crédito, principalmente nos lirm- 
tes Impostos aos prazos de empréstimos, ou no montante do crédito direto ao 
consumidor, entre outros 

Tais medidas causarão impactos diretos sobre o nível de produto e renda da econo- 

mia. Em termos da teoria quantitativa da moeda, e supondo que a velocitade-renda (V) e 
o nível de preços (P) não se alterem a curto prazo, se tivermos um aumento, por exemplo 
de 10% na oferta monetária M, pode-se esperar um aumento na renda (e no emprego) na 
mesma magnitude 

Evidentemente, na prática, não existe em econorma proporcionalidades tão exatas 

e o impacto da política monetária é mais indireto A expansão da moeda € do crédito 
devem daminwr a taxa de juros de mercado Precisamos então, conhecer & elasticidade 
dos investimentos em relação às taxas de juros, isto é, a sensibilidade ou resposta dos 
investimentos das firmas em relação à taxa de juros de mercado, para venficar qual o 
impacto final da expansão monetária sobre a demanda agregada e sobIe 0 nível de ativi- 
dade e emprego 

Se o objetivo da política econômica for combater & inflação, a teona quantitativa da 

moeda também será útil para avaliar o efeito de uma política monetária contracionista 
(por exemplo, resunções de crédito, aumento da taxa de redescontos. aumento do compul- 
sório sobre depósitos dos bancos comerciais). Supondo uma economia com pleno empre- 
go de recursos, a renda real y seré constante Observando & fórmula da teona quantitaúva 
tem-se que uma queda em M deve levar a uma queda no nivel geral de preços P, supondo 
que V mantenha-se relatvamente estável 

Há ainda um intenso debates académico entre os economustas acerca da importán- 

cia ou peso dessas variáveis sobre a encacia das políticas monetana € fiscal, centrados nã 
influência da taxa de juros, no papel das expectativas In) fiacionárias, ena própria definição 
de moeda, que envolvem correntes, como monetanstas, fiscalistas novos clássicos, pós- 
keynesianos, entre OULOS, comentadas no Capítulo 12 Teoria macroeconômica: evolução 


e situação atual. 


QUESTÕES 


GE Defina moeda ES 
& Quais são as funções da moeda”? 


& Quais são os estágios da evolução da moede? 


fá. Quais são as qualaades dos metais cue jaz com que assumam um lugar de des- 


taque como moeda mercadoria? 
&: O que é quase-moeda? 
(6: Quais são os agregados monetanos no Brasil? 


=: Como se dividem os intermediános financeiros? 







G Quais são os mecanismos de transmissão da política monetária? 


2 


es ho 


E Quais são as funções dos bancos? Que instituições cumprem esse papei nc Brasil? 


[a Defina: 
a. demanda por moeda; e 
b. teoria quantitativa de moeda; F SR 
Ã 


c. velocidade-renda da moeda 
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CONSIDERAÇÕES SOBRE O PROBLEMA DA INFLAÇÃO 


barganha de seus sindicatos. Ainda mais, países com maior abertura ao comércio extenor 
tendem a “importar” e “exportar” inflação de forma mais acentuada que paises com pe- vit 
quena participação no comércio internacional ) 


das pela forma de organização trabalhista de um determinado país, isto é, pelo poder de | 


Carlos Antonio Luque e Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos 


ção também podem ser distintas para um mesmo país, mas em diferentes épocas e está- 
gios de desenvolvimento. i 


Ê . Inflação: aumento A inflação pode ser conceituada como um aumento contínuo e generalizado no 
continuo egeneralizado nivel de preços. Ou seja, os movimentos inflacionários representam elevações em todos os 
: no nível de preços. mens produzidos pele economia e não meramente o aumento de um determinado preço. 
Outro aspecto fundamental refere-se ao fato de que o fenômeno inflacionário exige a ele- 
vação continua dos preços durante um período de tempo, e não meramente uma elevação | 
esporádica dos preços 
Uma vez que a inflação representa uma elevação dos preços monetános, ela signif- 


) 
Além de difenrem entre os vários países, deve ser ressaitado que as fontes de infla- | 
1 
| 
| 


Tendo em mente essas considerações, tentaremos sinteuzar todos os aspectos mais 
relevantes que cercam o problema de inflação. Porém, como se trata de um texto dirigido 
basicamente a alunos de cursos mirodutónos de Economia, é evidente que o compromisso 
maior é como alcance didáuco Nesse sentido. trata-se de um texto relaivamente abrangente, 
mas que não se aprofundará em discussões mais polêmicas, muito ffegqúentes nesse tema 


Ea 


Seguiremos a forma tradicional de análise, que classifica a inflação em função de 
ca que o valor real da moeda é depreciado pelo processo inflacionário Assim, por defini- seus fatores causais. Desse modo, distinguem-se a inflação causada por elevações de cus- | 
to e a inflação provocada por pressões de demanda agregada. Muitos consideram essa 


N 
| 
do de países com estruturas mais concorrenciais As taxas de inflação também são afeta- 
ção, a inflação é um fenômeno monetário Entretanto, como veremos adiante, isso não 

distinção apenas didática, mas ela é importante. porque vai, em grande parte, determinar | 
l 


quer dizer que a sua solução passe simplesmente por um controle do estoque de moeda. 
De início, podemos dizer que a inflação representa um conflito disiributivo existen- | E ERA DGE adequada contra à inflação. Antes, porém. vamos destacar as pnincipais 
te na economia mal administrada Em outras palavras, a disputa dos diversos agentes distorções provocadas por elevadas taxas de inflação. H 
econômicos pela distnbução da renda representa a questão básica no fenômeno inflacio- ; 
nário. Dada a diversidade de agentes econômicos existentes, 0 processo inflacionário pode j 
estar acoplado a inúmeras facetas. | = [Aa 
O exemplo mais típico refere-se ao desequilíbrio financeiro do setor público, que O processo inflacionário. especialmente aquele caracterizado por elevadas taxas e | | 
induz à uma elevação do estoque de moeda em taxas acima do crescimento do produto. particularmente por taxas que oscilam, tem sua previsibihdade dificultada por parte dos À 
No âmbito do conflito cistributivo. poderiamos representar esse TIPO de inflação como agentes econômicos e promove profundas distorções na estrutura produtiva. Diante de j 
decorrente de um conflito entre o setor privado e o setor público pela disputa do produto tais questões, Os principais efeitos provocados por esse fenômeno são apontados a seguir. 


, 
Nessa hipótese, Caso O setor público reduza seus gastos e, assim consiga evitar O acrêscI- | 
| 
! 
| 
l 








mode moeda, o problema inflacionário pode ser resolvido | 17.21 Eleito-sobre-n distribuição 1d m 
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Entretanto, o processo inflacionário pode resultar de outros tipos de confito | 
distributivo. Um que nos parece muito importante. especialmente para o Cêso da econo- E A distorção mais séria provocada pela inflação diz respeito à redução relativa do 
mma brasileira, refere-se às relações entre salários e preços. Nesse caso, 0 problema estana | poder aquisitivo das ciasses que dependem de rendimentos xos, os quais possuem pra- 


centrado numa disputa pelo produto entre trabalhadores e empresários que tornariam | zos legais de reajuste. Nesse caso estão os assalariados que, com o passar do tempo, vão 
instáveis as relações entre salários e preços | ficando com seus orçamentos cada vez mais reduzidos, até a chegada de um novo reajus- 


: E ie A classe trabalh é vida ão da 
Outra faceis ainda do processo inflacionário como representativo do conflito Pie adora é, sem dúvida, a que mais perde com a elevação das taxas de 
: nflação, pnnoipaim s trabalha ape é - 
distribunivo podena ser a associação da economia nacional com a internacional! No caso É ss pRncip is die: adores de baixa renda, que não têm condições de se 
E » ae roteger, por exe E ! s h 
dos choques externos, por exemplo, as crises do petróiso dos anos 1970, o que ocorre é ger, por exemplo, com aplicações fmanceiras, visto consumitem praticamente 8 To- 





- taligade de sua renda 





um confhto distributivo qesse natureza, que tambem pode dar origem a um processo 
infiacionário 

A partir do momento em que se configuram diversas facetas do processo inflacio- 
nário, percebe-se a dificuldade de elminá-lo. especialmente nos paises cujo DrOCESSO IN- 
flacionário representa mais de um dos aspectos acima mencionados 

Efenvamente, não constitul uma tareta simples sistemanzar a anáiise co problema 
da inflação, devido à evidência de que as fontes de inflação costumam difenr em função 
das condições de cada país ou de cada época Assim, O processo miacionário em países 
subdesenvolvidos tem caracterisucas diversas das dos países desenvolydos. Países com 
estruturas de mercado ohgopolizadas apresentam um comportamento de preços distinto 


Os propnetários que auferem renda de aluguel também tém uma perda de rendi- 
mento real, ao longo do processo inflacionário. mas são compensados pela valorização de 
seus imóveis. que costuma camunhar à frente das taxas de inflação Nessa categoria tam- 
Dém estão os capitalistas, que têm mais condições de repassar os aumentos de custos 
provocados pela inflação, procurando garantu 8 manutenção de seus lucros 


17:22 Efeitossobresm:bolançaslespogomentos 


Elevadas taxas de inflação, em níveis superiores ao aumento de preços internacio- 
nais, encarecem c produto nacional relativamente ao produzido externamente. Assim, 


| | tendem a provocar um estímulo às importações e desestímulo às exportações, diminuin- 
do o saldo da balança comercial (exportações menos importações) Esse fato costuma, 
inclusive, provocar um verdadeiro circulo vicioso, se O país estiver enfrentando déficit 
j" | cambial. Nessas condições, as autoridades, na tentativa de minimizar 0 déficit, são obn- 
gadas a lançar mão de desvalorizações cambiais, as quais, depreciando a moeda nacional, 
| podem estimular a colocação de nossos produtos no exterior, desestimulando as importa- 
| ções" Entretanto, as importações essenciais, das quais muitos países não podem prescin- 
i dir, como petróleo, fertiizantes, equipamentos sem similar nacional, tomar-se-ão inevita- 
velmente mais caras, pressionando os custos de produção dos setores que se utilizam 
mais largamente de produtos importados. O círculo se fecha com uma nova elevação de 
preços, provocada pelo repasse do aumento de custos aos preços dos produtos 


17.2.3 Efeito sobre o mercado de capitais 


Tendo em vista o fato de que, num processo inflacionário intenso, o valor da moeda 
se deteriora rapidamente, ocorre um desestímulo à aplicação de recursos no mercado de 
capitais financeiros, As aplicações em poupança €& títulos devem sofrer uma retração Por 
outro lado, a inflação estimula a aplicação de recursos em bens de raiz, como terras € 
imóveis, que costumam se valonzar 

No Brasil, essa distorção foi bastante minimizada pela instituição do mecanismo da 

Correção monetária: correção monetária, pelo qua! alguns papéis, como os títulos públicos, cademetas de 
mecanismo pelo qua! | poupança e títulos privados passaram a ser reajustados (ou indexados) por índices que 
alguns papéis passaram refletem aproximadamente o crescimento da inflação Em épocas de aceleração da infla- 
A serenas taças fon ção, 1sso contribui para um verdadeira desvio de recursos de investimentos no setor pro- 





indexados) por índices E . 
que refietem dutvo, para aplicação no mercado financeiro. 
si : Aa 
ex crescimento da infiação 17.24 Dutros efeitos 


Quura distorção provocada por elevadas taxas de inflação prende-se à formação das 
| expectativas sobre o futuro. Parucularmente, 0 setor empresarial é bastante sensível a 
é | esse tipo de situação, dada a reianva instabilidade e imprevisibilidade de seus lucros. O 
empresário fica num compasso de espera. enquanto a conjuntura inflacionária perdurar € 
dificilmente tomará inicianvas no sentido de aumentar seus investimentos na expansão 
da capacidade produniva Assim, a própna capacidade de produção futura e, conseguen- 
temente, O nível de emprego podem ser afetados pelo processo inflacionâno 
Nas etapas iniciais do processo inflacionário, todos os que contraíram dívidas 
líquidas ganham com a inflação, justaments porque não incorporam nenhuma expecta- 
nva infiacionána. Nesse caso, O credor é quem perde, recebendo a quanta emprestada 
reduzida pela infiação e, por isso mesmo, perde não só as taxas normais, mas também à 
renda que teria se houvesse aplicado seu dinheiro em ouxras alternativas mais rentáveis 
de investimento 
U Ainda que alguns possam ganhar com a inflação a curto prazo. pode-se dizer que, & 
iongo prazc. poucos ou quase ninguem ganha com ela porque seu processo. funcionando 
como um rolo compressor, desarticula todo 6 sistema econômico. Embora os trabalnado- 
res sejam os maiores prejudicados, as perdas salanais farão com que os capitalistas tam- 


| É resgono cas relações eemra taxas De câmbio mação e Dalança de pacamentos consunie o Caphuio 17 e Z2 
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CONSDERAÇÕES SOBRE O PROMEMA DA INFLAÇÃO [REIS] 


bém percam, porque venderão menos, além do govemo, que, com as quedas de renda dos 
trabalhadores e das vendas, terá a arrecadação de impostos reduzida 

Uma vez discutidas as distorções provocadas por elevadas taxas de inflação. cabe 
analisar mais detidamente os fatores que a provocam. 





Como dissemos inicialmente, a inflação representa um conflito distributivo pele 
repartição do produto não adequadamente administrado. Tradicionalmente, a hteratura 
econômica consagrou duas correntes básicas. a inflação provocada pelo excesso de de- 
manda agregada (inflação de demanda) e a inflação causada por elevações de custos (in- 
flação de custos). 

Nesse aspecto, podemos afirmar que, em sua maiona, os estudos que enfatizam a 
inflação de demanda privilegiam o aspecto do conflito distribunvo entre o setor público e 
o setor privado. Admite-se que os déficits do governo, ao engirem seu financiamento por 
meio da emissão de moeda, originam o fenômeno inflacionário. Por outro lado, os analistas 
que privilegiam a inflação de custos acabam por considerar os aspectos relacionados ao 
confito distributivo associados à elevação de algum preço em particular, importante no 
processo produtivo (por exemplo, petróleo), ou às relações entre salários e preços 


17.3.1 Inflação de demanda 


Ainflação de demanda, considerada o úpo mais “clássico” de inflação, diz respeito 
ao excesso de demanda agregada, em relação à produção disponível de bens e serviços”. 
Intuitvamente, ela pode ser entendida como dinheiro demais em busca de poucos bens 

Parece claro que a probabiidade de inflação de demanda aumenta quanto mais a 
economia estiver próxima de um ponto de pieno emprego de recursos Afinal se houver 
desemprego em larga escala na economua, € de esperar que um aumento da demanda 
agregada deva corresponder a um aumento na produção agregada de bens e serviços, 
pela maior utihzação de recursos antes desempregados, sem que necessanamente ocorra 
um aumento generalizado de preços. Quanto mais nos aproximamos do pieno emprego, 
reduz-se a possibildade de uma expansão répida de produção, e a repercussão maior 
deve se dar sobre os preços 


Como esse tipo de inflação esta associado ao excesso de demanda agregada, e 
tendo em vista que, a curto prazo, a demanda é mais sensivel a alterações de política 
econômico que a oferta egregada (cujos ajustes normalmente acontecem & prazos relata- 
vamente longos), a política preconizada para combatê-ia assenta-se em Instrumentos que 
provoquem ums redução de demanda agregada por bens e serviços. O governo pode agr 
ianto direta como indiretamente para 1eduair o processo de infiação de demanda. Já a 
atuação direta ocorre pela redução dos próprios gastos Go coverno. Evidentemente, a 1e- 
dução dos gastos do “principal comprador” de bens e serviços tem um efeito imediato e 
eficaz sobre a demanda agregada. A atuação indireta do governo ocorre por políticas que 
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desencorajam o consumo e o investimento privado, Por exemplo, pode implementar uma 
política monetária que procure restringir a quantidade de moeda e de crédito, ou, então, 
uma política fiscal que provoque um aumento da carga tributánia, tanto sobre bens de 
consumo como sobre bens de capital” 

Nesse ponto, é conveniente mencionar uma controvérsia bastante interessante que 
ocorre entre economistas, na qual se colocam, de um lado, os chamados monetaristas e, 
de outro, os chamados fiscalistas Evidentemente, uma discussão aprofundada das diver- 
gências entre essas correntes foge aos objetivos de um curso de Introdução à Economia, 
ao qual se destina este texto! 

Para os monetaristas (também chamados quantitatvistas, devido à teoria quan- 
titativa da moeda), cujo pnncipal mentor é Milton Friedman, da escola de Chicago (prê- 
mio Nobel de Economia, vide Capítulo 2), a evdência empírica demonstra que as oscila- 
ções no nível de atividade econômica estanam mais associadas às vanações na quantidade 
de moeda do que às vanações na taxa de investimento (público e privado) No jargão 
econômico, a moeda seria ativa, como instrumento de política econômica. Os monetanstas 
são contrários à exagerada intervenção do Estado na economia. por meio de elevados 
déficits públicos. 

Para os fiscalistas, entre Os quais se incluem, por exemplo, Paul A. Samuelson e 
James Toban, também detentores do Prêmio Nobel, a moeda é passiva, uma vez que as 
vanações do nível de renda e de preços da economia são devidas a um complexo de 
determinantes da demanda agregada, pnncipalmente de fatores que afetam a demanda 
de investimentos. A moeda, ou meios de pagamento, seria apenas um desses fatores, e 
seu efeito sobre as taxas de investimento estaria condicionado pela sensibilidade (elasti- 
cidade) da demanda de moeda em relação à taxa de juros Como vimos no Capítulo 16, se 
as taxas de juros forem muito baixas, as pessoas tenderão a reter os excessos de moeda, 
aguardando um aumento futuro nas taxas de juros. e a política monetária seria pouco 
eficaz para combater inflação ou desemprego Esse o sentido de “moeda passiva”. Nota- 
mos que o taciocimo dos fiscalistas assemelha-se com as idéias preconizadas por Keynes, 
razão pela qual, inclusive, são também conhecidos como neokeynesianos ou, simples- 
mente, keynesianos. 

Em função dessa colocação, os fiscalistas preconizam que o combate mais eficiente 
à infiação dar-se-ia por meio de instrumentos de política fiscal, como a diminuição de 
gastos do governo ou elevação da carga tributária sobre consumo e investimento pnva- 
dos Os monetaristas, por seu turno, juigam mais eficiente o combate per meio de uma 
polinca monetária mais rígida” 

Dessa forma, os fiscalistas defendem uma atuação mais direta do govemo na ati- 
vidade econômica, enquanto os mgnetaristas são contrários à exagerada intervenção 
do Estado, avessos à divida pública elevada (ou seja. são adeptos do livre funcionamen- 
to do mercado) Um dos princípios do monetansmo é que as flutuações cíclicas são 
resultados da ação governamental, mais do que Ga instabilidade inerente ao setor priva- 
do. Por essa razão, os iscahstas são ainda chamados de ativistas, e os monetanstas, de 
ortodoxos ou conservadores. 
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CONSIDERAÇÕES SOBRE O PROBLEMA DA INHAÇÃO [EXEE 


Na realidade, as diferenças entre essas correntes parecem ser de caráter mais 
empínco, ou seja, qual política — a fiscal ou a monetária — seria mais efetiva para à 
estabiidade econômica. Ambas, entretanto, seguem a maior parte dos pressupostos 
keynesianos, sendo adeptas de um regime de mercado e apresentando uma preocupação 
maior com questões conjunturais (variações do emprego, produto e inflação & curto prazo) 
e utilização de mecanismos tradicionais de política econômica. Trata-se de um debate 
localizado principalmente no contexto de economias capitalistas desenvolvidas, como a 
norte-americana, razão pela qual é dada pouca ênfase a questões estruturais, como custri- 
buição de renda e de riqueza, que é uma preocupação maior em paises com menor grau 
de desenvolvimento econômico 


17.3.2 inflação de custos 


A inflação de custos pode ser associada a uma inflação ypicamente de oferta O 
nivei de demanda permanece praticamente o mesmo, mas os custos de certos insumos 
importantes aumentam e são repassados aos preços dos produtos. 

A sua natureza geral é a seguinte: o preço de um bem ou serviço tende a relacio- 
nar-se bastante com seus custos de produção. Se estes sobem, mais cedo ou mais tarde, 
o preço do bem provavelmente subirá. Uma razão frequente para a elevação de custos 
são os aumentos salariais. O aumento das taxas de salários, entretanto, não necessaria- 
mente significa que os custos unitários de produção de um bem subiram Sea proguti- 
vidade da mão-de-obra empregada aumenta na mesma proporção dos salénos, os cus- 
tos por unidade de produto não são afetados. Por exemple, se os salários aumentam em 
10% e a produção por trabalhador cresce na mesma proporção, não há razão para se 
elevarem os preços, pois os custos salariais, por unidade de produto, permaneceram os 
mesmos 

Por outro lado, se sindicatos com maior poder de barganha são capazes de forçar 
um aumento de salários a níveis acima dos índices de produtividade, os custos de produ- 
ção de bens e serviços aumentam. Se os preços dos produtos finais seguem os custos de 
produção, resulta uma inflação impulsionada pelos custos de produção (no caso, pelo au- 
mento de salários). 

A inflação de custos também está associada ao fato de algumas firmas, com eleva- 
do poder de monopólio ou oligopólio, terem condições de elevar seus lucros acima do 
aumento dos custos de produção Nesse sentido, a inflação de custos também é conheci- 
da come inflação de lucros 

Muitos economistas acreditam que o íenómeno da estagflação (estagnação eco- 
nômuce com inflação) esteja associado & uma inflação de lucro. 

A estagilação ocorre quando se tem paralelamente taxas significanvas de inflação e 
Tecessão econômica com desemprego. Isso pode ser devido ao fato de, em períodos de 
queda de atividade produnva, as firmas com poder ohgopolsta terem condições de man- 
ter suas margens de lucros sobre custos (ou mark-up), ao aumentarem o preço de seus 
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produtos finais. O nivel de produto e de emprego está caindo e, mesmo assim, Os preços 
estão subindo” 

Outra fonte de inflação impulsionada pelos custos surgiu devido à crise de energia 
de 1973, com a elevação de preços de matérias-primas e insumos básicos, que represen- 
taram pressões sobre Os custos de produção das firmas A parnr de então, populanzou-se 
o termo “choque de oferta”, para caracterizar à inflação de custos. 

Uma distinção necessária, quando se trata de analisar a inflação de custos, é sepa- 
rar a inflação de custos induzida pela inflação de demanda da inflação de custos 
autônoma A inflação de custos induzida ocorre da seguinte maneira. uma inflação de 
demanda leva a um aumento do lucro das firmas, nominalmente Esse aumento de lucros 
pode estimulá-las a aumentar sua produção e, consequentemente, & demanda por mão- 
de-obra Entretanto, se a mão-de-obra estiver quase completamente empregada (o que é 
muito provável, quando se observa uma inflação de demanda), deve ocorrer uma concor- 
rência entre firmas pela mão-de-obra escassa, redundando num aumento dos salénos ofe- 
recidos aos trabalhadores. Ou seja, o aumento de custos. devido ao sumento dos salários, 
foi, em última instância, induzido pela inflação de demanda preexistente 

Mas O que caracteriza, na realidade, o termo inflação de custos é o aumento de preços 
devido a pressões autônomas, causadas pela circunstância de alguns grupos econômicos, 
como sindicatos e firmas ohgopobstas. terem suficiente poder de barganha para forçar aumen- 
tos de sua pamcipação na renda nacional ou, então, por choques de oferta associados a au- 
mentos de preços de maténas-primas (como petróleo e derivados) e de produtos agrícolas 

Um dilema de políuca econômica, que aparece associado ao fenômeno da nflação 
de custos, é que as autoridades podem ser obrigadas a sancionar novas elevações de 
preços, para impedir uma queda do nível de atividads econômica Vimos que a inflação de 
custos está hgada a uma insuficiência de produção agregada, isto é, & uma produção 
abaixo do nível potencial de pleno emprego de recursos Se as autoridades têm como 
meta manter um nível de máximo emprego possível, 18so so pode ser feito por meio de um 
estimulo à demanda agregada, seja via poliuca monetária, seja wa política fiscal, evitando 
que o mercado absorva 05 aumentos de preços por intermédio de uma diminuição das 
compras. com uma conseguente queda de produção e de 
emprego. Contudo, estará provocando novos aumentos de 
preços (agora uma inflação de demanda), sem que se te- 
nham debelado as causas autônomas de elevações de 
custos Tudo se passa como se às autoridades “vahdas- 
sem” a infiação de custos. Foi, aliás a estratégia adorada 
pelo Brasil após a pnrmeira crise do petróleo, em 1974, 
quando o governo optou por uma politica de conunuação 
do crescimento econômico (via investimentos na subst- 
tuição de importações na area de energia e insumos bêsi- 
cos), em vez de uma política de contenção adotada na 
maior parte dos países 

Essa situação é ilustrada grahcemenie na Figuia 471 
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Com a inflação de custos, a oferta agregada diminui de OA, para OA, Se o gover- 
no opta por uma política antinflacionáris, a economia será mantida no ponto B, com o 
custo de um desemprego representado pela diferença entre y, e y,. Agora, se a opção do 
governo for a de manter o emprego, necessariamente terá de ser implementada uma 
política expansionista, que deslocará a demanda agregada de DA, para DA,, restabele- 
cendo o nível de renda e emprego anterior, e a economia ficará numa situação seme- 
lhante ao ponto C, correspondente ao nível de renda V',. e com um custo representado 
pelo aumento no nível de preços de FP, para P.. Assim, a política será de tal forma a 
“sancionar” o surto inflacionário. 


Evidentemente, no plano teórico, & melhor solução seria expandir & oferta agrega- 
da, que permitiria paralelamente elevar o emprego e diminuir a inflação Mas sabemos 
que na prática isso só pone ser efouvado a longo prazo, já que a oferta agregada reage 
mais lentamente a estímulos de política econômica”. 


As observações anteriores parecem suficientes para llustrar as dificuldades en- 
volvidas no combate a uma inflação tipicamente de custos Normalmente, a políica 
recomendada, nesse caso, é o controle direto de preços, o que pode ocorrer tanto por 
meio de uma política salarial mais rígida, pela maior fiscalização sobre os lucros 
auferidos pelos grupos oligopolstas, ou pelo controle de preços dos produtos. Os con- 
troles de preços e salários são também chamados de “política de rendas”, no sentido 
de que influem diretamente nas rendas, ou seja, nos salários, lucros, juros & aluguéis. 
A característica especial dessa polínca é que, nesses controles, os agentes econômi- 
cos ficam proibidos de levar a cabo o que fariam em resposta a influências econômi- 
cas normais de mercado 

A parir da década de 1970, e especialmente porque em algumas economias prohte- 
raram os mecanismos de indexação, surmu um outro termo denorunedo inflação inercial 
que é um tipo de inflação de custos. Por inflação inercial podemos definir um padrão auto- 
reprodutor das elevações de preços e salários 

Nessa categoria, especialmente em setores mais oligopalizados, as elevações de 
custos podem com meus facilidade ser repassadas aos preços. Assim, caso ocorram eleva- 
ções de custos (aumentos salariais, preços de matenas-primas, entre outros), as firmas 
imediatamente repassam tais acréscimos de custos acs preços Nesse sentido, & inflação 
inercial representa também um aspecto do confiito distribanvo 


17.4 NHLAÇÃO É SUBDESENVOIVIMENTO 


Até agora, não procuramos associar & ocorrência do fenômego da inflação ao esta- 
gio de aesenvolvimento econômico de um pais Em particular, os paises gubdesenvolvi- 
dos têm caracteristicas econômicas peculiares. baseadas em componentes estruturais 
bastante distintos dos de países desenvolvidos. Essa discussão deu origem, inclusive, à 
outro interessante debate, cujas hnhas gerais procuraremos apresentar 
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17.4.1 Condições inflacionárias inerentes ao desenvolvimento econômico 


A tentativa de os países subdesenvolvidos alcançarem estágios mais avançados de 
desenvolvimento econômico dificilmente se faz sem que também ocorram, concomitan- 
temente, elevações no nível geral de preços. Ou seja, existem alguns componentes inflacio- 
nários que são intrínsecos ao próprio processo de desenvolvimento econômico 

A expenência internacional tem mostrado que o desenvolvimento econômico está, 
na maioria dos países, associado a uma intensificação do nível de industnalização da 
economia O deslocamento do pólo de crescimento, da agricultura para a indústria, provo- 
ca um aumento do grau de urbanização Para fazer face ao aumento da população nas 
cidades, são necessários investimentos maciços em infra-estrutura, como em transpor- 
tes, água, luz, telefone, serviços médicos, entre outros, quase totalmente incomidos pelo 
setor público. À curto prazo, & elevação dos gastos públicos (e, portanto, da demanda 
agregada) não tem uma contrapartida rápida da produção agregada de bens e sernços, 
pois esta reage em prazos mais longos, dependendo do tempo de maturação dos investi- 
mentos efetivados. O excesso de demanda sobre a oferta agregada, nessa fase, provoca 
elevações de preços. Assim, a inflação surge como uma decorrência quase natural do 
processo de desenvolvimento econômico. 

Outro fator inflacionário, também inerente ao próprio crescimento econômico, resi- 
de no fato de que, nesse processo, se criam expectativas de altas taxas de retorno, o que 
estimula uma elevação das taxas de Investimento O primeiro efeito, à curto prazo, recai 
sobre os preços, sabendo-se que o aumento da produção só ocorre após passado um periodo 
de maturação do Investimento. 

Associado a esses fatores está o fato de que os países subdesenvolvidos, que têm 
baixa renda per capita, necessitam dar um “salto” bastante elevado, a im de sau do está- 
co de pobreza, o que requer elevado montante de gastos públicos e de investimentos, 
pressionando os preços, como apontado antenormente 

Finalmente, a própria estratégia adotada, na maioria dos países, inclusive no Brasil, 
para um cesenvolvimento mais acelerado, também colabora para a existência de um certo 
grau de inflação. Essa estratégia consiste na substituição de importações dos bens que O 
pais tem potencialmente condições de produzu. Isso é feito pela criação de barreiras 
tarifárias que visam dificultar e até impedir as importações dos produtos. Nesse fase, 
entretanto, o pais não está suficientemente aparelhado para a instalação de novas indús- 
mas e tem de criar a necessária infra-estrutura para tanto, O que não se faz sem Custos 
elevados, representando um fator potencial de infiação!? 
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Estruturalistas: 
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conflitos distributiwos 





Um debate que demmou o cenano acadêmico a partár dos anos 1050, principalmente 
na Aménrca Launa, envolveu as chamadas correntes estruturalistas e monetaristas de 
combate à infiação Costuma-se associar a corrente estruturalista à Comussão Económica 
para a América Latina (Cepal), influenciada pelas idéias do economista argentino Raul 
Prebisch, e a corrente monetanista à polínca preconizada pelo Fundo Monetánio Internacio- 
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& Esso nem está passado em & Daitim Nero et E 

1 CntOrOS NEM-OCONAMTUEOS IEITDOM DOGEM DIOVOCE! ElEVAÇÕES Ce Sraços em economias em estágios inicia co desenvovimana à menoria dos 
meios de comuncação parecs ter ativado UM “ele imeação” nombérm enamado. em Sosologie =eigio demonstração”) que consste num 
processo peio que! Os Nálbrios de consumo das nações mais Jesenvoimess passam à renresantar ssprações de consumo das nações menas 


nal (FMI), baseada, em grande parte, nas idéias de Milton Friedman, da Universidade de 
Chicago. Apresentaremos um breve resumo dos principais pontos de controvérsia. 

O diagnóstico estruturalista, para o processo inflacionário em países subdesenvol- 
vidos, pressupõe que a inflação esteja associada estreitamente a tensões de custos, cau- 
sadas por deficiências da estrutura econômica. Enquanto o diagnóstico monetarista loca- 
liza no desequilíbrio do setor públco a principal causa da inflação, os estruturahstas pro- 
curam preservar o Estado, imputando ao comportamento do setor privado latifundiários, 
oligopolistas, entre outros), como veremos a seguir, O fato gerador da inflação crônica na 
América Latina. Em larga medida, 1sso reflete a posição ideológica dos economistas dessa 
corrente, de ongem socialista 

Mais especificamente, são as seguintes as principais causas estruturalistas de 
inflação 

a) oferta de alimentos melástica, combinada com uma demanda que cresce acele- 

radamente, em razão da rápida urbanização e do crescimento da população, 

b) estrutura do comércio internacional: rigidez das importações associada ao pou- 

co dinamismo das exportações; 

c) inflação ahada ao processo de substituição de importações, 


d) a estrutura oligopolsta do mercado facilita o repasse dos aumentos de custo aos. 


preços do produto 
Vejamos cada uma delas 


Oferta de alimentos inelástica, combinada com uma demanda que cresce 
aceleradamente, em razão da rápida urbanização e do crescimento da população. 

Trata-se de um fator intrinsecamente ligado à estrutura da propnedade agricola 
países subdesenvolvidos. Já vimos que as fases iniciais do processo de desenvolvimento 
estão associadas a uma rápida urbanização. o que provoca uma elevação da demanda de 
produtos agrícolas, Contudo, a resposta da produção agricola não é imediata, motivando um 
aumento nos preços dos alimentos. Isso ocorre devido a dois fatores de ordem estrutural. Por 
um lado, a agncultura em países subdesenvojvidos estaria dominada por latifúndios, cuja 
preocupação maior sena a de especular com terras Ou seja, a terra é vista mais como uma 
reserva de valor do que como um fator produtivo, razão pela qual, para os estruturalstas, os 
istifundiários denotanam pouco interesse no atendimento da crescente demanda de almen- 
tos. Por outro lado, existe uma infinidade de minifândios gue praticam tão-somente uma 
agricultura para sua própria subsistência, não voltados, então, para os requisitos do mercado 

A elevação dos preços dos alimentos, dai resultante, pode acarreiar uma verdadeira 
espiral de preços e salânos da seguinte forma: como a almentação é o pnncipal item dos 
gastos famibares, os trabalhadores tentarão recompor a perda de poder aquisitve que 
naturaimente sofrerão. reivindicando maiores reajustes salariais; para O empresário, à ele- 
vação de salários representará uma elevação de custos de produção, que procurará repas- 
sar para 0s preços dos produtos finais, acelerando o processo inflacionário A aceleração 
da inflação provoca uma nove queda do poder aquisitivo dos assalanados, Os quais procu- 
rarão recompor no dissídio seguinte, e a espiral de preços € salános continua. 


Estrutura do comércio internacional: rigidez das importações associada 
ao pouco dinamismo das exportações. 

A estrutura dominante no comércio intemacional. em que os países subdesenvolvidos 
exportam produtos tradicionals, e os desenvolvidos, produtos industnalizados, detenora a Te- 
lação de trocas entre esses paises de forma desfavorávei para os países subdesenvolvidos 





y 


| 
| 
| 

+ 








Normalmente, as exportações dos países subdesenvolvidos são baseadas em pro- 
dutos primários, enquanto suas importações são basicamente de produtos industrniahza- 
dos. Como se sabe, os produtos primários apresentam baixa elasticidade-renda, sigmf- 
cando que os aumentos da renda mundial não provocam elevações substanciais em sua 
demanda, o que não ocorre com os produtos industnalizados Além disso, os produtos 
primários estão sujeitos a frequentes oscilações em seus preços, em vista de suas vana- 
ções climáticas: Com isso. verifica-se um pequeno dinamismo nas exportações dos paises 
subdesenvolvidos, ao lado de importações das quais não podem prescindir, em face da 
necessidade de buscar maiores taxas de desenvolvimento econômico. A tendência evi- 
dente é db país vir a enfrentar um déficit em suas contas externas. 

O efeito sobre as taxas de inflação decorre da necessidade de diminuir esse déficit. A 
política normalmente adotada é a desvalorização cambial, que pode estimular a coloca- 
ção de produtos no exterior e diminuir importações. Mas acontece que, normalmente, suas 
importações são de produtos que o país não pode dispensar Assim, a desvalorização cambial 
elevará o custo das importações, redundando em aumento dos custos de produção, que 
devem ser repassados aos preços dos produtos finais, gerando um processo inflacionário. 


Inflação aliada ao processo de substituição de importações. 

Como já fo: sahentado anteriormente, uma estatégia de crescimento econômico ba- 
seada na substituição de importações também traz tensões inflacionárias. A necessidade 
de criação de uma infra-estrutura adequada (transportes. energia, mão-de-obra especializada, 
entre outros) alada à importação de técnicas-car ital intensivas pressionam os custos de pro- 
dução para cima, trazendo como conseguência a elevação do nível geral de preços. 


A estrutura oligopolista do mercado facilita o repasse dos aumentos de 
custo aos preços do produto. 

Essa seria uma hipótese implícita nas antenores pela qual todos os aumentos de 
custo senam facilmente descarregados em aumentos de preços. Os paises subdesenvol- 
dos apresentam uma estrutura de mercado olicopolizada, com grande presença de 
multinacionais, que têm o poder de adrmnistrar seus preços Para manter suas margens 
de lucros e de mark-up. as elevações de custos, por exemplo, salários, são imediatamente 
repassadas aos consumidores finais 

A observação das fontes de infiação, na versão estruturalista, leva à conclusão de 
que as soluções estanam em reformas de fundo estrutural, por exemplo, uma reforma na 
estrutura da produção agrícola. ou uma nova divisão internacional do trabalho, que favo- 
reça relativamente os paises subdesenvolvidos. Quanto à inflação derivada do processo 
de subsutuição de importações, trata-se de uma decisão de política econômica, que tem 
de ser absorvida à custa de aiguns pontos de inflação. 

No tocante à formação de chgopóos. os estruturalistas propõem controles Ge pre- 
ços desses setores. 

No que se refere à visão monetansta, como vimos antenormente, o seu diagnóstico 
é basicamente de demanda. Mais ainda, o excesso de demanda estana associado princi- 
palmente 80 excesso de moeda em circulação. Assim, o problema inflacionário é mais de 
ordem conjuntural (e não estrutural), bastando, para sua correção, políticas ae controle de 
demanda, paracularmente via dirmunuição da quantidade de moeda na economia 

A crítica dos estruturalistas a esse upo de combate, em paises subdesenvolvidos, é 
que ele trana como consequência apenas uma recessão econômica, sern que se debe- 
lassem as tensões inflacionánias. Para essa corrente. a inflação não pode ser atacada ape- 
nas em sués formas de mamiestação (aumento de meios de pagamento. de salários, entre 


outros), mas, sim, na raiz, isto é, eliminando os fatores estruturais, inflacionários. Ou seja, 
pars os estruturalistas, o monetarnismo sena uma estratégia que podena ser empregada 
em países com inflação de demanda próxima do nível de pleno emprego, como provavel- 
mente ocorre com fregúência em países mais desenvolvidos. Em países subdesenvolvi- 
dos. as verdadeiras causas da inflação estariam associadas a custos elevados, e os instru- 
mentos de contenção da demanda de nada aciantariam Pelo contrário, como a produção 
já se está processando em níveis de desemprego, uma diminuição da demanda agregada 
apenas aumentaria o desemprego. Por essa razão, os estruturalistas propõem instrumen- 
tos não “ortodoxos” de política econômica, mas sim controles e reformas de base ("nstru- 
mentos heterodoxos”). 





17.5.1 Políticas econômicas brasileiras de combate à inflação 


Pode-se afirmar, sem muita margem de erro, que a maio: parte das fontes de infia- 
ção discutidas nos itens anteriores está ou esteve presente em alguma época no Brasil 
Efetivamente, a inflação foi, durante muito tempo, um problema bastante característico 
de economia brasileira, em parncular a partir da década de 1950. Isso pode ser ilustrado 
pela tabela 17.1, na qual observamos as taxas de inflação no Brasil, desde 1948, medidas 
pelo índice geral de preços. 

Na década de 1950 e início dos anos 1960, apontava-se como principal fonte de 
inflação o déficit do Tesouro. Basicamente, três fatores explicaram o elevado déficit públi- 
co Primeiro, a necessigiade de 0 governo supnir a infra-esirutura adequada Ge transportes, 
energia, saneamento, entre outros, para fazer face ao desenvolvimento econômico acele- 
rado a partir da segunda metade da década de 19250. Em segundo lugar, o déficit era exph- 
cado pela baixe produtividade dos serviços do governo e a consequente ineficiência ne 
aplicação dos recursos. Finaimente, pelo lado da receita, constatava-se a impossibilidade 
de o governo aumentar a carga tributária, considerada excessiva, tendo-se em conta 0 
baíxo nível de renda per capita 

Como não podia elevar os impostos, o governo optou pelas erussões de dinheiro. 
Essa foi uma típica inflação de demanda: quanto mais dinheiro corria na economis,. maio- 
res eram as compras, num momento em que a economia ainda não estava preparada para 
produzir um volume correspondente ao do aumento de demanda 


Alguns estudos apontaram também, para a época, a existência de tensões de cus- 
to, provocadas basicamente por reajustes salariais acima dos índices de produtividade e 
peias desvalonzações cambiais Mas a causa pnneipal rs remada por pressões de de- 
mande, provocadas principalmente pelos elevados déficits públcos. 

De 1964 a 1972. como podemos notar na tabela, a inflação não foi debelada, mas 
perdeu a virulência. A política de combate caracter:zou-se, numa primeira fase (1964-1986) 
por um tratamento que pode ser classificado como tratamento de choque, por meio de 
uma rígida política moneiâna. áscal e salarial, enquanto, de 1967 & 1973, foi batizada como 
uma política gradualista, que correspondeu ao combate por etapas planejadas. A decisão 
por um tratamento gradual deveu-se à evidência de que vaises em desenvolvimento, como 
o Prasil, dihcilmente podem suportar o custo social advindo de uma redução de crescimento 
e aumento de desemprego, que costumam resultar de uma política de tratamento de cho- 
que (o que, aliás, ocorreu na pnmeura fase de combate antunflacionário). 


Tratamento de 
choque: polínca 
monetária, fiscat e 
salanal rígida para 
combater a inflação 
Política gradualista: 
combate à inflação por 
etapas planejadas 
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Brasil: taxas anuais de inflação (dez./dez.) - (medidas pelo | 
Indice Geral de Preços — disponibilidade interna IGP — DI) | | 
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KLIS Taxas de inflação (% 














Fonte: Revista Conjuntura Econômica (vários números), da Fundação Getulio Vargas (Rio de Janeiro). 
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Em 1973. sobreveio a cnse do petróleo, com repercussões proiundas sobre a economia 
muncial Como pode ser cbservado na tabela anterior, daquela data até 1994 o Brasil apresen- 
tou, com raras exceções, taxas crescentes de inflação Cada novo choque de preços conduzia 
a inflação a um patamar mais alto, para posterior acomodação num novo nível Além de dois 
choques do petróieo tem 1973/1974 e 1979). outros fatores reiativamente indeperaentes tam- 
bém foram responsáveis pela aceleração de processo inilacionáno desde aquela data 

a) sucessivos choques agrícolas, pnncipalmente em consequência de geadas (como 

ocorreu entre 1975 e 1977, com wés saíras sucessivas ou, anda, em fins de 
1985), provocando aceleração dos preços n& agncultura; 

b) elevados gastos públicos com programas de subsutuição de importações na área 

ae energia, aço, bens de capital e minerais não-ierrosos, ocomidos na gestão Geisel, 

c) elevação da divida externa, devido ac aumento tanto do principal (anos 1970) 

como das taxas de juros internacionais (inicio dos anos 1980) 


VA questao Do endividamento extemo será Cuscuios com mais detsines no Capftuio 24 





CONSIDERAÇÕES SOBRE O PROBLEMA DA INFLAÇÃO IRERA 


Pelo alto grau de indexação da economia brasileira, as elevações de preços 
provocadas pelos fatores autônomos acima assinalados espalharam-se pela economia, tra- 
zendo novos aumentos e, assim, sucessivamente, caracterizando uma inflação inercial 


A chamada corrente inercialista ou heterodoxa defendia a tese de que a inflação 
brasileira seria basicamente inercial, razão pela qual as políticas de controle monetário 
encetadas até 1985 não provocavam reduções da taxa de inflação Consideram que, desde 
que eguacionada a questão do desequilíbrio do setor público, o processo inflacionário 
brasileiro só sena contido pela eliminação do mecanismo de indexação. Essa a proposta 
que estava por detrás do chamado Plano Cruzado. implantado em fevereiro de 1986 Esse 
piano, concebido à luz de um diagnóstico mercialista. apresentava como caracteristica 
pnncipal o congelamento de preços e salários 


Embora o diagnóstico do piano fosse relativamente correto na questão da inércia 
inflacionána, era equivocado quanto à suposição de que o déficit púbhco estava sob con- 
trole, Por outro lado, provocou ainda um aumento elevado da massa real de salários, o que 
representou uma pressão violenta de demanda, sem que fosse acompanhada pela expan- 
são da oferta, uma vez que as firmas já estavam operando com plena capacidade. A manu- 
tenção do congelamento por um período relativamente longo, com essa pressão de de- 
manda, provocou & formação de ágios e a “maquiagem” na qualidade dos produtos. O 
resultado foi uma expiosão inflacionária após o descongelamento, em fins de 1986. Dessa 
forma, mesmo partindo de uma avaliação relativamente correta do processo inflacionário 
brasileiro, o plano falhou na sua gestão, provavelmente por relegar políticas ortodoxas de 
controle de demanda. em especial na questão do déficit público 


Outros pianos, como o Plano Bresser e o Plano Verão, anda durante o governo Samey. 
e mais tarde o Plano Collor, também utilizaram o congelamento de preços e salários para 
tentar conter o processo inflacionário brasileiro. 


Em 1994, no governo Itamar Franco, tendo como minustro da Fazenda Fernando 
Henrique Cardoso, implementou-se c Plano Real. Este, por sua vez, representou um avan- 
ço em relação aos pianos anteriores. reconhecendo que as principais causas da inflação 
brasileira estavam no desequilíbno do setor público e nos mecanismos de inaexação 

Numa primeira etapa, procurou-se equilibrar o orçamento púbhco, de um lado, inicial- 
mente pela criação do IPMF — Imposto Provisório sobre Movimentação Financeira —, que 
incidia sobre as transações bancárias, e de outro, do Fundo Social de Emergência, que 
desvinculou as receitas federais das destunações para gastos específicos (postenormente 
substituído pelo Fundo de Estabibzação Fiscal). Numa segunda etapa, processou-se à qua- 
se tota! desindexação da economua, pela mudança da moeda: passagem do cruzeiro real 
para a URV (Unidade Reai de Vaior) &, desta, para a nova unidade monetána, o Real, o que foi 
muito bem-sucedido Foi mantido o imposto sobre movimentação financeira, que passou a 
denomuingr-se CPMF — Contribuição Prowisona sobre Movimentação Rananceira. 

Observando a Tabela 17 1, não restam dúvidas sobre o sucesso do Plano Real no 
controle ca inflação. Em junho as 1994, a taxa de infiação chegou a cerca de 50% ao mês 
com a previsão de que a inflação daquele ano ulmapessana os 5 000% 

Após a reforma monetária ncia, a poifnca antinfiacionána concentrou-se nas cha- 
madas âncoras monstánia e cambia. À âncora monetária consistiu no esiabeiecimento da 
taxa de juros e da taxa do compulsóno sobre depósitos à vista relanvamente elevadas, para 
controlar a demanda agrsgade A âncora cambial consisuu na valonzação do real associa- 
da ao regime de câmbio fixo. Ao tornar 0 real relativamente velonzado em relação às moedas 
eswangeiras, em parncular ao dólar, as importações tornaram-se mais baratas, aumentou-se 
& concorrência com produtos produzidos brasilexos, ancorando-se os preços mtemos. 


Indexação: reajuste dos 
preços presentes pela 
inflação passada (pode 


ser formal ou informal) 


Ágio: adicional cobrado 
sobre um preço tabelado 
quando, a esse preço, a 
demanda supera a 
oferta 


Âncora monetária: 
consistiu no 
estabelecimento da taxa 
de juros e da taxa do 
compulsório sobre 
depósitos à vista 
relativamente elevadas 
Dara controlar a 
demanãa agregada 
Âncora cambial: 
consistiu na valorização 
do real associada ao 
regime de câmbio fixo 
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Essas âncoras permaneceram até janeiro de 1999, quando se estabeleceu um novo = & a. Quais as principais causas de inflação de demanda? 
regime cambial de câmbio flutuante? dentro da política de controle da inflação. Desde : b. Que medidas devem-ser tomadas para controlar uma inflação de d da? 
então, tem havido o estabelecimento de metas inflacionárias (infation target) em que é 4 Bs Quais as principais causes de irado d emanda' 
estabelecida uma banda para & inflação futura, e o governo se compromete & cumpri-la, E . 
b. O que vem a ser estagflação? 


pelo controle da taxa de juros O nível das taxas de juros é estabelecido em reuniões do | 
Copom — Comitê de Política Monetária do Banco Central —, que ainda divulga se & taxa | c. Que medidas devem ser tomadas para controlar uma inflação de custo? 


de juros pode sofrer um viés e ser alterada entes da próxima reunião. Esse viés pode ser & Quais os fatores inflacionérios que podem ser considerados inerentes ao proces- 


| so de desenvolvimento econômico? 


viés de alta, de baixa e neutro. 
EA Qual o diagnóstico do Plano Real para a inflação brasileira, e quais as políncas É ii 


adotadas para controlá-la? 





Além do sucesso no combate à inflação, O Plano Real proporcionou uma melhoria do I 

padrão de vida dos trabalhadores de baixa renda, que eram 05 maiores prejudicados com | 

a inflação elevada — a inflação representa um imposto sobre o pobre y 

peomd Também permitiu um avanço nos indices de produtividade da economia brasileira 
em função de uma política cambial que levou a um aumento das importações Nesse as- 
| pecto, deve-se considerar que & abertura comerciai proporcionada no govemo Collor de | 
| Mello contribuiu significativamente para esse resultado. | 

k | Embora a estratégia adotada fosse adequada, sabemos que tudo em Economia tem 

f um custo. O Piano Real, em particular e sua polínca cambial, representou sério entrave às | 

| | nossas exportações que, ao jado do aumento das importações. ocasionou déficit persis- | 
H tente na balança comercial e aumento da dependência de obtenção de recursos financei- 








E] | ros extemos Com as sucessivas crises financeiras do México em 1995, no Sudeste da 
Es Ásia em 1997, e ne Rússia em 1998, a vulnerabilidade extema aumentou, obngando a uma | 
El elevação das taxas de juros internas, para defender-se dos ataques especulativos gerados | 


por essas crises Com a elevação dos juros, diminuíram os invesumentos produnvos, ten- | 
do como resultado final uma elevação do desemprego. 

Apesar desses problemas, à estratégia adotada pelo Plano Reai conseguiu estancar 
o crômico processo inflacionário, que sempre foi um desafio constante para à sociedade 





E Questão ria brasileira Com a economia estabilizada, o plano teve também O mérito de tomar mais 
as relações entre O ha « 
g claras algumas das questões estruturais da economia brasileira, particularmente O 
desequilíbrio fiscal crônico do setor público brasileiro 


! capual e o trabalho, 
Rc E emtre outros 









7. Defina mfiação inflação de demanda e inflação de custos 
- Expque resumidamente as distorções provocadas por altas taxas de infiação 
6 Apgnte as causas da inflação prasileira. de acordo com as seguintes correntes 
o 


a. neoliberal; | 





b. merciaista, 
c. estruturalisia 
& Explique quai o efeito provavel de uma polínca de estabilização de preços sobre 
o grau de distribuição pessoal de renda 
& Supondo uma economia com déficit público relanvamente elevado se o govemo - 
emitir moeda para cobn-lo, o que deve ocorrer com às taxas de inflação? N 
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TT Pres mais detames score a questão caminal no Bras+ ves o Caprulo 24 
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| COMO MEDIR A INFLAÇÃO: OS 
NÚMEROS-ÍNDICES DE PREÇOS 







Heron Carlos Esvael do Carmo 


A prolongada convivência com a inflação tem sido uma das características marcantes 
da economia brasileira e é associada à disseminação, desde meados da decada de 1960, 
de critérios de indexação de contratos — a chamada correção monetária Procede-se à 
correção monetánia de contratos de vános tipos (de trabalho, de locação imobibária, mobi- 
lános. entre outros), utilizando-se indexadores que representam fatores de conversão de 
valores monetários entre diferentes momentos no tempo, por exemplo, quantos reais. hoje, 
equivaleriam a $ 1,00 de dezembro de 2005. 

O fato é que cada indexador depende de um número-índice Isso remete à ques- 
tão da escolha do número-índice (IPC-Fipe, INPC e IPCA do IBGE e IGP e IGP-M da 
FGV), cada um com uma metodologia, e, portanto, apresentando resultados diferen- 
tes. Isso posto, nas seções seguintes, discute-se o conceito de número-índice de pre- 
ços e as metodologias dos IPCs — índices de preços ao consumidor —, calculados 
pela Fipe e pelo IBGE, e do IGP — índice geral de preços — e IGP-M — índice geral de 
preços de mercado —, calculados pela FGV, os mais utilizados na correção monetária 
de contratos no Brasil 


16.2 CONCEITO DE NÚMERO ÍNDICE DEpREÇOS « 

Um numero-indice de preços é uma “estatisuca” que visa medir a variação relativa 
de preços de um agregado de bens e serviços em uma sequência de penodos de tempo, 
na aplicação mais comum 

Se apenas um item é considerado, o resultado é unívoco, comporta uma única for- 
me qe mterpretação. Contudo, se o problema envoive mais de um item, com variações 
diferentes, como é o caso de interesse prático, surge o que se denomina, no jargão 
economeétnco, “problema dos números-indices” 

Por exemplo, se considerarmos apenas um produto, cujo preço entre dois periodos 
tenha passado de $ 1,00 para £ 1,25, é ineguivoco que ocorreu elevação de 25% no preço 
do produto. Nc entanto, tratando-se de uma cesta de qonsumo composta de dois itens, o 
artigo em questão e um outro, cujo preço tenha passado de $ 1,00 para $ 0,50 com queda 
de 50%, a úmca informação que se pode obter a pnon é que a taxa de vanação de preços 
da cesta de consumo deve se situar entre as taxas dos dois itens, ou seja entre os 25% da 
elevação e os 50% da queda 

Para resolver o impasse exemplificado acima há um grande número de aproxima- 
ções. Contudo, na prática, para a elaboração de séries de números-índices para grandes 
agregados, adaptações das fórmulas de Laspevres, Paasche e índice geométrico, que é 
uma modificação da fórmula proposta por Jevons, são os mais utilizados. Apenas a título 
de ilustração, essas fórmulas são apresentadas, a seguir, na forma de promédios pondera- 
dos, aphcados ao cálculo de números-índices de preços 
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Paasche — modificada 
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Nas fórmulas apresentadas 


1=1,2,3,... n indica os artigos e serviços (subitens) componentes do agregado 
pera o qual se calcula o índice; 


p 
A indica soma de termos (somatónio) do primeiro ao enésimo termo; 


1=1 


NH incica produto de termos (produtóno) do primeiro ao enésimo terme, 


1m1 
E 
Bios [E 
Pe: 


são os relativos de preços de cada mercadona, entre os periodos-base de cálculo (t — 1) 
e de referência (t); 

W. ponderação (pesc) base de cada mercadoria :, determinado no periodo-base de 
ponderação; 

W,... ponderação (peso) ajustada para o més-base de cálculo, 

W,. ponderação (peso) ajustada para o mês de referência, aplicada, no caso do INPC 
e IPCA do IBGE, para os produtos hortifruuigranjeiros; 


1, acumulado do índice entre o periodo-base de ponderação e o més-base de cálculo 


As wês fórmulas apresentadas tomaram como referência o caso bissituacional, isto 
é, quando se comparam apenas duas sizuações. No entanto. usualmente, os índices são 
caiculados com penodicidade defimda, em geral mensal, e os resultados obtidos-são acu- 
mulados em uma sequência ordenada Assim, para determinar o número-indice entre 
dois valores extremos O e t, os resultados penódicos são acumuiados de modo que: 


E E id 


Uuhzando o princípio de encadeamento, o número-indice passa a depender da tra- 
jetóna da variavei em vez de apenas, seus valores extremos Esse princípio segue de uma 
formalização teórica — “índice integral de divisa” — que considera o caso-limite de modi- 
ficações instantâneas dos pesos e preços dos itens de um agregado. Isso posto, as fórmu- 
las de números-índices, aplicadas ao cálculo de índices móveis, cujos resultados são en- 


cadeados, constituem aproximações ao indice integral de divisa. 


Índices móveis: 540 s 
resultados de cada elo da 
cadeia, ou seja, envolvem 

dois periodos 
consecutivos na série 
periodo de referência: 
é o último período 
considerado em uma 
séne de números-índices 
Período-base de 
cálculo: * O periodo 
anterior considerado em 
4 uma série de numeros- 
na indices 





definição da estrutura de 
pesos ou de ponderações 
dos produtos e grupos 
componentes do número- 
índice 

Base de comparação: 
corresponde ao período 
(mês ano) com o qual 
toda a séme é 

comparada 

Base fixa: à base de 
ponderação é mantida 
malterada au longo da 
série 
Base móvel: a base de 
ponderação é alterada à 
cada periodo de 
referência 





Base móvel 
encadeada: q base de 
ponderação é alierada a 
cada elo da cadeia, 
acompanhando o 
periodo-hase de cálculo 









Neste ponto, convém esclarecer alguns conceitos muito empregados nã elaboração 
prática de números-índices. Em primeiro lugar, disanguem-se indices móveis de núme- 
ros-indices 

índices móveis são OS resultados de cada elo da cadeia, ou seja, envolvem dois 
períodos consecutivos nã série. Oúltimo período é denominado período de referência 
o antenor, periodo-base de cálculo. Assim, em geral, no caso de índices de preços com 
penodicidade mensal, o cálculo de cada índice móvel envolve a coleta de preços do longo 
de dois meses, o mês de referência e o mês-base. 

Em alguns casos, considera-se, para O periodo-base e/ou pará O período de referên- 
cia, a situação dos preços em um particular instante, em vez de se coletarem os preços ao 
longo do período Isso ocorreu no Brasil quando se decretaram planos de estabibzação, 
como o Cruzado, Bresser € Verão. São os "vetores de preços” que permitem encerrar a 
contagem inflacionána na moeda antiga e iniciar à medida de inflação, em termos acumu- 
jados, na nova moeda. 

Números-indices são obtidos com base nã acumulação de índices Distinguem-se 
os conceitos de base de ponderação « base de comparação- 

O periodo-base de ponderação corresponde à época de definição de estrutura de 
ponderações. Quanto à base de ponderação, Os números-índices podem ser classificados 
como de base fixa. base móvel e base móvel encadeada No primeiro caso & base é 
mantida mmalterada ao longo da série No segundo, a base de ponderação muda a cada 
periodo de referência. E, no terceo caso, à base é alterada a cada elo de cadeia, acompa- 
nhando o periodo-base de cálculo 

Modificações no periodo-base de ponderação, necessárias às atualizações de sistemas 
de números-índices, umpbeam alterações na estrutura de série, ou seja os resultados de cada 
elo Ga cadeia (índices móveis) também são alterados. Contudo, quando se altera a base de 
ponderação, a nova nase só é aphcada a part ão mês da alteração, para não comprometer & 
utilização do indice no sstemã de indexação, como mudanças na ponderação afetam Os indi- 
ces móveis, navens dois indicadores para um mesmo mês — o índice calculado com a base 
antiga e o índice calculado com a nova base Por isso, nas últimas atualizações metodológicas 
dos índices da Fipe. IBGE e FGV, as novas ponderações so foram aplicadas para os cálculos 
referentes aos meses postenores à implantação das novas estruturas de ponderações 

Por meio das três sormulas apresentadas, nota-se que o cômputo de um número- 
índice de preços requer & definição da estrutura de pongerações (peso Wo My W), de 
uma metodologia de coleta de preços dos produtos € serviços componentes (P,, Pe da 
sequência de procedimentos de cálculo . 


48.3 PRINCIPAIS INDICADORES - 
Apresentamos & seguir de forma resumuda. as metodologias dos TPCs — inchces de 
preços ao consumidor do IBGE, da Fipe e dos IGPs — indices gerais de preços da FGV 





1834 Sistema nacional de indices alezpreçosmo consumidor (SNIPC-— IBGE) 


No ano de 1978, o instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica assumiu, por deter- 
minação oficial, a responsabilidade integra! de elaboração dos indices de preços ao con- 
sumidor do Ministério do Trabalho (IPC-MTD), que serviu de balizador da indexação de 
salários entre 1948 e 1979 


Ve feroordo 


a 


Ao ser criado, o SNIPC foi incumbido de elaborar dois índices | 
de preços - 
midor para o Brasil — um IPC restrito e um IPC amplo PRE 


O IPC restrito (INPC) teria por finalidade constituir-se no indexador oficial dos salá- 
rios Sua população-objetivo seria formada de famílias cuja principal fonte de rendimento 
fosse o trabalho assalariado. Por sua vez, O IPC amplo (IPCA) deveria ser o indexador de 
aplicação mais geral, e sua população-objetivo seria constituída de famílias, sem 
especificação da fonte de rendimento, situadas em uma faixa mais ampla de rea 


18.3.1.1 O INPC — índice nacional de preços co consumidor restrito 


O INPC (indice nacional de preços ao consumidor restrito) é calculado com base 
em índices elaborados para nove regiões metropolitanas mais 0s municipios de Brasilia e 
Goiânia. Refere-se às famílias cuia fonte de rendimento é o trabalho assalariado e cujo 
rendimento monetáno familiar disponível esteja ente um e oito salários minimos. 


O INPC é uma estatística continua, de penodicidade mensal para todas as áreas 
Todos os produtos são pesquisados ao longo dos períodos de referência e base de cálculo, 
de modo a refletir o movimento de preços. Esses períodos correspondem, respectivamen- 
te ao último mês de coleta e ao mês anterior. 


Esse índice, assim como c índice nacional de preços so consumidor amplo 
(IPCA), teve sua estrutura redefmida com base na pesquisa de orçamentos familiares (POF), 
levada a campo entre setembro de 1995 e outubro de 1996. A estrutura anterior, vigente 
entre junho de 1989 e julho de 1999, tinha como base de ponderação a POF aplicada entre 
março de 1987 e fevereiro de 1988. A prmeira estrutura de ponderações, aphcada entre 
1979 e maio de 1988, foi elaborada com base no Estudo Nacional de Despesas Famihares 
(Endef), realizado pelo IBGE entre julho de 1974 e junho de 19275 Os dados das Tabelas 
1816 18.2 referem-se à atuahzação realizada em agosto de 1999. 


Para a determinação dos pesos dos itens em cada região, toi adotado, nesse caso, O 
criténo "democránico” Segundo esse cntério, cada famíba assume, implicitamente igual 
importância na determinação de estrutura de pesos Por sua vez, os resultados regionais 
são ponderados de acordo com a distribuição da população urbana em dois estágios Em 
um primeiro estágio, calcula-se a paricipação de cada grande região (Sudeste, Centro- 
Oeste e as demais), na população urbana nacional. Depois, distribui-se o peso de cada 
grande região entre as áreas mewopolitanas pesquisadas de forma proporcional. Por exem- 
plo, o Sudeste é representado pelos índices calculados para &s áreas metropolitanas de 
são Paulo Riode Janeiro e Belo Honzonte O peso de cada área metropolitana é proporcio- 
nel à população uzhana dos Estados em que se situam. A estrutura de ponderações do 
INPC é mostrada na Tabeia 181 





IPC restrito: rena por 
finalidade constttuir-se 
no indexador oficial das 
salários 

IPC amplo: deveria ser o 
indexador de aplicação 
mais geral, e sua 
população-objetivo seria 
constituida de famílias, 
sem especificação da 
fonte de rendimento, 
situadas em uma faixa 
mais ampia de 
rendimento. 

INPC: indice calculado 
com base em índices 
elaborados para nove 
regiões metropolitanas 
mais as municípios de 
Brasíia e Goiânia, nas 
quais as famílias têm 
rendimento assalariado 
entre um e oito salários 
mínimos 


TABELA 181 
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Especificação 
completa: trata-se de 
produto homogêneo e 

coleta-se apenas um 
preço em cada 
estabelecimento 


Especificação 
incompleta: 0 produto é 
de dificil especificação, 
como os 
horifrutteranteiros (por 
exemplo, a alface de 
uma banca não tem à 
mesma qualidade da 
comercializada nas 
outras de uma mesma 
feira), e seus preços, em 
veral, diferem 


ER O 2! Sa 


Lesé Si CAS 
Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. 





Quanto &o sistema de coleta, informações disponíveis, referentes ao ano de 1988, 
revelavam que eram pesquisadas 212.000 tomadas de preços, numero que deve ter 
sido ampliado desde então A periodicidade de coleta de preços é mensal, 
correspondendo a meses de calendário, tanto para o període de referência como para 
o periodo-base Cada mês é dividido em quatro lotes de coleta, vanando de sete a 
nove dias, correspondendo cada um deles a um painel de estabelecimento, represen- 
tativo de cada área metropolitana 

Quanto à coleta propriamente dita, que é realizada por produto, distinguem-se dois 
tipos de produtos, ou serviços por especificação: os de especificação completa e os de 
especificação incompleta. No pnmeiro caso, trata-se de produto homogêneo e coleta- 
se apenas um preço em cada estabelecimento: o produto é especificado segundo o tipo e 
amarca No segundo, o produto é de dificil especificação, como os hortifrungranjeiros (por 
exemplo, & alface de uma banca não tem a mesma qualidade da comercializada nas outras 
de uma mesma feira) e seus preços, em geral diferem Nesses casos, prevêem-se duas 
possibilidades: 

a) coleta-se o preço do produto mais vendido, e 

b) coleram-se vários preços do produto, por um processo de amostragem predeímdo 


Ainda quanto ao modo de coleira há produtos que são coletados de forma continua 
ao longo do més, que é o caso mais comum, ou seja, produtos coletados na eventualicade 
de sua alteração, como as tanfas de serviços públicos Além disso, para alguns itens, & 
coleta ocorre em domucihos. caso dos aluguéis, e em estabelecimentos específicos, como 
escolas, por exemplo 

Cabe esclarecer, neste ponto, que essas observações são válidas para todos os indi- 
cadores de preços calculados pelo SNIPC. 

Com relação aos procedimentos de cálculo, o INPC considera um painel “fixo” de 
produtos e informantes entre dois periodos sucessivos (o periodo-base e o veriodo de 
reterência). Pare menter o pane! fixo. e necessáno imputar preços de produtos eventual- 
mente não coletados o 

Os procedimentos de cálculo adotados nos IPCs são desertos, a seguir. para 05 
diversos níveis de agregação do subsistema de cáiculo. a saber 

« nive! de produtos 

e nivel de subitens 
nivel de itens, 

e nivel de regiões metropolitanas, e 
e nível nacional 


Para os produtos, utibzam-se relativos de medias, isto é, divide-se o preço médio no 
periodo qe referência pelo preço médio no periodo-base 


mami rate im pa de Mi ai a O — 


Para os subitens, uthza-se a média de relativos, isto é, calcula-se a média geométri- 
ca simples dos relativos de preços dos produtos que compõem o subitem. 

Para os itens, exceto os hortifrutigranieiros, emprega-se a fórmula de Laspeyres 
modificada (fórmula de BLS). E, para os hortifrutigranjeiros. com comportamento sazonal, 
a fórmula de Paasche modificada 


Para a determinação dos indices regionais utihza-se a fórmula de Laspevres modifi- 
cada, O INPC nacional é calculado procecendo-se à média aritmética ponderada dos INPCs 
regionais, adotando como fatores de ponderação as participações ajustadas de cada re- 
gião na população urbana do país 


18.3.1.2 O IPCA — indice nacional de preços ao consumidor amplo 


O IPCA — indice nacional de preços ao consumidor amplo tem a mesma abrangência 
geográfica, o mesmo sistema de coleta e uniiza a mesma fórmula — Laspevres modificada 
— do INPC. Difere, no entanto, quanto à definição da estrutura de ponderações e a classe 
social de referência 

O IPCA é calculado com base em uma cesta de itens representativos do consu- 
mo de famílias com renda entre 1 e 40 pisos salanais, sem distinção quanto à fonte de 
rende 

Como o objetivo desse índice era o de constituir-se no indexador do mercado finan- 
ceiro, enquanto o INPC se destinava onginalmente a indexar os contratos de trabalho, foi 
adotado, na determinação dos pesos de cada item, o cnténo de participação relativa do 
gasto total com cada item. relaúvamente ao total geral de Cespesas com todos os itens — 
cnténio plutocrático. O mesmo critério foi adotado na definição dos pesos de cada região 
seguindo-se, nesse caso, procedimento anélogo aos adotados para o INPC. Um resumo 
das estruturas de ponderação, para 6 IPCA, obtidas na POF de 1995-1996, é apresentado 
na Tavela 18.2 





IPCA: índice calculado 
com base em uma cesta 
de itens representativos 
do consumo de famílias 
com renda entre 1 « 40 
pisos salanais, sem 
distinção quanto à fonte 
de renda 


TABELA 18.2 
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dos dados brutos: Fundação 


18.3.2 O IPC-Fipe: índice de preços ao consumidor da Fipe 


O índice de preços ao consumidor no Município de São Paulo é o mais tradicional 
indicador da evolução do custo de vida das famílias paulistanas, e um dos mais antigos 
números-índices de inflação existentes no Brasil O início da série data de janeiro de 
1939, com base em uma pesquisa de padrão de vida reazada entre fins de 1936 e mea- 
dos de 1937, em um incipiente sistema de acompanhamento de preços no atacado e no 
varejo. A Prefeitura Municipal de São Paulo, por meio da subdivisão de Estatística e 
Documentação Social, foi diretamente responsável por seu cálculo até 1968, quando 
este foi transferido para o então IPE-USP (Instituto de Pesquisas Econômicas da Univer- 
sidade de São Paulo), ao qual se sucedeu a Fipe (Fundação Instituto de Pesquisas Eco- 
nômicas), entidade criada em 1972 Em 1972, a denominação do indice foi alterada para 
indice de preços ao consumidor (custo de vida), da classe de renda familiar modal no 
Município de São Paulo, e, a partir de 1984, pare índice de preços do consumidor no 
Município de São Paulo (IPC-Fipe) 

Atualmente, o índice de preços 8o consumidor no município de São Paulo é calcu- 
lado para famílias com renda entre 1 e 20 salários mínimos. À última reformulação da 
metodologia do IPC-Fipe implantada baseou-se na pesquisa de orçamentos familiares — 
POF— , realizada entre junho de 1998 e maio de 1990 A implantação da nova estrutura de 
ponderação ocorreu em janeiro de 2000 

Como o número de produtos e serviços levantados na POF 
para as famíias pesquisadas situadas na faixa de renda de inte- 
resse entre 1 e 20 salários mínimos, atingiu cerca de 2 mil, para 
chegar aos 520 subitens que passaram a compor o IPC-Fipe, as 
despesas. e respectivas participações, foram agregadas em gru- 
pos, subgrupos e Itens. Para cada item, foram relacionados to- 
dos os subitens e escolhidos os mais representativos, € 0 peso 
do item foi redistribuído entre estes. Por sua vez. para cada 
subitem foram selecionadas as especificações, incluindo mar- 
ca tipo, unidade e local de comercialização de produtos e servi- 
ços considerados mais representauvos À estrutura de pondera- 
ção por grupo implantada em janeiro de 2000, é mostrada na 
Tabela 18.3. 


= 


Instituto de Pesquisas Econômicas (Fipe) 





O sistema de coleta fo: definido por meio de um cadastro de estabelecimentos vare- 
nstas e prestadores de serviços e de um painel de domicíbos, no Município de São Paulo. 
Pesquisa-se, & cada quatro “semanas de-coleta” com no mínimo sete e no máximo oito 
dias, 167 diferentes npos de informantes que constituem uma amostra de coleta de pre- 
ços. Nesses locais, a coleta, a cada quatro “semanas”, atinge cerca de 100.000 cotações A 
amostra total é dividida em quatro supamostas (4, B, C. D) equivalentes, em termos de 
números de estabelecimentos pesquisados Isso permite a elaboração dos indices 
quadnssemanais e dos indices “ponta & ponta” 


O subsistema de cálculo engloba todos os procedimentos adotados, para a geração 
de forma periódica, dos IPCs Fipe. Inclui os procedimentos adotados nas etapas de análise 
de consistência dos preços coletados, análise de emparelhamento, cálculo de relativos e 
dos índices quadrissemanais e mensais. Em todas as etapas do cálculo do IPC, adotam-se 
médias geométricas simples e ponderadas 

Na análise de consistência, procede-se a uma crítica dos dados levantados e 
digitados, para apontar Os preços extremos e, eventualmente, errados. Na análise de em- 
parelhamento, são excluídos do cálculo as cotações de preços de produtos e serviços nos 
estabelecimentos para os quais não consta registro no periodo-base e/ou no período de 
referência. Feito o emparelhamento, é calculado o preço médio semanal de cada produto 
em cada tipo de estabelecimento no qual é pesquisado. 

A seguir, os dados semanais são agregados por quadrissemanas para O cálculo de 
relativos, por produto ou serviço, para cada tipo de estabelecimento. Finalmente, chega- 
se à determinação dos índices quadrissemanais pela agregação, segundo a classificação 
adotada pela Fipe, dos relativos obtidos na etapa anterior, utibzando-se a estrutura de 
ponderações e a fórmula do índice geométrico 

O IPC mensal corresponde sempre ao resultado apurado para a 4' quadrissemana 
do més-calendário de referência. 

Eventualmente, a Fipe tem divulgado índices “ponta a ponta”, entre cada semana 
do mês de referência e a semana correspondente do mês-base Esses índices são calcula- 
dos computando-se os Telativos de preços de cada subitem entre a semana-base e a de 
referência, e, a seguir, aplicando-se a fórmula do indice geométrico. As ponderações são, 
exatamente, as mesmas dos IPCs quadnssemanais 


18:3/3/0 sistema IGP. IGP -Mado FGV 


Com a criação da FGV, teve início O cálculo do índice geral de preços (IGP), divulga- 
do, pela primeira vez, no número maugurel da revista Conjuntura Econômuca, em novem- 
bro de 1947. quando velo a público uma séne retroauva & 1944 O IGP, obtido pela média 
dos índices de preços no atacado e no varejo, era O defiator do indice do movimento dos 
negócios, então calculado pela Ipre-FGV A partir de 1950 foi incorporado ao cálculo um 
indice de preços para a indústria da construção civil, o ICC, hoje INCC — indice nacional 
de custo de construção. 

Desde a sua criação, o IGP sofreu uma série de atuálizações em sua metodologia 
Em maio de 1989, o Ibre passou a calcular o índice geral de preços de mercado (IGP-M) 
para servir como indexador de títulos privados. Como veremos, à metodologia do IGP-M é, 
basicamente a mesma do IG?" 

dl 

O IGP é uma combinação de três outros indices, ou seja 

IGP = O GIPA + 0,3 IPC-BR + 0,1 INCC, 
em que 
A = índice de preços por atacado, 
IPC-BR = indice de preços ao consumidor — Brasi, 


INCC = índice nacional de custo de construção 


e mm 
* Essa parse 0 tes:o baseou-se na metosoioas do 157D1, publicada ne remsta Conjuntura Económica, eêa moi 1980 na metogotaça do IGP-DI ce 
enero de Z000 e na estrutura ve ponderação da 1G7-Di de ginaro de 2001 


IGP: combinação do 
JPA, JPC-BR e INCC, em 
que cada componente 
representa uma fase do 
processo produnvo 
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Oferta global: 
consideram-se a 
produção interna e as 


Cada componente representa uma fase do processo produtivo, correspondendo aos 

componentes da despesa interna bruta Assim, tem-se que: 

a) os 60% representados pelo IPA equivalem ao valor adicionado pela produção, 
transportes e comercialização de bens de consumo e de capital, nas transações 
do atacado; 

b) os 30% do IPC equivalem ao valor adicionado pelo setor varejsta e pelos serviços 
de consumo, e 

c) os 10% complementares do INCC respondem pelo valor adicionado da indústria 
da construção cavil 


O IGP é calculado em dois concertos: oferta global e disponibilidade interna 


e no conceito de oferta global, consideram-se a produção intema e as importações, e 
e no conceito de disponibilidade interna, excluem-se as exportações da oferta global 


> O cálculo do IPA-DI segue um processo de agregações sucessivas 


1) média aritmética de preços de cada variedade de cada mercadoria para cada 
informante, em cada uma das regiões pesquisadas, 

2) com base nos preços médios defimdos no item anterior são calculados os relati- 
vos de preços de cada vanedade para cada informante das regiões pesquisadas, 

3) são estimados, a seguir, os relativos médios de preços das vanedades de cada 
artigo, para cada informante, por média antmética simples de relativos, 

4) a fase seguinte consiste num cálculo do relativo médio de cada produto para 
cada região, por meio da fórmula de média aritmética ponderada; 

5) são calculados os relanvos médios ponderados de cada produto, em que os pe- 
sos se distribuem entre as regiões pesquisadas, e 

6) finalmente, é determinado o IPA-D!. com a utilização da fórmuia de Laspeyres 





importações modificada, em que a ponderação dos produtos alimentares de origem agricola 
Disponibilidade A distinção afeta apenas o componente IPA do IGP e, histoncamente, passou a ser é mantida xa e & dos demais produtos é corrigida proporcionalmente às altera- 
interna: excluem-seas — considerada pela reformulação do IPA realizada em 1955, Na oportunidade, o IPA passou à ções nos seus preços relativos 
exporiações da dd ser calculado com e sem a inclusão do café, sob a justificativa de que esse produto detinha 
8 participação supenor a 50% na pauta de exportações do país Assim, as oscilações no 18.3.3.2 O IPC-BR — índice de preços ao consumidor para o Brasil 
o internacional do café tinham forte impacto no IPA, causando movimentação de pre- ; 
a mercado nacional JE ai O indice de preços ao consumidor para o Brasil (IPC-BR) mede a evolução dos IPC-BR: mede a 
) ! . ] ) preços no varejo nas cidades do Rio de Janeiro e São Paulo, para as classes de rendaentre evolução dos preços no 
tum, O IGP-DI tem sido utilizado como a melhor aproximação do deflator implícito da ren- 1 623 salários mínimos varejo-nas cidades do Rio 
s da e, até novembro de 1985, foi considerado o principal indexador de contratos monetários ie od cota qi det nad a de Janeiro e São Paulo, 
= firmados no pais Isso - discutiremos, a ; cificamente cada um dos indices Esse o indicador de preços ci O celta para as classes de renda 
e se posa ade Federal, desde 1912, para & população do então Distrito Federal Após 1947, passou por entre 7 e 33 salários 


comi tes do IGP-DI. Na final, iaremos ai alihcações acerca do IGP-M. é 
ponentes do parto gumas qu ein revisões mais significativas em cada uma das décadas, imciande-se no fim da década de minimos. 


1940, com destaque para atualização da metodologia implantada em janeiro de 2001. 
Na úluma reformulação da metodologia, o IPC-BR passou a ser calculado para 11 muni- 
cípios de capitais maus Brasíha ou seja, um & mais — Flonenópolis — que o IPCA do IBGE. 


18.3.3.1 O IPA — índice de precos no atacado 


| 
| 
| IPA: indicador de preços C IPA (indice de preços no atacado) é um indicador de preços de abrangência 
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| 
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de abrangência nacional, com a estrutura de ponderação listada, em síntese, na Tabela 18 4. 
nacional, em que O peso 
de cada mercadoria 


A estrutura de ponderações, ou seja, a reiação aos pesos dos grupos que compõem 
o IPC-BR, foi determinada com base nas despesas das famíbas com renda entre 1 e 


[ES 


O peso de cada mercadoria corresponde & sua parcela no valor adicionado total, 





ita) corresponde âsua — calculada com base nos coeficientes. 33 salários mínimos. De modo análogo aos demais IPCs. trata-se de uma participação 
| parcela no valor « valor da transformação industnal/valor da produção, ou ajustada, uma vez que apenas uma amostra dos armgos consumidos está incluida no IPC 
ai Rede Ga « valor de transformação agropecuaria /vaior da produção Assim, cada item deve agregar o peso dos artigos similares que não fazem parte da amos- 

coeficientes Esses pesos também obedecem a um criténio de ponderação regional, em que os ta A estrutura de pesos por grupos é apresentada ne Tabela 18.4. 


fatores de ponderação correspondem & razão entre o valor da produção 1emona! e o valor 
da produção nacional. De forma similar, os pesos de cada informante são onndos conside- 
rando-se a perticipação do informante relativa & vengas no mercado regional e o peso de 
cade regnão no mercado nacional 

A coleta sistemática de preços do IPA é realizade no mês-calendáno do pnmeiro &o 
último die do mês de referência. Os preços dos produtos agropecuános são levantados em 
boletins diários do Sistema Nacional de Intormação do Mercado Agricola (Sima) do Mimis- 
tério da Agncultura, em quase todas as áreas de comerciaização do país no atacado 
Também são utilizadas as mformações cas bolsas de mercadonas & de cooperativas agri- 
colas. Para os produtos industriais, a pesquisa é realizada sob a responsabihdade do Ipre- 
FGV, por meio de consulta direta às brmas. 

Com ums amostra de 477 produtos e 1 651 informantes cadastrados são realizadas. 
aproxomadamente, 1.600 tomadas de preços de maténas-primas agncolas e industriais, 
produtos sem:-elahorados e produtos finais 


A cesta básica do IPC é consutuída de cerca de 480 mercadonias e serviços. A 
sistemática de coleta de preços é decendual, ou seja, a ceds 10 cias, nos mesmos estabe- 
lecimentos As donas-de-casa, tremadas e contratadas autonomamente, levantam preços 
dos géneros alimentícios, ammgos de hmpeza, tugiene e beleza e do setor qe serviços Os 
demais tens do índice são coletados pelos entrevistadores do Ibre-F(W. por meio de uma 
única consulta mensal aos estabelecimentos informantes, estrategicamente distribuidos 
nos três decêndios. 

Ne cálculo do IPC. também é utilizada a fórmula de Laspeyres modificada de base 
móvel! conforme descrito antenormente. De modo análogo ac subsistema do IPA-DI, são 
reahzadas agregações sucessivas 

Inscialmente, obtêm-se os preços médios geométricos de cada produto Em seguên- 
cia são calculados os relanvos a níveis de produtos, subitens, itens, suberupos, grupos e, 
por fim, o relativo municipal! (para cada um dos 12 municipios), cula agregação conduz ao 
indice geral. 


INCC: índice que afere a 
erolução dos custos da 
construção babiacional 





TABELA 18.4 














18.3.3.3 0 INCC — índice nacional de custo de construção 


O INCC (indice nacional de custo de construção) foi concebido cem a finalidade de 
aferir a evolução dos custos da construção habitacional. De 1950 a 1985, o índice era cal- 
culado só para a cidade do Rio de Janeiro, tendo, a partir de então, uma cobertura nacio- 
nal São realizadas pesquisas em 20 regiões metropolitanas de municípios de capitais: 
Aracaju, Belém, Belo Horizonte, Brasília, Campo Grande, Cuabá, Curitiba, Flonanópolis, 
Fortaleza, Goiânia, João Pessoa, Maceió Manaus, Porto Alegre, Recife, Rio de Janeiro, 
Salvador, São Luís, São Paulo e Vitória 

. Daamostra de itens, 67 ao todo, 51 são materiais e serviços € 16, categonas de mão- 
de-obra, que cobrem, em média, 96% do custo dos padrões de construção adotados como 
referência. Por serem mais representativos em nível nacional, consideram-se os seguintes 
padrões de construção 

H1 — casa de 1 pavimento, com sala, 1 quarto & demais dependências, medindo, 
em média, 30m”, 

Ha — edifício habitacional de 4 pavimentos, constituído por unidades autônomas 
de sala, 3 quartos e dependências, com área total média de 2.520m”, e 

H12 — edificio habitacional de 12 pavimentos, composto de apariamentos de sala, 
3 quartos e dependências, com área total média de 6.013m? 

Segundo a metodologia divulgada pela FGV em janeiro de 2001, na definição da 
estrutura de ponderação consideram-se: & distribuição regional da construção urbana es- 
timada, a cada ano, com base nas estatisticas de “habite-se” e o detalhamento dos itens 
de custo, em nível regional, e suas respectivas participações nos custos de cada tpo de 
obra. A estrutura de ponderações é apresentada pelo Ibre-FGV sob duas classificações, 
por região e por item. Os pesos dos gtupos matenais & mão-de-obra podem ser acompa- 
nhados ne Tabele 18.4 
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2.4.2 Semiselaborados 
“2 2-Materiais de construção 
ndpgadid Máquinas, veículos e equip... Ee eee ta 
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Notas: (1) Fonte: FEV — Metodologia do IGP-DI — jan. 2000. 

(2) Fonte: FGV — Estrutura de ponderação do IPC-BR — jan 2001. 

(3) Fonte. FGV — Estrutura de ponderação do INCC — jan. 2001. 

A coleta de preços segue o mês-calendário com 905 informantes, tendo, aproxima- 
damente. 15 mil informações. Os preços dos matenais, serviços € salários são obtidos por 
pesquisadores de campo € consultas por meios tradicionais Informações fornecidas pela 
Câmara Brasileira da Indústria de Construção — CBIC, por meio dos seus sindicatos e 
associações, complementam & coleta. 

Para os metenais de construção, os preços utilizados referem-se, com raras exceções, 
a valores de venda à vista, deduzidos os descontos e acréscimos dos impostos inciaentes 

O INCC é calculado em duas etapas: primeiro, calculam-se os índices regionais, 
segundo, agregam-se tais indices para se chegar ao índice nacional, utiizando-se os pe- 
sos regnonais. 

O método de cálculo continua sendo o de Laspeyres encadeado de base móvel, já 
descrito 


18.3.3.4 O IGP-M — índice geral de preços de mercado 
A partr de maio de 2989, a Fundação Getúlio Vargas (FGV) passou a calcular o IGP-M 
(índice geral de preços de mercado) Esse índice, voltado predomimantemente à comunidade 
Enancera difere do seu congênere, o IGP-DI, em alguns pontos 
a' operíodo adotado para efeito de coleta de preços é o compreendido entre os dias 
2 «o mes anteno! ec cia 20 do mês de referência: e 


g 


no que dsz Tespeito & penodicidade de cálculo, os indices baseiam-se nas 
variações de preços coletados. sistematicamente. durante o més de reterên- 
cia, com três apurações As apurações parciais correspondem às previas I8- 
ferentes ao primeiro e ao segundo decêndios. O primeiro decêndio mostra & 
variação de preços, entre Os dez primeiros dias de cada més de referência e 
todo o més-base O segundo decêndio refere-se à comparação da soma do 

nimeiro e segundo decêncios do mês de referência em relação ao més-base 
O resultado do mês. consequentemente, provem da comparação dos três 
decêndios do més-referência em relação & idêntico periodo Go mêés-base imês 


de referência precedente) 
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O uso dos resultados dos decêndiios para a formação de expectativas inflacionárias 
deve ser procedido de cuidados especiais, visto que a coleta de preços não é uniforme 
nem a amostra é homogênea. Deve-se tomar o cuidado de balizar os resultados com o 
comportamento de outros indices. 

Nesse sentido, em setembro de 1993, teve início a divulgação do IGP-10, cujo perio- 
do de referência abrange o intervalo entre os dias 11 do mês antenor e 10 do mês de 
referência. Com 1sso, além do IGP-DI, passou-se a dispor do IGP-10 e do IGP-M, ou seja, de 
três resultados para o IGP a cada mês. 


E ou ESTO Es 


Defina número-indice de preços 
“ Qual a diferença entre a base de ponderação e a base de comparação de um indice? 
é Quanto à base de ponderação, como podemos classificar os números-índices? 
Quais são os subsistemas componentes de um índice de preços? 


(ÉE supondo que existam apenas três bens: carne, arroz e pão. Se as variações de 
preços num determinado mês forem de 10%, 30% e 20%, respectivamente, significa uma 
taxa de inflação de 20%? Justifique sua resposta 


És houver uma grande elevação no preço dos alimentos, num certo mês, qual 
índice deverá apresentar maior variação: o índice geral de preços (IGP) ou o índice de 
preços ao consumidor (IPC)? Justifique sua resposta 


É: Se os preços se elevarem nos últimos dias do mês, o IGP apresentará uma vania- 
ção infenor à do IGP-M desse mês. Você concorda? Por quê? 


B O IPC-Fipe é um índice quadrissemnanal! O que isso significa? 
(B. Descreva as principais características do IGP da Fundação Getúho Vargas 
ão. Preencha a tabela a seguir: 





E 19.74 CURVA 15: O EQ 


MODELO DE INTERLIGAÇÃO ENTRE O LADO REAL E O 


MONETÁRIO: ANÁLISE IS-LM 






Rudinei Toneto yr. 


Este modelo, mais completo que o modelo keynesiano simples de determinação da 


renda, sintetiza algumas das principais hipóteses das teonas clássica e keynesiana, que 
também é conhecido como sintese neoclássica formalizado porJ R Hickse A Hansen 


Os pressupostos básicos continuam os mesmos: a demanda agregada determina o 
produto nacional (o princípio da demanda efetiva), sendo o nível de preços constante 
A diferença maior refere-se à incorporação do mercado de ativos e, consequentemente, 
da taxa de juros, que passa a influir na determinação da renda, por meio do investimento 
O nível de renda, porém, também afeta a determinação da taxa de juros, por sua mfluência 
na demanda por ativos. Com isso, temos a determinação simultânea da taxa de juros e da 
renda, que equilibram os mercados de bens e de ativos Constitui-se, portanto, nur mo- 
delo de equações simultâneas, em que as decisões de políuca econômica representam as 
variáveis exógenas, que são determinadas, independentemente do modelo, institucio- 
nalmente pelas decisões de política econômica (políticas expansionistas, contracionistas, 
entre outras) 

Iniciaremos a discussão introduzindo no modelo keynesiano simples a taxa de juros 
na determinação do investimento, para deduzir o eguilíbrio no mercado de bens e servi- 
ços Na segúência, deduziremos o equilíbrio no mercado de ativos, para o qual utilizare- 
mos & discussão sobre demanda por moeda já realizada anteriormente. Por meio das con- 
dições de equilíbrio em cada um dos mercados, analisaremos o equiliorio simultâneo em 
ambos e o impacto das políticas monetária e fiscal 





A curva IS (investment-saving) mostra as condições de equilíbrio no mercado de 
bens, isto é em que & despesa agregada iguala a renda agrecade Mantemos a mesma 
estrutura do modelo keynesiano, mas acrescentamos a taxa de juros para explicar o inves- 
umento. Consideremos uma relação inversa entre investimento e taxa de Juros 


Dessa forma, o moGelo de determinação da renda é expandido da seguinte maneira 
Y=C(W)+IW+G, 


em que 

Y = nível Ge renda, 

C = consumo agregado 

Y, = tenda disponível Y, = Y-T em queT = arrecadação de impostos, 
1 = investimento agregado 
r = taxa de juros 


G = gastos públicos 





Sintese neoclássica: 
síntese das principais 
bipóteses das teorias 
clássica e keynesiana 





Curva IS finvestmeni- 
saving +: mostra as 
condições de equilíbrio 
no mercado de bens, 1sto 
é em que a despesa 
agregada iguala a renda 
agregada 
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Vimos, no modelo keynesiano, que alterações no investimento levavam à amphação 
da renda, tanto pelo maior dispêndio sutónomo como pelo efeito do multiplicador. Naquele 
caso, considerávamos O investimento como exogenamente determinado. Quando introdu- 
zimos a taxa de juros, toma-se possível determinar O investimento pelo próprio modelo, pois 
agora o investimento depende da taxa de juros. Assim, com uma taxa de juros 1, major do 
quer, temos um nívei de investimento (L) menor do que o existente com uma taxa de juros 
menor. Portanto, reduções na taxa de juros levam ao aumento no investimento e, conse- 
quentemente, na renda. Isso pode ser visto nos gráficos da figura a seguir. 





Percebe-se que para cada taxa de juros existe um nivel de renda correspondente 
que equilibra O mercado de bens (Y=C+1+ G). Combinando-se 
cada taxa de juros com à respecnva renda de equilíbrio. chega- 
mos à curva IS, que corresponde ao locus dos pares (Yx) que 
equilibram o mercado de bens. Como 0 nvesumento é mversa- 
mente relacionado com a taxa de juros. a relação entre taxa de 
juros e renda que eq uilibra o mercado de Dens é negativamente 
inclinada. Ou seja, fr > WU = 4 

Essa relação pode ser vista ne Figura 19.2, que representa 
uma curva IS 
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Qualquer ponto sobre a curva IS representa um equilíbrio no mercado de bens: ren- 
da agregada igual é despesa agregada Pontos fora da curva IS correspondem a um 
desequilíbrio no mercado de bens. 


Pontos à direita (ou acima) da curva IS correspondem a situações de excesso de 
oferta e pontos à esquerda, ou abaixo, excesso de demanda. Considere o ponto A no grá- 
fico seguinte. Com esse nível de taxa de juros, o investimento é relativamente baixo, fa- 
zendo com que a demanda seja insuficiente para esgotar o nível de renda correspondente 
Pode-se raciocinar também da seguinte forma: como a propensão marginal a consumir é 
menor que um, com níveis elevados de renda, a diferença entre 8 renda e o consumo a ser 
coberta pelo investimento será maior. Com taxas elevadas de juros não haverá investi- 
mento suficiente para tal, gerando excesso de oferta de bens. No ponto B, ocorre o inverso 
a taxa de juros está muito baixa para O nível do produto, induzindo um elevado volume de 
investimento e provocando excesso de demanda por bens. 

Seguindo a légica keynesiana, com preços constantes, havendo excesso de oferta, 
ocorrerá acúmulo de estoques, fazendo com que as empresas diminuam & produção. Ha- 
vendo excesso de demanda, os estoques diminuirão, forçando um aumento da produção. 
Assim. sempre que houver desequilíonos no mercado de bens, o ajuste correrá via quan- 
idades, alterando o nível de produto (e de renda). Essa é a primeira regra de ajustamento 
que consideraremos, e que está descrita na figura a seguir: 





Inclinação da curva IS 


A inclhnação da curva IS reflete a resposta da renda a vanações na taxa de juros 
Ela é neganva, como dissemos. devido à relação inversa entre investimento s taxa de 
juros A inchnação dependerá essencialmente de dois fatores: a sensibildade (elasti- 
cidade) do invesumento em relação à taxa de juros e a propensão marginal a consumir 
(cu o muitiplicador keynesiano) No que diz respeito ao primeiro, temos que quanto 
maior a elasticidade do investimento em relação à taxa ae juros, mais horizontal! será 
a curva IS, isto é, meno! a sua imclinação, pois uma pequena vanação na taxa induzirã 
& uma grande vanação no investimento e, portanto, na renda agregada E o oposto 
ocorrerá quando o investimento for pouco sensível à taxa de juros variações na taxa 
de juros produzirão um pequeno impacto sobre o investimento e à renda, levando & 
uma IS próxima da vercal. No casc-limite em que O investimento não depende da 
taxa de juros, a curva IS torna-se vertical. 


FIGURA 19.3 
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FIGURA 19.4 
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Quanto ao multiphcador, tem-se O seguinte se a propensão marginal a consumir for 
elevada e, portanto, O multiplicador for grande, vanações no investimento gerarão gran- 
des expansões na renda, como visto no capitulo de determinação da renda. Dessa forma, 
quanto maior O multipucador, maior será o impacto sobre a renda de vanações na taxa de 
juros, ou seja, menor será a inchnação da IS (mais honzontal) O inverso ocorrerá com uma 


pequena propensão marginal a consumir 


Posicão da curva IS (Fatores de deslocamento da curva) 

A posição da curva IS depende do volume de gastos autônomos nos quais se incluem 
q consumo é o invesumento autônomos e os gastos públicos Quanto maior a despesa 
autônoma, mais para a direta se localizará a curva IS Deste modo. mudanças nas despe- 
sas deslocam a curva, alterando sua posição Uma expansão nos gastos autônomos deslo- 
ca a IS para a diresta (para cima) e uma contração a desloca para a esquerda (para baxo), 
como pode ser visto na Figura 194. O montante do deslocamento será dado pelo 
multiplicador vezes a variação na despesa. Ou seja, dado o nível da taxa de juros, o deslo- 
camento da renda de equilíbrio será determinado como no modelo keynesiano simples 


Supondo um aumento dos gastos, O deslocamento da IS acontece como se segue 





19.3 À CURVA EM E O EQUILÍBRIO NO MERCADO MONETÁRIO 


A curva LM (hguicty money) representa o equilíbno no mercado de auvos Consl- 
dere que existam dois pos de ativos na economia nos quais os individuos alocam sus 
nqueza fsies são moeca e títulos públicos. A caracterisuca do primeiro e possuir iquidez 
absoluta, más não apresenta: qualquer rendimento isto é sus posse não dê riso rendi- 
mento ao detento: Ja os títulos rendem juros, porém possuem uma iguidez intenor a da 
moeda Isto é, existe um custo para wanstormá-los em poder de compra 

Considerando um determinado estoque Iea: denqueza composta po: moeda e utu- 
los públicos, se um dos dois mercados esuver em equilípno, o mesmo vaiera pare O outro. 
Se houver excesso de demanda por moeda haverá excessc de oferta de titulos e vice- 
versa Assim basta analisar um mercado para sabe! o que esta acontecenao no outro 
Esse propnedade é conhecida como lei de Walras do mercado de ativos 

Podemos então, desenvolver a análise em relação ac mercado monetáne Vimos 
em. capítulo anterior. que o Banco Central possu: insirumentos para controiar a oferta de 
moede, aqu! considerada como uma var iavel exogena 





= e oo creio ereta 


Quanto à demanda por moeda, como visto, as teorias que buscam exphcá-la são de dois 
úpos; motivo transação « motivo portfólio. Em relação ao prmeiro motiva, a demanda 
por moeda é diretamente relacionada ao nível de renda da economia. Quanto maior o nivel de 
produto, maior o volume de transações e, portanto, maior será a quantidade de moeda requenda 
(demandada) para realizá-las. Dessa forma, a demanda por moeda aumenta conforme aumen- 
taarenda Já no que diz respeito ao motivo portfólio, o indivíduo, ao tomar a decisão de alocar 
sua nqueza, compara o diferencial de rentabihdade entre os vários avos. Desconsiderando a 
existência de inflação, o Ietomo real da moeda é ze1o, enquanto o dos títulos é a taxa de juros 
que estes rendem. Por conseguinte, a taxa de juros corresponde ao custo de oportumdade de 
reter moeda e a demanda por moeda diminui conforme aumenta a taxa de juros 


Percebe-se que a demanda por moeda é igual à de um bem normal qualquer vana 
inversamente com o preço e diretamente com a renda Ássim, para um certo nível de 
renda, podemos representar a demanda por moeda pelo seguinte gráfico, em que a de- 
manda varia inversamente com a taxa de juros 





Motivo transação: à 
demanda por moeda é 
direiamente relacionada 
ao nível de renda da 
economia. 
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FIGURA 19.5 





Ao considerarmos variações da renda, observamos que elas provocam deslocamen- 
tos da demanda por moeda Quando a renda se amplia de Y, para Y, a demanda por 
moeda Gesloca-se de L(Y,) para L(Y,). ou seja, qualquer nivel de taxa de juros que se con- 
sidere aumentará a demanda por moeda 

O equilíbrio no mercado monetáno ocorre quando a demanda por moeda iguala a 
oferta de moeda A última, como dissemos, pede ser considerada constante. 

Portanto pars termos eguilfbno no mercado monetário te. portanto, no mercado de 
ativos), a demanda combinando e motivo transação e o monvo portfólio, deve se igualar à 
oferta de moeda. considerada constante, ou seje 
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Para qus isso aconteça. como a demanda por moeda res- 
ponde positivamente a renda e negativamente à taxa de ju- 
ros. elevações na renda devem ser acompanhadas por aumen- 
tos nas taxas de juros, de modo & compensar O IMpacio ex- 
pansivo sobre a demanda por moeda decorrente do maior ní- 
vel de renca, c que pode ser visto na figura ao jado 
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Flotando os pares (Y7) que equiibram o mercado monetário obtemos a curva LM, 
como pode ser visto a seguir. 





Qualquer ponto sobre a curva LM corresponde & uma situação de equilíbrio no 
mercado monetário, enquanto pontos fora da curva mostram uma situação de 
desequilíbrio. No caso de pontos à direita (abaixo), haverá excesso de demanda por 
moeda. Para pontos à esquerda (acima), haverá excesso de oferta de moeda. O excesso 
de demanda, como no ponto A de Figura 19.8, pode ser explicado da seguinte forma 
dada a oferta de moeda e O nivel de renda correspondente ao ponto A, os indivíduos 
demandam moeda em excesso, pois a taxa de juros está abaixo do equilíbrio, gerando 
excesso ds demanda por moeds O inverso ocorre no ponto 5, em que há um excesso 
de oferta 

O ajustamento nesse mercado é feito por meio da taxa de juros. Quando há exces- 
so de demanda por moeda há excesso de oferta de títulos, ou seja, os bancos ipor exem- 
plo) não conseguemi captar recursos e passam à elevar a rentabilidade dos papéis para 
esumular os agentes à se desfazerem da liquidez (moeda) O inverso acontece quando 
hé excesso de olerta de moeda. os indivíduos querem direcionar todos os Iecursos para 
os títulos, gerando um excesso de demanda por estes e provocando uma queda nã taxa 
de juros. o que conduz O mercado monetário ao equilíbrio 

Essa é a segunda regra de ajustamento desequilípnos no mercado monetáric são 
comgidos por vanações na taxa de juros. Quando há excesso de oferta, a taxa de juros 
diminui e quando há excesso de demanda, a taxa de juros eleva-se. O processo de ajusta- 


mento está ustado na figura a seguir 
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Indinação da curva LM 

A inclinação da LM é positiva, Pois, dada a oferta de moeda, quando um dos com- 
ponentes da demanda por moeda (transação ou portfólio) se eleva, o outro deve se reduzir. 
Assim, se tivermos uma elevação da renda, que provoca o aumento da demanda por moe- 
da para transação, a taxa de juros deve se elevar para diminwr a demanda por moeda pelo 
motivo portfólio, isto é, deve-se desestimular os indivíduos a reter moeda como auvo 
Portanto, a inclinação da LM nos mostra qual deve ser a vanação na taxa de juros para 
compensar uma determinada vaniação no nível de renda. 

Os fatores que afetam a inclinação da curva LM são as elasticidades da demanda 
por moeda em relação à renda e à taxa dejuros. Quanto maior a sensibidade da demanda 
por moeda em reiação & renda, maior será a inchnação da curva LM, uma vez que uma 
pequena vanação na renda levará a uma grande expansão na demanda por moeda, exi- 
ando maior elevação na taxa de juros para compensá-la. Por outro lado. quanto maior a 
elasticidade de demanda por moeda em relação à taxa de juros, menor será a inclinação 
Se a demanda por moeda for muito sensível à taxa de juros, qualquer variação nesta exigi- 
rá mudança significativa ne renda para compensá-la, Ou inversamente, qualquer altera- 
ção no nível de renda exigirá uma pequena mudança na taxa de juros para manter 0 mer- 
cado monetário em equilíbrio 


Posição da curvo LM (fatores de deslocamento da curva) 


A posição da curva LM é determinada pela oferta real de moeda Como estamos 
considerando o nivel de preços constante, essa oferta é afetada, basicamente, pela pali- 
tica monetária. Expansões na oferta de moeda deslocam & LM para a direita (para baixo) 
e contração da oferta de moeda & desloca para a esquerda (para cima) Um aumento na 
oferta de moeda faz com que, para um certo nível de renda incial, se gere um excesso 
de oferta de mosda. levando à queda na taxa de juros Assim, com maio: quantidade de 
moeda, teremos, para qualquer nível de rende, menor taxa de juros que equilibra o mer- 
cado monetário, correspondendo ao deslocamento para & direita (para baixo) da curva 
LM, o que pode ser visto na Figura 199. O inverso ocorreria com uma redução na olerta 
de moeda em que, para qualquer nível de renda, requerer-se-la maior taxa de juros para 
equilibrar o mercado monetário, o que correspondena a um deslocamento para cima da 
curva LM 

Supondo ums política monetána expansionista teremos: 
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Para determinarmos o nívelde renda e da taxa de juros que ecuilibram simultaneamen- 
te os mercados de bens e de atívos, basta juntarmos a IS e a LM conforme a figura a seguir: 





No ponto E, a economia estará em repouso, pois ambos os mercados estarão em 
equilíbrio. Como o ponto E está sobre a curva IS, o mercado de bens estará em equilíbrio, 
não havendo nenhuma pressão para alteração do nível de renda, isto é, como não há nem 
excesso de demanda nem de oferia por bens, as firmas não têm por que alterar o nível de 
produto. Nesse ponto, O mercado moneténo também está em equilíbrio, pois o ponto E 
situa-se sobre a curva LM. Nesse caso, não hé nenhuma pressão para a alteração da taxa 
de juros. Tendo em vista as regras de ajustamento que discutimos acima, essa sera a 
única situação em que a economia poderá permanecer. 





DA POLÍTICA ECONÔMICA NO MODELO 15-14” 
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Conforme destacado anteriormente, a curva IS é traçada considerando-se uma 
determinada políuca fiscal (nível de gastos públicos e imbutação). Da mesma forma, a 
curva LM admite uma oferta de moeda fixa Alterações no ponto de ecruilibrio da econo- 
mia (em relação a taxas de juros e níveis de renda) decorrem de deslocamentos da curva 
IS. da LM, ou de ambas. Os principais fatores a provocar essas mudanças são as medi- 
das de política econômica 

Consideraremos os casos de alterações nas cespesas do govemo e na oferta de 
moede No caso da curva IS, outros fatores podem levar a desiocamentos como mudanças 
no investimento autônomo em decorrência de modificações na eficiência marginal do 
capital ou, anda. modificações no consumo autônomo devido a mudanças no estado de 
conhança dos consumidores. No caso da LM, seus deslocamentos decorrem de modifica- 
ções na oferta real de moeda, que poce ocorrer por alterações ou no estoque nomunal de 
moeda ou no nível de preços Consideraremos & seguir apenas &s modihcações decorren- 
tes da políica econômica mantendo. einda, o nível de preços constantes 


Política monetária 

Por política monetária entenderemos & atuação do Banco Cenual para alterar a ofer- 
ta de moeda. Chamamos de política monetána expansionista O aumento da oferta de moe- 
da e de política monetária contacionista & redução na oferta de moeda Vamos conside- 


rar inicialmente, o efeito de uma expansão monetária. De acordo com o exposto até o 
momento, conclui-se que o resultado final será uma queda na taxa de juros e uma expan- 
são na renda, conforme a figura a seguir: 





Vamos ver como ocorre a transição de E, para E,. 


Com o aumento na oferta de saldos monetários reais, gere-se um desequilíbrio no 
portfólio dos agentes que tentarão se desfazer da moeda excedente amphando a demanda 
por títulos Com a elevação no preço dos títulos, reduz-se a taxa de juros! de modo & equi- 
kibrar o mercado de ativos: moeda e títulos Note que, para acomodar a major oferta de 
moeda no portfólio dos agentes, a rentabilidade dos títulos deve car para tomar mais 
atraente a retenção de moeda 

A queda na taxa de juros estimula o investimento, ampliando a demanda agregada 
No nível inicial de produto, gera-se um excesso de demanda por bens, que as firmas aten- 
dem com redução dos estoques. Com isso. as firmas passam a ampliar a produção para 
atender & maior demanda, Conforme a renda vai se elevando, a demanda por moeda 
para transação aumenta, forçando elevações na taxa de juros para diminuir a demanda 
pelo motivo portfólio, de modo a manter equiibrado o mercado monetário Observe que, 
apesar de haver uma elevação na taxa de juros no segundo momento, esta não volta ao 
patamar inicisl, mantendo-se abaixo, com o que a renda na nova situação de equilibno 
é superior a inicial Caso a taxa de juros voltasse ao nivel inicial, não haveria qualquer 
impacto sobre a renda 


Assim, o mecanismo de transmissão da política monetária é 0 seguinte 

1 amudança na oferta de moeda deve gerar um desequiliono de portfóio. de modo 
a alterar a taxe de juros, e 

2 amudança na taxa de juros deve alterar os mvestimentos e, com isso. a deman- 


da agregada!. 
o 
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FIGURA 18.12 


Eficácia da política monetária 

Dado o mecanismo de transmissão, é fácil analisar quais são as condições que tor- 
nam a política monetária mais ou menos eficaz nesse modelo. O primeiro fator à afetar a 
eficácia da política monetária é a sensibilidade (elasticidade) da demanda por moeda em 
relação à taxa de juros Sea demanda por moeda for muito sensivel à taxa de juros, uma 
pequena vanação será suficiente para ajustar O mercado de ativos. Assim, com essa pe- 
quena mudança na taxa de juros, induzir-se-á a uma pequena alteração no invesumento 
e, portanto, na renda Ou seja, quanto maior & elasucidade da demanda por moeda em 
relação à taxa de juros, menor será a eficácia da política monetária. 

O segundo condicionante da eficácia da política monetária é s sensibilidade (elas- 
ticidade) do investimento em relação à taxa de juros Se essa elasticidade for baixa, mes- 
mo que a ampliação da oferta de moeda gere uma grande mudança nê taxa de juros, isso 
poderá resultar em uma pequena variação no investimento 

Conclu-se, portanto, que & eficácia da polínca monetánia será maior quanto maior & 
inchnação da LM e menor à inclinação da IS. isto é. quanto mais próxima de horizontal esuver 
a LM (quanto mais sensível a demanda por moeda em relação à taxa de juros), menor será O 
impacto da política monetária sobre & renda, pois alterações na oferta de moeda gerarão uma 
pequena mudança na taxa de juros €, portanto, uma pequena vanação no invesimento. 

Existe um caso-bmite chamado de armadilha da liquidez, que sena uma situa- 
ção na qual a taxa de juros está em um nível tão baixo que quaiquer ampliação na oferta de 
moeda será reida pelo público, isto é, à demanda por moeda € infinitamente elástica E] 
taxa de juros, não provocando qualquer alteração nesta. Nesse caso, a LM será totalmenie 
horizontal e a política monetána não tera efeito algum sobre a renas Essa situação está 


gustrada na figura abaixo 





Com base nesse caso pode-se imagimar uma situação oposia em que os mdivíduos não 
consideram a moeda come um ativo financeiro e, portanto, à demanda por moeda & insensi- 
veia taxa de juros (LIM verncal). Nesse caso, O efeito da política monetana seta ampbado 

Desconsidarando esses extremos, a polínca monetária tende a afetar o nível de ren- 
da por afetar a taxa de juros & esta inflwr nas cecisões de investimento dos agentes Desse 


modo, o impacto da política monetana soDrS a ativigade econômica esta relacionado 


(ij ao deseguilfbno que els provoca no mer cado de auvos e à modificação que 1SsO 
gera na taxa de Juros; 
(1;) à influência da taxa de juros sobre as decisões de nvestimento 


pe 


Um aumento na oferta de moedas tende a reduzir a taxa de juros, ampliando o investa- 
mento e a renda Uma redução na oferta de moeda tende a elevar a taxa dejuros, diminuindo 
o investimento e a rende. Assim, em situações normais, teríamos os seguintes impactos: 





Política fiscal 
Entende-se por política fiscal à atuação do governo defimndo o nível de gastos pú- 
blicos e o volume de arrecadação de impostos Já foi discutida em capítulos anteriores a 


forma pela qual a tnbutação e os gastos públicos efetam a despesa na economia O gasto 
público é um ejemento direto de demanda que afeta ovolume de gastos autônomos Como 


visto no modelo keynesiano simples, quanto maior O gasto público. maior será a renda de 
ecpuilíbrio. Os impostos, por sua vez, afetam indiretamente & demanda ao alterar a renda 
disponível e, consequentemente, o consumo Portanto, no modelo keynesiano, OS Impos- 
tos afetam a propensão marginal a gastar, Isto é, a parcela da renda que é destinada 80 
gasto e, portanto, O valor do multiplicador. Quanto maior o volume de impostos, menor 
será a renda disponível, o consumo & arenda Chamamos de política fiscal expansionista 
o aumento dos gastos públicos ou a redução dos impostos, e política fiscal contracionista 
a redução dos gastos públicos e o aumento das impostos. 

Partindo da análise então desenvolvida, vamos analisar O umpacto de uma política 
fiscal expansionista (por exemplo, a elevação do gasto público) no modelo IS-LM 

O impacto inicial da variação do gasto público é o deslocamento da curva IS para a 
direita, uma vez que, para qualquer nível de taxa de juros, à demanda por bens sera maior 
A magnitude desse deslocamento é determinada pelo incremento do gasto vezes O 
multyplicador, contorme j& discuudo. O impacto final dessa política sobre a econormia será 
o aumento da renda e da taxa de juros, como pode ser visto nã figura 19,13 





Deve-se destacar que, no modelo Keynesiano simples, o impacto ao gasto sobre 
o que a nova tenda 


a renda seria igua! ao valor horizontal do deslocamento da IS, com 


sena Y, 





TABELA 19.1 


Política fiscel 
expansionista: 
aumento dos gastos 
públicos ou redução dos 
smpostos 

Política fiscal 
contracionista: 
redução dos gastos 
públicos e aumento dos 
impostos 
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semelhante à variação no gasto público. Tem-se apenas a substituição de gastos privados 
por gastos públicos, o chamado crowding-out ou efeito deslocamento Esse resultado Crowding-out ou efeito 
deslocamento: 
substituição de gastos 
privados por gastos 
públicos 


Por que no modelo I5-LM o impacto é menor e & renda se eleva somente para Y,? 
Isto decorre do fato de se alterar a taxa de juros Conforme a renda se amplia em decorrên- 
cia do gasto, aumenta a demanda por moeda Com a oferta de moeda fixa, a taxa de juros 5 pode ser visto na Figura 19 15 
deve se elevar para equilibrar o mercado monetário. A elevação da taxa de juros, por sua ; 
vez, faz com que o investimento se reduza, amenizando o impacto da política fiscal 
expansionista, mas mantendo ainda um impacto positivo sobre a renda. Note, portanto, 
que, apesar do aumento do gasto público gerar um impacto positivo sobre a renda, 1550 
leva a uma queda do investimento privado 


Eficácia da política fiscal 

Pela explicação acima, já podemos perceber quais são os elementos que determi- 
nam o grau de eficácia da política fiscal. O primeiro, assim como no modelo keynesiano, é 
o tamanho do multphcador que determinará quanto se deslocará alS Fora esse, os outros 
fatores que afetam são os mesmos que determinam a eficácia da política monetána: a 
elasticidade da demanda por moeda em relação à taxe de juros e a elasticidade do inves- | 
timento também em relação aos juros. f 

Quanto ao primeiro fator, quanto maior a sensibilidade da demanda por moeda à 
taxa de juros, maior será o impacto da política fiscal, uma vez que esta gerará uma peque- Em situações normais, como vimos, uma política fiscal expansionista provoca O 
na variação na taxa de juros e, por conseguinte, uma pequena compensação negativa por aumento da renda, pois eleva a demanda; mas esse aumento, ao elevar a demanda por 
parte do investimento. Por outro lado, quanto maior for a sensibilidade do investimento moeda, provoca o aumento da taxa de juros. Uma política fiscal contracionista provoca 
em relação à taxa de juros, menor será o efesto da política fiscal sobre a renda, uma vez que redução da aucêmas e de renda, e, assim, &o diminuir a demanda por moeda causa redu- 
qualquer mudança na taxa de juros gerará um grande impacto sobre o investimento, com- ção na taxa de juros. 
pensando a política do govemo. 

No chamado caso da armadilha da hquidez. em que a demanda por moeda é infini- 
tamente elástica em relação à taxa de juros, com a LM horizontal, o efeito da política fiscal 
será semelhante ac do modelo keynesianc uma vez que a taxa de juros não se alterará em 
resposta ao deslocamento da IS, não havendo, portanto redução do investimento. Êo 
caso de máxima eficácia da política fiscal 
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[7 19.6 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
O modelo IS-LM, combinando o mercado de bens e de ativos, complementando o 


modelo Keynesiano, parece ser um importante instrumental para anansar o comportamen- 
to da economia a curto prazo, e suas flutuações econômicas. 


FIGURA 19.14 





Ele nos permite um referencial simples para entender, poi exemplo. o efeito das 
políticas monetária e fiscal sobre a economia. Constitui-se num primeiro passo para os 
estudantes entenderem o funcionamento da Macroeconomia e a integração entre o mer- 
cado de ativos e o mercado de bens Vánios aprofundamentos são possiveis negse modeio 
a incorporação do setor externo, a incorporação das expectativas, & ampliação do número 
de auvos que compõe o portfóho dos agentes. Alem disso, deve-se ter em mente à hipóte- 
se do modelo de preços constantes. ou seja, só considera a aemanda agregada, assumin- 
do-se que as empresas possam atenger & qualquer demanda ao nível de preços dado 
Assim uma importante lacuna desse modelo e não incorporar a oferta agregada e as con- 
dições de ajustamento de preços e salários 

Todos esses pontos devem ser considerados pelo leitor, que deverá aprotundar o 
estudo de Macroeconomia Apesar de ser um modelo simpies, é um Importante InStWu- 
mento para o entendimento da Macroeconomia. 


Pode-se, porém, pensar na situação oposta, em que a demanda por moeda mdepende 
da taxa de juros e a LM se aproxima da verncal. Nesse caso. & política fiscal será totaimen- 
k te ineficaz O maior gasto público não leva a qualquer alteração da renda. apenas gera 
uma vanação ns taxa de juros, que provoca uma redução no investimento de magnitude 
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expansionista? lustre graficamente 
5: Idem, no caso de uma política monetária expansionista 


| a No modelo IS-LM, que fatores ou variávels afetam o efeito multiplicador 
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| keynesiano, no caso de um aumento dos gastos 
&. Descreva e ilustre graficamente OS casos em que a economia está iora do equili- 


brio, no modelo IS-LM 
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MERCADO DE TRABALHO: CONCEITOS, 
” DEFINIÇÕES E FUNCIONAMENTO 


José Paulo Zeetano Chahad 


20.1 INTRODUCÃO 

Com o surgimento do sistema capitalista de produção e consequente utilização do 
trabalho assalariado em larga escala emerge o mercado de trabalho como uma instituição 
fundamental ao funcionamento da economia. De uma forma bastante ampla, ele pode ser 
entendido como a compra e venda de serviços de mão-de-obra, representando o locus 
onde trabalhadores e empresários $e confrontam e, dentro de um processo de negocia- 
ções coleuvas que ocorre algumas vezes com a interferência do Estado, determinam con- 
juntamente os níveis de salários, o nível de emprego, as condições de trabalho e os demais 
aspectos relativos às relações entre capital e trabalho 


O mercado de trabalho assim defimdo, e que tem sido abordado em diversas par- 
tes deste livro. denomina-se mercado formal de trabalho, o qual contempla as rela- 
ções contratuais de trabalho, em grande parte determinadas pelas forças de mercado, 
ao mesmo tempo que são objeto de legislação específica que as regula. Em contraposição, 
existe o chamado mercado informal de trabalho, em que prevalecem regras de fun- 
cionamento com um mínimo de interferência governamental Ainda que a dimensão do 
mercado informal possa ser relativamente grande, & dinâmica da economia é fornecida 
pelo setor forma: notadamente num país em desenvolvmento como o Brasil. Ademais, 
a própria dimensão e o funcionamento do mercado informal estão intrinsecamente hga- 
dos ao que ocorre no núcleo capitalista de produção, no quai desponta o papel do mer- 
cado formal de trabalho 


A importância do mercado de trabalho pode ser observada de óticas variadas dentro 
da teoria econômica, na qual, do ponto de vista microeconômico, esse mercado consti- 
tui-se num caso particular da teoria dos preços, sendo imprescindível na determinação 
dos níveis de salários e emprego. Já do ponto de vista macroeconômico, ele contribui 
para a compreensão de determinação do nível de demanda agregada, do produto e do 
emprego, em que tem papel fundamental ao lado dos mercados de bens e serviços, 
monetário e, também, de títulos Outro ponto de vista & ser observado diz respeito à sua 
importância socioeconômuca, em que se formam inúmeras variáveis de profunda reper- 
cussão sobre O cotidiano dos trabalhadores, tais como salários (reais e nominais), de- 
semprego. rotauvidade, produnvrinds além die determinadas condições de trabalho e 
de subsistência dos indivíduos 

Finalmente, convém salientar que a compreensão de aspectos pertinentes so mel- 
cado de trabalho e imporante no Brasil a medida que se relaciona com outros aspectos 
relevantes, como crescimento populaciona: necessidade de absorção de mão-de-obra, 
migrações e pobreza Além disso, a experiência tera mostrado que, da ótica puramente 
econômica, grande parte do ajuste da economia term: mstoncamente recaido no caso 
brasilero, sopre o mercado de trabalho, com os trabalnadores penalizados na torma de 
quedas de salano real elevação do desemprego aumento da misena e detenoração das 
condições de trabalho 

Este capítulo abordará os principais elementos constutuuvos do mercado de waba- 
lho, seu funcionamento e suas definições mais importantes A seção seguinte procura 
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mostrar que esse mercado é condicionado, basicamente, pela evolução do nível de atvi- 
dade econômica. O item 20.3 apresenta as categorias da população com relação à ativida- 
de econômica e, a partir daí, o movimento dos trabalhadores no mercado de trabalho 
Seguem-se definições das principais vanáveis que O compõem. Finalmente, abordam-se 
algumas estatísticas recentes sobre o mercado de trabalho brasileiro, bem como algumas 
entre as mais utilizadas fontes de informações sobre o assunto 





O mercado de trabalho não pode ser analisado isoladamente do contexto da econo- 
mia As modificações das principais vanáveis que o determinam — salários, emprego, 
desemprego, rotatividade e produtividade — são condicionadas pelo nível e peia flutuação 
da atividade econômica. Isso é verdade tanto em curto prazo, durante o chamado ciclo de 
conjuntura, quanto numa perspective de longo prazo, em que os principais tatores 
condicionantes da evolução das variáveis acima mencionadas são O nível e o ritmo do 
desenvolvimento econômico do pais. 

De qualquer modo, analisar o que ocorre com o mercado de trabalho de uma forma 
isolada tem seus propósitos didáticos, o que não deve ocultar o fato de que os movimentos 
deste mercado não são isolados dos movimentos da atividade econômica 

Como regra geral em períodos longos, O crescimento econômico conduz ao cresci- 
mento dos principais indicadores do mercado de trabalho. Os salános reais sobem, pois. 
com o crescimento, mais bens são colocados à disposição da coletividade, assim como O 
nível de produtividade do trabalho é maior Nenhuma inferência contudo, pode ser extraí- 
da com relação à distnbuição de renda O emprego cresce porque se ampham as oportu- 
nidades de trabalho. seja pelo surgimento de novas ocupações, seja pelo aumento de no- 
vas vagas em irma já instajada A produtividade cresce pois, em geral, utiliza maior quan- 
tidade de capital ou insirumentos de trabalho tecnologicamente mais avançados, por uni- 
dade de trabalho. Além disso, os trabalhadores educam-se e remam-se tornando-se mais 
eficientes. A rotatividade cresce porque. com a ampliação das oportumdades de empre- 
qc, os trabalhadores têm maiores chances de mobilidade ocupacional erou entre firmas 
ou mesmo buscam maior salário na mesma ocupação. 

Observando-se agora o mercado de trabalho no curto prazo, em que 05 ciclos de 
expansão e recessão se sucedem com maior rapidez os indicadores mencionados I€- 
fletem esse fenômeno ciclico Tal aspecto esté ilustrado na Figura 20.1, que reune 
formações sobre o mercado de trabalho na indústna brasileira em período recente 
Assim, durante o ciclo de expansão sobem salánio real, emprego, produtividade Na 
recessão ocorre o movimento oposto. É certo, porém, que existem deiasagens isto é 
por breves períodos, & produção pode estar caindo, e o salário rea! ou a produuvidade 
crescende ou então. o emprego caindo e o produto crescendo, devido à atualização 
mais intensa da mão-de-obra Mas a tendência geral desse mercado é acompanhar 6 
ciclo econômico 

Aqua é preciso destacar ainda que mesmo acompanhando a evolução donivel 
de anvidade econômica, algumas variaveis que compõem o mercado de trabalho 
relacionam-se entre si. Por exemplo, dentro dos pressupostos tradicionais, os níveis 
de salários reais tendem a acompanhar a produtividade do trabalho, o que reforça & 
tendência de variação conjunta nessas variáveis de acordo com & evolução da ativi- 
daae econômica 











A força de trabalho 


Para entender o que vem a ser o mercado de trabalho, no que se refere a indivíduos 
que o constituem, é necessário, inicialmente, classíficar a população segundo a atividade 
econômica que cada um exerce. Para delimitar o mercado de trabalho, deve-se partir da 
noção de atividade econômica, um conceito marcado per dificuldades em se definy e 
quando isso ocorre, verificam-se situações ambiguas. Ademais, o conceito de atividade 
econômica diferencia-se no espaço € no tempo, carregando consigo a necessidade de 
decidir sobre situações não suficientemente claras entre certas situações, bem como uti- 
tzando-se frequentemente de cntérios arbitrários para definir determinadas ocupações 


De qualquer forma, por certos critérios, é possível conceituar a denominada força 
de trabalho (ou População Economicamente Ativa — PEA), que. em última instância, re- 
presenta os elementos que irão constitur o mercado de trabaino, o qual, por sua vez 
abastece as firmas no que diz respeito a necessidade de mão-de-obra. 





Fonte: PIMMBGE 


FIGURA 20.1 


Indicadores do mercado de trabalho industrial, Brasil 1983-2002 


Indústna de transtormação. vanação anuel (6). 


Entende-se por PEA o conjunto de elementos empregados (E) e desempregados (D), 
num certo momento, e captado por um inquénto estatístico. com base na Cefinição de 
anvidade econômica dos individuos. A PEA é um subconjunto da população em idade 
ativa (PIA), conforme podemos infenr ne Figura 27.2 a seguir a qual fornece. com algum 
grau de deralne, as categonas dá população com relação à anvidade econômica, partindo- 
se do total da população de um pais Nessa figura, podemos destacar três grandes seg- 
mentos de trabalhadores que mais diretamente dizem respeito ao mercado Ge trabalho e à 









própria dinâmica de formação de salános e emprego na economua: a) os individuos em 
idade ativa, mas não considerados economicamente ativos, isto é, os indivíduos fora da 
força de trabalho; b) os indivíduos ocupados (empregados), c) os indivíduos desocupa- 
dos (desempregados) Estes dois últimos somados constituem a força de trabalho à dispo- 
sição das firmas 

No interior de cada um desses segmentos, ocorrem inúmeras outras classificações 
que permitem enquadrar com maior precisão os trabalhadores segundo a atividade eco- 
nômca que exercem. Um sumário é a seguir apresentado 


População economicamente ativa 
Empregados. 
a) plenamente ocupados 
* em tempo integral * em tempo parcial; 
b! subempregados 


* visíveis; * invisíveis 


Desempregados: 

a) buscando trabalho 
* já trabalharam, * nunca trabalharam (1º emprego) 

b) não estão procurando trabalhe, mas dispostos a trabalhar em condições especi- 
hcas: 


* já trabalharam * nunca trabalharam 


População não economicamente ativa 

Capacitados para o trabalho. 

a) trabalhadores desalentados (dispostos a trabalhar, mas desestimulados a Duscar 
emprego) 
* dedicando-se a afazeres domésticos; 
* estudante 
* aposentado, 
* pensionista 
º rentista e outros 


b) inativos (não buscam trabalho nem desejam trabalhar) 


Incapacitados para o trabalho 

a) inváhdos ásica e mentalmente; 

b) idosos. réus e outros 

Longe de esgotar todas as possibiNdades de enquadramento quanto à ativigade 
econômica, a Figura 20.2 e as considerações realizadas permitem vislumbrar as principais 
formas de inserção dos individuos na força de trabalho 





Essa forma de apresentação da PEA é umversal, contemplada pelas mais im 








tes instituições voltadas para questões do mercado de trabalho, e adotada nos pnncipais 
inquéntos visando captar aspectos relanvos a auvidade econômica dos ncividuos. À prin- 
cipal polêmica ocorre em como enquadrar determinada categoria ocupacionea:. com base 
alguns, como o 





numa situação observada. Como exemplo, temos o subemprego que, para 
IBGE, é uma categoria entre os empregados, enquanto para o Dieese é uma forma de 
desemprego 
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FIGURA 20.2 
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Às seguintes observações merecem também destaque: 


a) alguns inhvíduos que não trabalham fazem parte do mercado informal, compos- 
to também por individuos que trabalham, 


b) o nível de parucipação na PEA pode alterar-se sem modificações originadas por 

aspectos demográficos; 

c) o cntério para definir idade anva é arbitráno, variando entre países, mas, em 
geral contido no intervalo entre 10 e 15 anos de idade No Brasil, adota-se o 
cnténio de 10 anos como hrmte minimo para idade anva; 


ai 


os desempregados autênuicos representam um patamar mínimo de subutilização 

da mão-de-obra, desde que entre os empregados existam os subempregados; 

ei o fato de o indivíduo estar em idade ativa não o caracteriza como economica- 
mente ativo 

É possur capacidade para trabalhar também não assegura que o indivíduo seja 
econcimucamente ativo 

g) desemprego não significa inatividade né 

Finalmente, devemos notar que as categorias classihcadas como economicamente 
ativas da forma acima mencionada, anda que representativas do volume de trabalho apto 
e imediatamente disponívei não revelam a total potencialidade da força de trabalho 





A força de trabalho não ieva em consideração aspecios como nivel educaciona! dos 


rabainadores, experiência no trabalho, qualidade do trabalho, horas trabalhadas. entre 


Guuas vanáveis que são deterrunantes do wabalho potencial dos maividuos componen- 


Dessa forma, a PEA deve ser interpretada como um conceito parcial no que diz 
respeito à oferta do tabalho imediatamente utilizavel de um pais 


População, força de trabalho e mercado de trabalho. 
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20.3.2 A dinâmica do mercado de trabalho 


A Figura 20.2 revela sucintamente as categorias populacionais com relação à ativi- 
Gade econômica Trata-se de uma visão estática do conjunto de trabalhadores e/ou indivi- 
duos economicamente ativos. No que diz respeito ao mercado de trabalho, torna-se indis- 
pensável conhecer os movimentos dos trabalhadores entre as diversas categonas existen- 
tes A Figura 20.3 permite visualizar tais movimentos por três grupos principais já mencio- 
nados o estoque de indivíduos fora da força de trabalho, o estoque de empregados e O 
estoque de desempregados 
. As diversas categonas da população descntes estão em constante mutação, ou 
porque se alteraram determinados critérios de enquadramento, ou principalmente, devi- 
do às influências exercidas pelos ciclos da atividade de produção e o consequente impac- 
to sobre a política de pessoal das firmas Uma retração da atividade econômica, por exem- 
plo, transforma um empregado em um desempregado, permanecendo imutável, contudo, 
o total da força de trabalho 
Da mesma forma, uma retomada da atividade econômica, que reempregue um tra- 
balhador mantém constantes força de trabalho, ainda que os estoques de empregados e 
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que de vagas colocado pelas firmas à disposição dos trabalhadores, as quais tendem a 
aumentar pela elevação da demanda por mão-de-obra, esta pressionada pela dernanda 
social por bens e serviços Esse estoque de vagas pode incrementar-se não só pela oferta 
de vagas adicionais proporcionadas pelas firmas jé existentes como pelo surgimento de 
novas firmas. Além disso, observa-se que tais vagas podem ocorrer num conjunto relativa- 
mente amplo de diferentes ocupações. 


Ainda que o diagrama possa sugenr um volume de vagas igual ao número de de- 
sempregados, isso é difícil de acontecer no processo dinâmico que caracteriza esses mo- 
vimentos no mercado de trabalho. Seja por pressões advindas do crescimento populacional 
e/ou por crises que diminuem a oferta de novos empregos ou eliminam alguns já existen- 
tes, a situação mais provável é caracterizada por escassez de demanda por trabalho Isto 
é. o estoque de desempregados tende a ser maior que o número de vagas existentes 
Além disso, o estoque de vagas pode elevar-se somente poi ação do setor produtive, tanto 
de origem privada como estatal Em épocas de recessão, po! exemplo, quando as firmas 
do setor pnvado estão em dificuldades para manter o volume de vagas disponiveis, emer- 
ge o própno govemo como elemento de manutenção do nível de emprego. Ainde que esse 
fato signifique uma mudança na forma de vínculo empregatício, posto que o emprego 


público funciona com regras mais rigidas de estabilidade, isso pode representar novas 
vagas que ocorrem em níveis de salários diferentes das vagas preexistentes, o que pode 
afetar a estrutura salanal observada no mercado de trabalho 
Enquanto aspectos relativos ao crescimento populacional, até mesmo decorrentes 
dos fluxos migratónos, tendem a afetar O tamanho da força ds trabalho e, consequentemen- 
te o mercado de wabalho, podem acontecer movimentos de trabalhadores para fora da 
região em questão, como a retirada de trabalhadores da força de trabalho. Nesse caso, quando 
essa retirada se faz por via da saída de um desempregado, é possivel que tal diminuição seja 
artificial, pois o indivíduo não desejava tomar-se inativo, mas, sim, se desestimulou a bus- 
car trabalho, em face da acentuada cirmnução das oportunidades de emprego. Essa situa- 
ção denomuna-se “trabalhador desencorajado”, cuja conseguência maior é levar & uma 
subestimação das estatisticas de desemprego Ocorre principalmente em periodos de 
reuação mais intensa da atividade econômica, quando as oportunidades de emprego se 
+ : estreitam. Nesse parncular, podemos também falar do “trabalhador adicional”, isto é, do 
E FE | elemento que na tentativa de recompor & renda famibar numa época de cnse e não sendo o 
desemprenados trabalho sua principal ocupação aflu! ao mercado e não obtendo uma vaga, conimbui para 
elevar artihâcialmente as estatísucas de desemprego Aqui é necessáno destacar que todos 
esses movimentos dentro da força de trabalho entre trahalhadores e firmas, e dentro dela 
para fora (ou vice-versa), estão associados intimamente com o ciclo de produção, quande 
enfocados a curto prazo Já & longo prazo, o Importante é o crescimento econômico, que 
leva a uma melhora geral nas condições de vida e com Isso, pode concorrer para o aumento 
ca população, bem como da própria dimensão e compesição da força de trabalho 


desempregados se alterem. Por outro lado, a expansão de uma firma ou setor que propicie 
ocupação a um indivíduo que não estava no mercado de trabalho ampliará o estoque de 


empregados e o próprio tamanho da força de trabalho 


FIGURA 20.3 
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Essas duas situações revelam ser o desemprego um fenômeno bastante influencia- 
do pela auvidade cíclica, cula melhor compreensão se faz quando se aborda a oferta de 


trabalho nas zonas urbanas como uma variável que deve ser interpretada tendo & família 
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Tego é a situação que DOSSU] maior importância A alteração do numero ce desemprega- 

dos não ocorre só pela dispensa por parte da firma, que so se destaca das outas razões em 

periodos recessivos mais intensos. Em epoces normais, a procura pelo regresso na força 

de trabalho bem como a do primeiro emprego acabam por constatar categonas Ge desem- 


prego tão importantes quanto a Cispensa por Inciativa da firma 


pes E gi» 2 e “SER wo 


Movimento de trabalhadores e a dinâmica do mercado de trabalho, 


Esses movimentos de trabalhadores acontecem de forma dinâmica, todos simulta- 
- neamente. ainda que não de mesma intensidade, esteja « economia em declimo ou em 
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A seção anterior apresentou & composição da População Economicamente Ativa e 
descreveu os principais movimentos de trabalhadores no mercado de trabalho, bem como 
entre este e o estoque de indivíduos fora da força de trabalho. Para avaliar o comporta- 
mento desse mercado, uma séne de indicadores é construída, alguns diretamente das 
definições apresentadas, e outros, como O índice de salário real, que não emerge direta- 
mente do que foi descrito, mas sim por melo de variáveis que se formam no mercado. Tais 
indicadores possibilitam tanto refletir sobre o desempenho quanto avaliar o comporta- 
mento da economia. Podem também ser utilizados como importantes fatores de orienta- 
ção no processo de tomada de decisões, seja pelo govemo, seja pelas firmas, visando pro- 
porcionar melhorias no padrão de vida, nas condições de emprego e trabalho e, principal- 
mente, na harmonização das relações entre capitalistas e trabalhadores. Servem ainda 
para refletir estados de pobreza ou miséria, além de contribuir para a avalação do nível de 
absorção de mão-de-obra e de seu grau de subutilização. 

A seguir, apresenta-se um conjunto selecionado desses indicadores, dentre os mais 
relevantes, complementando-se tal apresentação com uma análise sucinta do comporta- 
mento de cada indicador 


20.4.1 Taxa de participação na força de trabalho 


A taxa de participação na força de trabalho refiete o nível de engajamento da 
população nas atividades proquiivas, pela mensuração do tamanho relativo da força de 
trabalho, fornecendo uma aproximação do volume de oferta de emprego imediatamente 
disponível na economia 

Desde que o tamanho da população e da própria PEA tendem a difenr de país para 
país, ou entre regiões de um mesmo pais, é necessário expressar percentualmente o volu- 
me de individuos em atividades voltadas para a produção social de bens e serviços em 
relação à População em Idade Ativa (PIA) Define-se, então, taxa de parucipação (t ) como 


Ra = 1) 

e PIA 
a qual pode ser decomposta em taxa de ocupação e taxa de desocupação, desde que, por 
definição, & força de trabalho se componha dos ocupados mais os desocupados. Essa taxa 
pode também ser calculada para outras caracteristicas, por exemplo, sexo, idade, estado 
evil, escolaridade, regão e ouuas Em todos esses casos, & taxe de participação possui 
padrões ae comportamento bem definidos e universalmente semelhantes 

Regra geral, nara qualquer país, observa-se que. 

a) a taxa de participação masculina é maior que à feminina, pois os afazeres do- 
mésticos não são considerados ocupações economicamente ativas e são exerci- 
dos majornanamente peias mulheres, : 

) a parncipação adulta é maior que a participação jovem ou idosa À necessidade 
de educar e a aposentadoria são as explicações tradicionais para à menor part- 
cipação desses dois últimos grupos, 

a parnicipação feminina tende a crescer com o desenvolvimento econômico, seja 
porque aumentam as oportunidades de emprego para as mulheres, seja porque 
o próprio papel delas com reiação ao trabalho é visto de forma diferente 


g 
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20.4.2 Taxa de desemprego 


Figurando entre os mais conhecidos indicadores, esse indice tende a refletir 
desequilíbrios no mercado de wabalho. Representa a falta de capacidade do sistema econô- 
mico em prover ocupação produtiva para todos aqueles que a desejam. A taxa de desem- 
prego contabiliza aqueles indivíduos que estão aptos, saudáveis e buscando trabalho, mas 
que não encontram ocupação à taxa de salános vigente no sistema econômico Essa taxa 
inclui o que se denomina desemprego aberto, o qual expressa um patamar mínimo de 
subutilização de mão-de-obra, já que o subemprego existe no mercado de trabalho 


Estatisticamente, a taxa de desemprego é a relação entre o número de aesempre- 
gados (D) e o total da força de trabalho (PEA), ou seja 


D D 
t==— = ——. (2) 
ds PEA  E+D 


Sua evolução demonstra as flutuações da atividade econômica, sendo extremamente 
útil ao governo como indicador do impacto das políticas econômicas de curto prazo. Do 
ponto de vista social, é inegavelmente o principal indicador da ocorrência de recessão, 
pois incorpora tanto movimentos da força de trabalho quanto flutuações no plano das 
atividades produtivas 

A mescr polêmica envolvendo & mensuração do desemprego foi anteriormente mencio- 
nada e destaca a possibilidade de o indivíduo ser classificado, equivocadamente, como inat- 
vo, isto é, fora do mercado de trabalho, levando, assim, à subesumação da taxa Esse é 0 caso 
do “trabalhador desencorajado”. Alega-se também que o desemprego pode ser estimado erro- 
neamente, quando se atnibw menor importância às aspirações do indivíduo em obter um 
trabalho Argumenta-se ainda, quanto à própna composição do mercado de trabalho, que 
pode reflenr uma estrutura de ocupações e de firmas, em que o trabalho precêno ou ocasional 
é, muitas vezes, computado como atividade produuva, quando, em verdade, trata-se de um 
desemprego disfarçado ou precáno. Isso leva à subestimação do indice de desemprego 

Definida como em (2), a taxa de desemprego pode alterar-se sem que necessana- 
mente um trabalhador tenha aumentado o estoque de desempregados. Se um indivíduo se 
tenra da força de trabalho, haverá uma redução do numerador da expressão e, consequente- 
mente, uma elevação da taxa de desemprego. Por outro lado, se um trabalhador ingressa na 
força de trabalho diretamente como empregado, a taxa de desemprego se reduz, sem que 
haja diminuído o volume de desempregados. Assim, podemos simbolizar os impactos dos 
movimentos de trabalhadores sópre a taxa de desemprego da seguinte forma. 

Sendo s,o segmento da força de twabalho que passa do status ocupacional | para O 
status |, e denominando-se os empregados e. Os Gasempregados g e os individuos fora da 
força de trabalho í, teremos: 

rs ds E É 
pis US Say So SS 8) 


a ed Sad Coç! Ctel! (2) 
em que o sinal acima a situação indica o impacto de uma elevação (+) ou diminuição (—) 
sobre a taxa de desemprego, em decorrência do movimento a que se reiere Observa-se 
que, quando ocorre a passagem de um status para Outo, moduficando-se tanto o numera- 
dor quanto o denominador de expressão (2), o efeito relanvo é sempre maior no estoque de 
desempregados. Além Cisso, dentro do contexto dinâmico que caracteriza O mercado de 
trabalho, todos esses movimentos afetam simultaneamente & taxa de desemprego, cuje 
vaniação deve ser interpretada como O resultado liquido aecorrente das diversas mudan- 
ças de status ocupacional que estão ocorrendo 


Taxa de desemprego: 
reiação entre o número 
de desempregados e 0 
total da força de 
trabalho, ou seja, aqueles 
mdividuos que estao 
apios. saudáveis e 
buscando trabalho, mas 
que não encontram 
ocupação à taxa de 
salários vigente no 
sistema econúmico 
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Desemprego 
involuntário: ocorre 
quando o indivíduo 
deseja trabalhar à taxa 
de salários vigente no 
sistema econômico, mas 
não encontra ocupação. 
É também denominado 
desemprego cíclico ou 
desemprego conjuntural 


Desemprego 


exclui uma parcela dos 
rrabalhadores do 
mercado de irabalho 


Desemprego 
friccional: surge em 
decorrência do processo 
dmamico que 
caracteriza o mercado 
die irabaibo, no qual o 
sistema de informações 
sobre a oferia de vagas 
disponíveis no sistema 
produtivo é imperfeito 
Desemprego sazonal: 
ocorre devido à 
sazonalidade de 
determinados tipos de 
anvidade econômica 


Ataxa descrita em (2) capta aqueles indivíduos classificados como desempregados 
por diversas razões, as quais vão desde a total involuntaniedade do trabalhador em se 
colocar nessa situação até & incapacidade do sistema em absorver o contingente de indi- 
víduos que afiuem às forças de trabalho periodicamente. Em outras palavras, existem di- 
versas classificações de desemprego, segundo sua origem, todas ocorrendo ao mesmo 
tempo e, dessa forma, captadas pela taxa de desemprego, tradicionalmente calculada por 
pesquisas primárias. As pnncipais são: 

Desemprego involuntário: ocorre quando o indivíduo deseja trabalhar à taxa de 
salários vigente no sistema econômico. mas não encontra ocupação É também denomi- 
nado desemprego cíchco ou desemprego conjuntural. Ocorre devido à insuficiência de 
demanda agregada na economis. Desde que Keynes se destacou como formalizador das 
idéias sobre o impacto da insuficiência de demanda sobre & economia e O mercado de 
trabalho, esse po de desemprego & também conhecido como keynesiano. Representa, 
sem dúvida, aquele tipo de desocupação dos indivíduos que deve merecer maior atenção 
das autondades governamentais 

Desemprego estrutural: acontece quando o padrão de desenvolvimento econó- 
mico adotado exclui uma parcela dos trabalhadores do mercado de trabalho. Denomina-se 
também desemprego tecnológico e ocorre devido ao desequilíbrio entre a oferta e a de- 
manda por mão-de-obra de determinada qualificação 

Desemprego friccional: surge em decorrência do processo dinâmico que carac- 
teriza o mercado de trabalho, no qual o sistema de informações sobre a oferta de vagas 
disponíveis no sistema produtivo é imperfeito Exaste um lapso de tempo entre a saída do 
indivíduo de um emprego e a obtenção de uma nova ocupação de acordo com suas carac- 
terísticas Nesse ínterim, ele é classificado como desempregado 

Desemprego sazonal: ocorre devido à sazonalidade de determinados tipos de 
atividade econômica. Como é possível prever esse tipo de flutuações, pode-se atribuir 
uma dose de voluntanedade dos indivíduos engajados em ocupações dessa natureza 


20,4:3ndice desemprego 


O indice de emprego é usado para medir a proporção de população economicamen- 
te ativa que, após certa idade, é empregada. Busca refleur aqueles indivíduos absorvidos 
no mercado de trabalho na condição de empregados. Em outras palavras, indica 0 contin- 
gente de trabalhadores disponiveis e utilizados pelas trmas. 

Er certo sentidc, a taxa de ocupação E/PIA, funciona como um índice de emprego 
Acontece porem que ao tomar & população em idade ativa como base, inclui-se nela os 
inativos e Incapacitados como elementos de referência levando assim a uma subestimação 
do índice Para superar tal inconveniente, O índice de emprego expressa-se como à relação 
entre o volume de empregacos (E) e o totai da força de trabalho (PEA), isto é 


RR (3) 


t= — à 
E+D 


s PEA 
Em última instância, o índice de emprego busca refletir o número de indivíduos que 
estão realmente exercendo atividades econômicas relativamente a todos aqueles que po- 
tencialmente podenam exercê-ls. Fornece também uma avahação da capacidade da eco- 
nomia em absorver o crescimento da população. num ambiente de constantes transfor- 
mações tecnológicas. que afetam O comportamento das firmas quanto ao nível de empre- 
go por elas desejado 


Assim como a taxa de desemprego, esse indicador será sensível àquilo que se en- 
tende por atividade econômica. Nesse caso, esse índice costuma englobar apenas as ocu- 
pações do chamado setor formal da economia, isto é, ocupações caracterizadas pela exis- 
+ência de vínculo empregatício legal entre o trabalhador e o capitalista. 

Da definição do índice de emprego como em: (3), pode-se inferir que seu valor é 
relativamente alto em relação à taxa de desemprego, o que leva a expressar um número 
aproximadamente igual à própria taxa de participação na força de trabalho. Além disso, é 
mais estável ao longo do tempo. pois não é afetado por fenômenos como “trabalhador 
desencorajado" ou “trabalhador adicional” 


204.4 Índice de subemprego 


O indice de subemprego é um indicador do grau da subutilização da mão-de-obra 
Mesmo representando um conceito de simples compreensão, são inúmeras as formas de 
medir subemprego. As causas e os efeitos do subemprego são múltiplos, mas invariavelmen- 
te ele está relacionado com o desenvolvimento econômico insuficiente ou atrasado. De modo 
geral, tal conceito é associado à questão do emprego na América Latina, Ásia e África. 

Historicamente, o subemprego tende a representar & parcela da população 
subutilizada em decorrência do padrão de crescimento adotado, o qual exclui inúmeros 
segmentos da população do desempenho de atividades econômicas produtivas. Além disso, 
o subemprego tem grande aceitação como conceito referente ao problema ocupacional no 
meio rural, onde reflete a porcentagem de ocupados em atividades de baixa produtivida- 
de agricola. Igual conceito também se aplica ao meio urbano, mas recentemente a defini- 
ção de subemprego ganhou nova roupagem, sob c título de mercado ou setor informal de 
trabalho, em que, muito mais que um problema conceitual ou de mensuração, se discute 
a importância do núcleo capitalista de produção no surgimento e no desenvolvimento de 
atividades econômicas marginais e/ou informais. 

De um ponto de vista ampio, à questão do subemprego transcende & discussão sobre 
a melhor definição e/ou medida mais apurada Para alauns, certas ocupações classificadas 
como subemprego deveriam, na verdade, ser consideradas como pura desocupação e adicio- 
nadas ao contingente de desempregados computados num periodo de tempo. A precarieda- 
de da ocupação é tão acentuada que não se pode classificá-la como representando qualquer 
anwidade econômica que justifique o não-enquadramento de quem a exerce como desem- 
pregado. No Brasil, essa tem sido uma ciferença marcante entre o indicador de desemprego 
do Seade/Dieese em relação ao do IBGE. Enquanto o pnmeiro adota um enfoque de mercado 
de trabalho heterogénec. considerando como desemprego inúmeras situações tacicional- 
mente classihcadas como subemprego, o IBGE enquadra essas mesmas ocupações como 
atividade econômica produtiva, exclumndo-as. portanto, do rol dos desempregados 

Para os que enfatizam a importância do conceito de subemprego. Wês definições são 
destacadas, conforme mencionado antenormente subemprego visível encoberto e potencial 

O subemprego visivel definido como a ciferença entre O volume rea: de horas 
trabalhadas pelo indivíduo e o volume de horas que ele poderia, de tato, trabalhar Ne 
economia, esse subemprego sena medido como: 


E 
t = 10 
ia ER" 100, (4) 


em que S, = número de indivíduos ocupados trabalhando menos que um determinado 
número de horas 


índice de emprego: 
mede a proporção da 
população 
economicamente ativa 


peia relação entre o 
volume de empregados e 
o total de força de 
trabalho (PEA) 

Índice de 
subemprego: indicacior 
do grau da subutiização 
da mão-de-obra. 


Subemprego visivel: 
diferença entre 0 volume 
real de horas 
trabalhadas pelo 
masvíduo e o volume de 
boras que ele poderia, de 


fato, trabalhar Medida 


pela relação entre 0 
número de individuos 
ocupados trabalhando 
menos que um 
determinado número de 
horas, e o total da PEA 
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Subemprego 
encoberto: quantidade 
de mão-de-obra que seria 
possível Isherar 
melharando-se a 
organização e a 
distribuição das tarefas 
de trabalho, mantendo- 
se o nível de produção 
sem necessidade de novos 
investimentos em capital 
fixo e sem modificação 
das formas de unlização 
do trabalho assalariado 
ou estrutura social de 
produção 
Subemprego 
potencial: quantidade 
da mão-de-obra que 
pode ser hberada dado 
um nível de produção, 
por meio de mudancas 
nas condições de 
exploração dos recursos 
ou transformações na 
industria ou agricultura 
Implica reduzir 
praduaimente à 
proporção de mão-de- 
obra ocupada em 
atinaudes de raixa 
proditividade elevando- 
a smulianeamente 


Esse indicador merece as seguintes considerações: o subemprego deve-se dar por 
razões econômicas, caracterizando uma involuntariedade do indivíduo, que não está tra- 
balhando mais por insuficiência de demanda O trabalho em tempo parcial não é uma 
aspiração do indivíduo. Ademais, O número de horas pode ser fixado em termos de cas, 
semanas, mês ou ano e varia de acordo com as caracterísucas do pais ou região em que se 
pretende medir o subemprego. 

O subemprego encoberto representa a quantidade de mão-de-obra que seria pos- 
sivel hherar melhorando-se a organização e a distribuição das tarefas de trabalho, man- 
tendo-se O nível de produção sem necessidade de novos investimentos em capital fixo e 
sem modificação das formas de utilização do twabalho assaianado ou estrutura social de 
produção 

Tal definição contempla a idéia de niveis de produtividade como elemento de 
mensuração do subemprego Empincamente, tem originado um indicador com a seguin- 
te forma 


t = Sr + 100, (5) 
ea PEA 


emque S, = número de individuos em produtividade igual ou inferior a certo valor prefixado 


Aqui se esbarra na mensuração da produtividade do trabalho, & o indicador acaba, 
regra geral, por recair na utilização do potencial de indivíduos com renda igual ou inferior 
a certo valor, em lugar da produtividade Isso porque existe uma associação entre as variá- 
veis renda e produtividade 

O subemprego potencial é definido como a quantidade da mão-de-obra que pode 
ser liberada, dado um nível de produção, por meio de mudanças nas condições de explo- 
ração dos recursos ou transformações na indústna ou agricultura. Imphca reduzir gradual- 
mente a proporção de mãe-de-obra ocupada em atividades de baixa produtidade, ele- 
vando-a simultaneamente 

Mais recentemente, o Programa Regional de Emprego para à América Latina e Cen- 
tral (Prealc) propôs uma vanante desse conceito de subemprego potencial, buscando 1n- 
corporar & idéia de pobreza como um elemento fundamental na definição de subocupação 
da mão-de-obra Além disso, tal conceito sena mais apropriado para economias em de- 
senvolvimento, nas quais enstem significantes níveis de pobreza e marginalidade, pois à 
definição de subemprego em relação & jornada de trabalho possuir pequena relevância 
para esses países, entre outras razões, pela dihculdade que têm de obter informações 


O novo conceito denomina-se subemprego potenciai visivel, definido como 
(d+ 1) 
= NHO ty (8) 
e PEA o 
em que N = número de pessoas pobres (população abaixo de uma linha de pobreza) 


N-n ER á 
d= o razão de dependência; 





n = número de néividuos anvos meluídos na população pobre 
PEA = População Economicamente Auva. 
Essa definição amplia o conceito de subemprego, mas miroduz o problema ac que 


será considerado come linha de pobreza Por outro lado, a medida proposta inCorpo! na 
sua versão mais ampla, e produtiviaade potencial dos pobres considerados economica- 


mente anvos reguenda para sausfazer a inha de pobreza 
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20.4.5 Taxa de rotatividade da mão-de-obra 


Os movimentos referentes às demissões e rescisões de contrato de trabalho, seja 
por iniciativa das firmas ou dos empregados, tanto podem representar desemprego da 
força de trabalho como também rotatividade da mão-de-obra. O que diferencia essas duas 
situações é que, do ponto de vista das firmas, a rotatividade implica idéia de que a mão- 
de-obra dispensada. ou que voluntariamente se demite, será substituída, enquanto a dis- 
pensa do empregado por parte da firma ou seu pedido de rescisão do contrato de trabalho, 
sem que ocorre reposição, caracteriza um desemprego na forma tradicional do termo 

O princípio da substituição de mão-de-obra é de fácil compreensão, mas a 
mensuração da rotatividade é algo complexo, emergindo inúmeras formas alternativas de 
estimá-la A medida mais usual que preserva a idéia de substituição é & seguinte. 

pm mn (A, D) .100 (7) 
ti +(F, + A-D) 


em que A = admissões da firma ou setor no período; 
D = demissões, 
F, = estoques de trabalhadores no início do período 


A suposição implícita ao tomarmos o mínimo entre admussões e demissões é para evi- 
ter subesnmações ou superestimações do índice de rotatividade. Se a firma ou o setor estão 
em expansão, supõe-se que estejam contratando mais que demitido e, portanto, as rescisões 
de contrato de trabalho seriam o melhor indicador da rotatavidade. Por outro lado, se existe 
destínio da atividade econômica da firma, podemos supor que as demissões predominam e 
assim, estas é que seriam um indicador da substituição que ocorrena na firma ou no setor. 

Dessa forma, no periodo de contração da atividade econômica (c), a fórmula pode 
ser simphiicada para: 


+º = A . 
a NV 100, (8) 
em que N = total de empregados da firma, setor ou região. num determinado periodo de 


referência 
Quando o periodo é de crescimento im), a formula descrita em (7) transiorma-se em. 


Pa E 100 
res (9) 


Os índices de rotatividade não carregam as dificuldades Ge definir aunvidace eco- 
nômica, uma caracterísuca marcante dlos índices de emprego, desemprego e subemprego 
Sofrem porém. outro tipo de probieMa, visto que uma mesma função pode ser ocupada 
diversas vezes uo longo de um mesmo periodo de tempo Se tal comportamento não tor 
adequadamente captado. o valor obtido não refietirá a verdadeira rotatividade. Além disso, 
é necessário separar o cálculo da rotauvidade mensal do da roranvidade anua! Nesse senn- 
do as medidas acima refletem uma mensuração da rotanvidade ao longo ao mês 


Da mesma forma que &s demais vanáveis do mercado de trabaino, à rotatividade 
também possui um comportamento cicico Para entenger melhor esse aspecto, podemos 
dividir a rotatividade em dois componentes gue a estimulam. O primeiro originado do com» 
portamento dos empregados, e o outro devido à rotatividade provocada pelas firmas. Num 
período de recessão, em que diminuem as oportunidades de emprego, os trabalhadores 
reduzem sua mobilidade entre empregos, isto é, provocam menos rotatividade Já as firmes 


Indices de 
rotatividade: 
momentos reterentes às 
demissões e rescisões de 
contraro de trabalho seja 
por intcianva das firme 
ou dos empregados. tante 
podem representar 
desemprego da force cu 
trabalho como também 
rotatwndade da mãvw-de 
obra 
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parecem ter um comportamento ambíguo. Por um lado, com um maior volume de desem- 
prego e, portanto, de trabalhadores disponíveis no mercado, podem trocar aqueles menos 
qualificados por outros de maior experiência e qualificação. Mas por outro, dependendo da 
severidade e duração da recessão, tentam segurar segmentos de seus trabalhadores em que 
despenderam significantes custos de treinamento. Ademais, existem também os custos de 
contratação e dispensa, que obngam a firma a reter os trabalhadores mais qualificados em 
suas fileiras. Em face dessa indefinição em relação à rotatividade decidida pela firma, a 
| redução da rotatividade total permanece uma questão empírica, a menos que se admita & 
| pnon um predomínio dessa redução causada pelo comportamento dos trabalhadores 

“No periodo de expansão econômica & questão fica mais ciara Do ponto de vista 
dos trabalhadores. elevam-se as chances de mobilidade em direção a empregos com maio- 
res salários e mesmo ascensão ocupacional. Pelo lado das firmas, com uma oferta de ta- 
é balho em expansão. elas podem tremar melhor seu contingente de mão-de-obra, utilizan- 
do-se disso para trocar com maior rapidez os ocupados num determinado posto de traba- 
lho Em consequência, à rotatividade como um todo tende & se elevar na expansão. 


| Finalmente, quando contemplamos à rotatividade no longo prazo, isto é, numa pers- 
no pectiva de crescimento econômico. a tendência geral é de elevação no seu patamar, pois 
i uma parcela maior da força de trabalho estará sujeita à vínculos formais de trabalho, au- 
mentando a mobilidade observada entre empregados. 


20.4.6 Índices de salários reais e salários nominais 


Da movimentação de trabalhadores descrita na Figura 20.2, emerge como um im- 
portante incicador do mercado de trabalho e da própna economia o nível de salénios, tanto 
normais como reais À evolução do salério nominal. de modo geral, responde tanto & 
aspectos institucionais consubstancisdos nas chamadas políticas salanais, como, igual- 
mente, aos eventuais desequilibnos observados no mercado de trabalho, e o desemprego 
é o melhor indicador desse descompasso entre a oferta e a cemanda por trabalho 

A determinação donivel de salários normnais e/ou do piso salanei depende de alguns 
fatores, tais como as caracterísucas dos trabalhadores (sexo, idade escolaridade, expenén- 
cia no trabalho. estado civil e ouras) e as da firma ou do setor as arwidadie (como tamanho 
da firma, grau de capitalização, Upo de atiwidade e região). Nesse senudo & poltica de 
fixação do salário minimo também contmbu: para & formação dos pisos salariais. 

O salário real é obudo com pese na deflação do salário nomunat (w) por um índice de 
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preços (IP), ou seia 


(10) 
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más 


Salário real: gotido com Convém destacar alguns pontos relevantes com reiação ao salário real acimades- 
base na defiação do crito. Em primeiro lugar. é importante saber qual o defiator que esta sendo utilizado Se ior 
salário nomnal por um um índice geral de preços (GP. o indicador obtido tende a refletir o salário real no conceito 
indice de precos ge custo da mão-de-obra Sua importância maior é do ponto de vista da firma. Por outro iado 
caso o defiator seja um indice de preços ão consumidor (IPC), ou índice do custo de vida 
(CV), o salário real resuhante tende & reveiar a evolução do pode: de compra do tabainador 

Nesse caso, à Importância maior desse indicador vcorre do ponto de vista dos smdicatos. 


Em segundo lugar é necessáno aest.var que o mei cado de trabalho determana o nivei 
de salános nominais, anda que as pares envolvidas no processo de negociações coletivas, 
firmas e sindicatos possam estar lutando pela obtenção de cera meta almejada de salário real 
Como vimos. a evolução deste está ntnnsecamente relacionada rom inúmeros outos fatores 
econômicos e sociais, os quais acabam sendo catalisados na evolução dos niveis de inílação 


me gemeste 


Tens 


“mM 


Em terceiro lugar, o cálculo do nível de salário real é realizado por meio da evolução 
do salário nominal médio das pessoas ocupadas e, portanto, leva em conta as modifica- 
ções na composição da força de trabalho empregada. Quando ocorre uma recessão, por 
exemplo, os primeiros a ser dispensados pelas firmas são, em geral, os tabalhadores de 
menor qualificação e, assim, de baixos níveis de remuneração. Isso tende a elevar o salário 
médio nominal dos que permanecem ocupados, elevando artificialmente a estatística de 
salário real Certamente, quando a recessão se aprofunda, até mesmo os mais expenentes 
e de melhor qualificação são paulatinamente dispensados. e esse efejto antmético tende a 
desvanecer 

Enquanto a evolução do salário nominal é condicionada pela política salarial e ocor- 
rência de desemprego, a evolução do salário real é determinada pelo ritmo de crescimento 
dos preços, isto é, da inflação Caso não se consiga controlar adequadamente a inflação, 
os ganhos de salános nominais são rapidamente anulados. Deve-se ainda observar que & 
própria inflação pode ser alimentada pelos reajustes de salánios, à medida que as firmas 
tentem manter seus lucros repassando esses aumentos para os preços e/ou não haja ofer- 
ta de bens selariais que sustente 8 elevação do poder de compra dos assalanados. 

Independentemente do índice de reajuste de salários que venha a ser adotado, a 
Figura 20.4 mostra que, dada ums periodicidade de reajuste, quanto maior tor a taxa de 
inflação, mais rapidamente casrá o salário real Outra forma de dizer isso é afirmando que 
para uma dada taxa de inflação, maior será a tecomposição da perda do poder de compra 
cuanto mais curto for o periodo de reajuste. 

Da relação entre salários e preços, emerge & famosa questão do suposto carater 
inflacionário dos remustes salariais. A resposta pode ser mais bem compreendida quando 
a questão é colocada no contexto do chamado conflito redistributivo. Isso representa ana- 
hsar o problema de óuca da inflação de rendas, com os preços se elevando às tentativas de 
os segmentos sociais preservarem sua participação relanva na renda nacional 
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FIGURA 20.4 
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Pode-se demonstrar que numa economia oligopolizada, com as firmas formando 
seus preços por meio da fixação de margens de ganhos sobre seus custos diretos, o preço 
de venda (p) seré dado por: 

. + OwL 
dd os 


(11) 


em que: 

6 = margem de lucro (mark-up); 

w = salário nominal, 

L = número de trabalhadores empregados pela firma; 
O = nível de produto correspondente a L trabalhadores 


Havendo um reajuste de salários elevando w, supondo no curto prazo que L/O (o 
inverso da produtividade média do trabalho) não se altere, caso a firma não reduza sua 
margem de lucro (6), haverá uma elevação do preço de venda como contrapartida Conse- 
quentemente, deve-se atribuir o caráter inflacionário não só aos salários, mas também ao 
capitalista que tenta preservar cu mesmo elevar sus margem de lucro quando ocorrem 
regjustes de salários 

Finsimente, destaca-se a vinculação do saláno resi com o nível de emprego. Levando- 
se em consideração o pressuposto da maximização de lucros por parte da firma, existe uma 
correlação inversa entre salário real e volume de emprego No enfoque tradicional, de inspira- 
ção neoclássica, o salário real determina o nível de emprego. Para que a economia empregue 
um maior número de trabalhadores é necessário que não ocorram restrições do tipo salário 
mínimo, atuação sindical e outras hmitações que perturbam o livre equilíbno do mercado 

Para Keynes, acontece o oposto, com & demanda agregada da economia fixando o 
nível de emprego, associando-se este a um determinado nível de saláno real que maximiza 
o lucro das firmas A fim de chegarem ao salário reai de equilíbrio do sistema econômico, as 
forças de mercado atuam de forma a modificar o salénio nominal pela variação de preços 


20.477 Índice de produtividade 


A produtividade da mão-de-obra é um importante indicador do mercado de trabe- 
lho não só de modo isolado, mas porque se vincula diretamente com os níveis de rendi- 
mentos do trabalhador Tradicionalmente, é medida como 


tg = EA Um 


L 
Em que, conforme visto, O representa um determinado nivel de produção. seja da 
firma, setor, região ou pais. e L reflete o número de trabalhadores envolvidos na geração da 
produção Uma caracteristica semelhante às outras vanáveis relativas ao mercado de tra- 
balho é que a produtividade também possui caráter cichco acompanhando a evolução do 
níve: de atividade econômica Na Figura 20.1, pode-se constatar essa armação. 


Um aprimoramento dessa medida levara em consideração a questão de horas tra- 
balhadas, o que permitiria obter um valor maus próximo da verdadeira produtividade dos 
trabalhadores envolvidos no processo de produção, bem como do esforço das firmas no 
sentido de elevar a eficiência produtiva. Isso porque indivíquos com maior eficiência ta- 
balnam menos tempo para obter o mesmo volume de produto relativamente & um traba- 
Inador de menor eficiência 


AR 
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Do ponto de vista das relações entre capital e trabalho, a produtividade é um elemento 
fundamenta! devido à sua importância como item de negociação coletiva. Isso porque a incor- 
poração dos ganhos de produtividade aos salários é necessária para que se mantenha inalterada 
& distribuição de renda entre salários e lucros, o que pode ser observado de uma forma simples 

Sabemos que as rendas da economia podem ser resumidas em dois tipos: um cor- 
respondente aos salários, obtido do produto entre o salário médio da economia (w Je o 
número de trabalhadores (L). A outra parcela da renda nacional são os lucros, 7. A renda 
nacional nada mais representa que a muluplicação entre um índice de preças agregados 
(P) e um índice de produção física (0). Logo, temos que: 





wL+r=P:Q 

ou 
Wml E 24 (13) 
P-O PQ 


Como L/Q é o inverso da produtividade média, sempre que esta se eleva em 10%, 
por exemplo, o salário deve se elevar em 10% para que a distribuição de renda entre salá- 
rios e lucros não se altere. 

Para finalizar, a Figura 20.5, adiante, apresenta um sumário do comportamento des- 
ses indicadores durante o ciclo econômico. Para efeitos da elaboração deste sumánio não 
se levaram em consideração classificações como desemprego tecnológico, subemprego 
visível e outros. de forma que o comportamento esperado reflete o total da evolução do 
nível de atividade econômica sobre a variável considerada Ademais, a taxa de participa- 
ção obedece a padrões de longo prazo e sua inclusão na figura pressupõe forte expansão 
ou profunda retração da atividade econômuca 


20.5 EVOLUÇÃO DO MERCADO DE TRABALHO NO BRASIL: 

Esta seção apresenta sucintamente algumas das principais estatisticas antenor- 
mente apresentadas, referentes ao comportamento recente do mercado de trabalho no 
Brasil Antes, porém. mencionaremos as pnncipais fontes de informações relativas ao mer- 
cado de tabalho 


20.5.1 Principais fontes de informações 


De início. cabe destacar que as fontes de informações são reianvamente recentes 
no Brasil, não se consolidando anda uma tradição no tratamento dos dados. Esse fatc 
resulta em informações incempletas, truncadas, não se podendo, por vezes, prosseguir 
uma séne histérica necessária para produzir deterrmnada anáhse. Destaca-se, também, 
que algumas dessas fontes utiizam conceitos anda não suhicientemente tétados, cuja 
divulgação e comparação somente podem ser realizadas com a aevida cautela sobre o que 
eles reaimente querem medir. 

Anda assim, algumas instituições divulgam um ampic conjunto de dados reieren- 
tes aos principais incicadores do mercado ae trabalho, com base em levantamentos pr:- 
mánios O instituto Brasileiro de Geografia e Estatisuca (IBGE), a maior delas, produz am- 
plas e veliosas informações no plano nacional. Além dos dados censitários, produz a pes- 
guisa nacional por amostra de domicihos (PNAD), de penodicidade anual (mas irregular), 
e a pesquisa mensa! de emprego (PME), copnndo as seis principais regiões metropolita- 
nas do pais. 









E 
E 
E 


Ainda em termos de cobertura nacional, no âmbito do Ministério do Trabalho, exas- 
tem duas importantes fontes de dados: a relação anual de informações sociais (Rais), de 
penodicidade anual, e o cadastro geral de empregados e desempregados — Lei n.º 4 925/65 
(Caged), que levanta a movimentação mensal da força de trabalho das firmas. Ambas refe- 
rem-se ao mercado de trabalho formal. 

No piano regional, temos as informações geradas pela Fundação Seade/Dieese, por 
meio da pesquisa de emprego e desemprego (PED), já consolidada para a região da Gran- 
de São Paulo, é em fase de consolidação e/ou implantação em outras regiões metropolta- 
nas Ainde em São Paulo, temos as informações da Federação das indústrias do Estado de 
São Paulo (Fiesp), captadas por meio de um ampio paínel de firmas 

Além dessas fontes principais, inúmeras outras instituições, como as federações, 
as confederações, os sindicatos de trabalhadores e patronais geram estatísticas relativas 
ao mercado de trabalho local e/ou setorial, com aplicação e utilização irutada. De qual- 
quer forma, possuem dados que são de grande utilidade aos especialistas, técnicos € 
profissionais da área do trabalho. 


20.5.2 Evolução dos principais indicadores 


Apresenta-se, a seguir, utilizando-se as fontes de informações mencionadas, o com- 
portamento das principais estatísticas do mercado de trabalho brasileiro em periodo 1e- 
cente. Para o conjunto das variáveis, será enfocado o período compreendido desde o início 
dos anos 1980 até o final do ano 2000. Os comentários que se seguem revelam somente as 
tendências chservadas, assim como os fatos explicativos mais comumente associados 
Relembra-se que esse comportamento está sempre associado ao ciclo da atividade econô- 
muce, conforme discutido na parte conceitual deste capítulo 

A Figura 20.5 traz a evolução da taxa de participação na força de trabalho, com base 
nas informações da PNAD Nota-se claramente que eia vem aumentando desde o princi- 
pio dos anos 1980 Parece, entretanto, que se estagnou ao final dos anos 1990 Tanto O 
crescimento paulatno quanto o nivel já atingido reflevem um mercado de trabalho em 
expansão, no qual cada vez mais indivíduos vão sendo incorporados às atividades produ- 
uvas. Em especial desce os anos 1970, a população femnina vem progressivamente sen- 
do incorporada eo mercado de wabalho, principalmente nas áreas urbanas. Tambem os 
jovens brasileiros tém aumentado sua parncipação na força de trabalho. A ampliação do 
setor terciário tem contribuído, iguaimente. com o crescimento da taxa de paricipação 

Este progressivo crescimento da força de trabalho, e consequente ampliação do 
metcado de wabalho, tem ocorrião, concomutantemente, a uma queda do emprego iocu- 
pação) formal, de acordo com a Figura 20.6. Deve-se notar que o faio determinante dessa 
queda ocorreu, basicamente, por causa da retração do emprego industrisi. Em outras pa- 
lavras, vem ocorrendo uma grande mudança setorial no emprego, com acentuada queda 
na ocupação industrial, exatamente no ramo ae atividade que mais absorve trabalhadores 
formais. Essa queda advém do cnamado “ajuste proqutivo”, oriundo da necessigaae deo 
setor se toner mais competitivo. Na presença ce um amplo fenémeno de glopalização. o 
crual requer um novo tipo de trabalhador, mais flexível e pobvalente, a indúsma tem pro- 
movido mudanças drásncas em direção ao aumento da produnvidade. como forma de 
elevar o produto, conforme indica a Figura 20.7, e não mais na expansão do emprego, 
come ocorria Pare tanto. implementou créstucas mudanças nos padrões de emprego, or- 
ganização. gestão e administração de seus recursos humanos. 
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Por outro lado, verificou-se, ao longo dos anos 1990, um vigoroso crescimento do 
trabalho informal, conforms revelam os dados da Figura 20 8, em decorrência do aumen- 
to do contingente de trabalhadores atuando por conta própria, dos autônomos e dos 
assalariados sem carteira de trabalho assinada, o que pode ser vislumbrado na Figura 
209 Ou seja, ainda que a ocupação venha se expandindo no Brasil, é questionável a 
qualidade dos empregos oferecidos. As evidências são de que está ocorrendo uma dete- 
noração na qualidade do emprego, sendo esta ums constatação tão grave quanto a exis- 
tência de desemprego aberto 


Este aumento das ocupações informais responde às caracteristicas específicas 
da economia brasileira Não se trate somente de um aumento do trabalho precário, ao 
estilo do antigo subemprego, fruto da pobreza, da ruséria e da marginaldade. Ainda 
que o setor informal continue sendo receptáculo desses trabalhadores, hoje, em face dos 
desafios do mercado de trabalho, decorrentes do alto custo do emprego formal, a ocupa- 
ção tem assumido formas não tradicionais, ou atípicas, a parir da iniciativa dos pró- 
prios agentes sociais e econômicos De fato, a mencionada Figura 20.8 indica ciaramen- 
te & queda do emprego assalariado com carteira assinada e O forte crescimento dos 
assalariados sem carteira e autônomos. - 


A taxa de desemprego aberto, o principal indicador do nível de bem-estar social, 
aparece na Figura 20.10, com os dados do IBGE para as principais regnões metropolitanas 
brasileiras Pode-se notar os seguintes periodos da economia brasileira refletidos nessa 
taxa: a recessão de 1981/1983, a recuperação da "Nova República”, a recessão do início da 
década de 1990, novamente a recuperação a partir de 1993, e o aumento do desemprego 
no periodo do Plano Reai, em que o governo tem buscado frear a economia, na tentativa de 
manter a estabilidade de preços, e. finalmente, a relativa estagnação. A Figura 20.11 reve- 
la que a elevação do desemprego ao longo da decada de 1990 fo mais dramática à medida 
que houve, também, uma elevação da taxa de desemprego dos chefes, exatamente aque- 
les indivíduos mais voltados para a sobrevivência do núcieo famihar 


A Figura 20.12 indica que o desemprego aberio revela uma tendéncia praucamente 
idêntica tanto observando-se a taxa medida pelo IBGE quanto aquela avahada pela Fun- 
dação Seade/Dieese. As diferenças exastentes devem-se a aspectos metodológicos quan- 
to à definição e à mensuração do que se considera desempregado 

Uma importante observação diz respeito ão nível da taxa de desemprego verificado 
nos períodos recessivos mencionados aquelas observadas na recessão dos anos 1980 ío- 
ram maiores do que as ocorridas na recessão dos anos 1990 Para muitos, 18so tem sido um 
indicador de que a sociedade, na presença de uma reação de demanda, optou por cortar 
mais os salários reais e menos os empregos, como forma de enfrentar a cnse econômica. 

Qutro indicador importante refere-se à taxa de rotatividade da mãrSie-obra, cuja 
evolução aparece na Figura 20.13. Ela se mostra consistente com as proposições teóri- 
cas: crescimento na época de recuperação e queda nas cnses Destaca-se, contudo, 
que, para Oo conjunto das atividades produtivas, essa taxe tem permanecido relativa- 
mente estável de 1996 até os dias atuais. É necessário cautela, entretanto, com as esta- 
tísticas aqui apresentadas. Eias representam à média mensa: no ano, mas, ramberm, 
indicam cue grande parte da força de trabalho brasileira troca de emprego nesse perio- 
do. Esse tem sído um dos obstáculos para não haver estímulos aos invesuimentos em 
educação e à formação de “capital numano” no mercado de trabalho brasileiro. uma vez 
que nem os trabalhadores nem as ármas se beneficiam dos ganhos decorrentes da exis- 
tência de mão-de-obra mais qualiticada 
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FIGURA:20:7 


Os salários reais, no conceito do custo de mão-de-obra, isto é, deflacionados pelo custo de vida, apare- & 
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cem na Figura 20.14, a qual contempla, também, a forma de ocupação do trabalhador O movimento observa- 
do é semelhante, independentemente do tipo de emprego: os ganhos reais dos trabalhadores vinham caindo | 
até 1992, passando a recuperar-se a parbr de então Nota-se que, em período recente, os ganhos dos trabalha- 
dores ocupados de forma não tradicionais têm crescido mais rapidamente do que os salánios reais dos empre- | 
gados com carteira de trabalho assinada Para alguns, isso representa um outro indicador de que as respostas i 
do mercado de trabalho são mais rápidas onde as relações de trabalho são mais flexíveis 
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FIGURA 20.13 
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Brasil: taxa de rotatividade segundo setores — jan./96-jul./03. 
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E O comportamento do mercado de trabalho é influenciado pelo nível de atividade 
econômica em curto prazo, mas não em longo prazo. Comente. 


Ea Os indivíduos que não trabalham não jazem parte da força de trabalho, pois não 
auferem renda Certo ou errado? Justifique 


é Mostre como as vagas oferecidas pelo setor produtivo e o aumento demográfico 
da força de trabalho afetam a dinâmica do mercado de trabalho 


a Defina o que se entende por taxa de participação na força de trabalho, discuta 
quais os fatores que a afetam e indique o comportamento esperado ao longo do tempo. 


a Defina a taxa de desemprego aberto. A seguir, esclareça: 
a. corno ela se comporta ao longo do ciclo econômico; 


b. como eia pode ser afetada pelos fenômenos do “trabalhador acucional” e “traba- 
lhado: desencorajado”; & 


c. como ela pode mudar sem alteração no estoque de desempregados 
(6.. Discute o que se entende por índice de emprego. Mostre como medio. 
| Apresente os conceitos tradicionais de subemprego e sua mensuração. 


& Como se mede rotatividade da mão-de-obra? Como eia se diferencia do desem- 
prego? Ela é um fenômeno cíclico? 

é Mostre a importância do uso do deflator na obtenção do salário real Discuta o 
papel dos reajustes nominais de salários na evolução da inflação 

ão. Baseado numa medida de produtividade do trabalho, mostre que a distnbuição 


de renda pode piorar para os trabalhadores, caso os reajustes salanais fiquem abaixo dos 
aumentos de produtividade adere 
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DISTRIBUIÇÃO DE RENDA NO BRASIL: PERSISTÊNCIA 
DO ELEVADO GRAU DE DESIGUALDADE 


Maria Cristina Cacciamali 


O crescimento econômico constitui um processo por meio do quai a renda per 
capita de uma determinada sociedade se eleva persistentemente Acompanhando este 
crescimento, ocorrem transformações estruturais quantitativas e qualitativas Dentre es- 
sas destacam-se: diminuição nas taxas brutas de natalidade e de mortaldede, que alte- 
ram a estrutura etária da população e da força de trabalho: ampliação do sistema escolar e 
de saúde: maior acesso aos meios de transportes de comunicação e culturais, urDaniza- 
ção das atividades econômicas & da força de trabalho em detrimento do setor primário e à 
favor das atividades de serviços, maior integração com as mais imporiantes economias 
mundiais: e aumento da produtividade média da economia nos diferentes setores da ati- 
vidade econômica, Gerada pelo setor industrial. 

O desenvolvimento econômico e humano, por sua vsz, pressupõe que, paralela- 
mente ao primeiro processo, à maior parte da população dessa sociedade seja 8 principal 
beneficiária das mudanças em andamento. Entende-se que, ao longo do tempo, para & 
meior parte de população, devam ocorrer melhorias no padrão de vida matenei, nas condi- 
ções de saúde, maior tempo de vida, amphação no exercício da cidadania, e maiores opor- 
tunidades de aperfeiçoamento pessoel. Assim, estudos sobre a evolução da distribuição 


da renda e de outros indicadores sociais são importantes para detectar se de fato o cresc!- 


mento econômico está atingindo esses objeuvos 
No caso brasileiro, essas mudanças tambem se fizeram sentir, principalmente após 


950, em que o pais. assim como outros denominados em desenvolvimento 
ça do setor 


e década de 1 
mgressou em um processo de crescimento econômico acelerado. sob a lideran 
imdustrial No entanto, ao contráno de outros países, mormente do leste asiático, que tam- 
bem cresceram de forma acelerada, a evolução dos indicadores sociais apresentou resul- 


tados insausfatórios 
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* Método PPA ipangRoe do poder aquisitivo) 
Fonte: Banco Mundial Relatono sobre o Desenvolvimento Mundial 2000/2001. 









URvIELHÇÃO DE RENDA NO BRASA PERSISTÊNCIA DO Epi As 
BIEVÁDO GRAU DE DESISUMIDADE 


Especificamente com relação à distribuição de r 
Mundial mostram que, no fim da década de 4690 entro “ee mmnnega espe paira 
10% mais ncas possuem mais do que 46% da renda total No Brasi esse Serpa 
cerca de 48%, o mais elevado entre África do Sul, Chile, Celômbia Cogeiaa Haa gs 
Centro-Africana e Zimbábue. Entre os países mais industrializados di OCDE Sã dn 
do Grupo dos 7', por exemplo, esse indicador tem um valor entre 27,3% no oo Tio 
21,7% no Japão No Brasil, a renda das famílias 10% mais ricas é ocoa de 19 pero a 
que a renda das famílias 20% mais pobres, indicador que demonstra o nível de des: Rios 
exacerbada em relação aos demais países, mesmo aqueles da Aménca Latina ea 


Evidentemente essas informações devem ser analisadas com cautela, visto 
blemas metodológicos envolvidos na comparação de estatisticas entre SR eras = 
tem dúvidas, contudo, de que o Brasil apresenta um perl dastributivo da renda iene 
mente desigual, entre os piores do mundo, sendo notado no cenário internacional ie q 
mo século como um paradigma de simultaneidade entre paz política e imquidade a 


e Es e por grandes diversidades regionas e entre estados da mes- 
ses aa - e de desenvolvimento humano” calculados para os estados brasile)- 
* oito Estados — Rio Grande do Sul, São Paulo, Distrito Federal, Santa Catarina, Ri 
de Janeiro, Paraná, Mato Grosso do Sul e Espirito Santo = apenso da - 
elevados de desenvolvimento humano (THD > 0,8), embora inferiores FERE a 
países industrializados (IHD > 0.9) e de países do continente im 
como Argentina, Uruguai e Chile (THD > 0,88); á 
. nene onze — Amazonas, Amapá, Minas Gerais, Mato Grosso, Goiás, Rorairne 
Rondônia, Pará, Acre, Sergipe e Balua — possuem índices nona entiô 0 5% 
06, mas ainda supenores à média dos paises em desenvolvimento diz E 
. aaa seis — Pernambuco, Ric Grande do Norte, Maranhão, Ceará Alagoas 
e ; auí —, com íntices entre 0,6 e 0,4E, abaixo da média dos países em deser- 
volvimento e próximos dos países que apresentam os menores deli de das 
senvolvimento humano (IHD < 4), países do continente africano é 
O tema deste capítulo será apresentado por meio de três seções nas quais se apr 
sentem a forma mais comumente utilizada para meair o grau de concentração de ei = 
tinirações existentes na metodologia e no tpo de informações diaria aa [e] ds o 
desses índices; e, por im, anasam-se os resultados para o Brasil no periodo compreei ão 
entre 1960 e 1999 Em seguida, tecem-se as considerações finms jin 





| O indice de Gini consnmu uma das medidas usuais para medir 5 grau de con: 
tração da renda de uma localidade, região ou sociedade” Esse indice e obudo la Sa 
de: Lorenz, que pode ser denvada do referencial de eixos cartesianos da faça a ae 
Classifca-se, num dos eixos, a porcentagem acumulada das pessoas ou das pre 5 A 
Ea até um determinado nível de renda; b) no outro eme, ciassifica-s-- a ici 
acumulada da renda agregada caiculade para cada porcentagem da população obtida E 
Item antenor, c) com estes Cados, taça-se a curva de Lcrenz conespondente 
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Grau de concentração 
da renda: obiido por 
meio da curva de Lorenz 
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FIGURA 21.1 
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Estimativas da 
distribuição de 
renda de paises 
selecionados. 
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ES rorução EMPREGO E DISTIBUIÇÃO DE RENDA 


Na Figura 21.1, visualiza-se ums cur- 
va de Lorenz genérica, inha ADC, obtida 
da forma especificada. O grau de conves- 
dade da curva em relação ao eixo AB indi- 
ca o grau de desigualdade na dustribuição 
de renda 

O coeficiente de concentração de 
Gini é definido a part da curva de Lorenz, 
calculando-se: 1) a área compreendida en- 
tre à diagonal AC e a curva de Lorenz (h- 
nha ADC), 2) dividindo-se a área determi- 
nada no item anterior pela área do triângu- 
lo ABC O resultado obtido é o coeficiente 
de Gini. Em termos teóricos, tomando-se 
um caso extremo em que a renda fosse igua- 
Ktanamente distribuída. a curva de Lorenz 
sena representada, na Figura 21.1, pelo seg- 
mento da reta AC, Exempiificando signifi- 
ca que 40% da população receberia 40% da 
renda, 70% da população recebena 70% da renda e assim por diante Nesse caso, a área de 


desigualdade desapareceria e o coeficiente de Gini teria valor nulo Num outro extremo, 


isto é. se toda a renda estivesse concentrada nas mãos de um indivíduo ou de uma famía, 
a curva de Lorenz sena representada pelos segmentos de retas ABC e mostraria uma 
perfeta desigualdade Nesse caso, 0 coeficiente de Gi tena um valor unitário 

Como não poderia deixar de ser, tem-se observado que o coeficiente de Gan), calcu- 
iado pelos diferentes países, em diferentes periodos de tempo. sempre se situa em pontos 
intermediários Como ilustração, pode-se analisar as curvas de Lorenz, referentes a alguns 


paises, para anos selecionados, na Figura 21.2 
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Fonte: Banco Mundial (2000/2001) 


Nota-se, por essa representação, que nos anos considerados a renda estava mais 
bem distribuída nos Estados Unidos e na Alemanha do que no Chile e no Brasil O que 
equivale a dizer que os índices de concentração de Gini foram mejores nos últimos países 
mencionados do que nos primeiros 


Deseja-se enfatizar que & curva de Lorenz e o coeficiente de Gini são instrumentos 
adequados para tratar apenas com & questão quantitanva da igualdade na distribuição 
de renda. Ou seja, pretendem responder à seguinte questão: numa dada sociedade, num 
determinado período, quanto as rendas são iguais, ou, de forma complementar, quanto 
elas diferem Essa é uma questão empírica e pode ser respondida à medida que existam 
informações disponiveis. Por outro lado, o conceito de igueldade na distribuição da renda 
difere do conceito de equidade 


A busca de uma distribuição de renda igual para todos os membros de uma socie- 
dade. ou para todas as famílias, não imphca que seja justa ou equânime Essa é uma 
questão ética e ideológica controveruda entre individuos e entre nações Raciocinando 
com casos extremos, para alguns, os indivíduos deveriam ser remunerados de forma igual 
independentemente da capacidade produtiva e da acumulação prévia de estoque de n- 
queza e de capital humano; para outros, deveriam ter remunerações diferenciadas 


Nas sociedades democráticas modernas, em cada momento lustórico, essas ques- 
tões mediadas pelo grau de organização social dos interesses econômicos e de classes 
levam a confitos explicitos Estes são canalizados por grupos ou parados políticos que, 
dependendo da estrutura de poder, podem vir a ser filtrados peios dingentes e orientar a 
política econômica 


"21.3 PoBlêMAs METODOLÓGICOS É LIMITAÇÕES DOS DADOS 


A escolha da unidade de análise pode recair sobre uma das seguintes categonas: 
pessoas economicamente ativas; pessoas ocupadas; femínas. domicíhos Por sua vez, a 
variável renda a ser objeto de análise pode ser: renda por pessoas economicamente ativas 
renda por família, renda por domucílic, renda familiar per capita. 

Em tese, a unidade de análise devena ser c indivíduo, visto que cada pessoa per se 
tem direito a um determinado níve; de consumo e qe bem-estar matenel No entanto a 
sociedade está organizada em unidades familiares, que é a menor céiula da atual organi- 
zação social, em que Giterentes pessoas uwabalhando individualmente consobdam um or- 
camento comum para fins de receitas e dismibuem os gastos de acordo com os objeuvos 
no grupo. Assim a vanával-chave nesse caso é & distribuição das pessoas de acordo com 
a rende familiar per capita da unidade íamiiar a que pertencem. Essa aDordagerç & Das- 
tante utilizada, por exemplo, em estudos sobre pobrezs” ou para Gimensionar diferenças 
regionais, ou para caracterizar mercados de bens e serviços 

Fera fins de comparações intertemporans e entre países em virtude das taclidades 
envolvidas no levantamento de dados e nos cá:culos os indicadores de renda mais utiiize- 
dos referem-se à distribuição dos rendimentos das pessoas economicamente ativas das 


Distribuição de renda: 
em quanio as rendas são 
iguais numa 
determinada sociedade 
num determinado 
penodo ou, de jorme 
complementar, em 
quanto elas diferem. 
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famílias e à apropriação da renda pelo grupo dos 20% ou dos 10% mais ricos em relação 
aos 40% mais pobres da população ativa OU das famílas 

Outra questão metodológica refere-se á defimção da variável renda. Esta se altere ao 
longo do ciclo de vida das pessoas e das famílias. O rendimento costuma ser menor noinicioda 
vida profissional de um indivíduo ou no início do estabelecimento de uma famíha A desigual- 
dade deveria, então, ser medida contemplando-se a renda esperada ao longo do ciclo de vida — 
profissonal e familiar. Essas estimativas, embora possiveis com base nas pesquisas dormeiha- 
res ou dos censos, agem imputações, demoram certo tempo para serem realizadas e podem 
não corresponder à realidade future, visto modificações abruptas e estruturais na sociedade. 
Desse modo, salvo estudos comparativos especificos, elas não são efetuadas de maneira I0ti- 
neira 

Um úlimo ponto reporta-se à inclusão ou não das pessoas ou das famílias que se 
declaram sem rendimento Estas consutuem o patamar infenor da distnbuição e sua inciu- 
são irá aumentar o grau de desigualdade. O tratamento adequado deve ser diferenciado 
dependendo da unidade de análise considerada: pessoas ou famílias Quando a unidade da 
análise diz respeito a pessoas, a mena dos casos de declaração sem rendimento está asso- 
ciada a membros secundários da força de trabalho da família — filhos e esposa —, que 
muitas vezes trabalham conjuntamente com o chefe da famíha. Dessa forma, essas pessoas 
não podem ser consideradas de fato sem rendimento, e sua inclusão tendenia a elevar armif- 
cialmente os indicadores de desigualdade No caso das famíhas sem rendimento, a situação 
é diferente Em geral, renda familiar nula corresponde & um fenômeno real a um nível exire- 
mo de pobreza e, nesse caso, as unidades de análise com essa característica devem ser 
incluidas na distribuição de renda tamiliar e na renda famibar per capita 


21.32 Limitações dos dados 


Os estudos sobre distribuição de renda baseiam-se em informações procedentes de 
levantamentos de campo nos dornicihos e são obudes mediante deciaração dos próprios 
moradores Esse fato conduz a dois upos de resunções 

A primeira é uma tendência à subesamar o total agregado da renda das famíhas. As 
maiores distorções na qualidade das informações estão associadas aos estratos populacionais 
situados nos extremos da distribuição: entre os grupos mais pobres e entre os mais ncos Em 
relação ao primeiro estrato, & usus] que não exastam dados sobre produção para autocensumo, 
salânos em espécie recebimentos regulares de sransierências ou doações de renda e de ou- 
tras rendas diretas e indiretas propicadas pelo Estado Ademais & produção para autoconsume 
está rendendo a curmanulr ao longo Go tempo, o que prejudica comparações antertemporais. Por 
sua vez, hã sonegação nos estratos mais TICOs — voluntária ou não — associada às rendas de 
prapnedade salanos e perfis indiretos juros, lucros e rendas ocasionais Nesse caso Ê 
tendência é de que as rendas procedentes de salários anchretos cresçam ao longo do tempo 
mesmo entre os estratos medios. Fato que também prejudica as comparações intertemporais 


Em muitos estudos. os anabstas envolvidos nesse tema realizam imputações de 1en- 
da para sanar essas questões No entanto, esse expediente aeve ser utilizado com cauteis 
pelas resunções que apresenta Em primeiro lugar, os criténios de imputação em cereal, en- 
volvem juízo de valor por parte do pesquisado: e devem: ser wansparentes pera evitar imer- 
pretações equivocadas Em segundo iugar, os efeitos desses ajustes sobre os dacos onnnais 
têm sentidos contrános e aependem dos valores imputados em cada um dos estratos de 
renda Por um jacc, o ajuste nos grapos mais pobres aumenta o patamar minimo ca disul- 
buição da renda, o que leva & Ciminun O grau de desigualaade, por outro, & adição de renda 


nos estratos mais ricos implica efeito oposto, ampliando o grau de desigualdade. Evidências 
empincas para diversos países, inclusive o Brasil, mostram que a magnitude da subestimação 
da renda é mais forte entre os estratos mais ncos que entre os mais pobres No caso do 
Brasil” , comparando, para 1970, a renda pessoal disponível estimada a partir do censo 
demográfico do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística e das contas nacionais da 
Fundação Getúlio Vargas concluiu-se que há um hiato de renda em torno de 40% a favor das 
contas nacionais” . Isso signífica que os dados censitários estariam subestimando em 40% o 
total da renda pessoal disponivel, Adicionalmente, as informações sobre as rendas per capita 
originárias das duas fontes de dados, quando hierarquizadas em ordem crescente por 1e- 
giões, das mais pobres para as mais ricas mostram que, à medida que esse indicador aumen- 
ta, o diferencial de renda em favor das estimanvas das contas nacionais também se eleva. 


Um segundo grupo de limitações decorre das mudanças efetuadas nos formulários e 
na metodoloma de levantamento Gos dados. Evidentemente, essas alterações são mevitá- 
veis, visto a necessidade de se melhorar ao longo do tempo a qualidade das informações 
Para o Brasil, e Tabela 21.2 mostra que, entre 1960 e 2000, essa variável passa a ser pesquisada 
com maior rigor, detalhe e explicitação Nos censos de 1960 e de 1970, epenas um quesito 
agregado captava a mformação, enquanto, em 1980, sete contemplam sua investigação, em 
1991 e em 2000, quatro e sete quesitos, respectivamente, detalham o levantamento Este 
fato é sem dúvida, um fator positivo, pois & mudança na qualidade da informação vem ao 
encontro de uma sociedade mais complexa e crítica no uso das informações. Contudo, esse 
elemento dinâmico positivo, aliado à tendência inerente à subestimação nas declarações da 
renda. acarreta em cada censo dificuldades adicionais de comparabilidade intertemporal 


Nos censos de 1970 a 1991, os rendimentos fixos sempre foram captados tendo como 
período de referência O mês anterior o do levantamento, enquanto os rendimentos vanáveis 
reterem-se aos 12 meses antenores à data de sua realização, exceto para o censo de 1960, que 
ce referem ao ano anterior, no censo de 2000 que se referem ao més-base. Essa diferença 
eliaga ao fato de que e censo de 1960 cantou as declarações de renda em classes prefixadas 
subestma as informações de 1950 com relação ao ano de 1970 Nos censos de 1960 e de 1970, 
no que se Tefere aos rendimentos fixos, não há explicitação de quantos salários o individuo 
recebeu ao longo do ano, nem se o rendimento declarado foi bruto ou bquido. Essas resunções 
foram sanadas nos censos postenores, mas conduzem é subestimação das informações dos 
censos antenores Ademais, o fato de que nos censos de 1960 e de 1970 conste apenas um 
quesiio agregado para apreender & nformação aumenta à probabilidades de subestimação nas 
informações. no que respeita aos anos de 1980 e de 1991, além de não permita diferenciar & 
renda do trabelho das demais rendas e das transferências sociais no censo de 2000, 2 compa- 
ração entre os três últimos censos é mais consistente do ponto de vista metodológico, entre- 
tertoa elevada inflação ocomca-nos aois últimes, aúada aos metemas de indexação selarial, de 
rendas e de atualização monetária prejudica sobremaneira as informações sobre as rendas e 


quaisquer comparações mais acuradas € aderentes à realidade entre esses periodos 


Com relação à renda familiar nos censos de 1970 e de 1980, caso um membro eco- 
nomuicamente auvo da família fosse considerado sem declaração de rendimentos, toda a 
família era incluída nessa classificação. enquanto esse ontério não foi adotado para os 
anos de 1960. 1991 e 2000. Esse procedimento leva a subesumar a renda dos meis pobres 
nos dois censos intermediários 





6 Lhck 1982 
7 e geo (19€5% tombém Cnegaram a conciusões semiras no que se retere ao periodo 1970:76 


Renda pessoal 
disponivel: é a renda 
recebida pelas famílias, 
que fica disponível para 
gastar ou poupar. É dada 
pela renda nacional 
(renda nacional liquida 
a custo de farores, mais 
as transferências do 
governo menos os lucros 
não distribuídos pelas 
empresas, os impostos 
diretos, as contribuições 
previdenciárias, e outras 
recetias ao governo 
(taxa, multas, entre 
outras). 
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TABELA 21.3 
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Todas as restrições apresentadas, tanto de ordem metodológica como referentes à 
qualidade dos dados, fazem com que estudos relativos às tendências da distribuição da 
renda devam ser complementados com análises sobre à evolução de outros indicadores 
sociais, de tal forma a validar o comportamento observado. 





O país mantém após os anos 1960, período no qual começam à exsúr estatísticas 
sistematizadas, um elevado grau de desigualdade na distribuição de renda pessoal que se 
agrava ao longo das décadas seguintes (Tabela 213). Esse perfil deve ser remeudo em 
pnmeiro lugar aos determinantes estruturais desse fenômeno e em seguida & mexistência 
de políticas distributivas contínuas e consistentes conduzidas pelo Estado após os anos 
1950, quando se inicia um processo persistente de industnalização. 






Distribuição-do rendimento da popol economicamente ativ — Brasil — 1960-2001 


Sa ea Aeee 
Fonte: IBGE, Diretona de pesquisas, Departamento de Emprego € Rendimento, Pesquisa Nacional por Amostra 
de Domulhos, diversos anos. 

O passado coloma! e escravocrata é o ponto de parnda da concentrada disubução 
de nqueza e da rende no Brasil. A posse da terra desde O início da colonização caractenizou- 
se peio elevado grau de concentração, pela violência nê expropnação de terras ocupadas e 
pelas dificuldades enfrentadas pelos novos ocupantes pare legalzarem suas propnedades, 
mesmo após a le: deterras de 1850 Essa base do poder econômico, não única mas inicial e 
constante até as primeiras décadas do século XX, refletiu-se em uma estrutura de poder 
politico concentrado, autontêno € patemelsta que se manteve de forma persistente No pais 
até a Segunda Grande Guerra, recortado por breves periodos de maior parhcipação política 

O Brasil apresenta ainda especificidades regionais sobre esse questão O processe 
de industnalização inicia-se no im do século XIX na recião Sudeste que representava O 
pólo dinâmico da sconomia, centro da economia exportadora devido ao cultivo e à expor- 
tação do café Essa é à região que passa a ser a maior peneficiâna do processo de cresci- 
mento econômico estabelecido no pais nos anos 1930 e de maneira mais acelerada e pel- 
sistente após os anos 1950 


A concentração de nqueza expressa-se também em nosso pais numa forte concen- 
tração de capital humano. À massificação da esccls, que inicia após os anos 1940, não 
atingiu a maior parte da população, mas, principalmente, as camadas médias dos centros 
urbanos mais importantes. Até os dias de hoje, o Brasil não dispõe de um sistema público 
de boa qualidade de ensino fundamental e médio. Por fim, a política social que se estabe- 
jece no país no mesmo período — saúde, educação, habitação, uansportes, infra-estrutu- 
ra urbana —, e que perdura também até os dias de hoje, além de impregnada de interes- 
ses clentelísticos e paternalistas, sempre contou com gastos insuficientes e não foi 
implementada de maneira consistente ao longo do tempo, o que restringe maior partici- 
pação política, melhores oportunidades de trabalho e maior apropnação de renda por par- 
te da maior parte da população, especialmente a mais pobre. 


Os anos 1960 


Entre os anos 1950 e 1970 todos os percentis de renda perderam participação, exceto 
es 10% mais ricos. Isso elevou o coeficiente de Gini em quase 14% e deflagrou um intenso 
debate nos anos 1970 sobre as principais causas que motivaram tal fato Entre as interpre- 
tações divergentes ou complementares é interessante reportar pelo menos cinco. À pn- 
meira, liderada por Langoni”, postula 0 efeito de dois mecanismos transitórios e 
autocornigiveis ao longo do rápido processo de crescimento econômico no período, para 
explicar o aumento no grau de desigualdade”. O primeiro refere-se às mudanças na com- 
posição da força de trabalho, por região, setor econômico, sexo & especialmente, na distri- 
buição de escolandade O segundo dina respeito ac crescimento da demanda por mão- 
de-obra mais qualificada ao longo do processo de crescimento econômico. Esse fato, alis- 
do à oferta inelásuca de mão-de-obra qualiácada teria provocado um deseguiliono no 
mercado de trabalho, ampliando de forma desmesurada os diferenciais de salários a favor 
da mão-de-obra qualificada. O fenômeno ocorre. em parncular. no meio urbano e na 1e- 
gião Sudeste do pais 

Fishiow, por outro lado, aponta uma explicação inversa as mudanças nas rendas 
relativas são mais importantes que as na distripuição da escolandade para vastúlficar O 
aumento na desigualdade”. Segundo esse autor é & política econômica de intervenção no 
mercado de trabalho implementada pelo regnme militar que cria &s condições para que os 
trabalhadores inseridos no topo da merarquis ocupacional e salarial possam se apropriar 
mais da renda gerada Essa, ponanto, sena a ongem da abertura do leque salarial. A variá- 
vel educação, nesse caso, não será a causa, mas estará a refleur a concentração previa dos 
altos niveis educacionais prevaiecentes nesse grupo 


Nessa mesma direção outras interpretações complementares são introduzidas no 
asbare Hoffman e Duarte (1972) e Hofimann (1973) defendem a idéia de que & poliuca 
econômica sobre o mercado de trábalho fo: a causa principal da abertura do leque seianal 
No bojo das medidas de controle e inflação, a política salarial ;ntroduzida a parnr de 1965 
reajustou tanto o saláno minimo como os pisos salanais das diferentes categonas profissio- 
nais abaixo de infação, permitando o aumento do diferencial salarial Alem disse, a ebmi- 
nação da jei de estavihdade, em 1966, provocol forte movimento ne rotauvidade da mão- 
de-obra especialmente entre osmenos quabficados, a forte repressão sobre a atuação dos 
sindicatos no mesmo período impediu rexvindicações salanais para esses mesmos giu- 
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pos Tavares (1969) e Bacha (1975) interpretam a abertura do leque salanal por meio do 
comportamento da aka hierarquia das empresas, Os executivos e os profissionais de nível 
superior em geral têm condições de se autodeterminar em salários relativamente mais 
altos, visto que suas rendas derivam dos lucros das firmas que, no período, apresentam 
uma expansão significativa. Por fim, Morley et al (1976) expõem a tese de que a constitui- 
ção e o fortalecimento de mercados internos de trabalho no setor modemo da economia 
durante esse período influenciam a fixação de salários maiores entre os trabalhadores 
desses mercados e os demais, o que veio a contribuir para a abertura do leque salarial 


Os unos 1970 

Nos anos 1970, a tendência concentradora continuou, embora de uma maneira menos 
exacerbada do que na década antenor o índice de Gin passou do interregno de 0,565 
para 0,592 A manutenção de altas taxas de crescimento econômico e & expansão do em- 
prego urbano permitiram ganhos reais para todos os estratos de renga, embora os grupos 
mais elevados, especialmente os 10% mais ricos, tenham apresentado novamente taxas 
de crescimento da renda superiores aos demais. A política oficial de indexação salarial 
que comprime os pisos salariais das diferentes categonas profissionais deixou de ser apli- 
cada pelos setores modemos privados da economia, paralelamente à reorganização do 
movimento sindical, especialmente, após 1976, na região Sudeste do pais. A política sala- 
nal passou paulatinamente para um sistema negocial conflituoso, no qual, até os anos 
1980, os sindicatos reivindicam com sucesso reajustes maiores paia Os estratos infenores 
da escala salarial, levando a uma maior convergência nos salários nesse período. 

O coeficiente de Qini entre 1960 e 1970, aumentou com maior mtensidade entre a 
população econormcamente ativa do setor urbano, enquanto na década seguinte o maior 
aumento ocorreu entre a população economicamente ativa do setor primário. Basicamen- 
te esse é o resultado da aceleração do processo de modernização da agncultura que se 
intensificou & partir desse período Entre diferentes implicações, o número ae assalaria- 
dos no campo aumentou em detmmento do número de trabalhadores sem remuneração 
Um maior número de pessoas economicamente ativas mgressou no mercado de trabalho 
rural na base da estrutura de rendimentos tendendo a aumentar 0 grau de desigualdade 
Adicionalmente. entre 1960 e 1970, o coeficiente de Gin) cresceu relanvamente mais nas 
regiões Sudeste e Sul, e, na decada seguinte, esse indicador se ampliou com maior inten- 
sidade nas regiões Nordeste, Centro-Oeste e Norte O Nordeste apresentou entre 1970 e 
1980 maior crescimento relativo nos rendimentos médios e medianos da população eco- 
nomicamente ativa, mormente urbana, quando comparado com as demais regiões Isto 
porque a base dos rendimentos médios em 1980 era muito pequena, além de alguns esta- 
dos terem recebido o impacto da maior industnalização e da modernização do setor terciário 
na década seguinte, Os mesmos argumentos. exceto pelo impacto da industrialização. 
que não aunge significaunvamente essas regiões são válidos para explicar o comporta- 
mento do índice de Gin: nas regiões Centro-Oeste e Norte 

Estudo realizado por Hoftmann e Kagevama (1985), para os anos 1970 mostram que 
& indice de Gini, calculado de acordo com o conceito de renda famihar para o Brasil, per- 
maneceu praticamente malterado na decada. Esse fato deve-se, segundo esses autores, à 
três motivos maior numero de membros por tamíha que trabalham, menor tamanho mé- 
dio das famílias e menor grau de desigualdade na reguão Sudeste Por sua vez, os indica- 
dores calculados de acordo com o conceito de rendimento iamlhar per capita reveiam que 
ocorreu uma redução sensíve! no indice de desigualdads Esse fato tambem é explicado 
peio aumento do numero de membros atavos-por familia e pela diminuição do tamanho 
médio das famíhas, que dechna de 4,8 para 4 4 membros 
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O conjunto de resultados apresentados, somados ao quadro econômico, social e 
político do fim dos anos 1970, anduziram inúmeros analistas, inclusive esta autora, a cria- 
rem quadros prospectivos um pouco mais otimistas em relação à questão distributiva A 
manutenção do crescimento econômico com a expansão do emprego, taxas relativamen- 
te baixas de inflação e políticas sociais redistributivas poderiam vir a sustar 0 crescimento 
perverso da desigualdade no país. A administração do presidente Figueiredo (1979-1985) 
institucionalizou a prática salarial que estava sendo adotada pelas negociações coletivas, 
indexando os salários de forma regressiva: aumentos maiores para as faixas de salários 
menores O quadro institucional encaminhava-se para um regime democrático formal, a 
sociedade civil reivindicava não apenas liberdades políticas mas também maior justiça 
social A maior democratização do parlamento com representantes de movimentos so- 
ciais e populares organizados, até então praticamente ausentes, poderia pressionar e vir à 
garantir a execução de políticas redistribunvas. Entretanto, a derrota do movimento “Di- 
retas Já”, o im da possibilidade do futuro mandato presidencial ocorrer por voto direto, a 
reorganização das forças políucas conservadoras do pais e o cenário econômico dos anos 
1980 acabaram por frustrar essas expectativas. 


Os anos 1980 e 1990 


A concentração de renda continua a elevar-se ao longo dos anos 1980 até o início 
dos anos 1990. Esse período caracteriza-se por elevada instabilidade econômica, mudan- 
ças e instabilidade insntucionais, altas taxas de inflação e aumento do déficit público. As 
duas décadas iniciam-se com recessões profundas, aumento do desemprego e desorgani- 
zação do mercado de trabalho (Tabelas 21 4 e 21 5). Entretanto, esses dois momentos são 
muito distintos. A política econômica recessiva do pnmeiro periodo (1981-823) obienvou 
Teonentar a estrutura produtiva para 0 setor exportador. tendo em vista a necessidade de 
geração de divisas, em virtude da crise da divida externa provocada pelo segundo choque 
do petróleo e pela alta dos juros derivada da políhca monetária norte-amencana. À meta 
prnmordial foi atingida, contudo, o déficit público apresentou uma forte expansão e a infla- 
ção alcançou taxas anuais com patamares de três dimtos. Ao fim de 1983, a economia 
voltou a crescer, impulsionada pelo setor industrial, o emprego e os salários se recuperam 
O emprego continua se expandindo a taxas significativas ao longo dos anos 1980, a des- 
peito da instabilidade da economia, da diminuição do investimento público e das eleva- 
das taxas de inflação, o que acaba por refletir-se na queda da produtividade média total da 
economia da ordem de 12% entre 1981 e 1990. 


O segundo período recessivo (1990-92), por outro lado, apregoava o controle da in- 
flação e a desindexação do sistema de preços vindo acompanhado da diminuição cas 
tarifas alfandegárias, ou seja. de um processo de maior abertura comerciai da economia 
brasilemra. O objenvo principa! não toi alcançado. entretanto, o segundo tavo sucesso A 
indúsina, num pnmeiro momento, reage de forma passiva, diminundo custos, e, num 
segundo momento, passa a implementar uma profunda reestruturação produtiva, especiai- 
mente nos setores e cadeias produtivas orientadas para & exportação. As taxas de cresci- 
mento recuperam-se a parnr de 1993, entretanto, o nívei de emprego mostra mudanças 
quantitativas e quatanvas expressivas em relação aos periodos antenores: a ocupação 
total passa a crescer em niveis relanvamente infenores: o emprego industna! decresce; 0 
emprego formal, representado pelos empregados contratados com carteira de trabaiho 
assinada, também; e os empregos assalariados informais — contratos sem carea 
assinada e o trabalho por conta própria — se expandem 


Emprego formal: 
representado pelos 
empregados conirarados 
com carteira de trabaino 
assinada 
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Taxa de desemprego nas regiões metropolitana 


Grande São Paulo 
(Seade-Dicese) 





Fonte: IBGE, PNAD, PME e Boletim Banco Central (diversos anos) 
POC = População ocupada; POCC = População ocupada com carteira assinada: POCS = População ocupade sem carteira 
assmada 


Os índices de desigualdade de renda crescem ao longo do período A inflação e os 
sistemas de indexação foram uma alavanca de transferência de renda a favor dos estratos 
superiores da distribuição À instabilidade e a perda de produtuvidade da economia brasi- 
lezra também corroboram essa transferência, pois, durante O período, verifica-se expressi- 
vo crescimento de ocupados em atividades de baixa produtividade e baixos salános. mui- 
tos dos quais contratados sem registro em certeira de trabalho ou exercendo o seu traba- 
lho por conta própria. Às restrições de ordem política e financeira do Estado limitaram a 
implementação de políncas sociais redistributtvas em praticamente todas as áreas, espe- 
cialmente educação. saúde e habitação, e impediram um enfrentamento mais direto com 
os eiementos estruturais da concentração da renda no pais, como a estrutura fundiária 
programas de combate ê pobreza, massificação do ensinc fundamental, acesso ao crédito 
e à tecnologia para as empresas de menor porte, ente outros 
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O Plano Rea! implementado em meados de 1994 consegue estabilizar 0 sistema 
) Notas de preços e vem favorecer os estratos mais pobres da população quanto à ampliação 
baino de maneira etativa nos ao dies antenares da entrevista € não exerceram nennum trabaiho nos x 

do poder de compra de suas rendas + processo de abertura econômica € O ambiente 
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À TABELA 21.5 


exercerem algum de atividade considerada de cankter precário 
alia de maior compet:tividade reduzem as margens Ce lucro, bem como os preços em ge- 


ral especialmente aqueles dos bens industrializados. o que também favorece, anda 








rriais com os mecanismos de crédito 0 consumudor. a amphação do poder de compra 
dos grupos populares. 


Entretanto. a apropnação dos grupos mais pobres narenda nacional nãosealtera Renda nacional: son 
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de forma significativa. Isso porque o processo de abertura econômica implica ganhos de dos rendimentos pago 
* a T x de prodi 1 
produtividade, que, a não ser que contrapostos por taxas de crescimento econômico que 2% fatores de produção 
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y (salários. juros. alugueis 

lhes sejam supenores, levam a maiores taxas de desemplego e de subemprego A e lucros) em um certo | 

cros) t 


sobrevalorização cambial, imposta peio Plano Real até o fim do ano de 1996 vemeimbiro periodo | 


nivel de atividade econômica domestica porque O mcennvo às importações jeva a substa- 
tur peças e componentes, ou porque alguns segmentos transformam-se em importado- 
res, 0 anda porque se cria um Dloquelo adicional aos setores exportadores À adoção do 
sistema de câmbio flutuante apos 1999 e a consequente desvalorização do Real não im- 
onam as exportações em nive! suficiente para elevar de forma sunstancia: O cresci- 





p 
mento econômico. Ademais, as elevadas taxas de juros internas mantidas para atrair ca- 
pitais ânanceiros e sustentar o nivei Ge reservas internacionais inibem as anvigades do- 
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des da economia brasileira, debilitam e mercado de trabalho, especialmente 


trabalho formal (Tabela 21.5) 


A Figura 21.3 ratifica os Iesultados da Tabela 21.5, ressaltando sobretudo &s altera- 
a 


ções do emprego nas duas décadas. Na decada de 1980, a população ocupada & 
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PORUAÇÃO, EMPREGO E DISTRISUIÇÃO DE RENDA | &s ? ici raia numas 
da com carteira assinada acompanham o crescimento do PIB. Na década de 1990, entre- = pobreza. O Plano Real gerou resultados sustentados ao manter esse novo patamar inferior 
E e -se uma estabilização da população ocupada, apresentando uma ligewa queda : aos níveis deflagrados após o Plano Cruzado e também durante a década de 1970, quando 
a partir de 1998, em detrimento a uma redução da população com carteira assinada ao esse valor alcançou 40% em 1977, ainda que essa aparente evolução do bem-estar não 
longo da década tenha reduzido o grau de desigualdade, de distribuição de renda”, 
FIGURA 21.3 






[721.5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
O cômputo estatístico da distribuição de renda envolve problemas metodológicos pra- 
ticamente msolúveis, como a subdeclaração dos entrevistados, que não devem ser ignorados 
ne avaliação dos dacos A anáhse da evolução da distribuição de renda é vital para diagnosta- 
car os beneficianos do processo de crescimento econômico e associada a outros indicadores, 
| mostra o evolver da qualidade de vida das pessoas e famihas numa determinada sociedade 


Aitos indices de desigualdade estão associados 8 uma plor qualidade de vida, mclusive 
para os mais ricos Caracterzam-se como sociedades mais violentas. resintas em suas possi- 
bilidades de consntuir ambientes com elevada produtividade sistêmica e que apresentam 
multifacetados e elevados índices de desperdício no uso de recursos, seja na conservação do 
meio ambiente, na depredação urbana, na qualidade dos bens e serviços produzidos, na insta- 
bilidade dos contratos e negócios, nos valores oportunistas de conduta social e outras. 


As evidências empincas sobre o Brasil mostram que o país umplicu os índices de 
desigualdades na distnbuição da renda entre os anos 1960 e o Plano Real e que estes se 
mantiveram estavelmente elevados após a estabilização da economia, revelando um dos 
piores perfis de distribuição de renda no mundo — índice de Gini entre 0,58 e 0,59, até o 
ERP SRERD + fim da década de 1990. Ademais, indicadores sociais referentes à educação, saúde e habi- 
| tação, embora mostrando evolução positiva, apresentam-se infenores àqueles de países 
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| | Evolução do produto intemo bruto e da ocupação com similar, ou ate mesmo infenor, nível de renda per capita. 
| A hteratura especializade dos anos 1990 enfatiza os efeitos da desigualdade aa das- Cada uma das décadas, desde 1960 apresenta especificidades que ajudam a com- 
| tribuição da equcação sobre a distribuição salarial e de renda. Estudos recentes eso por o quadro de autbento da concentração em cada um dos períodos. Entretanto, as cau- 
|| que o Brasil é um dos países do mundo com maior grau de desigualdade em enuceçeo sas estruturais desse fenômeno podem ser encontradas tanto no Brasil do passado como 
f assim como apresenta elevada sensibihdade dos salários no plano educacional do traba- no Brasil de hoje São quatro os principais elementos que se realmentam e que impedem 
tr lhador Cada ano de escolaridade adicional tende a elevar o nível salarial do trabalhador um quadro cistributivo de melhor quahdade: a) a elevada concentração de nquezas do 
1 entre 11% e aproximadamente 15%. Não obstante, para exemplificar a influência e a con- país, seja sob a forma de capita! fisico, seja sob a forma de capital humano, que restringe 
tribuição da desigualdade educacional pars e desigualdade salarial no país, peainá-se a construção de um sistema social mais bem distribuído e com alta produtividade; b) o 
que se os diferenciais de salário por nível educacional fossem eiminatico; tudo o mais poder e a habilidade política das classes dirigentes em manter situações de pnvilégio: c)a 
ermanecendo constante. a desigualdade salarial decinárie de 35% a 50% Essas id ausência histónca de políticas públcas que objetvem mudanças estruturais e distributivas 
dagens têm a relevância ce descrever e quantificar o déher: de educação da população de forma consistente, e d) a pequena organuzação social e política do povo brasileiro, oriuz- 
prasileira e sua contribuição para o elevado crau de distribuição de renda no pais alem aa da, inclusive, de um incompatível baixo nível de educação formal 
explicitar o consenso sopre o fato de que a educação é condição necessaria para 9 exerci- a 
cio pleno da cidadania e para que &s pessoas possam participar adequadamente ce uma a 


economia moderna, apontando a necessidade de formulação de políticas públicas eicien- ETR 
tes para sua superação Entretanto, o debate sobre a desigualdade aa disunbuição de 


renda deve ser complementado por análises sobre os síeios da mator integração da eco- 
nomua brasileira à econorma mundial, sobre a composição do emprego € 0s diferenciais de 








& Exphque o sigmficado do indice de Gini e da curva de Lorenz. 





& O que significa o indice de Desenvolvimento Humano (IND) e como c Brasil em 
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: Sintetize os principais problemas metodológicos e limitações de dedos na 
mensuração do grau de distribuição de renda 
É Quais as origens remotas que explicam o péssimo perfil de distribuição pessoal 


de renda no Brasil? 
piora no grau de di 


É Faça um resumo do debate sobre & 
1960 e 1970, em particular as posições de Langoni Fishlow, Hoffmann e Duarte, Hoffmann, 


stribuição de renda entre 





| Tavares, Bacha e Morley 
[É 4 Nos anos 1970, o índice de Gim aumentou relati 
Explique as provaveis razões para esse fato 
& Entre os anos 1960 e 1980, o índice de Gin passou de UM valor de O 
0.592, revelando um de renda no Brasil Podemos então, 
afirmar que houve uma piora no padrão de vida dos est atos mais pobres da população? 
É Analise o que ocorreu com o perl de distribuição de renda nos anos 1980 no Brasil 


É Quais os efeitos da política de Plano Real sobre 0 
perfil da distribuição de renda na segunda meta 
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COMÉRCIO INTERNACIONAL 


João Sayad e Simão Davi Sllber 





E 22h INTRODUÇÃO! 
E Por que a Finlândia é um grande produtor mundial de telefones celulares, ao passo 
E que o maior produtor de suco de laranja é o Brasil? Por que & taxa cambial, isto é, o preço 
do dólar e de outras moedas está mudando constantemente? Que motivos fazem com que 
o governo incentive & exportação? Quais as pnncipais razões das mudanças do sistema 
fmanceiro internacional? O que vem a ser a globalização dos mercados? Qual a relevância 
da formação dos blocos regionais de comércio? Por que é tão enfatizada a necessidade de 
ganhos de produtividade? 


Esses são alguns dos principais problemas relativos ao comércio internacional, 

a que serão abordados neste capítulo. Para responder a algumas das perguntas acima, 
E existem alguns instrumentais teóricos específicos que constituem a teoria do comér- 
cio internacional, cujos objetivos são precisamente a explicação de por que os paises 
comercializam entre si, por que alguns países produzem alguns bens enquanto outros 

países produzem outros, por que existem barreiras ao comércio, entre outras A teoria 
econômica apresentada até essa altura do curso (as teorias microsconômica e 
macroeconômuica) é útil para a explicação e análise desses problemas, mas existe uma 

série de particulandades que exigiram a construção de um item especial na teoria 

| econômica, qual seja, a teona do comércio internacional. Entre as principais particu- 
| laridades, pode-se citar inicialmente o fato de as trocas ou o comércio não serem rea- 
| lizados entre indivíduos ou firmas de uma mesma nação Isso não significa que o co- 
| | mércio entre nações seja feito por meio do governo. Na realidade, os principais parti- 
| cipantes do comércio internacional são individuos e firmas pertencentes a nações 
diferentes e, portanto, sujeitos & legislações diferentes Além disso, outro aspecto pe- 

cubar, no caso do comércio internacional, refere-se ao problema monetário Quando 

uma firma brasileira vende para outra brasileira, está obrigada por les a aceitar, como 

pagamento pelas vendas, a moeda nacional, ou seja, o rea.. Entretanto o mesmo não 

ocorre quando uma firma brasileira vende para uma argentina. A brasileira não aceita 

como pagamento os pesos argentinos porque com a moeda argentina não poderá pa- 

gar seus operários ou realizar suas compras no Brasil Da mesma forma, uma firma 

e argentina não aceitara como pagenientc reais, Já que essa mosdas não sera aceita na 
Argentina. Este aspecto introduz uma diferença adicionai nos problemas de comercio 
internacional, sendo uma das justificanvas para a elaboração de uma teoria especial, 
ou seja a teoria do comércio internacional À razão básica, entretanto, para estudar 0 
comércio internacional separadamente reside na imobiidade de fatores de produção 
entre nações Em palavras mas simples. isto significa que, enquanto dentro de uma 
nação a mão-de-obra e o capital movimentam-se entre diversas firmas e entre regiões 
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duferentes. onentados pelas taxas de lucros dos diversos setores de proqução e das 
diversas regiões, entre nações não existe essa mobilidade Isso não quer dizer que não 
existe nenhuma movimentação de mão-de-obra ou capital entre diversas rações, mas 
que essas movimentações são mais difíceis 
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Para à exposição dessa teoria, na seção seguinte introduzimos alguns conceitos 
necessários à compreensão das relações internacionais, para em seguida apresentar à 
teoria do comércio internacional propriamente dita Compreendidas estas duas seções, 
procuraremos responder às questões inicialmente formuladas na parte quatro, quando da 


análise das relações entre O comércio internacional e O desenvolvimento econômico 

As relações do comércio internacional com & economia brasileira, bem como a evo- 
lução do setor extermo do Brasil, são abordadas no capítulo seguinte A seguir, apresenta- 
mos um modelo de macroeconorma aberta, no quai se discute à eficácia de políticas eco- 
nômicas sob diferentes regimes cambiais 





»5 2 NECANSHOS DO COMENDO INTERNACIONAL ALGUNS C Ds FUNDAMENTAIS — 


22.2.1 Taxas de câmbio 


Se dois países diferentes pretendem comerciar entre 8, é necessáno que exista 
alguma forma de conversão das moedas Assim, POr exemplo, se O Brasil deseja vender 
café aos Estados Unidos, & necessário que exista alguma medida para converter o preço 
do café brasileiro em dólares Tal medida é exatamente a taxa de câmbio — se cada dóiar 
custar R$ 1,00 o quilo de café em reais é R$ 4,00 e em dólar será US 4 

Taxa de câmbio: é a é ; 
medida pela qual a A taxa de câmbio, portanto, é & medida pela qual a moeda de um pais qualquer 
moeda de um país pode ser convernda em moeda de outro país Em outras palavras, 8 taxa de cêmbio é 
ume moeda em relação & OUTTA. Assim, se o dólar custar R$ 1,00 


qualquer pode ser precisamente o preço de 
convertida em moeda de a libra custarê aproximadamente p$145eoyenR$O 01. É por meio da taxa de câmbio, 
25 países qualsque: 


outro pais. enfim que podemos relacionar dois sistemas de preços relativos de doi 
Demanda por divisas: 
é constuuída pelos 
importadores que 
necessuam de moedas dólares, O preço do euro pela oferta & 
estrangeiras para efetuar — geral, a taxa de câmbio é influenciada pela oferta e demanda por divisas, isto é, pela 
Eos pasa oferta e demanda por moeda estrangeira num determinado país 
a moeda nacional não é 
aceita, e pelos devedores vendas, moedas estrangeiras que não pode 
a nana estrangesma — portanto, Ser trocadas por moeda nacional e às firmas que obtiveram empréstimos em 
pes pese apê + demanda por divisas € constitui- 
divudas 





Como qualquer preço, à taxa de câmbio tambem € infiuenciade pela oferta e peia 


demanda. Por exempie, o preço do dólar é fixado pela oterta de dólares e pela demanda Dor 


demanda por eure, e assim por ciente De uma torna 


Os ofertantes de divisas são os exportadores que receberam. em toca de suas 
m ser utilizadas no pais e que necessitam. 


moeda estrangeira e precisam convertê-la em reais 
da pelos importadores que necessitam de moedas estrangeiras para efetuar suas com- 
pras em outras nações, já que nesse caso a moeda nacional não é aceita e pelos devedo- 


Ofertantes de divisas: 
a saidarem as suas dindas. E 


são os exporiadores que 
receberam, em troca de preciso jembrar sempre que, como qualquer curva de oferta e de 

pas imo fendas sentam desejos. isto €&, O comportamento psicológico dos exportadores e 
PR pura res estrangeiras que desejam co 


pais que necessitam 
portanto, ser trucadas mas desejerão exportar ea oierta de dólares sera IM uto grande E fácil compreender 05 


res em moeda estrangeira que precisam de divisas par 
manda, ambas repre- 
imporiadores 
em relação à taxa de câmbio e ao montante de moedas ra- 
prar e vender Se e taxa de cêmbio for muito elevada, muitos produtores ou mulas fir 


por moeda nacionaleas motivos se um quilo de café vale $ 4,00 quando & taxa de câmbio é R$ 2 00 o exportado! 
fsrmas que obiniveram x e ' " 
; receberá R$ 8.00 por quilo e desejate, portanto, exportar mais do quê quando a taxa de 


câmbio é R$ 1,00 e receber apenas R$ 4,00 por quilo testamos supondo, no exemplo, que 


emprêstimos em moeda 


estrangeira c precisam 
converté-ia em moeda O preço ao café é constante em dólares) 


nacional 


Taxa de câmbio x Preço do caté Preco do café 
R$ por dólar ; em dólares em reais 


Exportações 


Taxa de câmbi Preço da gasolina Preço da gasolina 


R$ por dólar em dólares em reais Importações 





A conclusão a se extra dos dois exemplos é bastante simples. quanto maior a taxa 
de câmbio, maior O volume que as firmas desejam exportar; quanto menor a taxa de câm- 
bio, menor o volume que as firmas desejam exportar Como a oferta de divisas depende 
das exportações, quanto maior à taxa de câmbio, maior & oferta de divisas e, quanto me- 
nor a taxa de câmbio, meno! & oferta de Civisas. Assim, como qualquer curva de oferta, 8 
curva de oferta de divisas é crescente em relação ao preço, Sto é crescente em relação à 
taxa de câmbio 

Do lado das importações, & situação se inverte quanto maior à taxa de cêmbio, 
menor a quantidade que as irmas desejam importar e menor, portanto, a demanda por 
divisas, quanto menor a taxa de câmbic, maior & quantidade que as firmas desejam 
importar e, portanto, maior à demanda por divisas. Como uma curva de demanda qual- 
quer, a curva de demanda por importações é decrescente em relação ao preço ou [E] 
taxa de câmbio 

Graficamente, a curva de demanda e a de oferta de divisas podem ser apresentadas 


como nas figuras a seguir 





Quando a taxa de câmbic for exatamente iguai a P, na Figura 22.1, o volume de 


demanda po: divisas e exatamente igua: ao volume ae otera de divisas € O mercado as 


RES as 
O racuacinna SE 6 vaNOO Sa à Comando dos procutos do pals axportacar » & nemande Dot amporiações forem masucas a se tor mantas O nivel DE 
ends constante NÃo introGummos esses aspectos Dor motivo de smpircação 
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FIGURA 22.1 
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peter e; 


FIGURA 22.3 


divisas está em equilíbrio. Com a taxa de câmbio em equilíbno, a quantidade de divisas 
que os exportadores estão dispostos a vender (Q,) é exatamente igual à quantidade de 
divisas que os exportadores estão dispostos à comprar (0). 

Falta analisar, anda, os fatores que mfluenciam tante & oferta quanto a demanda 
por divisas. Suponha, por exemplo, que os produtos de exportação brasileiros tenham sua 
demanda aumentada nos países esuangeiros. Isto fará com que os exportadores consi- 
gam preços maiores por seus produtos e, portanto, mais dólares pela exportação Em con- 
sequência, a curva de oferta de divisas se desloca para a direita como na Figura 222e,a 
uma mesma taxa de câmbio A os exportadores desejam ofertar mais dólares. Mas & esta 
taxa de câmbio os importadores desejam comprar apenas O, Consequentemente, sobra- 
rão dólares nas mãos dos exportadores. que estarão dispostos a vendé-los a uma taxa de 
câmbio menor, P,, que será a nova taxa de equilibrio 





Imagine agora que o consumidor brasileiro aumente & demanda por bens importa- 
dos, isto é, aos mesmos preços os prasileiros deseiam comprar mais gasolina. mais cigar- 
ros americanos, mais automóveis importados e outros. Isso significa que os importadores 
desejam importar mais bens, mesmo à preços maiores, ou seja & curva de demanda por 
chvisas se deslocará para a cureita como na Figura 22.3 a seguir 


A nova taxa de câmbio de equilíbrio será P,, maior do que Pe, a esta nova taxa de 
câmbio, a quantidade de divisas que os importadores desejam comprar será exatamente 
igual à quanndade de divisas que os exportadores desejam vender. Conclusão: a curva de 
oferta e a de demanda por divisas dependem dos gostos e preferências das populações do 
país importador e do exportador 

A demanda por divisas depende, por outro lado, da renda do pais importador Quan- 
do cresce a renda de ur país, cresce a demanda por todos os bens de economia (exceto & 
de bens inferiores) Então, quando cresce a renda do país, também deve crescer a deman- 
da por bens importados. Se a cemanda por bens importados cresce, deve crescer também 
a demanda por divisas necessárias para pagar as importações. Portanto, é razoável adm- 
tr-se que, quando cresce a renda do pais cresce também a demanda por divisas, 

O fator mais interessante na determinação de demanda e da oferta Ge Ghvisas é, 
prr mpalmente para a análise do caso brasileiro, o nivel geral de preços. Suponha, por 
exemplo, que o níve! geral dos preços cresça 20% no Brasil, enquanto nos outros países 
permaneça constanie Os exportadores que desejavam vender uma determinada quanta 
dade de divisas a R$ 1,20 agora desejam vender menos dólares por R$ 1,20, pois, a este 
preço, podem comprar menos bens internamente, já que o nível de preços cresceu em 
20%. Por isso & curva de oferta de divisas desloca-se para a esquerda, aumentando a taxa 
de câmbio de equillbrio Por outro lado. os importadores desejam comprar mais dólares à 
taxa de R$ 1,20. Isto porque, relativamente aos preços internos que subirstn em 20%, os 
produtos importados passam a ser mais baratos Então, devido à elevação do nível geral 
de preços, a curva de demanda por importações desloca-se para a direita 

Conclusão: quando cresce o nível de preços, ou seja. quando há inflação, dimanu! a oferta 
de divisas e aumenta a demanda por divisas, resultando num aumento da taxa de câmbio 

Até agora, estudamos a determinação da taxa de câmino no mercado Entretanto, à» 
guns paises do mundo adotam taxas de câmbio fixas, isto é, as taxas de câmbio são fixadas 
pelo govemo” À pnmesra vista, as taxas de câmbio fixadas pelo mercado, como nos exemplos 
anteriores, parecem fornecer um mecanismo bastante simples de ajuste sern maiores proble- 
mas Entretanto, existem alguns motivos que podem levar o govemo a optar por um regime de 
câmbio fixo Em primeiro lugar, se as elasucidades 
da demanda e da oteria de divisas forem muito pe- 
quenas, as alterações na oferta e ne demanda por 
dmsas provocarão grandes alterações na taxa de 
câmbio. A Figura 22 4 mostra esta situação 

Se a oferta de divisas O se deslocar para 
O.. por causa de um aumento nos preços do café 
por exemplo. z taxe qe câmbio passará a ser P, 
subindo (P - P | Essas «:andes ait-rações na taxa 
de câmbio provocam enormes alterações na eco- 
nomia e, se forem frequentes, acabam por ocaso- 
nar problemas muito graves No caso do Brasil, 
basta pensar o que acontecenia se, de um dia para 
outro, a taxa de câmbio aumentasse em 100% Os 
preços aos produtos Importados, como o trigo e a 
gasohna, subinam de um. dis para outc provo- 
candc um aumento considerável nos preços dos 
transportes e nos preços dos alimentos 


= Pode-se mote tambem. UF TODIma Óle SÉMEMO fio Om ISrMOS rarS NO Quê E Mosas é cesvalontada pelo ederanca! de nação domasros 6 & 
eritação Dos Drincipais perceros compro 
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O fim da geografia: 
progresso tecniologico na 
areu de 
telecomunicações € 
mformárica que 
dimimuiran 
dramaticamente os 
custos das rransações 
financeiras levando 
praticamente à 
elyminação das 
fronteiras nacionais para 
o mercado financeiro 


Um segundo argumento que poderia ser utilizado a favor da fixação das taxas de 

câmbio pelo govemo é à especulação Quando os compradores de divisas esperam que a 
taxa de câmbio se eleve, antecipam suas compras e compram quantidades maiores, isto 
é, aumentam a demanda Por outro lado, quando os ofertantes acreditam que a taxa de 
câmbio vai elevar, diminuem a sua oferta para vender mais tarde O resultado é que as 
expectativas dos compradores e dos vendedores sobre a elevação da taxa de câmbio aca- 
bam por diminuir a oferta e aumentar a demanda Como consequência, a taxa de câmbio 
acaba por se elevar. 
: É necessáno compreender corretamente O conceito de especulação. Por especula- 
ção entende-se a tomada de decisões baseando-se em perspecuvas sobre a evolução fu- 
tura domercado Isto é se se acredita que amanhã a taxa de câmbio vai ser maior que a de 
hoje, é conveniente & racional comprar dólares hoje pare vender amanhã: é este o fenôme- 
no que se pretendeu citar no parágrafo anterior O termo especulação não contém em St 
nenhum sentido moral nem está ligado à corrupção falcatruas ou negociatas É fenômeno 
de mercado. quando existem perspectivas sobre a evolução futura dos preços. 

Em alguns mercados, os especuladores, em vez de provocarem grandes variações 
nos preços, conseguem es:abilizá-los, isto é, conseguem evitar que os preços vanem mui- 
to num período curto de tempo No caso de produtos agrícolas, por exemplo, os 
especuladores, mantendo estoques reguladores, evitam que se verifiquem grandes que- 
das ou grandes elevações nos preços dos produtos agrícolas. 

Embora existam alguns argumentos favoráveis ao regime de câmbio fixo, um vasto 
número de países tem optado pelo regime de câmbio flutuante nos últimos 3Canos A adoção 
de flutuação cambial é decorrência do forte crescimento do mercado financeiro intemacional 
que tomou cada vez mais difícil para o Banco Central admimstrar um regime de câmbio fixo 
Essa tendência inicia-se em 1971, quando o govemo dos Estados Umdos suspende a conver- 
similidade do dólar em ouro e praucamente exungue o regime denominado de Breton Woods, 
ou padrão dólar. Até aquela data, o regme era de câmbic fixo entre as diversas moecas e O 
délar sendo que o papel dos Estados Unidos era o de garanpr & conversão do dólar que circu- 
lava intemacionalmente em ouro a uma pandade fixa de S1 = 1 onça Toy de ouro. Os movi- 
mentos especulanvos conta & moeda americana se intensificaram após esta decisão e, em 
1973 inicia-se o período de flutuação carnhial que permanece até 05 das de hoje 

O crescimento do mercado financeiro internacional é a principal causa para que um 
número cada vez maior de países migre para o regime de câmbio flutuante São três os 
fatores que explicam O rápido crescimento das transações financeiras internacionais" 

* em primeiro lugar. 0 progresso tecnológico ne area de telecomunicações e 
informática dirmnuiram dramatucamente Os custos das transações financeiras le- 
vando praucaments à eliminação das fronteiras nacionais para o mercado finan- 
cerro, É o que popularmente se denomina O fim da geografia 

* em segundo lugar, & desregulamentação do mercado fmanceiro internacional possinih- 
tou uma rápida civersiácação de portfóho em escala planetária. Hoje em dia um gestor 
de fundos imenceiras pode fazer aplicações em mais de uma centena de países. tomar 
do possivel o fenômeno do “contágio”, pelo qual a crise em um pais pode se espaina: 
para outros em função do comportamento dos agentes dO mercado fnancero 

+ em terceiro lugar, pelas movações fnanceiras que possibilitaram o aparecimento 
de novos produtos financeiros, dentre eles, o desenvolvimento do mercado de 
denvanivos (futuros, swaps, opções e outros) que passaram a dar ao mercado ne- 
vas opções de hedge ou de especulação 





Atualmente, no mercado cambial mundial são feitas transações que atingem a cifra 
de $ 1.5 trilhão. sendo que 90% desse total é de transações financeiras. Com a entrada e 
saída rápida e em grandes montantes de recursos financeiros ficou muito mais dificil para 
os bancos centrais administrarem o regime de câmbio fixo: ou estavam comprando divi- 
sas e emitindo moeda para evitar uma apreciação da moeda nacional quando havia im- 
gresso significativo de moeda estrangeira, ou estavam vendendo a moeda estrangeira 
quando havia uma fuga de capitais e recolhendo a base monetária Em outras palavras, 
com câmbio fixo e grande mobilidade de capital financeiro, O Banco Central perde contro- 
le sobre a política monetána e, portanto, sobre a inflação ou nível de atividade domestica 
O regime de câmbio fixo é uma espécie de “piloto automático”, no qual o BC só sabe fazer 
duas coisas: comprar dólar, quando existe excesso de oferta de dólar, ou vender dólar, 
quando há excesso de demanda pelo mesmo. 


A grande vantagem do regime de câmbio flutuante é criar uma espécie de escudo 
protetor para amortecer os efeitos adversos das crescentes turbulências internacionais de- 
correntes da globalização financeira. Quando o ambiente externo se detenora, os impactos 
maiores ocorrerão sobre o câmbio e não na atividade doméstica. Adicionalmente, com o 
câmbio flutuante, o Banco Central ganha muita liberdade em sua política monetária e passa 
a concentrar suas atenções em metas de inflação ou de desemprego, possibilitando um 
controle mais adequado sobre a economia intema. É esse o regime dominante nos pnnci- 
pais países do mundo; o Brasil, a partir de 1999, também optou pelo câmbio flutuante. 


Países que adotaram esse câmbio presenciaram significauvas mudanças da taxa de 
câmbio ao longo do tempo. A Figura 22 5 dá uma idéia desse fenômeno: mesmo entre as três 
principais moedas do mundo (dólar, marco e ven) até o final do século XX a flutuação cambial 
é grande, devido à magmde do mercado financeiro intemacional e a mcapacidade do 
Banco Central de mudar as tendências de valorização/desvalorização da taxa de câmbio 
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Especulação: iomada 
de decisões que se baseia 
em perspectivas sobre a 
evolução futura do 
mercado. Isto é, se se 
acredita que amanhã a 
taxa de câmbio vai ser 
maior que a de câmbio, é 
conveniente e racional 
comprar dólares hoje 
para vender amanhã 


e rmemtor 


Balanço de 
pagamentos: é O 
registro contábil de todas 
q as transações de um país 
com outros países do 
mundo. Assim, no 
balanço de pagamentos 
estão registradas todas as 
importações que o Brasil 
' faz de outros paises, 
) tudas as exportações 
j brasiletras, os fretes 
pagos a namos 
estrangetros, os 
empréstimos que 0 Brasil 
recebe em moeda 
estrangeira, o capual das 
firmas estrangeiras que 
atrren: filiais no Brasil. o 
capiai das firmas 
estrangeiras que saem do 
Brasil, entre ouros 





temem 
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A partir desses dois regimes cambiais, fixo e flutuante, desenvolveram-se uma sénie 
de outros sistemas nos diversos países, Um sistema que ganhou destaque pós-1973 íoi ode 
flutuação suja (dirty-floating). O princípio básico é o do regime flutuante, mas, ao contrário 
do que preconiza & determinação da taxa de câmbio em um mercado livre do tipo concor- 
rência perfeita, neste, a determinação continua se dando no mercado, com intervenções do 
Banco Central que tentam equilibrar os movimentos desejados da taxa de câmbio 

Um outro regime desenvolvido no período recente é o das chamadas bandas cambiais. 
De acordo com este, fixa-se uma taxa de câmbio e um intervalo admitido de variação para 
cima e para baixo. Enquanto a taxa de câmbio estiver dentro do intervalo esupulado, a sua 
determinação segue o sistema flutuante, dependendo do mercado, atingindo os imites, o 
Banco Central age como se fosse um sistema de câmbio fixo Ao aungir O hmite máximo 
de desvalorização admitido, o Banco Central entra vendendo moeda estrangeira, e, ao 
atingir o bmite de valorização, entra comprando moeda estrangeira Em geral, os bancos 
centrais executam intervenções dentro dessas margens para evitar que anja os limites 
estipulados” 


22.2.2 Balanço de pagamentos 


O balanço de pagamentos é o registro contábil de todas as transações de um 
pais com outros países do mundo. Assim, no balanço de pagamentos estão registradas 
todas as importações que o Brasil faz de outros países todas as exportações brasueiras, os 
fretes pagos & navios estrangeiros, 0s empréstimos que o Brasil recebe em moeda estran- 
geira, o capital das firmas estrangeiras que abrem fihais no Brasil, o capital das firmas 
estrangeiras que saem do Brasil, entre outros 

Como pode-se concluir dos exemplos anteriores, no balanço de pagamentos estão 
regastradas todas as compras e vendas de moeda estrangeira. As compras de moedas 
estrangeiras são efetivadas ou para importar mercadorias de outros países, ou para pagar 
serviços prestados por estrangeiros a brasileiros, ou para que as firmas estrangeiras pos- 
sam enviar seus lucros aos países de ongem, ou para pagamento dejuros de empréstimos 
estrangeiros, ou para pagamento de rovalues e patentes a outras nações do mundo As 
vendas de moedas estrangeiras são efetivadas pelos exporadores que receberam suas 
receitas em dólares pelas firmas estrangeiras que estão montando fihais no Brasil e preci- 
sam de reaus ou pelas entidades que receberam emprésumos de outros países € precisam 
convertê-los em reais para realizar seus pagamentos 

Todas as compras de moeda estrangeira são registradas no lado esquerdo do ba- 
lanço de pagamentos, isto é são lançadas a débito. Por outro iado, todas as vendas de 
moeda estrangeira são registradas no lado direito do balanço de pagamentos, isto é. são 
tançadas a crédito 


Esquematicamente, teremos então 


T” Quano ao sesiama So Doncar & mtsressante onsecvar Es regras de huconamento de Saserma Monetário Eiropeu Nests atnioigos os mins ses 
Dondas entre as modas da comurdade aciona-se uma série da macanames de financiamento so Senco Central cuja monor Está 300 pressão e 
ouiros de imervenção conunia cos bancos centrais cusz tax de câmbio entra as esta ameaçado A resoero ao SME ver Guavazr e Cover (1902) 





Ototal de compras de moeda estrangeira deve ser sempre exatamente igual ao total 
de vendas de moed= estrangeira, pois, sempre que alguém está vendendo alguma coisa, 
outra pessoa está comprando essa mesma coisa. Em outras palavras, o balanço de paga- 
mentos, assim como qualquer registro contábil, precisa estar sempre em equilíbrio, ou 
seja, o montante de débitos deve sempre comncidir com o montante de créditos, da mesma 
forma que qualquer registro contábil de lançamentos por partidas dobradas. 

Desse modo, apresentado, o balanço de pagamentos não fornece nenhuma infor- 
mação sobre o comércio intemacional de uma nação Na realidade, para que essas infor- 
mações possam ser obudas, é necessário subdividir o balanço de pagamentos em algu- 
mas categonas mais importantes. Geralmente, ele é dividido em três grandes categonias 
relanvas a wês tipos de transações. Em primeiro lugar existe a chamada balança comer- 
cial, que registra todas as exportações de mercadonas brasileiras e todas as importações 
de mercadonas do resto do mundo. Depois, existe a chamada balança de serviços. que 
registra o montante pago pelo Brasil por serviços prestados por estrangeiros, como servi- 
ços de transportes, serviços de assistência técnica, os juros que o Brasil paga peios em- 
préstimos fornecidos por outras nações do mundo, bem como os lucros remetidos pelas 
multinacionais aqui localizadas. Registra também os recebimentos do Brasil por serviços 
prestados a estrangeiros 


Dessa forma, o balanço de pagamentos poderia ser representado como na Tabela 22.3 


Balança Comercial 
Débito 


A balança comercial e a balança de serviços, consideradas conuntamente, formam 
a chamada balança de transações correntes”, a qual não remstra os capitais das ár- 
mas estrangeiras que entram e saem do Brasil, os empresumos que o Brasil recebe de 
entidades e nações mtemacionais, e outros Todas essas twansações que não se referom à 
produção e venda de serviços gu bens. ou seja, todas as wansações que não se referem, à 
produção corrente são registradas ne terceira divisão do balanço de pagamentos, a ba- 
lança de capitais Nessa balançe, são registrados o capita! das firmas estrangeiras que 
ingressam no país, o capita! estrangeiro que ingressa sob a forma de empréstimos. os 
empréstimos de outros governos ao Brasil. os empréstimos dc FMI, entre outios 

Apesar de ternos afirmado que o balanço de pagamentos está sempre em ecnuulibno, isto 
não significa de forma alguma que as diversas divisões do balanço de pagamentos tarnbem 
estejam em equilibno, não é necessáno que o montante de importações brasileiras seja 107r1al ac 


4 Fugxosamente & Dalença de Wansações cosantes tambem inciuí as chamadas transtarências unteerais (doneivos! 





CADENA Pit ri ' 


Balança comercial: 
sem do balanço de t 
pagamentos em que são 
lançadas as exportações 
e imporiações de 
mercadorias, relativas a 
FOB. 


Balança de serviços 
item do balanço de 
pagamentos em que são 
lançadas as transações 
com serviços, como freies, 
seguros, nagens 
internacionais, juros, 
lucros rovalies, 
assistência técnica, entre j 
outros, realizadas enire o ) 
país e os dentais baíses. 


pa E 


rg ce en ir 


TAZELA 22.3 


Balança de transações 
correntes: registro 
contábii de todas as 
transações de um pois 
com o resto do munde 
Envolve transações com 
mercadoras, sermos « ' 
capuars (monetários o 

fisicos) 
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Balanca ds capitais: 
parte da balança de 
pagamentos relata às 
transações com capno!s 
internacionass, fisicas or 
monetários. São 
regssmmados 0 capital das 
firmas escrangerras ace 
ingressam no pass O 
capual estranpeiro que 
rigressa sob a forma dk 
empréstimos. os 
empresnmos de ouiros 
governos au Brasil Us 
empréstimos do FM 
emire outros 
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TABELA 22.4 


DO 


de exportações brasileiras, e que O montante de renda de serviços pago aos brasileiros seja igual 
ao de serviços pago a estrangeiros, ou que o montante de capital que ingressou no país seja 
(qual ao que abendonou o pais. O que afirmamos é que a soma dos débitos das tês belamoss, 
conjuntamente, deve ser igual à soma dos créditos das três balanças conjuntamente 

Um exemplo awdhará na compreensão desse fato Suponhamos que O Brasil tenha 
exportado $ 15 bilhões durante um determinado ano, que neste mesmo ano tenha importa- 
do $ 17 bilhões e que os serviços prestados pelo Brasil chegassem ão montante de $ 3 br 
lhões, ao passo que 0s serviços de wansporte e de juios devidos aos estrangelros fossem 
elevados a $ 5 bilhões. Neste caso teríamos a situação mostrada na Tabela 22.4 


Balança-comercial (em milhões de dótares) 





Como atirmamos que o balanço de pagamentos está sempre em equilíbrio, 1sto é, que 
sempre o montante de dólares recebidos precisa set exatamente igual ao montante de dóla- 
res pagos, o saldo devedor de $ 4 Dilhões precisa ser coberto de alguma forma Se o Brasil 
importou $ 17 bilhões e pagou $ 5 bilhões de transportes, precisá de $ 22 bilhões para cobnr 
seus pagamentos. Recebeu pelas exportações $ 15 bilhões e pelos serviços $ 3 bilhões, ten- 
de um montante de $ 18 bilhões Mas para pagar $ 22 bilhões, faltam aunda $ 4 hilhões 
Suponha que algumas nimas estrangeiras tenham ingressado no pais e para isto tenham 
vendido $ 1 bilhão em troca de reais para reazar suas compras no Brasil Faltam, mesmo 
assim, £ 3 bilhões. Uma das tormas de cobertura desta diferença podena ser por meio de um 
emprésumo do FMI de, digamos, $ 1 bilhão Outra forma poderia ser por meio da venda de 
dólares que o governo possuisse em Teserva exatamente para essas situações E, finaimen- 
te $ 1 bilhão restante deveria ser obndo por emprestimos tomados pelas firmas brasileras 
no mercado financeiro internacional. 

Dessa forma, portanto. estaria O balanço de pagamentos em equilibno O superavit 
da balança de capitais se compentfa pelo déficit do balanço de wansações correntes como 
não podena deixar de ser, pois O montante de dólares pagos peio Brasil precisava ser 
exatamente igual ao montante: de dólares recebidos pelo Brasil 


Cabem, aqors, algumas explicações adicionais sobre o siamíicado do saldo devedor 
na balança de ransações correntes. apresentado no exemplo antenot Em primeiro lugar, 
é muto comum falar em desequilipno no balanço de pagamentos ou em saldo negativo 
desse saldo Come ficou demonstrado, não pode existir desegulibrio no balanço de paga- 
menios, lá Que o montante de recebimentos é igual ao de pagamentos O que acontece € 
que na prática, pol se!do devedo: do balanço de pagamentos nuer se referir a saido aeve- 
dor na balança de transações correntes ou na balança de capitais e não no balanço de 


pagamentos come um todo 


e 


Balança de pagamentos (em milhões de dólares) 


; É Balança de transações correntes 5 





Em segundo lugar. é preciso compreender o significado do saldo negativo na balança 
de transações correntes Suponha que, no exemplo anterior, as relações apresentadas se 
reforissem somente ao comercio entre O Brasil e os Estados Unidos. Nesse caso, O Brasil tena 
produzido um total de $ 18 bilhões ($ 15 bilhões de exportação e $ 3 bilhões de serviços), isto 
é teria auferido uma renda de $18bilhões no comércio intemaciona! Em troca dessa produ 
ção, entretanto, o Brasil recebeu $ 22 bilhões, isto é, $ 4 Dilhões a mais Os Estados Umdos 
por outro jado, produziram £ 22 bilhões e receberam somente 418 bilhões isto é $ 4 bilhões 
amenos, Esses $ 4 bilhões de diferença são renda dos Estados Umdos colocada à disposição 
da economia brasileira É um montante de renda que não foi consumido nos Estados Uni- 
dos isto é. foi poupado, mas que io) transtendo para o Brasil Trata-se, portanto, de uma 
transferência de poupanças dos Estados Unidos para o Brasil 

Esse mesmo raciocínio pode se! explicado para as relações comerciais do Brasil 
com todas as nações do mundo Se houver um saldo negauvo na palança de transações 
correntes. trata-se de uma transterência de poupanças do resto do mundo para € Brasil 

Em terceiro lugar, & necessáno compreender como se relaciona o balanço de pa- 
gamentos com as contas nacionais, analisadas na seção de macroeconomia É preciso 
lembrar que, quando medimos O produto nacional de uma nação estamos medindo a 
produção corrente de bens € serviços. Assim, a venda de uma casa produzida ha dois 
anos não entra no cômputo do produto. Analogamente, em relação ao balanço de paga- 
mentos. não são incluídos os itens que se reterem à produção de bens e serviços OU de 
renda relanva & periodos antenores Só deve ser incluída à produção comente de bens e 
serviços exportados Se uma firma estangelra, por exemplo, transfere seu capital, 1Stc 
E, suas maguinas para O Brasil, essa operação não deve ser considerada ne PIB, Pois se 
trata da produção de anos passados Se o Brasil contrai emprésumos, estes não aevem 
ser incluídos no PIB, pois não se trata de produção Conclusã! só devem ser inciuidas 
no cômputo do PIB as transações correntes e não as transações de capita! ja que o PIB 


mede o produto corrente de uma nação 
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Formalmente, o PIB é definido como 
PB=C+I+G+X-M, 


em que. 
C = montante de bens consumidos; 
1 = montante de invesumentos, 
G = despesas governamentais, 
X = exportações, 
“M = importações. 
A diferença de X — M é exatamente o saldo positivo ou negativo da balança de 
transações correntes 
Agora pode-se dar ume nova explicação para O significado do saldo negativo na 
balança de transações correntes. A condição de equilfbno em macroeconomia é 
Demanda agregada = RN 
ou 
C+I+G+X-M=C+S+T 


em que S é & poupança agregada, e T o nível de arrecadação do governo 
Cortando €, vem: 


1I+6+X-M=S+Towuli=S+(T-G+(M-—X) 


M— Xé 0 saldo negativo da balança de transações correntes que é somado à pou- 
pança intema (privada e pública), permitindo, portanto, um investimento maior 


Muitos países em desenvolvimento apresentam saldo negatavo na balança de tran- 
sações correntes. Normalmente, esses paises têm um volume de poupanças pequeno, já 
que sua renda é pequena, e complementam a poupança interna com saldo negativo n& 
balança de transações correntes Isso não significa que 0 saldo negativo seja sempre favo- 
rável ao país subdesenvolvido: se o saldo negativo fo: compensaao pele entrada de cap>- 
tais estrangeiros que venham a monta: irmas no Brasil, pcr exemplo, mais tarde serão 
remendos os lucros dessas firmas para o pais de ongem. Isso não consttui um problema 
rauito grave no balanço ae pagamentos, pois, se houver escassez de divisas para & remes- 
sa dos lucros, quem pagará taxas de câmiao mais elevadas serão as própnas firmas Seo 
saldo negativo tor coberto por emprestimos, a situação pode ser mais prejudicia. pois os 
juros desse empréstimo podem se tornar elevados, agravando num periodo posterior a 
situação da balança de transações correntes Se essa situação fo: muto dalicada, podem 
ser contraidos empréstimos a juros muito altos e prazos muito curtos o qus fatalmente 


o 
agravará a situação no ano segumte 


De qualquer forma, um saldo neganvo na baiança de transações correntes repre- 
senta uma transferência de poupanças do resto do mundo para o Brasil Além disso. é 
necessário considerar custos desta transferência e suas consequências na situação do 
baianço de pagamentos nos anos seguintes 
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Antes de entrarmos na teoria do comércio internaciona! propriamente dita, cabe 
defnsr cois conceitos adicionais bastante utilizados. O primeiro refere-se aos termos de 


intercâmbio ou indice de relações de troca que são definidos como o quociente do 
índice dos preços dos produtos de exportação pelo indice dos preços dos produtos impor- 
tados, isto é 

P, 

Em 





R= 


Outro conceito importante é o da capacidade de importar Para avaharmos guan- 
to um país pode importar, dividimos a sus receita de exportações pelo indice dos preços 
de importação Por exemplo, se um país exporta 100 e o índice de preços de importação é 
10, pode imporiar aproximadamente 10. Se no ano seguinte exporta 100 e o indice dos 
preços de importação passou para 20, pode importar menos, ou seja, só 5. O índice de 
capacidade de importar pode ser definido assim. 


Ca = P. *Q, eps Os 
Pa “RO, 
em que: 
P é o preço das exportações, 
o, é a quantidade exportada; 
PB . q, é a receita de exportações, 
El é o preço das importações. 


Até agora foram discutidos alguns aspectos relauvos ao comercio intemacional como 
a taxa de câmbio e o balanço de pagamentos, que se referem & pecuhandades das reiações 
de comércio entre nações que não estão no comercio intemo de un! país, Entretanto resta 
saber por que duas nações diferentes comerciam, se é melhor para elas comerciarem e 
quais produtos dever comeraiar. A resposta a todas estes perguntas foi elaborada wucial- 
mente pelos economistas clássicos, constituindo a teoria das vantagens comparativas 


As conclusões extraídas por este ieona são Dastante simples sendo possível 
enumerá-las antes mesmo da explicação do seu funcionamento Em primeiro lugar. a teo- 
na aárma que duas nações têm relações comerciais quando apresentam custos de produ- 
ção diferentes. Em segundo lugar, conctw que uma nação exportará semple o produto que 
fabricar com custos relativamente menores do que o de outra E finalmente, com base 
nesses resultados, argumenta que o comercio entre duas nações é vantajoso para ambas 


Para a exposição da teona propnamente dita sera utihzado o seguinte exemplo 
suponha que o Bresii e us Estados Uniios possam produz: êois tos de bons somente, 
café e automoveis Os Estados Unidos podem produzir E mi! automóveis por mês ou 2 mil 
sacas de café por mês. Por outro lado, c Brasil pode produzy 6 mil automóveis por mês ou 
3 mil sacas de café A Tabela 22.6 resume esses dados co exempio 





Como se pode ver, o Brasil produz café melhor” do que os Estados Unidos, e os 
Estados Unidos produzem automóvel melhor do que o Brasil 


Intercâmbio ou índice 

de relações de troca: | 
quociente do índice dos 
preços dos produtos de 
exportação pelo indice 
dos preços dos produtos 
importados 
Capacidade de 
importar: dinisão do 
receita de exportações 
pelo indice dos preços de 
imporuáção 


Teona das vantagens 
comparativas: jon de 
comércio mternacional 
que afirma que uma 
nação exporiará sempr 
auqueios produtos que 
fatmcar com custos 
relanvamente menores 
que de ouiros € 
smportará os produtos 
nos quais tenha custos 
relativamente matores O 
que Irará vantagests para 
ambas Tambem 
chamado de teoria 
CuessICAa do conter 
miernacional 
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Se o Brasil se dedicasse a produzir automóvel durante a primeira metade do ano € 
café durante a segunda metade, conseguira produzir 36 mil automóveis e 18 mil sacas de 
café. Os Estados Unidos, se fizessem a mesma coisa. conseguiriam produzir 12 mil sacas 
de café e 48 mil automóveis, conforme Tabela 227 Seo Brasil se dedicasse o ano Inteiro à 
produção de café e os Estados Unidos à produção de automóveis, O resultado seria 36 mil 
sacas de café e 9 mil automóveis. A produção total de automóveis aumentaria, assim 
| como aumentana a produção total de café, como demonstra a Tabela 228. 

TABELA 22.7 
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Os dois países produzindo-os-dois produtos 





Entretanto o Brasil não quer consumir apenas café, assim como os Estados Unidos 
não desejam consumir somente automóveis Os Estados Unidos estão produzindo somen- 
te automóveis e desejam trocar automóveis por café e, da mesma forma, O Brasil deseja 
trocar caté por automóvel. Se os dois países não comercializassem entre 8), isto é, se am- 
bos produzissem sutomóvel e café eo mesmo tempo, à situação seria a seguinte: para 
produzir 6 mil automóveis a mais, O Brasil precisana abandonar um mês da produção de 
cafe, ou seja, deixana de produzir 3 mil sacas de cafe, se quisesse um automóvel a mais, O 
Brasil precisana abandonar 0,5 saca de café Então, um automóvel custana, NO Brasi, 
0,5 saca de café. Inversamente. uma saca de café custana 2 automóveis Nos Estados 
! Unidos, a situação sena a seguinte: se O país quisesse produzir 2 mil sacas de café a 

mais, precisaria abandonar à produção de 8 mil carros, e, se quisesse produzir uma saca 
amais, precisana abandonar a produção de 4 carros. Então, nos Estados Umdos a saca de 
café custa 4 carros e, inversamente, um carro custa 1/4 de saca de café Os custos nos 
dois países seriam de acordo com & Tabela 22.9 
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Custo do calé em relação ao automóvel 75 
Como a Tabela 22 9 dica claramente, Os custos de produção dos automóveis são 

menores nos Estados Unidos, ao passo que 0S custos de produção de café são menores 

no Brasil, ou em outras palavras, se 05 Estados Unidos quisessem produzir automoveis 

e café paganam por saca de café o preço de 4 automóveis. Da mesma forma. se o Brasil 

A quiser produzir café e automóveis, terá de pagar por automovel 1/2 saca de café. For 
bo outro lado, se o Brasi! produzisse somente cafe e trocasse um determinado numero de 
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sacas de café por carros, pagaria apenas 1/4 de saca de café, que é o preço do automóvel 
nos Estados Unidos. E, se os Estados Unidos produzissem somente automóveis e tro- 
cassem um determinado número por sacas de café, pagariam apenas 2 automóveis por 
saca de café, que é o custo brasileiro do café, um custo bem menor do que se produzis- 
sem café internamente. Conclusão: se cada país produzisse os bens cujos custos relati- 
vos são menores, ambos os países saiam ganhando, pois compranam seus produtos a 
custos menores 

Esquecendo um pouco os números, a conclusão é óbvia. Os Estados Unidos não 
têm condições climáticas nem solo adaptado para à produção de café. Se quisesse 
produzir café internamente, teria de desviar uma grande quantidade de recursos. que 
estão sendo empregados em outras produções, para produzir café E os resultados não 
seriam muito auspiciosos, pois os custos seriam muito elevados Da mesma forma, o 
Brasil não tem condições propícias para & produção de automóveis e, se quisesse pro- 
duzi-los internamente, devera abandonar grandes quantidades de café, ou seja, teria 
custos mais elevados na produção de automóveis. Conclusão: é mais vantaioso para os 
Estados Unidos produzirem somente automóveis e comprarem café do Brasil, assim 
como é mais vantajoso para o Brasil produzir somente café e comprar automóveis dos 
Estados Unidos 

No exemplo anterior, os Estados Unidos são os melhores produtores de automóveis 
eo Brasil o melhor produtor de café Mas as mesmas conclusões se apucanam se conside- 
rássemos outro exemplo com & produção de milho e soja Supondo que os Estados Unidos 
produzissem mais milho e mais soja por mês do que O Erasil Suponha que os seguintes 
dados de produção mensal sejam válidos para os Estados Unidos e o Brasil na produção de 
milho e de soja, conforme Tabela 22140 


TABELA 22.10 





Como mostra & Tabela 22.10, os Estados Unidos ganham do Brasil tanto na pro- 
dução de milho quanto na produção de soja Mesmo assim, valerá a pena para os Esta- 
dos Unidos se concentrarem somente na produção de soja Isso é fácil de compreen- 
der: o custo da tonelada de milho nos Estados Unidos é 1/2 tonelada de soja (para cada 
6 toneladas a mais de soja por mês, precisa abandonar 3 toneladas de milho e, por 
regra de três, para cada tonelada a mais de soja, precisa abandonar 1/2 tonelada de 
milho) e no Brasil o custe do railho é 1/+ de vonelada de soja Portanto, interessa aos 
Estados Unidos produzirem soja bem como interessa ao Brasil produzir milho. Então, 
mesmo no caso de um país conseguir produzir melhor os dois produtos, ainda vale a 
pena se especializar no que tem uma vantagem maior. Assim, no exemplo anterior, 08 
Estados Unidos conseguem produzi 1,5 vezes mais milho e três vezes mais sola do 
que o Brasil. Dessa forma, ambos os paises serão beneficiados se os Estados Unidos se 
dedicarem à produção do bem: em que este tem uma vantagem comparauva maior, Ou 
seja, a soja 

Um último exemplo elucidará a questão Suponha um excelente advogado que seja 
também um excelente datlógrafo Esse advogado tem uma secretária que datilograta muito 
mais lentamente do que ele própno. Mesmo assim, valerá a pena O advogado dedicar-se 
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somente à advocacia e deixar à secretária as funções de datilografia. Isso porque, apesar 
de o advogado ser melhor em ambas as atividades, ele é muito melhor do que a secretária 
em advocacia do que em datilografia. 

Baseados nesse tipo de raciocínio, ou seja, na teona das vantagens comparativas, 
os clássicos concluíram que seria muito melhor para todos os países se especializarem na 
produção dos bens em que tivessem vantagem comparativa Como cada país tem recur- 
sos naturais diferentes, em quantidades diferentes, e habihdades também diferentes, apre- 
sentam custos de produção diferentes. Assim, os custos de produção de relógios são me- 
nores na Suíça do que no Brasil, os custos de produção de café são menores no Brasil do 
que na França, e todos os países seriam beneficiados se cada país produzisse os bens em 
que tivessem vantagens comparativas, ISto é, custos de produção menores. Como conse- 
guir isto? Por meio de um comércio internacional hvre e sem barreiras alfandegárias, sem 
tanfas, sem restrições à importação ou & exportação. 

Se o livre comércio prevalecesse, fatalmente cada país produzina os produtos de 
custos menores e o bem-estar de todas as nações aumentana, pois existiriam mais bens e 
serviços à disposição das nações para satisfazer uma quantidade maior de necessidades 
de seus cidadãos. 

Entretanto, para o funcionamento da previsão dos clássicos, era necessáno que a 
teoria das vantagens comparativas fosse uma teoria realista. Para analisarmos se uma 
teona é realista, é necessário que analisemos se suas hipóteses são realistas. No caso da 
teona das vantagens comparativas exposta acima, foram feitas várias hipóteses, implici- 
tamente, e que passamos a enumerar. 

a) suponhamos, em primeiro lugar, que os custos de produção de um bem sejam 
constantes no tempo, isto é, se os custos de produção de automóveis no Brasi! 
são maiores do que nos Estados Unidos hoje, suporemos que serão sempre maio- 
res e que, portanto, valerá a pena ao Brasil abandonar completamente a produ- 
ção deste bem Esta é a prmeira hipótese pouco realista da teoria, ela é estática, 
não considera o tempo como fator que pode diminuir alguns custos e elevar 
outros, alterando os padrões de produção, q 

b) em segundo lugar, suponhamos que os produtos sejam vendidos pelos custos, 
isto é, que os mercados sejam de concorrência perfeita, o que. evidentemente, é 
uma hipotese bastante distanciada da realidade; 
em terceiro lugar, esqueçamos fatores como as economias de escala e as econo- 
mias externas que podem diminui bastante os custos de produção de um país 
quando este aumentar a produção de um bem que, num determinado momento, 
tem custos de produção maiores do que em outros países 


ce 


Por essas razões, nenhum pais contemporâneo adota uma política de livre comércio 
sem restrições à importação, deixando sua economia completamente exposta à concor- 
rência intemacional Isto não significa entretanto, que uma nação deva, de certa forma. 
desobedecer à teoria das vantagens comparauvas, isto é que os Estados Umdos devam 
produzir café ou que o Brasil deva concorrer com a Suíça na produção de relógios Trata- 
se, na realidade, de considerar além de teoria das vantagens comparativas outros aspec- 
tos tambem importantes no comércio internacional Esses aspectos, entretanto, serão tra- 
tados com mais cuidado no tópico seguinte, no qual sera dada ênfase a outras teonas do 
comércio e da política comercial internaciona! 
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22.3.1 Ateoria neoclássica do comércio internacional 


À teoria de comércio internacional apresentada anteriormente não constitui a úni- 
ca explicação para as vantagens comparativas das nações. Existem outros modelos, entre 
os quais se destaca o neoclássico ou de Heckscher-Ohlin-Samuelson Enguanto o mode- 
lo clássico entatizava a diferença entre a produtividade relativa da mão-de-obra entre os 
países para explicar as vantagens comparativas, ou seja, o país que tivesse uma indústria 
com produtividade relanva maior da mão-de-obra exportana o produto dessa indústria, o 
modelo neoclássico coloca no centro da explicação para a existência do comércio inter- 
nacional & diferença relativa de dotação de fatores de produção (capital e trabalho) entre 
os países 

As mpóteses centrais desse modelo são as seguintes: concorrência perteita em to- 
dos os mercados; existência de dois fatores de produção, capital e trabalho, os países têm 
dotações relativas diferentes de capital e trabalho, o conhecimento tecnológico está dis- 
ponível livremente no mundo e, finalmente, existem produtos que usam intensivamente 
capital e outros que usam mtensivamente mão-de-obra. Nessas condições, é possível! ob- 
ter uma outra explicação para o comércio internacional: os países com abundância relati- 
va de capital tenderiam a exportar produtos que usam intensivamente capital, enquanto 
os países com abundância relanva de mão-de-obra exportariam os produtos mão-de-obra 
intensivos. Por que isso? A explicação é simples: no país rico, onde existe abundância de 
capital, a taxa de retorno do capital é menor, fazendo com que os produtos capital intensi- 
vos tenham custo relativo mencr, &o passo que no país pobre, onde existe abundância de 
mão-de-obra, o salário é baixo, tomando o custo relativo de produtos mão-de-obra intensi- 
vos menor. Nessas condições, a previsão do modelo é a seguinte. os países ricos tendenam 
a exportar produtos capital intensivos (máquinas e equipamentos, por exemplo) ao passo 
que os países mais pobres exportariam produtos mão-de-obra intensivos (tecidos, vestuá- 
no, almentos, e outros) Essa também é uma teoria que enfatiza as vantagens do hvre 
comércio, já que os países podenam atingir um nível de bem-estar material superior nessa 
Situação do que se recorresse ao protecionismo. 

A apresentação geométnca do modelo é feita na Figura 22 6, na qual estão as cur- 
vas de transformação de dois países, Brasil e Estados Unidos, na hipótese de que sejam 
produzidos dois bens tecidos e máquinas Por hipótese, o Brasil é o país mão-de-obra 
abundante e os Estados Unidos o país capital abundante, enquanto a produção de tecido 
usa intensivamente mão-de-obra e a de máquinas, intensivamente capital. 
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FIGURA 22.6 
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As curvas de transformação diferem entre os países. basicamente porque cada um 
p tem uma dotação relativa maior de um dos fatores de produção, indicando que o Brasil 
tem um viés a produzir mais tecidos, enquanto os Estados Unidos têm tendência a produ- 
zir mais máquinas Visto de outra forma, a figura apresenta curvas de transformação com 
declividades diferentes e, como essas inclinações representam o custo de oportunidade 
de cada país em transformar tecidos em máquinas, pode-se concluir que tal custo é maior 
no Brasil que nos Estados Unidos. Por essa razão, o Brasil tendena a se espemalizar em 
tecidos e os Estados Unidos em máquinas, ou seja, cada pais exportaria os bens que usam 
intensivamente o fator abundante de suas economias 
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A evolução do comércio internacional nos últimos cinquenta anos não seguiu as 

previsões dos modelos apresentados antenormente Esses modelos previam que o comér- 

cio seria predominantemente interindustnial, como O apresentado no exemplo antenor: O 

Brasil exportando tecidos e os Estados Unidos, máquinas. Mas o que se observou no mun- 

| do real foi uma presença significativa de comércio intra-industrial, ou seja, exportações e 

| importações dentro do mesmo ramo industrial Nessas condições era necessánio O desen- 

| volvimento de novas teorias que pudessem explicar por que um pais poderia exportar um 

Io tipo de tecido ou de automóvel e importar outras vanedades de tecidos e automóveis Em 

outras palavras, uma parcela importante do comércio intemacional ocorre com produtos 

diferenciados. Além disso, os economistas constataram a importância de economias de 

escala e de estruturas de mercado imperierntas influenciando os fluxos comerciais mundiais 

As novas teorias procuraram incorporar esses aspectos do comercio internacional, o que 
será apresentado na próxima seção 
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Um dos precursores da nova teoria do comércio internacional é o economista sueco 
B. Lander, que no começo dos anos 1960 apresentou uma explicação para a crescente 
importância do comercio entre os países ncos (comercio norte-norte) em contraposição as 
teonas tradicionais que previam uma intensificação do comércio entre paises TICOS E 08 
pero em desenvolvimento (comércio norte-sul) Segundo esse autor, a concentração do comér- 
cio de manutaturas entre os países ncos era explicada, fundamentalmente, pela seme- 
lhança dos seus mveis de renda per capita. Com padrões de demanda semelhantes, estes 
paises tinham estruturas produtivas parecidas, com produtos diferenciados, o que possi- 
piltava a existência de espaço para UM comércio intenso de produtos diferenciados, já 
que o potencial de comércio sena máximo ente países semelhantes e de alta 1enda 


Teor'2 do ciclo de vida A seguir, surge a teoria do ciclo de vida do produto de R Vernon, que procurava 
do ie procuravg, explicar o comércio internacional com base no progresso tecnológico e nas vánas etapas da 
Danse pi vida de um produto. Segundo essa veona, novos produtos e processos produtivos tendenam a 
no progresso teem ológico surgir nos países ricos devido à demanda por produtos sofisticados e pela existência de capa- 

e nas várias capas da dade empresanal e de mão-de-obra aitamente especializada para trabalhar ém pesquisa e 
vida de um produto — desenvolvimento As movações tecnológicas surgidas nos paises desenvolvidos dão a esses 
paises o monopóo transitóno da produção & exportação de novos produtos À, medida que 
esses produtos fossem ficando padronizado” podenam ser produzidos em outros locais e ten- 
denam a se wansfenr para os paises em desenvolvimento, atraídos por menores custos de 
produção, parncularmente o de mão-de-obra. Assim, os padrões do comércio mundial senam 
explicados pelas vanas etapas da vida de um produto: no nascimento, as vantagens compara- 
tivas estanam nos paises desenvolvidos, na maturidade, nos países em desenvolvimento 
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No final dos anos 1970 e começo dos anos 1980, presenciou-se à incorporação de 
mercados imperfeitos, economias de escala e Sifezenmação dos produtos em modelos for- 
mais de comércio internacional Existem aqui duas variantes principais: a que usa o mo- 
delo de concorrência monopolística e a que usa as teonas de oligopóhio para exphcar algu- 
mas das caracterisucas do comércio intemacional atual. No modelo de concorrência 
monopolística é possivel incorporar economias de escala e diferenciação do produto para 
explicar a existência de um importante comércio intra-mdústria. Basicamente, o que esse 
modelo admite é a existência de um número grande de firmas produzindo produtos dife- 
renciados em diferentes países. Como existem economias de escala, nenhum pais produ- 
zirá todas as vanedades dos bens e, quando estes países forem expostos ao bvre comeér- 
cio, ocorrerá o comércio intra-indústria, com aumento do bem-estar, já que aumentará a 
variedade de bens disponíveis para O consumidor e haverá redução de seus preços. A 
Figura 227 sumanza o impacto do comércio internacional, quando existe concorência 
monopolistica nos setores envolvidos. 





Antes do vre comércio (em economia fechada), uma simação típica de equilíbrio para 
uma firma seria representada pelo ponto d, tendo como quantidade transacinada q, e preço 
iguala p, Não exastem lucros extraordinários, porque há livre ingresso de novas firmas. Com 
livre comércio, havena um aumento da vanedade de produtas dessa mdústria e à elasuoida- 
de-preço da demanda tendená a aumentar pela elevação do numero de produtos subsututos 
Com sso, o equilibno de longo prazo seria obtido em um ponto como d. , em que à quantidade 
produzida aumentana e o preço reduzina Portanto, o consumidor canhana duplamente com O 
uvIe comércio: os preços cairam e as vo: jedades disponiveis aumentanam. 

Os modelos de oligopólio e comercio intemacional serão apenas mencionados, já 
que se revestem de granae sofisucação tormai e uma explicação verbal poderá fornecer os 
principais ingredientes desses modelos. Normalmente são modelos de duopóho nos quais 
se especifica se os produtos são homogêneos ou diferenciados e se exastem efeitos dinã- 
mucos sobre os custos, denvados de pesquisa & desenvolvimento e efeitos de aprendiza- 
gem (iearning bv dog) Nessas condições é possivel mostrar que. se um país adotar uma 
política industna! anva, suas firmas poderão se transformar em firmas vencedoras no mer- 
cado mundial Mesmo os economistas que elaboraram essas teonas são cautelosos em 
prescrever tal tipo de politica dadas as incertezas do resultado final, e acabam prescre- 
vendo hvre comércio como a politica ideal a ser aungida no longo prazo 
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TABELA 22.11 


Globalização da 
economia mundial: 
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O período pós-guerra presenciou uma continua expansão dos mercados mun- 
diais O comércio internacional, após um longo período de retração devido a duas guer- 
ras mundiais e a grande crise de 1929, inicia uma fase de rápida expansão impulsiona- 
da pelo crescimento da renda mundial e pela liberalização comercial negociada com o 
GATT (Acordo Gerai de Tarifas e Comércio). No correr desse periodo, o crescimento do 
comércio mundial suplantou o crescimento da renda mundial, indicando que os países 
estão crescentemente se especializando internacionalmente e utilizando c mercade 
mundial para aumentar seu nível de bem-estar e de crescimento econômico, o que não 
quer dizer que a ameaça proteciomsta tenha sido reduzida Particularmente a partir 
dos anos 1970, com o aumento da participação dos países em desenvoivimento no co- 
mércio internacional, os países ricos passaram a utilizar intensamente as restrições 
não-tarifárias para proteger suas indústrias as concorrência com os países emergen- 
tes Intensificou-se a utilização das quotas de importação, de normas (técnicas, 
fitossanitárias, de qualidade, meio ambiente e condições de trabalho), das restrições 
volunténas à exporiação e de leis comerciais para coibir a entrada de produtos impcr- 
tados É por essa razão que o crescimento do comércio mundial no período pós-1973 é 
inferior ao observado no período anterior, como pode ser constatado pela Tabela 22 11. 
Mesmo assim, o comércio mundial duplicou de importância na produção mundial. aun- 
gindo atualmente 20% do PIB mundial 





Fonte: FMI 
“estimativa 


Outra mudança importante do mercado mundial fo: o aumento da parcipação das 
multinacionais na produção e nc comércio internacional Estima-se que peio menos um 
terço da produção munciai seja controlada pelas mulunacionaus e estas frmas têm trans- 
fengo parcelas crescentes qe sua produção para os países emergentes O baixo custo da 
mão-qe-obre as perspecuvas Ge crescimento do mercado mtemo e o acesso a Iecursos 
naturais transformaram esses paises em atores cada vez mais importantes no cenáno 
mundia! A internacionalização do comércio, das finanças e da produção é o fenômeno 
connecido corno globalização da economia mundial 


Outra tendência recente nã economia mundial foi a da proliferação de acordos 
regronais de comércio Existem quase uma centena de tais acordos e entre eles se aes- 
:acam a Umão Européia, o NAFTA (Acorão de Livre Comércio da América do Norte), o 
Bloco do Yen e o Mercosul Destes o mais sofisticado e o acordo europeu com sua moe- 
da unica para seus países-membros O NAFTA é mais modesto em suas ambições com 
sua ares de livre comércio entre os Estados Unidos Canadá e México. O Bloco do Yen, 
envolvendo o Japão e seus vizinhos asiáticos, é um bloco informal no qual as transações 
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comerciais têm se expandido a taxas extremamente elevadas, em função do grande 
dinamismo do crescimento econômico. daquela remão O Mercosul, envolvendo Brasil 
Argentina, Paraguai e Uruguai, voltou-se à implantação de um mercado comum entre 
esses países Trata-se de um bloco bastante atuante na regaão e que está desenvolven- 
do negociações com as demais nações sul-americanas visando a criação de uma zona 
de hvre comércio na América do Sul. Além disso, o Mercosu! está iniciando as discus- 
sões, tanto com a América do Norte como a União Européia, com o objetivo de negociar 
tratados de livre comércio entre essas regiões 


Finalmente, deve-se destacar & crescente importância dos países em desenvolvi- 
mento na economia mundial, atraindo parcelas importantes do investimento e produção 
mundiais Esses países já são responsáveis por 25% das exportações mundiais de manu- 
faturados, graças & estratégia de promoção às exportações que eles iniciaram a parar de 
meados dos anos 1960. Eles perceberam que a política de substituição de importações 
não conseguiria manter o dinamismo e a competitividade internacional de suas indús- 
trias e passaram a enfatizar à abertura econômica para o exterior como estratégia de ace- 
lerar seu crescimento. Os países mais bem-sucedidos nessa estratégia foram os asiáucos, 
por meio da combinação de estabilidade macroeconômica, taxas de câmbio atrativas para 
a exportação e investimentos governamentais, paricularmente na educação e em infra- 
estrutura O Brasil vem tentando desde o final dos anos 1980 implementar um programa 
de abertura comercial e financeira que possibilite ao país gradualmente recuperar seu 
poder compeúnvo na economia mundial 

Como observaremos no capítulo seguinte, discute-se & evolução do setor extemo 
da economia brasileira e no seguinte, é apresentado um modeio de macroeconomia aber- 
ta (moaelo Mundell-Fleming), em que se anahsa o efeito de politicas econômicas sobre 
diferentes regimes cambiais Com 1sso, compiementa-se o conhecimento básico necessa- 
nc para um melhor entendimento da influência e imponância econômica do comércio 
internacional 
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É Seo governo braseiro fixar a taxa de cêmbio acime da de equilíbrio haverá so- 
bra ou faia de moeda estrangeira no pais? 
:2. Se aumentar a renda na economua mundial, & oierta de moeda estrangeia por 
parte dos exportadores brasileiros irá aumentar ou diminuir? 

3. Se o PIS prasieiro cr 
manda por divisas cresça 


escer em um determinado anc deve-se «sperar que a de- 
ou cdinmanua? = o 
4. Exphoue por que um aéficit de transações correntes na baiança de pagamentos 
ae um pais representa uma poupança externa 

5. Como se registranam as seguintes wansações na balança de pagamentos expor- 
tações, pagamentos de juros, recebimento de invesumentos Ciretos. pagamento de amor- 
izações e recebimento de um empréstimo de regularização do PMI? 


“6. No que consiste a ideis de vantagens comparanvas” Por que os econormsias 


clássicos recomendavam o livre comercio entre as nações” 
77. Segundo & vona neociassica do comercio internacional, que upo de produtos os 


paises em desenvolvimento tendenam a exportar”? 








* Quais são as principais caracteristicas da evolução do comércio intemacional 
após a Segunda Guerra Mundial? 
& Qual sistema cambial vigora na economia mundial nos últimos 25 anos? 
“g o. Em que consiste a globalização dos mercados? 
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Neste capítulo, avançaremos na discussão sobre política econômica em econorua 
aberta, complementando os Capítulos 19 e 22, e utilizando uma estrutura analítica conhe- 
cida como modelo Mundell-Fleming 

Como já vimos anteriormente, um pais realiza uma série de transações econômicas 
com residentes de outros países. Estas se fazem tanto por meio do comércio de bens e 

| serviços (exportações, importações. turismo, entre outros), como por meio de ativos (direi- 
i tos e obrigações: investimentos diretos endividamento externo. colocação de papeis no 
| extenor e cutros). 
| Astransações internacionais permitem uma série de ganhos de eficiência especia- 
lização na produção de bens em que 0 país possua vantagens comparativas, isto é, os que 
| podem produzir relativamente melhor que os demais podem obter uma maior produção 
f com a mesma quantidade de fatores, aumento da vanedade de produtos & que os cida- 
| dãos têm acesso; possibilidade de diversificação de portfóio dos agentes, reduzindo o 
| nsco em que incorrem: antecipação do consumo futuro pelos residentes, recorrendo 8o 
| endividamento externo, ampliação da concorrência nos mercados domésticos, limitando 
o poder de ohaopólios e monopéóios, por exemplo Enfim, existe uma séne de razões que 
justificam a realização de transações entre os países, O que mostra ser contraproducente q 
isolamento das economias 





As transações entre os residentes de um país e o testo do mundo são remstradas na 
chamada balançs de pagamentos, que se divide em dois grupos principais de contas: & 
conta corrente, que se refere aos fluxos de bens é serviços entre os paises, e O movi- 

| mento de capitais, refsrente aos direitos € obrigações dos residentes do país com € 
testo do mundo 

Neste capítulo. apresentaremos uma versão do modelo IS-LM para economia aber- 
ta, com base no modelo Mundel-Fieming Veremos como a determinação da renda e da 
taxa de juros é alterada e qual o impacto das ponticas econômicas sob diferentes regimes 
cambiais, sendo a questão da taxa de câmbio retomada neste capítulo. 


[723.2 TAXA DE CÂMBIO REAL E NOMINAL 


Para que as Iransações internacionais sejam viêveis os preços nos diferentes paí- 
ses devem poder ser comparados e deve naver aiguma forma de converter a moeda de um 
país na moeda de outro. À taxa de câmbic nos mostra qual é a relação de troca entre duas 
unidades monetárias diferentes, ou seja, o preço relativo entre diferentes moedas 

Existem cuas modalidades de taxa de câmbio normuna! e real For taxa de câmbio 
nominal entende-se o preço de ume moeda em relação a ouua 

Pará determinar os fluxos comerciais entre os paises, 8 taxa de cêmbio relevan- 
te é a chamada taxa de câmbio real que corresponde &o relauvo de preços entre O 
produto nacional e estrangelro lou vice-versa conforme definição da taxa de câmbio 
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nomanal). Tomando como referência o dólar, a taxa de câmbio pode ser obtida pela 
seguinte expressão: 
e=EPYP, 


em que: € = taxa de câmbio real, 
E = taxa de câmbio nomanal (R$/S); 
P* = preço do produto estrangeiro em $; 
P = preço do produto nacional em R$. 


Considere que um automóvel produzido nc Brasil custe R$ 30000 e o mesmo 
automóvel nos Estados Unidos custe $ 12.000. Se a taxa de câmbio nomanai no Brasil tor 
de R$ 2/$, teremos & seguinte taxa de câmbio real 

E = 2 (R$/8)- $ 12 000/R$ 30.000 = 0,8 

Uma desvalorização da taxa de câmbio real significa que o produto nacional ficou 
relativamente mais barato que o estrangeiro, estimulando a demanda por esses produtos, 
tanto pelas exportações como pela diminuição das importações (porque fica relativamente 
mais caro consumir produtos importados) Observe que uma desvalorização da taxa de câmbio 
nominal não necessanamente significa uma desvalorização da real Por exemplo, suponha- 
mos que a taxa de câmbio nominal se desvalorize em 10% num certo intervalo de tempo, e 
nesse mesmo período o preço intemo tenha se elevado em 20% e o extemo tenha se mantido 
constante. Percebemos que não sé não houve uma desvalorização da taxa de câmbio rea! 
como na realidade esta se valorizou, isto é, o produto nacional ficou relativamente mais caro 

Concluímos, portanto, que, para verihcar o grau de competitividade de um país 
para fins de comércio, a taxa de câmbio relevante é a taxa real e não a nominal. 


Câmbio real e nominal e regimes cambiais 

Defimdos os principais conceitos de taxa de câmbio, a segunda questão importante 
é como se determina o valor da taxa nominal de câmbio Os dois pnncipais tipos de reg- 
me cambial são o de câmbio fixo e o de câmbio flutuante. Como já vimos no capitulo 
anteno:, no primeiro caso, o Banco Central determima o valor da taxa de câmbio e se com- 
promete a comprar e vender divisas à taxa estipulada Note que, para esse regime poder 
funcionar. o Banco Central deve possuir moeda estrangeira em quantidade suficiente para 
atender a uma situação de excesso de demanda por estas (uma situaçãc de déficit na 
balança de pagamentos) a uma taxa estabelecida, bem como deve adguinr qualquer ex- 
cesso de oferta de moeda estrangeira. 


Quanto ac segundo remme cambia, o de taxas flutuantes, a sua caracterisuca bás:- 

ca é que a taxa de câmbio deve se ajustar de modo a equilibrar o mercado de divisas Em 

“uma situação de excesso de demanda por mosca estrangeira. esta tera seu preço elevado 

ou seja, a moeda nacional se desvalonzaré Quando houver um excesso de oferta de moe- 
da estrangeire seu preço cairá. isto é a moeda nacionai será valonzada 


Observe que o pnncípio básico do regime de câmbio flutuante é um mercado de 
divisas do tipo concorrência períeita. sem Intervenções do Banco Central, de modo que 
qualquer desequilibno seja prontamente ebmunado peio mecanismo de preço (alteração 
da taxa de câmbio) Com isso. a balança de pagamentos estara sempre em equilibno com 
câmbio flutuante, O mercado determinando a taxa de câmbio tornando-a menos sweta 
às intervenções das autoricades governamentais, e a hberdade dada à politica monetana 
são es principais vantagens atnbuídas ao sistema de câmbio flutuante 
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Algumas desvantagens são associadas a esse sistema. A principal delas refere-se à 
instabilidade devido a maior volatilidade da taxa de câmbio. As maiores flutuações das 
taxas podem desestabilizar os fluxos comerciais, restringindo o comércio internacional 
(ressurgimento de protecionismo), e, ao ampliar a incerteza, podem levar a reduções nos 
investimentos” 


23.3 OS DETERMINANTES DA TAXA DE CÂMBIO 

Anda em relação à taxa de câmbio, resta discutir os determinantes de seu valor 
Podemos pensar no valor da taxa de câmbio no curto prazo e no longo prazo Como visto 
antenormente, a balança de pagamentos de um país se divide em transações correntes e 
movimento de capitais Às transações correntes correspondem às transações com bens 
e serviços que o pais realiza com o resto do mundo Já o movimento de capitais corresponde 
aos direitos e obngações de um país com o resto do mundo A soma desses dois componen- 
tes é necessariamente igual & zero. isso pode ocorrer com um equilíbrio entre o que o pais 
compra e o que vende do extenor, isto é um saldo zero em transações correntes e vm saldo 
zero na conta capital, ou pode ser obtido com um déficit em conta corrente (quando o país 
importa mais do que exporta) e um superávit na conta capital, o que corresponde a um 
acúmulo de dívidas (obrigações) em relação ao extenor; ou, ao contrário, com um superávit 
em conta corrente e um déficit na conta capital. Pode-se dizer que, no curto prazo, 0 pais 
pode equilibrar e balança de pagamentos acumulando dívidas ou direitos em relação ao 
exterior mas, no longo prazo, as dívidas deverão ser pagas e os direitos, realizados. Assim, o 
pais deve, ao longo do tempo, apresentar equilíbrio nas tansações correntes 

Como o valor da taxa de câmbio é determinado com base nas relações do pais com 
otresto do mundo, pode-se dizer em um primeiro momento, que a taxa de câmbio é fixada 
no iongo prazo de tal forma a possibihtar o equilíono da conta corrente do país, enguanto 
no curto prazo o movimento de capitais assume um papei primordial. 


Vejamos: o saldo em conta corente depende das exportações líquidas de bens e 
serviços. O volume de importações de um pais depende do nível de atividade econômica, 
asto €, da renda nacionai e de taxa de câmbio real, que reflere a competitividade da produ- 
ção domestica em relação à extema Quanto maior o nível de renda naciona!, maiores 
serão as importações, uma vez que ampha a cemanda por bens inclusive em seu compo- 
nente externo. E quanto mais valorizada estuver a taxa de câmbio real, mais barato será o 
produto importado em reiação ao intemo. esamuiando as importações 


Já as exportações dependem basicamente da renda do resto do mundo e da taxa de 
câmbio rea! Quanto maior o nível de atividade nos cemais paises, mais importados serão 
necessáncs, repercuundo vosiuvamente sobre as expertações d. país Guanto mais des- 
valorizada for a taxa de câmbio real, maior será a competitividade dos produtos domest:- 
cos, ampliando as exportações. 

Assim, o saldo em conta cor:ente, pelo nível de renda interno e extemo. depende 
basicamente da taxa de câmbio real Dessa forma se a iongo prazo o saldo em conta 
corrente do país deve estar equilibrado a taxo de câmbio real deve se ajustar para este 
tim. Como a taxa de câmbio reai depende da taxa de câmbio nomna: e do nivel de preços 
Go pais e do resto do mundo, o comportamento da taxa de câmbio nomunai esta reiac;ona- 
ao à evolução dos preços Essa é a idéia da chamada paridade do poder de compra 
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ECONOMIA ABERTA REGIMES CAVBIAIS, DETERMINAÇÃO DA RENDA E Impactos DA POrÍNCA ECONÔMICA EST 





A teoria da pandade do poder de compra parte da chamada lei do preço único, de a 


acordo com a qual produtos homogéneos devem custar a mesma coisa nos cuferentes 
mercados, quando expressos na mesma moeda. O exemplo geralmente utilizado é o do 
Big Mac, que é um produto homogêneo seja em Nova York, em São Paulo, em Pans, em 
Tóquio, Moscou ou onde quer que seja De acordo com e le: do preço único, o Big Mac 
deveria custar a mesma coisa em São Paulo e em Nova York, por exemplo, de tal modo que 
o consumidor brasileiro ou norte-americano fossem indiferentes entre comprar em qual- 
quer um dos dois mercados. Assim, pela le: do preço único teríamos. 


Pe qu EXP" 


emque P“, = preço de um produto no Brasil expresso em reais; 
ps zua = preço de um produto nos Estados Unidos expresso em reais; 
E = taxa de câmbio (R$/US8); 
PS su = preço de um produto nos Estados Unidos em dólar. 


Para comparar Os preços do mesmo produto nos diferentes mercados, eles devem ser 
expressos nã mesma unidade monetária (no caso, utilizamos o ieal — R$). Para fazer a con- 
versão, tomamos o preço em dólar de um determinado produto e o mulhplicamos pela taxa 
de câmbio entre as duas moedas. À igualdade entre ambos os preços é garantida pelo fun- 
cionamento do mercado. Inexistindo custos de transação, se o preço do mesmo produto for 
menor no Brasil que nos Estados Unidos, todos os consumidores americanos direcionarão 
sua demanda para o produto brasileiro, de tal modo que & elevação da demanda no mercado 
nacional tenderá a elevar o preço do produto brasileiro, e a diminuição da demands nos 
Estados Unidos tenderá a reduzir o respectivo preço, até que os dois se igualem 

Se os preços nos respectivos paises refletem as condições de custo e, portanto, de 
competitividade cos dois paises, a taxa de câmbio, de acordo com essa lei, será determi- 
nada de ta! forma a igualar o preço dos dois países quando expressos na mesma moeda 
Por exemplo: se um Big Mac custa, em São Paulo, R$ 5 e, em Nova York, $ 3 pela le: do 
preço único a taxa de câmbio R$/$ tera de ser de R$ 1,66/5, de ta! modo a igualar o preço 
dos produtos quando expressos na mesma moeda 
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Se a taxa de câmbio for infenor & essa, o produto americano será mais barato que o 
brasileiro canalizando para si toda a demanda. Se, ao inverso, a taxa de câmbio for maior 
que essa (mais desvaionzada a moeda brasileira), o produto Drasilero será mais barato 
canalizando para s! toda a demanda. 

Aplicada para à econorma come um todo, a lei do preço umco nos da à condição de 
pandade do poder de compra das mcedas Nesse caso. em vez de definirmos a taxa de 
câmbio como a reiação entre os preços ce uma unica mercadona expressa em diferentes 
moedas, no caso da econorma como um todo, relacienamos o nível geral de preços (con- 
junio de mercadonas — cesta de consumo nos dois países. Dessa forma 


E =P 


isso nos diz que, & longo prazo. a taxa de câmbio nominal aeve ser corrigida pelo 
diferencial entre & inflação aomésuca e a internacional, de modo a manter & taxa de cêâm- 
bio real constante ou seja, o poder de compra da moeda. Assim, 


U+ABg=+z/(E+ am), 


em que: AE = vanação da taxa de câmbio nominal em um determinado período, 
x = inflação doméstica no mesmo período, 
x* = inflação externa no mesmo período 
Em geral, expressa-se essa relação simplesmente como uma chferença 
AE=m-m*. 


Essa regra nos oferece um referencial para analisa: o comportamento da taxa de 
câmbio ao longo do tempo. Apesar desse indicativo, observamos, no dia-a-dia, que a taxa 
de câmbio sofre muito mais oscilações do que as explicadas pelo comportamento dos 
preços e das condições de competitividade dos países. Isso porque a maior parte das 
transações com divisas (transações com O exterior) se refere ao movimento de capitais, 
transações com ativos, que possuem outros deterrmnantes. 


Os determinantes dn fixo de capitais entre países são semelhantes às decisões de 
portfólio tomadas internamente. O investidor, ao decidir onde alocar o capital, faz a anáb- 
se do binômio risco-retomo. Considerando que o nsco seja semelhante entre todos os 
paises, o capital tenderia e fluir para os países que oferecassem a maior taxa de retomo. 
Com o capital flundo para esses países, a tendência no lite é que o retorno seja equiva- 
lente em todos os países. 

Em um mundo com mobilidade de capitais, valena a seguinte condição de arbitragem 


r=r* + expectanva de desvalonzação da taxa de câmbio nomina! + 
+ custos de transação — nsco-pais, 


sendo r a taxe real de juros interna e r* a taxa real de soros intemacional. 

Considerando a hvre mcbilidade de capitais, isto é. inexisundo custos de transação 
para 5 negociação com ativos entre os paises e que não haje nscos, a condição de aritra- 
gem restnnge-se à igualdade entre as taxas Teais de juros interna e externa, quando ex- 
pressas na mesma moeda. Se o retorno mterno superar O internacional, haverá um grande 
influxo de recursos no país. tal que o diferencia! tenderá a ser ehminado 

Portanto, inicialmente, concluímos que o movimento de capitais depende basica- 
mente do diferencial entre es taxas de rentabilidade nos diversos países Dessa forma, a 
taxa de câmbio no curto prazo tende a refletir o movimento de capitais para o país 


TR ae qem pertencerem pirgriar e a 
28.4 MODELO DE ECONÔMIA ABERTA NO CURTO!PRAZO, 

Ao ntroduz:rmos o resto do mundo, devemos fazer algumas adaptações no modelo 
IS-LM discundo no Capítulo 18, Conforme destacado nesse capitulo, a curva IS reflete as 
condições de ecuilibno no mercado de bens & serviços e a curva LM, o equilibno no 
mercado monetário. Nesse modelo, consicera-se O nível de preços constante e todo ajus- 
tamento acontece via produto 


introduzindo O setor externo. temos & seguinte alteração no mercado de bens e 
serviços (curva 15) 


V=0-1+G+(X-—M), 
em que: 
Y = renda nacional! real, 


CT = consumo agregado, 





misma 


El 





1 = investimento agregado; 

G = gastos públicos, 

X = exportações totais, 

M = importações totais, 

Continuamos com as mesmas especificações anteriores: o consumo varia positiva- 
mente com a renda disponível, o investimento vana inversamente com a iaxa dejurose o 
gasto público e os impostos são exogenamente? determinados. Em relação às variáveis do 
setor externo, teremos” 

X= XE), 
M=ME.Y) 


As exportações vanam positivamente com a renda do resto do mundo Y* e com a taxa 
de câmbio E, considerando que um aumento na taxa de câmbio corresponda & uma desvalon- 
zação da moeda nacional. As importações variam positivamente com & renda intema Y, e 
inversamente com a taxa de câmbio £. Como estamos supondo nível de preços constante, :sso 
tornará indiferente a diferenciação ente a taxa de câmbio real E e a nominal £ 

Para uma determinada taxa de câmbio e para um certo nível de tenda externa, 
teremos um determinado montante de exportações Qualquer aiteração nesses parâmetros 
afetará o volume de exportações e, portanto, o volume de gastos autônomos, e, com 1550 
a posição da curva IS. 

Uma desvalorização da taxa de câmbio toma o produto nacional mais barato, esti- 
mulando as exportações e desincentivando as importações Essa melhora no saldo em 
conta corrente desloca a curva IS para a cireita. Já uma valorização da taxa de câmbio terá 
o efeito oposto, deslocando a IS para a esquerda. 

A curva LM não será afetada pela introdução do setor externo. À demanda por moe- 
da depende da renda e da taxa de juros, respondendo postuvamente em relação à primei- 
ra variável e negativamente em relação a segunda. Dada & oferta de moeda & curva LM 
representará os pares (Y.1) que equilibram esse mercado: 


MP = L(Y 4). 


Note que, com a introdução do setor extemo, passamos a ter três vanáveis a serem 
deterrmnadas: o nível de renda, a taxa de juros e a taxa de câmbic Para o modelo ter uma 
solução para essas três vanáveis, precisamos impor uma restnição adicional. 


Podemos considerar dois casos: 

(1) o caso de uma pequena economia, que não afeta as condições do mercado inter- 
nacional, isto é, cuja capacidade de absorver recursos ou de ofertar recursos é 
insignificante diante do tamanho do mercado mundia! de capitais, de tal modo 
que sua presença não afeta a taxa de juros imternaciona.. Significa que, com 
perfeita mobilidade de capital, um país pequeno pode financiar quaiquer déficit 
de twansações correntes ou aplicar seu superávit a uma taxa de juros dada pelo 
mercado internacional: ou seja, o saldo da conta de capital é nfimtamente elás- 
tico em relação à taxa de juros internacional; 
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(2) o caso de uma grande economia, cuja presença afeta as condições de mercado. 
Mainr demanda por recursos pressionará elevações nas taxas de juros intema- 
cionais, e um aumento no saldo da conta capital elevará as taxas de juros, 


No primeiro caso, uma pequena economia aberta, pode-se dizer, então, que a taxa 
de juros intema r deve necessariamente ser igual à taxa de juros internacional r*, pois 
qualquer diferença levará a uma grande entrada ou saída de capital Assim, podemos 
acrescentar uma terceira equação ao modelo IS-LM: 


r1=r 


No caso de uma grande econorma, o fluxo de capitais passa & variar positivamente 
com a taxa intema de juros. Como o movimento de capitais (MK) se iguala ao saldo em 
transações correntes (X-M), temos: 


MK = (X — M) 
MK = MK (1) 
(X— M) = fle, Y, Yº). 


Assim, podemos substituir na curva IS o saldo em conta corrente pelo saldo da conta 
capital, de tal forma que o modelo volte a ter apenas duas variáveis a serem determinadas. 


O modelo para uma economia aberta de pequeno porte, e com livre mobilidade de capitais 

Ne segúência, apresentaremos uma formalização mais detalhada apenas para 0 caso 
de uma pequena economia aberta” 

Nesse caso, em que o país tem livre acesso ao mercado intemacional de capitais, a 
taxa de juros vigente no pais será a determinada pelo mercado intemacional. Em uma 
situação como essa, qualquer déficit em transações correntes pode ser financiado à taxa 
de juros vigente no mercado internacional, e qualquer superávit pode ser aplicado no 
exterior à essa mesma taxa de juros 

Ou seja, nesta situação, o saldo em transações correntes é irrelevante para determinar 
o equilíbno na balança de pagamentos (BP), uma vez que sempre haverá um movimento de 
capitais compensatórios a uma taxa de juros estipulada pelo mercado internacional Nessa 
situação de livre mobilidade de capital, a vanável relevante para determinar o equilibrio da 
BP passa a ser a taxa de juros Uma taxa de juros ligeiramente superior à taxa internacional 
induzirá uma entrada massiva de capitais (um grande superávit na balança de pagamentos), 
que forçará a igualdade entre as taxas, uma taxa hgeiramente inferior levaré, por outro lado, 
a uma saida massiva de capitais, isto é, a profundos déficits na baiança de pagamentos 

Deste modo. haverá um único nível de taxa ce juros interna compatívei com o equi- 
líbno externo 


r1=r", 


Assim, teríamos a restrição dada pelo setor extemo expressa na curva BP, que re- 
presenta pontos de equilíbrio entre taxa de juros e nível do produto que equilibram a 
balança de pagamentos, como mostrado na figura a seguir 
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Pontos acima da curva BP significam superávit na balança 
de pagamento, e pontos abaixo da curva representam déficit. 


Combinando-se esta testrição com o modelo IS-LM, pode- 
mos chegar à dererminação da renda em uma economia aberta. 
Antes de entrarmos nessa anáhse, devemos recordar que, no sis- 
tema de câmbio fixo, o Banco Central intervém no mercado para 
manter em equilíbrio o mercado de divisas (reservas intemacio- 
nais) Já no regime de câmbio flutuante, o Banco Central não in- 
tervém na taxa de câmbio Assim, deve-se definir também qual é 
o regime cambial vigente, No regime de câmbio fixo a oferta de 
moeda toma-se variável endógena*, e no remme de câmbio flutuan- 
te a taxa de câmbio é endógena. 


Tomando-se as três equações 

Is yYy=0y)+IN+CG+(X-MIEY. YO), 
LM MP=IKYn), 

BP. r=7, 


o equilfbno da econorma acontecera quando o mercado de bens, 
o mercado monetário e a balança de pagamentos estiverem Si- 
multaneamente em equilíbrio, o que está ilustrado na Figua 23.2 

A forma de ajustamento da economia à situação de eguili- 
brio dependerã do tino de regime cambial vigente, Para vermos 
como acontece o ajustamento. analisaremos no tópico seguinte 
a resposta da economia a diferentes políncas econômicas. 


23.5 EFICÁCIA DA POLÍTICA ECONÔMICA E REGIMES'CAMBIAIS 


Consideraremos que & economia esteje micialmente em uma situação de equili- 
bric. antes da ocorrência de aiguma alteração na politica econômnca. Vejamos, então. qual 
& eficacia de polincas econômicas alternanvas (monsiania e fisral) sobre o nível de produ- 
te nacional, o que dependera do tipo de regime cambial 


Câmbio fixo: política monetária expansionista 

Supondo câmbio fixo e hvre mobilidade de capitais, qual será o impacio da politica 
monetária? Considere o caso de uma expansão monetánia, por meio da emissãc de moeda 
peio governo O impacto imciai sera o deslocamento na curva LM para & deite, pressio- 
nando a taxa de juros para baixo Com perfeita mobihdade de capitais 15so induzira ums 
fuga massiva Ge capitais Go pais. ou seja, am prorundo déficit na balança de pagamentos 
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Essa maior demanda por moeda estrangeira teré de ser aten- 
dida pelo Banco Central, que deverá se desfazer das reservas 
internacionais para poder manter a taxa de câmbio fixa, o 
que provocará a retração da oferta de moeda, até que a LM 
volte à posição original, restabelecendo & condição de igual- 
dade entre & taxa interna e externa de juros, cessando a fuga 
de capitais. 

Percebemos que a polísca monetária é totalmente 
inoperante neste caso, uma vez que 0 Bacen não tem qualquer 
contole sobre o agregado monetáno, que terá que se ajustar 
para garantir a igualdade entre as taxas de juros Esse processo 
pode ser visto na Figura 233 


Câmbio fixo: política fiscal expansionista 

Considerando agora uma política fiscal expansionista, 
teremos: o impacto inicial seré um deslocamento da IS para a 
direita, o que provocará uma elevação na renda e na taxa de 
juros. Com a pressão ascendente na taxa de juros interna for- 
gando-a para níveis superiores às taxas internacionais, have- 
rá uma grande entrada de capitais no país (superávit na ba- 
lança de pagamentos) que será adquirida pelo Banco Central 
emitindo moeda. o que deslocará a LM para & cireita, ampban- 
do o efeito expansionista da política fiscal isso pode ser visto 
na Figura 23 4 

Percebe-se então, que a políuca fiscal é extremamen- 
to ehciente para afeiar o nivel de produto. interessante ob- 
servar que, nessa situação, com câmbio fixo e livre mobiida- 
de de capitais, o resultado da politica fiscal é melhor do que no caso do modelo IS-LM com 
economia fecnada A razão para isso é a seguinte: no caso da economia fechada. o aumen- 
to cos gastos públicos pressiona a elevação da taxa Ge juros reduzindo o invesumento, 0 
que Ciminui € impacto expansionista da política fiscal, Já nesse caso, com livre mobilda- 
ce de capital, a taxa de juros interna 6 ditada pelo mercado internacional, e com taxa de 
câmbio fixa o agregado monetário ajustar-se-á para carantu esia igualdade, de modo a 
poder preservar a taxa de câmbio fixa. Com isso, a taxe de juros não se altera em decorrén- 
cia do maior gasto público to que se ajusta é a quantidade de moeda), não havendo, por- 





tanto, redução do Jvesimento 


Câmbio flutuante: política monetário expansionista 

Com hvre mobilidade de capitais uma expansão monetária. suponde hvre flutuação 
da taxa de câmbio. terá os seguintes Impactos micialmente a LM se desloca para & 
direta, gerando pressões no sentido de redução da taxa de Juros o que provocara um 
aumento na demanda por moeda estrangeira para remeter capita: o extenor Essa meio! 
demanda por moeda estrangeira provocará à desvalonzação da moeda nacional, ampiiar- 
do as exportações e deslocando a IS para a direita A taxa de câmbio se desvalonzara até 
que a IS intercepte a LM ao nível da taxa de juros internacional quando cessa a pressão 
pela desvalorização 
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ser visto na Figura 23.5 
FIGURA 23.5 
q A análse desenvolvida nos mostra alguns resultados que já poderiamos esperar da 
própria discussão sobre regimes cambiais A pnmeira conclusão importante é sobre a 
meficécia da política monetána em um sistema de taxa de câmbio fixa. Isso já era espera- 
do, pois, como destacamos, nesse regime a política monetária fica prisioneira do desem- 
penho do setor extemo e o Banco Central perde o controle dos agregados monetários, que 
passa a depender basicamente do comportamento das reservas intemnecionais. Já a poli- 
h | tica fiscal, em uma situação de plena mobilidade de capital, é totalmente eficaz, pois as | 
| , 1 pressões que exerce sobre a taxa de juros e o conseguente impacto sobre o saldo da conta ! 
|| capital faz com que o agregado monetáno se ajuste ao sentido da política fiscal: amplhiam- | 
| Câmbio fi h E) À] O ç ] 
na político f expansionista se os gastos públicos, ampha-se s oferta de moeda, e vice-versa 
Supondo uma expansão nos gastos públicos, o efeito imediato será o deslocamento Com taxa de câmbio flutuante e possibilidade de retomar a política monetária, esta | 
| 1 o | 
ua am spa CiRRADA, O SID pg ad da texa de juros e, conseqlentemente, volta a ser eficiente. Já a políuca fiscal, com perfeita mobilidade e taxa de câmbio flutuan- | 
gn ld de capitais estrangeiros. Este te, é totalmente ineficaz apenas provocando — via alteração da taxa de câmbio — a 
rocesso induzirá uma valonzação da moeda nacional, encarecendo o produto na | á ã 
P É s R o Rs E substituição entre demanda externa e interna | 
em reiação ao estrangeiro. reduzindo a demanda, e fazendo com que a IS se desloque para = À , " | 
a esquerda. Esse processo se manterá até que a IS volte à posição onginal, shrmnando a & modelo desenvolsico pata analisar o ra paçto da portion ecnplynica em uma aa | 
pressão da entrada de capitais no mercado de câmbio nomua aberta é bastante simples, mas permite chegar a conclusões importantes. Com 
| j ' E taxa de câmbio fixa, como a oferta de moeda torna-se endógena, c Banco Central perde o 
Note que, nesse processo, a taxa de cêmbio se valoriza, de forma que a queda da a . - Z É á | 
R instrumento da política monetária Com câmbio flutuante recupera-se a polínca monetá- 
demanda externa seja exatamente iguai ao aumento do gasto público, com o que o resul- : E E 6 aleldazanda 
M : nc j -Se a política fisca., como um instrumento para afetar o nível mn 
tado fina! em relação ao produto apresenta-se nulo Ou seja, ocorre um tapo de crowding- Pg patas poritaciicas cam e P 
out (efeito-deslocamento), que tínhamos visto no Capitulo 19, só que agora expulsando 
Be demanda externa por meio do movimento da taxa de câmbio Esse processo pode ser QUEST O ES SP DD ERES MES SEDE ES 
Pi visto na Figura 23.6 ” saimos ai ) 
FIGURA 23.6 | 
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23.6 SÍNTESE E COMENTÁRIOS FINAIS | 


& Tabela 22 1 sintetiza as quatro situações descritas em reiação à eficácia das poli- 
ticas monetária e fiscal sobre o nivel do proquto nacional 
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O SETOR EXTERNO DA ECONOMIA BRASILEIRA 


Antonio Evaristo Teixeira Lanzana 


24.1 INTRODUÇÃO 


O ano de 1968 pode ser considerado o do inicio de um processo de maior abertura 
do país ao resto do mundo. A tentativa de buscar novas alternativas de crescimento ficou 
evidenciada pelas alterações da política cambial (implantação do sistema de 
minidesvalorizações) e pela cnação de um sistema de incennvos às exportações. 


Para se ter uma idéia do que representou essa intemacionalização da econorma 
brasileira, basta observar o comportamento de algumas variáveis. As exportações sairam 
da casa de USS 1,9 bilhão em 1968 para chegar 3 US$55,2 bilhões em 2000. Da mesma 
forma, as importações saltaram de US$ 1,9 bilhão em 1968 para US$ 55.8 bilhões em 2000 
No mesmo período, a dívida externa líquida (dívida externa bruta menos reservas intema- 
cionais) passava de US$ 3,5 bilhões para US$ 232 bilhões, 

É importante lembrar, porém, que, ao longo desses anos, ocorreram fatos importan- 
tes na economia internacional. Além das crises do petróieo, o mundo assistiu a uma subs- 
tancial elevação das taxas internacionais de juros, moratónias de países devedores, crise 
no sistema financeiro internacional, entre outras. Como seria de esperar, as conseguên- 
cias desse quadro internacional foram sentidas no plano interno, gerando dificuldades na 
balança de pagamentos do país, políticas recessivas de ajustamento, redução do fluxo de 
poupança externa e outros. 

O objetivo desse texto é exatamente discutir como o Brasil foi atetado pelas diferentes 
situações da econorma internacional, como foram acionados os instrumentos de politca 
econômica em cada período, quais as consequências sobre a produção, emprego, inflação 
enhm, como se comportou o setor externo da economia brasileira nos úlumos anos 

Essa análise, além de apresentar evidências empíricas sobre a economia brasile: - 
ta, permitirá relacionar aspectos ca parte teórica do comércio internacional aos desen- 
volvidos nos capítulos relativos à parte macroeconômica. Antes, porém, de passar a 
essa análise, é importante esciarecer alguns aspectos adicionais sobre a balança de 
pagamentos do Brasil. 


24:2-A QUESTÃO DO DÉFICIT DA BALANÇA DE PAGAMENTOS . 


e Como já fo) comentado na parte teónca (Caritulo 22), apesar ce a balança de pagemen- 
tos estar, contabiimente, sempre em equilíbrio, o conceito de "défcit da balança de pagamen- 
tos” tem sido fecuentemente utilizado Embora esse déficit possa se retenr ao saldo devedor 
da balança de transações correntes ou da balança de capitais, pode-se umbzar outro conceito 
de déficit, e que parecs ser mais apropnado para discuur & questão brasilera 

Para entender esse outro conceito, excluem-se da balança de capitais as alterações 
ocorndas no piano de reservas, passando essa conta a ser composta por ingresso de capi- 
tais qe nsco (invesumento ds Ármas internacionais) e empréstimos em moeda esirangei- 
rã (provenientes de órgãos oficiais ou bancos privados), Assim, o conceito de déficit da 
balança ce pagamentos referir-se-á à diferença entre o saldo da balança de transações 
correntes e o da balançe de capitais 









Política cambial: 
refere-se à aluação do 
governo sobre a taxa de 
câmbio 





DESENVOIIMENTO ECONÔMICO 








| 
Admitindo-se que o saldo da balança de transações correntes é negativo, O país E | = “243 REVOLUÇÃO DO SETOR EXTERS Ea l 
precisará de recursos para cobnr esse déficit, e é exatamente & balança de capitais que 3] pai . 
o mostrará. Se a balança de capitais registrar um saldo positivo maior que o saldo negativo | Como já foi comentado no início deste texto, à partir de 1968 o Brasil adotou uma 
da balança de transações correntes, diz-se que O país tem um superávit no elangicds | estratégia de maior abertura da economia o resto do mundo. Até então, o comércio de 
1 pagamentos. Em outras palsvras, há mais divisas disponíveis do que as n jas para mercadonas do país com & economia mundial proaasaaaa números muito reduzidos, si- 
| cobnr o déficit, e essa “sobra” de moeda estan eira representará um aumento das reser- tuando-se em tomo de USS 25 bilhies a USS 3 bilhões (exportações mais importações) e 
| | y 9 praticamente estáveis nos 20 anos antenores ao início desse processo. E, é bom frisar, & 
vas internacionais do país. k A ; á 
i política cambial era & principal responsáve! por esse quadro de estagnação. 
| Por outro lado, se Os recursos de balança de capitais não iotem suficientes pare Na verdade, antes de 1968, o sistema cambial adotado pelo Brasil consisua em des- 
cobrir o saldo da balança de transações correntes. ter-se-á um déficit no balanço de paga- | valorizações abruptas da taxa de câmbio, em grandes intervalos de tempo, fato que azia 
mentos, o qual será coberto com redução do nível de reservas. O exemplo a seguir. repre” consequências desfavoráveis sobre O desempenho das principais vanéveis do setor exter- 
duzido com a aiteração proposta, ajuda a esclarecer 9 conceito | no da economia Em primeiro lugar, havia UM grande nsco para o exportador, pois a firma 
TABELA 24.1 | nunca estava segura quanto ao tempo € tamanho da próxima taxa de desvalorização 
À galançó-depoo sa TE E à Es ETR Além disso, & atividade exportadora não apresentava estímulos suficientes para aumentar 
f ; o seu volume de exportações er wirtude de problemas relacionados & remuneração (taxa 
1 | cambial valonzada. inexistência de incentivos fisceis, entre outras). Como conseguéncia, 
Au , | a capacidade de importar do país também era reduzida. 
Em segundo lugar, cabe destacar que as desvalorizações cambiais pruscas cnem 
movimentos especulavos no que diz respeito a importações € fiuxo de capitais Quando 
| eram esperadas desvalorizações cambiais significativas, os agentes procuravam anteci- 
| par importações e converter moeda nacional em moeda estrangeira, fazendo o oposto logo 
| após a desvalorização. 
Esse sisteme era um dos obstáculos 8 uma polínca de desenvolvimento econômico 
que exmge & importação de quanudades crescentes de exuipamentos, mâquinas maténas- 
! primas, componentes entre outras. Essa necessidade crescente de importação tenaeria & 
| cnay fortes pressões sobis O balanço de pagamentos, devido à baixa capacidade de expol- 
! tar do país A constatação dessa evidência resultou na iormulação de ume política de 
4 | desenvolvimento com ênfase nas exportações, e a taxa cambial era um dos puncipais 
! instrumentos dessa políuca 
| 
A partir de agosto de 1968 o Brasil passou a adotar & política de mimdesvaloriza- 
ções cambiais (Gesvalonzações em periodos curtos Esse sistema se apóia na teona da 
paridaae do poder de compra. segundo a qual & variação da taxa cambia! de um pais 
entre dois períodos, é determinada pelo quociente entre o indice de preços intemos € 
externos. subtraido da unidade, ou sela 
s o 
A=3€ 
Como se pode onservar, do saldo negauvo de $ 4 bilhões da balança de transações sm qiê 
a conentes, apenas $ 3 bilhões são cobertos com a entrada de capitais, resultando num a R . p e ' A 
| dégert da balança da ordem de $ 1 bilhão Assim, pare "féchar” o balanço de pagamentos, À, -, é 8 vanação da taxa cambial no periodo t em relação ão periodo 1 — 1, 
1 o vais precisa sacar esse montante de seu rível de reservas À 4 * êo indice de preços mtemos (perioao 1 era relação ao periodo t — 1); 
! Fesras essas considerações acerca do déficir do balanço de pagamentos, pode-se Pt. é o indice de preços exteos (periodo : em relação ao penodo t — 1) 
, ) partir para & análise da situação do setor extemo da economia Drasueirs Para facilitar & ! Sob as hipóteses de que aj a taxê cambia: por meio da qual se imcia & poliuca é 
visualização das diferentes etapas enfrentadas pelo pais, & exposição será diicida em de equilíbrio, D) a reação de trocas do pais se mentem constante, c) e renda interna e & 
Sa | vários periodos, que serao c astacacos em seguida do resto do mundo se mantém constantes, o procedimento indicado pela teona da pa- 
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ridade manteria a taxa cambial em equilíbrio, sem maiores problemas para o balanço de 
pagamentos. 

Além das medidas cambiais, a partir de 1968 o governo procurou ampliar as expor- 
tações (e, por consegúência, a capacidade de importar) por meio de uma série de medidas 
fiscais e creditícias (crédito fiscal do IP] e mais tarde do ICM. maior assistência hnancelra, 
isenção do imposto de renda nas vendas ao extenor, entre outras) 


Essa maior abertura ao setor externo processou-se de forma extremamente favorável 
até o ano de 1973, como se pode observar na Tabela 24.3, no final da Seção 2432 As expor- 
tações cresceram a uma taxa média de 27% ao ano no periodo 1968-1973, o que permitiu às 
importações crescer no mesmo ntmo' mantendo pratcamente “zerada” a balança comercial 
no período. Como a balança de serviços foi regnstrando um déficit crescente, amphou-se 
também o déficit da balança de transações correntes Ocorre, porém, que esse déficit não 
apresentou qualquer dificuldade de ser financiado, devido aos resultados favoráveis da ba- 
lança de capitais, os quais, inclusive, permitiram a obtenção de superávits no balanço de 
pagamentos (e, consequentemente, aumento do nível de reservas intemacionais) 

Ainda com relação à balança de capitais, há de se destacar dois aspectos imporian- 
tes: de um lado, o rápido incremento dos investimentos diretos (US$ 0,1 bilhão em 1968 para 
US$ 0,9 bilhão em 1973), representando a confiabilidade do capital esmangeiro na economia 
brasileira, e, de outro, o aumento expressivo dos empréstimos líquidos, mostrando que o 
pais se utilizava cada vez mais da poupança externa para financiar seu crescimento 


Cabe destacar ainda que, apesar do aumento do ingresso de recursos sob & forma 


exportações de empréstimos, O coeficiente de vulnerabilidade do país era razoável Como se pode 
observar na Tabela 24.2, em 1973 as divisas relativas a um ano de exportação eram suficien- 
s U r id 
TABELA 24.2 tes para 0 pagamento integral da divida 
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1978 - 31,5 - 126 2,51 
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1983 713 n9 353 

1984 790 27.0 2,93 
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24:3.2:0 período 1974-1980 


A situação extremamente favorável à economis brasileira foi interrompida em 1974 
com a cnise do petróleo. A explosão dos preços do produto detenorou as relações ae troca 
do pais e exerceu forte pressão sobre as importações 


Ao contrário dos países de mundo ocidental, que procuraram adotar políticas de ajusta- 
mento com o obieiivo de reduzir a dependência do petróleo, os condutores da política econó- 
mica brasileira optaram pela manutenção do crescimento da produção de bens e serviços, 
embora em ritmo infenor ao observado no período anterior Entende-se claramente essa preo- 
cupação, pois a inexistência de uma estrutura de seguro-desemprego tornaria extremamente 
custoso, do ponto de vista social, um ajustamento mais drásuco da economia doméstica 

Acontece, porem, que essa estratégia fez com que as despesas de importação duplicas- 
sem em 1974 (reianvamente & 1973). abnndo um enorme déficit da balança comercial (USS 4,6 
bilhões) Como o déficit na conta serviços também se amphou (em parte devido ao próprio au- 
mento das imporiações, já que as despesas com serviços são uma função do volume de comér- 
cio), a balança de wansações corantes também o registrou com um excepcional crescimento 

Cabe observar no entanto, que, nesse periodo, não havia dihculdages para capiar 
recursos externos (sob a forma de empréstimos) dada a excessiva hguidez do sistema 
financeiro internacional Na verdade, os superâvits arabes amphavam a oferta de recursos 
no mercado intemaciona!, oferta esse que encontrava uma Gemanda em retração devido 
as políticas de ajustamento adotadas principalmente nos países industrializados Dessa 
“orma, o mercado financeiro ntemacionai estava com excessiva liquidez, e, consequente- 
mente, com reduzidas taxas de juros 

Pode-se verihcar, portanto, que a aceleração do ntmo de endividamento brasileiro 
foi favorecida pela situação do mercado financeiro internacionai (cujo excssse de recursos 
precisana ser apicado), alada à opção brasileira de continuar mantendo um ritmo razoa- 
vel de crescimento do produto 


* bilhões de USS 
Fonte: Banco Central 
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Essa fase de crescimento da divida extema ficou anda mais comprometida com O 
segundo choque do petróleo em 1979. Repetndo a situação anterior. embora em menor 
escala, as importações voltaram & pressionar a balança comercial, ampliando seu déficite 
por consequência, 0 saldo devedor da balança de transações correntes 

O govemo, por sua vez, tentou alterar esse quadro promovendo à maxidesvalori- 
zação do cruzeiro em dezembro de 1979. Entretanto, à prefixação da desvalorização cam- 
bial para 1980 acabou eliminando todo o Impacio da mãáxi devido à inflação efetivamente 
observada naquele ano ter sido muito supenor à estumada 

Com isso, 0 país atravessava 0 que Se podena chamar de segunda fase do processo 
de abertura da econorua. Os resultados mostram que as exportações continuaram cres- 
cendo nesse período, porém num mimo inferior ao necessário para “zerar” a balança co- 
mercial A dívida externa entrou num processo de rápido crescimento sinalizando que 0 
pais acelerava a utilização de poupança do resto do mundo. 





TABELA 24.3 
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É No inicio da decada ce 198L, o Brasil enfrentou & maior recessão de sua nisiónia, € 
essa situação, como se pode mostrar, esta intimamente associada à das contas externas 
do pais. Na verdade à metida que a dívida externa crescia a taxas aceleradas, como 


consequencia da situação ocomas nº penado anteno!, e papei fundamenta! no equilipno 


Einty 


ra 7 


anual da balança de pagamentos passou a ser exercido pelas taxas internacionais de ju- 
ros. isso porque os empréstimos internacionais contratados pelo Brasil são remuner ados à 
taxas flutuantes, isto é, o montante de juros é definido pele taxa de juros vigerte no mer- 
cado internacional, com certa defasagem” 

Com isso, elevações nas taxas intemacionais de juros representavam sangra de 
dólares preciosos do pais para fazer frente aos compromissos externos E fo: exatamente o 
que aconteceu no início da década de 1980 Para combater uma inflação que superava a 
casa dos 10% anuais os Estados Unidos passaram à adotar uma política de combate ao 
crescimento dos preços, concentrada, fortemente, num aperto monetário, o que conduziu 
as taxas internacionais de juros à níveis jamais observados Como se pode notar na Figura 
241,a pnme rate (taxa de juros do mercado financeiro de Nova York) superou a barreira 
dos 20% em 1980. A libor (taxa de juros no mercado financeiro de Londres), embora em. 
menor escala, também registrou tendência de forte alta em 1980 FIGURA 241 
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Taxas de juros intemacionais — final de periodo. 


Esse quadro internacional conduziu a economia brasileira a uma situação extrema 
mente complicada, no que diz respeito 80 balanço de pagamentos A elevação das taxas 
de juros nos Estados Urudos, de um iado, aumentava a necessidade de divisas DO! pare 
do Brasil e, de outro, reduzia à disponibilidade de recursos para Os paises devedores à 
medida que grande parte desses recursos passava a ser desviada para à economia amern- 
cana. 

Essa redução do fiuxe de empréstimos dingraos à economis brasileira, anada ac 
crescimento do serviço da divida (devido à elevação das taxas de TUrOS) estrangulou as 
contas extemas de país com O surgimento de déficits expressivos no balanço de paga- 
mentos (US$ 3,5 bilhões em 1980] e consequente redução do nivel de reservas Ficava 
evidenciado que o ajustamento da economia brasileira, no sentido de se adapta! a uma 
menor disponibilidade de recursos externos era inevitave!, Esse processo de ajustamer- 
to, que se iniciou em 1981, não prosseguiu em 1982 devido à realização ce eleições nO 
pais. Como consequência. os TecuIsos mtemacionáis praúcamente se exaunram € c Bra- 
si recorreu ao Fundo Monetáno Internacional (FMI) 
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24.3.3.1 O papel e a estratégia do FMI 


O Brasil, como sócio do FMI, pode recorrer a esse órgão no sentido de pleitear recur- 
sos quando tiver problemas no balanço de pagamentos denvados de alterações desfavorá- 
veis nas relações de troca. Entretanto, a hberação de tais recursos fica condicionada à 
adoção de uma política econômica interna acertada com o fundo. 


Vale lembrar, no entanto, que os recursos do FMI não eram suficientes para cobrir 
as necessidades de financiamento do balanço de pagamentos Na realidade, o fundo fun- 
cionaria como um “avalista” para a concessão de dinheiro novo por parte dos bancos pni- 
vagos O acerto do Brasil com o FMI era uma garanta para os bancos de que a economia 
brasilera realizana seu processo de ajustamento e tena condições de arcar com os com- 
prormissos assurmdos 

Desse ponto de vista, pode-se perceber que a políuca do FMI, exclusivamente rela- 
tiva ao setor externo”, buscava eliminar o déficit da balança de transações correntes isso 
significa dizer que c pais teria condições de pagar integralmente os juros da dívida, sem 
preniser de “dinheiro novo” 

Como já fo: citado, grande parte do déficit em conta corrente da economia brasileira 
é determinada pelos juros da dívida extema. Uma vez que a taxa internacional de juros 
independe da políica domésnca, todo o processo de ajustamento é cinigido no sentido de 
obter superávits comerciais (estímulo às exportações e/ou redução das importações) As 
duas questões foram atacadas. 

Q estimulo às exportações concentrou-se em dois pontos básicos. Em pnmeiro lu- 
gar o govemo promoveu uma nova maxidesvalonzação do cruzeiro (fevereiro de 1963) e, 

o contrário do erro comendo em 1980, manteve os efeitos indutores da exportação, def- 
nando uma regre por meio da qual o câmbio passana a se desvalorizar na mesma propor- 
ção = infiação interna, nem mesmo descontando & infiação extrema, como determina a 
teonia ria paridade do poder de compra Em segundo lugar, a redução dos salários reais 
(por meio de vérios decretos-leis que estipulavam reajustes inferiores &o crescimento dos 
preços! contribu, de um lado, para contrair a demanda e gerar mais excedentes de ex- 
portacão e, de outro, para reduzir os custos de produção, o que ficou evidenciado pelo 
substancia! crescimento da relação câmbio/salários 


É importante observar, no entanto, que essas alterações não foram suficientes para 
concentrar o ajustamento exclusivamente nas exportações. dado o reduzido crescimento 
dos paises industmalizados e o elevado grau de protecionismo que caracterizou O mercado 
nternacicnal no pencde Isso fez com que a maior parcela da eswategia de ajustamento 
recaisse sopie a contenção das importações 

Far isso. alem da maxidesvalonzação (que aumentou, em: cruzeiros os preços dos 
bens importados), a redução das importações velo fortemente por meio de um controle 
quantitativo da Cacex (retenGo as guias de importação) e, principalmente, pela contração 
úa demanda inteme E para unpor essa redução de demanda, alem da perda de saiano 
real as politicas tributaria e monetária também foram acionadas, sendo que & primeira se 
encarregcu de reduzir a renda cisponivel da sociedade com a elevação da carga tabutária 
Alem disso, um rígião contreie monetánc. alado a política de “colar” a correção monetária 
à inflação conduziu as juros reais a níveis elevados, desestimuiando o consumo o Inves- 
umento e, poranto, 2 demanca agregada 
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24.3.3.2 Os resultados 


Após a execução dessa política, pode-se observar dois conjuntos de resultados com- 
pletamente opostos. No que tange ão setor externo, o pais saía de um-déficit de US$ 2.9 
bilhões na balança comercial (1980) para um saido positivo de USS 6,5 bilhões em 1983 e 
US$ 13,1 bilhões em 1984 Para essa situação, à contribuição das importações foi espeta- 
cular. de US$ 23 bilhões em 1980 as compras externas caíram para US$ 15,4 bilhões em 
1983 A balança de transações correntes reduziu seu déficit de US$ 13 bilhões em 1980 
para US$ 6.9 bilhões em 1983 e já no ano seguinte estava preucamente equilibrada 


Mas. se de um lado os resultados foram amplamente favoráveis ao setor externo, 
internamente o pais assisna a uma forte queda na produção de bens e serviços. A redução 
ca demanda agregada fez com que. em 1983, relativamente a 1980, o PIB per capita do 
Brasil se reduzisse em meis de 10% e o nivel de emprego na industria de São Paulo caisse 
cerca de 20% Considerando a taxa de crescimento da população brasileira, pode-se ter 
uma visão do que efetivamente ocorreu com o nivei de desemprego, colocando sm risco a 
própria estabilidade social do país 


24,3:4 Aretomado -do-crescimento (1984-1985) 


Concluído o processo de ajustamento, o pais estava com as contas externas prati- 
camente equilibradas e com elevado grau de ociosidade, gerado exatamente pelo proces- 
so recessivo. A significativa expansão da econorma amencana, que se venficou em 1984, 
resultou numa importante expansão da demanda por produtos brasileiros, criando, assim 
condições para a retomada do crescimento no Brasil 

Dessa forma, o país voltava a crescer por meio da demanda externa que, pelos seus 
efeitos multiphcadores sobre a economia, permitiu a expansão do emprego. dos salénios e, 
conseguentemente, do mercado internc. E essa retomada do crescimento dave-se em 
condições extremamente favoraveis, a saber. 

a) o superávit comercial ultrapassava a casa dos US$ 13 bilhões (1984), 

b) o coeficiente de exportação da indústria (exportação/valor adicionado) passava 

de 14% em 1980 para 28% em 1984, 

c) o coeiiciente de importação (importação/valor acicionado) na indústria, que era 
de 12% em 1979-1980 reduziu-se para 7% em 1984 mostrando que o pais estava 
concluindo o processo de substituição de importações que navia iniciado na 
décaca de 1970; e 

d) o nível de reservas internacionais crescia rapidamente 


Em 1985. apesar da exstência de capacidade ociosa. ainda navia condições de 
manter a expansão do produto, sem comprometer o equilibno em transações correntes 
Vale lembrar, no entanto. que a capacidade ce crescimento do pais ficares limitada a mme- 
tida que novos investimentos se fizessem necessários Isso porque superávits expressi- 
vos representavam uma parcela significativa de recursos remetidos ao extennor cnande 
cificuldades de financiamento para os investmentos intemos 
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Uma avaliação do desempenho da economia brasileira cesde a impiantação do Pia- 
no Cruzado (fevereiro de 1986) até o chamado Cruzado E (novembro de 1985! mostra que 
as principais variáveis relativas ao setor extermo comportaram-se ds forma extremamento 
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contrária é observada no período 1981-1983, Em relação a salários, verificou-se uma forte 
ampliação nos ganhos reais da mão-de-obra, com o salário real médio na indústria paulista 
crescendo 14% em 1986 e a massa real de salários, 25%. A renda disponível elevou-se pela 
redução do recolhimento do imposto de renda ne fonte, bem como pelos subsídios dados 
aos mutuários do Sistema Financeiro da Habitação em julho de 1985 


Além disso, o processo de monetização da economia (expansão da oferta monetária) 
reduziu significativamente as taxas de juros*, as quais chegaram a ser negativas, uma vez 
que a inflação medida estave muito aquém do efetivo crescimento dos preços O consumo 
foi estimulado, o mesmo acontecendo com o investimento e. por conseguência, com a 
demanda agregada. Por outro lado, o congelamento do câmbio, aliado à existência de 
inflação interna, reduziu o poder de competição das exportações brasileiras e detenorou a 
relação câmbio/salários 

À medida que as vanáveis se comportaram de forma contraria. os resultados também 
se inverteram a) do lado das importações, a pressão da dernanda interna, combinada com o 
"sonho" do govemo de manter & inflação igual a zero, gerou uma forte pressão sobre as 
compras externas, pnncipalmente na área de bens de consumo não duráveis, tais pressões 
só não foram ainde maiores devido à generosidade dos preços do petróleo, b) por outro lado, 
a forte expansão da demanda items, somada à política cambial, fez com que as exporta- 
ções soíressem quedas sensíveis a parar do último trimestre do ano de 1986. Como conse- 
quência, o saldo comercial. que durante vários meses situou-se ne casa de US$ 1 bilhão, 
caiu a níveis imsónios (US$ 156.000 000.00 em dezembro) 


Assim, O nível de reservas começou a se reduzir rapidamente, obrigando o pais a 
suspenaer o pagamento dos serviços da divida no início de 1987 É importante lembrar, nc 
entanto que ao contrário do ocomdo no periodo 1981-1983, quando o estrangulamento 
foz monivado por fatores de ordem externa, em 1988-1987 a escassez cambia! fo: gerada 
exclusivamente por questões de política domestica. Na verdade, nesse último periodo, as 
condições externas mostraram-se extremamente favoráveis ao Brasil com taxas de juros 
ntemacionais em níveis reduziãos, preço do petróleo em queda, entre outros 
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Mesmo com a decretação da moratória, as reservas internacionais do vais continua- 
tam: caindo em função do reduzido saido da balança comercial, e velo fato de o Brasi 
continuar pagando os juros devidos aos órgãos oficiais (FMI, Banco Mundial, Clube de 
Paris, entre cutros) Essa situação começou a ser alterada com & rrudança ccormda ne 
condução da políuca econômica Assim que assumu c comando do Mimstéric da Fazen- 
ca omimstro Bresser Pereira promoveu uma mididesvalorização de cruzado (B,=%) e mos- 
trou E intenção de retcrnar à negociação externa Para isso se fazia necessário recuperar 
os saldos comerciais e corngir os desajustes provocados pelo Piano Cruzado 

Em termos gerais a esuetégia era semelhante à adotada no inicio da decada de 
1980: aumentar à rentabildane da exportssão (por meio do câmbio) e reduzir a demanda 
mtema Acontece, polem, que a reaução da dSnuanaa tema esbarrava na presença de 
caulho saianal mpiantado pelo Piano Cruzado ! É nem verdade que E escala móvel! de 
20% não garantia a manutenção do poder de compra dos salarios, principalmente em 
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períodos de aceleração inflacionána No entanto, a partir de certo ponto, perdas salanais 
adicionais só ocorriam com taxas de inflação superiores a 20% ao mês. E era exatamente 
isso 0 que estava acontecendo por ocasião da implantação do chamado Piano Bresser 
(junho de 1987), o que veio dar mais liberdade para concluir o ajustamento externo. No 
que diz respeito à taxa cambial, foi decretada nova mididesvalorização (9,5%) e, apesar do 
congelamento de preços e salánios, o câmbio continuou sendo desvalorizado diariamente, 
evitando, com isso, a repetição das distorções provocadas pelo Plano Cruzado. Os instru- 
mentos de redução da demanda interna também foram acionados: a) a extinção do gatilho 
e o congelamento dos salários em níveis mais reduzidos garantam um maior controle 
sobre a demanda interna: b) o governo diminuiu seus gastos, cortando parcela significati- 
va dos subsídios ao tngo; e cl a política monetária foi conduzida de forma a manter taxas 
reais de juros fortemente positivas 

Dentro desse quadro, os saldos comerciais voltaram a expandir a partir de meados 
do ano de 1987 (em junho, o superávit na balança comercial for de USS 1 4 bilhão), cnando 
as condições necessânas para & renegociação com os credores externos e a suspensão da 
moratória brasileira. 


24.3.7 A gestão Mailson da-Nóbrega 


Mailson da Nóbrega assumiu o então Ministério aa Fazenaa. com a intenção de 
adotar uma política econômica ortodoxa, que ficou conhecida como “política do fes- 
jão-com-arroz”. Do ponto de vista externo, manteve & estratégia do Piano Bresser € Os 
resultados foram extremsmente favoráveis: em 1988. o salão comer cial foi o maior jéê 
registrado no pais 

Essa política. no entanto, foi alterada no snício de 1985. com a implantação de 
"Piano Verão”. Na verdade, a aceieração inflacionária verificada no tim do ane anteno! 
e as frustradas tentauvas de se chegar a um Pacto Social, levaram o governn a adotar 
o congelamento de preços. salários e câmbio Esse plano aligiou a evolução do setor 
externo do país P 

Num primeiro momento, as elevadas taxas de juros vigentes no mercado intemo, 
ehadas à expectativa de manutenção do congelarnento do câmbio, induziram a uma ante- 
cipação das exportações. mantendo favorável a situação da Daiarça comercial, O decorrer 
do ano. no entanto, se encarregou de mudar forremente esse quadro. O fracesso do Piano 
gerou nova aceleração mflacionánia, 8 quei, por sua v2z, Impôs reduções no valor resi do 
câmbic. comprometendo novamente O saldo comercial. É verdade que a taxa Ga cambio 
wnha sendo reajustada pela inflação oficial (o indice de preços ao consunudor — IPC) 
Ocorre norém. qua o IPC reflens uma imilação “arasada”, o que Geteniorau o cêmibio devi- 
do à aceleração O IPC de novembro de 1988, por exemplo, refeua a vanaçã esnédia dos 
preços entre 15/10 e 15/11 estande. portanto. “centrado” no daa 30/1 O. Assim com a ace- 
leração da inflação. o cambão passou & camuanhar “po: baixo” dela, não reteundo etenva- 
mente os custos ce produção 

Como consegúência, as exportações foram: desesumuladas e as importações 
aquesidas, quadro que fo: reforçado pela exnecraniva 6s ums eventual maxidesvaionzação 
do (então) cruzado A derenoração de saldo comercia. vou c pais a susrenier os paga- 
mentos dos juros da divida externa a part âe setembro de 1989, Alem disse, vale obser- 
var que a tentanva de manter um nível razoável de reservas eta imponente para Ca; aigum 
grau de hberdade para o novo governo e, principalmente, evitar & eciosêc de Lim procesco 
mpennfiacionáno 
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24.3.8.1 O Piano Collor 


No bojo de um amplo conjunto de reformas, o Plano Collor, em março de 1990, alte- 
rou drasticamente a política cambia! no peís, com a adoção do sistema de câmbio futuan- 
te Nesse sistema, a taxa de câmbio sena formada pela interação entre a oferta de divisas 
e a demanda por divisas 


E imporante lembrar, porém, que o novo sistema não representava a compieta 
hneralzação do câmbio uma vez que apenas os agentes autonzados a operar com divisas 
podiam pariicipar do mercado. Alem disso, c Banco Central podia atuar no mercado com- 
pranfio ou vendendo moeda estrangeira, no que se convencionou chamar de “flutuação 
suja” da taxa de câmbio 


A ntrodução da taxa futuante num quadro de fortissimo aperto de hquidez valonzou 
a taxa de câmbio: na abertura do mercado logo após o Plano o dólar fo: cotado a Cr$ 37,00 
contra Cr$ 42.00 no úlnmo cia do governo Samey Num primeiro momento, essa valonzação 
não trouxe dificuldades às exportações a medida que a crise de liguidez obngou os exporta- 
dores a fecharem suas operações para fazer “caixa” em cruzeiros 

A partir de setembro, no entanto, quando o saldo da balança comercia! começou & 
Tegistrar rápida detenoração, o Banco Central interveio fortemente no mercado para não 
criar dificuldades de longo prazo ac setor exportador Com isso, até o fim do ano. o cruzeiro 
soirena uma desvalonzação real superior a 30% 


so a vim CARS 


Outra mudança importante na estratégia do govemo Collor foi a política de comér- 
cio exterior, adotada em meados de 1950. De acordo com essa política, a tarifa aduaneira 
ea taxa cambial passaram a ser Os únicos instrumentos de proteção à produção domésti- 
ca, à medida que foram extintos os controles quantitativos Além disso, estabeleceu-se 
um cronograma de redução gradual de tarifas para atingir níveis entre 0% e 40% em 1994 
e tarifa média e modal de 20% para esse mesmo ano 

Alguns segmentos da sociedade avaliaram que tal política traria impactos extrema- 
mente perversos sobre a produção doméstica, a exemplo do que havia ocorrido na Argen- 
tina e no Chile É importante observar ;rém. que tal preocupação não procedia porque: 

a) esses paises mantiveram taxas de câmbio fixas durante o periodo de abertura, 

usando o câmbio como instrumento de combate à inflação, 

b) havia recursos no mercado internacional para financiar os déficits que surgiram 
como consegúência dessa fixação do câmbio, 
no Brasil, o câmbio sena fluwuante, portanto, pressões de demanda por divisas 
elevaram o valur do câmbio, o qual, dessa forma, acabaria se constituindo na 
própna proteção à produção doméstica; e 

d) não havia recursos no mercado internacional para financiar déficits no belanço 

de pagamentos e, dessa forma, não se poderia esperar nenhuma “avalanche” de 
importações 

Os resultados do segundo semestre de 1990 mostram que as importações, até então 
proibidas, representaram apenas 4% do total das compras externas nesse periodo. E mais: 
no início de 1991, a balança comercial brasileira já apresentava resultados satisfatórios 

Outra questão imponiante a ser destacada na administração Collor é a tentativa de 
novo acerto para a retomada do pagamento da divida externa. Afinal, dentro da estrategia 
de integração do pais na economia mundial cacerto da divida externa era uma precondição 
A novidade introduzida nas negociações fc, no entanto, o condicionamento do pagamen- 
to da dívida externa à geração de superávits no orçamento público. Afina!, como o gover- 
no ere o grande devedor externo, mas não o gerado: de divisas, precisana de cruzeiros 
para comprar dólares do setor pnvado Se não obuvesse esses cruzeiros por meio do supe- 
rávit fiscal, seria obrigado a emitir moeda e as pressões inflacionárias senam inevitáveis 
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24.3.8.2 A gestão Marcílio Marques Moreira 


O fracasso do Piano Collor levou a nova aceleração dos preços. Em fevereiro de 1991 a 
inflação aungia 21% ao mês A nova tentativa de estabilização da inãação com o Piano Collor 
também não fo: favorável Como consequência, nova troca no comando da economia 

O novo ministro, Embaixador Marcího Marques Moreira, enirentaria dois grandes desa- 
hos acertar o acordo da dívida extema (que envolvia o FMZ, o Clube de Paris e bancos privados 
estrangeiros) e controlar o prêcesso inilacionánio que estava em ntmo claro de aceieração. 

As restrições impostas pela Constituição à execução da política fiscal (pois ao cnar 
um excesso de vinculações das despesas públicas, a Consutuição de 1988 “engessou” & 
política fiscal) obngaram o governo a concentrar a condução da econorma na potínca cambial 
e monetária. Na area cambial, o governo praucamente ' colou” a varnração cambia! à inflação 
ntemae, e na área monetána promoveu substancial elevação das taxas reais de juros. 

Essa estratégia vigorou durante toda a gestão do Mirustro Marcího Marques Moreira 
As conseguências dessa estratégia foram muto iavoraveis ao setor extemo da economia 
Drasileywa o superávit comercial amphou-se e, atraídos peia aita taxa de juros. os recursos 
externos fluiram para a economia brasileira, permitindo um substancial aumento das re- 
servas intemacionais (passaram de US$ 8.8 bilhões em abril de 1951 para US$ 23 7 bllhões 
em dezembro de 1992) 
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24.3.9.1 A primeira fase 


Embora o Plano Real tivesse como pnncipal objetivo combater a inflação, gerou, 
sem dúwida, a mudança mais drástica do setor externo da economia brasileira das úlnmas 
décadas O “peso” dado ao setor externo como componente do programa de estabilização 
foi, em grande parte, responsável por essa forte mudança, naquela que se podena chamar 
de primeira fase do Real, que va: desde a sua implantação (ulho de 1994) até a brusca 
desvalorização de janeiro de 1999 Ao mesmo tempo. essã estratégia foi responsável! pela 
maior vulnerabilidade da economia a choques extemos. o que acabou obrigando o gover- 
no a mudar a política a partir do mício de 1999 


A abertura comercial, que havia se miciado em 1990. foi a grande “marca” do 
Plano Real. Conjugando um processo de redução de alíquotas ae importações (inclusive 
com antecipação das reduções que foram dafimdas no âmbito do Mercosul) com aprecia- 
ção cambial, a estratégia de estabilização fo extremamente dependente do setor externo 
Não somente as importações desempenharam diretamente um pape] importante no au- 
mento de oferta como também limitaram 6s aumentos de preços, mesmo que as mporta- 
ções não fossem efetuadas. O simples potencial de importação tirou o “espaço de mano- 
bra” das firmas para à elevação dos preços no mercado doméstico 

Os impactos dessa estratégia sobre o setor externo podem ser analisados na sua pri- 
meira fase por quatro períodos distintos. O primeiro, que vai desde a implantação do Plano 
(julho de 1994) até março de 1995. é caracterizado por forte pressão de demanda interna € 
substancial aumento das importações. A demanda da economia aqueceu-se porque a tedu- 
ção da inflação favoreceu as camadas de menor poder aquisitivo (que não tinham como se 
proteger no periodo de inflação elevada] e rambém porque possibilitou & volta do crediário 

Grande parte desse aumento de demande joi desviada para as unportações. nãc 
apenas por meio dos bens de consumo como tambem pelos bens miermediânos e de 
capita! Ne realicade a redução dos impostos de importação e a apreciação cambial tor- 
navam os produtos importados extremamente baratos. em reais. A própna preocupação 
empresarial em requzir custos para enfrentar a concorrência exteme levou & utilização 
crescente de insumos importados e aquisição de bens de capstal no exxenos, principai- 
mente pela necessidade de modernização. 


Os reflexos dessa nova situação sobre a balança comercial foram imediatos: no pri- 
meiro ano do rea! (julho de 1994 junho de 1995) as importações cresceram mais de 70% em 
relação aos 12 meses antenorss (no mesmo período as exportações cresceram 20%) e os 
déficiis comerciais já começavam a surgir & partir de novembro de 1994 US$ 409 milhões) 

É importante destacar gue a situação deficitáne da pelança comercial não causava 
maiores preocupações à equipe económica do governo, uma vez que fazia parte da eswate- 
qa do Plano uizar de forma crescente a poupança exema para financiar o invesnmento 
interno. E issc somente ocorna por meio de déficits na balança de transações correntes, 

Essa estratégia. de certa jorma. Gra baseada nos programas dé estabilização do 
México e da Argentina, os quais tiveram sucesso no sentido de controlar a inflação ao 
mesmo tempo que regnstraram déficiis crescentes nas respectivas contas correntes O 
Mexico. inclusive. chegou & registrar déficits em conta corrente ae quase 10% do PIB (no 
Brasil esse percentual estava na casa aos 3%) 

Nc fim de 1994 e inicio de 1995, um novo fato internacional provoca alterações 
nesse quadro e coloca em risco o próprio Piano Real. O elevado déficit em conta cor- 
rente registrado pelo México levou a uma forte fuga de capitais do pais. À preocups 
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ção de que O déficit mexicano não pudesse se sustentar por um periodo muito longo e 
de que a mudança na política cambial fosse inevitável (a desvalorização cambial im- 
pona perdas aos proprietários de ativos em moeda mexicana) fez com que o capital 
financeiro se antecipasse e, em apenas dois meses, as reservas internacionais do Mé- 
xico caíram a níveis irrisórios. 

Esse fato trouxe à tona vários tipos de questionamento em relação à estratégia de 
estabilização adotada pelo Brasil, pela Argentina e pelo México Em primeiro lugar, ficava 
claro que um volume de reservas baseado em capitais de curto prazo tornava o país extte- 
mamente vulnerável às decisões dos investidores financeiros extemos Em segundo, si- 
nalizava claramente que & absorção de poupança externa (ou seja, o déficit em conta cor- 
rente) tinha limites. E, em terceiro, o risco de atáques especulativos à moeda domésuca 
sempre estaria presente, se não houvesse forte confiabiidade no sistema 


As perspecuvas de ataques especulativos à moeda brasileira oDrigaram o governo 
a alterar os rumos do Plano Real, entrando no que se podene chamar de segundo periodo 
da primeira fase do programa de estebilização As mudanças ocorreram basicamente em 
duas frentes: de um lado, por meio da opção pela política de bandas cambiais (que era 
uma forma de sinalizar que o país não manteria fixa a paridade cambial, como a Argentina 
fazia) e desvalonzação cambia! (embora não-oficial) acompanhando a evolução dos preços 
por atacado e mostrando ao mercado que o câmbio não continuana sua trajetória de apre- 
ciação; de outro lado, pela utilização de instrumentos que permitissem reduzir o nível de 
atividade da economia para diminuir as pressões sobre as importações Para isso, O gover- 
no adotou uma série de medidas na área monetária (aumento signíficanvo dos depósitos 
compuisónios, imitação de prazos de &nenciamento, aumento de juros. entre outros), cujo 
resultado final íoi uma forte contração de crédito e aumento substancial do custo do di- 
nheiro (em abnil de 1996, a taxa de juros para desconto de duplicatas cnegave & 7% ac 
mês, para uma inflação mensal de cerca de 1%) 

Esse segundo periodc, que se imciou em m&io de 1995, foi caracterizado por forte 
contração do nível de atividade: segundo a Mesp, em apenas seis meses a anvidade n- 
dustrial paulista registrava queda de 14% Os impactos da recessão se fizeram senti ne 
balança comercial que, a parur dejulho de 1995, mostra equilíbrio, e em agosto ja regista- 
va superávit de USS 328 mulhões. 

Além da melhora na posição da balança comercial, a situação extermne brasiesra foi 
favorecida por uma significativa entrada de capitais financeiros, atraídos por um diferen- 
cia! extremamente alto entre as taxas de muros tema e extama. Embore arande parte 
desse capital fosse constituída de recursos de curto prezo. dadas as condições intermscio- 
nais de hguidez e à necessidade de elevar o mvel de reservas pare superar essa fase de 
transição não nawia como "exigir & permanência desse capital por um períogo mais lon- 
go. Comsso às ;eservas internacionais co peis passaram & se elevar conunuamente € no 
tim ae 1995, ja aungiam Uss 51,5 bilhões 

Superadas essas ciculdades, 6 Plano Real entrou no seu terceiro período ta parmir 

&o fim de 1995), e o Ministéno da Fazenda passou gradualmente a flexibinzar a política 
monetária com e ampliação dos prazos de financiamento redução suave dos depósitos 
compuisorios e das taxas dejuros As conseguências foram as esperadas. o nivel de ativi. 
dade voltou a se expandir é a Daiança comercial voltou a apresentar déficit em março de 
1996 [US$ 464 milhões, É importante destacar que à medica que a recuperação da ativo 
tade se concentrou fortemente ne expansão da proqução de pens de consumo quravels 
(basicamente devido à amphação do crédito), as pressões sobre & balança come! cial fo- 
ram mevitáveis, uma vez que esses segmentos são fortemente unportaaores de compo- 
nentes, notadamente na area eletroeletrônica, por meio da Zona Franca ae Mansus 
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Nesse terceiro periodo, o capital financeiro que fluía ao pais ampliava seu prazo de 
permanência. Em meados de 1996, as firmas brasileiras já conseguiam captar recursos no 
exterior com prazo de oito a dez anos, eliminando. assim, temporanamente, o risco de 
uma fuga de capitais e consequente esvaziamento do nível de reservas 


Esse quadro de calmaria prevaleceu até o segundo semestre de 1997, com o desen- 
rolar da crise asiática É o início do quarto e último periodo dessa fase. O expressivo fluxo 
de capitais financeiros que haviam “invadido” vários países da Ásia após a liberalização 
dos mercados financeiros locais levaria a apreciação das mosdas de vários países do con- 
unente. A rápida fuga de capitais da região conduziu a um autêntico “efeito dominó” que 
atingiu a Tailândia, Coréia, Malasia, entre outros 


A crise asiática levou a um processo inicial de saída de capitais do Brasi de um lado, 
recursos deixaram o país para “cobrir” posições na Ásia, e, de outro, num clima de incerteza 
o “nsco Brasil” aumentou, até mesmo pela elevada dependência do país em relação ao fluxo 
internacional de capitais Para reverter essa situação, o governo adotou duas novas medidas: 
a primeira íoi na érea monetáne, com forte elevação (de novo) de taxas de juros, e a segunda, 
na área fiscal, com a adoção do chamado "pacote 51” Com 51 medidas contidas no “pacote”, 
o governo prometia uma substancial melhora nas contas do setor público, uma vez que a 
prática de juros elevados por periodos mais longos estava conduzindo a uma expansão muito 
rápida da divida pública e começava a cniar desconfiança no invesudor financeiro extemo 

Essas duas medidas foram suficientes para reverter a saída de capitais financeiros 
do Brasil e, a partir do fim de 1997, as reservas internacionais voltaram a subir, o que 
ocorreu até a crise da Rússia em agosto de 1998 A parur dessa data, a fraqueza da econo- 
ma brasileira à choques extemos ficou evidenciada. 


Para enfrentar a cnse russa, a estratégia utilizada pela equipe econômica foi & 
mesma das antenores: elevação significanva das taxas de juros, que, entretanto, dessa 
vez não conseguiu evitar que os capitais ananceiros conunuassem saindo dianamente 
do país. Embora essa situação possa ser explicada pelo fato de a crise russa, ao contrá- 
rio das antenores, ter sido acompanhada de moratóna (criando forte insegurança no 
mercado internacional), não se pode deixar de atribuir à deterioração do quadro fiscal 
no Brasil parceia expressiva da resporsabilidade sobre a fuga dos capitais O Brasil vol- 
tava a recorrer ao FMI (dezembro de 1998) e, internamente, o quaaro era agravado com 
atroca de comando do Banco Central, que levou a uma tentanve de mudança da polbtica 
cambial, com maior abertura da banda. A exemplo do que ecorrera no México, a estraté- 
ca foi aesastrosa Um governo que durante vários anos havia defendido com rigor & 
manutenção de política cambial deixava um sina: claro, ao alterar o “tamanho” da ban- 
Ga, que a situação havia se descontroiado de maneira significava A reação dos agen- 
tes foi muito ciara se a situação era tão grave, uma simples ampliação ce banda não 
seria sufciente para reverter o quadro, e o governo teria, num segundo momento, que 
promover nova desvalorização cambial Como resultado, o capital continuou saindo do 
pais, a cotação do dólar fo: imediatamente para o teto da banda, o presidente do Banco 
Central demitido e a hvre flutuação cambial adotada, não por alternauva, mas por falta 
dela Estava encerrada a primeira fase Go Piano Real e o Brasil se utihzava dos recursos 
ao FMI pars fazer a 'ponte' até obter um novo ajuste exiemo 


24.3.9.2 À segundo fase 


A segunda fase do Piano Real, como sera visto, regnstrou mudança significanva no 
“mx” de política econômica no Brasil Com a adoção Go cêmbio livre. a exemplo do que 
ocorrera no México e nos paises da Ásia, os mowmmentos iniciais do cêmbio levaram & 
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uma superdesvalorização do real (no que se convencionou chamar de overshooting), 
com o dólar saindo da casa de R$ 1,32 para atingir R$ 2,06. Por outro lado, como acontece 
em mercados livres, o dólar passou a apresentar alta volatihdade, com elevação em perio- 
dos de vencimentos de obrigações externas, e recuo em períodos em que as obrigações 
eram pequenas ou não exisuam. 

Essa situação levou o govemo a entrar mais diretamente no mercado cambial a 
partir de novembro de 1999, com o objetivo de reduzir a volatilidade. A partir daí, embora 
ainda representando intervalos de vanação, as flutuações do câmbio passaram a ser me- 
nos pronunciadas 

Analisando mais de perto a evolução do setor extemo no ano de 1999, cnama a 
atenção o fraco desempenho da balança comercial, o que não seria de esperar tendo em 
vista a desvalorização cambial e as medidas restritivas que acompanharam a desvaloriza- 
ção (na área fiscal, houve redução de gastos públicos e aumento de tributos e, na área 
monetána, forte elevação das taxas de juros, que chegaram a 42% ao ano no início de 
1999) Durante o período de 1982-1984, em um ano à balança comercial passou de US$ 0,7 
bilhão para US$ 6,5 bilhões e, no ano seguinte, para US$ 13,1 bilhões de superávit. 

No período recente, o déficit comercial saiu de US$ 6,4 bilhões (1998) para um deficit 
de US$ 1,2 bilhão em 1999 e de US$ 0,7 bilhão em 2000. Podem-se identificar pelo menos 
cinco fatores para explicar esse quadro: a) forte queda de preços de commodities que o 
Brasil exporta: b) a recessão que tomou conta da Ásia, a partir do último quadrimestre de 
1997: c) a recessão da Argentina, causada, em parte, pela própria desvalorização cambial 
brasileira, d) as pressões para redução de preços em dólares por parte dos importadores, 
gerando deterioração nas relações de troca (vale observar que, depois da desvalorização 
cambial, a Coréia e a Tailândia também registraram redução no volume das exportações 
— de 3% e 7% . Tespectivamente), e e) as mudanças estruturais que houve na economia 
brasileira nos úlimos anos, passando o processo produuvo a ser mais intensivo na Impor- 
tação, até mesmo como forma de tornar 0 parque industrial mais competitivo 

Um resumo dos resultados do Plano Real na área externa pode ser observado na Tabela 
24 4 em que são apresentados os dacos relativos ao balanço de pagamentos nos anos 1990 

Nessa tabela, uma séne de pontos chamam a atenção 
o espetacular “salto” dado pelas importações que sairam de US$ 25,7 bilhões em 
1992 para US$ 61 4 bilhões em 1997 e US$ 55,8 em 2000, 

b) apesar da política cambial adotada, as exportações também evoluíram, passando de 
USS 28 $ bilhões em: 1993 para US$ 53 bilhões em 1997 e US$ 55.1 bilhões em 2090; 
o volume crescente de empréstimos, tendo a dívida externa bruta saído qe 
USS 145.7 bilhões em 1993 para US$ 232 bilhões em 2000, 

d) o volume de investimentos retos saitou de US$ 5.3 bilhoes (1293) para USS 30,6 
bilhões em 2000; embora parte desses recursos tenha entrado no pais aevido & 
pnvatizações, não há a menor dúvida de que o pais passou a ser mais atretivo ao 
capital esuangelro, 

o excepcional crescimento do déficit em conta corrente, que sais de US$ 0.6 
pilhão em 1993 para US$ 24 6 bilhões em 2000, depois de ter aungido US$ 34.9 
bilnões em 1998 


Parncularmente em relação a esse último aspecto, vale destacar que. com 18so, O 
país conseguia absorver maior poupança do resto do mundo, mas, de outro iado, cnava 
uma elevada dependência do fluxo de capitais externos, tomando a economia brasileira 
mais vulnerável às oscilações do mercado financeiro antemacional 
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Fonte: Banco Central 


24.4 OUTRAS CONSIDERAÇÕES SOBRE O PLANO REAL 


Como já foi frisado, o Piano Real apresentou a maior mudança recente no setor ex- 
terno da economia prasilera. Além das questões do balanço de pagamentos já eniocadas, 


e pelo menos outros dois pontos merecem uma abordegem especial: o mteresse do capita. 


externo e e competitiviaade do sistema 





Uma análise mais detalhada ds evolução recente ds balança de capitais no Brasil 
revela alguns aspectos importantes No item investimentos chamam a atenção não so- 


mente c crescimento significanvo do fiuxo de entradas de recursos bem como 0 fato de 


que a crise que se abateu sobre o país com a desvalorização cambial (ac contrário do luxo 


financeiro) não abaiou a entrada de capital de nsco, que conanuou aumentando (de S261 
bilhões de dólares em 1998 para $ 30.4 bilhões de dólares em; 2000) 


LU SER EMERINO UR ELUNUAIA DRASACRA RA 


Parte desse comportamento pode ser explicada pela própria estratégia das 
multinacionais, que têm se caracterizado pela forte expansão dos investimentos diretos 
(IDE), principalmente nos paises emergentes, como se pode observar na Figura 24.2 
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Fonte: UNCTAD 


Além disso, a participação do Brasil tem sido crescente no fluxo dirigido aos emer- 
gentes. como se observa na Figura 243 
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atores tem favorecido essa disposição dos invesundores estrangeiros 


Uma séne de fato 
em aplicar recursos de nsco no Brasi! Imciaimente não se pode negar que à estabilização 
da economis teve um papel fundamental nesse processo, já que é urr. fator de grande peso 


jportância a medida que a es- 





nas decisões externas de investimento. Esse fato ganha 


talniidade to: conseguica com liberdace total de preços. ao contrário das expenencias 
elros se 


zeção É importante destacar que Os investidores Est 
ntervenção de 





entenores de estabi 
aispõem & correr Os nscos impostos pelo mercado. mas não os niscos da : 
governo no mercado (por exemplo controle de preços! 


Outro fato que contribuiu para aumenta! esse fluxo de capitais esté associado às 


mudanças constitucionais Além da eliminação aas resinções que existam ao capite! 





FIGURA 24.2 


Fluxo de IDE — 
Paises 
emergentes 
(em milhões de 
dolares) 


FIGURA 24.3 


Brasil — 
investimemo 
direto 
estrangeiro (em 
bilhões de 
dolares). 
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estrangeiro (inclusive possibilidade de discriminação), a “quebra” do monopólio estatal 
abriu novas oportunidades de investimento, por meio das concessões no sistema de infra- 
estrutura básica, para exploração por parte do setor privado das áreas de energia, Wans- 
portes, telecomunicações e outras O próprio programa de privatização abriu “espaço” ao 
capital estrangeiro de nisco nas áreas de siderurgia, petroquímica e mineração 

É importante destacar também as perspecnvas de um mercado em crescimento. Da- 
das as dimensões do país, pequenos crescimentos no consumo de um bem podem repre- 
sentar o surgimento de mercados de grande dimensão. Parte desse capital, mclusive, está 
entrando no país com a finalidade de aquisição de firmas e realização de fusões, associa- 
ções, entre outras, como forma de ingressar num mercado emergente forte como o Brasil 


Embora o capital que entra no pais para aquisição de firmas não represente um novo 
investimento, várias questões devem ser esclarecidas nesse processo É normal que num 
primeiro momento o capital estrangeiro venha s adquirir uma firma, para aproveitar O siste 
ma de distribuição já montado e conhecer melhor o mercado. Numa fase postenor, à tendên- 
ma é que os investimentos sejam realizados, o mesmo ocorrendo com o processo de fusões 


Cabe chamar a atenção, por outro lado, para O fato de que o país não poderá contar 
com todo esse volume de recursos por um período muito longo. O programa de privatização 
é limitado, e as oportunidades de investimento são mais amplas num mercado em que a 
participação de firmas multinacionais era bastante resulta. 


24,4.2-A competitividade do sistema 


Uma das criticas ao processo de inserção internacional do Brasil concentra-se na 
constatação de que o pais promoveu à ebertura comercial, mas o sistema no quai as br- 
mas operam é tipico de uma economia fechada Essa limitação, ao impor custos adicio- 
nais às firmas retira-lhes a capacidade de exportar € de concorrer com c produto importa- 
do, o que se convencionou chamar genencamente de “custo Brasil”, 


Na realidade a presença do “custo Brasil" faz com que as firmas operem em condições 
desiguais em relação ao produto importado Assim, mesmo firmas que adotaram políticas de 
aumento de eficiência poderão não sobreviver em função de fatores que dependem de seu 
controle e ação. O "custo Brasil”, urando a competitividade sistêmica do pais é facilmente 
idenufcável em pelo menos quatro áreas: juros wnbutação, infra-estrutura e encargos sociais 


O Brasil opera com taxas reais de juros substancialmente supenores as vigentes 
nos países industrializados. Além da necessidade de rolagem da divida externa e do auto 
“nsco Brasil” (que leva à pránca de juros mais eievados), a enorme cunha fiscal existente 
nas operações financeiras faz com que a diferença entre a taxa paga ao aphicador e à taxa 
cobrada do tomador seja demasiadamente alta Taxas de juros tão elevadas (e que 
independem de gestão empresarial) reauzem a compennividade da produção nacional, 
pnncipaimente dos bens nos quais o processo de produção é mais longo 

Além do excesso de impostos existentes nas operações financeiras, é importante lem- 
prar que o sistema tnbutáno prasileiro fo; “desenhado” para uma economis fechada. A me- 
dência sigmficauva de impostos € contrinução em “cascata” (PIS Coíins e CPMF) é 
inapropnada para uma economia aberta, uma vez que no mercado intemaciona! nenhum 
pais exporta impostos (os Impostos são pagos pelos consumidores) Ao contrano dos tribu- 
tos sobre valor adicionado. não hé como reurar com exandão os impostos em cascata das 
exportações até porque não se conhece & incidência exata em toaas as etapas do processo 
proqutivo Além disso o produto importado entra em condições vantajosas de concorrência. 
jé que só é penalizado por esses ipos de impostos na etapa final (de comercialização. uma 
vez que fo: procuzido em outro país, no quai não existem impostos em cascata). 





) 
Í 





Outra distorção do sistema tributário é sua complexidade, fazendo com que as fr- 
mas tenham de montar verdadeiros departamentos apenas para se manter regularizadas 
perante o fisco Essa também é ums pressão de custos não existente em outros países, 
que convivem com sistemas tributários muito mais simples que o vigente no nosso país 


As condições de infra-estrutura (sistema de transporte, portos, ente outros) também 
são inadequadas no país. São muito conhecidas as diferenças de custo dos portos no Brasil 
e em outros países (esse fato, embora reduza & competitividade do produto exportado, de 
certa forma representa uma proteção à produção domésuca) Na área de transportes, a s1- 
tuação também é delicada a incapacidade de o governo investir em estadas, ferrovias e 
outros. nos últimos anos (em função da própna amphação do déficit público) detenorou a 
qualidade do sistema de transporte, o que vem sendo gradauvamente superado com € pro- 
grama de pnvatização 

Anda dentro dos fatores que compõem o “custo Brasil”, 
vale destacar a elevada incidência dos encargos twabalhistas 
no pais Esumativas apresentadas por Pastore” mostram que a 
incidência dos encargos sociais eleva em 91,9% o custo dotra- 
balho no Brasil, taxa substancialmente maior que a apresenta- 
da em outros países, come se pode observar na Tabela 24.6. 








TABELA 24.6 


Encargos:sbeiais inciilentesisobre 
atolhade-salários:(em %) 


Fonte: Kaiser e Werber (19891 e Pastore, J. (1994) 


“245 CONSIDERAÇÕES FINAIS 


Como se póde observar ao longo do texto, o setor externo da sconomia prasileira 
passou por dierentes fases nesse periodo. Apesar de a economia brasileira apresentar um 
grau bastante reduzido de abertura externa, & sensibilidade do país às oscilações do mei- 
cado internacional tem sido muito pronunciada 

Essa sensibibdade pode estar crescendo com o processo de globalização, que tem 
determinado uma crescente interhçação ente os mercados financeiros e de Dens e a 
integração das ecoronnas num grande mercado com desreguiamentação dos luxos ce 
comercio, produção e financeiro Nesse novo processo. a procução será reaizada nos pai- 
ses em que será possivel alcançar o maior grau de competitividade As decisões, no plano 
das ármas, envolvem não apenas um determinado mercado, mas todos os possiveis mer- 
cados como tambem todas as possiveis localizações e fornecedores 

Além disso. os preços intemacionais passam & Ser parâmetros para o mercado 1n- 
terno eo referencial da capacidade de compeur não é mais o concorrente interno, mas sim 
o concorrente extemo O nvesuimento chreto estrangeiro espalha-se pelo mundo, pnnci- 
paimente por meio de fusões, incorporações e joint ventures, com O objeuvo de buscar a 
competinvidade global. 


E Essuie J Fiealbeização dos mercados de Irabsino e contratando cola TH 1954 


Joint venture: 
associação de empresas 
não defmiiva, para 
explorar determinados 
negúcius) sem que 
nenhuma delas perca 
sua personalidade 
nuridica 
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DESENVORVIMENTO ECUNCAMICIS 


Nessa nova realidade, do ponto de vista empresarial, a rapidez de ação dos agentes 
econômicos é fundamental, uma vez que oportunidades aparecem e desaparecem rapida- 
mente. O desafio é, acuns de tudo, o da compentividade, o que significa dazer que é ne- 
cessário ganhar produtividade de forma permanente 

No plano macroeconômico, fica claro, mais do que nunca, que o custo da adoção de 
políticas demagógicas e/ou inconsistentes é por demais elevado Desequilíbnio fiscal e 
excesso de dependência externa podem trazer problemas graves para o balanço de paga- 
mentos, como foi o caso do México, dos paises da Asia, Argenuna e de próprio Brasil 


1. Discutir os prós e contras da abertura comercial vis-à-vis uma sconomia fechada 

&: “O equilíbrio das contas externas de um país depende da taxa de câmbio, das 
taxas de juros e do nível de demanda interna * Discutir essa afirmação 

2 Na sua svaliação, a abertura comercial deve ser indiscriminada para garanur O 
sucesso do combate à inflação ou se jusúficam medidas de proteção a alguns setores para 
garantir o acesso à tecnologia e à manutenção do emprego? 

& O que se entende por “flutuação suja” da taxa de câmbio? 

(6: O Brasil obteve taxas de crescimento elevadas num período em que a economia 
era bastante fechada em relação ao resto do mundo?” Sob esse enfoque, a abertura comer- 
cial não devia ter sido realizada Você concorda? Justique. 

bo O fechamento comercial seria uma boa medida para reduzir os níveis altos de 
desemprego no pais? Justiágue 

É: Que papei a pnvatização pode exercer na atração de capitais externos de nsco? 

“8. Como a cnise mexicana afetou a condução do Piano Real? 

9. Quais os fatores que levaram a um excepcional aumento das importações no 
início do Plano Real? 

40. Quais as vantagens e desvantagens da existência de déficit em conta corrente? 

41 Qual à importância das exportações para a economia de um pais? No Brasi. esse 
papel tem sido desempenhado a contento? Por quê? 

2. Seo país tivesse adotado o câmbio fixo na condução do Piano Real, os resultados 
tenam sido mais favoraveis? Jusuhque 

13. Uma das restrições impostas ao crescimento do produto nc Piano Real são as 
pressões sobre as impcrtações sempre que & demanda interna aumenta Uma forma de 
superar essa restrição sena o crescimento cas exportações Como se podena conseguir 
esse onjenvc. sem comprometer O plano ae estabilização? 
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CRESCIMENTO E DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO: 
7 — TEORIAS E EVIDÊNCIAS EMPÍRICAS 


Paulo César Milone 


A idéia de crescimento econômico é recente. Antes do surgimento do capitalismo, 
as sociedades estavam em estágios comparativamente estagnados Elas eram basica- 
mente agricolas e vanavam pouco 8o longo dos anos, com exceção da ocorrência de boas 
ou más colheitas, de guerras e de epidemias 

O capitalismo, trazendo continuas mudanças tecnológicas e acumulação de capr- 
tel, alterou de forma radical as estruturas dessas sociedades. No século XX, a produção 
industrial mundial cresceu ente 20 e 4º vczes e, como & população mundial dobrou, a 
produção per capita cresceu entre 15 e 20 vezes! 

Da observação dessa realidade caminhou-se para uma tentativa de entendimento, 
e posterior explicação, de como uma sociedade cresce economicamente: A conclusão é 
de que ela cresce desde que ocorra: 

1) acumulação de capital: por meio do aumento de máquinas, indústrias, da rea- 
lização de obras de infra-estrutura. estradas, energia; e do investimento em re- 
cursos humanos: melhor preparação da mão-de-obra e outros, 

2) crescimento da população: um aumento da população implhca um aumento 
da força de trabalho e da demanda intema 

Pode-se explicar como esses dois fatores atuam sobre O crescimento Dor meio da 
seguinte representação gráfica 
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Produto X 





PP — curva de possibibdade de produção de uma economua, que produz os produtos x € 


v. utiuzando os iatoles capita: € wabalho, num determinado período de tempo 1 


PP — curva de possibildade de produção no período Z 


Obs. Nesse caso. 0 progresso tecnolómco € considerado constante entre os periogos 1 e 2 


1 Meus Doto 1953, Cantuio 1 
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Supondo que as quantidades dos fatores produtivos capital e trabalho sejam aumen- 
tadas entre os períodos de tempo 1 e 2, como resultado final o nível da produção dessa 
economia, expresso por meio da curva de possibilidade de produção, irá desiocar-se para a 
curva P,P,, em que o nível de produto do periodo de tempo 2 é maior do que o do período 1; 


3) progresso tecnológico: pode ser neutro, poupador de capital e poupador de 
trabalho Os países em desenvolvimento, como têm o fator trabalho em abun- 
dância, devem enfatizar um processo produtivo poupador de capital, que é o 
fator escasso. O contrário acontece nos países desenvolvidos. 


º Dentro de um contexto no qual o processo de crescimento pode ser melhor descrito 
como um processo de transformação, os chamados economistas históricos tentaram de- 
senvolver teorias de estágios do crescimento, pelos quais a economia de qualquer socie- 
dade devera necessanamente passar. 


Clark” enfatizou o dominio de diferentes setores da economia em diferentes estágios 
de seu desenvolvimento e modernização Desenvolvimento é um processo de domímio 
sucessivo do setor de produção primáno, “agricultura”, seguido do setor de produção se- 
cundário, “manufatura”, e, por fim, do setor de produção terciário, “comércio e serviço” O 
crescimento econômico inicia-se no período que se estende entre o domínio dos setores 
primário e secundário de produção. 


Rostow” baseia sua teoria de estágios de crescimento em observações históricas 
dos paises desenvolvidos que, segundo o autor, apresentam considerável grau de unifor- 
muidade no processo de desenvolvimento. Ele identifica cinco estágios por meio dos quais 
toda sociedade deverá passar ao longo do crescimento econômico, a saber: sociedade 
tradicional, pré-requisitos para o take-of, do take-off ao crescimento auto-sustentável, em 
direção à maturidade e idade do consumo de massa. Na análise de Rostow, o crescimento 
econômico começa em algum ponto situado entre o estágio do take-off e o estágio de 
matundace da sociedade. 


Recentemente, principalmente ao longo das últimas três décadas após a Segunda 
Guerra Mundial, o crescimento tem sido visto como um objetivo importante na vida eco- 
nômica, tanto dos paises ncos quanto dos pobres. 

A expansão da análise do processo de crescimento econômico desenvolveu-se de 
tal forma que podemos considerar, atualmente, o estudo do crescimento como um dos 
campos da teona econômica. Dentre as várias linhas de estudo apresentadas podemos 
citar, por exemplo*: 

1) teoria do crescimento ótimo — campo estudado, micialmente, pelo economis- 

ta matemático P Ramsey e por J. von Newmann. Nessa área 0 probiema central é 
o de definyr certos objetivos de longo prazo para a economia e, então. determinar o 

* caminho de crescimento ótimo que a economia deverá percorrer a im de concrenzá- 

los O método utilizado nessas análises é essenciaimente matemático; 

2) análise do resíduo— campo imiciado, principalmente, com os trabalhos Ge E 

F Denisor R.H. Solow e outros, que demonstraram que o crescimento america- 
no do século XX é pouco exphcado pelas variações observadas no capital e na 
oferta de mão-Ge-obra. À grande parceia de explicação desse processo de cres- 
cimento se deve ao progresso tecnológico, isto é. ao chamado fator residual; 





CRESCIMENTO E DESENVOIMENTO ECONÔRICO TEGRANEE 


3) economias subdesenvolvidas — carnpo de análise que passou a merecer 
grande ateução por parte dos economistas a partir dos anos 1950. Nessa área, as 
linhas de anáhse concentram-se em cada país em parucular e dentro de cada 
país, em problemas de natureza especifica 


O produto nacional per capita de um pais tem sido o eniténo convencional de desen- 
volvimento ou subdesenvolvimento econômico. Esse critério pode ser aplicado ao nível ou à 
taxa de crescimento da renda per capita Os paises em desenvolvimento são normaimente 
defimdos como sendo os que têm menor nível ou taxa de crescimento da renda per capita, 
sendo que essa definição é baseada numa renda per capita fixada arbitrariamente 


&, partir desse ponto, toma-se clara a necessidade de compreendermos o que repre- 
sentam na prática os processos de crescimento e de desenvolvimento econômico de uma 
sociedade 





Conceitua-se crescimento econômico como “o aumento continuo do produto in- 
terno bruto em termos globais e per capita, ao longo do tempo” Kuznets* amplia essa 
definição afirmando que “a capacidade de crescimento baseada no avanço tecnológico 
exige ajustes institucionais e ideológicos”. 

Como, então, deve-se conceituar o desenvolvimento econômico? 

Para Kindieberger e Hernck*, o desenvolvimento económico, é “um aumento na 
produção acompanhado de modificações nas disposições técnicas e institucionais, isto é, 
mudanças nas estruturas produtivas e na alocação dos insumos pelos diferentes setores 
da produção” Para que haja “desenvolvimento” é necessário que haja “crescimento”, 

De acordo com Coirnan e Nixson” desenvolvimento econômico é “um processo de aper- 
feiçoamento em relação a um conjunto de valores desejáveis pela sociedade” É um conceito 
normativo medido de forma cuíerente pelas diferentes pessoas de uma mesma sociedade 

Seersº conceitua desenvolvimento como "a criação de condições para a realização 
da personaldade humana”. E a avaliação do desenvolvimento deve considerar a pobreza 
O desemprego e as desigualdades. 

Assim, por crescimento econômico entende-se o aumento continuo do produto na- 
cionai em termos globais ou per capita ao iongo do tempo Esse cniteno implica também 
uma melhor eficiência do sistema produtivo E, por desenvolvimento econômico en- 
tendem-se, além das mudanças de caráter quantitativo dos níveis do produto naciona:, as 
modificações que alteram a composição do produto e a alocação dos recursos peios dife- 
rentes setores da economia 

Para caracterizar um processo de desenvolvimento econômico, devemos observar 
ao longo do tempo a existência de 

1) crescimento do bem-estar econômuco, medido por ndicagores de natureza eco- 

nômuca, por exempio: produto necional total, produto nacional per capita, 

2) diminuição dos níveis de pobreza. desemprego e desigualdade, e 

3; melhoria das condições de saúde, nutmção, educação, moradia & transporte 
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PTOS De sENVOrIMENTO ECONÔMICO 


O entendimento do problema dos países em desenvolvimento exige o conhecimento de 
certas características básicas que iremos discutir a seguir Antes, apresentamos, na Tabela 
25.1, alguns dos principais índices socioeconômicos de desenvolvimento existentes para al- 
guns dos países classificados nas categorias “desenvolvidos” e “em desenvolvimento”. 


É de extrema importância termos pem nítida essa diferença conceitual, pois exis- 
tem evidências de que é possível um pais crescer sem se desenvolver, como é o caso 
específico da Líbia, antes do processo de nacionalização, que Clower” descreve como 
tendo apresentado um rápido aumento nos níveis de exportação de seus produtos primá- z 
rios. Porém, como esses eram de propnedade, quase em sua totalidade, de firmas estran- 
geiras, Os recursos advindos desse crescimento não causaram modificações estruturais 
que pudessem induzir crescimento complementar em outros setores da economia e não - Países , p : r | Taxas R - Área | 


implicaram modificações institucionais que perrutissem difundir os ganhos em renda ET) mmilt j E -"|anu g de-vida-ao (km:quadrados) | 
É ) US$ milhões | SS variação | dade infantil. jnascer= | 


td Q aspecto fundamental é que desenvolvimento econômico não pode ser analisado, vimento mento = | (2002) (2002) “| do'PIB  4por 1.000 em anos 
ta popu- emiUUS$ = | nascimentos |(2002) 


somente, por meio de indicadores que medem o crescimento do produto ou do produto k 
: ) : tação em % vivos12001) 
per capita Desenvolvimento deve ser complementado por índices que representem am- (2002) 
da que de forms incompleta, a qualidade de vida dos indivíduos. Desse modo, deveremos 
ter um conjunto de medidas que refitam alterações econômicas, sociais, políticas e 
E) institucionais, tais como: rende per capita, expectativa de vida, mortalidade infantil, ferti- 
lidade, educação, analfabetismo, distribuição de renda entre diferentes classes e setores, 
centralização da atividade econômica, poder político, entre outras. 
Ê ) O período pós-guerra tem-se caracterizado por uma busca continua do processo de 
E desenvolvimento econômico. Nos anos 1950, os países subdesenvolvidos deram especial 
atenção à idealização de planos para O desenvolvimento econômico. Na realidade, esses 
planos lrnitaram-se basicamente, a um processo de industrialização intensiva, O que na 
época era sinônimo de desenvolvimento econômico Por seu lado, 0s países desenvolvi- 
dos, além de manter suas taxas de crescimento, iniciaram esforços no sentido de colabo- 





TABELA 25.1 





Indicadores socioeconômicos do desenvolvimento 





| real pelos outros setores da sociedade 


serem com os paises em desenvolvimento no encontro da melhor forma destes auinairem 
seus objetivos e necessidades ce desenvolvimento. Os anos 1960 determinaram, com & 
Resolução n. 1 710 da XVI Assembléia Geral das Nações Unidas, anunciando a década do 
desenvolvimento, um objenvo quantitauvo claramente definido: alcançar uma taxa mini 
ma de crescimento da renda nacional agregada da ordem de 5% ao ano para todos ou para 
meses e meiona dos países em desenvolvimento, valor que representou um nível significativa- 
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mente acima dos venficados antenormente nesses paises"? 


a553/BAÍSES EM DESENVOLVIMENTO —CARACÍERÍSTICAS COfHUNS E DIFERENÇAS 


' ' Exastem, na realidade, duas forças principais impulsionando o estudo dos proble- 
mas que afetam os paises em desenvolvimento 
A primeira, que cresce de importência após a Segunda Guerra Mundial, e denvada 
da existência de tensões ;ntemacionais, e a sua preocupação central e com & necessidade 
de reahzar alguma corsa de concreto, com & máxima urgêncis, em relação ao problema da 
pobreza existente nesses paises. A outra, com tradição acadêmica, preocupa-se em en- 
tender as razões que existiram por aetas das grandes diferenças que são observadas nos 
processos de desenvolvimento econômico dos países em desenvolvimento Estaniã, por- 
tanto, preocupada com a natureza e com a causa da pobreza das nações" Fonte: Banco Mundial 
Observamos de forma clara nas estatísticas das Tabelas 25.1 e 25.2 as diferenças 


entre os níveis dos indicadores de crescimento do produto per capita dos paises desenvol 
$ 31.300,20 em 2002, e os 
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dos países em desenvolvimento, como o México, que em 2002 apresentava um produto 
per capita de $ 6.312,30, Porém, o fato que mais chama a atenção para as diferenças 
marcantes que existem no conjunto dos países em desenvolvimento é o caso da Etiópia, 
que apresenta em 2002 um produto per capita de $901 

Ao analisarmos os indices demográficos representativos da qualidade de vide, ven- 
ficamos também uma nítida diferença entre os países desenvolvidos e os em desenvolvi- 
mento, no que diz respeito à mortalidade infantil e à esperança de vida Devemos ressaltar 
que as taxas de mortalidade têm caído e a esperança de vida tem aumentado nos paises 
em desenvolvimento econômico, e que esses indicadores apesar das grandes diferenças, 
demonstram os beneficios socioeconômicos que são obtidos ao longo do processo de cres- 
cimento e de desenvolvimento econômico 


25.3.) Principais:diferenças-entre;paísesem desenvolvimento 


O famanho do pais 

De acordo com as Nações Unidas, existem 141 países classificados no conjunto dos 
países em desenvolvimento, distribuídos pelos continentes Africano, Asiático e pela Amé- 
rica Latina, dos quais 72 possuem menos de 15 milhões de habitantes, embora existam 
países grandes e populosos como Brasil, Índia, Nigéria, Emnto e China. 

Observamos, ainda. nas Tabelas 25.1 e 25.2 que & India, com mais de 1 bilhão de 
habitantes, numa área de 3,3 milhões de quilômetros quadrados, apresenta uma renda per 
capita para o ano de 2002 de $ 471. E que Cingapura, com 4,2 milhões de habitantes, 
numa área de 520 km? apresenta uma renda per capita de $ 20.887,5 para o mesmo ano 
Portanto verificamos que não existem relações comuns entre & extensão terntorial, a po- 
pulação a renda per capita e 0 processo distnibutivo da renda neste heterogêneo consunto 
de paises em desenvolvimento econômico 


À evolucão histórica 

Os países em desenvolvimento dos continentes Africano e Asiático foram ne sua 
maioria colonizados pela Inglaterra e França, mas também pela Bélgica. Holanda, Alema- 
nha, Portugal e Espanha. Por essa razão, tornaram-se independentes mais recentemente, 
e tiveram as guas estruturas econômicas e instituições educacionais e de saúde formadas 
nos moldes das existentes nos paises colonizadores 

Por oumo lado os paises em desenvolvimento da Aménca Lanna uveram uma he- 
rança colonial mais homogênes, pois foram basicamente colonizados por Portugal e 
Espanha tumando-se poilticamente independentes antes dos países africanos e asiáticos 


As dotações de recursos naturais físicos e dos recursos humanos 
Os recursos físicos terra, minerais, matérias-primas. entre outros, são diferentes 
nos países em desenvolvimento Por exemplo, no Golfo Pérsico há uma enorme reserva de 
petróleo, e em paises como Laos Bangladesh e Hait:, os recursos naturais são mínimos 
Os recursos humanos também são ciferentes Os paises que os tém em níveis maiores 
de qualidade podem atingir mais rápids e facilmente níveis maiores de produtividade 
com relação ao fator mão-de-obra como acontece nã Coréia do Sul 


A importância relativa dos setores público e privado 
Observamos que os paises iatno-emerncanos, em geral. apresentam um setor pn" 
vado mais desenvolvido que os países africanos e asiáticos Uma exphcação seria a de se 


terem lbertado dos países colonizadores antes, e se industrializado primeiro. Na África, o 
gigantismo do setor público é explicado pela necessidade de absorver uma grande quan- 
tidade de mão-de-obra altamente desqualificada. 


A natureza do estrutura industrial 

Os países em desenvolvimento são predominantemente agrícolas, porém apresen- 
tam grandes diferenças de estrutura conforme as próprias dotações de recursos naturais 
de cada um deles. À medida que se processa O desenvolvimento, esses países começam a 
desenvolver os setores industrial e de serviços 


O grau de dependência com relação às forças econômicas e políticas externas 

No geral, os países em desenvolvimento são dependentes do exterior, Essa depen- 
dência é política, social e econômica e constatamos uma transferência internacional de 
instituições. Por exemplo, os sistemas educacionais e de saúde existentes nos países em 
desenvolvimento são diferentes entre si mas semelhantes aos existentes nos países de- 
senvolvidos 


A distribuição do poder e o estrutura institucional e política existente dentro do país 

O que venficamos na maioria dos paises em desenvolvimento é uma estrutura poií- 
tica que reflete os interesses e as alianças das elites dorunantes. Por exemplo, os latifun- 
diários, os industriais urbanos. os banqueiros, os indusinais estrangeiros, as uniões co- 
merciais importadoras e exportadoras ditam as possíveis estratégias e onde estão ou quais 
são os caminhos para as efetivas mudanças econômicas e sociais. As diferenças que se 
observam nos paises em desenvolvimento são devidas às diferentes características de 
cada uma das classes dominantes 


2532 Goratteristicaswomuns 


Veremos 8 seguir algumas das pnncipais caracterisncas comuns que são observa- 
das nos paises em desenvolvimento 

a! baixo níve! de qualidade de vida, 

b) pobreza e desigualdade de cistripuição da renda, 

c) baixo nívei de produtividade 

d) elevada taxa de crescimento aa população e dependência, 

e) elevado & crescen.e nível de subempreco e desemprego 
nó f) dependência da produção agncoia € das exportações dos produtos mrmanos, 

q) dependência e vulnerabihdade nas reiações internacionais e nacionais. 


Baixo nivel de qualidade de vido 


Os paises em desenvolvimento apresentam. valores insuficientes nos seus Inaica- 
dores ae qualidade de vida, com exceção dos países em desenvolvimento do Leste Asia- 
uco, que anngiram altas taxas de crescimento econômico no período pos-Segunca Guer- 
ra Mundual até o presente como podemos opservar na análise aos dados representativos 
des taxas médias anuais de crescimento do produto interno bruio que são apresentados 
na Tabela 25 2 
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A maiona desses países apresenta um desempenho limitado no que se refere ao 
crescimento anual de seus produtos globais e per capita. Nesse ponto devemos mencio- 
nar a existência do chamado problema populacional, que tem agravado o processo do 
crescimento e desenvolvimento econômico pela ocorrência de altas taxes anuais de au- 
mento da população em muitos dos países em desenvolvimento. 


Os dados estatísticos observados são úteis para ressaltarmos a relatividade do con- 
ceito de crescimento e desenvolvimento. Por exemplo, o México e o Brasil obuveram cres- 
cimento de seus produtos com taxas elevadas da ordem de 6,2% e 6%, Tespectivamente, 
no período de 1955 a 1992, mas ficaram abaixo da Coréia do Sul, que cresceu 8,9% ao ano 
no mesmo periodo. E, o mais grave, a maiona Gos países em desenvolvimento apresenta 
ainda hoje elevadas taxas de mortalidade infantil A Nigéna exemplíca com clareza & 
situação de maior atraso dos países em desenvolvimento do Continente Africano 


Pobreza e desigualdade de distribuição da renda 


A evidência empírica demonstra que nos paises em desenvolvimento uma DIODOI- 
cão significante de suas populações recebe niveis de renda que variam entre $50 e $ 75, 
per capita, à preços de 1970, por ano. Esse é o nivel mínimo de renda de sobrevivência 
nesses paises. 


Foi esumado por Bardhan e Snnivasan” que cerca de 1.3 bilhão de pessoas, O que 
representava cerca de 35% da população mundial, encontravam-se no chamado nivel de 
subsistência no fim de 1970, 4 grande maiona dos indivíduos está concentrada ne zona 
rural e na periferia dos grandes centros urbanos 


Dados do Banco Mundial indicam que parte da população que vive com menos de 
£ 1,00 por ca caiu de 28%. em 1987, para 23%, em 1998 Ainda há evidências da necessi- 
dade inadiável de encontrar uma solução definitiva para O probiema da popreza mundial 

A gonciusão hásica das análises estatisticas e a de que o padrão de aastribuição de 
renda varia muito e de que as desigualdades são maores nos paises em desenvolvimento. 
Contudo, é importante ressaltar a conclusão baseada em aqados apresentados por 
Anivuwana que rejeita a hipótese ae que sempre a ocorrência de altas taxas de cresci- 
mento nos paises em cesenvolvimento representa qrandes desigualdades nc processo 
distributivo de renda Para uma amostra ae dá paises em desenvolvimento. em média 8% 
da renda nacional são cerreados para os 20% mais pobres da população enguanto 30% & 
SA% da renda naciona! são obudos pelos 5% a 20% mais ncos da população. 
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Baixo nível de produtividade 

Nos países em desenvolvimento, o fator trabalho é relativamente abundante em 
relação ao fator capital, ea produtividade do trabalho é usualmente baixa em comparação 
com a dos países desenvolvidos. Essa baixa produtividade é resultante da escassez de 
capital e de outros recursos, do atraso tecnológico, da falta de educação apropriada, de 
treinamento e habilidades e dos baixos níveis de saúde e nutnção. 

No geral, os países em desenvolvimento apresentam baixos níveis de produuvida- 
de De acordo com Myrdall, a teona da causação circular e acumulativa da muséna nos 
países atrasados é baseada na interação entre os baixos padrões de vida e os baixos níveis 
de produtividade". 

Para ilustrar a baixa produtividade basta nos lembrarmos do desempenho da agn- 
cultura dos Estados Unidos, altamente mecanizada e produtiva, com excedentes que são 
exportados para O mundo inteiro, comparauvamente à dos setores agricolas dos paises 
em desenvolymento, com mão-de-obra intensiva e improduuva, que muitas vezes não 
consegue produzir o suficiente e necessário para O consumo interno. 


Elevada taxa de crescimento da população e dependência 

A maior parte dos países em desenvolvimento apresenta altas taxas de crescimen- 
to populacional e níveis populacionais elevados, como a índia, por exempio, com uma 
população de mais de cerca de 1 bilhão de habitantes 

Neles, as taxas de mortalidade e de natalidade são altas, e nos primeiros anos do 
desenvolvimento a mortalidade cai mais rapidamente que & fecundidade e, como cense- 
quência, esse fato tem levado grande parte dos países em desenvolvimento a uma explo- 
são demográfica, que faz renascerem no período pós-Segunda Guerra Mundial as idéias 
pessimistas de Malthus, por melo dos pensadores neomalthusianos É o caso, por exem- 
plo, da Enópia e da Nigéria. com taxas de crescimento médio anual! de sua popuação 
acima de 2% em 2002. Como consequência, observamos um aumento dramático no nú- 
mero de pessoas que vivem de uma quantidade cada vez menor de calonas e no numero 
de desempregados que ficam marginalizados nos setores rurais € urbanos desses paises 

O rápido crescimento da população também implica uma população jovem com 
uma distribuição etária que acarreta um peso muito grande para as forças de trabalho dos 
países em desenvolvimento isto é, cada indivíduo da força de trabalho em como depern- 
dentes um número muito grande de indivíduos que não participam ainda da população 
economicamente anva desses paises E 


Elevado e crescente nível de subemprego e desemprego 
O subemprego g posterior desemprego nos paises em desenvolvimento estão hga- 
dos a uma séne de fatores. como 
1) o crescimento exagerado da população 
2; o excedente de mão-de-obra no seto: agricola, e 
3) a urbanização e meustrazação crescentes, porém não suficientes para otertar 
o numero de empregos Gesejados por essas populações jovens e crescentes 


Esse quadro tem se agravado em muitos dos países er: desenvolvimento Na Amêé- 
rica Latina, especialmente nos anos 4980, alem aesses fatores, 0s paises sofreram orandes 
pressões denvadas dos problemas Ga dívida extema e da inflação elevada, que provoca- 
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ram um quadro recessivo €, consequentemente, agravaram seus problemas de desempre- 
go. E devemos ainda destacar que acima de 15% da força de trabalho urbana desses paí- 
ses está desempregada 

A maior parte dos países em desenvolvimento apresenta desemprego em larga es- 
cala, embora seja de extrema dificuldade mensurar, nesses países, o nível atual de 
subemprego e desemprego disfarçado. Por causa da natureza cíclica da produção agricola 
ocorrem períodos de sobra e escassez de mão-de-obra que afetam as estimativas de de- 
semprego. As informações quantitativas são dificeis de serem obtidas, mas existem evI- 
dências de que a proporção de desempregados nos países em desenvolvimento varia en- 
tre 8% e 35% da força de trabalho!” Somando-se rc e subemprego atingirniamos, 
aproximadamente, 30% do total da força de trabalho! 


Dependência da produção agrícola e das exportações dos produtos primários 

A agricultura é, em geral, a atividade domunante na maioria dos países em desen- 
volvimento, e, na maior parte dos casos, é caracterizada por utilizar uma tecnologia atra- 
sada, apresentando consequentemente baixos níveis de produtividade. Representa apro- 
ximadamente 45% a 90% do produto total e cerca de 60% a 95% do emprego total. Obser- 
va-se que o crescimento e o desenvolvimento desses países estão diretamente 
correlacionados com o crescimento do setor agrícola. 

Por causa do desejo e da necessidade de promover um rápido crescimento econô- 
mico. muito países em desenvolvimento decidiram implementar a industrialização e rele- 
garam a agricultura para um segundo plano Desse fato resultou uma grande concentra- 
ção de recursos no setor industrial moderno, bem como na realocação de seus ganhos no 
próprio setor A ocorrência desses dois fatores implicou uma piora ainda maior do jé pobre 
e desgastado setor agrícola” 

No início dos anos 1980. os paises desenvolvidos produziam 24% de produtos pri- 
mários e 75% de manufaturados, enquanto os países em desenvolvimento produziam 88% 
Ge produtos primários e 12% de manufaturados, Essa situação representa um obstáculo 
muito grande para que os países cresçam e desenvolvam suas economias baseados nas 
estratégias de expansão do setor exportador 

Essa situação é de extrema gravidade para os paises em desenvolvimento, pois 
sabemos que uma das estratégias para O crescimento. e posterior desenvolvimento, é a 
expansão das exportações dos produtos primários Essa estratégia gere uma grande de- 
pendência e vulnerabilidade dos paises em desenvolvimento porque 

1" alguns dos produtos primános podem ser substituídos por produtos sintéticos 

2) o preço dos pomános tem decrescido no mercado internacional e obrigado os 

países exportadores a aumentar as quantidades exporiadas para manter o valor 
das exportações. o que não é possível a partir do ponto de viena produção; e 
3) a elasticidade-renda desses produtos é baixa 


Os recursos advindos do comércio extenor representam, ne maicna dos países em 
desenvolvimento, uma pequena parcela ao produto nacional Eles são, basicamente. ex- 
portadores de produtos primérios e imporvadores de manufaturas Os produtos pnmários 
consistem. principalmente. em produtos agricolas, como o café do Brasil. a utaeochá da 
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india, o cacau de Gana, entre outros. A renda advinda dessas exportações flutua constan- 
temente devido a variações nas condições de oferta e demanda desses produtos. E, em 
geral, esses produtos são exportados para determinadas regiões 
Dessa forma, a receita proveniente do setor externo flutua consideravelmente devi- 
do às variações cíchcas que, afetando a atividade agricola, atuam sobre a determinação 
dos níveis de oferta. E, de outro lado, o surgimento de produtos sintéticos faz com que 
haja uma pressão sobre a demanda dos produtos prmários dos países em desenvolvimen- 
to!” Para tentar escapar dessa realidade. os paises em desenvolvimento, à medida que 
crescem, passam a adotar políticas de expansão das exportações de produtos 
sermmanutaturados e manufaturados 
Para ilustrar essa situação, é interessante mencionarmos os casos 
a) da Coréia do Sul, que cresceu rapidamente com uma orientação para as exporta- 
ções e com uma significante intervenção do govemo no processo de investi- 
mento que seguiu o período de substituição de importações, e 
b) do Brasil, que também cresceu rapidamente, embora em menor escala, com for- 
te ênfase na estratégia de substituição das importações com muito protecionis- 
mo e menos planejamento, e com o objetivo de expandir as exportações de ma- 
nufaturados. 


Dependência e vulnerabilidade nas relações internacionais e nacionais 

Dos países em desenvolvimento, mais de 40 são muito pequenos e dominados pe- 
los desenvolvidos e pelas própnas elites, que geralmente estão ligadas aos interesses 1n- 
temacionais e, portanto, agem em direção oposta aos interesses da população de seus 
paises Assim, esses países dependem de suas elites e dos países líderes 

Um aspecto importante é o do sistema políico vigente nos países em desenvolvi- 
mento As elites podem estar agrupadas num regime autontário, em geral militar, ou num 
regime democrático popular. sendo que em ambos os regimes o traço comum é o da fragi- 
lidade das instituições internas e a sua dependência às forças externas 


253.3 Conclusões 


Conchundo. por meio dessa apresentação das características comuns e das dife- 

renças exostentes nos países em desenvolvimento obistivamos enfatizar 

1; a relatividade dos conceitos de crescimento e desenvolvimento econômico, 

2; a extrema heterogeneidade desse conunto de paises once estão, por exem- 
plo, Cingapura Coréia do Sul, Brasi e Nigéria, que estão em duierentes 
estágios em seus processos de crescimento e desenvolvimento econômico, 
e, por fim, 

3) o extremo dinamismo do processo de desenvolvimento 


Veremos, a seguir. como os modelos de crescimento econômico derivados aas aná- 
lisas e conclusões relativas 8os países desenvolwidos, foram aphcados ao estudo da real: 
dade aos paises em desenvolvimento 
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atingir a taxa Cp. Se, por exemplo, k=3eo país X deseja obter uma taxa de crescimento 
para o seu produto de 5, então, O valor de s deverá sei 


s=Cp'k=5:3=15. 





As teorias de crescimento econômico — desde a clássica, apresentada por meio 
dos trabalhos realizados por Smith, Malthus e Ricardo, passando pela keynesiana. pela 
marxista e, por im, pelas neoclássicas e neokeynesiana — foram desenvolvidas por meio 
da identificação e análise dos problemas observados nos processos de crescimento eco- a) é muito agregado e, portanto, não permite o estudo quantitativo de problemas 
nômico dos países desenvolvidos”. Elas consideram desenvolvimento econômico como estruturais e regionais do país em análise, e 


sendo um processo gradual e continuo, harmonioso e cumulativo. Porém esse enfoque de b) os dados disponíveis nos países subdesenvolvidos dificultam a estimativa da 





Na prática, ocorre que o modelo de Harrod-Domar apresenta dificuldades, tais como. 
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crescimento equilibrado não explica a influência no processo de desenvolvimento de im- razão capital-produto k, o que restringe & utilidade de sua aplicação ao estudo 
) portantes fatores como migração, dualismo, distribuição de renda e comércio exterior”. | dos problemas que aferam os países em desenvolvimento. 
Essas teorias, quando foram aplicadas o estudo dos problemas dos países subde- Como alternativa à abstração e agregação desses modelos de crescimento. procu- 
* senvolvidos, trouxeram grandes dificuldades de ordem teórica e prática por serem extre- rou-se analisar a realidade dos países em desenvolvimento por meio dos chamados mode- 
mamente abstratas e agregadas para as necessidades desses paises” jos dualistes Para os subdesenvolvidos, é de extremo interesse & distinção entre os seto- 
| Observamos hoje nos países subdesenvolvidos uma tendência crescente à formula- | res agricola e industrial. Em particular, o problema central que passou a ser discutido foi o 
é ção de programas de crescimento e desenvolvimento econômico voltados para as neces- da transferência do excesso do fator trabalho de um setor não produtivo, a agncultura, 
sidades reais e específicas de cada pais em particular. O planejador econômico deve pro- para um setor produúvo, o industrial, & fim de promover o crescimento econômico. Dentre 
curar aplicar os pnncípios econômicos básicos na busca de um melhor entendimento? e | os vários modelos dualistas?** vamos apresentar, em síntese, O modelo de oferta de tra- 
possível solução dos problemas que aparecem ao longo do processo desenvolvimentista” balho ibmitade de Lewis”. 
A fim de ilustrarmos as controvérsias surgidas, vamos apresentar, de início, o mo- Lewis considera uma economia dual & formada por um setor de trocas modemo e 
delo de crescimento de Harrod-Domar*. Em síntese, defme-se nesse modelo a taxa de por um setor de subsistência. Observa-se, no setor de subsistência, uma oferta limitada 


de trabalho, porque a oferta de twabalho é maior que a demanda por trabalho no plano do 
| salário de subsistência, ou seja, o produto marginal do fator wabalho é próximo de zero ou 
iai : | zero e, certamente, abaixo do saláno de subsistência. Esse excesso de mão-de-obra pode 
k | ser utiizado. altemativamente ao fator capital, na cnação de novos projetos industriais 
em que ) que são trabalho intensivo em seus estagios insciais 

O crescimento do setor industrial nesse modelo pode ser representado graficamen- 
te da forma mostrada na Figura 25.2? 


crescimento do produto Cp como sendo determinada por 


Cp= 
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b= + S = Jem equilíbno 


FIGURA 25.2 


S = poupança num particular instante do tempo; | 
K = estoque de capital num parucular instante do tempo 
] = investimento num parucular instante dc tempo, | 


tun tap 


Y = produto num particular instante do tempo, 

s = reiação poupança/produto, 

k = relação capital/produto; 

C, = taxa de crescimento do produto 

O modelo de Harrod-Domar tomou-se extremamente conhecido e íc1 usado de for- 
ma intense nos modelos de planejamento adotados por muitos dos países sundesenvolvi- 
dos A razão principal desse fato prence-se & simpicidade de funcionamento desse mode- 
lo. Por exemplo. supondo-se que um particular pais X deseja obter. como taxa de cresci- 
mento de seu produto, Cp e sendo conhecido k, é fácil obter o nivel des. que possibuitarê 





Num prmeiro estágio do processo de crescimento econômico, o salário nc setor 


inqustrial OS é baixo. devido à existência de excedente do tato: trapaino no setor agucala. 
| O produto marginal de trabalho PMoX, tambem é baixo devido ao pouco capital exstente 
b 1 Suceasa Ghatsé, 1976 Conus : 203 
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no setor industrial nessa primeira fase. São empregados OX, wabalhadores e os andustnais 
realizam o lucro representado na figura pela área SAB, definido pela diferença entre a 
produção total do setor industrial OSABX, e os salários pagos aos trabalhadores OSBX. 
Num segundo estágio, os capitalistas aplicam seus lucros na forma de mais uni- 
dades de capital por unidades de trabalho utilizadas Dessa forma provocam um desilo- 
camento da curva do produto marginal do wabalho de PMgX, para PMgX, Portanto, 
nesse estágio, os capitalistas empregam OX, trabalhadores do setor agricola e, conse- 
quentemente, cnam novos lucros representados pela área SCD, que serão aplicados nos 


“estágios subsequentes. E, assim, o processo de crescimento desse setor InGustna! con- 


tinuana ao longo do tempo. 

O modelo de Lewis, quando testado empiricamente, apresentou sériasinconsistên- 
cias. Por exemplo, Mehra? levantou o problema de sazonaldade que afeta a atividade 
agricola, e, por consequência, durante alguns meses do ano o produto marginal do traba- 
lho poderá situar-se em níveis significanvamente supenores a zero 

Outra aplicação interessante foi realizada por Ho”, na Tailândia, que apresentou 
altas taxas de crescimento, e, simultaneamente, as taxas de desemprego foram mantidas 
em níveis elevados. Portanto, foi levantado o problema da necessidade ou não do excesso 
de mão-de-obra para o crescimento econômico 

Os modelos duais de Fei-Ranis”, Jorgenson?, Dat”, Marghn* e outros apresen- 
tam inovações em termos da proposição dualista de Lewis. Porém, na prática, conunuam 
sendo extremamente agregados e considerando as economias dos paises subdesenvolvi- 
dos sendo formadas pelos setores agricola e ndustnal. 

As teonas neomanastas do capitalismo monopolista e do imperialismo apresenta- 
das por Baran”, Sweezy” e Magdoif T concluem pela total impossibilidade de os países 
atrasados tornarem-se desenvolvidos, porque todo O excedente gerado nesses paises é 
totalmente transíendo para os países capitalistas industrias modernos e pela não-exis- 
tência de um estimulo para 0 Gesenvolvimento Amin” e Thomas” sugerem que os países 
em cesenvolvimento podem mobilizar parte do excedente para o crescimento e desenvol- 
vimento econômico por meio as atuação racional e eficiente ao Estado 

Atualmente, apesar do grande cencismo para com & atuação dos governos, não 
devemos considerar que toda a participação governamental no processo produtivo es- 
teja destinada ao fracasso, Por exemplo. a Coréia do Sul sugere que a integração cuda- 
dosa da intervenção do Estaao com & imciativa privada pode produzir resultados alta- 

mente expressivos 

Seguem-se os modelos neoclássicos de Soiow*, que fixam os alcerces da modema 
teona ao crescimento ne década de 1950 e descrevem uma economus de concorrência 
perfeita, na qual a produção aumenta como consecmuéncia de maiores investimentos de 
capital e de mão-de-obra smenta à ação de lei dos retornos decrescentes 
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O debate sobre o desenvolvimento avançou vigorosamente nas úlumas três déca- 
das do século XX. A concentração de renda, a saúde, a expectativa de vida, a educação e 
a nutrição têm se tornado áreas de estudos frequentes hoje em dia e esse fato representa 
o surgimento de interesses outros além do conhecimento sobre o comportamento da pou- 
pança, do consumo, do investimento e da renda. 


Nos anos 1980, nos deparamos com a chamada nova teona do crescimento, que ques- 
rionou fundamentalmente a lei dos retornos decrescentes dos modelos neoclássicos. Romer” 
indicou que, ao se alargar a delinição de capital pera levar em consideração o capita! huma- 
no, pode deixar de ocorrer a lei dos retornos decrescentes Assim, essas novas teorias conse- 
guem explicar 0 crescimento, mesmo na ausência do progresso tecnológico 


Barro apresentou evidências empíricas para justificar a chamada propnedade de 
convergência, Isto é, a de que economias mais atrasadas, com estruturas semelhantes, 
crescem mais rapidamente em relação a produtos per capita e, consequentemente, con- 
seguem convergnr para as que lhes são mais avançadas, desde que submetidas & políticas 
governamentais especificas para 0 investimento e a eficiência 

As teorias do crescimento e desenvolvimento econômico, especialmente no que 
diz respeito à compreensão e ao encaminhamento ds soluções para os graves problemas 
que afhgiam as populações dos países em desenvolvimento ao longo da segunda metade 
dos anos 1990, deverão, neste século, centrar os interesses de suas linhas de pesquisas 
futuras pnncipalmente na análise dos objetivos de política econômica que levam ao cres- 
cimento e ao desenvolvimento econômico, isto é. 

« no papei do Estado. do planejamento e dos mercados, 

« nos determinantes do crescimento e nos aspectos distribunvos, 

« nas políticas para a industnalzação e para o comércio extenor, 

» nos efeitos do aumento populacional; e 

* na proteção e no aumento efetivo dos padrões de qualidade de vida de aproxima- 

damente 70% da população mundial 


é Conceitue crescimento econômico. 
&: Qual o indicador mais utilizado para medir o crescimento de um pais? 
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Conceitue desenvolvimento econômico 
4. Quais indicadores devem ser anahsados para medir o grau de desenvoivimento 
de um pais? 
&- Quais as-pnncipais ceracierisncas comuns observadas nos paises em desenvo)- & 
vimento? 
6. Quais as principais diferenças entre os países em desenvolvimento? 
& Conhecendo-se de um particuiar país num determinado período, a relação pou- 
pança/produto igual & 15 e a relação capital/produto igual a 3, pede-se determinar a tax& 
de crescimento do produto nesse pais 
68. Por que o valor do produto marginal do trabalho é aproximadamente zero no mo- 
dele de oferta ilimitada de mão-de-obra de Lewis? 
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pita ER Pesememenro Exa 


» Nas teorias de crescimento dos anos 1980, o que se pode afirmar com relação aos 
retomos decrescentes dos fatores de produção dos modelos de crescimento neoclássicos? 
& O que se entende por propriedade de convergência? 


Se, na economia brasileira, nos próximos cinco anos, & relação capital/produto 
for igual a 2, a relação poupança/produto for igual a 4 e a taxa de crescimento da popuia- 
ção for igual a 2, qual será a taxa de crescimento do produto per capita no período? 


12. Se tivermos no Brasil a seguinte situação. 


Produção Mortalidade 
per-capita infantilpor 
1995em dólar 1000-habitantes 





Analise o processo de crescimento e desenvolvimento econômico verificado no 
país no período de 1995 a 2010. 
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Apesar da inexistência ou da impossibilidade de análise de custo-benefício que 
pudesse indicar outras alternativas de investimento que contnbuissem ainda mais para O 
crescimento econômico do que investimento em capital humano, parece difícil rejeitar a 
proposição de que uma força de trabalho qualificada representa condição necessária para 
O crescimento econômico auto-sustentado. Mas é igualmente óbvio que uma análise do 
papel da educação no processo de desenvolvimento econômico não pode estar restnta à 
análise de seu papel em uma única estatística, a taxa de crescimento do produto nacional 
Tão importante, ou talvez mais, do ponto de vista do desenvolvimento econômico, é a 
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Muito se tem discutido e escrito sobre o papel reservado ao sistema educacional anáhse do papel da educação na distribuição dos beneficios do crescimento econômico 
como instrumento para a melhona da distnbuwção da renda e da nqueza no Brasi Enossa 
opinião que muitos argumentos apresentados parecem não levar em consideração certas 
caracteristicas institucionais, culturais, econômicas e sociais da sociedade brasileira? Nor- 
is maimente, os economistas, com base na constatação de correlação positiva entre educação Muitos têm argumentado que uma das explicações para a detenoração da distn- 
, (anos de escolandade) e nívei de renda, concluem que as desigualdaces na distribuição da buição da renda no Brasil, principalmente nas últimas décadas, foi a escassez reativa de 
" DM renda são resultantes do répido crescimento da demanda por pessoal qualificado, como mão-de-obra especialzada” Como nesse período a econorua cresceu a taxas elevadas 
= consequência do crescimento acelerado da economia brasileira nas últimas décadas Como com consegúente expansão da demanda por mão-de-obra especialzada, ao mesmo tem- 
coroláno, segue-se que, para a melhoria dessa situação, é suficiente o aumento da oferta de po que a oferta desse tipo de mão-de-obra não se expandiu em igual ritmo, o resultado 
pessoal qualificado, ou seja, basta ampliar a capacidade do sistema educacional brasileiro. constituiu em um aumento substancial da renda dos que possuíam especialização Como 
Calcados na realidade brasileira, neste capítulo pretende-se discutir a proposição consequência, a solução proposta para resolver o problema distributivo tem sido no senti- 
acima, mostrando as principais inter-relações entre desenvolvimento econômico, desen- do de amphação da oferta de mão-de-obra especializada. E, para isso, senam necessárias 
volvimento do sistema educacional e distribuição de renda políticas que levassem à ampliação de vagas em todos os níveis do sistema educacional 


brasileire, com o que o próprio mercado se encarregaria de reduzir o diferencial existente 
IMENTO É DISTRIBU a y DE BENI Tê entre as rendas de mão-de-obra especializada e não-especializada. 

ESEC  ED Consideramos que se trata de uma visão mecanicista, dado que o sisterna educacio- 
na! brasileiro, como se argumentará por sua própna narureza é incapaz de ser agente de 
elmunação das desigualdades sociais e somente atua no sentido de acentuar anda mais 


+ hteratura do desenvolvimento econômico tem salientado a estreita relação entre o 
os desequilipnos sociais 


crescimento econôrmuco e nível educacional. São bastante frequentes trabalhos que mos- 
tram & aita correlação entre nivel equcacional de um país e nível de renda per capita” 


Também dados de séries de tempo têm indicado a educação como importante fator : 3/As falhas -do-mrgumentação tradicional 


explicarivo das taxas de crescimento da renda nacional” A razão básica para supor que o sistema educacional seja concentrador da renda 

A lógica por trás desses resultados parece bastante simples. Os paises pobres apresen- repousa exatamente na correlação positiva que se observa entre nível educaciona: e ren- 
tam escassez relatxvamente alta de mão-de-obra qualihcada. Sem esse npo de mão-de-obra da no ciclo de vida do indivíduo Rendas mais elevadas constituem de fato uma reabgade 
que somente pode ser obude por meio da educação formal, não sena possivel o desenvolvi- vara Os que conseguem conciuir o ciclo secundário e superior. É comum encontrar aite- 
mento da economia Consequentemente, ao lado do aumento do estoque de capral, dever-se-ja renciais de renda acima de 1 000% entre indivíduos com primário incompleto e os com 
dar prondade & investimentos que amphassem a oferta de capital numano, pare que os países formação supenor Dados censitários utilizados por Langoni comprovam esse fato” Uma 
pobres pudessem se desenvolver Os mecanismos com os quais 2 amphação do estoque de vez cue o nível de rende depende tão claramente do nivel de escr iade, pode-se afir- 
















capital humano poaena contibur pare o crescimento econômico senam os seguintes: napgue as desigualdades de rendas são mantidas ou mesmo ampliadas caso Os astucan 
&) melhona da força de trabalho, dotando-a de conhecimentos e especializando-a; tes dos escalões ntermediános e míenores de renda sejam desproporcionalmente repre- 
b) criação de uma hderança intelecruai apta a preencher os cargos que são ofereci- sentados no cicio secundáno e universitário 
dos nos secores público e privado. e Existem duas razões econômicas fundamentais para jusuácar a proposição qe que 
Cc) criação de um tipo de treinamento e de uma educação que elminasse c analfa- o sistema brasileiro é merentemente não-iguaiitáne, no sentido ae que estudantes podres 
beusmo e habitasse a força de trabalho e, ao mesmo tempo, a qualíicasse para têm merores chances de completar um certo ciclo educacionai que os de amías ricas 


às auvidades ditas modernas” Primeiro, o custo da educação primária, especialmente o custo qe nportunidade do trana- 
lho das crianças para as famíhas pobres, é mais elevado que para as ncas Segundo. os 
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benefícios esperados da educação primária são mais baixos para os estudantes pobres 
que para os estudantes ncos. Os custos mais elevados e os benefícios esperados menores 
atuam no sentido de tomar as taxas de retorno do investimento, nã educação dos filhos, 
menores para as famílias pobres que para as relativamente ricas Consequentemente, os 
pobres têm uma probabilidade maior de abandonar a escola em seus pnmeiros anos Se- 
ria, portanto, interessante discunr as razões que contribuem para essas diferenças entre 
ricos e pobres nos custos e benefícios da educação. 

Em primero lugar, os jovens contribuem com seu trabalho para e renda da unidade 
farmnihar pobre, o que significa que, mesmo que os primeiros anos da escola sejam gratui- 
“tos acarretam um custo para & famíha: a renda sacnificada ou o custo de oportunidade do 
trabalho do jovem. Esse é mais elevado para a famíha pobre que para a rica. Nas zonas 
rurais, é mesmo em zonas urbanas, é comum o trabalho de crianças em idade escolar Se 
uma criança não pode trabalhar porque está na escola, a família sofrerá queda razoável em 
sua produção de subsistência (no caso das zonas rurais) ou seré obrigada a contratar mão- 
de-obra para substituir a mão-de-obra da criança. Em qualquer das situações, enstirá um 
custo real para as famíhas pobres, cuja significância diminu à medida que a escala de 
renda de família seja elevada e que as famílias estejam no setor urbano. 

A consequência desses custos de oportunidade elevados é que & frequência às au- 
las e, portanto, o próprio desempenho tendem a ser muro menores para as crianças de 
famílias pobres que para es oriundas de famíbas relativamente mais bem situadas econo- 
micamente. Então, apesar de no Brasil exisnir educação pnmária gratuita, e de ser opnga- 
tória por lei, as crianças pobres e, em especial, as das zonas rurais muito dificilmente 
conseguem ir além da educação primária. Seu mau desempenho escolar não tem nada a 
ver com a falta de capacidade de aprendizado. Pelo contrário, reflete meramente circuns- 
tâncias econômicas desfavoráveis. No processo de ebrmnação”, por monvos financeiros, 
dos relativamente pobres, nos primeiros anos de educação, surgem dificuldades adicio- 
nais quando ingressam no ensino público secuncáno, para não falar das dificuldades 
maiores a ultrapassar no caso do ensino secundário pnvado * Anda é frequente o exeme 
de admissão em muitas escolas públicas secundárias no Brasil, sendo óbvias as desvanta- 
gens que os relauvamente pobres enfrentam para nelas ingressar 

O resultado desse sistema é que o avanço educecionai e O prépno processo de sele- 
ção, nos níveis iniciais e intermediános de educação. não estão baseados em nenhum 
critério de mérito, mas sim estritamente na base de niveis de renda famihar. Isso eleva & 
concentração da renda em gerações sucessivas, dentro dos mesmos grupos populacionais 
que, por serem possuidores de ativos fixos, já recebem rendas desproporcionalmente ele- 
vadas na geração presente, 

Do iado dos benefícios, os pobres também estão em desvantagem quando compe- 
rados aos ricos Mesmo que sejam capazes de completar sua educação primária. os po- 
bres, em geral têm mais difculãades de compeur por emprego no setor rural ou urbano 
que os ncos, com o mesmo nível de educação devido ao maior campo de contatos e 
influência dos últimos. Mais anda. no piano da educação primana formal, grande parie 
dos benefícios esperados só se realiza com a entrada do estudante no ciclo secundário, 
que representa uma possibilidade muito maior para os ncos 
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Em outras palavras, para qualquer nível educacional (talvez com alguma exceção no 
nível superior), o estudante pobre tende a ter uma probabilidade muito menor de conseguir 
um emprego que requeira um determinado nível de escolaridade que um estudante Tico. 
Mesmo na agricultura, seria possível argumentar que. apesar de a educação contribuir para 
o aumento da produtividade, os beneficios decorrentes são maiores para as famílias que 
possuem terra e também os demais recursos financeiros para modernizar suas técnicas de 
produção (ou seja, grandes e ncos fazendeiros) que para as que não são propnetánas 

A consequência, para um sistema educacional num país com distribuição bastante 
desigual da renda, onde os pobres são pouco representados em todos os níveis de educa- 
ção, é que ele opera no sentido de aumentar as desigualdades e perpetuar a pobreza É 
importante salientar que essa conclusão não é decorrência do sistema educacional per se, 
mas da estrutura institucional e social dentro da qual ele funciona 

Finalmente, é importante salientar que, mesmo que todos os custos e beneficios que 
favorecem os ncos fossem removidos (por meio de imposto de renda progressivo, subsídio à 
educação dos pobres, obngação de os fazendeiros e ricos arcarem totalmente com os custos 
de sua educação, ampliando-lhes as 0) idades de emprego, entre outros) de forma a 
tomar O progresso no sistema educacional apenas uma questão de ménio, anda assim os 
pobres estariam em situação de desvantagem competitiva. Convém lembrar que uma in- 
fância caractenzada por mé nutnção e pobre ambiente familiar muito provavelmente deve 
exercer impacto negativo sobre a capacidade de aprendizado da criança. 

Somos, portanto, compelidos a concluir que não se deve buscar as soluções para O 
problema da desigualdade na simples ampliação do sistema eaucacional. ou seja, as solu- 
ções para o problema de desigualdade e pobreza dependem diretamente de medidas que 
visem ebminá-las em vez de medidas indiretas. como o caso de ampliação do sistema de 
educação formal. 
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A quantidade de educação receinda por um indivíduo, apesar de afetada por muitos 
fatores estranhos ao mercado, pode ser vista como determinada, em grande parte. pelas forças 
de oferta e demanda. assim como por qualquer outro bem ou serniço. No início da decada de 
1960. no Brasil a educação era, em sua maior parte, de responsabilidade das escolas públicas, 
e pode-se afrmar que. nessa epoca, à demanda representava um fator mais importante ne 
expicação da quanudade ce edrcação recebida que a oferta. Do jado da demanda, os dois 

e «stores mais importantes na determinação da quantidade desejada de educação são 
a) perspectiva de rendas mais elevadas por meio de futuro emprego no setor mo- 
demo da economia, ou seja, O benefício privado da educação; e 

b) o custo privado da educação, que são os gastos com os quais um estudante ou 

sua família tem de arcar para se ecucar 


A demanda por educação sena denvada dos attos salános e melhores oportunida- 
des de emprego no setor modermo. Isso acontece porque o acesso a esses empregos é em 
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grande parte, determinado pelo nível de escolaridade do indivíduo. Muitas pessoas, prin- 
cipalmente os pobres, não demandam por educação em razão de seus benefícios intrínse- 
cos. mas, simplesmente, por ser a única forma de obter bons empregos 

Do lado da oferta, a quantidade de vagas no primánio, secundáno e unversitáno, em 
países em desenvolvimento como o Brasil, é, geralmente, determinada pelo processo politi- 
co, não sendo relacionada com critérios econômicos Dedo à crescente pressão política, 
em meados dos anos 1960 e no final dos anos 1990, as vagas foram ampliadas em todos os 
níveis de ensino no Brasil. Por isso, podemos dizer que nesse período a ampliação das vagas 
fo; uma consequência de uma demanda reprimida, que se traduziu em pressões políncas 
sobre o govemo e no aumento do nível dos gastos govemamentais com educação. Estes, 
por sua vez. eram influenciados pelo nível da demanda agregada privada 


Uma vez que a demanda por educação é o que, em grande parte, determina a oferta 
(dentro dos hmites das possibiidades financeiras do governo), seria importante anahsar 
pormenorizadamente os determinantes econômicos dessa demanda denvada. 

A demanda por educação, suficiente para permitir a entrada de um indivíduo no 
setor moderno da economia, parece determinada ou influenciada pelo efeito conjunto das 
seguintes variáveis": 

a) diferencial de salário existente entre emprego no setor modemo e no setor tradi- 
cional. A entrada no setor moderno depende do nível da educação formal, en- 
quanto empregos no setor tradicional não têm como pré-requisito esse nível de 
educação Quanto maior O diferencial de salário entre os dois setores, tanto maior 
a demanda por educação formai. Então. a primeira posição estabelece uma rela- 
ção aireta entre a demanda por educação e o diferencia! de saláno existente 
entre os setores moderno e tradicional 

b) probabibdade de sucesso de emprego no setor modemo um indivíduo que tenha 
a educação requenda para a entrada no setor moderno muito provavelmente obte- 
rá um emprego bem remunerado no setor urbano. No caso de exstência de de- 
semprego ou no caso de a ojerta de indivíduos com educação secundária aumer- 
tar mais rapidamente que 5 demanda, temos de falar em diferencial de saláno 
esperado e não em diferencia! de salário, ou seia, diferencial de salário comido 
pela probabilidade ae obter emprego no seto: moderno. Já que a probabilidade de 
sucesso está inversamente relacionada à taxa de desemprego, isto é quanto mais 
pessoas verem a mesma qualibcação. tanto menor a probabibdade de qualque: 
deias conseguir emprego, pode-se afirmar que & demanda por educação, em de- 
terminado nivel, por exemplo, o secundano estará inversamente relacionada & 
taxa de desemprego entre os que terminaram o cicio secundênc”, 

c) custo direto pnvado da educação referimo-nos com 15so aos custos correntes 
(roupas. hvros. corda e outros) Ga famíha com a manutenção do filho na escola 
Quanto maiores esses custos, tanto menor a cemanda por educação, 

d) custo indireto ou custo de oportunidade da educação: 0 investimento em educação 
de um: filho envolve mais do que custo privado, especiaimente depois que & cnançã 
ultrapassa a iaade a part da qual podena contribui: para & renda familiar Supõe-se 
que quanto meior esse custo tanto menor será a aemande por educação 
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Apesar da omissão de variáveis importantes, muitas das quais não-econômicas, 
inclundo tradições culturais status social, educação dos país e tamanho da família, que 
certamente influenciam a demanda por educação, acreditamos que, concentrando-se nas 
quatro variáveis acima, é possível esclarecer bastante a relação entre demanda por edu- 
cação e oferta de oportunidades de emprego 

Para exemplificar esse inter-relacionamento, supor-se-é uma certa situação em um 
país onde as seguintes condições se verificam: 

a) o diferencial de salérios urbano-rural é bastante elevado para Os que terminaram 

o curso primêno contra os que não o fizeram, 

b) ataxa de crescimento do emprego para os que concluem o primário é menor que 
a taxa de ingresso de portadores de curso prmáno na iorça de trabalho O mes- 
mo pode estar acontecendo cor menor intensidade para os que concluem o 
curso secundáno, 

c) os empregadores defrontam-se com excesso de demanda por empregos. selecio- 
nam candidatos com base no nível de escolandade, escolhendo empregados com 
curso secundário, mesmo que os empregos em questão pudessem ser ocupados 
com bom desempenho por indivíduos com educação primána; 

d) sindicatos e pressões políticas tendem a elevar os saláncs ao nível de educação 
obtido pelos empregados, em vez de manté-los aos requisitos minimos de quali- 
ficação requeridos pelo trabalho desempenhado, 

€) a escola é, em geral, gratuta, além de o Estado arcar com proporções do custo 
que crescem com os níveis educacionais. 


Sob essas condições que se conformam bastante com & realidade brasileira, seria 
ae esperar ums demanda elevada po! educação, pois os benefícios paruculares espera- 
dos de mais educação senam elevados quando comparados à alternauve de pouca ou 
nenhuma escolaridade, ao mesmo tempo que os custos diretos e indiretos de educação 
são baixos No decorrer do tempo. quando as oportunidades de emprego para os não- 
educados diminuem, os individuos, a fim ae assegurar posições no mercado de traba- 
lho, vão obter educação pnmária completa Isso pode ser suficiente por algum tempo, 
mas a dinâmica interna do mercado de trabalho eventualmente pode levar a uma situa- 
ção em que as perspectivas de emprego para os que têm apenas educação primana 
começam a se detenorar. Isso, por sua vez, cria uma demanda crescente por educação 
secundária, mas a demanda por educação primária deve aumentar &o mesmo tempo, 
pois os que estavam sansfeitos com nennuma educação estão agora sendo expelidos do 
mercado Ge trabalho 


A woma de uma situação como essa decorre de que, quanto mencs jusrauvo um 
certo nível de ecucação se toma, tanig maior a demanda como estagio intermediário ou 
come precondição para o próximo nívei educacional Esse processo pressiona O governo 
& expansão da quantidade de vagas oiertadas em todos os niveis. para atender uma 
demanda cada vez maior de vagas. As condições brasileiras foram tais que levaram O 
governo a expandir as vagas no antigo ciclo prmano e secungano Os efestos sobre O 
ciclo superior foram sentidos, tendo como manifestação evidente as pressões G0s ch&- 
mados excedentes de vestibular. Poderíamos dizer que as condições eram. ials que O 
ntmo de expansão do emprego no setor moderno ursano não acompanhava a expansão 
da oferta de mão-de-obra detentora de educação primária e secundária Como resulta- 
do a demanda por educação superior amphave-se acentuadamente gerando wemen- 
das pressões para a ampliação de vagas 
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O ERRARADA DESEN veneno exercer 


O resultado dessa tendência crônica foi a expansão desenfreada do sistema educa- 
cional, cuja conotação no nível supenor corresponde ao chamado fenômeno da 
massificação do ensino, principalmente por meio da proliferação de escolas de nível 
superior do chamado sistema educacional privado Ou seja, à medida que se agravava 8 
situação do mercado de trabalho para níveis infenores de educação, amplava-se, simulta- 
neamente, a demanda por educação nos níveis inferiores e mais elevados A mecânica do 
fenômeno é simples: com o tempo, o nível de escolandade aumenta entre os que estão à 
procura de emprego, e as pessoas com mais escolaridade acabam por diminuir suas aspi- 
rações e aceitar trabalhos com menores niveis de qualificação. Então, os diplomas ou 

- certificados transformam-se em requisitos para emprego, em detrimento do conteúdo edu- 
cacional que deveriam representar Esse fenômeno, conhecido como credencialismo”, 
acontece no próprio setor público, em que os pré-requisitos da educação formai são eleva- 
dos continuamente para cargos antes preenchidos por aqueles com menor nível de esco- 
laridade O excesso de qualificação educacional formaliza-se e resiste & ajustamento no 
sentido de sua diminuição Além do mais, no setor pnvado, à medida que os sindicatos 
conseguem manter os salários ligados à educação formal da mão-de-obra, a tendência é 
de elevação da qualificação educacional dessa mão-de-obra, mesmo que isso não signiã- 
que incrementos substanciais de produtividade. As distorções existentes nos diferenciais 
de salénos tendem a se ampbar, esumulando cada vez mais a demanda por educação 

O resultado desse processo consisnrá no fato de os que não conseguem continuar 
sua educação (em geral porque não têm condições financeiras) empregarem-se ou 
subempregarem-se no setor tradicional da economia, no qua! a produtividade é baixa, 
enquanto os mais afiuentes podem continuar a se superqualificar por meio de mais tempo 
de educação formal. 
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De modo geral, parece-nos que os fatores apontados anternormente expicam a tre- 
menda pressão social peia expansão das vagas no sistema educacional! brasileiro O fenô- 
meno do credencialismo é caracterizado pela expansão do sistema de ensino superior 
privado e peia modificação do sistema de ingresso nas umversidades que de elirmnatório 
passa a classificatório 

A precanedade do ensino superior privado é um fato no Brasil: sua expansão desen- 
ireada só é justificada pela demanda por mais tempo de escolaridade, no sendo de obten- 
cão de um certificado de ensino superior A mé qualidade de grande fauna do ensino superior 
privado não permure ao estucante um eprendizado que possibilite um aumento de sua pro- 
dutividade nos empregos que venha a conseguir. Basicamente a demanda por esse tipo de 
ensino é uma forma de o indivíduo conseguir as credenciais necessárias para a disputa de 
uma vaga no mercado de trabalho modemc ou seja, uma forma de aumentar sua probabib- 
dade qe sucesso na obtenção de um emprego no setor modemo da economia 

A dicotomia ensino superior privado-público e um reflexo do dualismo existente na 
sociedade brasileira À boa escoia de ensino supenos. no Brasil, anda é a pública. Os que 
neia Ingressam passaram por um processo ngorosc de seleção que vem desde o primario. 
À medida que se ampliou substancialmente a demanda por ensino supenor e uma vez 
que não era possível o setor público ampliar as vagas no ensino supenor oficial, de forma 
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a atender à demanda, passou a existir a necessidade de uma formação diferenciada nos 
níveis inferiores de ensino Ou seja, para o mgresso na boa escola pública, o estudante 
teria de se submeter a exames de seleção cada vez mais compennvos, e sua chance de 
ingresso sena aumentada se dispusesse de uma “formação adequada”. Mas a formação 
adequada envolvia custos substanciais, pois exigia cursos primários e secundários (ou 
cursos de complementação) orientados para o vestibular. Isso obviamente contribu de 
forma substancia! para a exacerbação da dicotomia no sistema educacional brasileiro. 
Surgiu um sistema paralelo privado, cujo acesso estã estreitamente vinculado à renda. 
Como para os níveis mais elevados de renda a demanda por educação é inelástica, ou 
seja, educação é um bem necessário, foi possível o desenvolvimento da indústria da edu- 
cação Os melhores professores do ensino oficial foram atraídos, por melhores salários, 
para o setor pnvado primário, secundário e de complementação (cursinhos) 


Dessa forma, 0 ingresso na boa universidade totalmente subsidiada pelo governo, é 
uma função basicamente da renda do indivíduo ou da sua família Talvez ai esteja & expii- 
cação para a mé qualidade observada na quase totalidade do ensino superior privado. E 
essa explicação é bem simples O setor privado não tem condições de competir com o 
público no que diz respeito & qualdade, pois é impossível para ele um aumento substan- 
cial de receita A demanda por educação é mais elástica quanto mais elevado é o seu nível 
e mais inelástica quanto mais elevado o nível de renda do indivíduo. Dada a natureza do 
sistema educacional primário e secundário, o cntério de seleção é o derenda: quanto mais 
elevado o nível de renda, maior a probabilidade de o indivíduo ingressar no ensino superior 
púbbco Logo. resta para o ensino superior pnvado sausfazer a demanda por educação 
superior dos gue, por cntérios de renda, já foram, & prion. selecionados para o ensino 
superior pnvado. Qualquer tentativa das escolas privadas de ensino superior de aumentar 
guas receitas por meio da elevação das anuidades contará com obstáculos A Gernanda 
por ensino superior dos indivíduos com beixos níveis de renda (consequentemente 1m- 
possibilitados de ingressar na escoia pública de ensino superior) é mais elástica do que os 
com aito nível de renda 

Por sua propna natureza, 0 sistema pnvado de ensino supenor atende a uma deman- 
da por educação, na qual somente anos e certificados imporiam, os que o procuram não têm 
condições de se preocupar com a qualidade do ensino Portanto, não se justifica enticar a 
mé quabdade do ensino superior pnvado, pois eie não tem como oDietivo formar mão-de- 
obra qualiácada, uma vez que esse não foi o objetivo primáno a nortear sua expansão 

O ensino superior, altamente subsidiado, continuou à atender a demanda por edu- 
cação dos indivíduos colocados nas classes de renda mais elevadas, pois esses sim Ge- 
mandam por educação superior com qualidade. O setor público é. no case, o úmco capaz 
de argar com os custos merentes a esse po de educação 

Todavia alguém podera perguntar por que o mesmo ienômeno que ocorreu no ens?- 
no pnmáno e secundário, nos quais o ensino privado passou & ter melhor cualdade que 0 
ensino público. também não ocorreu no ensino superior A resposta é simples à medida que 
a demanda por ensimo supenior supera a oferta de ensino superior de boa qualidade e gratui- 
to, passa à exisur a necessidade de um ensino primário e secundáno que sausíaça às exi- 
gências para O Ingresso nas umversidades públicas, com olerta inutada de vagas Os que 
dispõem de recursos, ou seja, aqueles cuja demanda por educação é mais melástica pas- 
sam a necessitar de uma educação que os habihte a ingressar na DOa escola de ensino 
supenor que é a pública Como o setor público não tem os recursos ou as reservas para 
outras alvernaúvas de maior prindade, surge um mercado amplo para o ensino pnvado nos 
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níveis iniciais e intermediános de ensino. Os que não podem pagar o bom ensino privado ou 
os que têm uma demanda mais elástica por educação terão de se satisfazer com o ensino 
público, no primário e no secundário. Como a demanda por ensino superior é mais elástica 
para os indivíduos de rendas mais baixas, ao mesmo tempo que existe pressão política para 
seu atendimento e uma vez que o setor público não pode assumir a responsabilidade, por 
motivos orçamentánios, de todo o ensino superior, surge a expansão indiscriminada do ensi- 
no supenor privado Em grande parte, essas escolas têm como objetivo apenas satisfazer a 
demanda por ensino superior que não exige qualidade. Vai satisfazer & classe média e mé- 
dia baixa, essencialmente urbana, que, por meio do certificado de conclusão do curso supe- 
nor, adquire credenciais que tornam meus promissora & disputa por um emprego modemo 
para Os que, por estarem nos estratos ainda mais baixos de renda, já foram eliminados do 
sistema educacional nos estágios iniciais Ao passo que o ensino supenor público vem sa- 
tisfazer a minona que, já ao nascer, faz parte dos estratos supenores de renda e nqueza 


26.3.3 O sistema educacional reflete as desigualdades 


A primeira parte deste capitulo sugeriu alguns argumentos indicando o caráter inf- 
quo do sistema educacional primário e secundáno, independentemente da dicotomia en- 
sino púbhco ensino privado. Com a dicotomia do ensino superior, o caráter injusto do 
sistema educacional acentua-se anda mais. Senão, vejamos o ensino supenor de boa 
qualidade atende a uma demanda por ensino bem menos elástica que o ensino supenor 
pnvado, mas o ensino supenor que atende a demanda de alta renda é totalmente subsidiado 
A parcela da população que, em relação à sua renda, mais contribui (via impostos diretos 
e indiretos) para a receita pública é a camada da população. nos estratos intermediános e 
infenores de renda, que não tem rigueze, portanto. não tem ganhos de capital e não pode 
usufruir os Incentivos fiscais e outros mecanismos existentes para diminuir sua carga 
fiscal. Essa camada recebe salário, e o imposto direto é retido na fonte, os bens de consu- 
mc cuja demanda é melástica e sobre os quais incidem impostos indiretos, correspondem 
a uma proporção relativamente alta de sua renda em suma, é a camada da população que. 
dado o caráter regressivo do sistema tnbutário brasileiro, mais contribui com proporção 
da sua renda para e recerta públca Mas é exatamente a essa camada da população que o 
acesso ac ensino supenor público e mais dificil A eles e para os que dentre eles conse- 
quem ultrapassar as etapas do enssno pnmario e secundário (publico) resta a opção do 
ensino superior pago Consequentmente. essa camada da população está transienndo 
sua renda para a minoria da população dos estratos supenores ce renda, em nome do que 
se costuma cnamar de educação super-cr gratuita. Ou seja. os que não podem estão wanste- 
nndo. via sabsicic ao ensino públice, para os que podem Tai fato só pode contribuir para 
o aumento dgs cesigualdades sociais que de micio já easuam 


26.4 CONCLUSÕES 


À juz do exposto, percebe-se que não tem sentido discutir a relação entre a equca- 
ção e o desenvolvimento sem explicar as hgações entre a estrutura do sistema equcacio- 
nal com & ordem econômica e sociai das sociedades na qual esse sistema está insendo O 
sistema educacional reflete, em geral, as caracteristicas essenciais da sociedade Por exem- 
pic. se a sociedade é bastante desigual ne sua estrutura econômica e social o sisteme 
educacional refletrá tal situação, pois definirá a pnon os que serão capazes de entrar e 
continuar no sistema ecucacional 
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Nós somos, portanto. forçados a concluir que, à semelhança do problema 
populacional, no qua! programas de planejamento familiar somente serão efetivos se exis- 
tirem as condições econômicas que motivem um tamanho menor das famílias, com base 
em melhores níveis de vida, as soluções para os problemas das desigualdades e da pobre- 
za dependem, em última mstância, de medidas diretas para a sua eliminação e apenas, 
parciaimente, de medidas indiretas, tal como mais educação formal Enquanto a estrutura 
econômica, social e institucional de um pais é organizada de forma a satasfazer principal- 
mente as necessidades e os desejos dos grupos com rendas elavadas, um sistema educa- 
cional, que, em pnincípio, seja aberto a todos, pode, na realidade, representar uma cober- 
tura política para o distanciamento cada vez maior entre ncos e pobres 

Um país como o Brasil se defronta com duas altemativas básicas de política educacio- 
nal. Ele pode continuar, como no passado, a expandir quantitaivamente o sistema de edu- 
cação formal em reação a pressões sociais e polincas A expansão quantitativa consiste, 
basicamente, em uma “válvula de escape" para pressões sociais decorrentes dos 
desequilibnos inerentes ao padrão de crescimento econômico brasileiro. A expansão quan- 
titanva, ao mesmo tempo que mantém a estrutura institucional dos mercados de trabalho, 
com tremendas disparidades de ganho entre setores modemos e tradicionais, é uma forma 
de perpetuação das desigualdades. A outra altemativa de política consiste na reforma do 
sistema educacional, dentro de um contexto de uma estratégia altemanva de desenvolvi- 
mento econômico nacional que venha a modificar as condições de oferta e demanda por 
ecucação, de modo a colocá-las em hnha com as reais necessidades de recursos da nação 

Concluímos que qualquer programa ou conjunto de políticas que vise tomar a edu- 
cação mais relevante para o desenvolvimento deve simultaneamente. 

a) mocicar os incentivos econôrmucos e sociais fora do sistema educacional: pois es- 
ses é que irãc, largamente, determinar a magnitude, 2 estrutura e a onentação da 
demanda por educação e, consequentemente a resposta política da forma de ampha- 
ção de vagas no sistema educaciona: púbuco e. indiretamente, no sistema privado, 

bi moaificar a eficácia e a equidade interna do sistema por meio de modificações 
apropnadas na onentação aos currículos e na estrutura existente qe financia- 
mento da equcação 


Somente por meio de políticas que visem atinau simultaneamente esses dois obje- 
tivos é que poderá exastur uma relação positiva entre equcação e desenvolvimento 
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a CQuals as razões spresentedas na literatura económice para sabentar à relação 
entre crescimento econômico e nivel educacional? 





& Quais as razões econômicas fundamentais para justificar que c sisiema 
educacional brasileiro sena inerentemente não-iguahtánio? Descreva sucmtamente cada 
uma aelas 

[= Quaus as variáveis deterrmnantes da demanda por educação, dentro ca dmâmica 
ne uma estrutura duansta? 

a. O que vem & se: o fenômeno do credenciaismo? 


» Explique por que & dicotoma ensino supenor pnvado-público é um teflexo do 


dualismo existente na sociedade brasileira &: p 
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27.4 CONSIDERAÇÕES PRELIMINARES 


O desenvolvimento econômico revela-se como um fenômeno amplamente desejado 
pelos povos, uma vez que o ser humano almeja o aprimoramento Ga sua qualidade de vida, 
o que só é possível no momento em que às necessidades e desejos passam a ser atendidos 
adequadamente. Todavia, O desenvolvimento constitui um grande desafio que deve ser 
vencido. exigindo, assira, um esforço Muito grande das nações que o perseguem Isso 
porque, no início do processo, ha uma certa dificuldade na obtenção de um adequado 
comportamento da taxa de iurmação de'capital — elemento fundamenta! para a dinâmica 
do processo de desenvolvimento —, já que a tendência de maiores gastos com consumo, 
determinada pelo chamado efeito demonstração, isto é, pelo desejo de imitar os padrões 
de consumo de países mais desenvolvidos, influencia negativamente o comportamento 
da propensão média e marginal a poupar Além disso, a ocorrência de elevada taxa de 
crescimento demográfico — bastante frequente nos países de baixo índice de desenvolvi- 
mento — demonstra a existência de uma enorme responsabilidade da nação, tanto em 
relação é capacidade produnva quanto à capacidade de geração de empregos. 

Se esse enorme desafio não é vencido, toma-se impossível 0 atendimento de uma 
<éne de necessidades. surgindo. assim, &s insansfações materiais 6 OS graves probiemas 
de desemprego ou de subemprego crônico 

É preciso considerar anda que, embora seja desejável que o desenvolvimento eco- 
nômico atinja o mesmo arau em todos os setores da economia, certar > ele não se 
processa de forme harmônica A regra notade em mutes paises é & opservação de um 





visível descompasso no desenvolvimento dos diversos seres da economia, embora se 
realize uma expansão da economis como um todo. Esse ienômeno realmente constatu um 
seno óbice para que se aune 0 desenvolvimento econômico pieno uma vez quê surge 


como uma forte restrição para & dinâmica do próprio processo 


27.2 OS PAPÉIS DA AGRICULTURA NO PROCESSO DE DESENVOLVIMENTO E SUAS 
RELAÇÕES COM OS DEMAIS SETORES DA ECONOMIA 


É comum, hois em dz, os estudiosos da ienómeno do desenvolvimento admitizerr. 
que o setor agricola normalmente apresenta um comportamento que, nogpalses subde- 
senvoividos. dificulta a maior agiização do processo ce desenvolvimento econômico Fa- 

nas e restrições nesse setor não permitem que esse processo se desenvolva com O ntmo 
dessjade, para que se amam 05 objetúvos ac aesenvolvimento na extensão e nos prazos 
ados pela sociedade Esse fato denva da ocorrência ae um fenômeno que. n& reahãa- 
de se constitui. numa das caracteristicas de um pais subdesenvolvido, que e & queda da 
importância relanva do setor agricola em 7€ lação &os demais setores de economia queda 








que, por sua vez, ocorre dedo à transformação estrutura: que se eferus como resultado 
do próprio processo de desenvolvimento 

Nos primeiros estâmos de processo ds desenvolvimento. é fundamental a YMpor- 
tência do setor agricola, uma vez que se toma essencial para a nação a ejevação da taxa 
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de crescimento de tal produção. Isso porque, como já foi mencionado, nesse estágio incial, 
ocorre um sensível crescimento demográfico como consequência dos avanços no setor da 
saúde pública, essencialmente no campo da ciência médica Além disso, observa-se uma 
nítida elevação do coeficiente de elasticidade-renda na demanda por alimentos, o que 
provoca um efeito muito forte no aumento da renda por habitante sobre & demanda por 
produtos agrícolas Em decorrência da associação desses fenômenos, nota-se, à medida 
que o processo de desenvolvimento econômico se desenrola, um substancial aumento da 
taxa de crescimento nã demanda por alimentos. 


Assim, se a oferta de almentos não se expandir pelo menos no mesmo ntmo de 
crescimento da demanda, ocorrerão sensíveis aumentos de preços, com elevada pressão 
sobre os salários, e crescente descontentamento social, com sérias repercussões políncas 
Esse é um fato extremamente grave, uma vez que o efeito inflacionáno, decorrente do 
aumento de preços de abmentos, é muito mais penoso nos paises subdesenvolvidos do 
que nos de maiores níveis de renda. Nos primeiros, o custo de alimentação tem uma posi- 
ção dominante diante do orçamento dos consumidores, pois absorve a maior parcela dos 
gastos totais desses úlumos. 

Além disso, o desenvolvimento, permitindo um aumento de renda per capita, pro- 
voca uma sensível modificação nos padrões de consumo da população, o que obnga a 
exigência na melhoria qualitativa das condições alimentares Esse fato onenta a produção 
de alimentos para produtos mais ricos em proteínas, visto que tais produtos passam a ser 
procurados em maior escala por causa do desejo e da necessidade na melhona dos pa- 
drões de abmentação. 

Em principio, é mais conveniente obter os acréscimos de produtos para a abmenta- 
ção, assim como melhorar sua qualidade, por intermédio da propria anvidade produtiva 
interna, logicamente considerando o potencial existente para incrementar a produtivida- 
de agricola, do que fazê-lo por meio da importação de alimentos. Todavia, é imporiante 
considerar que, se, por um lado, não é conveniente que a oferta de alimentos cresça a uma 
taxa infenor à demanda, também o inverso não é desejável, pois nesse caso a redução dos 
preços desses produtos desesumulana os próprios agricultores em relação aos investi- 
mentos na produção interna de almentos 

Por outro lado, ao se expandir o setor industria! — que é o que deve ter condições de 
atender às necessidades matenais da sociedade que se desenvolve —, surge a emgência 
de ume oferta crescente de matérias-primas e de bens de capital, esses úlumos em boa 
parte ainda não produzidos no país, provocando, assim, a crescente necessidade de amplia- 
ção da sua capacidade de importar A capacidade de importar depende essencialmente 
da possibilidade de exportar, uma vez que o comércio internacional se traduz, em última 
análise, no contronto de fiuxos de compras e vendas, em que as receitas geradas por essas 
últimas devem se consutuir, predominantemente, nos recursos destinados a tazer frente 
às despesas reahzadas com as compras necessárias ao país 

Logicamente, nos seus estágios iniciais de desenvolvimento, o pais não tem cond:- 
ções mais favoráveis de exportar bens industriais, uma vez ques não conta ainda com uma 
infra-estrutura científica e tecnológica que o permita fabricar produtos manufaturados em 
condições de concorrência internacional. Nesse início, à capacidade de importar tica alta- 
mente dependente da exportação de produtos primarios, cuja fonte básica é a atividade 
agricola. Portanto, nesse estágio inicial, à exportação de produtos primánios é a melhor 
forma de abastecer o pais de divisas para a importação, Desse modo, o incremento da 
produção agrícola para exportação é um objetivo racional, com a vantagem ainda de coope- 
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rar com o própno atendimento da demanda interna. Assim, a expansão da produção agri- 
cola é uma política coerente, mesmo quando a situação da oferta e da demanda extema 
não é perfeitamente favorável ao país. Entretanto, o crescimento da produção agrícola é 
um objetivo que exige muitos esforços e apresenta uma série de dificuldades. Basicamen- 
te, esse crescimento depende da maior utilização dos fatores tradicionais de produção — 
terra, trabalho e capital — e, o que certamente é de fundamenta! importância, do aumento 
da produtividade de cada um deles. 


Em uma agncultura tradicional, o aumento da produção agricola é essencialmente 
decorrente da maior utilização dos fatores básicos, porém, em um ritmo bastante lento 
Esse fato provém de uma teiativa estagnação do nível de tecnologia que pode ser aphcado 
à agricultura Assim, a produtividade da agncultura é bastante baixa e, mesmo que algu- 
ma inovação possa vir & ser introduzida, o seu efeito isolado pouco contribuirá para a 
efetiva melhoria da produnvidade 


O aumento da produtividade dos fatores terra e mão-de-obra fica extremamente 
dependente de uma série de condições que, por sua vez, se vinculam a ações integradas 
como a utilização mais intensa de mudas e sementes selecionadas, o uso adequado de 
fertilizantes e defensivos, o emprego de técnicas de cultivo mais racionais e produtivas e 
o uso de equipamentos mais efcientes Esse comportamento exige, todavia, uma série de 
investimentos que devem ser orientados para diversas direções, tais como para a própria 
propriedade agrícola, para o ensino e a pesquisa agronômica, para a assistência ao lavra- 
dor e, inclusive, para o própnio setor indusinal, 

E preciso considerar, entretanto, que, para fazer frente a esses investimentos, deve 
haver uma disponibihdade adequada de capital, o que normalmente não acontece nas 
economias supdesenvolvidas, uma vez que, como já fo: mencionado, o nível de poupança 
exstente não permite a manutenção de uma taxa de formação de capital mais adequada 
às exigências no que diz respeito a invesumentos 

Esse fenômeno reflete-se nitidamente no setor agricola e provoca um baixo nível de 
investimentos realizados pelos agricultores. Defrontando-se com o probiema de escassez 
de capital e receosos com a desfavorabilidade da relação entre os preços dos insumos e os 
preços dos produtos, os agricultores tomam uma posição de maior resguardo aos riscos da 
descapitalização, não reabzando investimentos no setor, conforme desejado. Dessa forma, 
o fator terra. dotado de uma caracterisuca pecuhar de ser indicador de status social, ab- 
sorve de forma preponderante os investimentos realizados, e a expansão ua produção 
agricola fica extremamente dependente da ampliação da área cultivada 

Todavia, é muito importante que se vença esse comportamento, procurando a maor 
participação dos demais fatores na produção acticoia, por intermédio do incremento das 
suas regpectivas produnvidades Como esse fato emge investimentos dirigidos no senndo 
desse objetivo, é de fundamenta! importância uma adequada taxa de poupança interna, 
para que possa ser mantida uma conveniente taxa de formação de capital 


Nos paises em desenvolvimento, na fase inicial do processo, O setor agricola. caracte- 
nzando uma auvidade econômica de grandes dimensões, é, er muitos casos. a única avivi- 
dade importante comc fonte fornecedora de capital para o processo de desenvolmmento 
econômico. Absorvendo uma preponderante parcela da mão-de-obra e aos recursos nat- 
ras, a atividade agrícola passa a ter uma influência relevante na formação da renda Dessa 
maneira, esse setor se relaciona de forma preponderante com a taxa de poupança interna e, 
em decorrência disso, com a própnia taxa de formação de capital Fistoncamente. tem-se 
notado que nos paises subdesenvolvidos, nos quais a atividade agricola representa ente 
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40% e 60% da renda, uma taxa adequada de desenvolvimento não poderá ser obuda sem & 
contribiição fundamental da agricultura para a formação de capital necessário não só ao 
seu próprio desenvolvimento, mas também ao dos demais setores da economia'. 

Dessa forma, embora o próprio processo de desenvolvimento econômico modihque 
a estrutura de produção, permitindo um quadro econômico social no qual o setor industnal 
surge como relevante, à agricultura continua tendo uma importância muito grande, pois o 
seu crescimento é fundamental para o próprio desenvolvimento dos demais setores. O 
processo de desenvolvimento econômico, para se dar de forma plurilateral, necessita do 
aprimoramento do setor agricola, pois depende fundamentalmente de quantidades de ab- 
mentos para a população que aumenta; de supnmento crescente de matérias-primas para 
atender a expansão da indústria. de fluxos de transferência de mão-de-obra para Os seto- 
res não-agricolas também em desenvolvimento, da agilização do processo de formação de 
capital; do crescimento de capacidade de importar €, finalmente, da expansão do merca- 
do mterno, extremamente necessário para permitir & ebsorção da produção realizada pelo 
setor secundário da economia 

Como se vê, o ônus que pesa sobre o setor agrícola — muitas vezes injustiçado no 
que se refere à importância relativa — é excepcionalmente grande. Portanto, é necessário 
um esforço sensível para que a agricultura se liberte da sua esuutura tradicional, com & 
sua relativa estagnação tecnológica. € alcance, com o seu desenvolvimento, níveis de 
modermização realmente compativeis com o importante papel que ela deve desempenhar 
no processo de desenvolvimento económico 


27.3 MODELOS E FUTURO DA AGRICULTURA 


Uma séne ae autores, estudiosos dos problemas do desenvolvimento da agnculta- 
ra* tem proposto modelos de ação que procuram enfatizar a possibilidade de aumentar 
sensivelmente a produtividade dos fatores tradicionais, pela introdução de modihicações 
tecnológicas possíveis por meio da adoção de movações mais eficientes Tais modifica- 
ções, interagindo sobre os fatores tradicionais, provocaram O aumento das suas respecu- 
vas eficiências, ISSO porque: apresentando uma produtividade marginal mais alta, ao se- 
rem combinadas com os fatores tradicionais, permitinam O crescimento da produtividade 
qestes úlimos Surgem, assim. diterentes possibilidades de substituição de fatores de 
oferta, relauvamente menos elástica, por outros de oferta mais elástica como adubos aui- 
gucos substitundo adubos orgâmicos, maquinas € equipamentos subsutuindo forge de 
tabalho, entre outros 

Todavia, esse po de comportamento não se processa de maneira mais simples € 
assim. um progama racional e equilibrado de desenvolvimento agricola é um objenvo de 
difícil execução, embora isso tenha ocormido em aiguns paises A baixa produnvidade dos 
fatores terra e wabalho é decorrente, por exemplo da sue falta de ajuste & insumos não- 
convencionais e que funcionam como jatores de complementaridade tecnica & esses pn- 
meiros A dificuldade começa à surgir porque a utilzeção de tais fatores necessita de um 
efenvo aumento ne sua disponibilidade Além disso, esses fatores adicionais, que entam 
como coadjuvantes dos tradicionais. apresentam. na maiorie das vezes, custos crescen- 
tes, o que dihculta o seu emprego pelos agricultores Paralelamente, aparece O problema 
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de como identificar corretamente esses fatores coadjuvantes e como acertar de forma 
precisa as proporções de comhinação.entre eles e os tradicionais. 


Portanto, o ponto-chave do problema está na possibilidade de idennficar o que está 
retardando o adequado crescimento da produção e ajustar de forma correta as combina- 
ções de elementos que permitirão a eliminação da morosidade do processo produtivo. 

É preciso considerar ainda que esses fatores não-convencionsis são produzidos fora 
do setor agricola, e os agncultores só os utilizam se estiverem disponiveis, em condições 
que a eles sejam realmente interessantes. Dessa forma, estreita-se 0 elo entre o setor agri- 
cola e o setor industral, que é O responsáve! pela produção de tais fatores, os quais se 
colocam cada vez mais em posição importante na função de produção agricola 

O própno setor de serviços, oferecendo transporte. educação e assistência técnica, 
tem-se constituído em um vínculo cada vez mais efetivo ao processo de modernização da 
agricultura 

Além de tudo isso, é necessário reconhecer que todos esses fatores não convencio- 
nais, assim como os serviços derivados do setor terciário, estão ligados a um componente 
institucional muto grande, uma vez que Os programas básicos de pesquisa agronômica, 
extensão rural, crédito e educação são, na maioria, desenvolvidos por orgamismos gover- 
namentais. Dentre tais programas, é possível destacar & divulgação educativa, que é O 
veículo que leva ao agnicultor os resultados das mvesuigações e, assim, permite que se 
vençam as resistências naturais do seu comportamento € que O processo de adoção se 
dilate com um real aproveitamento dos resultados. O fluxo contrário também é importan- 
te, pois é por seu intermédio que chegam aos pescuisadores os probiemas e necessidades 
dos agricultores 

Na realidade. o êxito do estorço, no sentido do desenvolvimento e da modemização 
da agricultura, muito depende de uma ampla estrutura voltada para & divulgação educanva, 
possa elevação do nível cultural geral e especifico da população agricola permite a aberu- 
ya de novos honzontes, aumentando a capacidade de absorção de todas as inovações 
ciusponíveis e facilitando a tomada de decisões mais racionais em beneficio do própric 
agricultor e de todo O setor agricola 

Desse forma. o mecanismo de desenvolvimento agricola como um todo apresenta- 
se complexo, uma vez que. em função da necessidade da sua prépria modernização, a 
agricultura se tona cada vez mais dependente dos demais setores da economia — inclu- 
sive do governo — que assim, Se colocam. em úlnma análise, como condicionantes do 
próprio nimo ãe modernização desejado para o setor agricola. 

Justamente consíderanao essa dependência e analisando a reestruturação agricola & 
que fo apresentado, em 1957, pelos econormstas americanos Ray Goldberg e Jahn H Davis o 
:ermo agribusgness. que signincê “a soma total das operações de produçao € castribuação ve 
suprimentos agricolas, as operações de produção das umádades agricolas, O armazenamento, 
processamento e distribuição dos produtos agncaias € Itens produzidos com eles” 

Dentro desse novo significado é que, modernamente, deve Ser gnalisado o papel 
da atividade agricola no desenvolvimento econômico Essa anuidade. no sentiao co- 
merciai e mesmo no sentido de subsistência, e. nã realidade influenciada por um gran- 
de número de problemas togos inter-relacionados e cujas soluções não caminhar, sem- 
pre no mesmo sentido 
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= 28./NTRODUÇÃO - 
Em vános capítulos deste livro, discutiram-se aspectos da atuação do setor público 

sobre a atividade econômica Enfatizou-se, nos capítulos referentes & Macroeconomia, O 

papel dos instrumentos de política fiscal, monetária cambial, comercial e de rendas, no 

sentido de minimizar as flutuações econômicas reiativas &o nivel de atividade, de empre- 

go e Ge preços. Por sua vez, no capítulo da análise microeconômica, analisou-se como € 

E] governo pode interferir no equilíprio de mercados específicos, por meio do estabeiec)- 
1 mento de impostos, preços mínimos na agnicultura e tabelamento de preços 
i | - Neste capítulo, discutiremos mais detidamente as atividades do Estado, destacan- 
| | ra do alguns aspectos da expansão da intervenção estatal. 



















72820 CRESCIMENTO DA PARTICIPAÇÃO DO SETOR PÚBLICO 
| No fim do século XIX e início do XX, verificou-se um intenso processo de formação 
de grandes moncpólios, que passaram a limitar à oferia e a aumentar os preços Em 1890 
nos Estados Unidos, votou-se a Lei Sherman contra os trustes, declarando-se uegal o mo- 
nopóbo da indústria e do comercio. bem como o conluio para a fixação de preços. Assim, 
já no mício do século XX, passou-se & regular a anvidade econôrmce, colocando-se em 
dúvida o papel da “mão invisivel", ce Adam Smith, para conduzir os mercados a respor- 
der satisfatonamente aos problemas fundamentais da economia: o quê?, como? e para 
quem produzir”. isso ficou claramente demonstrado com o craque da Bolsa de Nova York 
em 1928, e a postenor grande depressão dos anes 1930 


Desse modo, a parar dos anos 1920, em razão, parucuiarmente, dos elevados níveis 
vers de desemprego observados nos paises capitalistas, o Estado acrescentou às funções wadicio- 
nais de justiça e segurança a de otertante de pens públicos — eletcidace, saneamento, 
rodovias, ferrovias, portos, entre outros Essas novas finções econômucas do Estado ampla- 
ram-se sem dúvida nenhuma com base na publicação da teoria geral de Keynes, em 1936 
E, em praticamente todos os países capitalistas, observou-se um expressivo aumento nos 
gasics públicos, uma crescente parucipação do Estado na produção nacional e uma ampia 
gama de leis que Duscavam & iegulanentação da auvidade econômica 
Assim. ao longo da história recente, a parucipação dc Estado na econorma poder- 
se-ia dizer que ver crescendo, entre outras, peles seguintes razões 


a) desamnrego — os elevados níveis de desemprego ( nões Ce pessoas desem- 
pregadas), no inicx: dos anos 1930, conduziram o qoverno à realização de obras 
Ge intra-estrutura que absorvessem contingentes elevados de mão-de-obra 


crescimento da renaa per capita — O aumento da renda per capita gera um 


ty 


aumento da demanoa por berss e serviços públicos (iazer educação supenor 
medicina entre outros); 

cl mudanças tecnológicas — a invenção do motor de combustão significou maio! 
Gemanda por rodovias e imífa-estrutura. que passou a ser ofertada pelo Estado, 
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Função aiocativa: 
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esse bem, será excluído 
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de um lado, porque a iniciativa privada, via de regra, não dispunha de capitais 
suficientes e, de outro, como forma de proteger e encorajar o crescimento de 
diversos setores econômicos, 

d) mudanças populacionais — alterações na taxa de crescimento populacional con- 
duzem a aumentos nos gastos do Estado, em virtude do crescimento de suas 
despesas com educação, saúde e cutras; 

e) efeitos da guerra — durante períodos de guerra, a participação do Estado na 
economia aumenta (portanto, aumenta o gasto público) Mas o interessante é 
que, quando o conflito bélico termina, o gasto público se reduz, mas não a ponto 

fi de alcançar o nível existente antes da guerra; 

f) fatores políticos e sociais — novos grupos sociais passaram a ter maior presença 
política, demandando, assim, novos empreendimentos públicos (por exemplo, 
escolas, creches, entre outros), 

9) mudanças na Previdência Socia! — inicialmente & Previdência Social foi conce- 
bida como um meio de o indivíduo autofinanciar sua aposentadona. Postenior- 
mente essa instituição constituiu-se em um instrumento de distribuição de ren- 
da. Isso levou a uma participação maior do Estado (aumentando o gasto público) 
no mecanismo previdenciário, 


Abada a esses fatores, a própna evolução da economia mundial no século XX acar- 
retou o desenvolvimento dos mercados financeiros e do comércio internacional, que tor- 
naram mais complexas as relações econômicas, adicionando elementos de incerteza e de 
especulação, praicamente mexstentes anterrormente, o que motivou o alargamento das 
funções econômicas do Estado 


28.3 AS FUNÇÕES ECONÔMICAS DO SETOR PÚBLICO 


A necessidade da atuação econômica do setor público prende-se à constatação de que 
o sistema de preços não consegue cumpnr adequadamente algumas tarefas ou funções 

Existem alguns bens que o mercado não consegue fomecer (bens públicos), logo a 
presença do Estado é necessaria (função alocanva) O sistema de preços via de regra, não 
leva a uma justa distribuição de renda, dai & intervenção do Estado (função disurnbutiva) 
Finalmente, o sistema de preços não consegue se auto-regular e, por 1sso, o Estado deve 
atuar visando estabilizar tanto a produção quanto o crescimento dos preços. 


28:31 Eunçõomnilocotiva 


A funcâeailocativa do governo está associada ao fornecimento de bens e serviços 
não oferecidos adequadamente pelo sistema de mercado 

Esses Dens. denominados bens públicos, têm por principa! caracteristica a impos- 
siblhdade de exciuir deterrmnados inividuos de seu consumo. uma vez delimitado o vo- 
lume de produção. 

O princípio da exclusão diz que, quando o mdivíduo A consome um certo Dem 
implica que ele pagou pelo mesmo O individuo E, que não pagou por esse bem será 
exciuido do consumo. Nesse sentido, diz-se gue o consumo de um bem é nval (ou de 
consumo excludente) quande o consumo realizado por um agente exclu: automaticamen- 
te o consumo por outros individuos (o consumo de um cafezinho é um exempio) 


Me 


= 


O consumo de um bem é não-nval (ou não satisfaz o principio da exclusão) quando 
o consumo por um indivíduo não diminai a quantidade a ser consumida pelos demais 
indivíduos. O serviço meteorológico é um exemplo de bem de consumo não-rival Esseé o 
caso dos bens públicos. 

No caso de bens rivais, o mecanismo de exclusão é representado pelo sistema 
de preços, que seleciona os agentes que não consumirão o bem. Se são produzidos 
anualmente 200 mil fogões e existem 300 mil indivíduos em condição de adquirir esse 
produto, logo existem 100 mil pessoas que serão excluídas, pelo sistema de preços, do 
consumo Entretanto, no caso de bens públicos, o fato de um agente utilizar 0 serviço 
que é oferecido não significa reduzir fisicamente a olerta para os demais agentes Por 
exemplo, num país de 100 milhões de habitantes, se O orçamento para & educação 
fosse de 5 bilhões de unidades monetárias e se o orçamento ideal para o atendimento 
de toda a população fosse de 8 bilhões, não seria possível concluir que parte da popu- 
lação ficana excluída do consumo, pois, mesmo nnm plano inferior, toda ela tena acesso 
ao sistema educacional 


É interessante notar que, nos bens de consumo coletivo, 0 fato de o bem ou 
serviço ser de consumo não-excludente só funciona quando a utilização do bem não 
está saturada Por exempio, nas praias, a utilização de uma praia por um indivíduo não 
é independente do grau de utilização da mesma praia por outras pessoas. A praia é 
um bem público, mas a partir do momento que está lotada (saturada), deixa de funcio- 
nar comc bem público, porque o fato de um indivíduo sair dela beneficia os demais. 
Nesse caso, não podemos considerar a praia como um bem público puro. Exemplos 
de bens públicos “puros” seriam o serviço de meteorologia, defesa nacional e serviços 
de despoluição. 

Um caso perncular são os bens semipúblicos ou meritórios. Esses bens satisfa- 
zem o principio da exclusão, mas são produzidos pelo Estado Como exemplo, temos os 
serviços de saúde, saneamento e nutrição. 


28:3:2 Função listributiva 


A renda de uma famiha consiste na soma das rendas do trabalho e da proprieda- 
Ge, e a parie mais representativa da renda é a proveniente do trabalho. A distribuição 
das rendas do trabalho depende da produtividade da mão-de-obra e da utilização dos 
demais fatores de produção do mercado Assim, se deixarmos o mercado funcionar li- 
vremente, teremos uma distribuição de renda que dependeré da produnvidade de cada 
individuo no mercado de fatores. mas que sofrerá a influência das diferentes dotações 

ciais de patrimônio 

O governo funciona como um agente redistribuidor de rende, à medida que, por 
meio da nbutação retira recursos dos segmentos mais ncos da sociedade (pessoas 
setores ou regiões) e os transfere para os segmentos menos favorecidos. Em relação à 
distribuição pessoal de renda, a redistribuição pode ser implementada por meio de uma 
estrutura tarifária progressiva, em que os indivíduos mais ncos pagam uma aliguota 
maior de imposto Ainda, a redisinhuição pode ser feita combinando impostos sobre 
produtos adquindos por pessoas ricas com subsídios para produtos adquindos por con- 
sumidores de baixe renda Quanto à distribuição setorial ou regional o instrumento 
Sovernamenta. mais acequado seria uma política de gastos públicos e subsídios 
direcionados para as areas mais pobres 
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METODOLOGIA E TÓPICOS ESPECIAIS EM ECONOMIA 


.3 Função estabilizadora 


A função estabilizadora do governo está relacionada com a intervenção do Estado 
na economia, para alterar o comportamento dos preços e emprego, pois O pleno emprego 
e a estabilidade de preços não acontecem de maneira automática. 

Alguns estudos da área de Finanças Públicas destacam uma quarta função do setor 
público: a função de crescimento econômico, que diz respeito às políticas que permi- 
tem aumentos na formação de capital. Ou seja, a atuação do Estado, tanto no tocante aos 
investimentos públicos (fornecimento de bens públicos, infra-estrutura básica) quanto 
“aos incentivos e financiamentos para estimular os investimentos do setor privado, está 
voltada para o crescimento econômico de longo prazo. Num certo sentido, a função de 
crescimento não seria diferente da função alocativa do setor público 





Para que o Estado cumpra suas funções com & sociedade, ele obtém recursos por 
meio da arrecadação tributária, que compõe a sua receita fiscal Quanto aos aspectos tibu- 
tános, há uma série de principios que a teoria da tributação deve seguir. Entre esses pnnci- 
pios, dois são fundamentais; O princípio da neutralidade e o principio da equidade 


Princípio da neutralidade 

É sabido que as decisões soDre alocação de recursos se baseiam nos preços relati- 
vos determinados pelo mercado A neutralidade dos nbutos (pancipro da neutralidade) 
seria obtida quando eles não alterassem os preços relauvos, minimizando sua interferên- 
cia nas decisões econêmicas dos agentes de mercado. Sendo adequados, os tnbutos po- 
dem: ser utilizados ne correção de imeficiências observadas no setor privado 


Princípio da egiiidade 

Pelo princípio da eqiidade, um Imposto além de ser neutro, deve ser equânime no 
sendo de distribwy o seu ónus de maneira justa entre osindivíduos. A equidade pode ser 
avahada sob outros dois princípios: princípio do benefício e principio da capacidade 
de pagamento 


Princípio do benefício 

De acordo com o pancipio do benefício, um tributo justo é aquele em que cada 
contribuinte paga ao Estado um montante diretamente relacionado com os beneficios 
que dele recene. Ou sela, O individuo paga o tributo de manera & igualar o preço do servi- 
ço recebido ao beneficio marea. que ele aufere com a sua utihzação. Esse pancipio 
determina sumuliansamente o total da contribuição mnbutánia e a sua vinculação ao gasto 
Asto é como a tributação for disumbuida) 

O prncípio do beneficio possui alguns problemas de implementação O principal 
reside na cificuldade de identificar os beneficios que cada individuo atribui a diferentes 
quanudades do Dem ou serviço público Além disso, como à consumo do bem público é 
colenvo, não havena motivo para as pessoas reveiarem suas preferências, pois 1sso pode- 
na acarretar aumentos em sua contribuição 

Como aphcação desse princípio. temos 0s serviços públicos que unlizam taxas es- 
pecificas para o seu nanciamento iransportes energia) 


Princípio da capacidade de pagamento 

Segundo o princípic da capacidade de pagamento, os agentes (famílias, firmas) 
deveriam contribuir com impostos de acordo com sua capacidade de pagamento. O im- 
posto de renda seria um típico exemplo As medidas utilizadas para aufenr a capacidade 
de pagamento são: rende, consumo & patrimônio. Sobre essas medidas de capacidade de 
pagamento, existem algumas controvérsias 

Os que utilizam a renda como capacidade de pagamento baseiam-se na abrangência 
dessa medida. Ac utilizar-se à renda. na qual se incluem consumo & poupança, uma pes- 
soa com renda de $ 5 000 e consumo de $ 2 000 seria tnibutada da mesma forma que uma 
pessoa que tivesse os mesmos $ 5.000 de renda e os gastesse integralmente. Argumen- 
tam que o acúmulo de poupança é realizado com base em uma certa taxa de juros (atraen- 
te para o poupador) e, mais, que O estoque de nqueza traz ao indivíduo status e poder 
econômico Ainda, mesmo sendo a poupança uma renúncia ao consumo presente, se O 
indivíduo optasse por acumular renda indefinidamente, esta jamais seria tributada. 

Por sua vez, os que defendem & utilização do consumo como base tributária argu- 
mentam que a capacidade de pagamento deve ser definida em função do que o individuo 
consome (“retira do colthão”) e não em telação ao que ele poupa ("põe no colchão”) O 
argumento que existe por trás disso é que os atos de poupar & de investir beneficiam 
outros indivíduos, enquanto o de consumo, Por ser individualista, seria anti-social. Assim, 
embora a poupança seja vista como uma renúncia ao consumo presente, ela somente 
sena tributada quando fosse utilizada para consumo. Porém, se a renda tambem fosse 
utilizada como indicador de capacidade de pagamento, à peupança sena tibutada incial- 
mente quando o agente à recebesse e, no futuro, quando fosse convertida em consumo 

Na prática, o que ocorre é que Os impostos sobre a renda são aplicados de maneira 
diferenciada para cada agente (são utilizadas aliquoras diferenciadas e isenções) enquanto 
o Imposto sobre consumo tem ums abrangência global (aliquotas constantes) Logo os 
delensores de um sistema progressivo de tributação preferem: os impostos sobre a renda 

O patrimônio (a nquezal é consutuido por fluxos de poupança acumulados no 
passado ou seja, pela parte da renda que não foi dingida ao consumo Muitas vezes, surge 
a questão quanto ao fato de se esses fluxos de renda já foram antenormente tnbutanos & 
se o foram como deveriam ser levados em conta 


“28:/4:2]0s-“tributosmessuo elassificação 


Os tributos são consituidos poi impostos taxas e contribuição de melnons As 
taxas são cobradas em razão do exercicio do poder de policia ou pela utilização, efetiva ou 
potencial, de serviços públicos específicos e annsiveis, prestados ao contribuinte OU pos- 
tos à sua disposição À contribuição de melhona é cobrada quando uma determinada obra 
pública aumenta O vaio: patrimonial dos bens imoveis localizados em: sua vizinhança. 

Quanto aos impostos. há vanas iormas de classificação As principais são as que 
seguem 

Uma primera forma de classificação dos Impostos considera quas caregonas. Im- 
pesto Greta e Imposto indireto 

O imposto direto é o que incide sobre a renda e nqueza (parrmônio). Nesse Po 
de tributo, a pessoa que recolhe 9 imposto arca com O seu énus, por exemplo, imposto 


de renda 


acesa >> [a 


Patrimônio: fluxos cu 
puupanca ac umuhados 
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parte da renda que não 
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sobre à renda « riqueza 
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Imposto indireto: 
incide sobre transações 
de mercadorias e 
serviços 


Impostos regressivos: 
são aqueles em que o 
aumento na 
conimibuição é 
Proporcionalmente 
menor que 0 incremento 
ocormão na renda 


Impostos 
proporcionais ou 
neutros: são aqueles em 
que o aumento na 
contribuição é 
proporcionaimente igual 
av ocomdo na renda 


Impostos 
progressivos: ocorrem 
quando o aumento na 
conrmiuição é 
proporcimalmente 
maior que o aumento 
ucornido na renda 
Impostos sobre usos: 
imbutan desimos 
específicos como os 
Impostos sobre consumo 
impostos sobre fontes: 
tributam à fonte de 
rende, como vs impostos 


de renda de pessuas 
fisicas e juridnas 


EB sroososa E roóricos esmeciais em Economia 


Dentre os impostos diretos, destacam-se o imposto sobre a niqueza e o imposto sobre 
a renda. No imposto sobre a nqueza (patrimônio), a base tributária constitui-se no estoque 
acumulado de riqueza do individuo, o seu patrimônio. Jé o imposto sobre a renda incide 
sobre os fluxos mensais, ocorrendo um ajuste sobre os valores anuais de rendimento 


O imposto indireto é o que incide sobre transações de mercadorias e serviços 
Nesse tipo de tributo, a firma que recolhe o imposto não necessariamente arca com o seu 
ônus, porque o recolhimento é feito de forma que se possa transfer-lo para terceiros 


Nos impostos indiretos, tem-se o Imposto sobre vendas de mercadonas e serviços 


No imposto sobre vendas de mercadonas e serviços, a base tributánia é o valor da 
compra e venda de mercadonas e serviços. O que é importante nessa categona é o mo- 
mento em gue o imposto é cobrado (produtor ou consumidor) e o método de cálculo (tran- 
sação total ou valor adicionado). 


O imposto sobre vendas e mercadonas, por sua vez, pode ser 
a) imposto ad valorem: imposto indireto, com alíguota (percentual) fixada e com 
valor (em $), que varia de acordo com o preço da mercadona, 


b) imposto específico: imposto indireto, com valor (em $) fixado, independente- 
mente do preço da mercadona. 


Um fato importante a ser ressaltado é que nem sempre a variável sobre a qual o tribu- 
to é calculado identifica onde se localiza o ônus desse imposto. Ou seja, nem sempre quem 
recolhe esse tributo é a pessoa (fisica ou jurídica) que arca com o ônus do imposto, já que ele 
pode ser transferido ao consumidor por meio do aumento do preço do produto 


Uma outra classificação divide os impostos em regressivos, proporcionais ou neu- 
tros e progressivos 


Os impostos regressivos são aqueles em que o aumento na contribuição é pro- 
porcionaimente menor que o incremento ocorrido na renca A relação entre carga tnbutá- 
na e renda decresce com o aumento do nivel de renda. Com 1sso, os segmentos sociais de 
menor poder aquisitivo são os mais onerados. É o que ocorre, por exemplo, com os impos- 
tos indiretos. tais como ICMS e P! — que não incidem sobre a renda, mas sobre o preço 
das mercadorias —, utilizando a mesma alíquota para todos os contribuntes. Assim, se 0 
ICMS incidente sobre o arroz for de 10%, e se o quilo desse alimento custar $ 20, o indivi- 
duo mais pobre e o mais rico da população pagarão igualmente $ 2 de imposto ao adquiry 
um quilo desse produto, ou seja, a contribuição pesa mais para os mais pobres 

Os impostos proporcionais ou neutros são aqueles em que c aumento na con- 
mbuição é proporcionalmente igual ao ocorrido na renda. A relação entre carga inbutária 
e renda permanece constante com o aumento do nível de renda, onerando igualmente 
todos os segmentos sociais Não há exemplos no Brasil desse tipo de imposto 


Os impostos progressivos ocorrem quando o aumento na contnibuição é propor- 
cionalmente maior que o aumento ocomdo na renda A relação entre carga tributárias e 
renda cresce com o aumento da renda, ou seja, a estrutura tributária baseada em impos- 
tos progressivos, onera proporcionalmente mais os segmentos sociais de major poder aqui- 
siivo Exempio: imposto de renda da pessoa fisica e da pessoa jurídica. 


Os impostos tambem podem ser diferenciados em impostos sobre usos e impeos- 
tos sobre fontes Os impostos sobre usos tibutam destinos específicos, como os Im- 
postos sobre consumo. enquanto os impostos sobre fontes imbutam a fonte de rende 
como os impostos de renda de pessoas fisicas e jurídicas 





28.4.3 Efeitos sobre a atividade econômica 


A estrutura de alíquotas é um dos fatores que determinam o impacto dos tributos 
sobre os preços e o nivel da auvidade econômica. Um imposto proporcional sobre a renda 
seria neutro do ponto de vista do controle da demanda agregada, pois a renda total, a 
renda disponível (renda total menos impostos) e os gastos em consumo cresceniam às 
mesmas taxas. 

Um imposto progressivo exerce um controle quase automático sobre a demanda, e 
em um cenário inflacionáno, a receita fiscal cresceria de maneira mais rápida que a renda 
nominal freando, assim, os gastos com consumo. Por outro lado, na recessão, o contribuinte 
que tivesse sua renda diminuída caina de alíquota e sena beneficiado por uma redução da 
carga tributária. Ou seja, o tributo progressivo tem um efeito antacícico sobre a renda dispo- 
nivel Esse efeito é também chamado de estabilizador automático (built in), 

Existe uma relação interessante entre O total da arrecadação (ibutária e a taxa 
(alíquota) de impostos, conhecida como curva de Lafer Quando à alíquota é relativa- 
mente baixa, estabelece-se uma relação direta entre ela e a arrecadação. Contudo, a partir 
de um determinado nível da alíquota, qualquer elevação dela resultará em uma redução 
da arrecadação global, devido, de um lado, à evasão (sonegação) fiscal, e, de outro, ao 
desestimulo provocado sobre os negócios em geral. 

Um outro efeito sobre as receitas públicas, conhecido como efeito Olivera-Tanzi, 
ocorre em periodos de aceleração inflacionária Como há uma defasagem entre O fato ge- 
rador do imposto e o momento de seu recolhimento, a inflação tende a corroer o valor, em 
termos reais, da arrecadação fiscal do governo 


28.5 DÉFICIT PÚBLICO: DIFERENTES CONCEITOS E FORMAS DE FINANCIAMENTO 


Ocorre superávit das contas públicas quando a arrecadação supera o total dos gas- 
tos, quando os gastos superam o montante da arrecadação, temos O déficit púbico. Exas- 
tem várias conceituações de déficit público, que discutiremos a seguir 


28.5.1 Conceitos xlezléficitpúblico 


O déficit nominal ou total também chamado de necessidades de inanciamento 
hquido do setor público não-financeiro — NFSP — concerto nonunal) andica o fluxo boda 
de novos financiamentos obtidos ac longo de um ano pelo seio! público não-financerro 
nas suas várias esferas união, governos estaduais e munitipass, frmas estatais e previ- 
dência sociá? 

O déficit primário ou fiscal é medido pelo déhcit total. excluindo a correção 
monetana e cambia! e os juros reais da dívida contraída anteriormente. No fundo, é a 
Giferença entre os gastos públicos e a arrecadação tribuiâna no exercício, independente- 
mente dos juros e correções da divida passada 

O déficit operacional(ou necessidades de hnanciamento do setor público -— con- 
ceito operacional) é medido pelo déficit primáno, acrescido dos juros reais da divida pas- 
sada Constitui-se desse modo, no déficit total ou nomunal, exciuindo a correção monetá- 
na e cambial É considerada a medida mais adequada para refletir as necessidades reais 
de financiamento do setor público 





Estabilizador 
automático (built in): ' 
a tributação progressiva 
tem efeito anticíciico 
sobre a renda disponível. 
Curva de Lafer: mostra 
que, após um certo nível 
de aliquota do imposto, 
qualquer elevação da 
taxa, ao mués de 
aumentar a arrecadação 
totai do governo, 
resultaria em uma 
redução. dedo à evasão 
fiscal (sonegação) e au 
desestimulo provocado 
sobre os nepocias em 
geral. 
Efeito Olivera-Tanzi. 
ocorre em periodos de 
aceleração inflacionária, 
pois como há uma 
defasagem entre o fato 
gerador do imposto e o 
momento de seu 
recolhimento. a inflação 
tende a corrver o valor, 
em termos reais da 
arrecadação fiscal do 
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Déficit nominal ou 
total: déficit total do 
poverno, incluindo puros 
e correções monetária « 
cambial da divida 
passada, tambem 
chamado de 
necessidades de 
financiamento do setor 
público 

Déficit operacional: 
diferença entre Os gastos 
públicos e a arrecadação 
mbuária no periodo, 
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da divida passada, cu 
seja não meiu a 
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Tambem chamado de 
necessidades de 
financiamento do setor 
público 


Déficit de caixa: omite 
as parcelas do 
financiamento do setor 
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bem como fornecedores e 
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Monetização da 
divida: uma forma 
: eminentemente 
| inflacionária (pera-se o 

smposto inflacionário), 
mas que não aumenta 0 

endundamento público 
com vu setor privado 


Existe ainda o conceito de déficit de caixa, que omite as parcelas do financiamento 
do setor público externo e do resto do sistema bancário, bem como fomecedores e emprei- 
teiros. É a parcela do déficit público financiada pelas autoridades monetárias. Trata-se do 
conceito de menor utilidade para efeitos de avaliação de política econômica, já que pode- 
mos até encontrar um superávit, porém, devido, por exemplo, à postergação de dívidas para 
o período seguinte (o que, aliás, é uma prática comum no setor público brasileiro). 


28.5.2 Financiamento do déficit 


Quando o govermo se defronta com uma situação de déficit, além das medidas tra- 
dacionais de politica fiscal (aumento de impostos ou corte de gastos), surge o problema de 
como ele deverá ser financiado pelo governo Este poderá financiá-lo por meio derecursos 
extrafiscais e, nesse caso, duas são as principais fontes de recursos: 

a) emitir moeda: o Tesouro Nacional (União) pede emprestado ao Banco Central 

(Bacen); 
b) vender títulos da divida pública ao setor privado (interno e externo) 


Na primeira possibilidade, trata-se de uma forma eminentemente inflacionária (gera- 
se o Imposto inflacionário), mas que não aumenta O endividamento público com o setor 
puvado. Isso também € conhecido como monetização da dívida. significando que o 
Banco Central cria moeda (base monetária) para financiar a divida do Tesouro. 

Na segunda, o govemo troca títulos (ativo financeiro não-monetário) por moeda que 
já está em carcuiação o que no início, não trana nenhuma pressão inflacionária Mas esse 
tipo de financiamento provoca uma elevação da dívida pública, e o gevernc, para colocar 
esses títulos & disposição do público, necessitará oferecer taxas de juros mais atraentes 
acarretando uma elevação adicional no endividamento” 


Uma observação sobre déficit público e infiação 


Cabe uma digressão sobre a questão do déficit público e da inflação Por que há pei- 
ses que possuem déficit públice, em relação ao PIE, mais elevado que o Brasi), como é ocaso 
da Itália, Estados Umudos Espanha, entre outros, e tér taxas de mfiação quase nulas? 

Na resposta analisa-se não o montante OU 6 valor do déficit, mas sim o seu hori- 
zonte de financiamento Às dividas dos paises de moeda forte estão distribuídas de 
maneira relativamente uniforme ao longo de um horizonte de tempo de 10, 15, 30 anos, 
e. nesses prazos, investidores internacionais adquirem utulos públicos desses paises 
Contudo, não os adquirem do governo brasileiro no prazo de um ano! Na realidade nem 
os investidores nacionais costurnsts comprar títulos públicos de longo prazo do governo 
Drasileiro, preferindo às de curto prazo E é por esse monvo que a Givida interna brasilel- 
va é renegociada internamente, via de regra, à prazos inferiores a 60 dias E ciaro que o 
;nvesudor, qualquer que seia a su nacionalidade, prefere investar em paises que otere- 
cam menores riscos para as suas aplicações e e por essa razão que os palses em desen- 
volmmento acapam sendo impeldos à cíerecer taxas de juros relauvamente eisvedas 
visando atrair capitais externos 
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| 28.6.1 Orçamento público 


O orçamento público possui uma variedade de aspectos: polínco, jurídico, contábil, 
econômico. financeiro e admimstrativo Para fins didáticos, vamos dividir essa análise em 
duas partes: orçamento tradicional e orçamento moderno 

Orçamento tradicional O orçamento público surge de maneira consolidada na 
Inglaterra, por volta de 1822, numa época em que O liperahsmo econômico eta o pensa- 
mento predominante. Havia, portanto, fortes resistências ao crescimento das despesas 
públicas e à participação do Estado na economia. 

A pnncipal função do orçamento adicional era Gisciplmar as finanças públicas e 
possibilitar aos órgãos de representação um controle político sebre o Executivo O orça- 
mento estava & serviço da concepção do Estado hberal, que tinha por finalidade manter O 
equilíbrio nas contas públicas. 

Nesse tipo de orçamento, O aspecto econômico não estava em primeiro plano. Às 
contas públicas caracterizavam-se por sua neutralidade, e O gasto púbhco não possuia 
importância significativa em termos econômicos 

Orçamento moderno. No início do século passado, o Estado começou & abando- 
nar a neutralidade econômica que caracterizava o pensamento liberal O Estado passou & 
intervir para cormgir distorções do sistema econômico e estimuiar programas de desen- 
volvimento 

Com base no pensamento keynesiano, passou-se a atribuir ao governo a condição 
de responsével pela manutenção da atividade econômica consequentemente as altera- 
ções orçamentárias passaram & ter uma grande importância 

Ainda sobre o orçamento moderno, cabe destaca a função de instrumento de ad- 
mimsiração. que, apesar de ja existir, fo) aperfeiçoada. O orçamento passou a auxiliar o 
Executivo na programação, na execução e no controle do processo admunistranivo. 

Nas economias centralizadas, esse Lipo de orçamento constituiu-se a peça funda- 
menta! pare & condução da atividade econômica. Como os meios de produção (insumos, 
móveis) eram de propriedade do Estado, este ixava inclusive, os preços € quotas físicas 
da maioria dos bens e serviços produzidos, bem como das fatores de produção 





rgamento;públicomoiBrasil 


No Brasil & elaboração do orçamento segue os passos determinados pelo art 165 da 
Constituição Federal de 1988 O Execunve, por meio de je estabelece “1 — e pianc 
plurianual, 1 — as diretnzes orçargentanas: e [ — os orçamentos anuais 

“51º A lei que msútur o plano plunanué: estabelecerá, de forma regionalizada, as 
crremszes, objeúvos e metas da admuristwação pública tederal para as despesas de capital 
e outras delas decorrentes e para as Telativas aos programas de duração conunuada 

“B 2º A lei de direcrzes orçamentárias compreendera às metas e as pnondades da 
anministração pública federa!, incluindo as qespesas de cepual pars O eXSTcicio finance! 
ro subsequente onentaré & elaboração da le: orçamentária anual cispora sobre as altera- 
ções ne lemslação tributaria e estabeleceré a poliuca as apiicação das agências financei- 
ras oficiais de fomento” 
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Orçamento geral da 
União: é formado pela 
soma do orçamento 
fiscal, orçamento das 
, estatais, orçamento da 
seguridade social e 

brechas fiscais 

y Orçamento da 
' seguridade social: 
compreende todas a 
entidades e órgãos 
vinculados ao Executivo: 
de saúde, previdência 

À social e assistência 
| soctal. É parte do 
orçamento geral da 
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FRETODOLOGIA E TÓPICOS ESPECIAIS EM ECONOMIA 


"85º Alei orçamentária anual compreenderá: 

";— o orçamento fiscal referente aos poderes da União, seus fundos. órgãos e ent- 
dades da administração direta e indireta, inclusive fundações instituídas e mantidas pelo 
poder público, 

“Il — o orçamento de investimento das firmas em que a União, direta ou indireta- 
mente, detenha a maiona do capital social com careito & voto: 

“Il — o orçamento da seguridade social, abrangendo todas as entidades e órgãos a 
ela vinculados da adrmnistração dareta ou indireta, bem como os fundos e fundações 
instituídos e mantidos pelo poder púbhco 

“5 6º O projeto de le) orçamentána será acompanhado de demonstrativo 
regionalizado do efeito sobre as receitas e despesas. decorrente de isenções, anistias, 
remuissões, subsidios e beneficios de natureza financeira, tributária e crediticia” (as cha- 
madas *renúncias fiscais”) 


Tem-se, assim, que o orçamento geral da União é formado pela soma do orça- 
mento fiscal, orçamento das estatais, orçamento da seguridade sociale pelas “renún- 
cias fiscais” 





A. Quanto aos bens públicos: 
a. defina bem público, 
b. defina bem de consumo coletivo, bem público “puro” e bens sermpúblicos ou 
mentónos 
t2. Conceitue 
a. déficit público nominal ou total, 
pb. déficit pnmáno ou fiscal, 
c. déficit operacional, e 
d. déficit de caixa 
8. De que maneiras o governo pode inanciar seu déficit? Expique cada uma delas 
sucintamente 
ia. Qual é o efeito do déficit público sopre O nive! de atiundade 
a. se a economia está abaixo do plenc emprego? 
b. se a economia esta no pisno emprego? 
5. Qual o significado da curva de Lafer? 
é6. O que se entende por efeito Ohvera-Tanz!? 
É7. Por que há países que possuem déficit público mais elevado que € Brasil, mas 
têm taxas de inflação bem mais paixas? 


QE cimo 
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ECONOMIA DO MEIO AMBIENTE 


Roberto Guena de Oliveira 


A história recente da humanidade é marcada por avanços jamais vistos no dominio 
das técnicas e dos processos de produção de bens materiais. Hoje não só somos capazes 
de produzir em quantidades maiores e com melhor qualidade tado o que nossos antepas- 
sados produzam, como também temos acesso & produtos que há 20 anos não seriam 
sequer imagináveis Todo esse avanço, todavia, não terá o seu preço? 


Em 1968, um grupo de estudiosos publicou um trabalho intitulado Limites do cres- 
cimento, em que sugerem uma resposta a essa pergunta: o ritmo de crescimento da eco- 
norma mundial só se sustenta graças a uma progressiva € insaciáve! exploração dos recur- 
sos naturais e ao comprometimento das condições do meio ambiente humano Esse estu- 
do teve grande repercussão e gerou uma série de previsões catastróficas quanto ao futuro 
da Terra. Duie-se, por exemplo, que até o ano 2000 seriam praticamente esgotadas as 
nossas reservas de combustíveis fósseis (petróieo e carvão), o que tomana impossível a 
continuidade das economias modernas 


Hoje. o pessimismo se mostra bem menor Todavia, ainda há questões e situações 
que não podemos ignorar O crescimento econômico, principalmente nos países em de- 
senvolvimento, foi acompanhado de sénos danos como os de poluição da égua e do ar. 
Diversas espécies animais e vegetais que podem ser úteis para a humanidade no futuro 
estão ameaçadas de exuinção Isso seria indício de que estamos fazendo aigo errado? E se 


sim, como pocemos modificar nossa maneira de agr? 


A teoria econômica pode nos ajuaar à obter respostas a essas perguntas O campo 
da economia que aplica a teoria à questões ligadas ao manejo é preservação do meio 
ambiente é chamado Economia ambiental Neste capítulo, discutiremos alguns dos 
pnncípios dessa disciplina. 


291 EIPOSIÇÃO DO PROBLÉMA. 

A Figura 291 lusa como se podem conceder as reiações entre as atividades 
econômicas de consumo e de pr ução em relação ao nosso ambiente natura. Este 
exerce basicamente três funções a prestação de serviços diretos so consumo (o ar que 
respiramos, o suporte da terra para nossos corpos, recreação e outros), 9 fornecimento 
de insumos para a produção (combustiveis maténas-primas, suporte Aisico entre Ou- 
tros), € & recepção de residuos provemientes tanto do consumo quanto da predução 
Essas funções não são independentes entre s! — elas podem entrar em confio. Assim, 
por exempic, quando empregamos o ai como meio para a recepção dos resíduos dos 
escapamentos de automóveis, nas grandes cidades, estamos tomando esse ar menos 
adequado para ser consumido no processo Ge respiração. Da mesma maneira, O uso da 
água de um ro para a Irrigação de uma fazenda faz com que menos água aque disponi- 
vel para O consumo pessoal 
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Em outras palavras, podemos dizer que os recursos naturais São, em sua maiona, escas- 
sos e têm usos altenanvos Como empregar esses recursos é, portanto, um probiema tipica- 
mente econômico Veremos a seguir, para alguns casos, que condições devem ser satisfertas 
para que esses recursos sejam bem empregados e por que, às vezes essas condições podem 
não estar sendo satsíeitas. O critério que utilizaremos para julgar se o emprego de um recurso 
natural é bom ou não é o enténo de eficiência de Pareto, que já foi sto no Capítulo 8 deste 
nvro e que pode ser enunciado da seguinte maneira “yum estado da economia € eficiente no 
senndo de Pareto quando não há nenhume possibilidade de melhorar a posição de peio menos 
um agente dessa economia sem que com 35so a posição de um outro agente seje prorada” 


29.2 POLUIÇÃO 

Talvez O problema ambiental mais importante seja o da poluição, notadamente do 
ar e da agua. Essa questão vem ganhando dimensões giobais à medida que se associa O 
aquecimento clobel ao aumento da concentração de gás carbônico na armosfera ou & 
qestrução da camada de ozónio da estratosfera as emissões do gês CFC As questões 
locais haadas a poluição tambem são extremamente sérias. à contaminação dos recursos 
hídricos tem compromendo a pesca e a aqnceuitura & aumentado o custo de tratamento de 
água para consumo humano, & poluição do ar nas grandes cidades pode provocar signif- 
canvo crescimento da meldência de doenças respiratónas, assim como ums sene de des- 
contortos tais como untação dos olhos e da garganta, aumento qas necesmaades de hm- 
peza de prédios, entre outros 

A, poxução poas ser entendida do ponto ae vista da economia como uma externalidade 
negauva Como uma pnmeira aproximação nodemos dizer que 1sso acontece quando & 
anvidade ae um agente econôruco afeta 0 bem-estal cu o lucro de oumo agente e não há 
nenhum mecarusmo de metcado que faça com que este último seia compensado por 1880. 
Assur por exemplo. a fumaça que sal do escapamento de ura autcmóvel aieia € bem-estar 
dos pedestres mas 0 motonsta não tem ce pagar nada por 1sso, a menos que um dispositivo 
lega! o obrigue; uma firma que polu um no pode afetar a produnvidade Ge um pescador que 
wanalhe no mesmo rio e assim po: dante A voluição provocada pelo automove: assim 
como a provocada peis firma são, portanto externandades neganvas 


Uma boa maneira de compreender o que está envolvido no conceito de externalidades 
é considerar um exemplo muito simples. Suponha que, em um lago, operem duas compa- 
nhias: uma química, que usa o lago como receptor de seus resíduos, e uma pesqueira, que 
usa o lago como fonte de pesca. Quanto mais resíduos a companhia química lançar no lago, 
menor será o numero de peixes, 0 que deverá aumentar os custos da pesqueira e, portanto, 
reduzir o seu lucro. Acontece que, se à companhia química quiser reduzy suas emissões de 
poluentes, teré ou que incorrer em custos para o tratamento de seus resíduos ou reduzir sua 
produção, ambas as altemanvas implicando redução de lucro Temos, portanto, interesses 
conflitantes a companhia pesqueira gostana que & companhia quimica reduzisse a emis- 
são de poluentes para poder, com 18so, obter um lucro maior; a companhia quimica, por sua 
vez não teria interesse nenhum em reduzir suas emissões porque Isso implicana redução 
de seus lucros Como esses dois interesses confitantes deveriam ser concibados? 

A Tabela 29.1 dá um exemplo numérico do que estaria acontecendo. para cada 
nível de emissão de poluição por parte da companhia quimica descreve quais cevem ser 
os lucros de cada uma das duas companhias 





Emissão: | -Lucro-cia.:;.| Lucro-cia | 
: quimica!(r5) | pesqueira (ra) 


Evidentemente caso não haia estimulo para que a compania quimica leve em con- 
sideração o prejuizo causado & pesqueira pela poluição, a primeira deverá emitir poluição 
até o ponto em que um aumento ns emissão de poluentes não gere aumento em seus 
lucros. isto é, ela deverà emitr 8 (ou 7| unidades, obtendo um lucro igual à $2000 Será 
esse resultado, contudo efimente? Para responder a essa pergunta basta ver se. com al- 
guma mudança no nível de poluição as duas companhias podem ficar meinores De fato, 
1ss6 pode acontecer Suponha, por exemplo, que o nivel de emissão de poluentes seja 
reduzido de 8 para 7 unidades Nesse caso. O jucro da companhia quimica não sena recu- 
zido O lucre da companhia pesqueira, por sua vez crescena de $ 1,800 para $ 2.160 1stoé, 
sofrena urrfsumento de $ 360 Assim, se a companhia pesqueira transfensse para a cuím)- 
ca um valor positivo menor que & 360, ambas as companhias tenam um crescimento em 
seu lucro com & redução ae emissão Uma redução de emussão de 7 para 6 unidades tam- 
bem podena. mediante um sistema de compensação, aumentar o lucro das duas compa- 
rhias, uma vez que o ganno ca companhua pesqueira ($ 280) sena mais que suficiente para 
compensar a redução no lucro de companhia quimica ($ 10), isto é, qualouer transierência 
Ge lucro da companhia pesqueira Dara & companma quimica, menor que 280 e supenor 
a & 10. tornana vantajosa para arsbas uma redução no nível! de emussão de poluição de 7 
para 6 umaades. Essas possibilidades de ganhos conjuntos so se esgotam quando o lucro 
conjunto das quas companhias (úlhma coluna da Tabela 29 1) aunge o seu máximo, isto é, 
quando são emitidas 4 (ou 2; unidades de poluição Esse é O nível óumo de polução 





TABELA 29.1 
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Esse resultado também pode ser visto de outra maneira. A emissão de poluição 
traz, do ponto de vista social (no nosso caso, a sociedade só é composta pelas duas 
companhias), custos e benefícios. O custo associado à poluição é a redução no lucro da 
companhia pesqueira. O benefício é o aumento no lucro da companhia quimica. O nível 
eficiente de emissão seria atingido quando a diferença entre o benefício total e o custo 
total fosse máxima. 

Chamaremos, como era de esperar, o benefício de uma unidade adicional de poiui- 
ção, isto é, o aumento no lucro da companhia quimica decorrente da emissão dessa uni- 
dade adicional, de benefício marginal da poluição. Já o custo associado à emissão dessa 
unidade adicional, ou seja, a redução no lucro da companhia pesqueira associada à emis- 
são dessa unidade adicional, seré chamado custo marginal da poluição. À quarta e quinta 
colunas da Tabela 29.1 mostram como se comportam o custo e o benefício marginais da 
poluição no nosso exemplo. 

Enquanto o benefício marginal da poluição for superior a seu custo marginal, a 
emissão de uma unidade adicional estará aumentando a diferença entre o benefício e o 
custo total da poluição. Desse modo, à emissão de poluição atingirá seu nive! eficiente 
quando o benefício marginal se igualar ao custo marginal, o que ocorre, em nosso exem- 
plo, quando são emitidas 4 unidades de poluição. 


O teoremo de Conse 


Todavia, à companhia química não está diretamente preocupada com questões de 
eficiência. O que ela busca é lucro méximo, e, com esse objetivo, deverá eminr 8 (ou 7) 
unidades de poluição, obtendo um lucro igual a $ 2000 O que poderiamos fazer para 
garantir que essa compania reduzisse suas emissões para O núvel ótimo (4 unidades)? 


Em um artigo consagrado, o Prémio Nobel de Economia. Ronald Coase' (vide Capitu- 
lo 2) sugeriu que a companhia química senia levada a ematyr o nível ótimo de poluição, desde 
gue fosse claramenie deterrmnado se é a companhia quimica que tem direito de polur 
quanto quiser ou se é a companhua pesqueira que tem o direito à água limps do jago 

Explicamos. Suponha que seja definido legalmente que mnguém pode poluir o lago 
sem a autorização expressa da companhia pesqueira. Nesse caso, a compania pesqueira 
só perminna que a companhia quimica emitusse poluição se ela fosse compensada na 
peraa de seus lucros. Até quando & companhia química estaria disposta a pagar essas 
compensações” Voltemos à Tabela 291. A primeira unidade de polução emitida provoca- 
ne um aumento no lucro da companhia quimica de $ 280 e uma redução no lucro ca 
companhia pesqueira de $ 10 Assim, se a companhia quimica compensasse a pesqueira 
com um valo: entre S 10e $ 280, podena convencer esta última & aceitar a emissão de uma 
unidade adicional 8e poluição, tendo, ainda assim um aumento em seu lucro O interesse 
qa companhia química em “comprar” a permissão para emiur uma unidade adicional de 
poluição aeve perdurar enquanto o aumento no lucro obtido ao emitir essa unidade ad>- 
cional for superior ê redução no lucro da companhia pesqueira causada por essa mesma 
anidade ou seja. enquantc o benefício marganal da poluição for supenor a seu custo mar- 
qmal Assim, é qe esperar que E companhia quimica tenha interesse em “comprar” O 
direito de emitir as 3 (ou 4) pnmeiras unidades de poluição, o que a ievara a um mivel 
eficiente de poiução 
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Suponha agora, pelo contrário, que se defina legalmente que a companhia química 
tem o direito de emitir quanta poluição quiser. Nesse caso, é a companhia pesqueira que 
terá interesse em pagar ê companhia química para que esta reduza o nível de poluição. 
Quantas unidades abatidas ela estará disposta a comprar? Uma vez que & companhia 
quémica só reduziré uma unidade de poluição caso ela seja compensada na perda de seus 
jucros, só há possibihdade de compra dessa redução por parte da companhia pesqueira 
enquanto o lucro perdido pela companhia química for inferior ao lucro ganho pela pes- 
queira, isto é, enquanto o benefício marginal da poluição for inferior a seu custo marginal. 
Desse modo, a companhia pesqueira estará disposta a pagar para que a companhia qui- 
mica não emita a oltava, sétima, sexta e quinta unidades, o que fará com que o nível de 
emissão seja ótimo. 

Assim, a definição de quem tem o direito sobre a poluição possibilitaria que as 
negociações entre as duas partes levassem ao nível ótimo de emussão de poluição Esse 
resultado ficou sendo conhecido comoteorema de Coase que, em uma formulação mais 
geral, afirma que, desde que os direitos de emissão de externalidades (poluição, no nosso 
caso) sejam adequadamente definidos e que não haja custos de transação entre as partes, 
a livre negociação entre as mesmas deve levar ao nível ótimo de emissão dessas 
externalidades” 


O teorema de Coase parece sugerir que os problemas envolvendo poluição po- 
dem ser facilmente resolvidos desde que seja claramente defimdo & quem pertence o da- 
reito sobre a emissão de poluição Na maioria dos casos que envolvem poluição, todavia, & 
aplicação desse principio é praticamente impossível Isso acontece porque à poluição cos- 
tuma ter um caráter de bem público, ou, melhor dizendo de mai público Como já vimos 
em outra parte deste bvre, um bem público pode ser caracterizado pelo fato de seu consu- 
mo por parte de uma pessoa não reduzir à quantidade disponivel para os outros Um bom 
exemplo de um bem público é um pór-do-so! Se estou contemplando esse pôr-do-sol, 15so 
não afeta de modo nenhum a possibilidade que você tem de contemplá-lo Sabemos que 9 
tomecimento de bens públicos não costuma ser ótumo quando emerge de condições de 
livre negociação entre Os agentes 

Para ver por que o caráter de bem público da poluição pode tornar inválida a pres- 
crição do teorema de Coase. modifiguemos um pouco o exempio que exploramos na seção 
anterior Suponha agora que. em vez de uma única compania pesqueira, existem dez 
Todas têm o mesmo tamanhc. que é um decimo da companhia do exemplo antenor À 
Tabela 29 2 mostra como a emissão de poluição afeta o lucro dessas firmas individuaimen- 
te e em seu comunto 10 lucro da inaustna,. 

O nível ehciente de poluição continua sendo de 4 unidades, pois é nele que o bene- 
fício marginal da poluição se iguala 80 seu custo marginal! social, ou seje, à soma dos 
custos marginais individuals de cade companhia pesqueira Todavia, suponha que seja 
dado é companhia quirmca o direito legal de poluir quanto quiser Essa companhia pode 
vender reduções em sua poluição para as compannas pesqueiras. Qual será o iamanho da 
redução obtida? 


” Essa E connAcIES COMO A versão írica 00 teorema de Coese A versão forte, que é uma interpretação poestvel Do arivgo nó Cinmo, O que O hiver 
Smumo de emsasão não degençe de detineção lego: cos areitos sore esta Embora é versão forte do teorema de Coase seje vélico some mus or 
AGONios Onvolvrdos Sejam firmas. ia 24 & vida mara C850S ESPECIAIS QUANTO UM DOS Bene envoludos é um consumidor Nesse uttmo caso nho 
é DOSES garantir que 8 emissão duma de Dokicão não ceoenda da delinção dos diretos 08 proonecade Pais uma Cemonstração, ver Dor 
exemeto vanar 9831. Captnio 37 
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TABELA 29.2 


| Lucro:da-cia. | Lucroda cia. | Ary (custo DA mp (custo 
química (x) | pesqueira | indústria | (benefício | marginal | marginal da 
| | individual (ra | pesqueira | marginal) | porcia. | indústria 
| | (10x) | pesqueira) | pesqueira) 





Se a companhia química estê inicialments emitindo 8 unidades de poluição, então, 
cada companhia pesqueira estará disposta a pagar até $ 36 pare que essa emissão se 
is reduza de uma unidade Como a redução na emissão de poluição de 8 para 7 unidades não 
Bumenta os custos da companhia química à oitava umdade não devera ser emitida Com 
a sétima unidade de poluição acontecerá a mesma coisa cada companhia pesqueira per- 
ge com essa umidade $ 28. Para reduzir a sua emissão de 7 para 8 unidades, a companhia 
química tem uma queda de lucro igual a $ 10. Assim, haverá uma companhia pesquena 
disposta a compensar a companhia quimica país que essa reduza sua emissão de 7 para 
E unidades Todavia, não haverá redução de 6 para 5 unidades, pois o ganho no lucro de 
ps cada companhia pesqueira indiyduai não será superior à redução no lucro aa compania 
Ie | quimica Portanto, a bvre negociação entre as partes não levara a um múvel óumo de polu:- 


| cão serão emitidas 6 unidades e o nível ótimo sena de 4 unidades. 


! Evidentemente, quanto maior o número e menor O tamanho das companhias pes- 
queiras, menor a possibiidade de que algumas delas “comprem” reduções de poluição da 
companma quimica e. portanto mais distante do nível eficiente de poluição ficarão 





Cooperação e o probiema do free-rider 

O resultado que acabamos de obter depende crucialmente da lupótese de que as 
companhias pesqueiras não ajarm coleivamente. IStO &, não cooperem entre si. Se houves- 
se cooperação entre as companhias pesqueiras, elas podenam ratear entre si o custo de 
; cada unidade de poluição abanda 





Assim, supogha, por exemplo, que tenna sião feito um acordo entre as companhias 
f pesqueiras E a companhia quimica. no qual as primeiras se comprometeram a paga: £60 
por unidade de poluição não emitida abaixo de E umdades Nesse caso & companhia 
guímica ina emitir até a quarta unidade, uma vez que todas as unidades até 4 geram um 
aumento no lucro dessa companhia (benetício marginal) supenor & mdenização que as 
companhias pesqueras estariam dispostas a negai e que qualquer anigade emitida ac:- 
ma de 4 tem um beneficio marginal interior ou igual à indenização oferecida pelas pes- 
queiras pare que essa uniaade não seja emuca Então, senam apaudas 4 undages de 
E polção: a oitava a séuma, a sexta e a quinia Se a indenização oferecida pelas pesquei- 
E ras fosse rateada igualmente enue elas então cada uma estaria peando $ 6 por umidade 
U não emitida abaixo de 5 Observe que a tava. a séuma, a sexta € & quinta unidades 








geram para cada companhia pesqueira uma redução de lucro superior ou igual & $6 

Desse modo, as companhias pesqueilas estariam dispostas a pagar esses $ 6 cada uma 
($ 60 no total) por unidade de poluição abatida. Assim, cada uma pagaria, pela redução da 
poluição em 4 unidades, $ 24, aumentando o seu lucro de $ 180 para (280 — 24 =) $ 256 

Portanto, mediante cooperação entre as companhias pesqueiras, O nível ótimo de emissão 
de poluição poderia, novamente, ser obtido 

Será, todavia, essa cooperação provável? Infelizmente, & resposta é não. Para ver o 
porquê. imagine que uma das companhias pesqueiras deixe de colaborar. Nesse caso, as 
outras tenam de aumentar a contribuição individual de $ 6 para (80 — 9 =) $ 6.57 cada 
uma para poder comprar O abatimento de 4 unidades isso ainda valeria a pena, já que 
cada uma está disposta 8 pagar até $ 15 para que esse abatimento se reabze. Porém, a 
companhia que deixou de colaborar, nesse caso, teve um aumento em seu lucro igual ao 
que ela deixou de pagar para à companhua química, Isto 6, $ 24 As outras companhias, 
por sua vez, nveram uma redução de lucro, visto que estão tendo de pagar mais por unida- 
de de poluição abatida Assim, enquanto a saída de uma unidade da cooperação não 
afetar a quantidade de poluição emitida pela companhia química, haverá um forte esti- 
mulo (o aumento no lucro) para que essa saida ocorra. 

Então, não devemos esperar que haja mais do que quatro companhias pesqueiras 
cooperando na compra de redução da poluição Quando esse número for atingndo, cada 
uma das quatro estará contribuindo exatamente com 0 méximo que ela está disposta & 
pagar pelo abatimento de 4 unidades e, portanto, se uma delas desisnr de cooperar, as 
restantes só estarão dispostas a pagar por uma redução de 3 unidades de poluição Mes- 
mo assim, continua sendo interessante pars cada companhia não cooperar, pois se deixa- 
rem de cooperar, não precisarão pagar $60 (= 4- 15) e terão seu lucro bruto reduzido em 
£ 21 porque as outras agora só estarão dispostas e comprar 3 unidades de abaumente de 
poluição. O seu ganho líquido, portanto, será 80 — 21=8538 

Logo, se toda companhia individual! está preocupada exclusivamente com € seu 
lucro, a cooperação pode nunca existir ou não ser suficientemente forte e abrangente para 
eliminar meficiências geradas pele poluição O comportamento das companhias que de 
xam de colaborar é conhecido come comportamento free-rider (carona ou oportumesia) € 
pode levar à inviabilização da cooperação ou, so menos, à impossibibdage de que essa 
cooperação leve a empresa quimica à emitr apenas a quantidade óuma de poluentes 


Regulamentação direto e taxas pigouvianas 

Quando a hvre negociação entre as partes não é capaz de garantir que o nivei de 
emissão de poluentes seja eciente algumas políticas públicas podem ser qustiicáveis 
As duas formas mais wadiç*anais de políticas p'ibcas contra & poluição são a regulamen- 
tação direta e O estabelecimento de uma taxa sobre à emissão de poluentes taxa essa 
connecida como taxa pigouviana. 

A taxa pigouviana nome dado em homenagem go econormsta À Figou que pri- 
mero sugenu essa taxa, é um imposto soDie unidade de poluição emitida que deve Igua- 
iar-se ao custo marginal social dessa polução no nível óimo de emissão. No nosso exem- 
plo. a taxa pigouviana seria jqual e S 100 por umdade eminca A compania quimics, ao 
deirontar-se com essa taxa. emitiria apenas as unidades de polução que gerassem um 
aumento em seu lucro (beneíicio marginal) sapeno! a essa taxa Assim, ela eminria ape- 
nas até a quarta unidade, um Vez que a quinta unidade gera um aumento em set IUCIC 
de apenas $ 60. o que não é suliciente para cobrir a taxa 


a ie JE 
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sem pagar por ele 
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A regulamentação direta consiste simplesmente em determinar para & firma 
poluidora quanto ela deve emitir. Assim, no nosso exemplo, o governo poderia simples- 
mente estabelecer que a companhia quimica não poderia emitir uma quantidade superior 
& 4 unidades de poluentes 

Teoricamente, tanto a restrição direta à emissão de poluentes quanto a taxa 
pigouviana podem gerar um nível eficiente de poluição, se houver conhecimento preciso 
das condições de custo e de beneficios de uma redução na poiução Infeizmente, esse 
conhecimento é bastante improvável Nesse caso, podemos ora preferir restrições diretas, 
ora preferir taxas pigouvianas 

A regulamentação direta dos niveis de poluição é preferivel quando o objenvo é 
garantir que um padrão minimo de qualidade ambiental seja aungido Se a estrutura dos 
custos de redução de poluição for desconhecida, não seré possível saber qual a taxa 
pigouviana adequada para que esse padrão seja obtido Todavia, se houver controle dareto 
da emissão. ter-se-á certeza dessa obtenção 


A taxa pigouviana pode ser adequada quando houver mais de um poluidor e quan- 
do a preocupação for garantir que a redução na poluição seja feita a um custo mínimo 
Suponha, por exemplo, dois poluidores Um deles pode reduzir sua poluição a um custo 
relativamente pequeno. O outro tem de arcar com pesadas reduções em seus lucros para 
cada unidade de poluição emitida a menos. Nesse caso, seria mais interessante impor 
uma redução maior de poluição àquele poluidor que pode fazê-lo a baixo custo. Isso é 
automaticamente conseguido com o mecanismo da axa pigouviana A firma que nver 
alto custo pare reduzir sua emissão de pouentes preferirá reduzir pouco essa emissão e 
arcar com o pagamento da taxa pigouviana para a quase totalidade de sua poluição origi- 
nai Já uma firma que pode reduz a poluição a baixo custo preierirá realizar grandes 
reduções em seus volumes de emissão. Assim, a taxa pigouviana minimiza o custo social 
da recução na poluição 

Qutro ponto que pode ser levantado em iavor da taxa pigouviana e O estímulo que 
esta gera para que as firmas busquem desenvolver tecnologias menos poluidoras. Isso 
ocorre porque. com a taxa pigouviana a emissão de poluição passa a ter um Custo e. 
evidentemente, toda firma gostaria de possuir tecnologias que reduzissem seus custos 


Permissões negociáveis 

Um instrumento de política econômica que começa a ser aplicado no controle da 
poluição são as cnamadas permissões negociáveis para poluir. Esse mstrumento parece 
combinar propriedades interessantes tanto do sistema de reguiamentação direta da polui- 
ção quanto do sisteme de taxas pigouvianas Esse sistema € rpiementado da secumie 
maneira o governo estabelece um bmite máximo para & ermussão de poluição e u divide 
entre as ármas poluidoras por meio de permissões para poiuu. As lrmas so podem emiur 
poluição na quantidade especificada por suas permissões. Porém se uma firma estiver em- 
ndo abaixo de suas permissões, ela pode vender parte delas a uma firma que gostana ce 
emitir mais do que suas permissões possibilitam, isto é, as permissões são negociáveis 

Esse sistema, por um lado, garante que as metas de poluição tota. sejam certamen- 
te atingidas. uma vez que o total de poluição é predetermnado pelo governo e, por outro 
qarante que os custos sociais da obtenção dessas metas sejam minimos, visto que as 
firmas que podem reduzir suas emissões de poluição a um baixo custo procurarão fazé-lo, 
é enda vender as permissões de poluição não uulizadas às firmas para as quais a redução 
no volume de emissão é muito custosa 
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O problema dos bens comuns ocorre devido ao abuso do recurso pelo fato de 
ninguém ter sua posse e, portanto, o interesse em preservá-lo Os custos de eficiência 
gerados pela poluição decorrem, em última instância, do fato de que há um recurso natu- 
ral (um lago, no exemplo que empregamos, ou, ainda, o ar atmosférico no caso da poluição 
do ar, ou o mar, entre outros) ao qual todos têm hvre acesso, Isto é, por cujo uso ninguém 
paga. No caso da poluição, além de hvre acesso, hã confhto entre diferentes tipos de usos 
para o mesmo recurso a água do lago pode ser empregada como veículo para a dispersão 
de resíduos industriais ou como fonte de criação de peixe, mas o primeiro uso comprome- 
te o segundo. Pode haver, todavia, situações em que, apesar de não haver usos conflitantes 
para um recurso natural ao qual se tem livre acesso, esse recurso seja explorado de manei- 
ra ineficiente. Isso acontece muitas vezes com os recursos pesqueiros naturais. Por isso, 
trabalharemos com um exemplo sobre a pesca No entanto, nossos resultados são bem 
mais gerais e podem ser estendidos & todas as situações em que há hvre acesso a um 
recurso produtivo 


Suponha, portanto, um determinado parque pesqueiro (um rio, ums região do mar 
ou um lago). Suponha também que qualquer pessoa possa colocar um barco de pesca 
nesse parque e pescar o que bem entender. O custo diário de cada barco de pesca é, 
digamos, $ 100, incluindo a remuneração do capital, isto é, o lucro normal, e o preço do 
peixe, que é de $ 10 por unidade. A quantidade que cada barcc pode pescar por dia 
depende do número de barcos existentes Quanto maior o número ds barcos presentes 
na região, menor & quantidade pescada por barco, pois um maior esforço de pesca deve 
reduzir a quantidade existente de peixes, fazendo com que seja mais difícil encontrar e 
pescar os cardumes A Tabele 28.3 dá um exemplo dessa relação e também mostra quais 
seram a receita e o lucro obtidos por barco assim como a receita e o lucro obtidos pelo 
conjunto dos barcos 
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Sob condição de hvre acesso. haverá entrada de novos barcos nessa região enquan- 
to essa entrada for lucrativa. Assim o numero de barcos deve estab'lizar-se em dez Ente- 
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tanto, esse não é, evidentemente, um número eficiente — com dez barcos pesca-se a 
mesma quantidade de peixes que seria pescada caso houvesse apenas um barco. À quan- 
tidade eficiente de barcos seria & que gerasse o meior lucro possível para o conjunto dos 
barcos, isto é, cinco barcos. Uma forma de perceber que cinco barcos é o número eficiente 
sem olhar para a sexta coluna da Tabela 29 3 é observar que. do ponto de vista do conjunto 
dos barcos, até o quinto barco, a receita adicional trazida pelo último barco é superior ou 
igual ao custo desse barco ($ 100) Do sexto barco para a frente. a receita adicional (do 
ponto de vista do conjunto dos barcos) de cada barco é infenor ao seu custo deste e, 
portanto, não é socialmente desejável empregê-lo. 

Assim sob condições de livre acesso, o número de barcos empregados será bem 
superior ao número ótimo de barcos, e a renda, isto é. o valor que excede o custo da 
atividade pesqueira, será reduzida a zero O que poae ser feito para evitar esse resultado? 


Uma possive! resposta seria estabelecer um direito pnivado de propnedade sobre o 
parque pesqueiro. Se ele pertencesse a um único indivíduo, este procurana extrair o máxi- 
mo de renda, e, para tal, manteria o número eficiente de barcos Embora essa solução seja 
teoricamente perfeita, há alguns problemas. O primeiro deles é que & renda da atividade 
pesqueira seria apropriada por ume única pessoa e seram excluídos todos (ou todos menos 
um) os pescadores que historicamente viviam dessa atividade Um segundo problema é 
ainda mais complicado: estabelecer o direito de propnedade é uma coisa outra coisa é fazer 
valer esse direito, isto é, realmente impedir o acesso à zona pesqueira de todos os que não 
nverem expressa autorização de seu dono. isso custa dinheiro e, no caso aa pesca maninha, 
pode custar mais do que a méxima renda auferida pela atividade pesqueira. Nesse caso não 
valeré a pena para O propnetáno da zona pesqueira fazer valer o seu direito de propnedade 
que será letra morta. Por exemplo, suponha que, para garantr gue 6 parque pesqueiro de 
nosso exemplo não seja explorado per pescadores não autorizados, o propnetário tenha de 
contratar um serviço de patrulha que custa S 2600 Nesse caso, ele terê de pagar mais do 
que a renda que essa patrulha lhe garantirá ($ 2500) e, portanto, a patrulha não será contra- 
tade e, de fato, o hvre acesso ac parque não sera ehminado 


Uma outra alternativa seria simplesmente estabejecer que O número máximo de 
barcos a atuar na região seja o número eficiente. Entretanto, os dois problemas reapare- 
cem quem seram os pnvilegiados que pocenam realizar a pesca” E seré que os custos 
de fiscalização para impedir a pesca por barcos clandestinos não superariam a renda 
auferida pela pesca autorizada? 

Podemos ainda pensar em uma aiternanva pigouviana se o governo impusesse um 
imposto por barco iguai a $ 500, então o custo de cada barco passaria a ser iguala $600 e 
o lucro por barco seria igual a zero quando o número de barcos anngasse o nível eSciente. 
O governo aprepnar-sge-ia da renda econômica Novamente emerge c problema do custo 
de fiscalização: pode sei que a renda de impostos não seja suficiente para financiar um 
sistema de áscalização que garanta que os barcos que não pagam O IMposto de 5 600 
sejam devidamente autuados 


29.4 RECURSOS NÃO-RENOVÁVEIS . 


Até agora damos com c mau uso de recursos naturais que, se adequadamente 
explorados, não devem se extinguir jamais O a: ea água são naturalmente reciclados e os 
seres vivos perpetuam-se por meio de sua reprodução. Ha, todavia um grupo de recursos 
naturais cujo uso necessanamente implica mer.or disponibilidade no futuro. Basicamen- 
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te são os recursos minerais: metais, carvão, petróleo e algumas pedras preciosas Uma vez 
extraídos esses recursos, suas reccrvas não são capazes de se refazer, e, portanto, dizemos 
que são recursos não-renováveis: uma vez destruídos, estão perdidos para sempre. 


A questão que se pode colocar acerca de um recurso não-renovável é; quando con- 
sumi-lo? O barril de petróleo que se consumir hoje não poderá ser consumido amanhã, 
perdeu-se para sempre É melhor consumu-lo hoje ou daqui a um ano? Ou daqui & dois 
anos? Para responder a essa pergunta, devemos comparar 05 beneficios que esse barril de 
petróleo trana caso fosse consumido hoje com o benefício que ele trana no futuro 


Suponha que nossa decisão se restrinja à escolha entre consumir em um periodo t, 
ou em um período subsequente, t,. Isso simplificará a exposição sem que haja perda de 
generalidade. Se o sistema de mercado funciona bem, sabemos que 0 preço do petróleo 
em cada período é um indicador adequado do benefício gerado por ele Sejam, portanto, D, 
o preço do barri! de petróleo no periodo O e p, esse preço no periodo 1 Para aumentar a 
simplicidade, suponha também que O petróleo seja extraído sem custo ou que Pp, & P, 
sejam os preços líquidos dos custos. Precisamos então, para decidir se o barril de petróleo 
deve ser retúrado em t, ou em t,. comparar p, Com p, 

Mas como esses valores estão em diferentes momentos do tempo, eles não podem 
ser diretamente comparados, pois, em primeiro lugar, as pessoas costumam preferir o 
consumo no presente ao consumo no futuro, em outras palavras, para abrir mão de deter- 
minado benefício no presente, exigirão um benefício maior no futuro Em segundo lugar, 
um determinado valor pode ser investido hoje devendo gerar um valor maior no futuro Se 
o mercado financeiro funcionar adequadamente, a taxa de juros, que indicaremos com à 
letra r, será um bom indicador dessas duas tendências: ela dever indicar quantos reais a 
mais &s pessoas exiginam receber no futuro para abnr mão de um reai hole & também 
quantos reais a mais serão obtidos no futuro por rea! investido hoje 

Se extrairmos o petróleo em t,. receberemos, portanto, O valor D,. Mes p, hoje equivale a 
1+npemt, seja porque as pessoas só abrirão mão de p, em t, se receberem G+np eme, 
seja porque um invesúmento no valor de Pp, gera um valor de (1 + 1) pç em t,. Portanto, se(t +1) 
P, > Pp, 1sso Indica que é mais interessante extrair oxetróleo em, Mas se todos os propnetários 
de poços de petróleo pensarem assim, & quantidade ofertada ds peuóleo aumentará e. conse- 
quentemente, uma vez que à demanda é neganvamenteinciinada. o preço p, deverá cai inver- 
samente.se(i + np <L. valerá a pena esperar para extrair 0 peuóieo em, aoferia de petróleo 
em t, deverá se reduzir Portanto, o preço é estável quando (1 + 1) P, = D; Esse resultado é 
eficiente do ponto de vista social, uma vez que O beneficio marginal Ga extração do petróleo em 
t. (isto é, o Denefício de um bami de petróleo extraído em t) é igualado a perda de beneficio 
rmarqnnal causada por essa perda de petróleo em t, Rearranjando o nosso resultaco e lembrando 
que no nosso exemplo a vanação de tempo At ente es períodos t, e t+ esguala 1, obtemos 
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Esse resultado é conhecido como regra de Hotelling e diz, simplesmente, que 
ura recurso não-renovável deve ser explorado de modo a garanta que a taxa de crescimen- 
to em seu preço seja iguai à taxa de juros. 

Vimos que & 1egra de Hoteling sera sausíeita se houver propnedade puveda do recur- 
so não-renováve! O que acontecerá se O acesso a esse recurso for bvre? Nesse caso. aquele 
que explora esse recurso não pode contar com a alternativa de deixar de exploré-lo hoe para 
explorá-lo mais tarde. simplesmente porque, se ele não retirar O recurso hois, 1sso sera fexo 
por cutro, O livre acesso deve, portante, causar superexploração ampem dos recursos 
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renováveis. Foi isso o que ocorreu, por exemplo, em todas as comdas do curo da hustónia da 
humanidade: a descoberta de novas jazidas de ouro, às quais qualquer um podenia ter aces- 
so, provocou uma exploração tão elevada desses recursos que acabou gerando uma queda 
no preço do ouro que não se justificaria caso a propriedade das minas fosse privada. 
Problema equivalente, porém mais importante, acontece com & exploração de um 
recurso natural não-renovável de suma imporiância para a economia moderna: o petróleo 
Os lençóis de petróleo localizam-se embaixo da terra, sem respeitar a divisão de proprie- 
dade da terra feita pelos homens. Ou seja, é frequente o caso em que um lençol de petróleo 
passa por baixo de mais de uma propriedade Suponha que você seja um fazendeiro texano 
| e descubra que há uma reserva de petróleo sob sua propriedade e sob as propriedades de 
seus vizinhos O que você faria? Provavelmente extraia tanto petróleo quanto pudesse 
| antes que seus vizinhos o fizessem — considerações acerca da conveniência de esperar 
uma valorização seriam desprezadas O mesmo problema pode ocorrer no nível das rela- 
ções internacionais. Entre os motivos alegados pelo Iraque para dar início à chamada 
Guerra do Golfo contra o Kuwait, estava a exploração por parte deste último de lençóis de 
petróleo que jaziam tanto sob terntório iraquiano quanto sob temtório kuwaitiano. 


QUESTO ES E , » o 


[Ea O que é ume externahdade negativa? Por que a poluição pode ser entendida 
como uma externalidade negativa? 
2. o que diz o teorema de Coase? 
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ta: O que é uma taxa pigouviana? 

“a Explique em suas palavras por que o hvre acesso a um recurso natural pode levar 
à superexploração deste 

5. Expligue o significaco da regra de Hotelling 


“6. A Tabela 29 4 mostra como as emissões de poluição por parte de uma companhia 
quimica afetam tante o seu lucro quanto o lucro de vinte companhuas pesqueiras idênti- 
cas. Complete a tabela e determine qual deve ser o nível ómo de poluição e qual o nível 











| 
o 5 minimo de poluição esperado, caso seja determinado que a companhia química tenha o 
direito de poluir quanto quiser 
TABELA 29.4 
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& No exercício anterior, qual seria a taxa pigouviana que levaria à companhis qui- 
mica a emitir o nível ótimo de poluição? 

E Em uma região pesqueira, o volume total diário de pesca é determinado pela 
expressão Y = 100.000 — 0,5nº, na qual Y é o total pescado (em quilos) e n é o número de 
barcos ernpregados na pesca. Suponha que o custo do barco é de R$ 1 000 por dia e que o 
preço do peixe R$ 1 por quilo Determine o número de barcos, caso seja permiudo o livre 
acesso à pesca Defina também o número ótimo de barcos 

s Com relação ao exercicio anterior, determine quais senam as possiveis políticas 
para induzir um número ótimo de barcos na região 















ECONOMIA REGIONAL E URBANA 


Julio Manuel Pires 


Constitui-se num fato óbvio a qualquer pessoa que O desenvolvimento econômi- 
co não se distribui de forma homogênea no espaço Os diferentes níveis de complexidade 
atingidos pelo aparato produtivo nas diversas regiões trazem implicações polítacas e sociais 
evidentes Daí a grande importância dos estudos relacionados à disinbuição espacial do 
desenvolvimento econômico 
O estudo de uma economia regional! diferencia-se do estudo da economia nacional, 
sobretudo pela ausência de barreiras em relação à migração e circulação de bens, serviços 
e capital. Essa maior mobilidade de recursos entre regiões pode determinar que uma área 
exerça influência relevante sobre as demais em relação à atração de recursos produtivos 
ou domínio de mercados, em virtude de dotações diferenciadas de recursos naturais, Ta- 
manho de mercados consumidores, qualificação de mão-de-obra, entre outras 
Constantemente nos deparamos com noticias a respeito das pressões políticas vin- 
das das regiões nas quais O desenvolvimento econômico estã mais defasado À medida 
que os desequilíbnos regionais se mostram mais pronunciados e que a integração econô- 
mica é mais tênue, tendem a se acirrarem os antagonismos políticos. A sensação dos 
moradores qa região 4 de que estão sendo espoliados — via relações econômicas, tributá- 
nas e outras — pelos residentes da região B normaimente, é correspondhda po: sentimen- 
tos semelhantes em sentido oposto, podendo tanstormar-se, no imite, em ropostas efe- 
tivas de autonomia política e aaministanva 
No caso do Brasil, é imperioso oDserval, & estrutura do sistema políuco brasileiro 
perrmute que se coloquem em pauta &s rerandicações de tals regiões. ensejando sua Uens- 
formação em políticas efenvas, cujo grau de eficiência na atenuação dos desnivels econô- 
mucos regionais tem-se mostrado bastante vanavel Concuanto & Sudene (Supennten- 
dência de Desenvolvimento do Nordeste) à Sudam (Supernntendência de Desenvolvimento 
' de Amazônia) e um conjunto expressivo de incentivos fiscais tenham sido criados nas 
décadas antenores é a parar da década de 1970 que se promoveram políucas mais eleti- 
vas visando reduzir a concentração do desenvolvimento econômico — e em parncular da 
industria — na região Sudeste Assim, anos O periodo do milagre econêmico € possivel 
identificar uma tendência nitda de desconcentração da auvidade econômica no Brasb 
em termos inter-regionais, intra-remonans e ntra-estaduais O U Piano Nacional de Desen- 
volwmento (UI PND) teve papel importante nessa rransiormação, pois uma ae suas DIeocu- 
pações fundamentais foi a descentralização espacial dos investimentos programados Tesde 
os anos 1970, é possíve! constatar uma miuda tendência de desconcentração eco) 
das remões e estados mais NCos do Sul-Sudeste para o Nordeste Norte e Centro-: aste e 
das áreas metropoitanas para o interno: Gcs estados 








O grande protagomsia dessa desconcentração fo: o Estado, mediante suas políticas 
recmonais (Sudam, Sudene). setoriais (de apoJo a agricultura, por exemplo) exportadoras € 
Dor meio dos investimentos diretos das empresas estatais 

Atuaimente, a grande dúvias que se estabelece diz 1espeito à possibibdade de. em 
face Go contexto de desregilamentação e menor parricipação do Estado na economis, 





instalar-se um processo de reconcentração econômica, uma vez que os limites mais am- 
plos de operação das forças de mercado — com um menor volume de investimentos públi- 
cos direcionados e redução de subsídios/incentivos fiscais específicos — podenam con- 
duzir os investidores & optar pelas regiões mais desenvolvidas. 


Os conceitos e instrumentais apresentados de forma sumária na sequência deste 
capítulo pretendem fornecer um referencial teórico para o entendimento desse tipo de 
problema e outros mais relacionados ao planejamento regional e à definição de políticas 
de desenvolvimento regional Nosso objetivo neste trabalho compreende tão-somente uma 
apresentação sumária das principais bnhas investigativas que caracterizam a economia 
regional e urbana Visamos introduzir os leitores em alguns conceitos e teorias dessa im- 
portante área do conhecimento Determinado o nosso objetivo, julgamos mais adequado 
não explicitar as deduções algébricas que acompanham a grande maioria dos modelos, as 
quais, apesar de simples, pouco contribuam para um entendimento mais abrangente 
dos conceitos explicitados. Aos leitores interessados em pormenores, a bibliografia reiacio- 
nada no final deste capítulo é perfeitamente capaz de atender suas demandas 


E 30,2 ESPAÇO GEOGRÁFICO E ESPAÇO ECONÔMICO - 

Um primeiro conceito fundamental a balizar o conhecimento sobre o desenvolvi- 
mento econômico regional é o conceito de espaço econômico. O primeiro conjunto de 
abordagens sobre o desenvolvimento econômico remonal, de autores como Von Thunen, 
Alfred Weber e Lôsch, discutido em tópicos posteriores, concentrava-se Dasicamente no 
esforço em entender como as auvidades econômicas se distmbuiam ne melo geográfico 
Mais tarde, Perroux, cnticando essa abordagem estritaments euclidiana do espaço, subs 
stuíu a idéia de espaço tridimensiona! na econorma pela de espaço abstraio criango & 
concerto de espaço econômico. 0 qual se constitui de um: conjunto de relações abstratas 
não relacionadas duretamente à locahzação geográfica. François Perroux disungue três 
conceitos diversos de espaço econôruco, cuia utilidade ver-se-á condicionads peio orist- 
vo do analista 

Em pnmeiro lugar, temos o concslio de espaço de planejamento, co escopo 
essencial consiste em delimitar geograficamente o campo de abrangência das atividades 
de uma firma ou órgão público À medida que o setor privado ou público se propõe a 
exercer determinada ativigade, é essencial que, no seu processo de planejamento seja 
determinado o territóno no quai se processara sua atuação, bem como as relações de 
mútuo impacto entre essa região de planejamento e as atividades propostas. 


O segundo conceito de espaço econômico refere-se ao espaço polarizado As con- 


e centrações de população e de produção tendem a gerar efeitos de awação e repuisão sobre 


as demais regiões constituindo assim. um espaço econômico diferenciado, merarquizado 
e articulado de iorma funciona. Por exemplo. em torno das regiões metropolitanas — as 
quais tendem a atra grandes contingentes populacionais e a concentrar as atividades eco- 
nórucas pnncipais — normaimente, se distribuem outras cidades, cujas funções econômi- 
cas vão se subordinar às necessidades do núcleo metsopoltanc, fazendo com que suas 
cinêmuicas econômicas permaneçam dependentes É importante observar que & influencia 
exercida por um pólo econômico pode muitas vezes independer de uma connguidade geo- 
gráfica, e exercer sua ascendência em cidades/ regiões mais dispersas. Estas, por sua Vez, 
também atuarão sobre outras áreas determinando, com base no pólo principal, uma rede 
mass ampla de regiões polanzadas segundo uma certã hierarguzação de funções 


Espaço econômico: 
conjunto de relações 
atsiratas não 
relacwnadas 
diretamente à 
incalização geogránica 


Espaço de 
planejamento: consiste 
em delimitar 
pevgrajicamente o 
campo de atrangencia 
das auvidades de uma 
“firma ou orgão público 
Espaço polarizado: 
espaço económico 
dijerenciado 
brerarquizado e 
articulado de forma 
funcional, consmiido 
por concenmações de 
população e de produção 
que tendem a gerar 
efeitos de atração e 
repulsão sobre as demais 
regiões 
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Espaço homogêneo: é 
aquele no qual possa se 
estabelecer uma relação 
de identidade entre áreas 
cujos parâmetros se 
aproximem €, 
simultaneamente, 
diferenciá-las das demais 
regiões. 
Espaço geoeconômico: 
é representado por 
veiores interagindo com 
a área geográfica 
indústria-motriz: é q 
que promove acrescimos 
de vendas e compras de 
bens e serviços de outras 
firmas por meio do 
aumento de suas 
próprias vendas 
Indústria-chave: é q 
que mduz, no congunto 
da economia, a um 
acréscimo global de 
vendas maior que o 
aumento de suas vendas 


Conjuntos ativos: 
industrias morrmzes, pólos 

andustria!s eanuudades 
apiomeradas 


Conjuntos passivos: 
compostas pelas 
industrias moridas e 
regiões dependentes 
Unidade economica: 
frade se constiuar de uma 
firme wma mdustra 
um complexo imdustria! 
uu mesmo um país ou 
um blocu de nações 


Por último, Perroux conceitua o espaço homogêneo, no qual, mediante a utiliza- 
ção de uma ou mais variáveis consideradas relevantes, possa se estabelecer uma relação 
de identidade entre áreas cujos parâmetros se aproximem e, simultaneamente, 
diferenciam-se das demais regiões. 

Essa classificação não implica assumir tais espaços e regiões como excludentes 
entre si Uma mesma região pode ser ao mesmo tempo ums reçnão de planejamento e uma 
região polarizada. Assim, o espaço econômico pode ser entendido como sendo represen- 
tado por vetores típicos da ciência econômica, desvinculados da localização geográfica, 
Ao se considerarem esses vetores interagindo com a área geográfica, temos o espaço 
geoeconômico. 


. 30.3 INDÚSTRIA. MOTRIZ E PÓLO ECONÓMICO . 


Dentro do referencial teórico de Perroux, destacam-se também o conceito de in- 
dústria-motriz e o de indústria-chave A primeira refere-se à industria capaz de pro- 
mover acréscimos de vendas e compras de bens e serviços de outras firmas por meio do 
aumento de suas próprias vendas Jó & indústma-chave é a que induz, no conjunto da 
economia, a um acréscimo global de vendas maior que o aumento de suas vendas 


A aglomeração territorial de indústrias motrizes acaba determinando o surgimento 
de um pólo industrial complexo, o qual, em virtude da intensificação das atividades eco- 
nôrmicas, gera novos padrões de consumo diversificados e progressivos, ensejando o au- 
mento de necessidades coletivas como habitação, transportes, serviços públicos, colabo- 
rando tambem para a iormação de empresanos e trabalhadores quahfcados 

A constituição desses pólos industnais complexos e agiomerados acaba por modik- 
car o meio geográfico, tornando-os centros de acumulação e aglomeração de recursos hu- 
manos e de capital xo determinando efeitos em relação a disparinades inter-regionais 


As industnas motrizes, os pólos industrias e as atividades aglomeradas consutuem 
o que Perroux chamou de conjuntos ativos, os quais deterrmunam o crescimento dos 
conjuntos passivos compostos pelas industrias movidas e regiões dependentes 


A formulação de Perroux a respeito dos pólos de crescimento baseia-se numa amplia- 
ção da concepção desenvolvimentsta de Schumpeter Assim como Schumpeter ambuia ao 
empresário inovador o papei dinâmico fundamental no capitalismo, Perroux procurou am- 
pbar essa visão atribuindo às unidades econômucas dominantes a capacicade de modificar 
as estruturas econômicas A unidade econômica pode se consutuir ce uma irma, vma 
indústna, um complexo industria! ou mesmo um pais ou um bioco de nações A unidade 
dominante, caractenzada posteriormente de unidade motrz, serne assim, o elemento 
impulsionador fundamefital para dinamizar o crescimento em cutras regões 

Perroux salientou o fato de que o surgimento e desenvo!vimento das industrias E 
seu eventual declimo não ccorrem de forma uniforme a« ongo do espaço geográicc mas 
sim ae forma nodal Essa idéia, somada à concepção de espaço econômico, antenormente 
iormulada, permitu-lhe desenvolver a tecria dos pólos de crescimento 


A conceituação de industma motriz passa por três caracteristicas fundamentais 
Em pnmeiro lugar seugrande porte. com sus participação expressiva no tota! aa produção 
de determinada regnão polanzada Em segundo lugar sua taxa de crescimento superior à 
média regional E, por último, suas importantes bgações técnicas (inkages) com várias 
outras industnas, permitindo, assim a constituição de um complexo industnal 





A região polarizada define-se pelo fato de suas transações econômicas pninci- 
pais serem feitas com seu pólo deminante comparativamente a outras localidades 

Apesar da definição de polarização não implicar obrigatoriamente & existência de 
concentração geográfica, uma vez que uma industria dominante pode comandar empre- 
sas espalhadas por várias outras regiões, há uma tendência de concentração das ativida- 
des em termos geográficos. Essa concentração pode confundir-se com uma determinada 
cidade, já que a constituição de um pólo de crescimento gera economias externas, o que 
favorece a Industna momnz e outras a ela relacionadas. O pólo dormnante, conduzindo a 
efeitos de aglomeração, permite a atração de novas firmas e efeitos de hgação, proporcionan- 
do acesso mais fácil aos mercados já existentes ou em cnação 


30.4 AS ABORDAGENS CLÁSSICAS 


A concentração da atividade industria! pelos encadeamentos estabelecidos dentro 
do próprio setor secundário e com outras atividades econômicas e consequentes efeitos 
multiplicadores, tornou-se, desde há muito, objeto particular de atenção de alguns pes- 
quisadores Temos, assim, alguns trabalhos considerados clássicos a esse respeito, por 
serem pioneiros em suas formulações 

As contribuições de Von Thunen, Alfred Weber August Lósch e Walter Isard cons- 
tituem o que denominamos teoria clássica da localização, uma vez que estes foram os 
primeiros autores a se preocupar com o problema da distribuição espacial do crescimento 
econômico, tendo fixado as bases das análises subsequentes 


30:41 Non Thunen ssa docalização:industrial 





A anáhse de Von Thúnen, desenvolvida na pnmeira metade do século XIX, apesar 
de se preocupar originariamente em examinar a jocalzação de atividades agricolas na 
área cicunvizinha a uma cidade, constituiu-se, posteriormente, como base Importante 
pera estudos de localização industnal Com base em determinados pressupostos, como 
um centro de mercado rodeado por uma região agricola homogênea, que apresenta es 
mesmas propnedades físicas em todas as direções, custos de transporte umíformes em 
função da cistância, preços na cidade idênticos para cada produto e objeuvo de 
maximuzação ds renda por parte dos agentes econômicos, Von: Tnúnen procurou explicar 
como se aesenvolvia o padrão de distanciamento das aúvidades agrícolas do centro do 
mercado, tendo em vista o oDienvo de maximização da renda da terra Maximização que 
depende. em cada ponto, da distância do mercado 

à conformação das ativiaades denvada de sua anáhse ficou conhecida como anéis 
de Von Tiúnen, mo-uando que qevido ao aumento dos custos d= wansporie, as culturas 
mais nobres tendem a ocupar os cirdilos mais prósamos ao núcleo central, reservando-se os 
anéis externos às culturas de menor rendimentc. mas com custos de transporte infenores 


BOA '2DimodeloleANeber | 


O ponto focal das preocupações de Weber centra-se na localização de uma indús- 
ma cirecionando sua análise para e mfluência dos custos de transporte. das despesas 
associadas ao deslocamento da mão-de-cbra e para O que o autor denomina forças 
agiomerauvas O objeuvo fundamental da frma em seu modelo é a minimização de cus- 
tos, dadas as localizações e pesos disuntos das fontes de maténas-primas. dos centros de 
consumo (levando-se em conta também seu tamanho) e a oferta de mão-de-obra. 


Região polarizada: 
define-se pelo faro de 
suas transações 
econômicas principais 
serem feitas com seu pólo 
dominante 


compararivamente a 
outras localidades 


Anéis de Von Thunen 
mostravam que. devido 
au aumento dos custos de 
transporte. as culturas 
mutts nobres tendem « 
ucupar os circulos mais 
proximos ao núcleo 
central reservando-se os 
anêis externos às 
culturas de menor 
rendimento, mas com 
custos de ransporte 
inferiores 
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Ubiguidades: maténias- 
primas disponíveis em 
quaiquer lugar 
indice material: 
representado pelo 
quociente entre o peso 
das matérias-primas 
Incalizadas e o peso total 
do produto 
Peso locacional: 
relaciona o peso total à 
ser transportado 
(correspondente ao peso 
das materas-primas 
localizadas mais o peso 
do produtos com 0 peso 
do produto 
índice de custo de 
mão-de-obra: permse a 
obrenção ae um 
indicador do número de 
unidades monetárias de 
salanos por unidade de 
pesa do produto 
Coeficiente de mão- 
de-obra: permiie 
aquilaiar a imporiância 
relata dos custos de 
transporte e de saiartos 
isodapanas: curuas com; 
mesmo nívei de custos de 
transporte para a 
wudusina 
isodapana critica: 
mostra 0 espotamento da 
vantagem possivel de ser 
obtida em reiação ao 
custo de mãc-de-obra 
com a localização da 
industria em 
determinado lugar 


Egressos ESTELAR asi atas re 


O ponto de partida de Weber consiste em tentar determinar a localização para a in- 
dústria que minimize seu custo de operação. Para tanto, procura definir quais os fatores 
locacionais gerais da indústria, isto é, busca identificar quais as econormas de custo que 
qualquer npo de indústria pode obter ao escolher determinada localização. Descarta, assim, 
os fatores de custo específicos, que senam aufendos por um número reduzido de indústrias 


Esses fatores gerais podem ser classificados, segundo a escala geográfica de 
abrangência, em regionais e aglomerativos e desaglomerativos 


Os fatores regionais referem-se. basicamente, às despesas com mão-de-obra e 
transporte do produto final e das matérias-pnmas necessárias ao processo produtivo. No 
tocante às matérias-primas, Weber distingue as disponíveis em qualquer lugar — deno- 
minadas de ubigiuidades— das localizadas, ofertadas apenas em determinadas localda- 
des A partir daí, é possível desenvolver dois conceitos relacionados para avaliar a impor- 
tância dos custos do transporte da matéria-prima. O primeiro deles é o índice material 
representado pelo quociente entre o peso das matérias-primas localizadas e o peso total 
do produto. Valores próximos a zero indicam a presença predominante ou quase exclusiva 
das ubiquidades, enquanto valores maiores que 1 para esse indicador conotaniam & exis- 
tência de perdas no processamento do produto. O peso locacional, por sua vez, relacio- 
na o peso total a ser transportado (correspondente ao peso das matérias-primas localiza- 
das mais o peso do produto) com o peso do produto De acordo com os valores assumidos 
por esse indicador, podem-se tirar algumas conclusões interessantes concementes à me- 
lhor localização da indústria, uma vez que eie proporciona uma idéia da importância rela- 
tiva do custo de transporte das maténas-pnmas e do produto final ne escolha relativa à 
iocalização. Assim, se o peso locacional for elevado, significa que há perdas expressivas 
de peso no processo produtivo, ingicando que a proximidade das fontes de maténa-prnma 
é mais recomendavei. Por outro lado, valores baixos assumudos por esse quociente apon- 
tem para ganhos de peso no processamento do bem, sugerindo a localização da indústria 
mais próxima do mercado consumidor 

Em relação à mão-de-obra, é possível dispensar watamento idêntico. Assim, um 
dos conceitos fundamentais diz respeito ac indice de custo de mão-de-obra c qua! 
mediante a relação do custo de mão-de-obra com 0 peso de produto. permite a obtenção 
de um indicador do número de unidades monetánias de salános por unidade de peso do 
produto O quociente entre o custo de mão-de-obra e o peso locacionai, acenominado 
coeficiente de mão-de-obra permite aguilatar a importância zelanva dos custos de 
transporte e de salarios Assim, se O vElor do coefimente de mão-de-obra for elevado, sig- 
núfica que as despesas de salários são mais ejevadas que as despesas de transporte, em 
relação ao peso do produto; portanto, o custo do fator mão-de-obra é mais Importante Se 
o coeficiente de mão-de-obra assumir urgvalo: reduzido. equivale & dizer que o fator trans- 
porte de materia-prma e de produto tnal é mais relevante que o custo salanal 


A comparação entre as vantagens relacionadas ao custo de transporte e de mão-de- 
obra pode ser faciimente visualizada por meio da debmitação das isodapanas — culvas 
com mesmo nivel de custes de transporte para a indusma — e da localização, no mapa de 
isodapanas dos lugares mais favoráveis da perspectiva do custo de mão-de-obra. Torna- 
se assim, possível defirur a isodapana critica que mosua O esgotamento da vantagem 
provável de ser obtida em relação ao custo de mão-de-obra com a locanzação da maustria 
em determinado lugar 

Os outros conceitos fundamentais dentro da análise de Wener são os conceitos de 
fator agiomeranvo e tator desaglomerativo Tomando como unidade de análise a mdustma 


e ma a 


individual, o fator aglomerativo índica O ganho para a firma em relação à redução de Fator aglomerativo: 


custos proporcionado po: sua localização próxima a outras firmas da mesma indústria. O 
fator desaglomerativo, por sua vez, mostra & redução de despesas obtida por uma de- 
terminada firma em virtude de seu distanciamento das outras da mesma indústna já 
estabelecidas. 

Um dos pontos importantes do modelo de Weber é 0 chamadotriángulo locacional , 
constituído por lugares diferentes de fornecimento de matéria-prima para a industria e o 
centro consumidor. O ponto de equilfono das trés iorças sena aquele capaz de proporcio- 
nar o menor custo para a firma. 

Uma das principais críticas feitas em relação ao trabalho de Weber diz respeito à 
não-inclusão dos fatores institucienais, como economias de juros, seguros e impostos 
Além disso. considera-se também a teoria como de pouca operacionalidade, uma vez que 
as externadades de aglomeração são muito difíceis de ser quantificadas” 


30.4.3 Lasch-e o sistema de cidades 


A preocupação fundamental de Losch é, antes de tudo, normativa, multo mais que 
explicar a realidade volta-se pare tentar estabelecer os parâmetros definidores da melhor 
localização pata as firmas, tendo em vista o planejamento público e privado 

Losch parte de alguns pressupostos como planície homogênea e isótropa, igual- 
dade de renda e de gostos entre os consumidores e supõe que as firmas adicionem ao 
preço de venda de seu produto o custo referente ao frete, determinando-se, portanto, uma 
demanda decrescente pelo produto — em decorrência do acréscimo de preço — com O 
aumento da distância. Com base nesse modelo é possível determunar o anei circular da 
área de mercado. correspondente ao circulo que tem como centro à fábrica e como raio à 
distância máxima que a firma irê atender, tendo em vista o acrescimo constante do preço 
de venda com a distribuição e a redução da dernanda a zero num determinado ponto 
Considerando-se como constante ao longo do anel também a densigade demográiica, alem 
dos pressupostos acima mencionados, é possível estimar 0 cone de demanda representa- 
tivo do volume total de vendas de certa localização, na ausência de compeudores 

& grande contribuição de Losch aos estudos sobre desenvolvimento regional é a 
sus tecna sobre sistemas de cidades. Com base em algumas hipóteses astante especifi- 
cas como planície homogênea, população iguaimente diswibuida por todo o terntono sob 
análise existência de economuas de escala na produção do bem final em alguns pontos de 
terntório e concorrência perfeita, Lôsch consegue desenvolver uma teoria movadora, Ut- 
Lizando um raciocímo puramente econâmico e substituindo a versão antenor de Weber & 
qual considera exclusivamente O problema de minimização ae cusios Losch considera 
que não se trata apenas de minimizar custos ou maximuzar receitas, mas sim considerar à 
maximização de lucros. Nesse sentado, consegue desenvolver uma teona que pode sei 
considerada como um meio-termo lógico entre a teona de localização parcial e a teoria 
geral da localização” 

O modelo de Lôsch implica uma concorrência entre as cidades para suprir produtos 
na maior área possivel, resultando um modeio com formação nexagona. devido ao arendi- 
mento por centro de uma região circular de qual area 
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índica o ganho para à 
firma em relação à 
redução de custos 
proporcionado por sua 
localização próxima « 
outras firmas da mesma 
industria. 


Fator 

desagio nerativo: 
mostra a redução de 
despesas obnida por uma 
determinada firma em 
virtude de seu 
distanciamento das 
outras da mesma 
indusima já 
estabelecidas 

Triângulo locacional: 
constituido por dois 
pontos diferentes de 
fornecimento die matéria- 
prima para q mdusima e 
o centro consumidor 


E erovoos» E TÓPICOS ESPECIAIS EM ECONOMIA 





A concentração espacial da produção surge como decorrência da ação oposta de 
duas forças: as economias de escala e os custos de transporte. As economias de escala, de 
um lado, à medida que implicam reduções de custo, cnam estímulos para uma maior 
concentração da atividade indusinal Por outro lado, os acréscimos nos custos de wansporte 
inviabilizam a concentração total O equilibno estabelecido por meio da contraposição 
dessas forças acabará determinando o grau de concentração da produção. 


A combinação dessas duas tendências, havendo concorrência, irá estabelecer a 
localização dos produtores no centro de hexágonos regulares de igual tamanho Havendo, 
| no entanto, importância mauor das reduções de custo propiciadas pela escala de produ- 
tl : ção, o número de produtores pode ser menor, dispondo-se em distâncias tais que, em 
|| vista de seus custos de transporte, suas áreas de mercado se hmitem quando houver à 
coincidência de preços FOB mais frete de cada firma. Essa distância determinaria o bmite 
de mercado de cada firma É importante notar que as reduções nos custos de transporte e 
H o aumento da importância das escalas de produção agem no sentido de propiciar aumen- 
| tos na concentração da produção 


| 30.4.4 Walter Asard:.o insumo-transporte 


A grande contribuição de Walter Isard foi a idealização de um modelo em que se 

| procura obter a minimização de custos, incorporando, no entanto, os fatores locacionaus, 
que podem ser divididos em custos de wansporie (ou de iransferência) e custos de produ- 

| ção Além disso, sua análise também mcorpora o exame da área de mercado e as vana- 

| ções espaciais de receita. 

| 

| 

] 

| 


O modelo de Isard propõe-se ser um aprofundamento do modelo de Wee! Ambos 
têm no custo de transporte o fator primordial pare & determinação da escolha locacional 
| Trata-se, na verdade, de agregar é teona neoclássica da produção um novo fator Ge produ- 
| ção. o insumo de wansporte, incluindo na estrutura de custo das firmas o custo de deslo- 

camento das mercadonas. Ta! custo está condicionado 8a valor das tarifas de wansporie 
4 — gependente da estrutura de concorrência do setor e de fatores conjunturais — e da 
- | quanudade & ser transportada, relacionada ao padrão tecnológico vigente e & eficiência 
aos mejos de transporte 


Nesse senudo o problema fundamenta! que se apresenta para a firma diz respeito à 
minimização do custo do msumo de wansporte com a maténa-prma e o produto fina: 
Para tomar sua decisão, a firma deverá levar em conta os requisitos de Insumos de rrans- 
porte po! unidade de produto em conjunio com seus preços as tanfas A parnr daí O 
processo de determinação torna-se idêntico ac do equibbrio da árma. maximizgndo sua 
produção, em razão dos preços relativos dos insumos procutivos. 


30.5 TEORIA DOS LUGARES CENTRAIS 


A ispótese basica qa teoria dos iugares centrais, desenvoivica inicialmente po! 
centrais: os espaços Walter Cnnstalier nos anos 1930, é de que os espaços econômicos tendem a se organizar 
Sena Merecem segundo o principio da centralidade. isto é toma-se & centralização como uma tendência 

urganizar segundo o E 
! principio da natural Isso significa que é possível segundo essa inha ae argumentação, merarcquizar 
centralidade | as daversas regiões econômicas de acordo com sua posição numa reae de interdependência 


Teunea tos lugares 


envolvendo vénias outras iocalidades 


Cada núcleo urbano, como sabemos, fornece bens e serviços para s1 mesmo e para 
1egiões externas a ele, assim como recebe bens e serviços de outras regiões. Entre esses 
bens e serviços figuram alguns cuja disponibihdade é bastante ampla, sendo facilmente 
achados em maior número de localidades, havendo outros que só podem ser encontrados 
em poucos lugares A estes úlhmos denominamos produtos de maior centralidade, sendo 
os primeiros considerados de menor centralidade Assim, um determinado núcleo urbano 
A é considerado central em relação à cidade B sempre que ofertar todos os bens e serviços 
encontrados nessa segunda localidade e outros mais não disponíveis em B Na cidade A 
por sua vez, pode inexistir a oferta de certos bens e serviços só disponíveis num núcleo 
urbano €, o qual fomece todos os produtos de A e outros mais Pode-se, assim, delinear 
uma hierarquização entre os vários núcleos urbanos de acordo com a centralidade dos 
bens e serviços ofertados em cada um deles, estabelecendo-se uma rede funcional que vai 
desde as menores cidades que vendem bens e serviços apenas para a zona rural 
circunvizinha até as grandes metrópoles nacionais & mundiais 


Dessa forma, com base na capacidade de cada núcleo urbano em ofertar pens e 
serviços centrais pode-se estabelecer uma hierarquia dos lugares, ou seja, & caracteristica 
dos produtos ofertados por localidade permite situá-la comparativamente às demais É 
importante observar que a oferta não implica obrigatoriamente produção, Gada a Impor- 
tância das economias de escala na rede de comércio varensta e aracadista 


A concentração da oferta de bens e serviços é determinada não apenas em; função 
de fatores geográficos, mais importante que a distância geográfica é a distência econômi- 
ca entre os centros urbanos, representada, no caso dos bens, pelos custos de frete. seguro, 
embalagem, armazenagem e deslocamento e. no caso dos serviços, pelos custos relacio- 
nados ao transporte. tempo de viagem e desconforto associado ao deslocamento das pes- 
soas Nesse senudo, a existência de obstáculos naturais & de infra-estrutura adequada 
dos meios de comunicação afigura-se como fundamental para determinar a máior ou me- 
nor centralidade de um produto e de uma cidade Quanto menores forem os custos econó- 
mucos associados à distância, majores serão as possibilidades de um bem ou serviço vira 
se constituir como central Assim, no caso dos bens, por exemplo, quanto maio: for a 
relação preço/volume (peso) mais facilmente eles poderão tornar-se centrais Já produtos 
com reduzida reiação preço/volume tenam um elevado valor de frete relanivamente ao seu 
preço, faciitando a dispersão de sua produção e, portanto. sua mento centralidade 

Além do custo de acesso, outro fator a determinar a centralidade do produto são as 
economias de escala Quanto maior a importância das economias de escala, maior & 
centralidade do produto. uma vez que & redução de custos em wrtude do volume qe pro- 
dução pode cornpensar Os custos associados é menor dispersão Ga anvidade 

Os modelos teóricos para determinação do grau de centialiade de uma região Dus- 
cam estabelecêr a rede funcional que interbges cada região, procurando definl:, por meio das 
populações rurais atendidas pelos nucleos menos tentrais e pelas proporções de residentes 
e não-residentes no atendimento total de cada núcleo urbanc, & luerarquização das cidades 


30.6 TEORIA DA BASE ECONÔMICA E DA BASE DE EXPORTAÇÃO 


Nessa perspecuva teórica cabe Cisunguir inicialmente, as anvidades Dasicas aas nao 
básicas As pnmeuas são as votadas para as exportações enquanto as anviaades não-bás- 
cas caractenzam-se por atender exclusvamente à demanda da própria região Um conceito 
bastante importante dentro da teona da base econômica é o coeficiente-base que represen- 
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representa à relação 
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ta a relação entre as vendas propiciadas pelo setor não-básico e básico Normalmente, os 
modelos relacionados a esse enfoque teónico admitem a estabibdade do coeficente-base ao 
jongo do tempo. Uma vez que essa inpótese dificilmente se sustenta quando considerado um 
periodo de tempo mais amplo, e, por outro lado, como mudanças estruturais dificibmente são 
observadas no curto prazo, podemos afirmar que a teoria da base econômica apresenta maio- 
tes possibihdades explicanvas quando anahsada no curto prazo, e pouc& representatividade 
quando considerada no longo prazo. Por aí é possível também infenr a importância crucial que 
a demanda externa representa sobre o crescimento da economia. Apenas o impulso externo 
será capaz de determinar alterações expressivas No nível de renda e emprego dessa região 

Dados os efeitos multiplicadores intemos, o aumento na demanda extema tenderá a impactar 
sobre & renda de forma mais ampla que o aumento inicial das vendas a outras regmões 


É bastante razoável inferir que o coeficiente-base varia proporcionalmente ao tama- 
nho da região, ou seja, quanto maior o espaço geográfico ocupado pela região, maior ten- 
de a ser a importância das atividades não-básicas e menor à relevância das exportações 
no total da renda Desse modo, as regiões de menor extensão tembtorial tendem a depen- 
der mais das exportações como fator de dinamismo para o seu crescimento econômico 
que as regiões com maior amplitude terntorial, O papel das exportações, portanto, epre- 
senta-se bastante diferenciado, conforme o tamanho da região considerada. 


A perspectiva essencial da teona da base de exportação é acentuar o papel 
determinante das vendas externas à região para a consecução de níveis de crescimento 
econômico ascendentes Nesse sentido, as exportações — entendidas aqui como as ven- 
das inter-regionais e internacionais — seriam às responsáveis básicas pelo desempenho 
apresentado por determinada região 

A base de exporiação consttu:-se nos produtos vendidos por uma região para OU- 
tras regiões do mesmo espaço nacional ou para O exterior do pais 

Um exemplo de instrumental utilizado para a anáhse regional é o quociente 
locacional, sesenvoiwido por Hudebrand e Mace. que permite medir à concentração de 
um setor ou atividade 1, de uma região ;, numa area de referência, na quai a região | esteja 
msenda Tal coehciente permite ciferenciar, ainda que de forma aprozamada, as ativida- 
des básicas — voltacas para a exporzação — e as auwidades não-básicas. O mais comum, 
até mesmo pela maior disponibilidace e confiabihdade aas informações, é usar um indica- 
dor relacionado ao emprego. Esse quociente poce ser representado por 
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em que = Emprego no setor 1 da regnão j, 
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E. = Emprego no setor i da área de referência; 
E = Emprego em todos os setores da região ); 
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E = Emprego em todos os setores da área de referência 


Veres supenores a 1 paia O quociente locaciona! indicam que, reianvamente e 
área de referência, 2 região tomada como foce de anáhse apresenta uma concentração 
mao! do emprego nesse determinado setoi. permiundo a qualificação de ta: setor como 
Básico Por ourro lado, um quociente locacional menor de que 1 indica uma relevância 
menor dessa atividade reiauvamente ao conjunto da região fazendo com que tal setor se 
cualfique como não-básico 

Por meio da base de exportação desenvolvem-se os centros noaais que, devido a 
vantagens de jocalização, possuem custos de rransierência e de processamento dos art- 
gos exportados wansiormando-se em importantes centros comerciais Por meio desses 
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centros são canalizadas não só as exportações da região como também são introduzidas 
as importações, sendo. então, distribuídas para as regiões circunvizinhas. Além disso, os 
centros nodais caracterizam-se também por desenvolver indústrias complementares ao 
setor exportador. Além disso, desenvolvem-se também os serviços relacionados a esses 
setores que contribuem mais anda para dinamizar tal região 

As atividades de exportação, vistas nessa perspecuva teórica como fundamentais 
para o crescimento da região, podem apresentar maior ou menor nível de desenvolvimento 
— podendo vir mesrno a estagnar ouTetroceder — em função de vénos fatores, como exaustão 
de um recurso natural, custos crescentes de terra ou tabalho em relação a uma região com- 
peudora e mudanças tecnológicas capazes de alterar a composição relativa dos insumos. 


Um dos autores mais importantes no desenvolvimento dessa teoria é Douglas North 
Ele se preocupa, basicamente, em demonstrar que O impulso incial para que as regiões 
“jovens” se desenvolvam é determinado pelas exportações. No entanto, 15s0 não implica 
afirmar que essa seja condição suficiente para a perpetuação do desenvoivimento 

O conceito de base de exportação permitiu e North desenvolver um modelo no qual as 
exportações de uma região se constituem no determinante básico do crescimento da 1enda 
absoluta e per capita Utilizando o exemplo do desenvolvimento econômico norte-amernca- 
no, O autor procura mostrar que & teoria da localização e a teoria do crescimento regional 
tradicional não expicam o que tenia ocomdo com o desenvolvimento americano durante o 
seu período de análise. Dessa forma, ele inverte 0 sentido de determinação de que a redução 
nos custos de transporte determnariam & concentração da atividade, o autor mostra que 
algumas regiões pioneiras dos Estados Uridos lastrearam seu desenvolvimento na especia- 
hzação de alguns produtos exportaveis, diversificando sua pauta de exportações. Apenas 
postenormente é que teriam ocormda as reduções nos custos de transporte 

Historicamente segundo North, aiguns fatores mostraram-se mais importantes, 
como o desenvolvimento dos transportes, o crescimento da renda e da aemande por ou- 
tras regiões, q progresso tecnológico, a participação dos govemos estadual e federal na 
criação de beneficios sociais básicos e a guerra 

O conceito de base de exportação permite uma redefinição do conceito de remãe, 
agregando áreas onde existe uma base de exportação comum. araculando-se num desen- 
volvimento interdependenie em vista das economias externas que as condicionam 

A idéia fundamental é que, por meio de uma ceria bass de exportação, teremos 
caracteristicas disuntas na indústria subsidiarie. dastribuição da população e mesmo no 
padrão de industrialização Com essa base de exportação tambem serão gerados efeitos 
muityplicadores e estimuladores do aumenso do Investimento. reiacionados não apenas ao 
setor exportador mas também a outras atiwdades econôrmucas 


Uma outra inferência relevante dessa teona é que, por meio do crescimento da renda 
da região. o aumento da taxa de poupança local permitirá a onação de novos upos as ativi- 
dade, voltados, inicialmente, pare atender a demanda local, e que, postenormente, tenderão 
e voltar-se também para o mercado externo, ampliando a base de exportação da remão, 

Assim, um dos elementos funaamentais ne determinação do desenvolvimento re- 
gional é a demanda por seus bens po! outras regiões ou paises 

Todavia, não ha por que considerar como exclusivo o papel da exportação na determu- 
nacão do nível de renda Por certo, outros fatores, como as propensões a unportar e a consumir, 
o gasto de outras esferas do governo na região, os pasamentos de fatores de produção a mota- 
dores de outras regiões assim como o invesumento autônomo. o crescimento da população e 
o progresso tecnológico, devem ser considerados tambem como vanáveis importantes” 


3 €º Senwartzmar 1975 
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De você conceituana espaço econômico e espaço geográfico? 


2 Qual a diferença entre espaço de planejamento, espaço polarizado e espaço ho- 
mogéneo? 


é “Quais Os fatores que contribuem para a constituição dos pólos industriais? 








Em que consistem os denominados “anéis de Von Thunen”? 


b:- Qual & relação existente entre O indice material, o peso locacional, o indice de 
custo de mão-de-obra e o coeficiente de mão-de-obra? 


8. Por que Lôsch critica a teoria de Wener? Quai sua contribuição para tentar superá-la? 
O que determina a centralidade de um produto? 
B Qual a diferença entre coeficiente-base e quociente locacional? 


a 

É:segundo ateona da base de exportação, qual a importância das vendas externas 
no dinamismo econômico de uma região? 

mm 

10. Com base no conceito de pólo econômico, como você analisaria o caso de Zona 
Franca de Manaus? 


ta. Na sua opinião, a teonia da base de exportação possui algum poder explicativo 
em relação ao desenvolvimento econômico brasileiro ocomdo no século XX? Justiáque 


EA Como você hierarquizana as capitais dos estados das regiões Sul, Sudeste e Nor- 
deste do Brasil? Esclareça os criténos utnlizados 







|” z do TES o trio Ato cad Ve 


AFFONSO; RBA; EA PLB 1008) Deste rare man So ud FUNDAP Este 






CG Bla 188 

TVS da concentração industrial em São Pauio, 3. 8 São Paulo; Hucitec, 1990. 

— EEBRÊNTE Ee rperaê tt Sl Pa 00 E a RARE ui 
É, Economia regional: introdução à economia do espaço geográfico. punibar peru Lato tona Saad 

= ENTON-G.8 EATON, O, E Mdorneconomia: São Palio: Sarave 1096: 

jeto “CF: VASCONCELOS, RR. Novas elementos par repansa o plerejameno regina Basta PEA O 


Ae 











ia am pa used 


“Dão, P.R.10rg). Desequiibrios regionais e desconalzação ira Fã de Jan IPEMINPES, 1975. 
FT —— Org). «Planojatito regional: métodos e apicação ao caso braslero 2. od Ro de Janeiro: RENDER, 


E ie St Lp pai Foraeza: BNBIETENE 1980 
LONGO; CA; RIEZERINA E: (orgs) Econ tarado eeões io São Pao PEUSR 


o 1982; 25. = ds nr Ag 
“PERROUX, E 4economia do século XX. Lisboa! Herder, 1967. . 
Car e > HE Eni pon ia o ção ea o cerco pena Rio dê Jane 
Pri . o .— so 
“Economia urbana. Pio de Janeiro: Interciência, 1978 — 


Elementos deieconomia regional, Rio de Janewo: Zahar, 1873; .» 

























METODOLOGIA DA CIÊNCIA ECONÔMICA 


Carlos Marques Pinho 


Em qualquer ciência social o problema do método significa fundamentalmente o 
meio de reconstituição racional do reai ou de sua interpretação 

Cadia ciência social analisa parcialmente o real, com base em certos termos de refe- 
rência e segundo determinado esquema de interpretação Ou, como escreve Marc Bloch 
em Apologie pour !'histoire ou méner d justonen', a ciência decompõe o real apenas para 
observá-lo melhor. Homo relgiosus, homo oeconomcus, homo politicus e outros mais são 
fantasmas úteis, desde que não se tomem incômodos. O homem, único ser de came e 
osso, reune todos eles ao mesmo tempo 


O motor pnncipal dos estudos científicos em geral parece ser. de fato, a vontade Co 
homem de utilizar & razão para compreender e controlar e natureza 


A reflexão. diz Grawitz (Méthodes des sciences sociales, Paris, Dalioz, 1976, p. 3). 
separou o sujeito que conhece do objeto a conhecer & submeteu & análise o hame que os 
une A resposta às questões — como o real se presta à nossa investigação? como o sujeito 
conhece o objeto? — difere em função do destaque que se der ao objeto ou ao sujeito do 
conhecimento, ao ser ou ao pensamento ou consciência. As oposições entre as duas gran- 
des correntes filosóficas — matenansmo e idealismo — resultam sobretudo da ênfase 
dada ao sujeito ou ao objeto. Qualquer que seja o ponto de parnda, entretanto é sempre 
por meio do pensamento, do raciocínio, que se chega ao conhecimento 


A Economia. como ciência social, cuida de um determinado aspecto da realdade a 
atividade econômica, entendida geralmente como um complexo institucional canalizador 
das decisões e das ações dos membros de uma sociedade, na luta travada contra & escassez 


Vános autores têm definido a Economia como a ciência que estuda a alocação de 
recursos escassos entre usos altemanvos. As opções sobre 0 que, como e pare quem pro- 
duzir são impostas pele imitação dos recursos à disposição dos homens 

Guitton acrescenta à idéia de escassez a de inadantação no tempo e no espaço: 05 
bens, muito abundantes ou muito raros nunca estão no lugar “adequado”.., O que gere 
tensões e cna & potencialidade econômica Os homens e as naç des precisam adaptar um 
raundo inadaptado às suas necessidades crescentes? 

E Barre esclarece que a atividade humana apresenta aspecto econômico quando na 
luta contra a escassez Na ongem dessa luta «que pode ser indivicual ou soa. esta a 
necessidade, defimda por Pantaleom como o desejo de dispor de um meio capaz de preve- 
nir ou de fazer cessar uma sensação penosa. e de provocar, conservar ou aumentar uma 
sensação agradável 

A essência da auuidade econôruca segundo Ropke. só pode ser compreencida por 
meio de três idéias básicas escassez 00s meios, escolha cos ns s custo. As considerações 
as necessidades e os meios disponíveis para sansfazê-las estão sem- 
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pre presentes quando empregamos nossa renda, dingimos nossos negócios, organizamos a 
produção, dividimos nosso tempo entre o trabalho e o lazer, 0 sono e a vigília”. 

A principal tarefa da ciência econômica, para Samuelsor”, consiste na descnção, 
análise, explicação e relacionamento do comportamento da produção, do desemprego, do 
preço e de fenômenos semelhantes Mas em virtude de dificuldades várias, tais como a 
complexidade do comportamento humano e social, bem como a impossibilidade de reali- 
zar experimentos controlados, o economista não pode conta: com & precisão que se con- 
segue em algumas ciências físicas. 


Na tentativa de explicar sansfatoriamente a atividade econômica, a Economia re- 
corre a todos os processos do conhecimento científico, combinando varios mstrumentos 
de análise ou optando por determinados métodos, o que tem levado, com frequência, a 
disputas metodológicas entre autores ou escolas 


A pluralidade dos processos de abordagem da Economia levou, aliás, Granger a 
colocar a seguinte questão: ou seu objeto é múltiplo ou. então, está mei defimdo” 


A própria posição da Economia no elenco das ciências humanas é bastante “ambs- 
gua” para Granger, já que trata ela, concomitantemente, de problemas humanos € não- 
kumanos. A economia é, “simultaneamente e confusamente, ciência das coisas, ciência 
das ações e ciência das estruturas sociais”* 


Ass coisas, produtos ou bens econômicos, têm relevante papel a desempenhar no pro- 
cesso de apropriação e de adequação do meio naturel às necessidades dos hornens Mas, 
embora 5 economia trate dos produtos intencionais da atividade humana e de seu ciclo de 
consumo não se reduz a uma arte de produzir ou de consumir, nem a uma tecnologia”. 


As ações ou atos estratégicos representam escolhas que onentam, no seu conjunto, 
a auúvidade económica" 


As estruturas sociais compõem o quadro em que aparecem o ato organizador e as 
coisas produzidas, pois O fato econômico é também um fato social”, 


Efetivamente. O conteúdo da Economia vai vanar segundo o entoque de caca auto! ou 
escola: apresenta-se, por exemple, como amplo sistema contábil que descreve o circuno dos 
produtos, em estreita hgação com o funcionamento de uma somedade: ou de teoria do com- 
portamento racional regulado pela hierarquia das necessidades ou das utildades; ou conjunto 
de organismos que assegura à produção, a reparação e o consumo dos bens, entre outros 

Numa tentativa de sistematização, Hugon reúne os estudos da anvidade econômi- 
ca em três grupos principais: no primeiro estão os que a expiicam pelo fim a que se desti- 
na (produção, reparução. circulação e consumo da ncueza, segundo Say e os clássicos em 
geral; obtenção do bem-estar econômico, de acordo com Pigou, satisfação das necessida- 
des, para os marginalstas e neomarginahstas. entre outros) no segundo grupo estão 0s 
autores que explicam a atividade econômica peios meios que a impulsionam (interesse 
pesscal, busca do lucro, majamização do prazer e minimização do sofnmento, entre OU- 
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tros); e no terceiro grupo vêm os que estudam a atividade econômica pela forma com que 
se apresenta (irocas onsiosas, comércio em sentido amplo, moeda e preços e outros) 
Aos diferentes enfoques correspondem métodos também diferentes e, nãoraro, conflitantes. 





Já no fim do século XVII, é possível a distinção entre duas concepções da ciência 
econômica que unlizam dois métodos opostos e que correspondem às posições dos 
fisiocratas e dos clássicos 

Ambos atribuiam importante papel à ordem natural, em conuaste com a ordem 
social, instituída artificialmente pelo homem, consideravam a economia “ciência da natu- 
reza”, cujas relações são essencialmente determinadas por elementos objetivos, externos 
ao homem: acreditavam que a livre concorrência permite o estabelecimento do preço mais 
vantajoso para compradores e vendedores, e que o interesse pessoal é o grande motor da 
atividade econômica; pensavam que os fenômenos sociais estão ligados entre si por rela- 
ções que devem ser analisadas, entre outras coisas 

A metodologia da escola fisiocrática e da clássica era dedutiva e abswata; mas, 
enquanto Quesnay e seus discípulos enfocaram os problemas econômicos do ponto de 
vista macroscópico, os clássicos permaneceram essencialmente na Ótica microscópica 

Em 1758, surgiu & primeira edição do Quadro econômico (Tabieau économigue), 
considerado o primeiro modelo econométrico de descrição gichal do processo econômico 
estacionário Nele Quesnay representou o luxo de despesas e de produtos entre as clas- 
ses produnva, propnetária e estéril de França Apesar de ter apenas quatro paginas, cons- 
titui a origem dos estudos econométricos que se desenvolveram em nossa época, a partir 
de Léonte!” Mirabeau, entusiasmado, considerou O Quadro econômico uma das trés 
grandes invenções da humanidade, juntamente com & escrita e a moeda" 


O método do Quadro econômico marcou epoce por evidenciar a interdependência 
entre todos os setores do processo econômico, ser facilmente manuseevel e controlável e 
ser global e simplificado (reduziu a viaa econômica de uma nação à fluxos de grandes 
agregados — no caso. as classes da sociedade francesa do século Xv 

Diferentemente dos fisiocratas, os clássicos se bmitaram é anáuse mucroeconômica, 
buscando “leis” gerais e universais de decisiva influência sobre a atividade econômica 


Os clássicos. evidentemente, não dispunham da documentação precisa e objetiva 
com que contam atualmente os econormustas, graças ao processo do instrumental fomeci- 
do pela Matemática e pela Estatística Becorreram. então, ao raciocinio dedutivo e abstra- 
to, por meio de póteses baseadas em considerações intrespectivas sobre a natureza 
humana Conceberam, pois, o homo oeconomucus, ser imaginário dotado de todos os Te- 
fiexos julgados fundamentais, e que obedece apenas a duas “leis” — a le: do interesse 
pessoal e pecuniário, e a lei do menor esforço 

Por volta da metade do século XIX. os nistoncistas opuseram-se, com veemência, ao 
método dedutivo e abstrato dos clássicos, sunstimundo-o pelo método indutivo e concreto 
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A-ciência hipotética, abstrata, dedutiva e arbitrária dos clássicos, a escoa histórica 
alemã (com Roscher, Knies, Hildebrand e outros) apresentou severas críticas, concentran- 
do-as principalmente em três pontos o fundamento psicológico da ciência econômica, 
seu caráter absoluto e universal e o método abstrato e dedutivo. 


Ao homo veconomicus, movido em sua atavidade econômica por interesses pura- 
mente egoístas, opõe-se o homem real, que, além dos instintos, está sujeito a motivações 
de ordem motal ou social vaidade, desejo de glona ou de poder, piedade, sentimento do 
dever, amor ao próximo, prazer pela ação, simplesmente costume, entre outros. 


A contmibuição da escola hustonca, contudo, foi maus de crítica do que de construção 
cientifica!” A nova escola histónca (que se desenvolveu depois de 1870, com Schmoler, Brentano, 
Búcher e outros) fo: mais moderada. No conjunto, tanto a antiga como a nova escola alemã 
influsram sobretudo na “relanvização” do ngor das leis econômicas: ao contrário das leis fisicas, 
as leis econômicas são provisórias (com o desenrolar da História surgem novos fatos, obngando 
os economistas a reformulá-ias ou adequá-las à realidade), condimonais (se as circunstâncias 
se modificarem, os efeitos hgados a certas causas também cessarão) e contingentes (são váb- 
das dentro de certos limites de tempo)”. De acordo com tal concepção, os histonicistas, de 
Biúcher a Sombart, passaram a considerar a evolução em partes ou em sistemas, disunguindo, 
por exemplo, a econorma artesanal da econorma capitalista, ou opondo o capitalismo inicial ao 
capitalismo avançado, entre outros Dessa maneira, puderam destacar as umiformidades ou as 
ieis válidas para o período considerado, e não para o antenor ou o posterior. 

Os histoncistas conmibuiram também para a consideração da atividade econômica 
em toda a sua complexidade, ou seja, em suas relações com o meio social: para compreen- 
der cientificamente cada um dos fenômenos que compõem a vida nacional, torna-se ne- 
cessário conhecer todos eles E 18so só é possive! pelo método hastorico. 

Durante mais de um século, vánias escolas discutiram apaixonadamente 0 proble- 
ma mesodológico e hesitaram entre o deduzu (tirar consegúências de um princípio, por 
meio de uma cadeia de raciocínios) e o induzx (chegar a uma proposição geral por meio 
da observação dos fatos) 

Aliás a importância de ambos os métodos é tão evidente na época atual que se 
torna dificil imaginar o araor e a combatuvidade dos economistas em torno dessa questão 

Depois de longos debates, entretanto, lustoncistas e marginahstas chegaram a uma 
espécie de acordo de pnncipio. & célebre polémica entre Schmoiler (jovem dingente da 
escola nistárica alemã) e Menger (fundagor da Escola de Viena ou Escola Psicológica Aus- 
triace — veja Seção 2.2.3 1 do Capítulo 2), conhecida como querela dos métodos”, Lermi- 
nou quando o primeiro acabou cencluindo que “a indução e a dedução são tão necessárias 
ao raciocinio como as duas pemas para andar” 

A própna Escola degMiena, por sua vez, tentou ampliar à conciliação metodolómeca 
ao disunguir, na ciência econômica, wês campos nindamente separados 

« a Economia Pure construída sobre a psicologia do interesse pessoa! e pecuniário. 

o nedonismo do homo oeconomicus. por mejo do método dedutivo, 

e a Economia Aplicada. resultante da obse: vação dos fatos, das circunstâncias par- 

ticuiares de tempo e de lugar. graças ao método indutivo, 

ea Arte Econórmca, campo de formulação de regras de política econômica, por 

meio da Economia Aplicada 
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Apesar de aceitos por muitos economistas, os campos da Economia Pura, da Eco- 
nomia Aplicada e da Arte Econômica, entretanto, são de dificil delimitação, uma vez que 
as definições de cada um deles variam segundo os autores. 

Assim, relativamente à Economia Pura, Perroux a considera “a parte da ciência 
econômica que estuda as verdades mais gerais dessa ciência, abstração feita de aciden- 
tes e particulandades do meio em que a atividade econômica se desenrola". Andler a 
explica como “a ciência das condições econômicas que subsistem independentemente 
das variações do estado social”. Marchal a descreve como O domínio exclusivo da dedu- 
ção, edificada sobre a psicologia do interesse pessoal e pecuniário, o hedonismo do homo 
oeconomicus, e outros dados gerais relativos às condições externas (abstenção do Estado 
livre concorrência, entre outras)” 

Por outro lado, a Economia Aplicade tem sido, com relanva frequência, confundida 
com a Arte Econômica 

Ovalor dessa tentativa metodológica concibatória po! meio da comparimentalização 
dos campos da Economia, para a aplicação dos métodos dedutivo e indutivo, é relativo. 
Na prática é quase impossivel que O economista não faça incursões nos três campos ao 
tratar do mesmo assunto. “Assim, o esquema de Economia Pura se transforma progressi- 
vamente, no espírito de seu autor, em uma representação da tendência profunda e a longo 
termo da economia real, depois em ume norma de política econômica pela introdução de 
todos os fatos observados...”. Mas a justaposição de um esquema teorico e deum “paralelo 
histórico” não integrado não leva ao progresso, afirma Marchal” 

Marx. ao contrário, Iompeu com as tentativas de conciliação metodológica e apre- 
sentou o método dialético, que liga O concreto ao abstrato, o fato à idéia Lançou, ac mes- 
mo tempo, as bases metodológicas da pesquisa € da expiscação dmâmuicas e globais. Pro- 
vocou, além disso, a renovação do método histórico, que deixou de ser predominantemen- 
te descritivo para se tornar interpretativo. 

O método dialético tem suas raizes em Hegel, que O concebeu como a concihação 
aos contrários em três momentos: a tese a antitese e a sintese. Esta supera a contradi- 
ção, mas não marca uma parada defiminva — suscita sua propna negação, que uma nova 
sintese devera superar 

Mais do que um ponto de partida e de chegada, à dialética é um caminho, escreveu 
Wanl?, permite a apreensão das totalidades 1eais em movimento. Por issc Grawitz a con- 
sidera o mais completo, o mas nco e o mais acabado dos métodos”. 

Contudo, como observa Gurvitch?, a dialética tem servido a fins ideológicos, ape- 
sar de ser, poi definição um meio de pesquisar a verdade 

Para não "volatiizar” o concreto vor meio Ga anáhse abstrata, & uaiónce s emmen- 
temente empírica Esse empimnsmo, entretanto, não nasceu de uma posição filosófica, mas 
da vontade de eliminar tudo o que turvava a clareza de reabdade 

As oposições metodolómcas todavia. não terminaram com as tentanvas de concilta- 
ção que vimos nem cem o método dialénco-marasta Acaimaram-se apenas durante al- 
qum tempo. renascendo depois 
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Assim, a Escola de Viena, que já mantivera longa polêmica com a escola histônca, 
iniciou depois outro conilito metodológico com a Escola de Lausanne. Apesar de ambas 
terem o rótulo comum de “merginalistas”, passaram a discutir o problema do método. O 
que as separava, entretanto, não era a natureza do raciocínio, mas Os processos que cada 
uma delas utilizava: a Escola de Viena empregava os processos comuns da lógica, en- 
quanto a Escola de Lausanne preferia os da lógica matemática. 


A Escola de Viens e a Escola de Lausanne fazem parte do Marginalsmo ou 
Neoclassicismo, ao lado da Escola de Cambridge (Marchal, Pigou e outros), da Escola 
Marginalista Americana (John Bates Clark, Irving Fisher entre outros), da Escola Sueca 
(Wicksell e outros) entre outras 


O principal! ponto comum entre as diversas escolas marginalistas é o método de 
raciocinio à margem, que supõe conhecidas e apreciadas as vantagens e as desvantagens 
decorrentes da pequena modificação de um dado comportamento” 


Tanto & Escola de Viena como a Escola de Lausanne desenvolveram ao máximo, e 
com muito ngor, as tendências mecanicistas e formais da escole clássica. 

Arespeito da escola psicológica austríaca, Bousquet” afirma que as teorias elato- 
radas são lógicas e não psicológicas O próprio nome da escola não está de acordo com 
seu conteúdo real, pois não elaborou uma psicologia econômica, ignorou o homem reai e 
raciocinou com base no homo oeconomicus. Somente mais tarde é que alguns economus- 
tas, dentre os quais se destacam os componentes da escola americana do comportamento 
econômico, opuseram-se às teorias clássicas e procuraram elaborar novas teorias 
exphcatvas do papel dos agentes econômicos na atividade econômica A escola da estru- 
tura ou da "gestalt”, mais posteriormente, procura mosuar que O homem não é um conjun- 
to de instintos, mas um “juiz” que percepe a reahdade e analisa os fenômenos que vê de 
acordo com um sistema de referência preexistente. Coube a Katone?, entre outros, inte- 
grar as modernas contribuições da psicoloçaa à econorma aesenvolvendo um novo cam- 
po — o da Psicologia Econômica — voltado essencialmente para a análise do comporta- 
mento econômico dos atores humanos (consumidores, empresénos. economistas, políti- 
cos, entre outros). 

A Escoia de Lausanne ou Escola Matemática, por sua vez, rejeitou a posição da 
escola clássice sobre o encadeamento de causas e efeitos para a formulação de leis, e 
utilizou a Masemética para construi, com base na noção de equilibrio, um esquema 
estático de interdependência mútua dos fenômenos Os progressos da Matemática 
juntamente com os de Estatistica, entretanto, pessibilitaram novos estudos econômi- 
cos A Econometria — combinação das três ciências Economia Mateméica e Esta- 
tistica — tem sido utilizada, atualmente, ne análise de dados econômicos, como coe- 
ficientes de elasticidade, propensão margana: a consumir grodunvidade mar cinal de 
fatores de produção” 

Por outro lado os métodos de observação também progrediram. além ao metodo 
histórico, surgaram as contripuições da Sociologia, das ciências sociais em gerai e da 
Estatistica moderna O método concreto cai resultante permitiu a renovação da ciência 
econômica. 


Za C fim Coto» "968 0 30610 

25 Bousquet 1577 q 28 

2€ T- George Raroca 1876. que aNCeSANta AS DNCIONS Ciscussões Conixias een Suas Onras anterores & importante mesarial nesciana: resunanto Or 
Seus ESIUCOS SGD E GndlSO PAEDOCA DO Comportamento ecorámico « resoeda da imescio ms pirs OR katore sonte us cencias sociaá 
cf Stumpes e ZE Mumia Dangunde vm economuc atíes hey Vork Emos 1977 

2? CI G Tre! 1995 





FERIAS TENS FINA De 


O anstitucionalismo, por exemplo, na busca de nova metodologia, com o fim de 
conduzir os estudos econômicos à realidade, passou a considerar o tempo colocado em 
destaque pela escola histórica), o espaço (por meio dos quadros sociais e das instituições) 
e os dados estatísticos 

Na França, à escola sociológica, cujas raízes remontam a Comte, inspirou-se na 
metodologia de Durkheim, reformulada por seus discípulos (entre os quais se destacam 
Bouglé, Simiand e Maumer), mas que preserva a idéja central de que o grupo não é uma 
simples somatória dos indivíduos que o compõem; é uma realidade que deve ser estudada 
como coisa, isto é, não por meio de vagas análises introspecnvas, mas de verdadeira ob- 
servação conduzida do exterior. 


Na busca de instrumentos para a análise do real, o economista moderno tem encon- 
trado importante apoio na Estatística, que atualmente lhe oferece condições para testar 
teonas e para medir relações quantitativas entre variáveis econômicas Assim, impossibi- 
htada de realizar experimentos controlados. já que não é ciência de laboratório, a Econo- 
mia consegue, de certa forma, contomar o problema por meio do instrumental estaústico 
Pode, por exemplo, observar e registrar as decisões dos consumidores em suas compras, 
dos empresários & respeito do que e como produzir, & intervenção do Estado no campo 
econômico por meio de impostos, taxas, subsídios e outros 

E. mais uma vez, alguns autores modemos tentam distinguir áreas na economia, 
para efeito de utilização de instrumentos metodológicos, O que lembra de certo modo a 
Escola de Viena. 


Nesse senudo, Lipsey e Steiner”, embora advernndo que o economista deve estar 
preparado para se engajar em ambos os métodos — dedução lógica e observação empírica 
— ,, diferenciam & Economia Positiva da Econorma Normativa: & pruneira diz respelto ao 
que é era ou seré; a segunda, ao que deve ser lo que imphcajuizos de valor e suas reiações 
com os sistemas cultural, reigioso, político, filosófico e outros) 

A divisão da análise econômica em posmiva e normanva. esclarece Lipsey? .Tesulia 
da impossibilidade logica de deduzir proposições normativas de proposições positivas e 
vice-versa Exemplifica: se sabemos que cuas coisas são verdadeiras, podemos delas de- 
duzir uma terceira, que também o seré, mas não podemos deduzir nada acerca do que 
seria desejavel. A proposição “é impossível dividir O átomo” é positiva e pode ser contes- 
tada empincamente. “Os cientistas não devem dividur os átomos" é proposição normativa 
e contém juizos de valor 

Agverte Lipsey que o estudante deve tomar culdado para que tal distinção não se 
converta em “le: dogmática”. Assim. o estudante ce Economia Posiuva não pode parar 
sua investigação no instante em que ouvir a palavra “deve” 

Em nossa época, à economus Dassou a ter mais contato corn a teahdade e, por isso 
mesmo, tornou-se mais útil para a nação. 

Nesse sentido alem de desenvolver metodologia aphcavel à anéhse de problemas 
individuais e microeconômicos, voltou-se para considerações macroeconômicas € passou 
a atender mais diretamente às sohaitações do Estado. em sua crescente intervenção na 
ordem econômica. Problemas da especialização da mão-de-obra e da produtividade, da 
poupança e da acumulação de capital, do comércio extenor e do balanço de pagamentos, 
da estabilidade monetária é da política financeira, do aumento demográfico e do desen- 
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volvimento econômico e muitos outros passaram a ser tratados nacionalmente Métodos 
estatísticos e modelos econométricos foram aperfeiçoados para atender à "ótica global” 
Organizou-se a contabilidade nacional, que se superpôs às contabilidades privadas dos 
empresários e ê contabilidade puramente orçamentána do Estado. Retrospectiva ou 
prospectiva. a contabilidade da nação foi, em seguida, adaptada ao âmbito regional. Com- 
plexo instrumental analítico permitiu & elaboração de planos econômicos indicauvos ou 
autontários, globais (de promoção do desenvolvimento, no caso dos países emergentes, 
ou de aceleração do ntmo desenvolvimentusta, no caso das nações prósperas), regionais 
(como o planejamento de áreas metropolitanas, bacias hudrográficas, áreas estagnadas ou 
em regressão econômica, e outras) ou setonais (de estímulo à atividade agricola, à criação 
de complexos industriais, à organização da inira-estrutura econômica, ao desenvolvimer - 
to da educação, à assistência à saúde e assim por ciante) 

À evolução do instrumental analítico quantitauvo junta-se o progresso dos serviços 
de computação, com grande aumento da margem ae ação e de segurança da análise e da 
previsão econômicas. 

Concomitantemente, verifica-se a ascensão do "economista político” como conse- 
lheiro de governantes: oferece aos responsáveis pelas decisões públicas cpções de escolha 
sempre que possivel em termos quantitanvos, quando não dispõe de dados para elaborar 
um modelo quantificável, reahza esumativas qualitativas dos efeitos prováveis de determi- 
nadas ações Defme probiemas, estima os custos e os lucros, as vantagens e as desvanta- 
gens de ações alternativas, indica, por exemplo, como pode o governante tentar obter O 
pleno emprego dos fatores humanos e mateneis ou ume elevada taxa de crescimento, a um 
custo mímimo relativamente à estabildade de preços e à Dalança de pagamentos” 

A renovação metodológica vem provocando a renovação da teones econômuca e vice- 
versa. numa interação que faz aparecerem frequentemente, novos coníitos metodológicos 

Tentaremos sintetizar a evolução dos métodos econômicos por melo de quatro linhas 
pnncipais análise macroeconômica. análise objeuva, análise danâmica e anáhse espacial 


31.1.:1Análisemacroeconômica 


No passado, os mustérios da complexidade eram observados por meio das unidades 
mais simples Nesse senudo a teoria econômica baseava-se quase exclusivamente no 
mdividuo e em suas reações essenciais Com Keynes, primcipaimente, & anordagem 
macroscópica passou a sunbolizar uma nove maneira de ver, de compreender e de agar 
busca-se a análise ao comportamento dos conuntos, dos grupos. das coletividades, dos 
fenômenos de massa. Assim a nação, que tradicionaimente era uma categona da doutr)- 
nã econômica tornou-se uma categona da Leona econômica” 

4 análise das diversas variaveis econômicas voltou-se para a sociedade como um 
todo, enfocando a renda total. as despesas rotais, o emprego total e outros 

Essa mudança de óuca corresponde à crescente necessidade de intervenção do 
Estado no campo econômico — necessidade que jé se evicenciara dramaticamente no 
decorrer do século XIX, ante as graves conseguências socioeconomicas do lassez-iaire 
laissez-passer 
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A figura do État Gendarme há muito tempo se tornara completamente obsoleta, mas 
alguns fatos, entre eles as duas Grandes Guerras, impuseram o aceleramento do 
intervencionismo estatal para dirigir a conversão da econorma de paz em economia de guerra, 
racionalizando o emprego dos recursos humanos e materiais; no início pare vencer a luta e, em 
seguida para enfrentar a crise de reconversão da atividade béhca e reconstruir 0 país 


A crise de 1929, por outro lado, mostrou que a fragilidade das estruturas econômi- 
cas nacionais e, ao mesmo tempo, sua interdependência, exigia medidas acauteladoras 
especiais de seus respectivos poderes públicos 


Além disso as solicitações ao dirigismo econômico estatal! aumentaram quando o 
progresso dos meios de comunicação e de transporte fez aflorar, em âmbito mundial o dra- 
ma dos países emergentes e propiciou, concomitantemente, a conscientização de suas po- 
pulações quanto à sua infenondade econômica. Colocou-se, então, o desafio no sentido de 
que os “Estados Proletários” conseguissem promover o desenvolvimento econômico. apesar 
da msuáciência de capital e de recursos humanas ds alto nível, da “expiosão demográfica”, 
das estruturas socioeconômicas ultrapassadas, do crônico déficit da balança de pagamen- 
tos, da deficiente infra-estrutura econômica e da pequena poupança intema 

Mais recentemente, outros fatos vêm contribundo para o aumento das exigências 
de intervenção do Estado, destacando-se entre eles as consequências da aplicação de 
tecnologia cada vez mais complexa à produção de bens. Com o rápido avanço tecnológico, 
intensificam-se as exigências de fabulosos investimentos na produção, minuciosa espe- 
cialização da mão-de-obra, moderna organização empresanai, planejamento das condi- 
ções da produção e do mercado, entre outros. Tudo 1sso significa também a necessidade 
de maiores precauções para que fatores adversos não conduzam a um desastre o grande 
volume de capital investido, o complexo empresarial implantade, as economias externas 
dele aecorrentes e também as unidades domésticas engajadas no processo produtivo. 


A ética macroeconômica encontra, portanto, explicação e reforço de um lado, nos 
fatos socineconômicos e na crescente necessidade do dingismo econômico, e, de outro 
nateona «eynesiana, no aperfeiçoamento do instrumental de análise estatístico-matemá- 
tica e no aparecimento da Econometria 

Então os estudos econômicos, centralizados peios clássicos e marenalistas ne 
comportamento do individuo, interessam-se cada vez mais pelos problemas globais, de 
grandes agregados, de massa O individual torne-se coletivo e as raízes economérricas 
lançadas por Quesnay encontram terreno propício ao seu florescimento” 


31124Análisembjetiva 


Para descobrs & reação ao mcrecosmo. os class:cos e os margmaiistas recomam à 
observação psicológica interna ou introspecção. como vimos Utilizavam uma psicojogia 
elementar na expicação do comportamento do individuo isoiado porque não contavam 
com outro método analínco Os neomargmahstas, entretanto, procuraram novos mstru- 
mentos de análise para o estudo da atividade econômica consciente e refletida, como a 
teona do cálculo econômico Mas, de modo geral, continuaram a ótica antenor ae constru- 
ção puramente mecânica e decutiva, apojada na anáhse dos comportamentos individuals 
e, portanto, impossibilitada de resolver o problema da ação da economia de massa 
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A necessidade premente de conhecer as reações coletivas, todavia, aliada aos re- 
centes progressos do instrumental analítico, levou a Ciência Econômica a tornar-se obje- 
tiva À abordagem subjetiva da Microeconomia opôs-se o objetivismo da Macroeconomia. 


31.1.3 Análise dinâmica 


Quando o pesquisador escolhe premissas mais ou menos hipotéticas, sem se preo- 
cupar se estão ou não ge acordo com a realidade. impnme à ciência caráter meramente 
especulativo. Sua validade dependerá da coerência que apresentar ou das exigências da 
logica que obedecer. 

Se, ao contrário, o pesquisador achar que a ciência econômica não é um simples jeu 
de lespnt, mas deve ser útil à política intervencionista em que todos os Estados estão 
engajados em nossê época, deve refletir a realidade concreta, em seu aspecto dinâmico 
Não pode se contentar com abstrações estáticas de uma situação “normal” mpotéuica A 
realidade muda rápida e constantemente, de modo que o fator tempo não pode ser co- 
locado de lado. 

Nesse particular surgem vánas controvérsias, que podem ser reunidas em quatro 
grupos principais. no primeiro, estão os autores que pensam não ser possível “dinamizar” 
a estática, lá que seu distanciamento da realidade a toma um esquema vazio e inconsis- 
tente, no segundo, os que procuram justapor à teoria abstrata um estudo concreto — e 
recebem todas as críucas que têm sido endereçadas à compartimentalização da econo- 
mia em pura e aplicada. positiva e normativa, no terceiro grupo, vêm os economustas que 
buscam remtroduzir no esquema estático. sucessivamente, os fatores até então negigen- 
ciados, e, no quarto grupo os que tentam construr uma dinâmica autônoma, enfrentando 
o pessimismo da maioria cos economistas, mas confiando no progresso do instrumental 
aralítico sobrerado o matemático 

Dentre os autores que têm tentado elaborar ma dinâmica autônoma aestacam-se 
Robertson (análise dos periodos sucessivos), Lindahi (teoria do planmng), Lundberg, 
Hansen, Samueison (seguências-tipos), Tinbergen (modelos estatísticos) dentre outros 

André Marchal” cita Haberler para acentuar que uma Leona dinâmica que conside- 
re a imensa complexidade do mundo reai só poaeré ser edificada com O auxilio de avança- 
da tecnica matemática, “a unica capaz de resoiver deicados problemas de lógica iormal" 
Assim, de importante instrumento da Economia Pura, a Matemática passa a ser tambem 
instrumento da Econorua Aphcada. 


=31A A Amálisesespocial 
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A análise mecroeconêmica fez surgl & necessidade da consideração do problema 
do espaço, uma vez que as quantidades globais. resultantes de mécias, não aeixam ente- 
ver Os movimentos de seus componentes. Na mecia anulam-se, por exempl. duas vana- 
ções de grandeza equivalente mas de sentido contuáno, e que podem ser fonte de graves 
tensões Alem disso a média sem eignsticado muito reduzido no caso de paises emergen- 
tes com graves aeseguilinrios econômicos recionais 

A consideração do espaço levou 0s economistas 8 cedicarem atenção aos proble- 
mas de planejamento de regiões intranacionais ou supranacienais bem como ac deser- 
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volvimento de técnicas de análise aphcáveis às regiões subdesenvolvidas (tas como & 
adaptação da contabilidade social no plano regional, o desenvolvimento de técnicas de 
análise regional de entradas e saídas, de análise dos complexos industmais, de análise dos 
ganhos e dos custos, de análise dos custos comparados etc.)*. 

Os diversos aspectos das controvérsias metodológicas que acabamos de estudar 
permitem concluir que o método da ciência econômica deve ser essencialmente sintéti- 
co, ou seja, resultado da combinação de vários métodos, sobretudo os abstratos, hustóri- 
cos, sociológicos, estatísuicos e econométricos Tarefa difícil, sem dúvida, mas que permi- 
tirá a conjugação de esforços de economistas de especiahdades diferentes. 


31.2 ESTUDO DE CASO 


O estudo de caso pode ser utilizado na análise de diversos problemas. É muito útil, por 
exemplo, nas ciências sociais. no estudo de organizações complexas, ou na elaboração de 
monografias de final de cursos de graduação ou em trabalhos de cursos de pós-graduação 

Costuma-se destacar sua importância em pesquisas exploratórias, mas também 
em :rabalhos descritivos e causais Ou, então, na primeira fase de uma investigação para 
se levantar hipóteses a serem testadas em pesquisas subsequentes 

Pode-se dizer de modo geral, que o estudo de caso é uma pesquisa sintetica 
que aborda a realdade de maneira sistêmica, mas não estática Ou seja, analisa um 
“caso” dentro do seu contexto real, compondo um retrato instantâneo no qual são desta- 
cadas suas contradições intrinsecas, suas respostas ao meio, seus pontos fortes e seus 
pontos fracos 

Assim, o estudo de caso apresenta a descrição, em um determinado momento de 
uma situação real vinculada a um conjunto de circunstâncias internas e externas E como 
as circunstâncias mudam, ou não se repetem, não é possível atualizar o estudo de caso 
Também não existem conclusões nem encaminhamento unico para as questões nele colo- 
cadas. Aliás, 6 estudo de caso não é conclusivo devendo, sobretudo, esumula: a reflexão 
e não uma cu algumas respostas certas” 

Contudo, as informações. embora predomimantemente qualitativas, podem ser com- 
pletadas com outros métodos, inclusive quantútanvos. quando se desejar compreender 
mais profundamente um fenômeno dentro do seu próprio contexto. 


31.21 Estudosexaso — importante técni spesquisa ele ensino 





Nas instituições ds ensino, 9 abuncante matesial levantado em estudos de caso é 
útil para discussões, debates workshops, elaboração e implementação de planos, toma- 
das de decisão em condições de incerteza e outras atividades eaucacionais, sobretudo 
em cursos de pós-graduação 

Assim, por exemplo, e de grande utilidade a organização dos aados de uma aeter- 
minada unigade produtiva ou aqrmnistrative Ou & história de vida de um individuo ou de 
um grupo. 

Nas àreas de saúde e direito os estudos de caso são frequentemente utizados 
para discussões e debates entre estudantes residentes e/ou estagiános São também 
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frequentes em análises de coordenação de funções administrativas dentro de uma 
empresa, de políticas governamentais, culturais etc, Ou em pesquisa social, nas quais 
não se pode controlar o comportamento dos fenômenos de modo direto, preciso e sis- 
temánico. Neste caso, costuma-se combiná-lo com outros métodos que também lidam 
com o problema da não-controlabilidade das vanáveis envolvidas na pesquisa, como 
surveys e análises históncas 

Aliás embora o estudo de caso utilize as mesmas técnicas da análise histónica 
acrescenta duas fontes de evidência pouco usadas pelos histonadores, que são a observa- 
ção cireta e a entrevista sistemática. Dai sua aplicação, por exemplo, em estudos de even- 
tos contemporâneos e em observações participantes. 


31.2.2 Exemplo de roteiro básico de estudo de caso:de uma empresa 


Apresentar, primeiro, as peculiaridades do Município e da empresa objeto de 

estudo: 

(a) Elaborar breve histórico da empresa escolhida e do setor econômico em que 
ela atua (consumo, crédito, educação ou outro), ressaltando o ambiente 
institucional e competitivo no qual à empresa funciona. Nessa fase inicial, 
deve-se enfatizar as peculiaridades do Município e da empresa objeto de es- 
tudo. Na medida do possível, deve-se juntar material iconográfico, mapas, 
fotos e/ou documentos de momentos disuntos de vida do município e da 
empresa estudada 

(b) Levantar os dados secundános da empresa e de sua comunidade para anah- 
sar à importância de empresa em seu contexto local e regional, Assim, são 
importantes os dados das atividades econômicas fundamentais da empresa 
e da região, sua infra-estrutura regional (ransporte, comunicações, energia 
elétrica). mercado de trabalho, população (idade, sexo escolandade, profs- 
são!, educação, lazer, qualidade de vida, preservação ambiental, politica eco- 
nômuca interna da empresa e reflexos sobre a empresa das politicas públicas 
municipais, estaduais e federais 

(cl Entrevistas: as informações obtidas com o levantamento de dados com- 
pletam-se com entrevistas do pessoal da empresa sobretudo de seus 
dirigentes Os roteiros Gevem orerecer à possibilidade de espontânea 
meanilestação do entrevistado Devem-se incluir também algumas pes- 
soas com vínculo signiíicativo com a região, bem como questões de igual- 
dade de gênero e 

(d) Parte final: é composta do conjunto de questões que toram levantadas nº 
decorre: do trabalho, com o objenvo de estimular reflexões sobre o tema 
sem a preocupação de indicar ações estrategicas à empresa estudada O 
estudo de caso como fo) cito, não deve ser conciusivo nem indicar possi- 
veis soluções 


(interessantes exemplos de estudos de caso financiados por orgãos de apoio à 
pesquisa são encontrados em suas respecuvas publicações penódicas. como, 
por exemplo, Fapesp — Pesquisa publicação mensal aa Fundação de Amparo & 
Pesquisa do Estado de São Paulo; 
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& Por que durante mais de um século várias escolas econômicas discutiram apai- 
xonadamente o problema metodológico, hesitando entre o deduzir e o induzir? 


& Quais os fundamentos das controvérsias metodológicas do final do sé. ulo XVII 
entre fisiocratas e clássicos, e os da metade do século XIX entre histonaistas e clássicos? 
Qual a posição de Schmoller, da nova escola histórica? 


[7 A Escola de Viena tentou amphar a concihação metocológica distinguindo na 
ciência econômica três campos midamente separados a Economia Pura, a Economia 
Aplicada e a Arte Econômica Analise cada um desses campos e explique em que consis- 
te essa tentativa de conciliação 





a Por que Marx rompeu com as tentauvas de concihação metodológica e o que 
significa sua proposta de método dialético? 


& A renovação da teona econômica faz aparecer, frequentemente. novos conflitos 
metodológicos Indique os aspectos onginais de dois confitos metodológicos da époce atual, 


» O que é estudo de caso? 


Por que o estudo de caso é uma importante técnica utilizada pelas áreas de sau- 
de e direito? 


8 Por que o estudo de caso é recomendado nas pesquisas para monografias de fim 
de curso? 


to. Como as entrevistas podem completar as informações obtidas em levantamen- 
tos de dados? 


do. Dê um exemplo práuco de roteiro de estudo de caso de uma empresa 





viado cspbois g em 


BIB LIDIG RA FA BASICA 








METODOLOGIA QUANTITATIVA NA ea 
ECONÔMICA: A ESTATÍSTICA E A ECONOMETRIA 






José Tiacci Kirsten 


9" 32 VMISTÓRICO À 


Dentre os métodos de investigação científica apresentados neste capítulo e 
mais especificamente, em relação à atividade de pesquisa, destacam-se os chamados 
métodos quantitativos Nestes, damos ênfase à Estatística e à Econometria 

De um ponto de vista mstorico, podemos dizer que à Econometna é o resultado de uma 
evolução metodolócica ocomda dentro da economia desde Acam Srmith até nossos dias. 

A maior parte das teorias desenvolvidas pela escola clássica inglesa teve ongem 
em um esforço de explicação dos fenômenos econômicos em geral, com base na observa- 
ção do que ocorria na Inglaterra no inicio e durante a Revolução Industrial. A construção 
teórica dessa escola tinha, portanto, ampla base na observação da realidade que, no en- 
tanto, foi-se estreitando à medida que o esforço de teorização surtia seus efeitos (prancl- 
palmente com Ricardo). Assim, com O desenvolvimento do pensamento econômico, & ten- 
dência acentuou-se; os primeiros seguidores de Ricardo — Senior e Caimes — considera- 
vam a Econorma Política como uma ciência puramente deduuva 

A obra de Carmes The character and logical method cf politica! economy (1856) 
deiendendo o emprego do meiodo dedutivo em economia, era um simbolo da onentação 
metodológica adotada nas comais escolas do pensamento econômico ae toda a segunda 
metade do século XIX eanicio GO século XX. redundando numa crescente preocupação de 
refinamento teórico da Economia, com ecentuação do seu grau de absiração 

Com o impacto de teona de Courmot (1828) e dos famosos poncípios de Marshal! 
(1890), associados às contribuições de Jevons & Welras, quase houve uma separação da 
Economia Pura, perfeitamente científica. da Economua Aplceoa, que comportaria consi- 
derações ae tempo e espaço, refletidas por dados numéncos ds observação. Essa evidêr- 
cia pode ser vista, por exemplo, pele quase inexistência de relações entre as icrmalizações 
teóricas dos econcrmstas da epoca e os problemas domesticos por que pessava a econo- 
ra: numa épeca caracterizada por desequilibnios e crises econômicas fo: que se aperfei- 
çoou a teona do equilípno estático 

Simultaneamente a essa evolução metodológica observaas na Economia, constata- 
ram-se algumas tentativas de alteração completa do método de estudo dos fenômenos 
econômicos. A primeira delas, na segunda metade do século XIX, ficou conhecida com € 
nome de escola histónca, culo principal jundamento era construir uma ciência econômica 
sem ser necessário apelar para hipóteses à prior utihzando-se apenas O método histórico 
A segunaa deias é representada pela onentação conhecida pelo ncme de Estatistica Eco- 
nómica, e que se colocou em evidência nas prrmelras três décadas do seculo XX, const- 
tuja-se na aplicação da análise estatistica às series ae dados econômicos sem recorre! à 
teoria econômica era, pois uma mé da sem teona 

Se levarmos em conta os temas discundos pela Estausuca Económica. remos ver-- 
ficar que eles se rejenam exatamente aos problemas econômicos mais em evidência na 
época e para 0s quais à teoria econômica não havia elaborado esquemas teóricos adequa 
gos tas cnses. por exemplo) Exigia-se, para ta, uma teona econômica formulada em tel- 


DO 


mos dinâmicos e macroeconômicos, formulações que só ocorreram recentemente no final 
do século XX. Assim, à orientação da Estatística Econômica propor cionava simplesmente 
uma descrição das regulandades observadas, não permitindo & determinação das rela- 
ções de causa € efeito subjacentes 205 fenômenos em análise 


A onentação metodológica que denominamos Economeuna (ou, por semelhança, medida 
com teoria) surgiu com a necessidade de perseguir um novo caminho, após a demonstração da 
inadequação das orientações antenores ou, segundo Kooprmans, de “uma teona sem medidas e 
de medidas sem teonas”. A Economeuis, utilizando os instrumentos da Matemática da Estaus- 
ca e da teoria econômica, representa “a medida com teoria e a teona com medida” 


É sempre dificil tentar fixar uma data concreta para & origem da Econometna Embo- 
ra O termo seja atribuído a Ragnar Fnsch, em 1926. &o que tudo indica, o ano de 1930 
quando é fundada a “Economemic Society”, pode ser considerado um dos primeiros marcos 
na implantação desse novo método Posteriormente, em 193º quando Tinbergen incorpore 
os modelos macroeconômucos à equação simultânea, o método recebe importante contrl- 
buição, que é complementada quarto anos mais tarde com as contribuições de Haavelmo, 
que delineia a estimação simultânea de relações interdependenies. O apogeu do método é 
atingido em 1950, quando a “Cowles Commussion" publica Statistical inference in dynamic 
economic models. A mpótese básica desse wabalho é a de que 0s dados econômicos são 
gerados por sistemas de relações que são, em geral, estocásticos dinâmicos e simu'tâneos 


32.2 A ESTATÍSTICA 


Pape! importante representado na Econometria é o da Estatisuca É justamente 
esta ciência como será visto nO rem seguinte, o elo ente à realidade e a Teoria economia 
ca Assim, passamos & apresentar Os fundamentos metodológicos da Estatistica 
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Podemos encontrar trés significados diterentes para O terms 'estatisuca” Quanto 2 
sue origem etimológica estatisnca vem da palavra latina status. que significa Estado 
Nesse sentido, a Esteústica poderia ser interpretada como O conhecimento das coisas do 
Estado. De fato. tanto na idade Média como postenormente com o surgimento do Estado 
Mogemo, a Estatistica compreendia uma serie de dados e/ou lançamentos contábeis que 
taciltavam a tareia aam mistrativa das insutuições governamentais sendo útil, por exem- 
plo, no controle das arrecadações de IMpostOS & tributos devidos 

Num segundo sendo, o termo estatística pode ser interpretado como uma culeção 
lar em estatística de acidentes de «r&nsito 








de dados Assim, por exempi comum 


estaústuca da produção de aço, entre cumos Nesse segundo sentido apresentado, e pala- 





vra deve ser entendida TO plural, como estatisticas 
De acordo com um terceiro sentido de compreensão, que 8, evidentemente o que 
vas interessar-nos, a Estatistica € interpretada como sendo um metade de anâbse 


=29:2:24A Estotisticoomométudo 


Para que possamos aestacar os aspectos metodologicos reievantes na Estatistica 
vamos utilizar & defimção de Fisher, que afirma se: a Estanstica & matemáuca apicada 


anâuse dos dados numericos de observação” 
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Estatistica: maremdinca 
apiscada à análise dos 
dados numeêncos de 
observação 





| 
] 


FIGURA 32.1 





IMETODOLOGHA E TOPICOS ESPECIAIS EM ELI, 


Iniciaimente, pela própria definição, podemos perceber que a Estatística não tem 
um fim emsi, mas é utihzada como meio à medida que é aplicada tendo em vista a análise 
dos dados numéricos Nesses termos, não se constitui a Estatística em ciência propria- 
mente dita, mas sim em um método de análise, procurando, pelo uso da Matemática, & 
determinação dos dados que representam certa realidade. 


Quando a Estatística é aplicada, ela o é e poderá sê-lo, nos mais diferentes campos 
do conhecimento humano. Assim, por exemplo, os fenômenos físicos, econômicos, sociais 
são passíveis de ser anahsados pela Estatística Dentro dessa linha de raciocínio, os méto- 
dos estatísticos são aplicados de acordo com as caracteristicas da realidade em estudo 
Devido à própria natureza das variáveis, para os mais diversos campos do conhecimento, 
com correspondentes caracteristicas fenomenológicas diferentes, hã implicação na exis- 
tência de métodos diferenciados de anáhse propiciados pela Estatística Nesse sentido, é 
comum se falar hoje em dia, por exemplo, em "métodos estatisticos da Econometria” que, 
utibzando-se da Matemática, da Estatistica e ds teona econômica, constitui-se em um 
método especial de análise em economia. 


32:2.3 Os fenômenos universais 


Os fenômenos universais que representariam o conhecimento de como os fatos 
acontecem e se sucedem no tempo e no espaço, em todos os campos do conhecimento 
humano, podem ser classificados em duas categorias principais; os fenômenos (ou even- 
tos), certos e os eventos incertos. 


Os eventos certos podem ser entendidos como os que acontecem sempre de uma 
mesma maneira e/ou os cuja estrutura que lhes preside a ocorrência permanece imutável no 
tempo e no espaço. Um exemplo clássico de evento certo sena o representado pelos fenôme- 
nos astronômicos. Assim, pode-se falar na existência de ums 'mecânica celeste”, no senti- 
do de que as leis que são responsáveis pela ocorrência dos eventos são não-mutáveis Por 
exemplo, o fenómeno echpse pode ser previsto com exatidão até de segundos 

As leis que são responsáveis peia ocorrência dos eventos certos que são não- 
mutáveis no tempo e no espaço, são conhecidas por leis matemáucas Assim, se mvidir- 
mos o comprimento € de uma circunferência pelo seu diâmetro D, encontraremos sempre 
uma constante umniversa! no sentido de que é válida hoje, válida no passado e conunuará 
valendo no futuro, em como e válida para o Brasi! para os Estados Unidos. para a Ce- 
munidade de Estados independentes ou para qualquer outra região Da le: matemática 
que afirma ser C/D = 1 temos que O = 1: D. cuja representação gráfica à seguir indica 
tratar-se de uma função near passando peia ongem do sistema 
cartesiano-oriogona. (0,0), e no qua! dado um certo valor D, para 
o diâmetro, só existe um e somente um vaio: correspondente €, 
para o comprimento da circunierência 0 queindica ser este pas- 
sivei de ser asterminade com exatidão 


À segunda grande categona dos fenômenos umversais é repre- 
sentada pelos chamados eventos incertos Como seu próprio nome 
indica os eventos incertos são os que não ocorrem sempre da 
mesma maneire, mas com uma certa reguiandade e/ou os fenó- 
menos cuja estrutura que lhes preside a ocorrência é mutáve! no 
tempo e no espaço Abrange, principalmente, todos os fenôme- 
nos sociais pois os comportamentos tanto o individual! 


como o social, são afetados por uma infinidade de fatores subjetivos. Vejamos um exemplo 
de um evento incerto tomado de H Stowe Vamos supor que estejamos interessados em 
estabelecer uma relação que ligue o consumo de um determinado bem aos seus fatores, ou 
causas, relevantes. À teoria econômica nos informará que esses fatores seram É ni (p) de 
mercado desse bem e a renda (R) que os indivíduos tenam disponíveis, no sentido de que o 
consumo variaria inversamente aos preços e diretamente com à vanação da renda, Poderia- 
mos escrever, então, que o consumo C = ílp, R) Entretanto se considerâssemos o consumo 
de dois indivíduos, em particular em um determinado instante de tempo ou 0 consumo de 
um indivíduo em dois instantes disuntos de tempo, esse consumo iria ser de C" e diferente 
de C. mesmo mantidas constantes, por hipótese, as variáveis P & R O que acontece na 
realidade é que intervém no processo de decisão do consumidor, ou dos consumidores em 
questão, uma outra infinidade de fatores que também vão ser responsáveis pelo seu com- 
portamento Entre esses fatores citam-se, por exemplo, os elementos subjetivos, 9 estado de 
saúde fisica e mental do consurmudor, as condições psíquicas, o consumo realizado antenor- 
mente em um instante próximo àquele de C'. e outros Na realidade, essa infinidade de 
fatores não é passível de ums representação funcional, de ser quentificada, e logo introduzida 
explicitamente no modelo proposto, Chamemos agora de E a diferença entre o consumo nos 
dois instantes considerados. Então, C <C = E, de onde resulta que 


C=C+Eousea C=ipR+E. 


Por meio desta última expressão verificamos que o consumo é formado pela justa- 
posição de duas componentes Uma exata, flip, R), que temos sob nosso controle, e outra 
aleatória E, que nos foge ao alcance À relação apresentada difere da anterior, que deter- 
minava uma lei matemática, pelo termo aleatôno, ou residual como é também conhecido 


A esse novo tipo de relação que hga variáveis, estando presente nessa união 0 termo 
eleatóno damos o nome de Je) estaústica 
Para efeito de representação gráfica vamos supoi & relação 


YF=IO+E 


Então teríamos a Figura 32.2. 
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No exemplo citado no caso antenor. vimos que & variável função-consumo era ioi- 
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FIGURA 32.2 





Cálculo das 
probabilidades: ramo 
da Matemática que 
cada do estudo dos 
eventos íncertos, ou seja, 
dos eventos que são 
descritos por variável, ou 
variáveis, aleatória(s) 
Amostra: uma porção 
convenientemente 
selecionada da 
população. 
População: um 
cumjunto de entes ou 
seres, animados ou 
inarimados que 
apresentam pelo menos 
uma caracteristica em 
comum, 
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bém aleatória Existe um ramo da Matemática que cuida do estudo dos eventos incertos, 
ou seja, dos eventos que são descritos por variável. ou variáveis, aleatória(s) Esse ramo da 
Matemática é conhecido como cálculo das probabilidades Portanto, voltando & defini- 
ção de Estatisuca apresentada, quando Fisher fala em "Matemática Aplicada à análise 
dos dados numéricos de observação”, está falando em cálculo das probabilidades, que 
sena, por assim dizer, o suporte formai de toda a teona estatistica conhecida, como já 
vimos, por Estatistica Matemática 


-2.5 O problema da inferência 


Antes de discunrmos este problema, mister se toma Introduzir dois conceitos pri- 
minvos da Estatisuca. O conceito de amostra e o de população 


Por população entende-se um conjunto de entes ou seres, animados ou manima- 
dos, que apresentam pelo menos uma característica em comum. Um exemplo de popula- 
ção seria, digamos, o conjunto formado pelos individuos residentes no município de São 
Paulo que apresentem mais do que 1,80 metro de estatura. Ou, ainda, o conjunto formado 
pelos proprietários de automóvel! no Brasil 


Vamos indicar por uma letra latina maiúscula à população e chamemos de N o nú- 
mero de seus elementos Então, a população podena ser representada pelo conjunto 


Ky EH Kyo) 


O outro conceito pnmmtivo diz respeito à amostra. Por amostra vamos entenaer uma 
porçãc convenientemente selecionada da popuiação, Denvro da teona dos conjuntos. & 
atenta pode, então, ser interpretada como um subconjunto x, da população Xy Temos 
então, quex, CX, emquen <N 

Quando Fisher faia em "dados numéricos de observação”, está, impletamente, 
refenndo-se às amostras Nesse sentido, quando apica a Matemática (cáiculo das pro- 
babilidades) aos dados numéricos de observação, está procurando, por meio de amos- 
tras, tirar conclusões a respeito da população que deu orngem: às amostras Esse proce- 
dimento metodológico é conhecido com o nome ae indução, e o metodo estatistico é 
indutivo por excelência 

Evidentemente, quando aplicarmos o método estatístico para, por meio do particu- 
lar. urar conclusões ou fazer inferência sobre o geral estamos sujeitos a cometer o que em 
Estatística se chama erro de inferência 

Assim, no exemplo de população apresentado, digamos. o comunto tormado pelos 
proprietários de automóvei no Brasil, se tomarmos uma amostra particule! composta umi- 
Empnsánia de pessoas do sexo femimne, seriamos levados a afirmar que todos os nropneta- 
nos de automóvel no Brasil são desse sexo, O que sabemos, é um absurdo 


Os erros que cometemos ao fazer inferência podem ser classificados em duas 
categonas: o erro tipo | ou de 1º especie eo erro tipo Il ou de 2" espécie Designe- 
mos por H uma hipótese que se queira colocar à prova, comumente esáada de 
himótese nula A hipotese H, podera ser faisa ou verdadeira, e poderemos tomar ape- 
nas duas decisões — ou aceitar ou rejeitar E. Essa situação poderá ser coniigurada 
na tapela a seguir 










Características) 
fla hipótese | 






= eu Ho 
é falsa é verdadeira 





Na tabela apresentada estão configurados os dois tipos de erro. O erro tipo é o que 
se comete quando se rejeita uma hupótese verdadeira, ao passo que o erro tipollé o come- 
tdo quando uma hipótese falsa é aceita como verdadeira Embora, nos dois casos apre- 
sentados, sempre se estana cometendo erros, é fácil perceber que, na sua essência, o erro 
de 2º espécie tem consequências muito mais “graves” do que o de 1º espécie, Assim, por 
exemplo, é muito melhor deixar de comer lebre quando pensa tratar-se de gato, embora 
seja lebre, do que comer gato pensando que é lebre, isto €, aceitar uma hipótese falsa 
como verdadeira Essas constatações são importantes porque mostram que os testes de 
hipóteses a serem delineados para permitir resolver O problema da mierêncie deverão ser 
conduzidos no sentido da rejeição da hipótese nula, isto é, dado um certo nivel de 
significância &, que esse nível indique sempre & probabilidade que se tem em cometer 
um erro de 1º espécie. Daí ser comumente chamada a hipótese H, de hipótese nula, ou 
seja, uma hupótese geralmente contrária áquilo que se deseja 


32.2.6 Os três problemas fundamentais da Estatística 


Da forma pela qual se conduziu a metodologia de Estatísuca, venlca-se que 0 seu 
objetivo maior é o da inferência À inferência estatisica pressupõe à resolução de três 
problemas o da especiiicação, o da estação e o da prova de hipóteses 

£ prova de hipóteses, que tivemos & oportunidade de verificar sena o último passo 
da inferência, no sendo de que possibilita venficar se uma hipótese é ou não válida 
Agora, quando se fala em testar hipótese, esta-se falando em tesiar caracterisucas da 
população com base nos elementos da amosta, ou Gas amostras, selecionagals;. Essas 
caracierisnicas podem: ser paraméuicas ou não-paraméwcas 

No caso das caracterísucas paramétricas, digamos, por exempio, à médis e & 
vanância de uma distribuição, que se pressupõe exasurem na população quando se está 
trabalhando cem amostras, não se im os verdadeiros valores desses parâmetros e sim 
valores “próximos” ou que em média devam reproduzir o “verdadeiro” valor A parte da 
Estanstica que se preocupa com & obtenção desses valores ' próximos” é conhecica como 
teona da esumação 

O elemento fundamental da teoria ca estimação é o estimado, isto é uma certa 
transíormação T que. quando apiicada à população, TIX,). reproduz o vegpadeio valor do 
parâmetro e que, quando aplicada às amostras, Tix,) faz com que se obtenham estimati- 
vas do parâmeuo populacionai. São justaments essas estimanvas que podem ser entendi- 
gas como valores “proximos” ou como as que em média reproduzem o valor do parâmetro 
existente na população dos resultados possiveis 

A teona da estimação mostra, po: exemulo, que não existe uma só transiormação 
ou estimado. T que gere famíbas de esumativas e sim várias Dai a relevância que tem, 
em Estatísuca a discussão aas propriedades dos estimadores Ume aessas propriedades 
por exemplo. é a da ausência de vies Nesse senudo diz-se que um estimador é não- 

viesado. ou justo, quando em média (quaroo aplicado em várias amostras) reproauz O 


verdadeiro valor do parâmerro 


rm nd a O TR 
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ERA sro voos E TÓPICOS ESPECIAIS EM ECONOMIA 


O terceiro problema fundamental da Estatística citado diz respeito à especificação 
Esse problema consiste em procurar saber qual a forma especificativa da função da varié- 
vel aleatória E que apresenta a regularidade estatística apresentada no item 3224 No 
tempo, esse problema vem antes Go da prova de npóteses, uma vez que dá elementos 
para a discussão desses dois tipos de problemas. Aqui cabe destacar o papel relevante 
representado pela forma especificativa, ou distribuição, normal (Gauss), que supõe terem 
as estimativas uma distribuição de probabidades simétrica, concentrando-se em tomo 
da média, como um sino (por 1sso tambem é conhecida como Bell Curve). 


“A cusinbuição normal tem papel relevante na teona da inferência, e é nessa dustri- 
buição e nas dela denvadas que toda a sistemática de decisão está baseada 


-22.3-4 ECONOMÉTRIA- - 


Vimos que o conjunto de processos por intermédio dos quais a Estatistica realiza as 
suas inferências constitui o método estatístico 


A Estatística Aplicada consiste na aplicação dos processos de análise estaústca ao 
tratamento de dados de um determinado campo específico. Entretanto, em cada campo 
de aplicação da estatística, os fatos a ela pertinentes estão sujeitos à determinadas estu- 
turas caracteristicas e que são responsáveis pelos mesmos Essas estruturas poderão ou 
não, teoricamente, ser ignoradas; ignorá-las significa tentar construções puramente 
empíricas, que ficam condicionadas a manutenção do estado de regularidade existente 
nas observações estatisncas 

Nesse sentido, s aplicação do método estatistico na análise dos dados numéncos 
de observação pode ser feita — conforme visto no histórico — segundo as onentações 
medida sem ieona e mediga com teoria. 

Segundo a onentação da medida sem teona, o procedimento metodológico sena 

a) observação da realigade e constatação de possiveis estados ce reguiandade; 

b! acoção da hpótese de que o estado de regularidade. empincamente constatado 

na amostra, existe na população das observações possíveis, 

c) descrição do estado de regulandade observada e 

d) adoção dessa descrição como váida pars a população dos resultados possiveis 


Embora esse tipo de análise tenha como obreto fazer inferência dos possiveis estados 
de regulandade existentes na população, e embora uma anánse desse npo possa conduzir a 
uma conclusão sobre a estrutura responsável pelas onservações, devemos destacar que essa 
conclusão é de natureza descniiva não apresentando nennume contribuição no sentido de 
permunr uma expucação da reahdade Em segundo lugar. devemos destacar que essa constr- 
ção fica enormemente concicionada à upótese de manutenção do estado de regularidade, 
que é a mpótess de coetens panhus. Em terceiro lugar às construções empincas são exmema- 
mente frágeis (por exemplo os “Barómetros de Harvard") e devem ser aaminaas somente por 
tempo provisório enquanto não se dispuser de conswuções expicauvas e racionais 

Por seu tumc. a medida com teoria toma como ponto de parnda a existência 08 
uma teona exphcativa. racionalmente elaboraca. para o mecanisme 8 que Os dados se 
referem ou seja 

a) considerar os dados estatísticos que se pretende anasar, 

b: considerar uma teona iconjunto de mpóteses) que se proponha a explicar o me- 

camismo responsáve! pelos dados estatisucos oDservados, e 


c) verificar, por meio de processos estatísticos adequados, a diferença entre o compor- 
tamento apresentado pelos dados observados e o comportamento que esses mes- 
mos dados Gevenam apresentar se a teoria fosse adequada para descrevê-los 


A fase de cooperação da Estatística com a Economia, na orientação de medida com 
teoria, é muito recente, como vimos. Essa fase de cooperação cientifica iniciou-se com O 
método econométrico, que é um método de anáhse quantitativa na economia, do qual 
participam, conjuntamente, a teoria econômica, a Matemática, como hnguagem ideal para 
uma quantificação, e a Estatística, como O método capaz de permitir uma ligação entre o 
conhecimento teórico e o comportamento da realidade Esquematicamente teriamos 


Realidade 
Econômica 


Assim os objetivos da Economeina senam 

1) efetuar medidas de variáveis e de agregados econômicos, 

2; estimar parâmetros pertencentes às relações construidas pela teona económica, 

3) jormular hipóteses a respeito do comportamento da realidade 

4; submeter à prova, com base na observação da realidade, ronas fornecidas pela 
economia, & 

Ei construir novas teorias (conjunto de mpóteses) 


Do organograma apresentado, podemos verificar que & associação da teoria econô- 
mica com a Matemâánca e a Estatisuca Impnme quas caracteristicas fundamentais & 
Econometria, isto é a de ser mevitavelmente quantitanva e & de estar em estreito contato 
com à realidade. Podemos aizer, portanto que à Economema é o ramo da ciêr.cia econém- 
ca que tata fe quanmicar ou seja ds represeritar numencamento as relações econômicas 

o se realiza pela utibzação adequada da teoria econômica, da Matemática e da Estatis- 
nca a Matemáuca como inguagem ou forma de expressão simbólica, & Estatistica como 
uma ponte entrea tecra ea realidade Segundo Fnsch embora utizando essas és aisc- 
piinas, a Econometna não & nem Estansuca Econômica. nem teona econêmica. nem Eco- 
nomia Matematica Entretanto existem estagios fundamentais que são 06 natureza Veórico- 
econômica, de um lado, e estatística de outrc É comum passar frequentemente de um 
campo para ouuc como uma espécie de jogo de vaivem ou uulizando um exempio de 
Tinberger, como se tratasse ae uma partias de tênis entre economistas puros € 
econometnstas. O método ae investigação econométnca e, portanto. dedutivo e indutivo ac 
mesmo tempo, constituindo-se, mesmo, ne apicaçãe das régras da jogica à economia 
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EM socos» ETÓRICOS ESPECIAIS EM ECONOMIA 


A Estatística seria uma ciência ou um método de análise? 






“ Como surgiu, historicamente, à necessidade da Econometria? 
é Qual a diferença entre “leis matemáticas” e “leis estatisticas”? Dê exemplos 


a. erro po leerro tipo], 
b. hipótese nula 
56. O que vem a ser o teste ou prova de hipóteses? 
&: Descreva a questão da especihcação em Estatisuca 
8. Discuta o problema da estimação estatística. O que é estimador? 


u = “ n " ” " 
e Discuta a questão da “medida sem teona € medida com teona”, no campo esia- 
tisuco 


ts 
ao. Quais os objetivos da Econometria? 
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Abertura Comercial: redução das parreiras comerciais sobre importações, como quotas, tarifas e entraves 
burocráticos. 


Agregados Monetários: é o conceito de moeda que inclui as quase-moedas; são eles: MO = Papel moeda 
em poder do púbheo, M1 (meio de pagamento restrito) = MO + depósitos à vista; M2 = Mi + depósitos 
especiais remunerados + depósitos de poupança + titulos pnvados, M3 = M2 + quotas de fundos de 
renda fixa + operações compromissadas com títulos federais, M4 = M3 + títulos federais (Sebc) + títulos 
estaduais e municipais 


Análise Dedutiva: método que parte das conclusões gerais pará explicar o particular 


Análise do “Residuo": inha de estudo que demonstra que O crescimento amencano no século XX é pouco 
explicado peles variações ohservadas nos níveis de capital e de mão-de-obra Grande parcela de explce- 
ção desse processo é devida so “progresso tecnológico”, isto é, ao chamado “fator residual” 


Análise Indutiva: método que paris dos fatos específicos para chegar a conclusões gerais 


Argumentos Normativos: análise que contém, explícita ou implicitamente, um juízo de valor sobre alguma 
medida econômica. É uma análise do que devena ser. 


Argumentos Positivos: análise que não envolve juízo de valor, estando limitada a argumentos descritivos, 
ou medições cientificas É uma análise do que é. 


Armadilha da Liquidez: se & economia estiver em desemprego, € com um nivel de taxa de juros muito 
baixo, toda eventual expansão monetans será retida para fns especulenivos, não sendo apicada na atlvi- 
dade proqunva Trata-se de uma situação apontada por Keynes, na qua! a politica monetána seria total- 
mente ineficaz para promover O aumento da renda e do emprego. 


Arranco: erapa do processo de crescimento, quando ele se mstitucionaliza, com o surgimento de novos 
segmentos industriais associados & bens de consumo duráveis. 


Balança Comercial: item do Balanço de Pagamentos em que são lançadas as exportações € importações de 
mercadorias. em termos FOB 


Baiança de Capitais: parte do Balanço de Pagamentos relativa ês transações com capitais internacionais, 
fisicos ou monetarios São remstrados o capital das firmas estrangeiras que ingressam ne pais, O capital 
=strangeiro que mgressa Soo a forma de emprésumos, 0s empréstimos de ouucs governos ao Brasil 08 
empréstmos do FMI etc 


Balança de Serviços: item do Balanço de Pagamentos em que são lançadas as transações com serviços, 
como fretes seguros, viagens internacionais, juros. jucios, rovaltes assistência técnica etc. realizadas 
entre o país e os demais paises 


Balanço de Pagamentos: Tegisio contábil de todas as transações de um país com o resto do mundo. Envol- 
ve transações com. mercaaones serviços e canais (monetanos e fisicos) 


Balanço de Transações Correntes: perie do Balanço de Pagamentos relativa a soma da balançe comercial 
ao balanço de serviços e as transferências unnaterais 


n 





Base de Comparação: corresponde ao período (mês, ano) com o qual toda a série é comparada. 


Base de Ponderação: corresponde é época de definição da estrutura de pesos ou de ponderações dos produ- 
tos e grupos componentes do número-indice. 


Base Fixa:base de ponderação que é mantida inalterada ao longo da séne 


Base Monetária: total de moeda em poder do setor privado, inclusive as reservas dos bancos comerciais 
Também chamada de moeda de alta potência (Argh power money) ou passivo monetário das autondades 
monetárias 


Base Móvel: base de ponderação que é alterada a cada período de referência 


Base Móvel Encadeada: base de ponderação que é alterada a cada elo da cadeia, acompanhando o periodo- 
base de cálculo 


Bem de Consumo Saciado: dada uma variação na renda do consumidor, a quantidade demandada não se 
altera, coeteris panhbus. Nesse caso, a elasticidade-renda da demanda é nula. Exemplo: aimentos como 
arroz, sal etc 


Bem Inferior: po Hm bem em que a quantidade demandada varia inversamente em relação ao nível de 
renda do consumidor, coeteris paribus. Assim, se a renda aumenta, a quantidade procurada diminui se a 
renda caí, a quantidade procurada aumenta. À elasticidade-renda da demanda é negativa 


Bem Mormal:tipo de bem em que a quantidade demandada varia diretamente em relação ao nível de renda 
do consumidor, coetens panbus Assim, se a renda aumenta, & quantidade procurada aumenta; se a rende 
ca, à quanudade demandada também cai. A elasticidade-renda da demanda é positiva e menor que 1 


Bem Público:refere-se ao conjunto de bens gerais fornecidos pelo setor público: educação, justiça. seguran- 
ça, transportes etc. 


Ben: Supenor ou de Luxo: tipo de nem em que a quantidade demandada vara mais que proporcionalmen- 
te a variações na 1enda do consumudor, costens panbus A elasticidade-renda da procura é maior que 1. 


Bens Compiementares:bens consumidos conjuntamente 


bens de Capital: bens utiizados na fabncação de outros bens, mas que não se desgastam totalmente no 
processo produtivo E o caso de maquinas, equipamentos e instalações 


” , ) e 
Bens de Consumo:bens destinados diretamente ao atendimento das necessidades humanas Podem ser clas- 


sincados em duráveis fogões, automóveis) ou não-duráveis (ahmentos, produtos de higiene e impsza) 
Bens Economucos: bens escassos 
Bens Finais: bens que são vendidos para consumo ou utilização final 
Bens imateriais: seruços em geral, não mensuráveis de carater abstrato: transporte. hospedagem etc 


Bens intermediários: bens que são transformados ou agregados na produção de outros bens e que se 
consomem no processo produtivo 


Bens Livres: bens disponíveis na natureza, que não são escassos, como ar e água 
Bens Materiais: têm caracteristicas físicas de forma, peso e dimensão. 
Bens Substitutos (ou Concorrentes): bem cujo consumo subsutu o consumo de outro. 


Brechas Fiscais: referem-se a lacunas na lei, que possibilitam a discussão do não-recolhimento do imposto 
por parte do contribuinte. 


CAGED: Cadastro Geral de Empregados e Desempregados — Len 4923/65 
Câmara de Compensação: tem como função intermediar trocas de moeda ou de liquidez na economia, 


Capital: é o conjunto (estoque) de bens econômicos heterogêneos, tais como máquinas, equipamentos, fábri- 
cas, terras, maténas-primas etc., capaz de reproduzir bens e serviços. O propnetáno do capital é denom)- 
nado capitalista, e O sistema econômico baseado na propnedade privada do capital é o capitalismo 


Cartel: organização (formal ou informal) de produtores dentro de um setor que determina as políticas para 
todas as empresas desse setor. O cartel fixa os preços e as quotas de cada einpresa, 


Coeficiente de Vulnerabilidade: é definido como a relação entre a divida externa liquida e as exportações 


Coeteris Paribus: expressão launa que significa “tudo o mais constante” Na Microeconomia, analisa-se um 
dado mercado, isolado dos demais. É a análise do equilíbrio parcial 


Concepção Humanistica da Economia: coloca em plano supenor os móveis psicológicos da ativicade 
humana A Economia repousa sobre atos humanos, e é por excelência uma ciência social. 


Concepção Mecanicista da Economia: corrente que considerava que as leis econômicas se comportavam: 
como determinadas leis da Fisica, e & terminologia utilizada era “estónca”, “dinâmica”, “velocidade” etc 


Concepção Organicista da Economia: crupo que pretendia que a economia se comportasse como uz. 
órgão vivo e utilizava termos retirados da Biologia, como “orgãos”, “funções”, “carculação”. “luxos” etc 


Concorrência Monopolista (ou imperfeita): estrutura de mercado com inúmeras empresas, produto dife- 
renciado e livre acesso de firmas ao mercado, desde que eias possuam à tecnologia e O volume apropnado 


de capital 


Concorrência Perfeita: estrutura de mercado com número expressivo de firmas, com produto homogêneo 
não exasundo barrexras à entrada ou à saída de trmas 


Conflito Distributivo: ocorre quando a questão básica de ienômeno inflacionário está associada à disputa 
dos diversos agentes econômicos pela sua parcela na distribuição de renda 


Consumo Autônomo (ou Consumo Minimo da Coletividade): consumo de coletividade quando a renda 
nacional for zero. Ou sejé. é a parcela do consumo que mdepende da renda nacional 


Contabilidade Social: reenstro contábil da atividade econômica de um pais num dado periodo (normaimen- 
te um ano! É uma récnica que se preocupa com a definição e os metodos de quantificação dos principais 
agregados macroeconômicos, como Produto Nacional. Consumo Global, Invesumentos Exportações etc. 








Credencialismo: refere-se à proliferação de escolas de nível superior no Brasil, fomecendo diplomas ou 
certificados cujo objeuvo maior é atender aos requisitos para emprego, com detenoração do conteúdo 
educacional. 

Crescimento Econômico: crascimento continuo da renda total e per capita ao longo do tempo 

Curto Prazo: é o periodo de tempo no qual existe pelo menos um fator de produção fixo 

Curva de Lafer: mostra que, após um certo nível da alíquota do imposto, qualquer elevação dia taxa, em vez 
de aumentar a arrecadação total do governo, resultaria em uma redução, devido à evasão fiscal (sonega- 
ção), e num desestímulo provocado sobre os negócios em geral 

Curva de Lorenz: curva utilizada para obter o coeficiente de Gir e cujo grau de convexidade indica o grau 
de desigualdade na distribuição da renda, isto é, quanto menos convexa, mais igualitána é a distribuição 
e quanto mais convexa, menos igualitêne 

Curva de Phillips: mostra que existiria uma relação entre taxas de salários e taxas de desempiego. 
Curva (fronteira) de Possibilidades de Produção (CPP): fronteira máxima daquilo que s economia pode 
produzir, dados os recursos produuvos limitados Mostra as alternativas de produção da sociedade, supon- 


do os recursos plenamente empregados 


“Custo Brasil": custos adicionais impostos às empresas brasileiras. na forma de juros. tributação, infra- 
estrutura (transporte, portos) e encargos sociais, que iram a competitividade sistêmica do pais. 


Custo de Oportunidade: grau de sacrificio egido ao opiar-se pela produção de um bem, em termos Ga 
produção alvernativa sacníicada Também chamado de custo alternativo ou custo implícito (por não envoi- 
ver desembolso monetánio). 


Custo Fixo Médio (CFMe): é o custo fixo tota! dividido pela quantidade produzida 


Custo Fixo Total (CFT): parceia do custo que se mantém fixa quando à produção vana (aluguéis) Ou seja, 
são os gastos com fatores fixos de produção 


Custo Marginal (CMg): vanação do custo total, dada uma variação na quantidade produzida 


Custo Marginal de Longo Prazo: e daac pelas variações do Custo Total de Longo Prazo e as vanações da 
produção 


Custo Médio de Longo Prazo: é a curva envoltos das curvas de Custo Medio de Curto Prazo, e representa 
a vanação dos custos quando se aitera o tamanho de plants da empresa. 


Custo Total (CT): gasto total da empresa com fstores de produção Compõe-se de custos vanáveis e custos fixos. 


Custo Total! Médio (CTMe ou CMe): custo total dividido pela quanudade produzida Tambem: chamado de 
Custo Umntário 


Custo Variavel Medio (CVMe): custo varave! total dividido pela quantidade produzida. 


Custo Variável Total (CVT): parcela do custo que varia quando a produção varia (salários e matérias- 
primas) Depende da quantidade produzida. 


Custos Contábeis: envolvem dispêndio monetário. É o custo explícito, considerado na contabilidade 
pnvada 


Custos de Longo Prazo: no longo prazo, só existem custos variáveis O longo prazo é um horizonte de 
planejamento: as empresas têm um elenco de alternativas, com diferentes escalas (tamanhos) de planta, e 


escolhem uma delas. 


Déficit do Balanço de Pagamentos: diferença entre o saldo o da Balança de Transações Correntes e o da 
Balança de Capitais 


Déficit de Caixa: omite as parcelas do financiamento do setor público exemo e do resto do sistema bancá- 
rio, bem como fomecedores e empreiteiros É a parcela do déficit público financiada pelas autondades 
monetárias. 


Déficit Nominal: déficit total do governo, incluindo juros e correções monetária e cumbial da divida passa- 
da. Também chamado de Necessidades de Financiamento do Setor Público — Conceito Nominal. 


Déficit Operacional: diferença entre os gastos públicos € a arrecadação tributána no periodo, somadas aos 
juros reais de divida passada Ou seja, não inclu a correção moneténa e cambial da dívida. Tambem 
chamado de Necessidades de Financiamento do Setor Púbiico — Conceito Operacional 


Déficit Primário: diferença enue os gastos públicos e a arrecadação mbuténa do periodo. Não inclui à 
dívida passada 


Defiação: ocorrs quando 0 efero da inflação das senes monetárias ou nominais é retirado É caicuiada a 
partir de divisão da sene monretána por um índice de preços cnamado defiator 


Demanda de Moeda para Transações: parcela da demanda de moeda que o público retem com o ometnivo 
de satisfazer suas transações normais do Gia-a-Gia. Depende do nive) de renda: maior o nível de rende. 
maior a necessidade de moeas para wansações. 


Demanda de Moeda por Especulação: parcela ca demanda de moeda que o público retem, com o objetivo 
de auferir algum ganhe futuro na compra de auvos (titulos, imóveis etc.) Depende do nível das taxas de 
juros de mercado agento maior a taxa de juros, mais as pessoas ap'icarão em ativos e menol a retenção de 
moeda pare especulação. 


Demanda de Moeda por Precaução: parcela de moeda que é retida por pessoas e empresas para fazer face 
& pagamentos imprevistos ou atrasos de recebimentos esperados 


Demanda (ou Procura) individual: é a quantidade de um determinado bem ou servico que o consumidor 
deseja adquinr em certo periodo de tempo. 


Demonstrativo de Renuncias Fiscais: balanço das perdas de receita que decorrem de isenções e supsídios 


concedidos pelo Governo Federa! 


Depreciação: consumo do estoque de capital fisico em determinado período. 


Desemprego de Fatores de Produção: ocorre quando a demanda agregada está abaixo da oferia agregada 
de pieno-emprego. 


Desemprego Estrutural: ocorre quando o padrão de desenvolvimento econômico adotado exclui uma par- 
cela de trabalhadores do mercado de trabalho Também chamado de Desemprego Tecnológico, deve-se ao 
desequilíbrio entre a oferta e a demanda de mão-de-obra de determinada qualificação. 


Desemprego Friccional: surge em decorrência do processo dinâmico que caractenza o mercado de waba- 
lho. onde o sistema de informações sobre a oferta de vagas disponíveis no sistema produtivo é imperfeito. 
Exaste um lapso de tempo entre a saida do indivíduo de um emprego e a obtenção de uma nova ocupação 


Desemprego Involuntário: ocorre quando o individuo deseja trabalhar à taxa de salários vigente, mas não 
encontra ocupação Deve-se é insuficiência de demanda agregada na economia. Também conhecido como 
Desemprego Keynesiano. 


Desemprego Sazonal: ocorre devido ao carêter sazonal de determinados tipos de atavidade econômica. 


Desenvolvimento Econômico: parte da Teoria Econômica que se preocupa com a melhona do padrão de 
vida da coletividade ao longo do tempo Estuda questões como progresso tecnológico, estratégia de cres- 
cimento etc 


Despesa Nacional: total dos gastos dos varios agentes econômicos. em termos agregados Compõe-se das 
Despesas de Consumc, Despesas de Invesumento, Despesas Correntes do Governo, e Despesas Liguidas 
do Setor Externo (Exportações menos Importações) 


Desvalorizacão Real do Câmbio: ocorre quando & desvalorização nominal! do câmbio supera a taxa de 
inflação interna 


Dilema dos Prisioneiros: tipo de jogo no quai o equilibrio mdependentemente de como fo: alcançado não 
é “óumo oe Pareto”, o que significa possibiiaades de resultados melhores para um ou ambos os jogadores 
sem que o outro seja prejudicado 


Dispêndio Agregado: o mesmo que Demanda ou Procura Agregana de Bens e Serviços e comesnonde aos 
gastos de consumo & Investimento dos varios agentes macroeconômuicos 


Distribuição Norma” (ou de Gauss): supõe que as esumanvas tém ume distribuição de probabilidades 
simétrica é seus valores concentrados em torno da média das esamanvas Conhecida também como Bel 
Curve nor ter uma distnbuição que se assemelha a um sine 


Econometria: ramo da Ciência Econômica que wata de quanuhcar, isto é. de representar numencamente as 
relações econômicas, O que se realize por meio da utilização da Teona Econômica, da Matemática e da 
Estatistica 


Economia. pode ser definida como a ciência sociê! que estuda a maneira peia quai os homens decidem 
empregar recursos escassos a fim de produzir diferentes bens e serviços, de modo & distmbuí-los entre as 
vanas pessoas e grupos da sociedade para satisfazer as necessidades humanas. 


Economia a dois setores: numa economia simphficada, supõe-se que os únicos agentes são as empresas 
(que produzem bens e serviços) e as famílias (que auferem rendimentos pela prestação de serviços) 


Economia a quatro setores: uma economia completa, com os quatro agentes: famíbas empresas, setol 
público e setor extemo 


Economia a três setores: uma economia hipotética, fechada, com és agentes famílias, empresas e setor público 


Economia Centralizada (ou Economia Planificada): sistema econômico em que as questões econômi- 
cas fundamentais são resolvidas por um Órgão Centralde Planeiamento, e não pelo mercado Tem também 
como caracteristica a propnedade públhca dos recursos produtivos. 


Economia de Mercado: sistema econômico er que as questões econômicas fundamentais são resolvidas pelo 
mercado. Caracteriza-se também pela propnedade pnvada dos recursos produtivos Pode ser uma economia de 
mercado pura (sistema de cancarrência pura) ou com a interferência do governo (sistema de economia musta) 


Economia Informal: reflete a desobediência civil a atividades normais de mercado (sonegação, não-regis- 
tro em carteira de wabalho, Caixa Dois) 


Efeito-Preço Total: variação da quanudade demandada quando varia a preço do bem, coeteris panbus. 
Divide-se em efeito-renda e efeito-subsutuição. 


Efeito-Renda: dada uma variação no preço de um bem, é o efeito sobre a quantidade demandada desse 
bem, der;vado de uma mudança na renda res (ou poder aquisitivo) do consumidor, supondo a renda mone- 
têna e os preços dos outros bens constantes. Por exemplo, se o preço do bem x aumenta, a quanndade 
demandada de x cai, porque o poder aquisitivo do consumidor diminui costens paribus. 


Efeito-Substituição: dada uma variação no preço de um Dem, é o efeito sobre a quantidade demandada 
desse bem, denvado de uma alteração nos preços relativos dos bens supondo a rende monetária e os 
preços dos outros bens constantes Por exemplo, se o preço do bem x aumenta, à quantidade demandada 
de x cai, porque o bem x Êca relanvamente mais caro que os outros bens, coeteris panbus 


Eficiência ou Ótimo de Pareto: uma alocação de recursos é considerada eficiente se não for nossivel 
melhorar à <ituação de um setor sem prejudicar & de ouro 


Eficiência Marginal do investimento: taxa de retorno esperada sebre a compra de um: bem de capital. E 
a taxa que iguala 0 valor dos retornos líquidos que se espera obter com 0 investimento, com c preço de 
aquisição Do equipamento 


Elasticidade: alteração percentua! em uma vanavei dada ume vanação percentusi em outra, coetens panbus 


Elasticidade no Arco (ou no Ponto Médio): calculada & perr dos pontos médios, e não num ponto espe- 
cífico (por exempio. preço médio e quantidade média) 


Eiasticidade no Ponto: calculada em um ponto especifico (por exemplo, a um daco nível de preço e quan- 
tdade) 


Elasticidade-Preço Cruzada da Demanda: vanação pe-entuai na quantidade demandada dada a vana- 
ção percentual no preço de outro bem. coetens paribus Quando ior positiva, os bens são subsútutos, 


quando negativa, os bens são complementares 


E 5::2 ondas ECONOMIA 


Elasticidade-Preço da Demanda: variação percentual na quantidade demandada, dada a vanação percentual 
no preço do bem, costens paribus Quando for maior que 1 (em módulo), o bem tem demanda elástica, 
quando menor que 1 (em módulo), o bem tem demand inelástica, quando iguala 1,0 bem tem demanda 
de elastucidade unitária. 


Elasticidade-Preço da Oferta: vanação percentual na quantidade ofertada. dada a variação percentuai no 
preço do bem, coeteris paribus Quando for maior que 1, o bem tem oferta elástica. quando mener que 1,0 
bem tem oferta inelástica; quando igual a 1, o bem tem oferta de elasticidade unitária. 


Etasticidade-Renda da Demanda: é a vanação percentual na quantidade demandada, dada uma vanação 
percentual na renda, coeteris panbus Quando maior que 1. é um bem supenor ou de luxo, quando menor 
que 1 e maior que zero, é um bem normai. quando menor que zero, é um bem anfenor. 


Equilíbrio de Nash (solução de Nash): resultado obtido no qual nenhum dos jogadores se arrepende indi- 
vidualmente, ou-seja, ambos os jogadores escolheram a melhor estratégia dada a escolha do outro. 


Equilíbrio Estável: no modelo macroeconômico bésico, ocorre quando à poupança e c investimento progra 
mados (ex ante) são exatamente iguais aos realizados (ex post). Alternativamente, trata-se da situação em 
que a Oferta Agregada de Bens e Serviços se igusla à Demanda Agregada de Bens e Serviços. 


Equilíbrio Geral: procura analisar se o comportamento independente de cada agente econômico conduz 
todos a uma posição de equilíbrio global, considerando-se a interdependência entre os mercados. 


Equilibrio Parcial: analise um mercado especifico isoladamente de outros mercados. 


Era do Consumo de Massa: etapa do processo de crescimento no qual ele se consolida, quando os setores 
lideres se voltam para a produção de bens de consumo duraveis de alta tecnologa e serviços São desuna- 
dos maiores recursos para D bem-estar e a seguridade social 


Erro Tipo I- em Estatística, é o erro que se comete quando se rejeita uma hipotese verdadeira 
Erro Tipo Tl: em Estatística, é o erro que se comete quando se acerta uma hipótese falsa. 


Escola Clássica: Escola que preaominou no final do século XVII e no século XIX, Consohaou a Economia 
como corpo científico próprio. Foram iançadas as bases do Nheraismo econêmico. onde prevalecem &s 
forças de mercado, sem intervenção governamenta!. Seus expoentes foram Adam Smith David Ricardo 
John Stuart Mill e Jear. Bapuste Say 


Escola de Lausanne ou Escola Matemática: dentro dos pnncípios marginahstas, empregava os processos 
de lógica matemática a part da noção de equilibno 


Escola de Viena ou Escola Psicológica Austriaca: [Ssumgu & Ciência Econômica em twês campos: & 
Economia Pura (dedutiva, construída sobre a psicologia do interesse pessoai, do homus oeconomucus), 
Economia Aplicada (induuúve, a parnr da observação dos fatos) e Arte Econômica (campo de tormulação de 
regras de Política Econômuca, a parur da Economia Apucaca) 


Escola Historicista (século XIX): cnicou a ciência ansirata e dedutiva dos clássicos, subsutundo-a pelo 
método concreto e inqutivo Os histoncistas contribuam para à consideração da at:vidade econômica em 
suas reiações com o meio social 


Especificação Estatística: consiste em saber qual a forma matemática mais adequada para explicar o com- 
portamento de uma dada variável 


Estabilizador Automático (Built in): ocorre quando a tributação progressiva tem efeito anticíclico sobre à 
renda disponível Por exemplo, na recessão, o contribuinte que tivesse sua renda diminuída descena de 
alíquota e teria uma redução no imposto, o que fana com que a renda disponivel dininuísse menos que & 
renda nacional total 


Estagflação: ocorre quando se tem paralelamente taxas elevadas de inflação e recessão econômica 


Estática-Comparativa: confrontam-se duas ou mais posições de equilibno, sem quaigue: preocupação com 
o que possa ter ocorndo durante a passagem da situação inicial para a final 


Estatistica: é a matemática aphcada à análise dos dados numéricos de observação. 


Estatística Aplicada: consiste na aplicação dos processos de análise estatistica ao tratamento dos dados de 
um campo especilico. 


Estimação Estatistica: são valores obtidos a partr de amostras, permitindo obter estimativas do parâmetro 
populacional 


Estimador não Viesado (ou Justo): refere-se ao caso em que quando aplicado em várias amostras. tepro- 
Guz o verdadeiro valor isto é, O valor pare a população) do parâmetro em análise 


Estratégia: conjunto de ações a serem tomadas ao jongo de um 1099 


Estratégia Dominante: Uma estratégia é dormnante em relação a ouua quando os resultados obtidos com 
sus utilização são meinores que os resultados que seriam obtidos com quira estrategia, qualouer que seja 
a atuação dos outros jogadores. 


Estruturalismo: corrente econômica surgida ne Amenca Lawna, que supõe que a inflação em paises subde- 
senvolvidos está associada a tensões de custos causadas po: deficiências estruturais e conflitos custributivos 


Ex ante: valores planejados. progiamados, previsios, como deiinicos na Teoria Macroeconômica 
Ex post valores realizados, efetivos como debmdos na Contapihdade Sociai 


Externalidades (Economias Externas): quando a produção ou e consume de um bem. acarreta efexos 
sobre outros indivíauos, e esses custos não se refistem nos preços 
o 


Falhas de Informação: como os agentes econômicos têm informação imperfeita a respeito dos preços de 
nens e serviços, eles não tomarão decisões corretamente quando orem ao mercado desejando adquiri-los 


Eator de Produção: são bens ou serviços que, atravês do processo prOQUTIVO. são transformados em outros 
bens e serviços. 


FIBGE: Fundação Insututo Brasileiro de Geograiia e Estatistice 


FIESP: Federação das Indústrias do Estado de São Paulo 


RS ANUAL E raros 


Fiscalistas: corrente que defende a atuação ative do governo, através de política econômica. Também cha- 
mados de keynesianos. Seus expoentes são James Tobin e Paul Anthony Samueison 


Fisiocracia: uma das escolas precursoras da Economia, embora ainda muito influenciada por questões de 
Filosofia, Ética e Religião, tendo seu apogeu entre 1760 e 1770. Preocupou-se com a questão da repartição 
do produto entre setores da atividade, e enfatizou as leis naturais do Universo que condicionanam as 
relações econômicas. Seu principal nome foi François Quesnay, médico, e provavelmente o principal res- 
ponsáve! por termos como fluxos, órgãos, circulação, que são de uso corrente também em Economua. 


Float: ganhos do setor financeiro gerados pela inflação elevade 


Flutuação “suja” da Taxa de Câmbio: no sistema de câmbio flutuante, ngcrosamente a taxa de câmbio 
seria determinada pela interação entre a oferia e a demanda de divisas. Entretanto, o Banco Central pode 
interferir no mercado, comprando ou vendendo moeda estrangeira Em inglés, dirty floaing 


Fluxo Circular de Renda: fluxo que se estabelece entre as unidades produtoras e apropniadoras de renda, 
no mercado de bens e serviços e no mercado de fatores de produção 


Fórmula de levons: média geométrica ponderada do relativo de preços, com base de ponderação no perío- 
do inicial 


Fórmula de Laspeyres: média aritmética ponderada do relanvo de preços. com base de ponderação no 
período imcial 


Fórmula de Paasche: méaia harmônica ponderada do relativo de preços, com base de ponderação no perio- 
do ae referência 


Função Produção: relação técnica entre & quantidane fisica de fatores de produção e a quantidage física ao 
procuto em asterminado período de tempo 


Funções da Moeda: meio ou instrumento de troca: unidade de medida (ou umidade Ge conta) reserva ae 
valor 


Funções do Banco Central: banco emissor, barco dos bancos, banco do govemno, banco depositáro das 
teservas mtemacionais. 


Hiato Defiacionário: insuficiência de demanda agregaca em relação à oferta agregade de pienc emprego 
Tem-se uma situação de desemprego de recursos Mostra de quaniw a demanda agrecada deve ser au- 
mentada para que possa aungar o equilibrio de pleno emprego 


Hiato Inflacionário: excesso ce demanaa agregada em relação à oferta agregada de pleno emprego. Tem-se 
aqui uma inflação de demande. Mostra de quanto a demanda deve ceir para restabelecer o equilíono de 
pieno emprego 


Homogeneidade (Produto Homogêneo): acontece cuando todas as brmas oterecem um produto seme- 
lhante, homogéneo Não há diferenças de embalagem e qualidade do produto nesse mercado 


imposto ad valorem: é um imposto sobre vendas na forma de uma aliquota (percentual), fixo sobre o valor 
do bem. 


Imposto Direto: incide dreiamente sobre a renda das pessoas (exemplo: Imposto de Renda) 
Imposto Específico: é um imposto sobre vendas, ne forma de um valor fixo sobre o valor do bem. 


imposto Indireto: incide sobre o preço das mercadorias (p. ex, ICMS, IPI) Também chamado Imposto de 
Venda, pode ser específico e ad valorem 


Imposto Inflacionário: espécie de taxação que 0 Banco Centrel impõe à coletividade, pelo fato de deter o 
monopóbo das emissões e nunca ter perda de poder de compra, mesmo com inflação elevada. 


Imposto Progressivo: quanto maior O nível de renda, maior a proporção paga do imposto em relação à 
renda 


Imposto Proporcional ou Neutro: & proporção arrecadada do imposto permanece constante para todos os 
níveis de renda 


Imposto Regressivo: quanto maior o nível de renda, menor a proporção paga do imposto relativamente & renda 
Imposto sobre a Renda: sus incidência ocorre sobre os fluxos anuais de rendimento 
Imposto sobre a Riqueza (patrimônio): a base tributána é c estoque acumulado de capital. 


Imposto sobre Vendas de Mercadorias e Serviços: a base wibutâna é a compra e venda de mercadorias 


e serviços 


incidência Tributária: é a carga ou proporção do imposto paga efetivamente pelos consumidores e peios 
produtores 


indexação Formal: correção monexária fixada em contratos, como acoraos salanais, alugueis & contratos 


financeiros 


Indexação Informal: correção de preços de bens e serviços fornecidos por empresas privadas ou pelo go- 
verno visando recupera: as perdas inflscionárias 


indice de Capacidade de Importar: é a relação entre a recentes de exportações e c indice de preços de 


importação. 


indice de Desenvolvimento Humano: indexador ceiculace pele ON” para aienr o grau de desenvolvi- 
mento social! de um país, a parur da média de três ndicacores espelança Ge vida ao nascer, taxa ae 
alianeiização de adultos combinaaa com taxas de metricuie no ensino fundamenta, de 2 e 2º graus, E 


renda per capita. 


Índice de Emprego: mede a proporção da população economicamente ativa que após cera Sed é empre- 
A : A Tr ) 
gada É medido pela reiação entre o vorume de empregados e o total de força de trabalho (PEA). 


indice de Gini (ou Coeficiente de Gini): medida frequentemente unnzada para medir o grau de concen- 
tração da renda de ums localidade região ou sociedade. E obudo atravês da curva de Lorenz e varia de O 
(igualdade perfeita) a 1 (desigualdade perfeita) 


e a nt er rr 


índice de Preços: número que reflete o crescimento dos preços de um conjunto de bens, servindo para 
medir a taxa de inflação e deflacionar sénes monetênas ou nomunais. 


Índice de Preços ao Consumidor (FIPE): elaborado pela Fundação insututo de Pesquisas Econômicas da 
USP, é calculado para o municipio de São Paulo, e a base de ponderação é constituída a partr da estrutura 
de consumo de famílias que auferem entre 1 e 20 salários mínimos 


Índice de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA): estrutura e regiões abrangidas igual ao INPC. A diferen- 
ça é que a base de ponderação do IPCA é caicuiada a partr da estrutura de consumo de famíhas cuja renda 
vana de 1 a 40 salários minimos 


Índice de Preços ao Consumidor Restrito (INPC): elaborado pela Fundação IBGE, abrange dez capitais 
mais o Distrito Federal, e é calculado a partir da estrutura de consumo de familias de renda entre 1 a & 
salários minimos 


Índice de Produtividade: medido pela relação entre o volume de produção sobre o número de trabalhado- 
res envolvidos na geração daquela produção. 


Índice de Relações de Troca (ou Termos de Intercâmbio): é o quociente do indice de preços dos produ- 
tos de exportação pelo índice de preços dos produtos importados 


Índice de Subemprego: é um indicador do grau de subutilização da mão-de-obra. De forma genérica, é 
medido pela relação entre o volume de desempregados e o total da força de trabalho (PEA) 


Indice Gerai de Preços (IGP): elaborado pela Funaação Getúho Vargas (RJ). e composto & partir do Indice 
de Preços por Atacado (IPA), que corresponde a 60% do IGP, pelo Índice de Preços ao Consumidor (RJ e SP) 
que participa com 30%, e pelo Indice Nacional de Construção Civil (INCC) O IPA e o INCC são calculados 
para dez capitais mais o Disuito Federa! O periodo de coleta é o mês completo (do “* ao último dia do mês) 

Índice Geral de Preços de Mercado (IGP-M): sua estrutura e regiões abrangidas são as mesmas do IGP 
Diierencia-se ne periodo de coleta de dados, que vai do cia 21 de um mês ao dis 20 do mês seguinte, e poi 
apresentar prévias a cada dez dias 


indice Integral de Divisa: considera c caso-imite de modificações instantâneas dos pesos e preços dos 
1te:.5 de um agregado 


Infiação: um aumento contínuo e generalizado no nivei geral de preços 


Inflação de Custos: ocorre quando o nível de aemanda agregada permanece o mesmo mas os custos de 
produção aumentam, diminuindo a oferta agregada Também chamada ce inílação de oferta. 


infiação de Demanda: dsz respeito ao excesso de demanda agragada em. relação a produção disponivel 
toferta agregada) de bens e serviços 


Inflação inercial: mfiação aecorrerte dos realustes de preços e saiár.os, provocaca pelo mecanismo de 
Indexação ou ae correção monetánia. 


Infiuencia Estatistica: quando se procura, a partir de amnstas túrar conclusões a respeito da população 
que deu ongem a essas amostras Esse procedimento metodológico é o da indução (método indutivo), que 
utihza o cálculo de probabilidades 


Institucionalistas: criticam o alto grau de abstração da Teoria Econômica e o fato de a mesma não incorporar na 
sua análise as instituições cocims. Seus grandes expoentes são John Kenneth Galbraith e Thomstem Veblen 


Investimento Agregado ou Taxa de Acumulação de Capital: é o aumento da capacidade produtiva da 
economia num dado período. É o gasto em bens que permitirão o aumento do consumo e do fluxo de renda 
futuro Seus componentes são máquinas, equpamentos e construções (Investimentos em Bens de Capital 
ou Formação Bruta de Capital Fixo) e Variações de Estoques 


Investimento Autônomo: gastos em investimentos Go nivel de renda, ou seja, não induzido pelas vanações 
no nível de renda nacional. 


Isocusto: signífica "igual custo”, e é definido como uma linha na qua! todos os pontos representam diferentes 
combinações de fatores. que indicam o mesmo custo total. Também chamada de Linha de Preços na Produção 


Isoquanta: significa “igual quantidade”, e é definida como uma linha na qual todos os pontos representam 
diferentes combinações de fatores, que indicam a mesma quantidade produzida. 


Isorrendimento: sigmíica iguai rendimento. É a bnha sobre a qual os pontos revelam as diferentes quanti- 
dades dos produtos que, vendidas no mercado aos seus respectivos preços, geram para a firma a mesma 
Receita Total. 


Jogo Cooperativo: tipo de jogo em que acordos entre os jogadores são permitidos 


Jogo de Informação Completa: aquele no qual os jogadores possuem todas as informações necessárias 
para a tomada da decisão 


Jogo de Informação imperfeita (Jogo Simultâneo): tpo de jogo em que os iogadores agem ao mesmo 
tempo. ou seja um jogador não sabe o que 6 outro val fazer 


Jogo de Informação Incompleta: aquele no quai parte das informações não está disponível 


Jogo de Informação Perfeita (Jogo Sequencial): uno de jogo em que os jogadores agem em sequência 
isto é, um jogador sabe o que o outro fez antes de decidiu-se 


Jogo de Soma Constante: aquele no qual a soma dos resultados é sempre a mesma. independentemente 
das ações dos jogaaores. 


Jogo de Sema Variável: aquele no qual à soma dos resultados e inconstante 
e 
Jogo de Soma Zero: caso particular do jogo de soma constante no qual o ganho de um jogador é sempre 
igual à perda ac outro, incependentemente das ações dos jogadores 


Jogo não Cooperativo: po de jogo no quai não há possibilidade de acordos entre os jogadores 


Lei de Diretrizes Orcamentárias (LDO): por aeterminação da Constituição Federal de 198E. o Executivo 
deve definir a cada anc suas metas e pnondades para o exercício hnanceiro subsequente, e o faz por meio 
de lei de diretnzes orçamentarnias Essa le: determina os parâmetros que devem ser observacos na elabora- 
ção da lei orçamentária anual. dispõe sopre as modificações na legislação tmbutánia e estabelece a política 
de aplicação das agências oficiais de fomento 


EE Menu ne ECONOMIA 


Lei de Say: pnncípio criado pelo francês Jean Baptiste Say, segundo o quai a oferta cria sua própria procura. 


Lei dos Rendimentos Decrescentes: ao se aumentar o fator vanávei (mão-de-obra), sendo dada a quanti- 
dade de um fator fixo, a produtividade marginal do fator vanável cresce até certo ponto e, a partir daí, 
decresce até tornar-se negativa Vale apenas se mantiver um fator fixo (portanto, só vale a curto prazo) 
Também chamada Lei das Proporções Variáveis ou ainda, Lei da Produtividade Marginal Decrescente 


Lei Geral da Oferta: a quantidade ofertada de um bem (ou serviço) varia ne relação direta com o preço do 
própno bem, coetens panbus. 


Lei Geral da Procura: a quantidade procurada de um bem ou serviço qualquer varia na razão inversa da 
vanação de seus preços, mantidas as demais níluências constantes 


Leis Antitruste: atuam sobre a formação de preços em mercados monopolizados e oligopolizados, e sobre a 
conduta das empresas. 


Leis Estatisticas: são relações probabilísticas incertas, envolvendo sempre uma aleatoriedade ou erro. Êo 
caso das relações entre variáveis econômicas, que não são relações exatas, mas probabilísticas 


Leis Matemáticas: são relações exatas, sempre válidas (o comprimento da circunferência é sempre igual a 
27 radianos). 


Liberalismo: corrente econômica cada no século XVII, que acredita que os mercados. sem interierência do 
governo, como que guiados por uma “mão invisível". conduzem a economia ao pienc emprego 


Libor: taxa de juros no mercado financerro de Londres 


Longo Prazo: período de iempo no qual todos os fatores de produção vanam, ou seja, não existem mais 
iatores fixos 


Lucro Extraordinário: uma vez que os custos totais já incluem os lucros normais (a remuneração dc empre- 
sário ou seu custo de oportunidade), ocorrerão lucros extraordinários quando as receitas totais forem supe- 
nores aos custos totais 

Lucro Normal: remuneração Go empresário medida pelo custo de oportunidade de estar empregando seus 
recursos em dada atividade. e não em uma alternaúiva Nas curvas de custo. a teoria econômica incorpora 
os custos de oportunidade associados aos insumos, ou seja, 1emuneram-se todos os fatores de produção de 
propnedade do empresário 

MO: papei-moeda em poder do público - 

M1: moeda em poder do púdhco + depósitos à vista nos bancos comerciais 

M2: M! + titulos púbhcos 

M3: MZ + depósitos de poupança 


Má: M3 + títulos pnvados (depósitos em CDE, RDB, letras) 


Macroeconomia: estudo da determinação e do comportamento dos grandes agregados, como PIB, consumo 
nacional, investimento agregado exportação, nivel geral dos preços etc 


Mais-Valia: conceito criado por Marx Refere-se à diferença entre o valor das mercadorias que os trabalhado- 
res produzem e o valer da ferça ce trabalho vendida aos capitalistas. Os lucros, juros e aluguéis, que são 
rendimentos da propriedade, representam a expressão da mais-valia. 


“Mão Invisível": base do pensamento liberal da Escola Clássica: milhões de consumidores e milhares de 
empresas, sozinhos, como que guiados por uma “mão invisivel”, encontram a posição de equilibno nos 
vários mercados, sem a intervenção do Estado. E o laissez-faire, 


Mapa de Produção: família de isoquantas 


Marcha para o Amadurecimento: etapa do processo de crescimento em que a moderma tecnologia se 
estende dos setores líderes, que impulsionaram o arrancc, para outros setores. 


Marginalismo: base do pensamento neoclássico Os conceitos de margem, como utihdade marginal, receita 
marginal, custo margnnal, sao mais reisvantes para atomada ce decisões por parte de consumudores e 
empresários que os conceitos de média (produtividade média, custo médio etc ] 


Mark-up: margem da receita de vendas (faturamento) sobre os custos diretos de produção. 


Marxismo: Escola baseada nos trabalhos de Karl Marx, desenvolvidos na segunda metade do século passa- 
do Representa uma critica ao Capitalismo, observando que o desenvolvimento tecnológico em regimes 
capitahstas levaria à marginalização dos trabalhadores. Baseia sua anáhse a partir da lute entre capitalis- 
tas e trabalhadores 


Matriz Insumo-Produto ou de Relações Intersetoriais: sistema ce Contabildade Social criado pelo 
economusta russo Wassily Leontef, que mostra todas as transações agregadas de bens intermediános e de 
bens finais da economia em determinado periodo. 


Maximizar Lucro Total: corresponde ao voiume de produção em que à Receita Marginal (RMg) é igual ao 
Custo Marginal (CMg) 


Maxmin: estratégia que pode ser utibzada quando não hê estratégia dominante, Isto é. o jogador procura 
majmizar o minimo que pode assegurar para s:, independentemente Gas estrategias dos outros jogado- 
res, garanundo um ganho minimo 


Meios de Pagamento: estoque de moeda disponivel para uso do setor privado não-bancário a qualquer 
momento (ou seja, de uguidez imediata) E composto pela moeda em poder do público (moeda manual) e 
pelcs depósitos & vista nos bencos comerciais imoeda escntural) 


Mercado Atomizado: aquele com inúmeros vendedores e compradores (como “átomos”), de forma que um: 
produtor isciado não tem condições de afeta: c preço ce mercado. Assim. o preço de mercado é fixado para 
a empresa, sendo determinado no mercado pela ação conjunta de ofertaniss e consumidores 


Mercado de Trabalho: mercado onde se reaiza a compra e venda de serviços de mão-de-obra onde traba- 
Inagores e empresários se confrontam. determinando conjuntamente os niveis de saianos o nível de em- 
prego. as condições de twanalho e os demais aspectos reiauvos às relações entre capital e trabalho 


Mercado Formal de Trabalho: contempla as reiações contratuais de trabalho. em gtance parte determina- 
das peias iorças de mercado. ao mesmo tempo que são objeto de iegislação específica cue as regula 


Mercado Informal de Trabalho: quando prevalecem regras de funcionamento com um mínimo de interfe- 
rência governamental. 


Mercantilistas: praticamente os precursores do estudo econômico sistematizado Apesar de não apresenta- 
rem um conjunto analítico homogêneo, tinham preocupações explícitas sobre a acumulação de riquezas, 
comércio extenor e moeda. Enfatizaram o poder do Estado, considerando que o govemo de um pais seria 
mais forte e poderoso quanto maio: fosse seu estoque de metais preciosos Seus principais nomes foram 
Wiliam Petty e Cantillon. 


MERCOSUL (Acordo do Cone Sul): destinado a implantar até o ano de 2006 uma area de livre comércio 
entre Brasil, Argentina, Uruguai e Paraguai, está desenvolvendo negociações com as demais nações sul- 
amencanas, visando à criação de uma zona de livre comércio na América do Sul. 


Método Dialético: devido a Hegel e Marx, liga o concreto ao abstrato, o fato à idéia Provocou a renovação do 
metodo histórico, que deixou de ser predormnantemente descritivo para ser nterpretanvo 


Microeconomia (ou Teoria de Preços): estudo do comportamento dos consumidores e produtores em 
mercados específicos, preocupando-se em como são determinados os preços e as quantidades dos bens e 
serviços nesses mercados. 


Minidesvalorizações Cambiais: política cambial adotada no Brasil a partir de 1968, com desvalonzações 
em períodos curtos 


Modelo Clássico de Oligopólio (ou Modelo Neoclássico): o obetivo da empresa é mexormizar o lucro voral 
(ou seja, igualar a receita margina. ao custo marginal) 


Modelo de Concorrência Monopolística no Comercio Internacional: nesse modelo = possivel incor- 
porar economias de escala e dijerer.iação do produto para expiscar a existência de um imporante comér- 
cio intra-ndústria | 


Modelo de Cournot: modelo de duopóhio (duas empresas produtoras no mercado: Cournot fo: um dos pio- 
neiros a inostrar como as empresas dependem uma cas cutras no oigopóho A caracteristice básica é que 
um a ao tomar suas decisões soDre preços. supõe que os demais não reagirão, mantendo seus 
preços. Ou seia, não reconhecem a interdependência entre si 


Modelo Ge Crescimento de Harrod-Domar: considera & taxa de crescimento do produto de um pais como 
sendo determinada pela taxa de poupança (como proporção do PIB). multrphcads pela relação capual- 
produio 


Modelo de Lewis: modeio dual (agricultura X indústria, que mostra que 0 crescimento econômico advém. 
aa industrialização. abastecida com a olerta de mão-ge-obra excedente da agncultura. 


Modelo ai Mark-up: trata-se de um modeio de obgopólio, em que o objenvo da firma é maximiza! o mark- 
up e não os lucros. Esse modelo parte do pressuposto de que as firmas conhecem melho: seus custos ce 
produção do que 9 aemande dc produto, razão pela quai o preço cc produto é fixado a paru: de uma 
margem sobre os custos diretos de pronução tmark-up) 


M e 
odelo de id (Curva da Procura Quebrada): busca expica: por que os preços no obgopóno perme 
necem fixados por periodos relativamente iongos mesmo com mudanças nos custos A curva de demanda 
é e & para ; H ê 
lâsuca para preçus acima do equilibrio e inelástica para preços abaixo dele Os oligopobsias reconhe- 
cem a interaependência enue sl o 


Moeda: objeto de aceitação geral, utilizado na woca de bens e serviços. Sua aceitação é garantida por lei (ou 
seja, a moeda tem “curso forçado” e sua única garantia é a legal) 


Moeda Escritural: total de depósitos à vista nos bancos comerciais. Também chamada de moeda bancária. 


Moeda Manual: total de moeda em poder do público (empresas privadas e pessoas fisicas) 


Monetarismo: corrente que considera que os instrumentos de política monetária são os mais eficazes no 
combate à inflação e ao desemprego. No Brasil, essa corrente considera que & principal causa da inflação 
é o desequilíbrio das contas públicas Também chamados ortodoxos ou neoliberais 


Monetaristas: corrente econômica que enfatiza o papel da política monetária, que sena menos intervencionista 
do que a política fiscal São também hberais, no sentido de que a atuação do Estado deve ser direcionada 
para o fornecimento de bens públicos, como educação, saúde, justiça, segurança Seu principal nome é 
Milton Friedman, da Universidade de Chicago 


Monopólio: estrutura de mercado onde uma única empresa oferece dado produto sem substitutes próximos, 
constituindo barreiras à entrada de novas firmas. 


Monopólio Bilateral: forma de mercado em que um monopsonista, na compra de um insumo, se deironta 
com um monopolista na venda desse insumo. Por exemplo, uma úmca fábnca numa cidade do interior 
(monopsonista na compra), se defronta com um único sindicato de trabalhadores monopolista na venda) 


Monopólio Puro ou Natural: mercado em que as empresas apresentam elevadas economias de escala O 
que lhes permite produzir & custos unitários de produção muito baixos e vender seu produto a preços que 
nviabilzam a entrade de novas ârmas no mercado 


Monopsônio: único comprador se defronta com muitos vendedores ds fatores de procução 


Multiplicador da Base Monetária: vanação dos mejos de pagamento dada uma mudança ro saldo da 
pase monetária A variação dos meios de pagamento e um múltiplo da vanação da base monetária E 


também chamado simplesmente de muiuphcador monetário 


Multiplicador de investimentos: vanação da renda nacional Gada uma vanação autônoma da dernanda de 
invesumentos A renda nacional vana num múltiplo da variação da cemanda agregada de invesumentos 


NAFTA (Acordo de Livre Comércio da América do Norte): propõe-se a implantar uma área de hvre 
comércio entre EUA. Canadê e México até o ano de 2008. 


Neoclássicos: Esccia eus se aesenvolveu na segunda metade do seculo XIX e início do século XX A 
partir de pnncípios bberais teconomia de mercado). íoi responsavel pela consohgação da formalização 
analítica em Economue e pelo uso intensivo da Metemática Sua preocupação principal era com alocação 
ótima de recursos Cuaram a Teoria do Valor Utihdade peia qual o preço dos bens € formado a partir 
do grau Ge sanstação que o consumudor espera obter do Dem contrapondo-se a Teoria dc Valos Traba- 
tho, peta qual e valor dos bens sena denvado do lado aa oferta ou dos custos da mão-de-onta Seus 
principas expoentes foram Áltrea Marshall, Leon Walras Vilfredo Pareto Joseph Schumpeter « Francis 


Edgeworth 


Número-índice de Preços: é uma estaustica que visa medir a variação relativa e preços de um agregado 


de bens e serviços fisicamente diferentes, em uma sequência de períodos curtos de tempo 


es us! De ECONOMIA 


Oferta: quantidade de determinado bem ou serviço que os produtores desejam vender, em determinado Pleno Emprego de Recursos: ocorre quando todos os recursos produtivos da economia estão sendo total- 
periodo de tempo ; mente utilizados, ou seja, não existe capacidade ociosa nem trabalhadores desempregados 


Oligopólio: estrutura de mercado com pequeno número de empresas que dominam o mercado, formando 
barreiras à entrada de novas empresas. 


Oligopsônio:poucos compradores defrontam-se com muitos vendedores do fator de produção. 


Open Market ou Mercado Aberto:mercado de compra e venda de títulos públicos. 


Orçamento da Seguridade Social: compreende todas as entidades e orgãos vinculados ao Execuuvo da 
saúde, Previdência Social e assistência social É parte do Orçamento Geral da União 


Orçamento Geral da União:é formado vels soma do orçamento fiscal, orçamento das estatais, orçamento 
da Segundade Social e brechas fiscais 


Orçamento Público Moderno:a part da década de 1930, o Estado começou a abandonar a neutralidade 
econômica, que caractenzava o pensamento liberal. O Estado passa a intervir para corrigir distorções do 
sistema econômico e estimular programas de desenvolvimento. As alterações orçamentánas passam a ter 
uma grande importância. 


Orçamento Público Tradicional:a pnncipal função do orçamento tradicional era disciphnar as finanças 
públicas e possibilitar aos orgãos de representação um controle político sobre o Executivo. O orçamento 
estava a serviço da concepção do Estado Liberal, que unha por finalidade manter c equilibno nas contas 
públicas Neste tipo de orçamento, o aspecto econômico não estava em pnmeiro piano. Às contas públicas 
caractenzavam-se por sua neuualidade e o gasto público não unha importância significauva, em termos 
econômicos 


Paradigma de Estrutura Conduta-Desempenho: preocupa-se com à avahação do desempenho de um 
deterrmnado mercado frente ao desempenho esperado em uma situação ideal de concorrência perfeita. 
Procura evahar em que medida as imperfeições de mercado imitam sua capacidade em atender às aspira- 
ções e demandas da sociedades por bens e serviços. Assume que o desempenho economico pode ser alte- 
rado mediante intervenções sobre a estrutura de mercado e a conduta das firmas, 0 que servira como quia 
para as políticas públicas. 


Paradoxo da Parcimônia:se, por qualque: razão, à colenvidade resolvesse tornar-se meis parcimeniosa. ou 
seja desejasse poupa: uma parcela maio: da renda (consumar menos), acabana por reduzir o níve. de 
renda, caso 05 empresários mantivessem seus investimentos constantes 


e 
o sê 
Payoff: conjunto de resultados possíveis em um jogo, resultante da interação entre as estratégias dos 


jogadores. 
PED: Pesquisa de Empreac e Desemprego 
Periodo-base de Cálculo:é o periodo antenor considerado em uma sénie de números-indices 
Periodo de Reíerência:é o úlimo periodo considerado em uma série qe numeros-indices 


Pleno Emprego:é a situação em que os recursos cisponíveis estão sendc plenamente utibzados na produ 
ção de bens e serviços, garantindo o equilibno das atividades produtivas 


PME: Pesquisa Mensal de Emprego. 
PNAD: Pesquisa Nacional por Amostras de Domicilios 


Poder de Monopólio: ocorre quando um produtor, ou grupo de produtores, ao trabalhar com capacidade 
ociosa, coloca no mercado um volume menor de produção, cobrando preços supenores àqueles que seriam 
praticados se o mercado fosse competitivo 


Política Cambial: refere-se é atuação do governo sobre a taxa de câmbio 


Política Comercial: refere-se a medidas específicas para incentivar ou inibir o comércio extenor, que po- 
dem ser de ordem moneténa. fiscal ou qualitativa, como & imposição de controles e barreiras a determina- 
das importações. 


Politica de Gastos Públicos: refere-se à alocação e distribuição dos gastos do setor público. 


Política de Rendas: diz respeito à interferência direta do governo na formação de preços por meio de conge- 
lamento de preços e salános, fixação de reajustes salariais etc 


Política Fiscal: controle e administração das contas púbhcas através da política tributária e de gastos 


Política Mcnetária: diz respeito à atuação do govemo sobre a quantidade de moeda, de crédito e do nivel 
das taxas de juros, com o objetivo de manter a liquidez do sistema econômico. 


Politica Tributária: refere-se à arrecadação de impostos por meio da mampulação da estrutura e das alíquotas 
dos Impostos. 


Politicas Heterodoxas: termo associado a políticas implementadas no Brasil a partir de 1986, que jocahzam 
nos mecanismos de indexação a causa pnncipal da inflação no país 


População Economicamente Ativa: genericamente, à Fundação IBGE considera economicamente ativas 
as pessoas com 10 anos ou mais, que se encontram ocupagas ou que estão procurando anvamente uma 
ocupação 


População Economicamente Ativa (PEA) ou Força ae Trabalho: é o conjunto de pessoas empregadas 
e desempregadas num dado periode É um subconjunto da População em Idade Anva (PLA), que melu: 
donas-de-casa, estudantes. aposentados precocemente inválicos etc. 


Pós-keynesianos: corrente que promoveu & releitura Ga obra de Keynes, procuranao demonstrar que ele não 
desprezou o papel da moeda no sistema econômico Enfatizam o pape) da especulação tinancena em 
Keynes e defendem que, quando necessano. o governo deve mtervir nã atividade econômica Seus expoentes 
são Josr Robinsor. Hyman Minsky. Paul Davison e Alessandro Vercelh 


Poupança Agregada: parcela da renda nacional não consumida no periodo, isto é, parte da renda gerada 
que não é gasta em bens de consumo no periodo 


[a o a er re 


Preço Absoluto: é 0 preço especifico de um determinade-lam qu serviço 
Preço Relativo: é o preço de um bem comparado com os preços de cutro(s) bem(ns). 
Prime Rate: taxa de juros no mercado financeiro de Nova York. 


Princípio da Anualidade: pnncípio legal pelo qual todo tnbuto só pode ser cobrado no ano seguinte à sua 
cnação Chamado inicialmente de Pnncípio da Antenandade. 


Princípio da Demanda Efetiva: pnncípio criado por Keynes e pelo polonês Mikall Kaleck, segundo o quai a 
demanda agregada é o que determina as vanações do produto e da renda a curto prazo. Invertea Lei de Say que 


acrechtava ser a oferta agregada a determinante 


Processo de Produção (ou Método de Produção): tecnica pela qua! um ou mais produtos podem ser obtidos a 
partir de diferentes combinações dos fatores de produção, a um dado nível de tecnologia 


Produção: processo pelo qual uma firma tansforma os fatores de produção adquiridos em produtos ou serviços 
para venda no mercado É 


Produção Múltipla: ocorre quando a firma produz mais de um produto, dado seu estoque de fatores de produção 

Produtividade Marginal: vanação do produto, dada uma vanação no fator de produção Por exemplo, a produti- 
vidade marginal da mão-de-obra e a variação da quantidade produada. dada uma alteração na quantidade de 
mão-de-obra utilizada 

Produtividade Média: relação entre o nivei do produto e a quantidade do fator de progução Por exemplo, a 
produtividade mémia da mão-de-obra (ou procuto por trabalhaaor) é a relação entre a quantidade produzida e o 
numero de trabalheaores empregados 

Produto Interno Bruto (PIB):renda devida à produção, dentro dos bmites temtonans do pais 

Produto Nacional: valor de todos os bens e serviços finais produzidos em determinado periodo de tempo. 

Produto Nacional Bruto (PNB):renca que pervence eievamente aos nacionais É c PI mais a renda Hquicda do 
extenor (dada pela diferença entre a renda recemaa e & renda enviada nã forma de juros. lucros rovalties e 
assistência técruca) 


Produto Nacional Liquido (PNL): Produto Nacional Bruto menos z aepreciação 


Produto (renda) Nominal: produto medido a preços correntes do periodo O mesmo que produto (renda) 
monetário 


Produto (renda) Real; produto medido a preços constantes de determinado ano (chamado ano-base) ou seja. é 
o produto defiacionado, do qua: se retirou o eteito da miiação 


Produto Total (PT): quantidade total produnda em dado periodo qe tempo 


Pro: ne e E 
grama de Compras: dentro de uma polínca de fixação de preços mínimos pare a agnculture, o governo 
compra toda a produção excedente, ao mvel do preço mínimo 


Programa de Subsídios: dentro de uma política de fixação de preços mínimos para a agncultura, O govemo 
permite que os preços caiam, mas, para manter & receita dos produtores, paga a estes um subsídio 


Propensão Marginal a Consumir: variação do consumo agregado, dada uma variação da renda nacional 
Propensão Marginal a Poupar: variação da poupança agregada, dada uma vanação da renda nacional 
Propensão Média a Consumir: relação entre o núvel de consumo agregado e o nível de renda nacional 


Propensão Média a Poupar: relação entre o nível de poupança agregada e o nivel de renda nacional 


RAIS: Relação Anual de Informações Sociais 
Receita Marginal: vanação da receita total, dada uma vanação na quantidade vendida 


Redesconto de Liquidez ou Comum: empresumo do Banco Central aos bancos comerciais, quando de even- 
tual déficit na conta de compensação de cheques 


Redesconto Especial ou Seletivo: montante de recursos que o Banco Central coloca à disposição dos bancos 
comerciais, com o objetavo de incentivar setores especificos da economia 


Regime “Padrão Dólar” ou de Bretton Woods: vigorava até 1973, quando es principais moedas do mundo 
conviviam em um regime de taxa de câmbio nommnal! fixo 


Relacão Produto-Capital: relação entre a variação da renda nacionai € & variação no estoque de canital da 
economia. Mosua quantas unidades de tenda podem ser produzidas por uma unidade de capita! Tampém 
chamada de Produtividade Marginal do Capital 


Renda enviada ao Exterior (RE): varte doque fo; produzido internamente que não pertence aos nacionais, 
pnncipalmente o capital e a tecnoiogia A remuneração Gesses fatores vai para fora, na forma de remessa 
de lucros royalties juros e assistência tecnica 


Renda Liquida enviada ao Exterior: remuneração dos auvos de acordo com O país de ongem É a diferen- 
ça entre e renda recebida do exterior € renda enviada ao exteno:, na forma de lucros, juros. rovaltss € 


assistência técnica Também chamada de serviços ce fatores 


Kenda Nacional: soma dos rendimentos pagos aos atores de produção (salários, juros. alugueis e lucros) em 


um dado periodo 


Renda Nacional de Equilibrio: é aquela em que & remuneração aos tatores de produção (salónio” juros, 
aluguéis e lucros) — & Renda Nacional — iguala os gastos desejados em bens e serviços de consumo e 


investimento — a Despesa Nacional 


Renda Nominal; é = Renda Monetana igua. E renda real multiplicada pelo mve! geral de preços 


Renda Pessoal Disponivel: ea renda recebida pelas famílias que hca disponivel para gastar ou poupal E 
dada peia Renda Nacional [Renda Nacional Liquida a custo de fatores: mais as wansterências Go govemo 
menos os lucros não distrnbuidos pelas empresas, 05 impostos diretos as contribuições previdencianas € 


outras receitas do governo (taxas. multas etc ) 


pias 
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Renda Real: é a Renda Deflacionada, isto é, a Renda Nominal descontade & taxa de inflação 
Renda Recebida do Exterior (RR): renda recebida devido à produção, no exterior, de empresas nacionais 


Rendimentos Constantes de Escala: se todos os fatores crescem numa dada proporção, a produção cres- 
ce na mesma proporção. A produtividade média dos fatores de produção permanece constante, 


Rendimentos Crescentes de Escala (ou Economias de Escala): se todos os fatores de produção cresce- 
tem numa mesma proporção, a produção crescerá numa proporção maior Isso ocorre porque empresas 
com maiores plantas permitem maior especialização de tarefas (melhor divisão do trabalho) e porque cer- 
tas umdades de produção só podem ser operadas a partir de um nivel mínimo de produção (as chamadas 
inchvisibilidades na produção). 


Rendimentos Decrescentes de Escala (ou Deseconomias de Escala): se todos os fatores de produção 
crescem numa mesma proporção, a produção cresce numa proporção menor. A expansão da empresa pode 
provocar descentralização e acarretar problemas de comunicação entre a direção e as hnhas de produção 


Reservas Compulsórias ou Obrigatórias: parcela dos depósitos à vista que os bancos comerciais são 
obngados legalmente a reter no Banco Central. Também chamadas depósitos ou encaixes compulsónios, 
ou simplesmente Compulsóno. 


Reservas Totais dos Bancos Comerciais: é a soma das reservas de caixa, Teservas obngatónias e reservas 
voluntárias junto ao Banco Central 


Reservas Voluntárias ou Livres: é a conta dos bancos comerciais junto ao Banco Central para atender a seu 
movimento de caixa e compensação de checues. Também chamadas depósitos ou encaixes voluntános 


Restrições não Tarifárias: a parti dos anos 1970, com o aumento da parucipação dos paises em desenvol- 
viménto no comercio intermacional, os paises ncos, para proteger suas ndústnas, intensificaram a utiliza- 
ção de quotas de importação, de normas técnicas, fitos samtárias, de qualidade, meio am-ciente e conda- 
ções de trabalhe das restrições voluntânas a exportação e de leis comerciais pará coibr a entrada de 
produtos importados 


Salário Real: salário nominal ou monetánio, descontada a taxa de inflaçãe Obtido pela defiação do salário 
nomunai por um indice de preços 


Sistema de Concorrência Pura: encontro do ponto de equilibno entre consumidores e produtores pelc 
mercado (sem a interferência do governo) através do mecanismo de preços Base da filosofia liberal 


Sistema de Contas Nacionais: sistema de Contabilidade Social cnado pelo economista inglês Richard 
Stone que considera apenas as transações com bens e serviços finais Utiliza o método contábil das parta- 
cas dobradas e consiste em quatro contas básicas (PIE, Renda Nacional Disponíve! Capital e Transações 
com o Resto do Mundo) e em uma conta complementar (Conta Corrente das Admimstrações Publicas) 


Sistema de Economia Mista: sistema predomimantemente de econorma de mercado mas com à particin&- 
ção direta do governo, com: o objenvo de elirmnar distorções alocativas e dismbutvas que o mercado, 


sozinho, não tem condiçõe: de resoiver 


Spread: taxa de nsco que incide sobre os emprestimos tomados pelo pais. além da taxa de juros 


Subemprego Encoberto: medido pela relação entre O número de indivíduos com produtividade igual ou 
infenor a certo valor prefixado e o total da PEA Por dificuldade de mensuração da produtividade, usa-se, 
regra geral, a renda igual ou inferior a certo valor 


Subemprego Potencial: é & quantidade de mão-de-obra que pode ser liberada, dado um nivel de produção, 
por meio de mudanças nas condições de exploração dos recursos, ou transiormações na indústria ou agn- 
cultura incorpora no conceito de subemprego a idéia de pobreza 


Subemprego Visível: diferença entre o volume real de horas trabalhadas pelo individuo e o volume de horas 
que ele poderia, de fato, trabalhar Medida pela relação entre o número de indivíduos ocupados, trahalhan- 
do menos que um determinado número de horas, e o total da PEA 


Substituição de Importações: estratégia de aesenvolvimento econômico baseada no estabelecimento de 
barreiras às importações de produtos que a indústria nacional tem condições de produzir 


Taxa de Câmbio: preço da moeda (ou divisa) estrangeira (reais por dólar, reais por marco etc.) 


Taxa de Câmbio Fixa: ocorre quando o Banco Central mantém a taxa fixada por certo período, independen- 
temente da oferia e da demanda de divisas, 


Taxa de Câmbio Flutuante (ou Flexível): taxa de câmbio que vana conforme variam a oferta e a demanda 
de divisas É a taxa de equilíbrio do mercado de divisas 


Taxa de Desemprego: contabiliza os indivíduos que estão aptos, saudáveis e buscando trabalho, mas que 
não encontram ocupação à taxa de salários vigente. Estatisucamente é a relação entre o número de de- 
sempregados e o total da força de trabalho (PEA) 


Taxa de Participação na Força de Trabalho: indicador que reflete c nível de engaiamento da população 
nas anvidades produnvas, fornecendo uma aproximação do volume de teria de emprego imeniatamente 
disponível na economia É medido pela relação entre a PEA (População Econcmnicamente Ativa) e a PIA 
(Popuiação em Idade Ativa) Pode ser decomposta em Taxa de Ocupação e Taxa Ge Desocupação. 


Taxa de Reservas Bancarias: relação entre as reservas totais dos bancos comerciais e os depósitos à vista 


Taxa de Retenção do Público: relação entre o total da moeda em poder do público e os depósitos à vista 
Também pode ser aefinida como à relação entre o tota. da moeda em poder do público e o salão dos meios 
de pagamento 


Taxa de Rotatividade da Mão-de-Obra: supõe que a mão-de-obra dispensada. ou que voluntanamente se 


demite, será subsutuida 
o 


Taxa Marginal de Substituição Técnica: mostia quai deverá ser o acrescimo de utilização do iator x, , para que 
compensando o decréscimo da unlização do iator x, . mantenha constante a quantidade produzida Nesse caso 
é a inclinação da Isoquanta Também pode ser deánida a Taxe Marginal de Subsutuição Tecmca na linha de 
Isocustos é o incremento na utilização do fator x, que compensara O decréscimo do fator x, de tai maneira que, 
mantidos constantes os preços desses fatores a despesa ou O custo tata: qe produção permaneça malterado 


Taxa Marginal de Transformação: S º quanudade adicional de um produto mal, que Geve ser produzida 
para compensar a queda de um outro produto finai de forma que seja utihzada pela hrma & mesmê quar- 
tudade de insumos. Ou seja, que a firma mantenha-se em cima de sua Curva de Possibilidades de Proau- 
ção Tambem chamada de Taxa Marginal de Subsutuição entre os Produtos 
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Tecnologia: inventário dos métodos de produção conhecidos. É o “estado das artes”. 


Teorema do Orçamento Equilibrado: se o governo efetuar gastos no mesmo montante dos impostos reco- 
ihidos (isto é, se o orçamento estiver equilibrado), o nível de renda nacional aumentará no mesmo montan- 
te do aumento nos gastos € nos Impostos Também chamado de Teorema do Muitiphcador Unitário ou, 
ainda, Teorema de Haavelmo. 


Teoria da Firma: é a parte da Teona Microeconômica que explica o comportamento da unidade produtora 


Teoria de Ciclo de Vida do Produto: procura expucar o Comércio Internacional a parur do progresso 
tecnológico e das várias etapas de vida de um produto. Novos produtos e processos produtivos tendenam 
a surgir nos países ncos devido à demanda por produtos sofisicados e pela existência de capacidade 
empresarial e mão-de-obra altamente especializada para trabalhar em pesquisa e desenvolvimento. Deve- 
seaR Vemon. 


Teoria de Paridade do Poder de Compra: a variação da taxa cambial de um país. entre dois períodos, é 
dada pelo quociente entre o índice de preços intemos & extemos. 


Teoria de Produção: refere-se às relações tecnológicas e físicas entre & quantidade produzida e as quantida- 
des de insumos utihzados na produção 


Teoria de Vantagens Comparativas: teonla de Comércio Internacional que afirma que uma nação exporta- 
tá sempre aqueies produtos que produzir com custos relativamente menores que de outros, e importata Os 
produtos nos quais tenne custos relativamente maiores, o que trará vantagens para ambas Também cha- 
mada de Teona Classica do Comercio Intemacional 


Teoria do Crescimento Otimo: considera como problema central da traletória de crescimento de um nais & 
definição de certos obietivos de longo prazo, para então determinar o crescimento ótimo para que a econo- 
mia alcance esses objetivos. O método unzado é essencialmente maemático 


Teoria dos Custos: parte da Teoria Microeconômica que analisa as relações entre os preços des insumos ea 
produção fisica 


Teoria dos Jogos: estudo das cecisões em situações interanvas, relanvas a qiversos ramos do connecimen- 
to, inclusive à Economia 


Teoria Neoclássica do Comércio internacional: enquanto o Modeio Classico eniatiza & produtividade 
relativa da mão-de-obra entre os paises pare exphcar as vantagens comparanvas & Teona Neoclassica 
coloca no centro de exphcação a diferença relauva de dotação de fatores de produção (capital e trabalho) 
entre os paises: Os países com abundância de capital exportam bens que usam intensivamente capital, 
enguanto os paises com abundáncia de mão-de-obra têm vantagens na exportação de produtos intensivos 
nesse fator de produção. Também chamado de Modelo ds Heckscher-Ohlin-Samuelson. 


Teoria Quantitativa da Moeda: dade pela expressão MV = Py em que M é a quanndade de moeda Véa 
velocidade-renda da moeda P o nível geral de preços; e y a renda nacional (PIB). sendo Pv a renda nomanal 
Ela mostra que. multiplicando o estoque ae moeda pela velocigade com que a moeda cna renda, tem-se 0 
total da renda normuna! 
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Teste (prova) de Hipóteses: em estatística, é o passo que permite verificar se uma dada hipótese é válida 
ou não, quando confrontada com os dados da realidade. 


Transferências Unilaterais: item do balanço de pagamentos em que são lançados os donativos recebidos 
& enviados a outros países, seja em mercadonas, seja em donativos financeiros Também chamadas de 


Donativos 


Transmutação de Ativos: diz respeito à função de transformar anvos com determinadas caracteristicas de 
vencimento, volume, nsco de crédito, risco de preço & liquidez em outros tipos de ativos com caracteristu- 
cas diferentes 


Transparência do Mercado: quando os consumidores e vendedores connecem tudo sobre o mercado (pre- 
ços, lucros etc.) 


Valor Adicionado: consiste em calcular O que cada ramo de atividade adicionou ao valor do produto finei, 


em cada erapa do processo produnvo. É dado pela ciferença entre o velor bruto da produção (receita ds 
vendas) e as compras de bens intermediános (matérias-primas e componentes). 


Variação da Demanda: deslocamento da curva da demanda, devido a alterações no preço de outros bens 
(substitutos ou complementares) na renda do consumidor, ou nas preferências do consumidor 


Variação na Oferta: geslocamento da curva de oferta devido a alterações no preço de ouzos bens (svbst- 
tutos na produção), no custo dos fatores de produção, na tecnologia, ou nos objenvos empresariais 


Variação na Quantidade Demandada: movimento ao longo da propria curva de demanda. devido a vara- 
ção do preço do próprio bem supondo todas as demais vaniêveis constantes 


Variação na Quantidade Ofertada: mowmento ao longo da propria curva de oferta, devido a variação de 
preço do própno bem, supondo todas as demais variaveis constantes 


Velocidade-Renda da Moeda ou Velocidade de Circulação da Moeda: número de giros que a moeda 
dé, em certo periodo, criando renda nacional E dada pela relação entre a renda nominal (PIB corrente: e & 
saldo dos meios de pagamento. 


Vetores de Preços: nos pianos de estabihzação recentes !Cruzado, Bresser Verão) consinerá-se, para O periodo 
base e/ou periodo de referencis, a situação dos preços num paracular instante, em vez de coletar-se OS 
preços ac longo de um periodo Permitem encerrar à contagem inflacienária na moeda anuga e miciar é 
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1 - Introdução à Economia 





Juarez Alexandre Baldini Rizzieri 


Professor do Departamento de Economia da FEA / USP economista (USP), mestre (Universidade 
de Purdue, EUA) e doutor pela USP. 





1. Uma observação inicial 


Um curso de Introdução à Ciência Econômica deve garantir pelo menos 
três objetivos: primeiro, estimular o estudante à percepção e ao interesse pelos 
problemas econômicos; segundo, familiarizá-lo com as teorias que se propõem 
a analisar os mesmos problemas e, finalmente, mostrar o quanto se deve 
aprender com humildade esta maravilhosa ciência social. O desafio é grande, 
mas a paciência, a vontade e o entusiasmo devem ficar acima das dificuldades. 
Cada conceito deve ser rigorosamente entendido, para que não se perca a 
coerência lógica do raciocínio analítico que é inerente ao pensamento 
econômico. 


Este trabalho contém as seguintes partes: 

- apresentação de alguns problemas econômicos; 
- | método de análise científica; 

- | a Economia como ciência social; 

- relação da economia com as demais áreas de conhecimento; 
- “a “escassez” como objeto da economia; 

- | Os problemas econômicos básicos; 

- "organização econômica da sociedade; 

- | economia de mercado; 

- | O papel dos preços; 

- O Estado e a Economia de Mercado; 

- O sistema capitalista ou descentralizado; 

- O sistema centralizado ou planificado. 


2. Alguns problemas econômicos 


Os problemas econômicos estão presentes a todo instante de nossas 
vidas, desde questões mais rotineiras como assuntos de real complexidade, 
como por exemplo: 


a. Por que a renda nacional cresceu do após guerra até 1980 acima de 
7,0% ao ano, superando o Japão e, daí então, praticamente estacionou? 

b. Por que o nordestino possui uma renda per capita muito inferior à do 
paulista? 

e. Por que a expansão da moeda e do crédito pode gerar inflação? 

d. Por que o governo que não tem superavit fiscal apresenta dificuldade 
em financiar seus deficits públicos? 

e. Como pode uma desvalorização cambial conduzir a uma melhora na 
balança comercial e a uma redução do salário ? 

f. Será que o sistema de indexação de salários, câmbio e juros interfere 
no processo inflacionário? 

g. Por que a taxa de juros de mercado e o preço esperado de venda do 
produto são dados importantes para as decisões de investimento das 
empresas? 

h. Até onde juros altos reduzem o consumo e estimulam a poupança? 

ii Por que os fumantes são mais penalizados quando sobe o preço de 
todos os cigarros relativamente à alta de preço de apenas uma marca? 

j. Serão as negociações coletivas a solução alternativa ao mercado 
quando a economia é fortemente marcada por oligopólios e sindicatos fortes, 
acompanhado de baixa abertura ao comércio internacional? Na ausência dessa 
solução até onde o congelamento de preços apresenta-se como alternativa para 
conter a inflação? 

k. Por que os impostos sobre alguns produtos como cigarros, veículos e 
eletrodomésticos são por demais elevados? 

I. Quais as justificativas técnicas para a existência de tantas empresas 
estatais na economia brasileira? 

m. Por que as universidades públicas são predominantemente federais? 

n. Como os bancos interferem nas taxas de juros e apenas intermediam. a 
poupança financeira do país? 

o. A propaganda cria necessidades ou apenas informa sobre as 
características dos bens e serviços? 

p. Por que a alta no preço do cafezinho reduz a demanda de açúcar? 

q. Porque a rendados agricultores se eleva quando ocorre uma estiagem 
que reduz a produção? 

r. Por que estudar economia quando o lazer é mais atraente? 


3. Métodos de investigação da Ciência Econômica 


3.1. Teoria e métodos de investigação científica 
a) Definição 


Teoria pode ser entendida como um conjunto de "idéias" sobre a 
realidade, sempre analisadas de forma interdependente. Desta maneira, o aluno 
desde o início de sua formação científica, não ignorar que toda teoria tem uni 
caráter ideológico, isto é, a predominância de um conjunto de idéias de como as 
coisas são e se comportam. 


b) Componentes das teorias 

As "definições" dizem respeito ao significado dos temos (idéias) da 
teoria; "argumentos" referem-se às condições sob as quais a teoria se sustenta, 
e "hipóteses" são conjecturas relativas à maneira de como as coisas da 
realidade se comportam. 


c) Modelos 

Representação das principais características dos componentes de uma 
teoria, como por exemplo: a poupança depende da renda e o investimento da 
taxa de juros, porém é do equilíbrio de ambos que a própria renda se equilibra. 


d) Métodos de análise 

Os métodos científicos se caracterizam pelo raciocínio lógico e são 
classificados em: 

"indutivo": método que parte dos fatos específicos para se chegar a 
conclusões gerais. Aprende-se com a experiência do dia-a-dia. Ex.: o aumento 
de tributos reduz a renda disponível e logo a demanda, o que por sua vez ajuda a 
frear a inflação. 

"Dedutivo": método que parte das conclusões gerais para explicar o 
particular. Ex.: empresa capitalista maximiza lucro, e como a Ford é uma 
empresa capitalista ela maximiza lucro. Tal conclusão pode ser válida, mas não 
necessariamente verdadeira. 


3.2. Natureza da investigação na Ciência Econômica 


Conforme apresentado anteriormente a investigação científica consiste 
em relacionar questões formuladas sobre o comportamento dos fenômenos e a 
sua evidência empírica. Na verdade, existe uma preocupação constante na 
formulação das leis que governam o comportamento dos fenômenos. Se a 
evidência for pequena ou nula, torna-se impossível padronizar-se o 
comportamento do fenômeno, e devem-se reformular as hipóteses formuladas 
sobre o seu comportamento. 

Em algumas ciências, tais como a Biologia, a Química etc., é possível 
produzir os fenômenos através da experimentação controlada de laboratório. 
Todavia, em outras ciências, tas como a Economia, a Astronomia etc., é 
necessário esperar pelo tempo para desenvolver observações a fim de serem 
utilizadas como evidências no teste das hipóteses sobre o comportamento dos 
fenômenos. 

A investigação científica no campo da Economia procura testar pela 
evidência a estabilidade do comportamento humano, segundo uma hipótese 
formulada. Como é possível predizer o comportamento humano? 


O caráter estável desse comportamento deve-se ao fato de ser possível 
gerar (prever) observações a priori com certa margem aceitável de erro. Por que 
o erro? O erro aparece na dificuldade de se prever o comportamento de um 
indivíduo isolado dentro do grupo, somente permitindo determinar a tendência 
estável do comportamento do grupo em geral. Por exemplo, suponha-se uma 
multidão nas praias de Santos ou Copacabana, tomando banho de mar sob uma 
temperatura elevada de 38 ou 39* C. E bastante aceitável a idéia de que o 
consumo local de sorvetes e refrigerantes deva ser estimulado. Todavia, é difícil 
de se predizer que alguns indivíduos particularizados vão ou não participar 
desse consumo. Falando pelo comportamento da coletividade, estaríamos 
propensos a dizer que sim, e a "chance" de acertarmos é maior do que a de 
errarmos. Isso devido à "lei dos grandes números”, ou seja, quanto maior o 
número de casos favoráveis (número de pessoas que com certeza tomam 
refrigerantes e sorvetes) em relação ao total dos casos possíveis de ocorrer 
(número total das pessoas da coletividade), tanto maior será a probabilidade da 
tendência geral do comportamento da coletividade. Também maior será a 
chance de se repetirem os casos tomados ao acaso e de acordo com essa 
determinada tendência. 

Assim sendo, o comportamento humano apresenta um caráter estável 
pela simples determinação da maior chance associada à tendência das ações da 
maioria das pessoas da coletividade que se está estudando. Essa é a vantagem 
da economia sobre as demais ciências sociais, isto é, o comportamento 
econômico é o mais estável. 

Uma vez comprovadas pela evidência as leis que explicam o 
comportamento humano, elas passam a fazer parte do conjunto de 
conhecimentos que formam a Teoria Econômica”. Como é então essa Teoria 
utilizada para se testar as hipóteses formuladas sobre uma específica realidade 
sócio-econômica? Na verdade, isso se apresenta como um simples 
encadeamento de raciocínio lógico?. Baseadas rios postulados da Teoria 
existente formulam-se as hipóteses a respeito de como qualquer realidade se 
comporta. Deduz-se as implicações e os resultados decorrentes dessas 
hipóteses e confronta-se-os com a evidência dos dados de observação 
coletados da realidade. Finalmente, desse confronto tiram-se as conclusões: ou 
a teoria explica satisfatoriamente o comportamento da realidade econômica ou 
deve formular uma teoria alternativa e mais adequada. 

Isso tudo pode ser melhor visualizado no seguinte esquema: 





À Os comportamentos humanos agora padronizados passam a definir o comportamento do Homo-Economicus 
- O qual retrata a imagem do indivíduo cujas; ações sempre racionais derivam exclusivamente de seus 
interesses econômicos dentro da sociedade. 

Por isso a Teoria Econômica é muitas vezes sinônimo da "arte de pensar”. 
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Implicações originadas é reformulada 
das Npúteses devido 20 aparacimento 
de novos fatos 





Se a Teoria 6 rejeitada 





Uma vez entendido o método e o objeto da Ciência Econômica é interessante 
observar a natureza dos argumentos pertinentes à teoria econômica. 


Os "argumentos" que compõem a teoria econômica são classificados em 
"positivos" e "normativos". Os argumentos positivos dizem respeito ao que "é, 
foi ou será”. Desse modo, qualquer rejeição sobre as suas validades pode ser 
apropriadamente confrontada com os fatos da realidade. Os argumentos 
normativos dizem respeito ao que "deveria ser". As rejeições a tais argumentos 
não podem ser confrontadas com Os fatos da realidade objetivos. Isso porque 
os argumentos normativos são impregnados de critérios filosóficos, religiosos 
ou culturais. Eles são apresentados sob juízos de valores que procuram infundir 
a idéia do que é bom ou do que é ruim, logo, carregados de valores subjetivos. 

Veja-se o seguinte exemplo: São Paulo é a primeira cidade na produção 
industrial brasileira. Este é um argumento positivo porque pode ser confrontado 
com os dados da realidade. O que não acontece com o seguinte argumento: são 
Paulo deveria ser a segunda cidade porque em primeiro deveria estar Salvador 
ou Porto Alegre. outro exemplo: o salário real deveria ser mais alto para a 
felicidade geral do povo, bem como as exportações deveriam ser menores para 
se poder aumentar o consumo interno, obviamente tudo isso COM uma taxa 
menor de inflação. Mais um exemplo, o Governo de São Paulo deveria abrir mão 
do imposto sobre os automóveis, assim o preço ao consumidor seria menor. 

Com esses exemplos fica fácil perceber que a economia só se interessa, 
primordialmente, pelos argumentos positivos. 


4. Concepções e definições sobre Ciência Econômica 


O marco inicial da etapa científica da Teoria Econômica coincidiu com os 
grandes avanços da técnica e das ciências físicas e biológicas, nos séculos XVIII 
e XIX. Nesse notável período da evolução do conhecimento humano, a Economia 
construiu seu núcleo científico, estabeleceu sua área de ação e delimitou suas 
fronteiras com outras ciências sociais. A construção de seu núcleo científico 
fundamentou-se no enunciado de um apreciável volume de leis econômicas, 
desenvolvidas a partir das concepções mecanicistas, organicistas e 
posteriormente humanas, através das quais os economistas procuraram 
interpretar os principais fenômenos da atividade Econômica. 

Os economistas do grupo organicista pretendiam que o organismo 
econômico se comportasse como um órgão vivo. Os problemas de natureza 
econômica eram expostos numa terminologia retirada da Biologia, tais como 
"órgãos", "funções", “circulação”, "fluxos", "fisiologia" etc. A concepção 
organicista da Economia se faz presente em vários textos históricos, por 
exemplo: "as partes principais da Economia Social são as relacionadas com os 
órgãos dos quais a sociedade se serve para a criação, a distribuição e o 
consumo dos bens, do mesmo modo como as partes principais da fisiologia do 
homem. são os órgãos que se relacionam com a nutrição, o crescimento e o 
desenvolvimento do corpo humano” . 





é No Capítulo seguinte deste Manual, discutir-se-á mais detalhadamente a evolução histórica da Ciência 
Econômica. 


* Texto de Jean B. Say - século XVIII. 


Já os mecanicistas pretendiam que as leis da Economia se comportassem como 
determinadas leis da Física e a terminologia usada era: "estática", dinâmica”, 
"aceleração", "rotação", "velocidade", "fluidez", "forças" etc. Os textos 
referentes são: "A Economia deveria se ocupar dos resultados produzidos por 
uma combinação de forças e esses resultados deveriam ser descobertos com o 
auxílio da natureza mecânica das atividades individuais”. 

Um outro texto é: "Uma força aplicada a uma massa produz um 
movimento caracterizado por sua aceleração. Esta, para uma mesma força, é 
tanto maior quanto mais fraca a massa. Do mesmo modo, a procura aplicada a 
determinada riqueza produz mudança caracterizada pelo preço no qual ela 
intervém. Para uma procura de montante igual em unidades monetárias, o preço 
será tanto mais elevado quanto mais fraca for a quantidade das riquezas 
oferecidas. A quantidade ofertada é, então, uma resistência à elevação infinita 
dos preços, como a massa, uma resistência ao movimento. Nos dois casos, a 
inércia é proporcional à qualidade de matéria na qual a influência motriz é 
aplicada"* . Um último texto seria "a Economia deveria ser Matemática e Física, 
porque se ocupa de quantidades e relações entre quantidades"”. 

Todavia, as concepções organicista e mecanicista, hoje, foram 
ultrapassadas pela concepção humana da Economia, a qual coloca no plano 
superior os móveis psicológicos da atividade humana. A Economia repousa 
sobre os atos humanos e é por excelência uma ciência social. Apesar da 
tendência atual ser a de se obter resultados cada vez mais precisos para os 
fenômenos econômicos, é quase que impossível se fazer análises puramente 
frias e numéricas, isolando as complexas reações do homem no contexto das 
atividades econômicas. 

Felizmente, porém, o economista não precisa dar respostas com 
aproximação de muitas casas decimais, pelo contrário, se apenas conseguir 
determinar o sentido geral de causa e efeito, já terá dado um formidável passo 
avante. 

Após todos esses enfoques a respeito da concepção da economia sua 
melhor definição foi dada pelo economista americano Paul Samuelson: 
"Economia é uma ciência social que estuda a administração dos recursos 
escassos entre usos alternativos e fins competitivos". Para complementar pode- 
se lembrar das palavras do Prof. Antonio Delfim Netto: "Economia é a arte de 
pensar”. Apesar de especificado seu objeto, a Economia relaciona-se com as 
demais áreas do conhecimento humano. 





j Texto de Hermann H. Gossen - século XIX 
ç Texto de Jacques Rueff século XX. 
l Texto de W. S. Jevons - século XIX. 


4.1. Autonomia e inter-relação com as demais ciências 


Notadamente, convém à Economia, como a qualquer outra ciência, a 
delimitação de seu núcleo e a correta especificação de seu objeto. Mas na 
realidade é muito difícil separar os fatores essencialmente econômicos dos 
extra-econômicos, pois todos são significativos para o exame de qualquer 
sistema social. Neste sentido, a autonomia de cada um dos ramos das Ciências 
Sociais não deve ser confundida com um total isolamento, pois todas as 
manifestações das modernas sociedades se encontram interligadas, apenas que 
a realidade deve ser observada sob diferentes óticas e investigada em termos 
não unilaterais. 

Num esquema de visualização gráfica vem: 


= E 
9 e q 


Aspecto Histórico OE Aspecto Demográfico 


Aspecto Geográfico 
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Na verdade cada ciência observa e analisa a realidade do aspecto material 
do seu objeto, segundo sua própria lógica formal. O fato porém é que as visões 
sobre o mesmo objeto acabam se inter-relacionando. 


a) Economia e Política 

Essa interdependência é secular, pois sendo a política a arte de governar, 
ou o exercício do poder, é natural que esse poder tente exercer o domínio sobre 
a coisa econômica. Através das instituições, principalmente do Estado, os 
grupos de dominação procuram interferir numa distribuição de renda que lhes 
seja conveniente. Por exemplo, os agricultores na época da política do "café 
com leite” mantinham o uso da política do Estado para lhes conceder vantagens 
econômicas. O mesmo ocorre hoje com os industriais que querem apropriar-se 
de crédito subsidiado ou tarifas aduaneiras que lhes protejam o mercado 
interno, fora da competição externa, garantindo-lhes lucros maiores. Coisa não 
muito distinta é a ação dos trabalhadores organizados, petroleiros, metalúrgicos 
do ABC, bancários etc., que conseguem salários maiores que os demais 
trabalhadores pouco organizados, logo com menor força política. Finalmente, 
cabe no Brasil falar da oligarquia nordestina que politicamente vem de longa 
data se locupletando com as transferências de renda inter-regionais. 


b) Economia e História 

Os próprios sistemas econômicos estão condicionados à evolução 
histórica da civilização. As idéias que constroem as teorias são formuladas nutri 
contexto histórico onde se desenvolvem as atividades e as instituições 
econômicas. A pesquisa empírica sobre os fatos econômicos é levada avante a 
partir do registro histórico das informações sobre a realidade que se propõe a 
analisar. A vantagem dos estudos num contexto particular da História decorre 
do volume generalizado de informações que são levantadas sobre o ambiente 
em que transcorrem os fatos econômicos. A História do ambiente enriquece os 
resultados analíticos. Fica evidente que os produtores de café conseguiam 
manter seu nível de venda, num momento de crise, quando representavam o 
poder político, nos idos anos do primeiro quarto deste século, o que não 
acontece no momento atual. O conhecimento do quadro político e social ajuda a 
entender a evolução dos fatos econômicos. 


c) Economia e Geografia 

Os acidentes geográficos interferem no desempenho das atividades 
econômicas e, inúmeras vezes, as divisões regionais são utilizadas para se e- 
as questões ligadas aos diferenciais de distribuição de renda, de recursos 
produtivos, de localização de empresas, dos efeitos de poluição dobre o meio 
ambiente, do equilíbrio dado pelos custos de transporte, das economias de 
aglomeração urbana etc. Na verdade, todas as atividades econômicas têm um 
conteúdo especial, que muitas vezes não se refere apenas aos custos de 
transporte. 
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d) Economia e Sociologia 

Quando a política econômica visa atingir os indivíduos de certas classes 
sociais, interfere diretamente no objeto da sociologia, isto é, a dinâmica da 
mobilidade social entre as diversas classes de renda. As políticas salariais ou de 
gastos sociais (educação, saúde, transportes, alimentação etc.) são exemplos 
que direta ou indiretamente influenciam essa mobilidade. 


e) Economia, Matemática e Estatística 

A Economia faz uso da lógica matemática e das probabilidades 
estatísticas”. Muitas relações de comportamento econômico podem ser 
expressas através de funções matemáticas, como por exemplo: a quantidade 
demandada (Q) por um indivíduo é uma função linear da renda disponível (R), do 
preço do bem (P), dos preços do substituto (S) e do complementar (C), isto é, 


Q=a-bP+cR+dS-ec, 


onde a, b, e, d, e são constantes. Pode-se escrever também que a poupança da 
coletividade (S) é função da renda disponível (R) e da taxa de juros (i), ou seja: 


S=a+bR- ci. 


Todavia, a economia não é uma ciência exata em que se pode programar 
os resultados sem erros. Por exemplo, se todos ganhassem mais renda, é fácil 
imaginar que nem todos iriam gastar as mesmas proporções em consumo. E 
praticamente impossível prever com exatidão o comportamento de um particular 
indivíduo, mas se indagado o aluno poderia responder com base no valor médio 
de gastos da coletividade. Como pessoa inteligente é quase certo que estaria 
baseando-se no valor onde a probabilidade de ocorrência é maior, isto é, onde a 
margem de erro for mínima. Essa estratégia de se estimaras relações 
econômicas, matematicamente formuladas, a partir da minimização dos desvios 
estatísticos aleatórios, é conhecida como econometria, uma espécie de mistura 
da economia, matemática e estatística. 

Uma vez apresentada a definição e a relação da Economia com algumas 
importantes ciências cabe agora explicitar o objeto da economia em toda sua 
extensão. 


5. Objeto da Ciência Econômica. A Lei da Escassez 


Em Economia tudo se resume a uma restrição quase que física - a lei da 
escassez, isto é, produzir o máximo de bens e serviços a partir dos recursos 
escassos disponíveis a cada sociedade. 

Se uma quantidade infinita de cada bem pudesse ser produzida, se os 
desejos humanos pudessem ser completamente satisfeitos, não importaria que 
uma quantidade excessiva de certo bem fosse de fato produzida. Nem importaria 
que os recursos disponíveis: trabalho, terra e capital (este deve ser entendido 
como máquinas, edifícios, matérias-primas etc.) fossem combinados 
irracionalmente para produção de bens. Não havendo o problema da escassez, 
não faz sentido se falar em desperdício ou em uso irracional dos recursos e na 
realidade só existiriam os "bens livres". Bastaria fazer um pedido e, pronto, um 
carro apareceria de graça. 





Ê No Capítulo 3 da parte introdutória deste Manual, apresenta-se uma discussão abrangente acerca da 


metodologia quantitativa na pesquisa econômica. 
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Na realidade, ocorre que a escassez dos recursos disponíveis acaba por 
gerar a escassez dos bens - chamados "bens econômicos”. Por exemplo: as 
jazidas de minério de ferro são abundantes, porém, o minério pré-usinável, as 
chapas de aço e finalmente o automóvel são bens econômicos escassos. Logo, 
o conceito de escassez econômica deve ser entendido como a situação gerada 
pela razão de se produzir bens com recursos limitados, a fim de satisfazer as 
ilimitadas necessidades humanas. Todavia, somente existirá escassez se houver 
uma procura para a aquisição do bem. Por exemplo: o hino nacional escrito na 
cabeça de uni alfinete é um bem raro, mas não é escasso porque não existe uma 
procura para sua aquisição. 

Poder-se-ia perguntar por que são os bens procurados (desejados)? A 
resposta é relativamente simples: um bem é procurado porque é útil. Por 
utilidade entende-se "a capacidade que tem um bem de satisfazer uma 
necessidade humana”. 

Desta última definição resta-nos conceituar o que são: bem e 
necessidade humana. 

Bem é tudo aquilo capaz de atender uma necessidade humana. Eles 
podem ser: materiais - pois se pode atribuir-lhes características físicas de peso, 
forma, dimensão etc. Por exemplo: automóvel, moeda, borracha, café, relógio 
etc.; imateriais - são os de caráter abstrato, tais como: a aula ministrada, a 
hospedagem prestada, a vigilância do guarda noturno etc. (em geral todos os 
serviços prestados são bens imateriais, ou seja, se acabam quase que 
simultaneamente à sua produção). 

O conceito de necessidade humana é concreto, neutro e subjetivo, porém, 
para não se omitir da questão, definir-se-á a "necessidade humana" como 
qualquer manifestação de desejo que envolva a escolha de um bem econômico 
capaz de contribuir para a sobrevivência ou para a realização social do 
indivíduo. Assim sendo, ao economista interessa a existência das necessidades 
humanas a serem satisfeitas com bens econômicos, e não a validade filosófica 
das necessidades. 

Para se perceber a dificuldade da questão, é melhor exemplificar: para os 
muitos pobres, a carne seca pode ser uma necessidade e não o ser para os mais 
ricos; para os pobres um carro pode não ser uma necessidade, porém, para os 
da classe média já o é; para os ricos a construção de uma mansão pode ser uma 
necessidade, ao passo que pode não o ser para os de renda média. 

O fato concreto é que no mundo de hoje todos pensam que desejam e 
"necessitam" de geladeiras, esgotos, carros, televisão, rádios, educação, 
cinemas, livros, roupas, cigarros, relógios etc. As ilimitadas necessidades já se 
expandem para fora da esfera biológica da sobrevivência. Poder-se-ia pensar 
que o suprimento dos bens destinados a atender às necessidades biológicas 
das sociedades modernas seja um problema solucionado e com ele também o 
problema da escassez. Todavia, numa contra-argumentação dois problemas 
surgem: o primeiro é que essas necessidades renovam-se dia a dia e exigem 
contínuo suprimento dos bens a atendê-las; o segundo é a constante criação de 
novos desejos e necessidades, motivadas pela perspectiva que se abre a todos 
os povos, de sempre aumentarem o padrão de vida. Da noção biológica, 
devemos evidentemente passar à noção psicológica da necessidade, 
observando que a saturação das necessidades, e sobretudo dos desejos 
humanos, está muito longe de ser alcançada, mesmo nas economias altamente 
desenvolvidas de nossa época. Consequentemente, também o problema de 
escassez se renova. 


13 


Uma vez explicado o sentido econômico de escassez e necessidade, 
torna-se fácil entender que "Economia é a ciência social que se ocupa da 
administração dos recursos escassos entre usos alternativos e fins 
competitivos”, ou "Economia é o estudo da organização social, através da qual 
os homens satisfazem suas necessidades de bens e serviços escassos”. 

As definições trazem de forma explícita que o objeto da Ciência 
Econômica é o estudo da escassez e que ela se classifica entre as Ciências 
Sociais. 


6. Problemas econômicos básicos 


Nas bases de qualquer comunidade se encontra sempre a seguinte tríade 
de problemas econômicos básicos: 


O QUE produzir? - Isto significa quais os produtos deverão ser produzidos 
(carros, cigarros, café, vestuários etc.) e em que quantida des 
deverão ser colocados à disposição dos consumidores. 


COMO produzir? - Isto é, por quem serão os bens e serviços produzidos, com 
que recursos e de que maneira ou processo técnico. 


PARA QUEM produzir? - Ou seja, para quem se destinará a produção, fatalmente 
para os que têm renda. 


É muito fácil entender que: QUAIS, QUANTO, COMO e PARA QUEM 
produzir não seriam problemas se os recursos utilizáveis fossem ilimitados. 
Todavia, na realidade existem ilimitadas necessidades e limitados recursos 
disponíveis e técnicas de fabricação. Baseada nessas restrições, a Economia 
deve optar dentre os bens a serem produzidos e os processos técnicos capazes 
de transformar os recursos escassos em produção. 


6.1. As opções tecnológicas. Conceitos de curva de 
transformação e custos de oportunidade 


A análise conjunta da escassez dos recursos e das ilimitadas 
necessidades humanas conduz à conclusão de que a Economia é uma ciência 
ligada a problemas de escolha. Com a limitação do total de recursos capazes de 
produzir diferentes mercadorias impõe-se uma escolha para a produção entre 
mercadorias relativamente escassas. 
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Para melhor entendimento, suponha-se uma economia onde haja certo 
número de indivíduos, certa técnica de produzir, certo número de fábricas e 
instrumentos de produção e um conjunto de recursos naturais (terra, 
matériasprimas...). Considerem-se todos esses dados como constantes, isto é, 
não se alteram durante a análise. 

Ao decidir "o que" deverá ser produzido e "como", o sistema econômico 
terá realmente decidido como alocar ou distribuir os recursos disponíveis entre 
as milhares de diferentes possíveis linhas de produção. Quanta terra destinarse- 
á ao cultivo do café? Quanta à pastagem? Quantas fábricas para a produção de 
camisas? Quantas ao automóvel? Analisar todos esses problemas 
simultaneamente é por demais complicado. Para simplificá-lo suponha-se que 
somente dois bens econômicos deverão ser produzidos: camisas e carros. 
Haverá sempre uma quantidade máxima de carros (camisas) produzida 
anualmente, quando todos os recursos forem destinados à sua produção e nada 
à produção de camisas (carros). A quantidade exata depende da quantidade e da 
qualidade dos recursos produtivos existentes na Economia e do nível 
tecnológico com que sejam combinados. Evidentemente, fora das quantidades 
máximas existem infinitas possibilidades de combinações intermediárias entre 
carros e camisas a serem produzidos. 

Tome-se a tabela abaixo: 


Quantidade Máxima Possibilidades OQuantidada Máxima 
E Carros Intermediárias de Camisas 





5 100 150 carros (mitharas) 
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Unindo-se os pontos tem-se a chamada -curva das possibilidades de 
produção- ou curva de transformação, na medida em que se passa do ponto A 
para B, de B para C e assim por diante, até F, em que se estará transformando 
carros em camisas. E óbvio que a transformação não é física, mas sim 
transferindo-se recursos de uni processo de produção para outro. 

A curva de transformação representa um importante fato: "Uma Economia 
no pleno emprego” precisa sempre, ao produzir um bem, desistir de produzir um 
tanto de outro bem”. 

Aparece aqui a chance de se definir um dos conceitos mais importantes 
da Economia: "o custo de oportunidade”. 

Torne-se o exemplo das camisas e dos carros. Devido à limitação de 
recursos, os pontos de maior produção aparecem sobre a curva de 
transformação (A, B, ... F). Assim m sendo, para a fabricação só de carros - A - 
estar-se-ia sacrificando toda a produção de camisas. Logo, o custo de 
oportunidade corresponde exatamente ao sacrifício do que se deixou de 
produzir, ou, em outras palavras, o custo ou a perda do que não foi escolhido e 
não o ganho do que foi escolhido. 

Da mesma forma, se estivesse em B (carros = 140, camisas = 10) e 
passasse a C (carros = 120, camisas = 20), o custo de oportunidade seria o 
sacrifício de se deixar de produzir 20 mil carros). De uma forma geral ele é o 
sacrifício de se transferir os recursos de uma atividade para outra. 

Todo aluno tem seu custo de oportunidade, que é o sacrifício de se estar 
estudando no curso de Economia em vez de estar trabalhando e recebendo 
salário. 

Sumarizando: as condições básicas para a existência do custo de 
oportunidade são: 


- recursos limitados; 
- pleno emprego dos recursos. 


Que acontecerá se houver desemprego geral de fatores: homens 
desocupados, terras inativas, fábricas ociosas? Para esse caso, os pontos de 
possibilidades de produção não se encontrarão sobre a curva de transformação, 
mas sim em algum lugar dentro da área limitada pela curva e pelos eixos 
coordenados. 





á Pleno emprego é definido por uma situação em que os recursos disponíveis estão sendo plenamente 
utilizados na produção de bens e serviços, garantindo o equilíbrio econômico das atividades produtivas. Essa 
segunda parte identifica o "pleno emprego” como um conceito de resultado econômico e não de restrição 
física de recursos. 
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Por exemplo, poderá ser o ponto P dentro da área, conforme o gráfico 
abaixo: 


ss 100 150 CuTOS 


A produção em P significa 100 mil carros e 15 milhões de camisas. Poder- 
se-ia mover para o ponto C apenas pondo os recursos ociosos a trabalhar, 
aumentando a produção de carros e camisas a um só tempo. O custo de 
oportunidade para o ponto P é zero, porque não há sacrifício algum para se 
produzir mais ambos os bens. 


6.2. Mudanças na curva de transformação 
Variações nos fatores considerados constantes determinarão um 
deslocamento da curva para a direita. Primeiro: quanto maiores forem as 


disponibilidades de recursos produtivos da Economia, mais afastada da origem 
a curva estará. 


bem X 


bem Y 


Segundo: variações tecnológicas iguais para os processos de produção 
dos dois bens deslocarão a curva para a direita e paralelamente. 


bem Y 


Se a variação tecnológica for maior para o processo de produção do bem 
Y, maior será o deslocamento em relação a esse eixo. 


6.3. Custos crescentes 


A razão da curva de -formação ser decrescente se deve ao fato de os 
recursos disponíveis serem limitados. O formato da curva mostra que se 
decresce a taxas crescentes; isto significa que a substituição entre quantidades 
dos dois bens se torna cada vez mais difícil. 

Isto quer dizer que, na medida em que se está consumindo (produzindo) 
pouco de um bem, o sacrifício de se consumir (produzir) menos ainda é muito 
grande. Por exemplo, passando de B para C, ganham-se 10 milhões de camisas 
e sacrificam-se 20 mil carros. Agora, ao se passar de D para E, ganham-se 10 
milhões de camisas, porém, sacrificam-se 40 mil carros. 


Este fenômeno dos custos crescentes surge na medida em que se 
transfere recursos adequados e eficientes de uma atividade para outra, onde 
eles se apresentam ineficientes e inadequados. Assim, se se insistir somente na 
produção de camisas, tem-se que recorrer aos soldadores de chapas de aço 
para passarem a pregar mangas de camisas, ainda que muito poucos consigam 
fazê-lo. 

Essa é a razão de se esperar a vigência da lei dos custos crescentes, ou 
dos rendimentos decrescentes. 


7. O problema da organização econômica 


Dadas as limitações dos recursos produtivos e do nível tecnológico, as 
nações procuram organizar sua economia a fim de resolver os problemas do 
quê, quanto, como e para quem produzir, de forma eficiente, isto é, com o menor 
desperdício possível. 

De certa maneira são duas as formas de organização econômica: a 
descentralizada (ou economia de mercado) do tipo ocidental e a centralizada do 
tipo cubano ou chinês. 

Uma breve visão das duas será dada a seguir. 


7.1. O sistema de preços numa economia de mercado 


Para se ter uma idéia mais clara do funcionamento do sistema de preços 
a apresentação começará com uma descrição de uma economia de livre 
iniciativa sem a intervenção do Governo. Nesta circunstância o Estado apenas 
participa da vida econômica com ações regulatórias, para o caso em que os 
conflitos privados não conseguem soluções através do mercado. O papel do 
Governo é marginal, pouco expressivo. 


7.1.1. O sistema privado de preços. Livre iniciativa 


Numa economia privada de livre iniciativa, nenhum agente econômico 
(indivíduo ou empresa) se preocupa em desempenhar o papel de gerenciar o 
bom funcionamento do sistema de preços. Preocupam-se em resolver 
isoladamente seus próprios negócios. Procuram apenas sobreviver na 
concorrência imposta pelos mercados tanto na venda e compra de produtos 
finais como na dos fatores de produção". Esse jogo econômico é todinho 
baseado nos sinais dados pelos preços formados nos diversos mercados, como 
um sistema de semáforos para controlar o trânsito. Todos correm riscos, porém 
riscos previstos. O futuro é incerto, mas as prospecções se apóiam nas 
probabilidades de ocorrência, daí o risco estimado. O lucro pode ser o prêmio 
pelo risco assumido. 





10 Ra À RE : aiii 

Concorrência do mercado de fatores é o termo que especifica a disputa para a aquisição de recursos 
utilizáveis na produção. Concorrência do mercado do produto já especifica a disputa para a compra e vendado 
produto final. 
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Acontece que todos agindo dessa forma egoísta, no conjunto se resolvem 
inconscientemente os problemas básicos da coletividade. 

Os economistas do século XVIII acreditavam que a ação de cada indivíduo 
era dirigida por uma "MÃO INVISIVEL”, a fim de contribuir para o bem-estar geral 
e o bom funcionamento do sistema econômico. 

Na verdade, a ação conjunta dos indivíduos e empresas permite que 
centenas de milhares de mercadorias sejam produzidas como um fluxo 
constante, mais ou menos voluntariamente, sem uma direção central. 

Por exemplo, sem um constante fluxo de produtos entrando e saindo ver- 
se-ia a população de São Paulo ameaçada pela fome dentro de uma semana. 
Assim, é possível que milhões de pessoas possam dormir sossegadamente à 
noite sem que as sobressalte o terror mortal de uma paralisação do 
abastecimento do qual depende a própria existência dos indivíduos e da cidade. 
Tudo é realizado sem coação ou direção centralizada de qualquer organismo 
consciente. 

Isso é o bastante para argumentar que um sistema de concorrência de 
mercados, por mais imperfeitamente que possa funcionar, não é um sistema 
caótico ou anárquico. Há nele esta ordem e coordenação. Trabalha e funciona. 

Como funciona esse mecanismo de preços automático e inconsciente? 
Como se viu anteriormente todos os bens econômicos têm seu preço. 

Suponha-se agora que por uma razão qualquer todos os homens desejem 
uma maior quantidade de camisas. Se a quantidade disponível for limitada e 
inferior à procurada, então a disputa entre os indivíduos para a aquisição de 
camisas acabará por elevar o seu preço, eliminando os que não tiverem meios 
de comprar. Corri a alta do preço, mais camisas serão produzidas, podendo 
posteriormente baixar o preço. Da mesma forma, imagine-se que há um excesso 
de sapatos no mercado, além da quantidade procurada. Como resultado da 
concorrência entre os vendedores o seu preço baixará. Um preço mais baixo 
estimulará o consumo de sapato e os produtores procurarão ajustar-se à 
quantidade adequada. 

O desejo dos indivíduos determinará a magnitude da demanda, e a 
produção das empresas determinará a magnitude da oferta. O equilíbrio entre a 
demanda e a oferta será sempre atingido pela flutuação do preço. 

O mecanismo de preços é um vasto sistema de tentativas e erros, de 
aproximações sucessivas, para alcançar o equilíbrio entre oferta e demanda. 

Isso tanto é verdade no mercado de bens de consumo, quanto no de 
fatores de produção, tais como trabalho, terra e capital. Se houver maior 
necessidade de economistas do que de advogados, as oportunidades de 
trabalho serão mais favoráveis aos primeiros. O salário do economista tenderá a 
elevar-se e o do advogado, a cair. 

Pode-se notar que os problemas básicos da economia - quais, quanto, 
como e para quem - podem ser resolvidos pela concorrência dos mercados e 
pelo mecanismo dos preços. O consumidor tentará maximizar utilidade e o 
produtor, o lucro. 
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- Quais bens serão produzidos, será decidido pela procura dos 
consumidores no mercado. O dinheiro pago ao vendedor será redistribuído em 
forma .de renda como salários, juros ou dividendos aos consumidores. Assim 
fecha-se o circulo. O consumidor sempre procurará maximizar a utilidade ou a 
satisfação. 

- Quanto produzir será determinado pela atuação dos consumidores e dos 
produtores no mercado com os ajustamentos dado pelo sistema de preço. 

- Como produzir é determinado pela concorrência entre os produtores. O 
método de fabricação eficiente ou mais barato deslocará o ineficiente e o mais 
caro, podendo assim o concorrente sempre sobreviver no mercado produtor. O 
objetivo do produtor será sempre o de maximizar lucros. 

- Para quem produzir será determinado pela oferta e procura no mercado 
de serviços: por salários, juros, aluguéis e lucros, que, em conjunto, formam a 
renda individual, relativa a cada serviço e ao conjunto de serviços. A produção 
destina-se a quem tem renda para pagar e o preço é o instrumento de exclusão. 

Na verdade, tudo o que foi dito pode ser visualizado no gráfico a seguir, 
onde os preços dos bens ou dos fatores de produção são determinados nos 
mercados pelas forças atuantes da oferta e da demanda, tanto dos 
consumidores como das empresas. Por exemplo, suponha-se que os 
consumidores desejem consumir sapatos, habitações e chá, cujas quantidades 
dependerão dos preços dos bens e dos orçamentos de cada indivíduo. A fim de 
atender à demanda desses bens, as empresas ofertarão quantidades que 
variarão não só com os preços dos bens, mas também com o custo de produzir 
cada um de tais bens. 
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Resumindo, o sistema descreve a ação conjunta da demanda e da oferta 
nos seguintes termos: os consumidores, após escolherem os bens desejados, 
dirigem-se ao mercado com suas rendas e hábitos determinados a fim de 
comprarem os bens e maximizarem suas satisfações; do outro lado os 
produtores ofertam os bens no mercado, considerando seus custos de 
produção, a fim de maximizar seu lucro total. 

Desde que a quantidade ofertada de um bem seja diferente da quantidade 
demandada, o preço flutuará até que a igualdade se estabeleça, determinando 
uma quantidade e um preço de equilíbrio que satisfará aos consumidores e aos 
produtores. 

O mesmo se dará no mercado de fatores de produção. O salário de 
equilíbrio é aquele estabelecido onde a força de trabalho a ser empregada é 
igual a ofertada pela coletividade. 

O sistema de preços coordena as decisões de milhões de unidades 
econômicas, faz com que eles se equilibrem, uns aos outros, e força 
ajustamentos para torná-los condizentes com o nível tecnológico e com o 
montante disponível de recursos. 


Preço e quantidade de equilíbrio 

No mercado onde se formam os preços, os consumidores estabelecem os 
preços máximos que estão dispostos a pagar por cada quantidade a ser 
demandada. Essa avaliação é subjetiva (psicológica) e deriva do conceito de 
utilidade que o consumidor procura maximizar. Assim, a curva de demanda de 
mercado delimita o "preço máximo". Ao contrário, os produtores estabelecem 
seus preços mínimos que estão dispostos a receber por cada quantidade 
ofertada, diante da restrição dos custos incorridos e seu objetivo de maximizar 
lucros. Assim a curva de oferta representa o limite mínimo. Desta forma, a área 
de negociação do preço e da quantidade se dará na região ABC, do gráfico, mas 
o equilíbrio será em B. O mercado é a solução civilizada mais barata, logo a mais 
eficiente, para se realizar trocas, que em última instância é a essência do 
problema econômico. 
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7.1.2. Economia mista de mercado. A presença do Estado 


Na verdade, o sistema descrito no gráfico apresenta inúmeras 
imperfeições no seu funcionamento, além de uma grande simplificação da vida 
real. As falhas no funcionamento da economia de mercado impedem-na de 
atingir suas metas: 

- eficiente alocação dos recursos escassos; 

- distribuição justa da renda (não confundir com igualdade, que não 
existe); 

- estabilidade dos preços (baixíssima inflação); 

- crescimento econômico. 

As falhas são basicamente duas: 

- imperfeições na concorrência dos mercados caracterizada pela 
presença de poucos produtores (monopólio ou oligopólio e sindicatos) que 
transformam os mercados impessoais em pessoais para deles tirar vantagens 
econômicas, pela cobrança de preços muito acima dos custos de produção; 

- efeitos externos que o mercado é incapaz de internalizar no cômputo 
dos seus benefícios elou custos. Por exemplo, o custo da poluição das fábricas 
sobre as famílias não são cobrados nos preços dos produtos. Existem custos 
para alguns que não são pagos por ninguém. Outro exemplo é o caso do uso 
das estradas públicas por usuários que não são os virtuais pagadores, porque 
essas são construídas com tributos em geral. 

As imperfeições de concorrência levam à má distribuição de renda e de 
bem-estar, e somente a atuação do Estado pode corrigir. Regulamentando a 
ação dos oligopólios ou investindo nas áreas sociais para reduzir os focos de 
pobreza. Muitas vezes a presença do Estado na economia se dá através das 
empresas estatais, produzindo o que o setor privado poderia fazer, mas não o 
faz por falta de capital (Cosipa, Eletrobrás, Telebrás, Petrobrás etc.), ou por 
medidas de segurança nacional, ou mero nacionalismo político. Assim a 
intervenção do Estado na economia multiplica-se e vai além das suas funções 
convencionais de educação, saúde, infra-estrutura (transportes, saneamento), 
justiça, defesa nacional... 


7.1.3. Elementos de uma economia capitalista 


O capitalismo caracteriza-se por um sistema de organização econômica 
baseado na propriedade privada dos meios de produção, isto é, os bens de 
produção ou de capital. 


7.1.3.1. Capital 


O termo "capital" usualmente tem diferentes significados, inclusive na 
linguagem comum é entendido como "certa soma em dinheiro”. Todavia, o 
conceito a ser apreendido aqui é: Capital é o conjunto (estoque) de bens 
econômicos heterogêneos, tais como, máquinas, instrumentos, fábricas, terras, 
matérias-primas etc., capaz de reproduzir bens e serviços”. 
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O uso do capital na produção introduz os métodos indiretos, além de 
contribuir para o aumento da produtividade do trabalho. Tome-se o clássico 
exemplo: "um camponês habita uma cabana distante da fonte de água. Se deseja 
saciar a sede, poderá dirigir-se a ela e apanhará água corri as mãos. Poderá, 
também, despender seu tempo e alguns recursos para fabricar um balde, 
podendo fazer sua provisão de água e diminuir seu número de viagens à fonte. 
Finalmente, poderá despender mais tempo e recursos, para construir uma 
adutora de maneira a canalizar a água, desde a fonte à cabana”. Tanto o balde 
como a adutora passam a fazer parte do estoque de capital. Assim, o camponês 
teve que destinar tempo e poupar recursos para a ampliação do seu estoque de 
capital. No agregado nacional, aquilo que a comunidade está disposta a poupar, 
isto é, aquilo que ela está disposta a se abster de consumir presentemente e 
esperar pelo consumo futuro, constitui os recursos que a comunidade pode, no 
momento, destinar à formação de novo capital. Da mesma forma, em 
comunidades em progresso econômico, certa fração dos esforços produtivos 
correntes é destinada à formação de novo capital, sacrificando-se o consumo 
presente para aumentar a produção futura. 


7.1.3.2. Propriedade privada 


Nossa economia recebe o nome de capitalismo, porque esse capital é 
essencialmente propriedade privada de alguém: o capitalista. E através da 
propriedade que o capitalismo se apropria de parte da renda gerada nas 
atividades econômicas. Dessa forma fica garantido o estímulo à criatividade e à 
concorrência. 

O capital na sua forma física (equipamentos, edificações etc.) é chamado: 
capital tangível. Todavia, cada pedaço de terra, cada parcela de equipamento ou 
de edifício, tem um documento ou um título de propriedade mostrando que 
pertence diretamente a alguém. O mesmo conjunto de capital representado por 
meio de documentos é chamado: capital intangível. As patentes dos processos 
tecnológicos são outra forma desse último tipo de capital. 

No sistema capitalista, são os indivíduos que recebem os juros, os 
dividendos, os lucros, os aluguéis e os direitos de exploração (royalties) dos 
bens de capital e das patentes. 

E claro que ao computarmos o capital total do país, precisamos evitar 
contar dobrado. Ninguém seria tolo em dizer que seu capital é de 2 (dois) 
milhões de cruzeiros, se possuir um bar na Av. São João no valor de 1 (um) 
milhão e tiver no cofre uma hipoteca de 1 (um) milhão corri a garantia do bar. A 
companhia Antártica Paulista jamais iria dizer que seu capital é de 1 bilhão de 
cruzeiros, se todas suas fábricas valerem meio bilhão de cruzeiros e existissem 
com os acionistas outro meio bilhão na forma de ações. 
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7.1.3.3. Divisão do trabalho 


As economias de produção em massa, sobre as quais se baseiam os 
padrões modernos de vida, não seriam exequíveis se a produção ainda se 
processasse individualmente ou por núcleos familiares. A produção massificada 
deve-se principalmente à "divisão do trabalho”, ou seja, à "especialização" de 
funções que permite a cada pessoa usar, com a máxima vantagem, qualquer 
diferença peculiar em aptidões e recursos. Pois a especialização, além de se 
basear nas diferenças individuais de aptidões, cria e acentua essas diferenças. 
Um exemplo que ilustra o aumento de produtividade devido à especialização é o 
da montagem de automóveis. Um só indivíduo, na melhor das hipóteses, poderia 
montar um automóvel por mês e 100 indivíduos, 100 automóveis por mês. Mas 
se se subdividiras funções numa linha de montagem, de tal forma que cada 
indivíduo execute operações simples e repetidas, o grupo, em conjunto, poderá 
montar, no mesmo prazo, milhares de automóveis semelhantes, talvez 10.000. 

Além disso, a simplificação de funções, tornada possível pela 
especialização, se presta à mecanização, isto é, ao uso mais intensivo de capital 
por trabalhador. Ao mesmo tempo evita a duplicidade antieconômica de 
instrumentos e poupa o tempo perdido de se passar de uma tarefa para outra. 

E evidente, contudo, que a especialização e a divisão do trabalho levam a 
uma elevada interdependência de funções. 

Hoje em dia, uni operário não produz nem ao menos um simples objeto. 
Ele poderá pregar mangas em camisas ou atarraxar a porca n. 999 na linha de 
montagem de um carro, durante toda a sua vida produtiva. Para fazer isso, ele 
receberá salário que o habilitará a comprar mercadorias de qualquer natureza. 


7.1.3.4. Moeda 


Ao lado do capital e da especialização, a moeda é um terceiro aspecto da 
vida econômica moderna. A importância da moeda é ressaltada quando se 
imagina uma economia de escambo, onde uma espécie de mercadoria é trocada 
diretamente por outra. Teria que haver dupla coincidência de necessidades, de 
tal forma que, um alfaiate faminto encontrasse um agricultor que tivesse, ao 
mesmo tempo, comida e o desejo de possuir um terno novo; caso contrário, não 
haveria negócio. 

O escambo já representa um grande avanço sobre a situação em que 
cada homem teria de ser um "homem dos sete instrumentos” e um perito em 
coisa alguma. Todavia, o puro escambo se realiza sob tão grandes 
desvantagens, que não seria concebível divisão do trabalho, altamente 
elaborada, sem a introdução de um segundo grande progresso: o uso da moeda. 
Em quase todas as culturas, os homens não trocam mercadorias, mas vendem 
uma delas por moeda e, então, usam a moeda para comprar as mercadorias que 
desejam. 

A moeda é uma das maiores invenções da humanidade e tem na 
economia quatro funções básicas: meio de troca, reserva de valor, unidade de 
conta e padrão para pagamentos diferidos no tempo. Como meio de troca ela 
facilita enormemente os negócios. Para que seja aceita deve manter o seu poder 
de compra ao longo do tempo e também ser facilmente reconhecida, divisível e 
transportável. 
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Como unidade de conta reduz sensivelmente o esforço de se conhecer 
todos os preços relativos entre si, pois basta conhecê-los em relação à moeda. 

Suponha-se uma economia sem moeda e com três produtos: milho, lho, 
arroz e verduras. Admita-se o seguinte sistema de preços: 1 tonelada de milho 
equivale a 2 toneladas de arroz, que, por sua vez, equivale a 4 toneladas de 
verduras. Uma vez que existem três produtos e que o preço de cada um deve ser 
expresso em termos dos outros dois, as pessoas deveriam ter em mente um 
total de seis preços: 


Preço do milho em termos de arroz - 1 ton. =2ton. 
Preço do milho em termos de verduras -1 ton. =4 ton. 
Preço do arroz em termos de milho - 1 ton. = 112 ton. 
Preço do arroz em termos de verdura -1ton. =2ton. 
Preço das verduras em termos de milho - 1 ton. = 114 ton. 
Preço das verduras em termos de arroz - 1 ton. = 112 ton. 


Isto parece criar muita confusão e na economia existem milhares de 
produtos. Como ter em mente todos os preços relativos? 

Para simplificar esse problema da existência de muitos preços as 
economias modernas introduziram as unidades monetárias: cruzeiro, dólar, 
peso, libra, rublo etc. Todos são padrões de valor. Dessa forma, todos os preços 
são simplesmente expressos em termos da correspondente unidade monetária. 
Isso reduz drasticamente o número de preços que é preciso recordar. 

No exemplo, se o preço do milho lho for Cr$ 0,20 por quilo, Jo, o quilo de 
arroz custará Cr$ 0,10 e o quilo de verdura custará Cr$ 0,05. Somente 
precisaremos saber três preços. 


7.2. O funcionamento de uma economia centralizada 


Nas economias centralizadas, os três problemas básicos - o que e quanto, 
como e para quem - são determinados pelos órgãos planejadores centrais e não 
pelo sistema de preços como nas economias de mercado. 

O planejamento é, grosso modo, formulado da seguinte maneira: 


- Primeiro: Faz-se um -inventário”" das necessidades humanas a serem 
atendidas. 


- Segundo: Faz-se um "inventário" dos recursos e das técnicas disponíveis para 
a produção. 


- Terceiro: Com base nessas disponibilidades, faz-se uma seleção das 
necessidades prioritárias e fixam-se as quantidades a serem 
produzidas de cada bem - são as chamadas "metas" de produção 
consumo. 


O órgão planejador fixa as metas a serem cumpridas, transmite-as aos 


órgãos setoriais e regionais, e estes diretamente às unidades produtoras da 
atividade econômica. 
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O sistema de preços não funciona como um mecanismo orientador, mas 
sim para facilitar a consecução dos objetivos de produção estabelecidos pelo 
Estado. Na realidade ele tem duas funções diferentes, uma durante o processo 
de produção, e outra no momento da venda do produto ao consumidor. Vejamos 
estas funções isoladamente. 


7.2.1. Os preços e a organização da produção 


Durante o processo de produção, os preços não passam de recursos 
contábeis que facilitam o controle da eficiência com que os produtos são 
manufaturados, calculados com base em empresas de eficiência média. Assim, 
se uma fábrica qualquer estiver produzindo de modo pouco eficiente, os 
prejuízos financeiros logo acusarão essa falha. No caso de uma eficiência maior 
do que a média, aparecerão os lucros inesperados”. 

Em resumo, durante o processo de produção, os preços fixados dos 
recursos disponíveis são usados como recursos de contabilização dos custos 
de produção do processo, para que se possa julgar a eficiência de operação das 
diversas empresas. 

No regime capitalista, os prejuízos exigem uma restrição da produção, o 
que significa que alguns serão desviados da indústria em causa; por outro lado, 
o aparecimento de lucros indica que a indústria em causa está em expansão, 
isto é, absorvendo novos recursos. Numa economia centralizada, a expansão e a 
contração industriais são determinadas pelo Governo, não pelo sistema de 
preços. Portanto, se o Governo achar que determinada indústria é vital para a 
economia do país, essa indústria prosperará, apesar de apresentar uma relativa 
ineficiência de produção e, consequentemente, prejuízos. Da mestria forma o 
Governo poderá decretar a contração de uma indústria altamente eficiente, 
apesar de ela estar dando margem a grandes lucros. 

No setor industrial, a produção é predominantemente organizada através 
de fábricas individuais, administradas por um "diretor" (com aprovação do 
partido comunista local). O diretor pode parecer soberano perante os 
trabalhadores, mas suas ordens com respeito a como e o que produzir, também 
quanto, qual e como substituir equipamentos ou mesmo expandir a empresa, 
são determinadas por órgãos planejadores hierarquicamente superiores. Assim 
o diretor é mais um burocrata do que um empresário. 

Numa economia centralizada, a agência planificadora central desenvolve 
os planos econômicos gerais, os quais são transferidos aos escritórios 
regionais, que os destinam aos ministros particulares. Estes finalmente os 
encaminham aos diretores empresariais para as respectivas execuções. 





11 E Ê E E 

A maior parte destes lucros vai para os cofres governamentais. Uma outra parte é usada para expandir a 
empresa se tal expansão não entrar em conflito com os planos governamentais. A outra parte é repartida entre 
administradores e operários, como prêmio pela eficiência demonstrada. 
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As firmas individuais recebem suas quotas de produção, de acordo com 
as metas quantitativas setoriais e globais para cada produto. Cada firma recebe 
um máximo de fatores de produção e não há possibilidades do diretor conseguir 
mais recursos além dos fornecidos. Os salários oferecidos pelas empresas são 
de acordo com a maximização da produção, e em geral dependem diretamente 
da produtividade e da grande especialização do trabalhador, de tal forma que ele 
estará monetariamente motivado para produzir e para desenvolver as suas 
capacidades. 

Os trabalhadores são livres na escolha profissional e têm mobilidade para 
a execução do trabalho entre empresas ou regiões. 

A agricultura é composta pelas "fazendas estatais" e pelas "fazendas 
coletivas”. As primeiras pertencem e são totalmente dirigidas pelo Governo. Na 
realidade são fazendas de cereais e de carne e são responsáveis pela maior 
parte da produção agrícola. As segundas pertencem às famílias-membros e são 
responsáveis pelo restante. 


7.2.2. Os preços e a distribuição da produção 


A segunda função dos preços resume-se no caso dos mesmos serem 
empregados para auxiliar a distribuição dos diversos produtos, evitando, assim, 
que o Governo seja obrigado a lançar mão do sistema de racionamento. Em 
outras palavras, os preços dos bens de consumo são determinados pelo 
Governo para eliminar qualquer excesso ou qualquer falta persistente de 
produção. Desta forma, pode haver uma diferença muito grande entre o preço de 
produção de um bem e o seu preço de venda. Quanto maior for a falta (escassez) 
de um bem, maior será a taxa de imposto de consumo incidida sobre ele. 

Por exemplo: digamos que o preço de produção de um aparelho de 
televisão seja 1.500 rublos. Sendo a demanda desses bens de consumo maior 
do que a oferta, como forma de se evitar a presença do racionamento, o Governo 
estabelece 3.000 rublos como o preço de venda. Desta maneira o equilíbrio entre 
a demanda e a oferta se restabelecerá. 

Em outros casos, Os preços de venda podem ser inferiores aos custos de 
produção, numa tentativa do Governo de encorajar o consumo de alguns 
produtos particularmente abundantes, como, por exemplo, batata e outros 
vegetais. Nesse caso o Governo está a subsidiar o consumo de tais produtos. 
Os consumidores são livres na escolha dos produtos postos a venda nas lojas 
governamentais, ou nas cooperativas de consumo. 
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7.2.3. Propriedade pública 


Os meios de produção: máquinas, edifícios, matérias-primas, 
instrumentos, tratores e caminhões, terras, minas, bancos etc. são considerados 
como pertencentes a todo o povo, isto é, propriedade coletiva. Todavia existem 
os meios de produção de propriedade privada de pequenas atividades 
artesanais (sapateiro, alfaiate etc.) e camponesas (sítios, instrumentos agrícolas 
rudimentares etc.). 

Os meios de sobrevivência como roupas, automóveis, eletrodomésticos, 
móveis etc. pertencem aos indivíduos, exceto as residências que pertencem ao 
Estado. 


7.3. As distinções básicas entre os dois tipos de sistemas 
econômicos 


a) Propriedade privada versus propriedade pública dos meios de 
produção. 

b) O sistema de preços nas economias de mercado leva a uma maior 
eficiência no uso de recursos escassos e consequentemente na organização da 
produção. O controle seletivo no sistema de preços das economias 
centralizadas produz maior justiça social na distribuição da produção. 
Modernamente parece que nem essa função está-se desempenhando bem, pois 
é muito pouco o que se pretende distribuir equitativamente. 


8. Uma divisão didática do estudo da Ciência Econômica 


Um curso de Introdução à Economia visa capacitar o aluno para dar seus 
primeiros passos na análise e na percepção dos problemas econômicos. E uma 
junção da "Eureka" (descobrir) com a "Arte de Pensar" (analisar). 

A Teoria Econômica constitui-se de um corpo unitário de conhecimento 
da realidade, passível de uma divisão, principalmente por razões didáticas: 


a) Teoria dos Preços (Microeconomia) 

Estuda a formação dos preços nos diversos mercados, a partir da ação 
conjunta da demanda e da oferta. Os preços constituem os sinais para o uso 
eficiente dos recursos escassos da sociedade e funciona como um elemento de 
exclusão. 


b) Equilíbrio da Renda Nacional (Macroeconomia) 

Estuda as condições de equilíbrio estável entre a renda e o dispêndio 
nacional. As políticas econômicas de intervenção procuram sempre estabelecer 
tal equilíbrio. 


c) Desenvolvimento Econômico 

Estuda o processo de acumulação dos recursos escassos e da geração 
de tecnologia capazes de aumentara produção de bens e serviços para a 
sociedade. 


d) Economia Internacional 


Estuda as condições de equilíbrio do comércio externo (importações e 
exportações), além dos fluxos de capital. 
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A evolução da Ciência Econômica, por razões didáticas, pode ser dividida 
em quatro grandes fases: a primeira vai de seus primórdios à Escola 
Fisiocrática; a segunda, de 1750 ao decênio marcado pela revolução margina- 
lista ou pelo nascimento da análise econômica moderna; a terceira, de 1870 ao 
início da "Grande Depressão" - que evidenciou as falhas mais importantes da 
"máquina capitalista" e suscitou verdadeira "crise de consciência” entre os 
economistas? ; e a quarta, de 1929 aos nossos dias. 

A maioria dos autores está de acordo quanto à época em que apareceu a 
Ciência Econômica: a partir de 1750, com a Fisiocracia, elou de 1776, com a 
Riqueza das nações, de Adam Smith. Este autor, para Mark Blaug (Economic 
theory An retrospect, Illinois, 1968), marca profundamente o início dos estudos 
científicos da economia, denominando "pré- adamita" todo o período que lhe 
antecedeu. 


1. Das origens até 1750 - A fase pré-científica da economia 


Durante muito tempo a economia constituiu um conjunto de preceitos ou 
de soluções adaptadas a problemas particulares. 

Na Antigúidade”” grega, por exemplo, apareceram apenas algumas idéias 
econômicas fragmentárias em estudos filosóficos e políticos, mas sem o brilho 
dos trabalhos nos campos da filosofia, ética, política, mecânica ou geometria. 





1 A respeito da "crise de consciência" dos economistas, diante da impossibilidade da Ciência Econômica 
explicar a expansão da atividade econômica e formular princípios de ação, cf. Emile James, O pensamento 
econômico no século XX, trad., São Paulo, Agir, 1959, v. 1, p. 11. 


1 Sobre a Antigúidade, além do livro de Blaug citado, cf. Joseph A. Schumpeter, História da análise 
econômica, trad., Ed. Fundo de Cultura, 1964, 3 v.; Alain Barrére, Histoire de la pensée économique et analyse 
contemporaine, Paris, Ed. Montchrétien, 1973; Paul Hugon, História das doutrinas econômicas, 16. ed., São 
Paulo, Atlas, 1973, além dos livros já clássicos de Gonnard e de Gide/Rist. 
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Embora o termo "econômico" (de oikos, casa, e nomos, lei) tenha sido 
utilizado pela primeira vez por Xenofontes, na obra do mesmo nome (no sentido 
de princípios de gestão dos bens privados), os autores gregos não 
apresentaram um pensamento econômico independente. De modo geral, 
trataram apenas de conhecimentos práticos de administração doméstica; 
inclusive a Crematística (de chrema, posse ou riqueza) de Aristóteles, apesar do 
título, referia-se, sobretudo, aos aspectos pecuniários das transações 
comerciais. Este autor, contudo, apresentou algumas contribuições 
interessantes às teorias do valor, dos preços e da moeda. 

Na Antiguidade romana, igualmente, não houve um pensamento 
econômico geral e independente, embora a economia de troca fosse mais 
intensa em Roma do que na Grécia. A unidade econômica do vasto império, 
mantida por meio de notáveis redes rodoviárias e de intensa navegação, 
transformara Roma em centro de afluência dos produtos de todas as províncias, 
estimulando as transações comerciais e a criação de companhias mercantis e 
sociedades por ações. Mas as preocupações dos romanos limitaram-se 
fundamentalmente à política, de modo que sua contribuição à economia foi 
quase nula. 

Na Idade Média, principalmente do século XI ao XIV, surgiu uma atividade 
econômica regional e inter-regional (com feiras periódicas que se tornaram 
célebres, como as de Flandres, Champagne, Beaucaire e outras), organizaram-se 
corporações de ofício, generalizaram-se as trocas urbano-rurais, retomou novo 
impulso o comércio mediterrâneo (Gênova, Pisa, Florença e Veneza tornaram-se 
os grandes centros comerciais da época) etc. A Igreja procurou "moralizar' o 
interesse pessoal, reconheceu a dignidade do trabalho (manual e intelectual), 
condenou as taxas de juros, buscou o -justo preço”, a moderação dos agentes 
econômicos e o equilíbrio dos atos econômicos. Mas o pensamento econômico 
medieval, de caráter eminentemente prático, também era dependente: da 
subordinação à filosofia ou à política, na Antigúidade Clássica, passara a ser 
orientado pela moral cristã. A partir da metade do século XV, entretanto, essa 
subordinação religiosa seria substituída pela preocupação metalista. 


Realmente, o mercantilismo (1450-1750) imprimiu ao pensamento 
econômico um cunho de arte empírica, de preceitos de administração pública 
que os governantes deveriam usar para aumentar a riqueza da nação e do 
príncipe: na Espanha e em Portugal, os economistas aconselharam a proibição 
da saída de metais preciosos e da entrada de mercadorias estrangeiras; na 
França, o Colbertismo buscou o intervencionismo na indústria e o 
protecionismo alfandegário, para desenvolver a industrialização interna, 
exportar mais e reduzir as importações ao mínimo possível; na Grã-Bretanha, o 
comércio e a navegação apareceram como as principais fontes da riqueza 
nacional etc. 

Importantes transformações marcaram o início do Mercantilismo, destacando- 
se as seguintes: 

Transformações intelectuais - com o Renascimento e sua magnífica 
floração artística (Leonardo da Vinci, Miguel Angelo, Rafael, Ticiano e outros) e 
literária, a laicização do pensamento, o retorno aos métodos de observação e 
de experiência, a difusão de novas idéias por meio da imprensa (Gutemberg 
imprimiu a primeira Bíblia em 1450) etc.; 
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Transformações religiosas - trazidas principalmente pelo movimento da 
Reforma, em especial a implantada por Calvino e pelos puritanos anglosaxões, 
que exaltavam o individualismo e a atividade econômica, conderiavarri a 
ociosidade, justificavam os empréstimos a juros, a busca do lucro, o sucesso 
nos negócios etc.; 

Transformações do padrão de vida - marcadas pela reabilitação 
teológica da vida material em relação ao ascetismo e, consequentemente, pelo 
desejo de bem-estar, de alimentação requintada (com o uso de especiarias, do 
açúcar etc.), de habitações confortáveis e arejadas (que implicavam a 
necessidade de decoração dos interiores, com móveis trabalhados, quadros, 
tapeçarias, louças finas etc.), de viagens inter-regionais (que contribuíram para 
a propagação das novas maneiras de viver e de pensar) etc.; 

Transformações políticas - com o aparecimento do Estado Moderno, 
coordenador dos recursos materiais e humanos da nação, aglutinador das 
forças da nobreza, do clero, dos senhores feudais, da burguesia nascente etc.; 

Transformações geográficas - decorrentes da ampliação dos "limites do 
mundo-, graças às grandes descobertas (sobretudo a bússola) e aos esforços 
para desenvolver a navegação (em especial dos soberanos portugueses, como 
o infante D. Henrique, o Navegador): Bartolomeu Dias dobrou o cabo das 
Tormentas (1487), Colombo desembarcou em Guanahani (1492), Vasco da Gama 
atingiu as índias (1498), Cabral descobriu o Brasil (1500), Magalhães 
empreendeu, pela primeira vez, uma viagem de circunavegação, concluída por 
seu lugar-tenente Sebastião del Cano (1514), Cortez conquistou o México (1519- 
1521), Pizarro dominou a terra dos Incas (1531) etc.; 

Transformações econômicas - o afluxo à Europa de metais preciosos, 
provenientes do Novo Mundo, provocou o deslocamento do eixo econômico 
mundial: os grandes centros comerciais marítimos não mais se limitaram ao 
Mediterrâneo, estendendo-se também ao Atlântico e ao Mar do Norte (Lon dres, 
Amsterdão, Bordéus, Lisboa etc.). O aparecimento de interessantes idéias 
sobre a moeda possibilitou a elaboração da concepção meitalista, base do 
Mercantilismo: o ouro e a prata passaram a ser considerados os mais perfeitos 
instrumentos de aquisição de riqueza. 


As transformações; geográficas foram, talvez, as mais importantes, 
porque propiciaram a presença dos metais preciosos em uma Europa política e 
intelectualmente modificada, criando as condições da concepção metalista, que 
caracterizou o mercantilismo em suas várias formas - bulionista, industrialista, 
comercialista, fiduciário etc. 

Durante os três séculos do Mercantilismo, as nações da Europa Ocidental 
organizaram sua economia interna, baseadas na unidade nacional e na 
exportação de todos os recursos econômicos, sob o controle e a direção do 
Estado. 
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Vários autores têm destacado a grande função histórica do 
Mercantilismo, na passagem da economia regional para a economia nacional 
bem como suas falhas: atribuiu demasiado valor ao metal precioso; considerou 
a produção apenas em função da prosperidade do Estado ou do enriquecimento 
público, sem se preocupar com o bem-estar dos indivíduos; encarou o 
comércio internacional de maneira unilateral e "agressiva" - o lucro de um país 
é o prejuízo de outro (Montaigne); as perdas de um país equivalem aos lucros 
realizados pelo estrangeiro (Montchrétien); um país não ganha sem que outro 
perca etc. 

Muito criticada tem sido também a política colonial mercantilista, que 
consistia em explorar a colônia ao máximo (dela retirando metais preciosos, se 
possível, mas igualmente produtos tropicais, especiarias, produtos raros, 
matérias-primas etc.) bem como em impedir que nela se desenvolvesse 
qualquer atividade econômica que mesmo remotamente pudesse fazer 
concorrência à Metrópole. 


Muitas idéias importantes, expressas pelos mercantilistas de modo 
isolado (como o papel ativo da moeda na economia, o multiplicador da renda e 
outras) não chegaram a marear o Mercantilismo, que passou para a História 
essencialmente como um conjunto de atos econômicos e de política econômica. 
Keynes, em "Notas sobre o mercantilismo" (Cap. XXIII de sua Teoria geral do 
emprego, do juro e da moeda) observou ser possível que estes pioneiros do 
pensamento econômico tivessem adotado suas máximas de sabedoria prática 
sem haverem discernido as bases teóricas em que repousavam. Examinou, 
então, os motivos por eles apresentados e as práticas que preconizavam, com 
base no trabalho Mercantilism, do Prof. Heckscher, o qual colocou pela primeira 
vez, à disposição do grande público de economia, os traços característicos 
desse movimento. E acrescentou que a generalização da idéia de que a teoria 
mercantilista primitiva não apresentava sentido algum resultara da ausência de 
uma exposição inteligível sobre o assunto, lacuna preenchida com a obra de 
Heckscher, apesar deste ser partidário da teoria clássica e testemunhar pouca 
simpatia pelo protecionismo mercantilista. 

Embora seja pouco significativa a contribuição do Mercantilismo à 
constituição da análise econômico-científica, algumas obras marcaram um certo 
esforço de sistematização no fim do século XVII e início do século XVIII: a 
Politicalarithimetic (1682), de William Petty, que evidenciou a preocupação da 
análise estatística dos problemas econômicos, e o Essai sur la nature du 
comerce en général (1734), de Cantillon, que prenunciou a fase científica da 
economia, apresentando elementos sobre as funções da produção e os riscos 
assumidos pelos empresários (desenvolvidos mais tarde por Say) e explicitando 
o circuito econômico (formulado precisamente por Quesnay alguns anos 
depois). 

Cantillon representou o elo entre Petty e Quesnay, que pouco depois 
seria o chefe da Escola Fisiocrática. O trio -Perry, Cantillon, Quesnay - mareou 
importante sequência na história da análise econômica. 

Somente a partir do Dr. Quesnay, entretanto, a atividade econômica 
passou a ser tratada cientificamente. 
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2. À criação científica da economia: de 1750 a 1870 


O Quadro econômico do Dr. Quesnay (1758) e a Riqueza das nações 
(1776) marearam, realmente, a reação contra o tratamento assistemático e 
disperso dos problemas econômicos. 


2.1. A Fisiocracia 


Movimento que não existia em 1750, a Fisiocracia empolgou tout Paris e 
Versalhes de 1760 a 1770, mas já estava esquecido por volta de 1780, exceto por 
alguns economistas - como observou Schumpeter"”. Considerado, por muitos 
autores, mais uma "seita" de filósofos-economistas do que uma escola 
econômica, surgiu e desapareceu como um meteoro, em torno do Dr. Quesnay, 
médico da corte e protegido de Mme. Pompadour, cuja posição assegurou, por 
algum tempo, uma situação privilegiada da Fisiocracia em geral, na vida 
intelectual do grand monde francês. 


Justo e honesto, pedante e doutrinador, leal à sua protetora e 
impermeável às tentações do ambiente da corte, Quesnay (1694-1774) teria sido, 
na expressão de Schumpeter, um "maçante respeitável"? . 

Dentre seus discípulos destacaram-se: o marquês Mirabeau (1715- 
1789), autor de diversas obras, especialmente Philosophie (1763), aceita como 
importante manual de ortodoxia fisiocrática, e L'Ami, com apreciações sobre o 
Quadro econômico de Quesnay; Paul Mercier de la Riviêre (1720-1793), - 
impulsivo e grosseiro-, escreveu outro importante manual fisiocrático - L'ordre 
naturel et essentiel des sociétés politiques (1767); G. F. Le Trosne (1728-1780), 
advogado, que se interessou mais pelas relações entre o sistema fisiocrático e 
o Direito Natural; o padre Nicolas Baudeau ( 1730-1792), convertido ao -credo- 
fisiocrático depois de lhe haver feito violenta oposição, tomando-se então um 
dos seus mais eficientes propagadores; Pierre S. Dupont de Nemours (1739- 
1817), talvez o mais inteligente do grupo (mas que na apreciação de 
Schumpeter tinha o talento brilhante de um pianista e não de um compositor) 
reuniu e comentou as obras dos fisiocratas, principalmente as de Quesnay; 
Turgot (1726-178 1), intendente de Limoges e ministro de Luís XVI, que teve 
oportunidade de aplicar as idéias econômi cas de sua escola; Karl Friedrich 
Margrave de Baden, posteriormente GráoDuque de Baden (1728-1811), um dos 
políticos mais capazes de sua época, fez várias tentativas de aplicação da 
Fisiocracia em seu principado etc. 





e Joseph A. Schumpeter, História da análise econômica, trad., Rio de Janeiro, Ed. Fundo de Cultura, 1964, v. 1, 
p. 286. 
io Schumpeter, História... cit., p. 280. 
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Os fisiocratas conseguiram atento auditório entre os fidalgos da corte e 
os governantes da época: Catarina (da Rússia), Gustavo IIl (da Suécia), 
Estanislau (da Polônia), José Il (da Austria) e muitos outros, que tentaram aplicar 
algumas de suas máximas de um bom governo. 

A Fisiocracia impôs-se principalmente como doutrina da Ordem Natural: o 
Universo é regido por leis naturais, absolutas, imutáveis e universais, desejadas 
pela Providência divina para a felicidade dos homens. Estes, por meio da razão, 
poderão descobrir essa Ordem. 

Alguns autores consideram as teorias de Quesnay, sobre o Estado e a 
sociedade, meras reformulações da doutrina escolástica, que satisfaziam aos 
nobres e à sociedade. Uns poucos chegam a destacar certa tendência teológica 
no pensamento de Quesnay. Mas a maioria está de acordo em reconhecer a 
natureza puramente analítica ou científica de sua obra econômica. 

Precursor em alguns campos, distinguiu-se Quesnay na formulação de 
princípios de filosofia social utilitarista (obter a máxima satisfação corri um 
mínimo de esforço), do Harmonismo que se desenvolveria no século XIX 
(embora consciente do antagonismo de classes, acreditava Quesnay na 
compatibilidade universal ou complementaridade dos interesses pessoais numa 
sociedade competitiva), da teoria do capital (os empresários agrícolas só podem 
iniciar seu trabalho devidamente equipados, ou seja, se dispuserem de um 
capital no sentido de riqueza acumulada antes de iniciar a produção, mas não 
analisou a formação e o comportamento do capital monetário e do capital real) 
etc.'º. 

No Quadro econômico, Quesnay representou, de modo simplificado, o 
fluxo de despesas e de bens entre as diferentes classes sociais, distinguindo um 
equilíbrio de quantidades globais que os Keynesianos deveriam analisar a partir 
de 1936. Tal como Cantillon, evidenciou a interdependência entre as atividades 
econômicas, problema que Walras estudaria mais tarde. Indicou como a 
agricultura fornece um "produto líquido" que se reparte entre as classes da 
sociedade e admitiu ser a terra produtora da mais valia (não se referindo ao 
trabalho que Marx enfocaria anos após). Importante instrumento de análise o 
Quadro é o precursor da economia quantitativa, embora o aspecto econométrico 
da obra de Quesnay tenha readquirido atualidade apenas a partir de Léontief 
(com objetivo e técnicas diferentes). - 

Em 1764, Adam Smith, então professor de Filosofia Moral na Universidade 
de Glasgow, entrou em contato com Quesnay, Turgot e outros fisiocratas, ao 
visitar a França. Doze anos depois, tornou-se o chefe da Escola Clássica que, 
juntamente com a Escola Fisiocrática, marcou o início da fase propriamente 
científica da economia. 





16 A respeito das obras de Quesnay, cf. além dos manuais de História do Pensamento Econômico, a edição 
especial do Quadro econômico (Lisboa, Fundação Calouste Gulbenkian, 1969): às p. 329-52 contém a tábua 
cronológica das obras de Quesnay e às p. 359-71, a relação dos estudos de caráter econômico a ele relativos. 
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2.2. A Escola Clássica” 


Embora a grande maioria dos autores tenha feito de Smith (1723- 1790) o 
apologista da nascente classe industrial capitalista, a verdade é que sua 
simpatia voltava-se frequentemente para o operário e o trabalhador da terra, 
opondo-se aos privilégios e à proteção -tal que apoiavam o "sistema mercantil”. 


Lekachtnan'? reúne várias passagens da Riqueza das nações, contendo 
expressões de simpatia pelos trabalhadores, pelos consumidores, bem como 
pela vida rural. 

O caráter otimista de Smith destoou dos mercantilistas; que o 
precederam e de Malthus, que o seguiria. Confiava Smith no egoísmo inato dos 
homens e na harmonia natural de seus interesses: todo indivíduo se esforça, 
em seu próprio benefício, para encontrar o emprego mais vantajoso para seu 
capital, qualquer que seja ele - o que o conduz, naturalmente, a preferir o 
emprego mais vantajoso para a sociedade'* ; o constante e ininterrupto esforço 
de todo homem para melhorar sua própria condição é frequentemente bastante 
pode roso para manter a marcha natural das coisas no sentido da melhoria, a 
despeito da extravagância do governo e dos piores erros da administração”. 

Para Smith, Deus (ou a natureza) implantou no homem certos instintos, 
entre os quais o de "trocar": este, mais a tendência de ganhar mais dinheiro e 
de subir socialmente, conduzem o trabalhador a poupar, a produzir o que a 
sociedade precisa e a enriquecer a comunidade. Os homens são "naturalmente" 
assim. 

Se o governo se abstiver de intervir nos negócios econômicos, a 
"Ordem Natural" poderá atuar. Mas, como os fisiocratas, Smith não afirmava 
que fosse ela espontânea: era um fim que deveria ser alcançado. 

Apesar da abundância de exemplos e de digressões, a Riqueza das 
nações contém o que seu subtítulo anuncia: investigação da natureza e das 
causas da riqueza das nações. Ou seja, em termos modernos, o autor busca 
uma teoria do desenvolvimento econômico. 

A principal explicação de Smith para o desenvolvimento está nas 
primeiras páginas de sua obra: a divisão do trabalho - expressão de 
simplicidade enganadora, utilizada por ele com dois sentidos diferentes que 
seriam, em termos modernos: a especialização da força de trabalho, que 
acompanha o avanço econômico, e a alocação da força de trabalho entre várias 
linhas de emprego. 

Ao enfatizar o mercado como regulador da divisão do trabalho, 
distinguiu o "valor de uso" do "valor de troca”, atribuindo interesse econômico 
apenas ao último. Considerou o valor distinto do preço, afirmando ser o 
trabalho "a medida do valor". Analisou a distribuição da renda ao discutir os 
três componentes do "preço natural": salários, lucros e rendas da terra. Dos 
problemas do valor e da distribuição da renda, passou à exposição dos 
mecanismos de mudança econômica e dos fatores que governam a alocação 
das forças de trabalho entre empregos produtivos e improdutivos. 


á Marx utilizou a expressão "economistas clássicos" para designar os autores da teoria econômica que 
encontrara em Ricardo seu ponto culminante. Keynes considerou "clássicos" seus predecessores, incluindo 
entre eles Stuart Mil], Marshall, Edgeworth e Pigou. Neste capítulo, empregamos "Escola Clássica" no sentido 
de grupo de economistas do fim do século XVIIle começo do século XIX, liderados por Adam Smith. 

Robert Lekachman, Historie des doctrines économiques-, de |* Antiquité à nos jours, trad., Paris, Payot, 1960, 
p. 99. 
13 Cf. Adam Smith, Richesse des nations, Ed. Canan, 1937, p. 421. 
20 smith, Richesse... p. 326. 
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O modelo teórico de desenvolvimento econômico de Smith constituía 
parte integrante de sua política econômica: ao contestar o padrão mercantilista. 
de regulamentação estatal e de controle, apoiava a suposição de que a 
concorrência maximiza o desenvolvimento econômico e de que os benefícios do 
desenvolvimento seriam partilhados por toda a sociedade. 

De modo geral, os críticos de Smith têm afirmado que sua obra não é o 
original na , salvo pela a disposição dos assuntos e pela exposição. 
Reconhecem, porém, que escolheu exemplos tão significativos que sua 
importância é reconhecida ainda hoje, e conseguiu combinar materiais 
históricos e analíticos de modo excepcional mente eficaz. 

Seus admiradores, entretanto, consideram a Riqueza das nações uma 
notável conquista intelectual, que deu uma visão completa do progresso 
econômico, dentro de um tratamento teórico, afastado de interesses particulares 
(diferentemente de seus antecessores). 

Dentre seus discípulos, destacam-se pelas importantes contribuições à 
construção da Ciência Econômica: Malthus, Ricardo, Stuart Mill e Say 
(representante francês da Escola Clássica). De modo geral, todos eles 
procuraram explicar certos pontos ambíguos ou inconsistentes da obra de 
Smith. 

Thomas Robert Malthus (1766-1834) tentou precisar a terminologia teórica 
(Definitions in political economy) e colocar a economia em sólidas bases 
empíricas, embora reconhecendo os precários fundamentos empíricos de 
muitas proposições amplamente aceitas, bem como a deficiência dos dados 
estatísticos. Tornou-se famoso com a obra An essay on the principle of 
population, publicada anonimamente na primeira edição (1798), mas cuja 
calorosa recepção levou-o a preparar mais seis edições (a última em 1826). 
Escreveu ainda vários panfletos e artigos sobre temas do momento e sua maior 
obra teórica - The principles of political economy considered with a view to their 
practical application. 


A lei da população de Malthus desenvolveu um aspecto que Smith 
deixara incompleto: "...a potência da população é infinitamente maior do que a 
potência da terra na produção de subsistência para o homem. A população, 
quando não controlada, cresce a uma taxa geométrica. A subsistência só 
cresce a uma taxa aritmética. Um ligeiro conhecimento dos números mostrará a 
imensidão da primeira potência em relação à segunda" ?!. 

Os fatos, entretanto, mostraram que Malthus subestimara o ritmo e o 
impacto do progresso tecnológico. Além disso, não lhe seria possível prever a 
revolução agrícola que viria alterar radicalmente a oferta de bens de 
alimentação, nem as técnicas de limitação da fertilidade humana. 

Relativamente às propriedades "auto-reguladoras" dos mercados, , 
afastou-se de seus contemporâneos e apresentou contribuições desenvolvidas 
por James Mill e Say. 





Malthus, An essay on the principle of population, 1. Ed. reimpr. por Macmillan, 1909, p. 6. 
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David Ricardo (1772-1823) trabalhou no mesmo sentido de Malthus, isto é, 
preocupado em ampliara tradição iniciada por Smith. Mas, - diferenternente de 
Smith e de Malthus, que usaram. amplamente exemplos ilustrativos, Ricardo, 
banqueiro de uma lógica rigorosa, era direto e formal. Construiu uni sistema 
abstrato em que as conclusões decorrem dos axiomas. 


O interesse de Ricardo pela teorização era economia fiolveu-se em sua 
meia-idade, quando já se havia enriquecido como lista em títulos 
governamentais e como banqueiro. Estimulado por James Mill, con centrou-se 
na redação dos Principles of political economy and taxation, publicado em 1817. 
Nas duas primeiras edições, Ricardo mostrou-se otimista em relação às 
consequências sociais do maquinismo, mas na terceira reviu sua posição e 
concluiu que a máquina poderia provocar o é desemprego tecnológico e 
deteriorar as condições do trabalhador. Esta posição conflitava com a fé de 
Smith na "harmonia de interesses- entre as várias classes da sociedade e seria 
tema de destaque na obra de Marx. 

Ricardo mudou, de modo sutil, a análise clássica do problema do valor: 
"Então, a razão pela qual o produto bruto se eleva em valor docomparativo é 
porque mais trabalho é empregado na produção da última porção obtida, e não 
porque se paga renda ao proprietário da terra. O valor dos cereais é regulado 
pela quantidade de trabalho empregada em sua e produção naquela qualidade 
de terra, ou com aquela porção de capital, que não paga aluguel" 

Mostrou Ricardo as interligações entre expansão econômica e distri- 
buição da renda. Tratou dos problemas do comércio internacional defendeu o 
livre-cambismo. Mas, como observou Lekachman?, as idéias conduzem a 
resultados inesperados: Ricardo jamais teria suposto, que viesse a inspirar 
"socialistas ricardianos”" - como William Thompson, - rol John Gray, Thomas 
Hodgskin, John Francis Bray, Charles Hall etc., que somaram elementos 
utópicos (edificação de comunidade com base na bondade e na racionalidade 
humanas) à fé em uma economia e psicologia científicas. 





e Ricardo, Principles of political economy and taxation, org. Piero Sraffa, Cambridge University Press, 1953, 
. 74. 


' Lekachman, Histoire... cit., p. 197. 
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John Stuart Mill (1806-1873), filho do economista James Mill, buscou 
sistematizar e consolidar a análise clássica, desde Adam Smith. Ao fazê-lo, 
todavia, modificou algumas premissas, história o do o e, pensamento 
econômico como revisionista", e introduziu na economia preocupações de 
"justiça social" que lhe valeram o qualificativo de "clássico de transição" entre 
sua Escola e as reações socialistas. A reinterpretação das leis que governam a 
atividade econômica, em geral, e a distribuição da renda, em particular, talvez 
representem a modificação mais importante efetuada por Stuart Mill à tradição 
clássica. 

Jean Baptiste Say (1768-1832), jornalista, industrial, parlamentar e 
professor de economia do "College de France" foi o principal representante 
francês da Escola Clássica. Retomou a obra de Smith para corrigi-la e completá- 
la em vários pontos. Daí seu Cours d'economie politique (1928, em seis 
volumes). Deu atenção especial ao empresário e ao lucro; subordinou o 
problema das trocas diretamente à produção, tornando-se conhecida sua 
concepção de que a oferta cria a procura equivalente (popularizada como "Lei de 
Say"). 


Stuart Mill e Marx preocuparam-se com as consequências sociais da 
industrialização em sua época, especialmente o baixo padrão de vida da 
crescente classe trabalhadora (empilhada em favelas urbanas, sem as mais 
elementares condições sanitárias), a longa jornada de trabalho, os reduzidos 
salários, a ausência de legislação trabalhista e previdenciária etc. Mas, se o 
florescimento industrial fosse julgado em termos do crescimento da produção, 
do aumento do volume do comércio internacional ou da acumulação do capital 
produtivo, então o sucesso seria inegável. Esse contraste evidenciava, para 
ambos, que o sistema de distribuição de renda não estava funcionando bem na 
economia capitalista em expansão. Por outro lado, o crescimento industrial 
parecia associado a instabilidades econômicas que se sucediam com 
regularidade impressionante. Ambos, Stuart Mill e Marx, perceberam que o 
instrumental teórico legado pelos clássicos não era adequado: baseava-se nos 
pressupostos da "harmonia de interesses" e da ordem natural e providencial, 
que não se confirmavam. 

Os dois autores não concordaram, entretanto, quanto à solução: Stuart 
Mill argumentou que a distribuição da renda era sensível à manipulação 
humana e preconizou políticas de promoção do bem-estar geral, mas sobretudo 
voltadas para a classe trabalhadora; Marx criticou-o por tentar harmonizar a 
economia política do capital às exigências do proletariado (entendido como 
classe "sem propriedade" ou que possui apenas o seu poder de trabalho), e 
essas exigências não podiam mais ser ignoradas. 
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2.3. O Marxismo 


Karl Marx (1818-1883) opôs-se aos processos analíticos dos clássicos e 
às suas conclusões, com base no que Lenin considerou a melhor criação da 
humanidade no século XIX: a filosofia alemã, a economia política inglesa e o 
socialismo francês”. 

Criticou a doutrina populacional de Malthus com base nas diferenças 
características dos diversos estágios da evolução econômica e seus respectivos 
modos de produção, afirmando que uma mudança no sistema produtivo poderá 
converter em excedente demográfico uma aparente escassez populacional. 

Preocupou-se com épocas históricas específicas, contestando os casos 
hipotéticos dos clássicos (Smith, por exemplo, escrevera sobre um estágio 
“primitivo e rude" da sociedade), as construções abstratas que não considera- 
vam o significado da dinâmica interna do processo histórico, nem as leis 
econômicas peculiares aos estágios históricos. 

Ao lado de disputas metodológicas com o classicismo?, Marx modificou 
a análise do valor, apesar de haver utilizado vários componentes da versão 
clássica da teoria do valor-trabalho (Ricardo, especialmente); desenvolveu 
conceitos que se tornaram muito conhecidos (como, por exemplo, o de 
maisvalia, capital variável, capital constante, exército de reserva industrial e 
outros), analisou a acumulação do capital, a distribuição da renda, as crises 
econômicas etc. 


Afirmava Marx que "o valor da força de trabalho é determinado, como 
no caso de qualquer outra mercadoria, pelo tempo de trabalho necessário à 
produção, e consequentemente à reprodução, desse artigo em especial"?. 

Desenvolveu argumentos para mostrar que o valor da força de trabalho 
se baseia nos insumos de trabalho necessários à subsistência e treinamento 
dos trabalhadores. As condições da produção do sistema capitalista, 
entretanto, obrigam o trabalhador a vender mais tempos de trabalho do que o 
necessário para produzir valores equivalentes às suas necessidades de 
subsistência. Os trabalhadores são obrigados a aceitar as condições impostas 
pelos empregadores porque não dispõem de fontes alternativas de renda. 
Assim, seu dia de trabalho compreende o tempo "necessário- à produção de 
valores iguais às exigências de manutenção, e um tempo de trabalho 
"excedente". O valor criado pelo tempo de trabalho excedente é apropriado 
pelos detentores dos meios de produção - os capitalistas. 

Por sua própria natureza, o capitalismo tende a separar as classes 
sociais de modo sempre crescente: com o avanço tecnológico, um número 
cada vez maior de trabalhadores é rebaixado em suas técnicas, e passa a 
realizar operações de rotina e tarefas repetitivas. Além disso, a substituição dos 
homens pelas máquinas faz aumentar o exército de reserva dos 
desempregados - consequência do modo de produção capitalista, que mantém 
a posição de poder dos capitalistas e permite abundante oferta de trabalho a 
salários de subsistência. Aliás, entre os próprios capitalistas, a difusão do 
maquinismo e a dinâmica do sistema fazem desaparecer os pequenos 
empresários, ou os de menores recursos, que também se tornam dependentes 
dos proprietários dos meios de produção. 

Ademais, a existência do exército de reserva industrial explica também 
a tendência dos salários se manterem ao nível de subsistência: os capitalistas 
podem recorrer à mão-de-obra desempregada para substituir aquela que deseja 
melhores salários. 





a Lénine, Oeuvres complêtes, t. 19, p. 3; Roger Garaudy, Clefs pour Karl Marx, Paris, Ed. Seghers, 1964, p. 57- 
67. 
oa Cf. Carlos Marques Pinho, Metodologia da ciência econômica (capítulo 3 da Parte Introdu tória deste livro). 
As Marx, O capital, v. 1, p. 189. 
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Muitos autores afirmam que a contribuição de Marx à análise econômica é 
um prolongamento, engenhosamente elaborado, da Escola Clássica. Outros os 
contestam com veemência, insistindo no erro frequente de se analisar 
separadamente as diversas teorias marxistas, o que destrói a unidade do 
marxismo - um conjunto de filosofia, sociologia, história e economia. Outros, 
enfim, acusam o "complô do silêncio” dos "economistas burgueses" em tomo 
da obra de Marx, por causa de sua sociologia da revolução, que preconiza a 
derrubada violenta da ordem capitalista. 

Vejamos, a seguir, o período marcado pela reabordagem dos princípios 
clássicos básicos e a elaboração de outros, de modo que a economia firma-se 
como ciência. 


3. A elaboração dos princípios teóricos fundamentais: 1870- 
1929 


Era evidente, no último quartel do século XIX, a urgência da 
reabordagem dos princípios básicos que orientavam a Ciência Econômica, em 
face de novos fatos econômicos e das transformações estruturais das 
economias das nações industrializadas: o capitalismo "atomizado" e 
concorrencial do início do século XIX cedera lugar a um capitalismo 'molecular' 
ou de grandes concentrações econômicas, de forte tendência monopolística; o 
Estado abandonara sua passividade de simples guardião da ordem para 
interferir, cada vez mais, no campo econômico; os salários reais dos 
trabalhadores denotavam sensível melhora, ao invés de crescente deterioração, 
e os sindicatos começavam a surgir legalmente, em defesa dos interesses 
profissionais dos empregados; os países ocidentais gozavam de notável 
prosperidade, sem indícios das graves consequências previstas pelos clássicos 
pessimistas (especialmente Malthus), por Marx e outros. 

Coube aos neoclássicos ou marginalistas não apenas a reabordagem 
teórica que se impunha, mas também a elaboração de princípios teóricos 
fundamentais da Ciência Econômica. 


Os parâmetros deste importante período da evolução do pensamento 
econômico foram marcados: 

No início - 1870 - pelo decênio em que surgiu a análise econômica 
moderna, com a mudança na definição dos problemas econômicos: da 
determinação das causas do desenvolvimento da riqueza, o economista passou 
a se preocupar corri a alocação dos recursos escassos entre usos alternativos, 
com o fim de maximizar a utilidade ou a satisfação dos consumidores. 
Concomitantemente, a economia adquiriu caráter internacional, já que 
anteriormente representava campo de estudos de ingleses e franceses, 
principalmente. E tomou-se disciplina acadêmica, estudada em Universidades, 
deixando de ser domínio quase exclusivo dos homens de negócio. 
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No fim - 1929 - pela "Grande Depressão”, que gerou verdadeira "crise de 
consciência- dos economistas, quando estes perceberam que a ciência clássica 
não lhes permitia analisar integralmente a expansão da atividade econômica e 
elaborar políticas econômicas adequadas. Verificaram que a teoria do retomo 
automático ao equilíbrio era indefensável: os preços e os custos não se a 
adaptam mutuamente corri rapidez e facilidade (teoria dos custos constantes), e 
as ofertas e procuras nem sempre reagem automaticamente diante das 
alterações dos preços (teoria da concorrência imperfeita); a própria moeda, com 
base no padrão-ouro, provocava desequilíbrios; a atividade econômica 
apresentava-se cada vez menos competitiva etc. 

No período 1870-1929, balizado pelos fatos mais importantes que 
acabamos de indicar sumariamente, a economia conheceu intenso 
desenvolvimento teórico. De um lado, vários economistas continuavam 
empenhados na controvérsia metodológica a respeito do emprego da dedução 
ou da indução, que apaixonara historicistas e clássicos, até Schmoller concluir 
que ambos os métodos são tão necessários ao raciocínio econômico como as 
duas pernas para andar”. De outro lado, surgiu o Neoclassicismo ou 
Marginalismo, que buscou integrara teoria da utilidade do valor com a teoria do 
custo de produção dos clássicos, bem como explicar os preços dos bens e dos 
fatores, e a alocação dos recursos com o auxilio da análise marginal. 

A introdução da análise marginal - que valeu a esse Movimento a 
denominação também amplamente divulgada de "Marginalismo" - mudou de 
modo significativo a orientação dos estudos econômicos: representou um 
instrumento, rapidamente difundido, para explicar a alocação de determinados 
recursos escassos entre os usos correntes, com o objetivo de se chegar a 
resultados ótimos. O -homem econômico”, racional e calculador, estaria 
empenhado em equilibrar seus dispêndios marginais com seus ganhos 
marginais. O Neoclassicismo apresentou-se sob a forma de importantes escolas, 
dentre as quais se destacaram: a Escola de Viena ou Escola Psicológica 
Austríaca, a Escola de Lausanne ou Escola Matemática, a Escola de Cambridge 
e a Escola Sueca. 


3.1. A Escola de Viena (ou Escola Psicológica Austríaca) e a 
teoria da utilidade marginal 


Desenvolveu-se a Escola de Viena em torno de Karl Menger, a partir de 
1870. Este, em 1871, formulou uma teoria do valor de troca baseada no princípio 
da utilidade decrescente, simultaneamente com o inglês Stanley Jevons (187 1) e 
o francês Léon Walras (1874). 





dá Cf. Carlos Marques Pinho, A metodologia da ciência econômica, São Paulo, 1977. 
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Pouco divulgadas no exterior por causa da barreira da língua, as obras de 
Menger constituíram, na Alemanha e na Austria, o fundamento dos estudos 
teóricos posteriormente aí realizados. Dentre seus seguidores destacaram-se 
Friedrich von Wieser (1851-1926) e Eugen Bôhm-Bawerk (1851-1914), que 
apresentaram importantes contribuições, especialmente à teoria do capital e do 
juro. 


A revolução mengeriana consistiu, essencialmente, no deslocamento 
da finalidade dos estudos econômicos: da preocupação com a riqueza (ou com 
a maneira como a riqueza é produzida, distribuída e consumida), típica dos 
autores clássicos, Menger passou à análise econômica das necessidades dos 
homens, sua satisfação e valoração subjetiva dos bens. Constatou que os 
homens apresentam escalas de preferência decorrentes de motivos muito 
variados. Observou que os objetos desejados pelos consumidores (ou com pré- 
requisitos para satisfazê-los: Gúterqualitãt) têm oferta geralmente menor do que 
as necessidades (Bedarf) que deles se tem, o que leva o indivíduo a classificar 
seus desejos de acordo com a importância que a eles atribui. Com base no 
estudo das escalas de preferência de um indivíduo em relação a vários bens, da 
consideração das limitações que a natureza impõe, do confronto das escalas de 
preferência dos sujeitos econômicos entre si, e de outros fatores, Menger 
procurou reconstruir a atividade econômica. Ultrapassou, assim, a posição dos 
clássicos - que se limitavam a estudar os problemas dos preços em uma 
economia de troca e acreditavam que o valor dos bens depende da quantidade 
de trabalho neles incorporado. Buscou Menger uma teoria do valor que 
explicasse a importância atribuída subjetivamente pelos indivíduos aos bens, 
fundamentando o valor sobre a utilidade de um bem que existe em quantidade 
limitada (noção de margem) e sobre sua aptidão para satisfazer as 
necessidades dos sujeitos econômicos. 


Uma das figuras mais proeminentes da Escola de Viena foi Bôhm-Bawerk, 
professor e Ministro das Finanças da Austria por três vezes. Formal c dedutivo, 
procurou analisar a natureza do capital e seu papel no processo produtivo. 
Tentou conciliar duas posições opostas: as desvantagens da restrição ao 
consumo com as vantagens de futuras expansões da produção, baseado na 
teoria subjetiva do valor. Supunha que o "homem econômico-, motivado pelo 
desejo de maximização da utilidade, tende a supervalorizar as necessidades 
presentes e a subestimar a intensidade dos desejos futuros; daí a necessidade 
de se recompensar a poupança presente corri o pagamento de taxa de juros 
porque ela significa o sacrifício de satisfações presentes. 
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3.2. A Escola de Lausanne (ou Escola Matemática) e a teoria do 
equilíbrio geral 


Fundada por Léon Walras (1834-19 10), professor francês que lecionou 
Economia na Faculdade de Direito de Lausanne, de 1870 a 1892, quando foi 
sucedido por Vilfredo Pareto (1848-1923). 


A análise do equilíbrio geral é uma abordagem alternativa à usada por 
Marshall para o problema de determinação do preço. Cournot já havia percebido 
a necessidade de considerar todo o sistema econômico para uma solução 
completa dos problemas relativos a certas partes desse sistema. Foi, 
entretanto, Walras quem construiu um sistema matemático para demonstrar o 
equilíbrio geral, enfatizando a interdependência de todos os preços dentro do 
sistema econômico, bem como da micro e da macroeconomia. Mostrou que as 
atividades das unidades de produção (famílias, firmas, empresas) não podem 
ser compreendidas isoladas umas das outras ou separadas da economia como 
um todo. 

Procurou separar a Economia Pura da Economia Aplicada: o status da 
economia como ciência pura não deveria ser comprometido com interesses de 
aproximar a obra dos teóricos dos problemas dos negócios públicos. 

Enquanto os autores da Escola de Lausanne buscaram o equilíbrio 
geral, Marshall e seus discípulos focalizaram a determinação do preço de um 
bem ou fator considerado individualmente. 


3.3. À Escola de Cambridge e a teoria do equilíbrio parcial 


Alfred Marshall (1842-1924), professor de Economia Política da 
Universidade de Cambridge, exerceu enorme influência sobre importantes 
gerações de pensadores econômicos e deu posição de destaque à Escola que 
recebeu o nome de sua Universidade. 

Sua obra - Principles of economics (1º edição em 1890) - constituiu, 
segundo Keynes, o inicio da idade moderna da Ciência Econômica britânica. 


Considerava a economia como o estudo -da humanidade nos negócios 
comuns da vida-, ou seja, ciência do comportamento humano e não ciência (la 
riqueza. O fim das contribuições teóricas deve ser o esclarecimento de 
problemas práticos - posição diametralmente oposta à de Walras. 

Procurou tornar suas análises acessíveis ao grande público mediante 
tini estilo simples e claro. Evitou as exposições matemáticas, diferentemente (te 
seus contemporâneos neoclássicos. 

A complexidade do sistema econômico e a diversidade de motivos do 
comportamento humano levaram Marshall a criar técnicas para o estudo 
sistemático da economia, por meio da redução do número de variáveis a 
proporções manejáveis e da criação de um método de mensuração do 
comportamento. Utilzou o método dedutivo ou abstrato para separar uma 
variável ou setor da economia de cada vez, com base no pressuposto de que 
seu comportamento não exerce influência apreciável sobre a atividade 
econômica, restante (ou princípio da desprezibilidade dos efeitos indiretos). O 
que não significa que a parte da economia que não está sendo analisada 
permaneça inalterada, mas que, se o pequeno setor considerado sofrer os 
efeitos de uma mudança externa, ajustar-se-á produzindo apenas um efeito 
desprezível sobre o resto da economia. 

A dificuldade de medir as motivações humanas, que desafia a 
investigação científica porque nem todas as motivações são mensuráveis, 
levou Marshall a observar que grande parte da vida do homem é orientada para 
a obtenção de ganho econômico, de modo que as motivações podem ser 
medidas por intermédio de um denominador comum: a moeda. Notou, porém, 
que a aplicação deste denominador a indivíduos provavelmente não seja válida, 
recomendando sua aplicação ao grande grupo ou organismo social, porque 
este envolve um número suficientemente grande de indivíduos, que nivelam as 
diferenças da renda. Assim, o estudo dos preços (de bens e de fatores) passou 
a constituir a principal área de investigação de Marshall, com o objetivo de 
descobrir as regularidades da atividade econômica. 

Tornou-se famoso seu exemplo de uso da metodologia dedutiva ou 
abstrata para investigar a interação das forças da oferta e da procura e para 
explicar o aparecimento do preço do equilíbrio (Livro V de seus Principles). 
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3.4. A Escola Neoclássica Sueca 


Knut Wicksell (1851-1926) foi o principal representante do ramo sueco do 
Neoclassicismo, apresentando importantes contribuições à análise do valor e da 
distribuição. Deu ênfase ao papel da moeda e do crédito na atividade econômica, 
diferentemente de seus antecessores, muitos dos quais consideravam a moeda 
um simples -véu" que cobria as trocas de bens. Mostrou que tais questões, até 
então relegadas a plano secundário, aumentavam de importância e 
complexidade à medida que se dependia cada vez mais dos bancos como 
criadores de meios de pagamentos. 

Seu interesse pela teoria do capital e do juro surgiu da crítica que 
apresentou aos trabalhos de Bôhm-Bawerk, Introduziu o conceito de estrutura 
de capital, propiciando novo enfoque relativamente ao efeito da acumulação de 
capital e à inovação sobre a Renda Nacional, bem como ao relacionamento entre 
as quotas de participação. 


Das contribuições de Wicksell, a mais importante talvez tenha sido seu 
esforço pioneiro no sentido de integrar a análise monetária à análise real. Em 
sua época supunha-se que as mudanças no nível de preços e no valor da 
moeda refletiam somente as alterações na quantidade de moeda e em sua 
velocidade; por outro lado, o nível da produção era considerado dependente da 
oferta de recursos e do estado das técnicas que determinavam a eficiência de 
seu uso e o pleno emprego. Wicksell rompeu com a tradição e defendeu o ponto 
de vista de que os fenômenos monetários e os fenômenos reais se inter- 
relacionam, de modo que as mudanças no nível geral dos preços não ocorrem 
diretamente, mas sim indiretamente, como resultado das alterações da taxa de 
juros. Coube a Keynes realizar, mais tarde, a plena integração entre a análise 
monetária e a análise real. 


Apesar da ampla aceitação do Neoclassicismo e da grande extensão do 
domínio de sua influência, principalmente durante os três primeiros decênios do 
século XX, as principais idéias marginalistas foram também objeto de alguns 
movimentos de oposição, como veremos mais adiante. 
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3.5. Oposições ao Neoclassicismo 


Dentre as principais oposições, destacaram-se o Institucionalismo 
(liderado por Veblen) e o movimento da Economia do Bem-Estar (com Pigou). 


3.5.1. A Escola Institucionalista 


Desenvolveu-se principalmente nos Estados Unidos e buscou 
fundamentar-se na História, na Sociologia e nas Ciências Sociais em geral. 
Opôs-se à metodologia das Escolas Clássica e Neoclássica, com o objetivo de 
tirar a economia do -laboratório" de deduções, e reconduzi-la à realidade. Neste 
sentido, o Institucionalismo procurou considerar o tempo (colocado em 
destaque pela Escola Histórica) e o espaço (por meio dos quadros sociais e 
institucionais). 


A personalidade de Thorstein Veblen (1857-1929) dominou o Institucionalismo. 
De formação complexa e variada, Veblen foi influenciado por grandes nomes: discípulos 
de John Bates Clark (quando estudante do "Carleton College"), colega de John Dewey (na 
"John Hopkins"), doutorou-se em Filosofia por Yale, estudou Antropologia, Sociologia e 
Economia com outro famoso neoclássico - J. L. Laughlin (depois seu chefe no 
Departamento de Economia da Universidade de Chicago). Publicou, entre outros 
trabalhos, A teoria da classe desocupada, A teoria da empresa de negócios, Os 
engenheiros e o sistema de preços. 

Seguiram sua tradição Wesly Mitchell, John R. Commons, C.E. Ayres e, mais 
recentemente, John Kenneth Galbraith. 

Rejeitou Veblen o pressuposto neoclássico fundamental de que o 
comportamento humano, na esfera econômica, é racionalmente dirigido, que o homem 
tem habilidade para calcular os ganhos e as perdas econômicas associadas a escolhas 
alternativas disponíveis, ou melhor, que o homem é uni calculador dos prazeres e dos 
sofrimentos (concepção hedonista). Viu no comportamento humano uma dicotomia 
essencial: de um lado, reflete o impacto de uma tecnologia dinâmica e, de outro, as 
influências das instituições predominantes. Afirmou que os padrões de consumo não são 
propriamente o resultado do cálculo racional dos ganhos e perdas marginais, mas sim o 
resultado do hábito, da -exibição emulativa”, do desejo de imitar os padrões de consumo 
da rica classe ociosa etc. 

Neste sentido, uma política de laissez-faire não maximiza automaticamente o 
bem-estar do consumidor, e o Estado deveria abrandar as influências indesejáveis, 
tributando o -consumo conspícuo-. 
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3.5.2. A Economia do Bem-Estar 


Arthur C. Pigou (11877-1959), sucessor de Marshall na cátedra de 
Economia Política da Universidade de Cambridge, desafiou a tradição 
neoclássica relativamente à substituição da ação industrial privada pelo Estado, 
na esfera econômica. 


Desde Adam Smith já se reconhecia que certos empreendimentos não 
lucrativos para os empresários privados são muito necessários à comunidade. 
Pigou, em Riqueza e bem-estar (1920), identificou situações em que a presença 
de "influências externas” na produção justificam a intervenção do Estado, para 
a provisão de bens ou de serviços. 

Outro assunto que mereceu a atenção de Pigou foi o significado social 
das indústrias de custos crescentes e decrescentes, bem como o uso de um 
sistema de tributos e de subsídios para regular sua produção, evitando-se a 
excessiva atração de investimentos pelas indústrias de custos crescentes ou o 
subinvestimento pelas de custos constantes ou decrescentes. 

Knight examinou o argumento de Pigou a favor de tributos e subsídios 
para corrigir divergências entre os produtos marginais privado e social; tomou 
posição favorável à tradicional opinião neoclássica de que a concorrência tende 
a produzir uma eficiente alocação de recursos, argumentando que a falha do 
mecanismo de mercado, demonstrada por Pigou, é indicativa de falha do 
governo em proteger os direitos da propriedade privada. 


Os debates entre Pigou, Knight e Veblen revelaram, no fundo, a 
insuficiência da teoria neoclássica para explicar os problemas de atividade 
econômica. No decênio de 1920, o ponto central de discussões e oposições foi a 
teoria neoclássica do valor; em seguida, a análise marshalliana de rendimentos 
crescentes e seu relacionamento com a viabilidade do mercado competitivo; no 
início do decênio de 1930, o aparecimento das teorias de concorrência 
imperfeita reativou os ataques contra o neoclassicismo, e logo depois Keynes 
criticou os aspectos da análise neoclássica que se relacionam à questão 
macroeconômica do nível de emprego e da produção. 


4. A fase atual da Ciência Econômica: de 1929 aos nossos dias 


As críticas apresentadas às teorias neoclássicas, a partir de 1920, 
atingiram, seu ponto culminante no decênio de 1930, que se caracterizou por ser 
um período de grande fermentação teórica. Na maioria dos casos, os debates 
provocaram novas análises e novos estudos em ambos os lados oponentes (de 
que são exemplos os trabalhos sobre o comportamento dos preços das 
empresas situadas entre o monopólio puro e a concorrência perfeita; o 
comportamento ótimo do produtor e do consumidor; a teoria do monopólio e da 
concorrência imperfeita; os problemas da "grande empresa" resultantes da 
concentração do poder econômico etc.). 

E evidente que os fatos econômicos contribuíram intensamente para 
acirrar os debates dos economistas: os problemas decorrentes da Primeira 
Grande Guerra e da crise de 1929 evidenciaram a insuficiência da tradição 
clássica e neoclássica para solucioná-los. Os países industrializados do mundo 
ocidental, abalados por séria crise no pós-guerra, que ocasionou elevados 
níveis de desemprego e profundo descontentamento do povo, sofreram em 1929 
o impacto de outra crise, iniciada na Bolsa de Valores de Nova lorque. 
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Parecia muito distante da realidade a imagem de funcionamento de um 
sistema econômico criada pelos clássicos e neoclássicos: o pleno emprego 
seria o nível normal de operação da economia, e as distorções que surgissem 
teriam correção oriunda de remédios gerados pelo próprio sistema econômico. 
Ao invés disso, entretanto, o desemprego atingira proporções alarmantes e não 
havia indicações de que tal situação estava se autocorrigindo. 

Na ausência de um diagnóstico teórico sobre a economia do desemprego 
maciço, os políticos e os governantes tentaram desesperadamente remediar os 
males por meio de medidas como a restrição das importações, o aumento de 
tarifas, a desvalorização da moeda, a realização de obras públicas como 
mecanismo de criação de emprego (Inglaterra) ou de estímulo à economia 
(Estados Unidos) etc. 


4.1. A Revolução Keynesiana 


No conturbado período entre as duas Grandes Guerras, surgiu John 
Maynard Keynes (1883-1946), cujas obras romperam com a tradição neoclássica 
e apresentaram um programa de ação governamental para a promoção do pleno 
emprego. Foi tal o impacto que produziram, que a atuação de Keynes e de seus 
continuadores passou a ser cognominada de "Revolução Keynesiana”. 


Teórico e homem de ação, Keynes foi conselheiro de vários governos 
da Inglaterra, participou de importantes conferências internacionais durante a 
Segunda Guerra Mundial (1943: Plano Keynes para estabilização internacional 
das moedas), administrou financeiramente o "King's College" etc. Terminada 
a Guerra, participou ativamente dos trabalhos de criação do Fundo Monetário 
Internacional e do Banco Internacional para a Reconstrução e o 
Desenvolvimento. 

Interessou-se pelos problemas da instabilidade a curto prazo e 
procurou determinar as causas das flutuações econômicas e os níveis de 
renda e de em prego em economias industriais. Alguns neoclássicos já 
haviam se referido às "flutuações industriais" e à "inconstância do emprego”, 
mas enfocando principalmente as forças que influenciavam a produção em 
mercados determinados e não as que agiam sobre a economia como um todo. 
Marx, por outro a , também se aproximara das preocupações de Keynes, mas 
não aprofundara esse assunto, talvez por acreditar na queda inevitável do 
capitalismo. Keynes, entretanto, colocou em dúvida as pressuposições dos 
neoclássicos, bem como suas preocupações com o "longo prazo" - período 
no qual "todos estaremos mortos”. 

Considerou os problemas dos grandes agregados a curto prazo e 
esforçou-se no sentido de contestar a condenação marxista do capitalismo: 
este poderia ser preservado, em sua parte essencial, se reformas oportunas; 
fossem efetuadas, já que um capitalismo não regulado mostrara-se 
incompatível com a manutenção do pleno emprego e da estabilidade 
econômica. 

Keynes criticou a Lei de Say e inverteu a perspectiva de exame da 
moeda em movimento (enquanto "gasta") para analisá-la quando entesourada 
ou guardada; reinterpretou a taxa de juro; analisou a poupança e o consumo; 
estudou sob novo enfoque a determinação do investimento e o equilíbrio 
agregativo; atribuiu papel ativo à política fiscal, defendendo déficits públicos 
propositais para inflar a procura agregada; opôs-se à excessiva confiança nos 
controles monetários etc. 
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As deficiências e as "temeridades" da obra de Keynes, entretanto, têm si 
apontadas por vários autores: ao invés de "geral", como pretendeu, sua "Teoria" 
permaneceu particular (resposta à situação da Grã-Bretanha durante a crise dos 
anos 30; limitou-se ao subemprego e ao curto período); simplificou 
exageradamente a complexa realidade econômica; omitiu a análise da 
microeconomia; colocou-se voluntariamente no quadro das estruturas 
capitalistas; não se aplicou aos países emergentes etc. O que é mais grave: não 
considerou o problema fundamental do "fim" da análise produtiva ou a que "tipo 
de civilização" é chamada a servir a gigantesca engrenagem de técnicas, 
capitais e trabalho humano. 


Autores socialistas têm criticado severamente Keynes por haver 
recomendado políticas econômicas que, além de aumentarem a inflação, não 
provocam a elevação do poder aquisitivo dos trabalhadores - apenas estimulam 
o consumo dilapidadoras classes dominantes. Ao tentar encobrir o caráter 
classista do consumo na sociedade burguesa, Keynes estabeleceu uma única - 
lei- de consumo para todas as classes, ignorando que o consumo dos 
trabalhadores e dos capitalistas é de natureza muito diferente. Assim, não teria 
sido casual o fato de Keynes "realçar a figura de um ideólogo reacionário do 
consumo parasitário, como foi Malthus"?. Apologista do capitalismo 
monopolista do Estado, Keynes teria silenciado conscientemente sobre a 
natureza classista do Estado burguês imperialista - órgão dos monopólios 
capitalistas. Suas propostas para aumentar o controle estatal sobre a atividade 
econômica agravaram o jugo da oligarquia financeira, mediante a utilização dos 
recursos da renda nacional. 

Por outro lado, alguns socialistas procuraram integrar certas 
contribuições Keynesianas no sistema socialista, como a política do pleno 
emprego e a do direcionamento dos investimentos. Ou, então, tentaram 
aproximá-lo de Keynes: a armada industrial de reserva seria o pressentimento 
do desemprego permanente de Keynes; a tese marxista do subconsumo 
operário estaria próxima da tese Keynesiana da insuficiência da demanda 
efetiva; a tendência à baixa do lucro lembraria a insuficiência da eficácia 
marginal do capital; para ambos, o juro é o preço da moeda disponível etc.” 





Ae Cf. Karataev, Ryndina, Stepanov et al., Historia de las doctrinas econômicas, México, Ed. Grijalbo, 1964, v. 2, 
. 1108. 
Bs 


Cf. André Piettre, Pensée économique et théories contemporaines, 5. ed., Paris, Dalloz, 1970, p. 364. 
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Apesar das numerosas críticas, a obra de Keynes estimulou o 
desenvolvimento de estudos não apenas no campo da economia, mas também 
em áreas afins (assim, por exemplo, os econometristas passaram a construir 
novos modelos agregados; a estatística conta com novo campo de pesquisas 
ligado à contabilidade nacional, à coleta e análise dos dados da Renda Nacional, 
do Produto Nacional etc.). 


Na área da renda, emprego e teoria monetária, as contribuições póskeynesianas 
têm provocado verdadeiro impacto sobre a evolução do pensamento econômico 
contemporâneo (como, por exemplo, o reenunciado matemático e a análise do processo 
dinâmico; o modelo multiplicador-acelerador de Samuelson; a explicação de Hicks- 
Hansen das taxas de juros. as novas teorias da função consumo; a hipótese de renda 
permanente de Friedman; a hipótese de consumo de Duesenberry; a hipótese da 
proporcionalidade de Smithies; novas contribuições a respeito da natureza e do 
financiamento do investimento; contribuições sobre a teoria monetária; integração entre a 
micro e a macroeconomia; teorias da inflação de custo versus inflação da demanda etc. 

Na área de flutuação e do desenvolvimento econômico são geralmente 
considerados pós-Keynesianos os autores que têm se interessado especialmente pela 
procura agregada e que contribuem no sentido de tornar dinâmica a análise de Keynes, 
como Joan Robinson, Harrod, Hicks, Samuelson, Domar, Duesenberry etc. 


Enquanto Keynes reabilitava o capitalismo, o socialismo implantado a 
nível nacional, pela primeira vez em 1917 (URSS), passou a servir de modelo, 
depois da Segunda Grande Guerra, às Democracias Populares: China, Vietnã, 
Cuba etc. 

Mas no limiar do ano 2000, bruscas mudanças econômicas, políticas e 
sociais surpreendem o mundo: o vento da História, no início dos anos 90, 
elimina desde os modelos extremos das economias socialistas integralmente 
planificadas, até as forças políticas locais e regionais, que insistem em se apoiar 
tio exacerbado centralismo estatal e na política massificadora. 

Na ex-URSS, as surpresas têm sido muito grandes: os especialistas, 
sovietólogos e kremlinólogos, haviam previsto todos os cenários, menos seu 
desmoronamento a parti r do interior do próprio sistema. Os países da chamada 
"cortina de ferro- e até mesmo a China e a Albânia adotam mecanismos da 
economia de mercado. Apenas Cuba persiste na via socialista autoritária e 
burocrática. 

Daí se dizer que os anos 90 representam uma fase científica e 
tecnologicamente muito produtiva, mas politicamente imprevisível. De fato, na 
área científica e tecnológica, o progresso é intenso, desde o infinitamente 
pequeno ao infinitamente grande, mas no campo político, a reavaliação do papel 
do Estado apresenta fatos inesperados, sobretudo no ponto de junção entre a 
estrutura e a superestrutura: o comunismo fracassa na tentativa de aperfeiçoar a 
sociedade com base no planejamento da intervenção estatal e, ao mesmo 
tempo, provoca a reabilitação da iniciativa individual e do lucro, que retornam, 
com a "mão invisível de Adam Smith”, como os únicos instrumentos confiáveis 
de aperfeiçoamento... 
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4.2. O Socialismo aplicado nos países do Leste e sua implosão 


Lenin (1870-1924), ao justificar a instauração do marxismo em países 
pouco ou não-capitalistas, apresentou algumas contribuições importantes à 
evolução do pensamento socialista (como a teoria sobre o imperialismo, a 
revolução proletária etc.). Coube-lhe, também, planejara edificação do 
comunismo e lançar as bases da economia socialista”. 

Para alguns autores, o marxismo-leninismo em todos os seus; aspectos 
(filosófico, doutrinário, político, econômico etc.) significava a "doutrina do 
proletariado e de outras classes oprimidas”, que evoluía, juntamente com a luta 
de classes, no processo de substituição das instituições econômico-sociais e de 
transição do capitalismo para o comunismo”. 


Marx previra o desaparecimento do valor já na primeira fase da 
sociedade comunista (Crítica ao programa de Gotha). Consequentemente, as 
leis econômicas desapareceriam e, por extensão do raciocínio, a própria 
Ciência Econômica, já que perderia seu objeto. 

A experiência soviética, entretanto, mostrara a necessidade de 
manutenção da moeda; os preços eram fixados em função dos objetivos dos 
planejadores em determinado momento (podiam ser, inclusive, inferiores ao 
preço de custo, como no caso de venda de máquinas agrícolas, por exemplo); a 
lei do valor guardava um papel mais de ratificação dos Planos periódicos do 
que de orientação da produção, ou seja, a teoria do valor funcionava, mas com 
transformações?. 

Em seguida, a reforma autorizada em 1964, nas empresas de 
confecção, depois estendida às indústrias leves e, em seguida, generalizada 
(1965 - Governo Kossiguin), permitiu às empresas certa liberdade de gestão, 
com o objetivo de ultrapassar as metas fixadas nos Planos (como certa 
autonomia do diretor para administrar, empregar, fixar salários etc.). Passou-se 
também a medir os resultados das empresas segundo o -lucro real-, calculado 
de acordo com a contabilidade habitual, mas considerando o capital investido 
(até então fornecido gratuitamente às empresas, em decorrência da tese de 
Marx sobre a improdutividade do capital). 

Tal reforma, que refletia sensível busca da eficácia empresarial e da 
reabilitação do cálculo econômico, fora também introduzida nas Democracias 
Populares, apesar das veementes críticas da China (posição, aliás, revista por 
Hua Guofeng). 

Mas o socialismo aplicado vai surpreender o mundo no início dos anos 
90 com o esfacelamento da então URSS e o surgimento da CEI (Comunidade de 
Estados Independentes) e com os graves problemas econômicos, sociais e 
políticos dos países do Leste, como se verá adiante. 





%0 cg, Karataev et al., Historia... cit., Seção 7, p. 771-1052. 
o! Cf. André Pieute, Pensée... cit., p. 210. 


He Cf. Hénri Dénis, Histoire de la pensée économique, Paris, PUF, 1967, 811 Parte, cap. II, p. 744-58. 
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O modelo soviético, seguido a princípio pelas Democracias Populares 
(Tchecoslováquia, Bulgária, Rumânia, Polônia, Hungria, Iugoslávia, Albânia) e 
pela China, fora abandonado em alguns desses países. Assim, por exemplo, Tito 
liderou a "heresia iugoslava-" em 1948 e tentou conseguir uma síntese entre a 
planificação estatal e a economia de mercado. 


Entre os anos 50 e 80 o socialismo iugoslavo sofreu profundas 
reformas: as empresas nacionalizadas passaram da estatização à autogestão; 
os diretores das empresas deixaram de ser nomeados pelo Estado, cabendo 
sua designação às comunas, com a participação dos operários; dentro dos 
objetivos estabelecidos pela planificação, cada empresa é autônoma para 
produzir, tendo em vista o mercado competitivo; os planos deixaram de ser 
totalmente autoritários, recebendo algumas características de planejamento 
indicativo; os conselhos operários começaram a ter atuação mais efetiva etc. 

Essas modificações resultaram, em grande parte, da impossibilidade 
das Democracias Populares viverem em quase-autarquia, como a URSS. 
Obrigadas a manter importantes relações de comércio internacional com o 
mundo capitalista, precisaram rever vários princípios do modelo soviético. 


4.3. O fortalecimento dos países entre os oceanos Índico e Pacífico 


Mao Tsé-tung (1893-1976) dirigira a organização da China pós- 
revolucionária com base no princípio de que a atividade econômica não é só a 
produção, a distribuição e o consumo: é também política. Assim, a política deve 
comandar a atividade econômica e conduzi-la à realização da igualda- de entre o 
setor urbano e o setor rural, o trabalho agrícola e o trabalho industrial, o 
camponês e o operário. Deve evitar o desenvolvimento desequilibrado, que parte 
das cidades e da indústria e dá origem a problemas quase insolúveis, tal como 
aconteceu na URSS. Hua Guofeng, logo após a morte de Mao, iniciou total 
revisão da política econômica chinesa, revisão que continua na parte sul do 
país. Mas de modo geral, toda a China está se beneficiando da política de 
abertura ao capitalismo e aos investimentos externos, desde Den Xiaoping, 
apesar de manter ainda o sistema comunista dogmático. 

Os fatos comprovam que uma nova China une-se a países vizinhos da 
Ásia, para se impor ao mundo no século XXI. Graças ao pragmatismo que 
caracteriza os chineses, sua cúpula dirigente acabou aceitando as "conexões" e 
participa do movimento do sul, que prepara o futuro na direção de bancos, 
empresas e tradings - uma espécie de teia de aranha engendrada pelos homens 
de negócio de Hong Kong e Formosa. 
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Na esteira do fortalecimento de blocos regionais, tendência que se 
acentua desde os anos 80, a China não poderia ficar à margem do florescimento 
dos. "Tigres" asiáticos, liderados pelo grande Tigre japonês, cujo capitalismo 
corporativista tem resistido à dura e implacável competição econômica 
internacional. 

Então, o mundo assiste ao fortalecimento do eixo econômico entre os 
oceanos Indico e Pacífico, neste limiar do ano 2000: Japão e países da franja 
asiática (Coréia do Sul, Formosa, Cingapura, Hong Kong) aos quais se juntam a 
Tailândia, Malásia, Indonésia e China. Daí, a insistente pergunta: o eixo 
geopolítico do Mundo deslocar-se-á para esses importantes blocos regionais? 


4.4. Mundo pluralista e multipolar? 


Os fatos mostram que os anos 90 apresentam condições para um mundo 
pluralista e multipolar, com eliminação das oposições ideológicas que, durante 
muitas décadas, separaram o Leste do Oeste. 

O fortalecimento econômico dos países asiáticos estimula a ampliação e 
consolidação da CE, a Comunidade Européia, embora não faltem obstáculos à 
unificação dessa imensa potência industrial e financeira, com livre trânsito de 
pessoas, bens e serviços de seus Estados- Membros. 

Por outro lado, os EUA, o Canadá e o México também formam um bloco 
econômico enquanto a América Latina tenta o Mercosul, o Pacto Andino, o 
Mercado Centro- A meti cano etc. 

Da esfacelada URSS surge a CEI, Comunidade de Estados Independentes, 
liderada pela Rússia. E aqui e lá, em todos os continentes, a preocupação é 
formar blocos econômicos para enfrentar os desafios dos altos custos da 
tecnologia avançada e do mercado competitivo. 

Todavia, enquanto os blocos regionais procuram fortalecer-se segundo 
critérios econômicos, outros fatores manifestam forte tendência contra as novas 
configurações regionais, com o ressurgimento da intolerância às, minorias 
étnicas, religiosas e culturais. 

Outra tendência inquietante é o fortalecimento do Norte (que se tornou 
mais patente na crise Saddam Hussein versus Kuwait) e o agravamento da 
pobreza do Hemisfério Sul. 

Juntamente corri as questões Norte versus Sul, tornam---e também 
acalorados os debates sobre ecologia e preservação do meio ambiente. 


4.5. A Economia Humanística, o "fator humano" e o meio ambiente 


De modo geral, observa-se que na evolução da Ciência Econômica, 
tornara amplitude o estudo de um aspecto especial da teoria do 
desenvolvimento econômico: o "resíduo", ou seja, a parte do crescimento do PN 
que não podia ser explicada pelos incrementos dos insumos de capital e de 
mãode-obra. 
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Esse fator "residual", atribuído ao progresso técnico (que incluía a 
educação), era denominado também "terceiro fator" ou "fator humano”. 

Várias pesquisas procuraram mensurar a importância do "capital 
humano" no aumento do PN, apesar da dificuldade de isolá-lo dos demais 
fatores produtivos, bem como de se quantificar a educação informal (como o 
treinamento e a instrução recebidos no próprio emprego ou em centros de 
treinamento etc.), ou a contribuição social da educação à mobilidade social, à 
formação de recursos humanos de alto nível, ao progresso da tecnologia 
aplicada etc.“ 

O crescente interesse pelo "capital humano”, tanto por parte dos 
economistas como dos cientistas sociais em geral, contribui para o 
desenvolvimento de novas áreas de estudo, de caráter inter ou multidisciplinar, 
como a "Economia da Educação”, a "Economia do Trabalho”, a "Economia da 
Saúde", a "Economia dos Recursos Humanos”, a "Economia Sociológica”, a 
"Economia Psicológica”... 


Grande número de trabalhos apresenta caráter empírico e se destina 
precipuamente a estudar o fator humano em determinadas situações, como os 
negócios econômicos ou o comportamento do povo enquanto está ele 
produzindo, distribuindo ou consumindo. Procura prever o comportamento e as 
decisões de diferentes grupos de fatores econômicos, sob heterogêneas 
condições, com o fim de orientar políticas governamentais no estabelecimento 
de planos de produção, repartição e consumo, bem como oferecer subsídios 
aos organismos públicos e privados que atuam nos processos econômicos E o 
caso, por exemplo, dos estudos das tendências de dispêndio e de poupança 
das unidades familias ou domésticas; das tendências de compra dos 
consumidores segundo a faixa etária, o nível de renda, o ciclo de vida etc.; das 
expectativas e intenções de comprar, a curto prazo, produtos específicos, como 
bens duráveis, bens fungíveis, habitação e outros. 

George Katona (Psychological economics, Elsevier, 1976) deu grande 
impulso ao estudo das expectativas, intenções e planos dos consumidores, 
realizando nos Estados Unidos pesquisas de âmbito nacional, desde 1947 
(Survey of Consumer Finances). A partir de 1951, procurou medir as variáveis 
relativas à motivação do consumidor por meio de quatro surveys anuais. 

Katona abandonou o método tradicional, que partia de condições ideais 
ou hipotéticas, para uma aproximação do real, degrau por degrau. Ao invés de 
buscar modelos gerais, aplicáveis a um grande número de fenômenos, preferiu 
compreender e predizer os fenômenos econômicos que ocorrem em uma dada 
situação e em dado momento. Buscou descobrir por que os homens agem de 
certa maneira, sob certas condições, identificando as forças psicológicas 
responsáveis pelas ações, decisões e escolhas econômicas, e esclarecendo as 
questões: o que produzir? porquê? 





aa Cf. Carlos Marques Pinho, Economia da educação e desenvolvimento econômico, 2. ed., São Paulo, 
Pioneira, 1976, p. 65 es. 
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O crescente interesse pelo "fator humano" não significa, entretanto, que 
nas fases anteriores aqui estudadas os problemas do homem fossem 
completamente esquecidos: no período de criação científica da economia a 
Escola Histórica, por exemplo, insistira na interdependência entre os fatos 
econômicos e os fatos sócio-culturais; Marx preocupara-se com o homem no 
processo produtivo ou o homem produzindo socialmente (e não isolado, que 
considera abstração irreal). 


Essa posição de Marx” levou alguns autores a colocá-lo, juntamente 
com Engels, como anunciador do Humanismo moderno. Mas a reduzida 
influência de Marx na elaboração da moderna teoria econômica, nos países 
ocidentais, entretanto, fez com que a abertura do campo da economia às 
Ciências do Homem se tomasse mais evidente a partir da Revolução 
Keynesiana. Ou seja, quando a importância atribuída às variáveis fundamentais 
-propensão a consumir, propensão a poupar e estímulo para investir - motivou 
alguns economistas a se dedicarem aos estudos de psicossociologia 
econômica. No mesmo sentido, a atenção de autores como Chamberlin e 
Robinson, por exemplo, voltou-se para os estudos sociológicos da estrutura 
dos poderes, no momento em que ambos se afastaram dos esquemas da 
concorrência perfeita para buscar uma teoria da concorrência monopolítica. 
Schumpeter, logo no início de suas atividades intelectuais, dedicou especial 
atenção à tipologia sociológica do empresário e, depois de haver meditado 
sobre as obras de Marx, engajou-se em estudos de Sociologia Econômica. 
Rostow, ao examinar a quinta etapa do desenvolvimento econômico, 
caracterizada pelo consumo de massa, ou Galbraith, ao estudar a sociedade 
opulenta, colocaram em evidência a necessidade de apelo às Ciências Sociais 
para a compreensão do papel motriz do consumo na vida econômica. Aliás, 
toda a problemática do arranque para o desenvolvimento e da diagnose do 
subdesenvolvimento, temas que apaixonaram os economistas nos decênios 
1950 e 1960, impuseram a presença das disciplinas sociais complementares à 
economia. Ficou logo evidenciado que os modelos estritamente econômicos 
não poderiam abranger o complexo problema da promoção do desenvolvimento 
sócio-econômico. 


A humanização da economia tem contado com importantes estudos sobre 
as estruturas econômicas, os sistemas e os regimes econômicos*. Os 
estruturalistas da CEPAL (Comissão Econômica para a América Latina) 
continuam o enfoque humanístico da economia. 

E alguns debates que pareciam esquecidos voltam à tona, revivendo a 
posição entre intervencionismo estatal e estruturalismo, de um lado, e 
monetarismo (Escola de Chicago) e neoliberalismo, de outro lado. Nova 
terminologia - ortodoxia e heterodoxia - recoloca, principalmente na América 
Latina, a polêmica sobre o desenvolvimento econômico até o fim dos anos 70 e 
a partir desta década até os anos 90. Ou seja, debate-se sobre o fracasso do 
desenvolvimento planificado (integral ou parcialmente), as possibilidades do 
desenvolvimento planejado (planos flexíveis, indicativos), as -fórmulas mágicas” 
de pacotes econômicos ou o pragmatismo com "estabilização dos espíritos” (de 
que já falava Charles Rist em 1926, na França). 

E frequentemente o adjetivo -social- procura "humanizar" o liberalismo, o que 
leva à emergência de movimentos como o do Social -Liberalismo, já que a 
Democracia Social está em sérias dificuldades... 





34 . ê : a : ; E ' 
Cf. André Barjonet, Facteurs humains et facteurs économiques dans une conception marxiste, in 


L'économique et Les sciences humaines, Paris, Dunod, 1967, v. 1, p. 59-70. 
A respeito desse assunto, cf. Carlos Marques Pinho, Sistemas... cit., São Paulo, FEA, 1978. 
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5. Conclusões 


O esquema simplificado da evolução da Ciência Econômica, que 
apresentamos neste estudo, mostra que, na fase pré-científica (das origens até 
1750), a economia esteve subordinada à filosofia, à política e à religião, 
prestando serviços à Cidade-Estado (Antiguidade), ao bem comum (Idade Média) 
e ao Príncipe (Renascimento e Mercantilismo). 

De sua criação científica até 1929, a economia passou gradativamente da 
consideração da natureza (fisiocratas) ao homem (Adam Smith, Condillac), 
depois às coisas (autores clássicos) e, em seguida, aos mecanismos 
econômicos (neoclássicos). 

A fase que teve início em 1929, entretanto, deixa entrever movimento em 
sentido inverso: parte dos mecanismos econômicos e procura reencontrar o 
homem e seu meio sócio-econômico. E nesse reencontro, surge também a 
necessidade de preservação do meio ambiente, para que o mundo não seja 
destruído pela má utilização do rápido avanço da ciência e da tecnologia, quer 
em atividades pacíficas, quer em frequentes atividades bélicas. 

Mas entre as grandes incógnitas do final do século XX está o esboço de 
um mundo que poderá tornar-se pluralista e multipolar, ou, ao contrário, 
apresentar outra ordenação econômica e social, em decorrência, sobretudo, das 
oposições a minorias étnicas, religiosas e culturais, e das grandes ondas 
migratórias do Terceiro Mundo (acrescido de significativa parte dos chamados 
países socialistas do Leste). Esta onda, sem o caráter técnico-científico das 
migrações anteriores, que seguiam a direção Norte-Sul, está despertando sérias 
reações dos países altamente industrializados, cujos problemas nos anos 90 
também tem sido relevantes. 

Então surge a pergunta embaraçosa: o sistema socialista chegou ao fim e 
a economia de mercado predominará? 

De fato o socialismo aplicado, por não ter conseguido fazer sua 
autocrítica e reformular-se rápida ou mesmo gradativamente, implode e sela seu 
desaparecimento na simbologia da queda do muro de Berlim, depois de haver 
sido praticado na URSS desde 1917 e se estendido a todo o leste Europeu, após 
a 2º Grande Guerra. 
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O capitalismo, por sua vez, tenta superar suas graves falhas; procura 
mostrar-se crítico, flexível e dinâmico, incorporando concepções de outros 
movimentos, como a social-democracia, socializando-se em setores como o da 
saúde e da educação, criando o Welfare State, mas tendo coragem de rebelar-se, 
por exemplo, contra o neoliberalismo thatcheriano (Grã-Bretanha) e reaganiano 
(EUA); ou de inovar, com o capitalismo corporativista japonês. Em outros 
termos, o Social-Liberalismo seria uma importante opção neste limiar do ano 
2000 ou se trata apenas de uma "farsa" semântica? 

De qualquer forma é evidente que o debate ainda vai durar muitos anos, 
com reflexos sobre a ciência econômica pura e aplicada. Os economistas ainda 
farão longas releituras teóricas de Adam Smith aos pós-keynesianos, de Marx 
aos pós-marxistas, além de releituras dos fatos mais marcantes das últimas 
décadas. Outras propostas teóricas e práticas surgirão, sem dúvida; mas 
durante muitos anos a ortodoxia e a heterodoxia ainda preocuparão os 
estudiosos, principalmente na América Latina. 

Parece difícil, entretanto, retomar-se à grande utopia deste século, que 
tentou substiruir o capitalismo pela socialização dos meios de produção. Mas é 
evidente que o sentimento reformista da humanidade buscará outros caminhos 
na esperança de combinar desenvolvimento econômico com justiça social, 
dentro de uma visão realista das limitações da ciência econômica aplicada. 
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Em qualquer Ciência Social o problema do método significa 
fundamentalmente o meio de reconstituição racional do real ou de sua 
interpretação. 


Cada Ciência Social analisa parcialmente o real, a partir de certos 
termos de referência e segundo determinado esquema de interpretação. Ou, 
como escreve Marc Bloch cm Apologie pour I'histoire ou métier d'historien?, a 
ciência decompõe o real apenas para observá-lo melhor. Homo religiosus, 
homo oeconomicus, homo politicus e outros mais são fantasmas úteis, desde 
que não se tomem incômodos. O homem, único ser de carne e osso, reúne 
todos eles ao mesmo tempo. 


O motor principal dos estudos científicos em geral parece ser, de fato, a 
vontade do homem de utilizar a razão para compreender e controlara natureza. 


A reflexão, diz Grawitz (Méthodes des sciences sociales, Paris, Dalloz, 
1976, p. 3), separou o sujeito que conhece do objeto a conhecer e submeteu à 
análise o liame que os une. A resposta às questões - como o real se presta à 
nossa investigação? como o sujeito conhece o objeto? - difere em função do 
destaque que se der ao objeto ou ao sujeito do conhecimento, ao ser ou ao 
pensamento ou consciência. As oposições entre as duas grandes correntes 
filosóficas - materialismo e idealismo - resultam sobretudo da ênfase dada ao 
sujeito ou ao objeto. Qualquer que seja o ponto de partida, entretanto, é sempre 
por meio do pensamento, do raciocínio, que se chega ao conhecimento. 


A economia, como Ciência Social, cuida de um determinado aspecto da 
realidade: a atividade econômica, entendida geralmente como um complexo 
institucional canalizador das decisões e das ações dos membros de uma 
sociedade, na luta travada contra a escassez. 





“é apud Raymond Barre, Économie politique, Paris, PUF, 1956, t. 1, P. 5. 
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Vários autores têm definido a economia como a ciência que estuda a 
alocação de recursos escassos entre usos alternativos. As opções sobre o que, 
como e para quem produzir são impostas pela limitação dos recursos à 
disposição dos homens. 

Guitton acrescenta à idéia de escassez a de inadaptação no tempo e no 
espaço: os bens, muito abundantes ou muito raros, nunca estão no lugar 
"adequado"... o que gera tensões e cria a potencialidade econômica. Os 
homens e as nações precisam adaptar um mundo inadaptado às suas 
necessidades crescentes”. 

E Barre esclarece que a atividade humana apresenta aspecto 
econômico quando há luta contra a escassez*. Na origem desta luta (que pode 
ser individual ou social) encontra-se a necessidade, definida por Pantaleoni 
como o desejo de dispor de um meio capaz de prevenir ou de fazer cessar uma 
sensação penosa, e de provocar, conservar ou aumentar uma sensação 
agradável”. 

A essência da atividade econômica, segundo Rôópke, só pode ser 
compreendida por meio de três idéias básicas: escassez dos meios, escolha 
dos fins e custo. As considerações sobre o equilíbrio entre as necessidades e 
os meios disponíveis para satisfazê-las estão sempre presentes quando em 
pregamos nossa renda, dirigimos nossos negócios, organizamos a produção, 
dividimos nosso tempo entre o trabalho e o lazer, o sono e a vigília”. 

A principal tarefa da Ciência Econômica, para Samuelson” consiste na 
descrição, análise, explicação e relacionamento do comportamento da 
produção, do desemprego, do preço e fenômenos semelhantes. Mas em virtude 
de dificuldades várias, tais como a complexidade do comportamento humano e 
social, bem como a impossibilidade de realizar experimentos controlados, o 
economista não pode contar com a precisão que se consegue em algumas 
ciências físicas. 


Na tentativa de explicar satisfatoriamente a atividade econômica a 
economia recorre a todos os processos do conhecimento científico, 
combinando vários instrumentos de análise ou optando por determinados 
métodos, o que tem levado, com frequência, a disputas metodológicas entre 
autores ou Escolas. 

A pluralidade dos processos de abordagem da economia levou, aliás, 
Granger a colocar a seguinte questão: ou seu objeto é múltiplo ou, então, está 
mal definido”?. 





ae Henri Guitton, Problêmes économiques contemporains, Colloques de la Chaire Francqui, Liége, 1953, p. 115. 
6 Raymond Barre, Économie... p. 5. 
Maffeo Pantaleoni, Principii di economia pura, 3. ed., Milano, 1931. 
ao W. Rôpke, apud Barre, Économie... p. 7. 
n Paul Samuelson, Introdução à análise econômica, Rio de Janeiro, Agir, 1963, v. 1, p. 10. 
ii Gilles Gaston Granger, Méthodologie économique, Paris, PUF, 1955, p. 1. 
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A própria posição da economia no elenco das Ciências Humanas é 
bastante "ambígua" para Granger, já que trata ela, concontitantemente, de 
problemas humanos e de problemas não-humanos. A economia é, 
"simultanicamente e confusamente, ciência das coisas, ciência das ações e 
ciência das estruturas sociais"*. 

As coisas, produtos ou bens econômicos, têm relevante papel a 
desempenhar no processo de apropriação e de adequação do meio natural às 
necessidades dos homens. Mas, embora a economia trate dos produtos 
intencionais da atividade humana e de seu ciclo de consumo, não se reduz a 
uma arte de produzir ou de consumir, nem a uma tecnologia”. 

As ações ou atos estratégicos representam escolhas que orientam, no 
seu conjunto, a atividade econômica”. 

As estruturas sociais compõem o quadro em que aparecem o ato 
ld e as coisas produzidas, pois o fato econômico é também um fato 
social”. 


Efetivamente, o conteúdo da economia vai variar segundo o enfoque de 
cada autor ou Escola: apresenta-se, por exemplo, como amplo sistema contábil 
que descreve o circuito os produtos,emestreita ligação como funcionamento de 
uma sociedade; ou de teoria do comportamento racional, regulado pela 
hierarquia das necessidades ou das utilidades; ou conjunto de organismos que 
assegura a produção, a repartição e o consumo dos bens etc. 

Numa tentativa de sistematização, Hugon reúne os estudos da atividade 
econômica em três grupos principais: no primeiro estão aqueles que a explicam 
pelo fim a que se destina (produção, repartição, circulação e consumo da 
riqueza, segundo Say e os clássicos em geral; obtenção do bem-estar 
econômico, de acordo com Pigou; satisfação das necessidades, para os 
marginalistas e neomarginalistas etc); no segundo grupo estão colocados os 
autores que explicam a atividade econômica pelos meios que a impulsionam 
(interesse pessoal, busca do lucro, maximização do prazer e minimização do 
sofrimento etc); e no terceiro grupo vêm aqueles que estudam a atividade 
econômica pela forma com que se apresenta (trocas onerosas, comércio em 
sentido amplo,moeda e preços etc.)”. Aos diferentes enfoques correspondem 
métodos também diferentes e, não raro, conflitantes. 





ne Granger, Méthodologie... cit., p. 2. 

*4 O conhecimento dos meios de produção, repartição e consumo é apenas um "dado" da economia. Não 
fazem parte da Ciência Econômica os processos de criação e de manutenção dos produtos intencionais do 
homem (Granger, Méthodologie... cit., p. 3). 

' Granger Méthodologie... cit., p. 4) destaca a confusão possível entre a descrição das estratégias de escolha 
e uma doutrina de fins. A vocação atual da economia não é tanto evitar qualquer suspeita de finalidade 
concreta, mas instituir abertamente "um casamento razoável com a prática”, aceitar "o contrato de um 
racionalismo aplicado”. 

O modelo robinsoniano do economista é uma abstração "perigosa- se descuidar dos componentes sociais 
dos fatos econômicos efetivamente observados. Por haver negligenciado muito este aspecto, o Marginalismo 
do século XIX apresenta-se, por vezes, como uma “metafísica arbitrária dos atos racionais atribuídos in 
abstracto ao homo oeconomicus" (Granger, Méthodologie... cit., p. 2). 
né Paul Hugon, Curso de economia, São Paulo, FEA / USP, 1970, apostilado. 
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1. Controvérsias metodológicas 


Já no fim do século XVIII é possível a distinção entre duas concepções da 
Ciência Econômica que utilizam dois métodos opostos, e que correspondem às 
posições dos fisiocratas e dos clássicos. 

Ambos atribuíam importante papel à ordem natural, em contraste com a 
ordem social, instituída artificialmente pelo homem; consideravam a economia 
ciência da natureza”, cujas relações são essencialmente determinadas por 
elementos objetivos, externos ao homem; acreditavam que a livre concorrência 
permite o estabelecimento do preço mais vantajoso para compradores e 
vendedores, e que o interesse pessoal é o grande motor da atividade 
econômica; pensavam que os fenômenos sociais estão ligados entre si por 
relações que devem ser analisadas etc. 

A metodologia das Escolas Fisiocrática e Clássica era dedutiva e 
abstrata; mas, enquanto Quesnay e seus discípulos enfocaram os problemas 
econômicos do ponto de vista macroscópico, os clássicos permaneceram 
essencialmente na ótica microscópica. 


Em 1758 surgiu a primeira edição do Quadro econômico, considerado o 
primeiro modelo econométrico de descrição global do processo econômico 
estacionário. Nele Quesnay representou o fluxo de despesas e de produtos 
entre as classes produtiva, proprietária e estéril da França. Apesar de ter 
apenas quatro páginas, constitui a origem dos estudos econométricos que se 
desenvolveram em nossa época, a partir de Léontief**. Mirabeau, entusiasmado, 
considerou o Quadro econômico uma das três grandes invenções da 
humanidade, juntamente com a escrita e a moeda”. 


O método do Quadro econômico marcou época por evidenciar a 
interdependência entre todos os setores do processo econômico, ser facilmente 
manuseável e controlável, ser global e simplificado (reduziu a vida econômica de 
uma nação a fluxos de grandes agregados - no caso, as classes da sociedade 
francesa do século XVIII)*º. 





ES O trabalho de Léontief, diz Schumpeter (História da análise econômica, trad., Rio de Janeiro, Ed. Fundo de 
Cultura, 1964, v. 1, p. 301), reviveu o princípio fundamental do método do Tableau économique, embora com 
objetivo e técnica diferentes. Entre Quesnay e Léontief, está Marx; este, entretanto, não procurou tornar seu 
esquema estatisticamente operativo. 

François Quesnay, Quadro econômico; análise das variações do rendimento de uma nação, Lisboa, 
Fundação Calouste Gulbenkian, 1969. 

A esse respeito assim se exprimiu Dupont, um dos discípulos de Quesnay - "nada está só, todas as coisas 
permanecem unidas" cf. Schumpeter, Fundamentos... cit., p. 303). 
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Diferentemente dos fisiocratas, os clássicos se limitaram à análise 
microeconômica, buscando "leis" gerais e universais de decisiva influência 
sobre a atividade econômica. 


Os clássicos, evidentemente, não dispunham da documentação precisa 
e objetiva com que contam atualmente os economistas, graças ao processo (to 
instrumental fornecido pela matemática e pela estatística. Recorreram, então, ao 
raciocínio dedutivo e abstrato, a partir de hipóteses baseadas em 
considerações introspectivas sobre a natureza humana. Conceberam, pois, o 
homo oeconomicus, ser imaginário, dotado de todos os reflexos julgados 
fundamentais, e que obedece apenas a duas "leis" - a lei do interesse pessoal e 
pecuniário, e a lei do menor esforço. 


Por volta da metade do século XIX os historicistas opuseram-se, com 
veemência, ao método dedutivo e abstrato dos clássicos, substituindo-o pelo 
método indutivo e concreto. 


A ciência hipotética, abstrata, dedutiva e arbitrária dos clássicos, a 
Escola Histórica Alemã (com Roscher, Knies, Hildebrand e outros) apresentou 
severas críticas, concentrando-as principalmente em três pontos: o fundamento 
psicológico da Ciência Econômica, seu caráter absoluto e universal e o método 
abstrato e dedutivo. 

Ao homo oeconomicus, movido em sua atividade econômica por 
interesses puramente egoístas, opõe o homem real, que além dos instintos está 
sujeito a motivações de ordem moral ou social: vaidade, desejo de glória ou de 
poder, piedade, sentimento do dever, amor ao próximo, prazer pela ação, 
simplesmente costume etc. 

A contribuição da Escola Histórica, contudo, foi mais de crítica do que 
de construção científica”!. A Nova Escola Histórica (que se desenvolveu depois 
de 1870, com Schmoller, Brentano, Búcher e outros) foi mais moderada. No 
conjunto, tanto a Antiga como a Nova Escola Alemã influíram sobretudo na 
"relativização" do rigor das leis econômicas: ao contrário das leis físicas, as 
leis econômicas são provisórias (com o desenrolar da História surgem novos 
fatos, obrigando os economistas a reformulá-las ou adequá-las à realidade), 
condicionais (se as circunstâncias se modificarem, os efeitos ligados a certas 
causas também cessarão) e contingentes (são válidas dentro de certos limites 
de tempo)? - De acordo com tal concepção, os historicistas, de Biúcher a 
Sombart, passaram a considerar a evolução em partes ou em sistemas, 
distinguindo, por exemplo, a economia artesanal da economia capitalista, ou 
opondo o capitalismo inicial ao capitalismo avançado etc. Desta maneira 
puderam destacar as uniformidades ou as leis válidas para o período 
considerado, e não para o anterior ou o posterior. 

Os historicistas contribuíram também para a consideração da atividade 
econômica em toda a sua complexidade, ou seja, em suas relações com o meio 
social: para compreender cientificamente cada um dos fenômenos que 
compõem a vida nacional, toma-se necessário conhecer todos eles. E isto só é 
possível pelo método histórico. 





a André Marchal, Méthode scientifique et science économique, Paris, Lib. Médicis, 1952, V. 1, P. 55. 

“2 André Marchal (Méthode... p. 59) critica a ilusão dos historicistas quanto às leis físicas, que também são 
condicionais ou provisórias, isto é, válidas apenas dentro de uma certa escala de observações. O recente 
progresso da física nuclear, por exemplo, obrigou à revisão de várias "leis" anteriores. 
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Durante mais de um século várias Escolas discutiram apaixonadamente 
o problema metodológico e hesitaram entre o deduzir (tirar consequências de 
um princípio, por meio de uma cadeia de raciocínios) e o induzir (chegar a uma 
proposição geral por meio da observação dos fatos). 

Aliás, a importância de ambos os métodos é tão evidente na época atual, 
que se toma difícil imaginar o ardor e a combatividade dos economistas em 
torno dessa questão. 

Depois de longos debates entretanto, historicistas e marginalistas 
chegaram a uma espécie de acordo de princípio: a célebre polêmica entre 
Schmoller (jovem dirigente da Escola Histórica Alemã) e Menger (fundador da 
Escola de Viena ou Escola Psicológica Austríaca), conhecida como "querela dos 
métodos”, terminou quando o primeiro acabou concluindo que "a indução e a 
dedução são tão necessárias ao raciocínio como as duas pernas para andar”. 

A própria Escola de Viena, por sua vez, tentou ampliar a conciliação 
metodológica ao distinguir, na Ciência Econômica, três campos nitidamente 
separados: 


- a Economia Pura, construída sobre a psicologia do interesse pessoal e 
pecuniário, o hedonismo do homo oeconomicus, por meio do método dedutivo; 


- a Economia Aplicada, resultante da observação dos fatos, das circunstâncias 
particulares de tempo e de lugar, graças ao método indutivo; 


- a Arte Econômica, campo de formulação de regras de política econômica, a 
partir da Economia Aplicada. 


Apesar de aceitos por muitos economistas, os campos da Economia 
Pura, da Economia Aplicada e da Arte Econômica, entretanto, são de difícil 
delimitação, uma vez que as definições de cada um deles variam segundo os 
autores. 

Assim, relativamente à Economia Pura, Perroux, a considera "a parte da 
Ciência Econômica que estuda as verdades mais gerais desta ciência, 
abstração feita de acidentes e particularidades do meio em que a atividade 
econômica se desenrola". Andler a explica como "a ciência das condições 
econômicas que subsistem independentemente das variações do estado 
social". Marchal a descreve como o domínio exclusivo da dedução, edificada 
sobre a psicologia do interesse pessoal e pecuniário, o hedonismo do homo 
oeconomicus, e outros dados gerais relativos às condições externas (absten- 
ção do Estado, livre concorrência etc.)”. 





aa François Perroux, Cours d'économie politique, Paris, PUF, 1939, v. 1, p. 42. 
“4 André Marcha], Méthode... p. 76. 
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Por outro lado, a Economia Aplicada tem sido, com relativa frequência, 
confundida com a Arte Econômica. 

O valor dessa tentativa metodológica conciliatória por meio da 
compartimentalização dos campos da Economia, para a aplicação dos métodos dedutivo 
e indutivo, é relativo. Na prática é quase impossível que o economista não faça incursões 
nos três campos, ao tratar do mesmo assunto. "Assim, o esquema de Economia Pura se 
transforma progressivamente, no espírito de seu autor, em uma representação da 
tendência profunda e a longo termo da economia real, depois em uma norma de política 
econômica pela introdução de todos os fatos observados...". Mas a justaposição de um 
esquema teórico e de um "paralelo histórico" não integrado não leva ao progresso, afirma 
Marchal”. 


Marx, ao contrário, rompeu com as tentativas de conciliação 
metodológica e apresentou o método dialético, que liga o concreto ao abstrato, 
o fato à idéia. Lançou, ao mesmo tempo, as bases metodológicas da pesquisa e 
da explicação dinâmicas e globais. Provocou, além disso, a renovação do 
método histórico, que deixou de ser predominantemente descritivo para se 
tornar interpretativo. 


O método dialético tem suas raizes em Hegel, que o concebeu como a 
conciliação dos contrários, em três momentos: a tese, a antítese e a síntese. 
Esta supera a contradição, mas não marca uma parada definitiva - suscita sua 
própria negação, que uma nova síntese deverá superar. 

Mais do que um ponto de partida e de chegada, a dialética é um 
caminho, escreveu Wahl?. Permite a apreensão das totalidades reais em 
movimento. Por isso, Grawitz a considera o mais completo, o mais rico e o mais 
acabado dos métodos”. 

Contudo, como observa Gurvitch?, a dialética tem servido a fins 
ideológicos, apesar de ser, por definição, um meio de pesquisar a verdade. 

Para não "volatilizar" o concreto por meio da análise abstrata, a 
dialética é eminentemente empírica. Este empirismo, entretanto, não nasceu de 
uma posição filosófica, mas, da vontade de eliminar tudo o que turvava a 
clareza da realidade. 


As oposições metodológicas, todavia, não terminaram com as tentativas 
de conciliação que vimos, nem com o método dialético-marxista. Acalmaramse 
apenas durante algum tempo, renascendo depois. 


ºS Marchal, Méthode... p. 81. 
se Apud Gurvitch, L'hyperempirisme dialectique, ses applications en sociologie, in Cahiers Internacionales de 
Sociologie, 1953, v. 15, p. 3-33. 
Madeleine Grawitz, Méthodes des sciences sociales, 3. ed., Paris, Dalloz, 1976, p. 447. 
se Gurvitch, L'hyerempirisme... p. 6. 
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Assim, a Escola de Viena, que já mantivera longa polêmica com a Escola 
Histórica, iniciou depois outro conflito metodológico com a Escola de Lausanne. 
Apesar de ambas terem o rótulo comum de -marginalistas”, passaram a discutir 
o problema do método. O que as separava, entretanto, não era a natureza do 
raciocínio, mas os processos que cada uma delas utilizava: a Escola de Viena 
empregava os processos comuns da lógica, enquanto a Escola de Lausanne 
preferia os da lógica matemática. 


A Escola de Viena e a Escola de Lausanne fazem parte do Marginalismo 
ou Neoclassicismo, ao lado da Escola de Cambridge (Marchal, Pigou e outros), 
da Escola Marginalista Americana (John Bates Clark, Irving Fisher etc.), da 
Escola Sueca (Wicksell e outros) etc. 

O principal ponto comum entre as diversas Escolas Marginalistas é o 
método de raciocínio à margem, que supõe conhecidas e apreciadas as 
vantagens e as desvantagens decorrentes da pequena modificação de um 
comportamento dado”*. 

Tanto a Escola de Viena como a Escola de Lausanne desenvolveram ao 
máximo, e com muito rigor, as tendências mecanicistas e formais da Escola 
Clássica. 

A respeito da Escola Psicológica Austríaca, Bousquet*” afirma que as 
teorias elaboradas são lógicas e não psicológicas. O próprio nome da Escola 
não está de acordo com seu conteúdo real, pois não elaborou uma psicologia 
econômica, ignorou o homem real e raciocinou com base no homo 
oeconomicus. Somente mais tarde é que alguns economistas, dentre os quais 
se destacam os componentes da Escola Americana do Comportamento 
Econômico, opuseram-se às teorias clássicas e procuraram elaborar novas 
teorias explicativas do papel dos agentes econômicos na atividade econômica. 
A Escola da Estrutura ou da "Gestalt", mais recentemente, procura mostrar que 
o homem não é um conjunto de instintos, mas um "juiz" que percebe a 
realidade e analisa os fenômenos que vê de acordo com um sistema de 
referência preexistente. Coube a Katona”', entre outros, integrar as modernas 
contribuições da psicologia à economia, desenvolvendo um novo campo - o da 
Psicologia Econômica, voltada essencialmente para a análise do 
comportamento econômico dos atores humanos (consumidores, empresários, 
economistas, políticos etc.). 

A Escola de Lausanne ou Escola Matemática, por sua vez, rejeitou a 
posição da Escola Clássica sobre o encadeamento de causas e efeitos para a 
formulação de leis, e utilizou a matemática para construir, a partir da noção de 
equilíbrio, um esquema estático de interdependência mútua dos fenômenos. Os 
recentes progressos da Matemática, juntamente com os da Estatística, 
entretanto, possibilitaram novos estudos econômicos. A Econometria - 
combinação das três ciências: Economia, Matemática e Estatística - tem sido 
utilizada, atualmente, na análise de dados econômicos, como coeficientes de 
elasticidade, propensão marginal a consumir, produtividade marginal de fatores 
de produção etc.?. 





e Cf. Alain Cotta, Dictionnaire de science économique, Paris, Maison Maine, 1968, p. 308-10. 
so Bousquet, Essai sur I'evolution de la pensée économique, Paris, 1927, p. 28 1. 

“er George Katona, Psychological economics, New York, Elsevier, 1976, que apresenta as 
principais discussões contidas em suas obras anteriores e importante material adicional, 
resultante de seus estudos sobre a análise psicológica do comportamento econômico. A respeito 
do impacto da obra de Katona sobre as Ciências Sociais, cf. Strumpel, Morgan & Zahn, Human 
behavior in economic affairs, New York, Elsevier, 1972. 

Cf. G. Tintner, Elementos de econometria, trad., São Paulo, Ed. Pioneira, 1965. 
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Por outro lado, os métodos de observação também progrediram: além do 
método histórico, surgiram as contribuições da Sociologia, das Ciências Sociais 
em geral e da Estatística moderna. O método concreto daí resultante permitiu a 
renovação da Ciência Econômica. 


O Institucionalismo, por exemplo, na busca de nova metodologia, com 
o fim de conduzir os estudos econômicos à realidade, passou a considerar o 
tempo (colocado em destaque pela Escola Histórica), o espaço (por meio dos 
quadros sociais e das instituições) e os dados estatísticos. 

Na França, a Escola Sociológica, cuja raízes remontam a Comte, 
inspirou-se na metodologia de Durkheim, reformulada por seus discípulos 
(entre os quais se destacam Bouglé, Simiand, Maunier etc.), mas que preserva a 
idéia central de que o grupo não é uma simples somatória dos indivíduos que o 
compõem: é uma realidade que deve ser estudada como coisa, isto é, não por 
meio de vagas análises introspectivas, mas de verdadeira observação 
conduzida do exterior. 

Na busca de instrumentos para a análise do real, o economista 
moderno tem encontrado importante apoio na estatística, que atualmente lhe 
oferece condições para testar teorias e para medir relações quantitativas entre 
variáveis econômicas. Assim, impossibilitada de realizar experimentos 
controlados, já que não é ciência de laboratório, a economia consegue, de certa 
forma, contornar o problema por meio do instrumental estatístico. Pode, por 
exemplo, observar e registrar as decisões dos consumidores em suas compras, 
dos empresários a respeito do que e. como produzir, a intervenção do Estado 
no campo econômico por meio de impostos, taxas, subsídios etc. 


E, mais uma vez, alguns autores modernos tentam distinguir áreas na 
economia, para efeito de utilização de instrumentos metodológicos, o que 
lembra de certo modo a Escola de Viena. 

Nesse sentido, Lipsey e Steiner, embora advertindo que o economista 
deve estar preparado para se engajar em ambos os métodos - dedução lógica e 
observação empírica - diferenciam a Economia Positiva da Economia Normativa: 
a primeira diz respeito ao que é, era ou será; a segunda, ao que deve ser (o que 
implica juízos de valor e suas relações com os sistemas cultural, religioso, 
político, filosófico etc.). 





ea Lipsey & Steiner, Economics, New York, 1976. 
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A divisão da análise econômica em positiva e normativa, esclarece 
Lipsey (An introduction to positive economics, Londres, 1979, 5. ed., p. 5), 
resulta da impossibilidade lógica de se deduzir proposições normativas de 
proposições positivas e vice-versa. Exemplifica: se sabemos que duas coisas 
são verdadeiras, podemos dela deduzir uma terceira, que também o será; mas 
não podemos deduzir nada acerca do que seria desejável. A proposição "é 
impossível dividir o átorno- é positiva e pode ser contestada empiricamente. 
"Os cientistas não devem dividir os átomos" é proposição normativa e contém 
juízos de valor. 

Adverte Lipsey que o estudante deve tomar cuidado para que tal 
distinção não se converta em "lei dogmática". Assim, o estudante de Economia 
Positiva não deve parar sua investigação no instante em que ouvir a palavra 
“deve”. 


Em nossa época a economia passou a ter mais contato com a realidade e, 
por isso mesmo, tornou-se mais útil para a nação. 

Nesse sentido, além de desenvolver metodologia aplicável à análise de 
problemas individuais e microeconômicos, voltou-se para considerações 
macroeconômicas e passou a atender mais diretamente às solicitações do 
Estado, em sua crescente intervenção na ordem econômica. Problemas da 
especialização da mão-de-obra e da produtividade, da poupança e da 
acumulação de capital, do comércio exterior e do balanço de pagamentos, da 
estabilidade monetária e da política financeira, do aumento demográfico e do 
desenvolvimento econômico, e muitos outros, passaram a ser tratados em nível 
nacional. Métodos estatísticos e modelos econométricos foram aperfeiçoados 
para atender à "ótica global". Organizou-se a contabilidade nacional, que se 
superpôs às contabilidades privadas dos empresários e à contabilidade 
puramente orçamentária do Estado. Retrospectiva ou prospectiva, a 
contabilidade da nação foi, em seguida, adaptada a nível regional. Complexo 
instrumental analítico permitiu a elaboração de planos econômicos indicativos 
ou autoritários, globais (de promoção do desenvolvimento, no caso dos países 
emergentes, ou de aceleração do ritmo desenvolvimentista, no caso das nações 
prósperas), regionais (como o planejamento de áreas metropolitanas, bacias 
hidrográficas, áreas estagnadas ou em regressão econômica etc.) ou setoriais 
(de estímulo à atividade agrícola, à criação de complexos industriais, à 
organização da infra-estrutura econômica, ao desenvolvimento da educação, à 
assistência à saúde etc.). 


À evolução do instrumental analítico quantitativo junta-se o progresso 
dos serviços de computação, com grande aumento da margem de ação e de 
segurança da análise e da previsão econômicas. 

Concomitantemente, verifica-se a ascensão do "economista 
políticocomo conselheiro de governantes: oferece aos responsáveis pelas 
decisões públicas opções de escolha sempre que possível em termos 
quantitativos; quando não dispõe de dados para elaborar um modelo 
quantificável, realiza estimativas qualitativas dos efeitos prováveis de 
determinadas ações. Define problemas, estima os custos e os lucros, as 
vantagens e as desvantagens de ações alternativas; indica, por exemplo, como 
pode o governante tentar obter o pleno emprego dos fatores humanos e 
materiais ou uma elevada taxa de crescimento, a um custo mínimo 
relativamente à estabilidade de preços e ao balanço de pagamentos”. 





E Cf. Walter W. Heller, Novas dimensões da economia política, trad., Zahar, 1969. 
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A renovação metodológica vem provocando a renovação da teoria 
econômica e vice-versa, numa interação que faz aparecer, frequentemente, 
novos conflitos metodológicos. 

Tentaremos sintetizar a evolução dos métodos econômicos por meio e 
quatro linhas principais: análise macroeconômica, análise objetiva, análise 
dinâmica e análise espacial. 


1.1. Análise macroeconômica 


No passado, os mistérios da complexidade eram observados a partir das 
unidades mais simples. Neste sentido, a Teoria Econômica baseava-se quase 
exclusivamente no indivíduo e em suas reações essenciais. Com Keynes, 
principalmente, a abordagem macroscópica passou a simbolizar uma nova 
maneira de ver, de compreender e de agir: busca-se a análise do comportamento 
dos conjuntos, dos grupos, das coletividades, dos fenômenos de massa. Assim, 
a nação, que tradicionalmente era uma categoria da doutrina econômica, tornou- 
se uma categoria da teoria econômica”. 

A análise das diversas variáveis econômicas voltou-se para a sociedade 
como um todo, enfocando a renda total, as despesas totais, o emprego total etc. 


Essa mudança de ótica corresponde à crescente necessidade de 
intervenção do Estado no campo econômico -necessidade que já se evidenciara 
dramaticamente no decorrer do século passado, ante as graves conseqiiências 
sócio-econômicas do laissez-faire, laissez-passer. 

A figura do Etat Gendarme há muito tempo se tomam completamente 
obsoleta, mas alguns fatos recentes, entre eles as duas Grandes Guerras, 
impuseram o aceleramento do intervencionismo estatal, para dirigir a 
conversão da economia de paz em economia de guerra, racionalizar o emprego 
dos recursos humanos e materiais, a princípio para vencer a luta e, em seguida, 
para enfrentar a crise de reconversão da atividade bélica e reconstruir o país. 

A crise de 1929, por outro lado, mostrou que a fragilidade das 
estruturas econômicas nacionais e, ao mesmo tempo, sua interdependência, 
exigia medidas acauteladoras especiais de seus respectivos Poderes Públicos. 

Além disso, as solicitações ao dirigismo econômico estatal 
aumentaram quando o recente progresso dos meios de comunicação e de 
transporte fez aflorar, em âmbito mundial, o drama dos países emergentes e 
propiciou, concomitantemente, a conscientização de suas populações quanto à 
sua inferioridade econômica. Colocou-se, então, o desafio no sentido de que os 
"Estados Proletários- conseguissem promover o desenvolvimento econômico, 
apesar da insuficiência de capital e de recursos humanos de alto nível, da 
explosão demográfica", das estruturas sócio-econômicas ultrapassadas, do 
crônico déficit do balanço de pagamentos, da deficiente infra-estrutura 
econômica, da pequena poupança interna etc. 

Mais recentemente, outros fatos vêm contribuindo para o aumento das 
exigências de intervenção do Estado, destacando-se entre eles as 
conseqiiências da aplicação de tecnologia cada vez mais complexa à produção 
de bens. Com o rápido avanço tecnológico, intensificam-se as exigências de 
fabulosos investimentos na produção, minuciosa especialização da mão-de- 
obra, moderna organização empresarial, planejamento das condições da 
produção e do mercado etc. Tudo isso significa também a necessidade de 
maiores precauções para que fatores adversos não conduzam a um desastre o 
grande volume de capital investido, o complexo empresarial implantado, as 
economias externas dele decorrentes, e também as unidades domésticas 
engajadas no processo produtivo. 





a Mérigot, La nation, p. 74, citação de André Marchal, Méthode... cit., p. 76. 
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A ótica macroeconômica encontra, portanto, explicação e reforço: de um 
lado, nos fatos sócio-econômicos e na crescente necessidade do dirigiismo 
econômico; e de outro lado, na teoria Keynesiana, no aperfeiçoamento do 
instrumental de análise estatístico-matemático e no aparecimento da 
econometria. 

Então, os estudos econômicos, centralizados pelos clássicos e 
marginalistas no comportamento do indivíduo, interessam-se cada vez mais 
pelos problemas globais, de grandes agregados, de massa. O individual toma-se 
coletivo e as raízes econométricas lançadas por Quesnay encontram terreno 
propício ao seu florescimento**. 


1.2. Análise objetiva 


Para descobrir a reação do microcosmo, os clássicos e os marginalistas 
recorriam à observação psicológica interna ou introspecção, como vimos. 
Utilzavam uma psicologia elementar na explicação do comportamento do 
indivíduo isolado porque não contavam com outro método analítico. Os 
neomarginalistas, entretanto, procuraram novos instrumentos de análise para o 
estudo da atividade econômica consciente e refletida, como, por exemplo, a 
teoria do cálculo econômico. Mas, de modo geral, continuaram a ótica anterior 
de construção puramente mecânica e dedutiva, apoiada na análise dos 
comportamentos individuais e, portanto, impossibilitada de resolver o problema 
da ação da economia de massa. 

A necessidade premente de conhecer as reações coletivas, todavia, aliada 
aos recentes progressos do, instrumental analítico, levaram a Ciência 
Econômica a se tomar objetiva. A abordagem subjetiva da microeconomia opôs- 
se o objetivismo da macroeconomia. 





Ra A esse respeito escreveu Paul Hugon (Do método em economia, São Paulo, FFCL / USP, 1954, p. 9: 
"Economia dirigida, instrumento estatístico, Teoria Keynesiana explicam e reforçam a macroeconomia. A 
primeira fornece-lhe os fatos; a segunda possibilita a observação; a terceira facilita-lhe sua análise e 
explicação. 
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1.3. Análise dinâmica 


Quando o pesquisador escolhe premissas mais ou menos hipotéticas, 
sem se preocupar se estão ou não de acordo com a realidade, imprime à ciência 
caráter meramente especulativo. Sua validade dependerá da coerência que 
apresentar ou das exigências da lógica que obedecer. 

Se, ao contrário, o pesquisador achar que a Ciência Econômica não é um 
sirnples jeu de I'esprit, mas deve ser útil à política intervencionista em que todos 
os Estados estão engajados, em nossa época, deve refletir a realidade concreta, 
em seu aspecto dinâmico. Não pode se contentar com abstrações estáticas de 
uma situação "normal" hipotética. A realidade muda rápida e constantemente, de 
modo que o fator tempo não pode ser colocado de lado. 

Nesse particular surgem várias controvérsias, que podem ser reunidas 
em quatro grupos principais: no primeiro estão aqueles autores que pensam não 
ser possível "dinamizar" a estática, já que seu distanciamento da realidade a 
toma um esquema vazio e inconsistente; no segundo, os que procuram justapor 
à teoria abstrata um estudo concreto - e recebem todas as críticas que têm sido 
endereçadas à compartimentalização da economia em Pura e Aplicada, Positiva 
e Normativa; no terceiro grupo vêm os economistas que buscam reintroduzir no 
esquema estático, sucessivamente, os fatores até então negligenciados; e, no 
quarto grupo, aqueles que, mais recentemente, tentam construir uma dinâmica 
autônoma, enfrentando o pessimismo da maioria dos economistas, mas 
confiando no progresso do instrumental analítico, sobretudo o matemático. 


Dentre os autores que têm tentado elaborar uma dinâmica autônoma destacam- 
se Robertson (análise dos períodos sucessivos), Lindahl (teoria do planning), Lundberg, 
Hansen, Samuelson (segquências-tipos), Tinbergen (modelos estatísticos) etc. 

André Marchal” cita Haberler para acentuar que uma teoria dinâmica, que 
considere a imensa complexidade e o do mundo real, só poderá ser edificada com o 
auxílio de avançada técnica matemática, "a única capaz de resolver delicados problemas 
de lógica formal-. Assim, de importante instrumento da Economia Pura, a matemática 
passa a ser também instrumento da Economia Aplicada. 





id André Marchal, Lã méthode en économie politique, in Traité d' économie politique, dirigido por Louis 
Baudin, Paris, Dalloz, 1960, t. 1, p. 86. 
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1.4. Análise espacial 


A análise macroeconômica fez surgir a necessidade da consideração do 
problema do espaço, uma vez que as quantidades globais, resultantes de 
médias, não deixam entrever os movimentos de seus componentes. Na média 
anulam-se, por exemplo, duas variações de grandeza equivalente, mas de 
sentido contrário, e que podem ser fonte de graves tensões. Além disso, a média 
tem significado muito reduzido no caso de países emergentes com graves 
desequilíbrios econômicos regionais. 

A consideração do espaço levou os economistas a dedicarem atenção 
aos problemas do planejamento de regiões intranacionais ou supranacionais, 
bem como ao desenvolvimento de técnicas de análise aplicáveis às regiões 
subdesenvolvidas (tas como a adaptação da contabilidade social a nível 
regional, o desenvolvimento de técnicas de análise regional de entradas e 
saídas, de análise dos complexos industriais, de análise dos ganhos e dos 
custos, de análise dos custos comparados etc.)*. 

Os diversos aspectos das controvérsias metodológicas que acabamos de 
estudar permitem concluir que o método da Ciência Econômica, deve ser 
essencialmente sintético, ou seja, resultado da combinação de vários métodos, 
sobretudo os métodos abstratos, históricos, sociológicos, estatísticos, 
econométricos etc. Tarefa difícil, sem dúvida, mas que permitirá a conjugação de 
esforços de economistas de especialidades diferentes. 
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no cf. OECE, Planification économique régionale, várias conferências reunidas por Walter Isard e John 
Cumberland, Paris, 1961. 
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1. Histórico 


Dentre os métodos de investigação científica apresentados neste capítulo 
e, mais especificamente, em relação à atividade de pesquisa, destacam-se os 
chamados métodos quantitativos. Nestes, damos ênfase à Estatística e à 
Econometria. 

De um ponto de vista histórico, podemos dizer que a Econometria é o 
resultado de uma evolução metodológica ocorrida dentro da economia desde 
Adam Smith até nossos dias. 

A maior parte das teorias desenvolvidas pela Escola Clássica Inglesa teve 
origem em um esforço de explicação dos fenômenos econômicos em geral, com 
base na observação do que ocorria na Inglaterra no início e durante o 
desenvolvimento da Revolução Industrial. A construção teórica dessa Escola 
tinha, portanto, ampla base na observação da realidade que, no entanto, foi 
estreitando-se à medida que o esforço de teorização surtia seus efeitos 
(principalmente com Ricardo). Assim, com o desenvolvimento do pensamento 
econômico, a tendência acentuou-se; os primeiros seguidores de Ricardo - 
Senior e Cairnes - consideravam a economia Política como sendo uma ciência 
puramente dedutiva. 

A obra de Cairnes, The character and logical method of political economy 
(1856), defendendo o emprego do método dedutivo em economia, representava 
um símbolo da orientação metodológica adotada nas demais escolas do 
pensamento econômico de toda a segunda metade do século XIX e início do 
atual, redundando numa crescente preocupação de refinamento teórico da 
economia, com acentuação do seu grau de abstração. 
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Com o impacto da Teoria de Cournot (1838) e dos famosos Princípios de 
Marshall (1890), associados às contribuições de Jevons e Walras, houve como 
que uma quase separação entre a Economia Pura, perfeitamente cintífica e a 
Economia Aplicada, que comportaria considerações; de tempo e espaço, 
refletidas por dados numéricos de observação. Essa evidência pode ser vista, 
por exemplo, pela quase inexistência de relações entre as formalizações teóricas 
dos economistas da época e os problemas domésticos porque passava a 
economia: numa época caracterizada por desequilíbrios e crises econômicas foi 
que se aperfeiçoou a Teoria o Equilíbrio Estático. 

Simultaneamente a essa evolução metodológica observada na economia, 
constataram-se a algumas tentativas de alteração completa do método de 
estudo dos fenômenos econômicos. A primeira delas, na segunda metade do 
século XIX, ficou conhecida com o nome de Escola Histórica, cujo principal 
fundamento era o de que se poderia construir uma Ciência Econômica sem ser 
necessário apelar para hipóteses a priori, utilizando-se apenas o e método 
histórico. A segunda delas é representada pela orientação conhecida pelo nome 
de Estatística Econômica, e que se colocou em evidência nas primeiras três 
décadas do século XX; constituía-se na aplicação da análise estatística de dados 
econômicos sem recorrer à Teoria Econômica; era, pois, uma medida sem teoria. 

Se levarmos em conta os temas discutidos pela Estatística Econômica, 
iremos verificar que eles se referiam exatamente aos problemas econômicos 
mais em evidência na época e para os quais a Teoria Econômica não havia 
elaborado esquemas teóricos adequados (as crises, por exemplo). Exigia-se, 
para tal, uma Teoria Econômica formulada em termos dinâmicos e 
macroeconômicos , formulações essas que só ocorreram recentemente. Assim 
sendo a orientação da Estatística Econômica proporcionava simplesmente uma 
descrição das regularidades observadas, não permitindo a determinação das 
relações de causa e efeito subjacentes aos fenômenos em análise. 

A orientação metodológica que denominamos Econometria (ou, por 
semelhança, medida com teoria) surgiu com a necessidade de se perseguir um 
novo caminho, após a demonstração da inadequação das orientações anteriores 
irei - ou, segundo Koopmans, de "uma teoria sem medidas e de medidas sem 
teorias". A Econometria, utilizando os instrumentos da Matemática, da 
Estatística e da Teoria Econômica, representa a "medida corri teoria e a teoria 
com medida-. 

E sempre difícil tentar fixar-se uma data concreta para a origem da 
Econometria. Embora o termo seja atribuído a Ragnar Frisch, em 1926, ao que 
tudo indica, o ano de 1930, quando é fundada a "Econometric Society", pode ser 
considerado um dos primeiros marcos na implantação desse novo método. 
Posteriormente, em 1939, quando Tinbergen incorpora os modelos 
macroeconômicos, à equação simultânea, o método recebe importante 
contribuição que e complementada quatro anos mais tarde corri as 
contribuições de Haavelmo, que delineia a estimação simultânea de relações 
interdependentes. O apogeu do método é atingido em 1950, quando a "Cowles 
Commission" publica Statistical inference in dynamic economic models. A 
hipótese básica deste trabalho é a de que os dados econômicos se geram por 
sistemas de relações que são, em geral, estocásticos, dinâmicos e simultâneos. 
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2. À Estatística 


Papel importante representado na Econometria é o da Estatística. E 
justamente a Estatística, como será visto no item seguinte, o elo de ligação entre 
a Realidade e a Teoria Econômica. Assim sendo, passamos a apresentar os 
fundamentos metodológicos da Estatística. 


2.1. Conceitos da palavra estatística 


Podemos encontrar três significados diferentes para o termo estatística. 
Quanto a sua origem etimológica, estatística vem da palavra latina status, que 
significa Estado. Nesse sentido, a Estatística poderia ser interpretada como -o 
conhecimento das coisas do Estado". De fato, tanto na Idade Média como 
posteriormente, com o surgimento do Estado moderno, a Estatística 
compreendia uma série de dados elou lançamentos contábeis que facilitavam a 
tarefa administrativa das instituições; governamentais, sendo útil, por exemplo, 
no controle das arrecadações de impostos e tributos devidos. 

Num segundo sentido, o termo estatística pode ser interpretado como 
uma coleção de dados. Assim, por exemplo, é comum se falar em estatística de 
acidentes de trânsito, estatística da produção de aço etc. Neste segundo sentido 
apresentado, a palavra deve ser entendida no plural, como estatísticas. 

De acordo com um terceiro sentido de compreensão, que é, 
evidentemente, o que vai interessar-nos, a estatística é interpretada como sendo 
um método de análise. 


2.2. A estatística como método 


Para que se possam destacar os aspectos metodológicos relevantes na 
Estatística, vamos utilizar a definição de Fisher que afirma ser a Estatística "a 
matemática aplicada à análise dos dados numéricos de observação”. 

Inicialmente, pela própria definição, podemos perceber que a Estatística 
não tem um fim em si, mas é utilizada como meio na medida em que é aplicada 
tendo em vista a análise dos dados numéricos. Nestes termos, não se constitui a 
Estatística em ciência propriamente dita, mas sim em um método de análise, 
procurando, pelo uso da Matemática, a determinação dos dados que 
representam certa realidade. 
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Quando a Estatística é aplicada, ela o é, e poderá sê-lo nos mais 
diferentes campos do conhecimento humano. Assim, por exemplo, os 
fenômenos físicos, econômicos sociais são passíveis de serem analisados pela 
Estatística. Dentro dessa linha de raciocínio, os métodos estatísticos são 
aplicados de acordo com as características da realidade em estudo. Devido à 
própria natureza das variáveis, para os mais diversos campos do conhecimento, 
com correspondentes características fenomenológicas; diferentes, há 
implicação na existência de métodos diferenciados de análise propiciados pela 
Estatística. Nesse sentido, é comum se falar hoje em dia, por exemplo, em 
"métodos estatísticos da Econometria" que, utilizando-se da Matemática, da 
Estatística e da Teoria Econômica, constitui-se em um método especial de 
análise em economia. 

De acordo com o que ficou visto, poderíamos ser levados a pensar na 
existência de várias estatísticas ou que, pelo menos, pudessem ser classificadas 
em duas categorias principais: a Estatística Matemática e a Estatística Aplicada. 
A Estatística Matemática, que pode ser entendida como o conjunto de métodos e 
"ferramentas" propiciadas pela Matemática, e nesse sentido poderse-ia falar em 
"métodos matemáticos da Estatística", segundo H. Cramer; e a Estatística 
Aplicada, que se constituiria na aplicação desse conjunto de métodos aos 
diferentes campos do conhecimento humano. Na realidade, essa separação é 
feita apenas com finalidade didática, uma vez que a Estatística é una e, como já 
ficou visto, não tem nenhuma finalidade em si. 


2.3. Os fenômenos universais 


Os fenômenos universais, que representariam o conhecimento de como 
os fatos acontecem e se sucedem no tempo e no espaço, em todos os campos 
do conhecimento humano, podem ser classificados em duas categorias 
principais: os fenômenos, ou eventos, certos e os eventos incertos. 

Os eventos certos podem ser entendidos como aqueles que ocorrem 
sempre de uma mesma maneira elou aqueles cuja estrutura que lhes; preside a 
ocorrência permanece imutável no tempo e no espaço. Um exemplo clássico de 
eventos certos seria o representado pelos fenômenos astronômicos. Assim, 
pode-se falar na existência de uma "mecânica celeste”, no sentido de que as leis 
que são responsáveis pela ocorrência dos eventos são não-mutáveis. Por 
exemplo, o fenômeno eclipse pode ser previsto com exatidão até de segundos. 

As leis que são responsáveis pela ocorrência dos eventos certos, que são 
não-mutáveis no tempo e no espaço, são conhecidas por leis matemáticas. 
Assim, se dividirmos o comprimento C de uma circunferência pelo seu diâmetro 
D, encontraremos sempre uma constante universal, no sentido de que é válida 
hoje, valia no passado e continuará valendo no futuro, bem como é válida para o 
Brasil, para os Estados Unidos, para a Comunidade de Estados Independentes 
ou para qualquer outra região. Da lei matemática que afirma ser C/D = 7, temos 
que C= 7. D, cuja representação gráfica a seguir indica tratar-se de uma função 
linear passando pela origem do sistema cartesiano-ortogonal (0,0), e onde, dado 


um certo valor D,, para o diâmetro, só existe um e somente um valor 


correspondente C , para o comprimento da circunferência, o que indica ser este 
passível de ser determinado com exatidão. 
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A segunda grande categoria dos fenômenos universais é representada 
pelos chamados eventos incertos. Como seu próprio nome indica, os eventos 
incertos são aqueles que não ocorrem sempre da mesma maneira, mas com uma 
certa regularidade elou aqueles fenômenos cuja estrutura que lhes preside a 
ocorrência é mutável no tempo e no espaço. Abrange, principalmente, todos os 
fenômenos sociais, pois os comportamentos, tanto o individual como o social, 
são afetados por uma infinidade de fatores subjetivos. Vejamos um exemplo de 
um evento incerto, tomado de H. Stowe. Vamos supor que estejamos 
interessados em estabelecer uma relação que ligue o consumo de um 
determinado bem aos seus fatores, ou causas, relevantes. A Teoria Econômica 
nos informará que esses fatores seriam o preço de mercado desse bem (p) e a 
renda (R) que os indivíduos teriam disponíveis, no sentido de que o consumo 
variaria inversamente aos preços e diretamente com a variação da renda. 
Poderíamos escrever então que o consumo C = f(p, R). Entretanto, se 
considerássemos o consumo de dois indivíduos, em particular, em um dado 
instante de tempo ou o consumo de um indivíduo em dois instantes distintos de 
tempo, este consumo iria ser de C' e diferente de C, mesmo mantidas 
constantes, por hipótese, as variáveis p e R. O que acontece, na realidade, é que 
intervém no processo de decisão do consumidor, ou dos consumidores em 
questão, uma outra infinidade de fatores que também vai ser responsável pelo 
seu comportamento. Entre esses fatores citam-se, por exemplo, os elementos 
subjetivos, o estado de saúde física e mental do consumidor, as condições 
psíquicas, o consumo realizado anteriormente em um instante próximo àquele 
de C' etc. Na realidade, essa infinidade de fatores não é passível de uma 
representação funcional, de ser quantificada, e logo introduzida explicitamente 
no modelo proposto. Chamemos agora de E a diferença entre o consumo nos 
dois instantes considerados. Então, C' - C = E, de onde resulta que 


C'=C+E,ouseja, C'=f(p,R) + E. 


Por meio desta última expressão verificamos que o consumo é formado pela 
justaposição de duas componentes. Uma exata, f(p,R), que ternos sob nosso 
controle, e outra aleatória, E, que foge ao alcance deste. A relação apresentada 
difere da anterior, que determinava uma lei matemática, pelo termo aleatório, ou 
residual, como é também conhecido. A este novo tipo de relação que liga 
variáveis, estando presente nesta união o termo aleatório, damos o nome de "Lei 
Estatística”. 
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Para efeito de representação gráfica, vamos supor a relação 


Y=HX)+E 


Então teríamos: 








2.4. O cálculo das probabilidades 


No exemplo dado no caso anterior, vimos que a variável função-consumo 
era formada pela soma de uma componente exata e de uma variável aleatória E; 
logo, será também aleatória. Existe um ramo da Matemática que cuida do estudo 
dos eventos incertos, ou seja, daqueles eventos que são descritos por variável, 
ou variáveis, aleatória(s). Esse ramo da Matemática é conhecido pelo nome de 
"Cálculo das Probabilidades". Portanto, voltando à definição de Estatística 
apresentada, quando Fisher fala em "Matemática Aplicada à análise dos dados 
numéricos de observação”, está falando em Cálculo das Probabilidades que 
seria, por assim dizer, o suporte formal de toda a teoria estatística conhecida, 
como já vimos, por Estatística Matemática. 
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2.5. O problema da inferência 


Antes, de discutirmos este problema, mister se torna introduzir dois 
conceitos primitivos da Estatística. O conceito de amostra e o de população. 

Por população entende-se uni conjunto de entes ou seres, animados e 
inanimados, que apresentam pelo menos uma característica em comum. Um 
exemplo de população seria, digamos, o conjunto formado pelos indivíduos 
residentes no Município de São Paulo que apresentem mais do que 1,80 metros 
de estatura. Ou, ainda, o conjunto formado pelos proprietários de automóvel no 
Brasil. 

Vamos indicar por uma letra latina maiúscula a população e chamemos de 
N o número de seus elementos. Então a população poderia ser representada 
pelo conjunto 


Xy = (X,5X55X5500:5Xn). 


O outro conceito primitivo diz respeito à amostra. Por amostra vamos 
entender uma porção convenientemente selecionada da população. Dentro da 
Teoria dos Conjuntos, a amostra pode então ser interpretada como um 
subconjunto X, da população Xa- Temos então que X, o Xwo onden < N. 


Quando Fisher fala em -dados numéricos de observação”, está, 
implicitamente, referindo-se às amostras. Nesse sentido, quando se aplica a 
Matemática (cálculo das probabilidades) aos "dados numéricos de observação”, 
se está procurando, a partir de amostras, tirar conclusões a respeito da 
população que deu origem àquelas amostras. Esse procedimento metodológico 
é conhecido com o nome de indução, e o método estatístico é indutivo por 
excelência. 

Evidentemente, quando se aplica o método estatístico para, a partir do 
particular, tirar conclusões, ou fazer inferência sobre o geral, estamos sujeitos a 
cometer aqui o que em Estatística se e ma de Erro e Inferência. 

Assim, no exemplo de população apresentado, digamos, o conjunto 
formado pelos proprietários de automóvel no Brasil, se se tomar uma amostra 
particular composta unicamente de pessoas do sexo feminino, seríamos levados 
a afirmar que todos os proprietários de automóvel no Brasil são desse sexo, o 
que, sabemos, é um absurdo. 

Os erros que cometemos ao fazer inferência podem ser classificados em 
duas categorias: o erro Tipo |, ou de 1' espécie, e o erro Tipo Il, ou de 2º espécie. 
Designemos por H uma hipótese que se queira colocar à prova, comumente 


chamada de hipótese nula. A hipótese H, poderá ser falsa ou verdadeira, e 


poderemos tomar apenas duas decisões - ou aceitar ou rejeitar Ho. Essa 
situação poderá ser configurada no quadro a seguir: 
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Característica da Ho Ho 


RR é falsa é verdadeira 








Acao “| Erro ACERTO 
TIPO II 








Rejeito Ho ACERTO 








No quadro apresentado estão configurados os dois tipos de em). O erro 
Tipo | é aquele que se comete quando se rejeita uma hipótese verdadeira, ao 
passo que o erro Tipo Il é aquele cometido quando uma hipótese falsa é aceita 
como verdadeira. Embora, nos dois casos apresentados, sempre se estaria 
cometendo erros, é fácil perceber que, na sua essência, o erro de 2º espécie tem 
consequências muito mais "graves" do que o de 1º espécie. Assim, por exemplo, 
é muito melhor deixar de comer lebre quando se pensa tratar de gato, embora 
seja lebre, do que se comer gato pensando que é lebre, isto é, aceitar uma 
hipótese falsa como verdadeira. Essas constatações são importantes porque 
mostram que os testes de hipóteses, a serem delineados para permitir resolver o 
problema da inferência, deverão ser conduzidos no sentido da rejeição da 
hipótese nula, isto é, que, dado um certo nível de significância o. , esse nível 
indique sempre a probabilidade que se tem em cometer um erro de 1º espécie. 
Daí ser comumente chamada a hipótese H, de hipótese nula, isto é, uma 


hipótese geralmente contrária aquilo que se deseja. Veja nesse sentido 
Anderson e Bancroft. 


2.6. Os três problemas fundamentais da estatística 


Da forma pela qual se conduziu a metodologia da estatística, verifica-se 
que o seu objetivo maior é o da inferência. A inferência estatística pressupõe a 
resolução de três problemas: o da especificação, o da estimação e o da prova de 
hipóteses. 

A prova de hipóteses, que tivemos a oportunidade de verificar, seria o 
último passo da inferência, no sentido de que possibilita verificar se uma 
hipótese é ou não válida. Agora, quando se fala em testar hipótese, se está 
falando em testar características da população com base nos elementos da 
amostra, ou das amostras selecionadas. Essas características podem ser 
paramétricas ou não-paramétricas. 

No caso das características paramétricas, digamos, por exemplo, a média 
e a variância de uma distribuição, que se pressupõe existir na população, 
quando se está trabalhando com amostras não se tem os verdadeiros valores 
desses parâmetros e sim valores "próximos" ou que, em média, devam 
reproduzir o "verdadeiro" valor. A parte da Estatística que se preocupa corri a 
obtenção desses valores "próximos" é conhecida como Teoria da Estimação. 
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O elemento fundamental da Teoria da Estimação é o estimador, isto é, 
uma certa transformação T que, quando aplicada à população, T(X,), reproduz 


o verdadeiro valor do parâmetro e que, quando aplicada às amostras, T(X,), faz 


com que se obtenham estimativas do parâmetro populacional. São justamente 
essas estimativas que podem ser entendidas como valores "próximos" ou como 
aquelas que em média reproduzam o valor do parâmetro existente na população 
dos resultados possíveis. 

A Teoria da Estimação mostra, por exemplo, que não existe uma só 
transformação, ou estimador, T, que gere famílias de estimativas e sim várias. 
Daí a relevância que tem, em Estatística, a discussão das propriedades dos 
estimadores. Uma dessas propriedades, por exemplo, é a da Ausência de Viés. 
Nesse sentido, diz-se que um estimador é não-viesado, ou justo, quando em 
média (quando aplicado em várias amostras) reproduz o verdadeiro valor do 
parâmetro. 

O terceiro problema fundamental da Estatística, citado, diz respeito ao da 
especificação. Esse problema consiste em procurar saber qual a forma 
especificativa da função da variável aleatória E que apresenta aquela 
regularidade estatística apresentada no item 2.4. No tempo, este problema vem 
antes do da prova de hipóteses, uma vez que dá elementos para a discussão 
desses dois tipos de problemas. Aqui cabe destacar o papel relevante 
representado pela forma especificativa, ou distribuição, normal (Gauss). Assim, 
o teorema do limite central mostra que, quaisquer que sejam os tipos de 
distribuição das variáveis aleatórias, quando se as agrega, e/ou se trabalha com 
uma ou mais variáveis aleatórias que representam o resultado líquido da adição 
de uma infinidade de variáveis aleatórias (veja item 2.4), a distribuição resultante 
é uma distribuição normal. 

A distribuição normal tem papel relevante na Teoria da Inferência, e é 
sobre essa distribuição e naquelas dela derivadas, como as distribuições t, F, 


X?, por exemplo, que toda a sistemática de decisão está baseada. 


3. A Econometria 


Vimos que o conjunto de processos por intermédio dos quais a 
Estatística realiza as suas inferências constitui o método estatístico. 

O estudo do método estatístico é feito, didaticamente, por meio de duas 
categorias: a Estatística Matemática e a Estatística Aplicada. A primeira cuida 
dos processos do método estatístico em seu aspecto matemático puro, com o 
objetivo de fornecer uma justificativa formal dos processos de trabalho do 
método estatístico. 
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A Estatística Aplicada, por seu turno, consiste na aplicação dos 
processos de análise estatística ao tratamento de dados de um determinado 
campo específico. Entretanto, em cada campo de aplicação da Estatística, os 
fatos a ela pertinentes estão sujeitos a determinadas estruturas características e 
que são responsáveis pelos mesmos. Essas estruturas poderão ou não, 
teoricamente, ser ignoradas; ignorá-las significa tentar construções puramente 
empíricas, que ficam condicionadas à manutenção do estado de regularidade 
existente nas observações estatísticas. 

Nesse sentido, a aplicação do método estatístico na análise dos dados 
numéricos de observação pôde ser feita -conforme visto no histórico - segundo 
as orientações: "medida sem teoria e medida com teoria”. 

Segundo a orientação da -medida sem teoria”, o procedimento 
metodológico seria: 

a) observação da realidade e constatação de possíveis estados de 

regularidade; 


b) adoção da hipótese de que o estado de regularidade, empiricamente 
constatado na amostra, existe na população das observações 
possíveis; 


c) descrição do estado de regularidade observada; e 


d) adoção dessa descrição como válida para a população dos resultados 
possíveis. 


Embora esse tipo de análise tenha como objeto fazer inferência dos 
possíveis estados de regularidade existentes na população e embora uma 
análise desse tipo possa conduzir a uma conclusão sobre a estrutura 
responsável pelas observações, devemos destacar que essa conclusão é de 
natureza descritiva, não apresentando nenhuma contribuição no sentido de 
permitir uma explicação da realidade. Em segundo lugar, devemos destacar que 
essa construção fica enormemente condicionada à hipótese de manutenção do 
estado de regularidade, que é a hipótese de ceteris paribus. Em terceiro lugar, as 
construções empíricas são extremamente frágeis (como, por exemplo, os 
"Barômetros de Harvard") e devem ser admitidas somente por tempo provisório, 
enquanto não se dispuser de construções explicativas e racionais. 

Por seu turno, a -medida com teoria- toma como ponto de partida a 
existência de uma teoria explicativa, racionalmente elaborada, para o 
mecanismo a que os dados se referem, ou seja: 


a) considerar os dados estatísticos que se pretende analisar; 


b) considerar uma teoria (conjunto de hipóteses) que se proponha a 
explicar o mecanismo responsável pelos dados estatísticos 
observados; e 


c) verificar, por meio de processos estatísticos adequados, a diferença 
entre o comportamento apresentado pelos dados observados e o 
comportamento que esses mesmos dados deveriam apresentar se a 
teoria fosse adequada para descrevê-los. 
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A fase de cooperação da Estatística com a Economia, na orientação de 
"medida com teoria”, é muito recente, como vimos. Essa fase de cooperação 
científica iniciou-se com o método econométrico, que é um método de análise 
quantitativa na economia, do qual participam, conjuntamente, a Teoria 
econômica a Matemática, como linguagem ideal para uma quantificação, e a 
Estatística, como o método capaz de permitir uma ligação entre o conhecimento 
teórico e o comportamento da realidade. Esquematicamente teríamos: 


Realidade Teoria 
Econômica Econômica 
Lingua: 

Estatística 


Assim, os objetivos da Econometria seriam: 





1) efetuar medidas de variáveis e de agregados econômicos; 

2) estimar parâmetros pertencentes às relações construídas pela Teoria 
Econômica; 

3) formular hipóteses a respeito do comportamento da realidade; 

4) submeter à prova, com base na observação da realidade, teorias 
fornecidas pela economia; e 

5) construir novas teorias (conjunto de hipóteses). 


Do organograma apresentado, podemos verificar que a associação da 
Teoria Econômica com a Matemática e a Estatística imprime duas características 
fundamentais à Econometria isto é, a de ser inevitavelmente quantitativa e a de 
estar em estreito contato com a realidade. Podemos dizer, portanto, que a 
Econometria é aquele ramo da Ciência Econômica que trata de quantificar, isto 
é, de representar numericamente as relações econômicas, o que se realiza pela 
utilização adequada da Teoria Econômica, da Matemática e da Estatística: a 
Matemática como linguagem ou forma de expressão simbólica; a Estatística 
como uma -ponte- entre a Teoria e a Realidade. Segundo Frisch, embora 
utilizando essas três disciplinas, a Econometria não é nem Estatística 
Econômica, nem Teoria Econômica, nem economia Matemática. Entretanto 
existem estágios fundamentais que são de natureza teórico-econômica, de um 
lado, e estatística de outro. E comum se passar, frequentemente de um campo 
para outro, como uma espécie de jogo de vaivém ou, utilizando um exemplo de 
Tinhergen, como se se tratasse de uma partida de tênis entre economistas puros 
e econometristas. O método de investigação econométrica é, portanto, dedutivo 
e indutivo ao mesmo tempo, constituindo-se, mesmo, na aplicação das regras da 
lógica à economia. 
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doutor, livre-docente e professor adjunto pela USP. 





1. Preliminares 


Genericamente, a microceonomia é concebida como o ramo da Ciência 
Econômica voltado ao estudo do comportamento das unidades de consumo 
representadas pelos indivíduos elou famílias (estas desde que caracterizadas 
por um orçamento único), ao estudo das empresas, suas respectivas produções 
e custos e ao estudo da produção e preços dos diversos bens, serviços e 
fatores produtivos. Desta maneira distingue-se da macroeconomia, porque esta 
se interessa pelo estudo dos agregados como a produção, o consumo e a renda 
da população como um todo. 

A bifurcação da Ciência Econômica nesses dois grandes ramos, isto é, a 
macroeconomia e a microeconomia, data dos primórdios da década de 1930. 
Ambos os segmentos gravitam. em torno do problema da limitação e do caráter 
finito dos recursos produtivos em face das necessidades vitais da civilização, 
infinitas e ilimitadas, subjacentes ao ser humano, problemática essa que embasa 
e justifica a razão da existência da economia como ciência. Entretanto a micro e 
a macroeconomia. caminham, conforme de início salientado, por canais 
distintos, possíveis de serem identificados elou distinguidos segundo certos 
parâmetros. 

Os critérios adotados para a distinção são, entretanto, frágeis, dado que a 
compreensão de qualquer fenômeno econômico requer, inevitavelmente, o inter- 
relacionamento das teorias que se inserem tanto no âmbito do segmento micro 
como no do ramo macro da Ciência Econômica. Entre esses critérios, o primeiro 
deles fundamenta-se no nível de abstracionismo envolvido. Efetivamente, como 
pondera o autor Robert Y. Awhº, a microeconornia, ao estabelecer princípios 
gerais, revela-se muito mais abstrata do que a macroeconomia. a qual se 
encontra voltada ao exame de questões e medidas peculiares a um dado lugar e 
instante do tempo. 





68 Robert Y. Awh, Microeconomics - theory and applications, New York, John Willey &Sons, 1976, p. 3. 
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Secundariamente, a microeconomia apresenta uma visão microscópica 
dos fenômenos econômicos, e a macroeconomia, uma ótica telescópica, isto é, 
esta última possui uma amplitude muito maior, apreciando o funcionamento da 
economia no seu global. A título comparativo, se fosse considerada uma 
floresta, a microeconomia estudaria as espécies vegetais que a compõem, ou 
seja, a composição do produto como um todo, enquanto a macroeconomia 
preocupar-se-ia com o nível do produto total. 

Uma terceira forma de distinguir a microeconomia e a macroeconomia 
abrange a análise das formas de comportamento de variáveis agregadas e de 
variáveis individuais. Entretanto a agregatividade aqui explicitada deve ser 
entendida em termos da homogeneidade ou não do conjunto considerado. 
Dessa maneira, se do agregado pudesse ser extraído, ao acaso, um elemento 
como representativo do padrão de comportamento dos, demais, ter-se-ia a área 
de atuação da microeconomia; caso contrário, se não houvesse a possibilidade 
de isolar um elemento do grupo de modo tal que refletisse o padrão de 
comportamento os demais, adentrar-seiia ao campo da macroeconomia 
Exemplificativamente, os grandes agregados estudados pela macroeconomia 
como a renda, o emprego e o desemprego, o consumo, o investimento, a 
poupança, são todos de natureza, na forma como considerada, heterogênea. Já 
a microeconomia está devotada à apreciação das unidades individuais da 
economia. Assim, o estudo da Teoria do Consumidor considera o 
comportamento do indivíduo (ou da família, desde que a unidade de consumo 
elou gasto seja única) e vai subsidiar a Análise de Procura; igualmente, na 
Teoria da Firma, que se desdobra em Teorias da Produção, dos Custos e dos 
Rendimentos e alicerceia a Análise da Oferta, novamente se tem a análise das 
formas de comportamento de unidades individuais, no caso, as empresas. Mas 
tanto a Teoria do Consumidor como a Teoria da Firma permitem que sejam 
inferidos os instrumentais elou as noções, como as subjacentes às Procuras 
Individual e Agregada e às de Ofertas Individual e Agregada. E de se observar, 
contudo, que tanto a Procura Agregada como a Oferta Agregada permitem que 
se obtenha um elemento padrão do conjunto, dado o caráter homogêneo de que 
são dotadas. 

O derradeiro e não menos relevante critério de distinção entre a 
microeconomia e a macroeconomia repousa no aspecto preços. O último 
segmento quando muito aborda os níveis absolutos de preços, enquanto os 
preços relativos são a preocupação, por excelência, do primeiro segmento. 
Efetivamente, a microeconomia é igualmente conhecida por Teoria dos Preços, 
pois procura evidenciar a formação dos preços dos bens e serviços, assim 
como dos recursos produtivos. Como isto é concretizado? 

Ora, na Teoria do Consumidor, a microeconomia enaltece a intenção dos 
indivíduos, em face das respectivas rendas, de se apropriarem de uma 
combinação de quantidades de bens tal que lhes propicie a maximização de 
suas satisfações. Em outras palavras, originam-se aí as procuras (individuais e 
agregadas) que se traduzirão em rendimentos para as firmas. 
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Já na Teoria da Firma, tem-se a figura do indivíduo-empresário 
esforçando-se para combinar os fatores de produção, dado a sua limitação 
orçamentária, com a intenção de maxirnizar o nível de lucro de sua organização. 
Colocado de outra maneira, obtêm-se a partir da análise desse procedimento os 
elementos necessários à derivação das ofertas individuais e de mercado. 

A combinação das quantidades de fatores de produção, bens e/ou 
serviços que os consumidores estariam dispostos a adquirir, que geralmente 
são, como já anteriormente realçado, infinitas e ilimitadas, enquanto as 
quantidades desses elementos que os empresários teriam condições de vender 
se traduzem sempre em uma oferta finita e limitada, em face da escassez dos 
recursos produtivos, impõe a determinação de um denominador comum, que 
nada mais será do que o preço. A determinação deste preço, cujo nível em muito 
dependerá do arcabouço econômico ou, ainda, da estrutura mercadológica 
envolvida, é a tarefa a que se propõe a microeconomia ao estudar a questão 
tanto no âmbito dos fatores de produção como no caso dos bens e/ou serviços. 


2. À questão da "qualidade" 


A exemplo do que ocorre no campo das demais ciências, constantemente 
aflora a preocupação em saber do acerto da utilização de determinados prin- 
cipios, conceitos e, para não dizer, teorias microeconômicas. Vários autores 
vêm-se preocupando com o assunto, procurando estabelecer critérios que 
noticiem a aferição do padrão de "qualidade" em microeconomia”. 

De qualquer maneira, os critérios atualmente disponíveis são totalmente 
independentes entre si, o que significa afirmar que o emprego de um deles, 
conduzindo a um resultado satisfatório, não implica que o mesmo deva 
acontecer caso a opção seja manifestada por outro critério. 

O primeiro critério para aferir a qualidade de qualquer instrumental 
subjacente à microeconomia é bastante subjetivo. Consiste em aquilatar a sua 
importância. Concretamente, um determinado instrumental ou uma teoria 
microeconômica pode ser concebida como extremamente importante, de 
inusitado e relevante conteúdo para um economista, o mesmo não acontecendo 
corri o modo de pensar e julgar de um outro seu colega militante na área da 
Ciência Econômica, Essa importância vai aumentando de forma gradativa à 
medida que o consenso entre os economistas nesse particular seja cada vez 
mais uníssono, eliminando, assim, as opiniões eventualmente divergentes. 

Se a teoria microeconômica, os seus princípios e os seus instrumentais 
são julgados importantes, isto não significa que necessariamente sejam 
aplicáveis a um intervalo ou conjunto de alternativas suficientemente grande. 
Dessa forma, um segundo critério para avaliar qualitativamente a 
microeconomia é em função de sua amplitude. As vezes pode acontecer que um 
determinado instrumental dessa ciência encontre aplicação em um pequeno 
leque de situações, e, consequentemente, sua amplitude ficará deveras 
prejudicada. 





da Veja-se, entre outros, James V. Koch, Microeconomic theory and applications, Boston, Little, Brown and Co., 
1976; Gilson de L. Garófalo, e Luiz C.P. de Carvalho, Análise microeconômica, São Paulo, Atlas, 1980, v. 1, p. 
30-2. 
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O terceiro critério bastante dissimulado é em termos do nível de 
confiança que se pode depositar naquilo que diga respeito à microeconomia. 
Trata-se de um critério que se opõe frontalmente ao anterior, isto é, ao de avaliar 
a microeconomia em termos de sua amplitude. Com efeito, quanto maior for 
qualitativamente a amplitude das proposições microeconômicas, certamente 
menor será a fidedignidade pelas mesmas transmitida. O nível de confiança é 
diretamente associado à possibilidade de testar, empiricamente, a teoria: se a 
teoria apresentar validade empírica, será confiável; caso contrário, não. 

A operacionalidade é o quarto critério a ser descrito e envolve dois 
aspectos: significância e praticabilidade ou exequibilidade. Muitas vezes uma 
teoria microeconômica, em seus mais diversos aspectos, é considerada 
operacionalmente significativa, pois o seu formulador visualiza como poderia 
ser concretizada a sua comprovação, embora não possua, pelo menos na 
oportunidade, meios para obter condições experimentais perfeitamente 
controláveis, ao contrário do que geralmente aconteceria, ou seria plenamente 
factível, no campo das Ciências Exatas. Operacionalmente exequível, essa teoria 
microeconômica tornar-se-á tão logo o seu formulador, tendo concebido um 
teste para comprová-la, possa levá-lo adiante sem enfrentar maiores percalços. 
Em suma, o desejável é ser a teoria não apenas operacional mente válida mas, 
igualmente, dotada de exequibilidade. E bem verdade que, entretanto, como 
anteriormente acentuado, a aceitação da operacionalidade da teoria poderá 
prejudicá-la em sua avaliação quantitativa segundo os outros critérios expostos, 
quais sejam o do grau de importância, o do nível de confiança e o da amplitude. 


3. Características gerais 


As características gerais da microeconomia se confundem com aquelas 
inerentes à própria economia, da qual é um dos segmentos. 

Como ponto inicial a destacar e a exemplo do que ocorre no campo das 
Ciências Exatas e mesmo na área das próprias Ciências Sociais, onde o 
conceito de cultura nada mais é do que a caracterização e simplificação da 
estrutura da sociedade, a microeconomia também lança mão de modelos. 

O que são os modelos? Globalmente, estes retratam uma construção 
composta de uma série de hipóteses a partir das quais as conclusões são 
extrapoladas. O abstracionismo presente nesses instrumentais não ignora a 
complexidade do mundo real, mas constitui, sem dúvida, uma alternativa factível 
e necessária para delinear uma realidade que, de outra maneira, permaneceria 
demasiadamente obscura ao conhecimento humano. Segundo o ponto de vista 
dos economistas, os modelos são formas auxiliares na compreensão das 
complexidades econômicas, retratando a forma como os indivíduos efetuam 
decisões, a maneira como as firmas pautam os seus procedimentos etc. 
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Os modelos utilizados pela microeconomia são precisamente de natureza 
dedutiva, o que a caracteriza, consequentemente, como uma ciência de natureza 
dedutiva ou teórica. Dentro dessa tônica, a partir de uma situação do mundo 
real, são selecionadas as variáveis mais relevantes ao fenômeno sob análise, 
permitindo a manuseabilidade das complexidades desse mundo real; obtido 
assim o modelo lógico, mediante deduções adequadas, são inferidas 
conclusões de natureza abstrata, as quais, convenientemente interpretadas com 
argumentos consentâneos à realidade exterior, tornam plausível o retorno ao 
mundo real. Se as conclusões não forem coerentes com a realidade, impõe-se a 
reestruturação do modelo inicialmente concebido. 

A microeconomia é uma ciência teórica ou dedutiva em função, 
inicialmente, da própria complexidade e entrelaçamento das influências 
subjacentes às situações nela presentes, tornando difícil desembaraçá-las por 
meio de técnicas estatísticas e, mesmo, em função da impossibilidade de 
condução de experimentos controlados, ao contrário do que ocorre nas Ciências 
Exatas. 

Secundariamente, o caráter dedutivo da microeconomia é realçado à 
medida que se desejar formular deduções teóricas sobre variáveis que não 
podem ser observadas ou mensuradas. Por exemplo, como não é disponível 
nenhum "utilitômetro", não se pode mensurar a utilidade ou a desutilidade que 
os consumidores desfrutam ao disporem de um bem ou serviço. 

Complementarmente, conforme pondera Koplin”, namicroeconomiasão 
defrontadas constantemente situações hipotéticas de causa e efeito, isto é, 
ponderações do tipo "O que aconteceria se ... 7”, e nestes casos os fatos não 
podem ser observados. Assim o sendo, só a condução da solução ao problema 
de forma teórica ou dedutiva é que permitirá chegara uma conclusão na análise 
a que o economista se propõe. 

Enaltecida a característica da microeconomia como ciência de caráter 
teórico ou dedutivo, não deve ser subestimada a sua utilidade na explicação dos 
fatos do mundo real. Efetivamente, conforme os autores Garófalo e Carvalho, o 
papel desempenhado pela microeconomia em pouco difere do de um mapa 
rodoviário que, embora não descreva toda a imperfeição física ou o acidente 
geográfico de uma rodovia, é de utilidade inconteste ao motorista que dele se 
venha a utilizar”. 





á H. T. Koplin, Microeconomics analysis, International Edition, New York, Harper & Row, 1971, p. 5. 
te Gilson de L. Garófalo & Luiz Carlos Pereira de Carvalho, Análise... v. 1, p. 24. 
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A microeconomia apresenta uma natureza estática comparativa. Isto 

significa que sempre tendem a ser confrontadas duas ou mais posições de 
equilíbrio sem qualquer preocupação com o que possa ter ocorrido durante o 
período que demandou a passagem da situação inicial para a final. Assim 
procedendo, não são considerados os ajustamentos entre ambas as situações 
nem a extensão do período de tempo em si. O exemplo comumente referido para 
ilustrar esta característica da teoria microeconômica é o do lançamento de um 
tributo; os pontos relevantes consistem em comparar a situação de equilíbrio 
presente antes da decisão governamental de lançar o tributo e aquela situação 
de equilíbrio subjacente após o tributo haver surtido os seus, efeitos, positivos 
ou negativos: os ajustamentos resultantes do confronto entre as duas situações 
em apreço, bem como o lapso de tempo incorrido, são irrelevantes à 
microeconomia. 
Uma terceira característica a ser realçada na microeconomia é o seu 
enquadramento dentro do ramo da economia positiva ou científica. Realmente, o 
enfoque desse ramo da Ciência Econômica é o estudo da situação tal e qual se 
apresenta, descrevendo-a, e sem se posicionar favorável ou desfavoravelmente 
a ela. Isso significa afiançar que inexiste qualquer juízo de valor ou conotação 
ética na microeconomia, e que ela mantém uma índole exclusivamente 
descritiva. A título exemplificativo, o profissional, diligenciando com assuntos 
microeconômicos, não argumenta que uma firma deva maximizar os seus 
lucros, mas, unicamente, que entre as políticas possíveis de seguir, na 
expectativa de maximizar os seus resultados, estaria a hipótese da maximização 
de seus lucros”. Em síntese, caso a microeconomia adira firmemente a um 
determinado objetivo, ela perderá a sua essência científica ou positiva. 

A característica quarta da teoria microeconômica é de se constituir, 
fundamentalmente, em uma análise de equilíbrio parcial. Esta análise pressupõe 
a adoção de condição de ceteris paribus, ou seja, uma hipótese segundo a qual 
todas as demais condições que possam influenciar no relacionamento entre 
duas variáveis, funcionalmente dependentes, sejam mantidas constantes. O 
objetivo desta premissa é o de aproximar o modo de agir dos economistas com 
aquele dos profissionais que atuam no campo das Ciências Exatas. 
Efetivamente, estes últimos, ao desenvolverem os seus experimentos, fazemno 
em ambientes passíveis de controle; quanto aos economistas, os resultados que 
inferem de qualquer situação microeconômica são válidos desde que aceita a 
hipótese do ceteris paribus; caso contrário, será relutada a veracidade desses 
resultados. 





73 E EE Sa a a 
As outras hipóteses plausíveis à firma seriam as de maximização de sua produção condicionada a um dado 
nível de seus custos, ou as da minimização de seus custos condicionada a um dado nível de sua produção. 
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Uma análise de equilíbrio parcial, contrariamente a uma de equilíbrio 
geral, pressupõe a abordagem de todas as situações econômicas de forma 
isolada ou individual; considera um setor específico de economia e não esta em 
sua globalidade. Apresenta uma série de vantagens, a saber: 

a) exige uma menor disponibilidade de tempo do que a análise de 

equilíbrio geral; 
b) é menos complexa, mais maleável e, didaticamente, de uso mais 
recomendado; 

c) propicia a obtenção e uma primeira aproximação dos resultados 
globais a que se esteja almejando; 

d) tem uma adequação e utilidade tanto maior quanto mais tênues ou 
frágeis forem as conexões entre a situação particular sob estudo e o 
restante da economia 

e) operacionalmente é mais exequível do que a análise de equilíbrio geral 
cujo desenvolvimento é quase sempre efetivado com o auxilio da 
matemática, dada a quase total impossibilidade de conduzi-la 
graficamente. 


4. Usos frequentes 


São vários os usos a que se pode prestar a microeconornia”. Em um 
primeiro plano, tem-se essa ciência sendo utilizada como conjunto de 
proposições convenientemente alicerçadas. Essas proposições permitem sejam 
inferidas explicações e previsões de comportamento para as várias situações 
que lhes sejam inerentes ou peculiares. São possíveis de serem efetuadas 
proposições condicionais no sentido de que, à medida que ocorrerem 
determinados eventos e baseando-se em proposições já previamente 
verificadas, então um determinado conjunto de conseqiiências deveria seguir- 
se. 

Outro uso da microeconomia, às vezes tido como estranho, é o em 
termos de parábolas A parábola é um recurso, uma história, desenvolvida 
objetivando tomar mais compreensível uma particular situação que possa 
apresentar alguma obscuridade. Dessa maneira, formulações microeconômicas, 
como a Concorrência Pura e Perfeita, enquadrar-se-iam, nesse espírito. Na pior 
das hipóteses, essa estrutura mercadológica fornece um padrão contra o qual 
todos os outros regimes de mercado podem ser aquilatados. Assim sendo, 
admitindo, por absurdo, que o regime concorrencial puro e perfeito não 
apresente nenhuma aplicabilidade no mundo real, deve-se continuar em sua 
divulgação, fundamentando esse modo de agir na sua utilidade análoga à de 
uma parábola. 

A microeconomia como linguagem é outra forma relevante de sua 
utilização. Sempre que ela descrever, ordenar e estabelecer limites a uma 
determinada circunstância, estará favorecendo a comunicação entre os 
estudiosos em geral e os seus especialistas em particular. E essa comunicação 
é, portanto, possível por meio da linguagem que pode assumir diferentes 
formas?. A primeira delas é a forma literal, ou seja, apresentar uma proposição 
em forma de prosa. Assim, a Lei Geral de Procura é enunciada como: "a 
quantidade procurada de um bem ou serviço qualquer varia na razão inversa da 
variação de seus preços, mantidas as demais influências constantes”. 





a Conforme James V. Koch, Microeconomic... cit., p. 7. 


Ci Consulte-se, a este respeito, Lloyd G. Reynolds, Microeconomics; anaysis and policy, Revised Edition, 
Homewood, Illinois, Richard D. Irwin, 1976, p. 5-6. 
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Mas a linguagem pode ser também colocada deforma tabular ou 
estatística. Efetivamente, sabe-se existir a possibilidade de estimar, no tempo, 
as relações entre os possíveis níveis de preços de um bem ou serviço e as 
respectivas quantidades que serão procuradas. Os dados associados entre si e 
convenientemente alinhados em uma tabela de procura retratariam, tal e qual o 
caso anterior, a Lei Geral de Procura. 


Tabela de procura por gasolina 


Quantidade procurada 
(litro) 





Niveis de preço para a gasolina 
(Cr$/litro) 














40,00 
30,00 
20,00 
10,00 


Existe também a linguagem sob a forma gráfica. A representação gráfica 
de uma tabela de procura em um diagrama cartesiano de preços-quantidades 
procuradas dá origem a uma curva de procura que, dependendo das 
circunstâncias, poderá ser linear ou não. De qualquer maneira, o resultado 
obtido traduz, como nos casos anteriores, a Lei Geral de Procura. 
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A linguagem ainda pode ser expressa sob forma matemática ou algébrica. 
Matematicamente, uma função expressa uma relação entre uma variável 
dependente e a(s) variável(is) independente(s) ou explicativa(s). Dessa forma, 
correlacionando-se a quantidade procurada, no caso, de gasolina, designada por 


Q,, e o seu preço, representado por P, algebricamente se dirá que, ceteris 
paribus, a quantidade procurada de gasolina depende do seu preço, ou seja: 
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Qo = f(p) 


Nessa expressão, que é uma versão simplificada da função procura, denota-se a 
quantidade procurada como dependente unicamente do preço. Caso fossem 
inter-relacionados a quantidade procurada e os níveis de preço, isto é, fosse 
admitido um intervalo para a variação dos níveis de preço, ter-se-ia, ceteris 
paribus, a equação da procura. Linearmente, que é o caso sob consideração, 
para a gasolina, a equação de procura poderia ser escrita como: 


Q, =a-bP com 10,00 <P < 40,00 


onde a corresponderia ao intercepto da equação, b representaria o coeficiente 
angular ou a declividade da reta, no caso negativo, retratando a relação inversa 
entre a quantidade procurada e os níveis de preço hipoteticamente admitidos 
para a gasolina. 

Em resumo, a microeconomia, quando utilizada como linguagem, embora 
esta podendo assumir diferentes formas, conduz sempre a um mesmo resultado, 
na comunicação entre os estudiosos da matéria, a enunciação dos mais 
diversos vocábulos a ela inerentes, cada vez que estes sejam citados ou 
referidos. Exemplificativamente, entre dois economistas, a menção da expressão 
"procura" dispensa a enunciação do que possa significar o referido vocábulo, 
uma vez que ambos devem saber, de forma adequada e precisa, o que ele traduz 
tanto literalmente como matematicamente, de forma tabular ou, ainda, via 
gráfica. 


5. Observações complementares 


O capítulo em consideração principia com uma noção genética do que 
seja a microeconomia para, em seguida, enumerar alguns critérios segundo os 
quais este ramo da Ciência Econômica pode ser diferenciado do ramo 
macroeconômico, isto é, do outro desdobramento resultante de bifurcação da 
referida ciência ocorrida na década de 1930. Esses critérios não são 
complementares entre si, podendo-se optar por apenas um deles para se 
estabelecer a distinção entre esses dois segmentos da economia. 

Outro aspecto abordado na exposição diz respeito à questão de fixação 
de parâmetros que permitam avaliar qualitativamente os instrumentos, 
princípios e, enfim, a teoria microeconômica em si. A preocupação que está 
também presente ao se considerar qualquer outra ciência, pode ser conduzida 
em termos subjetivos ao se abordar a importância de determinado instrumental 
ou, então, em termos mais objetivos, ao se cogitar da amplitude ou do nível de 
confiança ou, até mesmo, da operacionalidade que lhe possa ser atribuída. Os 
parâmetros são independentes entre si, e a aceitação de qualquer um deles 
pelos economistas quase sempre implica a abdicação dos demais, uma vez 
ficarem prejudicados em seus resultados. 
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As características gerais da teoria microeconômica não diferem 
substancialmente daquelas da Ciência Econômica em si, da qual, como visto, 
constitui um de seus; segmentos. Admitida a necessidade de utilização de 
modelos na microeconomia observa-se serem estes, de natureza dedutiva ou 
teórica, como a Ciência microeconômica enquadrando-se no campo da estática 
comparativa, e dotada de cunho posifivo ou científico, e se constituindo 
primordialmente em uma análise de equilíbrio parcial, embora, 
circunstancialmente, também possa sê-lo de equilíbrio geral. 

A microeconomia encontra bastante aplicabilidade no mundo atual. O 
texto chegou a referir-se a esta teoria como elemento de previsão condicionada 
à ocorrência de determinado evento, bem como importante na elaboração de 
modelos que retratariam, de forma simplificada, as situações presentes no 
mundo real. Entretanto não pode ser deixada de lado a sua aplicação no rol das 
demais ciências. 

Em um primeiro plano destacar-se-ia o papel que desempenha na Teoria 
do Comércio Internacional. Aliás, o comportamento dos países em nada difere 
do comportamento dos indivíduos sempre ávidos em maximizar as suas 
satisfações, condicionados a certas restrições. 

A microeconomia se acha igualmente presente no mundo dos negócios 
como auxiliar na formulação de decisões administrativas calcadas no 
comportamento da procura, na estrutura dos custos empresariais, em métodos 
de fixação de preços etc. 

Finalmente, mas não menos importante e longe de cogitar o esgotamento 
pleno do assunto, a aplicação do instrumental microeconômico se faz também 
presente no campo da Política Econômica. Como ciência de natureza estático- 
comparativa, por meio da microeconomia e possível avaliar os possíveis 
resultados de diretrizes e/ou medidas governamentais comparando-se as situa- 
ções pré ou pós-adoção destas; analogamente, a microeconomia torna factível 
prognosticar, condicionalmente, o resultado de decisões políticas que possam 
vir a ser tomadas como, por exemplo, no caso do lançamento de um tributo. 

Delineadas estas possíveis aplicações, entre inúmeras outras, igualmente 
importantes, existentes, conclui-se este capítulo com a expectativa de que o 
leitor se sinta suficientemente motivado a adentrar o extraordinário ramo da 
Ciência Econômica representado pela microeconomia 
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1. Teoria elementar da demanda 


Não é nosso objetivo desenvolver uma teoria completa da demanda. 
Nossa intenção é fazer uma introdução à teoria da demanda e, portanto, 
apresentar uma visão simplificada do problema. 

Costuma-se definira procura, ou demanda, individual como a quantidade 
de um determinado bem ou serviço que o consumidor deseja adquirir em certo 
período de tempo. 

Nesta definição é preciso destacar dois elementos. Em primeiro lugar, a 
demanda é um desejo de adquirir, é uma aspiração, um plano, e não sua 
realização. Não se deve confundir procura com compra, nem oferta com venda. 
Demanda é o desejo de comprar. Em segundo lugar, a demanda é um fluxo por 
unidade de tempo. A procura se expressa por uma dada quantidade em um dado 
período. Assim, deve-se dizer que D' Maria tem desejo de adquirir 5 quilos de 
feijão por semana e não, simplesmente, que D' Maria deseja 5 quilos e que esta é 
a sua procura. 

Mas do que depende esta procura, ou este desejo de adquirir? Quais são 
os fatores ou variáveis que influenciam a procura? 

A teoria da demanda é derivada de hipóteses sobre a escolha do 
consumidor entre diversos bens que seu orçamento permite adquirir. O que se 
almeja é explicar o processo de escolha do consumidor perante as diversas as 
alternativas existentes. Tendo um orçamento limitado, o que quer dizer, um dado 
nível de renda, o consumidor procurará distribuir este seu orçamento (renda) 
entre os diversos bens e serviços de forma a alcançar a melhor combinação 
possível, ou seja, aquela que lhe trará o maior nível de satisfação. 
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Podemos exemplificar. Supondo que um indivíduo vá almoçar num restaurante, 
vamos verificar o que influencia sua escolha. Recebendo o cardápio, a primeira 
coisa que ele olha são os preços. Assim, a escolha de um determinado prato, 
digamos um filé, depende não só do preço do filé, mas também do preço das 
outras carnes, do preço das massas etc. Pode-se facilmente ver que, quanto 
maior for o preço do filé, menos propenso estará o indivíduo a pedir um. Da 
mesma forma, quanto menor o preço dos outros pratos principais: massas, 
carnes etc., menor desejo ele terá de comer um filé. Isto se dá porque o filé, as 
outras carnes e as massas são substitutos. Ele escolhe ou um ou outro. 
Dificilmente o consumidor pedirá um frango acompanhado de um peixe. De 
outra parte, existem os acompanhamentos ou complementos. E um filé com 
fritas, ou com arroz, ou mesmo com arroz e fritas. Caso o preço dos 
acompanhamentos seja alto, ele reduzirá sua vontade de pedir um filé. Além dos 
preços, uma outra variável afeta esta escolha: a renda. Se o indivíduo não tiver 
dinheiro para pagar a conta, não irá pedir o filé com fritas. Também o gosto do 
consumidor determina a escolha. Mesmo que o preço do bife de fígado e seus 
acompanhamentos seja baixo, o indivíduo não pedirá caso não suporte fígado. 

Vemos com este exemplo que a escolha do consumidor foi influenciada 
por algumas variáveis que em geral serão as mesmas que influenciarão sua 
escolha em outras ocasiões. Dessa forma, costuma-se apresentar quatro 
determinantes de procura individual: 

| - preço do bem; 

Il - preços dos outros bens; 

III - rendado consumidor 

IV - gosto ou preferência do indivíduo. 


Em linguagem matemática expressaremos estas relações da seguinte 
forma: 


D, =f(P,,P,P...P. ,,R,G) 


sendo: 
D, = a demanda do bem x 


P, = o preço do bem x 
P, = preço dos outros bens, i = 1,2,... n-1 


R = renda 
G = preferências 


Para estudar a influência de cada fator sobre a procura é preciso fazer 
uma simplificação, pois estudar tudo em conjunto é bastante complexo e exigiria 
um instrumental matemático mais elaborado. A simplificação consistirá em 
considerar cada efeito, cada variável, separadamente, fazendo a hipótese de que 
tudo o mais permaneça constante. Esta hipótese é também conhecida como a 
cláusula do ceteris paribus. Por exemplo, dizemos que, ceteris paribus, a 
demanda é função do preço. 
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1.1. Relação entre quantidade demandada e preço do bem 


Podemos representar a relação entre quantidades demandadas e preços 
dos bens da seguinte maneira: 


D, = f(P,), (tido o mais permanecendo constante. 


Normalmente teremos uma relação inversa entre o preço do bem e a 
quantidade demandada. Quando o preço do bem cai, este fica mais barato em 
relação a seus concorrentes e, desta forma, os consumidores deverão aumentar 
seu desejo de comprá-lo. De outra parte, quando o preço cai, o indivíduo fica 
mais rico em termos reais. Por exemplo: com Cr$ 100.000,00, eu posso comprar 
1 (um) par de sapatos se o preço for Cr$ 100.000,00, e dois pares se o preço cair 
pela metade, e quatro pares se o preço for Cr$ 25.000,00. Quando o indivíduo 
fica mais rico, normalmente aumenta suas demandas. Por estas duas razões, o 
bem fica relativamente mais barato e o consumidor com maior poder de compra; 
deve-se esperar que, quando o preço de um bem ou serviço caia, a quantidade 
procurada aumente. 


Assim quando PTD, 
e quando PVD,? 


Esta é uma hipótese plausível e já testada várias vezes para diversos 
produtos. Mas há uma limitação: tudo o mais permanecendo constante. E um 
efeito isolado. Na realidade, muitos efeitos aparecem conjuntamente, e é difícil 
fazer a separação de cada um. 

Podemos construir uma curva mostrando a relação entre a demanda e o 
preço da mercadoria. Esta curva, chamada curva de procura, mostra a relação 
entre o preço do bem e a quantidade deste bem que o consumidor está disposto 
a adquirir num certo período de tempo, tudo o mais permanecendo constante, 
ou seja, não variando o preço dos outros bens, a renda e o gosto do 
consumidor. 

Um ponto da curva nos mostra uma combinação de preço e quantidade. A 


um preço Pº quantidade procurada será O+. A curva de procura nos dá o 


conjunto de todas as combinações possíveis entre preços e quantidades. 
Quando se fala em demanda, estamos nos referindo a toda a curva, enquanto se 
denomina quantidade procurada a um dado ponto dessa mesma curva. 


Curva de Procura 
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1.2. Relação entre a procura de um bem e o preço dos outros bens 
D, = f(P,), tudo o mais permanecendo constante. 


Para esta função não temos uma relação geral: o aumento do preço do 
bem i poderá aumentar ou reduzir a demanda do bem x. A reação depende do 
tipo de relação existente entre os dois bens. 

a) Se o aumento do preço do bem i aumentar a demanda do bem x, os 
bens i e x serão chamados substitutos ou concorrentes. No exemplo dado do 
restaurante o filé e as massas são bens substitutos. Também são substitutos a 
manteiga e a margarina, o transporte por trem e por avião, o café e o chá etc. 

Como sugerem os exemplos, bens concorrentes são aqueles que 
guardam uma relação de substituição. Ou se consome um ou outro. O consumo 
de um pode substituir o consumo do outro. 

Graficamente esta relação é apresentada de duas formas. Em primeiro 
lugar, apresentando-a diretamente. 


0, 


Ou se pode mostrar por meio de deslocamentos da curva de procura. Quando o 
preço do bem i (ie x - substitutos) aumenta a um mesmo preço do bem x(P$), a 


quantidade procurada deste bem aumenta. A curva (toda ela) de procura se 
desloca para a direita. Com raciocínio semelhante chega-se à conclusão de que, 
quando o preço do bem i diminui, a curva de procura do bem x se desloca para a 
esquerda. 
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b) Se o aumento do preço do bem i ocasionar uma queda na demanda do 
bem x, os bens serão chamados complementares. E o caso de pneumáticos e 
câmaras-de-ar, pão e manteiga, caneta e tinta etc. Como se pode observar, bens 
complementares são aqueles que, em geral, são consumidos conjuntamente. 
Sua complementaridade pode ser técnica, caso do automóvel e gasolina, ou 
psicológica, como trabalhar com música. 

Da mesma forma que no caso dos bens concorrentes, existem duas 
formas de mostrar a relação entre o preço do bem i e a demanda do bem x - 
diretaamente ou por meio de deslocamentos na curva de procura do bem x. Só 
que aqui, como é fácil verificar, o deslocamento será em sentido oposto ao caso 
apresentado anteriormente, onde existia relação de substituição entre os bens. 


0, 


Deslocamento na curva de procura do bem x causado por um aumento no 
preço de um bem complementar: 
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1.3. Relação entre a procura de um bem e a renda do 
consumidor 


D, = f(R), tudo o mais permanecendo constante. 


Em geral existe urna relação crescente e direta entre a renda e a demanda 
de um bem ou serviço. Quando a renda cresce, a demanda do bem deve 
aumentar. O indivíduo, ficando mais rico, vai desejar aumentar seu padrão de 
consumo e, portanto, demandar maiores quantidades de bens e serviços. 

Esta é a regra. Como toda boa regra, ela admite exceções. Em primeiro 
lugar, é possível que o indivíduo esteja totalmente satisfeito com o consumo de 
um determinado bem e, portanto, não altere a quantidade procurada por unidade 
de tempo, quando sua renda aumentar. E o caso do consumo saciado. Outra 
exceção encontra-se nos chamados bens inferiores. Estes são bens cuja 
demanda se reduz quando a renda aumenta. Por exemplo: a demanda de carne 
de segunda se reduz quando o indivíduo aumenta seus ganhos, pois aí ele 
passará a demandar carne de primeira e não mais de segunda. 

Estes três casos são apresentados no gráfico abaixo. A curva (1) é a dos 
bens normais. A curva (2) dos bens de consumo saciado e a (3) dos bens 
inferiores. 


(t) 


A relação entre a renda e a procura de um dado bem pode ser 
apresentada na forma de deslocamentos da curva de procura. Para os bens 
normais um aumento de renda deslocara a curva de procura para a direita, como 
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mostra o gráfico abaixo. Para os bens inferiores o deslocamento será para a 
esquerda. O leitor poderá fazer o gráfico sobre bens de consumo saciado. 








1.4. Relação entre a procura do bem e o gosto do consumidor 


Por fim resta examinar a influência do gosto ou da preferência do 
consumidor sobre sua demanda. Vamos estudar esta relação por meio de um 
exemplo. 

Suponhamos que seja feita uma grande campanha publicitária 
incentivando a população a beber mais leite. Nesta campanha se mostra o valor 
nutritivo do leite e os benefícios que ele traz para a saúde. O povo é despertado 
por esta propaganda e resolve tomar mais leite. O que ocorrerá com a curva de 
procura do leite? E fácil responder. A curva se deslocará para a direita. 


1.4.1. Curva de procura de mercado 


Até agora sempre falamos sobre a procura individual. E a procura de 
mercado? A procura de mercado é a soma das procuras individuais. 
Suponhamos que a um (lado preço o consumidor "A" deseja adquirir 10 maços 
de cigarros, o consumidor "B" deseja 7 e o "C”" 5 maços. Sendo o mercado 
constituído (festas pessoas, a procura de mercado será de 22 maços de 
cigarros, ao preço dado. 

Em termos rigorosos, (fiz-se que a curva de procura de mercado é a soma 
horizontal das curvas de procura dos indivíduos que compõem este mercado. 
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É chamada horizontal porque somente se somam as quantidades e não 
os preços. Podemos exemplificar com uma tabela para um mercado constituído 
de três pessoas. 


Quantidade Procurada 














Preço | Consumidor "A" | Consumidor "B” | Consumidor "C” Mercado 














12 21 
14 


24 





dá 





2. Teoria elementar da oferta 


Define-se oferta como a quantidade de um bem ou serviço que os 
produtores desejam vender por unidade de tempo. Novamente é preciso 
destacar os dois elementos. A oferta é um desejo, um plano, uma aspiração. E a 
demanda é um fluxo por unidade de tempo. 

Do mesmo modo que a demanda, a oferta de um bem depende de 
inúmeros fatores que discutiremos a seguir. 

A oferta de um bem depende de seu próprio preço, admitindo a hipótese 
ceteris paribus, quanto maior for o preço de um bem, mais interessante se toma 
produzi-lo e, portanto, a oferta é maior. Relacionando a quantidade ofertada de 
um bem com seu preço obtemos a curva de oferta. 


O 


eeeumemmal LN em 
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Em segundo lugar, a oferta do bem x depende dos preços dos fatores de 
produção. De fato, o preço dos fatores, juntamente com a tecnologia empregada, 
determina o custo de produção. Havendo aumento do preço de fator, aumentaria 
o custo de produção. Os bens em cuja produção se empregam grandes 
quantidades deste fator sofrerão aumentos de custo significativos, enquanto 
aqueles que o empregam pouco sofrerão menos. 

Por exemplo: aumentando o preço da terra, teremos um grande aumento 
no custo de produção de café, enquanto em outros setores, que utilizam em 
menor intensidade o fator terra, teremos aumentos menores de custos. 

Assim, a mudança no preço de um fator acarretará alterações na 
lucratividade, relativa das produções, e isto ocasionará deslocamentos nas 
curvas de ofertas das diferentes mercadorias. 

O mesmo raciocínio se pode fazer em relação à mudança na tecnologia, 
de produção. Os bens que mais se beneficiaram da mudança tecnológica terão 
uma lucratividade aumentada, e assim surgirão deslocamentos nas curvas de 
oferta de diversos bens e serviços. 

Em terceiro lugar, a oferta de um bem pode ser alterada por mudança nos 
preços dos demais bens produzidos. Se os preços dos demais bens subirem e o 
preço do bem x permanecer idêntico, sua produção torna-se menos atraente em 
relação à produção dos outros bens, consequentemente diminuindo sua oferta. 

Neste caso, temos um deslocamento da curva de oferta para a esquerda. 

Podemos sintetizar estas relações matematicamente: 


O = HP sata ad) 
onde: 


O, = quantidade ofertada do bem x 
P, =P,o preço do bem x 
P 


T; 


T = tecnologia 


=o preço do bemi, i=1,2... n-1 
= o preço dos fatores de produção, j=1,2...m 


3. O equilíbrio de mercado 


O preço em uma economia de mercado é determinado tanto pela oferta 
quanto pela procura. Coloquemos em um único gráfico as curvas de oferta e de 
procura Sabemos que a curva de procura, que representa o desejo dos 
consumidores, é decrescente. A curva de oferta é crescente. 
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Chamemos a intersecção das curvas de E, ao qual correspondem o preço 
P, e a quantidade Qo- Este ponto, se existir, será único, pois a curva de procura 


é decrescente e a curva de oferta crescente. Neste ponto a quantidade que os 
consumidores desejam comprar é exatamente igual à quantidade que os 
produtores desejam vender. Existe uma coincidência de desejos. 


Para qualquer preço superiora P,, a quantidade que os ofertantes 


desejam vender é maior que a que os consumidores desejam comprar. Em 
linguagem técnica, dizemos que existe um excesso de oferta. Quanto maior o 
preço, maior será o excesso de oferta. De outra parte, para qualquer preço 
inferior a P, surgirá um excesso de demanda. Quanto menor o preço, maior será 


o excesso de demanda. Em qualquer destas situações não existe 
compatibilidade de desejos. 

Analisaremos o que ocorre nestas situações: 

| - quando existir excesso de procura surgirão pressões no sentido de os 
preços subirem, pois: 

a) os compradores, incapazes de comprar tudo o que desejam ao preço 
existente, se dispõem e passam a pagar mais; 

b) os vendedores vêem a escassez e percebem que podem elevar os 
preços sem queda em suas vendas. 

Il - quando existir excesso de oferta surgirão pressões para os preços 
caírem, pois: 

a) os vendedores percebem que não podem vender tudo o que desejam, 
seus estoques aumentam e, assim, passam a oferecer a preços menores; 

b) os compradores notam a fartura e passam a regatear no preço. 


No ponto E(P,,Q,) não existem pressões para alterações nos preços. 


Neste ponto os planos dos compradores são consistentes com o plano dos 
vendedores. Sendo o único nestas condições, o ponto E é o ponto de equilíbrio 


das curvas de oferta e demanda. O preço P, é o preço de equilíbrio e Q, a 
quantidade de equilíbrio. 
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3.1. Mudanças do ponto de equilíbrio devido a deslocamentos 
das curvas de oferta e demanda 


Como vimos anteriormente, existem fatores vários que podem provocar 
deslocamentos das curvas de oferta e demanda. Ora, uni deslocamento desse 
tipo provocará uni deslocamento do ponto de equilíbrio. Suponhamos, por 
exemplo, que o mercado do bem x está em equilíbrio e o bem x é um bem não 


inferior. O preço do equilíbrio é Pea quantidade de equilíbrio é Q. 
Suponhamos agora que os consumidores tenham um aumento de renda 


real (aumento de poder aquisitivo). Consequentemente, ceteris paribus, a 
demanda do bem x, a um mesmo preço, será maior. Isso significa um 


deslocamento da curva de demanda para a direita, para D'D'. Assim, ao preço P, 
teremos um excesso de demanda, que provocará um aumento de preços até que 


o excesso de demanda se acabe. O novo equilíbrio se dará ao preço P' e 
quantidade Q'. 


MINE 
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Da mesma forma, um deslocamento da curva de oferta afeta a quantidade e 
o preço de equilíbrio. Suponhamos, para exemplificar, que abaixem os preços 
das matérias-primas do bem x. Conseqiuentemente a curva de oferta do bem x se 
desloca para a direita. Por um raciocínio análogo ao anterior, podemos perceber 
que o preço de equilíbrio se tornará menor e a quantidade maior. 





3.2. Elasticidade da demanda 


Sabemos que mudanças nos preços dos bens, ceteris paribus, provocam 
mudanças nas quantidades procuradas. Vamos agora analisar o grau em que a 
quantidade demandada responde a uma variação nos preços. Suponhamos uma 
situação de equilíbrio que seja modificada por um aumento da oferta. A nova 
posição de equilíbrio vai depender da curva de procura do referido bem. 





0x 


Em ambos os casos apresentados nos gráficos acima, as curvas O e O' são 
as mesmas, assim como o preço e a quantidade inicial de equilíbrio. 
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No caso 1 tivemos um grande aumento na quantidade de equilíbrio e uma 
pequena variação no preço. No caso 2 o oposto: pequeno acréscimo na 
quantidade e grande redução no preço. 

A importância destas diferenças nas respostas da demanda a variações nos 
preços pode ser explicada pelo seguinte exemplo: vamos supor que o governo 
deseje aumentar o consumo de batatas e conceda estímulo aos produtores 
desse produto. Estes reagem ao estímulo, aumentando a oferta (deslocamento 
da curva). Se o mercado de batatas for do tipo do caso 1, o governo obtém bons 
resultados. Haverá grande aumento do consumo e pequena redução nos preços. 
Já o mesmo não ocorre no caso 2. Nesta situação os resultados obtidos são 
fracos. O aumento na quantidade consumida é pequeno, apesar da grande 
redução nos preços. Como se poderia medir esta sensibilidade da procura a 
mudanças nos preços? Que medida utilizar? 

Poderíamos pensar no coeficiente angular, mas este não seria um meio 
correto, pois depende das unidades de medidas utilizadas. Por exemplo: caso 
medissemos a procura de batatas em quilos, a curva tenderia a ser horizontal 
(caso 1), e, se a procura fosse medida em toneladas, a curva tenderia a ser 
vertical (caso 2). Nesse caso, para o mesmo fenômeno teríamos medidas de 
sensibilidade diferentes, pela simples modificação das unidades de medida. 

Poderíamos também pensar em acréscimos absolutos. Se o preço aumentar 
em Cr$ 10.000,00, a quantidade se reduzirá em 20 unidades. Esta também não 
seria uma medida apropriada, pois é muito diferente um aumento de Cr$ 
10.000,00, no preço de um quilo de feijão, de um aumento de Cr$ 10.000,00 no 
preço de um carro. Se usássemos esta medida não poderíamos fazer 
comparações entre os diversos bens. Um aumento de Cr$ 10.000,00 no preço de 
veículos não significa nada. Mas o aumento de Cr$ 10.000,00 no preço do quilo 
de feijão no mínimo derrubaria o Ministro da Economia. 

A forma correta e usada em economia para medir a sensibilidade da 
demanda e variações nos preços é a elasticidade - preço da demanda, onde se 
relacionam a variação percentual da quantidade e a variação percentual do 
preço. Pode-se agora introduzi r o conceito de elasticidade-preço da demanda. 

"Elasticidade-preço da demanda- é a variação percentual de quantidade 
procurada do bem x, para cada unidade de variação percentual no preço do bem 
v. Dessa forma, matematicamente, define-se elasticidade-preço da 


* NVar.% Qy 


demanda como np = Var. % P.” 
ar. /o Fx 


ou seja, como a relação das percentagens da variação da quantidade e do preço 
do bem x. 
A variação percentual da quantidade é dada por: 


- onde AQ-=Q,-Q, 
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A variação percentual do preço é 


ia onde AP=P, -P, 
P 


Na situação inicial, o preço do bem x é P,, e a quantidade procurada é 
Q,. No segundo momento o preço mudou para P,, onde P, > P,. Logicamente, 
a quantidade procurada passa a ser Q, < Q,. Elasticidade no ponto e no arco 





3.3. Elasticidade no ponto e no arco 


A elasticidade-preço da demanda no ponto A será então: 


a NVar.%Q AP Pj 
To var.%P AQ Q, 


Caso estivéssemos interessados no ponto B teríamos: 


a NVar.%Q AP P, 
Var. %P AQ Q, 





Mas se nosso interesse for a elasticidade entre os pontos A e B?, ou seja, 
a elasticidade no arco AB? Para uma compreensão melhor deste problema, 
vamos considerar a seguinte curva de procura: 


Q,=10-2p 


sendo QD a quantidade demandada e p o preço. 
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Partiremos do preço 2 e, portanto, quantidade 6. Num segundo momento 
o preço passa a 4 e a quantidade demandada torna-se 2. Resumindo: 
ponto A-p,=2, Q,=6 


ponto B-p,=4, Q, =2 


logo: 
AQ-Q,-Q,=-4 
AP=P, -P =2 
e = 
AM eo o 
AP 2 


E AQ a aa 
O leitor já deve ter observado que —— é a declividade ou coeficiente 


angular da curva de demanda. Como a curva de demanda é normalmente 
decrescente, o coeficiente angular é negativo. Assim, a elasticidade-preço da 
demanda é também negativa. A razão para ser negativa decorre do fato de que, 
quando os preços aumentam, a quantidade procurada diminui. O contrário 
ocorre quando os preços caem. As variações de preços e quantidades têm 
sentidos opostos. Logo a elasticidade é em geral negativa. 

Mas voltemos ao exemplo dado. Pode-se calcular a elasticidade no ponto 


A: 

2 2 
E na E e 
E 6 3 

o no ponto B teremos: 
4 

dp Rae RR NR, | 

No 2 
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Então, qual será a elasticidade no arco AB? Qual a elasticidade no 
intervalo entre os pontos A e B, já que a elasticidade no ponto A é diferente da 
elasticidade no ponto B? Para resolver esta questão usa-se a seguinte fórmula: 


P,+P, 
ns AQ 2 AQ P+P, 
To “ap Q,+0, AP Q,+Q, 
2 





Ou seja, toma-se a média aritmética das quantidades e a dos preços. Esta é a 
elasticidade no arco ou no ponto médio. Calculando-se pelo exemplo dado: 


AB 9. 4+2 6 3 


b>"“26 8 2 





Em geral o conceito de elasticidade é utilizado em referência a um dado 
ponto, um preço e uma quantidade. E bom notar, e o exemplo dado mostra, que 
a elasticidade varia conforme o ponto que se tome. Nesse sentido, não é correto, 
a não ser em casos especiais, dizer-se que a elasticidade da procura é tal ou tal. 
Deve-se afirmar, por exemplo, que no ponto A a elasticidade é 


2 8 
— 3º No ponto B é - 4. Ou no arco compreendido entre A e B é — 2. 


Cumpre frisar que, no exemplo, o arco escolhido foi muito grande e desta 
forma as diferenças entre as elasticidades são bastante acentuadas. Em casos 
práticos, entretanto, o arco é menor e, portanto, a elasticidade no arco Ou nos 
pontos extremos é bastante próxima. 


3.4. Definições 


Em valor absoluto, a elasticidade varia entre zero c infinito. Desse modo, 
dividem-se as demandas de bens em três categorias, no que se refere a 
elasticidade-preço da demanda: 


| - procura inelástica, quando np > — 1 ou [no| Edi Re 
Il - procura de elasticidade unitária, quando np <—1 ou mo | = 1; 


Ill - procura elástica, quando np <—- 1 ou |np/>1. 


No caso 1 - procura inelástica - tem-se a situação onde a variação 
percentual da quantidade procurada é menor que a variação percentual dos 
preços, ouseja, % Var.Q<Y%Var.P. 

No caso Il, ocorre uma igualdade entre essas variações percentuais. 

No caso Ill - procura elástica - verifica-se o inverso do caso lI, isto é, a 
variação percentual da quantidade procurada é maior do que a variação 
percentual de preços, ou seja, % Var. Q > % Var. P. 
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Nos casos | e IIl têm-se dois extremos. O primeiro, de demanda inelástica, 
é aquele onde np =0. Isto significa que qualquer variação nos preços não 
provocará variação na quantidade procurada. Graficamente, teremos: 


Px 


0; 
O segundo caso extremo, que se encaixa dentro do item de demanda 
elástica, é aquele onde se tem np > 0, ou seja, a quantidade procurada pode 
variar sem que haja modificação no preço. 


Px 


O; 


3.5. Relação entre receita total e elasticidade 


A receita total que as empresas produtoras de um dado bem recebem é 
obviamente igual à quantidade vendida vezes o preço da mercadoria. Da mesma 
forma, a despesa total dos consumidores neste bem é igual à quantidade 
comprida vezes seu preço. Como, uma vez que alguém vende, alguém está 
comprando, a despesa dos consumidores na compra de um dado bem é igual à 
receita total de seus produtores. Assim, tudo o que dissermos a respeito da 
receita das empresas vale, com as devidas adaptações, para a despesa dos 
consumidores. 
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Vamos supor que, em um dado mercado, o preço de equilíbrio seja P, e a 
quantidade Q,. 





Neste mercado a receita total dos produtores será: 

Vamos agora supor que a oferta aumente. O leitor já sabe que isto é 
representado no gráfico por meio de um deslocamento da curva de oferta para a 
direita. O novo preço de equilíbrio será P,. que é menor que Po. Mas a nova 
quantidade de equilíbrio será Q, que é maior que QO. A este preço e quantidade 
a receita total, será: 

RT,=P,.Q, = OPBQ, 
Esta receita é maior ou menor que RT,? O preço é menor, mas a 


quantidade é maior. Com apenas estas informações nada se pode afirmar. 

Existe, entretanto, uma forma de saber se houve ou não uni aumento da 
receita, pela comparação entre as variações na receita total e a 
elasticidadepreço da procura. Admitamos que no intervalo considerado, ou seja, 
entre os pontos A e B, a demanda seja elástica. Sendo a demanda elástica, a 
variação percentual na quantidade (para mais) será maior que a variação 
percentual (redução) nos preços. Portanto haverá acréscimos na receita total 
das empresas produtoras do bem em questão. O que as empresas ganham com 
o aumento (ta quantidade supera o que perdem devido à redução nos preços. 

Raciocinemos com o exemplo apresentado. De acordo com o argumento 
exposto acima, sendo a demanda elástica, a receita total no instante zero e 
menor que a do instante um, ou seja: 

RT, <RT, 
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É fácil provar graficamente esta afirmativa. Para que a desigualdade 
mencionada seja verdadeira é preciso que o retângulo PPOAC seja menor que 
retângulo Q,CBQ : 


PP,AC<Q,CBQ, 


ora, sendo a demanda elástica no ponto B, teremos: 


sa 

pp Q, 

no="ap >! 
P, 


Esta expressão simplesmente diz que a variação percentual da quantidade é 
maior que a variação percentual nos preços. 


Portanto AQ -P, > AP-Q, > APQ, 
ou seja, 
Q,CBQ, > PP,AC 
logo: 
RT, >RT, 


Desta forma, pode-se concluir que, sendo a demanda elástica, a receita 
total das empresas aumenta quando os preços se reduzem e diminui quando 
sobem. 

No caso da demanda ser inelástica no intervalo considerado o oposto se 
dá. A variação percentual nos preços é maior que a variação percentual na 
quantidade. Logo, com a queda dos preços, a receita cai e, com o aumento, a 
receita total torna-se maior. 

Finalmente, no caso de elasticidade igual a 1 a receita total permanecerá 
constante. 

Resumindo, tem-se: 


Valor numérico da 
elasticidade Preço de X Receita total 


aumenta diminui 
(ou diminui) (ou aumenta) 


aumenta permanece 
(ou diminui) constante 


aumenta aumenta 
(ou diminui) (ou diminui) 
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3.6. Fatores que influenciam a elasticidade-preço da procura 


Existem muitos fatores que determinam o valor (la elasticidade de um 
bem. E muito difícil a priori afirmar que um bem tenha demanda elástica ou 
inelástica. Entretanto existem certos elementos que podem explicar ou 
influenciar a elasticidade. Deve o leitor ficar precavido a respeito deles. Não há 
nada de definitivo, e os elementos que serão apresentados devem ser 
entendidos como alguns subsídios ao entendimento de por que a demanda de 
certos bens tem elasticidade maior que a de outros. 

| - A existência de bens substitutos - é de se esperar que, quanto 
melhores substitutos tiver o bem, maior deverá ser sua elasticidade. A razão 
para isso é que o consumidor poderá substitui r o bem cujo preço aumentar por 
um outro que lhe seja concorrente. Assim, se o preço da Coca-Cola aumentar, o 
indivíduo pode passar a beber guaraná, ou outro refrigerante. Com um pequeno 
aumento no preço haverá uma grande redução na quantidade procurada. 

Deste modo, a elasticidade vai depender da forma em que o bem é 
definido. Quanto mais ampla for a definição, menor deverá ser a elasticidade do 
bem. No exemplo dado, a elasticidade da Coca-Cola é certamente maior que a de 
outros refrigerantes. 

O leitor saberá ordenar os bens a seguir de acordo com a 
elasticidadepreço da procura? Bens: vegetais, tomates, alimentação. 

II - O peso do bem no orçamento também influi na elasticidade-preço. Se 
for pouco substituível, quanto menor seu peso no orçamento, menor será sua 
elasticidade. Como exemplo podemos citar o cafezinho e o sal de cozinha. 

III - Essencialidade do bem é outro fator importante para determinar sua 
elasticidade. Quanto mais essencial for o bem, menor deverá ser sua 
elasticidade-preço. 


3.7. Elasticidade-preço cruzada 


O conceito de elasticidade-preço cruzada é bastante semelhante ao 
conceito de elasticidade-preço da demanda. A diferença reside em que se 
comparam variações percentuais de quantidade procurada de um bem com 
variações percentuais de preço de outro bem. Elasticidade-preço cruzada entre 
os bens x e y é a variação percentual de quantidade procurada do bem x, para 
cada unidade de variação percentual do preço y*. 


“Nar.%Q, AQ, P 
Dy “Var. % P, AP, Q, 








«. AQ , , 
À razão AP. pode assumi r valores desde — co até + o 
y 





ás Admite-se constante o preço do bem x, bem como a renda, gostos etc. (condição ceteris paribus). 
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- AQ A 
Se a razão ——* <0, consequentemente: 
AP, 


40, Pr 
a AP, Qx 
preço do bem y aumenta, a quantidade procurada do bem x diminui. 


Como exemplo, pode-se citar o caso do café e do açúcar. Se o preço do 
café sobe, diminui seu consumo e, consequentemente, também do açúcar. 


<0, os bens x e y são complementares, ou seja, quando o 


AQ, P 


Mac = AP, Q, 





Se a razão 10, >0 e, portanto, 
AP, 


AQ None ' 
Ny — =. 50, tem-se o caso dos bens substitutivos ou sucedâneos, APY 
AP, Q, 
Q1 
onde, quando sobe o preço do bem x, aumenta a quantidade procurada do bem 
y. Exemplo clássico é a relação existente entre a manteiga e a margarina. 


Subindo o preço da manteiga, aumenta o consumo da margarina. 


3.8. Elasticidade-renda de demanda do bem x 


Elasticidade-renda da demanda é a variação percentual da quantidade 
procurada de um bem x, para cada unidade de variação percentual da renda do 
consumidor. 


“Var.%Q AQ R 
“Var. %R AR Q 


O conceito de elasticidade- renda é bastante similar aos anteriores. 
Procura-se medir o que ocorrerá quando houver uma variação na renda do 
consumidor. Normalmente, quando se tem um aumento da renda, intuitivamente 
se espera um aumento da quantidade procurada de qualquer bem. Assim, ter-se- 
ia: 


AQ R 
n=52"0>0 
AR Q 


Entretanto, no caso dos bens inferiores, a elasticidade-renda será 
negativa. 


3.9. Elasticidade-preço de oferta do bem x 
Do mesmo modo que a elasticidade de demanda, a elasticidade de oferta 


se define como a variação percentual na quantidade ofertada do bem x, para 
cada 
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unidade de variação percentual no preço do bem x. 


“NVar.%Q AQ P 
º Var.%P AP Q 


Se 
E, > 1, tem-se oferta elástica 


E, = 1, tem-se oferta de elasticidade unitária 
E, < 1, tem-se oferta inelástica, 


Ao contrário da elasticidade da procura, a elasticidade-preço (la oferta é 
positiva. Isto se dá porque as, variações de preço e quantidade são no mesmo 
sentido. Ao aumentar o preço aumenta a quantidade oferecida. 


3.10. Casos particulares 


| - Elasticidade zero - neste caso a curva de oferta será vertical. A 
qualquer preço a quantidade ofertada será a mesma. 





Q, 


II - Elasticidade infinita - a curva de oferta -será horizontal. 
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II - Elasticidade unitária - qualquer curva de oferta passando pela origem 
tem elasticidade- preço unitária. Fica a cargo do leitor provar esta propriedade. 





3.11. Algumas aplicações da teoria de mercado 


Nesta seção estudaremos a teoria dos preços que acabamos de 
desenvolver e verificaremos sua utilidade. Em outras palavras, verificaremos se 
com a teoria podemos fazer predições sobre o comportamento dos agentes 
econômicos. Já se abordou o mecanismo da formação dos preços e o que 
ocorre quando há modificações do equilíbrio. Por exemplo, viu-se que, se a 
oferta aumentar, ceteris paribus, o preço de equilíbrio deve cair e a quantidade 
aumentar. Esta conclusão, além de uma dedução lógica da teoria, é também uma 
previsão do que ocorrerá, quando a oferta aumentar. 

A teoria de preços desenvolvida, apesar de elementar, é muito poderosa 
em sua aplicação a uma série de situações concretas, como iremos analisar. 
Esta análise serve para ilustrar a aplicação teórica de preços e, ao mesmo 
tempo, proporcionar ao leitor a prática em análise econômica O entendimento da 
forma de raciocínio econômico é fundamental. O leitor, assimilando-a, será 
capaz de tratar corretamente situações do mundo real, que diferem um pouco 
dos exemplos dados, ou mesmo analisar novas situações. 


3.12. Fixação de preços mínimos 


É muito comum a fixação de preços mínimos, ou garantia de preços 
mínimos. Estas medidas visam proteger os produtores, em geral agrícolas, das 
flutuações de mercado, ou melhor, defendê-los de uma possível queda 
acentuada nos preços de seus produtos. 
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Antes de analisar o mecanismo de preços mínimos, vamos ver o que 
ocorria se não houvesse esta política e as consequências disso. 
Raciocinemoscom produtos agrícolas. Em um dado ano, houve uma grande 
safra de amendoim e, portanto, haverá uma grande oferta. Os preços de 
equilíbrio serão baixos e algumas vezes inferiores ao custo de produção. O que 
ocorrerá com a receita total dos agricultores? Irá diminuir. O leitor já deve saber 
que esta redução não é causada apenas pela queda de preços, mas também pelo 
fato de a demanda ser inelástica. Caso fosse elástica, a receita total aumentaria 
apesar da queda de preços. Mas, em geral, a procura de produtos agrícolas é 
inelástica, Temos assim a primeira repercussão. A renda dos agricultores 
diminui. 

Os produtores, ao verem sua renda diminuir, alterarão seus planos em 
referência ao próximo ano. Sentir-se-ão desestimulados a plantar amendoim, e 
alguns, ou muitos, passarão a plantar cebolas, cujo preço é alto. A oferta de 
amendoim do ano seguinte cairá e a de cebolas aumentará. O preço do 
amendoim sobe. Haverá escassez no mercado e prejuízo para os consumidores 
e para a indústria de óleos e outros derivados. No mercado de cebola dá-se o 
inverso: os preços caem e a renda dos plantadores se reduz. Talvez no outro 
ano a situação se inverta, e assim por diante. 

Para evitar estas flutuações e os prejuízos decorrentes, o governo 
interfere no mercado e fixa preços mínimos para o amendoim. Ou seja, garante 
aos produtores uma dada remuneração mínima. Vamos analisar esta política por 
meio de gráficos. 

O preço mínimo é P, e o preço de equilíbrio é P,. Como o preço mínimo 
é inferior ao preço de mercado, ninguém vai usar esta garantia. De fato, é melhor 
para o produtor vender diretamente ao mercado, onde recebe P, por cada 


unidade vendida, que recorrer às autoridades para receber P,, por cada unidade. 


A única vantagem do preço mínimo, nestas circunstâncias, é psicológica. Os 
produtores estavam garantidos contra uma queda acentuada no preço. 
1 caso: preço de equilíbrio do mercado superior ao preço mínimo 
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2º caso: preço de mercado inferior ao preço mínimo estabelecido 


P, Excesso de 0 





Neste caso vai surgir um excesso de oferta. Os produtores preferirão 
vender ao preço P, que ao preço P,, pois P, > P,. A quantidade oferecida a 
este preço (P,) será Qs. A quantidade demandada será Q, . O excesso de oferta 
será a diferença: OQ, - Q,. 

O governo precisa então intervir neste mercado, podendo fazê-lo por 
meio de dois programas: 

a) Programa de compras - O governo compra o excedente ao preço PM. 
Podemos representar esta intervenção por meio de um deslocamento para a 
direita da curva de demanda. A razão para esta representação é fácil de ser 
entendida. A curva de procura D neste caso é a curva de procura de mercado. 
Com o governo surge mais um elemento procurando o bem. Logo a curva de 


procura de mercado, sendo a somatória das curvas de procura individuais, se 
desloca para a direita. Graficamente teremos: 





125 


A receita total dos produtores, que é igual ao gasto dos consumidores 
mais o gasto do governo, é 


RT=P, x OQ, = OPBQOS 
que pode ser dividido em 
RT=P,xQs + Py(Qs — Qp) = OP,AQ, + Q,ABQL 


ou seja, o gasto do governo (GG) nesta compra é igual a 


GG = Q,ABQ, 


b) Programa de subsídio - O governo permite que os preços caiam, mas, 
para manter a receita dos produtores, paga a estes um subsídio. Este é 
exatamente a diferença entre o preço mínimo e o preço de mercado. 
Graficamente teremos: 





9 Q, De a, 


Para que os consumidores adquiram a quantidade Qs, é preciso que o 
preço seja P,. Os produtores mechem dos consumidores o preço P, e o 
governo paga um subsídio por unidade vendida igual a (P, - P,), de forma que 
os produtores mantenham uma receita total igual a 
Podemos verificar que os gastos dos consumidores (GC') serão: 
GC'=P,xQ, = OPAQ, 
e o gasto do governo (GG") será: 
GG'=(P, -P)x Qs =PP,BA 
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Comparemos a despesa do governo nos dois casos, afim de verificar qual 
programa deve adotar. O critério para isso se situa em adotar a decisão mais 
barata, ou seja, qual das despesas é menor. Nesta análise não se levarão em 
conta os custos administrativos nem os custos de estocagem, nem lucros que o 
governo possa auferir nestes dois programas. O padrão de referência será 
verificar se GG é menor ou maior que GG. 

Suponhamos inicialmente que a demanda seja inelástica. Sem nenhuma 


interferência do governo, o gasto dos consumidores seria P, x Q,. Caso o 


preço aumente para P,, a despesa dos consumidores passará para P, x Q,. 
Como a demanda é inelástica, a despesa dos consumidores aumenta. Logo: 


P,xQ, > PQ, 


Caso o preço caia para P,, a despesa se tornará P, x Qç. Sendo a 
demanda inelástica, 


P xQs<PQ, 


Comparando as doias desigualdades, verifica-se que 
Py x Qp > P, x Qs, como era de se esperar já que a demanda é inelástica. 
Aumentando os preços a receita total aumenta. Logo: 


GG = Q,ABQ, <GG' = PP,BA 


Assim, sendo a demanda inelástica, o programa de compras deve ser 
utilizado. E o caso do café. A demanda de café no Brasil é inelástica, Se os 
preços caíssem a receita ta também cairia. Por isso, o governo do Brasil mantém 
seu preço alto e compra a safra excedente e a estoca. 

No caso de a demanda ser elástica, da-se o oposto. A queda de preços 
aumenta o gasto dos consumidores. Em nosso caso: 


PQ, <P,Qs, logo GG > GG' 
é o programa de subsídios que deve ser adotado. 


3.13. Controle de preços e racionamento 


A política de preços mínimos visa defender o produtor, em geral agrícola. 
Vamos passar a analisar o tabelamento ou controle de preços cujo objetivo é 
defender o consumidor. Em certas ocasiões, o governo entende que o preço que 
vigoraria no mercado seria muito alto e intervém, fixando um preço máximo pelo 
qual a mercadoria pode ser vendida. E óbvio que este preço deve ser inferior ao 
preço de equilíbrio de mercado. 

O controle de preços é uma prática muito utilizada no Brasil. Devido ao 
processo inflacionário, o governo, visando a defesa do consumidor e o controle 
da inflação, intervém no mercado e fixa ou tabela os preços de várias 
mercadorias. São bastante conhecidos a SUNAB, o CIP - Conselho 
Interministerial de Preços, órgãos do governo federal encarregados do controle 
de preços. 
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Quais serão as consequências deste controle de preços? Podemos 
analisá-las utilizando o instrumental já desenvolvido de oferta, procura e 
equilíbrio 

Sendo o preço fixado inferior ao equilíbrio, surgirá um excesso de 
demanda. Graficamente teremos: 





Ao preço P, haverá demanda insatisfeita. Nem toda a quantidade 
desejada pelos consumidores (Q,) pode ser adquirida, pois os ofertantes; só 
desejam vender a quantidade Q,. Sem o tabelamento surgi riam pressões para 


os preços aumentarem, de forma a tornar a quantidade procurada igual à 
oferecida. Em outras palavras, o mecanismo de preços é responsável ou é a 
forma pela qual a quantidade oferecida se distribui entre os consumidores. Com 
o aumento de preços, desaparece o excesso de demanda. 

Havendo o tabelamento, os preços não podem subir. Serão necessários 
outros mecanismos para distribuir a quantidade oferecida entre os 
consumidores. Vários sistemas aparecem espontaneamente. Vamos apresentá- 
los por meio de um exemplo. Suponhamos que joguem, no Morumbi, São Paulo 
e Corinthians decidindo o campeonato paulista. Os ingressos são tabelados e 
limitados. O público que deseja apreciar o espetáculo é maior que a capacidade 
do estádio. Surge o excesso de demanda. Como este problema pode ser 
resolvido? Existem várias possibilidades: 

| - Surgem filas nas bilheterias. Os primeiros que chegarem serão 
contemplados. As filas aparecem não só no futebol, mas nos cinemas, nos 
ônibus etc. E um critério que surge quando aparece um excesso de procura. 

II - São feitas vendas por debaixo do pano. A Federação Paulista de 
Futebol reserva certo número de ingressos e os vende aos amigos. Em geral, a 
Federação reserva uma parte dos ingressos aos clubes, e estes os vendem a 
seus diretores e conselheiros. Estes elementos, por serem amigos do presidente 
da Federação ou dos presidentes dos clubes, adquirem ingressos sem 
precisarem entrar em filas. Mas não é só neste caso que surgem estas vendas. 
Podem surgir para qualquer produto onde existe uma certa escassez. Um 
vendedor qualquer recebe uma produção limitada de um certo artigo de grande 
procura. Para quem ele vai vender? Em geral, vai dar preferência aos fregueses 
antigos, aos amigos ou a outras pessoas por outras razões. Para os demais 
consumidores a mercadoria "está em falta”. 
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III - Surge o mercado negro. Alguns elementos (cambistas) compram certa 
quantidade de ingressos e os vendem a preços maiores que os fixados, daí 
auferindo lucros. O mercado negro surge quando a autoridade não dispõe de 
meios adequados para fiscalizar as vendas. O mercado negro pode surgir no 
atacado ou no varejo, dependendo das condições de mercado e de fiscalização. 

Assim, por exemplo, se houver poucas empresas produtoras do bem 
tabelado, a fiscalização neste nível é fácil e operante. Mas, se no varejo houver 
muitos vendedores, as dificuldades de fiscalização poderão causar o 
aparecimento do mercado negro neste nível. 

Estas três são as formas mais comuns e surgem espontaneamente no 
mercado. O governo, por sua vez, pode entender que estas formas de 
distribuição ou alocação da quantidade oferecida entre os consumidores não 
são adequadas e intervir no mercado, determinando um racionamento. 

Este racionamento pode ser feito de várias formas e sob diversos 
critérios. Pode ser por meio de cupões de consumo. Cada família recebe um 
certo número de cupões, usando-os para comprar as mercadorias 
discriminadas. Pode ser feito por meio da fixação de um consumo máximo. Cada 
família pode consumir tantas unidades do bem por mês, e assim por diante. 
Pode-se proceder à distribuição destes cupões ou destas quotas segundo o 
sexo e a idade, o estado civil, o número de filhos etc. 

Em São Paulo, tivemos no passado dois grandes racionamentos. Em 1965 
e 1966, devido à grande estiagem, houve problemas no fornecimento de energia 
elétrica. O governo interveio e estabeleceu o consumo máximo de cada unidade. 
Em 1969 houve um problema com o fornecimento de água. Novamente o 
governo interveio e fixou o consumo máximo de cada família. Neste cálculo foi 
considerado o número de pessoas por residência, e o consumo máximo era 
determinado segundo o número de consumidores por ligação. 


3.14. Lançamento de imposto sobre as vendas 


Qual será o efeito da decretação de um imposto sobre as vendas de uma 
dada mercadoria'? Qual a repercussão do ICMS sobre o preço e a quantidade de 
equilíbrio? Para analisar estes problemas é preciso inicialmente distinguir entre 
imposto específico e imposto ad valorem. O imposto específico é aquele que 
recai sobre a unidade vendida. Por exemplo: para cada venda de geladeira deve- 
se pagar ao governo Cr$ 50.000,00. Este imposto independe do preço da 
mercadoria. Seja o preço Cr$ 500.000,00 ou Cr$ 1.000.000,00, o imposto é de Cr$ 
50.000,00. O imposto ad valorem recai sobre o valor da venda. Por exemplo: 10% 
do valor da venda. Assim, se a geladeira for vendida por Cr$ 500.000,00, o 
imposto será de Cr$ 50.000,00, e, se o preço for de Cr$ 1.000.000,00, o imposto 
será Cr$ 100.000,00. No brasil, em virtude da inflação, os impostos em geral são 
fixados ad valorem. Vamos, entretanto, analisar os dois tipos. 
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3.14.1. Imposto específico 


A primeira repercussão de um imposto específico é o deslocamento da 
curva de oferta para a esquerda, igual, verticalmente, ao valor do imposto. Isto 
se dá devido a que a oferta depende do preço que o produtor efetivamente 
recebe e, não, do preço de mercado. Deste último, o produtor subtrai o imposto 
e fica com o restante. Sendo P o preço de mercado, 1 o valor do imposto, o 
preço que o produtor recebe (p' será: 


p'=P-lI 


O que ocorre com o preço e a quantidade de equilíbrio? O leitor, a esta 
altura, já deve ter a resposta. A decretação de um imposto específico vai elevar o 
preço de mercado e reduzir a quantidade de equilíbrio. O gráfico a seguir mostra 
esta repercussão. 






Pr 0 
| 

P, 

Po 

P ] 


—— — — 2. — — "Em 


à, O ã, 


P é o novo preço de equilíbrio e Q, a quantidade. P' é o preço 
efetivamente recebido pelo produtor e 


P'= P, -| 
Costuma-se dividir a diferença entre P e P', ou seja, o imposto em duas 
parcelas: APe AP". 
A primeira é igual a: 
AP=P —-P,, que representa o aumento do preço de equilíbrio; é 
chamada parcela do imposto paga pelo consumidor. 
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A outra parcela AP' é: 
AP'=P, — P', que representa a redução no preço recebido pelo produtor; 


é chamada de parcela do imposto paga pelo produtor. 
E, fácil mostrar que: 


AP+AP'=P,-P'=] 


De outra parte, a proporção do imposto pago pelo consumidor é dada 
por: 


AP AP 


| AP4AP 


Observemos o que ocorre no gráfico abaixo, onde são apresentadas duas 
curvas, de demanda, uma curva de oferta sem imposto e outra curva com um 
imposto específico. 


P, 





O preço e a quantidade de equilíbrio inicial são os mesmos para as 
demandas D, e D,, mas os preços e quantidades finais com imposto são 
diferentes, pois: 

P,>P, 
Q,<0Q, 

Em outras palavras, no caso da demanda 1, que é mais horizontal, o 
acréscimo de preço de mercado foi menor e a redução da quantidade foi maior 
que no caso da demanda 2, que é mais vertical. Sendo o aumento de preço a 
parcelado imposto paga pelo consumidor, pode-se concluir que esta será maior 
no caso 2 que no caso 1. 

Podemos analisar rigorosamente o que determina tais diferenças. Vamos 
chamar Q, — Q, de AQ 


AQ=Q,-Q, 
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Já vimos que a elasticidade- preço da demanda no ponto de equilíbrio inicial é: 
AQ P, 
Np = TOA 
AP' Q, 





e a elsticidade-preço da oferta é: 





E a pri logo AP-=AQ. bo. 1 
AP' Q, Q np 
AP'=AQ.to. 1 
Q E 
portanto, 
Aq. Po. 1 
AP Q no No 


AP + AP' agto. 1, 4q P, . 1 1 + 1 
O no OQ E m E 








1 
AP voÕE 
AP+ AP' Eo +np Eo+np 
no Es 


Ou poderíamos dizer que: 


ap=1. Fo 


Eos +np 


Assim, a parcela do imposto paga pelo consumidor (e analogamente do 
produtor) dependerá das elasticidades-preço da oferta e da demanda do bem. 

E interessante o leitor examinar os casos a seguir: 

| - oferta infinitamente elástica; 

II - oferta totalmente inelástica; 

III - demanda infinitamente elástica; 

IV - demanda totalmente inelástica. 


3.14.2. Imposto ad valorem 


Este imposto incindirá sobre o valor das vendas. O imposto a ser pago 
representa uma porcentagem da receita total do produtor. Em outras palavras, 
poderíamos dizer que o preço efetivamente recebido pelo produtor é uma 
parcela do preço de mercado. Caso vigore um imposto de 10%, o que o produtor 
recebe é na verdade 90% do preço de mercado. Em termos gerais, se o imposto 
for t%, o produtor receberá (1 - t)%. 
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Usando a mesma terminologia já apresentada: P'=(1-t)P 

Qual a repercussão do imposto ad valorem? E fácil verificar, observando 
a oferta com e sem imposto, que as alterações aparecem no coeficiente angular 
da curva. Ele diminui, ou seja, a curva de oferta se toma mais vertical. 





0 


Com a alteração da oferta vão modificar-se preço e quantidade de equilíbrio do 
mercado. O preço aumenta e a quantidade se reduz. 
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Da mesma forma que no caso do imposto específico, costuma-se chamar 
o aumento de preço de parcela paga pelo consumidor 


AP=P'-P 
sendo o restante do imposto pago pelo produtor 
AP'=P, —-P' 
Como no caso do imposto específico, as parecias pagas pelo consumidor 


e pelo produtor dependerão das elasticidades-preço da oferta e da demanda do 
produto. 
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1. Introdução 


1.1. Considerações preliminares 


Em uma economia de mercado, os consumidores, por um lado, e as 
firmas, por outro, se constituem respectivamente nas unidades do setor de 
consumo e do setor da produção. Ao desenvolverem suas atividades básicas de 
consumir e produzir, ambas se inter-relacionam, por intermédio do sistema de 
preços. 

A parte da Teoria Econômica que se preocupa em estudar o 
comportamento da unidade do setor de consumo - o consumidor - é denominada 
Teoria do Consumidor. Essa teoria, por meio da utilização de hipóteses básicas, 
e de um mecanismo adequado de raciocínio, procura explicar o comportamento 
do consumidor quando este, ao atender suas necessidades, realiza o seu 
processo de consumo. 

O comportamento da unidade do setor da produção - a firma- é estudado 
por uma outra parte da Teoria Econômica, denominada Teoria da Firma. Esta 
última, utilizando também hipóteses de trabalho e um adequado mecanismo de 
raciocínio, procura explicar o comportamento da firma quando esta última 
desenvolve a sua atividade produtiva. 

No presente capítulo, será apresentada a Teoria da Firma, procurando-se, 
tio estudo do seu conteúdo, abordar, de forma clara e acessível, todos os 
mecanismos explicativos da sua atividade como centro da realização do 
processo produtivo. 

Quando se analisa a Teoria da Firma na parte específica em que trata do 
problema da produção, dos custos de produção e dos rendimentos da firma, em 
última análise está-se estudando o que na Teoria Microeconômica é conhecido 
como a Teoria da Produção. De certa forma, o grande título Teoria da Firma é 
geral e abrange a Teoria da Produção, a Teoria dos Custos, e a análise dos 
Rendimentos da Firma. 
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1.2. A importância da Teoria da Produção 


O estudo da Teoria da Produção apresenta grande importância, uma vez 
que os seus princípios gerais proporcionam as bases para a análise dos custos 
e da oferta dos bens produzidos. Além disso, tais princípios se constituem 
também em peças fundamentais para a análise dos preços e do emprego dos 
fatores, assim como da sua alocação entre os diversos usos alternativos na 
economia. 

Por conseguinte, resumidamente, é possível afirmar-se que a Teoria da 
Produção desempenha pelo menos dois papéis extremamente importantes. O 
primeiro deles diz respeito ao que se relaciona com a idéia de que a Teoria da 
Produção serve de base para a análise das relações existentes entre produção e 
custos de produção. Numa economia moderna, cuja tecnologia e processos 
produtivos evoluem. diariamente - e, de certa forma, em alguns períodos e 
regiões nota-se relativa escassez de fatores de produção - o relacionamento 
entre produção e custos de produção é muito importante na análise da Teoria da 
Formação dos Preços. Se, portanto, é a Teoria da Produção que, no âmbito da 
análise da formação dos preços, permite que se estabeleça esse 
relacionamento, essa teoria ocupa um lugar de suma importância na análise 
microeconômica. 

O segundo papel, altamente relevante, desempenhado pelo estudo da 
Teoria da Produção, é aquele que mostra que ela também serve de apoio para a 
análise da procura da firma com relação aos fatores de produção que utiliza. As 
empresas produzem bens que têm utilidade e que, por essa razão, vão ser 
procurados pelos consumidores quando da realização do processo de 
satisfação de suas necessidades, ou seja, quando da realização dos respectivos 
planos econômicos de consumo. Todavia, para produzirem esses bens, as 
empresas; dependem, por sua vez, da disponibilidade de outros bens que são os 
chamados bens de produção ou, mais comumente, fatores de produção. A 
Teoria da Produção, no desempenho desse segundo importante papel relativo à 
análise microeconômica, mostra como pode constituir-se no alicerce da análise 
da procura da firma pelos fatores de produção. 


1.3. Alguns conceitos básicos da Teoria da Produção 


O estudo da Teoria da Produção e o desenvolvimento de sua análise 
exige, de início, o conhecimento de alguns conceitos fundamentais. 

O primeiro conceito básico ou fundamental refere-se ao conceito de 
empresa ou de firma. 

E importante ressaltar que esse conceito abrange um empreendimento de 
modo geral, que além de atividades industriais e agrícolas também engloba 
atividades profissionais, técnicas e de serviços. Ademais, quando se fala em 
firma em geral, devem-se fazer algumas abstrações. Assim, as diferenças entre 
firmas serão ignoradas, considerando-se apenas as características comuns 
existentes entre elas. 
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É possível definir a empresa ou a firma do ponto de vista da Teoria dos 
Preços. Nesse conceito não há vinculações jurídicas ou contábeis. Portanto é 
possível definir a empresa ou firma como sendo uma unidade técnica que 
produz bens. 

Deve-se, entretanto, entender que a forma de organização da firma não 
apresenta relevância para a Teoria dos Preços e, consequentemente, para a 
Teoria da Produção. Assim, ela tanto pode ser individual, como coletiva. A idéia 
essencial é de que a firma seja uma unidade de produção, que atue 
racionalmente, procurando maximizar seus resultados em termos de produção e 
lucro. 

O segundo conceito básico é o de fator de produção. E possível 
conceituar os fatores de produção como sendo bens ou serviços transformáveis 
em produção. 

Além do conceito, é conveniente que se analise também algumas 
distinções entre eles. Existem os primários, isto é, os que não são produzidos 
por outra empresa, e os secundários, cuja existência deriva do processo 
produtivo realizado por alguma empresa ou firma. Portanto os fatores primários 
são os fatores naturais que existem independentemente da ocorrência de um 
processo produtivo anterior. Já os fatores secundários são os que necessitam 
da realização de um processo produtivo para criá-los. 

O terceiro conceito básico é o de produção. Podemos defini-la como 
sendo a transformação dos fatores adquiridos pela empresa em produtos para a 
venda no mercado. E importante que se entenda que o conceito de produção 
não se resume em identificar transformações físicas e materiais. Seu sentido é 
mais amplo, abrangendo também a oferta de serviços, como transporte, 
financiamentos, comércio e outras atividades. 


2. À produção 
2.1 A função de produção 


2.1.1. Conceito e representação 


O empresário, ao decidir o que, como c quanto produzir, vai, na medida 
das respostas advindas do mercado consumidor, variar a quantidade utilizada 
dos fatores, para corri isso variar a quantidade produzida do produto. Esse tipo 
de ação do empresário não é, todavia, totalmente independente. te. Está sujeito 
a algumas restrições econômicas, financeiras etc. Além dessas, existe uma 
outra muito importante e que se caracteriza como uma restrição técnica: é a 
função de produção. 

A função de produção identifica a forma de solucionar os problemas 
técnicos da produção, por meio da apresentação das im-nelhações de fatores 
que podem ser utilizados para o desenvolvimento do processo produtivo. 
Podemos conceituá-la como sendo a relação que mostra qual a quantidade 
obtida do produto, a partir da quantidade utilizada dos fatores de produção. 
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É interessante observar que, normalmente, na análise micreconômica, a 
função de produção assim definida admite sempre que o empresário esteja 
utilizando a maneira mais eficiente de combinar os fatores e, consequentemente, 
obter a maior quantidade produzida do produto. Todavia, a fim de que o 
empresário possa realizar esse tipo de ação da maneira mais eficiente possível, 
ele precisa utilizar determinado processo de produção. 

Assim, é interessante que aqui também se conceitue processo de 
produção: técnica por meio da qual um ou mais produtos vão ser obtidos a 
partir da utilização de determinadas quantidades de fatores de produção. Se 
esse processo de produção for simples, obter-se-á, a partir da combinação dos 
fatores, um único produto; quando, a partir da combinação dos fatores, for 
possível produzir mais de um produto, ter-se-á um processo de produção 
múltiplo, ou uma produção múltipla. 

E possível perceber, pelos conceitos apresentados, que a função de 
produção indica o máximo de produto que se pode obter com as quantidades 
dos fatores, uma vez escolhido determinado processo de produção mais 
conveniente. A diferença entre os conceitos de função de produção e processo 
de produção é extremamente sutil. O processo de produção, na realidade, indica 
quanto de cada fator se faz necessário para obter certa quantidade de produto. 
Por seu turno, a função de produção indica o máximo de produto que se pode 
obter a partir de uma dada quantidade de fatores, mediante a adequada escolha 
do processo de produção. Em outras palavras, podem existir diversas formas de 
combinar os fatores para se obter certa quantidade de produto. Cada uma 
dessas formas caracteriza um processo de produção. Por conseguinte, quando 
se fala em função de produção no sentido genérico, admite-se implicitamente 
que o processo ou a forma escolhida de combinar os fatores é a mais eficiente. 
Todas as demais formas ou processos menos eficientes já foram desprezados. 

Entendidas essas diferenças conceituais entre função de produção e 
processo de produção, é possível agora passar para a representação analítica 
da função de produção. Normalmente, na análise micreconômica, é possível 
representá-la da seguinte maneira: 


q = [(X,,X,5X53::05X,) 


onde q é a quantidade produzida do bem  X,,X,,X5:---»X, identificam as 


quantidades utilizadas de diversos fatores, respeitado o processo de produção 
mais eficiente escolhido. 

Com o objetivo de tornar essa função de produção genérica 
operacionalmente didática no âmbito da Teoria dos Preços é necessário realizar 
tinia simplificação, reduzindo-a a uma função de apenas duas variáveis: 


q=f[(x,,X,) 
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Convém observar que a função de produção é, por hipótese, uniforme e 
contínua e se constitui em um fluxo de fatores do qual resulta tini fluxo de 
produtos. Assim sendo, sempre deve ser definida no tempo. Ainda é preciso 
lembrar que a função de produção é unicamente definida para níveis positivos 
dos fatores e do produto, ou seja: 


q>0;x,>0; e x,>0 


Outra observação importante é que a função de produção vai modificarse 
à medida que se modificar o nível de tecnologia existente, isto é, aprimorando-se 
o conhecimento tecnológico, evidentemente alterar-se-á a composição da 
função de produção. Esse conhecimento constitui-se no conjunto de 
informações que se encontram à disposição dos empresários e possibilitam a 
melhor maneira de combinar os fatores de produção, com vistas à obtenção de 
certa quantidade do produto. 

A Teoria Econômica, na sua análise, considera dois tipos de relações 
entre a quantidade produzida do produto e a quantidade utilizada dos fatores. A 
primeira delas ocorre quando, na função de produção, alguns fatores são fixos e 
outros variáveis. Esse tipo de relação identifica o que a teoria denomina curto 
prazo. O segundo tipo de relação identifica o longo prazo e ocorre quando todos 
os fatores são variáveis”. 


2.1.2. A hipótese de existência de fatores fixos e variáveis na 
função de produção - Análise de curto prazo 


Tomemos uma função de produção que possua as quantidades de todos 
os fatores fixas, menos a de um deles. Se a hipótese considerada fora de utilizar 
uma função de produção simplificada, com apenas dois fatores, então, um deles 
será o fator fixo e o outro o fator variável. Assim, teremos: 


q= f(x,,X5) 
onde: 


q = quantidade do produto 
X, = fator variável 


x; = fator fixo 


Nesse caso, a quantidade produzida, para que possa variar, dependerá da 
variação da quantidade utilizada do fator variável, associada à contribuição 
constante do fator fixo, em cada combinação dos fatores utilizados. Admitindo 
essa estrutura para a função de produção, é possível apresentar novamente uma 
série de conceitos básicos para a análise da Teoria da Produção. O primeiro 
desses conceitos é o de Produto Total do Fator Variável. 





A diferença entre fatores fixos e variáveis é muito fácil de ser entendida, pois o próprio nome a identifica 
claramente. Fatores variáveis são aqueles cujas quantidades utilizadas variam com a realização do processo 
produtivo; fatores fixos são aqueles cujas quantidades utilizadas não variam com a realização do processo 
produtivo. 
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Pode-se definir o Produto Total do Fator Variável como sendo a 
quantidade do produto que se obtém da utilização do fator variável, mantendo- 
se fixa a quantidade dos demais fatores. No caso exemplificado, X, é o fator 
variável, e e é O fixo. Por conseguinte, o produto q depende da utilização do 


fator variável q = f(X,)e, logicamente, irá modificar-se em função de cada nível 
em que for fixado o fator fixo X,. Por exemplo: o 6» é etc. 
É preciso notar que existe certa proporção de combinação entre o fator fixo x; e 


o fator variável X,, pois, à medida que se incrementa o nível de utilização do 


fator fixo, reduzem-se as quantidades utilizadas do fator variável na função. 
Graficamente pode-se representar a curva do Produto Total do Fator Variável da 
seguinte maneira: 


Gráfico 1 





Outros conceitos básicos que podem ser derivados dessa hipótese de 
função de produção são os de Produtividade Média e Produtividade Marginal do 
fator variável. 

A Produtividade Média pode ser assim definida: Produtividade Média do 
fator variável é o resultado do quociente da quantidade total produzida pela 
quantidade utilizada desse fator. Representativamente, tem-se: 


PM, = 4 
X; 


Por Produtividade Marginal do fator variável entende-se a relação entre as 
variações do produto total e as variações da quantidade utilizada do fator 
variável. Representativamente, 


pu, = 49 
AX, 


2.1.2.1. A Lei dos Rendimentos Decrescentes 


Admitindo a função de produção considerada, pode-se analisar um 
elemento muito importante no estudo da Teoria da Produção: a Lei dos 
Rendimentos Decrescentes. Essa lei descreve o comportamento da taxa 
devariação da produção, quando é possível variar apenas um dos fatores, 
permanecendo constantes os demais. 
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À medida que uma empresa aumenta a sua produção por meio de uma 
função de produção, onde todos os fatores de produção são fixos, menos um, 
alteram-se as proporções de combinação entre os fatores. Essa alteração não se 
faz totalmente ao sabor das próprias intenções da empresa; ela é regida pela Lei 
dos Rendimentos Decrescentes ou Lei das Proporções Variáveis, como também 
é conhecida. 

Essa lei pode ser assim enunciada: Aumentando-se a quantidade de um 
fator variável. permanecendo a quantidade dos demais fatores fixa, a produção, 
inicialmente, crescerá a taxas crescentes, a seguir, depois de certa quantidade 
utilizada do fator variável, passaria a crescer a taxas decrescentes; continuando 
o incremento da utilização do fator variável, a produção decrescerá. 

Essa lei, além de identificada como Lei dos Rendimentos Decrescentes e 
Lei das Proporções Variáveis, também é conhecida como Lei da Produtividade 
Marginal Decrescente. 

A título de ilustração, imagine-se uma empresa agrícola produtora de 
arroz. O fator fixo é representado pela área de terra disponível associada ao 
equipamento existente. O fator variável é representado pela mão-de-obra 
empregada, ou seja, pelo número de empregados contratados. Se várias 
combinações de terra e mão-de-obra forem utilizadas para produzir arroz e se a 
quantidade de terra for mantida constante, os aumentos da produção 
dependerão do aumento da mão-de-obra utilizada na lavoura. Quando isso 
ocorrer, alterar-se-ão as proporções de combinação entre os fatores fixo (terra) e 
variável (mão-de-obra). Nesse caso, a produção de arroz aumentará até certo 
ponto e depois decrescerá, isto é, a maior quantidade de homens para trabalhar, 
associada à área constante de terra, permitirá que a produção cresça até um 
máximo e depois passe a decrescer. 

Colocando, arbitrariamente, números nesse exemplo, é possível construir 
o seguinte quadro ilustrativo: 


Quadro 1 


Mão-de-obra Produto total Produtividade Produtividade 
(fator variável) do fator média do marginal do fator 
variável fator variável variável 


1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
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Verifica-se que de início podem ocorrer rendimentos crescentes, isto é, 
que os acréscimos de utilização do fator variável provocam incrementos na 
produção. Todavia essa fase, quando ocorre, é passageira, passando a existir 
logo em seguida rendimentos decrescentes. Observa-se que, a partir da quarta 
unidade de mão-de-obra incluída ao processo produtivo, começam a surgir os 
rendimentos decrescentes, A oitava unidade, associada a 10 unidades do fator 
fixo terra, maximiza o produto (44 unidades). A Produtividade Marginal desta 
oitava unidade é nula. Daí por diante cada unidade do fator variável mão-de- 
obra, associada às 10 unidades do fator fixo terra, passa a ser ineficiente, ou 
melhor, as suas produtividades marginais tornam-se negativas. 

Tais relações permitem o traçado de um gráfico representativo da Lei dos 
Rendimentos Decrescentes. A curva do produto inicialmente cresce a taxas 
crescentes, depois a taxas decrescentes, até atingir o seu máximo; em seguida 
decresce. As Curvas das Produtividades Média e Marginal são construídas a 
partir da curva do produto total. A curva de PM, é obtida pelo quociente entre a 
quantidade produzida e a utilizada do fator variável, e a curva da PM,, pelo 
quociente entre as variações da quantidade produzida e as variações da 
quantidade utilizada do fator variável. 

Graficamente, assim podemos representá-las: 


Gráfico 2 
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2.1.3. A hipótese de existência unicamente de fatores variáveis 
na função de produção - Análise de longo prazo 
Essa segunda forma de encarar o relacionamento entre a quantidade 
produzida do produto e a quantidade utilizada dos fatores, ou seja, a hipótese 
que admite que na função de produção todos os fatores são variáveis 
caracteriza a análise de longo prazo. 


Em termos gerais é possível representar uma função de produção de 
longo prazo da seguinte forma: 


q = [(X,,X,,X55:::X,) 


onde q representa a produção realizada e X,,...X,, representam as quantidades 


utilizadas dos fatores em certo período de tempo. 
Admitindo que a função possua apenas dois fatores de produção, ou seja, 


q= T(x,,X,) 


pode-se representá-la graficamente da forma que segue: 


q 


PIS 


AL 


Uma função de produção com essa característica pode ser representada 
por uma curva denominada Isoquanta. 


a) As Isoquantas e os Mapas de Produção 
Que significa Isoquanta? Isoquanta significa "igual quantidade" e pode 


ser definida como sendo uma linha na qual todos os pontos representam 
combinações dos fatores que indicam a mesma quantidade produzida. 
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Vê-se assim pela definição que Isoquanta é, na verdade, uma curva ou 
linha de indiferença de produção. Por essa razão a Isoquanta é também 
denominada Linha de Igual Produção, Linha de Isoproduto ou ainda, como já foi 
meneionado, Curva de Indiferença de Produção. Graficamente, a Isoquanta pode 
ser assim representada: 


Gráfico 3 


q=10 


X 
0 2 
O número 10 que está identificando a Isoquanta significa 10 unidades do produto 
e revela que qualquer quantidade em que forem combinados os fatores xj e X2 
redundará na produção de 10 unidades do produto. Fenômeno semelhante 
ocorrerá quando as Isoquantas forem identificadas; por números tais como 2o, 
3o, 40 ou qualquer outro que se possa imaginar. 

Uma Isoquanta é a representação gráfica de um conjunto de pontos que 
identificam a mesma quantidade de produto. Portanto a Isoquanta ou Linha de 
Igual Produção é a representação gráfica de uma tabela de igual produção. 

Um conjunto de Isoquanta, cada qual representando um dado nível de produção 
derivado da combinação dos fatores, constitui uma família de Isoquanta e é 
normalmente conhecido por mapa de produção. Graficamente, um mapa de 
produção pode ser assim representado: 


Gráfico 4 





b) A Taxa Marginal de Substituição Técnica entre os Fatores 


A Taxa Marginal de Substituição Técnica é um conceito muito importante 
na Teoria de Produção. Ela revela qual deverá ser o acréscimo de utilização do 
fator X, (ou seja, +AX,), para que, compensando o decréscimo de utilização do 








—AX, X, 
—AX 

TMSTx,,Xx, = E 1 
+AX 

fator x, (isto é, : —AX,), mantenha constante a quantidade 

—AX, 

TMSTx,;x, = 
+AX, 

q, = 10 


produzida do produto. Em outras palavras, a Taxa Marginal de Substituição 
Técnica mostra que o ganho de produção devido ao acréscimo de utilização 
+Ax, do fator X, é exatamente igual à perda de produção devido ao decréscimo 


de utilização —Ax, do fator X,. Assim sendo, em uma mesma Isoquanta, a 


produção permanece constante para qualquer combinação X, X,. 


Representativamente, a Taxa Marginal de Substituição Técnica pode ser 
assim identificada: 


—AX, 
+AX, 





TMSTx,,x, = 


O sentido do conceito de Taxa Marginal de Substituição Técnica pode ser 
percebido de forma bastante clara pela observação da representação gráfica. 


Gráfico 5 





Nota-se pelo gráfico que, sobre a Isoquanta q,, ao se passar do ponto A 
para o ponto B, reduziu-se a utilização do fator X,, de —AX,, e aumentou-se a 
utilização do fator X, de +AxX,. Todavia como o decréscimo de x, é 
perfeitamente compensado pelo acréscimo de X,, a produção não se altera. 
Logo, tanto no ponto A como no ponto B a produção é a mesma e igual a q. 
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c) Propriedades das Isoquantas 


O comportamento do perfil das Isoquantas em um mapa de produção é 
regido pelas propriedades das Isoquantas. A Teoria da Produção destaca três 
propriedades fundamentais: 

| - são crescentes da esquerda para a direita; 

Il - são convexas com relação à origem dos eixos cartesianos; 

III - não se cruzam nem se tangenciam. 

As Isoquantas são decrescentes porque o sinal da Taxa Marginal de 
Substituição Técnica entre os fatores é sempre negativo, isto é, essa taxa 
sempre relaciona um decréscimo de utilização de um dos fatores corri o 
acréscimo do outro. Assim sendo, é representada por uma fração na qual o 
numerador e o denominador têm sempre sinais contrários. 








TMSTx,.x, = DX 
+AX, 

ou 
TMSTx,,x, = Xe 
+AX, 


Como a Taxa Marginal de Substituição Técnica representa a inclinação da 
Isoquanta, conclui-se que esta última será sempre inclinada negativamente. 
Assim sendo, tanto podem ser traçadas como linhas decrescentes da esquerda 
para a direita, quanto como linhas ascendentes da direita para a esquerda. O 
importante é que tenham declividade negativa, justificada pelo fato de ao longo 
de uma Isoquanta o nível de produção ser constante e os fatores de produção 
serem substituídos entre si. 

As Isoquantas são convexas em relação à origem porque a Taxa Marginal 
de Substituição Técnica é decrescente. Realmente, caminhando-se sobre uma 
Isoquanta no sentido do fator que está sendo substituído, percebe-se que cada 
vez menores quantidades desse fator deixam de ser utilizadas em troca de 
novas unidades do fator que o está substituindo na função. Assim sendo, a 
Isoquanta é convexa em relação à origem. Graficamente, é bastante fácil notar 
esse fenômeno. Admitamos que o fator X, esteja sendo substituído, em sua 


utilização na função de produção, pela participação crescente do fator X,. 
Assim sendo, representemos graficamente a perda de participação de X, por 
segmentos verticais cada vez menores, e o ganho de participação de X,, por 


segmentos horizontais cada vez maiores. Notaremos que, unindo os extremos 
desses segmentos, obteremos forçosamente uma linha convexa. 
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Gráfico 6 


“AX, 


+8K 
“AR, 





+AX, 
-AX4 +AX, 
As Isoquantas não se cruzam nem se tangenciam porque realmente por 
um ponto só pode passar uma Isoquanta. Esse fato pode ser demonstrado 
graficamente: 


Gráfico 7 





A combinação dos fatores referentes ao ponto B é indiferente aquela 


referente ao ponto A, pois ambos os pontos estão sobre a mesma Isoquanta 
q, = 20. O mesmo ocorre com as combinações dos fatores referentes aos 


pontos A e C na Isoquanta q, = 10. Assim, em termos de produção, o ponto A é 


indiferente ao ponto B, na Isoquanta q, = 20, e também é indiferente ao C, na 


Isoquanta q, = 10. Portanto, em termos de produção, o ponto B deveria ser 


indiferente ao ponto C. Todavia essa diferença seria absurda, pois o ponto B 
representa uma combinação dos fatores x 1 C X2 que redunda na produção de 
20 unidades do produto, e o ponto C uma combinação que produz apenas 10 
unidades. Assim sendo, conclui-se que, pelo ponto A, só pode passar uma das 
duas Isoquantas. 
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d) A Noção de Rendimentos de Escala 


Ao analisar a Teoria da Produção é muito importante que se entenda o 
sentido verdadeiro da expressão "escala de produção”. O significado da 
expressão "escala de produção" é o meio de ritmo de variação da produção, 
respeitada certa proporção de combinação entre os fatores. 

Ao resultado, em termos de produto final obtido por meio da variação da 
utilização dos fatores de produção, os economistas denominam rendimentos de 
escala. Assim sendo, a expressão rendimentos de escala descreve 
simplesmente uma relação tecnológica. Todavia os melhoramentos da 
tecnologia não são admitidos nesse conceito, que é válido unicamente sob a 
hipótese de consideração da existência de um dado nível de tecnologia. 

De acordo com a resposta da quantidade produzida a uma variação da 
quantidade utilizada dos fatores, é possível identificar três tipos de rendimentos 
de escala: os rendimentos crescentes de escala, os rendimentos constantes de 
escala e os rendimentos decrescentes de escala. 

Os rendimentos crescentes de escala ocorrem quando a variação na 
quantidade do produto total é mais do que proporcional à variação da 
quantidade utilizada dos fatores de produção. Por exemplo, aumentando-se a 
utilização dos fatores em 10%, o produto cresce 20%. Todavia quais são as 
causas geradoras dos rendimentos crescentes de escala? E possível citar 
algumas delas. A influência das relações dimensionais é uma causa muito 
comum de rendimentos crescentes de escala: se o diâmetro de um tubo é 
dobrado, o fluxo de água que passa por ele mais do que dobra... Todavia esse 
fenômeno tem um limite que é dado na maioria dos casos por restrições 
materiais ou técnicas. No exemplo apresentado, o tubo não poderia ser 
aumentado indefinidamente, pois as restrições da sua própria produção seriam 
muitas. Assim, em dado momento, os rendimentos crescentes de escala tendem 
a desaparecer. 

Uma outra causa muito importante de rendimentos crescentes de escala é 
a existência do fenômeno da indivisibilidade entre os fatores de produção. Isso 
significa dizer que esses fatores, ou, de maneira mais geral, os insumos 
utilizados no processo produtivo, possuem dimensões mínimas ou submetidas 
a intervalos definidos de variação. Quando a escala de produção de uma firma 
aumenta, podem surgir problemas com as dimensões dos equipamentos: as 
antigas tomam-se insuficientes, porém as dimensões seguintes já são 
excessivas. Por exemplo, na sua linha de produção uma firma possui uma 
fresadora. Mas, respeitadas as proporções adequadas de ampliação da sua 
escala de produção, necessitaria de uma fresadora e meia. Todavia não é 
possível obter meia fresadora. Logo, ou a firma fica com a que tinha, ou passa a 
ter duas na sua linha de produção. Portanto a firma acaba tendo que dobrar o 
número de fresadoras, embora realmente não necessite disso. Como 
consegiiência, a sua produção pode mais do que dobrar. Ocorrem, assim, 
rendimentos crescentes de escala. E preciso considerar, no entanto, que o 
fenômeno da indivisibilidade é um problema de grau: se não é possível obter-se 
meia fresadora, usa-se uma fresadora em meio período. 
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Os rendimentos constantes de escala ocorrem quando a variação do 
produto total é proporcional à variação da quantidade utilizada dos fatores de 
produção. Por exemplo, aumentando-se a utilização dos fatores em 10%, o 
produto também aumenta em 10%. 

E uma fase posterior à ocorrência de rendimentos crescentes de escala. 
Os economistas consideram-na como fase de breve duração. Todavia as 
evidências empíricas sugerem que essa fase é mais longa do que imaginam os 
economistas e abrange um intervalo grande de produção. Imagine-se a 
possibilidade de uma firma que, inicialmente, operasse com rendimentos 
crescentes, porém extremamente pequenos, e, posteriormente, viesse a operar 
com rendimentos decrescentes, também extremamente pequenos. E possível 
admitir-se que, na realidade, essa firma estivesse, ao longo do tempo, operando 
com rendimentos constantes de escala. Essa é uma hipótese muito prática e 
conveniente, pois simplifica sobremaneira a análise teórica do problema. 

Finalmente, os rendimentos decrescentes de escala ocorrem quando a 
variação do produto é menos do que proporcional à variação na utilização dos 
fatores Por exemplo, aumenta-se a utilização dos fatores em 10% e o produto 
cresce em 5%. 

Após os rendimentos constantes (que não duram indefinidamente), a 
firma passa a operar com rendimentos decrescentes de escala. Quais as suas 
causas? Há divergências entre as opiniões dos economistas. 

Mesmo admitindo a análise de longo prazo, onde todos os fatores são 
considerados variáveis, alguns economistas pressupõem que o empresário ou o 
administrador em si se constitui em um fator fixo. Assim sendo, não pode 
expandir-se, embora os outros fatores de produção o possam. O poder de 
decisão e sua capacidade empresarial e administrativa são indivisíveis e 
incapazes de aumentar. Esse fenômeno introduz proporções variáveis nas 
combinações entre os fatores, ocasionando o surgimento de rendimentos 
decrescentes de escala. 

E possível representar graficamente os três tipos de rendimentos de 
escala. Para isso deve ser admitido que a distância entre as Isoquantas 
representa a escala de produção e identifique o comportamento dos 
rendimentos marginais de escala. Nessas condições, quando, respeitada a 
escala, as Isoquantas deslocam-se para a direita, revelando aumento do nível de 
produção, e a distância entre elas diminui, tem-se a visualização gráfica do caso 
de rendimentos crescentes de escala; quando, ao contrário, a distância entre as 
Isoquantas aumenta, tem-se a visualização gráfica do caso de rendimentos 
decrescentes de escala; finalmente, quando a distância entre as Isoquantas 
permanece constante, têm-se rendimentos constantes de escala. 
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Considerando uma escala de produção igual a 100, pode-se, portanto, 
representar graficamente os três tipos de rendimentos de escala, da maneira que 


segue: 
X Rendimentos crescentes 
de escala 

Su 400 

300 

200 

100 

0 X, 

dec ndo a 


3 88 


& 
É 
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Rendimentos decrascentes 
X de escala 
400 
300 
200 
100 
0 X, 
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3. A firma 


3.1. A firma maximizadora de lucros e a conduta de otimização 


O objetivo básico da firma é a maximização dos seus resultados quando 
da realização da sua atividade produtiva. Assim sendo, procurará sempre obter a 
máxima produção possível em face da utilização, de certa combinação de 
fatores. 

Contudo, em uma economia monetária, os fatores de produção, sendo 
bens escassos, não podem ser obtidos gratuitamente. Possuem um preço que a 
firma necessita pagar para poder utifizá-los. Portanto, a quantidade utilizada de 
cada um, multiplicada pelo respectivo preço, constituirá a despesa total que a 
firma realizará para poder dar andamento à produção. Essa despesa é 
normalmente denominada Custo Total de Produção. 

A otimização dos resultados da firma poderá ser obtida quando for 
possível resolver um dos dois problemas seguintes: maximizar a produção para 
um dado custo total ou minimizar o custo total para um dado nível de produção. 
Em qualquer uma das situações a firma estará maximizando ou otimizando os 
seus resultados. Estará, pois, em uma situação que a Teoria Econômica 
denomina Equilíbrio da Firma. 


3.1.1. Os custos de produção 


Entendidas as posições de equilíbrio da firma como situações de 
otimização, é fácil compreender que a cada uma dessas posições corresponderá 
uma despesa total ou um custo total de produção ótimo. Dessa forma, 
conhecidos os preços dos fatores, é sempre viável determinar um custo total de 
produção ótimo, para cada nível de produção. 

Assim, é possível definir Custo Total de Produção como o total das 
despesas realizadas pela firma com a utilização da combinação mais econômica 
dos fatores por meio da qual é obtida uma determinada quantidade do produto. 

Os custos totais de produção são geneticamente classificados em dois 
tipos: Custos Fixos Totais (CFT) e Custos Variáveis Totais (CVT). Os primeiros 
correspondem. à parcela dos custos totais que independem da produção. São 
decorrentes dos gastos com os fatores fixos de produção. 

Os Custos Variáveis Totais são parcelas dos custos totais que dependem 
da produção e assim mudam com a variação desta última. Representam por sua 
vez as despesas realizadas com os fatores variáveis de produção. 

Já vimos anteriormente que a Teoria da Produção se interessa 
particularmente por dois tipos de função de produção: a função de produção de 
curto prazo, caracterizada pela existência de fatores fixos (pelo menos um) e de 
fatores variáveis, e a função de produção de longo prazo, com fatores 
unicamente variáveis. Em decorrência desse fato, a análise dos custos de 
produção obedece à mesma bipartição: os custos totais de curto prazo, 
caracterizados pelo fato de serem compostos por parcelas de custos fixos e de 
custos variáveis, e os custos totais de longo prazo, formados unicamente por 
custos variáveis. 
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a) Os Custos de Curto Prazo 


Admitamos que uma firma realize a sua produção por meio da utilização 
de fatores fixos e fatores variáveis. Consideremos a título de exemplo a 
existência de apenas um fator fixo, identificado pelo tamanho ou dimensão desta 
firma, e de dois fatores variáveis: capital e mão-de-obra. Assim, pois, essa firma 
imaginária só poderá aumentar ou diminuir sua produção por meio de uma 
atuação sobre a utilização dos fatores variáveis - capital e mão-de-obra - uma 
vez que o seu tamanho ou dimensão é constante, não podendo ser aumentado 
ou diminuído em curto prazo. 

Consideremos, para efeito de análise dos custos de produção de curto 
prazo, a função de produção dessa firma, assim identificada: 


q= F(X45X25X3) 
onde: 


q = quantidade produzida 
X,e x, = fatores variáveis (capital e mão-de-obra) 


X% = fator fixo (dimensão da planta) 


Sabemos pelos conceitos já apresentados que o custo total de produção 
da quantidade q é formado pelo total das despesas realizadas com a utilização 


da combinação mais econômica dos fatores de produção: X,,X, € x -Sabemos 


também que esse custo total é formado por duas parcelas: uma variável - Custo 
Variável Total - decorrente das despesas com os fatores variáveis X,e x,, e 


outra fixa - Custo Fixo Total - resultado das despesas com o fator fixo X5. 

Admitindo que os preços desses fatores sejam representados 
respectivamente por p,,p,,P; podemos especificar os custos de curto prazo, da 
maneira que se segue: 


CT. =CVT+CFT (1) 
onde 
CT. = custo total de curto prazo 


CVT = custo variável total 
CFT = custo fixo total 


mas sabemos que: 
CVT =p;x, +P.X, (2) 


ou seja, o Custo Variável Total é dado pelo total das despesas com os fatores 
variáveis, isto é, pelas quantidades utilizadas desses fatores multiplicadas pelos 
respectivos preços; 

e que 

CFT =p, +x, (3) 

ou seja, o Custo Fixo Total é dado pelo total das despesas com os fatores fixos; 
nesse caso, pela quantidade utilizada do fator fixo multiplicada pelo respectivo 
preço. 

Assim, associando as relações apresentadas em (1), (2) e (3), podemos escrever: 


CT. =P,X, + PoX, + PoX;s (4) 
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A igualdade (4) nos dá a Equação do Custo Total de Curto Prazo. Ao 
contrário do Custo Fixo Total p,X,, que não se altera, o Custo Variável Total 


p;x, + P,X, poderá aumentar ou diminuir em decorrência da maior ou menor 
utilização dos fatores X, e X,, mantidos sempre os mesmos os seus 


respectivos preços. 

Desta forma, considerando o Custo Fixo Total inalterado, o Custo Total de 
Curto Prazo variará apenas em decorrência de modificações no Custo Variável 
Total. Como este último está intimamente relacionado com o comportamento da 
produção, conclui-se facilmente que o Custo Total de Produção em curto prazo 
depende diretamente do nível de produção estabelecido pela firma, associada 
aos gastos com os fatores fixos de produção. 

A Teoria da Produção, além da análise dos Custos Totais de Curto Prazo, 
se interessa também em estudar outros custos, decorrentes deste último, e que 
também estão relacionados com o comportamento da produção. Esses custos 
são os Custos Médios ou Unitários e o Custo Marginal. Entre os custos médios 
destacam-se o Custo Total Médio de curto prazo (CM,.), o Custo Variável Médio 


(CVM.), e o Custo Fixo Médio (CFM,). Vejamos como é possível obter cada 


um deles e qual a sua representação gráfica. 
O Custo Total Médio é obtido por meio do quociente entre o Custo Total e 
a quantidade produzida. Assim, podemos identificá-lo da forma seguinte: 





mi CT. 


CM.. 
q 
Mas como o Custo Total de Curto Prazo é decomposto em duas parcelas, 
uma variável e outra fixa, representando cada uma, respectivamente, o Custo 
Variável Total e o Custo Fixo Total, podemos alterar a igualdade acima para: 


cm, - EVT +CFT 
[o 
ou 
cm. - EVT, CET 
q q 
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Dessa última igualdade decorrem de forma simples e clara as 
representações do Custo Variável Médio e do Custo Fixo Médio. O primeiro é 
obtido pelo quociente entre o Custo Variável Total e a quantidade produzida. O 
segundo, pelo quociente entre o Custo Fixo Total e a quantidade produzida. 
Assim, podemos escrever: 


cvm, = SET 
q 
e 
PERO a) 
q 


Vejamos agora como se comportam esses custos médios. Já vimos que o 
Custo Variável Total é uma despesa de produção diretamente relacionada com o 
andamento desta última. Portanto, à medida que a produção cresce, o Custo 
Variável Total aumenta. O Custo Variável Médio, por sua vez, inicialmente 
decrescente e, após atingir um mínimo, torna-se crescente. Isso porque, embora 
o Custo Variável Total seja crescente com o aumento da produção, inicialmente 
ele cresce proporcionalmente menos do que a produção; após um certo nível do 
produto ele passa a crescer mais do que proporcionalmente. 

Por seu turno, o Custo Total Fixo é constante para cada intervalo de 
produção. Em decorrência desse fato o Custo Fixo Médio é decrescente à 
medida que a produção aumenta. 

Resta agora analisarmos o outro custo dependente da produção e de 
certa forma relacionado com o Custo Total de Produção, por intermédio do 
commportamento do Custo Variável Total. Este é o denominado Custo Marginal 
de Curto Prazo. Esse tipo de custo é normalmente definido como sendo 
determinado pela variação do Custo Total em resposta a uma variação da 
quantidade produzida. Pode ser assim identificado: 

Todavia, como vimos, o Custo Total Fixo não se modifica com as 
variações da produção. Assim, na realidade, o Custo Marginal de Curto Prazo é 
determinado por uma variação do Custo Variável Total em decorrência das 
variações da quantidade produzida. 
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O comportamento do Custo Marginal é bastante característico. 
Inicialmente decresce, à medida que a relação entre as variações do custo 
variável e as variações da produção for decrescente. Após atingir um mínimo, 
passa novamente a crescer em função do fato da relação acima mencionada se 
tornar crescente. Apresenta, como se vê, uma forma de U, ficando, todavia, 
situado abaixo da curva de Custo Variável Médio, quando esta for decrescente, e 
acima desta curva quando o referido custo for crescente. No ponto de mínimo 
do Custo Variável Médio, o Custo Marginal a ele se igualará. Comportamento 
idêntico ocorre entre as curvas de Custo Marginal e Custo Total Médio. 

Graficamente é possível representar todos os custos de curto prazo. 
Vejamos cada um deles, iniciando pelos custos totais de produção. 

O gráfico 9 apresentado a seguir mostra as representações 
convencionais das curvas de Custo Total, Custo Variável Total e Custo Fixo 
Total, em curto prazo. Nota-se, claramente, que a curva de Custo Total é formada 
pela composição do comportamento das outras duas, a curva de Custo Fixo 
Total e a Curva de Custo Variável Total. 


Gráfico 9 


1 





osBEaASSsIEESEE 


1246 81401214 161820 q 


155 


As curvas de Custo Total Médio (ou custo unitário), Custo Variável Médio, 
Custo Fixo Médio e Custo Marginal, todas em curto prazo, estão apresentadas 
no gráfico 10. 
Gráfico 10 
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Verifica-se, pela observação do gráfico, que a curva de Custo Total Médio 
é resultado da composição dos perfis das curvas de Custo Variável Médio e 
Custo Fixo Médio. Essa curva se apresenta em forma de U ou de um prato, 
devido à hipótese de que a firma, ao desenvolver o processo produtivo, 
inicialmente experimenta rendimentos crescentes, após os quais entra em um 
estágio de rendimentos decrescentes. Esse fenômeno está relacionado à Lei das 
Proporções Variáveis, já analisada anteriormente por ocasião do estudo da 
função de produção em curto prazo. 
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b) Os Custos de Longo Prazo 


Como vimos, o longo prazo possui como característica o fato de todos os 
fatores na função de produção serem variáveis. Dessa forma, nesse tipo de 
período de produção não faz sentido falar-se em custos fixos, pois, devido à 
característica já mencionada da função de produção, só existem custos 
variáveis. 

Assim sendo, tomando-se uma função de produção hipotética, todos os 
seus fatores serão variáveis, inclusive o tamanho ou dimensão da empresa. 
Podemos representá-la assim: 


Lo TE = (X,,X,5X5) 


onde 
q, = quantidades produzidas em longo prazo 


X,,X,,X; = fatores variáveis (capital, mão-de-obra e dimensão da 
planta) 


O Custo Total de Produção de Longo Prazo é dado pela soma das 
despesas com cada um dos fatores, despesas estas representadas pelo 
resultado da multiplicação do preço de cada fator pela respectiva quantidade 
utilizada na função de produção. Assim, teremos: 


CT, =P;X, +PoX, +PoXs 


A igualdade acima nos dá a Equação do Custo Total de longo prazo. 
Como todos os fatores de produção são variáveis, é possível afirmar que o 
Custo Total de Produção em longo prazo é um custo inteiramente variável e, 
portanto, dependente do nível de produção estabelecido pela firma. 

A partir do Custo Total de Longo Prazo é possível se obter o Custo Médio 
ou Custo Unitário (CM, ) e o Custo Marginal de Longo Prazo(CM, ). O 


primeiro deles é o resultado do quociente entre o Custo Total de Longo Prazo e 
a quantidade produzida. E assim representado: 


(cm, ) = SI 





O Custo Marginal de Longo Prazo é decorrente do quociente entre as 
variações do Custo Total de Longo Prazo e as variações da quantidade 
produzida. A sua identificação é a seguinte: 

ACT, 


Aq 





(CM, ) = 


É muito importante saber que o comportamento do Custo Total e do 
Custo Médio de Longo Prazo está intimamente correlacionado com o tamanho 
ou dimensão da planta escolhida para operar em longo prazo. Para cada 
dimensão de planta escolhida existirá sempre um custo total de curto prazo e 
um custo total de longo prazo, que otimizarão a quantidade produzida. Da 
mesma forma existirá sempre um custo médio de curto prazo e um de longo 
prazo, que tornarão ótima a produção. Dessa forma, para cada nível ótimo de 
produção, serão iguais os custos totais e os custos médios, de curto e de longo 
prazo. 
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Por essa razão é que, na representação gráfica desses custos, a curva 
representativa do Custo Total de Longo Prazo é uma envolvente ou envoltória 
das curvas de Custo Total de Curto Prazo, possuindo a primeira, com cada uma 
das outras, um ponto de tangência correspondente ao nível ótimo de produção. 

Observando-se o gráfico 11, nota-se claramente esse fenômeno. Cada 
uma das curvas de Custo Total de Curto Prazo, CT.,, CT., e CTc.c » identifica 


três tamanhos diferentes de plantas da firma, sendo o tamanho C maior do que o 
tamanho B, e este, por sua vez, maior do que o tamanho A. Se eventualmente a 
empresa pretender produzir a quantidade OX, poderá fazê-lo utilizando qualquer 
uma das três dimensões de planta. Todavia vê-se claramente que é com a 
dimensão A que essa produção poderá ser obtida com o menor Custo Total. 
Assim sendo, o ponto X' é um ponto que deverá estar tanto na curva de Custo 
Total de Curto Prazo correspondente à dimensão A da planta, quanto na de 
Longo Prazo, e dessa forma se constituirá em referência para delinear o traçado 
desta última. 


Gráfico 11 
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Algo semelhante ocorre com as produções OY e OZ. Para a primeira, o 
tamanho escolhido deve ser o B, que permite essa produção ao menor custo 
possível (ponto Y'); para a segunda, o tamanho ideal será o C, que minimizará o 
Custo Total de Produção dessa quantidade (ponto Z'). 

Assim sendo, ao lado do ponto V, os pontos Y' e Z' também se constituem 
em mais duas referências para o traçado da curva de Custo Total de Longo 
Prazo. Admitindo que pontos desse tipo existam em quantidade infinita, 
poderíamos traçar, deforma contínua, a curva de Custo Total de Longo Prazo, 
como apresentada no gráfico, envoltória das curvas de Custo Total de Curto 
Prazo. Vê-se ainda que essa curva revela que o Custo Total de Longo Prazo é 
dependente do nível de produção, crescendo com o aumento deste último. 
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Analogamente, o Custo Médio de Longo Prazo está relacionado corri os 
Custos Médios de Curto Prazo, cada um identificado por uni tamanho de planta 
escolhido. Dessa forma, na sua representação gráfica, o Custo Médio de Longo 
Prazo também se constitui em uma envoltória das curvas de Custo Médio de 
Curto Prazo. 

Graficamente esse fato pode ser facilmente observado. O mesmo 
raciocínio já utilizado para a constituição da curva de Custo Total de Longo 
Prazo pode agora ser repetido. 

Assim, observando o gráfico 12, nota-se que, para a produção OR, a 
planta representativa da dimensão A é a mais adequada, identificando o menor 
Custo Médio de Produção (ponto Rº. Para produzir OS, já a planta ideal será a 
correspondente à dimensão B, com o menor custo identificado pelo ponto S'. 
Para a produção OT, a dimensão ótima é a C e o custo ótimo é dado por T”. 
Fenômeno idêntico ocorre com a produção OM e com o custo mínimo M'. 


Gráfico 12 
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Admitindo a continuidade de existência de pontos do tipo dos 
mencionados, é possível traçar o perfil da curva de Custo Médio de Longo 
Prazo, envoltória das diversas curvas de Custo Médio de Curto Prazo. 

E importante uma observação adicional a respeito da produção OT Nota- 
se que, para esse nível do produto, a curva de Custo Total Médio de Longo 
Prazo tangencia a curva de Custo Total Médio de Curto Prazo, no ponto de 
mínimo desta última (T'. Esse fato revela um fenômeno muito imponente: a 
produção OT não é apenas uma produção ótima para uma dada dimensão de 
planta escolhida, mas revela também a melhor dimensão de planta escolhida, 
isto é, aquela que igualiza, nos respectivos pontos de mínimos, o Custo Total 
Médio de Curto Prazo e o Custo Total Médio de Longo Prazo. 


159 


O Custo Marginal de Longo Prazo é dado como vimos pela relação entre 
as variações do Custo Total de Longo Prazo e as variações da produção. Assim 
sendo, a sua representação gráfica não é constituída por uma linha envoltória 
das curvas de Custo Marginal de Curto Prazo. A curva de Custo Marginal de 
Longo Prazo é formada pelos pontos das curvas de Custo Marginal de Curto 
Prazo que correspondem à produção ótima relativa a cada tamanho ideal 
escolhido para a planta da firma. 

Graficamente, temos: 


Gráfico 13 





No gráfico 13 os pontos relevantes para a determinação do perfil da curva 
de Custo Marginal de Longo Prazo são R', S', T', M' e N', todos representando 
respectivamente os Custos Marginais de Curto Prazo das produções OR, OS, 
OT, OM e ON, todas elas ótimas, em relação às dimensões de plantas 
escolhidas. 


c) As Linhas de Igual Custo ou Isocusto 


O que é uma Isocusto? Como já foi estudado nas partes anteriores, a 
firma, para produzir uma dada quantidade do produto, necessita utilizar 
determinados fatores de produção, combinados entre si, respeitadas as 
restrições técnicas apresentadas pela função de produção. Em uma economia 
monetária esses fatores possuem seus respectivos preços de mercado, os 
quais, uma vez pagos pelas firmas compradoras de determinadas quantidades 
desses fatores, caracterizam a despesa ou custo total da mesmas. A Isocusto se 
constitui em uma Linha de Preços que, dados os preços dos fatores e as 
respectivas quantidades adquiridas, representa uma despesa ou um custo total 
constante para a firma que os utiliza. 
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Formalmente e no sentido econômico, a Isocusto pode ser definida como 
sendo uma linha onde todos os pontos indicadores das combinações de 
quantidades utilizadas dos fatores adquiridos pela firma representam sempre o 
mesmo custo total. Nota-se pelo conceito que a Isocusto nada mais é do que a 
representação da própria Equação de Custo Total da empresa, quando para 
qualquer combinação dos fatores esse custo é mantido constante. Assim sendo, 
analiticamente, é identificada da mestria forma que esta última. Admitindo-se 
que a firma se utilize de apenas dois fatores, a Isocusto será explicitada por: 


CT=p,x,+p,x, 


A representação gráfica da Isocusto pode ser efetuada por meio de um 
diagrama cartesiano e a partir de uma tabela onde estão indicados os preços 
dos fatores e as combinações destes, que redundem sempre no mesmo Custo 
Total de Produção. Essa tabela é geralmente conhecida como Tabela de Igual 
Custo. Vejamos como pode ser apresentada por meio da utilização de dados 
hipotéticos: 


Preço do | Preço do | Quantidade utilizada | Quantidade utilizada | Custo total de 
do do produção 
CT = pyXy + Pako 





Transportando esses dados para uma representação cartesiana e 
escolhendo para os seus respectivos eixos uma escala adequada, teremos a 
representação gráfica da Isocusto. 


ks 


+ CT=Paa, +Dax, 


DO ss 7505 0 ix 


Vê-se pelo gráfico 14 que, mantidos constantes os preços dos fatores, o 
perfil da Isocusto será o de uma linha reta, inclinada negativamente. Em todos 
os seus pontos representa sempre o mesmo custo total. 
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c.1) A Taxa Marginal de Substituição Técnica na Isocusto 


O conceito de Taxa Marginal de Substituição Técnica também pode ser 
utilizado para a Isocusto. Nesse caso, essa taxa revela qual deverá ser, por 


exemplo, o incremento na utilização do fator X, (+AX,), que compensará 


perfeitamente o decréscimo de utilização do fator x, (+Ax,), de tal maneira que, 


mantidos constantes os preços desses fatores, a despesa ou custo total de 
produção permaneça inalterado. 

Representativamente essa taxa é identificada da mesma forma já 
apresentada por ocasião da sua análise na Isoquanta, ou seja: 


AX, 


TMS, = 
V2 o +AX, 





Graficamente pode ser visualizada da maneira apresentada no gráfico 15. 


Gráfico 15 





Ao passarmos do ponto A para o ponto B sobre a Isocusto, reduzimos a 
participação de xXx, de uma certa quantidade identificada por -AX, e 
aumentamos a contribuição de X, por meio de um acréscimo +AX,. Todavia 


esses acréscimos e decréscimos de participação dos fatores se compensam, e, 
mantidos os seus preços, o custo total de produção nos pontos A e B são 
exatamente iguais. Assim sendo, a firma realoca a participação dos fatores na 
combinação entre eles, porém não altera o seu Custo Total de Produção. 
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d) As Curvas de Possibilidade de Produção 


Quando a firma adquire fatores de produção e corri eles produz mais de 
um produto, a sua atividade produtiva é classificada pela Teoria Econômica 
como sendo uma Produção Múltipla. Admitindo que a firma possua em um dado 
momento uma determinada quantidade de fatores, é muito importante para ela 
saber quais as possibilidades que tem de, com esse estoque de fatores, produzir 
diversos produtos para venda no mercado. 

Considerando a hipótese simplificada da firma produzir apenas dois 
produtos, a Teoria Econômica, para procurar explicar as alternativas de escolha 
que a firma tem, se vale de uma ferramenta gráfica de grande auxilio para a 
compreensão do problema, que é comumente denominada Curvas de 
Possibilidade de Produção ou, como muitos estudiosos a denominam, Curvas 
de Transformação. 

Podemos definir a Curva de Possibilidade de Produção como sendo uma 
linha onde todos os pontos revelam as diferentes quantidades dos dois 
produtos que podem ser combinadamente produzidos em um dado período de 
tempo, a partir de uma determinada quantidade de fatores que afirma possua. 
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Exemplificando, vamos admitir que uma firma possua, em um dado 
momento, 10.000 toneladas de aço em lingotes e, a partir desse estoque de 
matéria-prima, pretenda produzir trilhos para estrada de ferro e chapas 
laminadas para indústria automobilística. A Curva de Possibilidade de Produção 
revelará as diferentes possibilidades de produzir combinadamente esses dois 
bens, a partir da quantidade constante de matéria-prima. Diz-se que, nesse caso, 
os dois produtos - trilhos e chapas - são concorrentes entre si em relação à 
utilização do estoque fixo de matéria-prima aço em lingotes. 

Graficamente, as Curvas de Possibilidade de Produção podem ser assim 
representadas: 


Gráfico 16 
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Nota-se pelo gráfico que, se a firma utilizar toda a sua matéria-prima para 
produzir apenas trilhos, obterá a quantidade OA desse produto, e nada será 
obtido de chapas; se, ao contrário, utilizar todo o aço para produzir chapas, 
obterá a quantidade OB desse produto e não produzirá trilhos. Esses dois 
pontos A e B são pontos limites ou pontos de fronteira, onde só existe a 
possibilidade de produzir um dos dois produtos. 

Nos demais pontos sobre a curva, como no caso dos pontos Me N, existe 
a possibilidade de produzir ambos os produtos a partir do estoque de 
matériaprima. Claro está que, como os dois produtos são concorrentes em 
relação à utilização do estoque de recursos, para se aumentara quantidade 
produzida de um deles é necessário reduzir a do outro. Assim, verifica-se pela 
observação do gráfico que, para se passar do ponto M para o ponto N é 
necessário reduzir a produção de trilhos de OA' para OA" para ser possível 
aumentar a produção de chapas de OB' para OB". Todavia, tanto em M como em 
N, o estoque de matéria-prima é totalmente utilizado. 
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Como os fatores de produção ou recursos em geral se constituem em 
bens econômicos e consequentemente custam dinheiro, a firma, para obtê-los, 
realiza um certo custo total. Dessa forma, a Curva de Possibilidade de Produção 
também revela as diferentes possibilidades de produzir os dois bens, com o 
mesmo custo total. Por essa razão, a Curva de Possibilidade de Produção 
também se constitui em uma Isocusto ou em uma Curva de Igual Custo de 
Produção. 


d.1) A Taxa Marginal de Substituição na Curva de Possibilidade de 
Produção 


Da mesma forma já analisada anteriormente, onde se verificou a 
possibilidade de identificar a Taxa Marginal de Substituição tanto nas Isoquanta 
quanto nas Isocusto, também é perfeitamente possível fazê-la agora com as 
Curvas de Possibilidade de Produção. 

Nesse caso, a citada taxa é geralmente denominada Taxa Marginal de 
Substituição entre os Produtos ou Taxa Marginal de Transformação. No nosso 
exemplo, essa taxa seria identificada pela quantidade de trilhos que deveria ser 
produzida, a menos para se poder obter um acréscimo na produção de chapas 
laminadas de aço, de tal forma que fosse utilizada pela firma a mesma 
quantidade de matéria-prima disponível naquele período de tempo. 

Esse comportamento em termos de substituição entre os bens 
produzidos é regido pela característica da Taxa Marginal de Substituição ser 
crescente, isto é, para que a produção de um dos bens possa ser aumentada de 
uma quantidade constante, o sacrifício em termos da produção do outro 
necessita ser cada vez maior. Esse fenômeno revela uma característica 
fundamental das Curvas de Possibilidade de Produção: são côncavas com 
relação à origem dos eixos cartesianos. 


Gráfico 17 
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Nota-se pelo gráfico que a Taxa Marginal de Substituição entre os 
produtos é identificada da forma já conhecida, qual seja: 


TMS = 22X 
+AX, 
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Além disso, os pontos S, M, N e T revelam que essa taxa é realmente 
crescente: para aumentar a produção de chapas em uma quantidade constante 
(S'M=M' N=N'T), é necessário diminuir a produção de trilhos em uma 
quantidade crescente (SS' < MM' < NN”. 

A razão desse fenômeno está calcada na quantidade relativa dos dois 
produtos que é produzida em cada caso. No ponto S se produz muito mais 
trilhos em relação à produção de chapas. Assim, reduzindo-se um pouco a 
produção de trilhos (distância SS”, é possível aumentar a produção de chapas 
em uma determinada quantidade (distância S'M). Situação oposta se dá no ponto 
N onde se produz uma quantidade grande de chapas (OB”) e uma quantidade já 
menor de trilhos (OA"). Assim, para aumentar a produção de chapas na mesma 
quantidade (distância N'T) é necessário um grande sacrifício da produção de 
trilhos (distância NN. 

Esse comportamento, em termos da substituição entre os bens 
produzidos, traz à baila um dos conceitos mais importantes da Teoria 
Econômica: o conceito de Custo de Oportunidade. 


d.2) A noção de Custo de Oportunidade 


Como é possível definir Custo de Oportunidade? Retomando o gráfico 17, 
analisemos a situação representada pelos pontos M e N sobre a Curva de 
Possibilidade de Produção AB. Admitamos que estivéssemos caminhando sobre 
a curva de M para N, isto é, alterando o comportamento da produção de trilhos e 
chapas de acordo com a modificação indicada pelos dois pontos. A razão dessa 
modificação seria o incentivo em se produzir mais chapas de aço em um 
montante identificado pela distância M 'N. 

Todavia a Curva de Possibilidade de Produção nos mostra que não é 
possível incrementar a produção de chapas de um montante igual à distância 
M'N se não for possível reduzir a produção de trilhos de um montante igual à 
distância MM'. Assim, pontos como M e N sobre a curva representam 
alternativas econômicas viáveis para a firma em questão, e a distância MM' 
indica o Custo de Oportunidade de se modificar a estrutura de produção de 
trilhos e chapas daquela alternativa identificada pelo ponto M, para a alternativa 
identificada pelo ponto N. 

Assim podemos dizer que o Custo de Oportunidade mede o valor das 
oportunidades perdidas em decorrência da escolha de uma alternativa de 
produção em lugar de uma outra também possível. 

Caberia agora uma pergunta: qual a razão que induziria a firma produtora 
de trilhos e chapas a efetivamente escolher a alternativa de produção desses 
bens indicada pelo ponto N, em lugar da indicada pelo ponto M? Admitindo o 
comportamento da firma como racional, ela só escolheria a alternativa indicada 
pelo ponto N se o ganho adicional com a produção de chapas fosse maior do 
que o Custo de Oportunidade da alternativa escolhida em termos de trilhos 
produzidos a menos. 
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3.1.2. Os rendimentos da firma 


Ao realizar o processo de produção de bens, as firmas almejam uma 
compensação para a sua atividade criadora de riquezas. Assim, os Custos de 
Produção, identificando o esforço para realizar a produção, têm uma 
contrapartida que se constitui na sua própria compensação: o rendimento ou 
receita recebida pela venda da produção no mercado. Claro está que, quanto 
maior for esse rendimento, maior será o incentivo para a firma continuar 
produzindo e assim manter o suprimento do produto ao mercado consumidor. 

Podemos definir o Rendimento Total ou Receita Total das Vendas de uma 
firma como sendo o resultado da multiplicação da quantidade total do produto 
oferecida e vendida no mercado pelo seu respectivo preço de venda. 
Representativamente o Rendimento ou Receita Total seria assim identificado: 


RT=pxq 
onde 


p = preço de venda do produto 
q = quantidade vendida 
RT = Rendimento ou Receita Total das Vendas 


Além da Receita Total já definida, é muito importante, para a análise da 
firma, o conceito de dois outros tipos de receita: a Receita Média (RM,) e a 


Receita Marginal(RM,). A primeira é definida como sendo o resultado do 
quociente entre a Receita Total e a quantidade vendida do produto. 





am, = RT 
q 
Mas, como RT =p.q, então: 
RM, = PX9 
q 


onde RM, =p. 


Nota-se assim que a Receita Média da firma é constituída pelo próprio 
preço de venda do produto. 

A Receita Marginal é definida como o resultado do quociente entre as 
variações da Receita Total decorrentes das variações da quantidade vendida do 
produto. Assim: 


“ART 


RM 
9 Aq 
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Todos esses rendimentos ou receitas da firma podem ser representados 
graficamente. Para isso construamos inicialmente uma Tabela de Receitas, 
formada por dados hipotéticos, e a seguir, por intermédio de um esquema 
cartesiano, representemos graficamente cada uma delas, tendo, todavia, o 
cuidado de escolher uma escala adequada. 


Quadro 2 





O OD 0 4 Cb em do Co RO = €> 
oBRBBSEBSVO 
OD co O cr da ta dO = E 


ih 
mad 


Transportando para uni gráfico, onde no respectivo eixo horizontal (eixo 
das abcissas) figurem as diferentes quantidades vendidas e no eixo vertical 
(eixo das ordenadas) apareçam as diferentes receitas expressas em moeda, é 
possível visualizar o perfil apresentado pelas curvas identificadoras dos 
diferentes tipos de receitas da firma. 

Graficamente, temos: 


Gra'fico 18 
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É interessante uma observação a respeito do traçado da Curva de Receita 
Marginal. Para que o seu perfil seja corretamente apresentado no gráfico, é 
necessário que cada valor numérico da Receita Marginal seja relacionado com o 
ponto médio do intervalo da produção a que corresponde. Assim, por exemplo, a 
receita marginal 9 corresponde ao intervalo de produção entre O e 2. Portanto tal 
receita deve ser relacionada corri a quantidade produzida 1; a receita marginal 7 
corresponde ao intervalo de produção entre 2 e 4 e assim deve ser relacionada 
com a quantidade produzida 3. Procedendo dessa forma para todos os valores 
obtidos para a Receita Marginal, é possível realizar corretamente o traçado do 
perfil da sua respectiva curva representativa. 


a) As Curvas de Igual Rendimento ou Isorrendimento 


As Curvas de Igual Rendimento, também conhecidas como 
Isorrendimento, identificam uma outra ferramenta gráfica da qual a Teoria 
Econômica lança mão para permitir a mais fácil compreensão dos seus 
conceitos por meio da visualização do fenômeno descrito. E possível conceituar 
as Isorrendimento como linhas sobre as quais os pontos revelam as diferentes 
iguldades dos produtos que, vendidas no mercado aos seus respectivos preços, 
veram para afirma a mesma Receita Total. 

Graficamente, uma Isorrendimento pode ser visualizada da R, forma 
apresentada no gráfico 19. Tomando-se a Isorrendimento identificada por AB e 
admitindo que a firma em questão produza trilhos e chapas laminadas, que, se a 
sua Receita Total provier unicamente da venda de trilhos, desse produto será 
necessário vender a quantidade OA; se, ao contrário, a Receita Total da firma 
depender unicamente das vendas de chapas laminadas, será necessário vender 
a quantidade OB destas últimas. Qualquer outro ponto sobre a Isorrendimento 
AB, como, por exemplo, o ponto G, revela a obtenção da mestria a Total por 
meio da venda de quantidades combinadas de ambos os produtos. 


Gráfico 19 
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Fenômenos idênticos ocorrem com a Isorrendimento EF. Todavia esta 
última identifica a obtenção de uma Receita Total maior do que a revelada pela 
Isorrendimento AB. Assim, à medida que as Isorrendimento se deslocam para a 
direita; se afastando cada vez mais da origem dos eixos cartesianos, identificam 
Receitas Totais, recebidas pela firma, cada vez maiores. 


a.1) A Taxa Marginal de Substituição entre os Produtos nas 
Isorrendimento 


O conceito de Taxa Marginal de Substituição entre os produtos na 
Isorrendimento é extremamente parecido com os já apresentados anteriormente. 
Podemos dizer que nas Isorrendimento essa taxa revela o aumento necessário 
nas vendas de um dos produtos (por exemplo, trilhos) para que, compensando a 
redução nas vendas do outro (chapas laminadas) se mantenha inalterada a 
Receita Total da firma. 

Representativamente, a Taxa Marginal de Substituição entre os produtos 
é identificada da forma já conhecida. 


— AM 
+An 


TMS = 





sendo, por exemplo, m os trilhos e n as chapas laminadas de aço. 


3.1.3. As condições de otimização dos resultados: o equilíbrio 
da firma. 


A Teoria da Produção considera que o princípio básico que orienta o 
comportamento da firma é o da maximização dos seus resultados. Por 
maximização dos resultados deve ser entendido o fato da firma procurar realizar 
o máximo de produção a partir da utilização de uma dada combinação de 
fatores. Como todo o esforço produtivo incorre na realização de um custo de 
produção, a maximização dos resultados também deve ser entendida como 
sendo o atingimento de uma situação "ótima', onde se obtém o máximo de 
produto com um determinado custo de produção. O caminho que leva a essa 
situação de otimização constitui a análise do Equilíbrio da Firma. 

A Teoria da Produção realiza essa análise de forma simplificada. 
Considera inicialmente que a firma produza um único produto - portanto realiza 
uma produção simples - e para isso se utiliza da combinação de dois fatores 
apenas. A maior ou menor utilização desses fatores induzirá aumentos ou 
reduções na quantidade produzida e, consequentemente, nos custos de 
produção. A seguir, admite a hipótese da firma produzir mais de um produto 
realizando assim uma produção múltipla - a partir de uma determinada 
quantidade de recursos produtivos possuídos em dado período de tempo. A 
variação das quantidades dos bens produzidos depende da forma de alocação 
dos recursos disponíveis no processo de produção. 

Vejamos agora a análise do Equilíbrio da Firma em cada um dos dois 
casos mencionados. Tomaremos hipóteses simplificadas e nos resumiremos 
apenas às demonstrações gráficas dos modelos utilizados. 
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a) O Equilíbrio da Firma na Hipótese de Produção Simples 


Como já foi analisado em partes anteriores deste capítulo, os níveis de 
produção que a firma pode realizar são representados graficamente pelas 
Curvas de Igual Produção ou Isoquanta. Um conjunto de Isoquanta identifica o 
mapa e produção, ou seja, os diferentes níveis de produção realizáveis pela 
firma. Os custos totais decorrentes da atividade produtiva são representados 
graficamente pela Isocusto. 

De acordo com a conduta de otimização, a firma estará na sua posição de 
equilíbrio quando maximizar a quantidade produzida em relação a um 
determinado custo de produção. Essa situação é identificada graficamente pela 
associação entre as diferentes Isoquanta, representando cada uma um dado 
nível do produto, e a Isocusto, identificando o Custo Total de Produção. 

A representação gráfica do equilíbrio será então realizada quando, corri 
uma dada Isocusto, for possível alcançar a mais alta Isoquanta componente do 
mapa de produção da firma. 


Gráfico 20 





Nota-se pelo gráfico que o Custo Total da fim-ia, representado pela 
Isocusto AB, permite a obtenção de diversos níveis de produção. Assim, os 
pontos F e F', de intersecção entre a Isocusto A B e a Isoquanta q o, mostram a 
possibilidade de se obter esse nível de produção com o custo mencionado. Os 
pontos G e G' mostram uma situação melhor, pois revelam a possibilidade de se 
obter uma produção maior, identificada pela Isoquanta q20, ao mesmo custo AB. 
Fenômeno semelhante ocorre com os pontos H e H'. Revelam a obtenção de 
uma produção maior do que as anteriores representada pela Isoquanta q30, ao 
mesmo custo total AB. Chega-se, assim, ao ponto E que se revela como o 
melhor ponto entre os já mencionados, pois identifica a possibilidade de se 
obter o nível mais elevado de produção - Isoquanta q, - ao mesmo custo total 


AB. No ponto E a firma está maximizando a produção para um dado nível de 
custo total. Está assim na sua posição "ótima" e, portanto, em equilíbrio. 
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Vê-se assim que, graficamente apresentado, o Equilíbrio da Firma é 
sempre identificado por um ponto de tangência entre a Isoquanta mais distante 
da origem dos eixos cartesianos, e assim representativa do maior nível de 
produção, e a Isocusto identificadora do Custo Total de Produção realizado pela 
firma, 


b) O Equilíbrio da Firma no Caso de Produção Múltipla 


De forma semelhante ao caso anterior, é possível entender o Equilíbrio da 
Firma na Hipótese de produção múltipla. A Curva de Possibilidade de Produção, 
representando uma Isocusto, identifica as diferentes possibilidades de produzir 
combinadamente os bens, usando sempre a mesma quantidade de fatores e, 
consequentemente, realizando sempre o mesmo custo total. Por outro lado, as 
Curvas de Igual Rendimento ou Isorrendimento mostram como os bens podem 
ser combinadamente vendidos aos seus respectivos preços de mercado, para 
gerarem para a firma a mesma receita total. 

A conduta de otimização da firma revela que nesse caso ela estará em 
equilíbrio quando conseguir obter, por meio da venda dos seus produtos, a 
maior receita total possível. Portanto, nessa hipótese, para analisar o Equilíbrio 
da Firma, é necessário associar a Curva de Possibilidade de Produção à 
Isorrendimento, associação essa que identificará tal equilíbrio quando, para uma 
dada Curva de Possibilidade de Produção, se alcançar a Isorrendimento mais 
elevada possível. Graficamente, ternos: 


Gráfico 21 
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A Curva de Possibilidade de Produção MN revela as diferentes 
possibilidades de produzir x1 (trilhos) e X2 (chapas) com o mesmo custo total. 
Vê-se ainda que a Receita Total da firma representada pelas Isorrendimento 
pode ser diferente, dependendo da forma de produzir e vender combinadamente 
os dois produtos no mercado, pelos seus respectivos preços. 

Os pontos A e A' mostram a possibilidade da firma realizar uma receita 
total igual a 100, corri a venda combinada de trilhos e chapas produzidos com o 
custo total identificado pela Curva de Possibilidade de Produção MN. Os pontos 
B e B' revelam um aumento da receita total recebida, pois tais pontos identificam 
o ganho de uma receita total de 200, gerada pela venda de trilhos e chapas 
produzidos com o mesmo custo MN. No ponto E a firma otimiza os seus 
resultados, pois nesse ponto obtém, pela venda de trilhos e chapas produzidos 
com o mesmo custo MN, uma receita total de 300, a maior possível até então. 
Dessa forma, no ponto E, a firma estará em equilíbrio com maximização dos 
seus resultados. 

Nota-se então que o equilíbrio da firma no caso de produção múltipla é 
representado graficamente por um ponto de tangência entre a Curva de 
Possibilidade de Produção e a Isorrendimento mais afastada possível da origem 
dos eixos cartesianos. Tal ponto identifica a maximização da Receita Total da 
firma para um dado custo total de produção. E assim um ponto de "ótimo" para 
a firma em questão. 


Bibliografia Básica 


GARÓFALO, G. L. & P. CARVALHO, L. C. Introdução à teoria da firma. In: Análise 
microeconômica: teoria do consumidor e análise da procura e teoria da 
firma e análise da oferta. São Paulo, Atlas, 1980. cap. 12. 

GILL, R. T. Introdução à microeconomia. São Paulo, Atlas, 1974. 

HEILBRONER, R. L. Introdução à microeconomia. Rio de Janeiro, Zahar, 1970. 

LECAILLON, J. Analyse microéconomique. Paris, Cujas, 1967. 


LEFTWICH, R. H. O sistema de preços e a alocação de recursos. 3. ed. rev. São 
Paulo, Pioneira, 1973. 


WARD, B. Elementary price theory. New York, Collier-MaeMillan, 1967. 


173 


174 


4 - O Equilíbrio das Estruturas Básicas de Mercado 





Moacyr Roberto de Pinho Spinola 


Ex-professor da FEA / USP - economista pela USP, mestre o doutor em ciências. 





1. Introdução 


1.1. Preliminares 


Neste capítulo investigaremos como produtores e consumidores 
interagem no mercado, determinando o preço do produto e as quantidades que 
serão produzidas. Reunindo-se a oferta e a procura de uni dado produto, 
verificaremos quanto uma firma pode vender a cada preço, e qual a quantidade 
que os consumidores desejam adquirir a cada preço cogitado pela firma. 

Se, naturalmente, a procura reflete o desejo dos consumidores e quanto 
estão dispostos a pagar para satisfação desse desejo, a oferta expressa as 
condições e os respectivos custos de produção. 

No mercado, por detrás das decisões individuais de produtores e 
consumidores, emerge a alocação de recursos na economia. 

O sistema de preços é o mecanismo pelo qual são tomadas decisões com 
referência à alocação de recursos, objetivando satisfazer simultaneamente 
produtores e consumidores. Em consequência, nosso objetivo será investigar 
como as decisões do produtor, relacionadas com o preço e a produção, e a 
estrutura de mercado determinam conjuntamente a alocação dos recursos 
escassos da coletividade. 

Dado que os preços se determinam no mercado, a análise do equilíbrio do 
mercado pretende descrever a determinação dos respectivos preços e 
quantidades de equilíbrio. 


1.2. O sentido das estruturas básicas de mercado 


Os mercados de bens e serviços estão estruturados; de formas 
diferentes. As várias estruturas são resultado da influência de alguns fatores 
que, combinados, definem as mesmas. Dentre os fatores que determinam as 
estruturas de mercado, destacamos”: 

|- o número de firmas; 

II - o tamanho ou dimensão das firmas; 

III - a extensão da interdependência entre as firmas; 

IV - a homogeneidade ou o grau de heterogeneidade do produto das 
diferentes firmas; 

V- a natureza e o número dos compradores; 

VI - a extensão das informações que compradores e vendedores dispõem 
dos preços das transações de outros produtos; 

VII - a habilidade das firmas individuais para influenciar a procura do 
mercado por meio da promoção do produto, melhoria na sua 
qualidade, facilidades especiais de comercialização etc.; 

VIII - a facilidade com que firmas entram e saem da indústria. 

No que se segue, o leitor verificará como diferentes combinações dos 

fatores acima caracterizam as estruturas básicas de mercado que serão objeto 
de nossa análise. 





a indicação dessas dimensões do mercado segue a orientação de R. G. Lipsey & P. O. Steiner, Economics, 
2. ed., New York, Harper & Row, 1969, p. 273. 
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1.3. O comportamento da firma” 


Na abordagem padrão em microeconomia, supõe-se que o objetivo 
principal da firma é a maximização do lucro. Toda a atividade empresarial será 
contingente a esse objetivo. Se o lucro precisa ser maximizado, as seguintes 
condições necessitam ser satisfeitas: 

1) A firma somente produz uma dada quantidade de produto q se a 
Receita Total for igual ou superior ao Custo Variável Total (RT >CVT). 

2) A firma produza quantidade q de produto até que a Receita Marginal 
seja igual ao Custo Marginal (RM, = CM). 


A primeira condição nos diz, algo óbvio, que a firma só produz quando é 
mais caro não produzir do que produzir. Se a Receita Total for maior que o Custo 
Variável Total, pelo menos parte do Custo Fixo Total (CFT) estará sendo coberta. 

A segunda condição, consistente corri o objetivo de maximização de 
lucro, diz que a firma aumentará sua produção sempre que o aumento na receita 
for maior que o aumento nos custos. Também é uma condição óbvia, uma vez 
que, quando isso não se verifica, o Lucro Total deixa de aumentar. 





na As noções relevantes de produto, custo e receita o leitor encontrará nos Capítulos H e HI, Parte |, de autoria, 
respectivamente, dos Professores A. Franco Montoro Filho e L. C. Pereira de Carvalho. 
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2. Concorrência perfeita 


2.1. A importância do modelo 


A estrutura de mercado caracterizada por concorrência perfeita é uma 
concepção ideal, porque os mercados altamente concorrenciais existentes, na 
realidade, são apenas aproximações desse modelo, posto que, em condições 
normais, sempre parece existir algum grau de imperfeição que distorce o seu 
funcionamento. 

O seu conhecimento é importante não só como estrutura ideal, que é 
empregada em muitos estudos que procuram descrever o funcionamento 
econômico de uma realidade complexa, como, também, pelas inúmeras 
consequências derivadas de suas hipóteses que condicionam, o comportamento 
dos agentes econômicos em diferentes mercados. 2.2. Hipóteses do modelo de 
concorrência perfeita 


2.2. Hipóteses do modelo de concorrência perfeita 


Todo modelo é construído a partir de um conjunto de hipóteses cuja 
estrutura, determinada por esse conjunto, permanece válida na medida que o 
conjunto de suposições o seja. 

As hipóteses básicas de um mercado em regime de concorrência perfeita 
são: 

| - existe um grande número de compradores e vendedores. Um grande 
número de compradores e vendedores se refere não a um valor acima de uma 
determinada quantidade, mas sim a que o preço é dado para as firmas e para os 
consumidores; 

Il - os produtos são homogêneos, isto é, são substitutos perfeitos entre 
si; dessa forma não pode haver preços diferentes no mercado; 

II - existe completa informação e conhecimento sobre o preço do 
produto; esta hipótese também é conhecida como transparência do mercado; 

IV - a entrada e saída de firmas no mercado são livres. Não há barreiras na 
entrada ou na saída. Esta hipótese também é conhecida como livre mobilidade. 
Isso permite que as firmas menos eficientes saiam do mercado e que as firmas 
mais eficientes entrem no mesmo. 


2.3. À curva de demanda da firma 


A hipótese de que a firma, individualmente, é incapaz de alterar o preço 
do produto tem uma conseqiiência importante, porque implica que a curva de 
demanda do produto da firma seja perfeitamente elástica ou, em outros termos, 
horizontal. 

Como o preço do produto para a firma é uma variável exógena (isto é, não 
é determinado pela mesma), ela pode vender quantas unidades desejar pelo 
preço vigente no mercado. Se o preço do produto for p por unidade, a firma 
receberá sempre p cruzeiros por unidade adicional que vender. Então, a Receita 
Marginal (RM,) será de p cruzeiros, o mesmo ocorrendo com a receita média. 


As figuras le Il do gráfico 1 permitem visualizar estes fatos. 
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Gráfico 1 


Figura | — Curva de demanda do produto Figurall — Curva de receita média e 


da firma marginal da firma 
P P 
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p DD p p=RM, =RM, 
0 Q 0 Q 


Normalmente, uma curva de demanda é descendente da esquerda para a 
direita. Contudo, neste caso, ela é horizontal. A razão é que neste caso estamos 
nos referindo à curva de demanda para uma firma apenas, e não ao mercado 
como um todo. 

A curva de demanda do mercado continua sendo descendente da 
esquerda para a direita. Esta curva descreve a procura total do produto, dados 
os seus diferentes níveis de preços. 

A curva de demanda da firma continua sendo uma linha horizontal, 
porque ela reflete a procura do seu produto. Como a firma é incapaz de alterar o 
preço corrente do mercado, a demanda de seu produto é perfeitamente elástica, 
e a curva de demanda é horizontal. 


2.4. À curva de oferta da firma 


As figuras | e Il do gráfico 2 mostram as Curvas de Demanda (D,), Custo 
Variável Médio (CVM), Custo Marginal (CM,) e Oferta (00) de uma firma 
operando no regime de concorrência perfeita. 


Gráfico 2 


Figura | — Curva de demanda, custo variá- Figura Il — Curva de oferta de uma firma 
vel médio e custo marginal de uma firma 


P 
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Você deve-se lembrar que, para a empresa maximizar lucro, ela precisa 
satisfazer conjuntamente as condições de que o Custo Marginal seja igual à 
Receita Marginal (CM, = RM,) e o preço do produto igual ou superior ao Custo 


Variável Médio (p > CVM,). 


Na figura |, quando o preço é pa (pa é um valor em cruzeiros) por unidade, 
a firma ofertaria a quantidade qa porque, se ela produzisse uma quantidade 
inferior a essa produção, ela incorreria em prejuízo, pois o Custo Variável Médio 
seria superior ao preço do produto. 

Analogamente, para uma quantidade maior, o Custo Variável Médio seria 
maior que pa. Então, quando o preço é pa por unidade, a firma produz a 
quantidade qa unidades do produto. Dessa forma, o Custo Marginal será igual à 
Receita Marginal, e afirma estará maximizando lucro para esse nível de preço 
por seu produto. 

Para preços inferiores a pa, não haverá produção, em razão de que a 
firma operaria com prejuízo nesse caso. Se o preço do produto for pb (pb é um 
preço qualquer superior a pa) por unidade, a firma, desejando maximizar o lucro, 
produziria uma quantidade de produto definida pelo ponto onde o preço é igual 
ao Custo Marginal, isto é, qb. 

Portanto, a figura | do gráfico 2 nos informa que a curva de Custo 
Marginal (CM,) acima da curva de Custo Variável Médio (CVM,) pode ser 


identificada como a curva de oferta no regime de concorrência perfeita. 
Utilizando essa informação, construímos a figura Il que mostra a curva de 
oferta (OO) nesse regime. As curvas de demanda (Da e Db) são as mesmas da 
figura |, o mesmo ocorrendo com os pontos A e B relacionando preço e 
quantidade de produção. 
Em consequência, o segmento da curva acima da curva de Custo Variável 
Médio é relevante para as decisões de produção (oferta) da firma. 


2.5. O equilíbrio de mercado no curto prazo 


Destacamos, anteriormente, que o ramo ascendente da curva de Custo 
Marginal, acima da curva de Custo Variável Médio, constitui a curva de oferta da 
firma, operando no regime de concorrência perfeita. Agora, veremos como se 
realiza a oferta do setor, representando o conjunto de firmas que o integram. 

Consideremos as curvas de oferta das firmas L e M segundo o gráfico 3. 


Gráfico 3 


Curva de Oferta de L Curva de Oferta de M Curva de Oferta do setor (L + M) 
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As retas paralelas ao eixo das quantidades indicam as curvas de 
demanda do produto das respectivas firmas, dados os possíveis preços do 
produto no mercado. Quando o preço é inferior a pb por unidade, nada é 
produzido. 
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Entre os preços pb e pc, somente a firma L produz, de maneira que a oferta do 
setor é representada pela produção da firma L. Quando o preço alcança pc por 
unidade, a oferta do setor é q i, produzida pela firma L. 

Como o preço continua a subir, a firma M, com preços superiores a pc, 
dispõe-se a produzir, de maneira que, quando o preço atinge pd, a firma M 
produz q, unidades. A esse preço a firma L produz q, unidades. Com o preço 


pd, a oferta do setor é Q, + q. 


Então, a oferta do setor em concorrência perfeita é a soma horizontal das 
quantidades individuais produzidas pelas firmas, naquele nível de preço. 

A oferta agregada, a cada nível de preço do produto, reflete o Custo 
Marginal de cada firma do setor, e a quantidade produzida pelas firmas 
individuais corresponde ao ponto em que a Receita Marginal é igual ao Custo 
Marginal. Assim, a oferta do setor a cada preço traduz a posição de equilíbrio de 
cada firma do setor. 

O equilíbrio do setor está dado pela interação da oferta com a demanda. A 
curva de demanda é descendente da esquerda para a direita, e reflete as 
diferentes quantidades que os consumidores desejam adquirir, a cada nível de 
preço. 

A curva do setor, analogamente, reflete as diferentes quantidades que o 
setor deseja produzir, e vender a cada preço. Em consequência, obtém-se o 
equilíbrio de mercado de curto prazo, quando o preço vigente no mercado traduz 
a igualdade entre a quantidade procurada e a ofertada aquele preço. Considere o 
gráfico 4 


Gráfico 4 
Figura | — Curva da demanda e curva de Figura Il — Curva de demanda » curvas 
oferta do mercado de custos da firma 
p CM CM 





No ponto E na figura |, temos a intersecção das curvas de oferta e de 
demanda do mercado determinando o preço do produto p e a quantidade 
ofertada q. Nesse ponto, a quantidade que o mercado deseja comprar aquele 
preço é igual aquela que os produtores desejam vender a esse preço. 
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A quantidade oferecida é igual à quantidade procurada, e o mercado está 
em equilíbrio de curto prazo. Diz-se, então, que p é o preço de equilíbrio de 
mercado, e q é a quantidade de equilíbrio. 

A figura Il do gráfico 4 mostra o equilíbrio de uma firma do setor. Como o 
preço é dado pelo mercado, a firma, na tentativa de maximizar o lucro, apenas 
ajusta as quantidades de acordo com suas curvas de custos. 


2.6. O equilíbrio de mercado no longo prazo 


No longo prazo, todos os fatores de produção utilizados pela firma são 
variáveis. Nessas condições, ela pode efetuar os ajustamentos que desejar na 
sua planta de produção, objetivando alterar o nível de produção para maximizar 
o lucro. 

A hipótese de liberdade de entrada e saída de firmas do setor em função 
da existência de possibilidade de lucro puro, ou prejuízo puro, e a completa 
transparência, são as características básicas do equilíbrio de longo prazo. 


2.7. O comportamento a longo prazo de uma firma no mercado 
de concorrência perfeita 


No longo prazo, a firma ajusta a sua planta de produção e o seu nível de 
produção, objetivando maximizar o lucro. Esse processo pode ser visualizado 
no gráfico 5. 


Gráfico 5 
O ajustamento da firma a longo prazo 





Como vimos no capítulo Ill, a curva de Custo Médio de longo prazo 
(CM,,) é a envoltória das curvas de custo médio de curto prazo (CM,..,). No 


gráfico 5, representamos a curva de Custo Médio de longo prazo (CM,,) e duas 
e CM,.,)- 


ec's 


curvas quaisquer de Custo Médio de curto prazo (CM,,., 
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Suponhamos que o preço de mercado seja p e a estrutura de custos de 
uma firma existente seja representada por CM,.,. Com essa planta, a firma sofre 


um prejuízo em cada unidade produzida e vendida para qualquer nível de 
produção. 

A longo prazo, a firma dispõe de duas opções: ou encerra as atividades, 
deixando o setor, ou ajusta a sua planta de produção. Se preferir aumentar o 
tamanho da planta, a curva de Custo Médio de longo prazo (CM,,) indica as 


alternativas relevantes. 

Sendo o preço do produto constante, ela poderia produzir o ponto de 
maximização de lucro definido pela planta de produção indicada no gráfico pela 
CM... Esta planta de produção, conquanto atenda a firma no curto prazo, não é 


a melhor no longo prazo. 
No longo prazo, a firma pode expandir-se até o tamanho definido na 


estrutura. custo por CM, = CM, = CM, = CM, , este último o Custo Marginal 


de longo prazo. Com esta planta, de produção de equilíbrio, na unidade de 
tempo, a firma -rã obtendo o maior lucro possível, dados os preços de mercado 
e a estrutura de custo de longo prazo. 

O equilíbrio de longo prazo pode ser examinado no gráfico 6. Se o preço 
de equilíbrio de longo prazo é p*, dadas as curvas de custo relevantes a curto e 
longo prazo, o ponto E representa o equilíbrio de longo prazo de uma firma 
típica operando nesse regime de mercado. 


Gráfico 6 
O equilíbrio de uma firma a longo prazo 





No ponto E, a firma não aufere lucro puro, nem prejuízo puro. Em 
consequência, como o equilíbrio de longo prazo precisa ser consistente com 
lucro zero e prejuízo zero, é necessário que o preço seja igual ao Custo Marginal 
e ao Custo Médio Total. Naturalmente, esta igualdade somente ocorre no ponto 
onde o Custo Médio Total é mínimo. 

Como se pode depreender do gráfico 6, no equilíbrio de longo prazo 
p = CM. = CM, = CM, = CM, . Nesse equilíbrio de longo prazo, o retorno 
obtido pela firma é apenas suficiente para remunerar o capital e o risco do 
empresário, e é igual aquele obtido em outros setores operando no regime de 
concorrência perfeita, em termos do melhor uso alternativo dos recursos. Esse 
retorno obtido é chamado de lucro normal. 
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3. Monopólio 


3.1. A importância do modelo 


Na estrutura de mercado denominada monopólio, o setor é a própria 
firma, porque exime um único produtor que realiza toda a produção. Dessa 
forma, a oferta da firma é a oferta do setor, e a demanda da firma é a demanda 
do setor. 

E importante ressaltar que o monopólio "puro" é uma construção teórica 
porque, na prática, ele não existe. O monopolista vende uni bem, ou conjunto de 
bens, de maneira que ele concorre com outros bens relativamente à renda 
disponível do consumidor. 

Admitindo-se, portanto, que o monopólio "puro" é um limite teórico, é 
importante que compreendamos que o monopolista pode controlar o preço do 
produto ou a quantidade produzida. Ele não pode controlar as duas coisas 
simultaneamente. 

E oportuno destacar que, em muitas circunstâncias, o monopólio pode 
ser a estrutura mais apropriada para a produção de certos bens e serviços. 
Conseqientemente, sua análise impõe-se porque, por meio dele, podemos 
explicar convenientemente muitos mercados que, na sua estrutura, aproximam- 
se do monopólio. 


3.2. Hipóteses do monopólio 


Uma estrutura de mercado caracterizada como de monopólio pode ser 
imaginada como sendo gerada a partir do seguinte conjunto de hipóteses: 

|- o setor é constituído de uma única firma; 

II - a firma produz um produto para o qual não existe substituto próximo; 

III - existe concorrência entre os consumidores; 

IV - a curva de receita média é a curva de demanda do mercado. 


3.3. Curvas de receita 


A curva de receita média da firma monopolista é a curva de demanda do 
mercado. Então, a curva de receita média indica os diferentes preços por 
unidade que serão recebidos, quando o monopolista decide vender quantidades 
diferentes do produto. 

A implicação deste fato é importante, porque o monopolista precisa 
baixar o preço do produto para vender maiores quantidades. Isto significa que a 
Receita Marginal é decrescente. Considere o gráfico 7. 


183 


Gráfico 7 
Curvas de Receita Média, Receita Marginal e Demande do Monopólio 


P D 


D 
0 «+ RMg RM, Q 


A linha DD é a curva de Receita Média do monopolista, enquanto a linha 
interna é a da Receita Marginal”. 


3.4. O equilíbrio da firma monopolista no curto prazo 


Antes de tudo, uma palavra de lembrança. O mesmo conjunto de curvas 
de custo empregado na análise do equilíbrio da firma no mercado de 
concorrência perfeita será utilizado no exame da firma operando no regime de 
monopólio. 

Suporemos que a firma monopolista não exerce qualquer influência no 
preço dos fatores de produção que emprega; em outros termos, ela obtém os 
fatores de produção no mercado de concorrência perfeita, e vende o produto no 
de monopólio, objetivando a maximização do lucro. 

A semelhança do que ocorre com o produtor no regime concorrencial, o 
monopolista ajusta seu nível de produção até o ponto em que a Receita Marginal 
é igual ao Custo Marginal. Em outras palavras, enquanto o aumento na Receita 
Total for maior que o aumento no Custo Total, é consistente com seus objetivos 
aumentar o nível de produto. 

O gráfico 8 apresenta as curvas de demanda (DD), curvas de Receita 


Média (RM.), Receita Marginal (RM,), Custo Médio (CM,) e Custo Marginal 
(CM,). 





s Existem algumas relações matemáticas entre as curvas de Receita Total, Média e Marginal: a) a Receita Total 
atinge o máximo no ponto em que a Receita Marginal é zero; b) a Receita Marginal corta o eixo horizontal (Q), 
na metade do ponto onde a Receita Média corta esse mesmo eixo. Veja demonstração em C. E. Ferguson, 
Microeconomia, p. 318 e 319. 
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Gráfico 8 
Curvas de Receito Média, Receita Marginal e Demanda do Monopólio 


CMy 





A curva DD é a curva de Receita Média, isto é, sua curva de demanda do 
produto, e (RM,) é a curva de Receita Marginal. As curvas de Custo Médio 


(CM,) e Custo Marginal (CM,) definem a estrutura de custo da firma. 


Como o monopolista maximiza o lucro no nível de produção em que a 
receita marginal é igual ao custo marginal, o ponto E define o nível de produção 
q, em que o monopolista está maximizando seu lucro vendendo a quantidade q, 
na unidade de tempo, pelo preço p por unidade. 

A análise procedida mostra que o ponto onde o Custo Marginal é igual à 
Receita Marginal corresponde aquele de equilíbrio da firma monopolista. Não é 
demais enfatizar que o preço de cada unidade do produto é determinado pela 
curva de demanda e não pela Receita Marginal; o lucro é determinado pelo preço 
e pelo Custo Médio e não pelo preço e Custo Marginal. 

Essas considerações servem para nos indicar que existe a possibilidade 
de a firma monopolista incorrer em prejuízo ou, como se diria cotidianamente, 
“empatar”, isto é, a Receita Total ser igual ao Custo Total. 

Da mesma forma que a firma no regime de concorrência perfeita pode 
incorrer em prejuízo no curto prazo, desde que o preço do produto seja pelo 
menos igual ao Custo Variável Médio, a firma monopolista pode minimizar 
perdas se o preço do produto for pelo menos igual ao Custo Variável Médio. 


3.5. O equilíbrio da firma monopolista no longo prazo 


No exame da estrutura de mercado caracterizada como de concorrência 
perfeita, verificamos que no longo prazo poderia ocorrer a entrada e saída de 
firmas do setor. Na estrutura de mercado monopolista, a firma é única, de 
maneira que a entrada de novas firmas alteraria a estrutura do mercado. 
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Em conseqiiência, o monopólio somente se mantém se a firma consegui r 
impedir a entrada de outras firmas no mercado. Diversos fatores podem 
concorrer para a manutenção do monopólio, dentre os quais destacamos: 

|- a dimensão reduzida do mercado; 

Il - a existência de patentes que impede a produção de um dado produto 

por firmas concorrentes; 

III - a proteção oferecida por leis governamentais; e 

IV - o controle das fontes de suprimento de matérias-primas para a 

produção de seu produto. 

Admitindo-se que o monopólio possa manter-se a longo prazo, 
consideremos, por um momento, os resultados obtidos com a análise de curto 
prazo. Se a situação for de prejuízo crônico, sem possibilidade de recuperação 
mediante um ajustamento da planta, a melhor solução é o encerramento de sua 
atividade. 

No entanto, se o monopólio estiver auferindo um lucro puro e as 
perspectivas de longo prazo são favoráveis, as curvas de custo marginal e custo 
médio de longo prazo indicam as possibilidades de ajuste de escala de 
produção. 

Dadas as condições do mercado e as curvas de Custo Médio e Custo 
Marginal de longo prazo, o monopolista resolve ampliar a sua planta de 
produção até o ponto em que possa derivar o maior lucro possível de sua 
atividade produtiva. 

Nesse nível de produção, o novo custo marginal de curto prazo deve ser 
igual à Receita Marginal, satisfazendo-se, assim, a condição tradicional de 
equilíbrio. O Custo Marginal de longo prazo - variável estratégica do processo de 
ajustamento - também é igual à Receita Marginal, e o Custo Médio de curto prazo 
iguala-se ao Custo Médio de longo prazo. 

Vimos que, se o monopólio puder se manter a longo prazo, ele pode 
realizar os ajustamentos necessários alcançando o equilíbrio de longo prazo. 
Como é pouco provável que se perpetue no longo prazo, é instrutivo discutirmos 
a respeito dos fatores que indicamos no início desta seção como mantenedores 
do monopólio. 

As patentes tornam-se obsoletas; novos produtos, e mais refinados, são 
desenvolvidos por outras firmas; matérias-primas substitutas tornam-se 
disponíveis etc. A manutenção do monopólio somente é mais factível quando o 
mercado é garantido por meio de leis governamentais, como, por exemplo, 
serviços de utilidade pública, de telefone e energia elétrica. 

Se o mercado de uma firma é muito reduzido, é provável que ele 
permaneça no regime de monopólio, mesmo auferindo lucros vantajosos. Se 
uma outra firma entrasse no mercado, o preço do produto poderia tornar-se tão 
baixo que as duas sofreriam prejuízo. 

Adicionalmente, o leitor há de concordar que a longo prazo o 
desenvolvimento tecnológico dá origem à produção de novos métodos e 
técnicas que determinam o surgimento de novos produtos de melhor qualidade 
e substitutos daqueles bens anteriormente monopolizados. 

Existem, entretanto, alguns instrumentos que podem minorar o poder do 
monopólio, como, por exemplo, a regulamentação do preço do produto e a 
imposição fiscal. 


186 


4. Efeitos das estruturas de mercado sobre o preço e a produção 


O exame dos modelos puros de concorrência perfeita e monopólio 
mostrou que, dada uma estrutura particular, será possível determinar-se o preço 
e a quantidade de equilíbrio. A questão é: comparando-se as duas estruturas 
entre si, quais seriam as respectivas vantagens e desvantagens? 

Sem dúvida nenhuma, comparando-se as diferentes estruturas, verificase 
que, do regime de concorrência perfeita, podemos derivar a noção de eficiência 
econômica porque, se o setor estiver em equilíbrio de longo prazo, o preço do 
produto será igual ao custo total mínimo. 

Desde que o fluxo de entrada e saída do setor é livre, a sua produção será 
ampliada, à medida que existirem oportunidades de investimentos lucrativos, de 
maneira que no longo prazo o preço diminuirá e a disponibilidade de produto 
será maior. 

Suponhamos que um setor, operando em regime de concorrência 
perfeita, fosse monopolizado. O efeito da monopolização seria a elevação do 
preço e a redução da produção. Devido à possibilidade de existência de lucro 
monopolista no longo prazo, em razão do bloqueio da entrada de novas firmas 
no setor, o preço do produto pode ser superior ao seu custo médio mínimo. 

A eficiência econômica sob monopólio não é máxima, porque o 
monopolista não utiliza necessariamente uma planta de produção ótima ou não 
produz a quantidade ótima, dada a escala de planta existente. 


5. Estruturas de mercado mais complexas 


Devido o caráter introdutório deste volume, as estruturas mais complexas 
não serão objeto de análise, sendo indicadas apenas suas características 
básicas. Deixamos para o apêndice uma descrição das abordagens alternativas. 


5.1. Concorrência monopolista 


Embora apresente, como a concorrência perfeita, uma estrutura de 
mercado em que existe um número elevado de empresas, a concorrência 
monopolista (também chamada concorrência imperfeita) caracteriza-se pelo fato 
de que as empresas produzem produtos diferenciados, embora substitutos 
próximos. 

Por exemplo, diferentes marcas de cigarros, perfumes, sabonetes, 
refrigerantes etc. Trata-se, assim, de uma estrutura mais próxima da realidade 
que a concorrência perfeita, onde se supõe um produto homogêneo, produzido 
por todas as empresas. 

Nesta estrutura, cada empresa tem certo poder sobre a fixação de preços. 
Ou seja, a curva de demanda com a qual se defronta é negativamente inclinada, 
embora bastante elástica, pois a existência de substitutos próximos permite aos 
consumidores alternativas para fugirem de aumentos de preços. 
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A diferenciação de produtos pode dar-se por características físicas 
(composição química, potência etc.), pela embalagem, ou pelo esquema de 
promoção de vendas (propaganda, atendimento, fornecimento de brindes, 
manutenção etc.). 

Da mesma forma que o modelo de concorrência perfeita, prevalece a 
suposição de que não existem barreiras para a entrada de firmas, o que significa 
que, a longo prazo, haveria uma tendência para a existência de lucros normais 
(Receita Total igual a Custo Total), não surgindo lucros extraordinários. 


5.2. Oligopólio 


O oligopólio é uma estrutura de mercado que prevalece no mundo 
ocidental, inclusive no Brasil, como, por exemplo, na indústria do transporte 
aéreo, rodoviário, química, siderúrgica, de certos tipos de serviços etc. Esta 
estrutura de mercado caracteriza-se pela existência de um reduzido número de 
produtores e vendedores, produzindo produtos que são substitutos próximos 
entre si. 

Em outras palavras, estes produtos têm alta elasticidade cruzada. 
Segundo a substitutibilidade perfeita ou imperfeita dos produtos, o oligopólio 
pode ser perfeito ou diferenciado. A noção fundamental subjacente ao oligopólio 
é a da interdependência econômica”. 

Então, se todos os produtores são importantes, ou possuem uma faixa 
significativa do mercado, as decisões sobre o preço e a produção de equilíbrio 
são interdependentes, porque a decisão de um vendedor influi no 
comportamento econômico dos outros vendedores. 


5.3. Monopsônio 


Esta estrutura de mercado é caracterizada pela existência de muitos 
vendedores e um único comprador. E uma estrutura que pode prevalecer 
especialmente no mercado de trabalho. Portanto, ou os trabalhadores 
empregam-se no monopsônio, ou precisam trabalhar em outra localidade, por 
exemplo. 

A curva de oferta de trabalho indica quantas; unidades serão 
empregadas, dado o preço do salário. Como o monopsonista precisa pagar 
salários mais elevados para obter unidades adicionais de trabalho, o custo 
marginal é crescente e, portanto, a curva de Custo Marginal situa-se acima da 
curva de oferta do fator, que é a sua curva de Custo Médio. 

A consequência deste fato é que o Custo Marginal é superior ao preço 
pago ao trabalho marginal, porque ele deve pagar salários mais altos para todas 
as unidades já empregadas. Quando o monopsonista está em equilíbrio, 
maximizando o lucro, naturalmente igualando o Custo Marginal no valor do 
produto marginal do fator, ele paga um preço para o fator, que é inferior ao valor 
de seu produto marginal. 





81 Ra ; a is a o E ano na e 
No apêndice, veremos que existem modelos de oligopólio nos quais a hipótese da interdependência não é 
essencial. 
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Comparando-se o monopsônio corri a firma monopolista ou de 
concorrência perfeita, verifica-se que o preço pago pelo monopsônio é mais 
baixo. 

Podemos definir também o oligopsônio, que se caracteriza por um 
pequeno número de firmas compradoras de uni dado produto. Por exemplo, o 
setor automobilístico, na compra de auto-peças, os supermercados etc. 


5.4. Monopólio bilateral 

No monopólio bilateral, defrontam-se um monopolista e um 
monopsonista. Tipicamente, o monopolista deseja vender uma dada quantidade 
de produto por um preço relativamente alto, e o monopsonista pretende comprar 
a mesma quantidade por um preço o mais baixo possível. 

Como ambas as posições são conflitantes, somente a negociação 


recíproca permite a definição do preço. O preço final dependerá do poder de 
regateio de cada um dos oponentes. 
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1. Introdução 


Além das estruturas descritas no capítulo 4, consideradas como as 
estruturas mais importantes do núcleo da microeconomia, existem uma série de 
outras abordagens para estudar o comportamento dos mercados. A 
preocupação central de todas as abordagens é de alguma forma explicar o 
funcionamento dos mercados. Colocamos abaixo algumas dessas abordagens, 
que consideramos as mais representativas. 


2. Modelos marginalistas de oligopólio 


O oligopólio se refere a uma estrutura de mercado onde existem poucos 
vendedores com poder de fixar os preços e muitos compradores, Nos modelos 
marginalistas, se supõe que os oligopolistas maximizem os lucros, igualando 
Receita Marginal a Custo Marginal (daí o nome). 


2.1. Modelos de duopólio: o modelo de Cournot 


Os modelos de duopólio representam historicamente as primeiras 
análises de mercado oligopolizados. Dentre os vários modelos existentes, 
destacaremos o de Cournot. 

O modelo de Cournot, de 1838, pode ser explicado a partir de um exemplo. 
Suponhamos que existam duas fontes de água mineral, uma pertencente a A e a 
outra a B. Só existem custos fixos - os custos de escavação - portanto os 
Custos Variáveis e o Custo Marginal são nulos (CV=CM =0). 


Conseqiuentemente, a maximização de lucro para cada empresário corresponde 
ao ponto onde L,, RM, =0. 
Cada empresário supõe que seu rival nunca mude seu preço, em razão da 


atitude tomada por ele. Em outras palavras, os empresários não reconhecem a 
interdependência que têm entre si. 
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O modelo de Coumot 


0 RMy =( Q 


Suponhamos que a demanda seja linear e que A comece a produzir 
primeiro. O preço de equilíbrio será p*, que corresponde ao ponto onde 
CM, =RM, =0, e a quantidade produzida será a metade do segmento 00. B, 


observando o mercado, considera a demanda dele como sendo a demanda total 
menos a quantidade atendida por A. 

Ele estabelece o preço correspondente a p*/2 e a quantidade 
correspondente a 0Q/4 - metade do mercado não tomado por A. Contudo, a 
atitude de B, força A a diminuir seu preço, para continuar maximizando lucro. A 
diminuição de preço de A permite que B, aumente seu preço, de maneira que 
força uma nova reação de A. 

As ações e reações continuam indefinidamente, uma vez que ambos os 
empresários não reconhecem sua interdependência. No limite, a quantidade de 
equilíbrio será de 2/3 do segmento 0Q e o preço de equilíbrio será 2/3 de p*. 


2.2. O modelo de Sweezy 


O modelo de Sweezy também é conhecido como o modelo da demanda 
quebrada. O modelo foi desenvolvido buscando explicar porque os preços dos 
oligopólios permaneciam constantes por longos períodos de tempo, mesmo 
quando os custos mudavam. 

O modelo supõe que cada oligopolista tem uma curva de demanda - 
quebrada". A curva de demanda é elástica para preços acima do preço de 
equilíbrio, e inelástica para preços abaixo do preço de equilíbrio, ou seja: 
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A explicação para a curva de demanda ser elástica, para aumentos de 
preços, seria de que se um oligopolista aumentasse seu preço não seria 
acompanhado pelos demais, e dessa forma perderia parte do mercado para os 
concorrentes. 

Por outro lado, todos os oligopolistas reconheceriam o fato de que, se um 
deles baixar os preços para aumentar a sua fatia de mercado, provocaria uma 
reação idêntica dos demais, desencadeando uma "guerra de preços”. Essa 
reação idêntica fatia não só com que cada um deles permanecesse com a 
mesma fatia de mercado, como também diminuiria o lucro extraordinário de 
todos. 

Dessa forma, os oligopolistas, reconhecendo a interdependência, veriam 
a curva de demanda inelástica para quedas de preço. Portanto, não haveria 
nenhuma razão para que baixassem os preços. O modelo, portanto, seria uma 
das explicações para a estabilidade de preços observadas nos oligopólios. 


2.3. O cartel perfeito 


O cartel perfeito nada mais é do que a situação onde os oligopolistas, 
reconhecendo a interdependência que têm, procuram se unir e maximizar o 
lucro do cartel. A solução que se chega é a do monopólio puro. Fixado o preço, 
a questão é como dividiras quantidades entre os diferentes membros do cartel. 

A repartição das cotas pode dar-se de diferentes formas, e vai depender, 
em última instância, da capacidade de negociação dos diferentes membros do 
cartel. 

De maneira geral, os cartéis são instáveis. Considerando que geralmente 
operam com uma certa capacidade ociosa, o incentivo para que individualmente 
os membros tentem burlar os demais é grande. 


2.4. Os modelos de liderança-preço 


É uma coalizão imperfeita, onde as empresas de um setor oligopolista 
decidem tacitamente (isto é, não é necessário um acordo formal) estabelecer o 
mesmo preço, aceitando a liderança de uma empresa da indústria. 

A líder - a empresa que fixa o preço - pode tanto ser a firma de custo mais 
baixo, como também a maior firma do mercado. Consequentemente, teríamos 
modelos de liderança-preço com a firma de custo mais baixo como também 
modelos com uma firma maior que as demais. 

A firma líder fixa o preço e é seguida pelas demais. Todas maximizam. o 
lucro, reconhecendo a interdependência que têm entre si. Na hipótese da firma 
líder ser a de custo mais baixo, entra em consideração a regulamentação 
antimonopólio. 

Pelas leis antimonopólio, uma firma não pode, em muitos casos, deter a 
totalidade das vendas de um mercado. Dessa forma, ao fixar seus preços, a 
firma de custo mais baixo descarta a possibilidade de práticas predatórias de 
preço que levem seu concorrente a bancarrota, para apoderar-se da totalidade 
do mercado. 
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No modelo de liderança-preço pela firma de maior tamanho, a solução de 
equilíbrio é obtida através da suposição de que as demais firmas são apenas 
tomadoras de preço. Consequentemente, a curva de oferta das mesmas 
corresponde à soma horizontal de suas curvas de custo marginal. 

A firma líder vê como sua demanda a demanda do mercado menos a parte 
atendida pelas demais firmas. Em outras palavras, supondo que ao preço p* a 
quantidade demandada seja q*, e supondo também que a esse mesmo preço p* 
a quantidade ofertada pelas demais empresas for q', então a firma líder 
considerará como sua a demanda q* - q' ao preço p*. 

A firma líder obtém sua curva de receita marginal a partir da curva de 
demanda obtida da forma descrita acima. Para determinar o preço de equilíbrio, 
basta igualar Custo Marginal a Receita Marginal. 


3. Modelos de mark-up de oligopólio 


Trata-se de uma teoria alternativa de oligopólio, que difere da teoria 
marginalista em três aspectos: 1) não enfatiza as ações e reações das firmas 
concorrentes do setor, 2) a competição é extrapreço (qualidade do pruduto, 
promoção, serviços etc.); e 3) as firmas não maximizam lucro (CM, = RM), 


simplesmente adicionam uma margem sobre os custos - daí o nome de mark-up. 

As firmas por um lado têm apenas uma idéia vaga sobre a demanda de 
seus produtos, uma vez que a mesma é muito sensível a propaganda, mudança 
nos gostos dos consumidores, crédito, serviços de manutenção etc. Por outro 
lado, as firmas, em razão de produzir mais de um produto, desconhecem os 
custos precisos por produto (apesar de conhecer o custo sobre todos os 
produtos conjuntamente). 

Portanto, as firmas, ao não terem uma idéia sobre a Receita Marginal 
(RM,) como também sobre o Custo Marginal (CM,), usam um outro critério 


para fixar preços. O preço seria o custo adicionado de uma margem m: 
p=C.(1+M). 


Essa margem, o mark-up, depende das condições de entrada de novas 
firmas no setor. 

As barreiras à entrada a novas firmas dependem de: 

a) barreiras legais à entrada; 

b) diferenciação do produto; 

c) economias de escala; 

d) vantagens de custo das empresas já estabelecidas; e 

e) montante de recursos para entrar no setor. 





A curva de Custo Médio acima seria a de custo unitário médio que a firma 
calcularia, rateando os custos fixos e os custos diretos. A diferença entre os 
custos e o preço seria justamente o mark-up. 
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4. Os mercados contestáveis 


Na abordagem marginalista tradicional, tanto o monopólio como o 
oligopólio geralmente podem apresentar um lucro extraordinário. Isso acontece 
por poderem fixar seus preços. Essa liberdade na fixação de preços ocorreria 
pelo número limitado de firmas existentes nessas estruturas de mercado. 

A abordagem dos mercados contestáveis mostra que, se um mercado for 
contestável, não haverá essa liberdade de fixação de preços - pelo menos a 
longo prazo. Define-se mercado contestável como aquele em que a entrada é 
livre e a saída dá-se sem custos. Isto é, um mercado sem barreiras à entrada e 
com saída “livre”. 

A concorrência potencial limitaria a capacidade de firmas em fixar preços 
arbitrariamente. As qualidades de bem-estar de um mercado contestável são 
consequência de sua definição e das características das incursões onde é 
possível entrar no negócio, lucrar e sair. 

Pelo fato de não haver custos na saída dos mercados contestáveis, não 
teríamos a existência de lucros extraordinários, pois a possibilidade dessas 
incursões, a concorrência potencial, impediria que isso acontecesse. 

Analogamente, outra implicação é a inexistência de ineficiências na 
produção em mercados contestáveis, uma vez que produtores mais eficientes se 
aproveitariam das suas estruturas de custos mais econômicas, incursionando 
em outros mercados. 

Dessa forma, ao analisar-se a estrutura de um mercado, novas variáveis 
como barreiras à entrada, custos de saída e vulnerabilidade intertemporal são 
incorporadas, e outras como atomicidade do mercado passam a ter uma 
importância secundária. 
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5. Estudos de organização industrial 


A organização industrial é uma área de estudos de estruturas de 
mercados que enfatiza o aspecto empírico dos mercados. Dentro da organização 
industrial podemos distinguir três abordagens: estrutura-conduta-desempenho, 
estudo de casos e modelagem estrutural. E mister destacar que as três 
abordagens se complementam entre si. 

Na abordagem estrutura-conduta-desempenho, como o próprio nome diz, 
analisa-se a estrutura, a conduta e o desempenho das firmas. 

A estrutura de mercado depende das condições essenciais da demanda e 
da oferta. Entre as condições da demanda, incluiríamos: a elasticidade-preço da 
demanda, as elasticidades cruzadas e a tendência de crescimento do mercado, 
entre outros. 

Do lado da oferta, destacaríamos: localização e posse de fontes de 
matérias-primas, tecnologia, ação dos sindicatos, e aspectos legais, políticos e 
éticos. Dentro da estrutura de um mercado, são analisadas a concentração, 
diversificação, diferenciação entre os produtos, barreiras à entrada e economias 
de escala. 

Na conduta, são objeto de estudo como os preços são fixados, a 
estratégia de marketing e comportamento legal das empresas. No desempenho, 
a preocupação é com a eficiência, equidade, criação de empregos e qualidade 
do produto. 

Na abordagem de estudo de casos a ênfase é com a coleta de 
informações sem um padrão preconcebido. Dessa forma são coletadas tanto 
informações qualitativas como quantitativas. Numa segunda fase são 
desenvolvidas as categorias instrumentais para analisar o mercado em questão. 

A modelagem estrutural, ou a econometria industrial como também é 
conhecida, é uma abordagem essencialmente positivista. O objetivo principal 
dessa abordagem não é analisar o que acontece dentro de uma determinada 
estrutura, mas sim buscar regularidades que permitam comparações entre 
diferentes indústrias e mercados e ao longo do tempo. 


6. A abordagem gerencial 


A abordagem gerencial se destaca por colocar em primeiro plano o 
comportamento dos gerentes das empresas. A gerência e a propriedade das 
empresas estariam divorciadas e, dessa forma, o objetivo da gerência nem 
sempre seria coincidente corri o dos proprietários. Enquanto os últimos 
estariam mais preocupados em aumentar sua riqueza os primeiros estariam 
mais interessados em manter sua posição na empresa. 

Um modelo representativo da abordagem gerencial seria o modelo de 
maximização de vendas (ou Modelo de Baumol). Nesse modelo, a firma não 
buscaria maximizar o lucro, mas sim as vendas da empresa. Desde que a 
empresa obtivesse um lucro mínimo, o seu comportamento se explicaria melhor 
adotando-se a hipótese de maximização de vendas. 

O preço e a quantidade de equilíbrio são obtidos numa análise parecida à 
abordagem marginalista. A diferença é que a variável a ser maximizada é vendas 
e não lucro. O lucro é apenas uma restrição que deve ser observada na 
maximização condicionada de vendas. 

As justificativas para que a maximização de vendas seja mais importante 
para a gerência de uma empresa estaria em que os salários e o status da 
gerência estão mais ligados a vendas que a lucros. Vendas crescentes implicam 
mais contratações, enquanto vendas em queda têm efeito oposto. 
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1. Objetivos da Teoria Macroeconômica 


O principal objetivo da teoria econômica é analisar como são 
determinados os preços e as quantidades dos bens produzidos e dos fatores de 
produção existentes na economia. A partir de meados da segunda metade do 
século XIX, os economistas estruturaram um método de análise que iria 
consagrar-se posteriormente, denominado escola neoclássica. O princípio 
básico dessa escola era o da racionalidade dos agentes econômicos, ou seja, 
perante uma série de opções, os indivíduos, livremente, escolheriam aquela 
opção que considerariam mais vantajosa. 

A fim de verificar como se determinavam os preços e quantidades 
produzidas, esses economistas criaram duas entidades básicas: o consumidor e 
a firma. O consumidor seria uma entidade abstrata que teria por objetivo 
maximizar alguma função (tradicionalmente coloca-se como objetivo básico a 
maximização da utilidade), enquanto as firmas, ao decidirem aspectos relativos 
sobre os preços a serem cobrados ou as quantidades a serem produzidas, 
tomariam tais decisões, procurando maximizar também alguma função objetiva. 
Neste caso, tem sido tradicional a colocação dos lucros como variável a ser 
maximizada. 

E conveniente destacar que, embora tais economistas tenham colocado 
os nomes de firmas e consumidores, nomes que têm um significado específico 
na realidade, não devemos entendê-los de tal forma, ou seja, que essas 
entidades deveriam ter uma contrapartida na realidade. Assim, as inúmeras 
discussões se efetivamente firmas maximizam lucros e consumidores 
maximizam utilidade não deveriam ser objeto de testes empíricos. Como é 
salientado por Machilup, o interesse central da teoria econômica seria a busca 
de variáveis explicativas da determinação dos preços de mercado e não dos 
preços individuais praticados por cada firma. Assim, o julgamento da teoria 
econômica deveria ser pela sua capacidade de realizar boas predições com base 
nessas entidades abstratas”. 





se Machilup (1946) dá um exemplo que julgamos bastante elucidativo. Ele diz que as proposições da teoria 
econômica deveriam ser julgadas de maneira semelhante à seguinte proposição: imaginemos que numa 
determinada rodovia, com tempo bom, subitamente, despenque uma chuva bastante forte. Que previsão 
poderíamos fazer? Certamente, uma previsão seria a de que a velocidade média nessa rodovia diminuiria em 
face da mudança nas condições climáticas. Evidentemente, um determinado motorista poderia aumentar sua 
velocidade com a chuva. Assim, se analisássemos o comportamento desse motorista, chegaríamos à 
conclusão de que a teoria não era boa. Entretanto, se a velocidade média efetivamente diminui, o poder de 
previsão dessa teoria não pode ser desprezado. 
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Com o objetivo de analisar o processo de determinação de preços e 
quantidades, a teoria microeconômica preserva em sua análise as 
características individuais de cada bem e cada fator de produção. Cada produto 
é visto com suas características específicas, ou seja, laranjas distinguem-se na 
análise dos demais bens como, por exemplo, abacates, automóveis etc. Por 
outro lado, no tocante aos diversos fatores de produção, também são 
preservados os diferentes tipos de fatores, bem como, dentro de cada fator, 
suas diferentes características. 

Na tentativa de se determinar como os preços e quantidades são 
estabelecidos, desenvolveram-se dois métodos de análise básicos: a chamada 
abordagem de equilíbrio parcial e a do equilíbrio geral. 

A abordagem do equilíbrio parcial analisa um determinado mercado sem 
considerar os efeitos que esse mercado pode ocasionar sobre os demais 
mercados existentes na economia. Admite-se que os demais mercados afetam o 
mercado analisado, mas julga-se que esse mercado não afeta os demais. Por 
outro lado, na abordagem do equilíbrio geral, acredita-se que tudo depende de 
tudo, e assim, se quiséssemos determinar como são formados os preços dos 
bens, deveríamos inicialmente listar todos os bens que são produzidos pela 
economia e todos os diferentes tipos de insumos que são utilizados, e 
considerarmos que, nas demandas e ofertas de cada um dos bens, todos os 
preços dos demais bens são importantes. 

Evidentemente, a preservação de todas as características específicas de 
cada bem na análise impede que algumas considerações mais gerais a respeito 
da evolução da economia possam ser efetuadas. Imaginemos que estivéssemos 
interessados em saber como os preços de uma economia têm-se comportado ao 
longo dos últimos meses. A resposta que a Microeconomia daria seria 
individualizar cada um dos bens produzidos respondendo: o preço relativo do 
bem x está aumentando, o do bem y diminuindo e assim sucessivamente. Por 
outro lado se estivéssemos interessados em avaliar como tem-se comportado a 
produção dos bens na economia, a Microeconomia também forneceria -tas 
específicas para cada um dos bens produzidos. 

Ainda que a observação de como evoluem os preços e a produção de 
cada bem individualmente seja extremamente elucidativa, pode-se perceber, de 
antemão, a necessidade de obtermos respostas um pouco mais rápidas e 
abrangentes. 
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Gostaríamos de saber coisas do tipo: como se tem comportado o nível de 
produção da economia ao longo dos últimos anos, como tem evoluído o nível de 
emprego etc. 

Desta forma, percebe-se a necessidade de darmos um tratamento mais 
agregativo e empírico à análise econômica. E aqui surge o espaço para a 
Macroeconomia. Ela tem por objetivo fundamental analisar como são 
determinadas as variáveis econômicas de maneira agregada. Estamos 
interessados em saber se o nível de atividades tem crescido ou diminuído, se os 
preços têm crescido etc., a nível agregado. E claro que a Microeconomia 
também analisa variáveis agregadas, como, por exemplo, o mercado de 
automóveis, que inclui uma série de tipos de automóveis fabricados. Entretanto, 
a Macroeconomia faz agregações absolutas, pois agrega todos os tipos de bens 
produzidos. 

Se considerarmos uma economia fechada, ou seja, uma economia que 
não mantém relações com outros países, a Macroeconomia a observa como se 
ela fosse constituída por quatro mercados: o mercado de bens e serviços; o 
mercado de trabalho; o mercado monetário e o mercado de títulos. 

Assim, para tentar responder como se tem comportado o nível de 
atividades, efetua-se uma agregação de todos os bens produzidos pela 
economia durante um certo período de tempo e define-se o chamado produto 
nacional. Esse produto representa a agregação de todos os bens produzidos 
pela economia. O preço desse produto, que representa uma média de todos os 
preços produzidos, é o chamado nível geral de preços. Observe-se que o nível 
geral de preços e o produto nacional representam entidades abstratas criadas 
pelos economistas. 

De maneira semelhante, o mercado de trabalho também representa uma 
agregação de todos os tipos de trabalhos existentes na economia. Neste 
mercado, determinamos como se estabelece a taxa salarial e o nível de emprego. 

Pode-se observar, que, a partir dessa agregação, a Teoria 
Macroeconômica esquece as características individuais de cada produto, bem 
como de cada tipo de trabalho. Evidentemente, caso se queira efetuar alguma 
desagregação, isso é possível. Poderíamos, por exemplo, destacar a produção 
dos chamados bens agrícolas dos bens industriais. Entretanto, a natureza 
básica da Macroeconomia é a discussão da economia em termos agregados. 

Adicionalmente, discute-se o mercado monetário, pois a análise será 
desenvolvida numa economia cujas trocas são efetuadas utilizando-se sempre 
um elemento comum. Esse elemento comum é que se conhece por moeda. E 
intuitivo perceber que se as trocas utilizam sempre a moeda, ela deve ter alguma 
importância na determinação dos preços e quantidades produzidas. 
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Nas economias, existem agentes econômicos superavitários e agentes 
deficitários. Agentes superavitários são aqueles que possuem um nível de renda 
superior aos seus gastos e deficitários aqueles que possuem um nível de gastos 
superior ao de renda. Para tal, idealiza-se um mercado no qual os agentes 
superavitários emprestam para os deficitários. Em qualquer economia, existe 
uma série de títulos que fazem essa função (títulos do governo, ações, 
debêntures, duplicatas etc.). Entretanto, a Macroeconomia, mais uma vez, 
agrega todos esses títulos e define um título (tradicionalmente é representado 
por algum título do governo) e nesse mercado se procura determinar o preço e a 
quantidade de títulos. 

Assim, podemos resumir os objetivos da análise macroeconômica como 
sendo o de estudar como se determinam as seguintes variáveis agregadas: nível 
geral de preços, nível de produto, taxa de salários, nível de emprego, taxa de 
juros, quantidade de moeda, preço dos títulos e quantidade de títulos. 


2. Evolução da Teoria Macroeconômica 


A Teoria Macroeconômica. ganhou grande impulso, a partir da década de 
30, como Keynes, que me inclusive é considerado e seu fundador. 
Evidentemente, os economistas anteriores a Keynes sempre tiveram 
preocupações a respeito do desempenho da economia no seu agregado. 
Entretanto, a linha predominante dos economistas acreditava que as economias 
de mercado tinham a capacidade de, sem a interferência do governo, utilizar de 
maneira eficiente todos os recursos disponíveis, ou seja, produzir a nível de 
pleno emprego desses recursos. 

A partir do momento que as economias tivessem esta capacidade, o nível 
de produto e de emprego já estariam determinados, representando a efetiva 
disponibilidade de recursos. Assim, duas das principais variáveis que a Teoria 
Macroeconômica tinha por objetivo analisar já estariam determinadas. Naquela 
altura, os economistas acoplavam a chamada Teoria Quantitativa da Moeda para 
determinar o nível de preços e a taxa salarial, fixando assim outras duas 
variáveis. Analisando o mercado de títulos, através dos esquemas de ofertas de 
poupança por parte dos agentes superavitários e da demanda de recursos por 
parte dos agentes deficitários, determinava-se a taxa real de juros. 

E fácil perceber que as principais variáveis objeto da Macroeconomia 
resolviam-se de maneira muito fácil. Assim, a preocupação dos economistas 
voltava-se fundamentalmente para o desenvolvimento da Teoria 
Microeconômica. 

Pode-se perceber o grau de insatisfação que existia naquela altura com 
tais resultados que a Macroeconomia, oferecia, ou seja, a existência de uma 
tendência automática ao pleno emprego e consequentemente inexistência de 
desemprego dos trabalhadores. Isto porque a evidência empírica mostrava 
pessoas buscando constantemente emprego sem alcançarem sucesso. 

Entretanto, a Teoria Macroeconômica prevalecente persistia, pois, como 
apontado por Hansen, fatos não derrubam teorias, mas uma teoria só é 
derrubada por outra teoria. 
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Essa outra teoria surgiu na década de 30, com o aparecimento do livro 
Teoria geral do emprego, moeda e dinheiro, elaborado por John Maynard 
Keynes, e publicado em 1936. 

Keynes mostrava que contrariamente aos resultados apontados pela 
teoria neoclássica”, as economias capitalistas não tinham a capacidade de 
promover automaticamente o pleno emprego. Assim, abria-se a oportunidade 
para a ação governamental, através de seus clássicos instrumentos (política 
monetária ou fiscal) para direcionar a economia rumo à utilização total dos 
recursos. Enquanto para os economistas neoclássicos a ação governamental 
deveria restringir-se à produção dos chamados bens públicos (como, por 
exemplo, segurança, educação etc.), a partir de Keynes, o governo tinha não 
apenas a oportunidade, mas também a necessidade de orientar sua política 
econômica no sentido de promover a plena utilização dos recursos disponíveis 
na economia. 

Após o surgimento desse livro, a Teoria Macroeconômica recebeu um 
impulso considerável, passando a constituir um campo bastante fértil de análise 
da teoria econômica, propiciando um arcabouço teórico bastante profícuo para a 
própria política econômica. 

Inicialmente, considerou-se que Keynes, para mostrar a incapacidade das 
economias em gerarem o pleno emprego, se havia utilizado da rigidez dos 
salários nominais que impediriam a geração de um salário real compatível com o 
pleno emprego. Em outras palavras, um salário real elevado poderia significar 
um excesso de oferta de mão-de-obra. Para eliminar esse excesso, seria 
necessário reduzir os salários nominais, pois, assim, haveria um acréscimo na 
quantidade demandada de mão-de-obra e diminuição da quantidade ofertada. 

Essa visão acerca da teoria keynesiana foi posteriormente bastante 
criticada, em especial pela chamada linha pós-keynesiana, que inclui autores 
como Joan Robinson, N. Kaldor, Paul Davidson, e outros, os quais procuraram 
resgatar aquilo que, segundo eles, seria a verdadeira mensagem de Keynes. A 
controvérsia acerca do que efetivamente Keynes disse decorre das próprias 
dificuldades de leitura de seu livro, que dá margens a inúmeras dúvidas. De 
qualquer modo, ainda que a rigidez dos salários não apareça no livro (pelo 
contrário, em inúmeras passagens são colocadas explicitamente alterações nos 
salários nominais), ficou generalizada a noção de que a rigidez salarial era a 
forma pela qual Keynes havia atacado tão frontalmente a teoria neoclássica. 

Ern 1937, Hicks lança o artigo "Mr. Keynes and the classics: a suggested 
interpretation", que tornou-se a versão oficial do livro de Keynes, de tal sorte 
que todas as análises posteriores foram efetuadas com base nesse artigo, e não 
na própria leitura do livro. 





83 ] ; : s ps 
Na realidade Keynes chamava os economistas que acreditavam na teoria prevalecente de clássicos 


Entretanto, seguindo a tradição mais geral, estamos catalogando-os como neoclássicos em função de 
basearem-se suas análises no racionalismo econômico. 
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A partir desse artigo, que introduz o aparato conhecido como IS/LM, vai- 
se estruturando a chamada síntese neoclássica. Essa síntese é concluída, pelo 
menos em sua versão inicial, corri a publicação do artigo de Modigliani (1944). 

A partir de então, todas as formulações de política econômica acabam 
sendo realizadas corri base nessa estrutura teórica que permitia, a partir da 
observação de que preços e salários não eram totalmente flexíveis, a 
possibilidade de geração de desemprego na economia. Neste caso, abria-se o 
espaço para a utilização das políticas monetárias e fiscais para a promoção do 
pleno emprego. 

A síntese neoclássica gera resultados razoáveis, em termos de previsões 
acerca do comportamento das variáveis agregadas até a década de 60. Nessa 
altura, como apontado por Mankiw (1990), havia uma correspondência bastante 
direta entre a estrutura teórica e os modelos empíricos. 

Apesar dessa correspondência, durante a década de 5o, algumas 
questões colocadas originariam posteriormente toda uma revolução da teoria 
macroeconômica. 

Nessa década, o modelo mais tradicional apresentava uma notável 
dicotomia entre o comportamento da economia no pleno emprego e abaixo do 
pleno emprego. Abaixo do pleno emprego, seguia-se a tradição keynesiana de 
que os preços eram rígidos, e que mudanças no sistema dadas exogenamente 
afetavam apenas as variáveis reais. Por outro lado, no pleno emprego, as 
variáveis reais permaneciam inalteradas e choques de demanda se traduziam 
apenas num movimento dos preços. O propósito de Phillips (1958) foi o de 
remover esta dicotomia. Segundo ele, parecia óbvio que, pelo menos no curto 
prazo, qualquer mudança no sistema deveria promover alterações tanto na parte 
real como no lado monetário. 

A curva de Phillips expressava simplesmente uma curva de oferta 
agregada positivamente inclinada. Na realidade, tradicionalmente, uma curva de 
oferta relaciona o nível dos preços com a quantidade a ser oferecida. Phillips 
relacionava não o nível, mas a taxa de crescimento dos preços (inflação) com a 
taxa de desemprego (o que corresponde a um certo emprego). 

Segundo Phillips, caso a taxa de desemprego fosse mais elevada, isto 
indicaria um maior excesso de oferta e consequentemente haveria uma pressão 
para que a taxa de crescimento dos salários nominais fosse mais baixa. Essa 
taxa menor corresponderia a uma taxa de inflação menor. A medida que a taxa 
de inflação fosse maior, os salários reais seriam menores, e consequentemente, 
de acordo com a teoria neoclássica, as firmas teriam incentivo a contratar mais 
mão-de-obra. Assim, haveria o chamado trade-off entre inflação e desemprego, 
no sentido de que quanto maior o desemprego menor seria a taxa de inflação, e 
quanto menor o desemprego maior seria essa taxa. 

Essa noção, ainda que antiga, e posteriormente refutada pelos fatos, é 
muito tradicional. Muitas vezes ouvimos dizer que a adoção de um conjunto de 
medidas combatendo o processo inflacionário acaba gerando, pelo menos 
durante um certo período de tempo, uma diminuição do nível de atividades e o 
desemprego. 
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Assim, durante a primeira metade da década de 60, tínhamos então todo o 
instrumental IS/LM analisando os componentes da demanda agregada, acoplado 
com a curva de Phillips, que retratava as condições da oferta agregada. 

Entretanto, essa noção de que a taxa de crescimento de uma variável 
nominal (inflação) afetava as variáveis reais (desemprego) não era aceita pela 
tradicional teoria neoclássica, que, ao basear-se na racionalidade econômica 
dos agentes, afirma que o nível de produto e de emprego deve depender das 
condições técnicas disponíveis para uma sociedade num determinado momento 
do tempo, além, evidentemente, da disponibilidade dos fatores de produção. 

Essa insatisfação com a curva de Phillips representando as condições da 
oferta agregada foi consubstanciada na segunda metade da década de 60, com 
os trabalhos de Phelps (1967) e Friedman (1958). 

A principal crítica exposta por Friedman era de que na formulação original 
de Phillips procurava-se analisara influênciadas taxas de desemprego sobre a 
evolução dos salários nominais. Essa formulação desviava-se da tradição 
neoclássica num ponto fundamental, isto é, o da racionalidade dos agentes 
econômicos. 

De acordo com a teoria neoclássica, os agentes estão preocupados com a 
evolução das variáveis reais e não simplesmente com a evolução das variáveis 
nominais. No caso da curva de Phillips, desconsiderava-se completamente a 
expectativa de crescimento dos preços, ou seja, admitia-se que os agentes 
econômicos - no caso os trabalhadores - possuíam ilusão monetária. 

Assim, Friedman e Phelps propõem que na equação explicativa das taxas 
de crescimento dos salários nominais deveríamos introduzir, além da taxa de 
desemprego, a taxa esperada de inflação. 

Quando se introduz a taxa de inflação esperada, passamos a ter um 
resultado completamente diferente, isto porque, a cada taxa de inflação 
esperada, teremos uma determinada curva de Phillips. 

Em nível de política econômica, já não existiria um trade-off estático entre 
inflação e desemprego. Em outras palavras, caso a taxa de inflação se elevasse, 
e com isso a economia apresentasse uma taxa de desemprego menor, a partir de 
um certo momento, os trabalhadores perceberiam que nessa economia a taxa de 
inflação era maior do que a esperada. A partir dessa percepção, os 
trabalhadores passariam a negociar os salários com base nessa expectativa, e 
consequentemente a taxa de desemprego voltaria ao seu nível original, pois os 
salários reais, que haviam diminuído, voltariam ao seu nível original. 

Neste caso, na medida em que o governo quisesse manter a economia 
apresentando uma taxa de desemprego menor do que aquela que seria natural, 
haveria a necessidade de continuamente acelerar as taxas de inflação, e esperar 
que os trabalhadores levassem algum tempo para perceber essa aceleração. E 
por isso que esta nova versão da curva de Phillips passou a ser conhecida como 
a versão aceleracionista. 
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Entretanto, à medida que houvesse uma correta percepção por parte dos 
agentes econômicos - no caso específico dos trabalhadores - o nível de 
emprego (ou a taxa de desemprego) voltaria ao seu nível original. 

A partir daí, coloca-se em evidência o papel que as expectativas têm no 
comportamento dos agentes econômicos, e como isso se reflete no próprio 
desempenho da economia. E os economistas passaram a dar maior atenção de 
como os agentes econômicos formam suas expectativas. Começa a se 
desenrolar a noção de que os agentes econômicos não podem ser ludibriados 
sistematicamente, ou seja, que cometam erros sistemáticos de previsão. E é 
justamente essa idéia que constitui a base da escola de expectativas racionais, 
que viria a dar sustentação a toda uma revolução pela qual passou a 
Macroeconomia durante as décadas de 70 e 80. 

A escola das chamadas expectativas racionais, que passou a ser 
conhecida também como -novos clássicos” (new classical economics), tem 
origem especificamente com o artigo de Muth (1961), que argumentava: 


".. expectations, since they are informed predictions of future events, are 
essentially the same as the predictions of the relevant economic theory”. 


Essa base da escola dos novos clássicos significava que os agentes 
econômicos, ao formarem suas expectativas sobre alguma variável econômica, 
acabariam por tentar verificar como aquela variável se comportava no tempo. 
Admitindo que existe uma teoria econômica que explica o comportamento da 
variável, os agentes acabariam por formar suas expectativas com base na 
própria teoria explicativa. Assim, evitar-se-iam os erros sistemáticos. 

A luz de todos esses movimentos, vão-se configurando quatro escolas 
principais no pensamento macroeconômico: Keynesianos, neoclássicos 
(monetaristas), novos neoclássicos e pós-keynesianos. 

A diferença fundamental entre os Kkeynesianos e os neoclássicos 
(monetaristas), originária desde o livro de Keynes, refletiria o fato de que os 
neoclássicos acreditavam que as economias de mercado poderiam gerar 
equilíbrios a nível de pleno emprego, e o desemprego resultante derivaria de 
certas rigidezas. Por outro lado, os keynesianos procuravam mostrar que a 
característica fundamental das economias capitalistas era essa incapacidade de 
se alcançar o nível de pleno emprego, em face das falhas estruturais do sistema 
de mercado. 

De acordo com os keynesianos (autores como James Tobin; Franco 
Modigliani etc.), as políticas monetária e fiscal afetariam o nível de produto e 
emprego de forma rápida, mas sem efeitos mais significativos sobre o nível de 
inflação. Para reduzir as taxas de inflação, não bastaria apenas reduzir a 
demanda agregada, mas deveríamos acoplar algumas políticas de renda”. 





84 ai ; : 

Por política de renda entendem-se fundamentalmente medidas que afetem diretamente os preços dos 
diversos fatores de produção e dos próprios bens. Assim, como exemplo de políticas de renda, teríamos todos 
os esquemas de congelamentos de preços e salários introduzidos na economia brasileira no período mais 
recente. 
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Os economistas monetaristas (Karl Brunner, Alan Meltzer, Milton 
Friedman) acreditavam que a inflação era essencialmente um fenômeno 
monetário. Neste sentido, o combate à inflação passaria essencialmente por um 
controle mais efetivo do estoque de moeda. Adicionalmente, acreditavam que, 
no curto prazo, os níveis de produto e emprego poderiam ser estimulados por 
políticas de demanda agregada, ou seja, acreditavam na curva de Phillips, pelo 
menos no curto prazo. Entretanto, a longo prazo, prevalecia a noção de que os 
níveis de emprego e produto dependiam das condições de produtividade e da 
disponibilidade dos fatores de produção. 

Os novos neoclássicos apresentavam resultados ainda mais fortes, pois, 
pelo menos, inicialmente, acreditavam que não havia mecanismos pelos quais o 
governo poderia aumentar ou diminuir sistematicamente o nível de emprego, 
relativamente a seu equilíbrio de longo prazo. Isto porque, baseados na hipótese 
de expectativas racionais, acreditavam que, a partir do momento que os agentes 
percebiam adequadamente o modelo estrutural que determinava as variáveis em 
média, as expectativas não conteriam erros sistemáticos e, consequentemente, 
o nível de emprego não se alteraria nem no curto prazo. 

Assim, de acordo com essa Unha de pensamento, os indivíduos sempre 
otimizariam, e os mercados sempre entrariam em equilíbrio. 

Os novos neoclássicos, ao colocarem em evidência a questão das 
expectativas, levantaram um ponto nevrálgico existente em toda a Teoria 
Macroeconômica desde seu surgimento. 

Como dissemos inicialmente, os economistas criaram a noção de agentes 
representativos para analisar o processo de formação de preços. Essa noção é 
fundamental para o processo de agregação, e assim para a própria sustentação 
da Macroeconomia, A partir do momento em que os novos neoclássicos 
levantaram a questão de formação de expectativas, voltou-se a questionar a 
estabilidade dessas variáveis agregadas, e especificamente a noção de agentes 
representativos. Era fundamental a necessidade de se procurar dar os 
fundamentos microeconômicos à teoria macroeconômica, o que significava que 
as variáveis agregadas deveriam estar bem fundamentadas no comportamento 
dos agentes individuais. Inclusive, essa questão já era levantada logo após o 
livro de Keynes, que deu origem à teoria macroeconômica moderna. Já naquela 
altura, quando se colocava a questão da ilusão monetária, Leontief (1947) 
defendia a necessidade de se procurar fundamentar melhor essa noção, ou seja, 
deveríamos analisar mais profundamente o comportamento dos trabalhadores. 

Os keynesianos, a partir da revolução das chamadas expectativas 
racionais, também procuraram dar uma sustentação microeconômica à 
Macroeconomia. Atualmente, essa corrente, denominada novos keynesianos, 
seguindo sua tradição, procura explicar por que existem certos preços rígidos 
na economia que promovem o desequilíbrio em alguns mercados, 
principalmente o mercado de trabalho. Assim, procura-se analisar, 
especialmente, as falhas existentes na movimentação de preços e salários, 
evitando que haja um equilíbrio entre a demanda e a oferta. 
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3. Estágio atual da Macroeconomia 


No estágio atual da Teoria Macroeconômica, vive-se uma espécie de 
dilema. De um lado, parte-se do princípio de que, sem uma sustenção 
microeconômica, todos os resultados macroeconômicos são altamente 
instáveis. E essa conclusão tem sido suportada pelos fatos. De modo geral, 
quase que sem exceção, as principais relações macroeconômicas têm-se 
mostrado altamente instáveis. Tomando-se, por exemplo, a própria relação entre 
moeda e preços, tão a gosto dos chamados monetaristas, como a própria curva 
de Phillips, todas essas relações têm-se mostrado instáveis. 

Entretanto, dar sustentação à Teoria Macroeconômica com base na 
Microeconomia é extremamente difícil e não sabemos se é possível. Os novos 
clássicos conseguiram alguns resultados, mas com base em hipóteses 
altamente restritivas. Os chamados novos keynesianos, partindo de hipóteses 
mais realistas, não têm conseguido avançar de maneira mais significativa, pelo 
menos até o momento. Na realidade, praticamente todos os resultados que 
encontramos atualmente são mais destrutivos da Macroeconomia tradicional, 
sem que, entretanto, consiga-se operacionalizar alguns resultados de maneira 
mais sistemática. 

E exatamente por estarmos nesta condição, que Mankiw (1990) coloca de 
maneira muito clara esta percepção. Assim, o que temos visto é uma distância 
muito grande entre o estado atual da Teoria Macroeconômica e os modelos 
macroeconométricos. Enquanto na década de 60 esses modelos empíricos 
estavam muito próximos da realidade teórica prevalecente, hoje, eles ainda não 
incorporaram os desenvolvimentos recentes. Isto porque, na realidade, os 
avanços teóricos estão numa fase de que os tradicionais resultados da década 
de 60 e 70 são questionados, sem que se consiga operacionalizar outros 
resultados. 

Neste sentido, é que os responsáveis pela condução da política 
econômica são obrigados a efetuá-la com base em resultados da Teoria 
Macroeconômica tradicional, ainda que colocados em dúvida pela teoria mais 
moderna. 

O fato é que a tentativa de agregação não tão restritiva, como a 
tradicionalmente efetuada pela Macroeconomia, gera algumas questões, se não 
insolúveis, pelo menos de difícil superação. 

E fácil perceber que os diferentes interesses individuais, as diferentes 
expectativas acerca do comportamento futuro, a inter-relação entre os com 
portamentos dos diversos agentes, a percepção dos agentes, é muito difícil de 
ser agregada de maneira a produzir resultados mais sistemáticos. Cada 
agregação pode ser válida em apenas uma situação, e consequentemente não 
pode ser utilizada em outras. 

Nesta situação, o estágio atual da Teoria Macroeconômica é o de tentar 
superar todas essas questões, a fim de que os novos conhecimentos possam 
ser sedimentados e operacionalizados para sua utilização na política econômica. 
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1. Introdução 


Antes de tratarmos do problema de medir a atividade econômica, seria 
bom definirmos o que é a macroeconomia. Pode-se entendera macroeconomia 
como sendo o estudo dos agregados econômicos, de seus comportamentos e 
das relações que guardam entre si. Os agregados que têm recebido maiores 
atenções dos estudiosos têm sido o produto nacional, o nível de emprego e a 
taxa de crescimento dos preços. O que distingue a macroeconomia da 
microeconomia é o fato da Macroeconomia, só se preocupar com o 
comportamento dos grandes agregados, sem dar muita importância às 
ocorrências internas a esses agregados. Assim, por exemplo, a macroeconomia 
se preocupa com o que determina o produto nacional, sem prestar atenção na 
composição setorial desagregada desse mesmo produto. 


2. Fluxo circular da renda 


Ao se medir produto nacional, o que se está tentando fazer é avaliar o 
desempenho da economia no sentido de satisfazer as necessidades da 
sociedade. Esse processo de avaliação pode, na verdade, ser feito de outras 
maneiras. Poder-se-ia, por exemplo, medir o desempenho da economia pelo 
número de falências e concordatas, ou pelo consumo de energia etc. De fato, 
estes outros indicadores são largamente utilizados como instrumentos 
auxiliares na tentativa de se ter uma idéia do desempenho de uma economia 
num determinado período. 

Ao optarmos por medir o desempenho econômico pelo produto nacional, 
estamos na verdade optando por medir esse desempenho por meio do valor 
total das transações feitas com bens finais durante um certo período de tempo. 
Podemos entender melhor o que representa essa opção fazendo um modelo 
simplificado de uma economia sem governo e sem transações com o exterior. 
Nessa economia teríamos então dois agentes básicos que seriam as empresas e 
os indivíduos. Numa economia organizada capitalisticamente, os diversos 
agentes se relacionam economicamente por meio dos mercados. O quadro 1 
indica esse relacionamento. 

Quadro 1 





2... Fluxo monetário 
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Conforme pode ser observado, teríamos nessa economia dois mercados 
básicos. O primeiro seria o mercado dos fatores de produção. Os indivíduos 
são, em última análise, proprietários da força de trabalho, da terra, dos recursos 
naturais, das máquinas, equipamentos e edificações etc., que terão que ser 
utilizados pelas empresas no processo de produção. Assim sendo, as empresas 
compram o uso desses fatores de produção dos indivíduos. As transações 
dessa natureza (empresas comprando o uso dos fatores de produção) são 
realizadas no que chamamos mercado de fatores. No quadro 1 essas transações 
são representadas pelas linhas da parte superior do quadro. As linhas cheias 
representam movimentos de bens, e as linhas tracejadas representam a 
contrapartida monetária do movimento de bens. Dessa maneira, as duas linhas 
superiores do lado esquerdo do quadro 1 representam o fato dos indivíduos 
venderem os serviços de seus fatores de produção no mercado de fatores e 
receberem uma contrapartida monetária do uso desses serviços por parte das 
empresas. Da mesma forma, as duas linhas superiores do lado direito do 
diagrama representam o fato das empresas comprarem os serviços desses 
fatores no mercado de fatores e pagarem pelos serviços desses fatores. 

Na metade inferior do quadro 1 estão representadas as transações feitas 
com bens e serviços finais nessa economia. Os indivíduos vão ao mercado de 
bens comprar bens e serviços de que necessitam e, como é de praxe, pagam por 
esses bens. As empresas, por sua vez, vão ao mercado de bens vender sua 
produção. Vale a pena ressaltar que esse mercado se refere apenas a bens 
finais, isto é, as transações entre empresas referentes a compras de matérias- 
primas não estão explicitadas dentre as transações aqui consideradas. 
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3. Renda e produto 


Essa é uma visão simplificada do funcionamento da economia. Resta, 
ainda, responder à pergunta de como medir o desempenho dessa economia. As 
atividades nos mercados de bens e de fatores são atividades contínuas, isto é, 
estão sendo realizadas continuamente no tempo, assim como num rio a água 
passa por um certo ponto continuamente. Para medirmos a atividade de um rio, 
o que se costuma fazer é medir a quantidade de água que passa por um certo 
ponto num determinado lapso de tempo. Essa atividade seria então medida em 


mº /h, isto é, metros cúbicos por hora. Da mesma forma, para medirmos a 
atividade de uma economia, poderíamos então medir o valor dos produtos finais 
transacionados no mercado de bens durante um certo período de tempo. De 
maneira geral, tomamos esse período de tempo como sendo um ano. A escolha 
de um período de um ano como tempo de referência é arbitrária e poder-se-ia 
igualmente usar trimestres, meses ou mesmo hora. Entretanto, é importante que 
tenhamos períodos de referências homogêneos, a fim de que possamos fazer 
comparações com a atividade dessa economia em outras épocas e com outras 
economias. 

Por outro lado, assim como decidimos medir o desempenho da economia 
pelo valor das transações realizadas no mercado de bens finais num período de 
um ano, poderíamos também medir essa mesma atividade por meio do mercado 
de fatores. O total de pagamentos aos serviços dos fatores de produção 
contratados pelas empresas num período de um ano serve também como 
medida de atividade dessa economia nesse período. Adiante vamos mostrar que 
essas duas alternativas, medir a atividade do mercado de bens finais e medir a 
atividade do mercado de fatores, são, sob muitos aspectos, equivalentes. 

Resumindo, poderíamos então definir de uma maneira mais formal os 
conceitos de produto e renda nacional. Chama-se produto nacional o valor 
monetário de todos os bens finais produzidos na economia num período de um 
ano. Por outro lado, chama-se renda nacional o total de pagamentos feitos aos 
fatores de produção que foram utilizados para a obtenção desse produto. 

A fim de tornar mais claros esses conceitos, seria conveniente dar alguns 
exemplos. Suponhamos como primeiro exemplo que a economia seja composta 
somente de uma empresa agrícola que use trabalho, terra, máquinas e 
equipamentos e capital de giro emprestado para produzir soja e trigo. As contas 
de produção e renda dessa economia poderiam então ser sintetizadas num 
quadro como o quadro 2. 


Quadro 2 


Valor total da produção 

de soja 600 

Valor total da produção 

da trigo 400 1 
1.000 


80 
20 
O 


1.000 
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Assim sendo, nessa economia composta somente de uma empresa 
agrícola produzindo Soja e trigo, teríamos um produto nacional da ordem de Cr$ 
1.000,00 e, devido ao caráter residual da conta lucros, a renda nacional seria 
também da ordem de Cr$ 1.000,00. 

Entretanto, nessa economia que usamos como exemplo, não está 
incorporado um fenômeno fundamental do mundo real que é o uso de insumos 
intermediários no processo de produção. Não consideramos, por exemplo, que o 
processo de produção de trigo e soja exige o uso de sementes, fertilizantes, 
defensivos agrícolas etc. Se voltarmos ao quadro 1, poderemos verificar que 
esse fluxo entre empresas não está representado nesse quadro e que, na 
medida em que esses insumos intermediários não são transacionados nem no 
mercado de bens finais, nem no mercado de fatores de produção, não deveriam 
ser considerados na nossa medida de produto nacional ou renda nacional. 


4. Valor adicionado 


Da necessidade de excluirmos essas transações intermediárias da nossa 
contabilidade de produto e renda surge então o conceito de valor adicionado. 
Para ilustrar o conceito de valor adicionado, vamos socorrer-nos mais uma vez 
de um exemplo. Suponhamos que nossa economia agora só produza um único 
bem final, livros, por exemplo. Entretanto, para produzir livros são necessários 
papel e tinta. Por outro lado, para produzir papel e tinta são necessários madeira 
e corantes. Suponhamos ainda que corantes; e madeira possam ser extraídos 
diretamente da natureza ou estejam disponíveis em estoques acumulados em 
períodos anteriores. Naturalmente, o preço do produto final, livro, já inclui os 
custos em termos de papel e tintas, assim como os preços de papel e tintas já 
incluem o preço de madeira e corantes que foram necessários para sua 
obtenção. Se somarmos o valor da produção de livros ao valor da produção de 
papel, tintas, madeira e corantes, estaremos contando mais de uma vez a 
produção de insumos intermediários. O quadro 3 ilustra bem o problema. Como 
podemos observar, o valor total das vendas dessa economia é Cr$ 490,00. 
Entretanto, Cr$ 290,00 são transações realizadas entre empresas. A diferença, 
Cr$ 200,00, é o valor das transações realizadas no mercado de bens finais. 
Como podemos ainda observar, essa diferença é igual ao valor das vendas de 
livros, que são os únicos bens finais nessa economia, e é também igual à soma 
dos valores adicionados em cada estágio de produção. 


Quadro 3 


Vendas no período genro 


(mm = (0-( 
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O quadro 4 apresenta as contas de produto e renda dessa economia. 


Quadro 4 


Na produção de madeira 
Na produção de papel 
Na produção de corante 
Na produção de tintas 
Ma produção de livros 
Lucros 


Na produção de madeira 
Na produção de papel 
Na produção de corante 
Na produção de tintas 
Na produção de livros 
Juros 

Na produção de medeira 
Na produção de papel 
Na produção de corante 
Na produção de tintas 
Na produção de livros 
Aluguéis 

Na produção de madeira 
Na produção de papel 
Na produção de corante 
Na produção de tintas 
Na produção de livros 





5. Outras medidas agregadas 


Além das medidas de renda nacional e produto nacional de que tratamos 
até aqui, existe uma série de outras medidas derivadas dos mesmos conceitos 
básicos e que são largamente utilizadas. A primeira dessas medidas é o produto 
nacional bruto. Qual a diferença entre produto nacional bruto e produto nacional 
líquido? Para respondermos a essa pergunta precisamos olhar com mais 
cuidado o que estamos incluindo ou não na nossa medida de renda nacional. 
Mais precisamente, precisamos olhar para como está sendo tratado o problema 
da depreciação. 
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Do total de bens e serviços finais produzidos pela economia num 
determinado espaço de tempo, uma parte desses bens refere-se a máquinas e 
equipamentos produzidos no período e que vão incorporar-se ao estoque de 
capital da economia. Entretanto parte desses equipamentos vai, na realidade, 
repor aquela parcela de equipamento que foi desgastada no período 
imediatamente anterior no processo de produção. O valor dessa parcela de 
máquinas e equipamentos desgastados pelo processo produtivo no período 
anterior é a depreciação. Assim sendo, para efeitos de medida de atividade 
econômica, poderíamos considerar tanto o total de bens finais produzidos no 
período quanto o total líquido, isto é, abatida a depreciação. Assim, o produto 
nacional bruto considera o total geral de bens e serviços finais produzidos pela 
economia, e o produto nacional líquido considera somente a produção de bens 
finais, em excesso àquela produção, que se destinou a repor o estoque de 
capital consumido no período. Resumindo, podemos dizer que o produto 
nacional bruto é igual ao produto nacional líquido mais a depreciação. 


PNB = PNL + Depreciação 


A segunda pergunta que temos de responder é: qual a diferença entre 
produto nacional e produto interno? Para respondermos a essa pergunta, 
precisamos levar em consideração que alguns fatores de produção utilizados no 
processo produtivo são de propriedade de residentes no exterior. Da mesma 
forma, alguns residentes no país têm fatores de produção sendo utilizados em 
outros países. Em outras palavras, parte da renda gerada no país é pagamento 
de fatores de propriedade de não residentes, e parte da renda gerada em outros 
países é pagamento de fatores de produção de propriedade de residentes. Como 
levar esse fato em consideração nas medidas de renda e produto que estamos 
discutindo? A solução para esse problema é abrirmos mais uma conta de 
produto, ou seja, produto interno, na qual só se consideraria o pagamento a 
fatores de produção de residentes. Então, a diferença entre produto interno e 
produto nacional seria exatamente a renda líquida enviada para pagamento de 
fatores de propriedade de não residentes. Em outras palavras, o produto 
nacional, mais a renda enviada para pagamento de fatores de propriedade de 
não residentes, menos a renda recebida do exterior para pagamento de fatores 
de produção de residentes, é igual ao produto interno. 


PN + Renda Líquida enviada ao exterior = PI 
Em termos de produto bruto, temos então 
PNB + Renda Líquida enviada ao exterior = PIB 


Existem ainda outras medidas da atividade econômica que precisam ser 
consideradas por sua importância na aferição do desempenho de setores 
particulares da economia. Assim, por exemplo, podemos medir o produto 
nacional a preços de mercado ou a custo dos fatores de produção. Para darmos 
uma idéia da diferença entre essas duas medidas de atividade econômica, 
tomemos um exemplo do quadro 4. Nesse exemplo não foi considerado o fato de 
que o governo cobra impostos indiretos, tais como IPI e ICM nas diversas etapas 
de comercialização, tanto dos produtos intermediários quanto dos produtos 
finais. Ao mesmo tempo, o governo permite que a cada etapa de produção sejam 
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feitos abatimentos relativos aos impostos indiretos pagos sobre as matérias- 
primas utilizadas. Por essa razão, quando chegamos aos produtos finais, seus 
preços serão não somente o valor adicionado nos diversos estágios de 
produção, mas também o total de impostos indiretos pagos e não abatidos até a 
obtenção desse produto, no caso, livros. Em vista desse fato, se medirmos o 
produto pela soma dos valores adicionados nos diversos estágios de produção, 
estaremos fazendo uma avaliação a custo dos fatores. Por outro lado, se 
medirmos o produto pelo somatório dos preços de mercado, multiplicados pelas 
respectivas quantidades, estaremos medindo o produto a preços de mercado. A 
diferença entre essas duas medidas é dada pelo montante de impostos 
indiretos. 

Resumindo, podemos escrever: 


PN a preços de mercado = PN a custo dos fatores + impostos indiretos. 


Deve ainda ser ressaltado que a renda nacional é igual ao produto 
nacional líquido a custo dos fatores. 

Uma última medida de larga utilização em economia é a da Renda 
Disponível do Setor Privado. O que se procura medir com esse conceito de 
renda disponível é quanto o setor privado da economia teve a seu dispor como 
resultado da atividade econômica no período em questão. Partindo da renda 
nacional a custo dos fatores, ternos que levar em consideração que os 
indivíduos têm que pagar impostos diretos, tais como Imposto de Renda de 
pessoas físicas, e contribuições para o INSS etc. uma vez feitos todos os 
abatimentos de contribuições compulsórias que o Setor Privado faz e 
acrescentadas todas as transferências que o Setor Público faz para o Setor 
Privado, tais como pagamentos de aposentadorias, subsídios etc., teremos 
como resultado líquido um conceito de renda que tenta medir quanto o Setor 
Privado teve a seu dispor, para consumo e poupança, como resultado da 
atividade econômica do período em questão. 


6. Alguns problemas com as medidas de renda e produto 


Quando se está medindo o desempenho de uma economia em termos de 
renda e produto, o que se está querendo fazer é avaliar o bem-estar atingido pela 
sociedade por meio da atividade econômica. Assim sendo, costuma-se associar 
as taxas de crescimento do PIB, por exemplo, a crescimento de bem-estar. 
Entretanto, essa associação entre produto e bem-estar só pode ser feita dentro 
de condições muito estritas. 
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Em primeiro lugar, é necessário que os preços utilizados na avaliação de todos 
os bens finais sejam, de alguma forma, indicadores de contribuição de um 
produto para o bem-estar. Se essa condição se verifica, o produto nacional, que 
é medido pelo produto de todos os bens finais pelos seus respectivos preços, 
poderia ser considerado como uma medida de bem-estar. Isso porque, nesse 
caso, o produto nacional poderia ser interpretado como o produto das 
quantidades de todos os bens finais produzidos pelas suas correspondentes 
contribuições para o bem-estar. Entretanto, ainda que em muitos casos essa 
condição se verifique, em muitos outros existem distorções no sistema 
econômico que levam a que os preços se afastem daquilo que seria uma medida 
de contribuição para o bem-estar. Assim, por exemplo, no caso de empresas 
monopolísticas que tenham controle sobre o preço de mercado praticado para o 
produto que produzem, é bastante provável que o preço seja fixado acima 
daquilo que seria seu custo de produção em termos de outros bens. 

Além disso, podem existir distorções; nos mercados de fatores de 
produção que levem a que os preços dos produtos não venham a refletir sua 
contribuição para o bem-estar, já que estão sendo produzidos por fatores cujo 
preço não reflete a contribuição do fator para o processo de produção. Esse 
fenômeno, por exemplo, pode ser resultado de segmentação no mercado de 
trabalho, discriminação etc. 

Um segundo tipo de problema, que pode levar a que a medida de produto 
nacional não seja um bom indicador de bem-estar, é o que costumamos chamar 
de externalidades. Um processo produtivo, além do(s) produto(s) 
tradicionalmente avaliado(s) na contabilidade nacional, produz uma quantidade 
quase infinita de subprodutos que, por falta de mercado, não são corretamente 
avaliados. Assim, por exemplo, não existe mercado para fumaça expelida pela 
chaminé de uma fábrica. Não existe também mercado para o "serviço" de mudar 
a temperatura da água de um rio, ou mesmo das vizinhanças de uma instalação 
industrial. Os ruídos produzidos juntamente com os demais produtos que saem 
de um processo industrial não são comercializados em mercados estabelecidos. 
Poluição visual, aglomeração excessiva etc. são muitas vezes resultados de 
atividades econômicas e não são convenientemente avaliados nas tentativas de 
se obter indicações de desempenho de uma economia em termos de bem-estar. 

Quando nos referimos à taxa de crescimento do PIB, por exemplo, 
estamos falando no acréscimo de bens e serviços gerados por uma economia 
num determinado período de tempo. A avaliação desse acréscimo de bens e 
serviços gerados é, em geral, considerada acréscimo de bem-estar. Entretanto, 
conforme já apontamos, juntamente com esses bens e serviços foi gerada uma 
série de subprodutos que não são transacionados em mercados estabelecidos. 
Alguns desses produtos se constituem em externalidades negativas, no sentido 
em que causam reduções de bem-estar. Assim sendo, para que tenhamos uma 
medida correta de bem-estar, é necessário que essas externalidades sejam 
abatidas dos cálculos de produto nacional. 

Entretanto, já apontamos o fato de que não existem mercados 
estabelecidos para transacionar esses "bens". Assim, é bastante difícil se obter 
uma avaliação monetária de sua "contribuição" para o bem-estar e, portanto, 
considerá-los explicitamente em nossas avaliações de desempenho do sistema 
econômico. 
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Finalmente, existe ainda um terceiro problema que deve ser discutido se 
quisermos entender melhor a natureza das medidas de renda e produto. 
Conforme já vimos no item 3, a renda ou produto nacional é medida pela soma 
das diversas parcelas do valor adicionado, que se constituem em remuneração 
dos serviços produtivos cedidos pelos indivíduos à atividade econômica. 

Se entre dois períodos de tempo todas as parcelas crescem 
proporcionalmente, esquecendo temporariamente dos problemas acima 
mencionados, podemos dizer que o bem-estar da sociedade cresceu na mesma 
proporção. Entretanto, se cada uma das parcelas que compõem o valor 
adicionado cresce diferentemente, temos que, de alguma forma, introduzir um 
sistema de ponderações para avaliarmos o desempenho global. 

Ainda que tentemos evitar esse problema, comparando somente o valor 
adicionado global, estamos, implicitamente, adotando um sistema de 
ponderações dado pela participação de cada tipo de renda na renda total. A fim 
de ilustrarmos melhor esse problema, recorramos a um exemplo. Imaginemos 
que, em dois anos diferentes (ano 1 e ano 2), as avaliações de renda tenham 
sido as representadas no quadro 5. 


Quadro 5 


Salários 
Lucros 


Juros 
Aluguéis 





Essas informações indicam que entre o ano 1 e o ano 2 a renda cresceu 
aproximadamente 10,4%, passando de 1. 150 para 1.270. Entretanto, observando 
o quadro 6, que mostra o crescimento de cada um dos componentes do valor 
adicionado total, verificamos que nem todas as parcelas cresceram à mesma 
taxa. A parcela lucros cresceu 20%, enquanto a parcela juros cresceu apenas 
3,3%. 

Se usarmos um sistema de ponderações dado pela participação de cada 
tipo de renda na renda total (coluna 2 do quadro 6), chegaremos a uma taxa 
média global igual à obtida na simples comparação dos valores adicionados 
globais no ano 1 e no ano 2. 


Quadro 6 
Taxas de Crescimento e Ponderações 
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A questão que se coloca imediatamente é: por que o sistema de 
ponderações utilizado é esse? Por que não outro qualquer? A resposta a essas 
perguntas é que qualquer sistema de ponderação seria, em última análise, 
arbitrário. Na medida em que as pessoas que recebem salários não são as 
mesmas que recebem lucros, por exemplo, não ternos critérios para dar pesos 
ao crescimento de salários frente ao crescimento de lucros. Assim sendo, as 
medidas globais de desempenho, ainda que de grande valia, muitas vezes 
escondem informações de extrema relevância. 

O bem-estar social está ligado não somente ao tamanho do PIB e à sua 
evolução, mas, também, à sua distribuição. Não se pode, por exemplo, 
argumentar que todos evoluíram 10,4% em termos de bem-estar, quando, na 
verdade, somente a fatia de lucros cresceu acima desse valor. Se, por exemplo, 
usássemos um sistema de ponderações diferente, levando em consideração 
somente os salários, encontraríamos um crescimento global de 10% e não de 
10,4%. Assim, dependendo do sistema de ponderações utilizado, poderíamos 
encontrar qualquer taxa de crescimento global entre 3,3%, que foi o crescimento 
da parcela de juros, e 20 %, que foi o crescimento dos lucros. 

Entretanto, deve ser ressaltado que a prática de usar ponderações dadas 
pela participação no produto, ainda que possa ser considerada arbitrária, é 
utilizada universalmente. 


Y 
7. Valores reais e valores nominais 


Existe ainda um último problema associado às medidas de atividade 
econômica que, devido a sua importância, merece um tratamento especial. E o 
problema de separar crescimentos de preços de crescimentos reais. Se, por 
exemplo, observarmos que entre dois períodos de tempo o produto medido a 
preços correntes cresceu de Cr$ 22.950,00 para Cr$ 32.900,00, conforme o 
quadro 7, como nos assegurar que não foram somente os preços que 
cresceram? De fato, se observarmos mais atentamente o quadro 7, poderemos 
verificar que as quantidades físicas dos diversos bens finais produzidos em 1 e 
em 2 são as mesmas. 
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O produto real não se alterou; entretanto, nossa medida de atividade 
econômica está acusando um aumento de aproximadamente 44% no valor da 
produção de bens finais. Na medida em que as quantidades físicas são as 
mesmas em 1 e em 2, todo o crescimento de valor entre 1 e 2 deve ser atribuído 
a crescimento de preços e em nada contribui para o bem-estar. 


Quadro 7 
Valores de Mercado 


Quanti- Valor | Quanti- | Praço 
dade dade 
10 


Liquidificadores (unidade) 2 


Automóveis (unidade) 





É necessário, então, que tenhamos alguma forma de separar, dentro das 
variações de valor, as variações de quantidade das de preços. Existem muitas 
formas alternativas de se fazer essa separação. As mais comuns baseiam-se na 
avaliação de uma mesma cesta de mercadorias em dois períodos diferentes. 
Assim, na medida em que a cesta avaliada é mantida constante em termos de 
quantidades e quantidades de mercadorias, a variação de valor observada pode 
ser integralmente atribuída a variações de preços. 

Assim, por exemplo, no caso exposto pelo quadro 7, na medida em que o 
mesmo conjunto de mercadorias foi produzido nos períodos 1 e 2, o relativo 
entre os valores obtidos a preços de 1 e de 2 nos fornece uma avaliação de 
preços. 

Suponhamos agora que a produção de bens finais de uma economia, em 
dois períodos, seja a exposta no quadro 8. 


Quadro 8 
Valores de Mercado 


Automóveis (unidade) 


Liquidificadores (unidade) 
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A comparação direta entre quantidades físicas produzidas em 1 e, 2 só é 
possível para cada tipo de bem. A produção de automóveis cresceu 20% e a de 
batatas, 10%. Como se obter a avaliação do desempenho global, sem incorrer no 
erro de atribuir a desempenho o simples crescimento de preços? 

Comparando o quadro 7 com o quadro 8, observamos que o período 1 é 
idêntico em ambos os quadros. Por outro lado, os preços do período 2 também 
são comuns. Entretanto já sabemos que a variação de preços entre 1 e 2, medida 
em termos da cesta de mercadorias produzida em 1, foi de 44 %. Esse valor foi 
obtido do relativo entre a avaliação dos bens do período 1, a preços de 2 e a 
preços de 1. Assim, 


5 
> Pa; 
Lo=E.100=144 


ERR 
» P, Qi 


i=1 


onde: 
E, - é o preço do bemii (automóvel, liquidificador etc) no período 2; 


P, - é o preço do bemii no período 1; 
Q,;- é a quantidade produzida do bem i no período 1; 


L,, - é um índice de preços entre os períodos 1 e 2%. 


A variação total de valor entre 1 e 2 é de aproximadamente 70%. 
Entretanto sabemos que a variação de preços é de 44%. Assim, podemos achar 
o produto real do período 2, a preços do período 1, utilizando uma técnica que 
chamamos deflacionar. Assim, 


t,= 02 .400- 28990 499. 27.076,4 
L, 144 


onde: 
r, - é o produto real do período 2 a preços do período 1; 


R, - é o produto nominal do período 2; e 
L,, - é o índice de preços entre 1 e 2. 


Já que estamos; medindo tudo a preços do período 1, o produto real do 
período 1 é igual ao produto nominal deste mesmo período. Assim, o 
crescimento percentual do produto real entre 1 e 2 é dado por: 


100/ "2 -1|-100[ 27:076,4 ] 47,9% 
7 22.950,0 





no A multiplicação por 100 é uma simples convenção utilizada na construção de todos os índices de preços. 
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Assim como escolhemos as quantidades do período 1 para efeito 
de cálculo do índice de preços, poderíamos, da mestria forma, utilizar as 
quantidades do período 2. Nesse caso, teríamos: 


Po; Go: 
= .100 


P, Go; 


P, E 


Mel. 


H 
md 


O primeiro índice, L,,, que torna as quantidades do período 1 como base 
de ponderação, é chamado Laspeyres. O segundo, P,,, é chamado Paasche. A 


pequena diferença que pode ser observada entre as duas avaliações das 
variações de preços advém do fato de que, na verdade, é impossível se obter 
uma separação perfeita entre variações de preços e quantidades, uma vez que 
essas variações não são independentes entre si como, aliás, nos mostra a 
própria curva de demanda. 

Além dos índices Laspeyres e Paasche, existem ainda algumas dezenas 
de alternativas de estimativas de variações de preços. Entretanto, na medida em 
que a maior parte dessas alternativas são variações pequenas em torno desses 
dois índices básicos, nos limitamos a mencionar sua existência. 

Um outro aspecto importante a ser ressaltado é o da base de um índice. 
Em ambos os casos analisados (Laspeyres e Paasche), tomamos como base de 
comparação os preços do período 1. Mas poderíamos ter considerado como 
base o período 2. 

No processo de deflacionar uma série de valores monetários, o que 
estamos tentando fazer é colocar todos os preços nos níveis em que estavam no 
período-base do deflator. 

Vale ainda a pena ressaltar que os índices de preços discutidos até agora 
partem de uma cesta de mercadorias dada pelo conjunto de bens finais 
produzidos na economia. Entretanto, pode-se construir índices do mesmo tipo 
para qualquer cesta de bens. Podemos, por exemplo, construir índices de custo 
de vida onde só entram bens destinados a consumo doméstico. Podemos 
construir índices de preços por atacado, custo da construção civil etc.*º. 

Uma vez discutidos os conceitos de renda e produto e as dificuldades em 
se obter estimativas adequadas dessas variáveis a pergunta que se coloca 
imediatamente é: como se comportam essas variáveis? Quais são as forças que 
levam a que, em alguns anos, o produto cresça substancialmente e em outros 
não cresça nada? Essas preocupações são o objeto do capítulo seguinte, que 
trata da Determinação do Equilíbrio de Fluxo Circular da Renda Nacional. 





se Para maiores informações sobre índices, particularmente índices de preços no Brasil, ver o apêndice ao 
capítulo 5. "Como medir a inflação: os números-índices de preços-, de autoria, do Prof. Heron C. E. Carmo. 
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1. Introdução 


Os sistemas de contabilidade nacional (ou contabilidade social) têm sido 
desenvolvidos principalmente a partir dos anos 40, no pós-guerra. Os dois 
principais são o Sistema de Contas Nacionais, elaborado por Richard Stone e 
adotado pela ONU, e a Matriz Insumo-Produto, criada por Wassily W. Leontief. 
Vejamos, de forma sintetizada, as principais características desses sistemas;. 


2. O Sistema de Contas Nacionais (Sistema ONU) 


Trata-se de um sistema baseado em quatro contas, relativas à produção, 
apropriação (ou utilização da renda) e acumulação (ou formação de capital) dos 
agentes econômicos (famílias, empresas, setor público e setor externo), criado 
pelo inglês Richard Stone: 


- Conta Produto Interno Bruto (produção) 

- Conta Renda Nacional Disponível Líquida (apropriação) 
- Conta de Capital (acumulação) 

- Conta Transações Correntes com o Resto do Mundo 


Os lançamentos das transações são feitos de acordo com o tradicional 
método das partidas dobradas, sem a contrapartida. "Caixa”. 

Como complemento, apresenta-se também a Conta Corrente da 
Administração Pública. Esta conta discrimina um pouco mais as contas do 
Governo, incluindo impostos diretos, contribuições previdenciárias; etc., que 
não têm contrapartida com as demais contas do sistema de Contas Nacionais. 
Discutiremos primeiro as quatro contas básicas, e depois apresentaremos a 
conta adicional do Governo. 
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2.1. As quatro contas básicas 


a) Conta Produto Interno Bruto (transações das unidades produtoras) 





DÉBITOS 


- pagamento das empresas aos fatores 
de produção. Temos a Renda Interna 
Bruta a custo de fatores: RIB,, 

Incluindo impostos indiretos menos 

subsídios, temos o PIBpm E 


CRÉDITOS 


- O que as empresas receberam dos 
setores que adquiriram os bens e 
serviços finais. 

Aqui sai a Despesa Interna Bruta, a 

preços de mercado (DIB) q, 


DIB-C+1+G+X-M 








PRODUTO INTERNO BRUTO 





DISPÊNDIO COM O PIB 





Esta conta considera também como unidades produtoras as empresas 
familiares (padarias, pequeno comércio etc.) bem como os trabalhadores 
autônomos. Assim, todo o investimento das famílias em moradias, bem como os 
investimentos do Governo (despesas de capital) também são contabilizados; 


nesta conta. 


Com a inclusão da atividade empresarial do Governo e das famílias, toda 
a formação da renda e do produto nacional "passa" por esta conta. 


b) Conta Renda Nacional Disponível Líquida?” (transações das famílias e 


governo, como apropriadores de renda) 
DEBITOS 
- como famílias e Governo utilizam a 


renda recebida. Parte consomem (C), e 
parte poupam (S) 


- SALDO: POUPANÇA INTERNA 


CREDITOS 


- rendas recebidas pelas famílias e pelo 
Governo (RIBcf) mais o resultado 
líquido da renda e transferências com 
o exterior. A depreciação entra deste 
lado com o sinal negativo. Tem-se 
então a renda disponível, pelo lado 
de como ela foi gerada. 








UTILIZAÇÃO DA RN DISPONÍVEL 
LIQUIDA 





APROPRIAÇÃO DA RN 
DISPONÍVEL LIQUIDA 








87 a: E ; so Sos ; ; 
No Brasil, como não tem sido calculada a depreciação, esta conta denomina-se Conta Renda Nacional 


Disponível Bruta (não Líquida). 
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O saldo desta conta é a Poupança Interna, que é a soma da Poupança do 
Setor Privado e do Governo. No Brasil, é chamada de Poupança Bruta. A 
poupança do Governo (ou, mais apropriadamente, a poupança em conta 
corrente do Governo, já que não se incluem as despesas de capital do setor 
público) é obtida na conta complementar ao sistema (conta corrente das 
autoridades públicas), que veremos mais adiante. 

O governo e famílias são setores usuários, que se apropriam de parte da 
renda gerada. Não são unidades produtoras de bens e serviços (a não ser 
quando investem). As empresas estatais são consideradas como empresas 
privadas, já que vendem bens e serviços no mercado, e não dependem de 
recursos do Orçamento Público. 

A conta apropriação trata as entidades sem fins lucrativos (associações 
beneficientes e universidades), como parte do setor "Famílias". 


c) Conta Transações Correntes com o Resto do Mundo 





DÉBITOS 


- gastos dos estrangeiros com nossos 
produtos e serviços (Exportação 
cIr)* 


CRÉDITOS 


- nossas compras de bens e servi cos 
(Importações CIF) º 
- pagamentos e transferências pagas 


- rendimentos e transferências recebi 
dos do resto do mundo (renda 
recebida do exterior mais donativos) 

- SALDO: POUPANÇA EXTERNA? 


aos estrangeiros (renda enviada ao 
exterior mais donativos) 








UTILIZAÇÃO DE RECEBIMENTOS RECEBIMENTOS CORRENTES?” 


CORRENTES 





No modelo da ONU, o saldo é chamado de "Saldo em Conta Corrente, 
pois representa o saldo do Balanço de Transações Correntes do Balanço de 
Pagamentos. O Balanço de Transações Correntes inclui a Balança Comercial 

(Exportações e Importações FOB), a Balança de Serviços (fretes, seguros, 

renda líquida de fatores externos) e as Transferências Unilaterais (donativos). 
Se as exportações superarem as importações (CIF), temos um superavit no 
Balanço de Transações Correntes. Nas contas nacionais, isso é uma poupança 
externa negativa, em termos reais (saíram do país mais bens e serviços do que 
entraram). O país teve um saldo negativo com o resto do mundo, em termos de 
bens e serviços. Em termos financeiros, trata-se de um saldo positivo (entrou 
mais moeda do que saiu). 


so Exportações e Importações CIF (cost, insurance and freight): incluem fretes e seguros. Exportações e 
Importações FOB (free on board): custo da mercadoria, isento de fretes e seguros. 
Alguns autores colocam a poupança externa do lado direito (créditos). 
9 Vide nota 88. 

Não se refere a recebimentos no sentido financeiro, mas real, de mercadorias. Talvez o termo mais 
adequado fosse "entradas", que dá uma idéia mais "física". Os termos do original em inglês carrent 
outcomings (total dos débitos) e current incomings (total do créditos), são mais adequados do que a tradução 
brasileira. 
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d) Conta Capital (transações que representam acumulação de renda para o futuro) 





DÉBITOS CRÉDITOS 


- gasto com formação de capital |- fontes de recursos - poupança dos 
(depreciação entra deste lado, com| quatro agentes (famílias, Governo, 


sinal negativo). Tem-se aqui então o| empresas e setor externo). E o saldo 
Investimento líquido*?. das contas anteriores. 








TOTAL DA FORMAÇÃO DE CAPITAL FINANCIAMENTO DA FORMAÇÃO DE 
CAPITAL 








Esta conta "fecha" o sistema: aqui são lançadas as contrapartidas do 
Investimento e as poupanças (ou saldos) das outras contas. Ou seja, o que ficou 
para os períodos futuros não foi gasto no período corrente. 


2.2. Discriminação das transações 


As transações que são incluídas no Sistema de Contas Nacionais são as 
que se seguem: 


1. Consumo das famílias (Cf) .........ssssosssesseeessscoseesescscorenenecorreenaccmnnnanaao 168 
B- RND 
C-PIB 


2. Consumo do Governo (Cg)* ....... is irrteserameeeserasareesenerareeseneraeeseneraraesa 42 
D - RND 
C-PIB 


OBS.: representa as despesas correntes do Governo, ou seja, salários do 
funcionalismo e compras de materiais. 





se Alguns autores colocam a depreciação do lado do crédito da Conta Capital, já que seria uma espécie de 
poupança para investimentos de reposição. 

Rigorosamente, o pagamento ao funcionalismo "sumiria" na conta Renda Nacional Disponível, pois é débito 
do Governo e crédito das famílias, não aparecendo na conta PIB. Mas como tudo que é formação de renda tem 
que "passar" pela conta PIB, supõe-se que o Governo contrata uma empresa de serviços de assessoria, e essa 
empresa paga às famílias. Tudo se passa como se tivéssemos dois lançamentos: 


Governo paga empresa de assessoria: D- RND 
Cc-PIB 

Empresa paga -os do funcionalismo: D-PIB 
C-RND 


E assim a transação é computada no PIB. 

Lembramos ainda que, como o Governo não vende bens e serviços no mercado, a sua atividade é medida 
pelos seus gastos com salários e compras de materiais (despesas de custeio ou correntes) e com 
equipamentos (despesas de capital). Problema que isso gera: quanto mais o Governo gasta, maior o PIB; mais 
eficiente, diminui o PIB. 
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3. Investimento em ativos fixos (IbK) ................sss snes 44 

D - Capital 

C-PIB 

OBS.: inclui investimentos das empresas em equipamentos e prédios, 
investimentos das famílias em moradias e despesas de capital do Governo. 


4. Variação de estoques (AE) ........... erre neeeresenenneeneaea 3 
D - Capital 
C-PIB 


5: Exportações (X) sms RR Daio rare 50 
D - Resto do Mundo 
C-PIB 


O: Importações:( MI) sms ss osassL Goncalo lina assado Sadi aa Oia AoA SAO doa aa 52 
D - PIB (com sinal negativo para que se possa tirá-lo, pela ótica da 
despesa: Cf + Cg + Ibk + E + X-M) 
C - Resto do Mundo 


7. Salários pagos pelas empresas privadas (W) ..................ss sao 130 

D - PIB 

C - RND 

OBS.: são os salários brutos, ainda não descontados o imposto de renda 
e as contribuições da previdência social. O imposto de renda 
(imposto direto) e as contribuições só são discriminados em conta 
complementar (a conta corrente das autoridades públicas), e não 
aparecem no sistema básico de quatro contas. 


8. Juros, aluguéis, lucros e dividendos ............... ss ireeeeeeneseeenenas 96 
D-PIB 
C - RND 


9. Impostos Indiretos (Ti) ....... e ereerrererererernernnn nn 34 
D - PIB 
C - RND 


10: Subsídios (SUD:)' usada siga faria bar ia dado anaid as dadas d alo rias aan ias and dd 5 
D - PIB (com sinal negativo) 
C - RND (com sinal negativo) 
OBS.: Os impostos indiretos e os subsídios são considerados no sistema, 
para que se possam obter valores do PIB e da Renda Nacional a 
preços de mercado. 
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Ti Depreciação (0) amassada E E 
D - Capital (entra com sinal negativo) 
C - RND (entra com sinal negativo) 


12. Transferências dos nacionais para o exterior (RE) 
D - RND (entra com sinal negativo) 
C - Resto do Mundo 


OBS.: inclui renda enviada ao exterior (juros, royalties, assistência 
técnica, remessa de lucros) e transferências unilaterais, tipo 


donativos. 


13. Transferências recebidas do exterior (RR) 
D - Resto do Mundo 











C - RND 
Podemos agora montar o Sistema de Contas Nacionais, de acordo com o 
Modelo da ONU. 
PRODUTO INTERNO BRUTO 
MA oe pra Dera gato a 130 TE CÊ Ass rama An e 
$. Excedente Operacional DC span s A ea are gal 
Bud ss eee 96 Sdbkss ss aee Ra E 
RIBeR os asas aaa 226 E DDT NR CORRO ARENA MR DER RO 
DESTES sta aa OE Densa dg DA o 34 dx ER CRS RENDER RR RE 
105: Sub» 2a ans ave Rr —S DEM re raegas paste a 
PIBim ssa es 255 DIBpm ........o. ooo... 
RENDA NACIONAL DISPONÍVEL LÍQUIDA 
ER 65 OR o quR er UR 168 E ANE NTE Sa arara E aa 
DEP Cs Saias ap ES a 42 8. Excedente Operacional 
Brulo: sas Nas 
RIDE ara RA ERA 
(9 2 ht DORA a RR Ig AR 
10 SUB so morra o aus 
Vá De LAB PA RE on RA ED 
POUPANÇA INTERNA ...... 25 DORE: eres a ça 
13 RR e a 
UTILIZAÇÃO DA RND 
LIQUIDA ses arame 235 RND LÍQUIDA ......... 
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TRANSAÇÕES CORRENTES COM O RESTO DO MUNDO 


e POR GORDO 50 o RR 52 
RR a sequer a RA z AR A SR e 3 
POUPANÇA EXTERNA ..... 3 
UTILIZAÇÃO ENTRADAS 
CORRENTES as sssepae mess 55 ENTRADAS CORRENTES .... 55 

CONTA DE CAPITAL 

AR [ol RR 44 POUPANÇA INTERNA ....... 25 

SEDE aa Tua 3 POUPANÇA EXTERNA ...... 3 
SA ora a -19 
TOTAL FORMAÇÃO FINANCIAMENTO FORMA - 
CAPITAL. sas pastas ponaes 28º  CÃOCAPITAL .- causas 28 


2.3. Conta corrente das autoridades públicas 


São lançadas nessa conta novamente as transações que mostram a 
participação na geração de renda e produto (consumo do governo, impostos 
indiretos, subsídios), conjuntamente com os itens de transferência do governo 
ao setor privado, ao exterior etc. Também são discriminados os impostos 
diretos e as contribuições previdenciárias, que estão embutidas nos itens de 
renda (salários, juros, aluguei e lucros). No sistema de quatro contas, essas 
transações são consideradas em termos brutos, ou seja, acrescidas dos 
encargos sociais, e ainda não deduzidas do imposto de renda (imposto direto). 

Como o próprio nome da conta demonstra, são lançadas; apenas as 
despesas correntes do Governo (salários do funcionalismo, transferências, 
compras de materiais nacionais e importados). As despesas de capital do 
Governo (Investimento Público) estão somadas aos investimentos privados, 
compondo o item "Investimento em Bens de Capital". 

Isto posto, discriminemos essa conta. 
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CONTA CORRENTE DAS AUTORIDADES PÚBLICAS 





DÉBITOS CRÉDITOS 


- Cons* final das admin. públicas; - - Tributos Indiretos 
Salários e encargos - Compras de - Tributos Diretos” 
bens e serviços 

- Subsídios 

- Transferências de assistência e 
previdência 


SALDO: POUPANÇA EM CONTA 
CORRENTE DO GOVERNO 








UTILIZAÇÃO DA RECEITA TOTAL DA RECEITA CORRENTE 
CORRENTE 








Com as transações e os resultados dessa conta, podemos obter mais 
dois importantes conceitos: poupança do setor privado e renda disponível do 
setor privado: 

POUPANÇA DO SETOR PRIVADO 

Poupança do Setor Privado = Poupança Interna - Poupança do Governo 

A poupança interna (ou bruta, no Brasil) é o saldo da conta Renda 
Nacional Disponível Líquida (Bruta, no Brasil). A poupança do governo é o saldo 
da conta corrente das autoridades públicas. 


RENDA DISPONÍVEL DO SETOR PRIVADO 


RDpav.= Renda Disponível Total - Impostos Diretos - Impostos Indiretos + 
Subsídios + Transferências do Governo 


A Renda Disponível Total é o total da conta Renda Nacional Disponível 
Líquida. As transferências do governo referem-se basicamente aos pagamentos 
de aposentadoria. 

RENDA DISPONÍVEL DO SETOR PÚBLICO 


RDpup.. = Impostos Diretos + Impostos Indiretos - Subsídios - Transferências do 
Governo 


Ou seja, corresponde à diferença entre a Renda Disponível Total e a 
Renda Disponível do Setor Privado. 





E Os impostos diretos incluem os encargos trabalhistas, como previdência social, PIS-PASEP e FGTS. 
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3. Contas nacionais no Brasil 


O Sistema de Contas Nacionais no Brasil era elaborado até 1985 pela 
Fundação Getúlio Vargas do Rio de Janeiro (FGV/RJ). A partir dessa data, 
passou para o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). 

Esse sistema tem as seguintes características principais: 

a) No Brasil, não é calculada a ótica da renda (salários, juros, aluguel e 
lucros). As contas são calculadas apenas pelas óticas do produto e da despesa. 
Tem-se apenas o total de salários em anos de censo. Para esses anos, aparece o 
conceito de excedente operacional bruto, que é a diferença entre o PIB a custo 
de fatores e o total de salários. 

b) O sistema é composto de quatro contas básicas, seguindo o Sistema 
ONU: 

1 - Produto Interno Bruto (PIB) 

2 - Renda Nacional Disponível Bruta 

3 - Conta de Capital 

4 - Transações Correntes com o Resto do Mundo 


As transações reais do setor público são discriminadas numa conta à 
parte, denominada Conta Corrente das Administrações Públicas. 

c) O consumo pessoal é calculado como resíduo da conta PIB. Com isso, 
quaisquer erros e omissões nessa conta são jogados nessa rubrica. 

d) Desde 1986, não vem sendo calculada a variação de estoques. Como o 
consumo pessoal é resíduo na conta PIB, os estoques ficam automaticamente 
incluídos no consumo pessoal, nesses anos. 

e) A poupança interna bruta é o saldo da conta Renda Nacional 
Disponível. 

f) A poupança do governo é obtida à parte. Assim, é possível calcular 
indiretamente a poupança do setor privado, que é igual à poupança bruta menos 
a poupança do governo (poupança do setor privado = poupança bruta - 
poupança governo). 

g) Não se estima a depreciação. Normalmente, quando necessário, usase 
5% do PIB, como era apresentado anteriormente pela Fundação Getúlio Vargas. 

h) A Formação Bruta de Capital Fixo (FBK fixo) do setor privado é também 
obtida por resíduo, igual a: 


FBKf total - FBKf governo 
sendo 


FBKf total = Produção da indústria de bens de capital + Importações de bens 
de capital - Exportações de bens de capital. 


Como podemos observar, todas as contas no Brasil têm um componente 
calculado por resíduo. Com isso, o sistema fecha automaticamente, o que lhe dá 
uma certa elegância contábil. Entretanto, todos os erros e omissões cometidos 
são abarcados por esses resíduos. 
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Ao final deste Apêndice, apresentamos as tabelas mais recentes, relativas 
ao Sistema de Contas Nacionais no Brasil. 


4. Noções sobre a Matriz Insumo-Produto 


4.1. Introdução 


Outro esquema para se aferir o resultado da atividade econômica de um 
país é a matriz insumo-produto (ou matriz de relação intersetorial, ou matriz de 
Leontief). 

Representa uma radiografia da estrutura da economia, pois mostra o que 
cada setor da atividade compra e vende para outros setores da atividade (ex.: o 
que o ramo de calçados vende para outros setores e consumidores, e o que 
compra). 

O sistema tradicional, que vimos anteriormente, não traz esse tipo de 
informação. 

Cada setor é relacionado duas vezes: 

- em linha (o que cada setor vende); 

- em coluna (o que cada setor compra). 

Ela permite estabelecer coeficientes técnicos de produção a;;» isto é, 
quanto o setor j necessita do produto setor i (em Cr$). Por exemplo, se o setor 
farinha produz Cr$ 100,00, e compra Cr$ 40,00 de trigo, o coeficiente técnico é: 


a=22.-0,4 
100 


O conhecimento desses coeficientes permite fazer previsões da produção 
de cada setor, fixadas algumas metas de demanda. Permite, ainda, uma visão 
imediata dos prováveis resultados da utilização de diversas alternativas de 
política econômica. Por exemplo, se as Autoridades resolverem incentivar a 
produção de bens de consumo, é possível estimar-se o que deve ocorrer com a 
produção dos demais setores, se conhecermos os coeficientes técnicos. Servem 
também para sabermos o efeito multiplicador de estímulos à agricultura etc. 
Afinal, tais coeficientes refletem a estrutura da economia e não apresentam 
grandes variações a curto e médio prazos, o que os torna um importante 
indicador para previsões. 

São também chamados coeficientes de uso. Nos países socialistas, são 
denominados normas técnicas de produção, e, como tal, constituem elementos 
de informação na planificação econômica. 

Infelizmente, a exigência de dados mais desagregados que no sistema de 
Contas Nacionais torna difícil a sua elaboração ano a ano. No Brasil, temos a 
matriz calculada para 1960, 1970, 1975 e 1980. Em sua última versão, foi 
calculada para 123 setores. 
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4.2. Esquematização simplificada da matriz 


Dividimos a Economia Nacional em n setores de produção. 
Representamos por X, o valor da produção anual do setor i. uma parte desse 
produto é demandada por vários setores da economia nacional como meio de 
produção (demandas intersetoriais). Parte do produto X,, distribuída nos vários 
setores de produção, é representada por X,,,X;,,--.X;n» € parte da produção é 
destinada diretamente ao consumo final (demanda final). 


Valor bruta da produção 


(OU INTERSETORIAIS) 
ora 
ia rt iesraia (setor 3) 


Agricultura (setor 1) Xi 
Indústria (setor 2) 


Sarviços (setor 3) 


| 


1. No Brasil, os gastos em consumo pessoal são divididos por classes de renda, o consumo do 
governo por funções: educação, transporte, energia, saúde etc., e os investimentos em formação 
bruta de capital fixo do governo, das empresas e das unidades familiares, e variação de estoques. 


riram 
VAIS DA 





Para calcularmos o produto elou renda nacional a partir da matriz, temos 
duas alternativas: 


- soma dos valores adicionados: Renda Interna Bruta (RIB) => VA, - 
soma das demandas finais, menos a soma das importações: 

Produto Interno Bruto (PIB)=5 D, -5M, 

Foge aos objetivos deste Manual, dirigido a cursos introdutórios de 
Economia, o tratamento matemático mais elaborado da matriz. Para tanto, o 
leitor deve consultar manuais específicos de matemática aplicada à economia, 


ou de contabilidade social. As informações sobre a Matriz Insumo-Produto no 
Brasil são publicadas no Anuário Estatístico do IBGE. 
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Tabela 1 


Sistema de Contas Nacionais no Brasil” 


CONTA 1 - PRODUTO INTERNO BRUTO (PIB) 1980-1990 (Cr$ 1.000,00) 


FER RRRRRE 


1.4 — Produto interro brito, a custo de fetorsa [2 4) 

1.4.1 — Remuneração dos empregados 2.4.1) 

1.1.2 — Excadento operacional bruto (2.4.7) 

12 — Trtuta ndiska (2.7) : Foo 
1,3 — Monc: subeidos (2.8) 


Produto Intamo bruto 


Consumo Rnal (14 + 1.5) 
74 — Consumo bri das fumílas (2.1) 
1.5 — Comaumo Inal das sdrvnisirações públicas (2.3) 
74 — Formeção bruta de capital fico (3.t) 
1,7 — Viração de mioques 3.2) 
1,8 — Exportação da bens s sarviços (4.1) 
1.9 — Mano: importação de bens e senviços (4.5) 


Dispêndio cortsapondento so produto Intsma bruio 





Fonte: IBGE - Diretoria de Pesquisas - Departamento de Contas Nacionais. 


(1) - A varição de estoques está incluída no consumo final das famílias. 





Ni Para maiores detalhes, o leitor deve consultar a publicação Metodologia das contas nacionais no Brasil, IBGE, 1990. 


238 


CONTA 2 - RENDA NACIONAL DISPONÍVEL BRUTA 1980-90 (Cr$ 1.000) 


Consurno final [2.1+ 2.2) 
2.1 — Consumo nal des jamãas (14) 


Usização da renda nacional disponivel bruta 


2 = Produto interno bruto, a custo de lstores (1.1) 

24.3 — Remuneração dos ampragados (1.1.1) 

24.2 — Excedente operacional bruta (1.1.2) 

25 — Remuneração de omprogados, iluda, recebida 
do reado do mundo j.2 - 4.8) 

28 — Outrea rendimentos, liquidos, racabidos do reslo 
do mundo [4.3 - 4.7) 


2.9 — Tranederâncias uniaiocais, líquidas, recebidas do 
read do mundo A - 4.8) 


Apropriação de renda nacional disponível bruta ; À 1.228.001.291 | 31,619 846.075 





Fonte: IBGE - Diretoria de Pesquisas - Departamento de Contas Nacionais. 


(1) - A varição de estoques está incluída no consumo final das famílias. 
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CONTA 3 - CONTA DE CAPITAL - 1980-90 (Cr$ 1.000) 


efe eee [us [uso [omo [ooo [imo [mm 


3.t — Formação bruta de capital fixo (15) 
3.1.1 — Conshução 

3.1.1.1 — Administrações públicas 
9.112 — Empresa e lamim 

3.1.2 — Máquinas à squipamentos 





LZALMOBIS 
221.518.465 


42 — Variação de ssinques (1.7) 
Toda da Formação Bruta de Capital 


13 — Poupança bruta 2.3 
34 — lenca: saldo em iranaações contentes 


com o rdado do mundo (4.0) (100,405.078) 


Financiamento da Formação Bruta de Capital TIL 194 


Fonte: IBGE - Diretoria de Pesquisas - Departamento de Contas Nacionais. 





(1) - A partir de 1986 não foi estimada a variação de estoques. 
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CONTA 4 - TRANSAÇÕES CORRENTES COM O RESTO DO MUNDO - 1980-90 (CR$ 1.000) 


41 — Exportação de bene a serviços (1 8) 

42 — Remuneração de empregados recebida do resto 
do mundo (2.5+ 49) 

43 — Quiros rendimentos recebidos do resio do 
mundo (2.8 + 4.7) 

44 — Trarderências uniaierais recebidas do resto 
do mundo [29 + 443) 


Recabimentoa correntes 


45 — Importação de bens s serviços (1.9) 
4.8 — Remunaração de emgraçudos paga no resto 


47 — Ouiros rendimentos pagos no resto do mundo 
ua -28) 

48 — Tranglerências uniadorais pagas ao resto 
do mundo (4.4 — 27) 

49 — Saldo das iraisações com entos com o resio 
do mundo (3.4) 





UiHização racobirmentca. correnims 


Fonte: Banco Central do Brasil - Divisão de Balanço de Pagamentos. 
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83 — Traraleráncias de mststincia e providinca 
BA — Juros da dívida pública interna 
85 — Poupança am conta corrente 


TOTAL DA UTILIZAÇÃO DA RECEITA CORRENTE 


8.6 — Tritustos indiretos 

8.7 — Tritudos direi 

BB — Cuiras racalins comenine líquidas 

Bat — Ouiras receitas correntes brutas 

BRAZ — Manos: Outras despesss de ransierências 
BH21 — Tranalarâncias iniragovemamentais 
822 — Translenências intugovermamentais 
8823 — Tranuiarôncias ao setor privado 

8824 — Transisríncias ao eutacior 


TOTAL DA RECEITA CORRENTE 


Tabela 2 
Conta Corrente das Administracões Públicas 
1908-90 
(CR$ 1.000) 


Fonte: IBGE - Diretoria de Pesquisas - Departamento de Contas Nacionais. 
FGV - Instituto Brasileiro de Economia - Centro de Estudos Fiscais. 
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4.828.252 772 
4.244,984.183 
1.047,382.275 
15.12D484.852 
14073122.577 
7.862.182,56 
2.088.054.070 
3.910.848.999 
21 2.068.949 


9.920.599.180 





Tabela 3 
Produto Interno Bruto (PIB) a Custo de Fatores, Segundo as Classes e Ramos de Atividade Econômica 
1980-90 
(CR$ 1.000) 


LESS BIS 


Mano: imputação dos semiços da inter. inancaira à ú É : ; 280. 457 851 


PRODUTO INTERINO BRUTO A CUSTO DE FATORES : : : É Ê ! : 1.154.356.060 


Tributos indiretos 
rare: nbr 


PRODUTO INTERNO BRUTO À PREÇOS DE MERCADO 





Fonte IBGE - Diretoria de Pesquisas - Departamento de Contas Nacionais. 
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Tabela 4 
Produto Interno Bruto (PIB), Valores Total e "Per Capita" - População Residente e Deflator Implícito 
1980-90 


PRODUTO INTERNO BAUTO 
(VALOR TOTAL) 
VALORES EM CR$ 1.000 ÍNDICES DO 
PRODUTO REAL 
1980 


PREÇOS VARIAÇÃO 
DE BASE ANUAL 
t980 (1980 = 100) (1) 


12.382 0102 
2.532 0,198 

50.541 0,008 
7.258 0,904 
286.091 2910 
1.982 SM S 10,198 
3.061.518 2H,MO 
11.596,55 E1,558 
Bá.197 482 H06,R90 
1.288.348.340 8.591,04 
32253. 478. 75 215.161,961 





Fonte IBGE - Diretoria de Pesquisas - Departamento de Contas Nacionais. 
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1. Introdução 


Durante alguns anos observamos que a economia consegue gerar níveis 
elevados de produção e consumo. Simultaneamente, é registrado um baixo 
volume de desemprego do fator trabalho, elevados acréscimos no estoque de 
capital pelo aumento dos investimentos, e normalmente sintomas de variação no 
nível geral de preços. Todavia, existem períodos em que o sistema econômico 
produz uma situação bastante inversa. Desemprego, baixo consumo, queda de 
produção e desestímulo ao investimento: é a situação de crise econômica. 
Assim, o hiato que se estabelece entre a produção obtida com o uso de fatores 
em desemprego, e aquela que potencialmente se poderia obter com o pleno 
emprego dos fatores disponíveis, representa um custo social que deveria ser 
evitado. 

Consiste, portanto, objeto da macroeconomia estudar os elementos que 
determinam o nível de produção, de emprego e o de preços, numa situação de 
curto prazo, onde são ignorados os efeitos sobre a distribuição da renda 
nacional. 


2. Renda versus dispêndio 


Um dos elementos mais importantes para se entender o conceito de 
renda nacional de equilíbrio é saber a distinção entre Renda e Dispêndio. 
Enquanto o primeiro mede o fluxo de pagamento dos fatores de produção, isto 
é, salário, juros, lucro e aluguel, o segundo mede o fluxo dos gastos em bens e 
serviços de consumo e investimentos da economia. O fato dos dispêndios 
tomarem-se pagamentos que remuneram os fatores que produzem os bens e 
serviços, significa que renda e dispêndio são duas medidas diferentes do 
mesmo fluxo contínuo. Se os dispêndios forem maiores ou menores que a 
remuneração dos fatores, é claro que a renda obtida não pode ser a renda 
nacional de equilíbrio. Assim, renda nacional de equilíbrio é aquela em que a 
remuneração dos fatores coincide com os gastos desejados em bens e serviços 
de consumo e investimento. 
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Se de um lado o dispêndio corresponde à demanda agregada, do outro a 
produção corresponde à oferta agregada, e ambos são conceitos equivalentes 
da renda nacional. 


3. A oferta agregada, o desemprego e nível geral de preços 


As empresas respondem aos acréscimos de demanda por meio de um 
aumento da produção física, ou simplesmente elevando os preços, ou por meio 
de uma combinação de ambos. Para simplificar a análise, esqueçamos o último 
caso e fiquemos com os extremos. O primeiro caso corresponde a uma situação 
de desemprego de fatores de produção, tal que o produto pode aumentar em -ta 
ao acréscimo de fatores sem, contudo, variar o nível de preços da economia. O 
segundo caso corresponde a uma situação de pleno emprego dos fatores de 
produção, tal que, pela utilização eficiente de todos os recursos disponíveis para 
se empregar o produto, não mais pode crescer em resposta aos estímulos da 
demanda, mas apenas o nível geral de preços da economia tenderá a subir. A 
essa tendência contínua e sustentada de elevação de todos os preços de bens e 
serviços da economia chama-se “inflação”. Isso tudo pode ser interpretado pelo 
gráfico 1. 


Gráfico 1 
Oferta Agregada, Desemprego e Nível Geral de Preços 





P 
yº 
oferta agregada ( yº) 
& 
E estabilidade de preços 
à POÓA da piano emprego 
| y 


y Renda Nacional Real 


É fácil de se observar que qualquer renda nacional à esquerda da renda 
de pleno emprego (y) equivale a uma situação de desemprego na economia, e 
nesse intervalo apenas o produto real varia, permanecendo constante o nível de 
preços. Uma vez atingida a renda de pleno emprego, apenas os preços subirão, 
aumentando a renda nominal, conservando-se constante a renda real. 
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Assim, renda nominal = renda real vezes nível de preços: 
Y= V. P 


Pelo fato da análise macroeconômica ser de curto prazo, faremos as 
hipóteses de: a) nenhuma mudança tecnológica deverá ocorrer no período; b) o 
estoque físico produtivo do fator capital também permanecerá constante, e 
apenas o fator trabalho estará disponível para se empregar até a posição de 
pleno emprego, durante o período considerado. 

Neste modelo macroeconômico de curto prazo, a oferta agregada 
ajustase às expansões e contrações que porventura venham ocorrer aos 
componentes da demanda agregada. Assim sendo, todas as flutuações no nível 
de consumo, investimento, despesas governamentais e exportações far-se-ão 
refletir nos níveis de produção e emprego da economia nacional. 


4. A demanda agregada 


A demanda agregada constitui -se nos dispêndios da coletividade em 
bens e serviços de consumo (C), investimento (1), despesas governamentais (G) 
e exportações (X). Observe-se que, para se obter a renda nacional, deve-se 
subtrair o montante total das importações do país (M), pois o mesmo encontra- 
se contabilizado, fazendo parte de cada um dos dispêndios nacionais. Por 
exemplo, no dispêndio total com Coca-Cola, parte é valor importado na forma de 
matérias-primas não produzidas no país e sim no exterior, logo não faz parte da 
renda nacional. Da mesma forma acontece com o dispêndio total em navios de 
fabricação nacional, em que grande parte de componentes ainda é importada. 


Assim, podemos escrever que a demanda nacional agregada (yº) ou 
dispêndio nacional é equivalente a: 


yº=C=I=G=X-M 
5. A renda nacional de equilíbrio 


A renda nacional de equilíbrio será determinada a partir da introdução 
gradativa de cada um dos componentes da demanda agregada. 


6. O consumo nacional privado (C) 
Imaginemos uma economia muito simples, onde se consome tudo o que 


for produzido. Neste caso, não há formação de estoques, o capital produtivo é 
indepreciável, não existe governo nem comércio exterior. 
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Sendo a decisão de consumir tornada por agentes econômicos diferentes 
daqueles que decidem sobre o volume da produção, podemos acreditar que a 
renda de equilíbrio somente será obtida se os dispêndios em consumo 
programados por parte das famílias coincidirem com o valor da produção 
programada pelos empresários; caso contrário, a renda obtida não poderá ser 
de equilíbrio. Como os empresários procuram ajustar seus níveis de produção e 
de emprego aos níveis de consumo das famílias devemos indagar: O que 
determina os gastos em consumo das famílias? 

A renda é o fator que, isoladamente, maior influência tem na 
determinação do consumo, isto é, a magnitude das despesas em consumo 
programado“ pela coletividade dependerá basicamente do nível de renda da 
economia. A relação entre consumo e renda tem pelo menos duas 
características básicas: função relativamente estável e monotonicamente 
crescente. De forma genérica a função consumo pode ser assim escrita: 


C=C(y) 


Contudo, para efeito didático e sem prejuízo teórico, podemos adotar a 
seguinte função linear: 


C=a+ by, 


que graficamente corresponde ao gráfico 2. 


Gráfico 2 
Função Consumo de Coletividade 





De acordo com a Teoria Econômica, os parâmetros da função podem ser 
assim interpretados: 


a = consumo mínimo da coletividade 





96 : E ” à Ro 
Consumo programado ou desejado representa a intenção de consumir da coletividade como um todo, aos 
diversos níveis de renda e não um ato realizado ou consumado. 
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Quando y = o, significa que C = a, isto é, a é o consumo mínimo que a 
coletividade pode suportar, pois mesmo que a renda seja zero, a população 
necessita viver. 

b = Propensão Marginal a Consumir (PMC) 


A PMC equivale à relação entre um acréscimo no consumo desejado em 
decorrência de um acréscimo na renda da coletividade”: 


E acréscimo no consumo 
acréscimo na renda 


Analíticamente podemos determinar a PMC como o coeficiente angular obtido 
entre a variação do consumo e da renda: 


C+AC=a+b-(y+Ay) 


separando, vem: 


AC=-C+a+b-y+b-Ay 
mas, como —-C+a+b-.y=0 


temos: 


AC=b-Ay 


AC 
elogo: b= O que, conforme o gráfico 3 abaixo: 
y 


b= C, = C, 
Yo o y: 
Gráfico 3 


Propensão Marginal a Consumir 





Yi Yo y 
Apesar de intuitivo, é bom lembrar que a PMC tem seu valor entre zero e a 
unidade, pois seria pouco sustentável uma situação em que a coletividade 
passasse a aumentar seu consumo mais que seu acréscimo de renda. Logo: 


0O<PMC<1 ou 0<b<1 





97 ; E E ape á E E 
Temos também o conceito de propensão média a consumir, que é o quociente do consumo pela renda: 


pu,c-€ 
y 


Sob a hipótese de linearidade da função, vem que PM,C > PMC,, para qualquer nível de renda. 
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Outro aspecto importante a ser considerado sobre a PMC refere-se a sua 
estabilidade ao longo de algum tempo, ou seja, é pouco provável que a 
comunidade mude seu comportamento intencional de consumo num curto 
espaço de tempo. Esta última observação é relevante para as condições de 
equilíbrio. 


6.1. O equilíbrio 
a) Solução Gráfica 


O equilíbrio entre a oferta agregada (yº) ou a renda nacional (y) e o 


dispêndio agregado (yº =C) se dá sempre sobre a reta de 45 conforme o ponto 
E no gráfico 4. 


Gráfico 4 
Rendo Nacional de Equilíbrio 





Podemos observar que no ponto E obtém-se a renda de equilíbrio (y) 
igual ao dispêndio agregado (y d ), equivalente a um nível de oferta agregada 
(y). Verificamos também que o nível de renda y 1 é insuficiente para financiar 
um dispêndio agregado da ordem de C,. Da mestria forma, Y2 é UM nível de 
renda excessivo para financiar uni dispêndio igual a C2 


b) Solução Algébrica 


miáis Condição de Equilíbrio ......... y=yº=y'=C (1) 
Função Consumo ....................... C-a+by (2) 
Substituindo (1) em (2), vem que: 
yº = Es a 
“41-b 
Cº=a+byí 


Note a importância da hipótese 0 < b < 1 para a solução desse modelo. 
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c) Exemplo Numérico 





H a 07 = o 0 o d E 
Modelo Condição de EQUbNO anaso e 
Função Consumo ........................ C=10+0,8y 
e 1 
Y = -10=5.10=50 
1-0,8 


Solução Algébrica + nn GENS ARDER 
PESE AOCLC 1 C5=1040,8(50) = 10+ 40-50 


Gráfico 5 
Solução Gráfica 


á 
y =l ay ayó 
C = 10+0,8y 





Observe-se que 30 é um nível de produção e renda incapaz de sustentar 
um dispêndio de 34, o que, consequentemente, deve levar os empresários a 
aumentarem o nível de produção, gerando mais renda até a situação de 
equilíbrio, no caso 50. Se a produção e renda gerada for de 70 e o consumo de 
apenas 66, os empresários deverão reduzir o nível de renda e emprego. 


7. O investimento nacional privado (1) 


Antes de introduzirmos a repercussão do segundo componente da 
demanda agregada - o investimento - na determinação da renda e do emprego de 
equilíbrio, vamos definir a poupança da coletividade. 


7.1. A poupança (S) 


A poupança nacional corresponde à parcela da renda nacional não gasta 
em bens e serviços de consumo produzidos na economia. Por força dessa 
definição e da mesma forma que o consumo, a renda é o fator que isoladamente 
maior influência tem na determinação do nível de poupança da coletividade. A 
função poupança pode ser obtida a partir da renda menos a função consumo, 
isto é: 
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S=y-C=y-(a+by): 
logo a função poupança pode ser escrita: 
S=a+ (1-b) Y, 


onde (1 - b) é definido como a Propensão Marginal a Poupar (PMS), a qual 
corresponde ao quociente da variação absoluta na poupança pela variação 
absoluta na renda da coletividade. Devemos observar que a soma das 
propensões marginais a consumir e a poupar é igual à unidade (PMC + PMS = 1). 
Graficamente, as funções poupança e consumo podem ser assim representadas: 


Gráfico 6 
Funções: Consumo e Poupança 






S=-as(1-b)y 


7.2. O investimento (I) 


Imagine por meio do gráfico 6 que o nível de renda gerado na economia 
seja Y, o consumo desejado C, e o fluxo de renda não gasto em consumo, ou 


seja, a poupança programada pela coletividade seja igual à S,. Se essa 
economia produz somente bens de consumo e se apenas a parcela C, está 


sendo consumida, isso significa que a diferença da produção não consumida 
deverá ser estocada. Como, todavia, os empresários já assumiram os custos de 
produção, faltar-lhes-á recursos (pela não venda do total da produção) para 
saldarem seus compromissos, devendo então recorrerem aos empréstimos 
correspondentes ao volume de poupança realizada pela coletividade, a fim de 
financiarem seus investimentos em estoque (produção não vendida). Desta 
forma define-se investimento como a parcela do produto nacional não 
consumida. Devemos notar que, se a coletividade deseja realizar uma poupança 
igual à S, e se os empresários desejam realizar os investimentos em estoques 


na mesma magnitude, logo a renda Y, também será uma renda de equilíbrio, 


pois o montante de vazamento desejado e realizado do "fluxo circular da renda" 
é igual ao montante de injeção desejada e realizada pelos empresários, apesar 
dessas decisões serem tomadas de forma independente por diferentes agentes 
econômicos. 
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Por outro lado, se os empresários não estiverem dispostos a investirem 
estoques, eles procuram reduzir o volume de produção (obviamente a renda e o 


emprego) até ao nível de renda yº, para o qual a coletividade nada deseja 


poupar. Como conseqiiência, os níveis de produção, renda e emprego da 
economia se contraem. 

Imaginemos agora uma economia composta de dois setores. O primeiro 
produzindo bens de consumo e o outro produzindo bens de capital, isto é, 
máquinas, equipamentos e construções civis em geral. E fácil de perceber que 
os empresários produtores de bens de consumo e de capital primeiro assumem 
os custos de remuneração dos fatores de produção (salários, juros, lucros e 
aluguel), custos estes que se constituem na renda nacional. Os indivíduos 
detentores dessa renda nacional podem gastá-la na compra de bens de 
consumo, ou poupá-la para empréstimo aos empresários que desejarem adquirir 
a produção de bens de capital com o intuito de repor a depreciação do seu 
estoque de capital ou de expandir seus negócios. Neste caso, podemos ver que, 
se a renda nacional gerada for y, se a coletividade deseja poupar S, e se os 


empresários programarem investir ou comprar o mesmo valor em bens de 
capital já produzidos na economia, essa mesma renda será de equilíbrio. Isto 
porque a renda não gasta em consumo, isto é, a poupança programada (S,) foi 


equivalente ao produto não consumido (ou dispêndio em bens de capital), isto é, 
ao investimento programado (Ip). Claro que essa igualdade poderia não ocorrer; 


bastaria para tanto que os empresários desejassem realizar um nível de 
investimento menor. Assim, o excesso de recursos programados (poupança), 
para financiar um nível menor de investimentos, acabaria por produzir uma 
formação de estoques não desejados pelos empresários, os quais, no período 
seguinte, deverão reduzir a produção e o emprego até que os estoques se 
eliminem. Essa decisão fatalmente reduzirá o nível de renda que, por sua vez, 
também reduzirá o nível de poupança, até que esta atinja um montante igual ao 


investimento programado. A nova renda de equilíbrio deverá dar-se entre yº e 
Y,, exatamente onde a poupança programada seja igual ao investimento 
programado: 


Essa posição é de equilíbrio estável da renda nacional. Isto porque a 
poupança e o investimento programados (situação ex ante) foram exatamente 
iguais aos realizados (situação ex post). Diga-se de passagem que, na situação 
ex ante, investimento e poupança programados podem assumir valores 
diferentes entre si, porém na situação ex post esses valores são sempre iguais, 
ou seja, investimento realizado (I,) é sempre igual à poupança realizada (S,). 


Contudo, o nível de equilíbrio estável da renda nacional somente acontece 
quando os valores programados forem iguais aos realizados. Qualquer outra 
posição do nível de renda é caracterizada como de equilíbrio instável, e deve 
alterar-se até que a posição de equilíbrio estável se estabeleça. Ora, é bem 
verdade que nas economias modernas a probabilidade de haver uma 
coincidência de programações é bem reduzida, pois os agentes econômicos que 
poupam (indivíduos) são diferentes dos que investem (firmas), mesmo levando 
em consideração o fato de serem bastante expressivas as poupanças realizadas 
pelas firmas na forma de lucros não distribuídos. 
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Quanto às decisões de investir, vamos tomar a hipótese de que os 
empresários planejam realizar seus programas de investimento 
independentemente de qualquer nível de renda ou do custo dos recursos para 
financiá-los (juros). Desta maneira, podemos representar os investimentos 
autônomos em relação à renda conforme o gráfico 7, isto é, o nível de 
investimento é o mesmo para qualquer nível de renda. 


Gráfico 7 
Investimento Autônomo 


y 


Chamaremos de investimento realizado não programado (|) a diferença 
entre o investimento programado (|, ) e o realizado total (|) isto é: 1, =1, —1,. 
Observamos que, se |, < L ; logo 1, corresponde a um aumento na formação dos 


estoques invendáveis, situação esta que levará os empresários a reduzirem o 
emprego e a produção. Se 1, < Ip, a situação é inversa. O equilíbrio estável dar- 
se-á onde: 


| =| =S, pois =S, sempre. 
7.3. O equilíbrio 
a) Solução Gráfica 


Segundo o gráfico 8, a renda de equilíbrio instável se dá onde S, =|,, 
pois nesse caso |, =| ,ouseja, S, =l +1, , de tal sorte que parte da poupança 
realizada financia o | na aquisição de bens de capital (investimento fixo), e o 
restante financia o |, realizado em estoques não desejados pelos 
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empresários. Neste caso, a coletividade realizou uma poupança superior à 
desejada pelos empresários o que ocasionou uma formação de estoques que os 
empresários procurarão vender não pela redução de preços, mas sim pela 
redução do nível de produção e do emprego. O nível de renda de equilíbrio 
deverá passar de y, para y,, onde S, =, . eliminando-se I,. 


Gráfico 8 
Tendência para o Equilíbrio 





A mesma solução pode ser vista pelo lado do dispêndio agregado, 
conforme gráfico 9, onde a renda nacional de equilíbrio estável Y, corresponde: 


ao dispêndio nacional y'=C, +, pois a renda nacional gerada Y, é 
excessivamente elevada para esse nível de dispêndio desejado. 


Gráfico 9 
O Dispêndio Agregado e a Rende de Equilíbrio 
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No caso de um excesso de dispêndio agregado, as empresas terão suas 
vendas substancialmente elevadas, a ponto de ficarem com estoques tão 
reduzidos, que as obrigarão a expandir sua produção (e o emprego) em direção 
à renda de equilíbrio estável y,. Cabe ao leitor uma interpretação gráfica desse 
caso, completando o gráfico 10. 


Gráfico 10 
Tendência para o Equilíbrio 


b) Solução Algébrica 





Modelo I 


Condição de Equilíbrio ....... y=yº=y“=CH+I 
Função Consumo ................... C=a+by (2) 


Substituindo (1) em (2), vem que: 
yC = e (a+1) 


1-b 
Cº=a+byº 


A solução pode ser apresentada de forma alternativa: 


Dispêndio Agregado ............... y“=C+1 (1) 
Renda Nacional .s.sasasiasamessossmasissssensacadoas y=C+sS (2) 


Equilíbrio da Renda Nacional ...y=yº =y' ouS=I (3) 
Função Poupança .......................... S=-a-+(1-b)y (4) 


Modelo 


Substituindo (4) em (2) e posteriormente (2) e (1) em (3), vem: 


yo (a+ 


Sº=-a+(1-b)yº 
S' =| 
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c) Exemplo Numérico 


Função Poupança ............... S=10+0,2y 
Modelo + Condição de Equilíbrio .................... S=| 
Investimento Autônomo ................. 1|=10 


Solução: 


y = 55"(10+10)=5 (10+10)-100 


S* =-10+0,2(100) = 10 
Cº=y* -S* =100-10=90 
Sº=10u10=10 


O gráfico 11 nos dá a solução: 


Gráfico 11 
Solução Gráfica do Exemplo Numérico 





Fazendo uso do exemplo numérico, observamos que níveis de renda de 
80 e 90 geram poupanças de 6 e 8, valores estes insuficientes para financiar uni 
investimento da ordem de 10. Igualmente, níveis de renda de 110 e 120 geram 
poupanças de 12 e 14, valores estes localizados acima do investimento 
programado de 10. Logo, no primeiro caso, a renda nacional deve-se expandir, e 


no segundo caso deve-se contrair. 


há S I tendência 


80 6 
90 8 


10 expansão 
10 expansão 
10 equilíbrio 
10 contração 
10 contração 


Ho 12 
120 14 


jah 
S 
ju, 
o 
VV E AA 
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Vejamos agora o que acontece com a renda nacional de equilíbrio se os 
empresários desejarem aumentar seus investimentos de 1 bilhão de cruzeiros, 
por exemplo. 


Função Poupança ...................ss.... S=-10+0,2y 
Modelo « Condição de Equilíbrio .....................ss..ssssiss Sel, 
Investimento Autônomo ......... | =, +41=10+1=11 


Solução: 
yé = 55/(10+10)=5:(10+10)=105 


Sº =-10+0,2(105)=11 
Cº=yº-Sº=105-11=94 
A solução gráfica corresponde ao gráfico 12. 
Gráfico 12 


Equilíbrio de Renda Nacional após Aumento 
do Investimento Autônomo 





Ay=5 


O leitor deverá observar a seguinte correspondência: 


1 =10 y0=100 S,=10 
L=11 y,=105 S,=11 
Al=1 Ay=5 AS=1 


A última linha mostra-nos a capacidade do investimento de alterar o nível 
de renda segundo um múltiplo de sua variação. De maneira natural, a pergunta 
que sugerimos é: Qual é esse elemento multiplicador? 
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7.4. O multiplicador de investimentos 

O multiplicador é uni coeficiente (número) associado à variação dos 
investimentos que determina a magnitude de variação no nível da renda 
nacional. Segundo nossas deduções anteriores, o leitor pode comprovar que o 
multiplicador de investimentos, agora (e daqui para frente) chamado de k, é 
equivalente à expressão: 


1 1 1 


k=-—— ou ——— OU —— 
1-b 1-PMC PMS 
Dessa expressão, podemos verificar que, quanto maior a PMC ou menor a 
PMS, tanto maior será o multiplicador. 
Em nosso exemplo numérico o multiplicador corresponde a 5, isto é, 


k = 5 =5. Claro que, a essa altura, o leitor começa a ficar curioso para saber 
3 

o que está atrás desse mecanismo de geração de renda superior ao aumento do 
investimento. Tentemos explicar por meio de um exemplo bem simples. 
Suponha que uma firma qualquer resolva investir Cr$ 100.000,00 na construção 
de um barraco de madeira para depósito de materiais. Inicialmente será feito uni 
pedido adicional aos produtores de madeira serrada (os quais deverão contratar 
novos empregados para executar tal serviço), depois serão contratados 
carpinteiros para construir o barraco. Por hipótese, o desembolso será feito 
após o término da construção. Sob a hipótese de que os recebedores de renda 
adicional possuam uma PMC = 0,8, veremos que os madeireiros e os 
carpinteiros gastarão Cr$ 80.000,00 dos seus respectivos acréscimos de renda 
em bens de consumo. Os produtores destes bens de consumo, ao receberem os 
Cr$ 80.000,00 como acréscimo de renda, gastarão 80% desse valor em novos 
bens de consumo, isto é, Cr$ 64.000,00. O processo continua em cada turno 
num gasto de 80% do acréscimo de renda recebida, até a insignificância desses 
acréscimos. O processo se caracteriza por uma adição de novos gastos de 
consumo (gastos secundários ou derivados de um adicional de renda) 
provocados por um acréscimo de investimento inicial, no nosso exemplo, de Cr$ 
100.000,00. A repercussão é continuamente decrescente, e a soma final dá um 
montante finito de renda adicional de Cr$ 500.000,00%. Sumariamente, isso pode 
ser visto da seguinte forma: 





98 " ia ' É Ras ” ag 
A expressão do multiplicador é equivalente ao limite das somas de uma Progressão Geométrica 


decrescente: 


1 


1+PMC + (PMC) + (PMC) +....... Eai 
Rd 1-PMC 
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k.l pá 


| x 100.000,00 100.000,00 A 1 = 100.000,00 
efeito inicial 

0,8 x 100.000,00 80.000,00 

(0,8) x 100.000,00 64.000,00 
(0,8)” x 100.000,00 $1.200,00 AC = 400.000,00 
efeito secundário 

(0,8)! x 100.000,00 40.900,00 

x 


(0,8) x 100.000,00 32.720,00 


Soma = 





+ *100.000,00 


Soma = 5 x 100.000,00 Soma = 500.000,00 


Quando apresentamos o efeito multiplicador de investimento sobre o 
nível de renda, tanto a análise gráfica como a algébrica nos fazem supor que o 
multiplicador opera de forma estática ou instantânea. Isto é, todas as etapas do 
efeito secundário de aumento de consumo se verificam num só período entre 
dois pontos de equilíbrio do nível de renda nacional. Da observação do gráfico 
12 podemos fazer o seguinte resumo: 


ER E 





O leitor deve ficar atento para responder ao que acontecerá ao nível de 
renda nacional se o investimento inicial for realizado uma única vez. 
Intuitivamente, podemos imaginar que, após realizado um acréscimo de 
investimento, o processo multiplicador de renda efetivar-se-á até que um nível 
maior de renda seja alcançado; contudo, se não for mantido em todos os 
períodos o mesmo incremento de inversão, todos os incrementos de renda e os 
respectivos gastos de consumo (gastos secundários), somente poderão realizar- 
se um única vez, e o nível de renda nacional volta ao ponto de partida. Em outras 
palavras, se uma firma faturar Cr$ 1.000.000,00 e se receber um pedido adicional 
de vendas de Cr$ 100.000,00, faturará Cr$ 1.100.000,00, mas se esse adicional 
não for permanente então, no próximo período, seu faturamento voltará a ser 
Cr$ 1.000.000,00. 
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Voltando ao nosso exemplo, percebemos que, ao se completar o efeito 
multiplicador de renda (AY = 5) , o investimento inicialmente acrescido (Al = 1) 
não pode ser suspenso nos períodos seguintes, sob pena de se voltar ao nível 
inicial de renda (Y, = 100). Ou seja, o multiplicador opera como uma faca de 


dois gumes; serve para expandir ou contrair a renda nacional, caso se aumente 
ou reduza o nível de investimento. Para conclui r, podemos dizer que, uma vez 
atingido um determinado nível de renda nacional por meio de um dado nível de 
investimento, então, para se manter o mesmo nível de renda, é necessário 
conservar o mesmo nível de investimento. 

O gráfico 13 pode ajudar-nos a compreender melhor tal fenômeno num 
processo de multiplicação de renda, período a período, sob a hipótese de que 
um acréscimo de investimento Al= 1, realizado no 1' período, complete o efeito 


multiplicador no 10" período. O iniciado no 2º período se complete no 11'; o 
iniciado no 3 se complete no 12º, e assim por diante, ad infinitum. Dado que o 
assunto já foi razoavelmente abordado, cabe ao leitor se autodirigir na 
interpretação do gráfico 13. 


Gráfico 13 






AC=4 









papas | || 

popa) | | 

plo 
Yo = 100 


LAERTE IRA Períodos 





A idéia de que o multiplicador de investimento produz níveis de renda 
mais elevados nos inclina a estimular os acréscimos de investimentos a 
qualquer custo. Mas como financiar mais inversões? A resposta poderia ser 
poupando mais aos mesmos níveis de renda, o que nos leva a conhecer o 
paradoxo da parcimônia. 


7.5. O paradoxo da parcimônia 


Se por qualquer razão a coletividade resolvesse tomar-se mais 
parcimoniosa, ou seja, desejasse poupar uma parcela maior da renda (consumir 
menos), isso acabaria por reduzir o nível de renda, se os empresários 
desejassem manter o nível de investimento constante. 
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Graficamente, esse comportamento da coletividade produziria um deslocamento 
para cima da escala de poupança (e para baixo da escala de consumo), de tal 
ponto que o nível de renda y, e excessivo para gerar uma poupança necessária 
a financiar o nível de investimento |. Em Y, a poupança Si excede o 
investimento |, provocando uma formação de estoques não desejados, que para 
sua eliminação será requerida a redução da renda para o nível Y,. Isso podemos 
ver pelo gráfico 14. 


Gráfico 14 
O Paradoxo de Parcimônia 





8. Os gastos do governo (G) 


As despesas de investimento do governo, tais como construir estradas, 
portos, esgotos, irrigação, parques, ruas, bibliotecas públicas etc., constituemse 
no terceiro elemento da demanda agregada. Acréscimos nestes gastos 
governamentais possuem o mesmo efeito multiplicador dos investimentos 
privados, expandindo o nível de renda nacional pela expansão da demanda 
secundária em bens e serviços de consumo (isso poderá ser visto quando da 
dedução e comparação dos respectivos multiplicadores). Entretanto, como é do 
nosso conhecimento, os gastos do governo (G) são predominantemente 
financiados pela arrecadação de tributos (T). Esse fato nos leva a rever a 
hipótese inicial sobre as funções consumo e poupança, pois agora tais decisões 
devem ser tomadas sobre a renda disponível e não mais sobre a renda total. 
Devemos reescrever as funções da seguinte maneira: 


Função Consumo: C=a+b(y-T) 
Função Poupança: S=-a+(1b)(y-T) 
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Isso porque os indivíduos da coletividade farão suas escalas de consumo 
baseadas somente no montante de renda que lhes chega às mãos, ou seja, sua 
renda após o pagamento dos tributos governamentais. Para efeito de nossa 
apresentação, faremos uma hipótese adicional: os níveis de gastos e de 
tributação do governo serão fixados de forma autônoma em relação à renda, do 
mesmo jeito como tratamos os investimentos privados. 

Também, daqui para frente, trataremos apenas da determinação do 
equilíbrio da renda, não mais fazendo distinção entre os conceitos de planejado 
e realizado. 


8.1. O equilíbrio 


Dispêndio Agregado ................... y'=C+I+G (1) 

Renda Nacional ....................seeeaes y=C+S+T (2) 
Modelo 

Condição de Equilíbrio... y=yº=y' ou I+G=S+T (3) 

Função Poupança ...................... S=-a+(1-b)(y-T) (4) 


a) Solução Gráfica 


A condição de equilíbrio da equação (3) é representada pelo gráfico 15. 


Gráfico 15 
O Governo e a Renda de Equilíbrio 


S+T 





O mesmo equilíbrio pode ser apresentado conforme o gráfico 16. 


265 


Gráfico 16 





b) Solução Algébrica 
Substituindo a equação (4) na condição de equilíbrio, vem: 


; 1 
y E (5) 
Sº=-a+(1-b)-(yº -T) (6) 
c) Exemplo Numérico 

Condição de Equilíbrio ................ S+T=I+G 

Função Poupança ................. S=10+0,2 (y-T) 

Modelo + Investimento Autônomo ........................... |=10 
Gastos Governamentais .......................... G=-5 

Tributos Governamentais ........................ T=5 


A solução algébrica” é equivalente a: 


nW.,-R,.,, » onde 


Ls = ba 


i=t 


Wi4 = WEB c4/h 15) 





0, t-1 
no yº = 5 '(10-0,8:5+10.+5)-105 
Pri = 15 W (1/R$ 4) 0, 
A | Sº =-10+0,2(105 -5)=10 
Jo TRE) S+T=I+G ou 15=15 
DE fi 
Res: [55] 
Wo 





A solução gráfica fica por conta do leitor. 
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Podemos reescrever esta última expressão, tal que |=Sº* +(T —-G), mas, 


como T - G=0, vem que |=S*, situação essa semelhante ao caso da economia 
sem governo (gráfico 11). Contudo, entre os dois casos existe uma diferença no 
valor da renda de equilíbrio, pois na economia com investimento (| = 10) e sem 


governo (G = T = 0) a renda alcançava o nível de yº = 100; e no caso da 
economia com o mesmo nível de investimento e com governo de orçamento 
equilibrado (G = T = 5) a renda de equilíbrio atinge o nível de yº = 105. Como 
explicar esse fato? 


8.2. Teorema do orçamento equilibrado 


Sendo G uma injeção do nível de renda e T um vazamento, a primeira 
impressão seria que seus efeitos deveriam anular-se quando G = T. Entretanto 
podemos observar que isso não ocorre, pois o efeito multiplicador das despesas 
governamentais expande o nível de renda mais que o multiplicador de tributos a 
reduz. Para tanto, basta isolar os respectivos multiplicadores da equação (5) da 
solução algébrica: 


e = multiplicador dos tributos 


- = multiplicador dos gastos governamentais 


O efeito líquido sobre o nível de renda é dado pela soma dos 
multiplicadores, isto é: 
1 —-b 
— +—— =1 
1-b 1-b 


Como o multiplicador líquido do orçamento equilibrado é igual à unidade, 
significa que o acréscimo final sobre o nível de renda equivale à magnitude do 
gasto governamental (G), obviamente quando G = T. O leitor deve verificar essa 
conclusão comparando os resultados dos gráficos 11 e 15. 


8.3. Composição do financiamento das inversões 


A condição de equilíbrio pode ser reescrita da seguinte maneira: 
I=Sº+(T-G) 


de onde se conclui que parte do investimento privado nacional pode ser 
financiado pelo superávit orçamentário do governo: T - G > 0. No caso e déficit: 
T-G<o, poderá o gasto governamental ser financiado pela poupança privada, 
quando fixado o nível de investimento dos empresários. 


9. A demanda de exportação e de importação 


Ao abrirmos a economia para o comércio exterior, nosso modelo 
macroeconômico de curto prazo se completa, bastando para isso incorporarmos 
à demanda agregada os dispêndios com a exportação e a importação de bens e 
serviços. Devemos registrar que apenas será considerado o movimento líquido 
das exportações sobre as importações em bens e serviços (conceito esse 
equivalente ao balanço das transações correntes), ficando de fora o movimento 
de capital estrangeiro na forma de divisas. 
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As exportações têm um efeito positivo sobre o nível de renda interna, 
pois, para se atender à demanda dos estrangeiros pelos nossos produtos, os 
empresários devem aumentar a produção e o emprego dos fatores disponíveis 
do país. Fenômeno contrário se verifica quando importamos produtos do 
exterior, pois o efeito multiplicador de renda se dá nos países de origem 
dasexportações. Também aqui manteremos a hipótese de fixação autônoma dos 
níveis de exportação e importação. 


9.1. O equilíbrio 


Dispêndio Agregado .................................. y'=C+I+G+(X-M) (1) 
Modelo | Renda Nacional ........sesmsensmanstesesmasesmastaseseescasmanaso y=C+S+T (2) 

Condição de Equilíbrio.....y = y"=yº ou S+T=I+G+(X-M) (3) 

Função Poupança ..s...202.:2.2200205222=:=502000seassio S=-a+(1-b)(y-T) (4) 


a) Solução Gráfica 


Graficamente a equação (3) pode ser representada conforme gráfico 17, 
desde que esteja na presença de um superávit na balança das transações 
correntes: X-M> O. 


Gráfico 17 


Renda Nacional de Equilíbro com Superávit 
no Comércio Exterior 


S+T|1+G+(X-M) 


S+7T 
5 


I+6+(X-M) 
[+6 





Ou alternativamente se pode reproduzir o mesmo equilíbrio pelo lado dos 
dispêndios agregados, conforme gráfico 18. 
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Gráfico 18 


, Voy C+1+6+(X-M) 
C++6 

à C+ 
| 
c 
| 
| 
| 
I 
| 
] 
|] 
|] 
| 

Za | 
yº y 


A solução gráfica para o caso de déficit no balanço das transações correntes 
fica como exercício ao leitor, completando o gráfico 19. 


Gráfico 19 
Renda Nacional de Equilíbrio com Déficit 
no Comércio Exterior: X - M< O 


S+T 


b) Solução Algébrica 


Substituindo a equação (4) na condição de equilíbrio, obtém-se: 


2.4 
y =aplaob T+ + G+(X-M)] 
Sº=-a+(1-b)(yº -7T) 
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Os multiplicadores das exportações e das importações podem ser 
obtidos isolando os respectivos termos da equação (5); e podemos observar que 


E 1 . a 
ambos correspondem. à fórmula Lp apenas sendo precedidos de sinais 


contrários. 


c) Exemplo Numérico 


Condição de Equilíbrio .......... S+T=1+G+(X-M) 

Função Poupança ....................... S=-10+0,2 (y-T) 

Investimento Autônomo ............................. 1=10 
Modelo 

COVERO:ssssasasscisacasasicsaaias con inimandinedassssmadao> G=T-5 

Exportações Autônomas ................................. X=6 

Importações Autônomas ................................. M=5 


Solução Algébrica: 

o. 
“0,2 

Sº=-10+0,2(110-5)=11 

Sº+T=I+G+(X-M) ou 11+5=10+5+(6-5) ou 16=16 


y [10-0,8.5+10+5+6(6-5)]=110 


A solução gráfica fica a cargo do leitor paciente. 


9.2. Composição do financiamento das inversões 


Vimos anteriormente que os investimentos privados poderiam ser 
parcialmente financiados pelo superávit orçamentário do governo: T - G > O. 
Agora vamos dizer que os mesmos também podem ser financiados pelo déficit 
do balanço das transações correntes: M - X > O. Assim a condição de equilíbrio 
pode ser escrita: 


I=S+(T-G)+(M-X) 


Nada impede que o saldo negativo do comércio exterior também financie 
os investimentos governamentais, ou seja: 


|+G=S+T+(M-X) 


Isso funciona da seguinte maneira: Se M - X > o, implica que se tem que pagar 
aos exportadores do resto do mundo em divisas aceitáveis (normalmente 
dólares), e para que isso aconteça haverá uma entrada de divisas, por meio de 
investimentos estrangeiros no país ou de financiamentos privados e 
governamentais, na mesma magnitude ou maior que o déficit acima. Como isso 
e pago ao longo dos anos, vai-se acumulando uma dívida externa crescente 
(inclusive pela adição de juros sobre os empréstimos), quando se usa da prática 
de financiar investimentos no país com a poupança dos estrangeiros. O risco 
que se corre é de se acumular um endividamento extremamente elevado que o 
país tenha dificuldades em controlar e saldar. 
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10. Os hiatos inflacionários e deflacionários 


Como sabemos, na teoria de determinação do equilíbrio da renda 
nacional e do emprego, o dispêndio agregado (yº) pode ser maior, igual ou 


menor que o nível de oferta agregada (yº). Os ajustamentos para o caso das 
desigualdades davam-se pela variação nos níveis de produção, uma vez que 
sempre nos mantivemos sob a hipótese de que a nossa economia sempre 
estaria operando abaixo do nível de pleno emprego. Este último pode ser 
caracterizado como uma situação de máximo produto que a economia pode 
gerar com a alocação econômica de seus recursos disponíveis. d 

Ao montante pelo qual o dispêndio agregado Yº=C+I+G+(X-M) 


excede a oferta agregada ao nível de pleno emprego (y) chamaremos de hiato 
inflacionário, conforme gráfico 20. 


Gráfico 20 
O Hiato inflacionário 







C+|+G+(X-M) 


e! 


S+T| I+6+(X-M) 


hiado S*+T 






I+6+(X-M) 
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Devido ao excesso de gastos quando os recursos já foram totalmente 
empregados, cria-se uma pressão inflacionária que se caracteriza por uma 
elevação sustentada no nível geral de preços (P) e da renda nominal Y=P.y,e 
não da renda real y. 

De forma semelhante, ao volume do dispêndio agregado que está abaixo 
da renda de pleno emprego chamaremos de Mato deflacionário, conforme 
gráfico 2 1. 


Gráfico 21 
O Hiato Deflacionário 








C+I+G+(X-M) 


S+T| I+G+(X-M) 


hiato 
AE caRTE deftacionário 


I+G+(X-M) 
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O déficit do dispêndio total acaba por reduzir o nível de renda real, 
acarretando uma queda da produção, do emprego e do nível geral de preços da 
economia; é o princípio da recessão (ou, como diria um bom político: é o 
princípio do fim). 
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11. Política fiscal e o nível de renda 


As políticas fiscais do governo se constituem nos seus dispêndios (G) e 
no seu sistema tributário (T), e seriam utilizadas com o objetivo de conduzir a 
demanda agregada ao nível de renda de pleno emprego da economia yY. 

No caso do hiato inflacionário, cabe ao governo adotar algumas políticas, 
que podem ser tornadas de forma simultânea, tais como: reduzir o montante de 
seus gastos (G); aumentar os tributos (T), o que comprimiria a renda disponível 
dos indivíduos e, consequentemente, o nível de consumo (C); aumentar a 
tributação sobre a rentabilidade dos investimentos, o que acabaria por 
desestimulá-los, reduzindo (1); elevar os tributos sobre as exportações (X) ou 
mesmo das importações (M) os tributos. Todas essas medidas de política 
econômica teriam o efeito de reduzir o montante do dispêndio nacional 
agregado, conforme mostra o gráfico 22. 


Gráfico 22 
Politica Fiscal na Redução do Hiato Inflacionário 





C+1+6+(X-M) 


No caso da redução do hiato deflacionário, as medidas são todas de 
natureza inversa das acima relacionadas, cabendo ao leitor listá-las e se 
conduzir nas suas representações gráficas ou algébricas. 

Deve também ficar registrado que as políticas fiscais muitas vezes se 
destinam a atingi r outros objetivos, diferentes dos de tentar promover o pleno 
emprego na economia. Poderia ser conduzida a manter um certo grau de 
estabilidade desejável ao funcionamento do sistema econômico. Neste caso, 
pode-se citar algumas como: política de preços mínimos na agricultura, 
saláriodesemprego, imposto de renda etc. 
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12. Suplemento 


Nesta parte adicionaremos mais algumas informações teóricas sobre a 
natureza dos dispêndios privados em consumo e em investimentos. Muito 
particularmente, porque ambos são afetados pelas políticas monetárias a serem 
expostas no próximo capítulo. 


12.1. A função consumo 


A renda disponível é sem dúvida o fator que mais influência tem na 
determinação dos dispêndios de consumo. Entretanto, na medida que se vai 
diminuindo o espaço de tempo de análise em que ocorrem variações no 
consumo, maior é a influência de outras variáveis sobre as decisões de 
consumir dos indivíduos da coletividade. Vejamos alguns desses fatores: 

a) Taxa de Juros - Existe uma velha idéia clássica que supõe ser racional 
os consumidores pouparem mais quanto maior for a taxa de juros, 
consequentemente consumindo menos. : 

b) Expectativas Futuras de Preços e Renda - E bastante lógico e racional 
o fato do consumidor aumentar seu nível de consumo se "espera" que sua renda 
ou o nível geral de preços venha a elevar-se no futuro. 

c) Crédito ao Consumidor - Condições relativamente fáceis de crédito ao 
consumidor estimulam os dispêndios de consumo, principalmente de bens 
duráveis. 

d) Distribuição de Renda - Uma redistribuição de renda das pessoas ricas 
para as mais pobres pode estimular o dispêndio agregado, devido a maior PMC 
destas últimas. 

e) Estoque de Bens Financeiros - Variações no valor do estoque dos 
ativos financeiros (ações, títulos do governo, moeda etc.) podem levar seus 
possuidores a mudar seus níveis de consumo. Por exemplo, ao elevar o valor do 
estoque desses ativos, seus possuidores poderão sentir-se mais ricos e 
aumentar seus dispêndios de consumo. 

Os efeitos desses e outros fatores sobre o comportamento de consumo 
dos indivíduos têm levado os economistas a desenvolverem inúmeros estudos 
sobre a função consumo agregada da coletividade. No caso do nosso modelo, 
modificações nos valores dessas variáveis produziriam deslocamentos para 
cima ou para baixo da função consumo e poupança. 


12.2. A eficiência marginal do investimento 


Feitas algumas considerações sobre a função consumo, vamos explorar 
um pouco mais a natureza da função investimento, já que em nosso modelo ela 
foi tomada como autônoma em relação à renda e independente de qualquer 
outra variável. 

A primeira questão que poderíamos levantar seria: O que determina a 
decisão de investir? A resposta mais objetiva seria: a expectativa de lucros. A 
relação entre o lucro esperado e o montante a investir chamaremos de "taxa de 
retorno" sobre o investimento. Essa taxa é equivalente a uma porcentagem, ou 
seja, é um número puro. Assim, a taxa de retorno esperada sobre um 
investimento é também denominada "eficiência marginal do investimento" (EMI). 
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a) A EMI para uma Firma Isolada 


Imaginemos que o programa de investimentos futuros de uma firma 
qualquer seja composto de um conjunto de projetos individuais, os quais, 
obviamente, devem ter diferentes taxas de retomo. Se ordenássemos tais 
projetos de forma decrescente de taxa de retorno, poderíamos ter algo 
semelhante ao gráfico 23, abaixo: 


Gráfico 23 
EMI para uma Firma Individual 
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De todos esses projetos, é racional que a firma realize aqueles em que a 
EMI seja superior à taxa de juros de mercado (r), cujo valor é igual ao custo de 
oportunidade de usar os recursos para financiar os investimentos dos projetos. 

Quando a taxa de juros (r) for superior à EMI, é muito mais rentável 
aplicar os recursos no mercado financeiro (investimento financeiro) do que 
aplicá-los nos investimentos físicos ou reais. No nosso exemplo, a firma 
investirá nos três primeiros projetos, com taxas de retorno de 25%, 18% e 15%, 
respectivamente, sendo-lhe indiferente aplicar os 1,5 milhões de cruzeiros para 
adquirir ações ou emprestar a juros, se no caso a taxa de juros de mercado 
fosse r = 10%. A linha com forma de escada corresponde à EMI para uma firma 
isoladamente. 
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b) A EMI para todas as Firmas em Conjunto 


Ao somarmos horizontalmente a EMI das firmas individuais, obteremos 
uma linha suavemente declinante, a qual mostra o total dos investimentos 
privados (Il) a serem realizados às diversas taxas de juros de mercado (r), 
conforme gráfico 24. 


Gráfico 24 
EMI para todas as Firmas em Conjunto 
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No próximo capítulo o leitor verá que os níveis de investimentos da 
economia (|) podem ser alterados pela variação da taxa de juros de mercado (r), 
em decorrência de mudanças na política monetária. Assim, muda-se r, altera-se 
1 e, pelo mecanismo do multiplicador, altera-se y. 
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1. Conceito e história da moeda 


Não é fácil definir-se com exatidão o que seja moeda. Desta forma, é 
preferível conceituar moeda em vez de defini-la. Usa-se o termo moeda para algo 
geralmente aceito em troca de bens e serviços. Em outras palavras, moeda é um 
instrumento ou objeto que, pelo fato de ser aceito pela população em troca de 
bens e serviços, passa a ser usado como meio de troca. 

Pode-se também entender o que seja moeda a partir das funções que ela 
desempenha. Em geral, as moedas têm várias funções, de tal forma que o bom 
desempenho de uma particular moeda é medido e estudado em relação ao 
cumprimento de- funções. 

As principais funções são as seguintes: 

| - um meio ou instrumento de troca; 

II - reserva de valor; 

III - unidade de conta ou denominador comum de valor; 

IV - padrão para pagamentos diferidos. 


1.1. Meio de troca 


A importância da moeda pode ser estendida ao se pensar o que seria a 
sociedade atual se não houvesse um meio de troca aceito por todos. Sem 
moeda, todas as trocas deveriam ser diretas, ou seja, escambo, isto é, trocarse- 
iam mercadorias por mercadorias. Assim, um criador de galinhas que desejasse 
comprar roupas deveria procurar um alfaiate que asse comer galinhas e com ele 
entrar em entendimento para fechar o negócio. Este tipo primitivo de transação 
exige uma dupla coincidência de desejos, pois o nosso arrugo que queria 
comprar roupas deveria encontrar uma pessoa que tivesse exatamente roupas 
para vender e quisesse comprar galinhas. No Nordeste do Brasil existem 
algumas "feiras- deste tipo, as quais constituem uma atração turística e estão 
incorporadas ao folclore regional. Há também o problema das indivisibilidades 
para dificultar as trocas diretas. Pense no problema que teria um fabricante de 
canoas que quisesse tomar um cafezinho. 
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Desta forma, se nós nos restringíssemos às trocas diretas, todo o nosso 
sistema econômico baseado na especialização e divisão de trabalho seria 
impossível. O escambo força a auto-suficiência pela dificuldade da troca direta, 
isto sem pensarmos no tempo que se perderia nas transações. A moeda supera 
estas dificuldades e permite que cada um se especialize na produção em que for 
mais capaz. 


1.2. Reserva de valor 


Para que a moeda possa ser aceita em troca de mercadorias é preciso 
que ela possa ser aceita na compra de outros bens e serviços. Assim, a moeda 
representa um direito que seu possuidor tem sobre algumas mercadorias. 

O indivíduo que recebe moeda não precisa gastá-la imediatamente, 
podendo guardá-la para um uso posterior. Isto representa que ela serve como 
reserva de valor. Assim sendo, uma determinada moeda, para cumprir bem esta 
função, deve ter um valor estável, de forma que quem a possuir tenha uma idéia 
precisaa de quanto pode obter em troca. 

E importante notar, todavia, que a moeda serve como reserva de valor 
para um indivíduo, mas não para a sociedade. Este é mais um caso de falácia de 
composição. O que vale para o indivíduo não vale para a sociedade, pois o que 
determina a riqueza de uma nação é a sua produção e não o montante de moeda 
existente, de forma que a reserva de valor da sociedade só existe em termos de 
bens e serviços. 


1.3. Outras funções 


Costuma-se atribuir à moeda mais duas funções. Em primeiro lugar, a de 
ser uma unidade de conta. A moeda serve para comparar o valor de mercadorias 
diversas. Com a moeda é possível somar um trator mais uma caneta e também 
achar a sua equivalência em valor. Assim, a moeda pode ser usada puramente 
para fins contábeis, sem existência de transferências físicas de moeda. Por 
exemplo, um acerto de contas entre diversas agências de um estabelecimento 
se processa apenas por expedientes contábeis, entrando a moeda simplesmente 
como unidade para esta contabilidade. Em segundo lugar, a de ser um padrão 
para pagamentos diferidos no tempo, ou seja, a moeda serve como medida para 
um pagamento a se realizar em algum futuro. Esta função é na verdade igual à 
anterior, havendo uma única diferença: em vez de a comparação ser realizada no 
mesmo instante, é feita em épocas diferentes. 


1.4. História da moeda 
Não se sabe com exatidão qual foi e quando surgiu a primeira moeda. 


Desde a mais remota antiguidade a sua utilidade foi percebida, e surgiramalguns 
bens que, por terem aceitação geral, passaram a ser usados como moeda. 
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Como, por exemplo, o gado -que tinha a vantagem de poder se multiplicar entre 
uma troca e outra - o sal na Roma Antiga, dinheiro de bambu na Velha China, 
dinheiro em fios na Arábia foram utilizados como meios de pagamento, mas os 
metais preciosos passaram a sobressair, por diversas razões. Mostraram ter 
uma aceitação geral, pois tinham uma farta e permanente procura, uma oferta 
limitada e, portanto, um preço estável e alto. Não se desgastavam. Eram 
facilmente reconhecidos. Eram divisíveis e não pesados. Mas havia o problema 
de pesagem. Em cada transação os metais precisavam ser pesados para se 
determinar o seu valor, de forma que mercadores, além de sua mercadoria, 
tinham que levar junto uma balança sensível. Este problema foi superado pelas 
cunhagens, por meio das quais; se imprimia na moeda uma figura para mostrar 
o seu valor. Porém, com a cunhagem, surgiu outro problema: o da recunhagem. 
Quando o governante necessitasse de dinheiro para pagar suas contas, ele 
aproveitava uma efeméride qualquer para retirar de circulação as moedas 
existentes e lançar outras com nova efígie. Se ele lançasse o mesmo montante 
de moeda, nada aconteceria, mas, normalmente, as recunhagens; eram feitas 
para financiar o tesouro real. De cada dez moedas antigas retiradas, eram 
lançadas, por exemplo, onze novas, ficando uma para o soberano. O resultado 
desta operação normalmente era a inflação, pois, para a mesma quantidade de 
bens existentes, havia agora uma maior quantidade de moeda acarretando um 
acréscimo na demanda e a elevação dos preços. Desta constatação surgiu a 
Teoria quantitativa que afirma existir uma relação direta entre o nível gemi de 
preços e a quantidade de moeda em circulação. Apesar deste problema, a 
cunhagem continuou a ser feita e moedas de metais preciosos se tornaram o 
principal meio de pagamento. 


1.5. Papel-moeda 


Os cunhadores (ourives) tinham cofres seguros para guardar o ouro que 
lhes era entregue para cunhagem. Assim, por causa do perigo de roubo, 
desenvolveu-se o costume de deixar o ouro com eles e, em troca, receber-se um 
recibo do ouro depositado sob sua guarda. Se houvesse confiança no cunhador, 
o recibo poderia ser trocado por bens, pois sua transferência passa o poder 
sobre o ouro para o novo proprietário do recibo, sem que haja a necessidade e a 
complicação da entrega do metal diretamente. Em outras palavras, o recibo nada 
mais é que a promessa de pagar ao seu proprietário certo montante de metal. 
Mudando o proprietário do recibo, muda a pessoa a quem o pagamento deve ser 
feito, não alterando o seu montante. Esta promessa era feita inicialmente pelos 
cunhadores, depois, corri o desenvolvimento das atividades e instituições 
econômicas, pelos bancos comerciais e após estes pelo governo ou Banco 
Central. Este recibo nada mais é que papel-moeda, totalmente assegurado por 
metal (Lastro) e conversível em ouro. 
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Desde cedo se percebeu que grande parte dos depósitos em ouro eram 
inativos. Sempre havia clientes depositando e outros retirando ouro, enquanto 
outros simplesmente usavam e trocavam as notas sem exigir o ouro prometido, 
de forma que permanecia sempre um valor relativamente constante e 
percentualmente alto de metal imobilizado. O movimento de saída de ouro era 
pequeno em relação ao estoque total, aproximadamente dez a vinte por cento, e 
normalmente a retirada do ouro era feita para pagar aos comerciantes de outras 
localidades ou por motivo de viagem. 

Os banqueiros, observando este fato, perceberam que poderiam fazer 
promessas de pagar em ouro muito acima de suas reservas e, com isto, fazer 
aplicações lucrativas, como comprar títulos e ações, que rendiam dividendos, 
conceder empréstimos, cobrando juros a pessoas e empresas. Por exemplo, se 
os depósitos em ouro somarem mil unidades monetárias e se o movimento de 
saídas em ouro for de dez por cento, eles podem oferecer em empréstimos dez 
mil unidades monetárias, pois, assim, suas promessas de pagar totalizam dez 
mil unidades, das quais somente mil seriam exigidas, o que corresponde às 
suas reservas. E verdade que na história das instituições bancárias nós 
observamos diversos casos de bancos "quebrarem”, em grande parte por causa 
da imprudência de seus diretores. Mas o desenvolvimento da economia forçou a 
adoção de uma série de regras e limites à capacidade dos bancos fazerem 
aplicações lucrativas de forma a garantir a segurança das instituições e a 
proteção dos depositantes. 

Quando, em uma economia, tivermos como regra estas operações, a 
moeda, apesar de conversível, não é mais totalmente, mas sim fracionariamente 
lastreada em ouro. Os meios de pagamento em circulaçao são superiores às 
reservas em ouro existentes. 


1.6. Moeda fiduciária 


Com o desenvolvimento da economia monetária e com a consolidação 
dos estados nacionais, o controle sobre a moeda passou para as mãos das 
autoridades governamentais. As notas emitidas pelos bancos comerciais 
tornam-se pouco comuns, passando os bancos centrais a ter o monopólio da 
emissão de papel-moeda. Isto, todavia, não significa que os bancos comerciais 
não possam criar moeda. Como veremos adiante, os bancos comerciais criam 
um tipo de meio de pagamento chamado moeda escritural, mas o que não 
podem é emitir papel-moeda. 

No passado, este papel-moeda podia, como foi várias vezes, ser 
convertido em ouro. Havia uni lastro que garantia a moeda, não sendo, no 
entanto, um lastro total, mas sim parcial. A moeda era fracionalmente lastreada e 
vigorava o padrão-ouro. A partir de 1920 o padrão-ouro foi abandonado por, 
virtualmente, todos os países, não sendo mais possível converter-se em ouro as 
moedas existentes. Algo similar ao padrão-ouro vigora, atualmente, apenas para 
as trocas internacionais, mas com objetivos definidos e controlados pelos 
bancos centrais nacionais e pelo Fundo Monetário Internacional (FMI). 
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Havendo equivalência com o ouro, a moeda era aceita em troca de bens * 
serviços porque qualquer um podia convertê-la em ouro; ora, todos aceitavam * 
ouro como meio de pagamento, portanto o próprio papel-moeda era também 
aceito. Mas, desaparecendo a relação com o ouro, o que garante a moeda? A 
resposta é muito simples. O que garante atualmente a moeda e a faz ser aceita 
por todos é a lei. No Brasil, todos são obrigados por lei a aceitar cruzeiros em 
troca de mercadorias, sendo crime a não-aceitação. Há muitos anos, devido à 
inflação e ao congelamento dos aluguéis, muitos contratos de locação 
estipularam o montante a ser pago em dólares. Estes contratos foram 
considerados, pela Justiça, como ilegais, porque o meio de pagamento no 
Brasil, por lei, era, na época, o cruzeiro, e só a moeda nacional pode servir como 
padrão de medida monetária. Por estas razões, costuma-se denominar este 
papel-moeda de moeda de curso forçado. 

A passagem do padrão-ouro para a moeda fiduciária e inesgotável deu às 
autoridades monetárias a capacidade de afetar a quantidade de moeda existente 
no país, pois, com o padrão-ouro, a quantidade de moeda era em função da 
existência de ouro no país e, portanto, escapava ao controle das autoridades. 
Caso se descobrisse uma mina de ouro, a quantidade de moeda aumentava. Se 
não houvesse esta descoberta, a quantidade seria fixa. A possibilidade de 
controlar a oferta de moeda permite às autoridades monetárias variá-la de 
acordo com as necessidades da economia nacional, ou seja, adequar a 
quantidade de moeda às exigências da vida econômica. 


1.7. Moeda escritural 


Além das notas e moedas emitidas pelo Banco Central, que acabamos de 
discutir, existe um outro tipo de meio de pagamento criado pelos bancos 
comerciais - a Moeda Escritural, também chamada Moeda Bancária. 

O monopólio da emissão pertence ao Banco Central, mas, apesar disto, 
os bancos comerciais podem criar moeda. A natureza do fenômeno é a mesma 
já apresentada com relação à criação de moeda a partir do ouro. Somente uma 
parte do total de depósitos é utilizada ao mesmo tempo. Em qualquer momento 
existem sempre pessoas depositando e outras retirando, de tal forma que 
somente uma parcela é movimentada, pois grande parte dos pagamentos é feita 
pela utilização dos cheques. 

O depósito é uma promessa que o banco faz de pagar quando lhe for 
pedido. O cheque E é uma ordem de transferências de depósito: passar de uma 
pessoa para outra". Como é só uma parcela dos depósitos que é requerida para 
pagamentos, pois grande parte é feita por cheques, o banco pode fazer 
promessas de pagar acima do que ele dispõe consigo em depósito ou reserva e, 
desta forma, criar moeda ou meio de pagamento, apesar de não poder emitir 
papel-moeda ou cunhar moeda metálica. 





bi O cheque não é moeda. Os depósitos é que são moeda. A utilização do cheque apresenta algumas 
vantagens em relação ao papel-moeda, pois: 
. é fácil de ser transportado e pode mesmo ser remetido pelo correio; 
. dispensa a necessidade de troco; 
e "apresenta maior segurança contra roubo; 
e | pode ser usado como recibo de pagamento e é utilizado como comprovante de despesas como 
no caso do imposto de renda. 
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Caso a parcela dos depósitos que é requerida em forma de papel-moeda 
seja da ordem de 10% do total, os bancos poderão ter um movimento médio 10 
vezes superior em valor ao dos depósitos efetuados. Desta forma, uma grande 
parte da oferta de moeda é feita pelos bancos comerciais, que a podem 
aumentar ou diminuir. 

É interessante, todavia, fazer a distinção entre depósitos à vista e 
depósitos a prazo. O primeiro é moeda, pois é um meio de pagamento. O 
indivíduo pode transferir seu depósito a outro e este o pode sacar 
imediatamente. Este tipo de depósito, normalmente, não rende juros. No Brasil, 
os bancos comerciais não pagam juros para estes depósitos. Já o depósito a 
prazo rende juros e pode também ser transferido, apesar de não ser esta 
transferência tão fácil quanto o é para os depósitos à vista. Mas o montante do 
depósito a prazo não pode ser sacado imediatamente; deve-se esperar a data do 
vencimento ou os meses ou dias estipulados no contrato. Assim, o depósito a 
prazo não é considerado moeda. 

Para finalizar, devemos apresentar uma definição operacional de moeda. 
Em vista do que foi mostrado acima, podemos dizer que a moeda é a soma das 
moedas metálicas e do papel-moeda em poder do público e dos depósitos à 
vista existentes em uma dada economia, em um certo momento. Chamando as 


duas primeiras de C, e a última de D,, teremos que a moeda (M) é: 
M=C, +Ds 


1.8. Quase-moeda 


Voltemos ao problema dos depósitos a prazo. Vimos que eles não são 
considerados moeda, mas apresentam algumas características que os 
aproximam de um meio de pagamento. Assim sendo, costuma-se chamá-los de 
quase-moeda, pois podem, sem grandes problemas, ser transformados em 
moeda. Da mesma forma, outros títulos de grande liquidez que, apesar de não 
serem aceitos, normalmente, em troca de bens e serviços, podem, rapidamente, 
ser convertidos em moeda, são também considerados quase-moeda. O exemplo 
clássico deste ativo são os títulos ou obrigações de curto prazo do governo. 

Um outro tipo de quase-moeda é encontrado nos cartões de crédito, com 
os quais o consumidor pode pagar suas despesas em restaurantes, hotéis, lojas 
etc., sem a necessidade de, na hora, entregar papel-moeda ou cheque. 


2. À oferta de moeda 


Vamos nos concentrar agora nos fatores que determinam a oferta de 
moeda. Vimos que a oferta de moeda é realizada tanto pelas autoridades 
monetárias, por meio da emissão de notas e moedas metálicas, quanto pelos 
bancos comerciais que, apesar de não poderem emitir, podem, no entanto, criar 
ou destruir moeda. Iremos inicialmente estudar a oferta de moeda dos bancos 
comerciais e posteriormente analisar os instrumentos disponíveis pelas 
autoridades para controlarem a oferta total de moeda. 
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2.1. O sistema bancário - Criação e destruição de moeda 


De início, convém definir o que venha a ser criação ou destruição de 
moeda. Na seção anterior definimos moeda como sendo a soma do papel-moeda 
em poder do público (inclusive moedas metálicas) e dos depósitos à vista nos 
bancos comerciais. A primeira parecia é chamada moeda manual ou moeda 
corrente, e, a segunda, moeda escritura[ ou bancária. Haverá criação de moeda 
quando houver um aumento desta soma, ou seja, -o aumenta o volume da soma 
de moeda corrente e de moeda escritural. De outra parte haverá destruição de 
moeda quando se reduzir o volume de meios de pagamento. Alguns exemplos 
esclarecem estes aspectos: 

a) um indivíduo efetua um depósito à vista. Não há criação nem 
destruição de moeda e, sim, uma transferência entre moeda manual e moeda 
escritural; 

b) um indivíduo efetua um depósito a prazo. Existe destruição de meios 
de pagamento, pois depósitos a prazo não são considerados meios de 
pagamento; 

c) um banco compra títulos da dívida pública possuídos pelo público, 
pagando em moeda corrente: há criação de meios de pagamento, pois aumenta 
o volume de moeda manual em poder do público (estas operações são 
chamadas Mercado Aberto ou Open Market). 

A criação (ou destruição) de moeda manual corresponde, assim, a um 
aumento (ou diminuição) do papel-moeda em poder do público, enquanto para a 
moeda escritural a sua criação (ou destruição) se dá quando há um acréscimo 
(ou decréscimo) dos depósitos à vista ou a curto Prazo nos bancos comerciais. 
Portanto nossa preocupação, no momento, é verificar como os bancos podem 
aumentar ou diminuir os depósitos à vista. 


2.2. Mecanismo de expansão dos meios de pagamento 


A criação de moeda por meio dos bancos comerciais se faz, atualmente, 
de forma análoga à apresentada na seção anterior, quando se tratou da moeda 
fracionalmente lastreada. A substância é a mesma. Somente uma parte do total 
dos depósitos é exigida, ao mesmo tempo, para pagamento. 

De fato, um depósito à vista num banco comercial representa um direito 
que o depositante possui sobre uma determinada quantia. Em outras palavras, 
quando um banco recebe um depósito à vista, ele promete pagar a quantia 
depositada ou uma parte desta, quando para tal for solicitado. Normalmente esta 
solicitação é feita por meio de cheques. Ocorre, entretanto, que a todo instante 
existem depósitos e saques, de tal forma que somente uma parcela do total dos 
depósitos é necessária para atender ao movimento. Esta parcela é normalmente 
pequena, 10%, e desta forma o banco comercial pode fazer . promessas de 
pagar" em um valor múltiplo do total de depósitos iniciais e usar os fundos 
assim obtidos para efetuar empréstimos, 
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Um exemplo esclarece melhor. Suponhamos que seja 10% a parcela do 
total dos depósitos que é normal mente (em média) exigida. Caso o banco tenha 
em caixa, como reserva, 100, ele poderá fazer promessas de pagar num total de 
10 vezes suas reservas, ou seja, 1.000. 


a) Um único Banco Comercial 


Vamos analisar este exemplo com maior atenção e verificar como o banco 
pode criar moeda ou depósitos. Para tal fim vamos fazer inicialmente algumas 
hipóteses simplificadoras. Em primeiro lugar, suponhamos que exista apenas 
um único banco comercial. Em segundo lugar, que o público esteja satisfeito 
com a quantidade de papel-moeda em seu poder, de tal forma que qualquer 
volume a mais seja depositado nos bancos. Nestas condições vamos analisar o 
que ocorre quando é feito um novo depósito de Cr$ 100,00, em moeda, neste 
nosso banco monopolista. 

A tabela abaixo mostra como esta transação será transcrita nos livros do 
banco. 


Tabela 1 





Nesta primeira etapa não houve criação de moeda e, sim, uma 
transferência de moeda manual para moeda escritural. Ocorre, entretanto, que o 
banco não precisa conservar 100% de reservas para garantir seus depósitos. A 
experiência mostra que uma parcela, pequena, é suficiente, vamos supor 10%. 
Com Cr$ 100,00 de reservas o banco pode prometer pagar Cr$ 1.000,00 (de 
depósitos). Assim ele poderá, por exemplo, emprestar Cr$ 500,00 para a 
empresa X, e emprestar Cr$ 400,00 ao indivíduo A, cobrando juros em ambas; as 
operações. Em contrapartida o banco permite ao indivíduo A preencher cheques 
até o montante do empréstimo e abre um crédito na conta da empresa X no valor 
de Cr$ 500,00. A tabela 2 mostra como estas transações aparecerão nos livros 
do banco. 


284 


Tabela 2 


Encaixe 


Empréstimo para X 
Empréstimo para A 





O ativo do banco agora inclui os Cr$ 100,00 do depósito inicial, e os Cr$ 
900,00 de empréstimos efetuados. O passivo, por sua vez, aumentou para Cr$ 
1.000,00, sendo Cr$ 100,00 dos depósitos iniciais, Cr$ 500,00 de depósitos 
criados para a empresa X e Cr$ 400,00 criados para o indivíduo A. Note-se que 
por simples lançamentos contábeis o banco criou Cr$ 900,00 de novos 
depósitos, ou seja, moeda escritural. Seus encaixes agora representam 10% de 
suas obrigações (depósitos). 

E de se esperar que tanto a empresa X como o indivíduo A gastem o seu 
dinheiro. Na maioria dos casos eles o farão por meio de cheques. Como estamos 
supondo que exista um único banco e que o público não deseje conservar 
quantias adicionais de moeda em forma de moeda manual, os indivíduos, ou 
empresas, que receberem os cheques, irão depositá-los no nosso banco. O 
banco, então, reduzirá a conta corrente de quem preencheu o cheque e 
aumentará a conta de quem o recebeu. Não haverá, assim, qualquer alteração no 
total dos seus depósitos, e a situação permanece a mesma que foi descrita pela 
tabela 2, com modificações apenas na composição interna dos depósitos. 


b) Vários Bancos Comerciais 


No raciocínio exposto acima, fizemos duas hipóteses simplificadoras. 
Vamos agora alterar o raciocínio, eliminando-as. Em primeiro lugar, vamos 
supor a existência de muitos bancos, hipótese esta que corresponde à realidade 
brasileira. Neste caso, cada banco, isoladamente, não pode esperar que os 
cheques lançados por seus clientes sejam recebidos por outros seus clientes e 
novamente depositados no banco. E de se esperar que estes cheques sejam 
depositados em outros bancos, ao menos a maioria. Assim, cada banco 
individualmente não poderá se comportar da forma que foi exposta no caso de 
um único banco. 

Podemos, entretanto, pensar no sistema em conjunto, ou seja, 
raciocinarmos com todos os bancos agregadamente. Nestas condições, o 
raciocínio é o mesmo. De fato, para o sistema como um todo, vale a hipótese 
feita de que todos os cheques serão novamente depósitos no sistema. E, assim, 
o mecanismo de expansão é exatamente igual ao apresentado. O sistema 
bancário pode criar depósitos num valor múltiplo dos depósitos iniciais. 
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Exemplifiquemos este caso e, ao mesmo tempo, formalizemos em termos 
precisos as idéias apresentadas. Seja r a relação encaixes-depósitos: 


x Total dos encaixes 
Total dos depósitos à vista 


Esta relação é um parâmetro de comportamento do sistema bancário e 
representa a porcentagem dos depósitos que deve ser guardada em forma de 
reserva pelos bancos comerciais. E composta de duas parcelas. A primeira, 
chamada encaixe voluntário, é determinada pela experiência do banco e 
representa a parcela dos depósitos que deve ser guardada em moeda manual 2 
para atender ao movimento normal do banco!”. A outra parcela, chamada 
encaixe obrigatório ou exigência de reservas, é determinada pelas autoridades 
monetárias e deve ser obedecida sob pena de sanções, por todos os bancos. 

Vamos supor que exista um acréscimo de depósitos à vista no sistema 
bancário igual a AD. No primeiro instante teremos criação de moeda escritural 


(AM) igual aos depósitos efetuados. 
1º etapa: M, = AD 


Com estes depósitos o sistema bancário ficou com encaixes ou reservas 
excedentes. De fato, para AD de depósitos, ele precisa guardar rAD como 


reserva e pode emprestar, e o fará, o restante (encaixes excedentes), que são 
iguais a (1 - r) AD. Como o público, de acordo com a hipótese feita, não 


guardará estes empréstimos sob a forma de moeda manual e sim os depositará 
nos bancos, teremos novos depósitos nos bancos iguais aos empréstimos 
feitos. 


2º etapa: M, =(1-r)AD 


Novamente o sistema bancário ficou com encaixes excedentes, agora 
iguais a (1 - r) de (1 - 1) AD, pois ele precisa guardar r% dos depósitos 
efetuados, que no caso foram (1 - 1) AD. O sistema emprestará estas reservas 
adicionais, que por sua vez voltarão a ele sob a forma de novos depósitos. 


3º etapa:M, =(1-r)(1-r)AD=(1-r)? AD 
4º etapa: M,=(1-r)º AD 
e assim progressivamente, os empréstimos vão criando novos depósitos. 


No fim do processo teremos a seguinte "criação de depósitos- por parte 
do sistema bancário: 


AM=5> AMi=M,+M,+...+M, +... 
i=1 


AM=AD+(1-r)AD+(1-r)? AD +..+(1-r)" AD+... 
AM=AD[I+(1=1)=(1=1 ++ (1-1 +... | 





101 R E ; Naa : ; a 
Na verdade o parâmetro r, ou seja, a parcela da taxa de juros de empréstimos e da expectativa de inflação. 
Quanto maiores estas taxas é de se esperar que os bancos procurem economizar "reservas e aplicar o máximo 
em empréstimos”. Na análise apresentada estamos supondo, por simplicidade, que estes valores sejam 
invariantes. 
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A expressão entre chaves é a soma dos termos de uma Progressão 
Geométrica decrescente, de razão (1 - r). Sabemos que esta soma é igual ao 
termo inicial dividido por um menos a razão. 

Portanto teremos: 


e ds 
1=(d-r) r 


1 a E 
Costuma-se chamar — de multiplicador de depósitos bancários. 
r 


Para finalizar esta parte, vamos eliminar a hipótese de que o público não 
retenha em seu poder qualquer quantidade de moeda manual. Caso o público 
guarde, digamos, c% dos empréstimos em forma de moeda manual, qual seria a 
alteração do mecanismo de expansão? 

A alteração não seria grande. Ao invés de voltar aos bancos a totalidade 
dos empréstimos efetuados, só voltaria uma parte, que seria igual a (1 - c)% dos 
empréstimos, pois c% o público manteria sob a forma de moeda manual. Ou 
seja, a 2' etapa se modificaria para: 

M, =AD-rAD-c(1-r)AD=(1-r-c+cr)AD 


M, =(1-r)(1-c)AD 
A etapa 3' para: 
M, =(1 rn (1-c)2 AD 
e assim sucessivamente e, portanto, a expressão final passaria a: 


AM=AD[1+(1-)(1-0)+(1-1P(1-c) +=" (1-c) +... | 
M= ! D 
1=(1-")(1-c) 





o valor multiplicador se reduziria para 


ME 
1=(1-rn)(1-c) 


Devemos frizar que o comportamento dos bancos comerciais descrito 
pelo multiplicador acima deve ser objeto de qualificações. Em primeiro lugar, o 
multiplicador implica comportamento mecânico, sem levar em consideração 
mudanças nas variáveis econômicas (por exemplo, taxas de juros), que deverão 
afetar suas ações. Em segundo, a própria ação dos bancos deve repercutir no 
processo de criação de depósitos. Por exemplo, ao aumentar empréstimos, o 
banco acaba por reduzir a taxa de juros e, portanto, a atratividade de novos 
empréstimos. O fundamental do mecanismo do multiplicador descrito acima e 
que, para uma dada expansão inicial de depósitos, o sistema bancário será 
capaz de efetuar uma expansão múltipla de moeda escritural. 
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2.3. O Banco Central 


Os bancos que acabamos de analisar são bancos comerciais, ou seja, 
bancos privados, cujo comportamento é ditado pela regra de maximizar os 
lucros, ou motivados em seu funcionamento pelos lucros a serem alcançados. 
Além destes bancos, encontramos, em quase todos os países, Bancos Centrais, 
cuja função primordial é regular o fluxo da moeda e do crédito na economia. O 
Banco Central é uma agência das autoridades monetárias por meio da qual é 
realizada a política monetária. Em outras palavras, o Banco Central é o 
instrumento pelo qual o governo realiza sua política monetária. 

A estrutura administrativa e jurídica dos diversos Bancos Centrais varia 
largamente entre países. No Reino Unido, o Banco Central é o Banco da 
Inglaterra. Nos Estados Unidos, encontramos o Sistema Federal de Reserva. No 
Brasil, as funções do Banco Central são desempenhadas pelo Banco Central do 
Brasil e pelo Banco do Brasil. Entretanto, em que pese as diferenças 
institucionais, as funções dos diversos bancos centrais são as mesmas. Neste 
sentido, vamos nos concentrar no estudo das funções gerais de um banco 
central. 


2.3.1. Banco dos bancos 


Os bancos comerciais podem querer depositar seus fundos em algum 
lugar e necessitam de um mecanismo para transferir fundos de um banco para 
outro. O Banco Central cumpre este papel. Recebe depósitos dos bancos 
comerciais e transfere fundos de um para outro banco. Esta última função é 
desempenhada pela Câmara de Compensação de Cheques. 

O funcionamento da compensação é simples. A Câmara se reúne, 
normalmente, uma única vez por dia. Cada banco comercial apresenta os 
cheques de outros bancos, recebidos em suas agências, e ao mesmo tempo lhe 
são cobrados cheques de seus clientes depositados em outros bancos. São 
somados os débitos e créditos de cada banco. Os saldos líquidos são a seguir 
transferidos. Os bancos que tenham saldos positivos recebem fundos dos que 
tenham saldos negativos. Este mecanismo é controlado no Brasil pelo Banco do 
Brasil. 

Os bancos comerciais precisam também de fundos líquidos. Uma das 
formas de consegui-los é pedir emprestado ao Banco Central. A taxa de juros 
que os bancos comerciais pagam é conhecida como taxa de redesconto. 

O Banco Central deve ser um banco austero. Recusar novos empréstimos 
quando achar necessário e cobrar os empréstimos atrasados. O Banco Central 
deve ser "um emprestador de última instância-. Sua função deve ser a de 
socorrer os bancos em suas dificuldades, mas somente nestas ocasiões. 

De outra parte, o Banco Central pode usar, e realmente usa, este poder de 
emprestar para controlar e regular as atividades dos bancos comerciais. 
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2.3.2. Bancos do governo 


Grande parte dos fundos do governo são depositados no Banco Central. 
De outra parte, quando o governo necessita de recursos, ele normalmente emite 
títulos (obrigações) e os vende ou ao público ou ao Banco Central, obtendo, 
assim, os fundos necessários. Mesmo quando o governo vende títulos ao 
público, ele o faz por meio do Banco Central. Este é, por estas razões, o agente 
financeiro do governo, ou melhor, o banco do governo. 

No Brasil, por causa da estrutura híbrida do Banco Central, uma parte das 
funções é desempenhada pelo Banco do Brasil. O Banco Central do Brasil não 
recebe depósitos do governo. Quem o faz é o Banco do Brasil. 


2.3.3. Controle e regulamentação da oferta de moeda 


A principal função do Banco Central é controlar a oferta de moeda. Para 
tal fim, ele pode utilizar vários instrumentos. Os principais são as emissões de 
papel-moeda, as reservas obrigatórias dos bancos comerciais e as operações de 
mercado aberto (open market)'2. A seguir, examinaremos cada uni destes 
instrumentos e como por meio deles as autoridades monetárias podem fornecer 
ao sistema econômico uma oferta de moeda suficiente para o desenvolvimento 
das atividades econômicas, mas que, por outro lado, não seja excessiva a ponto 
de se tornar uma fonte de inflação. 


a) Monopólio das Emissões 


Em quase todos os países do mundo, o Banco Central controla, por força 
de lei, o volume de papel-moeda emitido. Em outras palavras, o Banco Central 
tem o monopólio das emissões. Em geral, não se recomenda que o Banco 
Central use este seu poder para controlar a oferta de moeda, mas que coloque 
em circulação o volume de notas e moedas metálicas necessárias ao bom 
desempenho da economia. O controle da oferta de meios de pagamento deve ser 
realizado pela utilização dos outros instrumentos. 


b) Reservas Obrigatórias 


Como já foi discutido, os bancos comerciais guardam uma parcela dos 
depósitos como reservas e com a finalidade de atender ao movimento de caixa. 
Em geral, os bancos centrais forçam os bancos comerciais a guardar reservas 
superiores às que seriam indicadas pela experiência e prudência destes 
estabelecimentos. No Brasil, estas reservas obrigatórias ou compulsórias são 
em média pouco superiores a 35% dos depósitos à vista; nos Estados Unidos, 
esta taxa é pouco inferior a 20%; e na Inglaterra, aproximadamente 8 % do total 
dos depósitos. 





102 4. ' 
Além destes instrunentos, o Banco Central usa também seu poder de ser o banco dos bancos, 
especialmente por meio da política de redesconto. 


289 


Como pôde ser visto, nas fórmulas apresentadas acima, a relação 
encaixe-depósitos é uma das determinantes do mecanismo de expansão dos 
meios de pagamento. Assim, a variação das taxas de reservas obrigatórias 
acarreta alterações substanciais na criação de moeda por parte dos bancos 
comerciais. 

De outra parte, não só a expansão dos meios de pagamento é afetada 
pela modificação nas reservas, mas o próprio volume de moeda escritural é 
alterado e, portanto, a oferta de meios de pagamento. De fato, para um volume 
de Cr$ 1.000.000,00 de reservas e com uma relação encaixe-depósitos igual a 
0,20%, o total de moeda escritural será Cr$ 5.000.000,00. Caso o Banco Central 
altere a relação para o, 25%, o sistema bancário será obrigado a reduzir o 
volume de moeda escritural para Cr$ 4.000.000,00, mesmo que suas reservas 
permaneçam iguais a Cr$ 1.000.000,00, pois agora ele será obrigado a ter como 
reservas 25% dos depósitos. Calculando 25% de 4 milhões, dará 1 milhão. Seria 
interessante que o leitor estudasse o que ocorreria caso o Banco Central 
reduzisse a relação encaixe-depósitos para 0,10%. 


c) Operações de Mercado Aberto ("Open Market”) 


Outro instrumento importante para o controle da oferta de moeda são as 
operações de mercado aberto. Em muitos países, Estados Unidos e Inglaterra, 
por exemplo, este instrumento é o mais utilizado pelas autoridades monetárias. 
No Brasil, sua utilização data do início da década de 70. 

Em essência, estas operações consistem em vendas ou compras, por 
parte do Banco Central, de títulos governamentais no mercado de capitais. Qual 
o efeito destas compras e vendas sobre a oferta de moeda? 

Para entendermos esta repercussão, vamos analisar o que ocorre quando 
estas operações são realizadas. Vamos supor que o Banco Central compre 
obrigações governamentais possuídas pelo público. Como pagamento desta 
compra, o Banco Central entrega ao antigo possuidor um cheque no valor da 
importância devida. Por sua parte o indivíduo que vendeu os títulos deposita o 
cheque num banco comercial no qual seja correntista. Ora, o Banco Central, 
quando realiza estas operações, compra títulos de inúmeros indivíduos, os 
quais vão seguir o mesmo procedimento, ou seja, depositar os cheques 
recebidos nos seus bancos comerciais. Já estudamos a repercussão do 
aumento dos depósitos no sistema bancário. Como uma só parte dos depósitos 
precisa ser guardada como reserva ou encaixe, os bancos vão agora se 
defrontar com encaixes excedentes. Estes encaixes são a condição necessária, 
e de acordo com a hipótese formulada, suficiente para que se dê a expansão 
múltipla dos meios de pagamento. Caso o leitor não esteja seguro desta 
repercussão, seria interessante reler a parte anterior referente ao mecanismo de 
expansão dos meios de pagamento. 
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Em resumo, a compra de títulos governamentais, por parte do Banco 
Central, acarretou uni aumento nos depósitos junto aos bancos comerciais. Este 
aumento, por sua vez, gerou encaixes excedentes, e estes foram o ponto de 
partida para uma expansão múltipla dos meios de pagamento e, portanto, para 
um aumento na oferta de moeda. 

O oposto se verificaria caso o Banco Central vendesse títulos. Os 
indivíduos que comprassem os títulos os pagariam com cheques. Quando o 
Banco Central descontasse estes cheques, ele reduziria as reservas dos bancos 
que, por sua vez, seriam obrigados a contrair a oferta de meios de pagamento, 
ou seja, reduzir a oferta de moeda. 


d) Política de Redesconto 


Uma outra forma, bastante importante, de se controlar a oferta de moeda 
e a política de redesconto. Esta é, inclusive, uma das mais usadas nas 
economias modernas. Já vimos que o Banco Central é o banco dos bancos, e 
que ele empresta fundos líquidos aos outros estabelecimentos bancários, seja 
por meio de empréstimos diretos ou por meio do redesconto de títulos. Na 
medida em que adota uma política liberal de crédito, oferecendo empréstimos 
abundantes e a juros (taxa de redesconto) baixos, o Banco Central fornece aos 
bancos comerciais uma fonte acessível de empréstimos, e, portanto, estes 
podem também adotar uma política liberal de crédito para seus clientes. Caso o 
Banco Central limite quantitativamente os redescontos ou eleve suas taxas, os 
bancos comerciais serão obrigados a reduzir seus empréstimos e elevar as 
taxas de juros. Desta forma, o crédito bancário se torna difícil e dispendioso. 


2.3.4. Sumário 


Grande parte da oferta monetária é feita por meio dos bancos comerciais 
que almejam emprestar o máximo possível, a fim de obterem maiores lucros. A 
outra parte da oferta de moeda, moeda manual, é realizada pelo Banco Central 
diretamente. Nós vimos que as autoridades monetárias podem afetar a oferta de 
moedas dos bancos comerciais. Para isto possuem uma série de instrumentos. 
Assim sendo, podemos concluir que a oferta de moeda é, em última instância, 
influenciada pelas autoridades monetárias. Para estudarmos como as 
autoridades usam este seu poder e quais as repercussões sobre o sistema 
econômico, devemos antes estudar a demanda de moeda, que é o que 
trataremos na próxima seção. 


3. À demanda de moeda 


Por qual razão indivíduos e empresas guardam moeda consigo ou nos 
bancos? Não seria mais interessante comprar títulos e, portanto, ganhar juros? 
Ou fazer outras aplicações e receber rendimentos? Se existem estas 
possibilidades, porque se guarda moeda que não rende nada? 
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Em outras palavras, podemos dizer que existe um custo ao se guardar 
moeda. Este custo, de oportunidade, é exatamente o que se deixa de ganhar ao 
se manter a moeda inativa. 

Se quisermos responder às perguntas acima, devemos desenvolver uma 
teoria da demanda de moeda. E o que faremos a seguir. 


3.1. Razões para manter encaixes monetários 


3.1.1. Os pagamentos e recebimentos não são perfeitamente 
sincronizados 


Todas as transações, ou praticamente todas, são realizadas com o 
pagamento em moeda. A moeda passa dos indivíduos para as empresas, destas 
para outras empresas, ou novamente para os indivíduos, e assim 
sucessivamente. Desta forma, tanto as empresas como os indivíduos precisam 
guardar certa quantidade de moeda para os pagamentos que têm que fazer. O 
economista inglês Lord Keynes designou esta procura de procura de moeda 
para transações. 

Podemos explicar melhor de onde surge esta procura, analisando 
primeiramente o comportamento dos assalariados e depois o das empresas. 


3.1.1.1. Assalariados 


Normalmente recebem-se os salários no início do mês e gastam-se ao 
longo do mês. Até o dia que antecede o novo pagamento os indivíduos têm certa 
despesa, como condução, alimentação, cigarros, cafezinho etc. Assim, é 
necessário que se guarde até este dia uma certa quantia de moeda. 

Vamos supor um indivíduo que receba Cr$ 12.000,00 por mês e decida 
gastá-lo em parcelas diárias iguais a Cr$ 400,00. No início do primeiro dia ele 
tem, na carteira ou no banco, os Cr$ 12.000,00 e gasta Cr$ 400,00 durante este 
dia. No dia seguinte, ele começa com Cr$ 11.600,00 e termina com Cr$ 11.200,00, 
e assim por diante. No fim do último dia do mês ele estará absolutamente na 
lona, mas isto não o preocupa, pois sabe que no dia seguinte receberá seu 
ordenado. 

Podemos mostrar o comportamento deste indivíduo por meio de um 
gráfico. Colocamos no eixo das ordenadas a quantia de moeda retida e no das 
abcissas os dias e meses do ano. Construímos assim o gráfico abaixo. 


Cr$ 
12.000 
8.000 
4.000 


14 1/2 13 1/4 18 1/6 1W 
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Qual é, nestas condições, a quantidade média de moeda retida, também 
chamada de encaixe monetário médio? E fácil verificar que este encaixe é igual a 
Cr$ 6.000,00, ou seja, exatamente igual à metade de seu salário mensal ou 1124 
de sua renda anual. 

Desta forma, a demanda de moeda, M,, deste indivíduo será: 


1 


M=—Y 
24 
Y = renda monetária anual 
chamando: 
A. 
24 
M, =kY 


1 
Denomina-se k velocidade-rendada moeda. 


É preciso lembrar que o comportamento de gastos apresentados não 
corresponde necessariamente ao comportamento normal. Pelo contrário. Em 
geral, nos primeiros dias do mês há um acúmulo de despesas: aluguéis, 
prestações, contas etc., o que leva a uma redução acentuada no encaixe nestes 
dias. 

Graficamente teremos: 





A repercussão deste comportamento é a redução no encaixe médio 
retido. Por exemplo, no gráfico acima o encaixe médio é aproximadamente Cr$ 
4.000,00, ou seja, 113 da renda mensal e 1136 da renda anual. 


3.1.1.2. Empresas 
No caso das empresas, o raciocínio é o inverso. Elas pagam a seus 
operários no início do mês e recebem diariamente uma certa quantia em troca 


dos produtos vendidos. Neste sentido, a curva de encaixes das empresas 
apresenta o seguinte perfil: 


Cr$ 


14 12 183 1/4 15 
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No início de cada mês, a caixa das empresas ficaria a zero. No decorrer 
do mês, iria aumentando e, no fim do mês, atingiria uni máximo, e com o 
pagamento dos empregados cairia abruptamente para zero. . 

E bom notar que esta apresentação é bastante simplificada. E uma 
abstração da realidade visando apenas o entendimento do fenômeno. Na prática, 
o comportamento das empresas e indivíduos é diferente porque existem outros 
fatores atuando. Vamos analisá-los. 


3.1.2. Incertezas quanto as datas e montantes dos 
recebimentos 


A segunda razão para empresas e indivíduos reterem moeda é a incerteza 
quanto às datas e montantes dos recebimentos. O comportamento indicado nos 
gráficos anteriores é bastante arriscado. Vamos supor que os assalariados 
recebam seu ordenado no dia 3 ao invés do dia 12. Se eles tiverem gasto o seu 
último centavo na noite do dia 3 1, eles passariam os três primeiros dias do novo 
mês sem dinheiro, nem para o cafezinho, nem para a condução. Para evitar estes 
problemas, e devido ao fato de não ser possível prever exatamente o que 
ocorrerá no futuro, os indivíduos e empresas, quando isto é possível, mantêm, 
mesmo no fim do mês, uma certa quantia de moeda - encaixe de segurança - 
seja na carteira, seja nos bancos. Este é o chamado motivo de precaução, ou a 
demanda de moeda para precaução, de acordo com a terminologia keynesiana. 

A existência de encaixes para precaução aumenta o encaixe médio retido 
por empresas e indivíduos, e, desta forma, a velocidade-renda da moeda se 
reduz. . 

E fácil verificar que estes encaixes de segurança ou precaução devem 
depender da renda do indivíduo ou da empresa. Quanto maior for a empresa, 
maiores serão seus encaixes necessários. E por esta razão aceito que este 
encaixe seja uma proporção da renda dos assalariados ou das empresas. Desta 
forma, nós podemos representar a demanda de moeda para fins de transação e 
precaução como uma função proporcional da renda monetária. 


Mp = f(Y) 
M, =kY 
k =constante de proporcionalidade. 
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1 
Já vimos que k = V;, velocidade-renda da moeda, logo: 


M5V =Y 


Estas idéias deram origem à chamada Teoria Quantitativa do Valor da 
Moeda, que iremos analisar logo após estudarmos a terceira razão para a 
manutenção de encaixes de moeda. 


3.1.3. Amoeda é uma forma de património 


Um raciocínio simplista levaria à conclusão de que, como a moeda não 
rende juros e não tem, a não ser para indivíduos extremamente avarentos, uma 
utilidade em si, os indivíduos nunca guardariam moeda, a não ser o estritamente 
necessário para as transações e para a segurança destas. Caso eles tivessem 
excedentes monetários, eles comprariam títulos, que têm rendimentos, enquanto 
a moeda não os tem. 

A falha deste raciocínio é esquecer que a moeda desempenha, além de 
outras, a função de reserva de valor, ou seja, pode representar uma forma de 
riqueza ou patrimônio. Vamos apresentar três casos onde, ao menos a curto 
prazo, torna-se racional guardar moeda ao invés de títulos: 

a) quando se pretende comprar certo bem patrimonial indivisível - é o 
caso de indivíduos que aumentam suas contas bancárias durante alguns meses 
para dar a entrada na compra de uma casa, ou de um automóvel; 

b) a moeda não apresenta rendimentos, mas tem a vantagem de não 
apresentar riscos, especialmente quando não há inflação. A desvantagem de 
não gerar juros pode ser compensada pela vantagem de ausência de riscos. O 
indivíduo, para reduzir os riscos, diversifica seu património em vários títulos e 
aplicações, inclusive guardando certa quantidade de moeda; 

c) quando se espera a baixa no preço de bens patrimoniais, é uma boa 
política guardar moeda como reserva de valor. Por exemplo, quando se vai 
comprar um terreno e espera-se que o preço do terreno diminua. O indivíduo, 
mesmo tendo os recursos necessários para a compra, espera os preços 
diminuírem para efetuar a transação. 

No caso da queda de preços esperada ser no preço dos títulos, esta razão 
corresponde à procura especulativa de moeda, de Keynes. Exemplifiquemos. 
Caso os preços dos títulos estejam muito altos e, portanto, a taxa de juros baixa, 
os indivíduos não desejarão adquirir os títulos, pois não é provável que ganhem 
bons rendimentos. O comportamento racional do aplicador será guardar a 
moeda e esperar a queda no preço do título e, portanto, a alta na taxa de juros. 
Isto corresponde à prática de comprar na baixa e vender na alta, e assim ganhar 
grandes somas nestas transações. 
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Estas idéias nos levam a colocar esta demanda de moeda como 
dependente da taxa de juros. Quando a taxa de juros for baixa, os indivíduos não 
desejam comprar títulos e guardam todos os seus excedentes monetários, ou 
seja, a quantidade demandada de moeda aumenta. De outra parte, quando a taxa 
de juros aumentar, os indivíduos passam a desejar comprar títulos, e assim a 
quantidade demandada de moeda se reduz. Em outras palavras, existe uma 
relação inversa entre a quantidade demandada de moeda e a taxa de juros. 


Podemos apresentar este raciocínio de outra forma. A taxa de juros sendo 
o que se pode ganhar nos títulos, é exatamente aquilo que se deixa de ganhar ao 
guardar moeda e, portanto, representa um custo de oportunidade. E o preço de 
manter os estoques monetários. Assim, quanto maior o preço (taxa de juros 
menor a quantidade demandada de moeda e vice-versa. A curva de demanda é 
decrescente, como é apresentada no gráfico acima. 

Pode-se também argumentar que mesmo a demanda de moeda para 
transação e precaução é função da taxa de juros pois, se, por exemplo, os juros 
forem muito altos, vale a pena reduzir o estoque de moeda para precaução elou 
usar parte da moeda retida para transação posterior e, portanto, inativa durante 
alguns dias, para comprar títulos, especialmente os de grande liquidez. Quando 
se necessitar de moeda de novo vende-se o título, ficando, como saldo, com os 
juros recebidos. 


4. Relação entre moeda e nível de preços 


A relação entre a moeda e o nível geral de preços é um assunto que tem 
merecido a atenção dos estudiosos desde séculos atrás. Muitas idéias e 
discussões surgiram e ainda hão de surgir. No presente capítulo, faremos uma 
síntese destes pensamentos, apresentando as duas principais correntes - a 
Teoria Quantitativa e a Teoria Keynesiana. 


4.1. Teoria quantitativa de moeda 


Os autores que defendem esta teoria consideram que, como a moeda não 
rende juros, sua procura ocorre apenas para fazer as transações e para a 
manutenção de um certo encaixe de segurança. Simbolicamente, a procura de 
moeda seria: 
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M,=k-Y 
sendo k a fração da renda monetária anual que é retida, em média, para as 
transações e por precaução. 

Ora, a renda monetária é igual à renda real, multiplicada pelo nível geral 
de preços, ou seja: 

Y-P. y 
sendo P o nível geral de preços e y a renda anual. 

Portanto podemos apresentara procura de moeda, de acordo com a 
Teoria Quantitativa, como: 

M, =k-P.y 

Já estudamos a oferta de moeda e vimos que ela é influenciada direta e 
indiretamente pelas autoridades monetárias. As autoridades têm poderes para 
controlar o volume de meios de pagamento da sociedade. Vamos supor, 
inicialmente, que se tenha fixado uma oferta de moeda igual a M, ou seja: 

Ms=M 

Para que exista equilíbrio no mercado monetário, é preciso que a oferta 
seja igual à procura: 

Ms =M,, ou 


M =— k . P . V 
Podemos mostrar este equilíbrio graficamente: 


T=P.y 


Mp=k.P.y 





Mo=Ms 
1 
sendo tg = V 


O equilíbrio dar-se-ia para a renda monetária igual a Y,, ou seja, para os 
preços P, e renda real Y,. 
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O que ocorreria com o equilíbrio, caso a oferta monetária aumentasse, 
digamos, para M'? Para a renda monetária Y,, ou seja, para a renda real y, e 


nível de preços P, surgiriam encaixes excedentes de moeda. Os indivíduos e 


empresas teriam mais moeda do que anteriormente. O que eles fariam com este 
excesso? A resposta da Teoria Quantitativa é imediata. A moeda não rende juros 
e, portanto, os indivíduos e empresas vão procurar gastar estes excedentes. Vai 
aumentar a demanda agregada de bens e serviços. 

Para haver novamente equilíbrio, é preciso que a renda monetária 
aumente de tal forma que se tenha o novo equilíbrio entre oferta e procura de 
moeda. 

Quanto às mudanças na renda real e no nível de preços, é preciso 
analisar duas situações: 

a) Estamos em pleno emprego - a renda real não pode aumentar mais. 
Nesta situação o nível de preços aumentará até que se atinja novamente o 
equilíbrio. 

No gráfico apresentado, o novo equilíbrio seria: 

M'=kY, =kP,Y, 

b) Não estamos no pleno emprego - neste caso o aumento da oferta de 
moeda, aumentando a demanda de bens e serviços, irá aumentar a renda de 
equilíbrio. Enquanto não se atingir o pleno emprego, aumentos na oferta de 
moeda aumentarão a renda de equilíbrio. Após atingir-se este ponto, cai-se no 
caso anterior. 

O nível geral de preços poderá aumentar ou permanecer constante, 
dependendo da elasticidade da oferta global. Nesta nossa análise vamos sugerir 
a hipótese de que a oferta global responda a aumentos da demanda agregada 
apenas aumentando a quantidade produzida, enquanto isto for possível, ou seja, 
antes de se atingir o pleno emprego. Nestas circunstâncias, a nova posição de 
equilíbrio no gráfico apresentado seria: 

M'=kY,=k-.P,yY, 

Haveria um aumento na renda real, sem haver alteração no nível geral de 
preços. 


4.2. Teoria Keynesiana da moeda 


A Teoria Keynesiana difere em dois aspectos da Teoria Quantitativa. Em 
primeiro lugar, para Keynes a demanda de moeda ocorre não só por causa dos 
motivos transação e precaução, mas também porque a moeda é uma forma de 
patrimônio. Assim sendo, a demanda de moeda depende não só da renda 
monetária como também da taxa de juros. Podemos dizer que, além da demanda 
da moeda apresentada pela Teoria Quantitativa, Keynes acrescenta uma outra 
parcela representada pela demanda especulativa de moeda. Neste sentido, deve- 
se entender a Teoria Keynesiana como sendo uma complementação da Teoria 
Quantitativa e não como uma negação desta. 
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A outra diferença fundamental entre as duas teorias está relacionada com 
a reação de indivíduos e empresas nutria situação de desequilíbrio. Para a 
Teoria Quantitativa, quando houver encaixes monetários excedentes, os 
indivíduos e empresas irão aumentar sua demanda de bens e serviços. Para 
Keynes, vai-se adicionalmente usar os encaixes excedentes para comprar títulos 
(ações, letras de câmbio, debêntures etc.). 

Analisaremos com mais detalhe este aspecto da Teoria Keynesiana. 
Quando empresas e indivíduos estiverem corri excedentes monetários, eles não 
irão somente aumentar sua demanda de bens e serviços; irão também comprar 
títulos e com isto obter rendimentos. Quando, de outra parte, eles estiverem com 
encaixes muito baixos e insuficientes, eles venderão os títulos para reequilibrar 
seus encaixes monetários. Este é, para Keynes, o comportamento usual e mais 
importante. 

A repercussão deste comportamento será a de alterar a taxa de juros. 
Vamos supor que existam encaixes excedentes nas empresas e com os 
indivíduos. Vimos que eles procurarão comprar títulos. A demanda de títulos 
aumenta. Sendo que a oferta (a curva e não a quantidade) permanece a mesma, 
os preços dos títulos irão aumentar. O aumento do preço dos títulos é a mesma 
coisa que a queda na taxa de juros. Esta é a primeira repercussão. 

De outra parte, o investimento é sensível à taxa de juros; quando a taxa 
de juros for alta, haverá dificuldades para investimentos e, quando a taxa de 
juros for baixa, haverá estímulo para investimentos. Com a redução na taxa de 
juros, os investimentos tendem a aumentar. Esta é a segunda repercussão. 

Mas o processo não pára aí. O aumento dos investimentos tem um efeito 
multiplicador sobre a demanda agregada. Esta aumenta em um valor múltiplo do 
aumento inicial no investimento. 

Resumindo, teremos: 

a) quando houver aumento da oferta monetária, surgirão encaixes 
excedentes; 

b) os indivíduos e empresas irão aumentar, por causa destes encaixes, a 
procura de títulos; 

c) este aumento da procura deverá aumentar os preços dos títulos, ou, O 
que é a mesma coisa, reduzir a taxa de juros 

d) a redução na taxa de juros tenderá a aumentar os investimentos; 

e) o aumento dos investimentos tem um efeito multiplicador da demanda 
agregada 

Como se pode ver, a ligação entre a alteração na oferta monetária e a 
alteração na demanda agregada é, para Keynes, bastante indireta, mas 
apresenta o mesmo sentido que o da Teoria Quantitativa. 

A repercussão do aumento da demanda sobre a renda real e sobre o nível 
de preços é a mesma que já apresentamos atrás. Se houver pleno emprego, o 
aumento da demanda irá somente aumentar o nível dos preços. Se houver 
desemprego, dentro das hipóteses feitas, haverá um aumento do emprego e da 
fenda sem alteração no nível de preços. 


299 


Resumindo e concluindo, quando houver inflação ou desemprego, as 
autoridades podem, por meio da política monetária, ou seja, do controle que 
exercem sobre a oferta de moeda, procurar corrigir este desequilíbrio. Havendo 
desemprego deve-se aumentar a oferta de moeda. Havendo inflação, a redução 
na oferta monetária irá reduzir o hiato inflacionário, pois haverá uma diminuição 
na demanda agregada. 
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1. Introdução 


Para se avaliar o grau de desenvolvimento de um determinado país, há 
vários indicadores econômicos. Um deles, sem dúvida alguma, é o tamanho e a 
diversificação de seu sistema financeiro. 

Um sistema financeiro forte e bem diversificado é uma condição 
necessária para atrair as poupanças das unidades superavitárias, sejam estas 
nacionais ou estrangeiras. 

Com o crescimento econômico, inúmeros agentes vislumbram 
possibilidades de ganhos em determinados setores da produção. Pelo fato de 
não possuírem os recursos necessários para montarem seus negócios, buscam 
junto aos intermediários financeiros os montantes requeridos para poderem 
iniciar o processo de produção desejado. 

Esta decisão, embora seja nos dias de hoje bastante corriqueira, levou 
muitos anos para se consolidar. Isto porque ela pressupõe, de um lado, a 
existência de unidades econômicas que apresentam balanços com superávit, ou 
seja, que possuem gastos menores do que os rendimentos recebidos, e, de 
outro, que os agentes econômicos confiem no papel exercido pelos 
intermediários financeiros. 

Do ponto de vista dos gastos os agentes econômicos podem ser 
divididos em três grupos: 

a) Unidades de dispêndio com orçamento equilibrado: são as que mantêm 
seus gastos em absoluta correspondência com a renda recebida. Para essas 
unidades, não haveria qualquer alteração na sua posição financeira, isto é, não 
haveria acumulação de ativos ou de obrigações. 

b) Unidades de dispêndio com superávit, cujos gastos são menores do 
que os rendimentos recebidos. Para essas unidades, os ativos financeiros 
aumentam mais ou diminuem menos do que suas obrigações. Eles se 
constituem, portanto, em ofertantes de fundos disponíveis para empréstimos. 
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c) Unidades de dispêndio com déficit, cujos gastos são maiores do que a 
renda recebida. Para estas, os ativos financeiros são menores relativamente às 
suas obrigações. São os demandantes de fundos disponíveis existentes na 
economia. 

Deste modo, fica evidente que o processo de intermediação financeira 
somente tem lugar em uma economia que possua unidades com déficits e 
unidades com superávits, isto é, unidades que apresentem balanços em 
desequilíbrio. Poder-se-ia imaginar um exemplo, onde se tornaria desnecessária 
a atuação de intermediários financeiros de qualquer espécie: uma economia tão 
simples, onde, para cada unidade de dispêndio, o montante poupado seria 
exatamente igual ao montante investido, ou seja, as unidades possuiriam 
orçamentos equilibrados em todas as categorias de dispêndio. Nessa economia, 
todos os investimentos seriam financiados com recursos de origem interna, isto 
é, recursos dos próprios investidores. 

Por outro lado, poder-se-ia imaginar um exemplo oposto, onde se 
diferenciam as unidades que poupam das que investem. Este seria um lugar 
para a atuação dos intermediários financeiros. De fato, por esse modelo, a 
economia estaria dividida em dois grupos distintos. No primeiro grupo, os 
gastos seriam iguais aos déficits, pois ele não receberia qualquer parcela da 
renda, -apenas despenderia. Nesse caso, o grupo tenderia a possuir obrigações 
no montante de seu déficit, enquanto o segundo, com superávit, tenderia a 
possuir ativos financeiros de igual valor. Nessa economia, todos os 
investimentos seriam financiados com recursos não pertencentes aos 
investidores. 

E verdade que o mundo real não se apresenta desse modo. Contudo, é 
razoável supor que, quanto mais desenvolvido é o país, mais perto estará do 
segundo modelo do que do primeiro. Dessa maneira, podemos entender o 
sistema financeiro como sendo um fundo no qual as unidades deficitárias 
retiram recursos, enquanto as superavitárias os depositam. 


2. Funções exercidas pelos intermediários financeiros 


Os intermediários financeiros podem ser analisados sob vários aspectos 
relevantes. Um deles refere-se à influência deste tipo de intermediação sobre a 
magnitude do dispêndio realizado dentro da economia. Sob este ponto de vista, 
podemos resumir as suas funções dentro do sistema econômico da seguinte 
maneira: 

a) através do mecanismo de criação de meios de pagamento; 

b) transferindo fundos das unidades de dispêndio com superávit para as 

unidades com déficits planejados; 

c) provendo a economia com um estoque de ativos líquidos; 

d) transformando, do ponto de vista dos detentores finais da riqueza 

financeira, um ativo de longo prazo de maturação em uni ativo de 
maturação mais curta. 
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No primeiro caso, distinguem-se os bancos comerciais dos 
intermediários financeiros não bancários, pelo fato de que as obrigações dos 
primeiros (depósitos à vista) são aceitas como meios de pagamento, ao passo 
que as obrigações dos agentes não bancários não o são. Dessa forma, os 
bancos comerciais são os virtuais monopolistas do mecanismo de criação de 
novos depósitos. 

No processo de transferir fundos das unidades de dispêndio com 
superávit para as unidades de dispêndio com déficits planejados, estabelece-se 
um mecanismo que permite uma canalização mais eficiente de fundos e uma 
multiplicação das relações de débito e crédito da economia. Este financiamento 
indireto permite que os intermediários financeiros adquiram as obrigações 
emitidas pelas unidades deficitárias, e emitam obrigações próprias, que são 
adquiridas pelas unidades superavitárias. 

O terceiro aspecto de sua atividade diz respeito à função de prover a 
economia com um estoque de ativos líquidos. As unidades econômicas 
superavitárias que não têm aplicação imediata para suas poupanças, 
basicamente porque estas são pequenas e não estão em condições de enfrentar 
o risco, encontram aplicações para suas economias junto aos intermediários 
financeiros. Estes se encarregam de criar e diversificar os títulos financeiros, 
dando-lhes características de divisibilidade, liquidez, rentabilidade e segurança, 
que exigem os poupadores. 

No quarto caso, os intermediários financeiros transformam títulos 
públicos e privados com prazos de maturação, por exemplo, de 182 dias, ou 
mais, em títulos que vencem diariamente no overnight. 


3. A taxa de juros 


A taxa de juros, paga nas operações de empréstimos, difere entre si por 
duas razões básicas: 

a) por diferenças nos intervalos de tempo e forma de amortização; 

b) por diferenças de risco quanto ao pagamento pelo tomador do 
empréstimo. 

Quando um tomador de empréstimo possuí poucas garantias, as 
instituições financeiras estarão menos dispostas a ceder-lhe fundos em troca da 
promessa de pagamento futuro. O contrário ocorre quando o tomador apresenta 
muitas garantias quanto ao empréstimo: o pagamento no futuro é praticamente 
certo, a menos que ocorram fatores totalmente aleatórios que comprometam a 
imagem desse agente econômico ao longo do tempo. 

E bem verdade que o crédito que se concede a um tomador de 
empréstimos depende fundamentalmente de aspectos subjetivos levados a cabo 
pela instituição financeira, e provavelmente haverá diferenças de avaliação entre 
instituições. 
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Se uma empresa necessita de mima certa quantia de crédito, ela poderá 
obtê-lo junto a instituições que têm uma boa opinião sobre a mesma e, deste 
modo, as condições do empréstimo poderão ser-lhe favoráveis. Todavia, se ela 
deseja obter créditos adicionais terá que solicitá-los, provavelmente, em outras 
instituições onde ela não é conhecida e, neste caso, terá que apresentar 
garantias adicionais para a obtenção desses créditos. 

Uma regra de ouro no mercado financeiro sugere que quem empresta 
deve diversificar seus empréstimos em vários clientes, ou seja, ele deve 
procurar não colocar créditos em proporção relativamente grande a seus 
recursos em uma só empresa. Com isto, evita-se "colocar os ovos em uma só 
cesta". De qualquer modo, quando o crédito oferecido a uma empresa se toma 
relativamente importante em relação ao total de recursos disponíveis, o risco 
aumenta para a instituição financeira e, nesse caso, a operação de empréstimo 
será efetuada cobrando-se uma taxa maior de juros. 

O mesmo vale para os poupadores: eles devem aplicar seus montantes 
poupados em vários tipos de ativos financeiros, de tal modo que em sua 
"carteira" se encontrem ativos com várias graduações de risco e, 
consequentemente, de rendimento. Isto porque, quanto maior o risco, maior 
deve ser o rendimento associado ao ativo e vice-versa. 


Taxas Nominais e Reais de Juros 


As diferenças entre as taxas nominais e reais de juros merecem uma 
atenção especial, devido às suas implicações nas decisões de investimento. As 
taxas de juros nominais constituem um pagamento expresso em porcentagem 
(podendo ser mensal, anual etc.) que um tomador de empréstimos faz ao 
emprestador, em troca do uso de uma determinada quantia de dinheiro. Se não 
houver inflação no período, a taxa nominal de juros será igual à taxa real de 
juros. 

Contudo, quando há inflação, toma-se importante distinguir a taxa de 
juros nominal da taxa de juros real. A taxa real de juros mede o retorno de uma 
aplicação em termos de quantidades de bens. A relação entre a taxa de juros 
nominal, a real e a taxa de inflação é dada por: 

1+D=(1+r) (1+AP/P) 
onde: i = taxa de juros nominal 

r = taxa de juros real 

AP/P = taxa de inflação 
tem-se, então, que: 

(1+9)=(1+D)/(1+AP/P) 

e, 
r=(1+)/(1+AP/P) 


Vamos supor que a taxa de inflação em um certo mês seja igual a 10,3%. 
Se a taxa de juros nominal é de 10,85 15% nesse mesmo mês, qual será a taxa 
real de juros? Aplicando-se a fórmula anterior, obtemos 0,05 ou 5 % de juros real 
nesse mês. 
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4. Incerteza e decisões de investimento 


Dado que os agentes econômicos não possuem informações completas 
sobre o comportamento futuro da economia, cada um deles cria expectativas 
com base em um certo conjunto de hipóteses. E é com base nelas que se 
efetuam projeções sobre variáveis tais como: taxa de inflação, taxa de juros 
nominal, taxa de juros real, déficit do setor público, desvalorização cambial, 
crescimento do produto etc. 

O caráter aleatório das variáveis relativas aos investimentos leva os 
agentes econômicos a elaborar uma série de considerações sobre o período 
relacionado com o investimento, se é que desejam realizar suas escolhas em 
bases eficientes e racionais. 

As previsões sobre o futuro, entretanto, nunca constituem eventos 
certos, mas sim eventos probabilísticos. Com isso, surge um elemento 
fundamental dentro do mercado financeiro, qual seja, que as decisões são 
tomadas em um cenário de incerteza. 

A incerteza surge devido ao fato de existir um complexo número de 
fatores, alguns quantificáveis, outros não, que são estimados e projetados para 
o futuro. Deste modo, sempre haverá variáveis externas que não serão 
quantificáveis e que atuarão sobre as variáveis analisadas, tornando-as 
probabilísticas. A existência da incerteza quanto ao futuro proporciona riscos ao 
investidor, e esses riscos se relacionam com a magnitude dos ganhos ou das 
perdas resultantes nas decisões de investimento. 

Os riscos relativos ao recebimento de rendas no futuro poderão, contudo, 
ser diminuídos: 

a) aumentando as garantias na elaboração dos contratos; 

b) fazendo seguros; 

c) passando os riscos para os especuladores; 

d) diversificando as aplicações. 


4.1. O investidor e o risco 


No tocante ao risco, cada investidor pode ser caracterizado pelo seu 
maior ou menor grau de aversão ao risco: há indivíduos que são neutros quanto 
ao risco, outros que possuem aversão ao risco, e, por último, aqueles que são 
amantes do risco. 

Um investidor racional em face do risco e da taxa esperada de retorno 
terá duas atitudes básicas: 

a) se os retornos esperados são iguais, o investidor preferirá o de menor 
fisco; 

b) se os riscos são iguais, o investidor preferirá o de maior retorno. 
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4.2. A formação de preços de ativos 


A formação de preços de ativos baseia-se na análise da carteira, e leva 
em consideração o efeito da rentabilidade e do risco sobre o valor dos ativos 
que compõem a carteira (ponfólio). Procura-se substituir a especulação e a 
irracionalidade por uma lógica financeira que permita melhorar a tomada de 
decisões por parte dos investidores. 

O modelo de preços de ativos distingue dois tipos de risco: o risco 
sistemático e o risco não sistemático. Este último é aquele que pode ser 
eliminado pela diversificação, seja pela empresa, seja pelo investidor. Já o risco 
sistemático é aquele cujos fatores afetam de maneira global a totalidade do 
mercado, com efeitos diferentes para os vários ativos. O risco sistemático não é 
eliminado por meio da diversificação, pois todos os ativos são afetados por ele. 


5. Evolução do Sistema Financeiro Nacional 


5.1. Primeiro período: da vinda da Família Real à República 


Este período coincide com o término do período colonial no Brasil. Em 
1808, com a vinda da Família Real: 

a) abrem-se os portos para as nações amigas e no Brasil estabelecem-se 

acordos comerciais diretamente; 

b) para tanto, cria-se o Banco do Brasil, em outubro de 1808, que faliu 

logo em seguida, ao que parece porque o monarca teria levado para 
Portugal todo o lastro de ouro nele depositado. 

Anos mais tarde, foi fundado o Banco do Ceará (1836) e, em 1838, o 
Banco Comercial do Rio de Janeiro; em 1845, o Banco da Bahia; em 1847, o 
Banco do Maranhão; em 185 1, o Banco Comercial de Pernambuco; e, em 1845, o 
terceiro Banco do Brasil (o segundo não havia conseguido subscrição das 
ações). Em 1853, houve a primeira fusão de bancos: o Comercial do Rio de 
Janeiro foi absorvido pelo Banco do Brasil. : 

Alguns bancos estrangeiros também se instalaram no País. E o caso do 
London c Brazilian Bank (1863) e do Brazilian and Portuguese Bank (1863). 

Como se pode notar, nesse período houve um acentuado crescimento da 
intermediação financeira, não só pelas bases institucionais, mas, 
principalmente, pelas condições favoráveis observadas na economia brasileira. 


5.2. Segundo período: 1914-1945 


Neste período, entre as grandes guerras mundiais, houve uma expressiva 
expansão da atividade financeira. Criou-se, por um lado, a Inspetoria-Geral dos 
Bancos (1920); a Câmara de Compensação (1921) e a Carteira de Redescontos 
do Banco do Brasil (1921). Observou-se um vigoroso aumento do número de 
matrizes e agências nesta época, pois passaram de 1.360 estabelecimentos em 
1940 para 2.074 em 1945. Em relação aos depósitos à vista sobre o estoque de 
moeda, observa-se que em 1914 era de 36,8%, passando para 57,7 % em 1920, 
61,2 % em 1930 e 65 % em 1945. 
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5.3. Terceiro período: 1945-1965 


O crescimento econômico interno observado neste período propiciou 
uma consolidação dos intermediários financeiros. 

Criou-se a Superintendência da Moeda e do Crédito (Sumoc) como órgão 
normativo. Foram criados também o Banco Nacional do Desenvolvimento 
Econômico (atual BNDES), o Banco do Nordeste do Brasil (BNB), o Banco da 
Amazônia e o Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo-Sul. Houve, de 
uma forma autônoma, um crescimento das companhias de crédito, 
financiamento e investimento, ao longo desse período. 


5.4. Quarto período: o das reformas (1964-1965) 


A área financeira foi a que sofreu mudanças mais profundas desde 1964. 
Apesar de todo o desenvolvimento do período anterior, até 1964, o mercado 
financeiro consistia basicamente no mercado bancário, especializado em 
empréstimos de curto prazo, por força da elevação das taxas de inflação. 

Por meio da Lei n. 4.380, de 21 de agosto de 1964, criou-se o Banco 
Nacional da Habitação (BNH, já extinto) e institucionalizou-se o Sistema 
Financeiro da Habitação (SFH). Pela Lei ri. 4.595, de 31 de dezembro de 1964, 
instituiu-se a reforma bancária, criando-se o Conselho Monetário Nacional (CMN) 
e o Banco Central do Brasil (Bacen), além de definir-se as características e as 
áreas de atuação das diversas instituições financeiras. A Lei n. 4.728, de 14 de 
julho de 1965, disciplinou o funcionamento do mercado de capitais no Brasil * 

A idéia da reforma era abrir o Sistema Financeiro Nacional, de modo a 
acoplá-lo ao sistema financeiro internacional e, com isso, internalizar parte da 
excessiva liquidez que existia nos mercados financeiros externos, e dirigi-la 
para financiar a produção dos vários setores de atividade doméstica. 

Ao mesmo tempo, com a criação do mecanismo da correção monetária, 
implantado em 1964, criaram-se as condições para que os agentes econômicos 
pudessem manter suas poupanças junto aos intermediários financeiros, sem o 
risco de vê-las depreciadas pela ação da taxa de inflação. 

Um dos objetivos básicos da correção monetária, quando plena, foi o de 
eliminar a necessidade de se antecipar corretamente a taxa de inflação, pois os 
contratos, ao terem embutidas cláusulas de indexação, estipulam taxas de juros 
reais ao invés de nominais. 


5.5. Quinto período: fusões e incorporações de bancos 


A partir de 1968 observou-se um movimento de formação de 
conglomerados financeiros médios e grandes na economia brasileira. 
Evidenciou-se, a partir dessa data, uma reversão na tendência de se criarem 
instituições altamente especializadas, conforme era a característica dos anos 
imediatamente anteriores. 
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Esse movimento foi consequência da queda na taxa de inflação, a partir 
de 1965, e da ação das Autoridades Monetárias. A queda na taxa de inflação 
tornou muitas empresas deficitárias, pois elas subsistiam graças aos lucros 
extraordinários auferidos via receita inflacionária, o que provocou sua absorção 
por empresas superavitárias, dentro de um processo de fusões e incorporações. 

A ação das Autoridades Monetárias foi a de facilitar o processo de fusões 
e incorporações, uma vez que limitaram a concessão de cartas patentes para 
abertura de novas agências o que condicionou o tamanho da rede bancária. 
Entretanto, as autoridades permitiram que os bancos pudessem transacionar 
cartas patentes entre si, uma vez que entendiam que o sistema financeiro, 
naquela ocasião, deveria contar com empresas de maior porte, que pudessem 
dar assistência financeira às outras grandes empresas existentes no País. 

O processo de fusões e incorporações dos bancos pode ser explicado, 
portanto, utilizando-se as seguintes hipóteses: 

a) uma maior taxa de inflação gera uma maior receita para os bancos; 

b) a regulamentação de taxas de juros sobre empréstimos e a proibição 
de pagamentos de juros sobre os depósitos impedem que os bancos possam 
concorrer entre si através dos preços dos serviços que prestam. Eles passam, 
então, a pagar preços implícitos (fazer folhas de pagamento, recolher impostos, 
fornecer cheques especiais etc.). Tudo isso implica mais recursos reais gastos 
pelos bancos e, portanto, mais custos; 

c) quando os bancos não podiam pagar esses serviços e as valorizações 
do mercado imobiliário eram superiores aos retornos sobre empréstimos, era 
natural que, por uma escolha "racional" eles imobilizassem parte de seus ativos. 
Daí ter surgido, no sistema bancário brasileiro, uma superimobilização nas fases 
mais agudas da inflação. Todavia, ativo imobilizado, se de um lado dá ganhos de 
capital, de outro é ilíquido. Deste modo, quando os retornos sobre empréstimos 
cresceram coin. relação a ganhos de capital em imobilizações, ficou difícil 
desmobilizar para gerar maiores rendimentos, o que colocou boa parte dos 
bancos existentes em uma posição difícil. 

Deve-se salientar que as Autoridades Monetárias procuraram incentivar o 
processo de fusões e incorporações na rede bancária, tornando uma série de 
medidas que objetivaram. aumentar a receita dos bancos, paralelamente a 
outras que visassem diminuir seus custos operacionais. 

Para aumentar a receita dos bancos, o Governo permitiu que eles 
mantivessem uma proporção de suas reservas compulsórias (55%) sob a forma 
de Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional (ORTN) sobre as quais 
incidiam juros de 7% ao ano, mais correção monetária. Neste caso, a venda de 
títulos, para substituir parte do compulsório, embora tivesse um efeito neutro 
sobre a oferta de moeda, aumentou a rentabilidade dos bancos, caracterizando- 
se, portanto, por um forte subsídio para esse setor da economia. 
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Com a receita derivada das ORTNs, muitos bancos, que antes 
equilibravam sua receita corri seus custos, para uma certa taxa de inflação, 
passaram agora a usufruir um rent. Outros, para a mesma taxa de inflação, 
mesmo com a receita auferida das ORTNs continuaram deficitários, uma vez que 
essa receita não operacional somada às outras receitas ainda era insuficiente 
para igualar-se com seus custos. 

Como conseqiiência, observou-se ao longo do período 1968-1974 uma 
diminuição gradativa do número de bancos. Assim, de 338 estabelecimentos 
bancários que operavam em 1960 passou-se para 216 em 1968, 155 em 1971 e, 
em 1974, apenas 109 bancos. 


6. Estrutura do Sistema Financeiro Nacional 


O Sistema Financeiro Nacional possui dois subsistemas: o normativo e o 
da intermediação financeira. No primeiro, encontram-se as Autoridades 
Monetárias: o Conselho Monetário Nacional (CMN); o Banco Central do Brasil 
(Bacen) e a Comissão de Valores Mobiliários (CVM). O Conselho Monetário 
Nacional é o órgão máximo do Sistema Financeiro Nacional. E é por meio de 
resoluções, circulares e instruções, decorrentes das decisões do Conselho 
Monetário Nacional, que o Banco Central fiscaliza, controla e regula a atuação 
dos intermediários financeiros. 

No subsistema da intermediação financeira existem instituições bancárias 
e não-bancárias. As primeiras são constituídas pelos bancos comerciais e 
atualmente também pelo Banco do Brasil, que deixou de ser autoridade 
monetária. 

As demais instituições de intermediação, além dos bancos comerciais, 
completam o sistema financeiro brasileiro. E o caso do Sistema Financeiro da 
Habitação, que, com a extinção do Banco Nacional da Habitação (criado em 
1964), tem na Caixa Econômica Federal seu órgão máximo, estando, porém, 
atrelado às decisões do Conselho Monetário Nacional. No Sistema Financeiro da 
Habitação encontram-se também as demais caixas econômicas e as sociedades 
de crédito imobiliário. Destacam-se também os bancos de desenvolvimento. 
Estes têm no BNDES a sua principal instituição financeira de fomento. O BNDES 
foi criado na década de 50, juntamente com o Banco do Nordeste do Brasil e o 
Banco da Amazônia. Antes da década de 60, foi criado o Banco de 
Desenvolvimento do Extremo-Sul. Mais tarde, foram criados bancos estaduais 
de desenvolvimento, atuando para o fomento das atividades econômicas do País 
e, em particular, do Estado-sede. 

Os bancos de investimento, por sua vez, tiveram a sua base legal 
estabelecida pela Lei n. 4.728165, que fixou diretrizes para seu desenvolvimento, 
bem como instituiu as condições de acesso a esse mercado. Os bancos de 
investimento foram criados para canalizar recursos de médio e longo prazos 
para suprimento de capital fixo e de giro das empresas. Eles operam em um 
segmento específico do sistema da intermediação financeira. De maneira geral, 
são as seguintes as operações dos bancos de investimento: 
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a) efetuar empréstimos, a prazo mínimo de um ano, para financiamento de 
capital fixo e de giro das empresas; 

b) adquirir ações, obrigações ou quaisquer outros títulos e valores 
mobiliários, para investimento ou revenda no mercado de capitais (operações de 
underwriting); 

c) repassar empréstimos obtidos no exterior; 

d) prestar garantias em empréstimos no País ou provenientes do exterior; 

e) repassar recursos de instituições oficiais no País, notadamente 
programas especiais, tais como Finame, Fipeme, PIS etc. 

Já as companhias de crédito, financiamento e investimento começaram a 
surgir espontaneamente no pós-guerra, em função da mudança observada na 
estrutura de produção do País, que se tornou mais complexa notadamente após 
a década de 60. 

Esta alteração na estrutura de produção teve que ser acompanhada de 
uma estrutura creditícia adequada, em face dos novos prazos de produção e 
financiamento das vendas dos bens de consumo duráveis, exigidos pelas 
condições de mercado. Ocorreu, porém, que a estrutura de crédito vigente não 
poderia, de forma adequada, atender a este novo tipo de demanda de crédito a 
médio e longo prazos. O processo inflacionário atingia níveis bastante elevados, 
o que ocasionava, além de outras consequências, sérias distorções na aplicação 
dos recursos poupados pelas unidades com superávits. 

Deste modo, a saída encontrada foi a expansão das financeiras, muitas 
delas pertencentes a grupos financeiros, que conseguiam ajustar-se à demanda 
de crédito, que exigia prazos mais dilatados do que os proporcionados pelo 
sistema bancário. 


6.1. As instituições do sistema monetário 


Por ser o sistema monetário o núcleo básico da nossa análise, torna-se 
necessário examiná-lo mais detalhadamente. Já foi destacado que ele é 
composto pelas autoridades monetárias, bancos comerciais privados e 
públicos. Cabe, agora, efetuar um detalhamento das funções de cada uma 
dessas instituições. 


A) Conselho Monetário Nacional 


Como já foi salientado, o Conselho Monetário Nacional é o órgão máximo 
de todo o Sistema Financeiro Nacional. Dentre as suas atribuições, destacam-se: 

a) a autorização da emissão de papel-moeda; 

b) a fixação dos coeficientes dos encaixes obrigatórios sobre os 
depósitos a vista e a prazo; 

c) a regulamentação das operações de redesconto; 

d) o estabelecimento de diretrizes ao Banco Central para operações com 
títulos públicos; 

e) a regulamentação das operações de câmbio e a política cambial; 

f) a aprovação do orçamento monetário elaborado pelo Banco Central. 
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B) Banco Central do Brasil 


O Banco Central do Brasil é o órgão executor da política monetária, além 
de exercer a regulamentação e fiscalização de todas as atividades de 
intermediação financeira no País. Dentre as suas atribuições, destacam-se: 

a) a emissão de moeda; 

b) o recebimento dos depósitos obrigatórios dos bancos comerciais e 
dos depósitos voluntários das instituições financeiras em geral; 

c) a realização de operações de redesconto de liquidez e seletivo; 

d) as operações de open market, 

e) o controle do crédito e das taxas de juros; 

f) a fiscalização das instituições financeiras e a concessão da autorização 
para seu funcionamento; 

9) a administração das reservas cambiais do País. 


C) Banco do Brasil 


Após o Plano Cruzado, o Banco do Brasil deixou de ser Autoridade 
Monetária, ao perder a conta "movimento" que lhe permitia sacar, a custo zero, 
volumes monetários contra o Tesouro Nacional, e, com essa massa monetária, 
atender, notadamente, as demandas de crédito do setor estatal. Atualmente, o 
Banco do Brasil é considerado um banco comercial, embora gerencie uma série 
de programas do governo federal, notadamente o de crédito rural. 


D) Comissão de Valores Mobiliários 


Esta comissão possui caráter normativo. A sua principal atribuição é 
fiscalizar as Bolsas de Valores e a emissão de valores mobiliários negociados 
nessas instituições, principalmente ações e debêntures. 


E) Bancos Comerciais 


A atividade bancária compreende duas funções básicas: receber 
depósitos e efetuar empréstimos. Por lei, os bancos comerciais são obrigados a 
manter reservas obrigatórias iguais a um certo percentual dos depósitos a vista. 
Este percentual é fixado pelo Banco Central do Brasil, e faz parte dos 
instrumentos de que essa instituição dispõe para controlar os meios de 
pagamento. 

Os bancos comerciais também mantêm substancial volume de títulos 
federais, estaduais e, em muitos casos, municipais. Mantêm também encaixes 
voluntários no Bacen, com o intuito de atender a desequilíbrios momentâneos 
de caixa, em geral provocados pelo serviço de compensação de cheques. 
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6.2. Evolução dos principais ativos financeiros 


O Sistema Financeiro Nacional sofreu profundas mudanças em sua 
estrutura. Nas últimas três décadas, ocorreram substanciais mudanças na oferta 
de fundos para o setor privado, por parte dos diversos intermediários 
financeiros brasileiros. 

Essas mudanças estão ligadas às várias fases de aceleração da inflação 
pelas quais passou a economia brasileira. Na aceleração, elevavam-se ainda 
mais as expectativas de inflação e o custo de reter moeda, que era substituída 
por outros ativos ou bens. Para a coletividade, a manutenção de saldos 
nominais de moeda representava um custo relativamente elevado, em virtude 
das taxas observadas de inflação. Assim, uma parte dos saldos nominais que * 
coletividade passou a retirar dos bancos comerciais, na tentativa de equilibrar * 
seu estoque real desejado de moeda, foi destinada para elevar o fluxo de 
dispêndio em bens de consumo, e outra parte passou a ser colocada em ativos, 
cujo valor não fosse corroído pelo aumento dos preços. 

A parcela que foi retirada dos depósitos a vista dos bancos passou a ser 
colocada em outros ativos que estavam sendo criados pelos outros 
intermediários financeiros não-bancários. Estes, em virtude da maior procura 
pelos papéis que colocavam no mercado, experimentaram um forte crescimento, 
que se acentuou também pela ação das Autoridades Monetárias, uma vez que 
estas forneceram uma legislação que delimitou a área de ação de cada agente 
financeiro. 

Em função dessas mudanças, os haveres monetários (papel-moeda em 
poder do público mais os depósitos a vista nos bancos comerciais e caixas 
econômicas), conhecidos como meios de pagamentos ou Ml, que representavam 
92,3% em 1964, declinaram para 43,2% em 1974, 30% em 1978, 11,52% ern 1986 e 
para 14,3% em junho de 1991. E interessante salientar que, como porcentagem 
do PIB, os meios de pagamentos - MI - caíram de maneira significativa, pois 
passaram de 11,52% em 1986 para 1,47% em janeiro de 1990 e 3,45 % em 
dezembro de 1990. 

Sob o conceito de M2 ( M1 mais os títulos da dívida pública federal) nota- 
se também uma desintermediação significativa: de 20,61% do PIB em 1986, 
passou para 15,36% em 1989, e para 11,43% em fevereiro de 1990. Com a 
aplicação do Plano Collor |, a participação de M2 passou, em março de 1990, 
para 4,3%, aumentando ligeiramente até final de 1990, quando atingiu 5,89% do 
PIB. 

Igual comportamento é notado no agregado M3 (M2 mais os depósitos de 
poupança): de 28,96% do PIB em 1986, passou para 22,25% em 1989, 20,19 % em 
fevereiro de 1990, 7,43 % em março e 9,06 % em dezembro desse mesmo ano. 

Levando-se em conta M4 ampliado (M4 é igual a M3 mais os depósitos a 
prazo), que inclui os Valores à Ordem do Banco Central, percebe-se claramente 
o processo de desintermediação que está em marcha na economia brasileira: de 
36,33% do PIB em 1986 passou para 19,15% do PIB em dezembro de 1990. 
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Igual processo de desmonetização é observado quando se analisa a base 
monetária (o total de papel em circulação mais as reservas bancárias), ou seja, O 
passivo monetário das Autoridades Monetárias: de uma participação igual a 
4,53% do PIB em fins de 1986, passou para 1,44% em final de 1989, 1,35% em 
março de 1990 e 2,21 % em dezembro de 1990. 

Ou seja, os agentes econômicos, nas fases mais agudas do processo 
inflacionário, passaram a se livrar mais rapidamente da moeda em função do 
alto custo em mantê-la sob a forma ociosa e passaram a se utilizar de forma 
mais intensa de outras "moedas" que estivessem indexadas; a algum índice de 
preços. 


Tabela 1 
Bate monetária e meios de pagamento em relação no PIB (%) 





Fonte: Banco Central do Brasil. 
OBS.: VOB = Valores à Ordem do Banco Central do Brasil. 
M4A = M4 ampliado, inclui os Valores à Ordem do Banco Central do Brasil. 
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1. Conceito de inflação 


A inflação pode ser conceituada como um aumento contínuo e 
generalizado no nível geral de preços. Ou seja, os movimentos inflacionários 
representam elevações em todos os bens produzidos pela economia e não 
meramente o aumento de um determinado preço. Outro aspecto fundamental 
refere-se ao fato de que o fenômeno inflacionário exige a elevação contínua dos 
preços durante um período de tempo, e não meramente uma elevação 
esporádica dos preços. 

Dado que a inflação representa uma elevação dos preços monetários, ela 
significa que o valor real da moeda é depreciado pelo processo inflacionário. 
Assim, por definição, a inflação é um fenômeno monetário. Entretanto, como 
veremos adiante, isto não significa que a sua solução passe simplesmente por 
um controle do estoque de moeda. 

De início, podemos dizer que a inflação representa um conflito 
distributivo existente na economia, mal administrada. Em outras palavras, a 
disputa dos diversos agentes econômicos pela distribuição da renda representa 
a questão básica no fenômeno inflacionário. Dada a diversidade de agentes 
econômicos existentes, o processo inflacionário pode estar acoplado a 
inúmeras facetas. 

O exemplo mais típico, tradicionalmente enfatizado pelos monetaristas, 
refere-se ao desequilíbrio financeiro do setor público, que induz a uma elevação 
do estoque de moeda em taxas acima do crescimento do produto. No âmbito do 
conflito distributivo, poderíamos representar esse tipo de inflação como 
decorrente de um conflito entre o setor privado e o setor público pela disputa do 
produto. Nesta hipótese, caso o setor público reduza seus gastos e assim 
consiga evitar o acréscimo de moeda, o problema inflacionário pode ser 
resolvido. 
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Entretanto, o processo inflacionário pode resultar de outros tipos de 
conflito distributivo. Um que nos parece especialmente importante, 
especialmente para o caso da economia brasileira, refere-se às relações entre 
salários e preços. Neste caso, o problema estaria centrado numa disputa pelo 
produto entre trabalhadores e empresários que tornariam instáveis as relações 
entre salários e preços. 

Uma outra faceta ainda do processo inflacionário como representativo do 
conflito distributivo poderia ser a associação da economia nacional com a 
internacional. No caso dos choques externos, o que ocorre é um conflito 
distributivo desta natureza que também pode dar origem a um processo 
inflacionário. 

A partir do momento em que se configuram diversas facetas do processo 
inflacionário, percebe-se a dificuldade de eliminá-lo, especialmente nos países 
nos quais o processo inflacionário representa mais de um dos aspectos acima 
mencionados. 

Efetivamente, não constitui uma tarefa simples sistematizar a análise do 
problema da inflação, devido à evidência de que as fontes de inflação costumam 
diferir em função das condições de cada país, ou de cada época. Assim, o 
processo inflacionário em países subdesenvolvidos tem características diversas 
daquele de países desenvolvidos. Países com estruturas de mercado 
oligopolizadas apresentam um comportamento de preços distinto do de países 
com estruturas mais concorrenciais. As taxas de inflação também são afetadas 
pela forma de organização trabalhista de um dado país, isto é, pelo poder de 
barganha de seus sindicatos. Ainda mais, países com maior abertura ao 
comércio exterior tendem a "importar" e "exportar- inflação de forma mais 
acentuada que países com pequena participação no comércio internacional. 

Além de diferirem entre os vários países, deve ser ressaltado que as 
fontes de inflação também podem ser diferenciadas para um mesmo país, mas 
em diferentes épocas e estágios de desenvolvimento. 

Tendo em mente essas considerações, tentaremos sintetizar todos os 
aspectos mais relevantes que cercam o problema da inflação. Agora, como se 
trata de um texto dirigido basicamente a alunos de cursos introdutórios de 
economia, é evidente que o compromisso maior é com o alcance didático. Nesse 
sentido, trata-se de um texto relativamente abrangente, mas que não se 
aprofundará em discussões mais polêmicas, muito frequentes nesse tema. 

Seguiremos a forma tradicional de análise, que classifica a inflação em 
função de seus fatores causais. Assim, distinguem-se a inflação causada por 
elevações de custo e a inflação provocada por pressões de demanda agregada. 
Muitos consideram essa distinção apenas didática, mas é importante porque ela 
vai, em grande parte, determinar a terapia mais adequada contra a inflação. 

Antes, porém, vamos destacar as principais distorções provocadas por 
elevadas taxas de inflação. 
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2. As distorções provocadas por altas taxas de inflação 


O processo inflacionário, especialmente aquele caracterizado por 
elevadas taxas e particularmente por taxas que oscilam, tem sua previsibilidade 
dificultada por parte dos agentes econômicos, e promove profundas distorções 
na estrutura produtiva, inclusive provocando um equilíbrio abaixo do nível de 
pleno emprego. Diante de tais questões, os principais efeitos provocados por 
esse fenômeno são apontados a seguir. 


2.1. Efeito sobre a distribuição de renda 


Talvez a distorção mais séria provocada pela inflação diga respeito à 
redução relativa do poder aquisitivo das classes que dependem de rendimentos 
fixos, que possuem prazos legais de reajuste. Neste caso, estão os assalariados 
que, corri o passar do tempo, vão ficando com seus orçamentos cada vez mais 
reduzidos, até a chegada de um novo reajuste. Os proprietários que auferem 
renda de aluguel também têm uma perda de rendimento real, ao longo do 
processo inflacionário, mas estes são compensados pela valorização de seus 
imóveis, que costuma caminhar à frente das taxas de inflação. Nesta categoria 
também estão os capitalistas, que têm mais condições de repassar os aumentos 
de custos provocados pela inflação, procurando garantir a manutenção de seus 
lucros. 


2.2. Efeito sobre o mercado de capitais 


Tendo em vista o fato de que, num processo inflacionário intenso, o valor 
da moeda deteriora-se rapidamente, ocorre um desestímulo à aplicação de 
recursos no mercado de capitais financeiro. As aplicações em poupança e 
títulos devem sofrer uma retração. Por outro lado, a inflação estimula a 
aplicação de recursos em bens de raiz, como terras e imóveis, que costumam 
valorizar-se. 

No Brasil, essa distorção foi bastante minimizada pela instituição do 
mecanismo da correção monetária, pelo qual alguns papéis, como os títulos 
públicos, bem como as cadernetas de poupança e títulos privados, passaram a 
ser reajustados (ou indexados) por índices que refletem aproximadamente o 
crescimento da inflação. Em épocas de aceleração da inflação, isso tem 
contribuído para um verdadeiro desvio de recursos de investimentos no setor 
produtivo, para aplicação no mercado financeiro. 


2.3. Efeito sobre o balanço de pagamentos 


Elevadas taxas de inflação, em níveis superiores ao aumento de preços 
internacionais, encarecem o produto nacional relativamente ao produzido 
externamente. 
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Assim, devem provocar um estímulo às importações e um desestímulo às 
exportações, diminuindo o saldo do balanço comercial (exportações menos 
importações). Esse fato costuma, inclusive, provocar um verdadeiro círculo 
vicioso, se o país estiver enfrentando um déficit cambial. Nessas condições, as 
autoridades, na tentativa de minimizar o déficit, são obrigadas a lançar mão de 
desvalorizações cambiais, as quais, depreciando a moeda nacional, podem 
estimular a colocação de nossos produtos no exterior, desestimulando as 
importações". Entretanto, as importações essenciais, das quais muitos países 
não podem prescindir, como petróleo, fertilizantes, equipamentos sem similar 
nacional, tornar-se-ão inevitavelmente mais caras, pressionando os custos de 
produção dos setores que se utilizam mais largamente de produtos importados. 
O círculo se fecha com uma nova elevação de preços, provocada pelo repasse 
do aumento de custos aos preços dos produtos. 


2.4. Efeito sobre as expectativas 


Outra distorção provocada por elevadas taxas de inflação prende-se à 
formação das expectativas sobre o futuro. Particularmente o setor empresarial é 
bastante sensível a esse tipo de situação, dada a relativa instabilidade e 
imprevisibilidade de seus lucros. O empresário fica num compasso de espera, 
enquanto a conjuntura inflacionária perdurar, e dificilmente tomará iniciativas no 
sentido de aumentar seus investimentos na expansão da capacidade produtiva. 
Assim, a própria capacidade de produção futura e, consequentemente, o nível de 
emprego podem ser afetados pelo processo inflacionário. 


2.5. Efeito sobre os pagamentos de empréstimos e impostos 


Nas etapas iniciais do processo inflacionário, todos aqueles que 
contraíram dívidas líquidas ganham com a inflação, justamente porque não 
incorporam nenhuma expectativa inflacionária. Neste caso, o credor é quem 
perde, recebendo a quantia emprestada reduzida pela inflação e, por isso 
mesmo, perdendo não só as taxas normais, mas também a renda que teria se 
tivesse aplicado seu dinheiro em outras alternativas mais rentáveis de 
investimento. 

Quanto aos impostos, era uma prática comum no Brasil o atraso do 
pagamento desses débitos, pois os juros da mora eram irrisórios, e o atraso 
significava, em termos trais, uma diminuição do valor do imposto. Após a 
Reforma Tributária de 1967, essa vantagem deixou de existir, uma vez que são 
cobrados juros da mora, acrescidos de multas e de correção monetária. 

Agora, embora alguns possam ganhar com a inflação a curto prazo, pode- 
se dizer que, a longo prazo, poucos ou quase ninguém ganha com ela, porque 
seu processo, funcionando como um rolo compressor, desarticula todo o 
sistema econômico. 

Uma vez discutidas as distorções; provocadas por elevadas taxas de 
inflação, cabe analisar mais detidamente os fatores que a provocam. 





108 respeito das relações entre taxas de câmbio, inflação e balanço de pagamentos, veja capítulo Comércio 
Internacional, do Prof. João Sayad (cap. 1, Parte IV, deste Manual). 
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3. Causas clássicas de inflação 


Como dissemos inicialmente, a inflação representa um conflito 
distributivo pela repartição do produto não adequadamente administrado. 
Tradicionalmente, a literatura econômica consagrou duas correntes básicas: a 
inflação provocada pelo excesso de demanda agregada (inflação de demanda) e 
a inflação causada por elevações de custos (inflação de custos). 

Neste aspecto, podemos afirmar que, em sua maioria, os estudos que 
enfatizam a inflação de demanda privilegiam o aspecto do conflito distributivo 
entre o setor público e o setor privado. Admite-se que os déficits do governo, ao 
exigirem seu financiamento através da emissão de moeda, originam o fenômeno 
inflacionário. Por outro lado, os analistas que privilegiam a inflação de custos 
acabam por considerar os aspectos relacionados ao conflito distributivo 
associados à elevação de algum preço em particular, importante no processo 
produtivo (por exemplo petróleo) ou as relações entre salários e preços. 


3.1. Inflação de demanda 


A inflação de demanda, considerada o tipo mais "clássico" de inflação, 
diz respeito ao excesso de demanda agregada, em relação à produção 
disponível de bens e serviços'”. Intuitivamente, ela pode ser entendida como 
"dinheiro demais à procura de poucos bens"'º, 

Parece claro que a probabilidade de inflação de demanda aumenta quanto 
mais a economia estiver próxima de um ponto de pleno emprego de recursos. 
Afinal, se houver desemprego em larga escala na economia, é de se esperar que 
um aumento da demanda agregada deva corresponder a um aumento na 
produção agregada de bens e serviços, pela maior utilização de recursos antes 
desempregados, sem que necessariamente ocorra um aumento generalizado de 
preços. Quanto mais nos aproximamos do pleno emprego, reduz-se a 
possibilidade de uma expansão rápida da produção, e a repercussão maior deve 
se dar sobre os preços. 





104 Da a so » p is ; Ba 

A definição mais rigorosa pressupõe que a inflação de demanda ocorreria apenas a níveis de pleno 
emprego de recursos. Entretanto, pode também ocorrer com desemprego de recursos, já que sempre existirão 
setores da atividade que atingem o pleno emprego antes de outros. Nesse caso, a inflação também é chamada 
de "inflação de pontos de estrangulamento". Aumentos adicionais da demanda agregada causariam aumentos 
de preços nas empresas que estejam operando a plena capacidade. Se estas forem fornecedoras de bens 
intermediários para outras firmas, provocarão aumentos nos custos de produção nas firmas que utilizam esses 
bens. Assim, a inflação de demanda pode ocorrer mesmo que a plena capacidade no agregado não tenha sido 
atingida. 

E. Shapiro, Análise macroeconômica, São Paulo, Atlas, 1976, p. 664. 
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Como esse tipo de inflação está associado ao excesso de demanda 
agregada, e tendo em vista que, a curto prazo, a demanda é mais sensível a 
alterações de política econômica que a oferta agregada (cujos ajustes 
normalmente se dão a prazos relativamente longos), a política preconizada para 
combatê-la assenta-se em instrumentos que provoquem uma redução da 
procura agregada por bens e serviços. O governo pode agir tanto direta como 
indiretamente para reduzir o processo de inflação de demanda. A atuação direta 
dá-se pela redução dos próprios gastos do governo. Evidentemente, a redução 
dos gastos do -principal comprador" de bens e serviços tem um efeito imediato 
e eficaz sobre a demanda agregada. A atuação indireta do governo ocorre por 
meio de políticas que desencorajam o consumo e o investimento privado. Por 
exemplo, pode implementar uma política monetária que procure restringir a 
quantidade de moeda e de crédito, ou então uma política fiscal que provoque um 
aumento da carga tributária, tanto sobre bens de consumo como sobre bens de 
capital'ºº, 

Neste ponto, é conveniente mencionar uma controvérsia bastante 
interessante que ocorre entre economistas, onde se colocam, de um lado, os 
chamados monetaristas e, de outro, os chamados fiscalistas. Evidentemente, 
uma discussão aprofundada das divergências entre essas correntes foge aos 
objetivos de um curso de Introdução à Economia, ao qual se destina este texto. 
Em linhas genéricas, podemos dizer que o problema está na ênfase dos 
instrumentos monetários e fiscais, tanto no combate à inflação de demanda, 
como para políticas expansionistas do nível de renda. 

Para os monetaristas (também chamados quantitativistas, devido à Teoria 
Quantitativa da Moeda), cujo principal mentor é Milton Friedman, da Escola de 
Chicago (Prêmio Nobel de Economia), a evidência empírica demonstra que as 
oscilações no nível de atividade econômica estariam mais associadas às 
variações na quantidade de moeda, do que às variações na taxa de investimento 
(público e privado). No jargão econômico, a moeda seria ativa, como 
instrumento de política econômica. Os monetaristas são contrários à exagerada 
intervenção do Estado na economia, por meio de elevados déficits públicos. 

Para os fiscalistas, onde se incluem, por exemplo, Paul A. Samuelson e 
James Tobin, também detentores do Prêmio Nobel, a moeda é passiva, uma vez 
que as variações do nível de renda e de preços da economia são devidas a um 
complexo de determinantes da demanda agregada, principalmente de fatores 
que afetam a demanda de investimentos. A moeda, ou meios de pagamento, 
seria apenas um desses fatores, e seu efeito sobre as taxas de investimento 
estaria condicionado pela sensibilidade (elasticidade) da demanda de moeda em 
relação à taxa de juros. Como vimos no capítulo Introdução à Teoria Monetária 
(cap. 4, Parte II), se as taxas de juros forem muito baixas, as pessoas tenderão a 
reter os excessos de moeda, aguardando um aumento futuro nas taxas de juros, 
e a política monetária seria pouco eficaz para combater inflação ou desemprego. 
Esse o sentido de "moeda passiva". Notamos que o raciocínio dos fiscalistas 
assemelha-se com as idéias preconizadas por Keynes, razão pela qual, 
inclusive, são também conhecidos como Neokeynesianos, ou simplesmente 
Keynesianos. 





“e Para maiores detalhes sobre alternativas de política monetária e fiscal, veja os capítulos Teoria da 
Determinação da Renda, do Prof. Juarez Alexandre Baldini Rizzieri, e Introdução à Teoria Monetária, do Prof. 
André Franco Montoro Filho (respectivamente, caps. 3 e 4, Parte Il deste Manual). 
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Em função dessa colocação, os fiscalistas preconizam que o combate 
mais eficiente à inflação dar-se-ia por meio de instrumentos de política fiscal, 
como a diminuição de gastos do governo ou elevação da carga tributária sobre 
consumo e investimento privados. Os monetaristas, por seu turno, julgam mais 
eficiente o combate por meio de uma política monetária mais rígida"”. 

Dessa forma, os fiscalistas defendem uma atuação mais direta do 
governo na atividade econômica, enquanto os monetaristas são contrários à 
exagerada intervenção do Estado, avessos à dívida pública elevada (ou seja, são 
adeptos do livre funcionamento do mercado)'?. Um dos princípios do 
monetarismo é que as flutuações cíclicas são resultados da ação 
governamental, mais do que da instabilidade inerente ao setor privado. Por essa 
razão, os fiscalistas são ainda chamados de ativistas, e os monetaristas de 
ortodoxos ou conservadores. 

Na realidade, as diferenças entre essas correntes parecem ser de caráter 
mais empírico, ou seja, qual política - a fiscal ou a monetária - seria mais efetiva 
para a estabilidade econômica. Ambas, entretanto, seguem a maior parte dos 
pressupostos Kkeynesianos, sendo adeptas de um regime de mercado e 
apresentando uma preocupação maior com questões conjunturais (variações do 
emprego, produto e inflação a curto prazo) e utilização de mecanismos 
tradicionais de política econômica. Trata-se de um debate localizado 
principalmente no contexto da economia norte-americana, razão pela qual é 
dada pouca ênfase a questões estruturais, como distribuição de renda e de 
riqueza, que é uma preocupação maior em países com menor grau de 
desenvolvimento econômico. 





nor Os monetaristas alegam que uma política de déficit público elevado provoca um fenômeno conhecido 
como crowding-out, pelo qual o governo toma espaço do setor privado. O financiamento do déficit, por meio 
da colocação de títulos públicos, leva a uma elevação das taxas de juros, encarecendo a tomada de 
empréstimos para investimentos privados, elou estimulando a aplicação de recursos no mercado de títulos, e 
não no setor produtivo. 

Uma versão relativamente recente do monetarismo é representada pela corrente das expectativas 
racionais, que parte do princípio de que o mercado prevê regularmente o futuro. Essa teoria diz que os 
indivíduos formam suas expectativas de forma racional, através do exame de toda a informação disponível. 
Isso significa que os agentes econômicos não observam apenas a inflação passada, mas também as medidas 
de política econômica que possam afetar a inflação corrente e futura. 
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3.2. Inflação de custos 


A inflação de custos pode ser associada a uma inflação tipicamente de 
oferta. O nível de demanda permanece praticamente o mesmo, mas os custos de 
certos insumos importantes aumentam e são repassados aos preços dos 
produtos. 

A sua natureza geral é a seguinte: o preço de um bem ou serviço tende a 
relacionar-se bastante com seus custos de produção. Se estes aumentam, mais 
cedo ou mais tarde o preço do bem provavelmente aumentará. Uma razão 
frequente para o aumento de custos são os aumentos salariais. O aumento das 
taxas de salários, entretanto, não necessariamente significa que os custos 
unitários de produção de um bem aumentaram. Se a produtividade da mão-de- 
obra empregada aumenta na mesma proporção dos salários, os custos unitários 
por unidade de produto não são afetados. Por exemplo, se os salários 
aumentam em 10% e a produção por trabalhador aumenta na mesma proporção, 
não há razão para se elevarem os preços, pois os custos salariais, por unidade 
de produto, permaneceram os mesmos. 

Agora, por outro lado, se sindicatos com maior poder de barganha são 
capazes de forçar um aumento de salários a níveis acima dos índices de 
produtividade, os custos de produção de bens e serviços aumentam. Se os 
preços dos produtos finais seguem os custos de produção, resulta uma inflação 
impulsionada pelos custos de produção (no caso, pelo aumento de salários)". 
A inflação de custos também está associada ao fato de algumas empresas, com 
elevado poder de monopólio ou oligopólio, terem condições de elevar seus 
lucros acima do aumento dos custos de produção. Nesse sentido, a inflação de 
custos também é conhecida como inflação de lucros. 

Outra fonte de inflação impulsionada pelos custos surgiu a partir da crise 
de energia de 1973, com a elevação de preços de matérias-primas e insumos 
básicos, que representaram pressões sobre os custos de produção das 
empresas. A partir de então, popularizou-se o termo “choque de oferta”, para 
caracterizar a inflação de custos. 

Muitos economistas acreditam que o fenômeno recente da estagflação 
(estagnação econômica com inflação) esteja associado a uma inflação de lucros. 





189 O termo reajuste salarial denota tratar-se de uma recomposição do poder aquisitivo perdido com a inflação 
anterior. Nesse sentido, o aumento de salários é consequência, e não causa, da inflação (a menos que o 
reajuste salarial supere os índices de produtividade). Agora, se o diagnóstico for de inflação de demanda, 
mesmo que os reajustes apenas recomponham o poder aquisitivo dos assalariados, o combate a essa inflação 
torna-se um pouco mais complexo, já que, por ocasião dos reajustes, a demanda agregada deve novamente se 
elevar, e provavelmente realimentar os índices de inflação, gerando uma corrida entre preços e salários (a não 
ser que a política antiinflacionária procure concentrar-se na diminuição da demanda de outros agentes 
econômicos, por exemplo, reduzindo lucros, e/ou gastos públicos). 
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A estagflação ocorre quando se tem paralelamente taxas significativas de 
inflação e recessão econômica corri desemprego. Isso pode ser devido ao fato 
de, em períodos de queda de atividade produtiva, as firmas com poder 
oligopolístico terem condições de manter suas margens de lucros sobre custos 
(ou mark-up), ao aumentarem o preço de seus produtos finais. O nível de 
produto e de emprego está caindo e, mesmo assim, os preços estão subindo""º. 

Uma distinção necessária, quando se trata de analisara inflação de 
custos, é separar a inflação de custos induzida pela inflação de demanda da 
inflação de custos autônoma. A inflação de custos induzida ocorre da seguinte 
maneira: uma inflação de demanda leva a um aumento do lucro das empresas, 
em termos nominais. Esse aumento de lucros pode estimular as empresas a 
aumentarem sua produção e, consequentemente, a procura de mão-de-obra. 
Entretanto, se a mão-de-obra estiver quase que completamente empregada (o 
que é muito provável, quando se observa uma inflação de demanda), deve 
ocorrer uma concorrência entre firmas pela mão-de-obra escassa, redundando 
nutri aumento dos salários oferecidos aos trabalhadores. Ou seja, o aumento de 
custos, devido ao aumento dos salários, foi, em última instância, induzido pela 
inflação de demanda preexistente. 

Mas o que caracteriza, na realidade, o termo "inflação de custos" é o 
aumento de preços devido a pressões autônomas, causadas pela circunstância 
de alguns grupos econômicos, como sindicatos e empresas oligopolistas, terem 
suficiente poder de barganha para forçarem aumentos de sua participação na 
renda nacional ou, então, por choques de oferta associados a aumentos de 
preços de matérias-primas (como petróleo e derivados) e de produtos agrícolas. 

Um dilema de política econômica, que aparece associado ao fenômeno da 
inflação de custos, é que as autoridades podem ser obrigadas a sancionar novas 
elevações de preços, para impedir uma queda do nível de atividade econômica. 
Vimos que a inflação de custos está ligada a uma insuficiência de produção 
agregada, isto é, a uma produção abaixo do nível potencial de pleno-emprego de 
recursos. Se as autoridades têm como meta manter um nível de máximo 
emprego possível, isso só pode ser feito por meio de um estímulo à demanda 
agregada, seja via política monetária ou via política fiscal, evitando que o 
mercado absorva os aumentos de preços por intermédio de uma diminuição das 
compras, com uma consequente queda de produção e de emprego. Contudo, 
estará provocando novos aumentos de preços (agora uma inflação de demanda), 
sem que se tenham debelado as causas autônomas de elevações de custos. 
Tudo se passa como se as autoridades -validassem" a inflação de custos. Foi, 
aliás, a estratégia adotada pelo Brasil, após a primeira crise do petróleo, em 
1974, quando o governo optou por uma política de continuação do crescimento 
econômico (via investimentos na substituição de importações na área de energia 
e insumos básicos), ao invés de uma política de contenção, adotada na maior 
parte dos países. 





o A observação relativamente recente da estagflação remete à chamada "Curva de Philips”, muito difundida 
na literatura econômica. A partir de dados para o Reino Unido, de 1861 a 1957, essa curva mostra que existe, 
empiricamente, uma relação inversa (um trade-off) entre taxas de salários nominais (que mantêm uma relação 
muito grande com taxas de inflação) e taxas de desemprego. Mostra ainda que, ceteris paribus, elevações da 
demanda agregada provocarão pressões sobre as empresas, que passarão a procurar mais mão-de-obra, 
levando a um aumento dos salários e a uma redução nas taxas de desemprego. Assim, numa determinada 
curva prevalece um diagnóstico de inflação de demanda. Choques de oferta (de custos) provocam 
deslocamentos da curva. 
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Essa situação pode ser ilustrada graficamente: 


— md um a 





Vo Va= Vs 


Com a inflação de custos, a oferta agregada diminui de OA,, para OA,. 
Se o governo opta por uma política antiinflacionária, a economia será mantida 
no ponto B, com o custo de um desemprego representado pela diferença entre 
Y,ey,. Agora, se a opção do governo for de manter o emprego, 
necessariamente terá que ser implementada uma política expansionista, que 
deslocará a demanda agregada de DA, para DA,, restabelecendo o nível de 
renda e emprego anterior, e a economia ficará nutria situação semelhante ao 
ponto C, correspondente ao nível de renda Y',, e com um custo representado 


pelo aumento no nível de preços de P,, para P,. Assim, a política será de tal 


forma a "sancionar" o surto inflacionário. 

Evidentemente, no plano teórico, a melhor solução seria expandira oferta 
agregada, que permitiria paralelamente elevar o emprego e diminuir a inflação. 
Mas sabemos que na prática isso só pode ser efetivado a longo prazo, dado que 


a oferta agregada reage mais lentamente a estímulos de política econômica""”. 





a Principalmente a partir da crise do petróleo na década de 70, vêm surgindo estudos mais detalhados sobre 
o lado da oferta da economia, originando a corrente conhecida como Supply Side Economics. Foi, inclusive, 
adotada pela Administração Reagan (Reaganomics). Essa política pressupõe que é possível aumentar a renda 
da economia, sem elevação de preços, desde que o governo atue em duas direções: a) política monetária e 
fiscal expansionista, elevando a demanda agregada; b) política de aumento da produtividade, tais como 
redução nas alíquotas marginais de impostos e programas de treinamento, aumentando também a oferta 
agregada. Tal política tem conseguido manter uma relativa estabilidade de preços e crescimento da economia 
norte-americana. Entretanto, a manutenção dessa estratégia tem provocado elevação dos déficits públicos e 
do Balanço de Pagamentos naquele país. 
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As observações anteriores parecem suficientes para ilustrar as 
dificuldades envolvidas no combate a uma inflação tipicamente de custos. 
Normalmente, a política recomendada, nesse caso, é o controle direto de preços, 
o que pode ocorrer tanto por meio de uma política salarial mais rígida, pela 
maior fiscalização sobre os lucros auferidos pelos grupos oligopolistas, ou pelo 
controle de preços dos produtos. Os controles de preços e salários são também 
chamados de "política de rendas”, no sentido de que influem diretamente nas 
rendas, ou seja, nos salários, lucros, juros e aluguéis. A característica especial 
dessa política é que, nesses controles, os agentes econômicos ficam proibidos 
de levar a cabo o que fariam em resposta a influências econômicas normais de 
mercado. 

A partir da década de 70 e especialmente a partir de que em algumas 
economias proliferaram os mecanismos de indexação, surgiu um outro termo, 
denominado inflação inercial, que é um tipo de inflação de custos. Por inflação 
inercial, podemos definir um padrão auto-reprodutor das elevações de preços e 
salários. 

Nesta categoria, especialmente em setores mais oligopolizados, as 
elevações de custos podem com mais facilidade ser repassadas aos preços. 
Assim, caso ocorram elevações de custos (aumentos salariais, preços de 
matérias-primas etc.) as empresas imediatamente repassam tais acréscimos de 
custos aos preços. Nesse sentido, a inflação inercial representa também um 
aspecto do conflito distributivo. 


4. Inflação e subdesenvolvimento 


Até agora, não procuramos associar a ocorrência do fenômeno da 
inflação ao estágio de desenvolvimento econômico de um país. Em particular, os 
países subdesenvolvidos têm características econômicas peculiares, baseadas 
em componentes estruturais bastante distintas das de países desenvolvidos. 
Essa discussão deu origem, inclusive, a outro interessante debate, cujas linhas 
gerais procuraremos apresentar. 


4.1. Condições inflacionárias inerentes ao desenvolvimento 
econômico”? 


A tentativa de os países subdesenvolvidos alcançarem estágios mais 
avançados de desenvolvimento econômico dificilmente se faz sem que também 
ocorram, concomitantemente, elevações no nível geral de preços. Ou seja, 
existem algumas componentes inflacionárias que são intrínsecas ao próprio 
processo de desenvolvimento econômico. 

A experiência internacional tem mostrado que o desenvolvimento 
econômico está, na maioria dos países, associado a uma intensificação do nível 
de industrialização da economia. O deslocamento do pólo de crescimento, da 
agricultura para a indústria, provoca um aumento do grau de urbanização. Para 
fazer face ao aumento da população nas cidades, são necessários investimentos 
maciços em infra-estrutura, como em transportes, água, luz, telefone, serviços 
médicos etc., quase que totalmente incorridos pelo setor público. A curto prazo, 
a elevação dos gastos públicos (e, portanto, da demanda agregada) não tem 
uma contrapartida rápida da produção agregada de bens e serviços, pois esta 
reage em prazos mais longos, dependendo do tempo de maturação dos 
investimentos efetivados. O excesso de demanda sobre a oferta agregada, nessa 
fase, provoca elevações de preços. Assim, a inflação surge como uma 
decorrência quase que natural do processo de desenvolvimento econômico. 





Ae Este item está baseado em A. Delfim Neito et al. 
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Outro fator inflacionário, também inerente ao próprio crescimento 
econômico, reside no fato de que, nesse processo, criam-se expectativas de 
altas taxas de retorno, o que estimula uma elevação das taxas de investimento. 
O primeiro efeito, a curto prazo, recai sobre os preços, dado que o aumento da 
produção só se dá após decorrido um período de maturação do investimento. 

Associado a esses fatores, está o fato de que os países 
subdesenvolvidos, que têm baixa renda per capita, necessitam dar um "salto" 
bastante elevado, para sair do estágio de pobreza, o que requer elevado 
montante de gastos públicos e de investimentos, pressionando os preços, como 
apontado anteriormente. 

Finalmente, a própria estratégia adotada, na maioria dos países, inclusive 
no Brasil, para um desenvolvimento mais acelerado, também colabora para a 
existência de um certo grau de inflação. Essa estratégia consiste na substituição 
de importações daqueles bens que o país tem potencialmente condições de 
produzir. Isso é feito por meio da criação de barreiras tarifárias, que visam 
dificultar e até impedir as importações daqueles produtos. Nessa fase, 
entretanto, o país não está suficientemente aparelhado para a instalação de 
novas indústrias, e tem que criar a necessária infra-estrutura para tanto, o que 


não se faz sem custos elevados, representando um fator potencial de inflação "'º. 


4.2. O debate entre estruturalistas e monetaristas 


Um debate que dominou o cenário acadêmico a partir dos anos 50, 
principalmente na América Latina, envolveu as chamadas correntes 
estruturalistas e monetaristas de combate à inflação. Costuma-se associar a 
corrente estruturalista à Comissão Econômica para a América Latina (CEPAL), 
influenciada pelas idéias do economista argentino Raul Prebisch, e a corrente 
monetarista à política preconizada pelo Fundo Monetário Internacional (FMI), 
baseada, em grande parte, nas idéias de Milton Friedman, da Universidade de 
Chicago. Apresentaremos um breve resumo dos principais pontos da 
controversia. 





1a Fatores não-econômicos também podem provocar elevações de preços em economias em estágios iniciais 
de desenvolvimento. A melhoria dos meios de comunicação parece ter ativado um "efeito imitação (também 
chamado, em sociologia, "efeito demonstração”), que consiste num processo pelo qual os " hábitos de 
consumo das nações mais desenvolvidas passam a representar aspirações de consumo das nações menos 
desenvolvidas. 
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O diagnóstico estruturalista, para o processo inflacionário em países 
subdesenvolvidos, pressupõe que essa inflação está associada estreitamente a 
tensões de custos, causadas por deficiências da estrutura econômica. Em 
síntese, são as seguintes as principais causas estruturalistas de inflação: 

a) Oferta de alimentos inelástica, combinada com uma demanda que 
cresce aceleradamente, em razão da rápida urbanização e do crescimento da 
população. 

Trata-se de um fator intrinsecamente ligado à estrutura da propriedade 
agrícola em países subdesenvolvidos. Já vimos que as fases iniciais do 
processo de desenvolvimento estão associadas a uma rápida urbanização, o 
que provoca uma elevação da demanda de produtos agrícolas. Contudo, a 
resposta da produção agrícola não é imediata, motivando um aumento nos 
preços dos alimentos. Isso ocorre devido a dois fatores de ordem estrutural. Por 
um lado, a agricultura em países subdesenvolvidos estaria dominada por 
latifúndios, cuja preocupação maior seria a de especular com terras. Ou seja, a 
terra é vista mais como uma reserva de valor do que como um fator produtivo, 
razão pela qual, para os estruturalistas, os latifundiários denotariam pouco 
interesse no atendimento da crescente demanda de alimentos. Por outro lado, 
existe uma infinidade de minifúndios que praticam tão-somente uma agricultura 
para sua própria subsistência, não voltados, então, para os requisitos do 
mercado. 

A elevação dos preços dos alimentos, daí resultante, pode acarretar uma 
verdadeira espiral de preços e salários, da seguinte forma: como a alimentação é 
o principal item dos gastos familiares, os trabalhadores tentarão recompor a 
perda de poder aquisitivo que naturalmente sofrerão, reivindicando maiores 
reajustes salariais; para o empresário, a elevação de salários representará uma 
elevação de custos de produção, que procurará repassar para os preços dos 
produtos finais, acelerando o processo inflacionário. A aceleração da inflação 
provoca uma nova queda do poder aquisitivo dos assalariados, os quais 
procurarão recompor no o seguinte, e a espiral de preços e salários continua. 

b) Estrutura do comércio internacional: rigidez das importações, 
associada ao pouco dinamismo das exportações. 

A estrutura dominante no comércio internacional, em que os países 
subdesenvolvidos exportam produtos tradicionais, e os desenvolvidos produtos 
industrializados, deteriora a relação de trocas entre esses países, de forma 
desfavorável aos países subdesenvolvidos. 

Normalmente, as exportações dos países subdesenvolvidos são 
baseadas em produtos primários, enquanto suas importações são basicamente 
de produtos industrializados. Como se sabe, os produtos primários apresentam 
baixa elasticidade-renda, significando que os aumentos da renda mundial não 
provocam elevações substanciais em sua demanda, o que não ocorre com os 
produtos industrializados. Além disso, os produtos primários estão sujeitos a 
frequentes oscilações em seus preços, dada sua sensibilidade a variações 
climáticas. Com isso, verifica-se um pequeno dinamismo nas exportações dos 
países subdesenvolvidos, ao lado de importações das quais não podem 
prescindir, em face da necessidade de buscar maiores taxas de 
desenvolvimento econômico. A tendência evidente é o país vir a enfrentar um 
déficit em suas contas externas. 
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O efeito sobre as taxas de inflação decorre da necessidade de diminuir 
esse déficit. A política normalmente adotada é a desvalorização cambial, que 
pode estimular a colocação de produtos no exterior e diminuir importações. Mas 
ocorre que, normalmente, suas importações são de produtos que o país não 
pode dispensar. Assim, a desvalorização cambial elevará o custo das 
importações, redundando em aumento dos custos de produção, que devem ser 
repassados aos preços dos produtos finais, gerando um processo inflacionário. 

c) Inflação aliada ao processo de substituição de importações. 

Como já foi salientado anteriormente, uma estratégia de crescimento 
econômico baseada na substituição de importações também traz tensões 
inflacionárias. A necessidade de criação de uma infra-estrutura adequada 
(transportes, energia, mão-de-obra especializada etc.), aliada à importação de 
técnicas-capital. intensivas, pressionam os custos de produção para cima, 
trazendo como conseqiiência a elevação do nível geral de preços. 

d) A estrutura oligopolística do mercado facilita o repasse dos aumentos 
de custo aos preços do produto. 

Esta seria uma hipótese implícita nas anteriores, pela qual todos os 
aumentos de custo seriam facilmente descarregados em aumentos de preços. 
Os países subdesenvolvidos apresentam uma estrutura de mercado 
oligopolizada, com grande presença de multinacionais, que têm o poder de 
administrar seus preços. Para manter suas margens de lucros e de mark-up, as 
elevações de custos, como por exemplo salários, são imediatamente repassadas 
aos consumidores finais. 

A observação das fontes de inflação, na versão estruturalista, leva à 
conclusão de que as soluções estariam em reformas de fundo estrutural, como, 
por exemplo, uma reforma na estrutura da produção agrícola, ou uma nova 
divisão internacional do trabalho, que favoreça relativamente os países 
subdesenvolvidos. Quanto à inflação derivada do processo de substituição de 
importações, trata-se de uma decisão de política econômica, que tem que ser 
absorvida à custa de alguns pontos de inflação. 

No tocante à formação de oligopólios, os estruturalistas propõem 
controles de preços desses setores. 

No que se refere à visão monetarista, como vimos anteriormente, o seu 
diagnóstico é basicamente de demanda. Mais ainda, o excesso de demanda 
estaria associado principalmente ao excesso de moeda em circulação. Assim, o 
problema inflacionário é mais de ordem conjuntural (e não estrutural), bastando, 
para sua correção, políticas de controle de demanda, particularmente via 
diminuição da quantidade de moeda na economia. 
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A crítica dos estruturalistas a esse tipo de combate, em países 
subdesenvolvidos, é que ele traria como consequência apenas uma recessão 
econômica, sem que se debelassem as tensões inflacionárias. Para essa 
corrente, a inflação não pode ser atacada apenas pelas suas formas de 
manifestação (aumento de meios de pagamento, de salários etc.), mas sim na 
raiz, isto é, eliminar os fatores estruturais, inflacionários, ou seja, para os 
estruturalistas o monetarismo seria uma estratégia que poderia ser empregada 
em países com inflação de demanda próxima do nível de pleno emprego, como 
provavelmente ocorre com frequência em países mais desenvolvidos. Em países 
subdesenvolvidos, as verdadeiras causa da inflação estariam associadas a 
custos elevados, e os instrumentos de contenção da demanda de nada 
adiantariam. Pelo contrário, como a produção já está-se processando a níveis de 
desemprego, uma diminuição da demanda agregada apenas aumentaria o 
desemprego. Por essa razão, os estruturalistas propõem instrumentos não 
"ortodoxos" de política econômica, mas sim controles e reformas de base 
("heterodoxos"). 


5. O processo inflacionário brasileiro 


Pode-se afirmar, sem muita margem de erro, que a maior parte das fontes 
de inflação discutidas nos itens anteriores está ou esteve presente em alguma 
época no Brasil. Efetivamente, a inflação é um problema bastante característico 
da economia brasileira, em particular a partir da década de 50. Isso pode ser 
ilustrado pela tabela a seguir, onde observamos as taxas de inflação no Brasil, 
desde 1948. 

Na década de 50, e início dos anos 60, apontava-se como principal fonte 
de inflação o déficit do Tesouro. Basicamente, três fatores explicaram o elevado 
déficit público. Primeiro, a necessidade de o governo suprir a infraestrutura 
adequada de transportes, energia, saneamento etc., para fazer face ao 
desenvolvimento econômico acelerado a partir da segunda metade da década de 
50. Em segundo lugar, o déficit era explicado pela baixa produtividade dos 
serviços do governo e a consequente ineficiência na aplicação de seus 
recursos. Finalmente, pelo lado da receita, constatava-se a impossibilidade do 
governo aumentar a carga tributária, que já era considerada excessiva, tendo-se 
em conta o já baixo nível de renda per capita. 

Como não podia elevar os impostos, o governo optou pelas emissões de 
dinheiro. Esta foi uma típica inflação de demanda: quanto mais dinheiro corria 
na economia, maiores eram as compras, num momento em que a economia 
ainda não estava preparada para produzir um volume correspondente ao do 
aumento de procura. 

Alguns estudos apontaram também, para a época, a existência de tensões 
de custo, provocadas; basicamente por reajustes salariais acima dos índices de 
produtividade, e pelas desvalorizações cambiais. Mas a causa principal era 
originada por pressões de demanda, provocadas; basicamente pelos elevados 
déficits públicos. 


329 


De 1964 a 1973, como podemos notar na tabela, a inflação não foi 
debelada, mas perdeu a virulência. A política de combate caracterizou-se, nutria 
primeira fase (1964 -1966), por um tratamento que pode ser classificado como 
tratamento de choque, por meio de uma rígida política monetária, fiscal e 
salarial, enquanto, de 1967 a 1973, foi batizada como uma política gradualista, 
que correspondeu ao combate por etapas planejadas. A decisão por um 
tratamento gradual deveu-se à evidência de que países em desenvolvimento, 
como o Brasil, dificiimente podem suportar o custo social advindo de uma 
redução de crescimento e aumento de desemprego, que costumam resultar de 
uma política de tratamento de choque (o que, aliás, ocorreu na primeira fase de 
combate antiinflacionário). 


Brasil: Taxas Anuais de inflação (dez / dez) 
(medidas pelo índice Gemi de Preços - Disponibilidade Interna) 





Fonte: Revista Conjuntura Econômica (vários números), da Fundação Getúlio Vergas (Rio 
de Janeiro). 


330 


Em 1973, sobreveio a crise do petróleo, com repercussões profundas 
sobre a economia mundial. Como pode ser observado na tabela anterior, desde 
aquela data o Brasil vem apresentando taxas crescentes de inflação. Cada novo 
choque de preços conduzia a inflação a um patamar mais alto, para posterior 
acomodação num novo nível. Além de dois choques do petróleo (em 197311974 
e 1979), outros fatores relativamente independentes também foram responsáveis 
pela aceleração do processo inflacionário desde aquela data: 

a) sucessivos choques agrícolas, principalmente em conseqiiência de 
geadas (como ocorreu entre 1975 e 1977, com três safras sucessivas, ou ainda 
em fins de 1985), provocando aceleração dos preços na agricultura; 

b) elevados gastos públicos com programas de substituição de 
importações na área de energia, aço, bens de capital e minerais não-ferrosos, 
ocorridos na gestão Geisel; 

c) elevação da dívida externa, devido ao aumento tanto do principal (anos 
70) como das taxas de juros internacionais (início dos anos 80)". Seu efeito 
sobre as taxas de inflação manifesta-se principalmente devido à necessidade da 
conversão da moeda estrangeira em moeda nacional, pressionando os meios de 
pagamentos; 

d) maxidesvalorizações cambiais em fins de 1979 e início de 1983, que 
encareceram o custo dos produtos importados. 

Pelo elevado grau de indexação da economia brasileira, as elevações de 
preços provocadas pelos fatores autônomos acima assinalados espalharam-se 
pela economia, trazendo novos aumentos, e assim sucessivamente, 
caracterizando uma inflação "inercial ". 

A chamada corrente "inercialista" ou "heterodoxa" defendia a tese de que 
a inflação brasileira seria basicamente inercial, razão pela qual as políticas de 
controle monetário encetadas até 1985 não provocavam reduções da taxa de 
inflação. Consideram que, desde que equacionada a questão do déficit público, 
o processo inflacionário brasileiro só seria contido pela eliminação do 
mecanismo de indexação. Essa a proposta que estava por detrás do chamado 
Plano Cruzado, implantado em fevereiro de 1986. Esse Plano, concebido à luz de 
um diagnóstico inercialista, apresentava duas características principais: 

a) reforma monetária: transformação da moeda nacional de cruzeiro para 
cruzado e eliminação do mecanismo da correção monetária; 

b) congelamento de preços e salários. 

Embora o diagnóstico do Plano fosse relativamente correto na questão da 
inércia inflacionária, era equivocado quanto à suposição de que o déficit público 
estava sob controle. Por outro lado, provocou ainda um aumento elevado da 
massa real de salários, o que representou uma pressão violenta de demanda, 
sem que fosse acompanhada pela expansão da oferta, dado que as empresas já 
estavam operando a plena capacidade. A manutenção do congelamento por um 
período relativamente longo, com essa pressão de demanda, provocou a 
formação de ágios, e a "maquiagem" na qualidade dos produtos. O resultado foi 
uma explosão inflacionária após o descongelamento, em fins de 1986. Dessa 
forma, mesmo partindo de uma avaliação relativamente correta do processo 
inflacionário brasileiro, o Plano parece ter falhado na sua gestão, provavelmente 
por relegar políticas "ortodoxas" de controle de demanda, em especial na 
questão do déficit público. 





na A questão do endividamento externo será discutida com mais detalhes no apêndice ao capítulo 1 da Parte 
IV deste Manual, "O Setor Externo da Economia Brasileira”, de autoria do Prof. Antonio E. T. Lanzana. 


331 


À luz dos resultados das experiências de estabilização da economia 
brasileira, ao longo dos últimos anos, embora correndo o risco de excessiva 
simplicidade, podemos associar as causas básicas da inflação no Brasil a três 
conjuntos básicos de fatores: 

a) conflito distributivo 

b) déficit do setor público, e seu financiamento 

c) mecanismos de indexação 

A questão distributiva envolve inúmeras facetas, ainda que as relações 
entre o capital e trabalho sejam as mais importantes. Neste sentido, o processo 
de crescimento econômico adotado no Brasil, após a Segunda Guerra Mundial, 
suste o no crescimento industrial, foi gradativamente agudizando a questão 
distributiva, em virtude de ter provocado uma concentração de renda muito 
elevada. Assim, ainda que em termos de crescimento econômico todo o 
programa de industrialização tenha sido um sucesso, pois o Brasil tem hoje o 
nono PIB do mundo, em termos de distribuição de renda e outros indicadores 
sociais a situação é dramática. Basta observar que a apropriação de renda dos 
25% mais pobres diminuiu durante o período 1960180, sofrendo uma pequena 
alteração entre 1980 e 1985, quando a apropriação passa de 3,8% para 3,9% da 
renda. Por outro lado, a apropriação da renda dos 25% mais ricos vem se 
elevando: em 1960 este grupo se apropriava de 62,5% da renda, passando a 
apropriar-se de 70,5% em 1985. 

Naturalmente, a questão distributiva no Brasil dificulta muito a condução 
da política econômica. E muito interessante notar que, em todos os programas 
de estabilização marcados por congelamentos de preços, o processo 
inflacionário se reinicia a partir de alguns setores mais competitivos. Tomemos 
por exemplo o Plano Collor |. Durante o período de 15 de março a 30 de julho de 
1990, a inflação foi da ordem de 30%. Nesse período, os preços de vestuários 
cresceram 104%; hortigranjeiros 56%; serviços pessoais 60%. Por outro lado, os 
preços dos produtos industrializados cresceram apenas 9% e das tarifas 
públicas 4%. 

Tais resultados indicam que, nos períodos de congelamento, existe uma 
pressão muito forte sobre os preços dos setores competitivos, especialmente 
aqueles mais ligados à produção de bens de salário. Isto demonstra que o 
excessivo grau de concentração de renda faz com que, nesses períodos de 
congelamento de preços, ocorra uma elevação na demanda por tais produtos, 
que acabam por iniciar a retomada do processo inflacionário. 
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Adicionalmente, as negociações salariais e o processo de formação de 
preços tendem a transcorrer num clima que impede a estabilidade. De um lado, 
os trabalhadores buscam recuperar os salários reais através de políticas 
salariais que simplesmente acabam ditando regras de reajuste de salários 
nominais. Por outro, as empresas, especialmente aquelas inseridas em 
mercados oligopolizados, têm a capacidade de repassar os acréscimos de 
salários aos preços, impedindo a recuperação dos ganhos reais dos 
trabalhadores. 

O segundo fator importante na questão inflacionária refere-se ao déficit 
do setor público. Atual mente, em face da desconfiança que os agentes 
econômicos possuem na retenção de ativos financeiros, especialmente títulos 
públicos, a questão fundamental não é tanto a magnitude do déficit mas sim seu 
financiamento. Torna-se necessário aprofundar as reformas que efetivamente 
possibilitem uma recuperação da saúde financeira do setor público. 

A racionalização dos gastos públicos exige entre outras medidas a 
redução dos gastos ligados ao pagamento do pessoal. Entretanto, aqui existem 
barreiras legais que impedem a dispensa dos funcionários públicos devido à sua 
estabilidade no emprego. Adicionalmente, uma outra fonte de gastos reside na 
questão do pagamento de benefícios e pensões. Os esquemas de aposentadoria 
por tempo de serviço têm permitido que inúmeras pessoas se aposentem com 
idade inferior a 50 anos. Aqui reside uma distorção também muito importante, 
pois, com a elevação da idade média de vida, isto representa um encargo 
oneroso para as contas públicas. A racionalização desses gastos está acima dos 
limites de competência dos responsáveis pela condução da política econômica, 
e depende fundamentalmente de aprovação de emendas constitucionais. 

Dessa maneira, o saneamento das contas públicas, peça essencial para a 
execução de uma política fiscal e monetária compatível com a estabilização, 
exige um apoio político no sentido de que se aprovem as emendas 
constitucionais. 

Finalmente, em face do crônico processo inflacionário desenvolveu-se na 
economia brasileira uma série de mecanismos de indexação que, em última 
análise, representam a reação dos agentes econômicos buscando preservar 
suas remunerações reais. 

A indexação pode ser decomposta em dois grandes grupos: a indexação 
entre preços e salários e a existente no mercado financeiro. 

A indexação entre preços e salários tem sido tradicionalmente atacada 
nos diversos planos de estabilização, pois ela faz com que os tradicionais 
mecanismos de estabilização percam muito sua eficiência. Entretanto, o que se 
tem notado na economia brasileira é uma resistência muito forte dos agentes 
econômicos em abandonar os esquemas de indexação. Ainda que, a nível 
agregado, a indexação salarial não preserve os salários reais, cada sindicato 
luta por essa regra, pois se apenas ele consegue essa cláusula, seus 
trabalhadores são protegidos de perdas reais. 

A indexação no mercado financeiro também frutificou, diante do processo 
inflacionário. O Plano Collor Il, instalado em nossa economia no início de 1991, 
procurou eliminar esse tipo de indexação (no sentido de reajustes pela inflação 
passada), e introduziu a chamada Taxa Referencial de Juros (TR), que 
representa um esquema de prefixação das taxas de juros. 
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Efetivamente, o fenômeno da inflação representa um desafio constante 
para a sociedade brasileira. A adoção de uma certa estratégia pode trazer 
resultados satisfatórios em determinadas situações, mas completamente 
ineficazes em outras. Tais fatos revelam a complexidade da questão 
inflacionária, particularmente no Brasil, em que não só os fatores econômicos, 
mas também os políticos, contribuem para a dificuldade de estancar o processo 
de elevação de preços. 
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1. Introdução 


A prolongada convivência com a inflação é uma das características 
marcantes; da economia brasileira e tem sido associada à disseminação, desde 
meados da década de 60, de critérios de indexação de contratos, a chamada 
correção monetária. Procede-se à correção monetária de contratos de vários 
tipos (contratos de trabalho, de locação imobiliária, contratos mobiliários etc), 
utilizando-se indexadores que representam fatores de conversão de valores 
monetários entre diferentes instantes no tempo, ou seja, quantos cruzeiros hoje 
equivaleriam a Cr$ 1,00 de um período anterior. O sistema de indexação, que é 
formado do conjunto de indexadores vigentes em um período de tempo, baseia- 
se em números-índices de preços, como o índice de Preços ao Consumidor, da 
Fundação Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IPC-FIBGE), por 
exemplo, sendo os fatores de correção obtidos a partir dos resultados do 
número-índice mensal, de forma imediata ou depois da aplicação de algum 
procedimento estatístico, como expurgos e cálculos de médias móveis. 

O fato é que cada indexador depende de um número-índice. Isto remete à 
questão da escolha do número-índice (IPC-FIPE; INPC e IPCA da FIBGE e IGP e 
IGP-M da FGV), cada um com uma metodologia, e, portanto, apresentando 
resultados diferentes. Isto posto, nas seções seguintes discute-se o conceito de 
número-índice de preços e as metodologias dos IPCs - índices de Preços ao 
Consumidor -, calculados pela FIPE e pela FIBGE, e do IGP - índice Geral de 
Preços e IGP-M - índice Geral de Preços de Mercado, calculado pela FGV, em 
que se tem baseado o sistema de indexação no Brasil. 


2. Conceito de número-índice de preços 
Um número-índice, de preços é uma "estatística" que visa medir a 


variação relativa de preços de um agregado de bens e serviços em uma 
sequência de períodos de tempo, na aplicação mais comum. 
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Se apenas um item é considerado, o resultado é unívoco, comporta uma 
única forma de interpretação. Contudo, se o problema envolve mais de um item, 
com variações diferentes, como é o caso de interesse prático, surge o que se 
denomina, no jargão econométrico, -problema dos números-índices”. 

Por exemplo, se considerarmos apenas um produto, cujo preço entre dois 
períodos tenha passado de Cr$ 100,00 para Cr$ 125,00, é inequívoco que ocorreu 
elevação de 25% no preço do produto. No entanto, tratando-se de uma cesta de 
consumo composta de dois itens: o artigo em questão e um outro, cujo preço 
tenha passado de Cr$ 100,00 para Cr$ 50,00, com queda de 50%, a única 
informação, que se pode obter a priori, é que a taxa de variação de preços da 
cesta de consumo deve situar-se entre as taxas dos dois itens, ou seja, entre 
25% de elevação e 50% da queda. 

Para resolver o impasse exemplificado acima há um grande número de 
aproximações. Contudo, na prática, para a elaboração de séries de 
númerosíndices para grandes agregados, adaptações das fórmulas de 
Laspeyres, Paasche e Jevons (média geométrica ponderada de relativos de 
preço) são mais utilizadas. Apenas a título de ilustração, estas fórmulas são 
apresentadas, a seguir, na forma de promédios ponderados, aplicados ao 
cálculo de númerosíndices de preços. 


Laspeyres 


Ls == Wo k Ria 5 onde 
i=t 
W, Er Wo (Rs, t+ 1, t4) 


Paasche 


Po 15W (VR) 


i=1 


Jevons (média geométrica ponderada) 


É W' 
Ja = T (Res) A 


Nas fórmulas apresentadas: 
i=1,2,3,... n correspondem aos bens e serviços componentes do 
agregado para o qual se calcula o índice; 


i 
Ri = [E são os relativos de preços de cada mercadoria, entre 
t-1 
os períodos-base de cálculo (t - 1) e de referência (t); 
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Wo: ponderação (peso) base de cada mercadoria; i, determinado no 
período-base de ponderação; 
W, ,, ponderação (peso) ajustado para o mês base de cálculo; 


W;, ponderação (peso) ajustado para o mês de referência, aplicado, no 


caso do INPC e IPCA da FIBGE, para os produtos hortifrutigranjeiros; 
|,,t , + acumulado do índice entre o período-base de ponderação e o mês 


base de cálculo. 

As três fórmulas apresentadas tomaram como referência o caso 
bissituacional, isto é, quando se compara apenas duas situações. No entanto, 
usualmente, os índices são calculados com periodicidade definida, em geral 
mensal, sendo os resultados obtidos acumulados em uma seqiiência ordenada. 
Assim, para determinar-se o número-índice entre dois valores extremos O et, os 
resultados periódicos são acumulados de modo que: 

lor=axhox «e xhss 


Utilizando o princípio de encadeamento, o número-índice passa a 
depender da trajetória da variável em vez de, apenas, seus valores extremos. 
Esse princípio segue de uma formalização teórica - "Indice Integral de Divisia" 
que considera o caso limite de modificações instantâneas dos pesos e preços 
dos itens de um agregado. Isto posto, as fórmulas de números-índices, 
aplicadas ao cálculo de índices móveis, cujos resultados são encadeados, 
constituem aproximações ao "índice Integral de Divisia”. 

Neste ponto, convém esclarecer alguns conceitos muito empregados na 
elaboração prática de números-índices. Em primeiro lugar, distinguem-se 
índices móveis de números-índices. 

índices móveis são os resultados de cada elo da cadeia, ou seja, 
envolvem dois períodos consecutivos na série. O último período é denominado 
período de referência e o anterior período-base de cálculo. Assim, em geral, no 
caso de índices de preços com periodicidade mensal, o cálculo de cada índice 
móvel envolve a coleta de preços ao longo de dois meses, o mês de referência e 
o mês base. 

Em alguns casos, considera-se, para o período-base elou para o período 
de referência, a situação dos preços em um particular instante, em vez de 
coletar-se os preços ao longo do período. Isto tem ocorrido, no Brasil, quando 
da decretação de planos de estabilização (caso dos planos Cruzado, Bresser e 
Verão). São os “vetores de preços" que permitem encerrar a contagem 
inflacionária na moeda antiga e iniciar a medida de inflação, em termos 
acumulados, na nova moeda. 

Números-índices são obtidos a partir da acumulação de índices. 
Distinguem-se os conceitos de base de ponderação e base de comparação. 

O período-base de ponderação corresponde à época de definição de 
estrutura de ponderações. Quanto à base de ponderação, os números-índices 
podem ser classificados como de base fixa, base móvel e base móvel 
encadeada. No primeiro caso, a base é mantida inalterada ao longo da série. No 
segundo, é alterada a base de cálculo, acompanhando o período de referência. 
E, no terceiro caso, a base é alterada a cada elo da cadeia, acompanhando o 
período-base de cálculo. 
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Modificações no período-base de ponderação, necessárias as 
atualizações de sistemas de números-índices, implicam alterações na estrutura 
de série, ou seja, os resultados de cada elo de cadeia (índices móveis) também 
são alterados. Contudo, na prática, sempre que se altera a base de ponderação, 
mantém-se a estrutura de série até a época de alteração, para não comprometer 
sua utilização no sistema de indexação. Este foi o caso de recente atualização 
da base de ponderação dos IPCs da FIBGE. 

A partir das três fórmulas apresentadas, nota-se que o cômputo de uni 
número-índice de preços requer a definição da estrutura de ponderações (peso 
w 1 01 w kt), de uma metodologia de coleta de preços dos itens componentes do 
agregado (Pt, P't - i), em que se baseia o cálculo do índice e a definição do 
conjunto de procedimentos de cálculo, desde a obtenção de preços médios de 
cada item, a cada período, até a determinação do resultado final. Em resumo, 
qualquer sistema de cálculo periódico de um número-índice passa pela definição 
de três subsistemas: o subsistema de ponderações, o subsistema de coleta de 
preços e o subsistema de cálculo propriamente dito. 


3. Principais indicadores 


Apresentamos a seguir, de forma resumida, as metodologias dos IPCs - 
índices de Preços ao Consumidor da FIBGE e da FIPE, e dos IGPs - índices 
Gerais de Preços da FGV. 


3.1. Sistema Nacional de índices de Preços ao Consumidor 
(SNIPC - FIBGE) 


No ano de 1978, a Fundação Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística 
assumiu, por determinação oficial, a responsabilidade integral de elaboração 
dos índices de Preços ao Consumidor do Ministério do Trabalho (IPC MTb), que 
serviu de balizador da indexação de salários, entre 1948 e 1979. 

Quando de sua criação, o SNIPC foi incumbido de elaborar dois índices 
de Preços ao Consumidor para o Brasil “um IPC restrito e um IPC amplo. 

O IPC restrito (INPC) teria por finalidade constituir-se no indexador oficial 
dos salários. Sua população objetivo seria formada de famílias cuja principal 
fonte de rendimento fosse o trabalho assalariado. Por sua vez, o IPC amplo 
(IPCA) deveria ser o indexador de aplicação mais geral, e sua população objetivo 
seria constituída de famílias, sem especificação da fonte de rendimento, 
situadas em uma faixa mais ampla de rendimento. 


3.1.1. O INPC - Índice Nacional de Preços ao Consumidor 
Restrito 


É calculado com base em índices elaborados para dez regiões 
metropolitanas mais Brasília, compreendendo, conforme dados do Censo 
Demográfico de 80, 29% da população brasileira e 43 % da população urbana. 
Refere-se às famílias cuja fonte de rendimento é o trabalho assalariado e cujo 
rendimento monetário familiar disponível encontra-se entre 1 e 8 pisos salariais. 
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O INPC é uma estatística contínua, de periodicidade mensal para todas as 
áreas. Todos os produtos são pesquisados ao longo dos períodos de referência 
e base de cálculo, de modo a refletir o movimento de preços. Os períodos de 
referência e base de cálculo correspondem. aos meses atual e anterior do 
calendário. 

Este índice teve sua estrutura de ponderações redefinida a partir de uma 
Pesquisa de Orçamentos Familiares, levada a campo entre março de 1987 e 
fevereiro de 1988. A estrutura anterior, vigente até maio de 1989, tinha como 
base de ponderação a ENDEF - Estudo Nacional de Despesas Familiares, 
realizada entre julho de 1974 e junho de 1975. 

Para a determinação dos pesos dos itens em cada região, foi adotado, 
neste caso, o critério -democrático". Segundo esse critério, cada família assume 
implicitamente igual importância na determinação de estrutura de pesos. Por 
sua vez, os resultados regionais são ponderados de acordo com a distribuição 
da população urbana em dois estágios. Em um primeiro estágio, calcula-se a 
participação de cada grande região (Sudeste, Centro-Oeste etc), na população 
urbana nacional. Depois, distribui-se o peso, de cada grande região, entre as 
áreas metropolitanas pesquisadas de forma proporcional. Por exemplo, o 
Sudeste é representado pelos índices calculados para as áreas metropolitanas 
de São Paulo, Rio de Janeiro e Belo Horizonte. O peso de cada área 
metropolitana é proporcional à população urbana dos Estados em que situam. A 
estrutura de ponderações do INPC é mostrada na tabela 1. 


Tabela 1 
Estrutura de Pesos a Nível de Grupo por Região Metropolitana, Faixa Restrita (INPC) 
(1 a 8 Pisos Salariais de outubro/87) (em %) 


Rio Porto a Estám | Fortalsta Gotánia 
de Janeiro) Alegra orizonte 





OBS.: (*) O peso de Goiânia, provisoriamente, está sendo acumulado ao peso de Brasília. 


Quanto ao subsistema de coleta, informações disponíveis, referentes ao 
ano de 1983, revelavam que eram pesquisados 212.000 tomadas de preços, 
número esse que deve ter sido ampliado desde então. A periodicidade de coleta 
de preços é mensal, correspondendo a meses de calendário, tanto para o 
período de referência como para o período-base. Cada mês é dividido em quatro 
lotes de coleta, variando de sete a nove dias, correspondendo cada um deles a 
um painel de estabelecimento, representativo de cada área metropolitana. 
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Quanto à coleta propriamente dita, que é realizada a nível de produto, 
distinguem-se dois tipos de produtos, ou serviços em termos de especificação: 
os de especificação completa e os de especificação incompleta. No primeiro 
caso, trata-se de produto homogêneo e se coleta apenas um preço em cada 
estabelecimento: o produto é especificado segundo o tipo e a marca. No 
segundo, o produto é de difícil especificação, como os produtos 
hortifrutigranjeiros (por exemplo, a alface de uma banca não tem a mesma 
qualidade da comercializada nas outras de uma mesma feira), e seus preços, em 
geral, diferem. Nesses casos, prevêem-se duas possibilidades: 

a) coleta-se o preço do produto mais vendido; 

b) coletam-se vários preços do produto, por um processo de amostragem 
pré-definido. 

Ainda quanto à forma de coleta, há produtos que são coletados de forma 
contínua ao longo do mês, que é o caso mais comum, produtos coletados na 
eventualidade de sua alteração, como as tarifas de serviços públicos, e 
mercadorias cujo preço é controlado pelo governo. Além disso, para alguns 
itens, a coleta se dá junto a domicílios, caso dos aluguéis, e equipamentos 
específicos, como escolas, por exemplo. 

Cabe esclarecer, neste ponto, que essas observações são válidas para 
todos os indicadores de preços calculados pelo SNIPC. 

Quanto aos procedimentos de cálculo, o INPC considera um painel "fixo" 
de produtos e informantes, entre dois períodos sucessivos (o período-base e o 
período de referência). Para manter o painel fixo, é necessário imputar preços de 
produtos eventualmente não coletados. 

Os procedimentos de cálculo adotados nos IPCs são descritos, a seguir, 
para os diversos níveis de agregação do subsistema de cálculo, a saber: 

- nível de produtos; 

- nível de subitens; 

- nível de itens; 

- nível de regiões metropolitanas; 

- nível nacional. 

A nível de produtos, utilizam-se relativos de médias, isto é, divide-se o 
preço médio no período de referência pelo preço médio no período-base. 

A nível de subitens, utiliza-se a média de relativos, isto é, calcula-se a 
média aritmética simples dos relativos de preços dos produtos que compõem o 
subitem. 

A nível de itens, exceto os hortifrutigranjeiros, emprega-se a fórmula de 
Laspeyres modificada (fórmula de BLS). E, para os hortifrutigranjeiros, com 
comportamento sazonal, a fórmula de Paasche modificada. 
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Para a determinação dos índices regionais utiliza-se a fórmula de 
Laspeyres modificada. O INPC nacional é calculado procedendo-se à média 
aritmética ponderada dos INPCs regionais, adotando como fatores de 
ponderação as participações ajustadas de cada região na população urbana do 
País. 


3.1.2. O IPCA - Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo 


Tem a mesma abrangência geográfica, o mesmo sistema de coleta, e 
utiliza a mesma fórmula - Laspeyres modificada - do INPC. Difere, no entanto, 
quanto à definição da estrutura de ponderações e a classe social de referência. 

O IPCA é calculado a partir de uma cesta de itens representativo do 
consumo de famílias com renda entre 1 e 40 pisos salariais, sem distinção 
quanto à fonte de renda. 

Como o objetivo deste índice era o de constituir-se no indexador do 
mercado financeiro, enquanto o INPC se destinava originalmente a indexar os 
contratos de trabalho, foi adotado, na determinação dos pesos de cada item, o 
critério de participação relativa do gasto total corri cada item, relativamente ao 
total geral de despesas com todos os itens - critério plutocrático. O mesmo 
critério foi adotado na definição dos pesos de cada região, seguindo-se, neste 
caso, procedimento análogo aos adotados para o INPC. Um resumo das 
estruturas de ponderação, para o IPCA, obtidas nas POR de 1987-88, consta da 
tabela 2. 


Tabela 2 
Estrutura de Pesos a Nível de Grupo por Região Metropolitana, Faixa Ampla 
(1 a 40 Pisos Salariais de outubro/87) (em %) 





OBS.: (*) O peso de Goiânia, provisoriamente, está sendo acumulado ao peso de Brasília. 
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3.2. O IPC-FIPE: índice de Preços ao Consumidor da FIPE 


O índice de Preços ao Consumidor no Município de São Paulo é o mais 
tradicional indicador da evolução do custo de vida das famílias paulistanas, e 
um dos mais antigos números-índices de inflação existente no Brasil. O início da 
série data de janeiro de 1939, com base em uma pesquisa de padrão de vida, 
realizada entre fins de 1936 e meados de 1937, e em um incipiente sistema de 
acompanhamento de preços no atacado e no varejo. A Prefeitura Municipal de 
São Paulo, através da subdivisão de Estatística e Documentação Social, foi 
diretamente responsável por seu cálculo até 1968, quando este foi transferido 
para o então IPE-USP - Instituto de Pesquisas Econômicas da Universidade de 
São Paulo, a que sucedeu a FIPE - Fundação Instituto de Pesquisas Econômicas, 
entidade criada em 1973. Em 1972, a denominação do índice foi alterada para 
índice de Preços ao Consumidor (Custo de Vida), da Classe de Renda Familiar 
Modal no Município de São Paulo. 

Atualmente, o índice de Preços ao Consumidor no Município de São 
Paulo é calculado para a faixa de renda familiar entre 2 e 6 salários mínimos. A 
última reformulação metodológica do IPC-FIPE foi implantada com base na 
Pesquisa de Orçamentos Familiares - POF, realizada entre setembro de 1981 e 
dezembro de 1982, para uma amostra de 1.680 unidades de consumo (famílias). 
Nova reformulação do IPC-FIPE está prevista para o final de 1992, com base em 
uma POF realizada no período de março de 1990 a março de 1992. 

Como o número de subitens levantados na POF, para a faixa de 2 a 6 
salários mínimos, foi de cerca de 1.500, para chegar-se aos 270 que compõem a 
estrutura de ponderações, os pesos foram agregados por grandes grupos, 
grupos, subgrupos e itens. Para cada item, foram redistribuídos os pesos dos 
subitens; como peso insignificante. Por sua vez, para cada subitem, foram 
definidos produtos e serviços específicos por tipo ou marca e por local de 
comercialização. A estrutura de ponderação, a nível de subgrupo, é apresentada 
na tabela 3. 
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Tabela 3 


1981/19822 

Índice Geral 100,00000 
Alimentação 37.67457 
Alimentação no domicílio 32. 70172 
Industrializados 13.48215 
Semi-slaborados 12.52110 
Produtos in natura 668247 
Alimentação tora do domicilio 4.97285 
Despasas pessoais 18.23011 
Fumo e bebidas 5.B9469 
Recreação é cultura 476567 
Despesas diversas Ê 1.69623 
Higiene a beleza 245597 
Sarviços pessoais 1.47815 
Habitação 18,34799 
Manutenção no domicilio B.26146 
Aluguel 7.75089 
Artigos de limpeza 1,79065 
Cama, mesa é banho 0.54505 
Transportes 11.61096 
Veiculo próprio 8.85359 
Transportes urbanos 475677 
Vestuário 2.24511t 
Roupa masculina 2.60506 
Poupa feminina 3,70698 
Calçados 2.27600 
Jáias 6 relógios 0.47013 
Tecidos 0.12043 
Armarinho 0.06561 
Saúde 3.78285 
Remédios e prod, farmacâvticos 1.94704 
Serviços médicos 1.83491 
Educação 3.10901 





Estrutura de Ponderações do IPC — FIPE 


OBS.: (1) Fonte dos Dados Brutos - "Estrutura de Ponderações IPC-FIPE”. 
(2) Inclui correções realizadas, em outubro de 1991, com base em Tabulação Parcial da 
POF 199011991. 


O subsistema de coleta foi definido a partir de um cadastro de 
estabelecimentos varejistas e prestadores de serviços e de um painel de 1.200 
domicílios, no município de São Paulo. Pesquisa-se, a cada quatro "semanas" 
de coleta, com no mínimo sete e no máximo oito dias, 36 tipos diferentes de 
equipamentos comerciais e de serviços, com um total de 1.400 
estabelecimentos. Nos estabelecimentos amostrados, a FIPE coleta cerca de 
55.000 tomadas de preços a cada quatro -semanas”. A amostra total é dividida 
em quatro subamostras (A, B, C, D) equivalentes, em termos de números de 
estabelecimentos pesquisados. Isto permite a elaboração dos índices 
quadrissemanais e dos índices "ponta a ponta”. 

O subsistema de cálculo engloba todos os procedimentos adotados, para 
a geração de forma periódica, dos IPCs FIPE. Inclui os procedimentos adota dos 
nas etapas de análise de consistência dos preços coletados, análise de 
emparelhamento, cálculo de relativos e dos índices quadrissemanais; e mensais. 
Em todas as etapas do cálculo do IPC, adotam-se médias geométricas simples e 
ponderadas. 
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Na análise de consistência procede-se a uma crítica dos dados 
levantados e digitados, para apontar os preços extremos e eventualmente 
errados. Na análise de emparelhamento, são excluídos do cálculo as cotações 
de preços de produtos e serviços nos estabelecimentos, para os quais não 
consta registro no período-base elou no período de referência. Feito o 
emparelhamento, é calculado o preço médio semanal de cada produto, em cada 
tipo de estabelecimento onde é pesquisado. 

A seguir, os dados semanais são agregados por quadrissemanas para o 
cálculo de relativos, a nível de produto ou serviço, para cada tipo de 
estabelecimento. Finalmente, chega-se a determinação dos índices 
quadrissemanais pela agregação, segundo a classificação adotada pela FIPE, 
dos relativos obtidos na etapa anterior, utilizando-se a estrutura de ponderações 
e a fórmula de Jevons (ou índice Geométrico Ponderado). 

O IPC mensal corresponde sempre ao resultado apurado para a 4a 
quadrissemana do mês calendário de referência. 

Eventualmente, a FIPE tem divulgado índices "ponta a ponta”, entre cada 
semana do mês de referência e a semana correspondente do mês-base. Esses 
índices são calculados computando-se os relativos de preços de cada subirem, 
entre a semana-base e a de referência, e, a seguir, aplicando-se a fórmula do 
índice geométrico. As ponderações são exatamente as mesmas dos IPCs 
quadrissemanais. 


3.3. O Sistema IGP e IGP-M da FGV 


Com a criação da FGV, teve início o cálculo do IGP, divulgado, pela 
primeira vez, no número inaugural da Revista Conjuntura Econômica, em 
novembro de 1947, quando veio a público uma série retroativa a 1944. O IGP, 
obtido a partir de uma média dos índices de preços no atacado e no varejo, era o 
deflator do índice do Movimento dos Negócios, então calculado pela IBRE-FGV. 
A partir de 1950 foi incorporado ao cálculo um índice de preços para a indústria 
da construção civil, o ICC, hoje INCC - índice Nacional de Custo de Construção. 

Desde a sua criação, o IGP passou por uma série de atualizações em sua 
metodologia. Mais recentemente - maio de 1989 -, o IBRE passou a calcular o 
índice Geral de Preços de Mercado (IGP-M) para servir como indexador de títulos 
privados. Como veremos, a metodologia do IGP-M é basicamente a mesma do 
IGP. 
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O IGP é uma combinação de três outros índices, ou seja: 
IGP = 0,6 IPA + 0,3 IPC-BR + 0,1 INCC 


onde 

IPA = índice de Preços por Atacado. 

IPC-BR = índice de Preços ao Consumidor - Brasil. 
INCC = índice Nacional de Construção Civil. 


Cada componente representa uma fase do processo produtivo, 
correspondendo aos componentes da despesa interna bruta. Assim, tem-se que: 

a) os 60% representados pelo IPA equivalem ao valor adicionado pela 
produção, transportes e comercialização de bens de consumo e de capital, nas 
transações em grosso (atacado); 

b) os 30% do IPC equivalem ao valor adicionado pelo setor varejista, e 
pelos serviços de consumo; 

c) os 10% complementares do INCC respondem pelo valor adicionado da 
indústria da construção civil. 

O IGP é calculado em dois conceitos: oferta global e disponibilidade 
interna: 

- no conceito de oferta global, consideram-se a produção interna e as 
importações; 

- no conceito de disponibilidade interna, excluem-se as exportações da 
oferta global. 

A distinção afeta apenas o componente IPA do IGP e, historicamente, 
passou a ser considerada a partir da reformulação do IPA realizada em 1955. 
Naquela oportunidade, o IPA passou a ser calculado com e sem a inclusão do 
café, sob a justificativa de que este produto detinha participação superior a 50% 
na pauta de exportações do País. Assim, as oscilações no preço internacional 
do café tinham forte impacto no IPA, causando movimentação de preços no 
mercado nacional. 

O IGP-DI tem sido utilizado como a melhor aproximação do Deflator 
Implícito da Renda e, até novembro de 1985, foi considerado o principal 
indexador de contratos monetários firmados no País. Isto posto, discutiremos, a 
seguir, especificamente cada um dos índices componentes do IGP-DI. Na parte 
final, faremos algumas qualificações acerca do IGP - M. 


3.3.1. O IPA - Índice de Preços no Atacado 

O IPA é composto de dezoito subíndices regionais, com a estrutura de 
pesos listada adiante na tabela 4. 

O peso de cada mercadoria corresponde à sua parcela no valor 
adicionado total, calculada a partir do coeficiente: 

valor da transformação industriallvalor da produção 


ou do coeficiente: 


valor da transformação agropecuária / valor da produção 
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Esses pesos também obedecem a um critério de ponderação regional, 
onde os fatores de ponderação correspondem, à razão entre o valor da produção 
regional e o valor da produção nacional. De forma similar, os pesos de cada 
informante são obtidos, considerando-se a participação do informante em 
termos de vendas no mercado regional e o peso de cada região no mercado 
nacional. A estrutura de ponderações está fundamentada em dados estatísticos 
referentes ao triênio 1979 / 81. 

A coleta sistemática de preços do IPA é realizada no mês - calendário do 
primeiro ao último dia do mês de referência. Os preços dos produtos 
agropecuários são levantados em boletins diários do Sistema Nacional de 
Informação do Mercado Agrícola (SIMA - do Ministério da Agricultura), em quase 
todas as áreas de comercialização do País, a nível de atacado. Também são 
utilizadas as informações das bolsas de mercadorias e de cooperativas 
agrícolas. Para os produtos industriais, a pesquisa é realizada sob a 
responsabilidade do IBRE-FGV, através de consulta direta às empresas. 

Com uma amostra de 423 produtos e 1.312 informantes cadastrados são 
realizados, aproximadamente, 8.250 tomadas de preços para matérias-primas 
agrícolas e industriais, produtos semi-elaborados, além de produtos finais. 

O cálculo do IPA-DI segue um processo de agregações sucessivas em 
cada região, como segue: 

1) média geométrica de preços de cada variedade de cada mercadoria 
para cada informante; 

2) calcula-se, a seguir, o relativo de preços de cada variedade de cada 
produto, para cada informante, em cada região; 

3) estimam-se os relativos médios de preços das variedades de cada 
produto, para cada informante. Nesta fase adota-se a média aritmética simples; 

4) obtém-se o relativo médio de cada produto para cada região, utilizando- 
se a fórmula de média aritmética ponderada; 

5) determina-se o relativo médio ponderado a nível de produto e calcula- 
se o IPA utilizando-se a fórmula de Laspeyres. 


3.3.2. O IPC-BR - Índice de Preços ao Consumidor para o Brasil 


O índice de Preços ao Consumidor para o Brasil - IPC-BR mede a 
evolução dos preços no varejo nas cidades do Rio de Janeiro e São Paulo, para 
as classes de renda entre 1 e 33 salários mínimos. 

Este indicador deu continuidade ao indicador de preços calculado pela 
Receita Federal, desde 1912, para a população do então Distrito Federal. Após 
1947, passou por revisão mais significativa nos anos de 1949, 1958, 1961-1963, 
1966167, 1974 e 1990, época em que o IPC-BR teve alterados a sua estrutura de 
ponderações, amostra de bens e serviços e procedimentos de cálculo. 

A estrutura de ponderações, ou seja, a relação dos pesos das 
mercadorias que compõem o IPC-BR baseou-se na pesquisa de orçamentos 
familiares, aplicada pelo IBRE-FGV no período 1985186. O peso de cada produto 
tem por base a participação de seus gastos no total gasto pela população 
objetiva famílias com renda entre 1 e 33 salários mínimos. Trata-se de uma 
participação ajustada, uma vez que apenas uma amostra dos artigos 
consumidos está incluída no IPC. Assim, cada item deve agregar o peso dos 
artigos similares que não fazem parte da amostra. A estrutura de pesos a nível 
de grupos é apresentada na tabela 4. 
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A cesta básica do IPC é constituída de 432 mercadorias e serviços, 
pesquisados em 2.500 estabelecimentos, totalizando 110.000 tomadas de 
preços, durante o mês-calendário. 

A sistemática de coleta de preços é decendial, ou seja, a cada 10 dias, 
nos mesmos estabelecimentos. As donas-de-casa, treinadas e contratadas 
autonomamente, levantam preços dos gêneros alimentícios, artigos de limpeza, 
higiene e beleza e do setor de serviços. Os demais itens do índice são coletados 
pelos entrevistadores do IBRE-FGV, através de uma única consulta mensal aos 
estabelecimentos informantes, estrategicamente distribuídos nos três 
decêndios. 

No cálculo do IPC, também é utilizada a fórmula de Laspeyres modificada 
de base móvel, conforme descrito anteriormente. De modo análogo ao 
subsistema do IPA-DI, são realizadas agregações sucessivas. 

Inicialmente, obtêm-se os preços médios geométricos de cada produto. 
Em sequência são calculados os relativos a níveis de produtos, subitens, itens, 
subgrupos, grupos e, por fim, o relativo municipal (para São Paulo e Rio de 
Janeiro), cuja agregação conduz ao índice geral. 


3.3.3. O INCC - Índice Nacional de Custo da Construção 


O índice Nacional de Custo da Construção - INCC foi concebido com a 
finalidade de aferir a evolução dos custos da construção habitacional. De 1950 a 
1985, o índice era calculado só para a cidade do Rio de Janeiro, tendo a partir de 
então uma cobertura nacional. São realizadas pesquisas em 18 municípios de 
capitais: Aracaju, Belém, Belo Horizonte, Brasília, Campo Grande, Curitiba, 
Florianópolis, Fortaleza, Goiânia, João Pessoa, Maceió, Manaus, Porto Alegre, 
Recife, Rio de Janeiro, Salvador, São Paulo e Vitória. 

A amostra dos 72 itens, sendo 56 relativos a materiais e serviços e 16 
relacionados à mão-de-obra (cobre 96% dos custos totais), é acompanhada pelo 
IBRE-FGV, a partir de orçamentos analíticos das empresas de engenharia civil, 
de onde se extraem as planilhas de composição de custos nas construções 
habitacionais, segundo três tipos de padrões (HI, H2, H3) para as dezoito 
capitais de estados. 

H1 - casa de 1 pavimento i com sala, 3 dormitórios e demais depen 
dências, medindo, em média 82 m? ; 

H2 - edifício de 4 pavimentos, constituído por unidades autônomas de 
sala, 2 dormitórios e dependências. Area total de construção de 


aproximadamente 1.503 m” ; 
H3 - edifício habitacional de 12 pavimentos com unidades de 3 dor 


mitórios, sala e dependências. Área total média de 6.015 m. 
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Na composição total do índice, a participação de cada padrão é de 
42,28%, 29,46% e 28,26%, respectivamente. A estrutura de ponderações é 
apresentada pelo IBRE-FGV sob duas classificações, por região e por item. Os 


pesos dos grupos materiais e mão-de-obra podem ser acompanhados na tabela 
4. 


Tabela 4 
Estrutura do IGP-DI e IGP-M por Componentes 





Indicadores Ponderação 

à GERAL — IPA-D! 100.0000 
1. BENS DE CONSUMO 38.2815 
1.1. Duráveis 7.9451 
1.1,1. Utilidades domésticas 5.140 

1.1.2. Outros (veloulos) 2.842 

1.2 Não-duráveis 30.3964 

1.21 Ghnaros alimentícios 134891 

1.22. Dutros 16.8473 

2. BENS DE PRODUÇÃO 61.7185 
2.1. Matórias-primas 28.2064 
211. Bras 18.1965 

2.1.2. Semielaboradas 10.1909 

2.2. Materiais de construção 12.0799 

2.3. Máquinas, veículos 9 equipamentos 10.6054 
2.3.1. Veículos pesados p/ transportes 0.9156 

2.32. Máquinas a equipamentos E.5414 

2.3.3. Componentes p/ veículos 3.1484 

2.4. Outros (química e petroquímica) 10.6428 

O GERAL — IPC 100.0000 
1. ALIMENTAÇÃO 34.8506 
11. Gêneros alimentícios 30.7859 

1,2. Alimentação fora do domiciio 40647 

2. HABITAÇÃO 227693 

3. VESTUÁRIO 9.9705 
4. SAUDE E CUIDADOS PESSOAIS B.1699 

5. EDUCAÇÃO, LEITURA E RECREAÇÃO 6.7795 

6. TRANSPORTES 12.8405 

7. DESPESAS DIVERSAS 46197 

0. GERAL — INCC 100.0000 
1, MATERIAIS E SERVIÇOS 61.1205 

2. MÃO-DE-OBRA 38.7005 
OBS.: Os pesos correspondem à média dos resultados para as praças de São Paulo e Rio de 


Janeiro. 
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A coleta de preços segue o mês-calendário com 905 informantes, com 
aproximadamente 15 mil informações. Os preços dos materiais, serviços e 
salários são obtidos através de pesquisadores de campo e consultas por telex. 
Informações fornecidas pela Câmara Brasileira da Indústria de Construção - 
CBIC, através dos seus sindicatos e associações, complementam a coleta. 

Para os materiais de construção, os preços utilizados referem-se, com 
raras exceções, a valores de venda à vista, deduzidos os descontos e 
acréscimos dos impostos incidentes. 

O INCC é calculado em duas etapas: primeiro, calculam-se os índices 
regionais; segundo, agregam-se tais índices para se chegar ao índice nacional, 
utilizando-se os pesos regionais. 

O método de cálculo continua sendo o de Laspeyres encadeado de base 
móvel, já descrito. 


3.3.4. O IGP-M - Índice Geral de Preços - Mercado 


A partir de maio de 1989, a Fundação Getúlio Vargas (FGV) passou a 
calcular o índice Geral de Preços - Mercado (IGP-M). Este índice, voltado 
predominantemente à comunidade financeira, difere do seu congênere, o IGP-DI, 
em alguns pontos. 

a) O período adotado para efeito de coleta de preços é aquele 
compreendido entre os dias 21 do mês anterior e o dia 20 do mês de referência. 

b) No que diz respeito à periodicidade de cálculo, os índices baseiam-se 
nas variações de preços coletados sistematicamente, durante o mês de 
referência, com três apurações. As apurações parciais correspondem as prévias 
referentes ao primeiro e ao segundo decêndios. O primeiro decêndio mostra a 
variação de preços, entre os dez primeiros dias de cada mês de referência e todo 
o mês-base. O segundo decêndio refere-se à comparação da soma do primeiro e 
segundo decêndios do mês de referência em relação ao mês-base. O resultado 
do mês, consequentemente, provém da comparação dos três decêndios do mês- 
referência em relação a idêntico período do mês-base (mês de referência 
precedente). 

O uso dos resultados dos decêndios para a formação de expectativas 
inflacionárias deve ser procedido de cuidados especiais, visto que a coleta de 
preços não é uniforme, nem a amostra é homogênea. Deve-se tomar o cuidado 
de balizar os resultados com o comportamento de outros índices. 
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1 - As Bases Demográficas da Economia 





Wilademir Pereira* 


Profssor Titular do Departamento de Economia da FEA / USP - economista 
demógrafo, doutor, livre-docente, professor adjunto e professor titular pela 
USP. 





A consulta a um dicionário nos informa que a palavra demografia é 
constituída pelos radicais gregos: demos + graphe + ia. O termo foi criado em 
1866 por Achille Guillard no seu livro Eléments de statistique humaine ou 
démographie comparée para designar a ciência que estuda o estado, os 
movimentos e o desenvolvimento das populações. Com o passar do tempo seu 
objeto tornou-se muito mais amplo e, na atualidade, ela compreende os 
seguintes pontos essenciais: 

a) o estudo do estado da população, isto é, seu número, sua distribuição 
por sexo, idade, estado civil, número e composição das famílias, classificação 
profissional, educacional etc. em uma data determinada. Os dados são 
coligados pelo censo e, por meio de processos matemáticos e estatísticos, são 
analisados, ajustados e corrigidos; 

b) os fenômenos demográficos: nascimentos, óbitos, casamentos etc.; 

c) o movimento da população: sua tendência ao crescimento, os 
movimentos migratórios e suas consequências etc.; 

d) o conhecimento, por meio do processo histórico, da evolução dos 
fenômenos demográficos, através dos tempos, pesquisando as causas e 
consequências dos fatos populacionais ocorridos. 

Além desses pontos, que constituem o campo da demografia científica, 
temos que considerar um ponto de vista doutrinário. Ele analisa as idéias de 
pensadores, filósofos e doutrinários sobre a população e nos permite adotar, 
criticar ou rejeitar seus pontos de vista, seus critérios e valores para a 
constituição de uma doutrina demográfica. 

O conhecimento dos fenômenos demográficos e de sua ação sobre a 
economia é de grande significância para os economistas. A população é a mais 
importante das variáveis do sistema econômico, pois são os seus componentes 
que organizam e executam o fenômeno produção. O trabalho qualificado ou não 
qualificado - um dos fatores da produção - é fornecido pela população, mas não 
por toda ela. Essa observação nos leva a dividi-la em duas partes: a população 
dependente e a produtiva. 


* 1920 - 1988. 
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Entende-se por população dependente a que não tem condições de 
fornecer força de trabalho, seja porque ainda não tem idade para isso, e, neste 
caso, estão as crianças entre O e 14 anos, seja porque já perdeu as condições 
de trabalhar, e, neste caso, colocamos os "velhos" corri 65 anos ou mais. 
Devemos observar que esses parâmetros são apenas legais e quantitativos e 
nem sempre espelham a realidade. Por exemplo, consultando-se a publicação 
Tabulações avançadas do censo de 1970, do IBGE, verificamos estarem 
incluídas em nossa população produtiva pessoas com 10 anos ou mais; por 
outro lado, há milhares de pessoas com mais de 65 anos ainda trabalhando. 

A população situada na faixa etária compreendida entre 15 e 64 anos, e 
que dispõe de força de trabalho, é denominada população ativa. A partir desta 
população, que representa o potencial de mão-de-obra do sistema econômico, 
chegamos a outros conceitos como os de população economicamente ativa e o 
de população ocupada. 

População economicamente ativa ou profissionalmente ativa é aquela que 
efetivamente está integrada no mercado de trabalho. Para obtê-la, basta 
subtrairmos da população ativa os que exercem atividades domésticas não 
remuneradas, os estudantes etc. 

O conceito de população ocupada difere do anterior, pois exclui os 
desempregados. Essa população nos países mais desenvolvidos é inferior à 
economicamente ativa em cerca de 3 a 5 %, como ocorre nos Estados Unidos. 

A população economicamente ativa representa nos países de mais alto 
grau de desenvolvimento, como a Alemanha, os Estados Unidos, a França, cerca 
de 42% da população total. Em países menos desenvolvidos, a população 
profissionalmente ativa corresponde a apenas cerca de 32% da população total. 
A publicação do IBGE, já citada, nos indica que a população economicamente 
ativa do Brasil era de 29.545.293 pessoas em 1970, o que correspondia a 31,7 % 
da população total, que montava a 93.204.379 habitantes. Observemos que, 
segundo esses dados, para cada pessoa que trabalha em nosso país existem 
3,15 pessoas dependentes, entre crianças a educar e sustentar e velhos a 
sustentar. Tal proporção em realidade é bem maior, pois na população 
economicamente ativa brasileira estão incluídas pessoas com 10 anos ou mais 
de idade. Com a exclusão das que estão na faixa etária dos 10 aos 14 anos, que 
legalmente deveriam estar frequentando escolas do 12 grau, e com o 
ajustamento de imensa parte de trabalhadores da zona rural, que vive em 
condição de profundo subemprego, a proporção será muito provavelmente de 1 
que trabalha para 5 que devem ser sustentados. Tal proporção representa altos 
encargos para a população economicamente ativa, fato que ainda é agravado 
pela forte proporção de trabalhadores não qualificados, principalmente na zona 
rum. 

E bastante difícil estabelecer-se uma definição de trabalho qualificado, 
mas, de maneira geral, podemos concebê-lo como aquele que não pode ser 
executado sem um período de aprendizado, seja na própria empresa ou na 
escola. 

Mas, se do ponto de vista da produção nos interessamos pela população 
economicamente ativa sob o aspecto do consumo, ternos que considerar toda a 
população; isso nos leva a estudar os seguintes aspectos da demografia 
contemporânea nas suas relações com os fenômenos econômicos: 


354 


1. O aumento da população mundial 


Esse aumento representa as seguintes características: contínuo, 
importante e de desigual vitalidade demográfica. Os dois primeiros 
característicos podemos verificar examinando os dados da tabela seguinte, 
organizada com base nas publicações do "Population Reference Bureau". 


Crescimento da População Mundial 
(milhões de habitantes) 





A análise da tabela revela-nos que a população mundial, em pouco mais 
de três séculos, aumentou sete vezes, passando de 5 15 milhões em 1650 para 
3.621 milhões em 1970. No decênio 1950/60 o aumento diário da população 
mundial foi de 130.958 pessoas; no decênio seguinte passou a ser de 171.506 
pessoas; e entre 1970 e 1975, por dia o aumento foi de 204.095 habitantes. 

Considerando-se as projeções da ONU para o ano 2000, a população 
mundial mais do que dobrará em menos de 30 anos, o que significa que seu 
crescimento, mantidas as taxas atuais, entra em ritmo malthusiano (Malthus 
afirmava que a população do mundo dobrava a cada 25 anos). 
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Um exame mais profundo desse importante e contínuo crescimento 
mostra que há uma pronunciada desigualdade na vitalidade demográfica das 
populações em nossos dias. 

Um primeiro fato que se observa é que a desproporção de crescimento 
entre a população dos países mais desenvolvidos e a dos países 
subdesenvolvidos é muito pronunciada, como se infere pela comparação dos 
dados da tabela seguinte: 


Crescimento da População Mundial por Regiões 
(1900 a 1975) 


População (milhões de habitantes) 















ANOS TOTAL Regiões Regiões % de crescimento 
MUNDIAL desenvolvidas subdesenvolvidas | das regiões 
subdesenvolvidas 





Até o ano de 1930 as regiões desenvolvidas foram responsáveis por um 
crescimento relativo da população mundial bem maior do que as 
subdesenvolvidas. Com efeito, no período de 1900 a 1910 o crescimento relativo 
das regiões desenvolvidas foi de 1,17% ao ano para 0,12% das 
subdesenvolvidas; no período decenal seguinte as regiões desenvolvidas 
tiveram um aumento relativo de 0,57% contra 0,43% das subdesenvolvidas; de 
1920 a 1930 as regiões desenvolvidas tiveram um aumento relativo de 0,43%, 
enquanto as subdesenvolvidas cresceram à razão de 0,35%. 
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Foi a partir da década de 1930140 que os países mais pobres passaram a 
ter um aumento relativo da população bem mais forte do que o dos países mais 
ricos e industrializados, como se pode ver pela tabela seguinte: 


Taxas de crescimento da População Mundial 


Taxas anuais de crascimento 


TOTAL Áreas 
MUNDIAL subdesenvolvidas 





Fonte: ONU, Anuários de Estatística. 


Esse fenômeno merece um exame mais aprofundado, pois o crescimento 
excessivo da população nas áreas mais pobres tem sido apontado como uma 
das características mais importantes do subdesenvolvimento. 

Para fixarmos uma data, poderemos dizer que até o início da Segunda 
Grande Guerra Mundial os característicos mais frisantes dos fenômenos 
demográficos mundiais eram: 


a) Povos com baixa natalidade e baixa mortalidade 


Esses povos demograficamente chamados "maduros" e "velhos" têm um 
ritmo de crescimento lento. Suas taxas de crescimento vegetativo ou natural são 
inferiores a 1,5% ao ano e gozam de alto desenvolvimento sócio-econômico e 
educacional. A proporção da população ativa é superior a 60% da população 
total, e as pessoas com 65 anos e mais representam cerca de 10% do conjunto 
populacional. Esses característicos podem ser observados exami nando-se os 
dados da tabela seguinte: 




















População (sm nlhões) 
tora 
1285 

4 de população urbana 
1975 
1985 (projeção) 

% de população por lidade am 1975 
menores de 15 anos 
15004 mos 
b& e + anos 

Taraa dermogrificas por 1000, sm 1974 
Nascimentos 
Mortes 
Cmmamento numdural 

Esperança do vida nO nascer — 1875 


132 
Bo 
58 


705 
708 


DA 
02 
01 
PIE “per capita” (US$) asa 
Energia consumida "par capita” 
(squivalente kg curvão) 
Fonte: ONU, Selected demographic indicators by countries, 1975. 
ONU, Monthly Bulletin of Statistics, n. 6,1975. 
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b) Povos com altas taxas de natalidade e mortalidade 


Esses povos, demograficamente "jovens" apesar das altas taxas de 
natalidade - superiores a 40 por mil -, tinham crescimento natural relativamente 
pequeno. A publicação da ONU - La situación demográphica en el mundo en 
1970 - de 1972, nos informava que, entre 1930 e 1940, a taxa de natalidade por 
mil, entre os países menos desenvolvidos, era de 41 por mil, e que a taxa de 
mortalidade atingia 29 por mil. Assim, o crescimento demográfico era em média 
de 12 por mil, considerado pelos demógrafos como baixo. Exemplifiquemos com 
o caso brasileiro: tínhamos uma taxa de natalidade de 44 por mil e uma taxa de 
mortalidade de 24,8 por mil, o que provocava um crescimento vegetativo de 19,2 
pessoas em cada mil da população ou de 1,92% ao ano. 

A partir da Segunda Grande Guerra Mundial, porém, uma nova situação 
se apresenta. As taxas de natalidade dos países subdesenvolvidos se mantêm 
altas, enquanto as taxas de mortalidade entram em importante declínio. 
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Tomemos o Brasil como exemplo: em 1970 a taxa de natalidade brasileira 
era de 41,5 % por mil e a de mortalidade caiu para 11 % por mil, o que nos levava 
a um crescimento vegetativo de 30,5 por mil, bastante elevado do ponto de vista 
demográfico. Esse fenômeno, estabilização ou pequena diminuição da taxa de 
natalidade em um longo período (taxa de natalidade de países agrícolas, 
pobres), com a redução violenta e rápida da taxa de mortalidade (taxa de 
mortalidade de países industriais, ricos), tem as seguintes explicações: 

b.1) As taxas de mortalidade podem ser reduzidas hoje, rapidamente, 
mesmo nos países mais subdesenvolvidos, em função da revolução da 
tecnologia bioquímica. Realmente processos avançados de erradicação de 
insetos vetores transmissores de doenças, pela utilização de produtos químicos 
e biológicos; as medidas de saneamento em larga escala; a descoberta de novas 
vacinas; a vacinação compulsória em massa das populações; os avanços da 
medicina preventiva e curativa fizeram com que as taxas de mortalidade 
decrescessem expressivamente. Assim, mesmo não encontrando apoio nas 
condições individuais, como alfabetização do povo, hábitos de higiene, 
aceitação das recomendações das autoridades médico-sanitárias, os países 
subdesenvolvidos tiveram suas taxas de mortalidade bastante reduzidas. 

b.2) A redução da taxa de natalidade depende, porém, mais de fatores 
culturais, como a educação, o nível de vida, a situação de desenvolvimento 
sócio-econômico. O ignorante não tem condições espara limitar o número de 
filhos e, ainda, muito influem sobre ele certas crenças do tipo -«quem manda os 
filhos é Deus e evitá-los é pecado". Assim, a taxa de natalidade durante muito 
tempo permanece constante e alta, enquanto decai, pela atuação de fatores 
exógenos, a taxa de mortalidade. O resultado é o aceleramento do crescimento 
populacional no mundo, pois os países subdesenvolvidos representam 
aproximadamente dois terços da população mundial, corri índices socio- 
econômicos nada favoráveis como nos mostra a tabela a seguir: 


Características Demográficas, Sociais e Econômicas de alguns Países 

























População (um raiihõe-a) 
iprá 
1865 (projação, 
% da população urbana 
1975 
+585 (projeção) 
4 da população por idade en 1975 
rremorma de 15 aros 
15 a 64 anos 
65 a + anos 
Taxas dernográficas por 1000, em 1974 
Nascimentos 
Óbitos 
Orescirmanto nalural 
Esperança de vida no nascer — 1075 
Homens 
Mulharos, 
População por 1 000 
Por médico 
Por entarmeira 
Por coma hospitaler 
Energia consumida "per capita” 
(equivalente kg carvão) 


do Mundo em Vias de Desenvolvimento 
Fonte: ONU, Selected demographic indicators by countries, 1975. 
ONU, Monthly Bulletin of Statistics, n. 6,1975. 
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2. A desigualdade da distribuição da população mundial 


Outra característica importante da população é sua desigual distribuição 
entre os continentes, no interior de cada continente e mesmo no interior de cada 
país. 

Partindo-se da população atual estimada em 3.660 milhões de pessoas, 
podemos dizer que ela se distribui desigualmente em menos de um quarto da 
superfície do globo terrestre. Realmente, estima-se a superfície da terra em 510 


milhões de Km? dos quais são ocupados pelos mares 374 milhões de Km”, 
sobrando 136 milhões de Krn 2 de superfície emergida que em grande parte não 
é habitada, como as regiões esgeladas, as desérticas e certas áreas 
montanhosas. Observam os estudiosos do assunto que parecem ser os fatores 
mais repulsivos do povoamento o frio e a falta d'água. Por outro lado, indicam 
que também a altitude influi sobre o povoamento, pois cerca de 9/10 dos 
homens habitam regiões abaixo de 400 m de altitude. Entretanto, se os homens 
procuram as regiões de menores altitudes, se buscam as áreas servidas por 
água, se fogem de regiões das grandes geleiras, não é menos verdade que "eles 
amam ainda mais a companhia de seus semelhantes”, pois a urbanização do 
mundo é um fenômeno importante e contínuo, como se constata examinandose 
os dados da tabela seguinte: 


População Total e População Urbana do Mundo 
(1800 a 1980) 









População que vive em 
cidades de 100.000 
habitantes ou mais 


População que vive em 
cidades de 20.000 
habitantes ou menos 






População que vive em 
cidades de 20.000 à 
100.000 habitantes 






População 
Mundial 
ANOS (milhões) 


Fonte: ONU, World Social Situation, 1967 a 1973. 


O Brasil, ainda em 1950, era demograficamente chamado um país de - 
caranguejos”, pois mais de 90% da sua população estava localizada numa faixa 
litorânea de 100 Km de extensão. Assinalemos também que nesta faixa litorânea 
se encaixavam as concentrações metropolitanas como as à- da Grande São 
Paulo (com 10.041.132 pessoas, isto é, 48,6% da população do Estado em 1975), 
da Grande Rio, da Grande Porto Alegre etc. 
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O desenvolvimento urbano é também fenômeno que se está verificando 
com grande intensidade, como podemos inferir examinando a tabela seguinte, 
com dados tirados do Anuário de Estatística do IBGE - Ano de 1975: 


Brasil: População Residente por Situação de Domicílio 
(1940 a 1980) 
(mil habitantes) 


1970 
1975 
1980 





3. Deslocamentos da população: movimentos migratórios 


Os deslocamentos das populações, denominados genericamente de 
migrações, apresentam-se fortemente correlacionados com variáveis 
econômicas, como veremos posteriormente, e podem ser divididos em dois 
grandes grupos: internacionais e internos ou nacionais. As migrações 
internacionais se subdividem ainda em inter e intracontinentes. 

Vamos examinar as principais características dos movimentos 
internacionais que ocorreram no período de 1800 até a Segunda Grande Guerra 
Mundial. A primeira delas é que o migrante deixa seu país definitivamente ou, 
pelo menos, por um longo período. Sua decisão é pessoal e voluntária. A 
segunda característica é que a causa principal foi a de ordem econômica: o 
migrante partiu de sua pátria buscando, geralmente, a melhoria de ordem 
econômica e social. 

Assim, as grandes migrações internacionais se distinguem dos 
deslocamentos temporários como os do turismo, dos exploradores de 
determinadas regiões etc...; das migrações compulsórias e coletivas como, por 
exemplo, os deslocamentos em massa de populações, tendo como causas as 
guerras ou tratados de paz, os êxodos e as transferências. 

Os movimentos migratórios internacionais foram de grande intensidade 
durante quase todo o século XIX; no século XX até o princípio da Primeira 
Grande Guerra Mundial; e no período de 1922 a 1929, tornando-se inexpressivo 
depois da Grande Depressão Econômica de 1929/30. 

Examinaremos, superficial mente, as grandes migrações continentais, 
principalmente as que se dirigiram para as Américas. Esses deslocamentos de 
população tiveram suas causas repulsivas principais na pressão demográfica e 
no desemprego tecnológico, e suas causas atrativas nas terras virgens, a serem 
conquistadas, nas descobertas de minas e, principalmente, na grande esperança 
de melhoria da situação econômica. Os principais períodos das migrações para 
as Américas foram: 
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3.1. De 1800 a 1880 


O movimento se dirigiu principalmente para a América do Norte. Teve 
como causas principais a grande crise econômica, social e política que atingiu 
os países da Europa no período de 1846 a 1848 e a descoberta das minas de 
ouro na Califórnia. O movimento arrefeceu-se durante a Guerra da Secessão, 
voltando a se intensificar a partir de 1870. Os países que mais contribuíram com 
emigrantes foram, num primeiro plano, a Grã-Bretanha, a Irlanda e a Alemanha e, 
com menor importância, a França, a Bélgica, a Holanda e os países 
escandinavos. 


3.2. De 1880 a 1914 


É o chamado período da "nova emigração”, com características diferentes 
do período anterior. De 1800 a 1880,91 % dos emigrantes eram originários da 
Europa Setentrional e Ocidental. No período da "nova emigração- predominam, 
em 54%, os emigrantes da Europa Meridional e Oriental, principalmente latinos e 
eslavos. A "qualidade" do emigrante sofre profunda alteração: o emigrante mais 
instruído, mais especializado, facilmente assimilável é substituído pela 
emigração de massa, de baixo nível de vida, predominantemente ignorante e 
pobre e, por isso mesmo, de mais difícil assimilação. 

A tabela que se segue, tirada de um trabalho do Prof. Paul Hugon, nos 
mostra, por períodos, a entrada anual de imigrantes. 


Efetivos Anuais de Imigração 






Média anual de imigrantes por periodos 


1891-1910 1936-1940 1946-1949 









Recié 






Estados Unidos 

somente 120.000 
América do Norte 170.000 
América do Sul 30.000 


Brasil 15.000 
Depois da Primeira Grande Guerra Mundial verificou-se grande redução 
do movimento migratório mundial provocada pelas seguintes causas: a 
natalidade européia, por razões várias, entre elas a guerra, sofreu queda 
substancial, * que põe fim às principais causas repulsivas e que são a pressão 
demográfica * o desemprego tecnológico; as condições atrativas perdem sua 
força; os movimentos migratórios passam a ser dirigidos e regulamentados; 
países como os Estados Unidos julgam haver atingido o oprimum de população 
e temem que um aumento desta represente uma baixa geral do nível de vida; 
vários países fixam cotas para a entrada de imigrantes e estabelecem seleção 
profissional, étnica e política para sua admissão. A tabela que se segue mostra o 
declínio do movimento migratório, entre 1929 e 1937, em comparação com o ano 


de 1913. 
Estados Unidos Brasil Canadá 
(1.000) (1.000) (1.000) 













Argentina 





(1.000) 
1.198 194 401 145 
1929 280 100 165 66 
1931 97 31 28 3 
1936 42 13 Es 20 
1937 EE = =. 12 
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No Brasil, a partir de 1930, várias restrições são impostas à entrada de 
imigrantes. Em 12 de dezembro de 1930, o Decreto n. 19.482 limita a entrada de 
imigrantes às nacionalidades já existentes, aqueles cuja entrada é solicitada 
pelo Ministério do Trabalho, aos trabalhadores especializados e obriga toda 
empresa sediada no País a empregar no mínimo dois terços de operários 
nacionais. Em 1934 um decreto governamental condiciona a entrada de 
imigrantes ao fato dos mesmos serem agricultores. O Estado Novo adota o 
limite de entrada de 2% do número total de imigrantes de cada nacionalidade 
entrados no País nos últimos cinquenta anos e, em 1941, novo decreto-lei, de 7 
de abril, toma mais difícil a entrada de imigrantes no País. 

Em 1945 assistimos a uma mudança completa na política imigratória 
brasileira. O desemprego causado pela depressão de 192911930 desaparecera, 
dando lugar a uma atividade econômica intensa e que fora alimentada pelo 
esforço de guerra. Com o desenvolvimento industrial e agrícola que o País 
passa a sentir, torna-se necessária a mão-de-obra especializada que terá de vir 
do estrangeiro. Esses fatos obrigam o País a adotar política imigratória mais 
flexível. O problema é mais complexo: deve-se proteger a mão-de-obra nacional, 
mas, ao mesmo tempo, favorecer a entrada de mão-de-obra estrangeira 
necessária ao crescimento de nossa economia. O Decreto-lei n. 7.967, de 18 de 
setembro de 1945, foi redigido com esse espírito ' e a Constituição de 1946 
praticamente confirmou. Apenas a partir de então, caberá ao Congresso 
Nacional decidir sobre a entrada ou não de novos imigrantes no País. Para cada 
nacionalidade permanece fixada em 2% a cota de imigrantes. Essa cota é 
calculada sobre o total de imigrantes, de cada nacionalidade, entrados no País 
no período de 1884 a 1933. 

De 1950 em diante, a imigração para o Brasil aumentou novamente, 
atingindo 62.594, em 1951; 84.720, em 1952; 80.070, em 1953, e 72.248, em 1954. 
A partir daí entrou em declínio novamente, descendo para 8.175 em 1966; 8.767 
em 1972; 5.931 em 1973, e 6.766, em 1974. 


3.2.1. Migrações internas 


Suas características gerais são: ocorrem no interior de um mesmo país; 
têm causas repulsivas e atrativas; estas últimas sendo predominantemente 
econômicas como, por exemplo, o desejo de um nível de vida mais elevado, de 
salários maiores etc. 
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Devemos frisar que as migrações internas são mais fáceis e por isso 
mesmo mais frequentes que as internacionais. A inexistência de barreiras à 
saída e entrada; a comunidade de língua, de costumes; a mesma moeda e a 
mesma organização administrativa tornam mais fáceis os deslocamentos 
internos da população. 

As principais formas de migração interna são de dois tipos: migrações de 
uma região rural para outra região rural e migrações das zonas rurais para as 
cidades. 

As migrações de zonas rurais para outras zonas rurais podem ser 
sazonais, acidentais e estruturais. As causas das migrações sazonais são 
predominantemente agrícolas, como, por exemplo, o preparo do solo para o 
cultivo em larga escala, as colheitas que devem ser feitas em épocas 
determinadas; no pastoreio elas ocorrem para mudar o rebanho para a engorda 
ou na busca de alimentação. Também os climas repulsivos, como o da zona da 
seca no Brasil, e o desenvolvimento técnico na agricultura criam movimentos 
sazonais da população nas zonas agrícolas. 

Provocam migrações acidentais de uma zona rural para outra, catástrofes 
que acabam expulsando a população das regiões vitimadas, levando-as a 
procurar trabalho e abrigo em outros locais. Quando as secas se prolongam por 
muito tempo na região nordestina, as populações se deslocam, atualmente 
amparadas pelo governo, para outras regiões onde lhes é o e trabalho. 

As migrações estruturais são comuns nos países jovens, despovoados, 
de território muito extenso, e provocam uma grande mobilidade da população. 
São responsáveis por elas os desbravadores, os pioneiros que se instalam nas 
zonas novas e exploram a terra até que ela se esgote, quando então as 
propriedades são abandonadas e novas terras são desbravadas. O cultivo do 
café no Estado de São Paulo se processou em várias zonas, segundo esse 
modelo. Derrubava-se a mata, queimavam-se os campos e plantava-se o café. A 
área era explorada até que se desse o esgotamento das terras. A leva de 
plantadores de café seguia então para a frente, repetindo o processo e dilatando 
as fronteiras econômicas do Estado. 

Os deslocamentos estruturais das populações  esprovocam 
consequências econômicas na maior parte desfavoráveis. 

As terras abandonadas pela insuficiência dos contingentes demográficos 
que prescindem da técnica e dos capitais empregados apresentam sérias 
dificuldades a sua melhoria. Essas áreas tomam-se pobres de homens, de 
capitais e de produção; e seu abandono compromete o povoamento e os meios 
de transporte, cuja rentabilidade torna-se menor em função do afastamento cada 
vez maior das zonas de produção. 

No Estado de São Paulo, a necessidade de colocar o café no Porto de 
Santos fez com que o traçado de nossas ferrovias acompanhasse os 
plantadores de café, com sérios prejuízos para esse meio de transporte, que 
sofreu com intensidade as consequências da crise de 1929130 e que 
praticamente "morreu" ao término da Segunda Grande Guerra. 
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3.2.2. O êxodo rural: migrações dos campos para as cidades 


As migrações do campo para a cidade se constituem num fenômeno que 
pode ser assinalado mesmo entre as populações antigas e nas 
predominantemente agrícolas. Na Roma Antiga - quase ao alvorecer da era cristã 
- grande parte da população dos campos dirige-se para as cidades. Na sua 
maioria são camponeses em busca de trabalho, que foram expulsos de suas 
terras pelos grandes proprietários e pelo excessivo intervencionismo econômico 
existente; ou grande quantidade miserável de escravos que passam a exercer na 
cidade um ofício por conta de seu senhor. 

Na Idade Média, os servos, fugindo aos excessos dos senhores feudais, 
se deslocavam para as aldeias ou burgos, dando origem a uma nova classe, a 
burguesia. 

Na atualidade o fenômeno se intensificou, tendo novas e importantes 
causas e provocando novas consequências. Indubitavelmente o êxodo rural em 
nossos dias se liga à Revolução Industrial e tem como uma das principais 
causas o progresso técnico aplicado à indústria e à agricultura. A 
industrialização, desenvolvendo-se, exigiu mão-de-obra abundante, e os 
melhores salários pagos e a melhor vida na cidade foram os estimulantes 
principais dessas migrações, às vezes em massa, do campo para as cidades. 


Taxas de Urbanização da População Paulista 
(segundo as regiões administrativas em 1970) 

















População (1.000 habitantes) 


Regiões 
Administrativas 


Taxa de 
Urbanização 





Total Urbana Rural 


Grande São Paulo 


Litoral 76,4 
Vale do Paraiba B0,8 
Sorocaba 685 
Campinas B4,3 
Ribeirão Preto 750 
Bauru BO,8 
São José do Rio Preto 474 
Araçatuba 50,2 
Presidente Prudente 549 


São Paulo 


Fonte: Departamento de estatística da Secretaria de Economia e Planejamento. 


Esse fenômeno fez com que se acelerasse fortemente a urbanização e, ao 
mesmo tempo, que aumentasse o emprego da tecnologia na agricultura para 
compensar a falta de mão-de-obra. 
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O exemplo da urbanização de São Paulo nos dá uma visão da natureza e 
magnitude do problema. 

A Grande São Paulo, que corresponde à região mais industrializada do 
Estado, tem uma taxa de urbanização de 92,3 % e um crescimento populacional 
de 6,7% ao ano. Isso significa que participa do crescimento dessa área o 
movimento migratório com cerca de 3,2%. Aliás, o fenômeno é geral para o 
Estado, intensificando-se da década de 1950160 para cá, como se pode verificar 
pela tabela seguinte: 


Taxas de Crescimento de População de São Paulo 
em Determinados Períodos 










Taxa de 
natalidade 
% 


Pariodos total 


Fonte: IBGE — Recenseamentos Gerais do Brasil. 


Não se pode negar que esse movimento migratório para São Paulo muito 
contribuiu para o seu desenvolvimento econômico, principalmente para a 
industrialização. Mas, por outro lado, ele criou sérios problemas sociais dado o 
gigantismo que provocou nas áreas industrializadas. Em estudo que fizemos no 
trabalho intitulado Problemas de um crescimento populacional sem 
planejamento escrevíamos: "Como impedir que o movimento migratório 
nacional continue carreando para São Paulo de 300 a 450 mil migrantes por ano? 
Como resolver os problemas de poluição do ar e evitar os avisos de alerta que 
criam na população verdadeiros traumas psicológicos, que aumentam a 
irritabilidade das pessoas e as predispõem para a insensibilidade diante de 
problemas humanos extremamente graves? Como impedir o crescimento das 
favelas, das habitações sem esgoto, sem água encanada? Como evitar a 
poluição das águas, de maior gravidade do que a do ar e que tem sido 
responsável pelo aumento da mortalidade infantil?”. 

Esse fenômeno, o da urbanização, é geral para todos os países do 
mundo, atingindo, por exemplo, na Argentina, 71,6%; no Uruguai, 83,7%; na 
Suécia, 74,2%; nos Estados Unidos, 71,8%; na França, 66%; no Canadá, 71,6%; 
no Chile, 69,2%, conforme dados publicados pela ONU e pela CEPAL. Nos países 
subdesenvolvidos, porém, ela assumiu grande intensidade no último decênio, 
provocando desequilíbrios econômicos e sociais violentos, principalmente nos 
setores de abastecimento, da habitação e do transporte; afastando grandes 
massas humanas daquilo que Galbraith denominou "qualidade da vida"; fazendo 
inchar o setor terciário com o subemprego, aumentando a miséria. 

Examinados os principais fenômenos demográficos, analisaremos a 
seguir dois tipos principais de problemas, dando mais ênfase ao segundo deles: 
influências dos fenômenos econômicos sobre os demográficos e consequências 
dos fenômenos demográficos sobre os econômicos. 
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4. Influências dos fenômenos econômicos sobre a população 


Inicialmente devemos salientar que outros fenômenos, além dos 
econômicos, exercem influências, às vezes mais importantes, sobre os 
fenômenos demográficos Entre os principais citamos os religiosos, os 
psicológicos, os morais, os biológicos e os políticos. 

Um dos fatores econômicos que atuam sobre as populações são as 
chamadas riquezas naturais constituídas principalmente pelas terras férteis e 
pelos recursos minerais que fixam os contingentes humanos, permitindo o 
aumento da produção e consequentemente do bem-estar material e social. 
Constata-se, examinando-se estatísticas de diversos países e em várias épocas, 
que o aumento da produção diminui a mortalidade porque torna a alimentação 
mais rica e abundante e porque fornece recursos para o saneamento, para a 
higiene individual e coletiva e para a medicina preventiva. 

Sobre a natalidade inicialmente o desenvolvimento econômico pouca 
influência tem. Mas a longo prazo verifica-se que as taxas de natalidade variam 
na razão indireta do desenvolvimento econômico e a economia age também 
sobre a distribuição geográfica da população. 

A industrialização provoca o deslocamento de populações das áreas 
menos desenvolvidas para as mais industrializadas, das zonas rurais para as 
urbanas, levando ao rápido crescimento e até à "inchação- destas últimas; 
atuando também sobre o decréscimo da natalidade, pois a fecundidade da 
população urbana é reconhecidamente menor do que a da população rural. A 
industrialização "cria" ou desenvolve cidades", e estas se tornam grandes 
centros de concorrência, progresso e invenção, como diz Paul Hugon. A 
invenção leva ao desenvolvimento da técnica; o progresso técnico condiciona o 
aumento da produção e este cria novas possibilidades para o desenvolvimento e 
aprimoramento do bem-estar da população de modo geral. 

O desenvolvimento do setor agrícola provoca migrações de regiões para 
regiões, modificando a distribuição geográfica da população. Ele povoa as 
regiões novas despovoando as regiões velhas que ficam com uma população 
rarefeita, composta de homens que não puderam ou não quiseram se deslocar. 
A população que permanece se prende a uma terra fatigada, desprovida de 
capitais e técnicas produtivas avançadas. 





“$ Volta Redonda, no Estado do Rio, Mogi-Guaçu, Americana, São José dos Campos etc. são exemplos desse 


fenômeno. 
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Em resumo podemos dizer que a economia influi sobre a população: 

- condicionando e modificando o seu volume e o seu bem-estar material; 

- modificando seu número e sua densidade; 

- provocando alterações profundas na sua distribuição geográfica e 

profissional. 

Antes da construção da Rodovia que liga São Paulo ao Rio de Janeiro no 
governo do Marechal Dutra, as cidades do Vale do Paraíba, como São José dos 
Campos, Taubaté etc. eram chamadas "as cidades mortas”, com pequena 
população, fraca densidade demográfica, estacionárias no seu desenvolvimento. 
Hoje, com a instalação de inúmeras indústrias, a população dessas cidades 
aumentou de maneira extraordinária, com modificações importantes no seu 
volume e na sua estrutura, principalmente a profissional. 


5. Ação dos fenômenos demográficos sobre a economia 


5.1. Consequências econômicas do crescimento da população 


Elas podem ser divididas em consequências favoráveis e desfavoráveis. 
Entre as implicações favoráveis do crescimento da população, podemos 
assinalar que uma população numerosa aumenta a produtividade pelas 
possibilidades que cria para a divisão não só profissional mas principalmente 
técnica do trabalho e pelo emprego mais racional do maquinismo. Aliás, esse 
fato foi evidenciado por Adam Smith em A riqueza das nações (1776) e por Emile 
Durkheim em De la division du travail social. 

A população numerosa aumenta a "luta pela vida”, estimula a 
concorrência e impõe aos produtores uma constante preocupação corri a 
melhoria técnica para que possam produzir melhor e a menor custo. Também o 
espírito criativo é estimulado, pois os contatos sociais num meio más 
densamente povoado são mais intensos e com eles a troca de idéias. 

Por outro lado, as trocas de bens e serviços, que se constituem no 
fenômeno principal do sistema econômico, se multiplicam nas populações 
numerosas; Os preços são mais estáveis e a circulação da moeda é maior. 

Mas todas essas vantagens podem ser anuladas quando o crescimento 
da população é excessivo, o que levou alguns estudiosos a buscarem o 
"optimum de população", noção variável, dependente de inúmeros componentes 
e por isso mesmo de extrema complexidade e de difícil, senão impossível, 
definição para que possa apresentar resultados práticos. 

Em substituição a essa noção, Paul A. Samuelson, em Introdução à 
análise econômica, desenvolve a teoria da população ótima. Segundo esse 
autor, existem numa economia (principalmente nas desenvolvidas) duas leis 
fundamentais que atuam em sentido contrário: a lei dos rendimentos 
decrescentes, cujos efeitos podem ser reduzidos pela limitação do tamanho e do 
crescimento da população; e a lei dos rendimentos crescentes da escala, ou de 
economia de produção em massa, que permite o crescimento da população 
mantendo-se os rendimentos per capita crescentes. A população deveria crescer 
até "o ponto exato em que os rendimentos crescentes começam a ser 
sobrepujados pelos rendimentos decrescentes. Este ponto dará o mais alto nível 
de salários reais ou de rendas reais, e é chamado de população ótima”. 
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A verdade é que o crescimento muito pronunciado da população 
preocupou e tem preocupado inúmeros estudiosos do problema e, nos dias 
atuais, há grande interesse da ONU e dos países mais desenvolvidos de limitar 
as taxas de crescimento da população, principalmente no Terceiro Mundo, para 
se evitar aquilo que se convencionou chamar de Explosão Demográfica. 
Explosão demográfica que, juntamente com a explosão atômica, poderá ser uma 
das causas do fim do homem sobre a terra, no afirmar do filósofo Bertrand 
Russell; ou, como diz Robert Heilbroner, estamos sentados em cima de uma 
bomba demográfica cujo pavio é a taxa de natalidade. A data de explosão poderá 
ser adiada, se conseguirmos encompridar o pavio diminuindo a natalidade e 
aumentando a produção de alimentos. 

Apesar de Colin Clark afirmar, com razão"'*, que o homem é, em relação à 
maioria dos outros seres, um organismo de lenta reprodução com baixa 
fertilidade, o desequilíbrio entre a taxa de natalidade (que permaneceu alta) e a 
taxa de mortalidade (que foi reduzida ao nível das dos países ricos) nos países 
subdesenvolvidos (que representam 2/3 da população mundial) provocou 
principalmente nos últimos decênios um aumento substancial da população. 
Esse aumento foi de tal ordem, que Roberto Campos afirmou que, se "a 
tecnologia agrícola matou o demônio malthusiano na primeira metade do século 
XX, a tecnologia bioquímica o ressuscitou nesta metade do século..." 

Uma população com alta taxa de crescimento apresenta proporção 
elevada de jovens. Esse fato provoca sérios impactos sobre os encargos 
econômicos da população profissionalmente ativa, principalmente nos setores 
educacionais e de emprego. 

B. Alfred Liu, professor de Educação da Universidade de Nova lorque, em 
pesquisa realizada em 70 países, mostrou que o desenvolvimento educacional 
de uni povo depende de vários fatores e que, entre os principais, se encontram a 
taxa de crescimento de uma população e o nível e a tendência da taxa de 
natalidade. Seus parâmetros principais para medir o desenvolvimento 
educacional foram: a) a taxa de alfabetização de adultos, considerada como a 
porcentagem das pessoas de 15 anos ou mais que sabem ler e escrever, em 
relação à população total de 15 ou mais; b) a taxa de escolaridade baseada no 
numero de alunos do 1'e 2º graus para cada 100 habitantes, entre 5 e 19 anos. 

As taxas de incremento populacional nos países mais desenvolvidos em 
educação se revelaram inferiores a 2 % ao ano; nas nações de médio 
desenvolvimento a taxa média é de 2,3 %; e nos mais subdesenvolvidos a taxa 
média se aproxima de 3%. 





Me Colin Clark, Population growth and land use, 1968. 
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Esses resultados nos indicam que os países menos desenvolvidos são os 
que maiores porcentagens dos seus parcos recursos orçamentários têm que 
empregar na educação. O Brasil, por exemplo, vem realizando um enorme 
esforço no sentido de combater o analfabetismo. Em 1900, entre as pessoas 
com 15 anos e mais, apenas 3.383,5 milhares sabiam ler e escrever, o que 
representava um terço da população adulta. Em 1970 a situação relativa se 
inverteu, isto é, apenas 33,2 % de adultos eram analfabetos, o que parece indicar 
que em 70 anos alcançamos um grande progresso na luta contra o 
analfabetismo. Pura ilusão, porque um terço de analfabetos em 1970, diante do 
crescimento de nossa população, representava três vezes mais do que em 1900, 
ou seja, 17.943,3 milhares. 

Sobre o emprego se manifesta de forma evidente a ação dos fatos 
demográficos exigindo do sistema econômico a criação cada vez maior de 
empregos, o que origina problemas seríssimos, principalmente quando 
acompanhados de rápida e desordenada urbanização. Voltemos a examinar a 
situação brasileira como exemplo dessas influências. 

Entre 1976 e 1977, a população brasileira aumentou cerca de 3,2 milhões 
se isso representou a necessidade de criação de pelo menos 1,25 milhões de 
empregos novos, fenômeno que se repetirá a cada ano que passa, com 
tendência a se agravar se a taxa de crescimento populacional não decrescer. 
Pelo censo de 1950 o volume de empregos em atividades urbanas representava 
cerca de 32 % dessa população; em 1960 decresceu para 27,2 %; em 1970, para 
pouco mais de 23 %; e atualmente, com a grande queda em vários setores, 
principalmente no da construção civil e no da indústria automobilística, caiu 
para 19%. Considerando-se a proporção entre emprego industrial e população 
citadina, a situação é muito mais dramática. A rápida urbanização, que na 
década de 1950160 havia atingido a taxa anual de 5,4 %, aumentada na década 
de 1960170 para 6,3 %, agrava ainda mais o dramático problema de absorção da 
mão-deobra. Esse fenômeno, além da pressão no sentido de conseguir o 
emprego, torna mais crítica a situação da habitação, da água canalizada, das 
residências servidas por esgotos, do saneamento, do transporte urbano e das 
vagas nas escolas, transformando as metrópoles e as megalópoles em 
verdadeiras "necrópoles" pela decomposição dos organismos sociais que já não 
mais funcionam. 

Entre 1960 e 1970 foram criados 6.905.961 novos empregos, dos quais 
5.528.630, ou seja, 80,00% na zona urbana. Do total dos empregos urbanos, 
2.332.267, ou 42,19%, ligavam-se às atividades industriais; 490.430, ou 8,87%, à 
administração pública; e o restante 2.705.933, isto é, 48,94%, dedicavam-se a 
outras atividades ligadas ao setor terciário. 

No total de empregos, o setor manufatureiro contribuía, pelo censo de 
1970, com apenas 17,9%. Isso se deve ao fato de que nossa industrialização 
vem-se caracterizando como intensiva de capital, o que redunda em baixo 
aproveitamento da mão-de-obra. Por outro lado, o setor terciário participava com 
37,8%. Na atualidade, embora nos últimos anos o emprego no setor industrial 
tenha crescido à taxa anual de 3,6%, a participação do setor no emprego baixou 
para 15,7%. A tabela seguinte nos dá uma visão do emprego por setores: 


Brasil - Emprego por Setores - 1950-1960-1970-1976 
(milhares de pessoas) 











Fonte: Anuário de Estatística do IBGE, 1976. 
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Essa situação nos mostra como o excessivo crescimento da população 
desequilibra a situação do emprego e cria problemas sérios para o 
desenvolvimento. 

Outro problema econômico grave criado pela alta taxa de crescimento 
populacional é o da escassez de alimentos. Estatísticas publicadas pelo 
Departamento de Agricultura dos Estados Unidos em Population reports, série J, 
n. 11, jun. 1977, revelam-nos que, enquanto a população mundial continua 
crescendo à razão de 73,3 milhões de habitantes por ano, o consumo per capita 
de alimentos decresce de maneira inquietante. As reservas de cereais, 
“indicador da segurança mundial em questão de alimentos”, estão-se esgotando 
rapidamente. No ano de 1961, a relação terras de cultura ociosas e reservas de 
cereais, dentro do programa agrícola americano, dava um equivalente a 105 dias 
de consumo mundial de cereais. Em 1972, esses estoques caíram para 69 dias 
de consumo mundial e, em 1976, para apenas 31 dias, apesar de terem sido 
restabelecidos 20.250.000 hectares de terras ociosas nos Estados Unidos. 
Enquanto caíam as reservas na América do Norte, aumentava a dependência 
alimentar do mundo em relação à nação norte-americana. 

"Durante os anos de 1970 essa tendência vem-se acelerando, indicando o 
crescente déficit mundial de alimentos As exportações de cereais da América do 
Norte quase duplicaram a partir de 1970, subindo de aproximadamente 5 1 
milhões de toneladas naqueles anos para mais de 90 milhões de toneladas 
durante o ano de 1976. Dos 115 países com relação aos quais existem dados 
estatísticos, a quase-totalidade agora importa cereais, e a transformação de 
países, não situados na América do Norte, de exportadores em importadores 
vem ocorrendo quase sem exceção." 

Também o PIB per capita, que com todas as suas limitações é utilizado 
para avaliar a saúde econômica da nação, depende do crescimento 
populacional, pois é uma razão entre o PIB e a população. Por outro lado a 
distribuição da renda também encontra nos fatos demográficos sérios óbices, 
principalmente no êxodo rural, na idade, no sexo, na situação domiciliar. Como 
exemplo, citaremos o caso brasileiro que, apesar dos esforços realizados pelo 
governo, apresentou um aumento da desigualdade da distribuição em todas as 
regiões entre 1960 e 1970. 

A ação dos fenômenos demográficos sobre os econômicos e sociais tem 
preocupado, de longa data, vários estudiosos que procuraram para eles uma 
explicação teórica. Examinaremos a seguir, embora resumidamente, as 
principais teorias sobre a população. 
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5.2. Doutrinas sobre a população 


Como já assinalamos, os problemas demográficos preocupam 
pensadores desde a "Antiguidade", tanto nas civilizações dos "grandes rios” 
como nas civilizações do "Mediterrâneo". Em 500 a.C., Han-Fei-Tzu já dizia: 
"Atualmente, achamos que ter 5 filhos não é demais; e cada filho também produz 
5 filhos e antes da morte do amo já serão 25 os descendentes; logo, a população 
aumenta e a riqueza diminui; o povo trabalha com afinco e recebe pouco”. 

Platão, na "República”, fixa como número ótimo para a população de sua 
"cidade" - 5.040 cidadãos, o que daria uma população de 50.000, contando-se - 
crianças, mulheres e escravos. Mas por que 5.040? Em primeiro lugar, porque 
esse número é o fatorial de sete, número de valor mágico, refletindo uma atitude 
pitagórica. Em segundo lugar, e esse é o motivo principal, porque 5.040 tem 60 
divisores e permitirá uma partilha mais igual da riqueza. A idéia da igualdade 
prepondera na filosofia grega, reflete-se na política econômica e influencia a 
política demográfica que busca uma população ótima, estável, constante, que 
facilite melhor distribuição da riqueza. Uma cidade despovoada é uma cidade 
morta; uma cidade superpovoada é causa de perturbações sociais pelos ciúmes 
e rivalidades que provoca, onde os homens brigam por um lugar, por um pedaço 
de terra. Assim, a qualquer preço, a população deve se manter constante, e para 
isso os processos mais enérgicos serão adotados: emigrações forçadas, 
naturalizações, recompensas e castigos segundo o sentido da conjuntura. 

Para Aristóteles, na "Política", como que anunciando Malthus, a 
superpopulação provoca o empobrecimento da "cidade", criando uma classe de 
pobres e uma fonte de desordens. Como seu mestre Platão, ele é também por 
uma cidade com população "estacionária" e, se para conseguir isso o Estado 
não conta com o infanticídio, "o abortamento forçado é necessário”. 

Ao contrário da Grécia, Roma Antiga é populacionista por motivos 
religiosos, militares e econômicos. uma prole numerosa é segurança de que o 
culto dos antepassados seja perpetuado; cobre também as brechas que as 
guerras abrem nas numerosas legiões de combatentes, e supre de braços as 
exigências do cultivo intensivo do solo. O conjunto de medidas populacionistas 
são encontradas nas leis de Augusto (Lei Julia de pudicitia e Lei Papia Poppaca) 
que facilitam e encorajam o casamento, reprimem o adultério e reduzem os 
divórcios. 
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A queda da taxa de natalidade sempre inquietou o grande Império que, do 311 ao 
22 século a.C., conheceu, também, e se preocupou com o fenômeno do êxodo 
rural. 

O Cristianismo é populacionista, e no gêneses encontramos o "crescei e 
multiplicai-vos e povoai toda a Terra”. Jesus ama as criancinhas e despreza os 
problemas econômicos: não se pode servir a Deus e ao dinheiro. O casamento 
de um amigo em Caná é prestigiado com o milagre da transformação da água em 
bom vinho (João 1,2). 

Como diz Mouchez'"”, "na medida em que a atitude do Cristo exprime uma 
'doutrina* em matéria demográfica, ela tem ressonâncias francamente 
populacionistas: não se encontram nos seus ensinamentos afirmações de que 
as coerções econômicas ou políticas devam limitar o número dos homens. De 
resto todos os Apóstolos eram casados, salvo João, o mais jovem, quase um 
adolescente”. 

Analisando os "conselhos sobre o casamento”, na primeira carta aos 
Coríntios, alguns autores querem ver em São Paulo e nos seus discípulos a 
origem de uma doutrina antipopulacionista. Servem de base para essa teoria as 
suas afirmações de que "é bom que o homem não se case”, "quem casa com 
sua noiva faz bem, mas quem não casa faz melhor ainda-, e de que -o celibato é 
um estado superior ao casamento”. Esses pensamentos nos primeiros tempos 
da era cristã foram levados ao extremo por alguns doutores heréticos como 
Orígenes e Tertuliano. Eles consideram o matrimônio como impuro e como um 
obstáculo à salvação do homem, e pregam a necessidade do celibato para 
atingir a perfeição. 

Os grandes doutores da Igreja, como Santo Agostinho e Santo Tomás de 
Aquino, são populacionistas, e seus pensamentos dominam a Igreja, que até 
nossos dias mantém a tradição evangélica do amor da vida: "abrir a um homem 
as portas da cidade é abrir a uma alma as portas do céu”. O populacionismo 
domina toda a Idade Média. 

Durante o Renascimento, o problema da população volta a ser encarado 
sob o prisma social, econômico e político, e duas tendências se manifestam. De 
um lado, estão os que desejam assegurara grandeza do Príncipe e o sucesso de 
seus Exércitos: são os populacionistas; de outro lado, estão os que temem os 
perigos sociais e políticos da miséria, os que não compatibilizam população 
numerosa com a prosperidade: são os antipopulacionistas. 

Para Machiavel (preocupado com a grandeza do Príncipe) uma população 
numerosa é a base do poderio do Estado; Camponela, na Cidade do Sol, não é 
apenas populacionista, mas, como Platão, se preocupa com o eugenismo: 
"... Preocuparno-nos com a melhoria da raça de cães e cavalos e esquecemo-nos, 
completamente, da raça humana”. 





o Mouchez Philippe, Démographie, Paris, Presses Universitaires de France, 1964. 
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Na obra A República, na metade do século XVI, o francês Jean Bodin 
assim assume seu populacionismo: "E preciso nunca acreditar que há excesso 
de pessoas, porque não há riqueza, nem força que dê homens”. O criador da 
expressão economia política, Antoine de Montchrétien, em 1615, nos diz que 
"um homem a rnais não é unicamente uma pessoa, ou um soldado, é igualmente 
um produtor". Ele vê na população numerosa a mão-de-obra abundante e a 
riqueza. 

A primeira escola científica na economia política, a Fisiocracia, é também 
populacionista. Mirabeau em L'ami des hommes considera a população como a 
principal riqueza de uma nação: "O primeiro bem é ter homens e o segundo é ter 
a terra". Antes de Malthus, ele escreveu que "os homens se multiplicam como 
ratos numa granja, se possuírem meios de subsistência”. 

Rousseau, no Contrato social, afirma que o organismo social é medido 
por dois parâmetros: extensão do território e número de pessoas, e que esses 
parâmetros têm que manter uma relação conveniente para dar ao Estado sua 
verdadeira grandeza. "Quando há muito terreno, a conservação é onerosa, a 
cultura insuficiente, o produto supérfluo; é a causa próxima das guerras 
defensivas; se não há terrenos suficientes o Estado procura consegui-los de 
seus vizinhos: é a causa próxima das guerras ofensivas. 

Os autores alemães e ingleses do século XVI e XVIII são na maioria 
antipopulacionistas. Sebastian Von Wórd prega a redução da população como 
uma necessidade para combater males sociais; e os remédios para esse 
controle são: a emigração, a guerra e as epidemias. Na obra Ensaios de alguns 
raciocinios novos sobre a vida humana e sobre o número de homens, Leibniz 
chama a atenção para os "limites que a parcimoniosa natureza impõe à 
multiplicação dos homens”, e A. Bruchner, apontado como precursor de 
Malthus, em Teoria do sistema animal afirma que “no mundo animal como no 
vegetal as espécies não sobrevivem senão em determinada proporção com a 
área de terra que ocupam. Por isso é necessário não encorajar o crescimento da 
população, pois a superpopulação cria a miséria”. 

Na Inglaterra, em 15 16, Tomás Morus, na Utopia, inspirado em Platão, 
propõe uma política demográfica estacionária. Quase no fim do século XVI, 
Walter Raleigh, nos livros Discurso sobre a guerra em geral e História do mundo, 
dá grande importância aos obstáculos repressivos (guerra, fome, epidemias, 
miséria) que evitam que "um país pereça diante da imensa população que nele 
vive”. No Leviathan (1651), Thomas Hobbes admite que, se "o mundo é muito 
pequeno" para que possam viver seus habitantes, a guerra como último recurso 
deve ser considerada. 

Foi, porém, no alvorecer do século XIX que apareceu a mais discutida e 
importante teoria antipopulacionista devida a Thomas Robert Malthus, nascido 
em 14 de fevereiro de 1766, em Doohery, na Inglaterra, e falecido em 29 de 
dezembro de 1834. 

Para entendermos bem o pensamento de Malthus, que foi exposto na 
obra Essay on the principle of population as it affects the future improvement of 
society, publicada pela primeira vez em 1798 sem o nome do autor, é preciso 
analisar o meio em que viveu. 
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Seu pai, Daniel Malthus, era um estudioso dos problemas sociais, 
admirador de David Hume, Jean Jacques Rousseau, e um entusiasta das 
revoluções francesa e americana. Com William Godwin, publicista-socialista, ele 
discutia os males que afligiam a sociedade da época, e essas discussões eram 
assistidas pelo jovem Malthus que, como segundo filho, sem direito de herança, 
havia sido orientado para a carreira eclesiástica e que, com 23 anos, era pastor 
de uma igreja perto de sua residência. 

Em 1793, Godwin publica o livro Enquête sur la justice politique, no qual 
afirmava que todos os males que afligem a humanidade têm como causa 
principal, senão a única, "os vícios dos governos”, e propunha um sistema de 
igualdade, uma reforma da organização política defeituosa, e uma distribuição 
das fortunas mais perfeita. Na época, em razão da Revolução Industrial 
nascente, a miséria das ela-- operárias era muito grande, e uma lei, denominada 
dos "pobres", votada em 1795 e destinada a melhorar a situação dos 
desempregados, provocava uma alta violenta dos impostos. 

Malthus se opõe às idéias de Godwin e de seu pai, afirmando que nem a 
reforma das instituições nem a lei dos "pobres" resolveriam o problema da 
miséria. Esta, segundo ele, era a resultante do desequilíbrio entre o poder de 
reprodução dos homens e a capacidade de produzir alimentos. Em condições 
normais, diz ele, uma população dobra a cada 25 anos, crescendo segundo uma 
progressão geométrica, enquanto a produção dos meios de subsistência, nas 
condições mais favoráveis, aumenta segundo uma progressão aritmética. 
Escreveu ele: "contamos atualmente com um milhão de habitantes na terra; a 
raça humana crescerá segundo a progressão 1, 2, 4, 8, 16, 32, 64, 128, 256; 
enquanto os meios de subsistência crescerão segundo a progressão 1,3,, 7,9. 
Ao fim de dois séculos, população e meios de subsistência estarão na relação 
256 a 9; no fim de três séculos, 4.096 a 13; após 2.000 anos, a diferença será 
enorme e incalculável”. 

O crescimento populacional encontra, porém, obstáculos de dois tipos, 
que diminuem o ritmo de crescimento natural da população. Os obstáculos 
destrutivos, que abrangem todos os fenômenos que "tendem a abreviar, pelo 
vício ou doença, a duração da vida humana”. São eles os trabalhos que põem 
em risco a saúde, os trabalhos braçais, a extrema pobreza, a má alimentação das 
crianças, a insalubridade das cidades, as epidemias, as guerras, a peste e a 
fome. 

O segundo grupo de obstáculos são os preventivos, que decorrem de 
uma faculdade que distingue o homem dos animais: "aquela de prever e de 
apreciar as conseqiiências a longo prazo”. Essa faculdade leva o homem "a não 
colocar no mundo crianças se ele não está em condições de alimentá-las”. A 
restrição voluntária dos nascimentos se opera pelo aumento da idade do 
casamento e pela castidade antes do casamento. As conseqiiências para a 
humanidade, se esses obstáculos não existissem, seriam: o número de 
operários aumenta mais rápido que o número de empregos e a oferta maior de 
mão-de-obra reduzirá os salários; a queda dos salários diminui o nível de vida, o 
que provoca o aumento da mortalidade, reajustando o número de trabalhadores 
ao número de empregos; -por outro lado o acréscimo da massa de salários 
distribuídos não pode resultar senão da parte do capital relacionado aos 
salários. Ora, esse crescimento do capital não é possível senão pelo aumento da 
poupança, mas esta, a longo tempo, é impossível, pois está bloqueada pelo 
aumento do consumo, conseqgiiência da expansão demográfica". Assim, o 
crescimento da população se constitui num verdadeiro freio ao crescimento da 
economia. 

Mas, ao final de seu livro, Malthus diz: "Apesar do crescimento da 
população em razão geométrica ser um princípio incontestável, apesar do 
período de duplicação, que resulta desse crescimento quando nada o pára, estar 
fixado nesta obra em um termo muito moderado, é preciso assinalar que esse 
progresso da população é detido por aquele da civilização”. 
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5.3. Influência do Malthusianismo 


O Malthusianismo influenciou fortemente a Escola Clássica, modelando 
seu aspecto pessimista. David Ricardo, sob a inspiração de Malthus, criou a 
teoria da renda baseada no fato de que o crescimento da população "obriga ao 
cultivo de terras cada vez menos férteis e reduz os salários a um nível miserável, 
determinado pelo mínimo necessário à existência”. 

Stuart Mill, nos Princípios de economia política (1848), estabelece que o 
ideal estacionário "deverá ser marcado de início pelo fim dos males que 
provocam o princípio da população”. 

No livro Gênio do Cristianismo, Chateaubriand, em 1802, denuncia os 
perigos da superpopulação: "os Estados não perecem jamais pelos defeitos, 
mas pelo grande número de homens... Uma população excessiva é o flagelo dos 
Impérios”. 

Jean Baptiste Say não considera o crescimento da população como prova 
de aumento da riqueza nacional. "As instituições mais favoráveis à felicidade da 
humanidade são aquelas que tendem a multiplicar os capitais. E conveniente 
então encorajar os homens a fazer poupanças em vez de crianças." 


5.4. O antimalthusianismo demográfico 


Entre os que se destacaram na oposição à teoria de Malthus encontramos 
a Igreja Católica Apostólica Romana por razões já consideradas: a confiança na 
Providência Divina e a vida como uma dádiva de Deus. Ela não admite a 
parábola malthusiana da participação do "banquete": "um homem que nasce 
nutri mundo já ocupado, se sua família não pode nutri-lo ou se a sociedade não 
pode utilizar seu trabalho, não tem o menor direito a reclamar uma porção 
qualquer de alimento: ele está realmente demais sobre a terra. No grande 
banquete da natureza não há lugar para ele: a natureza lhe ordena partir e ele 
não tarda a colocar essa ordem em execução, senão puder recorrer à compaixão 
de alguns participantes do banquete”. 
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Entre as duas hipóteses para resolver o problema da fome - aumentar a 
qualquer preço a produção de alimentos e se esforçar para reduzir o 
crescimento da população - a Igreja só aceita a primeira. 

Também os socialistas em geral são contra as conclusões de Malthus por 
uma questão de lógica. A teoria do pastor inglês nasceu de uma oposição a 
Godwin e ao socialismo, negando a eficácia das medidas legislativas e das 
interferências do Estado no combate à fome. Tanto os socialistas utópicos como 
os socialistas-marxistas se rebelam contra a teoria malthusiana. Mas é em Marx 
e seus adeptos que as críticas são mais violentas. Primeiramente, eles negam a 
existência de uma lei absoluta e imutável da população; em segundo lugar, 
aceitam a validade da lei da população apenas para o regime capitalista. Ela é 
uma teoria de classe, tendendo a justificar os direitos da burguesia capitalista, 
diz Marx. Para o Prof. Paul Hugon, "a crítica marxista do malthusianismo se 
insere na concepção da luta de classes, concepção que não pode ser favorável 
senão a uma política populacionista, primeiro porque o aumento demográfico, 
sendo um freio ao crescimento econômico (segundo Malthus), precipitará o 
'movimento das coisas' que porá fim ao regime capitalista; em seguida porque o 
crescimento da classe operária acelerará o 'movimento dos homens' que tornará 
a Revolução mais rápida e mais fácil". 

No século XX a situação se apresenta dividida ainda em duas correntes: a 
pessimista, que se apóia em Malthus e acredita que o crescimento exagerado da 
população é um freio ao crescimento econômico; a otimista, que acredita que a 
ação do crescimento da população é favorável ao desenvolvimento econômico. 

A segunda tese é defendida por alguns países europeus (principalmente a 
França) que viram suas taxas de natalidade decrescerem fortemente e que 
tiveram as suas inquietações aumentadas pelas perdas consideráveis em 
homens nas duas Grandes Guerras Mundiais. 

A primeira tese ganha hoje mais importância (e ressuscita Malthus) pelo 
crescimento populacional, sem precedentes dos países subdesenvolvidos e faz 
renascer, no plano mundial, o temor ao perigo que representa a superpopulação. 
O decréscimo relativo da produção de alimentos em relação ao crescimento da 
população inquieta os técnicos de todo o mundo. 

Como diz Hugon, as conclusões populacionistas ou antipopulacionistas 
dependem da posição tomada quanto à ação da população crescente sobre a 
formação do capital. Se ela acelera, a sua formação pode ser considerada fator 
de crescimento econômico; se ela freia, a acumulação será um obstáculo ao 
crescimento. Segundo os resultados da análise população-capital, conforme o 
equilíbrio dos fatores da produção estejam ou não realizados, as interpretações 
doutrinárias e as políticas demográficas serão diferentes. 
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1. Introdução 


Com o surgimento do sistema capitalista de produção e consequente 
utilização do trabalho assalariado em larga escala, emerge o mercado de 
trabalho como uma instituição fundamental ao funcionamento da economia. De 
uma forma bastante ampla, ele pode ser entendido como a compra e venda de 
mão-de-obra, representando o locus onde trabalhadores e empresários se 
confrontam e, dentro de um processo de negociações coletivas que ocorre 
algumas vezes com a interferência do Estado, determinam conjuntamente os 
níveis de salários, as condições de trabalho e os demais aspectos relativos às 
relações entre capital e trabalho. 

O mercado de trabalho assim definido, e que tem sido abordado em 
diversas partes deste livro, denomina-se mercado formal de trabalho, o qual 
contempla as relações contratuais de trabalho, em grande parte determinadas 
pelas forças de mercado, ao mesmo tempo que são objeto de legislação 
específica que as regula. Em contraposição, existe o chamado mercado informal 
de trabalho, onde prevalecem regras de funcionamento com um mínimo de 
interferência governamental. Ainda que a dimensão do mercado informal possa 
ser relativamente grande, a dinâmica da economia é fornecida pelo setor formal, 
notadamente nutri país em desenvolvimento como o Brasil. Ademais, a própria 
dimensão e o funcionamento do mercado informal estão intrinsecamente ligados 
ao que ocorre no núcleo capitalista de produção, onde desponta o papel do 
mercado formal de trabalho. 
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A importância do mercado de trabalho pode ser observada por óticas 
variadas dentro da teoria econômica, onde, do ponto de vista microeconômico, 
este mercado constitui-se num caso particular da teoria dos preços, sendo 
imprescindível na determinação dos níveis de salários e emprego. Já do ponto 
de vista macroeconômico, ele contribui para compreensão da determinação do 
nível de demanda agregada, do produto e do emprego, onde joga papel 
fundamental ao lado dos mercados de bens e serviços, monetário e, também, de 
títulos. Outra Ótica a ser observada diz respeito à sua importância sócio- 
econômica, onde se formam inúmeras variáveis de profunda repercussão sobre 
o cotidiano dos trabalhadores, tais como salários (reais e nominais), 
desemprego, rotatividade, produtividade, além de determinadas condições de 
trabalho e de subsistência dos indivíduos. 

Finalmente, convém salientar que a compreensão de aspectos pertinentes 
ao mercado de trabalho é importante no Brasil na medida em que se relaciona 
com outros aspectos relevantes, como crescimento populacional, necessidade 
de absorção de mão-de-obra, migrações e pobreza. Além disso, a experiência 
tem mostrado que, sob uma ótica puramente econômica, grande parte do ajuste 
da economia tem, historicamente, recaído, no caso brasileiro, sobre o mercado 
de trabalho, com os trabalhadores sendo penalizados na forma de quedas de 
salário real, elevação do desemprego, aumento da miséria e deterioração das 
condições de trabalho. 

Este capítulo abordará os principais elementos constitutivos do mercado 
de trabalho, seu funcionamento e suas definições mais importantes. A seção 
seguinte procura mostrar que este mercado é condicionado, basicamente, pela 
evolução do nível de atividade econômica. A seção 3 apresenta as categorias da 
população corri relação à atividade econômica e, a partir daí, o movimento dos 
trabalhadores no mercado de trabalho. Seguem-se definições das principais 
variáveis que o compõem. Finalmente, abordam-se algumas estatísticas 
recentes sobre o mercado de trabalho brasileiro, bem como algumas entre as 
mais utilizadas fontes de informações sobre o assunto. 


2. A atividade econômica e o comportamento do mercado de 
trabalho 


O mercado de trabalho não pode ser analisado isoladamente do contexto da 
economia. As modificações das principais variáveis que o determinam - salários, 
emprego, desemprego, rotatividade e produtividade - são condicionadas, 
basicamente, pelo nível e pela flutuação da atividade econômica. Isso é verdade 
tanto em curto prazo, durante o chamado cicio de conjuntura, quanto nutria 
perspectiva de longo prazo, onde os principais fatores condicionantes da 
evolução das variáveis acima mencionadas são o nível e o ritmo do 
desenvolvimento econômico do país. 

De qualquer modo, analisar o que ocorre com o mercado de trabalho de uma 
forma isolada tem seus propósitos didáticos, o que não deve ocultar o fato de 
que os movimentos deste mercado não são isolados dos movimentos da 
atividade econômica. 
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Regra geral, em períodos longos, o crescimento econômico conduz a um 
crescimento dos principais indicadores do mercado de trabalho. Os salários 
reais sobem, pois, corri o crescimento, mais bens são colocados à disposição 
da coletividade, assim como o nível de produtividade do trabalho é maior. 
Nenhuma inferência, contudo, pode ser extraída com relação à distribuição de 
renda. O emprego cresce porque ampliam-se as oportunidades de trabalho, seja 
pelo surgimento de novas ocupações, seja pelo aumento de novas vagas em 
empresa já instalada. A produtividade cresce porque, regra geral, utiliza maior 
quantidade de capital ou instrumentos de trabalho tecnologicamente mais 
avançados, por unidade de trabalho. Além disso, os trabalhadores educam-se e 
treinam-se tornando-se mais eficientes. A rotatividade cresce porque, com a 
ampliação das oportunidades de emprego, os trabalhadores têm maiores chan 
ces de mobilidade ocupacional elou entre empresas, ou mesmo buscam maior 
salário na mesma ocupação. 

Observando-se agora o mercado de trabalho no curto prazo, onde os 
cicios de expansão e recessão se sucedem com maior rapidez, estes 
indicadores mencionados refletem esse fenômeno cíclico. Tal aspecto encontra- 
se ilustrado no gráfico 1, que reúne informações sobre o mercado de trabalho na 
indústria brasileira em período recente. Em expansão sobem salário real, 
emprego, produtividade. Na recessão se dá o movimento oposto. E certo, porém, 
que existem defasagens, isto é, por breves períodos a produção pode estar 
caindo, e o salário real ou a produtividade crescendo, ou então o emprego 
caindo e o produto crescendo, devido à atualização mais intensa da mão-de- 
obra. Mas a tendência geral deste mercado é acompanhar o ciclo econômico 

Aqui é preciso destacar ainda que, mesmo acompanhando a evolução do 
nível de atividade econômica algumas variáveis que compõem o mercado de 
trabalho relacionam-se entre si. Por exemplo, dentro dos pressupostos 
tradicionais, os níveis de salários reais tendem a acompanhar a produtividade 
do trabalho, o que reforça a tendência de variação conjunta nessas variáveis de 
acordo corri a evolução da atividade econômica. 


3. População Economicamente Ativa e mercado de trabalho 


3.1. A força de trabalho 


Para entender-se o que vem a ser o mercado de trabalho, em termos dos 
indivíduos que o constituem, é necessário, inicialmente, classificara população 
segundo a atividade econômica que cada um exerce. Assim, para delimitar o 
mercado de trabalho, deve-se partir da noção de atividade econômica, um 
conceito marcado por dificuldades em definir-se e, quando isto ocorre, 
verificam-se situações ambíguas. Ademais, o conceito de atividade econômica 
diferencia-se no espaço e no tempo, carregando consigo a necessidade de 
decidir sobre situações não suficientemente claras entre determinadas 
situações, bem. como utilizando-se frequentemente de critérios arbitrários para 
definir determinadas ocupações. 
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De qualquer forma, a partir de certos critérios, é -el conceituar o que se 
denomina força de trabalho (ou População Economicamente Ativa - PEA), que, 
em última instância, representa os elementos que irão constituir o mercado de 
trabalho, o qual aba- as empresas em termos de necessidade de mão-de-obra. 


Gráfico 1 
Indicadores do Mercado de Trabalho Industrial, Brasil 77-85 
Indústria de Transformação, Variação Anual (%) 
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Entende-se por PEA o conjunto de elementos empregados (E) e 
desempregados (D), num dado instante do tempo, e captado por um inquérito 
estatístico, a partir da definição de atividade econômica dos indivíduos. A PEA é 
um subconjunto da População em Idade Ativa (PIA), conforme podemos inferir o 
diagrama 1 a seguir, o qual fornece, com algum grau de detalhe, as categorias 
da população com relação à atividade econômica, partindo-se do total da 
população de um país. Neste diagrama podemos destacar três grandes 
segmentos de trabalhadores que mais diretamente dizem respeito ao mercado 
de trabalho e à própria dinâmica de formação de salários e emprego na 
economia: (a) os indivíduos em idade ativa, mas não considerados 
economicamente ativos, isto é, os indivíduos fora da força de trabalho; (b) os 
indivíduos ocupados (empregados); (e) os indivíduos desocupados 
(desempregados). Estes dois últimos somados constituem a força de trabalho à 
disposição das empresas. 

No interior de cada um desses segmentos ocorrem inúmeras outras 
classificações que permitem enquadrar com maior precisão os trabalhadores 
segundo a atividade econômica que exercem. Um sumário é a seguir 
apresentado. 


População Economicamente Ativa 


Empregados 

(a) Plenamente ocupados 
- Em tempo completo 

- Em tempo parcial 


(b) Subempregados 
- Visíveis Invisíveis 
- Desempregados 


(a) Buscando trabalho 
- Já trabalharam : 
- Nunca trabalharam (1 emprego) 


(b) Não estão procurando trabalho mas dispostos a trabalhar em condições 
específicas 

- Já trabalharam 

- Nunca trabalharam 


População Não Economicamente Ativa 


Capacitados ao Trabalho 

(a) Trabalhadores desalentados (dispostos a trabalhar mas desestimulados a 
buscar emprego) 

- Dedicando-se a afazeres domésticos 

- Estudante 

- Aposentado 

- Pensionista 

- Rentista etc. 


(b) Inativos (não buscam trabalho nem desejam trabalhar) 
Incapacitados ao Trabalho 


(a) Inválidos física e mentalmente 
(b) Idosos, réus e outros 
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Longe de esgotar todas as possibilidades de enquadramento quanto à 
atividade econômica, o diagrama 1 e as considerações realizadas permitem 
vislumbrar as principais formas de inserção dos indivíduos na força de trabalho. 

Esta forma de apresentação da PEA é universal, contemplada pelas mais 
importantes instituições voltadas para questões do mercado de trabalho, e 
adotada nos principais inquéritos visando captar aspectos relativos à atividade 
econômica dos indivíduos. A principal polêmica ocorre em como enquadrar 
determinada categoria ocupacional a partir de uma situação observada. Como 
exemplo temos o subemprego que, para alguns, como a FIBGE, é uma categoria 
entre os empregados, enquanto para o DIEESE é uma forma de desemprego. 


Diagrama 1 
População, Força de Trabalho e Mercado de Trabalho 
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As seguintes observações merecem também destaque: 

a) alguns indivíduos que não trabalham fazem parte do mercado informal, 
composto também por indivíduos que trabalham; 

b) o nível de participação na PEA pode alterar-se sem modificações 
originadas por aspectos demográficos; 

c) o critério para se definir idade ativa é arbitrário, variando entre países, 
mas, em geral, contido no intervalo entre 10 e 15 anos de idade. No Brasil adota- 
se o critério de 10 anos como limite mínimo para idade ativa; 

d) os desempregados autênticos representam um patamar mínimo de 
subutilização da mão-de-obra, desde que entre os empregados existem os 
subempregados; 

e) o ato o indivíduo estar em idade ativa não o caracteriza como 
economicamente ativo; 

f) possuir capacidade para trabalhar também não assegura que Oo 
indivíduo seja economicamente ativo; 

9) desemprego não significa inatividade. 


Finalmente, devemos notar que as categorias classificadas como 
economicamente ativas da forma acima mencionada, ainda que representativas 
do volume de trabalho apto e imediatamente disponível, não revelam a total 
potencialidade da força de trabalho. 

A força de trabalho não leva em consideração aspectos como nível 
educacional dos trabalhadores, experiência no trabalho, qualidade do trabalho, 
horas trabalhadas, entre outras variáveis que são determinantes do trabalho 
potencial dos indivíduos componentes do mercado de trabalho. 

Desta forma a PEA deve ser interpretada como um conceito parcial no 
que diz respeito à oferta do trabalho imediatamente utilizável de um país. 


3.2. A dinâmica do mercado de trabalho 


O diagrama 1 revela sucintamente as categorias populacionais com 
relação à atividade econômica. Trata-se de uma visão estática do conjunto de 
trabalhadores elou indivíduos economicamente ativos. No que diz respeito ao 
mercado de trabalho, torna-se indispensável conhecermos os movimentos dos 
trabalhadores entre as diversas categorias existentes. O diagrama 2 permite 
visualizar tais movimentos a partir dos três grupos principais já mencionados: o 
estoque de indivíduos fora da força de trabalho, o estoque de empregados e o 
estoque de desempregados. 

As diversas categorias da população descritas estão em constante 
mutação, ou porque se alteraram determinados critérios de enquadramento, ou, 
principalmente, devido às influências exercidas pelos ciclos da atividade de 
produção e o consequente impacto sobre a política de pessoal das empresas. 
Uma retração da atividade econômica, por exemplo, transforma um empregado 
em um desempregado, permanecendo imutável, contudo, o total da força de 
trabalho. 
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Diagrama 2 
Movimento de Trabalhadores e a Dinâmica do Mercado de Trabalho 


Crescimento População 


- | Vegeatvos em idade 
E reto 





Da mesma forma, uma retomada da atividade econômica, que reempregue 
um trabalhador, mantém constante a força de trabalho, ainda que os estoques 
de empregados e desempregados se alterem. Por outro lado, a expansão de uma 
empresa ou setor que propicie ocupação a um indivíduo que não estava no 
mercado de trabalho, ampliará o estoque de empregados e o próprio tamanho da 
força de trabalho. 
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Estes movimentos de trabalhadores dão-se de forma dinâmica, todos 
simultaneamente, ainda que não de mesma intensidade, esteja a economia em 
declínio ou em crescimento acelerado. Deve-se ainda notar que o mercado de 
trabalho depende do estoque de vagas colocado pelas empresas à disposição 
dos trabalhadores, as quais tendem a aumentar pela elevação da demanda por 
mão-de-obra, esta pressionada pela demanda social por bens e serviços. Este 
estoque de vagas pode incrernentar-se não só pela oferta de vagas adicionais 
oferecidas pelas firmas já existentes como pelo surgimento de novas empresas. 
Além disso, observa-se que tais vagas podem ocorrer num conjunto 
relativamente amplo de diferentes ocupações. 

Ainda que o diagrama possa sugerir um volume de vagas igual ao número 
de desempregados, isso é difícil de ocorrer no processo dinâmico que 
caracteriza esses movimentos no mercado de trabalho. Seja por pressões 
advindas do crescimento populacional elou por crises que diminuem a oferta de 
novos empregos ou eliminam alguns já existentes, a situação mais provável é 
caracterizada por escassez de demanda por trabalho. Isto é, o estoque de 
desempregados tende a ser maior que o número de vagas existentes. Além 
disso, o estoque de vagas pode elevar-se somente por ação do setor produtivo, 
tanto de origem privada como estatal. Em épocas de recessão, por exemplo, 
quando as empresas do setor privado se encontram em dificuldades para 
manter o volume de vagas disponíveis, emerge o próprio governo como 
elemento de manutenção do nível de emprego. Ainda que isto signifique uma 
mudança na forma de vínculo empregatício, posto que o emprego público 
funciona com regras mais rígidas de estabilidade, isto pode representar novas 
vagas que ocorrem em níveis de salários diferentes das vagas preexistentes, o 
que pode afetar a estrutura salarial observada no mercado de trabalho. 

Enquanto aspectos relativos ao crescimento populacional, até mesmo 
decorrentes dos fluxos migratórios, tendem a afetar o tamanho da força de 
trabalho e, consequentemente, o mercado de trabalho, podem acontecer 
movimentos de trabalhadores para fora da região em questão, como pela 
retirada de trabalhadores da força de trabalho. Neste caso, quando essa retirada 
se faz por via da saída de um desempregado, é possível que tal diminuição seja 
artificial, pois o indivíduo não desejava tomar-se inativo, mas, sim, se 
desestimulou em buscar trabalho, em face da acentuada diminuição das 
oportunidades de emprego. Essa situação denomina-se trabalhador 
desencorajado”, cuja consequência maior é levar a uma subestimação das 
estatísticas de desemprego. Ocorre principalmente em períodos de retração 
mais intensa da atividade econômica, quando as oportunidades de emprego se 
estreitam. Neste particular, podemos também falar do "trabalhador adicional”, 
isto é, daquele elemento que na tentativa de recompor a renda familiar numa 
época de crise, e não sendo o trabalho sua principal ocupação, aflui ao mercado 
e, não obtendo uma vaga, contribui para elevar artificialmente as estatísticas de 
desemprego. Aqui é necessário destacar que todos esses movimentos dentro da 
força de trabalho entre trabalhadores e empresas, e dentro daquela para fora (ou 
vice-versa), estão associados intimamente com o cicio de produção, quando 
enfocados a curto prazo. Já a longo prazo, o importante é o crescimento 
econômico, que leva a uma melhora geral nas condições de vida e, com isso, 
pode concorrer para o aumento da população, bem como da própria dimensão e 
composição da força de trabalho. 
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Essas duas situações revelam ser o desemprego um fenômeno bastante 
influenciado pela atividade cíclica, cuja melhor compreensão se faz quando se 
aborda a oferta de trabalho nas zonas urbanas como uma variável que deve ser 
interpretada tendo a família como unidade de decisão. 

Pelos problemas sociais e de sobrevivência que acarreta ao trabalhador, 
o desemprego é aquela situação que possui maior importância. A alteração do 
estoque de desempregados não ocorre só pela dispensa por parte da empresa, 
que só se destaca das outras razões em períodos recessivos mais intensos. Em 
épocas normais, a procura do reingresso na força de trabalho, bem como a do 
primeiro emprego acabam por constituir categorias de desemprego tão 
importantes quanto a dispensa por iniciativa da empresa. 


4. Indicadores do mercado de trabalho 


A seção anterior apresentou a composição da população 
economicamente ativa e descreveu os principais movimentos de trabalhadores 
no mercado de trabalho, bem como entre este e o estoque de indivíduos fora da 
força de trabalho. Para se avaliar o comportamento desse mercado, uma série de 
indicadores são construídos, alguns diretamente das definições apresentadas, e 
outros como, por exemplo, o índice de salário real, que não emerge diretamente 
do que foi descrito, mas sim a partir de variáveis que se formam no mercado. 
Tais indicadores possibilitam tanto refletir sobre o desempenho, quanto avaliar 
o comportamento da economia. Podem também ser utilizados como importantes 
fatores de orientação no processo de tomada de decisões, seja pelo governo 
seja pelas empresas, visando proporcionar melhorias no padrão de vida, nas 
condições de emprego e trabalho e, principalmente, na harmonização das 
relações entre capitalistas e trabalhadores. Servem ainda para refletir estados de 
pobreza ou miséria, além de contribuir para a avaliação do nível de absorção de 
mão-de-obra e de seu grau de subutilização. 

A seguir apresenta-se um conjunto selecionado desses indicadores, 
dentre os mais relevantes, complementando-se tal apresentação com uma 
análise sucinta do comportamento de cada indicador. 


4.1. Taxa de participação na força de trabalho 


Este indicador reflete o nível de engajamento da população nas atividades 
produtivas. Mede o tamanho relativo da força de trabalho, fornecendo uma 
aproximação do volume de oferta de emprego imediatamente disponível na 
economia. Desde que o tamanho da população e da própria PEA tendem a diferir 
de país para país, ou entre regiões de um mesmo país, é necessário expressar 
percentualmente o volume de indivíduos em atividades voltadas para a 
produção social de bens e serviços em relação à população em idade ativa (PIA). 
Define-se então taxa de participação (t p) como sendo: 


“PEA 


= 1 
P PIA (1) 
a qual pode ser decomposta em taxa de ocupação e taxa de desocupação, desde 
que, por definição, a força de trabalho compõe-se dos ocupados mais os 
desocupados. Esta taxa pode também ser calculada para outras características 
como, por exemplo, sexo, idade, estado civil, escolaridade, região etc. Em todos 
esses casos, a taxa de participação possui padrões de comportamento bem 
definidos, e universalmente semelhantes. 

Regra geral, para qualquer país observa-se que: 

a) a taxa de participação masculina é maior que a feminina, pois os 
afazeres domésticos não são considerados ocupações economicamente ativas e 
são exercidos majoritariamente pelas mulheres; 
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b) a participação adulta é maior que a participação jovem ou idosa. A 
necessidade de se educar e a aposentadoria são as explicações tradicionais 
para a menor participação desses dois últimos grupos; 

c) a participação feminina tende a crescer com o desenvolvimento 
econômico, seja porque aumentam-se as oportunidades de emprego para as 
mulheres, seja porque o próprio papel destas com relação ao trabalho é 
encarado de forma diferente. 


4.2. Taxa de desemprego 


Figurando entre os mais conhecidos indicadores, este índice tende a 
refletir desequilíbrios no mercado de trabalho. Representa a falta de capacidade 
do sistema econômico em prover ocupação produtiva para todos aqueles que a 
desejam. A taxa de desemprego contabiliza. aqueles indivíduos que estão aptos, 
saudáveis, e buscando trabalho, mas que não encontram ocupação à taxa de 
salários vigente no sistema econômico. Esta taxa inclui o que se denomina 
desemprego aberto, o qual expressa um patamar mínimo de subutilização de 
mão-de-obra, já que o subemprego existe no mercado de trabalho. 
Estatisticamente, a taxa de desemprego é a relação entre o número de 
desempregados (D) e o total da força de trabalho (PEA), ou seja: 


(-DoD 
d PEA E+D 





(2) 


Sua evolução demonstra as flutuações da atividade econômica, sendo 
extremamente útil ao governo como indicador do impacto das políticas 
econômicas de curto prazo. Do ponto de vista social, é inegavelmente o 
principal indicador da ocorrência de recessão, pois incorpora tanto movimentos 
da força de trabalho quanto flutuações no nível das atividades produtivas. 
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A maior polêmica envolvendo a mensuração do desemprego foi 
anteriormente mencionada, e destaca a possibilidade do indivíduo ser 
classificado, equivocadamente, como inativo, isto é, fora do mercado de 
trabalho, levando, assim, à subestimação da taxa. Este é o caso do "trabalhador 
desencorajado". Alega-se também que o desemprego pode ser estimado 
erroneamente, quando se atribui menor importância às aspirações do indivíduo 
em obter um trabalho. Argumenta-se ainda, quanto à própria composição do 
mercado de trabalho, que pode refletir uma estrutura de ocupações e de 
empresas, onde o trabalho precário ou ocasional é, muitas vezes, computado 
como atividade produtiva, quando, em verdade, trata-se de um desemprego 
disfarçado ou precário. Isso leva à subestimação do índice de desemprego, 

Definida como em (2), a taxa de desemprego pode alterar-se sem que 
necessariamente um trabalhador tenha aumentado o estoque de 
desempregados. Se um indivíduo se retira da força de trabalho, haverá uma 
redução do numerador da expressão e, consequentemente, uma elevação da 
taxa de desemprego. Por outro lado, se um trabalhador ingressa na força de 
trabalho diretamente como empregado, a taxa de desemprego se reduz, sem que 
haja diminuído o volume de desempregados. Assim podemos simbolizar os 
impactos dos movimentos de trabalhadores sobre a taxa de desemprego da 
seguinte forma: 

Sendo S;,; o segmento da força de trabalho que passa do status 


ocupacional i para o "status"j, e denominando-se os empregados e, os 
desempregados g e os indivíduos fora da força de trabalho f, teremos: 


ta -t(Sac: Sar; Sea: Sta: Seg; Ste) (2') 


onde o sinal acima da situação indica o impacto de uma elevação (+) ou 
diminuição (- ) sobre a taxa de desemprego, em decorrência do movimento a que 
se refere. Observa-se que, quando ocorre a passagem de um status para outro, 
modificando-se tanto o numerador quanto o denominador da expressão (2), o 
efeito relativo é sempre maior no estoque de desempregados. Além disso, 
dentro do contexto dinâmico que caracteriza o mercado de trabalho, todos esses 
movimentos afetam simultaneamente a taxa de desemprego, cuja variação deve 
ser interpretada como o resultado líquido decorrente das diversas mudanças de 
status ocupacional que estão ocorrendo. 

A taxa descrita em (2) capta aqueles indivíduos classificados como 
desempregados por diversas razões, as quais vão desde a total involuntariedade 
do trabalhador em se colocar nessa situação até a incapacidade do sistema em 
absorver o contingente de indivíduos que afluem às forças de trabalho 
periodicamente. Em outras palavras, existem diversas classificações de 
desemprego, segundo sua origem, todas ocorrendo simultaneamente e, desta 
forma, captadas pela taxa de desemprego, tradicionalmente calculada a partir de 
pesquisas primárias. As principais são: 
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Desemprego involuntário: ocorre quando o indivíduo deseja trabalhar à 
taxa de salários vigente no sistema econômico, mas não encontra ocupação. E 
também denominado desemprego cíclico ou desemprego conjuntural. Ocorre 
devido à insuficiência de demanda agregada na economia. Desde que Keynes 
destacou-se como formalizador das idéias sobre o impacto da insuficiência de 
demanda sobre a economia e o mercado de trabalho, esse tipo de desemprego é 
também conhecido como keynesiano. Representa, sem dúvida, aquele tipo de 
desocupação dos indivíduos, que deve merecer maior atenção das autoridades 
governamentais. 

Desemprego estrutural: ocorre quando o padrão de desenvolvimento 
econômico adotado exclui uma parcela dos trabalhadores do mercado de 
trabalho. Denomina-se também desemprego tecnológico, e ocorre devido ao 
desequilíbrio entre a oferta e a demanda por mão-de-obra de determinada 
qualificação. 

Desemprego friccional: surge em decorrência do processo dinâmico que 
caracteriza o mercado de trabalho, onde o sistema de informações sobre a oferta 
de vagas disponíveis no sistema produtivo é imperfeito. Existe um lapso de 
tempo entre a saída do indivíduo de um emprego e a obtenção de uma nova 
ocupação e acordo com suas características. Nesse ínterim ele é classificado 
como desempregado. 

Desemprego sazonal: ocorre devido à sazonalidade de determinados 
tipos de atividade econômica. Como é possível prever-se esse tipo de 
flutuações, pode-se atribuir uma dose de voluntariedade dos indivíduos 
engajados em ocupações essa natureza. 


4.3. Índice de emprego 


É usado para medir a proporção da população economicamente ativa que, 
após certa idade, é empregada. Busca refletir aqueles indivíduos absorvidos no 
mercado de trabalho na condição de empregados. Em outras palavras, indica o 
contingente de trabalhadores disponíveis e utilizados pelas empresas. Em certo 
sentido, a taxa de ocupação, E/PIA, funciona como um índice de emprego. 
Ocorre porém que, ao tornar a população em idade ativa como base, inclui-se 
nela os inativos e incapacitados como elementos de referência, levando assim a 
uma subestimação do índice. Para superar tal inconveniente, o índice de 
emprego expressa-se como a relação entre o volume de empregados (E) e o total 
da força de trabalho (PEA), isto é: 


(ELE 
º* PEA E+D 





(3) 


Em última instância, o índice de emprego busca refletir o número de 
indivíduos que estão realmente exercendo atividades econômicas, relativamente 
a todos aqueles que potencialmente poderiam exercê-la. Fornece também uma 
avaliação da capacidade da economia em absorver o crescimento da população, 
num ambiente de constantes transformações tecnológicas, que afetam o 
comportamento das empresas quanto ao nível de emprego por elas desejado. 
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Assim como a taxa de desemprego, este indicador será sensível aquilo 
que se entende por atividade econômica. Neste caso, este índice costuma 
englobar apenas aquelas ocupações do chamado setor formal da economia. Isto 
é, ocupações caracterizadas pela existência de vínculo empregatício legal entre 
o trabalhador e o capitalista. 

Da definição do índice de emprego como em (3), pode-se inferir que seu 
valor é relativamente alto com relação à taxa de desemprego, o que leva a 
expressar um número aproximadamente igual à própria taxa de participação na 
força de trabalho. Além disso, é mais estável ao longo do tempo, pois não é 
afetado por fenômenos como "trabalhador desencorajado" ou "trabalhador 
adicional-. 


4.4. Índice de subemprego 


Trata-se de um indicador do grau da subutilização da mão-de-obra. 
Mesmo representando um conceito de simples compreensão, são inúmeras as 
formas de medir subemprego. As causas e os efeitos do subemprego são 
múltiplos, mas invariavelmente ele está relacionado com o desenvolvimento 
econômico insuficiente ou atrasado. Regra geral, tal conceito é associado à 
questão do emprego na América Latina, Asia e Africa. 

Historicamente o subemprego tende a representara parcela da população 
subutilizada em decorrência do padrão de crescimento adotado, o qual exclui 
inúmeros segmentos da população do desempenho de atividades econômicas 
produtivas. Além disso, o subemprego tem grande aceitação como conceito 
referente ao problema ocupacional no meio rural, onde reflete a porcentagem de 
ocupados em atividades de baixa produtividade agrícola. Igual conceito também 
se aplica ao meio urbano, mas recentemente a definição de subemprego ganhou 
nova roupagem, sob o título de mercado ou setor informal de trabalho, onde, 
muito mais que um problema conceitual ou de mensuração, discute-se a 
importância do núcleo capitalista de produção no surgimento e desenvolvimento 
de atividades econômicas marginais elou informais. 

De um ponto de vista amplo, a questão do subemprego transcende a 
discussão sobre a melhor definição elou medida mais apurada. Para alguns, 
certas ocupações classificadas como subemprego deveriam, na verdade, ser 
consideradas como pura desocupação, e adicionadas ao contingente de 
desempregados computados num período de tempo. A precariedade da 
ocupação é tão acentuada que não se pode classificá-la como representando 
qualquer atividade econômica que justifique, o não-enquadramento de quem a 
exerce como desempregado. No Brasil esta tem sido uma diferença marcante 
entre o indicador de desemprego do Seade/DIEESE com relação ao da FIBGE. 
Enquanto o primeiro adota um enfoque de mercado de trabalho heterogêneo, 
considerando como desemprego inúmeras situações tradicionalmente 
classificadas como subemprego, a FIBGE enquadra estas mesmas ocupações 
como atividade econômica produtiva, excluindo-as, portanto, do rol dos 
desempregados. 
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Para aqueles que enfatizarn a importância do conceito de subemprego, 
três definições são destacadas, conforme mencionado anteriormente: 

Subemprego visível: define-se como a diferença entre o volume real de 
horas trabalhadas pelo indivíduo e o volume de horas que ele poderia, de fato, 
trabalhar. Ao nível da economia este subemprego seria medido como: 


S, 
sh E 
PEA 





-100 (4) 


onde S, = número de indivíduos ocupados trabalhando menos que um 


determinado número de horas. 

Este indicador merece as seguintes considerações: o subemprego deve- 
se dar por razões econômicas, caracterizando uma involuntariedade do 
indivíduo, que não está trabalhando mais por insuficiência de demanda. O 
trabalho em tempo parcial não é uma aspiração do indivíduo. Ademais, o 
número de horas pode ser fixado em termos de dias, semanas, mês ou ano, e 
varia de acordo com as características do país ou região em que se pretende 
medir o subemprego. 

Subemprego encoberto: define-se como a quantidade de mão-de-obra 
que seria possível liberar melhorando-se a organização e a distribuição das 
tarefas de trabalho, mantendo-se o nível de produção sem necessidade de 
novos investimentos em capital fixo, e sem modificação das formas de utilização 
do trabalho assalariado ou estrutura social de produção. 

Tal definição contempla a idéia de níveis de produtividade como elemento 
de mensuração do subemprego. Empiricamente tem originado um indicador com 
a seguinte forma: 


to = Sp 100 (5) 
SP PEA 





onde Sp = número de indivíduos em produtividade igual ou inferior a certo valor 


prefixado. 

Aqui se esbarra na mensuração da produtividade do trabalho, e o 
indicador acaba, regra geral, por recair na utilização do potencial de indivíduos 
com renda igual ou inferior a certo valor, em lugar da produtividade. Isto porque 
existe uma associação entre as variáveis renda e produtividade. 

Subemprego potencial: define-se como a quantidade da mão-de-obra que 
pode ser liberada, dado um nível de produção, por meio de mudanças nas 
condições de exploração dos recursos ou transformações na indústria ou 
agricultura. Implica reduzir gradualmente a proporção de mão-de-obra ocupada 
em atividades de baixa produtividade, elevando-a simultaneamente. 
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Mais recentemente, o Programa Regional de Emprego para América 
Latina e Central (PREALC) propôs uma variante desse conceito de subemprego 
potencial, buscando incorporar a idéia de pobreza como um elemento 
fundamental na definição de subocupação da mão-de-obra. Além disso, tal 
conceito seria mais apropriado para economias em desenvolvimento, onde 
existem significantes níveis de pobreza e marginalidade, pois a definição de 
subemprego com relação à jornada de trabalho possuiria pequena relevância 
para estes países, entre outras razões, pela dificuldade que têm de obter 
informações. 

O novo conceito denomina-se subemprego potencial visível, definido 
como: 


N 
to (+19), 
SV PEA 





100 (6) 


onde N = número de pessoas pobres (população abaixo de uma linha de 
pobreza) 


d= =, razão de dependência 


n = número de indivíduos ativos incluídos na população pobre 
PEA = população economicamente ativa 


Esta definição amplia o conceito de subemprego, mas introduz o 
problema do que será considerado como linha de pobreza. Por outro lado, a 
medida proposta incorpora, na sua versão mais ampla, a produtividade potencial 
dos pobres considerados economicamente ativos requerida para satisfazer a 
linha de pobreza. 


4.5. Taxa de rotatividade da mão-de-obra 


Os movimentos referentes às demissões e rescisões de contrato de 
trabalho, seja por iniciativa das empresas ou dos empregados, tanto podem 
representar desemprego da força de trabalho como também rotatividade da 
mão-de-obra. O que diferencia estas duas situações é que, do ponto de vista das 
empresas, a rotatividade implica idéia de que a mão-de-obra dispensada, ou que 
voluntariamente se demite, será substituída, enquanto a dispensa do empregado 
por parte da empresa ou seu pedido de rescisão do contrato de trabalho, sem 
que ocorra reposição, caracteriza um desemprego na forma tradicional do termo. 

O princípio da substituição de mão-de-obra é de fácil compreensão, mas a 
mensuração da rotatividade é algo complexa, emergindo inúmeras formas 
alternativas de estimá-la. A medida mais usual que preserva a idéia de 
substituição é a seguinte: 


min (A,D) 


t.=5 
aLF+(F+A-D)] 


-100 (7) 





onde, A = admissões da empresa ou setor, no período 
D = demissões 
F, = estoques de trabalhadores no início do período 
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A suposição implícita ao tomarmos o mínimo entre admissões e 
demissões é para evitar-se subestimações ou superestimações do índice de 
rotatividade. Se a empresa, ou setor, se encontra em expansão, supõe-se que 
está contratando mais que demitindo e, portanto, as rescisões de contrato de 
trabalho seriam o melhor indicador da rotatividade. Por outro lado, se existe 
declínio da atividade econômica da empresa, podemos supor que as demissões 
predominam e, assim, as admissões é que seriam um indicador da substituição 
que estaria ocorrendo ao nível da empresa ou do setor. 

Desta forma, no período de contração da atividade econômica (c) a 
fórmula pode ser simplificada para: 


A 
t$=— 100 8 
'>N (8) 


onde N - total de empregados da empresa, setor ou região, num determinado 
período de referência. 

Quando o período é de crescimento (m), a fórmula descrita em (7) 
transforma-se em: 


D 
t7=—-100 9 
'>N (9) 


Os índices de rotatividade não carregam as dificuldades de se definir 
atividade econômica, uma característica marcante dos índices de emprego, 
desemprego e subemprego. Sofrem, porém, outro tipo de problema, visto que 
uma mesma função pode ser ocupada diversas vezes ao longo de um mesmo 
período de tempo. Se tal comportamento não for adequadamente captado, o 
valor obtido não refletirá a verdadeira rotatividade. Além disso, é necessário 
separar o cálculo da rotatividade mensal do da rotatividade anual. Nesse 
sentido, as medidas acima refletem uma mensuração da rotatividade ao longo 
do mês. 

Da mesma forma que as demais variáveis do mercado de trabalho, a 
rotatividade também possui um comportamento cíclico. Para entendermos 
melhor este aspecto, podemos dividir a rotatividade em dois componentes que a 
estimulam. O primeiro originado do comportamento dos empregados, e o outro 
devido à rotatividade provocada pelas empresas. Num período de recessão, 
onde diminuem as oportunidades de emprego, os trabalhadores reduzem sua 
mobilidade entre empregos, isto é, provocam menos rotatividade. Já as 
empresas parecem ter um comportamento ambíguo. Por um lado, com um maior 
volume de desemprego e, portanto, de trabalhadores disponíveis no mercado, 
podem trocar aqueles menos qualificados por outros de maior experiência e 
qualificação. Mas por outro, dependendo da severidade e duração da recessão, 
tentam segurar segmentos de seus trabalhadores onde despenderam 
significantes custos de treinamento. Ademais, existem também os custos de 
contratação e dispensa, que obrigam a firma a reter os trabalhadores mais 
qualificados em suas fileiras. Em face dessa indefinição com relação à 
rotatividade decidida pela empresa, a redução da rotatividade total permanece 
uma questão empírica, a menos que se admita a priori um predomínio dessa 
redução causada pelo comportamento dos trabalhadores. 
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No período de expansão econômica, a questão fica mais clara. Do ponto 
de vista dos trabalhadores, elevam-se as chances de mobilidade em direção a 
empregos com maiores salários e mesmo ascensão ocupacional. Pelo lado das 
empresas, com uma oferta de trabalho em expansão, elas podem treinar melhor 
seu contingente de mão-de-obra, utilizando-se disso para trocar com maior 
rapidez os ocupados num determinado posto de trabalho. Em consequência, a 
rotatividade como um todo tende a se elevar na expansão. 

Finalmente, quando contemplamos a rotatividade no longo prazo, isto é, 
numa perspectiva de crescimento econômico, a tendência geral é de elevação 
no seu patamar, pois parcela maior da força de trabalho estará sujeita a vínculos 
formais de trabalho, aumentando a mobilidade observada entre empregados. 


4.6. Índices de salários reais e salários nominais 


Da movimentação de trabalhadores descrita no diagrama 2, emerge como 
um importante indicador do mercado de trabalho e da própria economia o nível 
de salários, tanto nominais como reais. A evolução do salário nominal, de um 
modo geral, responde tanto a aspectos institucionais, consubstanciados nas 
chamadas políticas salariais, como, igualmente, aos eventuais desequilíbrios 
observados no mercado de trabalho, sendo que o desemprego é o melhor 
indicador desse descompasso entre a oferta e a demanda de trabalho. 

A determinação do nível de salários nominais elou do piso salarial 
depende de alguns fatores, tais como as características dos trabalhadores 
(sexo, idade, escolaridade, experiência no trabalho, estado civil etc.) e as da 
empresa ou setor de atividade (tamanho da firma, grau de capitalização, tipo de 
atividade, região etc.). Nesse sentido, a política de fixação do salário mínimo 
também contribui para a formação dos pisos salariais. 

O salário real é obtido a partir da deflação do salário nominal (w) por um 
índice de preços (IP), ou seja: 


W 


te=— 
IP 


(10) 


Convém aqui destacar alguns pontos relevantes com relação ao salário 
real acima descrito. Em primeiro lugar, é importante saber qual o deflator que 
está sendo utilizado. Se for um índice geral de preços (IGP), o indicador obtido 
tende a refletir o salário real no conceito de custo da mão-de-obra. Sua 
importância maior é sob a ótica da empresa. Por outro lado, caso o deflator seja 
um índice de preços ao consumidor (PC), ou índice do custo de vida (ICV), o 
salário real resultante tende a revelar a evolução do poder de compra do 
trabalhador. Nesse caso, a importância maior desse indicador se dá sob a ótica 
dos sindicatos. 


396 


Em segundo lugar, é necessário destacar que o mercado de trabalho 
determina o nível de salários nominais, ainda que as partes envolvidas no 
processo de negociações coletivas, empresas e sindicatos, possam estar 
lutando pela obtenção de uma determinada meta almejada de salário real. Como 
vimos, a evolução deste está intrinsecamente relacionada com inúmeros outros 
fatores econômicos e sociais, os quais acabam sendo catalisados na evolução 
dos níveis de inflação. 

Em terceiro lugar, o cálculo do nível de salário real é realizado a partir da 
evolução do salário nominal médio das pessoas ocupadas e, portanto, leva em 
conta as modificações na composição da força de trabalho empregada. Quando 
ocorre uma recessão, por exemplo, os primeiros a ser dispensados pelas 
empresas são, regra geral, os trabalhadores de menor qualificação e, assim, de 
baixos níveis de remuneração. Isto tende a elevar o salário médio nominal dos 
que permanecem ocupados, elevando artificialmente a estatística de salário real. 
Certamente, quando a recessão se aprofunda, até mesmo os mais experientes e 
de melhor qualificação são paulatinamente dispensados, e esse efeito aritmético 
tende a desvanecer. 

Enquanto a evolução do salário nominal é condicionada pela política 
salarial e ocorrência de desemprego, a evolução do salário real é determinada 
pelo ritmo de crescimento dos preços, isto é, da inflação. Caso não se consiga 
controlar adequadamente a inflação, os ganhos de salários nominais são 
rapidamente anulados. Deve-se ainda observar que a própria inflação pode ser 
alimentada pelos reajustes de salários, na medida em que as empresas tentem 
manter seus lucros repassando estes aumentos para os preços elou não haja 
oferta de bens salariais que sustente a elevação do poder de compra dos 
assalariados. 

Independentemente do índice de reajuste de salários que venha a ser 
adotado, o gráfico 2 mostra que, dada uma periodicidade de reajuste, quanto 
maior for a taxa de inflação, mais rapidamente cairá o salário real. Outra forma 
de dizer isto é afirmando que, para uma dada taxa de inflação, maior será a 
recomposição da perda do poder de compra quanto mais curto for o período de 
reajuste. 

Da relação entre salários e preços emerge a famosa questão do suposto 
caráter inflacionário dos reajustes salariais. A resposta pode ser mais bem 
compreendida quando a questão é colocada no contexto do chamado conflito 
redistributivo. Isto representa analisar o problema sob a ótica da inflação de 
rendas, com os preços se elevando às tentativas de os segmentos sociais 
preservarem sua participação relativa na Renda Nacional. 
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Gráfico 2 
Efeitos da Inflação sobre o Salário Real para Distintos 
Períodos de Reajuste 
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Pode-se demonstrar que numa economia oligopolizada, com as empresas 
formando seus preços através da fixação de margens de ganhos sobre seus 
custos diretos, o preço de venda (p) será dado por. 


1 L 
pf (11) 


onde: 


6 - margem de lucro (mark-up) 

w - salário no- 

L - número de trabalhadores empregados pela firma 

Q - nível de produto correspondente a L trabalhadores 


Agora, havendo um reajuste de salários elevando w, supondo-se no curto 
prazo que L/Q (o inverso da produtividade média do trabalho) não se altere, caso 
a firma não reduza sua margem de lucro (0) haverá uma elevação do preço de 
venda como contrapartida. Consequentemente, deve-se atribuir o caráter 
inflacionário não só aos salários, mas também ao capitalista que tenta preservar 
ou mesmo elevar sua margem de lucro quando ocorrem reajustes de salários. 
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Finalmente, destaca-se a vinculação do salário real com o nível de 
emprego. Levando-se em consideração o pressuposto da maximização de lucros 
por parte da empresa, existe uma correlação inversa entre salário real e volume 
de emprego. No enfoque tradicional, de inspiração neoclássica, o salário real 
determina o nível de emprego. Para que a economia empregue um maior número 
de trabalhadores é necessário que não ocorram restrições do tipo salário 
mínimo, atuação sindical e outras limitações que perturbam o livre equilíbrio do 
mercado. 

Para Keynes ocorre o oposto, com a demanda agregada da economia 
fixando o nível de emprego, associando-se este a um determinado nível de 
salário real que maximiza o lucro das empresas. Para se chegar ao salário real 
de equilíbrio do sistema econômico, as forças de mercado atuam de forma a 
modificar o salário nominal pela variação de preços. 


4.7. Índice de produtividade 


A produtividade da mão-de-obra é um importante indicador do mercado 
de trabalho não só de modo isolado, m” porque vincula-se diretamente com os 
níveis de rendimentos do trabalhador. Tradicionalmente é medida como: 


(.O (12) 


onde, conforme visto, Q representa um determinado nível de produção, seja da 
empresa, setor, região ou país, e L reflete o número de trabalhadores envolvidos 
na geração daquela produção. Uma característica semelhante às outras 
variáveis relativas ao mercado de trabalho é que a produtividade também possui 
caráter cíclico, acompanhando a evolução do nível de atividade econômica. No 
gráfico 1 pode-se constatar essa afirmação. 

Um aprimoramento desta medida levaria em consideração a questão de 
horas trabalhadas, o que permitiria obter um valor mais próximo da verdadeira 
produtividade dos trabalhadores envolvidos no processo de produção, bem 
como do esforço das empresas no sentido de elevar a eficiência produtiva. Isto 
porque indivíduos com maior eficiência trabalham menos tempo para obter o 
mesmo volume de produto relativamente a um trabalhador de menor eficiência. 

Do ponto de vista das relações entre capital e trabalho, a produtividade é 
um elemento fundamental devido à sua importância como item de negociação 
coletiva. Isto porque a incorporação dos ganhos de produtividade aos salários é 
necessária para que mantenha inalterada. a distribuição de renda entre salários 
e lucros, o que pode ser observado de uma forma simples. 
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Sabemos que as rendas da economia podem ser resumidas em dois 
tipos: um correspondente aos salários, obtido do produto entre o salário médio 
da economia (W ,,) e o número de trabalhadores (L). A outra parcela da Renda 
Nacional são os lucros, 7. A Renda Nacional nada mais representa que a 
multiplicação entre um índice de preços agregados (P) e um índice de produção 
física (Q). Logo temos que: 


W mL T 


E, =1 (13) 
p.Q'P.Q 








Como L/Q é o inverso da produtividade média, sempre que esta se eleva 
em 10%, por exemplo, o salário deve elevar-se em 10% para que a distribuição 
de renda entre salários e lucros não se altere. 

Para finalizar, a tabela 1 adiante apresenta uni sumário do comportamento 
de- indicadores durante o cicio econômico. Para efeitos da elaboração deste 
sumário não se levaram em consideração classificações como desemprego 
tecnológico, subemprego visível etc., de forma que o comportamento esperado 
reflete o total da evolução do nível de atividade econômica sobre a variável 
considerada. Ademais, a taxa de participação obedece a padrões de longo prazo 
e sua inclusão na tabela pressupõe forte expansão ou profunda retração da 
atividade econômica. 


5. Evolução do mercado de trabalho no Brasil 


Esta seção encerra este capítulo apresentando sucintamente algumas das 
principais estatísticas referentes ao mercado de trabalho no Brasil, seguidas de 
alguns comentários. 

Inicialmente é importante destacar que as fontes de informações sobre 
este mercado são recentes no Brasil, não se consolidando ainda uma tradição 
no tratamento desses dados. Tal aspecto resulta em dados incompletos, 
truncados, não se podendo, por vezes, prosseguir na seriação necessária para 
realizar determinada análise, e assim por diante. Ainda assim algumas 
instituições, em particular a FIBGE, produzem valiosas informações sobre o 
mercado de trabalho a nível nacional, permitindo análises de curto ou longo 
prazo. A nível regional temos no Estado de São Paulo as informações da FIESP 
(Federação das Indústrias do Estado de São Paulo) e do Seade (Sistema 
Estadual para Análise de Dados), que produzem inúmeras informações primárias 
referentes ao mercado de trabalho. No âmbito do Ministério do Trabalho e 
Previdência Social temos duas fontes de dados muito utilizadas: o Cadastro 
Geral de Empregados e Desempregados - Lei ri. 4.923 - para análises mensais, e 
a Relação Anual de Informações Sociais (RAIS), para análises anuais. Ambas 
referem-se ao mercado de trabalho formal. 

A tabela 2 apresenta uma série retrospectiva, desde meados da década de 
setenta, da produção física e do pessoal ocupado no total da indústria brasileira, 
ambos produzidos pela Fundação Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística, 
além da evolução do salário real, a partir do salário nominal gerado pela FIESP, e 
deflacionado pelo IGP-DI da Fundação Getúlio Vargas. 
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Trata-se de uma série longa, de onde podemos extrair algumas 
inferências sobre o comportamento das variáveis representativas do mercado de 
trabalho, a saber, entre as mais importantes: 

a) enquanto o produto industrial cresceu cerca de 39,5% entre 1975 e 
1991, o emprego retrocedeu aproximadamente 2,7% no mesmo período. Isto 
deve-se tanto ao forte aumento de produtividade, quanto à incapacidade do 
setor em absorver mão-de-obra em ritmo mais elevado; 

b) conforme discutido, o emprego acompanhou a flutuação do produto ao 
longo dos períodos cíclicos; 

c) o emprego, no início do ano de noventa, apresentava um indicador 
revelando uni nível de ocupação inferior ao observado em meados da década de 
setenta; 

d) o salário real, aqui avaliado pelo custo da mão-de-obra, reduziu-se 
drasticamente desde meados da década de setenta, valendo em 1991 a metade 
do que era em 1975; e 

e) esta queda do salário real ocorreu a despeito de inúmeras políticas de 
indexação que tentaram lhe preservar o valor, mas sucumbiram diante da 
aceleração inflacionária. Por outro lado, em período de aquecimento econômico, 
como no Piam Cruzado, o salário real cresceu pela escassez de -deobra, 
revelando ser o mercado uma institutição eficiente em promover aumento real 
de salários. 

A tabela 3 traz alguma estatísticas referentes ao desemprego e à 
rotatividade da mão-de-obra na segunda metade da década de 80. Ela busca 
destacar dois aspectos. O primeiro comprova o caráter cíclico dessas variáveis, 
conforme descrito na tabela 1. O desemprego reduziu-se após a retomada em 
1985, elevando-se novamente ao final da década de 80. A rotatividade tem 
diminuído em períodos de contração da atividade econômica, elevando-se na 
expansão. . 

O segundo aspecto que a tabela 3 apresenta é a diferença entre as taxas 
de desemprego da FIBGE e a do Seade/DIEESE, mesmo quando consideramos 
somente o desemprego aberto. Isso acontece em decorrência da diferença de 
conceituação de mercado de trabalho, da atividade econômica e do próprio 
desemprego entre ambas as instituições. Por exemplo, enquanto para o 
Seade/DIEESE uma atividade precária realizada por determinados trabalhadores 
é tomada como desemprego, para a FIBGE entra no rol das atividades 
consideradas como trabalho e, portanto, sendo computada como emprego. 
Nota-se entretanto, que ambos os indicadores, mesmo diferindo quanto ao nível 
de desemprego, captam perfeitamente sua tendência. Observa-se, finalmente, as 
diferenças entre as taxas de rotatividade da mão-de-obra entre os setores da 
atividade econômica. Em particular, a construção civil apresenta índices 
sensivelmente mais elevados que os demais setores, devido às características 
típicas do funcionamento dessa atividade. 
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Tabela 1 


TAXA DE PARTICIPAÇÃO EMPREGO DESEMPREGO SUBEMPAEGO 
HOMENS MULHERES JOVENS IDOSOS 
ia te) (+) (+) (4) (+) 
t AÇÃO Ê - — — a 


SELO 


(3 
+ 


ROTATIVIDADE SALÁRIO 


(-) 
+ 
DECIDIDA DECIDIDA NOMINAL REAL 
PELA EMPRESA PELO TRABALHADOR 


(+ (+) (+) (+) 
(1 () (1) (-) 





Legenda: (+) aumenta; (-) diminui; (c) constante; (7) não definida. 


Tabela 2 
BRASIL: Produção Física e Emprego no Setor Industrial 
1975 / 1990 
(média 1975 = 100) 


PRODUÇÃO FÍSICA | PESSOAL OCUPADO SALÁRIO REAL 
(a) (b) (b) 





a) Fonte; Indicadores Conjunturais da Indústria, FIBGE. 
b) Fonte: FIESP. Deflator: IGP-DI/FGV, 
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Tabela 3 
Desemprego e Rotatividade no Brasil e em Mo Paulo 


1985-1990 
DESEMPREGO DESEMPREGO ROTATIVIDADE 
ANO IBGE DIEESE-SÃO PAULO! SÃO PAULO 
BRASIL SÃO TOTAL ABERTO OCULTO TOTAL INDUS. CONS- COMER- 

PAULO TRIA TRUÇÃO CIO 
1985 5,25 8,02 122 T6 48 2,96 2,81 813 am 
1986 3,59 14 9,6 80 26 3,93 372º 10,020 553 
1987 3,73 3,75 9,2 8,3 29 4,46 4,46 104 61 
1988 3,84 402 97 70 27 4,02 3,90 950 5,3% 
1989 33 3,43 87 85 22 3,90 3,30 800 5,00 
1990 4,28 4,55 10,3 TA 29 3,60 3,10 740 480 
Fontes: FIBGE, Seade-DIEESE. Cadastro Geral de Empregados e Desempregados — Lei 


n. 4.923, MTPS. 
Nota: 1. Início da Pesquisa em 1985. 
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1. Apresentação 


O desenvolvimento econômico constitui, em última análise, um processo 
através do qual, liderado pelo setor industrial, a renda per capita de uma dada 
sociedade se eleva persistentemente. Acompanhando esse crescimento, 
observa-se uma série de transformações estruturais de ordem quantitativa e 
qualitativa. Dentre essas destacam-se: diminuição nas taxas brutas de 
natalidade e de mortalidade, que alteram a estrutura etária da população e da 
força de trabalho; ampliação do sistema escolar e de saúde; movimento de 
urbanização das atividades econômicas e da força de trabalho em detrimento do 
setor primário; aumento da produtividade média da economia liderado pelo setor 
industrial; aumento, a médio prazo, do diferencial de produtividade média de 
trabalho entre as atividades do setor primário e do setor urbano; e aumento, 
também, a médio prazo, das desigualdades de renda entre ocupações não 
qualificadas e qualificadas. 

Adicionalmente, o desenvolvimento econômico pressupõe também que a 
maior parte da população dessa sociedade seja a principal beneficiária desse 
conjunto de transformações estruturais. Entende-se que, ao longo do tempo, 
para a maior parte da população, devam ocorrer: melhorias no padrão de vida 
material, ampliação no exercício da cidadania, e maiores oportunidades de 
aperfeiçoamento pessoal. Assim sendo, estudos sobre a evolução da 
distribuição da renda, e de outros indicadores sociais, são importantes para 
detectar se de fato o crescimento econômico está atingindo esses objetivos. 

No caso brasileiro, essas mudanças também se fizeram sentir, 
principalmente após a década de 50, em que o País, assim como outros países 
em desenvolvimento, ingressou num processo de crescimento econômico 
acelerado, sob a liderança do setor industrial. No entanto, ao contrário de outros 
países, mormente do leste asiático - que também cresceram de forma acelerada - 
a evolução dos indicadores sociais apresentou resultados bastante pobres 
(quadro 1). 


Quando 1 
Indicadores Econômicos e Sociais - Países Selecionados 
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Fonte: World Bank (1990). 
Notas (...) Informações não disponíveis. 
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Especificamente em relação à distribuição da renda familiar, relatório do 
Banco Mundial indica, para o início da década de 80, que entre 43 países 
somente dois, Panamá e Peru, possuem grau de desigualdade tão elevado 
quanto o Brasil. Evidentemente, essas informações devem ser tomadas com 
cautela, visto os problemas metodológicos envolvidos na comparação de 
estatísticas entre países; contudo não existem dúvidas de que o País apresenta 
um perfil distributivo da renda extremamente desigual e entre os piores do 
mundo. 

O objetivo deste trabalho é apresentar a forma mais comumente utilizada 
para medir o grau de concentração da renda, as limitações existentes na 
metodologia e no tipo de informações utilizado para o cálculo do grau de 
desigualdade, e finalmente os resultados para o Brasil entre 1960 e 1989. 


2. Mensuração do grau de concentração da renda" 


O índice de Gini constitui uma das medidas usuais para se medir o grau 
de concentração de renda de uma dada sociedade"'”. Este índice é obtido 
através da "curva de Lorenz', que pode ser derivada a partir do referencial de 
eixos cartesianos da seguinte maneira: a) classifica-se, num dos eixos, a 
porcentagem acumulada das pessoas ou das famílias que recebem até um 
determinado nível de renda; b) no outro eixo, classifica-se a porcentagem 
acumulada da renda agregada calculada para cada porcentagem da população 
obtida no item anterior, c) com estes dados, traça-se a curva de Lorenz 
correspondente. 





no Esta seção foi escrita com a colaboração do Prof. Manuel Enriquez Garcia da FEA / USP. 


119 As ua Ra E a is PN R nb io 
Além do índice de Gini, também são usualmente utilizados o índice de Theil, a curva de Pareto o a variância 
dos logs. 
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No gráfico 1, a seguir, visualiza-se uma curva de Lorenz genérica, linha 
ADC, obtida da forma acima especificada. O grau de convexidade da curva em 
relação ao eixo AB indica o grau de desigualdade na distribuição da renda. 


Gráfico 1 . 
Curva de Lorenz e Derivação do Indice de Gini 


PERCENTAGEM DA RENDA 





PERCENTAGEM DA POPULAÇÃO 


O coeficiente de concentração de Gini é definido a partir da curva de 
Lorenz,calculando-se: 1º) a área compreendida entre a diagonal AC e a curva de 
Lorenz (linha ADQ; 2) dividindo-se a área determinada no item anterior pela área 
do triângulo ABC. O resultado obtido é o coeficiente de Gini. 

Em termos teóricos, tornando-se um caso extremo onde a renda fosse 
igualitariamente distribuída, a curva de Lorenz seria representada, no gráfico 1, 
pelo segmento da reta AC. Exemplificando, significa que 40% da população 
receberia 40% da renda, 70% da população receberia 70% da renda etc. Neste 
caso, a região de desigualdade desapareceria e o coeficiente de Gini teria valor 
nulo. Num outro extremo, isto é, se toda a renda estivesse concentrada nas 
mãos de um indivíduo ou de uma família, a curva de Lorenz seria representada 
pelos segmentos de retas ABC, e mostraria uma perfeita desigualdade. Neste 
caso, o coeficiente de Gini teria um valor unitário. 

Como não poderia deixar de ser, tem-se observado que o coeficiente de 
Gini, calculado para diferentes países e em diferentes períodos de tempo, 
sempre se situa em pontos intermediários. Como ilustração, podem-se analisar 
as curvas de Lorenz, referentes a alguns países, para anos selecionados, no 
gráfico 2. 
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Gráfico 2 
Estimativa de Distribuição de Renda de Alguns Países 
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Fonte dos dados brutos: World Bank (1984). 


Nota-se, através dessa representação, que a renda, em nenhum dos 
países selecionados, se encontra igualitariamente distribuída. Observa-se, no 
entanto, que a renda, nos anos considerados, estava mais bem distribuída no 
Reino Unido que na Argentina, Estados Unidos, México e Brasil, o que equivale a 
dizer que os índices de concentração de Gini foram maiores nos últimos países 
mencionados do que no primeiro. 

Isto posto, deseja-se enfatizar que a curva de Lorenz e o coeficiente de 
Gini são instrumentos adequados para tratar apenas coma questão da igualdade 
na distribuição da renda. Ou seja, pretendem responder à seguinte questão: 
numa dada sociedade, num determinado período, em quanto as rendas são 
iguais; ou, de forma complementar, em quanto elas diferem. Essa é uma questão 
empírica, e pode ser respondida à medida em que existam informações 
disponíveis que retratem a realidade daquela sociedade. 

Por outro lado, o conceito de igualdade na distribuição da renda difere do 
conceito de equidade. A busca de uma distribuição de renda igual para todos os 
membros de uma sociedade, ou para todas as famílias, não implica que seja 
justa ou equânime. Esta é uma questão ética e ideológica controvertida entre 
indivíduos e entre nações. Raciocinando com casos extremos, para alguns, os 
indivíduos deveriam ser remunerados de forma igual, independentemente da 
capacidade produtiva e da acumulação prévia de estoque de riqueza e de capital 
humano; para outros, deveriam ter remunerações diferenciadas. Nas sociedades 
democráticas modernas, em cada momento histórico, essas questões, mediadas 
pelo grau de organização social dos interesses econômicos e de classes, 
implicam conflitos explícitos. Estes são canalizados por grupos ou partidos 
políticos que, dependendo da importância na estrutura de poder, conduzem à 
definição de objetivos para os quais a política econômica do Estado deve dirigir- 
se. 
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3. Problemas metodológicos e limitações dos dados 


3.1. A escolha da distribuição 


A escolha da unidade de análise pode recair sobre uma das seguintes 
categorias: pessoas economicamente ativas -no Brasil, são pessoas com 10 
anos ou mais que se encontram ocupadas ou que estão procurando ativamente 
ocupação; pessoas ocupadas; famílias; ou domicílios. Por sua vez, a variável 
renda a ser objeto de análise pode ser: renda por pessoas economicamente 
ativas; renda por família; renda por domicílio; ou renda familiar per capita. 

Em tese, a unidade de análise deveria ser o indivíduo, visto que cada 
pessoa per se tem direito a um determinado nível de consumo e de bem-estar 
material. No entanto, a sociedade encontra-se organizada em unidades 
familiares -menor célula da atual organização social - em que diversas pessoas 
trabalhando individualmente consolidam um orçamento comum para as receitas 
e distribuem os gastos de acordo com os objetivos do grupo. Assim, a variável 
chave neste caso é a distribuição das pessoas de acordo com a renda familiar 
per capita da unidade familiar a que pertencem. 

Em virtude das facilidades envolvidas no levantamento de dados e nos 
cálculos, os indicadores de renda mais utilizados para comparações 
intertemporais e internacionais referem-se à distribuição dos rendimentos das 
pessoas economicamente ativas, das famílias e à apropriação da renda 
associada ao grupo dos 40% mais pobres da população ativa ou das famílias. 

Outra questão metodológica refere-se à definição da variável renda. Esta 
se altera ao longo do ciclo de vida das pessoas e das famílias. O rendimento 
costuma ser menor no início da carreira de um indivíduo ou no início do 
estabelecimento de uma família. A desigualdade deveria então ser medida 
contemplando-se a renda esperada ao longo do ciclo de vida. E evidente a 
dificuldade de obter informações em levantamentos censitários que permitam 
esse tipo de estimativas. Assim, essa questão, a não ser em estudos específicos 
sobre o tema, é ignorada. 

Um último ponto reporta-se à inclusão ou não das pessoas ou das 
famílias que se declaram sem rendimento. Estas constituem o patamar inferior 
da distribuição e sua inclusão irá aumentar o grau de desigualdade. O 
tratamento adequado deve ser diferenciado dependendo da unidade de análise 
considerada: pessoas ou famílias. 
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Quando a unidade de análise diz respeito a pessoas, a maioria dos casos 
de declaração de sem rendimento encontra-se associada a membros 
secundários da força de trabalho da família - filhos e esposa - que muitas vezes 
trabalham conjuntamente com o chefe da família. Dessa forma, essas pessoas 
não podem ser consideradas de fato sem rendimento. E sua inclusão tenderia a 
elevar artificialmente os indicadores de desigualdade. No caso das famílias sem 
rendimento, a situação é diferente. Em geral, renda familiar nula corresponde a 
um fenômeno real, a um nível extremo de pobreza, e, neste caso, as unidades de 
análise com esta característica devem ser incluídas na distribuição da renda 
familiar e na renda familiar per capita. 


3.2. Limitações dos dados 


Os estudos sobre distribuição da renda baseiam-se em informações 
procedentes de levantamentos de campo junto a domicílios e são obtidos 
mediante declaração dos próprios recipientes. Este fato conduz a dois tipos de 
restrições. 

A primeira é uma tendência a subestimar o total agregado da renda das 
famílias. As maiores distorções na qualidade das informações encontram-se 
associadas aos estratos populacionais situados nos extremos da distribuição: 
entre os grupos mais pobres e entre os mais ricos. 

Em relação ao primeiro estrato, é usual que não existam dados sobre 
produção para autoconsumo, salários em espécie, recebimentos regulares de 
transferências ou doações de renda e de outras rendas diretas e indiretas 
propiciadas pelo Estado. Ademais, a produção para autoconsumo tende a 
diminuir ao longo do tempo, o que prejudica comparações intertemporais. 

Por sua vez, há sonegação nos estratos mais ricos - voluntária ou não - 
associada às rendas de propriedades, salários indiretos, juros, lucros e rendas 
ocasionais. Neste caso, a tendência é de que as rendas procedentes de salários 
indiretos cresçam ao longo do tempo, mesmo entre os estratos médios. Fato 
este que também prejudica comparações intertemporais. 

Em muitos estudos, os analistas envolvidos neste tema realizam 
imputações de renda para sanar essas questões. No entanto, esse expediente 
deve ser tomado com cautela pelas restrições que apresenta. Em primeiro lugar, 
os critérios de imputação em geral envolvem juízo de valor por parte do 
pesquisador. Em segundo lugar, os efeitos desses ajustes sobre os dados 
originais têm sentido contrário e dependem dos valores imputados em cada 
estrato de renda. Por um lado, o ajuste nos estratos mais pobres aumenta o 
patamar mínimo da distribuição da renda, o que tende a diminuir o grau de 
desigualdade entre elas; por outro, a adição de renda nos estratos mais ricos 
implica efeito oposto, ampliando o grau de desigualdade. 
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Evidências empíricas para diversos países, inclusive o Brasil, mostram 
que a magnitude da subestimação da renda é mais forte entre os estratos mais 
ricos que entre os mais pobres. No caso do Brasil, Lluch (1982), comparando, 
para 1970, a Renda Pessoal Disponível estimada a partir do Censo Demográfico 
da Fundação Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística - FIBGE e das Contas 
Nacionais da Fundação Getúlio Vargas, conclui que há um hiato de renda em 
torno de 40% a favor das Contas Nacionais. Isto significa que os dados 
censitários estariam subestimando em 40% o total da Renda Pessoal Disponível. 
Adicionalmente, as informações sobre renda per capita originárias das duas 
fontes de dados, quando hierarquizadas em ordem crescente por regiões - das 
mais pobres para as mais ricas - mostraram que, à medida em que esse 
indicador aumentava, o diferencial de renda em favor das estimativas das 
Contas Nacionais também se elevava'?. 

Um segundo grupo de limitações decorre das mudanças efetuadas nos 
formulários e na metodologia de levantamento dos dados. Evidentemente essas 
alterações são inevitáveis, visto a necessidade de se melhorar ao longo do 
tempo a qualidade das informações. 

Para o Brasil, o quadro 2 mostra que, entre 1960 e 1980, essa variável 
passa a ser pesquisada com maior rigor, detalhe e explicitação. Nos Censos de 
1960 e de 1970, apenas um quesito agregado captava a informação, enquanto, 
em 1980, sete contemplam sua investigação. Este fato é sem dúvida um fator 
positivo, pois a mudança na qualidade do dado vem de encontro a uma 
sociedade mais complexa e crítica no uso das informações. Contudo, esse 
elemento dinâmico positivo, aliado à tendência inerente à subestimação nas 
declarações da renda, acarreta em cada censo dificuldades adicionais de 
comparabilidade intertemporal. 

Nos censos brasileiros, os rendimentos fixos sempre foram captados 
tendo como período de referência o mês anterior ao do levantamento, enquanto 
os rendimentos variáveis referem-se aos doze meses anteriores à data dos 
Censos de 1970 e de 1980 e ao ano anterior da data do Censo de 1960. Essa 
diferença, afiada ao fato de que o Censo de 1960 captou as declarações de renda 
em classes prefixadas, subestima as informações de 1960 em relação ao ano de 
1970. 

Nos Censos de 1960 e de 1970, no que se refere aos rendimentos fixos, 
não há explicitação de quantos salários o indivíduo recebeu ao longo do ano, 
nem se o rendimento declarado foi bruto ou líquido. Essas restrições foram 
sanadas no Censo de 1980, mas conduzem à subestimação das informações dos 
censos anteriores. Ademais, o fato de que nos Censos de 1960 e de 1970 conste 
apenas um único quesito agregado para apreender a informação, aumenta a 
probabilidade de subestimação nas informações no que respeita ao ano de 1980, 
além de não permitir diferenciar a renda do trabalho das demais rendas. 

Com relação à renda familiar nos Censos de 1970 e de 1980, caso um 
membro economicamente ativo da família fosse considerado sem declaração de 
rendimentos, toda a família era incluída nessa classificação, enquanto esse 
critério não foi adotado para o ano de 1960. Este procedimento leva a subestimar 
a renda dos mais pobres nos dois últimos censos. 





ao Pfefferman e Webb (1983) também chegaram a conclusões similares no que se refere ao período entre 1970 
e 1976. 
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Quadro 2 
Quadro Analítico das Categorias Investigadas ao Longo dos Censos Demográficos 
RENDIMENTOS 


"CENSOS DEMOGRÁFICOS 
1970 


RENDIMENTO MENSAL toram 
considerados: a) O último mês, para 0s que 
auferissem rendimentos lixos (salários, 
ordenados, vencimentos contratuais, soldos 
de militares etc.); b) a renda média dos ulimos 
doze meses, pará Os que parcebessem 
importâncias variáveis (honorários de 
profissionais liberais, comissões de venda ou 
cormetagens, pagamento pela prestação de 
serviços stc.) c) q rendimento fixo do ultimo 
mês acrescido da renda média dos últimos 
doze meses, para Os que recebessem parte 
fixa e parte variável; d) a média das 
importâncias mensalmente recebidas 




















1960 


RENDIMENTO MENSAL — todas as 
importâncias recebidas no mês antenor à 
data do Censo, provenientes de salários, 
ordenados, honorários de profissionais 
liberais, retiradas de empresários de 
negócios, gratificações, comissões, gorjetas, 
pensões, donativos regularmenta recebidos, 
rendas vitalicias decorrantes de seguros 
totais, ou similares, quantias recebidas polo 
usufruto de bens, renda de aluguéis etc. Para 
as pessoas que auleriam rendimentos 
variáveis, foi considerada a média dos doze 
meses anteriores à data do Censo, 





RENDIMENTO DO TRABALHO — 
rendimento obtido no exercicio da ocupação 
habitual o em outras ocupações, seja ale fixo 
ou variável. Da mesma forma que nos 
censos anteriores, considerou-se como 
rendimento fixo 0 do mãs anterior à data do 
Censo e, como rendimento variável, a média 
mensal dos doze meses anteriores à data do 
Censo. 

OUTROS RENDIMENTOS — rendimento 
bruto mensal proveniente de aposentadoria ou 
pensões; aluguáis ou arrendamento; doação 
ou mesada; emprego de capital. 

Não foram captados como rendimentos, 


1. Conceito 





-— — — a e — — — — 


provenientes de donativos, aluguéis é 
retiradas de empresários; é as dierenças 
entre os preços de aquisição e de venda, para 
pessoas que vivessem de revenda; f quantias 
auferidas pelo usufruto de bens; q) seguros de 
renda víalicia. 
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doações eventuais, heranças, indenização, 
netiradas do FGTS a prêmios em dinheiro, 
obtidos em loterias, concursos, sorteios etc. 





ci q em jm e TT TT e 


Os niveis de rendimento foram avahados em | Os niveis da rendimento foram avaliados em 


um único quesko, através de classes, com 


um único quesito, de forma aberta, em 


base em valores correspondentes aos | cruzeiros, da data de referência do Censo. 
salários minimos vigentes nas diversas | As pessoas que não responderam ao quesão, 
regiões do Pais, especificados nos | embora as demais características indicassem 


instrumentos da coleta. 

As classes consideradas loram (em cruzeiros): 
até 2.100; de 2.101 a 3.300; de 3,301 4 4,500: 
de 4.501 a 6.000; de 5.001 a 10.000; da 10.001 
a 20.000, de 20.001 a 50.000; 50.001 e mais: 
sem rendimentos, 

(Quesito T do questionário do Censo.) 


a existência de renda, foram classificadas 
como "sem declaração de rendimentos”. 
(Quesko 20 do questionário do Censo.) 


—.— — — — e — — — — — 00.000. ———i— —  — — — —. 
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Os rendimentos do trabalho foram captados, 
da forma aberta, em 3 queskos, em cruzeiros, 
da data de referência do Censo (quesitos 37, 
38 6 39). 

Os rendimentos de outras fontes foram 
captados, de forma aberta, em 4 quesitos, em 
cruzeiros, da data de referência do Censo 
(quesitos 45 à 49), 

Foram pesquisados individualmente os 
rendimentos em dinheiro da ocupação 
principal, o rendimento em produtos ou 
mercadorias da ocupação principal, o 
rendimento das outras ocupações; o 
rendimento de aposentadoria ou pensões; o 
rendimento de aluguéis ou arrendamentos, o 
randimento de doações ou mesadas é 0 
rendimento do emprego de capital Para os 
empregados foi investigado quantos salários 


Foram investigados os rendimentos para | Foram investigados os randimentos para | Foram investigados os rendimentos da 
todas as pessoas de 10 anos e mais, [todas as pessoas de 10 anos e mais, | ocupação habitual, para menores ds 5 a 9 anos 
independentemente de trabalharem ou não. | independeniemerte de trabalharem ou não. | de idade. Foram investigados os rendimentos 
Os rendimentos do trabalho não podertam ser | Os rendimentos do trabalho não poderiam ser | do trabalho (na ocupação habitual » em todas 
obtidos diretamente. Para conhecer os | obtidos diretamente. Para conhecer os | as ocupações) para as pessoas de 10 anos e 

rendimentos da PEA deveriam ser|rendimentos da PEA devariam ser| mais. i 
considerados apenas aqueles referentes às | considerados apenas aqueles referentes às | Foram investigados os outros rendimentos 
pessoas que trabalhavam. pessoas que trabalhavam de todas as pessoas de 10 anos e mais, 
O rendimento familiar poderia ser obtido peta | O rendimento tamiliar poderia ser obtido pela | independentemente de trabalharem ou não. 
soma dos rendimentos das pessoas que | somadas pessoas que compõem a familia. Se | O rendimento familiar poderia ser obtido a 
compõem a familia. uma dessas fosse considerada como “sem | partir da soma dos rendimentos das pessoas 
declaração de rendimentos”, toda a familia | que compõem a familia. Os sem declaração 
ficaria incluida nesta classificação. foram calculados da mesma forma que no 
Conso de 1970. 


Para os que recebem randimentos fixos foram | Rendimentos fixos (salários, ordenados, | Rendimento médio mensal bruto obtido na 
cornisiderados os relativos ao mês anterior à | vencimentos contratuais, saldos etc.) — mês | ocupação principal 9 nas outras ocupações — 
data do Censo. anterior à data do Censo. Para empregados, rendimento do mês ante- 
Para 0s que recebem rendimentos variáveis foi | Rendimentos varidvais (honorários de | rior, para empregadoras e autônomos, média 
considerada a média mensal dos rendimentos | profissionais liberais, comissões de venda, | mensal do rendimento dos doze meses 
do ano anterior à data do Censo. corretagens, prestações de serviços, | anteriores à data do Censo. 

donalivos, aluguéis, retiradas de empresários, | Rendimento de outras fontes — Para 
lucro com operações de revenda) — média | aposentados « pensionistas, rendimentos do 
mensal dos doze meses anteriores à data do | mês anterior, para rendimentos de aluguáis e 
Censo. arrendamentos, de doações regularmente 
Para os que recabassem rendimentos fixos e | recebidas e de emprego de capíal, média 
variáveis foi considerada a soma da parte fixa | mensal dos rendimentos dos doze meses 
(mês anterior) com a parte variável (mádia | anteriores à data do Censo. 
mensal dos doze meses anteriores à data do 




























































































Censo). 


Fonte; A, €C, Médici (1984), p. 23. 
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Outra fonte de limitação dos dados refere-se à forma como são 
publicados ou disponibilizados ao público. Na maioria dos países, incluindo o 
Brasil, as informações são publicadas por estrato de renda, o que não pode ser 
evitado por se tratar de dados censitários que compreendem um elevado 
número de declarações. Este fato, contudo, impõe adotar hipóteses sobre o 
comportamento da distribuição da renda intra-estratos - em geral, uma função 
de densidade linear - e sobre o último estrato que não possui limite superior 
definido por exemplo, Hoffmann e Kageyama (1985) adotam uma função de 
Pareto com dois parâmetros. Ademais, nem sempre todas as informações 
necessárias se encontram disponíveis nas publicações. Por exemplo, no caso 
do Brasil, para os Censos de 1970 e de 1980, desconhece-se a renda média das 
famílias por estrato de renda, implicando que a distribuição da renda familiar per 
capita seja obtida a partir de estimativas da renda total e do tamanho médio da 
família. 

Todas as restrições apresentadas, tanto de ordem metodológica como 
referentes à qualidade dos dados, fazem com que os estudos relativos às 
tendências da distribuição da renda devam ser complementados com análises 
sobre a evolução de outros indicadores sociais, de tal forma a ratificar o 
comportamento observado"?'. 


4. A distribuição da renda no Brasil 


Entre 1960 e 1970, qualquer que seja o indicador analisado, observa-se 
que ocorreu um aumento no grau de desigualdade da distribuição da renda no 
País. Este fato foi alvo de amplo debate no meio acadêmico e político até 
meados da década de 70'2. O trabalho de Langoni (1972) foi o precursor desses 
estudos, analisando a distribuição da renda entre 1960 e 1970, usando o 
conceito de população economicamente ativa (PEA). Os resultados apurados 
mostravam que nesse período havia ocorrido uma redistribuição perversa na 
renda do País: todos os percentis da população economicamente ativa haviam 
PC o participação relativa na absorção da renda, exceto o grupo dos 10% mais 
ricos. Em função disto, o coeficiente de Gini tinha-se elevado de 0,4999 para 
0,5684, cerca de 14% (quadro 3). 

Segundo Langoni, o fator principal no aumento do grau de desigualdade 
residia na escassez de mão-de-obra qualificada no período (a variável 
qualificação era captada pela variável educação), que estaria implicando uma 
ampliação desmesurada dos diferenciais de salários, em particular, no meio 
urbano e na região Sudeste do País. 





Ae Para o Brasil, vejam-se por exemplo os estudos de Denslow e Tyler (1983) e de Pfefferman e Webb (1979). 
Ê Vejam-se, entre outros, os trabalhos de C. G. Langoni (1972); A. Fishlow (1972); R. Hoffmann e J. C. Duarte 
(1972); M. H. Simonsen (1974) e J. Kingston e L. S. Kingston (1972). 
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Quadro 3 
Brasil 
Comparação da Distribuição de Renda 1960/1970 





Fonte: Langoni (1972). 


Além dessa evidência - bastante parcial para explicar a magnitude do 
fenômeno - deseja-se ressaltar que, na raiz do aumento nas disparidades; dos 
rendimentos, encontra-se o rápido crescimento econômico do País, que desde a 
segunda metade dos anos 50 ocorreu sobre uma estrutura social e econômica 
caracterizada previamente por uma extremada concentração na acumulação da 
riqueza - física e humana - e no poder político. 

O modelo industrial do País - centrado na substituição de importações - 
também possuía características concentradoras, como, por exemplo, a produção 
de bens de consumo duráveis, a intensividade de capital na produção, as 
transferências do Estado para o capital etc. E, ademais, outro elemento 
concentrador nesse quadro era que o modelo industrial efetivou-se na região 
Sudeste, que desde o século passado já representava a região mais rica do País. 

O rápido crescimento da indústria entre 1950 e 1980 teve um impacto 
estrutural sobre a produção, a força de trabalho e a realocação espacial da 
população (quadro 4). Nesse sentido, os diferenciais de rendimento ampliaram- 
se sob diversas óticas: entre regiões, áreas urbana e rural e ocupações urbanas 
não qualificadas e qualificadas. 

Finalmente, a ampliação dos diferenciais de salários, observada no meio 
urbano entre ocupações qualificadas e não qualificadas, deve ser remetida não 
só à escassez de mão-de-obra qualificada, que se verificou no período, como 
também a dois fatos associados ao regime militar pós-64: a política salarial 
implantada pelo Governo Federal, após 1966, e o desmantelamento da 
organização sindical, nesse mesmo período até 1978. 
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Quadro 4 
(a) 
Taxas Médias Anuais do Crescimento Real do 
Produto Interno Bruto, Produto Interno Bruto 
“Per Capita”, Produto Secundário e Produto Agrícola 








PRODUTO REAL? 
Industrial Agrícola Serviços 
(em percentagem) 











1955-50 7.30 
1960-55 6.57 
1965-60 4.21 
1970-065 ND 

1975-70 t0.89 


1980-75 






Fontes: Elaborados pela autora a partir de: 1. FIBGE (1987), p. 11-112; 2. FGV (1972), Conjuntura 
Econômica - RJ, v. 26, p. 11, 1972; FIBGE (1987), p. 122-3. 


(b) 
Participação Relativa do Produto e dos 
Empregos por Setores Brasil 
(1950-1980) 









Rstativa dos Produtos Setoriais 
no Produto Interno Liquido (custo de fatores) 
& preços de 1970. 


(om percentagem) 










Participação Relativa da População 
Economicamente Aliva 


(om percentagem) 





Fonte: Elaborados pela autora a partir da FIBGE. Diversos anos. Censos demográficos. FIBGE - 
RJ. FGV. Diversos anos. Conjuntura Econômica - RJ. 
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O período 1960-1980 apresenta diferenças sensíveis. Entre 1970 e 1980, 
utilizando-se como unidade de análise a população economicamente ativa, 
observa-se que o movimento desigualador nos rendimentos continuou, embora 
de uma forma menos exacerbada. O coeficiente de Gini, entre 1960 e 1970, 
aumentou com maior intensidade entre a população economicamente ativa do 
setor urbano, enquanto na década seguinte o maior aumento ocorreu entre a 
população economicamente ativa do setor primário. Basicamente, este é o 
resultado da aceleração do processo de modernização da agricultura. Entre 
diversas implicações, o número de assalariados no campo aumentou em 
detrimento do número de trabalhadores sem remuneração. Um maior número de 
pessoas economicamente ativas passou então a ser computado nas estatísticas 
sobre renda na base da estrutura de rendimentos, tendendo a aumentar o grau 
de desigualdade (quadro 5). 


Quadro 5 
Comparações entre Distribuições de Renda, Conceito PEA 
Coeficientes de Gini Selecionados segundo Setores Econômicos 
Brasil (1960-1980) 


Conceito PEA 

(rendas positivas) SETORES TOTAL 
1960 0.499 
1970 0.568 
variação (%) + 13.0 
1970 0.561 
1980 0.592 
variação (% + 5.50 





Fonte: Langoni (1972), período entre 1960-1970. R. Hoffmann e A. Kageyama (1985), período entre 
1970 e 1980. 


Analogamente, entre 1960 e 1970, o coeficiente de Gini cresceu 
relativamente mais nas regiões Sudeste e Sul, e, entre 1970 e 1980, esse 
indicador se ampliou com maior intensidade nas regiões Nordeste, Centro-Oeste 
e Norte. O Nordeste apresentou entre 1970 e 1980 crescimento relativo maior 
nos rendimentos médios e medianos da população economicamente ativa, 
mormente urbana, quando comparado com as demais regiões. Isto porque em 
1960 a base dos rendimentos médios era muito pequena, além de alguns 
Estados terem recebido o impacto de maior industrialização e da modernização 
do setor terciário. Os mesmos argumentos, exceto pelo impacto da 
industrialização, que ainda não atingiu significativamente essas regiões, se 
estendem para explicar o comportamento do índice de Gini nas regiões Centro- 
Oeste e Norte (quadro 6). 
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Quadro 6 
Comparações entre Distribuições de Renda, Conceito PEA 
Coeficientes de Gini Selecionados 
Brasil 
(1960-1980) 










REGIÕES 
IV 


+24.55 


N/A 
N/A 
N/A 


Fonte: Langoni (1972), período entre 1960-1970. Hoffmann e Kageyama (1985), período entre 1970- 
1990. 
Notas: Regiões | - RJ; H - SP; III - Sul; IV - MG e ES; V - Nordeste; VI - Norte e Centro-Oeste. 1. 
Langoni (1972); 2. Hoffmann e Kageyama (1985); 3. Agrega as regiões 1 e H; 4. Refere-se à 
região Norte; S. Refere-se à região Centro-Oeste. 







Analisando a distribuição da renda segundo o conceito de renda familiar, 
verifica-se que entre 1970 e 1980 o coeficiente de Gini decresceu. Este fato foi 
fruto da redução ocorrida no grau de desigualdade na distribuição da renda da 
região Sudeste - mais rica do País. O comportamento da região Sudeste e as 
diferenças observadas no comportamento do grau de desigualdade entre os 
rendimentos da população economicamente ativa e das famílias são explicados 
pela ampliação, entre 1970 e 1980, no número de pessoas ativas - que 
ingressaram no mercado de trabalho - por família (quadro 7). 


Quadro 7 
Comparações entre Distribuições de Renda, Conceito Renda Familiar 
e Pessoas segundo Rende Familiar "Per Capita" 


Coeficiente de Gini Selecionados 


Brasil 
(1970-1980) 


Anos Renda Familiar Pessoas segundo Renda 
. Famihar por capita 





1970 834 
1980 606 
variação (4) -44 


Fonte: R. Hoffmann e A. Kageyama (1985). 


A última observação que se deseja apresentar sobre a distribuição da renda 
relaciona-se à distribuição das pessoas segundo o rendimento familiar "per 
capita". O quadro 7 mostra que nesta última década ocorreu uma redução 
sensível no índice de desigualdade. Este fato também é explicado pelo aumento 
do número de membros ativos por família e pela diminuição do tamanho médio 
das famílias, que declinou de 4,8 para 4,4 membros. 
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A melhoria apresentada pelos indicadores de desigualdade de renda para 
o período não pode ser encarada com muito otimismo. E, principalmente, não 
deve mascarar o fato do Brasil ainda apresentar níveis de desigualdade de renda 
extremamente elevados quando comparados com outros países, mesmo com 
aqueles em desenvolvimento. Além do que, no que diz respeito à população 
economicamente ativa, o coeficiente de Gini elevou-se no setor agropecuário - 
setor que congrega a maioria das famílias pobres do País. 

Para a década de 80 não existe ainda um conjunto de estudos que 
esgotem a base empírica sobre a evolução da distribuição da renda. Os estudos 
existentes indicam, no entanto, que a tendência à concentração da renda 
continuou quando o conceito adotado para mensuração é população 
economicamente ativa (quadro 8). Este fenômeno é explicado principalmente 
pelo aumento do número de ocupados em atividades de baixa produtividade e 
baixos salários, muitos dos quais contratados de forma ilegal e exercendo o seu 
trabalho por conta própria. 


Quadro 8 
Distribuição da renda real mensal de População Economicamente 
Ativa e Coeficiente de Gini 
Brasil 
(1960-1988) 





Fonte: Langoni (1972); Hoffmann (1983) e Bonelli e Sedlacek (1991). 


5. Sumário 


A análise da evolução da distribuição da renda é vital para diagnosticar 
os beneficiários do processo de crescimento econômico e para orientar grupos 
e partidos políticos nas demandas sociais que conduzam a sociedade a um nível 
de consumo material mais igualitário e justo - de acordo com valores sociais 
determinados. 

O cômputo estatístico da distribuição envolve problemas metodológicos 
praticamente insolúveis, mas que devem ser lembrados quando se analisam os 
dados. As principais restrições referem-se às formas como são coletados os 
dados e colocados à disposição do público. Além disso, existem limitações de 
ordem metodológica associadas à escolha do conceito de distribuição da renda. 
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As evidências empíricas sobre o Brasil mostram que o País apresenta um 
dos piores perfis de distribuição de renda do mundo - índice de Gini em torno ou 
superior a 0,50. A desigualdade na distribuição entre os indivíduos ocupados 
ampliou-se fortemente entre 1960 e 1970, e continuou aumentando, embora de 
forma menos exacerbada, na década de 70. Esse comportamento resulta da 
elevação nos índices de desigualdade dos rendimentos das pessoas ocupadas 
no setor primário e das ocupadas nas regiões Nordeste e Centro-Oeste; e em 
função da maior participação de jovens e mulheres na força de trabalho, que se 
situam na base da estrutura de rendimentos. 

Enquanto os índices de desigualdade relativos à distribuição de renda 
das famílias apresentam pequena redução entre 1970 e 1980, os índices 
estimados para os indivíduos segundo a renda familiar per capita apresentam 
uma redução mais pronunciada. Por sua vez, a explicação para estas tendências 
encontra-se na ampliação do número de membros ativos por família e na 
redução de seu tamanho médio. Deseja-se no entanto ressaltar que as causas da 
má distribuição da renda no País residem basicamente em três elementos: na 
elevada concentração de riquezas do País e na ausência histórica de políticas 
públicas que objetivem mudanças estruturais e de redistribuição de renda; na 
baixa organização social e política de base do povo brasileiro; e no descaso e 
incapacidade das classes dominantes e dirigentes do País em conceber uma 
nação moderna. 
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Parte IV 
Noções de Comércio Internacional 


Capitulo 1 - Comercio Internacional 


Apêndice - O Setor Externo da Economia Brasileira 
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1 - Comércio Internacional 





João Sayad 


Professor Titular da FEA / USP economista, Ph.D. (Universidade de Vale, EUA), 
livre-docente, professor adjunto e professor titular pela USP. 





1. Introdução 


Por que a Suíça é o maior produtor mundial de relógios, ao passo que o 
maior produtor de café é o Brasil? Por que a taxa cambial, isto é, o preço do 
dólar e de outras moedas está subindo constantemente? Que motivos fazem 
corri que o governo incentive a exportação? Quais são as funções do Fundo 
Monetário Internacional, e quais as principais razões da crise financeira 
internacional? 

Estes são alguns dos principais problemas relativos ao comércio 
internacional, que serão abordados neste capítulo. Para responder a algumas 
das perguntas acima, existem alguns instrumentais teóricos específicos que 
constituem a Teoria do Comércio Internacional, cujos objetivos são exatamente 
a explicação de por que os países comerciam entre si, por que alguns países 
produzem alguns bens enquanto outros países produzem outros, por que 
existem barreiras ao comércio etc. A Teoria Econômica apresentada até esta 
altura do curso, isto é, a teoria microeconômica e a teoria macroeconômica, é 
útil para a explicação e análise destes problemas, mas existe uma série de 
particularidades que exigiram a construção de item especial na Teoria 
Econômica, qual seja, a Teoria do Comércio Internacional. Entre as principais 
particularidades, pode-se citar primeiramente o fato de as trocas ou o comércio 
não serem realizados entre indivíduos ou firmas de uma mesma nação. Isto não 
quer dizer que o comércio entre nações seja feito por meio do governo. Na 
realidade, os principais participantes do comércio internacional são indivíduos e 
empresas pertencentes a nações diferentes e, portanto, sujeitos a legislações 
diferentes. Além disto, outro aspecto peculiar, no caso do comércio 
internacional, se refere ao problema monetário. Quando uma empresa brasileira 
vende para uma empresa brasileira, está obrigada por lei a aceitar, como 
pagamento pelas vendas, a moeda nacional, ou seja, o cruzeiro. Entretanto o 
mesmo não ocorre quando uma empresa brasileira vende para uma empresa 
argentina. Aquela não aceita como pagamento os pesos argentinos porque, com 
a moeda argentina não poderá pagar seus operários ou realizar suas compras 
no Brasil. Da mesma forma, uma empresa argentina não aceitará como 
pagamento cruzeiros, já que esta moeda não será aceita na Argentina. Este 
aspecto introduz uma diferença adicional nos problemas de comércio 
internacional, sendo uma das, justificativas para a elaboração de uma teoria 
especial, ou seja, a Teoria do Comércio Internacional. A razão básica, entretanto, 
para se estudar o comércio internacional separadamente reside na "imobilidade- 
de fatores de produção entre nações. Em palavras mais simples, isto significa 
que, enquanto dentro de uma nação a mão-de-obra e o capital movimentam-se 
entre diversas firmas e entre regiões diferentes, orientados pelas taxas de lucros 
dos diversos setores de produção e das diversas regiões, entre nações não 
existe esta mobilidade. Isto não quer dizer que não existe nenhuma 
movimentação de mão-de-obra ou capital entre diversas nações, mas que estas 
movimentações são mais difíceis. 
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Para a exposição desta teoria, na seção seguinte introduzimos alguns 
conceitos necessários à compreensão das relações internacionais, para em 
seguida apresentar a Teoria do Comércio Internacional propriamente dita. 
Compreendidas estas duas seções, procuraremos responder às questões 
inicialmente formuladas, o que será feito na parte 4, quando da análise das 
relações entre o comércio internacional e o desenvolvimento econômico. 

As relações do comércio internacional com a economia brasileira, bem 
como a evolução do setor externo do Brasil, são abordados no Apêndice a este 
Capítulo, de autoria do Prof. Antonio E. T. Lanzana. 


2. Mecanismos do comércio internacional: alguns conceitos 
fundamentais 


2.1. Taxas de câmbio 


Se dois países diferentes pretendem comerciar entre si é necessário que 
exista alguma forma de conversão das moedas de um país em moedas de outro 
país. Assim, por exemplo, se o Brasil deseja vender café aos Estados Unidos, é 
necessário que exista alguma medida para converter o preço do café brasileiro 
em dólares. Tal medida é exatamente a taxa de câmbio - cada dólar custa Cr$ 
1.000,00, o quilo de café em cruzeiros é Cr$ 4.000,00 e em dólar será 4 dólares. 

A taxa de câmbio, portanto, é a medida pela qual a moeda de um país 
qualquer pode ser convertida em moeda de outro país. Em outras palavras, a 
taxa de câmbio é exatamente o preço de uma moeda em termos de outra. Assim, 
o dólar custa Cr$ 1.000,00, a libra custa aproximadamente Cr$ 2.000,00 e o yen 
Cr$ 10,00. E por meio da taxa de câmbio, enfim, que podemos relacionar dois 
sistemas de preços relativos de dois países quaisquer. 

Como qualquer preço, a taxa de câmbio também é influenciada pela oferta e 
pela demanda. Por exemplo, o preço do dólar é fixado pela oferta de dólares e 
pela demanda de dólares; o preço do franco pela oferta e demanda de francos e 
assim por diante. De uma forma geral, a taxa de câmbio é influenciada pela 
oferta e demanda de divisas, isto é, pela oferta e demanda de moeda estrangeira 
num determinado país. 
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Os ofertantes de divisas são exatamente os exportadores que receberam, 
em troca de suas vendas, moedas estrangeiras que não podem ser utilizadas no 
país e que necessitam, portanto, ser trocadas por moeda nacional e as empresas 
que obtiveram empréstimos em moeda estrangeira e precisam convertê-la em 
cruzeiros. A demanda de divisas é constituída pelos importadores que 
necessitam de moedas estrangeiras para efetuar suas compras em outras 
nações, já que neste caso a moeda nacional não é aceita, e pelos devedores em 
moeda estrangeira que precisam de divisas para saldarem as suas dívidas. E 
preciso lembrar sempre que, como qualquer curva de oferta e demanda, ambas 
representam "desejos", isto é, o comportamento psicológico dos exportadores e 
importadores em relação à taxa de câmbio e ao montante de moedas 
estrangeiras que "desejam" comprar e vender. Se a taxa de câmbio for muito 
elevada, muitos produtores ou muitas empresas desejarão exportar, e a oferta 
de dólares será muito grande. E fácil compreender os motivos: se um quilo de 
café vale 4 dólares, quando a taxa de câmbio é Cr$ 2.000,00, o exportador 
receberá Cr$ 8.000,00 por quilo e desejará, portanto, exportar mais do que 
quando a taxa de câmbio é de Cr$ 1.000,00 e receber apenas Cr$ 4.000,00 por 
quilo (estamos supondo no exemplo que o preço do café é constante em 
dólares). 





Taxa de câmbio Preço do café Preço do café 
Cr$ por dólar em dólares em cruzeiros 


Desejam exportar mais 
| Desejam exportar menos | exportar menos 


ERR de câmbio FER da gasolina RE da Importações 
Cr$ por dólar em dólares gasolina em Cr$ 
0,50 1.000,00 Desejam importar menos 
0,50 500,00 Desejam importar mais 





A conclusão a se extrair dos dois exemplos é bastante simples: quanto 
maior a taxa de câmbio, maior o volume que as empresas desejam exportar, 
quanto menor a taxa de câmbio, menor o volume que as empresas desejam 
exportar. Como a oferta de divisas depende das exportações, quanto maior a 
taxa de câmbio, maior a oferta de divisas e, quanto menor a taxa de câmbio, 
menor a oferta de divisas. Assim, como qualquer curva de oferta, a curva de 
oferta de divisas é crescente em relação ao preço, isto é, crescente em relação à 
taxa de câmbio. 

Do lado das importações, a situação se inverte: quanto maior a taxa de 
câmbio, menor a quantidade que as empresas desejam importar e menor, 
portanto, a demanda de divisas; quanto menor a taxa de câmbio, maior a 
quantidade que as empresas desejam importar e, portanto, maior a demanda de 
divisas. Como uma curva de demanda qualquer, a curva de demanda de 
importações é decrescente em relação ao preço ou à taxa de câmbio!?, 





es O raciocínio só é válido se a demanda dos produtos do país exportador e se a demanda de importações 
forem elásticas. Não introduzimos este aspecto por motivo de simplificação. 
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Graficamente, a curva de demanda e a de oferta de divisas podem ser 
apresentadas como nos gráficos abaixo. 


Gráfico 1 
Taxa da Oferta 
Câmbio 
o pri df) 
Demanda 
O, = Os Quantidade de divisas 


Quando a taxa de câmbio for exatamente igual a P,, no gráfico 1, o 


volume de demanda de divisas é exatamente igual ao volume de oferta de 
divisas e o mercado de divisas está em equilíbrio. Com a taxa de câmbio em 
equilíbrio, a quantidade de divisas que os exportadores estão dispostos a 
vender (Q,) é exatamente igual à quantidade de divisas que os exportadores 


estão dispostos a comprar (Q ,). 


Falta analisar ainda os fatores que influenciam tanto a oferta quanto a 
demanda de divisas. Suponha, por exemplo, que os produtos de exportação 
brasileiros tenham sua demanda aumentada nos países estrangeiros. Isto fará 
com que os exportadores consigam preços maiores por seus produtos e 
consigam, portanto, mais dólares pela exportação. Em consequência, a curva de 
oferta de divisas se desloca para a direita como no gráfico 2, e, a uma mesma 
taxa de câmbio Po, os exportadores desejam ofertar mais dólares. Mas a esta 
taxa de câmbio os importadores desejam comprar apenas; Qd. Em 
consequência sobrarão dólares nas mãos dos exportadores, que estarão 
dispostos a vendê-los a uma taxa de câmbio menor, P,, que será a nova taxa de 
equilíbrio. 
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Gráfico 2 


Taxa de 
Câmbio 





Os OQ, O, Quantidade de divisas 


Imagine agora que a coletividade brasileira aumente a demanda de bens 
importados, isto é, aos mesmos preços, os brasileiros desejam comprar mais 
gasolina, mais cigarros americanos, mais automóveis importados etc. Isto 
significa que os importadores desejam importar mais bens, mesmo a preços 
maiores, ou seja, que a curva de demanda de divisas se deslocará para a direita 
como no gráfico 3 abaixo. 


Gráfico 3 


Toa de 
Câmbio 


P, 


Po 





AR Q, Quantidade de divisas 


A nova taxa de câmbio de equilíbrio será P,, maior do que P,, e, a esta 


nova taxa de câmbio, a quantidade de divisas que os importadores desejam 
comprar será exatamente igual à quantidade de divisas que os exportadores 
desejam vender. Em conclusão: a curva de oferta e a de demanda de divisas 
dependem dos gostos e preferências das populações do país importador e do 
exportador. 
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A demanda de divisas depende, por outro lado, da renda do país 
importador. Quando cresce a renda de um país, cresce a demanda de todos os 
bens de economia (exceto a de bens inferiores). Então, quando cresce a renda 
do país, também deve crescer a demanda de bens importados. Se a demanda de 
bens importados cresce, deve crescer também a demanda de divisas 
necessárias para pagar as importações. Portanto, é razoável admitir-se que, 
quando cresce a renda do país, cresce também a demanda de divisas. 

O fator mais interessante na determinação da demanda e da oferta de 
divisas é, principalmente para a análise do caso brasileiro, o nível geral de 
preços. Suponha, por exemplo, que o nível geral dos preços cresça 20% no 
Brasil, enquanto nos outros países permaneça constante. Os exportadores que 
desejavam vender uma determinada quantidade de divisas a Cr$ 1.200,00, agora 
desejam vender menos dólares por Cr$ 1.200,00, pois, a este preço, podem 
comprar menos bens internamente, já que o nível de preços cresceu em 20%. 
Por isto a curva de oferta de divisas se desloca para a esquerda, aumentando a 
taxa de câmbio de equilíbrio. Por outro lado, os importadores desejam comprar 
mais dólares à taxa de Cr$ 1.200,00. Isto porque, relativamente aos preços 
internos que subiram em 20%, os produtos importados passam a ser mais 
baratos. Então, por causa da elevação do nível geral de preços, a curva de 
demanda de importações se desloca para a direita. 

Em conclusão: quando cresce o nível de preços, ou seja, -o há inflação, 
diminui a oferta de divisas e aumenta a demanda de divisas, resultando nutri 
aumento da taxa de câmbio. 

Até agora, estudamos a determinação da taxa de câmbio no mercado. 
Entretanto, quase todos os países do inundo adotam taxas de câmbio fixas, isto 
é, as taxas de câmbio são fixadas pelo governo. A primeira vista, as taxas de 
câmbio fixadas pelo mercado, como nos exemplos anteriores, parecem fornecer 
um mecanismo bastante simples de ajuste sem maiores problemas. Entretanto, 
existem vários motivos que fazem com que seja necessária a intervenção do 
governo na fixação das taxas de câmbio. Em primeiro lugar, se as elasticidades 
da demanda e da oferta de divisas forem muito pequenas, as alterações na 
oferta e na demanda de divisas provocarão grandes alterações na taxa de 
câmbio. O gráfico 4 mostra a situação. 

Se a oferta de divisas O0 se deslocar para O 1, por causa de uma queda 
nos preços do café, por exemplo, a taxa de câmbio passará a ser Pl, subindo (Pj 
- PO). Estas grandes alterações na taxa de câmbio provocam grandes alterações 
na economia e, se forem frequentes, acabam por ocasionar problemas muito 
graves. No caso do Brasil, basta pensar o que aconteceria se, de um dia para 
outro, a taxa de câmbio aumentasse em 100%. Os preços dos produtos 
importados, como o trigo e a gasolina, subiram de um dia para outro, 
provocando um aumento considerável nos preços dos transportes e nos preços 
dos alimentos. 
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Gráfico 4 


Taxa de 
Câmbia 





Or Qg Quantidade de divisas 


Um segundo argumento a favor da fixação das taxas de câmbio pelo 
governo e a especulação. Quando os compradores de divisas esperam que a 
taxa de câmbio se eleve, antecipam suas compras e compram quantidades 
maiores, isto é, aumentam a demanda. Por outro lado, quando os ofertantes 
acreditam que a taxa de câmbio vai se elevar, diminuem a sua oferta para vender 
mais tarde. O resultado é que as expectativas dos compradores e dos 
vendedores, sobre a elevação da taxa de câmbio, acabam por diminuir a oferta e 
aumentar a demanda. Como conseqiiência, a taxa de câmbio acaba por se elevar 
mesmo. 

E necessário compreender corretamente o conceito de especulação. Por 
especulação, entende-se a tomada de decisões baseando-se em perspectivas 
sobre a evolução futura do mercado. Isto é, se se acredita que amanhã a taxa de 
câmbio vai ser maior que a taxa de câmbio hoje, é conveniente e racional 
comprar dólares hoje para vender amanhã, e é este o fenômeno que se 
pretendeu citar no parágrafo anterior. O termo especulação não contém em si 
nenhum sentido moral, nem está ligado à "corrupção" ou -falcatruas”" ou - 
negociatas". E fenômeno de mercado, quando existem perspectivas sobre a 
evolução futura dos preços. 

Em alguns mercados, os especuladores, ao invés de provocarem grandes 
variações nos preços, conseguem estabilizar os preços, isto é, conseguem 
evitar que os preços variem muito num período curto de tempo. No caso de 
produtos agrícolas, por exemplo, os especuladores, mantendo estoques 
reguladores, evitam que se verifiquem grandes quedas ou grandes elevações 
nos preços dos produtos agrícolas. 

No caso do mercado de divisas, a existência de especulação na maioria 
das vezes provoca apenas variações maiores na taxa de câmbio, e este fato 
adiciona uma razão a mais para que as taxas de câmbio sejam fixadas pelo 
governo. 
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Estes são os dois principais argumentos favoráveis à taxa de câmbio fixa. 
Embora exista grande controvérsia teórica a respeito da conveniência ou não da 
fixação das taxas de câmbio, a maioria dos países a adota e o próprio Fundo 
Monetário Internacional exige que os governos dos países-membros fixem a 
taxa cambial. 


2.2. Balança de pagamentos 


A balança de pagamentos é registro contábil de todas as transações de 
um país corri outros países do mundo. Assim, na balança de pagamentos estão 
registradas todas as importações que o Brasil faz de outros países do mundo, 
todas as exportações brasileiras, os fretes que os navios brasileiros pagam a 
navios estrangeiros, os empréstimos que o Brasil recebe em moeda estrangeira, 
o capital das firmas estrangeiras que abrem filiais no Brasil, o capital das firmas 
estrangeiras que saem do Brasil etc. 

Como se pode concluir dos exemplos anteriores, na balança de 
pagamentos estão registradas todas as compras e vendas de moeda 
estrangeira. As compras de moedas estrangeiras são efetivadas para importar 
mercadorias de outros países ou para pagar serviços prestados por estrangeiros 
a brasileiros ou para que as firmas estrangeiras possam enviar seus lucros aos 
países de origem ou para pagamento de juros de empréstimos estrangeiros ou 
para pagamento de royalties e patentes a outras nações do mundo. As vendas 
de moedas estrangeiras são efetivadas pelos exportadores que receberam suas 
receitas em dólares pelas firmas estrangeiras que estão montando filiais no 
Brasil e precisam de cruzeiros ou pelas entidades que receberam empréstimos 
de outros países e precisam convertê-los em cruzeiros para realizar seus 
pagamentos. 

Todas as compras de moeda estrangeira são registradas no lado 
esquerdo da balança de pagamentos, isto é, são lançadas; a débito. Por outro 
lado, todas as vendas de moeda estrangeira são registradas no lado direito da 
balança de pagamentos, isto é, são lançadas a crédito. 

Esquematicamente, teríamos então: 


Do lado esquerdo - Débito Do lado direito - Crédito 
Compra de moeda estrangeira Venda de moeda estrangeira 


O total de compras de moeda estrangeira deve ser sempre exatamente 
igual ao total de vendas de moeda estrangeira, pois, sempre que alguém está 
vendendo alguma coisa, outra pessoa está comprando alguma coisa. Em outras 
palavras, a balança de pagamentos, assim como qualquer registro contábil, 
precisa estar sempre em equilíbrio, ou seja, o montante de débitos deve sempre 
"bater" corri o montante de créditos, da mesma forma que qualquer registro 
contábil que registre lançamentos por partidas dobradas. 
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Assim apresentada, a balança de pagamentos não fornece nenhuma 
informação sobre o comércio internacional de uma nação. Na realidade, para 
que estas informações possam ser obtidas, é necessário subdividir a balança de 
pagamentos em algumas categorias mais importantes. Geralmente, a balança de 
pagamentos é dividida em três grandes categorias, relativas a três tipos de 
transações. Em primeiro lugar, existe a chamada balança comercial, que registra 
todas as exportações de mercadorias brasileiras e todas as importações de 
mercadorias do resto do mundo. Depois, existe a chamada balança de serviços, 
que registra o montante pago pelo Brasil por serviços prestados por 
estrangeiros, como serviços de transportes, serviços de assistência técnica, os 
juros que o Brasil paga pelos empréstimos fornecidos por outras nações do 
mundo, bem como os lucros remetidos pelas multinacionais aqui localizadas. 
Registra também os recebimentos do Brasil por serviços prestados a 
estrangeiros. 

Desta forma a balança de pagamentos poderia ser representada assim: 


Balança Comercial = Débito Cródito 
importações Exportações 
Balança de Serviços = 
(Do lado esquerdo) = Débito (Do lado direito) = Credito 
Fretes pagos a navios estrangeiros Fretes recebidos por navios 
Prêmios de seguro de companhias brasileiros 
estrangeiras Prêmios de seguro de companhias 
Juros de empréstimos estrangeiros brasileiras 
Lucros remetidos ao exterior Lucros recebidos do exterior 


A balança comercial e a balança de serviços, consideradas 
conjuntamente, formam a chamada "balança de transações correntes"'?, A 
balança de transações correntes não registra os capitais das firmas estrangeiras 
que entram e saem do Brasil, os empréstimos que o Brasil recebe de entidades e 
nações internacionais etc. Todas estas transações que não se referem à 
produção e venda de serviços ou bens, ou seja, todas as transações que não se 
referem à produção corrente são registradas; na terceira divisão da balança de 
pagamentos, a balança de capitais. Nesta balança, são registrados o capital das 
firmas estrangeiras que ingressam no País, o capital estrangeiro que ingressa 
sob a forma de empréstimos, os empréstimos de outros governos ao Brasil, os 
empréstimos do FMI etc. 

Apesar de havermos afirmado que a balança de pagamentos está sempre 
em equilíbrio, isto não significa de forma alguma que as diversas divisões da 
balança de pagamentos também estejam em equilíbrio não é necessário que o 
montante de importações brasileiras seja igual ao montante de exportações 
brasileiras, e que o montante de renda de serviços pago aos brasileiros seja 
igual ao montante de renda de serviços pago a estrangeiros ou que o montante 
de capital que ingressou no País seja igual ao montante de capital que 
abandonou o País. O que afirmamos é que a soma dos débitos das três 
balanças, conjuntamente, deve ser igual à soma dos créditos das três balanças 
conjuntamente. 





124 6. E ER ; ale so ; ; 
Rigorosamente, a balança de transações correntes também inclui as chamadas Transferências Unilaterais 
(Donativos). 
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Um exemplo auxiliará na compreensão deste fato. Suponhamos que o 
Brasil tenha exportado 15 bilhões de dólares durante um determinado ano, que 
neste mesmo ano tenha importado 17 bilhões de dólares e que os serviços 
prestados pelo Brasil chegassem ao montante de 3 bilhões de dólares, ao passo 
que os serviços de transporte e de juros devidos aos estrangeiros se elevassem 
a 5 bilhões de dólares. Neste caso teríamos a seguinte situação: 


Balança Comercial (em milhões de dólares) 


Dabito Credito 
importações 17.000 Exportações 15.000 
Saldo Devedor = 2.000 

Balança de Serviços 
Transportes e juros 5.000 Transportes 3.000 
Saldo Devedor = 2.000 
Balança de Transações Correntes 
Saldo Devedor = 4.000 


Como afirmamos que a balança de pagamentos está sempre em 
equilíbrio, isto é, que sempre o montante de dólares recebidos precisa ser 
exatamente igual ao montante de dólares pagos, o saldo devedor de 4 bilhões de 
dólares precisa ser coberto de alguma forma. Se o Brasil importou 17 bilhões e 
pagou 5 bilhões de transportes, precisa de 22 bilhões de dólares para cobrir 
seus pagamentos. Recebeu pelas exportações 15 bilhões e pelos serviços 3 
bilhões, tendo um montante de 18 bilhões. Mas, para pagar 22 bilhões, faltam 
ainda 4 bilhões. Suponha que algumas firmas estrangeiras tenham ingressado 
no País e para isto tenham vendido 1 bilhão de dólares em troca de cruzeiros 
para realizar suas compras no Brasil. Faltam, mesmo assim, 3 bilhões de 
dólares. Uma das formas de cobertura desta diferença poderia ser por meio de 
um empréstimo junto ao FMI de, digamos, 1 bilhão de dólares. Outra forma 
poderia ser por meio da venda de dólares que o governo possuísse em r--serva 
exatamente para estas situações. E, finalmente, 1 bilhão de dólares restantes 
deveria ser obtido por empréstimos tornados pelas firmas brasileiras, no 
mercado financeiro internacional. 

Desta forma, portanto, estaria a balança de pagamentos em equilíbrio. O 
superávit da balança de capitais se compensa pelo déficit da balança de 
transações correntes, como não poderia deixar de ser, pois o montante de 
dólares pagos pelo Brasil precisava ser exatamente igual ao montante de 
dólares recebidos pelo Brasil. 
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Cabem, agora, algumas explicações adicionais sobre o significado do 
saldo devedor da balança de transações correntes, apresentado no exemplo 
anterior. Em primeiro lugar, é muito comum falarem desequilíbrio na balança de 
pagamentos ou em saldo negativo da balança de pagamentos. Como ficou 
demonstrado, não pode existir desequilíbrio na balança de pagamentos, já que o 
montante de recebimentos é igual ao de pagamentos. O que acontece é que na 
prática, por saldo devedor da balança de pagamentos, quer-se referir a saldo 
devedor na balança de transações correntes ou na balança de capitais e não na 
Balança de Pagamentos como um todo. 


Balança de Pagamentos (sm milhões de dólares) 


1. Balança de Transações Correntes 
1.1 Balança Comercial 
Importações 17.000 Exportações 15.000 
Saldo (défich) 2.000 
1.2 Balança de Serviços 
Frates pagos 5.000 Fretes recabidos 3.000 
Saido (déficit) 2.000 
1.3 Sakio da Balança de Transações Correntes 4.000 
2. Balança de Capitais 
Ingresso da Capitais 1.000 
Empréstimos em moeda estrang. 1.000 
Diminuição de Reservas 1.000 
Empréstimo FMI 1.000 
2.1 Saldo da Balança de Capital (superávit) 4.000 


Em segundo lugar, é preciso compreender o significado do saldo 
negativo na balança de transações correntes. Suponha que, no exemplo 
anterior, as relações apresentadas se referissem somente ao comércio entre o 
Brasil e os Estados Unidos. Neste caso, o Brasil teria produzido um total de 18 
bilhões de dólares (15 bilhões de exportação e 3 bilhões de serviços), isto é, 
teria auferido uma renda de 18 bilhões de dólares no comércio internacional. Em 
troca desta produção, entretanto, o Brasil recebeu 22 bilhões de dólares, isto é, 
4 bilhões de dólares a mais. Os Estados Unidos, por outro lado, produziram 22 
bilhões de dólares e receberam somente 18 bilhões, isto é, 4 bilhões de dólares 
a menos. Estes 4 bilhões de dólares de diferença são renda dos Estados Unidos 
colocada à disposição da economia brasileira. E um montante de renda que não 
foi consumido nos Estados Unidos, isto é, foi poupado, mas que foi transferido 
para o Brasil. Trata-se, portanto, de uma transferência de poupanças dos 
Estados Unidos para o Brasil. 

Este mesmo raciocínio pode ser explicado para as relações comerciais do 
Brasil corri todas as nações do mundo. Se houver um saldo negativo na balança 
de transações correntes, trata-se de uma transferência de poupanças do resto 
do mundo para o Brasil. 
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Em terceiro lugar, é necessário compreender como se relaciona a balança 
de pagamentos com as contas nacionais, analisadas na seção de 
macroeconomia. E preciso lembrar que, quando medimos o Produto Nacional de 
uma nação, estamos medindo a produção corrente de bens e serviços. Assim, a 
venda de uma casa produzida há dois anos não entra no cômputo do produto. 
Analogamente, em relação à balança de pagamentos, não são incluídos os itens 
que se referem à produção de bens e serviços ou de renda relativa a períodos 
anteriores. Só deve ser incluída a produção corrente de bens e serviços 
exportados. Se uma firma estrangeira, por exemplo, transfere seu capital, isto é, 
suas máquinas para o Brasil, esta operação não deve ser considerada no PNB, 
pois se trata da produção de anos passados. Se o Brasil contrai empréstimos, 
estes não devem ser incluídos no PNB, pois não se trata de produção. Em 
conclusão: só devem ser incluídas no cômputo do PNB as transações correntes 
e não as transações de capital, já que o PNB mede o Produto Corrente de uma 
nação. 

Formalmente, o PNB é definido como: 


PNB=C+1+G+X-M 


isto é, o montante de bens consumidos, mais o montante de investimentos, mais 
as despesas governamentais, mais as exportações e menos as importações, já 
que estas não são produzidas no Brasil. A diferença de X - M é exatamente o 
saldo positivo ou negativo da balança de transações correntes. 

Agora pode-se dar uma nova explicação para o significado do saldo 
negativo na balança de transações correntes. A condição de equilíbrio em 
macroeconomia é: 

Demanda Agregada = RN 
ou 


C+I+G+X-M=C+S+4T 


onde S é a poupança agregada, e T o nível de arrecadação do governo. 
Cortando C, vem: 


|+G+X-M=S+Tou1=S+(T-G)+(M-X) 


M - X é o saldo negativo da balança de transações correntes que se soma 
à poupança interna (privada e pública), permitindo, portanto, um investimento 
maior. 

Muitos países subdesenvolvidos apresentam saldo negativo na balança 
de transações correntes. Normalmente, estes países têm um volume de 
poupanças pequeno, já que sua renda é pequena, e complementam esta 
poupança interna por meio de um saldo negativo na balança de transações 
correntes. Isto não significa que este saldo negativo seja sempre favorável ao 
país subdesenvolvido; se o saldo negativo for compensado pela entrada de 
capitais estrangeiros que venham montar firmas no Brasil, mais tarde serão 
remetidos os lucros destas firmas. Isto não constitui um problema muito grave 
na balança de pagamentos, pois, se houver escassez de divisas para a remessa 
dos lucros, quem pagará taxas de câmbio mais elevadas serão as próprias 
firmas. Se o saldo negativo for coberto por empréstimos, a situação pode ser 
mais prejudicial, pois os juros deste empréstimo podem se tornar elevados, 
agravando num período posterior a situação da balança de transações 
correntes. Se a situação da balança de transações correntes for muito delicada, 
podem ser contraídos empréstimos a juros muito altos, e prazos muito curtos, o 
que fatalmente agravará a situação no ano seguinte. 
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De qualquer forma, um saldo negativo na balança de transações 
correntes representa uma transferência de poupanças do resto do mundo para o 
Brasil. O que se precisa considerar, além disto, são os "custos" desta 
transferência e as consequências disto na situação da balança de pagamentos 
nos anos seguintes. 


2.3. Alguns conceitos adicionais 


Antes de entrarmos na Teoria do Comércio Internacional propriamente 
dita, cabe definir dois conceitos adicionais bastante utilizados. O primeiro 
refere-se aos termos de intercâmbio ou relações de troca que são definidos 
como o quociente do índice dos preços dos produtos de exportação pelo índice 
dos preços dos produtos importados, isto é: 


R=— 
P 





m 


Outro conceito importante é o da capacidade de importar. Para 
avaliarmos quanto um país pode importar, dividimos a sua receita de 
exportações pelo índice dos preços de importação. Assim, se um país exporta 
100 e o índice de preços de importação é 10, pode importar aproximadamente 
10. Se no ano seguinte exporta 100 e o índice dos preços de importação passou 
para 20, pode importar menos, ou seja, só 5. O índice de capacidade de importar 
pode ser definido assim: 


RA QR. Q, 


Cm R. 
P P 





m m 


onde: 
P, é o preço das exportações 


Q, é a quantidade exportada 
P,-Q, é a receita de exportações 
P, é preço das importações 


3. Teoria do comércio internacional 


Até agora, foram discutidos alguns aspectos relativos ao comércio 
internacional, como a taxa de câmbio e a balança de pagamentos, que se refere 
a peculiaridades das relações de comércio entre nações que não se encontram 
no comércio interno de um país. Entretanto, resta saber porque duas nações 
diferentes comerciam, se é melhor para elas comerciarem e quais produtos 
devem comerciar. A resposta a todas estas perguntas foi elaborada pelos 
economistas clássicos, constituindo a Teoria das Vantagens Comparativas. 
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As conclusões extraídas por esta teoria são bastante simples, sendo 
possível enumerá-las antes mesmo da explicação do seu funcionamento. Em 
primeiro lugar, a teoria a firma que duas nações têm relações comerciais quando 
apresentam custos de produção diferentes. Em segundo lugar, conclui que uma 
nação exportará sempre aquele produto que produzir com custos relativamente 
menores do que o de outra. E finalmente, a partir destes resultados, argumenta 
que o comércio entre duas nações é vantajoso para ambas. 

Para a exposição da teoria propriamente dita, será utilizado o seguinte 
exemplo: suponha que o Brasil e os Estados Unidos possam produzir dois tipos 
de bens somente, café e automóveis. Os Estados Unidos podem produzir 8 mil 
automóveis por mês ou 2 mil sacas de café por mês. Por outro lado, o Brasil 
pode produzir 6 mil automóveis por mês ou 3 mil sacas de café. A tabela 1 a 
seguir resume estes dados do exemplo: 


Tabela 1 


Produção mensal da automóveis 
Produção mensal de café 


Como se pode ver, o Brasil produz café "melhor" do que os Estados 
Unidos, e os Estados Unidos produzem automóvel "melhor" do que o Brasil. 

Se o Brasil se dedicasse a produzir automóvel durante a primeira metade 
do ano e café durante a segunda metade, conseguiria produzir 36 mil 
automóveis e 18 mil sacas de café. Os Estados Unidos, se fizessem a mesma 
coisa, conseguiriam produzir 12 mil sacas de café e 48 mil automóveis, 
conforme tabela 2. Se o Brasil se dedicasse o ano inteiro à produção de café e 
os Estados Unidos à produção de automóveis, seriam produzidas 36 mil sacas 
de café e 96 mil automóveis. A produção total de automóveis aumentaria, assim 
como aumentaria a produção total de café, como demonstra a tabela 3. 


Total 
B4 
ao 





Tabela 2 















Os dois paísss produzindo os dois produtos 


Brasil EUA 
Produção anual de automóveis 36 48 
Produção anual de caté 18 12 
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Tabela 3 


O Brasil produzindo somente café e os EUA, somente automáveis 
Brasil EUA Total Ganho Liquido 
0 96 56 o? 
36 0 36 6 


Entretanto o Brasil não quer consumir apenas café, assim como os 
Estados Unidos não desejam consumir somente automóveis. Os Estados Unidos 
estão produzindo somente automóveis e desejam trocar automóveis por café e, 
da mesma forma, o Brasil deseja trocar café por automóvel. Se os dois países 
não comerciassem entre si, isto é, se os dois países produzissem automóvel e 
café ao mesmo tempo, a situação seria a seguinte: para produzir 6 mil 
automóveis a mais, o Brasil precisaria abandonar um mês da produção de café, 
ou seja, o Brasil deixaria de produzir 3 mil sacas de café; se quisesse um 
automóvel a mais, o Brasil precisaria abandonar 500 sacas de café. Então um 
automóvel custaria, no Brasil, 500 sacas de café. Inversamente, uma saca de 
café custaria 2 automóveis. Nos Estados Unidos a situação seria a seguinte: se 
os Estados Unidos quisessem produzir 2 mil sacas de café a mais, precisariam 
abandonar a produção de 8 mil carros, e, se quisessem produzir uma saca a 
mais, precisariam abandonar a produção de 4 carros. Então, nos Estados Unidos 
a saca de café custa 4 carros e, inversamente, um carro custa 1/4 de saca de 
café. Os custos nos dois países seriam, de acordo com a tabela 4: 





Produção anual de automóveis 
Produção anual de café 


Tabela 4 


Custo do automóvel em termos 
de café 


Custo do café em termos 
de automóvel 





Como a tabela indica claramente, os custos de produção dos automóveis 
são menores nos Estados Unidos, ao passo que os custos de produção de café 
são menores no Brasil, ou, em outras palavras, se os Estados Unidos quisessem 
produzir automóveis e café, pagariam por cada saca de café o preço de 4 
automóveis. Da mesma forma, se o Brasil quiser produzir café e automóveis, 
terá de pagar por cada automóvel 112 de café (sacas). Por outro lado, se o Brasil 
produzisse somente café e trocasse um determinado número de sacas de café 
por carros, pagaria por cada um apenas 114 de saca de café, que é o preço do 
automóvel nos Estados Unidos. E, se os Estados Unidos produzissem somente 
automóveis e trocassem um determinado número por sacas de café, pagariam 
apenas 2 automóveis por saca de café, que é o custo brasileiro do café, um 
custo bem menor do que se produzissem café internamente. Em conclusão: se 
cada país produzisse aqueles bens cujos custos relativos são menores, ambos 
os países sairiam ganhando, pois comprariam seus produtos a custos menores. 
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Esquecendo um pouco os números, a conclusão é óbvia. Os Estados 
Unidos não têm condições climáticas, nem solo adaptado para a produção de 
café. Se quisesse produzir café internamente, teria que desviar uma grande 
quantidade de recursos, que estão sendo empregados em outras produções, 
para produzir café. E os resultados não seriam muito auspiciosos, pois os 
custos seriam muito elevados. Da mesma forma, o Brasil não tem condições 
propícias para a produção de automóveis e, se quisesse produzi-los 
internamente, deveria abandonar grandes quantidades de café, ou seja, teria 
custos mais elevados na produção de automóveis. Conclusão: é mais vantajoso 
para os Estados Unidos produzirem automóveis somente e comprarem café do 
Brasil, e é mais vantajoso para o Brasil produzir somente café e comprar 
automóveis dos Estados Unidos. 

No exemplo anterior, os Estados Unidos são os "melhores" produtores de 
automóveis e o Brasil o melhor produtor de café. Mas as mesmas conclusões se 
aplicariam se considerássemos outro exemplo com a produção de milho e soja. 
Supondo, por exemplo, que os Estados Unidos produzissem mais milho e mais 
soja por mês do que o Brasil. Suponha que os seguintes dados de produção 
mensal sejam válidos para os Estados Unidos e o Brasil, na produção de milho e 
de soja, conforme tabela 5: 


Tabela 5 





Produção mensal de soja 


Como mostra a tabela, os Estados Unidos ganham do Brasil tanto na 
produção de milho quanto na produção de soja. Mesmo assim, valerá a pena 
para os Estados Unidos se concentrar somente na produção de soja. Isto é fácil 
de compreender: o custo da tonelada de milho nos Estados Unidos é 112 
tonelada de soja (para cada 6 toneladas a mais de soja por mês, precisa 
abandonar 3 toneladas de milho e, por regra de três, para cada tonelada a mais 
de soja, precisa abandonar 112 tonelada de milho), e no Brasil o custo de milho 
é 114 de tonelada de soja. Portanto interessa aos Estados Unidos produzir soja, 
enquanto interessa ao Brasil produzi r milho. Então, mesmo no caso de um país 
conseguir produzir melhor os dois produtos, ainda vale a pena se especializar 
naquele em que tem uma vantagem maior. Assim, no exemplo anterior, os 
Estados Unidos conseguem produzir 1,5 vezes mais milho e três vezes mais soja 
do que o Brasil. Então, ambos os países serão beneficiados se os Estados 
Unidos se dedicarem à produção do bem em que este tem uma vantagem 
comparativa maior, ou seja, a soja. 
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Um último exemplo elucidará a questão. Suponha um excelente advogado 
que seja também um excelente datilógrafo. Este advogado tem uma secretária 
que bate à máquina muito mais lentamente do que ele próprio. Mesmo assim, 
valerá a pena o advogado dedicar-se somente à advocacia e deixar à secretária 
as funções de datilografia. Isto porque, apesar de o advogado ser melhor em 
ambas as atividades, ele é muito melhor do que a secretária em advocacia do 
que em datilografia. 

Baseados neste tipo de raciocínio, ou seja, na teoria das vantagens 
comparativas, os clássicos concluíram que seria muito melhor para todos os 
países se especializarem na produção daqueles bens em que tivessem 
vantagem comparativa. Como cada país tem recursos naturais diferentes, em 
quantidades diferentes, e habilidades também diferentes, apresentam custos de 
produção diferentes. Assim, os custos de produção de relógios são menores na 
Suíça do que no Brasil, os custos de produção de café são menores no Brasil do 
que na França, e todos os países seriam beneficiados se cada país produzisse 
aqueles bens onde tivessem vantagens comparativas, isto é, custos de 
produção menores. Como conseguir isto? Por meio de um comércio 
internacional livre e sem barreiras alfandegárias, sem tarifas, sem restrições à 
importação ou à exportação. 

Se o livre comércio prevalecesse, fatalmente cada país produziria os 
produtos de custos menores e o bem-estar de todas as nações aumentaria, pois 
existiriam mais bens e ser-viços à disposição das nações para satisfazer uma 
quantidade maior de necessidades de seus cidadãos. 

Entretanto, para o funcionamento da previsão dos clássicos, era 
necessário que a teoria das vantagens comparativas fosse uma teoria realista. E, 
para analisarmos se uma teoria é realista, é necessário que analisemos se suas 
hipóteses são realistas. No caso da teoria das vantagens comparativas exposta 
acima, foram feitas várias hipóteses, implicitamente, e que passamos a 
enumerar: 

a) Suponhamos, em primeiro lugar, que os custos de produção de um 
bem sejam constantes no tempo, isto é, se os custos de produção de 
automóveis no Brasil são maiores do que nos Estados Unidos hoje, suporemos 
que serão sempre maiores e que, portanto, valerá a pena ao Brasil abandonar 
completamente a produção deste bem. Esta é a primeira hipótese pouco realista 
da teoria; ela é estática; não considera o tempo como fator que pode diminuir 
alguns custos e elevar outros, alterando os padrões de produção. 

b) Em segundo lugar, suponhamos que os produtos sejam vendidos 
pelos custos, isto é, que os mercados sejam de concorrência perfeita, o que 
evidentemente é uma hipótese bastante distanciada da realidade. 

c) Em terceiro lugar, esqueçamos fatores como as economias de escala e 
as economias externas que podem diminuir bastante os custos de produção de 
um país, quando este aumentar a produção de um bem que, num determinado 
momento, tem custos de produção maiores do que em outros países. 
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Por estas razões, nenhum país contemporâneo adota uma política de livre 
comércio sem restrições à importação, deixando sua economia completamente 
exposta à concorrência internacional. Isto não significa, entretanto, que uma 
nação deva de certa forma obedecer à Teoria das Vantagens Comparativas, isto 
é, que os Estados Unidos devam produzir café ou que o Brasil deva concorrer 
com a Suíça na produção de relógios. Trata-se, na realidade, de considerar, além 
da Teoria das Vantagens Comparativas, outros aspectos também importantes no 
comércio internacional. Estes aspectos, entretanto, serão tratados com mais 
cuidado no tópico seguinte, onde será dada ênfase ao comércio internacional, 
relativamente à situação do mundo subdesenvolvido. 


4. O comércio internacional e os países subdesenvolvidos 


Desde a época das grandes descobertas, a maioria dos países, hoje 
chamados de subdesenvolvidos, mantêm relações comerciais com as nações 
mais avançadas do mundo ocidental, exportando aqueles produtos que 
produziam com "vantagens comparativas" e importando os bens que os países 
mais desenvolvidos produziam mais suficientemente. Assim foi, por exemplo, no 
caso do café e da cana-de-açúcar para o Brasil e outros produtos agrícolas para 
outros países do mundo subdesenvolvido. E, sem dúvida alguma, este tipo de 
relação comercial foi altamente benéfico para o desenvolvimento destes países, 
quer por meio dos aumentos de renda que propiciavam, quer como um veículo 
de mudança social e progresso tecnológico, que se transmitiam por meio do 
comércio dos países mais desenvolvidos para os menos desenvolvidos. 

Em conclusão: o comércio internacional foi, e ainda é, um fator de 
desenvolvimento para os países do Terceiro Mundo, quer fornecendo os bens de 
capital necessários ao desenvolvimento destes países, quer por meio da 
transmissão de conhecimentos tecnológicos por meio das importações, quer 
por intermédio dos aumentos de renda conseguidos pela especialização na 
produção dos bens de custos menores, como foi demonstrado na seção 
anterior'?, 

Apesar de nunca ter havido no mundo um comércio completamente livre 
de barreiras alfandegárias, tarifas e quotas de importação, a maioria dos países 
subdesenvolvidos manteve e mantém relações comerciais bastante importantes 
com as nações industrializadas, especializando-se na produção daqueles bens 
em que possuíam vantagens comparativas, ou seja, os produtos primários- 
alimentos, como a cana-de-açúcar, o café, o cacau e matérias-primas como o 
algodão, a borracha, minérios de ferro etc. 





125 E a : E , 
Se um país compra bens importados e mais baratos do que os produzidos internamente, sua renda 


aumenta: um mesmo montante de cruzeiros pode comprar mais bens. 
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Mesmo assim, aumentou bastante a diferença entre o nível de renda das 
nações do mundo desenvolvido e as nações do mundo subdesenvolvido, 
cabendo, portanto, analisar qual o papel do comércio internacional no 
alargamento destas diferenças. Não se trata, entretanto, de analisar se é melhor 
para um país subdesenvolvido ter ou não ter relações comerciais com outros 
países. Ou seja, a pergunta relevante não é ter comércio internacional ou não 
ter. Este tipo de pergunta é facilmente respondido pelos parágrafos anteriores - 
sem dúvida o comércio internacional é favorável ao desenvolvimento 
econômico. A pergunta critica e importante que tentaremos analisar nesta seção 
refere-se, como toda análise econômica, aos acréscimos - será melhor ter mais 
comércio internacional ou menos comércio internacional? Em outras palavras, é 
melhor dirigir os novos investimentos à produção de bens de exportação ou à 
produção de bens destinados ao mercado interno? A este tipo de pergunta é que 
surgem algumas respostas contrárias à Teoria Clássica e que passamos a 
analisar em seguida. Antes, entretanto, cabe descrever rapidamente as 
principais características do padrão de comércio que existe entre os países 
subdesenvolvidos e os países desenvolvidos. 

Em primeiro lugar, os países subdesenvolvidos são basicamente 
exportadores de produtos primários, isto é, de alimentos e matérias-primas, e 
importadores de produtos industriais das nações mais avançadas. Em segundo 
lugar, a maioria dos países subdesenvolvidos baseia sua receita de exportação 
em apenas alguns produtos, isto é, a pauta de exportações destes países não é 
diversificada. Além disto, a demanda de bens primários, por parte dos países 
desenvolvidos, apresenta uma elasticidade-preço bastante baixa e, ao mesmo 
tempo, uma elasticidade-renda também muito baixa. Isto significa que, se a 
renda dos países desenvolvidos aumenta em 1 %, por exemplo, a demanda de 
café, ou de cana-de-açúcar, ou de cacau aumenta em bem menos do que 1 %e, 
portanto, a renda brasileira do setor de exportação aumenta bem menos do que 
1%. Se, entretanto, apesar de a demanda crescer pouco, a produção aumentar, 
como a demanda é inelástica com relação aos preços, a receita total de 
exportações cai, diminuindo, portanto, a capacidade de importar do país em 
questão. Mais ainda, como o grosso das receitas de exportação destes países se 
baseia em apenas alguns produtos, as receitas estão sujeitas a grandes 
variações em pequenos períodos de tempo, comprometendo a oferta de divisas 
com que o país pode contar para suas importações necessárias ao 
desenvolvimento. 

Em consequência destas características das exportações dos países 
subdesenvolvidos, economistas, como Raul Prebisch, da CEPAL, chegaram à 
conclusão de que seria melhor para o mundo subdesenvolvido menos comércio 
internacional, isto é, que seria melhor para o mundo subdesenvolvido dirigir 
seus investimentos para a produção de bens consumidos no mercado interno e 
não para a exportação. 
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Este economista baseou seus argumentos na persistente queda dos 
termos de intercâmbio entre países desenvolvidos e subdesenvolvidos. 
Segundo seu raciocínio, a queda dos termos de intercâmbio entre os dois 
grupos de países implicou uma transferência de renda para os países 
desenvolvidos. Para melhor compreensão deste argumento, usaremos um 
exemplo bem simples. Suponhamos que um indivíduo trabalhe numa fábrica e 
ganhe 100 cruzeiros de salário, gastando grande parte de sua renda na compra 
de bens produzidos por esta fábrica, que custam 10 cruzeiros. Se no ano 
seguinte o seu salário passar a 110 cruzeiros e os produtos fabricados pela 
fábrica passarem a custar 20 cruzeiros, ou seja, se os preços dos produtos que 
compra crescerem mais do que os preços dos produtos que vende (seu 
trabalho), deve ter havido uma transferência de renda do operário para o dono 
da fábrica. Pela análise de intercâmbio entre as nações desenvolvidas e 
subdesenvolvidas, Prebisch extraiu a mesma conclusão, afirmando que houve 
uma transferência de renda dos países subdesenvolvidos para os 
desenvolvidos. A queda persistente nos termos de intercâmbio entre os dois 
grupos de países poderia ser atribuída a várias razões, entre elas as 
possibilidades de substituição de matériasprimas por produtos sintéticos, a 
baixa elasticidade-renda da demanda de produtos primários etc. 

Este conjunto de idéias levou os governos dos países subdesenvolvidos 
a dirigirem seus investimentos à produção para o mercado interno, aumentando 
os investimentos industriais e, consequentemente, as proteções tarifárias e de 
outros tipos às indústrias internas que, evidentemente, não podiam competir em 
preço e qualidade com as importações de indústrias mais antigas e mais 
experientes. 

Esta é a orientação que, de forma geral, dominou a política dos países 
subdesenvolvidos nos anos 50 e 60: a política de industrialização voltada para o 
mercado interno. Isto não quer dizer que as exportações são prejudiciais ao 
desenvolvimento econômico ou que tenham um papel secundário. Ao contrário, 
a própria política de industrialização exige importações crescentes de bens de 
capital, e, consequentemente, receitas de divisas crescentes. Ora, a única forma 
de aumentar o montante de divisas à disposição dos exportadores é por meio de 
um aumento das exportações. Como a demanda pelos produtos tradicionais de 
exportação destes países é inelástica e com baixa elasticidaderenda, é 
necessário encontrar outros produtos exportáveis que garantam um 
crescimento maior na receita de exportação. Ao mesmo tempo, tentar 
diversificar a parte dos produtos de exportação, a fim de impedir grandes 
variações nas receitas - se um país depende das exportações de um só produto, 
suas receitas estão sujeitas a variações muito grandes em decorrência das 
variações da demanda internacional deste produto. Se, ao contrário, a pauta de 
exportações é diversificada, as variações da receita diminuem - quando cai a 
demanda de um bem, a de outro pode aumentar, e a receita total de divisas 
permanece constante. 

Como já observamos anteriormente, o Prof. Antonio E. T. Lanzana, no 
apêndice a este capítulo, discute a evolução do setor externo da economia 
brasileira, complementando assim o conhecimento básico necessário para um 
melhor entendimento da influência e importância econômica do Comércio 
Internacional. 
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Apêndice ao Capítulo 1 





O Setor Externo da Economia Brasileira 





Antonio Evaristo Teixeira Lanzana 


Professor do Departamento de Economia do FEA / USP economista, r- e doutor 
pela USP. 





1. Introdução 


O ano de 1968 pode ser considerado o do início de um processo de maior 
abertura do País ao resto do mundo. A tentativa de buscar novas alternativas de 
crescimento ficou evidenciada pelas alterações da política cambial (implantação 
do sistema de minidesvalorizações) e pela criação de um sistema de incentivos 
as exportações. 

Para se ter uma idéia do que representou esta internacionalização da 
economia brasileira, basta observar o comportamento de algumas variáveis. As 
exportações saíram da casa de 1,9 bilhão de dólares em 1968 para chegarem a 
31,4 bilhões de dólares em 1990, depois de terem atingido 34,4 bilhões de 
dólares em 1989. Da mesma forma, as importações saltaram de 1,9 bilhão de 
dólares em 1968 para 20,3 bilhões de dólares em 1990 (em 1980 haviam 
alcançado 23 bilhões de dólares). No mesmo período, a dívida externa líquida 
(dívida externa bruta menos reservas internacionais) passava de 3,5 bilhões de 
dólares para 93,0 bilhões de dólares, depois de ter atingido 103,5 bilhões de 
dólares em 1986. 

E importante lembrar, porém, que, ao longo desses anos, ocorreram fatos 
importantes na economia internacional. Além das crises do petróleo, o mundo 
assistiu a uma substancial elevação das taxas internacionais de juros, 
moratórias de países devedores, crise no sistema financeiro internacional etc. 
Como seria de se esperar, as consequências desse quadro internacional se 
fizeram sentir a nível interno, gerando dificuldades na balança de pagamentos 
do País, políticas recessivas de ajustamento, redução do fluxo de poupança 
externa etc. 

O objetivo deste texto é o de exatamente discutir como o Brasil foi 
afetado pelas diferentes situações da economia internacional, como foram 
acionados os instrumentos de política econômica em cada período, quais as 
consequências sobre produção, emprego, inflação etc., enfim, como se 
comportou o setor externo da economia brasileira nos últimos anos. 

Esta análise, além de apresentar evidências empíricas sobre a economia 
brasileira, permitirá relacionar aspectos da parte teórica do comércio 
internacional aqueles desenvolvidos nos capítulos relativos à parte 
macroeconômica. Antes, porém, de se passar a esta análise, é importante 
esclarecer alguns aspectos adicionais sobre a balança de pagamentos do Brasil. 
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2. A questão do déficit da balança de pagamentos 


Como já foi comentado na parte teórica (cap. 1, Parte IV), apesar de a 
balança de pagamentos estar, contabilmente, sempre em equilíbrio, o conceito 
de "déficit da balança de pagamentos" tem sido frequentemente utilizado. 
Embora este déficit possa referir-se ao saldo devedor da balança de transações 
correntes ou da balança de capitais, pode-se utilizar outro conceito de déficit, e 
que parece ser mais apropriado para discutir a questão brasileira. 

Para entender este outro conceito, exclui-se da balança de capitais as 
alterações ocorridas no nível de reservas, passando esta conta a ser composta 
por ingresso de capitais de risco (investimento de empresas internacionais) e 
empréstimos em moeda estrangeira (órgãos oficiais ou bancos privados). 
Assim, o conceito de déficit da balança de pagamentos referir-se-á à diferença 
entre o saldo da balança de transações correntes e da balança de capitais. 

Admitindo-se que o saldo da balança de transações correntes é negativo, 
o País precisará de recursos para cobrir este déficit, e é exatamente a balança de 
capitais que o mostrará. Se a balança de capitais registrar um saldo (positivo) 
maior que o saldo (negativo) da balança de transações correntes, diz-se que o 
País tem um superávit na balança de pagamentos. Em outras palavras, há mais 
divisas disponíveis do que aquelas necessárias para cobrir o déficit, e esta 
"sobra" de moeda estrangeira representará um aumento das reservas 
internacionais do País. 

Por outro lado, se os recursos da balança de capitais não forem 
suficientes para cobrir o saldo da balança de transações correntes, ter-se-á um 
déficit na balança de pagamentos, o qual será coberto com redução do nível de 
reservas. O exemplo a seguir apresentado e reproduzido com a alteração 
proposta (item 3), ajuda a esclarecer o conceito. 


Balança de Pagamentos (am milhões de dolares) 


1. Balança da Transações Correntes 
1.1 Balança Comercial 


Imporiações 17.000 Exportações 15.000 
Saldo (déficit) 2.000 
1.2 Balança de Serviços 
Frates pagos 5.000 Frates recebidos 3.000 
Saldo (dética) 2.000 
1.3 Saldo da Balança de Transações Correntes 4.000 
2. Balança de Capitais 
Ingresso de Capitais 1.000 
Empréstimos em moeda estrang. 1.000 
Emprástimo FMI 1.000 
2.1 Saldo da Balança de Capital (superávit) 3.000 


3. Salkio da Balança de Pagamentos (déficit) 
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Como se pode observar, do saldo negativo de 4 bilhões de dólares da 
balança de transações correntes, apenas 3 bilhões de dólares são cobertos corri 
a entrada de capitais, resultando num déficit da balança de pagamentos da 
ordem de 1 bilhão de dólares. Assim, para "fechar" a balança de pagamentos o 
País precisa sacar este montante de seu nível de reservas. 

Feitas estas considerações acerca do déficit da balança de pagamentos, 
pode-se partir para a análise da situação do setor externo da economia 
brasileira. Para facilitar a visualização das diferentes etapas enfrentadas pelo 
País, a exposição será dividida em vários períodos, que serão destacados em 
seguida. 


3. À evolução do setor externo 


Como já foi comentado no início deste texto, a partir de 1968 o Brasil 
adotou uma estratégia de maior abertura da economia ao resto do mundo. Até 
então o comércio de mercadorias do País com a economia mundial apresentava 
números muito reduzidos, situando-se em torno de 2,5 bilhões de dólares a 3 
bilhões de dólares (exportações mais importações), e praticamente estáveis nos 
vinte anos anteriores ao início deste processo. E, é bom frisar, a política cambial 
era a principal responsável por este quadro de estagnação. 

Na verdade, antes de 1968, o sistema cambial adotado pelo Brasil 
consistia em desvalorizações abruptas da taxa de câmbio, em grandes 
intervalos de tempo, fato este que trazia conseqiiências desfavoráveis sobre o 
desempenho das principais variáveis do setor externo da economia. Em primeiro 
lugar, havia um grande risco para o exportador, na medida em que a empresa 
nunca estava segura do tempo e tamanho da próxima taxa de desvalorização; 
além disso, a atividade exportadora não apresentava estímulos suficientes para 
aumentar o seu volume de exportações em virtude de problemas relacionados à 
remuneração (taxa cambial valorizada, inexistência de incentivos fiscais ete.). 
Como consequência, a capacidade de importar do País também era reduzida. 

Em segundo lugar, cabe destacar que desvalorizações cambiais bruscas 
criam movimentos especulativos em termos de importações e de fluxo de 
capitais. Quando eram esperadas desvalorizações cambiais significativas, os 
agentes procuravam antecipar importações e converter moeda nacional em 
moeda estrangeira, fazendo o oposto logo após a desvalorização. 

Assim, este sistema era um dos obstáculos a uma política de 
desenvolvimento econômico que exige a importação de quantidades crescentes 
de equipamentos, maquinas, matérias-primas, componentes etc. Essa 
necessidade crescente de importação tenderia a criar fortes pressões sobre a 
balança de pagamentos, devido à baixa capacidade de importar do País, gerada 
pelos baixos níveis das exportações. A constatação dessa evidência resultou na 
formulação de uma política de desenvolvimento com ênfase nas exportações, 
sendo a taxa cambial um dos principais instrumentos dessa política. 
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3.1. O período 1968-1973 


A partir de agosto de 1968, o Brasil passou a adotar a política de 
minidesvalorizações cambiais (desvalorizações em períodos curtos). Este 
sistema se apóia na teoria da paridade do poder de compra, segundo a qual a 
variação da taxa cambial de um país, entre dois períodos, é dada pelo quociente 
entre o índice de preços internos e externos, subtraído da unidade, ou seja: 


P. 
A, = L —1 
po Po, 
t 





onde: 


A, éa variação da taxa cambial no período t em relação ao período t - 1 
2-1 


t+ éo índice de preços internos (período t em relação ao período t - 1) 


P; éo índice de preços externos (período t em relação ao período t - 1) 


Sob as hipóteses de que: a) a taxa cambial a partir da qual se inicia a 
política é de equilíbrio; b) a relação de trocas do País se mantém constante; c) a 
renda interna e a do resto do mundo se mantêm constantes, o procedimento 
indicado pela teoria da paridade manteria a taxa cambial em equilíbrio, sem 
problemas maiores para a balança de pagamentos. 

Além das medidas cambiais, a partir de 1968 o governo procurou ampliar 
as exportações (e, por consequência, a capacidade de importar) através de uma 
série de medidas fiscais e creditícias (crédito fiscal do IPI e mais tarde do ICM, 
maior assistência financeira, isenção do imposto de renda nas vendas ao 
exterior etc.). 

Essa maior abertura ao setor externo processou-se de forma 
extremamente favorável até o ano de 1973, como se pode observar na tabela 1 
(ver tabela no final). As exportações cresceram a uma taxa média de 27% ao ano 
no período 196811973, o que permitiu às importações crescerem no mesmo 
ritmo'?, mantendo praticamente "zerada" a balança comercial no período. Como 
a balança de serviços foi registrando um déficit crescente, ampliou-se também o 
déficit da balança de transações correntes. Ocorre, porém, que este déficit não 
apresentou qualquer dificuldade de ser financiado, devido aos resultados 
favoráveis da balança de capitais, os quais, inclusive, permitiram a obtenção de 
superávits na balança de pagamentos (e, consequentemente, aumento do nível 
de reservas internacionais). 

Ainda com relação à balança de capitais, há que se destacar dois 
aspectos importantes: de um lado, o rápido incremento dos investimentos 
diretos (0,06 bilhões de dólares em 1968 para 1 bilhão de dólares em 1973), 
representando a confiabilidade do capital estrangeiro na economia brasileira; e, 
de outro, o crescimento expressivo dos empréstimos líquidos, mostrando que o 
País se utilizava de forma crescente da poupança externa para financiar seu 
crescimento. 

Cabe destacar ainda que, apesar do aumento do ingresso de recursos 
sob a forma de empréstimos, o coeficiente de vulnerabilidade'” do País era 
razoável. Como se pode observar na tabela 2, em 1973 as divisas relativas a um 
ano de exportação eram suficientes para o pagamento integral da dívida. 





126 . A A E 
Vale lembrar também que, neste período, o PIB brasileiro bateu recordes de crescimento, com uma 
variação média de 11 % ao ano. 
O coeficiente de vulnerabilidade é definido como a relação entre a dívida externa líquida e as exportações. 
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3.2. O período 1974-1980 


A situação extremamente favorável à economia brasileira foi interrompida 
em 1974 corri a crise do petróleo. A duplicação dos preços do produto 
deteriorou as relações de troca do País e exerceu forte pressão sobre as 
importações. 

Ao contrário dos países do Mundo Ocidental, que procuraram adotar 
políticas de ajustamento com o objetivo de reduzir a dependência do petróleo, 
os condutores da política econômica brasileira optaram pela manutenção do 
crescimento da produção de bens e serviços, embora em ritmo inferior ao 
observado no período anterior. Entende-se claramente esta preocupação, na 
medida em que a inexistência de uma estrutura de seguro-desemprego tornaria 
extremamente custoso, do ponto de vista social, um ajustamento mais drástico 
da economia doméstica. 

Ocorre, porém, que esta estratégia fez com que as despesas de 
importação duplicassem em 1974 (relativamente a 1973), abrindo um enorme 
déficit da balança comercial (4,6 bilhões de dólares). Como o déficit na conta 
serviço também se ampliou (em parte devido ao próprio aumento das 
importações, já que as despesas com ser-viços são uma função do volume de 
comércio), a balança de transações correntes também o registrou com um 
excepcional crescimento. 

Cabe observar, no entanto, que, neste período, não havia dificuldades 
para se captar recursos externos (sob a forma de empréstimos), dada a 
excessiva liquidez do sistema financeiro internacional. Na verdade, os 
superávits árabes ampliavam a oferta de recursos no mercado internacional, 
oferta esta que encontrava uma demanda em retração devido às políticas de 
ajustamento adotadas; principalmente nos países industrializados. Dessa forma, 
o mercado financeiro internacional encontrava-se com excessiva liquidez, e, 
consequentemente, com reduzidas taxas de juros. 

Pode-se verificar, portanto, que a aceleração do ritmo de endividamento 
brasileiro foi favorecida pela situação do mercado financeiro internacional (cujo 
excesso de recursos precisaria ser aplicado), aliada à opção brasileira de 
continuar mantendo um ritmo razoável de crescimento do produto. 
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Esta fase de crescimento da dívida externa ficou ainda mais 
comprometida com o segundo choque do petróleo em 1979. Repetindo a 
situação anterior, embora em menor escala, as importações voltaram a 
pressionar a balança comercial, ampliando seu déficit e, por consequência, o 
saldo devedor da balança de transações correntes. 

O governo, por sua vez, tentou alterar este quadro promovendo a 
maxidesvalorização do cruzeiro em dezembro de 1979. Entretanto, a prefixação 
da desvalorização cambial para 1980 acabou eliminando todo o impacto da maxi, 
devido à inflação efetivamente observada naquele ano ter sido muito superior à 
estimada. 

Com isso, o País atravessava o que se poderia chamar de segunda fase 
do processo de abertura da economia. Os resultados mostram que as 
exportações continuaram crescendo neste período, porém num ritmo inferior ao 
necessário para "zerar" a balança comercial. A dívida externa entrou num 
processo de rápido crescimento, mostrando que o País acelerava a utilização de 
poupança do resto do mundo. 


3.3. A crise 1981-1983 


No início da década de oitenta, o Brasil enfrentou a maior recessão de sua 
história, e esta situação, como se pode mostrar, está intimamente associada à 
das contas externas do País. Na verdade, na medida em que a dívida externa 
crescia a taxas aceleradas, como conseqiiência da situação ocorrida no período 
anterior, papel fundamental no equilíbrio anual da balança de pagamentos 
passou a ser exercido pelas taxas internacionais de juros. Isto porque os 
empréstimos internacionais contratados pelo Brasil são remunerados a taxas 
flutuantes, isto é, o montante de juros é definido pela taxa de juros vigente no 
mercado internacional, com certa defasagem'?. 

Com isso, elevações nas taxas internacionais de juros representavam 
sangria de dólares preciosos do País para fazer frente aos compromissos 
externos. E foi exatamente o que aconteceu no início da década de oitenta. Para 
combater uma inflação que superava a casa dos 10% anuais, os Estados Unidos 
passaram a adotar uma política de combate ao crescimento dos preços, 
concentrada, fortemente, num aperto monetário, o que conduziu as taxas 
internacionais de juros a níveis jamais observados. Como se pode notar no 
gráfico 1, a prime rate (taxa de juros do mercado financeiro de Nova lorque) 
superou a barreira dos 20% em 1980. A libor (taxa de juros do mercado 
financeiro de Londres), embora em menor escala, também registrou tendência 
de forte alta em 1980. 

Este quadro internacional conduziu a economia brasileira a uma situação 
extremamente complicada, em termos de balança de pagamentos. A elevação 
das taxas de juros nos Estados Unidos, de uni lado, aumentava a necessidade 
de divisas por parte do Brasil, e, de outro, reduzia a disponibilidade de recursos 
para os países devedores, na medida em que grande parte desses recursos 
passava a ser desviada para a economia americana. 





128 4. ; a a Era BR ; 
Além da taxa internacional de juros sobre os empréstimos tomados pelo País incide uma taxa de risco, que 
é o spread. 
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Essa redução do fluxo de empréstimos dirigidos à economia brasileira, 
aliada ao crescimento do serviço da dívida (devido à elevação das taxas de 
juros), estrangulou as contas externas do País, corri o surgimento de déficits 
expressivos na balança de pagamentos (3,5 bilhões de dólares em 1980) e 
consequente redução do nível de reservas. Ficava evidenciado que o 
ajustamento da economia brasileira, no sentido de se adaptar a uma menor 
disponibilidade de recursos externos, era inevitável. Esse processo de 
ajustamento que se iniciou em 1981 não prosseguiu em 1982 devido à realização 
de eleições no País. Como consegiiência, os recursos internacionais 
praticamente se exauriram e o Brasil recorreu ao Fundo Monetário Internacional 
(FMI). 


3.3.1. O papel e a estratégia do FMI 


O Brasil, como sócio do FMI, pode recorrer aquele órgão no sentido de 
pleitear recursos, quando tiver problemas na balança de pagamentos, derivados 
de alterações desfavoráveis nas relações de troca. Entretanto, a liberação de tais 
recursos fica condicionada à adoção de uma política econômica interna acertada 
com o Fundo. 

Vale lembrar, no entanto, que os recursos do FMI não eram suficientes 
para cobrir as necessidades de financiamento da balança de pagamentos. Na 
realidade, o Fundo funcionaria como um "avalista" para a concessão de dinheiro 
novo por parte dos bancos privados. O acerto do Brasil com o FMI era uma 
garantia para os bancos de que a economia brasileira realizaria seu processo de 
ajustamento e teria condições de arcar com os compromissos assumidos. 

Dentro dessa ótica, pode-se perceber que a política do FMI, 
exclusivamente em termos de setor externo'?, buscava eliminar o déficit da 
balança de transações correntes. Isto significa dizer que o País teria condições 
de pagar integralmente os juros da dívida, sem precisar de "dinheiro novo”. 

Como já foi citado, grande parte do déficit em conta corrente da economia 
brasileira é determinada pelos juros da dívida externa. Uma vez que a taxa 
internacional de juros independe da política doméstica, todo o processo de 
ajustamento é dirigido no sentido de obter superávits comerciais (estímulo das 
exportações elou redução das importações). As duas questões foram atacadas. 





129 e Es : ; A a 
A política do FMI é mais ampla; está-se referindo aqui apenas à questão externa. 
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O estímulo às exportações concentrou-se em dois pontos básicos. Em 
primeiro lugar, o governo promoveu uma nova maxidesvalorização do cruzeiro 
(fevereiro de 1983) e, ao contrário do erro cometido em 1980, manteve os efeitos 
indutores da exportação, definindo uma regra, através da qual o câmbio passava 
a se desvalorizar na mesma proporção da inflação internansem mesmo 
descontando a inflação externa, como determina a teoria da paridade do poder 
de compra. Em segundo lugar, a redução dos salários reais (através de vários 
decretos-leis que estipulavam reajustes inferiores ao crescimento dos preços) 
contribuiu, de um lado, para contrair a demanda e gerar maiores excedentes de 
exportação e, de outro, para reduzir os custos de produção, o que ficou 
evidenciado pelo substancial crescimento da relação câmbio/salários"*. 

E importante observar, no entanto, que estas alterações não foram 
suficientes para concentrar o ajustamento exclusivamente nas exportações, 
dado o reduzido crescimento dos países industrializados e o elevado grau de 
protecionismo que caracterizou o mercado internacional no período. Isto fez 
com que a maior parcela da estratégia de ajustamento recaísse sobre a 
contenção das importações. 

Para isto, além da maxidesvalorização (que aumentou, em cruzeiros, os 
preços dos bens importados), a redução das importações veio fortemente 
através de um controle quantitativo da CACEX (retendo as guias de importação) 
e, principalmente, pela contração da demanda interna. E, para impor essa 
redução de demanda, além da perda de salário real, as políticas tributária e 
monetária também foram acionadas. A primeira se encarregou de reduzir a renda 
disponível da sociedade com a elevação da carga tributária. Além disso, um 
rígido controle monetário, aliado à política de "colar" a correção monetária à 
inflação, conduziu os juros reais a níveis elevados, desestimulando o consumo, 
o investimento e, portanto, a demanda agregada. 


3.3.2. Os resultados 


Após a execução desta política, pode-se observar dois conjuntos de 
resultados completamente opostos. No que tange ao setor externo, o País saía 
de um déficit de 2,9 bilhões de dólares na balança comercial (1980) para um 
saldo positivo de 6,5 bilhões de dólares em 1983 e 13,1 bilhões de dólares em 
1984. Para esta situação, a contribuição das importações foi espetacular: de 23 
bilhões de dólares em 1980, as compras externas caíram para 15,4 bilhões de 
dólares em 1983. A balança de transações correntes reduziu seu déficit de 13,0 
bilhões de dólares em 1980 para 6,3 bilhões de dólares em 1983, e, já no ano 
seguinte, encontrava-se praticamente equilibrada. 

Mas, se de um lado os resultados foram amplamente favoráveis ao setor 
externo, a nível interno o País assistia a uma forte queda na produção de bens e 
serviços. A redução da demanda agregada fez com que, em 1983, relativamente 
a 1980, o PIB per capita do Brasil se reduzisse em mais de 10% e o nível de 
emprego na indústria de São Paulo caísse cerca de 20%. Considerando a taxa de 
crescimento da população brasileira, pode-se ter uma visão do que efetivamente 
ocorreu com o nível de desemprego, colocando em risco a própria estabilidade 
social do País. 





180 Utilizando-se os dados de salários no setor industrial de São Paulo, verifica-se que a relação 
câmbio/salários, que era de 100 em 1982, passa a 162 em 1984 (v. gráfico 2). 
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3.4. A retomada do crescimento (1984-1985) 


Concluído o processo de ajustamento, o País encontrava-se com as 
contas externas praticamente equilibradas e com elevado grau de ociosidade, 
gerado exatamente pelo processo recessivo. A significativa expansão da 
economia americana, que se verificou em 1984, resultou numa importante 
expansão da demanda por produtos brasileiros, criando assim condições para a 
retomada do crescimento no Brasil. 

Dessa forma, o País voltava a crescer através da demanda externa, que, 
pelos seus efeitos multiplicadores sobre a economia, permitiu a expansão do 
emprego, dos salários e, consequentemente, do mercado interno. E esta 
retomada do crescimento dava-se em condições extremamente favoráveis, a 
saber: a) o superávit comercial ultrapassava a casa dos 13 bilhões de dólares 
(1984); b) o coeficiente de exportação da indústria (exportação/valor adicionado) 
passava de 14 % em 1980 para 28 % em 1984; c) o coeficiente de importação 
(importação/valor adicionado) na indústria, que era de 12% em 1979/1980, 
reduziu-se para 7% em 1984, mostrando que o País estava concluindo o 
processo de substituição de importações que se havia iniciado na década de 
setenta; e d) o nível de reservas internacionais crescia rapidamente. 

Em 1985, apesar da existência de capacidade ociosa, ainda havia 
condições de se manter a expansão do produto, sem comprometer o equilíbrio 
em transações correntes. Vale lembrar, no entanto, que a capacidade de 
crescimento do País ficaria limitada na medida em que novos investimentos se 
fizessem necessários. Isto porque superávits expressivos representavam uma 
parcela significativa dos recursos remetidos ao exterior, criando dificuldades de 
financiamento para os investimentos internos. 


3.5. O Plano Cruzado, o "consumo" das reservas e a moratória 


Uma avaliação do desempenho da economia brasileira desde a 
implantação do Plano Cruzado (fevereiro de 1986) até o chamado Cruzado 11 
(novembro de 1986) mostra que as principais variáveis relativas ao setor externo 
comportaram-se de forma exatamente contrária à observada no período 1981- 
1983. A nível de salários, verificou-se uma forte ampliação nos ganhos reais da 
mão-de-obra, com o salário real médio na indústria paulista crescendo 14% em 
1986 e a massa real de salários 25%. A renda disponível elevou-se pela redução 
do recolhimento do imposto de renda na fonte, bem como pelos subsídios 
dados aos mutuários do Sistema Financeiro da Habitação em julho de 1985. 
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Além disso, o processo de monetização da economia (expansão da oferta 
monetária) reduziu significativamente as taxas de juros", as quais chegaram a 
ser negativas, dado que a inflação medida encontrava-se muito aquém do efetivo 
crescimento dos preços. O consumo foi estimulado, o mesmo acontecendo com 
o investimento e, por consequência, com a demanda agregada. Por outro lado, o 
congelamento do câmbio, aliado à existência de inflação interna, reduziu o poder 
de competição das exportações brasileiras e deteriorou a relação 
câmbiolsalários, como se pode observar no gráfico 2. 

Na medida em que as variáveis se comportaram de forma contrária, os 
resultados também se inverteram: a) do lado das importações, a pressão da 
demanda interna, aliada ao "sonho" do governo de manter a inflação igual a 
zero, gerou uma forte pressão sobre as compras externas, principalmente na 
área de bens de consumo não duráveis; tais pressões só não foram ainda 
maiores devido à generosidade dos preços do petróleo; b) por outro lado, a forte 
expansão da demanda interna, aliada à política cambial, fez com que as 
exportações sofressem quedas sensíveis a partir do último trimestre do ano de 
1986. Como consequência, o saldo comercial, que durante vários meses situou- 
se na casa de 1 bilhão de dólares, caiu a níveis irrisórios (156 milhões de dólares 
em dezembro). 

Assim, o nível de reservas começou a se reduzir rapidamente, obrigando 
o País a suspender o pagamento dos serviços da dívida no início de 1987. E 
importante lembrar, no entanto, que, ao contrário do ocorrido no período 1981- 
1983, quando o estrangulamento foi motivado por fatores de ordem externa, em 
1986-1987, a escassez cambial foi gerada exclusivamente por questões de 
política doméstica. Na verdade, neste último período, as condições externas 
mostraram-se extremamente favoráveis ao Brasil, com taxas de juros 
internacionais em níveis reduzidos, preço do petróleo em queda etc. 


3.6. O Plano Bresser 


Mesmo com a decretação da moratória, as reservas internacionais do 
País continuaram caindo, em função do reduzido saldo da balança comercial, e 
pelo fato de o Brasil continuar pagando os juros devidos aos órgãos oficiais 
(FMI, Banco Mundial, Clube de Paris etc.). Esta situação começou a ser alterada 
com a mudança ocorrida na condução da política econômica. Assim que 
assumiu o comando do Ministério da Fazenda, o Min. Bresser Pereira promoveu 
uma mididesvalorização do cruzado (8,5%) e mostrou a intenção de retomar a 
negociação externa. Para isto se fazia necessário recuperar os saldos 
comerciais e corrigir os desajustes provocados pelo Plano Cruzado. 





181. aonde ci E a E 

E importante observar que no início da vigência do Plano Cruzado | a expansão da oferta monetária se fazia 
necessária para atender às mudanças na demanda de moeda gerada pela redução drástica das taxas de 
inflação; entretanto, existem motivos para justificar que a expansão foi maior que a necessária. 
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Em termos gerais, a estratégia era semelhante à adotada no início da 
década de oitenta: aumentar a rentabilidade da exportação (através do câmbio) e 
reduzir a demanda interna. Ocorre, porém, que a redução da demanda interna 
esbarrava na presença do gatilho salarial implantado pelo Plano Cruzado 1. E 
bem verdade que a escala móvel de 20% não garantia a manutenção do poder de 
compra dos salários, principalmente em períodos de aceleração inflacionária. No 
entanto, a partir de certo ponto, perdas salariais adicionais só ocorriam com 
taxas de inflação superiores a 20% ao mês. E era exatamente isto o que estava 
acontecendo por ocasião da implantação do chamado Plano Bresser (junho de 
1987), que veio dar mais liberdade para concluir o ajustamento externo. Em 
termos de taxa cambial, foi decretada nova mididesvalorização (9,5%), e, apesar 
do congelamento de preços e salários, o câmbio continuou sendo desvalorizado 
diariamente, evitando, corri isso, a repetição das distorções provocadas pelo 
Plano Cruzado. Os instrumentos de redução da demanda interna também foram 
acionados: a) a extinção do gatilho e o congelamento dos salários em níveis 
mais reduzidos garantiam um maior controle sobre a procura interna; b) o 
governo reduziu seus gastos, cortando parcela significativa dos subsídios ao 
trigo; c) a política monetária foi conduzida de forma a manter taxas reais de 
juros fortemente positivas. 

Dentro desse quadro, os saldos comerciais voltaram a se expandir a 
partir de meados do ano de 1987 (em junho, o superávit na balança comercial foi 
de 1,4 bilhão de dólares), criando as condições necessárias para a renegociação 
com os credores externos e a suspensão da moratória brasileira. 


3.7. A Gestão Mailson da Nóbrega 


Mailson da Nóbrega assumiu o então Ministério da Fazenda com a 
intenção de adotar uma política econômica ortodoxa, que ficou conhecida como 
"política do feijão com arroz". Do ponto de vista externo, manteve a estratégia 
do Plano Bresser e os resultados foram extremamente favoráveis: saldo 
comercial de 19,2 bilhões de dólares e superávit na balança de pagamentos de 
4,1 bilhões de dólares, os maiores já registrados no País. 

Essa política, no entanto, foi alterada no início de 1989, com a 
implantação do "Plano Verão". Na verdade, a aceleração inflacionária verificada 
no final do ano anterior e as frustradas tentativas de se chegar a um Pacto 
Social levaram o Governo a adotar o congelamento de preços, salários e câmbio. 
Este Plano alterou a evolução do setor externo do País. 

Num primeiro momento, as elevadas taxas de juros vigentes no mercado 
interno, aliadas à expectativa de manutenção do congelamento do câmbio, 
induziram a uma antecipação das exportações, mantendo favorável a situação 
da balança comercial. O decorrer do ano, no entanto, se encarregou de mudar 
fortemente este quadro. O fracasso do Plano gerou nova aceleração 
inflacionária, a qual, por sua vez, impôs reduções no valor real do câmbio, 
comprometendo novamente o saldo comercial. E verdade que a taxa de câmbio 
vinha sendo reajustada pela inflação oficial (o índice de Preços ao Consumidor - 
IPC). Ocorre, porém, que o IPC refletia uma inflação "atrasada", o que deteriorou 
o câmbio devido à aceleração. O IPC de novembro de 1989, por exemplo, refletia 
a variação média dos preços entre 15/10 e 15/11 estando, portanto, "centrado" 
no dia 30/10. Assim, com a aceleração da inflação, o câmbio passou a caminhar 
"por baixo" da inflação, não refletindo efetivamente os custos de produção. 
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Como conseqgiência, as exportações foram desestimuladas; e as 
importações aquecidas, quadro este que foi reforçado pela expectativa de uma 
eventual maxidesvalorização do (então) cruzado. A deterioração do saldo 
comercial levou o País a suspender os pagamentos dos juros da dívida externa a 
partir de setembro de 1989. Além disso, vale observar que a tentativa de manter 
um nível razoável de reservas era importante para dar algum grau de liberdade 
para o novo Governo e, principalmente, evitar a eclosão de um processo 
inflacionário. 


3.8. O Plano Collor 


No bojo de um amplo conjunto de reformas, o Plano Collor alterou 
drasticamente a política cambial no País, com a adoção do sistema de câmbio 
flutuante. Nesse sistema, a taxa de câmbio seria formada pela interação entre a 
oferta de divisas (exportadores) e a demanda de divisas (importadores). 

E importante lembrar, porém, que o novo sistema não representa a 
completa liberalização do câmbio na medida em que apenas os agentes 
autorizados a operar com divisas podem participar do mercado. Além disso, o 
Banco Central pode atuar no mercado comprando ou vendendo moeda 
estrangeira, no que se convencionou chamar de "flutuação suja" da taxa de 
câmbio. 

A introdução da taxa flutuante num quadro de fortíssimo aperto de 
liquidez valorizou a taxa de câmbio: na abertura do mercado logo após o Plano, 
o dólar foi cotado a Cr$ 37,00 contra Cr$ 42,00 no último dia do Governo Sarney. 
Num primeiro momento, esta valorização não trouxe dificuldades as 
exportações, na medida em que a crise de liquidez obrigou os exportadores a 
fecharem suas operações para fazer "caixa" em cruzeiros. 

A partir de setembro, no entanto, quando o saldo da balança comercial 
começou a registrar rápida deterioração, o Banco Central interveio fortemente 
no mercado para não criar dificuldades de longo prazo ao setor exportador. Com 
isso, até o final do ano, o cruzeiro sofreria uma desvalorização real superior a 
30%. 

Outra mudança importante na estratégia do Governo Collor foi a política 
de comércio exterior, adotada em meados de 1990. De acordo com esta política, 
a tarifa aduaneira e a taxa cambial passaram a ser os únicos instrumentos de 
proteção à produção doméstica, na medida em que foram extintos os controles 
quantitativos. Além disso, estabeleceu-se um cronograma de redução gradual de 
tarifas para atingir níveis entre 0% e 40% em 1994 e tarifa média e modal de 20% 
para este mesmo ano. 
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Para alguns segmentos da sociedade, tal política traria impactos 
extremamente perversos sobre a produção doméstica, a exemplo do que havia 
ocorrido na Argentina e no Chile. E importante observar porém que tal 
preocupação não procede, na medida em que: 

a) esses países mantiveram taxas de câmbio fixas durante o período de 
abertura, usando o câmbio como instrumento de combate à inflação; 

b) havia recursos no mercado internacional para financiar os déficits que 
surgiram como consequência dessa fixação do câmbio; 

c) no Brasil, o câmbio é flutuante, portanto, pressões de demanda de 
divisas elevarão o valor do câmbio, o qual, dessa forma, acaba se constituindo 
na própria proteção à produção doméstica; 

d) não há recursos no mercado internacional para financiar déficits na 
balança de pagamentos e, portanto, nenhuma "avalanche" de importações. 

Os resultados do segundo semestre de 1990 mostram que as importações 
até então proibidas representaram apenas 4% do total das compras externas 
nesse período. E mais no início de 1991, a balança comercial brasileira já 
apresentava resultados satisfatórios. 

Outra questão importante a ser destacada na administração Collor é a 
tentativa de novo aceito para a retomada do pagamento da dívida externa. Afinal, 
dentro da estratégia de integração do País na economia mundial o acerto da 
dívida externa era uma pré-condição. A novidade introduzida nas negociações 
foi, no entanto, o condicionamento do pagamento da dívida externa à geração de 
superávits no orçamento público. Afinal, como o governo é o grande devedor 
externo, mas não é o gerador de divisas, precisa de cruzeiros para comprar 
dólares do setor privado. Se não obter esses cruzeiros através do superávit 
fiscal é obrigado a emitir moeda e as pressões inflacionárias serão inevitáveis. 

Por ocasião do encerramento deste texto, o País estava tentando um 
acordo com o Fundo Monetário Internacional, já sob a condução do Ministro 
Marcílio Marques Moreira. Depois desse acordo, as negociações serão 
retomadas com o Clube de Paris e os bancos privados estrangeiros. 


4. Considerações finais 


Como se pode observar ao longo do texto, o setor externo passou por 
diferentes fases neste período. Além disso, nota-se que, apesar da economia 
brasileira apresentar um grau relativamente reduzido de abertura externa, a 
sensibilidade do País às oscilações do mercado internacional é muito 
pronunciada. 
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É importante verificar também a capacidade de resposta do setor externo 
aos instrumentos de política econômica. A transformação de um déficit 
comercial de 2,9 bilhões de dólares em 1980 para um superávit de 13,1 bilhões 
de dólares em 1984 é uma forte indicação nesse sentido. Por outro lado, na 
medida em que os instrumentos de política econômica foram acionados na 
direção inversa, como no caso do Plano Cruzado, o estrangulamento do setor 
externo também se processou rapidamente. E novamente a recuperação do 
saldo comercial em 1987 também ocorreu de forma muito rápida. 

E importante lembrar, no entanto, que a geração de saldos comerciais 
expressivos, embora crie as condições necessárias para um acordo com o 
sistema financeiro internacional, limita a capacidade de crescimento da 
produção interna, na medida em que transfere poupança para o exterior, 
reduzindo a taxa de investimento (investimento/PIB) do País. 

As alternativas para contornar essa questão residem, de um lado, num 
acordo da dívida que reduza o volume de transferências de recursos para o 
exterior, como já acontece com países como México, Venezuela etc. Além disso, 
como parte da estratégia de integração internacional do País, já sinalizada pela 
atual administração, a substituição do endividamento, que caracterizou a 
economia brasileira até o final dos anos setenta, pela maior atração de capitais 
de risco poderia contribuir para elevar os níveis de investimento e, por 
consequência, a capacidade de crescimento do País. 
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Tabela 1 
Balança de Pagamentos - Brasil 
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Obs.: A diferença observada no item DÉFICIT OU SUPERÁVIT em relação a (3-4) refere-se a erros e omissões 
Fonte: Banco Central. 
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Tabela 2 
Coeficiente de Vulnerabilidade 


(1) (2) 
35 1.9 1.84 





Fonte: Banco Central. 
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Gráfico 1 
Taxas de Juros Internacionais 
Final de Período 





1974 1975 1976 197 1978 197% 1980 198 19582 1983 198 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 
Fonte: Banco Central. 
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Gráfico 2 
Relação Câmbio / Salário Médio 
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Parte V 
Noções de Desenvolvimento Econômico 


Capitulo 1 - Crescimento e Desenvolvimento Econômico 


Capitulo 2 - Educação e Desenvolvimento Econômico: a 
Experiência Brasileira 


Capitulo 3 - Agricultura e Desenvolvimento Econômico 
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1 - Crescimento e Desenvolvimento Econômico 





Paulo Cesar Milone 


Professor associado do Departamento de Economia do FEA / USP - 
economista, mestre, doutor, livre-docente e professor associado pela USP, 





Resumo do capítulo 


Inicial mente, apresenta-se uma evolução histórica do que se entendia por 
crescimento econômico até as linhas de estudo recentemente desenvolvidas. 

Em seguida, analisam-se as diferenças existentes entre os conceitos de 
crescimento e desenvolvimento econômico e as principais características dos 
países ern desenvolvimento, a saber: níveis de renda per capita real, população, 
fecundidade, mortalidade, desemprego e produtividade, pobreza, distribuição de 
renda, agricultura e indústria, e setor externo. Estes itens são discutidos dentro 
do contexto dos chamados indicadores do processo de desenvolvimento social 
e econômico de um país. 

Explicita-se, também, um conjunto de modelos de crescimento e 
desenvolvimento com ênfase especial para os modelos de Harrod- Domar e A. 
W. Lewis E, por fim, apresentam-se as críticas neomarxistas. 


1. Introdução 


A idéia de crescimento econômico é recente. Antes do surgimento do 
Capitalismo as sociedades encontravam-se em estágios comparativamente 
estagnados. Elas eram basicamente agrícolas e variavam pouco ao longo dos 
anos, com exceção da ocorrência de boas ou más colheitas, de guerras e de 
epidemias. 

O Capitalismo, trazendo contínuas mudanças tecnológicas e acumulação 
de capital, alterou de forma radical as estruturas dessas sociedades. Nos 
últimos 100 anos a produção industrial mundial cresceu entre 30 e 40 vezes e, 
como a população mundial dobrou, a produção per capita cresceu entre 15 e 20 
vezes *. 





tie M. Dobb, Economic growth and underdeveloped countries, New York, International Publisher, 1963, cap. 1. 
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Da observação desta realidade caminhou-se para uma tentativa de 
entendimento e posterior explicação de como uma sociedade cresce 
economicamente. A conclusão é de que ela cresce desde que ocorra: 

1) Acumulação de capital: através do aumento de máquinas, indústrias 
etc.; da realização de obras de infra-estrutura: estradas, energia etc.; e do 
investimento em recursos humanos: melhor preparação da mão-de-obra etc. 

2) Crescimento da população: um aumento da população implica um 
aumento da força de trabalho e da demanda interna. 

Pode-se explicar como estes dois fatores atuam sobre o crescimento 
através da seguinte representação gráfica: 


Produto X 
P> 


P, 


0 Produto Y 
P, P> 


P,P, - curva de possibilidade de produção de uma economia, que produz os 


produtos x e y, utilizando os fatores capital e trabalho, num determinado período 
de tempo 1. 
P, P, - curva de possibilidade de produção no período 2. 


Obs.: Neste caso o progresso tecnológico é considerado constante entre os 
períodos 1 e 2. 


Supondo-se que as quantidades dos fatores produtivos capital e trabalho 
sejam aumentadas entre os períodos de tempo 1 e 2, como resultado final o nível 
da produção desta economia expresso através da curva de possibilidade de 
produção irá deslocar-se para a curva P, P,, onde o nível de produto do período 


de tempo 2 é maior do que o do período 1. 

3) Progresso tecnológico: pode ser neutro, poupador de capital e 
poupador de trabalho. Como os países em desenvolvimento têm o fator trabalho 
em abundância, eles devem enfatizar um processo produtivo poupador de 
capital, que é o fator escasso. O contrário ocorre nos países desenvolvidos. 

Dentro de um contexto no qual o processo de crescimento pode ser mais 
bem descrito como sendo um processo de transformação, os chamados 
economistas históricos tentaram desenvolver teorias de estágios do 
crescimento, pelos quais a economia de qualquer sociedade deveria 
necessariamente passar. 
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Clark! enfatizou, o domínio de diferentes setores da economia em 
diferentes estágios de seu crescimento e modernização. Para Clark, 
desenvolvimento é um processo de domínio sucessivo do setor de produção 
primário, “agricultura”, seguido do setor de produção secundário "manufatura”, 
e, por fim, do setor de produção terciário, "comércio e serviço”. Em sua análise, 
o crescimento econômico inicia-se no período que se estende entre o domínio 
dos setores primário e secundário de produção. 

Rostow'*! baseia sua teoria de estágios de crescimento em observações 
históricas dos países desenvolvidos que, segundo o autor, apresentam 
considerável grau de uniformidade no processo de crescimento. Ele identifica 
cinco estágios por meio dos quais toda sociedade deverá passar ao longo do 
crescimento econômico e que são, a saber: sociedade tradicional, pré-requisitos 
para o take-off, do take-off ao crescimento auto-sustentável, em direção da 
maturidade e idade do consumo de massa. Na análise de Rostow o crescimento 
econômico começa em algum ponto situado entre o estágio take-off e o estágio 
de maturidade da sociedade. 

Recentemente, principalmente ao longo das últimas três décadas após a 
Segunda Guerra Mundial, o crescimento tem sido visto como um objetivo 
importante na vida econômica, tanto dos países ricos quanto dos países pobres. 

A expansão da análise do processo de crescimento econômico 
desenvolveu-se de tal forma que podemos considerar, atualmente, o estudo do 
crescimento como um dos campos da teoria econômica. Dentre as várias linhas 
de estudo apresentadas podemos citar, por exemplo'"*: 

1) Teoria do crescimento ótimo - campo desenvolvido, inicialmente, pelo 
economista matemático P. Ramsey e por J. von Newmann. Nesta área o 
problema central é o de se definir certos objetivos de longo prazo para a 
economia e, então, determinar o caminho de crescimento ótimo que a economia 
deverá percorrera fim de concretizar os seus objetivos. O método utilizado 
nestas análises é essencialmente matemático. 

2) Análise do resíduo - campo iniciado, principalmente, com os trabalhos 
de E. F. Denison, R. H. Solow e outros, que demonstraram que o crescimento 
americano do século XX é pouco explicado pelas variações observadas nos 
níveis de capital e da oferta de mão-de-obra. A grande parcela de explicação 
deste processo de crescimento é devida ao "progresso tecnológico”, isto é, ao 
chamado "fator residual". 

3) Economias subdesenvolvidas - campo de análise que passou a 
merecer grande atenção, por parte dos economistas, a partir dos anos 50. Nesta 
área as linhas de análise concentram-se em cada país em particular e, dentro de 
cada país, em problemas de natureza específica. 





1 C. Clark, The condition of economic progress, London, MacMillan, 1940. 
Asa W. W. Rostow, The process of economic growth, New York, Norton, 1962, p. 29-31. 
to S. Ghatak, Development economics, London, Longman, 1978, caps. 1,2 e 3. 
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O produto nacional per capita de um país tem sido o critério convencional 
de desenvolvimento ou subdesenvolvimento econômico. Este critério pode ser 
aplicado ao nível ou à taxa de crescimento da renda per capita. Os países em 
desenvolvimento são normalmente definidos como sendo aqueles que têm nível 
ou taxa de crescimento da renda per capita menores do que os desenvolvidos, 
sendo que esta definição é baseada numa renda per capita fixada 
arbitrariamente. 

A partir deste ponto toma-se clara a necessidade de compreendermos o 
que representam na prática os processos de crescimento e de desenvolvimento 
econômico de uma sociedade. 


2. Crescimento e desenvolvimento econômico 


Conceitua-se crescimento econômico como sendo o crescimento 
contínuo do produto interno bruto em termos global e per capita, ao longo do 
tempo. Kuznets!º amplia esta colocação afirmando que "a capacidade de 
crescimento baseada no avanço tecnológico exige ajustes institucionais e 
ideológicos”. 

Como, então, deve-se conceituar o desenvolvimento econômico? 

Para Kindleberger e Herrick'”, o desenvolvimento econômico é -um 
aumento na produção acompanhado de modificações nas disposições técnicas 
e institucionais, isto é, mudanças nas estruturas produtivas e na alocação dos 
insumos pelos diferentes setores da produção". Para que haja - 
desenvolvimento" é necessário que haja “crescimento”. 

De acordo com Colman e Nixson'*, desenvolvimento econômico é "um 
processo de aperfeiçoamento em relação a um conjunto de valores desejáveis 
pela sociedade-. E um conceito normativo e é medido de forma diferente pelas 
diferentes pessoas de uma mesma sociedade. 

Seers!*º conceitua desenvolvimento como sendo: -a criação de condições 
para a realização da personalidade humana”. E a avaliação do desenvolvimento 
deve considerar: a pobreza, o desemprego e as desigualdades. 

Assim, por crescimento econômico entende-se o aumento contínuo ao 
longo do tempo do produto nacional em termos globais ou per capita. Este 
critério implica também uma melhor eficiência do sistema produtivo. E, por 
desenvolvimento econômico entendem-se, além das mudanças de caráter 
quantitativo dos níveis do produto nacional, as modificações que alteram a 
composição do produto e a alocação dos recursos pelos diferentes setores da 
economia. 





Aa S. Kuznets, Modern economic growth: findings and reflections, Nobel Lecture, Sweden, Stockholm, Dec. 
1971. 


ad C. P. Kindleberger & B. Herrick, Economic development, 3. ed., McGraw-Hill, 1977, cap. 1. 


1 p. Colman & F. Nixson, Desenvolvimento econômico; uma perspectiva moderna, Ed. Campus/Ed. USP, 
ai cap. 1. 


D. Seers, What are we trying to measure, Journal of Development Studies, Apr. 1972, v. 8, p. 21-36. 
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Para caracterizarmos um processo de desenvolvimento econômico 
deveremos observar ao longo do tempo a existência: 

| - de crescimento econômico, medido por meio dos indicadores de 
natureza econômica, como, por exemplo: produto nacional total, produto 
nacional per capita; 

II - de diminuição dos níveis de pobreza, desemprego e desigualdade; e, 

III - de melhoria das condições de saúde, nutrição, educação, moradia e 
transporte. 

E de extrema importância termos bem nítida esta diferença conceitual, 
pois existem evidências de que é possível um país crescer sem desenvolver-se, 
como é o caso específico da Líbia, antes do processo de nacionalização, que 
Clower'º descreve como tendo apresentado um rápido aumento nos níveis de 
exportação de seus produtos primários. Porém, como estes eram de 
propriedade, quase que em sua totalidade, de firmas estrangeiras, os recursos 
advindos deste crescimento não causaram modificações estruturais que 
pudessem induzir crescimento complementar em outros setores da economia e 
não implicaram modificações institucionais que permitissem difundir os ganhos 
em renda real pelos outros setores da sociedade. 

O aspecto fundamental é que desenvolvimento econômico não pode ser 
analisado, somente, por meio de indicadores como crescimento de produto real 
ou crescimento do produto real per capita. Desenvolvimento deve ser 
complementado por índices que representem, ainda que de forma incompleta, a 
qualidade de vida dos indivíduos. Deste modo deveremos ter um conjunto de 
indicadores que reflitam alterações sociais, políticas e institucionais, tais como: 
consumo real per capita, expectativa de vida, mortalidade infantil, fecundidade, 
educação, analfabetismo, distribuição de renda entre diferentes classes e 
setores, centralização da atividade econômica, poder político etc. 

O período pós-guerra tem-se caracterizado por uma busca contínua do 
processo de desenvolvimento econômico. Nos anos 50 os países em 
desenvolvimento deram especial atenção à idealização de planos para o 
desenvolvimento econômico. Na realidade estes planos limitaram-se, 
basicamente, a um processo de industrialização intensiva, o que na época era 
sinônimo de desenvolvimento econômico. Por seu lado, os países 
desenvolvidos, além de manterem suas taxas de crescimento, iniciaram 
esforços no sentido de colaborarem com os países em desenvolvimento na 
busca da melhor forma destes atingirem seus objetivos e necessidades de 
desenvolvimento. Os anos 60 determinaram, com a Resolução n. 1.710 da XVI 
Assembléia Geral das Nações Unidas, a "Década do Desenvolvimento”, que 
fixou um objetivo quantitativo claramente definido: "de que era ideal alcançar 
uma taxa mínima de crescimento da renda nacional agregada da ordem de 5 % 
ao ano para todos ou a maioria dos países em desenvolvimento”, valor este que 
representou um nível significativamente acima dos verificados anteriormente 


nestes países"”. 





a R. Clower, Growth without development, Northwestern University Press, 1966, p. 6. 
Ed I. Adelman & T. M. Cynthia, Economic growth and social equity in developing countries, Stanford, 1963. 
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3. Características dos países em desenvolvimento 


Existem, na realidade, duas forças principais impulsionando o estudo dos 
problemas que afetam os países em desenvolvimento. 

A primeira, que cresce de importância após a Segunda Guerra Mundial, é 
derivada da existência de tensões internacionais, e a sua preocupação central é 
para com a necessidade de realizar alguma coisa de concreto, com a máxima 
urgência, em relação ao problema da pobreza existente nesses países. A outra, 
com tradição acadêmica, preocupa-se em entender as razoes que estariam 
existindo por detrás das grandes diferenças que são observadas nos processos 
de crescimento e desenvolvimento econômico dos países desenvolvidos e em 
desenvolvimento. Estaria, portanto, preocupada com a natureza e a causa da 
pobreza das nações!*?. 

O entendimento do problema dos países em desenvolvimento exige o 
conhecimento de certas características básicas desses países que iremos 
discutir a seguir. Antes, apresentamos, nos quadros 1 e 2, alguns dos principais 
índices sócio-econômicos de desenvolvimento existentes para alguns dos 
países classificados nas duas categorias de desenvolvidos e em 
desenvolvimento. 

Observam-se de forma precisa nas estatísticas dos quadros 1 e 2 as 
diferenças entre os níveis dos indicadores de crescimento do produto per capita 
dos países desenvolvidos, como, por exemplo, o Japão, com um produto per 
capita da ordem de US$ 19.300 em 1988, e os dos países em desenvolvimento, 
como, por exemplo, a Coréia do Sul, que em 1988 apresenta um produto per 
capita de US$ 3.600. Porém, o fato que mais chama a atenção para as diferenças 
marcantes que existem no conjunto dos países em desenvolvimento é o caso da 
Etiópia, que apresenta em 1988 um produto per capita de US$ 120. 

Ao analisarmos os índices demográficos representativos da qualidade de 
vida, verificamos também uma nítida diferença entre os países desenvolvidos e 
os em desenvolvimento, no que diz respeito à mortalidade infantil e à esperança 
de vida. Observamos, por exemplo, que a mortalidade infantil cai de 36 para 10 
na Itália no período de 1965 a 1988; enquanto para o mesmo intervalo de tempo 
decresce de 165 para 135 na Etiópia. Devemos ressaltar que no período de 1965 
a 198 8 as taxas de mortalidade têm caído e a esperança de vida tem aumentado 
nos países em desenvolvimento econômico, e que estes indicadores, apesar das 
grandes diferenças, demonstram os benefícios sócio econômicos que são 
obtidos ao longo do processo de crescimento e de desenvolvimento econômico. 





e H. Myint, The economics of the developing countries, New York, Praeger, 1971, cap. |. 
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Com relação às principais características dos países em desenvolvimento 
analisaremos o comportamento da renda nacional, da população, da pobreza e 
da concentração da renda, dos setores produtivos e do setor externo. 

Quadro 1 
Indicadores Sócio-Econômicos do Desenvolvimento 
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Fonte: World Development Report, 1990. 
Obs.: (1) e (2) Enciclopédia Britânica, Livro do ano 1991, estimativa para o período de 1980 a 1988. 


Quadro 2 
Indicadores Sócio-Econômicos do Desenvolvimento 







Taxas mádias Taxas médias 
ari de crescimento anuais da de vida 
da população crescimento do ao nasc 
0) produtointama 
bruto per capita 
(%) 1965-1988 


desenvolvimento 





















Argentina 
Braul 
Clio 
China 
Corda do Sul 
Elópia 
Gana 
india 
Iugostávia 
México 
Ngéna 
Polônia 
Tailândia 
WVanazuela 









Fonte: World Development Report, 1990. 
Obs.: (1) Enciclopédia Britânica, Livro do ano 199 1, período de 1980 a 1988. 
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a) Baixos níveis da renda "per capita "real 


Este é um dos principais indicadores de ordem econômica das condições 
dos países em desenvolvimento. A comparação com os países economicamente 
desenvolvidos nos mostra claramente a diferença entre os dois grupos de 
países. Nos quadros 1 e 2 observamos os baixos níveis de renda nacional, ou 
altos níveis de população, ou ambos, implicando, por consequência, baixos 
níveis de renda per capita real. 

Este fato indica, também, a existência de baixos níveis de produtividade, 
de poupança, de tecnologia e de recursos. Além do mais, é importante ressaltar 
que do lado da população os níveis são determinados por um complexo 
conjunto de fatores sócio-econômicos. 


b) População, fecundidade, mortalidade 


A maior parte dos países em desenvolvimento apresenta altas taxas de 
crescimento populacional e níveis populacionais elevados como, por exemplo, a 
índia, corri uma população de mais de 800 milhões de habitantes. 

A ocorrência de taxas de fecundidade elevadas e, devido ao processo de 
desenvolvimento econômico, de taxas de mortalidade declinantes causa 
verdadeiras explosões populacionais nos países em desenvolvimento, como, 
por exemplo, na Etiópia e na Nigéria. Como conseqiiência, observa-se um 
aumento dramático no número de pessoas que vivem de uma quantidade cada 
vez menor de calorias e no número de desempregados que ficam marginalizados 
nos setores rurais e urbanos destes países. 


c) Desemprego e baixa produtividade 


A maior parte dos países em desenvolvimento apresenta desemprego em 
larga escala. E de extrema dificuldade mensurar nestes países o nível atual de 
subemprego e desemprego disfarçado. Por causa da natureza cíclica da 
produção agrícola ocorrem períodos de sobra e escassez de mão-de-obra que 
afetam as estimativas de desemprego. As informações quantitativas são difíceis 
de serem obtidas, mas existem evidências de que a proporção de 
desempregados nos países em desenvolvimento varia entre 8 % e 35 % da força 
de trabalho '%. Somando-se desemprego e subemprego atinge-se, 
aproximadamente, 30% do total da força de trabalho'*. 

Nos países em desenvolvimento o fator trabalho é relativamente 
abundante em relação ao fator capital, e a produtividade do trabalho é 
usualmente baixa em comparação com a dos países desenvolvidos. Esta baixa 
produtividade é resultante da escassez de capital e de outros recursos, do 
atraso tecnológico, da falta de educação apropriada, de treinamento e 


habilidades e dos baixos níveis de saúde e nutrição”. 





ai D. Thuraharn & |. Jaegar, The employment problem in less developed economies, Paris, OECD, 1971. 
a M. P. Todaro, Economic development in the Third World, 2. ed., New York, Longman, 1981. 
145 : a 

S. Ghatak, Development economics, cit., caps. 1,2 e 3. 
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d) Pobreza 


A evidência demonstra que nos países em desenvolvimento uma 
proporção significante de suas populações recebe níveis de renda que variam 
entre US$ 50 e US$ 75 per capita, a preços de 1970, por ano. Este é o nível 
mínimo de renda de sobrevivência nestes países. 

Foi estimado por Bardhan e Srinivasan'? que cerca de 1,3 bilhão de 
pessoas, que representam cerca de 35% da população mundial, encontravamse 
no chamado "nível de subsistência" no final de 1970. A grande maioria dos 
indivíduos estão concentrados na zona rural e na periferia dos grandes centros 
urbanos. 

Dados do Banco Mundial indicam que existiam um total de 1,1 bilhão de 
pessoas vivendo abaixo da linha de pobreza, isto é, com uma renda anual 
inferior a US$ 370 no ano de 1985. E as estimativas para o ano 2000 indicam que 
o número de indivíduos que estarão vivendo na pobreza será de 
aproximadamente 800 milhões. Estas evidências indicam a necessidade 
inadiável de se encontrar uma solução definitiva para o problema da pobreza 
mundial. 


e) Distribuição de renda 


A conclusão básica das evidências empíricas é a de que o padrão de 
distribuição de renda varia muito e as desigualdades são maiores nos países em 
desenvolvimento. Contudo é importante ressaltar a conclusão baseada em 16 
dados recentes apresentados por Ahluwalia'” que rejeita a hipótese de que 
sempre a ocorrência de altas taxas de crescimento nos países em 
desenvolvimento apresenta grandes desigualdades no processo distributivo da 
renda". Por exemplo, na Jamaica, os 20% mais pobres da população recebem 
2,2% da renda nacional, e os 20 % mais ricos obtêm cerca de 62 % da mesma 
renda. No geral, para uma amostra de 44 países em desenvolvimento, na média, 
6% da renda nacional são carreados para os 20% mais pobres da população, 
enquanto de 30 a 56% da renda nacional são obtidos pelos 5 a 20% mais ricos da 
população. 


f) Agricultura e indústria 


A agricultura é, em geral, a atividade dominante na maioria dos países em 
desenvolvimento e na maioria dos casos é caracterizada por utilizar uma 
tecnologia atrasada e, consequentemente, apresentar baixos níveis de 
produtividade. Representa aproximadamente de 45 a 90% do produto total e 
cerca de 60 a 95% do emprego total. Observa-se que o crescimento e 
desenvolvimento destes países está diretamente correlacionado com o 
crescimento do setor agrícola. 





so P. K. Bardhan & T. N. Srinivasan, Ed., Poverty and income distribution in India, Calcutta, Statistical 
Publishing House, 1975. 
M. S. Ahluwalia, Income inequality - Some dimensions of the problem, in Chenery, H. et al., Redistribution 
with growth, Oxford University Press, 1974. 
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Por causa do desejo e necessidade de promover um rápido crescimento 
econômico, muitos países em desenvolvimento decidiram implementar a 
industrialização e relegaram a agricultura para um segundo plano. Deste fato 
resultou uma grande concentração de recursos no setor industrial moderno, 
bem como na realocação de seus ganhos no próprio setor. A ocorrência destes 
dois fatores implicou uma piora ainda maior do já pobre e desgastado setor 17 
agrícola". 

No início dos anos oitenta os países desenvolvidos produziam 24% de 
produtos primários e 76% de manufaturados, e os países em desenvolvimento 
produziam 88% de produtos primários e 12 % de manufaturados. Esta situação 
representa um obstáculo muito grande para os países crescerem e 
desenvolverem suas economias baseadas nas estratégias de expansão do setor 
exportador. 


9) Setor externo 


Os recursos advindos do comércio exterior representam na maioria dos 
países em desenvolvimento uma pequena parcela do produto nacional. Eles são, 
basicamente, exportadores de produtos primários e importadores de 
manufaturas. Os produtos primários consistem, principalmente, de produtos 
agrícolas, como, por exemplo, o café do Brasil, a juta e o chá da índia, o cacau 
de Gana etc. 

A renda advinda destas exportações flutua constantemente devido a 
variações nas condições de oferta e demanda destes produtos. E, em geral, 
estes produtos são exportados para determinadas regiões. 

Desta forma a receita proveniente do setor externo flutua 
consideravelmente devido às variações cíclicas que, afetando a atividade 
agrícola, atuam sobre a determinação dos níveis de oferta. Já o surgimento de 
produtos sintéticos faz com que haja uma pressão sobre a demanda dos 
produtos primários dos países em desenvolvimento'”. Para tentarem escapar 
desta realidade os países em desenvolvimento, à medida que crescem, passam 
a adotar políticas de expansão das exportações de produtos semimanufaturados 
e manufaturados. 

Veremos a seguir como os modelos de crescimento econômico, 
derivados das análises e conclusões relativas aos países desenvolvidos, foram 
aplicados ao estudo da realidade dos países em desenvolvimento. 





e P. A. Yotopoulos & J. B. Nugent, Economics of development, New York Harper and Row, 1976. 
149 ; a 
S. Ghatak, Development economics, cit., caps. 1,2 e 3. 
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4. Países em desenvolvimento - Teorias de crescimento e 
desenvolvimento econômico 


As teorias de crescimento econômico, desde a clássica apresentada por 
meio dos trabalhos realizados por Smith, Malthus e Ricardo, passando pela 
keynesiana, pela marxista e, por fim, pelas neoclássica e neokeynesiana, foram 
desenvolvidas a partir da identificação e análise dos problemas observados nos 
processos de crescimento econômico dos países desenvolvidos"?. Elas 
consideram desenvolvimento econômico como sendo um processo gradual e 
contínuo, harmonioso e cumulativo. Porém este enfoque de crescimento 
equilibrado não explica a influência no processo de desenvolvimento de 
importantes fatores como: migração, dualismo, distribuição de renda e comércio 
exterior". 

Estas teorias, quando foram aplicadas no estudo dos problemas dos países 
em desenvolvimento, trouxeram grandes dificuldades de ordem teórica e prática, 
por serem extremamente abstratas e agregadas para as necessidades destes 
países", 

Observa-se, hoje em dia, nos países em desenvolvimento uma tendência 
crescente à formulação de programas de crescimento e desenvolvimento 
econômico voltados para as necessidades reais e específicas de cada país em 
particular. O planejador econômico deve procurar aplicar os princípios 
econômicos básicos na busca de um melhor entendimento e possível solução 
dos problemas que aparecem ao longo do processo desenvolvimentista'*. 

A fim de ilustrarmos as controvérsias surgidas, vamos apresentar, de início, 
o modelo de crescimento de Harrod-Domar'*. Em síntese, define-se neste 
modelo a taxa de crescimento do produto, Cp, como sendo determinada por: 


s 
C, “k 
onde: 
g2P gl em equilíbrio 
Y Y 


S = poupança, num particular instante do tempo; 

K = estoque de capital num particular instante do tempo; 
| = investimento num particular instante do tempo; 

Y = produto num particular instante do tempo; 

s = relação poupança/produto; 

k = relação capital/produto; e, 

C p = taxa de crescimento do produto. 





do S. Ghatak. Development economics, cit., caps. 1,2 e 3. 
o P. A. Yotopoulos & J. B. Nugent, Economics of development, cit. 
12 my, Lipton, Why poor stay poor, a study of the urban bias in World development, London, 1977. 
da D. Seers, Limitations of the special case, Bulletin of the Oxford Institute of Economic and Statistics, v. 25, n. 
2; May 1963, p. 77-98; G. M. Meier, Leading issues in economic development, 3. ed., Oxford University Press, 
1976, cap. 2. 

H. G. Jones, An introduction to modern theories of economic growth, New York, McGraw Hill, 1976, cap. 3. 
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O modelo de Harrod-Domar tornou-se extremamente conhecido e foi 
usado de forma intensa nos modelos de planejamento adotados por muitos dos 
países em desenvolvimento. A razão principal deste fato prende-se à 
simplicidade de funcionamento deste modelo, pois, supondo-se que: um 


particular país, X, deseja obter, como taxa de crescimento de seu produto, C,. 


Sendo conhecido k, é fácil obter o nível de s, que possibilitará atingir a taxa C Ha 


Se, por exemplo, k = 3,0 e o país X deseja obter uma taxa de crescimento para o 
seu produto de 5,0, então o valor de s deverá ser: 


s-C,k=5,0.3,0-15,0 


Na prática ocorre que o modelo de Harrod-Domar apresenta dificuldades, 
tais como: 

| - é muito agregado e, portanto, não permite o estudo quantitativo de 
problemas estruturais e regionais do país em análise; 

Il - os dados disponíveis nos países em desenvolvimento dificultam a 
estimativa da razão capital / produto, k, o que restringe a utilidade de sua 
aplicação ao estudo dos problemas que afetam os países em desenvolvimento. 

Como alternativa à abstração e agregação dos modelos de crescimento 
dos países desenvolvidos, procurou-se analisar a realidade destes países por 
meio dos chamados modelos dualistas. 

Para os países em desenvolvimento é de extremo interesse a distinção 
entre os setores agrícola e industrial. Em particular, o problema central que 
passou a ser discutido foi o da transferência do excesso do fator trabalho de um 
setor não produtivo, a agricultura, para um setor produtivo, o industrial, a fim se 
de promover o crescimento econômico. 

Dentre os vários modelos dualistas!” vamos apresentar, em síntese, o 
modelo de oferta de trabalho ilimitada de Lewis". 

Lewis considera uma economia dual como sendo formada por um setor 
de trocas moderno e por um setor de subsistência. 

Observa-se no setor de subsistência uma oferta ilimitada de trabalho, 
porque a oferta é maior do que a demanda por trabalho ao nível do salário de 
subsistência, ou seja, o produto marginal do fator trabalho é próximo de zero ou 
zero e, certamente, abaixo do salário de subsistência. Este excesso de mão-de- 
obra pode ser utilizado, alternativamente ao fator capital, na criação de novos 
projetos industriais que são trabalho intensivo em seus estágios iniciais. 





a, Ghatak, Development economics, cit., caps. 1, 2 e 3; M. Lipton, Why poor stay poor, cit. 


isa A. W. Lewis, Economic development with unlimited supplies of labour, Manchester School of Economic and 
Social Studies, 22, p. 139-91. 
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O crescimento do setor industrial neste modelo pode ser representado 
graficamente da seguinte forma": 


Produção Industrial 





0 xs X Trabalhadores 


Num primeiro estágio do processo de crescimento econômico o salário 
no setor industrial, OS, é baixo devido à existência de excedente o r trabalho no 


setor agrícola. O produto marginal do trabalho, PMX,, também é baixo devido 
ao pouco capital existente no setor industrial nesta primeira fase. São 
empregados OX, trabalhadores, e os industriais realizam o lucro representado 
no gráfico pela área SAB, definido pela diferença entre a produção total do setor 
industrial, OABX ,, e os salários pagos aos trabalhadores, OSBX . 


Num segundo estágio os capitalistas aplicam seus lucros na forma de 
mais unidades de capital por unidades de trabalho utilizadas. Desta forma 


provocam um deslocamento da curva do produto marginal do trabalho de PMX, 
para PMX,. Portanto, neste estágio os capitalistas empregam OX, 


trabalhadores do setor agrícola e, consequentemente, criam novos lucros 
representados pela área SCD, que serão aplicados nos estágios subsequentes. 





dm D.Salvatore&E.Dowling,Developmenteconomics,MeGraw-Hili,1977,cap.2;R.T.Gill Economic develoment - 
Past and present, 3. ed., Prentice-Hall, 1973, cap. 2. 
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E, assim, o processo de crescimento deste setor industrial continuaria ao 
longo do tempo. 

O modelo de Lewis, quando testado empiricamente, apresentou sérias 
inconsistências. Por exemplo, Mehra'* levantou o problema da sazonalidade 
que afeta a atividade agrícola, e, por consequência, durante alguns meses do 
ano o produto marginal do trabalho poderá situar-se em níveis 
significativamente superiores a zero. 

Outra aplicação interessante foi realizada por Ho'”, na Tailândia, que 
apresentou altas taxas de crescimento, e, simultaneamente, as taxas de desem 
prego foram mantidas em níveis elevados. Portanto, foi levantado o problema da 
necessidade ou não de sobra de mão-de-obra para o crescimento econômico. 

Os modelos duais de Fei e Ranis!”º, Jorgenson'”, Dixit'?, Marglin'* e 
outros apresentam inovações em termos da inicial proposição dualista de Lewis. 
Porém, na prática, continuam sendo extremamente agregados e considerando 
as economias dos países em desenvolvimento como sendo formadas pelos 
setores agrícola e industrial. 

As teorias neomarxistas do capitalismo monopolista e do imperialismo 
apresentadas por Baran'”, Sweezy'* e Magdoff'* concluem pela total 
impossibilidade dos países atrasados tornarem-se desenvolvidos, porque todo o 
excedente gerado nestes países são totalmente transferidos para os países 
capitalistas industriais modernos e pela não existência de um estímulo para o 
desenvolvimento. Mais recentemente, Amin'” e Thomas! sugerem que os 
países em desenvolvimento podem mobilizar parte do excedente para o 
crescimento e desenvolvimento econômico, através da atuação racional e 
eficiente do Estado. 

Atualmente, apesar do grande ceticismo para coma atuação dos governos 
não devemos considerar que toda a participação governamental no processo 
produtivo está destinada ao fracasso. Por exemplo, a Coréia do Sul sugere que a 
integração cuidadosa da intervenção do Estado com a iniciativa privada pode 
produzir resultados altamente expressivos. 


159 





18 Mehra, Surplus labour in Indian agricultural development, London, 1966. 
a Y. Ho, Development with surplus labour population, Economic and Cultural Change, 20, 1972. 
1a J. C. Fei & G. Ranis, Development of the labour surplus economy; Theory and policy, Irwin, USA, 1964. 
18 D. W. Jorgenson, Ile development of dual economy, Economic Journal, 1961, p. 71. 
pe A. Dixit, The optional development in the labour surplus economy, Review of Economics Studies, v. 35, 
1968. 
ne S. Marglin, Value and price in the labour surplus economy, Oxford University Press, 1976. 
P. Baran, The political economy of growth, New York, Monthly Review Press, 1957. 
fo P. Sweezy, The theory of capitalist development, New York Monthly Review Press, 1942. 
H. Magdoff, The age of imperialism: the economics of U.S. Foreign Policy, New York, Monthly Review Press, 
1966. 
a S. Amin, Accumulation on world scale: a critique of the theory of under development, New York, Monthly 
Review Press, 1974. 
ea C. Thomas, Dependence and transformation: the economics of the transition to socialism, New York 
Monthly Review Press, 1974. 
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O debate sobre o desenvolvimento tem avançado vigorosamente nas três 
últimas décadas. A concentração de renda, a saúde, a expectativa de vida, a 
educação e a nutrição têm-se tomado áreas de estudos frequentes hoje em dia, e 
estes fatos representam o surgimento de interesses outros além do 
conhecimento sobre o comportamento da poupança, do consumo, do 
investimento e da renda. 

As teorias do crescimento e desenvolvimento econômico, especialmente 
no que diz respeito à compreensão e ao encaminhamento de soluções para os 
graves problemas que afligem as populações dos países em desenvolvimento, 
deverão ao longo dos anos 90 centrar os interesses de suas linhas de pesquisas 
futuras, principalmente nas análises dos objetivos de política econômica que 
levam ao desenvolvimento, a saber: 

- no papel do Estado, do planejamento e dos mercados; 

- nos determinantes do crescimento e nos aspectos distributivos; 

- nas políticas para a industrialização e para o comércio exterior, 

- nos efeitos do aumento populacional; e, 

- na proteção e no aumento efetivo dos padrões de vida de mais da 
metade da população mundial. 
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1. Introdução 


Muito se tem discutido e escrito sobre o papel reservado ao sistema 
educacional como instrumento para a melhora da distribuição da renda e da 
riqueza no Brasil'º. É nossa opinião que muitos argumentos apresentados 
parecem não levar em consideração certas características institucionais, 
culturais, econômicas e sociais da sociedade brasileira'”?. Normalmente os 
economistas, a partir da constatação de correlação positiva entre educação 
(anos de escolaridade) e nível de renda, concluem que as desigualdades na 
distribuição da renda são resultantes do rápido crescimento da demanda de 
pessoal qualificado, como consequência do crescimento acelerado da economia 
brasileira nas últimas décadas. Como corolário, segue-se que, para a melhora 
dessa situação, é suficiente a ampliação da oferta de pessoal qualificado, ou 
seja, basta ampliar a capacidade do sistema educacional brasileiro. 

Neste capítulo, pretende-se discutir a proposição acima, assim como seu 
corolário, e mostrar que o sistema educacional brasileiro, tal como se apresenta 
hoje, não poderá ser instrumento de melhora na distribuição de renda e, mais 
grave ainda, somente levará a uma perpetuação do atual statu quo. 

No decorrer da exposição, calcada na realidade brasileira, serão 
discutidas as principais inter-relações entre desenvolvimento econômico, 
desenvolvimento do sistema educacional e distribuição de renda. 





da O trabalho clássico é o de C. G. Langoni, Distribuição de renda e desenvolvimento econômico do Brasil, 
Rio de Janeiro, 1973. 
ia Uma exceção é o trabalho de J. Pastore, Recursos humanos e ensino superior, Conferência proferida no 
Seminário sobre Ensino Superior, promovido pela Comissão de Educação e Cultura, Câmara dos Deputados, 
Brasília, 31 ago. 1977, mimeografado. 
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A proposição básica deste trabalho estabelece que o atual sistema 
educacional brasileiro contribui para o aumento da concentração da renda e da 
riqueza. Consequentemente, políticas que meramente visem sua ampliação, 
como instrumento de distribuição de renda, sem modificar sua estrutura, 
poderão, ao contrário do que objetivam seus proponentes, levar à maior 
concentração da renda do que diminuir as desigualdades. O trabalho está 
esquematizado, da seguinte forma: a primeira parte apresenta os argumentos e 
evidências centrais da tese tradicional; na segunda os argumentos serão 
refutados de forma a deixar clara sua pouca relevância para os objetivos a que 
se propõem; na terceira parte demonstraremos a inadequação das políticas 
educacionais sugeridas pela proposição tradicional, mostrando serem inócuas, 
pois deixam de tocar em importantes aspectos estruturais de nossa realidade 
social. Na última parte, enfoca-se mais diretamente a relação entre educação e 
desenvolvimento econômico. 


1.1. Educação e crescimento: as bases falsas do problema 


A literatura do desenvolvimento econômico tem salientado a estreita 
relação entre crescimento econômico e nível educacional. São bastante 
frequentes trabalhos que mostram a alta correlação entre nível educacional de 
um país e nível de renda per capita'”. Também dados de séries de tempo têm 
indicado a educação como importante fator explicativo das taxas de crescimento 
da renda nacional'?. A lógica por trás desses resultados parece bastante 
simples. Os países pobres apresentam escassez relativamente alta de mão-de- 
obra qualificada. Sem este tipo de mão-de-obra, que somente pode ser obtido 
por meio da educação formal, não seria possível o desenvolvimento da 
economia. Consequentemente, ao lado de aumento do estoque de capital, dever- 
se-ia dar prioridade a investimentos que ampliassem a oferta de capital humano, 
para que os países pobres pudessem desenvolver-se. Os mecanismos com os 
quais a ampliação do estoque de capital humano poderia contribuir para o 
crescimento econômico seriam os seguintes: 

| - melhoria da força de trabalho, dotando-a de conhecimentos e 
especializando-a; 

II - criação de uma liderança intelectual apta a preencher os cargos que se 
abrem nos setores público e privado; e 

Il - criação do tipo de treinamento e educação que elimine o 
analfabetismo e habilite a força do trabalho e, ao mesmo tempo, qualifique-a 
para as atividades ditas "modernas". 

Apesar da inexistência ou da impossibilidade de análise de custo- 
benefício que pudesse indicar outras alternativas de investimento que 
contribuíssem ainda mais para o crescimento econômico que investimento em 
capital humano, parece difícil rejeitara proposição de que uma força de trabalho 
qualificada representa condição necessária para o crescimento econômico auto- 
sustentado. Mas é igualmente óbvio que uma análise do papel da educação no 
processo de desenvolvimento econômico não pode estar restrita à análise de 
seu papel em uma única estatística, a taxa de crescimento do produto nacional. 
Tão importante, ou talvez mais, do ponto de vista de desenvolvimento 
econômico, é a análise do papel da educação na distribuição dos benefícios do 
crescimento econômico. 





do P. B. Kemen, Skills, human capital and comparative advantage, in Education, income and human capital, 
New York, W. L. Hansen (Editor) NBER, Columbia University Press, 1970. 
e F. Denison, Why economic growth rates differ, Washington D. C., Brookings Institution, 1967. 
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2. O caráter concentrador do sistema educacional 


2.1. A argumentação tradicional 


Muitos têm argumentado que uma das explicações para a deterioração da 
distribuição da renda no Brasil, na década dos anos 60, foi a escassez relativa 
de mão-de-obra especializadas'”*. Como nesse período a economia cresceu a 
taxas elevadas, com consequente expansão da demanda de mão-de-obra 
especializada, ao mesmo tempo em que a oferta desse tipo de mão-de-obra não 
se expandiu no mesmo ritmo, o resultado constituiu um aumento substancial da 
renda dos que possuíam especialização. Como conseqiiência, a solução 
proposta para resolver o problema distributivo tem sido no sentido de ampliação 
da oferta de mão-de-obra especializada. E, para isso, seriam necessárias 
políticas que levassem à ampliação de vagas em todos os níveis do sistema 
educacional brasileiro, com o que o próprio mercado se encarregaria de reduzir 
o diferencial existente entre as rendas de mão-de-obra especializada e não 
especializada. 

Nossa posição diverge radicalmente desta visão mecanicista. 
Participamos da opinião de que o sistema educacional brasileiro, por sua 
própria natureza, é incapaz de ser agente de eliminação das desigualdades 
sociais e, como se argumentará, a menos que se promovam alterações 
profundas na estrutura desse sistema, ele somente atuará no sentido de 
acentuar ainda mais os desequilíbrios sociais ora existentes. 


2.2. As falácias da argumentação tradicional 


A razão básica para supor que o sistema educacional seja concentrador 
da renda repousa exatamente na correlação positiva que se observa entre nível 
educacional e renda no cicio de vida do indivíduo. E rendas mais elevadas 
constituem de fato uma realidade para aqueles que conseguem concluir o cicio 
secundário e superior. E comum encontrar diferenciais de renda acima de 
1.000% entre indivíduos com primário incompleto e aqueles com formação 
superior. Dados censitários utilizados por Langoni comprovam este fato". Uma 
vez que o nível de renda depende tão claramente do nível de escolaridade, pode- 
se afirmar que as desigualdades de rendas são mantidas; ou mesmo ampliadas, 
caso os estudantes dos escalões intermediários e inferiores de renda sejam 
desproporcionalmente representados no ciclo secundário e universitário. 
Conseqiuentemente, se conseguirmos apresentar argumentos lógicos que 
consubstanciem o fato de que aos pobres é negado o acesso à educação 
secundária elou mais elevadas oportunidades educacionais, então teremos 
bases sólidas para justificar uma proposição. 





Ne Vide C. G. Langoni, Distribuição... cit., p. 74. 

as Vide Langoni, Distribuição... cit., p. 74; J. Pastore, Profissionais especializados no mercado de trabalho, 
Monografia - Série IPE, 2,1973; E. Bacha, Hierarquia e remuneração gerencial, in Controvérsia sobre 
distribuição da renda e desenvolvimento; D. Alves & O. Nogueira, Capacidade instalada na USP, APUSP, 1975. 
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2.3. Razões econômicas: custos de oportunidade e benefícios 
da educação 


Existem duas razões econômicas fundamentais para justificar a proposição 
de que o sistema brasileiro é inerentemente não-igualitário, no sentido de que 
estudantes pobres têm menores chances de completar um dado cicio 
educacional que aqueles de famílias ricas. Primeiro, o custo da educação 
primária, especialmente o custo de oportunidade do trabalho das crianças para 
as famílias pobres, é mais elevado que para as ricas. Segundo, os benefícios 
esperados da educação primária são mais baixos para os estudantes pobres que 
para os estudantes ricos. Os custos mais elevados e os benefícios esperados 
menores atuam no sentido de tornar as taxas de retorno do investimento, na 
educação dos filhos, menores para as famílias pobres que para aquelas 
relativamente ricas. Consequentemente, os pobres têm uma probabilidade maior 
de abandonar a escola em seus primeiros anos. Seria, portanto, interessante 
discutir as razões que contribuem para essas diferenças entre ricos e pobres 
nos custos e benefícios da educação. 

Em primeiro lugar, os jovens contribuem com seu trabalho para a renda da 
unidade familiar pobre, o que significa que, mesmo que os primeiros anos da 
escola sejam gratuitos, eles acarretam um custo para a família: a renda 
sacrificada ou o custo de oportunidade do trabalho do jovem. Este é mais 
elevado para a família pobre que para a rica. Nas zonas rurais, e mesmo em 
zonas urbanas, é comum o trabalho de crianças em idade escolar. Se uma 
criança não pode trabalhar porque está na escola, a família sofrerá queda 
razoável em sua produção de subsistência (no caso das zonas rurais) ou será 
obrigada a contratar mão-de-obra para substituir a mão-de-obra da criança. Em 
qualquer das situações existirá um custo real para as famílias pobres, cuja 
significância diminui à medida que a escala de renda da família é elevada e que 
as famílias estão no setor urbano. 
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A consequência destes custos de oportunidade elevados é de que a 
frequência às aulas e, portanto, o próprio desempenho tende a ser muito menor 
para as crianças de famílias pobres que para aquelas oriundas de famílias 
relativamente mais bem situadas economicamente. Então, apesar de no Brasil 
existir educação primária gratuita, e de ser obrigatória por lei, as crianças 
pobres e, em especial, as das zonas nu-ais muito dificilmente conseguem ir além 
da educação primária. Seu mau desempenho escolar não tem nada a ver com a 
falta de capacidade de aprendizado. Pelo contrário, reflete meramente 
circunstâncias econômicas desfavoráveis. No processo de eliminação, por 
motivos financeiros, dos relativamente pobres, nos primeiros anos de educação, 
surgem dificuldades adicionais quando de seu ingresso no ensino público 
secundário, para não falar das dificuldades maiores a ultrapassar no caso do 
ensino secundário privado"? , 'º . Ainda é frequente o exame de admissão em 
muitas escolas públicas secundárias no Brasil, sendo óbvias as desvantagens 
que os relativamente pobres enfrentam para nelas ingressarem. A consequência 
desse sistema é que o avanço educacional e o próprio processo de seleção, nos 
níveis iniciais e intermediários de educação, não estão baseados em nenhum 
critério de mérito, mas sim estritamente na base de níveis de renda familiar. Isto 
eleva a concentração da renda em gerações sucessivas, dentro dos mesmos 
grupos populacionais; que, por serem possuidores de ativos fixos, já recebem 
rendas desproporcionalmente elevadas na geração presente. 

Do lado dos benefícios, os pobres também estão em desvantagem quando 
comparados aos ricos. Mesmo que sejam capazes de completar sua educação 
primária, os pobres em geral têm mais dificuldades em competir por emprego no 
setor rural ou urbano que os ricos, com o mesmo nível de educação, devido ao 
maior campo de contatos e influência dos últimos. Mais ainda, ao nível da 
educação primária formal, grande parte dos benefícios esperados só se realizam 
com a entrada do estudante no ciclo secundário, que representa uma 
possibilidade muito maior para os ricos. Em outras palavras, para qualquer nível 
educacional (talvez com alguma exceção no nível superior) o estudante pobre 
tende a ter uma probabilidade muito menor de ocupar um emprego que requeira 
um dado nível de escolaridade que um estudante rico. Mesmo na agricultura, 
seria possível argumentar que, apesar da educação contribuir para o aumento 
da produtividade, os benefícios decorrentes são maiores para aquelas famílias 
que possuem terra e também os demais recursos financeiros para modernizar 
suas técnicas de produção (ou seja, grandes e ricos fazendeiros)'” que para 
aquelas que não são proprietárias. 





75 : A é uti à ; E als Neri A as 

A dicotomia ensino público-privado, assim como as razões sócio-econômicas para seu surgimento serão 
discutidas na própria seção onde se analisará o sistema de ensino superior. Lá serão apresentadas as razões 
para o surgimento da dicotomia ensino público de baixa qualidade e ensino privado de boa qualidade, nos 
níveis iniciais e intermediários de ensino. 

Empregamos a classificação que prevaleceu anteriormente sobre os níveis de nosso sistema escolar. 
Assim, o ensino primário corresponde às 1 a 4 séries do 1º grau e o secundário às 5 a 8 séries do 1º grau e ao 
2 rau. 

Por serem grandes e ricos, têm acesso a recursos financeiros, a taxas de juros subsidiadas pelo governo. 
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A consequência para um sistema educacional em um país com 
distribuição bastante desigual da renda, onde os pobres são pouco 
representados em todos os níveis de educação, é que ele opera no sentido de 
aumentar as desigualdades e perpetuar a pobreza. E importante salientar que 
essa conclusão não é decorrência do sistema educacional per se, mas da 
estrutura institucional e social dentro da qual ele funciona. 

Finalmente é importante salientar que, mesmo que todos os custos e 
benefícios que favorecem os ricos fossem removidos (por meio de imposto de 
renda progressivo, subsídio à educação dos pobres, obrigação dos fazendeiros 
e ricos arcarem totalmente com os custos de sua educação, ampliando-lhes as 
oportunidades de emprego etc), de forma a tornar o progresso no sistema 
educacional apenas uma questão de mérito, ainda assim os pobres estariam em 
situação de desvantagem competitiva. Convém lembrar que uma infância 
caracterizada por má nutrição e pobre ambiente familiar muito provavelmente 
deve exercer impacto negativo sobre a capacidade de aprendizado da criança. 

Somos, portanto, compelidos a concluir que não se deve buscar as 
soluções para o problema da desigualdade na simples ampliação do sistema 
educacional, como tem ocorrido ultimamente no Brasil, ou seja, as soluções 
para o problema de desigualdade e pobreza dependem diretamente de medidas 
que visem eliminá-las, ao invés de medidas indiretas, como o caso de ampliação 
do sistema de educação formal. Na próxima seção, serão discutidos o sistema 
educacional brasileiro e o fenômeno do aumento das vagas em todos os níveis. 
Mostraremos que o crescimento acelerado do sistema educacional, visto como 
instrumento para o igualitarismo, pode na realidade representar meramente uma 
cobertura política para o distanciamento cada vez maior entre os ricos e pobres 
do país. 


3. Ensino superior e a dicotomia ensino público-privado no 
Brasil: a dinâmica de uma estrutura dualista 


3.1. O processo de ampliação do sistema educacional 
brasileiro 


A quantidade de educação recebida por uni indivíduo, apesar de afetada 
por muitos fatores estranhos ao mercado, pode ser vista como determinada, em 
grande parte, pelas forças de oferta e demanda, assim como por qualquer outro 
bem ou serviço. No início da década dos anos 60, no Brasil, a educação era, em 
sua maior parte, de responsabilidade das escolas públicas, podendo-se afirmar 
que, nessa época, a demanda representava um fator mais importante na 
explicação da quantidade de educação recebida que a oferta. Do lado da 
demanda, os dois fatores más importantes na determinação da quantidade 
desejada de educação são: 

| - perspectiva de rendas mais elevadas por meio de futuro emprego no 
setor moderno da economia, ou seja, o benefício privado da educação; e 

Il - o custo privado da educação, que são os gastos em que um estudante 
ou sua família tem que incorrer para se educar. 
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A demanda de educação seria, pois, uma demanda derivada dos altos 
salários e melhores oportunidades de emprego no setor moderno. Isto se deve a 
que o acesso a estes empregos é em grande parte determinado pelo nível de 
escolaridade do indivíduo. Muitas pessoas, principalmente os pobres, não 
demandam educação por seus benefícios intrínsecos, mas simplesmente por ser 
a única forma de obter bons empregos. 

Do lado da oferta, a quantidade de vagas no primário, secundário e 
universitário, em países em desenvolvimento como o Brasil, é em grande parte 
determinada pelo processo político, em geral não relacionada com critérios 
econômicos. Devido à crescente pressão política, em meados da década dos 
anos 60, as vagas foram ampliadas em todos os níveis de ensino no Brasil. 
Devido a isso, nós podemos dizer que nesse período a ampliação das vagas foi 
uma consequência de uma demanda reprimida, que se traduziu em pressões 
políticas sobre o governo, pelo aumento do nível de gastos governamentais com 
educação. Estes, por sua vez, eram influenciados pelo nível da demanda 
agregada privada. 

Dado que a demanda de educação é que, em grande parte, determina a 
oferta (dentro dos limites das possibilidades financeiras do governo), seria 
importante analisar pormenorizadamente os determinantes econômicos dessa 
demanda derivada. 

A demanda de educação, suficiente para permitir a entrada de um 
indivíduo no setor moderno da economia parece determinada ou influenciada 
pelo efeito conjunto das seguintes variáveis!”*: 

| - Diferencial de Salário existente entre emprego no setor moderno e no 
setor tradicional. A entrada no setor moderno depende de nível de educação 
formal, enquanto empregos no setor tradicional não têm como pré-requisito o 
nível de educação formal. Quanto maior o diferencial de salário entre os dois 
setores, tanto maior a demanda de educação formal. Então a primeira posição 
estabelece uma relação direta entre a demanda de educação e o diferencial de 
salário existente entre os setores moderno e tradicional. 

II - Probabilidade de Sucesso de Emprego no Setor Moderno: um 
indivíduo que tenha a educação requerida para a entrada no setor moderno 
muito provavelmente obterá um emprego bem remunerado no setor urbano. No 
caso de existência de desemprego ou no caso de a oferta de indivíduos com 
educação secundária aumentar mais rapidamente que a demanda, temos de 
falarem diferencial de salário esperado e não em diferencial de salário, ou seja, 
diferencial de salário corrigido pela probabilidade de obter emprego no setor 
moderno. Uma vez que a probabilidade de sucesso está inversamente 
relacionada à taxa de desemprego, isto é, quanto mais pessoas têm a mesma 
qualificação, tanto menor a probabilidade de qualquer delas conseguir emprego, 
pode-se afirmar que a demanda de educação, por um determinado nível, por 
exemplo, o secundário, estará inversamente relacionada à taxa de desemprego 


entre aqueles que terminaram o ciclo secundário”. 





sm O modelo de oferta e demanda de educação aqui apresentado é uma adaptação do modelo de Edwards c 
Todaro A situação brasileira. Vide M. Todaro, c E. O. Edwards, Educational demand and supply in the context 
of growing unemployment in LDC's, in World development, n. 1, 1973. 

Como muitas expectativas quanto ao futuro são baseadas em uma visão estática da situação do emprego, 
hoje, podemos dizer que a piora do mercado de trabalho leva o indivíduo a superestimar sua renda esperada, 
induzindo-o a demandar mais educação do que seria justificado em termos do cálculo correto dos benefícios e 
custos privados. 
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III - Custo Direto Privado da Educação: referimo-nos com isso aos custos 
correntes (roupas, livros, comida etc.) da família com a manutenção do filho na 
escola. Quanto maiores estes custos, tanto menor a demanda de educação. 

IV - O Custo Indireto ou Custo de Oportunidade da Educação: um 
investimento em educação de um filho envolve mais do que custo privado, 
especialmente depois que a criança ultrapassa a idade a partir da qual poderia 
contribuir para a renda familiar. Supõe-se que, quanto maior esse custo, tanto 
menor será a demanda de educação. 

Apesar da omissão de variáveis importantes, muitas das quais não- 
econômicas, incluindo tradições culturais, status social, educação dos pais e 
tamanho da família, que certamente influenciam a demanda de educação, 
acreditamos que, concentrando-se nas quatro variáveis acima, é possível 
esclarecer bastante a relação entre demanda de educação e a oferta de 
oportunidades de emprego. 

Para exemplificar esse inter-relacionamento, supor-se-á uma determinada 
situação em um país onde as seguintes condições se verificam: 

a) O diferencial de salários urbano-rural é bastante elevado para aqueles 
que terminaram o curso primário contra aqueles que não o fizeram. 

b) A taxa de crescimento do emprego para os que concluem o primário é 
menor que a taxa de ingresso de portadores de curso primário na força de 
trabalho. O mesmo pode estar ocorrendo com menor intensidade para aqueles 
que concluem o curso secundário. 

c) Os empregadores defrontam-se com excesso de procura por 
empregos, selecionam candidatos com base no nível de escolaridade, 
escolhendo empregados com curso secundário, mesmo que os empregos em 
questão pudessem ser ocupados com bom desempenho por indivíduos com 
educação primária. 

d) Sindicatos e pressões políticas tendem a elevar os salários ao nível de 
educação obtido pelos empregados, ao invés de mantê-los aos requisitos 
mínimos de qualificação requeridos pelo trabalho desempenhado. 

e) A escola é em geral gratuita, além de o Estado arcar com proporções 
do custo que crescem com os níveis educacionais. 
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Sob essas condições, que se conformam bastante com a realidade 
brasileira, seria de se esperar uma demanda elevada de educação, pois os 
benefícios particulares esperados de mais educação seriam elevados quando 
comparados à alternativa de pouca ou nenhuma escolaridade, ao mesmo tempo 
em que os custos diretos e indiretos de educação são baixos. No transcorrer do 
tempo, quando as oportunidades de emprego para os não-educados diminuem, 
os indivíduos, a fim de assegurar posições no mercado de trabalho, vão obter 
educação primária completa. Isso pode ser suficiente por algum tempo, mas a 
dinâmica interna do mercado de trabalho eventualmente pode levar a uma 
situação onde as perspectivas de emprego para aqueles que têm apenas 
educação primária começam a se deteriorar. Isso, por sua vez, cria uma 
demanda crescente de educação secundária, mas a demanda de educação 
primária deve aumentar simultaneamente, pois aqueles que estavam satisfeitos 
com nenhuma educação estão agora sendo expelidos do mercado de trabalho. 

A ironia de uma situação como essa decorre de que, quanto menos 
lucrativo um determinado nível de educação se torna, tanto maior na demanda 
como estágio intermediário ou como pré-condição para o próximo nível 
educacional. Esse processo pressiona o governo à expansão da quantidade de 
vagas ofertadas em todos os níveis, para atender a demanda cada vez maior de 
vagas. As condições brasileiras nos anos 50 foram tais que levaram o governo a 
expandir as vagas no cicio primário e secundário. Os efeitos sobre o superior 
foram sentidos, tendo como manifestação evidente as pressões dos chamados 
excedentes de vestibular nos anos 60. Poderíamos dizer que, na primeira metade 
dos anos 60, as condições eram tais que o ritmo de expansão do emprego no 
setor moderno urbano não acompanhava a expansão da oferta de mão-de-obra 
detentora de educação primária e secundária. Como resultado, a demanda de 
educação superior ampliava-se acentuadamente, gerando tremendas pressões 
para a ampliação de vagas, como as que se verificaram no final dos anos 60 e 
primeira metade dos anos 70. 

O resultado dessa tendência crônica foi a expansão desenfreada do 
sistema educacional, cuja conotação no nível superior corresponde ao chamado 
fenômeno da "massificação do ensino”, principalmente por meio da proliferação 
de escolas de nível superior do chamado sistema educacional privado. Ou seja, 
a medida que se agravava a situação do mercado de trabalho para níveis 
inferiores de educação, ampliava-se, simultaneamente, a demanda de educação 
nos níveis inferiores e más elevados de educação. A mecânica do fenômeno é 
simples: com o tempo, o nível de escolaridade aumenta entre aqueles à procura 
de emprego, e as pessoas com mais escolaridade acabam por diminuir suas 
aspirações e aceitar trabalhos com menores níveis de qualificação. Então, os 
diplomas ou certificados transformam-se em requisitos para emprego, em 
detrimento do conteúdo educacional que deveriam representar. Esse fenômeno, 
conhecido como do credencialismo'”, ocorre no próprio setor público, onde os 
pré-requisitos de educação formal são elevados continuamente para cargos 
antes preenchidos por aqueles corri menor nível de escolaridade. O excesso de 
qualificação educacional se formaliza e resiste a ajustamento no sentido de sua 
diminuição. Além do mais, no setor privado, à medida que os sindicatos 
conseguem manter os salários ligados ao nível de educação formal da mão-de- 
obra, a tendência é de elevação da qualificação educacional dessa mão-de-obra, 
mesmo que isso não signifique incrementos substanciais de produtividade. As 
distorções existentes nos diferenciais de salários tendem a se ampliar, 
estimulando cada vez mais a demanda de educação. 





180 Vide J. Pastore, Profissionais..., cit. 
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O resultado desse processo consistirá em que aqueles que não 
conseguem seguir com sua educação (em geral porque são pobres) vão se 
empregar ou subempregar no setor tradicional da economia onde a 
produtividade é baixa, enquanto os mais afluentes podem continuar a se 
superqualificar através de mais anos de educação formal. 


3.2. Sociedade dual e seus reflexos no sistema educacional 


De modo geral, parece-nos que os fatores acima apontados explicam a 
tremenda pressão social pela expansão das vagas no sistema educacional 
brasileiro nas décadas de 50 e 60. O fenômeno do credencialismo é 
caracterizado pela expansão do sistema de ensino superior privado e pela 
modificação do sistema de ingresso nas universidades que, de eliminatório, 
passa a classificatório. A precariedade do ensino superior privado é um fato no 
Brasil; sua expansão desenfreada só é justificada pela demanda de mais anos 
de escolaridade, no sentido de obtenção de um certificado de ensino superior. A 
má qualidade de grande fatia do ensino superior privado não permite ao 
estudante um aprendizado que possibilite um aumento de sua produtividade nos 
empregos que venha a ocupar. Basicamente, a demanda desse tipo de ensino é 
uma forma de o indivíduo conseguir a credencial necessária para a disputa de 
uma vaga no mercado de trabalho moderno, ou seja, uma forma de aumentar 
sua probabilidade de sucesso na obtenção de um emprego no setor moderno da 
economia. 

A dicotomia ensino superior privado-público é um reflexo do dualismo 
existente na sociedade brasileira. A boa escola de ensino superior, no Brasil, 
ainda é a pública. Os que aí ingressam passaram por um processo rigoroso de 
seleção que vem desde o primário. A medida que se ampliou substancialmente a 
demanda de ensino superior e à medida que não era possível ao setor público 
ampliar as vagas no ensino superior oficial, de forma a atender a demanda, 
passou a existir a necessidade de uma formação diferenciada nos níveis 
inferiores de ensino. Ou seja, para o ingresso na boa escola pública, o estudante 
teria de se submeter a exames de seleção cada vez mais competitivos, e sua 
chance de ingresso seria aumentada se dispusesse de uma "formação 
adequada".. Mas a formação adequada envolvia custos substanciais, pois exigia 
cursos primários e secundários (ou cursos de complementação) orientados para 
o vestibular. 
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Isso obviamente contribui de forma substancial para a exacerbação da 
dicotomia no sistema educacional brasileiro. Surgiu um sistema paralelo 
privado, cujo acesso está estreitamente vinculado ao nível de renda. Como para 
os níveis mais elevados de renda a demanda de educação é inelástica, ou seja, 
educação é um bem necessário, foi possível o desenvolvimento da indústria da 
educação. Os melhores professores do ensino oficial foram atraídos, por 
melhores salários, para o setor privado primário, secundário e de 
complementação (cursinhos). Dessa forma, o ingresso na boa universidade, 
totalmente subsidiada pelo governo, é uma função basicamente de nível de 
renda do indivíduo ou de sua família. Talvez aí esteja a explicação para a má 
qualidade do ensino superior privado. E essa explicação é bem simples. O setor 
privado não tem condições de competir com o público em termos de qualidade, 
pois é impossível para ele um aumento substancial de receita. A demanda de 
educação e mais elástica quanto mais elevado é o seu nível e mais inelástica 
quanto mais elevado o nível de renda do indivíduo. Dada a natureza do sistema 
educacional primário e secundário, o critério de seleção é o de renda: quanto 
mais elevado o nível de renda, maior a probabilidade de o indivíduo ingressar no 
ensino superior público. Logo, resta para o ensino superior privado satisfazer a 
demanda de educação superior daqueles que, por critérios de renda, já foram, a 
priori, selecionados para o ensino superior privado. Qualquer tentativa das 
escolas privadas de ensino superior de aumentar suas receitas por meio da 
elevação das anuidades contará com obstáculos. A demanda de ensino superior 
dos indivíduos com baixos níveis de renda (consequentemente impossibilitados 
de ingressar na escola pública de ensino superior) é mais elástica do que 
daqueles com alto nível de renda. 

Por sua própria natureza, o sistema privado de ensino superior atende a 
uma demanda de educação onde somente anos e certificados importam; os que 
o procuram não têm condições de se preocupar corri a qualidade do ensino. 
Portanto não se justifica criticar a má qualidade do ensino superior privado, pois 
ele não tem como objetivo formar mão-de-obra qualificada, uma vez que esse 
não foi o objetivo primário a nortear sua expansão. O ensino superior, altamente 
subsidiado, continuou a atender a demanda de educação dos indivíduos 
colocados nas classes de renda mais elevadas, pois esses sim demandam 
educação superior com qualidade. O setor público é, no caso, o único capaz de 
arcar com os custos inerentes a esse tipo de educação. Todavia alguém poderia 
perguntar por que o mesmo fenômeno que ocorreu no ensino primário e 
secundário, onde o ensino privado passou a ter melhor qualidade que o ensino 
público, também não ocorreu no ensino superior brasileiro. A resposta é 
simples: à medida que a demanda de ensino superior supera a oferta de ensino 
superior de boa qualidade e gratuito, passa a existir a necessidade de um ensino 
primário e secundário que satisfaça as exigências para o ingresso nas 
universidades públicas, com oferta limitada de vagas. Aqueles que dispõem de 
recursos, ou seja, aqueles cuja demanda de educação é mais inelástica, passam 
a demandar uma educação que os habilite a ingressar na boa escola de ensino 
superior que é a pública. 
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Como o setor público não tem os recursos ou as reservas para outras 
alternativas de maior prioridade, surge um mercado amplo para o ensino privado 
nos níveis iniciais e intermediários de ensino. Aqueles que não podem pagar o 
bom ensino privado ou aqueles que têm uma demanda mais elástica de 
educação terão que se satisfazer com o ensino público, no primário e 
secundário. Como a demanda de ensino superior é mais elástica para os 
indivíduos de rendas mais baixas, ao mesmo tempo em que existe pressão 
política para seu atendimento e uma vez que o setor público não pode assumir a 
responsabilidade, por motivos orçamentários, de todo o ensino superior, surge a 
indústria do ensino superior privado. Esta indústria tem como objetivo apenas 
satisfazer a demanda de ensino superior que não exige qualidade. Vai satisfazer 
a classe média e média baixa, essencialmente urbana, que, por meio do 
certificado de conclusão do curso superior, adquire uma credencial que lhe 
torna mais promissora a disputa de um emprego moderno para aqueles que, por 
estarem nos estratos ainda mais baixos de renda, já foram eliminados do 
sistema educacional nos estágios iniciais. Ao passo que o ensino superior 
público vem satisfazer aquela minoria que, já ao nascer, faz parte dos estratos 
superiores de renda e riqueza. 


3.3. Conclusão: o sistema educacional reflete as desigualdades 


A primeira parte deste trabalho sugeriu alguns argumentos indicando o 
caráter inígquo do sistema educacional primário e secundário, 
independentemente da dicotomia ensino público-ensino privado. Com a 
dicotomia do ensino superior, o caráter injusto do sistema educacional acentua- 
se ainda mais. Se não, vejamos: o ensino superior de boa qualidade atende a 
uma demanda de ensino bem menos elástica que o ensino superior privado, mas 
o ensino superior que atende a demanda de alta renda é totalmente subsidiado. 
A parcela da população que, em relação a sua renda, mais contribui (via 
impostos diretos e indiretos) para a receita pública é aquela camada da 
população, nos estratos intermediários e inferiores de renda, que não tem 
riqueza, portanto não tem ganhos de capital e não pode usufruir os incentivos 
fiscais e outros mecanismos existentes para diminuir sua carga fiscal. Essa 
camada recebe salário, e o imposto direto é retido na fonte; os bens de 
consumo, cuja demanda é inelástica e sobre os quais incidem impostos 
indiretos, correspondem a uma proporção relativamente alta de sua renda; em 
suma, é a camada da população que, dado o caráter regressivo do sistema 
tributário brasileiro, mais contribui com proporção de sua renda para a receita 
pública. Mas é exatamente a essa camada da população que o acesso ao ensino 
superior público é mais difícil. A eles e para aqueles dentre eles que conseguem 
ultrapassar as etapas do ensino primário e secundário (público) lhes resta a 
opção do ensino superior pago. Conseqientemente, essa camada da população 
está transferindo sua renda para aquela minoria da população dos estratos 
superiores de renda, em nome do que se costuma chamar de educação superior 
gratuita. Ou seja, os que não podem estão transferindo, via subsídio ao ensino 
público, para aqueles que podem! Tal fato só pode contribuir para o aumento 
das desigualdades sociais que de início já existiam. 
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4. Educação e desenvolvimento 


Não tem sentido se discutir a relação entre a educação e o 
desenvolvimento sem explicar as ligações entre a estrutura do sistema 
educacional com a ordem econômica e social das sociedades, na qual esse 
sistema está inserido. O sistema educacional reflete, em geral, as características 
essenciais da sociedade. Por exemplo, se a sociedade é bastante desigual na 
sua estrutura econômica e social, o sistema educacional refletirá tal situação, 
pois definirá a priori aqueles que serão capazes de entrar e seguir no sistema 
educacional. 

Nós somos, portanto, forçados a concluir que, à semelhança do problema 
populacional, onde programas de planejamento familiar somente serão efetivos 
se existirem as condições econômicas que motivem um tamanho menor das 
famílias, corri base em melhores níveis de vida!'”!, as Soluções para os 
problemas das desigualdades e da pobreza dependem, em última instância, de 
medidas diretas para a sua eliminação e somente, parcialmente, de medidas 
indiretas tal como mais educação formal. Enquanto a estrutura econômica, 
social e institucional de um país é organizada de forma a satisfazer 
principalmente as necessidades e os desejos dos grupos com rendas elevadas, 
um sistema educacional, que em princípio seja aberto a todos, pode, na 
realidade, representar uma cobertura política para o distanciamento cada vez 
maior entre ricos e pobres. 

Se a alteração desse padrão passar a ser meta prioritária da política 
econômica, então será possível propugnar políticas educacionais que 
transformem o sistema educacional e o façam servir o desenvolvimento. Ou 
seja, um país como o Brasil se defronta com duas alternativas básicas de 
política educacional. Ele pode continuar, como no passado, a expandir 
quantitativamente o sistema de educação formal em reação a pressões sociais e 
políticas. A expansão quantitativa consiste, basicamente, em uma "válvula de 
escape” para pressões sociais decorrentes dos desequilíbrios inerentes ao 
padrão de crescimento econômico brasileiro. A expansão quantitativa, ao 
mesmo tempo que mantém a estrutura institucional dos mercados de trabalho, 
com tremendas disparidades de ganho entre setores modernos e tradicionais, é 
uma forma de perpetuação das desigualdades. A outra alternativa de política 
consiste na reforma do sistema educacional, dentro de um contexto de uma 
estratégia alternativa de desenvolvimento econômico nacional que venha 
modificar as condições de oferta e demanda de educação, de modo a colocá-las 
em linha com as reais necessidades de recursos da nação. 





161 Vide D. Alves, População e desenvolvimento, out. 1977, mimeografado. 
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Nós já argumentamos em outra oportunidade? que, para o 


desenvolvimento nacional se tornar uma realidade, se faz necessário um melhor 
equilíbrio e integração entre o desenvolvimento rural e urbano. uma vez que a 
prioridade desde a Segunda Guerra tem sido a modernização e o 
desenvolvimento do setor urbano, urge no momento modificar essa prioridade, e 
muito mais ênfase deve ser colocada na expansão das oportunidades 
econômicas e sociais nas áreas rurais do País. Apesar de o desenvolvimento 
agrícola constituir-se em um componente essencial de qualquer programa bem- 
sucedido de desenvolvimento rural, é fundamental que desenvolvimento seja 
entendido em uma perspectiva mais ampla. 

Em primeiro lugar, e acima de tudo, ele precisa ser entendido dentro de 
um contexto de modificações fundamentais da estrutura econômica e social, 
instituições, relacionamentos e processos nas áreas rurais. Os objetivos do 
desenvolvimento rural não podem estar restritos ao crescimento econômico e 
agrícola. Ou seja, eles devem ser entendidos em termos de um desenvolvimento 
econômico e social equilibrado, com ênfase na distribuição equilibrada e no 
crescimento rápido dos benefícios de padrões de vida mais elevados. Entre 
esses objetivos amplos, estão a geração de maiores oportunidades de emprego 
dentro e fora da agricultura; acesso mais equitativo da terra cultivável; 
distribuição mais equitativa da renda nas áreas rurais; ampla melhora e 
distribuição dos serviços de saúde; melhores padrões de alimentação e de 
moradia; e, finalmente, acesso amplo a uma educação formal (na escola) e 
informal (fora da escola), tanto para adultos quanto para crianças, que tenha 
relevância direta para as necessidades e aspiração do homem do campo. 

No Brasil, o sistema educacional tem um viés urbano. Os currículos, 
assim como os métodos de ensino, objetivam preparar os estudantes para o 
setor moderno urbano. Educação passa a ser um fator importante a influenciar o 
processo migratório. A isso adiciona-se diferencial de renda entre setor urbano 
e rural, e é possível perceber a existência de um círculo vicioso: o mercado de 
trabalho incentiva e o sistema educacional chancela as distorções provocadas 
pela ênfase exagerada das políticas econômicas no sentido de desenvolvimento 
do setor moderno urbano. Mas a reestruturação do sistema educacional, 
objetivando eliminar o seu viés urbano, e a orientação de currículos na direção 
das necessidades reais da nação (isto é, na direção de desenvolvimento rural) 
terão pouco sucesso, a menos que também sejam feitas modificações nos 
incentivos fora do sistema educacional. 

Como já afirmamos, o sistema educacional, ao invés de alterar, reflete e 
reproduz as estruturas sociais e econômicas da sociedade na qual ele existe; 
consequentemente, qualquer programa ou conjunto de políticas que vise tornar 
a educação mais relevante para o desenvolvimento deve operar, 
simultaneamente, em dois níveis: 

| - modificando os incentivos econômicos e sociais fora do sistema 
educacional, pois esses é que irão, largamente, determinar a magnitude, 
estrutura e orientação da demanda de educação e, consequentemente, a 
resposta política sob a forma de ampliação de vagas do sistema educacional 
público e, indiretamente, do sistema privado de ensino; 

Il - modificando a eficácia e equidade internado sistema por meio de: a) 
modificações apropriadas na orientação dos currículos, especialmente nas 
áreas rurais; b) modificação na estrutura existente de financiamento da 
educação. 

Somente por meio de políticas que visem atingir simultaneamente esses 
dois objetivos é que poderá existir uma relação positiva entre educação e 
desenvolvimento. Concluímos com uma descrição do que essas políticas 
internas e externas devem especificamente objetivar. 





tes Vide D. Alves, Uma estratégia alternativa de desenvolvimento econômico, out. 1977, mimeografado; e 
também uma entrevista concedida ao Diário Popular, São Paulo, 26 abr. 1977. 


496 


4.1. Políticas externas ao sistema educacional: desequilíbrios 
sociais e incentivos 


4.1.1. Minimizar os desequilíbrios, incentivos distorcidos e 
restrições sócio-políticas 


Políticas que objetivam atenuar os desequil econômicos e distorções 
(isto é, em renda e diferenciais de salários) e aliviar as restrições sócio-políticas 
a mobilidade vertical podem ter efeitos benéficos múltiplos: pelo aumento das 
oportunidades de emprego, pela modificação da atual tendência de crescimento 
acelerado da população urbana e tornando mais fácil modificações do sistema 
educacional. 


4.1.2. Modificação do fenômeno do credencialismo como forma 
de "racionamento " de empregos 


A fim de quebrar o círculo vicioso no qual os pré-requisitos educacionais 
das ocupações são superespecificados, levando à superespecificação do nível 
educacional dos empregados, são necessárias políticas que venham induzir ou 
requerer que os empregadores dos setores públicos e privados objetivem 
qualificações realísticas e condizentes com os cargos para os quais a mão-de- 
obra é recrutada, mesmo que, corri isso, o processo de racionamento dos 
empregos se torne mais difícil. E fundarnental, portanto, a eliminação de pré- 
requisitos educacionais para muitos tipos de empregos, especialmente no setor 
público e empresas públicas, os quais tendem a estabelecer o padrão para o 
setor privado. 
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4.2. Políticas internas ao sistema educacional 


4.2.1. Orçamento para educação 


Uma proporção bem mais elevada do orçamento deve ser destinada ao 
desenvolvimento da educação primária e secundária nas áreas rurais, como uma 
base para experiências de aprendizado relacionadas com o trabalho rural e auto- 
educação do homem do campo. 


4.2.2. Subsídios 


Subsídios para os níveis mais elevados de educação devem ser 
reduzidos. Como um meio para superar as distorções criadas pelo subsídio 
excessivo, especialmente nos níveis mais elevados, políticas devem ser 
formuladas, que façam com que os beneficiários da educação (em oposição à 
família ou à sociedade) venham a arcar com uma maior e crescente proporção 
dos seus custos educacionais quando eles prosseguem por meio do sistema. 
Isso poderia ser feito, diretamente, por meio de crédito educativo ou, 
indiretamente, por meio do pagamento em serviços nas à- nu-ais. Ao mesmo 
tempo, as pessoas dos grupos de renda inferiores deveriam receber subsídios 
suficientes a fim de que elas possam superar os custos privados elevados 
(inclusive os custos de oportunidade) da educação. 

Com essas políticas seria possível eliminar a dicotomia de qualidade no 
ensino superior, de forma a permitira melhoria de qualidade do ensino superior 
privado, na medida em que ele pudesse competir por estudantes dos níveis mais 
elevados de renda. 


4.2.3. Currículo escolar primário em relação às necessidades 
das áreas rurais 


A fim de maximizar a produtividade dos recursos humanos no setor rural, 
tanto os currículos escolares, principalmente da escola primária, como a 
educação não-formal para os adultos devem ser reorientados no sentido de 
refletir os requesitos ocupacionais do homem do campo, seja ele o pequeno 
agricultor, o artesão ou o empresário, ou participante dos serviços de comércio 
ou público-rurais. Essa reorganização do sistema de aprendizado rural não será 
efetiva, em termos de apoio popular, a menos que oportunidades econômicas 
sejam criadas na área rural, de forma a permitir que o homem do campo venha a 
aproveitar o seu conhecimento vocacional e treinamento. Sem esses incentívos, 
as pessoas nas áreas rurais obviamente verão os programas de treinamento 
formal ou informal com bastante desconfiança. Nesse caso, muito 
provavelmente eles entrarão no sistema educacional tradicional e preferirão 
tentar a sorte no setor urbano. 
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4.2.4. Quotas 


Para compensar a discriminação do sistema de educação formal contra 
as pessoas de baixa renda, quotas deveriam ser estabelecidas que 
assegurassem uma participação dos estudantes de baixa renda no ensino 
secundário e superior oficial, pelo menos na mesma proporção em que eles 
existem na população total. Hoje, como vimos, existem quotas indiretas, pois o 
status de renda usualmente é o que determina quais os estudantes que 
adentram e concluem todos os níveis educacionais. A substituição desse 
sistema de facto de quotas por um sistema alternativo, que assegure aos 
estudantes pobres capazes a superação das barreiras financeiras para o avanço 
educacional, possibilitará transformar o sistema educacional em um veículo 
para a igualdade econômica e social. 


5. Conclusão 


Nós concluímos, reiterando a proposição que objetivamos defender com 
nossa análise nas primeiras partes deste trabalho: são os recursos humanos de 
uma nação os maiores responsáveis por seu desenvolvimento econômico e 
social. Para maximizar o uso desses recursos, o país precisa orientar o seu 
sistema educacional na direção das aspirações de todo o seu povo. Vimos que o 
sistema educacional não pode contribuir efetivamente para isso, se as 
estruturas econômicas e sociais nas quais ele opera não permitem o máximo de 
participação de todo o povo no trabalho e nos benefícios da construção de uma 
nação. 

Examinamos nas três primeiras partes deste trabalho os fatores 
institucionais, econômicos e sociais, fora do sistema educacional, que tendem a 
criar as condições para o fenômeno de massificação do sistema de educação 
formal. Vimos o impacto das pressões sociais decorrentes do padrão de 
crescimento econômico e como o fenômeno de massificação surge como uma 
válvula de escape para essas pressões sociais. Vimos também que o sistema 
educacional, como hoje é estruturado no Brasil, tem uma tendência a exacerbar 
as desigualdades já existentes quando incentiva e, então, subsidia a educação 
daqueles melhores colocados na hierarquia de renda e riqueza. Nós propusemos 
uma série de políticas objetivando combater essa tendência inerente, em geral 
não intencional, do sistema educacional ser não-igualitário. 

Nós encerramos com uma advertência: não seremos somente nós, 
economistas, nem os planejadores e experts em educação que farão a educação 
contribuir de forma permanente para o desenvolvimento nacional. Será talvez 
mais importante a habilidade dos políticos e de suas políticas em transformar o 
padrão de desenvolvimento de forma a garantir a igualdade, a dignidade e o 
desenvolvimento da pessoa humana. 
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1. Considerações preliminares 


O desenvolvimento econômico revela-se como um fenômeno amplamente 
desejado pelos povos, uma vez que o ser humano almeja o aprimoramento da 
sua qualidade de vida, o que só é possível no momento em que as necessidades 
e desejos passam a ser atendidos adequadamente. Todavia, o desenvolvimento 
constitui um grande desafio que deve ser vencido, exigindo assim um esforço 
muito grande das nações que o perseguem. Isso porque, no início do processo, 
há uma certa dificuldade na existência de um adequado comportamento da taxa 
de formação de capital - elemento fundamental para a dinâmica do processo de 
desenvolvimento - uma vez que a tendência de maiores gastos de consumo, 
determinada pelo chamado efeito demonstração, isto é, pelo desejo de imitar os 
padrões de consumo de países mais desenvolvidos, influencia negativamente o 
comportamento da propensão média e marginal a poupar. Além disso, a 
ocorrência de elevada taxa de crescimento demográfico - bastante frequente nos 
países de baixo índice de desenvolvimento - demonstra a existência de uma 
enorme responsabilidade da nação, tanto em relação à capacidade produtiva, 
quanto à capacidade de geração de empregos. 

Se esse enorme desafio não é vencido, torna-se impossível o atendimento 
de uma série de necessidades, surgindo assim as insatisfações materiais e os 
graves problemas de desemprego ou de subemprego crônico. 

E preciso considerar ainda que, embora seja desejável que o 
desenvolvimento econômico atinja o mesmo grau em todos os setores da 
economia, certamente ele não se processa de forma harmônica. A regra notada 
em muitos países é a observação de um visível descompasso no 
desenvolvimento dos diversos setores da economia, embora se realize uma 
expansão da economia como um todo. Esse fenômeno realmente constitui um 
sério óbice para que se atinja o desenvolvimento econômico pleno, uma vez que 
surge como uma forte restrição para a dinâmica do próprio processo. 
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2. Os papéis da agricultura no processo de desenvolvimento e 
suas relações com os demais setores da economia 


É comum, hoje em dia, os estudiosos do fenômeno do desenvolvimento 
admitirem que o setor agrícola normalmente apresenta um comportamento que, 
nos países subdesenvolvidos, dificulta a maior agilização da dinâmica do 
processo de desenvolvimento econômico. Falhas e restrições nesse setor não 
permitem que essa dinâmica se desenvolva com o ritmo desejado, para que se 
atinja os objetivos do desenvolvimento na extensão e nos prazos almejados pela 
sociedade. Esse fato deriva da ocorrência de uni fenômeno que, na realidade, se 
constitui numa das características de um país subdesenvolvido, que é a queda 
da importância relativa do setor agrícola em relação aos demais setores da 
economia, queda que, por sua vez, se dá em decorrência da transformação 
estrutural que se efetua como resultado do próprio processo de 
desenvolvimento. 

Nos primeiros estágios do processo de desenvolvimento, é fundamental a 
importância do setor agrícola, uma vez que se torna essencial para a nação a 
elevação da taxa de crescimento de tal produção. Isso porque, como já foi 
mencionado, nesse estágio inicial, ocorre um sensível crescimento demográfico 
em decorrência dos avanços no setor da saúde pública, essencialmente no 
campo da ciência médica. Além disso, observa-se uma nítida elevação do 
coeficiente de elasticidade-renda da procura por alimentos, o que provoca um 
efeito muito forte no aumento da renda por habitante sobre a procura de 
produtos agrícolas. Em decorrência da associação desses fenômenos, nota-se, 
à medida que o processo de desenvolvimento econômico se desenrola, um 
substancial aumento da taxa de crescimento da procura de alimentos. 

Assim sendo, se a oferta de alimentos não se expandir pelo menos no mesmo 
ritmo de crescimento da procura, ocorrerão sensíveis aumentos de preços, com 
elevada pressão sobre os salários, e crescente descontentamento social, com 
sérias repercussões políticas. Esse é um fato extremamente grave, uma vez que 
o efeito inflacionário, decorrente do aumento de preços de alimentos, é muito 
mais penoso nos países subdesenvolvidos do que naqueles de maiores níveis 
de renda, pois que, nos primeiros, o custo de alimentação tem uma posição 
dominante diante do orçamento dos consumidores, pois absorve a maior 
parcela dos gastos totais desses últimos. 

Além disso, o desenvolvimento, permitindo um aumento de renda per capita, 
provoca uma sensível modificação nos padrões de consumo da população, o 
que obriga a exigência da melhoria qualitativa das condições alimentares. Esse 
fato orienta a produção de alimentos para produtos mais ricos em proteínas, 
visto que tais produtos passam a ser procurados em maior escala em 
decorrência do desejo e da necessidade da melhoria dos padrões de 
alimentação. 
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Em princípio, é mais conveniente obter os acréscimos de produtos para a 
alimentação, assim como melhorar sua qualidade, por intermédio da própria 
atividade produtiva interna, logicamente considerando o potencial existente para 
incrementar a produtividade agrícola, do que fazê-lo por meio da importação de 
alimentos. Todavia, é importante considerar que, se, por um lado, não é 
conveniente que a oferta de alimentos cresça a uma taxa inferior à procura, 
também o inverso não é desejável, pois nesse caso a redução dos preços 
desses produtos desestimularia os próprios agricultores em relação aos 
investimentos na produção interna de alimentos. 

Por outro lado, ao se expandir o setor industrial - que é o que deve ter 
condições de atenderas necessidades materiais da sociedade que se 
desenvolve - surge a exigência de uma oferta crescente de matérias-primas e de 
bens de capital, esses últimos em boa parte ainda não produzidos no país, 
provocando assim a crescente necessidade de ampliação da sua capacidade de 
importar. A capacidade de importar depende essencialmente da possibilidade de 
exportar, uma vez que o comércio internacional se traduz, em última análise, no 
confronto de fluxos de compras e vendas, onde as receitas geradas por essas 
últimas devem-se constituir, predominantemente, nos recursos destinados a 
fazer frente às despesas realizadas com as compras necessárias ao país. 

Logicamente, nos seus estágios iniciais de desenvolvimento, o país não tem 
condições mais favoráveis de exportar bens industriais, uma vez que não conta 
ainda com uma infra-estrutura científica e tecnológica que o permita produzir 
produtos manufaturados em condições de concorrência internacional. Nesse 
início, a capacidade de importar fica altamente dependente da exportação de 
produtos primários, cuja fonte básica é a atividade agrícola. Portanto, nesse 
estágio inicial, a exportação de produtos primários é a melhor forma de 
abastecer o país de divisas para a importação. Desse modo, o incremento da 
produção agrícola para exportação é um objetivo racional, com a vantagem 
ainda de cooperar com o próprio atendimento da procura interna. Assim, a 
expansão da produção agrícola é uma política coerente, mesmo quando a 
situação da oferta e procura externa não é perfeitamente favorável ao país. 
Entretanto, o crescimento da produção agrícola é um objetivo que exige muitos 
esforços e apresenta uma série de dificuldades. Basicamente, esse crescimento 
depende da maior utilização dos fatores tradicionais de produção - Terra, 
Trabalho e Capital - e, o que certamente é de fundamental importância, do 
aumento da produtividade de cada um deles. 

Em uma agricultura tradicional o aumento da produção agrícola é 
essencialmente decorrente da maior utilização dos fatores básicos, porém em 
um ritmo bastante lento. Esse fato decorre da existência de uma relativa 
estagnação do nível de tecnologia que pode ser aplicado à agricultura. Assim, a 
produtividade da agricultura é bastante baixa, e, mesmo que alguma inovação 
possa vira ser introduzida, o seu efeito isolado muito pouco contribuirá para a 
efetiva melhoria da produtividade. 

O aumento da produtividade dos fatores terra e mão-de-obra fica 
extremamente dependente de uma série de condições que, por sua vez, se 
vinculam a ações integradas como a utilização mais intensa de mudas e 
sementes selecionadas, o adequado uso de fertilizantes e defensivos, o 
emprego de técnicas de cultivo mais racionais e produtivas, o uso de 
equipamentos mais eficientes. Esse comportamento exige, todavia, uma série de 
investimentos que devem ser orientados para diversas direções, tais como para 
a própria propriedade agrícola, para o ensino e a pesquisa agronômica, para a 
assistência ao lavrador e, inclusive, para o próprio setor industrial. 
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É preciso considerar, entretanto, que, para fazer frente a esses 
investimentos, deve haver uma disponibilidade adequada de capital, o que 
normalmente não ocorre nas economias subdesenvolvidas, uma vez que, como 
já foi mencionado, o nível de poupança existente não permite a manutenção de 
uma taxa de formação de capital mais adequada às exigências em termos de 
investimentos. 

Esse fenômeno se reflete nitidamente no setor agrícola e provoca a 
existência de um baixo nível de investimentos realizados pelos agricultores. 
Defrontando-se com o problema de escassez de capital, e receosos com a 
desfavorabilidade da relação entre os preços dos insumos e os preços dos 
produtos, os agricultores tomam uma posição de maior resguardo aos riscos da 
descapitalização, não realizando investimentos no setor, no nível que seria 
desejado. Dessa forma, o fator terra, dotado de uma característica peculiar de 
ser indicador de -status social”, absorve de forma preponderante os 
investimentos realizados, e a expansão da produção agrícola fica extremamente 
dependente da ampliação da área cultivada. 

Todavia é muito importante que se vença esse comportamento e se 
procure a maior participação dos demais fatores na produção agrícola, por 
intermédio do incremento das suas respectivas produtividades. Como esse fato 
exige investimentos dirigidos no sentido desse objetivo, é de fundamental 
importância a existência de uma adequada taxa de, poupança interna, para que 
possa ser mantida uma conveniente taxa de formação de capital. 

Nos países em desenvolvimento, na fase inicial do processo, o setor 
agrícola, caracterizando uma atividade econômica de grandes dimensões, é, em 
muitos casos, a única atividade importante como fonte fornecedora de capital 
para o processo de desenvolvimento econômico. Absorvendo uma 
preponderante parcela de mão-de-obra e de recursos naturais, a atividade 
agrícola passa a ter uma relevante influência na formação da renda. Dessa 
maneira, esse setor se relaciona de forma preponderante com a taxa de 
poupança interna e, em decorrência disso, com a própria taxa de formação de 
capital. Historicamente tem-se notado que nos países subdesenvolvidos, nos 
quais a atividade agrícola representa entre 40 a 60% da renda, uma taxa 
adequada de desenvolvimento não poderá ser obtida sem a contribuição 
fundamental da agricultura para a formação de capital necessário não só ao seu 


próprio desenvolvimento, mas também ao dos demais setores da economia'*º. 





1 J. W. Mellor & B. F. Johnston, El papel de la agricultura en el desarrollo económico, El Trimestre 
Econômico, v. 29, n. 114, abr./jun. 1962, p. 279-305. 
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Dessa forma, embora o próprio processo de desenvolvimento econômico 
modifique a estrutura de produção, permitindo a existência de um quadro 
econômico social no qual o setor industrial surge como relevante, a agricultura 
continua tendo uma importância muito grande, pois o seu crescimento é 
inclusive fundamental para o próprio desenvolvimento dos demais setores. O 
processo de desenvolvimento econômico, para se dar de forma plurilateral, 
necessitado aprimoramento do setor agrícola, pois depende fundamentalmente 
de quantidades crescentes de alimentos para a população que cresce; de 
suprimento crescente de matérias-primas para atender a expansão da indústria; 
de fluxos de transferência de mão-de-obra para os setores não agrícolas 
também em desenvolvimento; da agilização do processo de formação de capital; 
do crescimento da capacidade de importar e, finalmente, da expansão do 
mercado interno, extremamente necessário para permitir a absorção da 
produção realizada pelo setor secundário da economia. 

Como se vê, o ônus que pesa sobre o setor agrícola - muitas vezes 
injustiça do em termos de importância relativa -é excepcionalmente grande. 
Portanto é necessário a ocorrência de um esforço sensível para que a 
agricultura se liberte da sua estrutura tradicional, com a sua relativa estagnação 
tecnológica, e alcance, com o seu desenvolvimento, níveis de modernização 
realmente compatíveis com o importante papel que ela deve desempenhar no 
processo de desenvolvimento econômico. 

Uma série de autores, estudiosos dos problemas do desenvolvimento da 
agricultura'”, tem proposto modelos de ação que procuram enfatizar a 
possibilidade de aumentar sensivelmente a produtividade dos fatores 
tradicionais, pela introdução de modificações tecnológicas possíveis a partir da 
adoção de inovações mais eficientes. Tais modificações, interagindo sobre os 
fatores tradicionais, provocariam o aumento das suas respectivas eficiências, 
isso porque, apresentando uma produtividade marginal mais alta, ao serem 
combinadas aos fatores tradicionais, permitiriam o crescimento da 
produtividade destes últimos. Surgem assim diferentes possibilidades de 
substituição de fatores de oferta, relativamente menos elástica, por outros de 
oferta mais elástica, como, por exemplo, adubos químicos substituindo adubos 
orgânicos, máquinas e equipamentos substituindo força de trabalho etc. 

Todavia, esse tipo de comportamento não se processa de maneira mais 
simples, e assim sendo um programa racional e equilibrado de desenvolvimento 
agrícola é um objetivo de difícil execução, embora isso tenha ocorrido em 
alguns países. A baixa produtividade dos fatores terra e trabalho é decorrente, 
por exemplo, da falta de ajuste destes últimos a insumos não convencionais e 
que funcionam como fatores de complementariedade técnica a esses primeiros. 
A dificuldade começa a surgir porque a utilização de tais fatores necessita de 
um efetivo aumento na disponibilidade destes. Além disso, esses fatores 
adicionais, que entram como coadjuvantes dos fatores tradicionais, apresentam 
na maioria das vezes custos crescentes, o que dificulta o seu emprego pelos 
agricultores. Paralelamente, aparece o problema de como identificar 
corretamente esses fatores coadjuvantes e como acertar de forma precisa as 
proporções de combinação entre eles e os fatores tradicionais. 





Bi Veja-se por exemplo: J. W. Mellor, Toward a theory of agricultural development, in Icuman M. Southworth 
and Bruce F. Johnston, Agricultural development and economic growth, Ithaca, New York, Cornell University 
Press, 1967. 
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Portanto, o ponto chave do problema está na possibilidade de identificar 
os fatores que estão retardando o adequado crescimento da produção e ajustar 
de forma correta as combinações de fatores que permitirão a eliminação da 
morosidade do processo produtivo. 

E preciso considerar ainda que esses fatores não convencionais são 
produzidos fora do setor agrícola, e os agricultores só os utilizam se estiverem 
disponíveis, em condições que a eles sejam realmente interessantes. Dessa 
forma, estreita-se o elo de ligação entre o setor agrícola e o setor industrial, que 
é o responsável pela produção de tais fatores, os quais se colocam cada vez em 
posição mais importante na função de produção agrícola. 

O próprio setor de serviços, oferecendo transporte, educação e 
assistência técnica, tem-se constituído em um vínculo cada vez mais efetivo ao 
processo de modernização da agricultura. 

Além de tudo isso, é necessário reconhecer que todos esses fatores não 
convencionais, assim como os serviços derivados do setor terciário, estão 
ligados a um componente institucional muito grande, uma vez que os programas 
básicos de pesquisa agronômica, extensão rural, crédito e educação são na 
maioria desenvolvidos por organismos governamentais. Dentre tais programas, 
é possível destacar a divulgação educativa que é o veículo que leva ao agricultor 
os resultados das investigações e assim permite que se vençam as resistências 
naturais do seu comportamento e que o processo de adoção se dilate com um 
real aproveitamento dos resultados. O fluxo contrário também é importante, pois 
é por seu intermédio que chegam aos pesquisadores os problemas e 
necessidades dos agricultores. 

Na realidade, o êxito do esforço, no sentido do desenvolvimento e da 
modernização da agricultura, muito depende de uma ampla estrutura voltada 
para a divulgação educativa, pois a elevação do nível cultural geral e específico 
da população agrícola permite a abertura de novos horizontes, aumentando a 
capacidade de absorção de todas as inovações disponíveis e facilitando 
sobremaneira a tomada de decisões mais racionais em benefício do próprio 
agricultor e de todo o setor agrícola. 

Dessa forma, o mecanismo de desenvolvimento agrícola como um todo 
apresenta-se complexo, uma vez que, em função da necessidade da sua própria 
modernização, a agricultura torna-se cada vez mais dependente dos demais 
setores da economia e, inclusive, do governo, que assim se colocam, em última 
análise, como condicionantes do próprio ritmo de modernização desejado para o 
setor agrícola. 
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Prefácio 


Este livro continua a experiência da publicação anterior, denominada 
Manual de introdução à economia. Para ampliá-lo, sobretudo na parte de 
Economia Brasileira, colaboraram outros professores do Departamento de 
Economia da Faculdade de Economia e Administração da Universidade de São 
Paulo. 


O plano geral segue, basicamente, o programa utilizado por esses 
professores em diferentes disciplinas do Curso de Graduação em Economia. 


O essencial de cada capítulo está contido em cerca de 25 a 30 páginas, 
vindo no final uma indicação bibliográfica atualizada para que o leitor possa 
aprofundar-se nos assuntos que mais lhe interessarem. 


Na sua parte introdutória, o livro cuida da conceituação, da evolução e da 
metodologia geral e específica da Ciência Econômica; a parte primeira é 
dedicada às principais noções de Microeconomia: define o objetivo do estudo, 
analisa o funcionamento do mercado, a teoria da firma e o equilíbrio nas 
estruturas básicas do mercado; na segunda parte são abordadas noções de 
Macroeconomia: sua evolução e situação atual, o problema da medida em 
Macro, a teoria da determinação da renda, a teoria monetária e o problema da 
inflação. O Manual inclui uma nova parte (terceira parte), dedicada às questões 
da população, emprego e distribuição de renda. A quarta parte é reservada ao 
Comércio Internacional e a quinta parte encerra o trabalho com um capítulo 
sobre Crescimento e Desenvolvimento Econômico, outro, importante para os 
educadores, sobre Educação e Desenvolvimento, e o último sobre Agricultura e 
Desenvolvimento Econômico. 


Nesta nova edição do Manual, foram atualizados os vários apêndices 
sobre Economia Brasileira, que visam permitir aos leitores uma avaliação de 
como as teorias e os conceitos discutidos nos vários capítulos operam na 
realidade do País. 

O livro foi, assim, elaborado como um manual para estudantes 
universitários de Economia, Administração e Contabilidade, como também de 
outros cursos em que a disciplina esteja incluída. 

Diva Benevides Pinho 
Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos 


Organizadores 
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MANUAL DE ECONOMIA 
EQUIPE DE PROFESSORES DA USP 


Organização de Diva Benevides Pinho e Marco Antonio Sandoval de Vaconcellos 


Nada menos que vinte e três professores do Departamento de Economia da 
Faculdade de Economia e Administração da Universidade de São Paulo 
reuniram-se para a elaboração da segunda edição deste Manual. 


Concebido inicialmente como trabalho introdutório, ampliou-se de tal forma a 
abranger os pontos fundamentais da área da Economia, característica essa mais 
acentuada nesta edição. Tornou-se assim uma obra extraordinariamente 
didática, endereçada aqueles que vão ter contato com a Ciência Econômica e 
com a Economia Brasileira. 


Tal preocupação, que se percebe em toda a obra, não obstante, em momento 
algum é feita em prejuízo do rigor científico, característica que a alta qualificação 
dos que a escreveram por si só assegura. 


A união da exposição clara e da precisão conceitual é obtida naturalmente, 
posto que seus autores são ao mesmo tempo professores experimentados, 
especialistas e profundos conhecedores dos assuntos que redigiram. 


A orientação bastante feliz que presidiu a organização e redação deste manual 
ensejará certamente a apreensão pelos estudantes dos conhecimentos 
expostos, no nível desejado de profundidade. 


MANUAL DE ECONOMIA 


Vinte capítulos agrupam-se nas seis partes que compõem o trabalho: Parte 
Introdutória; Noções de Microeconomia; Noções de Macroeconomia; População, 
Emprego e Distribuição de Renda; Noções de Comércio Internacional e Noções 
de Desenvolvimento Econômico. 


Tal plano adota o programa utilizado pelo Departamento de Economia da 
Universidade de São Paulo nos diversos cursos onde a Economia é lecionada 
em nível de graduação. 


Foram incluídos vários apêndices sobre Economia Brasileira, visando permitir 
aos leitores uma avaliação de como as teorias e conceitos discutidos nos vários 
capítulos operam na realidade do País. 


Percebe-se, dessa forma, a ampla destinação deste trabalho, indicado para as 
disciplinas que incluam Teoria Econômica nos cursos de Economia, 
Administração e Contabilidade, como também em outras áreas nas quais tais 
matérias são ministradas, como Ciências Sociais, Direito, Educação, História, 
Geografia, Saúde etc. 


Vem, assim, esse empreendimento editorial ao encontro da necessidade de se 
levar a parcelas significativas de nossas Universidades o entendimento das 
principais teorias que buscam explicar os fatos de ordem econômica. 


Ostenta este valioso manual brasileiro de Economia o prestígio conferido pela 


reunião de tão expressivos autores, aos quais a Saraiva, orgulhosa por editá-lo, 
dedica seus agradecimentos. 
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Apresentação à quarta edição 


Livros didáticos, da mesma forma que as pessoas, precisam lutar contra a 
ação do tempo. Deixados à mercê da inércia, a tendência é que envelheçam 
inapelavelmente. Daí por que é desejável que, sempre que possível, sofram 
alguma forma de atualização. Este livro não é alheio a tal dinâmica. Talvez 
esse esforço de atualização explique sua relativa longevidade, uma vez que já 
se passaram mais de 12 anos desde a primeira edição, em 1998. 

O livro ganhou três capítulos na passagem da primeira para a segunda 
edição, em 1999, e mais um na terceira edição, em 2007. Nesta quarta edição, o 
número de capítulos manteve-se o mesmo. Ainda assim, houve algumas mu- 
danças que merecem registro. 

Livros que trabalham com estatísticas como as que este livro contém se 
defrontam com dois tipos de problemas com a passagem do tempo. Em pri- 
meiro lugar, a prática do IBGE de rever o PIB com até dois anos de defasagem 
tende a modificar os valores, expressos como percentual do PIB, de uma série 
de variáveis. Se, por exemplo, o PIB nominal do ano t é revisto em mais 3% 
para cima dois anos depois, por ocasião da sua divulgação definitiva, uma dí- 
vida pública, digamos, de 40% do PIB pode se tornar uma variável de 38,8% 
do PIB, o que é uma diferença de certa importância. 

Em segundo lugar, pode haver mudanças de conceitos nas estatísticas fis- 
cais que, gerando séries retrospectivas, modifiquem séries históricas. Foi 
isso, exatamente, o que ocorreu no Brasil entre a terceira edição e esta, com 
duas mudanças registradas na contabilidade fiscal. Inicialmente, a Petrobras 
foi retirada das estatísticas do déficit e da dívida pública e, posteriormente, a 
relação Dívida pública/PIB deixou de ser apurada com base no cálculo do 
PIB a preços do final do ano e passou a ser computada apenas como o resulta- 
do da dívida de dezembro, dividida pelo PIB a preços correntes do ano. Em 
ambos os casos, quando a modificação foi adotada, as séries históricas retroa- 
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giram até o início da década. Portanto, esta edição traz as séries atualizadas 
com base na última revisão do PIB e com as novas séries de Necessidades de 
Financiamento do Setor Público e da dívida pública. 

Por entender que as mudanças feitas, embora de certa relevância, não 
chegavam a alterar o teor do livro, optamos por não solicitar um novo prefá- 
cio. Gostaríamos de agradecer a dedicação e o empenho de Natalie Pacheco 
Victal de Oliveira, que com rapidez e eficácia nos ajudou na tarefa de elaborar 
o conjunto de tabelas e gráficos devidamente atualizados que constam desta 
quarta edição do livro. Finalmente, registramos mais uma vez o nosso reco- 
nhecimento aos bons serviços da editora Campus Elsevier, que colocou sua 
equipe à nossa disposição, facilitando o processo de atualização e revisão 
gráfica na reedição de uma parceria que, para ambos os autores, acabou com 
o tempo se estendendo para outros livros do catálogo da editora. 


Os AUTORES 
Novembro de 2010 





Apresentação à terceira edição 


Estetivro chega à terceira edição, depois de diversas tiragens, com a necessi- 
dade natural de ser parcialmente “reciclado”. Ao contrário da segunda edi- 
ção, que foi escrita apenas um ano depois da primeira, entre ela e a atual se 
passaram sete anos. A segunda, a rigor, só foi escrita em virtude do contexto 
muito específico da época: como a primeira tinha sido lançada em 1998, com 
dados até 1998, e em 1999 tinha sido implementado no Brasil um ajustamento 
fiscal que, tudo indicava, seria um divisor de águas em relação aos anos ante- 
riores, entendemos que era necessário incorporar um novo capítulo dando 
conta desse fato. No ímpeto, na prática acabamos escrevendo mais dois, am- 
pliando o número de 12 para 15, mas, de um modo geral, em um ano as mu- 
danças não tinham sido tão amplas a ponto de justificar grandes alterações no 
conjunto dos demais capítulos. 

Vários anos depois, a necessidade de mudanças agora é maior. O pro- 
pósito do livro continua sendo o mesmo que o da edição original: ser um ma- 
nual de finanças públicas que proporcione ao professor e ao aluno um instru- 
mento didático útil para entender os principais conceitos e a realidade do se- 
tor público brasileiro. 

O livro continua sendo estruturado em torno de três grandes eixos. Em 
primeiro lugar, os capítulos iniciais apresentam os conceitos básicos da teoria 
das finanças públicas, bem como as suas especificidades referentes ao caso 
brasileiro. A seguir, temos um conjunto de capítulos que obedecem a uma or- 
dem cronológica da evolução do setor público no Brasil, com maior ênfase 
nos acontecimentos mais recentes. A ideia é que o aluno seja, de certa forma, 
“guiado” ao longo de uma linha do tempo, que se inicia em épocas longín- 
quas, passa pela década de 1980, continua nos anos 1990 e desemboca nos pri- 
meiros anos do século XXI. Finalmente, temos um outro conjunto de capítu- 
los que tratam de questões temáticas. Neles, o aluno vê um tema ser esmiuça- 
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do com certo grau de detalhe, tendo em alguns casos uma apresentação, no 

interior do capítulo, que segue uma ordem cronológica, porém restrita ao 

tema do capítulo. 

O objetivo é que, no final da leitura de cada capítulo, o aluno esteja em 
condições de entender melhor as diversas facetas do tema, muitas vezes rela- 
cionado com assuntos com os quais ele irá se deparar como cidadão, nos anos 
seguintes, na leitura do dia a dia dos fatos da vida nacional. Entre os temas 
tratados, por exemplo, encontram-se o sistema tributário brasileiro, a Previ- 
dência Social ou as questões federativas. 

Da mesma forma que nas edições anteriores, sempre que possível procu- 
rou-se: i) incluir um número grande de tabelas e gráficos, para acompanhar o 
texto das informações mais importantes sobre cada período ou tema; ii) utili- 
zar o instrumento dos “boxes” para tratar em cada capítulo de alguns temas 
avulsos; iii) fornecer ao aluno e ao professor, no final de cada capítulo, uma 
pequena lista das leituras mais importantes sobre os pontos tratados; e iv) ter 
em cada capítulo um conjunto de questões que ajudem a fixar conceitos, com 
as devidas respostas no final do livro. 

As mudanças em relação à edição anterior foram basicamente de quatro 
tipos: 

a) otempo transcorrido desde a edição anterior obrigou a atualizar diver- 
sos capítulos temáticos para tratar dos assuntos ocorridos no período 
2000/2006, como foi o caso, por exemplo, do capítulo previdenciário, 
para tratar a reforma de 2003; 


b) a revisão da série histórica do PIB nominal e real do período 1995/2006 
implicou modificar todos os dados expressos em % do PIB, mesmo para 
os anos cujas estatísticas já tomavam parte da edição prévia; 


c) o último capítulo do livro, sobre as parcerias entre os setores público e 
privado, foi substancialmente modificado, para ser adaptado à discussão 
mais recente sobre as chamadas “Parcerias Público-Privadas” (PPP); e 


d) na parte cronológica, foi ampliado substancialmente o capítulo sobre o 
segundo Governo Fernando Henrique Cardoso (FHC) para incorporar os 
acontecimentos de 2000/2002 e incluído um capítulo sobre a política fis- 
cal no Governo Lula. 


Este não pretende ser um livro doutrinário. Ele é, de certa forma, assumi- 
damente eclético. O professor mais liberal encontrará trechos que defendem 
com convicção o espaço para a intervenção do Estado na economia em certas 
áreas, assim como aquele porventura favorável a uma maior intervenção do 
Estado verá, por exemplo, no capítulo sobre privatização, uma certa defesa 
da necessidade de o Estado de fato vender algumas das suas empresas, no 
contexto da crise fiscal dos anos 1980. É importante que fique registrado tam- 
bém que os autores não compartilham exatamente a mesma visão de mundo 
e escreveram artigos, nos últimos anos, que espelham opiniões diferentes so- 
bre aspectos importantes da política econômica. 
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Não obstante essas diferenças, não apenas entendemos que o respeito pe- 
las diferenças deve sempre pautar as atitudes de qualquer profissional de 
economia, como também julgamos que eventuais divergências não invali- 
dam a possibilidade de se alcançar certo grau de consenso em relação a uma 
série de questões. Se nós fôssemos escrever individualmente cada um dos ca- 
pítulos, certamente a abordagem de alguns deles teria sido diferente da que 
consta aqui. O livro reflete, nesse sentido, o esforço em favor da conciliação 
na procura de uma interpretação comum e, por isso, não se filia a nenhuma 
corrente em particular. 

Queremos, por último, registrar o devido agradecimento àqueles que nos 
ajudaram na tarefa de rever esta obra. José Roberto Rodrigues Afonso e Sér- | 
gio Rodrigues, generosamente, nos enviaram as informações solicitadas que 
constam de algumas tabelas, referentes às suas áreas de especialização. Isabe- 
la Estermínio de Melo e Daniel Loureiro foram colaboradores decisivos na ár- 
dua tarefa de atualizar todas as tabelas do livro. Finalmente, a equipe da edi- 
tora Campus, mais uma vez, nos honrou com a sua sempre eficiente dedica- 
ção e profissionalismo, transformados, após quase dez anos de relaciona- 
mento, em uma sólida amizade. 


Os AUTORES 
Novembro de 2007 











Apresentação à segunda edição 


À versão do livro que agora estamos apresentando aos leitores é fruto do 
amadurecimento das reflexões suscitadas pela releitura da primeira versão, 
publicada em 1999. Estamos incorporando mudanças que são fruto de três ti- 
pos de influências. Em primeiro lugar, como todo livro que lida com aspectos 
ligados de alguma forma à conjuntura, somos vítimas da ação do tempo, que 
desafia os autores a rever - na margem - as suas obras, sob pena de que elas 
fiquem desatualizadas. Em segundo, as reações de colegas, alunos ou sim- 
ples leitores obrigam a rever certos conceitos, reescrever alguns parágrafos, 
corrigir eventuais imperfeições e deixar mais claro aquilo que os autores jul- 
gavam já estar - antes, porém, de serem submetidos ao teste da compreensão 
do público. Finalmente, mesmo sem essas duas influências, toda pessoa com 
certa dose de autocrítica tende a procurar mudar parcialmente o que escre- 
veu no passado e nós não somos imunes a isso, de modo que a tarefa de reler 
o que foi escrito dois ou três anos antes é sempre um convite a reescrever al- 
gumas coisas de outra forma. 
Esta edição incorpora as seguintes modificações em relação à anterior: 


º algumas poucas imperfeições de edição foram sanadas, aproveitan- 
do-se a oportunidade para fazer pequenas modificações em alguns pa- 
rágrafos do livro; 


º a análise e as informações estatísticas das tabelas e gráficos foram atua- 
lizadas, quando possível, com dados até o ano de 1999 - inclusive; 


º foi incorporado um glossário com o significado das siglas utilizadas; e, 
“last but not least”; 


º olivro foi ampliado, com a inclusão de três novos capítulos, sendo fei- 
tos, em compensação, certos cortes em alguns dos capítulos restantes. 
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A ideia de fazer estes acréscimos surgiu da experiência docente de dar o 
próprio livro como leitura obrigatória do curso de Finanças Públicas. De fato, 
notamos que havia a necessidade de oferecer aos alunos, além daquilo que já 
constava na versão original: 


i) a possibilidade de se informarem melhor acerca da participação do Esta- 
do na economia no Brasil ao longo das décadas, notadamente a partir de 
1930; e 


ii) um melhor conhecimento das novas modalidades de atuação do poder 
público, através da cooperação com o setor privado. 


Surgiu dessa constatação a proposta de escrever um capítulo sobre a evo- 
lução do processo de desenvolvimento e o papel do Governo no período 
1930/1980; e outro que tratasse da parceria público-privada. 

Ao mesmo tempo, com o passar dos meses, foi ficando claro que, em que 
pese a existência de uma continuidade da política econômica durante todo o 
período posterior a 1994, associada ao esforço de estabilização anti-inflacio- 
nária iniciado com o Plano Real, a dimensão do ajustamento fiscal em curso a 
partir de 1999 justificava que o tratamento deste período específico fosse des- 
tacado, condensando uma parte do tratamento dos anos posteriores a 1994 
em um capítulo que fosse até 1998 - como no texto original - e analisando em 
separado a evolução da política fiscal a partir do ajustamento iniciado em 
1999, o que deu origem ao terceiro capítulo incorporado na presente edição. 

Com isso, cremos que o professor tem nas mãos um instrumento mais 
acabado para dar um curso completo e prático de Economia do setor público 
no Brasil, a ser talvez complementado pela leitura de alguns poucos capítulos 
selecionados das obras clássicas de Musgrave e Musgrave ou de Stiglitz ou 
de algum outro autor nacional da área das finanças públicas, nos seus aspec- 
tos mais teóricos. 

Cabe, por fim, deixar aqui registrado o nosso agradecimento a Francisco 
Marcelo Rocha Ferreira e Luiz Ferreira Xavier Borges, que nos ajudaram com 
a leitura, acompanhada de comentários e sugestões, dos novos capítulos aci- 
ma mencionados. 


Os AUTORES 
Setembro de 2000 





Apresentação à primeira edição 


Este livro trata de um conjunto de temas ligados à questão fiscal no Brasil, 
cujo conhecimento, na nossa opinião, é essencial para a formação dos estu- 
dantes de Economia do país. Ele se destina, prioritariamente, aos alunos e 
professores da cadeira de economia do setor público. Entretanto, foi escrito 
com a preocupação de que a sua linguagem fizesse a sua leitura acessível 
para o público em geral interessado em entender melhor as características, o 
funcionamento e os problemas do setor público. 

A cadeira de Economia do setor público ministrada nas faculdades de 
Economia nas diversas universidades do Brasil tem, tipicamente, duas par- 
tes. Na primeira, o aluno estuda a teoria das finanças públicas, da mesma for- 
ma que a cadeira é dada em qualquer lugar do mundo com tópicos como 
“funções do governo”, “falhas de mercado”, “teoria da tributação” etc. Nessa 
parte da cadeira, o objetivo é apresentar ao aluno os fundamentos teóricos 
das ações do governo no campo das finanças públicas. A segunda parte é de- 
dicada, especificamente, ao setor público brasileiro e nela o aluno, já com os 
conhecimentos adquiridos nas aulas prévias, pode ver como, à luz daqueles 
conceitos, evoluíram as iniciativas governamentais no contexto histórico e 
geográfico em que ele vive. 

A coexistência dessas duas partes no curso é condição essencial para a 
qualidade da formação do aluno na matéria. De fato, um profissional de eco- 
nomia que tiver uma boa noção dos problemas concretos do setor público 
brasileiro terá uma formação incompleta se não possuir uma sólida base teó- 
rica. Da mesma forma, porém, o aluno que conhecer a fundo, por exemplo, os 
fundamentos microeconômicos da teoria das finanças públicas, só terá a se 
beneficiar se, além da formação teórica, tiver ideia, por exemplo, de que a car- 
ga tributária brasileira por ocasião da crise dos anos 1980 era da ordem de 
15% ou de 30% do PIB; ou souber perceber a importância que as questões fe- 
derativas assumem em um país com as dimensões do Brasil. 
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Tendo oferecido a cadeira ao longo de alguns anos, pudemos constatar 
que o ensino da mesma padecia de uma deficiência: enquanto a primeira par- 
te do curso contava com dois livros clássicos que cumpriam perfeitamente os 
objetivos propostos, abrangendo a maioria dos temas tratados - Finanças pú- 
blicas - Teoria e prática, de Musgrave e Musgrave, e Economia do setor público, 
de Stiglitz, este último na sua versão em inglês -, além de algumas obras de 
autores brasileiros, a segunda parte se ressentia da ausência de um texto que 
condensasse de forma organizada os diversos tópicos abordados. O profes- 
sor, portanto, tinha que construir uma espécie de “colcha de retalhos”, suge- 
rindo leituras esparsas, porém específicas e que dificilmente passavam ao 
aluno uma ideia completa do que estava sendo discutido. à 

Com base nessa experiência pessoal como docentes e na condição de estu- 
diosos dos problemas das finanças públicas do país, estamos colocando à dis- 
posição dos interessados este livro que tenta preencher a mencionada lacuna. 
Ele está estruturado em quatro partes, somando ao todo 12 capítulos. Na pri- 
meira, que inclui dois capítulos, são sintetizadas as noções mais importantes 
da teoria de finanças públicas previamente adquiridas na cadeira - o que 
pode ser encarado como uma revisão geral da matéria dada até então - e 
apresentados alguns conceitos básicos referentes ao setor público no caso 
brasileiro. Essa forma de apresentação visa familiarizar o leitor com o jargão 
técnico a ser utilizado no livro. 

Na segunda, com quatro capítulos, é mostrada a evolução das contas do 
setor público brasileiro nas últimas décadas, com ênfase no acontecido a par- 
tir de 1980. Depois de uma resenha da situação fiscal anterior à década de 
1980, mostra-se o que ocorreu com as contas públicas em dois períodos, antes 
e depois do plano de estabilização de 1994; e discute-se em um capítulo espe- 
cífico o que aconteceu com a dívida pública. Busca-se, com isso, dar ao aluno 
uma certa visão histórica da evolução das finanças públicas no Brasil, que 
combine alguns elementos teóricos presentes no debate contemporâneo de 
cada época com o conhecimento preciso dos dados de cada período. 

Na terceira parte, composta de três capítulos, são discutidos três itens es- 
pecíficos, particularmente relevantes para entender a situação das contas pú- 
blicas no país. Tais tópicos, não classificáveis como parte de outros temas 
mais amplos, são: a) o sistema tributário brasileiro, b)a previdência social ec) 
a descentralização. O objetivo, neste caso, é também associar a apresentação 
sintética de certos elementos teóricos mais importantes com os dados estatís- 
ticos mais relevantes na discussão de cada matéria. 

Finalmente, na quarta e última parte, a palavra-chave que caracteriza os 
temas tratados nos três capítulos restantes é a ideia de ” transição”, que per- 
mite definir a situação do setor público do Brasil no final do século XX como 
uma fase de mudanças do papel do Estado na economia. Como dificilmente a 
ideia de um “novo” Estado pode ser dissociada da necessidade de um setor 
público ajustado, com um déficit, se não necessariamente nulo, pelo menos 
modesto, esta parte se inicia com um capítulo acerca do que poderia ser cha- 
mado de “economia política do ajuste fiscal”. Este capítulo discute os limites 
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existentes para a adoção das prescrições técnicas discutidas ao longo das di- 
versas aulas da cadeira, para dar ao aluno uma noção das relações existentes 
entre a política econômica, a política stricto sensu e as ações dos diferentes 
grupos que formam uma sociedade. Depois disso, o livro se completa com 
dois capítulos, um referente à privatização e outro aos primeiros movimentos 
da constituição de um Estado regulador, que toma como referência as expe- 
riências de regulação dos países desenvolvidos, notadamente as economias 
anglo-saxãs. 

Cada capítulo do livro contém três “hierarquias” de referências da litera- 
tura acadêmica. Ao longo do texto, são mencionados os diversos artigos e/ou 
livros da literatura associados ao assunto, o que corresponde ao universo - 
mais abrangente das referências. No final de cada capítulo, sob o título de 
“sugestões de leitura para o aluno”, recomenda-se um universo restrito das 
referências citadas. Preferencialmente, o professor deveria enfatizar a impor- 
tância dessas leituras complementares e cobrar o conteúdo das mesmas em 
sala de aula. Para o professor, por sua vez, além das sugestões feitas ao aluno, 
é sugerida uma outra lista de leituras específicas - também baseada nas cita- 
ções do texto -, sob o nome de “leituras adicionais para o professor”. O crité- 
rio com o qual a bibliografia foi construída foi o de privilegiar os artigos ou li- 
vros facilmente identificáveis e, de preferência, em português. Isso exclui, 
portanto, textos na forma de “mimeo” e/ou publicados em revistas de escas- 
sa circulação. 

Adicionalmente, no final de cada capítulo, o leitor encontrará um conjun- 
to de questões, para testar o conhecimento adquirido na leitura do mesmo e 
fixar melhor os conceitos mais relevantes. Algumas perguntas envolvem res- 
postas quantitativas e outras admitem mais de uma resposta, por tratar de 
matérias polêmicas ou porque há várias explicações que podem ser dadas. As 
respostas a essas questões - em alguns casos, as respostas que nós considera- 
mos que seriam as mais apropriadas - estão no final do livro. 

Os objetivos que buscamos são quatro: 


* Fornecer ao leitor certos conceitos básicos para o entendimento da rea- 
lidade fiscal no Brasil. 


º Familiarizá-lo com o uso dos dados referentes às contas públicas no 
Brasil e colocá-lo a par das diferenças de metodologia entre as fontes. 


º Dar-lhe noções acerca da evolução histórica recente das finanças públi- 
cas no Brasil, com ênfase no período posterior a 1980. 


º Explicar o ambiente institucional no qual é implementada a política fis- 
cal brasileira. 


Em última instância, o que pretendemos com este livro é complementar a 
formação teórica dos profissionais de economia com um conhecimento ade- 
quado do que é, de como funciona e de quais são os problemas do setor públi- 
co no Brasil. Se conseguirmos dar nossa modesta contribuição para que, ao 
longo dos próximos anos, os futuros economistas tenham uma boa noção da 
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evolução e dos meandros das finanças públicas no seu país, nosso esforço es- 
tará mais do que recompensado. 

Nosso projeto não teria passado de um esboço inicial sem as críticas e O 
apoio de um conjunto selecionado de pessoas que, em maior ou menor grau, 
mediante sugestões ou a leitura crítica de versões preliminares dos capítulos, 
representaram uma ajuda valiosa para nós. Tentando evitar o risco de incor- 
rer em alguma omissão grave, queremos ressaltar aqui a cooperação de Antô- 
nio Delfim Netto, Armando Castelar Pinheiro, Bruno Freire, Carlos Mussi, 
Eduardo Giannetti, Fabiano Santos, Fabio Barbosa, Felipe Tâmega, Francisco 
Oliveira, João do Carmo Oliveira, José Cláudio Linhares Pires, José Roberto 
Rodrigues Afonso, Júlio César Raimundo, Licínio Velasco Jr., Luis Orenstein, 
Maílson da Nóbrega, Marina Mello, Paulo Faveret, Renato Villela, Ricardo 
Varsano, Rubens Cysne e Sulamis Dain. Felipe Tâmega, por sua vez, foi tam- 
bém um eficiente colaborador na elaboração dos gráficos e tabelas. José Cláu- 
dio Ferreira da Silva, com sua experiência, nos deu alguns excelentes conse- 
lhos acerca de como tornar o livro mais didático. Ao longo do processo, tive- 
mos a sorte de contar com o auxílio de Geni Sihman, cuja eficiência como se- 
cretária foi importante para evitar que as questões do dia a dia conspirassem 
contra o cumprimento do nosso cronograma de trabalho. Cabe, por último, 
uma menção particular a Carlos Mussi, que nos deu a ideia de nos lançarmos 
nesta “aventura” intelectual, em uma longínqua conversa em 1997. Foram es- 
sas pessoas que permitiram que nossas ideias se transformassem neste livro. 
Para todas elas, portanto, fica aqui registrado o nosso agradecimento. 


Os AUTORES 
Rio de Janeiro, junho de 1999 
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Prefácio à terceira edição 


Caixa-preta. É assim que leigos e muitos clérigos em economia veem as Fi- 
nanças Públicas. Não há como negar que essa é uma área muito complexa da 
economia - para não dizer enfadonha. Quem estuda ou trabalha na área pre- 
cisa, a meu ver, estar preparado para três situações. 

Primeiro, requer persistência na procura por insumos para os estudos, a 
começar para descobrir e para compreender as estatísticas; e, mesmo quando 
encontradas, ainda é preciso cuidar para que sejam atualizadas com séries 
consistentes. 

Segundo, exige mais esforços e toma mais tempo, que na maioria dos ou- 
tros campos da economia, para realizar pesquisas e análises, especialmente 
porque é preciso lidar com muitas e diferentes variáveis, por vezes medidas 
de formas ou por fontes as mais distintas, ou ainda considerando mais de um 
conceito e nem sempre próximos. 

Terceiro, cabe evitar grande expectativa em torno dos resultados porque, 
depois de superar as dificuldades já antes mencionadas e se chegar a um pro- 
duto, raramente a avaliação será aceita sem restrições ou a proposição imple- 
mentada de imediato. De modo que a tão esperada gratificação pelo trabalho 
feito só aparece no longo prazo e nem sempre é tão visível - como o médico 
que cura um paciente. 

Estes traços das finanças públicas aparecem, quero crer, em todos os can- 
tos do mundo, mas assumem contornos mais dramáticos no Brasil. Poucos 
economistas gostam dessa área e trabalham nela. Pouquíssimos livros são 
por eles escritos. Raro é o livro voltado para o grande público, para os estu- 
dantes, que apresente os principais fundamentos teóricos sem desprezar a 
aplicação prática, que organize e sistematize informações e, ainda, que seja 
atual e atraente para o leitor. 
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Felizmente, Ana Claudia Além e Fabio Giambiagi tomaram essa excelen- 
te iniciativa. Só pela singularidade, quase raridade do produto, este livro já 
vale muito. Dou meu testemunho: já estou sem nenhum exemplar das edi- 
ções anteriores. Aqueles que ganhei e os que comprei foram emprestados 
para colegas de trabalho e alunos que, por não mais encontrá-los nas livra- 
rias, não me devolveram. Agora, já antecipo que não mais emprestarei o meu 
e sugiro o mesmo aos leitores: degustem e guardem bem, para evitar o dissa- 
bor de ficarem na saudade quando precisarem rever um conceito, recuperar 
um argumento ou checar uma conta. 

O sucesso deste livro não é apenas por tratar de um ramo da economia 
que poucos conhecem e que raros têm a coragem de enfrentar através de um 
livro. Por certo, o conteúdo conta e muito. Fabio e Ana não elaboraram um 
manual mas sim um guia. Sempre apontam bibliografia e vinculam as refle- 
xões teóricas à pesquisa aplicada, de modo a aproximar da realidade brasilei- 
ra - que é particularmente rica e singular, como por conta da estrutura fede- 
rativa, com avançado grau de autonomia dos governos estaduais e munici- 
pais, ou ainda pelos efeitos de nossa antiga história inflacionária. 

O cuidado de Ana e Fabio ao oferecerem literatura complementar e fartas 
estatísticas permite ao leitor e ao estudante mais interessado transformar este 
livro no ponto de partida para viajar pela árida mas também instigante eco- 
nomia do setor público. A oferta de informações tem sido maior que a de aná- 
lises e, especialmente, que a de discussões. Faltam estudantes e profissionais 
trabalhando com as Finanças Públicas no País, apesar de ter tanta importân- 
cia para a economia e ter tantos reflexos no dia a dia dos cidadãos. 

O livro é um convite à reflexão e ao debate, que, a meu juízo, tem sido mui- 
to limitado ou prejudicado no Brasil. Talvez alguns tenham medo de expres- 
sar opiniões divergentes, outros não saibam lidar com isso. Aliás, em raros 
casos, as mesmas estatísticas fiscais ou alternativas de políticas abordadas pe- 
los autores do livro nos levaram a posições diferentes e isso nunca nos impe- 
diu de continuar a trocar experiências e trabalharmos juntos (ainda mais por 
termos a mesma e orgulhosa origem - o BNDES). A ânsia de cada um em en- 
contrar respostas para questões que nunca param de surgir nessa área foi am- 
pliando o interesse em cada vez mais pesquisar, produzir e propor, sem nun- 
ca fugir da boa discussão. 

Ser diferente é normal. Isso já deu até samba-enredo no carnaval cario- 
ca. Mas, creio que economistas e muitos participantes do debate público em 
geral estão com dificuldade de cantar esse enredo. No meio acadêmico e nos 
que cercam a formulação, implantação e avaliação das políticas públicas, 
deveria ser natural aceitar as divergências de avaliações e proposições. O 
que não se deve é desperdiçar as poucas análises e os poucos analistas com 
embates ideológicos, quanto mais desavenças pessoais. Às vezes isso é mo- 
tivado por uma tendência recente por se dedicar mais atenção aos projetos 
de reforma sem antes atualizar a análise da situação atual. A economia bra- 
sileira é extremamente dinâmica e avaliações de um passado não muito dis- 
tante podem se tornar obsoletas, parciais e até equivocadas. A comodidade 
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contribui para que alguns radicalizem posições a favor ou contra reformas, 
concentrando atenções nas possíveis consequências e ignorando as reais 
causas. Esta tem sido a triste sina das reformas tributária e previdenciária. 
Um remédio para tal vício é fundamentar análises, usar e abusar de estatís- 
ticas e considerar as diferentes alternativas. Este livro sobre Finanças Públi- 
cas responde muito bem a essas recomendações - sempre se preocupa com 
fatos e, quando opina, fundamenta; até se pode discordar, mas sem perder a 
seriedade e a racionalidade. 

É prazerosamente desafiador trabalhar com Finanças Públicas. Se é ine- 
gavelmente massacrante trabalhar nesta área, se é maçante lidar com núme- 
ros, fontes, autores, teorias, as mais amplas, diversas e divergentes, por outro 
lado, não há como negar a gratificação de quem consegue vencer obstáculos. 
Não apenas para desenhar planos e propor alterações legislativas, mas para 
interpretar a mais simplória tabulação. E um terreno fértil para desbravado- 
res, visionários, mas que tenham os pés no chão, como Fabio e Ana. 

Carga tributária, gasto corrente, superávit primário, déficit nominal, dívi- 
da pública são termos que sempre aparecem na mídia e cercam serviços bási- 
cos e atividades essenciais para a vida de todos os brasileiros. Desbravar as 
Finanças Públicas não é mais importante que outros ramos da economia, mas 
também não é menos relevante e nem pouco apaixonante. É um desafio que 
se coloca para estudantes, para autoridades e mesmo para especialistas - afi- 
nal, muitas reformas nunca foram feitas e muitas perguntas nunca foram res- 
pondidas plenamente. Não falta o que fazer. 

O livro de Ana Claudia Além e Fabio Giambiagi é um convite para este 
desafio. Menos oferece opiniões pessoais e muito mais se ocupa de levantar 
questões, apontar alternativas e apresentar estatísticas. É um livro que fo- 
menta o debate. Que não se esgota em sua leitura. É uma grande contribuição 
para a economia brasileira. 


JosÉ ROBERTO R. AFONSO 
Agosto de 2007 








Prefácio à primeira edição 


Umtivro surpreendente. 

Foi o que pensei ao concluir, meses atrás, a leitura de uma versão prelimi- 
nar de alguns capítulos desta obra. Reexaminando, agora, as provas finais do 
livro, constato que, com efeito, esta é uma publicação que surpreende pela ex- 
celência. 

Dos autores, eu conhecia a rigorosa formação acadêmica, que é o vetor de 
uma reconhecida proficiência profissional. Mas o que surpreende, também 
por inovar, é a estruturação geral do conteúdo do livro. Ana Cláudia Além e 
Fabio Giambiagi conseguiram mostrar que, mesmo no terreno regularmente 
árido das ciências econômicas, é possível conceber um universo textual que 
atrai a leitura e chama o leitor para, página a página, ser por ela absorvido e 
absorver o tema. 

Essa característica, pouco comum em obras do gênero, torna este livro 
uma leitura obrigatória para os profissionais e estudantes de Economia e, na 
medida em que ultrapassa esta natureza estritamente didática, é de grande 
valor para todos aqueles que, mesmo leigos, desejam se inteirar das questões 
relativas ao financiamento do Estado. Nesse sentido, ele atinge o que sempre 
é o objetivo maior do autor: um livro para diferentes segmentos da população 
ou, em outras palavras, a “alegria de todo editor”. 

Tratando das contas públicas brasileiras, sem abandonar o rigor da Teo- 
ria das Finanças Públicas, vai se constituir em leitura indispensável - sobretu- 
do como livro-texto - na disciplina de Economia do Setor Público do curso de 
Economia. A correspondência entre a teoria e a realidade fiscal é feita de for- 
ma precisa e suave, permitindo que o leitor a perceba com toda a clareza - 
uma proeza digna de nota, considerando que a quase totalidade dos textos 
nesta área é demasiadamente téorica e deixa uma sensação de algo distante 
do dia a dia do setor público. 
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Mas, sendo fartamente reconhecido que um dos focus da crise econômica 
que o país atravessa há 25 anos é o financiamento das atividades públicas - a 
famosa crise fiscal -, este livro certamente será útil, também, na disciplina de 
Economia Brasileira Contemporânea. 

Além de todas as qualidades já mencionadas, este livro cumpre um outro 
e nobre papel. Analisando em toda a sua extensão os efeitos da atividade pú- 
blica na sociedade brasileira, ele representa um alerta sobre os riscos incorri- 
dos quando governos, ainda que bem-intencionados, colocam em um segun- 
do plano a preocupação com o equilíbrio fiscal. 

É, por tudo isso, uma honra apresentar aos leitores esta obra. 


- 


JosÉ CLÁUDIO FERREIRA DA SILVA 
Rio de Janeiro, junho de 1999 
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Conceitos Básicos 











CAPÍTULO 1 


Teoria das Finanças Públicas 


“Do nascimento à morte, nossas vidas são afetadas de inúmeras manei- 
ras pelas atividades do governo. Nascemos em hospitais subsidiados, quando 
não públicos... Muitos de nós recebemos uma educação pública... Virtualmen- 
te todos nós, em algum momento de nossas vidas, recebemos dinheiro do go- 
verno, como crianças — por exemplo, através de bolsas de estudo —; como adul- 
tos, se estamos desempregados ou incapacitados; ou como aposentados; e to- 
dos nós nos beneficiamos dos serviços públicos.” 

(Joseph Stiglitz, Economics of the public sector) 


“Um príncipe não pode praticar todas aquelas coisas pelas quais os ho- 
mens são considerados bons... Nunca se procura fugir a um inconveniente sem 
incorrer em outro e a prudência consiste em saber conhecer a natureza desses 
inconvenientes e tomar como bom o menos prejudicial.“ 

(Maquiavel, O Príncipe) 





Muitos de nós, com certa frequência, já nos irritamos com o governo. Não 
apenas com a administração do presidente da República A ou Bou do gover- 
nador C ou D, mas com a instituição denominada “governo”. Seja porque pa- 
gamos mais impostos do que o valor que nós consideramos “justo”, seja por- 
que os serviços públicos deixam a desejar etc. Entretanto, os governos são fa- 
tos da vida: eles existem, quer gostemos ou não. Eles são necessários, da mes- 
ma forma que as instituições, para regular o funcionamento de uma socieda- 
de. Por isso, convém entender as regras que regem o seu comportamento. 
Neste capítulo, estudaremos questões como: Qual é a racionalidade para a 
existência do governo? Quais são os objetivos da política fiscal? Por que, his- 
toricamente e até pouco tempo, o gasto público tendeu a aumentar como pro- 
porção do PIB, na maioria dos países? etc. 

O capítulo procura explicar ao leitor quais são os elementos básicos da li- 
teratura das finanças públicas, expostos nos livros clássicos de Musgrave e 
Musgrave (1980) e Stiglitz (1986), tentando sintetizar os pontos mais impor- 
tantes da teoria, para efeitos da leitura do restante do livro. 





1 Para outras referências sobre o tema de finanças públicas, ver a literatura brasileira sobre o 
assunto, particularmente Rezende (1981), Eris et alii (1983), Longo (1984 a), Riani (1986), Mon- 
teiro (1987), Filellini (1992), Pires (1996) e Pereira (1999) este último com uma ênfase algo maior 
em temas de planejamento e política orçamentária. 
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AS FALHAS DE MERCADO 


É frequente ouvirmos a tese de que o setor privado é mais eficiente do que o 
governo e de que, portanto, uma economia em que as firmas operem livre- 
mente funciona melhor do que uma economia com forte atuação governa- 
mental. Nas economias capitalistas, essa tese é compartilhada por uma parte 
expressiva da sociedade, do empresariado e, muitas vezes, do próprio gover- 
no. Como conciliar essa visão com o fato de que o governo, na prática, tem 
uma participação ativa na economia de quase todos os países? 

Segundo a teoria tradicional do bem-estar social (welfare economics), sob 
certas condições, os mercados competitivos geram uma alocação de rectirsos 
que se caracteriza pelo fato de que é impossível promover uma realocação de 
recursos de tal forma que um indivíduo aumente o seu grau de satisfação, 
sem que, ao mesmo tempo, isso esteja associado a uma piora da situação de 
algum outro indivíduo. 

Essa alocação de recursos que tem a propriedade de que ninguém pode 
melhorar sua situação sem causar algum prejuízo a outros agentes é denomi- 
nada na literatura de “ótimo de Pareto”. Paralelamente a este conceito, a teo- 
ria econômica tradicional ensina que para atingir uma alocação “Pareto efici- 
ente” de recursos não é necessário que exista a figura de um “planejador cen- 
tral”, já que a livre concorrência, com as firmas operando em um mercado 
competitivo e procurando maximizar seus lucros, permitiria atingir esse 
ideal de máxima eficiência. A ocorrência desta situação ótima, entretanto, de- 
pende de alguns pressupostos: a) a não existência de progresso técnico e b) o 
funcionamento do modelo de concorrência perfeita, o que implica a existên- 
cia de um mercado atomizado - onde as decisões quanto à quantidade pro- 
duzida de grande número de pequenas firmas são incapazes de afetar o preço 
de mercado - e de informação perfeita da parte dos agentes econômicos. 

Esta é uma visão idealizada do sistema de mercado. Na realidade, exis- 
tem algumas circunstâncias conhecidas como “falhas de mercado”, que im- 
pedem que ocorra uma situação de ótimo de Pareto. Tais circunstâncias são 
representadas por: a) a existência de bens públicos, b) a falha de competição 
que se reflete na existência de monopólios naturais, c) as externalidades, d) os 
mercados incompletos, e) as falhas de informação, e f) a ocorrência de desem- 
prego e inflação. 


A existência de bens públicos 


Os bens públicos são aqueles cujo consumo/uso é indivisível ou “não rival”. Em 
outras palavras, o seu consumo por parte de um indivíduo ou de um grupo sos 
cial não prejudica o consumo do mesmo bem pelos demais integrantes da so- 
ciedade. Ou seja, todos se beneficiam da produção de bens públicos mesmo, 
que, eventualmente, alguns mais do que outros. São exemplos de bens públiz 
cos: bens tangíveis como as ruas ou a iluminação pública; e bens intangíveis 
como justiça, segurança pública e defesa nacional. 
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Outra característica importante é o princípio da “não exclusão” no consumo 
desses bens. De fato, em geral, é difícil ou mesmo impossível impedir que um 
determinado indivíduo usufrua de um bem público. Por exemplo, se o gover- 
no resolve aumentar o policiamento de uma rua residencial, todos os mora- 
dores dessa rua - sem que se possa distinguir entre os indivíduos A ou B- se- 
rão beneficiados pela decisão. É diferente de uma situação na qual o consu- 
mo/uso de um bem/serviço por uma determinada pessoa significa a exclu- 
são da utilização, consumo deste bem /serviço por outra, como ocorre com os 
bens privados - como roupas, alimentos, habitações, automóveis e outros. 
Tomemos como exemplo uma loja que vende um certo modelo de vestido a 
um preço promocional. Tendo em vista que após um dia de vendas intensas 
tenha restado apenas uma peça e cheguem duas pessoas, A e B, à loja para 
comprar o vestido, somente uma delas poderá comprá-lo. A partir do mo- 
mento em que A comprar a peça, B estará automaticamente excluída do con- 
sumo do vestido - ou vice-versa. Neste caso o consumo é “rival”: o vestido 
comprado por A não pode ser comprado por B. Ou seja, em uma situação 
como essa, onde o bem é privado, é possível individualizar o consumo do 
bem, diferentemente do que ocorre quando se trata de um bem público. 

À questão que se coloca para a sociedade é, justamente, como ratear os 
custos da produção dos bens públicos entre a população, tendo em vista que 
é impossível determinar o efetivo benefício que cada indivíduo derivará do 
seu consumo que, muitas vezes, sequer é voluntário. Sendo assim e levando 
em conta que os bens públicos, uma vez produzidos, beneficiarão a todos os 
indivíduos, independentemente da participação de cada um no rateio de cus- 
tos, é natural que os indivíduos, se fossem chamados a “precificar” sua prefe- 
rência através de “lances”, tendessem a subavaliar os benefícios gerados pelo 
bem público, a fim de reduzir suas contribuições. Além disso, o fato de não se 
poder individualizar o consumo permite que algumas pessoas - os “caronas” 
= possam agir de má fé, alegando que não querem ou não precisam ter acesso 
ao consumo, desta forma negando-se a pagar por ele, ainda que acabem usu- 
fruindo do benefício do bem público. 

É justamente o princípio da “não exclusão” no consumo dos bens públi- 
cos que torna a solução de mercado, em geral, ineficiente para garantir a pro- 
dução da quantidade adequada de bens públicos requerida pela sociedade. O 
sistema de mercado só funciona adequadamente quando o princípio da “ex- 
clusão” no consumo pode ser aplicado, ou seja, quando o consumo por um 
indivíduo A de um bem específico significa que A tenha pago o preço do tal 
bem, enquanto B, que não pagou por esse bem, é excluído do consumo do 
mesmo. Em outras palavras, o comércio não pode ocorrer sem que haja o di- 
Teito de propriedade que depende da aplicação do princípio de exclusão. Sem 
este, O sistema de mercado não pode funcionar de forma adequada, já que os 
Consumidores não farão lances que revelem sua preferência à medida que po- 
dem, como “caronas”, usufruir dos mesmos benefícios. É por esta razão que a 
Tesponsabilidade pela provisão de bens públicos recai sobre o governo, que financia a 
Produção desses bens através da cobrança compulsória de impostos. 
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A existência de monopólios naturais 


Existem setores cujo processo produtivo caracteriza-se pelos retornos cres- 
centes de escala, ou seja, os custos de produção unitários declinam conforme 
aumenta a quantidade produzida. Sendo assim, dependendo do tamanho do 
mercado consumidor dos bens desses setores, pode ser mais vantajoso haver 
apenas uma empresa produtora do bem em questão. Uma grande quantida- 
de de empresas operando no mesmo setor implicaria um nível de produção 
muito baixo para cada uma e, consequentemente, custos de produção mais 
altos. Por exemplo, pode ser mais eficiente a existência de apenas uma em- 
presa de distribuição de energia elétrica servindo um mercado consumidor 
local. 

No caso da ocorrência do monopólio natural, a intervenção do governo 
pode tomar duas formas possíveis. Ele pode exercer apenas a regulação dos 
monopólios naturais, a fim de impedir que o forte poder de mercado detido 
pelas empresas monopolistas reflita-se na cobrança de preços abusivos junto 
aos consumidores, o que representaria uma perda de bem-estar para a socie- 
dade como um todo. Alternativamente, o governo pode responsabilizar-se 
diretamente pela produção do bem ou serviço referente ao setor caracterizado 
pelo monopólio natural. 


As externalidades 


São comuns os casos em que a ação de um indivíduo ou de uma empresa afe- 
ta direta ou indiretamente outros agentes do sistema econômico. As situações 
nas quais essas ações implicam benefícios a outros indivíduos ou firmas da 
economia são caracterizadas como “externalidades positivas”. Por exemplo, 
se um indivíduo decide fazer uma limpeza geral em sua casa visando à elimi- 
nação dos focos de concentração dos mosquitos transmissores da dengue, ele 
não apenas estará contribuindo para a manutenção de sua saúde, como tam- 
bém estará ajudando a saúde de seus vizinhos. Um outro exemplo é o investi- 
mento em setores de infraestrutura que, garantindo um aumento da oferta de 
insumos importantes como a energia elétrica, traz benefícios para todos os 
outros setores da economia. 

Por outro lado, existem as chamadas “externalidades negativas”. Estas 
correspondem àquelas situações nas quais a ação de um determinado agente 
da economia prejudica os demais indivíduos ou empresas. Os exemplos mais 
comuns deste tipo de externalidades são o lixo das indústrias químicas joga- 
do nos rios e mares e a poluição do ar pelas empresas. Em termos individuais, 
destaca-se o fumante que obriga todas as outras pessoas sentadas em uma 
sala de espera do consultório dentário, por exemplo, a inspirar a fumaça de 
seu cigarro. 

A existência de externalidades justifica a intervenção do Estado, que 
pode se dar através: a) da produção direta ou da concessão de subsídios, para 
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erar externalidades positivas; b) de multas ou impostos, para desestimular 
externalidades negativas e c) da regulamentação. Por exemplo, no caso da in- 
trodução da eletrificação rural que implica um investimento volumoso, com 
longo prazo de maturação e pouco rentável, pode ser que não haja interesse 
do setor privado para assumir a empreitada, ainda que se reconheça que pos- 
sa gerar altos benefícios sociais. Sendo assim, o governo pode assumir direta- 
mente a responsabilidade pelo investimento, como ocorreu, principalmente, 
nos países em desenvolvimento. Alternativamente, o governo pode conceder 
subsídios ao setor privado a fim de estimulá-lo a assumir diretamente a res- 
ponsabilidade pela eletrificação rural. Uma outra forma de intervenção, no 
sentido oposto, é a emissão de multas às empresas e/ou indivíduos que cau- 
sem danos à sociedade: as multas de trânsito são um bom exemplo. Final- 
mente, o governo pode introduzir regulamentações específicas como a esti- 
pulação de um máximo de emissão de gases na atmosfera por parte das em- 
presas e a exigência de áreas para não fumantes em ambientes fechados. 


Os mercados incompletos 


Diz-se que um mercado é incompleto quando um bem/'serviço não é oferta- 
do, ainda que o seu custo de produção esteja abaixo do preço que os poten- 
ciais consumidores estariam dispostos a pagar. A definição é feita em contra- 
posição ao conceito de mercado completo que é capaz de ofertar qualquer 
bem/serviço cujo custo de provisão é menor do que as pessoas estão dispos- 
tas a pagar por ele. 

Esta falha pode acontecer porque, mesmo que se trate de atividades típi- 
cas de mercado, nem sempre o setor privado está disposto a assumir riscos. 
Principalmente no que diz respeito a países em desenvolvimento, por exem- 
plo, a existência de um sistema financeiro e/ou um mercado de capitais pou- 
co desenvolvidos não fornece o financiamento a longo prazo necessário ao 
esforço de desenvolvimento do sistema econômico. Neste caso, a intervenção 
do governo é importante para a concessão do crédito de longo prazo que fi- 
nancie os investimentos no setor produtivo. No Brasil, destacam-se os bancos 
públicos de desenvolvimento econômico, como o BNDES. 

Ainda em relação aos países em desenvolvimento, além de problemas de 
financiamento, há muitos casos em que é necessária uma coordenação dos 
mercados em alta escala, o que justifica a intervenção do Estado mediante 
Processos de planejamento. Por exemplo, o objetivo de industrialização rápi- 
da de um país atrasado pode requerer uma ordenação de setores prioritários 
para a instalação da indústria. Isto exige uma estreita coordenação entre as 
empresas, bancos e agentes envolvidos nas atividades produtivas cotidianas. 
Como no mundo capitalista as ações dos agentes privados nem sempre são 
consistentes entre si, é natural que o Estado assuma, eventualmente, uma 
função coordenadora. 





8 FINANÇAS PÚBLICAS ELSEVIER 


As falhas de informação 


Nos casos de falhas de informação, a intervenção do Estado justifica-se em ra- 
zão de o mercado por si só não fornecer dados suficientes para que os consu- 
midores tomem suas decisões racionalmente. A forma de ação do Estado 
pode ser mediante a introdução de uma legislação que induza a uma maior 
transparência do mercado. Por exemplo, podemos citar a exigência de que os 
balanços contábeis das empresas e bancos com capital aberto sejam publica- 
dos periodicamente pela imprensa. 

Entretanto, a importância da intervenção do Estado não se limita à sim- 
ples proteção dos consumidores. Tendo em vista que a informação pode ser 
considerada um bem público - favorecendo todos os agentes do sistema eco- 
nômico -, o grande objetivo do Estado deve ser contribuir para que o fluxo de 
informações seja o mais eficiente possível. 


A ocorrência de desemprego e inflação 


O livre funcionamento do sistema de mercado não soluciona problemas 
como a existência de altos níveis de desemprego e inflação. Neste caso, há es- 
paço para a ação do Estado no sentido de implementar políticas que visem à 
manutenção do funcionamento do sistema econômico o mais próximo possí- 
vel do pleno emprego e da estabilidade de preços. 


O relacionamento entre as falhas de mercado 


Cabe ressaltar que em muitas situações há uma superposição entre alguns 
dos aspectos mencionados. Por exemplo, um programa antipoluição que vise 
à melhoria do ar atmosférico, por um lado, acaba criando uma externalidade 
positiva porque traz benefícios para a sociedade como um todo. Por outro, to- 
dos os indivíduos da sociedade têm acesso de forma homogênea a um ar 
mais limpo, ou seja, não há rivalidade no consumo, nem se pode aplicar o 
princípio da exclusão, tendo em vista que é impossível impedir que qualquer 
indivíduo usufrua dos benefícios gerados pelo programa antipoluição. Sen- 
do assim, o ar mais limpo também constitui um bem público. 

A criação de empregos e a estabilização da inflação, por sua vez, acabam 
se constituindo em externalidades positivas. Por um lado, a redução do de- 
semprego aumenta o mercado consumidor para os bens produzidos pelo sis- 
tema econômico e também contribui para a redução da violência para toda a 
sociedade. No caso da estabilização econômica, a eliminação da inflação aca- 
ba também trazendo benefícios para todos. 
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As razões para a existência do governo 


Como tentamos demonstrar, deixando de lado questões políticas e ideológi- 
cas, a existência do governo é necessária para guiar, corrigir e complementar 
o sistema de mercado que, sozinho, não é capaz de desempenhar todas as 
funções econômicas. Essa constatação é importante à medida que demonstra 
que a discussão sobre o tamanho adequado do Estado tem a ver mais com 
questões técnicas do que ideológicas. 


PARA QUE SERVE O GOVERNO? 


Muitos leitores já devem se ter feito essa pergunta. Ou, colocando as 
coisas de outra forma, seria possível não ter governo? Um exercício inte- 
lectual interessante é imaginar o que aconteceria se, por exemplo, um 
transatlântico com 2.000 passageiros naufragasse e todas as pessoas con- 
seguissem se salvar, sem que o resto do mundo saiba do seu destino, 
indo parar em uma ilha deserta. O pequeno anarquista que vive dentro 
de cada um, no início, provavelmente levaria cada pessoa a tentar sobre- 
viver de forma independente das outras. Com o passar do tempo, po- 
rém, algumas perguntas começariam a surgir, tais como: 


* Como fará a comunidade para se proteger da ação dos animais 
selvagens? 


* Se houver um litígio entre duas pessoas, quem arbitrará para deci- 
dir quem está com a razão? 


* Quem tomará conta dos eventuais infratores que, por exemplo, fo- 
rem pegos roubando o sustento dos outros? 


* Quem tomará conta dos doentes? 


e tantas outras que poderão surgir. O leitor já terá percebido que o “exer- 
cício” proposto nada mais é do que uma parábola para explicar - e justifi- 
car - a existência dos governos. De fato, a primeira questão está associada 
ao que seria o conceito de “defesa”; a segunda ao de “justiça” etc. O go- 
verno surge então como um fato natural da evolução das sociedades hu- 
manas, como forma de organizar e disciplinar melhor as relações entre as 
pessoas. A partir dessa necessidade inicial, porém, é claro que há uma sé- 
Tie de vícios e imperfeições, como a má escolha de prioridades; o desper- 
dício de recursos etc., que constituem o “fermento” que alimenta as críti- 
cas que, em maior ou menor medida, são dirigidas aos governos de todos 
Os países do mundo. Pode-se - e deve-se - tentar minorar essas imperfei- 
ções, sem perder de vista que a alternativa à existência de um governo é o 
“cada um por si”, o que é obviamente incompatível com qualquer forma 
| de convivência civilizada entre pessoas ou grupos sociais. 
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Em primeiro lugar, a operação do sistema de mercado necessita de uma 
série de contratos que dependem da proteção e da estrutura legal implementa- 
da pelo governo. 

Em segundo lugar, mesmo que os mercados funcionassem sob concor- 
rência perfeita, o que de fato não acontece, as características de produção ou 
de consumo de determinados bens são tais que eles não poderiam ser forneci- 
dos pelo sistema de mercado.? A existência de bens públicos e externalidades, 
por exemplo, dá origem a falhas no sistema de mercado, que levam à necessi- 
dade de soluções através do setor público. 

Em terceiro lugar, o livre funcionamento do sistema de mercado não ga- 
rante, necessariamente, o elevado nível de emprego, a estabilidade dos preços e a 
taxa de crescimento do PIB desejada pela sociedade. Sendo assim, a ação do go- 
verno é fundamental para assegurar esses objetivos. 

Além disso, mesmo que o sistema de mercado funcione segundo o ótimo 
de Pareto, ele pode estar promovendo uma distribuição de renda e/ou rique- 
za indesejada do ponto de vista social, o que abre um importante espaço para 
a ação do setor público em favor da distribuição da renda. 

De fato, a crescente complexidade dos sistemas econômicos no mundo como 
um todo tem levado a um aumento da atuação do governo, que tem se refletido 
no aumento da participação dos gastos do setor público ao longo do tempo. A 
percentagem dos gastos públicos sobre o PIB passou de uma média internacio- 
nal, no grupo de países mais desenvolvidos do mundo, de cerca de 11% no final 
do século XIX, para algo em torno de 46% em 1996 - ver Tabela Es 


OS OBJETIVOS DA POLÍTICA FISCAL 
E AS FUNÇÕES DO GOVERNO 


A ação do governo através da política fiscal abrange três funções básicas. A 
função alocativa diz respeito ao fornecimento de bens públicos. A função distri- 
butiva, por sua vez, está associada a ajustes na distribuição de renda que per- 
mitam que a distribuição prevalecente seja aquela considerada justa pela so- 
ciedade. A função estabilizadora tem como objetivo o uso da política econômica 
visando a um alto nível de emprego, à estabilidade dos preços e à obtenção de 
uma taxa apropriada de crescimento econômico. 


2 Não se deve confundir a existência de mercados competitivos com mercados que funcionem 
sob concorrência perfeita, tendo em vista que, no segundo caso, se trata de uma abstração teó- 
rica, não sendo tais mercados observáveis na realidade - o que decorre das hipóteses altamen- 
te restritivas do modelo de concorrência perfeita, como a existência de informação perfeita por 
parte dos agentes econômicos. 

3 A análise detalhada da evolução da despesa pública será feita adiante no item “O gasto público”. 
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A função alocativa 


Como vimos, os bens públicos não podem ser fornecidos de forma compatí- 
vel com as necessidades da sociedade através do sistema de mercado. O fato 
de os benefícios gerados pelos bens públicos estarem disponíveis para todos 
os consumidores faz com que não haja pagamentos voluntários aos fornece- 
dores desses bens. Sendo assim, perde-se o vínculo entre produtores e consu- 
midores, o que leva à necessidade de intervenção do governo para garantir o 
fornecimento dos bens públicos. 

Isto posto, o governo deve: a) determinar o tipo e a quantidade de bens 
públicos a serem ofertados e b) calcular o nível de contribuição de cada Con- 
sumidor. Em relação a este último ponto, um determinado consumidor não 
tem motivos para se “apresentar” ao governo e declarar o valor “justo” que 
ele atribui aos serviços prestados pelo setor público, a não ser que tenha certe- 
za de que os demais indivíduos beneficiados pelo fornecimento dos bens pú- 
blicos façam o mesmo. Neste caso, há um espaço claro de ação dos “caronas”, 
que preferirão se utilizar dos bens públicos sem pagar por isso, na esperança 
de que outros consumidores contribuam para o governo, financiando a pro- 
dução desses bens. Tendo em vista que grande parte dos consumidores, de 
forma racional, provavelmente agiria dessa maneira, o financiamento da pro- 
dução dos bens públicos não pode dar-se de forma voluntária. De fato, o fi- 
nanciamento da produção dos bens públicos depende da obtenção compulsó- 
ria de recursos, através da cobrança de impostos. 

É neste sentido que o processo político surge como substituto do meca- 
nismo do sistema de mercado. A decisão por um determinado governante 
através do processo eleitoral funciona como uma espécie de revelação de pre- 
ferências por parte da sociedade. De forma indireta, a eleição mostra não apenas 
quais bens públicos são considerados prioritários, como o quanto os indivíduos esta- 
rão dispostos a contribuir sob a forma de impostos para o financiamento da oferta de 
bens públicos. Por exemplo, uma sociedade que esteja buscando uma redução 
da violência tenderá a eleger um candidato que tenha como prioridade o au- 
mento da segurança das ruas, ainda que isto signifique, necessariamente, um 
aumento dos impostos para arcar com o aumento do contingente de policiais. 
Neste caso seria revelada, ainda que de forma indireta, uma preferência pelo 
bem público “segurança”. 

Um ponto relevante para destacar aqui é a distinção entre os conceitos de 
“produção” e de “provisão” de bens ou serviços públicos. Fazendo um paralelo 
com a oferta de tomates, ninguém vai reclamar com o governo se esse produ- 
to faltar na prateleira do supermercado. O próprio funcionamento do sistema 
de preços se encarregará de que essa oferta seja normalizada rapidamente. 
Entretanto, se um bairro ficar sem luz ou se os telefones de uma cidade não 
funcionarem direito, muito provavelmente a irritação da população vai se 
manifestar em críticas ao governo, independentemente de as empresas forne- 
cedoras do serviço serem públicas ou privadas. E isto por um motivo muito 
simples: o serviço é público - daí o nome genérico de “serviços públicos” -, 
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no sentido de que atende a uma parte expressiva da população. Em outras 
palavras, há atividades em relação às quais, mesmo que o Estado deixe de ser 
responsável pela produção de um bem ou serviço, ele é intrinsecamente res- 
ponsável pela sua provisão, isto é, deve zelar - diretamente ou através dos ór- 

ãos reguladores - para que a população seja adequadamente servida em ter- 
mos da oferta e da qualidade de certos bens ou serviços. 

Vale destacar também a importância da provisão por parte do setor pú- 
blico dos chamados bens “semipúblicos” ou “meritórios”, que constituem 
um caso intermediário entre os bens privados e os bens públicos. Apesar de 

oderem ser submetidos ao princípio da exclusão e, desta forma, serem ex- 
plorados pelo setor privado, o fato de gerarem altos benefícios sociais e externali- 
dades positivas justifica a produção total ou parcial dos bens meritórios pelo setor pú- 
blico. Os principais exemplos são os serviços de educação e saúde. Da mesma 
forma que no caso dos bens públicos, os recursos necessários para a produção 
desses bens são obtidos compulsoriamente, através da tributação. 

Por último, em muitos países também foi importante a ação do “Estado 
empresário” na promoção do crescimento econômico.* Neste caso, a inter- 
venção direta do setor público na produção de bens e serviços privados justi- 
ficou-se, em um determinado momento histórico, pela insuficiência do setor 
privado em mobilizar recursos para o desenvolvimento de projetos de grande 
porte, principalmente nos setores de infraestrutura.” Além da necessidade 
de um montante considerável de recursos para o seu financiamento, os inves- 
timentos nestes setores também tinham um longo prazo de maturação, o que 
levava a uma demora na geração dos lucros e desestimulava, desta forma, o 
investimento privado. Finalmente, dado o potencial dos setores de infraes- 
trutura de geração de externalidades positivas para o resto do sistema econô- 
mico, os bens e serviços gerados por eles eram vendidos a preços subsidia- 
dos, o que também desincentivava o investimento privado nesses setores. 


A função distributiva 


A distribuição de renda resultante, em determinado momento, das dota- 
ções dos fatores de produção - capital, trabalho e terra - e da venda dos ser- 
viços desses fatores no mercado pode não ser a desejada pela sociedade. Ca- 
bem, portanto, alguns ajustes distributivos feitos pelo governo, no sentido 
de promover uma distribuição considerada justa pela sociedade. Para isso, 





4 No passado, no Brasil, por exemplo, as empresas estatais foram responsáveis pela produção 
de bens como aço, produtos petroquímicos, fertilizantes etc., além de serviços como as teleco- 
municações ou a energia elétrica. Com o passar do tempo, porém, o conceito do que era “essen- 
cial” ou “estratégico” que o Estado produzisse diretamente, por meio de empresas de sua 
Propriedade, foi mudando e hoje a atuação do Estado na economia como agente produtor é li- 
mitada a um número muito menor de setores, como o de petróleo. 

* Como já foi visto, estes setores geram externalidades positivas, o que justifica, por si só, a in- 
tervenção, direta ou indireta, do governo nos mesmos. 
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o governo se utiliza de alguns instrumentos principais: a) as transferências; 
b) os impostos e c) os subsídios. De fato, esses três instrumentos estão estrei- 
tamente relacionados, havendo várias formas de promover uma redistri- 
buição da renda. 

Em primeiro lugar, através do esquema de transferências o governo pode 
promover uma redistribuição direta da renda, tributando em maior medida 
os indivíduos pertencentes às camadas de renda mais alta, e subsidiando os 
indivíduos de baixa renda.” Um exemplo desse tipo de política é o imposto de 
renda negativo, utilizado em alguns países desenvolvidos, que implica uma 
transferência de renda para as pessoas que ganhem menos do que um deter- 
minado nível mínimo de rendimentos. á 

Em segundo lugar, os recursos captados pela tributação dos indivíduos 
de renda mais alta podem ser utilizados para o financiamento de programas 
voltados para a parcela da população de baixa renda, como o de construção 
de moradias populares. 

Finalmente, o governo pode impor alíquotas de impostos mais altas aos 
bens considerados de “luxo” ou “supérfluos”, consumidos pelos indivíduos 
de renda mais alta, e cobrar alíquotas mais baixas dos bens que compõem a 
cesta básica, subsidiando, desta forma, a produção dos bens de primeira ne- 
cessidade, com alta participação no consumo da população de baixa renda. 

Vale destacar também o papel do sistema de seguridade social na redis- 
tribuição de renda da sociedade. Os recursos captados pelo sistema e aplica- 
dos em hospitais públicos, por exemplo, promovem uma redistribuição de 
renda da parcela da população de renda mais alta para a de renda mais baixa, 
tendo em vista que este segmento da população utiliza em maior medida os 
serviços do sistema público de saúde. Os benefícios assistenciais concedidos 
a pessoas de baixa renda sem que tenham contribuído para a previdência so- 
cial são um outro exemplo importante. 


A função estabilizadora 


A importância da função estabilizadora do Estado passou a ser defendida, 
principalmente, a partir da publicação do livro Teoria Geral do Juro, do Emprego 
e da Moeda em 1936, de autoria de John Maynard Keynes. Até então, acredita- 
va-se que o mercado tinha uma capacidade de se autoajustar ao nível de ple- 
no emprego da economia. A flexibilidade de preços e salários garantiria este 
equilíbrio: a existência de desemprego só seria explicada, por exemplo, 
por um nível de salários reais acima daquele que equilibraria a demanda e a 
oferta de trabalho, o que poderia ocorrer em razão da ação dos sindicatos. 
Keynes, ao contrário, apontava que o limite ao emprego era dado pelo nível 


6 O mesmo princípio vale para o uso de recursos de transferências tributárias, com objetivos re- 
distributivos de caráter regional entre as diferentes unidades da federação, em favor das mais 
pobres. 
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de demanda: as firmas só estariam dispostas a empregar determinada quan- 
tidade de trabalho conforme as expectativas de venda de seus produtos. Des- 
ta forma, tudo que pudesse ser feito para aumentar a quantidade de gastos na 
economia contribuiria para uma redução da taxa de desemprego da econo- 
mia. Neste sentido, Keynes deu ênfase ao papel do Estado mediante as políti- 
cas monetárias e, principalmente, fiscal para promover um alto nível de em- 
prego na economia. 

Como já foi comentado, o funcionamento do sistema de mercado não é, 
por si só, capaz de assegurar altos níveis de emprego, estabilidade dos preços 
e altas taxas de crescimento econômico. Sendo assim, a intervenção do gover- 
no pode ser importante no sentido de proteger a economia de flutuações ” 
bruscas, caracterizadas por alto nível de desemprego e/ou alto nível de infla- 
ção. Para isso, Os principais instrumentos macroeconômicos à disposição do 

overno são as políticas fiscal e monetária. 

Supondo que as flutuações da economia decorram de uma insuficiência 
ou de um excesso de demanda agregada, o controle da demanda é a forma de 
intervenção do governo mais indicada para garantir a estabilidade do siste- 
ma econômico. O governo age sobre a demanda agregada da economia para 
manter altas taxas de crescimento e de emprego e baixa inflação. 

A política fiscal pode se manifestar diretamente, através da variação dos 
gastos públicos em consumo e investimento, ou indiretamente, pela redução 
das alíquotas de impostos, que eleva a renda disponível do setor privado. Por 
exemplo, em uma situação recessiva, o governo pode promover um cresci- 
mento de seus gastos em consumo e/ou investimento e com isso incentivar 
um aumento da demanda agregada, tendo como resultado um maior nível de 
emprego e da renda da economia. Alternativamente, o governo pode reduzir 
as alíquotas de impostos, aumentando, desta forma, o multiplicador de renda 
da economia. 

No caso da existência de um alto nível de inflação, por sua vez, decorren- 
te de um excesso de demanda agregada na economia, o governo pode agir de 
forma inversa ao caso anterior, promovendo uma redução da demanda agre- 
gada, através da diminuição dos seus gastos e/ou do aumento das alíquotas 
dos impostos - que reduziria a renda disponível e, consequentemente, o nível 
de consumo da economia. 

Dependendo da situação, o governo pode preferir agir sobre a demanda 
agregada da economia através da política monetária. Em casos de recessão 
ou desaceleração do crescimento econômico, o governo pode promover uma 
redução das taxas de juros, estimulando desta forma o aumento dos investi- 
mentos e, consequentemente, o crescimento da demanda agregada e da ren- 
da nacional. Alternativamente, em uma situação de excesso de demanda com 
impactos inflacionários, o governo pode aumentar as taxas de juros, reduzin- 
do, desta maneira, a demanda agregada da economia. Para se atingir as prio- 
ridades da política econômica, o mais comum, na prática, é uma ação combi- 
nada das políticas fiscal e monetária por parte do governo. 
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O FINANCIAMENTO ATRAVÉS DE SENHORIAGEM 


Os economistas denominam de “senhoriagem” (5) o fluxo de criação 
nominal de base monetária (B). Defina-se t como um período e T como o 
momento final desse período. Assim, 


S.= Br - Bri = [Br/Pr - Bra/Pra] . Pr + [Bra/Pra - Bra/Pr]. Pr 


em que P é o índice de preços, o símbolo (-1) indica defasagem e a última 
igualdade não tem significado econômico, usando-se o artifício de sub- 
trair e adicionar a expressão [(Br1/Pr-1).Pr] só para respeitar a igualdade 
e permitir o desenvolvimento explicado a seguir. Manipulando os ter- 
mos da equação, tem-se 


Se = [Br - Bra . (1+7)] + [Bra . (1+7) - Bra] = [Br - Bra. (1+7)] + [Bra . nm] 


em que 7 é a inflação anual, o termo [Br - Br.i . (1+7)] corresponde ao flu- 
xo de aumento ou redução da base monetária em termos reais e [Bra . 1] é 
o que os economistas chamam de “imposto inflacionário”. 


Isso significa que o governo pode se financiar “de graça” - sem assumir o 
ônus associado ao pagamento de juros da sua dívida -, de duas formas. A 
primeira é emitindo moeda para acompanhar a maior demanda por esta, 
em termos reais. A segunda é através da corrosão do valor real da base 
monetária existente, o que lhe permite imprimir moeda apenas para con- 
servar o valor real da moeda previamente impressa. O primeiro termo - 
fluxo associado à variação do valor real da base monetária - é função dire- 
ta do crescimento da economia e inversa da mudança da inflação, o que 
significa que o termo da variação real da base monetária pode ter um va- 
lor negativo, se o PIB estiver crescendo pouco e a inflação aumentar. O 
imposto inflacionário, por definição, é sempre positivo, para x > 0. 


De forma estilizada, a base monetária pode ser definida, a qualquer mo- 
mento do tempo, supondo perfeita previsão da inflação, como 


B=k.Y.(l+n)s 


em que Y é o PIB, k é a relação base monetária /PIB em condições de esta- 
bilidade plena dos preços - inflação nula - e a. é um parâmetro de elasti- 
cidade da demanda de moeda à inflação. Esta equação explica por que a 
demanda de moeda cai quando a inflação aumenta, já que as pessoas 
querem conservar menos dinheiro no bolso ou em conta-corrente, pois o 
seu valor real é corroído pelo aumento dos preços. Consequentemente, 
em uma economia na qual o PIB seja constante, um aumento da inflação 
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tende a provocar, de um lado, uma diminuição da demanda por base 
monetária em termos reais; e, de outro, um aumento do imposto infla- 
cionário. A receita de senhoriagem vai variar para mais ou para menos 
em função da importância relativa de cada um desses dois fenômenos. 


Se supusermos, simplificadamente, que o PIB de uma economia encon- 
tra-se estabilizado e, portanto, que a senhoriagem é igual ao imposto in- 
flacionário, o valor deste em função da inflação segue então um padrão 
de tipo “curva de Laffer”. Isto é, com x = 0, evidentemente, não há im- 
posto inflacionário, mas se a inflação tender a infinito, a “receita” dese- 
nhoriagem pode tender a zero, já que a erosão da base de incidência do 
“imposto” - a base monetária, que tenderia a desaparecer - predomina- 
ria sobre o efeito de aumento da “alíquota” associado à maior inflação. 
Em algum ponto intermediário, portanto, há uma certa taxa de inflação 
“de equilíbrio” que maximiza a “receita” do imposto inflacionário. 


TEORIA DA TRIBUTAÇÃO 


Para poder arcar com as funções anteriormente descritas, o governo precisa 
gerar recursos. À principal fonte de receita do setor público é a arrecadação 
tributária. Com a finalidade de aproximar um sistema tributário do “ideal”, é 
importante que alguns aspectos principais sejam levados em consideração: a) 
o conceito da equidade, ou seja, a ideia de que a distribuição do ônus tributá- 
rio deve ser equitativa entre os diversos indivíduos de uma sociedade; b) o 
conceito da progressividade, isto é, o princípio de que se deve tributar mais 
quem tem uma renda mais alta; c) o conceito da neutralidade, pelo qual os 
impostos devem ser tais que minimizem os possíveis impactos negativos da 
tributação sobre a eficiência econômica e d) o conceito da simplicidade, se- 
gundo o qual o sistema tributário deve ser de fácil compreensão para o contri- 
buinte e de fácil arrecadação para o governo. 


Quais são as características de um sistema tributário “ideal”? 


Há alguns pré-requisitos a serem considerados para que possamos definir 
um sistema tributário como “ideal”. 

Em primeiro lugar, a distribuição do ônus tributário deve ser equitativa, 
ou seja, cada um deve pagar uma contribuição considerada justa. Em segun- 
do lugar, a cobrança dos impostos deve ser conduzida no sentido de onerar 
mais aquelas pessoas com maior capacidade de pagamento. Em terceiro lu- 
gar, o sistema tributário deve ser estruturado de forma a interferir minima- 
mente possível na alocação de recursos da economia, para que não cause ine- 
ficiência no funcionamento do sistema econômico. Por último, a administra- 
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ção do sistema tributário deve ser eficiente a fim de garantir um fácil entendi- 
mento da parte de todos os agentes da economia e minimizar os custos de fis- 
calização da arrecadação. 


Os conceitos de equidade e progressividade 


Pelo conceito de equidade, cada contribuinte deve contribuir com uma parcela “justa” 
para cobrir os custos do governo. Mas como definir qual é esta parcela justa? 
Neste sentido, existem duas abordagens principais na teoria do setor público: 
a do “princípio do benefício” e a da “capacidade de pagamento”. 


a) O “princípio do benefício” 


Segundo o “princípio do benefício”, cada indivíduo deveria contribuir com 
uma quantia proporcional aos benefícios gerados pelo consumo do bem pú- 
blico. Esse método de cálculo não é de fácil implementação, pois a avaliação 
dos indivíduos sobre os benefícios gerados pelo consumo dos bens públicos 
não é conhecida pelo governo e precisa ser revelada através de um processo 
eleitoral. Além disso, levando em consideração que as preferências diferem 
entre os indivíduos, não se pode aplicar qualquer fórmula tributária geral à 
sociedade como um todo. 

De qualquer forma, uma aplicação parcial do princípio do benefício é possí- 
vel em situações em que o financiamento do serviço público ocorre diretamente 
através do pagamento de entradas, tarifas ou taxas de utilização, como no caso 
das tarifas de trens urbanos. A utilização deste princípio é particularmente viá- 
vel e desejável para viabilizar o financiamento de bens/ou serviços privados - 
para os quais o consumo seja rival e possa se aplicar o princípio da exclusão - 
fornecidos pelo governo. Isto porque, neste caso, os benefícios podem ser associ- 
ados a um indivíduo em particular que deverá pagar por aqueles. Ou seja, quan- 
do os benefícios são internalizados, o governo pode atuar similarmente ao setor 
privado, utilizando os mesmos princípios de determinação de preços. 

Um exemplo da adoção de um imposto baseado no princípio do benefício 
pode ser a aplicação de um tributo sobre combustíveis, cuja arrecadação seja 
direcionada para o financiamento da manutenção e/ou construção de rodo- 
vias. A princípio, este tipo de imposto é pago exatamente por aqueles que mais 
se beneficiam dos recursos com isso arrecadados - os motoristas que usam as 
estradas construídas com os recursos dos impostos. Entretanto, é questionável 
seo “princípio do benefício” é atingido no que diz respeito a cada motorista em 
particular. Isto porque cada motorista pode ter um perfil diferente, com alguns 
tendo hábito de viajar mais do que outros, por exemplo. 

As contribuições para a previdência social são um outro exemplo de tri- 
butação pelo “princípio do benefício”. Neste caso, as pensões a serem recebi- 
das à época da aposentadoria - isto é, os benefícios - pelos trabalhadores têm 
uma estreita relação com as contribuições - ou seja, a taxação - sobre o seu sa- 
lário pagas ao longo de sua vida profissional. 
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b) O “princípio da capacidade de pagamento” 


Como vimos na seção anterior, ainda que o “princípio do benefício” possa ser 
utilizado diretamente para o financiamento de alguns bens providos pelo setor 
úblico, ele não é suficiente para a formulação de uma regra geral para a estru- 
tura tributária. O total de gastos que podem ser financiados a partir de impos- 
tos específicos é limitado e grande parte da arrecadação tributária não é gerada 
a partir deste tipo de tributo, que pode ser coerente com o “princípio do benefí- 
cio”. Ademais, este princípio, ainda que em condições ideais, só pode ser asso- 
ciado com o financiamento dos serviços públicos - ou seja, com a função aloca- 
tiva - e nunca com a função distributiva do processo de impostos e transferên- 
cias. Sendo assim, há a necessidade de uma forma alternativa de cálculo dos 
impostos que leve em consideração a questão da equidade na tributação. 

Tal forma alternativa de calcular o quanto cada indivíduo deve pagar de 
impostos segue o princípio da capacidade de pagamento, que, ao contrário do 
anterior, permite a formulação de uma regra geral de tributação para a socie- 
dade como um todo. Segundo este princípio, o ônus tributário deve ser tal que 
garanta as equidades horizontal e vertical. Conforme a primeira, os contribuin- 
tes com mesma capacidade de pagamento devem pagar o mesmo nível de im- 
postos. Já de acordo com o segundo conceito, as contribuições dos indivíduos 
devem diferenciar-se conforme suas diversas capacidades de pagamento. 

A partir da escolha do princípio da capacidade de pagamento como me- 
lhor critério de cálculo dos impostos na economia, surge a questão de qual se- 
ria o melhor indicador desta capacidade: um de fluxo - renda ou consumo - 
ou um de estoque - riqueza. 

Em relação aos fluxos, a renda - calculada a partir da soma de todos os ren- 
dimentos da economia - representa uma base mais ampla do que o consumo 
para avaliar a capacidade de pagamento. Sob este ponto de vista, a renda seria 
um indicador mais adequado. Entretanto, para os defensores do consumo 
como melhor base de cálculo, a tributação da renda como um todo acaba le- 
vando à incidência de impostos sobre a poupança e o investimento, considera- 
dos atos que trazem benefícios ao sistema econômico. Por este raciocínio, só os 
atos de consumo, considerados “egoístas”, deveriam ser tributados. Entretan- 
to, a renda parece ser um melhor indicador do que o consumo quando se consi- 
deram as implicações distributivas do sistema tributário. Isto porque os impos- 
tos sobre a renda podem ser aplicados em uma base pessoal, com isenções e alí- 
quotas progressivas definidas a partir das características individuais de cada 
contribuinte, enquanto os tributos sobre o consumo não geram uma taxação 
progressiva, pelo fato de todos os indivíduos pagarem a mesma alíquota. 

E a riqueza, não poderia ser um indicador melhor do que a renda? Para os 
defensores da renda como melhor indicador da capacidade de pagamento, a 
tributação sobre a riqueza não é necessária se todas as formas de rendimento 
já tiverem sido sujeitas a pagamento de um imposto de renda abrangente. Se 
o imposto sobre a riqueza for considerado simplesmente como um tributo so- 
bre a renda que se gera a partir desta riqueza, a tributação sobre essa renda já 
representaria per se um ônus tributário para os detentores desse patrimônio. 
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Ainda que se opte pela renda como melhor indicador de capacidade de 
pagamento, a verdade é que, em muitos casos, é difícil a aplicação de um im- 
posto de renda realmente abrangente. A passagem da teoria para a prática é 
complexa, tendo em vista a necessidade de se adaptar a legislação tributária 
às realidades do sistema econômico. Sendo assim, ainda que se adote a renda 
como principal base para o pagamento dos impostos, a experiência interna- 
cional, na prática, tem mostrado a importância da adoção de impostos com- 
plementares sobre o consumo e a riqueza para a garantia da validade do prin- 
cípio da capacidade de pagamento.” 

Aqui deve ser introduzida a definição do conceito de progressividade 
dos tributos. Um imposto é progressivo quando a alíquota de tributação se 
eleva quando aumenta o nível de renda. À ideia que justifica uma tributação pro- 
gressiva é a de que quem recebe mais renda deve pagar uma proporção maior de im- 
postos relativamente às pessoas de baixa renda. Em contraposição, um imposto re- 
gressivo é aquele que implica uma contribuição maior da parcela da popula- 
ção de baixa renda relativamente ao segmento de renda mais alta. Por exem- 
plo, um país A, onde a tributação sobre a renda ocorra através da imposição 
de alíquotas crescentes com o aumento do nível de renda, adota um sistema 
tributário mais progressivo do que um país B, onde existe apenas uma alí- 
quota para a cobrança do imposto de renda. 


O conceito da neutralidade 


O objetivo da neutralidade é que o sistema tributário não provoque uma distorção da 
alocação de recursos, prejudicando, desta forma, a eficiência do sistema. Por exem- 
plo, no caso do imposto de renda, a redução da renda disponível dos indiví- 
duos diminui de forma homogênea as suas possibilidades de consumo, não 
causando nenhum viés em relação ao consumo - e, consequentemente, à pro- 
dução - de nenhum bem específico. Neste caso, o imposto é até certo ponto 
neutro, à medida que não afeta a eficiência nas decisões de alocação de recur- 
sos para a produção e o consumo de mercadorias e serviços. Entretanto, no 
caso dos impostos seletivos sobre o consumo, não há neutralidade do tributo, 
o que pode levar a uma redução do consumo - e, consequentemente, da pro- 
dução - de um determinado bem em detrimento de outros. Stiglitz (1986) cita 
o exemplo da imposição de uma taxa sobre janelas na Inglaterra, que teria le- 
vado à construção de diversas casas sem janelas. 

Vale ressaltar que a imposição de um imposto seletivo sobre o consumo 
pode, de fato, cumprir um papel positivo no sentido de corrigir uma falha de 
mercado. Por exemplo, a cobrança de impostos sobre o consumo de bebidas 


7 No Brasil, por exemplo, em relação à tributação sobre a riqueza (patrimônio), destaca-se o 
Imposto Predial e Territorial Urbano (IPTU), um imposto sobre a posse de imóveis residen- 
ciais e comerciais que é responsável por parte considerável da arrecadação própria dos mu- 
nicípios. 
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alcoólicas pode contribuir para o combate às externalidades negativas gera- 
das por motoristas que dirijam embriagados, colaborando, desta forma, para 
a redução da probabilidade de acidentes no trânsito. 


O conceito de simplicidade 


Finalmente, o conceito de simplicidade relaciona-se com a facilidade da operacionali- 
zação da cobrança do tributo. Por um lado, é importante que o imposto seja de 
fácil entendimento para quem tiver que pagá-lo. Por outro, a cobrança e a ar- 
recadação do imposto, bem como o processo de fiscalização, não devem re- - 
presentar custos administrativos elevados para o governo. 


A CURVA DE LAFFER 


A relação ambígua existente entre aumentos de alíquotas e au- 
mentos de receita é expressa no que a literatura denomina “curva de 
Laffer”. Os princípios básicos dessa construção teórica são de que: a) 
com uma alíquota tributária nula, a receita obviamente é nula e 
b) com uma alíquota de 100%, a receita também é nula, pois ninguém 
iria trabalhar para que o governo se apropriasse de toda a renda. 
Assim, há um nível de alíquota que maximiza a receita. A partir desse 
ponto, no “lado errado da curva” - isto é, o direito -, aumentos de alí- 
quotas são contraproducentes, pois produzem uma evasão e/ou um 
desestímulo às atividades formais que superam o aumento da alíquo- 
ta, gerando uma perda de receita. 


Receita 


Curva de Laffer 
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Quem é que de fato paga os impostos? 


Na análise da tributação, uma questão que surge é se a pessoa sobre a qual o 
imposto incide é realmente aquela que arca com o ônus tributário. A existên- 
cia de impostos altera os preços relativos da economia e é a resposta do mer- 
cado a estas mudanças que determina quem de fato paga os tributos. Sendo 
assim, a estrutura do mercado e as elasticidades-preço da oferta e da deman- 
da são cruciais para a determinação de quem realmente arca com o imposto. 

Tomemos o exemplo hipotético de um determinado imposto que seja co- 
brado sobre a folha salarial para financiar um programa social, supondo que, 
pela legislação, o empregador e o trabalhador devam arcar cada um com me- 
tade do ônus tributário. O problema é que, na prática, o empregador pode 
agir de duas formas diferentes a fim de reduzir o seu ônus tributário. 

Por um lado, o empregador pode reduzir sua demanda por trabalhado- 
res. Neste caso, se isso resultar em uma tendência de redução salarial, po- 
de-se dizer que o ônus tributário está recaindo de forma mais “pesada” sobre 
os trabalhadores que, pela existência do imposto, acabam recebendo salários 
menores. Por outro, os empregadores podem decidir repassar o imposto para 
os preços finais de seus produtos. Havendo um aumento dos preços como re- 
sultado da incidência do imposto, pode-se considerar que parte do ônus tri- 
butário que deveria ser do produtor estará recaindo sobre os consumidores. 

Adotando-se, por simplificação, a existência de mercados competitivos, O 
nível de repasse do ônus tributário do produtor para os preços, e consequen- 
temente para os consumidores, dependerá das elasticidades das curvas de 
demanda e oferta pelo produto em questão. 

A elasticidade-preço da demanda mede a mudança percentual na quanti- 
dade demandada do bem em resposta a uma alteração percentual do preço. 
Uma curva de demanda horizontal é chamada de perfeitamente ou infinita- 
mente elástica. Nesta situação, a uma pequena redução do preço corresponde 
um aumento infinitamente maior da quantidade demandada. Neste caso, a 
demanda do produto é extremamente sensível a alterações no preço. Uma 
curva de demanda vertical, por sua vez, é chamada de perfeitamente ou infi- 
nitamente inelástica e corresponde a uma situação em que a quantidade de- 
mandada de um bem é totalmente insensível à variação dos preços, ou seja, a 
elasticidade-preço da demanda é igual a zero. 

Disto conclui-se que, quanto mais próxima da vertical for a curva de de- 
manda por um determinado bem, menor será a elasticidade-preço da deman- 
da, isto é, menor será a reação da quantidade demandada em função de uma 
variação de preços. E quanto mais inelástica for a demanda por um bem, 
maior poderá ser o repasse do ônus tributário para os consumidores. No limi- 
te, uma demanda perfeitamente inelástica corresponde a uma situação em 
que os consumidores estarão dispostos a consumir sempre a mesma quanti- 
dade de um bem específico, independentemente do nível de preços que ele 
atingir. Neste caso, o produtor poderia repassar totalmente o ônus tributário 
para os preços. Alternativamente, quanto mais próxima da horizontal for a 
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curva de demanda, maior será a elasticidade, ou seja, maior será a resposta da 
quantidade demandada a uma alteração dos preços. Portanto, pode-se con- 
cluir que, quanto mais elástica for a demanda por um bem, menor poderá ser 
o repasse do ônus tributário, tendo em vista que um aumento dos preços le- 
vará a uma queda mais que proporcional na quantidade demandada, o que 
resultará em uma perda da receita total do produtor. 

A elasticidade-preço da oferta mede a variação percentual da quantidade 
ofertada de um produto específico em resposta a uma alteração percentual do 
seu preço. Uma curva de oferta horizontal reflete uma situação na qual a quan- 
tidade ofertada de um bem é extremamente sensível a uma variação dos pre- 
ços ou perfeitamente elástica. Uma variação mínima dos preços leva a um au-" 
mento drástico da quantidade ofertada. Uma curva de oferta vertical, por sua 
vez, é chamada de perfeitamente ou infinitamente inelástica e corresponde a 
uma situação em que a quantidade ofertada de um bem é totalmente insensível 
à variação dos preços, ou seja, a elasticidade-preço da oferta é igual a zero. 

Quanto maior for a inclinação da curva de oferta por um determinado 
bem, menor será a elasticidade-preço da oferta, isto é, menor será a reação da 
quantidade ofertada em função de uma variação de preços. E quanto mais 
inelástica for a oferta de um bem, menor será o repasse do ônus tributário 
para os consumidores. No limite, uma oferta perfeitamente inelástica corres- 
ponde a uma situação em que os produtores assumirão o ônus tributário to- 
tal, ou seja, não haverá aumento do preço final do produto. Alternativamen- 
te, quanto menor for a inclinação da curva de oferta, maior será a elasticida- 
de, ou seja, maior será a resposta da quantidade ofertada a uma alteração dos 
preços. Sendo assim, pode-se concluir que, quanto mais elástica for a oferta 
por um bem, maior poderá ser o repasse do ônus tributário. Uma curva de 
oferta perfeitamente elástica implicará o repasse total do ônus tributário aos 
consumidores via aumento de preços. 

Conclui-se, então, que quanto mais elástica a curva de demanda e menos 
elástica a curva de oferta, maior parcela dos impostos recai sobre os produto- 
res. Quanto menos elástica a curva de demanda e mais elástica a curva de 
oferta, maior será o ônus tributário para os consumidores. 

Resta saber quais seriam os resultados possíveis para mercados oligo- 
polizados, caracterizados pela existência de poucos produtores cujo com- 
portamento é altamente interdependente. Neste caso, se cada produtor alte- 
ra o seu preço ou produção, é de esperar que os outros possam agir da mes- 
ma forma. Entretanto, não há como se prever ao certo qual será o comporta- 
mento de cada um. Sendo assim, não se pode prever com exatidão o efeito 
sobre os preços da existência de impostos incidentes sobre o produtor. De 
qualquer forma, uma possibilidade é que os produtores não repassem o 
ônus tributário via aumento dos preços, porque temem que seus concorren- 
tes possam não fazer o mesmo, mantendo seu preços inalterados, e, assim, 
“roubar” a sua parcela de mercado. Nesta situação, os produtores assumi- 
riam integralmente o ônus tributário. Alternativamente, os produtores po- 
dem acreditar que todos no mercado tenderão a repassar o imposto de for- 
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ma integral via aumento de preços, o que os manteria na mesma posição re- 
lativa. Sendo assim, haveria um aumento de preços, com repasse do impos- 
to para os consumidores. 

Outra questão que pode influir na avaliação da real incidência dos im- 
postos diz respeito ao tipo de análise teórica utilizada. Isto porque o resul- 
tado final é diferente quando analisamos o efeito de um imposto incidente 
em apenas um mercado específico - assumindo que os preços e salários de 
todos os outros mercados permanecerão constantes, o que equivale a uma 
análise de equilíbrio parcial - do que quando a análise leva em conta as 
consequências da tributação de um setor, tanto sobre o desempenho deste 
quanto sobre o resto da economia - o que corresponde a uma análise" de 
equilíbrio geral. 


Os diferentes tipos de impostos? 


A tributação pode ser direta ou indireta. Os impostos diretos incidem so- 
bre o indivíduo e, por isso, estão associados à capacidade de pagamento de 
cada contribuinte. Os impostos indiretos, por sua vez, incidem sobre ativida- 
des ou objetos, ou seja, sobre consumo, vendas ou posse de propriedades, in- 
dependentemente das características do indivíduo que executa a transação 
ou que é o proprietário. As bases de incidência dos impostos são a renda, o 
patrimônio e o consumo. 


O imposto de renda 


O imposto de renda - que incide sobre todas as remunerações geradas no sis- 
tema econômico, ou seja, salários, lucros, juros, dividendos e aluguéis - é 
uma forma de tributação direta e classifica-se em imposto de renda da pessoa 
física (IRPF) e imposto de renda da pessoa jurídica (IRP)). 

O IRPF é cobrado em base pessoal, com isenções e alíquotas progressivas, 
determinadas pelas características individuais do contribuinte. As alíquotas 


= 


8 É preciso fazer uma distinção entre os conceitos de “ imposto” e de “contribuição”. Um imposto é 
um tributo cobrado pelo governo, sem um fim específico definido como contrapartida. Por 
exemplo, o governo recebe o imposto de renda de nós, sem que para isso ele tenha que se com- 
prometer em usar esses recursos para o uso À ou B. O dinheiro arrecadado por conta dos impos- 
tos vai, portanto, para uma espécie de “grande conta”, que financia as mais diversas formas de 
gasto público. Já as contribuições são figuras legais que concedem às partes tributadas o direito a 
alguma contrapartida, nem que seja difusa. Ou seja, o governo, teoricamente, só poderia usar 
essa arrecadação para alguns fins específicos e não para qualquer objetivo. Um exemplo típico 
do espírito com o qual as contribuições são criadas é a contribuição previdenciária, cobrada de 
empregados, empregadores e autônomos, com o fim exclusivo de financiar os gastos de seguri- 
dade social. Portanto, sua receita deve ser utilizada pelo governo unicamente para esse tipo de 
despesas e não para fazer estradas ou para pagar o salário dos funcionários públicos. 
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do imposto são determinadas segundo as diferentes classes de renda, estabe- 
lecidas pela legislação tributária. O imposto sobre a renda é calculado a partir 
de uma alíquota incidente sobre a renda tributável, que é o resultado da ren- 
da total do contribuinte, deduzida do total de abatimentos - por exemplo, 
com despesas médicas e com dependentes. 

Cabe diferenciar aqui as alíquotas nominal e efetiva. A primeira mede a 
participação do imposto devido sobre a renda total, enquanto a segunda re- 
flete o percentual do imposto devido sobre a renda tributável. A diferença en- 
tre as duas alíquotas explica-se, principalmente, pelos abatimentos permiti- 
dos pela legislação do imposto. Destes, os referentes a dependentes benefi- 
ciam em maior proporção os contribuintes de renda mais baixa que, normal- 
mente, possuem uma família maior. De fato, as deduções por dependentes 
constituem a principal forma de abatimentos da parcela da população com 
renda mais baixa que paga imposto de renda.? As demais formas de abati- 
mento, como com despesas médicas, assumem importância crescente confor- 
me aumenta o nível de renda dos contribuintes. 

O IRPF apresenta as vantagens de se basear em uma medida abrangente 
da capacidade de pagamento e de permitir uma adaptação às características 
pessoais do contribuinte. Ou seja, ele é o imposto pessoal por excelência e, sendo as- 
sim, é aquele que mais se adapta aos princípios da equidade e progressividade, à medi- 
da que permite, de fato, uma discriminação entre os contribuintes no que diz respeito 
à sua capacidade de pagamento. 

Vale destacar a importância dos impostos retidos na fonte em termos da 
simplicidade de arrecadação do imposto. Neste caso, o imposto incide sobre 
os assalariados que, dada a existência de contratos formais de trabalho, 
simplesmente não têm como escapar ao pagamento do IRPF. Sendo assim, é 
importante a preocupação do governo com a melhoria do sistema de fisca- 
lização da cobrança do IRPF, para que não exista um componente de regres- 
sividade, com o ônus da arrecadação recaindo de forma concentrada nos 
rendimentos do trabalho assalariado em detrimento de outras formas de ren- 
dimento, passíveis de um maior nível de sonegação do imposto. 

O IRPJ incide sobre o lucro das empresas, que pode ser calculado a par- 
tir de três métodos: a) o do lucro real; b) o do lucro presumido e c) o do lucro 
arbitrado. No primeiro caso, o lucro é calculado pela diferença entre as re- 
ceitas e os custos da empresa, o que exige que esta mantenha um sistema de 
contabilidade segundo as exigências da legislação. O método do lucro pre- 
sumido, por sua vez, que se baseia na aplicação de uma alíquota sobre a re- 
ceita bruta, é o mais indicado para pequenas empresas cujo capital social e a 
receita bruta anual sejam suficientemente reduzidos para inviabilizar a im- 
plantação de um sistema contábil organizado da forma exigida pela legisla- 
ção tributária. Por último, o método do lucro arbitrado aplica-se a empresas 
que não apresentam os registros contábeis requeridos para a precisa apura- 





? Há uma tendência de redução do número de dependentes à medida que aumenta o nível de 
Tenda. 
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ção do lucro sujeito à tributação. Neste caso, o governo arbitra a base do im- 
posto, que pode ser calculado como um percentual do ativo total, do capital 
ou da receita bruta. 

O principal problema inerente à cobrança do IRPJ é que ele pode contrariar os 
princípios da equidade e da progressividade, tendo em vista que não se pode ter 
certeza de que o ônus do imposto sobre o lucro recaia integralmente sobre o 
produtor. Em outras palavras, a longo prazo, a empresa pode reagir à cobran- 
ça do imposto sobre os lucros repassando-o, pelo menos em parte, para os 
preços finais de seus produtos, onerando, assim, os consumidores. O grau de 
repasse depende das condições de concorrência do mercado da firma, bem 
como da existência de bens substitutos ao bem produzido pela empresá. 

A possível transferência dos impostos para os preços também tem impor- 
tantes implicações sobre a eficiência do sistema, à medida que, encarecendo o 
produto nacional, torna-o menos competitivo no mercado externo, o que 
pode obrigar o governo a adotar medidas compensatórias, como a imple- 
mentação de incentivos às exportações e/ou uma maior desvalorização da 
moeda local. 


O imposto sobre o patrimônio 


O imposto sobre o patrimônio pode ser cobrado regularmente em função do 
simples ato de posse dos ativos durante um determinado período, como no 
caso do imposto predial e territorial urbano (IPTU) ou do imposto sobre a 
propriedade de veículos automotores (IPVA). Alternativamente, a cobrança 
pode se dar no momento em que os ativos mudam de propriedade - como o 
imposto sobre a transmissão de propriedade. 

O tributo sobre o patrimônio mais utilizado no mundo é o que incide so- 
bre a propriedade imobiliária. Isto se explica pela maior facilidade de cobran- 
ça decorrente da imobilidade da base tributária. Em termos de equidade e 
progressividade, o imposto sobre o patrimônio, em tese, presta-se a respeitar 
tais princípios, levando os mais “ricos” a pagar um IPTU maior. 


O imposto sobre as vendas 


Os impostos sobre as vendas de mercadorias e serviços são tributos indiretos, 
também conhecidos como impostos sobre consumo. Este tipo de imposto 
pode ser classificado quanto: a) à amplitude de sua base de incidência; b) ao 
estágio do processo de produção e comercialização sobre o qual incide e c) à 
forma de apuração da base para o cálculo do imposto. 

Quanto ao primeiro ponto, os impostos sobre as vendas podem ser gerais 
ou especiais. Os impostos gerais são aqueles que incidem rotineiramente sobre 
uma série de transações, como a compra de produtos industriais ou de bens de 
consumo. Tendo em vista a estrutura de alíquotas, os impostos gerais podem 
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ser uniformes - aqueles que apresentam uma alíquota única - ou seletivos - 
aqueles com alíquotas diferenciadas segundo a natureza do produto. Os tribu- 
tos especiais, por sua vez, são cobrados sobre transações de compra e venda de 
determinadas mercadorias e serviços. Os impostos sobre o consumo de com- 
bustíveis e de bebidas alcoólicas são exemplos deste tipo de imposto. Os im- 
postos especiais do ponto de vista das alíquotas são sempre seletivos. 

Em relação ao segundo ponto, os impostos sobre vendas podem ser co- 
brados do produtor; do comércio atacadista; do comércio varejista; ou em to- 
das as etapas do ciclo. 

Finalmente, em relação à forma de apuração, o imposto sobre vendas 
pode ser calculado sobre o valor total da transação ou apenas sobre o valor ” 
adicionado pelo contribuinte, em cada estágio da produção e da distribui- 
ção.1O Em termos teóricos, a incidência de um imposto geral e uniforme sobre 
o valor adicionado na venda de bens de consumo corresponde à cobrança de 
um imposto geral e uniforme sobre as vendas ao consumidor final, levando 
em consideração a igualdade contábil entre os fluxos de valor adicionado e 
de venda de produtos finais em uma economia. Neste caso, o imposto é neutro 
em termos de eficiência econômica, não provocando distorções na alocação dos recur- 
sos da economia. 

Alternativamente, um imposto geral sobre transações - que se constitui em 
um imposto em cascata ou cumulativo, no sentido de que incide sobre o valor 
total da transação em cada estágio da produção e da distribuição - tem impli- 
cações importantes em relação à alocação dos recursos, tendo em vista que introduz 
um viés contra produtos que apresentem um número maior de etapas de produção e 
comercialização. 

Em termos de equidade e progressividade, o imposto sobre consumo não é o mais 
indicado, tendo em vista que, sendo uma forma de tributação indireta, não discrimina 
as contribuições de acordo com a capacidade de pagamento de cada indivíduo. Por 
exemplo, supondo que haja uma alíquota de 10% incidindo sobre o consumo 
de um quilo de carne, o imposto a ser pago será o mesmo, independentemen- 
te do fato de a capacidade de pagamento de um indivíduo de alta renda ser 
maior do que a de uma pessoa de renda menor. 

Levando em consideração que o consumo representa um percentual de- 
crescente da renda conforme ela aumenta e se a alíquota do imposto for uni- 
forme, a participação do imposto sobre a renda também será decrescente, o 
que resulta em uma distribuição regressiva da carga tributária. Uma forma 
possível de diminuir o grau de regressividade da tributação sobre o consumo 
é fazer com que a alíquota do imposto varie em sentido inverso ao grau de es- 
sencialidade dos produtos, assumindo que o consumo de produtos menos 
essenciais concentre-se na faixa da população com renda mais alta. Entretan- 





10 O valor adicionado pode ser definido como a diferença entre o preço de venda e o custo de 
aquisição de determinado bem, em qualquer estágio. 

1 As desvantagens dos impostos em cascata e vantagens do IVA serão discutidas com mais 
detalhes nas próximas seções. 
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to, a diferenciação de alíquotas pode ser difícil, considerando a restrição orça- 
mentária do setor público e a concentração regional da arrecadação. Em rela- 
ção ao primeiro ponto, a redução das alíquotas de produtos de primeira ne- 
cessidade pode resultar em uma queda significativa na receita arrecadada 
pelo governo, tendo em vista a inelasticidade-preço da demanda desses bens 
e os baixos níveis absolutos de consumo dos produtos considerados supér- 
fluos. Quanto ao segundo ponto, além de reduzido, o consumo dos bens su- 
pérfluos concentra-se nas regiões mais desenvolvidas do país, de modo que 
uma maior taxação dos mesmos poderia levar a uma concentração da receita 
arrecadada nas regiões mais desenvolvidas, contrariando os objetivos de de- 
senvolvimento regional. ' 


A crítica aos impostos “em cascata” 


Os chamados impostos “em cascata” ou “cumulativos” são prejudiciais à efi- 
ciência econômica, já que distorcem os preços relativos e estimulam, às vezes 
desnecessariamente, a integração vertical da produção, aumentando os cus- 
tos. A competitividade dos produtos nacionais diante dos estrangeiros se re- 
duz, pelo aumento dos custos e pelo fato de que esses tributos implicam ado- 
ção do princípio de origem no comércio internacional, já que incidem sobre ex- 
portações e não sobre importações. Isto é problemático no contexto da cha- 
mada “globalização”, que recomenda a harmonização internacional dos sis- 
temas tributários nacionais, tendo em vista que os nossos principais parceiros 
comerciais adotam o princípio de destino. 

Um imposto cumulativo prejudica principalmente os produtos que pas- 
sam por um maior número de etapas de produção e distribuição, o que traz 
importantes distorções ao setor produtivo. 


O imposto sobre o valor adicionado e suas vantagens 


O imposto sobre o valor adicionado (IVA) é considerado a forma mais efici- 
ente de tributação sobre vendas, principalmente por tratar-se de um tributo 
neutro. Foi justamente a necessidade de harmonização fiscal, combinada com 
a eficiência econômica do imposto sobre o valor adicionado, que justificou, 
em muitos países, a substituição do imposto de vendas em cascata pelo IVA. 

Em primeiro lugar, o IVA é um imposto neutro em relação à estrutura orga- 
nizacional das empresas, tendo em vista que o total do imposto incidente em 
um determinado produto não depende do número de transações por ele so- 
frido ao longo dos vários estágios da produção e da distribuição, ao contrário 
do que ocorre com os impostos em cascata /cumulativos. 

Em segundo lugar, o IVA não afeta a competitividade de uma indústria, já 
que o imposto é uma proporção constante do valor adicionado em cada etapa 
da atividade econômica. Em outras palavras, o IVA é uma proporção cons- 
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tante do valor adicionado total, sendo, por essa razão, facilmente identifica- 
do. Desta forma, as exportações podem ser totalmente isentas, e as importa- 
ções tributadas da mesma forma que a produção doméstica. 

Em terceiro lugar, grande parte da receita gerada pelo IVA é arrecadada 
nos estágios pré-varejistas. Sendo assim, devido à maior dificuldade de evasão 
desses estágios, mesmo que haja evasão fiscal na etapa varejista, onde a fisca- 
lização é mais difícil, o governo terá garantido uma boa parte da arrecadação. 
Consequentemente, a fiscalização do IVA pode ser simples e eficiente, sendo 
necessário apenas um controle sobre as empresas maiores ou as importações 
e as vendas atacadistas. Considerando que a margem de agregação na etapa 
do varejo seja de 30% do preço de venda final, 70% da arrecadação pode ser * 
assegurada a um custo de fiscalização mais reduzido, a partir do controle 
unicamente das etapas pré-varejistas da atividade econômica. 

Em quarto lugar, o IVA tem um caráter autofiscalizador - ver Exemplo 3, no 
final do capítulo, referente ao método de cálculo do IVA pelo crédito fiscal. 
Tendo em vista que o imposto pago pela empresa vendedora só se transfor- 
mará em crédito para a empresa compradora se o montante do tributo arreca- 
dado estiver devidamente lançado nas notas fiscais, não existem os incenti- 
vos ao subfaturamento que se verificam em outros casos. Isto porque o risco 
seria grande para a primeira empresa, que poderia ser descoberta pelo fisco, e 
desvantajoso para a segunda, que teria que recolher uma cifra maior de im- 
posto nas suas vendas. Outra vantagem do IVA é que os bens de produção po- 
dem ser fácil e totalmente isentos, evitando dessa forma a bitributação.!2 


O CÁLCULO DO IMPOSTO “POR DENTRO” E “POR FORA” 


Um imposto pode ser cobrado “por dentro” ou “por fora”. O cálculo 
do imposto “por dentro” inclui o imposto na base de cálculo do valor do 
mesmo, enquanto o cálculo “por fora” exclui o imposto da fórmula. Isso 
fica claro mediante os seguintes exemplos, em ambos os casos associados 
a uma alíquota tributária t de 10% (t = 0,10) e a uma base de tributação (B) 
referente ao valor unitário do produto, na ausência de impostos, de 100,0. 


No caso do imposto calculado “por dentro”, a alíquota t incide sobre o 
preço (P) do produto e o valor do imposto, conforme salientado, é com- 
putado na base de cálculo do valor do tributo. O valor de P é 


P=B+T 





12 Além disso, o IVA pode ser aplicado não apenas aos bens tangíveis, mas também aos servi- 
Sos, como os prestados pelos profissionais liberais, o que aumenta a base potencial de incidên- 
cia do imposto. A exclusão de determinados serviços da incidência do IVA, por sua vez, pode 
ser feita de forma simples, em razão do caráter de especialização de vários estabelecimentos 
prestadores de serviços. 
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sendo T, a receita de imposto por unidade de produto, igual a 
RS fa 1º 
Portanto, 
P=B+t.P 
e o valor do preço, dados os valores de B e t, é obtido por 
P=B/(1-t) - 


o que é igual a 111,1. Portanto, t aplica-se a P, que inclui o próprio valor 
de T. Já no caso do imposto calculado “por fora”, a alíquota t não mais in- 
cide sobre P e o valor do imposto não é computado na base de cálculo do 
valor do tributo. Mantida a fórmula de P, então, simplesmente, 


T=t.B 
e, dada a definição do preço como a soma de Be T, tem-se 
P=B.(l+t) 


o que significa que t aplica-se apenas a B e não a (B + T). O valor de P é 
agora de 110,0. Comparando as duas fórmulas de P, é fácil constatar que, 
para um dado t, o preço é maior quando o tributo é computado “por dentro” 
que quando o cálculo é feito “por fora”. Uma observação que cabe fazer é 
que, se o imposto é “por dentro”, por definição, t < 1, já que não faz sen- 
tido ter um preço em que o tributo representa 100% do mesmo. Em con- 
traposição a isso, nada impede que, se o imposto é “por fora”, se tenha 
t>1, ou seja, uma alíquota de mais de 100% que, aplicada a uma certa 
base e somada a esta, gera o preço final do produto. 


A existência de dilemas (trade-offs) 


O governo deve escolher impostos que respeitem o máximo possível os con- 
ceitos de equidade / progressividade, neutralidade e simplicidade. O proble- 
ma é que, com frequência, a procura de um desses objetivos acaba sacrifican- 
do os outros. 

A adoção de um imposto único incidente sobre todas as transações eco- 
nômicas, em substituição a todos os outros existentes na economia, por exem- 
plo, teria a vantagem para o governo de simplificar a arrecadação. Entretan- 
to, sendo um imposto em cascata /cumulativo, um imposto único poderia ter 
implicações negativas sobre a eficiência do sistema econômico. Além de ine- 
ficiente, o imposto único também seria regressivo, tendo em vista que as con- 
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tribuições dos indivíduos não seriam determinadas por sua capacidade de 

agamento, já que o imposto a ser pago seria o mesmo, independentemente 
da classe de renda. 

O IVA, por sua vez, se cobrado a uma alíquota uniforme para todas as 
transações de consumo, respeita o conceito de neutralidade, não interferindo 
na eficiência econômica do sistema e na alocação de recursos da economia. 
Entretanto, sendo também uma forma de tributação indireta, apresenta um 
certo grau de regressividade, pois, a exemplo do que foi dito do imposto úni- 
co, os impostos a serem pagos por contribuinte não guardam relação direta 
com sua capacidade de pagamento. 

No que diz respeito ao imposto sobre patrimônio, como já foi discutido, res- * 
salta-se sua simplicidade de arrecadação explicada, principalmente, pela imobi- 
lidade da base tributária. Entretanto, o imposto pode apresentar uma certa re- 
gressividade, se houver a possibilidade de repasse do imposto “para a frente”: 
no caso de imóveis residenciais alugados, para os inquilinos; e no caso de imó- 
veis comerciais, para os preços finais dos bens produzidos pelas empresas. 

O IRPJ, em que pese a vantagem que pode trazer para o governo se gerar 
para este uma receita elevada, também pode contrariar os princípios da equi- 
dade e progressividade, tendo em vista que não se pode ter certeza de que o 
ônus do imposto sobre o lucro recaia integralmente sobre o produtor. Como 
já foi visto, a empresa pode reagir à cobrança do imposto sobre os lucros re- 
passando-o, pelo menos em parte, para os preços finais de seus produtos, 
onerando, assim, os consumidores. Além disso, a possível transferência dos 
impostos para os preços também tem importantes implicações sobre a efi- 
ciência do sistema, à medida que, encarecendo o produto nacional, torna-o 
menos competitivo no mercado externo. 

Esses exemplos indicam que, na escolha dos instrumentos da política 
tributária /fiscal, o governo enfrenta alguns dilemas (trade-offs). De fato, 
perseguir o objetivo de uma maior progressividade, por exemplo, pode pre- 
judicar o objetivo de uma maior neutralidade, ou pode haver uma contradi- 
ção entre os objetivos de equidade e de simplicidade tributária. As escolhas 
que o governo faz dependem, portanto, da sua definição de prioridades, em 
função da sua ideologia, da idiossincrasia do país e/ou da base política que 
lhe dá apoio. 


O GASTO PÚBLICO 


O tamanho do governo 


Agora que já temos melhores condições de entender as relações entre as de- 
mandas sociais e a oferta de serviços públicos; e entre a receita tributária e o 
gasto público; e de entender o governo como o locus de disputa por recursos 
entre diferentes setores da sociedade, podemos retomar a discussão acerca 
das razões para a existência do governo. 
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Poucas frases têm sido mais repetidas no Brasil ao longo das últimas dé- 
cadas do que o velho e surrado jargão de que “é preciso reduzir o gasto públi- 
co”. De fato, como iremos ver em outros capítulos, há momentos em que isto 
é necessário, para compensar o fato de que em anos anteriores a expansão do 
gasto público tenha sido muito grande; pela necessidade de elevar a poupan- 
ça pública; e/ou por motivos ligados ao combate à inflação. Nunca se deve, 
porém, perder de vista duas mensagens, que as frases selecionadas no início 
do capítulo tentam sintetizar. 

A primeira é que, como diz Stiglitz, o gasto do governo afeta uma gama 
diversa de atividades, algumas das quais, em algum momento, provavel- 
mente teve, tem ou terá algo a ver com a vida de cada um de nós. E 

A segunda é que, da mesma forma que nos ensina Maquiavel, “nunca se 
foge a um inconveniente sem incorrer em outro”. Isto é, o administrador pú- 
blico, no ato de selecionar as atividades prioritárias, deve fazer escolhas di- 
fíceis e, provavelmente, deixará algum grupo insatisfeito. Portanto, muitos 
de nós em algum momento podemos ter reclamado do fato de o gasto públi- 
co ser “excessivo”, criticando o governo por isso, mas por outro lado temos 
que entender que é muito mais fácil pregar uma palavra de ordem geral (“re- 
duzir o gasto”) do que estar na pele do prefeito, do governador ou do presi- 
dente da República e decidir se o gasto específico que vai ser cortado vai ser, 
por exemplo, a verba para melhorar o controle de fronteiras por onde passa 
o contrabando; a contrapartida local de um empréstimo externo para viabi- 
lizar uma importante rodovia interestadual; ou uma parte dos recursos uti- 
lizados no combate à seca. 

A Tabela 1.2 dá uma ideia da dimensão que o governo, nas esferas fe- 
deral, estadual e municipal, assume no Brasil. Em linhas gerais, as contas 
nacionais indicam que o governo é responsável por aproximadamente 
15% do emprego e o seu consumo corrente por 20% do PIB. Cabe notar, po- 
rém, que essa classificação é algo diferente da que aparece nas estatísticas 
de decomposição do gasto público, na contabilidade fiscal. Isto porque 
esse dado de 20% do PIB se refere à soma dos gastos com: a) pessoal e b) 
compra de bens e serviços em geral. Exclui, portanto, as despesas com sub- 
sídios, transferências previdenciárias e juros da dívida pública, rubricas 
essas que, na contabilidade nacional, são descontadas do conceito de “re- 
ceita tributária bruta” para chegar ao conceito de “receita tributária líqui- 
da”. Uma outra forma de mensurar o tamanho da participação do governo 
na economia é pela receita tributária bruta, que no Brasil é da ordem de 
35% do PIB. Alternativamente, pode-se acrescentar também a importância 
das empresas estatais. Estas chegaram a ser muito importantes no Brasil, 
mas o peso relativo do Estado na produção de bens e serviços obviamente 
foi reduzido pela privatização. 

É importante ressaltar que o governo não é uma abstração. Muitas vezes, nas 
críticas da mídia, dos políticos, dos candidatos, dos empresários, dos traba- 
lhadores e do público em geral, o governo é visto como uma entidade distan- 
te, que “suga os recursos do povo”. Na verdade, porém, o governo é uma en- 
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TABELA 1.2 
Brasil: Importância do governo na economia - 2009 


Variá vel Valor 





Consumo corrente (% PIB) 208 
Formação bruta de capital fixo (% PIB) (a) 20 
Emprego administração pública (% pessoal ocupado) (b) 161 
Servidores do Poder Executivo (milhares) 1984 
Átivos dee 
Aposentados E 
Pensionistas sas 
Beneficiados do INSS Dezembro (milhares) (c) 22136 





pa Dan EnD 
(a) 2006 
(b) Federal, estadual e municipal. Refere-se ao universo das regiões metropolitanas que formam parte da Pesquisa 
Mensal de Emprego. 
(c) Refere-se aos benefícios previdenciários. 
Fontes: IBGE (Contas Nacionais e Pesquisa Mensal de Emprego), Ministério do Planejamento e Orçamento, Ministério 
da Previdência Social. 


tidade que coleta recursos através dos impostos cobrados de uma parte da 
população, para transferir esses recursos para outra parte da população.!? 

Podemos agora fazer a seguinte pergunta: Onde o governo gasta os recur- 
sos? Há algumas funções que são “típicas de governo”. O que significa isto? 
Que, se o governo não assumir essas funções, ninguém irá fazê-lo - ou irá fa- 
zê-lo de modo parcial ou insatisfatório -, por se tratar da oferta de bens públi- 
cos. Entre as mais importantes, destacam-se as seguintes: 


º Saúde 

º Educação 

º Defesa nacional 
* Policiamento 

º Regulação 

º Justiça 


º Assistencialismo!! 





18 Narealidade, a situação mais comum é que um indivíduo seja ao mesmo tempo contribuinte 
e beneficiário do gasto público, pagando certos impostos e recebendo certo tipo de benefícios. 
14 Esta função, em alguns casos, pode ser assumida por particulares, sejam empresas ou fa- 
mílias. Além do fato de que há economias de escala associadas ao fornecimento de ajuda por 
parte de instituições governamentais, porém, ninguém pode negar que o assistencialismo é 
Uma espécie de “dever moral” do governo em relação às categorias despossuídas. 
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As duas primeiras funções são em muitos casos, como já discutimos ante- 
riormente, assumidas também pelo setor privado, através dos médicos e hos- 
pitais ou das escolas particulares. De qualquer forma, além de uma parte im- 
portante da população não ter recursos para poder pagar esses serviços em for- 
ma privada, o fato é que é razoável considerar que o Estado tem o dever de co- 
locar à disposição da população esse tipo de serviços, mesmo que em alguns 
casos as pessoas em melhores condições optem por fazer uso dos serviços par- 
ticulares. No caso da educação, por exemplo, é possível que os preços cobrados 
pelo setor privado sejam tais que impeçam o acesso de uma parcela expressiva 
da população, pertencente a faixas mais baixas de renda, a escolas e universi- 
dades particulares. Sendo assim, a existência de instituições de ensino público 
ou subsidiado é considerada necessária em termos de justiça social, principal- 
mente em países com alta concentração de renda. O mesmo pode ser dito no 
que diz respeito às instituições públicas de saúde. Colocando a questão de uma 
forma bem simples, não há nenhuma razão para que o Estado se preocupe, por 
exemplo, com a oferta de batatas ou cenouras, mas ele certamente tem a res- 
ponsabilidade de zelar para que a população seja atendida nos hospitais e para 
que tenha boas escolas a seu dispor.” Além disso, a intervenção do governo 
justifica-se tendo em vista que bons níveis de educação e saúde da sociedade 
geram externalidades positivas, no sentido de gerar uma população mais pre- 
parada para contribuir para o desenvolvimento do país. 

Há outras funções que, dependendo do estágio evolutivo do país, das ca- 
racterísticas da sua economia e às vezes até da própria idiossincrasia nacio- 
nal, são ou podem ser, em maior ou menor medida, de responsabilidade do 
poder público. Como exemplos, temos a construção e a operação de estradas 
- tradicionalmente, uma atividade estatal, que em alguns países foi sendo re- 
passada para o setor privado - e, mais relevante do que isso, o item que tem se 
tornado um dos componentes mais importantes do gasto público em um nú- 
mero crescente de países: o pagamento de aposentadorias e pensões.!º 

Sendo responsável por um grande conjunto de responsabilidades, por- 
tanto, não é de estranhar que os governos, em geral, representem uma fração 
muito importante da economia, a ponto de em alguns países corresponderem 
a mais de 40% ou até, em alguns casos, mais de 50% do PIB. 


15 Há outras duas funções que merecem ser lembradas. A primeira é derivada das outras: a 
função administrativa, já que cada uma das atividades citadas requer que exista um contin- 
gente de pessoal em condições de oferecer os serviços, o que gera o conceito de “funcionalis- 
mo” - entendido como um corpo de funcionários cujo objetivo é servir ao interesse público. A 
segunda é a oferta de “lazer” ou “bem-estar” por parte do poder local, através da construção 
de praças, iluminação pública etc., para uso do público em geral. 

l6 Isto tem sido, quase sempre, de responsabilidade dos governos. As exceções ficam por conta 
do surgimento e expansão das modalidades privadas de aposentadoria - os fundos de pen- 
são - e, em alguns países, do sustento dos idosos por parte da família, baseado no conceito de 
solidariedade recíproca. Por esta noção, que permeia o funcionamento de algumas sociedades, 
os adultos que hoje cuidam dos filhos pequenos devem ser por estes cuidados ao envelhecer, 
amanhã. Por questões culturais, em alguns países essa é uma relação predominantemente pri- 
vada - no caso, interna à família -, sem envolver uma maior intervenção governamental. 
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Resta fazer menção à divisão de funções entre os diferentes níveis de go- 
verno. Em geral, cabe esperar que o governo nacional se encarregue de certas 
atividades nas quais há uma economia de escala na oferta da função e/ou que 
são funções tipicamente nacionais, enquanto os governos estaduais e locais 
assumem tarefas que estão mais sujeitas a uma cobrança e/ou fiscalização 
maior por parte da população. Essa divisão de tarefas é, até certo ponto, natu- 
ral. Por exemplo, seria absurdo que uma prefeitura zelasse pela defesa nacio- 
nal ou pelo controle de fronteiras, da mesma forma que não faz sentido que o 
governo federal cuide das praças de uma cidade. Entretanto, o que cabe, na 
prática, a cada instância de governo fazer depende de cada país e inclusive do 
momento histórico que ele vive, como iremos discutir ao analisarmos o fenô- ” 
meno da descentralização. 

No Brasil, historicamente, o governo federal assumiu a responsabilidade 
pelo ensino de nível superior - embora existam algumas universidades esta- 
duais - e, obviamente, pelos problemas relacionados com a defesa e a segu- 
rança pública. Os governos estaduais, por sua vez, ficaram encarregados, ti- 
picamente, do ensino médio e da segurança pública, enquanto os governos 
municipais zelam pelo ensino primário e pela limpeza urbana. O saneamento 
é uma atividade dividida entre estados e municípios, já os serviços de saúde 
se dividem entre as três esferas de governo e foram sendo gradualmente des- 
centralizados nos últimos anos. De forma análoga, o setor de transportes é 
outra área na qual há uma responsabilidade compartilhada, com a União ten- 
do ficado com as maiores rodovias do país e algumas estradas interestaduais 
de grande importância regional; os estados com as rodovias estaduais; e os 
municípios com o transporte urbano. 


Tendências da evolução do gasto público 


Vimos na Tabela 1.1 que o gasto público aumentou pronunciadamente ao 
longo do século XX. No caso dos países envolvidos com o esforço das duas 
grandes guerras do século, o padrão que se observa - e que não pode ser visto 
na mencionada tabela, que se refere apenas a anos isolados - é de um aumen- 
to muito significativo por ocasião das duas guerras mundiais de 1914/1918 e 
1939/1945, que não foi revertido - ou, em alguns casos, só parcialmente - nos 
anos posteriores. Em outras palavras, o esforço de guerra - com tudo que isso 
implica em termos de gastos militares - foi um dos determinantes mais im- 
Pportantes, historicamente, da expansão do gasto público no mundo. 

E interessante registrar que o crescimento dos governos é muito antigo e 
precede o século XX. Com efeito, foi na década de 1880 que o economista ale- 
mão Adolph Wagner, com base no retrospecto até a época e na análise das 
tendências antevistas naqueles anos, formulou o que veio a ser conhecido 
como “lei de Wagner”, ou “lei dos dispêndios públicos crescentes”. Por essa 
lei, o desenvolvimento do que vieram a ser as modernas sociedades indus- 
triais, algumas décadas depois, provocaria pressões crescentes em favor de 
aumentos do gasto público. 
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De fato, fosse a guerra a única causa do aumento da relação entre o gasto 
público e o PIB, a mencionada tendência deveria ter cessado depois de 1945, 
Contudo, quando se compara, de um modo geral, nos diversos países, a 
participação do governo na economia em 1950 - isto é, depois da Segunda 
Guerra Mundial - com a atual, nota-se que o governo hoje pesa mais do que 
em meados do século XX. Isso significa que há outras causas que explicam o 
fenômeno. 

Há duas delas que são particularmente importantes. A primeira é repre- 
sentada pelos fatores demográficos associados ao envelhecimento progressivo da 
população. À medida que uma proporção maior da população se torna idosa, 
crescem os gastos totais com saúde, assim como as despesas previdenciárias. 
Independentemente desta última despesa ser descontada da receita tributária 
bruta para chegar ao conceito de receita líquida ou, alternativamente, ser trata- 
da como gasto, o fato é que uma parcela maior da despesa agregada da econo- 
mia “transita” pelas contas do governo, de uma forma ou de outra. 

A outra causa relevante - embora nas últimas décadas não no caso dos 
países citados na Tabela 1.1, onde o fenômeno é anterior, porém muito im- 
portante no Brasil depois de 1940/1950 - foi a urbanização. Entre 1950 e 1980, 
o percentual da população brasileira urbana passou de 36% para 68% da po- 
pulação total. Da mesma forma que tinha ocorrido anteriormente nos países 
mais avançados no processo de industrialização, isso acarretou uma grande 
mudança na demanda por gasto público da sociedade. Quando a população 
é predominantemente rural, a sobrevivência das pessoas está ligada em 
muitos casos à simples agricultura de subsistência; não há grandes aglome- 
rações populacionais; e inexiste, virtualmente, o conceito de “serviço públi- 
co”. Já com o fenômeno da migração do campo para a cidade, há uma de- 
manda muito maior por esse tipo de serviços, principalmente aqueles liga- 
dos à saúde, à educação e à criação de uma infraestrutura de transportes ur- 
banos. 

Há também algumas outras causas, ainda que não tão relevantes como as 
anteriormente mencionadas, que servem para explicar o aumento da relação 
gasto público /PIB. Aqui, faremos menção a duas delas: a) o crescimento do 
PIB per capita e b) o aumento do preço relativo dos serviços. 

O efeito da renda per capita sobre a demanda por serviços públicos é algo 
que está em parte ligado à urbanização. A relação entre uma coisa e outra é 
que, quando as sociedades se beneficiam de uma elevação do seu nível de 
renda, tendem a ter um maior grau de escolaridade e com isso a aumentar as 
pressões em favor da oferta de serviços públicos melhores.” Uma sociedade 


17 Isso pode ser constatado de duas formas. Note, em primeiro lugar, que com o crescimento 
econômico o gasto público cresceu ao longo do tempo como proporção do PIB, de um modo 
geral, em quase todos os países citados na Tabela 1.1. Em segundo lugar, esses países, todos 
eles desenvolvidos, têm uma participação do governo nas suas economias - em média, nas dé- 
cadas de 1980 e 1990, entre 40% e 50% - significativamente superior à dos países de renda mé- 
dia como o nosso, nos quais essa participação é da ordem de 20% a 30% do PIB. 
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composta majoritariamente de pessoas de baixo grau de instrução pode acei- 
tar com certo grau de passividade o descaso com itens da agenda do desen- 
volvimento que nos países mais avançados são considerados uma obrigação 
governamental, tais como bons hospitais, boas escolas e um sistema de trans- 
portes urbanos eficiente. Em contraste, uma sociedade composta por uma 
proporção maior de pessoas do que se conhece como “classe média” tende a 
ter mais consciência dos seus direitos, a ser mais reivindicativa e a ter maior 
poder de pressão sobre os governantes. ! 

Por sua vez, a influência do preço dos serviços na evolução do gasto 
público está ligada à evolução dos preços relativos, como tendência his- 
tórica na maioria dos países. Isto não é difícil de explicar. E sabido que o 
aumento de produtividade é a base dos aumentos de salário real, ao lon- 
go do tempo. Um operário, por exemplo, pode se tornar mais eficiente e 
com isso passar a ter um maior poder aquisitivo, sem onerar o custo uni- 
tário da mão de obra pago pelo empregador, já que este compensa a mai- 
or folha salarial com o aumento da sua produção. Isto é algo que pode 
ocorrer indefinidamente. Já quem vive de serviços, como um médico ou 
um professor, pode até mesmo atender a mais gente por dia ou dar aula 
a um maior número de alunos, mas é evidente que isso tem um limite físi- 
co. Atingido esse limite, como pode um dentista, por exemplo, se tornar 
“mais produtivo”? Por isso, a forma através da qual os aumentos de pro- 
dutividade de uma sociedade são “socializados” é através do aumento 
do preço relativo dos serviços. É isso que faz com que, quando a inflação 
é de, por exemplo, 3% ao ano, mesmo em países de economias estáveis, 
serviços como educação, consultas de médicos, aluguéis etc., aumentem 
4% ou 5% - isto é, acima da inflação.!º Em outras palavras, o que alguns 
trabalhadores conseguem através de aumentos de produtividade, outros 
que vivem de um serviço conseguem através do aumento do preço real 
deste. Consequentemente, o governo, ao contratar ou produzir muitos 
desses serviços, mesmo mantendo constante a “quantidade” destes, tende a 
aumentar o valor real da sua despesa, já que o gasto é afetado pelo preço 
nominal dos serviços, que tende a aumentar acima do nível médio de pre- 
ços da economia. 

Os governos devem conservar um equilíbrio entre duas forças opostas. 
Por um lado, estão as tendências mencionadas e as legítimas pressões em favor 
do maior gasto público, principalmente nos chamados “setores sociais”. É impor- 





18 Musgrave e Musgrave (1980) justificam a relação entre o estágio evolutivo do país e o gasto 
público com palavras que traduzem a mesma ideia, ao dizerem que há ”... outros serviços pú- 
blicos, tais como educação superior ou hospitais com equipamentos sofisticados, que passam a 
ser almejados à medida que o nível de renda ultrapassa os limites de subsistência” (Musgrave 
e Musgrave, 1980, p. 118). 

19 Nos Estados Unidos, por exemplo, nos 34 anos entre 1975 e 2009, a taxa de inflação média 
anual foi de 3,1% no caso do índice de preços ao produtor e de 4,2% no do índice de preços ao 
Consumidor. 
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tante notar, valendo-nos novamente da Tabela 1.1, que, apesar do vigor das 
ideias pró-mercado - e portanto contrárias à intervenção do governo na eco- 
nomia - defendidas a partir de 1980 por Margareth Thatcher e Ronald Rea- 
gan, a participação do governo na economia em 1990 ainda se mantinha em 
40% no Reino Unido e chegou inclusive a aumentar, nos Estados Unidos, entre 
1980 e 1990, de 31% para 33% do PIB, o que comprova a força de alguns dos 
fatores aos quais nos referimos. 

À guisa de conclusão, é importante ter presente que é legítimo que o gasto 
público aumente, mas ao mesmo tempo, do ponto de vista da política anti-inflacioná- 
ria, é desejável que, se isto ocorrer, ele seja financiado com impostos e/ou com um au- 
mento apenas modesto da dívida pública - preferencialmente, sem que isto impli- 
que elevar a relação dívida/PIB, desde que a economia esteja em expansão. 
Portanto, o esforço das autoridades deve ser acompanhado pela maior com- 
preensão, por parte do público e das lideranças políticas, trabalhistas e em- 
presariais do país, acerca das limitações que o combate à inflação impõe à po- 
lítica fiscal. É essa maior consciência nacional acerca da necessidade de conciliar 
o atendimento das demandas sociais com maior rigor orçamentário que se espera 
que seja desenvolvida no Brasil a partir da crise vivida pelo país no final da 
década de 1990. 


À À À 


O CÁLCULO DO IVA 


O IVA pode ser calculado por três métodos: a) o da adição; b) o da subtração; e c) o do crédito 
(ver Rezende, 1981, Capítulo 11). 

O método da adição calcula o valor adicionado a partir da soma de todos os pagamentos 
a fatores de produção, inclusive os lucros auferidos pela empresa em determinado período. O 
imposto a pagar é obtido a partir da aplicação da alíquota devida ao resultado encontrado 
para o valor adicionado. 
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Exemplo 1: Cálculo do IVA pelo método da adição com uma alíquota de 10% (supondo um pro- 
cesso de produção e distribuição feito em apenas três estágios e que o valor adicionado em 
cada um deles seja a soma de salários e lucros) 











Etapas Valores 
Estágio 1 Ny 

Produto Intermediário 0 
Salários 60 
Lucros ê 40 
Valor total da produção 100 
Valor adicionado no estágio 1 100 
IVA 10 
Estágio 2 

Produto intermediário 100 
Salários 40 
Lucros 20 
Valor total da produção 180 
Valor adiciondo no estágio 2 60 

RR tese sad ARE, 

Estágio 3 

Produto intermediário 160 
Salários 50 
Lucros 20 
Valor total da produção 230 
Valor adicionado no estágio 3 7 

CO EEE SE E VD A 

Valor adicionado total 230 
Imposto total 23 


Preço de venda total 253 


O método da subtração, por sua vez, consiste em calcular o valor adicionado reduzindo do 
total das vendas o total das compras. À este resultado aplica-se a alíquota do IVA, o que re- 
sulta no imposto a pagar. 


Exemplo 2: Cálculo do IVA pelo método da subtração com uma alíquota de 10% 
E e e e 
Estágios Valores 


Estágio 1 

Valor das compras 0 

Valor das vendas 100 
Citi SS SESVE 

Valor adicionado 100 

IVA 10 (10% de 100) 

Estágio 2 

Valor das compras 100 

Valor das vendas 160 
Edo SEGUE 

Valor adicionado 60 

IVA 6 (10% de 60) 

Estágio 3 

Valor das compras 180 

Valor das vendas 230 
RUN O o Sd os sb ut a ad dai 70 feio 

Valor adicionado 70 

IVA 7 (10% de 70) 

Valor adicionado total za 


Imposto total 23 


Preço final 253 
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Finalmente, o método do crédito fiscal é uma variante do método da subtração: ao total 
das vendas executadas no período t aplica-se a alíquota do IVA, e se reduz desse resultado q 
total do IVA equivalente ao total das compras também executadas em t — que funciona como 
um crédito. A vantagem deste método é a possibilidade de autofiscalização tributária, tendo 
em vista que o direito ao uso do crédito fiscal está condicionado ao lançamento do imposto 
recolhido na nota fiscal. 


Exemplo 3: Cálculo do IVA pelo método do crédito fiscal com uma alíquota de 10% 


MS 


























Estágios Valores 
Estágio 1 q 
Valor das compras 0 
Valor das vendas 100 
Valor adicionado 100 
Crédito anterior 0 
IVA no estágio 1 10 (10% de 100 — 0) 
IVA acumulado 10 
Estágio 2 

Valor das compras 100 
Valor das vendas 160 
Valor adicionado 60 
Crédito anterior 10 
IVA no estágio 2 6 (10% de 160 — 10) 
IVA acumulado 16 
Estágio 3 

Valor das compras 160 
Valor das vendas 230 
Valor adicionado 70 
Crédito anterior 16 
IVA no estágio 3 7 (10% de 230 — 16) 
IVA acumulado 23 
Valor adicionado total 230 
Imposto total 23 
Preço final 253 


SS 


Sugestão de leitura para o aluno: Musgrave e Musgrave (1980) representa o 
livro-texto básico dos cursos de Finanças Públicas da maioria dos países. 


Leitura adicional para o professor: Stiglitz (1986) e Riani (1986) complemen- 
tam o livro de Musgrave e Musgrave (1980), com algumas abordagens mais 
modernas sobre temas de finanças públicas. 
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ELSEVIER 
QUESTÕES 


1. Explique por que a estabilização econômica pode ser considerada como 
um “bem público”. 

2. Apresente um caso em que há um conflito entre os objetivos de neutrali- 
dade e progressividade da política tributária, usando o exemplo de um 
imposto sobre o valor adicionado. 


3. Explique por que a existência de uma tributação sobre a movimentação fi- 
nanceira, como a que foi adotada no Brasil na década de 1990 - CPMF - 
revela um conflito entre os objetivos de aumentar a arrecadação, de um * 
lado, e de melhorar a eficiência do sistema econômico, de outro. 


4. Suponha uma alíquota tributária de 50%, incidente sobre um produto 
que agrega valor a matérias-primas, sem o uso de outros produtos que te- 
nham passado previamente por algum processo de transformação. O va- 
lor agregado por unidade de produto é de R$100. Qual é o preço do 

produto quando o imposto é calculado a) “por dentro” e b) “por fora”? 


5. Qual das seguintes afirmações é verdadeira, na economia brasileira? 
a) O peso do governo na economia é de quase 50% do PIB. 


b) O número de declarantes do imposto de renda da pessoa física é de 
aproximadamente 50 milhões de pessoas. 


c) O número de pessoas que recebem benefícios do INSS é de mais de 20 
milhões. 


d) O governo federal tem mais servidores aposentados e pensionistas do que 
ativos. 


6. Que relação existe, na sua opinião, entre o crescimento econômico e o coe- 
ficiente receita do imposto de renda da pessoa física /PIB? 


7. Para entender melhor o exercício anterior, suponha a existência da se- 
guinte tabela de imposto de renda da pessoa física: 


e 


x Faixas de renda (R$) Alíquota marginal (%) 
0- 800 Isenção 
) > 800-1600 8 
> 1600 — 2500 16 
> 2500 — 5000 24 
> 5000 32 


E ED a E 


Considere a existência de um indivíduo que tem um salário de R$6.250. 
a) quanto paga esse indivíduo de imposto de renda, em R$? 


b) qual é o aumento, em %, do valor do imposto de renda desse indiví- 
duo, se a sua renda aumenta 10%? 
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8. 


10. 
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Como você explica a seguinte frase: “Um imposto sobre o consumo de 
um bem de uso massivo é intrinsecamente regressivo”? 


Mencione quais as tendências que explicaram, historicamente, o aumento 
da participação do gasto público no PIB, nos países avançados. 


O que vem à sua memória, imediatamente, quando você ouve ou lê uma 
frase como a seguinte: “Paradoxalmente, para aumentar a receita precisa- 
mos diminuir as alíquotas”? Como entenderia a seguinte afirmação: 
“Tudo depende da elasticidade da evasão ao aumento das alíquotas”? 





CAPÍTULO 2 


Conceitos Básicos Relevantes: 
O Caso do Brasil 


“Usando o faro.” - 
(Resposta dada a um dos autores deste livro por um ex-alto funcionário do Ban- 
co Central do Brasil, em resposta à pergunta de como as autoridades operavam 
a política fiscal até o início dos anos 1980, sem os indicadores de que se dis- 
põem atualmente.) 


“Nunca consegui aprender as coisas que não me interessavam.” 
(Bernard Shaw) 


O aluno interessado no acompanhamento da conjuntura econômica nos 
anos 1990 talvez possa ter se deparado com uma nota jornalística que tivesse 
mais ou menos o seguinte teor: “Este mês, o governo divulgou um novo re- 
sultado negativo das contas públicas, medido pelo déficit nominal. O resulta- 
do primário, porém, foi mais uma vez superavitário. As contas do governo 
central, por sua vez, revelaram um surpreendente superávit, mesmo no con- 
ceito nominal. No critério de competência, porém, o resultado teria sido defi- 
citário, já que a despesa de caixa do mês foi artificialmente contida pela trans- 
ferência do pagamento de parte da folha do funcionalismo para o próximo 
mês.” O parágrafo é uma pérola do “economês” e certamente exigiria um 
“tradutor” para ser plenamente compreendido. Por outro lado, assim como o 
interesse no assunto é meio caminho andado para a compreensão de uma 
matéria, a forma como o assunto é abordado é crucial para despertar a curio- 
sidade acerca do tema. Este capítulo destina-se a tratar alguns conceitos a 
princípio bastante áridos, mas que são essenciais para a leitura de outros ca- 
pítulos. Tentaremos, portanto, ser particularmente didáticos, para que a frase 
de Bernard Shaw não se aplique ao leitor e este não se desiluda na tarefa de 
tentar entender nossas intrincadas contas públicas. 

Este é um capítulo que, se o livro tivesse sido escrito no início dos anos 
1980, teria sido muito diferente e provavelmente não passaria de duas ou três 
Páginas. Pode parecer estranho ao aluno, acostumado a ver manchetes refe- 
tentes ao tamanho do desequilíbrio entre receitas e despesas, mas a realidade 
fiscal brasileira já foi muito pior. De fato, no final dos anos 1970/início dos 








44 FINANÇAS PÚBLICAS ELSEVIER 


1980, não se sabia sequer com precisão qual era o déficit! Embora, até o final 
dos anos 1990, o efeito desse melhor conhecimento ainda não tenha chegado 
a se refletir em um controle definitivo do déficit público, tivemos uma grande 
evolução da qualidade dos indicadores de aferição da situação fiscal ao longo 
das duas últimas décadas. Neste capítulo, iremos ver os mais importantes 
dentre eles. 


AS FONTES DE DADOS 


Na maioria dos países do mundo, há pelo menos duas instituições que divul- 

gam estatísticas acerca da situação fiscal. Uma delas é o órgão encarregado de 

elaborar as Contas Nacionais (CN), as quais, sendo um retrato da situação. 
global da contabilidade do país, costumam incluir uma série de tabelas refil 
rentes, especificamente, ao universo do governo. A outra é a responsável pelas 

estatísticas mais corriqueiras sobre o desempenho das contas do setor público, 

mês a mês, o que cabe, em geral, ao ministério de economia do país ou ao seu 

Banco Central (BC). 


No Brasil, o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE) é encar- 
regado da apuração das CN e, nesse sentido, foi durante muitos anos uma 
fonte importante de informação para a avaliação da nossa situação fiscal. 
Entretanto, seus dados foram deixando, paulatinamente, de ser uma referên- 
cia no debate sobre o tema, por três motivos. Primeiro, devido a uma série de 
discrepâncias entre a tendência dos dados fiscais das CN e os do BC? Segun- 
do, pelo fato de se tratar de dados: a) anuais; b) divulgados com bastante de- 
fasagem - geralmente, no segundo semestre do ano posterior ao de referência 
ec) sujeitos a revisões importantes, fatores esses que conspiram contra o uso 
de uma informação relevante para a análise da conjuntura econômica. E ter- 
ceiro, porque na revisão metodológica realizada em 1997, o IBGE não infor- 
mou os dados do quadro correspondente à formação de poupança do gover- 
no, que era a informação mais importante, em termos fiscais, por ele divulga- 
da até então. Consequentemente, depois disso, os dados do IBGE deixaram 


1 No jargão fiscal, costuma-se denominar “governo” ou “governo no conceito da contabilidade 
nacional” ao agregado das administrações das esferas federal, estadual e municipal, excluindo, 
porém, as empresas estatais, que nas CN são tratadas como parte do setor privado. Já o conceito 
de “setor público” abrange o governo e as empresas estatais daquelas mesmas três esferas. 

2 Sobre este ponto, ver Jaloretto (1997). O fato de haver discrepância não justificaria, per se, a 
“escolha” dos dados do BC. Entretanto, a maioria dos analistas econômicos, nesse ponto espe- 
cífico, preferiu confiar mais neste último, em parte por uma maior familiaridade com os dados 
- as CN são pouco divulgadas e a maioria dos analistas não lhe dedica muita atenção, com ex- 
ceção dos dados sobre nível de atividade - e, em parte, porque os dados do BC, em vez dos do 
IBGE, referiam-se ao valor da despesa dos juros tanto nominais quanto operacionais, enquan- 
to o IBGE informava apenas o valor dos juros nominais. Essa distinção foi particularmente im- 
portante - e útil - na época de altíssima inflação, como veremos posteriormente. 
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totalmente de ser uma referência para o debate fiscal, embora tenham tido 
uma grande importância para a análise das contas públicas nos anos 1980, 
como iremos ver. 

O resultado fiscal por excelência - ou seja, o que todos os analistas inter- 
pretam como sendo o resultado fiscal - é apurado pelo BC e corresponde às 
denominadas “necessidades de financiamento do setor público” (NFSP), ver- 
são em português de “public sector borrowing requirements” (PSBR). Os dados 
divulgados pelo Banco Central abrangem três itens: a) o governo central, que 
corresponde à soma das contas do governo federal, do Instituto Nacional de 
Seguridade Social (INSS) e do próprio BC; b) os estados e municípios e c) as 4 
empresas estatais, que incluem tanto as empresas federais quanto as esta- 
duais e municipais de propriedade dos governos estaduais e locais. 

As NFSP representam apenas o resultado da diferença entre despesas e 
receitas, sem que o dado divulgado pelo BC permita saber o que está causan- 
do o desequilíbrio entre essas variáveis. Para isso, é necessário se valer de es- 
tatísticas específicas apuradas por outros órgãos. Nesse sentido, as informa- 
ções primárias são da Secretaria da Receita Federal (SRF), que apura a receita 
do governo federal; da Secretaria do Tesouro Nacional (STN), que consolida 
os dados da receita e da execução da despesa do Tesouro Nacional; e do INSS, 
que tem o levantamento das receitas e despesas referentes à previdência social 
da responsabilidade desse mesmo órgão. A Secretaria de Política Econômica 
(SPE) divulga uma estatística que consolida essas informações e apresenta 
um quadro relativamente desagregado das receitas e das despesas do gover- 
no central. Recentemente, a STN passou a divulgar mensalmente esses da- 
dos, incluindo o resultado do INSS. Adicionalmente, a Secretaria Especial de 
Controle das Empresas Estatais (SEST) acompanha a execução financeira das 
empresas federais. 


CONCEITOS RELEVANTES 
“Caixa” versus “competência” 


Quando, no início de 1995, premido por uma situação conjuntural difícil, o 
governo decidiu adiar o pagamento de 70% do salário do funcionalismo para 
9 mês seguinte, foi comum ler na imprensa a avaliação de que “o governo 
está apenas melhorando o seu desempenho de caixa, mas isso não altera o dé- 
ficit pelo critério de competência”. O que quer dizer isso? 

O conceito de “caixa” significa que as despesas são consideradas nas esta- 
tísticas como tendo ocorrido no momento ou período em que são de fato pa- 
gas. O conceito de “competência”, por sua vez, está associado ao momento 
ou período em que a despesa é gerada, mesmo que não tenha sido paga. No 
Caso antes mencionado, por exemplo, se a folha mensal do funcionalismo era 
de R$2 bilhões e o governo adiou o pagamento de 70% da mesma para o mês 
Seguinte (t + 1), no mês em que isso foi feito a despesa de caixa terá sido de 
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30% de R$2 bilhões, ou R$0,6 bilhão, sem afetar, porém, a despesa no critério 
de competência, já que a “geração” da despesa - ou seja, o ato jurídico que es- 
tabelece a obrigatoriedade de pagamento do empregador em relação ao seu 
empregado - se deu integralmente no mês t. 

No Brasil, as necessidades de financiamento são apuradas pelo conceito 
de caixa, exceto pelas despesas de juros, apuradas pelo conceito de compe- 
tência contábil. De um lado, isso visa evitar que, se o governo emite títulos de 
prazo mais longo, com pagamentos concentrados no tempo, o déficit seja ar- 
tificialmente baixo durante algum tempo e depois “estoure” no momento do 
vencimento. Ao apropriar os juros pelo conceito de competência, o BC torna a 
despesa de juros mais regular ao longo do tempo - a não ser que a taxa de ju- 
ros mude muito de um mês para outro. De outro, o critério de competência 
para o cálculo dos juros é consistente com a apuração da dívida do setor pú- 
blico junto ao sistema financeiro.? 


“Acima da linha” versus “abaixo da linha” 


Muitos de nós, alguma vez, em época de férias, voltamos de viagem sem en- 
tender “como gastamos tanto dinheiro” e procuramos, nas férias seguintes, fa- 
zer um levantamento cuidadoso de nossos gastos. Nesse levantamento — e su- 
pondo, para facilitar o raciocínio, que não se use talão de cheques -, a viagem 
começa com uma “receita”, que é a quantidade de dinheiro que se saca do ban- 
cona véspera de sair. A partir daí, dia após dia, calcula-se a despesa, em termos 
de grandes itens, por exemplo, “alimentação”, “passeios”, “compras” etc. e, no 
final das férias, somam-se os gastos diários de cada linha de despesa e, poste- 
riormente, o total dos gastos diários. Vamos supor agora que, a partir de certo 
momento da viagem, o dinheiro acabe e seja necessário passar a usar o cartão 
de crédito. Ao voltar para casa, tem-se a soma das despesas diárias, descon- 
ta-se a receita e faz-se uma linha de subtração para o cálculo da diferença. Vamos 
chamar esse procedimento de “método A”. O resultado do mesmo, teorica- 
mente, deveria ser igual ao valor da conta a ser paga com o cartão de crédito, já 
que este nada mais é do que uma forma de financiamento, que aqui iremos de- 
nominar de “método B”. Quem já passou por isso e se deu ao trabalho de fazer 
esse tipo de levantamento, porém, sabe que muitas vezes as contas “não fe- 
cham”, pelo simples motivo de que é muito difícil ter um seguimento minucio- 
so de todos os gastos, pois despesas pequenas são por vezes omitidas, outras 
maiores podem ser esquecidas etc. Isto posto, a diferença “verdadeira” entre 
receitas e despesas não é o resultado do cotejo entre a receita e a estatística das 
despesas acima da linha de subtração - ou seja, o método A - e sim o saldo do 
cartão de crédito - o método B -, já que o turista em geral não apura de forma 
totalmente precisa como gastou seu dinheiro, mas sabe perfeitamente qual é o 
montante da sua dívida, isto é, o tamanho da conta do cartão. 


3 Cabe destacar que o IBGE, no cálculo das CN, utiliza o conceito de competência para todas as 
despesas e não apenas para as financeiras. 
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Com as contas públicas ocorre algo parecido. As estatísticas fiscais desa- 
egadas, que apresentam as variáveis de receita e de despesa, são chamadas 
“acima da linha”, enquanto a variável que mede apenas a dimensão do dese- 
uilíbrio através da variação do endividamento público - sem que se saiba ao 
certo se este mudou por motivos ligados à receita ou à despesa -, é denomina- 
da de estatística “abaixo da linha”. No Brasil, as NFSP são medidas “abaixo 
da linha”, a partir das alterações no valor do endividamento público. A razão 
da escolha desse critério é que, se o cotejo de receitas e despesas é diferente da 
variação do endividamento, o mais provável não é que a estatística da dívida 
pública esteja errada e sim que algum item talvez não tenha sido corretamen- 
te apurado pelas estatísticas desagregadas, gerando, porém, na prática, uma ” 
variação do endividamento. 

Embora o dado oficial das necessidades de financiamento sejao do BC, a 
SPE, conforme mencionado, tem um levantamento “acima da linha” para 
explicar a evolução das contas do governo central, da mesma forma que a 
SEST tem um quadro detalhado que explica a evolução das contas das em- 
presas estatais federais. Para os estados e municípios, entretanto, da mesma 
forma que para as empresas estatais pertencentes a estes, porém, não exis- 
tem estatísticas “acima da linha”, mas apenas o registro “abaixo da linha” 
apurado pelo BC. 

Como é possível conhecer o valor do desequilíbrio dessas unidades sem 
saber o que acontece com a receita e a despesa dessas unidades? Além da ana- 
logia com o caso já mencionado dos cálculos do turista, o leitor pode entender 
a situação a partir do exemplo de um jovem que faz um estágio remunerado 
mas, adicionalmente, tem uma “mesada” variável dos pais, para comple- 
mentar os seus gastos.* Esse jovem recebe um certo pagamento no seu estágio 
e tem uma estrutura de gastos que contempla, por exemplo, as despesas de 
alimentação com almoço durante a semana, o lazer do fim de semana, a aqui- 
sição de livros escolares etc. Os pais desse jovem podem não saber quanto ele 
ganha no estágio - sua “receita” - e não ter a menor ideia de como o filho usa 
O dinheiro - sua “despesa”. Entretanto, sabem perfeitamente qual é o valor 
da mesada que pagam todo mês ao filho, para atender às despesas comple- 
mentares não cobertas pela remuneração do estágio. Essa mesada nada mais 
é do que o “déficit” do referido jovem. 

De forma análoga, as autoridades, mesmo não tendo ciência certa das re- 
ceitas e despesas de estados e municípios, bem como das empresas destes, 
acompanham a evolução dos passivos dessas unidades junto ao sistema fi- 
hanceiro público e privado. Daí por que se sabe o valor do resultado “abaixo 
da linha” dessas esferas de governo, mesmo não se conhecendo os seus dados 
“acima da linha”. 


Cem 


4 Para efeitos do raciocínio exposto a seguir, iremos supor que o jovem não faz aplicações fi- 
Nanceiras, gastando todos os seus recursos. 
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O resultado nominal 


Nada mais natural do que definir o resultado fiscal, genericamente, como a 
diferença entre o total das despesas e as receitas do governo. No Brasil, entre- 
tanto, no início dos anos 1980, com a inflação anual passando de 30-40% — 
como tinha sido até o final dos anos 1970, antes de ocorrer o segundo choque 
do petróleo, em 1979 - para mais de 100% e, em 1983, para mais de 200%, 
viu-se que a definição do que era o resultado fiscal não era tão simples. Isto 
porque, embora a inflação seja muitas vezes interpretada como o resultado 
de um déficit público elevado, a recíproca era também verdadeira, já que a di- 
ferença entre as despesas totais - incluindo os juros nominais incidentes.so- 
bre a dívida pública - e a receita revelou-se uma função direta da inflação, 
mesmo medindo aquela diferença como proporção do PIB. Vejamos por quê. 

Admita-se - para facilitar - que a inflação (x) seja constante, que o nível. 
de atividade seja estável e que a dívida externa, a taxa real de juros e o déficit 
real do setor público sejam nulos. Consequentemente, a taxa de juros nomi- 
nal (1) é igual à taxa de inflação e o valor nominal da dívida pública aumenta 
apenas em função da variação dos preços. Isto posto, o gasto com juros ()) em 
relação ao PIB (Y), gasto esse que é uma das categorias mais importantes da 
despesa total, é 


J/Ye=m.Dra/Y (2.1) 


em que D é a dívida líquida do setor público - ou simplesmente dívida, no 
restante do capítulo - e o símbolo T refere-se ao final do período t, associando 
a expressão em maiúscula T a um instante e a expressão em minúscula ta um 
período e indicando defasagem através da expressão (-1). Como, em face das 
hipóteses assumidas, o valor nominal do PIB aumenta apenas devido à infla- 
ção, a equação anterior pode ser reescrita como 


Je/ Ye=[m.Dr-a]/ [Yes (1+7)] (2.2) 


Esta equação apresenta um problema para nós, pelo fato de que a dívida - 
um conceito de estoque - é medida no final do ano, enquanto o PIB - uma variá- 
vel de fluxo - é gerado ao longo do ano. Para resolver isso, podemos entender 
que, medindo o numerador e o denominador da fração a preços da mesma 
data, exista um coeficiente dívida/PIB (d) constante, que conceitualmente cor- 
responderia à relação dívida /PIB na presença de uma inflação nula, tal que? 


d=Dr.1/Yr1=Di/Y (2.3) 


Vimos que a dívida é medida no final de período e o PIB a preços médios 
do ano. Sendo assim, definimos o PIB “a preços de final do ano” como 


Yr=a = Yet. Prov/ Proa (2.4) 


5O Banco Central deixou de calcular a relação Dívida PIB com o PIB medido a preços de final 
do período em 2010. 
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em que Pr 1 / P; 4 representa o quociente entre o índice de preços P de final 
de período eo índice de preços médio do ano. Consequentemente, por (2.4), 


Dean qe a vm Pra (2.5) 
Substituindo (2.5) em (2.2), tem-se 
J:/Ye=[m.Dr-1]. [Pros / Pei] / [Yroa. (1+m)] (2.6) 
que, por sua vez, levando em conta (2.3), pode ser interpretada como 
J:/ Ye=d.[m/ (1+m)]. [Pr-s/Pea] (2) * 


Para um dado nível de d, as duas expressões restantes do lado direito de 
(2.7) são uma função direta da taxa de inflação 7.º Portanto, o valor dos juros 
nominais, assim como das necessidades de financiamento no conceito nominal, em 
ambos os casos medido como proporção do PIB, é uma função direta da inflação. Não 
é de estranhar, por isso, que entre 1985 e 1994, ao longo do período em que a 
economia brasileira passou por nada menos que seis planos de estabilização, 
a relação déficit nominal/PIB tenha oscilado ao sabor dos altos e baixos da 
taxa de inflação (Gráfico 2.1). 


SSD 
GRÁFICO 2.1 
Déficit nominal do setor público 1985/1994 (% PIB) 
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$ Para valores de x > 0, tem-se 0 < [7 /(1+7)] < 1, com o resultado sendo mais próximo de zero 
Para valores baixos de x e mais próximo de 1 para valores de x que tendam a infinito. Por sua 
VEz, quanto maior for a inflação, mais o índice de preços de final do ano estará distante do índi- 
Ce de preços médio do ano. 

/ No Gráfico 2.1, notar em particular a queda relativa do déficit nominal em 1986, 1990 e 1994, 
devido à redução da inflação em relação a 1985, 1989 e 1993, que se seguiu aos planos Cruzado 
de 1986, Collor 1 de 1990 e Real de 1994, respectivamente. 
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Resultado operacional e resultado primário 


O resultado nominal continuou sendo calculado no Brasil quando a infla- 
ção iniciou sua trajetória de aumento nos anos 1980, apenas interrompida 
pelos sucessivos episódios de “choques” que se verificaram na economia 
desde 1986. Entretanto, devido às questões mencionadas, de um modo ge- 
ral, ele deixou de ser considerado um indicador fiscal relevante pela maio- 
ria dos analistas, que passaram a utilizar o conceito de resultado “operacio- 
nal” 8 Esse conceito correspondia ao valor do resultado nominal, expurgado 
do componente da despesa de juros associado à atualização monetária do 
valor da dívida passada. Tal atualização monetária referia-se apenas à dí- 
vida interna, já que os juros da dívida externa, no conceito nominal, não 
sofriam a distorção apontada para os juros nominais, sendo calculados em 
função dos fluxos em dólar americano, multiplicados pela taxa de câmbio. 
Isto é, eles não sofriam o efeito das variações do valor do estoque medido 
na moeda doméstica. 

Na consideração de que o conceito fiscal “relevante” era o operacional, 
que alguns inicialmente denominavam de resultado “real” - por contrapo- 
sição ao nominal -, pesou também outro argumento. O raciocínio pode ser 
exposto da seguinte maneira. O que se deseja medir com o cálculo do re- 
sultado fiscal é o seu impacto sobre a demanda agregada. Nesse caso, o uso 
das necessidades de financiamento no conceito nominal como “termôme- 
tro” da situação fiscal só seria válido se os agentes econômicos que recebes- 
sem a correção monetária da dívida entendessem isso como renda - da mes- 
ma forma que os rendimentos recebidos pelos funcionários públicos ou que 
o fluxo de juros reais que aumenta o patrimônio real dos detentores de títu- 
los. Os testes feitos para avaliar se isso era verdade, porém, não autorizaram 
essa conclusão (Cysne, 1990). Tais testes comprovaram que os agentes eco- 
nômicos não sofriam de ilusão monetária e que sabiam diferenciar a corre- 
ção monetária - uma mera reposição do valor do capital - dos juros reais. 
Em outras palavras, a conclusão foi que a atualização monetária não afetava 
o consumo agregado da população, ao contrário do que tende a acontecer 
com o impacto das demais variáveis que compõem o gasto público - incluin- 
do a despesa de juros reais. 

Vimos que, se do resultado nominal subtraímos o componente de atuali- 
zação monetária da dívida, chegamos ao resultado operacional. Falta agora 
explicar o conceito “primário”, que desconta a despesa com juros reais do va- 
lor das necessidades operacionais de financiamento. Se essa subtração der 
um resultado negativo, a explicação é que os juros reais são maiores que as 
necessidades de financiamento no conceito operacional, ou seja, se não fosse 
o pagamento de juros, haveria um superávit operacional. Isso significa que O 
resultado primário é superavitário, ou seja, que a receita é maior do que as 


8 Sobre a diversidade de conceitos de déficit público, ver Ramalho (1990, 1997). 
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despesas não financeiras. Tipicamente, em parte dos anos 1980 e durante 
toda a primeira metade dos anos 1990, o setor público gerou superávits pri- 
mários, inferiores, porém, à despesa de juros, dando origem a déficits opera- 
cionais em quase todos os anos. 


A poupança do governo e o déficit público 


É comum ler nos jornais opiniões de pessoas dizendo que “o governo tem 
uma poupança negativa, já que tem déficit”. A afirmação, porém, está errada. 
A poupança do governo pode, de fato, ser negativa e o governo pode gerar - 
um déficit público, mas os conceitos de “poupança” e de “déficit” não devem 
ser confundidos. Deixando de lado, aqui, a distinção entre juros nominais e 
reais - por exemplo, supondo inflação nula -, genericamente, podemos defi- 
nir o déficit do governo, ou seja, as suas necessidades de financiamento, 


como 
NEG = CG+]G+IG-T (2.8) 


em que as variáveis - em todos os casos, referentes exclusivamente ao gover- 
no enão ao setor público - têm o significado explicado a seguir: CG é o consu- 
mo, JG são os juros da dívida, IG é o investimento e T é a receita tributária, lí- 
quida de subsídios e transferências, exclusive juros. Cabe lembrar que o con- 
ceito de “governo”, para efeitos das CN, abrange o universo composto pelo 
governo central, os estados e os municípios, excluindo as empresas estatais. 
Isto posto, a poupança do governo é, por definição, 


SG =T-(CG+JG) (2.9) 

Ao mesmo tempo, por (2.8), 
T-(CG +JG) = IG - NFG (2.10) 
Igualando (2.9) e (2.10), a nova definição para a poupança do governo é: 
SG = IG - NFG (211) 


a qual, invertendo os termos da equação, nos permite entender o déficit do 
governo como 


NEG = IG - SG (2.12) 


Note-se, portanto, que o fato de existir um déficit não significa que a pou- 
pança seja negativa, mas pode estar indicando apenas que a poupança, em- 
bora positiva, é inferior ao valor do investimento do governo. 
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As necessidades de financiamento do setor público 


O resultado fiscal do governo poderia ser calculado por (2.12) se as estatísti- 
cas de variação da dívida fossem compatíveis com as que medem a poupança 
do governo. Como isso não ocorre, o conceito oficial de déficit, em função dos 
argumentos já mencionados, é dado pelas necessidades de financiamento 
apuradas pelo BC, englobando o governo e as empresas estatais.? 

As NFSP correspondem à variação do endividamento do setor público 
não financeiro junto ao sistema financeiro e ao setor privado, doméstico ou 
do resto do mundo, segundo os critérios do manual de estatísticas fiscais 
elaborado pelo Fundo Monetário Internacional - EMI (FMI, 1986). Por“en- 
dividamento” deve-se entender aqui o conceito de dívida líquida do setor 
público, que desconta da dívida bruta os ativos financeiros em poder do 
setor público, como os créditos junto ao setor privado doméstico ou as re- 
servas internacionais em poder do BC. Supõe-se que, se a dívida líquida 
cresce (cai), é devido à existência de um déficit (superávit). Nessa defini- 
ção, a base monetária é entendida como uma forma de dívida, a qual, po- 
rém, tem a característica de que não rende juros. Note-se que, como o défi- 
cit refere-se ao setor público não financeiro, exclui o resultado dos bancos 
oficiais - a não ser que estes exijam uma capitalização com recursos do Te- 
souro -, tais como o Banco do Brasil (BB) ou o Banco Nacional de Desen- 
volvimento Econômico e Social (BNDES). 

Neste ponto, é necessário fazer o esclarecimento de que esse critério de 
apuração da dívida pública trata como ativos - para chegar ao conceito de dívi- 
da líquida - apenas os de caráter financeiro e não computa a existência de ati- 
vos reais, que poderiam ser descontados da dívida financeira, para definir um 
conceito mais próximo do que seria o “patrimônio líquido” do setor público. É 
isso que explica o porquê de as privatizações não terem sido consideradas 
como receita para efeito da apuração do déficit público - exceção feita do trata- 
mento conferido à parte da receita de venda das empresas de telefonia, trata- 
das como concessão e computadas como uma outra receita qualquer. 

No Brasil, de um modo geral, a recomendação técnica de não incluir as 
privatizações na receita vem sendo seguida desde 1991, quando, no contexto 
das negociações com o FMI para a obtenção de um crédito stand-by, em de- 
zembro daquele ano, o Memorando Técnico de Entendimento estabeleceu 
que as NFSP seriam calculadas ”... como a soma da variação líquida no saldo 
da dívida pública interna, mais a variação na base monetária, mais o financia- 
mento externo líquido ... mais as receitas líquidas, ao valor de face, proveni- 
entes da privatização de empresas públicas”. 

A razão de expurgar a privatização da apuração do déficit público está li- 
gada ao próprio objetivo do que se pretende avaliar com o cálculo deste, que é 
o impacto do setor público sobre a demanda agregada. Quando um governo 


9 Para uma apresentação contábil que combina os conceitos das CN com o cálculo das necessi- 
dades de financiamento, ver Werneck (1988). 
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investe em uma empresa, ele exerce um certo impacto sobre a demanda, esti- 
mulando a economia. Já quando se privatiza uma empresa, há um ativo finan- 
ceiro que é transferido da conta de uma aplicação do comprador para a conta 
do governo, sem outros efeitos econômicos. No primeiro caso, há efeitos rele- 
vantes sobre os fluxos econômicos. No segundo, simplesmente um estoque fi- 
nanceiro passa de um agente - privado - para outro - o governo. Por isso, en- 
tende-se que os investimentos afetam o déficit público, e as privatizações, não. 
O problema é que, se o déficit público for interpretado como sendo a varia- 
ção da dívida líquida - no sentido de que, se esta variou, é porque as contas fis- 
cais geram um resultado diferente de zero -, a privatização deveria implicar 
um superávit fiscal. Por isso, o BC considera o efeito da privatização na variação 
da dívida pública, para chegar ao valor das NFSP, como veremos a seguir. A va- 
riação - “delta” - da dívida líquida do setor público (DLSP) é então dada por 


ADLSP = NFSP - Privatizações + Outros ajustes patrimoniais (2.13) 


onde o símbolo A indica variação. Note-se que, quando a privatização é utili- 
zada para abater dívida pública, não há impacto sobre as NFSP e o valor de 
ADLSP, ceteris paribus, é negativo. Se os recursos da receita de venda de uma 
estatal são gastos, por sua vez, as NFSP são pressionadas - pois a privatização 
não é considerada receita e a despesa afeta o déficit -, mas o efeito disso sobre 
a dívida é compensado pela privatização e o resultado é que a dívida fica 
constante, apesar de se verificar um déficit. 

O outro componente da fórmula (2.13) é representado pelos outros ajus- 
tes patrimoniais, que afetam o valor da dívida, sem estarem ligados à ocor- 
rência de um déficit. Um exemplo disso foi a capitalização do Banco do Brasil 
no primeiro governo de Fernando Henrique Cardoso, na segunda metade 
dos anos 1990, para cobrir prejuízos anteriores do banco, por um valor da or- 
dem de 1% do PIB. A capitalização fez aumentar a dívida registrada, mas não 
exerceu nenhum impacto sobre a demanda agregada, o que fez o governo in- 
terpretar que o fato não representava um déficit público, mas apenas o regis- 
tro de uma dívida associada a déficits antigos e não assumidos no seu devido 
momento. Na equação (2.13), o reconhecimento dessas dívidas antigas - jor- 
nalisticamente denominadas de “esqueletos” - na forma de “passivos ocul- 
tos” (“hidden liabilities”) implica aumentar a DLSP, sem afetar as NFSP. 

Note-se que, de um modo geral, tanto a privatização como os outros ajus- 
tes são fenômenos de tipo “uma vez e para sempre” (“once-and-for-all”), pois 
em algum momento se esgotam, mas no Brasil foram particularmente impor- 
tantes na segunda metade da década de 1990. 

Entre os outros ajustes se encontram também variações patrimoniais de- 
correntes de mudança no valor de um estoque financeiro herdado do passa- 
do. Por exemplo, quando há uma desvalorização cambial e o governo tem dí- 
Vida contratada em moeda estrangeira, o valor da dívida pública expressa na 
moeda nacional aumenta (ADLSP > 0), mesmo que as contas públicas estejam 
em equilíbrio (NFSP = 0). 
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O saldo líquido acumulado no tempo dessas duas variáveis - privatiza- 
ção e outros ajustes - representa um ajuste patrimonial líquido. A dívida re- 
sultante dos sucessivos déficits medidos pelas NFSP é denominada de “dívi- 
da fiscal”. Portanto, o cálculo das NFSP, isto é, o déficit público “acima da li- 
nha”, é obtido como resíduo, invertendo os termos de (2.13), o que gera a ex. 
pressão descrita no já citado Memorando Técnico do FMI, computando tam- 
bém os outros ajustes de patrimônio: 


NFSP = ADLSP + Privatizações - Outros ajustes patrimoniais (2.14) 


Para poder calcular o resultado de (2.14), é preciso conhecer: a) a variação 
da DLSP, em função dos dados informados ao BC pelo sistema financeiro; b) 
a receita de privatização do período, quando existir; e c) a existência de ou- 
tros ajustes patrimoniais, se for o caso. Obtidas as NFSP e descontando a des= 
pesa de juros, chega-se então ao resultado primário. 


GLOSSÁRIO 


Dívida líquida do setor público: Soma consolidada dos valores da dívida lí- 
quida do Tesouro, INSS e Banco Central, dos estados e municípios e das 
empresas estatais junto ao: a) sistema financeiro público e privado; b) se- 
tor privado não financeiro e c) resto do mundo. 


Ajuste patrimonial: Resultado da diferença entre, de um lado, ajustes, 
como o reconhecimento de dívidas do setor público geradas no passado 
e que já tinham produzido impacto macroeconômico ao serem reconhe- 
cidas; e, de outro, os efeitos do processo de privatização: receitas de ven- 
da e transferências de dívidas para o setor privado, que diminuem a dí- 
vida pública. 

Dívida fiscal líquida: Diferença entre a dívida líquida do setor público e o 
ajuste patrimonial. 


Necessidades de financiamento do setor público - NFSP (conceito nominal): 
Resultado da variação da dívida fiscal líquida. 


Necessidades de financiamento do setor público (conceito operacional): Dife- 
rença entre as NFSP nominais e a atualização monetária incidente sobre 
a dívida líquida do setor público. 


Necessidades de financiamento do setor público (conceito primário): Diferença 
entre as NFSP no conceito nominal e as despesas de juros nominais inci- 
dentes sobre a dívida líquida do setor público, calculadas pelo critério 
de competência e descontada a receita de juros relativa à aplicação das 
reservas internacionais. 
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As críticas às NFSP 


As NFSP, como critério de avaliação da política fiscal, têm sido objeto de 
uma série de críticas.!" A mais importante delas é que as estatísticas fiscais 
deveriam captar todos os elementos que afetam a situação patrimonial do 
setor público. Isso implicaria computar, no passivo, itens como o valor pre- 
sente do déficit atuarial associado aos compromissos futuros da previdência 
social; e, no ativo, entre outros, as ações das empresas estatais, os recursos mi- 
nerais de propriedade da União ou os imóveis de propriedade do governo. 

Intuitivamente, essa tese tem um lado algo sedutor. Note-se, por exem- 
plo, que quando ocorre uma privatização destinada ao abatimento de dívida 
financeira, a dívida líquida do setor público, da forma em que esta é medida, 
cai e, portanto, nesse sentido estrito, a situação do setor público “melhora”. 
Um indivíduo, entretanto, que venda um apartamento e com isso quite uma 
dívida, dificilmente terá grandes motivos para comemorar, já que, com o can- 
celamento simultâneo de um ativo e de um passivo, o seu patrimônio líquido 
continuará sendo o mesmo. É natural, portanto, que se procure construir um 
agregado mais abrangente para aferir a situação do setor público. 

O problema, como salientado pelos próprios Blejer e Cheasty na coletá- 
nea citada, é que a eventual incorporação desses conceitos a uma contabilida- 
de mais ampla do setor público estaria longe de ser trivial, do ponto de vista 
operacional. Por exemplo, que taxa de desconto se deveria utilizar para ava- 
liar o valor presente do déficit atuarial do sistema previdenciário? Se a taxa 
de juros se modificasse, o déficit público - se fosse medido pela variação do 
patrimônio líquido do setor público - seria altamente volátil, pois o passivo 
previdenciário passaria por grandes oscilações. 

Analogamente, no caso dos ativos citados, cabe levantar algumas ques- 
tões. Por exemplo, se o Brasil computasse as ações das empresas estatais no 
cálculo do déficit público, o déficit público poderia ter se transformado em 
um superávit, antes do crack das bolsas no final de 1997, na fase de boom do 
mercado acionário, caso o ativo da Telebrás - ainda uma empresa estatal, na 
época - “engordasse” por conta disso, aumentando o patrimônio líquido do 
setor público? E como fazer com a contabilização das reservas de petróleo, na 
presença de oscilações do preço deste? Para citar um caso extremo, um país 
como a Venezuela, cuja relação reservas de petróleo /receita tributária é mui- 
to superior à do Brasil, poderia passar em poucos meses de um déficit da or- 
dem de 10% do PIB, para um superávit de igual magnitude, apenas porque o 
preço do petróleo deu um salto. E, por último, como fazer com a contabiliza- 
ção de ativos que não sejam facilmente valorados, como as empresas não co- 
tadas em bolsa? É justamente devido a esse tipo de problemas que, apesar das 
críticas que lhe são feitas, as NFSP continuam sendo usadas como o indicador 
fiscal por excelência na maioria dos países. 





10 Para uma apresentação das diferentes posições em torno do assunto, ver a coletânea de Ble- 
jer e Cheasty (1991). Existe disponível tradução em português com o título “Como medir o dé- 
ficit público”, publicada pela STN em 1999. 
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O resultado do governo central 



























Já tratamos das estatísticas desagregadas do IBGE e da contabilidade agre- 
gada das NFSP. Para completar o panorama das estatísticas das contas pú- 
blicas brasileiras, falta tratar apenas das contas “acima da linha” do gover- 
no central, conforme apuradas pela SPE/STN .M Há dois conceitos relevan- 
tes, acerca deste ponto. O primeiro é o da “execução financeira”; o segundo, q 
das “necessidades de financiamento” do governo central. 

A execução financeira do Tesouro foi o “embrião” da contabilidade ofi- 
cial “acima da linha” do governo central. A verificação de que o resultado do 
governo central divulgado pelo BC diferia - às vezes substancialmente = 
do resultado da execução financeira fez a STN aprimorar sua contabilidadee, 
mesmo continuando a divulgar a execução financeira, criar a estatística das 
necessidades de financiamento. As três principais diferenças deste conceito 
fazendo abstração de outras de menor importância -, em relação ao da execy= 
ção financeira, são as seguintes: 


º A contabilização da receita é a do conceito de apropriação da Secretaria 
da Receita Federal, baseado nos Documentos de Arrecadação da Recei- 
ta Federal (Darfs) - e não o efetivo ingresso de recursos à conta única do 
Tesouro. Isso decorre de que a receita captada pelos Darfs diminui a dí- 
vida líquida do governo central, mesmo que ainda não tenha sido re- 
passada ao Tesouro, enquanto a receita da execução financeira capta 
apenas aquilo que de fato já foi repassado ao mesmo. Essa diferença 
pode ser expressiva quando há muitos pagamentos de tributos feitos 
no final do mês. 


º A contabilização da despesa não financeira toma como conceito relevante 
para efeito das necessidades de financiamento o pagamento efetivo, isto 
é, o registro da etapa de pagamento, mediante saque na conta do Te- 
souro Nacional. Na contabilidade da execução financeira, uma liquida- 
ção financeira a cargo de um ministério, por exemplo, é rotulada como 
despesa, mesmo que consista apenas em uma autorização para que o 
ministério saque da conta do Tesouro. Já na contabilidade das necessi- 
dades de financiamento, os recursos só são computados como gasto 
quando o ministério de fato transfere os mesmos para a conta de quem 
é beneficiado pelo pagamento. 


º A contabilização dos encargos - despesa financeira - nas necessidades 
de financiamento é feita pelo critério de competência, enquanto a execu- 
ção financeira do Tesouro computa-os pelo critério de caixa. 


HM Ao leitor interessado em conhecer mais detalhes sobre a contabilidade do governo central, 
sugere-se consultar o trabalho, minuciosamente explicativo, de Carvalho (1997), que é uma 
das referências mais completas sobre o assunto. 
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Asnecessidades de financiamento do governo central correspondem, por 


sua vez, ao resultado das necessidades de financiamento do Tesouro, acresci- 
do das seguintes rubricas: 


e Receitas e despesas do INSS. 


e Déficit primário do Banco Central, correspondente às despesas admi- 
nistrativas deste, líquidas de receitas próprias (até 1997, não captado 
nas estatísticas oficiais desagregadas “acima da linha”). 


Isto posto e descontando o gasto com juros, tem-se o resultado das necessida- 
des primárias de financiamento - que, sendo negativas, indicam a existência de 
superávit primário -, no conceito “acima da linha”. A diferença entre esse valore o 
resultado primário das NFSP referente apenas ao governo central, “abaixo da li- 
nha” ou “critério BC”, é ajustada através de uma rubrica denominada “discrepân- 
cia estatística” ou “erros e omissões”, que capta a existência de eventos que afetam 
a dívida do governo central, mas que não foram captados pelas estatísticas desa- 
gregadas disponíveis. Trata-se, portanto, de fatores que, de alguma forma, tive- 
ram efeito fiscal, porém não foram identificados (ver Quadro 2.1).!2 





QUADRO 2.1 
O resultado “acima da linha” do governo central 


|. Receita total 

|.1. Receita do Tesouro e Banco Central 

1.2. Receita do INSS 

Il. Transferência a estados e municípios 

Ill. Receita liquida (1 — Il) 

IV. Despesas não financeiras 

IV.1. Pessoal 

IV.2. Benefícios previdenciários 

IV.3. Abono salarial e seguro-desemprego 

IV.4. Despesas assistenciais da Lei Orgânica da Assistência Social 
[V.5. Subsídios e Subvenções 

[V,6. Relacionamento Tesouro Nacional/Banco Central 

IV,7. Outras despesas correntes e de capital (OCC) 

V. Resultado primário “acima da linha” (HH — IV) 

VI. Discrepância estatística (erros e omissões) 

VII. Resultado primário “abaixo da linha” (critério BC = V + VI) 
VII. Juros 

IX. Necessidades de financiamento (VIII - VII) (a) 





(a) Se IX for entendido como resultado fiscal, com sinal invertido ao das necessidades de financiamento (cujo sinal 
positivo indica déficit), então o resultado de IX é (VII — VIII). 





20 procedimento é análogo ao que ocorre no balanço de pagamentos (BP) com a diferença en- 
tre, de um lado, a variação de reservas, e, de outro, a soma das contas-correntes e de capital, di- 
ferença essa refletida na conta de “erros e omissões”. No Brasil, nos últimos anos, a este 
elemento somou-se a contabilização de efeitos fiscais associados a Itaipu, que afetam o resulta- 
do apurado pelo BC, mas não o do Tesouro. 
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DÉFICIT NOMINAL VERSUS DÉFICIT OPERACIONAL 


Em meados de 1997, o Governo deu a entender que deixaria de divulgar as estatísticas 
referentes ao déficit operacional. O argumento usado era que "em face da queda da inflação, 
não mais se justifica o uso de um conceito criado para adaptar a contabilidade pública aos 
tempos de alta inflação; agora, temos que adotar o conceito da quase totalidade dos países, 
que é o déficit nominal”. Apesar do caráter lógico e aparentemente irrefutável do argumento, 
algumas vozes se levantaram contra a ideia, que em função das reações negativas foi tempo- 
rariamente arquivada. Quais foram, na época, algumas das objeções de quem se opunha ao 
abandono do conceito operacional? Vamos tentar entender isso. Supondo certas hipóteses 
simplificadoras — nível de atividade constante, inflação estável etc. —, a diferença entre as 
necessidades de financiamento nominal (FN) e operacional (FO), em relação ao PIB (Y), pode 
ser expressa pela equação 


(FN—FO)/Y =D ,.m/M t+ m=Do/Yoln/(1 +) 


em que D é a dívida interna no final do ano, x a inflação anual — constante —, T refere-se ao ins- 
tante final de um período te o símbolo (-1) indica defasagem. Por que a maioria dos países uti- 
liza o conceito nominal para medir o déficit? O quadro explica isso, aplicando a equação a situa- 
ções hipotéticas em que a dívida interna é de 3 e, alternativamente, de 30% do PIB e a infla- 
ção anual é 1 e 10%. No Brasil, no começo do Plano Real, a dívida interna era da ordem de 30% 
do PIB. 

Note-se que, no argumento de que “quase todos os países usam o déficit nominal”, os 
países costumam estar na situação do quadrante superior direito — dívida expressiva, mas in- 
flação baixa, situação típica de países como Estados Unidos ou Alemanha — ou inferior es- 
querdo — inflação alta, com dívida baixa — do quadro. Nossa vizinha Argentina estava na épo- 
ca da paridade 1 dólar vs 1 peso em uma situação extrema como a do quadrante superior es- 
querdo — inflação próxima de zero e dívida interna pequena. Portanto, tais países não tinham 
os seus déficits nominais “engordados” pela combinação de inflação alta — 10%, em termos 
internacionais, é algo elevado — e dívida importante, como era o caso do Brasil, cujo déficit 
nominal, devido à variação dos preços, era aumentado em torno de 2% do PIB, nos primeiros 
anos do Plano Real em relação ao resultado operacional. O principal argumento contra o aban- 
dono do déficit operacional era então que o Brasil tinha que usar um “termômetro” diferente 
porque, de fato, encontrava-se em uma situação particular. 


Diferença entre os déficits nominal e operacional, na presença de diferentes 
níveis de inflação e de relação dívida interna/PIB (% do PIB) 





Divida interna (% PIB) 














Inflação anual 1 0,0 0,3 


(%) 10 0,3 2,1 
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Em 1998, contudo, na perspectiva de que a inflação no ano fosse da ordem de apenas 
2%, similar à dos países industrializados, essa controvérsia desapareceu, o déficit nominal 
assou a ser usado por todos como o indicador fiscal por excelência e o Banco Central deixou 
de divulgar mensalmente o resultado do déficit operacional, na sua nota informativa distribuí- 
da regularmente para a imprensa, sem que ninguém tenha questionado o mérito de tal deci- 
são. O Banco Central, porém, continuou a calcular internamente o resultado operacional e a 
divulgar o dado em algumas publicações. Em um quadro de inflação baixa, de qualquer forma, 
as NFSP operacionais deveriam ser uma simples curiosidade dos livros de história econômi- 
ca, como registro de um período específico da economia brasileira. 


e emma 


Sugestão de leitura para o aluno: Ramalho (1997) apresenta os diversos con- 
ceitos de déficit público existentes no Brasil em meados dos anos 1990. 


Leituras adicionais para o professor: Werneck (1988) apresenta uma excelen- 
te estrutura contábil para entender a contabilidade pública nos anos 1980. A 
coletânea de Blejer e Cheasty (1991) é uma referência obrigatória no debate 
internacional acerca das virtudes e limitações da contabilidade do déficit pú- 
blico sugerida pelo FMI. 


QUESTÕES 


1. Explique por que a relação entre o déficit nominal e o PIB é uma função 
direta da inflação. 


2. Assuma uma relação dívida pública/PIB de 0,30, um estoque da dívida 
indexado ao nível de preços, PIB real e preços inicialmente estáveis e défi- 
cit operacional nulo. Para quanto aumenta a dívida pública, a preços de 
dezembro, como percentagem do PIB medido a preços médios do ano, se 
a inflação a partir do mês de maio - inclusive - passa a ser de 2% ao mês, 
mantidas as demais hipóteses? Avalie a dívida de dezembro usando o ín- 
dice de preços centrado no final do ano, correspondente à média geomé- 
trica dos índices de preço de dezembro e janeiro. (Sugestão: calcule um 
índice médio de preços do ano, tendo como base dezembro do ano ante- 
rior = 100.) 


3. Imagine uma situação na qual, ao longo do tempo, apesar da queda da in- 
flação, a diferença entre as NFSP no conceito nominal e as NFSP operacio- 
nais aumenta. Qual pode ser a explicação para isso? 


4. “O déficit público corresponde a uma despoupança do governo.” Quais 
são as falhas desse raciocínio? 


5. Por que é mais razoável considerar como receita “acima da linha”, dimi- 
nuindo as NFSP, a arrecadação resultante de uma concessão que gera 
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para os vencedores desta a necessidade de fazer pagamentos mensais a 
governo ao longo de 30 anos, do que adotar o mesmo tratamento no casg 
do pagamento de uma única parcela, no ato de assinatura do contrato de 
concessão? 


- Suponha que um governo planeje ter um gasto de 900 e uma receita de 


1.000 unidades monetárias - não importa aqui definir a moeda. Supoi 
ainda que existam duas hipóteses acerca do uso do superávit fiscal: 


a) abater dívida pública, ou 
b) comprar ações de uma empresa. 


O que acontece com as NFSP, em cada um dos dois casos? 


- Suponha que um governo venda uma empresa estatal e, com a receit; 


recebida, construa um hospital. O que acontece com as NFSP? Qual é 
racionalidade do critério adotado? 


“O uso do conceito operacional não elimina as distorções associadas à in- 
flação em um ambiente inflacionário: um mesmo valor do déficit opera- 
cional pode estar associado a significados reais completamente diferen- 
tes, em diferentes situações.” Explique, dando um exemplo. 


- A afirmação final da questão anterior poderia ser válida, mesmo em uma 


situação de inflação nula, em que os déficits operacional e nominal são 
idênticos entre si? Explique. 


Explique por que uma melhora fiscal associada a um aumento de impos- 
tos não eleva a poupança doméstica no mesmo valor do incremento da 
poupança do governo. 





PARTE TI 


Finanças Públicas no 
Brasil: 1980/2010 











CAPÍTULO 3 


O Estado e as Empresas Estatais 
no Desenvolvimento Econômico 


“50 anos em 5.º 
(Palavra de ordem do governo Juscelino Kubitschek, em favor 
do crescimento econômico.) 


“A atual preponderância do Estado na economia brasileira não é o resulta- 
do de um esquema cuidadosamente concebido. Decorre, em grande parte, de 
numerosas circunstâncias que, em sua maioria, forçaram o governo a intervir 
de maneira crescente no sistema econômico do país.” 

(Kerstenetzky, Baer e Villela, 1973, página 883) 


Em seu extenso e clássico estudo sobre as empresas estatais brasileiras, pu- 
blicado em 1983 pela Cambrige University Press dos Estados Unidos e intitu- 
lado Brazil State-owned entreprises: a case study of the State as entrepreneur, Tho- 
mas Trebat conclui que “poucas vezes o Estado brasileiro tomou conta de em- 
presas privadas saudáveis, preferindo ao invés disso investir nos “espaços 
vazios”: siderurgia, petróleo, minério. Muitos casos de nacionalização de em- 
presas privadas nos setores básicos - i.e., telecomunicações e eletricidade - 
ocorreram depois de que o setor privado se mostrou incapaz de se expandir 
em linha com as exigências do desenvolvimento” (página 64). 

O que levou o Estado a ter uma participação na economia como a que teve 
no Brasil até a década de 1980? Este livro não é sobre desenvolvimento, nem 
sobre a economia brasileira. Entretanto, uma obra sobre as finanças públicas 
brasileiras ficaria incompleta se não incluísse um capítulo específico sobre as 
empresas estatais e o seu papel no desenvolvimento da economia ao longo de 
algumas décadas. É justamente o que se pretende fazer aqui. No Capítulo 4, 
iremos ver como essa expansão das empresas estatais foi acompanhada de 
sistemas contábeis longe do ideal para o acompanhamento das contas públi- 
cas; e no Capítulo 14 iremos abordar a privatização. Antes disso, porém, va- 


mos analisar o papel das empresas estatais ao longo das décadas de 1950 a 
1970. 
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O CARÁTER NÃO PRECONCEBIDO 

DA PARTICIPAÇÃO DO ESTADO NA ECONOMIA 
Como diz a segunda frase do início do capítulo, a expansão da participação 
do Estado nas atividades econômicas no Brasil não decorreu de uma atitude. 
deliberada do Estado com vistas a ocupar o espaço do setor privado. Em ne- 
nhum momento a maior intervenção do Estado teve a intenção de instalar q) 
socialismo no Brasil. Pelo contrário, o objetivo foi consolidar o sistema capitas 
lista no país. | 

A maior intervenção do Estado foi de certo modo inevitável, tendo em 
vista: a) a existência de um setor privado relativamente pequeno; b) os desa- 
fios colocados pela necessidade de enfrentar crises econômicas internacio- 
nais; c) o desejo de controlar a participação do capital estrangeiro, principal 
mente nos setores de utilidade pública e recursos naturais; e d) o objetivo de 
promover a industrialização rápida de um país atrasado. 

O processo de industrialização do Brasil deu-se a partir do modelo de 
substituição de importações, marcado pela proteção ao mercado local e pela 
intervenção do Estado na economia. O “Estado Desenvolvimentista” não 
apenas assumiu o papel de planejador do processo de industrialização, como 
também investiu diretamente em setores considerados estratégicos para o 
desenvolvimento industrial brasileiro, com destaque para a infraestrutura - 
principalmente, estradas, energia e telecomunicações. 

A produção direta estatal decorreu da incapacidade e/ou desinteresse do 
setor privado em investir em setores marcados pela necessidade de vultosos 
recursos e com longos prazos de maturação dos investimentos. A criação da 
Companhia Siderúrgica Nacional (CSN) em 1942 foi um exemplo: só depois 
de várias tentativas fracassadas de indução de criação de uma siderurgia pri- 
vada é que o Estado acabou tendo que arcar com o investimento. Outro exem- 
plo importante diz respeito à deterioração dos serviços telefônicos no Rio de 
Janeiro e São Paulo no início dos anos 1960, quando a estatização revelou-se 
inevitável, tendo em vista o alto montante de investimentos requeridos e a di- 
ficuldade de mobilizar recursos privados em uma situação de eia de ca- 
pitais quase inexistente e um setor empresarial ainda incipiente.! 

Vale destacar também a existência de setores nos quais fatores tecnológicos 
e/ou de mercado apontavam para o monopólio como a estrutura de mercado 
mais apropriada - os chamados “monopólios naturais” - e onde a propriedade 
estatal colocava-se como uma solução para o problema de regulação. Sendo as- 
sim, o objetivo não foi uma ampliação deliberada da intervenção do Estado em 
detrimento do setor privado, mas, sobretudo, a ocupação de espaços “vazios” 


! Registre-se, a propósito, o reconhecimento de Roberto Campos - insuspeito de ser favorável 
às empresas estatais - nas suas memórias, constatando o fracasso na tentativa de conseguir re- 
cursos privados para a compra da Light and Power: “O vulto da transação, mais de US$ 90 mi- 
lhões, num mercado de capitais quase inexistente, e com a pouca densidade do nosso 
capitalismo na época, tornava difícil a mobilização de recursos” (Campos, 1994, p. 520). 
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correspondentes a atividades essenciais para o desenvolvimento econômico e 
ara o fortalecimento do próprio setor privado. A época em que a industriali- 
zação do país se tornou uma prioridade, o setor privado brasileiro não estava 
em condições de arcar com as enormes necessidades de infraestrutura do país 
ou de investir nas indústrias tecnologicamente mais sofisticadas, como petro- 
uímica, siderurgia e equipamento de transportes. 

Em linhas gerais, pode-se dizer que a maior intervenção do Estado na 
economia brasileira teve como seu principal objetivo a complementação da 
ação do setor privado com vistas ao desenvolvimento do país. 


O ESTADO NA ECONOMIA BRASILEIRA: CRONOLOGIA 


Os anos pré-1930 


Ainda que se reconheça que nesse período a intervenção do Estado tenha 
sido importante para o posterior desenvolvimento industrial, não houve ne- 
nhum planejamento neste sentido. 

Até o século XVIII, a intervenção estatal era mínima, tendo em vista a fal- 
ta de interesse de Portugal pelo Brasil até o século XVIII. A falta de um maior 
controle estatal propiciou o desenvolvimento de um certo setor privado com 
orientação comercial, o que pode estar na origem do fato de, historicamente, 
o capitalismo brasileiro ter se revelado mais pujante que o de outros vizinhos 
da América Latina. De qualquer forma, a situação modificou-se com a desco- 
berta de ouro no século XVIII, quando a metrópole passou a controlar mais 
de perto a colônia. 

Com a vinda da Corte portuguesa para o Brasil no início do século XIX, 
aumentou o interesse no desenvolvimento da colônia. Dentre as principais 
ações estatais no início do século XIX, destacou-se a fundação do primeiro 
Banco do Brasil, em 1808. Além disso, o Estado introduziu alguns instrumen- 
tos regulatórios como a fixação de tarifas e a isenção e incentivos fiscais. 

À circunstância de a monarquia portuguesa ter sido obrigada a se deslo- 
car para a colônia explica por que ela se revelou mais sensível em relação à 
importância da promoção do desenvolvimento local, comparativamente 
à sua congênere espanhola, que na maioria dos países da América Latina se 
comportou durante um longo tempo de maneira meramente predadora. 

À principal atividade econômica na época era a agricultura. Os principais 
objetivos do governo eram a expansão da atividade agrícola; a preservação 
de boas relações com o capital estrangeiro; e a estabilidade econômica. 

Em relação ao apoio à agricultura, destacavam-se os esforços de evitar ci- 
clos agudos do café que se traduziram na política de preços mínimos para o 
produto. Em 1906 foi assinado pelos três principais produtores de café - São 
Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais - o convênio de Taubaté, pelo qual os go- 
vernos dos estados se engajaram em esquemas de preços mínimos e de con- 
trole da produção. 


66 FINANÇAS PÚBLICAS ELS R 


Quanto à indústria, esta era ainda muito incipiente, com 70% da prod 
ção manufatureira sendo composta por têxteis, vestuário e alimentos em 
1919. Apesar do processo de industrialização ainda não ser uma prioridade 
da política econômica, já havia a adoção de tarifas de importação com o obje.. 
tivo de proteger a produção manufatureira local. O Estado tinha também 
uma atuação importante nos setores de infraestrutura, onde as externalida-. 
des justificavam os investimentos estatais nas atividades portuária, de nave- 
gação e saneamento. 

Os primeiros investimentos em um sistema básico de transportes e utili 
dades públicas ficaram sob a responsabilidade do capital estrangeiro. Entres 
tanto, a intervenção do Estado foi essencial, à medida que garantia uma ren. 
tabilidade mínima para os investimentos estrangeiros. As ferrovias, por 
exemplo, foram construídas a partir de grandes fluxos de capital inglês, en: 
quanto os investidores recebiam garantias do Estado em termos de taxa mí 
ma de retorno sobre o investimento. 

A progressiva estatização das ferrovias no início do século XX decorrey 
do fato de que a política do governo de garantias de rentabilidade transfor- 
mou-se em um peso insustentável sobre o seu orçamento. Um outro fator que 
explicou o aumento da intervenção estatal, tanto nas ferrovias quanto em ou- 
tros serviços de utilidade pública, foi o controle governamental das tarifas, 
Ao fixar tarifas para os serviços de utilidade pública, o governo tinha que 
conciliar considerações sobre as taxas de rendimento que seriam adequadas 
para o investidor privado, com a preocupação de cobrar tarifas consideradas 
socialmente justas para os usuários. Ao longo do tempo, essa segunda preo- 
cupação adquiriu importância crescente. Assim, as tarifas controladas refle- 
tiam-se em taxas de rendimento consideradas baixas para as empresas priva- 
das garantirem a expansão e manterem adequadamente a rede ferroviária. 
Com o governo cada vez menos propenso a garantir a taxa de lucratividade, a 
estatização gradual tornou-se um desfecho natural. 













A década de 1930 


A crise de 1930 marca uma verdadeira mudança de mentalidade no compor- 
tamento dos governos brasileiros. A partir de então, a industrialização con- 
verteu-se crescentemente em uma preocupação e uma prioridade das autori- 
dades. Os entraves às transações comerciais com o exterior, principalmente 
no que diz respeito às importações, resultante da guerra e da depressão dos 
anos 1930, foram um importante impulso à industrialização. A impossibili- 
dade de obtenção de importações levou ao reconhecimento da necessidade 
de uma diversificação industrial como condição para atenuar a vulnerabili- 
dade externa, o que estimulou o crescimento da indústria local substituidora 
de importações. 

Ao longo da década de 1930, a ação do Estado manifestou-se na expansão 
dos instrumentos regulatórios, como controle de preços básicos - água, ele- 
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tricidade, gasolina, outros -, na determinação de tetos para as taxas de juros, 
na criação de autarquias e na proteção à indústria local. 

Neste período, a União assumiu a responsabilidade, anteriormente dos 
estados, pela sustentação dos preços do café, o que significou que pela pri- 
meira vez o governo federal se engajava diretamente na fixação de preços e 
no controle da produção de um setor da economia. 

Em 1931, foi introduzido o controle do câmbio, com o objetivo de racionar 
as divisas e cujo efeito indireto foi a proteção do setor industrial. Paralelamen- 
te, o Estado expandiu significativamente seu poder regulatório com a criação 
de autarquias que, em colaboração com os produtores, regulavam a produção, 
os preços e financiavam a construção de armazéns gerais, entre outros. 

O período foi marcado também pela adoção de novos mecanismos de inter- 
venção no sistema de preços. Em 1934, por exemplo, foi promulgado o Código 
das Águas, que conferia ao governo o poder de fixar tarifas de eletricidade, que 

arantissem uma rentabilidade máxima de 10% sobre o capital investido. 

Finalmente, em 1937, foi também criada a carteira de crédito agrícola e in- 
dustrial do Banco do Brasil, o que significou a oferta de empréstimos de pra- 
zo mais longo para estabelecimentos industriais, de grande importância para 
o desenvolvimento econômico do país. 


Os anos 1940 e 1950 


Esse período foi caracterizado pelo início da formação do setor produtivo es- 
tatal. Havia na época a preocupação em garantir o andamento do processo de 
industrialização, para o que era importante que não houvesse falta de insu- 
mos industriais, o que muitas vezes acontecia com o colapso das linhas de im- 
portação decorrente das crises externas - como havia ocorrido à época da 
grande depressão e das guerras. Em muitos casos, houve também uma justifi- 
cativa nacionalista para a criação das estatais, com o sentido de garantir o que 
se entendia então como sendo a segurança e a soberania nacional. 

Em 1942 foi criada a CSN, como já vimos, depois de contínuos fracassos em 
convencer o setor privado a assumir o investimento. A CSN tornou-se um sím- 
bolo do compromisso do governo com o desenvolvimento econômico, bem 
como foi o primeiro componente do setor empresarial público contemporâneo. 

Além da fraqueza demonstrada pelo setor privado em arcar com um pro- 
jeto de alta importância para o desenvolvimento industrial, outra motivação 
importante para a criação da empresa estatal esteve associada a motivos na- 
cionalistas, tendo em vista a convicção entre os militares de que uma empresa 
de aço nacional era importante em termos de segurança nacional, no contexto 
daqueles anos, marcados pela Segunda Guerra Mundial. 

Em 1942 também foi criada a Companhia Vale do Rio Doce (CVRD). Em 
1943, começou a funcionar a Fábrica Nacional de Motores (FNM), especiali- 
zada em peças para aviões, e a Companhia Nacional de Álcalis, produtora de 
barrilha e vidro. 
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Em 1952, surgiu o Banco Nacional de Desenvolvimento Econômice 
(BNDE), a partir do reconhecimento da fragilidade dos mercados de capitais 
privados e da intenção do Estado de fornecer financiamento de longo prazo e 
baixo custo, necessário para o desenvolvimento industrial. De fato, à época 
da formação da Comissão Mista Brasil-Estados Unidos (CMBEU), em 19517, 
tinha ficado clara a necessidade de um banco governamental de desenvolvi 
mento para dar conta dos projetos de modernização da infraestrutura previs: 
tos pelo Programa de Reaparelhamento Econômico. Assim, o BNDE - poste: 
riormente, BNDES - foi fundado com a finalidade de conceder financiamento 
para o programa de crescimento e modernização da infraestrutura do País, 
Todavia, entre as suas tarefas figuravam também o fomento e o financia: 
mento das indústrias pesadas e de certos setores agrícolas. 

Em 1953, foi criada a Petrobras com o objetivo de reduzir a vulnerabilid 
de do país aos choques externos, mas também visando à segurança nacionalk 
ao fortalecimento da soberania do país. Neste sentido, um ponto marcante na 
evolução e consolidação do sistema produtivo estatal foi uma forte aliança! 
entre tecnocratas e militares em favor da execução de um projeto nacional de 
desenvolvimento. 

Os anos 1950 presenciaram também a consolidação do pensamento de- 
senvolvimentista no Brasil, que representou a ideologia econômica de sus- 
tentação do projeto de industrialização como meio de superação do atraso e 
da pobreza. A máxima “50 anos em 5” do Presidente Juscelino Kubitschek 
ilustra bem os ousados objetivos do desenvolvimentismo. 

O Plano de Metas, implantado a partir de 1957, representou o primeiro 
grande esforço de planejamento pró-industrialização do país. O plano priori- 
zava o aprofundamento da estrutura industrial e a construção da infraestru- 
tura necessária para tal objetivo. Ao Estado caberiam os investimentos no se- 
tor de energia /transporte e em algumas atividades industriais básicas como 
siderurgia e refino de petróleo, além dos incentivos aos investimentos priva- 
dos para a expansão e diversificação da indústria de transformação, com ên- 
fase nos setores produtores de insumos básicos e bens de capital. O Quadro 3.1 
mostra os setores priorizados pelo Plano de Metas. 





QUADRO 3.1 
Investimentos previstos pelo Plano de Metas (1957/1961) 





Setores Participação no investimento total (%) 
Energia 43,4 
Transportes 29,6 
Indústrias básicas 20,4 
Educação 3,4 
Alimentação K$24 

Total 100,0 


Es minto ras Ce At CORA a a 
Fonte: Lessa (1983). 
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O esforço de investimentos foi calcado no chamado “ tripé”, composto pe- 
Jos capitais estatal, multinacional e privado nacional. O dois principais “pés” 
eram os investimentos estatal e multinacional. Neste sentido, houve uma for- 
te complementaridade entre os dois, com o Estado assumindo a responsabili- 
dade pelo investimento pesado em infraestrutura básica - energia e transpor- 
tes - e o capital estrangeiro, pelo investimento na indústria metal-mecânica. 
Ao capital privado nacional coube, principalmente, o investimento em seto- 
res de distribuição e fornecedores para as grandes empresas multinacionais - 
como a indústria de autopeças. 

Dentre os incentivos à ampliação do investimento privado destacaram- 
se: a) fácil acesso e condições favoráveis à obtenção de financiamento exter- * 
no; b) créditos de longo prazo com baixa taxa de juros; e c) reserva de merca- 
do interno para os novos setores industriais a serem criados. 

Os anos 1950 testemunharam também a difusão dos controles de preços. 
O controle das tarifas dos serviços de utilidade pública foi estendido e logo 
abrangia não apenas a energia elétrica, mas também a telefonia e o transporte 
público, entre outros. Alguns preços considerados básicos também passaram 
a estar sujeitos a controle, como os aluguéis, os preços de produtos alimentí- 
cios, a gasolina etc. O controle dos preços dos gêneros alimentícios era feito 
pela Comissão Federal de Abastecimento e Preços (COFAP), que mais tarde 
transformou-se na Superintendência Nacional de Abastecimento (SUNAB). 

Em relação às tarifas de utilidade pública, havia um interesse em man- 
tê-las em níveis baixos a fim de promover o crescimento industrial e subsi- 
diar o consumidor. Sendo assim, o Estado passou gradualmente a assumir a 
responsabilidade pelas atividades como a geração e distribuição de eletrici- 
dade, transporte público e telecomunicações. Isso explica em parte a criação, 
nos anos 1950, de empresas estatais como a Companhia Hidrelétrica do Rio 
São Francisco (CHESF), FURNAS, Centrais Elétricas de Minas Gerais (CEMIG) 
e, nos anos 1960, a Centrais Elétricas de São Paulo (CESP) etc. para fornecer a 
energia adicional necessária para a expansão da economia. Os investimentos 
estatais para a criação das hidrelétricas também justificaram-se pela geração 
de externalidades para o sistema econômico como um todo e pelo fato de o 
setor se caracterizar pela existência de economias de escala. 


A CONVIVÊNCIA DE DESENVOLVIMENTISTAS 
“LIBERAIS” E “NACIONALISTAS” 


| Emmeados do século XX, existiam duas vertentes básicas do pensa- 
— mento desenvolvimentista no setor público: a corrente não nacionalista 
“ou “liberal” e a “nacionalista” (Bielschowsky, 1988). 

— A primeira defendia uma intervenção do Estado apenas em último 
caso, privilegiando os investimentos privados, de capital estrangeiro 
U nacional. Ou seja, os que se incluíam nessa vertente acreditavam que 
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o Estado não deveria ocupar o espaço em que a iniciativa privada pu- 
desse atuar de forma mais eficiente. Como disse Roberto Campos em 
uma carta para Lucas Lopes, citada nas memórias do primeiro: “(...) Eu 
diria que, na medida do possível, o Estado deve ser predominantemente 
um manipulador de incentivos. Isto quer dizer que, tanto quanto possí- 
vel, ele deve agir por vias indiretas, exemplo: política de crédito, política 
fiscal, subvenções, tarifas etc., antes que por via de controles diretos, 
como racionamento de câmbio, licenças de importação, alocação de ma- 
térias-primas etc. No tocante a investimentos, o Estado deveria ser ape- 
nas um investidor pioneiro, que se retiraria de campo transferindo-se 
para outra atividade logo que terminada a fase pioneira, ou ainda um in- 
vestidor supletivo, que compensaria as ocasionais debilidades da inicia-. 
tiva privada” (Campos, 1994, página 319). 

A segunda vertente, cujo grande expoente foi o economista Celso 
Furtado, preconizava a estatização dos setores de infraestrutura e servi- | 
ços de utilidade pública, bem como de alguns segmentos da indústria de 
base, como a siderurgia. Havia por parte desta corrente um certo ceticis- 
mo quanto à possibilidade de o capital estrangeiro vir a desempenhar 
um papel importante na produção industrial brasileira ou se interessar a 
longo prazo pelo desenvolvimento do país. A recusa da U.S. Steel ao 
convite do Presidente Vargas para que investisse no Brasil permanecia 
na memória dos desenvolvimentistas nacionalistas. O lento crescimento | 
dos setores de energia e transportes, que os liberais associavam ao con- 
trole das tarifas, na visão dos nacionalistas, demonstrava a necessidade || 
de intervenção e planejamento estatal nos setores de infraestrutura | 
como essencial ao desenvolvimento industrial. Vale ressaltar que, para | 
os nacionalistas, o capital estrangeiro era bem-vindo nos demais setores | 
industriais. O Comandante Lúcio Meira, um desenvolvimentista nacio- 
nalista, por exemplo, teve um papel importante na atração das grandes 
empresas multinacionais automobilísticas no Plano de Metas. O que ha- 
via era uma prescrição de controles sobre as multinacionais, principal- 
mente em relação à remessa de lucros, tendo em vista o seu impacto po- | 
tencial negativo sobre o Balanço de Pagamentos. 


Os anos 1960 e 1970 


Ao longo das décadas de 1960 e 1970, o setor público prosseguiu ampliando à 
sua participação direta no setor produtivo a fim de ocupar os “espaços vaz 
zios” da estrutura industrial. Neste sentido, continuou sendo fundamental à 
forte aliança entre militares e tecnocratas. No mundo, este período também 
marca o auge da participação estatal na economia. 

Entre as razões específicas do período para a expansão das empresas estar 
tais no Brasil, encontram-se: a) a política de inflação corretiva de meados dos 
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anos 1960, que aumentou a disponibilidade de recursos; b) o “efeito- 
composição”, associado ao fato de que as estatais atuavam nos setores que li- 
deravam o crescimento na época, ligados à expansão da taxa de investimen- 
to; c)a abundante oferta de recursos dos organismos multilaterais; d) a proli- 
feração do processo de criação de subsidiárias a partir de uma “estatal-mãe”; 
e e) a liberdade administrativa das empresas para contratar e pagar salários 
elevados. 

No início da década de 1960 foi criada a holding Eletrobras. Em 1972, foi a 
vez da Telebrás. O período também foi marcado pela diversificação das ativi- 
dades das grandes empresas estatais, com a criação de subsidiárias por parte 
da Petrobras e da CVRD, por exemplo. Nos anos 1960, a queda de qualidade 
dos serviços telefônicos, por sua vez, resultou na estatização do sistema. 

O Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento (II PND) foi lançado em 
1974. Em um momento de início da crise mundial com o primeiro choque de 
petróleo, o bloco de investimentos do II PND garantiu a continuidade de al- 
tas taxas de crescimento real do PIB até o final da década de 1970. O principal 
objetivo era promover o desenvolvimento dos setores produtores de insu- 
mos básicos e de bens de capital, que apesar das iniciativas anteriores ainda 
permaneciam pouco desenvolvidos. 

A ideia era completar o processo de substituição de importações, tor- 
nando o país menos vulnerável aos choques externos. É importante ressal- 
tar, porém, que também havia uma preocupação com o aumento das expor- 
tações. Ou seja, o ganho em termos de divisas seria duplo: i) uma “econo- 
mia” de dólares com a redução das necessidades de importações; e ii) um 
aumento da geração de moeda forte com a expansão das vendas externas, 
decorrente de uma pauta mais sofisticada, com uma maior participação de 
bens intermediários. 

O Il PND representou o auge da intervenção pública através das empre- 
sas estatais e também se constituiu no início da crise do setor produtivo esta- 
tal. À desaceleração do crescimento decorrente do primeiro choque do petró- 
leo (1973), o governo brasileiro respondeu com o lançamento de um ousado 
programa de investimentos estatais. Isto significou inicialmente um aumento 
expressivo do valor importado e, consequentemente, da necessidade de gera- 
ção de divisas, o que foi viabilizado pelo aumento do endividamento externo 
do Brasil. 

O grande montante de investimentos sob a responsabilidade do sistema 
Eletrobras, da Petrobras, da Siderbrás, da Telebrás e de outras empresas pú- 
blicas representava o pilar do plano, tanto por sua função estratégica quanto 
Por suas encomendas que geravam vários projetos de investimento junto ao 
setor privado. O objetivo era manter o investimento estatal nas áreas clássicas 
de infraestrutura econômica e serviços públicos (energia, transportes e comu- 
Nicações), desenvolvimento social (saúde, educação e seguridade social) e os 
Setores previamente transformados por lei em monopólios do Estado (extra- 
São e refino de petróleo), enquanto ao setor privado caberia a responsabilida- 
de exclusiva por toda a indústria manufatureira. 
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As empresas estatais foram os principais instrumentos utilizados para 
manutenção da estratégia de “crescimento com endividamento” (“growth 
cum-debt”): seu acesso ao crédito interno foi restringido, o que as induziu à 
captação externa e, consequentemente, ao aumento do seu passivo. Além dis. 
so, com objetivos anti-inflacionários, as tarifas públicas passaram a ser reajus- 
tadas abaixo da inflação. Houve, também, como resultado da deterioração d 
receita tributária e da tentativa de redução do déficit público, um esforço d, 
contenção de gastos orçamentários, que se refletiu em uma redução significa: 
tiva dos aportes de capital às empresas estatais. 

O II PND foi bem-sucedido no que diz respeito aos ganhos de dólares no 
comércio exterior. Castro e Souza (1985) calcularam o ganho de divisas des 
corrente dos investimentos deslanchados pelo II PND - ver Tabela 3.1. 

Ao tratarmos do processo de privatização, porém, iremos discutir oss 
nais de exaustão desse modelo de desenvolvimento. 


ao qe e rir ae cai 
TABELA 3.1 
Ganhos de divisas derivados dos programas setoriais (US$ milhões) 








Petróleo Metais não Papel e Produtos Fertilizantes Produtos Total 

ferrosos celulose  siderúrgicos + químicos 
1981 1.052 22 90 149 354 1.029 2.696 
1982 1.903 139 170 79 218 1.210 3.719 
1983 2.351 366 188 363 308 1.308 4.884 


1984 4.404 353 378 636 325 1.307 7.403 





Fonte: Castro e Souza (1985). 


A DUPLA FACE DA EMPRESA ESTATAL 


Uma questão extremamente complexa e polêmica diz respeito à ava- 
liação do desempenho das empresas estatais. Como medir o nível de efi- 
ciência de uma entidade que é ao mesmo tempo uma empresa e um ins- 
trumento de política econômica do governo? 

Como sabemos, pela lógica empresarial, uma firma capitalista 
deve visar ao maior nível de lucros possível, com um nível mínimo de | 
custos. Entretanto, ao longo da formação e consolidação do sistema | 
produtivo estatal, o que se viu foi que, em grande medida, as empresas 
estatais tiveram que abrir mão de sua ótica privada em favor dos obje- 
tivos nacionais, como o crescimento econômico e a estabilização ma- 
croeconômica. Recorrentemente, as empresas praticaram reajustes de 
suas tarifas abaixo da inflação ou forneceram insumos subsidiados a 
setores considerados estratégicos ao projeto nacional de desenvolvi- - 
mento. Da mesma forma, a concessão de empréstimos subsidiados por | 


pai a 
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parte dos bancos estatais a determinados setores também refletiu polí- 

| ticas de alocação decididas pelo governo. 

"| Nosanos 1970, as empresas estatais foram os principais instrumen- 
“tos utilizados para a manutenção da estratégia de “crescimento com 

" endividamento” (Cgrowth-cum-debt”): seu acesso ao crédito interno foi 

restringido, o que as induziu à captação de recursos no exterior e, con- 
“sequentemente, ao aumento do seu passivo. Na crise da dívida externa 

é “iniciada com a moratória mexicana de 1982, as empresas estatais foram 
uma fonte importante de captação de divisas - para o que contribuiu o 

| aprofundamento das restrições de acesso ao crédito interno -, princi- 

EL palmente tendo em vista a redução ainda maior da captação privada, 

Naa ue já vinha se retraindo expressivamente desde o final da década de 
970. 

“A combinação de alto endividamento e redução real das receitas 

) “operacionais — em razão das contenções tarifárias - acabou refletin- 

“do-se em uma redução significativa da capacidade de autofinancia- 











+ investimento. 
K Tudo o que foi dito é importante para demonstrar que a dificuldade 
k enfrentada pelas empresas estatais nos anos 1980 e 1990 - que culminou 
no processo de privatização - não decorreu, necessariamente, de uma 
| falta de eficiência destas firmas. O problema é que indicadores objetivos 
— como a evolução da receita operacional, o nível de lucros e custos não 
+ conseguem captar as implicações do uso das empresas estatais como 
| instrumento de política econômica, que decorre de sua “face” estatal. 
Ou seja, critérios de lucratividade máxima e crescimento podem ir con- 
tra as metas sociais, tais como maximização de emprego e oferta de insu- 
mos baratos às indústrias estratégicas. Ao longo de sua história, os siste- 

* mas produtivo e financeiro estatal subordinaram o seu funcionamento a 
objetivos sociais mais amplos. 





AS RAZÕES DA ESTATIZAÇÃO 


Os motivos clássicos 









Como se pode avaliar a participação do Estado na economia brasileira? Resu- 
Midamente, as principais justificativas para a intervenção do Estado podem 
ser classificadas como: a) a falta de “apetite” do setor privado para entrar em 
algumas áreas; b) a existência de setores caracterizados por apresentar econo- 
mias de escala; c) a presença de externalidades; d) motivos políticos /naciona- 
listas; e e) o controle de áreas com recursos naturais escassos. Vejamos estas 
questões mais de perto. 
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Em primeiro lugar, em muitos países em desenvolvimento, o Estado teve. 
que assumir a responsabilidade por investimentos diretos nas áreas de infraes- 
trutura, serviços de utilidade pública e indústrias de base, com o objetivo de 
promover a industrialização e considerando a incapacidade do setor privado 
para arcar com os projetos específicos de desenvolvimento. Uma manifestação 
particular da debilidade do setor privado doméstico em países em desenvolvi. 
mento foi tradicionalmente a existência de um pequeno e ineficiente mercado 
de capitais. Sendo assim, o Estado agiu investindo diretamente nos setores es-. 
tratégicos ao crescimento, ou canalizou os recursos obtidos via tributação, em- 
préstimos externos, imposto inflacionário, ou mediante outras fontes, para q 
setor privado, para que este investisse em áreas prioritárias. 

Em segundo lugar, a intervenção direta do setor público justificou-se em, 
setores caracterizados pela existência de economias de escala, nos quais em 
razão de condições técnicas, a produção eficiente requeria uma redução do 
número de firmas e consequente aumento nas escalas de produção. Sendo as- 
sim, as empresas públicas expandiram-se naqueles setores em que a escala de 
produção era importante. Os setores de dps elétrica, telecomunicações e 
aço enquadravam-se inicialmente neste grupo.? 

Em terceiro lugar, a intervenção estatal ocorreu em muitos casos em seto- 
res geradores de externalidades positivas para o sistema econômico como 
um todo, como transportes, através da construção de rodovias - embora, nes- 
te caso, por meio do governo diretamente e não de empresas estatais. 

A maior intervenção estatal também decorreu de motivos nacionalistas, 
associados à necessidade de garantia de segurança/soberania nacional. Fi- 
nalmente, a necessidade de controle de áreas de recursos naturais escassos - 
como o setor de petróleo - foi outra justificativa para uma ação mais direta do 
Estado. 


O paralelo com outros países 


A partir do final da Segunda Guerra Mundial (1945) o panorama internacio- 
nal passou a ser marcado por uma significativa ampliação da intervenção do 
Estado na economia. A intervenção deste novo Estado keynesiano-desenvol- 
vimentista ocorria de duas formas principais. Por um lado, nos países mais 
desenvolvidos, destacou-se neste período o desenvolvimento do Estado do 
Bem-Estar (Welfare State) que representou uma expressiva expansão dos ser- 
viços sociais, com destaque para educação, saúde e infraestrutura urbana, 
Por outro, principalmente nos países menos desenvolvidos, destacou-se a 


2 Com o passar do tempo, porém, a realidade foi se modificando e em alguns casos a presença 
estatal deixou de ser essencial para a produção de bens e serviços desses setores, seja por mu- 
danças tecnológicas que impediram a continuidade do monopólio - como no caso das ligações 
internacionais após a introdução do call back de faturamento no exterior - ou pelo amadureci- 
mento do setor privado. 
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ação crescente do Estado no sentido de complementar o sistema produtivo, 
via: a) investimento direto em setores estratégicos para o desenvolvimento 
da economia, principalmente no que diz respeito ao fornecimento de insu- 
mos básicos e à constituição dos setores de infraestrutura; b) planejamento 
do desenvolvimento econômico, com a explicitação de metas setoriais a se- 
rem atingidas; e c) apoio financeiro a setores considerados estratégicos em 
dificuldades financeiras. A intervenção direta do Estado no setor produtivo 
representava uma relação de complementariedade entre os capitais do Esta- 
do e do setor privado, onde as empresas estatais eram utilizadas como instru- 
mentos de política econômica, visando o apoio à acumulação de capital do 
sistema como um todo. d 
A participação direta do Estado em diversas atividades econômicas foi, 
em linhas gerais, uma característica comum da maioria dos países em desen- 
volvimento, principalmente daqueles que buscaram um processo rápido de 
industrialização. Tendo em vista o nível de atraso em vários setores da econo- 
mia, o Estado transformou-se em um agente econômico ativo, assumindo 
uma variedade de papéis, com destaque para os de produtor e financiador 
dos esforços de crescimento econômico. 


As especificidades brasileiras 


À ação crescente do Estado na economia brasileira decorreu de uma série de 
fatores: a) a necessidade de solucionar os problemas de Balanço de Pagamen- 
tos; b) o objetivo de controlar as atividades de empresas estrangeiras, princi- 
palmente no setor de utilidades públicas e exploração de recursos naturais; e 
c) a priorização de um projeto de industrialização acelerado de uma econo- 
mia atrasada. As grandes estatais no Brasil ocuparam espaços vazios associa- 
dos a setores estratégicos para o desenvolvimento econômico desejado e cujo 
investimento era caracterizado pelo alto nível de capital, baixo retorno e lon- 
go prazo de maturação, o que os tornava pouco atraentes para a iniciativa 
privada. 

Apesar de ter seguido uma tendência comum a outros países em desen- 
volvimento, a intervenção direta estatal no Brasil apresentou algumas pecu- 
liaridades que explicam seu melhor desempenho até o final da década de 
1980, em comparação com outras nações. 

Em primeiro lugar, o próprio tamanho e crescimento do mercado brasi- 
leiro permitiu às estatais intensivas em capital obter economias de escala que 
não seriam obtidas em países em desenvolvimento menores. 

Em segundo lugar, a existência de um governo autoritário limitou o po- 
der dos sindicatos dentro das estatais e eliminou o poder do Congresso de su- 
Pervisionar-lhes as operações. Além disso, houve uma concentração de esfor- 
Sos no sentido de realizar o projeto de industrialização. Neste ponto cabe fa- 
Zer uma ressalva, tendo em vista que em outros países da América Latina que 
também tiveram governos autoritários, as empresas estatais não apresenta- 
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ram um desempenho semelhante ao brasileiro. Isto se explica, em parte, pelo 
fato de não ter havido um viés nacionalista / desenvolvimentista tão forte por 
parte dos militares dos outros países como houve no Brasil. De fato, a forte 
aliança entre militares e tecnocratas com o objetivo de desenvolvimento in- 
dustrial acelerado do país explica, em parte, o sucesso do Estado Desenvolvis 
mentista no Brasil. Outros governos militares da América Latina revelaram 
ter uma maior afinidade com o liberalismo econômico e as atividades primá- 
rio-exportadoras, que com o planejamento e a industrialização. 

Entre os demais fatores importantes para o relativamente bom desempe- 
nho das estatais no Brasil encontravam-se uma grande disponibilidade inter- 
na de tecnocratas e administradores capazes e bem-treinados; e a confrança 
da comunidade financeira internacional, o que aumentou o fluxo de financia- 
mento externo às empresas estatais. 

O modelo de expansão das atividades estatais no Brasil levou a um cre 
mento da burocracia “fora” do governo, isto é, na órbita da chamada adm; 
nistração indireta (institutos quase autônomos, fundos e fundações), isto 
para não mencionar a órbita das próprias empresas estatais. Houve uma ten-, 
dência crescente de aumento da importância das agências descentralizadas 
na condução da política econômica do governo. O total do emprego público 
mais do que triplicou entre 1950 e 1973, crescendo de 1 milhão para mais de 
3,5 milhões. O crescimento do emprego foi particularmente rápido nas agên- 
cias descentralizadas, incluindo as empresas estatais, em todos os níveis de 
governo. Enquanto apenas 20% de todos os empregados públicos no Brasil 
trabalhavam em agências descentralizadas em 1950, a participação tinha au- 
mentado para 40% em 1973. O número de autarquias e fundações dentro da 
esfera do governo federal expandiu-se de 140 em 1970 para 170 em 1975. O 
número ainda mais expressivo foi o de crescimento das empresas estatais fe- 
derais: de 48 em 1960, para 87 em 1969 e 185 em 1979 (Trebat, 1980). 

Além disso, houve uma tendência de rápida diversificação das atividades 
das grandes empresas estatais mediante a criação de subsidiárias, como ocor- 
reu com a Petrobras, que passou a investir nas áreas de petroquímica e fertili- 
zantes. 

Também foi relevante a ampliação dos instrumentos regulatórios ao lon- 
go do tempo, como controles cambiais, fixação de tarifas, barreiras alfande- 
gárias, subsídios, controles de preço etc. 

Por último, cabe registrar que, no caso brasileiro, a ocorrência de take over 
de empresas privadas quebradas foi relativamente modesta. 


OS DIVERSOS PAPÉIS DO ESTADO 


O Estado brasileiro interveio de diversas formas a fim de contribuir para O 
aumento dos investimentos na economia: a) mediante a concessão de subsf- 
dios ao setor privado; b) financiando os esforços de investimento privado em 
setores estratégicos; c) investindo diretamente em setores de infraestrutura é 
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utilidade pública; e d) funcionando como importante fonte de demanda para 
o setor privado (Werneck, 1969). A expansão do número de empresas estatais 
reflete estas diversas atribuições: de 1968 a 1974 foram criadas 231 novas fir- 
mas. Nesse processo de expansão, o Estado atuou como regulador, como fi- 
nanciador e como agente produtor. 


O papel regulador 


A tradição do Estado como regulador do sistema econômico remonta ao mo- 
delo anglo-saxão tradicional, pelo qual cabe ao Estado estabelecer e exigir o 
cumprimento de normas de comportamento mediante leis antitruste e de 
agências que assegurem uma conduta competitiva e a regulação dos monopó- 
lios naturais. Além disso, através do manejo das políticas fiscal e monetária, o 
Estado deve controlar as flutuações econômicas e influenciar a distribuição de 
renda e a direção do crescimento. Quando necessário, cabe também ao Estado 
influenciar de forma indireta, mediante o mercado, a alocação de recursos. 

O Estado desenvolvimentista perseguiu vários objetivos ao longo de sua 
existência, sempre tendo como meta a superação do atraso mediante o proce- 
so de industrialização. Alguns dos mais importantes foram: a) limitar as im- 
portações; b) diversificar as exportações; c) reduzir o consumo de petróleo; 
d) desenvolver fontes domésticas de energia; e) encorajar o desenvolvimento 
agrícola; f) proteger firmas domésticas; e g) promover a transferência de tec- 
nologia avançada. 

Para atingir estes objetivos destacou-se o papel regulador do Estado, que 
inclui as funções clássicas de alocação, estabilização e distribuição, imple- 
mentadas mediante uma variedade de instrumentos tradicionais: políticas 
monetária, fiscal e creditícia; políticas de comércio e exterior e cambiais; con- 
trole de preços etc. 

O marco do controle dos preços, da produção e do comércio exterior por 
parte do Estado data do início do século quando os governos estaduais come- 
çaram a implementar programas de garantia de preços mínimos para o café, 
com o objetivo de controlar seus níveis de produção. Após a Grande Depres- 
são dos anos 1930, a garantia de preços mínimos para o café passou a ser de 
responsabilidade do governo federal, simultaneamente a um aumento da 
abrangência dos programas de apoio com a inclusão de produtos como o açú- 
car, o sale a madeira. A adoção de controles cambiais e de importações veio a 
complementar o conjunto de instrumentos reguladores, com um papel fun- 
damental no que diz respeito à proteção do mercado doméstico. 

A partir da década de 1930 foi introduzido o sistema de controle de pre- 
gos dos serviços de utilidade pública, ocasionalmente incluindo os aluguéis e 
alimentos da cesta básica. Na década de 1970 alguns produtos industriais bá- 
Sicos também passaram a ter seus preços sob controle do Estado, mediante a 
ação do Conselho Interministerial de Preços (CIP). Outra atribuição do go- 
verno federal, que permanece até hoje, é a fixação do salário mínimo. 





78 FINANÇAS PÚBLICAS ELSEVIER 


O sistema de incentivos fiscais e de linhas de crédito subsidiadas forneci- 
dos às empresas privadas foi importante para estimular o investimento nas 
áreas mais atrasadas do país, bem como para promover as exportações e a 
agricultura. As agências governamentais também intervinham no sentido de 
afetar as decisões privadas mediante sua autoridade para fixar tarifas, preços 
e salários, e para aprovar os pedidos de licença de exportação, isenções de im- 
postos de importação e compras de tecnologia estrangeira. 

As medidas regulatórias agiam no sentido de mudar os preços relativose,. 
desta forma, manipular o comportamento das decisões privadas. No Brasil. 
muitos controles sobre preços, produção e comércio exterior datam das déca- 
das iniciais do século XX, mas no período pós-1964 o uso de regulações'de to- 
dos os tipos expandiu-se, o que aumentou significativamente o impacto da: 
ação do Estado e levou à proliferação de agências para dar conta das medidas: 
regulatórias. f 


O papel de órgão financiador 


A evolução da intervenção do setor público no sistema financeiro brasileiro 
esteve associada a vários fatores: a) seu papel importante em atividades ban- 
cárias comerciais e de desenvolvimento; b) as reformas dos anos 1960, que ti- 
nham como objetivo modernizar o mercado de capitais brasileiro; e c) a cres- 
cente importância dos programas de crédito subsidiados nos anos 1970. 

Dentre as principais mudanças implantadas pelas reformas dos anos 
1960, destacaram-se: a) a introdução de um sistema de correção monetária 
para proteger as transações financeiras dos efeitos dos níveis altos de infla- 
ção; b) as novas regras e regulamentações para as instituições financeiras, 
para melhorar o acesso das firmas brasileiras ao financiamento e à capitaliza- 
ção; e c) um sistema de financiamento habitacional. 

Uma forma importante de ação do Estado na economia brasileira tem 
sido a de financiador do processo de crescimento. No âmbito do projeto na- 
cional de desenvolvimento, a ação do conjunto de instituições financeiras es- 
tatais visava a incentivar o desenvolvimento de setores estratégicos, para os 
quais não havia fontes privadas de financiamento adequadas. 

As principais instituições financeiras estatais são o Banco do Brasil, cria- 
do em 1808, com um papel importante na concessão de crédito agrícola e 
apoio às exportações; a Caixa Econômica Federal (CEF), criada em 1861 e que 
tem como função principal o financiamento do setor de habitação; e o já men- 
cionado BNDES, criado em 1952. 


3 Para uma discussão mais extensa sobre estes tópicos, ver Baer, Newfarmer e Trebat (1976) e 
Kerstenetzky, Baer e Villela (1973). 
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Durante a atuação do Banco do Brasil, muitos empréstimos à agricultura 
foram significativamente subsidiados, sendo remunerados a taxas de juros 
reais negativas. Atualmente, o Banco do Brasil continua tendo um papel fun- 
damental na concessão de crédito à agricultura. 

A CEF com o Banco Nacional de Habitação (BNH) formavam o Sistema 
Nacional de Habitação (SNH) criado pela reforma institucional de 
1964/1966, cujo principal objetivo era fornecer o crédito para a compra de 
moradia, caracterizado por um longo prazo de maturação. Após a extinção 
do BNH, a CEF permanece sendo a principal fonte de crédito para habitação 
até os dias de hoje. 

O atual BNDES foi criado pela Lei nº 1.628 de 1952, com o nome de BNDE, * 
a fim de financiar a formação da infraestrutura essencial ao aprofundamento 
do processo de industrialização brasileiro. Sendo a principal e praticamente 
única fonte de financiamento a investimentos de longo prazo no Brasil, tem 
participado ativamente de todas as fases do desenvolvimento nacional. 

Desde a sua criação até o início dos anos 1960, o BNDE concentrou seus fi- 
nanciamentos nos setores de transporte, energia e siderurgia. A partir de mea- 
dos da década de 1960, a instituição diversificou suas atividades, ampliando 
sua área de atuação, aumentando o financiamento ao setor privado. A partir de 
1974, o BNDE constituiu-se no principal instrumento de execução do Segundo 
Plano Nacional de Desenvolvimento (Il PND), que promoveu o maior esforço 
de modificação estrutural na economia brasileira desde o Plano de Metas. Nes- 
ta fase, observou-se um aumento da participação dos financiamentos aos seto- 
res de bens de capital e insumos básicos nos desembolsos totais. 


O papel de produtor 


Ao final da década de 1970 havia cerca de 700 empresas estatais, das quais 
aproximadamente 250 eram federais; 360 estaduais; e 100 municipais. 

Em 1974, uma pesquisa mostrou que dentre as 5.113 maiores sociedades 
anônimas, mais de 39% de seus patrimônios líquidos pertenciam a empresas 
públicas, 18% a empresas estatais e 43% a empresas privadas nacionais. As 
empresas estatais controlavam 16% das vendas totais, as multinacionais 28%, 
e as firmas privadas nacionais, 56% do total. 

O levantamento da FGV sobre as 500 maiores empresas no Brasil em 
1990, antes da intensificação da privatização, incluiu 80 empresas estatais - 
federais, estaduais e municipais - ver Tabela 3.2. Os dados mostram que o 
Estado empresário brasileiro concentrava-se, principalmente, nas áreas de 
mineração, infraestrutura e serviços de utilidade pública, onde as empresas 
estatais eram responsáveis por parte considerável do faturamento e do patri- 
mônio líquido das empresas do setor incluídas na lista das 500 maiores.* Em 





4 No total, as 80 maiores empresas estatais respondiam por 37% da receita bruta das 500 maio- 
Tes e 64% do patrimônio líquido. 
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relação à indústria de transformação, houve uma participação estatal impor. 
tante nos setores de produtos de metalurgia e químicos. Na indústria siderúr. 
gica, por exemplo, a CSN, a Usiminas e a Companhia Siderúrgica Paulista: 
(Cosipa) dominavam o setor. Na indústria química, a Petrobras era a princi. 
pal empresa brasileira, dominando a exploração, o refino do petróleo e com 
crescente participação na distribuição de gasolina. No setor de mineração, as. 
estatais eram dominantes, tendo sob seu controle 86% do patrimônio líquido 
total das 500 maiores empresas brasileiras. A principal empresa estatal do ses 
tor era a Companhia Vale do Rio Doce (Dain, 1986). 





TABELA 3.2 
Participação das 80 maiores empresas estatais 
nas 500 maiores empresas - 1990(a) 


Número de empresas 








Receita Patrimônio 
Bruta (%) Líquido (%) Públicas Federais Públicas Estaduais Privadas 
Agricola 1,5 13,8 1 - 10 
Indústria 36,9 54,8 29 20 339 
Extrativa Mineral 88,6 85,7 3 - 15 
Metalúrgica 48,2 65,0 9 - 30 
Química 24,1 42,4 1 - 45 
SIUP 98,8 99,4 6 19 2 
Outras 0,1 0,1 - 1 247 
Serviços 39,0 80,0 26 a n 
Comunicações 98,2 96,7 18 — 2 
Outros 30,0 76,9 8 4 69 
Total 37,2 63,6 56 24 420 + 





(a) Inclui estatais federais, estaduais e municipais. 


Fonte: Pinheiro e Giambiagi (1994), Tabela 1, com base no dado das 500 maiores empresas do país da Fundação 
Getulio Vargas (revista Conjuntura Econômica). 





O BRASIL E O CRESCIMENTO DA ECONOMIA MUNDIAL 


Durante algumas décadas, o Brasil foi, nos estudos sobre desenvolvimento, um verdadeiro 
paradigma, estudado com interesse e inspirador de outros países que tentaram adotar traços 
das políticas adotadas pelo país na época. Data de então a proliferação de “brasilianistas” em 
diversas universidades dos países desenvolvidos, ou seja, de acadêmicos que se especializa- 
vam em estudar e difundir o conhecimento acerca da realidade econômica, política e social 
brasileira. 

Nas décadas de 1950, 1960 e 1970, a participação do Brasil no PIB mundial cresceu de 
forma importante. É claro que o crescimento econômico em si foi favorecido por se tratar de 
uma época relativamente próspera, colnparativamente à que veio posteriormente: se o mun- 
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5 cresce, é mais fácil para qualquer país crescer, assim como uma época de crise da econo- 

mia mundial torna mais difícil esse objetivo. Tão relevante quanto a expansão da economia 
brasileira, porém, foi o fato de ela ter se dado a taxas significativamente superiores às da eco- 
nomia mundial. Entre 1950 e 1980, enquanto esta crescia a uma média de 4,3% a.a., o Brasil 
expandia-se a uma taxa média anual de 7,4%. 

* Fimportante lembrar esse fato, porque muitas vezes pode-se passar a impressão de que as 
príticas a esse modelo de desenvolvimento — baseado na substituição de importações, no fecha- 
mento da economia e em uma forte presença do Estado nas atividades produtivas —, feitas nos 
“anos 1980, desqualificam os esforços anteriores de industrialização. Na verdade, a expressão 
nais adequada para definir a situação é a de um “esgotamento” desse modelo. Fundamentalmen- 
“te, ao se diminuir ao mínimo o coeficiente de importações, verificou-se que a fonte de dinamismo - 
representada pela substituição de importações tinha “secado”, enquanto a crise fiscal impedia o 
Estado de desempenhar o papel que tivera no passado (para uma listagem dos problemas do pa- 
«drão de desenvolvimento seguido até então, ver Moreira, 1999). O reconhecimento acerca da ne- 
cessidade de adotar um novo estilo de desenvolvimento se acentuou nos anos 1980, com as 
comparações desfavoráveis do pífio desempenho da economia brasileira na época, com o extra- 
ordinário desenvolvimento dos países asiáticos. Estas tinham adotado o chamado “desenvolvi- 
mento para fora”, com muito mais ênfase à promoção de exportações do que à substituição de 
importações. De qualquer forma, sem negar a existência de heranças negativas desse processo — 
como a dívida externa ou algumas grandes obras de validade duvidosa — o fato é que o “desenvol- 
vimentismo” imperante durante décadas no Brasil provou ser, até o final dos anos 1970, bastante 
exitoso. 


Taxas de crescimento econômico (% a.a.) 








Periodo Taxas de crescimento médias (% a.a.) 








Brasil A. Latina 






Mundo 




















1951/1960 14 5,1 4,2 (a) 


1961/1970 6,2 5,7 41 
1971/1980 8,6 5,5 3,9 
1981/1990 15 LO 3,1 








(a) Fonte: Maddison, A. “Economic growth in the west — the tweentieth century”, Fund, M. Y., 
1964, p. 28. Estatística referente à média dos 12 países mais desenvolvidos na época. 
Fontes: Para o Brasil, IBGE. Para a América Latina, Cepal. Para o mundo, International 
Financial Statistics Yearbook, a partir de 1960. 
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Sugestão de leitura para o aluno: Kerstenetzky, Baer e Villela (1973) apresentam 
uma excelente descrição cronológica dos acontecimentos que levaram ao expan- 
sionismo governamental no Brasil no século XX, desde antes da década de 1930. 






Sugestões de leitura para o professor: Baer, Newfarmer e Trebat (1976) e Tre- 
bat (1980) complementam a abordagem de Kerstenetzky, Baer e Villela 
(1973), com análises mais específicas sobre as empresas estatais. 
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QUESTÕES 


1. Você concorda com a afirmação de que “desde a sua origem, serviços pú- 
blicos básicos, como as telecomunicações e a energia elétrica, estiveram 
em mãos do Estado”? 


2. Qual das afirmações abaixo é verdadeira? 
a) as NFSP, em média, foram de 3,5% do PIB durante 1971/1980. 


b) apenas depois de diversas tentativas fracassadas de interessar o setor 
privado surgiu uma siderurgia brasileira estatal. 


c) a CSN foi criada na década de 1950. 


d) a década de 1960 foi marcada pela criação de grandes empresas esta- 
tais, como a Eletrobras e a Petrobras. 


3. Vocêconcorda com a seguinte afirmativa? “A ação do Estado brasileiro ao 
longo do processo de industrialização representou uma tentativa cons- 
tante de usurpar a iniciativa privada, levando à formação de um Estado 


rm 


“todo-poderoso”.” Justifique. 


4. Explique:“A intervenção direta do Estado na economia brasileira foi mais 
eficiente do que a ação estatal em outros países da América Latina.” 


5. A seguinte afirmativa está correta? “O aumento da intervenção estatal no 
Brasil, no século XX, deu-se em um momento de redução da participação 
do Estado no mundo.” Justifique. 





CAPÍTULO 4 


As Finanças Públicas 
Antes de 1980 


“Do que vocês estão falando? Para nós, na Colômbia, 20% ao ano é infla- 
ção zero.” 
(Senador colombiano, em um seminário internacional sobre a Co- 
lômbia, após ouvir uma série de expositores dando sugestões 
acerca de como reduzir a inflação daquele país para abaixo de 
20%.) 


“O Brasil desenvolveu durante algum tempo uma técnica eficaz de 'cres- 
cinflação' — crescimento com inflação — através da indexação generalizada.” 
(Roberto Campos, ex-ministro do Planejamento, em sua 
autobiografia.) 


À década de 1980 é conhecida no Brasil como a “década perdida”, em fun- 
ção da drástica redução das taxas de crescimento do PIB, no contexto de uma 
inflação que, na segunda metade da década, estava claramente assumindo 
ares de um processo hiperinflacionário, apenas truncado pela adoção de su- 
cessivos planos de estabilização. O elevado déficit das contas públicas esteve, 
na época, no centro do debate acerca das causas da alta inflação. Entretanto, 
algumas das raízes da crise dos anos 1980 foram plantadas nos anos anterio- 
res, ainda que os problemas fossem menos evidentes. Em parte, isso se devia 
a que, de fato, o panorama dos anos 1970 era mais favorável do que o que ca- 
racterizou o Brasil anos depois. Entretanto, em parte, a relativa tranquilidade 
dos anos 1970 - em termos da situação fiscal - se devia também ao fato de que 
inexistiam os mecanismos de aferição do desequilíbrio das contas públicas 
que estão disponíveis atualmente. 

Naquela época, não havia nada parecido com o conceito das NFSP e 
mesmo as contas do governo central eram um emaranhado muito difícil 
de acompanhar, a começar pelo fato de que muitas rubricas de gasto fica- 
vam de fora do orçamento aprovado pelo Congresso Nacional. Neste capí- 
tulo, procuramos dar uma ideia ao leitor de como era feita a política fiscal 
nos anos 1970 e de quais eram os assuntos em debate, antes de entrarmos 
na análise do período posterior a 1980, que irá nos tomar os próximos 
Cinco capítulos. 
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O PAEG 
























O Programa de Ação Econômica do Governo (PAEG) lançado em novembro 
de 1964 tinha como principal objetivo o controle do processo inflacionário, 
combinado com a retomada do desenvolvimento econômico, interromp 
no período 1962/1963.2 O PAEG constituiu-se em um programa de estab; 
zação que enfatizava a importância da recuperação das taxas de crescime 
da economia. Em outras palavras, o objetivo era combater a inflação de forma 
a não ameaçar o ritmo da atividade produtiva. E 

Para isso, o regime político que se instaurou em 1964, com um forte com 
teúdo centralizador, introduziu uma série de reformas estruturais visando; 
modernização e adequação dos mecanismos financeiros à situação econôm 
ca então vigente. 

Desde o início da década de 1960 observavam-se déficits públicos expre 
sivos e uma redução do grau de intermediação formal do sistema financeiro 
na economia brasileira. A aceleração inflacionária, iniciada no final dos anos 
1950, em um contexto institucional em que eram legalmente proibidas opera- 
ções financeiras com taxas de juros nominais superiores a 12% ao ano e cláu-! 
sulas contratuais que incorporassem mecanismos de correção monetária = 
que compensassem a deterioração do poder de compra da moeda -, dificulta- 
va não só o financiamento não inflacionário do déficit público, como também 
reduzia a capacidade de o sistema financeiro transferir recursos entre os vá- 
rios segmentos da economia. Isto levou o governo a promover um conjunto 
de reformas financeiras que passaram a ser implementadas a partir de mea- 
dos da década de 1960 e significaram uma profunda reestruturação institu- 
cional dos mercados monetário, financeiro e de capitais no Brasil. 


O PAEG 


O PAEG não foi apenas um programa clássico de estabilização, ten- 
do incluído também um conjunto importante de reformas que pavimen- 
taram o terreno para o crescimento econômico posterior. Além disso, | 
dentre seus principais objetivos estavam o combate às heterogeneidades | 
setoriais e regionais e a correção da tendência aos déficits crônicos do 
balanço de pagamentos, que resultava em um estrangulamento da capa- . 
cidade de importar. As principais características do plano foram: 


IA reforma tributária da época será tratada em detalhes no Capítulo 10. 
2 Ver Resende (1982) e Barbosa et alli (1990). 


AS FINANÇAS PÚBLICAS ANTES DE 1980 85 





Uma política de redução do déficit fiscal. 


Uma política tributária destinada a fortalecer a arrecadação e a com- 
bater a inflação, corrigindo as distorções de incidência e melhorando 
a orientação dos investimentos privados, bem como atenuando as 
desigualdades do sistema econômico. 


3. Uma política bancária visando a fortalecer o sistema creditício, ajus- 
tando-o às necessidades de combate à inflação e de estímulo ao in- 
vestimento. 


Uma política de investimentos públicos destinados a fortalecer a in- 
fraestrutura econômica e social do país. 


Uma política cambial e de comércio exterior com o fim de diversifi- 
car as fontes de financiamento e incentivar as exportações. 


Uma política de consolidação da dívida externa e de restauração do 
crédito do país no exterior, de modo que fossem aliviadas as pres- 
sões de curto prazo sobre o balanço de pagamentos. 


Uma política salarial compatível com a prioridade outorgada ao 
combate à inflação. 





A introdução da correção monetária 


O início da década de 1960 foi marcado pela instabilidade política, pela eleva- 
ção das taxas de inflação e por crescentes déficits do setor público. A elevação 
da inflação e a precariedade da máquina de arrecadação do Estado resulta- 
vam em elevados déficits fiscais, cuja principal forma de financiamento ainda 
era a expansão monetária, o que, por sua vez, pressionava os preços, consti- 
tuindo-se assim um círculo vicioso. 

De fato, como resultado da inflação não havia uma procura significativa 
pelos títulos do governo. O pequeno estoque de dívida pública que tinha se 
formado no Brasil a partir do final do século passado constituía-se da dívida 
resultante de colocações ou empréstimos compulsórios, como os bônus de 
guerra e os empréstimos para o reaparelhamento econômico. Dadas as condi- 
ções vigentes na economia brasileira, a variação de reservas e a fixação de li- 
mites ao redesconto e tetos para as operações do Banco do Brasil eram os úni- 
cos instrumentos de política monetária à disposição. O governo não conse- 
guia colocar seus títulos de forma voluntária, devido às limitações impostas 
pela lei de usura, que também impedia que a taxa de juros fosse suficiente 
para controlar o acesso ao redesconto. Até a criação do Banco Central, o con- 
trole da dívida pública era responsabilidade da caixa de amortização - uma 
espécie de secretaria do Tesouro Nacional da época -, órgão integrante do 
Ministério da Fazenda, que realizava estudos e executava os serviços relati- 





comb 
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vos à dívida federal interna e ao meio circulante, além de supervisionar e com 
trolar os atos praticados pelos agentes do Tesouro Nacional. o 

Ao lado de uma política fiscal contencionista, o PAEG viabilizou uma efe 
tiva política de dívida pública com a criação das Obrigações Reajustáveis dg 
Tesouro Nacional (ORTN), pela Lei nº 4.357 de 16/07/1964, que significoua 
introdução da correção monetária. Com isso, na prática, pôde-se contorna, 
a lei da usura - que proibia a fixação de taxas de juros nominais anuais acima 
de 12% -, permitindo então taxas de juros reais positivas nas transações 
nanceiras, condição fundamental para viabilizar a colocação de títulos públi 
cos. Isto representou uma sensível melhora das formas de financiamento dg 
Estado e permitiu o funcionamento de mecanismos de financiamento que 
não ficassem restritos ao curto prazo. 

A introdução da correção monetária viabilizou não apenas a criação d 
um mercado voluntário para os títulos públicos, mas também colabo 
para: a) a obtenção de recursos adicionais para a cobertura do déficit 
união; b) a redução da perda real de receita associada ao atraso no pagamento 
de débitos fiscais e c) o estímulo à poupança individual. 

Como resultado da falta de confiança generalizada nos papéis governas 
mentais, as ORTN foram, inicialmente, lançadas de forma compulsória e! 
como alternativa ao recolhimento de impostos federais. Através do Decres 
to-Lei nº 263, de 21/02/1967, o governo resgatou toda a dívida mobiliária an: 
terior às ORTN. Neste momento transferiram-se em definitivo para o Bancg 
Central as atribuições da caixa de amortização. 

Progressivamente, esse novo papel passou a ser demandado voluntarias 
mente pelo público até se tornar um importante instrumento de financiamens 
to do déficit do Tesouro Nacional. 

Assim, a introdução da correção monetária e o reordenamento financeiro! 
do governo nos anos 1960 viabilizaram um novo processo de formação de dí- 
vida pública no Brasil. Isto foi favorável ao saneamento das finanças públicas: 
e ao controle da liquidez, facilitando o combate à inflação, sem prejuízo da! 
execução de projetos prioritários, voltados para o crescimento econômico! 
acelerado do final dos anos 1960 e início dos anos 1970. Entretanto, também! 
era criado o caminho para o crescimento da dívida pública e para a generali 
zação do processo de indexação. 






















A reforma bancária e a criação do Banco Central do Brasil 


O governo desencadeou, a partir de meados dos anos 1960, um conjunto de 
reformas institucionais visando dinamizar o sistema financeiro nacional. O 
objetivo dessas reformas foi o de criar as condições para que esse sistema pus 
desse desempenhar com a máxima eficiência o seu papel de intermediação, 
facilitando a transferência de recursos dos setores superavitários para os des 


ficitários da economia. 
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- Em substituição à Superintendência da Moeda e do Crédito (SUMOC) - 
fundada em 1945 -, a Lei nº 4.595, de 31/12/1964, criou o Conselho Monetá- 
S rio Nacional (CMN) - um colegiado com amplos poderes para a formulação 


) das políticas monetária e financeira do governo - e o Banco Central do Brasil 
À (BC) - para executar e fiscalizar as decisões tomadas pelo CMN. 

r 

À 

; A ESTRUTURA DAS AUTORIDADES MONETÁRIAS 
ANTES DA LEI Nº 4.595 

l O principal objetivo da reforma bancária era consolidar as seguintes 
, " instituições, que operavam parcialmente como autoridade monetária, 
Ê " emum contexto de falta de coordenação das políticas monetária e fiscal: 
1 a A SUMOC - Criada em 1945, era o órgão controlador do sistema. 
) | Possuía as atribuições típicas de um banco central. Era responsável 


pela política cambial; fixava as taxas de juros dos bancos comerciais; 
- determinava os tetos e taxas de redesconto, estipulava o percentual 
- de depósitos compulsórios dos bancos; fiscalizava o registro de capi- 
- tais estrangeiros e coordenava o sistema financeiro. 


| 2. O BB - Nas suas funções de autoridade monetária, ele operava a 
carteira de redesconto - para crédito seletivo e de liquidez - e a cai- 
xa de mobilização bancária - como emprestador de última instân- 
cia. Como órgão executor da SUMOC, operava a Carteira de 
Câmbio e a Carteira de Comércio Exterior (CACEX). Como agente 
financeiro do Tesouro, o BB recebia a arrecadação tributária e ou- 
tras rendas da União e realizava pagamentos em nome dela. Além 
disso, como banco do governo, podia realizar operações de crédito 
ao Tesouro, supostamente por antecipação de receitas em cada 
exercício fiscal. Ademais, o BB era o responsável pelo serviço de 
compensação de cheques e era depositário das reservas voluntá- 
rias dos bancos comerciais. 


3. O Tesouro Nacional, que era o órgão autorizado a emitir papel- 
moeda e amortizá-lo através da caixa de amortização. 


No comando geral do sistema estava o Conselho da SUMOC constituído 
pelo ministro da Fazenda; pelo presidente do BB; pelo diretor executi- 
vo da SUMOC;; pelos diretores da carteira de câmbio; CACEX e cartei- 
ra de redescontos do BB e pelo presidente do BNDES. 





j Por falta de estrutura própria do BC, o BB - que era o banco comercial ofi- 
; Cial além de agente do Tesouro Nacional - continuou funcionando também 
Como autoridade monetária, tendo em vista que permaneceu como o deposi- 
tário das reservas voluntárias dos bancos privados, bem como prestador de 
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serviço de compensação de cheques do sistema, nivelando automaticamente 
suas reservas através da conta movimento do BACEN, o que lhe dava na prá. 
tica poder de emissão de moeda. A partir de então a execução de curto prazo 
da política monetária ficou sob responsabilidade do BC e do BB, sendo homo. 
logada pelo CMN. 

Ao BACEN caberiam exclusivamente aquelas funções típicas da autor 
dade monetária, como a emissão de moeda; a execução de serviços do meio. 
circulante; a concessão de redesconto e empréstimos a instituições financej 
ras; o recolhimento de depósitos bancários voluntários e compulsórios; a fis- 
calização de instituições financeiras e a realização de operações de mercado 
aberto. d 

Na prática, entretanto, houve algumas distorções quanto aos objetivos 
iniciais da reforma bancária. As inovações que ocorreram buscavam atende 
necessidades imediatas e muitas delas acabaram por desvirtuar o espírito di 
reforma do sistema iniciada com a Lei nº 4.595. Uma das principais disfuns 
ções que se acabou delineando foi uma certa perda de eficácia dos instrumens 
tos convencionais de controle da política monetária. 


A EVOLUÇÃO DO PAPEL DA SUMOC 


Na década de 1940, a principal função da SUMOC foi a reorganiza- 
ção e regulamentação do sistema bancário, com atuação limitada na área 
de câmbio, principalmente no controle de capitais externos. 

Na década de 1950, a SUMOC passou a enfatizar o controle da ex- 
pansão monetária e creditícia, visando sobretudo disciplinar a expansão 
creditícia do BB. Essa função era dificultada pela quase inexistência dos 
mecanismos clássicos de controle: o redesconto, o compulsório e as ope- 
rações de mercado. O primeiro não era controlado pela SUMOC e o se- 
gundo tinha efeito desfavorável, pois sendo os depósitos feitos no BB, 
serviam para alimentar-lhe a expansão creditícia. No que diz respeito às 
operações de mercado aberto, por sua vez, estas só viriam a ocorrer no 
final da década de 1960, quando houve a criação de um mercado volun- 
tário para os títulos públicos, decorrente da introdução da correção mo- 
netária. 

Nos anos 1950, a SUMOC assumiu funções importantes na área de 
câmbio e comércio exterior, como resultado de vários eventos: a) a preo- 
cupação com a remessa de lucros ao exterior; b) a edição da instrução 
ne 70, que substituiu o regime de paridade fiscal pelos leilões de câmbio 
ec) a instrução nº 113, que permitiu a importação de equipamentos sem 
cobertura cambial. k 

No governo Kubitschek, a SUMOC,, através da Portaria nº 309, regu- | 
lamentou as sociedades de crédito, financiamento e investimentos, su- j 
pridoras de crédito de médio prazo para as indústrias nascentes de auto- | 


Em inicia 


ma 
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ens duráveis de consumo. As letras de câmbio de seis meses, 
do 0 o aceite de bancos comerciais, eram vendidas com deságio no 
ado, contornando-se assim o teto de 12% de juros da lei de usura. A | 
jura de Kubitschek com o FMI, em junho de 1959, marcaria um pe. 
desprestígio da SUMOC, que só seria interrompido tempora-. 
com a volta de Otávio Gouveia de Bulhões à diretoria executi- 
governo Jânio Quadros. b 


“Em primeiro lugar, a existência da conta-movimento do BB acabou por 
ailizar a existência simultânea, na prática, de duas autoridades monetá- 
Inicialmente, essa conta deveria ser liguidada semanalmente, com juros 
% sobre o saldo devedor do BB. Entretanto, progressivamente essa exigên- 
le liquidação foi sendo abandonada, e a conta-movimento passou a ser 
espécie de redesconto automático dos financiamentos do BB. No auge do 
sso, a conta-movimento chegou a ultrapassar a base monetária. 
Em segundo lugar, sendo parte essencial da base monetária, o recebimen- 
dos depósitos voluntários dos bancos privados deveria ser função privati- 
“da autoridade monetária. Entretanto, durante a fase de transição, o BB foi 
jtorizado a recebê-los. Tendo em vista que essa decisão acabou se tornando 
anente, o BB acabou funcionando também como autoridade monetária. 
* Oacúmulo de funções do BB como autoridade monetária e banco comer- 
cial tornava peculiar o seu relacionamento com os outros bancos. Cada vez 
que o BB fechava a compensação em débito com outros bancos, ele deveria 
Eitar os valores correspondentes de suas reservas e creditar o equivalente 
ao banco credor. Entretanto, como autoridade monetária, ele apenas credita- 
va os valores, sem se debitar como banco comercial. Como resultado, além de 
não haver um limite de caixa - em razão da existência da conta-movimento -, 
também não existia um limite à expansão do crédito. 

Finalmente, o BC, além da função tradicional de controlar a moeda e o 
crédito, acabou assumindo funções de fomento - através da administração de 
uma variedade de fundos e programas -, além de se tornar o executor da polí- 
tica da dívida do Tesouro Nacional. O BC veio a assumir na prática funções 
de banco de fomento no setor agrícola, envolvendo-se também em questões 
relativas ao comércio exterior, ao sistema financeiro de habitação e à regula- 
mentação de consórcios comerciais. 





























A CONTA-MOVIMENTO 












n29 de março de 1965, foi aberta a “conta-movimento” do BC. Essa conta ti- 
o objetivo de efetuar o simples registro dos pagamentos e recebimentos 
alizados pelo BB por conta dos serviços que trocasse com o recém-criado BC. 
Porque este, ao começar a funcionar, não tinha ainda uma infraestrutura 
quada, tanto em termos patrimoniais como funcionais ou de custeio. 
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- ou superávit, essa conta era automaticamente creditada ou debitada. Por 
exemplo, se a instituição fizesse um empréstimo rural sem base em captação 
de depósitos, no final do dia, ceteris paribus, a conta-movimento - que era for. 
malmente um passivo - aumentava no mesmo valor. Na prática, portanto, 
isso representava uma espécie de “direito de saque” do Banco do Brasil con- 
tra o Banco Central. Essa conta, abundantemente usada ao longo dos anos, 
impedia uma programação monetária mais rigorosa e era uma fonte de fi 
nanciamento através da qual eram realizadas operações de natureza fiscal, 
não captadas pelas estatísticas referentes ao estado das contas públicas. 

Durante o período 1965-1985, praticamente todo o relacionamento 
nanceiro do BC e do BB foi feito através desta conta, sendo que na realidade 
o BB podia decidir o que debitar na conta-movimento, tendo em vista qué 
nunca houve qualquer norma que limitasse seu uso. Desta forma, a conta-mos 
vimento, que deveria ter um caráter provisório e existir somente para disciplinar 
uma fase de transição, transformou-se na fonte de recursos para suprir a maioria 
dos empréstimos e financiamentos definidos pelo governo e que estivessem fora do 
orçamento tradicional. Ela transformou-se em um poderoso instrumento para injes 
tar ou contrair a liquidez de moeda no sistema financeiro nacional, através do con= 
trole das operações ativas do BB. 

A conta-movimento passou a financiar, com emissão de moeda ou com o 
acionamento da dívida pública, despesas como a compra do trigo e os esto- 
ques reguladores, o que contrariava a Constituição Federal, segundo a qualo 
orçamento anual aprovado pelo Congresso deveria compreender obrigatori- 
amente as despesas e receitas relativas a todos os órgãos e fundos, tanto da 
administração direta quanto da indireta do setor público. 































A LEI COMPLEMENTAR Nº 12 


A Constituição brasileira de 1967 previa que as operações de resgate e de co- 
locação de títulos do Tesouro Nacional, relativos à amortização de emprésti- 
mos internos, não atendidos pelo orçamento anual, deveriam ser reguladas 
em lei complementar. Da promulgação da Constituição até 1971 houve um 
vácuo em termos de regulamentação constitucional da política de dívida pú- 
blica, com o governo legislando sobre o assunto através de decretos-lei e, pro- 
gressivamente, drenando do legislativo para a área do executivo - principal- 
mente para as autoridades monetárias - todo o referente ao controle das con-. 
tas públicas. 

Esse processo culminou com a edição da Lei Complementar nº 12 em 
1971, que retirou do Congresso Nacional o seu poder constitucional de legis- 
lar de fato em matéria financeira, transferindo tal poder para a esfera do exe: 
cutivo. As operações com títulos do Tesouro Nacional, decorrentes do giro da! 
dívida pública interna, acrescidas de encargos de qualquer natureza, bem 
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como dos valores das operações de crédito autorizadas em lei para equilíbrio 
da execução orçamentária, podiam ser realizadas, a critério do CMN, sem que 
as respectivas receitas e despesas transitassem pelo OGU? Como resultado, o 
Orçamento Geral da União (OGU) aprovado anualmente pelo Congresso Na- 
cional passou a ser uma peça de retórica, mais do que uma mera formalidade, 
devido aos “vazamentos” de gastos extraorçamentários que foram viabiliza- 
dos pela Lei Complementar nº 12. 

Essa lei concedeu autoridade e flexibilidade absolutas às autoridades 
monetárias na administração da dívida mobiliária interna, com a elimina- 
ção dos limites anteriormente existentes de expansão da dívida. Ela permi- 
tiu ao BC emitir títulos públicos por conta do Tesouro Nacional e contabili- 
zar os correspondentes encargos no próprio giro da dívida pública, sem que 
estes tivessem que transitar pelo OGU. A Lei Complementar nº 12 outorga- 
va às autoridades monetárias uma enorme flexibilidade na administração 
da dívida pública interna, inclusive para o financiamento de dispêndios 
extraorçamentários. 

A partir de então o BC, como administrador da dívida pública, ficou en- 
carregado de todas as ofertas públicas de títulos, bem como do resgate e do 
pagamento de juros, determinando o montante de cada emissão, influindo 
nas taxas de captação e administrando os recursos oriundos da colocação pri- 
mária de títulos. Além disso, cabia a ele baixar normas administrativas e a ini- 
ciativa de propor alterações legais que envolvessem a dívida mobiliária da 
União. Assim, o BC passava a realizar emissão primária de títulos não só para aten- 
der ao giro da dívida ou para fins de política monetária - na neutralização dos efeitos 
expansionistas das operações cambiais, por exemplo -, mas também para arcar com os 
repasses de recursos para os programas de fomento e para as demais operações condu- 
zidas pelas autoridades monetárias por conta e ordem do Tesouro Nacional. Essas 
operações não eram registradas no OGU, mas ficavam embutidas no chama- 
do “orçamento monetário”, não sendo explicitado o montante do déficit do 
governo em suas relações com o restante do sistema econômico. 

Com isso, instalou-se uma nova fase da política da dívida pública no Bra- 
sil, com implicações sobre os desdobramentos posteriores da política econô- 
mica. Com a justificativa de conceder maior flexibilidade à política monetá- 
ria, a Lei Complementar nº 12 consolidou uma nova ordem, não apenas em 
termos da própria política monetária, mas também em termos da política da 
dívida pública e da política financeira do governo em geral. 

Os papéis e o relacionamento entre os poderes se inverteram e, de grande 
“lobista” no Congresso, o Poder Executivo passou a sofrer crescente assédio 
de parlamentares e grupos de pressão para aprovações e liberações de verbas 
extraorçamentárias. Essas verbas visavam a projetos esporádicos, quando 
hão ao atendimento de interesses políticos e/ou econômicos localizados, sem 


CCC 


3 Incluíam-se também nessa autorização os títulos do Tesouro Nacional emitidos pelo BC para 
à execução da política monetária até o montante autorizado pelo CMN. 
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que a conveniência social de tais dispêndios de recursos públicos pudesse sg 
exposta ao julgamento popular através do debate no Congresso Nacional 4 
As consequências da expansão do Poder Executivo e o esvaziamento do Poder 


orçamentos paralelos submetidos apenas ao Poder Executivo. 
Na prática, o BC passou a realizar a emissão de títulos públicos tanto par 
a cobertura de déficits orçamentários como para atender aos encargos da pr 
pria dívida, ou ainda para fins de política monetária. Além disso, expans 
monetárias requeridas para cobertura de déficits extraorçamentários, de ca 


















cional pelo BC, com o argumento de que se tratava de uma operação típica g 
pura de política monetária. 
Dessa forma, o mecanismo viabilizado pela Lei Complementar nº 12 tornou as po 


relativamente relaxada. Com essa lei passou-se a permitir que a execução da política 
fiscal se descolasse das restrições e limites estabelecidos pelo OGU. 

De fato, a Lei Complementar nº 12 acabou constituindo-se em um meca- 
nismo de desequilíbrio orçamentário diante de situações adversas. Os encar- 
gos financeiros sobre a dívida mobiliária da União; os subsídios diretos = 
como os do trigo, petróleo, programas de açúcar e álcool -; os subsídios indi- 
retos via crédito - crédito rural, exportação e pequena e média empresas -;a 
cobertura de avais do Tesouro Nacional às empresas estatais, aos estados e 
aos municípios; a cobertura de deficiências de caixa do Sistema Nacional da 
Previdência e Assistência Social, bem como as frequentes operações de socor- 
ro ao sistema financeiro privado foram grandes programas de gastos assumi- 
dos quase automaticamente pelo Tesouro Nacional, por simples decisão do 
CMN. Apesar de volumosos e com grande potencial desestabilizador sobre o 
sistema, esses gastos não foram programados pelo OGU, não sendo, dessa 
forma, submetidos à aprovação do Congresso Nacional. 


AS CONTAS PÚBLICAS NOS ANOS 1970 


A multiplicidade orçamentária 


O forte aumento da participação do Estado no esforço de desenvolvimento 
dos anos 1960 e 1970 refletiu-se em um expressivo aumento dos dispêndios 
governamentais, o que dificultou, em certa medida, a administração das fi- 
nanças públicas. 


4 Ver Gouvêa (1994). 
5 Ver Von Doellinger (1983), Oliveira (1985 a e b; 1986) e Bresser Pereira (1996). 
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finanças públicas federais eram regidas por uma multiplicidade orça- 
ntária: o OGU (lei de meios), o orçamento das empresas estatais, o orça- 
o monetário e a conta da dívida.º Os gastos de natureza fiscal eram exe- 
dos através dos três orçamentos. 

O OGU englobava as receitas fiscais e as despesas típicas de manutenção 
máquina administrativa do governo federal e era o único efetivamente de- 
tido e aprovado pelo Congresso. Ao longo do tempo, o OGU foi perdendo 
mortância à medida que se ampliou a intervenção direta e indireta do Esta- 
a atividade produtiva.” De fato, ao longo dos anos 1970, cresceram em 
tância os gastos correspondentes ao orçamento monetário, à conta da 
ae, principalmente, ao orçamento das empresas estatais. 

' No que diz respeito ao orçamento das empresas estatais, as receitas e os 
pêndios das empresas, fundações e autarquias especiais não foram, até 
,englobados em um orçamento consolidado. Na verdade, nem o gover- 
a um conhecimento preciso do número total das entidades estatais. 
a criação da Secretaria de Controle das Empresas Estatais (SEST) em 
, as empresas estatais usufruíam de autonomia com relação às suas de- 
es sobre usos e fontes de financiamento. Desde então, passou a haver a 
igatoriedade de consolidar os dados do conjunto de empresas estatais, 
ue naquela época incluía autarquias, fundações e entes do direito público e 
mpresas estatais do setor produtivo, regidas pelo direito privado. Com a 
criação da SEST fez-se o cadastramento e o primeiro orçamento das empre- 
“sas estatais para 1980, onde aparecem os dispêndios (correntes e de investi- 
mento) e as fontes de recursos para financiamentos dos gastos, inclusive re- 
cursos externos. 

— Oorçamento monetário, por sua vez, era uma peça peculiar de nossa ad- 
ministração financeira, referindo-se aos dispêndios e recursos de responsabi- 
lidade das autoridades monetárias (BC e BB), tendo, de fato, o objetivo de fi- 
xar limites exógenos à expansão da base monetária. Constituía-se em uma 
previsão da variação anual dos saldos das contas de recursos e aplicações das 
autoridades monetárias, compatível com uma “desejada” expansão dos 
meios de pagamento, definida pelo Conselho Monetário Nacional. Neste or- 
çamento eram registrados os gastos com subsídios, alguns fundos e progra- 
mas administrados pelo BC, linhas de crédito subsidiado a alguns setores 
considerados prioritários e as contas cambiais. As aplicações de recursos pre- 
vistos no orçamento monetário eram financiadas através de duas fontes bási- 
cas; aquelas incluídas no chamado passivo não monetário, isto é, que não 
“acarretavam emissão de moeda; e as do passivo monetário, que implicavam 
aumento da base monetária. Eram fontes tipicamente não monetárias os de- 


” 


Or “orçamento das empresas estatais” deve-se entender aqui a contabilização dos gastos 
as empresas consideradas individualmente. 


“ara uma análise detalhada da importância das empresas estatais no desenvolvimento eco- 
co brasileiro, ver Dain (1986). 
r Dain et alii (1982). 
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pósitos em moeda estrangeira; os recursos dos fundos administrados pel 
BC, o superávit do Tesouro Nacional e a colocação de títulos do governo. O; 
recursos desse tipo eram, entretanto, limitados. Grande parte do financia 
mento das aplicações era feito através de emissão de moeda e consequente. 
mente de expansão da base monetária. 

À aprovação de cada orçamento era submetida: a) a autoridades dis. 
tintas; b) em épocas diferentes do ano e c) era baseada em planilhas de pa: 
râmetros prospectivos não uniformes. Sendo assim, não só a execução d 
políticas fiscal e monetária se superpunha de forma não articulada e co 
fusa, como a mera consolidação das contas fiscais, para se obter uma visê ão 
global das finanças do setor público federal tornava-se praticamente i 
possível. 

Havia também a conta da dívida, que englobava as receitas com a emis 
são de títulos do governo e as despesas com resgates, pagamentos de cor 
ção monetária, juros e comissões. Surgiu como peça autônoma de finam: 
públicas nos primeiros anos da década de 1970, em face do vulto dos recurs 
envolvidos com o chamado “giro da dívida interna”. Ao se separar essas op 
rações financeiras do orçamento federal, admitiu-se explicitamente a cobers 
tura do “serviço da dívida” - juros e amortizações -, sempre através de novas 
emissões de títulos. 

A ausência de mecanismos que garantissem uma contabilidade conjunta 
de todas as despesas tornava as contas públicas bastante confusas. Essa des! 
sorganização orçamentária impedia que se visualizasse de forma precisa as! 
contas do governo federal. 

Às principais instituições de finanças públicas eram o BC, o BBe o Tesou- 
ro Nacional, distribuídos entre o Ministério da Fazenda e a Secretaria de Pla-! 
nejamento da Presidência da República. Inexistia, assim, um órgão responsá*! 
vel pela execução do Orçamento da União, havendo apenas o registro para 
efeitos de acompanhamento feito pelo BB. Este realizava operações de intes 
resse do Tesouro Nacional - crédito subsidiado a setores prioritários, aquisi- 
ção de produtos agrícolas etc. - e do BC - depósitos voluntários das institui- 
ções financeiras e administração do meio circulante. Para realizar essas ope- 
rações, o BB tinha acesso automático aos recursos do BC - o que incluía a ex- 
pansão da base monetária - através de mecanismos de nivelamento diário da 
conta-movimento. O BC, por sua vez, realizava operações de fomento e ge- 
renciava a dívida pública, cujos montantes emitidos independiam de autori- 
zação prévia de qualquer natureza. 

De fato, existia uma fusão financeira das três instituições - BC, BB e Te: 
souro Nacional - que funcionava na prática como um único caixa. Essa situas 
ção era “comandada” pelo BB, que tinha seus desequilíbrios automaticamens 
te supridos com recursos do BC. Também inexistiam instrumentos adequa- 
dos de planejamento, execução e controle financeiro. De fato, havia uma totã 
desvinculação entre planejamento e orçamento, ficando o primeiro com as: 
pectos gerais de política, enquanto o segundo não tinha características de insz 
trumento de implementação e verificação da ação planejada. 
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olução da dívida pública 


o longo dos anos 1970, houve uma dificuldade crescente para o controle 
solítica monetária do país. As autoridades monetárias não tinham a prá- 
de programar e cumprir o volume e composição do seu déficit de caixa, 
função das obrigações fiscais e cambiais a elas atribuídas. Além disso, 
e uma certa perda de controle da política monetária e da evolução da 
a pública. Essa situação na verdade refletiu a falta de um acompanha- 
nto rigoroso das contas públicas, decorrente da falta de transparência or- 
nentária, que resultava da livre operação de canais de financiamento em 
"to nas autoridades monetárias - as questões da conta-movimento e da 
Complementar nº 12 - e da superposição de áreas de competência entre 
stituições envolvidas no sistema de dispêndios e financiamento do go- 
no federal. 

“Sendo assim, era praticamente impossível um controle eficiente da polí- 
“monetária e do endividamento público sem se pensar em um reordena- 
ento financeiro do governo federal e, consequentemente, em uma reforma 
cária que resgatasse ao BC o poder de efetivo controle sobre a moeda e o 
crédito do sistema financeiro nacional. 

|» Osistema de administração da dívida pública mobiliária associado à Lei 
Complementar nº 12 permitia o giro automático dos encargos da dívida 
mobiliária, feito a taxas de juros reais elevadas, o financiamento de gastos ex- 
traorçamentários e a absorção e intermediação da dívida externa privada pe- 
las autoridades monetárias, com sérias implicações sobre as taxas de juros e o 
sistema financeiro e sem qualquer tipo de controle por parte do Congresso 
- Nacional. O crescimento da carteira de títulos públicos federais retida pelo 
= BC foi muito além do estritamente necessário para a execução da política de 
à mercado aberto. De fato, esse crescimento esteve relacionado, em grande me- 
- dida, à administração da dívida externa pelas autoridades monetárias. Com a 
- finalidade, principalmente, de fazer um hedge e de fornecer fundos para co- 
- brir os custos de seu passivo cambial que assumiam por conta do Tesouro 
E Nacional, as autoridades monetárias, utilizando-se das prerrogativas da Lei 
- Complementar nº 12, passaram a emitir títulos do Tesouro Nacional e a man- 
À tê-los em carteira. 


- Além dos instrumentos tradicionais de política monetária que atuavam 
- sobre o multiplicador dos meios de pagamento - os mecanismos da taxa de 

Tedesconto e dos encaixes bancários compulsórios -, com o desenvolvimento 
E do mercado aberto, as autoridades monetárias passaram a dispor de mais um 


- grau de liberdade importante para o controle dos meios de pagamento, atra- 
- Vés da regulagem direta da base monetária - em complemento ao controle 
quantitativo do crédito. 


t 


— Em razão das peculiaridades das autoridades monetárias no Brasil e as 
E formas anárquicas de relacionamento destas com o Tesouro Nacional, era 


raticamente impossível discriminar de forma precisa, através de seus regis- 
tros contábeis, entre as causas tanto da expansão monetária como da expan- 
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são da dívida mobiliária interna. Sem menosprezar o peso da política mon 
tária nesse processo de formação da dívida mobiliária, cabe enfatizar a im 
portante dimensão fiscal da administração financeira do país. Essa dimensã, 
da dívida mobiliária interna foi ainda mais reforçada a partir do final do; 
anos 1970, com o segundo choque do petróleo e o forte aumento das taxas d; 
juros internacionais. 

Com a crise cambial dos anos 1980, a estatização parcial da dívida exte 
e sua renegociação centralizada através do Banco Central, as operações d 
minadas em dólar e o seu passivo cambial passaram a ter importância fund 
mental na explicação do novo papel que as autoridades monetárias viera 
desempenhar no sistema financeiro e no processo de ajustamento da econg 
mia nacional. 


A falta de transparência das contas públicas” 


O rápido crescimento econômico a partir do final dos anos 1960 foi favoreci 
do pela nova estrutura institucional do sistema financeiro. Rapidamente, as 
ORTN passaram a ser aceitas de forma voluntária, constituindo-se em ims 
portante fator não inflacionário de financiamento do governo. O mercado 
de capitais e o resto do sistema financeiro, através dos repasses e controles 
das autoridades monetárias, passaram a desempenhar papel relevante nal 
mobilização de recursos financeiros dos setores superavitários para os setos 
res deficitários. 

O desempenho favorável do balanço de pagamentos, tanto no que diz 
respeito à balança comercial quanto às entradas de capitais externos, passou) 
a sinalizar, já no início dos anos 1970, a necessidade de uma maior flexibilidas 
de da política monetária, tal que o controle da liquidez e a manutenção da po- 
lítica de combate à inflação fossem assegurados, sem que com isso se renuns 
ciasse à manutenção do crescimento interno e à formação de um estoque sigs 
nificativo de reservas internacionais. O impacto monetário interno das bruss 
cas flutuações nas reservas internacionais, por exemplo, deveria ser neutrali= 
zado através de alguma política consistente de esterilização. 

No sentido de uma maior flexibilidade da política monetária, o gover= 
no optou por autorizar o BC a emitir dívidas do Tesouro Nacional com! 
vencimento a curto prazo e operá-las no mercado com desconto sobre os! 
respectivos valores de resgate. Com isso, através do Decreto-lei nº 1.079 de! 
29/1/1970, coube ao BC, como delegado do Tesouro Nacional, a responsas! 
bilidade de emissão, colocação e resgate de Letras do Tesouro Nacional 
(LTN) para o desenvolvimento de operações de mercado aberto com fins! 
monetários. O limite líquido de emissão de LTN seria fixado pelo CMN e 
não poderia exceder a 10% do volume dos meios de pagamento existente! 








9 Ver Von Doellinger (1982). 
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+ 31 de dezembro do ano anterior. Além disso, deveriam ser consigna- 
das anualmente no OGU as dotações necessárias ao atendimento das des- 
mesas com os descontos incorrentes na colocação das LTN. Com o desen- 
vimento do mercado aberto brasileiro, além das LTN, também as 
RTN com opção cambial passaram a ser negociadas livremente no mer- 
lo secundário pelas autoridades monetárias. 

à Na prática, o mercado aberto de títulos públicos no Brasil passou a exer- 
mais uma função de instrumento de captação de recursos para o financia- 
nto de déficits públicos extraorçamentários do que a sua função clássica 
mercado secundário regulador da liquidez do sistema. 

= Com isso, a legislação já havia concedido enorme flexibilidade à política 
jonetária e se podia contar com grande agilidade na execução da mesma 
concentração das decisões nas mãos das autoridades monetárias. Impu- 
se, contudo, que se respeitasse um percentual máximo de expansão da dí- 
a do Tesouro sem consulta ao Legislativo. Além disso, as autoridades mo- 
jas estavam autorizadas a gastar com o serviço da dívida, sem consulta 
Congresso, apenas até o montante previsto no OGU. 

* Entretanto, o fato é que os referidos limites não eram obedecidos pelo 
Executivo. O OGU aprovado pelo Congresso Nacional sempre se apresenta- 
“va “equilibrado”, porém com despesas extraorçamentárias sendo executadas 
através das autoridades monetárias. Como resultado do orçamento monetário que 
misturava operações fiscais com monetárias, nunca foi possível distinguir claramente 
o componente fiscal do déficit e, portanto, as pressões deste sobre as expansões mone- 
tária e da dívida pública. 

Através da Lei Complementar nº 12 o CMN autorizava o BC a emitir dívi- 
da pública mobiliária tanto para fins de política monetária como, indireta- 
; mente, para financiar dispêndios públicos extraorçamentários. Assim, o sig- 
É nificativo crescimento da dívida pública ao longo dos anos 1970 foi o resulta- 
: do de déficits fiscais crescentes - não explicitados pelo OGU, da esterilização 
: das expansões monetárias decorrentes da formação de estoques de reservas 
3 internacionais e da absorção e intermediação pelo BC da dívida externa brasi- 
j leira. 

Durante a década de 1970, assistiu-se à proliferação de fundos e progra- 
mas de fomento, administrados tanto pelo BC como pelo BB, porém sem fon- 
te específica de recursos para a sua reposição, apesar de os respectivos volu- 
mes de dispêndios terem aumentado significativamente ano após ano. Isto 
foi viabilizado, principalmente, pelo uso da expansão monetária e/ou da co- 
locação líquida de títulos públicos para cobrir as crescentes deficiências de re- 
cursos aplicados através de contas ilimitadas nas autoridades monetárias em 
Nome do Tesouro Nacional. 

— Defato, como já salientado, a Lei Complementar nº 12 autorizava o BC a emitir 
“títulos do Tesouro Nacional (LTN e ORTN) para cobrir dispêndios indiscriminados 
do governo, sem que estes tivessem que transitar pelo OGU. Como resultado, o BC 
ssou a emitir livremente dívida pública não apenas com a finalidade origi- 
| de executar política monetária - como no caso da política de esterilização 
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também para financiar gastos fiscais extraorçamentários do Tesouro Nacio- 
nal e que estavam indevidamente alocados no orçamento monetário, sob ry- 
bricas como “comercialização do trigo”, “política de preços mínimos”, “for. 
mação de estoques reguladores”, “subsídios” e “encargos da dívida interna e 
externa”. Grande parte desses gastos eram ofuscados através dos mecanismos da 
conta-movimento e dos repasses dos recursos de fundos e programas ao resto do siste- 
ma bancário e não bancário. 

Tendo em vista a facilidade administrativa de financiamento desses gas. 
tos públicos pela via monetária e da dívida mobiliária, permitida pela Lei 
Complementar nº 12, o governo acomodava as demandas dos grupos de: 
pressão, ao mesmo tempo que evitava se expor a uma eventual reação que 
inevitavelmente decorreria de um aumento da carga tributária. P 

É importante ressaltar também que por decisão do CMN o BC assumiu Os 
custos do risco financeiro do setor privado, tanto em relação a importantes 
operações de fomento internas como em relação a operações decorrentes das 
políticas de ajustamento monetário do balanço de pagamentos. No que diz 
respeito ao primeiro caso, caberia enfatizar as operações referentes à política 
de crédito agrícola. O subsídio parcial implícito no prêmio de risco do 
PROAGRO, por exemplo, representava um seguro de quantidade. Além dis- 
so, as autoridades monetárias assumiam totalmente o custo do risco implícito 
na operação de seguro de preços proporcionado pelas operações “Preço mí- 
nimo-AGF”. Neste último caso, o governo proporcionava ao setor agrícola 
um seguro de preços gratuito, transferindo um aporte de recursos fiscais do 
OGU às autoridades monetárias muito aquém dos déficits persistentes apre- 
sentados pela conta. 

Em relação aos custos do risco das operações externas, destacaram-se ag 
operações das autoridades monetárias concentradas na rubrica “depósitos 
registrados em moedas estrangeiras”, ou seja, as operações decorrentes da 
Resolução nº 432 do Bacen. Os objetivos iniciais do mecanismo da Resolução 
nº 432 foram o de estimular a captação externa de recursos visando a finan- 
ciar os desequilíbrios do BP, e ao mesmo tempo, impedir a materialização de 
expansões monetárias excessivas internamente. Por esse mecanismo, os mu- 
tuários internos de débitos em moedas estrangeiras transferiam ao BC seus 
passivos cambiais e, com eles, os riscos de desvalorizações cambiais e de flu- 
tuações nas taxas de juros externas. 

Tendo em vista que o custo das obrigações expressas em moedas estran- 
geiras era função da taxa de juros externa e da expectativa de desvalorização 
da moeda nacional, vis-â-vis a taxa de juros interna, os mutuários de em- 
préstimos externos, particularmente as empresas privadas, diante da crise 
cambial do final dos anos 1970 e início dos 1980, passaram rapidamente a de- 
mandar tais depósitos a fim de se livrar do risco de grandes saltos nos custos. 
cambiais. Aqueles que continuavam necessitando de liquidez apenas troca- 
vam o empréstimo externo pelo interno. Essa arbitragem entre os mercados, 
permitida pela Resolução nº 432, acabou por pressionar para cima a taxa in- 
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terna real de juros, o que comprometeu os investimentos, a taxa de cresci- 
mento e o próprio déficit público, mediante o aumento dos encargos financei- 
ros da dívida pública interna. 

A situação patrimonial das autoridades monetárias foi apresentando sensí- 
vel deterioração a partir do final dos anos 1970. Isto decorreu, principalmente, 
da alta participação no ativo de aplicações em gastos fiscais do Tesouro Nacio- 
nal sem o correspondente aporte de recursos fiscais e de repasses de recursos 
de fundos e programas altamente subsidiados. Tais aplicações proporciona- 
ram em geral retornos muito reduzidos ou negativos. Isto mostra como as au- 
toridades monetárias foram usadas ativamente como banco de fomento, no 

ocesso de desenvolvimento econômico, distribuindo recursos subsidiados a 
setores e atividades prioritárias. Com o aumento das pressões de custo - decor- 
rentes dos choques de preços do petróleo e das matérias-primas no mercado 
internacional, bem como das intermitentes quebras de safras agrícolas - de 
meados dos anos 1970, que elevaram a taxa de inflação doméstica, o subsídio 
implícito nas linhas de crédito aos setores prioritários - como agricultura, expor- 
tação e energia - passou a crescer rapidamente. Isto levou a uma substancial 
ampliação da demanda de crédito proveniente dos fundos e programas admi- 
nistrados pelas autoridades monetárias. Como em geral tais linhas de crédito 
eram contas em aberto no orçamento monetário, elas conduziam a prejuízos 
frequentes, que tinham de ser financiados com expansão monetária, ou me- 
diante a colocação líquida de títulos públicos junto ao mercado financeiro. 

Além disso, a estrutura do passivo não monetário das autoridades 
monetárias concentrou-se progressivamente em recursos de alto custo, 
particularmente o seu passivo cambial representado pelos citados de- 
pósitos registrados em moeda estrangeira e as obrigações em moeda es- 
trangeira decorrentes dos projetos de renegociação da dívida externa. 
Sendo assim, foi fundamental o papel desempenhado pelas autorida- 
des monetárias no processo de ajuste externo da economia brasileira, 
mediante a absorção da dívida e dos encargos externos - uma forma de 
“socialização de prejuízos”. 

O aumento, em grande medida, ilimitado dos dispêndios públicos - 
com vistas, principalmente, à promoção do crescimento econômico - ao 
longo dos anos 1970 foi favorecido, principalmente, pelo crédito externo 
abundante e barato - que viabilizou a estratégia do “crescimento com en- 
dividamento”. Entretanto, a situação alterou-se drasticamente no final da 
década. Com o segundo choque do petróleo em 1979 e a reversão das con- 
dições de crédito externo - tanto no que diz respeito ao forte aumento das 
taxas de juros internacionais quanto ao posterior esgotamento das fontes 
Voluntárias de financiamento -, o Brasil deparou-se com uma grave crise 
No início dos anos 1980, que levou à necessidade de um forte ajuste da eco- 
Nnomia brasileira, com ênfase, entre outras coisas, em um maior controle 
das contas públicas. 

O grau de desordem das finanças públicas naquele contexto institucional 
Pode ser aferido pela leitura do Capítulo 12 do livro de Maílson da Nóbrega 
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(2005) em que, como participante ativo da tentativa de modernização dos! 
procedimentos e da contabilidade pública, relata um acontecimento que lhe 
tocou viver como importante autoridade, no começo dos anos 1980: “No inj 
cio de 1983, aconteceu um fato gravíssimo. Alguns dos novos governadores elej. 
tos perceberam que seus bancos estaduais podiam fazer saques a descoberto 
no Banco do Brasil, que era o depositário das reservas bancárias, à ordem do 
BC. O que levava mais de um mês para chegar no conhecimento do BC, via balancetes 
mensais do BB. Não existia um sistema de informações gerenciais, nem servi 
ços em tempo real. O primeiro deles foi o governador do Rio de Janeiro. Des 
pois fizeram o mesmo os governadores de Goiás, Santa Catarina e Paraíba. O 
governador deste último estado, Wilson Braga, teve a gentileza de me avisar 
no dia do saque, em atenção ao fato de eu ser seu amigo e paraibano. Alerteio-g) 
para a gravidade do ato, mas ele retrucou afirmando que precisava pagar o funs 
cionalismo e por isso já havia efetuado o saque” (Nóbrega, 2005, página 295, gre 
fos nossos). O fato - inimaginável no contexto atual - dá uma ideia de como, 
os bancos estaduais tinham se convertido na prática em verdadeiras Casas da 
Moeda, sem maior controle por parte das autoridades federais. 





OS RELATÓRIOS DO BC E A EVOLUÇÃO 
DA CONTA-MOVIMENTO 


A partir dos anos 1980, com o aumento da institucionalização, exigi- 
da para negociar-se com o FMI, e o consequente crescimento do papel 
do BC, os problemas das finanças públicas começaram a ser apresenta- 
dos de forma mais explícita nos próprios documentos oficiais. Um rela- 
tório confidencial do BC de agosto de 1983 (página 2) fazia um balanço 
da situação da conta-movimento desde a sua criação até aquela data: 

“a) no primeiro semestre de 1965, ocorreram saldos devedores na 
conta-movimento e o BC pagou os juros de 1% ao ano ao BB. 

b) ao encerrar-se o exercício de 1965, o saldo da conta-movimento 
era favorável ao BC. 

c) o BB não efetuou qualquer recolhimento para encerrar o saldo da 
conta-movimento. 

d) a partir do final de 1965, o saldo credor da conta-movimento cres- 
ceu constantemente. 

e) a partir do segundo semestre de 1965, o BB passou a creditar ao BC 
juros, à taxa de 1% ao ano, sobre os saldos credores da conta-movi- 
mento. 

f) a partir do primeiro semestre de 1979, o BB deixou de abonar juros | 
sobre os saldos credores da conta-movimento.” 

A situação da conta-movimento em agosto de 1983 era assim descri-. 
ta pelo mesmo relatório - página 3 (ver Gouvêa, 1994): “ Atualmente a 
conta-movimento tem recebido lançamentos por: 
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regalo da essa tia o 


emissões /recolhimento de papel-moeda. 

cobertura de débitos do Tesouro Nacional junto ao BB, mediante 
Tecursos de operações de crédito da União (sempre no final do 

fcicl, ). 






elamento diário da conta de reservas bancárias do BB ( empre 
tido saldo diário correspondente à exigibilidade do depósito com- 
ório em espécie).” 


O GOVERNO E A RESPOSTA À CRISE DO PETRÓLEO DE 1973 


Lopes e Modiano (1983) apresentam uma interessante interpretação estilizada dos 

tos do primeiro choque do preço do petróleo, em 1973, que teve desdobramentos 
nportantes, no Brasil, em termos da evolução posterior das finanças públicas, de um 
, e da dívida externa, de outro. No gráfico a seguir, estão representadas três variá- 
veis: a) o preço doméstico da energia (E); b) o nível de atividade (Y) ec) a inflação (x); e 
duas curvas, de “equilíbrio inflacionário” (El) e de balanço de pagamentos (BP). Para um 
dado nível de relação preço doméstico/preço externo da energia — no caso, petróleo -, 
quanto maior 0 preço externo do barril de petróleo, maior tende a ser a inflação domés- 
tica, em um regime de economia indexada, pelo deslocamento de patamar inflacionário 
que isso implica. Adicionalmente, quanto maior o preço externo do produto, menor 
deve ser o nível de atividade doméstico, compensando-se assim via quantidade a maior 
despesa por barril, de modo a manter inalterado o valor do gasto em dólar americano 
com as importações de petróleo. 

Uma ação meramente passiva das autoridades diante do choque externo de preços 
teria levado a economia do ponto A para o ponto B na curva BP e de A para B'na curva El, 
com o preço da energia aumentando de E, para E,. O governo, entretanto, reagiu diante 
das novas circunstâncias ampliando o subsídio doméstico ao uso de energia, já que não 
repassou o mencionado choque ao preço dos derivados — o índice da relação preço inter- 
no/preço externo do petróleo caiu de 100 em 1972, para 32 em 1974. Arazão dessa estra- 
tégia era evitar um aumento da inflação — de T, para x, —, que ocorreria em caso de repas- 
Se puro e simples do aumento determinado pelo cartel de petróleo. Essa análise corres- 
ponde a uma versão estilizada dos fatos, já que a inflação brasileira aumentou entre 1973 
& 1974, porém o aumento foi inferior ao que teria ocorrido se não tivesse se verificado 
Uma ampliação do diferencial entre os preços externo e doméstico do petróleo. O proble- 
ma é que conservar o preço doméstico real de energia em E, implicava deslocar BP para a 
esquerda, até BP, amplificando o efeito contracionista do choque externo — que faria o 
PIB recuar de Y, para Y,-, já que, para manter constante a quantidade de divisas gastas 
Com petróleo, a economia teria que operar no ponto C, com o PIB caindo para Y,. Como o 
Soverno tinha o duplo propósito de manter a inflação sob controle e, simultaneamente, 
evitar uma recessão, procurou-se manter a economia no ponto À da curva BPe em A' na 
Curva El, com os mesmos níveis iniciais de renda e de inflação. Isso foi obtido mediante o 
Endividamento externo, que implicava deslocar BP para a direita. Nas palavras de Lopes e 
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Modiano, o problema dessa estratégia, além do custo fiscal que ela gerava — pela exis. 
tência de um subsídio ao consumo de energia —, era que “o endividamento externo é uma 
forma de adiar para o futuro o pagamento dessa conta, e é exatamente por isso que a eco: 
nomia não pode manter-se indefinidamente nessa posição” (Lopes e Modiano, 1983, pá. 
gina 86). Essa escolha esteve na origem do processo de “crescimento com endividamens 
to” (growth-cum-debt) do restante dos anos 1970, cuja conta veio a ser paga com a crise 
dos anos 1980. 


Sugestões de leitura para o aluno: Oliveira (1985a) mostra os problemas para 
entender a situação das contas públicas no Brasil, na ausência dos “termôme- 
tros” de mensuração do desequilíbrio fiscal desenvolvidos nos anos 1980. Re- 
sende (1982) apresenta o contexto macroeconômico em que se deram as cha-: 
madas “reformas da década de 1960”. 


Leitura adicional para o professor: Barbosa et alii (1990) complementam o ar- 
tigo de Resende (1982), com um foco, especificamente, na reforma fiscal dos 
anos 1960. O Capítulo 12 do livro de Maílson da Nóbrega (2005) é leitura obri- 
gatória para entender as finanças públicas das décadas de 1970 e 1980. 


QUESTÕES 


1. Explique qual foi a importância da criação da figura dos títulos públicos 
indexados com correção monetária, no contexto das reformas de 1964/1967, 
como mecanismo que abriu caminho para a viabilização de novos investiz 
mentos públicos, nos anos seguintes. 


2. Qual das seguintes afirmações não retrata adequadamente a realidade fis- 
cal dos anos 1970? 


a) A inflação, através da existência do “imposto inflacionário”, ajudou, 
de certa forma, a financiar o governo ao longo dos anos 1970. 
b) O choque do petróleo teve um forte impacto fiscal no Brasil, associado 


à virtual inexistência de repasse para o consumidor doméstico do aus 
mento do preço do barril no mercado externo. 
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c) O orçamento fiscal era um retrato fiel das pressões por gastos adicio- 
nais existente na época. 


“d) Não se pode entender a situação fiscal dos anos 1970 e início dos anos 
1980 sem analisar o que ocorria com o orçamento monetário. 


3. Explique por que o repasse puro e simples do aumento do preço do petró- 
“ Jeo ao consumidor final, no Brasil, por ocasião do primeiro choque do pe- 
tróleo, teria tido características tipicamente estagflacionistas. 


“No Brasil, os dois choques do petróleo dos anos 1970 foram um proble- 
ma. Na Venezuela, entretanto, eles tiveram um efeito exatamente opos- 
to” Explique. 





































CAPÍTULO 5 


As Finanças Públicas no Regime 
de Alta Inflação: 1981/1994 


“A inflação é a única forma de taxação que pode ser imposta sem = 
legislação.” 
(Milton Friedman) 


“A democracia tem a demanda fácil e a resposta difícil.” 
(Norberto Bobbio, pensador italiano) 





Nós, os economistas, nem sempre temos tido sucesso em implementar polí- 
ticas econômicas saudáveis, mas temos sido pródigos em gerar metáforas. 
Uma dessas metáforas, bastante comum no início dos anos 1980 e ilustrativa 
das dificuldades de lidar com a crise fiscal na época, era associar a situação da 
época à imagem de um indivíduo na sala de operações, com a equipe médica 
dividida acerca de que tipo de cirurgia fazer e sem termômetro para saber, ao 
menos, qual era a temperatura do paciente. Uma outra associação muito co- 
mum na época era com um avião sem painel de controle. 

De fato, quando eclodiu a crise da dívida externa, em 1982, o crédito ex- 
terno virtualmente desapareceu e o Brasil teve que pedir ajuda financeira ao 
Fundo Monetário Internacional (FMI), envolvendo uma série de condiciona- 
lidades típicas das negociações em torno de um empréstimo desse organis- 
mo. O panorama fiscal inicialmente encontrado pelos negociadores do Fun- 
do era bastante desolador, incluindo, entre outros problemas: a) um déficit 
público que se sabia ser extremamente elevado; b) uma grande incerteza 
acerca do valor exato desse déficit, devido às dificuldades de mensuração e à 
ausência de estatísticas fiscais compatíveis com as boas práticas internacio- 
Nais; c) um debate local no qual sequer a própria necessidade de combater o 
déficit era ainda consensual, devido ao peso elevado que as ideias keynesia- 
Nas tradicionais tinham na formação da opinião econômica do país, na época 
€ d) a ausência de instrumentos efetivos de controle do gasto público, que 
Permitissem ter uma pronta resposta às iniciativas da política econômica. 
Jtilizando a imagem já mencionada do avião, dir-se-ia que, quando o “pilo- 
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to” - as autoridades econômicas - queria apertar algum “botão” - isto é, to. 
mar alguma medida contencionista - simplesmente não havia botões para se. 
rem apertados. 

Desde então, houve muitos avanços. Vimos no capítulo anterior que a po- 
lítica fiscal dos anos 1970 se deu em um contexto institucional em que os ins- 
trumentos utilizados estavam longe de ser os desejáveis, tanto em termos de 
eficácia como de transparência. Ao longo da segunda metade dos anos 1980, 
uma série de mudanças institucionais importantes poderia ter permitido w 
maior controle das contas públicas. Por outro lado, os problemas de susten! 
ção política do governo da época e a aprovação da Constituição de 1988 n 
presentaram um agravamento das condições em que a política fiscal era pras 
ticada, especialmente do ponto de vista das autoridades federais. 

No final dos anos 1990, o tema do déficit público, infelizmente, apesar da: 
queles avanços, continuou na ordem do dia, pelos motivos que iremos proew 
rar explicar. Neste capítulo, iremos analisar a evolução das contas públicas 
nos anos de alta inflação, até 1994 e, nos próximos, trataremos o período que! 
se inicia com o Plano Real. 


PANORAMA DAS CONTAS PÚBLICAS: 1981/1994! 
Controvérsias iniciais 


No início dos anos 1980, o debate econômico no Brasil se dava entre os econo- 
mistas denominados “ortodoxos” e os adeptos da escola estruturalista, que 
viriam a ser reconhecidos depois como “heterodoxos”.? A posição ortodoxa 
acerca da política fiscal e da relação desta com a política econômica era clara. 
Ela pode ser resumida na afirmação de que, sendo o espaço para a expansão 
da dívida pública limitado pelo crescimento do PIB - para não aumentar a re- 
lação dívida /PIB -, a queda do déficit público era condição necessária e sufi- 
ciente para o controle da inflação. Esta era vista como um fenômeno associa- 
do ao tamanho do desequilíbrio fiscal e causada pela emissão monetária re- 
querida pelo financiamento desse déficit. 

A posição dos estruturalistas era inicialmente pouco clara em relação às 
causas da inflação - em geral explicada por eles como fruto de pontos de es- 


1A análise feita nesta seção corresponde a uma extensão, com algumas modificações, de Gi- 
ambiagi (1989). 
20 que se segue é uma tentativa de taxonomia genérica das posições daquela época. Havia, 
evidentemente, uma série de nuances nas posições de cada grupo, que não cabe aqui analisar, 
da mesma forma que, como é natural, as posições de vários dos participantes do debate foram 
se modificando ao longo do tempo. Não são feitas citações específicas porque a maioria das 
posições eram tomadas no debate travado através da imprensa e não na forma de artigos aca- 
dêmicos mais elaborados. Um bom retrato do debate daquela época é a coletânea organizada 
por Lozardo (1987). 


bai AS FINANÇAS PÚBLICAS NO REGIME DE ALTA INFLAÇÃO: 1981/1994 107 
FISEVIER 

trangulamento do processo produtivo e/ou da política cambial. Com o pas- 
sar do tempo e o surgimento do que alguns denominavam de escola “neoes- 
truturalista”, o debate principal na discussão econômica passou a se dar entre 
a ortodoxia e os que defendiam a teoria denominada “inercialista” da infla- 
ção. Adicionalmente, no que tange à política fiscal e à sua relação com o cres- 
cimento econômico - e certamente imbuídos de um keynesianismo ainda do- 
minante no panorama acadêmico local da época -, os estruturalistas, de um 
modo geral, opunham-se aos cortes de gastos, alegando dois pontos. Primei- 
ro, que a chave para a melhora fiscal era a retomada do crescimento, base 
para o aumento da receita. E segundo, que eventuais cortes da despesa públi- 
ca poderiam ser anulados pela redução da receita provocada pela contração 
da demanda resultante desses cortes. 

É interessante destacar que, no começo dos anos 1980 e, especificamente, 
“uma vez que o acordo com o FMI foi implementado a partir de 1983, hou- 
ve uma vitória inicial da ortodoxia, cujas teses predominaram, gerando uma 
queda das NFSP. O fato de essa queda, porém, ter ocorrido simultaneamente 
a um aumento da inflação, foi visto depois como um fracasso das teses orto- 
doxas. Foi nesse contexto que a heterodoxia se tornou hegemônica nos círcu- 
los decisórios da economia brasileira, em meados da década, o que coincidiu 
com o fim do ciclo militar.? Foi nesse contexto também que a política de esta- 
bilização do governo inaugurado em 1985 se orientou no sentido de atacar a 
inflação através de uma intervenção no sistema de preços, sem maiores preo- 
cupações com a redução das NFSP. A posterior frustração dos esforços de 
controle da inflação da nova equipe representou então uma nova inversão 
de papéis, chegando então a vez de a heterodoxia perder prestígio. 

Em função do aprendizado gerado por esse conjunto de experiências fra- 
cassadas de combate à inflação, com o tempo começou a crescer entre os eco- 
nomistas a tese de que um plano anti-inflacionário teria que incorporar ele- 
mentos tanto ortodoxos como heterodoxos. Essa tese, amadurecida ao longo 
de anos, levou, já na década de 1990, à formulação do Plano Real, inicialmen- 
te apresentado como um programa baseado na combinação de uma âncora 
cambial - componente heterodoxo - com um suposto ajuste fiscal - compo- 
hente ortodoxo, embora, como veremos depois, isto não tenha chegado a se 
concretizar. 

Há quase duas décadas do início daquele debate - que remonta aos pri- 
mórdios dos anos 1980 - e com o benefício da passagem do tempo, é possível 
fazer um balanço daquelas posições. Os ortodoxos estavam certos na necessi- 








é Não é intenção deste capítulo discutir em detalhes a controvérsia sobre as causas da inflação 
brasileira em meados dos anos 1980. Ao leitor interessado no melhor conhecimento dos argu- 
mentos do que veio a ser conhecido como “tese da inflação inercial”, sugere-se a leitura de 
Bresser Pereira e Nakano (1984), Lopes (1985) e Resende (1985). Uma variante do artigo de Re- 
sende, escrita em coautoria com Pérsio Arida, ganhou o nome de “proposta Larida” (combina- 
ção dos nomes de Lara Resende e Arida). Esse mesmo artigo de Resende representou a matriz 
intelectual, quase dez anos depois, do Plano Real de 1994, 
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dade de controlar o déficit público, se o que se desejava era manter o endivis 
damento público controlado. Isto porque, havendo uma limitação para o au- 
mento da dívida, um déficit elevado tenderia a ser incompatível com a estabi. 
lidade de preços. Por outro lado, a interpretação ortodoxa do processo infla. 
cionário era um tanto ingênua, por não levar em consideração os efeitos de 
indexação sobre a rigidez do processo inflacionário brasileiro e por julgar que 
a queda do déficit seria suficiente para reduzir a um padrão “bem comporta: 
do” uma inflação de mais de 200% ao ano. 

Os heterodoxos, por sua vez, identificaram uma espécie de “ovo de Co 
lombo” ao enfatizar a importância da inércia para a explicação da inflação: 
portanto, a necessidade de eliminar esse componente, como condição sine 
qua non do êxito de uma política anti-inflacionária, nas condições do Brasil 
da época. Por outro lado, não deram a devida importância à necessidade de 
realizar um esforço mais significativo de ajustamento fiscal, considerando, 
inclusive, no debate concreto sobre medidas de política, que os eventuais 
esforços de ajuste baseados no corte de despesas poderiam estar fadados ao, 
insucesso. 

Uma vez tendo discutido o contexto do debate do início dos anos 1980, 
podemos agora apresentar em breves pinceladas o quadro de evolução das 
contas públicas nos anos 1980 e 1990, antes da estabilização de 1994. 


As NFSP: 1981/1994 


Os resultados fiscais da época de elevada inflação da economia brasileira - de 
três dígitos anuais ou mais, isto é, de 1980 a 1994 - podem ser reagrupados em 
dois grandes períodos. O primeiro, caracterizado pela existência de significa- 
tivos déficits operacionais, refere-se a toda a década de 1980, enquanto o se- 
gundo vai de 1990 - inclusive - a 1994, com um desequilíbrio fiscal muito in- 
ferior ao do período precedente, a ponto de, na média, as NFSP operacionais 
terem sido virtualmente nulas. Pela maior confiabilidade das informações, só 
apresentamos os dados desagregados - por esfera de governo e de acordo 
com a abertura em termos do resultado primário e da conta de juros -, no con- 
ceito operacional, de 1985 em diante (Tabela 5.1). Naturalmente, dentro de 
cada um desses dois grandes períodos houve algumas nuanças - por exem- 
plo, o déficit de 1992/1993 foi superior ao de 1990/1991, da mesma forma que 
as fontes de financiamento também mudaram entre diferentes subperíodos - 
que serão explicadas posteriormente. 

Nos anos 1980, por sua vez, em que pese o fato de que durante a segunda 
metade da década o déficit médio foi praticamente idêntico ao da primeira, 
podem ser identificados dois subperíodos marcadamente diferentes entre si, 
em termos de tendências verificadas ao longo dos mesmos: 1981/1984, nos 
quais houve uma tendência a um certo ajustamento; e 1985/1989, nos quais a 
tendência foi exatamente a oposta, na direção de piorar o resultado no final 
do subperíodo em relação ao início do mesmo. 
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TABELA 5.1. 
Necessidades de Financiamento do Setor Público - 
Conceito operacional 1985/1994 (% PIB) 


1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 19922 1993 1994 


P operacionais 413 360 570 480 690 -1,38 017 1,88 079 1,25 
Governo central 122 1,28 321 347 395 -243 007 072 068 -1,68 

" Estados e municípios 108 0,96 1,61 0,36 056 041 -0,68 065 008 0,80 
Empresas estatais 243 1,36 088 097 239 064 078 051 003 -0,37 

tado primário 267 1,84 -1,00 0,94 -1,00 231 27 1,57 219 52 
Governo central 163 036 -1,77 -1,06 1,41 1,51 0,98 110 0,81 3,25 
Estados e municípios 0,09 -0,06 -0,62 0,53 035 034 140 006 062 0,77 
Empresas estatais 0,95 1,34 1,39 1,47. 006 046 033 041 076 1,719 
Juros reais líquidos 740 5,24 470 574 5,90 093 288 345 298 3,9 
É, Governo central 2,85 1,64 1,44 241 2,54 0,92 1,05 1,82 1,49 1,57 
Estados e municípios 417 090 099 089 09 075 012 071 070 1,57 
Empresas estatais 3,38 2,10 2,21 2,44 2,45 1410 mn 0,92 0,79 0,82 


4 onte: Banco Central. 


Os dados da Tabela 5.1 nos permitem comparar os resultados de 
1985/1989 com os dos cinco anos posteriores. Em termos de tendências ge- 
Tais, nota-se a melhora tanto do resultado primário como da conta de juros. 
De fato, o superávit primário do setor público passa de 0,7 para 2,8% do PIB 
entre 1985/1989 e 1990/1994, enquanto a conta de juros reais cai de 5,8 para 
2,8% do PIB entre os mesmos períodos. 
| Asrazões dessa diminuição da despesa de juros - que ocorreu apesar de 
a taxa de juros ter sido maior no último período - foram duas. Em primeiro 
lugar, a queda da dívida pública ao longo de praticamente todo o período 
1985/1994 tendeu naturalmente a diminuir o peso dos juros. E, em segundo 
lugar, até 1988 a metodologia de apuração das NFSP “inchava” a conta de 
Juros reais, por uma impropriedade técnica só corrigida em 1989. Essa im- 
RE iedadie resultava do fato de que, ao descontar o componente inflacio- 
Mário do aumento da dívida pública, para calcular o resultado operacional a 
Partir do déficit nominal, o Banco Central considerava juros “reais” a parce- 

dos juros nominais que excedesse a correção monetária institucionalmen- 
“definida pelo governo. Como esta, porém, era na prática inferior, devido 
subindexação implícita dos títulos, à inflação que efetivamente se verifica- 
Va - e que deveria ser captada por índices de preços centrados no último dia 
9 mês -, parte da remuneração dita “real” dos títulos nada mais era do que 


Vote-se que o resultado primário é superavitário em oito dos dez anos considerados na tabe- 
O fato é importante pois realça a dimensão da deterioração fiscal ocorrida a partir de 1994, a 
mostrada no próximo capítulo. 
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uma compensação pela erosão do valor real da dívida. Consequentemente, 
a cada ano, uma parte da dívida herdada do passado era “comida”, sem que 
isso tivesse uma contrapartida na forma de superávits correspondentes. 
“acima da linha”. A partir de 1989 - inclusive -, o Banco Central mudou q. 
método de cálculo dos juros e passou a considerar componente de correção. 
monetária implícita a inflação verificada entre as datas de “ponta” de cada 
mês - captada pela interpolação de índices de preços centrados no meio 
do mês - e consequentemente eliminando a parcela de juros indevidament 
considerada até então uma despesa “real”. 


O DESENVOLVIMENTO DE UM “TERMÔMETRO” 
PARA MEDIR O DEFICIT: 1981/1984 


A primeira tarefa conjunta dos técnicos do FMI e dos ministérios da Fazeni 
e Planejamento do Brasil, além do Banco Central, no final de 1982 - quando 
começou a ser negociado um empréstimo do FMI, que incluía uma série de: 
compromissos a serem atingidos por parte do país -, foi a de aparelhar o Ban- 
co Central para estar em condições de registrar as operações de endivida- 
mento do setor público consolidado. Isto porque, com base na metodologia 
tradicional do FMI, a variação da posição de endividamento representava o 
desequilíbrio fiscal, conforme explicado no Capítulo 2. 

A segunda tarefa foi a de harmonizar os critérios de apuração do déficit 
entre o FMI, de um lado, e o governo brasileiro, de outro. Isto porque o FMI 
era favorável a adotar o critério tradicional de mensuração do déficit, que era 
o cálculo das NFSP no conceito nominal. As autoridades brasileiras, porém, 
argumentavam - com razão, na nossa opinião - que, uma vez que a inflação 
estava em aceleração - a variação dos preços janeiro /dezembro passou da or- 
dem de 100% em 1982, para mais de 200% em 1983 -, quaisquer que fossem os 
esforços realisticamente possíveis no sentido de melhorar o resultado primá- 
rio, não conseguiriam evitar um aumento do déficit nominal, associado às 
pressões altistas sobre a inflação. 

O resultado dessas negociações foi a divulgação simultânea tanto do 
indicador de resultado nominal como do resultado operacional, embora 
este último assumisse a função de indicador de desempenho da política 
fiscal. 

Inicialmente, as NFSP eram desagregadas em seis componentes, quais se- 
jam: governo central - incluindo Tesouro Nacional e Banco Central -; estados 
e municípios; empresas estatais - incluindo as empresas federais, estaduais e 
municipais -; agências descentralizadas; previdência social e fundos e pro- 
gramas mantidos pelo governo federal. Posteriormente, com o passar do 
tempo, os três últimos itens foram reagrupados e incorporados ao resultado 
do governo central, compondo um agregado mais amplo deste. 
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AS NFSP: 1981/1984 














“Quando os técnicos do FMI, no final de 1982, começaram a nego- 
um programa fiscal para 1983/1984, foi necessário reconstituir 
ontas de 1981/1982, à luz da nova metodologia de cálculo que 
jeçava a se desenvolver para apurar o resultado fiscal. Nesse. 
ontexto, foram calculados os déficits operacionais do setor público 
1981 e 1982 e, posteriormente, já com o programa em execução, 
de 1983 e 1984. 


E 
Ano NFSP — Conceito operacional (% PIB) a 
1981 63 
1982 73 
1983 33 
1984 3,0 


e: Banco Central. Para mais detalhes, ver Giambiagi (1996b). 
— Ocritério de apuração das NFSP, entretanto, foi sendo sucessiva- 
“mente aperfeiçoado, dado que a qualidade das informações inicialmen- 
te coletadas deixava a desejar. Em função disso, o próprio Banco Cen- 
“tral, em séries retrospectivas posteriores, geralmente só apresentava os 
dados a partir de 1985, quando foram introduzidas as primeiras modifi- 
* cações metodológicas no sistema de apuração. Desde então, as mudan- 
“sas mais importantes foram as seguintes: 1991, quando foi estabelecida a 
* contabilidade de usos e fontes, detalhando a contrapartida desagregada 
“do déficit, através do financiamento interno, externo e monetário; 1995, 
— quando as NFSP passaram a ser divulgadas mensalmente, por meio da 
* nota para a imprensa do Banco Central; e 1998, quando o resultado ope- 
| racional deixou de ser divulgado nessa mesma nota, limitando as esta- 
à tísticas aos resultados nominal e primário. 


| 


: 


Cabe destacar, a bem da verdade, que a adoção do conceito operacional 
não implicou resolver todos os problemas práticos ligados à necessidade de 
ter um bom “termômetro” para medir a contribuição da política fiscal para a 
política anti-inflacionária do governo. Havia ainda quatro problemas meto- 
dológicos, quais sejam: 


º A defasagem das informações. 
º A irregularidade dos dados. 


º A falta de confiabilidade na precisão das estatísticas, afetadas por su- 
cessivas revisões. 


* À continuidade da influência da inflação sobre o resultado fiscal. | 
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Vejamos essas questões mais de perto. Em relação aos primeiros trê 
aspectos, os dados eram conhecidos com grande defasagem, motivo pelg 
qual era difícil para as autoridades reagirem a tempo de tomar as medidas 
compensatórias eventualmente necessárias para enfrentar alguma sit aa 
ção fiscal indesejável. Da mesma forma, eles eram divulgados de forma ir. 
regular, em geral através do documento “Brasil-Programa Econômico 
de periodicidade trimestral, mas que nem sempre incluía dados sobre 
tuação fiscal.? Finalmente, os números preliminares estavam sujeitos 
substanciais revisões posteriores, uma vez que o Banco Central recebia im 
formações complementares sobre o quadro do endividamento púb 
que afetavam em cheio o resultado das NFSP. Um exemplo disso foio 
sultado operacional do setor público consolidado de 1991, que de supe 
vitário em 1,3% do PIB, conforme divulgado no “Brasil-Programa Eco 
mico” (p. 61) de setembro de 1992 - isto é, nove meses depois do ano fe 
do -, tornou-se posteriormente deficitário em 0,2% do PIB, após a sua rey 
são. Note-se que estamos falando de uma mudança de 1,5% do PIB, al C 
evidentemente não desprezível. Devido a isso, ao ser divulgado o núme 
ro, as autoridades econômicas não tinham muita segurança acerca da 
verdadeiro significado do mesmo, devido à possibilidade de ocorrência! 
de revisões. 

O problema restante estava associado ao fato de que o déficit operacios 
nal, embora fosse entendido por quase todos os analistas como um concei- 
to “descontaminado” dos efeitos da inflação, não era, a rigor, totalmente 
imune a esta. A razão não é difícil de entender e está ligada ao fato de que o! 
déficit operacional era expresso em valores correntes, independentemente 
de qual fosse a inflação. Uma despesa de CR$1 milhão, por exemplo, feita 
em janeiro de 1993 - ano no qual a economia se aproximou perigosamente 
de uma situação de hiperinflação - teve a mesma importância, para efeitos 
do cálculo do déficit operacional daquele ano, que uma despesa no mesmo) 
valor feita em dezembro - 11 meses depois -, em que pese o fato de que 0 
impacto da mesma sobre a economia, no final do ano, foi evidentemente 
muito menor que no início, devido à elevada inflação ocorrida no perío» 
do. Consequentemente, o déficit operacional também não era uma medi- 
da fiscal que eliminasse completamente os efeitos da inflação. Essa defi- 
ciência só foi suprida com o início da divulgação, na década de 1990, do 
conceito das NESP com base no método dos “fluxos valorizados”, em que 
os resultados operacionais de cada mês eram inflacionados para preços 


5 Este documento começou a ser elaborado no contexto do acordo com o FMI, a partir de 
1983, incluindo informações estatísticas sobre diversos aspectos da economia brasileira, 
tendo continuado a ser divulgado depois de 1985, mesmo quando o acordo com o FMI ex= 
pirou. Anos depois, já na década de 1990, ele deixou deser elaborado, passou a ser incorpos 
rado ao já tradicional boletim mensal do Banco Central e as principais estatísticas fiscais 
foram também incluídas na nota para a imprensa divulgada mensalmente por esta mesmã 
instituição. 
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1a mesma data, de modo a expressar mais adequadamente o que seria 
'm conceito “correto” de resultado fiscal “real” ou “expurgado dos efei- 
da inflação”. 

As questões aqui tratadas, porém, só foram resolvidas com o tempo, 
suando nos anos 1990 o Banco Central passou a divulgar os dados do déficit 
n grande defasagem - em torno de dois meses depois do fato gerador -, re- 
ente - com frequência mensal - e de forma mais confiável, sem que 
rressem revisões significativas depois da divulgação do dado inicial. Por 
a vez, o conceito dos fluxos valorizados perdeu relevância com a queda da 
ção, já que o valor real de uma certa despesa nominal feita em janeiro, em 
n contexto de estabilidade de preços, é praticamente igual ao da mesma 
spesa nominal feita em dezembro. 

Deixando de lado essas deficiências, os indicadores fiscais disponíveis 
ra o período 1981/1984 indicaram uma redução importante do déficit ope- 
cional, depois que o acordo com o FMI passou a estar vigente, durante 
83/1984. De fato, neste último biênio as NFSP operacionais foram de 3,2% 
PIB, em média, contra 6,8% do PIB no biênio precedente, 1981/1982. Essa 
melhora, em que pese sua importância, esteve associada ao que alguma vez 
to Tanzi, em outro contexto, qualificou de “tensão fiscal”, entendida como 
na situação na qual o déficit é “reprimido” mediante expedientes ad hoc, de 
tureza excepcional, duração limitada no tempo e que tendem a ser reverti- 
dos posteriormente, na ausência de reformas estruturais que eliminem a raiz 
«do problema. Nesse caso, estaria a redução da despesa real com pessoal dos 
dois anos de vigência do acordo com o FMI - 1983 e 1984 -, que, não tendo 
sido acompanhada de um enxugamento do quadro do funcionalismo, aca- 
bou sendo anulada pelo “efeito-mola” dos aumentos salariais compensató- 
rios posteriores a 1984. 


A REDEMOCRATIZAÇÃO E O AUMENTO 
DO DÉFICIT PÚBLICO: 1985/1989 


A ARE cr A A O AR ADD O RIA 


O “problema da transferência”? 


) Desde o início dos anos 1980, mais especificamente desde que eclodiu a crise 

p da dívida externa em 1982, a literatura econômica brasileira incorporou di- 

5 Versos artigos acadêmicos referentes ao chamado “problema da transferên- 
Cia”, associado à transferência de recursos ao exterior que o Brasil passou a 
fazer a partir de 1983. Que problema era esse? Vejamos isso mais de perto. 


ara entender o debate da época sobre esta questão ver, entre outros, Werneck (1986), Batista 
87), Bontempo (1988) e Cavalcanti (1988). Para uma apresentação formal sintética do pro- 


a, recomenda-se a leitura do artigo de Lundberg (1986). 
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Quando, em 1982, diante do evidente esgotamento do modelo de endivi-: 
damento seguido até então, o governo brasileiro anunciou suas metas de 
ajustamento externo, estas foram recebidas com grande ceticismo, pelo inedi. 
tismo dos valores propostos para serem atingidos pela balança comercial. A 
transferência de recursos reais ao exterior que isso implicava não era considerada 
viável inicialmente, tendo, entretanto, sido viabilizada mediante a combina- 
ção de ajuste dos preços relativos - maxidesvalorização cambial em 1983 =, 
contenção inicial do crescimento - houve uma forte queda do PIB em 1983 = e 
amadurecimento dos programas de substituição de importações iniciados na, 
segunda metade dos anos 1970. O fato de o país ter conseguido se ajust; 
praticamente equilibrando sua conta-corrente, não resolvia, contudo, todos 
os problemas colocados pela nova situação de escassez de recursos externos, 
Isso porque o componente externo era apenas uma das faces do “problema, 
da transferência”, sendo as outras duas o componente macroeconômico e q, 
componente monetário / fiscal. 


OS SEIS PLANOS DE ESTABILIZAÇÃO 


A partir de 1986, a economia brasileira passou por diversos planos 
de estabilização, baseados em âncoras cambiais, congelamento de pre- 
ços ou ambos, com elevado conteúdo de intervenção governamental, 
direta ou indireta, na determinação dos preços (para uma crítica ao 
Plano Cruzado, ver Simonsen e Barbosa, 1989). O primeiro desses pla- 
nos recebeu o nome da nova moeda criada na época, devido à troca de 
moeda, do antigo cruzeiro para o cruzado. Desde então, sucederam-se 
vários planos, sempre com algum sucesso inicial, mas que depois fra- 
cassaram. Só ó sexto desses planos, de 1994, caracterizado por uma eta- 
pa de transição que permitiu a acomodação dos preços relativos antes 
do plano e implementado em condições externas muito mais favorá- 
veis, com abundância de capitais, elevadas reservas internacionais e 
maior abertura às importações, teve um êxito duradouro. Os nomes 
dos planos e suas respectivas datas são listados a seguir: 


Plano Cruzado: fevereiro de 1986 
Plano Bresser: junho de 1987 
Plano Verão: janeiro de 1989 
Plano Collor I: março de 1990 
Plano Collor II: janeiro de 1991 
Plano Real: junho de 1994 


O componente externo da transferência estava associado ao equilíbrio do 
balanço de pagamentos, entendido como o ajuste a uma situação na qual, 
diante da ausência de financiamento externo, o Brasil tinha que passar a ope- 
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“rar com um resultado da conta-corrente próximo de zero, em contraste com 
os elevados déficits verificados até então. Quando a fonte de recursos exter- 
nos esgotou-se, após a moratória mexicana, o Brasil basicamente passou a ter 

ue pagar os juros da dívida externa através de superávits comerciais, em vez 
de fazê-lo simplesmente através da obtenção de novos empréstimos. O supe- 
rávit da balança comercial, que fora de apenas US$1 bilhão em 1982, subiu en- 
tão para USS$6 bilhões em 1983, atingindo US$13 bilhões em 1984 e uma mé- 
dia também de US$13 bilhões, nos cinco anos 1985/1989. Era a época dos de- 
nominados “megassuperávits” comerciais. 

O componente macroeconômico da transferência estava ligado à circunstân- 
cia de que, em vista da necessidade de ajustamento externo e na ausência de 
um esforço compensatório de igual magnitude de compressão da relação en- 
tre o consumo total e o PIB, havia uma restrição ao investimento, que pode 
ser mais bem compreendida através da equação tradicional do PIB 


PIB =CP+CG+I+(X-M) (5.1) 


em que CP é o consumo privado ou das famílias, CG é o gasto corrente do go- 
verno, 1 é o investimento total - público e privado - e (X - M) é o saldo de tran- 
sações com o exterior de bens e serviços reais. Isto é, se, diante das circunstân- 
cias externas, a relação (X - M)/PIB tinha que aumentar e isso não era inteira- 
mente compensado por uma queda similar da propensão média a consumir 
do setor privado ou da relação gasto corrente do governo /PIB, segue-se, por 
definição, que a taxa de investimento tinha que cair. De fato, a preços de 1980, 
a formação bruta de capital fixo, nas contas nacionais, caiu de 20% do PIB, em 
1981/1982, para valores da ordem de 15% do PIB no final da década de 
1980/início dos anos 1990. No caso do governo e comparando médias de pe- 
ríodos longos, o investimento deste - no conceito das contas nacionais, ou 
seja, sem incluir as empresas estatais -, sempre a preços constantes de 1980, 
caiu de 3,8% do PIB na média de 1971/1980, para 2,3% do PIB, durante 
1981/1990. Além disso, o investimento das empresas estatais sofreu uma 
contração ainda mais significativa, tendo caído para valores da ordem de 2% 
do PIB no final da década de 1980, depois de ter sido de quase 5% do PIB no 
início da década. 

O componente monetário/fiscal da solução da crise externa - além do efeito 
sobre o investimento público mencionado - era representado pelo impacto 
monetário e pela consequente necessidade de emitir títulos, que resultava da 
forma como o ajustamento externo tinha se dado no Brasil. Contrariamente a 
outros países endividados nos quais o Estado era ao mesmo tempo produtor 
e exportador - como o México, por exemplo, onde a empresa de petróleo 
PEMEX gerava divisas para o governo -, o Brasil defrontava-se com o fato de 
que a dívida externa era predominantemente pública, mas o superávit comercial era 
privado. 

Em apenas cinco anos, entre 1982 e 1987, a dívida externa líquida do setor 
Público aumentou de US$48 para 91 bilhões, passando de 61% da dívida 
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externa líquida do país, em 1982, para 80% desse total em 1987. As cons 


quências fiscais desse processo viram-se agravadas pela maxidesvalorizaçãe 


cambial de 30% ocorrida em 1983. Cabe frisar que este aumento da dívida ex 
terna pública não se deveu apenas ao déficit público registrado no períodos 
sim também ao fato de que, após a crise da dívida externa iniciada em 1982 + 
governo assumiu uma parte importante da dívida externa que originaria 
mente tinha sido privada - processo esse conhecido no debate da época com 
“estatização da dívida externa”. 

O Brasil tornara-se capaz de obter as divisas com as quais arcar con 
seus compromissos financeiros com o exterior. Entretanto, o equilíbrio é 
conta-corrente do balanço de pagamentos - resultante de ter um superá: 
comercial que cobria o déficit de serviços - era acompanhado de um desequi 
líbrio interno, já que o setor público não gerava os recursos fiscais com q 
quais compensar a injeção de moeda associada ao equilíbrio externo. Essai 
jeção monetária decorria da circunstância de que o Banco Central pagava aí 
exportadores em moeda doméstica, para obter as divisas com as quais are 
com o ônus dos juros da dívida externa. Se esta fosse privada, outros agent 
em compensação, pagariam ao Banco Central em moeda, de modo a que este 
remetesse o pagamento de juros ao exterior em divisas. Na prática, porém, 
essa contrapartida monetária não existia, já que a dívida externa era, em sua 
maior parte - e crescentemente -, do próprio governo. 

Para se contrapor a isso, o governo deveria ter aumentado os impostos! 
e/ou ter reduzido a sua despesa, de modo a obter os recursos necessários 
para que ele, com isso, pudesse adquirir os dólares a serem remetidos para os. 
credores. Isso, entretanto, não ocorreu. Em outras palavras, o país mostrou, 
que era possível ter resultados comerciais positivos suficientemente elevados: 
para poder arcar com os ônus da transferência externa e pagar os juros da dívi 
da externa. Entretanto, não foi possível obter os recursos fiscais requeridos. 
para poder fazer a transferência interna de recursos - do setor privado para 0 
governo - necessária para que o setor público pudesse suportar os custos do 
endividamento externo, sem pressionar o déficit público. 


O problema do diagnóstico 


A adoção de uma política fiscal mais restritiva por parte do governo que as- 
sumiu em 1985 - no período conhecido como “Nova República” - enfrentou, 
dois tipos de problema. Por um lado, o resultado fiscal preliminar de 1984 
fora muito bom, o que contribuiu para retirar qualquer sentido de urgência 
na programação fiscal de 1985. Embora meses depois o dado de 1984 tenha 
sido revisto, mostrando uma melhora, porém não muito substancial, em relas 
ção a 1983, já era tarde - note a importância do lag das informações! - para, 
mudar decisivamente os rumos da política econômica. Por outro, o governo, 
através de algumas das suas principais autoridades, dava sinais de consides 
rar que a gravidade do problema fiscal não deveria ser superestimada. Dito 
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e outra forma, um dos problemas para diminuir o déficit fiscal, em meados 
dos anos 1980, era que, segundo o diagnóstico oficial da situação, o déficit pú- 
plico não era um problema importante a ser atacado. 

Essa postura estava baseada em dois tipos de argumentos. O primeiro, de 
que mais importante que o tamanho do déficit eram as suas condições de fi- 
nanciamento; e o segundo, de que era necessário distinguir entre os compo- 
nentes do déficit, antes de estabelecer prescrições definitivas para a solução 
do mesmo. 

O primeiro argumento, acerca das condições de financiamento, mencio- 
nado pela voz de algumas autoridades, aludia ao fato de que, se há condições 
de o setor público se financiar, um eventual desequilíbrio entre oferta e des- 
pesa não teria por que acarretar um aumento dos preços, já que não haveria 
necessidade de aumentar a oferta monetária, diante da possibilidade de am- 

aliar a colocação de títulos. O argumento baseava-se no exemplo de diversos 
países industrializados, que na época tinham déficits relativamente elevados 
para os respectivos padrões históricos e que apesar disso tinham uma infla- 
ção baixa. 

O fato, contudo, é que na prática essas ideias não se mostraram válidas. 
Primeiro, porque a consequência natural de um déficit elevado, na ausên- 
cia de financiamento monetário, é o aumento da relação dívida/ PIB, com ris- 
cos de gerar um processo de tipo “bola de neve” de endividamento público, 
similar ao que tinha acontecido nos anos 1970 com a dívida externa.” E, se- 
gundo, porque embora fosse verdade que alguns países industrializados ti- 
nham déficits relativamente elevados, o fato é que déficits como aqueles que 
o Brasil experimentava na época - de 4% do PIB ou mais - seriam considera- 
dos altos e combatidos intensamente em qualquer país do mundo. 

O segundo argumento ganhou um caráter oficial através do documento 
“Livro branco do déficit público”, divulgado pela Secretaria de Planejamento 
da Presidência da República em 1986. Nesse documento, publicado para “es- 
clarecer o problema do déficit público”, afirmava-se que “é preciso ter um 
certo cuidado” com as interpretações que incluem o investimento público no 
cálculo do déficit e, a seguir, propunha-se a exclusão do investimento para 
chegar ao conceito “adequado” de déficit público, que seria o “déficit corren- 
te”. Este assumiria então um valor - considerado pequeno no documento - 
de aproximadamente 0,5% do PIB. Como a soma do investimento das estatais 
com o investimento das demais esferas de governo era na época da ordem de 
9% do PIB, o raciocínio implicava admitir que um nível de NFSP operacionais 
de 5% a 6% do PIB seria sustentável e compatível com a estabilidade de pre- 
ços“ O equívoco desse diagnóstico poderá ser mais bem avaliado quando dis- 
cutirmos as condições de estabilidade da relação dívida /PIB, no Capítulo 8. 







































“Tsto, porém, não chegou a ocorrer, devido à combinação de senhoriagem elevada e de corro- 
São do valor real da dívida passada, associada à subindexação da dívida pública. 

8 Este foi justamente o intervalo em que se situou o déficit operacional de 1987, no primeiro ano 
Completo após a publicação do referido documento. 
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DÉFICIT PÚBLICO E 
INFLAÇÃO NOS ANOS 1980 


O entendimento da relação existente entre déficit público e infla- 
ção parece essencial para entender a dinâmica inflacionária nos anos 
1980 (Dall Acqua, 1989; Pereira e Giambiagi, 1990). Pereira e Giam- 
biagi (1990), em particular, inspirados no famoso artigo de Cagan 
(1956), tentaram explicar a tendência à hiperinflação verificada na- 
quela época, com base em uma equação de demanda de moeda, con- 
forme a qual esta é uma função decrescente da taxa de inflação. Assina 
sendo, na equação do imposto inflacionário, a “coleta” deste aumenta 
inicialmente com a maior “alíquota” - a taxa de inflação - mas, a par- 
tir de certo nível desta, o efeito da desmonetização da economia pre- | 
domina e a queda da relação base monetária / PIB - que é a base de in- 
cidência do imposto inflacionário - é maior, em módulo, do que o au- 
mento da taxa de inflação. Isso significa que, para uma inflação está- 
vel, a receita de imposto inflacionário torna-se, a partir de certo pon- 
to, uma função inversa da inflação. Há, portanto, um ponto de máxi- 
mo no gráfico do imposto inflacionário como função da taxa de infla- 
ção, aspecto este também abordado em Simonsen (1986). Se a receita 
de imposto inflacionário “necessária” para financiar a parcela do dé- 
ficit público não coberta pela emissão de títulos é maior do que esse 
ponto de máximo, a economia deixa de estar em equilíbrio, a inflação 
aumenta e isso, por sua vez, diminui a demanda de moeda, o que 
deve ser compensado por uma inflação ainda maior, ingressando-se 
então numa rota de desequilíbrio que leva à hiperinflação. 

Na estimativa daqueles dois autores, em uma situação na qual a 
inflação e o produto real fossem constantes - portanto, com uma se- 
nhoriagem igual ao imposto inflacionário -, a receita de senhoriagem 
como função da inflação teria o formato de um “chapéu”, com um 
máximo no ponto em que a inflação anual fosse de 248%, em cujo caso 
a senhoriagem seria de 2,3% do PIB. Sendo o nível de senhoriagem 
“necessário” para financiar o déficit maior do que esse nível, os auto- 
res atribuem a tendência sistematicamente altista da inflação na se- 
gunda metade dos anos 1980 a causas predominantemente fiscais - 
independentemente do fato de que outras circunstâncias possam ter 
contribuído para agravar o processo. Já as causas da tendência à hipe- 
rinflação no início dos anos 1990 foram mais complexas e estiveram 
ligadas ao papel das expectativas no processo de decisão de preços | 
dos agentes econômicos. | 


a 
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Inflação anual (%) Base monetária (% PIB) Imposto inflacionário (% PIB) 
P à 0 5,0 0,0 
pr ã 50 3,6 15 
E 100 2,9 2,0 
mM 150 24 22 
200 21 2,3 
250 1,8 2,3 
300 1,6 2a 
350 1,5 2,2 
400 1,4 2,2 
450 1,3 2,2 
500 1,2 21 
1000 0,7 17 






onte: Pereira e Giambiagi (1990). 


A fragilidade política do governo 


Os anos 1985/1989 podem ser caracterizados como um período sem rupturas, 
já que, a partir de março de 1985, o período se refere a um único mandato presi- 
dencial. Entretanto, podemos distinguir três fases no que diz respeito à orien- 
tação das autoridades econômicas. A primeira, em 1985, caracterizou-se pela 
disputa interna entre aqueles inclinados a uma postura claramente contencio- 
nista do ponto de vista fiscal - baseada no corte de gastos -, agrupados em tor- 
no do ministro da Fazenda Francisco Dornelles; e aqueles mais propensos a 
atacar o caráter inercial da inflação, que resistiam aos cortes propostos e se 
agrupavam em torno do ministro do Planejamento João Sayad. A segunda 
fase, que ocupou parte de 1985, todo o ano de 1986 e o início de 1987, começou 
com a demissão do ministro Dornelles e sua substituição por Dilson Funaro, 
dando origem a uma clara hegemonia dos economistas até então ligados à Se- 
cretaria de Planejamento, sob cuja égide foi implementado o Plano Cruzado.? 
Finalmente, a terceira fase, que tomou o restante do governo e foi inaugurada 
com a demissão do ministro Funaro, marcou uma certa retomada da intenção 
oficial - pelo menos retórica - de combater o déficit público, sob o comando 
dos ministros Bresser Pereira (1987) e Maílson da Nóbrega (1988/1989). 

Ao problema do diagnóstico de algumas das próprias autoridades, ante- 
riormente mencionado, somou-se, como causa da piora fiscal observada no 
período em relação a 1984, a fragilidade política do governo da época, combi- 
nada com as condições extremamente peculiares em que o presidente José 
Sarney assumiu. Cabe lembrar que, na eleição indireta para presidente da Re- 
Pública, no Colégio Eleitoral então vigente, a oposição - liderada pelo Partido 


es 


9 - já 2 súita AS É 
Apesar da sua denominação, a secretaria tinha status de ministério. 
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do Movimento Democrático Brasileiro - PMDB - foi apoiada por uma dis, 
dência do partido que até então apoiava o governo militar, dissidência e 
que criou a chamada Frente Liberal, dando origem à candidatura Tancred, 
Neves (PMDB)/Sarney (Frente Liberal), aquele para a presidência e este par; 
a vice-presidência da República. Três dias antes de assumir, porém, o pri 
ro adoeceu gravemente, não chegando sequer a tomar posse e vindo a fale 
um mês depois. Isso gerou uma situação singular, pois o partido hegemô 
na aliança eleitoral construída para pôr um fim ao governo militar viu-s 
bitamente privado do comando supremo da nação e sem vínculos estreil 
de solidariedade para com o novo chefe do Executivo. Tal situação m: 
uma série de disputas entre o presidente Sarney e o PMDB, que se prole 
ram durante todo o seu governo. 
Consequentemente, mesmo quando houve da parte das autoridades eg 
nômicas a firme intenção de ter uma política fiscal mais apertada, as intençã 
acabaram quase sempre por se frustrar, seja (a) pela falta de apoio do própri 
presidente da República à sua equipe - como, por exemplo, ficou claro no cas 
da saída do ministro Bresser Pereira, que defendeu um conjunto de propostas 
cuja rejeição motivou a sua demissão; ou (b) pela falta de condições políticas e 
obter o necessário apoio legislativo para a aprovação das medidas de ajuste. 
Essas questões explicam, por exemplo, por que o resultado primário de 1989 
ano no qual as autoridades não se cansavam de pregar a sua adesão à ortodo: 
xia - foi significativamente pior que o de 1986 - ano do Plano Cruzado, em ge 
ral associado a uma postura fiscal expansionista. 
O fim do ciclo militar no Brasil foi um caso típico de redemocratização as- 
sociada ao aumento das demandas sociais, sem barreiras suficientes coloca-: 
das por parte das autoridades políticas. A substituição de um governo militar! 
por um civil foi entendida pelas lideranças da época como estando associada; 
à necessidade de “mudar” a política econômica seguida até então. É interes-, 
sante registrar o contraste, por exemplo, com o que ocorreria alguns anos de-. 
pois no Chile, onde - talvez com a ajuda dos percalços econômicos observa-. 
dos nas então jovens democracias argentina e brasileira -, ao assumir, a equi- 
pe econômica do governo que sucedeu ao de Pinochet teve o cuidado de con-/ 
servar as linhas gerais da política econômica - e, particularmente, a boa situa. 
ção fiscal - do governo anterior. No Brasil, as circunstâncias se viram agravas 
das pelo fato de que, às demandas naturais anteriormente reprimidas que. 
tendem a eclodir com o fim de um governo de força, somou-se o fato de que, 
em 1985, a economia vinha de dois anos de ajuste fiscal, nos quais o gasto cor- 
rente do governo e o déficit público tinham se contraído em relação a 1982; 


dando origem a pressões em favor das famosas “recomposições de gasto”. 


o 


10 O PMDB, partido majoritário no Congresso, tinha se caracterizado, até chegar ao poder, 
pelo combate à ortodoxia e, de um modo geral, não se mostrava disposto a apoiar a adoção de 
medidas de ajuste. 
H No Chile, o ajuste fiscal tinha sido feito muitos anos antes da redemocratização e, nos anos, 
imediatamente anteriores à mudança de governo, a economia tinha crescido, de modo que haz 
via uma sensação de melhora que ajudou a amenizar as reivindicações imediatas. 
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— Emresumo,a combinação de a) falta de apoio presidencial e/ou sustenta- 
ão parlamentar para a aprovação de medidas fiscais mais duras; b) existên- 
cia de demandas sociais reprimidas, próprias do fim de um regime de facto e 
c) natureza precária do ajuste fiscal implementado durante 1983/1984 expli- 
ca à tendência ao agravamento do déficit público, na segunda metade dos 


anos 1980. 


As mudanças institucionais 


No período 1985/1989, o marco institucional em que opera a política fiscal es- 
teve sujeito a duas mudanças contraditórias. De um lado, houve avanços con- 
sideráveis do ponto de vista gerencial e no que diz respeito à transparência 
das contas públicas, avanços esses caracterizados pela eliminação de uma sé- 
rie de problemas e distorções herdadas dos anos 1970 e que ainda prevalece- 
tam nos primeiros anos da década de 1980. De outro lado, porém, a nova 
Constituição aprovada pela Assembleia Constituinte em 1988 limitou consi- 
deravelmente a margem de manobra das autoridades econômicas. 

No que tange aos avanços, cabe destacar, entre outros: 

a) À incorporação gradual, a partir de 1985, das contas do orçamento mo- 
netário - como, por exemplo, o financiamento de estoques reguladores e o 
custo de diversos subsídios - ao Orçamento Geral da União (OGU), votado 
pelo Congresso Nacional. 

— bjA extinção da conta-movimento do Banco do Brasil, em 1986. 

c) A extinção das funções de fomento do Banco Central, que produziam 
impactos fiscais e monetários semelhantes aos da citada conta-movimento. 

d) A criação da STN, também em 1986, com a finalidade de unificar a con- 
tabilização de pagamentos e recebimentos do governo federal. 

e) A exigência de que, a partir do orçamento de 1988 - antes, portanto, da 
aprovação da nova Constituição -, todas as despesas públicas federais con- 
tassem com prévia autorização legislativa. 

f) A transferência da administração da dívida pública para o Ministério 
da Fazenda e a incorporação ao OGU das despesas com o pagamento de ju- 
ros da dívida pública, com a submissão ao Congresso Nacional da aprovação 
dos limites de endividamento; na prática, isso representou a extinção dos 
efeitos da antiga Lei Complementar nº 12, que permitia ao Banco Central 
emitir títulos sem qualquer consulta ao Tesouro. 

q De um modo geral, com exceção do último item, que teve apenas o efeito 
de aumentar o grau de transparência da contabilidade pública, essas medi- 
das, além de aumentarem a visibilidade da política fiscal - acabando com 
à Práticas contábeis confusas e que impediam um melhor acompanhamento 
as contas por parte do público -, tiveram o mérito de eliminar importantes 
cos de desperdício de recursos públicos, seja pelo fim de algumas brechas 
financiamento do gasto, pelo menos sem uma discussão mais ampla do 
esmo - caso dos itens (a), (b), (c) e (e) - ou pelo aperfeiçoamento dos meca- 
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nismos de controle, através de uma centralização da gestão do caixa - caso é 
item (d). O fato de que, apesar desses avanços, o desequilíbrio das contas py 
blicas tenha se agravado deve-se aos fatores antes mencionados e às conse 
quências da aprovação da nova Constituição, em 1988. Isso não tira, porém . 
importância das inovações introduzidas, as quais, lembrando a metáfo; 
mencionada no início deste capítulo, representaram a constituição de yr 
“painel de controle” da situação, através da criação de “botões” que, devid, 
mente apertados, poderiam gerar uma melhora do resultado fiscal. 
Em contraposição a esses esforços das autoridades federais, a nova 

tituição - moderna na defesa dos direitos civis e inovadora em outros as 
tos institucionais - criou uma série de dificuldades para a gestão da polífia; 
econômica. Sem entrar em muitos detalhes, que serão posteriormente abo; 
dados nos capítulos referentes aos sistemas tributário e previdenciário, int 
ressa aqui destacar: 


e A elevação das alíquotas das transferências de receita para estados 
municípios. 


* A sobrecarga imposta ao sistema previdenciário, com o aumento das 
suas despesas. 


º O incremento da proporção dos recursos da União obrigatoriamente: 
destinada a certas rubricas de gasto, tipicamente sociais. 


Em consequência, a parcela de recursos de livre disponibilidade do go- 
verno federal “encolheu” seriamente, devido ao aumento de gastos determi- 
nado pela nova Constituição e à maior importância relativa adquirida pelas 
chamadas “receitas vinculadas”. Essa restrição teve três efeitos, ao: a) limitar 
a capacidade de o Poder Executivo alocar as despesas de uma forma mais ra- 
cional; b) representar uma fonte adicional de pressão sobre o déficit público e 
c) induzir o governo federal à criação de novos impostos, por vezes tecnica- 
mente questionáveis, mas que tinham para ele a vantagem de não serem obje- 
to de partilha com outras esferas da federação. 


O aumento do gasto público"? 


A combinação das diversas questões tratadas nesta seção - impacto da crise 
externa; falta de empenho das autoridades em combater o déficit, em alguns 
períodos; fragilidade política do governo; e efeitos da nova Constituição - ge- 
rou uma significativa deterioração da situação fiscal entre 1984 e 1989, tendo 
o déficit operacional passado de 3,2% do PIB, em média, durante 1983/1984, 
para uma média de 5,9% do PIB, em 1988/1989 - ver novamente a Tabela 5.1. 


12 Há uma literatura abundante que registra o aumento do gasto público na segunda metade 
dos anos 1980. Entre os diversos artigos sobre o período, cabe citar os de Villela (1991) e Varsa- 
no (1996). 


al AS FINANÇAS PÚBLICAS NO REGIME DE ALTA INFLAÇÃO: 1981/1994 123 
ELSEVIER 

A interpretação das causas precisas dessa piora é prejudicada pela ausência 
de dados “acima da linha” da execução fiscal para a primeira metade da dé- 
cada e pelas diferenças metodológicas entre as informações das contas nacio- 
nais e a apuração do déficit feita pelo Banco Central. 

Sabe-se, de qualquer forma, que na segunda metade da década houve 
uma combinação de baixos níveis de arrecadação com um aumento significa- 
tivo do gasto público. A receita tributária manteve-se relativamente constan- 
te quando a comparação é feita entre os dados de 1981/1985 e os de 
1986/1990, devido aos altos níveis de receita propiciados pelo Plano Collor | 
em 1990. Quando se comparam os dados de receita das contas nacionais de 
1983/1984 com os de 1988/1989, porém, nota-se que houve uma queda da 
carga tributária, de 25,6% do PIB no primeiro período, para 23,6% do PIB no 
segundo. Ao mesmo tempo, o consumo corrente do governo, também pelas 
contas nacionais, passou de 9,8% do PIB para 14,5% do PIB no mesmo inter- 
valo de tempo. Esse processo foi acompanhado de uma pequena queda da 
soma das transferências de assistência e previdência e das despesas de subsí- 
dios - que não formam parte do consumo do governo - de 11,1% do PIB para 
9,6% do PIB, também entre 1983/1984 e 1988/1989. 


O AUMENTO DO GASTO COM PESSOAL 


Os dados das Contas Nacionais fornecem alguma pista a respeito 
das causas da piora fiscal registrada na segunda metade dos anos 1980, 
que fez o resultado primário do setor público passar de superavitário 
para deficitário no período. 


Despesa 12 
com pessoal Total 
e encargos 19 
sociais (% PIB) 


Estados e municípios 


6 
E cr 
4 e 





É 

E 1984 1985 1986 1987 1988 1989 
E 

| H Fonte: Contas Nacionais. dos 
———— 


ARA piora das NFSP não chegou a ser tão intensa como sugerem os números das contas nacio- 
hais, devido às diferenças de critérios de apuração dos dados entre o IBGE e o Banco Central. 
Algumas dessas diferenças são explicadas no texto de Jaloretto (1997) citado no Capítulo 2. 
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Em 1984, a despesa com pessoal e encargos sociais das três esfer à s 
do governo era de 6,3% do PIB, percentual esse que passou para 10,5% do: 
PIB cinco anos depois. Desse “delta” de 4,2 pontos percentuais « do PIB, | 
o maior salto ocorreu em nível estadual e municipal, já que a despesa. 
com pessoal nestas duas esferas passou de 3,7 para 6% do PIB entre es- 
ses dois anos, enquanto no governo federal a despesa com essa rub: 
passou de 2,6 para 4,5% do PIB no mesmo período. (Para uma a 
complementar acerca da despesa com pessoal nos anos 1990, ver Gi 
biagi, 1996a.) 


Como resultado desse conjunto de fatores, houve uma clara tendência dk 
piora do resultado primário do setor público consolidado, durante a segun 4 
metade da década. Depois de ter sido superavitário em 2,2% do PIB e) 
1985/1986, nos três últimos anos do governo Sarney (1987/1989) houve um 
déficit primário médio de 0,4% do PIB. Isso aumentou o déficit representado 
pelas NFSP operacionais, de 4,2% em 1985/1986 para 5,8% do PIB em 
1987/1989, apesar da queda da despesa de juros reais de 6,3% para 5,4% do 
PIB no mesmo período. 


O “EFEITO-BACHA” E O AJUSTE PRECÁRIO: 1990/1994": 
O governo Collor 


O ano de 1990, em que se iniciou a administração Collor de Mello, represen- 
tou um divisor de águas na história econômica brasileira da segunda metade 
do século. Foi a partir de então que começaram a ser oficialmente questiona- 
dos - e atacados - alguns dos pilares do modelo de desenvolvimento baseado 
na combinação de substituição de importações, protecionismo e forte inter- 
venção do Estado na economia, o que constituiu uma mudança de modelo, 
mudança essa que teve continuidade sob a gestão do presidente Fernando 
Henrique Cardoso, na segunda metade da década. Não interessa aqui discu- 
tir o mérito ou não dessa mudança e sim registrar que, a partir de 1990, houve 
um processo acentuado de abertura da economia - com eliminação das bar- 
reiras não tarifárias e queda significativa das tarifas de importação -, acom= 
panhado de um programa de desestatização que se converteu em uma políti- 
ca de governo - sucedendo as modestas privatizações dos anos 1980. 

Nesse contexto, o combate ao déficit público ganhou um destaque impor- 
tante na agenda governamental e no discurso presidencial, em contraste com 
a atitude comparativa e relativamente tímida do governo anterior a esse res- 
peito. “Eliminar o déficit público” tornou-se uma palavra de ordem na retóri- 


H Ver Bacha (1994), para entender melhor a discussão à qual esta seção se refere. 
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«a oficial, associada ao propósito de combater “frontalmente” a alta inflação. 
Os efeitos dessa política, somados a uma substancial subindexação da dívida 
interna em 1990 - quando a quase totalidade dos títulos públicos foram blo- 
veados pelo governo, tendo sido restituídos a partir de 1991, porém com 
uma correção acumulada que não compensou a inflação ocorrida no perío- 
do -, permitiram por sua vez diminuir consideravelmente a despesa com ju- 
ros da dívida pública, como pode ser constatado na Tabela 5.1. 
— Ogoverno Collor foi interrompido no final de 1992, quando da aprovação 
do impeachment do presidente da República pelo Congresso Nacional. Entre- 
tanto, a maioria das políticas então em curso - particularmente a redução das 
alíquotas de importação, a privatização e o combate ao déficit público - não 
“sofreu maior descontinuidade no mandato de Itamar Franco, que assumiu — 
“ser o vice-presidente de Collor de Mello - a presidência durante o restan- 
e do mandato, até o final de 1994, Em meados de 1994, por sua vez, na gestão 
“de Itamar Franco, foi lançado o Plano Real de estabilização da economia. 








E 


- 


A indexação da receita 


Neste capítulo, já tivemos oportunidade de discutir a influência que um défi- 
citelevado pode ter sobre a inflação, quando financiado através da senhoria- 

em. Há, porém, também, uma relação inversa, isto é, da inflação sobre o ta- 
manho do déficit. A literatura, em geral, estabelece que essa relação costuma 
ser direta, ou seja, quanto mais inflação, maior seria o déficit, devido à queda 
no valor real da receita. Essa queda se dá pela defasagem de tempo entre o 
fato gerador dos tributos e o seu efetivo recolhimento aos cofres públicos, 
o que, em caso de aumento dos preços, implica uma corrosão do valor real 
correspondente. Um exemplo disso é o do recolhimento do imposto sobre o 
valor agregado de um produto, que é adquirido por um indivíduo no mês t, 
mas só é recolhido ao órgão responsável pela arrecadação no mês (t + 1) ou 
(t+ 2). Esse fenômeno é conhecido no jargão técnico como “efeito-Tanzi”, em 
honra àquele que realizou os estudos pioneiros sobre o assunto (Tanzi, 1977). 
A perda de valor da receita, em termos de moeda constante, é uma função di- 
reta do prazo de recolhimento dos impostos e da taxa de inflação. 

No nosso caso, porém, esse efeito não assumiu proporções tão significati- 
vas como em outros países de inflação elevada, devido à sofisticação do siste- 
ma de indexação dos tributos. As unidades arrecadadoras reagiram à elevada 
inflação de duas formas. A primeira, diminuindo o intervalo de recolhimento 
dos impostos, para o mínimo tecnicamente possível. E a segunda, expressando 
O valor a ser cobrado dos contribuintes não mais na moeda nacional e sim em 
Unidades de referência, cujo valor se modificava de acordo com a inflação.!º 
Isto atenuava significativamente as perdas derivadas da alta dos preços. 


o. 





15, . É . - . 
Algumas dessas unidades, em certos períodos de inflação particularmente elevada, chega- 
a ter mudanças diárias do seu valor. 
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O efeito da inflação sobre o gasto público 


No debate brasileiro a respeito da relação entre a inflação e a política fiscal, 
argumentava-se, em torno de 1993/1994 - após a queda do déficit operacio- 
nal verificada em relação ao final dos anos 1980 e antes do Plano Real - que 
essa relação seria diferente em comparação com a maioria dos países, por 
dois motivos. Primeiro porque, como já foi dito, as características do sistema 
tributário do Brasil estariam em boa medida protegendo a receita da incidên- 
cia do “efeito-Tanzi”. E segundo, porque muito mais importante do que à 
perda de valor real dos tributos seria a “ajuda” prestada pela inflação ao go- 
verno para reduzir o valor real do gasto, em relação aos valores comprometi- 
dos no orçamento. 

Isso não é difícil de entender. Quando pressionado por um governado 
ou por algum colega de ministério a liberar uma verba, bastava ao ministro 
da Fazenda “empurrar” a liberação por um mês, para provocar uma perda 
real do valor liberado. Com a despesa estabelecida em termos nominais e a 
receita indexada, a técnica de administrar o gasto público “na boca do cai- 
xa” — isto é, retendo as liberações por algum tempo quando chegavam os pe- 
didos - revelou-se extremamente eficaz para controlar a evolução da des- 
pesa. A isto deu-se o nome de “efeito-Tanzi da despesa”, ou “efeito-Tanzi ao 
contrário” ou ainda “efeito-Bacha”, pelo fato de o economista Edmar Bacha 
ter sido quem primeiro teorizou a respeito do assunto. 

Esse raciocínio tinha a vantagem de permitir entender a queda das NFSP 
operacionais observada no início dos anos 1990 comparativamente à década 
anterior e, ao mesmo tempo, explicar a continuidade da altíssima inflação da 
época e justificar a necessidade de novas medidas fiscais de caráter conten- 
cionista. O argumento era que o controle do déficit que o governo estaria ob- 
tendo seria artificial e que, à medida que o déficit “potencial” - entendido 
como o déficit que iria se verificar se o governo não contasse com a ajuda da 
inflação para comprimir a despesa em termos reais - continuasse elevado, a 
queda do déficit não seria “crível”, ou seja, não seria vista como permanente. 
Isto geraria expectativas negativas que explicariam, no terreno teórico das ex- 
pectativas racionais, a tendência sistematicamente ascendente da inflação no 
período, em que pese a redução das NFSP. 

Um plano de estabilização teria então que estar baseado na adoção de um 
ajuste fiscal que não mais dependesse da inflação para conservar a despesa 
real contida e que permitisse ao setor público ter um déficit fiscal reduzido, 
com base em medidas de caráter estrutural, que implicassem uma solução 
definitiva do déficit público. 


Qualificações necessárias 


Em que pese o acerto das afirmações de que: a) a receita real estava mais pro- 
tegida da inflação no Brasil do que em outros países com inflação muito alta e 
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b)a inflação tornava mais “fácil” o controle do gasto público em termos reais, 
a conclusão implícita no raciocínio antes desenvolvido de que, se a inflação 
caísse o déficit até então “potencial” iria se transformar em um déficit efetivo, 
merece ser qualificada. Há três pontos que cabem destacar e que são impor- 
tantes para avaliar o que aconteceu com a política fiscal depois de 1994, uma 
vez que a inflação caiu substancialmente: 

Em primeiro lugar, a não ser que se considerasse que os agentes políti- 
cos sofressem alguma forma de ilusão monetária, o relevante para estes 
era a quantidade de recursos reais repassados pelo governo. Sendo assim, 
o governo deveria ter condições de, uma vez concretizada a estabilização, 
conservar o valor real da despesa. Note-se que isto não envolveria um sa- 
crifício real, já que o gasto posterior à queda da inflação não teria que ser 
diminuído - se as NFSP fossem próximas de zero no momento da estabili- 
zação - e sim apenas conservado em termos nominais. É claro, de qualquer 
forma, que com o fim da inflação os problemas tornar-se-iam mais trans- 
parentes. Isso porque a inflação funcionava até então como uma espécie de 
“véu”, que ocultava a incompatibilidade entre as demandas sociais e a ca- 
pacidade do governo de satisfazer a elas, já que quase todas as demandas 
eram atendidas, nominalmente. Portanto, o custo político de dizer “não” 
às reivindicações orçamentárias, inegavelmente, aumentaria com a infla- 
ção baixa. 

Em segundo lugar, dada a regra de conversão dos salários adotada no Pla- 
no Real - em função do seu valor real médio precedente -, não haveria nenhum 
dispositivo legal que obrigatoriamente levasse o governo a ter que aumentar o 
valor real das suas despesas - como ocorreria, por exemplo, se a inflação caís- 
se e houvesse uma indexação de tipo backward looking. Portanto, como as des- 
pesas não eram indexadas, o valor real das mesmas dependeria fundamental- 
mente do compromisso político do governo com o ajuste fiscal. Ou seja, o au- 
mento real da despesa após a estabilização estava longe de ser inevitável. 

Finalmente, em terceiro lugar, por melhor que fosse a indexação da re- 
ceita, o valor real desta não poderia ficar totalmente imune a uma inflação 
muito alta.!é Não é difícil entender o porquê. Tome-se o caso do imposto 
sobre produtos industrializados. Mesmo que fosse feito mais de um reco- 
lhimento por mês à Receita Federal, não era possível, por questões admi- 
nistrativas, fazer isso todos os dias. Consequentemente, no momento em 
que um produto era vendido, o valor real do IPI nele embutido era de x, 
mas o recolhimento do mesmo, em termos reais, sendo feito com alguns 
dias de defasagem, representava um valor inferior a esse x. Nesse senti- 
do, a perda de receita do governo, com 50% de inflação ao mês como se 
Chegou a ter pouco antes do Plano Real, podia ser até maior, em termos re- 

eapesar de toda a indexação dos impostos, do que a que se tinha no iní- 
O dos anos 1970, quando a receita não era indexada e a defasagem no re- 
Olhimento era significativa, mas a inflação era da ordem de 1% ao mês. 

































Sobre este ponto, ver Barbosa (1987). 
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Isso significa que, quando a inflação caísse, a receita, em termos reais, irj 
aumentar, como já ocorrera em 1986 com o Plano Cruzado e como, de fato 
ocorreu com o Plano Real, em 1994. 


Um ajuste parcial 


A combinação a seguir: 
º efeitos da inflação sobre o valor real da despesa, 
º alguns ajustes efetivos do gasto!” e 


* a retomada do crescimento, a partir de 1993, com efeitos favoráveis so. 
bre a receita, 


permitiu diminuir consideravelmente as NFSP operacionais, na primeira me 
tade dos anos 1990, a ponto de estas terem sido nulas, em média, nos cin 
anos 1990/1994.18 

Merece destaque, no período, a forte elevação da receita que, medida pes 
las contas nacionais, passou de 23,7% do PIB em 1989, para 27,9% do PIB em 
1994. Além disso, houve uma redução importante das despesas com pessoal 
do governo federal no início da década, devido à correção imperfeita dos sa. 
lários do funcionalismo no período. Nas contas nacionais, isso se refletiu em 
uma queda da participação do item “salários e encargos” das esferas federal, 
estadual e municipal de 10,5% do PIB em 1989, para 8,9% do PIB em 1994. Fi. 
nalmente - e apesar das altas taxas de juros vigentes, de um modo geral, ao 
longo da primeira metade da década de 1990 -, a queda da relação dívida pú- 
blica/PIB permitiu reduzir a despesa de juros reais líquidos, no cálculo das 
NFSP, de uma média de 5,8% do PIB durante 1985/1989, para 2,8% do PIB no 
quinquênio 1990/1994. 


O DEBATE SOBRE AS PRECONDIÇÕES FISCAIS 
PARA UM PLANO DE ESTABILIZAÇÃO 


A grande lição que o fracasso dos planos de estabilização tentados no Brasil 
na segunda metade dos anos 1980 e início dos anos 1990 tinha deixado era 
que o êxito do combate à inflação dependia da combinação de um mecanismo 
adequado de desindexação da economia - que não implicasse a quebra dos 
contratos existentes -, com a adoção de austeras políticas fiscal e monetária. 


17 Exemplos disso foram, entre outros, (a) a redução de certas despesas, como o cancelamento 
de parte dos benefícios pagos pela previdência social, mediante uma política de recadastra- 
mento que reduziu a dimensão das fraudes; e (b) a virtual eliminação das transferências às em- 
presas estatais. 

18 Este número resulta de ter havido dois anos com superávit operacional, um dos quais (1990) 
bastante atípico, devido à existência de um forte componente de receitas extraordinárias, por 
ocasião do Plano Collor 1. 
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Os planos de estabilização bem-sucedidos dos anos 1980 em outros paí- 
ses, da mesma forma que o plano de convertibilidade argentino de 1991, ti- 
nham incluído, em maior ou menor grau, um componente importante de 
ajustamento fiscal. Sendo assim, não é de estranhar que, no debate que prece- 
deu o esforço de estabilização iniciado em 1994 no Brasil, o tema do ajuste fis- 
cal estivesse no centro da discussão. Em que pese a concordância acerca da 
postulação genérica de que uma boa performance das contas públicas era um 
requisito essencial para o êxito da estabilização, uma análise mais acurada do 
debate da época permitiria distinguir duas posições dominantes:!? 

a) A daqueles que consideravam que o ajuste de 1990/1993 era precário, 
mas que entendiam ser possível estabelecer uma “ponte para a estabilidade”, 
com um esforço fiscal do tipo once and for all que permitisse a um plano de es- 
tabilização ter um “lastro fiscal” até a aprovação das medidas ditas “estrutu- 
“ais” de ajuste definitivo, envolvendo mudanças constitucionais. 

* b)A daqueles que não só consideravam que a melhora fiscal de 1990/1993 
fora praticamente irrelevante, como também não viam com bons olhos a exis- 
tência de um ajuste apenas temporário. 

- Cabe notar que, de certa forma, o primeiro ponto representou o pensa- 
mento oficial, que serviu de base para a aprovação do Fundo Social de Emer- 
gência (FSE) no início de 1994. Basicamente, o FSE diminuía, por um período 
de dois anos, os percentuais de transferências vinculadas, permitindo ao go- 
verno contar excepcionalmente com uma fonte de contenção de despesas, 
por um certo período de tempo. 

A importância atribuída ao ajuste fiscal na concepção original do Plano 
Real é explicitada na ênfase conferida ao mesmo na própria mensagem que 
encaminhou a Medida Provisória que criou a Unidade Real de Valor (URV), 
posteriormente convertida na nova moeda, na proporção de 1 para 1. Nessa 
mensagem, o programa de estabilização era definido como um plano de três 
fases, a primeira das quais era o “estabelecimento em bases permanentes do 
equilíbrio das contas do governo” e declarava-se que “a solução duradoura 
da crise fiscal é o alicerce insubstituível de qualquer política consistente de 
estabilização” (exposição de motivos nº 47, da Medida Provisória nº 434, 
de 27/02/1994). Na mesma mensagem, listavam-se as providências de “ca- 
ráter permanente” adotadas pelo governo com o fim de estabelecer os alicer- 
ces do programa de estabilização e afirmava-se que “promulgada a emenda 
que cria o FSE, estará garantido o equilíbrio entre receitas e despesas”. 

Entre os céticos a respeito da eficácia do ajuste fiscal que o governo tentou 
implementar, pode-se dizer que estava o próprio FMI, que de certa forma fez 
transparecer essa desconfiança em relação à eficácia das medidas tomadas, 
Negando-se inicialmente a endossar o programa de estabilização. A equipe 
do FMI desejava um ajuste fiscal mais profundo e parecia não acreditar na 


1 Sobre as relações entre ajustamento fiscal e combate à inflação, no contexto da época, ver 
Werlang (1994) e Franco (1995b). 
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viabilidade de uma estratégia anti-inflacionária que não fosse acompanhag 
de uma política fiscal muito mais austera do que a seguida até então. 

Mesmo os que defendiam um ajuste fiscal temporário, o faziam no pre 
suposto de que, durante o mesmo e antes das medidas temporárias expira 
rem, seriam aprovadas as reformas constitucionais que representariam 
ajuste fiscal definitivo. 

O fato de que o Plano Real tenha sido implementado sem que, como: 
viu a posteriori, estivessem garantidas as condições fiscais que seus própri 
mentores julgavam essenciais para o seu êxito, permite traçar um certo p; 
ralelo entre a queda rápida da inflação no Brasil em meados dos anos 1% 
a situação da Alemanha quando do fim da hiperinflação, nos anos 1920. Na 
quela época, em um primeiro momento, a estabilização também par 
ter-se devido mais à confiança do público na nova moeda do que às supos 
tas bases da estabilidade. Como registrado no clássico livro de Brese 
ni-Turroni sobre a hiperinflação alemã, “segundo Helfferich, a experiênei 
com o rentenmark foi feita sem que se criassem condições para uma recupe 
ração monetária, isto é, a solução da questão das reparações [de guerra] e; 
melhoria da situação econômica e política. A tentativa foi um “pulo sobre um 
barranco cuja extremidade oposta estava obscurecida por nuvens”. Mesmo o mi 
nistro Luther, o autor do decreto de 15 de outubro de 1923, descreveu seu 
trabalho como “[construir] uma casa, começando pelo teto” (Bresciani-Turroniy 
1989, página 172 da edição em português, grifos nossos). O desempenho da: 
economia na fase inicial de implementação do Plano Real, a partir de 1994, 
será analisado no próximo capítulo. 


e 
A QUEDA DA POUPANÇA DO GOVERNO 


Um dos problemas econômicos mais importantes verificados ao longo dos anos 1980 foi. 
a queda da poupança do governo. O tema ganhou destaque no debate da época, devido à rela- 
ção desse fenômeno com outras duas variáveis macroeconômicas muito importantes: o défi- 
cit público e a taxa de investimento. 

A queda da poupança era a contrapartida, pela ótica das Contas Nacionais, das difi- 
culdades fiscais refletidas nas necessidades de financiamento do setor público. Em uma 
situação em que a secretaria de política econômica ainda não tinha desenvolvido as esta- 
tísticas de apuração das contas “acima da linha” para o governo central, as informações 
do IBGE eram uma referência importante para tentar saber quais eram as causas do dese- 
quilíbrio fiscal. 

Ao mesmo tempo, nos anos 1980 e até o início dos 1990, a taxa de investimento do 
Brasil experimentou sucessivas quedas. Medida a preços constantes de 1980, a média 
anual da formação bruta de capital fixo passou de 23,5% do PIB na década de 1970 para 
17,9% do PIB no período 1981/1985; 17,1% do PIB em 1986/1990 e 15,1% do PIB na pri 
meira metade dos anos 1990. Dada a necessidade de aumentar a formação de capital 
para que o país pudesse aspirar a taxas de crescimento maiores em relação ao desempe= 
nho medíocre dos anos 1980, julgava-se que o desejado incremento do investimento re= 
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uma elevação da poupança doméstica, que deveria se concentrar na recuperação 
oupança do governo. 

(Os números da tabela a seguir mostram claramente o quadro de deterioração dessa pou- 
ça ao longo de duas décadas, desde meados dos anos 1970 até meados dos 1990. Não 
e, porém, um “vilão” específico ao longo de todo esse processo. Como tendência, no que 
fere aos gastos não financeiros, chama-se a atenção para: a) o aumento da despesa com 
pal de estados e municípios — reflexo do processo de descentralização; b) o crescimento 
e contínuo do gasto previdenciário — em função das questões que serão tratadas no Ca- 
o 8-ec) o salto das “outras despesas correntes” — fruto em parte do próprio desarranjo 
bem como do encarecimento relativo dos serviços. Analisando os dados por período, 
-Se 0 aumento expressivo da despesa de juros como causa da queda da poupança entre 
6/1980 e 1981/1985; o peso do aumento do gasto com pessoal e gastos correntes em ge- 
ntre 1981/1985 e 1986/1990; e o “delta” das rubricas de assistência e previdência e no- 
amente das outras despesas correntes na explicação da queda da poupança nos anos 1990 
m relação a 1986/1990. 


Contas Nacionais: Poupança do governo (% do PIB) 


4 


Fi 





Salários e encargos Outras 

si HOC = osposas Assist; Juros Poupança 
Período tributária União Est. e mun. Total correntes previd. Subsídios reais governo 
197/75 253 35 39 14 2,9 6, 1,5 0,5 63 
1976/80 25,1 31 37 6,8 2,9 7,6 2,1 0,8 4,9 
1981/85 253 30 3,9 6,9 31 8,5 2,3 3,0 15 

| “1986/90 25,5 3,5 57 9,2 41 8,2 17 2,3 -0,6 
1991/94 26,8 2,6 6,8 9,4 6,5 10,1 1,2 24 -2,8 


ST 
Fonte: Varsano (1996), com base em dados das Contas Nacionais do IBGE, incluindo na despesa de juros, porém, 

apenas a parcela de juros reais, com base em informações do Banco Central. Obs: O investimento do governo, nas suas 
três esferas — sem incluir as empresas estatais -, a preços correntes, foi de 3,9% do PIB em 1971/1975; 3,1% do PIB 

em 1976/1980; 2,2% do PIB em 1981/1985; 3,2% do PIB em 1986/1990; e 3% do PIB em 1991/1994, de acordo com as 
“mesmas Contas Nacionais. 


gestões de leitura para o aluno: Villela (1991) discute a década de 1980. A 
ise deve ser complementada pela leitura do artigo, mais recente, de Var- 

o (1996). O trabalho de Pereira e Giambiagi (1990) é útil para entender teo- 
mente a relação entre déficit público e inflação. O artigo de Bacha (1994) 
U a expressão “efeito-Bacha”, para caracterizar a influência da inflação 


ras adicionais para o professor: A leitura de Werneck (1986) e Caval- 
(1988) permite entender os efeitos indiretos que a crise da dívida exter- 
eve sobre as finanças públicas no Brasil. 
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QUESTÕES 




















1. Qual das seguintes afirmações não corresponde a uma descrição da si 
ção fiscal ou do contexto macroeconômico no período 1981/1994? 


a) Foi uma fase caracterizada por uma estagnação contínua da economi 
ao longo de todo o período. 


b) O período posterior a 1986 caracterizou-se pela observação de taxas d 
inflação superiores a 1.000% ao ano em quase todos os anos. 


c) Devido à elevada inflação, os mecanismos de indexação tribu 
ram sucessivamente aperfeiçoados ao longo do período. 


d) Em que pese a tese de que o déficit público causa o aumento dos pr 
ços, a alta inflação do início dos anos 1990 parece ter colaborado pa 
diminuir o déficit operacional do setor público. 


2. Nas discussões do Brasil com o FMI, por ocasião das negociações que le 
varam ao acordo que começou a vigorar em 1983, um dos pontos mais 
discutidos era o fato de que a redução do subsídio ao trigo - que tinha cer 
ta relevância na época -, paradoxalmente, iria elevar o déficit público, no. 
conceito tradicionalmente utilizado pelo FMI. Você pode explicar por 
quê? 

3. Uma das frases mais comuns, no final dos anos 1980, era de que “qual- 
quer plano de estabilização, para ser bem-sucedido, deve se basear no tri 
pé política fiscal dura/política monetária austera/ política de rendas”, 
Desenvolva o argumento. 


4. Quando a oposição conquistou o poder, no Chile, com o fim do governo. 
militar dos anos 1970 e 1980, houve uma preocupação muito grande em. 
preservar certas linhas gerais da política econômica então vigente. Quais 
são as duas grandes diferenças entre essa experiência bem-sucedida de 
transição para a democracia e o que ocorreu com a economia no Brasil, 
nos anos 1980? Focalize o tema das contas fiscais. 


5. Quais foram as principais causas da deterioração das contas públicas nos 
anos 1980? (Sugestão: compare com os anos 1970, usando os dados das. 
Contas Nacionais.) 


6. Suponha uma despesa nominal mensal de Cr$1 milhão, feita ao longo de. 
12 meses, em uma situação de preços estáveis. De quanto é o valor real da. 
queda desse mesmo desembolso nominal, no período completo de 12 mes 
ses, comparativamente à situação anterior, em uma situação de inflação. 
de 5% ao mês? (Sugestão: faça 1.000.000 / 1,05 para calcular o valor real 


do primeiro mês e compare os valores anuais.) 


7. Você concorda com a afirmação de que “o Plano Real foi lançado sem que 
seus alicerces tenham sido plenamente construídos”? 






CAPÍTULO 6 










As Finanças Públicas na Fase 
de Estabilização: 1995/1998 







“Acrise consiste no fato de que o velho morreu sem que o novo tenha tido 
ainda condições de nascer.” 






(Antônio Gramsci, pensador italiano) 






“A noção de “restrição orçamentária fraca” (soft budget constraint) refe- 
re-se à tendência ao relaxamento da disciplina financeira, ao enfraquecimento 
da ideia de que o gasto e a expansão dependem da receita e não do financia- 
mento de terceiros.” 









(Janos Kornai, economista) 






No capítulo anterior, argumentamos que a tese de que a queda da inflação 
levaria inevitavelmente a um aumento do déficit público deveria ser melhor 
qualificada. Um fato, de qualquer forma, é inegável: com inflação alta, as au- 
toridades - treinadas ao longo de anos de convivência com a alta de preços - 
podiam obter resultados operacionais “bons”, mediante o expediente de sim- 
plesmente adiar a liberação da despesa, até que esta, em termos reais, fosse 
corroída pela inflação. Depois do início do Plano Real, essa possibilidade dei- 
Xou de existir, já que os recursos liberados em um mês tinham praticamente o 
mesmo valor real que no mês anterior. Isso representou uma verdadeira re- 
Yolução para um setor público acostumado - e viciado - a operar em um regi- 
me quase hiperinflacionário. Negar o atendimento às demandas tornou-se 
então muito mais difícil para as autoridades e a própria “desindexação” des- 
sas demandas demorou a ocorrer. Era necessário passar a negociar em outras 
bases e era natural que, no início, nem quem reivindicava, nem o setor públi- 

0 estivessem preparados para isso. 
| Até 1994, era comum ouvir que a inflação e o desequilíbrio fiscal refleti- 

“am a inconsistência entre a soma das demandas sociais dos diferentes setores 

sociedade, devidamente expressas no orçamento, de um lado; e a disposi- 

ÃO dessa mesma sociedade de arcar com o custo dessas despesas, através da 

Dutação, de outro. O déficit - e, muitos argumentavam até então, a inflação 

Biria assim como a consequência natural de uma equação socioeconômi- 


que combinava a abundância de direitos com a escassez de financiamento para 
der a todos eles. 
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Depois de 1994, a inflação cedeu drasticamente e, em 1998, praticamen; 
chegou a desaparecer. Os termos daquela inconsistência, porém, não se a 
raram substancialmente. Até o Plano Real, a diferença entre as demanda; 
ciais e a disposição da sociedade para ser taxada (a) espelhava-se em défiei 
elevados - até 1989 - cobertos pela receita de senhoriagem; ou (b) na primer 
metade dos anos 1990, era “escondida” por uma inflação elevada, que perm 
tia “atender” às demandas nominais e, ao mesmo tempo, gerar um resulta; 
fiscal operacional próximo do equilíbrio. Com a estabilização, a continuida 
da referida inconsistência gerou como resultado uma tendência ascende 
te da relação dívida pública /PIB, embora atenuada pelas receitas da de 
tização, que permitiram, durante um curto período de tempo, sustentar 
cits elevados, sem que essa relação crescesse na intensidade que caberia e; 
rar se não houvesse privatização. Esse expediente, porém, por definição, 
deria a ter uma duração limitada no tempo e se esgotaria quando os atiy: 
serem privatizados já tivessem sido vendidos. Qual será o desfecho desse dé 
sequilíbrio, é algo que talvez só ficará claro na década de 2000. No momente 
porém, interessa-nos entender o que aconteceu com as finanças públicas bra 
sileiras entre 1995 e 1998. 


PANORAMA DAS CONTAS PÚBLICAS: 1995/1998! 
O paradoxo da estabilidade 


Se alguém com uma bola de cristal assegurasse em meados de 1994 que o re-. 
sultado primário do setor público consolidado a partir de então ia piorar con-. 
secutivamente ao longo dos três anos seguintes e que o déficit nominal médio 
- que, já com inflação baixa, se tornou mais próximo do operacional - iria ser 
da ordem de 6% do PIB nos quatro anos seguintes, certamente a opinião da 
maioria dos economistas teria sido de que, nessas circunstâncias, um plano 
de estabilização estaria condenado ao fracasso. Em tal caso, essa maioria teria 


HA comparação entre os dados posteriores ao Plano Real - 1995 em diante - e o ano de 1994 
fica prejudicada pelo fato de que em 2007 o IBGE fez uma revisão da série histórica do PIB no- 
minal desde 1995 - inclusive - constatando para o primeiro ano da série revista um valor 
nominal do PIB 9% superior ao do dado originalmente divulgado. Com isso, variáveis ex- 
pressas em termos nominais ficaram proporcionalmente quase 10% inferiores, em termos 
relativos, ao percentual do PIB que tinham assumido até então. É isso que explica por que: 
diversos indicadores mostram uma queda da participação de receitas e despesas - além da 
dívida pública - comparativamente ao PIB entre 1994 e 1995. Estamos cientes de que o fato: 
não deixa de representar uma forma de distorção. Por outro lado, não podendo “inventar! 
um valor do PIB para 1994 e dada a importância de expressar uma série de variáveis como” 
proporção do PIB, em diversas tabelas do livro optamos por apresentar os dados com os vaz 
lores da série oficial do PIB, portanto com a quebra entre 1994 e 1995, mesmo sabendo que a 
comparação entre esses dois anos pode induzir a equívocos de interpretação. De qualq 
forma, a distorção fica diluída quando se trata da comparação entre anos distantes no temz 
po, como, por exemplo, 1994 e 2010. 
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A MOEDA BRASILEIRA NO PÓS-GUERRA 


—  Umdos problemas mais difíceis com os quais o economista brasilei- 

ro se depara às vezes é entender o significado de certas variáveis expres- 

“ sas em termos nominais, em moedas que mudaram algumas vezes des- 

de o ano ao qual a variável se refere. Com o intuito de facilitar eventuais 
versões por parte dos alunos interessados que algum dia se defron- 

m com alusões a moedas de outras épocas, segue abaixo uma espécie . 


guia” das alterações monetárias realizadas no Brasil ao longo das sa 5; 
as décadas. ; 




















Período de vigência Paridade em relação à moeda anterior 
À 
: 01.11.1942 a 12.02.1967 1.000 réis = 1 cruzeiro 
h 13.02.1967 a 14.05.1970 1.000 cruzeiros = | cruzeiro novo 
a 15.05.1970 a 27.02.1986 1 cruzeiro novo = 1 cruzeiro 
28.02.1986 a 15.01.1989 1.000 cruzeiros = 1 cruzado 
E zado novo (NCr$) 16.01.1989 a 15.03.1990 1,000 cruzados = 1 cruzado novo 
Cruzeiro (Cr$) 16.03.1990 a 31.07.1993 1 cruzado novo = 1 cruzeiro 
“Eruzeiro real (CR$) 01.08.1993 a 30.06.1994 1.000 cruzeiros = 1 cruzeiro real 
k “Real (R$) Desde 01.07.1994 2.750 cruzeiros reais = 1 real 


“= 








provavelmente preferido adiar a deflagração do plano, até que se criassem as 
condições fiscais supostamente favoráveis ao êxito do mesmo. 








à O fato de, apesar disso, ao longo dos quatro anos posteriores a 1994, a in- 
0 flação ter caído continuamente, a ponto de se igualar à inflação dos países de- 
á senvolvidos em 1998, é um dos temas de pesquisa mais interessantes que se 





pode tentar explorar no Brasil nos próximos anos. A análise das causas da 
queda da inflação no período é algo que foge aos estreitos limites deste livro, 
mas está ligada à combinação dos seguintes elementos: 











º A fase de transição representada pelos quatro meses de convivência da 
população com a URV, que permitiu uma acomodação dos preços rela- 
tivos, ausente nos planos anteriores de estabilização. 











* O maior grau de abertura da economia, com a consequente pressão que 
isso representava em termos da concorrência dos produtos importa- 
dos, como fator inibidor dos reajustes de preços. 











* O papel da âncora cambial como “balizador” de expectativas. 





* Oexcepcional nível das reservas cambiais, suficiente para dar credibili- 
dade à âncora cambial. 
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es A abundância de capitais na economia internacional, entendida 
como um fator de sustentação das reservas em um nível elevado, q 
que inibia qualquer tentativa de ataque especulativo contra a moeda 
nacional.? 


e As elevadas taxas de juros praticadas durante toda a segunda metade 
da década de 1990. 


AS MUDANÇAS METODOLÓGICAS “ACIMA DA LINHA” 


Até meados dos anos 1980, as discussões acerca do comporta- 
mento dos determinantes do déficit público, medido “acima da | 
nha”, usavam como proxy os dados das contas nacionais. A difere 
ça entre o resultado primário apurado pelo IBGE e o calculado pelo 
Banco Central levou o governo, inicialmente através da secretaria: 
de planejamento e depois da secretaria de política econômica do Mi- 
nistério da Fazenda, a desenvolver uma metodologia de cálculo do | 
déficit “acima da linha”, o que gerou a produção de séries estatísti- | 
cas disponíveis a partir de 1986 (Barbosa e Giambiagi, 1995). Essa 
série, porém, inicialmente era feita atribuindo-se a certas rubricas 
de gasto o respectivo valor e ajustando os valores efetivos de gasto 
através do float. Uma despesa de pessoal referente ao mês de dezem- 
bro do ano t, por exemplo, que fosse efetivamente gasta apenas em 
janeiro do ano (t + 1), aparecia então em t como um gasto no item 
“pessoal”, compensado por um valor negativo do float. Essa contabi- 
lização, embora tradicional nos sistemas de contabilidade pública, 
obscurecia uma melhor compreensão de qual era o comportamento 
efetivo de cada item de despesa. A partir de 1991 e até 1996, a pró- | 
pria SPE passou a trabalhar com uma outra série - não publicada, 
porém não confidencial -, que contabilizava apenas as liberações 
efetivas associadas a cada rubrica - portanto, com um float nulo - e 
cujos valores estão registrados em Giambiagi (1997). Essa série so- 
freu uma mudança em 1997, pelo fato de: (a) a contabilidade de juros 
reais ter sido substituída pela contabilidade de juros nominais e (b) 
a SPE ter feito alguns rearranjos na forma de apresentação dos da- 
dos da tabela do resultado primário e adotado nova metodologia de 
apuração do gasto, aproximadamente na mesma época em que os 
dados passaram a ser divulgados regularmente através da Internet. | 
Os valores revistos de 1994/1996 e os dados de 1997/1998 aparecem 
na Tabela 6.2. | 


2 Este fator, naturalmente, deixou de ser válido após a crise provocada pela decretação da mo- 
ratória da dívida russa, em 1998. 
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— É interessante refletir, ex-post, acerca das condições fiscais que suposta- 
mente seriam necessárias - conforme os termos do debate anterior ao Plano 
Real - para a deflagração de um plano de estabilização. 

Os números fiscais jogaram por terra a tese oficial segundo a qual o 

ajuste temporário proporcionado pelo FSE seria suficiente para pratica- 
mente equilibrar as contas por um período de dois anos, já que mesmo 
com ele vigente o superávit primário do setor público caiu 5 pontos do PIB 
entre 1994 e 1995 e as NFSP operacionais - na época, ainda bastante inferi- 
“ores às nominais, já que a inflação inicial do Plano Real foi relativamente 
importante - passaram de superavitárias em 1994 a deficitárias em 5% do - 
PIB em 1995. 
— Poroutro lado, a posição dos que argumentavam que o plano estaria fa- 
do ao fracasso em pouco tempo, por não se basear em um ajuste fiscal “ver- 
deiro”, também se mostrou errada. Isto porque, não obstante o déficit ele- 
vado, O êxito do plano, no que diz respeito especificamente ao combate à in- 
flação ao longo de 1994/1998, foi inequívoco. 

A combinação de um déficit público elevado com o virtual desapa- 
recimento do imposto inflacionário como fonte de financiamento ge- 
rou, como não poderia deixar de ser, um aumento da dívida líquida do 
setor público que, incluindo a base monetária, passou de 30% do PIB em 
1994, para 39% do PIB em 1998. Isto será discutido detalhadamente no 
Capítulo 9. 










As NFSP e a despesa de juros 








As NFSP no conceito nominal, no período 1994/1998, estão expostas na 
Tabela 6.1. Até 1994, o resultado nominal ainda era muito alto, devido à in- 
flação verificada no primeiro semestre do ano. Optou-se por privilegiar, 
na tabela, os dados no conceito nominal, pelo fato de que este se tornou o 
déficit oficialmente utilizado pelas autoridades, com a consolidação da es- 
tabilização. O Banco Central, entretanto, continuou disponibilizando as 
informações referentes ao conceito operacional, embora com uma divul- 
gação mais restrita. 

A despesa dejuros reais de 1995/1998 foi de 4,4% do PIB, nível 1,1 pon- 
to do PIB superior à média de 3,3% do PIB de despesas reais de juros de 
1991/1994 - não consideramos o ano de 1990, no qual a despesa de juros 
foi excepcionalmente baixa.? Nessa mesma comparação, as NFSP opera- 
Cionais passaram de uma média de 0,4% do PIB durante 1991 /1994, para 
4,6% do PIB em 1995/1998. Conclui-se, portanto, que quando se compa- 
tam médias de períodos a variação da despesa de juros não foi o principal 
















o 






3A comparação é feita com o dado das NFSP operacionais, por não fazer muito sentido utilizar 
Os juros nominais anteriores a 1994 como parâmetro de comparação. 
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responsável pela deterioração das NFSP. No final do primeiro governo 
Fernando Henrique Cardoso, entretanto, os juros tiveram uma participa- 
ção muito maior na explicação da evolução das NFSP, como se pode ver ao 
comparar os dados dos juros e do resultado primário de 1997 com os de 
1998, na Tabela 6.1. 


=== 
TABELA 6.1 

Necessidades de Financiamento do Setor Público 

NFSP 1994/1998 (% PIB) 
























Composição 








NFSP 24,67 6,55 5,33 5,50 
Governo Central 7,86 2,07 2,21 2,21 
Estados e Municípios 12,08 3,27 2,50 2,81 
Estados nd. n.d. n.d. n.d. 
Municípios nd. nd. nd. n.d. 0,20 
Empresas Estatais 4,73 1,21 0,56 0,42 0,48 
Federais nd. -0,07 -0,04 -0,18 0,21 
Estaduais n.d. 1,22 0,57 0,57 0,22 
Municipais n.d. 0,06 0,03 0,03 0,05 
Superávit Primário /a 5,21 0,24 -0,09 —0,88 0,01 
Governo Central /a 3,25 0,47 0,34 —0,25 0,51 
Gov. Federal e BC /a 3,09 0,47 0,42 0,05 1,24 
INSS /a,b 0,16 0,00 -0,08 —0,30 -0,73 
Estados e Municípios /a 0,77 —-0,16 —0,50 —0,68 —0,17 
Estados /a n.d. nd. nd. n.d. —0,38 
Municípios nd. nd. nd. nd. 0,21 
Empresas Estatais /a 1,19 —0,07 0,07 0,05 —0,33 
Federais /a 1,63 0,38 0,26 0,24 —0,22 
Estaduais /a nd. —0,43 -0,18 -0,17 —0,07 
Municipais /a n.d. —0,02 -0,01 —0,02 —0,04 
Juros Nominais 29,88 6,79 5,24 4,62 6,98 
Governo Central mn 2,54 2,61 2,02 5,12 
Estados e Municípios 12,85 31 2,00 2,13 mn 
Estados nd. nd. nd. nd. 1,30 
Municípios nd. nd, nd. nd. 0,41 
Empresas Estatais 5,92 1,14 0,63 0,47 0,15 






nd. 
nd. 


Federais 





Estaduais 







Municipais nd. 0,04 0,02 0,01 0,01 
| | 
fa (-) = Déficit 





/b Arrecadação líquida do INSS — Benefícios previdenciários 
n.d. Não disponível 
Fonte: Banco Central. 
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Quando se comparam os resultados médios de 1991/1994 e de 1995/1998, 
“nota-se que o superávit primário do setor público consolidado de 2,9% do 
primeiro período converteu-se em um déficit de 0,2% do PIB nos quatro anos 
guintes. Essa piora primária de 3,1% do PIB foi largamente superior ao au- 
ento de 1,1% do PIB do fluxo de juros reais verificado no período e que foi 
anteriormente mencionado. A soma dos dois efeitos gerou um “delta” de pio- 
ra das NFSP, no conceito operacional, de 4,2% do PIB entre 1991/1994 e 
995/1998. A Tabela 6.2 permite visualizar as causas da deterioração do re- 
sultado primário, a partir de 1994, no caso específico do governo central. 
Cabe notar que, quando na Tabela 6.1 se observa a “fotografia” do déficit 
blico a cada ano, o desequilíbrio de estados e municípios foi, durante a 
or parte do período 1994/1998, o responsável pelo pior resultado primá- 
O No conjunto das três unidades de governo consideradas - governo central, 
dos e municípios e empresas estatais. Entretanto, quando se analisa a 
dência verificada no longo do período, cabe chamar a atenção para a nítida 
erioração da performance das contas do governo central. 


a análise mais precisa das causas disso fica algo prejudicada pela ausência de informa- 
acima da linha” para estados e municípios, consistentes com as necessidades de finan- 
ento “abaixo da linha” dessas unidades, apuradas pelo Banco Central. 
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ET SEE TS E 
TABELA 6.2 
Resultado Primário do Governo Central 1994/1998 (% PIB) 


[e eme eme — 





Discriminação 1994 1995 1996 1997 1998 

Receita total 18,92 16,77 16,14 16,93 18,74 
Tesouro/BC 13,91 12,15 11,33 12,22 14,02 

INSS 5,01 4,62 4,81 an 4,72 


(-)Transferências a estados e municípios 2,55 2,60 2,53 2,66 2,91 
Receita Líquida 16,37 1417 13,61 14,27 





























Despesas não financeiras 13,95 13,42 


Pessoal 5,14 5,13 4,84 4,27 4,56 
Benefícios previdenciários 4,85 4,62 4,89 5,01 5,45 

Demais despesas (a) 3,96 3,82 3,69 4,72 5,03 
Despesas FAT 0,55 0,48 0,49 0,53 0,54 

LOAS/RMV nd. nd. nd. 0,08 0,12 

Subsídios e subvenções nd. nd. nd, 0,29 0,30 

OCC restrito (a) 3,41 3,34 3,20 3,82 4,07 

Discrepância estatística (b) 0,83 -0,13 0,15 —0,52 -(,28 
Superávit primário 3,25 0,47 0,34 —0,25 0,51 





(a) Critério de pagamento efetivo pelos órgãos. 

(b) Diferença entre os dados “acima” e “abaixo” da linha. 
n.d. Não disponível 

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. 


A Tabela 6.2 permite observar alguns dos aspectos mais marcantes dessa 
piora. Antes disso, porém, convém citar o fato de que 1994 foi um ano de certa 
forma atípico, já que nele se registrou um valor muito elevado - de 0,8% do PIB, 
contribuindo para a melhora das NFSP - da rubrica de “erros e omissões”, ou 
“discrepância estatística”, correspondente à diferença entre o resultado “acima 
da linha” apurado pela Secretaria de Política Econômica e o dado “abaixo da li- 
nha” divulgado pelo Banco Central. Isso significa que quase 1% do PIB do exce- 
lente resultado de 1994 obedeceu a causas não explicadas, isto é, fatores que a Se- 
cretaria de Política Econômica não conseguiu identificar no cômputo desagrega- 
do do resultado do governo central. Note-se, em particular, que quando compa- 

ram-se os dados de 1994 e 1997 - ano no qual o déficit primário atingiu seu máxi- 
mo -, há um “delta” não explicado de piora primária de 1,4% do PIB, dado que o 
valor de “erros e omissões” de 1997 mudou de sinal. O fato ressaltava a necessi- 
dade de melhorar a qualidade das estatísticas de acompanhamento fiscal, o que 
motivou as secretarias do Tesouro Nacional e de Política Econômica a adotar al- 
gumas novas mudanças - muito específicas para serem aqui detalhadas - na 
metodologia de apuração dos dados já em 1998, aparentemente com bons resul- 
tados iniciais em termos de redução do valor absoluto dos erros e omissões. 
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As causas mais importantes do incremento do gasto público - já que a 
receita será analisada posteriormente - do governo central entre 1994 e 1998 
foram: 

a) O aumento das transferências a estados e municípios, diretamente rela- 
cionado com a maior receita (0,4% do PIB). 

b) O aumento do gasto de benefícios previdenciários do INSS (0,6% 
do PIB). 

c) O aumento das “outras despesas de custeio e capital” (OCC) (1,1% 
do PIB). 

Ao todo, o conjunto de despesas não financeiras identificadas - isto é, 
mesmo sem levar em conta o componente de erros e omissões - do governo 
central apresentou uma expansão de 1,5% do PIB no período de quatro anos 
considerado, entre 1994 e 1998. 





A crise dos estados 


À situação fiscal posterior à estabilização foi marcada, entre outras coisas, por 
“uma aguda crise financeira dos estados. No período 1995/1998, o agregado 
de estados e municípios apresentou déficits primários em todos os anos, sen- 
do eles, na média, de 0,4% do PIB, enquanto o governo central teve superávits 
nessa rubrica, de 0,3% do PIB. Os dados contrastam com os dos anos prece- 
dentes, já que estados e municípios foram superavitários, em termos primá- 
rios, de 1988 até 1994 - ver novamente as Tabelas 5.1 e 6.1. Cabe ressaltar ain- 
da que, no caso das empresas estatais, aquelas de âmbito federal, durante 
1995/1998, tiveram um superávit primário de 0,2% do PIB, enquanto as em- 
presas estaduais e municipais - principalmente as primeiras - foram respon- 
sáveis por déficits primários médios da mesma magnitude - 0,2% do PIB. A 
esses valores devem ser somados os juros correspondentes da dívida pública 
de cada uma dessas unidades. 

A crise das finanças de estados e municípios foi, principalmente, uma cri- 
se dos estados. Os municípios, como têm menos alternativas para se endivi- 
dar, têm uma dívida modesta e enfrentam na prática, na maioria dos casos, 
uma restrição de crédito que os obriga a limitar sua despesa de caixa ao tama- 
nho da receita, embora em alguns casos ocorram desequilíbrios que se tradu- 
2zem em atrasos no pagamento ao funcionalismo. Já no caso dos estados, as 
Maiores facilidades de financiamento - somadas à força dos governadores - 
permitiram no Brasil, historicamente, a existência de déficits muito maiores 
“do que os dos municípios. 

À origem das dificuldades dos estados foi associada por muitos dos go- 
Inadores eleitos em 1994 à perda de receita do ICMS, que caiu 1,1 ponto 
O PIB entre 1994 e 1998. A alegação, entretanto, é apenas parcialmente pro- 

dente, já que a perda de ICMS foi compensada em parte pelo aumento das 
transferências constitucionais dos fundos de participação de estados e mu- 
Pios, em função do aumento da receita federal e de alguns mecanismos 


“ Compensação. 
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As principais fontes de piora fiscal dos estados, depois de 1994, foram ba- 
sicamente duas: 


e O aumento inicial do gasto com o funcionalismo, associado à conces- 
são de generosos reajustes salariais, em alguns poucos casos por par- 
te das administrações que estavam acabando no final de 1994 e na 
maioria dos casos por parte das novas administrações que assumi- 
ram em 1995. q 


| e O peso crescente dos inativos na composição da folha de pagamento, 
, dos estados, resultado da combinação de: (a) regras de âmbito naci 
nal favoráveis à passagem para a inatividade em idade pree 
como a aposentadoria às professoras - que respondem por uma par-, 
te importante da folha dos estados - aos 25 anos de serviço e (b) res; 
gras específicas que premiam certas categorias, com base em legislas 
ção estadual. 


Em que pese o fato de que os estados são unidades independentes para, 
decidir onde alocar os seus recursos, não são autônomos para se endivida- 
rem, já que a sua capacidade de financiamento está em parte condicionada 
a normas que dependem do Senado Federal e das autoridades centrais. 
Nesse sentido, ao longo do período 1995/1998, o governo federal foi aper- 
feiçoando os seus mecanismos de controle sobre o déficit estadual e muni- 
cipal, embora em alguns casos os resultados disso só serão visíveis a mé- 
dio prazo. 

Entre as mudanças que merecem ser citadas, encontram-se: 


* O fim do uso dos bancos estaduais para o financiamento dos tesouros 
estaduais, seja por via da privatização ou da sua transformação em 
bancos de fomento, com regras rígidas de funcionamento, que impe- 
çam a utilização dos seus recursos para a cobertura de gastos dos go- 
vernos estaduais. 

e OQmaior controle das “antecipações de receitas orçamentárias” (AROs), 
amplamente utilizadas até 1995 como forma de os tesouros estaduais se 
financiarem junto ao sistema bancário e cuja prática foi seriamente li- 
mitada desde então, por parte das autoridades monetárias. 


AS EMPRESAS ESTATAIS ESTADUAIS 


[| Até o início dos anos 1990, os tesouros estaduais muitas vezes podiam | 
se financiar através de uma modalidade muito peculiar: o uso dos b 
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A Tri 


RR RS (oa 
e fazê-lo, deixando o banco em situação difícil e tendo, a 


) desse banco. No Brasil, porém, historicamente, os gove 
tadh duais que geravam problemas financeiros para os seus bancos 
lhes em compensação, em função de pressões políticas jun: 
dades centrais, a sobrevivência, já “a O governo federal se 


imeiros anos da década de 1990, a colocar os primeiros entrave 
dos bancos estaduais com fins inadequados, muitos governos es- 
assaram a substituir essa fonte por uma nova forma “criativa” 
nciamento: o uso das empresas estatais estaduais de distribui- 
energia elétrica. Estas recebiam a energia transmitida pelas em- 
geradoras federais e vendiam ao consumidor final de quem reco- 
im o valor das contas, porém retendo esses recursos. Isto é, elas dei- 
am de pagar às geradoras que lhes forneciam a eletricidade. Caso se 
tasse de uma transação econômica entre agentes privados, a solução 
ra O impasse seria uma só: cortar o fornecimento até a quitação do dé- 
o, mas é óbvio que não se poderia cortar a energia de uma empresa 
e responde pela luz de uma cidade. Esse tipo de problema esteve na 
z da privatização das empresas estaduais de energia elétrica. 


º À inibição do instrumento dos denominados “precatórios”, em decor- 
rência das decisões tomadas pela comissão de investigação parlamen- 
tar que apurou o uso indevido desses recursos no passado. 


º O fim do uso das empresas estatais estaduais para o financiamento dos 
tesouros estaduais, através da privatização - negociada com os respec- 
tivos governadores - da maior parte delas.º 


* A renegociação das dívidas mobiliárias estaduais. 


P Até então, os estados e municípios enfrentavam certas restrições à emissão de novos títulos, que 

| não se aplicavam, porém, à cobertura de gastos para o pagamento de decisões judiciais de última 

Nstância, que o governo é obrigado por lei a pagar - os “gastos com precatórios”. Vários estados e 

municípios emitiram títulos com base nesse direito, que na prática, porém, foram usados 

a o financiamento de outras finalidades de gasto. O assunto teve na época grande repercussão 

imprensa, gerando uma investigação parlamentar, cujas conclusões levaram a reforçar os me- 
smos de controle sobre essa modalidade de endividamento. 


m um primeiro momento, porém, a venda de empresas estaduais gerou uma pressão de au- 

tto da despesa dos estados, devido ao uso de pelo menos parte dos recursos da venda para 

nanciamento de gasto. Uma vez esgotados os recursos, porém, a restrição de financiamento 
tante de os estados não poderem usar mais essas empresas passou a prevalecer. 
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Esta última questão merece uma explicação mais detalhada. A renego. 
ciação das dívidas estaduais foi uma forma importante de fazer os estados 
retomarem a obtenção de superávits primários. Ela consistiu na federaliza- 
ção da dívida mobiliária - a uma taxa de juros real anual de 6% -, tendo 
como colateral de pagamento a receita futura - incluindo ICMS - dos esta. 
dos, por um período de 30 anos, em um esquema de pagamento do tipo da 
“tabela Price”, em que a prestação é constante em termos reais. Se a taxa 
juros real média de mercado em 30 anos fosse superior a 6% ao ano, tais e 
dições implicariam uma forma de socialização de perdas. Entretanto, em 
lação à situação prevalecente até então - na qual os juros eram, na prát 
inteiramente “rolados” - o acordo contribuiu para diminuir as NFSP, já q 
os estados passaram a ter que pagar não apenas os juros, mas também q 
principal. A possibilidade de retenção automática de uma parcela dos f 
dos de participação e dos impostos estaduais, para eventual ressarcimen 
aos cofres federais, por sua vez, foi incorporada aos contratos com o intuito 
de evitar que os estados pudessem ter vantagens financeiras em caso de não. 
pagar, o que de certa forma garantiria o cumprimento dos acordos - a não ser 
que os estados tivessem força política para mudar a legislação à qual estão 
subordinados. 


A CRIAÇÃO DE FONTES TEMPORÁRIAS 
DE CONTENÇÃO FISCAL 


A dificuldade de estabelecer um ajuste fiscal em bases permanentes levou as 
autoridades, ainda na fase embrionária de preparação do Plano Real, no final 
de 1993, a adotar iniciativas - em alguns casos, mediante decisão autônoma e, 
em outros, através da tentativa exitosa de aprovação de leis ou de emendas 
constitucionais - destinadas a gerar uma contração da despesa e/ou um au- 
mento da receita, em bases temporárias. O fato permitiu melhorar o resulta- 
do fiscal em relação ao que se iria verificar caso tais iniciativas não tivessem 
sido implementadas, embora não tenham sido suficientes para gerar superá- 
vits primários na magnitude suficiente para evitar um aumento da relação dí- 
vida pública /PIB. 

A existência desses fatores tornou mais complexa a análise do desempe- 
nho da política fiscal, pelo fato de não ficar claro, nesse contexto, qual tende- 
ria a ser, no futuro, o comportamento dos resultados primários, caso esses 
efeitos desaparecessem.” Isto porque é difícil imaginar que, ao se extingui- 
rem, o governo iria assistir passivamente ao desaparecimento dessas fontes 


7 Nesse sentido, por exemplo, uma estratégia baseada na obtenção de um superávit primário 
de, por exemplo, 2% do PIB, sem a existência de fatores excepcionais de receita, pode ser enten- 
dida como uma política mais sólida do que a obtenção de um superávit primário de 2,5% do 
PIB, se este é obtido com a ajuda de uma receita extraordinária de 1% do PIB. 
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e contenção fiscal. O conceito de “resultado primário permanente”, por- 
nto, que é útil para avaliar os efeitos de longo prazo da política fiscal, tor- 
e algo difícil de calcular quando a cada ano há algum fator do tipo 
“uyma-vez-e-para-sempre” (once and for all) afetando o valor das NESP. 
Desde 1994, houve quatro fatores que se destacaram como elementos 
porários de contenção fiscal: 


e A receita do imposto provisório sobre movimentações financeiras 
—  (IPMP), depois transformado em contribuição (CPMF). 


“e Ojá referido FSE, depois transformado em fundo de estabilização fiscal 
Ro (FEF). 
“e A receita de concessões. 


e O componente extraordinário de aumento da receita de imposto de 
- renda (IR) na fonte sobre aplicações financeiras, aprovado em fins de 
— 1997 para vigorar em 1998. 


Vejamos, em cada um desses casos, qual foi o período de vigência, a carac- 
tica, o valor do ganho fiscal e a vinculação existente ou não com algum 
po de gasto. O IPMF vigorou em 1994, quando foi extinto, reaparecendo 
após ser novamente aprovado para vigorar em 1997, vigência essa que de- 
is foi estendida também para 1998. O imposto - depois contribuição - era 
resultado da aplicação de uma alíquota incidente sobre todas as transações 
financeiras da economia, tendo revelado grande poder de arrecadação. Em 
1994 e em 1997/1998, gerou uma receita de 0,9% do PIB, em média. Na sua 
versão válida para começar a vigorar em 1997, a condição imposta pelos 
congressistas para ser aprovada pelo Congresso Nacional foi que os seus re- 
cursos fossem vinculados ao setor de saúde, embora isso não implicasse ne- 
cessariamente um aumento de recursos para tal setor, já que o Tesouro po- 
dia fazer um remanejamento de despesas e, em compensação, cortar os re- 
cursos de outras fontes anteriormente destinadas ao setor beneficiado pela 
“vinculação. 

O FSE foi aprovado para vigorar em 1994 e 1995, tendo sido depois reno- 
vado, já como FEF, para 1996 e o primeiro semestre de 1997 e, na sequência, 
para o segundo semestre de 1997 e os anos de 1998 e 1999. A característica do 
FSE/FEF era: a) reduzir temporariamente, em 20% da receita do PIS-PASEP e 
“do salário-educação, o repasse automático, por parte do governo federal, ao 
BNDES e ao pagamento do seguro-desemprego e b) permitir - também tem- 
Porariamente - ao governo federal reter a parcela do IR na fonte sobre o salá- 
dos funcionários públicos das representações federais, que teria que ser 
nsferida a estados e municípios através dos fundos de participação. O im- 
to líquido inicial do FSE foi um fluxo anual da ordem de 0,5% do PIB, na 
'ma de transferências não realizadas e que certamente teriam sido gastas - 
Os estados, municípios ou seguro-desemprego - se tivessem sido feitas. 
Entretanto, na última renovação do FEF, a parcela retida de recursos dos mu- 
ípios, especificamente, caiu substancialmente em função de um cronogra- 
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ma gradual de “revinculação” dos recursos transferidos, de modo que já er 
1998 o seu impacto fiscal ficou limitado a 0,3% do PIB. 3 

A receita de concessões começou a ser recebida em 1997 e se estende até 
2001. Ela está composta de três itens: a) concessões da “banda B” de telefoni- 
celular, parte de cujo total começou a ser recebida em 1997 e o restante em 
1998; b) leilão das empresas da Telebrás - ocorrido em 1998 -, 60% de cui 
ceita foi contabilizada como sendo de concessão - isto é, tratada como re 
pelo Tesouro, ao contrário da privatização, que não é considerada receita Dai 
o cálculo das NFSP; e c) concessão, em 1999, das “empresas-espelho” de te 
fonia, que ocorreram com as empresas da antiga Telebrás. Cada uma d 
receitas é de livre disponibilidade do Tesouro e, em cada um dos casos, dis 
buem-se ao longo de um período de três anos - já que os contratos estabele 
ram o pagamento em três tranches. A arrecadação total resultante disso fo 
quena em 1997 — referente apenas à primeira tranche do pagamento de 
parte da banda B -, aumentando substancialmente em 1998 e 1999 — qu 
coincidiram os pagamentos referentes às vendas da banda B, da Telebrá 
das “empresas-espelho” - e diminuindo a partir de então. Em 1998, ano 
qual a receita foi maior, o total arrecadado pela soma de todas as concessões. 
foi de ordem de 0,9% do PIB. À 

Finalmente, no conjunto de medidas fiscais aprovadas no final de 1997, 
constou o aumento do IR na fonte das aplicações financeiras - de 15% para 
20% dos rendimentos nominais -, mas com a característica adicional de que 
em 1998, além de se tributar no vencimento o ganho obtido a partir de então, 
seria feita a tributação das aplicações anteriormente não movimentadas e so- 
bre as quais ainda não tinha incidido a taxação, até então feita somente por 
ocasião do resgate. Isso implicou uma receita bruta extraordinária - isto é, não 
passível de repetição - em 1998, sobre a posição das aplicações no final de 
1997, estimada em 0,5% do PIB, correspondente a uma receita líquida de 0,3% 
do PIB, já descontada a parcela transferida aos estados e municípios por con- 
ta do aumento extra da arrecadação. 

Em outras palavras, houve ao longo da segunda metade dos anos 1990 
uma sucessão de fatores temporários de contenção fiscal, que em 1998 atingi- 
ram aproximadamente (CPMF = 0,8 + FEF = 0,3 + Concessões = 0,9 + IR = 0,3) 
= 23% do PIB e que deveriam desaparecer até o início da década de 2000 
e/ou serem substituídos por novas fontes de receita ou de contenção de gas- 
to, para evitar uma piora fiscal. 

Cabe chamar a atenção para o fato de que muitos analistas questiona- 
ram a atitude do governo, na época, em se basear em fontes temporárias de 
contenção fiscal. Há três argumentos importantes sobre a questão. O primei- 
ro, que a avaliação sobre a solvência do setor público depende do superávit 
primário permanente passível de ser obtido pelo setor público, de modo que 
fatores temporários seriam estéreis para melhorar a percepção da situação: 
fiscal de longo prazo. O segundo, que receitas de concessões não deveriam! 
ser registradas “acima da linha” e sim serem utilizadas para abater a dívida. 
“abaixo da linha”, por gerarem o risco de um aumento da despesa, que dez 
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, quando as receitas se esgotassem, deixaria de estar lastreado em recei- 
8 E o terceiro, que a distinção das receitas da venda da Telebrás entre 
ma parte tratada como privatização - isto é, sem afetar as NFSP — e outra 
mo concessão foi, na prática, um mecanismo contábil destinado a dimi- 
ir o valor das NFSP. 


õ 


OS EFEITOS DEFASADOS DA CONSTITUIÇÃO DE 1988º 


à Constituição aprovada em 1988 acabou gerando dois tipos de problemas, 
specificamente, para as autoridades que se viram às voltas, em 1995, com o 
urgimento de um déficit público expressivo. Em primeiro lugar, ela res- - 
ingiu a margem de manobra dessas autoridades, algo que não se revelou 
o importante quando a inflação se encarregava de corroer o valor real das 
»spesas, mas que se mostrou de forma nua e crua quando a inflação passou 
baixa, depois de 1994. E, em segundo, aumentou consideravelmente as 
spesas previdenciárias. Vejamos isso mais de perto. 

— Aperda de margem de manobra das autoridades federais - que são, natu- 
ralmente, as mais interessadas no papel da política fiscal como ingrediente de 
a política de estabilização - pode ser aferida pelos seguintes indicadores: 













— * Entre 1988 - antes da aprovação da Constituição - e 1993 - quando o 
! processo de aumento das vinculações foi completado -, a parcela da re- 
ceita de IR e IPI transferida a estados e municípios teve um aumento re- 


lativo de mais de 40%. 







º Em 1987, conforme as contas nacionais, no universo da soma de (gasto 
com pessoal + outros gastos correntes + formação bruta de capital), a 
participação do governo federal nesse tipo de gastos era de 43%, fican- 
do os estados e municípios com os restantes 57%; em 1994, essas pro- 

E porções tinham se modificado para 34% e 66%, respectivamente. 







* Em 1991, conforme os dados da Secretaria de Política Econômica, a par- 
ticipação das despesas de OCC do Tesouro Nacional - sobre as quais a 
margem de controle é maior - no total das despesas não financeiras - 
incluindo transferências a estados e municípios - do governo central, 
era de 29%, proporção essa que tinha caído para 24% em 1995, devido 
ao aumento dos demais itens de despesa. 












- Emoutras palavras, a capacidade de o governo central responder - sem a 
“ajuda” da inflação - diante de uma situação fiscal difícil foi seriamente afeta- 
à, Seja porque passou a ser responsável por uma parte menor do gasto pú- 
















caso em que o registro da venda de concessões como receita normal do Tesouro seria 
aceitável é quando os pagamentos por parte do comprador são distribuídos ao longo de 
O O prazo de vigência da concessão, em cujo caso podem receber um tratamento contábil si- 
ar ao de uma receita regular de aluguel de um imóvel público. Entretanto, não foi este o 
O das concessões de telefonia. 

a algumas destas questões, ver Velloso (1997). 
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blico total ou porque, no gasto do governo central, a parcela sobre a qual ele 
tinha controle direto ficara também menor. Nas demais rubricas de gasto, ele. 
estava sujeito a alguma limitação, notadamente as despesas com pessoal = 
devido à estabilidade do emprego -, benefícios previdenciários - que são rj. 
gidos, por definição -, transferências constitucionais a estados e municípios a 
praticamente impossíveis de mudar, em função do interesse de governado- 
res e prefeitos e da influência destes sobre o Congresso Nacional - e juros da 
dívida pública - que são um resultado da política monetária. 

No que diz respeito às despesas previdenciárias, interessa-nos frisar os 
seguintes aspectos: d 


e A partir de 1991, houve um verdadeiro boom das aposentadorias conce- 
didas no meio rural, processo esse que teve seu auge durante 1994, 


º A implantação do Regime Jurídico Único (RJU), estabelecido pela 
Constituição de 1998, só passou a ter efeitos significativos a partir 
1991, permitindo aos servidores públicos, entre outras vantagens, a in: 
corporação de anuênios e gratificações e o direito à aposentadoria inte- 
gral ou, até mesmo, com salário superior ao da ativa. 


e As possibilidades de aposentadoria por tempo de serviço em uma ida- 
de precoce, permitidas pela Constituição, passaram a beneficiar um nú- 
mero crescente de pessoas, dado que até então a percentagem do total 
de servidores em condições de usufruir esse benefício era modesta, 
mas em função das características da estrutura etária do universo do 
funcionalismo tornou-se mais relevante a partir de meados dos anos 


1990. 


e Este último fato foi agravado pelos numerosos pedidos de aposentado- 
ria proporcional ao tempo de serviço, a partir de 1995, como resultado da 
atitude dos servidores em condições de pleitear esse benefício e que, com 
receio de perder esse direito, optaram pela aposentadoria antecipada, 
quando a discussão em torno da reforma previdenciária ganhou reper- 
cussão pública. 


A Tabela 6.3 dá uma ideia de como algumas dessas questões impactaram 
as contas do governo federal. O caso das despesas do INSS será tratado em 
maiores detalhes no Capítulo 11. 

A tabela mostra o peso associado ao pagamento dos inativos, na composi- 
ção da folha de pagamentos do funcionalismo, em função das questões men- 
cionadas. Adicionalmente, mostra-se a importância relativa, no universo das 
despesas com inativos, das despesas com aposentadorias, reformas e pensões 
dos militares, que representam 32% da despesa total com inativos em 2009. 
Observe-se que o fato de 42% da despesa de pessoal da tabela ter sido com ina- 
tivos, em 2009, deveu-se ao fato de a despesa com inativos em relação à soma 
de ativos e inativos ser de 61% no caso dos militares, percentagem essa muito 
superior à dos servidores civis (37%). O dado é reflexo das regras previden- 
ciárias mais favoráveis aplicadas aos militares. 
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TABELA 6.3 
ores de aumento do gasto com pessoal - governo central (%) /a 


= Composição gasto (%) Crescimento 
= Gasto com pessoal ETR E ORAS AR R ERR De 
74,8 77,9 2,8 
Ativos (B) 43,6 49,1 34 
Inativos (C) /b 31,2 28,8 1,9 
ss (D) 25,2 21 1,6 
Ativos (E) 11,5 8,7 0,5 
Inativos (F) /c 137 13,4 24 
100,0 100,0 2,5 
Ativos (H) 55,1 57,8 2,9 
Inativos (1) /c 44,9 42,2 21 
0,72 0,59 
1,19 1,54 
0,31 0,32 


Deflator: Deflator do PIB. 

a Exclui transferências a estados para pagamento de pessoal. 

“o Inclui pensões. 

Ei reformas e pensões. 

“ Fonte: Elaboração própria, com base em dados do Ministério do Planejamento e Orçamento. 


OS FATORES DISCRICIONÁRIOS DE DESAJUSTE FISCAL'º 
Política fiscal expansionista: O espaço para discricionalidade 


O fato de certas características da Constituição de 1988 terem se revelado um 
obstáculo para um melhor desempenho das contas públicas, na segunda me- 
tade dos anos 1990, não foi a única razão da piora das contas do governo 
central no período. Na verdade, em que pese o fato de que as autoridades fe- 
derais estiveram - como é natural em qualquer país do mundo - mais empe- 
nhadas no êxito da política anti-inflacionária que as autoridades estaduais ou 
municipais, a política fiscal seguida pelas autoridades centrais também teve 
contornos claramente expansionistas, a partir de 1995. 

A interpretação que cabe fazer disso é dupla. Pela primeira, como em 
qualquer país, as ações de um governo decorrem do jogo de forças interno en- 
tre as autoridades econômicas, de um lado - interessadas em praticar políti- 
cas fiscais austeras - e as lideranças políticas, de outro - voltadas para a satis- 





1 Para uma análise dessas questões, acompanhada de alguns dados pouco conhecidos acerca 
da decomposição das despesas do governo, ver Além e Giambiagi (1999b). 
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fação das demandas, independentemente da existência de fontes de financia- 
mento. Nesse sentido, o ativismo fiscal do período pode ter refletido o peso. 
deste último grupo nas decisões de governo. 
A segunda interpretação - que é complementar à primeira - é que 0 go-, 
verno, mais preocupado, a curto prazo, em saldar pelo menos parte da cha-, 
mada “dívida social”, optou por elevar o gasto, julgando que, a médio prazo 
no contexto de um processo de crescimento sustentado da economia, a é 
pansão da despesa poderia ser depois contida, ao mesmo tempo que a tece 
acompanharia o PIB, o que diminuiria progressivamente o déficit público) 
faria do aumento da dívida pública um fenômeno temporário. o 
Há dois elementos que caracterizaram, depois de 1994, a natureza inequivo- 
camente expansionista da política fiscal do governo central. Em ambos casos, a 
característica comum foi o uso do poder de discricionalidade do governo para 
elevar os gastos em áreas onde não havia uma compulsoriedade determina 
pela Constituição que obrigasse a que necessariamente as rubricas de gasto em 
questão aumentassem. Referimo-nos a) ao reajuste das aposentadorias e pei 
sões em níveis superiores à inflação e b) ao incremento das despesas de OCC, | 


A COMPOSIÇÃO DA DESPESA COM PESSOAL 
(ATIVOS E INATIVOS) 


Composição da despesa com pessoal - Governo Federal - Média 1990/1995 (%) 


item Participação no total (%) 

Poder Legislativo 3,6 ; 

Poder Judiciário 8,9 

Poder Executivo 87,5 
Ministérios militares (a) 25,4 
Ministério da Educação 155 
Ministério da Economia (b) 15,4 
Ministério da Saúde 80 ! 
Ministério de Previdência Social (c) 11 q 
Outros 15,5 


Total 100,0 
(a) Inclui o EMFA e os Ministérios do Exército, da Marinha e da Aeronáutica. col 
(b) Inclui os Ministérios da Fazenda, do Planejamento e da Indústria e Comércio. 
(c) Inclui o Ministério de Trabalho. 

Fonte: Giambiagi (1996a), com base em dados da Secretaria do Tesouro Nacional. 






Embora o fato de ser um dos principais itens do gasto público F 
dar ao leigo a impressão de ser um dos candidatos naturais a sofrer cortes, 
| o gasto com pessoal do governo federal é relativamente rígido. Tomemc 
como referência uma despesa com essa rubrica da or do 
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so: 
osna Tabela 6.3, em torno de 40% dessa despesa está compro 









estante de ativos, algo em torno de 15% é composto de gastos € com 
o itar, dificilmente passível de demissão. Portanto, mesmo qt 
federal tivesse o direito legal de demitir parte do funciona 
estivesse sujeito aos ditames da figura jurídica da es d 
e e, por exemplo, demitisse 10% dos funcionários ativos civis 

corte não ECO -,a sa não cairia 10% de 5% e 


de inflação muito pequena - ou seja, não sendo através da redu- 
lo salário real -, é através do crescimento real da economia. 


* Ao contrário de rubricas nas quais, independentemente da vontade do 
sverno, o gasto público teria que aumentar, por determinação legal e/ou 
ntingências demográficas, nesses casos tratou-se de ações em que o gover- 
o o podia ter aumentado o gasto ou não, dependendo de uma decisão estrita- 
te política das autoridades. Em outras palavras, o aumento do gasto de- 
correu de uma decisão autônoma do governo. 


O salário mínimo e o aumento da despesa 
com benefícios previdenciários 


Tradicionalmente, o salário mínimo (SM) no Brasil era aumentado no mês de 
maio. Nas épocas de inflação elevada, ele naturalmente era aumentado com 
uma frequência maior, tendo-se retomado a tradição do reajuste anual em 
maio, após a estabilização de 1994 e depois de um pequeno aumento concedi- 
do no início do Plano Real, no segundo semestre de 1994. Em maio de 1995, o 
aumento dos preços verificado desde o último reajuste tinha sido da ordem 
de 15%. O SM, na época, era de R$70. Antes da estabilização, quando o SM co- 
meçava a vigorar contratualmente, ele valia em torno de US$100. No momen- 
to em que o trabalhador recebia o seu salário no fim do mês, porém, o poder 
aquisitivo do SM já tinha sido corroído pela inflação, valendo entre US$60 e 
US$70, dependendo da intensidade da inflação e da desvalorização cambial. 
Fiel aos princípios que nortearam a elaboração do Plano Real, inicialmente, 
com a cotação prevista de R$1 = US$1, o governo estabeleceu o valor do SM 
em R$64,79, em julho de 1994, valor esse que foi depois aumentado para 
R$70,00, em setembro do mesmo ano. 

No meio político, a meta de levar o SM até o valor de US$100, que tinha no 
Primeiro dia de contrato de trabalho na época de inflação alta, permaneceu 
Como uma espécie de palavra de ordem com grande apelo popular. Com uma 
inflação baixa, entretanto, é claro que isso teria - ao contrário do que se verifi- 
Cava anteriormente, quando a inflação corroía o poder de compra até o mo- 
mento do recebimento do salário - efeitos reais significativos. 
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Foi nesse contexto que, em maio de 1995, o governo, cedendo a esse tip 
de apelo, determinou o aumento do SM para R$100 - embora na época a cota- 
ção cambial não fosse exatamente de R$1 para US$1. Note-se que isso gerou 
um incremento nominal de 43% do valor desse parâmetro. A importância 
disso, do ponto de vista fiscal, é que o artigo 201 da Constituição, referente ao, 
capítulo previdenciário, define que “nenhum benefício... terá valor mensal 
inferior ao salário mínimo”. A combinação: a) dessa imposição constitucio- 
nal; b) da decisão do governo de aumentar o SM em 43% e c) da tendênci 
nas negociações com o Congresso N acional em torno do aumento, a estende 
aos benefícios o mesmo reajuste levou então o governo a reajustar em 4 
em termos nominais e já com a economia em fase de estabilização, todos os be 
nefícios previdenciários - e não apenas o valor básico - pagos aos trabalhado- 
res aposentados pelo INSS, rubrica de gasto essa que em 1994 tinha represen: 
tado quase 5% do PIB.! 


O aumento do OCC 


A rubrica de OCC é aquela onde se expressa mais intensamente o conflito 
funcional entre a área econômica - interessada em exercer um rígido controle 
sobre a despesa - e os demais ministérios - interessados em aumentar a dis- 
ponibilidade para a realização de gastos. Trata-se de uma rubrica que não 
está sujeita à mesma rigidez constitucional de outros itens do gasto público, 
como, por exemplo, a despesa com pessoal - afetada pelas dificuldades de o 
governo demitir, devido à figura da estabilidade do emprego que beneficia a 
maior parte do funcionalismo. O OCC corresponde - ressalvadas certas 
contas de menor importância - ao valor das despesas do governo central, 
excetuados quatro grandes itens: a) pessoal; b) benefícios previdenciários; c) 
transferências constitucionais e d) juros da dívida pública. É nessa rubrica, por- 
tanto, que convergem todas as demandas por mais verbas, dos ministérios, dos 
governadores e dos prefeitos, “contra” os ministros da área econômica. 
Tradicionalmente, essa rubrica foi, nos anos de inflação alta, a “variável 
de ajuste” das contas públicas. Isto é, o governo tinha uma certa meta fiscal, 
apurava a sua receita e, dada a inflação, bastava demorar a liberação do gasto 
do OCC para que este, em termos reais, “encaixasse” nos limites reais defini- 
dos pelos responsáveis pelo planejamento fiscal do governo. A partir de 1995, 


| H Note-se que, embora existisse a necessidade de respeitar o mencionado piso constitucional e 
[| o governo negociasse com o Congresso a extensão do reajuste, não havia nenhum tipo de im- 
| posição legal acerca do tamanho do aumento do SM e dos benefícios previdenciários. Em ou 
| tras palavras, o governo tinha perfeitamente condições legais de, por exemplo, optar por um, 
|] reajuste nominal da ordem de 15% - similar à inflação acumulada desde o último aumento =, 
elevando o SM até R$80, ao invés de ter optado pelo percentual de 43%, levando o SM a R$100,, 
|: correspondendo a um salto real de aproximadamente 25% em relação ao aumento anterior. Na 
|] prática, porém, como houve alguns cortes de outros benefícios, o aumento real da despesa, 
| embora significativo, não chegou a tanto. 
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com uma inflação pequena, o comportamento do OCC sofreu uma in- 
O (Gráfico 6.1). A preços de dezembro de 1998, o gasto de OCC passou de 
& 17 bilhões em 1994 para R$ 31 bilhões em 1998.!2 


GRÁFICO 6.1 
OCC acumulado em 12 meses (R$ bilhões de dezembro/1998) 


R$ milhões 
17106 
1995 18706 
22798 
27243 


30794 





“Obs.: Deflator: IGP-DI. 





fr 
A 
— Cabenotar, de qualquer forma, que o grande salto do OCC não se deu em 
1995 e sim depois desse ano. A ressalva é importante, pois sugere que o au- 
“mento real da despesa não foi uma decorrência inevitável da queda da infla- 
“ção - pois nesse caso o aumento deveria ter ocorrido entre 1994 e 1995 - e sim 
“o resultado de uma política governamental destinada a satisfazer parte das 
carências de todo tipo que o país tinha em meados da década. 

De fato, quando se analisa a composição da variação do OCC, nota-se que 
as principais fontes de aumento do valor da rubrica foram áreas nas quais, se 
analisada individualmente, a alocação de mais verbas seria perfeitamente 
justificável. Incluem-se nessa categoria, por exemplo, a educação - base para 
a melhora da formação dos recursos humanos do país -; os transportes - re- 
flexo da retomada parcial de alguns programas de recuperação das deteriora- 
“das estradas do país -; a reforma agrária - com os gastos de assentamento as- 
bciados à diminuição da tensão social no campo - etc. 


gráfico corresponde a um universo restrito das outras despesas correntes e de capital da 
abela 6.2 e exclui as outras rubricas de gasto - além dos itens (a) a (d) do parágrafo anterior - 
menor importância, da mesma tabela. Adicionalmente, reflete uma forma de apropriação 
tábil diferente daquela tabela. 
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A necessidade de respeitar a restrição orçamentária 


. 




































O reajuste dos benefícios previdenciários em 1995 e o aumento do OCC evi- 
denciaram a necessidade de que o Brasil passasse a incorporar ao seu cotidia-. 
no a noção de que deve existir uma restrição orçamentária que tem que ser 
respeitada. p 

Podemos estabelecer dois tipos de regime fiscal. O primeiro, de “restrição 
orçamentária fraca” (soft budget constraint), no limite, poderia ser qualifica 
como a ausência de uma restrição orçamentária efetiva. Nele, o gasto tra 
forma-se no reflexo da soma das demandas e, portanto, o déficit é o resul 
do desajuste entre essas demandas e a receita e gera uma trajetória indete 
nada - embora provavelmente crescente - da relação dívida pública /PIB. Em 
tal situação, o déficit se adapta às demandas sociais. 

O segundo tipo de regime fiscal, de “restrição orçamentária rígida” ba: 
seia-se na definição de um teto rígido de gastos que, dada uma previsão com: 
servadora de receita e uma certa meta de déficit, condiciona a satisfação das 
demandas à existência de recursos ou a um aumento apenas moderado do 
endividamento. Assim, a relação dívida pública /PIB fica “amarrada”, define 
o teto de déficit e este por sua vez determina o valor do gasto. Nesse caso, a des- 
pesa se adapta à restrição orçamentária. 

Conforme foi mencionado antes, o aumento de cada uma das rubricas do 
OCC depois de 1995 pode ser entendido em função das carências de cada se- 
tor. Isso, em si, não tem nada de errado. O delicado, do ponto de vista fiscal, 
foi ter atendido a essa multiplicidade de demandas, (a) ao mesmo tempo e (b) 
sem ter o devido “lastro” de receita para isso. 

Nesse sentido, a situação fiscal do Brasil no período aqui tratado foi ca- 
racterística de um regime como o que se denominou de “restrição orçamentá- 
ria fraca”. Esta se caracteriza pela atribuição ao Estado da responsabilidade 
por uma série de tarefas, sem que a sociedade esteja disposta a ser taxada na 
proporção necessária para poder arcar com essas despesas. Esse tipo de situa- 
ção reflete a tendência de muitas sociedades ao relaxamento da disciplina fi- 
nanceira e ao enfraquecimento da ideia de que o gasto deve depender da ca- 
pacidade de gerar receitas. 

Portanto, o desafio com o qual se defrontava o Brasil, no final da década 
de 1990, era o de transitar de um regime fiscal para outro, passando de uma 
situação na qual as políticas setoriais predominam sobre o objetivo genérico 
de austeridade, para outra situação na qual a satisfação das demandas de 
todo tipo fica sujeita ao cumprimento das metas de ajustamento fiscal. A via- 
bilidade disso, contudo, depende de uma série de condicionantes políticos € 
sociais, que serão abordados no Capítulo 12. 
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INCERTEZA INFLACIONÁRIA E GASTO PÚBLICO REAL 


Nos primeiros seis meses do Plano Real — e tomando como referência em julho de 
1994 a variação dos preços em real em relação à Unidade Real de Valor (URV) —, a infla- 
ção média mensal, medida pelo IGP, foi de 2,65%, o que correspondia a um nível anuáliga- 
do de quase 37%. Quando, no início de 1995, governadores e prefeitos tiveram que rea- 
star o salário nominal do funcionalismo, a referência que eles tinham era a inflação dos 
imos seis meses e a história prévia do fracasso dos planos anteriores de estabilização. 
Em muitos estados, nesse contexto, foram concedidos aumentos da ordem de 30%, algo 
aparentemente compatível com a realidade esperada na época. No final de 1995, entre- 
tanto, à inflação (IGP) fechou o ano em menos de 15%. Quais as consequências disso para 
as finanças públicas? 

O gráfico a seguir ajuda a entender melhor a questão. Após o aumento do gasto real men- 
com funcionalismo (6) no mês de reajuste, as autoridades estaduais e locais esperavam 
nue, com a corrosão provocada pela inflação, essa variável seguisse uma trajetória como a da 
curva de despesa com pessoal DP, o que implicaria um gasto real mensal médio como o da li- 
a horizontal cheia. Entretanto, sendo a inflação menor do que a prevista, a trajetória da va- 
riável foi a de DP", caindo menos em relação ao “pico” e gerando uma despesa real média 
como a da linha horizontal tracejada, acima da linha cheia. 

— Osaldo disso foi que o resultado primário de estados e municípios — medido pelo Banco 
Central - passou de um superávit de 0,8% do PIB, em 1994, para um déficit de 0,2% do PIB um 
ano depois. 

De alguma forma, o governo, nos anos de inflação alta, tinha virado “sócio” da inflação: 
qualquer reivindicação salarial do funcionalismo podia ser aceita, já que a inflação se encarre- 
gava de reduzir, posteriormente, a despesa real do funcionalismo. Com inflação baixa, tal 
“mágica” não foi mais possível. Em conseguência, muitos governadores eleitos em 1994 tive- 
ram que arcar com as consequências negativas do “salto” da despesa real com o funcionalis- 
mo durante todo o exercício de governo 1995/1998, já que o aumento dos preços tardou al- 
guns anos em “compensar” o mencionado erro de previsão. As autoridades aprenderam as- 
sim que administrar as finanças públicas em um regime de estabilidade era, de alguma forma, 
mais difícil do que fazê-lo em um regime de alta inflação. Quatro anos depois, os governado- 
res eleitos em 1998 já não repetiram o erro. 
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Sugestão de leitura para o aluno: Giambiagi (1997) atualiza os dados de 
Barbosa e Giambiagi (1995) até 1996, mostrando as causas da piora fiscal 
posterior a 1994. , 
Leituras adicionais para o professor: Além e Giambiagi (1999b) incluem os 
dados fiscais até 1998. O trabalho de Velloso (1997) foi importante por eh; 
mar a atenção para a relevância da questão previdenciária em termos de 
mento do déficit de caixa do setor público. 


QUESTÕES » 


1. Qual das seguintes afirmações, referentes à situação fiscal de 1995/1998 
é correta? 

a) O resultado primário do setor público piorou continuamente ao longg 

de todo o período. 4 

b) O resultado operacional de 1998 foi muito próximo do nominal. | 


c) O principal problema fiscal, entre as empresas estatais, foi representa- 
do pelas empresas federais, o que explica por que estas foram privati- 
zadas no período. 

d) Na primeira metade do período, o principal responsável pelo déficit 
nominal foi o governo federal, mas na segunda metade foram os go- 
vernos estaduais e municipais. 


2. Observea Tabela 6.2. O que você teria a dizer acerca da diferença entre os 
dados “acima” e “abaixo da linha” de 1994 e 1995? 


3. Considere as seguintes afirmações: a) “Quando se analisa o período 
1995/1998 e se comparam os resultados com o período dos quatro anos 
precedentes, salta aos olhos que a causa principal da deterioração fiscal 
ocorrida foi a piora do resultado primário e não o aumento da despesa de 
juros” e b) “Quando se analisa o déficit público de 1998 e se pensa no Te- 
sultado futuro do mesmo, é evidente que, para poder diminuir o déficit 
nominal de 7% do PIB para um nível de 3% do PIB ou menos, a principal 
fonte de redução relativa da despesa pública terá que ser representada. 
pela queda do gasto com juros”. Como essas duas opiniões podem ser 
conciliadas entre si? 


4. Como você interpreta a opinião, muito comum na análise da situação fis- 
cal do Brasil em 1997 e 1998, de que o país precisava de “um ajuste fiscal 
de caráter permanente”? 


5. Considere a despesa com benefícios previdenciários em 1994, apresentar 
da na Tabela 6.2. Qual foi o aumento para os anos posteriores, medido 
como % do PIB dessa despesa, resultante do fato de o salário mínimo é to- 

dos os benefícios terem sido reajustados em 43% em maio de 1995, em vez 
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de ter sido concedido um reajuste de, por exemplo, 15%, como defendiam 
na época muitos analistas, levando em conta a queda da inflação? 


» Considere uma certa despesa nominal com benefícios previdenciários, re- 

— ferente ao pagamento de um estoque de aposentados que cresce 0,3% ao 
mês. Os benefícios são reajustados em junho de cada ano, conforme o crité- 
rio de competência, mas o pagamento é feito no início do mês seguinte e os 
aposentados recebem uma remuneração extra em dezembro, a título de 
complementação natalina. Suponha que o reajuste nominal seja de 30% em 
junho do ano t e de 5% em junho de (t + 1). Qual é o aumento nominal da 
despesa do governo com aposentadorias no ano (t + 1) em relação a t? Por 
que a decisão tomada em t afeta a variação do gasto em (t + 1)? (Sugestão: 
comece com um índice nominal de 100 do gasto com aposentados em janei- 
ro de te construa um índice composto em função da multiplicação do índi- 
ce de quantitativo de aposentados pelo índice de remuneração, lembrando 
que são pagas 13 folhas por ano.) 























“O Ajuste Fiscal de 1999 
“e seus Desdobramentos 


“Hoje, qualquer governo tem que combater o déficit. Quem não entender 
isto está fora da realidade. Quem quiser realmente ajudar o país, tem que fazer 
o ajuste fiscal.” 

(Fernando Henrique Cardoso, 1999) 


“O orçamento nacional deve ser equilibrado. As dívidas públicas devem 
ser reduzidas.” 
(Marco Túlio Cicero, Roma, 55 a.C.; frase colocada na 
ante-sala do Secretário do Tesouro Nacional, Brasília, 1999) 


Se tivéssemos que escrever um capítulo especificamente sobre o ano de 1999 
eo contraste com a situação fiscal de anos - ou décadas - anteriores no Brasil, 
ele poderia muito bem ter um nome de filme: algo como “1999: o ano em que 
tivemos austeridade fiscal”. De fato, o país viveu então, pela primeira vez em 
praticamente três décadas, um quadro de rigor fiscal como não se via desde a 
experiência do PAEG de 1964/1967. No início desse processo de ajustamen- 
to, muitos entenderam que as diversas críticas feitas ao programa de ajuste 
fiscal eram sintoma de que a política econômica era um fracasso. À rigor, po- 
rém, isso era o sinal mais claro de que a política fiscal estava operando, ou 
seja, de que o desejo dos diferentes segmentos da sociedade de se beneficiar 
de recursos públicos - na forma de aposentadorias, de pagamentos salariais 
aos funcionários públicos e de todo tipo de gastos - estava se defrontando 
com os limites impostos pela própria sociedade para o financiamento dessas 
despesas por meio de tributos. 

Durante um longo tempo, a existência desse hiato entre a demanda por 
gasto público e a disponibilidade da sociedade em aceitar ser tributada foi 
ofuscada ou “driblada” através de expedientes como a inflação - seja finan- 
ciando o desequilíbrio através do imposto inflacionário ou contribuindo para 
diminuir o valor real do dispêndio -, o endividamento público ou - por um 
curto período de tempo - a venda de ativos. Entretanto, com os preços próxi- 
mos da estabilidade - isto é, sem poder contar com a inflação como até 1994 —, 
diante da necessidade de conter a expansão da dívida pública e praticamente 
esgotada a privatização, não restava outra saída que encarar a hora da verda- 
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de e implementar um forte ajustamento, o que por sua vez - juntamente cc 
a mudança de regime cambial - permitiria uma queda das taxas de juros, 
zendo um duplo benefício para as contas públicas, tanto pela melhoria do 
sultado primário como pela queda das despesas financeiras. De certo mo 
pode-se dizer que 1999 representou o ano em que a realidade fiscal foi enc 
da de frente, de forma nua e crua. 


O ACORDO COM O FMI 
As negociações iniciais 3 


Em julho de 1998, o governo privatizou a Telebrás, dando um passo imp 
tante na linha de continuar a adotar políticas pró-mercado, que fora um di 
nominador comum das políticas dos diversos governos da década de 1990, 
Por outro lado, havia, claramente, dois problemas pendentes: o fiscal - com 
uma dívida pública crescente e preocupante -; e o externo - com um déficit 
em conta-corrente que ameaçava atingir 5% do PIB, nas projeções iniciais fei- 
tas para o ano seguinte. Em agosto de 1998, quando a economia internacional 
mal estava se recuperando das sucessivas desvalorizações das moedas dos 
países do Sudeste asiático de 1997, a Rússia desvalorizou o rublo e decretou 
moratória da sua dívida, agravando a crise econômica mundial. Os mercados 
se retraíram, as fontes de crédito externo praticamente “secaram” e o Brasil 
passou a ser considerado por muitos como a “bola da vez”, isto é, a próxima 
nação da lista que iria deixar a sua moeda flutuar. Em circunstâncias como es- 
sas, a propensão dos agentes econômicos a sacar os recursos do país é muito 
grande, pois, ocorrendo uma depreciação, a quantidade de dólares que pode- 
riam ser retirados do Brasil depois dela, com o mesmo valor em real, seria na- 
turalmente menor, em virtude da própria mudança do câmbio. 

Nesse contexto, a redução de reservas internacionais se acentuou. Logo 
depois da liquidação financeira do leilão da Telebrás, ocorrida nos primeiros 
dias de agosto, o Brasil chegou a ter US$74 bilhões de reservas, no conceito de 
caixa. No final de setembro, esse nível tinha caído para US$45 bilhões, ou 
seja, uma redução de quase US$30 bilhões em 50 dias. Desconsiderando os fe- 
riados, isso correspondeu a uma perda de aproximadamente US$800 milhões 
por dia útil. O risco de um colapso externo era iminente. 

O governo então iniciou negociações com o FMI para obter um “paco- 
te” emergencial de ajuda externa que contasse com recursos da própria 
instituição; de outros organismos multilaterais - Banco Mundial e BID -;e 
dos tesouros das principais potências mundiais, que acabou atingindo o 
valor de US$42 bilhões. As duas piêces de résistance do programa eram a 
manutenção da política cambial - de microdesvalorizações nominais da 
ordem de (0,6% ao mês, em um contexto virtualmente sem inflação - e um 
ajuste fiscal destinado a obter um superávit primário do setor público con- 
solidado de 2,60% do PIB em 1999, complementado por metas primárias 
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9% e 3% do PIB nos dois anos subsequentes, como parte de um pro- 
trienal para 1999/ 2001.! 

m o anúncio - até então não formalizado - do acordo com o FMI, a ima- 
erna do país melhorou e a perda de reservas diminuiu, mas dois 
cimentos vieram a colocar em cheque a estratégia oficial. Em primeiro 
após as demoras de praxe para traduzir os documentos e fazer os acer- 
ais de qualquer negociação, o acordo com o FMI foi formalmente apro- 
pelo board desta instituição em Washington em dezembro de 1998, pra- 
mente ao mesmo tempo que no Brasil o Congresso Nacional derrubava 
» das medidas consideradas mais importantes para a implementação do 
a fiscal - o que só foi compensado depois com a aprovação de medidas 
nlementares. Em segundo lugar, no início de janeiro de 1999, o estado de 
finas Gerais decretou moratória da sua dívida com o governo federal. Em 
pese o fato de que o efeito fiscal desta medida era praticamente nulo — 
que o que o estado deixava de pagar era compensado pelo governo fede- 
| mediante outros mecanismos, como a retenção de transferências constitu- 
onais - e de que não afetava os pagamentos externos, a leitura conjunta dos 
dois episódios, nos mercados internacionais, foi inicialmente muito negativa 
para o Brasil, que foi julgado como repetindo os piores vícios do passado. A 
imagem de um país que, depois de tomar o dinheiro do FMI, não cumpria os 
seus compromissos e dava “calote” nas suas dívidas, que tanto marcara o 
Brasil no passado, voltou a dominar a avaliação dos analistas estrangeiros. 
Em tais circunstâncias, a perda de reservas em alguns dias chegou a ser de 
mais de US$1 bilhão /dia e, após uma fracassada tentativa - que durou 48 ho- 
ras - de fazer uma “pequena” desvalorização controlada de menos de 10%, 
mediante a adoção de um sistema de bandas, o governo foi compelido pelas 
circunstâncias a deixar o câmbio flutuar em 15 de janeiro de 1999, o que, na 
prática, representou uma maxidesvalorização. 





Os efeitos da desvalorização sobre a dívida 


No final de 1998, em função da necessidade de procurar convencer os agentes 
econômicos de que o governo não iria desvalorizar a moeda nacional e como 


1 Estes percentuais se referem ao que foi negociado com o FMI, metas essas que durante anos se 
considerou que na prática foram ultrapassadas, em função do desempenho fiscal dos anos se- 
guintes, na comparação com o valor do PIB divulgado a cada ano. Ao ser revista a série históri- 
ca do PIB em 2007 desde 1995 por parte do IBGE, porém, na prática, o superávit primário em 
cada um dos anos tornou-se menor, em termos relativos, pelo fato de que o PIB nominal revis- 
to foi em torno de 10% maior que o da série original. Isso significa, grosso modo, que um superá- 
vit ex-ante de 3% do PIB tornou-se a posteriori da ordem de 2,7% do PIB. Nas tabelas com os 
dados históricos, apresentam-se os dados corretos com base na série revista do PIB, mas ao le- 
var em conta as metas acordadas com o FMI não há como evitar aludir à meta de superávit pri- 
mário/PIB que foi acordada na época. Na Tabela 7.1, para efeitos comparativos, mostram-se 
lado a lado os percentuais originais acordados com o FMI e o valor que o superávit primário 
nominal então definido representaria, na comparação com a série histórica do PIB revista pelo 
IBGE anos depois. 
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forma de permitir às empresas fazer hedge, sem pressionar a procura por de 
lar, o governo central tinha acumulado uma dívida em títulos indexados 
dólar de 7% do PIB, na época da ordem de 20% da dívida em títulos públi 
federais. Com a desvalorização que ocorreu no início de 1999 - a despeito d 
intenções oficiais -, evidentemente o valor dessa dívida, comparada com 
PIB, aumentou muito. Algo similar ocorreu com a dívida externa, de 6% 
do PIB no final de 1998. 4 

Ao longo de 1999, a taxa de câmbio R$/US$ teve um aumento nominal d 
48%. No final de dezembro de 1998, a cotação era de R$/US$1,21, nível 
praticamente mantido até a adoção do sistema de bandas, em 13 de ja 
que levou a taxa ao novo teto de R$1,32, onde permaneceu por dois dias. Com 
a liberação cambial, a cotação teve uma alta vertiginosa, chegando a fechar jas 
neiro em R$1,98 e fevereiro em R$2,06 e atingindo o máximo no início de map. 
ço, quando chegou a R$2,16. Com a alta da taxa de juros, o novo acordo com, 
FMI e a aprovação de novas medidas de ajuste fiscal por parte do Congresso, 
a cotação cedeu, até um mínimo de R$1,66 no final de abril. A partir daí, hou-. 
ve alguns altos e baixos - com a taxa chegando em alguns dias a superar no- 
vamente o nível de R$2,00 - e a taxa no final de dezembro de 1999 foi de 
R$1,79 (Gráfico 7.1). 

A relação dívida/PIB é uma função, primordialmente, de duas coisas: o 
déficit público - que, a não ser que seja monetizado, incorpora-se à dívida an- 
terior -; e o PIB - para uma mesma dívida, quanto maior o denominador, por 
definição, menor é a relação dela com o tamanho da economia. Em 1999, com 





GRÁFICO 7.1 
Taxa de câmbio R$/US$ - Fim de período 























Fonte: Banco Central. 
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cit elevado e o PIB praticamente estagnado, era natural que a relação 
da/PIB aumentasse. Adicionalmente, porém, essa relação aumentou de- 
aos efeitos da desvalorização real sobre uma soma de dívida interna in- 
da ao câmbio mais dívida externa, de 13% do PIB quando a taxa de câm- 
o foi liberada. 








ssurgimento do “fantasma” da moratória interna 





al de 1989, a dívida interna líquida do governo central era de 8,1% do PIB 
vida líquida total do setor público era de 40,2% do PIB.? Nessas condições, 
cio de 1990, o governo do recentemente empossado presidente Fernando 
llor bloqueou a maior parte dos recursos financeiros, que ficaram retidos 
um período médio de aproximadamente dois anos. Desde então, as críticas 
ada “ciranda financeira” e a crença de que, em algum momento, seria 
ssário fazer “alguma coisa” com a dívida pública, mediante algum tipo de 
inuição compulsória da mesma, foram temas recorrentes de uma parte dos 
ficos das diversas políticas econômicas adotadas nos anos 1990 e, de certa 
forma, permearam o que se poderia chamar de “imaginário popular” durante 
muitos anos. De qualquer forma, a combinação de subindexação implícita da 
dívida, no início da década, com os excelentes resultados fiscais de 1990 /1994, 

no conceito operacional, fizeram a dívida interna líquida do governo central 
cair para apenas 6,7% do PIB e a dívida líquida total do setor público para 30% 
do PIB no final de 1994, respectivamente, amenizando bastante aquele tipo de 
análises. Entretanto, no final de 1998, tais percentuais tinham aumentado para 
19,4% e 38,9% do PIB, respectivamente. Mais grave ainda: a dívida mobiliária 
do governo central, ou seja, a dívida em títulos - sem contar os créditos de di- 
versos tipos que o governo central tem com os estados, com devedores do Ban- 
co Central etc. e que são descontados para se chegar ao conceito de dívida lí- 
quida - era de 32,2% do PIB no final de 1998, o que representava um aumento 
expressivo em relação aos 11,7% do PIB de final de 1994. A tendência era que 
esses coeficientes aumentassem em 1999, com a combinação prevista de déficit 
e estagnação do PIB, como já foi explicado. 

Não é de estranhar, portanto, que em tais condições, já em 1998, começas- 
sem a proliferar aqui e acolá algumas especulações de que o governo iria re- 
Petir a dose do Plano Collor de 1990 e, em algum momento, congelar as pou- 
panças financeiras, como forma de bloquear o aumento da dívida pública. 

Era justamente para evitar uma situação de colapso financeiro do setor 
Público que o governo, desde o final de 1998, se empenhava em implementar 
um ajuste fiscal rigoroso, que estancasse essa trajetória de crescimento da dí- 
Vida. Em um primeiro momento, porém, a percepção de que esse ajuste seria 
4 “para Valer” não se encontrava ainda muito difundida. Muita gente julgava 
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Omo em outros capítulos, o conceito de dívida líquida aqui utilizado considera a base mone- 
ária, que é entendida como dívida nas estatísticas oficiais. 
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que, como no passado, o Brasil não cumpriria as metas com o FMI e que o 
co efeito do aumento das taxas de juros praticado no início da crise externa d 
país seria aumentar mais ainda a dívida pública. Isso geraria um process 
do tipo “profecias autocumpridas” (self-fulfilling prophecies), em que a cren 
de que algum fenômeno ocorrerá leva à ocorrência efetiva do mesmo. 
caso típico é uma corrida bancária: se os correntistas acharem que um ba 
X está passando por dificuldades, haverá uma corrida para fazer saques 
banco passará efetivamente a se ver sem recursos para pagar aos correnti 
Esse tipo de temores, naturalmente, se aguçou com a desvalorização e a ng 
“rodada” de aumentos da relação dívida /PIB que ela provocou. 

No final de janeiro de 1999, já com os primeiros cálculos de que, de: 
overshooting cambial, a dívida líquida do setor público estaria em torno dy 
45% do PIB - em torno de 10 pontos do PIB acima do nível de 30 dias antes 
“fantasma” de uma moratória da dívida interna ou de algo vagamente sim 
lar ao que ocorrera em 1990 ressurgiu em toda sua plenitude. Foi nesse e 
texto que, nos últimos dias de janeiro, se criou um verdadeiro pânico, e 
uma situação característica de uma psicose coletiva, com corrida aos bam 
em todo o país, para se prevenir de um possível novo bloqueio das contas, 


O acordo de 1999º 


A combinação de: a) um novo acordo com o FMI, cujas metas fiscais figuram 
na Tabela 7.1; b) alta temporária dos juros, encarecendo o custo de oportuni- 
dade de comprar moeda estrangeira, em uma situação na qual a cotação da 
divisa norte-americana já era reconhecidamente elevada; e c) constatação de 
que a inflação não “explodira” com a desvalorização, como se chegou a te- 
mer, serviu para acalmar os ânimos e arrefecer a procura por dólar, a partir 
de março de 1999. Isso permitiu um recuo da cotação do dólar, o início de um 
movimento de queda dos juros ao longo do restante do ano e a reversão dos 
fenômenos antes apontados, notadamente da trajetória da dívida pública. 





TABELA 7.1 
Acordo com o FMI - Metas de superávit primário (% PIB) 








1999 2000 2001 
Composição PIB Original PIB Revisto /a PIB Original PIB Revisto /a PIB Original PIB Revisto fa 
Governo Central 2,30 2 2,65 2,48 2,60 2,39 
Estados e Municípios 0,40 0,37 0,50 0,47 0,65 0,60 
Empresas Estatais 0,40 0,37 0,10 0,09 0,10 0,09 
Total 3,10 2,85 3,25 3,04 3,35 3,08 


A 
fa Refere-se aos percentuais modificados em função da revisão da série histórica do PIB nominal, em 2007. 
Fonte: Ministério da Fazenda. 


3 Para uma primeira análise dos problemas fiscais brasileiros existentes em 1999, ver Velloso (1999). 
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O novo acordo assinado com o FMI contemplou a ampliação das metas 
de superávit primário consolidado do setor público, de 2,60% para 3,10% do 
PIB em 1999, com novos aumentos para 3,25% e 3,35% do PIB em 2000 e 2001, 
respectivamente - maiores que as metas anteriores já citadas de 2,80% do PIB 
“em 2000 e 3% do PIB em 2001 -, mantidos os recursos para o país previstos no 
acordo original de dezembro de 1998. A ampliação do esforço fiscal explica- 
“va-se por dois motivos. Primeiro, o país tinha sofrido inicialmente uma perda 
de credibilidade e isso, no momento em que o acordo foi negociado - com o 
país fragilizado pela situação de incerteza em que se encontrava logo após a 
“desvalorização -, era uma exigência da comunidade internacional, que tinha 
“se comprometido em emprestar dezenas de bilhões de dólares ao Brasil. E se- 
“gundo, como a dívida pública tinha crescido com a própria desvalorização, 
era natural que o superávit primário necessário para estabilizar ou diminuir a 
relação dívida /PIB - superávit esse que é uma função direta dessa relação - 
também sofresse uma revisão para cima.“ 









AJUSTE FISCAL E CRESCIMENTO ECONÔMICO 


A sabedoria convencional sugere que programas de ajuste fiscal ten- 

dem a ser recessivos, isto é, diminuem a demanda agregada, tanto pela 

“ação direta dos fatores de contração fiscal - provocando uma queda do 

gasto público ou da renda disponível do setor privado, devido ao au- 

+ mento de impostos -, como pelos seus efeitos multiplicadores. Entretan- 

| to, nos anos 90, surgiu uma literatura sobre o tema que chegou a conclu- 
sões opostas. 

O trabalho pioneiro na matéria foi o de Giavazzi e Pagano (1990), 
que argumentaram que, em certas circunstâncias, um ajuste fiscal po- 
deria ter consequências expansionistas sobre a economia, quando ba- 

+ seado no corte de gastos (ver também Alesina e Perotti, 1995). Isso esta- 

ria associado a três tipos de influência favorável de programas de ajus- 

tamento sobre o nível de atividade: i) a mudança na composição da de- 
manda agregada em favor do investimento, causada pelo aumento dos 
lucros associado à queda do salário real, na presença de uma redução 

“da relação consumo do governo/PIB (Alesina et alii, 1999); ii) a queda 

das taxas de juros, relacionada com o rating dos países que aderissem à 




























* No ano 2000, porém, em uma conjuntura de queda dos juros - o que, ceteris paribus, requer 
Menos esforço fiscal - o governo manteve a meta fiscal do ano, mas anunciou uma revisão da 
Meta consolidada para 2001, que foi reduzida para 3% do PIB. Na ocasião, foi anunciada a ma- 
Nutenção da austeridade para além do acordo com o FMI - que expiraria em 2001 - estabele- 
Cendo-se um objetivo de superávit primário do setor público de 2,70% do PIB para 2002. Na 
Opinião oficial, os números seriam consistentes com o declínio da relação dívida pública /PIB, 
em um contexto de juros menores. 
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disciplina fiscal; e iii) a melhora do ambiente de negócios, em um con- 
texto de redução das incertezas. Este último pode ser entendido como. 
o fenômeno oposto do que que ocorre quando um crescimento explo: 
vo da dívida pública gera preocupações que afetam negativamente 
ritmo dos negócios. Em um paper publicado já em meados dos am 
1990, com base na experiência da Suécia, Giavazzi e Pagano ref 
ram-se ao impacto expansionista de programas de contração 
como “efeitos não keynesianos da política fiscal”. Alesina et alii 
texto já mencionado, citam um extenso survey da literatura teórica qu 
sustenta essa tese. - 
Adicionalmente, pode-se falar dos efeitos de causalidade rec 7 
entre ajuste fiscal e crescimento econômico. Assim como aquela corre 
de autores sustenta que o ajuste pode contribuir favoravelmente para 
crescimento, este tende a reforçar o ajuste fiscal. É óbvio que o gasto pú- 
blico não pode cair indefinidamente. Assim, após a contração inicial do | 
gasto, com o crescimento deste controlado e sendo mantido abaixo da | 
taxa de crescimento do PIB, a relação gasto /PIB pode cair, aumentando. 
o superávit primário - em um quadro de elasticidade unitária da receita | 
em relação ao PIB - e favorecendo rodadas posteriores de redução da 
taxa de juros. Isso tem o potencial de gerar uma espécie de círculo vir- 
tuoso de crescimento econômico, redução do “risco-país”, queda de ju- 
ros e incentivo a mais crescimento. 
Um cálculo simples ajuda a entender o potencial disso. No Brasil, o 
gasto do governo central em 1999, líquido das despesas de juros e 
transferências a estados e municípios - que são uma função da receita -, 
era da ordem de 15% do PIB. Se, a partir desse ano, ele aumentasse | 
2,5% a.a. - note-se que isso significava um aumento do gasto per capita, 
já que a taxa correspondia aproximadamente ao dobro da expansão | 
populacional na época -, em um contexto em que o PIB crescesse anual- 
mente a um ritmo de 4,5%, a diferença de 2 pontos percentuais implica- 
ria reduzir a relação gasto /PIB, em um ano, em apenas 0,3% do PIB. | 
Acumulada ao longo de cinco anos, porém, isso significaria uma queda 
do gasto público de quase 1,5% do PIB, algo sem dúvida significativo. | 


O objetivo do novo acordo, aprovado pelo board do FMI em março, era, 
após o salto inicial, diminuir a dívida pública até o final do programa fiscal - 
2001 -, em pelo menos 7 pontos do PIB em relação ao nível em que ela se en; 
contrava na época, após a desvalorização. Assim, a dívida seria maior do que 
a prevista no início do programa, justamente devido à mudança cambial, mas 
os maiores superávits futuros e a queda posterior das taxas de juros permitis 
riam, conforme o memorando de política econômica divulgado conjuntas 
mente pelo governo brasileiro e pelo FMI em março de 1999, reduzir a pros 
porção entre a dívida pública e o PIB. 
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UT 
“Um fato relevante a ser registrado é que, embora o ajuste primário fosse 
«a essencial do acordo de dezembro de 1998, nele a meta fiscal era repre- 
tada pelas NFSP. Na terminologia do FMI, as chamadas “metas indicati- 
s” se referem a variáveis macroeconômicas importantes, cujo cumprimen- 
porém, não condiciona a liberação dos desembolsos futuros de um pro- 
ma de apoio. Já os denominados “critérios de desempenho” são o “termô- 
ro” que mede o cumprimento ou não do acordo por parte de um país. 
7 pode não cumprir com as metas indicativas, mas, caso não respeite os 
itérios de desempenho, arrisca-se a ter os desembolsos futuros suspensos - 
m tudo o que isso implica em termos de imagem - ou a pedir um waiver — 
a espécie de “perdão” - ao board do FMI, o que deixa o país dependendo 
boa vontade do mesmo na aceitação ou não desse pedido. No primeiro 
acordo - no qual o resultado primário era apenas uma meta indicativa -, 
“como o critério de desempenho era dado pelas NFSP, um aumento das taxas 
dejuros forçosamente teria que ser acompanhado de uma mudança compen- 
"satória do superávit primário - ou, alternativamente, sujeitar o Brasil a um 
pedido de waiver ou à suspensão dos empréstimos. 

No novo acordo, negociado em condições em que havia grande incerteza 
* emrelação à inflação futura - e portanto, também, em relação aos juros futu- 
* ros -, O governo teve que se comprometer com um esforço fiscal primário 
maior do que o anunciado no final de 1998. Em compensação, porém, con- 
venceu o FMI a aceitar a troca do déficit nominal pelo superávit primário 
como critério de desempenho, enquanto a variação da dívida - que gera as 
NFSP -, por sua vez, virou uma meta indicativa. Isto foi importante, porque 
evitou que a política fiscal ficasse sujeita a sobressaltos - já que antes, se o go- 
verno aumentasse os juros, teria que negociar novas medidas fiscais com o 
Congresso - e liberou, de certa forma, a política monetária, sem os constraints 
aos quais anteriormente ela ficava exposta, pela possibilidade de uma alta 
dos juros gerar o descumprimento dos termos do acordo. 


AS REFORMAS ESTRUTURAIS 


No período 1995/1998, muito se falou na necessidade de aprovar as chama- 
das “reformas estruturais”, como forma de resolver “definitivamente” o pro- 
blema fiscal brasileiro. A ideia é que a solução deste implicaria, por um lado, 
a adoção de uma postura fiscal ortodoxa por parte do governo mas, por ou- 
tro, ter à mão os instrumentos para que essa postura pudesse efetivamente se 
traduzir em uma redução do déficit público. A reforma administrativa - que 
permitiu a demissão, em certos casos, em nível estadual e municipal, de pes- 
soal que gozava anteriormente de estabilidade - e a privatização - pelo uso 
para abatimento de dívida, em alguns casos, ou pelo fechamento de “tornei- 
ras” de déficit, em outros - são exemplos desse tipo de reformas cuja impor- 
tância transcende a conjuntura e que têm efeitos duradouros no tempo, ao 


- Contrário de processos de ajuste que podem ser facilmente revertidos. 
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No período 1995/1998, porém, tais reformas não se traduziram em 
uma melhoria efetiva das contas públicas, por cinco motivos. Primeiro, 
porque as reformas foram insuficientes. Segundo, porque as mais impor- 
tantes delas - a administrativa e a previdenciária - só foram aprovadas em 
1998. Terceiro, porque em alguns casos os efeitos das medidas demoram a 
aparecer, requerendo tempo para gerar resultados de caixa. Quarto, pors 
que a economia “perdeu fôlego” no período, particularmente em 199 
o que tende a piorar o resultado das contas públicas, pela perda de receil 
simultaneamente ao aumento das demandas sociais que isso implie 
quinto, porque não foram acompanhadas de um empenho govername 
mais firme na perseguição firme e constante de uma redução dos deser 
líbrios na condução das suas políticas no dia a dia. Faltou, na época, O que 
alguém denominou de “obsessão fiscal”. A partir de 1999, porém - e apes 
sar da continuidade da estagnação da economia naquele ano -, algumas 
coisas começaram a mudar. 


As reformas da previdência social? 


A mudança da previdência social brasileira deve ser vista como um processo, 
feito de avanços sucessivos, em que a cada passo, alguma distorção é corrigi- 
da e vão se fechando espaços da legislação - ou mesmo da Constituição - que 
são fontes de desequilíbrios atuariais e fiscais. Nesse sentido, as medidas do 
governo nesse campo, durante 1998/1999, podem ser desdobradas em duas 
fases, quais sejam: 


º Aprovação da Emenda Constitucional da previdência social em 1998. 


º Aprovação do “fator previdenciário” em 1999. 


A aprovação da mudança constitucional, embora o texto final tenha fi- 
cado bastante aquém do que o governo tinha inicialmente proposto, teve 
uma certa importância, por dois motivos. Um, porque permitiu tornar um 
pouco mais rígidas as regras para aposentadoria na administração pública, 
fechando as brechas para os privilégios mais escandalosos, como aposenta- 
dorias ultraprecoces e sem maior tempo de contribuição prévio. E dois, por- 
que permitiu “desconstitucionalizar” o cálculo das aposentadorias do INSS, 
remetendo o assunto para a legislação ordinária - cuja mudança requer 
quórum menor. 

Foi com base justamente nessa possibilidade que, em 1999, o governo 
conseguiu aprovar no Congresso Nacional o chamado “fator previdenciário”. 
A nova lei estabelece que o cálculo da aposentadoria deve tomar como base à 
média dos 80% maiores salários de contribuição a partir de julho de 1994 - de, 
modo a evitar polêmicas acerca de como inflacionar os valores da época antes 


5 A previdência social será analisada em detalhes no Capítulo 11. Sobre os pontos aqui trata- 
dos, ver Ornelas (1999) e Ornelas e Vieira (1999). 
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TABELA 7.2 
Fator previdenciário (a) 


Idade de Aposentadoria (anos) 
46 50 55 60 65 70 75 
0,60 0,75 0,97 
0,63 0,78 1,01 
0,65 0,82 1,05 
0,68 0,85 1,09 
0,70 0,88 1,13 
0,73 0,91 1,17 
0,75 0,94 1,21 
0,78 0,98 1,25 
0,81 1,01 1,29 
0,83 1,04 1,34 
0,86 1,07 1,38 
0,88 im 1,42 
0,91 1,14 1,46 
0,94 1,17 1,50 
0,96 1,55 
0,99 1,59 
1,02 1,63 
1,04 1,67 
1,07 1,72 
110 1,76 
1,12 1,80 
115 1,85 
1,89 
1,93 
1,98 
2,02 
2,06 
2,11 
2,15 
2,20 
2,24 













































































































-Se ao fator previdenciário original (sujeito a modificações com o passar dos anos). 
He. Ornelas e Vieira (1999), Tabela 3. 
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rior ao plano Real.º Além disso, a nova lei define que essa média ponderados 
deve ser multiplicada por um fator, baseado em critérios atuariais, dire 
mente proporcional à idade da pessoa e ao seu tempo de contribuição. Assi m, 
quem se aposenta mais tarde e com mais tempo de contribuição tem vanta. 
gens em relação a quem se aposenta jovem e com pouco tempo de contribui 
Para aposentadorias muito precoces, o fator previdenciário assume valo; 
inferiores a 1 e pode ser superior a 1 se o indivíduo posterga muito a apo 
tadoria ou contribui por muito tempo.” Observe-se, portanto, que o me 
mo é uma fonte potencialmente importante de redução da despesa mi 
com benefícios, podendo ter efeitos fiscais não desprezíveis, caso as pesso 
optem por se aposentar muito cedo. O fator previdenciário é recalculaç 
gularmente, em função da tábua de mortalidade divulgada a cada ano 
IBGE. Os fatores iniciais, baseados nas estatísticas demográficas disponí 
na época da aprovação da lei, em 1999, encontram-se na Tabela 7.2. Ela mos 
tra que, por exemplo, uma pessoa que se aposentar com 35 anos de contrib 
ção, mas com apenas 50 anos de idade, terá uma redução de 30% em relação à 
média resultante das suas contribuições utilizadas na base de cálculo da apo- 
sentadoria.º 
Cabe destacar que, na negociação parlamentar para aprovar a matéria, 
foi concedido um abono de 5 anos às mulheres e de 5 anos aos professores 
de ensino primário e médio - cumulativos no caso das mulheres professo- 
ras -, na contagem do seu tempo de contribuição. Uma pessoa do sexo femi- | 
nino, portanto, que contribua durante 30 anos, terá o seu tempo de contribui- | 
ção contabilizado, para efeitos da tabela, como se tivesse contribuído du- 
rante 35. 


A lei de responsabilidade fiscal 


No início da década de 1990, a Nova Zelândia encontrava-se em uma situa- 
ção macroeconômica delicada: a inflação, embora menor que na segunda 
metade dos anos 1980, deixara de cair e estabilizara-se no nível de 6% acima 
do desejado; o déficit público era alto, de 3,5% do PIB, em média, em 
1990/1991; e havia uma séria ameaça de ter o rating do país rebaixado pelas | 
agências internacionais avaliadoras de risco. Nesse contexto, as autorida- 


6 Até então, as aposentadorias do INSS eram calculadas, em função de dispositivo constitucio- 
nal, com base na média dos últimos 36 salários de contribuição - ou seja, três anos - da vida atiz 
va do indivíduo. Como o salário das pessoas, principalmente as de maior escolaridade, tendea 
aumentar ao longo da vida, o mecanismo constituía um mecanismo perverso de subsídio em 
favor das categorias de maior renda, que se aposentavam com uma remuneração muito super 
rior à média das suas contribuições. 
7 A regra anterior, na prática, equivalia a ter um fator previdenciário igual à unidade. 
8 A Tabela 7.2 refere-se ao fator previdenciário original. Entretanto, ele foi sofrendo pequenas 
mudanças ao longo do tempo, em função da mudança da expectativa de sobrevida divulgada 
a cada ano pelo IBGE. 
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se empenharam em um programa de estabilização bastante duro, ino- 
“vando ao adotar o regime de “metas inflacionárias” (inflation target), com o 
objetivo de ter uma taxa declinante de variação dos preços; e adotaram um 
forte ajuste fiscal convencional. Como resultado, em meados dos anos 1990 
superávit fiscal aproximou-se de 1% do PIB e a dívida pública caiu de mais 
de 50% do PIB, no início da década, para 42% do PIB em 1994, ao mesmo 
tempo que a inflação cedia. Nesse último ano, justamente como forma de 
consolidar institucionalmente o esforço que vinha sendo perseguido e evi- 
tar futuros recuos, o país aprovou o “fiscal responsibility act”, o qual, ainda 
que sem fixar nenhuma meta numérica para o gasto público, as receitas ou 

déficit, representou um marco para o país e passou a ser considerado 
ja referência no debate internacional sobre política fiscal, ao definir cri- 
térios de transparência e responsabilidade na administração das finanças 
públicas. 

Inspirado nessa legislação e nos excelentes resultados obtidos pelo citado 
país, o governo brasileiro procurou seguir um caminho semelhante, envian- 
do ao Congresso Nacional, como parte das medidas de ajuste para 1999, um 
conjunto de definições e compromissos que passariam a nortear o comporta- 
mento das autoridades dos três níveis de governo, após a sua aprovação. O 

rojeto foi batizado de lei de responsabilidade fiscal (LRF) e exaustivamente 
debatido pelo Congresso, que o aprovou no ano 2000. 

A LRF representa uma série de diretrizes gerais que devem balizar as au- 
toridades, na administração das finanças públicas dos níveis central, estadual 
e municipal. Entre os principais aspectos incluídos no projeto, que consta de 
dezenas de artigos, encontram-se dispositivos que, entre outras coisas, esta- 
belecem tetos para a despesa com pessoal; limitam o endividamento público; 
obrigam a um retorno rápido a certos níveis de endividamento, se os limites 
forem temporariamente ultrapassados; definem regras rígidas para o 
comportamento do gasto com pessoal no final do mandato das autorida- 
des - lacuna que gerava uma antiga mazela fiscal do país, na forma de um 
boom do gasto no final de um governo; vedam a possibilidade de refinanci- 
amentos ou postergação de dívidas entre entes da federação - eliminando, 
a princípio, a porta para a “socialização de prejuízos” tantas vezes imposta 
no passado ao Tesouro Nacional por parte de estados inadimplentes - e 
preveem sanções para os casos de não cumprimento das regras da lei (Fun- 
dação Getulio Vargas, 2010). 

( Além dos limites de gasto com pessoal como função da receita, já previsto 
anteriormente, mas que não podia ser cumprido por insuficiência da legisla- 
E ção, a nova lei inovou ao estabelecer limites no interior de cada uma das esfe- 
tas de governo, dando assim amparo legal ao Poder Executivo de cada ins- 
tância para satisfazer os limites globais de gasto. Até então, isso não era possí- 
Vel, entre outras coisas pela possibilidade que o Legislativo e o Judiciário das 
esferas correspondentes de governo tinham de se autoconceder aumentos, 
em determinadas instâncias, aumentos esses que a partir da aprovação da 
LRF ficariam condicionados à obediência aos tetos dispostos na lei. Assim, 


a 
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esses tetos de gasto com pessoal, definidos como um percentual da receita 
corrente líquida (RCL), passaram a ser: 


e na esfera do governo central, 50% da RCL, sendo 
e 2,5% para o Legislativo, incluindo o Tribunal de Contas da União; | 
º 6% para o Judiciário; e + 
e 41,5% para o Executivo; 


e na esfera estadual, 60% da RCL, sendo 



























e 3% para o Legislativo, incluindo o Tribunal de Contas do Estado; 


e 6% para o Judiciário; e 
e 51% para o Executivo; e 

º na esfera municipal, 60% da RCL, sendo 
* 6% para o Legislativo, incluindo o Tribunal de Contas Municipal; e 


e 54% para o Executivo. 


A lei representou apenas um primeiro passo na definição de um marco 
institucional mais rígido, que evite desmandos na administração pública, e 
não teve efeitos imediatos de caixa. Entretanto, por outro lado, ela foi con- 
siderada um avanço importante para um controle duradouro das contas fis- 
cais, constituindo, nesse sentido, uma mudança estrutural favorável para o 
equilíbrio fiscal. 


O amadurecimento do ajuste dos estados 


Embora os resultados fiscais dos governos estaduais tenham sido muito 
ruins no período 1995/1998, nesse período, como vimos no Capítulo 6, lan- 
çaram-se as bases para uma melhora, a médio prazo, do quadro fiscal em ní- 
vel estadual. 

Em 1999, a estratégia do governo federal de ir fechando aos poucos as 
fontes de “vazamentos” de financiamento do déficit de estados e municípios 
- mais especificamente, dos primeiros - foi testada com a disposição manifes- 
tada por alguns governadores de estado - fortalecidos pelo fato de terem sido 
recém-empossados - de pleitear uma renegociação da dívida que tinha aca- 
bado de ser renegociada nas administrações anteriores, encerradas em 1998. 
O fato teria péssimas repercussões sobre o ajuste fiscal, por afetar negativa- 
mente o superávit primário do setor público e pelo risco de ser visto como um 
sinal de fraqueza do governo federal, gerando um “efeito-dominó” de reivins 
dicações que, fatalmente, desaguariam, mais cedo ou mais tarde, em maior 
pressão de gastos. 


O AJUSTE FISCAL DE 1999 E SEUS DESDOBRAMENTOS 173 


O ESGOTAMENTO DA PRIVATIZAÇÃO 












No acordo aprovado pelo FMI em março de 1999, previam-se recei- 
“tas de privatização - excluindo outras receitas de concessões - de R$28 
“bilhões, ou mais de 2,5% do PIB previsto para o mesmo ano. Desse total, 
* R$24 bilhões seriam de privatizações federais e R$4 bilhões de estados e 
municípios - com destaque para os primeiros. O carro-chefe das privati- 
“zações seria representado pela venda das empresas do setor elétrico fe- 
“deral, pertencentes à Eletrobras. 
No final do ano, porém, verificou-se que os resultados, comparativa- 
“mente a essas metas, foram ínfimos. Apenas os programas estaduais de 
É privatização - especialmente o de São Paulo - tiveram continuidade, en- 
“quanto as receitas federais de venda de ativos foram irrisórias. Essa con- 
| tinuidade dos programas estaduais - com destaque para o setor elétrico 
- se deveu a objetivos específicos - fundamentalmente, o desejo dos go- 
vernos de reduzir a sua dívida com o governo central. 

O programa de privatização, como se diz popularmente, “perdeu o 
fôlego”. Em cada um dos casos das empresas que se previa privatizar, 
houve problemas técnicos e legais - dificuldades para fazer a cisão de 
empresas da Eletrobras; necessidade de regulamentar o regime de águas 
do rio São Francisco, antes de vender a Companhia Hidrelétrica do Rio 
São Francisco - CHESF; indefinição acerca de questões atuariais dos 
fundos de pensão dos empregados, etc. - que explicam os sucessivos adi- 
amentos do prazo das vendas. Em outras circunstâncias, porém, tais 
questões poderiam ter sido solucionadas. Na prática, houve duas gran- 
des razões que concorreram para o esgotamento da privatização, antes 
que as vendas previstas inicialmente tivessem sido completadas. 

À primeira, governos politicamente debilitados não conseguem fa- 
zer privatizações de grande envergadura e que enfrentam muitas resis- 
tências, como era o caso das empresas de energia elétrica. E o fato é que o 
governo, que tivera na estabilidade de preços a base da sua popularida- 
de de anos anteriores, arcou, em um primeiro momento, com um custo 
político significativo após a desvalorização de janeiro de 1999 e o au- 
mento de preços que se seguiu a ela, perdendo parte da margem de ma- 
nobra com que contou no período do primeiro mandato do presidente 
Fernando Henrique Cardoso (1995/1998). 

À segunda razão, a privatização deixou de ser vital para a estratégia 
econômica do governo. Isso marcou um contraste com o que tinha ocor- 
rido durante 1997/1998, quando a venda de estatais foi determinante 
para, de um lado, financiar parcialmente o desequilíbrio de balanço de 
pagamentos, e, de outro, evitar um aumento maior da dívida pública. 
- Defato, com a maxidesvalorização ocorrida, combinada com o “pacote” 
t 
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de ajuda externa de US$42 bilhões recebida pelo país e com o ajuste fis- 1 
cal praticado, as necessidades de financiamento externo diminuíram e o 
processo de crescimento acelerado da dívida pública foi estancado. De 
certa forma, do ponto de vista macroeconômico, a privatização tinha de-. 


ixado de ser fundamental. Daí por que a virtual paralisia do prosa 
foi encarada com naturalidade pelos mercados. 


O governo federal, porém, manteve-se firme em não ceder a esse tipo de 
reivindicações - ainda que fazendo concessões menores, sem reabrir a rene- 
gociação e sem ferir as metas do acordo com o FMI - e conseguiu honrar os 
termos dos acordos bilaterais negociados durante 1997/1998 com cada um 
dos estados, que pagaram seus compromissos em dia. Inclusive, no caso de: 
Minas Gerais, único que de fato deixou de pagar, ao decretar moratória da 
sua dívida com o governo federal, este fez uso das garantias e reteve recursos 
em montantes similares às parcelas não pagas, sem sofrer graves prejuízos de 
caixa em decorrência da decisão do governo mineiro. 

Desse modo, em função do cumprimento dos acordos de renegociação da 
dívida, que levaram os estados a assumir compromissos de pagamento efeti- 
vo ao Tesouro Nacional partir da sua vigência, o superávit primário agrega- 
do de estados e municípios em 1999 foi de 0,2% do PIB, em contraste com o 
déficit primário médio de 0,4% do PIB de 1995/1998. O fato de esse resultado 
ter sido conseguido em um ano de queda da renda per capita, com receita bai- 
xa e pressões sociais também incidentes sobre as administrações estaduais, 
apenas reforça o mérito do esforço feito, no sentido de compartilhar os sacri- 
fícios entre as diversas unidades de governo e evitar, como em outras oportu- 
nidades, que os esforços de estabilização das autoridades federais fossem 
corroídos pela ação das administrações estaduais ou locais - um dos princi- 
pais desafios do federalismo, como veremos em outro capítulo. 


OS RESULTADOS FISCAIS 
A nova postura fiscal: uma mudança de regime? 


O economista Janos Kornai, nos seus artigos iniciais acerca do comportamen- 
to das firmas em uma situação de restrição de recursos, dizia que “uma restri- 
ção orçamentária é dura se é implementada com uma disciplina férrea: a em- 
presa só pode gastar os recursos que tem. Ela deve cobrir as despesas com 0 
seu faturamento (...). A restrição orçamentária é fraca, quando tais princípios 
não são levados em conta (...). Restrições orçamentárias duras são efetivas no 
sentido acima explicado. Elas restringem a ação (...). Restrições orçamentári- 
as fracas não são efetivas. A situação financeira da empresa não limita a sua 
ação” (Kornai, 1979, páginas 806/807). Kornai concluía seu artigo afirmando. 
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“a dureza (hardness) ou fraqueza (softness) da restrição orçamentária re- 
fete uma atitude (...). Se as perdas são compensadas com frequência, se o 
«escimento da empresa começa a se desvincular da sua situação financeira 
idamente ..., a gerência da empresa pode sentir que aumentou a proba- 
dade de que a empresa irá sobreviver, apesar de estar gastando além das 
as possibilidades ou ter feito um investimento ruim” (Kornai, 1979, página 
7, grifos nossos). 

Anos depois, adaptando para o governo categorias analíticas similares às 
ue antes aplicara às empresas, o mesmo economista veio a seguir uma linha 
cífica de pesquisa para analisar as economias socialistas da época. Nes- 
pesquisas, definindo a restrição orçamentária como uma “característica 
;mportamental” da sociedade e dos governos, ele aplicou os conceitos de 
trição orçamentária “fraca” — isto é, ausência de restrição - e “rígida” ao 
comportamento dos governos.” 

— Nesse sentido, talvez a mudança mais importante acontecida em 1999 te- 
nha sido a mudança de atitude do governo, do Congresso Nacional e do pú- 
co em geral a respeito da necessidade de ter - e respeitar - metas fiscais. A 
“ideia de ter parâmetros fiscais - ou seja, um déficit nominal de no máximo X 
ou um superávit primário de no mínimo Y -, já aventada por analistas ante- 
riormente, mas sem ter nenhum eco até então, passou a ser encampada pelas 
autoridades e incorporou-se à racionalidade do jogo político. Claro que para 
isso muito contribuiu a sensação de pânico que se apossou do país no final de 
1998 /início de 1999, com a crise externa vivida pelo Brasil e a necessidade 
de ter um acordo com o FMI - e posteriormente, o sentimento de que era fun- 
damental que o acordo fosse cumprido, ao contrário do que ocorrera em ou- 
tras oportunidades, sob pena de ocorrer uma nova fuga de capitais. O grande 
desafio colocado para o país, a médio prazo, passou a ser o de conservar o pa- 
drão de austeridade fiscal do FMI - talvez sem superávits primários tão ele- 
vados, em um contexto de maior confiança -, mas sem ter para isso que assi- 
nar um acordo com esse organismo multilateral. 

O fato é que anteriormente as pressões por mais gastos, quando atendi- 
das, não tinham qualquer contrapartida, de modo que a “variável de ajuste” - 
no caso, desajuste - era o déficit público. Já no contexto de vigência das metas 
fiscais de 1999/2001, havendo uma frustração de receita ou uma pressão por 
gastos adicionais, alguns impostos teriam que ser aumentados e/ou outros gas- 
tos teriam que cair, para respeitar a meta inicialmente traçada. Dada a histó- 
Tia pregressa do Brasil no campo fiscal, a adoção desse tipo de lógica compor- 
tamental - embora não se soubesse se temporária ou duradoura - represen- 
tou uma verdadeira mudança de regime para a administração pública brasi- 
leira. O “custo de dizer não”, nesse contexto, tornou-se explícito - e muitos 
“nãos” tiveram que ser dados para satisfazer as metas do acordo com o FMI 
(Tabela 7.3). 




































9 Ver o final do Capítulo 6. 
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TABELA 7.3 
Necessidades de Financiamento do Setor Público - NFSP 
1998/2002 (% PIB) 








Composição 1998 1999 2000 2001 
NESP 6,97 5,28 SAT dust 14320 
Governo Central 4,61 2,47 PARA 1,94 
Estados e Municípios 1,88 2,87 1,95 1,86 

Estados 1,68 2,45 1,70 1,77 
Municípios 0,20 0,42 0,25 0,09 
Empresas Estatais 0,48 —0,06 —0,69 =0,51 
Federais 0,21 —0,35 —0,79 -0,61 
Estaduais 0,22 0,25 0,09 0,09 
Municipais 0,05 0,04 0,01 0,01 
Superávit Primário 0,01 2,92 3,24 3,38 
Governo Central 0,51 2,13 1,73 1,69 
Governo Federal e BC 1,24 3,03 2,59 2,67 
INSS /a,b —0,73 -0,90 —0,86 —0,98 5. 
Estados e Municípios /a —0,17 0,20 0,51 0,80 
Estados /a —0,38 0,14 0,39 0,55 
Municípios 0,21 0,06 0,12 0,25 
Empresas Estatais /a 0,33 0,59 1,00 0,89 
Federais /a —0,22 0,60 0,87 0,61 
Estaduais /a -0,07 0,01 0,13 0,27 
Municipais /a —0,04 —0,02 0,00 0,01 
Juros Nominais 6,98 8,20 6,61 6,67 
Governo Central 5,12 4,60 3,85 3,63 
Estados e Municípios 1,71 3,07 2,45 2,66 
Estados 1,30 2,59 2,08 2,32 
Municípios 0,41 0,48 0,37 0,34 
Empresas Estatais 0,15 0,53 0,31 0,38 
Federais —0,01 0,25 0,08 0,00 
Estaduais 0,15 0,26 0,22 0,36 
Municipais 0,01 0,02 0,01 0,02 
fa (=) = Déficit 


/b Arrecadação líquida do INSS — Benefícios previdenciários. 
Fonte: Banco Central. 









Entre 1998 e 1999, o resultado primário consolidado sofreu um desloca- 
mento (shift) fiscal de 2,9% do PIB. O esforço foi dividido entre a mudança de 
1,6% do governo central e o ajuste de 0,4 e 0,9% do PIB de estados e munie 
pios e das empresas estatais, respectivamente. Destaque especial cabe para O 
estados, que sozinhos tiveram uma melhora de performance de 0,5% do PIB, 
entre esses dois anos, reflexo do cumprimento dos acordos de renegociação 
da dívida - os municípios pioraram ligeiramente a sua situação. 
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A QUEDA DAS TAXAS DE JUROS 


























Em 1997/1998, as taxas de juros tinham sido muito elevadas pelo fato de 
devido à necessidade de atrair capitais, em um contexto de desvia 
teal gradual da taxa de câmbio e incerteza crescente acerca da continui 

e da política cambial, as taxas domésticas incorporavam a desvaloça 
ada e, no final do período, um importante prêmio de risco pela pé 
h idade de descontinuidade da política cambial. Isso fazia que, por proces- 
e arbitragem de juros, a rentabilidade esperada em dólar das aplicações | 
tulos no mercado local, descontada pela possibilidade de desvaloriza-. . 
, fosse apenas razoável aos olhos de um investidor externo, enquanto + 
sma taxa nominal, comparada com uma baixíssima inflação, gerava taxas 
uros reais extremamente elevadas para os brasileiros. 

or contraste, em 1999, ocorreram várias mudanças: i) com a maxi- 
alorização, a perspectiva de uma desvalorização adicional, por de- 
nição, diminuiu; ii) a nova política cambial liberou as autoridades mo- 
etárias da exigência de defender sistematicamente mediante a alta dos 
ros um nível específico de taxa de câmbio; iii) a melhoria da con- 
a-corrente diminuiu as necessidades de captação externa, que pressio- 
avam para cima as taxas de juros; iv) após alguns meses conturbados, 
houve uma diminuição do risco-país; v) com o ajuste fiscal, a percepção 
* de risco de moratória interna diminuiu drasticamente, reduzindo-se, 
“em consequência, as taxas nominais exigidas pelos tomadores nos lei- 
lões de títulos; e vi) a inflação ajudou a corroer, em parte, os rendimen- 
* tos reais, principalmente quando deflacionamos as taxas nominais pelo 
à IGP da FGV, já que em 1999 este teve uma variação de 20%, contra apenas 
8,9% do IPCA do IBGE. Com isso, as taxas de juros reais caíram substan- 
cialmente em relação aos anos anteriores. 


Taxa de juros real Selic (%) 











Ano Deflator: IGP (FGV) Deflator: IPCA (IBGE) 
1998 26,6 26,6 
1999 41 15,3 





Fonte: Banco Central. 


e — 


A lógica das metas fiscais 


Na época da adoção do acordo com o FMI, parte da crítica à política econômi- 
ca argumentou que as metas caracterizavam uma espécie de “capitulação” 
do Brasil diante das “imposições” do FMI. Naturalmente, o fato de ter que 
Tecorrer a esse organismo é sempre um fator que sujeita o governo correspon- 
dente a críticas, em qualquer país do mundo e em quaisquer circunstâncias. 








178 FINANÇAS PÚBLICAS ELSEVIER 


A crítica de que o destino de uma nação é decidido no exterior sempre encon. 
tra eco e é razoável esperar que o assunto seja tratado com certa dose de emo- 
ção. Afinal de contas, nada mais natural do que a oposição exercer o seu di. 
reito de crítica. De certa forma, correta ou incorretamente, muitas vezes faz 
parte do jogo político que aqueles que estão no governo defendam o que 
atacariam se estivessem na oposição e vice-versa. Ao mesmo tempo, tais 
acordos, em um primeiro momento, costumam ser acompanhados de um de- 
sempenho negativo de variáveis econômicas chaves e, evidentemente, nin. 
guém gosta de sacrifícios. As queixas, portanto, são não apenas compreen- 
síveis, como perfeitamente legítimas. 


O EFEITO DA DESVALORIZAÇÃO 
SOBRE AS NFSP DE 1999 


Como já vimos, no final de 1998 o governo central tinha uma impor- 
tante parcela da sua dívida direta ou indiretamente atrelada à cotação 
da divisa norte-americana e por isso a dívida pública aumentou, como. 
resultado da desvalorização, quando medida em real ou como propor- 
ção do PIB. Os efeitos do aumento da dívida externa e da dívida interna | 
indexada em dólar, porém, foram diferenciados no que tange à forma | 
como as NFSP eram medidas até então. l 

De fato, no caso da dívida externa, o cálculo do déficit é ”...apurado pela 
variação da dívida externa medida em dólar”, obtendo-se o valor desse défi- 
cit ”...pela conversão, para a moeda nacional, do resultado obtido, mediante 
aplicação de uma taxa de câmbio média” (Carvalho, 1997, página 234). Já no 
caso da dívida interna, a sua contribuição para o déficit nominal era simples- 
mente o resultado da variação da dívida interna líquida, com os devidos 
ajustes, para mais ou para menos, decorrentes da existência de privatizações 
ou do reconhecimento de dívidas antigas - os chamados “esqueletos”. 

Isso quer dizer que, ocorrendo uma desvalorização, o efeito da mesma 
sobre o déficit nominal, no caso da dívida externa, advém apenas do fato de 
que a contabilização da despesa de juros passa a se dar sobre uma base 
maior. No caso da dívida interna, porém, além do efeito do aumento da 
base nominal de incidência dos juros, porém, no momento da desvaloriza- 
ção a dívida indexada em dólar aumenta e esse salto da dívida deveria ser 
apropriado como despesa de juros nominais, pelo critério adotado até 1998. 

Para que o leitor tenha uma ideia do que isso significa, imagine que a 
dívida de um governo, toda ela indexada ao câmbio, é de 100 unidades, 
sobre as quais os juros mensais são de 1% - ou seja, 1 unidade - e não há 
déficit nominal, de modo que a dívida é constante. Um dia, há uma des- 
valorização de 50%. Isso implica que, no mês em que isso ocorre, a despe-. 
sa de juros nominais é de 51,5 - 50 unidades da variação da dívida e 15. 
correspondente aos juros de 1% sobre a dívida de 150. 
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ELSEVIER 
— Ora, oque se deseja medir com o cálculo das NFSP é o efeito da polí- 
tica fiscal sobre a demanda agregada da economia. Ocorre que, quando 
“os detentores de títulos indexados ao câmbio se beneficiam de uma des- 
id valorização, eles ficam mais ricos em termos reais, na moeda nacional, 
mas não consomem todo o “delta” da sua riqueza. Não parece muito 
“apropriado, portanto, considerar que, nesse caso, o aumento da dívida 
“representa um déficit. Admitir isso, por analogia, implicaria aceitar que, 
nas condições iniciais antes mencionadas, o governo se tornaria supera- 
vitário se o câmbio, ao invés de se depreciar, sofresse uma apreciação. É 
defensável, portanto, dar aos títulos indexados o mesmo tratamento que 
à dívida externa, não contabilizando o salto da dívida como déficit - isto, 
é, como um aumento da dívida fiscal - e considerando o mesmo como 
um ajuste patrimonial, entre os fatores determinantes da dinâmica da 
“dívida total. 
—  Ogoverno, porém, no início de 1999, após a desvalorização cambial, 
| tinha receio de que, se mudasse o critério de apuração do déficit público, 
fosse acusado de manipulação dos dados. Em função disso, optou pela 
* solução salomônica de divulgar dois critérios. Assim, pelo critério origi- 
nal - que computava a variação da dívida interna como déficit -, as 
NESP nominais em 1999 foram da ordem de 9% do PIB, enquanto, pelo 
critério alternativo - que é o que adotamos neste capítulo e que descon- 
sidera os efeitos da desvalorização sobre os juros da dívida interna inde- 
xada ao dólar -, o desequilíbrio foi muito menor (5% do PIB). A diferen- 
ça corresponde ao efeito da desvalorização nominal de aproximada- 
mente 50% sobre a dívida interna em títulos cambiais existente no final 
de 1998, de 7% do PIB. 









O analista econômico, porém, deve saber distinguir entre o que é apenas 
uma manifestação da lógica política do comportamento dos diversos agentes 
políticos e sociais e o que é razoável do ponto de vista técnico. No caso do acor- 
do com o FMI, nas suas versões originais de 1998 e modificada de 1999, os obje- 
tivos fiscais obedeciam fundamentalmente ao objetivo de estancar o processo 
de aumento da dívida pública. Diante de um déficit fiscal, este deve ser finan- 
ciado através da emissão de moeda ou de títulos. Sendo a primeira alternativa 
desaconselhável, como estratégia duradoura, pelos seus efeitos potencialmen- 
te inflacionários - ainda que em um ano ou outro seja possível financiar mone- 
tariamente o desequilíbrio, sem afetar os preços -, e esgotada a segunda opção 
= já que a dívida ameaçava se tornar explosiva -, só restava às autoridades um 
caminho: reduzir o déficit. É claro que sempre é possível argumentar que uma 
Mesma queda deste pode ser obtida com maior redução de juros e menor sacri- 
fício primário do que o mix previsto nesse tipo de acordos. Em um primeiro 
Momento, porém, antes de ser conquistada a confiança dos detentores de títu- 
los no sentido de que o governo é solvente, a forma natural de manter o interes- 
se dos credores do governo em rolar a dívida é ter uma taxa de juros atraente a 
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ponto de evitar que a insuficiência dessa rolagem afete a emissão monetária — 
gerando pressões sobre o mercado de ativos e sobre os preços.!º 

O fato é que o país, mantida a situação observada até 1998, estava indo 
para uma situação-limite. Pode-se dizer que a adoção de metas fiscais foi uma 
tentativa de corrigir o rumo do Titanic antes de ele encontrar o iceberg — neste 
caso, representado pela ameça de moratória da dívida pública. ] 

É necessário destacar que, como veremos no Capítulo 9, com uma 
nhoriagem de 0,3% do PIB, um crescimento real da economia da ordem de 
4%, uma inflação de 5% a 6% e uma taxa de juros nominal da ordem de 16 
a 18% - condições que, grosso modo, correspondiam à média esperada p 
1999/2001, período de vigência do acordo com o EMI -, a estabilizaçãs 
dívida pública em 45% do PIB - nível próximo ao observado depois da 
valorização - exige um superávit primário de 2,1% a 2,3% do PIB. Como q 
país estava inicialmente com um verdadeiro “déficit de credibilidade” = 
implicando a necessidade de uma espécie de “sobreajuste” para convens 
cer os analistas de que o compromisso com a austeridade fiscal era firme — 
e como, adicionalmente, pretendia-se não apenas evitar que a dívida au- 
mentasse como proporção do PIB, mas inclusive causar uma queda dessa 
relação, para reverter o aumento anterior, era natural que as metas de su- 
perávit primário para 1999/2001 se situassem na metade superior do refe- 
rido intervalo. 































O papel das receitas extraordinárias para o ajuste! 


Como vimos, a parte mais importante do esforço de ajustamento primário 
depois de 1998 coube ao governo central (Tabela 7.4). Ao comparar os resul- 
tados de 1998 com os de 1999, por sua vez, constata-se que: 

a) a mudança primária de 1,6% do PIB esteve associada a uma queda de 
0,6% do PIB do gasto exclusive transferências e a um aumento de 0,6% do 
PIB da receita líquida;!? 

b) apesar da virtual estagnação do PIB e do aumento do número de aposen- 
tados e pensionistas, a relação benefícios previdenciários / PIB se manteve 
praticamente constante, em função da inflação; 


c) um fenômeno similar ocorreu com as despesas de pessoal, que caíram li- 
geiramente em termos reais, devido à inflação; 


10 A já mencionada redução, em 2000, da meta primária para 2001 que tinha sido definida no 
auge da crise, em 1999, é uma forma de conciliar ambas as visões. Por um lado, isso permitill 
reduzir a pressão sobre o gasto, atendendo às demandas sociais. Por outro, a decisão só podes, 
ria ter sido tomada, sem gerar efeitos negativos sobre a credibilidade da política econômica, 
uma vez que o governo tivesse reconquistado antes a confiança dos agentes econômicos, dan- 
do provas claras de rigor fiscal. No cenário mais confortável de 2000, com juros menores, à 16% 
visão da meta de 2001 foi recebida com naturalidade. 
1 Sobre este ponto, ver Giambiagi e Rigolon (2000). 

12 A diferença entre a soma destes fatores e a mudança total de 1,6% do PIB se deve à 
arredondamentos e à discrepância estatística entre os dados “acima” e “ abaixo” da linha. 
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TABELA 7.4 
Resultado Primário do Governo Central 1998/2002 (% PIB) 


g riminação 1998 1999 2000 2001 2002 











Receita total 18,74 19,66 19,93 20,77 21,66 

Tesouro/BC 14,02 15,06 15,21 15,97 16,85 

INSS 4,12 4,60 4,12 4,80 4,81 

LiTransferâncias a estados e municípios 2,91 3,28 3,42 3,53 3,80 

ita líquida 15,83 16,38 16,51 17,24 17,86 
Despesas não financeiras 15,04 14,49 14,74 15,56 15 - 

Pessoal 4,56 4,47 4,57 4,80 4,81 

Benefícios previdenciários 5,45 5,50 5,58 5,78 5,96 

Demais despesas (a) 5,03 4,52 4,59 4,98 4,94 

Despesas FAT 0,54 0,52 0,47 0,51 0,54 

LOAS/RMV 0,12 0,14 0,17 0,21 0,23 

Subsídios e subvenções 0,30 0,24 0,31 0,35 0,16 

Relacionamento TN-BC nd, 0,08 0,08 0,08 0,08 










OCC restrito (a) 





3,54 





3,56 








4,07 3,83 3,93 






Discrepância estatística (b) -0,28 0,24 -0,04 0,01 0,01 






Superávit primário 0,51 2,13 1,73 1,69 2,16 






(a) Critério de pagamento efetivo pelos órgãos. 
(b) Diferença entre os dados “acima” e “abaixo” da linha. 
n.d. Não disponível 

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. 










d) revertendo o que tinha acontecido até 1998, o OCC restrito sofreu uma 
queda nominal de 6% entre 1998 e 1999, o que correspondeu a uma con- 
tração real de 13% - considerando o deflator do PIB - e a uma redução 
dessa rubrica de 0,5% do PIB entre os dois anos;! e 







e) embora não conste da tabela, cabe dizer que, apesar da alta dos juros no 
início do ano, a despesa nominal de juros do governo central caiu 0,5% 
do PIB.!4 











130 conceito de OCC da Tabela 7.4 é diferente em relação ao Gráfico 6.1, já que o governo mu- 
dou o critério de classificação. Além de os níveis de agregação serem diferentes, o governo, nas 
estatísticas fiscais mais conhecidas, substituiu o “conceito liberação” - que computa o gasto 
quando o Tesouro libera os recursos para os ministérios - pelo conceito de “pagamento efeti- 
vo”, que apura a despesa apenas quando esta é de fato desembolsada por órgão. 

14 No caso dos estados e municípios, ocorreu o oposto, devido ao componente de correção mo- 
netária. O governo central tinha boa parte da sua dívida indexada à taxa SELIC, que em termos 
nominais caiu de 28,8% para 25,6% entre 1998 e 1999. Já os estados tinham uma parte expressi- 
va da sua dívida indexada ao IGP, cuja variação passou de 1,7% para 20% no mesmo período. 
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Da mesma forma que em anos anteriores, o comportamento da recei; 
continuou muito dependente das chamadas “receitas extraordinárias”, 
ajuste fiscal de 1999 e anos subsequentes foi beneficiado, principalmente, pe. 


los seguintes fatos: 
* a majoração da alíquota de CPMF, de 0,20% para 0,38% do valor d 
transações financeiras - após breve interrupção da cobrança entre 
neiro e junho de 1999 -, com queda para 0,30% a partir de junho. 
2000; com isso, a receita de CPMF representou 0,8% do PIB em 
como em 1998 e com previsão de aumento em 2000 - pela incidêne 
plena da CPMF no ano; 


e a eliminação, até 2002, da possibilidade de fazer certas deduções 
tárias por parte das pessoas jurídicas, possibilidade essa que existia al 
1998 e cuja suspensão temporária a partir de 1999 - inclusive - implico 
um “delta” de receita da ordem de 0,3% do PIB, 


e a receita de concessões, ainda de 0,9% do PIB em 1999 - mesmo nível 
que em 1998 - e 0,4% do PIB em 2000; 
e a vigência do FEF, com o efeito de diminuir as vinculações em 0,3% do 


PIB em 1998/1999, depois substituído por um “mini-FEF”, denomina- 
do “desvinculação de recursos da União” (DRU), de 2000 em diante; e 





e a permissão, em 1999, para as empresas acertarem as suas dívidas 
com o fisco, sem o pagamento de multas, o que permitiu uma cobran- 
ça de atrasados equivalente a aproximadamente 0,5% do PIB naquele 


ano.!5 


Isso significa que o conjunto dos referidos fatores temporários que afeta- 
vam a receita líquida e que em 1998 tinham sido de 2,3% do PIB - computa- 
dos outros efeitos menores aqui não mencionados, de 0,3% do PIB, regis- 
trados exclusivamente em 1998 - foi maior ainda, atingindo 2,8% do PIB em 
1999, com perspectivas de ser ainda da ordem de 2% do PIB no ano 2000.1º O 
desafio colocado para os anos posteriores passou a ser então O de conservar à! 
austeridade fiscal, porém sem esse benefício de receitas temporárias - possi- 
velmente, no contexto de um processo de crescimento, controlando a evolu- 
ção do gasto, de modo a permitir a redução da relação gasto/PIB. 


15 Além disso, houve alguns componentes importantes de ajuste permanente da receita, com 
destaque para o incremento da alíquota da Cofins, de 2% para 3% do faturamento. 

16 Ver a seção sobre “a criação de fontes temporárias de contenção fiscal”, no capítulo anterior, 

para entender os números em maiores detalhes. Não foi considerado, nessa conta, o efeito d o 

DRU em 2000, pois ele é mais difícil de estimar. A razão é que, embora ele permita uma desvi vo 

| culação de recursos importantes, isso não significa que na prática o gasto do governo federal 

| cairá nessa magnitude. Isso porque, devido a pressões de natureza política e/ou social, O o- 
| | verno pode continuar usando parte daquilo que formalmente lhe seria possível deixar de gas 
tar. Nesse caso, apenas uma fração do potencial de ajuste do DRU se mostraria eficaz CO 


|| meio de reduzir a relação entre o gasto público e o PIB. 
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) ajuste fiscal e a trajetória da relação dívida/PIB 


c om a implementação do ajuste fiscal, acompanhada: 
= 


4 a) da recuperação do PIB durante o ano de 1999, em relação ao nível de 
final de 1998; 


b) da inflação, que em 1999 correu o valor dos juros reais e, portanto, do 
déficit operacional, que é o que determina a dinâmica da relação dívi- 
da/PIB; e 


“c) da valorização do R$, depois da escalada do dólar imediatamente 
posterior à desvalorização de janeiro de 1999, com impacto sobre o va- .. 
lor em R$ da dívida em US$ ou indexada ao câmbio; a dívida pública 
diminuiu, na segunda metade do ano, em relação ao “pico” que tinha 
atingido no início de 1999, no auge da desvalorização.!” 











Em que pese a redução da dívida pública na segunda metade do ano, 
em relação à explosão dela no começo de 1999, quando se leva em conta a 
situação no final do ano, em dezembro, a dívida pública continuou au- 
mentando em cada um dos anos de 1999 a 2002, em relação à posição de 
dezembro do ano imediatamente anterior, da mesma forma que se tinha 
verificado no primeiro Governo FHC. A explicação para isso reside no efei- 
to dos chamados “ajuste patrimoniais”, a serem analisados mais detalhes 
no capítulo correspondente à dívida pública e associados às contínuas 
desvalorizações do real, que afetaram significativamente o peso na moeda 
nacional da dívida indexada ao dólar. O fato é que, em que pese o fato de 
que o superávit primário consolidado em cada um dos anos de 1999 a 2001 
ter sido maior que o do ano anterior e ter se situado em torno de uma mé- 
dia de 3,2% do PIB no período 1999/2002, a relação dívida pública/PIB 
continuou sua trajetória ascendente. 





















As dificuldades de 2001/2002 







Embora as metas fiscais do acordo com o FMI tenham sido atingidas em cada 
um dos trimestres dos sucessivos acordos estabelecidos desde 1999 e o país te- 
nha conseguido evitar a desorganização que se chegou a temer por ocasião da 
“desvalorização de 1999, após uma breve recuperação em 2000, a economia vol- 
tou a ingressar em uma crise em 2001, que de certa forma perdurou por três 
anos. No período abrangido pelo presente capítulo (1999/2002) o biênio 
2001/2002 correspondeu a uma fase difícil da economia brasileira. Como já 
foi dito, essas dificuldades não chegaram a se traduzir no descumprimento 
“das metas fiscais, mas sim no desempenho da economia, afetando na prática 
isponibilidade de recursos para certas rubricas. 


















O longo de 1999, a trajetória da dívida pública teve oscilações muito parecidas com as da 
urva de taxa de câmbio do Gráfico 7.1. 
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O país sofreu naqueles dois anos uma combinação de cinco proble 
que se conjugaram formando uma espécie de “inferno astral”. Em prime 
ro lugar, em 2001 houve um racionamento de energia de conotações dr; 
máticas, que impôs a obrigatoriedade de cortes da ordem de 20% aos co 
sumidores, sob pena, no limite, de corte total do suprimento a quem d 
cumprisse a determinação. Foi uma medida de uma violência jurídie 
rara, ainda que compreensível nas circunstâncias muito específicas dag; 
le contexto, próprio de uma situação de economia de guerra. Como ale; 
ma vez comentou com humor um economista acerca de um caso simila 
gistrado em outro país, “um racionamento de energia costuma ter três 
sas: falhas de mercado, falhas de Governo e falhas de Deus”. No Bi 
houve a combinação de uma gravíssima falha regencial do Governo, 
mada a um impasse na definição dos rumos do setor - em que o Estado 
nha praticamente deixado de investir na geração, à espera de uma priv 
zação que, porém, acabou não acontecendo - e a uma superposição de 
gãos ai na com o tema, sem que se definisse quem de fato manday ra 
no setor.!8 A isso acrescentou-se o menor índice pluviométrico em déca- 
das no verão do começo de 2001, para esvaziar os reservatórios das hidre- 
létricas e forçar uma recessão temporária que, mediante um plano emer- 
gencial, combinado com uma contenção da demanda, permitisse voltar a 
encher os níveis dos reservatórios em 2002. 

Em segundo lugar, o Brasil sofreu indiretamente os efeitos do agrava- 
mento da crise argentina em 2001, eclodindo na decretação da moratória 
externa do país vizinho no final daquele ano. Embora o quadro macroeco- 
nômico dos dois países fosse diferente entre um e outro, o contágio de ima- 
gem em função da proximidade física, somado ao colapso das exportações 
brasileiras para aquele que individualmente era, antes da crise, o segundo 
parceiro comercial do país, teve um efeito não desprezível sobre o com- 
portamento da economia brasileira, contribuindo para “contaminar” o 
nosso risco-país. 

Em terceiro, o começo da década do novo milênio foi um período difícil 
da economia internacional, resultado da combinação da crise das bolsas in- 
ternacionais, interrupção do crescimento forte nos Estados Unidos e efeito 


18 Mais de um analista notou, anos depois, ao ser divulgado o relatório oficial sobre as cau- 
sas dos atentados de 11 de setembro nos Estados Unidos, o paralelo entre a falta de coman- 
do unificado no setor elétrico no Brasil e a superposição de funções e atribuições entre 0. 
EBI, a CIA e o Pentágono nos Estados Unidos, sem uma coordenação eficiente entre eles. 
Isso permitiu a eclosão do maior atentado terrorista da história dos Estados Unidos sem, 
que esses órgãos tivessem sido capazes de prever o que iria acontecer, em virtude de opera-. 
rem como “ilhas” que não se comunicavam entre si. Analogamente, o Brasil caminhot 1 
rumo ao “apagão” de 2001 sem que os diversos órgãos ligados ao tema energético tivessem, 
articulado um plano de contingência, para evitar que se chegasse à situação crítica vivio 
no começo de 2001. A responsabilidade do Governo FHC pela crise foi evidente e o 
tiu-se rapidamente nos índices de popularidade do presidente. 
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tentados terroristas nos Estados Unidos de 11 de setembro de 2001. Isso 
Ho as condições de liquidez internacional e tornou muito mais difícil o 
o ao crédito por parte das economias emergentes. 
Em quarto lugar, a partir de 2001 o Presidente FHC teve seu raio de ma- 
a política seriamente estreitado pela ação de dois movimentos: de um 
certa perda de influência natural, pela aproximação do final do seu Go- 
0; e de outro, a crise que se estabeleceu na coalizão governamental com o 
jmento entre o PFL e o PSDB, que até então tinham composto a base de 
tação do Governo no Congresso. O chamado “problema da governabi- 
e” voltou a tomar parte das conversas do dia a dia do mercado acerca da 
pacidade do Executivo de aprovar pontos relevantes da sua agenda no 
esso. 
Por último, os temores resultantes das incertezas acerca do que poderia 
ntecer com o Brasil a partir de 2003, em função dos resultados eleitorais 
eleições de 2002, começaram a ocupar parte do radar dos investidores a 
jr do final de 2001. Aqui combinaram-se deficiências evidentes da eco- 
omia brasileira ainda presentes no começo da década - como o fato de a dí- 
da pública seguir aumentando e do resultado em conta-corrente do Ba- 
ço de Pagamentos continuar a desejar - com declarações ambíguas de 
te da hierarquia do PT acerca dos rumos das políticas fiscal e monetária 
em um eventual Governo Lula, bem como certa histeria do mercado nos 
meses que antecederam as eleições, quando o “risco-país” chegou a ser de 
mais de 2.000 pontos. 

Como corolário desse conjunto de circunstâncias negativas, o risco-país 
em 2001/2002 atingiu níveis muito elevados; o dólar - que ainda no começo 
de 2001, estava perto da cotação de R$2,00 - atingiu um valor próximo de 
R$4,00 pouco antes das eleições de 2002; a inflação acelerou-se rapidamente 
no segundo semestre de 2002; e o PIB, que tinha crescido 4,3% em 2000, cres- 
ceu a uma média de apenas 2% no biênio 2001/2002. Com a dívida pública 
continuando a subir, o Brasil no final de 2002 voltava a sofrer com a ameaça 
de uma moratória, ameaça essa com a qual já tinha convivido, quatro anos 
antes. 













Um balanço, anos depois 






Em 1999, o Brasil passou por um ponto de inflexão importante. Foram ado- 
tadas, simultaneamente, três mudanças que provavelmente ainda molda- 
Tão o país por muitos anos. Primeiro, a política fiscal passou a ser baseada 
“na definição de metas de superávit primário relativamente rigorosas. Se- 
gundo, a taxa de câmbio tornou-se flutuante. E terceiro, a política monetá- 
à passou a ser fixada em função do objetivo de cumprir formalmente as 
Metas de inflação. 

Esse tripé composto por austeridade fiscal-câmbio flutuante-metas de in- 
ão permite enfrentar os principais desequilíbrios que em épocas anterio- 
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res tinham interrompido o crescimento da economia brasileira e gerado cri. 
ses econômicas importantes, alguma vezes acompanhadas por crises políti. 
cas. Com efeito, se a dívida pública ameaçasse aumentar de forma muito in- 
tensa, o Governo reagiria aumentando o superávit primário; se houvesse 
problemas de Balanço de Pagamentos, o câmbio se ajustaria à nova situação; 
e, se a inflação excedesse a meta, o Banco Central teria que elevar a taxa de ju. 
ros. O sistema teria então mecanismos de retorno ao equilíbrio que permi 
riam pavimentar o terreno para uma economia mais ordenada que a das 
cadas anteriores. 

O legado dos anos FHC é composto então por alguns ativos importa 
acompanhado por outras heranças negativas. Do lado positivo estão, pr 
palmente, os seguintes pontos: 


a) o país passou por uma fase de modernização institucional, em função 
diversas reformas que foram feitas, com destaque para o fim dos mon 
pólios estatais; a privatização de diversas empresas; uma reforma, ainda. 
que parcial, da Previdência Social; a aprovação da Lei de Responsabilida-. 
de Fiscal etc.; e 


b) o ajuste fiscal marcou um divisor de águas em relação ao quadro 
pré-1999. 


Por outro lado, como elementos negativos que ficaram para o seu suces- 
sor, FHC deixou: 


i) uma pesada herança na forma de dois megapassivos que se ampliaram peri- 
gosamente durante o seu governo - a dívida externa e a dívida pública; e 


ii) um ajuste fiscal que, embora meritório para dar início a um reordenamen- 
to das finanças públicas, caracterizou-se pela combinação de aumento da 
carga tributária e achatamento do investimento público, no marco de um 
aumento do peso dos gastos correntes na economia. 


Em função disso, a expressão “baixa qualidade do ajustamento” pas- 
sou a tomar parte das análises feitas sobre a política fiscal, indicando que 
tão importante quanto o tamanho do superávit primário e a trajetória da 
dívida pública era avaliar como esse ajuste estava sendo conseguido. Com 
o tempo, foi ficando claro que o outro lado da medalha do ajustamento era 
um padrão de gestão que conspirava contra um crescimento mais forte da 
economia, uma vez que penalizava as empresas através do aumento do 
peso dos impostos e criava pontos de estrangulamento, pela retirada de 
recursos do investimento público de áreas essenciais da infraestrutura. 
Essa característica voltaria a se repetir no primeiro governo do Presidente 
Lula, como veremos a seguir. 
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O FMI E A SOBERANIA NACIONAL 


Discorrendo sobre os prós e contras de o Brasil recorrer ao FMI, quando essa possibilida- 
te começou a ser levantada, em 1998, uma alta autoridade da equipe econômica da época 
qifestou-se contrária, na ocasião, porque isso implicaria uma “perda de soberania”. A de- 
ação teria sido recebida com críticas por parte de outras autoridades que começavam, in- 
amente, a defender o recurso ao Fundo, opção que iria se tornar uma realidade alguns 
jeses depois, no contexto do agravamento da crise externa do país. 

— necessário que o entendimento dos prós e contras desse tipo de medidas seja despoja- 
jo do conteúdo emocional com que costuma ser tratado. Os empréstimos do FMI se desti- 
im, em geral, a cobrir deficiências no balanço de pagamentos de um país, mas os recursos 
pstumam ser condicionados à adoção de uma série de políticas, vistas como causa dos de- 
quilíbrios (Mussa e Savastano, 1999). 
“ O FMI cometeu alguns erros, ao longo dos diversos programas que apoiou no Brasil nas 
mas décadas. Sua insistência inicial em perseguir metas de déficit nominal, no contexto 
ma economia com elevada inflação, nas primeiras negociações por ocasião da crise dos 
anos 1980; a dificuldade em lidar com o fenômeno da indexação; a falta de apoio inicial ao 
Plano Real etc. podem ser consideradas falhas de entendimento por parte dessa instituição a 
respeito da situação econômica brasileira. Entretanto, de um modo geral, as prescrições dos 
“programas do FMI, no que tange às contas públicas, refletem a análise econômica convencio- 
“nal: política fiscal austera é um critério que — em maior ou menor grau, dependendo das cir- 
cunstâncias — deveria pautar o comportamento de todos os governos. 

Por outro lado, objetivamente, a existência de um acordo com o FMI de fato tolhe parcial- 
mente a soberania de um país, pois aumenta o número de restrições que devem ser respeita- 
das, sob pena de o país sofrer algum tipo de sanção — por exemplo, o bloqueio da liberação de 
recursos de um empréstimo solicitado. Isso é válido não apenas no que diz respeito ao cumpri- 
mento dos critérios de desempenho que constam dos acordos, mas a uma série de medidas 
que dependem de algum tipo de aceitação por parte do mencionado organismo. No caso do 
acordo que começou a ser negociado ainda em 1998, houve alguns problemas desse tipo. Entre 
eles, cabe mencionar as diferenças de pontos de vista entre as autoridades do Brasil e o FMI 
acerca de detalhes operacionais da execução da política monetária, ou a demora para negociar 
O aumento das margens de intervenção do Banco Central no mercado de câmbio, em momen- 
tos em que a cotação do dólar estava subindo acima do que o governo considerava razoável. 

Tendo que administrar os conflitos típicos de sociedades complexas, muitas vezes com 
choques entre os poderes Executivo, Legislativo e Judiciário; às voltas com reivindicações de 
governadores; procurando conciliar os interesses de trabalhadores e dos empresários; e su- 
Jeitos ao crivo da imprensa e da opinião pública, é natural que os governos não queiram, além 
de tudo isso, ficar sujeitos a algum tipo de limitação associada aos programas do FMI. Em 
Contrapartida, estes muitas vezes funcionaram historicamente, no Brasil e em outros países, 
Como uma espécie de “selo de qualidade” das políticas econômicas. Há ocasiões nas quais 0 
Tecurso aos programas do FMI é uma imposição de circunstâncias marcadas por grande ad- 
ersidade. Em outras, a decisão é autônoma e depende do balanço de vantagens — obtenção 
fecursos, imagem internacional etc. — e desvantagens — perda de graus de liberdade da 
ítica — da decisão de pedir um empréstimo à instituição. 














































“2. Indique qual das afirmações abaixo é incorreta: 
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Sugestão de leitura para o aluno: Giambiagi e Rigolon (2000) apresentam os 
fatos estilizados e a justificativa para o programa de ajuste fiscal de 
1999/2001 e discutem os seus desdobramentos. k 


Sugestão de leitura para o professor: Ornelas e Vieira (1999) expõem as my: 
danças adotadas na previdência social no âmbito do INSS. Mussa e Savasta: 
no (1999) defendem a lógica dos programas de ajustamento do EMI. 


QUESTÕES 


1. Qual das afirmações abaixo é verdadeira? 
a) As contas públicas tiveram uma mudança significativa em 1999, de 
pois de vários anos consecutivos de piora do resultado primário. 

b) O efeito da desvalorização de 1999 sobre a dívida total do setor públi. 
co foi um aumento de 1% do PIB. 

c) Mesmo se o déficit nominal do setor público tivesse se mantido em 
7% do PIB em 1999, seu efeito real teria sido muito menor que o de 
1998, devido ao aumento da inflação, que afetou o resultado opera- 
cional. 

d) Os estados e municípios experimentaram uma melhora primária de 
mais de 1% do PIB entre 1998 e 1999. 


a) Para uma mesma taxa de juros, após a desvalorização de 1999, o superá- 

vit primário requerido para estabilizar a relação dívida /PIB aumentou. 

b) Apesar da virtual estagnação do PIB em 1999 e do aumento da ordem 

de 3% no número total de indivíduos que recebem benefícios do INSS, 

a relação despesa com benefícios /PIB se manteve praticamente cons, 

tante nesse ano. 

c) O critério de desempenho para avaliar a política fiscal, no contexto do 

acordo com o FMI de 1999, foi o valor das NFSP no conceito nominal. 

d) Há uma corrente teórica da literatura que sustenta que uma política 

de redução do gasto público pode ter efeitos expansionistas sobre a 

economia. 

3. “Em um país com uma elevada dívida externa, quando ocorre uma des- 

valorização, o déficit público aumenta muito, devido ao salto da dívida.” 

Comente. 

4. Qual foi a controvérsia jurídica associada à aprovação do chamado “fator 
previdenciário” em 1999? 

5. Como se explica que a taxa SELIC nominal tenha diminuído de 45% para 

19% entre o auge da crise, no início de 1999 e o final do ano? Que fator deter- 

minante dos juros desempenhou um papel-chave para a redução? 
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ponha que a taxa de juros externa seja de 6% e o spread de risco-país, de 
4%, gerando um cupom líquido em dólar de 10%. Se a expectativa de des- 
* valorização é de 2% e o imposto de renda na fonte é de 20%, qual deve ser 
“ataxa nominal bruta de juros domésticos, para igualar o retorno em dólar 
'de uma aplicação doméstica em títulos públicos, ao que se obtém com- 
prando títulos brasileiros no exterior? (Resposta em %, com uma casa de- 
“cimal.) 
"* Embora o efeito não tenha sido muito importante, à luz do ajuste primá- 
“rio do setor público consolidado como um todo, que explicação você su- 
“gere para a melhora de situação das empresas estatais estaduais entre 
1998 e 1999? Analise também a mesma questão no período 1995/2000. 




















CAPÍTULO 8 


A Política Fiscal do 
Governo Lula (2003/2010) 


“Foi para isso que o povo brasileiro me elegeu Presidente da República. 
Para mudar. Este foi o sentido de cada voto dado a mim e ao meu companheiro 
José Alencar.” 
(Discurso de posse do Presidente Lula, O Globo, 
2 de janeiro de 2003) 













“O assistencialismo como opção dificulta corte de despesas. Há uma op- 
ção no Brasil por criar uma ampla base de programas sociais. A ideia de cor- 
tes não encontra guarida partidária no país.” 

(Carlos Kawall, então secretário do Tesouro Nacional, 

Gazeta Mercantil, 6 de dezembro de 2006) 









A eleição do Presidente Lula, em 2002, teve um significado importante na 
história do país. Em primeiro lugar, emblematicamente, representava a as- 
censão ao poder de uma liderança sindical legítima, o que, em um país com 
tradição histórica de ser governado por representantes das classes dominan- 
tes, era um verdadeiro marco. Em segundo, depois dos episódios da morte de 
Tancredo Neves em 1985 cedendo o lugar a José Sarney, que tinha sido pre- 
sidente do partido oficial na época dos militares; de Fernando Collor assu- 
mindo em 1990 para governar com o mesmo partido que tinha sido a base 
de apoio a Sarney - o antigo PFL - e de Fernando Henrique Cardoso toman- 
do posse em 1995 sucedendo a um presidente do qual ele tinha sido ministro 
da Fazenda, era de certa forma o primeiro caso de efetiva alternância demo- 
crática desde a entrega do Poder a Jânio Quadros por parte de JK, mais de 40 
anos antes. E, em terceiro lugar, pela associação do PT com os ideais socialis- 
tas, encarnava a possibilidade de uma transformação política e social na 
América Latina com um significado ideológico que talvez não era visto 
na América Latina desde a eleição de Salvador Allende no Chile, no início 
dos anos 70. Não por acaso, o próprio Presidente Lula captou o significado 
histórico do momento, quando no discurso acima citado repetiu 14 vezes a 
palavra “mudança” ao falar ao assumir a Presidência da República, cargo 
para o qual foi depois reeleito em 2006 para um novo período de 4 anos. 

À prática do exercício do poder veio a demonstrar depois, contudo, que as 
mudanças foram menores do que as inicialmente imaginadas. Por outro lado, a 
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intensificação de algumas políticas vigentes em estado embrionário no gover 
no anterior, somada aos efeitos acumulados de sucessivos superávits prim 
rios, agora em um contexto internacional muito mais favorável, e ao aumeny 
inicial dos superávits comerciais, permitiram uma combinação curiosa de po 
ticas que simultaneamente agradavam à grande maioria da população — 
vista a popularidade do presidente ao longo dos anos - bem como àqueles 
tores tradicionalmente associados à pregação de teses genericamente vist 
como “ortodoxas”, ligadas em particular à estabilização de preços. O resulta 
foi uma melhora social inequívoca a partir de 2003, combinada com um qua 
macroeconômico como raras vezes se tinha visto no país. 

Neste capítulo, mostraremos como foi possível conjugar esses elemen 
destacando o contexto macroeconômico em que isso se deu; mostrando a 
lhora de diversos indicadores; e esmiuçando o comportamento das cont 
públicas depois de 2002. 


O CONTEXTO MACROECONÔMICO 
A situação da economia internacional 


O período 2003/2010, no qual o Brasil foi governado pelo Presidente Lula, in- 
clui o ano de 2009, no qual os EUA e vários dos países mais avançados passa- 
ram pela maior crise cocnômica desde a Grande Depressão de 1929. Quando 
visto sob o prisma do período 2003/2010 como um todo, porém, tal fato apa- 
rece como uma espécie de “ponto fora da curva”, que não chegou a atenuar 
muito as consequências extremamente positivas que o ambiente internacio- 
nal favorável tinha exercido sobre a economia brasileira entre 2003 e 2008. 
Com a melhora do preço das commodities que se seguiu, bem como com a re- 
cuperação do próprio crescimento da economia mundial a partir de 2010, a 
comparação dos anos extremos desse processo - 2002 ou 2003 e 2010 - conti- 
nuou revelando taxas de expansão expressivas para algumas variáveis deter- 
minantes do crescimento econômico do país no período. 

O desempenho da economia brasileira a partir de 2003 foi muito favoreci- 
do pelo contexto internacional experimentado pela economia mundial ao 
longo da década. Isso pode ser melhor entendido à luz da Tabela 8.1. Com 
efeito, desde que existem estatísticas consistentes sobre o conjunto das econo- 
mias do globo, no começo dos anos 1960, até então a década mais próspera ti- 
nha sido justamente a dos anos 1960, quando o mundo cresceu a uma taxa 
média anual de 4,7%. O começo dos anos 1970 foi um período excelente, mas 
a crise do petróleo de 1973 contribuiu decisivamente para diminuir a tara 
média da década em relação ao período 1961/1970. Os anos 1980 representas 
ram um período relativamente ruim, de um modo geral, para muitos países, 
enquanto a década de 1990 teve a sua taxa média prejudicada pelo desempe- 
nho muito fraco das principais economias no começo da década. Pois bem, 
média dos 5 anos 2003/2007, antes da crise mundial do terceiro trimestre 
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TABELA 8.1 
Taxas médias anuais de crescimento da economia mundial (% a.a.) 





Período Crescimento 
1961/70 41 
1971/80 3,9 
1981/90 31 
1991/00 3,3 
2001/10 3,3 
2001/02 2,5 
2003/07 4,6 


2008/10 1,6 
=—— RA e amd 


Fonte: FMI. Para 2010, projeção. 
” 


2008, o mundo teve um crescimento de 4,6% a.a., similar ao dos “anos doura- 
dos” da década de 1960 (Tabela 8.1). 

Nesse contexto, o Brasil experimentou sem dúvida uma recuperação em 
relação ao padrão de crescimento de anos anteriores, embora seu desempenho 
tenha ficado aquém no cotejo com outros países considerados emergentes. O 
crescimento médio do PIB nos 8 anos 2003/2010 foi de 4,0% a.a., claramente su- 
perior à média de 2,5% a.a. de 1991/2000 e mais ainda comparativamente à 
média pós-estabilização dos 8 anos 1995/2002, de 2,3% a.a. Em termos compa- 
rativos, nos 10 anos 1991/2000, o crescimento médio mundial foi de 3,3% a.a., 
enquanto nos 8 anos 1995/2002 aumentou ligeiramente para 3,6% e nos 8 anos 
citados 2003/2010 foi de 3,5% a.a. O Brasil acelerou o seu crescimento - partin- 
do de um patamar muito pobre - em um contexto, porém, em que muitos eco- 
nomistas emergentes também aceleraram a sua expansão (Tabela 8.1). 

Além da expansão da demanda mundial, outros dois elementos marca- 
ram, em linhas gerais, a economia internacional no período pós-2003. O pri- 
meiro foi uma extraordinária abundância de liquidez, resultante da combina- 
ção de um cenário de expansão mundial com uma taxa de juros muito baixa - 
os juros longos dos títulos do Tesouro dos EUA conservaram durante anos um 
rendimento real de menos de 2%. O segundo, por sua vez, na esteira do forte 
crescimento da economia chinesa, foi uma formidável elevação dos preços das 
commodities no mercado mundial, acompanhada também do aumento dos ín- 
dices de preços externos em geral. Para ter uma ideia da intensidade do proces- 
so, basta dizer que, no caso brasileiro, mesmo quando se leva em conta apenas 
o índice de preços dos manufaturados - menos sensível às flutuações dos mer- 
cados externos -, o índice apurado pela FUNCEX, em dólares, teve um aumen- 
to acumulado de 71% entre a média de 2002 e setembro de 2010. Quando se 
compara o índice de preços médio das exportações brasileiras, em face da mai- 
or elevação das cotações dos produtos básicos e semimanufaturados, esse au- 
mento foi de notáveis 125% (Gráfico 8.1). Para ter uma ideia do contraste com 
Os anos anteriores, o mesmo índice médio anual do total das exportações bra- 

Sileiras sofrera uma queda acumulada de 17% nos 4 anos 1999/2002. 
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TABELA 8.2 
Taxas médias anuais de crescimento do PIB 
Economias emergentes selecionadas - Média anual 8 anos (% a.a.) 











País 2003/2010 
Ásia 4 
China 10,2 
Índia 18 
Coreia do Sul 38 
Demais países Ásia (exclui Japão) 34 


Europa Oriental Á 


Rússia 44. 
Polônia 42 
Turquia 40 
República Tcheca 3,3 
Hungria - 13 
África 
Angola 1,9 
Uganda 16 
Nigéria 6,6 
Gana Eh 
África do Sul 32 


RR E am 
América Latina 


Argentina 6,2 
Peru 6,2 
Venezuela 4,9 
Uruguai 4,8 
Colômbia 4,2 
Brasil 40 
Chile 3,8 
Paraguai 3,3 








Fonte: FMI. Para 2010 considerou-se um crescimento no Brasil de 7,5%. 


No que se refere ao setor externo, o Brasil soube aproveitar por alguns 
anos essa situação de bonança, marcando uma diferença clara em relação a. 
outros momentos positivos da economia mundial, que tinham sido desapros, 
veitados em outras épocas. Ao contrário de ocasiões anteriores, em que a di 
ponibilidade do financiamento externo tinha financiado déficits importante 
neste caso o país aproveitou inicialmente os bons ventos para diminuir a $ a 
exposição aos riscos externos. Depois de 10 anos de pesados déficits cons 
tivos nas transações correntes, o desempenho da Balança Comercial possi 
litou ao Brasil passar por vários anos sucessivos de superávit em cons 
ta-corrente, que na média de 2003/2007 foi de US$9 bilhões de dólares/a 
(Gráfico 8.2). Isso se deveu à combinação de melhora dos preços das exporta 
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GRÁFICO 8.1 
Índice de preços das exportações brasileiras - Média anual 
FUNCEX 1997/2010 (1997=100) 








T 


1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 


Fonte: FUNCEX. Para 2007, setembro. 
f 











b 









ções e, até meados da década, também ao aumento do quantum das vendas 
externas acima da taxa de crescimento das importações, embora no que se re- 
fere às quantidades tenha se verificado uma reversão dessa tendência a partir 
de 2005. A partir de 2008, o maior crescimento do PIB vis-â-vis a economia 
“mundial, combinado com a apreciação cambial, trouxe de volta os déficits em 
“conta-corrente elevados. 










GRÁFICO 8.2 
Brasil - Resultado em conta-corrente 1994/2010 (US$ bilhões) 






20,0 










117 140 138 
10,0 ; E 


-10,0 
-20,0 
“-30,0 


“40,0 






50,0 -50,0 
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 


fe: Banco Central. Para 2010, projeção Focus (levantamento do Banco Central). 
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O registro de sucessivos superávits em conta-corrente, acompanhado da 
continuidade da entrada de fluxos expressivos de investimento estrangeiro 
direto, permitiu ao país reduzir rapidamente os coeficientes de endivida- 
mento externo. Entre dezembro de 2002 e de 2009, a dívida externa bruta 
brasileira foi reduzida em US$13 bilhões, ao mesmo tempo que as resery 
internacionais em poder do Banco Central aumentavam US$201 bilhões, 
rando, portanto, uma diminuição da dívida externa líquida de US$201 bi 
lhões em relação aos US$173 bilhões de dívida externa líquida observado 
em 2002. Como, ao mesmo tempo, as exportações deram um salto em ter 
mos absolutos, o coeficiente de endividamento dívida externa líquida A 
portações tornou-se negativo (Gráfico 8.3). Nesse processo, o setor pl 
brasileiro tornou-se credor líquido, ou seja, as reservas do Banco Cen: 
tornaram-se maiores que a soma da dívida externa bruta do governo cem 
tral, estados e municípios e das empresas estatais. k 


GRÁFICO 8.3 
Brasil - Dívida externa líquida/exportações de bens 1955/2009 
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Fonte: Banco Central. 


A tendência à queda da despesa nominal com juros 


As contas públicas se beneficiaram nos anos do Governo Lula do processo de 
redução das taxas de juros. A SELIC nominal janeiro/dezembro, que ti 
sido de 20%, em média, nos 4 anos 1999/2002, no segundo Governo FHC, 
deu para 11% na média de 2007/2010, no segundo Governo Lula, com 
mas oscilações ao longo do tempo. De fato, depois de terem atingido 23% 
ano de 2003, no contexto da política monetária ultrarrigorosa adotada ini 
mente para atacar a inflação herdada da crise de 2002, a SELIC anual cedo 
para 16% em 2004, voltando a aumentar até 19% em 2005 para combater a co rr 
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TABELA 8.3 
Brasil - Taxas de juros real SELIC - Deflator: IPCA (% a.a.) 


Período SELIC nominal Variação IPCA SELIC real 
1995/98 33,1 9,4 217 
1999/02 19,8 8,8 10,1 
2003/06 18,4 64 11,3 
2007/10 11,0 5,0 5,7 
“Fontes: Banco Central, IBGE. Para 2010, hipótese dos autores (SELIC nominal de 9,6% e inflação de 5,5%). 






|] Fi ação de inflação de custos - pela alta das commodities - e de demanda a par- 
tir da segunda metade de 2004 e cedendo novamente para 15% em 2006, osci- 
do entre os níveis anuais de 10% e 13% nos 4 anos seguintes (Tabela 8.3). 
As taxas de juros reais tiveram um comportamento diferente, uma vez que, 
como na média de 2003/2006 a queda da inflação foi mais expressiva que a re- 
ução dos juros nominais, os juros reais médios acabaram por se revelar maio- 
s do que no governo imediatamente anterior. De qualquer forma e ainda que 
vamente com algumas oscilações, houve uma tendência à redução dos juros 
“reais ao longo do tempo, notadamente a partir de 2005. Há que considerar tam- 
bém que a taxa de juros real média de 1999/2002 foi de certa forma algo artifici- 
almente reprimida pelo surto inflacionário de 2002, enquanto a redução dos ju- 
rosa partir de 2005 obedeceu a um processo natural no contexto de uma infla- 
o em queda. Com efeito, a taxa oficial de inflação janeiro / dezembro (IPCA), 
em cada um dos 4 anos de 2003 a 2006, foi inferior à que tinha sido registrada 
no ano anterior, indicando um processo contínuo de desinflação. Este foi apa- 
Tentemente similar, quanto à trajetória das taxas de inflação, ao de outras épo- 
€as do Plano Real, mas sem as incertezas e desequilíbrios que acabaram levan- 
do a um súbito aumento da velocidade de aumento dos preços, em 1999 e em 
2002, após alguns anos de esforço anti-inflacionário. Por outro lado, é natural 
Concluir que um poderoso elemento explicativo para a queda da inflação foi o 
Comportamento da taxa de câmbio, que após 4 anos de megadesvalorizações 
segundo Governo Fernando Henrique Cardoso (FHC) sofreu uma aprecia- 
ção nominal em cada um dos 4 anos de 2003 a 2006!. A consolidação desse 
Ocesso permitiu que no segundo Governo Lula a taxa SELIC real fosse de 
aproximadamente a metade do que tinha sido no primeiro governo. 

| Em termos fiscais, a combinação de juros moderadamente declinantes 
“om uma relação dívida pública /PIB também cadente levou a uma ligeira di- 
uição da despesa nominal com juros do setor público consolidado, ao 
Ago do tempo. Ela foi de 7,6% do PIB em 2002 e aumentou para 8,55% do PIB 
cil ano de 2003, mas a partir daí situou-se em torno de 7% do PIB, cain- 
Para valores da ordem de 5 a 6% do PIB anos depois (Gráfico 8.4). 



























nominal de câmbio R$/US$ foi de 3,53 no final de dezembro de 2002 e de 2,14, quatro 
5 depois. 






| 
| 
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GRÁFICO 8.4 
Brasil - Despesa de juros nominais setor público - Média móvel 4 anos 
(% PIB) 
715 
0 
6,5 
6,0 
5,5 


1999/02 2000/03 2001/04 2002/05 2003/06 2004/07 2005/08 2006/09 200710 


Fonte: Banco Central. Para 2010, considerou-se uma despesa de 5,4% do PIB. 


No que tange ao que o Banco Central considera como fluxo de despesa de ju 
ros reais do setor público, esta despesa - soma do componente associado à dívi- | 
da interna, sem a parcela de ajuste pela inflação, acrescida do custo da dívida ex- 
terna líquida do setor público - teve enormes oscilações, fruto do vaivém da pró-: 
pria inflação. Em termos arredondados, a despesa real de juros na década teve 
diversos altos e baixos, indo desde pouco mais de 1% do PIB em 2002 - resultado 
da elevada inflação do ano - até quase 7% do PIB de 2005. De qualquer forma, a 
média de despesa real com juros da dívida pública passou de 4,3% do PIB na 
média de 1996/2000, para os mesmos 4,3% do PIB na média de 2001/2005 e 3,9% 
do PIB na média de 4 anos (2006/2009) concluídos em 2007. 


UMA MELHORA INQUESTIONÁVEL? 


As reformas de 2003. Que reformas?? 


O Presidente Luiz Inácio da Silva (Lula) assumiu o poder, em janeiro de 2003, 
cercado pelas dúvidas sobre os rumos que a economia seguiria sob seu comans 
do. As dúvidas eram de três tipos. Primeiro, não se sabia se o seu governo daria 
continuidade à agenda de reformas implementadas - mas ainda incompletas = 


2 Para uma apresentação que destaca os êxitos das políticas adotadas no Governo Lula, ver 
Mercadante (2006). Para uma visão não exatamente antagônica, mas sim complementar, que 
prioriza a persistência de problemas que representam obstáculos para uma maior expansão da 
economia, ver Pinheiro e Giambiagi (2006) e Afonso e Biasoto (2006). : 
3 No segundo Governo Lula, o Banco Central promoveu uma modificação metodológica im 
portante nas contas públicas, ao retirar a Petrobras das estatísticas fiscais, dando a ela um trata 
mento similar ao de uma empresa privada e retroagindo a série histórica até o começo € a 
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no governo anterior. Segundo, temia-se que, em função da trajetória historica- 

ente refratária a alianças por parte do Partido dos Trabalhadores (PT), onovo 
esidente tivesse dificuldades para conseguir apoios no Congresso para po- 

governar e aprovar os projetos do governo. E terceiro, havia muita descon- 
inça acerca da real predisposição do novo governo de adotar políticas vistas 
mo ortodoxas no campo monetário e fiscal, para poder enfrentar uma situa- 
caracterizada no final de 2002 por uma inflação ascendente, um déficit pú- 
co de mais de 4% do PIB e um risco-país extremamente elevado. 

O governo foi hábil em enfrentar rapidamente esses temores. No início, no- 
meou como ministro da Fazenda o coordenador do programa de governo, o 
tão prefeito de Ribeirão Preto, Antonio Palocci, que tinha estendido sólidas 
tes em relação ao establishment ao longo da campanha eleitoral e como pre- 
idente do Banco Central um conhecido banqueiro, Henrique Meirelles, dono 
uma biografia bem-sucedida no campo financeiro e recentemente eleito de- 
tado federal pelo PSDB.* Com isso afastou os temores iniciais acerca da in- 
ação da política econômica. Na esteira disso, o risco país, ajudado pelo con- 
o internacional ao qual antes nos referimos e pela mudança da con- 
orrente do Brasil, desabou e depois de ter sido da ordem de 1.500 pontos no 
nal de 2002 - tomando como referência o prêmio de risco do papel soberano 
is longo emitido pela República - cedeu para 500 pontos já no final de 2003, 
ntinuando a cair nos anos seguintes, com ligeiras oscilações (Gráfico 8.5). 

A “lua de mel” entre o novo governo e o mercado foi estimulada pelo 
anúncio do governo de duas reformas que foram encaradas por aquele como a 
reafirmação do comprometimento do país com a sequência de mudanças cons- 
titucionais que tinha caracterizado o Governo FHC. A primeira foi a reforma 
tributária, encarada como uma mudança estrutural importante, em um país 
* onde o tamanho e as distorções da carga tributária eram frequentemente asso- 
“Ciadas à dificuldade para crescer de forma mais vigorosa; e a segunda foi a re- 

forma previdenciária dos servidores públicos, que mesmo no Governo FHC, 
“apesar do ímpeto reformista da época, tinha sido impossível de aprovar. 

Ao mesmo tempo, Lula acabou formando uma ampla coalizão governa- 
mental, apesar do caráter minoritário no Congresso do conjunto dos partidos 
























ada de 2000. A modificação foi, na nossa opinião, correta uma vez que a existência de eleva- 
S superávits primários da empresa distorcia a avaliação do verdadeiro impacto da política 
cal sobre a demanda agregada — por exemplo, se o preço do petróleo caísse e a empresa não 
passasse essa queda aos preços domésticos, tal fato era interpretado como uma “política fis- 
Contracionista” — e que a posição líquida das estatais era completamente diferente em rela- 
à vigente no começo da década de 80, quando essas estatísticas começaram a ser apuradas 
S empresas estatais eram “o” problema fiscal brasileiro na época. Nos dados citados no li- 
, na presente revisão, já se consideram os resultados da série histórica das NESP resultante 
ssa modificação. Basicamente, como a Petrobras era fortemente superavitária, tal revisão 
Plicou reduzir o superávit primário em relação à série original — dando, em compensação, 
Presa, maior liberdade para efetuar os investimentos do pré-sal, sem receio de afetar as 
s fiscais. 

Mlocei veio a ser substituído posteriormente por Guido Mantega, mas só na segunda metade 
Primeiro Governo Lula. 
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GRÁFICO 8.5 
Risco-país do Brasil 2002/2010 
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Obs.: Prêmio de risco referente ao título brasileiro da República com vencimento em 2040. 



























Fonte: Valor Econômico. 


que formalmente tinham tomado parte da coligação com à qual venceu 
eleições. Com isso, o receio de uma eventual ameaça de ingovernabilidad 
tão comum na América Latina em casos em que O partido do presidente 
em minoria no Congresso, dissipou-se muito depressa. 
Finalmente, as novas ações do governo no campo monetário e fiscal indi-. 
caram em poucas semanas que Lula estava firmemente disposto a se most 
confiável aos olhos da ortodoxia econômica. Por um lado, diante da ameai 
inflacionária, as taxas nominais de juros foram aumentadas, já em janei 
com o novo governo e atingiram 26,5% em fevereiro, onde permanecerê 
durante alguns meses, até o risco inflacionário ser ultrapassado. Por outro, 
anunciou-se uma meta de resultado primário não apenas superior ao resulta-. 
do de 2003, como também maior que a meta que O próprio Governo FHC ti- 
nha estabelecido para 2003 como parte do planejamento orçamentário que 
todo governo tem que adotar para o exercício seguinte. 
Posteriormente, a realidade encarregou-se de mostrar que as reformas fo- 
ram muito menos ambiciosas do que inicialmente foi apregoado. No caso da, 
reforma tributária, na prática ela se limitou à renovação, mais uma vez, da Des-| 
vinculação de Receitas da União (DRU) como um mecanismo para atenuar, 
algo - o grau de rigidez do Orçamento; e da CPMF com a alíquota de 0,38% 
por um novo período de 4 anos, tendo as demais medidas restado na agend 


4 





5 A meta de superávit primário inicial do setor público era de 3,75% do PIB e foi ampliada: 
4,25% do PIB para todo o período de governo 2003/2006. Posteriormente, a revisão do PIB 
minal da série 1995/2006 por parte do IBGE indicou que o PIB era maior do que o imaginado! 
portanto, os percentuais calculados sobre o PIB foram todos revistos para baixo. Entretan 
vando em conta os valores originais do PIB com os quais se trabalhou a cada ano até 20 
meta de 4,25% do PIB foi ultrapassada em todos os anos. Neste caso específico, os percenss 
citados referem-se aos dados que antecederam a revisão da série histórica. 
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GRÁFICO 8.6 
Salário mínimo real em dezembro - R$ constantes de dez./10 
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“Fonte: Elaboração própria. Deflator: INPC. Para 2010, considerou-se uma inflação de 5,5%. 


de discussões futuras, nunca retomadas até 2007. Já no caso da reforma previ- 
denciária, houve alguns avanços, mas de qualquer forma de pequena monta 
em termos fiscais e incapazes de representar uma mudança estrutural signifi- 
cativa. Concretamente, em termos de caixa, o principal efeito foi o aumento 
do teto do INSS, de aproximadamente 30% em relação ao vigente na época, o 
que aumentou a receita a curto prazo, embora a longo prazo a rigor agisse no 
sentido de incrementar o déficit atuarial do sistema, pelo maior comprometi- 
mento de despesas que implica. A medida mais controversa, a taxação dos 
inativos em 11% do salário, só acabou incidindo sobre a parcela do salário que 
excedesse o citado teto do INSS, o que limitou bastante o alcance da proposta. 

Entretanto, uma vez restabelecida a confiança no país, as insuficiências 
das reformas aprovadas foram deixadas de lado pelo mesmo mercado que 
meses antes clamava por demonstrações de comprometimento reformista. 
À inequívoca ortodoxia monetária, somada ao aperto fiscal, no contexto do 
que com o tempo configurou-se como uma situação internacional excepcio- 
nal e que perdurou durante anos, encarregou-se de dissipar as demandas 
por maiores reformas. 

Ciente da importância política de procurar resgatar os compromissos 
com os quais fora eleito, o Presidente Lula, repetindo o padrão de outros pre- 
Sidentes que, na História do Brasil, fizeram acenos a ambos os lados do espec- 
tro político-ideológico, ao mesmo tempo que se apoiava no rigor monetário e 
fiscal, dava ordens à sua equipe de atender a duas prioridades: a) aumentar o 
Poder aquisitivo do salário mínimo (SM), apesar do impacto disso sobre as 

“Contas da Previdência Social; e b) elevar a dotação orçamentária para o que 

Com o tempo veio a ser o programa Bolsa-Família. Com isso, o SM, entre o fi- 

hal do Governo FHC e 2010, teve um aumento real acumulado de 64% (Gráfi- 

8.6) e o Bolsa-Família se converteu na principal “vitrine” das realizações 
ais do governo. 
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A queda da dívida pública: combinando a política social 
com a política fiscalº 













































O aumento da dívida pública foi o denominador comum aos 8 anos do Go. 
verno FHC”. A elevação sistemática da variável ano após ano fez com que ela | 
que no começo do Plano Real era da ordem de 30% do PIB, ultrapassasse. 
60% do PIB 8 anos depois - já computado o “efeito-denominador” do n 
PIB recalculado pelo IBGE em 2007. Se no campo externo, apesar de se dar 
forma inicialmente tênue, já havia uma reversão em curso da situação do: 
a partir de 1999, na área fiscal, apesar do ajuste fiscal implementado a 
de 1999, a dívida pública tinha continuado a crescer como proporção do E 
no começo da década de 2000. Portanto, era natural que o governo coloca 
como uma de suas prioridades a reversão dessa trajetória, ainda que condici 
nada em 2003 pelo fato de que a política monetária rigorosa conspirava, a 
to prazo, contra tal objetivo, dado o tamanho da despesa de juros em tais cix 
cunstâncias, somado ao efeito do baixo crescimento do PIB sobre a dinâmica 
da relação Dívida/PIB. 
Aos poucos, porém, o quadro começou a mudar. Primeiro, a taxa dejuros. 
real cedeu. Segundo, 0 efeito dos superávits primários elevados se fez notar, 
acentuado pelo fato de que, entre 2003 e 2005, ele foi a cada ano superior 
como fração do PIB ao percentual que se tinha verificado no ano anterior. Ter- 
ceiro, a apreciação real da taxa de câmbio fez “derreter” o valor real da dívida 
externa do setor público afetada pela citada variável. E quarto, o maior cresci: 
mento do PIB colaborou decisivamente para uma redução da relação Dívida 
pública /PIB, particularmente quando se compara o dinamismo posterior a 
2003 com o fraco desempenho da economia no triênio 2001/2003. 


6 Além da já citada exclusão da Petrobras dos resultados fiscais, outra mudança metodológica im- 
portante que o Banco Central introduziu nas estatísticas fiscais do Brasil foi a adoção do mesmo pa- 
drão de referência para o cômputo da relação Dívida pública /PIB vigente na grande maioria dos 
países, onde tal indicador nada mais é do que o valor da dívida em dezembro, dividido pelo PIB 
do ano, expresso a preços médios. A forma como o indicador é apurado, a rigor, não deixa de re- 
presentar uma pequena distorção, uma vez que o numerador é expresso a preços de dezembro e o 
denominador a preços médios do ano. Por isso, na época da alta inflação, no Brasil o Banco Central; 
“inflava” o PIB para preços de dezembro, para permitir uma comparação mais acurada. Embora: 
tal procedimento fosse metodologicamente correto, considerando que i) com uma inflação modes 
a distorção é pouco expressiva; e ii) o cálculo brasileiro tornava o exemplo do país um caso sui 
neris nas estatísticas internacionais, optou-se, corretamente, por abandonar essa prática, que a estã; 
bilização pós-1994 tinha tornado anacrônica. No ano em que isso foi feito (2010) o impacto sobre 
indicador foi modesto, mas como a série retroagiu ao começo da década, a mudança revelou 
importante, ex-post, para o ano de 2002, quando a inflação no final do ano tinha sido express: 
portanto, com o novo método, sem expressar o PIB a preços de fim do ano, a relação Dívida/ 
aumentou muito em relação à originalmente divulgada, devido ao fato de o denominador ser me 
nor que no cálculo anterior. As séries divulgadas no livro já contemplam a série revista. 

7 Originalmente, a relação Dívida/PIB aumentou em 1995 em relação a 1994. Entretanto, Cor 
o novo PIB nominal de 1995 divulgado em 2007, na série histórica houve uma queda, ex-pos 
da relação Dívida PIB entre 1994 e 1995. 
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ELSEVIER 


1 TABELA 8.4 
Brasil - Dívida líquida do setor público 2002/2010 - Dezembro (% PIB) 


4 
% 







Composição 2002 2003 2004 2005 2006 
Total 60,6 54,9 50,6 48,2 41,0 
“Interna 44,6 43,5 42,5 44,9 48,0 
Extema 16,0 114 81 3,3 1,0 











“Dívida fiscal 39,1 39,1 37,0 36,8 36,9 
— 
“Ajustes patrimoniais 21,5 15,8 13,6 11,4 10,1 





Composição 2007 2008 2009 2010 (setembro). 











Total 45,1 38,4 42,8 41,0 
“Intema 52,5 49,3 52,0 50,8 
- Extema 14 10,9 -9,2 -9,8 









“Divida fiscal 35,6 33,4 35,3 34,0 
pAjustes patrimoniais 9,5 5,0 7,5 7,0 





“Fonte: Banco Central. 












Com isso, a dívida líquida do setor público, que tinha sido de 61% do PIB 
em 2002, cedeu até 41% do PIB em 2010 (Tabela 8.4). A relativa lentidão da que- 
da explica-se por três razões. Uma delas é que a taxa de juros real - fator deter- 
minante da trajetória do endividamento - foi na média alta no período. A se- 
gunda é que o crescimento médio ainda não foi tão robusto quanto seria dese- 
jável. E a terceira guarda relação com a característica típica dos processos que 
se retroalimentam de si mesmos. Em outras palavras, enquanto no começo de 
uma trajetória ascendente da dívida, na forma de uma “bola de neve”, o efeito 
dos juros sobre uma dívida crescente é modesto, pelo fato de a dívida ser inici- 
almente pequena, quando a dívida começa a cair como proporção do PIB, dada 
uma taxa de juros, a despesa financeira inicialmente não cai muito, uma vez 
que a dívida é elevada. É só com o passar do tempo e a incidência acumulada 
durante anos sucessivos de menores juros sobre uma dívida paulatinamente 
declinante que o processo de redução da despesa de juros ganha velocidade. 
Tão ou mais importantes do que a trajetória da relação Dívida públi- 
ca/PIB ao longo dos anos foi a mudança referente à composição e característi- 
cas dessa dívida. O Brasil conviveu durante mais de três décadas, desde o 
Surgimento do mercado moderno de títulos públicos nos anos 1970, com o 
problema representado pelo fato de que a dívida pública era não apenas mui- 
tas vezes elevada e crescente, mas também i) cara; ii) fortemente relacionada 
com os juros do overnight, e iii) de curto prazo. Nesse sentido, os anos de 2003 
em diante assistiram a algumas transformações muito importantes, mesmo 
Sem considerar o aspecto relacionado com o custo da dívida, uma vez que se 
espera que os principais benefícios disso só ocorram no futuro - dado que até 
agora as taxas ainda são elevadas. 
— Emprimeiro lugar, a dívida externa, vinculada à taxa de câmbio, que tan- 
tos problemas causara até 2002 em função do impacto da desvalorização so- 
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TABELA 8.5 

Dívida pública mobiliária federal em poder do público 

Composição por indexador 2002/2010 - Dezembro (%) 



































DO 
Indexador 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 (setembroy 





Câmbio 9,0 4,3 1,5 0,6 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 

Selic 63,9 61,6 56,1 51,0 37,0 32,1 35,8 35,8 32,8 
Índice de preços 10,4 4 13,2 14,5 21,6 25,6 28,3 211 273 
Prefixados 24 13,1 20,4 28,0 36,1 37,2 32,2 33,7 37,5 
Outros 14,3 9,6 8,8 5,9 5,2 4,4 31 2,8 24 
Total 100,0 100,0 1000 1000 100,0 1000 1000 100,0 100,0 E. 
Fonte: STN. 


bre o tamanho da dívida desapareceu, sepultando, espera-se que definitivas 
mente, uma poderosa fonte de instabilidade fiscal e financeira. 

Em segundo lugar, a colocação de títulos prefixados aumentou de foral 
expressiva com o passar do tempo, a ponto de em 2010 eles representarem 
38% da dívida monetária federal, somando os instrumentos financeiros com 
essas características (Tabela 8.5). 

Em terceiro lugar, na composição dos prefixados, os títulos de longo 
prazo vêm ganhando importância crescente, a ponto de o Tesouro Nacional 
estar emitindo regularmente em 2010 títulos com vencimento em 2021, algo 
que era impensável até pouco tempo atrás. 

Como corolário desse processo, em quarto lugar, na esteira do maior peso 
dos títulos prefixados e dos títulos com taxas reais fixas indexados a um índi- 
ce de preços, a participação dos títulos indexados à taxa SELIC - as Letras Fi- 
nanceiras do Tesouro, LFT - tem tido uma perda de participação na composi- 
ção da dívida interna, diminuindo de quase 65% do total em 2002, para apro- 
ximadamente 33% do PIB em 2010. A se manter essa tendência, pode-se pen- 
sar seriamente em ter, na década de 2010, uma estrutura de endividamento ba- 
seada integralmente em instrumentos convencionais no resto do mundo, ou 
seja, títulos prefixados e indexados e índices de preços. Nesse contexto, o im- 
pacto de eventuais mudanças futuras nas taxas de juros de curto prazo seria 
muito menor, em termos fiscais, do que em ocasiões anteriores, em que os 
movimentos da política monetária afetavam imediatamente a maior parte da 
dívida pública, que era indexada à taxa SELIC. 

Ao mesmo tempo que o Governo Lula reverteu a trajetória de aumento 
do endividamento público registrada nos anos FHC, sua política social carae- 
terizou-se pela expansão dos recursos destinados a áreas politicamente sensí- 
veis, como as ligadas ao desenvolvimento social e ao do salário mínimo”. 


8 O chamado “gasto social”, a rigor, já tinha tido um aumento importante no Governo FHC, 
embora ele tenha sido depois reforçado no Governo Lula. Para uma análise desse tipo de des 
pesa ao longo do período 1995/2005, ver Castro et alii (2008). , 
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(Como iremos ver daqui a pouco, as despesas aumentaram acima do cresci- 
“mento da economia no período, permitindo a Lula se credenciar junto ao 
mercado como um defensor da racionalidade econômica, ao mesmo tempo 
em que junto à maioria da população ele se apresentava como aquele que, na 
Presidência, estava colocando em prática as propostas que sempre tinha pre- 
gado em defesa dos interesses dos setores mais pobres da população. Esse 
duplo papel de “pai da estabilidade” e simultaneamente de “pai dos pobres”, 
representado pelo Presidente Lula, foi viabilizado, por um lado, pelas eleva- 
das taxas de juros que finalmente acabaram curvando a trajetória da inflação, 
e, por outro, pelo aumento da carga tributária, que criou as condições para 
implementar o que a literatura denomina com o nome de spend-and-tax policy. 

Em resumo, o Governo Lula, beneficiado por uma combinação excepcio- 
nal de fatores externos - abundância de liquidez internacional, forte ciclo de 
“expansão da economia mundial, preços das commodities historicamente ele- 
vados e taxas de juros externas baixas -, trouxe uma série de melhoras impor- 
tantes no campo macroeconômico, com uma sensível redução da dependên- 
cia externa; uma queda consistente da inflação; e uma redução, suave mas 
persistente, do endividamento público expresso como proporção do PIB. 
Vamos agora ver os números fiscais mais de perto. 















AS CONTAS PÚBLICAS" 







Rumo ao déficit zero? Mas quando? 


Em 2005, o ex-ministro e na época deputado Antonio Delfim Netto propôs 
que o governo adotasse o objetivo de zerar o déficit público. A rigor, a pro- 
posta já tinha sido apresentada, aqui e acolá, por outros economistas, mas em 
função da maior ênfase colocada na ocasião e, dada a importância de Delfim 
Netto no debate, o tema na época teve grande repercussão. A ideia acabou 
sendo descartada na ocasião, por questões diversas: basicamente, havia em 
curso uma disputa de poder no governo e alguns setores temiam que isso 
viesse acompanhado de um aumento maior do superávit primário que o Go- 
verno não estava disposto a aceitar; e o Banco Central temia que isso “enges- 
















? Durante vários anos, nos embates políticos da época, a oposição alegava que o governo não 
estaria sendo efetivamente “testado”, uma vez que se beneficiaria de uma situação típica de 
“vento de popa”. Na crise de 2008/2009, o governo reagiu a essa crítica dizendo que estava 
Conseguindo vencer as dificuldades, apesar de o mundo estar passando pela maior crise desde 
1929, Para uma boa defesa da reação do governo diante dessa crise, ver Barbosa (2010). Cabe 
notar, por outro lado, que a reação recomendada, nas circunstâncias da época e efetivamente 
implementada, baseada na redução dos juros e do superávit primário, exatamente oposta à 
adotada nas crises anteriores de 1995, 1997, 1999 e 2002, dificilmente poderia ter sido executa- 
da antes, no contexto doméstico e mundial diferente registrado naqueles anos. A explicação de 
por que foi possível fazer em 2008/2009 o que era inviável 10 anos antes é certamente um bom 
tópico para uma interessante discussão em sala de aula. 

10 Sobre estas questões, ver Giambiagi (2004 e 2008). 
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sasse” a política monetária, comprometendo a instituição com uma trajetória 
necessariamente cadente da taxa de juros. De qualquer forma, a semente do 
debate estava lançada e o tema voltou recorrentemente à baila desde então, 

A Tabela 8.6 mostra os grandes números fiscais do Governo Lula. Basica. 
mente, passou-se de um déficit nominal da ordem de 5% do PIB em 2003, 
para uma média em torno de 3% do PIB no segundo Governo Lula. E impor. 
tante lembrar que um teto de déficit de 3% do PIB tinha sido a condição 
elegibilidade mais importante para um país europeu poder ser parte da á: 
do euro, o que significa que, se o Brasil ficasse do outro lado do Atlântico, 
ria todas as condições de ser parte do seleto clube que adotou essa moeda € 
fato marca um contraste muito grande em relação não apenas ao país de 
gamente - antes da estabilização - como também em relação aos primeiros 
anos do Plano Real, quando a combinação de resultado primário pífioej 
extremamente elevados gerou um déficit público médio de 6% do PIB.duran 
te 1995/1998. q 

Há condições para que, na segunda década do século XXI, o Brasil ingres-. 
se na “terceira fase” do processo de ajuste fiscal, na caracterização que se, 
pode fazer à luz das diversas experiências de ajustamento verificadas em di-. 
versos países no passado. Na primeira fase, que a rigor precede o ajustamen- 
to, a dívida pública cresce aceleradamente, a desconfiança é enorme e o país 
corre sério risco de acabar tendo que decretar uma moratória da dívida públi- 
ca. Foi, tipicamente, a situação em que o Brasil se encontrava até 1998. 

Na segunda fase, adotam-se medidas de ajustamento, o superávit primá- 
rio aumenta ano após ano, mas as resistências ao ajuste são ainda grandes, a 
desconfiança persiste em parte, as taxas de juros demoram a ceder e a dívida 
pública cresce menos, deixa de crescer ou passa a diminuir lentamente, mas 
sem que o país possa ainda, porém, cantar vitória no campo fiscal. Foi, clara- 
mente, o caso do Brasil entre o final dos anos 1990 e boa parte da década de 
2000. 

Finalmente, na terceira, com o passar dos anos a persistência no ajusta- 
mento dá frutos, o risco de default desaparece, a confiança aumenta, as taxas 
de juros reais caem muito, a dívida passa a diminuir a um ritmo mais rápido 
e, na bonança, o país pode se dar ao luxo de relaxar parcialmente a política 
fiscal, diminuindo o tamanho do superávit primário. 

O estágio de desenvolvimento em que cada país se encontra a cada mo- 
mento é fruto do seu passado. É conhecida a história do jardineiro dos EUA 
que passou umas férias na Inglaterra e ficou maravilhado com os jardins de 
uma das mais famosas universidades inglesas. Orgulhoso do seu trabalho, 
ele conversou com o responsável e aprendeu todos os segredos necessári 
para que o jardim causasse essa impressão tão boa aos visitantes. De reto 
aos EUA, fez exatamente o que lhe tinha sugerido o seu colega inglês, mas 
resultados não foram os mesmos. Quando o norte-americano escreveu pa 
saber do seu colega qual poderia ser a razão da diferença entre os jardins, 
a seguinte explicação como resposta: “É que aqui estamos fazendo a me 
coisa há 300 anos.” 















































































































ha Arrecadação líquida do INSS — Benefícios previdenciários. (-) = Déficit 
“ Fonte: Banco Central. Para 201 0, projeção dos autores. 
é 
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TABELA 8.6 
Necessidades de Financiamento do Setor Público 
- NFSP 2002/2010 (% PIB) 
CC SEE ST STR SS SST OS TT 

Composição 2002 2003 2004 2005 2006 
NFSP 4,42 5,13 2,19 3,38 3,54 
“Governo Central 0,68 3,66 1,39 3,41 3,14 
Estados e Municípios 3,48 1,59 1,75 0,26 0,71 
a Estados 2,96 1,35 1,41 0,22 0,58 
jé Municípios 0,52 0,24 0,34 0,04 0,13 
Empresas Estatais 0,26 -0,12 -0,35 -0,29 0,31 
, Federais -0,02 0,01 -0,39 -0,25 -0,17 

| Estaduais 0,26 -0,13 0,03 -0,04 -0,15 
Municipais 0,02 0,00 0,01 0,00 0,01 

— Superávit Primário 3,21 3,34 3,80 3,93 3,24 
“Governo Central 2,16 2,28 2,70 2,60 21 
Governo Federal e BC 3,31 3,84 4,35 4,35 3,95 

B! INSS/a 1,15 -1,56 -1,65 1,15 -1,78 
Estados e Municípios 0,72 0,81 0,90 0,99 0,83 
ta Estados 0,58 0,70 0,83 0,80 0,69 
Municípios 0,14 nm 0,07 0,19 0,14 
“Empresas Estatais 0,33 0,25 0,20 0,34 0,24 
a Federais 0,09 0,02 0,08 0,19 0,00 
Estaduais 0,24 0,22 0,12 0,14 0,24 

Municipais 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00 

“Juros Nominais 7,63 8,47 6,59 7,31 6,78 
Governo Central 2,84 5,94 4,09 6,01 5,31 
Estados e Municípios 4,20 2,40 2,65 1,25 1,54 
Estados 3,54 2,05 2,24 1,02 1,27 

Municípios 0,66 0,35 0,91 0,23 0,27 

Empresas Estatais 0,59 0,13 -0,15 0,05 -0,07 
Federais 0,07 0,03 -0,31 -0,06 0,17 

Estaduais 0,50 0,09 0,15 0,10 0,09 

Municipais 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 





Composição 2007 2008 2009 2010 
NFSP 2,69 1,90 3,33 2,55 
Governo Central 2,24 0,83 3,42 1,55 
Estados e Municípios 0,48 1,17 -0,07 1410 

Estados 0,39 0,99 -0,11 0,90 
Municípios 0,09 0,18 0,04 0,20 
Empresas Estatais -0,03 -0,10 -0,02 -0,10 
Federais -0,10 -0,15 0,01 -0,05 
Estaduais 0,06 0,04 -0,02 -0,05 
Municipais 0,01 0,01 -0,01 0,00 
Superávit Primário 3,37 3,54 2,05 2,85 
Governo Central 2,23 2,31 1,35 2,10 
Governo Federal e BC 3,92 3,57 2,12 3,35 
INSS/a -1,69 -1,20 -1,37 -1,25 
Estados e Municípios 113 1,02 0,67 0,65 
Estados 0,98 0,86 0,57 0,55 
Municípios 0,15 0,16 0,10 0,10 
Empresas Estatais 0,01 0,15 0,03 0,10 
Federais 0,00 0,08 -0,06 0,00 
Estaduais 0,01 0,07 0,08 0,10 
Municipais 0,00 0,00 0,01 0,00 
Juros Nominais 6,06 5,44 5,38 5,40 
Governo Central 4,47 3,20 41 3,65 
Estados e Municípios 1,61 219 0,60 1,75 
Estados 1,37 1,85 0,46 1,45 
Municípios 0,24 0,34 0,14 0,30 
Empresas Estatais -0,02 0,05 0,01 0,00 
Federais -0,10 -0,07 -0,05 -0,05 
Estaduais 0,07 0,1 0,06 0,05 
Municipais 0,01 0,01 0,00 0,00 
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Algo similar ocorre com as instituições e as práticas de um país. Na déca- 
da de 1980 do século passado, os brasileiros achavam “normal” uma inflação 
de 20% ou 30% ao mês, ao passo que hoje uma inflação de 10% ao ano é políti- 
ca e socialmente inaceitável. Da mesma forma, mesmo após O lançamento do 
Plano Real, o déficit público brasileiro em um ou outro ano chegou a ser de 
7% do PIB e a dívida pública escalou até mais de 60% do PIB, enquanto hoje já 
temos um déficit público da ordem de 3% do PIB e a dívida pública vai aos 
poucos cedendo para algo mais perto de 40% do PIB. Mantida essa trajetória, 
poderemos um dia ter contas públicas bem próximas do equilíbrio, uma dívi- 
da pública muito menor e taxas de juros inferiores às dos primeiros 15 anos. 
da estabilização. $ 

No caso dos estados e municípios, basicamente manteve-se à situação 
herdada do governo anterior, respeitando-se os contratos de renegociação de. 
dívida que levavam as unidades subnacionais a gerar superávits primários. 
importantes para pagar os compromissos assumidos. 

Um último ponto importante, antes de passar à discussão dos temas pen- 
dentes, diz respeito ao tamanho da despesa de juros. É claro que elas são ain- 
da muito altas no Brasil. Porém, por outro lado, há que levar em conta que: 1) 
na comparação de 2002 com 2010, no que se refere aos dados deste capítulo, 
não houve um aumento destas despesas, que, a rigor, caíram como pode ser 
visto na Tabela 8.6, o que significa que é importante entender quais foram as 
fontes de pressão sobre o gasto público total no período; e ii) embora as des- 
pesas com juros possam cair no futuro, essa redução deveria se traduzir em 
um menor déficit público e não necessariamente em um aumento do gasto, se 

for mantido o superávit primário, pelo menos ainda por alguns anos. 


A expansão do gasto público 


Com exceção de 2003, em que - com a ajuda da elevada inflação daquele ano - 
houve de fato uma contração do gasto público, de um modo geral no Governo 
Lula repetiu-se o padrão observado também nos anos FHC, de elevação simultá- 
nea tanto da carga tributária como da relação entre a despesa primária e o PIB. 
Como na verdade isso vinha ocorrendo já antes da estabilização, nos governos 
Collor e Itamar, tem-se o seguinte quadro: se forem somadas as transferências à 
estados e municípios com as demais despesas primárias do governo central, O 
total dessas despesas, que em 1991 - quando as despesas começaram a ser apt» 
radas “acima da linha” em moldes comparáveis com as estatísticas atuais — era 
de menos de 14% do PIB, deverá alcançar quase 23% do PIB em 2010. Em outras 
palavras, estamos falando de um país no qual o governo central, em 19 anos, au- 
mentou sua despesa primária em 9% do PIB, ou seja, a uma média de incremen- 
to próxima a 0,5% do PIB a cada ano por quase duas décadas. 

A Tabela 8.7 mostra como se deu esse processo entre 2002 e 2010. No pe= 
ríodo, as transferências a estados e municípios cresceram 0,2% do PIB; a des: 
pesa com pessoal se manteve como percentual do PIB caindo apenas 0,1%; 08 


























































A POLÍTICA FISCAL DO GOVERNO LULA (2003/2010) 209 


TABELA 8.7 
Resultado primário do Governo Central 2002/2010 (% PIB) 
Discriminação 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 201% 
Receita total 21,66 20,98 21,61 2274 2294 2325 2385 2352 2380 
Tesouro/BC 16,85 16,23 16,78 17,69 17,713 17,97 1841 1773 17,90 
INSS 481 415 483 505 521 528 544 519 590 
t) Transferência a estados e municípios 3,80 3,54 3,48 3,91 3,92 3,97 4,43 4,06 3,95 
— Receita líquida 17,86 17,44 1813 1883 1902 1928 1942 1946 1985 | 





“Despesa primária 15,71 15,13 15,59 16,37 16,96 17,11 16,56 1821 18665 









— Pessoal 4,81 4,46 4,31 4,29 4,45 4,37 4,35 4,83 4,70 
— Benefícios INSS 5.96 6,30 6,48 6,80 6,99 6,96 6,64 745 71415 
Demais despesas /a 4,94 4,37 4,80 5,28 5,52 5,78 5,57 6,23 6,80 

, 
“Fundo Soberano do Brasil -0,47 0,00 0,00 
“Ajuste metodológico /b 0,00 0,00 0,11 0,1 0,11 0,07 0,04 0,04 0,90 
Discrepância estatística /c 0,01 -0,03 0,05 0,03 0,00 -0,01  -0,06 0,06 0,00 







“Superávit primário 2,16 2,28 2,10 2,60 217 2,23 2,37 1,35 2,10 
SS a 


fa Critério de pagamento efetivo pelos órgãos. 

/b Recursos referentes à amortização de contratos de Itaipu com o Tesouro Nacional e resultado líquido da capitalização da Petrobras (em 
2010). 

fc Diferença entre os dados “acima” e "abaixo da linha". 








Fontes: Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2010, projeção dos autores. 












benefícios do INSS se expandiram em 1,2% do PIB; e as despesas de OCC su- 
biram 1,9% do PIB.!! A contrapartida, naturalmente, foi o aumento da receita, 
que somou mais 2,1% do PIB. O superávit primário do governo central em 
2010 caiu apenas 0,1% do PIB em relação a 2002, embora com uma contribui- 
ção de (0,9% do PIB da capitalização da Petrobras em 2010. 

A Tabela 8.8 apresenta a decomposição das “demais despesas” do OCC da 
tabela anterior. Aqui cabe fazer o registro da excelência das estatísticas fiscais 
brasileiras. Embora aqui e acolá apareçam críticas a uma suposta falta de trans- 
parência, muitas vezes ditas com viés político por parte de quem estiver na 
oposição no momento, o fato é que o Brasil tem, entre os países emergentes, um 
dos sistemas de estatísticas fiscais mais abertos e transparentes do mundo. A 
ideia de que “o cidadão não sabe onde vão parar os seus impostos” simples- 
mente não se sustenta. O cidadão pode, mediante o acompanhamento das es- 
tatísticas regulares produzidas pelo governo, saber como são gastos os recur- 

























A dinâmica do PIB teve certa responsabilidade pelo resultado fiscal, particularmente em 
2009, quando a adoção de uma série de medidas de redução de impostos para combater a crise 
Teduziu a receita, ao mesmo tempo em que a manutenção de compromissos de gasto previa- 
mente assumidos, no contexto de uma economia que naquele ano estagnou, fez aumentar a re- 
ção Gasto / PIB. No contexto de 8 anos, porém, os fatores pontuais ficam diluídos e o que se 
tata é a tendência de aumento do gasto, financiado com o incremento da arrecadação. 
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DO 
TABELA 8.8 
Outras despesas de custeio e capital do 
Governo Central 2002/2010 (% PIB) 





Composição 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Despesas FAT 0,54 0,50 0,51 0,55 0,65 0,69 0,70 0,87 0,85 
LOAS/RMV 0,23 0,26 0,39 0,43 0,49 0,53 0,53 0,60 0,63 
Subsídios e subvenções 0,16 0,36 0,29 0,48 0,40 0,38 0,20 0,17 0,26 ú 
Transfer. /Despesas BC 0,08 0,10 0,11 0,11 0,10 0,09 0,11 0,13 
Demais despesas 3,93 3,15 3,50 3n 3,88 4,09 4,03 





Total 4,94 4,37 4,80 5,28 5,52 5,78 5,57 


Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2010, projeção dos autores. 


sos públicos. É claro que há desmandos, possibilidades de sobrepreços e que 
persistem problemas ligados à corrupção, mas isso pode se refletir em valores 
maiores do que seriam desejáveis para determinadas rubricas. É algo comple- 
tamente diferente, porém, do que ocorre em alguns países onde não se sabe 
onde os recursos são gastos ou mesmo do que acontecia há não tanto tempo no 
Brasil, quando sequer o ministro da Fazenda sabia exatamente qual era o valor 
do gasto público, dada a quantidade de “ralos” por onde o dinheiro público es- 
coava sem que se tivesse um registro da despesa. A Tabela 8.8 mostra então uma 
espécie de zoom do agregado das “demais despesas”. Nota-se que houve au- 
mentos nas despesas do FAT e nos benefícios assistenciais do LOAS e RMV, 
em função do aumento do salário mínimo; e por outro, na conta de subsídios e 
subvenções. 

Cabe agora dar um novo zoom e ver que subsídios e subvenções são esses, 
o que é feito na Tabela 8.912, O que se nota olhando a tabela é que: i) trata-se de 
uma rubrica sujeita a grandes oscilações; ii) envolve um emaranhado de di- 
versos programas, nenhum dos quais individualmente é muito significativo; 
e iii) na comparação de 2010 com 2002, o grande aumento esteve localizado 
nos itens “política de preços agrícolas” e “subsídio a fundos regionais”, não 
por acaso um dos itens sujeitos à influência política de “lobbies” ou das ban- 
cadas dos estados beneficiados por esse tipo de recursos. 

Na Tabela 8.8 a principal rubrica de despesa é o agregado das contas não 
especificadas na tabela. Cabe agora colocar uma lupa nelas, apresentadas na 
Tabela 8.8 como “demais despesas” ou “OCC restrito”. É o que é feito na Ta: 
bela 8.10. O problema aqui é que se trata de uma desagregação que o governo 
só começou a apresentar a partir de 2003, não sendo possível, portanto, com- 
parar os dados desagregados com 2002. O detalhe é importante, uma vez que 
o total entre 2002 e 2003 caiu de 3,93% para 3,15% do PIB, o que se supõe foi 


12 Valores negativos na conta do Fundo Nacional de Desenvolvimento (FND) indicam que O 
Fundo recebeu de volta recursos previamente emprestados. 
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TABELA 8.9 
Composição dos subsídios e subvenções: 2002/2010 (% PIB) 


mm 


Composição 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Custeio agropecuário/a 0,02 0,04 003 0,02 003 004 001 001 0,01 
Política preços/b -002 0,02 001 005 005 004 003 011 0,09 
PRONAF 0,04 0,06 006 004 0,05 0,03 003 003 0,03 
PROEX 0,03 005 003 003 002 0,01 000 000 0,00 
PESA/C 0,00 001 001 005 002 002 002 001 0,01 
Subsídio habitação 0,00 001 002 001 001 0,00 001 001 0,01 
Securitização/d 0,07 011 006 013 002 0,05 000 0,00 000 ” 
Fundo Terra/e 0,00 0,00 001 003 004 0,06 003 003 0,03 
FND 0,00 0,00 0,00 000 0,00 0,02 -0,05 -0,14 0,00 
Fundos regionais 0,02 0,06 0,06 007 0,16 009 009 010 0,08 
Reorden. passivos/Outros 0,00 0,00 0,00 005 000 002 003 001 0,00 
Total subsídios e subvenções econômicas 0,16 0,36 029 0,48 040 0,38 020 017 0,26 











/a Equalização de custeio agropecuário, rural e agroindustrial. 

/b Política de preços agrícolas. 

fc Programa Especial de Saneamento de Ativos. 

[d Securitização de dívida agrícola. 

fe INCRA. 

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2010, projeção dos autores. 











TABELA 8.10 
Composição das “demais despesas”: 2003/2010 (% PIB) 







Composição 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 













Projeto Piloto de Investimento (PPI/PAC) 0,00 0,00 004 012 019 026 051 0,65 
Despesas discricionárias 285 316 329 325 330 324 356 380 
Saúde 1,36 1,45 150. 144 “1,36 tb 52 1,45 
Educação 0,39 0,31 0,34 032 030 0,36 042 055 
Desenvolvimento Social 0,10 0,30 0,30 0,40 0,42 0,43 0,44 0,48 

Outros órgãos 1,00 1,10 1,15 109 1,22 1,09 118 1,32 
Diversos 0,30 034 038 0,51 0,60 0,53 0,39 0,48 
Créditos extraordinários nd. n.d. 0,10 022 033 023 010 0,18 
Legislativo/Judiciário nd. nd. 0,18 019 018 019 017 0,18 
Legislativo n.d. n.d. nd. nd. nd. 0,04 003 0,03 
Judiciário n.d. nd. n.d. nd. nd. 0,15 014 015 
Sentenças judiciais nd. nd, 0,03 0,04 005 005 006 0,06 

a Outras despesas obrigatórias nd. nd. 0,07 006 0,04 006 0,06 0,06 
Total 310, 3,50 37 388 409 403 446 493 
Custeio 205, 04 2 34) 326 309) 337) BBDO 
nvestimento /a 1) 4 047 074 083 0,94 1,09 1,33 






n.d, Não disponível. 
fa Até 2005, exclui os investimentos do Legislativo e do Judiciário. 
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. 
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em parte associado à enorme contração real do fluxo de investimentos naque. 
le ano que foi de um significativo aperto fiscal.!º 
Essa despesa total aumentou novamente de 3,15% do PIB, em 2003, para. 
4,93% do PIB em 2010. O “delta” dessa expansão localizou-se principalmente. 
no incremento de 1,0% do PIB do investimento do governo central nas despe- 
sas do que veio a ser o Bolsa-Família - comparativamente aos programas é 
ciais anteriores que foram sucedidos por ele - no montante de mais 0,4% do 
PIB. 
Deixando de lado a descrição objetiva do que aumentou de peso em caç 
uma das tabelas, o que se pode dizer do conjunto de dados apresentado 
termos mais analíticos, pode ser resumido a três pontos principais: 


i) o Estado brasileiro continuou aumentando de tamanho, se medido pel 
peso das despesas primárias no PIB, no Governo Lula; 


ii) essa dinâmica manteve um padrão - embora sem um registro estatís 
acurado, dadas as diferenças entre o sistema de contabilidade fiscal d 
décadas de 1980 e 1990, mas levando em conta as tendências observadas 
nas estatísticas disponíveis dos anos 1980 - de elevação da pressão do 
gasto no PIB inaugurado desde meados dos anos 1980 com o advento da 
Nova República; e 


iii) o aumento do gasto público, em termos de pontos percentuais do PIB, na 
comparação de 2010 com 2002, mais uma vez se deu concentrado nas despe- 
sas correntes, em detrimento das despesas de investimento, embora no final 
do segundo Governo Lula estas tenham tido um aumento importante.” 


A Tabela 8.11 documenta o fenômeno do baixo investimento. No Gover- 
no Lula, o governo central gastou como proporção do PIB, em média, o mes- 
mo que nos 8 anos do Governo FHC, onde por sua vez o governo já tinha gas: 
to apenas 2/3 do que se gastou nos anos Collor/Itamar Franco, valores esses 
que por sua vez ficaram aquém do que se gastava nos anos 1970. A contrapar- 
tida disso é dada nas evidências que se acumulam acerca da deterioração da 
infraestrutura em diversos campos da vida nacional - estradas, transporte 
aéreo, energia etc. 

De certa forma, o Brasil acabou desenvolvendo um modelo próprio, não 
de forma preconcebida, por meio do qual o Estado tem privilegiado as políti- 


13 Em 2002, houve um fluxo de quase 1% do PIB de receitas extraordinárias, associadas ao pa 
gamento de impostos atrasados por parte dos fundos de pensão, que acabou financiando parte 
da expansão do gasto daquele ano. Já em 2003, sem essa fonte extra e com uma inflação que | 
chegou a ser significativa naquele ano, a receita caiu e a despesa teve, portanto, que sofrer uma 
redução forte. Nos anos seguintes, porém, retomou-se o padrão de aumento conjunto da recei- | 
ta e do gasto. 

14 Os dados de investimento da Tabela 8.10 se referem apenas ao Poder Executivo e começam, 
apenas em 2003, mas estatísticas mais abrangentes sobre o investimento do governo cent al. 
permitem fazer comparações com anos anteriores. 
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TABELA 8.11 
Investimento do Governo Central por período de governo (% PIB) 


Período Investimento Governo Central 
1980/84(a) 0,9 

1985/89 11 

1990/94 1,2 

1995/02 0,8 

2002/10 0,8 


“A) Não há dados referentes a 1979. 
a: Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2010, considerou-se um investimento de 1,3% do PIB. Até 2002, dados de 


a inço. A partir de 2003, dados efetivamente desembolsados. 


cas assistenciais. Isso nos remete à frase de Carlos Kawall citada na epígrafe. 
'Mais de um analista, em função disso, tem se referido ao que seria uma espé- 
cie de “contrato social” brasileiro, que ajudou a moldar um país com maior 
grau de proteção. Entretanto, permanece o desafio acerca de como aumentar 
e financiar adequadamente o investimento público necessário para sustentar 
um novo ciclo de crescimento econômico. 


O GOVERNO LULA E O BOLSA-FAMÍLIA 


Da mesma forma que a “marca” do Governo FHC foi o binômio 
“reformas econômicas / luta contra a inflação, o Governo Lula associou 
a sua “marca registrada” à ideia do “compromisso com o social”. Cu- 
riosamente, entendida a importância que o “marketing político” tem 
para fixar certos conceitos na população, Lula deveu parte dessa fama 
- à propaganda do programa Fome Zero, que tinha sido um dos car- 
“ros-chefe da sua campanha eleitoral, mas que administrativamente 
foi um fracasso, envolvendo desde erros de concepção até uma imple- 
" mentação fracassada. Foi só com a nomeação do ministro Patrus Ana- 
— nias - com a experiência de quem tinha sido prefeito bem-sucedido 
* de uma cidade importante, como Belo Horizonte - combinada com a 
Tevisão da ideia de que um programa com essas características deve- 
“ria começar do zero, que o objetivo meritório do combate à fome ganhou 
* contornos mais concretos com a unificação dos programas sociais do 
Governo FHC, somada a um aumento das verbas. Assim, uma série 
de programas como o Bolsa-Escola - que garantia benefícios às famí- 
“lias com crianças na escola -, o Auxílio-Gás - que subsidiava o custo 
“do botijão - e o Programa de Erradicação do Trabalho Infantil (PETI) 
foram agregados e surgiu o nome - politicamente muito inteligente - 
e “Bolsa-Família”. 
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Este é um programa de transferência de renda às famílias mais pobres. 
do país, que atingiu no seu ápice o total de 13 milhões de famílias benefi- 
ciadas, na forma de um valor mensal entregue diretamente na conta a 
indivíduos. O programa tem vários méritos. Primeiro, os recursos vão di- . 
retamente para as pessoas, dispensando a intermediação das máquinas 
políticas, o que, nas palavras ditas certa vez por um dos seus a 
rios, “nos deu cidadania”. Segundo, trata-se de um gasto muito mel 
| focalizado do que outras políticas sociais que na prática acabam por 

beneficiar os indivíduos efetivamente mais pobres da população. E ter 
ro, envolve um montante de recursos relativamente modesto compara 
vamente a outros programas, de pouco menos de 0,5% do PIB em: 
indicando uma relação custo/benefício baixa, do ponto de vista fiscal, 
considerando o número de indivíduos que recebem os recursos. 
A rigor, a bem da verdade, deve ser dito que a raiz do “Bolsa-Fa-: 
múlia” foram os programas sociais do segundo mandato de FHC. O Go- 
verno Lula teve, porém, três méritos: i) aumentou 4 vezes o volume de | 
recursos à disposição dessa política; ii) aperfeiçoou administrativamen- . 
te os procedimentos, mediante, por exemplo, a unificação de cadastros, . 
algo que provavelmente iria ocorrer de qualquer forma com o avanço do — 
tempo e da tecnologia, mas que objetivamente ocorreu no seu governo;e | 
iii) teve a habilidade de explorar o tema com muito mais competência 
política do que o seu antecessor. Quando se sabe que, na origem, o pri- 
meiro programa social de certo porte do Governo FHC com a filosofia 
que anos depois vigorou no Bolsa-Família atendia pelo nome esdrúxulo 
de “IDH-14”, percebe-se por que o Governo FHC foi visto como tendo 
dado pouca importância à questão social e o Governo Lula ficou com a 
imagem de ter sido sensível à importância do tema. 





Sugestão de leitura para o aluno: Giambiagi (2004) e Giambiagi (2008) tra- 
tam exatamente dos temas abordados no presente capítulo. Mercadante 
(2006) apresenta uma visão favorável sobre o Governo Lula. 
Sugestões adicionais para o professor: Pinheiro e Giambiagi (2006) inserem 
a discussão da temática fiscal numa abordagem mais ampla acerca do mode- 
lo de desenvolvimento brasileiro nas décadas de 1990 e na primeira década 
do século atual. Afonso e Biasoto (2006) fazem uma análise exaustiva dos 
problemas associados à precariedade da infraestrutura brasileira e discutem 
como isso afetou negativamente o potencial de crescimento do país. 


QUESTÕES 


" 1. Suponha que você fosse o líder do Governo na Câmara de Deputados em 
| 2008 e tivesse que fazer um discurso em defesa dos resultados da política 
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do governo. O que é que você diria? Agora faça um exercício oposto e se 
imagine falando como líder da oposição. Qual seria o seu discurso? 






Entre 2002 e 2003, a despesa nominal com juros da dívida pública aumen- 
tou de 7,6% para 8,5% do PIB. Já a despesa com juros reais deu um salto, 
passando de 1,1% para 6,4% do PIB. Como se explica isso? 







No final de 2003, o governo mobilizou sua bancada em peso no Congres- 
so para aprovar a reforma tributária, sem falta, até 31 de dezembro da- 
quele ano. Qual era o motivo da pressa? 


A taxa SELIC em 2005 foi de 19,0% e em 2006 de 15,1%, em termos nomi- 








dej juros caiu de 7,3% para 6,8% do PIB (queda de 7%). Qual é a explicação 
para essa diferença? 






Estabeleça uma analogia entre o que aconteceu com a dívida externa a 
partir do ajuste externo brasileiro no começo da primeira década do sécu- 
lo XXI e a trajetória previsível da dívida pública, caso o setor público do 
Brasil atingisse o déficit nominal zero. 







| “A queda do Índice de Gini no Brasil na década de 2000 comprova o acer- 
to da política fiscal baseada no aumento do gasto social.” Comente. 








nais (queda de 21%). Entretanto, entre esses dois anos a despesa nominal  - 










CAPÍTULO 9 


A Dinâmica da Dívida Pública 
e o Caso Brasileiro 


“Por mais que me custe expor-me a ser tido por homem de pouco juízo, eu 
não hesitaria em alistar-me no número de loucos que nutrem a grande e gene- 
rosa ambição de ver o país cortado por caminhos, por vias férreas, por canais, 
embora tudo isso nos desequilibrasse o orçamento e nos fizesse dever dezenas 
de milhares de contos de réis... Por muito tempo a nossa escola há de ser tida 
como menos sensata por aqueles que elevam a prudência à ordem de primeira 
virtude.... Quero pertencer à escola dos loucos, porque tenho a certeza de que 
a dos prudentes nada fará senão trazer o expediente em dia.” 

(Discurso do Conselheiro Saraiva na Câmara de Deputados, em 
1860; utilizado como epígrafe por Celso Lafer no seu estudo sobre 
o Programa de Metas de Juscelino Kubitschek) 












“A receita real do governo derivada da emissão de base monetária — a se- 
nhoriagem — foi uma fonte de financiamento dos déficits públicos suficiente- 
mente importantes para impedir o crescimento explosivo da dívida pública, nos 
anos de inflações elevadas... [Atualmente a] receita de privatizações trunca o 
crescimento da dívida pública por dois anos, mas não impede que o seu cresci- 
mento seja não sustentável quando as privatizações se encerrarem.” 

(Afonso Celso Pastore, ex-presidente do Banco Central: 
“Senhoriagem e inflação: o caso brasileiro”, Fundação Getulio 
Vargas, 1997) 

















Um empresário que deseje realizar um certo empreendimento sem ter capi- 
tal, poderá solicitar um empréstimo a um banco. Tempos depois da contrata- 
ção do empréstimo, o fato de já ter uma dívida não será óbice a que peça um 
novo crédito. Entretanto, o banco ao qual o empresário estiver dirigindo o pe- 
dido irá analisar o histórico do devedor, a pontualidade no pagamento das 
prestações da dívida original, a evolução dos balanços da empresa etc. Mes- 
mo que o devedor seja uma empresa e o nome do diretor financeiro desta mu- 
dar, quem tem uma reputação de bom pagador pela qual zelar é a empresa e 
não a pessoa física que negocia o crédito em nome dela. Portanto, o horizonte 
de tempo com o qual trabalha a empresa é longo, já que ela tem que contem- 
Plar de um lado o benefício de receber o empréstimo mas, de outro, o ônus de 
“honrá-lo no futuro. 

No caso da dívida pública, porém, a lógica do comportamento do deve- 
T é diferente. De fato, uma pessoa física ou jurídica que se dispuser a 
pertar o cinto” durante um certo período, para quitar as suas dívidas, será 
emiada pelo pagamento destas e, portanto, terá uma melhora do seu fluxo 
Caixa futuro. Já o governante que seguir um comportamento desse tipo 
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corre o risco de ser julgado como um administrador inoperante e de deixar, 
terreno livre de problemas para que um sucessor do partido oposicionista co 
lha os frutos da sua austeridade, por não ter que assumir mais os encargos 
dívida que terá sido paga. 

Por isso, no cálculo político do governante, o horizonte de tempo relevar 
te é o da sua permanência no cargo. É claro que, se não houvesse restriçõe 
então os governos gerariam déficits altíssimos e se endividariam ad infinitun 

Quais são as restrições, então, que operam e limitam o déficit e o enc i 
damento público? Há três que são relevantes. A primeira é o mercado. Pa 
que haja uma dívida, é preciso que exista um credor. Um devedor que sis 
maticamente deixe de honrar seus compromissos, mais cedo ou mais ta 
enfrentará a hostilidade do mercado, que lhe negará o acesso a novas fonte 
de endividamento. 

A segunda restrição é o risco de inflação: se o déficit for elevado e não hot 
ver como financiá-lo através da colocação de novos títulos, só restará ao g; 
verno a alternativa de fazer isso através da emissão monetária. Esta, por 
ao gerar uma expansão dos meios de pagamento muito superior ao aumeni 
da quantidade de bens e serviços da economia, tenderá, mais cedo ou mais 
tarde, a se refletir no nível de preços. 

Finalmente, a terceira restrição é dada pelo conjunto de instituições em 
que se insere a implementação da política fiscal. Cabe esperar que sociedades 
com economias desenvolvidas, maior nível de bem-estar social, instituições 
maduras e certa dose de responsabilidade da parte dos seus dirigentes, criem 
mecanismos de contrapeso que entrem em ação se, em determinado momen- 
to, o déficit público se mostrar perigosamente elevado. Em contraste, gover- 
nos de sociedades com um menor estágio de desenvolvimento, elevadas ca- 
rências sociais, instituições mais frágeis e escassa conscientização das suas li- 
deranças acerca dos malefícios de políticas fiscais “frouxas”, tenderão a bus- 
car a solução “fácil” do endividamento público, como forma de atender às 
múltiplas demandas, sem ter que arcar para isso com o ônus de aumentar os 
impostos - pelo menos, imediatamente. No primeiro tipo de sociedade, a pre- 
disposição dos agentes econômicos a emprestar em bases voluntárias aos go- 
vernos tende a ser maior - pela confiabilidade dos mesmos - que na segunda, 
o que explica por que, em média, países desenvolvidos têm dívidas públicas 
maiores que os demais países. 

Neste capítulo, iremos tratar de uma série de aspectos relacionados com à 
dívida pública brasileira. Procuraremos interpretar até que ponto ela tem ou 
não uma dimensão preocupante; entender como se relaciona com o déficit 
público observado no passado; e saber como tende a condicionar o déficit fu- 
turo, para evitar que a dívida assuma uma trajetória explosiva. 


A DÍVIDA PÚBLICA: UMA REFERÊNCIA INTERNACIONAL 


Nos anos 1980, era comum ler nos jornais manchetes como “Dívida externa 
brasileira atinge US$100 bilhões” ou “Dívida externa aumentou US$10 biz 
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Jhões no último ano”. No caso da dívida pública, a alusão a valores nominais 
não era muito comum na época de alta inflação - já que a noção do verdadei- 
ro significado de uma dívida expressa na moeda nacional se perdia logo no 
turbilhão de aumento dos preços -, mas tornou-se frequente depois de 1994, 
gma vez que a inflação cedeu. O leitor leigo - a quem as manchetes dos jornais 
de grande circulação são dirigidas - tende a ficar impressionado com grandes 
números. Os economistas, porém, devem usar outro tipo de termômetro. 
Uma forma de entender este ponto é tentar responder se a dívida de uma 
empresa, no valor equivalente a, por exemplo, US$1 milhão, é “alta” ou “bai- 
xa”. A única resposta possível a essa indagação é: “Depende”. Para uma pe- 
uena empresa de “fundo de quintal”, com apenas dois empregados e um 
modesto faturamento anual, aquela quantia é enorme. Já para um grande 
po industrial, em termos relativos, provavelmente, trata-se de uma quan- 
tia sem grande importância. 





O QUE É UM “DEVEDOR PONZI”? 


Em Boston, em 1920, um financista local, Charles Ponzi, comprome- 
“ tia-se a pagar uma taxa de juros de 50% por depósitos de apenas 45 dias 
de prazo. Quando chegava o momento de saldar os compromissos de 
Ê “pagamento de capital e de juros, conseguia recursos na forma de novos 
“depósitos, captados em condições similares. Em pouco tempo, a sua dí- 
vida tinha assumido uma proporção muito maior do que a sua capaci- 
dade de pagamento. Quando se percebeu que ele não tinha a menor con- 
+ dição de pagar, esse mecanismo deixou de operar e o sistema que Ponzi 
“ tinha montado simplesmente desmoronou. 

: Por analogia, diz-se que um governo é um “devedor de tipo Ponzi” 
* quando se financia através da colocação de títulos que elevam a relação 
* dívida pública /PIB e que só têm demanda por oferecerem taxas de juros 
| extremamente atraentes, que entretanto geram um círculo vicioso de no- 
“vos aumentos da dívida e da taxa de juros. No limite, em algum momen- 
“to,ou a) o governo se ajusta e aumenta os impostos e/ou reduz o gasto, 
de modo a poder conter o crescimento da dívida ou, b) alternativamen- 

e, O processo conduz a alguma forma de moratória da dívida pública. 
Processos desse tipo assemelham-se ao jogo infantil em que um cer- 
O número n de crianças dança em torno de um número (n - 1) de cadei- 
s, até que a música cessa e uma criança fica sem cadeira. Isto é, o “jogo” 
nefícia quem empresta recursos ao governo e consegue receber o pa- 
ento, com juros elevados, até, no máximo, a véspera da decretação 
| falência do governo. Ao ocorrer o default, quem tiver emprestado ao 
jverno os recursos por este utilizados para pagar sua dívida antiga fi- 
rá como credor de um devedor quebrado e não só não receberá os ju- 

s prometidos como também perderá o capital aplicado. 
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Com os países ocorre algo parecido. Uma dívida pública equivalente a 
US$10 bilhões é importante para o governo de um pequeno país como, por 
exemplo, El Salvador, mas em termos relativos não chega a ser muito em um 
país cujo PIB se mede na casa dos trilhões de dólares. 

Por isso, ao longo deste capítulo, de um modo geral, iremos nos referir à 
dívida pública expressa como percentagem do PIB e não em termos de valo- 
res absolutos. Pense-se no caso de um país que tem um PIB estagnado. Nele, a 

princípio, qualquer déficit, mantido no tempo e não financiado através de um 
aumento da oferta monetária, é perigoso, por elevar a relação dívida /PIB, Já 
em um país cuja economia cresce 10% ao ano, a dívida pública pode crescer a 
uma taxa similar, sem comprometer a evolução da relação dívida/PIB”De 
um modo geral, em matéria de finanças públicas, a dívida pública pode cres- 
cer indefinidamente, da mesma forma que a dívida de uma empresa que está 
permanentemente expandindo-se não implica maiores riscos para o credor, 
desde que a empresa não deixe de crescer. O que não pode crescer sempre éa. 
relação dívida/PIB, pois em algum momento o credor pode perceber que 
a dívida é impagável, negar-se a conceder novos créditos ao governo e pro- 
vocar a falência deste - e talvez de si próprio, por ter no ativo papéis que po- 
dem não valer nada, da noite para o dia. 

À luz do que foi dito, qual é uma relação dívida pública /PIB que possa 
ser entendida como “razoável”?! A Tabela 9.1 pode ajudar a responder me- 
lhor essa pergunta. Ela mostra o peso relativo da dívida pública em alguns 
países selecionados. 

A qualificação que deve ser feita é a respeito da composição e do custo da 
dívida pública. Em relação à composição dessa dívida, os países mais avança- 
dos, em alguns casos com uma dívida maior do que a brasileira, costumam 
ter um mercado de títulos públicos suficientemente desenvolvido, combina- 
do com uma longa tradição de estabilidade, que lhes permite ter uma propor- 
ção elevada da sua dívida na forma de papéis de longo prazo de maturação e, 
o que é tão importante quanto isso, com taxas de juros prefixadas. Isso signifi- 
ca que, se um governo desses países enfrenta alguma dificuldade conjuntural 
e é obrigado a aumentar os juros, nesse caso, primeiro enfrenta uma necessi- 
dade de “rolagem” relativamente confortável, a cada momento do tempo; e 
segundo, a alta dos juros afeta apenas uma fração modesta da dívida, repre- 
sentada pelos novos papéis. Em contraste, o governo de um país com uma dí- 
vida pública cujo prazo de maturação é pequeno fica à mercê das oscilações 

de mercado, estando sujeito a ter que resgatar - ou seja, a monetizar - uma 
fração considerável da sua dívida e, quando a taxa de juros aumenta, sofre O 
impacto disso sobre parte substancial da dívida.? 





a o 


1 Ver Domnbusch e Draghi (1990) para uma descrição de alguns casos em que relações dívida 
pública /PIB assumiram uma trajetória explosiva, ao longo da história. 

2? Imaginemos, por exemplo, dois países, A e B. No país A, o prazo médio da dívida pública é 
de dois anos e, no país B, de dez anos. Se em ambos os países os governos aumentam a taxa de 
juros durante um ano, isso vai afetar apenas a parcela da dívida que é “rolada” no período, 
parcela essa que, porém, como proporção da dívida total, é muito maior no país A do que no 
país B. 
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TABELA 9.1 
Dívida pública em países selecionados - 2010 (% PIB) 


————— nn 


Países Divida Governo Geral (% PIB) 
0 TERES EEE SO 
“Alemanha 82 

Áustria 78 







Espanha 68 
Estados Unidos 92 
França 92 
— Grécia 123 
* Holanda 7 > 
Irlanda 81 
Itália 127 
Japão 197 
“Portugal 91 






Reino Unido 83 
40 







“Ásia /a 
/a China, Hong Kong, Índia, Indonésia, Coreia do Sul, Malásia, Filipinas, Cingapura e Tailândia. 
Fonte: Cecchetti et alii (2010), Tabela 1, com base em base de dados do FMI e da OECD. 













No que diz respeito ao custo, veja-se o caso da Itália, por exemplo. Esse 
país, beneficiado pelo processo de adesão ao euro, “importou” credibili- 
dade da economia alemã - o “carro-chefe” do bloco do euro - e, por isso, 
tem uma taxa de juros muito inferior à que tinha antes do início da nova 
moeda europeia. Uma taxa nominal de juros, grosso modo, de 4% sobre uma 
dívida de mais de 100% do PIB, representa um peso no orçamento menor 
do que o peso que os juros têm no Brasil, com uma taxa de juros significati- 
vamente maior, incidente sobre uma dívida muito inferior à italiana. Con- 
sequentemente, tão ou mais importante do que o tamanho relativo da dívi- 
da pública, para avaliar as condições de um país, é saber a estrutura da 
mesma de acordo com o prazo de vencimento e a taxa de juros média que o 
governo paga pelos seus títulos. Evidentemente, porém, mesmo países de 
economias avançadas enfrentam limites à expansão da relação Dívida/PIB, 
como ficou claro na crise das economias da União Europeia em 2010. 


















A DÍVIDA PÚBLICA NO BRASIL 






Quem fizesse uma projeção da dívida pública brasileira em 1980, partindo do 
pressuposto de que o déficit público seria bastante alto durante toda a década 
de 1980, provavelmente chegaria à conclusão de que a trajetória do endivida- 
mento público seria explosiva. Entretanto, quando se observam os dados, a 
realidade que eles mostram, a partir de meados da década de 1980, foi signifi- 
Cativamente diferente do esperado, a ponto de que, em meados dos anos 
1990, o Brasil tinha uma dívida pública muito similar à do início dos anos 1980, 
expressa em percentagem do PIB. Como se explica isso? 
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Em parte, a explicação reside no quadro a seguir. Nele, no quadrant 
resultante da combinação dos parâmetros de déficit e de senhoriagem é 
queda da dívida pública e, no quadrante C, um aumento da mesma. Nos 
drantes A e D, o sinal da variação da dívida pública é é ambíguo e depend, 
grau em que o déficit público e a senhoriagem sejam “baixos” ou “altos” 
tivamente à variável restante. 


Déficit e senhoriagem 


Senhoriagem 
Baixa Elevada 
Déficit público Baixo A B 
Elevado [bs D 


Adicionalmente, como o que estamos levando em consideração nã 
dívida pública em si, mas a relação dívida/PIB, o crescimento do PIB é 
parâmetro relevante para a análise, cabendo lembrar que ele foi negativo em 
0,3% ao ano, no período 1981/1984, passando para uma variação anual mé. 
dia positiva de 4,4% nos cinco anos seguintes (1985/1989) e de 1,3%, também 
positivos, nos cinco anos de 1990 - inclusive - a 1994. 

O quadro mencionado e o Gráfico 9.1 nos permitem entender agora o que 
aconteceu com a dívida pública brasileira. O gráfico mostra a evolução das 
NFSP no conceito operacional - mais adequado que o nominal quando a in- 
flação é elevada - e do que poderíamos denominar de “senhoriagem real”, 
em contraposição ao conceito de senhoriagem simples. Este último - cujo va- 
lor é mostrado no Apêndice deste livro - corresponde ao fluxo nominal de 
emissão de base monetária durante o ano. Ocorre que, em épocas de alta in- 
flação, a base monetária no início do ano, comparada com o PIB do ano ex- 
presso a preços médios do ano, é pouco relevante. Consequentemente, a se- 
nhoriagem, medida desse modo como percentagem do PIB, tende a se apro- 
ximar da relação base monetária no final do ano/PIB, o que é impróprio, pelo 
fato de o numerador ser expresso a preços de final do ano e o denominador a 
preços médios do ano, “inchando”, assim, a relação. A forma de medir 
adequadamente o “verdadeiro” financiamento monetário, que atenua o cresci- 
mento da relação dívida /PIB, é através do cálculo da senhoriagem real, que cor- 
responde ao resultado da soma dos fluxos de emissão monetária de cada 
mês do ano, multiplicados pelo quociente entre o índice de preços médios 
do ano e o índice de preços do mês, o que expressa a senhoriagem a preços 
médios do ano. É isso que foi feito no Gráfico 9.1, usando o IGP como indi 
dor de preços. Observe-se que, até 1989, o déficitpúblico é sistematicamente) 
superior à senhoriagem, situação que se inverte em 1990, quando as duas 
trajetórias se cruzam e a senhoriagem torna-se superior às NFSP. Em 1995, q 
quadro muda novamente, quando as duas trajetórias voltam a se cruzar, de- 
vido ao aumento do déficit e à queda da senhoriagem. 
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A trajetória da dívida pública no Brasil nos 30 anos 1981-2010 pode ser de- 
"omposta em seis períodos (ver Tabela 9.2): 


e 1981/1984 
e 1985/1989 
e 1990/1994 
e 1995/1998 
e 1999/2002 
e 2003/2010 











O primeiro período caracterizou-se pela elevação da relação dívida /PIB, 
em um contexto de forte déficit fiscal e estagnação econômica - que, com o au- 
nento do numerador, implica elevar a relação dívida /PIB. O segundo período 
marcado por um déficit similar ao da primeira metade da década de 1980, 
orém por uma queda da relação dívida / PIB, em parte associada ao forte cres- 
“cimento do denominador. Nos primeiros anos da década de 1990, em um qua- 
dro de NFSP, no conceito operacional, em média, nulas e apesar de o PIB ter 
crescido pouco, a dívida pública caiu substancialmente, processo esse que foi 
revertido na segunda metade da década, em um contexto de déficits fiscais ele- 
vados. Em 1999, inaugura-se a fase dos elevados superávits primários, mas a 
dívida aumenta ainda por alguns anos, por conta dos ajustes patrimoniais. Fi- 
nalmente, a partir do Governo Lula, a dívida líquida voltou a diminuir como 
proporção do PIB, com exceção de 2009 (ano de economia estagnada). 

A trajetória da dívida pública no período 1981/1984 correspondeu ao que 
caberia esperar. Em pouco tempo, a dívida passou de pouco mais de 20% do 
PIB, para mais de 55% do PIB, em parte devido aos déficits fiscais da época e, 
também, ao impacto da desvalorização cambial de 1983, que elevou significa- 
tivamente o valor da dívida externa, medida como percentagem do PIB, fenô- 
meno esse que pode ser visto no Gráfico 9.2. 

A evolução da dívida sofreu uma inflexão em meados dos anos 1980, de- 
vido à combinação de três elementos, em que pese o fato de que o déficit pú- 
blico, até 1989, manteve-se extremamente elevado. Em primeiro lugar, houve 
um crescimento de certa importância do PIB, que teve uma variação real acu- 
mulada de 24% em cinco anos, de 1985 - inclusive - a 1989. Em segundo lu- 
gar, a receita de senhoriagem aumentou (Pastore, 1995). Isto foi uma conse- 

































8 Como o PIB é medido a preços médios do ano e a dívida refere-se à posição de final de período, 
O valor desta foi multiplicado pelo quociente entre o índice de preços médios do ano (IGP) e o ím- 
dice de preços de final do ano, entendido como a média geométrica do IGP dos meses de dezem- 
bro e janeiro. Como o que vai nos interessar no restante do capítulo é o ônus do endividamento 
em termos da necessidade de pagamento de juros que ele implica, o conceito de dívida líquida 
ao qual iremos nos referir na parte final deste capítulo exclui a base monetária - que é uma “dívi- 
da” que “rende” juros nulos. 
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GRÁFICO 9.1 
Déficit público operacional e financiamento através 
da senhoriagem 1985/1998 (% PIB) 
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“ NFSP — Operacional E Senhoriagem 


Fonte: Banco Central. 


GRÁFICO 9.2 
Dívida líquida do setor público: 1981/2010 
(% PIB) 
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| Fonte: Banco Central. Para 2010, setembro. 
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DÉFICIT PÚBLICOE 
SENHORIAGEM REAL (% PIB). 
1981/84 1985/89 1990/94 
NESP — Conceito operacional 5,0 5,1 0,0 
Senhoriagem real 1,8 2,8 3,3 


O financiamento através de senhoriagem real - mostrada no: 
9.1 -, embora expressivo, foi inferior ao déficit público registrado 
gunda metade dos anos 1980. Já na primeira metade dos anos 19 
1994 - inclusive -, a combinação de um financiamento monetário 
com um déficit público médio nulo, no conceito operacional, exp 
queda substancial da relação dívida pública /PIB ocorrida no períod 
partir de 1995, ocorreu exatamente o contrário. Nos termos do quad 
antes exposto, a economia estava no quadrante C durante 1981/1984( 
vida crescente); na posição D entre 1985 e 1989; no quadrante B em 
1990/1994 (dívida declinante) e novamente no ponto C na segunda me- 
tade dos anos 1990. 


quência da combinação de planos econômicos que provocavam uma moneti- 
zação inicial, com taxas de inflação que depois dos planos voltavam a crescer 
rapidamente, gerando um imposto inflacionário expressivo. Finalmente, 
houve uma importante subindexação da dívida, fruto da aceleração inflacio- 
nária, que na prática “comia” parte da dívida herdada do passado, fazendo 
com que esta caísse, apesar dos déficits fiscais elevados, de mais de 5% do 
PIB, em média, no período. 

Essa prática atingiu o clímax em março de 1990, quando, imediatamente 
antes do anúncio do Plano Collor, decretou-se um feriado bancário de três 
dias úteis, ao longo dos quais a dívida não sofreu qualquer correção, em um 
contexto no qual a inflação diária era estimada em quase 3% por dia útil, 
chegando a ser de mais de 80% no mês. Como a dívida interna era naquela 
época de aproximadamente 20% do PIB, ela sofreu uma erosão da ordem de 
2% do PIB em apenas 72 horas. Mesmo sem atingir esse extremo, nos anos 
anteriores a indexação muitas vezes não chegava a acompanhar a velocida- 
de de aumento dos preços, de modo que, na prática, o que se considerava 
um componente de juros “reais” não passava de uma simples compensação 


40 déficit operacional de 1985/1989 foi similar ao de 1981/1984. Deve ser feita a ressalva, en- 
tretanto, de que a trajetória das contas públicas ao longo de cada um dos períodos foi total= 
mente diferente, já que no início dos anos 1980 o déficit era extremamente elevado e diminui 
até 1984, enquanto, de 1985 em diante, ele aumentou de forma significativa. 
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perda de capital decorrente de práticas imperfeitas de ajuste do valor 
ste em face da inflação. Com tudo isso, a dívida do setor público - incluin- 
ja base monetária - caiu de mais de 55% do PIB, em 1984, para 40% do PIB 
inco anos depois. 
— Aqueda da importância relativa da dívida pública se manteve durante 
js primeiros anos da década de 1990, em outro contexto fiscal, porém, e 
esar do menor crescimento da economia - que torna mais difícil reduzir 
ação dívida /PIB. A explicação para isso é dupla. De um lado, as NFSP 
ninuíram significativamente, a ponto de o déficit operacional médio do 
odo 1990/1994 ter sido de zero. De outro, continuou havendo uma re- 
expressiva de senhoriagem. Na equação de financiamento do déficit 
blico, que iguala o valor deste à soma da colocação de dívida nova com 
jenhoriagem, quando o déficit é praticamente nulo e a senhoriagem é 
vada, a resultante é um “delta” negativo da dívida. Foi exatamente isso 
e ocorreu no período, no qual, na prática, a dívida foi sendo monetizada 
poucos - ao mesmo tempo que, em termos reais, a moeda era “destruí- 
pela inflação. Esse fenômeno, combinado com: a) o novo movimento 
de apreciação cambial - que reduz a importância relativa da dívida exter- 
na -, especialmente em 1994; e b) o acordo da dívida externa daquele mes- 
mo ano - que implicou eliminar parte do seu valor, devido ao cancelamen- 
to parcial da dívida -, fez com que a dívida pública caísse para apenas 30% 
do PIB em 1994. 

Na primeira metade dos anos 1990, além da queda relativa da dívida, o 
outro fenômeno marcante foi a sua mudança de composição, com a tendência 
de diminuição da participação da dívida externa na dívida líquida total do 
setor público (Gráfico 9.2). Essa participação, que tinha chegado a ser da or- 
dem de 2/3 da dívida total em 1983 - ano da maxidesvalorização - e era ainda 
mais de 50% do total em 1990, caiu para menos de 1/3 do total em 1994. A ra- 
zão dessa mudança foi o processo de acumulação de reservas internacionais 
iniciado em 1991, quando elas eram inferiores a US$9 bilhões, tendo atingido 
US$36 bilhões no final de 1994. Esse fenômeno implicou uma queda muito 
expressiva da dívida externa líquida do governo central. A isso se somou o 
processo de privatização, que levou à venda de empresas endividadas em 
US$ e que em consequência deixaram de constar na estatística de endivida- 
mento público. 

Depois de 1994, iniciou-se uma nova etapa na evolução da dívida, 
caracterizada pela combinação de fatores exatamente opostos aos de 1990/1994. 
Se até então o déficit público era baixo e a senhoriagem elevada - o que fa- 
Vorecia a monetização da dívida -, depois de 1994 a situação se inverteu, 
Com o retorno a uma situação de déficits fiscais elevados, ao mesmo tempo 
que a senhoriagem diminuía. Países com taxas de inflação de 10% a 30% ao 
ano, nas décadas anteriores, tinham níveis de senhoriagem de 1,5% a 2,0% 
do PIB. À medida, porém, que a inflação continuou caindo abaixo desses 
Níveis, a tendência era que a senhoriagem perdesse importância relativa. 
Com a combinação de mais déficit e menos senhoriagem - comparativa- 
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BRASIL - DÍVIDA LÍQUIDA DO 
SETOR PÚBLICO - SETEMBRO 2010 (% PIB) 


Dívida interna 
Governo central 39) 
Base monetária 
Dívida mobiliária 
Créditos do Tesouro ao BNDES 
Créditos do Banco Central a instituições financeiras  —O£ 


Dívidas estaduais renegociadas -11, 
Fundo de Amparo ao Trabalhador -4,8 
Demais contas 138: 
Governos estaduais e municipais 11,9. 
Dívidas estaduais renegociadas 11,38 
Outras dívidas 
Empresas estatais -0,1 
Dívida externa -9,8 
Governo central -10,7 


Governos estaduais e municipais 
Empresas estatais 


Dívida total 41,0 
Dívida fiscal 34,0 
Ajuste patrimonial 70 

Privatização -2,2 















Outros 9,2 


eai 





Fonte: Banco Central. 


O Brasil utiliza nas estatísticas oficiais o conceito de dívida líquida” 
do setor público. Este conceito é o resultado da comparação dos passi-' 
vos financeiros do setor público, com os ativos financeiros de propries; 
dade deste, como, por exemplo, créditos junto ao setor privado, rese 
vas internacionais etc. As estatísticas oficiais computam como dív 
pública também a base monetária, que tem sido nos últimos anos à 
aproximadamente 5% do PIB. A dívida resulta da acumulação de 
ficits - que geram a chamada “dívida fiscal” - e dos “ajustes patrim 
ais” associados de um lado à privatização, que reduz a dívida públic 
e de outro aos demais fatores que aumentam o endividamento, como 
reconhecimento de dívidas anteriormente não computadas. O déi 
| público corresponde à variação da dívida fiscal. 
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mente à primeira metade da década -, a dívida pública voltou a crescer a 
partir de meados dos anos 90º. 
— Em 1999,0 ajuste que passou a ser implementado na ocasião represen- 
tou um divisor de águas em relação à trajetória anterior das variáveis fis- 
is. Entretanto, a dívida pública continuou aumentando, agora não mais 
os déficits elevados como até 1998 e sim devido ao efeito dos ajustes pa- 
moniais, associado ao impacto das sucessivas desvalorizações sobre a dí- 
da pública afetada pelo câmbio - dívida interna indexada ao dólar e dívi- 
externa pública. 
A partir de 2003, ocorreu o fenômeno oposto (Tabela 9.3). A intensidade 
ja apreciação cambial ocorrida fez com que a dívida externa associada ao 
abio minguasse rapidamente, gerando um efeito patrimonial favorável 
a as contas públicas, que diminuiu o tamanho da dívida. Observe-se que o 
elta” de variação dos ajustes patrimoniais foi de elevar a dívida pública em 


% do PIB no segundo Governo FHC e diminuí-la ela em 15% do PIB no Go- 
erno Lula. 






















TABELA 9.3 
Divida líquida do setor público e ajustes patrimoniais - Dezembro (% PIB) 

























| Composição 1998 2002 2006 2010 
| Dívida líquida setor público 38,9 60,6 47,0 41,0 
Divida fiscal 37,9 39,1 36,9 34,0 
Ajustes patrimoniais 1,0 21,5 10,1 7,0 
Privatização 30 43 -28 22 
Outros ajustes 40 25,8 12,9 9,2 
Sobre dívida interna 0,4 10,3 5,0 3,4 

Sobre dívida externa 0,5 8,5 3,0 2,6 

Demais ajustes patrimoniais 3,1 zo 4,9 3,2 







Banco Central. Para 2010, setembro. 






Na análise da evolução da dívida pública nos anos 90, há que atentar para 
gimento de outras duas rubricas que afetam o valor desta, sem estarem 
ionados com o resultado fiscal. Trata-se do reconhecimento de antigas 
as, inicialmente não registradas - conhecidas na literatura como hidden 
ties ou “passivos ocultos” e, no jargão jornalístico, como “esqueletos” -, 
m lado; e o efeito de redução da dívida pública associado às privatiza- 
de outro. O primeiro efeito aumenta a dívida pública registrada oficial- 
= embora na prática não altere o que poderia ser denominado de “dívi- 





















5, especificamente, a queda da relação Dívida pública / PIB obedece apenas a um fato 
9, causado pela revisão do PIB nominal a partir de 1995 - revisão essa ocorrida em 
J4e gerou um PIB em torno de 10% maior ao inicialmente divulgado. 
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da verdadeira”, se esta tivesse sido apurada corretamente, desde o início - 
enquanto o segundo diminui essa mesma dívida. Éh 
Um fato que merece ser destacado, na trajetória da dívida pública nos 
anos 1990, foi o aumento da importância relativa da dívida de estados e mu. 
nicípios. Esta, que representava apenas 16% da dívida líquida total do setor 
público em 1990, passou a ser de 33% desse total em 1994 e chegou a 38% d 
total em 1997. O fato esteve associado aos elevados déficits dessas unida: 
da federação no período e explica a pressão dos governadores em favor 
uma renegociação do componente mobiliário dessa dívida, em 1998. | 
Apesar do aumento da dívida pública brasileira na segunda metade dos; 
1990, esta continuou sendo inferior, como percentagem do PIB, à de dive 
ses desenvolvidos e com economias estáveis. Entretanto, O maior problema 
vida pública brasileira na época não era tanto o seu montante e sim o seu pr 
maturação, que era muito curto, já que a maior parte dos títulos eram emíti 
com prazos de alguns meses ou, no máximo, um ou dois anos de vencimento, 
outro lado, o desejável alongamento da dívida só tenderia a ocorrer, volum 
mente, à medida que os credores do setor público tivessem confiança de que es 
iria gerar no futuro um resultado primário que lhe permitisse, se não pagar à dívi- 
da, pelo menos evitar que a relação dívida/PIB continuasse aumentando. De 
quanto deveria ser esse resultado é algo que iremos discutir a seguir. 


DÉFICIT E DÍVIDA PÚBLICA” 


A evolução da dívida pública ao longo do tempo, em função de diferentes ní- 
veis de superávit ou déficit primário, pode ser mais bem compreendida com 
a ajuda de algumas equações muito simples. Definindo a dívida líquida do 
setor público - externa e interna - como D - neste caso, sem base monetária - 
e deixando de lado, para simplificar, certas tecnicalidades resultantes do fato 
de que a dívida em geral se refere ao final do período, enquanto o PIB é ex. 
presso em preços médios do período, o valor de D no período t é 


Di= Dia + Je Te SP, — S (9.1) 


em que] é a despesa de juros nominais, SP é o valor do superávit primário, Sé 
a coleta de senhoriagem e (t - 1) expressa defasagem de um período 





6 Os “esqueletos” são o resultado de mensurações errôneas do déficit público em épocas ante- 
riores. De fato, se o déficit fosse corretamente avaliado a cada período de tempo, não haveria 
passivos ocultos se acumulando. Sobre esta questão, ver O Capítulo 2. 
7 Duas boas referências do debate internacional a respeito destes temas são Spaventa (1987) 
Barro (1979). Para um survey sobre a dinâmica da dívida pública, ver Lerda (1987). Na literat 
ra brasileira sobre o assunto, cabe destacar O trabalho de Rossi (1987) e Rocha (1997). 
8 A senhoriagem, a rigor, é mais bem definida como “poder de compra resultante de um flu 
de emissão nominal de base monetária”, o que exige definir um índice de preços de referêi 
Ela corresponde, portanto, a S/P, onde S é a base monetária emitida no período e Po índic 
preços. Por uma questão de conveniência de linguagem, no livro chamamos apenas O den 
nador dessa fração de “senhoriagem”. 
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ELSEVIER 
A despesa de juros nominais é igual a? 


Jk= Dea .i (9.2) 


em que i é uma taxa nominal média ponderada, incidente sobre a dívida pú- 
blica. Substituindo (9.2) em (9.1) e dividindo D pelo PIB nominal, definido em 
função da taxa de crescimento real (q) e da taxa de inflação (x) - ambas, por hi- 
pótese, constantes, para qualquer período de tempo -, conclui-se que a rela- 
ção dívida pública /PIB (d), a cada período de tempo, é dada por 


d= des. (1+) / [(l+q). (Ltm)]-h-s (9.3) - 


em que h e s representam as relações superávit primário/PIB e senhoria- 
gem/PIB, respectivamente, as duas, também por hipótese, constantes. 

À equação permite entender claramente por que adiar o ajustamento ten- 
de a torná-lo cada vez mais difícil, pois a postergação das medidas destinadas 
a obter esse ajuste implica a persistência de déficits, que por sua vez geram 
um aumento da dívida pública, que tende a realimentar através da conta de 
juros os déficits em períodos subsequentes, tornando o ajustamento requeri- 
do progressivamente maior.!º 


A DÍVIDA PÚBLICA É AFETADA PELO DÉFICIT 
NOMINAL OU PELO OPERACIONAL? 


Um ponto importante que deve ficar claro para o leitor é que o fator 
relevante, na evolução da dinâmica da relação dívida pública/PIB ao 
longo do tempo é o tamanho relativo do resultado operacional - e não 
do nominal -, independentemente de o mesmo ser calculado e divulga- 
do pelo governo ou não. Como vimos no Capítulo 2, o déficit nominal, 
em ambientes de alta inflação, tende a perder significado. Observe que a 
equação (9.3) pode ser reescrita como 


d=do/[0+9).(1+m]+f-s 


em que f é a relação NFSP/PIB, no conceito nominal. Se o conceito utili- 
zado for o operacional, a equação acima deve ser entendida como 


d=d.1/(ltg)+f-s 





? Esta fórmula pode envolver alguma subestimação da despesa efetiva de juros, por ignorar o 
custo adicional que resulta do fato de a dívida poder aumentar durante o período t. De qualquer 
forma, o efeito só é relevante se o fluxo de déficit - e, portanto, de nova dívida - for elevado. 
10 Sobre estas questões, ver também Batista (1989). 
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em que f é a relação NFSP/PIB, no conceito operacional. O que não. jo é pos 
vel é usar esta última equação, conjuntamente com um f em que as | 
sejam medidas em termos nominais, pois isso representa um e 
metodológico grave, que deixa de levar em conta a ação da inflaçãc 
a relação dívida/PIB, captada pela primeira equação. Para simp 
vamos supor que a senhoriagem seja nula e que o nível de ativid. 
constante (q = 0). A relação dívida / PIB é então afetada pelo déficit ope 
cional, ou seja, se a dívida é inicialmente de 30% do PIB e há um: 
operacional de 2% do PIB, um ano depois a dívida deverá ser de 32 
PIB. No Brasil, com a alta da inflação do início de 1999, alguns anali 
ternacionais - pouco afeitos aos meandros das nossas contas fiscai 
meteram erros grosseiros de avaliação, supondo que o déficit nominal 
1999 — afetado pelo aumento da inflação - iria ser totalmente incorporadk 
à relação dívida/PIB. O absurdo desse raciocínio fica claro quando s 
comparam os elevados déficits nominais dos anos 1980, que chegaram a: 
ser de mais de 50% do PIB, com a queda da relação dívida/PIB depois de! 
meados da década. Cabe destacar que o significado do déficit nominal no 
Brasil em 1999, quando o país voltou a ter uma inflação relativamente ele- 
vada, foi completamente diferente do de 1998, quando, com a inflação 
muito pequena, o resultado nominal praticamente correspondeu ao ope- 
racional. Em ambientes de baixa inflação, porém, essas questões perdem 
significado e costuma-se trabalhar apenas com o resultado nominal, que é 
praticamente igual ao operacional, quando há estabilidade de preços. 





h 


Podemos agora, então, ter melhores condições de argumentar para ques- 

tionar a tese referente ao “caráter financeiro do déficit”. O que significa isso? 

Em geral, costuma-se comparar o valor da despesa de juros com o déficit e 

concluir que, sendo a razão entre aquela e este elevada, “o déficit é financei- 

ro”, no sentido de que, se não houvesse dívida, o déficit poderia, no limite, 

desaparecer. O argumento parece lógico e tem recorrentemente seduzido a 

parte da mídia e da esfera política, mas deve ser devidamente qualificado. Há 

três pontos que é importante considerar. 

Primeiro, em uma execução orçamentária na qual há várias rubricas im- 

portantes, qualquer uma dessas despesas específicas, se comparada com o dé- 

À ficit, tende a gerar um coeficiente que pode ser próximo ou até maior do que 

um. Da mesma forma que o fato de o déficit ser de, por exemplo, 5% do PIB, 

| quando a despesa de juros é dessa magnitude, pode ser considerado uma base 

para dizer que o déficit é “financeiro”; por analogia, se a despesa previdenciá- 

ria ou a conta de transferências a estados e municípios for dessa mesma ordem 
pode-se dizer também que o déficit é “previdenciário” ou “estadual”. 
Segundo, a dívida existe. De pouco adianta afirmar que, se não existisse 
uma dívida, não haveria déficit, se a hipótese não faz sentido. Além disso, 
esse é um tipo de discurso que tende em geral a estar associado à denúncia do 
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sistema financeiro como o grande beneficiário desses pagamentos. A rigor, 
orém, O sistema financeiro é um intermediário entre agentes com posições 
doras e devedoras. Nesse sentido, o que nas contas públicas é uma despe- 
sa de juros, tem como contrapartida uma receita de quem tem títulos públicos 
na sua carteira. Muitas vezes, portanto, o indivíduo que abre um jornal e lê 
a manchete como “Juros voltam a agravar o déficit”, pode simpatizar, 
omo leigo, com alguma forma de moratória da dívida interna, “para acabar 
m a ganância dos bancos”. Entretanto, se isso ocorresse, provavelmente ele 
“seria um dos prejudicados, se tiver aplicações financeiras, já que estas podem 
estar lastreadas em títulos públicos. 
* Finalmente, a despesa de juros é uma expressão de desequilíbrios pri- 
rios anteriores, que geraram a dívida inicial. A causa da existência de 
uma despesa de j juros terá sido a deterioração do resultado primário. O que 
queremos frisar com isso é que há uma relação entre a despesa de juros e o 
resultado primário e que uma melhora - ou piora - deste tende a se refletir, 
mais cedo ou mais tarde, num sentido ou no outro, na conta de juros, mesmo 
que a taxa de juros seja constante. 

À ausência dos ajustes necessários no lado primário, para não ter que arcar 
com os ônus disso decorrentes, tende a fazer com que os sacrifícios futuros se- 
jam maiores, já que - a não ser que a dívida seja repudiada -, em algum mo- 
mento, o governo é obrigado a se ajustar, com uma dívida maior do que a ini- 
cial e, portanto, tendo que atingir um resultado primário maior, para uma da- 
da taxa de juros. É isso que veremos com a ajuda das fórmulas expostas a seguir. 








A CONDIÇÃO DE EQUILÍBRIO DA RELAÇÃO 
DÍVIDA PÚBLICA/PIB 


Considere-se a definição das NFSP, no conceito nominal, dadas por 
NEFSP, = J. e SP, (9.4) 


em que as variáveis ] e SP são a despesa de juros e o superávit primário, já de- 
finidos, sendo J dado por (9.2). As NFSP são financiadas pela variação - ex- 
pressa com o símbolo A - da dívida líquida total nominal A - excluindo base 
monetária - e pela emissão de moeda, representada pela senhoriagem S: 


NESP, = AD; + Sy (9.5) 


O que nos interessa agora é saber em que condições a relação dívida ne 
ca/PIB (d) é constante ao longo do tempo, de modo que, em (9.3), de= d;.1 
Para isso, a taxa de variação nominal do PIB (y), função dos parâmetros q e x iá 
mencionados em (9.3), deve ser igual à taxa de variação nominal da dívida pú- 
blica, de modo a manter a constância de d. Consequentemente, em (9.5), 


AD:=y.Dt-1 (9.6) 


Substituindo (9.2) em (9.4) e (9.6) em (9.5), igualando (9.4) e (9.5) e dividindo 
pelo PIB, conclui-se, após alguns algebrismos, que a condição de equilíbrio exi- 
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gida para que a relação dívida pública / PIB seja estável é que o superávit primã. 
rio do setor público, expresso como proporção do PIB (h) e dada uma certa rela... 
ção senhoriagem;PIB (s), em qualquer período de tempo t, seja igual a 


h=d.[(i-y)/(1+y)]-s (9 


O que nos diz essa fórmula? Ela indica que, aritmeticamente, o superávit p 
mário como proporção do PIB, requerido para estabilizar a relação dívida / 
uma função direta da própria relação dívida /PIB e da taxa de juros e uma: 
ção inversa do crescimento real da economia - para uma certa taxa de infla« 
e da senhoriagem. Níveis de superávits primários superiores (inferiores) aos€ 
finidos por (9.7) geram uma queda (aumento) da relação dívida /PIB. 

Esquecendo por um momento a aritmética, como interpretar o sentid, 
econômico da fórmula? Quanto maior é a dívida ou a taxa de juros, mais o gi 
verno tem que se ajustar para arcar com a despesa de juros, sem pressio 
mais a relação dívida PIB, é isso algo que soa perfeitamente compreensível. 
Por sua vez, quanto maior é o crescimento da economia, mais “fácil” é manter 
a dívida constante como proporção do PIB, pois maior pode ser o crescimento 
dessa dívida e, portanto, menor a necessidade de gerar superávits primários, 
Nesse caso, na relação dívida/ PIB, aumentam o numerador e o denomina- 
dor, mas não a razão d. Finalmente, quanto mais o governo pode se financiar 
através da emissão de moeda, menor torna-se a necessidade de aumentar im- 
postos e/ou cortar gastos, já que a tarefa de evitar o crescimento da relação 
dívida/PIB, nesse caso, não exige maior esforço primário, devido à possibili- 
dade de praticar uma certa expansão monetária, a um custo de juros nulo. 
Obviamente, porém, na vida real, o espaço para isto é limitado pelo risco de 
que se verifique um processo inflacionário, em decorrência do aumento da 
quantidade de moeda em circulação. 

Os resultados do superávit primário necessário para estabilizar a relação 
dívida/PIB, por (9.7), para diferentes combinações de crescimento real do PIB 
(g) e de taxa de nominal de juros (i), dados: a) uma dívida líquida do setor pú- 
blico - nesse caso, sem base monetária - de 40% do PIB; b) uma inflação de 4,5% 
ao ano e c) uma senhoriagem de 0,4% do PIB, encontram-se na Tabela 94.0 

A Tabela 9.4 mostra que o superávit primário consistente com a estabili- 
dade do coeficiente d diminui com o crescimento econômico e cresce com à 
taxa de juros, conforme já explicado. Para um crescimento real do PIB de ape- 
nas 3% e uma taxa nominal de juros de 14%, a estabilização de d exige um sU- 
perávit primário do setor público de 2,0% do PIB.!2Já no caso extremo oposto 


11 Um exercício recomendado para o aluno é o de calcular os resultados da Tabela 9.4, utilizans 
do a equação (9.7), porém com valores diferentes para o parâmetro d, adotando outras hipóte- 
ses de relação dívida /PIB. Note que o resultado de h é uma função de d. 

2 O superávit primário foi maior do que este coeficiente, porque inicialmente a dívida era 
maior que 40% do PIB, e porque o objetivo desejado, a rigor, era diminuir e não apenas esta- 
bilizar a relação Dívida/PIB. 
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da tabela, com um crescimento econômico de 5% e juros de 7%, o setor públi- 
co pode até mesmo se dar ao luxo de ter um déficit primário de 1,4% do PIB, 
sem mudar o valor da relação dívida/PIB. 


"RESULTADO PRIMÁRIO, 
DÉFICIT PÚBLICO E TAXA DE JUROS 


Taxa de juros real (Selic) — Deflator: IGP-Centrado (%) 


Ano Taxa de juros real Ano Taxa de juros real 
———— 0] 
1991 3,6 1995 33,1 
1992 34,1 1996 16,6 
1993 741 1997 16,4 
1994 24,4 1998 26,5 | 


perseguida depende do nível esperado da taxa de juros. Nesse sentido, a 
conjuntura fiscal no final da década de 1990 foi particularmente difícil, 
devido às altas taxas de juros. Há duas interpretações para o elevado ní- 
vel dos juros verificado na época. A primeira relaciona o fenômeno à di- 
mensão do desequilíbrio fiscal, enquanto a segunda considera que a cau- 
sa foi o desequilíbrio externo e a necessidade de ter uma remuneração 
em dólares suficientemente atrativa para os investidores internacio- 
nais, a ponto destes ingressarem recursos no país através da conta de 
capitais, de modo a compensar o déficit na conta-corrente do balanço 
de pagamentos. Ambas as explicações são teoricamente fundamenta- 
das e não devem ser entendidas como sendo incompatíveis entre si. 
Por um lado, embora não se deva fazer uma vinculação mecanicista - 
até porque, nesse caso, não se poderia explicar, por exemplo, o nível dos 
juros em 1994, quando o setor público foi superavitário em termos opera- 
cionais -, o tamanho do desequilíbrio fiscal é um fator importante, na ava- 
liação do mercado financeiro, para definir a remuneração a ser exigida 
nos leilões de títulos públicos. Além disso, esse desequilíbrio, por sua vez, 
é um dos parâmetros que definem o nível de “risco país”, entendido 
como um dos determinantes da taxa de juros. Por outro lado, a necessida- 
de de o Brasil desvalorizar gradualmente a taxa de câmbio real - através 
da prática de desvalorizações nominais superiores à inflação -, que ficou 
clara diante do agravamento do déficit em conta-corrente a partir de 1995, 
levou o Banco Central a ter um piso de juros real elevado, já que a expecta- 
tiva de desvalorização é um dos ingredientes da fórmula de cálculo da 
taxa de juros, através da arbitragem do retorno de aplicações alternativas, 
medido em dólares. Nas ocasiões em que o Banco Central foi obrigado a 


Fonte: Banco Central. 
A definição da meta adequada de resultado primário que deve ser 
| 
| 
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subir drasticamente os juros - em 1995, devido à crise do Méxi 

1997, devido ao colapso da Ásia; e em 1998, devido à moratória russa 
detonante da medida foi a necessidade de financiar o déficit em « 
ta-corrente, em uma situação de liquidez internacional restrita. Ent 
to, se esse efeito atingiu tão particularmente O Brasil, foi também d: 
piora do resultado primário registrada depois de 1994, que afetou 
vamente a imagem externa do país. Portanto, as duas explicações m 
nadas são válidas para entender por que as taxas de juros foram tão: 
das no Brasil nos anos 1990 e, particularmente, na segunda metade 
cada. Isso explica também por que a tentativa de ajuste que o governo 
tou implementar no final da década buscou simultaneamente (a 
melhora do resultado primário e (b) criar espaço para à queda da 
juros, de modo a diminuir duplamente as NESP, com o objetivo declara 
de estabilizar a relação dívida /PIB no início da década de 2000. 


No intervalo que pareceria mais realista de probabilidade, para uma si- 
tuação de steady state, com a economia crescendo em termos reais de 4% a 5% 
ao ano e uma taxa nominal de juros de 10% a 12%, o superávit primário re- 
querido situa-se entre -0,3 e 0,8 do PIB. Naturalmente, conservados os pará- 
metros de inflação e de senhoriagem, para uma dívida maior (menor), o su- 
perávit primário teria que ser também maior (menor). Na Tabela 9.4, para 
cada célula da matriz de resultados, em cada caso, um superávit primário 
maior (menor) que o indicado, mantidos os demais parâmetros, reduz (au- 
menta) a relação dívida pública / PIB ao longo do tempo. 


e 
TABELA 9.4 
Superávit primário em relação ao PIB, em condições de estabilidade 
da relação dívida/PIB, como função da taxa de crescimento do 
PIB e da taxa de juros (%) (a) 


= 0,40; x = 0,045; s = 0,004 


Taxa de crescimento real do PIB (%) 








3,0 4,0 5,0 

A) —0,64 —1,02 —1,39 
8,0 —0,26 —0,65 —1,03 

Taxa 
nominal 3,0 011 -0,28 -0,66 
bruta 10,0 0,48 0,09 -0,30 
de 1,0 0,85 0,45 0,06 
juros 12,0 1,22 0,82 0,43 
o) 130 1,59 119 0,19 
14,0 1,97 1,56 1,16 


(=) = Déficit primário. 
(a) A dívida líquida do setor público, sem base monetária. 
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"SIMULAÇÕES DO RESULTADO FISCAL COM DIFERENTES 
NÍVEIS DE ENDIVIDAMENTO 


Deixando de lado a distinção entre o resultado primário e a despesa de juros, 
consideremos agora qual é o nível de déficit compatível com um certo nível 
de endividamento. Chamando de f a relação NFSP/PIB e dada a definição do 
financiamento, conclui-se, substituindo (9.6) em (9.5) e dividindo pelo PIB, 
que a condição requerida para que a relação dívida pública / PIB seja constan- 
te é que, em qualquer período de tempo t, f seja igual a!ê 


f=d.y/(l+y)+s (9.8) 


Essa equação nos diz que, aritmeticamente, para que a dívida pública não 
aumente como proporção do PIB, a relação déficit público /PIB compatível 
com essa condição é uma função direta da relação dívida /PIB, do crescimen- 
to da economia e da senhoriagem. Níveis de déficits nominais superiores (in- 
feriores) aos definidos por (9.8) geram um aumento (queda) da relação dívi- 
da/PIB. 

Em termos econômicos, quanto maior é a dívida, maior pode ser o déficit, 
sem que isso pressione a relação dívida /PIB. Considere-se, por exemplo, um 
país que não tem dívida e cuja demanda nominal por moeda não se modifica, 
o que significa que a senhoriagem é nula. Nessa economia, qualquer déficit, 

- por menor que seja, eleva a relação dívida /PIB, que inicialmente é nula. Ago- 
ra vamos imaginar uma economia na qual a dívida é de 100% do PIB. Nesse 
caso, o déficit pode ser até expressivo e mesmo assim a relação dívida /PIB 
pode se manter estável, se o valor nominal do PIB aumentar na mesma pro- 
porção. Portanto, por (9.8), o déficit de equilíbrio é uma função direta do pró- 
prio tamanho da dívida. 

Vamos analisar agora o efeito do crescimento sobre o déficit consistente 
com a estabilidade da relação dívida /PIB. Imaginemos uma economia com 
uma certa dívida pública. Se a inflação, o crescimento e a senhoriagem forem 
nulos, qualquer déficit, por menor que seja, aumenta a relação dívida /PIB. Já 
se a economia crescer a um ritmo intenso, o déficit pode até ser relativamente 
importante e aumentar a dívida pública em termos absolutos, sem que isso 
pressione a relação dívida /PIB, já que o numerador e o denominador da ra- 
zão estariam crescendo à mesma taxa. 

Quanto à senhoriagem, é fácil entender que, quanto mais o governo con- 
segue se financiar através da emissão monetária, menor é o crescimento da 
sua dívida. No limite, modificando os termos de (9.5), se as NFSP forem intei- 
ramente financiadas com moeda, o “delta” de dívida pública “pura” (sem 

base monetária) é nulo. 


18 Cabe lembrar que se utilizou o conceito das NESP nominais. Se o mesmo cálculo for feito 
Para calcular as NFSP operacionais, basta considerar o parâmetro y como a taxa de crescimen- 
to real do PIB. 
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OS CRITÉRIOS DE MAASTRICHT 


Através do Tratado de Maastricht, os países da União Europeia (1 
se comprometeram em 1992 a unificar as suas moedas - o que d 
ocorreu depois, com o euro -, desde que cumpridos certos pré 
sitos. Um deles era o de terem déficits públicos de, no máximo, 
PIB. De onde surgiu esse número? 

Quando o tratado foi assinado, a dívida pública média, na UE, 
geiramente superior a 60% do PIB, tendo sido fixado esse pará 
como referência para o teto da relação dívida /PIB. Se não houvesse 
ciamento monetário e supondo um crescimento nominal do PIB de 
ximadamente 5% - associado, por exemplo, a um crescimento real d 
combinado com uma inflação de 2% -, por (9.8) o déficit poderia ser « 
29% do PIB, sem aumentar a relação dívida /PIB de 0,6 (60%). Supondo 
algum grau de senhoriagem, chega-se ao teto de déficit de 3% do PIB. 

Nesse caso, a dívida pública de referência era a dívida bruta e não a 
líquida, que é o conceito mais utilizado no Brasil. Como a razão dívi- 
da/PIB, no Brasil, é menor do que 0,6, para os mesmos parâmetros de 
crescimento e de senhoriagem, o déficit público teria que ser inferior a — 
3% do PIB, com o fim de evitar que aquela razão aumentasse. Alternati- | 
vamente, a dívida tenderia a aumentar ou, para que isto não ocorresse, O 
aumento nominal do PIB teria que ser superior aos 5% que os represen- 
tantes dos países que assinaram o Tratado de Maastricht tinham em 
mente na ocasião. 


O resultado do déficit nominal consistente com a estabilidade da relação dí- 
vida/PIB, por (9.8), para diferentes combinações de crescimento real do PIB e de 
níveis de endividamento público, encontra-se na Tabela 9.5, mantidas as hipóte- 
ses da Tabela 9.4, de inflação anual de 4,5% e senhoriagem de 0,4% do PIB. 

A Tabela 9.5 mostra que esse déficit aumenta com o crescimento econô- 
mico e com a relação dívida /PIB, o que corrobora o que foi dito na explicação 
da equação (9.8). Para um crescimento econômico de apenas 3% e uma dívida 
não monetária líquida do setor público de 30% do PIB, as NFSP no conceito 
nominal não podem ser superiores a 2,55% para que a dívida não aumente 
como proporção do PIB. No extremo oposto da tabela, com crescimento real 
de 5% e dívida de 50% do PIB, esse teto de déficit passa a ser de 4,8% do PIB. 
Com um crescimento econômico de 4% a 5%, para que a dívida líquida se 
mantenha entre 30% e 40% do PIB, o déficit nominal deve se situar no inter- 
valo de 2,8% a 4,0% do PIB. Na Tabela 9.5, para cada célula da matriz de re- 
sultados, em cada caso, um déficit nominal maior (menor) que o indicado, 
mantidos os demais parâmetros, aumenta (reduz) a relação dívida públi- 
ca/PIB. 
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TABELA 9.5 
— Déficit nominal do setor público (NFSP) em relação ao PIB, em 
“condições de estabilidade da relação dívida/PIB, como função da taxa 


q de crescimento do PIB e da relação dívida/PIB (%) 


á x = 0,045; s = 0,004 


Taxa de crescimento real do PIB (%) 


Ee 





30 40 5,0 









Dívida pública 30 2,53 2,80 3,06 
(% PIB) 35 2,88 3,20 3,50 
la) 40 3,24 3,59 3,95 

45 3,59 3,99 4,39 

50 3,95 4,39 4,83 





fa) Dívida líquida do setor público, sem base monetária. 





Considerando que operar no limite das possibilidades, caso algum dos 
parâmetros previstos não se comporte de acordo com o esperado, implica as- 
sumir o risco de que a dívida pública aumente como percentagem do PIB e, 
como isso pode gerar expectativas desfavoráveis nos agentes econômicos - 
além de aumentar a carga futura de juros -, é recomendável que o governo 
procure fazer o seu planejamento com parâmetros conservadores, trabalhan- 
do com uma expectativa de crescimento relativamente pessimista e uma ex- 
pectativa de juros relativamente alta, dentro dos intervalos antes menciona- 
dos como mais prováveis. Isso pode significar, por exemplo, na Tabela 9.4, 
com d = 0,40, assumir uma taxa nominal de juros de 12% - em vez de 10% - e 
um crescimento do PIB, em termos reais, de 4% - em vez de 5%. Se a taxa de 
juros fosse, na prática, menor e/ou o crescimento da economia maior, o setor 
público iria se beneficiar de uma redução da relação dívida /PIB. A dívida po- 
deria ir caindo com o tempo, como percentagem do PIB, se a realidade revelar 
parâmetros melhores do que os adotados como hipótese. 


















SE 
A SUBINDEXAÇÃO DA DÍVIDA PÚBLICA 


Qual é a rentabilidade de uma ação? Ela é dada pela combinação dos dividendos, com a va- 
lorização da ação. Por analogia, caberia esperar que este último componente, em princípio, fos- 
Se nulo no caso de um título público cujo rendimento fosse dado por uma taxa de juros nominal 
que resultasse da composição da inflação esperada, com uma meta de juros reais perseguida 
pela autoridade monetária. Não é isso, entretanto, que indicam os dados da década de 1980. 

A tabela a seguir mostra a taxa de juros reais dos títulos públicos com rentabilidade as- 
- SOciada à taxa de juros SELIC — popularmente conhecida como overnight —, no período 
1981/1990. O deflator utilizado foi o chamado “IGP centrado”, correspondente à média 
Geométrica dos IGPs de meses sucessivos. Como o IGP é um índice coletado entre o come- 
£0 e 0 final do mês e, portanto, “centrado” em torno do dia 15, considerava-se que o IGP 
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centrado era um melhor deflator para calcular variações reais de variáveis nominais refe- 
rentes à posição de final do mês. Essa distinção não faz muito sentido em épocas de infla- 
ção baixa, mas era perfeitamente justificável quando a inflação aumentava rapidamente, 
como nos anos 1980. Nota-se na tabela que a taxa real média dos juros do overnight foi de 
1,3% ao ano na década, resultado da existência de nada menos do que cinco anos — metade 
do total - com taxas reais negativas. No período 1987/1990, em particular, após O fracasso: 
do Plano Cruzado, no final de 1986, a taxa de juros real média foi negativa em 2,2% ao ano. 


Taxa de juros real (SELIC) — Deflator: IGP centrado (%) 


o 


Ano Taxa de juros real Ano Taxa de juros real Lá 
1981 -2,9 1986 3,5 
1982 8,7 1987 -15,0 
1983 —4,0 1988 -5,0 
1984 8,4 1989 19,0 
1985 9,9 1990 —4,9 


DR 


Fonte: Banco Central. 


Isso significa que, na segunda metade dos anos 1980 e até 1990, na prática, a evolução 
da dívida pública interna era resultante de dois fatores. De um lado, o déficit público elevado, 
que tendia a aumentar essa dívida; de outro, a erosão da dívida herdada do passado, que di- 
minuía o valor real da mesma, devido à subindexação do estoque (Giambiagi, 1996b). A isto 
deve ser acrescentado o efeito da variação da taxa de câmbio nominal abaixo do mesmo IGP 
centrado. De fato, entre o final de 1985 e o final de 1990, a relação taxa de câmbio nomi- 
nal/IGP centrado sofreu uma perda real de 44%, o que explica a perda de importância relativa 
da dívida externa pública em relação ao PIB. 

No caso da dívida interna, a referida prática de subindexação acabou em 1991, quando a 
política de juros passou a ser orientada no sentido de oferecer taxas fortemente positivas em 
termos reais, com qualquer deflator que fosse utilizado, inicialmente para evitar uma fuga de 
capitais, no contexto das dificuldades políticas e econômicas pelas quais passou no início dos 
anos 1990; e, posteriormente, para garantir 0 sucesso do plano de estabilização implementa: 
do em 1994. 


eee 


Sugestões de leitura para o aluno: Os textos de Batista (1989) e Pastore (1995) 
permitem entender a relação entre o déficit público no presente e a dívida pú- 
blica no futuro. 


Leituras adicionais para o professor: A coletânea de Dornbusch e Draghi 
(1990) é um clássico da literatura sobre endividamento público e nela anali- 
sam-se os casos históricos mais importantes de endividamento explosivo ao 
longo do século XX, em alguns países. Lerda (1987) apresenta um excelente 
survey da literatura sobre debt sustainability. Spaventa (1987) é uma referência 
importante no debate internacional sobre a dívida pública. Giambiagi (1996 
analisa a dinâmica do endividamento público no Brasil entre 1980 e 1994. 
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Quais, dentre as seguintes combinações de países europeus, caracteriza- 
vam-se por ter dívidas públicas da ordem de 100% do PIB ou mais no co- 
meço do século? 


a) Luxemburgo, Bélgica e Suécia. 
b) Suécia, Itália e Alemanha. 
“c) Bélgica, Itália e Grécia. 






c) Bélgica, Espanha e Holanda. 





Qual das seguintes afirmações não corresponde a uma descrição da evo- 
lução da dívida pública no Brasil desde 1980? 





a) A dívida líquida do setor público chegou a ser de mais de 50% do PIB, 
em meados da década de 1980. 

b) O acúmulo de créditos domésticos chegou certa vez a tornar negativa 
a dívida interna líquida do governo central. 

c) Deum modo geral, a partir de meados da década de 1980 e até meados 
dos anos 1990, a dívida externa líquida do setor público foi perdendo 
importância relativa. 

d) O Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) representa uma dívida do 
governo central. 











3. Sea dívida pública de um país era de 25% do PIB no ano te passou a ser 
de 32% do PIB no ano (t + 5), qual foi o crescimento real anual médio des- 
sa dívida, entre esses dois anos, considerando que o PIB teve um aumento 
real de 2,3% ao ano? 






4. A dívida externa líquida do setor público de um país é de 4% do PIB e a dí- 
vida interna é de 14% do PIB. A taxa de juros sobre a dívida externa é de 4% 
e sobre a dívida interna é de 12%. Suponha que esse país acumule reservas 
adicionais no valor de 1% do PIB e que, para evitar o impacto monetário 
disso decorrente, o Banco Central coloca títulos públicos para “enxugar” 
esse efeito. Qual é o aumento da despesa de juros da dívida líquida do setor 
público, em % do PIB? (Resposta com duas casas decimais.) 










5. Explique, matematicamente, por que a proporção do resultado primário 
Tequerido, em percentagem do PIB, para que a relação dívida públi- 
ca/PIB seja constante ao longo do tempo, é uma função inversa da taxa de 
crescimento do PIB. (Sugestão: pense na equação 9.7.) 






É possível ter déficit primário e mesmo assim a relação dívida públi- 
ca/PIB ser constante? Qual é a condição requerida para isso? 





?. Usando a equação (9.7), calcule o superávit primário mínimo requerido 
como proporção do PIB para que a dívida pública não aumente como pro- 
porção do PIB, em um país cuja receita de senhoriagem é de 0,2% do PIB, a 
dívida pública é de 70% do PIB, a inflação anual é de 4%, o crescimento real 









- 
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10. 





é de 3% e no qual a taxa de juros real média da dívida pública é de 10%. 


- Se o superávit primário máximo que um governo está disposto a ter é de 


2,5% do PIB, até que limite máximo, como percentagem do PIB, a dívida 
pública deve ser contida, dadas as demais hipóteses do exercício anterior? 
(Sugestão: inverta os termos da equação 9.7 e isole d.) 


- Usando a equação (9.8), calcule, nas condições do mesmo país do exerej-. 


cio 7, porém supondo que a dívida pública seja de 55% do PIB, qual é o 
déficit público máximo requerido como proporção do PIB para que a rela-. 
ção dívida pública /PIB não aumente. 


“A noção de equilíbrio fiscal não deve ser confundida com a tese de que o 
déficit público deve ser necessariamente eliminado.” Você concorda com 
essa afirmação? 







PARTE III 


Tópicos Especiais sobre 
Finanças Públicas 















CAPÍTULO 10 


O Sistema Tributário Brasileiro 






“Todos querem mais investimentos sociais, mas ninguém quer pagar mais 
impostos.” 






(Gustavo Franco, ex-presidente do Banco Central) 





“Don't tax me, don't tax thee; let's tax this guy behind the tree.” 
(Antiga citação em inglês arcaico)" 






Quando estão em discussão questões muito complexas, que afetam a forma 

como se divide a renda de uma sociedade, há duas formas de chegar a um 
* consenso. A primeira é discutir apenas as questões gerais. A segunda é deixar 
de convidar alguma das partes para sentar à mesa. Com o sistema tributário, 
ocorre algo parecido. Em quase todos os países do mundo o tema “reforma 
do sistema tributário” é algo que, recorrentemente, costuma entrar na agenda 
de debates. Entretanto, da discussão até a aprovação das reformas há um lon- 
go caminho a percorrer. 

Por que é tão difícil ter um sistema tributário “ideal”? Talvez o leitor, já fa- 
miliarizado com o conceito de “ótimo de Pareto”, possa entender a dificulda- 
de, por analogia com o processo de aproximação a esse ótimo. Nas aulas em 
que se ensina esse conceito, mostra-se graficamente que, partindo de um 
ponto extremamente distante do ótimo, é possível se aproximar dele, moven- 
do-se em uma direção tal que todos estejam melhor do que no ponto inicial. A 
definição do ponto de ótimo é aquela em que isso não é mais possível, porque 
a melhora de alguém implica prejuízo para outros. 

O sistema tributário brasileiro está longe de representar um “ótimo de Pa- 
reto”, mas está longe, também, daquele ponto inicial do exemplo anterior, do 
qual é possível sair, de modo a chegar a outro ponto em que todos estejam 
melhor. A rigor, o problema é exatamente o oposto: uma reforma, muitas ve- 
zes, implica melhorar a situação de alguns grupos, em detrimento de outros. 
Quando se discute o tema “sistema tributário”, está se discutindo como a ren- 






















1 Thee, em inglês arcaico, tinha o significado de you. 
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da do país é dividida, em relação a cinco cortes diferentes da distribuição des- 
sa renda: a) funcional - quanto da renda do setor privado assumirá a forma 
de lucros e quanto de salários; b) pessoal - que percentual da renda ficará 
com cada percentil da população; c) regional - como se distribuem os recur- 
sos entre as diversas unidades do país; d) o corte governo versus setor privado 
- que define a parcela da renda apropriada pelo governo, e e) o corte federa- 
tivo - associado a como a renda do governo lato sensu divide-se entre à 
União, os estados e os municípios, o que é um aspecto que compleme 
a questão regional. Daí por que é tão difícil chegar a um consenso que de 
todas as partes em conflito satisfeitas. Ao mesmo tempo, o sistema trib 
rio é um dos determinantes da competitividade dos bens produzidos pe 
país, algo particularmente importante no contexto da disputa crescente por 
mercados externos. E 
Neste capítulo, iremos tratar do sistema tributário brasileiro: suas carae- 
terísticas; a trajetória da carga tributária; as mudanças após a Constituição de 
1988 etc. O objetivo é que, no final da leitura, o leitor tenha uma visão geral da 
complexidade do tema e da evolução do sistema ao longo do tempo. 





BREVE HISTÓRICO DO SISTEMA TRIBUTÁRIO BRASILEIRO? 
As origens do sistema tributário brasileiro 


Desde a proclamação da República até os anos 1930, o sistema tributário 
brasileiro manteve praticamente a estrutura vigente à época do Império. 
Sendo uma economia basicamente agrícola e com alto grau de abertura ao 
exterior, a principal fonte de receitas públicas durante o Império era o co- 
mércio exterior, com destaque para o imposto de importação que, em al- 
guns anos, chegou a ter uma participação próxima de 2/3 da receita total do 
setor público. 
A primeira mudança importante veio com a Constituição de 24/02/1891, 
que introduziu o regime de separação de fontes tributárias, discriminando os 
impostos de competência exclusiva da União e dos estados. Ao governo cen- 
tral couberam o imposto de importação, os direitos de entrada, saída e esta- 
dia de navios, taxas de selo e taxas de correios e telégrafos federais; aos esta- 
dos foi concedida a competência exclusiva para decretar impostos sobre a ex- 

portação, sobre imóveis rurais e urbanos, sobre a transmissão de proprieda- 
des e sobre indústrias e profissões, além de taxas de selo e contribuições rela- 
tivas a seus correios e telégrafos. Além disso, tanto a União como os estados 
tinham poder para criar outras receitas tributárias. 





2 Esta seção, da mesma forma que aquelas referentes aos problemas do sistema tributário e às 
propostas de reforma do sistema, toma como base os trabalhos de Varsano (1997), Afonso et 
alli (1998) e Varsano et alli (1998). 
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- Durante todo o período anterior à Constituição de 1934, o imposto de 
importação manteve-se como a principal fonte de receita da União. Na 
asfera estadual, o imposto de exportação era a principal fonte de receita, 
a municipal, o principal tributo era o incidente sobre indústrias e pro- 
fissões. 

— Coma Constituição de 1934, passaram a predominar os impostos inter- 
nos sobre produtos. As principais modificações ocorreram no âmbito de esta- 
dos e municípios. Os estados foram dotados de competência para decretar o 
j posto de vendas e consignações, ao mesmo tempo que se proibia a cobran- 
ca do imposto de exportações em transações interestaduais e limitava-se a alí- 
ota deste imposto a um máximo de 10%. Quanto aos municípios, a partir 
Constituição de 1934, passaram a ter competência para decretar alguns 
tributos. 

— Tendo em vista as limitações impostas à cobrança do imposto de ex- 
portação pela Constituição de 1934, o imposto de vendas e consigna- 
ções tornou-se a principal fonte de receita estadual. Nos municípios, os 
impostos sobre indústrias e profissões e o imposto predial permanece- 
ram como os mais importantes. Quanto à composição da receita tributá- 
ria federal, o imposto de importação permaneceu como principal fonte 
de receita até o final dos anos 1930, quando foi superado pelo imposto 
sobre o consumo. 

Com a Constituição de 1937, praticamente não houve alterações no sis- 
tema tributário vigente. Dentre as mudanças, destacou-se a perda da com- 
petência privativa dos estados para tributar o consumo de combustíveis 
de motor de explosão e dos municípios para tributar a renda das proprie- 
dades rurais. 

No início da década de 1940, o imposto sobre vendas e consignações já era 
responsável por 30% do total da receita dos estados, enquanto a participação 
do imposto de exportação caía para menos de 4%. 

A Constituição de 1946, por sua vez, trouxe algumas alterações importan- 
tes no sistema tributário. Em primeiro lugar, houve um viés no sentido de au- 
mentar a receita dos municípios com a inclusão de dois novos impostos na 
sua área de competência: o imposto do selo municipal e o imposto de indús- 
trias e profissões - praticamente uma réplica do imposto sobre vendas e con- 
signações. Em segundo lugar, institucionalizou-se um sistema de transferên- 
cias de impostos, o que modificou a discriminação de rendas entre as esferas 
de governo. Este sistema foi reforçado pela Emenda Constitucional nº 5 do 
início da década de 1960 que atribuiu aos municípios 10% da arrecadação do 
imposto de consumo e aumentou de 10% para 15% a participação dos mes- 
mos no imposto de renda (IR). 

No período 1946/1966, aumentou a importância relativa dos impostos in- 
ternos sobre produtos. Em outras palavras, o Brasil entrou em uma fase em 
que a tributação sobre bases domésticas passou a ser crescentemente a mais 
importante, simultaneamente ao início de um processo de desenvolvimento 
industrial sustentado. 
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Em 1956, o Brasil deu os primeiros passos em direção à tributação sobre « 
valor agregado, com a criação do imposto sobre o consumo.? No início dos 
anos 1960, os impostos sobre o consumo, sobre vendas e consignações e sobre. 
indústrias e profissões representavam cerca de 40%, 70% e 45% da receita to. 
tal da União, estados e municípios, respectivamente. 


A reforma dos anos 1960 


Os principais objetivos da reforma dos anos 1960 foram aumentar a capa 
de de arrecadação do Estado visando a solucionar o problema do déficit 
dotar a estrutura tributária dos meios necessários para apoiar e estimularo cres 
cimento econômico 4 Ao mesmo tempo, procurou-se obter uma melhoria de q 
lidade quanto aos efeitos alocativos dos tributos; e uma maior centralização | 
recursos, tanto pela centralização da arrecadação como pela perda de autono- 
mia financeira das unidades subnacionais. h 

Com a reforma foi implantado um sistema tributário inovador, do ponto 
de vista administrativo e técnico, dotado de potencial para interferir na aloca- 
ção de recursos da economia e amplamente conectado às metas de política 
econômica traçadas em nível nacional. 

O principal aspecto modernizador da reforma foi a mudança da sistemática de ar- 
recadação, priorizando a tributação sobre o valor agregado, em vez de “em cascata” = 
referente a impostos cumulativos.º 

Além disso, houve uma racionalização do sistema tributário com a 
redução do número de tributos, uma reformulação dos mesmos e de sua 
partilha federativa; e a fundamentação de seus fatos geradores em con- 
ceitos econômicos ante o sistema anterior que recorria a conceitos jurí- 
dicos como “vendas e consignações”, “negócios” etc., o que produzia 
uma sobreposição de impostos e entraves à produção e à comercializa- 
ção dos bens. 

Foram criados dois impostos sobre o valor agregado, de importância cru- 
cial na estrutura tributária do país a partir de então: o imposto sobre produtos 


3 Na verdade, de certa forma, a origem do imposto sobre o consumo remonta a 1892, quando 
foi estabelecida a cobrança de um imposto sobre o fumo. 

4O sistema tributário em vigor até 1988 era ainda decorrente da reforma tributária implemen- 
tada no período 1965/1967 (Emenda Constitucional nº 18 de 01/12/1965, Lei nº 5.172 de 
25/12/1966 - Código Tributário Nacional - e Constituição de 1967). A rigor, o sistema tributá- 
rio do final dos anos 1990 é uma versão modificada - e deformada - do de 1967, com um grau 
de descentralização de recursos maior e uma proporção maior de impostos cumulativos, que 
serão discutidos posteriormente. 

5 Um fato que merece ser destacado é que a adoção do IVA no Brasil - ainda que sem ter este 
nome - precedeu o uso desse instrumento tributário na própria comunidade econômica euro- 
peia - com exceção da França. O Brasil, portanto, em 1967, passou a ter um dos sistemas tribu- 
tários mais modernos do mundo, na época. Sobre a reforma tributária dos anos 1960, ver 
Varsano (1981) e Dornelles (1984) . 
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strializados (IPI) e o imposto sobre circulação de mercadorias (ICM), 
A primeiro na esfera federal e o segundo na estadual. Este último, duas 
décadas depois, foi transformado no imposto sobre circulação de mercado- 
s e serviços (ICMS). Tais impostos, de caráter não cumulativo, substi- 
am os antigos impostos “em cascata” que incidiam sobre vendas e con- 
ações (estadual) e sobre consumo (federal) - ver Quadro 10.1. Nesse 
“caso, à transformação começara em 1956, conforme já mencionado, conso- 
Jidando-se com a substituição do imposto sobre consumo pelo IPI, já nos 
anos 1960. 

* O ICM foi definido como um imposto de alíquota uniforme, não in- 
terferindo, portanto, na alocação de recursos e investimentos, favorecen- 
do a desoneração das exportações e dificultando a competição entre esta- 
dos da federação. No caso do IPI, a diferenciação de alíquotas foi estabe- 
Jecida segundo critérios inversos à essencialidade dos bens, permitindo 
uma maior utilização do imposto como instrumento de política econômi- 
ca e social. 

Com a reformulação do sistema tributário os impostos passaram a ser 
classificados em quatro categorias: 


1) Impostos sobre comércio exterior: O imposto de importação e o imposto de 
exportação - este último, anteriormente estadual - foram transferidos 
para a União, com o reconhecimento de seu caráter de instrumento da po- 
lítica de comércio exterior. 


2) Impostos sobre o patrimônio e a renda: Neste grupo foram reunidos o im- 
posto predial e territorial urbano (IPTU) - municipal -, o imposto de 
transferência de bens imóveis (ITBI) - estadual -, o imposto territorial 
rural (ITR) e o IR - ambos federais. O ITR era distribuído em percen- 
tual de 80%, e posteriormente de forma integral, aos municípios, tendo 
como função “extrafiscal” o apoio à correção de desvios na estrutura 
fundiária do país, concebida no Estatuto da Terra. O IR sofreu sucessi- 
vas reformulações no período 1964/1965, sofrendo uma ampliação de 
sua base de incidência e reformulação administrativa de seu recolhi- 
mento, que possibilitaram aumentos significativos nos níveis de sua 
arrecadação. 


3) Impostos sobre a produção e a circulação: Este grupo incluiu, além dos já cita- 
dos IPI (federal) e ICMS (estadual), o imposto sobre serviço de transpor- 
tes e comunicações (ISTC) e o imposto sobre operações financeiras (IOF), 
ambos sob competência da União, e o imposto sobre serviços (ISS) no âm- 
bito municipal - em substituição aos impostos sobre indústrias e profis- 
sões e sobre diversões públicas. 


4) Impostos únicos: sobre energia elétrica (IUEE), sobre combustíveis e lubri- 
ficantes (IUCL) e sobre minerais (IUM), todos na esfera federal. 


5) Receitas extraorçamentárias: Neste grupo estavam incluídos a contribuição 
do empregador para o fundo de garantia por tempo de serviço (FGTS) - 
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um fundo patrimonial dos trabalhadores - e as contribuições para a: 
vidência Social, incidentes sobre a folha salarial.º 


Do ponto de vista da distribuição federativa dos recursos fiscais, a reforma 
tralizou os recursos na esfera federal tendo em vista que a coordenação do processo , 
crescimento era responsabilidade daquela instância de governo. Apesar disso, a or. 
entação do processo era no sentido de suprir os estados e municípios de. 
cursos suficientes para que pudessem desempenhar suas funções sem p 
dicar o processo de crescimento. 

Além da determinação de participação dos municípios na arrecadação « 
ICM, foram instituídas duas formas de transferências federais para os 
nos subnacionais: os fundos de participação e as partilhas de impostos únie 

Os fundos de participação dos estados (FPE) e dos municípios 
eram calculados sobre a arrecadação conjunta do IR e IPI, e distribuídos, inj 
cialmente, segundo percentual de 10% para cada esfera (20% no total), com 
previsão de aplicação adicional nos estados do Norte e Nordeste, de recurs os 
fiscais provenientes de parcela da arrecadação do imposto de renda da pes 
soa jurídica (IRPJ). A criação dos fundos de participação teve como objetivo 
compensar a perda de capacidade tributária das esferas subnacionais resul- 
tante da reforma. 

Nos anos que se seguiram à reforma tributária, foram reforçadas: a) a cen- 
tralização de recursos arrecadados na esfera da União, principalmente atra- 
vés da redução dos percentuais de transferência dos fundos de participação e 
b) a ampla concessão de incentivos e subsídios à atividade produtiva, princi- 
palmente no âmbito do IRPJ, mas também do IPle do imposto de importação. 

No que diz respeito ao IR, além de não ter sido utilizado em todo o seu 
potencial de geração de receita, ele apresentava certas distorções, das quais as 
mais importantes eram: 

a) O fato de que inexistia a tributação antecipada dos rendimentos dos 
profissionais liberais e locadores de imóveis, o que configurava um tratamen- 
to desigual relativamente aos assalariados. 

b) A defasagem muito grande entre o período-base do imposto e o mo- 
mento de seu pagamento, ou de sua restituição, o que, em período de inflação 
elevada, provocava grandes distorções, prejudicando ora o fisco, ora o contri- 
buinte. 


$ O FGTS tinha o propósito de constituir um fundo patrimonial para os trabalhadores, poden- 
do haver saques de recursos pelos mesmos em ocasiões previstas em lei. Seus saldos acumula- 
dos foram destinados a aplicações no setor habitacional através do Banco Nacional de 
Habitação (BNH), com garantia aos seus participantes do direito de saque, da liquidez das 
contas e da remuneração prevista em lei. 
7 A distribuição a estados e municípios de parcela da arrecadação dos impostos únicos repre- 
sentou uma forma de compensação, em decorrência do fato de esses tributos absorverem parte 
da base da incidência dos tributos próprios das esferas subnacionais. Os impostos únicos, en- 
tretanto, originaram-se nos anos 1940. 
8 Além disso, os fundos de participação também visavam a objetivos redistributivos em ter- 
mos regionais, tendo em vista que seus critérios de partilha baseavam-se em parâmetros que 
consideravam as desigualdades de capacidade tributária. 











s da reforma 
A) Federais 
É, Imposto de Importação 
b) Imposto de Consumo 
e) Impostos Únicos 
d) Imposto de Renda 
É | Imposto sobre Transferências de Fundos para o 
Exterior 
1) Impostos sobre Negócios 
0) Impostos Extraordinários 


“h) Impostos Especiais 


B) Estaduais 

a) Impostos sobre Vendas a Varejo 
b) Imposto sobre Transmissão (2) 
c) Imposto sobre Expedição 

d) Imposto sobre Atos Regulados 


e) Impostos Especiais 


C) Municipais 

a) Imposto Territorial Rural 

b) Imposto de Transmissão (3) 

c) IPTU 

d) Imposto de Indústrias e Profissões 
e) Imposto de Licença 


f) Imposto sobre Diversões Públicas 


9) Imposto sobre Atos de Economia 
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QUADRO 10.1 
Os principais impostos na reforma tributária de 1965/1967 


Após a reforma 

A) Federais 

a) Impostos ao Comércio Exterior (1) 
bp IPI 

c) Impostos Únicos 

d) Imposto de Renda 

e) IOF 


f) Impostos Extraordinários 


g) Outros (transportes, comunicações etc.) 


B) Estaduais 
a) ICM 
b) Imposto sobre Transmissão (2,3) 


C) Municipais 


a) IPTU 
b) ISS 


—s meo e 


Fonte: Domelles (1984). 

(1) Exportação e importação. 
(2) Causa mortis. 

(3) Inter vivos. 


O IPI, que também constituía uma fonte importante de receitas para a 
União, foi amplamente utilizado como instrumento de fomento a setores es- 
pecíficos, através da concessão de incentivos. Por outro lado, sua incidência 
foi fortemente ampliada, causando distorções na pretendida seletividade, as- 
sim como na amplitude do tributo. 

No que diz respeito ao ICM, destacou-se a ampla utilização do expedien- 
te de isenções, definidas pelo governo federal. Além das isenções variadas, o 
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ICM não incidia sobre matérias-primas e equipamentos importados, e suas 
alíquotas intra e interestaduais foram sucessivamente rebaixadas. " 

A partir de 1970, tornou-se evidente para o governo que a concessão 
incentivos deteriorava de forma expressiva a receita. Para reforçar suas fon 
tes de financiamento, o governo federal criou o Programa de Integração 
cial (PIS) - financiado por uma contribuição mensal sobre o faturame 
das empresas. cal 

Em 1970 também foi criado o programa de formação do Patrimônio) 
Servidor Público (PASEP) - custeado pela contribuição mensal de enti 
de natureza pública. Os recursos do fundo PIS/PASEP, instituído em 
cuja aplicação ficou a cargo do BNDES, eram destinados a program 
ciais de investimentos elaborados segundo as diretrizes do Plano Nacion 
de Desenvolvimento. 

A criação do PIS/PASEP merece destaque à medida que significou a am 
pliação do expediente de geração de recursos para o financiamento de inve 
timentos públicos de longa maturação, a partir da utilização de fonte de arre 
cadação inicialmente extraorçamentária e, portanto, exclusiva para a dota 
proposta em sua origem, a exemplo do FGTS. Por outro lado, diversificou-se 
a base de incidência das contribuições, estendendo ao faturamento o fato ge- 
rador das mesmas. A incidência sobre o faturamento das empresas, apesar de mais 
ágil em situações de inflação alta, significou um retrocesso do ponto de vista da “mo- 
dernização” do sistema, visto que constituiu um retorno a formas de tributação “em 
cascata”, 

As contribuições previdenciárias, incidentes sobre as folhas salariais, apre- 
sentaram um desempenho favorável no período, como resultado da combina- 
ção do crescimento econômico acelerado e do impulso à urbanização. 


A evolução da carga tributária” 


De 1946 a 1958, a carga tributária brasileira registrou um crescimento lento, 
passando de 13,8% a 18,7% do PIB no período. Com a crise do início da déca- 
da de 1960, houve uma redução da carga que chegou a atingir 15,8% do PIB; 
em 1962, voltando a se recuperar nos anos seguintes como resultado da refor- 
ma tributária. 

Como já foi visto, a reforma da década de 1960 criou um sistema tributá- 
rio que, apesar de pecar quanto à falta de equidade e ao alto grau de cen tralização, 
era tecnicamente avançado para a época. Como resultado das mudanças in- 
troduzidas, a carga tributária atingiu cerca de 25% do PIB, permanecen 
nesse patamar no final dos anos 1960 e ao longo de toda a década de 19 
Apesar da recessão do início da década de 1980, a carga tributária mantevi 
nesse nível, até mesmo crescendo um pouco mais até 1983. Uma série de alte 


9 Ver Afonso et alii (1998) e Varsano et alii (1998). O leitor deve lembrar, nesta seção, do 
ma já comentado causado pela revisão da série histórica do PIB a partir de 1995, que dificulk 
comparação com anos anteriores 
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jes processadas na legislação tributária ao longo da década de 1980, com o 
tivo de sustentar o nível de arrecadação, conseguiu evitar que a carga tri- 
tária se reduzisse drasticamente. Na segunda metade da década, ela osci- 
em torno de 23% a 24% do PIB, com exceção de 1986, ano do Plano Cruza- 
em que atingiu cerca de 27%. De qualquer forma, em linhas gerais, a carga 
utária, no final dos anos 1980, era inferior à dos anos 1970 e início dos anos 
0 - ver Gráfico 10.1.10 

Após o resultado excepcional de 30% do PIB obtido em decorrência do 
o Collor, em 1990, houve um retorno aos níveis prevalecentes no início 
à década de 1980. Com a estabilização da economia decorrente do Plano 
al e aprovação de novas medidas destinadas a aumentar os impostos, a 
rga tributária voltou a crescer, ultrapassando o nível de 30% do PIB no ini 
pio do século e continuando a aumentar posteriormente. 

* Sendo assim, apesar de algumas oscilações, a carga tributária brasileira 
apresentado uma tendência de crescimento ao longo do tempo, com des- 
ftaque para dois períodos principais: o pós-reforma dos anos 1960 e o 
pós-Plano Real. 

| Entretanto, a tendência à elevação da carga tributária ao longo dos anos 1990 eno 
século XXI decorreu principalmente do aumento da carga de tributos incidentes sobre 
bens e serviços, explicado em boa parte pelo crescimento da carga de impostos cumu- 
ativos, que, do ponto de vista econômico, são de pior qualidade, prejudicando o de- 
sempenho do setor produtivo. 

No que diz respeito à análise da evolução da participação dos diversos 
tributos na arrecadação total, destaca-se a alta participação dos tributos sobre 
bens e serviços - que fazem parte da tributação indireta -, que variou entre 
40% e 45% da receita total nos anos 1980. Na década de 1990 esta participação 
aumentou, chegando a ser de mais de 50% da receita total. Esse crescimento 
decorreu principalmente do aumento da arrecadação de impostos cumulati- 
vos, como a Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social (Co- 
fins), o PIS, o ISS e, em 1994, o Imposto Provisório sobre Movimentações Fi- 
nanceiras (IPMF), que mais tarde veio a se transformar na Contribuição Pro- 
visória sobre Movimentações Financeiras (CPMF). Tal cumulatividade se re- 
fletiu em uma deterioração da qualidade da tributação. 

Outro aspecto importante é a baixa participação na arrecadação total da 
tributação sobre o patrimônio e, principalmente, sobre a renda. A participa- 
ção dos impostos sobre o patrimônio na receita total foi de pouco mais de 
1% nos anos 1980, elevando-se para pouco menos de 2% em média, na déca- 
da de 1990.11 





































19,0 último ano para o qual existem contas nacionais completas, com a carga tributária, é 2007. 
HU Em relação à evolução dessa categoria de impostos, observa-se uma relação inversa da carga 
Com o nível e com a aceleração da inflação. Isto porque os dois principais impostos dessa cate- 
goria, o IPTU e o IPVA, baseiam-se em avaliações antecipadas dos bens, o que, combinado 
Com uma indexação imperfeita dos impostos, acabou levando a uma contínua subestimação 
da inflação, tanto maior quanto maior a diferença entre os níveis de preços nas datas de lança- 
mento e de pagamento do imposto. Ver Afonso et alii (1998). 
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GRÁFICO 10.1 
Carga tributária no Brasil: 1971/2007 (% PIB) 





Fonte: IBGE (Contas Nacionais). 





















l 
A carga de tributos incidentes sobre renda, por sua vez, apresentou uma 


participação média da ordem de 18% da arrecadação total que se manteve re- 
lativamente constante nas décadas de 1980 e 1990. 

A baixa participação da tributação sobre a renda e sobre o patrimônio re- 
flete um viés do governo central na direção de impostos com arrecadação 
mais fácil, como os que utilizam o faturamento como base de incidência. Ape- 
sar de serem de pior qualidade, esses tributos são caracterizados por uma alta 
produtividade fiscal, principalmente em contextos inflacionários. Além dis- 
so, suas receitas não são partilhadas com os estados e municípios, o que expli- 
ca, em grande medida, a preferência do governo central. 


A COMPOSIÇÃO DA RECEITA TRIBUTÁRIA 


Os impostos e contribuições de competência do governo federal são apresen- 
tados na Tabela 10.1, que mostra também a evolução da receita de ICMS. OIR 
e a Cofins são os principais impostos da receita tributária federal, atingindo 
em 2009 cargas de 6% e 4% do PIB, respectivamente. No que diz respeito ao 
IR, por um lado observa-se uma forte concentração da arrecadação no impos: 
to retido na fonte, que atingiu 2,9% do PIB em 2009. O imposto sobre o traba: 
lho assalariado corresponde à soma dos itens “fonte: rendimentos do tra- 
balho” e “pessoa física” da Tabela 10.1, atingindo 21% do PIB em 2009. 

Após a reforma tributária de 1988, destacou-se o aumento da participar 
ção das receitas das contribuições - não sujeitas a partilhas com estados € 
municípios - como percentual do PIB.!2 Em 2009, a carga das contribuir 
ções da Cofins e sobre o lucro líquido, cujo aumento foi uma reação do go 





12 Cabe notar que a receita da Cofins supera a do IPI desde 1994. 
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ee eee eme, 
Ê TABELA 10.1 
Composição da receita tributária 1991/2009 (% PIB) 


Discriminação 1991 19922 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 


>>> ww >> >>> 
Imposto de importação 0,42 039 045 0,47 0,70 050 0,55 0,67 0,74 072 


IPI 2,16 234 247 2,08 1,93 1,84 1778 1,67 1,55 1,60 
Imposto de Renda (IR) 339: 580) 43,94 376. 4 398 389 467 484 478 
IR Pessoa Física DB 051, 023 -D28, 40,5). 090 030. 03] 0,31 0,31 
IR Pessoa Jurídica 0,84 1,37 1,06 1,20 1,32 1,53 1,36 1,28 129 1,50 

IR Retido Fonte 2,39 "228. 265. . 228, 2,88. 216 2,23 308 | 325: AN 
Rendimentos trabalho 1,53 1,16 1,39 1,28 1,54 1429. 138 150 1,43 155 
Rendimentos de capital 0,55 0,87 0,89 0,67 0,59 0,58 0,54 1,22 1,28 0,91 
Outros rendimentos 0,31 0,25 037 033 035 029º 036 037 053 UM 
IPMF/CPMF 0,00 000 007 099 002 000 074 083 0,75 1,23 
IOF 0,59 062 0,81 0,73 046 034 040 036 046 027 
COFINS 1,31 100 1,38 214 216 212 204 1,91 302 3,38 
PIS/PASEP 106 1,08 116 1,05 087 088 0,81 0,77 092 0,85 
Contribuição Sobre Lucro Liquido 0,28 0,74 0,79 0,90 0,83 0,78 0,82 0,79 0,69 0,79 
CIDE-Combustíveis 0,00 000 000 000 0,00 0,00 000 000 0,00 0,00 
Outras receitas /a 0,86 208 1,19 09 0,82 083 0,96 1,93 1,26 1,37 
Total receita 10,07 12,05 1226 1303 11,90 11,27 1200 13,60 14,23 14,99 
Memo: Receita INSS 459 463 547 501 462 481 4n 412 461 4,12 
Memo: ICMS Brasil 6713 644 608 730 669 660 634 622 637 698 

Discriminação 2001 2002 2003 2004 2005 20068 2007 2008 2009 


Imposto de importação 0,70 0,54 0,48 0,47 0,42 0,42 0,46 0,57 0,51 
IPI 1,49 1,34 1,16 1,18 1,23 1,19 1,27 1,31 0,98 
Imposto de Renda (IR) 498 5,81 547 530 5,80 5,76 603 637 610 
IR Pessoa Física 0,31 030 0,30 0,32 0,34 0,36 0,51 0,50 0,47 
IR Pessoa Jurídica 1,30 2,29 1,99 2,01 2,39 2,36 2,63 2,82 2,69 
IR Retido Fonte 337 32 318 297 307 304 289 305 294 
Rendimentos trabalho 1,66 1,52 1,56 1,62 1,66 1,65 1,59 1,72 1,66 
Rendimentos de capital 1,17 1 1,12 0,89 0,92 0,88 0,80 0,83 0,73 
Outros rendimentos 0,54 0,59 0,50 0,46 0,49 0,51 0,49 0,51 0,55 
IPMF/CPMF 1,32 1,38 1,36 1,36 136 1,35 1,37 004 0,01 
lor 0,28 027 026 027 028 029 029 068 0,61 
COFINS 3,56 3,54 3,50 4,08 4,08 3,85 3,87 402 3,15 
PIS/PASEP 0,88 0,87 1,02 103 1,03 1,01 1,01 1,05 1,01 
Contribuição Sobre Lucro Líquido 0,72 0,90 0,99 1,05 1,22 118 1,30 1,46 1,41 
CIDE-Combustíveis 0,00 0,49 0,44 0,40 0,36 0,33 0,30 0,20 0,15 
Outras receitas /a 1,18 1,30 1,40 1,47 1,02 1,09 0,97 11 1,30 
Total receita 15,11 16,44 16,08 16,61 16,80 16,47 16,87 16,81 15,83 
Memo: Receita INSS (STN) 480 4,81 415 483 505 521 5,28 544 5,79 
Memo: ICMS Brasil AA TÃO: TOLO MI. 23) JB JAM JA. IM 
[a Inclui contribuição da seguridade dos servidores e receitas administrativas. Não inclui a receita previdenciária do INSS. 


Fonte: Secretaria da Receita Federal. 
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verno após a nova Constituição, atingiu 5,2% do PIB. Em grande medida 
este fato reflete a tentativa por parte da União de aumentar a sua receita dispo 
vel ante o aumento da descentralização das receitas tributárias no período 
pós-reforma de 1988. 

Da observação da Tabela 10.1 destaca-se a alta participação da arreca; 
ção do ICMS no total da receita tributária, atingindo valores da ordem 
7,5% do PIB. No que diz respeito ao IR retido na fonte, destaca-se a tendê; 
à maior taxação dos rendimentos de capital devido aos juros elevados, no 
nal dos anos 1990. O pico de arrecadação foi atingido em 1999, quando 01 
retido na fonte sobre os rendimentos de capital foi de 1,3% do PIB. 


] 


A COMPOSIÇÃO DO IPI 


O IPI é uma fonte importante da receita do governo federal. Ele é aplica; 
do a uma gama relativamente ampla de produtos, com as mais diversas 
alíquotas. O traço mais marcante do imposto, porém, é a concentração, 
da sua arrecadação em um grupo reduzido de bens, que possuem uma” 
série de características comuns: a) produção por um número pequeno) 
de empresas, o que facilita o trabalho da fiscalização e minimiza a possi=, 
bilidade de evasão; b) uso massivo pela população e c) caráter não es- 
sencial. Esta última pode soar ao leitor como sendo contraditória com a 
difusão do uso do produto, mas cabe lembrar que o fato de um bem ser 
consumido por uma parte expressiva da população não significa que: 
seja essencial. 

Esse tipo de tributação específica sobre certos bens, geralmente 
baseada em alíquotas muito elevadas, é comum a vários países e 
abrange bens como cigarros, bebidas alcoólicas e automóveis. No 
Brasil, a tributação sobre apenas três produtos - fumo, bebidas e au- 
tomóveis - foi responsável por aproximadamente 30% da receita de 
IPI em 2008. 


Composição da Receita de IPI — 2008 (%) 


E PSD RNA SIND 











Itens % 

Vinculado a importações | 21 
Automóveis 15 
Bebidas 6 
Fumo 8 
Outros 44 
Total 100 





Fonte: Secretaria da Receita Federal. Obs.: À composição do IPl em 
2009 sofreu importantes mudanças devido à isenção para a compra de 
automóveis em função da crise da época. 
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ISTRIBUIÇÃO DA RECEITA TRIBUTÁRIA 
POR NÍVEIS DE GOVERNO" 


A teoria tradicional das finanças públicas estabelece que o governo federal é 
esponsável pela arrecadação de alguns impostos característicos, principal- 
Rnte sobre a renda, o comércio exterior, os de caráter regulatório e alguns 
postos específicos. De um modo geral, são impostos que requerem um cer- 
grau de centralização administrativa que facilite a cobrança - caso do IR, 
por exemplo - ou que afetam as políticas do país como um todo - caso dos im- 
postos sobre o comércio exterior. Em contrapartida, os governos locais assu- 
m a responsabilidade pela tributação do patrimônio físico — IPTU - e cos- 
“fumam recolher diretamente certos impostos incidentes sobre a renda de 
“serviços. Entre a esfera maior de governo - a União - e o poder local, os esta- 
dos, tipicamente, coletam impostos sobre o consumo e a circulação de bens. 

É à luz desse esquema conceitual que deve ser entendido o sistema tribu- 
tário brasileiro, pelo qual o governo arrecada impostos como o IR e os demais 
tributos e contribuições mostrados na Tabela 10.1. Por sua vez, são da compe- 
tência dos estados e do distrito federal o imposto sobre transmissão causa 
mortis e doação, o ICMS - individualmente, a maior fonte de receitas do país — 
e o imposto sobre propriedade de veículos automotores (IPVA). 

Finalmente, o IPTU, o Imposto sobre Transmissão de Bens Intervivos 
(ITBI), o Imposto sobre Vendas e Varejo de Combustíveis Líquidos e Gasosos 
(IVV) e o Imposto sobre Serviços (155) são de competência dos municípios. 

Os impostos arrecadados pelas esferas de governo compõem a receita 
tributária bruta. A receita disponível, porém, depende do balanço entre o que 
cada esfera repassa e recebe das outras. No caso da União, a receita disponí- 
vel é menor do que a bruta, pois ela transfere recursos para as demais unida- 
des. Já no caso dos municípios, ocorre o contrário, pois eles recebem transfe- 
rências tanto da União como dos estados, enquanto nestes o efeito líquido 
depende do balanço entre recebimentos - da União - e repasses - para os 
municípios. 






































O IPTU 






O IPTU é um imposto arrecadado pelas prefeituras e particularmen- 
te relevante nas grandes capitais, que possuem uma base tributária 
maior, máquinas burocráticas mais eficientes e poder político mais forte 
dos prefeitos, comparativamente aos demais municípios do país. Na 
“cidade do Rio de Janeiro, por exemplo, em meados dos anos 1990 0 IPTU 
era responsável por mais de 25% da receita própria do município - que 
xclui as transferências federais e estaduais. 


a 















13 Ver Pires (1996). 
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Na definição do valor do imposto a ser pago pelo contri 
prefeituras costumam levar em consideração três fatores. O pi 
localização: proprietários de imóveis localizados em áreas geog 
mais nobres da cidade tendem a estar sujeitos a pagar uma alíque 
que os proprietários de imóveis de bairros menos valorizados. O 
do fator é a posição: imóveis de frente e de andares mais elevado 
a estar associados a um IPTU mais caro que outros apartame: 
mesmo prédio, mas com outra localização e de andares inferior 

; mente, o terceiro item considerado é a idade, já que o valor do 
tende a decrescer em função da maior antiguidade do imóvel. Esses 
| mentos fazem com que indivíduos de maior renda, que têm co 

de adquirir melhores propriedades, paguem mais imposto, atra 
IPTU, do que outros de menor renda e proprietários de unidades de 
drão inferior. Em linhas gerais, portanto, o valor do imposto pago é 
ção, em tese, do valor de mercado do imóvel. 





Em 1960, o governo federal, os estados e os municípios tinham uma parti- 
cipação de aproximadamente 64%, 31% e 5% na arrecadação total, respectiva- 
mente. Tendo em vista as transferências, cabiam aos três níveis de governo, 
na mesma ordem, em torno de 60%, 34% e 6% do total da receita disponível. 
Em 1965, no contexto da reforma tributária que se iniciava e após uma certa 
descentralização ocorrida no início da década - ainda em um contexto demo- 
crático -, o governo central mantinha ao redor de 55% dos recursos disponí- 
veis para o setor público, cabendo a estados e municípios cerca de 35% e 10% 
dos mesmos, respectivamente. 

Após a reforma, os estados sofreram limitações adicionais ao seu poder 
de tributar e, já em 1968, no au ge do autoritarismo, também as transferências 
foram restringidas. O ato complementar nº 40/1968 reduziu o percentual 
transferido do IR e IPI de 20% para 12% de sua arrecadação em conjunto. Des- 
te total, 5% seriam destinados a estados (FPE), 5% para municípios (FPM) e 
2% para o então criado fundo especial (FE), cujos repasses eram direcionados 
segundo critérios não estáveis, diferentemente dos fundos de participação. A 
Emenda Constitucional nº1 de 1969, por sua vez, estabeleceu que os recursos 
destinados a estados e municípios através dos fundos de participação, fundo 
especial e participação nos impostos únicos teriam vinculações a aplicações 
definidas pela esfera federal, com destaque para as despesas de capital. A re- 
dução na autonomia dos governos subnacionais ao longo do período ficou 
também caracterizada pela contínua redução das alíquotas do ICM, princi- 
palmente até meados da década de 1970. 

No que diz respeito à extrema centralização do sistema, vale ressaltar a 
perda de autonomia dos estados e municípios, não apenas no que diz respei- 
to à queda do volume de recursos transferidos pela União, mas também à imposição 
de vinculações desses recursos e à in terferência na geração e normatização dos recurs 
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próprios destes governos. O pequeno raio de manobra quanto a ganhos de 
ência na arrecadação de tributos próprios, assim como a pouca flexibili- 
«de na formulação das despesas, trouxe grande dependência dessas unida- 
em relação às transferências federais. 
* Aoencerrar-se a fase do “ milagre brasileiro” (1968/1973), o sistema tribu- 
tário já começava a mostrar os primeiros sinais de exaustão. Por um lado, a 
pressiva ampliação dos incentivos fiscais havia enfraquecido a sua capaci- 
ade de arrecadar. Por outro, os estados e municípios começavam a esboçar 
ima reação ao baixo grau de autonomia, o que freou o processo de cres- 
cente centralização das decisões a que haviam sido submetidos e gerou a 
“Emenda Constitucional nº 5/1975, que elevou os percentuais de distribuição 
e recursos ao FPE e ao FPM. 
* Aofinal da década de 1970, a frágil situação financeira dos governos sub- 
“nacionais levou à elevação dos percentuais de partilha dos fundos de partici- 
ação: para 6%, para cada esfera, em 1976; 7% em 1977; 8% em 1978 e 9% em 
1979/1980. Além disso, foi criada a reserva especial do fundo de participação 
ara as regiões Norte e Nordeste do país, com critérios de distribuição defini- 
dos. Em 1977/1978 a União também passou a absorver as isenções do ICM re- 
ferentes às exportações. 

A partir de 1983 observa-se um certo processo de descentralização dos re- 
cursos. A Emenda Constitucional nº 23/1983 elevou os percentuais do FPE e 
do FPM para 12,5% e 13,5%, respectivamente, em 1984, e para 14% e 16%, de 
1985 em diante. Mas não foi apenas o aumento do montante das transferências 
que provocou a descentralização, entendida como um aumento da receita dis- 
ponível de estados e municípios em relação à receita tributária total do país. Ela 
resultou também da perda do poder de arrecadar da União, fenômeno que não 
se reproduziu no nível estadual. Assim, a participação da União no total da re- 
ceita tributária disponível teve uma queda de quase 10 pontos percentuais entre 
1983 e 1988, enquanto sua participação na arrecadação dos três níveis de go- 
verno caiu cerca de cinco pontos percentuais no mesmo período. Foi neste am- 
biente que se deu início no primeiro trimestre de 1987 ao processo de elabora- 
ção da nova Constituição, posteriormente votada e promulgada em 1988. 

Em relação à descentralização dos recursos disponíveis, a clara preferência dos 
governos subnacionais por recursos transferidos ante a sua obtenção mediante esforço 
tributário próprio resultou, em face da omissão do governo federal no processo de con- 
cepção do novo sistema tributário, no excessivo aumento das transferências: os per- 
centuais de repasse do IPI e do IR para o FPE e FPM foram, gradativamente, 
elevados, atingindo, a partir de 1993, 21,5% e 22,5%, respectivamente. O total 
transferido pelos estados para os municípios também aumentou de forma ex- 
pressiva, tanto pelo alargamento da base do principal imposto estadual como 
pelo aumento do percentual de sua arrecadação destinado àquelas unidades, 
de 20% para 25%. Além disso, foi introduzida uma partilha adicional de IPI, 
cabendo aos estados 10% da arrecadação do imposto, repartido em propor- 
ção às respectivas exportações de produtos manufaturados. Desse total, 25% 
são entregues pelos estados a seus municípios. 
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A perda de recursos disponíveis da União, decorrente da expansão d 
transferências, bem como da eliminação de cinco impostos, cujas bases for. 
incorporadas à do ICM dando origem ao ICMS, requereria ajustes, o mais ób- 
vio dos quais - e compatível com o objetivo de fortalecer a Federação — er 
descentralização de encargos. A Constituição de 1988, entretanto, não previu 
meios, legais e financeiros, para que se desenvolvesse um processo ordenado de 
centralização de encargos. Além disso, a seguridade social e a educação, 
de atuação governamental em que há maior volume de atividades desce: 
lizáveis, foram contempladas com garantia de disponibilidade de re 
no nível federal. 

A distribuição atual da receita tributária entre as esferas de gove 
sultou da negociação política realizada à época da elaboração da Const 
ção de 1988. O problema principal que surgiu após a introdução do novo sis: 
tema tributário foi a falta de articulação entre os recursos arrecadados e os en- 
cargos, o que causou uma deterioração da qualidade da tributação, bem 
como dos serviços públicos. 


A CONSTITUIÇÃO DE 1988 E OS NOVOS IMPOSTOS NÃO 
TRANSFERÍVEIS 


Um aspecto marcante da Constituição de 1988 foi o objetivo de fortalecimen- 
to da Federação, o que se refletiu, principalmente, no aumento do grau de au- 
tonomia fiscal dos estados e municípios e na descentralização dos recursos 
tributários disponíveis. 

A ampliação do grau de autonomia fiscal dos estados e municípios resul- 
tou de algumas mudanças fundamentais nas regras de tributação até então 
vigentes. Em primeiro lugar, atribuiu-se competência a cada um dos estados 
para fixar autonomamente as alíquotas do seu principal imposto, o ICMS, su- 
cessor do ICM. Em segundo lugar, a União perdeu o direito - concedido pela 
Constituição anterior - de conceder isenções de impostos estaduais e munici- 
pais, além de passar a ser proibida de impor condições ou restrições à entrega e 
ao emprego de recursos distribuídos àquelas unidades subnacionais. 

A Constituição de 1988 reduziu os recursos disponíveis para a União, através do 
aumento das transferências tributárias e da limitação de suas bases impositivas, sem 
prover, ao mesmo tempo, os meios, legais e financeiros, para que houvesse 
um processo ordenado de descentralização dos encargos. 

No período pós-Constituição, o governo federal, para enfrentar o agravas 
mento do seu desequilíbrio fiscal e financeiro crônico, adotou sucessivas me: 
didas para compensar suas perdas, que pioraram a qualidade da tributação € 
dos serviços prestados. Como a base para a distribuição do FPE, do FPM 
e dos fundos de desenvolvimento regional e de compensação das exporta- 
ções de produtos industrializados é composta exclusivamente pelas arrecar 
dações do IR e do IPI - comprometendo 47% da arrecadação do primeiro € 
57% da do último -, a União viu-se compelida a recompor sua receita utili 
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do outros tributos, tecnicamente piores que o IR e o IPI do ponto de vista 
da eficiência do sistema econômico como um todo, mas com a vantagem de 
não ter a sua receita compartilhada - ver Quadro 10.2. 


QUADRO 10.2 
Principais impostos e participação por esferas de governo (%) 








Esferas Antes da Depois da 
de Constituição de 1988 Constituição de 1988 
Governo 










Federal Estadual Municipal Federal Estadual Municipal 


” 





A Federal 
RO Renda 67 16 (a) 7 53 Sta) 225 

“Pp 67 16 17 43 32 (b) 25 (b) 
|. Importação 100 100 
IOF 100 











B. Estadual 













ICMS (c) 80 20 15 25 
|. Único Energia Elétrica 30 50 20 

1. Único Cont. e Lubr. 40 40 20 

1. Único s/ Minerais 10 70 20 

1. s/ Serviços de Transportes 30 50 20 

1. s/ Serviços de Comunicações 100 

IPVA 50 50 50 50 
1. Transmissão 50 50 100 







IR adicional 


C. Municipal 
Iss 100 100 
IPTU 100 100 










(a) Inclui o Fundo Regional para os estados (antes de 1988 = 2%; depois de 1988 = 3%). Este representa uma 
vinculação de receita federal aos empréstimos em investimentos produtivos das regiões Norte, Nordeste e 
Centro-Oeste, através de suas instituições financeiras de caráter regional. 


(b) Inclui o IPI exportação (apenas após 1988: estados = 7,5%; municípios = 2,5%) 
(c) A base dos impostos únicos e sobre serviços de transportes e comunicações foi incorporada à base do ICMS depois de 1988. 














Na área tributária, foram criados novos tributos e elevadas as alíquotas dos 
já existentes, em particular daqueles não sujeitos à partilha com estados e mu- 
Nicípios. Neste sentido, houve uma tendência de reintrodução pelo governo 
Central de impostos cumulativos, principalmente na forma de contribuições 
Sociais. Alguns exemplos foram a criação da Contribuição Social sobre o Lucro 
Líquido (CSLL) em 1989 e o aumento da alíquota da Cofins do nível inicial de 
0,5% até 3% em 1999, além do aumento do IOF e a criação do IPMF/CPME, 
Posteriormente extinta. A Cofins - anteriormente FINSOCIAL - por exemplo, 

“diante do seu bom desempenho como geradora de receita, transformou-se em 

“uma das principais fontes de recursos da União. 


















































262 FINANÇAS PÚBLICAS 


Em linhas gerais, a reação do governo federal ao novo sistema tributário introduy. 
zido pela Constituição de 1988 resultou em uma queda na qualidade do sistema tribus 
tário sem que, entretanto, tenha ocorrido de forma definitiva uma solução de seu dese- 


quilíbrio financeiro e fiscal. 


OS PROBLEMAS DO SISTEMA TRIBUTÁRIO 


O nível agregado de taxação 


Em que pese o fato de que o sistema tributário brasileiro é “eficiente” no 
tido de gerar um nível de receita elevado, trata-se de um sistema que sofr 
alguns problemas sérios. O primeiro deles é justamente O próprio nível d; 
carga tributária agregada, que representa um ônus importante, para um p 
de nível de renda médio como o Brasil. | 

Na comparação com a carga tributária global de outros países, observa-se 
que a brasileira, de mais de 35% do PIB, ocupa uma posição intermediária - 
ver Tabela 10.2. As maiores cargas - superiores a 40% do PIB - são observa- 
das em países europeus, ultrapassando, em alguns casos, 50% do PIB - caso 
dos países escandinavos. Nos países de língua inglesa, as cargas tendem a ser 
menores, variando de 31% do PIB na África do Sul a 39% no Reino Unido. Os 
países orientais, por sua vez, apresentam cargas globais relativamente bai- 
xas, sendo que o Japão tem a carga mais alta, de aproximadamente 30% do 
PIB. Quanto aos outros países da América Latina, apresentam de modo geral 
cargas globais inferiores a 25% do PIB. 

Quando se exclui a parcela referente às contribuições para a previdência 
social, observa-se que as cargas tributárias dos países europeus se tornam, de 
um modo geral, bem mais próximas das dos demais países. 

O nível da carga tributária brasileira é expressivamente superior aos de 
outros países da América Latina. Por outro lado, quando comparado aos 
países de renda per capita alta, o Brasil apresenta-se em patamar inferior, 
apesar de ter reduzido essa diferença nos últimos anos. Vale ressaltar que O 
nível de tributação no Brasil é da mesma ordem do Canadá e muito maior 
do que o japonês. 

Ao se fazerem comparações internacionais, O nível de renda per capita do 
país é uma variável importante a considerar. Isto porque, partindo do supos- 
to de que é razoável que os indivíduos sejam tributados de forma progressiva 
acima de certa renda, nada mais natural que países de renda elevada tenham 
uma carga tributária maior do que países de renda per capita inferior. Nesse | 
sentido, o fato de a carga tributária no Brasil ser superior à de outros países de 
renda média é muito mais indicativo da pressão tributária incidente sobre a, 
população que o fato dessa carga ser inferior à da Suécia, por exemplo. 

Como já comentado anteriormente, a carga tributária brasileira é muito 
dependente de impostos sobre a produção e circulação de bens e serviços 

elevada participação da tributação de bens e serviços parece ser uma tradição 
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Tabela 10.2 

Carga tributária de países selecionados: receita no conceito de 
Governo Geral (2009) 

em) 

Países Carga tributária (% PIB) 

Economias avançadas 

Dinamarca 54,2 

“Suécia 53,8 

Finlândia 52,4 

Noruega 50,0 

Austria 47,9 

Bélgica 411 

França 47,0 

Itália 46,3 

Holanda 44,8 



















Alemanha 44,6 
Portugal 437 
Nova Zelândia 42,5 
Reino Unido 39,1 
Canadá 38,2 
Espanha 34,0 
Austrália 32,5 
Suíça 29,9 
Japão 29,1 
Estados Unidos 30,9 





Países em desenvolvimento 


























Hungria 45,9 
República Tcheca 40,3 
Israel 40,3 
Ucrânia 39,0 
Bulgária 38,7 
Brasil 37,1 
Polônia 37,6 
Lituânia 36,1 
Bolívia 31,8 
Romênia 31,6 
África do Sul 31,4 
Eslováquia 31,3 
Rússia 30,3 
Egito 29,5 
Colômbia 26,2 
Vietnã 23,0 
Chile 22,6 
China 21,0 
Índia 20,5 
Peru 19,0 
Argentina 18,9 
El Salvador 17,3 
Tailândia 15,5 





CC ——— o 
R te: Moody's Statistical Handbook, novembro 2009. Os autores agradecem a gentileza de José Roberto Rodrigues 
"Nonso na cessão da tabela. Os dados representam a previsão para o ano. 
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latino-americana já que, além do Brasil, outros países como Chile e Méxio 
também dependem expressivamente dessa base de incidência. Nos países 
desenvolvidos, essa dependência é menor. 

Já a participação da tributação da renda na carga tributária brasileira 
relativamente baixa. Essa é uma base de incidência amplamente utilizad 
nos países de renda alta. No Japão, por exemplo, os impostos sobre a rem 
- pessoas física e jurídica - atingem cerca de 70% da carga total. Emrel 
a estetipo de tributação, o Brasil também é superado, inclusive, por ale 
países latino-americanos de renda per capita inferior à nossa, com part 
pações do imposto de renda no total que superam o percentual observar 
no Brasil. Consequentemente, portanto, em que pese à eventual com 
niência de diminuir a carga tributária, é desejável que a tributação sol 
renda especificamente aumente, permitindo uma taxação maior dos fé 
res de produção, em detrimento da taxação da produção ou da circulação 


de bens em si. 


A falta de equidade 


Outro aspecto importante de nosso sistema tributário atual é a falta de equi- 
dade. Como já foi comentado anteriormente, a carga tributária sobre a renda 
é relativamente baixa, especialmente a incidente sobre pessoas físicas, da 
mesma forma que a carga de impostos sobre o patrimônio - principalmente 
tendo em vista a alta concentração de riqueza no Brasil. 

O nível da tributação de pessoas físicas no Brasil é baixo em comparação 
com padrões internacionais. Observa-se que à alíquota marginal máxima do 
imposto de pessoas físicas brasileiro é das menores entre os países seleciona- 
dos. Sendo assim, a participação da tributação sobre pessoa física na arreca- 
dação do imposto de renda, ainda que superior à de países latino-america- 
nos, é muito inferior à de países desenvolvidos. 

O grau de progressividade da tributação depende da forma como o sis- 
tema é estruturado. A tributação sobre a renda das pessoas físicas torna o siste- 
ma mais progressivo, tendo em vista que os impostos pessoais podem ser do- 
sados conforme a renda do contribuinte, sendo que a possibilidade de trans 
ferência da carga para outros contribuintes é menor do que no caso de im- 
postos sobre produtos ou empresas. Estes tendem a ser transferidos e regressi- 
vos. Deste modo, a utilização mais intensa e mais progressiva do Imposto de 
Renda da Pessoa Física (IRPF) é recomendável. 

O aperfeiçoamento da tributação sobre a renda pode ser feito de forma 
contínua, através de alterações em leis ordinárias. O aumento da qualidas 
de da administração fiscal é essencial para que se atinja esse objetivo, à mes 
dida que poderá reduzir os altos níveis de sonegação existentes, garantins 
do a boa qualidade do sistema tributário e uma maior justiça fiscal. Sendo, 
assim, é fundamental que haja uma ampla reforma da administração fãs 
zendária que lhe forneça meios para aumentar à arrecadação de impostos 
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cujo controle é relativamente mais difícil, permitindo, em compensação, 
uma redução de outros impostos que são prejudiciais à eficiência do siste- 
ma econômico. 

Outro aspecto relevante é a excessiva participação dos tributos sobre bens 
e serviços na arrecadação. Esse tipo de tributação indireta traz um alto grau 
de regressividade à carga tributária à medida que acaba onerando as pessoas 
de menor rendimento, em vez de se concentrar na pequena parcela da popu- 
lação cuja renda apresenta uma alta participação no PIB. 


Os efeitos sobre a competitividade 


Vejamos agora um terceiro problema do nosso sistema tributário - além da 
carga tributária elevada e da falta de equidade. Quando os tributos indiretos 
representam, basicamente, impostos sobre o valor adicionado, a competição 
entre os produtos de um país A e de outro B tende a ser feita em bases tributá- 
rias similares, no sentido de que cada país taxa os produtos importados assim 
como os nacionais, ao mesmo tempo que desonera as exportações do peso 
desses tributos.!4 

Em contraste com isso, quando um país tem, como o Brasil, uma estrutura 
tributária com forte presença de impostos cumulativos, não passíveis de de- 
soneração plena, ele sofre um duplo problema, ao fabricar bens cujo preço 
está “inchado” por esses tributos, contrariamente ao que ocorre nos demais 
países. Primeiro, o produto nacional torna-se caro em face do similar impor- 
tado. E segundo, esse mesmo produto, no mercado externo, enfrenta a con- 
corrência de produtos sem essa carga tributária - em outras palavras, o país 
taxa as suas exportações. 

Apesar disso, devido aos problemas fiscais, a União tem demonstrado 
uma clara preferência por tributos de fácil arrecadação e não sujeitos à parti- 
lha com estados e municípios. Isso se refletiu nos anos 1990 em uma deterio- 
ração da qualidade da tributação. Os tributos cumulativos, além de distorce- 
rem a alocação dos recursos, reduzem a competitividade dos produtos nacio- 
nais, tanto no mercado externo como no doméstico. No que diz respeito ao 
impacto da tributação sobre as exportações, tem-se buscado reduzir seus efei- 
tos através de compensações para os exportadores, o que é uma solução pa- 
liativa e menos adequada que uma reforma abrangente, que diminua ou até 
mesmo elimine os impostos mais prejudiciais à competitividade. 





14 Nesse sentido, o Imposto sobre o Valor Adicionado (IVA) é considerado a forma mais efici- 
ente de tributação sobre vendas, principalmente por tratar-se de um tributo neutro em relação 
à estrutura organizacional das empresas, tendo em vista que o total do imposto incidente em 
um determinado produto não depende do número de transações por ele sofrido ao longo dos 
Vários estágios da produção e da distribuição - ao contrário do que ocorre com os impostos em 
Cascata /cumulativos. Sendo uma proporção constante do valor adicionado total, o IVA é facil- 
mente identificado, o que permite que as exportações possam ser totalmente isentas e as im- 
Portações tributadas da mesma forma que a produção doméstica. 
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Em relação ao mercado doméstico, enquanto prevaleceram elevados ní. 
veis de proteção vis-à-vis às importações, o impacto sobre a competitividade 
pouco se fez sentir, mas, com o aumento do grau de abertura da economia 
brasileira e a formação do Mercosul, o impacto desses tributos sobre a com- 
petitividade ficou mais explícito. Com a aceleração dos processos de globali- 
zação dos mercados e de formação de blocos econômicos regionais, ganha: 
ram importância as preocupações com o impacto da política tributária sobre 
decisões de produção e de investimento processadas em escala mundial 
ampliou-se o esforço de harmonização fiscal. Assim, as políticas tributé 
] domésticas começaram a ser cada vez mais pautadas por práticas internaei 
| nais, implicando limites estreitos para a soberania fiscal dos países. ' 

As elevadas contribuições sobre a folha de salários, por exemplo, criam 
uma grande diferença entre o custo do trabalhador para as empresas e o salá- 
rio que eles recebem, o que tem estimulado a informalização das relações tra- 
balhistas. Isto, por sua vez, vem reduzindo a própria base de incidência des-. 
ses tributos. 

Quanto à tributação do fluxo de bens, tanto o IPI como o ICMS foram as- 
sumindo ao longo do tempo características incompatíveis com uma tributa- 
ção do valor adicionado de boa qualidade. A legislação, principalmente no 
caso do ICMS, tornou-se tão complicada que dificilmente um contribuinte 
tem a possibilidade de conhecê-la e cumpri-la integralmente. 

É fundamental alterar as regras de tributação aplicáveis às transações 
interestaduais que estimulam as guerras fiscais e a sonegação e dificultam a 
introdução de aprimoramentos, como as mencionadas desonerações dos 
bens de capital e das exportações. A harmonização da tributação pelo ICMS 
e ISS, evitando a bitributação de serviços de uso intermediário, também é 
necessária. 





AS PROPOSTAS DE REFORMA DO SISTEMA! 
As linhas gerais de uma reforma possível 


Qualquer proposta de reforma do sistema tributário do país deve levar em 
conta as transformações que vêm ocorrendo em escala mundial, particular- 
mente o processo de globalização da produção e a formação e fortalecimento 
de blocos econômicos regionais. 

Como foi visto, a carga tributária brasileira é superior à dos países em 
processo de desenvolvimento - hoje chamados de “economias emergentes”. 
O ônus tributário exigido da sociedade brasileira, portanto, já é bastante alto. 
Sendo assim, o grande objetivo de uma nova reforma tributária deverá ser, 
principalmente, o de aumentar a qualidade da tributação. 


15 Sobre os antecedentes a respeito deste ponto, ver Longo (1984b, 1986), Dain (1992) e Mattos 
Filho (1993). Para uma discussão mais recente, ver Werneck (2000). 


a O SISTEMA TRIBUTÁRIO BRASILEIRO 267 





ELSEVIER 


Na discussão de qual reforma tributária seria a mais adequada, têm sur- 
gido propostas de alterações legislativas que prescrevem uma reformulação 
radical do quadro vigente, as chamadas “revoluções tributárias”. Essas pro- 
postas tendem tanto a subestimar as restrições impostas pelo cenário político 
e econômico da economia brasileira quanto a desconsiderar a tradição do 

aís na área tributária. De fato, deve-se entender a reforma como uma tentati- 
va de melhorar o que já existe, promovendo a contínua evolução do sistema. 
A introdução de um sistema tributário completamente novo geraria uma sé- 
ria descontinuidade, que resultaria em mudanças abruptas em todos os pre- 
ços relativos da economia, causando uma séria desorganização do sistema 
produtivo. 


O IMPOSTO ÚNICO 


No debate sobre a reforma tributária ao longo dos anos 1990, uma 
das propostas surgidas foi a da introdução de um imposto único sobre 
transações que substituísse todos os demais existentes. Para os defen- 
sores desse tipo de imposto, sua principal vantagem em relação aos de- 
mais seria a simplicidade de sua arrecadação, havendo uma possibilida- 
de muito remota de sonegação. Entretanto, apesar do caráter aparente- | 
mente sedutor deste tipo de imposto, existem algumas questões que tor- 
nam sua introdução pouco factível. 

Em primeiro lugar, a suposta vantagem do imposto único em ter- 
mos de eliminação da sonegação não se aplica à comparação com todos 
os impostos, já que tributos como o IPI sobre certos produtos, ou o im- | 
posto de renda na fonte sobre o trabalho assalariado, são muito difíceis 
de sonegar e não haveria motivos para se renunciar a eles. 

Em segundo lugar, a adoção desse tipo de imposto implicaria a re- 
núncia do princípio da progressividade, principalmente quando se tem 
em vista a estrutura de alíquotas diferenciadas do imposto de renda da 
pessoa física. 

Em terceiro lugar, a adoção de um imposto único sobre transações 
teria impactos negativos importantes em termos de competitividade. 
Por ser um imposto cumulativo ou “em cascata”, ele grava mais o preço 
dos produtos com cadeia mais extensa de produção, o que significa que 
a sua adoção pode implicar uma mudança substancial dos preços relati- 
vos da economia. Além disso, devido à cumulatividade do imposto úni- 
co não permitir a desoneração neutra do tributo, esse imposto teria um 
impacto prejudicial sobre as exportações, que não poderia ser compen- 
sado através de subsídios diretos, pelos constrangimentos que isso cria- 
ria para o país no âmbito da Organização Mundial do Comércio (OMC). 

Em quarto lugar, o desaparecimento de qualquer vínculo entre o 
gasto por esfera de governo e o ônus tributário associado ao financia- 
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o efeito negativo da tributação sobre a eficiência e a competitividade do setor 
produtivo e promover a harmonização fiscal, para assegurar a consolidação 
do processo de integração comercial - sem causar danos à economia do país -, 
bem como combater a sonegação. Finalmente, é fundamental simplificar o 
sistema tributário, a fim de reduzir custos de administração, tanto do fisco 
como dos contribuintes. 


redução da autonomia dos níveis subnacionais de governo no que se refere à 
sua capacidade de legislar em matéria tributária. Isto porque há uma preocu- 
pação crescente com a coordenação de políticas públicas e com o impacto da 
tributação sobre as atividades produtivas. Além disso, tendo em vista o re- 
cente movimento no sentido da integração das economias nacionais, é indis- 
pensável a busca de uma harmonização da tributação em nível internacional. 
Tais preocupações exigem que se imponham limitações ao poder de tributar 
de que desfrutam atualmente estados e municípios, desta vez por questões 
econômicas e não por motivos políticos. 















































mento dessa despesa poderia se constituir em um incentivo ao “ 
mento” fiscal. O governador, por exemplo, que quisesse aumentar 0 s; 
lário do funcionalismo poderia pressionar o governo federal par. 
mentar “apenas um pouco” a alíquota do imposto único, que po 
acabar tendo alíquotas crescentes ao longo do tempo. 
Finalmente, é provável que o número de transações bancárias 
as quais o imposto único incidiria seria inferior ao de hoje. Isto 
haveria diversos mecanismos através dos quais os agentes poderia m 
gir da tributação, simplesmente fazendo com que os seus recursos Tr 
sitassem menos pelo sistema bancário, o que poderia levar a um proc 
so de desintermediação financeira. 
Foi justamente em função desse tipo de argumentos que a ideia 
imposto único, depois de ter causado certo frisson por algum tempo, ac 
bou não sendo levada em consideração. Entretanto, ela esteve na origem 
da proposta de taxar as operações bancárias com um imposto específico, 
que veio a ser o IPMF/CPMF, aprovado anos depois. 


Uma reforma adequada deveria levar em conta que é essencial minimizar 


Em linhas gerais, uma reforma tributária factível deverá buscar uma certa 


16 


A necessidade de introdução de políticas sociais de boa qualidade exige 
uma estreita coordenação entre as três esferas de governo, sem a qual não se 
poderá evitar a duplicação de serviços e outras formas de desperdício e não 
se conseguirá atender satisfatoriamente a população. Na verdade, a execução 
da maior parte dessas políticas terá que ser alocada aos governos locais ou es» 
taduais. 





16 Como disse um ativo participante do debate sobre reforma tributária no Brasil, “a autonor 
mia tributária de todos terá que ser sacrificada no altar da integração”. 
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A nova reforma tributária deverá privilegiar a simplificação dos sistemas 
de impostos, substituindo a variedade de bases tributárias por um número 
mais reduzido de tributos que explore, de forma nacionalmente uniforme, as 
três principais bases tributárias conhecidas - o consumo, a renda e a proprieda- 
de””. Uma das maneiras de combinar a autonomia federativa com a) a necessi- 
dade de coordenação das políticas governamentais e b) a harmonização fiscal 
internacional é partilhar as competências impositivas entre os componentes 
da federação. 

É importante reduzir os impostos de natureza cumulativa, já que, como 
foi explicado, os impostos incidentes sobre o faturamento ou a receita ou, ain- 
da, sobre movimentações financeiras e a tributação do faturamento como 
presunção de lucro afetam duplamente a capacidade do produtor doméstico 
de enfrentar com sucesso os desafios da abertura: eles encarecem as exporta- 
ções mas não as importações, à medida que não existem tributos similares 
nos países de origem, fazendo com que o produto estrangeiro desfrute de 
condições mais vantajosas na concorrência com o produto nacional, tanto no 
mercado interno como no externo. 

Em relação ao fluxo de produtos, a abertura econômica praticamente des- 
carta a possibilidade de os países tributarem suas exportações. A regra geral 
tem sido a eliminação integral de todo o ônus tributário que possa afetar a 
competitividade dos produtos domésticos no mercado internacional. 

Da mesma forma, a abertura econômica impede que se imponham tri- 
butos internos prejudiciais à competição dos produtos nacionais com os im- 
portados no mercado doméstico. A formação de blocos econômicos regio- 
nais, por sua vez, significa uma perda de autonomia na condução da políti- 
ca comercial. A necessidade de adoção pelos membros do bloco de tarifas 
externas comuns impede que perdas de competitividade causadas aos pro- 
dutores nacionais por tributos domésticos sejam compensadas pelo impos- 
to de importação. 

O mesmo se aplica às contribuições sobre os salários, ainda que neste caso 
a situação seja similar à de outros países, tendo em vista que em todo o mun- 
do contribuições compulsórias sobre os salários formam a principal base de 
sustentação financeira dos sistemas previdenciários. De qualquer forma, 
existe uma tendência internacional à redução das contribuições incidentes 
sobre salários. 

Como já foi dito, o grau de progressividade da tributação depende em 
parte da forma como o sistema é concebido. A tributação da renda pessoal 
Confere uma maior progressividade ao sistema, tendo em vista que os impos- 
tos pessoais podem ser graduados de acordo com a renda do contribuinte, e a 
Possibilidade de transferência da carga para outros contribuintes é menor do 
que no caso de impostos sobre produtos ou empresas, que tendem a ser trans- 
feridos e regressivos. 
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“Um exemplo poderia ser a fusão do Imposto de Renda da Pessoa Jurídica com a Contribui- 
ção sobre o Lucro Líquido. 
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No que diz respeito à tributação sobre o patrimônio, é importante que se. 
aumente a tributação da riqueza pessoal - principalmente tendo em vista a 
alta concentração de riqueza no Brasil. Ainda que se reconheça que a tributa- 
ção do patrimônio é de difícil administração e gera uma arrecadação relativa- 
mente pequena, sua importância é, principalmente, a de compensar a regres-. 
sividade da maioria dos componentes do sistema tributário. 

Apesar da contribuição que a tributação da renda e da riqueza pessoal 
possam fazer à justiça fiscal, é principalmente a qualidade da administração 
fiscal que pode garantir o sucesso do objetivo perseguido. A existência de 
gação conduz à utilização de alíquotas nominais de imposto excessivamente altas, 
incentivam mais sonegação, o que, por sua vez, exige aumentos de alíquotas para, 
rantir o nível de arrecadação, fechando o círculo vicioso da injustiça fiscal: contribuin= 
tes que cumprem rigorosamente suas obrigações — principalmente aqueles cujos im- 
postos são retidos na fonte - competem em desvantagem com sonegadores e são preju= 
dicados por novos aumentos de alíquotas. 

Em relação à tributação sobre o fluxo de bens e serviços, tanto o IPI como 
o ICMS foram assumindo ao longo do tempo características incompatíveis 
com uma tributação do valor adicionado de boa qualidade e o ISS é um im- 
posto cumulativo. O ICMS passou por uma significativa reformulação, pela 
Lei Complementar nº 87/1996, que melhorou substancialmente a qualidade 
do tributo. Entretanto, a legislação do IPI e, mais ainda, a do ICMS foi se tor- 
nando cada vez mais complicada com o passar do tempo. A harmonização da 
tributação pelo ICMS e via ISS, evitando a bitributação de serviços de uso in- 
termediário, também é necessária. 

O Brasil é o único país do mundo em que o maior tributo arrecadado na 
economia (o ICMS) é um imposto sobre o valor adicionado regido por leis 
subnacionais. A harmonização internacional pressupõe a harmonização dos 
subsistemas tributários domésticos, e as regras constitucionais a esse respeito 
são falhas, propiciando sonegação e “guerras fiscais” entre estados, nocivas 
às suas finanças públicas e ao país. No caso do ICMS, a excessiva liberdade 
dos estados para legislar sobre um imposto cujos efeitos transcendem suas 
fronteiras, combinada com o desprezo quase total dos mesmos pela lei de 
harmonização desse imposto - Lei Complementar Federal nº 24/1975 -, 
tornou o ICMS extremamente complexo e confuso. As “guerras fiscais” con- 
duzidas por quase todos os estados, em total desobediência a essa lei acaba- 
ram transformando o ICMS em um instrumento de localização industrial. 
Distorções alocativas graves têm sido introduzidas pela oferta ilimitada de 
benefícios fiscais que resultam em um aumento no custo social da produção e 
na redução do seu custo privado. 

A alteração nas regras de tributação dos fluxos interestaduais, bem como 
a harmonização da tributação de mercadorias e de serviços, é uma medida 
complexa que resulta, no primeiro caso, em importantes alterações na distri- 
buição interestadual dos recursos tributários e, no segundo, no montante 
destes, devendo ser executadas com cautela. No caso da tributação interesta- 
dual, a ideia é a adoção do princípio de destino, e o que se discute é como fa- 
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zer e como assegurar uma transição que não inviabilize a execução financeira 
das unidades que sofreriam perdas de receita. 

A harmonização da tributação de serviços por um imposto sobre o valor 
adicionado é particularmente complexa. Vários tipos de serviços exigem re- 
gras especiais de tributação que, apesar de já serem utilizadas em outros paí- 
ses, ainda são pouco conhecidas no Brasil. Sendo assim, é recomendável que 
qualquer mudança nas normas do sistema tributário seja precedida de estu- 
dos sobre as regras de tributação de serviços utilizadas em outros países e sua 
adaptação ao caso brasileiro. 

Ainda que vise apenas à melhoria da qualidade da tributação, sem qual- 
quer intenção de aumento da carga tributária global, a reforma tributária pro- * 
move uma forte redistribuição de recursos entre todos os agentes que com- 
põem a sociedade. Até que se discutam as medidas concretas de reforma, to- 
dos são a favor dela, pois se imaginam ganhadores. Quando a proposta de 
reforma é anunciada, verifica-se, entretanto, que esse tipo de reforma, em que 
todos ganham no curto prazo, não existe. Só no longo prazo, quando os impac- 
tos econômicos da reforma - crescimento do investimento e das exportações e, 
consequentemente, da produção, do nível de emprego, da renda e das receitas 
públicas - se fizerem sentir, é possível ocorrer uma situação na qual não haja 
perdedores em decorrência da mudança. Sendo assim, torna-se difícil produ- 
zir uma reforma tributária de boa qualidade em ambiente democrático. 

Além disso, a reforma tributária não deve ser considerada como uma 
questão isolada e sim como um componente fundamental de um processo 
maior de ajuste estrutural do Estado brasileiro. Em uma democracia, as defi- 
nições dos objetivos nacionais, das funções do Estado e de seu financiamento 
devem, por princípio, resultar de um amplo debate, cujo fórum apropriado é 
o Congresso Nacional. 

Para efeito de ajuste fiscal estrutural, não importa o tipo e tamanho de 
Estado que resulte do processo político, porém é essencial que aos gastos im- 
plícitos corresponda previsão consistente de financiamento. Em um projeto 
tão importante quanto uma reforma do Estado, fica difícil garantir a compati- 
bilidade entre despesas e receitas, globais e por esfera de governo, em meio a 
um processo legislativo no qual milhares de emendas são apresentadas, dis- 
cutidas e votadas e no qual os interesses privados tentam - e muitas vezes 
conseguem - sobrepujar o interesse público. 

O melhor seria entender a expressão “reforma” como sinônimo de um processo 
contínuo a ser desenvolvido ao longo do tempo, e não como um projeto consolidado a 
ser posto em prática tão logo aprovado pelo Congresso Nacional. Sendo assim, um 
projeto global originalmente esboçado seria aos poucos detalhado e submeti- 
do ao Congresso, à medida que as condições políticas sejam favoráveis à dis- 
cussão de um dado tema. Simultaneamente, o projeto original iria sofrendo 
modificações no decorrer do processo, adequando-se aos resultados já obti- 
dos, de forma a assegurar a consistência ao seu final. 

Essa abordagem do problema requer uma estratégia de ação bem traçada 
e um grande poder de coordenação técnica. A reforma do Estado precisa ser 
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tratada como um programa de governo, com efetivo respaldo político do pre. 
sidente da República e quadro de pessoal próprio, com alto nível de qualifica. 
ção e dedicação exclusiva a essa tarefa. Isto facilitaria a condução política da. 
reforma e evitaria que alterações sofridas ao longo do processo legislativo 
impedissem que o projeto final levasse em consideração a compatibili 
necessária entre a despesa pública e seu financiamento. A consistência do 
duto final ficaria muito mais dependente do controle técnico do qu 
processo político, ainda que sua natureza fosse determinada primordialr 
te pelo último, como deve ser em uma democracia. 


O debate sobre a reforma tributária"? 


Devido à complexidade de se executar uma “revolução” tributária, o deba 
sobre reforma tributária, na transição dos anos 1990/início de 2000, evoluim: 
para um consenso de que é necessária uma reforma parcial que minimize o. 
efeito negativo da tributação sobre a eficiência e a competitividade do setor 
produtivo. Em um ambiente internacional marcado pela globalização, o 
grande objetivo é promover o aumento da competitividade dos produtos 
brasileiros. O principal desafio é a necessidade de garantir uma arrecadação 
compatível com as necessidades de financiamento do setor público e, ao mes- 
mo tempo, aumentar a competitividade da economia - para o que se torna es- 
sencial a harmonização das regras domésticas de tributação com os princípi- 
os dominantes na economia internacional. 

Devido ao aumento das transações comerciais, é cada vez mais importan- 
te garantir a igualdade de tratamento dos produtos nacionais e importados 
no mercado doméstico, já que a existência de impostos cumulativos prejudi- 
ca duplamente o produtor nacional.” A reforma deverá concentrar-se em 
dois pontos principais: i) a alteração do ICMS; e ii) a eliminação da cumulati- 
vidade do sistema tributário brasileiro. Ainda que limitada, se for aprovada e 
implementada, a reforma tributária será importante como mudança estrutu- 
ral compatível com as tendências mundiais, tendo em vista que reduziria O 
impacto negativo da tributação sobre a eficiência econômica. 

A concentração da reforma na mudança dos tributos sobre a produção ea 
circulação de bens e serviços reflete a situação mundial de crescente partici- 
pação destes impostos na geração da receita tributária. No Brasil, estes tribu- 
tos já apresentam a maior participação na arrecadação total. 

Em relação ao ICMS, a ideia em discussão é unificar as diversas legisla- 
ções estaduais em uma única federal, seguindo a tendência mundial. A exis- 
tência de vários subsistemas tributários estaduais - que impossibilita a coor- 
denação interna das regras de cobrança do ICMS -, além de dificultar a har- 
monização internacional e elevar os custos, favorece a sonegação, as guerras 





18 Sobre estes pontos, ver a análise de Werneck (2000). 
19 Ver Afonso et alii (2000). 
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fiscais e as distorções na distribuição geográfica da produção e dos novos in- 
vestimentos. Paralelamente, cogita-se também de realizar uma mudança im- 
portante na forma de cobrança do tributo, substituindo-se o atual “princípio 
“da origem” pelo “princípio do destino”. A utilização deste último implica 
que os impostos sejam cobrados no local onde as mercadorias são consumi- 
“das, de modo que as exportações sejam isentas e o país tribute as compras ex- 
ternas conforme as mesmas regras que incidem sobre os bens nacionais. Sen- 
do assim, a cobrança do imposto pelo princípio do destino assegura a igual- 
“dade de tratamento de produtos similares produzidos em países diferentes. 
A cobrança feita atualmente pelo princípio da origem acaba prejudicando a 
competitividade do produto nacional vis-à-vis os bens importados, tendo em 
vista que a maior parte de nossos parceiros comerciais adota a tributação pelo 
princípio do destino. A introdução desta mudança deve requerer um prazo 
de transição de vários anos, levando em conta os acordos de isenção tarifária 
assinados pelos estados no final dos anos 1990 para atrair os investimentos 
das empresas multinacionais, feitos com base no princípio de origem e que 
terão que ser honrados pelos governos estaduais. 

Quanto à necessidade de eliminar a cumulatividade dos impostos, o 
novo ambiente econômico internacional aponta na direção de tributos cuja 
base de incidência seja o valor adicionado na produção e distribuição das 
mercadorias. A cobrança destes tributos pode ser feita apenas na etapa vare- 
jista - o que constitui um Imposto sobre Vendas e Varejo (IVV) - ou nas diver- 
sas etapas de produção e distribuição - tendo-se assim, um Imposto sobre 
Valor Adicionado (IVA). A vantagem do IVA é que minimiza a possibilidade 
de sonegação e permite tributar apenas as vendas destinadas ao consumo fi- 
nal, facilitando a desoneração dos investimentos e exportações. Além disso, o 
aumento do comércio eletrônico - que prescinde da etapa varejista - pratica- 
mente inviabiliza a cobrança do IVV em certos casos, principalmente quando 
não há limites às compras de consumidores finais fora de sua jurisdição de 
origem, e as alíquotas são altas e distintas. A ideia da reforma é substituir a 
série de tributos cumulativos - constituídos em grande parte pelas contribui- 
ções sociais incidentes sobre o faturamento das empresas - e que oneram a 
produção nacional, por uma espécie de “super” IVA. 

Em resumo, as diretrizes gerais da reforma tributária longamente debati- 
da contemplam, basicamente, três pilares: a) a criação de um ICMS unificado, 
com legislação nacional única e arrecadação estadual, que elimine a confusão 
associada à existência de 27 legislações diferentes; b) a adoção do princípio 
do destino; e c) o fim da cumulatividade. 

Ainda que haja um consenso quanto à necessidade de uma reforma tributá- 
Tia, quais seriam os principais limites para sua aprovação? Em primeiro lugar, 
tendo em vista que o equilíbrio das contas do setor público é uma prioridade, é 
fundamental que a reforma não prejudique o resultado fiscal. Sendo assim, é im- 
Portante que haja uma melhora da qualidade e aumento da simplicidade do sis- 
tema tributário brasileiro, porém sem prejudicar o compromisso com a austeri- 
dade. Com o objetivo de simplificação do sistema, seria importante substituir as 
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bases tributárias múltiplas existentes por um número menor de impostos a se. 
rem explorados uniformemente em todo o território nacional. 

Em segundo lugar, as possibilidades potenciais de perdas por parte de al. 
guns em detrimento de outros geram fortes resistências à mudança. Isto pode 
ser explicado pela situação dos estados que a partir da rígida disciplina im. 
posta pela Lei de Responsabilidade Fiscal defrontam-se com a necessidade 
de compatibilizar receitas e despesas. Sendo assim, é fundamental que haja 
alguma forma de compensação de eventuais perdas, caso contrário a reforn 
dificilmente será aprovada. y 

Finalmente, um outro desafio, que não deixa de estar associado ao ante. 
rior, é compatibilizar a tendência centralizadora da reforma - que se refleti. 
rá na unificação da legislação do ICMS, tornando-a federal - com o respeito 
à autonomia das unidades da federação. De qualquer forma, a garantia da, 
autonomia dos poderes locais não deve prejudicar o objetivo nacional de: 
uma integração mais competitiva em nível internacional. Em outras pala- 
vras, é essencial que se concilie a necessidade de harmonização tributária 
com a preservação da autonomia da federação e o exercício da responsabili- 
dade fiscal. 

Tendo em vista estas questões, a tentativa de desdobrar a reforma em 
partes distintas, ou seja, a ideia de ir aprovando-a “aos poucos” pode ser uma 
estratégia favorável. Tentar aprovar a reforma toda de uma vez pode gerar 
uma série de resistências indesejáveis e, na pior das hipóteses, resultar em 
um retorno das negociações à estaca zero. 

As reformas parciais feitas no começo do século, inicialmente com o 
PIS-PASEP e depois com a COFINS, melhoraram a qualidade da tributação, 
ao transformar estas em contribuição sobre o valor adicionado, diminuindo, 
portanto, a cumulatividade do sistema. Ao mesmo tempo, a incorporação 
das contribuições às importações também diminuiu o viés contra a produção 
nacional. Permanecem ainda, porém, como problemas sérios do sistema tri- 
butário brasileiro a cumulatividade associada à CPMF e a existência de crédi- 
tos de ICMS que muitas empresas não podem utilizar para reduzir os impos- 
tos junto aos fiscos estaduais, nos casos em que o volume de créditos é maior 
que o dos impostos que elas devem pagar. 

A caminho do final da primeira década do século XXI, os principais desa- 
fios no campo da reforma tributária são os de: i) harmonizar a legislação so- 
bre ICMS; ii) adotar o princípio de destino para este tributo; iii) resolver O 
problema dos créditos tributários em mãos das empresas; e iv) evitar O viés 
que induz o Governo Central a aumentar os tributos que não são sujeitos à 
partilha. Uma forma de conseguir este último objetivo poderia ser modificar 
a base de incidência dos fundos de participação - que em vez de serem uma 
parcela do IR e IPI, passariam a incidir sobre toda a arrecadação, evidentes 
mente que com alíquotas inferiores às atuais - e a partir disso unificar algu- 
mas bases tributárias, como, por exemplo, IRPJ e contribuição sobre o lucro lí- 
quido por um lado; e COFINS e PIS-PASEP por outro. Nos últimos tempos, & 
perspectiva de disseminação da chamada “nota fiscal eletrônica”, que mini- 
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izaria as chances de sonegação e facilitaria os controles através dos moder- 
nos métodos de acompanhamento propiciados pela informática, gerou certo 
“otimismo de que alguns dos impasses que há anos impedem que se avance na 
discussão destes tópicos sejam finalmente superados. Por último, deve ser 
Jembrado que a extinção da CPMF em 2008 eliminou uma fonte de distorção 
importante do sistema. 


60 IMPOSTOS? 


Uma das críticas mais frequentes feitas ao sistema tributário brasileiro é a de que este se- 
ria caracterizado pela existência de aproximadamente 60 tipos diferentes de impostos. O nú- 
mero causa impacto e costuma ter uma grande repercussão na mídia, dando ao leitor ou teles- 
pectador a ideia de que o sistema é confuso, excessivamente complexo e quase caótico, no- 
ções essas que vêm à baila quando se apresenta um número tão elevado de figuras tributárias. 

Quando se pensa com mais atenção no assunto, porém, a realidade é um pouco diferente. 
Há três motivos pelos quais a crítica não é totalmente pertinente, mesmo que em alguns casos 
se justifique fundir alguns impostos. O primeiro é que alguns poucos tributos representam a ma- 
joria da arrecadação, de modo que os demais não são muito relevantes. O segundo é que, entre 
esse grupo de “demais”, muitos deles representam contribuições ou taxas que se baseiam no 
princípio do benefício — e não tributos. E o terceiro, que a maioria deles não atinge, no seu con- 
junto, o grosso da população, já que só paga imposto territorial rural quem é proprietário de ter- 
ras; Só paga o adicional do fundo da marinha mercante quem é dono de navios etc. 

Vejamos os dois primeiros pontos com mais atenção. Em relação ao primeiro, a tabela a 
seguir - com dados de 2007 — mostra que a soma de apenas sete impostos ou contribuições 
— ICMS; imposto de renda; contribuições ao INSS; COFINS; IPI; contribuição sobre o lucro lí- 
quido; e PIS/PASEP — representou 74% do total da carga tributária do país. Se a essa lista 
acrescentarmos o imposto de importação, o ISS, o IPTU, o IPVA e o IOF, conclui-se que ape- 
nas 12 impostos ou contribuições foram responsáveis por aproximadamente 90% da carga 
tributária, o que significa que os demais 50 tipos de receita afetam apenas 10% do total arre- 
cadado, não tendo, portanto, importância significativa. 

No que diz respeito ao segundo ponto, a maioria daqueles outros 50 supostos impostos 
são, a rigor, contribuições ou taxas — neste caso, contrapartidas de algum serviço específico 
prestado por uma unidade da administração pública —, que: (a) aplicam-se a casos específi- 
cos e não representam qualquer complicação para o pagamento das obrigações da maioria 
dos contribuintes e (b) seguem o princípio do benefício, conforme o qual os custos do gover- 
ho que geram vantagens localizadas devem ser financiados por taxas que incidam sobre os 
beneficiários — e não através de recursos da tributação geral. Um exemplo é a expedição de 
passaportes, que parece mais razoável que seja custeada por uma taxa paga por aqueles que 
Solicitam os passaportes e não pela população como um todo. Em outras palavras, mais im- 
portante do que o número de tributos é a sua racionalidade e a forma de sua cobrança. Como 
disse corretamente, em certa ocasião, o secretário da Receita Federal, Everardo Maciel: 
“Quanto maior o número de taxas, melhor é o sistema tributário. É para cobrar de quem efeti- 
Vamente utiliza o serviço. Se eu eliminar a taxa de emissão de passaporte, quer dizer que os 
Passaportes serão financiados com receita de impostos e, portanto, quem não tem passapor- 
te pagaria por quem tem” (Entrevista ao Jornal do Brasil, 26/04/1999). 
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Composição da carga tributária — 2007 (%) 


Imposto/Contribuição % 
ICMS 20 
Imposto de Renda 17 
Contribuição para o INSS 15 
COFINS n 
IPI 4 
Contribuição sobre o Lucro 4 
PIS/PASEP 3 
IOF 1 
Outros 25 
Total 100 


Fontes: Secretaria da Receita Federal, Ministério da Previdência e IBGE. 













) 
Sugestão de leitura para o aluno: O excelente trabalho de Varsano (1997) 
aborda diversos aspectos importantes para o entendimento da questão tribu- 
tária no Brasil. 


Leitura adicional para o professor: Afonso et alii (1998) e Varsano et alii 
(1998) complementam a análise de Varsano (1997). A leitura de Longo (1984b) 
é útil, por sua vez, para entender os termos do debate sobre a questão tributá- 
ria nos anos 1980. 


QUESTÕES 


1. Qual das seguintes afirmações não se enquadra no perfil tributário do 
Brasil? 

a) Nos anos 1990, houve uma tendência ao aumento da carga tributária. 

b) O aumento das importações no Brasil depois de 1994 beneficiou os es- 
tados e municípios, pois estes recebiam na época 44% da receita do im- 
posto de importações, a título de transferências constitucionais. 

c) A carga tributária do país foi da ordem de 25% do PIB nos anos 1008 

d) Um dos problemas mais importantes do sistema tributário brasileiro, 
quando começou a discussão sobre a reforma tributária, na segundo a 
metade dos anos 1990, era o peso dos impostos sobre a exportação. . 

2. Assinale a resposta verdadeira: 


a) A receita do FINSOCIAL - depois denominado COFINS - foi perder j 
do importância ao longo de toda a década de 1990. 
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b) O PIS-PASEP representou uma receita de aproximadamente 3% do 
PIB nos anos 1990. 


c) O IPI de automóveis representa mais de 1/3 da receita total de IPI. 





d) Individualmente, o ICMS foi o principal imposto do país durante toda 
a década de 1990. 


3. Qual é a vantagem, na sua opinião, para o fato de a contribuição sobre o 
Jucro líquido aumentar mais do que o imposto de renda da pessoa jurídi- 
ca? Do ponto de vista do governo federal, há alguma lógica nisso? 







4. Admita a existência de uma situação em que as pessoas físicas não des- 
contam imposto de renda na fonte e fazem o acerto das contas uma vez 
por ano, após o encerramento do exercício. O que acontece com a receita, 
se o governo, em determinado ano, passa a arrecadar o imposto de renda 
diretamente na fonte? 










, Uma desvalorização do real pode implicar um aumento da receita do im- 
posto de importações e, portanto, indiretamente, do ICMS. Explique. 







6. O IPVA é um imposto com características de progressividade. Se 
você fosse secretário de meio ambiente de um estado, acharia esse o 
único critério adequado, levando em conta as necessidades de con- 
trole ambiental? 







7. Qual é a alíquota tributária média - não confundir com a marginal - do 
imposto de renda pago por um indivíduo que tem uma renda de 
R$5.000, supondo que a estrutura de alíquotas marginais seja a que é ex- 
posta a seguir? 













Faixas de renda (R$) 





Alíquota marginal (9%) 





0- 1000 Isenção 
> 1000 — 2000 15 
> 2000 — 4000 20 
> 4000 25 
















CAPÍTULO 11 


A Crise da Previdência Social 


“Uma ideia verdadeira mas complicada tem sempre menos chance de su- 
cesso do que uma que é falsa, porém simples.” 
(Alexis de Tocqueville) 


“Um grupo de legisladores apresentou ontem, no Congresso, um projeto 
de lei de reforma do sistema de Seguridade Social dos Estados Unidos. O pro- 
jeto aumenta a idade da aposentadoria para 70 anos até o ano 2029. A idade 
atual de 65 anos para aposentadoria passaria para 67 anos até o ano 2022.” 

(Agência Reuters, reproduzido pela Gazeta Mercantil) 


Há uma velha história a respeito de um militante político espanhol que, ten- 


ando ganhar adeptos para sua causa, percorria as zonas agrárias da Espanha 
strando as terras e o gado alheios, falando para os camponeses e dizendo 
ye “quando nós chegarmos ao poder, tudo isso será de vocês”, tendo com 
boa receptividade entre a sua audiência, até que, dando continuidade à 
pregação, perguntou a um camponês: “Está vendo aquelas galinhas?”, ao 
este respondeu: “Um momento, moço: aquelas são minhas.” Com o déficit 
úblico ocorre algo parecido: todos nós somos contra ele, mas ninguém gosta 
receber a incidência do ajuste. Mais ainda: muitas vezes, o indivíduo se- 
er admite que a existência de um déficit possa estar, de alguma forma, liga- 
da à sua situação específica. 
- Em geral, nos debates sobre o desequilíbrio fiscal, o governo é visto como 
uma espécie de abstração, algo que é “alheio” às finanças de cada indivíduo 
particular. Uma comprovação disso aconteceu com um dos autores deste 
ro, que certa vez, conversando a respeito do assunto com um colega de tra- 
alho, cuja esposa tinha se aposentado com menos de 50 anos, ao amparo da 
et, Ouviu a seguinte crítica, entre surpreso e indignado: “Você está querendo 
ne convencer então de que a culpa do déficit público é da minha mulher?” 
deixando de lado o exagero do caso, certamente o déficit não era causado 
apenas pela esposa desse colega, mas ela também era uma das responsáveis 
ela diferença entre as despesas e as receitas do governo. De forma análoga, 
Os somos contra a existência de um déficit público elevado, mas muitos de 
temos algum parente próximo que se aposentou alguns anos antes do 
se aposentaria se vivesse em outro país, o que significa que começou a re- 


a 
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ceber um pagamento a título de aposentadoria - isto é, uma parcela do ga 
público - que, em outro regime, poderia ter sido adiado por alguns anos - re E 
duzindo assim o déficit fiscal. 

O debate sobre a previdência social tende a resvalar rapidamente par, 
terreno emocional, o que é um dos motivos pelos quais reformas previdenei 
rias, em qualquer país do mundo, tendem a ser debatidas durante anos, an 
de poderem ser aprovadas. No Brasil, o problema é agravado pelo fato de 
as regras de aposentadoria são mais benevolentes do que em outros país 
que tende a fazer com que a reação das partes contrariadas seja mais im 
No calor do debate - a respeito de questões atuariais, que tendem a ser 
tante áridas para o leigo -, parodiando Tocqueville, a crítica de que “o go 
no quer acabar com os aposentados” tende em geral a ter mais eco que as ex 
plicações técnicas a respeito dos problemas de longo prazo que podem decor 
rer da combinação de regras generosas de aposentadoria, com o envelheci 
mento demográfico da população. O objetivo deste capítulo é explicar alguns 
desses problemas, que no caso brasileiro já estão começando a se verificar =) 
de certa forma, o “longo prazo” já chegou até nós. 


A ORIGEM DO SISTEMA PREVIDENCIÁRIO BRASILEIRO! 
A lei Eloy Chaves (1923) 


Embora instituições com alguma vaga semelhança com mecanismos previden- 
ciários tenham existido no Brasil já na época do Império, foi só com a lei Eloi 
Chaves, de 1923, que o país passou a contar com um marco legal que regula- 
mentava a existência do que naqueles anos se chamava de “caixas de aposenta- 
dorias e pensões” (CAPs). A lei, especificamente, tratava dos casos das empre- 
sas ferroviárias, cujas caixas de aposentadoria destinavam-se a amparar seus 
empregados na sua fase posterior de inatividade. No rasto dos ferroviários, 
nos 15 anos posteriores foram criadas CAPs semelhantes por parte dos portuá- 
rios (1926); dos serviços telegráficos e radiotelegráficos (1930); de força, luz e 
bondes (1930); dos demais serviços públicos explorados ou concedidos pelo 
poder público (1931) etc. Em 1937, havia 183 instaladas no Brasil. 

No início desse processo, a vinculação dos filiados se dava por empresa. 
O sistema se caracterizava pela existência de: (a) um pequeno número de 
segurados; (b) a multiplicidade de instituições e (c) a relativa modéstia Ha 


1 Várias das questões abordadas neste capítulo são tratadas com mais detalhe em Beltrão, Oli 
veira e Guerra Ferreira (1997) e Além e Giambiagi (1997, 1999a). Zylberstajn et alii (2007) cal 
lam a dívida atuarial da Previdência no Brasil como proporção do PIB. Para uma abordage 
abrangente dos temas deste capítulo, ver o livro de Giambiagi e Tafner (2010). Para uma 
paração do sistema previdenciário brasileiro com a experiência internacional, ver Rocha e Cá 
tano (2008). Para a discussão do papel distributivo da Previdência Social, ver Caetano (2008). 
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eira dos valores envolvidos, devido à própria pulverização da capta- 
de recursos. 

No decorrer dos anos 1930, porém, paralelamente à formação dessas 
Ps e no contexto do fortalecimento do sindicalismo e da classe média ur- 
- com maior atenção ao tema previdenciário por parte do Estado -, foi se 
stituindo uma tendência a que a vinculação dos filiados a esquemas pre- 
enciários se desse por categoria profissional, dando origem a instituições 
maior número de filiados e mais poderosas financeiramente. O Estado 
miu a gestão das novas instituições - escolhendo e nomeando seus presi- 
tes -, surgindo assim os Institutos de Aposentadorias e Pensões (LAPs), 
marítimos, dos comerciários, dos bancários etc., responsáveis pela cober- 
previdenciária de diversas categorias. 

(Como a contribuição que representava as fontes de receita desses institu- 
era uma função do salário dos empregados, esses institutos representan- 
de categorias profissionais de maior renda eram mais fortes que os das ca- 
orias em geral associadas a salários inferiores. Com isso, a capacidade fi- 
ceira das diversas instituições foi se tornando muito heterogênea e passa- 
ym a surgir as primeiras demandas no sentido de que houvesse uma tentati- 
a de unificação das instituições previdenciárias existentes. Já em meados 
os anos 1940, isso foi tentado, no governo Vargas, com a criação do Instituto 
e Serviços Sociais do Brasil, mas o governo empossado em 1946, na prática, 
tornou essa uma iniciativa natimorta, sem maiores consequências práticas, 
“embora nesse ano tenha se iniciado a tramitação, no Congresso Nacional, do 
que depois veio a ser a lei orgânica da previdência social (LOPS). 



























A lei orgânica da previdência social (1960) 


Foi só em 1960, com a promulgação da LOPS, após 14 anos de debate parla- 
- mentar, que se uniformizaram as contribuições e os planos de previdência 
dos diversos institutos. Com a aprovação da lei, a cobertura previdenciária 
foi estendida aos empregadores e autônomos em geral. A efetivação dessa 
uniformização, porém, só veio a deslanchar depois de 1966, quando foi cria- 
“do o Instituto Nacional de Previdência Social (INPS). Em 1967, o INPS foi fi- 
Nnalmente instalado, unificando em uma mesma estrutura seis IAPs. 
» Ofinal dos anos 1960 e a primeira metade da década de 1970 foram caracte- 
lizados pela ampliação da abrangência da cobertura previdenciária a trabalha- 
es inicialmente não contemplados pelas regras existentes. Nesse contexto, a 
evidência social foi estendida, entre outros, aos trabalhadores rurais (1971), 
empregadas domésticas (1972) etc. Com o mesmo espírito, o sistema passou 
orporar certas figuras jurídicas inicialmente não previstas na legislação, 
“mo, por exemplo, o seguro relacionado com acidentes de trabalho. 
“Tais inovações, contudo, se davam em um contexto institucional no qual 
emática previdenciária estava subordinada à pasta de trabalho e previdên- 
à Social, na qual, muitas vezes, a agenda trabalhista predominava. De certa 
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forma - e isso era natural em uma sociedade ainda jovem e com relativ 
te poucos aposentados -, a previdência social ainda não tinha atingido 
tus suficiente para merecer uma política de governo, definida por um 
tério específico. 


A criação do Ministério de Previdência e Assistência Social (1974) 


Com o passar do tempo, a ampliação do universo de pessoas que passar 
receber benefícios do sistema, decorrência natural do envelhecimento e: 
tivo da população, e as primeiras preocupações acerca das consequêr 
cais desse processo, somadas ao avanço do conceito de “seguridade s 
como algo abrangente que deveria incorporar as ações do governo na á 
saúde, motivaram em 1974 a criação do Ministério de Previdência e Assis 
cia Social, que passou a responder pela elaboração e execução das política 
previdência e assistência médica e social. 

A criação desse ministério foi um novo marco na evolução da previdên; 
social brasileira. Nesse contexto, em 1977, o INPS foi desmembrado em & 
órgãos: o INPS propriamente dito, com a responsabilidade exclusiva de arcar: 
com o pagamento dos benefícios previdenciários e assistenciais; o Instituto 
de Administração da Previdência e Assistência Social (LAPAS), destinado a: 
administrar e recolher os recursos do INPS; e o Instituto Nacional de Assis- 
tência Médica da Previdência Social (INAMPS), criado com o fim de adminis- 
trar o sistema de saúde. Ao mesmo tempo, a assistência, especificamente, às 
populações carentes, ficou com a Legião Brasileira de Assistência (LBA). 

Posteriormente, mais de uma década depois, em 1988, a LBA foi desloca- 
da para a pasta de habitação e bem-estar social; em 1990, o INPS foi refundido 
com o IAPAS, mudando o nome para INSS; e, no mesmo ano, o INAMBPS foi 
absorvido pelo Ministério da Saúde. 





OS EFEITOS DA CONSTITUIÇÃO DE 1988? 
A Constituição de 1988: Um panorama conceitual 


O sistema previdenciário brasileiro foi constituído, na sua origem, ainda na 
época das CAPs, como um sistema de capitalização, tendo posteriormente 
evoluído para um sistema de repartição simples (pay-as-you-go), sob a pressão! 
do Estado por obter mais recursos. No sistema de capitalização, as aposentas 
dorias de cada indivíduo são custeadas pela capitalização prévia dos recuis 
sos das próprias contribuições feitas ao longo da vida ativa. Já no sistema de, 
repartição, essencialmente, as aposentadorias dos inativos, a cada momento 
do tempo, são financiadas pelos ativos contemporâneos, ficando estes sup 








2Sobre os efeitos da Constituição de 1988, sugere-se ler o trabalho de Oliveira e Beltrão (1989 o 
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nando se aposentarem, a terem suas aposentadorias financiadas pelos 
s da geração seguinte. 

O mecanismo de capitalização está associado à concepção da previdência 
como uma poupança, por meio da qual, de certa forma, o segurado se 
ge” diante do “risco” de sobreviver depois de se aposentar. Da mesma 
que um indivíduo faz um seguro do carro para ter como comprar ou- 
o mesmo for roubado, quem contribui para um sistema de capitalização 
ter meios de ter um lastro de poupança financeira com o qual se susten- 
se retirar da vida ativa. A ideia básica desse tipo de sistema é que o valor 
ente das contribuições iguala o valor presente esperado dos benefícios de cada 
cipante. Nesse esquema, cada indivíduo é responsável pela sua própria 
entadoria. 

No caso da repartição, sua concepção filosófica é a de entender a previ- 
acia social como um sistema solidário, por meio do qual há uma estrutura de 
ferências de uma parte da sociedade para outra, particularmente dos 
tos para os idosos e dos indivíduos com boa saúde para os inválidos, sen- 
“o atendimento dos grupos sociais necessitados uma função do Estado, 
custeada pelos demais grupos da sociedade. 

| Assituações mencionadas representam casos polares. Na prática, na maio- 
ria dos países os sistemas são híbridos, isto é, há mecanismos de capitalização 
que convivem com outros de repartição. Mesmo no Chile, paradigma do sis- 
tema de capitalização, há um benefício mínimo concedido pelo Estado aos 
que não conseguem atingir um certo montante capitalizado ao longo da sua 
vida ativa. Por outro lado, sistemas de repartição costumam ter a figura do 
“teto” de benefícios garantidos pelo Estado, acima do qual há espaço para a 
atuação de fundos de pensão, que operam com mecanismos de capitalização. 

Em que pese esse caráter algo híbrido dos sistemas, naturalmente há uma 
concepção que predomina. No caso brasileiro, é o regime de repartição, fruto, 
de um lado, da dilapidação das reservas capitalizadas pelas antigas caixas e 
institutos; e, de outro, de uma tradição de certa forma paternalista, em que 
cabe ao Estado fornecer aos indivíduos os meios de subsistência que, em ou- 
tros países, envolvem com maior intensidade o esforço e a responsabilidade 
individuais. 

Foi tendo essa herança cultural que a Assembleia Nacional Constituinte, 
eleita em 1986, elaborou a Constituição brasileira, promulgada em 1988. Mais 
de um analista ressaltou o fato de que, no corpo da referida Constituição, a 
expressão “direitos” aparece diversas vezes, em contraposição à virtual au- 
Sência da expressão “deveres”, o que é emblemático da concepção imperante 
na época, conforme a qual era função do Estado garantir uma série de benefí- 
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* Em geral, os participantes desse tipo de sistema costumam comprar também um seguro de 

evida, para a hipótese de viverem acima da média utilizada nos cálculos atuariais. Essa é a 
rincipal diferença com uma poupança tradicional, que sujeitaria o aposentado a ficar sem 
da, uma vez que a conta da sua poupança fosse “zerada”, se seu tempo de sobrevida como 
tivo ultrapassasse o parâmetro utilizado no cálculo da sua aposentadoria. 
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cios, sem que, em contraposição, houvesse uma consciência adequada, por 
parte da sociedade, acerca das contrapartidas necessárias para que o cump a 
mento desses direitos pudesse ser viabilizado. De um modo geral, foi uma 
carta magna escrita com a preocupação muito mais de assegurar o acesso d, 

diferentes grupos e categorias aos recursos transferidos pelo governo, do q 
de viabilizar as fontes de financiamento que permitissem atingir esse objeti 
vo, sem ônus fiscais. Resumidamente, havia um viés voltado mais para a d 
pesa que para a receita e com uma clara tendência a dar uma garantia e 
voltada mais para os fins do que para os meios através dos quais eles pod 

riam ser atingidos. Ea 


- 


Os novos parâmetros 


No caso do sistema previdenciário, a Constituição de 1988 cristalizou uma 
rie de regras gerais bastante generosas de aposentadoria, as quais serão detas 
lhadas posteriormente. Em termos específicos, porém, cabe enfatizar, entre 
outras, as seguintes mudanças, constantes da regulamentação das mudanças 
constitucionais referentes à previdência social, feita por meio de algumas dis- 
posições normativas adotadas em 1990 e, posteriormente, das Leis nº 8.212e 
8.213, ambas de 1991: 


º Definição de um piso de um salário mínimo para todos os benefícios, 
desaparecendo assim a discriminação entre o piso da população urba- 
na, de um lado, e rural, de outro. 


º Correção de todos os salários de contribuição para cômputo do salário 
de benefício. 


* Extensão da aposentadoria proporcional para as mulheres. 


* Redução de cinco anos da idade para a concessão de aposentadoria por 
velhice aos trabalhadores rurais. 


A primeira dessas quatro medidas implicou a duplicação das despesas 
com o estoque de benefícios rurais em manutenção, tendo em vista que o va- 
lor unitário desses benefícios prevalecente até então era de meio salário mí- 
nimo.! As demais medidas também tiveram um impacto considerável. À 
correção dos salários de contribuição e do valor dos benefícios minimizou 
as possibilidades de corrosão do valor real da aposentadoria através da in- 
flação, que era uma forma de “ajustar” o valor da despesa, em condições de 
aumento acelerado do nível de preços. A aposentadoria proporcional para, 
as mulheres agravou a tendência de aumento das despesas com aposenta. 
doria por tempo de serviço no total da despesa previdenciária. Por último, 
redução da idade para aposentadoria no meio rural implicou um aumen o 


4 Com exceção dos benefícios rurais concedidos em virtude de acidentes de trabalho, cujo Vas 
lor era equivalente a 75% do salário mínimo. 
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tuado da despesa com inativos, já que todos aqueles nas faixas etárias 
55-60 anos (mulheres) e 60-65 anos (homens) desse meio tornaram-se 
mediatamente elegíveis para se aposentar. 

- Emque pese o mérito social de cada uma dessas mudanças, o problema é 
que a ampliação de direitos não foi acompanhada de um esforço simultâneo 
aumento da receita, de modo a viabilizar o equilíbrio financeiro do siste- 
| O resultado disso foi que a previdência social - até então atuarialmente 
iciente, mas superavitária em termos de caixa, por arrecadar um volume 
recursos superior ao pagamento de aposentadorias e pensões -, tendo que 
car com um volume crescente de gastos, deixou paulatinamente de financi- 
a saúde, que até então era em boa parte custeada pelo repasse da diferença 
ntre as receitas e as despesas da previdência oficial. Essa diferença foi gra- 
ualmente desaparecendo, o que provocou uma crise do sistema de saúde 
blica, na primeira metade dos anos 1990.º 



















OS PROBLEMAS DO REGIME GERAL 


Nesta seção, trataremos do que se chama de “regime geral da Previdência So- 
cial (RGPS)”, em contraposição ao regime dos servidores públicos. O regime 
geral aplica-se a quem se aposenta pelo INSS, enquanto os servidores - civis e 
“militares - do governo federal têm regras próprias de aposentadoria, que se- 
rão tratadas na próxima seção. Várias das características do regime geral, po- 
rém, aplicam-se também ao regime de aposentadoria dos servidores dos três 
níveis da federação. 


À questão dos incentivos 





Na teoria econômica, é conhecido o problema representado pelos indivíduos 
que têm condições de quebrar uma regra de comportamento coletivo que be- 
neficia a todos, fazendo isso de modo a conservar o benefício para si, mas sem 
assumir o custo que a regra implica para os demais participantes. No Brasil, 
“um exemplo típico, na época dos diversos congelamentos - imperfeitos - de 
Preços que tentaram debelar a inflação entre 1986 e 1991, era o comportamen- 
to dos agentes que remarcavam seus preços, nas fases de congelamento, an- 
tes dos outros. Desse modo, usufruíam as vantagens derivadas da estabiliza- 
ção - ainda que temporária - dos preços dos insumos, sem ter que suportar, 
compensação, o ônus de conservar os seus próprios preços estabilizados. 
aramente, o comportamento do indivíduo depende da estrutura de incen- 
tivos e de punições à qual estiverem condicionadas as suas ações. Nos conge- 









deficiência de recursos motivou o aumento das dotações do Tesouro Nacional para o 
istério da Saúde, depois de 1994, bem como a procura de novas fontes de financiamento, 
a Contribuição Provisória sobre Movimentações Financeiras (CPMF), cuja receita desti- 
=Se a custear os gastos do setor. 
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lamentos daquela época, o indivíduo que burlasse os controles de preç 
nha, de um lado, muito a ganhar; e, de outro, um certo risco - de ser punid, 
risco esse que, porém, foi diminuindo à medida que o instituto do con 
mento ficava desmoralizado. 

No caso do sistema previdenciário, a existência de um regime que 
gura a proteção do Estado - mesmo que o indivíduo não tenha contrib 
com o valor capitalizado suficiente para arcar com o pagamento das 
aposentadorias -, tende a fazer com que muitos contribuintes - notada 
aqueles com acesso a certas “janelas” para a obtenção de aposentadori 
vilegiadas - tentem “burlar” a regra geral, beneficiando-se de algun 
ção. Isto porque um indivíduo pode se beneficiar de condições favoráveis 
aposentadoria, sem ter que arcar, em contrapartida, com o ônus representad 
pelo pagamento de contribuições, ao longo da vida ativa, condizentes com 
benefício a ser recebido. A possibilidade de cada grupo ter ou não um bem 
cio extraordinário dependerá positivamente de sua força de pressão e neg; 
vamente da capacidade de resistência do governo. 

Pense-se, por exemplo, no caso de um grupo social ou profissional que: 
pleiteie uma legislação específica que lhe permita se aposentar em condições 
favorecidas em relação ao resto da população. Em um regime de capitaliza- 
ção, para isso ocorrer, os indivíduos desse grupo teriam que contribuir com 
uma alíquota maior ou, alternativamente, passar para a inatividade com uma 
aposentadoria menor. Já no regime de repartição, o custo extra representado 
para a sociedade como um todo - na forma de um aumento das alíquotas de 
contribuição, de uma redução do valor das aposentadorias e/ou de um “del- 
ta” de déficit público - tenderá a ser diluído, pela magnitude relativa dos dois 
grupos envolvidos - o dos candidatos a uma aposentadoria privilegiada e o 
restante do universo da população -, o que significa que o ônus adicional in- 
cidente sobre cada indivíduo será ínfimo. Por outro lado, o benefício indivi- 
dual que uma medida desse tipo tende a ter para grupos específicos é muito 
elevado, do ponto de vista de cada membro desses grupos. 

Desse modo, as causas em favor do relaxamento das condições de apo- 
sentadoria de certos grupos tendem a canalizar a energia de lobbies corporati- 
vos muito ativos junto às bancas parlamentares e, portanto, com chances de 
mudar a legislação em seu favor. É claro, porém, que à medida que reivindi- 
cações desse tipo proliferam, o ônus adicional incidente sobre a população 
como um todo tende a aumentar, já que o equilíbrio do sistema não resiste à 
uma ampliação descontrolada dos benefícios. 


Características do regime previdenciário da Constituição de 1988 
O regime de aposentadoria estabelecido na Constituição de 1988 tinha as S€ À 


guintes características principais, válidas tanto para o regime geral quanto 
para os servidores públicos: 
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e Aposentadoria por idade: 65 e 60 anos para homens e mulheres, respec- 
tivamente, com redução de 5 anos para os trabalhadores rurais de am- 
— bosossexos. 


e Aposentadoria por tempo de serviço: 35 e 30 anos de serviço para ho- 
mens e mulheres, respectivamente, com redução de 5 anos de idade 
para os professores de ambos os sexos. 


. Aposentadoria proporcional ao tempo de serviço: 30 e 25 anos de servi- 
ço para homens e mulheres, respectivamente. 


AS APOSENTADORIAS PRECOCES DO INSS 










Brasil - Proporção das novas aposentadorias urbanas por tempo de contribuição (INSS), 
por grupos de idade na data de concessão - 2009 (%) (a) 


nos) na data Homens Mulheres Total (b) 
do benefício 





2,8 3,6 3,0 
15,0 34,3 21,3 
53,2 75,1 60,6 




















: Anuário Estatístico da Previdência Social — 2008. 





—  Em2009,61% do total de pessoas das áreas urbanas que se aposenta- 
“ram naquele ano por tempo de contribuição pelo INSS tinham menos de 
55 anos na data de início do benefício e 21% tinham menos de 50 anos. 
No caso das mulheres, favorecidas por regras diferenciadas, tais percen- 
tuais eram, naturalmente, maiores. 


o y DO 


E: 






O Brasil é um dos poucos países do mundo que adotam a figura da apo- 
sentadoria por tempo de serviço, posteriormente transformada em aposen- 
tadoria por tempo de contribuição. Essa figura, combinada com a possibi- 
lidade de aposentadoria proporcional, permitia que um contingente não 
desprezível de pessoas se aposente antes dos 50 anos com aposentadoria 
integral. Note-se que, pela Constituição, uma professora que começasse a 
trabalhar com 18 anos poderia se aposentar, por exemplo, aos 43 anos, 
mesma idade na qual uma mulher que exercesse outra profissão poderia 
se valer da aposentadoria proporcional, tendo começado a trabalhar tam- 
bém aos 18 anos. 
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A GENEROSIDADE DAS REGRAS DE 
APOSENTADORIA NO BRASIL 























Países que adotam a aposentadoria por tempo de contribuição | 


Argélia 
Brasil 
Egito 
Eslováquia 
Nigéria 
Turquia 
Fonte: Marcelo Abi-Ramia e Rogério Boueri, “Comparativo internacional para Previdê 
cia Social”, in Boletim de Desenvolvimento Fiscal, IPEA, número 3, dezembro de 2006. 


Depois que a reforma de 1996 eliminou a aposentadoria por tem; 
de contribuição na Itália, a lista de países que contemplam essa possibili- 
dade ficou ainda mais restrita. Não por acaso, ela inclui alguns países. 
que se caracterizam por dispor de recursos naturais em escala elevada. 
(tipicamente, petróleo) e que, de certa forma, podem se dar ao luxo de: 
manter esse privilégio, por dispor de lastro para isso. Cabe destacar que: 
dois desses países - Eslováquia e Turquia - poderão, a médio ou longo. 
prazo, se o processo de integração com a União Europeia for levado até o. 
final, migrar para as regras da maioria dos países do bloco, onde os indi-: 
víduos devem ter 65 anos para poder se aposentar. Com isso, o Brasil fi- 
caria na companhia de apenas três países que conservam esse tipo de be- | 
nefício. Para uma comparação entre os regimes de Previdência do Brasil | 
e de outros países, ver Rocha e Caetano (2008). 


O aumento das alíquotas 


Diante dos maiores gastos associados à conjugação do envelhecimento gra- 
dativo da população, com a generosidade da legislação previdenciária, os su- 
cessivos governos foram se acomodando a essa situação através do aumento 
das alíquotas contributivas. Atualmente, no caso dos contribuintes do INSS, 
essa alíquota é de 20% para o empregador e de 8% a 11% para o empregado = 
a alíquota depende do nível salarial. Isso significa que, para cada R$100 de sa- 
lário do empregado, o INSS recolhe entre R$28 e R$31 e que o empregador 
tem um custo da soma de (salário + contribuição) de R$120, sem contar ouz 
tros encargos. 

Essa mesma alíquota, entretanto, já foi muito menor. Tomando como re- 
ferência a situação de 1934, ano no qual passaram a operar alguns dos instituz 
tos de aposentadorias mais importantes na época e no qual a alíquota tanto, 
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; empregado quanto do empregador era de 3%, conclui-se que a alíquota do 
regado se multiplicou, aproximadamente, por um fator 3 - se tomarmos 
'omo referência uma alíquota média - e a do empregador por um fator 7. 

— Um dos inconvenientes associados ao aumento das alíquotas é a dificul- 
ide crescente de elevar a arrecadação através desse expediente. A explica- 
o é simples e está ligada ao custo da evasão. Uma empresa, defrontada com 
possibilidade de deixar de arcar com suas obrigações legais, faz um balanço 
jucros e perdas potenciais decorrentes da sua escolha. O benefício advém 
redução de custos que decorreria disso. O prejuízo é a multa que poderá 
eber, ponderada pela possibilidade de que sua falta seja descoberta. Sendo 
parâmetros da multa e da probabilidade de descoberta constantes, a firma 
á uma propensão a praticar uma evasão que será diretamente proporcio- 
] ao tamanho da alíquota. Quanto maior for esta, maior será o benefício de 
o pagar, até o ponto que este for maior que o valor ponderado da multa. A 
partir desse nível de alíquota, aumentos desta tendem a ser contraproducen- 
tes, pois fazem crescer a evasão. Firmas maiores, mais sujeitas à fiscalização, 
podem continuar pagando - o que explica o valor da receita -, mas a evasão 
tende a ser mais frequente nas firmas menores. E por isso que o aumento da 
receita previdenciária através da majoração das alíquotas parece ter se esgo- 
tado nos últimos anos. 

































A queda da relação entre contribuintes e inativos 







A queda da relação entre o número de contribuintes e de beneficiários da pre- 
vidência social é um fenômeno mundial, que decorre: (a) do envelhecimento 
gradativo das sociedades; (b) da queda do crescimento da população e, por- 
tanto, com alguma defasagem no tempo, do contingente de ativos e (c) da di- 
ficuldade de mudar as regras de aposentadoria. 

Como exemplo da natureza generalizada dessa tendência, basta citar a 
seguinte declaração do então chanceler alemão, Helmut Kohl, no início 
dos anos 1990: “Muitos alemães chegam aos 30 anos antes de se formarem 
e seguem carreiras que concluem aos 59 anos. Como a expectativa de vida 
cresce, a economia não suporta o número cada vez maior de aposentados, 
enquanto aumenta o número de famílias com um filho só” (Jornal do Brasil, 
8 de maio de 1992). Problemas similares têm aparecido nos últimos anos 
em quase todos os países desenvolvidos e as projeções a respeito da pro- 
porção da população que, em 2020 ou 2030, terá mais de 60 ou de 65 anos, 
na maioria dos países desenvolvidos, são realmente preocupantes, pelo 
impacto fiscal que isso terá, devido ao aumento do custo de sustentação 
dos aposentados. 

De fato, na Alemanha, caso ao qual Kohl se referia na mencionada de- 
claração, a proporção da população com 65 anos ou mais em relação à po- 
pulação em idade ativa, que era de 16% em 1960 e de 22% em 1990, passará 
Para 35% no ano 2020. Nos Estados Unidos, essa mesma participação foi 
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de 15% e 19% em 1960 e 1990, respectivamente, prevendo-se que che 
28% em 2020. Um dos casos mais dramáticos dessa tendência é o do Ja 
onde a mesma variável era de 10% em 1960 e de 17% em 1990 e deverá atin. 
gir, em função das projeções demográficas, 43% em 2020.º 4 

No Brasil, o mesmo fenômeno tem sido mais intenso, já que ele foi a 
vado pela possibilidade de as pessoas se aposentarem mais cedo que nos 
tros países, a ponto de as projeções indicarem que, mantidas as regras 
Constituição de 1988, quando as crianças que nasceram no início do séc 
estiverem nos primeiros anos da sua vida ativa, poderá haver um aposent 
para cada trabalhador. 


UM PAÍS DE APOSENTADOS? 


Brasil - Número de contribuintes/Número de beneficiários da Previdência Social 





Ano Relação 
1970 4,2 
1980 3;z 
1990 2,5 
2000(*) 1,9 
2010(*) 1,6 
2020(*) 1,2 
(*) Previsão. 


Fonte: Ministério da Previdência Social, “Reforma da Previdência”, 1995. 


No início dos anos 1970, o Brasil era um país jovem, com poucos apo- | 
sentados e uma parcela muito grande da população em idade ativa. 
Com o passar do tempo, essa relação foi se modificando, mais pessoas 
foram se aposentando e a população contribuinte para o sistema previ- 
denciário foi diminuindo. Mantida a tendência, em algum momento en- + 
tre 2020 e 2030 o país terá um contribuinte ao sistema para cada aposen- | 
tado do INSS. 


O CASO DOS INATIVOS DO GOVERNO 
Os privilégios do setor público 


Os servidores públicos tiveram, ao longo de muitos anos, três tipos de privi- 
légios, em relação aos trabalhadores do setor privado. O primeiro era a possi- 
bilidade de, em alguns casos, ter um aumento da remuneração no momento 
da aposentadoria, mecanismo que, embora tenha sido virtualmente eliminas 


6 Todas estas projeções são do Banco Mundial e datam da década de 1990. 
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“do recentemente, ainda afeta o estoque de aposentadorias em manutenção, 
pela preservação do direito adquirido. 

O segundo privilégio, no caso de categorias específicas, foi tradicional- 
mente a existência de alguns regimes favorecidos, em que o valor presente 
das aposentadorias e pensões associadas a cada indivíduo é especialmente 
maior que o valor presente das suas contribuições. Um caso paradigmático 
disso era a pensão concedida a filhas solteiras de militares. Tome-se o caso, 
por exemplo, de um servidor militar que, contribuindo, hipoteticamente, 
desde os 20 anos, se aposentasse com 55, morrendo com 75 e, na ocasião, dei- 
xando uma filha solteira de 45 anos de idade que viesse a falecer aos 80 anos. 
Isso significa que sua contribuição feita ao longo de 35 anos terá sustentado o 
pagamento de benefícios durante (20 + 35) = 55 anos. 

A terceira fonte de privilégio foi durante muito tempo a possibilidade de 
aposentadoria com base no último salário, sem uma exigência prévia de ca- 
rência minimamente longa. No setor privado, o indivíduo pode ter um salá- 
rio elevado, mas suas contribuições e sua aposentadoria estão limitadas ao 
teto de benefícios - nos últimos anos, entre oito e nove salários mínimos. Jáno 
setor público, a referência é o último salário.” 












INSS E SERVIÇO PÚBLICO: 
DOIS REGIMES DIFERENTES 









Comparação entre aposentadorias do INSS e da União (2010) 

“Tipo de aposentadoria Valores mensais médios, em salários mínimos 
! (aposentadorias) 
INSS (a) 15 
| Poder Executivo (civis) 









Poder Judiciário 


te: Ministério do Planejamento e Orçamento, “Boletim Estatístico de Pessoal”, março de 2010. Para o INSS, 
istério da Previdência Social, “Boletim Estatístico da Previdência Social”. 






— A ideia de que as aposentadorias dos servidores seriam “injustas” 
comparativamente às do INSS tem sido ventilada com frequência, mui- 






4 
O — EEE 





Os três Privilégios, contudo, foram bastante diminuídos ou até mesmo eliminados, com o 
Ssar dos anos. O up-grade da remuneração ao passar para a inatividade foi extinto para as di- 

Sas categorias no Governo FHC. No mesmo governo, os casos mais aberrantes envolvendo 
ensão para as filhas de militares também deixaram de existir para os novos entrantes, ainda 
E Preservados os direitos adquiridos. Por último, a reforma previdenciária de 2003 estabele- 
Fegras relativamente rígidas para a necessidade de ter um certo número de anos de modo a 
O indivíduo faça jus à aposentadoria integral. 









































292 FINANÇAS PÚBLICAS 


tas vezes com base no argumento de que os aposentados do serviço 
blico ganham muito acima dos aposentados do INSS. Embora de 
serviço público existam regras claramente mais benevolentes em 
campos que aquelas que vigoram no setor privado - apenas pa 
um exemplo, os casos de demissão são raríssimos entre os servidc 
essa comparação, especificamente, é indevida. E isso pela razão 
simples de que, enquanto os aposentados do INSS estão sujei 
teto contributivo, os servidores têm a sua contribuição calculada se 
salário integral. Ou seja, um diretor de empresa privada que ga 
torno de R$15.000 por mês tem, em 2010, que pagar a sua contribui 
de 11% ao INSS sobre um teto da ordem de R$3.500 - em torno de! 
por mês. Já um juiz que receba um salário do mesmo valor, contribui 
mesmos 11%, porém sobre R$15.000 - ou seja, R$1.650. É natural, por 
tanto, que a aposentadoria de um juiz seja maior que a do INSS. É verd a 
de que alguém pode argumentar que idealmente não deveria haver re: 
gimes diferenciados e que, portanto, o teto deveria ser o mesmo para! 
ambos os casos, mas nesse caso o juiz deveria pagar também sobre um 
teto inferior. Se ele pagou sobre um teto maior, é razoável que a sua apos 
sentadoria reflita esse fato. 


O peso e a composição dos inativos 


O gasto com inativos da União tem representado, ao longo dos últimos anos, 
uma despesa para o Tesouro Nacional da ordem de grandeza de 2% do PIB. A 
rigor, as sucessivas medidas de controle das despesas e as diversas reformas 
têm tido algum efeito, a ponto de, apesar da alta mais recente, no caso dos ser- 
vidores civis do Poder Executivo, especificamente, o gasto com inativos ser 
atualmente claramente inferior ao peso relativo que a variável tinha em mea- 
dos dos anos 1990, antes da adoção dessas medidas de controle (Tabela 11.1). 
O mesmo não pode ser dito da despesa com inativos militares, que mantive- 
ram aproximadamente o mesmo peso sobre o PIB. Já no caso das despesas 
com inativos dos servidores do Legislativo e do Judiciário, houve com o pas- 
sar dos anos uma tendência inequívoca de aumento. Entretanto, como se tra- 
ta de uma despesa ainda pouco relevante, o “delta” de variação acumulada 
da despesa com inativos da soma desses dois Poderes entre 1995 e 2009 foi in- 
ferior a 0,10% do PIB. 

Na composição do total do gasto com inativos, com base em outro tipo de 
abertura, chama a atenção o crescente peso das despesas com pensionistas, 
que em 1995 representavam apenas 32% do gasto total com inativos (aposen- 
tados e pensionistas) e em 2009 já eram de 38% desse total. 
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EVOLUÇÃO DO NÚMERO DE BENEFÍCIOS 
EM MANUTENÇÃO: 1980/2009 


As Tabelas 11.2 e 11.3 apresentam um panorama bastante completo da evolu- 
ção do estoque de benefícios mantidos pelo INSS ao longo da década de 1980. 


até recentemente. 


TABELA 11.2 
Previdência Social: quantidade de benefícios ativos: 1980/2009 











































Composição 1980 1985 1990 1995 2000 2005 
Total 7.783.899 10.700.212 12.473.738 16.176.587 19.874.975 23.446,401 26.8 
Previdenciários 6.356.819 8.928.949 10.571.617 14.268.898 17.060.413 19.941.696 22.54 
Aposentadorias 3.124.543 5404430 6.318.243 9.423.325 11.413.959 12.893.801 14.97.04 
Idade 1.679.759 2.388.262 2.895.212 5.101.356 5.876.257 6.654.286 7.870,3 52 
Tempo de contribuição 760.016 1.209.144 1.420.117 2.271.376 3.275.652 3.612.822 4.243,95] 
Invalidez 1.284.768 1.807.024 2.002.914 2.050.593 2.262.050 2.626.693 2.856.811 
Pensões 1.794.152 2.647.852 3.510.937 4323021 5.112.273 5.765.181 6.467.5827 
Outros 837.524 876.667 742.437 522.552 534.181 1.282.714 1.103.597] 
Acidentários 181.301 337.528 450.100 560.537 652.304 723.859 766.239 
Assistenciais 1.245.779 1433735 1.452.021 1.347.152 2.162.258 2.780.846 3.512.866 
EPU 9.875 
Total Urbanos 5.392.646 7.041.501 8.144.393 9.773.846 12.846.337 16.1 58.633 18.695.298 
Total Rurais 2.391.253 3.658.711 4.329.345 6.402.741 7.028.638 7.287.168 8.135.969 


DLC a 
EPU: Encargos previdenciários da União. 


Fonte: Anuário Estatístico da Previdência Social. 


A Tabela 11.2 apresenta o total do quantitativo de benefícios mantidos, 
enquanto a Tabela 11.3 dá uma ideia da tendência da série, destacando as ta- 
xas quinquenais de crescimento de cada variável. Os pontos mais importan- 
tes a respeito dos quais cabe chamar a atenção são mencionados a seguir. 

Em termos de tendências, cumpre ressaltar as seguintes: 


a) O fato de o aumento dos benefícios ter sido largamente superior ao da 
população, reflexo: (i) do próprio processo de envelhecimento desta; (ii) 
da urbanização crescente, que aumentou o grau de informação e, portanto, à 
demanda por aposentadorias;” (iii) das transformações ocorridas no mercado 
de trabalho, a partir de meados do século, com a participação crescente da 
mão de obra feminina na composição da População Economicamente Ativa 
(PEA); e (iv) das regras extremamente liberais de passagem para a inativida- 
de existentes no Brasil. 





| 8 O percentual da população urbana no Brasil passou de 68% em 1980, para 76% em 1991. 
| 9 Na faixa etária de 50 a 59 anos, que, cabe supor, é a que precede a aposentadoria, a taxa de ati- 
vidade feminina passou de 15% em 1970, para 28% em 1981 e 35% em 1990. Consequentemen 

te, o fluxo de população feminina que engrossa as estatísticas do número de aposentados pesa 
mais, por definição, na comparação com este último estoque - no qual a população feminina 
era inicialmente pequena -, que na comparação com o total da população idosa - masculina é 
feminina -, onde o número de mulheres era muito maior. 
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TABELA 11.3 
Previdência Social: taxas médias de crescimento anual da quantidade 
de benefícios ativos - 1981/2009 (a.a.) 


SS 
Composição 1981/85 1986/90 1991/95 1996/00 2001/05 2006/09 1981 /09 


Total 6,6 3,1 e] 4,2 34 34 44 
Previdenciários 70 3,4 6,2 3,6 32 31 45 
Aposentadorias a 3,2 83 3,9 25 3,8 49 
Idade 73 3,9 120 2,9 2,5 4.3 55 

Tempo de contribuição 9,7 3,3 9,8 7,6 2,0 41 61 

Invalidez 71 21 0,5 2,0 3,0 2,1 2,8 

Pensões 81 5,8 42 34 24 2,9 45 
Outros 0,9 -3,3 -6,8 0,4 19,1 -37 LO 
Acidentários 13,2 5,9 45 31 21 14 541 
Assistenciais 2,9 0,3 -1,5 9,9 5,2 6,0 3,6 


Total Urbanos 5,5 3,0 3,7 5,6 41 3,7 4,4 
Total Rurais 8,9 34 8,1 1,9 0,7 2,8 4,3 


Fonte: Anuário Estatístico da Previdência Social. 


b) O aumento do peso dos aposentados por tempo de contribuição, cujo 
estoque cresceu a uma taxa média de 6,1% ao ano entre 1980 e 2009, contra 
uma média de 4,8% ao ano do total de benefícios previdenciários. 


Em termos mais específicos e analisando o ocorrido em determinados pe- 
ríodos, nota-se, em particular: 


a) O aumento do estoque de benefícios rurais, que deu um salto entre 
1991 e 1995, incorporando dois milhões de novos beneficiados; isso se de- 
veu à regulamentação dos dispositivos constitucionais ligados às aposenta- 
dorias rurais, que só ocorreu em 1991, após o que os guichês do INSS fica- 
ram abarrotados com processos de novas aposentadorias. 

b) O boom das aposentadorias por tempo de serviço a partir de 1995, 
cujo estoque cresceu, em média, 11,5% ao ano no quatriênio 1995/1998, 
contra uma média anual de 7,2% nos 14 anos anteriores; este foi um efeito 
perverso do debate em torno da reforma da previdência social, já que mui- 
tos indivíduos, em condições de pedir a aposentadoria por tempo propor- 
cional e temendo uma mudança de regras, optaram por preferir o certo ao 
duvidoso, antecipando o seu retiro, o que, paradoxalmente, fez com que 
uma reforma destinada a retardar as aposentadorias provocasse, inicial- 
mente, o aumento destas. 

c) O aumento dos benefícios assistenciais a partir de meados dos anos 90, 
Teflexo da consolidação dos princípios estabelecidos na Lei Orgânica da 
Assistência Social (LOAS) e da redução da idade de elegibilidade do benefí- 
cio, de 70 para 65 anos. 

d) O “surto” de “outros benefícios” nos primeiros anos do atual século, 
Tesultado da explosão do volume de auxílios-doença, por conta de irregulari- 
dades administrativas resultantes de falhas periciais, combinadas com o fe- 
Nômeno histórico-sociológico da difusão de direitos, fenômeno esse compen- 

ado por um maior combate às fraudes depois de 2005. 
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GRÁFICO 11.1 
Despesa com benefícios do INSS: 1988/2010 (% PIB) 
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Fonte: Ministério da Previdência Social. 





O PROBLEMA FISCAL 
As variáveis fiscais 


O Gráfico 11.1 mostra a evolução da despesa com benefícios do INSS, cujo va- 
lor, em menos de 20 anos, depois da aprovação da Constituição, subiu de 
2,5% do PIB em 1988, para mais de 7% do PIB atualmente. Um fato que mere- 
ce ser ressaltado é que, adicionalmente ao impacto das medidas aprovadas 
em 1988, a dinâmica da série foi influenciada pela trajetória do PIB: fases de 
recessão ou crescimento modesto, como 1990/1992, foram acompanhadas 
de aumentos importantes da relação despesa com benefícios /PIB, em con- 
traste com a evolução desta relação, por exemplo, nas fases de crescimento 
mais intenso, como 1993/1995 ou em 2008. 


O agravamento do desequilíbrio 


A Tabela 11.4 mostra a evolução do déficit previdenciário de caixa do INSS. 
Isso aparece ao lado da diferença entre a receita e a despesa previdenciária 
dos servidores.!º 

Quando se analisa a “fotografia” do resultado previdenciário, observa-se 
um déficit de magnitude relativamente próxima entre o INSS e os servidores 
da União, com a grande diferença de que, no caso do INSS, isso reflete o paga: 
mento de benefícios a mais de 20 milhões de pessoas, enquanto, no caso dos 
servidores, os inativos são da ordem de 1 milhão de indivíduos. Tem-se, por- 


10 No caso dos servidores públicos como um todo, há também o impacto fiscal dos diversos regi= 
mes estaduais e municipais, sobre os quais não existem estatísticas regulares. Por alguns estudos. 
do Ministério da Previdência, sabe-se, porém, que o déficit é similar ao dos servidores da União, | 
envolvendo tanto receitas como despesas previdenciárias em montante, por coincidência, muito 
similar ao que o Tesouro Nacional tem com essas rubricas, no caso dos servidores federais. | 
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ET 
b TABELA 11.4 
Governo Central: receitas e despesas da 


Previdência Social 1995/2010 (% PIB) 





1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
INSS 005 00,10 403, 20,80 209008 0,0: diz o 160 Ca 48 1,7 1,20 100008 
Receita MG 48 47 47 46 47 e dO 47% MS. 67 55 53 54 58 59 
Despesa 46 49 50 55 55 56 58 60 63 65 68 70 70 66 RANA 
Servidores ES 8 AB ÃO MB ES! CO 99 AR MAO 4 TB 15 150 AA 
Receita 08 “DS 03 02 02 0202 02 0X Dz 103º 03 03 03 03 03 


RUSSAS O 2 DO! PALA 2 O GM 49 as L8 2 
Total NS O 18 26 DO DP 28) 3] RS SS 354 34 32 21 34 30 
Receita 49 51 50 49 48 49 50 50 49 50 54 55 56 57 61 62 
e y RR FAS) a 9 1 4 2.88 gR= 8 84 , 


Fonte: Ministério da Previdência Social. Para 2010, projeção dos autores. 


tanto, a impressão de que o problema principal está no regime previdenciário 
dos servidores. 

Entretanto, quando se observa o “filme” do problema previdenciário, a 
conclusão é diferente. De fato, se é verdade que o gasto com servidores au- 
mentou muito até meados dos anos 1990, a rigor desde então ele até mesmo 
diminuiu, ligeiramente, em termos relativos, enquanto a despesa com benefí- 
cios do INSS aumentou 2,6% do PIB entre 1995 e 2010. 

As causas disso residem em três fontes de pressão fiscal. A primeira, na- 
turalmente, o baixo crescimento médio, uma vez que um maior dinamismo 
da economia teria atenuado o aumento da relação gasto/PIB. A segunda, a 
benevolência da legislação ou da própria Constituição, que comporta diver- 
sas possibilidades de aposentadorias precoces. E a terceira, o efeito acumula- 
do dos sucessivos aumentos reais do salário mínimo, especialmente intensos 
desde a estabilização de 1994 e que afetam dois de cada três benefícios, dada a 
vinculação existente entre o salário mínimo e o piso previdenciário. 


OS MITOS SOBRE O SISTEMA 


No debate entre forças políticas a respeito de questões previdenciárias, é muito 
comum apelar para a emoção, com argumentos aparentemente muito sim- 
Ples de entender por parte do grande público e que, muitas vezes, são tecni- 
Camente questionáveis. A obrigação do economista, contudo, é analisar as 
questões econômicas friamente e saber identificar, entre os argumentos, quais 
OS que têm fundamento e quais os que obedecem apenas a uma lógica parti- 
dária. Esta seção se destina a analisar alguns dos mitos que costumam ser 
mencionados no debate sobre esses assuntos. 


O tempo de sobrevida 


Uma das críticas mais comuns que costumam ser feitas às propostas de eliminar a 
figura da aposentadoria por tempo de serviço ou de condicioná-la a um certo limi- 
te mínimo de idade pode ser resumida na seguinte frase: “Como no Brasil a expec- 






































298 FINANÇAS PÚBLICAS ELSEVIER 


tativa de vida é de 73 anos, quem se aposentar com 65 anos então vai viver apenas: 
mais 8 anos.” Este é um argumento que é compreensível que seja repetido por um 
leigo, mas que é inaceitável em um debate entre especialistas na matéria. 


O AUMENTO DA EXPECTATIVA DE VIDA 


Brasil - Expectativa de vida ao nascer, em anos 





Ano Expectativa de vida ao nascer 
1980 62 





1985 64 
1990 66 
1995 67 
2000 n 
2005 72 
2009 73 





Fonte: IBGE. 


Em 1980, ao nascer, a esperança de vida de um brasileiro típico era 
de 62 anos. Se esse jovem tivesse estudado e conseguido adiar o seu in- 
gresso no mercado de trabalho até os 20 anos de idade, no momento em 
que ele conseguisse o seu primeiro emprego, a esperança de vida de 
quem estivesse nascendo no ano 2000 seria de 71 anos, ou seja, mais de 
10% superior em relação a 1980. Paradoxalmente, porém, até pratica- 
mente o final da década de 1990, algumas regras de recebimento de be- 
nefícios no Brasil tornaram-se mais benevolentes, fazendo com que os 
indivíduos passassem a receber benefícios mais cedo. 


Há dois elementos que devem ser levados em consideração e que desmen- 
tem a veracidade da afirmação anterior. O primeiro, a expectativa de vida cor- 
rente não é relevante quando se discutem regras previdenciárias para o futuro. 
Quem estiver ingressando no mercado de trabalho no final dos anos 1990, por 
exemplo, só vai se aposentar em torno de 2035/2040, quando a expectativa de 
vida deverá ser, mantidas as tendências em curso, superior à atual. 

O segundo elemento a considerar é que o que interessa para efeitos previ- 
denciários não é a expectativa de vida ao nascer e sim a expectativa de sobrevi- 
da de quem se aposenta aos 55, 60 ou 65 anos. Ao nascer, a expectativa de vida 
no Brasil é muito influenciada ainda - infelizmente - pela mortalidade infantil 
e pelos fatores de risco da fase adulta. O brasileiro que vive em média até os 60 
anos, porém, estatisticamente, espera viver até os 81 anos, ou seja, muito além 
da expectativa de vida ao nascer. Portanto, o argumento de que “se o indivíduo 
se aposenta aos 65 anos, vai viver apenas mais 8” é simplesmente equivocado. 








O direito das mulheres 


A defesa de regras de aposentadoria diferenciada para as mulheres, confor- 
me estabelecido na Constituição de 1988, se baseou no princípio de que a mus 
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lher deve ter uma compensação pelo ônus imposto pela maternidade. O ar- 
gumento é perfeitamente compreensível. Há, entretanto, um forte con- 
tra-argumento, representado pelo fato de que, estatisticamente, a mulher vive 
mais do que o homem. 


Ny HOMENS OU MULHERES: QUEM VIVE MAIS? 
RR 
ME. Brasil - Expectativa de vida, por idade, em anos (2009) 
x Idade Homens Mulheres 
' 0 69 nm 
' 10 72 79 
20 72 79 
30 74 80 
40 75 80 
50 1 81 
60 80 83 
70 83 86 
ee ee 


Fonte: IBGE. 


No Brasil, a mulher tem uma esperança de vida, ao nascer, mais de 
10% superior à de um homem, devido à elevada incidência de fatores 
de mortalidade na meia-idade dos homens - associada a fatores ligados 
ao trabalho, como doenças cardíacas. No momento em que a maioria 
das pessoas se aposenta, em torno dos 60 anos, essa diferença é menor - 
já que os homens que sobrevivem até então tenderão a ter uma expecta- 
tiva média de vida maior -, mas ainda relevante: uma mulher que se 
aposenta aos 6() anos tem a esperança de viver, na média, mais 23 anos, 
enquanto no caso dos homens, na mesma idade, essa esperança é de 
apenas mais 20 anos. 


No início da sua existência, a expectativa de vida das mulheres, assim co- 
mo a dos homens, é muito afetada pela mortalidade infantil. Mesmo depois 
do primeiro ano, porém, o homem, no Brasil, enfrenta dois fatores de morta- 
lidade mais importantes do que no caso das mulheres: (a) a violência - na 
forma de assassinatos -, que atinge mais notadamente os jovens e adultos na 
faixa de 15 a 30 anos, prejudicando, principalmente, a população masculina e 
(b) os fatores de risco ligados a problemas cardíacos, na faixa de 40 a 60 anos, 
que também incidem mais sobre os homens. Depois disso, o diferencial de ex- 
Pectativa de vida entre homens e mulheres se estreita, mas estas continuam 
Vivendo, na média, mais do que os homens. Consequentemente, do ponto de 
Vista atuarial, a mulher teria que trabalhar mais do que o homem, embora, na 
Prática, se aposente antes deste. 
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Por outro lado, aceitando o argumento de que a mulher deve ter uma 
compensação pela maternidade, a aposentadoria precoce usufruída por ela 
se choca com o fato de que, no momento de se aposentar, em geral os filhos já 
são adultos, o que tira a racionalidade de oferecer uma compensação por algo 
ocorrido há bastante tempo. Se a ideia fosse apenas conceder uma compensa- 
ção enquanto a mulher está criando os filhos, faria mais sentido identific 
outras formas de benefício, como uma licença-maternidade mais extensa ou 
direito a uma jornada de trabalho diferenciada. Finalmente, cabe lembrar qu 
o direito de a mulher se aposentar antes do homem é usufruído por toda: 
mulheres, ou seja, mesmo por aquelas que não foram mães. 


A questão distributiva | 


Um argumento frequentemente mencionado no debate a respeito da even- 
tual mudança das regras de aposentadoria, no sentido de aumentar a idade 
mínima para que a pessoa possa pleitear o direito à aposentadoria por tem- 
po de serviço, é o de que isso prejudicaria as classes de menor renda, que 
costumam começar a trabalhar mais cedo do que os filhos das classes média 
e alta. Estes últimos, tendo melhores condições de ingressar na universida- 
de, geralmente só têm o seu primeiro emprego formal depois dos 20 anos. 
Para efeitos de raciocínio, digamos que a aposentadoria por tempo de servi- 
ço para as pessoas de sexo masculino fosse condicionada a uma idade míni- 
ma de 60 anos. Nesse caso, um indivíduo que tenha começado a trabalhar 
aos 15 anos, para ajudar a sua família, teria que trabalhar 45 anos, antes de 
se aposentar, enquanto um aluno que tivesse continuado seus estudos até o 
doutorado e só tivesse carteira assinada aos 25 anos, se aposentaria com 35 
anos de serviço. Em relação às regras da Constituição de 1988, para este últi- 
mo indivíduo, portanto, nada mudaria, mas o primeiro teria que trabalhar 
10 anos mais. Como, sociologicamente, ele poderia ser rotulado de “pobre” 
- contrariamente ao doutor -, um aumento da exigência de idade da apo- 
sentadoria por tempo de serviço teria - argumenta-se - um caráter regressi- 
vo, ao penalizar mais quem ganha menos. 

O argumento tem lógica e a maioria das autoridades que tentaram argu- 
mentar em favor da mudança de regras se viu em dificuldades para comba- 
tê-lo. Objetivamente, não há como negar que o indivíduo que tivesse começa- 
do a trabalhar com 15 anos e, conforme a Constituição de 1988, pudesse se 
aposentar com 50 anos, após 35 anos de serviço, ganhando salário mínimo, 
seria prejudicado por uma eventual mudança de regras. Independentemente 
das questões fiscais já abordadas, porém, mesmo do ponto de vista distributi- 
vo, há um argumento crucial que deve ser lembrado: é a pequena dimensão 
estatística desse exemplo específico. 
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QUEM SE APOSENTA POR TEMPO DE SERVIÇO? 


Quantidade e valor do fluxo das novas aposentadorias urbanas 
concedidas, por faixas de valor — INSS — 2009 (%) 





Faixas Distribuição até a faixa (%) 

(em salários Tempo de contribuição Idade 

finos) Quantidade Valor Quantidade Valor 
Até 1 20,1 AA 64,2 44,0 
1a5 73,2 NA 33,5 46,8 
Mais de 5 6,7 15,2 2,3 9,2 


Fonte: Anuário Estatístico da Previdência Social — 2008. 


A distribuição das aposentadorias por tempo de contribuição do INSS, 
conforme as faixas de valor, é claramente diferente da distribuição das apo- 
sentadorias concedidas por idade. Como mostra a tabela, em 2009, do total 
de aposentadorias urbanas concedidas pelo INSS nesse ano por tempo de 
contribuição, em apenas 20% dos casos os beneficiados passaram a receber 
1 salário mínimo, percentual esse que, no caso das aposentadorias por ida- 
de, era de 64% do total do fluxo de novas aposentadorias desse tipo. 


TEMPO DE SERVIÇO: UMA APOSENTADORIA CARA 


Valor per capita dos benefícios previdenciários emitidos, em número 
de salários mínimos — posição no mês de outubro de 2010 (INSS) 

















Tipo de benefício Número de salários mínimos 
Total 1,41 
Aposentadorias 1,46 
Idade 1,02 
Tempo de contribuição 2,36 
Invalidez 1,30 
Pensões 1,26 
Auxílio-doença 1,64 
Outros (a) 1,00 


Dn 


(a) Inclui outros auxílios, salário-família, salário-maternidade, abonos de permanência em serviço e vantagens. 
Fonte: Boletim Estatístico da Previdência Social. 


O valor per capita das aposentadorias por tempo de contribuição 
do INSS, em 2010, era da ordem de 2,3 vezes o valor per capita das apo- 
sentadorias por idade. O valor per capita do total de benefícios, em ter- 
mos de salários mínimos, tem se alterado em função das mudanças na 
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composição do contingente de indivíduos que recebem be 
Quando o total destes cresceu devido ao boom de aposentadoria 
rais - que têm um custo médio relativamente baixo -, o valor m 
dos benefícios caiu, aumentando, porém, quando o crescime ti 
quantum de benefícios passou a ser liderado pelas aposentadorias 
tempo de contribuição. Além disso, naturalmente, o valor da apo 
tadoria média expressa em números de salários mínimos dim 
com o aumento real deste último. 


De fato, a figura do trabalhador que, no Brasil, ganha salário mínimo, 
começa a trabalhar com 15 anos e trabalha 35, podendo se aposentar com 
50 anos de idade, é estatisticamente pouco representativa na vida real. Isto 
por dois motivos. Primeiro, porque o ônus da prova - de que tem condições 
de se aposentar por tempo de serviço -, no momento de se aposentar, no 
Brasil, cabe ao empregado; na prática, o indivíduo de rendimento baixo = 
mesmo tendo trabalhado 35 anos ininterrompidos no mercado formal de 
trabalho - dificilmente reúne condições de ter os documentos necessários 
para passar para a inatividade, seja porque perdeu a carteira de trabalho ou 
porque passou por diversas empresas e não consegue ter comprovação, aos 
50 anos, dos frequentemente diversos empregos em que trabalhou 20 ou 30 
anos antes. A experiência contrasta com a de uma pessoa de classe média, 
de 50 ou 60 anos, que, por ter melhores condições de moradia, maior nível de 
educação e, principalmente, porque estatisticamente passou por um núme- 
ro menor de empregos, não costuma ter problemas para apresentar os docu- 
mentos necessários. E, em segundo lugar, porque muitas vezes o indivíduo 
de menores recursos passa longos períodos desempregado ou fora do mer- 
cado formal de trabalho e, portanto, é raro ter o direito de se aposentar por 
tempo de serviço. 

A realidade indica, portanto, que embora o propósito de ajudar às pes- 
soas de menor renda a terem alguma compensação pelas suas condições de 
trabalho seja louvável, o fato é que o direito à aposentadoria por tempo de ser- 
viço acaba beneficiando justamente as classes de maior renda, que em geral 
começam a trabalhar mais tarde e se aposentam mais cedo. Se a aposentado- 
ria por tempo de serviço - ou contribuição - acabasse ou fosse condicionada a 
uma exigência de certa idade e essas pessoas de maior renda se aposentassem 
mais tarde - em relação à idade com a qual se aposentam hoje -, haveria en- 
tão, na prática, um efeito distributivo duplamente favorável. Primeiro, por- 
que esses indivíduos teriam que contribuir por mais tempo e, portanto, uma 
percentagem maior da receita do INSS seria custeada pelos contribuintes de 
maior renda. E segundo, porque, do gasto total com a previdência, a percen- 
tagem da despesa comprometida com o pagamento das aposentadorias mais 
elevadas seria menor - já que esses indivíduos receberiam aposentadoria por 
menos tempo, ao se aposentar mais tarde. 
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Adicionalmente, após a aprovação das mudanças estabelecidas no Go- 
verno FHC, o fator multiplicativo da aposentadoria será completamente dife- 
rente entre dois indivíduos que tenham tido históricos contributivos diferen- 
tes. Se, por exemplo, houver dois casos, de um cidadão pobre que começou a 
trabalhar aos 15 anos e de um universitário da elite que teve o privilégio de 
estudar sem trabalhar até os 25 anos, caso seja instituída, por exemplo, uma 
idade mínima de 60 anos, pelas regras vigentes atualmente a média dos salá- 
rios de contribuição seria multiplicada por um fator previdenciário num caso 
e por outro muito menor no restante. Isto porque o fator previdenciário de 
quem trabalhou 45 anos e se aposenta com 60 é de 1,14, enquanto o de quem 
se aposenta com essa idade, porém com 35 anos de contribuição, é de 0,87. 
Portanto, a legislação já contempla o objetivo de conceder um prêmio a quem 
contribuiu por um tempo maior. 


A REFORMA DO SISTEMA E O RISCO DE DÉFICIT 
TRANSICIONAL 


Em um certo sentido, é razoável que se considere que um sistema de capitali- 
zação é mais “justo” do que o sistema de repartição, já que o que a pessoa re- 
cebe de aposentadoria é proporcional ao tamanho da sua contribuição: quem 
paga mais e/ou trabalha mais tempo, recebe mais. Se é assim, por que todos 
os sistemas previdenciários não são de capitalização? A resposta tem que ser 
encontrada na história da evolução da maioria dos sistemas de previdência. 

Em geral, sistemas de aposentadoria costumaram surgir, historicamente, 
como esquemas de capitalização, porém sem regras muito rígidas que vedas- 
sem certas práticas. Com o passar do tempo, a combinação de: a) pequeno nú- 
mero de aposentados e b) acumulação de saldos nas contas previdenciárias, 
foi gerando o surgimento de dois tipos de vícios. O primeiro, foi a adoção de 
regras generosas de aposentadoria, não acompanhadas de uma reavaliação 
atuarial dos planos. Se um certo plano de previdência está atuarialmente 
equilibrado e em certo momento decide-se que os participantes desse plano 
podem se aposentar mais cedo, de duas, uma: ou aumentam-se as alíquotas 
de contribuição ou, a partir de certo ponto, o fundo de capitalização vai co- 
meçar a perder recursos, até estes se esgotarem, pois os benefícios prometi- 
dos são incompatíveis com o nível das contribuições. Se só depois de muito 
tempo, quando o fundo está ameaçado de falência, as alíquotas começam a 
aumentar, na prática o sistema passa a operar como se fosse de repartição, no 
sentido de que os primeiros aposentados se beneficiam de aposentadorias ge- 
Nerosas, tendo contribuído pouco para isso, enquanto a partir de certo ponto 
Os ativos acabam tendo que pagar mais, para gerar caixa para o pagamento 
dos inativos existentes. 

O segundo tipo de vício foi o desvio de recursos. Sendo muitas das caixas 
de aposentadoria controladas pelo Estado, a tentação, para os administrado- 
Tes de recursos, de usar estes para cobrir deficiências de caixa do Tesouro era 
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grande. Com isso, o capital acumulado no início simplesmente se perdeu na 
vala comum dos déficits públicos acumulados ao longo de décadas. 

Uma vez que os fundos de capitalização sofrem a incidência desses “ 
cados originais”, é muito difícil restabelecer o equilíbrio atuarial. Isto porque 
é impossível ignorar a existência de um estoque de indivíduos que têm direi 
to a receber suas aposentadorias e pensões todos os meses. Isso gera 0 sur 
mento de um “déficit de transição”, na passagem de um sistema de rep; 
ção para outro de capitalização, representado pelo fato de que o Estado per 
receita - que vai para os novos fundos que passam a ser constituídos =, 
continua responsável pela despesa dos aposentados, despesa que tende 
extinguir com o passar do tempo, em um processo que, porém, toma o esg 
de tempo de uma geração. 

Um dos países que conseguiu fazer essa mudança, tornando-se um paras 
digma de sistema de capitalização, é o Chile, que em 1981 reformou radicals 
mente sua previdência social. A partir daquele ano, de um modo geral, os chi 
lenos passaram a contribuir para as ” Administradoras de Fundos de Pensão! 
(AFPs) e não mais para o Estado. Este manteve duas contas em aberto. A pri 
meira, o pagamento dos aposentados existentes em 1981, que continuou sob 
sua responsabilidade. E a segunda, a despesa com os chamados “bônus de re- 
conhecimento”. Esses bônus eram uma espécie de capitalização inicial, mera- 
mente contábil, dos indivíduos que já estavam no mercado de trabalho em 
1981, mas não tinham idade para se aposentar. Em outras palavras, os bônus 
representavam o reconhecimento dos direitos em aquisição dos contribuin- 
tes ainda em atividade na data da reforma. A capitalização, obviamente, era 
proporcional ao tempo de contribuição prévio de cada indivíduo e era “depo- 
sitada” por estes na AFP de sua escolha, só implicando um desembolso efeti- 
vo por parte do Estado quando a AFP começasse a pagar as aposentarias, 
após o indivíduo sair da vida ativa.! 

A reforma chilena, porém, foi feita em um contexto que tinha duas carac- 
terísticas singulares: o regime político e a situação fiscal. O quadro político da 
época, marcado pelo sistema político fechado, no governo de Pinochet, obvia- 
mente facilitou, para o governo da época, a adoção da mudança, comparati- 
vamente aos debates intensos que uma reforma desse tipo teria provocado 
em uma democracia, provavelmente implicando mudanças no projeto origi- 
nal. A situação de forte austeridade fiscal, por sua vez, permitiu ao Tesouro 
do Chile arcar com a renúncia à receita previdenciária, ao mesmo tempo que 
mantinha os compromissos de gasto com as aposentadorias, tendo, portanto, 
um agravamento inicial do déficit previdenciário, durante vários anos. 

Em face da situação fiscal difícil, tendo que reformar seus sistemas previ= 
denciários, mas com problemas para assumir um aumento inicial importante 
do déficit fiscal, devido ao custo da transição entre um sistema e outro, diver= 


N Além disso, há uma terceira fonte de despesa, representada pelo fato de que o sistema € 
no prevê um pagamento modesto, de caráter solidário, de responsabilidade do Tesouro 
cional, àqueles que não conseguem acumular um certo requisito mínimo de capitalização. | 
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s países da América Latina - Argentina, Colômbia, Peru, Uruguai etc. - op- 
taram, nos anos 1990, por adotar variedades de sistemas mistos, que combi- 
“nam traços do regime de capitalização com outros do regime de repartição. 
- Em maior ou menor medida, esses regimes inspiraram o surgimento de 
propostas similares de adoção de um regime misto no Brasil, discutidas ao lon- 
de alguns anos. Esse regime seria caracterizado pela existência de um feto de 
ontribuição - ou “linha de corte” - inferior ao prevalecente até a mudança da 
regra, acima do qual as contribuições passariam a ser feitas para um fundo de 
previdência, privado ou público. De um modo geral, porém, cabe notar que os 
problemas fiscais resultantes do “déficit transicional” são tanto maiores quanto maior. 
a redução desse teto de contribuição - ou seja, quanto mais radical for a mudan- 
ça. Se o sistema for mudado completamente para um de capitalização - o que 
implica uma “linha de corte” de valor igual a zero -, o custo da transição, em 
termos de fluxo, é enorme e equivale à receita de contribuições. Por sua vez, se 
“a “linha de corte” for igual à prevalecente antes da reforma, esta não mudaria 
“nada, na prática. Entre esses dois casos extremos, há “n” “linhas de corte” in- 
“ termediárias, que reduzem os compromissos futuros do sistema, ao custo, po- 
rém, de uma perda inicial de receita. Esse custo tem sido um dos diversos moti- 
vos que impediram que o debate a respeito da previdência social no Brasil evo- 
luísse para a adoção de uma mudança mais profunda do sistema. 





AS REFORMAS DE FHC E LULA 






As reformas de FHC 






No Governo FHC foram realizadas duas reformas da Previdência Social, em- 
bora muitas vezes se fale da “reforma FHC” por se tratar de um mesmo perío- 
do de oito anos. A primeira reforma foi a Emenda Constitucional aprovada 
no final do primeiro governo, em 1998, com todas as dificuldades próprias da 
complexidade das medidas e do elevado requerimento de quórum para a sua 
aprovação no Congresso. No caso da Proposta de Emenda Constitucional, é 
importante lembrar que ela foi enviada ao Congresso em 1995 e que só foi 
aprovada pelas condições muito específicas em que foi votada: poucos dias 
antes da desvalorização cambial do começo de 1999 e como uma tentativa de- 
Sesperada - e malsucedida - de demonstrar o “comprometimento” do país 
Com as reformas, para recriar confiança e não ter que enfrentar assim uma 
“mudança cambial que o governo ainda procurava evitar a qualquer custo. 

A reforma, per se, foi em boa parte inócua, uma vez que alguns dos dispo- 
Sitivos mais importantes dependeriam de regulamentação posterior por 
Meio de lei específica. Os pontos mais relevantes foram três: no caso dos ser- 
Vidores públicos, a adoção de uma idade mínima para os novos entrantes do 
ema, de 60 anos para os homens e 55 para as mulheres, válida, portanto, só 
'a quem fosse se aposentar algumas décadas depois; a imposição, também 
aos servidores, de um “pedágio” na forma de 20% de acréscimo ao tempo 
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remanescente para o indivíduo ganhar o direito de se aposentar por tempo de 
contribuição, fazendo, por exemplo, que aquele que ainda tivesse que traba- 
lhar por cinco anos, estendesse o período para seis anos; e a “desconstitucio- 
nalização” da regra de cálculo da aposentadoria pelo INSS, que passaria a ser 
objeto de legislação e não mais matéria constitucional. 

Em uma etapa posterior, no segundo governo, exatamente em virtude des- 
ta última mudança, adotou-se a chamada “lei do fator previdenciário”. Esta 
define que no INSS a aposentadoria por tempo de contribuição será igual ao re. 
sultado da multiplicação da média dos 80% maiores salários de contribuição | 
do indivíduo na ativa, por um fator previdenciário tanto menor quanto menos 
res forem a idade de aposentadoria e o número de anos de contribuição. 

Foi uma tentativa de incorporar alguns princípios do regime de capitali- 
zação e certo senso de equilíbrio atuarial, em um sistema que continuou ope- 
rando, essencialmente, com base em um regime de repartição. Tratou-se de 
uma reforma que, no seu conjunto - entendidas as duas reformas como um 
todo -, foi uma mudança que afetou basicamente as regras do INSS, uma vez 
que o efeito sobre os servidores incidiria apenas a longo prazo. 


A reforma de Lula 


As reformas de FHC foram sucedidas pela reforma de Lula, aprovada em 
2003, na fase de “lua de mel” do governo com o eleitorado, que sempre per- 
mite um maior grau de manobra aos governantes para aprovarem matérias 
polêmicas. A reforma Lula consistiu fundamentalmente em cinco pontos: 


a) antecipação da vigência da idade mínima prevista pela Emenda aprovada 
no governo anterior, de 60 anos para os homens e 55 para as mulheres, para 
ser válida imediatamente para todos os servidores públicos da ativa e não 
apenas para os novos entrantes, o que passaria a ter efeitos fiscais imediatos; 


b) taxação dos servidores públicos inativos em 11% da parcela do salário 
que excedesse o teto contributivo do INSS; 


c) redução do valor das pensões concedidas posteriormente à reforma e su- 
periores ao teto do INSS; 


d) aumento do teto contributivo do INSS para - na época - R$2.400, um va- 
lor em torno de 30% maior que o que existia então; e 


e) adoção de regras mais rigorosas para a concessão de aposentadoria inte 
gral aos servidores públicos, envolvendo a exigência de um maior núme- 
ro de anos no cargo. 


Foi uma reforma que, contrariamente à anterior, basicamente afetou 05 
servidores públicos, uma vez que no caso do INSS só implicou um aumento 
do teto contributivo e consequentemente também do teto futuro de pagas 
mentos por parte do governo. Esta medida gerou um ganho de caixa imedia- 
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to - pela incidência da contribuição sobre um valor de referência maior, no 
caso dos maiores salários - mas a longo prazo tem efeitos atuariais negativos, 
elo maior comprometimento com despesas futuras. 

Souza et alii (2006) avaliaram a reforma Lula e chegaram, entre outras, a 
duas conclusões interessantes. A primeira é que, no final do processo de tra- 
mitação da Proposta de Emenda Constitucional, incluindo a manifestação do 
Supremo Tribunal Federal (STF) acerca de algumas pendências jurídicas, a re- 
forma tinha sido reduzida a pouco mais da metade dos seus efeitos originais 
(Tabela 11.5a). E a segunda a mudança mais importante do ponto de vista 
atuarial foi a adoção da idade mínima para aposentadoria, algo a ser levado 
em conta na definição dos termos de uma futura reforma previdenciária, en- 
volvendo novas regras para o regime geral do INSS (Tabela 11.5b). 


e 
TABELA 11.5a 
Impacto de redução da dívida atuarial da reforma de 2003 (% PIB) 





Taxa de Proposta Aprovação C. Aprovação 
desconto (%) original Deputados Senado Decisão STF 
3,0 43 33 25 24 
40 35 28 22 21 
5,0 29 24 19 18 


Fonte: Souza et alii (2006). 





TABELA 11.5b 
Impacto de redução da dívida atuarial da 
reforma de 2003: decisão do STF (% PIB) 


Medida % PIB 
Idade minima aposentadoria 15 
Contribuição de inativos 5 
Redução na pensão 2 
Aumento teto INSS —2 
Outros (diversos) 4 
Total 24 





Obs.: Taxa de desconto de 3%. Um sinal negativo indica aumento da dívida pública. 
Fonte: Souza et alii (2006). 


À lógica política das estratégias dos governos 


Como iremos ver, embora em linhas gerais corretas quanto aos princípios ge- 
Tais, nenhuma das duas reformas - ou três, se computadas as duas de FHC 
Como tendo sido diferentes entre si - implicou mudanças muito substanciais 
para o sistema como um todo. Como se explica, então, que dois governos rela- 
tivamente fortes tenham investido tanto capital político em reformas que trou- 
Xeram relativamente poucos benefícios, do ponto de vista fiscal? 
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A justificativa deve ser entendida no campo da lógica da ação dos p 
mentares. Em nenhum dos casos, seja pela polêmica natural que cerca es 
questões em qualquer lugar do mundo, como pela ausência de uma situ, 
fiscal naquele momento suficientemente grave associada especificame 
Previdência e também por deficiências do próprio Governo - em alguns: 
de comunicação e em outros de convicção - havia condições de apro 
Congresso uma reforma com a extensão e a profundidade recomendada 
base em uma lógica estritamente fiscal. Isto posto, os governos tinham 
de si duas alternativas. A primeira era assumir que as reformas eram oq 
fato foram - meros ajustes em um sistema que continuava padecendo dew 
série de problemas sérios de longo prazo - e a segunda colocar a batalha 
mentar em torno do assunto como uma questão de vida ou morte para o de 
no do governo. O problema é que a primeira estratégia economicamente te 
sido a correta, mas teria se revelado provavelmente um fracasso político, 
porque, se já é difícil convencer os parlamentares da base aliada a votar me 
das impopulares quando estas são apresentadas como vitais para o futuro d 
país, seria um desafio maiúsculo convencê-los a aprovar essas medidas expliei- 
tando que o efeito fiscal delas seria muito pequeno. Medidas envolvendo a pre. 
vidência mexem sempre com grandes emoções e são penosas para os parla- 
mentares que no dia decisivo comparecem para dar o “sim” a propostas pelas; 
quais eles sabem que serão criticados por muita gente nas ruas. 

Reformas desse tipo envolvem o velho problema da representação de 
grupos específicos, uma vez que os custos de uma reforma são evidentes e 
muitas vezes imediatos, enquanto os seus benefícios são difusos e geralmente 
de longo prazo. O resultado é que é muito fácil angariar apoios para ir a uma 
passeata contra uma reforma previdenciária que promoverá uma mudança X 
na Constituição ou na lei, mas dificilmente muitos indivíduos irão compare- 
cer a uma passeata “a favor” de uma reforma “para evitar que daqui a 30 anos 
tenhamos problemas sérios”. 


Por que as reformas foram insuficientes? 


Embora as reformas previdenciárias de FHC tenham gerado grande oposição 
política e tenham sido apresentadas pelos seus críticos como propostas dra- 
conianas, o fato é que elas não mudaram em rigorosamente nada a situação 
das pessoas que já estavam aposentadas pelo INSS, em qualquer situação = 
por idade ou por tempo de contribuição - nem a situação das pessoas que iri- 


) 
É 


12É importante ressaltar que no debate sobre previdência no Brasil convivem abordagens 
tante divergentes entre si e que a lista de itens a serem incluídos em eventuais reformas do 
tema está longe de ser consensual. Lopez (2009) apresenta os principais pontos de consenso 
de divergência no debate da previdência no país. Para diferentes abordagens sobre o tema, 
Gentil (2006), Além (2008) e Giambiagi e Tafner (2010). 












A CRISE DA PREVIDÊNCIA SOCIAL 309 


n se aposentar pelo INSS ou pelo regime dos servidores pelo critério de ida- 
(65 anos os homens e 60 anos as mulheres). 

Tem-se então uma situação curiosa, uma vez que a percepção da maioria 
jas pessoas - inclusive, mais do que todos, dos aposentados -, é que o país fez 
duas grandes reformas “que prejudicaram os aposentados”, embora elas te- 
nham afetado apenas dois grupos muito específicos: a) o dos futuros aposenta- 
dos do INSS por tempo de contribuição que se aposentariam em idades muito 
“precoces e que foram atingidos pela reforma de FHC; e b) o dos funcionários 
públicos, afetados pela reforma de Lula. Note-se, porém, que no caso daqueles 
“que se aposentam por tempo de contribuição, o fator previdenciário penaliza 





jores podiam se aposentar em idades gritantemente precoces - como 48 ou 
anos - mas não afeta muito a situação de pessoas que se aposentam em ida- 
“des ainda precoces em relação ao resto do mundo, como 55 ou 57 anos. E, no 
“caso dos aposentados do serviço público, o polêmico item da taxação dos inati- 
vos só incide “em cascata” sobre as remunerações que, em 2010, excediam os 
“US$2.000 mensais, o que corresponde a uma ínfima minoria. Mais ainda, uma 
pessoa que ganhasse o equivalente a US$2.500, por exemplo, só pagaria a taxa- 
ção de 11% dos inativos sobre o que excedesse o teto da ordem acima citada, o 
que representa um valor mensal aproximado de (0,11 x US$ (2500 - 2000) = US$ 
55, que não se pode dizer que afete significativamente as finanças de um indi- 
víduo, pois corresponde a apenas 2% da sua renda. 

Em resumo, bem cabe para ambas as reformas a velha expressão de que 
se fez “muito barulho por (quase) nada”. De fato, nem a primeira nem a se- 
gunda reforma FHC, nem a reforma Lula estabeleceram dispositivos que 
aproximassem mais as regras de aposentadoria no Brasil daquelas vigentes 
em diversos países do mundo (Tafner e Giambiagi, 2007). Em particular: 



















i) as regras continuam permitindo aposentadorias em idades extremamente 
precoces no caso do INSS, a ponto de no caso das mulheres, por exemplo, a 
idade em que, na média, as pessoas do sexo feminino se aposentam no Bra- 
sil conforme a última informação disponível é ainda de apenas 51 anos; 


li) persiste no INSS a ausência de uma exigência de idade mínima, em con- 
traste com as regras da imensa maioria dos países; 







li) não houve nenhuma mudança acerca das regras favoráveis a grupos so- 
ciais específicos extremamente numerosos, que contam com um diferen- 
cial de menos de cinco anos em relação aos demais, como são os casos, 
numericamente muito relevantes, das mulheres e dos aposentados rurais; 


iv) contrariamente ao que ocorre no resto do mundo, o Brasil continua per- 
mitindo que a pensão para o cônjuge seja de 100% do benefício original, 
mesmo para as mulheres jovens sem filhos, o que significa, no limite, que 
se um idoso casa com uma moça de 20 anos e no mês seguinte morre, a jo- 
vem viúva herdará a pensão que provavelmente carregará por mais de 60 
anos, até ela vir a falecer, em que pese o fato de o aporte contributivo ter 
sido feito por apenas 35 anos (no máximo); 














severamente apenas aquela minoria de pessoas que com as regras do jogo an- - 
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v) a exigência contributiva para quem se aposenta por idade é de apena 
anos, algo muito inferior aos 25 ou 30 anos de muitos países com sisten 
previdenciários maduros; e 


vi) as regras continuam a permitir que dois de cada três aposentados - aque 
les que ganham o piso previdenciário - recebam aumentos reais signifi 
vos todos os anos, na esteira dos aumentos reais do salário mínimo 
quanto no resto dos países está consolidado o princípio de que as apo 
tadorias são indexadas ao índice de preços ao consumidor, o que sig; 
que elas não têm perdas reais - mas também não recebem ganhos, 


São essas as razões pelas quais, apesar das reformas aprovadas até 
tema continuou presente no noticiário, à espera do que provavelmente, 
algum momento, poderá vir a ser uma nova reforma das regras de aposenta 
doria, que modifique algumas das cláusulas acima citadas. 


a Ê 
O SUBSÍDIO AOS APOSENTADOS POR . 
TEMPO DE SERVIÇO ANTES DA REFORMA DE FHC 


Uma pessoa que trabalha 13 anos, por exemplo, e se aposenta, vivendo depois ao longo 
de três décadas, evidentemente, está recebendo um subsídio do resto da sociedade. No caso 
oposto, uma pessoa que trabalha, por exemplo, 35 anos, contribuindo para 0 INSS, aposen- 
ta-se e, um ano depois, morre, sem deixar pensão, deu uma contribuição líquida positiva para 
a sociedade, pois o que contribuiu representa muito mais do que recebeu. É claro que a maio- 
ria dos casos se encontra em situações intermediárias, e saber se as pessoas recebem ou 
doam em termos líquidos, ao longo da sua vida, recursos para o resto da sociedade, implica 
resolver cálculos relativamente complexos. Em termos gerais, pode-se dizer que a diferença 
entre o que a pessoa contribui ao longo da sua vida ativa e o que recebe na fase de inatividade 
é uma função direta do seu tempo de contribuição e da taxa de juros e inversa do tempo de 
sobrevida após o início da sua aposentadoria. 

A tabela aqui exposta, baseada nas regras anteriores à reforma de FHC e no caso de uma 
pessoa que começa a trabalhar aos 20 anos, extraída de Pastoriza, Além e Giambiagi (1998), 
mostra qual era o subsídio recebido no Brasil por aqueles que se aposentavam por tempo de 
serviço, à luz das regras da Constituição de 1988, calculando o subsídio como a relação [(valor 
presente das aposentadorias recebidas — valor presente das contribuições feitas) / valor presen- 
te das aposentadorias recebidas], para diferentes taxas de juros reais e uma alíquota de contri- 
buição de 31% do salário, sendo 11% do empregado e 20% do empregador. Supõe-se também 
que a aposentadoria é integral e que o salário real da pessoa aumenta 3% ao ano durante sua 
vida ativa, sendo a sobrevida determinada pelos estudos demográficos da época. Para ente; 
der a tabela, cabe lembrar que as regras de aposentadoria por tempo de serviço estabeleciam 
que o homem podia se aposentar com 35 anos de serviço e a mulher com 30. 

Uma mulher que começasse a trabalhar aos 20 anos, portanto, contribuiria durante U 
anos e, ao se aposentar com 50 anos de idade, teria uma expectativa estatística média de vi 
ver por aproximadamente outros 30 anos, na época. Essa pessoa, se contribuísse durante 
anos para um fundo de pensão que rendesse 3% ao ano, acumularia um capital que serial 
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as 47,4% do valor presente das aposentadorias que receberia ao longo das décadas 
vivesse como aposentada. Já um indivíduo do sexo masculino que contribuísse para um 
ndo de pensão com um rendimento de 4% ao ano e se aposentasse com 35 anos de serviço, 
a uma certa expectativa de sobrevida, que significaria que acumularia um capital corres- 
4 ndente à 84,3% do valor presente das aposentadorias às quais, pela legislação da época, ele 
aria direito. As taxas de juros utilizadas são muito inferiores às vigentes no Brasil na época, 
as correspondem ao padrão utilizado em cálculos atuariais de países com economias esta- 
| gadas. Conclui-se, portanto, que, a essas taxas de juros, os aposentados por tempo de ser- 
estavam sendo subsidiados pelo resto da sociedade. Mais de 10 anos depois e já após a 
aprovação do fator previdenciário, Afonso e Giambiagi (2009) fizeram um exercício similar, 
fegando a taxas de subsídio muito menores, reflexo, exatamente, da vigência do fator. 


Subsídio previdenciário, dadas diferentes taxas de juros (%) 


Juros reais [% a.a.) Homens Mulheres 


3 35,9 52,6 
4 15,7 37,9 


estões de leitura para o aluno: Beltrão, Oliveira e Guerra Ferreira (1997) e 
m e Giambiagi (1999a) tratam de forma ampla o tema da previdência so- 
no Brasil, apresentando uma série de dados úteis para a compreensão da 
atéria. Gentil (2006), Além (2008) e Giambiagi e Tafner (2010) apresentam 
rdagens distintas sobre o debate acerca da previdência no Brasil. 


ituras adicionais para o professor: Oliveira e Beltrão (1989) analisam as con- 
quências da aprovação da Constituição de 1988. Pastoriza, Além e Giam- 
i (1998) calculam o subsídio implícito conferido pela sociedade aos que re- 
bem aposentadoria por tempo de contribuição. Tafner e Giambiagi (2007) fa- 
m uma recapitulação de alguns dos trabalhos mais recentes sobre o tema. O 
go de Afonso e Giambiagi (2009) é útil para compreender as questões finan- 
iras envolvidas no cálculo atuarial. Finalmente, Lopez (2009) apresenta os 
principais pontos de consenso e divergência no debate sobre a Previdência 
no Brasil. 


t 


QUESTO ES 


1. Considere a situação de uma pessoa do sexo feminino que, sem inflação e, 
— por hipótese, com um crescimento nulo do salário real, contribui para a 
- aposentadoria com 30% do seu salário, começando a trabalhar com 20 
-* anosese aposentando com 50, após 30 anos de serviço, com vencimentos, 
por hipótese, integrais. Qual é o valor presente (VP) da soma das contribu- 
ições feitas, como percentagem do VP da soma das aposentadorias recebi- 
das, se a pessoa viver até os 75 anos? Adote uma taxa de desconto - juros 
reais - de 3% ao ano - 0,24663% ao mês. Sugestão: este exercício pode ser 
feito em planilha eletrônica, lembrando que o valor presente da soma das 
variáveis relevantes, ao longo do tempo, é 
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vP= 5 v,/a+i) 
ja 





















em que V é um valor monetário e i é a taxa de juros mensal. 


Alternativamente, o exercício pode ser resolvido como a comparação é 
tre duas somas de progressão geométrica(SPG), lembrando que a 
de uma progressão geométrica é 


SPG = [P/i].[l+)" = 1]/ (1+i" 


em que P, neste caso, é o valor da contribuição mensal ou da aposem 
ria recebida e n é o número de meses. 


Repita o exercício anterior, porém supondo que a pessoa viva até os 
anos. Qual é o novo VP da soma das contribuições, como percentagem, 
VP da soma das aposentadorias recebidas? Compare o resultado con 
do exercício anterior. Qual é a explicação para a diferença encontrada? 


Repita o exercício 2, porém com uma taxa de desconto de 4% ao ano. Q 
é o novo VP da soma das contribuições, como percentagem do VP 
soma das aposentadorias recebidas? Compare o resultado com o do exe 
cício 2. Qual é a explicação para a diferença encontrada? E 


Como se explica a queda da taxa de crescimento do número de benefi 
no meio rural, logo depois de 1995, na Tabela 11.3? 


Observe o Gráfico 11.1. Compare com a evolução do PIB que consta dé 
Apêndice. O que pode ser dito da evolução do coeficiente despesas previ 
denciárias/PIB entre 1980 e 1992? / 


(4 
Entre 1980 e 1995, o total das aposentadorias urbanas por idade aumentou 
a uma taxa média de 11,2% ao ano. Essa taxa foi muito superior ao cr 
mento médio de 3% ao ano do conjunto composto pelos homens de n 
de 65 e pelas mulheres de mais de 60 anos, no Brasil, no mesmo períodi 
Qual foi a principal explicação para a diferença entre essas duas taxas? — 


Suponha que um empregado pague 11% de contribuição para o INSS, € 
seu empregador, outros 20%. Se, no contexto de uma reforma da pr 
dência, a contribuição do empregador fosse abolida e transformada 
um aumento do salário bruto do empregado, de quanto deveria 
nova alíquota de contribuição previdenciária do empregado, em vez dos 
11% originais, para preservar a receita do INSS? 


No Chile, o déficit da previdência social dos primeiros 15 anos posteric 
res à reforma foi, em média, de mais de 5% do PIB (Arenas de Mi 
Alberto; “Learning from social security pension system reform in Chil 
macroeconomic effects, lessons and challenges”; Tese de doutorado, U 
versity of Pittsburgh, 1997). Que comentário esse dado lhe sugere ac 
da proposta de adotar no Brasil uma reforma radical da previdência so 
cial, baseada no chamado “modelo chileno” de capitalização? 


CAPÍTULO 12 


O Sistema Federativo e o 
Fenômeno da Descentralização 


“Temos sabido adaptar-nos, desde os remotos tempos coloniais, a essa 
permanente oscilação entre centralização e descentralização que caracteriza a 
evolução do povo brasileiro.” 

(Ernesto Geisel, 1975, ao receber, como presidente da República, 
os governadores eleitos por via indireta) 


“As Nações-Estado tornaram-se pequenas demais para os grandes pro- 
blemas e grandes demais para os pequenos problemas.” 
(Daniel Bell, sociólogo) 


O leitor alguma vez já deve ter visto uma manchete jornalística do seguinte 
po: “O Nordeste não aceita essa perda” ou “A proposta é inaceitável para 
Paulo”. Provavelmente, se o leitor for do sul do país, sua reação terá sido 
maginar que “o Nordeste está querendo um tratamento privilegiado”, dian- 
da primeira manchete, assim como é válido supor que um leitor nordestino 
rá reagido à segunda manchete opinando que “outra vez, São Paulo quer se 
bem à custa do país”. As autoridades que geraram tais declarações estariam, 
vavelmente, defendendo legitimamente os interesses da área geográfica 
sob seu comando. É para isso, afinal de contas, que essas autoridades são elei- 
tas: para defender os interesses dos seus estados. Todos esses agentes - os go- 
vernadores, a imprensa, o cidadão nordestino e o paulista - formam parte de 
uma federação e compõem um universo abrangente, chamado Brasil. 

Neste capítulo, iremos estudar o sistema federativo e o fenômeno da des- 
centralização - de recursos e de poder - que se tem verificado no Brasil desde 
O final dos anos 1970/início dos anos 1980. O objetivo é mostrar ao leitor a 
complexidade do tema e dar a ele uma ideia de como o sistema tributário, de 
tepartição de receitas e de execução de gastos, deve acomodar uma multipli- 
cidade de demandas que têm que ser minimamente satisfeitas, para que um 
dos maiores ativos do país - o tamanho da sua economia, associado à sua am- 
plitude geográfica, caracterizada pelo uso de uma mesma língua - seja con- 
Servado. 

É do interesse de todos os brasileiros que essa unidade seja preservada - 
ao contrário do que aconteceu com outros países grandes que se fragmenta- 
Tam, como a antiga União Soviética. Entretanto, isso exige das autoridades fe- 








1 Ver Ter-Minassian (1997). 
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derais e das forças políticas em geral uma certa sabedoria, para tentar comp 
tibilizar as demandas entre si e aceitar fazer concessões às demais partes in 

ressadas, em nome da preservação da Nação brasileira, mas sem ferir os 
teresses individuais de cada estado ou município. É por esse desejo den 
ter a unidade nacional que o Brasil continua sendo um único país e mais for 
no cenário mundial, por exemplo, do que o Uruguai. É por isso, porém, 
bém, que, de certa forma, governar o Brasil é muito mais difícil do que g; 
nar o Uruguai! 


FUNDAMENTOS TEÓRICOS DA DESCENTRALIZAÇÃO! 
As razões da descentralização 


Há diferentes razões que justificam um processo de descentralização fisc; 
Elas podem ser classificadas em fatores: a) econômicos; b) culturais, po 
cos e institucionais e c) geográficos. Tendo em vista esses elementos, é i 
portante ressaltar, entretanto, que não existe um modelo único ideal de d; 
centralização, já que sua evolução depende das características específi 
de cada país. 


Fatores econômicos 


Em relação aos fatores econômicos, a busca de uma alocação de recursos m 
eficiente constitui um dos principais objetivos do processo de descentrali 
ção. Do ponto de vista do setor público, a descentralização significa dete: 
nar qual esfera de governo pode administrar de forma mais eficiente os im- 
postos, os gastos, as transferências, a regulação e outras funções públicas. . 
A função alocativa do setor público está diretamente associada à ques 
da descentralização. A questão principal é definir os bens e serviços público 
que devem ser fornecidos de forma centralizada e aqueles cujo forneciment 
descentralizado pode proporcionar ganhos de eficiência. 
Os defensores da descentralização dos gastos alegam que, se os bens é 
serviços públicos locais são fornecidos pelas esferas de governo que se encor 
tram mais próximas dos beneficiários, a alocação dos recursos públicos te 
a ser mais eficiente. Em outras palavras, as esferas de governo subnacionê 
estariam mais perto dos eleitores, dos consumidores e dos contribuintes 
dessa forma, mais capacitadas para perceber as preferências locais no que: 
respeito aos serviços públicos e impostos. Sendo assim, deveriam ficar so 
responsabilidade do governo central apenas as provisões de bens /servig 
públicos nacionais, ou seja, aqueles cujos benefícios atingissem o país co 
um todo ou cuja produção estivesse sujeita a importantes economias de e 
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r exemplo, os gastos com segurança nacional e infraestrutura de trans- 
res, Ou seja, os bens e serviços públicos cujos benefícios espalham-se por 
o país devem ser fornecidos pelo governo central e aqueles cujos benefí- 
ão limitados geograficamente - como a iluminação pública e o corpo de 
ibeiros - deveriam ficar sob a responsabilidade das esferas de governo 
acionais. 
* No que diz respeito ao financiamento dos bens e serviços públicos ofere- 
pelas esferas subnacionais, é desejável que os recursos se relacionem o 
cimo possível com os benefícios. Em outras palavras, a oferta dos serviços 
licos como administração, controle do trânsito e manutenção de parques 
dins, que beneficiam principalmente a população local, deveria ser finan- 
da pela cobrança de impostos locais, de forma a garantir que o eleitorado 
volva no processo de descentralização. Havendo uma superposição en- 
as esferas governamentais no fornecimento de alguns serviços públicos, 
“mo os associados à saúde e à educação, seu financiamento deveria ocorrer 
parte a partir das transferências do governo central. 


ores culturais, políticos e institucionais 


anto aos fatores culturais, políticos e institucionais, a descentralização pode 
orecer uma maior integração social, através do envolvimento dos cida- 
dãos na determinação dos rumos da comunidade, o que reforça a transparên- 
ja das ações governamentais, além de contribuir para reduzir os perigos po- 
ciais que um poder centralizado pode representar para a liberdade indivi- 
jual. A experiência internacional demonstra que, em muitos casos, a descen- 
alização surgiu como uma contraposição a sistemas excessivamente con- 
centradores de poder e recursos fiscais no nível de governo central ou nacio- 
nal. Com a descentralização, a maior autonomia dos governos subnacionais 
levaria à maior participação política e desconcentraria o poder político, forta- 
lecendo a governabilidade e as instituições democráticas. 


Fatores geográficos 


Finalmente, no que diz respeito aos fatores geográficos, quanto maior for a área 
do território nacional, maiores tendem a ser os ganhos de eficiência com a 
descentralização. Isto porque, em um país de grandes dimensões, certamente 
é mais fácil para os governos subnacionais, do que para o governo central, 
atenderem às demandas de certo tipo de bens e serviços públicos por parte da 
população local. 
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A GLOBALIZAÇÃO E A IMPORTÂNCIA DAS 
ESFERAS SUBNACIONAIS DE GOVERNO 
























O movimento de globalização, alimentado principalmente p 
volução na tecnologia de informação, tem reduzido expressivai 
importância da localização para muitas atividades. Como result 
um certo descompasso entre as áreas geográficas representad 
estados nacionais e o poder de empresas e grupos econômicos q 
cada vez menos identificadas com nações específicas. Muitos do: 
mercados não são limitados por fronteiras políticas e desenvolyi 
em regiões que incluem diferentes países. Algumas regiões econô 
podem ter mais características em comum com determinada área e 
mica de outro país do que com outras regiões pertencentes ao pr 
país. 

Sendo assim, ações que no passado tinham principalmente 
localizados passam a ter um impacto em vários países. Neste sen 
consensual a ideia de que o movimento de globalização reduz os 
de liberdade dos governos nacionais na condução da política eco 
interna. Por outro lado, há um espaço importante para a ação dos go 
nos subnacionais. Em um mundo globalizado, as condições da i 
trutura, por exemplo, podem ser importantes para determinar a lo 
zação de determinadas empresas. Ao mesmo tempo, as demanda 
população pela oferta de serviços públicos permanecem, e a “cobras 
tende a incidir exatamente nas instâncias de poder mais próxima 
dadão: as prefeituras e os estados, que são crescentemente exigi 
fornecer serviços em maior quantidade e qualidade. Sendo assim, os 
vernos locais e os estados que garantirem segurança pública, bons. 
pitais e escolas, uma boa condição das ruas, regras rígidas de trê 
saneamento básico, entre outros serviços, estarão melhor posicio: 
para servir melhor à população e também para atrair um maior nívi 
investimentos, podendo gerar desta forma maiores níveis de emp 
renda. Essas esferas de governo não têm poderes para resolver os g 
des problemas nacionais, mas certamente têm condições, ainda qui 
escala modesta, de atender a alguns dos “pequenos problemas” mei 
nados por Daniel Bell na epígrafe deste capítulo. 


Os dois modelos de descentralização 


A literatura sobre o tema apresenta duas alternativas para a condução do 
processo de descentralização: a) o modelo do principal agente e b) o modelo! 
da eleição pública local. 

De acordo com o primeiro, existe uma espécie de “contrato” entre O 
verno central e os governos subnacionais que recebem transferências do! 
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erno central, que estabelece quais bens e serviços públicos devem ficar 

b a responsabilidade da unidade subnacional. Nesse caso, as autoridades 

focais têm que prestar contas ao governo central e não ao contribuinte local. 

problema inerente a esse modelo é a falta de autonomia dos governos 
pnacionais. 

o segundo modelo, por sua vez, enfatiza o processo de tomada de deci- 
es por parte dos cidadãos - que se reflete no processo eleitoral - e pressu- 

um maior grau de autonomia dos governos subnacionais. Nesse caso, a 
responsabilidade fiscal é reforçada em decorrência da capacidade dos 
oleitores de premiar ou castigar o governo local - promovendo sua reeleição 
au a eleição de seu sucessor, ou alternativamente, escolhendo um candidato 
oposição - segundo sua avaliação quanto ao desempenho do dirigente em 
jestões administrativas e ao fornecimento de bens e serviços públicos. Nes- 
aso, os governos subnacionais financiam a maioria de suas despesas 
m recursos próprios, gerados pela incidência de impostos e outras recei- 
locais. 

A crítica que se pode fazer a esse modelo é que, às vezes, um grau maior 
autonomia dos governos subnacionais pode prejudicar a execução de al- 

ins objetivos nacionais. Um exemplo típico disso pode ser dado pelos hos- 

especializados em doenças cujo tratamento é altamente sofisticado, 

o certos tipos de problemas cardíacos que exigem cirurgia do coração. É 

o que interessa ao país como um todo ter um certo número de hospitais 

jm essas características. Também é claro, porém, que não faz nenhum senti- 

que cada município tenha um hospital assim, cujo custo é muito elevado. 

» todos os recursos de saúde fossem descentralizados, com plena autono- 

para os municípios no uso dos mesmos, a tendência, provavelmente, 

ria que houvesse uma oferta insuficiente desse tipo de serviço para a po- 
ação. 

Em função desse tipo de problema, isto é, da necessidade de conciliar os 
eresses locais com os nacionais, é que, em muitos países, o mais comum é 
ja combinação dos dois modelos. As transferências do governo central te- 

a finalidade de garantir o fornecimento de uma série de bens e serviços 
por parte da unidade subnacional, ao mesmo tempo que induziriam a um 
melhor desempenho fiscal local, viabilizado também pela utilização dos re- 

sos locais “escolhidos” pelos eleitores e contribuintes. 


problemas associados à descentralização 


esmo considerando as vantagens da descentralização, deve-se ter em conta 
le um certo nível de centralização permite economias de escala e uma me- 
lhor coordenação do setor público, o que é particularmente importante para a 
cução dos objetivos nacionais. 
Além disso, os defensores da centralização apontam para o fato de a des- 
tralização levar potencialmente a um conflito entre as funções alocativa, 
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distributiva e estabilizadora do setor público. No caso da função alocati 
principalmente em grandes países marcados por grandes disparidades reg: 
nais na distribuição de renda e dos recursos produtivos, a capacidade dos; 
vernos subnacionais de fornecer bens e serviços públicos aos seus reside 
pode variar significativamente de um lugar para outro, o que pode res 
em migrações internas indesejáveis, bem como, em alguns casos, em pr 
políticas e sociais insustentáveis. Tendo em vista que o fornecimento 
terminados bens públicos básicos - como educação fundamental e saú 
forma insuficiente pode prejudicar as perspectivas de desenvolvimente 
país no longo prazo, a descentralização desse tipo de gastos poderia imp 
custos de eficiência significativos. 1 
No que diz respeito à função distributiva, a experiência internacional 
ca que a forma mais adequada de atuação do governo é através de uma px 
ca nacional centralizada, aplicada pelas esferas de governo subnacionai 
um certo grau de autonomia, o que sugere alguma forma de cooperação e 
os diferentes níveis de governo. Isto porque, supondo, por exemplo, qu 
políticas redistributivas fossem de responsabilidade direta das esferas de 
verno subnacionais e que um determinado município adotasse políticas 
sideradas mais generosas relativamente a outras localidades, poderia 
um forte movimento migratório de pessoas de menor nível de renda de 
tros municípios em direção à localidade mais “benevolente”, o que to 
os programas redistributivos muito custosos e, consequentemente, insus 
táveis por parte daquele município. 
Outra questão importante do ponto de vista distributivo é que as esf 
subnacionais, principalmente nos países com uma distribuição de rendarn 
to desigual, podem diferenciar-se expressivamente quanto à capacidai 
arrecadação própria de recursos. Sendo assim, uma maior descentraliza 
de competências tributárias favorece estados e municípios com forte. 
econômica, ao mesmo tempo que reduz o espaço para a ampliação das 
ferências do governo central que beneficiam as unidades federativas eco 
micamente mais fracas. No caso de existência de significativas disparida 
regionais, as transferências intergovernamentais são essenciais para igu 
capacidade fiscal entre as diferentes unidades subnacionais de uma mesn 
federação, garantindo que o mesmo conjunto de bens e serviços público: 
oferecido a toda a população do país.? 
Finalmente, em relação à função estabilizadora, as decisões de gasto das 
feras subnacionais podem afetar a demanda agregada da economia de 
forma que poderia prejudicar os objetivos de estabilização macroeconôm 
do governo central. Sendo assim, conclui-se que, quanto maior for o nível di 
gastos públicos sob responsabilidade das esferas subnacionais, maior é à 


20 problema disso é que um nível excessivo de transferências pode desincentivar os govei 
locais a buscarem fontes próprias de financiamento, o que poderia resultar em uma menor Tê 
ponsabilidade fiscal quanto às decisões de gasto locais. 
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sidade de conscientizá-las da importância de um ajuste fiscal, no caso da 

mplementação de políticas de estabilização. 

Um outro fator importante a considerar é que os ganhos de eficiência de- 
orrentes da descentralização da responsabilidade por determinados gastos 

públicos podem ser compensados por dificuldades institucionais das unida- 
des subnacionais. Por um lado, a capacidade administrativa destas pode ser 
aca, refletindo-se na existência de funcionários pouco qualificados e na in- 
pacidade de formular e implementar programas eficientes de gastos que 
mossam aproveitar ao máximo o potencial das fontes financeiras. Por outro, 
itas vezes falta aos governos subnacionais a capacidade para o desenvol- 
“vimento de sistemas modernos e transparentes de controle dos gastos, que 
incluam, por exemplo, mecanismos adequados de controle financeiro e con- 
il e de avaliação dos programas. 

* A experiência variada dos países mostra a necessidade de a descentrali- 
ção dos gastos vir acompanhada de um aumento da capacidade de arreca- 
ção própria das esferas subnacionais. Com a descentralização fiscal, os go- 

mos subnacionais passam a ter maior capacidade tributária. Entretanto, 
ido a razões políticas, de eficiência e equidade, os recursos próprios gera- 
s muitas vezes não são suficientes para financiar todos os gastos das esfe- 
subnacionais de governo que, por essa razão, também dependem de 
nsferências intergovernamentais. Segundo a literatura, os governos sub- 

jonais que dependem principalmente da geração de receita própria para o 

1 financiamento tendem a ter maior responsabilidade fiscal, controlando 
or as suas contas e apresentando, em geral, menores déficits do que os 
vernos mais dependentes de transferências. 

Em geral, um fator que é apontado como uma vantagem da descentrali- 

o fiscal é que esta tende a gerar uma certa concorrência entre as esferas de 
mo. A competição intergovernamental pode ser vertical ou horizontal. 
primeira ocorre entre esferas de governo diferentes; por exemplo, entre o 
verno central e os governos subnacionais, ou entre estados e municípios. A 
da envolve unidades referentes à mesma esfera de governo; por exem- 

, entre dois municípios, ou entre dois estados. A ideia é que um maior 

de concorrência dentro do setor público faz com que a alocação de re- 

os seja mais equitativa e eficiente. As diferentes esferas de governo com- 
petem entre si pelos incentivos, transferências, autonomia na tomada de deci- 
S e investimentos públicos e privados, o que contribui para o aumento da 
ciência do sistema. O problema é que a existência da concorrência não se 
ete necessariamente em ganhos de eficiência para o sistema econômico 

o um todo, principalmente no caso da concorrência intergovernamental 
rizontal. Um exemplo disso é a chamada “guerra fiscal” entre os estados 

a a atração de investimentos, fenômeno compreensível do ponto de vista 


te sentido, a literatura sobre o tema sugere que, em países marcados por um alto nível de 
bilidade econômica, o processo de descentralização seja aprofundado após o processo 
tabilização ter sido bem-sucedido. 
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de cada unidade individual, mas que pode ter como resultado um nível 
gado de taxação que se revele insuficiente para o atendimento da den 
de serviços por parte da população.“ 


A DESCENTRALIZAÇÃO NO CONTEXTO REGIONAL 
LATINO-AMERICANO 


Principais características” 


Uma peculiaridade do caso latino-americano é que, em geral, os sister 
ram criados a partir da interferência das classes dominantes nacionais; 
forma de independência econômica e política das metrópoles espanho 
portuguesa - diferentemente do caso típico norte-americano, onde houve 
movimento de união de unidades autônomas já existentes. 
Os movimentos de descentralização - definida como uma particip 
crescente das esferas subnacionais de governo na geração /alocação d 
cursos públicos e na execução das despesas públicas - variaram de um! 
para outro, dependendo das estruturas institucional, política e econômi 
cada um. Entretanto, pode-se dizer que, em linhas gerais, na América La 
processo de descentralização das últimas duas décadas esteve estreitamente assoe 
ao objetivo mais amplo de reforma do Estado e ao processo de redemocratização 
gião. Nesse sentido, a necessidade de fortalecimento das esferas subnacio 
diante do governo federal - a partir do processo de descentralização - sure; 
como uma alternativa ao Estado autoritário do passado altamente centraliz 
dor de poder político e de recursos fiscais. 
Em grande parte dos países latino-americanos, o processo de descen: 
zação fiscal privilegiou os fatores econômicos, enfatizando a busca de 
eficiência, tanto na alocação de recursos fiscais quanto nos gastos públi 
Além disso, muitas vezes o processo teve o objetivo de sanear as contas 
governo central, promovendo uma melhor distribuição de encargos entr 
diferentes esferas de governo. Outros países, entretanto, privilegiaram os f 
tores políticos: o fortalecimento das unidades subnacionais era visto com 
forma de enfraquecimento do governo federal, inviabilizando, desta fo 
retorno de um sistema altamente centralizado. 
A maioria dos países latino-americanos utilizou uma combinação de 
dois modelos de descentralização - do principal agente e da eleição púb 
local - comentados anteriormente. As unidades subnacionais de baixas 
e capacidade fiscal enquadram-se no primeiro modelo, sendo mais dep: 
dentes das transferências intergovernamentais, enquanto aquelas com m 


4 No caso da concorrência intergovernamental vertical, por sua vez, a possibilidade de have 
uma superposição de tarefas entre as diferentes esferas de governo pode levar a um desperdi 
cio de recursos. 

5 Ver BID (1994), que serviu como fonte dos dados apresentados nesta seção. 
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vel de renda e capacidade tributária respondem pelo segundo modelo. 
“relação ao papel das transferências intergovernamentais, tem existido 
preocupação redistributiva relevante, com ênfase na cessão de recursos 

ra as regiões mais atrasadas. 


)s casos mais importantes de descentralização na América Latina 


relevância dos processos de descentralização está diretamente associada: 
Ro grau de extensão territorial do país e b) à sua diversidade regional, em 
irmos econômicos. Em outras palavras, países geograficamente “grandes” 
dem a ser caracterizados por questões federativas relevantes, da mesma 
a que países médios ou até pequenos, mas com grande heterogeneidade 
onal, tendem também a vivenciar demandas importantes em favor de 
ores transferências de recursos do poder central. Na América Latina, os 
asos mais importantes de descentralização são, além do brasileiro, os da 
rgentina e da Colômbia. 


u 
Argentina 
; 
rgentina é uma federação dividida em três níveis de governo: o governo 
ntral, as províncias e os municípios. As províncias têm um papel central na 
deração. Em relação aos municípios, a Constituição nacional não determina 
as suas atribuições específicas, limitando-se a estabelecer como obrigação das 
províncias a organização e a garantia do funcionamento de um regime muni- 
pal em seus territórios. Sendo assim, as características específicas do regime 
icipal variam de acordo com as diferentes províncias, que através de 
as constituições determinam o grau de autonomia dos seus municípios. A 
oria das províncias reconhece a autonomia de seus municípios, que têm 
erdade para estabelecer e administrar seus próprios impostos. 
Com algumas exceções - por exemplo, despesas com a defesa nacional e 
elações exteriores, correspondentes ao governo central -, há uma sobreposi- 
o da maioria das atribuições dos gastos públicos entre os três níveis de go- 
verno, principalmente no que diz respeito ao governo central e às províncias. 
Quanto à educação, as províncias são responsáveis pelo ensino primário 
e secundário. A educação superior é, em grande medida, responsabilidade 
D governo central. Em relação à saúde, as três esferas de governo prestam 
iços através de hospitais públicos. A previdência social é uma atribuição 
do governo central, ainda que as províncias contem com caixas previdenciá- 
Tias para os funcionários provinciais e municipais. Tanto o governo central 
“quanto as províncias são responsáveis pela regulação em setores de infraes- 
atura - como transportes, portos e fornecimento de água potável. Os servi- 
gos de iluminação pública, limpeza, conservação de ruas, praças e parques 
São prestados e regulamentados pelos municípios. 
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A comparação das informações referentes à participação das 
tes esferas de governo no total de despesas públicas nos anos de 7 
1992 evidencia uma estratégia institucional deliberada de uma maior de 
centralização dos gastos públicos em favor das províncias, ainda q 
dos gastos previdenciários permaneçam sob responsabilidade do go 
federal. 

Em 1983, o governo federal executava de forma direta 52% dos gas 
blicos. Quanto aos gastos com educação, era responsável diretame 
44% e por 17% das despesas totais com saúde. Em 1992, sua participaç 
gastos totais tinha se reduzido para 43%. No caso da educação, a parti 
do governo federal teve uma redução significativa, passando para 22) 
gastos com saúde, o percentual no total de despesas caiu para 11%?) 

As províncias, que em 1983 eram responsáveis por 30% do total das« 
pesas, financiando-as com recursos próprios, transferências do governo« 
tral e endividamento, expandiram sua participação no total das despes 
blicas para 37% em 1992. Elas eram responsáveis por 49% do gasto tota 
educação e por 74% do total da despesa com saúde em 1983. Vale ressa 
aumento da participação dessa esfera de governo nos gastos totais com 
cação, que passou para 70% em 1992. A participação nos gastos com saúde 
que já era expressiva, permaneceu no mesmo nível de 74% 8 ' 

Em 1983, os municípios tinham 5% de participação no gasto total, fi 
ciando suas despesas através de recursos próprios e transferências das 
ras superiores. Eles tinham uma participação de 2% nos gastos totais « 
educação e de 9% nas despesas com saúde. Em 1992, a participação dos mu 
cípios nos gastos totais aumentou para cerca de 9%. Em relação à educaçã 
participação nas despesas totais manteve-se em apenas 2%. Quanto à saú 
a participação nos gastos totais aumentou para 15%.º 

Quanto ao sistema tributário vigente, cabe ao governo central legislar, 
recadar e fiscalizar os impostos mais modernos e com maior capacidade 
arrecadação, ou seja, sobre o valor agregado e sobre a renda. As proví 
são responsáveis pelos impostos sobre vendas, selos e sobre posse de im 
veis e automóveis. Ainda que os impostos sobre propriedade de imóve 
automóveis tenham bases territoriais definidas, o mesmo não ocorre no & 
dos outros tributos. A capacidade tributária dos municípios, por sua vez, dé 


6 No ano de 1983 iniciou-se o processo de redemocratização, com o encerramento do governt 
militar iniciado em 1976. O ano de 1992, por sua vez, é o último disponível no relatório d 
(1994). À 
7 Cerca de 12% do gasto público total em média, em 1983 e 1992, era executado pelo seto poi 
vado, com financiamento do governo, predominantemente federal. : 
8 As províncias passaram a ter também a maior participação nos gastos totais com infraestru- 
tura: 57% do total, em 1992, ante os 30% de 1983. 

9 Na educação, o setor privado era responsável pela execução de 5% a 6% do gasto públ 
tanto em 1983 como em 1992. Já na saúde, o setor privado não tinha participação na exe 
do gasto público. 
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pende da delegação das províncias, que em alguns casos, reconhecendo a au- 

tonomia dos municípios, transfere para estes a arrecadação do imposto pre- 

dial e de propriedade de automóveis. 

Apenas 20% do total da arrecadação tributária é de arrecadação exclusiva 
das províncias. Isto aponta para uma significativa concentração da arrecada- 
ção dos principais impostos no governo federal. A repartição das receitas 
arrecadadas pelo governo central com as províncias ocorre através de trans- 

ências - reguladas pelo regime federal de coparticipação de impostos, tra- 
dicionalmente sujeito à instabilidade de regras. As províncias, por sua vez, 
executam transferências para os municípios, com mecanismos de copartici- 
pação similares aos do governo central. Vale ressaltar que grande parte das 
transferências intergovernamentais não têm uma vinculação direta com 

qualquer tipo de gasto, o que já ocorria em 1983. 

Dadas a forte dependência das províncias às transferências federais e a 
ssibilidade de mudanças na legislação das transferências, o governo cen- 
| tem um instrumento importante de influência na tomada de decisões das 
ovíncias, apesar do seu alto grau de autonomia. A possibilidade de criação, 

de alteração e/ou criação de transferências permite ao governo central ofere- 
novas fontes de recursos às províncias, “cooptando-as” para a adoção de 

es de interesse nacional. 

Ainda que esse sistema viabilize economias de escala no processo de arre- 

dação dos impostos e impeça as potenciais guerras tributárias, ele se consti- 

tui em uma limitação expressiva à independência financeira das províncias, o 

que prejudica a correspondência entre recursos próprios e gastos deste nível 

de governo. Em 1992, cerca de 54% dos gastos totais das províncias foram fi- 
ciados por transferências do governo federal. 

Às províncias e os municípios, ainda que haja algumas restrições, podem 
financiar-se através do endividamento. Em relação ao endividamento exter- 

, há a necessidade de permissão do governo central, e, quanto ao interno, 

lgumas constituições provinciais determinam a obrigatoriedade por parte 

dos municípios de autorização prévia, ainda que, em geral, sejam os próprios 
órgãos deliberativos locais que tenham essa atribuição. 

— Comoseobservou, portanto, as províncias tiveram um papel de destaque 

no processo de descentralização da Argentina, contando com uma expressiva 

utonomia na determinação de suas despesas públicas. Entretanto, apesar de 
ver um processo avançado de descentralização dos gastos nesse país, o 
esmo não ocorre no que diz respeito às receitas tributárias. A forte depen- 
cia das províncias em relação às transferências do governo federal faz 
que a esfera central de governo tenha um importante instrumento de in- 
tuência nas decisões de gasto das províncias. 
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Colômbia 
















































Na Colômbia também existem três níveis de governo: o central, o dep 
mental - correspondente ao nosso nível estadual - e o municipal. Entre 192 
1970, houve uma progressiva centralização das decisões de gasto e tribu 
no governo central. A partir de meados dos anos 1980, entretanto, es 
cesso começou a se reverter. O marco do início do processo de descem 
ção foi o Ato Legislativo nº 1 de 1986, que estabeleceu a eleição diret 
prefeitos dos municípios a partir de 1988. A seguir, a Constituição de 1 
plementou a eleição direta para governadores. No que diz respeito a 
ma tributário, destacou-se uma crescente descentralização do IVA em 
dos governos locais. Entretanto, apenas em 1993, pela Lei nº 60, foram espe 
ficadas as competências de cada nível de governo, ainda que continue hay 
do uma sobreposição de funções nas esferas federal e departamental. 
Os municípios passaram a ser responsáveis pela educação primária e; 
cundária, recebendo assistência técnica e financeira dos departamento 
utilizando de recursos próprios para o financiamento dos seus gastos cor 
tes e de capital. O governo central é responsável pelo pagamento da folha: 
larial dos funcionários ligados à educação. Os departamentos são respo 
veis pelos gastos com saúde - seja de forma direta ou através de entida: 
privadas - e transferem parte dos recursos tributários para os municípios 
departamentos também delegam alguns serviços de saúde, principalme 
preventivos, aos municípios. Além disso, cabem a esta esfera de govern 
gastos com saneamento básico e ambiental. 
Desde o início do processo de descentralização nos anos 1980, até 1º 
destaca-se o aumento da participação dos municípios no total do gasto públ 
co: de 11% em 1980, o percentual atingiu 17% em 1992. A participação dos de 
partamentos na despesa pública permaneceu relativamente estável ao long 
do período, em torno de 16%, enquanto a contribuição do governo feder 
apresentou uma redução contínua, ainda que moderada, caindo de 73% 
gastos totais do setor público em 1980, para 67% em 1992. 
Em relação à participação nos recursos tributários totais, também hom 
um aumento da participação dos municípios - de 6% em 1980 para 7% e 
1990 -, em detrimento dos departamentos - com redução de 12% para 11%. 
governo central manteve ao longo do período uma participação de cerca, 
82% dos recursos tributários totais. Quando se observam os dados de rec 
total disponível, o aumento da participação dos municípios é ainda 
passando de 11% para 15% no período. Tendo em vista uma relativa esta 
dade da participação do governo central - que caiu apenas modestament 
69% para 68% do total -, esse resultado decorreu principalmente de um 
dução da participação dos departamentos na receita total disponível, de 
para 17%. 
A maior participação dos municípios nos gastos totais foi finan 
através do aumento das transferências das outras esferas de governo, q 
nanciavam 19% dos gastos municipais em 1980, passando a represe 
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% dos mesmos em 1991.º Ao mesmo tempo, houve uma redução do fi- 
nciamento dos gastos municipais através de recursos próprios, de 72% 
1980, para 64% em 1991. Quase 50% dos recursos próprios dos municí- 
os são gerados pela tributação sobre a indústria e o comércio. No caso dos 
partamentos, a principal fonte de receitas próprias são os tributos especí- 
s sobre o consumo. 
Tendo em vista o alto nível de centralização fiscal no início do processo 
descentralização na Colômbia, observou-se um avanço significativo do 
esmo. O objetivo da descentralização de um aumento da importância 
esferas locais foi atingido, com um aumento considerável da participa- 
o dos gastos públicos dos municípios nas despesas públicas totais. Um 
specto importante é o alto nível de financiamento das despesas dos muni- 
jos a partir de suas receitas próprias. Além disso, os municípios gozam 
uma expressiva autonomia nas decisões de gasto, considerando que as 
nsferências intergovernamentais que recebem não estão sujeitas a ne- 
ma espécie de vinculação, como ocorre no caso dos departamentos. 
im relação às receitas, a autonomia dos municípios é menor, tendo apenas 
berdade de estabelecer as alíquotas dos impostos, de acordo com as di- 
etrizes fixadas pelo governo central. Por outro lado, cabe destacar que, 
arte como resultado do processo descrito, desde o início do processo 
descentralização houve um aumento considerável do endividamento 


três esferas de governo, com consequências fortemente negativas para 
olítica econômica. 
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ederação brasileira, constituída atualmente por 26 estados, mais de 5.000 
Nicípios e um distrito federal, surgiu como uma reação ao centralismo do 
ério, com os objetivos de descentralização e de autonomia diante do go- 
no central. Com o governo militar de 1964, entretanto, iniciou-se um pro- 
o de forte centralização de poder e de recursos no âmbito do governo fe- 
al, que, principalmente com as mudanças introduzidas pela Constituição 
967, ampliou consideravelmente sua intervenção nas esferas subnacio- 
de governo, reduzindo, significativamente, sua autonomia. Com o agra- 
ento da crise econômica e o processo de redemocratização do país ao fim 
anos 1970, as esferas subnacionais de governo começaram sua luta pela 

ntralização tributária. 



























transferências para os departamentos são condicionadas a metas de gastos em saúde e 
ão, enquanto as transferências para os municípios não estão sujeitas a nenhuma vincu- 
specífica. 


ados estatísticos referentes ao processo de descentralização no Brasil serão comentados 
ormente, 
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Assim, o processo de descentralização no Brasil, iniciado nos anos 1980 e apyn. 
fundado com a Constituição de 1988, teve basicamente uma motivação política. Og 
jetivo era o fortalecimento financeiro e político de estados e municípios e 
detrimento do governo central, visto como essencial ao movimento de 
mocratização do país. Ou seja, a descentralização brasileira não foi condu 
da pelo governo central, mas sim pelos estados e, principalmente, pelos 
nicípios, através dos seus representantes no legislativo federal. Sendo 
não houve um plano nacional para a descentralização, o que resultou em um proce 
marcado por descoordenação, distorções e confli tos. 12 

A federação brasileira é marcada por expressivas disparidades socio 
nômicas que se refletem em diferentes capacidades fiscais, o que torna ay 
dução do processo de descentralização particularmente complexa. O prin 
pal desafio é conciliar o máximo de descentralização com uma adequada « 
pacidade de redução das desigualdades regionais. 

Uma peculiaridade importante do caso brasileiro é sua tendência municipa 
Com a Constituição de 1988, os municípios foram reconhecidos como m 
bros da federação, postos em condição de igualdade com os estados no« 
diz respeito a direitos e deveres. Em particular, o sistema de transferênei 
constitui-se em um incentivo à proliferação de municípios. | 

Durante os anos 1980, as esferas subnacionais de governo ampliaram 
nificativamente sua autonomia e sua participação tanto no total da receita 
butária quanto no total de gastos públicos. Nesse período, a descentralizaç 
ocorreu, principalmente, através de emendas constitucionais que aumen 
ram os percentuais dos fundos de participação dos estados e município: 
mesmo antes da Constituição de 1988. 

O processo de descentralização no Brasil tem se baseado, em grande me 

dida, no aumento das transferências do governo federal para estados e mu 
cípios, através dos seus fundos de participação. De um modo geral, os rec 
sos transferidos não estão sujeitos à vinculação a uma rubrica de gasto es 
fica. Outro ponto importante é que o aumento das transferências feder 
estaduais para os municípios não tem desestimulado seu esforço de arre 
dação própria. 
Como foi visto, nos três casos de descentralização analisados houve um 
avanço significativo do processo de descentralização fiscal. Tanto no B 
quanto na Colômbia, os principais atores do processo foram os municí 
enquanto na Argentina houve também uma descentralização importam 
favor das províncias. Em linhas gerais, nas três experiências há um expr 
vo grau de autonomia das esferas subnacionais no que diz respeito às 
decisões de gastos. Em relação às receitas, o caso brasileiro aponta par 
maior nível de descentralização em favor das esferas subnacionais, com 
tivamente à Argentina e Colômbia. 





12 Ver Afonso (1995, 1996) e Mendes (1999). 
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No caso brasileiro, a importância do fenômeno da descentralização é realça- 
da pela dimensão geográfica do país. De fato, como já mencionado, nações 
caracterizadas por uma grande extensão territorial tendem a conviver com 
problemas federativos maiores que os enfrentados por países pequenos. Não 
é de estranhar, portanto, que nos Estados Unidos os estados sejam econômica 
e politicamente fortes ou que, no contexto da América do Sul, o segundo país 
onde o fenômeno da descentralização é mais marcante, além do Brasil, seja 
justamente o do segundo país da região - a Argentina. 
—  Emeconomias grandes como a nossa, convivem portanto duas tendên- 
cias opostas que devem ser conciliadas. Por um lado, o princípio da unidade 
do governo, associado ao desejo da integração nacional; e, por outro, as ten- 
“dências regionalistas, que devem ser reconhecidas, ainda que condicionadas 
ao respeito ao poder central. Isso significa que os estados são politicamente 
fortes, têm representação importante e são atores integrantes dos centros de- 
cisórios, ao mesmo tempo, porém, que o país se assenta em instituições e leis 
de caráter nacional. 

A coexistência entre essas duas forças não impede que, ao longo da nossa 
história, tenham surgido, em maior ou menor intensidade, dois tipos de con- 
flitos. O primeiro, entre o poder central e o das unidades subnacionais, carac- 
terizado pelo enfrentamento entre o poder executivo e os governos estaduais. 
Eo segundo, entre as regiões, representado pela dicotomia secular entre o sul 
= mais rico e politicamente mais forte - e o norte do país. 

A razão para a persistência da unidade nacional, apesar desse tipo de 
conflito e em contraste com a desagregação experimentada por outros países 


= como o desmembramento da antiga União Soviética -, está associada a três 
elementos: 



























º À existência de uma língua comum e de certas características culturais 
também comuns, que funcionam como uma espécie de amálgama da 
nacionalidade - inclusive diferenciando o país dos seus vizinhos -, fo- 
ram talvez o principal fator explicativo da falta de maior repercussão e 
duração dos poucos movimentos separatistas surgidos ao longo dos úl- 
timos dois séculos. 







A ausência de divisões de fundo religioso ou étnico, divisões essas que 
costumam ser uma das causas mais importantes de “fratura” de alguns 
países, como foi o caso recente da Iugoslávia. 





A inexistência na nossa história de movimentos separatistas que te- 
nham perdurado e adquirido raízes populares fortes. Esta última expli- 
cação não deixa de ser algo tautológica, mas é igualmente importante e 
está em parte ligada ao ponto anterior, levando em consideração que 
alguns dos casos de divisão de um território em dois ou mais países em 
outras regiões do mundo estiveram simplesmente ligados ao fato de 
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que há décadas ou séculos havia uma reivindicação de independ, 
latente em parte do “país-mãe”. Esse é o tipo de herança cultural 
passa de uma geração para outra e da qual não há nada que se as; 
lhe no Brasil. 


O Brasil, portanto, apresenta um retrospecto de relativa harmonia r 
nal, comparativamente a países que se dividiram ou mesmo a outros qu 
manecem unidos, mas que convivem com um delicado “problema das: 
nalidades”, como Espanha ou Canadá. Entretanto, o Brasil teve, ao lon 
sua história, fases de maior tensão do que outras no relacionamento e 
poder central e as unidades da federação. De certa forma, e com as pa 
ridades de cada caso, episódios como a “Revolução Farroupilha” do 
XIX no Rio Grande do Sul, ou a “Revolução Constitucionalista” de 1 
São Paulo, podem ser entendidos como manifestações dessa tensão. 

A noção de que a evolução política do Brasil caracterizou-se por 
pécie de oscilação, ao longo do tempo, entre os movimentos de centraliza 
e descentralização, está explicitada na conhecida frase do general Golbe | 
Couto e Silva, chefe do Gabinete Civil dos presidentes Ernesto Geisel e 
Batista Figueiredo, que numa - muito comentada na época - conferência 
ferida na Escola Superior de Guerra (ESG), em 1980, referiu-se a esses moj 
mentos como uma “sequência interminável de sístoles e diástoles”, de forme 
análoga aos pulsos de um coração, representado pelo país. q 

De um modo geral às vezes com certa defasagem de tempo entre a og 
rência dos fatos nos campos da política e da economia, fases de maior cent 
lização política estiveram associadas a um maior predomínio econômico 
parte do poder central, enquanto fases de “descompressão” política viera 
acompanhadas de uma maior transferência de recursos para as unidad 
subnacionais. 


A TENSÃO FEDERATIVA NOS ANOS 1990 


A partir de meados dos anos 1990, houve uma reação do governo 
ral contra o processo de descentralização de recursos. Nesse context 
demandas em favor do que passou a ser denominado de “novo pacto 
rativo” se tornaram voz corrente no meio político. A agenda de conflito: 
segunda metade dos anos 1990 foi caracterizada pelos seguintes po tt 

a) Fundo de estabilização fiscal (FEF). Esse fundo sucedeu o fundo 
cial de emergência vigente em 1994 e 1995, mencionado no Capítul 
destinado a diminuir temporariamente as vinculações constitucis 


13 A conferência, com o título de “Conjuntura política nacional - O poder executivo”, f 
blicada conjuntamente com a reedição do livro do mesmo autor - Golbery do Couto e 

chamado Geopolítica do Brasil, pela editora José Olympio, em 1981. A ideia das “sístoles e 
les” está expressa claramente no discurso presidencial mencionado no início do capítulo. 







ELSE 


a Rire outras a parcela referente à cota-parte de estados e municípios cor- 
ondente ao imposto de renda de funcionários públicos das reparti- 
es federais. As sucessivas prorrogações do fundo e a perda de dina- 
mismo da economia tornaram a “mordida” do governo federal mais do- 
rosa para as unidades subnacionais, gerando críticas intensas à “cen- 
alização de Brasília”. Como reflexo da crescente irritação das lideran- 
15 políticas locais com essa situação, por ocasião da renovação do FEF a 
tir de julho de 1997, a força do lobby dos prefeitos no Congresso Na- 
onal conseguiu que a percentagem de retenção da parcela dos recur- 
dos municípios afetados pelo FEF por parte do governo federal ca- 
e dos 100% da versão do fundo prevalecente até então para 50% no se- 
do semestre de 1997, 40% em 1998 e 20% em 1999. 
— b) Lei Kandir. Quando, com o Plano Real, a moeda se apreciou e as ex- 
rtações passaram a ter um crescimento medíocre, o governo federal 
procurou estimular as vendas ao exterior através de mecanismos não 
mbiais. Um dos instrumentos utilizados para isso foi a chamada “lei 
dir”, em nome do deputado e posteriormente ministro Antônio Kan- 
dir, que concebeu o projeto. A ideia era isentar as exportações de bens 
primários e semielaborados do pagamento do ICMS. A cobrança deste 
a “boa” do ponto de vista dos tesouros estaduais, mas irracional do 
ponto de vista do balanço de pagamentos, já que correspondia a “expor- 
r impostos”, em um mundo crescentemente competitivo. Como os es- 
dos entendiam as razões do governo federal mas não queriam perder 
eita, chegou-se a um acordo, por meio do qual os estados eliminari- 
o ICMS sobre as exportações, sendo em compensação ressarcidos 
lo Tesouro nacional. O que os governadores alegaram depois é que, 
tendo renunciado à parte da arrecadação do ICMS, passaram a receber 
um aumento de transferências federais menor que as perdas que tinham 
ido induzidos a aceitar. As críticas dos governadores à “lei Kandir”, 
portanto, tornaram-se frequentes a partir de então. 
| o) Renegociação das dívidas estaduais. Durante 1997 e 1998, a maioria 
“dos estados renegociou as suas dívidas, passando para o governo fede- 
Tal um montante expressivo de dívidas mobiliárias, que este assumiu 
tendo como contrapartida o direito a receber dos estados o pagamento 
prestações mensais ao longo de 30 anos, em um esquema de tipo “ta- 
ela Price”. Isso representou um enorme subsídio implícito concedido 
s estados pelo governo federal, já que a taxa de juros real dos contratos 
ntre ele e os estados era de 6% ou 7,5% - dependendo do caso -, muito 
lém da taxa de juros que o governo federal teve que passar a pagar ao 
mercado por uma dívida que não era dele. Mesmo assim, a dívida era 
levada que os pagamentos correspondiam a uma fração importante - 
muitos casos, mais de 10%, no início - da receita estadual. Poste- 
Hormente, a recessão que o país sofreu - que afetou negativamente a re- 


x 


= somada (a) à “troca de guarda” em muitos estados, após as elei- 
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ções de 1998 e (b) à velha tradição de considerar que a dívida do gove 
estadual anterior foi “feita pelo governador e não pelo estado”, levou 
guns dos novos governadores empossados em 1999 a pleitearem 
gociação, em outras bases, das dívidas que os governadores anterio 
tinham renegociado. O tema transformou-se então em uma dasm 
portantes contendas políticas de 1999. 

d) Reforma tributária. Como vimos no Capítulo 10, o Brasil ca 
zou-se, após a Constituição de 1998, pela criação de novos im 
eficazes do ponto de vista da receita, mas condenáveis sob a óti 
sua funcionalidade, pelo peso que representavam sobre as emp 
com prejuízos evidentes para a competitividade do país. A su 
ção de um conjunto de impostos tecnicamente “ruins”, por um siste 
que desonerasse as exportações, tornou-se objeto de muitos deb 
desde então. Como o governo FHC propôs que uma série de impost 
- inclusive o ICMS - fossem extintos, dando lugar a uma espécie 
“grande IVA” com legislação federal, os estados tiveram uma rea: 
inicial contrária à proposta, que foi bastante questionada pelos gover- 
nadores na época. 


Além dos estados, o outro polo de poder na discussão das questões fede- 
rativas no Brasil é representado pelos municípios. Nesse sentido, o conjunto 
dos prefeitos representa uma força considerável, com poder de pressão signi- 
ficativo sobre o Congresso Nacional. Essa pressão se dá particularmente so- 
bre a Câmara de Deputados, devido à influência que os chefes do Poder Exe- 
cutivo local exercem sobre os parlamentares que se elegem com uma base de 
votação concentrada em poucos municípios. 


AS DEFINIÇÕES DA CONSTITUIÇÃO DE 1988 


A Constituição de 1988, ao introduzir importantes mudanças nas relações in- 
tergovernamentais, aprofundou o processo de descentralização fiscal inicia- 
do no final da década de 1970. Observou-se de fato uma crescente descentralização 
tanto de receitas quanto de gastos. 

Em relação ao sistema tributário nacional, a nova Constituição concedeu 
aos governos subnacionais competências tributárias exclusivas - incidentes 
sobre bases econômicas consistentes e abrangentes - e autonomia para legis- 
lar, coletar, controlar e gastar os recursos, podendo até mesmo fixar as alíquo- 
tas dos impostos. 

Entretanto, o principal aspecto do processo tem sido o aumento d 
cipação dos estados e municípios na arrecadação do governo federal, 


a parti- 
através 





14 Ver Dain (1995), Rezende (1995) e Montoro Filho (1994). 
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do aumento das alíquotas de transferência dos fundos de participação. Nesse 
sentido, a Tabela 12.1 mostra como a parcela das receitas de imposto de renda 
e IPI transferida a estados e municípios aumentou depois da nova Constitui- 
ção de outubro de 1988. Em janeiro de 1988, as alíquotas dos fundos de parti- 
cipação de estados e municípios somavam 31% da soma daqueles dois im- 
postos. Em outubro do mesmo ano, já tinham aumentado para 38%. O au- 
mento das alíquotas de transferências dos fundos de participação prosseguiu 
nos anos seguintes e, em 1993, elas atingiram 44%. A Tabela 12.2 mostra, no 
caso dos estados, como os recursos do fundo de participação são distribuídos 
entre as diversas unidades da federação. 

Neste ponto, vale ressaltar que os recursos transferidos não apresentam uma 
vinculação a algum tipo de gasto específico. Essa situação é justamente o inver- 
so do que ocorreu na época do alto nível de centralização do regime mili- 
tar, quando a maior parte dos recursos das esferas subnacionais estava su- 
jeita a vinculações. De fato, a autonomia financeira introduzida pela Cons- 
tituição de 1988 refletiu-se mais na liberdade para gastar via aumento das 
transferências intergovernamentais do que na competência para imple- 
mentar os impostos necessários ao financiamento dos gastos. 

Em contraste com a expressiva liberdade de aplicação de recursos de 
estados e municípios, com a Constituição de 1988 houve um significativo 
aumento das vinculações dos gastos da própria União. Em função disso, o 
governo federal teve que diminuir o total de suas transferências voluntá- 
rias, tendo em vista a redução de sua receita e o aumento da rigidez de seu 
orçamento, o que restringiu consideravelmente a sua capacidade de con- 
trole da alocação de recursos. Para compensar a perda de participação no 
total da receita disponível, o governo central passou então a depender 
crescentemente de recursos não sujeitos à repartição com estados e muni- 
cípios, como as contribuições sociais vinculadas para a seguridade social, 
que constituem impostos cumulativos que prejudicam a qualidade do sis- 
tema tributário brasileiro. 

Um elemento importante associado à Constituição de 1988 diz respeito ao 
ICMS. A criação do ICM pela reforma tributária de 1965/66 significou a 
adoção pioneira de um imposto sobre o valor adicionado. A partir da refor- 
ma tributária de 1988, a base de cobrança do imposto foi ampliada, passando 
aincidir sobre a circulação de mercadorias, bens e serviços, com o imposto re- 
cebendo o novo nome de ICMS. Com a Constituição de 1988, os estados pas- 
Saram a ter plenos poderes para legislar sobre o imposto, tendo a capacidade, 
inclusive, de fixar as alíquotas para as operações internas. Desde sua criação, 
O imposto tem sido a principal fonte de receita tributária estadual, respon- 
dendo em média por 90% dos recursos orçamentários dos estados mais de- 
senvolvidos. 
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TABELA 12.1 
Alíquotas de transferência dos fundos de participação (%) (a). 


Período Estados Municípios Soma | 
1988 Janeiro 14,0 17,0 31,0 
Outubro 18,0 20,0 380 
1989 19,0 20,5 39,5 
1990 19,5 21,0 40,5 
1991 20,0 PAIS 41,5 
1992 20,5 22,0 42,5 
1993 21,5 22,5 44,0 


(a) Alíquotas referentes à soma do Imposto de Renda e IPI. 
Fonte: Constituição do Brasil. 


TABELA 12.2 
Coeficiente de participação dos estados e do Distrito Federal no FPE 
(anexo da Lei Complementar nº 62/1989) À 


Estado Coeficiente 
Acre 3,4210 
Alagoas 4,1601 
Amapá 3,4120 
Amazonas 2,1904 
Bahia 9,3962 
Ceará 7,3369 
Distrito Federal 0,6902 
Espírito Santo 1,5000 
Goiás 2,8431 
Maranhão 7,2182 
Mato Grosso 2,3079 
Mato Grosso do Sul 1,3320 
Minas Gerais 4,4545 
Pará 6,1120 
Paraíba 4,1889 
Paraná 2,8832 
Pernambuco 6,9002 
Piauí 4,3214 
Rio de Janeiro 1,5277 
Rio Grande do Norte 41779 
Rio Grande do Sul 2,3548 
Rondônia 2,8156 
Roraima 2,4807 
Santa Catarina 1,2798 
São Paulo 1,0000 
Sergipe 4,1553 
Tocantins 4,3400 
Total 100,0000 


Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. 
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-  Apeculiaridade nesse processo em relação à experiência internacional foi a 
determinação de competências distintas entre esferas de governo. Em todos os 
países que implantaram esse tipo de imposto, a competência foi mantida pelo 
overno central. No caso brasileiro, porém, em face da existência do IPI - fede- 
ral -, estabeleceu-se a bipartição das competências, ficando os estados com o 
IVA de maior abrangência e a União com o imposto restrito à base industrial. 
Além disso, as regras de partilha dos impostos sobre o valor adicionado tam- 
bém são peculiares: o IPI compõe a receita dos fundos de participação dos esta- 
dos e municípios e o ICMS é partilhado pelos estados com os seus municípios. 

Os recursos do ICMS pertencem ao estado de origem da operação tributada 
pelo imposto. Nas transações interestaduais, a arrecadação é partilhada entre * 
o estado de origem e o estado de destino da operação tributada, através do di- 
ferencial de alíquotas, prevalecendo, desta forma, um princípio misto de ori- 
gem e destino que determina, em parte, a apropriação interestadual do im- 
posto. Essa sistemática faz com que os efeitos da cobrança do imposto esten- 
dam-se para além do território do estado tributante, o que permite que o im- 
posto torne-se um instrumento da guerra tributária entre os estados. Além 
disso, a existência de diferenças entre as alíquotas dentro dos estados e entre 
estas e as alíquotas interestaduais tem facilitado a sonegação fiscal. 

Um dos objetivos da reforma tributária é justamente resolver os proble- 
mas introduzidos pela Constituição de 1988. É essencial minimizar o efeito 
perverso da tributação sobre a eficiência e a competitividade do setor produ- 
tivo - principalmente quanto ao impacto negativo das contribuições sociais 
que funcionam como impostos em “cascata” - e promover a harmonização 
fiscal, para assegurar a consolidação do processo de integração comercial, e 
para combater a sonegação. Além disso, também é importante simplificar o 
sistema tributário, a fim de reduzir custos de administração, tanto do fisco 
como dos contribuintes. 

Em linhas gerais, deverá haver uma certa redução da autonomia dos ní- 
veis subnacionais de governo no que se refere à sua capacidade de legislar em 
matéria tributária. Isto porque há uma preocupação crescente com a coorde- 
nação de políticas públicas e com o impacto da tributação sobre as atividades 
produtivas. Além disso, tendo em vista o recente movimento no sentido da 
integração das economias nacionais, é indispensável a busca de uma harmo- 
nização da tributação em nível internacional. 





A CONTROVÉRSIA SOBRE A REDISTRIBUIÇÃO DE ENCARGOS" 


Como já foi discutido, o processo de descentralização incluiu tanto uma re- 
distribuição das receitas quanto dos encargos. O problema é que não houve 
Um processo organizado de transferência de responsabilidades, com a des- 





Ee Para uma avaliação abrangente e atualizada sobre a qustão federativa no Brasil, ver Serra e 
Afonso (2007). 
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centralização “forçada” de alguns programas sociais gerando distorções 
que diz respeito ao atendimento das demandas da população.!é h 
A Constituição de 1988 aumentou os recursos fiscais disponíveis dos esta. 
dos e municípios sem, entretanto, definir com clareza as novas atribuiçã 
dessas esferas de governo. Forçados pelas novas circunstâncias, estados 
principalmente, municípios expandiram os seus gastos, com destaque pa 
os serviços de saúde e educação. A questão é que, tendo em vista que n 
houve um processo organizado de transferência de encargos, a descentra 
ção “forçada” de algumas despesas sociais gerou importantes distor 
quanto ao atendimento das demandas da população, havendo em muit 
sos uma falta de atendimento ou uma superposição de responsabili 
Tendo em vista que não houve uma redistribuição do governo central p 
governos subnacionais nem de parte do ativo fixo nem - pelo menos, ime 
mente - de uma parcela dos funcionários públicos, a transferência de a 
ções refletiu-se na contratação de novos funcionários e na construção de 
vas obras, o que significou, em certa medida, um desperdício de recursos, 
Os estados e, particularmente, os municípios - que apresentaram os 
res ganhos com a descentralização dos recursos fiscais - assumiram nov; 
responsabilidades diante da redução da capacidade financeira da Uniã; 
principalmente nos gastos com ensino básico e saúde. A responsabilidade 
governo central passou crescentemente a restringir-se aos gastos com pag 
mento de pessoal, aposentadorias, auxílio-desemprego e serviço da dívida.. 
A falta de planejamento quanto à transferência de responsabilidades de gastos é 
especialmente destacada no que diz respeito aos estados, que não tiveram uma especis 
ficação de atribuições. O processo de descentralização acabou afetando, princi- 
palmente, as duas posições extremas do sistema federativo: de um lado, os 
municípios, que idealmente devem ter um papel central no processo de des- 
centralização; e de outro, o governo central, que deveria permanecer respon-. 
sável pela coordenação das políticas gerais. Apesar da grande importância. 
política dos governadores na política nacional, os estados possuem uma cas 
pacidade de mobilização da opinião pública menor do que a dos municípios > 
ea do governo federal. Isto pode ser explicado, em parte, pela menor visibili- 
dade das ações do governo estadual por parte da opinião pública, seja no que 
diz respeito aos seus gastos, ou na sua forma de financiamento - nos estados 
mais desenvolvidos, através de um imposto indireto, o ICMS; e nos mais pos 
bres, mediante as transferências federais. Os gastos dos municípios, em cons, 
traste, são mais evidentes para a sociedade, bem como sua forma de financia 
mento, através, principalmente, da arrecadação do IPTU e das transferênci 


16 Por descentralização “forçada” entende-se aqui o abandono, por parte do governo central, dec 
tos tipos de programas que eram de sua atribuição, sem uma transferência formal e organizada 
responsabilidades aos estados e municípios. Nesses casos, o desaparecimento da oferta de sei i 
federais, combinado com a continuidade da demanda da população, forçou os governos subnz 
nais, devido à pressão social, a assumirem essas funções, mesmo que estas não tenham sido foi 
mente repassadas a eles. No caso da saúde, essa descentralização “forçada” foi marcante. 
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federais e estaduais. Na verdade, os estados que têm base própria de arreca- 
dação inexpressiva tendem a ter sua relação com os municípios ofuscada pelo 
overno federal, que estabelece com estes uma relação direta.” 

A combinação de maiores receitas com a assunção de responsabilidades 
que inicialmente eram da União levou a soma dos estados e municípios a ter 
uma participação crescente no gasto. Pelos dados das Contas Nacionais do 
IBGE, no período 1981/1985, o governo federal foi responsável por 62% do 
gasto do conjunto das despesas com pessoal, bens e serviços, assistência e 
previdência, subsídios e investimentos, enquanto os estados e municípios 
responderam pelos 38% restantes. Já no período 1991/1995, de acordo com a 
mesma fonte, essas proporções tinham se modificado para 51% e 49%, res- 
pectivamente (Tabela 12.3). Dito de outra forma, os estados e municípios, que 
- embora a moeda na época fosse outra - antes “comandavam” pouco mais 
“de R$0,60 de gasto para cada R$1,00 de gasto público do governo federal, pra- 
ticamente igualaram o peso deste, dez anos depois. 








TABELA 12.3 
Brasil - Contas Nacionais: distribuição das despesas 
não financeiras por esferas do Governo (%) 


1981/85 1986/90 1991/95 


Gastos com pessoal 
Governo federal 37 29 
Estados e municípios 63 

Bens e serviços 
Governo federal 
Estados e municípios 

Assistência e Previdência 
Governo federal 
Estados e municípios 

Subsídios 
Governo federal 
Estados e municípios 

Investimentos 
Governo federal 
Estados e municípios 


Total 
Governo federal 
Estados e municípios 


Total (% PIB) 21,9 26,0 30,5 
Governo federal 13,6 14,0 15,5 


Estados e municípios 8,3 12,0 15,0 
Cs 
Fonte: Extraído dos Anais da Conferência internacional de descentralização, relações fiscais intergovernamentais e 
Sovernança macroeconômica, Brasília, 1999, OCDE, publicados pela ESAF, p. 272, com base em dados do IBGE 
(Contas Nacionais). 


“ Ver Affonso (1994, 1995). 
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EVOLUÇÃO DA RECEITA DISPONÍVEL 
































Após a instauração do regime militar, em 1964, houve uma clara tendência 
de aumento da receita tributária disponível do governo federal, em detr 
mento das demais unidades da federação - ver Tabela 12.3. Por “reg 
tributária disponível” entende-se a receita que fica em poder de cada y 
dade, depois de computadas as transferências recebidas e os repasses de 
tos às demais unidades. O governo federal tem uma receita disponível» 
nor do que a receita que arrecada, pois transfere receitas para as uni 
subnacionais, enquanto com os municípios ocorre o inverso. Já os es 
recebem uma parte da receita do governo federal e transferem outras re; 
tas para os municípios. ) 

A partir da década de 1980, aquela tendência de centralização antes 
cionada se inverteu e o governo federal voltou a perder espaço na distrib; 
ção de recursos. O fato não pode ser entendido sem associá-lo com a red 
cratização do país e, particularmente, com o processo de escolha direta dos 
governadores de estado pelo voto popular, a partir das eleições de 1982; ed 
prefeitos das capitais, desde as eleições de 1985. 

Em termos verticais, os principais privilegiados pelo processo de descen tralização 
brasileiro, principalmente após a Constituição de 1988, foram os municípios, que: 
mais do que dobraram sua participação no total da receita tributária disponí- 
vel, de 9% em média no período 1976/1980, para 21% em 2001/2005 - ver Ta- 
bela 12.4. Entretanto, os ganhos com as alterações constitucionais não foram 
homogêneos entre os municípios. Em razão da manutenção dos critérios de 
rateio do FPM que vigoravam anteriormente, os municípios de pequeno por- 
te beneficiaram-se proporcionalmente mais do que os grandes. Ou seja, nos 
municípios mais densamente povoados, exatamente onde a demanda por 
serviços de infraestrutura urbana é maior, o crescimento dos recursos foi re- 
lativamente menor. Como resultado, os maiores índices de transferências re- 
cebidas por habitante foram apresentados pelos municípios com menor po- 
pulação. 

No que diz respeito à composição do total da receita disponível dos muni- 
cípios, a maior parte é gerada pelas transferências intergovernamentais e não 
pela arrecadação de recursos próprios. Como era de se esperar, os municípios 
do interior, em geral os mais pobres, dependem fortemente das transferências. 
Nas capitais, a participação das transferências no total da receita é menor. Os 
problemas de administrar uma região de 1 milhão de habitantes ou mais, evi= 
dentemente, são muito diferentes dos que se verificam quando se governa, 
uma cidade de, por exemplo, 50 mil habitantes. Por causa dessas diferenças, 
em geral as capitais contam com uma máquina burocrática mais bem treinada 
e têm uma base tributária mais forte, baseada no imposto sobre serviços e no 
imposto predial e territorial urbano. Isso lhes permite ser menos dependentes 
das transferências de recursos federais, representadas pelo fundo de participa- 


18 Ver Varsano et alii (1998). 
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dos municípios; e estaduais, correspondentes aos repasses de parte da re- 
cei eita do imposto sobre circulação de mercadorias e serviços e do imposto sobre 
a propriedade de veículos automotores.!? 


TABELA 12.4 
Receita tributária disponível por unidades de governo (%) 


“Ano União Estados Municípios Total 


“1965 54,8 35,1 10,1 100,0 
1970 60,8 29,2 10,0 100,0 
1971/75 65,1 25,8 91 100,0 
“1976/80 68,3 22,9 8,8 100,0 
1981/85 67,1 23,2 9,7 100,0 
1986/90 61,0 25,9 13,1 100,0 
1991/95 56,0 27,9 16,1 100,0 
1996/00 52,2 28,5 19,3 100,0 
“2001/05 50,7 28,9 20,4 100,0 
“2006/07 50,4 28,5 21,1 100,0 


Fonte: Varsano (1997) e IBGE. 


Os estados, por sua vez, aumentaram sua participação no total da receita 
tributária disponível de 23% em 1976/1980 para 29% no período 2001/2005. 
“Como reflexo desses movimentos, a União apresentou uma redução de sua 
participação na receita disponível total de 68% em 1976/1980 para 50% em 
2001/2005. 

—  Emtermos horizontais, a maioria dos recursos adicionais foi direcionada 
aos governos estaduais e municipais das regiões menos desenvolvidas, com- 
pensando, na partilha da receita tributária disponível, a elevada concentra- 
ção nas regiões ricas da geração da arrecadação. 

É importante chamar a atenção para o fato de que a ideia de que a transfe- 
rência de recursos aos municípios mais “pobres” em detrimento dos mais “ri- 
cos” é é justa” pode não ser necessariamente correta. Por um lado, os municí- 
pios mais “ricos” que possuem maior capacidade tributária própria são, em 
geral, também aqueles que têm uma população mais numerosa e, sendo as- 
Sim, podem não ser capazes de, sozinhos, garantir o fornecimento dos servi- 
“ços demandados por sua população. Por outro, a dependência integral de re- 
- Cursos gerados pelas transferências pode desincentivar a busca de fontes pró- 
“Prias de recursos por grande parte de municípios mais “pobres” que sejam 
pouco desenvolvidos economicamente. Tendo em vista que as regras que de- 
terminam as transferências privilegiam os municípios pequenos, classifica- 
“dos desta forma em razão do tamanho de sua população, o resultado destes 


19 Para uma análise referente à tributação no plano estadual, ver Reis e Blanco (1996). 
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fatores é uma expressiva assimetria na disponibilidade de recursos po 
tante. Altas taxas de urbanização e altos índices de densidade populaci 
tornam a situação mais complexa à medida que aumentam as deman 
sociedade, que se refletem em maiores custos para a esfera de governo lo 

A tendência à urbanização e a concentração da pobreza nas grandes cida 
des acabam tornando as regiões metropolitanas e as cidades medianas ine; 
pazes de, sozinhas, ou seja, apenas com seus próprios recursos, respon ! 
demandas da população local. Essa situação torna essas unidades mai 
pendentes de uma intervenção direta da União e dos estados para a 
dos problemas locais. 


O CONTROLE DO ENDIVIDAMENTO ESTADUAL 
E MUNICIPAL: COMO FAZER? 


As unidades subnacionais e a estabilidade econômica 


Parte do problema de controlar de forma mais estrita as finanças estad 
municipais decorre do fato de que a função das autoridades nacionais é 
rente daquela que orienta as ações das autoridades dos governos subnai 
nais, já que a estabilização econômica não é percebida como uma meta p 
pria por parte desses governos (Rigolon e Giambiagi, 1999). 

É fácil explicar a causa e por que isso não deve ser entendido como demons- 
tração de “falta de patriotismo” das autoridades subnacionais. Simplesmente 
que são pagos para zelar pela estabilidade de preços são o presidente da Re 
blica e o ministro da Fazenda e não os governadores de estado e seus secretá 
estaduais. É importante que o leitor compreenda que há comportamentos 
são estritamente funcionais, ou seja, estão inerentemente ligados à função que 
autoridade desempenha em cada caso. Da mesma forma que um secretário 
Tesouro nacional que liberasse verbas sem nenhum tipo de controle seria cons 
derado um irresponsável e que se espera que um ministro setorial seja ativo 
disputa para receber uma grande dotação orçamentária, é perfeitamente na 
que a estabilidade de preços seja uma preocupação permanente das autoridades 
federais, mas não tanto das estaduais ou municipais. 

Não que estas últimas não tenham interesse na estabilidade. Naturalmen- 
te, como qualquer pessoa, essas autoridades preferem viver em uma situa ã 
de estabilidade de preços e não de inflação elevada. A diferença fundame 
em relação às autoridades federais é que, no momento do julgamento do e 
tor, o que este vai levar em conta será um conjunto de questões ao deci 
voto para presidente da República e outro completamente diferente, ao 0) 
por um candidato a governador ou a prefeito. Ao votar para presidente, 
tor pondera como estão variáveis como a inflação, o desemprego e, enfim, a Sh 
tuação geral do país. Já ao escolher o governador, ele avalia como estão à 
rança, a educação das escolas públicas, o serviço dos hospitais estaduais OU 
sistema de transportes do estado. Sendo cobradas pelo eleitor com base ema 
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variados, é lógico, portanto, que as autoridades de diferentes níveis da 
eração tenham agendas de objetivos igualmente diferentes entre si. 
Sendo o gasto um dos determinantes do nível do déficit público e partin- 
'do do pressuposto de que o controle deste seja uma das bases de uma política 
-inflacionária eficaz e duradoura, a administração da política fiscal no Brasil 
formou-se mais difícil, ao longo dos anos 1980 e 1990, devido ao fenômeno da descen- 
alização. Isto porque, como já vimos, o governo federal passou a controlar direta- 
te uma parcela menor dos recursos públicos como um todo, ao mesmo tempo que 
entavam as demandas em favor da estabilização de preços. Ou seja, governo fe- 
ral, mesmo administrando uma fração menor do dispêndio total, passou a 
7 cada vez mais cobrado pela adoção de um plano de estabilização que fi- 
ente desse conta do problema da altíssima inflação, o que idealmente 
eria ser acompanhado de um estrito controle do gasto público como um 
o - e não apenas da parcela do governo federal. 














Limites fiscais: controles diretos versus indiretos 


fato de que o governo federal tenha perdido espaço na composição do total 
o gasto público, contudo, não deve ser entendido como sinal de que a sua 
pacidade de controlar a evolução das contas agregadas do setor público foi 
igualmente prejudicada. É importante que fique claro para o leitor que só há 
gasto quando há capacidade de financiamento. O governo federal cedeu recursos 
para estados e municípios, sobre os quais não tem controle direto. Em outras 
palavras, o ministro da Fazenda não pode determinar às autoridades subna- 
cionais se elas podem ou não gastar os recursos e como devem fazê-lo. Entre- 
tanto, o governo mantém um controle indireto sobre a evolução das finanças 
estaduais e municipais, em virtude do monitoramento que exerce - ou tem 
condições de exercer - sobre as fontes de financiamento destes. 

Não é difícil entender a eficácia potencial desse monitoramento, com base 
no paralelo com o que ocorre com uma pessoa física. Um indivíduo qualquer 
tem total independência para decidir quanto dinheiro gasta e se prefere usar 
uma proporção maior do seu salário com alimentação, com transporte ou 
com lazer, por exemplo. Esse indivíduo, porém, enfrenta uma restrição orça- 
mentária (budget constraint), já que, como norma geral, seu gasto está condicio- 
nado ao valor do seu salário. Ele pode, é verdade, ir ao banco e pleitear um 
empréstimo, ficando sujeito a uma restrição financeira, talvez por certo tempo 
mais elástica do que a orçamentária. A possibilidade de isso se repetir, po- 
tém, é limitada, porque o banco não vai fornecer crédito ao seu cliente indefi- 
Nidamente e em algum momento vai querer ter o empréstimo amortizado. 

Com os estados e os municípios ocorre algo similar, no sentido de que, as- 
Sim como as pessoas físicas, estão sujeitos a regras de financiamento - com a 
liferença de que, em geral, os bancos não pedem o dinheiro de volta aos esta- 
S, já que situações em que a dívida pública cai em termos absolutos, quan- 
há um superávit fiscal, são raras. Isto é, os estados podem decidir como 
Bastar, mas a definição de quanto gastar depende de quão elásticas ou rígidas 
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são as normas de financiamento - estabelecidas pelas autoridades federais 
em geral, o Conselho Monetário Nacional ou o Banco Central. A 

Ao longo da história, os estados muitas vezes tentaram, de alguma form 
“ driblar” essas tentativas de controle, bypassando os limites impostos = meç 
ante artifícios contábeis ou a identificação de novas formas de financia 
to - ou pressionando no sentido de obter algum tipo de auxílio finance 
(bail-out ) do governo federal. 

O sistema federativo brasileiro, portanto, tem certas características. 
lares ao norte-americano. Aqui, como nos Estados Unidos, os governa 
têm se revelado politicamente poderosos e as votações no Congresso 
nal são muito influenciadas pelas demandas regionais. r 

Há duas diferenças importantes, porém, entre um caso e outro. A pr 
ra é que nos Estados Unidos as demandas dos governadores se dão em 
dos recursos oriundos do orçamento, enquanto no Brasil muitas vezes e 
ram associadas à repactuação de dívidas e à distribuição de recursos extraor 
çamentários, como, por exemplo, créditos da Caixa Econômica Federal, | 

A segunda diferença é que, pelas normas vigentes nos Estados Unidos, | 
estados podem se endividar, mas se um estado tem dificuldades de honrar a 
compromissos, primeiro, o banco que financiou o estado, no limite, pode qu 
brar; e segundo, a solução do problema diz respeito exclusivamente aos reside 
tes do próprio estado. É inconcebível, por exemplo, o governo dos Estados Ur 
dos aumentar o imposto de renda federal para socorrer um estado X que tenha 
sido mal administrado. Em contraste com essa atitude, no Brasil a prática tradi- 
cional sempre foi a de tentar “empurrar” a solução das dificuldades financeiras 
estaduais e municipais para a União, através de diferentes formas de “federali. 
zação” do problema, o que nada mais é do que uma “socialização de perdas”. | 


UM ESTADO PODE QUEBRAR? 


Quando uma empresa tem dificuldades, ela pode entrar em co 1 
cordata e, no limite, caso os seus problemas financeiros se agravem 
à falência ou ser adquirida por outra empresa. É óbvio que essas al 
nativas não existem para um governo, já que ele não pode simp 
mente “desaparecer”, em caso de colapso financeiro. Por outro lad: 
os estados - e os municípios -, além de não ter essa “alternativa”, t 
uma diferença crucial em relação ao governo federal, represent 
pelo fato de que não possuem o poder legal de imprimir moeda.. 
fato, o governo federal, no limite, diante de uma diferença sistemá! 
entre receitas e despesas e ainda que arcando com um custo inflai 
nário, pode, formalmente, “colocar a maquininha - de fazer dinh 
- para funcionar”. E 

Não tendo essa possibilidade, o que faz um estado ou um mum 
cípio que se defronta com uma diferença persistentemente eleva 
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entre suas despesas e receitas? Para responder a essa questão, é ne- 
cessário saber como essa diferença é financiada. Já que essas unida- 
des da federação não emitem moeda, se a despesa é maior do que a 
receita, é porque alguém lhes concedeu crédito, voluntária ou invo- 
luntariamente. Esse “alguém” pode ser o governo federal - através 
de um empréstimo de uma instituição financeira controlada pelo Te- 
souro Nacional, por exemplo -; o mercado financeiro - adquirindo 
títulos da dívida pública do governo estadual ou municipal -; o res- 
to do mundo - aumentando a dívida externa -; os fornecedores ou 
empreiteiros que vendem bens ou prestam serviços - diferindo no 
tempo o valor que têm a receber - ou o funcionalismo - ficando com | 
os salários atrasados. | 

De uma forma ou de outra, em alguns casos no conceito de caixa e 
em outros no de competência, esses exemplos mencionados são ex- 
pressões de um déficit - independentemente de como este seja contabi- 
lizado. O leitor deve notar, porém, que, com exceção do primeiro caso, 
a repetição sistemática do problema levaria, no limite, por absurdo, à 
sua “solução”. Nem o mercado financeiro nem os credores externos 
vão continuar financiando um estado sistematicamente inadimplente. 
No caso extremo, faz-se um reconhecimento dos prejuízos, créditos 
lançados no balanço como ativos são assumidos como perdas e cor- 
tam-se quaisquer novos créditos ao devedor. Do mesmo modo, é evi- 
“dente que a continuidade da provisão de um certo bem - por exemplo, 
algodão para uso nos hospitais públicos - da parte de um fornecedor 
só faz sentido se, em algum momento, ele receber o pagamento. Por úl- 
timo, qualquer indivíduo que trabalhe para um empregador que não 
lhe paga, mais cedo ou mais tarde abandona o emprego. Nesses casos, 
porém, o governo tende a “parar”, ou seja, deixa de oferecer serviços, 
porque fica sem recursos; porque os fornecedores não aceitam lhe ven- 
der mais nada; ou porque o serviço público fica sem pessoal. Tais situa- 
ções, contudo, não são sustentáveis, pela própria necessidade que as 
sociedades têm de que exista um governo que se responsabilize pelo 
oferecimento de certos serviços. 

Historicamente, portanto, situações de desequilíbrio agudo das fi- 
nanças estaduais ou locais sempre tenderam a ter como desfecho uma 
das duas seguintes situações. Ou, em algum momento, o estado ou a 
prefeitura se ajustaram - cortando despesas e/ou aumentando os im- 
postos sob a sua alçada -; ou, alternativamente, a conta foi transferida 
para o governo federal, que “reequilibrou” a situação financeira da 

* Unidade subnacional, (a) assumindo parte do passivo desta, isto é, fe- 
* deralizando sua dívida com credores privados; ou (b) perdoando, total 
“Ou parcialmente, dívidas assumidas com o governo federal ou institui- 
Sões federais. 


—-——- 
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A explicação para essa diferença de comportamento entre ambo 
ses é dupla. Por um lado, as autoridades brasileiras tiveram muitas ve 
ceio de lidar com um problema sistêmico, por exemplo, se tivessem q 
ministrar a quebra de algum banco importante, carregado de papéis d 
da pública estadual, com repercussões que poderiam causar pro 
“efeito dominó” típicos das crises bancárias e talvez não ficassem res 
sistema financeiro.? Por outro, o próprio poder político dos gover 
funcionava como um inibidor da adoção de medidas mais fortes por part 
governo federal. 4 

O ideal é que o Brasil caminhe na direção de ter regras do jogo, 
campo, similares às dos Estados Unidos e outros países desenvolvi 
(a) obriguem os financiadores dos estados e municípios a assu 
avaliarem - riscos concretos nas operações de crédito com os governi 
nacionais; e (b) façam com que os custos da solução dos problemas fi; 
um estado incidam especificamente sobre os habitantes desse estad! 
sobre os contribuintes do país como um todo. Resumidamente, esse ti 
arranjo institucional é explicado por Ardeo e Villela com as seguintes 
vras: “... o controle social exercido através do mercado de crédito é a form 
adequada de garantir, ou induzir, uma atuação responsável. Para tant 
deve-se cortar os canais que permitem às administrações subnaciona 
passar para a União os custos de sua má gestão sob a forma de instabilid 
macroeconômica. Quem quiser financiar seu déficit que recorra ao mercad 
financeiro (nacional ou internacional), que deve se aparelhar para julgar: 
o estado ou município pode ou não se endividar” (Ardeo e Villela, 1996, 
gina 29, grifos nossos). 

Em outras palavras, o que se deve evitar é o que aconteceu tradício 
mente no Brasil, que combinou o aumento do endividamento das unidad 
subnacionais, comum à experiência norte-americana, com a tradição bras 


ra de “salvar” os estados cada vez que estes estavam em dificuldades? 
F 


Os instrumentos de controle federal 


Os instrumentos de controle do endividamento estadual e municipal, exe 
dos ou passíveis de serem exercidos pelo governo federal antes da aprova 
da Lei de Responsabilidade Fiscal em 2000, foram, fundamentalmente, O: 
guintes:?? 


20 O fato de termos um sistema financeiro menos sólido do que o dos Estados Unidos, comm 
canismos de controle menos desenvolvidos e bancos menos fortes, explica em parte ost 
das autoridades. 

21 O endividamento era favorecido pela convicção dos financiadores de que, no final d 
tas, o governo federal assumiria as dívidas dos estados. 
22 A Lei de Responsabilidade Fiscal criou um novo marco institucional que limita os P 
mas descritos neste capítulo. 
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e Resoluções do Banco Central ou do Conselho Monetário Nacional, que 
não precisam de aprovação legislativa, determinando limites para o en- 
dividamento global das unidades do setor público. 


e Controle das aprovações de projetos com apoio financeiro externo - que de- 
vem passar por uma comissão ministerial - e restrição à concessão de 
avais aos créditos externos de estados e municípios. 





e Limitação dos empréstimos das instituições financeiras federais. 






e Regras mais rígidas para a rolagem ou ampliação da dívida bancária. 






e Aprovação, através do Congresso Nacional, de restrições ao endivida- - 
mento mobiliário - isto é, em títulos públicos - das unidades subnacionais. 










- Para perceber melhor a importância dessas questões, é necessário enten- 
der como se compõe a dívida estadual e municipal. Ela é formada por dois 
elementos: (a) dívida fundada e (b) dívida com empreiteiros e fornecedores - não 
dada. A dívida fundada, por sua vez, se decompõe em: a) títulos públicos 
b) dívida contratual, que pode ser interna ou externa.? De um modo geral, 
o governo federal tem como controlar a evolução da dívida de (a), embora 
não tenha como evitar a dívida de (b), até mesmo por falta de estatísticas naci- 
onais sobre esta última.” 

De qualquer forma, cabe destacar que a dívida não fundada - também cha- 
mada de “flutuante” - guarda uma certa relação com a fundada, pois quem 
presta serviços ou faz obras para um estado pode entregar a mercadoria ou fa- 
zer a obra antes de receber - o que representa, justamente, um financiamento -, 
desde que em algum momento venha a ser pago. Quando esse pagamento é fei- 
to, por definição, os recursos saem dos impostos estaduais - ou municipais - ou, 
alternativamente, do aumento da dívida em títulos ou da dívida contratual. 
Consequentemente, o aumento da dívida não fundada em geral tem como 
base uma expectativa de crescimento futuro da dívida fundada. Isto é, se hou- 
ver plena convicção de parte de empreiteiros e fornecedores de que o governo 
federal fará os devidos “apertos de parafuso” para que a dívida pública seja 
controlada, dificilmente os estados contarão com o financiamento voluntário 
para aumentar seu endividamento junto aos referidos agentes. 

Ao longo da segunda metade dos anos 1990, o governo federal foi fechan- 
do algumas “torneiras” do que poderia ser denominado de fontes de “vaza- 
mentos fiscais”, o que, ao menos teoricamente, criou condições para a obten- 
ção de melhores resultados das contas públicas na alçada estadual e munici- 
pal, a partir da década de 2000. Entre as medidas adotadas merecem ser des- 
tacadas:? 








































BA dívida com instituições financeiras federais é uma forma de dívida contratual. 
* À dívida fundada, pelo contrário, é inteiramente captada pela estatística oficial da dívida 
Pública e portanto afeta as NFSP. 

| essas medidas deve ser acrescentada a privatização da maioria das empresas estatais esta- 
ais, cujos déficits pressionavam o resultado das empresas estatais como um todo. 
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º À privatização de vários bancos estaduais, antigos financiador 
tesouros estaduais. 


e A limitação na contratação de “antecipações de receita orçamentá 
(AROs), empréstimos tradicionais obtidos junto à rede bancária, 


º A renegociação das dívidas estaduais, durante 1997/1998, com col 
ralização de receitas próprias. 


Este último ponto merece uma explicação mais detalhada, pois um 
meira leitura do mesmo pode sugerir que se tratou de mais uma for 
repassar para o governo federal o custo dos desajustes das finan 
duais, impressão reforçada pelo fato de que, por meio do arranjo al 
o governo federal tornou-se credor dos estados, assumindo, em contrap 
da, a dívida mobiliária destes junto ao mercado, com um custo, porém, 1 
to maior. 

A renegociação, portanto, representou a concessão de um subsídio « 
pressivo aos estados, já que cabe lembrar que nos primeiros dois ou tr 
de vigência do contrato, a taxa de juros real foi da ordem de grandeza de 
ao ano. Entretanto, em relação à situação preexistente, a renegociação 
sentou um avanço fiscal e um passo no sentido do maior controle do déf 
público. 

A explicação disso reside no fato de que ocorria até então uma for 
de federalização informal das dívidas mobiliárias estaduais, por meio 
qual estas continuavam sendo formalmente de responsabilidade estad 
com o governo federal, entretanto, assumindo diante do mercado a 
ponsabilidade de honrar os títulos, sem maior contrapartida. Em out 
palavras, o pagamento dos juros dessas dívidas era um ato merament 
contábil, que não implicava qualquer tipo de restrição orçamentária ou 
nanceira. De certa forma, tanto fazia, para os estados, que a taxa de juro 
fosse de 10% ou de 30% pois, em termos de desembolso - caixa -, o impa 
era nulo, já que na prática era como se a dívida não existisse. Tal esquema 
obviamente, era uma espécie de “bomba de tempo”, em particular con 
derando o ambiente de altas taxas de juros em que isso ocorria, na segun 
metade dos anos 1990. 

Com a assinatura dos contratos de renegociação, os estados foram benefi- 
ciados pela explicitação do subsídio, mas em compensação passaram a 
que fazer um esforço efetivo, diante da necessidade de passar a pagar a dí 
da, ainda que em condições financeiras favoráveis vis-à-vis as taxas de mi 
do. Com isso, e tendo dado como colateral as receitas de transferências co 
titucionais e de ICMS, de modo a assegurar o pagamento da dívida e evitar 
tuações de moratória (default), os estados tiveram que se adaptar às nova 
cunstâncias e começar a fazer os ajustes que tinham deixado de ser feito 
fase dos elevados déficits estaduais que marcaram os primeiros anos do Pk 
no Real. 
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O AUMENTO DO NÚMERO DE MUNICÍPIOS 


Imagine-se a situação de um prédio de dez andares, no qual os moradores de um único 
andar decidem se tornar independentes do resto do prédio, por considerar que a administra- 
dele só se preocupa com os outros nove andares. Para serem fiéis ao princípio da inde- 
dência, criam uma segunda entrada para o prédio, elegem um síndico e contratam um se- 

; undo porteiro. Do ponto de vista dos moradores desse andar, especificamente, a “solução” 

e até fazer sentido. Do ponto de vista global do conjunto dos moradores dos dez andares, 

ém, certamente não, pois o custo médio por apartamento da soma dos dois condomínios é 
naior do que antes de ocorrer a divisão. Algo assim ocorreu no Brasil depois de 1980, nos 
nos em que houve uma proliferação de novos municípios, conforme mostrado na tabelaa se= 
puir, feita com base em dados do IBGE. 

Devido à “febre” de emancipações, entre 1980 e 2006 o número de municípios do país au- 
nentou 38%. Mais recentemente, o fenômeno foi contido. O fenômeno das emancipações obe- 
jeceu a três causas: 

* a)arecusa de moradores de regiões de renda elevada em pagar impostos para que a pre- 
fi it ra gastasse os recursos em outras áreas do município; 

* b)a existência de rivalidades locais entre habitantes de regiões diferentes de um mesmo 
município; e, principalmente, 

“c)oincentivo implícito à criação de pequenos municípios, resultante das regras de distri- 
buição do Fundo de Participação dos Municípios (FPM), o qual tinha um piso dado em função 
um parâmetro da ordem de 10.000 habitantes; isso significa que um município de 5.000 
bitantes recebia o mesmo valor de FPM que outro de 10.000, o que representava um estí- 
mulo à divisão de um município em dois pequenos municípios, de modo a aumentar o valor 
per capita recebido pelos habitantes de ambos. 

| Oproblema que a divisão de um município gera é a duplicidade administrativa de prédios, 
cargos e funções, já que, onde há uma máquina pública passam a existir duas. A soma do 
to dos dois municípios não chega a dobrar a do município original, mas é certamente maior 
do que a despesa inicial. O resultado disso é que a mesma quantidade de recursos repassa- 
dosá totalidade dos municípios do Brasil através da cota-parte do ICMS e do fundo de partici- 
pação deve financiar um gasto maior, com prejuízo para a qualidade média dos serviços pres- 
tados pelos governos municipais como um todo. Trata-se de um caso típico do que os econo- 
mistas chamam de "falácia de agregação”, caracterizada pelo fato de que o que é racional do 
ponto de vista individual é contraproducente do ponto de vista agregado. 



























































Brasil - Evolução do número de municípios 











Norte Nordeste Centro-Deste Sudeste 
143 1377 306 1410 
166 1378 353 1412 127 4036 
219 1509 458 1432 873 4491 
310 1793 605 1668 
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Sugestão de leitura para o aluno: Rezende (1995) sintetiza em poucas 
alguns dos pontos mais relevantes na discussão da questão federativ: 
Brasil. Affonso (1995) e Serra e Afonso (2007) fazem uma análise abran. 
dos problemas do federalismo brasileiro (2007). 


Leituras adicionais para o professor: Afonso (1996) complementa o arti; 

Rezende (1995). O livro organizado por Ter-Minassian (1997) condensa 
há de melhor em termos da literatura internacional sobre temas de fe 
mo fiscal. A leitura de Ardeo e Villela (1996) é útil para a discussão ae 
controle do endividamento estadual e municipal e da possibilidade de 


ser regulado pelo mercado. 


QUESTÕES 


1. Observe a participação da União na receita tributária disponível da 
la 12.4. E possível fazer alguma inferência a respeito da relação entre 
participação e a evolução política do Brasil a partir da década de 1960 


2. No debate sobre as alternativas para diminuir a chamada “cunha fi 
das taxas de juros, uma das propostas é a de reduzir a alíquota do imp 
to de renda na fonte incidente sobre as aplicações financeiras. Entre osar 
gumentos contrários, entretanto, um deles era a resistência polític 
medida, já que os governadores iriam se opor a ideia com o argumento 
que seria “fazer caridade com o chapéu alheio”. Por quê? 


3. Suponha que o IPTU seja pago com um desconto de 10%, no caso daque- 
les que preferem fazer pagamento em cota única. Desconsidere a exist 
cia de inflação e compare com a alternativa de pagar em oito cotas, se 
desconto. Do ponto de vista dos cofres municipais, se a taxa de juros for 
de 2,5% ao mês, o que é mais conveniente: a) que o contribuinte faça o pa- 
gamento em cota única, com desconto de 10% ou b) que o pagamento 
feito em oito vezes, sem desconto? 


4. O Fundo de Estabilização Fiscal (FEF), determinando a retenção pelo. 
Tesouro Nacional de parte das receitas que teriam que ser transferi 
aos estados e municípios, surgiu com o nome de Fundo Social de Em 
gência (FSE) em 1994, com validade de dois anos, tendo sido posteri 
mente renovado, em 1996, por um ano e meio e em 1997 por outros d 
anos e meio. Entretanto, por ocasião desta última renovação, a resisté 
cia política do Congresso Nacional foi muito maior, obrigando o P 
Executivo a negociar uma redução significativa da retenção dos red 
sos, ampliando, assim, os recursos disponíveis das unidades subn 
nais. A que você atribui essa mudança do humor dos parlamentar 
(Sugestão: observe a trajetória da taxa de crescimento do PIB, no Apêns 
dice deste livro.) 
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Imagine que no Congresso esteja sendo discutida uma emenda à Consti- 
tuição, propondo aumentar o percentual de transferências dos estados 
para os municípios, ao longo de quatro anos, acima dos 25% do ICMS es- 
tabelecidos na Constituição de 1988. Suponha que você seja um parla- 
mentar da corrente política do governador do estado e que este lhe dê a 
seguinte orientação: “Ceda, mas de tal forma que em termos reais a recei- 
ta disponível de ICMS do estado, daqui a quatro anos, seja a mesma que 
atualmente, considerando uma certa expectativa de crescimento do PIB e 
com elasticidade unitária da receita de ICMS.” Se você tivesse a expectati- 
va de que o PIB vai crescer 4% ao ano, qual seria a alíquota máxima de re- 

asse do ICMS aos municípios que iria aceitar para quatro anos depois, 
em vez de 25%? Resposta em %, sem casas decimais. 














PARTE IV 


A Reforma do Estado 








CAPÍTULO 13 


A Economia Política 
do Ajuste Fiscal 


“Na avaliação das políticas anti-inflacionárias, há duas questões gerais 
que devem ser perguntadas. À primeira é: o governo está tentando mudar as 
variáveis econômicas corretas na direção correta? E a segunda é: a política é 
politicamente viável? Em outras palavras, o governo tem o poder de implemen- 
tá-la? Os economistas têm aplicado poderosos instrumentos analíticos na res- 
posta à primeira pergunta, porém a tentativa de responder à segunda pergunta 
de um modo sistemático tem revelado poucos progressos.” 

(M. Anderson, “Power and inflation”; in F. Hirsch & J. 
Goldthorpe (orgs.), The political economy of inflation) 


“É óbvio que a estabilização econômica é excessivamente importante 
para ser deixada nas mãos dos economistas.” 
(Alan Blinder e Robert Solow, Analytical foundations 
of fiscal policy, 1974) 


Ao analisar os problemas fiscais do Brasil na segunda metade dos anos 1990, 
no Brasil, no Capítulo 6 deste livro, argumentamos em favor da necessidade 
de se respeitar a restrição orçamentária. No discurso dos críticos dos déficits 
elevados, o paralelo com noções básicas de economia doméstica vem sempre 
à tona. A analogia é, de certa forma, válida, no sentido de que o gasto do go- 
verno, da mesma forma que ocorre com cada família, tem que guardar uma 
certa relação com a receita, já que, em caso contrário, tanto um como outro 
correm o risco de virar um “agente Ponzi”. 
Não devemos, porém, estender a analogia além desse ponto, pois isso po- 
deria induzir o leitor à conclusão simplista de que, para o governo, assim 
como para as pessoas em particular, “apertar o cinto” é algo que depende de 
“Si mesmo. E isto porque essa noção - de que “ajuste” é sinônimo de “vonta- 
de” — é inteiramente correta para cada família ou indivíduo, mas só parcial- 
mente válida quando se trata de analisar o comportamento dos governos. 
tamente, governos descomprometidos com a austeridade fiscal terão de- 
penhos fiscais pífios. Entretanto, disso não se deve tirar a conclusão de 
e governos mais empenhados em esforços de austeridade terão necessaria- 
ente êxito nas tentativas de ajuste. A razão disso é que há uma diferença 
indamental entre o orçamento familiar e as contas do governo: as famílias li- 
com recursos próprios e suas decisões dependem apenas de si mesmas, 
uanto os governos lidam com recursos de terceiros e suas decisões são in- 
ienciadas por “n” agentes e grupos políticos, econômicos e sociais. 
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Em outras palavras, se, em uma família de um casal de classe méd; 
dos cônjuges for demitido e a renda familiar diminuir, a decisão a resp 
do que fazer para se ajustar poderá envolver escolhas como, por exen 
deixar de pagar o plano de saúde; tirar o filho da escola privada e co 
na escola pública; acabar com qualquer programa de férias etc. São d 
amargas, mas a respeito das quais se exige a concordância de duas 
máximo três pessoas - se o filho em questão tiver uma certa idade p 
sua voz seja levada em conta. Já no caso de um país que tem um défi; 
deve ser cortado, por trás de cada rubrica do orçamento haverá mi 
ou até milhões - de famílias dispostas a se manifestar - intensament 
vés de passeatas, greves, pressão sobre parlamentares etc. ou sil 
mente, através do seu voto na eleição seguinte -, para evitar que 0 € 
dê exatamente na “sua” rubrica e/ou que o aumento dos impostos 
sobre elas. 

O leigo, em geral, tende a entender o governo como uma abstração, m 
tas vezes acompanhada da ideia de que, nas decisões nacionais, prin 
mente aquelas envolvendo questões orçamentárias, de um lado está o g 
no (“eles”) e, de outro, a população (“nós”). Trata-se de uma percepção 
a respeito de como operam os mecanismos decisórios em uma sociedade: 
mocrática. Na verdade, de certa forma, o governo nada mais é do que um canal 
transmissão de recursos de uma parte da sociedade para outra. 

Para o trabalhador do setor privado com aplicações em algum fundo 
investimento e que enfrenta um aumento de impostos, o governo e o ga 
público podem ser representados pelo funcionário público cujo salário 
ser pago no final do mês, em uma situação de escassez de recursos. Na é 
cepção desse mesmo funcionário público, entretanto, o déficit público po 
estar associado ao pagamento de juros, parte dos quais engorda a conta dk 
trabalhador do setor privado cujo fundo está lastreado em títulos públic 
Ambos - trabalhador do setor privado e funcionário público - podem estar st 
queixando de serem “vítimas” do governo, quando na verdade este ape 

está tomando recursos através de certas rubricas de receita e alocando es 
recursos através de outras rubricas de gasto. 

De certa forma, o governo, per se, não é nada. O que as pessoas enten 
como “governo” é, ao mesmo tempo, o pai que recebe uma aposentadoria 
INSS; a amiga que trabalha no governo estadual; o irmão que tem um patri 
mônio equivalente a US$100.000 aplicado em um fundo de títulos públic 
que rende juros reais; a vacina contra o sarampo que o filho tomou três ve 
ou o túnel feito com recursos públicos e que diminuiu o tempo de deslo 

mento até o trabalho de 50 para 30 minutos por dia. Daí por que é tão d 
para um governo ter “vontade” de ajustar as suas contas, já que a “vontad 
não depende apenas do desejo das autoridades e sim da força que estas 
rem para que a simples intenção dos governantes se transforme em fatos cor 
cretos. É isso que iremos discutir neste capítulo. 
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TEORIA DO CICLO POLÍTICO! 


E “ciclo político tradicional 

F 
Uma das interpretações teóricas mais conhecidas acerca da dinâmica da polí- 
tica fiscal é a teoria do ciclo político. Em um artigo clássico, Nordhaus, com 
pase na relativa regularidade do padrão de comportamento da economia nos 
ses industrializados e com democracias consolidadas, ao longo de cada 
íodo de governo, descreve as características desse ciclo, associado ao ciclo 
onômico de curto prazo (Nordhaus, 1975). Há quatro hipóteses subjacentes 
a ele: 
a) Os estímulos fiscais e monetários para o aumento da renda real e do 
emprego têm um custo inflacionário. 

 b) Existe um hiato temporal entre os benefícios iniciais - em termos de au- 
ento de produção - de uma política econômica orientada para o crescimen- 
da renda e do emprego e os prejuízos posteriores representados pela alta 
da taxa de inflação. 
“ c) Amemória do eleitorado é curta, de modo que a perda de prestígio go- 
“vernamental, associada a um aumento do desemprego no início do governo, 
'é menor do que o ganho de popularidade causado pela queda do desempre- 
go na proximidade das eleições. 

d) Os eleitores têm escassa capacidade de prever o futuro, portanto, não 
atribuem muito peso às prováveis consequências pós-eleitorais das políticas 
expansionistas. 

Desse conjunto de premissas resulta um ciclo marcado pela existência de 
duas fases. A primeira delas, que sucede à realização das eleições, inclui a 
adoção de um elenco de medidas restritivas, de caráter fiscal e monetário, 
que ordenam a economia, reduzem o desequilíbrio das contas públicas e vi- 
sam à redução da inflação, ainda que com um custo em termos de evolução 
do emprego e da renda. Trata-se do que na linguagem popular se traduz na 
ideia de “arrumar a casa”. Em compensação, na segunda fase, políticas fiscal 
e monetária de natureza expansionista colhem os frutos da “arrumação” ini- 
cial, podendo, porém, acarretar o ônus de gerar uma inflexão na trajetória da 
inflação. 














































O ciclo político invertido 






“Além dos elementos que foram apontados, há outros dois requisitos necessá- 
“Fios para que esse modelo teórico, que combina elementos da ciência política 
Com ingredientes da análise econômica, tenha aderência à realidade. O pri- 
Meiro é a possibilidade de os governos contarem com a fase de “lua de mel” 






1 Parte substancial deste capítulo é baseada em Giambiagi (1991). 
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com o eleitorado, imediatamente após as eleições, de modo que a ad 
medidas amargas, na primeira metade de uma administração de governo, 
revele viável e, de alguma forma, seja aceita - OU, pelo menos, tolerada 
população. O segundo é que a defasagem de tempo entre as medidas e 
efeito não seja excessiva. Isto porque, se essa defasagem for muito lom 
chegarem as eleições o eleitorado terá experimentado apenas a fase 
do ciclo e, provavelmente, punirá o governo nas urnas. | 
Nas economias avançadas, há alguns exemplos clássicos do que se 
ria chamar de “ciclo político invertido”. Três deles merecem ser lemb 
Dois casos estiveram associados à recusa de governos a adotarem mi 
contencionistas na primeira fase das suas gestões, o que acarretou u 
de tensões inflacionárias ou problemas externos, gerando a necessidade 
implementar posteriormente medidas contencionistas, exatamente quande 
governo se preparava para enfrentar as eleições. Esses dois casos fora 
dos governos de Jimmy Carter nos Estados Unidos nos anos 1970 e de Mit 
rand na França nos anos 1980. Em ambos os casos, as gestões, ao invés do 
and go do ciclo político tradicional, começaram com uma fase de go e tiver 
que enfrentar eleições na fase de stop, dando vitórias aos candidatos de opo 
ção - Reagan nos Estados Unidos e um primeiro-ministro conservador, no: 
gime parlamentarista da França, embora neste caso ainda na presidência 
mesmo Mitterrand. 
O terceiro caso ao qual nos referimos ocorreu nos Estados Unidos, no go- 
verno Bush (1989-1992). Este procurou agir no sentido de que, no final da sua 
gestão, a economia estivesse em franco crescimento. Entretanto, ele se de: 
frontou com uma defasagem maior do que a esperada entre as medidas de 
política e os seus resultados. Por esse motivo, Bush teve que enfrentar as ur 
nas com um desempenho econômico que ainda deixava a desejar em termos, 
de dinamismo da economia, fato que deu a vitória a Clinton. Assim, quando: 
o governo deste começou, de certa forma, “a casa já estava arrumada”, o que, 
explica a fase de prosperidade que os Estados Unidos viveram a partir de 
1993 e com base na qual Clinton se reelegeu, em 1996. 
Se, no caso dos países industrializados, o “ciclo político invertido” tem 
sido a exceção e não a regra, nos países em processo de desenvolvimento o fe- 
nômeno tem sido observado com frequência maior. Em particular, na Améri- 
ca Latina, nas experiências de redemocratização que sucederam a governos | 
militares, vários países tiveram uma dinâmica similar à das três experiências | 
descritas - com a diferença essencial, porém, de que nos anos 1980 ela se de 
com níveis de inflação muito superiores aos dos Estados Unidos ou da Eur 
pa. Isso fez esses países latino-americanos arcarem com o ônus da contens 
do crescimento, sem ter a vantagem da queda da inflação. A ressalva, poré 
não mais se aplica à situação recente, já que a maioria dos países da reg 
adotou planos de estabilização bem-sucedidos, ao longo da década de 1990: 
Em que pese tal mudança, a rejeição dos governos dos países agora de 
minados de “emergentes”, no início de sua gestão, a enfrentar com mais! 
gor os problemas ligados aos desequilíbrios macroeconômicos, continuou 
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verificando com mais frequência do que nos países desenvolvidos. A indaga- 
ção natural que vem à tona é por que, no caso das democracias dos países in- 
dustrializados, os governos tendem, em um primeiro momento, a optar pela 
estratégia de ajuste, ao passo que algumas democracias de países com gran- 
des demandas sociais preferem escolher a estratégia oposta. Sem dar a esta 
última escolha um caráter de fatalidade, nem negar a responsabilidade de 
muitos governos no agravamento dos desequilíbrios econômicos, cabe, con- 
tudo, tentar identificar uma rationale para esse comportamento. Nesse senti- 
do, há um conjunto de elementos que explicam a lógica fiscal expansionista 
de muitos desses governos.? Dentre eles, podem ser mencionados: 

a) O desejo das autoridades de se diferenciarem dos governos anteriores, 

que muitas vezes não tinham tido êxito nos seus esforços de crescimento. 
— b)O entendimento de que a democracia deveria se legitimar de forma 
imediata, através do crescimento econômico, e o temor acerca da verda- 
“deira força da democracia, se o país viesse a ter que passar por uma situa- 
ção recessiva. 

c) À força inercial da pregação eleitoral, caracterizada por uma agenda 
que destaca muito mais as metas do que os problemas a serem enfrentados 
para a viabilização das mesmas.? 

Dado o estado de penúria de uma parte importante da população, é até 
certo ponto natural que a estratégia da maioria dos partidos para ganhar 
adeptos consista em tentar convencer o eleitorado de que o voto por um par- 
tido A ou B tenderá a acarretar uma melhoria imediata de padrão de vida da 
maioria da população. Isso cria uma demanda por estímulos à economia e 
pela expansão do gasto público, que não deve ser desprezada. Por outro lado, 
uma vez no governo, o partido que fez tais promessas tem propensão a “ofer- 
tar” essa política, fruto do receio de frustrar o eleitorado e com isso afetar ne- 
gativamente as suas condições de governabilidade. 

A tentativa de evitar a qualquer custo os possíveis efeitos recessivos das 
políticas anti-inflacionárias contrasta com o caráter mais palatável que estra- 
tégias contencionistas costumam ter nos meios políticos dos países avança- 
dos. Não é difícil entender o porquê. Nestes países: 









































2 Alguns dos elementos listados a seguir aplicam-se apenas à situação dos países latino-america- 
Nos imediatamente após a redemocratização. Outros, porém, são comuns a situações vividas 
também nos governos posteriores nesses países. 

é Tais metas podem ser simplesmente inexequíveis, mas os governantes, às vezes, só percebem 
no exercício do cargo o irrealismo de algumas das suas propostas. Isso cria um dilema moral, 

Pois a tentativa de cumprimento dessas metas pode se revelar economicamente desastrosa — 

“Mas o seu descumprimento sujeita o governante à crítica de trair o programa pelo qual foi eleito. 
Uma Versão extrema desse dilema é a frase do pensador francês Gilbert Cesbron, para quem “o 

9vernante que no exercício do cargo tenta cumprir todas as suas promessas de campanha é um 


mpleto irresponsável”. A frase, em que pese a sua dose de cinismo, é reveladora, porém, de 
às características comuns ao jogo político. 
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e O baixo crescimento populacional impede que uma contenção | 
gere um impacto proporcionalmente muito maior sobre o PIB per ca 


e A taxa de variação da população economicamente ativa (PEA), q 
era o fluxo de mão de obra adicional que ingressa, a cada ano, ná 
cado de trabalho, é relativamente pequena, como resultado da e 
dação da participação da mulher no mercado de trabalho e do ba 


crescimento populacional. 
e O alto padrão de vida e de consumo da população constitui 


chão” que permite a esta poder arcar com eventuais cortes na 
familiar, que não chegam a afetar o consumo de bens essenciais, 


e O nível e a generalização do seguro-desemprego atenuam co si 
velmente os efeitos sociais de uma política recessiva. 


O contraste com os países em desenvolvimento é evidente. De fato, é 
contraposição a essas características, estes tendem a apresentar, respect 
mente: 


e Uma taxa de crescimento populacional ainda relativamente elevada, 


e Uma alta taxa de expansão da PEA. 


e A existência de uma renda per capita significativamente inferior à 
primeiro mundo e de desigualdades distributivas muito maiores, o ql 
faz com que o custo de um eventual ajustamento afete o consum 
bens essenciais por parte de uma parcela expressiva da população. 





e A inexistência de uma rede de proteção social com a extensão e o ní 
de remuneração dos países do primeiro mundo. 


Em consequência, da mesma forma que existem restrições vinculad 
por exemplo, à capacidade física ou ao setor externo, há também uma “rest: 
ção social” que pode tender, se não limitar, a capacidade de atuação dos go: 
vernantes, pelo menos a inibir a adoção, por parte destes, de políticas de 
tureza fiscal contencionista. Tal restrição, por sua vez, tende a ser maior, 
função dos argumentos mencionados, nos países menos desenvolvidos. 

O que foi dito nesta seção não deve induzir o leitor ao julgamento equivo 
cado de que a política econômica “correta” que se deve perseguir permani 
temente no Brasil é de natureza contencionista. Como disse, corretamem 
Delfim Netto, com a experiência de ter conduzido duas vezes a econo 
brasileira, a longo prazo, “programas que visam a produzir equilíbrio fiscal 8 ó 
certo em regimes de crescimento” * Isso porque o crescimento tende a elev: 
valor da receita, o que, combinado com uma contenção na expansão dog 
tende gradualmente a reduzir o déficit público. 





4 Entrevista ao Jornal dos Economistas do Rio de Janeiro, março de 1998, página 13, grifos nossos. 
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— Oproblema é que, no caso específico do Brasil, a necessidade de estabele- 
cer um ambiente macroeconômico apropriado para as decisões de longo pra- 
zo dos agentes econômicos pode, eventualmente, incluir uma queda do gasto 
público, como forma de obter um ajustamento rápido do déficit, antes que a 
melhora da receita produza resultados. Essa queda, por sua vez, é mais fácil 
de ser obtida no início de uma gestão de governo do que no final, quando já se 
verificou o desgaste do exercício do poder. Nessa fase de ajuste, o governo 
deve tentar conseguir manter o apoio da população, antes porém que os bons 
resultados de médio e longo prazo das suas políticas, em termos de bem-estar 
da população, possam ser visíveis. O fato só faz ressaltar a atualidade da anti- 

ga máxima de que um dos maiores desafios da política é o de conquistar a 
onfiança antes do êxito. 


Populismo e ciclos econômicos 

“Ajustificativa para o que foi denominado “ciclo político invertido” baseou-se 
no argumento da existência de restrições políticas ou sociais à adoção de me- 
didas fiscais impopulares. A análise, porém, foi algo viesada, pelo fato de não 
ter levado em conta os possíveis problemas da adoção de medidas politica- 
mente lógicas, mas economicamente questionáveis e que no restante da seção 
serão chamadas de “populistas”. Iremos agora analisar as possíveis conse- 
quências dessas medidas, embora tendo um viés oposto, pelo fato de, na 
apresentação das críticas feitas ao populismo, omitirmos a motivação política 
das ações dos governos. Na vida real, porém, essa omissão não cabe, já que os 
governantes devem, ao mesmo tempo, levar em conta tanto os condicionantes 
políticos e sociais das medidas econômicas, como as consequências econômicas das 
medidas tomadas com motivação política ou social. 

O sentido com que a expressão “populismo” será usado aqui é o de Dorn- 
busch e Edwards, para quem “populismo macroeconômico é a política eco- 
nômica que enfatiza o crescimento econômico e a redistribuição de renda e 
hão dá ênfase aos riscos da inflação, do financiamento do déficit público e das 
Testrições externas” (Dornbusch e Edwards, 1990, página 247)> 

À promoção do desenvolvimento e o esforço no sentido de minimizar os 
conflitos sociais tomam, naturalmente, parte do ideário de qualquer governo. 
O que caracterizaria as políticas populistas, de acordo com os seus críticos, 
seria a combinação de: 


* Ativismo governamental. 
* Redistributivismo a qualquer custo. 


* Tentativas de promover o crescimento econômico, independentemente 
das condições de contexto. 


irschman tem uma definição complementar, segundo a qual “políticas populistas dão algo 
aalguns grupos sociais, sem tirar nada diretamente de outros”. 
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e Ausência da percepção da existência de restrições macroecon: 


e Negação das consequências negativas decorrentes de elevados 
fiscais. | 


Ressalvadas certas nuanças específicas de cada país, a adoção de 
econômicas populistas, na visão de Dornbusch e Edwards, seguiria um 
quência marcada pela observação de quatro estágios. 

No primeiro estágio, as experiências em questão seriam relati 
bem-sucedidas, uma vez que os países poderiam viver surtos de cresci 
sem ter que arcar ainda com as consequências negativas de políticas 
cionadas. 

No segundo, apareceriam os primeiros problemas, com o surgime 
pontos de estrangulamento, decorrentes do desequilíbrio entre a e bar 
da demanda e da capacidade de oferta da economia, desequilíbrio e 
causaria problemas no setor externo e sinais claros de inflação. 

No terceiro estágio, a inflação cresceria rapidamente, haveria fuga de 
pitais e a economia sofreria uma desmonetização, em função da próp 
de preços, que provocaria fuga para O dólar e outras reservas de valor. | 

Finalmente, o último capítulo desse drama seria a restauração ortodoxg 
como ocorreu no Chile depois de 1973 eno Peru no governo Fujimori-, medi 
ante a adoção de planos de estabilização convencionais, incluindo queda 
salários reais e um forte ajuste fiscal e que podem estar acompanhados de: 
empréstimo do FMI, com o consequente monitoramento da economia 
parte dos técnicos desse organismo. 

Naturalmente, há variações em torno do assunto e políticas populi 
não devem necessariamente conduzir a situações extremas. Adicionalment 
cabe fazer a ressalva de que as políticas denominadas “populistas” vão ah 
da política fiscal e abrangem, entre outras coisas, o manejo das políticas 
netária, cambial e salarial. O importante, para efeitos deste capítulo, é entei 
der que políticas que incluem um componente de desequilíbrio fiscal - 
fato de o governo se recusar a cortar O gasto público - podem ter um imp 
negativo na economia, seja pelas eventuais consequências inflacionárias 
pelo aumento da dívida pública. No limite, inclusive, a médio prazo, tais p 
líticas podem se revelar contraproducentes até mesmo em relação à variáy 

que se pretende preservar - O nível do gasto público -, se o ajuste tiver ques 
feito posteriormente com um nível de endividamento público - e, po 
de despesa de juros - maior do que o existente no início do processo. 

É desejável que as ações dos governos, idealmente, sejam balizadas 
tentativa de evitar duas atitudes opostas. De um lado, os governos de 
tentar não cair na tentação do populismo, pelas consequências de médio 





6 A análise de Dornbusch e Edwards refere-se aos casos do Chile no início dos anos 197 
Peru nos anos 1980. Vários dos seus comentários, porém, são válidos para a análise da: 
riência brasileira e, particularmente, do fracasso do Plano Cruzado, em 1986. 
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zo que podem advir dessas políticas. De outro, cabe esperar que procurem 
satisfazer as aspirações do eleitorado, que incluem uma melhora das condi- 
ções de vida - associadas ao crescimento econômico e, muitas vezes, ao au- 
“mento do gasto público. Este aumento pode inclusive ser importante para 
que outras políticas possam ser viabilizadas, levando em consideração que 

vernos com baixa popularidade - mesmo dispondo de maiorias formais no 
Parlamento - têm maiores dificuldades em aprovar as modificações legais 
que são por vezes necessárias para a implementação de certas políticas. O 
“ponto de equilíbrio entre esses dois extremos que devem ser evitados é algo 
muito difícil de definir com precisão - não há uma “receita de bolo” para isso 
— e se relaciona mais com a habilidade política dos governos do que com a so- 
Jídez da formação técnica de suas autoridades econômicas. 


á 


O PODER DO GOVERNO E A SITUAÇÃO FISCAL 


4 
Ajuste fiscal e distribuição de renda 


Um dos motivos que explicam por que muitas vezes os governos têm proble- 
mas para implementar um ajuste fiscal é a dificuldade de definir sobre quem 
vai incidir o custo do mesmo. O governo é em geral tratado como um agrega- 
do macroeconômico, mas nas decisões envolvendo aumentos de receita e/ou 
corte de gastos, nota-se a influência que têm os grupos específicos nas defini- 
ções acerca de como distribuir o esforço de redução do déficit público. 

Em outras palavras, é importante lembrar que uma comunidade não é 
uma entidade homogênea, que paga uma certa quantia X de impostos e rece- 
be um valor Y na forma de bens e serviços oferecidos pelo governo. De fato, o 
Estado coleta impostos de um certo conjunto de indivíduos e fornece bens e serviços a 
outro conjunto, cuja composição é diferente do primeiro. 

O governo deve, então, enfrentar dois tipos de decisão. A primeira diz 
respeito aos trade-offs macroeconômicos tradicionais e, em particular, a dois 
deles: o intertemporal e a escolha do financiamento. Em relação ao primeiro 
aspecto, a premissa tradicional da análise é que o ajuste tem efeitos recessivos 
no presente, mas contribui para gerar um ambiente macroeconômico favorá- 
vel no futuro. Governos que considerem uma taxa de desconto intertemporal 
elevada, portanto, terão mais dificuldade em atribuir um peso elevado à me- 
lhoria do quadro econômico futuro e, portanto, tentarão evitar incorrer no sa- 
crifício do ajuste, por atribuir maior importância ao bem-estar presente. Em 
relação ao financiamento, a escolha se dá entre a alternativa de financiar o dé- 
ficit através da expansão monetária - o que evita aumentar os compromissos 
futuros de pagamento de juros mas, dependendo das circunstâncias, pode 
Chegar a ter efeitos inflacionários - ou do aumento da dívida pública - o que 
minora o risco de inflação, mas em contrapartida tende a elevar posterior- 
Mente as despesas financeiras do governo. 
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Além desses dilemas que qualquer governo enfrenta, há escolhas e: 
cas que as autoridades devem fazer, ao definir um programa fiscal, que 
temple uma certa expectativa de resultado das contas públicas. Isto é, assumi 
do que, em determinadas circunstâncias, um país tenha um certo nível de 7 
cit fiscal, considerado elevado por parte de alguns analistas, o governo de 
decidir se vai fazer o ajuste ou não e (b) no caso de optar pela sua imple 
ção, decidir como fazer esse ajuste, isto é, definir sobre quem incide o 
mesmo. O Quadro 13.1 dá uma ideia das alternativas envolvidas na dee 

Além das alternativas do Quadro 13.1, existe a possibilidade de a mi 
fiscal se dar nas contas de estados e municípios, mas em relação a isto há: 
ressalvas a fazer. A primeira é que o princípio federativo limita a possibi 
de de ingerência direta do governo federal nas administrações das 
subnacionais. E a segunda que, mesmo tendo algum espaço de atuação. 
as autoridades centrais, ligado ao maior controle das fontes de financia 
to, o governo federal pode no máximo induzir estados e municípios a se 
tarem, mas não tem como definir se esse ajustamento deve se dar com base 
aumento de impostos ou no corte de despesas. O importante, no quadr 
notar que passar da retórica de que “é preciso reduzir o déficit público” pa 
a prática efetiva do ajuste envolve tomar uma série de decisões. 


QUADRO 13.1 
Alternativas de ajuste fiscal 


Salários 
Corrente 
Outros 


Investimento 


Gasto 


Pessoa Física 
Renda 
Pessoa Jurídica 


Governo Diretos 
Patrimônio 
Tributos 
Indiretos 


Subsídios + Transferências 


Salários 
Corrente 


Outros 
Gasto 


Empresas Investimento 
Estatais 


Tarifas 
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Em resumo, o número de combinações possíveis, envolvendo as opções 
de ajustamento, é muito grande. Obviamente, as diversas alternativas não 
são excludentes entre si. Cada uma delas afeta um conjunto específico de pes- 
soas. O que se pretende é mostrar que uma mesma magnitude global de redução 
do déficit é compatível com vários desenhos desse ajustamento. 

A rigor, a ramificação de opções do quadro poderia continuar, o que não 
foi feito tão-somente para simplificar a análise. Apenas para dar uma ideia da 
complexidade dessas decisões pode-se dizer, porém, tomando como referên- 
cia alguns itens à direita de cada chave - isto é, o ponto extremo da ramifica- 
ção -, que a opção pelo corte de gastos correntes deve ser acompanhada da 
decisão a respeito de que ministérios devem ser mais afetados; ou que a ele- 
vação do imposto de renda da pessoa física envolve ainda a decisão de fazer 
isso através do aumento generalizado de alíquotas, do aumento só das faixas 
superiores, ou ainda de uma redução do limite de isenção, para fazer com que 
mais indivíduos paguem imposto. 


O poder de arbitragem do governo 


A possibilidade de atacar o problema fiscal por parte de um governo relacio- 
na-se com a sua capacidade política de comandar uma articulação de forças, 
em condições de fazer valer um determinado projeto nacional. Consequente- 
mente, para entender as razões do desequilíbrio fiscal de um país, é preciso ir 
além dos estreitos limites da teoria econômica e ingressar no terreno da ciên- 
cia política. 

Isto nos remete ao conceito de governance, entendido como o poder de um 
governo de efetivamente fazer valer as suas políticas. Mais especificamente, o 
termo contempla mais de uma dimensão. Em particular, ele implica: (a) capaci- 
dade de comando do Estado, isto é, força para definir e implementar políticas 
públicas e (b) capacidade de coordenação do mesmo Estado para levar em consi- 
deração uma diversidade de interesses conflitantes, estabelecendo prioridades 
e conciliando objetivos, no contexto do jogo democrático (Diniz, 1995). 

Pode-se dizer que os conflitos sociais são compatíveis com o controle rígi- 
do das finanças públicas, quando se verifica uma das seguintes condições: 


* O grau de conflito social é baixo e há uma predisposição dos diferentes 
grupos a aceitarem medidas “duras”, mesmo que indesejáveis. 


* O grau de conflito social é alto, mas um dos grupos é claramente hege- 
mônico e tem força suficiente para se impor diante dos outros, apro- 
Vando o que for necessário para a viabilização do ajuste, seja através do 
Parlamento ou por meio de um regime de força. 


* Independentemente do grau de conflito social, mesmo não existindo 
um grupo político claramente dominante, a formação de uma coalizão 
de grupos ou um amplo entendimento nacional viabilizam a aprova- 
ção de um projeto orçamentário ajustado e compatível com a estabili- 
dade desejada. 
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O “MEIO-TERMO PONDERADO” 









































Certa vez, em 1998, um colega nosso, assessor de um parlamenta 
Congresso Nacional, estava conversando com o deputado a que 
sorava, tentando convencê-lo da necessidade de reformar a previd 
social, para evitar um colapso das contas públicas a médio prazo 
queda da relação entre contribuintes e inativos. Naquela época, a 
ra dos Deputados estava votando a reforma previdenciária, em 
cesso que se caracterizava pelo fato de que, a cada destaque vo 
proposta do governo era modificada um pouco mais. No final, ess 
cesso levou a uma descaracterização do projeto oficial, tornando 1 
proposta que inicialmente tinha certo potencial de mudar o quadr 
videnciário em uma reforma tímida e que quase não alterava o sk 
quo. Como vimos no Capítulo 11, o sistema previdenciário brasile 
final dos anos 1990 tinha uma série de problemas graves e era necessá 
que sofresse uma mudança profunda. Entretanto, após ouvir o seu é 
sessor, o parlamentar concluiu: “Não estou entendendo: afinal « 
contas, nós chegamos a um meio-termo ponderado.” Na verdade 
“meio-termo ponderado” estava muito mais próximo da situação pres 
cedente que da proposta original do governo. O fato só ressalta a neces: 
sidade de o governo ser convincente nas discussões e nas negociações, 
políticas com os parlamentares, que - como é natural - tendem a não ver 
com bons olhos a aprovação de matérias impopulares. 


O que foi dito não constitui um esquema rígido e é possível encontrar si- 
tuações em que se combinam algumas das características citadas. O que é im- 
portante resgatar é que o estado das finanças de um governo não é uma mera 
questão econômica, mas depende, em boa medida, do poder político deste, 
Na ausência de condições políticas favoráveis, é natural que surja um dese- 
quilíbrio fiscal. 

Por isso, dada uma situação de desequilíbrio fiscal agudo, a resolução do 
mesmo exige que se chegue antes a um desfecho para a questão política de 
definir quem paga o quê. Isto, ao longo da história, foi por vezes conseguido em 
24 horas, quando um grupo ou aliança de grupos políticos e sociais impôs-se 
ao conjunto da sociedade através de uma ação manu militari. Outras vezes, 
porém, a passagem de uma situação de fragilidade política - caracterizada 
pela ausência de um grupo claramente hegemônico - para outra, com um 805 
verno de poder efetivo, exige anos de amadurecimento e reflexão dos dife 
rentes atores políticos e sociais, durante os quais as alianças são redefinidas é 
as posições vão sendo decantadas paulatinamente. 

Sem a pretensão de definir uma taxonomia definitiva sobre o tema, mas 
apenas com o intuito de fazer uma reflexão ordenada, é útil procurar apontar 
alguns dos “modelos” teóricos possíveis, através dos quais se pode sair 
uma situação de desequilíbrio fiscal, associada a uma indefinição política: 
Tais alternativas são as seguintes: 


A ECONOMIA POLÍTICA DO AJUSTE FISCAL 363 
ELSEVIER 

a) Pacto de governabilidade entre partidos majoritários. 

b) Entendimento nacional. 

c) Hegemonia imposta em um regime de força. 

d) Hegemonia “clássica”. 

No caso do pacto de governabilidade, em face de uma virtual impossibilida- 
de de administrar o país na presença de uma oposição sistemática dos adver- 
sários, os partidos majoritários somam esforços no sentido de definir certas 
regras do jogo que permitem a aprovação de mudanças essenciais para sair 
de uma crise. O exemplo típico desse caso é o acordo assinado em Israel nos 
anos 1980 entre o Likud e o partido trabalhista, depois de anos de disputas. 
entre ambos os partidos e como parte dos esforços de Israel para debelar defi- 
nitivamente o problema da alta inflação. Em geral, trata-se de acertos políti- 
cos que não se prolongam muito no tempo, mas são essenciais para a aprova- 
ção de leis importantes, em um momento específico da vida dos países. 

Uma variante dessas coalizões é o caso do entendimento nacional, que ten- 
de a ser decorrente de uma situação dramática, como uma guerra e/ou uma 
crise econômica de proporções muito agudas. Estabelece-se então o que po- 
deria ser qualificado como um “sentimento de estar no mesmo barco”, o que 
reduz a predisposição de grupos individuais a fazerem oposição às políticas 
governamentais. A hiperinflação, de acordo com algumas interpretações, te- 
ria esse papel catalisador, ao levar os agentes a aceitarem a adoção de medi- 
das para escapar de uma situação-limite, medidas essas vistas como “sanea- 
doras” e que não seriam aceitas em outras circunstâncias. O acordo político 
em favor do programa de estabilização implementado na Bolívia em 1985, 
por exemplo, pode ser enquadrado nessa categoria. 

A solução de força, através da conquista do poder por parte dos militares 
não é, per se, condição suficiente para que se atinja uma situação de hegemo- 
nia autoritária. Para isso, é necessário que, além da mudança no comando do 
país, a nova situação política seja acompanhada por três condições: (a) uma 
base socioeconômica sólida de apoio ao governo; (b) a existência de um proje- 
to claro para o país e (c) a participação de uma tecnocracia eficiente, que exe- 
cute a política definida nos círculos decisórios do poder. Na ausência dessas 
condições, as políticas do governo tendem a continuar não apresentando so- 
luções para os problemas nacionais, como ocorreu, por exemplo, com o es- 
trondoso fracasso dos militares no exercício do poder na Argentina, depois 
de 1976. Os paradigmas de êxito econômico, em contraposição a esse exem- 
Plo, podem ser considerados os casos do regime brasileiro de 1964 — particu- 
larmente antes dos problemas experimentados a partir da primeira crise do 
Petróleo - e do Chile sob o governo militar, depois de 1973. 

Por último, no modelo de hegemonia clássica, à la Gramsci, a mudança polí- 
tica ocorre subitamente, como resultado, porém, de um processo de anos, nos 
quais um partido vai ganhando apoio e legitimidade na sociedade, até con- 
quistar o governo pelo voto, com maioria absoluta. O melhor exemplo disso é 
9 processo que se seguiu à redemocratização espanhola e que culminou com 
à vitória eleitoral do Partido Socialista Operário Espanhol (PSOE), anos depois. 








364 FINANÇAS PÚBLICAS 






























A transição política espanhola foi celebrada internacionalmente atrav 
acordos que constituíram o chamado “pacto de Moncloa”. Entretanto, o 
so fundamental para a fase de prosperidade da Espanha nos anos 1980 foj 
eleição de um premier com maioria estável, na figura de Felipe Go 
partir de 1982, que acabou com a sucessão de governos frágeis e co. 
parlamentares instáveis, quando nenhuma ideologia contava com for 
ficientes a ponto de se impor diante da sociedade. 

Esse esboço de esquematização não é inflexível. Há situações que p; 
ser enquadradas em mais de um modelo. Da mesma forma, há outras que 
riam difíceis de classificar em uma dessas categorias analíticas. Nosso pr 
sito fundamental, aqui, não foi o de construir camisas de força teóricas: 
“encaixar” todos os casos nacionais possíveis, mas apenas dar ao leit 
ideia do entrelaçamento existente entre a solução dos problemas econôn 
e a superação do impasse político que muitas vezes está na gênese da p 
tuação dessas dificuldades. 


IMPASSE DISTRIBUTIVO E PARALISIA FISCAL! 


A relação entre os problemas fiscais e a distribuição dos ônus do ajustame 
entre os diferentes setores sociais pode ser ilustrada com base no seguinte p 
ralelo: “Por analogia com um meio de transporte coletivo, o orçamento po 
ser considerado um ônibus cuja fileira de poltronas à esquerda está reservada. 
para os contribuintes [isto é, aqueles que pagam os impostos] (que costumam 
deixar muitos espaços livres), enquanto a da direita está destinada aos benefi- 
ciários do gasto (com vagas que são objeto de disputas acirradas). Todos que-. 
rem subir no ônibus e sentar do lado direito e ninguém quer descer nem pas 
sar para o lado esquerdo” (CEPAL, 1998, página 119). % 

O problema-chave, portanto, para a resolução da crise fiscal de um país é 
a definição de como distribuir a incidência do ajustamento. Há uma vasta liz 
teratura, no debate sobre temas das finanças públicas, referente à existência, 
de uma tendência “natural” ao aparecimento de déficits, em uma sociedade: 
com grupos organizados. Isto tem a ver com o problema do free rider - expres= 
são que poderia ser traduzida como “agente oportunista” -, comum a vários. 
campos da teoria econômica.” Esse problema resulta da existência de uma: 
ação coletiva destinada a satisfazer um objetivo comum, com benefícios para: 
todos os membros dessa comunidade, com a particularidade de que alg 
indivíduos podem usufruir as vantagens dessa situação sem incorrer, porém, 
nos custos associados a isso. 


7 Sobre este ponto, ver Franco (1995a). 
8 Uma outra definição do free rider é considerá-lo o “agente que pega carona no esforço dos outro 
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ONDE CORTAR? 


Composição das despesas de 0CC — Poder Executivo - Média 2003/2009 








item Composição (%) 
Ministério da Saúde 43,2 
Ministério do Desenvolvimento Social 12,0 
Ministério da Educação 10,5 
Ministério da Defesa 1,8 

| Ministério da Ciência e Tecnologia 3,6 

| Outros ministérios 22,9 

i Total 100,0 | 


Obs.: Exclui despesas com Projeto Piloto de Investimento e Plano de Aceleração 

do Crescimento, sentenças judiciais, créditos extraordinários e outras despesas 

obrigatórias. | 
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional (STN). 


Na segunda metade dos anos 1990, um dos grandes “vilões” do défi- 
cit público foi o aumento das despesas de OCC do governo central. O ci- 
dadão comum, lendo as matérias sobre a dimensão do desequilíbrio fis- 
cal, pode muitas vezes julgar que esse desequilíbrio decorre de puro e 
simples desperdício. Trata-se, porém, de uma análise simplista da reali- 
dade. Quando o governo, em 1998, na elaboração do orçamento de 1999, 
premido pela necessidade de fazer um ajuste fiscal duro para reconquis- 
tar a confiança na política econômica que tinha sido em parte perdida teve 
que fazer cortes no OCC, defrontou-se com o fato de que cada item do or- 
çamento tinha defensores com argumentos perfeitamente válidos. Preser- 
var a área da saúde é uma reivindicação legítima do ministro da pasta, em 
qualquer país do mundo, assim como o investimento na educação, a recu- 
peração de estradas a cargo do Ministério dos Transportes, a realização da 
reforma agrária etc. A questão-chave é como enquadrar todas essas aspira- 
ções em um orçamento que é sempre inferior à soma das demandas. A de- 
cisão acerca da alocação dos recursos da proposta orçamentária é do presi- 
dente da República, como chefe do Poder Executivo, cabendo ao Legislati- 
vo a possibilidade de remanejar despesas de um órgão para outro, por oca- 
sião da votação posterior do orçamento. No Governo Lula, os ministérios 
da Saúde, Educação e Desenvolvimento Social representaram 66% das 
“outras despesas”, o que dá uma ideia da dificuldade política que os go- 
vernos têm para implementar cortes. 


O “bem público”, isto é, o benefício, neste caso, é o equilíbrio fiscal ou, 
alternativamente, a estabilidade da relação dívida pública/PIB, entendi- 
dos como um “bem” por constituírem um marco adequado para o cresci- 
mento econômico e elemento importante - embora não suficiente - para a 
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obtenção ou manutenção da estabilidade de preços. O custo para qu 
seja possível é a taxação específica incidente sobre cada agente econô 
| em particular. 
| Como se sabe, um dos problemas típicos da literatura de finanças 
| cas é o de como ratear os custos da produção dos bens públicos entre a 
lação, já que é impossível determinar, à priori, o benefício efetivo que 
divíduo derivará de sua utilização. Estando a favor do ajustamento e 
bilidade de preços, os agentes, individualmente considerados, tendem 
| tar arcar com o ônus do ajustamento, pressionando o Poder Executiv 
4 “ficar de fora” desse esforço coletivo. Para entender a lógica desse comp 
mento, iremos adotar as seguintes hipóteses: Ê 
a) A existência de um desequilíbrio orçamentário é vista pela maio 
| agentes econômicos como um problema, pelo risco de esse desequilíbri 
| financiado pelo imposto inflacionário.? 
b) O desequilíbrio resulta de um somatório de decisões fiscais especí 
| | entendidas como a realização de uma despesa e/ou a concessão de uma 
ção tributária que beneficia um grupo particular dentro do setor públie 
por exemplo, o funcionalismo - ou fora dele - como os fornecedores de p 
dutos ou os empresários que gozam alguma renúncia fiscal. 
c) O desequilíbrio pode ser resolvido através da aprovação de medid: 
em favor do ajustamento, tais como a redução ou eliminação de despesas e 
aumento ou criação de um tributo, incidindo sobre um agente ou conjunto d 
agentes econômicos. 
d) A diminuição ou o desaparecimento do desequilíbrio fiscal implica mi- 
norar o risco de que cada agente em particular seja chamado a “pagar” oi 
| posto inflacionário. 
Os agentes, portanto, preferem uma combinação pela qual o imposto in- 
| flacionário desapareça, mas o benefício específico de cada agente permaneça, 
[E | Desse modo, a difusão dessas atitudes defensivas gera uma forma de “falácia 
| de composição” pois, embora para cada indivíduo seja possível reduzir o défi- 
| cit público, sem que ele venha a ser penalizado - desde que “os outros” incor- 
I ram no sacrifício -, é obviamente impossível obter esse resultado preservan- 
| do os benefícios de todos os indivíduos. 
| A coexistência, de um lado, de um benefício específico expressivo recebido 
por categoria beneficiada e, de outro lado, um custo específico pequeno, repres 
sentado pela parte que caberia do imposto inflacionário a essa categoria, 8 
| como resultante, para cada agente que recebe benefícios, a recusa à reduç 
| do “seu” benefício específico. Isto porque o benefício é maior do que a pará 
individual do eventual “rateio” do imposto inflacionário pela sociedat 
como um todo. Consequentemente, a vantagem derivada da estabilidade 




















9 O raciocínio pressupõe que a distribuição do imposto inflacionário é homogênea entre to 
os indivíduos. Isso, entretanto, não corresponde plenamente à realidade, já que alguns agent 
se protegem melhor do que outros da inflação. A simplificação visa evitar complicações des 
cessárias para o argumento. 
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preços, para o agente que recebe um benefício fiscal, é menor do que o prejuí- 
zo acarretado pela queda ou eliminação do benefício fiscal ou tributário espe- 
cífico que é por ele usufruído. 


di mas 
tr “EU QUERO PAPEL-MOEDA” me 
] q a 
f Um dos problemas enfrentados pelas autoridades econômicas Gr 
Brasil - e muitas vezes também em outros países - é que os políticos 
base de apoio parlamentar do governo querem receber os bônu 
bons resultados da política econômica, mas tentam evitar os ônus 
“negando-se a apoiar algumas das medidas do governo do qual to 
* parte. No início dos anos 1990, por exemplo, uma influente liderança po- . 
Jítica da base de sustentação do presidente da República naquela oca- 
-sião, reclamando das promessas de verbas não cumpridas que a equipe 
E econômica aceitara colocar no orçamento, mas não liberava - o que era 
“um expediente comum de controle fiscal -, declarou que não bastavam 
novas promessas no orçamento e sim o cumprimento deste, dizendo: 
“Não quero dinheiro no papel. Eu quero papel-moeda.” A frase simboli- 
za as dificuldades envolvidas na adoção de uma estratégia de ajusta- 
- mento fiscal. 










Nesse raciocínio, estamos supondo que existe alguma forma de raciona- 
mento no acesso aos “guichês” do Tesouro e que este atende apenas a alguns 
agentes, ficando outros de fora. Se esses guichês fossem abertos para todos da 
mesma forma, ter-se-ia um “jogo de soma zero”, já que à distribuição homo- 
gênea do imposto inflacionário corresponderia um perfil, também homogê- 
neo, dos benefícios. A paralisia que resulta da assimetria entre custos e benefí- 
cios é explicada pelo fato de que os grupos de beneficiados costumam ter força po- 
lítica suficiente para bloquear as iniciativas destinadas a cortar seus benefícios, mas 
não têm o poder de impor uma taxação direta ao resto da sociedade, o que pode gerar 
uma tendência ao desequilíbrio entre receita e despesa. 

O problema não se restringe ao fato de nenhum grupo social ter condi- 
ções de impor uma taxação específica aos demais, para financiar a despesa - 
ou a isenção - da qual o grupo se beneficia, já que também não há estímulos 
para que ele atue desse modo. Ou seja, não é apenas uma questão de falta de 
força política, mas também de ausência de incentivos, já que cada grupo atua 
a favor de si mesmo, mas não contra os outros, nem contra as concessões fis- 
Cais que outros grupos podem ter. 

Imagine o leitor, por exemplo, o debate acerca da inclusão, no orçamento, 
de uma verba que beneficie com um subsídio algum setor específico. Evidente- 
mente, esse setor estará disposto a se mobilizar intensamente, fazendo lobby 
junto aos parlamentares, para que a verba seja aprovada. Ao mesmo tempo, di- 
ficilmente alguém vai se mobilizar para votar contra a concessão dessa verba, 
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já que nenhum grupo social em particular é afetado negativamente por el, 
proliferação desse tipo de comportamento, contudo, tem como resultani 
tural a tendência ao surgimento de um desequilíbrio. O Poder Executivo, 
tanto, sofre pressões localizadas poderosas no sentido de impedir cor 
gastos ou de isenções, sem que, em contrapartida, surjam pressões equi 
tes na direção contrária, o que tende a paralisá-lo, impedindo que reaja à alt 
da gravidade da situação de desequilíbrio que pode estar sendo criada. 


A MULTIPLICIDADE PARTIDÁRIA E A DISTORÇÃO 
DA REPRESENTAÇÃO REGIONAL 


Multiplicidade partidária 


A situação antes descrita corresponde a um impasse, associado à existêne 
no Congresso, do que se qualifica como “coalizões bloqueadoras” das inie 
tivas governamentais em favor do ajuste. Uma situação de “bloqueio fiscal” 
pode ser definida como um contexto no qual: 

a) O governo não tem sustentação parlamentar para conseguir manter 
uma política de ajustamento o tempo necessário para que esta dê frutos. 

b) Os grupos prejudicados pelo ajuste têm poder de veto sobre as iniciati- 


vas oficiais. 


c) Há uma grande dificuldade, da parte de setores expressivos da socie- 
dade e do Congresso Nacional, em perceber os custos que representa para O 


país a ausência da adoção 
As dificuldades para a 


tituição de “prioridades negativas” por parte de grupos sociais, com poder 
de representação direta ou de influência sobre os parlamentares. 


Suponha-se, à guisa de 


tenha um forte interesse em evitar a aprovação de uma medida de ajustamento, 
aqui chamada de “proposta 1”, que implicaria uma perda de renda para ela, seja 
pela redução do gasto público, seja pelo aumento da carga tributária sobre essa 
categoria. Admita-se que esta seja indiferente à votação de uma segunda medir 
da, aqui chamada de “proposta 2”, que implica prejuízos para uma outra catego- 


ria, com força de represent 


Isoladamente, nenhuma das duas categorias teria força para evitar a aprovação 
da legislação em discussão. Entretanto, se Os partidos A e B unirem esforços, jun- 
tos podem votar reciprocamente em favor dos interesses do outro, impedindo a 
aprovação tanto da primeira como da segunda proposta. Isso porque os mem- 

A 





10 Cabe notar que a noção de “sustentação parlamentar”, neste caso, refere-se ao apoio efetivo da, 
bancada oficialista às propostas do governo. Muitas vezes, um governo pode ser formalmeni 
majoritário na composição parlamentária, mas se na prática parte dessa base de deputados e 
nadores vota contra o governo em assuntos importantes a maioria formal é pouco rel 


e bloqueio fiscal 


de medidas de ajustamento. 
aprovação dessas medidas aumentam com a cons- 


exemplo, que uma categoria com força no partido À 


ação no partido B e que é indiferente à “proposta 1% 


evante. 






































H 
“bros de A ajudariam os membros de B na votação correspondente, em troca do 
apoio dos membros de B na votação de interesse de A. 

No caso brasileiro, a dificuldade para a aprovação de medidas de ajusta- 
mento fiscal, que costumam ser impopulares, é acentuada pelo quadro de 
fragmentação partidária, que dificulta a formação de maiorias estáveis e 
coesas (Tabela 13.1).”! Mesmo que formalmente um governo possa ser apoia- 
do por uma coalizão de vários partidos, se a harmonia e o apoio amplo den- 
tro de um mesmo partido já são difíceis de obter, isso é mais complexo ainda 
quando um governo se sustenta no apoio de vários partidos. Isto porque, 
por um lado, contar com um apoio genérico amplo de partidos é importante 
para ter condições de governar o país, mas por outro, porém, quanto mais 
amplo é esse apoio, mais difícil é obter consenso entre os partidos para o 
apoio a questões específicas que estejam sendo discutidas. As votações ten- 
dem então a ter resultados que envolvem combinações de apoios que se mo- 
dificam no tempo, com algumas propostas sendo aprovadas com os votos 
de A, BeC; outras com o voto de B, Ce D; e assim sucessivamente, compon- 
do maiorias instáveis e pouco sólidas. 

A Tabela 13.1 dá uma ideia dos problemas que um governo deve enfrentar 
no Brasil para conquistar apoio às suas propostas, no Parlamento. Os traços 
mais marcantes do quadro exposto, referente às eleições realizadas no final de 
2010 - que deram origem aos mandatos iniciados em 2011 - são os seguintes: 

a) Nenhum partido, isoladamente considerado, chegava a ter 20% do to- 
tal de deputados. 

b) O partido do presidente da República na época (Lula), mesmo tendo 
ele grande popularidade, tinha pouco mais de 17% dos deputados. 

c) Havia 22 partidos com representação na Câmara dos Deputados. 

d) Para aprovar uma mudança constitucional, que requer o apoio de pelo 
menos 3 do Congresso - no caso dos deputados, 308 votos -, era necessário 
formar uma coalizão entre pelo menos seis partidos. 

e) Em um universo de 513 parlamentares, havia sete partidos com mais 
de 30 deputados e nove partidos com mais de 20 deputados. 

Esse panorama contrasta fortemente com o de países com uma história 
de décadas - às vezes, até mesmo séculos - de vigência ininterrupta da de- 
mocracia e, portanto, com sistemas políticos consolidados e um pequeno 
número de grandes partidos e onde a negociação política no Parlamento é, 
de certo modo, mais fácil e/ou a obtenção de um certo grau de consenso é 
mais factível. 
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H Cabe registrar que esta é a opinião dos autores, embora baseada em parte da literatura. Ou- 
tra parte da literatura, contudo, não atribui maior relevância a essa fragmentação, argumen- 
“tando, entre outras coisas, que muitos dos partidos menores tendem a compor com o governo. 
O fato, nos parece, de qualquer forma, é que a barganha política se torna mais difícil em cir- 
Cunstâncias em que a multiplicidade de partidos é grande. Para uma abordagem contrária a 
esse ponto de vista, ver Nicolau (1996). 
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TABELA 13.1 
Distribuição das bancadas partidárias na Câmara 
dos Deputados - eleitos 2010 





Partidos Deputados Participação (%) 
PMDB 79 15,3 
PT 88 17,2 ' 
DEM 43 84 1“ 
PSDB 53 10,3 
PP [a] 8,0 
PSB 34 6,6 
PDT 28 5,5 
PR Ea] 80 
PTB 21 44 
PSC 7 33 
PV 15 2,9 
PC do B 15 2,9 
PPS 12 2,3 
Outros (a) 26 5,1 
513 100,00 





(a) Corresponde à representação de nove partidos com menos de dez deputados cada um. 
Fonte: Tribunal Superior Eleitoral (TSE). 





















Política fiscal e representação regional 


Às questões comentadas, soma-se no Brasil a existência de uma série de dis- 

torções, relacionadas com a composição da Câmara dos Deputados, em fun- 

ção da existência de um piso alto e de um teto baixo para a representação par- 

lamentar por estado. O resultado disso pode ser visto na Tabela 13.2. 

A distorção originou-se do chamado “pacote de abril” de 1977, quando o! 

governo da época, valendo-se das possibilidades legais permitidas pelo regi- 

| me de exceção, fechou temporariamente o Congresso Nacional, introduzindo 
uma série de mudanças. Uma delas foi a adoção de um piso elevado paraare- 
presentação dos estados menores - em que à ARENA, o partido do governo 

| na fase do bipartidarismo, era mais forte -, acompanhada de um teto para à 
E | representação de São Paulo - em que O MDB, a oposição da época, era majori- 
| tário. A distorção foi posteriormente agravada, na fase de redemocratização 
do país, por ocasião da aprovação da Constituição de 1988, que aumentou O 

| piso da representação dos estados menores e transformou territórios - com 
n representação menor — em estados.!2 o 





12 A palavra “distorção” envolve um conteúdo crítico. O tema, porém, admite certa controve 
l sia. À argumentação em favor do sistema de um piso elevado, combinado com o teto parã a 
| presentação paulista, é feita pelos seus defensores em nome do federalismo e se baseia 
princípio de que os estados menores devem contar com um contrapeso ao poder econômico 
| São Paulo, para não serem “ esmagados” pelos interesses deste. O contra-argumento é que és 
é justamente a razão da representação igualitária no Senado Federal, o que dilui a força dos 


À tados mais fortes. 
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TABELA 13.2 
Distribuição das bancadas e do eleitorado por estado - 2010 


| 


Composição da Câmara 
RR DR E E 
Eleitorado (%) Deputados 


6,6 
Rondônia 0,8 
Roraima 0,2 
Amapá 0,3 
Acre 0,3 
Amazonas 15 
Pará 3,5 
“Nordeste 
Rio Grande do Norte 
Bahia 
Maranhão 
Piauí 
Ceará 
Pernambuco 
Paraíba 
Alagoas 
Sergipe 


Centro-Oeste 
Distrito Federal 
Tocantins 
Goiás 
Mato Grosso 
Mato Grosso do Sul 


Sudeste 
Espírito Santo 
Rio de Janeiro 
Minas Gerais 
São Paulo 


Paraná 
] Santa Catarina 
Rio Grande do Sul 
— Exterior 


Total 


Fonte: Tribunal Superior Eleitoral. 
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Com isso, atualmente, um estado como Roraima, com 0,2% do eleitora 
elege oito deputados, ou 1,6% do total da Câmara, enquanto o estado de S; 
Paulo, com 22,3% do eleitorado, elege 70 deputados, ou 13,5% do total, o 
significa dizer que, proporcionalmente, o voto de um eleitor de Roraima 
um valor 13 vezes maior do que o de um paulista.!ê ' 

Os 11 estados que têm o piso mínimo de representação por estado co; 
pondem a 10,8% do eleitorado, mas têm 88 lugares na Câmara, ou 17,2º 
total. Portanto, as regiões Norte, Nordeste e Centro-Oeste - onde os 11 
dos se localizam - estão super-representadas, pois, com 42% do eleitor 
reúnem a maioria absoluta dos deputados - 257 ao todo. 

A importância disso é dupla. Por um lado, no terreno político, a e 
dessa distorção que afeta o princípio de “um homem, um voto” exig 
dução do piso da representação por estado, redução essa à qual, naturaln 
te, as regiões que perderiam representação se opõem. Por outro, no ter 
econômico, as bancadas regionais - em geral, mais coesas do que os part 
- das áreas geográficas super-representadas tendem a ter um peso deci 
no momento de decidir a alocação dos recursos e a eventual incidência 
custos de um ajustamento. Isso lhes permitiu, tradicionalmente, bloquear 
recorrentes iniciativas de vários governos no sentido de, por exemplo, din 
nuir os incentivos fiscais que beneficiam essas regiões, o que dificulta os 
forços de ajustamento do setor público. 


Instituições, democracia, persuasão 
q 
Em capítulos anteriores, discutimos os problemas que podem decorrer da 
observação de déficits elevados por um longo período de tempo, devido 
ao risco de aumento dos preços e/ou do crescimento sistemático da re 
ção dívida/ PIB. Neste capítulo, em contrapartida, tentamos mostrar par 
o leitor que, independentemente dos erros de política econômica que 
governos possam cometer, o resultado fiscal de um país pode não ser oq 
as autoridades desejam, tendo em vista que há uma série de agentes eco 
nômicos, políticos e sociais que, pressionando por verbas públicas ou P 
isenções fiscais, diretamente ou por meio dos seus representantes, influe 
ciam a situação das contas públicas.!4 A superação dos desequilíbrios q 
decorrem da combinação de pressões por mais gastos e menos impostos 
está longe de ser um desafio trivial. Em qualquer país, a solução dess 
problemas, nos limites da democracia, exige uma correta percepção da 


13 Um caso digno de citar é o que aconteceu com o estado de Goiás, que tinha três senado 
17 deputados antes da Constituição de 1988. Com a criação do Distrito Federal (DF) e do 
do de Tocantins, o mesmo espaço geográfico e praticamente a mesma população pass 
ter, poucos anos depois, uma representação muito maior, de nove senadores — três por 
incluindo Brasília - e 33 deputados - os 17 originais e o piso de oito de cada nova uni 
4 Sobre essas questões, recomenda-se também a leitura de Alesina e Drazen (1991). 
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tureza política da questão, além de uma boa dose de paciência, à espera de 
que a situação fiscal possa melhorar gradualmente, com base nas iniciati- 
vas que o governo pode tomar. 


O TRÂMITE LEGISLATIVO 


Muitas das demandas que por vezes são feitas ao governo deixam de 
levar em conta que, em matéria de legislação, quem tem a última pala- 
vra é o Congresso Nacional. É importante entender quais são os instry- 
mentos legais que o governo tem para atuar. O de uso mais simples é a 
medida provisória, que pode ser utilizada para uma série de iniciativas e 
passa a ter força de lei no momento da sua edição, mas só tem validade 
por um mês. Isso significa que, a cada 30 dias, o governo deve reeditar a 
medida, que pode ser aprovada ou revogada mediante quórum simples 
- metade mais um dos parlamentares presentes. A mesma maioria sim- 
ples aprova os denominados projetos de lei, que nesse caso são transfor- 
mados em lei. A diferença entre a medida provisória e o projeto de lei é 
que este não tem validade enquanto não é aprovado, ao contrário do que 
ocorre com aquela, conforme já frisado. 

Muito mais difícil é a aprovação de uma emenda constitucional. Esta 
Tequer o apoio de pelo menos três quintos dos parlamentares de cada 
uma das duas casas legislativas, em duas votações em cada casa. Há dois 
pontos que convém enfatizar. Primeiro, que uma emenda constitucional 
só vai à votação depois de passar pelas comissões temáticas do Congres- 
so, que fazem uma espécie de “tria gem”, discutem as questões técnicas e 
legais pertinentes e eventualmente fazem ajustes na emenda original, 
antes do encaminhamento da nova versão para votação em plenário. E 
segundo, que, ao contrário das medidas provisórias e dos projetos de lei, 
a exigência é de quórum qualificado, isto é, três quintos dos parlamenta- 
Tes, independentemente de eles estarem presentes ou não. Da mesma 
forma que no caso das leis, uma emenda constitucional pode se desdo- 
brar em várias votações, já que os pontos mais polêmicos são votados 
isoladamente. Uma emenda pode ser aprovada na integra em primeira 
instância, mas, se algum ponto for destacado e derrubado, a emenda 
como um todo pode ficar comprometida. 

Muitas vezes, uma emenda constitucional afeta a legislação que a ela 
“está subordinada. Parte desses assuntos, em função do que reza a mes- 
“ma Constituição - que não pode tratar de todos os detalhes pertinentes a 
(um tema -, deve ser objeto do que se chama de “lei complementar”. 
Uma lei complementar é uma lei como as demais, com duas diferenças, 
Porém: a) trata de temas supostamente mais relevantes do que os das 
leis ordinárias e b) por isso, Para ser aprovada, exige quórum qualifica- 
do de metade mais um dos parlamentares - e não de metade mais um 
los que estão presentes no plenário. 
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Por último, cabe lembrar que o orçamento é uma lei, que diz 
governo deve gastar Os recursos. Entretanto, ele é meramente autori 
vo. Isso significa que o governo não pode gastar, por exemplo, « 
ministério mais do que está no orçamento — já que não tem auto 
para isso -, mas pode gastar menos. Frequentemente, portanto 
vernos se valem dessa prerrogativa, como forma de controlar o: 
público. Isso serve aos objetivos fiscais de controle do déficit, n 
por retirar certa importância do papel dos parlamentares, que são 
têm delegação popular direta para decidir como se gastam os 
públicos. O ideal seria que O Congresso aprovasse um orçamento aj 
do e que todos os recursos orçados pudessem ser gastos. 


O reconhecimento da necessidade de solucionar uma série de carênci 
de um país - que frequentemente implicam aumentar o gasto público 
deve ser um óbice a que o desequilíbrio fiscal seja atacado pelos governos 
Em outras palavras, em que pese à já mencionada importância de os ecomi 
mistas e de o público em geral entenderem a natureza política das questo: 
fiscais, isto não pode ser compreendido como um sinal de que um gove 
não deve se empenhar no esforço por manter o déficit público sob estri 


controle. 
A longo prazo, como já foi dito, a única forma possível de atingir uma s 
do crescimento econômico. Isto. 


tuação de equilíbrio fiscal sustentável é através 
porque, mesmo que à curto prazo possam ser feitos cortes, é natural que, com 
tempo, o gasto público aumente, pela maior demanda da população por servi=| 
ços como saúde e educação e pelos compromissos do sistema de seguridade 
social, associados à necessidade de sustentar um contingente cada vez maior 


de aposentados, em função do envelhecimento natural da população. | 


Ao mesmo tempo, é necessário reforçar os mecanismos de controle do 


sultado das contas públicas. Nesse sentido, uma saída para a perpetuação 
déficits, resultantes da natureza não cooperativa das disputas por recur os. 
orçamentários, saída essa adotada por alguns países, tem sido a criação d 
mecanismos legais de ajustamento, como à definição de um cronogram 
de redução do déficit - como ocorreu nos Estados Unidos - ou a imposição 
tetos para o desequilíbrio fiscal - como nos países europeus que assinaram O 
Tratado de Maastricht postulando uma unificação monetária e que par 
credenciar à adesão ao euro tiveram que ajustar o seu déficit a um máximo 
3% do PIB. Tais medidas constituem passos importantes na direção do de: 
volvimento de instituições compatíveis com uma Sus ui 
quadro de equilíbrio fiscal ou de estabilidade - e, eventualmente, de dec 
da relação dívida pública /PIB. Outra proposta mais radical, aventada r 
temente em foros acadêmicos internacionais, tem sido a criação de algo 
um “conselho fiscal” ou “conselho orçamentário”, nos moldes de um 
central independente, que funcionasse como uma espécie de “quarto P 
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e zelasse pelo cumprimento do equilíbrio fiscal, através da elaboração de um 
orçamento ajustado. Esta última proposta, porém, não tem avançado além 
das fronteiras da academia, provavelmente por eliminar o papel tanto do Po- 
der Executivo como do Legislativo, na definição a respeito da alocação dos 
recursos públicos. 

Por outro lado, qualquer dessas propostas - desde a definição de tetos até 
sugestões mais ousadas, como a mencionada anteriormente - fica condicio- 
nada à obtenção de um certo grau de apoio político às medidas pró-equilíbrio 
fiscal. De fato, a base jurídica de uma sociedade é o reflexo da correlação de 
forças existente nessa coletividade. Seria, portanto, provavelmente inútil pre- 
tender impor a esta, através de tecnicalidades legais, regras que não contem 
com o amparo, se não de toda, pelo menos de parte substancial dessa coletivi- 
dade que a legislação pretende regular. 





“TEM QUE TER RECURSOS PARA TUDO” 


Na campanha eleitoral para a Presidência da República, no Brasil, em 1998, os jornais no- 
ticiaram a existência de uma suposta polêmica entre, de um lado, setores políticos ligados ao 
presidente Fernando Henrique Cardoso, então candidato à reeleição; e, de outro, algumas au- 
toridades da área econômica. Os primeiros estariam querendo que o candidato se compro- 
metesse com o aumento dos recursos destinados aos setores sociais, caso fosse eleito para 
um segundo mandato. Já as autoridades econômicas veriam com preocupação esse tipo de 
demanda, por considerar que a satisfação das mesmas não seria compatível com a necessi- 
dade de promover uma redução do déficit público, que era de 7% do PIB. Na ocasião, a im- 
prensa atribuiu ao então presidente do Banco Central a tese de que não haveria recursos para 
cumprir os compromissos que os responsáveis pela campanha eleitoral estavam querendo le- 
var o presidente da República a assumir. Diante disso, o líder de um dos partidos de sustenta- 
ção da base parlamentar do governo teria questionado o presidente do Banco Central, decla- 
rando que “tem que ter recursos para tudo”. 

O episódio é emblemático dos tipos de conflitos que tendem a surgir, em uma campanha 
eleitoral, entre a lógica de quem, no terreno político, quer ganhar as eleições — para o que me- 
didas impopulares, como corte de gastos ou aumento de impostos, não são uma boa receita 
=e& a lógica de quem tem como função zelar pela defesa da estabilidade monetária e conhece 
Os limites (constraints) impostos pela realidade econômica. 

É natural que ideias como a de que há uma hierarquia de prioridades, ou de que as de- 
mandas sociais devem ser condicionadas ao respeito à restrição orçamentária, não contem 
com grande simpatia da parte de quem está disputando uma eleição proporcional para depu- 
tado, por exemplo, em que a ênfase da campanha é inevitavelmente no sentido de atender ao 
pleito da base eleitoral de cada candidato. Essa postura representa a procura do que — na de- 
finição irônica de José Serra — seria “uma espécie de ótimo paretiano: qualquer medida é boa 
se, e somente se, beneficia alguns setores da sociedade, sem trazer prejuízos a nenhum ou- 
tro” (Serra, 1989, página 104). Os ocupantes de cargos majoritários, porém, defrontam-se 
Com a falta de recursos e tendem a ter uma avaliação mais abrangente e ponderada da situa- 
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ção, que procura compatibilizar o atendimento das reivindicações sociais com a nec; 
de manter as finanças públicas sob controle. Isso implica, necessariamente, fazer eso 
hierarquizar prioridades. 
Não basta aos técnicos do governo cientes, por dever de ofício, das limitar 
realidade defenderem suas ideias a respeito da necessidade de praticar políticas: 
austeras. É preciso, também, que eles sejam convincentes na tarefa de explica 
sidade dessa austeridade, tanto diante da opinião pública em geral como das au 
eleitas em particular. A respeito disto, vale lembrar a conclusão do ex-ministro 
Campos, no seu livro de memórias (A lanterna na popa), no qual lamenta que sua 
dade de compreensão e de previsão tenha sido ”... muito superior à minha capacid; 
persuasão”. O desafio dos técnicos, portanto, é não apenas fazer diagnósticos co 
mas também conseguir que seus pontos de vista sejam endossados por aqueles qui 
têm o poder político de decidir. Em outras palavras, espera-se que as autoridades | 
micas façam boas análises, mas também que desenvolvam o que merece ser cham 
“a arte da persuasão”. 


Sugestão de leitura para o aluno: O artigo de Diniz (1995) discute o tema 
governabilidade e sua relação com as políticas públicas. 


Leituras adicionais para o professor: CEPAL (1998) apresenta um panore 
abrangente da situação fiscal e dos diversos temas específicos a isso associ 
dos, tendo como referência o contexto latino-americano. O texto de Dom 
busch e Edwards (1990) é uma referência obrigatória na discussão sobre po: 
pulismo na América Latina. 


QUESTÕES 4 


1. Qualéa lógica política, em um contexto de restrições fiscais, no Brasil, de 
se privilegiar o reajuste dos benefícios previdenciários em detrimento do 
aumento de salário dos funcionários públicos? 


2. Quando se analisam as curvas de evolução da popularidade do governo 
FHC ao longo do tempo, nota-se, em geral, que esta declinava em mai 
nos meses imediatamente subsequentes. Qual é sua interpretação p 
esse fato? ] 


3. Suponha a existência de uma população na qual os salários dos indivíd 
sejam homogêneos por grupo de renda, isto é, em que todos os im 
duos de um mesmo grupo de renda recebam exatamente o mesmo f 
mento. A distribuição da renda mensal e do número de indivíduo 
cada grupo é exposta a seguir: 


A ECONOMIA POLÍTICA DO AJUSTE FISCAL 377 


Grupos de renda Renda individual (R$) Número indivíduos (x1.000) 


1,035 1.345 
3.041 501 
8.111 100 


Nessa economia, as alíquotas marginais de tributação são as seguintes: 


Faixas de renda (R$) Alíquota marginal (%) 


0— 1.000 Isenção 
> 1.000 — 2.500 10 
> 2.500 — 5.000 20 
> 5.000 30 


a) Qual é a receita de tributação da pessoa física nessa economia? 


b) Admitindo que o imposto de renda não possa ser sonegado e que por- 
tanto o aumento das alíquotas gere um incremento da mesma propor- 
ção da receita, qual seria a variação desta, em percentagem, se todas as 
alíquotas fossem elevadas em dois pontos percentuais, mantendo a 
isenção da primeira faixa até R$1.000? 


Qual seria o aumento da receita, em relação a (a), se, mantendo as alí- 
quotas marginais até R$1.000, R$2.500 e R$5.000 em 0%, 10% e 20%, res- 
pectivamente, a alíquota marginal superior aumentasse em 10 pontos 
percentuais até 40%? 


Confrontado com a necessidade de aumentar a receita, se você fosse 
presidente da República, qual seria o raciocínio que poderia levá-lo a 
escolher a alternativa (c) em vez da (b), embora o aumento da receita 
em (c) seja menor? 
4. No primeiro governo Fernando Henrique Cardoso, como se explica que 
parte da oposição tenha votado a favor do governo no projeto que definia 
o patrimônio declarado como base para o pagamento de desapropriações 
da reforma agrária contra a posição de parte da bancada oficialista? 


5. Explique a seguinte afirmação: “As regiões Norte e Nordeste têm 34% 
do eleitorado, mas, se unidas, elas têm poder de veto na Câmara dos De- 
putados, em caso de votação de uma proposta de emenda constitucio- 
nal.” (Sugestão: observe a Tabela 13.2.) 


6. Um deputado paulista representa um certo número médio de eleitores. Já 
um deputado de Roraima representa um número muito menor. Conse- 
quentemente, pode-se dizer que um eleitor de Roraima tem um poder de 
representação (deputados por eleitorado) x vezes superior ao de um elei- 
tor paulista. Qual é o número que mais se aproxima de x? (Sugestão: ob- 
serve a Tabela 13.2.) 
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a) 2 
b) 10 
c) 50 
d) 100 


7. De quantos partidos se precisava, no mínimo, em 2011, à luz d 
13.1, para aprovar uma emenda constitucional na Câmara dos Dep 













8. A coligação que elegeu o presidente Fernando Henrique Cardoso 
seu segundo governo foi composta pelo PSDB, PFL, PMDB, PPB e, 
Na época da eleição, o número de deputados eleitos por esses partid 
de 99 pelo PSDB, 105 pelo PFL, 82 pelo PMDB, 60 pelo PPB e 31 pelo P 
Calcule quantos votos poderia ter, na Câmara, uma emenda constit 
nal referente a uma matéria polêmica, admitindo uma margem norm 
abstenção de 5% e contando com o voto contrário, entre os parlameni 
presentes no plenário, de 3% dos representantes do PSDB, 5% do 
20% do PMDB, 10% do PPB e 15% do PTB. Quantos deputados votaria 
favor da emenda? Use as regras de aproximação estatística para os nú 
ros inteiros. A emenda constitucional poderia ser aprovada? 








CAPÍTULO 14 


A Lógica da Privatização e o PND 


“Quando as circunstâncias mudam, eu mudo também. E o senhor?” 
(Frase atribuída a John M. Keynes, em resposta a quem o 
acusara de ter emitido uma opinião diferente de um ponto 
de vista que ele mesmo tinha defendido anteriormente.) 


“Privatizar uma empresa estatal e financiar gasto corrente é como vender 
um apartamento e usar o dinheiro para ir passear na Europa.” 
(Mário Henrique Simonsen) 





Nos anos 1970, no panorama latino-americano, o serviço de telefonia brasi- 
leiro era um dos melhores da região. Uma ligação internacional era completa- 
da rapidamente, em contraste com a espera que uma ligação similar implica- 
va, por exemplo, na Argentina. Vinte anos depois, a Telerj, empresa de servi- 
cos de telefonia do Rio de Janeiro, tinha se transformado em um caso exem- 
plar de ineficiência e o habitante dessa cidade tinha enormes dificuldades, 
mesmo para completar ligações locais. Em outros estados, em maior ou me- 
nor grau e com honrosas exceções, a situação era similar. 

Como se chegou a esse ponto? O investimento das empresas estatais foi 
um dos motores de crescimento da economia brasileira na segunda metade 
dos anos 1970, tendo tido ainda uma importância expressiva até o início dos 
anos 1980. Na “década perdida” de 1980, a variável foi perdendo fôlego, com 
consequências negativas tanto sobre o desempenho das próprias empresas 
como sobre a economia como um todo, uma vez que elas se situavam, em 
muitos casos, em setores-chave para viabilizar um novo ciclo de crescimento, 
como, por exemplo, o setor de energia elétrica. É nesse contexto que a privati- 
zação - já transformada em um fenômeno mundial, depois do impacto que ti- 
nham tido na esfera internacional alguns casos paradigmáticos, como os do 
Chile e da Inglaterra - surgiu, no debate brasileiro, como uma saída para as 
dificuldades fiscais que estavam travando o desenvolvimento dessas empre- 
Sas e, em última instância, do próprio país. 

Neste capítulo, iremos discutir a gênese desse processo, bem como suas 
implicações, abordando temas como: Quais os motivos que levaram ao esgo- 
tamento do modelo de desenvolvimento que tinha nas empresas estatais um 
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dos seus pilares? Como se originou a privatização no Brasil? Qual foi a eve 
ção do processo? Qual foi o montante de vendas? etc. Embora seja um tem 
que desate polêmicas, tentaremos, na medida do possível, analisar os tó id 
de uma forma desapaixonada. 4 


A “ONDA” DE PRIVATIZAÇÕES NO MUNDO 


A partir da crise de fins da década de 1970, a crescente deterioração das e 
tas públicas na maioria dos países do mundo, refletida, principalmente 
um aumento progressivo do endividamento público, pôs em xeque o Es 
keynesiano-desenvolvimentista.! 

Nos países desenvolvidos, a crise fiscal refletiu, em grande medida 
lado da despesa, a rigidez e ampliação das transferências sociais - em 
da universalização da cobertura e sua vinculação aos rendimentos dos 
lhadores ativos -, e do lado da receita, a dificuldade de promover aumei 
adicionais da carga tributária, que já havia se elevado consideravelmenten 
período pós-Segunda Guerra. 

Na América Latina, por sua vez, a deterioração fiscal esteve estre 
mente ligada à crise da dívida externa do início da década de 1980 e à cons 
quente interrupção dos fluxos de financiamento externo. A crise também se 
refletiu em uma deterioração da situação econômico-financeira das empre: 
sas estatais, o que decorreu, principalmente, de sua utilização como ins 
mento de política econômica: seja na manutenção do reajuste de tari 
abaixo da inflação - com objetivos anti-inflacionários -, seja pelo alto en 
vidamento dessas empresas em razão da necessidade de captação de rec 
sos externos. Como consequência, houve, em muitos casos, a necessidai 
crescente de transferência de recursos fiscais federais para arcar com as m 
cessidades operacionais das empresas estatais, o que aumentava os cust 
políticos de sua sustentação. Além disso, a incapacidade do Estado de 
nanciar investimentos em suas estatais comprometeu o aumento da capaei- 
dade produtiva em setores-chave de infraestrutura. q 

A decisão de privatizar surge, assim, na maioria dos países, como respos: 
ta à existência de um desajuste nas contas públicas. Como consequência 
crise fiscal, a venda de ativos produtivos do Estado passou a ser vista co 
forma de viabilizar uma melhora da situação das finanças públicas: por 
lado, os recursos gerados colaborariam para uma redução do estoque da d 
da pública; por outro, a transferência de propriedade das empresas estat 
representaria a redução da demanda por recursos fiscais, à medida quea O 
ração das empresas e mesmo a ampliação de sua capacidade produtiva dei 
xariam de ser responsabilidade do Estado. 





1 Ver Prado (1993) e Pinheiro e Giambiagi (1994). 
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Os processos de privatização passaram então a fazer parte da agenda das 
chamadas reformas “estruturais” dos principais países capitalistas. Neste 
processo, destacou-se a Inglaterra de Margaret Thatcher, onde os programas 
de privatização passaram a refletir o renascimento das políticas ditas “libe- 
tais”, promovendo uma redefinição “modernizadora” da intervenção do 
Estado. Ao longo dos anos 1980, esses programas de privatização passaram a 
fazer parte das políticas de ajustamento dos países menos desenvolvidos - 
com destaque para os países da América Latina -, diante do agravamento da 
situação fiscal que decorreu da interrupção dos fluxos de financiamento a 
partir de 1982. 

No Brasil, apesar de se iniciar, efetivamente, na década de 1980, é ape- 
nas a partir dos anos 1990 que o programa de privatização vai se tornar uma 
das prioridades da política econômica. De fato, esse processo deve ser visto 
em um contexto mais amplo de reformulação do papel do Estado na econo- 
“mia, onde o Estado produtor cede cada vez mais espaço para o Estado regu- 
Jador. No caso brasileiro, tem-se enfatizado a venda dos ativos produtivos 
do setor público com o objetivo de geração de recursos para redução do es- 
toque da dívida pública. Outro fator importante é o impacto potencial do 
processo de privatização em termos de eficiência econômica do sistema. 
Espera-se que, com a transferência de propriedade das empresas que sob o 
domínio estatal não tinham capacidade de expansão de sua capacidade pro- 
dutiva para o setor privado - saneado financeiramente e com recursos dis- 
poníveis -, este promova, de fato, um aumento de investimentos na econo- 
mia, principalmente nos setores de infraestrutura, cuja expansão da capaci- 
dade produtiva é essencial para a retomada de um crescimento sustentado 
a longo prazo. 





O ESGOTAMENTO DE UM MODELO 


Com a interrupção dos mecanismos de rolagem integral da dívida externa 
com a moratória mexicana de 1982, as empresas estatais brasileiras iniciaram 
um processo de ajustamento, acentuado pelas regras pró-estabilização ma- 
croeconômica determinadas nos acordos com o FMI, o que implicou, ao lon- 
go da década de 1980, uma reversão do processo de investimento com endivi- 
damento crescente do período anterior. Entretanto, o padrão de financiamen- 
to típico dos anos 1970 não foi totalmente substituído. As empresas estatais 
prosseguiram sendo uma fonte importante de captação de recursos externos 
= para o que contribuiu o aprofundamento das restrições de acesso ao crédito 
interno -, principalmente tendo em vista a redução ainda maior da captação 
Privada, que já vinha se retraindo expressivamente desde o final da década 
de 1970. 

Devido ao esgotamento do padrão de financiamento anterior - à medida 
que os novos empréstimos externos se davam em escala menor do que ante- 
Tiormente e em condições menos favoráveis, servindo basicamente para a ro- 
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lagem da dívida -, a combinação de alto endividamento e redução real 
ceitas operacionais - em razão das contenções tarifárias - acabou refle 
do-se em uma redução significativa da capacidade de autofinanciamen 
empresas estatais e, consequentemente, dos seus níveis de investiment 

Como resultado da retração dos investimentos públicos, obse 
uma deterioração do estoque de capital em infraestrutura, o que se 
em estrangulamentos em setores-chave para a retomada do desenvolvi 
to econômico. Tendo em vista essa situação, a venda das empresas est 
não significaria apenas a geração de recursos que contribuiriam diretami 
para uma melhora da situação das finanças públicas, mas, sobretudo, a ka 
ferência delas para o setor privado, com condições financeiras mais sólie 
consequentemente, mais apto a investir não apenas na ampliação da 
dade dos setores de infraestrutura, como também em sua modernizaçã 

A crise dos anos 1980 refletiu o esgotamento do modelo de desenvo 
mento anterior calcado fundamentalmente no investimento estatal, finan 
pelo endividamento externo e, assim, lançou as bases para a discussão d 
novo papel do Estado. De fato, o processo de privatização deve ser vis 
um contexto mais amplo de reformulação do papel do Estado na econor 
onde o Estado produtor cede cada vez mais espaço para O Estado regulador. 


Es 


AS JUSTIFICATIVAS PARA A PRIVATIZAÇÃO ' 


As razões macroeconômicas 


Como já foi dito no início deste capítulo, o desequilíbrio das contas fiscais 
servado a partir dos anos 1970 foi uma causa importante dos processo: 
privatização dos anos 1980 no plano internacional. No Brasil, contudo, a p 
vatização, embora estivesse ligada à dificuldade de o Estado continuar a 
rantir o fluxo de investimentos requerido para a ampliação e moderni 
das empresas estatais, não foi vista na sua origem como um dos principé 
elementos de um programa destinado a reduzir o déficit público. De « 
forma, pode-se dizer que as dificuldades fiscais “empurraram” o govern 
privatizar as empresas estatais, para que estas pudessem ter um melhor 
sempenho, mas a privatização não foi inicialmente encarada como part 
sencial do ajuste fiscal. 

A razão disso prende-se a dois motivos. Em primeiro lugar, no Brasil 
anos 1980, as empresas estatais, embora também contribuíssem para 0 d 
quilíbrio das contas públicas, faziam-no em escala muito mais reduzida 
em outros países da América Latina, nos quais, antes da venda em mas: 
estatais, estas eram responsáveis por vultosos déficits. E, em segundo lug 
venda de empresas estatais nos anos 1980 e na primeira metade dos ano 
não chegou a ser, em termos macroeconômicos, muito relevante, em face 
grandes dimensões da economia brasileira. 


ç 
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Por outro lado, a análise do impacto da privatização sobre as contas pú- 
plicas deve levar em conta dois aspectos: a) o seu efeito sobre o resultado pri- 
mário e b) a possibilidade de redução da despesa de juros, através da redução 
do estoque de endividamento público.? 

Em relação ao item (a) anterior, do ponto de vista fiscal, a privatização re- 
presenta um ganho potencial pela “liberação” do Estado da responsabilidade 
de realizar futuros investimentos que, se fossem feitos, aumentariam as 
NFSP, antes de gerar resultados. Em contrapartida, as empresas privatizadas 
que desaparecem da estatística de déficit público deixam de contribuir favo- 
ravelmente para a redução deste, nos casos em que a diferença entre a receita 
dessas empresas e seus gastos exclusive juros é positiva. Quanto às contas fis- 
cais se beneficiam desse balanço contábil entre a redução dos investimentos 
futuros e a perda resultante de não mais se contar com os eventuais lucros 
que as empresas poderiam proporcionar, depende da situação específica de 
cada empresa. A venda de uma empresa estatal muito eficiente pode, inclusi- 
ve, a princípio, piorar o resultado primário do setor público. 

Há dois argumentos, porém, que podem ser usados em favor da tese de 
que, mesmo que a empresa estatal seja lucrativa, sua venda pode valer a pena 
para o governo. O primeiro é que, caso os investidores tenham a perspectiva 
de que, sob administração privada, a empresa será mais eficiente, eles estarão 
dispostos a pagar por ela um valor maior do que a taxa de retorno passível de 
ser verificada se a empresa permanecesse estatal, gerando um valor de venda 
da empresa que implica um ganho patrimonial para o governo. Isto porque o 
valor que ele poderia arrecadar - e usar para o abatimento da dívida pública -, 
nesse caso, seria maior que o valor presente descontado do fluxo esperado de 
lucros que teria se continuasse sendo dono da empresa. O segundo é que, se 
efetivamente a empresa se tornar mais eficiente com a privatização, gerará 
mais lucros e consequentemente mais impostos para o governo, melhorando 
o resultado fiscal a médio e longo prazos. 

No que diz respeito ao item (b), a possibilidade de usar as receitas de ven- 
da das empresas estatais para quitar dívida pública permite diminuir a dívi- 
da líquida do setor público - que é medida em termos financeiros e não conta- 
biliza as empresas estatais como ativos do setor público -, contribuindo para 
tornar as contas públicas menos vulneráveis às taxas de juros e possibilitando 
uma redução da despesa de juros, na contabilidade das NFSP. Para que essa 
tedução de dívida efetivamente se verifique, porém, é necessário que o déficit 
esteja sob controle. Caso contrário, a dívida sofrerá a incidência de fatores an- 
tagônicos, tendendo a diminuir devido à privatização - com efeitos contábeis 
“abaixo da linha” -, mas ao mesmo tempo sendo pressionada para cima pela 
Necessidade de emitir títulos para financiar o desequilíbrio fiscal “acima da 
linha”. A situação pode ser comparada à de um barco com uma avaria no cas- 
























— A 
* Sobre este ponto, ver Werneck (1989), Mello (1994), Passanezi (1997), Pinheiro e Giambiagi 
(1997) e Nunes e Nunes (1998). 
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co e no qual uma bomba, colocada a estibordo, retira a água que tinha im 
dado a sala de máquinas, no fundo do navio, ao mesmo tempo que este cor 
nua sendo inundado pelo fluxo de água que penetra a bombordo através 
rombo da embarcação. 
Em face da magnitude relativamente modesta das privatizações 
cio, o efeito macroeconômico de usar as receitas de venda para o abati: 
de dívidas só veio a se tornar relevante na segunda metade dos ami 
quando a possibilidade de reduzir a dívida pública através da venda 
presas estatais cuja receita poderia atingir vários pontos do PIB mudo: 
tureza da privatização. Até então, porém, a privatização, desse ponto d 
ta, não tinha sido muito expressiva. 
A rigor, na sua origem, do ponto de vista macroeconômico, a pr 
importância da privatização esteve ligada a uma questão intangível, ; 
seja, a recuperação da imagem externa do país, negativamente afetad 
alta inflação e pela crise da dívida externa. Nesse sentido, a desestatização 
economia era vista no exterior como uma demonstração de comprometim 
to do país com a realização de reformas estruturais que poderiam abrir é 
ço para uma nova fase do desenvolvimento do país. Isso colocava o B 
como um país alinhado com a retórica do “consenso de Washington”, as 
do a reformas envolvendo privatização, abertura da economia, ajuste fi 
combate à inflação e, em linhas gerais, a adoção de políticas pró-mercadc 
que as autoridades desejavam, em última instância, no início dos anos 
era “credenciar” o país para se beneficiar da reabertura do mercado de 
to internacional - fechado aos países latino-americanos após 1982 -, obter 
novos empréstimos que permitiriam diminuir a transferência de rec 
reais ao exterior e gerar uma certa poupança externa em condições de co 
buir para o financiamento do aumento do investimento. 


Os ganhos de eficiência sistêmica e em nível microeconômico 


Uma justificativa importante para o processo de privatizações é que a trz 
rência das empresas estatais para o setor privado traria ganhos de eficiênc 
tanto em nível sistêmico quanto em nível microeconômico. 

Em primeiro lugar, isto decorreria do fato de que, em mãos privada 
empresas poderiam ampliar sua capacidade produtiva e investir em m 
nização - com importantes impactos sobre a produtividade e, consequ 
mente, sobre a competitividade dos produtos brasileiros -, o que não 0 
anteriormente à privatização, devido à deterioração financeira das emp 
estatais e do setor público como um todo. A potencial retomada dos inv 
mentos e solução dos gargalos em setores-chave da infraestrutura (ent 
telecomunicações, portos, transportes, rodovias, ferrovias) traria ga 
para o sistema econômico como um todo, viabilizando a retomada de alta 
xas de crescimento no futuro.” 


3 Ver Ferreira (1996). 
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Em segundo lugar, haveria um ganho de eficiência em nível da empresa 
“em decorrência da simples transferência do controle estatal para o privado. 
Isto explicar-se-ia pelo fato de que os conflitos gerados pela existência da 
“dupla face” da empresa estatal deixariam de existir. Essa dupla face decorre 
do fato de que, por um lado, sendo uma empresa do setor produtivo como 
outra qualquer, a estatal busca a geração de lucros e, por outro, sendo uma 
empresa pública, ela tem também um objetivo social, estando sujeita às inge- 
cias do governo, principalmente no que diz respeito a seu uso como ins- 
ymento de política econômica. Esse fato se reflete em diferenças importan- 
s na gestão das empresas públicas e privadas: devido, muitas vezes, à falta 
clareza sobre os objetivos a serem alcançados, uma série de processos que 
oluem de forma simples e dinâmica no setor privado tornam-se, nas em- 
resas públicas, excessivamente complexos e demorados. Além disso, o con- 
ole público envolve importantes questões políticas que muitas vezes difi- 

altam os processos operacionais e administrativos das empresas estatais. 


AS TRÊS FASES DA PRIVATIZAÇÃO NO BRASIL 


O processo de privatização no Brasil pode ser dividido em três fases: a) a que 
“ocorreu ao longo dos anos 1980; b) a que foi de 1990 a 1995 e c) a que se iniciou 
em 1995. 
— A primeira fase correspondeu a um processo de “reprivatizações”, cujo 
principal objetivo foi o saneamento financeiro da carteira do BNDES. Apesar 
de não ter havido a privatização de nenhuma das “grandes” empresas esta- 
tais, essa fase foi importante no que diz respeito ao ganho de experiência - 
por parte, principalmente, do BNDES que posteriormente se tornou o princi- 
pal agente de privatização do governo - e à construção de uma mentalidade 
pró-privatização por parte da opinião pública. 
—* Asegunda fase iniciou-se em 1990 com o lançamento do Plano Nacional 
“de Desestatização (PND). Essa nova fase apresentou algumas diferenças 
importantes em relação à primeira fase. Em primeiro lugar, a segunda fase 
Privilegiou a venda de empresas tradicionalmente estatais, ao contrário do 
“que ocorreu na primeira, quando predominaram as reprivatizações de em- 
Presas que já tinham pertencido ao setor privado anteriormente. Este fator 
refletiu-se principalmente no aumento do porte das empresas privatizadas 
partir de 1990. Em segundo lugar, enquanto até 1990 predominaram as 
ndas de empresas isoladas, na nova fase o enfoque foi o da privatização 
setores. Em terceiro lugar, a partir de 1990 passou a existir um marco re- 
latório do processo de desestatização, com a promulgação de uma lei de 
Vatização. Finalmente, ao contrário do que ocorrera até então, a partir de 
O processo de privatização esteve inserido em uma estratégia geral do 


Pinheiro (1996). 
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governo, que contemplava a promoção das chamadas “reformas de m 
do” (abertura comercial, desregulamentação da economia, redução d 
manho do Estado etc.) 

Nessa fase, que foi até 1995, o processo de privatização privilegiou 
presas dos setores industriais - siderurgia, petroquímica e fertilizantes, 
colha da Usiminas - uma empresa lucrativa, atualizada tecnologie 
de porte significativo - para inaugurar o processo visou, principalme 
credibilidade às intenções privatizantes do governo. Os resultados e 
com a privatização dessa empresa representaram, de fato, uma evolug 
processo de privatização em relação à década de 1980: só a receita d 
da Usiminas foi da ordem de duas vezes o valor total das quase 40 emp; 
privatizadas na década de 1980. l 


OS MODELOS DE PRIVATIZAÇÃO 


Há dois tipos básicos de modelagem de venda das empresas: a 
rizada, associada à ideia de democratização do capital - onde as aç 
são vendidas ao maior número possível de compradores, na maioria 
vezes, com grande participação de trabalhadores no processo - é à 
centrada, modelo mais adotado nos programas de privatização em 
mundial - onde as ações são ofertadas aos grupos que se qualificar 
para o leilão. Neste último caso o número de interessados é pequeno, 
que torna acirrada a concorrência pelo controle acionário da empres: 

No caso da modelagem pulverizada, emprega-se a oferta públic 
ações a um preço fixo, geralmente baixo, para atrair um grande nú 
de compradores. Esse modelo caracterizou as privatizações do R 
Unido. 

Quanto à modelagem concentrada, pode-se utilizar como modalid 
de de venda o leilão ou a venda direta. No caso francês - a partir de 19 
- esse modelo esteve associado à constituição de um grupo de acioni 
estáveis selecionados pelo Estado, o que refletia a preocupação de q 
os compradores das empresas estatais tivessem um peso significati 
no mundo de negócios francês. k 

Os defensores da modelagem pulverizada apontam como vantag 
fato de ela acelerar o processo de privatização, principalmente media 
conquista de apoio político e aumento da popularidade do governo. O 
blema é que para que haja essa democratização do capital é preciso que 
ações das empresas a serem privatizadas sejam vendidas a preços baixi 

No caso do Brasil, tendo em vista que uma importante justific 
para o processo de privatização foi a geração de receitas a serem u 
das para a redução da dívida pública, a modalidade pulverizada n 
pareceu ser o tipo mais adequado. Além disso, havia a dificuldade 

encontrar um mercado para a colocação maciça de ações de emp) 
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pouco conhecidas do grande público. Entretanto, o Brasil, na maioria 
das vezes, também não utilizou a modalidade concentrada, na medida 
em que não foram estabelecidas quantidades mínimas de ações a serem 
adquiridas, nem uma pré-qualificação técnica dos candidatos. 

De fato, adotou-se no país o sistema de vendas mediante leilões pú- 
blicos. A partir da determinação do preço mínimo de venda das em- 
presas, o bloco de ações do governo era ofertado em leilão, sendo que 
qualquer investidor podia dar seus lances - as únicas exigências eram 
que o candidato estivesse em dia com o sistema tributário nacional 
e que tivesse bloqueado previamente seus meios de pagamento junto à 
bolsa de valores onde o leilão fosse realizado. Em princípio, o resulta- 
do do leilão tanto poderia ser a aquisição do lote de ações por um único 
comprador quanto uma ampla pulverização das ações de controle. 
Entretanto, em alguns casos o modelo de venda não permitiu a pulve- 
À rização das ações. No que diz respeito à preocupação com a democrati- 
zação do capital, cerca de 10% das ações das empresas tem sido, de um 
modo geral, oferecido aos empregados a preços diferenciados. Além 
disso, os trabalhadores têm direito a uma cadeira no Conselho de 
Administração das empresas. 

A aplicação desse modelo teve como resultado, na maioria das ve- 
zes, a venda de empresas estatais por preços significativamente superio- 
tes ao preço mínimo fixado. Sendo assim, a geração de expressivos ágios 
de venda sobre os preços mínimos garantiu uma receita de privatização 
mais elevada do que a que teria sido obtida caso a modelagem de venda 
tivesse sido pulverizada. A partir de 1998, a venda das empresas deixou 
de ser exclusivamente via leilão público e passou a ocorrer também me- 
diante o método de envelope fechado, pelo qual os candidatos entregam 
simultaneamente suas propostas de compra sem saber o valor oferecido 
pelos concorrentes. Após a abertura dos envelopes, o vencedor é aquele 
que apresentar a melhor proposta de compra - tendo como piso o preço 
mínimo determinado. Havendo uma diferença de menos de 10% entre a 
primeira e a segunda proposta, a oferta das ações, em alguns casos, foi 
feita, na sequência, através de um leilão de viva voz. 


Com a aprovação, em fevereiro de 1995, da Lei de Concessões - que teve 
como objetivo estabelecer regras gerais pelas quais o governo concede a ter- 
Ceiros o direito de explorar serviços públicos -, foram lançadas as bases para 
à terceira fase do processo de privatização. Em contraste com a segunda, essa 
etapa caracterizou-se, principalmente, pela privatização dos serviços públi- 
Cos - com destaque para os setores de energia elétrica e telecomunicações - e 
Pela magnitude das receitas envolvidas, podendo ser considerada como a 
fase das “megaprivatizações”, ou da venda de algumas das “joias da coroa” 
do Tesouro Nacional. 
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Na década de 1980 foram dados os primeiros passos em direção à co 
ção da institucionalidade do processo de privatização no Brasil Alé 
a evolução do processo de privatização naqueles anos contribuiu par c 
nho de experiência do governo e para à difusão da “ideia” de privatizaçã 
empresas públicas junto à opinião pública. 1 
No governo Figueiredo, o Decreto nº 86.215 de 15/07/81 fixou as pri 
ras regras para à transferência ao setor privado de empresas controlad. 
governo federal. A condução do processo cabia à Comissão Especial 
sestatização (CED), que deveria promover a venda sob três formas: ) 
única, oferta pública ou negociação direta. A venda das empresas era fei 
partir da transferência dos ativos ou do controle acionário via conco 
pública - abertura de envelopes - ou venda direta, dispensando o lei 
bolsa. Era proibida a venda das empresas para estrangeiros, sendo 
compradores assumiam O compromisso de manterem sob controle naciona 
capital e a administração das empresas negociadas. 
Em 1985, já no governo Sarney, foi editado o Decreto nº 91.991 de 
que substituiu a CED pelo Conselho Interministerial de Privatização ( 
o pelo ministro do Planejamento e formado pelos ministros da 
zenda, Extraordinário para a Desburocratização, Indústria e Comércio, e: 
los ministros de Estado que tivessem empresas estatais vinculadas à sua 
ta incluídas no programa. A CIP contava com O suporte técnico e adminis 
tivo da Secretaria de Planejamento (SEPLAN) e com o apoio do Banco N 
nal de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES), o qual se responsa 
zava pela seleção e cadastramento da firma de consultoria especializada 
avaliações econômico-financeiras, contratada para encaminhar as nego 
ções de capital e transferência de controle acionário, com O objetivo de garai 
tira lisura e transparência das diferentes etapas do processo. Começa, às 
a ação do BNDES como agente da privatização. Além disso, com o novo d 
creto, ainda que a venda para estrangeiros continuasse proibida, passou 
permitir a posterior transferência da empresa privatizada para grupo 
trangeiros. À partir deste decreto iniciou-se a transferência do controle 
nário através de leilão em bolsa e foi introduzida a obrigatoriedade de 0 
de um determinado percentual do capital da empresa, em condições 
ciais - após a transferência do controle -, para os seus funcionários, a fi 
democratizar o capital. 3 
Em 1988, pelo Decreto nº 95.886 de 29/03, o presidente Samey criou o Pi 
grama Federal de Desestatização (PFD), que passou a incluir também à 
regulamentação e a concessão de serviços públicos ao setor privado. T 
foi criado o Conselho Federal de Desestatização (CFD), composto por- 


presidid 





5 Ver Pinheiro e Chrysóstomo (1991). 
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Secretaria executiva responsável pela supervisão e coordenação das ativida- 
des; b) um grupo de trabalho para executar e acompanhar a execução dos an- 
teprojetos de desestatização e desregulamentação e c) um agente operacio- 
nal, o BNDES. A partir de então, o BNDES assumiu um papel mais ativo no 
processo, sendo responsável pelo financiamento e controle administrativo 
necessários à execução dos projetos de privatização, bem como pelo encami- 
nhamento dos procedimentos legais da operação. As empresas privadas de 
consultoria, por sua vez, passaram a colaborar também na elaboração dos 
projetos de privatização. 


- A FORMA DE PAGAMENTO DAS EMPRESAS PRIVATIZADAS 


Nos anos 1980, o pagamento das empresas privatizadas podia ser 
feito apenas por moeda corrente, à vista ou a prazo. Na grande maioria 
das operações de privatização, o BNDES permitiu o financiamento de 
até 70% do valor das vendas segundo as seguintes condições: 

a) Amortização do principal em até 10 anos, com um ano de carência. 

b) Taxas de juros de 12% ao ano, acima da correção monetária. 

c) Exigência de fiança bancária fornecida por um banco privado de 
primeira linha no valor da quantia financiada. 

Segundo o BNDES (1990), no período 1987/89, quase 80% dos com- 
pradores utilizaram o financiamento para realizar suas compras. À pos- 

* sibilidade de pagamento a prazo ampliou o número de candidatos inte- 
ressados e também contribuiu para o aumento do valor obtido na venda 
— das empresas nos leilões. 


Em termos de resultados, vale destacar o predomínio de pequenas e mé- 
dias empresas no processo de privatização da década de 1980 e a expressiva 
participação do BNDES como acionista majoritário de parte das empresas 
Privatizadas no período: dos 38 processos de desestatização da década de 
1980, 13 foram de empresas controladas, direta ou indiretamente, pelo 
BNDES. Do total de aproximadamente US$700 milhões arrecadados no pe- 
tíodo, cerca de 70% foram obtidos na venda de empresas controladas pelo 
Sistema BNDES. Isso refletiu, de fato, o objetivo de “limpeza” da carteira da 
instituição. 

Esses processos de desestatização corresponderam, de fato, a “reprivati- 
Zações”: criadas no período do Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento 
(IL PND), muitas empresas utilizaram recursos do BNDES e de suas subsidiá- 


- 


É Ver BNDES (1990). 
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rias para alavancar seu projetos de investimento. Além disso, com a e 
final da década de 1970 e dos anos 1980, o Sistema BNDES passou a conce, 
empréstimos a outras empresas com O objetivo de garantir sua sobrevivên 
Considerando que esse conjunto de empresas privadas prosseguiu co; 
rias dificuldades financeiras, o BNDES acabou convertendo os créd 

capital, tendo as empresas, consequentemente, seu controle acionário tra 
ferido para o BNDES (ver Quadro 14.1). 


QUADRO 14.1 
Empresas absorvidas pelo BNDES nos anos 1970 e 1980 


Empresas Setor de atividade Estado 
estati 

Caraíba Metais S.A. Mineração e metalurgia do cobre BA 1974. 
Celpag — Cia. Guatapará de Papel e Celulose Papel e celulose SP 1981 
CCB — Cia. de Celulose da Bahia Papel e celulose BA 1978. 
CBC — Cia. Brasileira do Cobre Mineração RS 1974 
Cia. Nacional de Tecidos Nova América Têxtil RJ 1985 — 
Cosino — Cia. Siderúrgica do Nordeste Siderurgia PE 1982 
Mafersa S.A. Bens de capital SP 1964 
Máquinas Piratininga S.A. Bens de capital SP 1982 
Máquinas Piratiningas do Nordeste S.A. Bens de capital PE 1982 

Ferro-ligas BA 1982 


Sibra — Eletrossiderúrgica Brasileira S.A. 


Fonte: BNDES (1990). 


No período 1982/1985, as empresas absorvidas pelo BNDES - ver no 
mente o Quadro 14.1 - chegaram a concentrar mais de 50% do volume do 
desembolsos da BNDESPAR para custeio de seus gastos correntes, o que p 
judicava o financiamento de novos investimentos dessa subsidiária em par 
cipações minoritárias. Além disso, grande parte dos esforços da BNDESP 
era voltada para o acompanhamento financeiro e operacional das empre 
que se encontravam em situação crítica. Como resultado, a BNDESPAR 
meçou a apresentar sucessivos prejuízos entre 1982 e 1987, o que levou à né 
cessidade da busca do saneamento financeiro de sua carteira. A solução 
contrada foi a privatização das empresas controladas e o desinvestimen 
participações minoritárias de outras empresas da carteira. Nesse sentid! 
de-se dizer que o interesse do BNDES em um programa próprio de privat 
ção - a fim de promover seu saneamento financeiro - colaborou para 
comprometimento com o programa de privatização do governo federa 





7 Ver Velasco Jr. (1997). 
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Sendo assim, pode-se concluir que as privatizações ocorridas na década 
de 1980 tiveram mais a ver com uma orientação pragmática do BNDES no 
sentido de sanear financeiramente a sua carteira do que com a necessidade de 
uma ampla reforma da inserção do Estado na economia brasileira. 


O PND 


O lançamento do Plano Nacional de Desestatização em 1990 foi um passo im- 
portante no processo de privatização brasileiro. A partir de então, a privatiza- 
ção passou a ser uma das prioridades da política econômica, fazendo parte de 
um amplo conjunto de reformas estruturais orientadas para a modernização 
do papel do Estado e da economia como um todo, incluindo a liberalização 
comercial e a desregulamentação do mercado doméstico. A partir de então, 
foram incluídas na lista de empresas privatizáveis algumas das grandes em- 
presas estatais, estabelecidas nas décadas de 1950 a 1970. 

A Medida Provisória nº 155 - aprovada em 12 de abril de 1990 e transfor- 
mada na Lei nº 8.031 -, que lançou o PND, determinou como principais obje- 
tivos do programa: 

a) O reordenamento estratégico do Estado na economia. A ideia era que o Esta- 
do deveria se retirar de setores nos quais o setor privado estivesse apto a ope- 
rar. A ação direta do Estado deveria concentrar-se nas atividades tipicamente 
públicas, como educação, saúde, justiça, segurança e de regulação. 

b) A redução da dívida pública. A utilização das receitas geradas pela venda 
das empresas estatais no cancelamento de parte do estoque da dívida pública 
contribuiria para uma redução da vulnerabilidade financeira do governo. 
Além disso, julgava-se que a privatização poderia gerar algum benefício 
fiscal, à medida que a taxa de juros incidente sobre a dívida cancelada fosse 
maior do que a rentabilidade obtida pelo Tesouro como proprietário majori- 
tário das empresas estatais. 

c) A retomada dos investimentos nas empresas privatizadas. Como já discutido 
anteriormente, em razão da deterioração das finanças do setor público, este 
não tinha condições de promover o volume de investimentos - principalmen- 
tenos setores de infraestrutura e serviços básicos - necessários para a retoma- 
da de uma taxa de crescimento sustentado. Sendo assim, a transferência das 
empresas estatais para o setor privado viabilizaria a retomada dos investi- 
mentos na expansão de sua capacidade produtiva. 

d) A modernização da indústria, ampliando sua competitividade e reforçan- 
do a capacidade empresarial nos diversos setores da economia. Esse objetivo 
Teflete uma preocupação não apenas com a necessidade de expansão da capa- 

dade produtiva das empresas, mas também com o aumento dos investi- 
entos em modernização das mesmas, buscando, dessa forma, aumentar 

S níveis de produtividade, com reflexos positivos no sentido de aumento 

ua eficiência e, consequentemente, da competitividade da economia bra- 

eira como um todo. 
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e) O fortalecimento do mercado de capitais. Quanto a este ponto, o objeti; 
principal seria aumentar a colocação de ações junto ao público e red 
concentração das atividades das bolsas de valores em poucos papéis. 


O modelo institucional do PND foi similar ao introduzido pela Com PE 


de Desestatização do governo Sarney e incluía a criação do Fundo Nacio 


Desestatização (FND), responsável pelo recebimento das ações das em: 
privatizáveis; uma Comissão Diretora (CD) - composta por membros de 
tores público e privado e responsável pelas decisões do PND - e um 
gestor, empresas de consultoria e auditores independentes. O BNDES 
riormente o agente de privatização — foi nomeado gestor do PND e adm 
trador do END. A legislação do PND exige que o preço mínimo das empr 
estatais a serem vendidas seja determinado com base em estudos de ay 
ção, executados por duas empresas contratadas mediante licitação púb 


promovida pelo gestor. 
As principais funções do BNDES, no âmbito do PND, eram: a) dar af 


administrativo e operacional à privatização; b) estabelecer as condições m 
sárias para o registro das empresas de consultoria a serem contratadas 
meio de licitações públicas; c) submeter à comissão diretora as condições. 
rais de venda das empresas, inclusive o preço mínimo das ações; d) dar am 
mento às tarefas encaminhadas pela comissão e e) coordenar e supervisio 

trabalho dos auditores e consultores envolvidos nos processos de privatização, 


O BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO 
ECONÔMICO E SOCIAL (BNDES) 


O BNDES foi criado pela Lei nº 1.628 de 1952, a fim de financiar a for- 
mação da infraestrutura essencial ao aprofundamento do processo de 
dustrialização brasileiro. Sendo a principal fonte de financiamento a 
vestimentos de longo prazo no Brasil, tem participado ativamente, desd 
sua criação, de todas as fases do desenvolvimento nacional, contribuim 
para o aumento do nível de emprego, da competitividade e da capacid: 
de produtiva da economia brasileira. Além disso, a partir do início da 
cada de 1990, passou a desempenhar um papel importante no process 
privatização das empresas estatais, sendo designado gestor do FND ee 
ponsável pelo apoio técnico, administrativo e financeiro ao PND. 


As principais funções da CD, por sua vez, eram: a) listar para o pre 
dente da República as empresas a serem incluídas no PND; b) aprovar O 
delo de privatização e as condições de venda e c) aprovar o preço mini 
das ações. 

As empresas de consultoria desempenhavam dois tipos de serviços. ! 
chamado “serviço A” incluía : a) uma avaliação econômica da empresa à 8 
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privatizada; b) uma análise de sua competitividade e alternativas de investi- 
mento e c) uma indicação para o preço mínimo das ações. O “serviço B”, por 
sua vez, era desempenhado por um consórcio de empresas de consultorias e 
bancos, e abrangia, além de uma segunda avaliação econômica da empresa 
e indicação de um preço mínimo de venda, a sugestão de um modelo de ven- 
da a ser adotado. 

Aos auditores independentes, por sua vez, cabia a execução de um relató- 
rio final mostrando a evolução do processo de privatização no que diz respei- 
to à lisura e ao cumprimento das regras estabelecidas. 

Uma inovação importante em relação ao modelo de privatização implan- 
tado no governo Sarney foi delegar tanto a avaliação quanto a definição da 
modelagem financeira das privatizações às firmas de consultoria mediante 
os serviços A e B, o que conferiu maior credibilidade ao processo. 

No que diz respeito às condições de pagamento, além da oferta de finan- 
ciamento para a compra das empresas, o governo permitiu o uso das “moe- 
das de privatização” (ver Quadro 14.2). Destacou-se a criação dos certificados 
de privatização (CP), com o objetivo duplo de contribuir para o ajuste fiscal e 
incluir o sistema financeiro no PND. Os novos títulos lançados simultanea- 
mente ao PND seriam nominativos, inegociáveis - salvo em casos autoriza- 
dos pelo Ministério da Economia - emitidos pelo Tesouro e de aquisição com- 
pulsória pelos bancos, seguradoras e fundos de pensão, e passaram a ser a 
principal moeda do processo de privatização. 

Sendo assim, por um lado, tendo em vista a obrigatoriedade de compra 
dos CP por parte do sistema financeiro, o governo antecipava receitas de 
privatização independentemente das negociações de compra. Por outro, o 
processo de privatização era favorecido à medida que a partir da venda 
da primeira empresa esses títulos passariam a sofrer uma redução no seu 
valor de face - em virtude da subindexação deliberada imposta a eles -, o 
que pressionava os seus portadores a se desvencilharem deles o mais rápi- 
do possível. 

As moedas de privatização representaram, na fase inicial do PND, a 
principal forma de financiamento dos investidores interessados na compra 
das estatais. A partir do governo Itamar Franco, entretanto, o movimento 
foi no sentido de uma redução da participação das moedas de privatização 
ho total das vendas, com o consequente aumento da participação de moeda 
corrente. 

No ano de 1995, a partir da MP nº 841 (19/01/95), foram introduzidas al- 
gumas mudanças significativas na condução do PND. As decisões do progra- 
ma, que anteriormente eram tomadas pela Comissão Diretora (CD), passa- 
tam a ficar sob a responsabilidade do Conselho Nacional de Desestatização 
(CND), composto por ministros de Estado relacionados com o PND, visando 
agilizar a implementação das decisões. Além disso, as aprovações da lei geral 
de concessões (Lei nº 8.987/95) e da lei que definiu o novo regime de conces- 

ões de serviços públicos (Lei nº 9.074/95) possibilitaram a inclusão dos seto- 
S de infraestrutura e de serviços de utilidade pública no PND. 
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QUADRO 14.2 
As moedas de privatização segundo os emissores 


Tesouro Nacional Certificados de Privatização (CP) 
Títulos da Dívida Agrária (TDA) 
Notas do Tesouro Nacional Série M (NTN-M) 
Títulos da Dívida Externa (diversos) 
Créditos Securitizados (Débitos Internos do Governo Federal 
Vencidos e Renegociados) 


Fundo Nacional de ) a 

D vet ii (OFND) Obrigações do Fundo Nacional de Desenvolvimento 
Siderbrás Debêntures da Siderbrás com garantia do Tesouro Nacional 
Caixa Econômica Federal Letras Hipotecárias (LH) 


A PRIVATIZAÇÃO DOS SERVIÇOS PÚBLICOS 
































A partir de 1995, começou no Brasil a privatização dos serviços públicos, e 
destaque para os setores de telecomunicações e energia elétrica. Ao contrári 
das privatizações anteriores, no caso desses setores era necessário que a vi 
da das empresas fosse acompanhada pelo desenho de um esquema adegj 
do de regulação, sob pena de substituir uma situação de monopólio público. 
por outra de monopólio privado. É fácil entender a diferença entre as novas 
privatizações e as realizadas até 1995. Se o consumidor não estivesse satisfei- 
to com a qualidade ou com o preço dos produtos de uma empresa siderúrgi- 
ca, ele poderia adquirir os de uma concorrente ou, no limite, importar aço. 
um consumidor residencial que não estivesse satisfeito com o serviço do pri 
vedor de energia elétrica não teria a alternativa de trocar de fornecedor nem. 
de apelar para a aquisição de energia do exterior. Por afetar o grande público, 
e pela própria dimensão das empresas, trataram-se de processos, de um, 
modo geral, mais demorados e sujeitos a um crivo maior por parte da im 
prensa e da opinião pública em geral. , 
Essa fase da privatização começou com o setor elétrico. Inicialmente, 0) 
governo colocou à venda as duas empresas distribuidoras de energia de pros 
priedade do governo federal, pertencentes à holding Eletrobrás: Escelsa & 
Light. Depois disso, passou para a tentativa de venda das quatro empresas 
geradoras da mesma Eletrobrás: Furnas, Eletrosul, Eletronorte e Compar n 
Hidroelétrica do Rio São Francisco (CHESF). O problema com o qualo go 
no federal defrontou-se foi que essas empresas vendiam a energia par 
empresas de distribuição, de propriedade dos governos estaduais. Co 
muitas destas últimas não pagavam às empresas do governo federal, has 
um histórico de defaults que conspirava contra o sucesso da venda das 8! 
diárias da Eletrobrás, pois ninguém iria arriscar-se a comprar uma em 
de geração, diante da possibilidade de as distribuidoras não pagarem pé 
energia recebida. A solução foi privatizar também as empresas distribu 
ras. Contudo, como estas eram de propriedade estadual, a iniciativa € 
veu uma longa negociação com os governadores, não isenta de custos Hi 
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já que em muitos casos as receitas - não consideradas como tal no cômputo 
das NFSP - foram utilizadas para o financiamento de gastos. No fim, a quase 
totalidade das empresas de distribuição foi privatizada, abrindo-se, assim, 
espaço para a venda das unidades do grupo Eletrobrás. 

As complicações surgidas no processo de privatização do setor elétrico fi- 
zeram com que a privatização das telecomunicações, apesar de ter se iniciado 
depois, acabasse antes da conclusão das vendas do setor elétrico, tendo sido 
completada a privatização do setor no primeiro governo do presidente Fer- 
nando Henrique Cardoso (1995-1998). Nas telecomunicações, o processo ini- 
ciou-se pela venda das concessões da chamada “banda B” de telefonia celu- 
lar, jornalisticamente qualificadas como “venda de vento”, pelo fato de se es- 
tar leiloando não um ativo e sim o direito de concorrência com as empresas 
públicas que já operavam com telefonia celular. 

Posteriormente, as mais de 25 empresas de âmbito estadual subsidiárias 
da holding Telebrás foram divididas em empresas de telefonia básica e celular 
(Cbanda A”) e houve um reagrupamento, com a constituição de três grandes 
empresas regionais de telefonia básica - divididas geograficamente, em fun- 
ção da extensão do país - e oito empresas regionais de telefonia celular. Todas 
essas empresas, conjuntamente com a Embratel - na qualidade de operadora 
internacional -, foram vendidas em 1998. 

Tendo estabelecido a concorrência, no interior de cada região, entre as 
empresas das bandas A e B de celulares, o processo foi completado com a 
venda das concessões para as denominadas “empresas-espelho”. Essas no- 
vas empresas - uma em cada uma das 3 regiões em que se dividiu a telefonia 
básica e outra concorrente da Embratel - foram autorizadas a concorrer com 
as empresas já existentes, de modo a ter dois operadores por região, como 
passo prévio ao regime de plena liberdade de entrada, a ser implementado na 
década de 2000. 


UMA AVALIAÇÃO DOS RESULTADOS 


Em que pesem os problemas gerados na gestão das empresas estatais decor- 
tentes da propriedade pública, não se pode afirmar que uma empresa apenas 
por ser pública seja, necessariamente, ineficiente, enquanto uma firma priva- 
da seja, sempre, eficiente. 

O argumento de que as empresas privadas são mais lucrativas do que as 
estatais, por exemplo, como um indicador de maior eficiência das primeiras 
deve ser analisado com cautela. As empresas privadas sujeitas às forças do 
mercado podem, de fato, utilizar o nível de lucros como um indicador de 
eficiência, à medida que a obtenção de lucros, efetivamente, é a sua princi- 
pal finalidade. No que diz respeito à empresa estatal, entretanto, outros ob- 
jetivos também são importantes e, muitas vezes, superam em importância 
as metas de lucro. No caso brasileiro, por exemplo, ao longo do processo de 
industrialização foi comum a venda de produtos das estatais a preços subsi- 
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diados com o objetivo de estimular o desenvolvimento do setor ind; 
Sendo assim, os possíveis prejuízos apresentados pelas empresas estate 
refletiriam, necessariamente, sua ineficiência, mas, sim, uma opção polí 
do governo. De qualquer forma, é uma questão em aberto se essa opção 
tica é a melhor do ponto de vista da sociedade como um todo, questio 
to esse que tem sido feito pelos defensores da privatização, com o argum 
de que esta visa, justamente, entre outras coisas, reduzir esse grau de arb 
do governo. 
Vários estudos acadêmicos tentaram medir comparativamente a efi ci 
cia das empresas estatal e privada. A maioria, porém, não permitiu 4 
nião conclusiva quanto à maior eficiência da empresa privada quando e 
parada à estatal. Ainda que alguns estudos tenham apontado uma 
vantagem das empresas privadas sobre as estatais, O fato é que, de forma 
não há diferenças significativas de comportamento entre empresas públicas, priv 
e privatizadas quando sujeitas ao mesmo conjunto de regras e regulações. 
Thomas Trebat, um pesquisador dos Estados Unidos, a partir deum 
do de 1983 sobre empresas estatais atuantes em seis setores (estradas de fer 
aço, energia, telecomunicações, petroquímica e mineração) no período. 
1965/1970, contrariou a visão de que aquelas empresas seriam ineficient 
apontando uma expressiva contribuição das mesmas para o desenvolvim 
to econômico, por terem promovido a transformação da estrutura econômica. 
depois de 1950 e acelerado o processo de industrialização, elevando o nível. 
de sofisticação técnica na economia e criando oportunidades de investimeni 
para a empresa privada. No que diz respeito à lucratividade, as empresas € 
tatais estiveram sujeitas a controles de preços erráticos, assim como tiver 
que atuar nos setores mais capital-intensivos da economia, o que explicar 
fato de suas taxas de retorno sobre o investimento terem sido mais baixas d 
que as obtidas pelo setor privado em outras indústrias (ver Johnson, Sae 
Teixeira e Wright, 1996). d 
Um outro estudo, este de autoria de Ribeiro, da Fundação Getulio Vargas. 
de São Paulo, também apresentado em Johnson, Saes, Teixeira e Wright, 
(1996), por sua vez, parte da construção de um índice de eficiência técnica das) 
empresas que relaciona os recursos produtivos utilizados pela empresa — tra- 
balho e capital - e o resultado registrado em termos de produto. A amostra, 
incluiu as 20 maiores empresas, incluindo estatais e privadas atuantes em um, 
mesmo setor no período 1978/1988. Os setores escolhidos foram: químis 
co-petroquímico, siderúrgico, transporte urbano de passageiros e bancos € 
merciais. O índice 1,0 corresponde à empresa mais eficiente (ver Tabela 1 
Os resultados obtidos não permitem nenhuma conclusão definitiva sobr 
eficiência relativa das empresas privadas vis-â-vis as estatais, ou seja, há & 
presas públicas eficientes e ineficientes, da mesma forma que existem empresas p it 
das eficientes e ineficientes. 





8 Ver Pinheiro (1996). 
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TABELA 14.1 
Índices de eficiência média por setor 








Setores 1978 1983 1988 
Químico-petroquímico 

Público 0,46 0,49 0,73 

Privado 0,65 0,55 0,72 
Siderúrgico 

Público 0,59 042 0,80 

Privado 0,69 0,52 0,59 
Bancos comerciais 

Público 0,78 0,49 0,62 

Privado 0,54 0,30 0,71 
Transporte urbano 

Público - 0,27 0,52 


+ 0,22 0,60 


Privado 
——————————————————eeeeeeee er 


Fonte: Johnson, Saes, Teixeira e Wright (1996). 


É importante ressaltar que, nos casos em que a privatização parece ter le- 
vado ao aumento da eficiência das empresas, houve dificuldade em distin- 
guir entre as mudanças decorrentes da desestatização daquelas resultantes 
dos processos paralelos de liberalização das importações e desregulamenta- 
ção do mercado interno, e da melhoria do panorama macroeconômico. Ou 
seja, se questionou se essas mudanças positivas nas empresas não teriam 
acontecido mesmo que as empresas não tivessem sido privatizadas. 

Outra constatação importante dos estudos empíricos é que a estrutura de 
mercado parece mais importante para explicar a diferença de eficiência entre 
empresas estatais e privadas do que a propriedade do capital: em setores 
competitivos as empresas privadas são geralmente mais eficientes que as es- 
tatais, enquanto em setores oligopolizados a diferença é mínima. Essa conclu- 
são é essencial, principalmente no que diz respeito aos setores de utilidade pública 
marcados por monopólios naturais. Como não há garantia de que, sem concorrência, a 
simples transferência de propriedade para o setor privado resulte em um aumento da 
eficiência, é fundamental o estabelecimento de mecanismos eficientes de regulação por 
parte do governo.” 

Quanto aos resultados observados após a privatização no Brasil, alguns 
estudos apontam para melhorias nos principais indicadores das empresas. 
Segundo um trabalho interno elaborado no âmbito do BN DES, que tratou das 
empresas nos setores de siderurgia, petroquímica e fertilizantes após a priva- 
tização, os resultados mostraram aumento da produção, do faturamento, do 
investimento, do lucro e da produtividade das empresas com a redução do 
Número de empregados.!º Em relação particularmente ao setor siderúrgico, 





9 Este ponto será mais bem analisado no próximo capítulo. 
1 Citado em Pinheiro (1996). 
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entretanto, o trabalho ressalta o fato de que, além da privatização, ce 
outros fatores contribuíram para a evolução do setor, como a libera 
dos preços e os ajustes feitos nas empresas anteriormente ao processo de 
da das mesmas. 

O estudo de Pinheiro (1996), por sua vez, teve por objetivo te te 
houve ou não mudança de desempenho nas estatais privatizadas. S 
riáveis foram selecionadas para a análise: o lucro líquido, o patrim 
quido, o investimento, O imobilizado, o número de empregados, o en 
damento e a liquidez corrente. A partir destas foram derivadas outr: 
com o objetivo de medir a eficiência da empresa (vendas e lucro por 
pregado), sua rentabilidade (lucro sobre vendas e lucro sobre patrimé 
líquido) e a propensão a investir (investimento sobre vendas e investim 
to sobre o imobilizado). Quando possível, a ideia foi comparar o dese 
nho das variáveis nos quatro anos seguintes à privatização com os qj 
anos anteriores à mesma. Em geral, os resultados apontaram para uma me 
do desempenho das empresas após a privatização. De fato, o estudo cons 
que as empresas ficaram mais eficientes e lucrativas com a privatizaçã 
e que a melhoria de desempenho foi mais expressiva - tanto em termos 
tatísticos quanto em econômicos - nos casos da venda de controle do q 
de participações minoritárias, o que se explicaria pelo fato de que com 
mudança de propriedade teriam melhorado os incentivos para trabalha 
dores e administradores das empresas. E 


A RECEITA DA PRIVATIZAÇÃO 


Os resultados do processo de privatização no período 1991/2000 foram 
muito expressivos, atingindo mais de US$100 bilhões (ver Tabela 14.2).0 
total das receitas geradas pelas vendas das empresas estatais (incluindo as 
federais e as estaduais, bem como a venda de concessões ao setor privado) 
foi de US$82 bilhões no período 1991/2000. Também foi significativo 0 
montante total de dívidas transferidas, que no período, foi em torno de 
US$18 bilhões. Vale ressaltar também o aumento da entrada de investi- 
mentos externos diretos para a privatização, o que contribuiu para o finan- 
ciamento parcial do déficit em transações correntes do Brasil durante al- 
guns anos (ver Gráfico 14.1). 

Em relação à participação setorial, os setores de energia elétrica e teleco-. 
municações apresentaram a maior participação no total dos resultados da, 
privatização acumulados no período 1991/2000 (ver Gráfico 14.2). A 
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GRÁFICO 14.1 
Entrada de investimento direto para privatização: 
1996/2000 (US$ bilhões) 




















1996 1997 1998 1999 2000 


Fonte: Banco Central. 


GRÁFICO 14.2 
Resultados da privatização: participação por setores no total 
da receita: 1991/2000 (%) 


Outros 






Energia elétrica 


E AME Siderurgia 
Telecomunicações à 
Mineração 


Fonte: BNDES. 


A IMPORTÂNCIA MACROECONÔMICA DA PRIVATIZAÇÃO 
DEPOIS DE 1996 


O papel do programa de privatização e a sua relação com o contexto macroe- 
conômico foram se modificando ao longo do tempo. Do início dos anos 1990, 
quando, de fato, passou a ser uma das prioridades da política econômica, à É; 
1996, o processo de privatização funcionou basicamente como sinalizador de” 
um comprometimento do Estado com as chamadas “reformas de mercado” 
que isso representava. Em um contexto internacional de abundância de capi- 


tais, isto significou um posicionamento favorável do país no universo dos pa 
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emergentes, o que se refletiu, por sua vez, na atração de um fluxo expres- 

sivo de capitais, na forma de empréstimos. 

A partir de meados de 1997, porém, a realidade se modificou. Em primeiro 
lugar, porque os montantes arrecadados com a privatização, pela primeira vez, 
tornaram-se relevantes, em termos macroeconômicos: a receita total de privati- 
z ação - incluindo dívidas transferidas - em 1997 foi maior do que todas as pri- 
vatizações realizadas no período 1991/1996. Em segundo porque, com a crise 
siática, a privatização adquiriu uma “funcionalidade” - chave para a política 

onômica, levando o governo a tentar se diferenciar em relação a diversos paí- 

s que tinham sido objeto de ataques especulativos ou eram potencialmente 

didatos a isso. A privatização, nesse contexto, passou a representar uma es- 

pécie de “ponte para a estabilidade”, permitindo ao país ganhar tempo para 

ntar resolver seus dois grandes desequilíbrios - os déficit externo e fiscal -, 

e o governo esperava ter equacionado quando o financiamento once and for 
“all permitido pelas privatizações tivesse se esgotado, alguns anos depois. 

Ao diminuir a necessidade de captar recursos no exterior na forma de em- 
“préstimos para o financiamento do déficit em conta-corrente, a privatização 
contribuiria, conforme a intenção do governo, para que o país passasse pela 
etapa crítica de fechamento parcial do mercado de capitais, após a contração 
de liquidez internacional iniciada em 1997. 

Ao mesmo tempo, a possibilidade de uso dos recursos da privatização 
para o abatimento de dívida pública poderia permitir ao governo evitar uma 
dinâmica explosiva da dívida pública, cujo aumento, como percentagem do 
PIB, passara a ser monitorado com preocupação pela maioria dos analistas, 
depois de 1994. Da mesma forma que no caso do setor externo - onde a estra- 
tégia do governo era “ganhar tempo” com a privatização, financiando tem- 
porariamente o déficit em conta-corrente, enquanto se tentava implementar 
um processo de desvalorização real suave -, em termos fiscais o objetivo de- 
sejado, conforme o discurso oficial, era evitar que o desequilíbrio fiscal pres- 
sionasse muito a dívida pública, enquanto se aprovavam as medidas de ajus- 
te requeridas para a redução das NFSP. Se a estratégia se revelasse correta, a 
dívida pública teria seu processo de crescimento contido inicialmente através 
da privatização e, na sequência, através do esforço fiscal. 

Neste ponto é importante lembrar a advertência de Pastore (1997). Segundo 
ele, nos anos de inflação elevada, a receita do governo decorrente da emissão de 
base monetária — isto é, a senhoriagem -, antes de 1994, tinha sido uma fonte 
de financiamento do déficit público suficientemente elevada para impedir o 
crescimento da dívida pública. Nesse sentido, o papel de “freio” ao crescimento 
da dívida pública que cumpria a senhoriagem nos tempos da alta inflação pas- 
sou a ser desempenhado, depois do Plano Real, pelas receitas decorrentes da 
venda de empresas estatais - receitas essas muito maiores que as observadas até 
então. Essas vendas, portanto, “truncavam” o aumento da dívida pública, sem 
impedir, porém, o seu crescimento quando as privatizações se esgotassem.!! 


] 


H Ver citação no início do Capítulo 9. 
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Em outras palavras, se, no período que durasse a privatização, o 
modificasse os indicadores disponíveis em 1997, no que tange a variá 
como déficit em conta-corrente ou déficit público, as relações passivo 
no/PIB e dívida pública/PIB se tornariam fortemente crescentes com 
da privatização. Para evitar isso, o Brasil deveria aproveitar a fase de “b 
ça” permitida pela privatização para realizar o duplo ajustamento e 
fiscal. O primeiro, para evitar uma crise típica de Balanço de Pagament 
segundo, para assegurar uma trajetória sustentável do endividamento: 
co e evitar que se aplicasse à privatização brasileira O conhecido come 
de Mário Henrique Simonsen, mencionado no início deste capítulo, . 
dos riscos de perder uma oportunidade histórica de, através da venda de 
presas estatais, melhorar a situação financeira do setor público. 

Em função disso, o debate durante 1997/1998 sobre política econôr 
passou a incorporar com certa frequência alusões ao chamado day after da 
vatização, ou seja, à situação em que a economia brasileira se encontrari 
pois do ano 2000 quando, segundo se acreditava, as privatizações teriam 
esgotado. !2 Se fosse feito o já citado duplo ajustamento, as privatizaçõ 
riam cumprido fielmente o seu papel de “ponte para estabilidade”, ao pa; 
que, se o país não se ajustasse, O temido cenário negativo se converteria em 
uma hipótese muito plausível. ' 

O que ocorreu no segundo semestre de 1998 foi que, em face da moratória 
da dívida russa; do virtual desaparecimento do crédito internacional que ainda 
sobrevivera à crise das economias asiáticas de 1997; e das dificuldades domés- 
ticas para viabilizar os esforços de estabilização mediante a criação de uma 
“âncora fiscal”, o cenário negativo que se esperava - se o país não se ajustasse — 
para depois do ano 2000 foi antecipado em dois anos. De certo modo, o day after 
da privatização chegou no final de 1998, antes de as privatizações terem acaba: 
do e provocando a necessidade de o país: a) implementar o ajuste fiscal tantas, 
vezes protelado; b) recorrer novamente ao FMI e c) promover uma correção 

substancial da taxa de câmbio, para diminuir o déficit em conta-corrente. 


CSS 
A POLÊMICA DAS “MOEDAS PODRES” 


Nos primeiros anos do Programa Nacional de Desestatização, o governo da época foi 
acusado de estar vendendo o patrimônio público — as empresas estatais — em troca do que no 
jargão do mercado financeiro é chamado de um “mico” — ou seja, um papel que não é desejar 
do pelo mercado. Isso porque o governo aceitava, como meio de pagamento, títulos que eram 
negociados por um valor muito abaixo do seu valor de face (Gorini e Giambiagi, 1994; Pinheiro. 
e Landau, 1996; Silva, 1998). Tais títulos, por isso, mereceram a denominação jornalística de 
“moedas podres”. 


12 Cabe lembrar que, em 1998, após a privatização da Telebrás, julgava-se que O programa 
privatização ainda dispunha de ativos estatais no valor total de quase US$40 bilhões, para 
rem privatizados em 1999 e no ano 2000. 
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Como tinham surgido esses papéis? Um caso típico foi o das debêntures da Siderbrás. 
Esta era a holding estatal do setor siderúrgico, setor esse que nos anos 1980 tinha passado 
por um processo de expansão do parque produtivo. Naquela ocasião, o grupo tinha emitido 
debêntures cujo pagamento, posteriormente, não foi honrado. Em função disso, criou-se um 
mercado secundário para esses papéis, no qual os interessados em vendê-los aceitavam 
uma certa perda de capital - um deságio —, em troca de receber no ato a parcela restante, re- 
passando assim para o novo proprietário a tarefa de negociar com o devedor as condições de 
pagamento. À medida que o tempo passava e a possibilidade de receber o pagamento inte- 
“gral diminuía, o deságio aumentava — além disso, parte do deságio obedecia ao fato de que a 
taxa de juros dos títulos era inferior à taxa de mercado. Tipicamente, no início dos anos 1990, 
o deságio desses títulos era da ordem de 50%. Portanto, se um indivíduo A vendesse seu car- 
o para outro indivíduo B por um valor, na época, equivalente a US$10.000 e aceitasse como 
pagamento esse valor em debêntures da Siderbrás pelo valor de face destas, na prática esta- 
ria dando metade do seu carro de graça para o comprador, já que, ao converter os papéis no 
mercado, ficaria com o equivalente a apenas US$5.000. 

A situação é totalmente diferente, porém, quando o papel rejeitado pelo mercado foi 
emitido pelo mesmo vendedor do ativo que está mudando de mãos. No caso da venda do car- 
ro de A para B, é claro que A não vai querer receber o valor do carro em papéis da Siderbrás. 
Vamos supor agora, porém, que os indivíduos À e B já tivessem participado de alguma transa- 
ção econômica antes, na situação oposta, em que A era comprador, tendo comprado de B um 
ativo, no valor equivalente a US$10.000, pelo qual A pagou com um cheque que, ao ser apre- 
sentado ao banco, revelou-se sem fundos. Digamos agora que a operação de venda do carro, 
então, passe a ser a seguinte: o indivíduo B, com um cheque sem fundos equivalente a 
US$10.000 do indivíduo A, compra deste um carro, mediante a devolução do cheque que este 
tinha lhe passado. Nesse ato, A entrega o carro e, à continuação, rasga o cheque, ficando 
sem o carro e sem a dívida — o cheque sem fundos — que tinha antes com B. 

Um crítico poderia dizer que A vendeu seu carro em troca de um cheque sem valor ne- 
nhum. De forma mais sofisticada, poderíamos dizer que a contabilidade de A sofreu um can- 
celamento simultâneo de um ativo e de um passivo. Pois bem, no caso do governo — dono da 
Siderbrás —, a aceitação de seus débitos como moeda de pagamento na privatização corres- 
pondia a “aceitar o cheque de volta”, eliminando parte dos débitos, mediante a venda de ati- 
vos. Não aceitar esse modo de pagamento teria sido como se A tivesse se recusado a aceitar 
o seu próprio cheque como pagamento do carro que estava vendendo. É claro que, nesse 
E caso, tendo recusado a chance de “limpar” seu nome, se a informação circulasse, dificilmen- 
te alguém iria aceitar, no futuro, um novo cheque de A. 

À aceitação de antigos débitos por parte do governo teve então, no início dos anos 1990, 
um duplo propósito. Por um lado, buscou recuperar o conceito do governo como um devedor 
confiável. Por outro, viabilizou a venda de empresas que, por uma série de motivos, o governo 
julgava importante desestatizar, mas para o que teria encontrado dificuldades para encontrar 
compradores que pagassem em dinheiro, em condições de liquidez restrita e elevada incerteza. 
Com o passar do tempo, a fama de “caloteiro” do governo foi ficando para trás, as “moedas po- 
dres” foram diminuindo à medida que as empresas estatais iam sendo vendidas e, a partir de 
1995, o uso de moeda corrente se tornou largamente predominante nas privatizações. 
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Sugestões de leitura para o aluno: Werneck (1989) foi o primeiro a 
tratou com rigor acadêmico o tema da privatização no Brasil. Mello 
discute o impacto fiscal da privatização. 


Leituras adicionais para o professor: Cavalcanti (1996) mostra a degra 4 
dos investimentos em infraestrutura no Brasil nos anos 1980 e 1990, 
que explica o porquê da opção dos governos pela privatização. O artig 
nheiro e Chrysóstomo (1991) é a referência mais completa sobre a v 
empresas estatais no Brasil nos anos 1980. Pinheiro e Giambiagi (19 
sua análise sobre os anos 1990, complementam a leitura de Mello (19 


já citado Pinheiro e Chrysóstomo (1991). 


QUESTÕES 


1. Apósa privatização da Telebrás, ceteris paribus, o superávit primário de 
empresas estatais federais teria de diminuir. Como você explica isso? 





2. Quais as principais diferenças entre as privatizações feitas no Brasil n 
anos 1980 e as que foram feitas no período 1991/1995? 


3. De forma análoga à questão anterior, quais as principais diferenças ent 
as privatizações feitas no Brasil no período 1991/1995 e as que foram fei- 
tas depois de 1995? 


4. Você concorda com a afirmação de que “antes da reforma constitucional: 
de 1995, a privatização do setor elétrico era proibida pela Constituição. 
brasileira”? : 


5. Quando, em 1995, modificou-se a Constituição, acabando com os mono- 
pólios estatais nas áreas de telecomunicações e petróleo, permaneceu: 
uma diferença importante, explicitada na regulamentação posterior das, 
respectivas emendas constitucionais. Que diferença foi essa? 


6. Suponha que o governo tenha a alternativa de privatizar uma empresa 

| em tou em (t + n) usando os recursos recebidos para o abatimento da dí- 
vida pública. Qual é a condição requerida para que, do ponto de vista es= 

tritamente financeiro, o adiamento da venda seja conveniente para O 

| Tesouro Nacional? 


| 7. Em 1993, quando foi privatizada a Companhia Siderúrgica Nacional 
Ml | (CSN), uma das críticas que se fazia ao processo era que O valor da 
| venda era muito inferior ao valor que o Estado tinha aplicado na empres: 
| ao longo da sua história. Qual é a falha desse argumento? 


| 8. “A privatização é uma das razões para o fato de a remessa de lucros e di 
| videndos, nas contas do balanço de pagamentos, ter aumentado expre 
| vamente a partir de 1995.” Você concorda com essa afirmação? Por q! 





CAPÍTULO 15 


O Estado Regulador! 


“O principal objetivo do programa britânico de privatização é reduzir o poder 
dos monopólios e estimular a competição. A longo prazo, a privatização vai se 
manter ou fracassar em função da extensão em que aumentar a competição. Se 
esta não puder ser alcançada, uma oportunidade histórica terá sido perdida.” 

(Secretário de Finanças da Inglaterra no governo de 
Margareth Thatcher, 1983) 


“Manda quem pode. Obedece quem tem juízo.” 
(Empresário brasileiro, 1998, líder de um dos consórcios 
que comprou uma das empresas em que se dividiu a 
Telebrás, acerca das exigências determinadas pela 
agência reguladora do setor de telecomunicações) 





No início dos anos 1980, na Argentina, em plena crise do modelo dito “diri- 
gista” de funcionamento da economia, surgiu um adesivo para uso nos car- 
ros, muito difundido na época, que dizia: “Achicar el Estado es agrandar a la Na- 
ción.” Fiel a esse espírito, anos depois, o país privatizou em ritmo recorde al- 
gumas das suas empresas, sem ter tomado os devidos cuidados acerca de 
como seria o funcionamento do setor uma vez que as empresas tivessem sido 
privatizadas. O resultado foi que o sistema melhorou muito - mas as queixas 
dos usuários continuaram, não contra a qualidade do serviço e sim contra as 
altas tarifas cobradas. 

Na verdade, o mencionado adesivo traduzia uma concepção, a nosso ver, 
equivocada, de como deve ser encarado o papel do Estado, após a privatiza- 
ção. Há serviços que, pela sua natureza, são intrinsecamente públicos, mes- 
mo que o seu fornecimento seja privado. Isto decorre principalmente do cará- 
ter essencial da prestação dos serviços de utilidade pública, que resulta de 
dois fatores principais: em primeiro lugar, grande parte da população é obri- 





! Este capítulo usou como referências bibliográficas os seguintes trabalhos apresentados no re- 
latório de pesquisa de Rezende e Paula (1997): Moraes, Luiza Rangel de, “A reestruturação dos 
setores de infraestrutura e a definição dos marcos regulatórios”; Farina, Elizabeth M. M. Q; 
Azevedo, Paulo F. de e Picchetti, Paulo, “A reestruturação dos setores de infraestrutura e a de- 
finição dos marcos regulatórios: princípios gerais, características e problemas”; Possas, Mario 
L.; Pondé, João L. e Fagundes, Jorge, “Regulação da Concorrência nos setores de infraestrutura 
no Brasil: elementos para um quadro conceitual”, e Souza e Silva, Carlos Eduardo, “Marcos 
iniciais da (Re) Regulação da infraestrutura no Brasil”. Para um survey geral da literatura sobre 
Tegulação, ver Resende (1997). 
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gada a utilizar esses serviços; e em, segundo, o crescimento da economi 
ge a expansão desses serviços. É o caso, por exemplo, das telecomunie 
ou do fornecimento de energia elétrica. Se os telefones não funcionarem e / 
se faltar energia para o país crescer, o culpado será o governo, independe 
mente de este ser o dono ou não da empresa que presta o serviço. Isso si 
ca que, com a privatização, o Estado não desaparece: ele apenas muda de figura, « 
xando de cumprir o papel de produtor do serviço e passando a assy 
responsabilidades de regulador, ou seja, de “fiscal” do serviço, atra! 
ação das agências reguladoras. 
O Brasil começou com a criação dessas agências reguladoras no final 
anos 1990, uma nova fase da sua economia, caracterizada pela ação d 
tuições que não são estritamente governamentais - posto que seus dirig 
não são demissíveis pelas autoridades -, mas que se encarregam de zelar 
interesse público, no que tange à garantia de fornecimento, qualidade do: 
viço e tarifas cobradas. Trata-se de um estágio do processo evolutivo das e 
nomias que muitos países anglo-saxões já percorreram anteriormente. N ! 
capítulo, iremos analisar as características desse Estado regulador, que pr 
pósitos norteiam a sua atuação, que tipo de conflitos podem surgir etc. O ol 
jetivo é dar ao aluno uma noção de que o final dos anos 1990 marca não o fime 
sim a construção de um novo Estado. 


IMPORTÂNCIA E OBJETIVOS DA REGULAÇÃO? 


A necessidade de um sistema regulador eficiente é fundamental à medida 
que o processo de privatização chega à prestação dos chamados serviços de 
utilidade pública. 

Estes constituem o foco de atuação da regulação estatal. Neste sentido, é 
importante a diferenciação entre poder concedente e poder regulador, embora: 
ambos possam, em determinadas circunstâncias, ser exercidos conjuntamen- 
te. O primeiro é o titular da obrigação da prestação do serviço e, consequente» 
mente, o responsável por dimensionar, planejar e decidir sobre a política de 
oferta do serviço e a melhor forma de atendê-la. A partir do momento em que 
o poder concedente se decide pelo sistema de concessões dos serviços a ter-. 
ceiros, sob o regime de monopólio ou não, ele tem de dar andamento ao pro- 
cesso de concessão. Após executada a concessão, cabe ao poder concedente 
fazer cumprir as condições do contrato de concessão, tarefa na qual os mi 
térios setoriais, diretamente subordinados ao poder concedente, podem t 
um papel de destaque, visando, principalmente, ao aumento da eficiência nã 
prestação do serviço. O poder concedente é, em geral, exercido pelo governo. 


2 Ver Rezende e Paula (1997) e Rigolon (1997). 
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O poder regulador, por sua vez, ainda que represente também um poder 
do Estado, não é diretamente responsável pela prestação do serviço, mas tem 
a obrigação de zelar pelas regras estabelecidas, setorialmente, para a presta- 
ção dos serviços de utilidade pública por parte de terceiros, garantindo a qua- 
lidade do serviço a ser prestado a um preço justo. 

Dentre suas principais funções, cabem ao órgão regulador: a) a defesa e 
interpretação das regras, além da sugestão de novas regras que facilitem as rela- 
ções e resolvam os conflitos entre os atores - incluindo também os possíveis 
conflitos com o poder concedente; b) a definição operacional de alguns concei- 
tos fundamentais a serem incluídos nos contratos de concessão - como o coe- 
ficiente de produtividade a ser repassado para o consumidor, a diferenciação 
de tarifas por faixa de consumidores etc. e c) a investigação e denúncia de ati- 
vidades anticompetitivas ou o abuso do monopólio concedido. 

Os principais objetivos da regulação são o bem-estar do consumidor; a 
melhora da eficiência alocativa - situação na qual se realiza o maior volume 
de transações econômicas, com a geração de maior renda agregada possível -, 
distributiva - definida como a capacidade de redução, pela concorrência ou 
pela regulação, da apropriação de excedentes econômicos por parte do pro- 
dutor - e produtiva - entendida como a utilização da planta instalada com 
máximo rendimento e menor custo, dada a estrutura de mercado - da indús- 
tria; a universalização e a qualidade dos serviços (a serem prestados por um 
preço considerado justo); a interconexão entre os diferentes provedores (inte- 
roperabilidade da rede pública); a segurança e a proteção ambiental. Além 
disso, são essenciais o estabelecimento das regras de concorrência, definin- 
do-se quais mercados serão abertos, para quantos concorrentes e como asse- 
gurar uma justa competição; e a determinação da estrutura tarifária, princi- 
palmente no que diz respeito ao tipo de mecanismo de controle das tarifas 
dos segmentos regulamentados. Os instrumentos regulatórios são as tarifas, 
as quantidades, as restrições à entrada e à saída e os padrões de desempenho. 

Para que um sistema regulatório seja eficiente são necessários: a) uma po- 
lítica tarifária definida e estável; b) a existência de marcos reguladores clara- 
mente definidos, que detalhem as relações entre os diversos atores de cada 
setor, seus direitos e obrigações; c) um mecanismo ágil e eficiente para a solu- 
ção de divergências e conflitos entre o poder concedente e a concessionária; 
d) um certo grau de garantia contra os riscos econômicos e políticos e e) a cria- 
ção de um órgão regulador do setor, dotado de especialidade, imparcialidade e 
autonomia nas decisões. Nesse sentido, os marcos reguladores e os contratos 
de concessão precisam estar estruturados de tal forma que possam servir aos 
Propósitos de atração e estímulo de novos investimentos privados no setor 
de prestação de serviços públicos e de ordenamento da prestação dos servi- 
Sos públicos, a fim de garantir aos usuários a obtenção de serviço adequado. 





30 poder concedente pode ser também regulador, quando ambos são exercidos pelo governo. 
Analogamente, há casos em que o poder regulador é também concedente, quando o órgão re- 
Bulador é responsável pelas concessões. Na divisão tradicional de funções, porém, o poder 
foncedente é do governo e o poder regulador pertence a uma agência específica. 
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A TEORIZAÇÃO DOS SERVIÇOS DE UTILIDADE | pl 
PÚBLICA NOS ESTADOS UNIDOS 









































O tratamento teórico dos serviços de utilidade pública (public w 
ties) originou-se nos Estados Unidos, onde foi desenvolvida uma 
literatura sobre o tema. Foi justamente a noção de “interesse púl 
que se consolidou como critério, naquele país, para justificar a i 
ção do Estado na regulamentação da prestação dos serviços de u 
pública. 

Segundo os manuais de finanças públicas, existem algumas cara 
rísticas que apontam para a peculiaridade e para o caráter essen 
serviços de utilidade pública, o que justificaria a necessidade de re 
mentação e controle da produção desses serviços. 

Em primeiro lugar, as empresas de utilidade pública são respor 
veis pelo fornecimento de um serviço indispensável, cuja interrup 
provoca danos substanciais à sociedade e ao sistema econômico com 
um todo, à medida que sua substituição, ainda que nem sempre seja 
possível, pode ser muito custosa. 

Em segundo lugar, alguns dos argumentos mais usados pela liter. 
tura para a regulação pública de atividades econômicas estão relaciona- 
dos, no jargão tradicional, a “falhas de mercado”, das quais o monopólio 
natural representa a mais comum e mais aceita para efeito de regulaçã 
Os serviços de utilidade pública tradicionalmente constituíram mono-. 
pólios naturais, na sua origem. O termo “monopólio natural” implica, 
que resultado “natural” das forças de mercado é o desenvolvimento de 
uma organização de monopólio. A caracterização de uma estrutura | 
de mercado como um monopólio natural acontece quando o custo m 
dio mínimo de produção ocorre a uma taxa de produção suficiente, qui 
se suficiente ou mais que suficiente para abastecer todo o mercado a um | 
preço que cobre todos os custos. Essa situação tornaria pouco lucrativa 
atuação de mais de uma empresa no mercado. Ou seja, a concorrênc 
nos serviços de utilidade pública historicamente foi incapaz de estabel 
cer tarifas suficientemente remuneradoras para atrair investiment 
adicionais que são necessários para a melhoria e expansão dos serviç 
Isto porque a existência de mais de uma empresa pode levá-las a inco 
rer em custos médios superiores aos de um monopolista, pela perda 
economias de escala. A existência destas é uma característica dos mom 
pólios naturais. 

Caracterizada uma situação de monopólio natural, é mais eficient 
manutenção de uma única empresa produtora, a fim de obter custo 
produção inferiores ao de empresas concorrentes. Mas a existência de 
empresa monopolista em serviços essenciais, como os de utilidade p 
blica, levanta o problema de sua regulamentação e controle. 
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aki Ex EITI>s , et ria ch VT. 4 
— Apossibilidadede regulamentação é dada pelo fato de o mo 
- ser garantido por concessões dos governos. Impondo-se a defir 
* um único concessionário, os governos podiam também estabel 
ulas impositivas ao beneficiário da concessão. O motivo para is 
tpedir o abuso do poder de mercado refletido na prática de pr: 
polistas por parte da empresa concessionária. A teoria econô n 

nstra que um produtor monopolista consegue obter lucro 1 
vendendo quantidades menores e a preços maiores do que prod 
concorrentes, em detrimento dos interesses dos consumidores. U: 
pólio, garantido por uma concessão do poder público, estaria p 
do os consumidores se não houvesse regras explícitas, pri 
te quanto às tarifas, ao suprimento e à qualidade dos serviços 
os. Em termos gerais é isto que justifica, no âmbito da teoria econô 
“mica, a intervenção do Estado nesses serviços. 

Essa foi a lógica que conduziu à constituição das comissões regula- 
“doras dos serviços de utilidade pública nos Estados Unidos, comissões 
“que proliferaram nos âmbitos federal e estadual. 















Além disso, um sistema regulador deve atender a dois requisitos essen- 
ciais. O primeiro é a independência da agência reguladora, definida como a 
capacidade de buscar prioritariamente o atendimento dos direitos e interes- 
ses do usuário e a eficiência da indústria, em detrimento de outros objetivos 
conflitantes, tais como a maximização do lucro, em sistemas monopolistas; a 
concentração de empresas em setores mais rentáveis do mercado; ou a maxi- 
mização das receitas fiscais. O segundo requisito é a escolha de instrumentos 
que incentivem a eficiência produtiva e alocativa. 

No Brasil, a regulação está estritamente associada e condicionada ao con- 
trato de concessão. O contrato de concessão é um instrumento complexo, que 
tem dois objetivos potencialmente conflituosos: a maximização do bem-estar 
do consumidor e a garantia de um retorno atrativo para o investidor. O con- 
trato determina o valor e o prazo da concessão, regras de fixação de tarifas, 
condições de financiamento, e direitos e obrigações durante a vigência da 
concessão e ao final do contrato. O desafio é estruturar o contrato de conces- 
São de forma a minimizar os riscos de retorno muito elevado ou muito baixo 
para o investidor, de provisão ineficiente dos serviços e de manutenção ina- 
dequada dos ativos. 

No caso do Brasil, particularmente desde o início da atuação dos novos 
órgãos reguladores, procurou-se estruturar um sistema eficiente, que estipu- 
lasse Tegras claras e estáveis para reduzir as incertezas dos investidores po- 
tenciais, principalmente no que diz respeito à fixação e ao reajuste das tarifas. 
Tentou-se, assim, criar um ambiente favorável à retomada dos investimentos 
Privados, para viabilizar uma reforma bem-sucedida do setor de infraestru- 
ita, no período pós-privatização. Ao remover as restrições à entrada de no- 
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vas firmas no mercado, assegurando o acesso das mesmas às redes de trans- 
missão e de transporte; e ao fixar tarifas que incentivem inovações tecnolóe x 
cas e economias de custos, uma regulação eficiente pode promover o aumen. 
to da competitividade e da eficiência do setor de infraestrutura. Nos casos em 
que a situação pós-privatização continuou sendo de monopólio natural ow de 
oligopólio, um sistema regulatório eficiente permite que a sociedade se bene. 
ficie da eficiência produtiva - economias de escala e minimização de custo 
sem incorrer nos custos do poder de monopólio ou oligopólio, como a fixac 
de tarifas em níveis superiores ao custo médio mínimo. 


A REGULAMENTAÇÃO É OU NÃO O CAMINHO 
MAIS EFICIENTE PARA REFORMAR OS SETORES DE | 
INFRAESTRUTURA APÓS A PRIVATIZAÇÃO? 


A partir de 1970, a necessidade de regulamentação e controle d. 
tores de utilidade pública passou a ser questionada, sendo alvo de 
tas críticas, com destaque para duas vertentes principais. A prim 
procurava demonstrar que o monopólio natural não conduzia nece 
riamente a uma “situação ineficiente”, pois haveria mecanismos que ii 
troduziriam a competição mesmo sob o monopólio. Nesse sentido di 
tacou-se a teoria dos mercados contestáveis, que procurou mostrar qu 
em certas condições o monopólio natural enfrenta pressões concorre 
ciais potenciais que o impedem de adotar práticas tipicamente monop 
listas. A possibilidade de entrada de novos produtores que acabaria 
rompendo a situação de monopólio preveniria a prática de preços elev: 
dos por parte dos monopolistas. Sendo assim, a desregulamentação d 
mercado poderia conduzir a uma situação mais eficiente em termos de: 
bem-estar, pois a concorrência potencial, ou mesmo a efetiva, se liberada 
a entrada de novos produtores, poderia gerar resultados mais favoráve: 
is do que a definida pela regulamentação. 

A segunda vertente crítica argumenta que a regulamentação seri 
incapaz de conduzir aos resultados desejados, pois a atuação das agên- 
cias reguladoras acabaria sendo influenciada decisivamente pelos pr 
dutores sujeitos à regulação. A ideia é que as concessionárias acabari 
“capturando” os agentes regulatórios, sendo favorecidas por estes - se 
pelas regras de fixação de tarifas ou pela restrição à entrada de novos! 
produtores. Sendo assim, a intervenção do Estado através da regula- 
mentação dos setores de utilidade pública não conduziria necessarias 
mente a uma situação mais eficiente do que a de não intervenção. i 

Contra a primeira crítica pode-se argumentar, porém, que grande 
parte dos setores de infraestrutura caracterizam-se pela presença 
“custos irrecuperáveis” (sunk costs), ou seja, de investimentos que pt 
dem produzir um fluxo de receitas ao longo de um amplo horizonte d 
tempo, mas que não são inteiramente reversíveis ou reutilizáveis par 
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BE. finalidades. Essa característica torna os mercados incontestáveis, 

* impedindo que a simples liberalização da entrada de novos produtores 
garanta que o monopólio seja ameaçado pela entrada potencial de novos 
competidores. r 

Em relação à segunda crítica, a possibilidade de captura da agência 
reguladora pela concessionária deve ser considerada seriamente através 
* da constituição de uma estrutura regulatória que possa prevenir tal 
* ocorrência, não sendo, entretanto, suficiente para descredenciar a im- 
portância da existência de um poder regulador. De fato, não se pode 
afirmar que a desregulamentação conduza ao resultado mais eficiente 
* do que a intervenção do Estado. É evidente que, nas atividades em que | 
permanece a característica de monopólio natural, a hipótese de total | 
desregulamentação é inviável, pois corresponderia a deixar o mercado 
nas mãos de um monopolista sem qualquer tipo de restrição. 
A experiência internacional tem demonstrado que a privatização 
não deve ser necessariamente acompanhada pela desregulamentação. 
Por exemplo, no Reino Unido, após as privatizações, a manutenção de 
monopólios gerou conflitos entre empresas e usuários que exigiram a 
intervenção do Estado e a rerregulamentação dos setores privatizados. 
Um argumento recente que tem sido colocado contra a necessidade 
de regulamentação é que o avanço das inovações tecnológicas - por 
exemplo, os processos de ciclo combinado na geração termelétrica, a 
rápida expansão da telefonia celular com tecnologia digital e a cobran- 
ça eletrônica de pedágios nas rodovias - tem resultado em uma redu- 
ção significativa dos custos mínimos e da escala mínima ótima de pro- 
dução, o que acabaria por eliminar, em muitos casos, a situação de mo- 
nopólio natural, aumentando consideravelmente a concorrência nos mer- 
cados. Quanto a este ponto, entretanto, vale dizer que, mesmo nos 
casos em que se estabeleça algum tipo de concorrência, não parece plau- 
sível pensar na plena desregulamentação. Por um lado, porque dificil- 
mente se chegará à “concorrência perfeita”, sendo o mais provável a 
mudança da estrutura de mercado do monopólio para o oligopólio - 
com dois ou três concorrentes. Por outro, porque o interesse público 
envolvido nessas atividades não permite a dispensa de alguma forma 
de regulamentação. 


AS EXPERIÊNCIAS REGULADORAS 
NOS PAÍSES DESENVOLVIDOS! 


Às agências reguladoras desenvolveram-se, principalmente, nos Estados 
Unidos, onde predominou a empresa privada monopolista como produtora 


e 
*Ver Viscusi, Vernon e Harrington (1995) e Frischtak (1995). 
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dos serviços públicos, sujeita a uma ampla regulamentação. Tratand 
setores caracterizados por monopólios naturais, cabia às agências reg 
ras, especializadas e independentes, simular os benefícios da conco ú 
oferta e preços adequados - e estimular o desenvolvimento tecnolóei 

Mesmo quando o movimento de desregulamentação ganhou fo; 
cipalmente nos Estados Unidos, a desregulação naquele país ficou 
certas atividades. Os principais serviços de utilidade pública continy 
sendo regulados pelo governo enquanto permaneceram sob a estry 
monopólio natural. Mesmo no setor de telecomunicações onde novas k 
logias para comunicações a longa distância eliminaram o caráter de mo 
lio natural dessa atividade e viabilizaram a entrada de novas empresa 
houve a plena desregulamentação do setor. 

Nos Estados Unidos, as principais agências reguladoras especia 
se da seguinte forma: a Interstate Commerce Commission (ICC) reg 
setores de ferrovias, transporte de carga e abastecimento de água; a Fe 
Communication Commission (FCC) trata dos setores de telefonia, radiodi 
fusão e de TV a cabo; e a Federal Energy Regulatory Commission (FERC) ré 
gula os setores de energia elétrica, gás natural e petróleo. Tão important 
quanto as agências reguladoras federais são as comissões de utilidade 
blica, estaduais. Nos Estados Unidos, onde os serviços de utilidade públi 
foram tradicionalmente monopólios privados, as agências federais e es 
duais vêm desenvolvendo uma ampla capacidade reguladora autônoma 
desde a segunda metade do século XIX. De fato, há uma divisão de trabalho: 
entre as agências federais e estaduais, que são responsáveis pela regulação. 
dos monopólios naturais nos Estados Unidos. Na Carolina do Norte, por 
exemplo, a comissão estadual é responsável pela regulação de mais de mil 
companhias, entre as quais uma variedade de firmas pequenas de abasteci- 
mento de água e transporte rodoviário de carga, três companhias de energia 
elétrica, três distribuidoras de gás e duas companhias telefônicas. Na telefo- 
nia de longa distância, as comissões estaduais controlam as tarifas intraesta- 
duais e locais, enquanto a FCC regula as interestaduais. Na energia elétrica, 
a FERC regula as transações interestaduais e fixa as tarifas de transporte, 
enquanto as comissões estaduais são responsáveis pela determinação das 
tarifas ao consumidor. 

Na Europa, no Japão e nos países em desenvolvimento, onde os monopó- 
lios estatais foram durante quase todo o século XX os ofertantes tradicionais 
dos serviços de infraestrutura, a regulação era exercida principalmente pelos 
ministérios setoriais, e não por agências reguladoras independentes. 

Entretanto, recentemente tem-se observado uma tendência de especiali= 
zação das agências reguladoras nos principais países do mundo. Por um 
lado, isto se explica pela generalização do modelo institucional norte-amerie 
no de prestação dos serviços de utilidade pública, com o avanço do processo 
de privatização nos países desenvolvidos. Por outro, a tendência de especia 
zação dos órgãos reguladores reflete o reconhecimento da existência de um 
variedade de serviços públicos - por exemplo, nos setores de eletricidade, 
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água, telecomunicações, transportes, petróleo etc. - com características dife- 
renciadas quanto à tecnologia utilizada, à estrutura da demanda e às necessi- 
dades de investimento, o que aponta para uma maior eficiência das agências 
reguladoras setoriais. 

Recentemente, o Reino Unido, por exemplo, criou agências autônomas seto- 
riais para regular suas utilidades públicas privatizadas. Movimentos semelhan- 
tes também ocorreram em outros países europeus. No Reino Unido, o Office of 
Electric Energy (Offer) é responsável pela regulação da energia elétrica ; o Office 
of Gas (Ofgas) trata do setor de gás natural; o Office of Water (Ofwat) trata da re- 
gulação do setor de saneamento básico; e o Office of Telecommunications (Oftel) 
regula o setor de telecomunicações. O Reino Unido possui, ainda, a Monopolies 
and Mergers Commission (MMC), que foi criada para arbitrar conflitos entre o 
poder concedente e a concessionária; e o National Audit Office (NAO), que é res- 
ponsável pela auditoria das agências setoriais. 

Na organização dos sistemas reguladores nos países desenvolvidos, um 
problema comum tem sido a dificuldade de se combinar a necessidade de in- 
dependência, flexibilidade e controle social das agências reguladoras com re- 
gras rígidas, principalmente no que diz respeito à fixação das tarifas. Isto por- 
que, se, por um lado, a estabilidade das regras é indispensável para reduzir as 
incertezas e criar um ambiente favorável ao aumento dos investimentos no 
setor de infraestrutura, por outro ela limita as possibilidades de adaptação às 
condições mutáveis de demanda e de custos. Entretanto, um excesso de flexi- 
bilidade e de poder discricionário das agências reguladoras pode conduzir à 
perda de credibilidade da regulação e inibir o investimento privado em infra- 
estrutura. Uma solução adotada em alguns países tem sido a de criar institu- 
ições para o controle da atuação das agências reguladoras. No Reino Unido, 
por exemplo, esse controle é responsabilidade da instituição já citada anteri- 
ormente, o National Audit Office. 









AS NOVAS AGÊNCIAS REGULADORAS 







O processo de regulação da infraestrutura pelo qual o Brasil passou a par- 
tir de 1995 - ano da realização de várias mudanças constitucionais impor- 
tantes - esteve associado a uma ampla reestruturação dos setores que com- 
põem essa infraestrutura e incluiu a eliminação de monopólios, a separa- 
ção de algumas atividades de outras - por exemplo, a telefonia básica da 
celular - e a aprovação de novas leis que passaram a reger o funcionamen- 
to dos setores. 

Paralelamente aos marcos reguladores, que reúnem as normas e os crité- 
rios ordenadores de cada uma das atividades delegadas ao empresário priva- 
do, surgiram as agências reguladoras, organismos constituídos pelo poder 













* Na verdade, o escopo de ação dessa agência é bastante abrangente, sendo também de sua res- 
ponsabilidade as políticas de defesa da concorrência e de regulação antitruste. 
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público para regulamentar cada atividade específica e aplicar tais normas 
gulamentares, além de funcionar, em muitos casos, como instância decis 
dos conflitos entre as empresas concessionárias e os usuários. 

No caso brasileiro, o fato de há várias décadas a responsabilidade p 
prestação dos serviços de utilidade pública ter passado a ser basicamente pr 
blica, com a estatização das concessionárias, gerou como resultado um. 
aparato regulador. Isto porque, como tanto a concessionária quanto o 
fiscalizador eram instituições ligadas ao Estado, a eficiência dos inst 
tos de controle deixava bastante a desejar. Ainda que as relações ent 
cessionária e órgão fiscalizador continuassem a ser, em alguma 
conflituosas, a pressão sobre a concessionária foi sendo substanci 
amenizada pelo vínculo a um mesmo organismo superior - por exemp 
ministério. Além disso, as empresas tornaram-se organismos fortes, co 
tos volumes de recursos e equipes amplas, enquanto os órgãos regulad 
do poder concedente enfraqueceram-se tanto em termos de recursos fi 
ceiros e materiais quanto em termos de equipes técnicas. 

Ou seja, a própria capacidade de regulamentação, fiscalização e contr 
se viu limitada por esse processo. Dessa forma, perdeu-se a dimensão de con- 
trole da concessionária que estava implícita na doutrina de serviços de utili- 
dade pública e no regime de concessões. 

Com a crescente ineficiência do regime de concessões quando as empre- 
sas concessionárias tornaram-se estatais, também perderam força os instra- 
mentos de controle que objetivavam a defesa do usuário, ante o monopolista, 
e a definição de parâmetros que obrigassem a empresa a buscar maior efi- 
ciência produtiva. A defesa do usuário e a gestão eficiente ficaram, pratica- 
mente, sob a responsabilidade dos dirigentes das estatais, sem que a empresa 
estivesse sujeita a qualquer pressão automática nessa direção. 

A mudança na estrutura do setor de infraestrutura, com a privatização ea 
concessão da prestação dos serviços de utilidade pública ao setor privado, 
trouxe à tona, novamente, a necessidade de construção de um eficiente apa- 
rato regulador. 

No que diz respeito às perspectivas de atuação das órgãos reguladores 
setoriais, vale ressaltar alguns aspectos institucionais que são importantes 
para a atuação dessas agências nos seus mercados específicos. 

Em primeiro lugar, é importante a independência dos dirigentes e a auto- 
nomia econômico-administrativa da instituição. Tendo em vista a tradição 
de uma forte intervenção do Estado no passado, uma das principais preocu= 
pações das concessionárias é a possibilidade de interferência governamens 


é No setor de energia elétrica, por exemplo, dados os recursos técnicos e financeiros de que 
punha, a Eletrobrás praticamente ofuscava a ação do Departamento Nacional de Águi 
Energia Elétrica (DNAEE), uma espécie de órgão regulador do setor, que era formalmente res; 
ponsável pela gestão dos recursos hídricos nacionais de domínio federal e estadual, fisca 
do e autorizando o uso de águas e o aproveitamento energético. A respeito dos problemas 
gestão dos serviços de utilidade pública quando eram predominantemente oferecidos por 
presas estatais, ver Johnson, Saes, Teixeira e Wright (1996). 
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tal, seja por questões políticas ou técnicas. Sendo assim, é essencial um con- 
trato que estabeleça claramente os limites da interferência do Estado, bem 
como a garantia de autonomia da agência reguladora e a independência dos seus 
dirigentes. Além disso, é necessário que a agência reguladora tenha uma atua- 
ção ativa e não apenas reativa, tendo capacidade para conceder incentivos, 
interpretar de forma flexível a legislação e sugerir alterações que permitam 
a adaptação às mudanças na tecnologia, no mercado, no nível de aprendiza- 
do etc. Outro ponto importante no que se refere à autonomia tem a ver com 
a capacidade da agência reguladora de arbitrar os possíveis conflitos entre 
os agentes envolvidos nas concessões, principalmente no que diz respeito à 
garantia de continuidade das regras fundamentais, como a manutenção do 
equilíbrio econômico-financeiro inicial do contrato e da neutralidade das 
decisões reguladoras. 

Em segundo lugar, existe o problema da assimetria de informações, o que 
exige a contratação de um quadro permanente de técnicos para a agência, a 
fim de que a curva de aprendizado sobre a rotina de regulação dos setores 
seja cumulativa. Entretanto, a existência de um quadro permanente pode tra- 
zer, por sua vez, o risco de captura da agência reguladora pelos agentes regu- 
lados. Com a finalidade de preservar as agências reguladoras de interferên- 
cias indesejáveis, seja por parte do governo ou da indústria regulada, podem 
ser adotados procedimentos como a fixação de mandatos longos, escalona- 
dos e não coincidentes com o ciclo eleitoral, para os dirigentes e conselheiros 
das agências reguladoras. 

Em terceiro lugar, há o problema da descentralização da fiscalização. A 
prestação da maior parte dos serviços públicos tem uma dimensão local com 
forte dispersão geográfica, ainda que a sua estrutura de produção dependa 
de infraestruturas e redes de caráter nacional. Sendo assim, uma fiscalização 
eficiente da prestação do serviço depende de como a agência reguladora lida 
com as possibilidades de descentralização. 

Finalmente, existe a necessidade de coordenação das agências reguladoras 
com as demais instituições. Ou seja, é importante deixar clara a inserção polí- 
tico-institucional das agências reguladoras, em face da existência de institui- 
ções com funções reguladoras e fiscalizatórias distribuídas tanto no Poder 
Executivo quanto no Legislativo ou Judiciário. Dentre essas instituições, há o 
Conselho Administrativo de Defesa Econômica (CADE) e a Secretaria de Di- 
reito Econômico (SDE), no âmbito da defesa da concorrência e da punição ao 
abuso do poder econômico; o PROCON e o DECON, no âmbito da legislação 
de defesa do consumidor; e os órgãos de proteção ambiental nos seus vários 
Níveis. A delimitação do espaço de atuação das agências reguladoras é funda- 
mental à medida que estas não estão autorizadas a praticar atos de fiscaliza- 
ção e sanção inseridos na competência de outro órgão. A melhor solução para 
tal situação parece ser a criação de mecanismos que permitam maior coopera- 
ção entre os diversos agentes reguladores, para que haja uma troca de infor- 
Mações que torne mais eficientes as várias ações governamentais presentes 
em determinado setor. 














































416 FINANÇAS PÚBLICAS 


ac es deio sogra ringãas otite?! morando Pepe fine; sai 
A PRIV. ATIZAÇÃO DAS TELECOMUNIC/ CÕES! NO E 
E NA ARGENTINA: UMA COMPARAÇÃO 


A Argentina começou o processo de privatização de seu s: 
lecomunicações no início dos anos 1990. Em um momento 
delicado, a privatização era vista como fundamental para os 
de política econômica em razão de: a) mostrar o compromet; 
governo com as chamadas “reformas de mercado” e b) gera 
para melhorar, a curto prazo, a situação das contas do goverm: 

Tendo em vista o imediatismo dos objetivos, não houve maiores 
pações com a construção de um marco regulador adequado e com re; 
plícitas que antecedessem a venda das empresas. Isto favoreceu a mantl 
ção de práticas monopólicas, já que apenas duas empresas passaram a! 
dir o mercado de telecomunicações, uma ao norte e outra ao sul do p 

No Brasil, ao contrário da Argentina, o objetivo de geração de receit: 
com a privatização das telecomunicações ficou condicionado à preocu 
de se construir um marco regulador que garantisse uma reforma bem 
cedida do setor de infraestrutura. Sendo assim, em primeiro lugar ho 
aprovação da nova legislação, seguida da instituição da agência reguladora 
e, apenas posteriormente, iniciou-se o processo de privatização do setor. | 


No Brasil, as principais agências reguladoras são: a Agência Nacional de 
Energia Elétrica (ANEEL), encarregada do setor de energia elétrica; a Agên- 
cia Nacional de Telecomunicações (ANATEL) que regula o setor de teleco-. 
municações; e a Agência Nacional do Petróleo (ANP), responsável pela regu- 
lação do setor de petróleo. 

A ANEEL é responsável não apenas pela regulação do mercado elétrico, 
mas também pela licitação das concessões e celebração dos contratos de con- 
cessão. A agência reguladora apresenta um duplo papel: por um lado é a re- 
presentante dos interesses do Estado e, por outro, funciona como árbitro das 
divergências entre os agentes do mercado elétrico e entre estes e o Estado, A 
ANEEL determina que as tarifas máximas de energia elétrica sejam fixadas 
nos contratos de concessão ou permissão ou em atos específicos da agência 
reguladora, que autorizem revisões ou reajustes - ver Quadro 15.1. 

A ANATEL, além de exercer o poder concedente, celebrando e gerencian> 
do os contratos de concessão, tem funções de planejamento, fiscalização e. 
normatização dos serviços de telecomunicações - ver Quadro 15.2. Além dis=. 
so, a agência reguladora é responsável pela fixação, controle e acompanha; 
mento das tarifas dos serviços. Sendo assim, as concessionárias estão sujeitas. 
a uma regulamentação que tem como principal objetivo evitar o reajuste abus. 
sivo de preços, bem como a prática de preços predatórios que impeçam a em 
trada de novos concorrentes no mercado. Outra função importante 
ANATEL é o controle, prevenção e repressão às infrações contra a ordem ecos 
nômica, consideradas as competências do CADE. E 
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QUADRO 15.1 
A Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) 


1. Características da agência 

— Autarquia (regime especial) 

— Criação: Lei nº 9.427 de 26/12/1996 

— Vinculação: Ministério das Minas e Energias 

— Principal fonte de receita: taxa de fiscalização sobre serviços de energia elétrica. 


2. Funções | 
— Implementar as políticas e diretrizes do governo federal para a exploração e o aproveitamento dos potenciais 

hidráulicos. 

— executar, gerenciar e fiscalizar os contratos de concessão. 


— dirimir as divergências entre concessionárias, permissionárias, autorizadas, produtos indepedentes e 
autoprodutores, bem como entre esses agentes e seus consumidores. 


3. Prazo das concessões 
— Prazo: 30 a 35 anos 


— Tarifas: fixadas no contrato de conceções (a ANNEL é responsável pela revisão ou reajuste das tarifas, nas 
condições do respectivo contrato). 





Se tara cu e aa a eia AME DA AS A O TA SS ITS 2 ETIE  S T TT 


QUADRO 15.2 
A Agência Nacional de Telecomunicações (ANATEL) 





1. Características da agência 
— Autarquia (regime especial) 
— Criação: Lei nº 9.472, de 16/07/1997 (Lei Geral das Telecomunicações) 
— Vinculação: Ministério das Comunicações 
) — Principal fonte de receita: Fundo de Fiscalização das Telecomunicações (FISTEL) 


2. Funções 

— Implantar a política nacional de telecomunicações. 

— Controlar o sistema tarifário do regime público. 

— Executar, gerenciar e fiscalizar os contratos de concessão. 
— Garantir a interconexão das redes. 

— Prevenir contra práticas anticompetitivas. 


3. Características das concessões 
— Prazo: 15 a 20 anos 


-— Tarifas: fixadas no contrato de concessão (a ANATEL é responsável pela revisão ou reajuste das tarifas, nas 
condições do respectivo contrato). 





A ANP, por sua vez, tem duas funções principais. Em primeiro lugar cabe 
a esse órgão delimitar os blocos para a concessão das atividades de explora- | 
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ção, desenvolvimento e produção. Em segundo lugar, o órgão tem cor 
ção estabelecer os critérios para o cálculo das tarifas de transporte por c 
tos e instruir processos com o objetivo de declaração de utilidade púl 
para fins de desapropriação e instituição de servidão administrativa 
áreas necessárias à exploração, construção de refinarias, dutos e te min: 
ver Quadro 15.3. 


QUADRO 15.3 
A Agência Nacional do Petróleo (ANP) 


1. Características da agência 

— Autarquia (regime especial) 

— Criação: Lei nº 9.478 de 06/08/1997 

— Vinculação: Ministério das Minas e Energia 


2. Funções 
— Execer a regulação, a contratação e a fiscalização das atividades da indústria do petróleo e da distribuiçãoe 
revenda de álcool combustível. 

— Delimitar os blocos para concessão das atividades de exploração e produção. 

— Elaborar editais e promover as licitações para as referidas concessões. 

— Celebrar os respectivos contratos e fiscalizar seu cumprimento. 

— Estabelecer critérios para cálculo das tarifas de transporte por condutos. 

— Fiscalizar o adequado funcionamento do Sistema Nacional de Estoques de Combustíveis. 


3. Características das concessões 
— Prazo: depende das características de cada contrato. Pode chegar a 30 anos (prorrogáveis). 


— Tarifas: estabelecidas pela ANP na forma de preços mínimos para fins de royalties, conforme Portaria nº 155 de 
21/10/1998. 


No governo Lula, ocorreram modificações importantes na gestão das 
agências reguladoras, embora com o passar do tempo estas tenham adq 
do feições algo diferentes das que inicialmente foram imaginadas pelas m 
vas autoridades. 

O Partido dos Trabalhadores (PT), que chegou ao poder no governo ems 
possado em 2003, tinha tido ao longo de anos uma atitude muito dura acerca 
do papel das agências reguladoras no governo FHC. Por isso, o embate ent 
elas e o governo foi intenso no começo da gestão. Datam dessa época a críti 
do próprio presidente da República acerca da autonomia das agências ea 
nifestação do então ministro das Comunicações sugerindo aos usuários 
ingressassem na Justiça para reclamar do reajuste das empresas de telefo 
no contexto em que uma decisão judicial de primeira instância acabou 
dando esse tipo de pressão e impondo às empresas um reajuste inferior ao & 
tabelecido em contrato. 
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Com o tempo, algumas circunstâncias mudaram parcialmente, em parte 
porque alguns conflitos diziam respeito às regras de reajuste das tarifas e isso 
se tornou uma questão politicamente menos nevrálgica quando a inflação se 
aproximou de apenas 3% anos depois. Um dado importante do período foi 
decisão judicial final, na instância superior máxima, dando ganho de causa às 
empresas no pleito acerca do reajuste de 2003, derrotando a posição inicial do 
próprio ministro da pasta e sinalizando para a vigência do que nos países an- 
glo-saxões é conhecido como rule of Law, em contraste com intervenções po- 
pulistas verificadas em outros países da América Latina. 

Por outra parte, continuaram vigentes alguns problemas antigos das . 
agências, como, por exemplo, as questões de governança ligadas a deficiên- 
cias administrativas para a montagem de um quadro permanente de pessoal 
e à ausência de um quadro institucional que lhes permita serem relativamen- 
te independentes dos contingenciamentos de verbas decididos pelas autori- 
dades da área econômica. Entre os problemas pendentes citados pelos críti- 
cos da situação das agências em meados da primeira década do século atual, 
citam-se, entre outros: o fato de os contratos de concessão, no projeto de lei 
em discussão no Congresso, ficarem a cargo dos ministérios setoriais, o que é 
visto como um fator de incerteza regulatória; a ausência de mandatos escalo- 
nados com o do presidente da República, o que abre espaço para uma maior 
ingerência política na condução das agências; e a lacuna na definição dos re- 
quisitos técnicos que deveriam ser exigidos no preenchimento dos cargos de 
direção das agências (Salgado e Seroa, 2007). 


AS REGRAS DE REAJUSTE DE TARIFAS 
E OS COMPROMISSOS DE INVESTIMENTO 


A determinação da tarifa a ser cobrada pela prestação do serviço de utili- 
dade pública ocupa um papel fundamental no regime de concessões. Por 
um lado, a tarifa é o instrumento que garante o retorno do capital investi- 
do pela concessionária, por outro ela é a variável que define a possibilida- 
de de acesso dos usuários ao serviço prestado. É usual nas discussões so- 
bre os serviços de utilidade pública a menção à “tarifa justa”. Essa questão 
é ainda mais importante quando a concessionária é monopolista, situação 
na qual algum tipo de controle tem que ser imposto ao poder de monopó- 
lio da concessionária. O regime tarifário deve tratar da forma de controle e 
de ajuste e do grau de liberdade de variação de preços, bem como contem- 
Plar mecanismos complementares que estimulem a eficiência das empre- 
sas e beneficiem os consumidores. 

Além de responsáveis pelos reajustes de tarifas - mesmo quando os crité- 
tios estejam definidos nos contratos de concessões -, cabe aos órgãos regula- 
dores também observar, do ponto de vista do usuário, se o serviço é prestado 
de forma adequada, isto é, particularmente, com regularidade, continuidade, 
eficiência, segurança e atualidade tecnológica. 
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Em nível internacional, tendo como referência a determinação das 
para o sistema de concessões para o setor elétrico, foram desenvolvid: 
modelos básicos de tarifação, quais sejam: a) a tarifação pelo custo dos 
conhecido também como regulação da taxa interna de retorno; b) a 
com base no custo marginal e c) o sistema de “teto de preço” (price-cap) 

O primeiro método - o mais adotado até recentemente, sendo a fo 
tarifação tradicionalmente utilizada para a regulação dos setores dem: 
lio natural - visa, principalmente, à obtenção da eficiência distributiv; 
em vista que, pela igualdade de custos e receitas, tenta evitar que 0 
se aproprie de lucros extras. Por esse método, os preços devem rem 
custos totais e conter uma margem que proporcione uma taxa inte 
torno atrativa ao investidor. 

Os principais problemas decorrentes da utilização desse método 
dificuldade de avaliar os custos que servem de base para a determinação 
preço, especialmente devido à assimetria de informações entre empres 
órgão regulador; o caráter controvertido da definição dos custos (hist 
ou de reprodução); e a indefinição a priori sobre a taxa de retorno arbi 
De fato, a experiência internacional tem demonstrado que, embora pro 
evitar lucros excessivos, na prática esse método não trouxe incentivos par: 
firma minimizar custos e gerou ineficiência produtiva com a remuneraç 
garantida ao produtor, prejudicando os consumidores com o repasse di 
custos dos investimentos desnecessários. Além disso, a adoção desse méto; de À 
de tarifação depende de elevados custos reguladores, em um contexto de 
grandes assimetrias de informação. 

Esse método de determinação das tarifas generalizou-se a partir da expe; 
riência dos Estados Unidos iniciada no final do século passado, com a regula: 
ção de monopólios privados de serviço público. Nos demais países não exis: 
tia a tradição de regulação explícita, pois as operadoras dos serviços eram, 
em sua maioria, de propriedade pública, e o próprio Estado se apropriava do 
lucro de monopólio. A falta de estímulo à redução de custos e o incentivo ao. 
sobreinvestimento, decorrentes da aplicação desse método, com consequente. 
perda de eficiência econômica, levaram à busca de critérios complementare 
ou substitutos para a obtenção de maior eficiência econômica. My 

O segundo método, baseado no custo marginal, surgiu como uma tentati-. 
va de superar as ineficiências geradas pela tarifação pelo custo do serviç 
Aproveitando a característica multiproduto do setor elétrico, esse métodi 
tem como objetivo aproximar os preços dos multiprodutos aos seus custos 
pecíficos, transferindo ao consumidor os custos incrementais necessários à 
sistema para o seu atendimento. As tarifas são diferenciadas de acordo € 
as distintas categorias de consumidores (residencial, comercial, indus 
rural etc.) e com outras características do sistema, tais como estações do 
horários de consumo, níveis de voltagem, regiões demográficas etc. Esse M 


7 A respeito dos três modelos de tarifação, ver Rezende e Paula (1997) e Linhares e Pia inir 
(1998). 
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todo apresenta a vantagem de propiciar melhor eficiência alocativa e melhor 
aproveitamento da capacidade instalada, pelo gerenciamento da demanda e 
a viabilização de mercados spots e de nichos de competição no setor elétrico. 
Entretanto, problemas de assimetria de informação e de ineficiência produti- 
va têm dificultado a sua adoção plena. Além disso, a presença de elevados 
custos fixos no setor elétrico tornou necessária a construção de sofisticados 
modelos tarifários, para a distribuição desses custos fixos entre os consumi- 
dores, já que a remuneração exclusivamente pelo critério do custo marginal 
poderia trazer prejuízos às empresas. Esses modelos, por sua vez, são tam- 
bém prejudicados pela complexidade do levantamento de dados necessários 
para o seu desenvolvimento. 

Finalmente, o terceiro método de tarifação (price-cap) foi introduzido 
no contexto da reforma do setor elétrico inglês. Esse mecanismo compre- 
ende uma regra de reajuste por um índice de preços, descontando-se um 
coeficiente que tem como objetivo o repasse para o consumidor da redu- 
ção de custos decorrentes do aumento de produtividade. A regra também 
inclui um componente de choque de custos. A principal vantagem desse 
método em relação aos outros dois é que a determinação de um valor má- 
ximo para a tarifa estimula o aumento da eficiência produtiva. Devido ao 
preço previamente especificado, as firmas tendem a minimizar os custos 
para se apropriarem de lucros excedentes. Contudo, há a dificuldade de 
garantir uma significativa transferência da redução dos custos - resultante 
do aumento da eficiência produtiva acima do parâmetro definido de des- 
conto da produtividade - para os consumidores, persistindo, portanto, os 
problemas de ineficiência alocativa e distributiva. Além disso, surge a difi- 
culdade de tratar das situações nas quais existem multiprodutos, em que 
uma possível solução seria a introdução de “tetos de preços” diferentes. 
Ademais, é complexa a definição inicial do preço básico do qual se parte 
para reajustes periódicos a partir da fórmula. 

A experiência internacional apontou para a complexidade do processo 
de tarifação do segmento de eletricidade. As ineficiências geradas pelo uso 
dos métodos tradicionais de tarifação têm levado à introdução de inovações 
importantes nessa área, sem que exista, entretanto, um modelo “ótimo” que 
possa ser recomendado, independentemente das especificidades dos paí- 
ses. Tendo em vista as características econômicas do setor elétrico - com ele- 
Vados custos fixos, externalidades e especificidades de ativos (sunk costs) -, 
o regulador tem que fazer uma escolha difícil entre eficiência produtiva e 
eficiência alocativa, em um contexto de informação assimétrica e de com- 
Portamento estratégico das firmas, que podem manipular informações para 
obter vantagens econômicas. Em razão disso, no Reino Unido, por exemplo, 
houve uma ampliação do escopo e da rigidez reguladora, sendo introduzi- 
dos mecanismos de aferição da qualidade do serviço; de critérios para esti- 
mativa de custos de capital e de contabilização de ativos; do detalhamento 
dos preços regulados; e da flexibilidade dos intervalos regulatórios para in- 
Centivar o investimento. 
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Independentemente do critério utilizado, a experiência internacio; 
mostra a importância da utilização de mecanismos complementares, 
| como intervalos de tarifas, padrões de desempenho (yardstick competition) e 
citações pelo preço do serviço, para compor um regime tarifário que at 
| aos objetivos de promoção da eficiência econômica e do bem-estar social, 
b| consumidores. Vale destacar o estabelecimento de padrões de desem 
| nho/ eficiência, que se baseiam na introdução de incentivos à maior 
cia, pela tentativa de eliminação da assimetria de informações quando hé 

rias empresas reguladas. O desempenho das firmas reguladas é medido 
comparação com uma referência média, determinada pelo acompa 
de aumentos de produtividade e redução de custos praticados por ou 
mas do setor. Um inconveniente desse instrumento é a possibilidade 

luio entre essas firmas para se favorecerem de sobrelucros. 


O ESTÍMULO À COMPETIÇÃO E A QUALIDADE DOS SERVIÇOS? 


Os setores de infraestrutura - tradicionalmente monopólios privados ou es- 
tatais - têm experimentado um processo de transformação estrutural, em que | 
a concorrência, pela entrada de novos competidores em alguns segmentos de 
mercado, coexiste com a necessidade de regulação sobre segmentos que con- 
tinuam funcionando sob monopólios. Como já foi discutido, a presença de 
significativas economias de escala, técnicas (de produção e distribuição) e ge- 
renciais, configurando em muitos desses segmentos monopólios ou oligopó- 
| lios naturais, inviabiliza a completa fragmentação da estrutura de oferta des 
ses serviços, e impõe a necessidade de um regime de regulação capaz de fixar 
normas de operação e tarifação, e critérios de aferição de desempenho para as 

atividades a serem privatizadas ou sujeitas à concessão pública. 
Sendo assim, tais setores passam a estar sujeitos tanto a regimes de regu- 
lação como a regras de defesa da concorrência, determinadas pela legislação 
antitruste de cada país. A integração harmônica entre essas duas dimensões 
| não é uma tarefa fácil, embora ambas sejam necessárias para limitar o poder 
| de mercado dos monopólios e encorajar a competição. a 
| | , Grande parte dos processos de reestruturação da infraestrutura inclui a | 
desmontagem dos monopólios naturais. Os segmentos potencialmente cons, 
petitivos, nos quais as economias de escala e de escopo não são relevante 
são separados dos demais, o que permite e promove a entrada de no 

firmas.? 

Nesses segmentos onde o monopólio natural deixa de existir, o pote 
competitivo pode ser explorado de três formas principais: a) a competição 

















8 Ver Possas, Fagundes e Pondé (1998). 
9 A economia de escopo ocorre quando, em uma firma multiproduto, o custo é meno 
produzir uma combinação de produtos em uma mesma planta do que ao se gerar à 
produção em plantas separadas. 
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mercados; b) a competição pelos mercados e c) a competição de substitutos. À 
primeira possibilidade diz respeito, principalmente, aos segmentos de teleco- 
municações, energia elétrica e gás natural cujo potencial competitivo é mais 
elevado. Nesses segmentos, um aumento da competição pode resultar em 
uma redução das tarifas e em serviços de melhor qualidade. No segmento de 
energia elétrica, por exemplo, a experiência internacional tem demonstrado 
que a competição aumentou com a desmontagem vertical e a entrada de pro- 
dutores independentes e autoprodutores no mercado.1º 

No que diz respeito à competição pelos mercados de infraestrutura, esta 
abrange as concessões de serviços públicos e o arrendamento. A competição * 
acontece antes da assinatura do contrato e na sua renovação, não sendo per- 
mitida a competição direta no mercado. Na concessão, a concessionária pri- 
vada assume a responsabilidade pelos investimentos, o que não acontece no 
arrendamento. Dada a dificuldade de modelar contratos eficientes, algumas 
normas e convenções são bastante utilizadas. O prazo de concessão, por 
exemplo, pode ser associado à vida útil do ativo relevante - 30 anos para a ge- 
ração hidrelétrica, 15 anos para a geração com outras fontes etc. Uma outra al- 
ternativa é fixar um período de concessão exclusiva sujeito a obrigações de 
investimento, como nas experiências de privatização das telecomunicações 
em outros países. Encerrado o prazo, a entrada de novas firmas na indústria é 
permitida. 

Em relação à possibilidade de competição estimulada pela existência de 
substitutos, esta é particularmente relevante nos segmentos de energia e 
transportes. Por exemplo, o gás natural, o óleo combustível, o carvão e os re- 
cursos hídricos são substitutos na produção de energia elétrica. Na Alema- 
nha, por exemplo, o efeito da competição potencial dos substitutos é tão sig- 
nificativo que motivou a desregulamentação da indústria de gás natural. Ou- 
tro exemplo de competição de substitutos é o transporte ferroviário como al- 
ternativa para o rodoviário e o aquaviário. 





AS POLÍTICAS PÚBLICAS DE REGULAÇÃO 
DA CONCORRÊNCIA 


As políticas públicas de regulação da concorrência podem ser classi- 
ficadas em: a) regulação reativa, referente à política de defesa da concor- 
rência ou antitruste, que tem como objetivo a repressão de condutas an- 
ticompetitivas. Dentre suas atribuições, inclui-se o controle prévio de 
fusões e incorporações que possam conduzir a estruturas de mercado 
fortemente concentradas e b) regulação ativa, que diz respeito às políti- 


E ———se | 
1º Quanto às transferências de ativos - privatização de monopólios estatais -, estas têm sido | 
: RE e . . à Day E | 
Muito utilizadas, em nível internacional, como uma forma de aumentar a competição nos mer- | ] 
cados de infraestrutura. 4 
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cas de regulação das atividades de infraestrutura, que freque 
constituem monopólios naturais sob controle estatal, e que té 
submetidos universalmente a processos de reestruturação e Pp 
ção total ou parcial. cê 

Em ambos os casos o principal objetivo é preservar tanto 
possível um ambiente competitivo, favorável à incorporação e 
de novas tecnologias e serviços mais modernos, tendo em vista at 
eficiência econômica e o bem-estar social. 





































Em linhas gerais, a regulação tem como objetivo conciliar as caract 
cas inerentes à produção sob propriedade privada e o respeito a certas 
de mercado, com a necessidade de restringir a autonomia das decisões d 
agentes privados, nos setores onde o interesse público é particularmente rele 
vante. A ideia é substituir a simples busca pelo lucro por regras administra 
tivas na determinação do comportamento da empresa regulada em ce 
áreas. Essas regras classificam-se em limitações quanto à entrada e saída em 
um mercado, especificações quanto à qualidade dos produtos fornecidos e. 
fórmulas para a determinação dos preços dos produtos oferecidos. ns 

Uma redução dos custos mínimos de produção ou a redução da escala 

mínima de produção - como resultado de inovações tecnológicas, por exem- 
plo -, que permita o funcionamento eficiente de mais de uma planta, levará a 
um afastamento da situação de monopólio natural. Isto, a princípio, deveria 
provocar uma flexibilização dos controles regulatórios. Em uma situação 
como esta o desafio do regulador é justamente, dada a transformação em cur- 
so, acertar o ritmo de flexibilização da política regulatória de maneira a: a) 
aproveitar as pressões competitivas crescentes para substituir controles ad- 
ministrativos por mecanismos de mercado que levem os produtores a, espon- 
taneamente, adotar condutas benéficas para a sociedade; b) evitar que os mo» 
nopolistas implementem estratégias de detenção da entrada de novos cons 
correntes e c) adaptar ao novo contexto - ou eliminar — mecanismos de subsi= 
dio cruzado ao consumo do serviço em questão por determinados grupos de 
consumidores. Para isso, além da necessidade de se determinar o cronogra: 
ma de abrandamento ou retirada da regulação, tem-se, também, que definir 
quais os produtos a continuar sendo sujeitos à regulação, que controles 
vem ser estabelecidos sobre a entrada de empresas em novos mercad 
como limitar o fenômeno de creamskimming, que ocorre quando as novas! 
presas entram nos mercados mais lucrativos - o creme - deixando os me 
lucrativos - o leite - para as empresas já estabelecidas. 

Em um setor de infraestrutura que está deixando de se configurar €9 
um monopólio natural, a alternativa de política reguladora mais adequat 
a desregulação parcial, tendo em vista que o processo de transformaç 
estrutura de um mercado é gradual e incerto quanto à evolução efetivi 
condições de custo e demanda do setor, o que torna a previsão das condis 
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de concorrência vigentes no futuro difícil ou pouco confiável. Com a desre- 
gulação parcial, os riscos anticompetitivos de curto Prazo associados à “des- 
regulação” imediata podem ser evitados pela eliminação ou atenuação das 
restrições à entrada, acompanhada da manutenção de um controle substan- 
cial sobre os preços. Uma possibilidade é estabelecer limites mínimos e máxi- 
mos para os preços, liberando-os para flutuar dentro desse intervalo; outra 
alternativa é aprovar mudanças de preços, deixando-os flutuar e só intervin- 
do quando houver a suspeita de ações anticompetitivas. Alternativamente, 
quando o problema for apenas a posição dominante do antigo monopolista, 
poder-se-ia controlar apenas os preços deste e liberar os dos novos entrantes. 
No que diz respeito aos riscos de longo prazo, por sua vez, parece ser mais in- 
dicado o gradualismo na retirada de controles sobre as estratégias de expan- 
são, investimento e diversificação das empresas, orientando-se a política de 
regulação para a constituição das futuras estruturas de mercado. 

A desregulação parcial também se justifica à medida que a estrutura re- 
sultante após a transição gradual, em caso de desregulação total, pode ser oli- 
gopolística e não concorrencial. Nesse caso, o fato de a desregulação ser par- 
cial e não plena pode aumentar o nível de eficiência do mercado através da fi- 
xação do preço e dos parâmetros de qualidade, ou do controle da entrada no 
mercado — o que não aconteceria no caso de desregulação total. Em particu- 
lar, é fácil concluir que, dada alguma regulação em Preços, em geral se impõe 
também a regulação da entrada, uma vez que a um preço predeterminado 
acima dos custos médios sempre é possível atrair entrantes ineficientes - com 
custos acima do mínimo. 

Os problemas mais comuns que podem surgir para a regulação de indús- 
trias oligopolísticas, e, portanto, com algum potencial competitivo são os que 
surgem nas situações em que os preços são fixados acima dos custos - mais 
frequentes - e os associados a Preços abaixo dos custos. Em ambos os casos, 
supõe-se que entradas e saídas são vedadas pelos reguladores. No primeiro 
caso, a principal consequência é a ineficiência produtiva, refletida em custos 
mais elevados e qualidade de produtos /serviços inferior ao que resultaria da 
livre entrada no mercado. No segundo caso, em geral, utiliza-se uma política 
de subsídios cruzados para viabilizar economicamente a atividade em ques- 
tão. Essa política pode implicar, entretanto, perdas de bem-estar nos diferen- 
tes mercados envolvidos, que podem a princípio ser justificadas por outros 
objetivos de política, distributivos ou de equidade, por exemplo. O problema 
é que a baixa rentabilidade pode dificultar investimentos necessários à mo- 
dernização e aumentos de eficiência da atividade, podendo mesmo elevar os 
custos de capital, deteriorando a capacidade e o desempenho produtivo, téc- 
hico e inovativo da empresa. Com isso, há a longo Prazo impactos negativos 
No que diz respeito à qualidade, variedade e preços dos produtos/serviços 
Oferecidos, o que implica prejuízos para os usuários. 

À crescente liberalização dos setores de serviços públicos de infraestru- 
tura - o que inclui a privatização das empresas estatais monopolistas -, pela 
Tetirada das barreiras institucionais à entrada em alguns de seus segmentos 
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e pela constituição de agências reguladoras, determina o surgimento de vá- 
rios problemas no âmbito da defesa da concorrência. A presença de custos 
irrecuperáveis (sunk costs), poder de mercado e possibilidade de comporta- 
mentos estratégicos por parte das firmas estabelecidas implica que tais es- 
truturas de mercado não são contestáveis, de modo que a simples liberaliza- 
ção não é suficiente para garantir a emergência de um maior nível de com- 
petição. Na verdade, as vantagens competitivas detidas pelos operadores 
tradicionais - públicos ou privados - acumuladas ao longo dos anos de mi 
nopólio protegido, tais como tamanho da rede, conhecimento dos usuári 
porte financeiro etc., torna-os capazes de manter sua posição monopolísti 
em distintos mercados de serviços finais ou segmentos em que não e 
monopólio natural, pela prática de diversas formas de comportamentos es. 
tratégicos de natureza anticompetitiva, tais como preços predatórios. É nes- 
se âmbito que surge o espaço para a atuação das políticas de defesa da con-. 
corrência. 

As estratégias adotadas pelas empresas durante a transição adquirem um 
papel decisivo. Na presença de sunk costs, retornos crescentes decorrentes 
dos mecanismos de aprendizado tecnológico e externalidades de rede, a 
construção de posições competitivas pelos agentes se dá dentro de trajetórias 
marcadas por irreversibilidades. Sendo assim, ainda que várias estruturas de 
mercado sejam inicialmente possíveis, a evolução da estrutura real é uma eli- 
minação em sequência de alternativas, parte das quais desencadeadas por 
decisões empresariais que não levam necessariamente a um resultado satisfa- 
tório do ponto de vista de bem-estar da sociedade. Dessa forma, ao impor pa- 
râmetros restritivos quanto às estratégias das empresas durante a transição, 
as instituições reguladoras passam a condicionar a formação da nova estru- 
tura de mercado. 

De fato, um dos desafios da regulação da transição do monopólio natural 
para a concorrência numa estrutura de oligopólio está em distinguir entre os 
possíveis elementos anticompetitivos e a busca de ganhos de eficiência nas 
ações empreendidas pelas empresas dominantes. 

Nesse sentido, é importante que as agências reguladoras reconheçam que 
estratégias de diversificação e integração vertical, envolvendo ou não alianças 
estratégicas, fusões e aquisições, são importantes não apenas para a elevação 
de lucros futuros através da imposição de dificuldades a concorrentes efetivos 
ou potenciais, mas também na busca de maior eficiência. Por um lado, essas es» 
tratégias permitem o aproveitamento de oportunidades criadas pelo aprendi- 
zado tecnológico dentro das firmas, que lhes permite acumular capacitações 
diferenciadas e potencialmente utilizáveis para a expansão em novos mercar 
dos. Por outro, viabilizam a minimização de problemas de coordenação ex: 
pressos em custos de transação, tendo em vista que a presença de especificid: 
de de ativos torna as interfaces de mercado entre os elos da cadeia produti 
uma fonte de conflitos contratuais. Além disso, elas estimulam a busca de 
nergias ou oportunidades de aprendizado interativos para o desenvolvimento 
de tecnologias que apresentam algum grau de complexidade sistêmica. 
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Em outras palavras, as estratégias mencionadas podem ser consideradas 
pró-competitivas, tendo em vista que são parte essencial do processo de ino- 
vação ou descoberta de novas formas organizacionais que a dinâmica concor- 
rencial proporciona. De fato, se um alto grau de verticalização pode ser, por 
um lado, uma fonte de poder de mercado excessivo para as empresas regula- 
das, a desverticalização, por outro, pode gerar ineficiências produtivas e de 
coordenação. Os mercados por si só não possuem canais de transmissão e 
compartilhamento de informações / conhecimentos equivalentes aos que po- 
dem ser construídos dentro das empresas. Uma desverticalização excessiva 
pode, portanto, interromper ou dificultar o aprendizado interativo ao longo 
das cadeias produtivas, com efeitos negativos sobre a introdução e difusão de” 
novas tecnologias. 


no Do 


O CASO DA LIGHT 


No início de 1998, o verão carioca foi caracterizado pelo retorno a uma situação que já 
parecia pertencer à história antiga da cidade: os famosos “apagões” celebrizados na marcha 
carnavalesca de algumas décadas antes, que falava do Rio de Janeiro como a cidade que “se- 
duz, mas de noite não tem luz”. Os cortes de luz, que deixaram várias vezes bairros inteiros 
sem energia elétrica, tiveram uma repercussão particularmente intensa na imprensa, pelo 
fato de terem ocorrido depois da privatização da Light, empresa fornecedora de energia à ci- 
dade, venda essa que tinha sido feita, entre outras coisas, em nome da melhoria das condi- 
ções de atendimento aos usuários. 

A Light alegou, primeiro, que as condições climáticas eram especialmente severas, de- 
vido à observação de temperaturas muito elevadas, mesmo para os padrões sazonais; e se- 
gundo, que os problemas eram resultantes de anos de subinvestimento, quando a empresa 
era uma subsidiária da ho/ding estatal do setor elétrico federal — a Eletrobras. Os críticos da 
empresa — entre os quais se encontravam não só os usuários e a quase totalidade da im- 
prensa, como também autoridades do governo federal e mesmo muitos dos defensores da 
privatização —, entretanto, ponderaram que, por um lado, o calor era de fato intenso, mas 
não chegava a ser extraordinário, de modo que a situação vigente estava no intervalo da de- 
manda de energia que a empresa deveria estar em condições de cobrir; e segundo, que, 
considerando que a Light tinha sido privatizada em maio de 1996, a empresa tinha disposto 
de mais de um ano e meio para se preparar e resolver algumas das deficiências mais urgen- 
tes resultantes da falta de investimentos anteriores. As desculpas da empresa foram julga- 
das insuficientes e ela foi multada pela agência reguladora do setor elétrico, então apenas 
há pouco tempo constituída. 

O caso da Light foi um marco na atuação das agências reguladoras no Brasil, ao indicar 
para a sociedade e para o setor privado a existência de uma instância de poder, independente 
do governo, mas com a função de zelar pelos interesses do público consumidor e protegê-lo 
de práticas indevidas por parte das empresas dos setores sujeitos à regulação. 

Na época, alguns críticos da privatização questionaram a conveniência de a Light ter sido 
leiloada antes de o órgão regulador do setor estar funcionando, em contraste com o que iria 
ser feito no âmbito das telecomunicações, no qual o funcionamento da agência reguladora do 
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setor precedeu a venda da Telebrás. No setor elétrico, como a desestatização tinha con 
do antes e o nascimento do órgão regulador foi mais demorado, as regras do jogo vigeni 
para as empresas não foram inicialmente muito claras. As razões para o governo federal n 
ter suspenso as privatizações, até à regulação estar funcionando, estiveram ligadas a 
de natureza macroeconômica — captação de recursos externos € imagem do programa 
vatização. Com o início da atuação do órgão regulador do setor, entretanto e, principa 
após as medidas que ele tomou em relação à Light, o quadro se modificou e os inte 
consumidor passaram a ter um peso maior nas decisões das empresas distribuidoras d ee 
gia elétrica, a partir de então. 


Sugestões de leitura para o aluno: Rigolon (1997) apresenta um quadro de 
primórdios da regulação no Brasil, em meados dos anos 1990. Para uma a 
dagem mais recente, ver Salgado e Serroa (2007). 


Leituras adicionais para o professor: Frischtak (1995) discute as políticas re-. 
guladoras em uma perspectiva comparativa. Linhares e Piccinini (1998) com- 
plementam o trabalho de Rigolon (1997), com uma análise específica referen- 
te ao setor elétrico. Rezende e Paula (1997) apresentam uma série de artigos 
que apontam para as principais questões relevantes para a construção de um 
marco regulatório eficiente. Possas, Fagundes e Pondé (1998) discutem os de- 
safios com que se depara a agência reguladora na regulação de setores de in- 
fraestrutura em transição. 


QUESTÕES 


1. Navenda da Telebrás, havia um trade-off entre os objetivos de maximizar 
o preço de venda e de evitar que o órgão regulador fosse “cooptado” pela 
empresa a ser regulada. Desenvolva o argumento. 


2. Explique o significado da seguinte frase: “O pior que pode acontecer à 
um economista é ser aclamado por aqueles a quem deve regular.” (Rober- 
to Lavagna, ex-ministro da Economia argentino.) 


3. Compare os processos de privatização do setor de telefonia no Brasil e na 
Argentina. Por que se trata de dois casos paradigmáticos? 


4. Qual é a diferença básica que faz com que um consumidor residencial, 
se defronte com um monopólio local na qualidade de usuário de ener- 
gia elétrica e isso não ocorra na qualidade de usuário dos serviços de. 
telefonia? A 

5. A mesma diferença se aplica a um grande consumidor industrial de eners 
gia elétrica? 

E 
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6. 


7. 


Justifique a existência de regulação no setor de seguros de saúde. Você 
considera que esse é um mercado como o de tomates, por exemplo? 


No modelo de tarifação de tipo price-cap e ignorando a existência de um 
componente de repasse extra de custos para os consumidores, o preço de 
um serviço público é corrigido por uma fórmula do tipo (p - x), em que p 
é a inflação e x é um fator de produtividade. Qual é o trade-off que o regu- 
lador enfrenta ao definir o valor de x? Quais os problemas associados a 
valores muito altos ou muito baixos de x? 











CAPÍTULO 16 


A Parceria Público-Privada! 


"... à PPP não é uma panaceia aplicável em qualquer caso de investimento com- 
binado entre recursos públicos e privados. O seu prazo de implantação pode le- 
var anos, dependendo das condições a serem exigidas caso a caso ou de riscos 
legais decorrentes de sedimentação de entendimento jurisprudencial sobre 
seus institutos.” 

(Borges e Neves, 2005, página 112) 


[pa “O uso da PPP deve ser motivado por questões de eficiência na prestação do 
serviço e no uso dos recursos públicos, e não pela aparente solução do proble- 
ma do financiamento.” 

(Brito e Silveira, 2005, página 9) 


À década de 1980 destacou-se pelo início da reorganização patrimonial do 
setor público em nível internacional. Isso se refletiu em uma alteração signifi- 
cativa das formas de atuação do Estado na economia. Essa reforma do papel 
do Estado ocorreu, em muitos casos, principalmente pela transferência - me- 
diante a concessão ou venda - de empresas estatais ao setor privado. Entre- 
tanto, mesmo nos países que como a França mantiveram uma expressiva par- 
ticipação direta estatal nos seus sistemas produtivos observaram-se impor- 
tantes mudanças na forma de gestão das empresas públicas. 

A menor capacidade financeira dos governos dos diversos países para 
arcar com os grandes investimentos públicos induziu a busca da parceria 
com o setor privado como uma alternativa para financiá-los. Isso foi parti- 
cularmente relevante no caso dos investimentos em infraestrutura que são 
fundamentais para o crescimento e desenvolvimento econômico pois ge- 
ram externalidades positivas e ganhos de eficência para a economia como 
um todo. As parcerias público-privadas (PPP) surgiram como uma impor- 
tante possibilidade de viabilizar investimentos em infraestrutura que em 
razão de seu perfil - grandes montantes de recursos envolvidos e longos 
prazos de maturação - desencorajavam uma participação de 100% de capi- 
tal privado. 





! Este capítulo baseia-se principalmente em Brito e Silveira (2005) e Borges e Neves (2005). Ao 
longo do capítulo são feitas outras referências de bibliografia. 
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O Reino Unido foi o pioneiro e é o país que mais tem se destacado na im- 
plementação dessas parcerias entre o setor público e o setor privado. O prin- 
cipal objetivo do programa é viabilizar a contratação de obras e serviços pú- 
blicos a partir da compra de serviços em detrimento da sistemática tradicio- 
nal de aquisição de ativos. A principal preocupação é a contratação de servi- 
ços públicos da forma mais eficiente possível, ainda que permaneça a questão 
da necessidade de financiamento dos investimentos públicos. 

Vale ressaltar que, apesar de muitos países utilizarem a experiência do 
Reino Unido como referência na implementação de suas PPP, não existe 
modelo geral adotado universalmente. Cada país continua apresentando € 
pecificidades em relação ao arcabouço institucional de PPP adotado? 

Como funciona uma PPP? Utilizando um exemplo simplificado, pode- 
mos imaginar uma situação na qual um grupo de quatro amigos, profissio- 
nais liberais, ao se aposentar, decide montar um negócio próprio, por exem- 
plo, abrindo um restaurante. Um dos amigos dispõe de um capital equivalen- 
te a US$100.000. O segundo tem um capital menor, mas ainda de certa impor- 
tância, de US$50.000. O terceiro, embora não tendo capital disponível, pode 
contribuir para o empreendimento, pois a sua esposa trabalha há anos com 
produtos congelados e sua microempresa pode tomar parte do novo projeto, 
fornecendo parte da matéria-prima do negócio. Finalmente, o quarto amigo, 
com grande capacidade de trabalho, dispõe-se, mesmo não tendo capital, a 
gerenciar o restaurante. 

O exemplo é válido para entender o conceito da chamada “parceria” en- 
tre os setores público e privado, que passou a ser a marca registrada de algu- 
mas iniciativas do poder público quando o Estado se viu privado das suas 
fontes tradicionais de financiamento. Da mesma forma, portanto, que o men- 
cionado grupo de amigos se une tendo em vista certos objetivos comuns - 
manter a atividade após a aposentadoria, ter um certo retorno financeiro 
etc. -, a parceria entre os setores público e privado está associada à combina- 
ção de esforços em favor de objetivos compartilhados. 

É importante que sejam muito bem entendidos dois pontos. Primeiro, 
que o fato de o Estado deixar muitas vezes de ter a importância que teve em 
outras décadas não se deve a questões necessariamente ideológicas, mas 
pode estar ligado à absoluta impossibilidade de continuar a ter o mesmo pa- 
pel dominante em tantas áreas ao mesmo tempo. E, segundo, que isso não 
significa que o governo não possa - ou deva - ter uma participação relevante 
em uma série de áreas nas quais o setor privado passa a desempenhar uma 
função que antes não tinha - ou era pouco expressiva. Em outras palavras, O 
que se quer explicar neste capítulo é como o antagonismo que muitas vezes 
dominou as relações entre os setores público e privado - com muitos gover- 
nos vendo os empresários como “inimigos” e o setor privado fazendo verda- 
deiras cruzadas contra o Estado - pode ser substituído por uma atitude coo- 
perativa entre ambas as partes. 





























2 Ver o box no final do capítulo. 
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Por último, vale ressaltar que, como diz uma das epígrafes citadas no iní- 
cio do capítulo, a PPP não deve ser considerada uma panaceia que soluciona- 
rá todos os gargalos de infraestrutura, apesar de ser uma importante alterna- 
tiva para viabilizar investimentos em setores estratégicos para a economia. 
Mesmo no Reino Unido, onde têm sido mais bem-sucedidos, os projetos fei- 
tos por PPP têm tido uma participação de apenas 10% a 13% do investimento 
público total em infraestrutura. Além disso, o tempo a transcorrer entre a es- 
colha dos projetos prioritários, estruturação do contrato, construção e início 
da prestação do serviço é significativamente longo: pode ficar entre seis e 10 
anos para os maiores projetos, segundo a experiência internacional. 


A NECESSIDADE DE MUDANÇAS NA INFRAESTRUTURA 
As mudanças da infraestrutura: perspectiva histórica 


De um modo geral, a década de 1970 caracterizou-se, em parte, no mundo in- 
teiro, e particularmente no Brasil, como um período marcado pelas seguintes 
características: 


º déficit público relativamente elevado; 
* existência de níveis de inflação acima do desejável; e 


º expansionismo estatal. 


Nesse contexto, proliferaram, também com especial ênfase no Brasil, os 
grandes projetos de investimento a cargo do Estado, exigindo elevados mon- 
tantes de capital para serem implementados. Essa realidade foi mudando ao 
longo do tempo e, depois de uma fase de transição, com tendências indefini- 
das em nível mundial, os anos 1990 foram caracterizados, em praticamente a 
totalidade dos países industrializados, com reflexos sobre o Brasil, pela com- 
binação de: 


º políticas agressivas de combate ao déficit público; 


º redução significativa das taxas de inflação; e 


* restrições à participação direta do Estado na economia como agente li- 
gado à produção de bens e serviços. 


Não foi mais possível, portanto, aos governos ou às empresas estatais se 
lançarem à construção de grandes projetos, pelo menos na intensidade obser- 
vada no passado. As restrições fiscais, o menor espaço para a prática de polí- 
ticas irresponsáveis e a crescente exigência de estabilidade macroeconômica 





3 Ver Borges e Neves (2005). 
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- leia-se: inflação baixa - limitaram o escopo de atuação dos governos, nos. 
versos países do mundo. ç 

Por outro lado, alguns dos requisitos técnicos para o crescimento e o 
bem-estar das sociedades continuaram vigentes. Ou seja, para a expansão da 
economia continuou sendo necessário dotar o país de fontes de energia co 
a proporcionada pela construção de hidrelétricas, a integração entre 
giões e os países continuou a implicar a construção de rodovias etc.. Em 
tras palavras, a economia demandava, tanto como antes, a construção de: 
to tipo de obras, que continuaram a apresentar as mesmas característie 
no passado tinham justificado a elevada participação do Estado na ecom: 
quais sejam: i) altas exigências de capital; ii) longo prazo de maturação; ei 
risco elevado. 

Como conciliar, então, a continuidade da necessidade de certos in 
mentos com os limites impostos pela restrição orçamentária à ação govei 
mental ou estatal? É justamente isso que discutiremos nas próximas página 


Os aspectos microeconômicos 


A procura por novas modalidades de financiamento do investimento é fruto, 
além das circunstâncias macroeconômicas antes mencionadas, de uma reali- 
dade microeconômica em que se combinam fenômenos associados à oferta, 
com outros ligados à demanda por recursos financeiros. 

Em termos da oferta de recursos, entre os anos 1970 e 1990 ocorreu uma 
mudança importante no perfil da composição das fontes de recursos no mer- 
cado financeiro internacional. Em vez de os empréstimos serem feitos por 
grandes bancos, proliferaram os mecanismos envolvendo alguma forma de 
consórcio entre capitais. Os bancos de investimento, os consórcios sindicali- 
zados ou a pulverização da emissão de bonds passaram, cada vez mais, a suprir 
os recursos que antes eram procurados nos grandes bancos internacionais. À 
complementação de esforços, em que cada agente particular entrava com 
uma certa parte na oferta total de recursos para o financiamento dos investi- 
mentos, ampliou a disponibilidade de capitais. Nesse sentido, a década de 
1990 foi um período de abundância no mercado de crédito internacional, com 
elevada liquidez e custos relativamente baixos - pelo menos, no início, antes 
da eclosão das crises associadas justamente a esse excesso de liquidez, como 
as do México em 1994/1995, da Coreia em 1997 ou do próprio Brasil em 
1998/1999 e nos primeiros anos da década de 2000. 


4 O leitor deve ter observado que, não por acaso, esta temática é próxima dos pontos discutir 
dos nos capítulos sobre privatização e regulação. 
5 Além disso, em linhas gerais, as taxas de juros internacionais relativamente baixas nos países 
industrializados funcionaram como um estímulo à procura de aplicações alternativas nos dez 
nominados “mercados emergentes”, com maior risco porém com perspectivas mais atraentes, 
de retorno vis-à-vis as taxas esperadas na época no sistema financeiro dos EUA, da Europa ot 
do Japão. 
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Por outro lado, a demanda por recursos para investimento se originava 
de um conjunto de fatores, com destaque, especialmente, para: 


a) baixo nível de eficiência operacional na infraestrutura, associado ao elevado 
volume de perdas, à falta de confiabilidade nos sistemas e, em geral, à bai- 
xa qualidade dos serviços prestados, requerendo novos investimentos na 
melhoria do sistema e na ampliação da oferta; 


b) deterioração física dos ativos, causada pela manutenção inadequada dos 
mesmos; e 


c) viésem favor de novos investimentos, em detrimento da manutenção e otimi- 
zação dos ativos existentes. 


Este último problema estava em geral ligado à própria natureza pública 
dos investimentos e às injunções de natureza política. Com efeito, em geral as 
autoridades tendem a ganhar mais reconhecimento pela realização de novos 
investimentos do que pela conservação adequada dos que já foram feitos. 
Um governador é lembrado por muitas décadas por ter feito a “rodovia X” e 
um prefeito pode obter dividendos políticos por muito tempo por ser conhe- 
cido como o construtor do “viaduto Y”, mas ninguém é lembrado muito tem- 
po como o “governador que recuperou a estrada X” ou o “prefeito que man- 
teve o viaduto Y com um asfalto em excelente estado”. 

O contraste entre a demanda por obras como estradas, pontes, usinas pro- 
dutoras de energia, saneamento básico etc., de um lado, e as restrições fi- 
nanceiras do Estado, de outro, combinado com o contexto de abundância na 
disponibilidade de capitais nos anos 1990 e em grande parte da década de 
2000, gerou então a procura de um espaço de cooperação entre os setores pú- 
blico e privado. Certos investimentos, até então vistos como intrinsecamente 
“públicos”, passaram a ser financiados e até mesmo administrados pelo setor 
privado, ou por este em conjunto com o governo. 


OS REQUISITOS PARA A VIABILIZAÇÃO DE PARCERIAS 


Há alguns requisitos importantes para a viabilização exitosa de parcerias en- 
tre os setores público e privado, notadamente no setor de infraestrutura. 
Cabe frisar que, embora a operação de áreas da infraestrutura e, especifica- 
mente, dos serviços públicos possa ser entregue ao setor privado, “... a res- 
ponsabilidade pelo serviço público é uma função do Estado, que a delega, sob 
condições e prazos acordados em um contrato, ao setor privado, juntamente 
com a obrigação de realização de investimentos previamente definidos” 
(Moreira e Carneiro, 1994, p. 31, grifos nossos). 

As duas condições essencinis para que ocorra alguma forma de parceria 
são que exista: 
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e a percepção de que os novos investimentos em infraestrutura: 
derão ser levados adiante apenas pelos governos ou pela iniciati 
vada, exclusivamente; e 


e a definição, por parte dos governos, dos segmentos de infraestry 
para os quais se deseja uma articulação com capitais privados e d 
les de natureza própria do Estado. [a 


Ao mesmo tempo, como forma de atrair os capitais privados para o fi 
ciamento dos projetos, é desejável que sejam observadas as seguintes e 
ções: 


estabilidade macroeconômica; 


do fis 


credibilidade do governo e do país; 
existência de um marco regulatório claro e consistente; 


as 


fontes de financiamento adequadas; e 


mercado de seguros sofisticado. 


(2) 
q 


A estabilidade econômica implica ter equilíbrio externo, situação fi 
sob controle, inflação baixa e previsível e boas perspectivas de crescimento, 
que se deseja é ter um contexto macroeconômico favorável aos negócios, sem 
mudanças bruscas nem riscos quanto à sustentação de uma determinada es. 
tratégia. » 

A credibilidade é um dos determinantes da taxa de desconto aplicada ao | 
fluxo de caixa previsto, taxa essa associada ao risco do empreendimento. Ne 
limite, não há rentabilidade prevista que compense um risco que seja cons 
derado extremamente elevado. Era difícil imaginar, por exemplo, um grupo 
de investidores se dispondo a financiar um projeto de parceria, por exemplo, 
na Ruanda, na África, quando o país mergulhou em guerra civil na década de 
1990. Por outro lado, é evidente que um país como a Alemanha goza de toda a: 
reputação que um investidor deseja para fazer certos investimentos de longo. 
prazo. Entre ambos os extremos, há todo tipo de gradações intermediárias, 
envolvendo maior ou menor risco. É possível ter países com credibilidade, 
temporariamente governados por administrações vistas com certa desco 
ança pela comunidade de negócios. Inversamente, é possível ter gover 
com credibilidade por certo tempo, em países com baixa reputação. A taxa 
risco aplicada ao cálculo econômico vai refletir a ponderação que os inves 
dores atribuam à - falta de - credibilidade de um e de outro - o governo 
país. 

O conceito de marco regulatório está associado à noção de clareza das te 
gras do jogo. Da mesma forma que uma partida de futebol não pode ficar E 
jeita a que as regras sejam redefinidas no decorrer da mesma, uma associ, 
entre os setores público e privado, em que este entre com certo capital, 
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vista com desconfiança - isto é, terá poucos recursos - por este último, se esti- 
ver sujeita a que, no meio da execução do empreendimento, mudem certas re- 
gras vitais para a rentabilidade do projeto. Se o poder público, por exemplo, 
atua complementarmente ao setor privado e constrói os acessos a uma estra- 
da administrada por meio de pedágios, mas há o risco de que o governo esta- 
dual do espaço geográfico onde a estrada se localiza interfira depois para que 
o reajuste seja muito inferior à inflação, tende a haver um desestímulo para 
que capitais privados se interessem pelo negócio. 

Para o sucesso das parcerias entre o setor público e o setor privado, tam- 
bém é fundamental a existência de fontes de financiamento adequadas. 

O desenvolvimento do mercado de capitais está ligado à possibilidade de 
que se tenha um espaço para o lançamento de ações que possam ser adquiridas 
pelo público, como uma das modalidades de financiamento de um projeto. 

De forma análoga, um sistema financeiro desenvolvido é uma garantia de 
que haverá diversas alternativas de financiamento doméstico, não apenas na 
forma de ações, mas também de emissão de debêntures ou de obtenção de 
empréstimos bancários, preferencialmente de longo prazo. 

Os fundos de pensão também são uma importante fonte de recursos de 
longo prazo, com capacidade de “alavancar” projetos de investimento. Quan- 
to mais desenvolvido é um país, maior tende a ser o estoque de recursos em 
poder dos fundos de pensão. Estes capitais devem ser geridos pelos seus ad- 
ministradores de forma a garantir o pagamento das aposentadorias futuras 
dos participantes do fundo. São, portanto, pela sua própria natureza, recur- 
sos de longo prazo, que se prestam ao financiamento de projetos de longa 
maturação.? 

Entre os instrumentos de captação de recursos desenvolvidos moderna- 
mente para as parcerias público-privadas encontra-se a denominada “securi- 
tização de recebíveis”. A securitização envolve a transformação de um crédi- 
to em um título. Os recebíveis, por sua vez, como o nome indica, são recursos 
que deverão ingressar no caixa de uma empresa - ou, no caso, de uma Socie- 
dade de Propósito Específico (SPE). Tomemos, por exemplo, o caso de um 
consórcio ABC que ganhou a concessão para explorar uma certa área petrolí- 
fera e que assina um contrato de fornecimento com uma outra empresa XYZ, 
para entrega do produto a esta. Embora o petróleo ainda não tenha sido - 
extraído e desde que o consórcio ABC e a empresa XYZ gozem de boa repu- 
tação, o consórcio ABC poderá vender os direitos de recebimento - isto é, os 
recebíveis - no mercado, securitizando esses créditos e antecipando assim o 
recebimento de caixa. Assim, o consórcio ABC mantém as suas obrigações 
de fornecimento, mas transfere os direitos. A vantagem é a possibilidade 





$ O interesse efetivo dos fundos de pensão em participar do financiamento desse tipo de proje- 
tos, porém, depende das características do seu portfólio de ativos. Fundos de pensão grandes, 
com equipes técnicas especializadas ou esquemas sofisticados de terceirização de recursos, po- 
dem ser agentes importantes de uma parceria. Já fundos de pensão menores, menos sofistica- 
dos e que basicamente investem em ações, imóveis e títulos públicos, sem ter expertise em PPP 
ou project finance, provavelmente não deverão se interessar por esse tipo de empreendimentos. 
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de transformar um fluxo futuro em um ativo líquido imediatamente dis 
vel, que pode se converter em uma fonte de financiamento na fase inicial 
projetos, antes destes passarem a gerar caixa em volume significativo. 
parte de quem compra os recebíveis, por sua vez, a garantia é dada pe 
xo de caixa futuro, daí por que este instrumento é particularmente ap 
do para os setores onde este fluxo é relativamente assegurado. | 
O seguro se destina a cobrir os riscos envolvidos na operação de um 
jeto de longo prazo, podendo ser considerado essencial para certo tipo 
projetos, de riscos elevados e grande envergadura. Da mesma forma q; 
companhia de aviação seria inteiramente irresponsável se não procur. 
cobrir do risco de algum sinistro, para a eventualidade de ter que arcar q 
um volume elevado de indenizações, certos projetos de infraestrutura, € 
envolvem o desembolso de quantias elevadas de recursos, antes de comi 
gerar caixa, podem ser totalmente inviabilizados caso se configure a ocorrê 
cia de algum dos riscos que iremos abordar posteriormente. Decorre disso 
importância de contar com um esquema adequado de seguro. 
De um modo geral, o que os capitais privados que participam de parces | 
rias procuram é um ambiente econômico previsível e pró-mercado, em um 
contexto em que existam parceiros domésticos em condições de participarem 
como sócios de um empreendimento conjunto. | 
A lista de condições acima explicadas não passa de um conjunto de requi- 
sitos ideais para a realização de parcerias. Nem todas as condições estão sem- 
pre vigentes ao mesmo tempo, o que pode, porém, não se revelar um obstácu- 
lo à realização de empreendimentos conjuntos entre os setores público e pri- 
vado. Ou seja, é possível ter uma situação macroeconômica sólida, mas um 
marco regulatório ainda imperfeito; ou ter este marco já adequadamente 
constituído, mas um mercado de capitais frágil etc. As condições, de alguma 
forma, vão se refletir na atratividade das parcerias - situações próximas do 
ideal tendem a interessar a um número maior de parceiros potenciais - e, con- 
sequentemente, nos preços do que estiver em jogo. 


OS MODELOS DE PARCERIA E OS AGENTES PARTICIPANTES 


Elementos conceituais 


A provisão de serviços públicos pode ficar inteiramente a cargo do governo, 
como foi durante muitos anos no Brasil, ou estar sujeita a diferentes arranjos. 
institucionais. É possível manter a propriedade dos serviços como sendo pú- 
blica, porém com uma operação privada, terceirizando certas atividades; ou) 
ainda deixar com o setor privado tanto a propriedade como a operação do 
serviço. Em todos os casos, é importante que se tenha uma regulação adequa- 
da, para evitar abusos em prejuízo do consumidor. 

Um elemento importante que não se deve perder de vista é o fato deq 
como já ficou claro no capítulo sobre regulação, tão ou mais importante q 
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propriedade para avaliar a eficiência de uma empresa é o regime em que esta 
opera. Quanto maior a concorrência, maior tende a ser o benefício para os 
usuários. Sendo assim, é razoável que atividades que no passado eram assu- 
midas pelo Estado, por vezes sem respeitar noções básicas de restrição orça- 
mentária, minimização de custos etc., passem agora a ser executadas pelo se- 
tor privado, com base nos princípios de eficiência do mercado. 
Paralelamente, porém, é importante ampliar a competição nessas mes- 
mas áreas (Banco Mundial, 1994). Isto pode ser conseguido, por um lado, 
criando condições para que aumente o número de interessados nas parcerias 
a serem outorgadas - gerando maiores receitas para os cofres públicos e/ou 
menores tarifas para os usuários, dependendo de qual for a “cesta” de crité- 
rios de preço e tarifa escolhida para a definição do vencedor do contrato. Por 
outro, na medida do possível, as próprias atividades exploradas em regime 
de PPP devem ficar sujeitas à presença de mais de um operador, evitando-se 
a formação de monopólios locais. O fato de mais de um grupo disputar um 
setor da atividade econômica - e sempre que não haja conluio - é a melhor 
forma de propiciar simultaneamente melhores serviços e menores preços. 


Os diferentes tipos de parcerias 


Há diversas modalidades de parceria entre os setores público e privado. As 
formas mais utilizadas são conhecidas pela sigla na língua inglesa: 


º Build-Operate-Transfer (BOT). Representa o mecanismo clássico de con- 
cessão para exploração de um serviço, no final da qual, porém, ela re- 
torna às mãos do Estado. 


º Build-Transfer-Operate (BTO). Trata-se de uma modalidade na qual a 
construção é separada juridicamente da operação, já que neste caso o 
empreendimento da construção cabe ao setor privado, mas após o fim 
da mesma - e antes da exploração do serviço - o direito de concessão 
cabe ao Estado, que mediante outro ato legal concede a exploração à 
mesma empresa ou a outra. 


e Build-Own-Operate (BOO). É um mecanismo similar ao BOT, com a di- 
ferença de que não há prazo final da concessão, ou seja, a empresa fica 
com plenos direitos sobre o projeto, sem devolução posterior para o 
Estado. 


º Buy-Build-Operate (BBO). Neste caso, a venda representa a transferên- 
cia de propriedade de um ativo já em operação, acompanhada da obri- 
gação de operação e eventual expansão por parte dos novos controla- 
dores. 
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Um caso de BOT é, por exemplo, o da exploração dos serviços do bondi- 
nho do Pão de Açúcar, ponto turístico do Rio de Janeiro, previsto para durar 
por um prazo de décadas. No final desse prazo, porém, a prefeitura da cida- 
de recupera o direito de exploração do serviço, podendo renovar a conces- 
são, para a empresa originalmente encarregada disso ou para outra candi- 
data que, na ocasião, apresentar uma proposta melhor. Repare-se que, no 
início, a concessão representa o que alguém denominou de uma “venda de 
vento”, já que o serviço objeto da concessão simplesmente não existe. Mais 
recentemente, no final dos anos 1990, algo similar ocorreu com as conces- 
sões de telefonia celular da chamada “Banda B”, para uma frequência e 
ainda não explorada. E 

Os outros casos podem ser aplicados, dependendo do tipo de contrato, às. 
concessões de exploração dos serviços de geração ou distribuição de energia | 
elétrica. No primeiro deles (BTO), o governo, por exemplo, pode abrir uma. 
concorrência para definir quem vai construir uma hidrelétrica e, uma vez ten- 
do recebido e pago por ela, faz uma concessão, que pode ser do tipo BBO, 

Já no caso de BOO, a empresa vencedora da concessão ficaria com ela 
indefinidamente, desde que, naturalmente, cumpra com os compromissos 
contratuais assumidos diante do governo ou do órgão regulador corres- 
pondente. 

Um caso típico de BBO é quando o governo começa a construção de uma 
usina hidrelétrica com um número x de turbinas, ela começa a funcionar anos 
depois com n turbinas - sendo n <x - e o governo fica sem recursos, no meio 
da execução do projeto, para dar continuidade à obra. Neste caso, a venda da 
concessão para o setor privado é uma alternativa natural, para que este se en- 
carregue de encontrar novas fontes de capital para continuar a operar o proje- 
to, ao mesmo tempo que este é expandido, com a incorporação das (n - x) tur- 
binas restantes. 


/ 


AS POLÍTICAS PÚBLICAS E OUTROS CASOS DE PARCERIA | 
O conceito de “política pública” é muito mais amplo do que a mera reali- 
zação de uma despesa a cargo do governo ou de uma empresa esta 
Ele envolve a adoção de políticas ou a tomada de decisões de gasto 
empresariais que tragam benefícios para o público, entendendo 
como um grupo grande de indivíduos; a coletividade como um todo; 
os interesses do país, lato sensu. 

Nesse sentido, as parcerias entre o governo e o setor privado pod: 
ser entendidas, de uma forma mais ampla, como uma espécie de “m! 
rão”, em que cada uma das partes atua em função das suas disponik 


objetivo que se justifique de um ponto de vista não apenas priv. 
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Tome-se o caso, por exemplo, de algumas iniciativas, registradas em 
certas cidades importantes do mundo, de transformação da zona por- 
tuária da cidade em um empreendimento comercial. As zonas portuárias 
podem ter um potencial turístico importante: localizam-se, em geral, ao 
lado do mar, com uma vista bela; em muitas cidades estão perto de ho- 
téis por onde passa um fluxo contínuo de turistas que neles se hospe- 
dam; e são amplas, em condições de receber uma grande quantidade de 
pessoas. Por outro lado, em muitas cidades tais áreas constituem parte 
da região mais empobrecida da cidade, pela falta de investimentos imo- 
biliários, poluição das águas e ausência de comércio e não raras vezes 
costumam ser associadas a problemas como o exercício da prostituição 
ou a venda de drogas. 

Em algumas cidades, porém, a cooperação entre as diferentes ins- 
tâncias de governo e o setor privado permitiu uma mudança radical da 
geografia urbana, nessas áreas. Uma combinação típica pode envolver, 
por exemplo, de parte a) do governo federal, o fortalecimento de um 
porto nas vizinhanças, que permita desafogar o fluxo de carga e descar- 
ga no porto da cidade; b) do governo estadual, a adoção de investimen- 
tos para dragagem nas proximidades da costa, para limpar a área, bem 
como de um programa ambiental; e c) da prefeitura, a realização de gas- 
tos de urbanização, como iluminação pública, melhoria da coleta de 
lixo, rede de esgoto etc. Isso, coordenado com o setor privado, pode per- 
mitir transformar uma área com péssima imagem em um dos melhores 
points da cidade. O que aconteceu em Puerto Madero, em Buenos Aires, 
transformada de um cais sujo em uma área de restaurantes requintados 
e lojas sofisticadas, é um desses casos de esforço conjunto. Isso deu exce- 
lentes resultados, para o comércio que abriu novos pontos no local; e 
para a cidade, brindada com a recuperação de uma área conhecida pela 
sua beleza e apta a intensificar o fluxo de recebimento de turistas. 

Entre diversos outros casos paradigmáticos de parceria, podemos ci- 
tar as obras de infraestrutura social - construção de escolas e hospitais - 
dos governos locais ou estaduais, que são parte do “pacote” de incenti- 
vos para atrair empresas para determinadas cidades; a realização de 
eventos culturais - shows, promoções, exposições - organizados pelo 
setor privado, mas com algum tipo de patrocínio ou incentivos fiscais do 
poder público; ou, no mundo das grandes disputas em torno do comér- 
cio mundial, a ação coordenada entre empresas privadas prejudicadas 
pelo protecionismo de outros países - com pagamento de advogados, 
contratação de lobbies a favor do livre comércio etc. - e o governo. Neste 
caso, cabe a este a responsabilidade de lutar em defesa dos interesses 
das empresas nacionais, com sua atuação junto aos organismos multila- 
terais ou a ação da diplomacia do país no relacionamento bilateral com 
outras nações. 
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Ao se decidirem por formar parte ou apoiar um projeto como os que são: 
camente objetos de PPP, os participantes do mesmo assumem certos 
em geral cobertos por algum esquema de seguro. Uma primeira disti 
tre esses riscos é entre os de projeto - ou seja, inerentes ao negócio, ind 
dentemente do país em que este se desenvolve - e os que, de alguma 
estão direta ou indiretamente ligados às características do país onde o pr 
é implementado. Comecemos pelos riscos do projeto. Eles são de dois t 


a) risco de construção. Envolve a possibilidade de atraso; abandono d, 
por parte da firma encarregada; aumento de custos em relação aos p 
tos, na fase de construção etc.; e 


b) risco de operação. Está associado a problemas de suprimento ou outros eve 
tos típicos de mercado, que afetem negativamente a rentabilidade do proje- 
to, como elevação do custo dos insumos; dificuldade de os preços finais 
acompanharem o aumento dos custos, devido à elasticidade-preço etc. 


Riscos do país 


Além dos riscos do projeto, estão também aqueles associados às condições - 
políticas, econômicas ou geográficas - do país, incluindo: 


A GUERRA DO IRAQUE E A QUESTÃO DO SEGURO 


f 


1 


ve] 


Em 1990, o Iraque invadiu o Kuwait, desencadeando uma forte reação. 
da comunidade das demais nações, liderada pelos EUA, que em pouca 
semanas chegou com suas tropas até as proximidades da área de confli 
to e invadiu, por sua vez, também, o Kuwait, expulsando as tropas ir 
quianas e iniciando um longo período de embargo contra o país, na épo- 
ca, presidido por Saddam Hussein. - 

Uma vítima indireta da guerra acabou sendo uma conhecida 
preiteira brasileira, com longa tradição empresarial no Brasil e que ti 
começado a diversificar a sua atuação, permanecendo no setor de co 
trução civil, porém expandindo as suas atividades para além das fr 
teiras do país, tendo realizado operações importantes no Iraque. Com 
situação que se criou, o clima bélico anterior aos conflitos, a guerra 
sie o embargo subsequente, a economia do Iraque passou por uma: 
muito difícil, acabando por mergulhar em uma crise profunda, q 
vou a empresa brasileira a enfrentar grandes prejuízos. 
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É muito importante, para o êxito de certos empreendimentos, que se 
defina um esquema de seguro que cubra riscos extremos. Os projetos 
devem ser protegidos diante de algumas ameaças que podem inviabili- 
zar totalmente o retorno do capital. Na Colômbia, por exemplo, o seguro 
pago pelas empresas petrolíferas - em uma atividade arriscada por ex- 
celência, por estar sujeita a injunções políticas, problemas ambientais, 
possibilidade de incêndios etc. - era maior, na década de 1990, do que na 
média dos demais países, pelo risco de alguns dos grupos guerrilheiros 
dinamitarem os oleodutos, já que a área por onde trafegava o petróleo 
era às vezes ocupada por forças da guerrilha. 


a) risco político. Está ligado à capacidade de um governo de, por meio do uso do 
seu poder de arbítrio, mudar certas regras-chave para o cálculo econômico 
do projeto - como os reajustes tarifários -, quebrar contratos ou realizar de- 
sapropriações, com prejuízos econômicos para as partes afetadas;? 


b) risco macroeconômico. Este é um tipo de risco que pode ser desdobrado em 
vários outros, em função de uma evolução econômica do país diferente 
da prevista pelos sócios e patrocinadores de um projeto. Tais riscos estão 
associados a uma evolução desfavorável de variáveis como as taxas de 
câmbio e de juros - que podem afetar os custos do endividamento - ou o 
crescimento do PIB; 


c) risco de caso fortuito ou força maior. Está relacionado à eventualidade de 
ocorrência de um fato que possa implicar uma perda substancial ou total 
do capital. Incluem-se nesta categoria fenômenos vinculados com a geo- 
grafia local, como terremotos, ou de fundo político, como guerras ou ata- 
ques terroristas. 


Riscos de mercado 


Os riscos de mercado ou de demanda têm a ver com a possibilidade de frus- 
tração do retorno econômico esperado com o projeto. Pela natureza dos servi- 


7 O conceito de “risco político” é usado aqui como a possibilidade de adoção de uma medida 
unilateral de um governo contra os interesses específicos dos controladores de um projeto. 
Uma definição mais abrangente, porém, pode incluir problemas políticos mais gerais, como 
incerteza política, dificuldades de governabilidade etc. Sobre o risco político, ver West (1996). 

8 Um caso específico que merece menção é o risco de inconversabilidade, decorrente do contro- 
le dos pagamentos em divisas por parte do Banco Central. Este é um risco que poder ser tanto 
macroeconômico - em função de problemas externos do país - como político - se houver uma 
“onda” contrária aos capitais estrangeiros. Naturalmente, se um investidor externo julgar que 
há uma ameaça séria de não poder dispor livremente dos lucros e dividendos aos quais teria 
direito, sua propensão a ser parte de um projeto será prejudicada. 
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ços que são objeto de PPP, o setor público pode assumir uma parcela conside- 
rável dos riscos de mercado, garantindo uma remuneração mínima ao capital 
investido. Ou seja, sempre que o retorno estiver abaixo deste valor o setor pú- 
blico complementará a diferença. Apesar de ser desejável que uma parte do 
risco de mercado fique com o parceiro privado, pela natureza de bem público 
de muitos dos serviços que são objeto de PPP, uma parcela significativa deste 
risco é assumida pelo setor público. , 


O compartilhamento de riscos entre os parceiros 


Apesar de o setor público muitas vezes compartilhar com o parceiro priva 
os riscos de mercado, é desejável que esse último seja responsável pelos 
cos associados à construção do imobilizado e provisão do serviço. Caso o 
tor público também compartilhe o risco de capital (financiamento), isso pode: 
desestimular o parceiro privado a buscar a maior eficiência possível na exe- 
cução do projeto. 

Os diversos tipos de risco costumam ser cobertos através de seguros es- 
pecíficos. Estes, como qualquer outro seguro, porém, têm um custo, que é 
proporcional ao risco. Assim como o dono de um automóvel no Brasil paga 
um seguro maior - proporcionalmente ao preço do veículo - do que o proprie- 
tário de um carro na Suíça, por exemplo - onde a incidência de roubos é mui- 
to menor -, os projetos que envolvem riscos maiores devem arcar com um 
custo de capital adicional, na forma dos seguros que as empresas devem pa- 
gar para se proteger diante das adversidades acima comentadas. 


ASPECTOS RELEVANTES PARA O ÊXITO DA OPERAÇÃO 


Para que uma operação de PPP seja bem-sucedida é necessário levar em con- 
ta uma série de considerações. Como já ficou claro, é fundamental contar com 
um esquema de seguro, sem o que existe a possibilidade de as perdas decor- 
rentes da verificação de alguns dos riscos potenciais do negócio se revelarem 
fatais. Ao mesmo tempo, o conhecimento prévio das regras do jogo vigentes 
na área sujeita à PPP, bem como a clareza destas regras - evitando-se mudan- 
ças ou interpretações dúbias - também são importantes para que a rentabili- 
dade dos projetos não se veja afetada e para que estes se tornem interessantes 
aos olhos dos investidores. 

A garantia de respeito aos termos dos contratos assinados entre os parcei- 
ros público e privado é um elemento-chave para a continuidade do interesse 
dos investidores em aplicar os seus recursos em novos projetos em parceria: 
com o governo. É conhecida a máxima de que confiança é algo difícil de con- 
quistar, fácil de perder e muito difícil de reconquistar. Se houver uma quebra, 
das regras do jogo por parte do parceiro público, passarão anos antes que no-: 
vos agentes se interessem por outros negócios. , 
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Por outro lado, a necessidade de ter regras claras não significa que estas 
devam ser benevolentes. O parceiro público deve pautar a sua atuação pela 
necessidade de combinar a atratividade da atividade objeto de PPP com o in- 
teresse dos usuários. Isso inclui exigências referentes a parâmetros de desem- 
penho e, eventualmente, a novos investimentos; regularidade e continuidade 
na oferta do serviço; obediência às normas de segurança; observação de ní- 
veis adequados de eficiência; permanente atualização tecnológica - quando 
for o caso - e uma tarifação adequada. 

Por último, iniciar um empreendimento de porte requer contar com um 
funding apropriado às características do projeto, envolvendo o apoio de ter- . 
ceiros e recursos próprios, para a disponibilidade inicial de caixa - capital - 
para começar o projeto - e que é, naturalmente, uma função direta do mon- 
tante da operação e do prazo de retorno do projeto. 


AS JUSTIFICATIVAS PARA A UTILIZAÇÃO DAS PPP 
As principais vantagens das PPPº 


Em termos gerais, a experiência internacional aponta como os principais be- 
nefícios das PPP: i) a execução de projetos inviáveis como concessões co- 
muns; ii) a antecipação de investimentos; iii) a transferência dos riscos de 
construção e operação do setor público para o parceiro privado; iv) a possibi- 
lidade de maximização do value for money (VEM); v) e a possibilidade de me- 
lhorar o sistema de contratação em razão do maior nível de concorrência. 

O value for money (VFM) é a mensuração da diferença entre o custo total de 
se construir uma mesma obra integralmente pelo setor público ou por um 
ente privado contratado para assumir seus riscos e custos. 

É importante ressaltar que a PPP deve resultar em algum ganho mensurá- 
vel de eficiência para o setor público para que este tenha interesse em partici- 
par de uma PPP, em vez de optar por um investimento público tradicional. 
Senão, a PPP pode se tornar somente uma maneira de trocar gastos presentes 
por um fluxo de desembolsos do setor público no futuro. 

A experiência do Reino Unido demonstra que as PPP quando bem plane- 
jadas, contratadas e fiscalizadas podem de fato gerar ganhos de eficiência na 
utilização dos recursos públicos. 

Segundo HM-Treasury (2003; p. 43), no Reino Unido, 88% das PPP estu- 
dadas foram finalizadas dentro do prazo estabelecido. Os custos adicionais 
eventuais foram absorvidos pela concessionária. Por sua vez, somente 30% 
dos projetos públicos de construção foram finalizados dentro do prazo e 
73% dos projetos públicos ultrapassaram o orçamento. 





9 Ver IMF (2004). 
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Entretanto, considerar que todas as obras do setor público são necess; 
mente mais caras que as do setor privado não é correto, tendo em vista vá 
exemplos de obras transferidas para concessionárias privadas que foram. 
ralisadas ou foram finalizadas com superfaturamento. Por isso, o VEN 
ser calculado caso a caso e dependerá da existência de concorrência ex 
construtores, bem como da capacidade de fiscalização do setor públie 
que não haja a possibilidade de superfaturamento. 

No caso brasileiro, a PPP pode vir a viabilizar investimentos que de 
forma não seriam feitos. Neste caso, não há como calcular o VFM. 


A restrição fiscal 


Como já dito na introdução, o panorama mundial de maior restrição fis 
partir dos anos 1980 limitou a capacidade de financiamento público do iny 
timento. Nesse sentido, a possibilidade de se adotar uma PPP foi considera 
como alternativa para viabilizar investimentos, principalmente nos setore 
de infraestrutura, sem que isso implicasse um aumento no curto prazo do en- 
dividamento público. A ideia por trás desse raciocínio seria que a utilizado 
de uma PPP distribuísse ao longo do tempo o total de recursos necessários, 
para implementar os investimentos, tornando possível a realização de uma 
série de projetos ao mesmo tempo. 

Sem dúvida, uma das vantagens da utilização de uma PPP é poder anteci- 
par um investimento gerador de externalidades positivas para a sociedade 
como um todo que só aconteceria após um longo período de tempo, caso de. 
pendesse do financiamento integral do setor público. Entretanto, é preciso ter 
em conta que a PPP não representa a solução definitiva para os constrangi- 
mentos fiscais do governo no financiamento do investimento público. Se a 
PPP não for nem planejada nem gerida de forma adequada, pode mesmo pio- 
rar a situação fiscal de um determinado governo. Isso porque a PPP implica 
um comprometimento de receitas futuras do setor público. 

O caso de Portugal ilustra bem essa questão: o país enfrentou graves dificul- 
dades para arcar com os compromissos das PPP associadas aos contratos de ro- 
dovias cuja forma de remuneração foi o pedágio-sombra - mecanismo de paga- 
mento pelo qual o setor público remunera integralmente o parceiro privado ba- 
seando-se no tráfego real, ou seja, o usuário final não paga tarifa alguma 


A eficiência na prestação do serviço público e no uso dos 
recursos públicos 


Pelo que foi discutido na subseção anterior, a PPP não dever ser consideras 
uma solução definitiva para a restrição fiscal, tendo em vista que significa 
compromisso de receitas futuras do governo. 


10 Ver Monteiro (2005). 
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Como diz uma das epígrafes do início do capítulo, o principal incentivo à 
utilização das PPP deve ser a busca de uma maior eficiência tanto na prestação 
do serviço público quanto na utilização de recursos públicos. A possibilidade 
de maior eficiência resulta principalmente da concentração em um único agen- 
te (o parceiro privado) da responsabilidade pela elaboração do projeto, cons- 
trução e operação de ativos de infraestrutura. Essa situação motiva tanto a mi- 
nimização de custos quanto a melhor qualidade na prestação do serviço, sem 
que a dimensão de política pública seja perdida. Ou seja, o setor público trans- 
fere ao parceiro privado apenas a parte mercantil da obra, mantendo a sua res- 
ponsabilidade pelo planejamento, monitoramento e regulação. 

Vale ressaltar que, para que esses ganhos de eficiência possam de fato se 
realizar, é essencial que haja uma adequada distribuição de riscos entre os 
parceiros público e privado. 

Os contratos de PPP, entretanto, implicam custos elevados na sua estru- 
turação, licitação e monitoramento. Por isso, a opção da PPP em detrimento 
do investimento público convencional deve ser feita sob uma cuidadosa aná- 
lise de custo e benefício. 

Os principais exemplos de eficiência das PPP na redução de custos têm 
sido observados no Reino Unido. Segundo vários estudos, os ganhos de efi- 
ciência decorrem principalmente da transferência de risco ao parceiro priva- 
do, dos processos licitatórios competitivos, e a existência de sistemas de paga- 
mentos associados a indicadores de desempenho na prestação dos serviços. 


A PARCERIA PÚBLICO-PRIVADA (PPP) NO BRASIL 
A estrutura contratual da PPP 


A PPP no Brasil é regida pela Lei nº 11.079/2004 que foi aprovada em 30 de 
dezembro de 2004. A lei define como parceria público-privada um contrato 
de prestação de serviços de médio e longo prazo firmado pelo setor público. 

A PPP é uma forma de contratação de serviços públicos na qual o Estado 
remunera parcial ou integralmente o parceiro privado. Na PPP o setor público 
deixa de ser o proprietário e o operador de um ativo para ser um comprador de 
serviços do setor privado. Ou seja, o contrato de PPP na prática representa uma 
mudança da lógica da aquisição de ativos para a de compra de serviços. O se- 
tor privado, por sua vez, assume um maior nível de responsabilidade e riscos 
mais elevados do que em um contrato de concessão tradicional. 

Os projetos somente serão classificáveis como PPP se não forem autossus- 
tentáveis e exigirem, necessariamente, o aporte total ou parcial de recursos 
orçamentários públicos, cujos pagamentos serão feitos exclusivamente em 
função de atendimento de indicadores acordados e contratados entre as par- 
tes (covenants). 

Pela lei da PPP o primeiro passo para o estabelecimento da parceria é a 
constituição de uma SPE por parte dos patrocinadores e os investidores do 











HO termo em inglês é special purpose company (SPC). 
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empreendimento.” Em uma SPE os ativos e obrigações não são registrados 
no balanço dos acionistas, o que restringe sua responsabilidade aos capitais 
alocados ao projeto. 

Pela lei, a constituição de uma PPP exi ge que ao final do empreendimento 
haja uma prestação de serviços e não apenas o fornecimento de mão de obra, 
equipamentos ou a construção da obra pública. Além disso, o contrato 
PPP deve envolver um valor mínimo de R$20 milhões a fim de evitar qui 
viços de baixo valor contratual sejam licitados como PPP. A complexida 
PPP torna esse tipo de contratação de serviços públicos inadequada para 
jetos de pequena escala. 

Na PPP, a implantação da infraestrutura necessária para a prestação c 
serviço contratado pelo setor público dependerá de iniciativas de financia 
mento do setor privado e a remuneração do particular será fixada com b 
em padrões de performance e será devida somente quando o serviço estiv 
disposição do Estado ou dos usuários. , 

Para diferenciar a PPP das concessões tradicionais (regulamentadas pela 
Lei nº 8.987/1995), a lei estabelece ainda a definição das parcerias como con- 
tratos administrativos de concessão, em duas modalidades: i) concessão pa- 
trocinada e ii) concessão administrativa. 

À concessão patrocinada é muito similar ao modelo tradicional, com a di- 
ferença de que há uma contrapartida de recursos do setor público para com- 
plementar os recursos arrecadados com a tarifa cobrada dos usuários do ser- 
viço público. A lei da PPP limita essa contrapartida de recursos públicos a 
70% da remuneração do parceiro privado. É necessária uma autorização le- 
gislativa federal para limites mais altos. Como já citado anteriormente, um 
exemplo de tal tipo de PPP seria a construção de uma rodovia em um deter- 
minado lugar em que o valor da tarifa a ser cobrada dos usuários não fosse 
suficiente para remunerar o total do investimento, o que requereria, dessa 
forma, a complementação de recursos por parte do Estado para que a obra 
fosse feita. 

A concessão administrativa, por sua vez, é o contrato de prestação de ser- 
viços dos quais o setor público seja o usuário direto ou indireto e, por essa ra- 
zão, é responsável pelo pagamento integral ao parceiro privado. Os contratos 
para a construção, manutenção e gestão de presídios, escolas e hospitais pú- 
blicos são exemplos desse tipo de parceria. Nesse caso, o Estado é o usuário 
indireto que compra o serviço para oferecê-lo de forma gratuita à sociedade 
(usuário direto). Ou seja, não há a cobrança de tarifas. 

A lei da PPP determina um prazo mínimo de cinco e o máximo de 35 anos 
de duração para os contratos de parcerias, já incluindo uma possível prorro- 
gação. A Figura 16.1 apresenta o modelo básico de remuneração de uma PPP. 
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FIGURA 16.1 
PPP e o modelo de remuneração 
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Fonte: MPOG (2004). 


O arcabouço institucional da PPP 


A experiência internacional aponta a existência de um órgão gestor público 
central como fundamental para o sucesso de programas. Seguindo as reco- 
mendações das experiências bem-sucedidas com PPP, a Lei nº 11.079/2004 
criou o Comitê Gestor das PPP (CGP), responsável por coordenar a imple- 
mentação dos projetos, desenvolver expertise em parcerias público-privadas e 
disseminá-la pelos órgãos da administração pública. 

O órgão gestor - regulamentado pelo Decreto nº 5.385/2005 - é responsá- 
vel pelas parcerias público-privadas do governo federal. 

Compete ao CGP: i) fixar procedimentos para contratação das parcerias; 
ti) selecionar projetos considerados prioritários; e iii) autorizar a abertura de 
processo licitatório para contratação de PPP. 

O CGP é composto por representantes dos seguintes órgãos: 


i) Ministério do Planejamento, Orçamento e Gestão (MPOG) - responsável 
pelo exame de mérito do projeto; 


ii) Ministério da Fazenda (MF) - que deverá analisar a viabilidade fiscal 
(margem de 1% da receita corrente líquida); e 


iii) Casa Civil da Presidência da República. 


O CGP é coordenado pelo MPOG e tem como funções: definir os serviços 
a serem contratados por meio de parcerias, disciplinar os procedimentos 
para a celebração de contratos, autorizar abertura de licitação, aprovar o seu 
edital e apreciar os relatórios de execução dos contratos. É prevista a partici- 
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x 
pação de um representante do ministério setorial associado ao projeto em. 
análise nas reuniões do CGP. 

A decisão CGP do órgão gestor sobre um projeto de PPP deverá estar ba- 
seada em pronunciamento do MP sobre o mérito do projeto e do MF sobre a 
viabilidade e forma de concessão de garantias, relativamente aos riscos fis- 
cais e ao cumprimento do limite de despesa com contratos de PPP. 

O decreto criou também a Comissão Técnica das PPP (CTP), compos 
por dois titulares e respectivos suplentes dos três órgãos do CGP, um titula; 
respectivo suplente dos Ministérios do Desenvolvimento, da Indústria e 
mércio Exterior, dos Transportes, das Minas e Energias, da Integração 
nal e do Meio Ambiente. Participam também da CTP um titular e resp 
suplente dos três maiores bancos federias (BNDES, Banco do Brasil e €, 
Econômica Federal), podendo ser convidados técnicos de órgãos da 
competente envolvida. As ações da CTP servem de subsídio para o CGP eim: 
cluem: i) a definição dos serviços prioritários em regime de PPP, ii) a reco- 
mendação de autorização para a licitação; iii) a proposição de procedimentos. 
para a estruturação dos contratos; iv) elaboração das propostas de plano e mi- 
nuta de relatório de acompanhamento de sua execução. 























Os tipos de parceria no Brasil 


Em linhas gerais há uma série de tipos possíveis de parceria entre o setor 
público e o setor privado. A seguir, uma lista organizada de acordo com o 
grau de participação do setor público, da maior para a menor atuação:!2 


a) o governo compra produtos e serviços do setor privado, seja de forma di- 
reta ou indireta (por meio de tercerizados), mediante licitações; 


b) o governo contrata terceiros - que podem ter controle estatal, misto ou to- 
talmente privado - para executarem atividades típicas do setor público, 
mediante autorização, permissão ou concessão; 


c) osetor público transfere para o setor privado uma atividade com retorno 
insuficiente ou não calculável, garantindo uma complementação de re- 
cursos públicos para tornar o empreendimento suficientemente atrativo 
para ser implementado - essa é a definição de parceria mais fiel ao concei- 
to de PPP introduzido pela Lei nº 11.079/2004; 


d) o governo transfere ao setor privado uma atividade economicamente viá- 
vel e autossustentável, mediante a constituição de um project finance; e 


45 RR é 
e) o Estado transfere ativos ao setor privado mediante as privatizações. | 





12 Ver Pasin e Borges (2003), pp. 182 e 183. 
13 Ver o Capítulo 14 deste livro. 
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FIGURA 16.2 
Tipos de parceria: capacidade de geração de receita 
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A capacidade de geração de receita de cada 
investimento determina a modalidade preferencial de 
realização do projeto: se por concessão, PPP ou 
investimento público tradicional. 
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Fonte: MPOG (2004). 


O objetivo deste capítulo é concentrar-se na análise da PPP tal como defi- 
nida pela Lei nº 11.079/2004. Pela lei, a PPP é definida como um tipo especial 
de concessão para a provisão de infraestruturas e serviços públicos na qual o 
parceiro privado é responsável pela elaboração do projeto, pelo financiamen- 
to da obra, por sua construção e operação dos ativos que são posteriormente 
transferidos para o setor público. A participação do parceiro público se dá 
como comprador de uma parte ou do total do serviço ofertado. O sucesso do 
contrato de PPP é julgado a partir de indicadores que medem o desempenho 
e a qualidade do serviço prestado. 

Apesar de ser uma alternativa importante para viabilizar investimentos 
em setores estratégicos, a PPP não substitui o investimento público tradicio- 
nal: diversos projetos podem exigir um elevado prêmio de risco pela transfe- 
rência de riscos ao parceiro privado, inviabilizando, assim, a utilização de 
uma PPP. Ademais, há setores que envolvem questões de soberania e segu- 
rança nacional e, por isso, também não são elegíveis para PPP, como defesa e 
segurança pública. 

As diferenças entre a PPP e as outras formas de ação conjunta do setor pú- 
blico e o setor privado decorrem principalmente das fontes de remuneração 
do setor privado. A Figura 16.2 mostra os tipos de parceria e sua capacidade 
de geração de receita. 
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PPP & Licitações 


Em primeiro lugar, as PPP são totalmente diferentes das licitações pelas quais 
o setor privado é essencialmente um fornecedor do Estado. O setor privado 
não pode cobrar tarifas e está limitado a contratos de serviços por cinco anos, 

Um exemplo muito comum do uso da licitação pública é a compra de ma- 
terial de escritório por parte da administração pública. Outros exemplos são 
os serviços de limpeza e tradução de textos: governo anuncia a licitação e vá- 
rios entes privados concorrem entre si para conseguirem o contrato para for- 
necimento de bens e serviços para o setor público. 

No que diz respeito à construção de obras públicas, pode haver o risco de 
competição predatória: as empresas podem oferecer o contrato a preços mui- 
to baixos, irrealistas, com o objetivo de ganhar a licitação e tendo a expectati- 
va de uma renegociação posterior do contrato com o setor público em busca 
de melhores condições econômicas. Nesse sentido, um contrato de PPP traz 
mais vantagens para o setor público: sob PPP, o governo necessariamente 
condicionará o pagamento ao início da prestação do serviço. Com isso, o risco 
de perdas devido ao abandono de obras incompletas ou a renegociações ines- 
peradas dos termos do contrato é menor do que nos contratos sob licitação. 


PPP & Concessões 


Em segundo lugar, apesar de as PPP serem consideradas legalmente como 
uma forma de concessão, elas são diferentes das concessões tradicionais. As 
concessões comuns referem-se a projetos autossustentáveis, nos quais a co- 
brança das tarifas como contrapartida do serviço ofertado é suficiente para 
cobrir todo o investimento. As PPP, por sua vez, envolvem algum compro- 
metimento de recursos futuros do setor público. A Figura 16.3 mostra as dife- 
renças entre a PPP e o contrato público tradicional. 

As PPP podem ser de dois tipos: i) uma complementação de recursos pelo 
setor público de forma a viabilizar o empreendimento, ou ii) o pagamento in- 
tegral pelo fornecimento do serviço pelo setor público. 

Os serviços elegíveis para PPP apesar de não serem autossustentáveis 
têm um retorno social elevado. Nesse caso, vale destacar a possibilidade de 
duas situações. Em primeiro lugar, sempre que o retorno econômico for ne- 
gativo, não caberá a utilização de um contrato tradicional de concessão. Em 
segundo lugar, mesmo que o retorno privado seja positivo, mas menor do 
que o retorno social, a utilização de uma PPP é indicada. Um exemplo dessa 
segunda situação seria a concessão do metrô. Nesse caso, se o serviço de me- 
trô fosse contratado mediante uma concessão comum, a tarifa pela prestação 
do serviço teria que ser muito elevada para recuperar integralmente o inves- 
timento, o que acarretaria uma demanda baixa pelo serviço.!4 Caso isso acon- 


14 Ver Brito e Silveira (2005) e Almeida Junior e Pessõa (2004). 
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tecesse, o potencial de geração de externalidades positivas como melhores 
condições de transporte para a sociedade aliadas a uma redução do tráfego 
pelas ruas seria subaproveitado. 

Com a utilização de uma PPP, o valor da tarifa cobrada pelo parceiro pri- 
vado poderia ser maior ou igual somente ao custo de operação e manutenção 
do serviço de metrô. A diferença entre a tarifa efetivamente cobrada e o valor 
total que cobriria o custo integral de provisão do serviço, inclusive o custo de 
construção, seria complementada pelo setor público. 

Ou seja, a PPP é indicada para a provisão de serviços públicos cujo re- 
torno social seja maior do que o privado e, por isso, a concessão tradicio- 
nal não é adequada, seja porque o retorno privado é negativo ou porque a 
elevada tarifa que cobriria o investimento total levaria a um uso muito 
baixo do serviço. Sendo assim, os contratos de PPP implicam desembol- 
sos futuros do setor público, diferentemente dos contratos de concessão 
tradicionais. 

Além disso, uma das vantagens da PPP em relação aos contratos comuns 
de concessão é permitir um melhor compartilhamento de risco entre o setor 
privado e o setor público. Sendo mais flexível que as concessões tradicionais, 
o contrato de PPP não segue um único modelo, mas varia em função do obje- 
to e serviço que estiver sendo negociado. Por exemplo, pode haver situações 
em que o risco de mercado fique com o setor público e o risco da execução da 
obra e da operação do serviço recaia sobre o parceiro privado. No caso da cons- 
trução e operação de uma rodovia em lugar de pouco movimento de tráfego, 
por exemplo, o governo poderia garantir uma receita mínima de pedágio: se 
a receita efetiva com pedágio fosse menor do que a contratada inicialmente, o 
governo arcaria com a diferença. 


——————————e 


FIGURA 16.3 
Comparação da concessão tradicional com a PPP 
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Fonte: Price Waterhouse e Coopers (2003). 
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PPP & Project Finance 




















Em terceiro lugar, as PPP não devem ser confundidas com o project finance, 
Este último é um modelo de engenharia financeira associado a projetos cujo 
fluxo de caixa é previsível e as E regis são dadas pelos ativos e os rece bí 
do próprio empreendimento." 

As atividades de utilidade pública para as quais o project finance é ad 
do são aquelas com retorno viável e monopólio legal ou natural, como as a; 
ciadas aos setores de energia e telecomunicações. As PPP, por sua vez, 
visto anteriormente, têm a ver com atividades nas quais o interesse púb 
social pode superar os retornos econômicos (exemplo dos serviços de n 

Também há semelhanças entre os dois tipos de parceria: ii) o foco e 
tores de infraestrutura; ii) a constituição de SPE, iii) não existe transferêne 
de ativos para o setor privado, como na privatização; iv) a ação conjunta cc 
o setor privado visa a uma melhor gestão de ativos públicos, com a otimizas 
ção dos desembolsos orçamentários; v) a estruturação do contrato, bem como 
a identificação, alocação e a diluição de riscos são fundamentais na análise, 
negociação e no acompanhamento dos contratos; e vi) a possibilidade de fi- 
nanciamento via securitização de receita futura. 


PPP & Privatizações 


Em quarto lugar, as PPP se diferenciam das privatizações porque no final de 
um projeto a obra construída é transferida ao Estado. Ou seja, ocorre justa- 
mente o contrário do que acontece em uma privatização, onde há a alienação 
do ativo do setor público para o setor privado. 


PRINCIPAIS PONTOS DA LEGISLAÇÃO QUE REGEM 
OS TIPOS DE PARCERIA 


1) Licitações: 
Lei nº 8.666/93 — Lei de Licitações 
e Trata das práticas relativas aos processos de concorrência, tomada a 
de preços, carta-convite e leilão para a escolha e a contratação en; 
tre o setor público e particulares. 


* Aplica-se aos contratos administrativos que não sejam concessô Õ 
comuns, administrativas ou patrocinadas. 


e O setor privado é essencialmente um fornecedor do Estado 
pode cobrar tarifas e está limitado a contratos de serviços po 
co anos. 


15 Para mais detalhes sobre o project finance, ver Borges (1998) e Kawall (1996). 
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Concessões comuns: 
Lei nº 8.987/95 - Concessão e Permissão de Serviços Públicos 


* Concessão de serviço público e concessão de serviço público pre- 
cedida da execução de obra pública. 


* Aplicação única nas concessões comuns e subsidiária nas conces- 
sões patrocinadas de PPP, 


* Osetor privado pode construir e operar, mas não pode receber re- 
muneração parcial do setor público. 


Parcerias público-privadas (PPP): 
Lei nº 11.079/2004 


* Legislação mais flexível que as anteriores. 


* Relação jurídica entre os setores público e privado visando à im- 
plantação ou gestão, do todo ou em parte, de serviços, empreendi- 
mentos e atividades de interesse público, os quais a administração 
não dispõe de meios próprios para realizar. 

* Parceiro privado: responde pelo financiamento e pela execução. 


* Parceiro público: oferece contraprestação adicional à tarifa a ser 
cobrada do usuário ou, em casos justificados, pode figurar como 
usuário único do serviço. 


* Espécie de contrato administrativo de concessão, exigindo licita- 
ção por concorrência. Concessão: patrocinada (contraprestação 
pecuniária do parceiro público ao privado) e administrativa (ad- 
ministração pública como usuária direta ou indireta). 

* Exclui-se da PPP: a concessão comum (Lei nº 8.987/95) é a que não 
envolve contraprestação nem tem a administração pública como 
usuária. Contrato de valor inferior a R$20 milhões de reais ou 
com prazo inferior a cinco anos ou que tenha por objeto único o 
fornecimento de mão de obra, o fornecimento e instalação de equi- 
pamentos ou a execução de obra pública. 


* PPP não é autossustentável por definição legal. 


* PPP pode tratar de diferentes níveis federativos (União, Estados, 
Distrito Federal e municípios) e de sucessivas administrações em 
um mesmo ente público. 


* PPP limitadas a 1% da receita corrente líquida federal do exercí- 
cio, com projeção por dez anos. 


* Limite de 80% (90% para áreas mais pobres) das fontes para os 
fundos de pensão com patrocinadora pública e agentes financei- 
ros públicos. 
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* O contrato poderá previamente definir remuneração variável, ao 
parceiro privado, vinculada à qualidade do seu desempenho e sua 
respectiva disponibilidade financeira. 


( 
[ do de 


O compartilhamento de riscos entre os parceiros 


A lei da PPP representou uma inovação no direito administrativo brasileiro 
em relação à forma tradicional de compartilhamento de riscos entre parcej- 
ros públicos e privados. Todos os riscos passaram a ser contratualmente. 
compartilháveis entre os parceiros, inclusive os referentes a caso fortuitoou — 
força maior e risco político, que anteriormente eram de total responsabilida- 
de do setor público.!º Cabiam ao parceiro privado apenas os riscos de mer- 
cado ou de demanda. 

Outro ponto importante introduzido pela lei da PPP foi a possibilidade 
de prever contratualmente os chamados step-in-rights que significam o acesso 
dos credores ao controle da SPE no caso de o projeto fracassar. O fracasso de 
um projeto pode tanto incluir uma situação de inadimplência dos contratos 
de financiamento quanto a redução das margens de rentabilidade a níveis 
considerados insuficientes para o cumprimento das obrigações futuras. Cabe 
ao contrato a definição dos requisitos e condições nas quais o parceiro públi- 
co permitirá a transferência do controle da SPE para os seus financiadores, a 
fim de viabilizar a sua reestruturação financeira e garantir a manutenção da 
prestação de serviços. 

A lei da PPP também determina a obrigatoriedade de vinculação do pa- 
gamento da contraprestação pública à efetiva prestação do serviço. Com isso, 
a lei introduziu um mecanismo fundamental para a promoção de uma 
maior eficiência na gestão dos contratos de parceria. Além disso, o contrato 
pode incluir um sistema de remuneração variável conforme metas e padrões 
de desempenho. 

Para proteger o parceiro privado do risco de o parceiro público não 
cumprir suas obrigações de transferência de recursos prevista no contra- 
to, a lei prevê a vinculação de receitas, a criação de fundos especiais, con- 
tratação de seguro, bem como a constituição do fundo garantidor das 
PPP (FGP). 

A lei de PPP está em conformidade com a LRF. Pela lei de PPP, as despe- 
sas públicas com projetos de PPP terão que ser lançadas nos orçamentos fede- 
ral, estadual ou municipal e serão isentas de contingenciamento. Os desem- 
bolsos públicos federais anuais com PPP não poderão superar o limite máxi- 
mo de 1% da receita líquida corrente (RCL) da União. Esse mesmo limite cabe 
aos estados e municípios: os que não cumprirem deixarão de receber as trans- 
ferências voluntárias da União. 





16 Ver Pinto (2006). 
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O Fundo Garantidor das Parcerias Público-Privadas (FGP) 


Pela Lei da PPP, a União, suas autarquias e fundações públicas foram au- 
torizadas a participar, no limite global de até R$6 bilhões, no Fundo Garanti- 
dor de PPP (FGP). Este Fundo tem a finalidade de prestar garantia ao paga- 
mento de obrigações pecuniárias assumidas por parceiros públicos federais 
em contratos administrativos de concessão de serviços públicos, que envol- 
vam contraprestação de recursos públicos ao setor privado. 

O FGP tem natureza privada e patrimônio próprio separado do patrimô- 


nio dos cotistas, o que impede a possibilidade de contingenciamento e execu- . 


ção em regime de precatórios. O fundo poderá ser composto de dinheiro, tí- 
tulos da dívida pública, bens imóveis, bens móveis, inclusive ações de socie- 
dade mista federal excedentes ao montante necessário à manutenção de seu 
controle pela União. A criação, administração e gestão do FGP serão feitas 
por instituição financeira controlada, direta ou indiretamente, pela União. 


A participação das fontes de financiamento 


O mercado de capitais no Brasil vem se desenvolvendo mais a cada ano. 
Entretanto, no que diz respeito a projetos de longo prazo e principalmente 
aqueles objetos de PPP, ainda não há instrumentos inovadores de crédito. Por 
isso, é de se esperar que os parceiros privados recorram aos financiamentos 
dos bancos públicos, como o BNDES, a CEF e o BB. 

A Figura 16.4 mostra o modelo básico de financiamento de uma PPP. 

Os fundos de pensão deverão ser outra importante fonte de recursos. 
Nesse sentido, há uma polêmica quanto à participação direta dos fundos de 
pensão nas PPP como sócios majoritários da SPE. A PPP é de interesse dos 
fundos de pensão, tendo em vista que estes podem adquirir ativos de longo 
prazo que respondam à necessidade de pagamento futuro de benefícios. 

Como o desejável é que a maior parte dos recursos envolvidos na PPP 
sejam privados, a dúvida que surge é se os recursos dos fundos de pensão se- 
riam considerados como públicos ou não. Legalmente, os fundos de pensão 
são entes fechados de previdência complementar e, por isso, seus recursos 
não seriam considerados públicos, mesmo quando patrocinados por empre- 
sas estatais. Entretanto, como uma parte da diretoria dos fundos de pensão 
estatais é composta por membros escolhidos pelo patrocinador, a dúvida 
persistiria. 

Internacionalmente, o mais comum é a participação indireta dos fundos 
de pensão nas PPP, a partir da aplicação em fundos de investimento que com- 
Pram títulos emitidos pelas SPE das várias PPP. 

Tendo como base essas preocupações e impedir que todo o risco seja as- 
sumido pelos agentes financeiros públicos e/ou pelos fundos de pensão com 
patrocínio estatal, a Lei nº 11.079/2004 limitou em 80% a participação total 
dessas fontes na PPP- o limite aumenta para 90% em áreas mais pobres. 
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FIGURA 16.4 E] 
O financiamento da PPP 


Parcerias Público-Privadas 
MODELO BÁSICO DE FINANCIAMENTO d 


Sociedade 
de Propósito 
Específico 





Fonte: MPOG (2004). 


A contabilização das obrigações do setor público nas PPP 


Uma das questões mais debatidas em relação aos contratos de PPP foi a for- 
ma de contabilização das obrigações do parceiro público: como despesa cor- 
rente ou de capital. Mesmo a experiência do Reino Unido, que serve de pará- 
metro para os outros países, é muito recente e, na verdade, não existe ainda 
uma padronização internacional sobre o tema. 

Tem sido prática internacional classificar a contraprestação do setor públi- 
co em função da efetiva transferência de riscos ao parceiro privado. Segundo o 
escritório oficial de estatísticas da União Europeia - cujo nome em inglês é Sta- 
tistical Office of the European Communities (Eurostat) - por exemplo, o ativo 
objeto do contrato de PPP não deve ser contabilizado no balanço patrimonial 
público caso as seguintes condições sejam atendidas: i) o parceiro privado as- 
sume o risco de construção do empreendimento e ii) o parceiro privado arca 
com pelo menos o risco de prestação do serviço ou com o risco de demanda. 

Ou seja, quando o setor privado assume parte expressiva do risco, a com- 
pra do serviço pelo parceiro público é considerada como uma despesa cor- 
rente. Se, alternativamente, o setor público arca com o custo de construção, 
ou o parceiro privado só assume O risco da construção e nenhum outro, 08 
ativos devem ser lançados como dívida. No Brasil, a Secretaria de Tesouro 
Nacional é responsável pelas normas gerais da consolidação das contas pú- 
blicas associadas aos contratos de PPP. b 

A preocupação com a disciplina fiscal em respeito à Lei de Responsabili- 
dade Fiscal (LRF) fez com que a lei determinasse um limite máximo à contras 
prestação pública nas PPP. Segundo o artigo 22 da Lei: “A União somente pôr 
derá contratar parceria público-privada quando a soma das despesas de carã 
ter continuado derivadas do conjunto das parcerias já contratadas não tive 
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excedido, no ano anterior, a 1% (um por cento) da receita corrente líquida do 
exercício, e as despesas anuais dos contratos vigentes, nos 10 (dez) anos sub- 
sequentes, não excedam a 1% (um por cento) da receita corrente líquida pro- 
jetada para os respectivos exercícios.”17 

A concessão de garantias e transferências voluntárias da União para os 
estados, distrito federal e municípios passa a depender do cumprimento pe- 
las esferas subnacionais do limite de 1% da receita corrente líquida com suas 
obrigações anuais de contratos de PPP. 


A EXPERIÊNCIA INTERNACIONAL DE PPP: 
O CASO DO REINO UNIDO 


O Reino Unido foi o pioneiro, mas há atualmente diversos países que adotam 
as PPP como alternativa para viabilizar investimentos nos setores de infraes- 
trutura e de prestação de serviços públicos. 

Como já foi dito no início deste capítulo, não há um modelo geral de PPP 
seguido por todos os países. O nível de amadurecimento e sucesso dos pro- 
gramas de PPP varia internacionalmente e o modelo adotado em cada país 
reflete suas especificidades econômicas e culturais. 

O quadro a seguir apresenta os principais destaques de projetos de PPP 
no mundo. 


As PPP no Mundo — Deloitte (2006) 


" " Reino Unido: transportes, Holanda: habitação popular 
Ontário: hospitais hospitais, defesa e escolas e reurbanização 
Colúmbia Britânica: 
20% da nova ' 
infraestrutura por PPP Irlanda: estradas India: autoestradas 
; e saneamento é 





EUA: 7% dos 
presos em 
prisões por PPP 






Texas: um dos 
maiores programas 
de transporte do 
mundo 


Portugal: estradas / 
e hospitais 


Espanha: 1/3 dos 
investimentos em estradas 


Austrália: 25% das PPP 
no setor de transporte 


e ferrovias até 2020 EM 
França: prisões Brasil: grandes Itália: 75% das PPP | África: infraestrutura 
oportunidades em em transportes 
infraestrutura 





I7 A receita corrente líquida é um conceito introduzido pela LRF (Lei complementar nº 101/2000). 
Corresponde ao total das receitas tributárias (impostos mais contribuições sociais), patrimoniais, 
industriais, agropecuárias, de serviços, transferências correntes e outras receitas correntes, menos, 
no caso da União, os valores transferidos aos estados e municípios por determinação constitucio- 
nal e as contribuições trabalhistas e de seguridade social. A lei da PPP está disponível no endereço: 
https: // www.planalto.gov.br/ccivil 03/ Ato2004-2006 /2004/Lei/L11079.htm. 
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No Reino Unido, o início das parcerias entre o setor público e o setor pri- 
vado foi marcado pelo lançamento da Iniciativa Financeira Privada (Private 
Finance Inciative - PFI) em 1992. A PFI tinha como meta principal viabilizar 
projetos mediante o financiamento privado, tendo em vista as restrições aos 
gastos públicos impostas pelo Tratado de Maastricht, em função da limitação 
do teto de 3% do PIB para o déficit total do setor público para os países da 
União Europeia. Em 1997, o programa de parcerias foi ampliado e passou a se: 
chamar Public-Private Partnerships (PPP). 

A tabela a seguir mostra todos os projetos de parcerias público-privad 
adotados no Reino Unido de 1987 a 2007. Observa-se um montante total 
590 projetos, no valor de £53,4 bilhões. A maior parte das PPP concentrou: 
nos setores de transportes, saúde, defesa e educação. 

Entre 1998 e 2007, os investimentos feitos por PPP representaram de 10% 
a 13,0% do total de investimentos públicos em infraestrutura no Reino Unido 
(Deloitte, 2006; e Leahy, 2005). 














| Evolução das PPP no Reino Unido (1987/2007) 








| Departamentos Nº de Projetos Valor (£ bilhões) % Valor Total 
Tansportes 49 22,50 42,13 
Saúde 86 8,29 15,52 
Ministério da Defesa 47 5,64 10,57 
Educação 106 4,39 8,22 
Total 288 40,82 76,44 
Outros 302 12,58 23,56 
Total Geral 590 53,40 100,00 





Fonte: HM-Treasury (2007). 






Sugestão de leitura para o aluno: Brito e Silveira (2005) e Borges e Neves 
(2005) apresentam de modo claro e objetivo tanto as principais características 
e objetivos das PPP quanto as principais questões abordadas no debate sobre 
o tema. 






Sugestão de leitura para o professor: Pinto (2005), Almeida Junior e Pessõa 
(2004) e IMF (2004) complementam as referências anteriores. O relatório do 
Banco Mundial (1994) é uma importante referência para a análise dos dile- 
mas e problemas enfrentados pela infraestrutura em nível mundial nos 
anos 1990. 
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QUESTÕES 


1. Indique qual das afirmações abaixo é verdadeira: 


a) A baixa inflação dos anos 1970 foi um dos motivos que originaram a 
proliferação de empreendimentos de PPP. 


b) A PPP se destina primordialmente a casos de projetos de pequeno 
porte. 


c) A possibilidade de desvalorização, no caso de um projeto com finan- 
ciamento externo, configura claramente um risco político. 


d) A principal vantagem da PPP é a possibilidade de transferência de ris- 
cos do projeto para o setor público. 


e) Alei da PPP respeita a LRF. 


2. Indique, em cada um dos casos, que tipo de risco (político; caso fortuito; 
macroeconômico; de construção; de operação ou de mercado) está asso- 
ciado ao fenômeno mencionado: 


a) Ocorrência de um terremoto. 


b) Decisão, por parte do governo, de cancelar um contrato de PPP, com 
indenização paga em títulos de dívida pública de longo prazo. 


c) Atraso na realização das obras contratadas por uma administradora 
de rodovias, que se comprometeu diante do poder público a iniciar 
suas operações em uma certa data. 


d) Existência de uma longa recessão, contrariando a expectativa de um 
crescimento da economia de 4% a.a. no período de 20 anos de uma 
concessão. 


e) Aumento real de 30% do custo da energia elétrica adquirida pelo par- | 
ceiro privado da PPP, com dificuldade de repassar integralmente o au- 
mento, devido à elasticidade-preço da demanda. | 





f) Constatação, após a construção e a operação de uma rodovia por PPP, 
de que o nível de tráfego real de veículos na região é menor do que o 
inicialmente esperado. 


3. Quais são as principais diferenças entre um contrato de PPP e uma con- 
cessão comum? 


Qual deve ser a principal justificativa para se utilizar uma PPP? 


Como devem ser contabilizados os desembolsos futuros do setor público 
em uma PPP? 


6. Comente a seguinte afirmativa: “O sucesso da PPP depende de um equili- 
brado compartilhamento de obrigações entre os parceiros público e pri- 
vado.” 
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“A excelente obra de Fabio Giambiagi e Ana Cláudia Além é sólida em teoria e rica na [eo fo jo rifa=[6] 
de distintos aspectos do setor público brasileiro: evolução, complexidade e desafios. Somente alguém 
com o conhecimento e a experiência dos autores conseguiria produzir mais do que um livro-texto. 
Trata-se também de um inestimável arsenal de informações que interessam a todos.” 


, ex-ministro da Fazenda 


“Há livros que clamam por ser escritos. Finanças Públicas destrincha e ilumina de forma exemplar 
a monstruosa e labiríntica barafunda do nosso drama fiscal. Claro, objetivo, completo e didático, 
este trabalho tem tudo para se tornar um ponto de referência obrigatório não só no ensino 
de finanças públicas, mas também no debate sobre os rumos do Estado brasileiro.” 

, FEA | USP 


“O livro vem preencher uma lacuna da maior importância. Contém uma discussão atualizada 
e motivante de um amplo espectro de questões de política fiscal no Brasil. Passa a ser referência 
obrigatória tanto no ensino de economia do setor público como no de macroeconomia.” 

, PUCIRJ 


“Além de ter sido escrito por autores com conhecimento profundo do tema, o livro é oportuno 
por preencher uma lacuna quanto à compreensão das origens e soluções para o mais grave problema 
de fundamento macroeconômico da economia brasileira das últimas décadas; a crise fiscal. 

De forma didática, fornece ainda uma visão ampla de diversos temas relevantes, incluindo questões 
como o federalismo ou o déficit previdenciário.” 


, ex-secretário do Tesouro Nacional 


“Os autores nos brindam com uma útil obra didática que cobre uma lacuna na área de economia 
do setor público. Ela trata daquilo que os livros-texto da matéria não chegam a cobrir: uma discussão 
detalhada da realidade fiscal no Brasil. A análise da evolução das nossas contas públicas é tema 
de estudo obrigatório para os economistas do país e merece uma apreciação lúcida e didática 
como a que neste livro nos proporcionam Giambiagi e Além.” 

« pesquisador do Instituto Brasileiro de Economia (IBREIRJ) 


“Divergências à parte a respeito de certos pontos e interpretações, os autores organizam 
bem as informações e colocam com clareza os temas relevantes da agenda das finanças públicas 
brasileiras a partir dos anos 1980. O livro será muito útil para os cursos de economia. 

Os autores estão desafiados a atualizá-lo, de tempos em tempos.” 

, UNICAMP 


“Trata-se de uma obra fundamental, abrangente e que põe em uma moldura teórica atualizada 
o debate sobre as finanças públicas e a reforma do Estado em nosso país.” 
+ CEDEPLAR/UFMG 


“A maior parte da literatura da cadeira de economia do setor público concentra-se na apresentação 
da teoria das finanças públicas. Este livro complementa essa literatura, tendo como foco central 
a análise rigorosa e abrangente do caso brasileiro nas últimas duas décadas. Além disso, cabe destacar 
o esforço dos autores no sentido de tornar o livro o mais atualizado possível.” 
+ UFRGS 
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Livro branco do déficit público 


A Secretaria do Planejamento da Presidência 
da República divulgou em julho de 1986 o Livro 
Branco do Déficit Público, cuja íntegra publi- 
camos. 


A QUESTÃO DO DÉFICIT PÚBLICO 


1. NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO E 
DÉFICIT DO SETOR PÚBLICO NO BRASIL 


1. Introdução 


Os mejos de comunicação falam frequentemen- 
te no déficit público e de como seu eventual des- 
controle pode ameaçar ou comprometer o Progra- 
ma de Estabilização do governo. A despeito da 
natureza eminentemente técnica da questão, a 
sociedade tem o direito de saber o significado cor- 
reto do déficit do setor público. A existência do 
déficit não é necessariamente um indício de inefi- 
ciência ou empreguismo. Curiosamente a convic- 
ção contrária parece generalizar-se mesmo entre 
pessoas que não comandam uma definição clara 
do que é exatamente um déficit público. É claro 
que todo mundo sabe que déficit é o que faita para 
receitas igualarem as despesas, mas isto não é sufi- 
ciente para resolver as dúvidas. A questão é o que 


incluir nas despesas e receitas e, depois, que signi- 
ficado econômico atribuir ao número obtido. 

Este documento pretende esclarecer a questão 
do déficit público no Brasil, dentro da filosofia de 
transparência e seriedade que tem caracterizado a 
política econômica da Nova República. Serão exa- 
minados aspectos concentuais e metodológicos e 
apresentadas as melhores estimativas disponiveis 
neste momento para o comportamento dos vários 
orçamentos do setor público em 1986. De posse 
dessas informações, cada cidadão poderá formar 
seu próprio juízo sobre a situação atual das contas 
públicas e suas consegiiências sobre a vida econô- 
mica da nação. 


2. Necessidades de financiamento e défici' 
corrente: aspectos conceituais 


Por influência dos critérios de avaliação do 
Fundo Monetário Internacional foi introduzida no 
país a noção de que o déficit público deve ser 
medido através das necessidades de Financiamento 
Líquido do Setor Público não-financeiro (resu- 
midamente NFSP), que indica o fluxo líquido* de 
novos financiamentos obtidos ao longo de um ano 
pelo setor público não-financeiro nas suas várias 


* O termo “'líquido”” no caso significa “líquido de amortizações”. 


133 


esferas de atuação: governo central, governos esta- 
duais e municipais, empresas estatais, e previdên- 
cia social. Como o Estado só consegue endividar- 
se quando suas receitas são menores que suas des- 
pesas parece ficar evidente a lógica do conceito: as 
NFSP seriam a contrapartida financeira e, portan- 
to, uma fiel medida do déficit público. 

Há que se ter certo cuidado, entretanto, na 
interpretação de uma suposta medida global de 
déficit público como esta, que não leva em consi- 
deração a distinção fundamental entre despesas de 
investimento e despesas correntes ou de consumo 
(que incluem apenas despesas de custeio e encargos 
financeiros). Uma despesa corrente envolve a com- 
pra de um serviço ou bem de consumo que não se 
transforma em um ativo produtivo do Estado, 
capaz de gerar bens de valor econômico no futu- 
ro. Uma despesa de investimento é a compra de 
uma ativo produtivo que dê à sociedade o coman- 
do sobre uma corrente de rendimentos futuros, 
cujo valor presente, do ponto de vista social, não 
deve ser inferior ao custo de aquisição do ativo. 
Uma dívida emitida pelo governo para financiar 
uma despesa de investimento garantida pelos ren- 
dimentos futuros a ela associados é intrinsecamen- 
te financiável e, portanto, não representa qualquer 
ônus para o setor privado. 

O caso aqui é similar ao de qualquer empresa 
privada que se endivide para financiar projetos de 
investimentos de boa qualidade, cujos retornos 
esperados são compatíveis com os encargos finan- 
ceiros da dívida. Ninguém pensaria em associar 
os recursos financeiros que a empresa levanta para 
financiar seus projetos de expansão da capacidade 
produtiva ao seu prejuízo operacional. É óbvio 
que essas necessidades de financiamento não re- 
presentam um resultado operacional negativo, já 
que elas têm como contrapartida uma valorização 
do patrimônio da empresa. 

Este raciocínio evidentemente não se aplica às 
despesas correntes do governo, que representam 
apenas a absorção pelo Estado de poupanças pri- 
vadas para financiar o seu próprio consumo. É por 
isso que a preocupação não deve ser com a necessi- 
dade de financiamento global do setor público — 
que é medida pelo conceito NFSP — mas sim com 


o déficit corrente do governo (DCG), que corres-. 


ponde à parte das NFSP destinadas a cobrir o 
excesso de gastos de consumo (inclusive encargos 
financeiros das dívidas internas e externas) sobre 
as receitas do governo. Este é o déficit que repre- 
senta uma drenagem do Estado sobre o esforço 
coletivo de poupança que pode reduzir a capacida- 
de de crescimento da economia. Trata-se de uma 
apropriação pelo Estado, para seu próprio consu- 
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mo, de recursos que o setor privado reservou para 
poupança e investimento. 


3. Estimativa das necessidades de financiamento 
do setor Público para 1986 


O primeiro passo para obter-se uma medida 
do déficit corrente do governo é a estimativa das 
necessidades de financiamento do setor público 
(NFSP). A partir desse número, subtraindo- 
se uma estimativa do investimento total do setor 
público, chega-se ao déficit corrente. 

As alterações econômicas resultantes do pro- 
grama de mudanças no final de 1985 e do Plano 
Cruzado de fevereiro último afetaram sensivel- 
mente os fluxos de receitas e despesas do setor 
público, como se descreve em detalhe no Anexo 1. 
Como resultado estima-se que a NFSP cairão sig- 
nificativamente como proporção do PIB, evoluin- 
do dos 5,2% observados em 1985 para 4,7% em 
1986, ainda sem considerar aqui o ganho de receita 
e redução de despesas que deverão resultar de algu- 
mas das medidas associadas ao Plano de Metas. 

A Tabela 1 apresenta os números discriminados 
por orçamento. Vale notar que o aumento das ne- 
cessidades de financiamento indicado no Orça- 
mento Geral da União (OGU) deve-se basicamente 
à ampliação dos aportes de recursos desse orça- 
mento para os demais, particularmente para O 
orçamento Sest para capitalizar empresas estatais. 
O Anexo 2 apresenta informações detalhadas sobre 
a construção desta estimativa das NFSP. 


4. Impacto das medidas de financiamento 
do Plano de Metas sobre a estimativa 
das NFSP para 1986 


O conjunto de medidas destinadas a financiar o 
Plano de Metas deverá produzir algumas implica- 
ções orçamentárias que exigirão uma reestimativa 
das NFSP para 1986. Esta reestimativa não pode 
ser realizada neste momento com maior precisão, 
mas pode-se obter a seguinte avaliação preliminar 
de seus resultados: 


NFSP antes das novas medidas Cz$ 163,7 bilhões 
Reduções de despesas e ganhos 
eventuais de receita 

NFSP depois das medidas 


Cz$ 17,5bilhões 
Cz$ 146,2 bilhões 


Esta estimativa produz, portanto, NFSP pós- 
medidas fiscais. 


TABELA 1 


RESUMO DAS "NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO LÍQUIDO DO 
SETOR PÚBLICO NÃO FINANCEIRO": 
1985-1986 


1985 1986 


52.209 
13.874 


I. Orçamento geral da União 
Il. Orçamento SEST 


lil. Orçamento SIMPAS 


IV. Orçamento dos estados e 
municípios 


V. NFSP não-financeiro 


++ ME + IV) 71.032 


—5.517 


10.466* 





151.074 
994 
—593 


12.200 


163.675 


* Fonte: BACEN, “Brasil — Programa Econômico” (conceito do déficit operacional). 


PIB 1985 = Cz$ 1.364.124 milhões; 1986 


= Cz$ 3.488.000 milhões. 


Associadas ao Plano de Metas igual a Cz$ 146,2 bilhões, o que corresponde a 4,2% do PIB. Note- 
se que as medidas de financiamento do Plano de Metas deverão também garantir o atendimento de 
parte dessas NFSP, o que deverá reduzir a parte não automaticamente financiada das NFSP para 


próximo dos 2% do PIB. 


5. Comparações internacionais de NFSP 


O conceito de necessidades de financiamento 
do setor público não é uma medida adequada de 
déficit público para uma economia como a brasi- 
leira em que o Estado tem participação significati- 
va no esforço de investimento acional. Neste caso, 
entende-se que o conceito mais dequado de déficit 
público é o Déficit Corrente do Governo (DCG), 
que leva em consideração apenas as despesas de 
consumo (custeio mais encargos financeiros). O 
conceito de NFSP é, entretanto, difundido em 
todo o mundo, o que nos permite uma instrutiva 
análise comparativa da nossa posição relativa aos 
padrões internacionais. 

A Tabela 2 apresenta valores para NFSP como 
proporção do PIB para as sete principais econo- 
mias da OECD entre 1983 e 1985. Tomando-se a 
cifra de 4,2% do PIB estimada na seção anterior 
para nossa economia em 1986, vemos que nossa 
situação é nitidamente mais favorável que as do 
Canadá e Itália, comparável às dos Estados Unidos, 
França e Reino Unido e nitidamente menos favo- 
rável que as do Japão e Alemanha. 

Quando levamos em consideração o fato de 


que a participação do Estado na formação de capi- . 


TABELA 2 


NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO 
DO SETOR PÚBLICO: 
COMPARAÇÕES INTERNACIONAIS 
(COMO % DO PIB) 


Países 
Estados Unidos 


Japão 
Alemanha 


França 
Reino Unido 
Itália 
Canadá 





Fonte: OECD —- Economic Outlook, 1986. 


tal é muito maior no Brasil do que na maioria dos 
países considerados na tabela, com exceção apenas 
de França, Reino Unido e Itália, ganhamos a con- 
vicção de que a situação das nossas contas públicas 
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está perfeitamente dentro dos melhores padrões 
internacionais. 


6. Estimativa do déficit corrente do governo 


Como já foi explicado anteriormente, a medi- 
da mais adequada de déficit público é o Déficit 
Corrente do Governo (DCG), que corresponde à 
parcela das NFSP utilizadas para financiar o exces- 
so de gastos de consumo sobre as receitas do gover- 
no. Esta é a medida correta do impacto negativo 
da ação estatal sobre o potencial de poupança e 
crescimento econômico do País. 

O DCG pode ser estimado de modo simples 
subtraindo-se uma estimativa do investimento 
público total no valor das NFESP. Deste modo 
temos a seguinte estimativa para 1986: 


Discriminação 1985] 1986 


Necessidades de financiamento 
do setor público (em Cz$ bilhões) 
Investimento público (em Cz$ 
bilhões) 
Déficit Corrente do Governo (em 
Cz$ bilhões) 

Déficit Corrente do Governo (em 
% do PIB) 









Vale notar que este valor reduzido do déficit 
corrente do governo está sendo obtido a despei- 
to dos elevados encargos financeiros das dividas 
interna e externa do setor público. Se admitirmos 
que esta conta de juros, incluindo governo federal, 
SEST, estados e municípios, aproxime-se de 5,5% 
do PIB, obtemos um superávit corrente não-finan- 
ceiro de 4,9% do PIB. Em outras palavras, se não 
fosse pelo pagamento de juros da dívida, o Estado 
estaria fazendo uma contribuição positiva impor- 
tante ao esforço de poupança da sociedade. 

Um DCG da ordem de magnitude verificada no 

- Brasil não representa qualquer risco de pressão 
inflacionária para uma economia que pretende tri- 
lhar uma trajetória de rápido desenvolvimento. 
Com o crescimento econômico, a sociedade requer 
aumentos proporcionais em seus estoques de dívi- 
da pública, tanto monetária como não-monetária. 
Ao prover esta expansão natural da demanda por 
dívida pública, o governo precisa oferecer ativos 
financeiros ao setor privado, os quais podem fi- 










nanciar o seu déficit corrente. Estima-se que o 
potencial para essa expansão normal da dívida 
situa-se, nas condições brasileiras atuais, entre 2 e 
3% do PIB. Não pode restar dúvida de que o défi- 
cit público brasileiro está inequivocamente sob 
continle, não havendo qualquer risco de pressão 
infla: ionária proveniente desta fonte. 


7. Relação entre conceitos correlatos 
de necessidades de financiamento e déficit 


As NFSP, como aqui definidas, dimensionam 
o impacto em termos de demanda de recursos 
liquidos, do setor público não-financeiro sobre o 
sistema financeiro interno e externo. A metodolo- 
gia de cálculo utilizada é extremamente simples e 
parte dos próprios orçamentos tal como são apre- 
sentados. 

Um conceito correlato, bastante próximo das 
NFSP, é o “conceito operacional” de necessidades 
de financiamento, calculado pelo Banco Central 
do Brasil desde 1983.* Apesar de visar o mesmo 
propósito, o “conceito operacional”, em oposição 
às NFSP, também procura analisar o impacto do 
setor público, porém a partir do próprio setor 
financeiro. Tanto é assim que a metodologia de 
mensuração do “conceito operacional” parte do 
aumento do endividamento de cada unidade orça- 
mentária junto a cada órgão, ou instrumento 
financiador: autoridades monetárias, bancos comer- 
ciais, demais instituições financeiras, empreiteiros 
e fornecedores, divida mobiliária junto ao público 
ou financiamento externo. Além disso, pela meto- 
dologia do “'conceito operacional” a demanda 
de recursos pelo setor público é medida em termos 
de fluxos de caixa, enquanto as NFSP o faz em 
termos de competência. Cabe salientar ainda que, 
contrariamente ao que ocorre com as NFSP, a 
metodologia do “conceito operacional” omite os 
encargos cambiais das obrigações externas do Tesou- 
ro Nacional administradas pelo Banco Central. 

Pelo que foi visto no parágrafo anterior, possi- 
veis divergências entre as estimativas feitas pela 
metodologia das NFSP e as do “'conceito opera- 
cional” podem ser explicadas em função dos en- 
cargos cambiais e em função do foat de recursos 
que equaliza os fluxos de caixa com a competência 
das receitas e despesas. Em relação ao PIB, as 
NFSP em 1985 resultaram em 4,7% (veja Tabela 
1), enquanto o resultado do “conceito operacio- 
na)” foi de 3,3%, como se vê na tabela abaixo: 


* Veja Bacen BACEN, ''Brasil, programa econômico: ajustamento interno e externo, vol. 2, maio 1986. 
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TABELA DE FINANCIAMENTO DO 
SETOR PÚBLICO 
(CONCEITO OPERACIONAL) 


% do PIB 





Fonte: BACEN: “Brasil, programa econômico: 
ajustamento interno e externo”, vol. 2, maio de 
1986. 

* Estimativa. 


O conceito de déficit de caixa das autorida- 
des monetárias (DC), utilizado no Brasil durante 
algum tempo, diverge das NFSP não apenas por 
uma questão metodológica de mensuração, mas 
também por ser um conceito realmente distinto. O 
DC das autoridades monetárias omite as parcelas 
do financiamento do setor público pelo setor exter- 
no e pelo resto do sistema bancário, bem como 
pelos fornecedores e empreiteiros. Por outro lado, 
o déficit de caixa das autoridades monetárias inclui, 
além do financiamento ao setor público, também o 
financiamento ao setor privado concedido pelas 
autoridades monetárias. Nesse sentido, o déficit de 
caixa visa medir as necessidades de financiamento 
das autoridades monetárias, mas não as necessida- 
des de financiamento do setor público não finan- 
ceiro. 

Finalmente uma palavra de precaução deve ser 
levantada contra ilações que se fazem sobre as 
NFSP do ano a partir da execução de caixa do 
Tesouro Nacional (déficit de caixa do Tesouro) 
observada em apenas alguns meses. A execução de 
caixa do Tesouro procura fazer a sintonia fina dos 
fluxos de entradas e saídas de recursos e pode, 
num curto prazo, não estar refletindo as reais neces- 
sidades de recursos financeiros do governo para 
um período mais longo. 


2. EMPRESAS ESTATAIS 


9) orçamento das empresas estatais federais 
para 1986, que ajusta a programação inicial aos 
efeitos do Plano Cruzado, foi elaborado admitin- 
do estabilização do nível geral de preços em 1986. 





Estão incluídas no orçamento 181 empresas 
estatais, sendo 162 do setor produtivo-SPE e. 19 
empresas típicas de governo-ETG. 

As empresas estatais estarão gerando em 1986 
um total de Cz$ 439 bilhões de receitas próprias, 
dos quais Cz$ 402,2 bilhões serão absorvidos pelos 
seus custos e despesas, aí incluídos Cz$ 77,9 bilhões 
de encargos financeiros. Haverá uma geração 
própria de recursos líquidos de Cz$ 36,8 bilhões, 
conforme Tabela 4. 

A necessidade de financiamento líquido será de 
Cz$ 1,0 bilhão, enquanto os investimentos somam 
Cz$ 117 bilhões. Essa necessidade de financiamen- 
to, que se traduz em pequeno aumento do grau de 
endividamento das empresas estatais, resulta do 
fato de que o volume de investimentos no setor 
ainda é superior à geração própria de recursos, 
capitalizações e outros recursos. Este quase equilf- 
brio do orçamento das empresas estatais decorre, 
sobretudo, de menores gastos com matérias-pri- 
mas (principalmente petróleo), da queda dos juros 
no mercado internacional e da redução dos preços 
dos equipamentos. 

Este resultado representa uma significativa 
redução das HFL da SEST se comparado com os 
anos anteriores, tanto em valor absoluto, quanto 
em relação ao Produto Interno Bruto-PIB, confor- 
me pode ser observado no quadro a seguir. 


NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO 
LÍQUIDO DA SEST 


Valor Cz$ 
Bilhões 
de 1986 


A) Receita operacional 


Para 1986 a receita operacional das empresas 
estatais foi calculada levando-se em conta o conge- 
lamento determinado pelo Decreto-Lei nº 2.284, 
que implicou, vários casos, em redução de pre- 
ços, em termos reais, em relação a 1985. Devido ao 
aumento da demanda interna, essa queda de preço 
foi compensada por acréscimos na quantidade dos 
bens/serviços oferecidos pelas estatais nos seto- 
res onde havia capacidade de crescimento de pro- 
dução. 
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TABELA 4. 


SEST 
NECESSIDADE DE FINANCIAMENTO LÍQUIDO 


Em Cz$ milhões Em % do PIB 
Discriminação Realizado Autorizado 
1985 1986 1985 1986 


(+) geração própria de recursos 201.184,1 439.033,7 14,8 14,0 
Receita operacional 175.914,6 399.090,5 12,9 12,7 
Receita financeira 9.026,0 8.361,8 1 

Outras receitas não-operacionais 8.440,4 13.224,9 1 

Subsídio do Tesouro 7.803,1 18.356,5 1 

(—) Despesas 185.131,2 402.234,8 

Pessoal e encargos sociais 26.429,7 69.979,6 

Encargos financeiros 350.084,3 77.853,9 

Matéria prima, componentes e 


compra de produtos 


para revenda . 78.998,2 144.135,8 


Gerais de produção e comercialização 
de bens e serviços 24.435,3 58.824,2 


Tributárias e parafiscais 10.442,7 29.027,7 
Outras 9.741,0 22.413,6 
(=) Geração Própria líquida T6.052,9 36.798,9 
(+) Aportes de Capital 5.432,1 42.575,8 
Da União 2.018,3 19.717,6 
De bancos federais 1.054,2 16.389,8 
Demais 2.359,6 6.468,4 
(+) Recursos Diversos 20.734,4 60.143,9 
Do Tesouro 6.072,2 17.927,5 
Demais 14.662,2 42.216,4 
(=) Geração Total de Recursos 42.219,4 139.518,6 
(—) Aplicação dos Recursos 56.093,6 140.513,0 
investimento Econômico 44.507,2 117.027,3 
Outras 11.586,4 23.485,7 


(=) Necessidade de financiamento 
líquido — 13.874,2 —994,4 


%w 


[o 


“a 


1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 





Fonte de Dados Básicos: SEST/Revisão Orçamento/86. 
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Nesses termos está prevista a geração de Cz$ 399,1 
bilhões de receitas operacionais correspondentes a 
uma queda real de 1,4% em relação ao realizado 
em 1985. A queda nas receitas operacionais foi em 
parte amortecida pelo aumento das quantidades de 
bens/serviços produzidos e a entrada em operação 
de novos projetos, tais como Açominas, Itaipu, 
Carajás, etc. 


B) A receita financeira 


Com a eliminação da correção monetária, as 
receitas de aplicações das estatais ficaram reduzi- 
das apenas aos juros e, em função disso, há uma 
queda de 7% nessa rubrica. 


€) Recursos do Tesouro 


O crescimento real de 54% é explicado princi- 
palmente pelo saneamento financeiro do Grupo 
Eletrobrás, mediante capitalização pela União de 
Cz$ 16,6 bilhões obtidos através de empréstimos 
externos junto ao Bird e de co-financiamentos. 


D) Outros recursos 


O valor previsto é de Cz$ 56,8 bilhões, exclusi- 
ve as aplicações aprovadas pela CMN, cabendo 
mencionar, entretanto, ocorrências peculiares em 
1986, tais como as capitalizações de Cz$ 9,2 bilhões 
no Grupo Eletrobrás e de Cz$ 6,5 bilhões na Carai- 
ba, para saneamento financeiro. Sem considerar 
estes aportes, o crescimento real dessa rubrica 
situa-se em apenas 1%. 


E) Investimentos 


Foi fixado um limite de investimentos de Cz$ 
117,0 bilhões, o que corresponde a um crescimento 
real de 14% em relação ao montante realizado em 
1985. Esses investimentos se destinam basicamente 
à conclusão ou continuidade de projetos já em 
andamento permitindo atender a crescente deman- 
da por bens/serviços. 

Os investimentos aprovados para o grupo da 
Petrobrás atingirão o montante de Cz$ 34,7 bilhões, 
representando um crescimento real de 19% em 
relação a 1985. Estes investimentos se destinarão à 
exploração e produção objetivando a elevação de 
produção nacional de petróleo. 

O Grupo Eletrobrás programa investir Cz$ 24,1 


bilhões, sendo Cz$ 11,5 bilhões em geração (com 
destaque para Tucuruí, Itaparica, Balbina e Sa- 
muel), Cz$ 10,2 bilhões em transmissão (com des- 
taque para o sistema de transmissão de corrente 
contínua e alternada de Itaipu e o sistema de trans- 
missão de Tucuruí e do Maranhão) e Cz$ 2,4 bi- 
lhões em distribuição e instalação gerais. 

O investimento de Itaipu em 1986 permitirá a 
entrada em operação das duas primeiras unidades 
geradoras de 60 ciclos e das unidades 5, 6€e 7 de SO 
ciclos, aumentando a oferta de energia em 3500mw. 

O grupo Telebrás realizará investimentos que 
correspondem a um crescimento de 28%o, objetivan- 
do implantar 1 milhão de novos telefones em 1986, 
procurando atender de forma adequada a crescen- 
te demanda por telecomunicações no país. 

O significativo crescimento de 59% nos investi- 
mentos do grupo RFFSA, decorre de financiamen- 
to junto ao Banco Mundial e da conseqiente con- 
trapartida do governo brasileiro destinados à 
melhoria da malha ferroviária para transporte de 
cargas e à melhoria das condições de operações dos 
trens de subúrbio, bem como aumento do número 
de passageiros transportados, especialmente em 
São Paulo e Rio de Janeiro. 

A programação de investimentos para o ano 
(crescimento de 41%) pelo Grupo Siderbrás desti- 
na-se principalmente à conclusão da metalurgia da 
Açominas e à continuidade das obras do 3º estágio 
da Companhia Siderúrgica Nacional e da Cosipa 
com vistas à entrada em operação no final de 1986 
e 1987, respectivamente. Estas obras são indispen- 
sáveis ao atendimento da demanda de aço no país 
e às metas de exportação, estando compatíveis 
com o “Plano de Saneamento do setor Siderúr- 
gico”. 

Os investimentos aprovados para o Grupo 
Nuclebrás correspondem às necessidades mínimas 
de implantação do Programa Nuclear Brasileiro, 
tendo em vista a programação do término das cen- 
trais núcleo-elétricas de Angra IH em 1992 e Angra 
WI em 1995. 


E) Pessoal e encargos sociais 


O crescimento de 15,3% nos gastos pessoal e 
encargos sociais decorre basicamente do acréscimo 
real concedido a todos os empregados quando da 
aprovação do Plano Cruzado (15% para o salário 
mínimo e 8% para os demais), do reflexo de adian- 
tamento e abonos concedidos no final de 1985, 
bem como, em menor escala, de novas contrata- 
ções, aprovadas em caráter excepcional pelo presi- 
dente da República, destinadas a atender seja pro- 
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jetos em início de operação (AÇOMINAS, CVRD- 


Carajás, CST-Porto de Praia Mole, etc.), seja | 


expansão indispensável de algumas atividades 
USIMINAS, EMBRAER, INFRAERO, etc.). 


G) Matérias-primas, componentes e compra de 
produtos para revenda 


A queda real de 21% verificada nessa rubri- 
ca decorre da redução do preço internacional do 
petróleo e da diminuição dos estoques de álcool. 


H) Endividamento 


Os investimentos das empresas estatais nos últimos 
anos foram feitos às custas de maciça tomada de 
financiamentos bancários. Como conseqiiência, 
essas empresas apresentaram um elevado grau de 
endividamento, 67% de capitais de terceiros para 
apenas 33% de capitais próprios. Um dos grandes 
desafios para o governo será o de equilibrar essa 
situação e para isso é necessária a conjugação de 
dois elementos fundamentais; 1) Aumento da efi- 


ciência/eficácia das empresas estatais; 2) Capitali- 
zação das empresas. 


3. SINPAS — SISTEMA NACIONAL DE 
PREVIDÊNCIA E ASSISTÊNCIA SOCIAL 


Para dar cobertura aos gastos programados 
para 1986, o SIMPAS deverá contar com Cz$ 186 
bilhões de receitas correntes, sendo 89% desse 
total representado por receitas operacionais e os 
demais 11% por receitas não operacionais e do 
Tesouro. Convém observar que foi levado em conta o 
acréscimo real de salário concedido quando da 
aprovação do Plano Cruzado (15% para o salário 
mínimo e 8% para os demais) e “2créscimo real do 
PIB de 6%. Além disso, foram excluíaas, a partir 
de julho, as contribuições de inativos e pensio- 
nistas. . 

As despesas correntes estão estimadas em Cz$ 184 
bilhões, sendo os principais itens: benefícios previ- 
denciários (70% do total); outros custeios (18%) e 
pessoal (12%) (Tabela 5). 

Desse modo, pode-se estimar uma poupança 
em conta-corrente de Cz$ 1,8 bilhão. Levando-se 


TABELA 5 


NECESSIDADE DE FINANCIAMENTO LÍQUIDO 
ORÇAMENTO SINPAS 
1985 — 1986 


Discriminação 


Em Cz$% milhões 
1985 


Em % do PIB 


1986 1985 1986 





| — Receitas correntes 
Receita operacional 


72.796 
62.571 


186.080 
164.948 


N to 


4.236 
5.989 
67.228 
7.568 
400 
46.129 


4.639 
16.493 
184.227 
21.378 
256 
129.243 
12.695 33.350 
5.568 1.853 


Receita não operacional 

Tesouro 

| — Despesas correntes 

Pessoal 

Encargos financeiros 

Benefícios previdenciários 

Outros custeios 

lil — Poupança em conta corrente (| — Il) 
IV — Despesas de capital 51 1.260 
Investimentos 38 1.228 
Outras Despesas de Capital 13 32 
V — Necessidades de Financiamento 
Liquido (1V — IH) 


tw 


— 


5 
5 
1 
1 
5 
1 
1 
4 
1 
1 
1 
1 
1 


a 


— 5.517 —593 





Fonte de dados básicos: SEST — Mapa de reprogramação dos Tetos-SINPAS. 
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em conta uma previsão de Cz$ 1,2 bilhão de despe- 
sas de capital (investimentos) tem-se uma necessi- 


dade líquida de financiamento negativa de Cz$ 0,6 


bilhão. Os investimentos programados destinam- 
se à construção de 34 agências integradas de previ- 
dência; duas unidades administrativas; três unida- 
des ambulatoriais; nove unidades de assistência ao 
menor e aquisição de equipamentos necessários à 
implantação do sistema de informação gerenciais. 

Comparando-se com os valores de 1985, cons- 
tata-se um aumento de participação no PIB, tanto 
das receitas (de 5,4% para 5,9%) como das despe- 
sas (de 5,0% para 5,9%). Assim sendo, embora o 
orçamento Sinpas de 1986 apresente um resultado 
positivo (necessidade de financiamento liquido 
negativo) ele é menor. 

Cabe destacar que, ao se comparar as previsões 
para 1986 com os dados realizados em 1985, deve- 
se levar em conta que 1985 foi um ano excepcional 
para o Sinpas, em termos de recuperação financei- 
ra. A melhoria do nível de emprego, a recuperação 
real dos salários, a antecipação do prazo de reco- 
lhimento das contribuição e as aplicações financei- 
ras dos saldos de caixas traduziram-se num cresci- 
mento real da receita em 1985 de 21%. Por outro 
lado, o combate às irregularidades e fraudes e o 
maior rigor nas concessões dos benefícios contri- 
buiram para que ocorresse uma contenção no cres- 
cimento das despesas, que situou-se na faixa de 
4,5%. 


4, ESTADOS E MUNICÍPIOS 


A metodologia utilizada para construção da 
Tabela 6 difere das demais, porque ainda não se 
dispõe de uma projeção agregada segura dos orça- 
mentos dos estados e municípios para 1986. Utili- 
zou-se, então, uma abordagem, alternativa, pelo 
lado do financiamento. 

No caso da dívida externa, partiu-se da atual 
regra refinanciamento de 75%, do serviço da dívi- 
da e das informações disponíveis sobre a composi- 
ção desse serviço (45% de juros e 55% de amorti- 
zações). Admitindo-se a rolagem de 100% das 
amortizações, conclui-se pela rolagem de 44,5% 
dos juros. Como o serviço da dívida externa dos 
estados e municipios é de US$ 1,2 milhão, ou seja, 
Cz$ 16,6 bilhões, o total de juros a ser refinancia- 
do pode ser estimado em Cz$ 3,3 bilhões. 

A dívida interna pode ser dividida em três com- 
ponentes principais: mobiliária, bancária e flu- 
tuante. 

A) Mobiliária — estima-se um aumento da 


TABELA 6 
NECESSIDADE DE FINANCIAMENTO LÍQUIDO 
ESTADO E MUNICÍPIOS 
1986 


Discriminação om Cz$ | em % 
ç milhões | do PIB 


| — Relativa à dívida 
Externa 

li — Relativa à dívida 
Interna 

Mobiliária 

Bancária 

Flutuante 

HI — Nec Total ( + 11) 











Fonte: Estimativa CHP/IPLAN e SAREM. 


dívida, por lançamento de novos títulos, em torno 
de Cz$ 6,4 bilhões (desse total, 68% já foi autori- 
zado). 

B) Bancário — vence em 1986 Cz$ 4,0 bilhões 
da dívida bancária. Deverá ocorrer apenas um 
crescimento residual dessa dívida, em torno de Cz$ 
0,5 bilhão, explicado pelas atuais restrições exis- 
tentes às novas operações. 

C) Flutuante — entre o resgate e a assunção de 
novos compromissos em 1986, avalia-se um dese- 
quilíbrio em torno de Cz$ 2,0 bilhões. 

Nessa condições o crescimento da divida inter- 
na em 1986 pode ser estimado em Cz$ 8,9 bilhões. 
O crescimento da dívida total atingiria, assim, o 
montante de Cz$ 12,2 bilhões. Como a necessida- 
de de financiamento líquido pode ser medida pela 
variação da dívida, a NFL dos estados e munici- 
pios pode ser aproximada por este montante. 


PARTE II 


5. O PROGRAMA DE MUDANÇAS FISCAIS 
DO FINAL DE 1985 E INÍCIO DE 1986. 


O governo iniciou a partir do segundo semes- 
tre de 1986 uma série de mudanças na política fis- 
cal e no ordenamento institucional das finanças 
públicas. 

Como primeiro passo na direção do reordena- 
mento financeiro do governo federal, submeteu-se 
ao Congresso Nacional, em agosto, o Orçamento 
Geral da União (OGU) “unificado” para 1986. 
Pela primeira vez explicitou-se no OGU os encar- 
gos financeiros da União julgados de caráter fiscal 
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e que até então eram financiados através do Orça- 
mento Monetário (OM). Assim, pela primeira vez, 
o OGU fez transparece NFSP elevadas, basica- 
mente camuflados no OM. 

Dois instrumentos fiscais e algumas medidas 
complementares foram acionados ainda no final 
de 1985, buscando reduzir as NFSP. A primeira 
medida, adotada em novembro, foi a Emenda 
Constitucional nº 27 (Minirreforma Tributária), 
que visou melhorar a arrecadação dos estados e 
municípios através de: 

A) Transformação da Taxa Rodoviária Única 
em Imposto sobre a Propriedade de Veículos Auto- 
motores, sendo que este último passava a ser apro- 
priado exclusivamente pelos estados, Distrito 
Federal, territórios e municípios; 

B) Alteração dos percentuais de rateio do pro- 
duto da arrecadação dc ISTR — Imposto sobre 
Transporte Rodoviário — em favor dos estados, 
Distrito Federal, territórios e municípios; e | 

C) Aumento da alíquota de 16 para 17% do 
Fundo de Participação dos Municípios sobre a 
arrecadação do Imposto de Renda e do IPI — 
Imposto sobre Produtos Industrializados. 

A segunda medida fiscal, a Lei nº 7.450, adota- 
da em dezembro de 1985, visou fundamentalmente 
o aumento da arrecadação fiscal, justiça tributária 
e racionalização do sistema de arrecadação. Com 
essa medida, alterou-se o Imposto de Renda na 
Fonte sob vários aspectos: 

A) A tabela de fonte foi reformulada e ajusta- 
da à nova sistemática em bases correntes; 

B) Aumentou-se a taxa do imposto sobre ren- 
dimentos financeiros; 

C) Tornaram-se tributáveis, exclusivamente na 
fonte, os ganhos de capital no mercado financeiro, 
bem como os rendimentos decorrentes da presta- 
ção de serviços por pessoas jurídicas que ainda não 
estavam submetidas a esse regime; e 

D) Redução da alíquota a zero do IR-Fonte nas 
operações com ORTN escriturais. As grandes em- 
presas passaram a apresentar declarações semes- 
trais do Imposto de Renda. Os ganhos das opera- 
ções a termo no mercado de ações passaram a ser 
tributadas pelo IOF — Imposto sobre Operações 
Financeiras. A base de cálculo do IULC — Impos- 
to Unico sobre Lubrificantes e Combustíveis — foi 
ampliada pela inclusão da margem de comerciali- 
zação. A previsão era de que apenas estas altera- 
ções melhorariam as arrecadações do Tesouro 
Nacional em aproximadamente Cz$ 20 bilhões. 

Além disso, a Receita Federal tenderia a aumen- 
tar em mais Cz$ 48 bilhões, líquidos de transferên- 
cia a estados e municípios, em função de medidas 
complementares adotadas com relação ao adia- 
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mento das restituições do IRPF-86, IRPJ-86 e 
IRPJ-85, bem como com relação à antecipação de 
receita e os ganhos financeiros daí decorrentes 
(IOF, IPI-Fumo, IPI-Veiículos, IUEE, cota de Pre- 
vidência, Finsocial, IUM, ISSC e redução do pra- 
zo de recolhimento dos bancos): Ainda com rela- 
ção às medidas complementares visando melhorar 
o fluxo de receita em 1986, deve-se adicionar o 
programa de privatização de empresas estatais, 
cuja previsão era render mais Cz$ 15 bilhões no 
ano. 

Do lado da despesa, o programa previa uma re- 
dução líquida dos gastos com pessoal e encargos 
da dívida (devido à queda na taxa de juros) sobre 
um pequeno aumento nas despesas vinculadas aos 
programas sociais. 

Em continuação ao programa de reordenamen- 
to institucional das finanças do governo federal, 
implementou-se, a partir de março de 1986, o con- 
gelamento da Conta Movimento do Banco Central 
do Brasil. Este congelamento retirou do Banco do 
Brasil a função de autoridade monetária e, por 
conseguinte, a de emissor de moeda, sem perda da 
função de agente financeiro do governo. A partir 
daí o Banco do Brasil só pode gastar em nome do 
governo, quando puder contar, previamente, com 
provimentos específicos de recursos do Tesouro 
Nacional. 

O congelamento da Conta Movimento foi um 
passo importante na direção da unificação do Cai- 
xa do Tesouro Nacional. Ainda como passo com- 
plementar nessa mesma direção criou-se a Secreta- 
ria do Tesouro Nacional — STN, com competên- 
cia de 1) Secretaria Executiva da Comissão de Pro- 
gramação Financeira (CPF), órgão central do sis- 
tema de programação financeira do Tesouro Na-- 
cional; e 2) órgão central dos sistemas de adminis- 
tração financeira, contabilidade e auditoria. 


6. EFEITOS DO PLANO CRUZADO 


O Piano Cruzado afetou em várias direções 
tanto as despesas como as receitas públicas. 

Do lado da perda de receita registra-se o se- 
guinte: 1) redução da receita operacional das em- 
presas estatais devido ao congelamento de preços; 
2) redução da arrecadação do Imposto de Renda 
incidente sobre os ganhos financeiros decorrente 
da sensível redução do volume de operações “de 
open-market. Deve-se mencionar ainda a não rea- 
lização do aumento de arrecadação do IPI sobre 
fumo, previsto por ocasião da adoção das medidas 
fiscais de dezembro, em função do aumento pro- 


gramado dos preços do cigarro, congelados com o 
Plano Cruzado. 

No que tange ao aumento das despesas do setor 
público decorrente do Plano Cruzado deve-se sa- 
lientar: 1) encargos adicionais como seguro-desem- 
prego; 2) aumento do salário médio real pago pelo 
setor público, em função dos abonos diferenciados 
de 15% e 8% sobre a média dos seis meses anterio- 
res; 3) agravamento da situação financeira do 
BNH; 4) aumento dos subsídios do trigo, açúcar e 
álcool em relação ao previsto anteriormente ao 
congelamento de preços; 5) subsídio aos produto- 
res de leite visando garantir o abastecimento nor- 
mal do mercado. 

Por outro lado, ganhos em termos de finanças 
públicas também devem ser creditados ao Plano 
Cruzado: 1) redução dos encargos financeiros em 
função da tendência de queda da taxa de juros 
real; 2) redução das despesas com subsídios nas li- 
nhas de crédito oficial que tinham cláusulas de cor- 
reção monetária abaixo da taxa de inflação, ou 
quando a taxa de juros nominal contratual tam- 
bém era abaixo da inflação; 3) eliminação da perda 
de arrecadação real que existia em função do lapso 
de tempo que decorria entre o fato gerador e o reco- 
lhimento do tributo pelo governo; 4) redução da 
evasão fiscal na medida em que o público passou a 
exigir nota fiscal para reforçar o congelamento de 
preços; e, finalmente, e mais importante, 5) a rápi- 
da retomada do nível de atividade econômica, que 
favoreceu enormemente a receita de todos os orça- 
mentos públicos. 

Em-ecorrência do Plano Cruzado, o orçamen- 
to SINPAS programa equilibrio para 1986, princi- 
palmente em função da retomada do nível de empre- 
go e salário. O orçamento SEST, por sua vez, conse- 
guiu um relativo equilíbrio em decorrência de uma 
reprogramação dos investimentos e da política de 
saneamento financeiro das: empresas estatais por 
parte do governo, através de aporte de recursos do 
Tesouro Nacional. Assim, coube ao Orçamento 
Geral da União uma necessidade de financiamento 
maior, principalmente em decorrência da necessi- 
dade de aportar recursos à administração indireta. 


Anexo 2 


Estimativas das necessidades de financiamento do 
setor público para 1986 


A construção da estimativa da NFSP pressupõe 
uma definição prévia do escopo do setor público 
relevante. Como o setor financeiro é, em princi- 
pio, um repassador de recursos, interessa medir as 


necessidades de financiamento do setor público, 
'““não-financeiro””, excluíndo portanto as autorida- 
des monetárias e demais instituições financeiras 
oficiais. Incluem-se apenas os três níveis da admi- 
nistração direta (governos federal, estaduais e mu- 
nicipais) e a administração indireta (empresas 
estatais e Sinpas). A situação orçamentária do go- 
verno federal é demonstrada atravês do Orçamen- 
to Geral da União (OGU) aprovado anualmente 
pelo Congresso Nacional. A medida final das 
NFSP sai da agregação do resultado do OGU com 
os resultados dos orçamentos Sest (das empresas, 
estatais), SINPAS (da Previdência Social) e dos 
Estados e municípios. 


1. Necessidades de financiamento líquido do Orça- 
mento Geral da União 


A estimativa da necessidade de financiamento 
líquido do Orçamento Geral da União (OGU) para 
1986 é apresentada na Tabela 3. A NFL atinge o 
montante de 151 bilhões de cruzados, ou seja, 
4,3% do PIB. 

Na estrutura de receitas do OGU o principal 
item é a receita tributária federal (incluindo Finso- 
cial), que representa 90% da receita orçamentária. 
Os principais tributos são o Imposto de Renda 
(46% da receita tributária federall); IPI (24%); Fin- 
social (8%) e IOF (7%). Entre as demais receitas 
destacam-se contribuição para o PIN e o Proterra 
(28% das outras receitas) e contribuição salário- 
educação (24%). 

Do lado das despesas, o principal item é juros e 
outros encargos financeiros que, sozinhos, repre- 
sentam 3,6% do PIB e 25% das despesas totais. A 
grande representatividade desse item é devida prin- 
cipalmente à magnitude da dívida pública interna. 
O segundo item mais importante é o de pessoal e 
encargos sociais (21% da despesa total). As trans- 
ferências a estados e municípios, exclusive pessoal 
e encargos financeiros (que foram somados aos 
respectivos itens), respondem por 2,3% das des- 
pesas. 

A expressividade dessas transferências resulta 
da estrutura tributária brasileira, que concentra a 
competência tributária nas mãos da União, com- 
pensando essa situação com uma ampla sistemáti- 
ca de transferência de receita (fundo de participa- 
ção dos estados e municípios e partilha dos impos- 
tos únicos). Seguem-se: despesas líquidas com pro- 
dutos agropecuários (7%); transferência para a 
SEST (7%) e transferência para o SINPAS (1%). O 
item “outras despesas” é formado, principalmen- 
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te, por dispêndios com investimentos, serviços de 
terceiros, material de consumo e alguns subitens 
dos encargos financeiros da União-EFU, tais como 
- o Fundo da Reserva Monetária e Proagro. 

Convém ressaltar que o cerne do problema das 
NFL do OGU situa-se nos recursos que são repas- 
sados pelo OGU ao Banco Central e estão classifi- 
cados dentro dos EFU. Em 1986 o total de juros 
e outros encargos financeiros e despesas líquidas 
com produtos agropecuários representa 4,6% do 


PIB, o que supera a própria necessidade de finan- 
ciamento líquido (4,3% do OGU). 

A Tabela 3 coteja a estimativa de NFL para 
1986 com o resultado de 1985. Para que os dados 
sejam comparáveis, entretanto, foi preciso intro- 
duzir algumas adaptações, pois o OGU de 1985 
não era unificado, na medida em que grande parte 
dos gastos fiscais corriam por conta do orçamento 
monetário. O que se fez foi, simplesmente, buscar 
esses valores na execução. 


TABELA 3 


NECESSIDADE DE FINANCIAMENTO LÍQUIDO 
ORÇAMENTO GERAL DA UNIÃO 
1985 — 1986 


Discriminação 


t. Receitas 

Receita Tributária e Finsocial (líquida de 
restituições do IR, crédito-prêmio e 
incentivos fiscais) 

Outras receitas | 

H. Despesas 

Pessoal e Encargos Sociais 

Juros e outros encargos financeiros 
Transferência para Estados e Municípios 
(exclui pessoal e encargos financeiros e 
inclui amortizações) 

Transferência para a SEST (exclui pessoal 
e encargos financeiros e 

inclui amortizações) 

Transf. para o SINPAS (exclui pessoal 
e encargos financeiros e 

inclui amortizações) 

Despesa líquida com produtos 
agropecuários 

Outras despesas correntes 

Outras despesas de capital 

ll. Necessidades de financiamento líquido 
(Ut) 


Em Czs 
1985(A) 


133.176 


117.885 
15.291 
185.385 
41.112 
53.236 


29.868 


17.171 


13.803 


52.209 


Em % do PIB (B) 
Milhões 
1986 


352.000 


316.000(C) 
36.000(D) 
503.074 
105.000 
125.991 


79.140 


8.078 | 33.246 





2.890 4.344 
36.517 
55.033 
63.803 


9.227 


151.074 





Fontes de dados básicos: despesas — Execução orçamentária da Despesa, de 15.7.1986 — SOF, 
Receitas — SEAE/MF e SNT/MF; Execução orçamentária — DEPEC/BACEN 


Notas: 


(A) Para efeito de comparação com o OGU de 
1986 (unificado), somaram-se os valores do orça- 


144 


mento monetário de 1985. 

(B) PIB 1985 — Cz$ 1.364.124 milhões PIB 1986 
— Cz$ 3.488.000 milhões. 

(C) Estimativa Sere/MF 


(D) Estimativa STN/MF. Obs.: O Serviço de co- 
mercialização de produtos agropecuários foi sub- 
traído da receita e da despesa para tornar os dados 
de 1986 comparáveis com os de 1985, pois estes úl- 
timos somente são disponíveis, no BACEN, em ter- 
mos líquidos na execução monetária de i%55 e 
somá-los, depois de devidamente classificados, ao 
Orçamento Gera! da União de 1985. Um segundo 
ajuste teve que ser feito. Como o Banco Central 
contabilizava essas contas fiscais que estavam 
no Orçamento Monetario por seu valor líquido, 
foi preciso subtrair, da receita e da despesa do 
OGU de 1986, o valor da receita correspondente 
ao serviço de comercialização de produtos agro- 
pecuários. 

Comparando-se a NFL do OGU de 1985 com 
as de 1986 verifica-se um aumento de sua partici- 
pação no PIB de 3,8% para 4,3%. Esse resultado 
deve-se ao aumento das despesas (de 13,6% do 
PIB para 14,4%), mais do que proporcional ao au- 
mento da receita (de 9,8% para 10,1%). 

O aumento na participação das despesas totais 
no PIB é explicado pelo crescimento, acima da 
taxa estimada para o PIB, das transferências para 
estados e municípios (em decorrência dos efeitos 
da Emenda Constitucional nº 27 e do bom desem- 
penho do IPI, IUEE e IUM): das transferências 
para a Sest (pela inclusão do co-financiamento do 
Banco Mundial para a Eletrobrás, no valor de 16,6 
bilhões de cruzados — a inclusão desse financia- 
mento eleva a NFL do OGU, porém reduz a NFL 
da SEST, não alterando, assim, a NFL do setor 
público consolidado), e outras despesas de capital. 
Todos os demais itens de despesas tiveram uma 
participação constante ou decrescente em relação 
ao PIB. 

Do lado da receita, a Receita Tributária Fede- 
ral mais o FINSOCIAL elevam sua participação no 
PIB de 8,7% para 9,1%. Os seguintes tributos apre- 
sentam decréscimo real: Imposto de Renda retido 
na Fonte (atualmente, a principal rubrica da Recei- 
ta Tributária Federal), Imposto de Exportação e 
IULC. Além disto, a TRU passou da competência 
da União para a dos estados. Os tributos que apre- 


sentam crescimento real são: FINSOCIAL, Impos- 
to de Imporiações, Mi posto de Renda; — pessoa 
jurídica, IPI, IOF, troposto de Transporte, Impos- 
to de Comunicação, IUÉE, IUM e taxa de melho- 
tamento dos porios 

O iraco dssenipenho do IR-Fonte deve-se ao 
impacto do Piano Cruzado sobre o upen-market, 
significativa fonte de arecadação dessa rubrica, e 
às ruoditicações nus labelas introduzidas pela re- 
forma fiscai de dezembro de 1985, como já foi 
analisado. Em relação ao imposto de Exportação, 
o problema decorre da isenção das exportações 
de café em 1986. 

As transferências a estados e municípios vincu- 
lados a tributos federais, que respondem por cerca 
de 32% da Receita Tributária Federal, apresentam 
crescimento real, como decorrência dos efeitos da 
Emenda Constitucional nº 27 e do bom desempe- 
nho de alguns tributos federais partilhados, como 
o IPI, IUEE e IUM. 

As demais receitas apresentam uma participa- 
ção no PIB razoavelmente estável. 

Cabe uma explicação sobre a disparidade entre 
os valores indicados como transferências do OGU 
para a SEST e para o SINPAS e aqueles que apare- 
cem nos orçamentos SEST e SINPAS como recur- 
sos recebidos do Tesouro. 

A diferença com relação à SEST decorre da im- 
possibilidade de caracterizar determinadas dota- 
ções na época da elaboração do orçamento, como 
transferência para a SEST. É o caso de dotação 
para secretarias gerais, que só posteriormente são 
destacadas para estatais. O mesmo ocorre com re- 
cursos que compõem reservas técnicas dos progra- 
mas especiais, do FINSOCIAL, etc. Finalmente, 
existem algumas renúncias tributárias que não 
transitam pelo Tesouro, mas são incorporadas ao 
capital das empresas estatais, como é o caso da 
ELETROBRÁS (IUEE) e SIDERBRÁS (IP]). 

No caso do SINPAS, a diferença decorre, em 
boa medida, da não inclusão, no OGU, de recur- 
sos diretamente arrecadados pelo Iapas (Decreto- 
Lei nº 1.867/81) de contribuições da União ao 
FLPS. 
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UNIDADE 1- O Processo de Industrialização da Economia Brasileira: do processo de 
expansão capitalista do fim do século XIX às crises dos anos 1920. 











1.1 - Primeira Metade do Século XIX: Estagnação Econômica 


A economia brasileira ficou estagnada na primeira metade do século XIX. Com o fim do ciclo do 
ouro o nível da atividade econômica caiu drasticamente. Os preços dos principais produtos de 
exportação - açúcar, algodão, couros, peles - estavam em queda. O valor das exportações reduziu-se 
na primeira metade do século XIX, 


Celso Furtado atribui aos 70 anos após o fim do ciclo da mineração, período em que a economia 
passou por uma crise no setor exportador, as raízes do subdesenvolvimento brasileiro. Furtado 
sustenta que “a causa principal do grande atraso relativo da economia brasileira na primeira metade 
do século XIX foi o estancamento das exportações” e argumenta que não era possível fomentar a 
industrialização sem expansão das exportações. 


Para Furtado, não foram os acordos com a Inglaterra que impediram o Brasil de fomentar sua 
industrialização através de protecionismo e contribuíram para o atraso no desenvolvimento do país. As 
desvalorizações da moeda brasileira mais do que compensaram as baixas tarifas de importação, 
significando, portanto, uma forma de “proteção comercial”. 


Ainda de acordo com Furtado, “a condição básica para o desenvolvimento da economia 
brasileira, na primeira metade do século XIX, teria sido a expansão das suas exportações. Fomentar a 
industrialização nessa época, sem o apoio de uma capacidade de importar em expansão, seria tentar o 
impossível num país totalmente carente de base técnica.” Além disso, a expansão das exportações era 
necessária para impulsionar a geração de renda e a criação e fortalecimento de um mercado interno. 
Os ciclos econômicos anteriores, devido ao regime de trabalho escravo, que concentrava renda, e ao 
atraso tecnológico, não criaram efetivamente um mercado interno capaz de estimular o 
desenvolvimento industrial. Para Furtado, o principal ingrediente da industrialização americana foi o 
algodão exportado principalmente para a Inglaterra. 


1.2 - Segunda Metade Do Século XIX: Expansão Cafeeira 


O café tornou-se, na segunda metade do século XIX, o elemento propulsor da economia e o 
produto de exportação que propiciou a reintegração do Brasil às linhas de expansão do comércio 
internacional. O cultivo de café foi introduzido no Brasil no início do século XVII. Na época da 
independência, o café representava 18% das exportações e em 1840 já era o principal produto 
exportado com 40% das exportações. 

O desenvolvimento da produção de café ocorreu primeiramente no Rio de Janeiro. Os principais 
fatores que contribuíram foram: existência de recursos pré-existentes e capacidade ociosa, 
especialmente da região mineradora (mão-de-obra relativamente abundante, terra); proximidade com 
o porto, que permitia o escoamento da produção; menor exigência relativa de capital. 


Não obstante a queda dos preços entre 1820 e 1845, a quantidade exportada quintuplicou. 
Após 1850, os preços e a demanda subiram dramaticamente, estimulando a forte expansão a oferta 
brasileira do produto. 


A fase de gestação da economia cafeeira compreende o segundo e o terceiro quartel do século 
XIX. Furtado compara a economia cafeeira com a economia açucareira, destacando que no caso do 
café a produção e a comercialização estão interligadas, de modo que os cafeicultores constituem uma 
classe dirigente que atuavam no processo inteiro: compra de terra, recrutamento de mão de obra, 
organização e direção da produção, transporte interno, comercialização nos portos, contatos oficiais, 
interferência na política financeira e econômica. 


Ao final do terceiro quartel do século XIX, concluiu-se a etapa de gestação da economia 
cafeeira, mas restava solucionar o problema da mão-de-obra. A solução para o problema da mão-de- 
obra veio a partir de 1870, quando o governo passou a financiar o transporte de imigrantes para a 
lavoura cafeeira. O fazendeiro cobria os gastos de adaptação do imigrante e providenciava um pedaço 
de terra. A explosão da demanda do café foi decisiva para o sucesso do esquema. 
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BOX 1 - Economia cafeeira: fluxo de renda e tendência ao desequilíbrio externo 


Para Furtado, o aumento da importância relativa do setor assalariado foi o fato de maior 
relevância ocorrido na economia brasileira no último quarto do século XIX. Na economia em que 
predominava o trabalho escravo, o fluxo da renda era mínimo e o mercado interno não se 
desenvolvia, pois a renda era concentrada nas mãos de proprietários de terras e escravos e os 
trabalhadores não auferiam renda e, por conseguinte, não podiam consumir nada. 

Com a disseminação do trabalho assalariado, devido à abolição da escravidão e à imigração, a 
expansão das exportações gera um fluxo de renda no mercado interno maior do que o valor inicial das 
exportações, por meio do mecanismo chamado na teoria keynesiana de “multiplicador dos gastos”. 
Com as receitas de exportações, os cafeicultores pagam salários e os trabalhadores realizam gastos 
comprando alimentos, roupas, serviços, etc, contribuindo para aumentar a renda dos pequenos 
produtores, comerciantes, etc. Estes últimos também gastam parte de sua renda consumindo bens e 
serviços, aumentando a renda de outros produtores e comerciantes. Desse modo, a variação da renda 
é um múltiplo da variação das exportações de café. O fluxo de renda gerado pelos salários do setor 
exportador cria um mercado interno e incentiva a produção local. 

Ao mesmo tempo, aumenta a tendência a desequilíbrios externos. Na economia de trabalho 
escravo, a demanda gerada era igual às exportações, e toda ela poderia se transformar em 
importações, não havendo desequilíbrio externo. Com a introdução do trabalho assalariado, a renda 
criada pelas exportações tende a se multiplicar por meio de sucessivos aumentos do consumo. Assim, 
a demanda por importações, que depende dessa renda ampliada, pode ser maior que as receitas de 
exportações. Em épocas de crise nas economias centrais, com a queda do preço dos produtos 
primários, se reduz imediatamente a oferta de divisas nas economias primário exportadoras como o 
Brasil. Porém, a demanda por importações continua aumentando na medida em que o efeito do 
aumento das exportações sobre a renda ocorre de forma defasada no tempo. Disso resulta uma 
tendência a desequilíbrios externos, ainda mais se consideramos que nos momentos de crise nas 
economias centrais, não somente caem os preços dos produtos primários, reduzindo os saldos 
comerciais (queda das receitas de exportações não acompanhadas de queda das importações na 
mesma magnitude), como os fluxos de capitais migram para os países desenvolvidos, agravando a 
crise do balanço de pagamentos. 

E devido a essa tendência a desequilíbrios externos que Celso Furtado argumenta que uma 
economia com as características da brasileira não poderia se enquadrar no padrão-ouro e critica a 
crença nos benefícios deste sistema monetário e as recorrentes tentativas, durante grande parte da 
República Velha, de o país se enquadrar às regras do padrão-ouro. 





1.3 - Primeira Década Republicana: do Encilhamento ao Funding Loan 


Ao final do Império e na primeira década republicana, teve grande importância o impasse entre 
“papelistas” e “metalistas” a respeito do sistema monetário. O crescimento econômico impulsionado 
pela expansão cafeeira e seus efeitos multiplicadores e aceleradores e a disseminação do trabalho 
assalariado contribuíram para o aumento da demanda por moeda. Por outro lado, a oferta de meio 
circulante não aumentava devido ao reduzido multiplicador bancário e à política monetária restritiva do 
Império, dominada por metalistas que defendiam a adesão ao padrão ouro. O resultado desse 
desequilíbrio entre oferta e demanda era a ocorrência de repetidas crises de liquidez. 


Os “papelistas” defendiam a expansão da moeda inconversível e não lastreada ou lastreada em 
títulos públicos de acordo com as necessidades dos negócios. Os “metalistas” propunham emissões 
conversíveis lastreadas em ouro (Padrão Ouro), pois defendiam que essa era a única forma de evitar a 
instabilidade do câmbio e a perda de valor da moeda, expressa nos aumentos de preços. Ainda no final 
do Império, em 1988, Ouro Preto decretou uma Reforma Monetária que não foi bem sucedida no 
objetivo de expandir a oferta de moeda. 








BOX 2 - Padrão Ouro 


No sistema monetário do Padrão Ouro: 
- havia livre mobilidade de capital: livre circulação de ouro entre os países; 
- as moedas domésticas eram conversíveis a uma taxa fixa em ouro (como cada moeda tinha seu 
preço fixo em ouro, vigorava uma taxa de câmbio fixa entre as diferentes moedas); 
- as moedas domésticas eram lastreadas em ouro, de modo que a oferta de moeda guardava uma 
determinada proporção em relação às reservas de ouro. 

O padrão ouro teve vigência internacional de 1870 a 1914 e entre 1918 e 1930. O padrão ouro 
foi suspenso em 1914 devido à I Guerra Mundial, mas após 1918 foi retomado. Os Estados Unidos 
reinstauraram o padrão ouro de 1919 a 1933. O Reino Unido reinstaurou o padrão ouro de 1925 a 
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1931. O Brasil praticou Padrão-Ouro nos períodos de 1906 a 1914 (Caixa de Conversão) e de 1926 a 
1930 (Caixa de Estabilização). 

Um dos argumentos utilizados pelos defensores desse sistema é que ele possuía um 
mecanismo automático de ajuste do balanço de pagamentos. Os preços tendiam a se ajustar de 
acordo com a quantidade de ouro em circulação em uma economia, o que exercia efeitos sobre os 
fluxos de bens e serviços: as transações correntes. Um fluxo de entrada de ouro tende a aumentar os 
preços. Um fluxo de saída de ouro tende a diminuir os preços. Se um país possui superávit no balanço 
de pagamento, o aumento das reservas de ouro e o aumento da oferta de moeda correspondente 
elevam os preços desse país. Os bens do país tornam-se caros, enquanto os do estrangeiro ficam 
baratos, reduzindo o saldo em transações correntes do país e equilibrando o balanço de pagamentos. 
Por outro lado, se houvesse déficit no balanço de pagamentos, o país deveria exportar ouro, 
reduzindo o meio circulante (moeda). Pela teoria quantitativa da moeda, haveria redução nos preços, 
o que estimularia as exportações e diminuiria as importações, levando o balanço de pagamentos ao 
equilibrio. 





Com a proclamação da República em 1889, começam a ocorrer mudanças na condução da 
política econômica. A República teve como seu primeiro ministro da Fazenda um “papelista”, Rui 
Barbosa, que introduziu uma reforma do sistema monetário em 1890. A Lei Bancária de Rui Barbosa 
criou três regiões bancárias e autorizou grandes emissões bancárias lastreadas em títulos públicos. 


A forte expansão da oferta de moeda e do crédito que resultou da Lei Bancária de 1890 e de 
autorizações para novas emissões e criações de bancos posteriores e modificações na Lei de Sociedade 
Anônimas resultaram num intenso movimento especulativo na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro, que 
ficou conhecido como “Encilhamento”. De pouco mais de 90 companhias listadas no início de 1888, 
passou-se a cerca de 450 em meados de 1891. 


Em fins de 1890, quando a expansão do crédito e das emissões já tinha assumido grandes 
proporções e a especulação bursátil atingia níveis perigosos, o panorama internacional complicou-se 
devido à moratória da Argentina sobre títulos de sua dívida externa, causando uma crise no banco 
Baring Brothers. A “Crise Baring” tornou-se uma crise financeira de características globais e atingiu 
fortemente o Brasil ao reduzir drasticamente as entradas de capital estrangeiro. 


A brusca redução das entradas de capitais no Brasil contribuiu, junto com o excesso de 
emissões monetárias, para a crise cambial de 1891. O colapso da taxa de câmbio (a taxa de câmbio 
depreciou-se fortemente) deu impulso à crise do “Encilhamento” e acionou um círculo vicioso de 
depreciações do mil-réis, déficits orçamentários e desequilíbrio externo que perdurou durante quase 
toda a década dos 90. Em meados da década, a queda dos preços do café, resultado dos plantios do 
início da década, incentivados pelas depreciações do mil-réis, resultou no agravamento do desequilíbrio 
externo, frustrando todas as tentativas de estabilizar o câmbio e sanear as finanças públicas. 


O círculo vicioso de depreciações do mil-réis, déficits orçamentários e desequilíbrio externo 
apenas foi interrompido em 1898 com o severo programa de ajuste fiscal e monetário realizado como 
contrapartida do acordo de refinanciamento da dívida externa (I Funding Loan). Campos Sales era o 
Presidente da República e Joaquim Murtinho, o ministro da Fazenda, quando o governo brasileiro e a 
Casa Rothschild, principal credor externo do Brasil, acordaram uma reestruturação da dívida pública 
brasileira. 


Como contrapartida de um novo empréstimo, carências e alongamento de prazos para 
pagamentos de juros e amortizações, o governo brasileiro realizou um severo programa de ajuste 
fiscal e monetário. Despesas foram reduzidas, especialmente as denominadas em moeda estrangeira, 
e a tributação efetivamente aumentada, destacadamente no imposto de consumo e do selo. Segundo 
os termos do acordo, o governo se comprometia a depositar em moeda local, junto aos três grandes 
bancos estrangeiros da capital, certa proporção do valor dos títulos emitidos do funding loan, e o 
papel-moeda correspondente a essas quantias seria publicamente incinerado. 


As políticas fiscais e monetárias restritivas tiveram claros efeitos recessivos, com falências de 
empresas e bancos e queda do PIB per capita. O programa conseguiu uma apreciação cambial em fins 
do século XIX e nos primeiros anos do século XX, para a qual também contribuíram as entradas de 
capital estrangeiro e o aumento das receitas de exportações, impulsionadas pelo aumento dos preços e 
volumes exportados de borracha. 
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BOX 3 - O câmbio na economia primário exportadora: câmbio e café, câmbio e inflação, 
câmbio e contas públicas 


A política econômica da República Velha e da economia agroexportadora pode ser estudada a 
partir dos impasses criados pelo comportamento e tentativas de administração da taxa de câmbio e 
seus reflexos sobre as variáveis econômicas e os diversos grupos e classes sociais. 

O câmbio era uma variável chave para as receitas dos cafeicultores, a inflação, as contas 
públicas e o desempenho e evolução da indústria. 


Câmbio e café 

As depreciações do mil-réis aumentavam as receitas dos cafeicultores em moeda local 
enquanto uma apreciação do câmbio diminuía suas receitas em mil-réis. As depreciações do mil-réis 
nos anos 90 protegia a renda dos cafeicultores porque mais do compensavam a queda dos preços do 
café. Com isso, os produtores de café eram estimulados a investir na ampliação dos cafezais, 
aumentando a oferta do produto e agravando o desequilíbrio estrutural entre oferta e demanda do 
mercado de café, levando a novas quedas de preços e mais necessidade de depreciação da moeda. 
Foi esse processo de usar a depreciação do mil-réis como mecanismo de proteção da renda do setor 
cafeeiro que Celso Furtado chamou de “socialização das perdas”. 


Câmbio e inflação 

A depreciação do câmbio encarecia os importados e, dado o elevado coeficiente de importação da 
economia agroexportadora, aumentava a inflação, prejudicando principalmente as classes urbanas de 
funcionários públicos, militares, profissionais liberais, comerciantes, cuja força política encontrava-se 
em ascensão. Furtado refere-se à “socialização das perdas” porque o ônus da proteção da renda do 
setor cafeeiro, por meio das depreciações cambiais, recaía sobre toda a sociedade, na forma de uma 
inflação mais alta. Ao mesmo tempo, defende que a ascensão dessas classes urbanas colocava limites 
ao uso da depreciação cambial como forma de proteção da renda do setor cafeeiro. 





Câmbio e contas públicas 

A depreciação cambial aumentava os déficits orçamentários porque grande parte das despesas 
do governo estava denominada em moeda estrangeira. Além disso, as depreciação do mil-réis reduzia 
as importações, reduzindo as receitas com o imposto de importação, que eram a principal fonte de 
arrecadação do governo Central. 








1.4 - A Era de Ouro, 1900-1913 


Os anos 1900-1913 foram chamados de Era de Ouro por Winston Fritsch e correspondem a um 
período de prosperidade da economia brasileira, após um longo período de estagnação que havia se 
estendido por quase toda a década de noventa do século anterior. Houve no período uma 
extraordinária melhoria nas condições da economia internacional, da qual resultou um “boom” de 
empréstimos para investimentos públicos e privados e investimentos diretos no país. Além do boom de 
investimentos europeus, principalmente ingleses, na periferia, também contribuíram para essa 
prosperidade o aumento das receitas de exportações de borracha, que chegaram a representar cerda 
de 20% das exportações brasileiras. Entre 1900 e 1913, o PIB cresceu cerca de 4% ao ano, depois de 
uma década de estagnação e instabilidade. 


A apreciação cambial que resultara da melhora da posição externa, embora contribuísse para a 
estabilidade dos preços e o controle das contas públicas, tendo o apoio das classes urbanas em 
ascensão, contrariava os interesses do setor produtivo, especialmente do setor cafeeiro, na medida em 
que reduzia as receitas em mil-réis das exportações de café. Os interesses do setor produtivo levaram 
à criação de um mecanismo automático de padrão ouro - a Caixa de Conversão, em 1906 - que 
possuía o poder de emitir notas plenamente conversíveis em ouro, a uma taxa fixa de câmbio e 
funcionou até 1914, Não era um sistema completo de padrão ouro porque somente as notas emitidas 
pela Caixa de Conversão eram conversíveis. As notas e moedas pré-existentes, emitidas pelo Tesouro, 
não eram conversíveis. A Caixa de Conversão, no período de elevadas entradas de capital, funcionou 
promovendo estabilidade cambial e expansão monetária, contribuindo para o crescimento da 
economia. A Caixa de Conversão acumulava reservas e, como contrapartida, emitia mil-réis. As 
condições favoráveis do BP resultavam em expansão da moeda, do crédito e da atividade econômica. 


Com preços deprimidos do café, devido ao desequilíbrio estrutural do mercado, e câmbio 
apreciando, os cafeicultores estavam sendo prejudicados. Essa contínua apreciação, associada às 
perspectivas de uma safra sem precedentes para 1906, forneceu a motivação e a urgência para o 
“Convênio de Taubaté”, a primeira operação de valorização do café, baseada na aquisição financiada e 
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retenção de estoques excedentes de café promovidos pelo governo, com o propósito de sustentar os 
preços do produto. Esse plano sofreu variações no decorrer do tempo de modo a refletir as diferentes 
circunstâncias. 


A forma exata do financiamento, a distribuição dos encargos do programa, dos riscos e do 
oferecimento de garantias entre os estados e o governo federal, os compromissos deste com relação 
ao câmbio, bem como os detalhes operacionais de cada operação mereceriam um relato detalhado que 
não é o objetivo desta aula. De início as aquisições seriam financiadas através de empréstimos no 
exterior, destacadamente pelo estado de São Paulo, cujo serviço seria coberto por um novo imposto 
cobrado em ouro sobre cada saca de café exportado. 


Nesse sentido, estabeleceu-se um arranjo combinado -valorização do café com estabilização do 
câmbio - que tinha o efeito de agravar, a médio prazo, o problema de superprodução de café, como 
efetivamente se verificou. Um dos pontos do Convênio de Taubaté estabelecia que os governos dos 
estados produtores deveriam desencorajar a expansão dos plantios, o que, efetivamente não ocorreu 
porque se tratava da parte mais difícil do acordo. Assim, o desequilíbrio estrutural do mercado de café 
se agravava pelos próprios incentivos criados pelo sucesso do programa em sustentar os lucros dos 
cafeicultores, que eram investidos no plantio de novos cafezais, expandindo ainda mais a oferta. 


O programa de valorização e a Caixa de Conversão resultaram em maior disponibilidade de 
divisas, inclusive para a importação de equipamentos pela indústria, e os embarques de café 
aumentavam sem prejudicar os preços. Em 1912 passou a haver uma situação de deterioração do 
balanço de pagamentos, queda dos preços da borracha e dificuldades de levantar novos empréstimos. 
No período que antecede à Primeira Guerra Mundial, houve fuga de capital e recessão. A defesa da do 
Padrão Ouro (Caixa de Conversão) resultou em perda de reservas e contração monetária e creditícia, 
que agravaram a recessão que perdurou nos dois primeiro anos da guerra. 








BOX 4 - A defesa do café 


A produção brasileira de café aumentou fortemente durante os anos 1890, passando de 5,5 
milhões de sacas em 1890-91 para 16,3 milhões de sacas em 1901-1902. Havia um desequilíbrio 
estrutural entre oferta e demanda causada por superprodução de café e recorrentes quedas de preço 
do produto sempre que se previa crescimento significativo da produção. 

Os produtores brasileiros perceberam que se encontravam em condições de controlar a oferta 
e, por conseguinte, os preços do café, na medida em que a produção brasileira representava três 
quartos da oferta mundial de café. Diante da impossibilidade de contar com a depreciação do mil-réis 
para compensar a queda dos preços, num ambiente de apreciação cambial e preços deprimidos e 
perspectivas de uma grande safra, foi celebrado o Convênio de Taubaté em 1906. As principais 
medidas defendidas pelos cafeicultores foram: 

- para restabelecer o equilíbrio entre oferta e demanda, o governo deveria intervir no mercado 
comprando os excedentes de café; 

- O financiamento dessas compras ocorreria por meio de empréstimos externos; 

- O serviço desses empréstimos seria financiado por imposto em ouro sobre cada saca de café 
exportada; 

- os Estados produtores se comprometeriam a desencorajar novas plantações de café, a fim de 
solucionar o problema no longo prazo. 

No início do plano de valorização, o financiamento da aquisição e estocagem se fez mediante a 
antecipação de pagamentos de grandes importadores e recursos levantados pelo governo do Estado 
de São Paulo, uma vez que o governo federal relutou em aceitar o programa de valorização. 

O plano era exitoso no curto prazo, porém agravava o problema da superprodução e 
postergava sua solução, uma vez que os preços e lucros elevados incentivavam o reinvestimento em 
novos plantios que aumentavam a oferta de café no médio prazo. Além disso, essa política de 
valorização, mantendo os preços do produto elevados no mercado internacional, incentivava a 
produção de concorrentes do Brasil, agravando ainda mais o problema. 

Ocorreram duas outras políticas de valorização em 1917 e 1921. E a partir de 1921, inicia-se a 
montagem de um programa de defesa permanente do café, efetivamente institucionalizado e 
executado no período de 1924 a 1930. 





1.5 - O Impacto da Grande Guerra, 1914-18 


A Guerra teve efeitos negativos sobre o fluxo de pagamentos externos, a receita tributária e as 
exportações de café. Diante disso, a Caixa de Conversão foi fechada, o mil-réis foi desvalorizado e foi 
negociado o II Funding Loan, que trouxe alívio ao balanço de pagamentos. O governo autorizou uma 


Prof. Eliezer Lopes lopes.eliezerDig.com.br Página 6 de 110 





Economia Brasileira Teoria e exercícios comentados Prof. Eliezer Lopes 


grande emissão de notas inconversíveis, que serviram para aliviar a crise de liquidez e atender a 
despesas do governo. 


A desvalorização do câmbio, tornando as importações mais caras em mil-réis, e as dificuldades 
de importar decorrentes da Guerra contribuíram para a recuperação econômica e crescimento 
industrial durante a primeira Guerra, a partir de 1915. Também aumentaram as exportações não 
tradicionais, como alimentos e têxteis, para países da América Latina. Esse crescimento da produção 
industrial é enfatizado pelos autores ligados a CEPAL, que sustentam o efeito que os “choques 
adversos” tiveram de incentivar a substituição de importações, aumentando a utilização da capacidade 
produtiva. 


O aumento da capacidade produtiva decorrente dos investimentos industriais e em 
infraestrutura estimulados pelo câmbio apreciado ou estável na Era de Ouro foi fundamental para o 
crescimento da produção industrial durante a Primeira Guerra. Esse crescimento baseou-se mais no 
aumento da utilização da capacidade produtiva e não no aumento da capacidade instalada, tendo em 
vista que a desvalorização do mil-réis tornava caras as importações de máquinas e equipamentos e 
houve redução dos investimentos industriais durante a Guerra. 


No início de 1918, cresciam as preocupações com a fragilidade da posição externa e da 
indústria do café com o prolongamento da guerra. No entanto, com o fim do conflito, e uma forte 
geada que elevou os preços internacionais do café, o Brasil emergia da guerra sem problemas de 
excesso de oferta de café e com equilíbrio externo. 








Box 5 - Teorias sobre as origens da industrialização 


Há basicamente duas teorias tradicionais que explicam a origem da industrialização no Brasil e 
uma teoria mais geral que conjuga elementos das duas teorias tradicionais: 


A Teoria dos Choques Adversos 

Na Teoria dos Choques Adversos, vinculada aos autores da Capal (Raul Prebisch, Celso 
Furtado, Conceição Tavares), a industrialização dos países latino-americanos vincula-se às crises da 
agroexportação, que cria as condições para que a economia se volte para o mercado interno, sob a 
liderança do setor industrial. 

A crise incide sobre o balanço de pagamentos, reduzindo o preço dos bens primários 
exportados e dificultando o acesso a capitais e empréstimos para financiar os déficits em conta 
corrente. Disso resulta a desvalorização cambial que torna os importados mais caros, reorientando a 
demanda para a produção doméstica. A desvalorização cambial cria uma proteção à produção 
doméstica ao encarecer as importações. A indústria surge como resposta às dificuldades de importar 
produtos industriais ou manufaturados em períodos de dificuldade do setor exportador. Citam-se o 
período da I Guerra Mundial e o período de Depressão nos anos 1930 como exemplos para corroborar 
a teoria, pois nesse período houve aumento da produção da indústria brasileira a partir da ocupação 
da capacidade ociosa, embora não tenha ocorrido ampliação da capacidade produtiva. 





A Teoria da Industrialização induzida por exportações 

Quanto à “industrialização induzida pelas exportações”, a expansão das exportações de café 
criava condições para a industrialização, que era associada à própria necessidade de diversificação da 
riqueza, principalmente do comércio importador e exportador (setores mais lucrativos) e cafeicultores. 
As evidências históricas são: 1) A indústria já existia e tinha relativa importância antes de 1930; 2) a 
industrialização baseada na substituição de importações é vista como um processo lento e gradual, 
originado no seio da economia agroexportadora e em decorrência de seu crescimento e diversificação; 
3) a crise estimula a produção interna, mas encarece os bens de capital e bens intermediários, 
reduzindo os investimentos industriais. Os autores vinculados a esta teoria são Warren Dean e Calos 
Manuel Pelaez, que formularam críticas à Teoria dos Choques Adversos. 


A Síntese: Uma Teoria Geral da Industrialização Como Diversificação dos Riscos 
Versiani, Suzigan e outros autores mostram, a partir de várias pesquisas, que ambas as teorias 


acima podem ser associadas para uma explicação mais completa das fases iniciais da industrialização 
por substituição de importações, desde a segunda metade do século XIX. Nos períodos favoráveis à 
exportação, com câmbio apreciado, capitais ociosos eram investidos na compra de equipamentos, 
ferrovias e construção de fábricas para diversificar o capital e aproveitar as oportunidades de lucro 
reveladas nos momentos de choques adversos, quando o câmbio depreciado encarecia as 
importações, criando uma proteção e um estímulo à produção doméstica. Assim tantos as teorias 
acima quanto os processos que elas buscam explicar são complementares e não antagônicos. 
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Na visão geral da industrialização brasileira desses autores, as flutuações do câmbio, inerentes 
à instabilidade de uma economia agroexportadora, como a cafeeira da República Velha, possibilitavam 
que, nos momentos de mil-réis valorizados (Era de Ouro, por exemplo), houvesse facilidade às 
importações de bens de capital, propiciando a ampliação da capacidade produtiva, enquanto nos 
períodos de crises do setor agroexportador e desvalorização cambial houvesse crescimento da 
produção de bens de consumo domésticos (Primeira Guerra Mundial e anos 30), aumentando a 
produção industrial e a utilização da capacidade instalada. Esse tipo de abordagem certamente supera 
a dicotomia teoria dos choques adversos versus industrialização induzida pelas exportações, pois 
mostra que ambas podem ser associadas para uma explicação mais acabada das fases iniciais da 
industrialização por substituição de importações. Para essa teoria a ampliação da capacidade 
produtiva e a diversificação industrial dos anos 20 constituíram a base para o impulso à 
industrialização dos anos 30, estimulada pela crise da economia cafeeira. 





1.6 - O Boom e a Recessão do Pós-Guerra, 1919-22 


O período do pós-guerra foi influenciado pelo rápido movimento de auge e recessão das 
economias centrais. O aumento dos preços das commodities levou a uma expansão das exportações 
brasileiras. A demanda, reprimida durante a guerra, e a apreciação do mil-réis resultaram na 
recuperação das importações. 


Em pouco tempo, o aumento da inflação levou à adoção de políticas monetárias restritivas nos 
países centrais que precipitaram o início de uma forte recessão, repercutindo no colapso dos preços 
dos produtos primários. O resultado imediato para a economia brasileira foi reversão do saldo da 
balança comercial, seguida de recessão e depreciação cambial. 


O Governo procurou adotar as seguintes medidas: i) diminuir o ritmo e magnitude da 
desvalorização cambial (dada a posição financeira do governo, com elevadas despesas em moeda 
estrangeira) e ii) emitir um pequeno lote de títulos e criar a Carteira de Redesconto do Banco do Brasil, 
cedendo a pressões do setor cafeeiro que demandava maior liquidez e estabilidade cambial. 


O desequilíbrio comercial, a desvalorização do câmbio e a queda dos preços do café 
aumentaram as pressões por uma nova operação de valorização do café. Com dificuldades do governo 
em financiar seu crescente desequilíbrio fiscal, optou-se por um esquema de financiamento através da 
Carteira de Redesconto do Banco do Brasil, endossado pelo Tesouro. Posteriormente essa operação foi 
apoiada por um crédito de curto prazo junto a bancos comerciais ingleses. Ainda com o objetivo de 
atender interesses de São Paulo, o governo Central conseguiu aprovar no Congresso um projeto de lei 
instituindo um mecanismo permanente de defesa do café financiado com emissão de notas do Tesouro. 


O recorrente envolvimento do Tesouro nas operações de valorização do café agravou 
desequilíbrio fiscal, aumentando o endividamento com o Banco do Brasil e a necessidade frequente de 
refinanciamentos de dívidas de curto prazo. 


1.7 - Recuperação, Desequilíbrio Externo e Ajuste Recessivo, 1922-26 


O fim do governo Epitácio Pessoa (1922) foi marcado pela elevação do preço do café, reversão 
da tendência de queda das exportações e do déficit da balança e retomada da produção industrial. A 
situação econômica era relativamente favorável, mas o descontrole monetário e fiscal repercutia nas 
pressões inflacionárias e dificuldades cambiais. 


Seu sucessor, Artur Bernardes, herdava, portanto, um balanço de pagamentos vulnerável e 
crônica crise fiscal. Suas metas eram: i) transformar o Banco do Brasil em banco central, retirando os 
poderes de emissão do Tesouro, ii) fortalecer a posição externa, com a institucionalização do novo 
programa de defesa permanente do café (controle de oferta passaria a ser feito através de retenção 
compulsória da safra em “armazéns reguladores”, e não mais pela compra e estocagem do excedente 
pelo governo) e iii) reduzir drasticamente o déficit público. 


Depois de novas dificuldades com o financiamento da defesa do café, a persistência do 
desequilíbrio cambial e a recusa dos credores em fornecer novos empréstimos, o governo iniciou um 
rígido programa de ajuste fiscal e monetário, que envolveu a transferência da responsabilidade do 
programa de permanente do café para o Estado de São Paulo (1924) e o aumento das taxas de 
redesconto com vistas a reduzir a base monetária (início de 1925), além da continuidade do esforço 
para equilibrar o orçamento. 
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Os efeitos dessa política foram recessão, queda do crescimento e do investimento industrial, 
apreciação cambial e queda da inflação. O ajuste foi seguido por uma melhora da posição externa em 
1926. Esse período foi bastante similar aos anos 1900-1906, quando o programa de saneamento fiscal 
e monetário foi sucedido por um período de entradas de capital e apreciação do câmbio. A reposta de 
política econômica do Governo Washington Luís foi também similar. 


1.8 - O Boom e a Depressão após o Retorno ao Padrão Ouro, 1927-30 


O novo presidente Washington Luís diante do aumento dos investimentos externos e da 
apreciação cambial promoveu uma mudança da política econômica que combinava novamente a 
estabilização do câmbio com a defesa dos preços do café, desta vez conduzida pelo governo do Estado 
de São Paulo, por intermédio do Instituto Paulista de Defesa Permanente do Café. 


A segunda experiência de padrão-ouro vigorou de 1926 a 1930 e foi chamada de Caixa de 
Estabilização. Mais uma vez, essa experiência só foi possível graças a resultados positivos no balanço 
de pagamentos, consequência das entradas de capital no país no período de 1926 a 1928. 


A execução do programa de defesa permanente do café incentivou novos plantios, sobretudo 
depois de 1924, quando o Instituto Paulista de Defesa Permanente do Café passou a executar um 
plano que além da estocagem e armazenagem dos excedentes de produção, incluía financiamentos 
pelo Banco do Estado de São Paulo. 


O aumento da cultura cafeeira refletiu em forte aumento da produção, elevando os estoques e a 
necessidade de financiamento externo. Com a supersafra de café de 1927-1928, os estoques 
aumentaram, alcançando quase um ano de produção em estoque. A partir de 1928, a redução de 
entrada de capital impõe, a partir da operação da Caixa de Estabilização, a redução do ritmo de 
crescimento da oferta monetária e da liquidez doméstica. 


Em 1929-30, ocorre uma nova supersafra de café. A ocorrência de duas supersafras quase 
seguidas, a retração da demanda mundial, a crise de liquidez doméstica e ausência de financiamento 
externo tornam inviável a continuidade do programa de defesa do café. Não havia como conseguir 
empréstimos externos para financiar grandes safras, que eram quase o dobro das exportações anuais, 
quando já havia a produção de duas safras estocadas. Os preços do café caem a 1/3 do seu valor. 


A fuga de capitais resulta em perda de reservas da Caixa de Estabilização e contração da oferta 
monetária e do crédito doméstico. A persistência no regime monetário do Padrão Ouro levou ao quase 
esgotamento das reservas e uma acentuada crise de liquidez. No apagar das luzes da república velha, 
Washington Luis suspendeu a conversibilidade e desvalorizou o mil-réis em 7%. No governo provisório 
a Caixa de Estabilização foi fechada e a desvalorização do mil-réis foi de 55%. As importações cairam a 
1/3 do valor e as exportações caíram pela metade (16% em volume), os termos de troca caíram 30% 
e a capacidade de importar, 40%. 


Na próxima aula, veremos como esse processo de crise e as políticas de defesa do café, entre 
outras, implementadas pelo governo de Getúlio Vargas resultaram num impulso à industrialização nos 
anos 30. Estudaremos também a evolução da economia durante a Segunda Guerra, a industrialização 
no governo Dutra, no Segundo Governo Vargas e o Plano de Metas do Governo JK. 


1.9 - Questões Comentadas 
QUESTÕES V OU F 


I) O governo Campos Salles, sendo Joaquim Murtinho Ministro da Fazenda, executou uma 
política econômica negociada com os credores externos, em troca do reescalonamento da 
dívida externa brasileira (Funding Loan). E correto afirmar que o governo Campos Salles: 
1. desvalorizou a moeda nacional para compensar os exportadores pela queda do preço do café e 
gerar receitas cambiais para pagamento da dívida externa. 
2. elevou a carga tributária para facilitar o pagamento da dívida pública externa. 
3. apreciou a moeda nacional para reduzir o custo fiscal da dívida pública externa. 
4. expandiu o crédito a investimentos que aumentassem exportações ou substituíssem 
importações e melhorassem o saldo da balança comercial. 
5. procurou reduzir a inflação mediante crescimento mais lento da oferta monetária, abaixo da 
taxa de inflação do período anterior. 
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RESOLUÇÃO 
FALSO. A partir da adoção do programa conservador imposto pelo funding loan, observa-se 
uma revitalização das entradas de capital, mostrando a influência da percepção dos mercados 
financeiros internacionais sobre o curso tomado pela política econômica do país. A adoção do 
plano sinalizava credibilidade no cenário internacional e aventava novas possibilidades de 
financiamentos. A austera política monetária de Murtinho, a crescente entrada de capital 
estrangeiro e o apogeu das exportações de borracha no início do século XX foram os fatores que 
contribuíram para apreciação do câmbio e não uma desvalorização da moeda nacional. 
VERDADEIRO. Um dos pontos do programa de estabilização de Joaquim Murtinho foi o 
aumento dos impostos e redução dos gastos com o objetivo de facilitar o pagamento da dívida 
pública. 
VERDADEIRO. A apreciação da moeda reduzia o custo fiscal da dívida externa em termos de 
moeda doméstica. 
FALSO. A política monetária de Campos Sales e Joaquim Murtinho foi contracionista e teve 
forte impacto negativo sobre o sistema financeiro e o nível de atividade econômica, com 
falências bancárias e de empresas. 
FALSO. Não houve crescimento da oferta monetária, pois o programa foi baseado em forte 
contração monetária. O acordo obrigava a retirada de circulação, ao câmbio de 12 pence por 
mil-réis, do papel-moeda equivalente ao novo empréstimo e, ainda, que essa soma fosse 
recolhida a determinados bancos estrangeiros e incinerada publicamente. 


II) No convênio celebrado em Taubaté, em fevereiro de 1906, definiram-se as bases do que 
se denominou política de valorização do café. Segundo Celso Furtado, essa política: 


1. 


2. 


3: 


constituiu uma intervenção governamental no mercado de café para, mediante a compra de 
excedentes, restabelecer-se o equilíbrio entre oferta e procura. 

estabeleceu que o financiamento das compras far-se-ia mediante emissão de papel-moeda, 
devido às dificuldades de obtenção de empréstimos externos. 

estimulou os governos dos estados produtores de café a desencorajar a expansão das 
plantações. 

criou um novo imposto, cobrado em ouro sobre cada saca de café exportada, para cobrir o 
serviço dos empréstimos estrangeiros. 


RESOLUÇÃO 


-« VERDADEIRO, Em Fevereiro de 1906, reuniram-se em Taubaté, os governadores dos Estados 


de São Paulo (Jorge Tibiriçá), Minas Gerais (Francisco Sales) e Rio de Janeiro (Nilo Peçanha). 
Como resultado, assinaram, a 26 desse mês, um convênio que estabelecia as bases de uma 
política conjunta de valorização do café. Celso Furtado, em sua obra Formação Econômica do 
Brasil, assim resumiu essas medidas: Visando estabelecer um equilíbrio entre a oferta e a 
procura, O governo interviria no mercado, adquirindo os excedentes dos cafeicultores. 


« FALSO, O financiamento das aquisições se efetuaria mediante o recurso a capitais obtidos por 


empréstimos no estrangeiro e não emissão de papel moeda. 


« FALSO. Visando solucionar a médio e longo prazo o problema do excesso de produção, os 


governadores dos estados produtores adotariam medidas visando desencorajar a expansão das 
lavouras pelos cafeicultores. Com isso, os preços do produto eram mantidos artificialmente 
altos, garantindo-se os lucros dos cafeicultores. Estes, ao invés de diminuírem a produção de 
café, continuaram produzindo-o em larga escala. 


- VERDADEIRO. A amortização e os juros desses empréstimos seria efetuada mediante um novo 


imposto cobrado em ouro sobre cada saca de café exportado. 


III) São características do comportamento da economia brasileira e da política econômica 
na última década do século XIX: 


1. 


2. 
3. 


o crescimento do trabalho assalariado, impulsionado pela abolição da escravatura e pela 
imigração européia; 

a estagnação da produção cafeeira em função da queda dos preços internacionais do produto; 

a política monetária implementada por Rui Barbosa foi extremamente austera, tendo por base 
emissões bancárias lastreadas no ouro; 

com a difusão do trabalho assalariado, cresceu o grau de monetização e a demanda por moeda 
na economia; 


RESOLUÇÃO 


«. VERDADEIRO. Como afirmou Furtado: o fato de maior relevância ocorrido na economia 


brasileira nos últimos anos do século XIX foi o aumento da importância relativa do setor 
assalariado, impulsionado pela imigração européia e a abolição. 
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2. 


FALSO. De fato, os preços se reduziram durante a década de 90 do século XIX, mas as 
depreciações dos mil-réis mais do que compensavam a queda dos preços do café, resultando 
em ampliação da oferta de café, com o plantio de novos cafezais. 


3. FALSO. A reforma monetária de Rui Barbosa tinha o objetivo de expandir a oferta de moeda 


com a autorização de emissão de mil-réis não conversíveis, lastreados em títulos da dívida 
pública. Entre 1890 e 1891 houve aumento de cerca de 40% na oferta de moeda. A literatura 
atribui o Encilhamento e as depreciações dos mil-réis na primeira década da república aos 
excessos da política monetária de rui Barbosa. 


4. VERDADEIRO. Na economia escravista há uma maior concentração de renda e com o alto 


coeficiente importado não havia a criação de fluxo maior de renda e mercado interno. A renda 
se concentrava em grandes proprietários (de escravos e terras, como os proprietários de 
engenhos no ciclo da cana-de-açúcar), e comerciantes exportadores e importadores. Com a 
disseminação do trabalho assalariado, as receitas de exportação de café (por exemplo) eram 
utilizadas, ente outras coisas, para pagar salários a trabalhadores que compravam de 
comerciantes que compravam de outros comerciantes. Assim aumentava a demanda por moeda 
e o fluxo de renda criado no mercado interno era maior do que as receitas de exportações 
iniciais (havia um efeito multiplicador dos gastos). 


IV) Sobre o comportamento da economia brasileira e a política econômica na primeira 
década republicana (1889-99) é correto afirmar que: 


1. 


2. 
3. 


4. 


a reforma monetária de Rui Barbosa (do início da década) definiu regras para o sistema 
monetário que prevaleceram até o início da 1a Guerra Mundial em 1914; 

ao longo da década, o trabalho assalariado disseminou-se na economia cafeeira; 

ao final da década, a renegociação da dívida pública externa (funding loan) impôs a execução 
de políticas fiscal e monetária contracionistas; 

ao longo da década, ocorreu uma sistemática apreciação cambial em função dos altos preços 
internacionais do café; 


RESOLUÇÃO 


1. FALSO. A reforma monetária de Rui Barbosa criou 3 regiões bancárias e autorizou a emissão 


lastreada em títulos públicos, resultando em forte expansão monetária e contribuindo 
movimento especulativo na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro conhecido como Encilhamento. O 
descontrole monetário dos primeiros anos da República Velha somente encerrou com o 
saneamento fiscal e monetário promovido no governo Campos Sales como condicionalidade o 1 
Funding Loan em 1898. O retorno dos investimentos externos e a contração monetária 
resultaram em apreciação do câmbio no início do século XX. Em 1906, com o objetivo de 
estabilizar a taxa de câmbio e se adequar às regras do padrão ouro, o governo estabeleceu em 
1906 a Caixa de Conversão, que emitia mil-réis conversíveis em ouro a uma taxa de câmbio fixa 
e teve vigência até 1914. Portanto, as regras da reforma monetária de Rui Barbosa que previam 
a emissão lastreada em títulos públicos não prevaleceram até 1914, 


2. VERDADEIRO. Com a abolição da escravidão e a imigração, o trabalho assalariado disseminou- 


3. 


se na economia cafeeira. 

VERDADEIRO. Severas medidas de saneamento fiscal e monetário, tais como retirada de 
moeda em circulação (política monetária contracionista), redução de despesas públicas e 
aumento de impostos, constituíram a contrapartida exigida do governo brasileiro pelos credores 
externos, no âmbito do acordo de refinanciamento da dívida externa conhecido como Funding 
Loan. 


4. FALSO. Os preços do café estavam baixos, com queda significativa em meados da década dos 


90 do século XIX, contribuindo para a depreciação do mil-réis. No final do século já era sentido 
o problema crônico da superprodução de café. A demanda por café tinha baixas elasticidades 
preço e renda. A oferta crescia a taxas elevadas (alta disponibilidade de terras e mão de obra), 
enquanto a demanda crescia lentamente, resultando numa tendência a excesso de oferta e 
queda de preços. Este problema que levará cafeicultores e governos (estaduais e federal) a 
executar políticas de defesa (ou Valorização) do café, a partir de 1906 com o Convênio de 
Taubaté, baseadas na compra e estocagem do excesso de oferta com o objetivo de sustentar os 
preços do café. Essa política de defesa ao sustentar preços e lucros elevados do café acabou 
estimulando o plantio de novos cafezais, contribuindo para maior expansão da oferta de café e 
agravando o problema crônico de superprodução de café. Ou seja, a política de defesa do café, 
ao ter êxito no curto prazo quanto ao objetivo de sustentar os preços do café, apenas 
acentuava o problema e postergava a solução do excesso de oferta de café, que resultou na 
crise da economia cafeeira no final dos anos 20. 
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V) O período que vai do começo do século XX até o fim da década de 1930 caracteriza-se por 
crescente envolvimento de governos, tanto estaduais, como Central, nos mercados do café 
visando à sustentação dos preços do produto. 


1. 


2. 


Essas intervenções ocorreram em épocas de forte ampliação na oferta, geralmente causada por 
combinação de condições climáticas favoráveis e início da produção de cafezais novos. 

O primeiro programa de sustentação de preços teve início em 1906. Para tal, o Governo Central 
fixou um preço mínimo para o café e transferiu recursos ao governo de São Paulo, que pode 
assim retirar do mercado o café excedente. 

Os programas de defesa do café, naquele período tiveram por único objetivo atender às 
demandas das oligarquias cafeeiras, notadamente as de São Paulo, que sempre dominaram a 
máquina política do Governo Central. 

Nas décadas de 1920 e 1930, a defesa do café visava, também, a evitar a queda nas receitas 
de exportação do País; isso porque a demanda internacional pelo café brasileiro era fortemente 
elástica ao preço. 

Na década de 1930, a elevada inelasticidade preço da demanda do café brasileiro levou o 
governo a retirar excedentes do mercado com o objetivo de sustentar preços e evitar queda na 
receita de divisas do País. 


RESOLUÇÃO 

VERDADEIRO. Já vimos que no início do século XX, os preços do café oscilavam 
frequentemente devido a mudanças na oferta e que havia uma tendência à superprodução de 
café (a oferta de longo prazo era elástica e a demanda crescia lentamente, a demanda tinha 
baixa elasticidade relativa a renda e ao preço). As perspectivas de grandes safras, devido à 
maturação de novos cafezais e clima favorável, resultavam em queda dos preços. Considerando 
que o Brasil era uma quase monopolista no mercado de café (produzia 3/4 da produção 
mundial) e a demanda era inelástica ao preço, os cafeicultores e governo, a partir de 1906 
passaram a intervir no mercado, estocando o produto para reduzir o excesso de oferta e 
sustentar os preços. 


- FALSO. O Convênio de Taubaté foi iniciativa de cafeicultores e estados produtores. O Governo 


Central não participou em 1906, mas em 1907 avalizou um empréstimo externo para consolidar 
dívidas da primeira operação de valorização. 


- FALSO, A resistência ou mesmo recusa do governo Central em muitos momentos a participar 


das intervenções no mercado de café demonstram que os interesses das oligarquias cafeeiras 
não dominavam a máquina política do Governo Central. As decisões eram resultado de múltiplos 
interesses e dilemas. Havia preocupação em corrigir desequilíbrios orçamentários e monetários, 
parcialmente resultados do envolvimento com os programas de defesa do café, mas, por outro 
lado, o desempenho da economia e das contas externas dependia também do comportamento 
positivo da economia cafeeira. 


- FALSO. A demanda por café era inelástica ao preço. 
« VERDADEIRO. A defesa da economia cafeeira baseava na compra, estocagem e queima de 


parte da produção de café com o objetivo de sustentar os preços do café e, por conseguinte a 
receita de divisas. Se a demanda por café fosse elástica, a queda dos preços resultaria em 
aumento mais do que proporcional da demanda e elevação da receita. Não haveria necessidade 
de intervenção no mercado. 


VI) Entre os fatores que contribuíram para a apreciação do câmbio (valorização da moeda 
nacional) no período 1899-1905, devem ser mencionados: 


1. 


Se RM 


as cláusulas do Empréstimo de Consolidação de 1898 (Funding Loan) relativas à suspensão do 
pagamento de amortizações e juros de uma parte significativa da dívida pública externa; 

um aumento substancial e continuado dos preços do café no comércio internacional; 

a redução do papel-moeda em circulação no período 1899-1905; 

crescimento nas receitas de exportação da borracha; 

entradas significativas de capital estrangeiro. 


RESOLUÇÃO 


-« VERDADEIRO. A suspensão do pagamento dos serviços da dívida diminui a demanda por 


divisas, contribuindo para a apreciação do câmbio. 


« FALSO. Os preços do café apresentaram tendência de queda no início do século XX. 


VERDADEIRO. O saneamento monetário e fiscal realizado como contrapartida do 
refinanciamento da dívida externa (Funding Loan) 


-« VERDADEIRO. No final do século XIX e início do século XX (até 1912) houve aumento dos 


preços e volumes exportados de borracha. As receitas com exportações de borracha chegaram 
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a representar cerca de 20% das receitas de exportações brasileiras e contribuíram para a 
estabilidade do câmbio no período. 


5. VERDADEIRO. Após o I Funding Loan e durante a primeira década do século XX, houve 


aumento dos investimentos externos no Brasil, tanto empréstimos quanto investimentos diretos 
em portos, ferrovias e serviços públicos. 


VII) A política de valorização do café definida pelo Convênio de Taubaté em 1906: 


1. 
2. 


3. 


foi uma iniciativa do Governo Federal e não dos cafeicultores; 

foi inicialmente financiada por emissões de papel-moeda dada as dificuldades de obtenção de 
empréstimos externos; 

incentivou a expansão dos cafezais no Brasil e em outros países produtores de café; 

eliminou do mercado brasileiro os produtores ineficientes. 


RESOLUÇÃO 
FALSO. O Convênio de Taubaté foi iniciativa de cafeicultores e estados produtores. O Governo 
Central não participou em 1906, mas em 1907 avalizou um empréstimo externo para consolidar 
dívidas da primeira operação de valorização. 
FALSO. De início, as aquisições seriam financiadas através de empréstimos no exterior, 
destacadamente pelo estado de São Paulo, cujo serviço seria pago com um novo imposto 
cobrado em ouro sobre cada saca de café exportado. O governo federal recusou-se a oferecer 
garantias para o financiamento e a compra e estocagem foi financiada por adiantamentos dos 
importadores e outros recursos levantados pelo governo de São Paulo. 
VERDADEIRO. O êxito em sustentar os preços internacionais do café e os lucros dos 
cafeicultores e incentivou a expansão dos cafezais no Brasil e países concorrentes. Com a 
expansão da oferta de café, o problema do café era apenas agravado e sua solução postergada. 
FALSO. Com a eliminação do excesso de oferta por meio da estocagem e a manutenção de 
preços elevados, o produtores ineficientes não eram eliminados. 


VIII) Sobre os últimos anos do Império e os primeiros da República Velha, é correta a 
afirmativa: 


1. 


2. 


3 


4. 


O crescimento econômico anterior a 1889 e a abolição da escravatura criaram um excesso de 
demanda transacional por meio circulante (face à limitada capacidade de emissão do Governo 
Imperial), gerando pressão pelo aumento da oferta de moeda. 

A emissão de numerário ocorreu de modo controlado, o que permitiu a ocorrência de um 
período de tranquilidade econômica, calcada na estabilidade monetária, nos primeiros anos da 
República. 

A política monetária do governo republicano estimulou o crescimento econômico, mas também 
um movimento especulativo e a proliferação de empresas em diversos setores. 

A crise cambial e os sucessivos déficits orçamentários verificados a partir de 1891 foram 
combatidos por uma política monetária restritiva, sem ingerência de casas bancárias 
internacionais. 


RESOLUÇÃO 
VERDADEIRO. Já vimos que o crescimento econômico impulsionado pela expansão cafeeira e 
seus efeitos multiplicadores e aceleradores e a disseminação do trabalho assalariado 
contribuíram para o aumento da demanda por moeda, a geração de um fluxo de renda e um 
mercado interno em expansão na economia primário exportadora do final do Império e da 
República Velha. Esta é uma dos fatores determinantes para a industrialização que se inicia na 
segunda metade do século XIX. 
FALSO. A reforma monetária de Rui Barbosa, representante do papelismo, provocou grande 
expansão da oferta de moeda e do crédito, contribuindo, para muitos autores, para o 
movimento especulativo conhecido como Encilhamento e para as crises monetárias e cambiais 
que ocorreram durante a primeira década republicana. 
VERDADEIRO. Muitas empresas viáveis que surgiram em alguns setores, como têxtil e 
alimentos, e sobreviveram às crises foram estimuladas pela política monetária do governo 
republicano. 
FALSO. As políticas monetárias restritivas que foram tentadas ao longo da década, após a 
explosão monetária do início da República, e chegaram ao ápice no saneamento fiscal e 
monetário realizado como contrapartida do Funding Loan, foram negociadas com os credores 
externos, 


IX) Os anos 1903-1913 constituíram um período de franca prosperidade da economia 
brasileira. Sobre tal período, é correto afirmar que: 
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4. 


a prosperidade deveu-se principalmente ao aumento expressivo e continuado dos preços do 
café. 

houve um significativo influxo de capitais estrangeiros que se dirigiram principalmente à 
indústria de transformação. 

a evolução do câmbio nos anos que antecederam à criação da Caixa de Conversão prejudicou os 
interesses dos cafeicultores. 

o funcionamento da Caixa de Conversão, criada em 1906, vinculava, através da estabilidade 
monetária, a atividade econômica diretamente ao desempenho do balanço de pagamentos. 

a criação da Caixa de Conversão atendeu aos interesses dos cafeicultores na medida em que 
interferiu no mercado cambial, evitando que as exportações fossem prejudicadas. 


RESOLUÇÃO 

FALSO. Os preços do café apresentaram tendência de queda no início do século XX, o que 
motivou os sucessivos programa de valorização do café. 

FALSO. O influxo de capitais concentrou-se em empréstimos para investimentos públicos e 
privados e investimentos diretos em portos, ferrovias e infraestrutura urbana. 

VERDADEIRO. Nos anos que sucederam ao Funding Loan e antecederam a criação da caixa de 
conversão houve apreciação do câmbio (o mil-réis valorizou-se), como resultado das políticas 
monetárias e fiscais contracionistas, o aumento de investimentos externos e o aumento das 
receitas de exportações de borracha. A apreciação do mil-réis reduzia a receita dos cafeicultores 
em mil-réis (cada libra esterlina/ouro valia menos mil-réis). E essa situação de câmbio 
apreciando e preços do café deprimidos que vão levar às reivindicações dos cafeicultores de 
defesa do café (Convênio de Taubaté) e estabilização da taxa de câmbio (Caixa de Conversão). 


VERDADEIRO. No padrão ouro, a moeda (e o crédito) e, por conseguinte, a atividade econômica 


tornam-se vinculadas ao balanço de pagamentos. Com as entradas de capital e balanço de 
pagamentos superavitário, a Caixa de Conversão acumula reservas de ouro emite mil-réis, 
aumentando o meio circulante e o crédito e, por conseguinte a atividade econômica. Nos 
momentos de crise e saídas de capital, ocorre o inverso (como a partir de 1913, com a 
proximidade da I Guerra Mundial) e a Caixa de Conversão funciona retirando moeda de 
circulação. 

VERDADEIRO. A Caixa de Conversão atendia aos interesses dos cafeicultores porque 
estabilizava o câmbio, uma vez que a continua apreciação do câmbio reduzia a receitas em mil- 
réis dos cafeicultores. 


X) Segundo Celso Furtado, em Formação Econômica do Brasil, "...o fato de maior relevância 
ocorrido na economia brasileira no último quartel do século XIX, foi sem lugar à dúvida, o 
aumento da importância relativa do setor assalariado". Esse aumento da importância 
relativa do setor assalariado: 


1. 
2. 


e ço 


se deveu exclusivamente à abolição da escravatura; 

provocou sérias crises de liquidez, revelando a inadequação da oferta monetária às novas 
circunstâncias; 

desorganizou a produção cafeeira; 

contribuiu favoravelmente para a evolução da indústria brasileira. 


RESOLUÇÃO 


1. FALSO. A imigração também contribuiu para a maior importância do setor assalariado. 
2. VERDADEIRO. Com a disseminação do trabalho assalariado aumentou a demanda por moeda 


enquanto a oferta de meio circulante não aumentava devido ao reduzido multiplicador bancário 
e à política monetária restritiva do Império, dominada por metalistas que defendiam a adesão 
ao padrão ouro. O resultado desse desequilíbrio entre oferta e demanda eram recorrentes crises 
de liquidez. 

FALSO. O trabalho assalariado teve efeito positivo para a expansão cafeeira. 

VERDADEIRO. Como afirma Celso Furtado, a disseminação do trabalho assalariado é o fato 
mais marcante do último quartel do século XIX. Essa importância se deve ao fato de que o 
trabalho assalariado significou a criação e ampliação de fluxos de renda e mercado interno 
associados à expansão das exportações de café, mecanismos multiplicadores de renda 
inexistente nos outros ciclos anteriores da economia. A criação do mercado interno é um dos 
fatores determinantes para o início e evolução da industrialização. 


XI) Sobre a origem da indústria no Brasil, pode-se afirmar que: 
1. as teses de inspiração cepalina enfatizam os períodos em que houve maior aumento da 


capacidade produtiva instalada como os de maior importância, no que se refere ao 
desenvolvimento inicial da indústria brasileira; 
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2. 


3. 


4. 


a visão crítica da interpretação cepalina põe em relevo o fato de que a Primeira Guerra Mundial 
propiciou condições especialmente favoráveis para o crescimento da indústria nacional; 
valorizações cambiais — aumento do valor externo do mil-réis — favoreciam a expansão da 
capacidade de produção da indústria, mas não o crescimento da produção; 

os governos anteriores a 1930 tinham clara orientação protecionista, ainda que isso não se 
tivesse sempre traduzido em medidas concretas de política. 


RESOLUÇÃO 
FALSO. A tese da atribuída a CEPAL sobre o início da industrialização é a Teoria dos Choques 
Adversos, que enfatiza as crises do setor primário exportador e de crises externas (Primeira 
Guerra Mundial, Grande Depressão) como momentos favoráveis ao desenvolvimento da 
indústria. Para essa Teoria, as depreciações do mil-réis e a dificuldade de importar, que 
resultavam das crises, estimulavam o desenvolvimento da indústria, por meio da reorientação 
da demanda para a produção doméstica contribuindo para o aumento da produção industrial 
com base numa capacidade produtiva já instalada. As teses de inspiração cepalina enfatizam os 
períodos em que houve maior aumento da utilização da capacidade produtiva, e não aumento 
da própria capacidade produtiva. 
FALSO. Os críticos da interpretação Cepalina destacam que durante a I Guerra Mundial houve 
queda das importações de bens de capital e dos investimentos industriais, não sendo portanto 
um período favorável ao crescimento da indústria; enquanto a Teoria da Cepal destaca o surto 
de crescimento da produção industrial durante a I Guerra Mundial utilizando o argumento de os 
choques adversos ao aumentarem a dificuldade de importar estimulavam a indústria nacional. 
VERDADEIRO. As flutuações do câmbio, inerentes à instabilidade de uma economia 
agroexportadora, como a economia brasileira da República Velha, possibilitavam que, nos 
momentos de mil-réis valorizados, houvesse facilidade às importações de bens de capital 
(aumento de investimento na indústria), elevando a capacidade de produção da indústria, mas 
o crescimento da produção era prejudicado pela apreciação do mil-réis que aumentava a 
concorrência com os importados. Enquanto nos períodos de desvalorização cambial ocorria 
aumento da produção de bens de consumo doméstico (aumento da produção industrial). 
FALSO. A orientação predominante dos governos anteriores, em conformidade com a visão que 
predominava na economia internacional, era liberal. Embora algumas medidas protecionistas 
específicas a determinados setores tenham sido tomadas. 


XII) A propósito da reforma monetária de Rui Barbosa (lei bancária de 17 de janeiro de 
1890), é correto afirmar que: 


1. 


2: 


essa reforma era desnecessária, já que não havia indicação de que o meio circulante fosse 
insuficiente para atender às necessidades da economia; 

na medida em que determinava o lastreamento das emissões por títulos públicos, a reforma 
significou, na prática, a adoção do sistema monetário do padrão-ouro; 

a expansão dos meios de pagamento, provocada por essa reforma, favoreceu um intenso 
movimento de especulação no mercado de ações; 

essa reforma provocou uma imediata valorização do mil-réis, que perdurou por toda a década 
seguinte; 

a reforma definiu regras para o sistema monetário que permaneceram inalteradas até a década 
de 1930. 


RESOLUÇÃO 
FALSO. A falta de meio circulante ficava evidente nas recorrentes crises de liquidez no final do 
império, no último quarto do século XIX. A expansão cafeeira e a disseminação do trabalhão 
assalariado contribuíram para aumentar a demanda por moeda num contexto de oferta de 
moeda inelástica (reduzido multiplicador bancário e busca de se adequar ao Padrão Ouro). A 
questão monetária era objeto de intensos debates ente metalista, defensores de emissão 
conversível e lastreada em metais preciosos, e papelistas que defendiam a emissão de moeda 
fiduciária de acordo com a necessidade dos negócios. 
FALSO. De acordo com o padrão ouro, a emissões devem ser lastreadas em ouro e outros 
metais preciosos aceitos como meio de pagamento internacional. 
VERDADEIRO, A literatura atribui à reforma monetária de Rui Barbosa e a grande expansão de 
moeda e crédito que dela resultou o estímulo ao movimento especulativo na Bolsa de Valores do 
Rio de Janeiro conhecido como Encilhamento. 
FALSO. A forte expansão de moeda e crédito que resultou da Reforma Monetária de 1890 foi um 
dos fatores que contribuiu para as desvalorizações dos mil-réis nos anos 90 do século XIX. 
FALSO. Em 1906, com o objetivo de estabilizar a taxa de câmbio e se adequar às regras do 
padrão ouro, o governo estabeleceu em 1906 a Caixa de Conversão, que emitia mil-réis 
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conversíveis em ouro a uma taxa de câmbio fixa e teve vigência até 1914. Portanto, as regras 
da reforma monetária de Rui Barbosa que previam a emissão lastreada em títulos públicos não 
prevaleceram até 1914. 

Lista de Questões 


QUESTÕES V OU F 


I) O governo Campos Salles, sendo Joaquim Murtinho Ministro da Fazenda, executou uma 
política econômica negociada com os credores externos, em troca do reescalonamento da 
dívida externa brasileira (Funding Loan). E correto afirmar que o governo Campos Salles: 


1. 
2. 
3. 
4 


5. 


desvalorizou a moeda nacional para compensar os exportadores pela queda do preço do café e 
gerar receitas cambiais para pagamento da dívida externa. 

elevou a carga tributária para facilitar o pagamento da dívida pública externa. 

apreciou a moeda nacional para reduzir o custo fiscal da dívida pública externa. 

expandiu o crédito a investimentos que aumentassem exportações ou substituíssem 
importações e melhorassem o saldo da balança comercial. 

procurou reduzir a inflação mediante crescimento mais lento da oferta monetária, abaixo da 
taxa de inflação do período anterior. 


II) No convênio celebrado em Taubaté, em fevereiro de 1906, definiram-se as bases do que 
se denominou política de valorização do café. Segundo Celso Furtado, essa política: 


1. 


2. 


constituiu uma intervenção governamental no mercado de café para, mediante a compra de 
excedentes, restabelecer-se o equilíbrio entre oferta e procura. 

estabeleceu que o financiamento das compras far-se-ia mediante emissão de papel-moeda, 
devido às dificuldades de obtenção de empréstimos externos. 

estimulou os governos dos estados produtores de café a desencorajar a expansão das 
plantações. 

criou um novo imposto, cobrado em ouro sobre cada saca de café exportada, para cobrir o 
serviço dos empréstimos estrangeiros. 


III) São características do comportamento da economia brasileira e da política econômica 
na última década do século XIX: 


1. 


2. 
3 


4. 


o crescimento do trabalho assalariado, impulsionado pela abolição da escravatura e pela 
imigração européia; 

a estagnação da produção cafeeira em função da queda dos preços internacionais do produto; 

a política monetária implementada por Rui Barbosa foi extremamente austera, tendo por base 
emissões bancárias lastreadas no ouro; 

com a difusão do trabalho assalariado, cresceu o grau de monetização e a demanda por moeda 
na economia; 


IV) Sobre o comportamento da economia brasileira e a política econômica na primeira 
década republicana (1889-99) é correto afirmar que: 


1. 
2. 
3. 


4, 


a reforma monetária de Rui Barbosa (do início da década) definiu regras para o sistema 
monetário que prevaleceram até o início da 1à Guerra Mundial em 1914; 

ao longo da década, o trabalho assalariado disseminou-se na economia cafeeira; 

ao final da década, a renegociação da dívida pública externa (funding loan) impôs a execução 
de políticas fiscal e monetária contracionistas; 

ao longo da década, ocorreu uma sistemática apreciação cambial em função dos altos preços 
internacionais do café; 


V) O período que vai do começo do século XX até o fim da década de 1930 caracteriza-se por 
crescente envolvimento de governos, tanto estaduais, como Central, nos mercados do café 
visando à sustentação dos preços do produto. 


1. 


2. 


Essas intervenções ocorreram em épocas de forte ampliação na oferta, geralmente causada por 
combinação de condições climáticas favoráveis e início da produção de cafezais novos. 

O primeiro programa de sustentação de preços teve início em 1906. Para tal, o Governo Central 
fixou um preço mínimo para o café e transferiu recursos ao governo de São Paulo, que pode 
assim retirar do mercado o café excedente. 

Os programas de defesa do café, naquele período tiveram por único objetivo atender às 
demandas das oligarquias cafeeiras, notadamente as de São Paulo, que sempre dominaram a 
máquina política do Governo Central. 
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Nas décadas de 1920 e 1930, a defesa do café visava, também, a evitar a queda nas receitas 
de exportação do País; isso porque a demanda internacional pelo café brasileiro era fortemente 
elástica ao preço. 

Na década de 1930, a elevada inelasticidade preço da demanda do café brasileiro levou o 
governo a retirar excedentes do mercado com o objetivo de sustentar preços e evitar queda na 
receita de divisas do País. 


VI) Entre os fatores que contribuíram para a apreciação do câmbio (valorização da moeda 
nacional) no período 1899-1905, devem ser mencionados: 


1. 


ape SOIS 


as cláusulas do Empréstimo de Consolidação de 1898 (Funding Loan) relativas à suspensão do 
pagamento de amortizações e juros de uma parte significativa da dívida pública externa; 

um aumento substancial e continuado dos preços do café no comércio internacional; 

a redução do papel-moeda em circulação no período 1899-1905; 

crescimento nas receitas de exportação da borracha; 

entradas significativas de capital estrangeiro. 


VII) A política de valorização do café definida pelo Convênio de Taubaté em 1906: 


1. 
2. 


3. 
á. 


foi uma iniciativa do Governo Federal e não dos cafeicultores; 

foi inicialmente financiada por emissões de papel-moeda dada as dificuldades de obtenção de 
empréstimos externos; 

incentivou a expansão dos cafezais no Brasil e em outros países produtores de café; 

eliminou do mercado brasileiro os produtores ineficientes. 


VIII) Sobre os últimos anos do Império e os primeiros da República Velha, é correta a 
afirmativa: 


1. 


O crescimento econômico anterior a 1889 e a abolição da escravatura criaram um excesso de 
demanda transacional por meio circulante (face à limitada capacidade de emissão do Governo 
Imperial), gerando pressão pelo aumento da oferta de moeda. 

A emissão de numerário ocorreu de modo controlado, o que permitiu a ocorrência de um 
período de tranquilidade econômica, calcada na estabilidade monetária, nos primeiros anos da 
República. 

A política monetária do governo republicano estimulou o crescimento econômico, mas também 
um movimento especulativo e a proliferação de empresas em diversos setores. 

A crise cambial e os sucessivos déficits orçamentários verificados a partir de 1891 foram 
combatidos por uma política monetária restritiva, sem ingerência de casas bancárias 
internacionais. 


IX) Os anos 1903-1913 constituíram um período de franca prosperidade da economia 
brasileira. Sobre tal período, é correto afirmar que: 


1. 


2. 


a prosperidade deveu-se principalmente ao aumento expressivo e continuado dos preços do 
café. 

houve um significativo influxo de capitais estrangeiros que se dirigiram principalmente à 
indústria de transformação. 

a evolução do câmbio nos anos que antecederam à criação da Caixa de Conversão prejudicou os 
interesses dos cafeicultores. 

o funcionamento da Caixa de Conversão, criada em 1906, vinculava, através da estabilidade 
monetária, a atividade econômica diretamente ao desempenho do balanço de pagamentos. 

a criação da Caixa de Conversão atendeu aos interesses dos cafeicultores na medida em que 
interferiu no mercado cambial, evitando que as exportações fossem prejudicadas. 


X) Segundo Celso Furtado, em Formação Econômica do Brasil, "...o fato de maior relevância 
ocorrido na economia brasileira no último quartel do século XIX, foi sem lugar à dúvida, o 
aumento da importância relativa do setor assalariado". Esse aumento da importância 
relativa do setor assalariado: 


1. 
2. 


3. 
4. 


se deveu exclusivamente à abolição da escravatura; 

provocou sérias crises de liquidez, revelando a inadequação da oferta monetária às novas 
circunstâncias; 

desorganizou a produção cafeeira; 

contribuiu favoravelmente para a evolução da indústria brasileira. 


XI) Sobre a origem da indústria no Brasil, pode-se afirmar que: 
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1. as teses de inspiração cepalina enfatizam os períodos em que houve maior aumento da 
capacidade produtiva instalada como os de maior importância, no que se refere ao 
desenvolvimento inicial da indústria brasileira; 

2. a visão crítica da interpretação cepalina põe em relevo o fato de que a Primeira Guerra Mundial 
propiciou condições especialmente favoráveis para o crescimento da indústria nacional; 

3. valorizações cambiais — aumento do valor externo do mil-réis — favoreciam a expansão da 
capacidade de produção da indústria, mas não o crescimento da produção; 

4. Os governos anteriores a 1930 tinham clara orientação protecionista, ainda que isso não se 
tivesse sempre traduzido em medidas concretas de política. 


XII) A propósito da reforma monetária de Rui Barbosa (lei bancária de 17 de janeiro de 
1890), é correto afirmar que: 
1. essa reforma era desnecessária, já que não havia indicação de que o meio circulante fosse 
insuficiente para atender às necessidades da economia; 
2. na medida em que determinava o lastreamento das emissões por títulos públicos, a reforma 
significou, na prática, a adoção do sistema monetário do padrão-ouro; 
3. a expansão dos meios de pagamento, provocada por essa reforma, favoreceu um intenso 
movimento de especulação no mercado de ações; 
4. essa reforma provocou uma imediata valorização do mil-réis, que perdurou por toda a década 
seguinte; 
5. a reforma definiu regras para o sistema monetário que permaneceram inalteradas até a década 
de 1930. 


1.11 - Gabarito 























item QUESTÕES 

I II | III | IV V VI | VII | VIII] IX x XI | XII 
1 F V V F V V E V E F E E 
2 V E F V E F E E E V E E 
3 V E F V E V V V V F V V 
4 F V V F E V E E V V E E 
5 F - - - V V - - V - - E 
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UNIDADE 2: Da industrialização Brasileira dos anos 1930 ao fim dos anos 1950 e os anos 
do governo JK. 











2.1 - Da crise dos anos 30 à Economia na Segunda Guerra 
2.1.1 - Crise e recuperação econômica (1930-1938) 


Como vimos na aula anterior, em 1926, o Brasil voltou a adotar o padrão ouro, a Caixa de 
Estabilização, como uma resposta de política econômica às boas condições de balanço de 
pagamentos, que resultava dos ingressos de capital estrangeiro e do êxito de curto prazo da 
valorização do café, a partir de 1924, executada por instituições do governo de São Paulo, o Instituto 
Paulista de Defesa Permanente do Café e o Banco do Estado de São Paulo. 


A partir de 1928, o Brasil começou a enfrentar um significativo choque externo com a 
interrupção dos fluxos de capitais. A dificuldade de obtenção de recursos externos e domésticos 
para continuar financiando a valorização do café, somada à queda da demanda mundial e a ocorrência 
de duas supersafras quase seguidas (1927/1928 e 1929/1930), quando já havia uma safra inteira 
estocada, resultaram em forte queda dos preços do produto. Os preços do café caíram a 1/3 do 
seu valor no período de 1929 a 1931. 


A reação do governo Washington Luís à crise foi defender a Caixa de Estabilização - 
ou seja, a conversibilidade do mil-réis à taxa cambial fixa - e as importações livres, continuar a pagar 
o serviço da dívida externa, e se recusar a financiar com crédito doméstico a valorização do café. As 
reservas da Caixa de Estabilização praticamente se esgotaram e a contração da liquidez 
doméstica agravou a recessão. 


Depois de um período de poucas mudanças na gestão da crise, o governo provisório de 
Getúlio Vargas fechou a Caixa de Estabilização e a desvalorização do mil-réis foi de 55% (a 
moeda estrangeira se tonou mais cara, dada a escassez de divisas). Para evitar mais 
depreciação da moeda, o governo estabeleceu monopólio cambial do Banco do Brasil, com uma 
taxa de câmbio única e controles de importações de acordo com a essencialidade. Depois de 
sucessivas moratórias de compromissos externos, o Governo negociou, em 1931, um novo funding 
loan (acordo de renegociação da dívida externa), com características similares aos de 1898 e 1914. 


A política de defesa do café passou a ser feita pelo governo federal pelo Conselho 
Nacional do Café, criado em 1931, depois chamado de Departamento Nacional do Café, em 1933. O 
governo comprava sucessivas safras de café. As compras eram financiadas por emissão monetária e 
um imposto sobre a exportação de café. Cerca de 30% da safra era estocada, 30% era 
exportada e 40% era queimada. Entre 1932 e 1943, foram destruídas mais de 75 milhões de sacas 
de café. O objetivo era sustentar os preços do café, para gerar superávits comerciais e 
divisas e evitar mais desvalorização do mil-réis. A defesa do café, além de gerar divisas para o 
pagamento de compromissos externo e importações essenciais, sustentava os níveis de renda e 
emprego, contendo os efeitos da crise sobre o restante da economia. 


A depreciação do mil-réis (moeda estrangeira mais cara) tornou os importados mais 
caros e contribuiu para a reorientação da demanda, sustentada pela política de defesa do 
café, para a produção doméstica. As importações caíram a 1/3 do seu valor entre 1929 e 1931. A 
conjugação desses fatores contribuiu para amenizar a crise da economia brasileira durante a Grande 
Depressão e resultou na rápida recuperação da indústria. Furtado estimou que por causa desse 
mecanismo a queda na renda nacional foi da ordem de 25% a 30%, considerada razoável diante de 
estimativas de queda de 50% na renda nacional norte-americana. A economia começou a se 
recuperar em 1932 e em 1933, o nível de produção da indústria já era praticamente o 
mesmo apresentado em 1928, antes da crise. Esse foi o mecanismo descrito na análise clássica de 
Celso Furtado. De acordo com o autor, a política de defesa do café constituiu-se numa política 
fiscal anticíclica de grande envergadura. O governo brasileiro praticou, de modo inconsciente, 
de acordo com Furtado, políticas Kkeynesianas avant la lettre, antes da publicação da Teoria Geral do 
Emprego, do Juros e da Moeda, a obra clássica de Keynes. 


Mais do que a recuperação econômica, o 'choque adverso” da Grande Depressão e as políticas 
econômicas, tomadas como resposta à profunda e duradoura crise da economia cafeeira, resultaram 
na ruptura da economia primário-exportadora e favoreceram o “deslocamento do centro dinâmico” 
do setor exportador para as atividades voltadas para o mercado interno, para as atividades industriais. 
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Gerou-se um processo de crescimento auto sustentado baseado no investimento industrial. A economia 
deixou de ser “voltada para fora” para ser “voltada para dentro”. A crise dos anos 30, então, é o marco 
do início do processo de industrialização por substituição de importações. 


A recuperação econômica e a obtenção de superávits comerciais estimulou a flexibilização da 
política econômica implantada no auge da crise. A partir de 1934, a política cambial brasileira 
gradualmente abandonou o controle cambial estrito e passou a funcionar um sistema com 
duas taxas - oficial e “livre” - sendo a taxa “livre” mais desvalorizada (mais cara) do que a 
oficial (mais barata). Os importadores pagavam a taxa “livre” (mais cara). Os exportadores 
recebiam combinações das duas taxas, com a taxa para exportações não tradicionais sendo mais 
desvalorizada do que a taxa para as exportações de café. O objetivo era o acesso à moeda estrangeira 
mais barata para o governo (taxa oficial) e mais cara (taxa livre) para os importadores. 


O avanço da industrialização provou alteração na composição do produto, com o 
aumento da participação da indústria e redução correspondente da agricultura. A redução 
mais significativa do coeficiente importado se verificou no setor de bens de consumo não duráveis. 
A penetração das importações reduziu-se de 45% para 20% da oferta global (importações mais 
produção doméstica). Embora a importância da produção de bens duráveis de consumo e de bens de 
capital tenha aumentado de forma significativa na década de 1930, ainda representava proporção 
pouco expressiva do produto industrial em 1939, menos de 10%. 


Apesar de a dinâmica da economia brasileira ter passado a ser determinada internamente, 
tratava-se de um processo de industrialização ainda incompleto, uma vez que os setores 
produtores de bens de capital e de bens intermediários eram muito pouco desenvolvidos no 
país e o coeficiente importado nesses setores era elevado. Cardoso de Mello denomina esse período 
(1933 até o Plano de Metas) como industrialização restringida. 


Em novembro de 1937, ocorreu um golpe militar liderado pelo presidente Vargas, eleito 
indiretamente, em 1934, pela Assembléia Nacional Constituinte, e cujo mandato terminaria em 1938. 
Esse golpe significou a instauração do período ditatorial conhecido como Estado Novo, que se 
estenderia até 1945, concentrando no governo federal a maior soma de poderes desde a 
Independência. 


Na economia, o ano 1937 foi caracterizado por deterioração do saldo da balança 
comercial, resultado expressivo crescimento das importações e redução da expansão das 
exportações. Conforme aumentava a produção interna de bens de consumo, aumentava também a 
importação de bens de capital e de bens intermediários necessários para essa produção. Aumentaram 
também as remessas de juros e se reduziram os ingressos de capitais. 


O Estado Novo foi marcado também por uma inflexão do ponto de vista da política econômica. 
Como resposta à desaceleração econômica e as dificuldades no balanço de pagamentos, em 1937, o 
Governo de Getúlio Vargas estabeleceu o monopólio cambial do Banco do Brasil com taxa de 
câmbio única e desvalorizada e suspendeu o pagamento do serviço da dívida externa. Nos 
discursos Vargas defendia a suspensão de pagamento da dívida externa argumentando que ou 
continuava pagando a dívida externa ou apoiava o processo de expansão econômica e o 
aparelhamento da defesa nacional. Tornava mais explícito o caráter desenvolvimentista e 
industrializante de seu governo, que já se refletia na crescente intervenção do estado na economia por 
meio de medidas de políticas, conselhos, órgãos e empresas estatais. A intervenção do Estado, que 
já era importante na esfera normativa (regulação), aumentava na esfera produtiva 
(planejamento, financiamento e produção direta de bens e serviços), especialmente nos 
setores infraestrutura e bens intermediários. 


Em 1939, após missão de Oswaldo Aranha aos EUA, o governo retomou negociações relativas à 
dívida externa e novamente reformou o regime cambial com um esquema de relativa liberdade de 
câmbio com 3 taxas que perduraria até 1945. 


2.1.2 - A Economia Durante a Segunda Guerra (1939 - 1945) 


A economia brasileira foi fortemente impactada com a eclosão da Guerra. No início do 
conflito mundial, houve queda das exportações, com a perda de diversos mercados e a mudança da 
estrutura das exportações. Caíram também a importações, devido aos bloqueios ao transporte 
comercial marítimo, à escassez de divisas e à redução da oferta exportável dos países desenvolvidos 
decorrente do esforço de guerra. No período de 1939 a 1942, houve forte desaceleração do 
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crescimento do PIB para 0,4% ao ano. 


A partir de 1943, a economia retomou o crescimento econômico, impulsionado pelas 
exportações e pela demanda interna num ambiente de importações estagnadas. Contribuíram 
para a elevação das exportações os seguintes fatores: sustentação dos preços do café decorrente do 
Acordo Inter-Americano do Café , em 1940; aumento das exportações para atender os acordos de 
suprimento de materiais estratégicos; e aumento das exportações de manufaturados, como resultado 
da redução da oferta exportável dos países industrializados. O aumento das exportações com 
estagnação das importações resultou em elevados superávits comerciais e acumulação de 
reservas. Uma parte significativa das reservas não eram necessariamente conversíveis (não tinham 
plena aceitação como meio de pagamento internacional), correspondendo aos saldos acumulados 
vinculados ao acordo de pagamentos anglo-brasileiro de 1940. 


O PIB, depois das dificuldades do período inicial da guerra, cresceu à taxa média de 
8% em 1943-1944 com o produto industrial crescendo mais de 12% ao ano. As restrições de 
oferta, conjugadas ao aumento das exportações e da demanda interna, resultaram em crescimento da 
inflação, a partir de 1942. A inflação brasileira foi o triplo da inflação americana durante a 
Guerra. Em 1942, um reforma monetária criou uma nova moeda, o Cruzeiro, que substituiu o mil-réis. 
O câmbio foi mantido fixo durante a Guerra, num ambiente de relativa liberdade cambial. 








BOX 1 - O aumento da intervenção do estado na economia 


Durante a década de 30 e no período da 22 Guerra Mundial, a intervenção do Estado 
na economia aumentou e transitou da esfera normativa e de planejamento para a esfera 
produtiva. Uma importante característica do modelo de desenvolvimento que vigorou no 
Brasil no período de 1930 a 1980, o Modelo de Substituição de Importações, foi o 
importante papel do estado nas esferas da regulação, planejamento, financiamento e 
produção (especialmente de infraestrutura e bens intermediários). 


Abaixo enumeramos um conjunto de órgãos, conselhos, comissões, planos e 
empresas que ilustram a construção do Estado Desenvolvimentista na Era Vargas (1930 a 
1945): 

1930 - Carteira de Redesconto do BB 

1930 - Ministério do Trabalho, Indústria e Comércio 

1931 - Conselho Nacional do Café 

1932 - Caixa de Mobilização Bancária 

1933 - Departamento Nacional do Café 

1934 - Conselho Federal de Comércio Exterior 

1938 - Carteira de Crédito Agrícola e Industrial (CREAI) 

1938 - Departamento Administrativo do Serviço Público (DASP) 

1938 - Conselho Nacional do Petróleo 

1940 - Comissão Executiva do Plano Siderúrgico Nacional 

1939 - Plano Especial de Obras Públicas e Reaparelhamento da Defesa Nacional (que incluía 
a criação das indústrias de base e infraestrutura; fábricas de papel, celulose alumínio) 
1942- Companhia Siderúrgica Nacional 

1943 - Fábrica Nacional de Motores 

1942 - Coordenação de Mobilização Econômica 

1942 - Carteira de Exportação e Importação do Banco do Brasil 

1945 - Superintendência da Moeda e do Crédito (SUMOC) 

1944 - Plano de Obras e Equipamentos 





2.2 - Governo Dutra 


No pós-Segunda Guerra, o país redemocratizou-se e Dutra foi eleito, iniciando seu governo 
dentro dos princípios liberais de Bretton Woods. De acordo com Sergio B. Vianna, a posição liberal 
do governo Dutra apoiava-se numa “ilusão de divisas”: 

a. acreditava-se que volume de reservas internacionais do país era confortável; 

b. havia expectativa de que uma política de liberdade de cambial seria capaz de 
atrair investimentos diretos estrangeiros, equilibrando o balanço de pagamentos; 

c. e se esperava que o país, na condição de aliado, receberia dos Estados Unidos 
apoio para o financiamento do seu desenvolvimento. 


Nenhuma dessas crenças ou expectativas se verificou. A maior parte das reservas 
Prof. Eliezer Lopes lopes.eliezerDig.com.br Página 21 de 110 





Economia Brasileira Teoria e exercícios comentados Prof. Eliezer Lopes 


brasileiras era em moedas inconversíveis e o Brasil apresentava déficit comercial com os Estados 
Unidos. Além disso, o pós-guerra caracterizou-se como um período de forte escassez de dólares. 


Em termos de política comercial e externa, o governo tomou duas decisões cruciais: 
a. estabeleceu o mercado livre de câmbio (com eliminação de restrições de compra e 

venda de dólares para importar, remeter lucros e juros e outras transações); 
b. e manteve a taxa de câmbio fixa na paridade de 1939, a taxa de Cr$ 18,50/US$. 
Essa taxa de câmbio significava um dólar extremamente barato. O cruzeiro estava 
sobrevalorizado, uma vez que a inflação entre 1939 e 1945 no Brasil tinha sido de 121% comparada 
a 37% nos EUA. Com essa taxa de câmbio fixa e a diferença de inflação durante a guerra, os produtos 
estrangeiros ficaram mais baratos em relação os produtos brasileiros. A simples aplicação de regra 
baseada em paridade do poder de compra (variação do câmbio = inflação doméstica - inflação 
externa) indicaria que a taxa de câmbio deveria ser da ordem de Cr$ 30/US$. O câmbio precisaria 
desvalorizar (dólar mais caro) para compensar a diferença da inflação nos dois países e tornar os 

produtos estrangeiros mais caros. 


Por que o governo manteve o câmbio fixo? O Governo resolveu manter o câmbio fixo, com 
objetivo de combater a inflação, cumprir o Acordo de Bretton Woods e evitar a queda dos 
preços do café (havia uma aceitação da idéia de que desvalorizações cambiais resultavam em queda 
dos preços do café, porque estimulavam oferta no médio prazo e no curto prazo estimulava os 
cafeicultores a aceitarem reduções de preços). O governo esperava que o dólar barato e a liberdade 
cambial contivesse a inflação ao expor a indústria doméstica à concorrência com os importados e 
permitir as importações de máquinas e equipamentos para o reequipamento e modernização da 
indústria. 


O mercado livre de câmbio (eliminação de restrições de câmbio e importação), combinado 
com a demanda reprimida por importações e a sobrevalorização do cruzeiro (resultado do 
câmbio fixo no nível pré-Segunda Guerra mais inflação elevada) resultou em aumento das 
importações e déficits comerciais com os Estados Unidos e rápido esgotamento das reservas 
em dólar. Assim, no início de 1947, o Brasil enfrentou uma crise cambial. A partir de julho de 1947, 
o governo estabeleceu controles de câmbio e de importações e, em 1948, implementou um 
sistema de licenças prévias de importação, distribuídas de acordo com o grau de essencialidade, 
priorizando-se as importações de máquinas, equipamentos e insumos industriais. O câmbio 
foi mantido fixo e as mesmas justificativas utilizadas em 1946 permaneciam. 


A conjugação de uma taxa de câmbio sobrevalorizada (dólar barato) com controle 
seletivo de importações (priorizando as importações da indústria e, na prática, o acesso da indústria 
ao dólar barato) produziu um triplo efeito em benefício da industrialização substitutiva de 
importações: 

- efeito subsídio: a prioridade dada às importações de bens de capital e bens intermediários no 
sistema de licenças de importação significava subsidiar a indústria para comprar máquinas, 
equipamentos e insumos; 


- efeito proteção: o sistema de licenças, ao priorizar importações de máquinas, equipamentos e 
insumos industriais, em detrimento das importações de bens de consumo, protegia a indústria 
doméstica da concorrência com bens de consumo importados; e 

- efeito rentabilidade: aumento da rentabilidade da produção para o mercado interno em 
comparação aos bens primários exportados, resultado dos dois efeitos anteriores. 


Essa política transferia renda da agricultura para a indústria: o governo comprava dólar 
barato (taxa de câmbio fixa de Cr$ 18,50) dos exportadores agrícolas e por meio do sistema de 
licenças de importação (controle seletivo de importações) vendia parte substancial desses dólares 
baratos à indústria. 


Ironicamente, um governo liberal implantou, sob o argumento de combater a inflação, uma 
política de câmbio sobrevalorizado e controle de importações que protegeu e incentivou a 
indústria substitutiva de importações. Essa política estimulou o desenvolvimento no Brasil da 
indústria de bens de consumo duráveis. Contribuiu também para isso a política do Banco do Brasil de 
crédito à indústria. 


O combate à inflação também definiu os rumos da política econômica interna, expressa na 
adoção de políticas monetária e fiscal contracionistas, notadamente até 1949. Deve-se 
ressaltar, entretanto, que a política de crédito foi, em grande medida, expansionista, dada a política de 
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concessão de crédito efetuada pelo Banco Brasil. Quanto ao processo inflacionário, verifica-se um 
crescimento dos índices de inflação a partir de 1949, quando a mudança do Ministro da Fazenda 
resultou na adoção de uma maior flexibilidade nas políticas monetárias e fiscais. 


A única tentativa de intervenção planejada do Estado no governo Dutra foi o Plano Salte, que 
procurava coordenar os gastos públicos nas áreas de Saúde, ALimentação, Transporte e Energia. O 
Plano somente foi aprovado pelo Congresso em 1950, no apagar das luzes do governo Dutra, e como 
não foram asseguradas as fontes de financiamento para esses investimentos, foi abandonado no 
governo seguinte. Dele resultaram algumas rodovias e o início da construção da usina hidrelétrica de 
Paulo Afonso. 


O desempenho da economia durante o governo Dutra foi positivo: o PIB cresceu à taxa anual 
média de 7,6% com a indústria se expandindo a mais de 11,4%. 


O ponto IV do discurso inaugural do presidente dos Estados Unidos Truman, em 1949 - 
"devemos nos envolver em um arrojado novo programa para tornar os frutos do nosso 
desenvolvimento científico e progresso industrial disponíveis para a melhoria e crescimento das áreas 
subdesenvolvidas” - abriu caminho para a criação da Comissão Mista Brasil-EUA (CMBEU) ao 
final do período Dutra, criada com o objetivo de elaborar um diagnóstico da economia 
brasileira e identificar projetos, preponderantemente de desenvolvimento da infraestrutura. 


2.3 - O Segundo Governo Vargas 


Getúlio Vargas foi eleito, em 1950, com um projeto nacionalista de desenvolvimento. 
No início do seu governo, a conjuntura pode ser resumida, no setor interno, pela aceleração 
inflacionária e pela recorrência do desequilíbrio financeiro do setor público e, no setor 
externo, pela expectativa favorável devido à elevação dos preços do café e a mudança de 
posição do governo dos Estados Unidos em relação ao financiamento dos programas de 
desenvolvimento do Brasil. Em termos de política econômica, o projeto de Vargas era adotar uma 
estratégia de dividir o governo em duas etapas que Horácio Lafer definiria como “Campos Salles- 
Rodrigues Alves”: a primeira etapa (1951-1952) seria a etapa Campos Salles e se constituiria na 
estabilização da economia utilizando-se como pilar as políticas fiscais e monetárias; a segunda (1953- 
1954), a etapa Rodrigues Alves, seria para os empreendimentos e realizações, tendo como pilar a 
Comissão Mista Brasil - Estados Unidos (CMBEU), constituída em dezembro de 1950. 


A CMBEU iniciou atividades em julho de 1951. Os técnicos dos dois países fizeram um 
diagnóstico da economia brasileira, que resultou em 41 projetos setoriais de desenvolvimento. A 
expectativa era que esses projetos da CMBEU receberiam financiamentos do Eximbank/EUA 
e do Banco Mundial. A eliminação dos pontos de estrangulamento (setores em que a oferta era 
insuficiente para atender a demanda, como infraestrutura de energia e transporte) levaria a atração de 
investimentos diretos e novos empréstimos externos 


Mas a situação externa frustrou as expectativas. Nos primeiros 7 meses do governo houve 
uma flexibilização das licenças de importação, que resultou no forte aumento das importações. A 
liberalização na política de concessão deveu-se a preocupação de conter as pressões inflacionárias que 
persistiam e preocupações com o abastecimento interno, diante do recrudescimento da Guerra Coréia. 
Devido à flexibilização das licenças, houve um boom de importações nos anos de 1951 e 
1952, que, combinado à queda das exportações em 1952, resultou em elevados déficits 
comerciais. Com a queda das reservas, o país acumulou atrasados comerciais e o governo 
Vargas teve de enfrentar uma crise cambial. 

O governo teve então de negociar empréstimos para pagar atrasados comerciais num 
ambiente em que, ao mesmo tempo, negociava a liberação de financiamentos do Eximbank 
aos projetos da CMBEU e criação , em 1952, do Banco Nacional de Desenvolvimento 
Econômico (BNDE, futuro BNDES), que se encarregaria da captação, gerenciamento e alocação de 
verbas provenientes dos programas de fomento. Por pressão e empresários norte-americanos e do 
Banco Mundial, o Eximbank realizou um empréstimos de US$ 300 milhões ao Brasil para o pagamento 
de atrasados comerciais, restringindo o financiamento dos projetos da CMBEU. O Banco Mundial se 
opunha ao financiamento de projetos do governo brasileiro pelo Eximbank, porque tinha restrições à 
política econômica brasileira e tinha o objetivo de impor condicionalidades ao Brasil no âmbito dos 
financiamentos. 


Em 1953, havia sinais de que a política de estabilização havia fracassado. Com a 
eleição do republicano Eisenhower, em 1952, os Estados Unidos passaram a adotar uma política de 
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linha dura com relação a países nacionalistas ou com restrições ao capital estrangeiro e a CMBEU 
encerrou suas atividades, em 1953,tendo financiado uma pequena parcela dos projetos 
elaborados. 


Pressionado pela crise cambial e pela inflação, o governo implantou, em outubro de 
1953, uma reforma do regime cambial com a aprovação da Instrução 70 da SUMOC. 


A Instrução 70 da SUMOC: 

Restabeleceu o monopólio cambial do Banco do Brasil; 

e Eliminou o sistema de licenças prévias de importação; 

e Estabeleceu um sistema de taxas múltiplas de câmbio com a manutenção da taxa de 
câmbio oficial em Cr$ 18,5 por dólar; 

e Estabeleceu um mecanismo de leilões de divisas para importações. 


A “desvalorização” cambial contida na Instrução 70 da SUMOC, somada ao aumento do salário 
mínimo de 100%, resultou na aceleração da inflação. O crescimento da inflação forçou o governo a 
radicalizar o discurso desenvolvimentista e nacionalista. O desfecho da crise política foi o suicídio de 
Vargas e a morte de um projeto nacional que não chegou a ser implementado. 








BOX 2 - Sistema de Taxas Múltiplas de Câmbio e Instrução 70 da SUMOC 


A 1-70 da SUMOC estabeleceu um sistema de taxas múltiplas de câmbio. 

O governo centralizava o câmbio: comprava todas as divisas dos exportadores e investidores. 
Para as exportações, passava a pagar a taxa oficial (Cr$ 18,50 por dólar) mais uma bonificação (com o 
café recebendo “bonificação” de Cr$ 5/US$ e as exportações não-tradicionais, de Cr$ 10/US$). 

As importações foram divididas em cinco categorias de acordo com a essencialidade. As taxas 
de câmbio para as importações eram a taxa de câmbio oficial mais um ágio determinado em leilão. A 
indústria continuava tendo prioridade, pois maior parte das divisas era alocada em leilões das 
categorias I, Il e III, que incluíam as máquinas, equipamentos e insumos industriais. 

A taxa efetiva de câmbio era estabelecida pela concorrência entre os importadores, por meio de 
leilões, nos quais a cada faixa ou categoria o governo estabelecia previamente um montante de 
divisas. 

Importações de produtos essenciais como petróleo, trigo e papel de imprensa eram realizadas 
ou à taxa oficial ou com o pagamento de sobretaxas fixas fora dos leilões. Uma taxa de câmbio dita 
“livre”, mais desvalorizada, era aplicada às transações financeiras. 

Dessa forma, o governo, na compra de divisas dos exportadores, pagava a taxa oficial acrescida 
de uma bonificação e recebia na venda aos importadores, além da taxa oficial, o ágio decorrente do 
leilão de câmbio. O resultado líquido entre bonificações e ágios foi positivo para o governo. 

Embora a paridade de Cr$ 18,5 por dólar continuasse como taxa oficial, na prática houve uma 
desvalorização do cruzeiro, adotando-se o sistema de taxas múltiplas de câmbio, que iam de Cr$ 18,50 
por dólar até Cr$ 70 por dólar. O regime cambial gerava recursos fiscais para o governo. A preferência 
cambial para a indústria permanecia. O regime cambial continuava transferindo renda da agricultura 
para a indústria, o que era chamado de “confisco cambial”. 





Com o suicídio de Vargas, assumiu o governo o vice-presidente Café Filho (1954-1955). Nesse 
curto espaço de tempo duas políticas econômicas claramente foram executadas, por dois ministros da 
Fazenda: Eugênio Gudin (economista liberal), e o banqueiro José Maria Whitaker. 


Concretamente, a principal ação de Gudin foi a Instrução 113 da Sumoc (27/01/1955), que 
permitia às empresas estrangeiras instaladas no país importar máquinas e equipamentos 
sem cobertura cambial (não era necessária a uilização de dólares) e registar como 
investimento direto. Essa medida foi bastante utilizada durante o período de execução do Plano de 
Metas no governo de JK. Mais de 50% do total de investimento externo direto que ingressou no Brasil 
entre 1955-60 ocorreu por meio da Instrução 113 da SUMOC. 


2.4 —- O Plano de Metas no Governo JK 
2.4.1 —- Antecedentes 


O conjunto de políticas econômicas consubstanciado no Plano de Metas de Juscelino 
Kubitschek é considerado um caso bem-sucedido de formulação e implementação de planejamento 
estatal e a primeira política industrial consistente e abrangente implementada no país. Para a 
elaboração do Plano de Metas foram aproveitadas algumas atividades de planejamento anteriores. 
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Entre 1951/53, ainda no Governo Vargas, foi constituída a Comissão Mista Brasil-Estados Unidos 
(CMBEU). Posteriormente, em 1953, foi constituído o Grupo Misto BNDE-CEPAL. Os diagnósticos e 
projetos setoriais e de infraestrutura identificados nos trabalhos dessas comissões, sem sombra de 
dúvida, constituíram a base do Plano de Metas. 


2.4.2 - Diagnóstico 


O trabalho do Grupo Misto BNDE-CEPAL foi o de fazer um levantamento exaustivo dos principais 
pontos de estrangulamento da economia brasileira, áreas de demanda insatisfeita em função 
das características desequilibradas do desenvolvimento econômico - sobretudo os setores 
de transporte, energia e alimentação -, além de identificar áreas industriais com demanda 
reprimida, que não poderiam ser satisfeitas com importações, dada a escassez estrutural de divisas na 
economia brasileira; e pontos de germinação, áreas que geram importantes demandas 
derivadas, setores que, uma vez incentivados, gerariam demandas de outros setores, estabelecendo 
alta complementaridade nos investimentos. 


2.4.3 - O Plano e Os Instrumentos de Política Econômica 


O Plano de Metas proposto por JK para o período de 1956-1960 continha um conjunto de 31 
metas, incluída a meta-síntese: a construção de Brasília. O plano trabalhava com um espaço de tempo 
de 5 anos e as 30 metas contemplavam investimentos em cinco áreas principais: energia, 
transporte, alimentação, indústria de base e educação. 


Para os recursos totais necessários previa-se a seguinte distribuição por setores: 

- energia e transporte: 71,3% (quase que totalmente arcados pelo setor público), 

- indústria de base: 22,3% (envolvendo o setor privado, financiado por entidades públicas) 
- alimentação e educação: 6,4%. 


O desembolso ficaria em 50% a cargo do setor público, 35% viria da esfera particular e 15% de 
agências internacionais que financiariam programas tanto públicos quanto privados. 


Para a execução do Plano, especialmente nos investimentos de responsabilidade do setor 
privado, foram criados grupos executivos, colegiados que reuniam representantes públicos e privados, 
para a formulação conjunta e supervisão de políticas de incentivo às atividades industriais. Os grupos 
mais conhecidos e atuantes foram: o grupo executivo da indústria automobilística (GEIA), da 
construção naval (GEICON), de máquinas agrícolas e rodoviárias (GEIMAR), de exportação de minério 
de ferro (GEMF), de armazenagem (Comissão Consultiva de Armazéns e Silos) e de material ferroviário 
(GEIMF). 


Lessa (1981) define quatro aspectos básicos que caracterizam os instrumentos de política e a 
implementação do Plano de Metas: 

1. Tratamento especial para o capital estrangeiro. Os incentivos dados ao capital estrangeiro 
iam desde a instrução 113 da SUMOC (Superintendência da Moeda e do Crédito), que permitia a 
importação de bens de capital registrados como investimento direto sem cobertura cambial, até 
uma série de isenções fiscais e garantias de mercado (protecionismo para os novos setores). 

2. Financiamento dos gastos públicos e privados via expansão dos meios de pagamento 
e do crédito - provocando forte pressão inflacionária. O Plano de Metas financiava os 
gastos públicos e privados com expansão dos meios de pagamento e de crédito, via 
empréstimos do BNDE e Banco do Brasil. Em razão do tipo de financiamento, a inflação 
doméstica manteve-se em taxas elevadas durante o governo JK. 

3. Ampliação da participação do setor público na formação bruta de capital. Definia o 
campo de atuação do Estado em investimentos em áreas básicas e de infraestrutura e no 
estímulo aos investimentos privados. 

4. Estímulo à iniciativa privada - através câmbio preferencial para a importação de bens de 
capital para setores especiais (automobilística e naval, por exemplo); crédito com carência e 
juros subsidiados do BNDE e do Banco do Brasil; e proteção comercial por meio de tarifas e 
reserva de mercado para a produção nacional (lei do similar nacional). 


É importante destacar a reforma cambial e tarifária do Governo JK, em 1957, com a 
vigência da cnamada Lei da Reforma das Tarifas das Alfândegas, que reintroduziu o regime de 
tarifas ad-valorem, com quatro diferentes grupos tarifários, e mantendo duas categorias 
cambiais do sistema de taxas múltiplas de 1953, além da permanência do regime de leilões. 
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O Governo JK estabelecia, assim, os mecanismos de proteção tarifária no bojo da 
política industrial. O sistema de tarifas anterior, vigente desde 1900, era de tarifas específicas (valor 
fixo que incide sobe a quantidade e não sobre os preços) que tinha perdido totalmente o feito de 
proteção comercial por causa dos aumentos de preços registrados desde o pós-guerra. 


IMPORTANTE: desde os anos 30 até 1956, foram os controles de câmbio e importação 
(em diferentes modalidades) que fizeram o papel de proteger a indústria da concorrência externa (com 
produtos importados) e impulsionaram junto com a intervenção estatal a industrialização por 
substituição de importações. As tarifas de importação, por serem tarifas específicas, tinham perdido 
eficácia devido à alta inflação. A partir de 1957, com a Lei de Tarifas (tarifas ad valorem), 
estabelecia-se uma proteção tarifária de acordo com os objetivos da política industrial do Plano 
de Metas. 


2.4.4 - Os Resultados do Plano de Metas 


O crescimento industrial que ocorreu a partir do início do governo JK estava estruturado em um 
tripé formado pelas empresas estatais, pelo capital privado estrangeiro e pelo capital 
privado nacional. 


Em termos de resultados setoriais e objetivos da política industrial, o Plano de Metas foi bem 
sucedido. Após o Plano, o Brasil tinha uma matriz industrial diversificada com produção em 
todos os ramos industriais de economia moderna. 


As metas planejadas atingiram elevado grau de execução em vários setores, como 
construção de rodovias (superou em 38% a meta prevista), energia elétrica, produção de 
petróleo, cimento, aço, carros e caminhões. As realizações ficaram muito abaixo das metas 
previstas nos setores de refino de petróleo, ferrovias e carvão. 


O desenvolvimento industrial, durante o Plano de Metas, foi liderado pelo crescimento de 
dois setores: o produtor de bens de capital e o produtor de bens de consumo duráveis. 


Em termos de resultados macroeconômicos, houve elevado crescimento, mas ao custo de 
deterioração nos indicadores fiscais, externos e de preços. 


No período de 1957-1961, o PIB cresceu à taxa anual de 8,2%, o que resultou em um aumento 
de 5,1% ao ano na renda per capita, superando o próprio objetivo do Plano de Metas. 


Os principais problemas do plano colocavam-se do lado do financiamento. O 
financiamento dos investimentos públicos, na ausência de uma reforma fiscal condizente com as metas 
e os gastos estipulados, teve que se valer principalmente do aumento do déficit público financiado 
por emissão monetária, com o que se observou no período uma aceleração inflacionária. 


O governo lançou o Plano de Estabilização Monetária (PEM) em 1958, negociado com o 
FMI, e encaminhou ao Congresso. JK optou por uma solução gradualista em deu inicio ao PEM em 
1959. Entretanto, com o acirramento do debate e da oposição política ao PEM, JK rompeu as 
negociações com o FMI e abandonou o PEM. 


Do ponto de vista externo, houve uma queda das exportações, deterioração do saldo em 
transações correntes e o crescimento da dívida externa, especialmente de curto prazo. 


Por tais desequilíbrios e contradições e devido à instabilidade política, houve uma queda no 
ritmo de crescimento industrial a partir de 1962, e o período de 1962 a 1967, foi caracterizado por 
significativa desaceleração econômica. 


Na próxima aula, examinaremos o debate sobre as causas da desaceleração, o PAEG (1964- 


1967), o período do Milagre Econômico (1968-1973), a resposta do II PND (1974-1979) aos choques 
externos e restrições da economia brasileira e suas consequências. 
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2. 5 - Questões Comentadas 
Sobre os Exercícios 
Observo que para resolução dos exercícios deverão notar: 


e questões com itens 1, 2, 3, 4 são de certo ou errado. 
e questões com itens A, B, C, D, E, são de múltipla escolha, com apenas um item 
correto ou incorreto, conforme o que se pede. 


I) Embora a origem da indústria brasileira remonte às últimas décadas do século XIX, tendo 
continuidade durante a República Velha, foi na década de 1930 que o crescimento industrial 
ganhou impulso e passou por certa diversificação, iniciando efetivamente o Processo de 
Substituição de Importações (PSI). 


FONSECA, P. C. D. O processo de Substituição de Importações. In: 
MARQUES, R. M.; REGO, J. M. Formação econômica do Brasil. São Paulo: 
Saraiva, 2003. p. 249. 


Tabela — Brasil — Indicadores da Produção 
Industrial 1927 — 1939 (1928 = base 100) 





Indicadores da produção industrial 

















no a + E [série elaborada pela FGV) 
1928 100,0 
1929 | 95,7 
1930 93,3 
1931 90,6 
1932 91,5 
1933 99,7 
—A9M 107,2 
1935 115,6 
1936 | 132,9 
1937 137,8 
1938 144,4 
1939 | 152,4 
GREMAUOD, À. P; SAE, F A. I4.; TONETO JUMOR. Formação econômica 


do Brasil. São Pauio: Atias, 1997 


Com o auxílio dessas informações, avalie as asserções a seguir: 

1. A expansão industrial dos anos 1930, impulsionada pelo PSI, ocorreu de forma setorialmente 
homogênea, com predominância de produção de bens de consumo durável. 

2. O PSI resultou em diminuição do volume das importações no período entre 1928 e 1939, 
traduzindo-se em alívio estrutural para a balança comercial do País. 

3. Um dos fatores que explicam o surto industrial, conforme demonstra a tabela, foi a depreciação 
da moeda nacional frente à Libra Inglesa após 1934, o que tornou o produto importado 
relativamente mais caro do que o nacional e estimulou, assim, a produção interna. 

4. Depois de 1930, com o PSI, alterou-se a dinâmica da economia brasileira, pois a produção, o 
emprego e o ritmo de crescimento passaram a depender da produção para o mercado interno. 

E correto apenas o que se afirma em: 


A. le2. 
B. les. 
E; 3e4. 
D. 1,2€e83. 
E. 2,3€e4. 


RESOLUÇÃO 
Resposta: item € 


1. ERRADO. Nos anos 30, a substituição de importações avançou mais no setor de bens de 
consumo não duráveis, embora ao longo de todo o processo houvesse avanços em diferentes 
intensidades em todos os setores. O crescimento no PSI é heterogêneo setorialmente, 
desbalanceado. Então a expansão industrial não foi homogênea setorialmente nem teve 
predominância do setor de bens de consumo duráveis. 
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2. ERRADO. A industrialização substitutiva de importações avança mais rápido nos ramos mais 
fáceis, com menos intensidade de capital e tecnologia, gerando desequilíbrios, uma vez que os 
setores de bens de capital e bens intermediários não avançam no mesmo ritmo. Esse 
desbalanceamento leva a aumentos de importações de bens de capital e bens intermediários, 
resultando em escassez de divisas e estrangulamento externo. EM 1937, o governo Vargas 
suspendeu o pagamento da dívida externa devido à escassez de divisas, que resultou em parte 
da expansão das importações. 

3. CERTO. A depreciação do mil-réis, resultado da queda das receitas de exportações e da fuga de 
capitais, encareceu os produtos importados, favorecendo a reorientação demanda sustentada 
pelas políticas de defesa do café para a produção doméstica. 

4. CERTO. A política de defesa do café e a depreciação do mil-réis desencadearam a recuperação 
da indústria e um processo de crescimento sustentado baseado na expansão das atividades 
voltadas para o mercado interno. A indústria e, de modo geral, a produção para o mercado 
interno tornou-se o motor dinâmico da economia, com as decisões de investimento e consumo 
nesse setor determinando a produção, o emprego e o ritmo de crescimento da economia. Esse 
foi o processo clássico cnamado por Celso Furtado de deslocamento do centro dinâmico da 
economia. 


II) O nascimento e a consolidação da indústria no Brasil apresentam interpretações 
divergentes. No entanto, há ele- mentos de consenso em autores como Dean, Furtado, Leff, 
Peláez e Tavares, entre os quais pode-se apontar o fato de que: 

a expansão do setor exportador estimulou o desenvolvimento industrial antes de 1930. 

a política monetária foi fator decisivo no crescimento da base industrial até 1930. 

as políticas cambial e aduaneira retardaram o desenvolvimento industrial. 

o “choque externo” da I Grande Guerra incentivou a expansão da capacidade industrial. 

os investimentos do Estado no setor de bens de produção tiveram um papel importante a partir 
da década de 20. 


uicieia 


RESOLUÇÃO 
Resposta: item A. Não obstante a controvérsia entre os autores da “teoria dos choques adversos” 
e os autores da teoria da “industrialização induzida pelas exportações”, um ponto de concordância 
desses autores é que a expansão do setor exportador (portanto, da economia cafeeira) estimulou o 
desenvolvimento industrial antes dos anos 30. A economia cafeeira, por meio da imigração e de 
sua própria expansão, teve um efeito multiplicador nas atividades urbanas e industriais, gerando 
novos agentes e segmentos sociais indispensáveis a um efetivo processo de industrialização. 
Item B: a política monetária alternou período de padrão ouro e períodos de moeda fiduciária, não 
sendo um fator decisivo para a industrialização. 
Item C: a política cambial também alternou entre câmbio fixo e flutuante, influenciando na 
evolução da indústria, porém não é o fator decisivo para determinar atraso ou avanço da 
industrialização. O mesmo se pode dizer da política aduaneira. 
Item D: durante a Primeira Guerra Mundial, a limitação da capacidade de importar e o aumento de 
exportações não tradicionais impeliram a recuperação da produção industrial baseada na 
capacidade já instalada, mas as limitações na oferta de bens de capital inibiram a expansão da 
capacidade produtiva. Houve queda dos investimentos industriais, em parte devido à queda das 
importações de bens de capital. 
Item E: o estado não tinha participação nem realizava investimento no setor de bens de produção 
(bens de capital e bens intermediários) nos anos 20. 


III) Segundo a interpretação de Celso Furtado a respeito da recuperação da economia 
brasileira depois da Grande Depressão, pode-se afirmar que: 

1. o programa de defesa do café atrasou a recuperação industrial, por ter aumentado a 
rentabilidade agrícola. 

2. a recuperação foi favorecida pela “internalização do centro dinâmico”, ou seja, pelo 
deslocamento de capitais investidos no café exclusivamente para a produção agrícola voltada 
para o mercado interno, como o algodão. 

3. a política de queima de excedentes de café foi mais favorável à recuperação industrial do que 
teria sido a política de estocagem de excedentes, ou simplesmente deixar o café apodrecer no 
pé. 

4. a depreciação cambial atrasou a recuperação industrial, pois encareceu a importação de 
máquinas e equipamentos. 


RESOLUÇÃO 
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1. 


2. 


3. 


4. 


ERRADO. O programa de defesa café estimulou a recuperação industrial, porque a 
compra do produto financiada por imposto sobre a exportação de café e emissões monetárias 
contribuiu para sustentar a renda e a demanda que se reorientou para a produção doméstica, 
uma vez que a depreciação do mil-réis e os controles de câmbio e importação encareceram os 
produtos importados. Esse é o mecanismo analisado por Celso Furtado em Formação Econômica 
do Brasil que caracteriza a Grande Depressão como o momento de ruptura do modelo primário- 
exportador em favor das atividades voltadas para o mercado interno, que passam a ser o motor 
dinâmico da economia. A cultura de café tornou-se menos rentável em comparação com a 
produção industrial voltada para o mercado interno. 

ERRADO. Houve de fato uma internalização do centro dinâmico. Parte dos capitais do 
afugentados pela crise do café não migraram para produção agrícola de algodão. Migraram 
também para a indústria. 

CERTO. A política de defesa do café constituiu uma política fiscal anticíclica de grande 
envergadura que sustentou a demanda estimulando a recuperação industrial. Deixar o café sem 
colheita agravaria desemprego, com efeito multiplicador negativo sobre a renda e a demanda. 
Por outro lado, a destruição de excedentes contribuiu para sustentar os preços do café. O 
aumento dos estoques resultaria em mais queda de preços, com efeito negativo sobre as 
receitas de exportação. 

ERRADO. Havia muita capacidade ociosa. Com isso, a depreciação cambial encareceu as 
importações de bens de consumo, favorecendo a reorientação de demanda para a produção 
doméstica e impulsionando a recuperação industrial. O encarecimento das importações de 
máquinas e equipamentos não se constituiu em obstáculo, porque havia capacidade ociosa na 
indústria. 


A 


IV) A queda drástica do preço do café à época da Grande Depressão levou o governo 
brasileiro a implementar uma política de defesa do setor cafeeiro. Segundo Celso Furtado: 


1. 


essa política pode ser vista, pelos resultados que produziu, como uma política anticíclica 
consoante os fundamentos macroeconômicos que, alguns anos depois, seriam preconizados por 
Keynes; 

essa política foi totalmente financiada por emissão de papel-moeda lastreada por empréstimos 
externos; F 

ao evitar-se a contração da renda do setor cafeeiro, essa política reduziu os efeitos do 
multiplicador de desemprego sobre os demais setores da economia; 

o preço do café foi condicionado fundamentalmente por fatores que prevaleciam do lado da 
oferta, sendo de importância secundária o que ocorria do lado da demanda. 


RESOLUÇÃO 
CERTO. De acordo com Celso Furtado, a política de compra de café com a queima de parte da 
produção constitui-se numa política fiscal anticíclica, uma política keynesiana avant la lettre 
(executada antes da publicação da Teoria Geral de John Maynard Keynes). 
ERRADO. As compras de café foram financiadas por emissões de moeda fiduciária (não 
lastreada) e imposto sobre as exportações de café. 
CERTO. Ao sustentar a renda da cafeicultura, reduziu-se o efeito negativo do multiplicador dos 
gastos sobre a renda e o emprego. 
CERTO. A ocorrência de duas supersafras quase seguidas (27/28 e 29/30), quando já havia 
uma safra inteira estocada foi o fator preponderante para a queda de preços. Como a demanda 
de café é inelástica (baixa elasticidade renda e preço), a demanda caiu pouco durante a grande 
depressão, recuperando-se relativamente com a queda de preço. 


V) Segundo as interpretações Cepalinas clássicas (C.Furtado; M. da C. Tavares), a fase inicial 
da industrialização por substituição de importações no Brasil foi impulsionada: 


Lo 


2. 


EO 


pela política econômica que, na fase inicial do processo, orientou deliberadamente a alocação de 
recursos em favor do setor industrial; 

pela existência, por ocasião dos choques externos, de um mercado com alguma expressão e de 
um setor industrial que, embora incipiente, já era razoavelmente diversificado; 

pela 22 Guerra Mundial, que é vista como o marco inicial da industrialização por substituição de 
importações; 

O crescimento após 1932 deveu-se à implementação de estratégia deliberada de substituição 
de importações, com a introdução de barreiras tarifárias protecionistas, de que resultou um 
surto de crescimento ancorado na produção para o mercado interno. 


RESOLUÇÃO 
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1. 


2. 


ERRADO. A política econômica nos anos 30 estimulou a recuperação industrial, mas para 
autores Cepalinos, essa não foi uma política deliberada, mas o resultado não intencional de 
uma política de defesa da renda e de sustentação dos preços do café. 

CERTO. A teoria da CEPAL considera a industrialização antes dos anos 30 com uma base 
importante para o Processo de Substituição de Importações que se estabelece a partir da crise 
da economia primário exportadora nos anos 30. Mas se já havia indústria (e substituição de 
importações) antes dos anos 30, por que os autores da CEPAL consideram os anos 30 como o 
início do Processo de Substituição e Importações? Qual a diferença entre a industrialização que 
ocorria desde a segunda metade do século XIX e o Processo de Substituição de Importações? O 
Processo de Substituição de Importações, para Celso Furtado e os autores da CEPAL, não é 
apenas produzir domesticamente o que antes era importado (a substituição de importações que 
já ocorria como subproduto da economia agroexportadora), mas um processo em que a 
indústria torna-se o motor dinâmico da economia. Ocorre um deslocamento do centro 
dinâmico da economia das atividades exportadoras para as atividades voltadas para o 
mercado interno. 

ERRADO. A Crise dos anos 30, e não a 2a Guerra Mundial, é vista como marco inicial da 
industrialização por substituição de importações. 

ERRADO. Na visão da maioria dos autores, não foi uma estratégia deliberada de substituição 
de importações, mas um resultado não intencional e não houve introdução de barreiras 
tarifárias, foi a mudança de preços relativos, resultado da depreciação do mil-réis que 
favoreceu a produção interna. 


VI) No que se refere ao desempenho da economia brasileira e às políticas implementadas 
nos anos trinta, são válidas as afirmativas que se seguem: 


1. 


2. 


3. 


durante toda a década de trinta o Governo se absteve de qualquer interferência no mercado 
cambial; 

a despeito de todas as dificuldades, o Governo foi capaz de honrar todos os seus compromissos 
relativos à dívida externa sem recorrer a novos empréstimos no Exterior; 

o produto industrial cresceu ao longo de toda a década apresentando taxas especialmente altas 
no período 1933-1937, graças, em parte, à utilização da capacidade ociosa instalada em 
períodos anteriores; 

um aumento da demanda pela produção doméstica provocou um surto inflacionário sem 
precedentes. 


RESOLUÇÃO 
ERRADO. O governo de estabeleceu controle de câmbio e importações. Estabeleceu o 
monopólio cambial do Banco do Brasil. 
ERRADO. Em 1931, o serviço da dívida externa federal foi objeto de um funding loan a vigorar 
no período 1931-1934, com diversas características similares às de seus predecessores de 1898 
e 1914. 
CERTO. Em um primeiro momento não foi necessário importar máquinas e equipamentos, pois 
era possível usar a capacidade ociosa preexistente, como exemplifica o caso da indústria têxtil, 
um dos setores que lideram o crescimento. 
ERRADO. Não houve forte elevação da inflação porque o crescimento da produção doméstica 
baseou-se em grande parte na utilização da capacidade ociosa existente. 


VII) Os efeitos da crise mundial de 1929 foram transmitidos à economia brasileira pelo 
comércio internacional. No que se refere aos primeiros anos da década de trinta, verifica-se 


que: 


1. 


2. 


Ep 


a queda nos preços das exportações brasileiras provocou um aumento proporcionalmente maior 
das quantidades exportadas e consequente aumento das receitas de exportação; 

as desvalorizações cambiais do período reduziram a demanda por importações e beneficiaram a 
produção doméstica; 

a produção industrial brasileira se recuperou rapidamente dos efeitos adversos da crise de 29, 
passando a apresentar taxas de crescimento relativamente altas nos anos 1934-1936; 

a despeito da crise internacional, o Governo brasileiro foi capaz de obter empréstimos 
estrangeiros e, assim, pode manter a mesma política de defesa do setor cafeeiro praticada 
antes dos trinta. 


RESOLUÇÃO 
ERRADO. A demanda por café, principal produto da pauta de exportação, apresentava baixa 
elasticidade-preço e baixa elasticidade-renda. Por isso a queda dos preços resultou em aumento 
proporcionalmente menor da quantidade exportada. 
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2. 


3. 


4. 


CERTO. A desvalorização do mil-réis encareceu os produtos importados, funcionando como 
uma “proteção” à produção doméstica contra a concorrência das importações. Houve uma 
reorientação da demanda para a produção doméstica, impulsionando a industrialização. 

CERTO. A manutenção da renda e demanda interna, devido especialmente à política de defesa 
do café, combinada ao encarecimento dos produtos importados, resultado da depreciação dos 
mil-réis, estimulou a rápida recuperação industrial e elevado crescimento industrial no período 
1933 a 1937. 

ERRADO. Houve uma renegociação da dívida externa (o III funding loan) e a política de defesa 
do café baseou-se na compra da produção financiada por emissão monetária e um imposto 
sobre a exportação do produto. Como já havia grandes estoques de café e as super safras 
continuaram até 1933, para evitar novas quedas de preço, o governo estabeleceu uma política 
em que 30% da produção era exportada, 30% era estocada e 40% era queimada. 


a 


VIII) No que se refere à economia brasileira durante a Segunda Guerra Mundial, pode-se 
afirmar que as condições criadas por este conflito: 


1. 
2. 
3. 


1. 


2. 


3. 


propiciaram uma elevação significativa das taxas de inflação no País; 
provocaram uma queda substancial dos preços do café no comércio internacional; 
levaram ao surgimento de saldos deficitários na balança comercial. 


RESOLUÇÃO 
CERTO. A inflação aumentou muito durante a guerra. Dificuldade de importar e reequipar e 
ampliar a indústria, numa economia com elevado crescimento no período 1942-1945, para 
atender a demanda doméstica e exportações crescente resultou em aceleração da inflação. 
ERRADO. Em 1940, os EUA, temendo a desestabilização política em vários países latino- 
americanos devido à queda dos preços de café decorrente da perda de mercados, estabeleceu o 
Acordo Inter-Americano do Café com o objetivo de sustentar preços. 
ERRADO. Durante a segunda guerra, as importações ficaram estagnadas e as exportações 
aumentaram, resultando em elevados superávits comerciais. 


IX) O ambiente criado pela Segunda Guerra Mundial afetou profundamente a economia 
brasileira. A respeito das principais mudanças verificadas, identifique a opção correta: 


A. 


B. 


C. 


vp» 


A elevação do saldo da balança comercial a despeito da deterioração das relações de troca, em 
virtude da expansão das exportações de produtos industrializados. 

O aumento da arrecadação do imposto de importação, por conta da reforma tributária então 
implementada, que introduziu a cobrança ad valorem. 

a taxa de crescimento do produto industrial caiu em virtude da redução das exportações, o que 
implicou a acumulação de grandes saldos negativos na balança comercial; 

os saldos negativos da balança comercial foram a principal causa da forte inflação ocorrida 
nesse período; 

foi negociado com o Eximbank-USA financiamento para a compra de equipamentos para a 
primeira grande usina siderúrgica do país, a CSN. 


RESOLUÇÃO 
Resposta: item E 


ERRADO. As relações de troca (ou termos de troca) melhoraram. 

ERRADO. As importações ficaram estagnadas. Aumentou a participação do imposto de renda e 
impostos sobre o consumo. A tarifa brasileira era baseada em valores específicos e num 
ambiente de inflação alta havia perdido significado como instrumento de proteção. 

ERRADO. Houve aumento do produto industrial após 1942 e também das exportações e 
elevados superávits comerciais. 

ERRADO. Durante a segunda guerra, a balança comercial apresentou elevados superávits, 
resultado do aumento das exportações com importações estagnadas. Contribuíram para o 
aumento do valor exportado: a elevação de preços dos produtos exportados; as exportações de 
materiais estratégicos incluídos nos acordos de suprimento com os aliados; e a elevação das 
exportações de manufaturados. 

CERTO. A CSN foi criada em 1942 e teve apoio do governo americano por meio de 
financiamento do Eximbank. 


X) A respeito das políticas cambial e de comércio exterior do Sobre Governo Dutra nos anos 
que se seguiram à Segunda Guerra Mundial: 


1. 


o câmbio foi mantido fixo, no nível do pré-guerra. 
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coerente com sua orientação liberal, o Governo Dutra não autorizou controles seletivos de 
importações. 

uma das consequências da política cambial foi a perda de competitividade das exportações de 
manufaturados. 

um dos objetivos da política cambial foi a contenção da inflação. 


RESOLUÇÃO 
CERTO. O Governo Dutra resolveu manter o câmbio fixo, com objetivo de combater a inflação, 
cumprir o Acordo de Bretton Woods e evitar a queda dos preços do café (havia uma aceitação 
da idéia de que desvalorizações cambiais resultavam em queda dos preços do café, porque 
estimulavam oferta no médio prazo e no curto prazo estimulava os cafeicultores a aceitarem 
reduções de preços). 
ERRADO. A política de livre cambismo (eliminação de restrições de câmbio e importação) 
combinada com a demanda reprimida por importações e a sobrevalorização do cruzeiro (câmbio 
fixo no nível pré-Segunda Guerra mais inflação elevada) resultou em esgotamento das reservas 
em dólar. A partir de julho de 1947 o governo estabeleceu controles de importações por meio 
de um sistema de licenças prévias distribuídas de acordo com o grau de essencialidade das 
importações. 
CERTO. A manutenção do câmbio nominal fixo e câmbio real sobrevalorizado reduziu a 
competitividade das exportações de manufaturados, cujo volume havia aumentado durante a 
2a, Guerra Mundial. 
CERTO. Um dos objetivos da manutenção do câmbio fixo pelo Governo Dutra era o combate à 
inflação. O dólar barato continha a inflação ao impor concorrência com os importados à 
indústria doméstica e permitir as importações de máquinas e equipamentos para o 
reequipamento e modernização da indústria. 


XI) Entre 1947 e 1953 estabeleceu-se um sistema de licenciamento de importações. A 
respeito de tal sistema, são corretas as afirmativas: 


1. 


2. 


A taxa de câmbio, a despeito de manter-se fixa no período, revelou-se adequada às condições 
de equilíbrio do balanço de pagamentos. 

A Carteira de Exportação e Importação do Banco do Brasil (CEXIM) priorizou a importação de 
bens de consumo, em vista da importância assumida pelo controle inflacionário no Governo 
Dutra. 

A elevação do preço do café no mercado internacional contribuiu para a sustentação da política 
de taxa de câmbio fixa naquele período. 

A rigidez com que a CEXIM tratou o licenciamento de importações permaneceu inalterada 
mesmo durante a Guerra da Coréia, período em que o Governo Vargas afrouxou as políticas 
monetária e fiscal. 


RESOLUÇÃO 
ERRADO. Nos anos e 1952 e 1953, o país enfrentou uma crise cambial, devido à ocorrência de 
déficits comerciais que teve como consequência o não pagamento de compromissos externos. 
ERRADO. O controle seletivo de importações implementado a partir de julho de 1947 pelo 
Governo Dutra, priorizou a importação de máquinas, equipamentos e insumos industriais em 
detrimento das importações de bens de consumo, resultando num estímulo à industrialização 
por substituição de importações, especialmente nos setor de bens de consumo duráveis menos 
complexos. 
CERTO. Os preços do café elevaram-se no pós-Guerra até 1954. Os preços elevados, resultado 
da redução da oferta nos anos 30, contribuiram com a manutenção do câmbio fixo até 1953. 
ERRADO. No primeiro ano do segundo Governo Vargas (1951), houve uma flexibilização do 
sistema de licenças de importação, que aumentou muito as importações e contribuiu para a 
crise cambial em 1952. Havia uma preocupação de que a Guerra da Coréia resultasse num 
conflito mundial e por isso aumentou a emissão de licenças de importação em 1951. 


XII) As políticas de comércio exterior e cambial do início do Governo Dutra tiveram os 
seguintes objetivos: 


1. 


2 
3. 
4 


atender à demanda reprimida de matérias-primas e de bens de capital para reequipamento da 
indústria, desgastada durante a segunda guerra mundial; 

estimular o aumento dos preços dos produtos industriais; 

atrair capitais externos para investimentos no Brasil; 

conter o processo de aceleração inflacionária herdado do período de guerra. 


RESOLUÇÃO 
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1. 


CERTO. A liberdade cambial e a manutenção do câmbio fixo (com um dólar barato) tinham 
como um dos objetivos o reequipamento da indústria e atender a demanda reprimida de 
importações de insumos. 

ERRADO. As políticas de câmbio fixo e livre cambismo tenham o objetivos de combater a 
inflação dos preços do bens industriais. 

CERTO. Acreditava-se que a eliminação de restrições no mercado de câmbio atrairia 
investimentos externos para o país. 

CERTO. A liberdade cambial e a manutenção do câmbio fixo (com um dólar barato) tinham 
como um dos objetivos o combate à inflação. 


XIII) A respeito da Instrução 113 da Superintendência de Moeda e Crédito (SUMOC), 
indique a opção correta: 


A. 


B. 
Cc. 


mo 


favoreceu o investimento externo direto ao permitir a importação de máquinas e equipamentos 
sem cobertura cambial. 

foi proposta pelo Governo Juscelino Kubitschek, tendo sido fundamental para o Plano de Metas. 
inaugurou a política de leilões de reservas cambiais, segundo cinco categorias de importações 
definidas pelo grau de essencialidade. 

instituiu o regime de licenças prévias de importação. 

foi uma medida adotadas durante o segundo Governo Vargas (1951-54) que favoreceu o 
avanço da industrialização na segunda metade da década de 1950. 


RESOLUÇÃO 
Resposta: item A. A Instrução 113 da SUMOC foi implementada por Eugênio Gudin, ministro 
da Fazenda no Governo Café Filho (e amplamente utilizada, posteriormente, no governo 
Juscelino Kubitschek). Essa medida possibilitava a importação, por parte de empresas 
estrangeiras no País, de máquinas e equipamentos - classificados nas três primeiras categorias 
de essencialidade - sem cobertura cambial (sem necessidade de dólares). 


XIV) A Instrução 70 da SUMOC, de 9 de outubro de 1953, introduziu importantes mudanças 
no sistema cambial brasileiro. Esta Instrução instituiu as seguintes medidas, exceto: 


20 > 


a 


restabeleceu o monopólio cambial do Banco do Brasil; 
introduziu o controle quantitativo das importações; 
instituiu o regime de leilões de câmbio; 
criou uma expressiva fonte de recursos para o Estado por meio do saldo de ágios e 
bonificações; 
provocou, deliberadamente, uma desvalorização real na taxa média de câmbio praticada na 
economia brasileira. 

RESOLUÇÃO 
Resposta: item B. A Instrução 70 da SUMOC foi implementada em outubro de 1953 no 
governo Getúlio Vargas. Essa medida: restabeleceu o monopólio cambial do Banco do Brasil; 
extinguiu o controle quantitativo de importações; instituiu um sistema de taxas múltiplas 
de câmbio e leilão de divisas. Na prática significou uma desvalorização da taxa de câmbio: a 
taxa de câmbio para as exportações recebia bonificações (taxa oficial + bonificação) e a taxa de 
câmbio para importações era a taxa oficial mais um ágio determinado em leilão de divisas. 


XV) O 2º Governo Vargas (1951-54) adotou uma série de medidas que acabaram 
favorecendo o avanço da industrialização na segunda metade dos anos 1950. Incluem-se 
entre essas, exceto: 


A. 


B. 


C: 


a mudança no sistema cambial, com a instituição do regime de taxas múltiplas de câmbio e 
leilão de divisas; 

a criação do Grupo Misto CEPAL-BNDE, cujos estudos serviram de base para a elaboração do 
Plano de Metas; 

a construção da primeira grande usina siderúrgica do país - a Cia. Siderúrgica Nacional -, pré- 
requisito para a instalação da indústria automotiva. 

a criação do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico (BNDE). 

a criação da Petróleo Brasileiro S. A. (PETROBRAS). 


RESOLUÇÃO 
Resposta: item C. O BNDE foi criado em 1952. Em 1953, foi constituído o Grupo Misto BNDE- 
Cepal que constituiu a base do Plano de Metas. A Petrobrás foi criada em 1953. A Instrução 70 
da SUMOC foi implementada em outubro de 1953 e instituiu um regime de taxas múltiplas de 
câmbio e leilão de divisas. A Cia. Siderúrgica Nacional foi criada em 1942 e não no segundo 
Governo Vargas (1951-1954). 
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XVI) Sobre a economia no Governo Kubitschek, é correto afirmar que: 


A. 


B. 


É. 


A substituição de importações foi mais intensa nos setores de bens de capital e de bens de 
consumo duráveis. 

O Programa de Estabilização Monetária de 1958, ao implementar o controle da expansão 
monetária, marcou uma mudança de rumos da política econômica até o final do governo JK. 

o crescimento industrial foi financiado exclusivamente por recursos externos e poupanças 
privadas domésticas; 

O fato de o Plano de Metas ter estabelecido metas para a agricultura permitiu que este setor 
apresentasse taxas de crescimento similares às da indústria. 

a maioria das metas alcançou alto grau de realização, tendo malogrado as metas relativas ao 
carvão, às ferrovias e às rodovias. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item A 

CERTO. O Plano de Metas estimulou decisivamente o PSI, especialmente no setor de bens de 
consumo duráveis, e em importantes áreas do setor de bens de capital. 

ERRADO. Em 1958, JK deu apoio político para que Lucas Lopes, ministro da Fazenda, 
patrocinasse a implementação do Programa de Estabilização Monetária 1958-1959, que tinha 
como objetivo a contenção da inflação. O programa, que contou com o apoio do FMI, era 
baseado no controle de crédito e de gasto público. Fracassou rapidamente, pois não contou com 
o apoio sustentado de JK e O Brasil deixou de cumprir o programa acordado com o FMI. 
ERRADO. Os investimentos foram financiados também por recursos públicos, inclusive via 
emissão monetária e crédito dos bancos públicos. 

ERRADO. A agricultura cresceu a taxas mais baixas do que a indústria, reduzindo a 
participação do setor agrícola no PIB. 

ERRADO. Os investimentos realizados em rodovias superaram a meta prevista. No caso das 
metas relativas ao carvão e ferrovias, o grau de realização foi baixo relativamente ao previsto. 


XVII) Na segunda metade da década de 1950 ocorreram importantes transformações na 
estrutura produtiva do País. Os seguintes fatores contribuíram para as transformações no 
período em causa: 


1. 


2. 


3. 


as facilidades concedidas ao capital estrangeiro, de risco e de empréstimo, pela Instrução 113 
da SUMOC; 

a melhora na capacidade de importar provocada pela alta do preço do café no mercado 
internacional; 

a relativa estabilidade de preços decorrente da implementação do Programa de Estabilização 
Monetária (PEM), em 1958; 

a ação estatal, compreendendo o planejamento e a coordenação de grandes blocos de 
investimento, e a criação de infra-estrutura e de indústrias intermediárias. 


RESOLUÇÃO 
CERTO. No Governo JK, muitas importações de bens de capital foram realizadas através da 
Instrução 113 da SUMOC que permitia às empresas estrangeiras instaladas no Brasil realizar 
importações diretas “sem cobertura” cambial. O valor dos bens de capital era registrados como 
investimento direto. Essa medida significava um subsídio ao capital estrangeiro para a 
realização de investimento direto. 
ERRADO. Os preços do café caíram no período, resultando em queda das exportações totais em 
15%. 
ERRADO. Programa de Estabilização Monetária 1958-1959, que tinha como objetivo a 
contenção da inflação fracassou rapidamente, pois não contou com o apoio sustentado de JK e o 
Brasil deixou de cumprir o programa acordado com o FMI. 
CERTO. O Plano de Metas foi uma experiência bem sucedida de planejamento e política 
industrial. Reunia 20 metas mais a construção de Brasília em cinco setores: energia, transporte, 
indústria de base, alimentação e educação. 


XVIII) Relativamente ao Plano de Metas, e à política econômica implementada no Governo 
Juscelino Kubitshek pode-se afirmar que: 
1.a prioridade atribuída à agricultura de alimentos e à reforma agrária contribuiu para manter a 
inflação sob controle; 
2.0 protecionismo, peça fundamental da política industrial do período, foi exercido através da 
política cambial, das tarifas aduaneiras e da lei do similar nacional; 
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3.parcela substancial do financiamento dos gastos públicos e privados se fez via expansão dos 
meios de pagamento e do crédito, provocando forte pressão inflacionária; 
4.0 sistema de taxas múltiplas de câmbio foi extinto e o mercado cambial foi unificado. 


RESOLUÇÃO 

1. ERRADO. As metas relativas à agricultura representavam apenas 3% dos investimento 
planejados e a inflação se acelerou. Também não havia prioridade para a reforma agrária. 

2. CERTO. Manteve-se a preferência cambial para a indústria por meio do sistema de taxas 
múltiplas de câmbio e leilão de divisas. Promoveu em 1957 uma reforma tarifária que, 
finalmente, estabeleceu que a tarifa brasileira ad valorem e não mais específica e se utilizou 
com grande frequência a lei do similar nacional com o objetivo de proteger a produção da 
indústria doméstica. 

3. CERTO. A expansão do crédito e o financiamento via emissão monetária dos déficits 
orçamentários contribuíram para acelerar a inflação. 

4. ERRADO. Não houve unificação nem extinção do sistema de taxas múltiplas. O regime cambial 
para importação foi simplificado, com a criação de uma categoria geral e outra especial, em 
substituição às cinco categorias da Instrução 70 e foram mantidos os leilões de divisas. 


XIX) Um exame dos resultados alcançados pelo Plano de Metas permite as seguintes 
constatações: 

1. a intervenção direta do governo na atividade econômica foi intensificada; 

2. a política de investimentos relegou a segundo plano a expansão da produção de bens de capital; 

3. em quilometragem, a construção de rodovias superou as metas. 


RESOLUÇÃO 
1. CERTO. Houve aumento da participação do estado na formação bruta de capital. 
2. ERRADO. Houve significativos investimentos na produção de bens de capital, que foi um dos 
setores que lideraram o crescimento do período do Plano de Metas. 
3. CERTO. A meta para a construção de rodovias foi superada em 38%; 


XX) O Plano de Metas implementado pelo Governo Kubitschek foi fundamental para o 
processo de desenvolvimento econômico brasileiro. Na sua elaboração, utilizou-se o 
conceito de pontos de estrangulamento. 

Os setores que foram identificados como pontos de estrangulamento da economia brasileira são: 
indústria de bens de consumo duráveis e não duráveis. 

indústrias de construção civil e siderúrgica. 

educação e saúde. 

energia, transporte e alimentação. 

exportadores de produtos manufaturados. 


UG 


RESOLUÇÃO 
Resposta: item D. O Grupo Misto BNDE-CEPAL fez um levantamento exaustivo dos principais pontos 
de estrangulamento da economia brasileira, áreas de demanda insatisfeita em função das 
características desequilibradas do desenvolvimento econômico - sobretudo os setores de transporte, 
energia e alimentação. 


2.6 - Listas de Questões 


I) Embora a origem da indústria brasileira remonte às últimas décadas do século XIX, tendo 
continuidade durante a República Velha, foi na década de 1930 que o crescimento industrial 
ganhou impulso e passou por certa diversificação, iniciando efetivamente o Processo de 
Substituição de Importações (PSI). 


FONSECA, P. C. D. O processo de Substituição de Importações. In: 


MARQUES, R. M.; REGO, J. M. Formação econômica do Brasil. São Paulo: 
Saraiva, 2003. p. 249. 
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Tabela — Brasil — Indicadores da Produção 
Industrial 1927 — 1939 (1928 = base 100) 


Indicadores da produção industrial 


dai [série elaborada pela FGV) 
1928 100,0 
1929 95,7 
1930 93,3 
1931 | 90,5 
1932 91,5 
1933 99,7 
1934 | 107,2 
1935 115,6 
1936 132,9 
1937 137,8 
1938 | 144,4 
1939 152,4 


GREMIO, di. P; SAE FA. Wi; TONETO JUNDOR. Formação econômica 
do Brasil. São Paulo: Ailas, 1557. 


Com o auxílio dessas informações, avalie as asserções a seguir: 


1. A expansão industrial dos anos 1930, impulsionada pelo PSI, ocorreu de forma setorialmente 
homogênea, com predominância de produção de bens de consumo durável. 

2. O PSI resultou em diminuição do volume das importações no período entre 1928 e 1939, 
traduzindo-se em alívio estrutural para a balança comercial do País. 

3. Um dos fatores que explicam o surto industrial, conforme demonstra a tabela, foi a depreciação 
da moeda nacional frente à Libra Inglesa após 1934, o que tornou o produto importado 
relativamente mais caro do que o nacional e estimulou, assim, a produção interna. 

4. Depois de 1930, com o PSI, alterou-se a dinâmica da economia brasileira, pois a produção, o 
emprego e o ritmo de crescimento passaram a depender da produção para o mercado interno. 


É correto apenas o que se afirma em: 
le2. 

les. 

3e4. 

1,2e€e83. 

2,3€4, 


nom 


II) O nascimento e a consolidação da indústria no Brasil apresentam interpretações 
divergentes. No entanto, há ele- mentos de consenso em autores como Dean, Furtado, Leff, 
Peláez e Tavares, entre os quais pode-se apontar o fato de que: 

a expansão do setor exportador estimulou o desenvolvimento industrial antes de 1930. 

a política monetária foi fator decisivo no crescimento da base industrial até 1930. 

as políticas cambial e aduaneira retardaram o desenvolvimento industrial. 

o “choque externo” da I Grande Guerra incentivou a expansão da capacidade industrial. 

os investimentos do Estado no setor de bens de produção tiveram um papel importante a partir 
da década de 20. 


ice 


III) Segundo a interpretação de Celso Furtado a respeito da recuperação da economia 
brasileira depois da Grande Depressão: 
1. o programa de defesa do café atrasou a recuperação industrial, por ter aumentado a 
rentabilidade agrícola. 
2. a recuperação foi favorecida pela “internalização do centro dinâmico”, ou seja, pelo 
deslocamento de capitais investidos no café exclusivamente para a produção agrícola voltada 
para o mercado interno, como o algodão. 
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3. a política de queima de excedentes de café foi mais favorável à recuperação industrial do que 
teria sido a política de estocagem de excedentes, ou simplesmente deixar o café apodrecer no 
pé. 

4. a depreciação cambial atrasou a recuperação industrial, pois encareceu a importação de 
máquinas e equipamentos. 


IV) A queda drástica do preço do café à época da Grande Depressão levou o governo 
brasileiro a implementar uma política de defesa do setor cafeeiro. Segundo Celso Furtado: 

1. essa política pode ser vista, pelos resultados que produziu, como uma política anticíclica 

consoante os fundamentos macroeconômicos que, alguns anos depois, seriam preconizados por 


Keynes; 
2. essa política foi totalmente financiada por emissão de papel-moeda lastreada por empréstimos 
externos; F 


3. ao evitar-se a contração da renda do setor cafeeiro, essa política reduziu os efeitos do 
multiplicador de desemprego sobre os demais setores da economia; 

4. o preço do café foi condicionado fundamentalmente por fatores que prevaleciam do lado da 
oferta, sendo de importância secundária o que ocorria do lado da demanda. 


V) Segundo as interpretações Cepalinas clássicas (C.Furtado; M. da C. Tavares), a fase inicial 
da industrialização por substituição de importações no Brasil foi impulsionada: 
1. pela política econômica que, na fase inicial do processo, orientou deliberadamente a alocação de 
recursos em favor do setor industrial; 
2. pela existência, por ocasião dos choques externos, de um mercado com alguma expressão e de 
um setor industrial que, embora incipiente, já era razoavelmente diversificado; 
3. pela 22 Guerra Mundial, que é vista como o marco inicial da industrialização por substituição de 
importações; 
4. O crescimento após 1932 deveu-se à implementação de estratégia deliberada de substituição 
de importações, com a introdução de barreiras tarifárias protecionistas, de que resultou um 
surto de crescimento ancorado na produção para o mercado interno. 


VI) No que se refere ao desempenho da economia brasileira e às políticas implementadas 
nos anos trinta, são válidas as afirmativas que se seguem: 

1. durante toda a década de trinta o Governo se absteve de qualquer interferência no mercado 
cambial; 

2. a despeito de todas as dificuldades, o Governo foi capaz de honrar todos os seus compromissos 
relativos à dívida externa sem recorrer a novos empréstimos no Exterior; 

3. o produto industrial cresceu ao longo de toda a década apresentando taxas especialmente altas 
no período 1933-1937, graças, em parte, à utilização da capacidade ociosa instalada em 
períodos anteriores; 

4. um aumento da demanda pela produção doméstica provocou um surto inflacionário sem 
precedentes. 

VII) Os efeitos da crise mundial de 1929 foram transmitidos à economia brasileira pelo 
comércio internacional. No que se refere aos primeiros anos da década de trinta, verifica-se 
que: 

1. a queda nos preços das exportações brasileiras provocou um aumento proporcionalmente maior 
das quantidades exportadas e consequente aumento das receitas de exportação; 

2. as desvalorizações cambiais do período reduziram a demanda por importações e beneficiaram a 
produção doméstica; 

3. a produção industrial brasileira se recuperou rapidamente dos efeitos adversos da crise de 29, 
passando a apresentar taxas de crescimento relativamente altas nos anos 1934-1936; 

4. a despeito da crise internacional, o Governo brasileiro foi capaz de obter empréstimos 
estrangeiros e, assim, pode manter a mesma política de defesa do setor cafeeiro praticada 
antes dos trinta. 


VIII) No que se refere à economia brasileira durante a Segunda Guerra Mundial, pode-se 
afirmar que as condições criadas por este conflito: 

1. propiciaram uma elevação significativa das taxas de inflação no País; 

2. provocaram uma queda substancial dos preços do café no comércio internacional; 

3. levaram ao surgimento de saldos deficitários na balança comercial. 


IX) O ambiente criado pela Segunda Guerra Mundial afetou profundamente a economia 
brasileira. A respeito das principais mudanças verificadas, identifique a opção correta: 
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A elevação do saldo da balança comercial a despeito da deterioração das relações de troca, em 
virtude da expansão das exportações de produtos industrializados. 

O aumento da arrecadação do imposto de importação, por conta da reforma tributária então 
implementada, que introduziu a cobrança ad valorem. 

a taxa de crescimento do produto industrial caiu em virtude da redução das exportações, o que 
implicou a acumulação de grandes saldos negativos na balança comercial; 

os saldos negativos da balança comercial foram a principal causa da forte inflação ocorrida 
nesse período; 

foi negociado com o Eximbank-USA financiamento para a compra de equipamentos para a 
primeira grande usina siderúrgica do país, a CSN. 


X) A respeito das políticas cambial e de comércio exterior do Governo Dutra nos anos que se 
seguiram à Segunda Guerra Mundial, é correto afirmar que: 


1. 
2. 


3. 


4. 


o câmbio foi mantido fixo, no nível do pré-guerra. 

coerente com sua orientação liberal, o Governo Dutra não autorizou controles seletivos de 
importações. 

uma das consequências da política cambial foi a perda de competitividade das exportações de 
manufaturados. 

um dos objetivos da política cambial foi a contenção da inflação. 


XI) Entre 1947 e 1953 estabeleceu-se um sistema de licenciamento de importações. A 
respeito de tal sistema, são corretas as afirmativas: 


1. 


2. 


3 


4, 


A taxa de câmbio, a despeito de manter-se fixa no período, revelou-se adequada às condições 
de equilíbrio do balanço de pagamentos. 

A Carteira de Exportação e Importação do Banco do Brasil (CEXIM) priorizou a importação de 
bens de consumo, em vista da importância assumida pelo controle inflacionário no Governo 
Dutra. 

A elevação do preço do café no mercado internacional contribuiu para a sustentação da política 
de taxa de câmbio fixa naquele período. 

A rigidez com que a CEXIM tratou o licenciamento de importações permaneceu inalterada 
mesmo durante a Guerra da Coréia, período em que o Governo Vargas afrouxou as políticas 
monetária e fiscal. 


XII) As políticas de comércio exterior e cambial do início do Governo Dutra tiveram os 
seguintes objetivos: 


1. 


2. 
3. 
4 


atender à demanda reprimida de matérias-primas e de bens de capital para reequipamento da 
indústria, desgastada durante a segunda guerra mundial; 

estimular o aumento dos preços dos produtos industriais; 

atrair capitais externos para investimentos no Brasil; 

conter o processo de aceleração inflacionária herdado do período de guerra. 


XIII) A respeito da Instrução 113 da Superintendência de Moeda e Crédito (SUMOC), 
indique a opção correta: 


A. 


B. 
C. 


mo 


favoreceu o investimento externo direto ao permitir a importação de máquinas e equipamentos 
sem cobertura cambial. 

foi proposta pelo Governo Juscelino Kubitschek, tendo sido fundamental para o Plano de Metas. 
inaugurou a política de leilões de reservas cambiais, segundo cinco categorias de importações 
definidas pelo grau de essencialidade. 

instituiu o regime de licenças prévias de importação. 

foi uma medida adotadas durante o segundo Governo Vargas (1951-54) que favoreceu o 
avanço da industrialização na segunda metade da década de 1950. 


XIV) A Instrução 70 da SUMOC, de 9 de outubro de 1953, introduziu importantes mudanças 
no sistema cambial brasileiro. Esta Instrução instituiu as seguintes medidas, exceto: 


20 


Ea 


restabeleceu o monopólio cambial do Banco do Brasil; 

introduziu o controle quantitativo das importações; 

instituiu o regime de leilões de câmbio; 

criou uma expressiva fonte de recursos para o Estado por meio do saldo de ágios e 
bonificações; 

provocou, deliberadamente, uma desvalorização real na taxa média de câmbio praticada na 
economia brasileira. 
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XV) O 2º Governo Vargas (1951-54) adotou uma série de medidas que acabaram 
favorecendo o avanço da industrialização na segunda metade dos anos 1950. Incluem-se 
entre essas, exceto: 
A. a mudança no sistema cambial, com a instituição do regime de taxas múltiplas de câmbio e 
leilão de divisas; 
B. a criação do Grupo Misto CEPAL-BNDE, cujos estudos serviram de base para a elaboração do 
Plano de Metas; 
C. a construção da primeira grande usina siderúrgica do país - a Cia. Siderúrgica Nacional -, pré- 
requisito para a instalação da indústria automotiva. 
D. a criação do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico (BNDE). 
E. a criação da Petróleo Brasileiro S. A. (PETROBRAS). 


XVI) Sobre a economia no Governo Kubitschek, é correto afirmar que: 

A. A substituição de importações foi mais intensa nos setores de bens de capital e de bens de 
consumo duráveis. 

B. O Programa de Estabilização Monetária de 1958, ao implementar o controle da expansão 
monetária, marcou uma mudança de rumos da política econômica até o final do governo JK. 

C. o crescimento industrial foi financiado exclusivamente por recursos externos e poupanças 
privadas domésticas; 

D. O fato de o Plano de Metas ter estabelecido metas para a agricultura permitiu que este setor 
apresentasse taxas de crescimento similares às da indústria. 

E. a maioria das metas alcançou alto grau de realização, tendo malogrado as metas relativas ao 
carvão, às ferrovias e às rodovias. 


XVII) Na segunda metade da década de 1950 ocorreram importantes transformações na 
estrutura produtiva do País. Os seguintes fatores contribuíram para as transformações no 
período em causa: 
1. as facilidades concedidas ao capital estrangeiro, de risco e de empréstimo, pela Instrução 113 
da SUMOC; 
2. a melhora na capacidade de importar provocada pela alta do preço do café no mercado 
internacional; 
3. a relativa estabilidade de preços decorrente da implementação do Programa de Estabilização 
Monetária (PEM), em 1958; 
4. a ação estatal, compreendendo o planejamento e a coordenação de grandes blocos de 
investimento, e a criação de infra-estrutura e de indústrias intermediárias. 


XVIII) Relativamente ao Plano de Metas, e à política econômica implementada no Governo 
Juscelino Kubitshek pode-se afirmar que: 
1. a prioridade atribuída à agricultura de alimentos e à reforma agrária contribuiu para manter a 
inflação sob controle; 
2. o protecionismo, peça fundamental da política industrial do período, foi exercido através da 
política cambial, das tarifas aduaneiras e da lei do similar nacional; 
3. parcela substancial do financiamento dos gastos públicos e privados se fez via expansão dos 
meios de pagamento e do crédito, provocando forte pressão inflacionária; 
4. o sistema de taxas múltiplas de câmbio foi extinto e o mercado cambial foi unificado. 


XIX) Um exame dos resultados alcançados pelo Plano de Metas permite as seguintes 
constatações: 

1. a intervenção direta do governo na atividade econômica foi intensificada; 

2. a política de investimentos relegou a segundo plano a expansão da produção de bens de capital; 

3. em quilometragem, a construção de rodovias superou as metas. 


XX) O Plano de Metas implementado pelo Governo Kubitschek foi fundamental para o 
processo de desenvolvimento econômico brasileiro. Na sua elaboração, utilizou-se o 
conceito de pontos de estrangulamento. 

Os setores que foram identificados como pontos de estrangulamento da economia brasileira são: 
indústria de bens de consumo duráveis e não duráveis. 
indústrias de construção civil e siderúrgica. 
educação e saúde. 
energia, transporte e alimentação. 
exportadores de produtos manufaturados. 


aceda 
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2.7 - Gabarito 
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2.8 - Questões Adicionais 


I) A crise mundial deflagrada em 1929 levou o governo brasileiro a implementar, durante os 
anos da grande depressão, uma política dirigida especificamente ao setor cafeeiro. Segundo 
Celso Furtado, 

1. essa política consistiu, essencialmente, na garantia de um preço mínimo de compra do café pelo 
governo e na destruição de parte da produção, como forma de impedir uma queda maior do 
preço do produto no mercado internacional; 

2. essa política pode ser caracterizada como anticíclica, de fomento da renda nacional; 

3. essa política, ao reduzir a renda do setor exportador, levou (por seu efeito multiplicador) ao 
aumento do desemprego nos demais setores da economia; 

4. o imposto de exportação e o empréstimo externo contraído pelo Governo de São Paulo em 1930 
foram decisivos para o financiamento das compras de café. 


II) Segundo a interpretação clássica, a política de defesa do setor cafeeiro implementada 
nos anos de depressão teria sido, em parte, responsável pelo crescimento industrial da 
década de trinta. Com respeito a tal interpretação, pode-se afirmar que: 

1. o crescimento da produção industrial a partir de 1932 se deveu, em parte, à utilização de 
capacidade ociosa existente na indústria; 

2. o desempenho do setor industrial não pode ser explicado pela política de defesa do setor 
cafeeiro pois tal política já existia desde 1906 sem qualquer impacto significativo sobre a 
indústria; 

3. graças ao alto nível de reservas internacionais, o governo pode, ao contrário da maioria dos 
países devedores, saldar seus compromissos externos nos primeiros anos da década de trinta; 

4. a desvalorização cambial do início dos anos trinta decorreu do decréscimo das receitas de 
exportação e também da significativa redução da entrada de capitais estrangeiros. 


III) O preço do café no comércio internacional caiu drasticamente à época da Grande 
Depressão, o que levou o Governo brasileiro a implementar uma política de defesa do setor 
cafeeiro. Em relação a esses fatos, pode-se afirmar que: 
1. a proteção ao setor era desnecessária, já que a queda no valor externo da moeda brasileira no 
período foi proporcionalmente maior do que a redução do preço do café; 
2. a intensidade de queda nos preços internacionais do café, no início dos anos trinta, relaciona-se 
à expansão da oferta brasileira do produto, nos anos vinte; 
3. a política econômica então implementada pode ser vista, pelos seus resultados, como uma 
política anticíclica keynesiana; 
4. a política de defesa dos cafeicultores foi totalmente financiada por emissão de papel-moeda 
lastreada por empréstimos externos; 
5. a expansão da produção industrial nos anos trinta foi devida, em parte, a essa política de 
defesa do setor cafeeiro. 
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IV) O período 1947-61 caracterizou-se por um surto de expansão econômica apoiado na 
estratégia de industrialização por substituição de importações (ISI). Essa estratégia, que 
culminou com o Programa de Metas do governo Kubitschek, consolidou a indústria como o 
setor dinâmico da economia brasileira. A respeito da evolução e características desse 
processo, identifique a opção incorreta: 


A. 


Apesar da posição liberal do governo Dutra, o processo industrialização substitutiva de 
importações foi estimulado pela política econômica que conjugou uma taxa de câmbio 
sobrevalorizada com controle de importações e expansão creditícia. 

Políticas de controle do mercado de câmbio, instituídas inicialmente para enfrentar a crise do 
setor externo em 1947, acabaram se tornando o principal instrumento de promoção do 
desenvolvimento da indústria. 

Desde o início, a promoção da industrialização dependeu da Lei de Tarifas aprovada no imediato 
pós-guerra. Foi esta que viabilizou a proteção efetiva à indústria nacional. 

Merece destaque, no período, o Plano de Metas do governo Kubitscheck. Sua implementação 
acabou se valendo também da redistribuição de recursos propiciado pelo processo inflacionário. 
A estratégia da ISI resultou em acentuada industrialização e em crescimento; mas gerou 
distorções, pois discriminou contra as importações e contra a agricultura, aumentou as 
iniquidades distributivas e acelerou a inflação. 


V) A respeito do sistema de taxas múltiplas de câmbio, instituído em 1953 pela Instrução 70 
da SUMOC e em vigor até meados de 1957, identifique o item incorreto: 


A. 


B. 


Cc. 
D. 
E 


substituiu um sistema de mercado livre de câmbio em vigor desde o final da Segunda Guerra 
Mundial; 

foi em parte determinado pelo desempenho da Balança de Pagamentos: acúmulo de atrasados 
comerciais e queda no nível de reservas; 

criou uma fonte significativa de recursos para o Estado; 

restabeleceu o monopólio cambial do Banco do Brasil; 

instituiu o regime de leilões de câmbio. 


2.9 - Gabarito 


























ITENS QUESTÕES 
I II III IV V 
1 'o 'o E 
2 Cc E Cc 
3 E E Cc Cc A 
4 E Cc E 
5 - - Cc 
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Unidade III: O Período 1962-1967. A desaceleração no crescimento. Reformas no sistema 
fiscal e financeiro. Políticas antiinflacionárias. Política salarial. A retomada do crescimento 
1968-1973: a desaceleração e o segundo PND. 





3.1 - Desaceleração e Crise: 1961-1964 


Jânio Quadros assumiu a presidência e lançou um pacote de medidas ortodoxas: desvalorização 
cambial; unificação gradual do mercado de câmbio (Instrução 204 da SUMOC); contenção do gasto 
público; política monetária contracionista; e redução dos subsídios concedidos às importações de 
petróleo e trigo. 


As medidas foram bem recebidas pelos credores do Brasil e pelo FMI, garantindo 
reescalonamento da dívida externa do Brasil, bem como a obtenção de novos empréstimos. 


Porém, Jânio Quadros renunciou ainda no primeiro ano. No período parlamentarista do governo 
João Goulart não houve nenhuma política econômica relevante. Em 1963, com a volta a regime 
presidencialista, teve início o Plano Trienal de Desenvolvimento Econômico e Social, que tinha o 
objetivo de conciliar crescimento econômico com reformas sociais e o combate gradual à inflação. 


Apesar de ser um plano elaborado por economista estruturalista e vinculado à Cepal (Celso 
Furtado), o Plano Trienal caracterizava-se por um diagnóstico ortodoxo da inflação, enfatizando o 
excesso de demanda via gasto público como a causa mais importante. As medidas propostas incluíam: 
correção de preços públicos; realismo cambial; corte de despesas públicas; e controle da expansão do 
crédito. 


A tradição cepalina sustentava a estratégia de desenvolvimento do Plano Trienal: 

- aprofundar o processo de industrialização por substituição de importações para enfrentar os 
pontos de estrangulamento da economia; 

- a crise econômica no período era crise do próprio modelo e só seria superada com o 
aprofundamento do modelo. 


A política externa e o tratamento ao capital estrangeiro, com aprovação da Lei de Remessas de 
Lucros, que limitava a 10% sobre o capital registrado as remessas de lucro ao exterior, enfrentaram 
forte oposição dos Estados Unidos. 


Plano Trienal foi abandonado e a inflação disparou a partir de maio de 1963. O final do governo 
Goulart foi marcado por descontrole das finanças públicas e da política monetária. A conjuntura 
econômica se deteriorou substancialmente. A inflação foi 50% em 1962 e 80% em 1963. O ano de 
1962 iniciou o processo de desaceleração econômica, que se tornou recessão em 1963. O crescimento 
do PIB foi 6,6% em 1962 e 0,6% em 1963. 








BOX 1- O DEBATE SOBRE AS CAUSA DA DESACELERAÇÃO ECONOMICA NO PERÍODO 1962- 
1967 


Após um período de intenso crescimento do PIB, entre 1956 e 1962, a economia sofreu uma 
desaceleração que perdurou até 1967. As explicações para a expressiva diminuição do ritmo de 
crescimento são as mais variadas possíveis. 


Crise cíclica e esgotamento dos investimentos do Plano de Metas 

A crise dos anos 60 se deve a uma desaceleração dos investimentos em bens de capital que 
repercute sobre o restante da economia. A queda destes investimentos se deve ao fato que o Plano de 
Metas representara um grande bloco de investimentos que acabou por gerar excesso de capacidade 
produtiva. 


Esgotamento do processo de substituição de importações 

A redução das taxas de crescimento do produto devia-se ao esgotamento do dinamismo do PSI 
exigindo cada vez mais recursos financeiros e tecnológicos com retorno cada vez menor. Pelo lado da 
demanda, os novos setores a serem substituídos possuem ganhos de escala cada vez maiores, 
exigindo uma demanda também cada vez maior. Como o PSI é concentrador de renda, o crescimento 
do mercado não se faz a taxas suficientes para viabilizar os novos investimentos. 
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Necessidade de reformas institucionais 

Eram necessárias reformas institucionais para a retomada dos investimentos. Sem as reformas 
não havia mecanismos de financiamento adequados, tanto para o setor público como para o setor 
privado. Outros problemas: estrutura fundiária, acesso à educação, legislação incompatível com as 
taxas de inflação etc. 


Instabilidade política 

O Presidente Jânio Quadros renuncia e o vice João Goulart enfrenta dificuldades para assumir. 
Jango assume em um período de grandes turbulências. O Brasil passa para o regime parlamentarista e 
volta ao presidencialismo em 1963. As trocas de presidentes e ministérios impediam a adoção de uma 
política consistente, dificultando o cálculo econômico e diminuindo os investimentos no país. 


Políticas de estabilização 

A política econômica restritiva que foi adotada até 1967 como forma de combate à inflação pós 
Plano de Metas levam à diminuição da atividade econômica. Destacam-se dois planos de estabilização: 
Plano Trienal e PAEG. Tais planos de estabilização adotam medidas como o controle dos gastos 
públicos, a diminuição do crédito e o combate aos excessos da política monetária. 





3.2 - PAEG - Combate à Inflação e Reformas Estruturais: 1964-1967 
O PAEG (Plano de Ação Econômica do Governo) foi elaborado por Roberto Campos, ministro do 
Planejamento, e por Octávio Gouvea de Bulhões, ministro da Fazenda no Governo de Castelo Branco. 


O PAEG teve dois eixos de ação: 

e eixo emergencial de combate à inflação; 

e eixo de reformas estruturais e institucionais, consubstanciadas nas reformas fiscal e 
tributária; reformas monetária e financeira e reforma do setor externo. 


COMBATE À INFLAÇÃO 


O diagnóstico da inflação era embasado na teoria monetarista de excesso de demanda. As 
causas da inflação eram: 
e elevado déficit público, financiado por emissão monetária; 
e expansão do crédito às empresas; 
e aumentos salariais superiores ao aumento da produtividade. 


Coerente com o diagnóstico acima, as principais medidas de combate à inflação do PAEG foram: 

e Redução do déficit público - aumento de receitas tributárias (reformas fiscal e tributária) e 
aumento das tarifas públicas (medida chamada de realismo tarifário, porque praticava tarifas 
públicas realistas, e inflação corretiva, porque tendia a aumentar inflação no curto prazo, mas 
tinha o objetivo de reduzí-la no médio prazo, na medida em que reduzia o déficit público); 

e Política monetária contracionista (controle da moeda e do crédito) => aumento das taxas 
de juros; 

e Política salarial com reajustes anuais abaixo da inflação => queda dos salários reais. 


O plano conseguiu reduzir a taxa de inflação de 90%, em 1964, para menos de 30%, em 1967. 
As políticas monetária e creditícia foram do tipo stop-and-go, alternando períodos de expansão da 
moeda e do crédito com outros de forte contração monetária, e resultaram num crescimento 
médio anual de 4,2% no período de 1964 a 1967. Deve-se ressaltar que o PAEG optou por uma 
estratégia gradualista de combate à inflação. Apesar da austeridade monetária e fiscal, o combate 
à inflação estava sempre qualificado no sentido de não ameaçar o crescimento econômico. 


REFORMAS ESTRUTURAIS 
As principais reformas estruturais instituídas pelo PAEG foram: 


A. Reforma tributária. 

A reforma tributária criou o sistema tributário ainda hoje existente no país (embora 
modificado ao longo do tempo), aumentando a arrecadação e centralizando a arrecadação no governo 
federal. Os principais elementos desta reforma foram: 

i. transformação dos impostos em cascata em impostos sobre valor adicionado, como o IPI 
e o ICM; 
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ii. divisão tributária entre as diversas esferas do governo: União com IPI, IR, impostos 
únicos, IE/II, ITR; Estados - ICM (atual ICMS); e Municípios - ISS e IPTU; 
iii. criação do Fundo de Participação dos Estados e o dos Municípios. 


Ainda quanto à questão da arrecadação, houve a criação de vários fundos parafiscais, como o 
FGTS e o PIS (importantes fontes de poupança compulsória). 


B. Reforma monetária e financeira. 

As reforma do sistema monetário e financeiro tinham o objetivo de dotar o sistema financeiro 
brasileiro de mecanismos de financiamento capazes de sustentar o processo de industrialização de 
forma não-inflacionária. 

Esta reforma divide-se em 4 grupos de medidas: 

e Instituição da correção monetária e das Obrigações Reajustáveis do Tesouro Nacional 
(ORTN). A correção monetária permitia as operações de captação de poupança e 
empréstimos na medida em que, corrigindo os valores de acordo com a inflação, garantia taxa 
de juros reais positivas para os agentes (aplicadores, credores e tomadores de empréstimos). 
Com as ORTN's (títulos públicos com correção monetária e juros reais) buscava-se 
desenvolver o mercado de títulos públicos e novos instrumento de financiamento não 
inflacionários do déficit público, por meio de dívida pública; 

e Criação do Banco Central e do Conselho Monetário Nacional; 

e Criação do SFH (Sistema Financeiro da Habitação) e do BNH (Banco Nacional da 
Habitação); 

e Reforma do sistema financeiro e do mercado de capitais, baseado no modelo financeiro 
norte-americano caracterizado pela especialização e segmentação do mercado: bancos 
comerciais, bancos de investimentos, caixas econômicas. 


C. Reforma do setor externo. 

Foram estabelecidos mecanismos de incentivos fiscais às exportações e uma ampliação do grau 
de abertura da economia ao capital externo, de risco (investimentos diretos) e, principalmente, de 
empréstimo: 

e [Lei 4.131 permitiu a captação direta de recursos externos por empresas privadas 
nacionais; 

e resolução 63 do Bacen, que regulamentou a captação de empréstimos externos pelos 
bancos nacionais para repasse às empresas domésticas; 

e modificação da legislação para facilitar as remessas de lucros ao exterior. 


Pode-se dizer que o PAEG atingiu de maneira razoável seus objetivos imediatos, embora 
a um custo elevado em termos de contração do crescimento econômico e piora da distribuição de 
renda. A tendência inflacionária da economia foi controlada (a inflação foi reduzida ao patamar de 
20% ao ano), e as reformas institucionais desempenhariam um papel importante no forte 
crescimento econômico verificado no Milagre Econômico (1968 a 1973). 


3.3. Milagre Econômico: 1968-1973 


No período de 1968 a 1973, o PIB cresceu a uma taxa média de 11% ao ano, liderado pelo 
setor de bens de consumo durável e, em menor escala, pelo setor de bens de capital. A taxa de 
investimento, que ficou estagnada em torno de 15% do PIB no período 1964-67, subiu para 19% em 
1968 e encerrou o período do milagre em torno de 20%. 


O crescimento do período 1968-73 retomou e complementou o processo de difusão da produção 
e consumo de bens duráveis, iniciado com o Plano de Metas. 


O período foi chamado de MILAGRE, em razão de o ALTO CRESCIMENTO ter sido 
acompanhado por QUEDA DA INFLACAO e sensível MELHORA DO BALANÇO DE PAGAMENTOS, 
que registrou superávits crescentes no período. 


CAUSAS DO “MILAGRE” 


As interpretações sobre os fatores determinantes do “milagre” encontradas na literatura podem 
ser divididas em três grandes grupos, não necessariamente excludentes, e que enfatizam: 
a. POLÍTICA ECONÔMICA DOMÉSTICA do período 1968-1973, com destaque para as 
políticas monetária e creditícia expansionistas e os incentivos às exportações; 
b. AMBIENTE EXTERNO FAVORÁVEL, devido à grande expansão da economia 
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internacional, à melhoria dos termos de troca e ao crédito externo farto e barato; e 

c. as REFORMAS INSTITUCIONAIS DO PAEG (1964-1966), em particular as 
fiscais/tributárias e financeira, que teriam criado as condições para a aceleração 
subsequente do crescimento. 


MUDANÇA DE DIAGNÓSTICO E POLÍTICAS 


Houve uma mudança no diagnóstico sobre as causas da inflação. No PAEG, o diagnóstico 
a inflação era causada por EXCESSO DE DEMANDA, embora considerassem também alguns 
elementos de “custos”, como salários. Para Delfim Netto, o processo inflacionário brasileiro, após o 
ajuste efetuado pelo PAEG, era decorrente dos altos CUSTOS existentes na economia (notadamente o 
custo do crédito e as tarifas públicas elevadas). Nesse contexto, a solução para o problema 
residiria na retomada do crescimento econômico, por meio de uma política monetária 
expansionista e do aumento do crédito ao setor privado, com “controle de preços”. 


A mudança de diagnóstico e as diretrizes de políticas foram estabelecidas no Programa 
Estratégico de Desenvolvimento (PED), lançado em 1968. 


Delfim Netto mantém as políticas fiscal e salarial do PAEG: 

e a política fiscal era restritiva e tinha o objetivo de reduzir o déficit público, mas mantendo 
elevado o nível de dispêndio (especialmente para investimentos em infra-estrutura e 
habitação); 

e a política salarial: as correções salariais ocorriam de acordo com a inflação estimada (pelo 
governo) e não efetiva. Manteve formula anterior, mas atenuando os efeitos negativos sobre o 
salário real (expandindo demanda). 


Porém, a política monetária se torna expansionista, com redução taxa de juros e 
expansão do crédito para o consumo, habitação e agricultura. 

Para evitar aumento da inflação, instituíram-se controles de preços, por meio do CIP - 
Comissão Interministerial de Preços, que instituiu um controle compulsório de tarifas públicas e 
insumos industriais. 


A política agrícola implementada, que contribuiu para expandir a produção e evitar pressões 
inflacionarias no setor, por meio de financiamento público subsidiado. 


Na política cambial e de comércio exterior, destacam-se a introdução das 
minidesvalorizações cambiais (a partir de 1968) e a ampliação de incentivos fiscais e 
creditícios às exportações. 


Apesar do acentuado crescimento das exportações, a balança comercial não mostrou 
superávits, devido ao rápido aumento das importações (puxadas pelo crescimento das importações de 
petróleo e bens de capital). Nos anos de 1971 a 1973, a economia apresentou déficits em conta 
corrente crescentes. O milagre no campo das contas externas só foi possível porque o ingresso de 
capital no país elevou-se acentuadamente: a dívida externa bruta brasileira saltou de US$3,4 bi 
para US$14,9 bi. Esse endividamento mais do que compensou a necessidade de financiamento do 
déficit em conta corrente, permitindo inclusive o acúmulo de reservas internacionais pelo Bacen. 


Apesar do elevado crescimento, no início do período baseado na ocupação da capacidade ociosa 
e, a partir de 1971, com elevação dos investimentos e da capacidade produtiva, o Milagre 
Econômico não significou um aprofundamento da substituição de importações e resultou no 
aumento da dependência externa do país em dois setores: industrial (com aumento das 
importações de bens de capital, petróleo e seus derivados) e financeiro, como reflexo dos 
déficits em conta corrente e da política de endividamento externo. 


Os indicadores sociais deterioraram-se e verificou-se um aumento na concentração da 
renda entre o início e o fim desse período, decorrente de fatores como a diminuição do salário mínimo 
real. 


3.4 - O II PND: 1974-1979 


Uma limitação básica do modelo de crescimento adotado no Brasil entre 1968 e 1973 consistia 
no forte aumento das importações de bens de capital e de petróleo, ocasionando o surgimento de 
déficits comerciais. Outro problema do modelo adotado residia no crescente endividamento externo 
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utilizado para financiar os mencionados déficits em transações correntes. 


A economia brasileira encontrava-se, então, numa situação de vulnerabilidade externa, quando 
ocorreu entre 1973 e 1974 importantes choques externos: o fim do sistema de taxas de câmbio fixas 
do Acordo de Bretton Woods e a quadruplicação dos preços do petróleo. 


ESTRATÉGIA 


Diante do impacto do I choque do petróleo a situação das contas externas brasileira e as 
pressões inflacionárias havia duas opções de estratégia econômica: 

e Ajuste de curto prazo: desvalorizar o câmbio e conter a demanda interna para evitar 
que o choque externo (petróleo) se transformasse em inflação permanente, além de corrigir o 
desequilíbrio externo (reduzindo importações e aumentando exportações), com o custo de 
alguma recessão. 

e Ajuste de longo prazo: financiar déficits em conta corrente elevados no curto prazo, 
mantendo o crescimento e fazendo um ajuste gradual dos preços relativos e da estrutura da 
produção, enquanto houvesse financiamento externo abundante. 


Depois de algumas medidas de política monetária restritiva no início de 1974, o governo Geisel 
lançou o II PND, em fins de 1974, com o objetivo de promover um ajuste estrutural da oferta 
de longo prazo, simultaneamente à manutenção do crescimento econômico aliado ao endividamento 
externo para financiar os déficits em conta corrente elevados. 


O ajuste na estrutura de oferta significava alterar a estrutura produtiva brasileira de modo que, 
em longo prazo, diminuísse a necessidade de importações e fortalecesse a capacidade de 
exportar de nossa economia. 


A estratégia do II PND de ajuste na estrutura industrial incluía: 

a. Substituir aceleradamente as importações de bens de capital e insumos básicos 
(química pesada, siderurgia, metais não ferrosos, minerais não metálicos); 

b. Desenvolver grandes projetos de exportação de matérias-primas (celulose, ferro, 
alumínio e aço); 

c. Aumentar a produção interna de petróleo e a capacidade de geração de energia 
hidrelétrica, desenvolver o transporte ferroviário e o sistema de telecomunicações. 


INSTRUMENTOS E POLÍTICAS 


Para a consecução desses objetivos, o governo contou com: 

e Investimentos de empresas estatais como produtoras e como grande mercado para as 
indústrias do setor privado. 

e Incentivos fiscais e creditícios aos investimentos privados. 


O financiamento consistiu de: 

e créditos subsidiados de agências oficiais - BNDE para setor privado. 

e Financiamento externo para as empresas estatais, que sofreram restrição ao crédito 
interno e contenção tarifária forçando-as ao endividamento externo. 


RESULTADOS 


A meta do II PND era manter o crescimento econômico em torno de 10% ao ano. Estas metas 
não conseguiram ser cumpridas, porém manteve-se elevado o crescimento econômico, em torno 
de 7% ao ano. 


A dívida externa aumentou de US$ 14 bilhões em 1974 para US$ 49 bilhões em 1979. 
A facilidade de obtenção de recursos externos está relacionada à reciclagem dos petrodólares. O 
endividamento externo das estatais cobria o “hiato de divisas” e foi contratado a taxas de juros 
flutuantes. Numa situação de juros baixos, o Estado era capaz de pagar os juros. Mas qualquer 
aumento nas taxas de juros poderia inviabilizar as condições de pagamento. Quando em 1979, 
ocorrem o II Choque do Petróleo e o Choque dos Juros (elevação da taxa de juros internacional), os 
déficits em conta corrente aumentaram ainda mais e a dívida externa alcançou a cifra próxima de US$ 
100 bilhões no início dos anos 80. Por isso, muitos autores consideram a política do II PND como 
responsável pela crise da dívida externa. 
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A avaliação dos impactos do II PND sobre a economia brasileira é bastante controversa. A 
visão crítica do II PND destaca os aspectos negativos do plano e o considera como 
responsável em grande medida pela década perdida e seus grandes problemas 
macroeconômicos: a semi-estagnação do produto, a crise fiscal, a crise da dívida externa e a 
inflação elevada. 


Por outro lado, alguns autores, como Antonio Barros de Castro, que defendem a 
estratégia do II PND, considerando que o plano era necessário e foi bem sucedido no seu 
objetivo de mudar a estrutura produtiva, reduzindo as importações de bens de capital e 
insumos e aumentando as exportações. Para Barros de Castro, os elevados superávits comerciais 
obtidos a partir de 1983 e durante a década de 80 foram resultados da maturação dos investimentos 
do II PND, que permitiram a diminuição estrutural da pauta de importações e o aumento da 
capacidade de exportar. 


3.5 - Questões Comentadas 


I) (BNDES 2005) Assinale, entre as opções abaixo, a que NÃO corresponde a uma das 
principais características da política de industrialização brasileira no Pós-Guerra. 

(A) Fornecimento de crédito a longo prazo para implantação de novos projetos. 

(B) Proteção à indústria nacional, mediante tarifas de importação e barreiras não tarifárias. 

(C) Participação direta do Estado no suprimento da infra-estrutura (energia, transporte). 

(D) Participação direta do Estado na produção em alguns setores tidos como prioritários (siderurgia, 
mineração, petróleo). 

(E) Intensa preocupação de atender o consumidor doméstico com produtos de qualidade e baratos. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item E. O Modelo de Industrialização por Substituição de Importações baseava-se 
na proteção da indústria doméstica em relação à concorrência com os importados. Por isso, não 
havia preocupação de atender o consumidor doméstico com produtos de qualidade e 
baratos. Os produtos domésticos protegidos eram mais caros do que os produtos estrangeiros, 
cuja importação era dificultada. Os demais itens sobre o processo de industrialização brasileiro 
no Pós-Guerra estão corretos. 

Item A: o Governo fornecia crédito de longo prazo aos novos projetos de investimento, por 
meio dos bancos públicos, especialmente o BNDES, 

Item B: houve proteção à indústria doméstica por meio de tarifas (a partir de 1957, com a Lei 
de Tarifas do Governo JK) e barreiras não tarifárias. 

Itens C e D: O estado participou diretamente na produção de bens e serviços nos setores de 
infra-estrutura e bens intermediários. 


II) (BNDES 2012) A execução do Plano de Metas do governo Juscelino Kubitschek 
caracterizou, economicamente, a segunda metade da década de 1950 no Brasil. Essa 
execução foi exitosa em inúmeros aspectos, tais como a(o): 

(A) obtenção da meta de redução da inflação; 

(B) obtenção da meta de superávit primário do orçamento público; 

(C) expansão do crédito a longo prazo disponibilizado via BNDE (atual BNDES); 

(D) abertura do mercado interno à maior competição internacional; 

(E) equilíbrio contínuo das contas externas do Brasil. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item C. LEMBREM-SE: O Plano de Metas foi exitoso em promover a industrialização 
nos setores de infra-estrutura (energia e transporte), bens de consumo duráveis e fez grandes 
avanços nos setores de bens de capital e bens intermediários. Aumentou a participação do 
capital estrangeiro e do Estado nos investimentos. Aumentou a proteção comercial (item D 
está errado) e manteve a preferência cambial à indústria doméstica (nacional ou de capital 
estrangeiro). Financiou investimentos estatais com emissão de moeda e investimentos 
privados com crédito subsidiado do Banco do Brasil e do BNDE (hoje BNDES). Portanto, 
o item C (expansão do crédito a longo prazo disponibilizado via BNDE) está correto. Mas 
aumentou a inflação de 30% para cerca de 50% (item A está errado), devido às formas de 
financiamento inflacionário do Plano; aumentou o déficit público (item B está errado), 
financiando-o com emissão de moeda; e aumentou a divida externa, com queda nas 
exportações e déficit em conta corrente (item E está errado). 
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III) (BNDES 2009) Entre 1956 e 1960 (correspondendo ao governo JK), houve, no Brasil, 
um(a): 

(A) aumento da participação do setor agropecuário no PIB do País; 

(B) aumento do valor em dólar das exportações; 

(C) aceleração da inflação; 

(D) redução da taxa de crescimento do PIB; 

(E) redução do déficit orçamentário do governo federal. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item C. Como vimos na questão anterior, houve, no Brasil, uma aceleração 
da inflação. 

Item A: Errado. A participação do setor agropecuário no PIB caiu (de 22% para 16%), 
enquanto a participação da indústria no PIB aumentou (de 16% para 24%). 

Item B: Errado. As exportações caíram entre 1956 e 1960. 

Item D: Errado. Houve aumento da taxa de crescimento do PIB. 

Item E: Errado. Houve aumento do déficit público. 


IV) (BNDES 2011) Em meados da década de 1960, foi implementado no Brasil o Plano de 
Ação Econômica do Governo (PAEG). O conjunto de medidas adotadas nesse Plano: 

(A) visou a mudar o padrão do desenvolvimento brasileiro, baseando-o, primordialmente, no aumento 
das exportações; 

(B) extinguiu a correção monetária, causadora da inércia inflacionária; 

(C) incluiu a emissão de títulos do governo para o financiamento não inflacionário do déficit público; 
(D) reajustou os salários acima da taxa inflacionária para redistribuir a renda; 

(E) congelou os preços administrados, realimentadores do processo inflacionário. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item C. Dentre as reformas do PAEG está a criação das Obrigações Reajustáveis do 
Tesouro Nacional (ORTN's), títulos públicos com cláusula de indexação (correção monetária) 
que tinha o objetivo de permitir o financiamento não inflacionário do déficit público por meio de 
dívida pública. Sem a correção monetária, não havia possibilidade financiar o déficit por meio de 
títulos públicos, na medida em que a inflação era elevada e a Lei da Usura estabelecia um limite 
para a taxa de juros muito inferior à inflação. 

Item A: Errado. Embora o PAEG incluísse medidas de apoio às exportações, não se pode 
afirmar que visava a mudar o padrão do desenvolvimento brasileiro, baseando-o, 
primordialmente, no aumento das exportações. 

Item B: Errado. Estabeleceu a correção monetária. 

Item D: Errado. Os salários eram reajustados abaixo da inflação, o que resultou na queda dos 
salários reais, especialmente do salário mínimo real, e numa piora da distribuição de renda. A 
política salarial constituiu um dos pilares do combate à inflação do PAEG. 

Item E: Errado. O PAEG estabeleceu uma política de reajuste de preços e tarifas de serviços 
públicos com o objetivo de reduzir o déficit das empresas estatais e, com isso, reduzir o déficit 
público, que era considerado como fonte de inflação. Essa política é chamada de realismo 
tarifário e também de inflação corretiva. E chamada de inflação corretiva porque tem o 
efeito de aumentar a inflação no curto prazo, mas, na medida em que reduz o déficit público, 
contribui com a queda da inflação no médio prazo. 


V) (BNDES 2007) O PAEG (Plano de Ação Econômica do Governo) e as reformas 
implementadas em 1964 e nos anos imediatamente subseqiientes, no Brasil: 

(A) aumentaram substancialmente os salários; 

(B) aumentaram as restrições à entrada de capitais externos; 

(C) diminuíram a carga fiscal dos contribuintes; 

(D) criaram o Banco Central do Brasil; 

(E) eliminaram a correção monetária no país. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item D. Entre as medidas e reforma implementadas pelo PAEG está a criação do 
Banco Central e do Conselho Monetário Nacional. 
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Item A: Errado. Já vimos que a política salarial tinha objetivo de conter o crescimento dos 
salários como forma de combater a inflação. Então não de pode dizer que os salários 
aumentaram substancialmente. 

Item B: Errado. Houve maior abertura ao capital estrangeiro de risco (investimentos diretos) 
e, principalmente, de empréstimo (regulamentação da Lei 4.131 que permitia a captação direta 
de recursos externos por empresas privadas nacionais e Resolução 63 do Bacen, que 
regulamentou a captação de empréstimos externos pelos bancos nacionais para repasse às 
empresas domésticas). Além disso, modificou-se a legislação para permitir maior facilidade das 
remessas de lucros ao exterior. 

Item C: Errado. Foi implementada um Reforma Tributária que resultou na elevação da carga 
tributária de 16% do PIB em 1963 para 21% em 1967. 

Item E: Errado. Como já vimos, foi criada a correção monetária nesse período. 


VI) (Provão 2002) O Programa de Ação Econômica do Governo (Paeg), elaborado sob a 
coordenação de Roberto Campos, foi divulgado no final de 1964 e incluía como objetivos 
principais “a retomada do crescimento econômico, a contenção progressiva da inflação, a 
redução dos desníveis setoriais e regionais de renda, a expansão da oferta de empregos e o 
equilíbrio do balanço de pagamentos”. Com relação ao Paeg, é correto afirmar que: 

(A) aboliu a correção monetária e reduziu a carga tributária da economia; 

(B) recomendou a privatização dos bancos estatais, atendendo, assim, aos desejos dos grupos 
econômicos identificados com o novo regime; 

(C) constituiu tentativa de estabilização heterodoxa, tendo como um dos pilares o congelamento das 
tarifas públicas; 

(D) identificou como principais causas para a inflação o déficit público e o aumento dos salários acima 
da produtividade; 

(E) fracassou como política de estabilização, haja vista a disparada da inflação em 1965. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item D. O PAEG diagnosticou como causas da inflação: o déficit público, a 
expansão do crédito às empresas e os reajustes salariais em proporção superior ao 
crescimento da produtividade. Por isso as principais medidas de combate à inflação do 
PAEG: 
ii Redução do déficit público - novas formas de financiamento (reforma tributária, 
criação das ORTN's) e aumento das tarifas públicas (inflação corretiva) 
ii. Restrição do crédito e aperto monetário - aumento das taxas de juros, melhora dos 
mecanismos de controle. 
iii. política salarial - levando ao arrocho salarial 


Item A: Errado. O PAEG criou a correção monetária e incluiu a Reforma Tributário que teve 
como objetivo e resultado o aumento da carga tributária. 

Item B: Errado. Não houve recomendação tampouco implementação de privatizações de 
bancos públicos. 

Item C: Errado. Não houve congelamento de tarifas públicas. Pelo contrário, as tarifas públicas 
foram reajustadas (realismo tarifário e inflação corretiva). 

Item E: Errado. O PAEG foi bem sucedido no combate a inflação, tendo em vista que a inflação 
caiu de cerca de 90% em 1964 para menos de 30% em 1967. 


VII) (STN 2013) Entre 1968 e 1973, o PIB real apresentou extraordinário crescimento no 
Brasil. Relativamente a esse período, conhecido como o do "milagre brasileiro", é correto 
afirmar que: 

(A) a taxa média de crescimento foi superior a 14%; 

(B) o forte crescimento foi obtido apesar do fraco desempenho da economia mundial no período e da 
piora nos termos de troca para o Brasil; 

(C) embora tenha havido crescimento do PIB real, a produtividade total dos fatores não cresceu no 
mesmo período; 

(D) foi um importante determinante do “milagre brasileiro” o menor grau de abertura da economia 
para o exterior que resultou das reformas do Governo Castelo Branco; 

(E) foram cruciais para o "milagre brasileiro" as reformas institucionais do Plano de Ação Econômica do 
Governo (PAEG), entre 1964 e 1966, em particular as reformas fiscais/tributárias e financeira, que 
criaram as condições para a aceleração subsequente do crescimento. 


RESOLUÇÃO 
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Resposta: item E. IMPORTANTE: as interpretações sobre os fatores determinantes (AS 
CAUSAS) do “milagre” encontradas na literatura podem ser divididas em três grandes grupos, 
não necessariamente excludentes, e que enfatizam: 

ii a política econômica do período 1968-1973, com destaque para as políticas monetária e 
creditícia expansionistas e os incentivos às exportações; 

iii o ambiente externo favorável, devido à grande expansão da economia internacional, à 
melhoria dos termos de troca e ao crédito externo farto e barato (liquidez internacional 
abundante); e 

iii. as reformas institucionais do PAEG (1964-1966), em particular as fiscais/tributárias e 
financeira, que teriam criado as condições para a aceleração subsequente do 
crescimento. 


Item A: Errado. A taxa média de crescimento anual durante o período do “Milagre” foi de 
11%. 

Item B: Errado. Como já vimos no comentário acima, o ambiente externo era favorável, 
devido à grande expansão da economia internacional, à melhoria dos termos de troca e ao 
crédito externo farto e barato (liquidez internacional abundante); 

Item C: Errado. A produtividade total dos factores (PTF) é a quantidade de produto que se 
obtêm com uma unidade ponderada de todos os factores de produção. O aumento da 
produtividade total dos factores (PTF) ao longo do tempo é designado por progresso 
tecnológico. Durante o Milagre, houve aumento da produtividade total dos fatores. 

Item D: Errado. Como já vimos, houve um maior grau de abertura ao exterior após as reforma 
do PAEG. 


VIII) (AFC/STN 2008) Entre 1967 e 1973, o Brasil obteve elevadas taxas de crescimento 
econômico, de modo que o período ficou conhecido, no país, como o “período do milagre 
econômico”; sobre este período, podemos afirmar que: 

(A) apesar das taxas elevadas de crescimento econômico, não se pode dizer que o bem-estar tenha 
melhorado no período, pois as taxas de crescimento populacional foram ainda superiores às do 
crescimento do PIB; 

(B) o crescimento no período é explicado pelo mercado interno, especialmente pelos setores de bens 
de consumo durável; as exportações, por sua parte, apresentaram queda no período; 

(C) a inflação, no período, apresentou forte aceleração, atingindo, no final do período, a taxa de 100% 
ao ano; 

(D) a política monetária implementada por Delfim Netto, como Ministro da Fazenda, buscava ampliar 
as taxas de juros da economia, de modo a aumentar o rendimento dos poupadores e estimular o 
crescimento econômico; 

(E) o crescimento econômico do período veio acompanhado de elevação da dívida externa do país, 
especialmente pela captação do setor privado. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item E. A dívida externa aumentou durante o período do Milagre Econômico, 
passando de cerca de US$ 4 bilhões em 1968 para US$ 13 bilhões em 1973. O endividamento 
externo foi impulsionado pelo endividamento do setor privado num ambiente de elevada 
liquidez internacional (no mercado de eurodólares) e maior abertura ao capital estrangeiro, 
resultado das reformas do PAEG. 

Item A: Errado. A taxa de crescimento anual do PIB durante o “Milagre” foi de 11%, enquanto 
a taxa de crescimento populacional era cerca de 2,5% nos anos 60. 

Item B: Errado. As exportações cresceram a taxas elevadas no período (cerca de 25%), 
devido ao crescimento da economia mundial, à melhora nos termos de troca e às políticas de 
incentivos fiscais e creditícios às exportações, além da política de minidesvalorizações cambiais. 
Item C: Errado. O período foi chamado de “milagre”, em razão de o alto crescimento ter sido 
acompanhado por queda da inflação e sensível melhora do BP, que registrou superávits 
crescentes no período. A inflação diminuiu no período, passando de cerca de 30% em 1967 para 
15% em 1973. Para evitar aumento da inflação, instituíram-se controles de preços, por meio da 
CONEP (Comissão Nacional de Estabilização de Preços), depois CIP - Comissão Interministerial 
de Preços. Era feito tabelamento de preços referentes a tarifas públicas e insumos industriais. 
Item D: Errado. A política monetária foi expansionista com aumento da oferta de moeda e do 
crédito e controle das taxas de juros. 
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IX) (BNDES 2005) O período conhecido no Brasil como “milagre econômico” (1968-73) foi 
caracterizado pela combinação de elevadas taxas de crescimento do PIB (média de 11% ao 
ano) com queda da inflação e melhora do saldo do balanço de pagamentos (BP). Sobre a 
performance da economia brasileira nesse período, é correto afirmar que: 

(A) A queda da inflação foi possibilitada pela combinação de uma política monetária fortemente 
restritiva, para compensar os efeitos da política fiscal expansiva, com um choque favorável (de queda) 
de preços agrícolas. 

(B) O desempenho da economia brasileira durante o “milagre” foi favorecido pela combinação de 
política monetária expansiva com uma política de fortes desvalorizações reais do câmbio, que 
possibilitou a geração de elevados superávits comerciais no período. 

(C) O desempenho da economia brasileira durante o “milagre” foi favorecido pela combinação de 
política monetária expansiva com a adoção de controles de preços e salários e pela ampla liquidez 
internacional, que permitiu razoável controle do governo sobre a taxa de câmbio. 

(D) O crescimento acelerado do PIB durante o milagre foi liderado pelas exportações, estimuladas pela 
política de desvalorização real do câmbio, e pelo consumo interno de bens duráveis, estimulado pela 
política salarial do período. 

(E) A melhora do saldo do BP durante o “milagre” foi devida, exclusivamente, ao bom desempenho da 
conta de capital, já que as importações cresceram rapidamente e as exportações tiveram queda 
significativa no período. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item C. De fato, o crescimento econômico no período “milagre” foi favorecido pela 
política monetária expansionista e pela abundante liquidez internacional. A melhora das contas 
externas (entradas de investimentos diretos e empréstimos externos levando a superávit no 
balanço de pagamentos) permitiu maior controle sobre a taxa de cambio. A inflação foi mantida 
numa trajetória de queda por meio do controle de preços e de salários. 

Item A: Errado. Já vimos que a política monetária foi expansionista e não restritiva. A política 
fiscal continuou restritiva. 

Item B: Errado. Não houve fortes desvalorizações reais e elevados superávits comerciais. As 
exportações cresceram, mas a importações aumentaram a taxas mais elevadas, resultando 
numa balança comercial com próxima do equilíbrio, com pequenos déficits ou pequenos 
superávits no período. 

Item D: Errado. O crescimento foi impulsionado pelos setores de bens de consumo duráveis e 
pela construção. A política salarial restritiva não favoreceu o crescimento do consumo de bens 
duráveis. 

Item E: Errado. Como já vimos, as exportações cresceram a taxas elevadas no período (cerca 
de 25%), devido ao crescimento da economia mundial, à melhora nos termos de troca e às 
políticas de incentivos fiscais e creditícios às exportações, além da política de 
minidesvalorizações cambiais. 


X) (BNDES 2011) A evolução da economia brasileira no período de 1968 a 1973 é chamada 
de “milagre econômico”. Essa evolução teve algumas características importantes, como a: 
(A) redução da concentração de renda no país; 

(B) privatização da maior parte das empresas públicas; 

(C) redução substancial do valor das importações; 

(D) expansão acelerada do produto real da economia; 

(E) obtenção de grandes superávits na conta-corrente do balanço de pagamentos. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item D. O produto real da economia, medido pelo PIB, cresceu à taxa média anual 
de 11%, uma aceleração em relação ao crescimento médio histórico da economia brasileira. 
Item A: Errado. Houve aumento da desigualdade de renda, maior concentração renda, no 
período do Milagre. 

Item B: Errado. Não houve privatização de maior parte de empresas públicas. Houve na 
verdade criação de empresas públicas no período. 

Item C: Errado. As importações cresceram fortemente no período do Milagre, puxadas pelo 
aumento das compras de petróleo e bens de capital. 

Item E: Errado. Houve superávits no balanço de pagamentos, devido às entradas de capital 
(investimentos diretos e empréstimos externos), mas a conta corrente do balanço de 
pagamentos era deficitária. As entradas de capital mais do que compensavam os déficits na 
conta corrente do BP, levando a superávits no BP e acumulação de reservas. 
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XI) (Provão 1999) Na evolução recente da economia brasileira destaca-se o período 
conhecido por “Milagre Econômico”, quando as taxas de crescimento do PIB superaram seus 
parâmetros históricos de comportamento. 

Os resultados econômicos obtidos nesse período têm como base reformas e políticas 
econômicas implementadas pelo Regime Militar instaurado em 1964. NÃO se inclui entre as 
reformas e políticas adotadas no período a: 

(A) Reforma Tributária que foi consolidada pela Constituição de 1967; 

(B) Reforma do Sistema Financeiro e Monetário, incluindo a criação do Banco Central; 

(C) Política de incentivo às exportações, aproveitando a capacidade ociosa derivada da crise 
econômica; 

(D) Política de melhoria da distribuição de renda das classes menos favorecidas, objetivando ampliar o 
mercado de bens de consumo não duráveis; 

(E) Criação de segmento específico para financiamento habitacional com vistas a aumentar a oferta de 
emprego na indústria de construção civil. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item D. A questão pede o item incorreto (o que não se inclui nas reformas do 
PAEG). A política salarial estabelecida no PAEG e que teve prosseguimento, com poucas 
modificações no período do “Milagre” teve como resultado a redução do salário real e foi uma 
das causas do aumento da desigualdade de renda nas décadas de 60 e 70. Portanto não houve 
política de melhoria da distribuição de renda das classes menos favorecidas, 
objetivando ampliar o mercado de bens de consumo não duráveis. 

Os demais itens citam reformas ou políticas adotadas no período: reforma tributária que foi 
consolidada pela Constituição de 1967; reforma do sistema financeiro e monetário, incluindo a 
criação do Banco Central; política de incentivo às exportações; e criação de segmento específico 
para financiamento habitacional com vistas a aumentar a oferta de emprego na indústria de 
construção civil. 


XII) Acerca do período entre 1968 e 1973, conhecido como a época do milagre brasileiro, 
identifique o item correto: 

(A) A expansão econômica dos setores de bens de capital e bens intermediários diminuiu a pressão 
sobre as importações; 

(B) O crescimento da economia mundial durante esse período favoreceu as taxas de crescimento 
observadas no Brasil; 

(C) Embora tenha havido elevadas taxas de crescimento no Brasil, a inflação do período também 
cresceu muito. 

(D) Nesse período, o diagnóstico sobre as causas da inflação foi alterado, passando-se a considerar a 
inflação de demanda. 

(E) A partir de 1968, o regime de minidesvalorizações cambiais foi substituído pelo câmbio flutuante, 
tendo em vista o objetivo de aumentar as exportações de produtos manufaturados. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item B. A literatura destaca como umas das causa do “Milagre” o ambiente externo 
favorável, devido à grande expansão da economia internacional, à melhoria dos termos de troca 
e ao crédito externo farto e barato (liquidez internacional abundante). 

Item A: Errado. As importações cresceram a um ritmo superior ao das exportações devido à 
forte expansão das importações de petróleo e bens de capital. 

Item C: Errado. A inflação diminuiu. Com a nova equipe econômica teve início uma política de 
controle de preços, alinhada com o novo diagnóstico inflacionário (inflação de custos), onde os 
reajustes deveriam ter o "consentimento" do governo federal. São criados o CONEP (Comissão 
Nacional para a Estabilidade de Preços), em 1965, e o CIP (Conselho Interministerial de 
Preços), em 1968, que sucedeu o primeiro. Estes órgãos vieram institucionalizar os reajustes de 
preços com base nas variações de custos. Apesar da economia aquecida, com crescimento 
médio de 11% ao ano, a inflação caiu no período, saindo de menos de 30% em 1968 para 15% 
em 1973. 

Item D: Errado. O Diagnóstico de Campos/Bulhões (PAEG 1964-67) era inflação de demanda - 
sancionada pela expansão monetária, embora considerassem também alguns elementos de 
“custos”, como salários, mas cuja pressão se fazia via demanda agregada. 

Delfim Neto (1968-1973) muda o diagnóstico para inflação de custos - pressões sobre o nível 
de preços com origem em custos (em grande parte, gerados pelas políticas do PAEG, tais como 


Prof. Eliezer Lopes lopes.eliezerDig.com.br Página 52 de 110 


Economia Brasileira Teoria e exercícios comentados Prof. Eliezer Lopes 


o custo do crédito e a inflação corretiva). A solução seria o crescimento com “controle de 
preços” - compatibilizar queda no ritmo de aumento dos preços com taxas acentuadas de 
crescimento e emprego. 

Item E: Errado. A partir de 1968 foi implementado o regime de minidesvalorizações cambiais. 


XIII) (BNDES 2011) O Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento Econômico (II PND) foi 
lançado pelo governo brasileiro em 1974. Esse plano dava prioridade à: 

(A) redistribuição de renda, favorecendo as classes mais pobres. 

(B) mudança na estrutura de produção da economia do país, aprofundando o processo de substituição 
de importações. 

(C) redução substancial do endividamento externo, melhorando o equilíbrio financeiro do país. 

(D) redução imediata das importações, equilibrando o balanço de pagamentos. 

(E) expansão do setor agrícola da economia, liderando o crescimento do país. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item B. O II PND foi a mais ampla experiência brasileira de planejamento após o 
Plano de Metas e tinha como objetivo de construir uma estrutura industrial avançada que 
permitiria superar conjuntamente a crise e o subdesenvolvimento, a partir da substituição 
aceleradamente de importações de bens de capital e insumos básicos e promoção das 
exportações. 

Item A: Errado. Em termos de distribuição de renda, não houve mudanças em relação às 
políticas econômicas anteriores, desde 1964. 

Item C: Errado. Partindo condições de financiamento externo favoráveis, resultado de 
abundante liquidez internacional, o II PND propunha um ajuste estrutural da oferta, assumindo 
os riscos de aumentar os déficits comerciais e o endividamento externo. De fato houve um 
acentuado aumento da dívida externa. 

Item D: Errado. A alternativa representada pelo II PND de aprofundar a substituição de 
importações, realizando grandes investimentos na produção de bens de capital e insumos 
básicos (bem intermediários) significava aumentar a importações e não diminuí-las. Além disso, 
os preços do petróleo quadruplicaram em 1974 levando ao aumento das importações. 

Item E: Errado. A economia brasileira já era uma economia industrializada e diversificada e o 
setor agrícola tenha uma pequena participação no PIB, o que já impedia esse setor de liderar o 
crescimento do país. 


XIV) (Gestor 2009) Em fins de 1974, o Governo Federal lançou o II Plano Nacional de 
Desenvolvimento (II PND). Com relação ao referido Plano, não se pode dizer que: 

(A) o Plano significou uma alteração completa nas prioridades da industrialização brasileira do período 
do “Milagre” econômico; 

(B)) para realizar o II PND, o Estado foi assumindo um passivo, para manter o crescimento econômico 
e o funcionamento da economia; 

(C) a meta do II PND era manter o crescimento econômico em torno de 5% a.a., com crescimento 
industrial em torno de 6% a.a; 

(D) a dívida externa cresceu rapidamente no período 74/79, pois a busca por recursos externos 
também serviu para cobrir o “hiato de divisas” existente na execução do Plano; 

(E) o Plano propunha uma alteração na estrutura produtiva brasileira de modo que, a longo prazo, 
diminuísse a necessidade de importações e fortalecesse a capacidade de exportar de nossa economia. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item C. A questão pede o item ERRADO (o que não de pode dizer sobre o II PND). 
O II PND tinha o objetivo de manter o crescimento acelerado dos últimos anos, ou seja, O 
crescimento do “Milagre”, em torno de 10% ao ano. Ainda que não saibamos a meta de 
crescimento do II PND, 5% como está no item não pode ser “manter” o crescimento, porque a 
economia estava crescendo a uma taxa média que era o dobro dessa taxa. 

Item A: correto. O II PND significou de fato uma alteração significativa das prioridades da 
industrialização brasileira em relação ao Milagre. No Milagre, a economia crescia baseada na 
matriz industrial herdada do Plano de Metas. Não houve um aprofundamento do processo de 
substituição de importações. 

Item B: correto. Para manter o crescimento e realizar os investimentos previstos o governo 
teve que assumir um crescente endividamento externo, capitaneado pelas empresas estatais. 
Item D: correto. A realização dos investimentos previstos na estratégia de substituição de 
importações e promoção das exportações do II PND significar incorrer em vultosos déficits em 
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conta corrente do balanço de pagamentos que tinham de ser financiados com endividamento 
externo. 
Item E: correto. A estratégia do II PND era realizar um ajuste de longo prazo na estrutura 
produtiva substituindo importações de bens de capital e insumos básicos, reduzindo, portanto, a 
necessidade de importar, e promovendo as exportações, portanto, fortalecendo a capacidade de 
exportar. 


XV) O Plano Nacional de Desenvolvimento II (II PND), anunciado em 1974, visou, 
fundamentalmente, a: 

(A) promover o desenvolvimento das regiões mais pobres do país; 

(B) conter a inflação causada pelo período de forte crescimento de 1968 a 1973; 

(C) fazer um ajuste estrutural na economia brasileira, investindo nos “pontos de estrangulamento”; 

(D) redistribuir a renda para as classes mais pobres e expandir o mercado interno; 

(E) colocar a economia brasileira em recessão para equilibrar seu balanço comercial. 


RESOLUÇÃO 


Resposta: item C. A estratégia do II PND era aprofundar a substituição de importações, 
realizando grandes investimentos na produção de bens de capital e insumos básicos (bem 
intermediários), portanto investindo nos pontos de estrangulamento. 

Os demais itens estão incorretos. Não era o objetivo fundamental promover o desenvolvimento 
das regiões mais pobres do país, embora os investimentos tivessem também o objetivo de 
diminuir a desigualdade regional. Também não eram objetivos: conter a inflação causada pelo 
período de forte crescimento de 1968 a 1973; redistribuir a renda para as classes mais pobres e 
expandir o mercado interno; colocar a economia brasileira em recessão para equilibrar seu 
balanço comercial. 


3.6 - Listas de Questões 


I) (BNDES 2005) Assinale, entre as opções abaixo, a que NÃO corresponde a uma das 
principais características da política de industrialização brasileira no Pós-Guerra. 

(A) Fornecimento de crédito a longo prazo para implantação de novos projetos. 

(B) Proteção à indústria nacional, mediante tarifas de importação e barreiras não tarifárias. 

(C) Participação direta do Estado no suprimento da infra-estrutura (energia, transporte). 

(D) Participação direta do Estado na produção em alguns setores tidos como prioritários (siderurgia, 
mineração, petróleo). 

(E) Intensa preocupação de atender o consumidor doméstico com produtos de qualidade e baratos. 


II) (BNDES 2012) A execução do Plano de Metas do governo Juscelino Kubitschek 
caracterizou, economicamente, a segunda metade da década de 1950 no Brasil. Essa 
execução foi exitosa em inúmeros aspectos, tais como a(o): 

(A) obtenção da meta de redução da inflação; 

(B) obtenção da meta de superávit primário do orçamento público; 

(C) expansão do crédito a longo prazo disponibilizado via BNDE (atual BNDES); 

(D) abertura do mercado interno à maior competição internacional; 

(E) equilíbrio contínuo das contas externas do Brasil. 


III) (BNDES 2009) Entre 1956 e 1960 (correspondendo ao governo JK), houve, no Brasil, 
um(a): 

(A) aumento da participação do setor agropecuário no PIB do País; 

(B) aumento do valor em dólar das exportações; 

(C) aceleração da inflação; 

(D) redução da taxa de crescimento do PIB; 

(E) redução do déficit orçamentário do governo federal. 

IV) (BNDES 2011) Em meados da década de 1960, foi implementado no Brasil o Plano de 
Ação Econômica do Governo (PAEG). O conjunto de medidas adotadas nesse Plano: 

(A) visou a mudar o padrão do desenvolvimento brasileiro, baseando-o, primordialmente, no aumento 
das exportações; 

(B) extinguiu a correção monetária, causadora da inércia inflacionária; 

(C) incluiu a emissão de títulos do governo para o financiamento não inflacionário do déficit público; 
(D) reajustou os salários acima da taxa inflacionária para redistribuir a renda; 

(E) congelou os preços administrados, realimentadores do processo inflacionário. 
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V) (BNDES 2007) O PAEG (Plano de Ação Econômica do Governo) e as reformas 
implementadas em 1964 e nos anos imediatamente subseqiientes, no Brasil: 

(A) aumentaram substancialmente os salários; 

(B) aumentaram as restrições à entrada de capitais externos; 

(C) diminuíram a carga fiscal dos contribuintes; 

(D) criaram o Banco Central do Brasil; 

(E) eliminaram a correção monetária no país. 


VI) (Provão 2002) O Programa de Ação Econômica do Governo (Paeg), elaborado sob a 
coordenação de Roberto Campos, foi divulgado no final de 1964 e incluía como objetivos 
principais “a retomada do crescimento econômico, a contenção progressiva da inflação, a 
redução dos desníveis setoriais e regionais de renda, a expansão da oferta de empregos e o 
equilíbrio do balanço de pagamentos”. Com relação ao Paeg, é correto afirmar que: 

(A) aboliu a correção monetária e reduziu a carga tributária da economia; 

(B) recomendou a privatização dos bancos estatais, atendendo, assim, aos desejos dos grupos 
econômicos identificados com o novo regime; 

(C) constituiu tentativa de estabilização heterodoxa, tendo como um dos pilares o congelamento das 
tarifas públicas; 

(D) identificou como principais causas para a inflação o déficit público e o aumento dos salários acima 
da produtividade; 

(E) fracassou como política de estabilização, haja vista a disparada da inflação em 1965. 


VII) (STN 2013) Entre 1968 e 1973, o PIB real apresentou extraordinário crescimento no 
Brasil. Relativamente a esse período, conhecido como o do "milagre brasileiro", é correto 
afirmar que: 

(A) a taxa média de crescimento foi superior a 14%; 

(B) o forte crescimento foi obtido apesar do fraco desempenho da economia mundial no período e da 
piora nos termos de troca para o Brasil; 

(C) embora tenha havido crescimento do PIB real, a produtividade total dos fatores não cresceu no 
mesmo período; 

(D) foi um importante determinante do “milagre brasileiro” o menor grau de abertura da economia 
para o exterior que resultou das reformas do Governo Castelo Branco; 

(E) foram cruciais para o "milagre brasileiro" as reformas institucionais do Plano de Ação Econômica do 
Governo (PAEG), entre 1964 e 1966, em particular as reformas fiscais/tributárias e financeira, que 
criaram as condições para a aceleração subsequente do crescimento. 


VIII) (AFC/STN 2008) Entre 1967 e 1973, o Brasil obteve elevadas taxas de crescimento 
econômico, de modo que o período ficou conhecido, no país, como o “período do milagre 
econômico”; sobre este período, podemos afirmar que: 

(A) apesar das taxas elevadas de crescimento econômico, não se pode dizer que o bem-estar tenha 
melhorado no período, pois as taxas de crescimento populacional foram ainda superiores às do 
crescimento do PIB; 

(B) o crescimento no período é explicado pelo mercado interno, especialmente pelos setores de bens 
de consumo durável; as exportações, por sua parte, apresentaram queda no período; 

(C) a inflação, no período, apresentou forte aceleração, atingindo, no final do período, a taxa de 100% 
ao ano; 

(D) a política monetária implementada por Delfim Netto, como Ministro da Fazenda, buscava ampliar 
as taxas de juros da economia, de modo a aumentar o rendimento dos poupadores e estimular o 
crescimento econômico; 

(E) o crescimento econômico do período veio acompanhado de elevação da dívida externa do país, 
especialmente pela captação do setor privado. 


IX) (BNDES 2005) O período conhecido no Brasil como “milagre econômico” (1968-73) foi 
caracterizado pela combinação de elevadas taxas de crescimento do PIB (média de 11% ao 
ano) com queda da inflação e melhora do saldo do balanço de pagamentos (BP). Sobre a 
performance da economia brasileira nesse período, é correto afirmar que: 

(A) A queda da inflação foi possibilitada pela combinação de uma política monetária fortemente 
restritiva, para compensar os efeitos da política fiscal expansiva, com um choque favorável (de queda) 
de preços agrícolas. 

(B) O desempenho da economia brasileira durante o “milagre” foi favorecido pela combinação de 
política monetária expansiva com uma política de fortes desvalorizações reais do câmbio, que 
possibilitou a geração de elevados superávits comerciais no período. 
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(C) O desempenho da economia brasileira durante o “milagre” foi favorecido pela combinação de 
política monetária expansiva com a adoção de controles de preços e salários e pela ampla liquidez 
internacional, que permitiu razoável controle do governo sobre a taxa de câmbio. 

(D) O crescimento acelerado do PIB durante o milagre foi liderado pelas exportações, estimuladas pela 
política de desvalorização real do câmbio, e pelo consumo interno de bens duráveis, estimulado pela 
política salarial do período. 

(E) A melhora do saldo do BP durante o “milagre” foi devida, exclusivamente, ao bom desempenho da 
conta de capital, já que as importações cresceram rapidamente e as exportações tiveram queda 
significativa no período. 


X) (BNDES 2011) A evolução da economia brasileira no período de 1968 a 1973 é chamada 
de “milagre econômico”. Essa evolução teve algumas características importantes, como a: 
(A) redução da concentração de renda no país; 

(B) privatização da maior parte das empresas públicas; 

(C) redução substancial do valor das importações; 

(D) expansão acelerada do produto real da economia; 

(E) obtenção de grandes superávits na conta-corrente do balanço de pagamentos. 


XI) (Provão 1999) Na evolução recente da economia brasileira destaca-se o período 
conhecido por “Milagre Econômico”, quando as taxas de crescimento do PIB superaram seus 
parâmetros históricos de comportamento. 

Os resultados econômicos obtidos nesse período têm como base reformas e políticas 
econômicas implementadas pelo Regime Militar instaurado em 1964. NÃO se inclui entre as 
reformas e políticas adotadas no período a: 

(A) Reforma Tributária que foi consolidada pela Constituição de 1967; 

(B) Reforma do Sistema Financeiro e Monetário, incluindo a criação do Banco Central; 

(C) Política de incentivo às exportações, aproveitando a capacidade ociosa derivada da crise 
econômica; 

(D) Política de melhoria da distribuição de renda das classes menos favorecidas, objetivando ampliar o 
mercado de bens de consumo não duráveis; 

(E) Criação de segmento específico para financiamento habitacional com vistas a aumentar a oferta de 
emprego na indústria de construção civil. 


XII) Acerca do período entre 1968 e 1973, conhecido como a época do milagre brasileiro, 
identifique o item correto: 

(A) A expansão econômica dos setores de bens de capital e bens intermediários diminuiu a pressão 
sobre as importações; 

(B) O crescimento da economia mundial durante esse período favoreceu as taxas de crescimento 
observadas no Brasil; 

(C) Embora tenha havido elevadas taxas de crescimento no Brasil, a inflação do período também 
cresceu muito. 

(D) Nesse período, o diagnóstico sobre as causas da inflação foi alterado, passando-se a considerar a 
inflação de demanda. 

(E) A partir de 1968, o regime de minidesvalorizações cambiais foi substituído pelo câmbio flutuante, 
tendo em vista o objetivo de aumentar as exportações de produtos manufaturados. 


XIII) (BNDES 2011) O Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento Econômico (II PND) foi 
lançado pelo governo brasileiro em 1974. Esse plano dava prioridade à: 

(A) redistribuição de renda, favorecendo as classes mais pobres. 

(B) mudança na estrutura de produção da economia do país, aprofundando o processo de substituição 
de importações. 

(C) redução substancial do endividamento externo, melhorando o equilíbrio financeiro do país. 

(D) redução imediata das importações, equilibrando o balanço de pagamentos. 

(E) expansão do setor agrícola da economia, liderando o crescimento do país. 


XIV) (Gestor 2009) Em fins de 1974, o Governo Federal lançou o II Plano Nacional de 
Desenvolvimento (II PND). Com relação ao referido Plano, não se pode dizer que: 

(A) o Plano significou uma alteração completa nas prioridades da industrialização brasileira do período 
do “Milagre” econômico; 

(B)) para realizar o II PND, o Estado foi assumindo um passivo, para manter o crescimento econômico 
e o funcionamento da economia; 

(C) a meta do II PND era manter o crescimento econômico em torno de 5% a.a., com crescimento 
industrial em torno de 6% a.a; 
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(D)) a dívida externa cresceu rapidamente no período 74/79, pois a busca por recursos externos 
também serviu para cobrir o “hiato de divisas” existente na execução do Plano; 

(E) o Plano propunha uma alteração na estrutura produtiva brasileira de modo que, a longo prazo, 
diminuísse a necessidade de importações e fortalecesse a capacidade de exportar de nossa economia. 


XV) O Plano Nacional de Desenvolvimento II (II PND), anunciado em 1974, visou, 
fundamentalmente, a: 

(A) promover o desenvolvimento das regiões mais pobres do país; 

(B) conter a inflação causada pelo período de forte crescimento de 1968 a 1973; 

(C) fazer um ajuste estrutural na economia brasileira, investindo nos “pontos de estrangulamento”; 

(D) redistribuir a renda para as classes mais pobres e expandir o mercado interno; 

(E) colocar a economia brasileira em recessão para equilibrar seu balanço comercial. 


3.7 - Gabarito 
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3.8 - Questões Adicionais 


I) Com relação ao período 1961-1964, é correto afirmar que: 

1. O Governo Jânio Quadros promoveu, por meio da Instrução 204 da SUMOC, uma desvalorização 
cambial; 

2. As políticas monetária e fiscal do Governo Jânio Quadros tinham cunho contracionista; 

3. Durante o período parlamentarista de governo, o baixo crescimento econômico pode ser 
explicado pela política econômica restritiva, responsável pela queda da inflação verificada no 
período; 

4. O Plano Trienal continha um diagnóstico de inflação de demanda em sua formulação e propunha 
medidas de natureza gradualista para combatê-la; 

5. Apesar do fracasso no combate à inflação, o Plano Trienal possibilitou a elevação das taxas de 
crescimento econômico. 


II) Entre os principais problemas associados à crise de 1962-1967, incluem-se: 
1. a inadequação institucional; 
2. a política monetária restritiva utilizada no Plano Trienal e no PAEG; 
3. a capacidade ociosa então existente; 
4. o esgotamento do dinamismo gerado pelo Plano de Metas. 
III) Nos anos que antecederam o golpe militar de 1964, a economia brasileira viveu um 
período de desaceleração do crescimento e de aceleração inflacionária. Sobre tal período, é 
correto afirmar que: 
1. a desaceleração do crescimento industrial deu-se mais intensamente nos setores de bens de 
consumo duráveis e de bens de capital, líderes da fase expansiva anterior; 
2. a redução da taxa de crescimento dos investimentos em virtude da conclusão dos grandes 
projetos do período anterior e da existência de capacidade ociosa em diversos setores; 
3. a “inflação corretiva”, que resultou do aumento dos salários reais promovido pelo Programa de 
Ação Econômica do Governo (PAEG); 
4. segundo o diagnóstico do PAEG (Governo Castelo Branco), a aceleração inflacionária do período 
decorreu, basicamente, da inelasticidade da oferta agrícola. 
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IV) A economia brasileira apresentou taxas de crescimento relativamente baixas no período 
de 1962 a 1967. Contribuíram para tal performance : 


1. 


2. 
3 


4. 


o efeito desacelerador associado à conclusão da maior parte dos investimentos do Plano de 
Metas; 

as políticas de estabilização implementadas antes e após a ruptura constitucional de 1964; 

o arrefecimento da demanda por bens duráveis de consumo, uma vez atendida a demanda 
reprimida preexistente; 

o choque do petróleo. 


V) Sobre o desempenho da economia brasileira no Governo João Goulart pode-se afirmar 


que: 


1. 


2. 


a desaceleração do crescimento industrial, observada no período, se explica, em parte, pelos 
vultosos investimentos do período Kubitscheck; 

a instabilidade política do Governo Goulart dificultou a implementação de uma política 
econômica industrial adequada; 

a política de severa contenção de gastos do Governo contribuiu para o fraco desempenho do 
setor industrial; 

o Plano Trienal de Celso Furtado, implementado a partir de 1963, foi responsável pela 
recuperação da economia nos primeiros anos do governo militar. 


VI) A respeito do Plano de estabilização e de reformas estruturais do governo Castelo 
Branco, são corretas as afirmativas: 


1. o combate à inflação foi facilitado pela redução das margens de lucro das empresas estatais; 

2. a reforma financeira segmentou o sistema financeiro, por exemplo, separando bancos 
comerciais e bancos de investimento; 

3. a superação da crise cambial foi facilitada pelo controle das remessas de lucro de filiais de 
empresas estrangeiras; 

4. A política salarial estabeleceu o princípio da anuidade dos reajustes. 


VII) O PAEG teve dois eixos de ação. Um deles foi o eixo emergencial; o outro, o eixo de 
ações estruturais. Sobre o PAEG, são corretas as afirmativas: 


1. 


2. 


3. 
4. 


o Plano estabeleceu um rígido controle de tarifas e preços públicos, visando à obtenção de 
resultados mais rápidos no combate à inflação; 

o diagnóstico que orientou as ações emergenciais foi de que a inflação, que se encontrava em 
processo de aceleração, decorria tanto de pressões de demanda, oriundas de gastos 
descontrolados do governo, quanto de custos, provocadas por reajustes salariais acima dos 
aumentos de produtividade; 

as ações estruturais focalizaram as condições de financiamento da economia; 

o plano preconizava ações de ampliação da base de financiamento da União. 


VIII) Sobre o Programa de Ação Econômica do Governo (PAEG), implementado pelo Governo 
Castelo Branco, é correto afirmar que: 


1. 


2. 


Esteve centrado no combate à inflação e por isto não estabeleceu metas de crescimento 
econômico; 

Diagnosticou como causas da inflação o déficit público, a expansão do crédito às empresas e os 
reajustes salariais em proporção superior ao crescimento da produtividade; 

Teve na política salarial um dos principais componentes da estratégia de combate à inflação, 
política essa que provocou a redução do salário-mínimo real; 

Promoveu o financiamento do crescente déficit público por meio da venda de títulos do governo, 
evitando assim o impacto inflacionário do déficit. 


IX) Contam-se entre os objetivos do PAEG (Governo Castello Branco): 


1. 
2. 
3 


a aceleração do ritmo de crescimento econômico interrompido no biênio 1962/63; 

o controle do processo inflacionário mediante a redução do déficit público; 

o aumento do crédito ao setor privado, uma vez que a nova equipe considerava ser a restrição 
deste crédito um dos principais problemas macroeconômicos brasileiros; 

a correção da tendência a déficits elevados das transações correntes, que ameaçavam a 
continuidade do processo de desenvolvimento pelo estrangulamento periódico da capacidade 
para importar; 

a liberalização das barreiras tarifárias, para aumentar a competitividade da indústria brasileira e 
controlar o aumento dos preços. 
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X) Sobre o desempenho da economia brasileira e a política econômica do Governo Castello 
Branco (1964-67), é correto afirmar que: 

1. a política de estabilização de preços implicou taxas negativas de crescimento do PIB; 

2. o ingresso de capitais privados externos de risco e de empréstimo foi estimulado; 

3. a redução do déficit público contou com a privatização de empresas estatais deficitárias; 

4. a política salarial constituiu um dos componentes centrais da política de estabilização. 


XI) A ruptura institucional de 1964 continuou a explorar um padrão de desenvolvimento 
semelhante ao dos anos 50: associação com empresas estrangeiras, padrões de consumo do 
Primeiro Mundo e adoção de tecnologias características destes padrões. Identifique abaixo 
quais foram as reformas institucionais implementadas pelo governo militar naquele ano e 
nos anos seguintes que lograram reduzir a taxa de inflação de cerca de 100% para algo em 
torno de 20%, em 1969: 

Reforma tributária e correção monetária; 

Livre negociação salarial para o setor público e privado; 

Criação da SUMOC; 

Criação do FGTS, do Banco Nacional de Habitação e do Sistema Financeiro da Habitação; 
Política de realismo tarifário em relação aos serviços públicos. 


St So 


XII) A política antiinflacionária do período 1964/67 alcançou sucesso em reverter a 
tendência ascendente da inflação do período anterior. Entre os principais componentes 
dessa política podemos mencionar: 

1. o congelamento temporário de preços e salários, tendo o controle de preços posterior 
constituído-se num expediente secundário para o sucesso da política de estabilização; 

2. a política de realismo dos preços públicos, que se revelou importante para a redução do déficit 
público, ainda que tenha tido impactos negativos sobre a inflação a curto prazo; 

3. o déficit público que, a despeito do discurso oficial, não foi reduzido de forma importante; mais 
importante foi a mudança ocorrida na forma de financiamento do déficit com a criação da 
ORTN; 

4. a política salarial então implementada, que permitiu compatibilizar a queda dos índices 
inflacionários com a manutenção dos salários reais. 


XIII) De acordo com o Programa de Ação Econômica do Governo (PAEG), do primeiro 
governo militar: 
1. o combate à inflação deveria seguir uma estratégia gradualista de forma a não comprometer a 
meta prioritária do governo de aceleração do crescimento econômico; 
2. o déficit do governo, após as negociações com o FMI, deveria ser financiado por empréstimos 
externos; 
3. as tarifas e os preços públicos deveriam ser controlados visando a obtenção de resultados mais 
rápidos no combate à inflação; 
4. O ingresso de capitais estrangeiros deveria ser estimulado como forma de acelerar a taxa de 
crescimento econômico. 


XIV) Programa de Ação Econômica do Governo ( PAEG) , do governo Castello Branco: 

1. identificava três causas básicas da inflação, a saber : os déficits públicos, a expansão creditícia 
e as majorações excessivas de salários; 

2. utilizou uma política de compressão salarial como instrumento chave no combate à inflação; 

3. a reforma financeira visou, dentre outros objetivos, ao fortalecimento da poupança privada 
nacional; 

4. reduziu o déficit público e praticou o controle direto sobre os preços dos setores industriais 
oligopolizados para obter rápidos resultados no combate à inflação. 


XV) Sobre a política antiinflacionária do Programa de Ação Econômica do governo Castelo 
Branco (PAEG), e sua implementação, pode-se afirmar que: 
1. tal como implementada no Governo Castelo Branco, essa política teve cunho marcadamente 
ortodoxo, já que teve como instrumento único o controle da expansão monetária; 
2. a introdução do mecanismo de correção monetária foi parte da política antiinflacionária do 
período; 
3. reconhecendo os déficits das estatais como uma fonte constante de pressões inflacionárias, o 
PAEG recomendava insistentemente sua privatização; 
4. a inflação resultava da inconsistência da política distributiva, que acirrava a disputa entre o 
governo, empresários e trabalhadores (políticas fiscal, creditícia e salarial). 
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XVI) A respeito da aceleração do crescimento do período do “milagre econômico”, são 
corretas as afirmativas: 
1. a produção industrial cresceu mediante utilização de capacidade ociosa, já que somente no 
Governo Geisel a capacidade produtiva instalada voltaria a crescer; 
2. o dinamismo do setor industrial foi ampliado pelas exportações de manufaturados, estimuladas 
pelo realismo cambial propiciado pelas minidesvalorizações; 
3. o crescimento veio acompanhado do aumento do salário médio e gerou acentuada expansão do 
emprego, não obstante o fato de ter havido piora na distribuição de renda; 
4. a aceleração foi prejudicada por uma política monetária contracionista, justificada pela hipótese 
de a inflação brasileira ser de demanda. 


XVII) A alta taxa de crescimento do PIB entre 1968 e 1973 teve no setor externo uma de 
suas causas principais. Entre os fatores que colaboraram para a ausência de restrição 
externa ao crescimento acelerado naquele período, destacam-se: 
1. O crescimento do valor das exportações, a despeito da evolução desfavorável dos termos de 
troca, devido ao aumento do quantum das exportações; 
2. O crescimento modesto da dívida externa bruta - e, portanto, de seus encargos - devido à 
relativa estagnação da liquidez internacional no período; 
3. O bom desempenho do setor exportador, atribuído, em parte, à ampliação dos benefícios 
fiscais, creditícios e cambiais implementados a partir de 1967; 
4. A elevação do saldo comercial, que contou também com a colaboração da queda das 
importações, em virtude das elevações de tarifas alfandegárias no período. 


XVIII) No período 1968-73, conhecido como a fase do “milagre econômico”, a taxa média 
anual de crescimento do PIB brasileiro foi de 11,2%. Entre os fatores que contribuíram para 
tal desempenho, estão: 
1. a abundante disponibilidade de divisas provenientes de superávits na conta corrente do balanço 
de pagamentos; 
2. a vigorosa expansão da liquidez real da economia, baseada, entre outros fatores, na expansão 
do crédito bancário ao setor privado; 
3. a existência de capacidade ociosa no inicio do período e a expansão das margens de 
endividamento das famílias; 
4. a melhoria na distribuição de renda, que ensejou impactos favoráveis sobre a demanda de bens 
de consumo duráveis; 
5. a reforma tributária e a criação de títulos da dívida mobiliária com cláusula de indexação 
durante o PAEG. 


XIX) De 1968 a 1973 a economia brasileira registrou elevadas taxas de crescimento 
econômico combinadas com taxas de inflação estáveis ou declinantes. Sobre esta fase, 
denominada de “Milagre Econômico”, é correto afirmar: 
1. O crescimento econômico foi favorecido por políticas monetária, creditícia expansionistas; 
2. O crescimento industrial ocorreu inicialmente com base na utilização da capacidade ociosa 
herdada do período anterior; 
3. A política de minidesvalorizações cambiais, implantada a partir de 1968, contribuiu para o bom 
desempenho do setor exportador; 
4. O financiamento dos investimentos no período se fez, principalmente, mediante poupança 
externa; 
5. O controle de preços foi um dos instrumentos de combate à inflação. 


XX) Houve, no Governo Costa e Silva (1967/69), uma mudança na política de combate à 
inflação em relação àquela praticada no período do PAEG. E correto afirmar que a nova 
política: 

manteve inalterada a expansão do crédito ao setor privado praticada no período anterior; 
introduziu mecanismos de controle direto de preços dos grandes setores industriais; 

acelerou a correção dos preços relativos dando origem à inflação corretiva; 

baseou-se no diagnóstico de inflação de custos; 

introduziu uma nova política salarial que repôs parte das perdas acumuladas ao longo do 
primeiro governo militar. 


load dd 


XXI) Alguns aspectos da economia internacional contribuíram para o rápido crescimento da 
economia brasileira no período do “milagre” (1968-73). Entre esses estão: 
1. a rápida expansão do mercado de eurodólar; 
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2. 


Ep 


4. 


a elevada liquidez em dólar e a crescente facilidade de obtenção de empréstimos e 
financiamentos nos centros financeiros internacionais; 

a ausência de preocupações quanto à capacidade dos EUA de garantir a paridade do dólar com 
o ouro dentro das regras acordadas em Bretton Woods; 

o rápido crescimento do comércio internacional e da economia mundial. 


XXII) A partir de 1968, tanto o produto global como os produtos setoriais apresentaram 
extraordinário crescimento. O PIB real cresceu à taxa média de 11,2% ao ano e o da 
indústria de transformação, 13,3% ao ano. Relativamente a esse período, conhecido como o 
do 'milagre brasileiro", é correto afirmar: 


1 


O crescimento deveu-se a condições externas favoráveis, mas influiu decisivamente a mudança 
na estratégia econômica do governo que passou a adotar políticas de expansão da demanda e 
de estímulo à produção; 

O crescimento do período do 'milagre' é enganoso, de vez que não veio acompanhado de 
investimentos, e deveu-se exclusivamente ao uso mais intenso da capacidade instalada da 
indústria; 

A equipe econômica comandada por Delfim Netto manteve a política de combate à inflação via 
redução da demanda iniciada no governo anterior; 

A produção industrial cresceu, inicialmente, mediante utilização de capacidade ociosa. Somente 
no início dos anos 70 é que se verificaram aumentos mais expressivos de investimentos. 


XXIII) No que se refere ao desempenho do setor externo da economia brasileira no período 
1967-1973, é possível constatar: 


1. 


2. 


3. 
4. 


XIV) 


uma acumulação significativa das reservas internacionais, apesar do crescimento expressivo da 
dívida externa; 

um aumento da participação dos empréstimos privados na composição da dívida externa 
brasileira; 

uma redução na entrada de capitais para investimentos diretos, em relação ao período anterior; 
um aumento da participação de produtos manufaturados na pauta de exportações. 


No ciclo de crescimento da economia brasileira no período 1968/73, ocorreram os 


seguintes eventos: 


1. 


Zi 


3. 


4. 
5. 


uma nova etapa do processo de substituição de importações, com a redução do coeficiente 
importado da economia; 

as indústrias de bens de consumo durável e de construção civil lideraram a retomada do 
crescimento; 

uma redução no número das empresas públicas como resultado do início do processo brasileiro 
de privatização; 

o governo se absteve de intervir diretamente na fixação da taxa de juros; 

ampliação do endividamento externo. 


XXV) Nos anos 1968-1973, conhecidos como o período do "milagre econômico" brasileiro, o 
PIB cresceu no País a uma taxa média anual de 11,2%. Contribuíram para esse crescimento: 


1. 
2. 


3. 
4, 


5. 


uma capacidade de produção ociosa, herdada do período anterior; 

a implementação de medidas de política monetária destinadas a expandir o crédito ao 
consumidor; 

a elevação real do salário-mínimo, causada por alterações na política salarial; 

a redução das taxas de juros internos e condições favoráveis para a captação de recursos 
externos; 

o aumento de reservas internacionais, resultante de saldos positivos na conta de Transações 
Correntes do balanço de pagamentos. 


XXVI) O II Plano Nacional de Desenvolvimento (II PND), empreendido pelo governo Geisel, 
visava à reestruturação industrial como forma de superar os estrangulamentos de cadeias 
produtivas e a redução da dependência externa da economia. Sobre as políticas de 
desenvolvimento adotadas naquele período, é correto afirmar que: 


1. 


2: 


3. 


4. 


O II PND estimulou o crescimento do setor de bens de consumo duráveis, complementando o 
processo iniciado pelo Plano de Metas; 

O II PND estimulou a substituição de importações nos setores de bens de capital e de insumos 
básicos para a indústria; 

O II PND foi responsável pela redução do endividamento externo no período que se seguiu ao 
aumento brusco do preço do petróleo; 

O endividamento externo por parte de empresas públicas foi importante no financiamento do 
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XXVII) Após o primeiro choque do petróleo em 1973, o Brasil optou por manter uma política 
de crescimento econômico em vez de ajustar-se ao choque externo pela redução de suas 
importações. Sobre este período, é correto afirmar que: 

1. A opção de manter o crescimento foi responsável pelo grande aumento da dívida externa no 
período; 

2. A estratégia de crescimento com endividamento adotada pelo governo ocorreu sob condições 
adversas da economia mundial, quais sejam o ajuste ao choque do petróleo e a baixa liquidez 
nos mercados financeiros internacionais; 

3. A substituição de importações no governo Geisel foi feita sem incentivos ao setor exportador; 

4. o II PND previa mudanças na estrutura produtiva que economizassem ou gerassem divisas, não 
se limitando a uma estratégia de crescimento com endividamento. 


XXVIII) Sobre o desempenho da economia brasileira e sobre a política econômica na 
segunda metade da década de 1970, é correto afirmar que: 
1. os projetos do II PND (Governo Geisel - 1974/79) contribuíram para o processo de 
desconcentração regional da indústria; 
2. os investimentos públicos desempenharam um papel anticíclico, evitando uma queda mais 
acentuada nas taxas de crescimento do produto; 
3. a expansão agrícola baseou-se nas culturas voltadas ao mercado interno em detrimento 
daquelas voltadas à exportação; 
4. foram implementados importantes projetos substituidores de importação, especialmente em 
indústrias de bens intermediários. 


XXIX) O desempenho da economia brasileira nos anos 1970 foi condicionado em grande 
parte pelo II Plano Nacional de Desenvolvimento (II PND), o mais importante e concentrado 
esforço do Estado desde o Plano de Metas no sentido de promover modificações estruturais 
na economia. Sobre o II PND, é correto afirmar que: 
1. Teve por objetivo substituir as importações no setor de bens de consumo de luxo; 
2. Teve por objetivo desenvolver grandes projetos de exportação de matérias-primas (celulose, 
ferro, alumínio e aço); 
3. Teve por instrumento auxiliar o redirecionamento da poupança compulsória (no caso, Oo 
PIS/PASEP) para o sistema BNDES; 
4. Procurou aumentar a produção de petróleo, a capacidade de geração de energia elétrica e o 
sistema de telecomunicações. 


XXX) Em 1973, os preços do petróleo quadruplicaram, dando início a uma desaceleração do 
crescimento mundial, acentuado por políticas de ajuste de cunho recessivo em vários países. 
Em virtude da forte dependência brasileira do petróleo importado, o choque do petróleo 
provocou forte desequilíbrio nas contas externas do Brasil e inviabilizou a expansão 
econômica nos moldes da observada no período do 'milagre'. A resposta do País a esse 
estado de coisas foi: 

1. Insistir na estratégia de crescimento do 'milagre', apesar da elevada dívida externa associada a 
tal surto expansivo; 

2. Desvalorizar o câmbio e deixar que mudassem rapidamente os preços relativos, a fim de 
sinalizar os novos custos dos produtos importados, conter a demanda, para reduzir as 
importações, e controlar a inflação; 

3. Prosseguir no caminho do crescimento com endividamento, aproveitando a elevada 
disponibilidade de financiamento externo; 

4. Evitar o ajuste contracionista e promover a diversificação da estrutura produtiva. Como 
resultado, o País conseguiu manter taxas de crescimento apreciáveis mesmo em um cenário de 
recessão nos países industrializados. 


XXXI) A implementação do II PND (1974/1978) provocou importantes efeitos na economia 
brasileira. Dentre eles destacam-se: 
1. as mudanças na estrutura de oferta, notadamente através da ampliação da produção de 
insumos básicos (papel e celulose, fertilizantes, petroquímica, etc.); 
2. o acréscimo do endividamento das empresas estatais junto a bancos privados europeus e norte- 
americanos; 
3. a estagnação do setor de bens duráveis de consumo, líder da expansão nos ciclos anteriores de 
crescimento; 
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a atrofia das atividades de exportação, dada a prioridade concedida á substituição de 


importações. 


XXXII) O II PND foi a opção estratégica de reestruturação industrial empreendida pelo 
governo Geisel. Em relação a tal plano pode-se dizer que: 


1. 


2. 


3 


4. 


visava, sobretudo, a substituição de importações nos setores de bens de capital e de insumos 
básicos para a indústria; 

um de seus objetivos era desenvolver grandes projetos de exportação de matérias primas 
industrializadas (celulose, aço, alumínio, etc.); 

utilizou os recursos dos fundos compulsórios - especialmente os do PIS/PASEP - para financiar 
os projetos de investimento das empresas estatais; 

promoveu uma ampla reformulação do mercado de capitais para viabilizar a capitalização do 
setor de bens de capital. 


XXXIII) O II Plano Nacional de Desenvolvimento (II PND), elaborado no governo Geisel, 
tinha entre seus objetivos: 
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1. reduzir, a curto prazo, a participação do capital externo na economia brasileira; 
2. promover modificações estruturais visando à diversificação, a médio e longo prazo, da estrutura 
da oferta de produtos industriais no País; 
3. acelerar a substituição de importações de insumos básicos; 
4. dar prioridade ao combate à inflação; 
5. reduzir a presença do Estado na economia. 
3.9 - Gabarito 
QUESTÕES 
Item I II III IV V VI VII VIII IX X XI 
1 C C C C C E E E C E C 
2 C C C C C C C C C C E 
3 E C E C E E C C E E E 
4 C C E E E C C C C C C 
5 E - - - - - - - E - Cc 
QUESTÕES 
Item | XII XIII XIV XV XVI XVII XVIII XIX XX XXI 
1 E C C E E E E C E C 
2 C E Cc C C E C C C C 
3 E E C E C C C C E E 
4 E C E C E E E E C C 
5 - - - - - - C C E - 
QUESTÕES 
Item | XXII | XXIII | XXIV | XXV | XXVI | XXVII XXVIII XXIX | XXX | XXXI 
1 C C E C E C C E E C 
2 E C C C C E C C E C 
3 E E E E E E E C C E 
4 C C E C C C C C C E 
5 - - c E - - - - - - 
QUESTÕES 
Item XXXII XXXIII 
1 C E 
2 C C 
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3 E 
4 E E 
5 - E 
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Unidade IV - A década de 1980: inflação; restrições externas; planos de estabilização. A 
década de 1990: Consenso de Washington e abertura acelerada da economia; os Planos 
Collor I e II; o Plano Real; o Regime de metas de inflação; limites da política monetária e 
cambial e a fragilidade a choques externos. 





4.1 - Ajuste externo e desequilíbrio interno: 1980-1984 


A economia brasileira enfrentou dois grandes choques externos nos final dos anos 70: o 
segundo choque do petróleo e o choque dos juros. Os preços do petróleo passaram de US$ 12 
por barril para US$ 30 por barril em 1980 e houve um aumento acentuado nas taxas de juros 
internacionais devido a rigorosas políticas macroeconômicas nos EUA. Esses choques externos 
pioraram ainda mais a situação das contas externas brasileiras. Em 1979, teve início uma crise 
cambial. Não houve entrada de capitais suficiente para cobrir o déficit em transações correntes US$ 
10,8 bilhões, o que resultou em queda das reservas. 


Diante desses choques, houve disputa sobre os rumos da política econômica. Mário Simonsen 
defendeu um rigoroso ajuste fiscal e o controle do endividamento externo. Delfim Netto defendeu a 
receita bem sucedida no Milagre Econômico de combinar crescimento com controle de preços. 


Com a renúncia de Simonsen, Delfim Netto assumiu o Ministério do Planejamento e tentou 
reeditar o Milagre. As políticas econômicas nesse interregno heterodoxo foram as seguintes: 

- Controle de juros e expansão do crédito para a agricultura; 

- retomada de projetos de investimentos do II PND; 

— Maior indexação dos salários (reajuste semestral); 

- Maxidesvalorização (30% em dezembro de 1979); 

- Prefixação das correções monetária e cambial, para 1980, a taxas bastante inferiores à 
inflação de 1979. 


Essas políticas resultaram no crescimento do PIB de 9,1%, em 1980, mas agravaram o 
problema das contas externas e da inflação, que passou de 77% em 1979 para 110% em 1980. 


As dificuldades de obtenção de novos empréstimos externos e refinanciamento da dívida 
externa levou o governo a adotar uma política de ajuste externo. 


A partir de 1981, a estratégia da política econômica passou a ser reduzir a demanda 
interna (absorção interna) para gerar grandes superávits comerciais (reduzindo 
importações e dando margem para maior exportação) para pagar os serviços da dívida e 
equilibrar a conta corrente. 


Na prática, as medidas adotadas tinham o objetivo de: 

- Conter a demanda agregada por meio de: 

(i) redução do déficit público; 

(ii) aumento da taxa de juros interna e restrição do crédito; 

(iii) redução do salário real e desemprego; 

- tornar a estrutura de preços relativos favorável ao setor externo via: 

(i) desvalorização real do cruzeiro; 

(ii) elevação do preço dos derivados de petróleo; 

(iii) contenção de alguns preços públicos, subsídios e incentivos à exportação. 


Em 1981, O PIB apresentou queda de 3% e a produção industrial caiu 10% 

Com a moratória mexicana de 1982, houve o fechamento dos mercados internacionais de dívida 
para os países em desenvolvimento, dificultando o financiamento do déficit em conta corrente do Brasil 
e aumentando as pressões sobre o balanço de pagamentos e as reservas internacionais do país. 

Em 1982, o Brasil passa a negociar a ajuda do FMI. Em janeiro de 1983, o governo 
brasileiro assinou a primeira carta de intenção com o FMI. A complexidade das negociações 
levou à assinatura de sete cartas de intenções em 24 meses. 


O grande obstáculo às negociações era a determinação de metas de desempenho fiscal numa 
economia indexada como a brasileira. 
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A partir de 1983 foram criadas as seguintes definições de déficit: 

- Primário: receitas menos despesas, desconsiderando as despesas com juros da dívida, 
na tentativa de avaliar o esforço fiscal do governo; 

- Operacional: déficit primário mais as despesas de juros reais da dívida interna e 
externa; 

- Nominal (Necessidades de Financiamento do Setor Público, NFSP): operacional mais as 
despesas referentes à correção monetária e cambial do estoque da dívida. 


O país enfrentou profunda recessão em 1981 e 1983 e baixo crescimento em 1982. A 
política de ajuste externo foi bem sucedida: a balança comercial saiu de déficit em 1980 para superávit 
de US$ 6,5 bilhões em 1983. Apesar da retomada do crescimento em 1984, as importações não 
voltaram a crescer, as exportações aumentaram e o superávit comercial atingiu US$ 13 
bilhões, permanecendo nesse patamar por uma década. 


Esses resultados foram possíveis em razão dos seguintes fatores: 

- início das operações de vários projetos do II PND, que permitiram o aprofundamento da 
substituição de importações e o aumento das exportações. 

- a recuperação da economia dos Estados Unidos em 1984, contribuindo para aumento 
das exportações e aumento dos preços dos produtos primários; 

- políticas recessivas e maxidesvalorizações cambiais (duas maxidesvalorizações de 30% 
em 1979 e 1983). 


As políticas de ajuste de 1981-1983 foram exitosas em corrigir o desequilíbrio das 
contas externas, mas aumentaram o desequilíbrio interno. Durante toda a década de 80, a 
década perdida, a economia foi marcada pela semi-estagnação do produto, pela inflação alta e 
crônica e pelo grande desequilíbrio fiscal. O fluxo permanente de elevadas transferências de 
recursos reais ao exterior combinado com a ausência de novo financiamento externo dificultaram a 
estabilização dos preços e a retomada dos investimentos e do crescimento 


4.2 - Aceleração da inflação e planos de estabilização nos anos 80: 1985-1989 

Apesar da forte recessão no período 1981-1983, a inflação não caiu e ainda dobrou de 
patamar. A inflação passou de um patamar de 100% no período 1980-1982 para 200% no período de 
1983 a 1985. A ineficácia das políticas monetárias e fiscais para reduzir a inflação, deu força 
às análises teóricas baseadas no conceito de inflação inercial, de acordo com as quais a inflação 
alta era causada pelos mecanismos de indexação formal e informal da economia, que faziam com que 
a inflação do passado se reproduzisse no presente. A inércia era caudas pela indexação e cada novo 
choque de oferta fazia a inflação aumentar de patamar. Por isso, essa inflação independia da demanda 
e não poderia ser combatida com políticas restritivas de demanda (ortodoxas). 


Foram concebidas duas propostas para eliminar a inflação inercial: 

- o Choque heterodoxo, proposto por Francisco Lopes, baseava-se no amplo 
congelamento de preços; 

- a Moeda indexada, proposta por André Lara Resende e Pérsio Arida, cnamada de proposta 
Larida, na qual uma reforma monetária permitiria por algum tempo a convivência de duas 
moedas. Dessa forma os agentes poderiam redefinir seus contratos na nova moeda. 


Durante a segunda metade da década de 80, a política econômica brasileira concentrou-se no 
combate à inflação. A partir de 1984 o grande problema deixa de ser a balança comercial e o controle 
da inflação torna-se o centro das preocupações. 


O plano Cruzado, de fevereiro de 1986, foi a primeira de várias tentativas fracassadas de 
estabilização nos anos 80 e início dos anos 90. Todos esses planos baseavam-se em alguma 
medida na hipótese de inflação inercial e utilizaram o congelamento de preços como um dos 
componentes do plano anti-inflacionário: Cruzado (1986); Bresser (1987); Verão (1989); 
Collor I (1990) e Collor II (1991). A proposta de moeda indexada somente seria 
implementada, numa versão modificada, em 1994, no Plano Real, que foi bem sucedido no 
combate à inflação. 


PLANO CRUZADO 
O plano Cruzado foi instituído no Governo Sarney em 28 de fevereiro de 1986. 


As principais medidas do Plano Cruzado foram: 
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= SUBSTITUIÇÃO DO CRUZEIRO PELO CRUZADO como nova moeda do sistema 
monetário brasileiro, 1 cruzado equivalendo a 1.000 cruzeiros; 

- CONGELAMENTO DE PREÇOS e conversão geral, por prazo indefinido, dos preços 
finais dos produtos, ao nível vigente em 27 de fevereiro de 1986 (exceto as tarifas industriais de 
energia elétrica), . 

— SALÁRIOS: conversão dos salários com base na média do seu poder de compra nos seis 
meses anteriores, e mais um acréscimo de 8% para os salários em geral e de 16% para o mínimo; 

- ALUGUEIS E HIPOTECAS seriam convertidos seguindo-se a mesma fórmula aplicada 
aos salários, mas sem o aumento de 8%; 

- GATILHO SALARIAL: introdução da escala móvel de salários (gatilho), a qual garantia 
um reajuste salarial automático a cada vez que o aumento acumulado no nível de preços ao 
consumidor atingisse 20%; 

= PROIBIÇÃO DA INDEXAÇÃO em contratos COM PRAZO INFERIOR A UM ANO; 

E INTRODUÇÃO DE TABLITA conversão dos contratos prefixados 

- CÂMBIO NOMINAL CONGELADO na paridade de 13,84 cruzados por dólar. 


Nos primeiros meses, o plano teve aparente sucesso, com controle da inflação e crescimento 
econômico. 


Houve, entretanto, uma explosão de consumo, devido a vários fatores: 


Políticas monetária e fiscal expansionistas; 

Distribuição de renda favorável aos salários; 

Aumento do poder de compra, resultado da queda da inflação; 

Câmbio nominal congelado, gerando deterioração das contas externas. 


Já no segundo semestre de 1986, houve desabastecimento em muitos setores (filas, ágios, 
mercados paralelos) e pressão por aumento de preços. A crise do plano agravava-se 
continuamente, com distorções dos preços relativos, sinais de aumentos no nível de preços, 
queda na entrada de investimentos estrangeiros e fuga de capitais. O governo resistiu às 
pressões pela desvalorização do cruzado e pelo fim do congelamento de preços e salários e tomou 
medidas pontuais e insuficientes para reduzir a demanda (cruzadinho). 


Após as eleições estaduais de 1986, foi decretada outra ampla reforma econômica: o 
Cruzado II. O governo efetuou um brusco reajuste de preços de diversos bens de consumo bem como 
reajustou os impostos sobre produtos. Essas medidas resultaram na elevação dos preços e levou ao 
disparo do gatilho salarial que realimentou a inflação. 

As contas externas pioraram até que o governo decretou moratória sobre o 
pagamento dos juros da dívida externa em fevereiro de 1987. Em abril de 9187, Bresser Pereira 
assumiu o Ministério da Fazenda, substituindo Dilson Funaro. 


PLANO BRESSER 
O Plano Bresser, de junho/87, foi um programa de estabilização híbrido, que continha 


elementos tanto ortodoxos, como políticas monetárias e fiscais restritivas, quanto heterodoxos, como 
congelamento de preços e salários, para o combate à inflação. 








IMPORTANTE: após o plano Cruzado e a partir do diagnóstico sobre os erros e causas 
do seu fracasso no combate à inflação, os demais planos (Bresser, Verão, Collor I e Collor 
II) passaram a conter medidas ortodoxas (políticas monetárias e fiscais restritivas) e 
heterodoxas (congelamento de preços), e tiveram maior preocupação com as pressões de 
demanda, com a neutralidade distributiva das medidas e com as contas externas, buscando 
evitar a valorização cambial. Os planos passaram a ser planos híbridos, mistos e não apenas 
heterodoxos ou baseados somente na teoria da inflação inercial 





No plano Bresser foram tomadas as seguintes medidas: 

— O GATILHO SALARIAL FOI EXTINTO e FOI CRIADA A UNIDADE REFERENCIAL DE 
PREÇOS (URP) como indexador de salários após o congelamento; 

— REDUZIU OS GASTOS DO GOVERNO e as TAXAS DE JUROS REAIS FORAM 
MANTIDAS ELEVADAS; o 

= PREÇOS E SALÁRIOS FORAM CONGELADOS POR TRÊS MESES; ' 

= DESVALORIZAÇÃO CAMBIAL e política cambial de DESVALORIZAÇÕES DIARIAS 
para evitar desequilíbrios externos; 
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- POLÍTICA FISCAL E MONETÁRIA RIGOROSAS. 


No início, o plano atingiu alguns de seus objetivos, baixando a inflação e o déficit público e 
expandindo os saldos comerciais, o que possibilitou o fim da moratória da dívida externa. 


Com o passar do tempo, outros problemas começaram a surgir: os desequilíbrios dos 
preços relativos e superávits comerciais causaram pressões inflacionárias, os juros altos inibiram o 
investimento e a reforma tributária que fazia parte do plano foi barrada por restrições de ordem 
política. 


Apesar do congelamento de preços, as taxas de inflação permaneceram elevadas. Por 
essa razão, autorizou-se um aumento emergencial de preços, ainda no mês de agosto. Em dezembro 
de 1987, a aceleração da inflação precipitou o pedido de demissão de Bresser Pereira. 


DA POLÍTICA DO FEIJÃO-COM-ARROZ AO PLANO VERÃO 


Maílson da Nóbrega empreendeu, ao longo de 1988, uma política econômica gradual e 
pouco intervencionista, de orientação ortodoxa, denominada política do feijão-com-arroz. 

O fracasso dessa política em evitar a aceleração da inflação levou o governo a decretar 
um novo plano econômico: o Plano Verão. 


Em janeiro de 1989, foi anunciado o Plano Verão, outro plano misto. Foi introduzida 
uma nova moeda (Cruzado Novo). 


As principais medidas do plano Verão foram: 

- taxas de juros elevadas, desindexação e a promessa de ajuste fiscal; 

- desvalorização e fixação da taxa de cambio; 

- os preços foram congelados por tempo indeterminado e os salários foram 
convertidos pelo poder de compra médio dos doze meses anteriores e reajustados em 26,1%, 
sendo extinto o indexador dos salários (URP); 

- Adoção de uma nova “tablita” para expurgar a inflação futura; 

- Extinção da OTN. 


Em pouco tempo, alguns aumentos foram autorizados, o cruzado novo foi desvalorizado e o 
congelamento começou a ser desfeito. A indexação voltou a ser praticada com a criação do 
Bônus do Tesouro Nacional (BTN). 


Em setembro de 1989 o governo suspendeu o pagamento dos juros da dívida externa, em razão 
da deterioração do saldo comercial. 


Os últimos meses do governo Sarney foram marcados por verdadeiro caos político e econômico. 
A inflação estava atingindo o limiar da hiperinflação, chegando a uma taxa anual de 1764,86% em 
1989. 


4.3 - Planos Collor I e II e reformas neoliberais: 1990-1992 


Diante de uma situação econômica de descontrole fiscal e monetário e hiperinflação, Fernando 
Collor de Mello adotou, na sequência, dois planos de estabilização, planos Collor I e II. Ambos 
implicaram retração da atividade econômica como resultado direto das medidas fiscais e monetárias 
adotadas. 


O plano Collor I, de março de 1990, adotou as seguintes medidas: 
e BLOQUEIO DE DEPOSITOS A VISTA E APLICAÇÕES FINANCEIRAS (incluindo overnight e 
poupança); ' 
CONGELAMENTO DOS PREÇOS E SALARIOS; 
CÂMBIO FLUTUANTE; . 
TRIBUTAÇÃO AMPLIADA SOBRE AS APLICAÇÕES FINANCEIRAS; 
“REFORMA ADMINISTRATIVA”, que resultou no fechamento de inúmeros órgãos públicos e 
na demissão de grande quantidade de funcionários. 
ABERTURA ECONOMICA COMERCIAL E FINANCEIRA; e 
e PRIVATIZAÇÃO DE EMPRESAS ESTATAIS. 


O quadro fiscal era de tal gravidade que o governo adotou um programa de drástica 
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redução da dívida interna, de corte nos gastos públicos e de aumento da receita fiscal. Isso 
permitiu que se atingisse superávit primário de 4,5% do PIB. No entanto, dada à precariedade 
do ajuste, cujos efeitos foram passageiros, o superávit primário reduziu-se à metade já em 
1991. 

Apesar do bloqueio dos ativos financeiros, não funcionaram os mecanismos para controle dos novos 
fluxos monetários. A deterioração da balança comercial sem financiamento externo levou a forte 
desvalorização cambial e aceleração inflacionária. 


No início de 1991, com dificuldade crescente de financiamento, o governo lançou o plano 
Collor II com as seguintes medidas: E 

e CONGELAMENTO DE PREÇOS E SALARIOS; 

. UNIFICAÇÃO DAS DATAS-BASE DE REAJUSTES SALARIAIS; 

e MEDIDAS DE CONTRAÇÃO MONETARIA E FISCAL. , 

e REFORMA FINANCEIRA QUE VISAVA ELIMINAR O OVERNIGHT (SUBSTITUIDO POR 
FAF - FUNDO DE APLICAÇÕES FINANCEIRAS) E OUTRAS FORMAS DE INDEXAÇÃO 
(CRIAÇÃO DA TR) 


A abertura comercial somada às tentativas de combate à inflação transformou o biênio 1990- 
1992 em um período de forte recessão, com queda de quase 10% do PIB. 


A precariedade do plano Collor II, aliada ao desgaste do governo com os efeitos do confisco 
ocorrido no plano anterior, além das crescentes denúncias de corrupção, acabaram por determinar o 
impeachment de Collor em fins de 1992, sendo substituído pelo seu vice-Presidente Itamar Franco. 


Umas das principais marcas do Governo Collor foi a adoção de medidas de 
liberalização comercial e financeira e de redução da intervenção do Estado na economia. 
Estas medidas eram defendidas pelos organismos multilaterais como FMI e Banco Mundial como 
necessárias e benéficas ao crescimento dos países em desenvolvimento, muitas das quais compondo o 
que ficou conhecido como Consenso de Washington. O aprofundamento dessas reformas no Governo 
Collor teve continuidade nos governos de Itamar Franco e Fernando Henrique Cardoso e significaram 
uma mudança de modelo de desenvolvimento em relação ao Modelo de Substituição de Importações 
baseado na alta proteção comercial e forte intervenção do Estado na economia que teve vigência no 
período de 1930 a 1980 e foi responsável pela industrialização e desenvolvimento brasileiro no 
período. 








BOX 1: O “CONSENSO DE WASHINGTON” 


John Williamson, um proeminente economista do Institute for International Economics, escreveu um 
artigo que serviu de base para um seminário internacional e para a publicação de um livro, no qual 
definiu o que chamou de o “consenso de Washington”. Segundo Williamson, o “consenso de 
Washington” é constituído de 10 reformas para os países em desenvolvimento: 

1. Disciplina fiscal visando eliminar o déficit público; 

2. Racionalização dos gastos públicos: mudança das prioridades em relação às despesas públicas, 
eliminando subsídios e aumentando gastos com saúde e educação; 

3. Reforma tributária, aumentando os impostos se isto for inevitável, mas “a base tributária deveria 
ser ampla e as taxas marginais deveriam ser moderadas”; 

4. Liberalização financeira: as taxas de juros deveriam ser determinadas pelo mercado e positivas; 
5. Reforma cambial: a taxa de câmbio determinada pelo mercado, garantindo-se que fosse 
competitiva; 

6. Abertura comercial o comércio deveria ser liberalizado e orientado para o exterior; 

7. Investimentos diretos sem restrições; 

8. Privatização das empresas públicas; 

9. Desregulamentação das atividades econômicas; 

10. o direito de propriedade deve ser tornado mais seguro. 


Observe-se que as cinco primeiras reformas poderiam ser resumidas em uma: promover a 
estabilização da economia através do ajuste fiscal e da adoção de políticas econômicas ortodoxas em 
que o mercado desempenhe o papel fundamental. As cinco restantes são formas diferentes de afirmar 
que o Estado deveria ser fortemente reduzido. 

Esta lista de reformas é, portanto, coerente com o diagnóstico liberal de que a crise latino-americana 
origina-se na indisciplina fiscal e no estatismo (protecionismo nacionalista). 
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BOX 2: ABERTURA COMERCIAL 


No início da década de 1980, acreditava-se que a abertura econômica era necessária e 
benéfica ao crescimento e ao aumento do bem estar dos países de em desenvolvimento na 
medida em que o livre comércio propicia a eficiência alocativa dos fatores de produção. 


A partir da segunda metade da década de 1980, ocorreu uma generalizada abertura 
comercial nos países latino-americanos. No Brasil o processo começou em 1988 com a 
eliminação dos controles quantitativos e administrativos sobre suas importações e uma 
proposta de redução de tarifas. 


A abertura da economia brasileira intensificou-se a partir de 1990. A tarifa nominal média 
de importações, que era de cerca de 40% em 1990, foi reduzida gradualmente e de forma 
unilateral até atingir seu nível mais baixo em 1995, 13%. 


A liberalização e a abertura econômica - que se iniciaram com o governo Collor — implicaram 
uma forte necessidade de ajuste, por parte das empresas, para que conseguissem 
sobreviver à nova realidade. 


A combinação da nova política industrial (Política Industrial e de Comércio Exterior - 
PICE) com a recessão provocada pela política de estabilização em vigor implicou, por parte 
das empresas, um severo ajuste que se estenderia ao longo dos anos subsequentes. 


A reestruturação da produção propriamente dita envolveu as seguintes medidas: 
— concentração em linha de produtos competitivos; 

- redução de atividades; 

— terceirização e desverticalização de atividades ; 

- implantação de programas de qualidade e produtividade. 


A abertura provocou uma profunda reestruturação industrial no Brasil, beneficiando os 
consumidores com maior disponibilidade de bens e serviços, melhores preços e tecnologia, 
embora com impacto negativo sobre o nível de emprego. 











BOX 3: PRIVATIZAÇÃO 


A privatização foi um dos temas mais polêmicos da década de 1990. 

Na década de 1980, a privatização caracterizou-se como uma fase de reprivatização de 
empresas que haviam sido absorvidas pelo Estado, geralmente em função de dificuldades 
financeiras. 


Com a criação do Programa Nacional de Desestatização (PND) em 1990, no governo Collor, o 
processo de privatizações foi intensificado, tornando-se parte integrante das reformas 
econômicas do governo. 


Entre 1991 e 1992 os resultados das privatizações foram consideráveis. Tinham sido 
desestatizadas 18 empresas dos setores de siderurgia, fertilizantes e petroquímica. 


Para alavancar o processo, foram introduzidas mudanças na legislação, possibilitando a 
ampliação do uso de créditos contra o Tesouro Nacional como meios de pagamento, a venda 
de participações minoritárias, detidas direta ou indiretamente pelo Estado, e a eliminação da 
discriminação contra investidores estrangeiros, permitindo sua participação em até 100% 
do capital votante das empresas a serem alienadas. 


A partir de 1995 o escopo do PND foi ampliado com as concessões de serviços públicos à 
iniciativa privada (eletricidade, transportes e telecomunicações). Entre 1998 e 2001 
ocorreram várias privatizações no setor de energia e telecomunicações. 


Entre 1998 e 2001 ocorreram várias privatizações no setor de energia e 
telecomunicações. 
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Em julho de 1998, o governo federal vendeu as 12 holdings criadas a partir da cisão 
do Sistema Telebrás. Essa venda propiciou a arrecadação de US$ 22 bilhões. 


Esse movimento continuou em 1999 e 2000, com a venda das concessões para 
exploração de quatro áreas de telefonia fixa e também na área de energia. 


No final de 2001, o PND contabilizava uma receita total oriunda das privatizações da 
ordem de US$ 82 bilhões, além de US$ 18 bilhões de transferências de dívidas. 





4.4 - Plano Real, estabilidade de preços e instabilidade macroeconômica: 1993-2002 


Em 1993, o ministro da Fazenda do governo Itamar Franco, Fernando Henrique Cardoso, iniciou 
a preparação do plano econômico de estabilização conhecido como Plano Real, apoiado por uma equipe 
de economistas, dentre os quais se incluem Gustavo Franco, Winston Fritsch, André Lara Resende, 
Edmar Bacha e Pérsio Arida. 


O Plano Real, foi concebido e implementado em três etapas: 


- 1a Etapa: Ajuste fiscal prévio. O estudo de Edmar Bacha denominado “O fisco e a 
inflação: uma interpretação do caso brasileiro” tornou-se a fonte de inspiração do programa e apontou 
o déficit fiscal como fator determinante da inflação. Bacha sustentava que o déficit operacional era 
baixo porque a receita de impostos estava plenamente indexada (protegida contra a inflação) enquanto 
a despesas eram fixadas no orçamento em termos nominais, de modo que a inflação tinha o papel de 
reduzir o gasto real para diminuir o déficit. Bacha chamou esse processo de efeito Tanzi às avessas. 
Utilizando o conceito de déficit público potencial, defendia que para controlar a inflação era necessário 
que o governo controlasse seu orçamento ex-ante, isso é, mostrasse a disposição de cortar o excesso 
de gastos que antes eram erodidos pela inflação. Essa etapa foi constituída do Plano de Ação Imediata, 
(PAI), que incluía corte de despesas, equacionamento das dívidas dos governos estaduais e municipais, 
controle mais rígido dos bancos estaduais, reestruturação dos bancos federais e aperfeiçoamento da 
privatização; do Fundo Social de Emergência (FSE), que desvinculava receitas da União; e do Imposto 
Provisório sobre movimentações Financeiras (IPMF), que aumentava as receitas da União. 


- 2a Etapa: criação da Unidade Real de Valor (URV) com a função de indexar 
completamente a economia com um padrão estável de valor. Os preços, salários, tributos teriam seus 
valores fixados em URV. Como o valor da URV em cruzeiro real seria reajustado diariamente, os 
agentes não precisariam reajustar seus preços em URV. Objetivo era alinhar os preços relativos, de 
modo que não houvesse preços adiantados nem defasados em URV. Para criar confiança na 
estabilidade da URV como unidade de conta e padrão de valor o governo também estabeleceu a 
paridade de 1 URV = 1 dólar. 


- 3a Etapa reforma monetária com a introdução de uma nova moeda nacional, o 
Real, com poder aquisitivo estável. Com a economia plenamente indexada em URV e com os preços 
relativos alinhados, a URV (unidade de conta, superindexador) seria substituída pela nova moeda, o 
Real com a paridade 1 real = 1 URV = CR$ 2.750. 


Ao contrário dos planos anteriores, o Real não incluiu congelamento de preços e todas as etapas 
foram comunicadas previamente à população. 


A URV eliminou a inércia inflacionária, mas o controle da inflação foi mantido pela política 
monetária fortemente restritiva e pela âncora cambial. O governo estabeleceu metas monetárias que 
acabaram não sendo cumpridas, devido à forte monetização que resultou da queda da inflação. Mas a 
política monetária foi restritiva por meio das taxas de juros elevadas. Além disso, o Banco Central 
estabeleceu recolhimentos compulsórios de 100% sobre novos depósitos à vista do sistema bancário. 

Para o controle da inflação por meio da âncora cambial foram importantes a 
manutenção da abertura comercial e financeira, a elevação das reservas internacionais (que 
passaram de US$ 10 bilhões em 1991 para US$ 40 bilhões em 1994) e as taxas de juros 
elevadas. Logo após a introdução do Real, as fortes entradas de capitais resultaram na apreciação da 
moeda, que chegou a uma taxa de R$ 0,83 por dólar. Nesse período, vigorou uma banda assimétrica: 
o governo estabeleceu um limite superior para a taxa de câmbio (R$ 1 = 1 U$$), mas a moeda podia 
se apreciar (flutuar para baixo). 


Os resultados iniciais do plano foram queda da inflação, crescimento com aumento de 
consumo e investimento e forte aumento do crédito. A combinação de valorização do 
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câmbio, abertura comercial e demanda aquecida levou ao surgimento de déficits comerciais 
e na conta corrente, com o forte crescimento das importações. A balança comercial passou de 
um superávit de US$ 10 bilhões em 1994 para um déficit de US$ 3 bilhões em 1995. 


A crise do México de dezembro de 1994 atingiu a economia brasileira. Houve fuga de 
capitais, perda de reservas e desvalorização cambial. Após uma desvalorização de 5% desde 
dezembro de 1994, em março de 1995, o governo mudou a política cambial e estabeleceu um 
regime de bandas cambiais (limite superior e inferior) com minibandas que se 
desvalorizavam muito lentamente para manter a âncora cambial (administração do câmbio para 
controlar a inflação). Além disso, estabeleceu novas restrições monetárias e de crédito e elevou as 
taxas de juros. 


O instrumento principal da política monetária tornou-se a taxa de juros, que foi 
mantida elevada para conter a demanda agregada e, principalmente, para atrair capital externo para 
financiar os déficits em conta corrente que resultaram da valorização cambial e aumentar as reservas 
internacionais necessárias à administração do câmbio. O efeito negativo dessa política foi o menor 
crescimento da atividade econômica e o início de uma crise bancária que foi combatida com 
o Proer (Programa de Estímulo à Reestruturação e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro 
Nacional) e o Proes (Programa de Incentivo à Redução do Setor Público Estadual na 
Atividade Bancária). Outro efeito negativo das taxas de juros elevadas foi o aumento do déficit 
público e da dívida pública. A partir de 1995, o superávit primário foi reduzido a quase zero e houve 
déficit primário em alguns anos até 1998, o que levou a elevados déficits nominais refletindo os 
elevados pagamentos de juros nominais sobre uma dívida pública elevada e crescente. 


A partir da Crise do México o regime macroeconômico baseado na âncora cambial e a 
ausência de ajuste fiscal determinaram uma trajetória de stop and go em que os 
condicionantes externos influenciam o ritmo de crescimento da economia brasileira: 


crise externa => aumento dos juros => contração econômica 
alívio externo => diminuição dos juros => crescimento 


A âncora cambial levou à vulnerabilidade externa (déficits em conta corrente elevados, 
US$ 30 bilhões em 1997 e 1998, dívida externa crescente e dependência de financiamento externo) e 
à necessidade de juros elevados. Os juros elevados resultavam em baixo crescimento e rápida 
deterioração fiscal (déficit público elevado e crescimento da dívida pública). 








BOX 4: FRAGILIDADE EXTERNA 


Um aspecto importante do panorama da economia brasileira dos anos 1990, 
especialmente após a adoção do Plano Real, em 1994, é o crescente aumento da 
vulnerabilidade externa por duas razões: 

- elevados e persistentes déficits em conta corrente do balanço de pagamentos; 

- elevação do passivo externo acumulado (dívidas, títulos, ações e investimento 
direto). 


Como consequência do longo período de valorização cambial, houve um aumento 
significativo das importações sem uma contrapartida das exportações. A economia brasileira 
ficou extremamente vulnerável às alterações do cenário internacional. 


O déficit em conta corrente era de US$ 1,6 bilhões em 1994 e atingiu um pico de US$ 
33 bilhões entre 1997-1998, o que representava de 4% a 5% do PIB. 


A mudança cambial em 1999 provocou uma redução do déficit em conta corrente para 
US$ 25 bilhões, montante que foi reduzido para US$ 24,6 bilhões em 2000 e US$ 23,2 
bilhões em 2001. 





Em 1997, diante da crise asiática, a vulnerabilidade da economia brasileira tornou-se 
evidente e o governo foi mais uma vez obrigado a adotar taxas de juros elevadas (cerca de 43%) 
para estancar a perda de reservas e atrair capital externo. 


O enorme déficit em conta corrente e o déficit público em 1998, somados à crise russa 
(desvalorização cambial e moratória), aumentaram a desconfiança dos credores e 
dificultaram a obtenção de créditos externos. A grande perda de reservas cambiais levou o Brasil 
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a recorrer ao FMI, que disponibilizou por meio de acordo uma linha de empréstimos de US$ 41,5 
bilhões. 


Em janeiro de 1999, como as reservas não paravam de cair, o regime de câmbio tornou-se 
insustentável e o governo deixou o câmbio flutuar. A mudança do sistema cambial (de bandas 
cambais para flutuante) permitiu um ajuste lento no balanço de pagamentos, reduzindo o 
déficit em conta corrente desde então. A partir de 2001, a balança comercial torna-se 
superavitária. 


A adoção do regime de metas de inflação a partir de julho de 1999 deu maior 
credibilidade à política monetária e permitiu taxas de juros menores que as do antigo 
regime cambial, mas ainda bastante elevadas, devido à persistente vulnerabilidade externa 
e à necessidade de combater a inflação. Após a desvalorização verifica-se uma elevação da 
inflação, que logo se retrai. O regime macroeconômico passou a se basear no tripé de política 
econômica: câmbio flutuante, metas de inflação e superávit primário. 


O acordo com o FMI em 1998 marcou o início de um novo ajuste fiscal, baseado em 
metas de superávit primário da ordem de 3% do PIB, a partir de 1999, com o objetivo de 
estabilizar a razão dívida pública/PIB. Não obstante o esforço fiscal refletido no superávit primário, os 
déficits nominais permaneceram elevados e a dívida pública continuou aumentando, devido aos efeitos 
da desvalorização cambial e da taxa de juros elevada, na medida em que grande parte da dívida 
pública estava indexada ao câmbio e à taxa de juros (SELIC). 








BOX 5: REGIME DE METAS PARA A INFLAÇÃO 


No início de março de 1999, o governo brasileiro anunciou a intenção de passar a 
conduzir a política monetária com base num regime de metas para a inflação. 


Em 1º de julho de 1999, o Brasil adotou formalmente o regime de metas para a 
inflação como diretriz de política monetária. O Conselho Monetário Nacional (CMN) define o 
índice de preços de referência e as metas para a inflação. A meta para a inflação foi definida 
em termos da variação do Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA), calculado 
pelo IBGE. 


O regime de metas para a inflação no Brasil utiliza a taxa Selic como instrumento 
primário de política monetária. A taxa Selic é a taxa de juros média que incide sobre os 
financiamentos diários com prazo de um dia útil (overnight) lastreados por títulos públicos 
registrados no Sistema Especial de Liquidação e Custódia (Selic). O Comitê de Política 
Monetária (Copom) estabelece a meta para a taxa Selic, e cabe à mesa de operações do 
mercado aberto do Banco Central manter a taxa Selic diária próxima à meta. 


Se a inflação está acima da meta, eleva-se a taxa de juros; se inflação está abaixo da 
meta, reduz-se a taxa de juros. O Banco Central tem autonomia operacional para cumprir o 
objetivo referente ao alcance da meta para a inflação. 





Também foram tomadas medidas de reformar o regime fiscal por meio da Lei de 
Responsabilidade Fiscal, aprovada em 2000, que estabeleceu um conjunto de normas 
visando à disciplina fiscal por meio de regras para os procedimentos de execução orçamentária e 
definição de parâmetros de comportamento fiscal da União e dos entes subnacionais. 


Como a vulnerabilidade externa continuou, as taxas de juros permaneceram elevadas para 
conter a inflação, o que impactou o crescimento econômico e o déficit público. Depois de um fraco 
crescimento em 1999 e um desempenho melhor em 2000, o crescimento foi baixo em 2001 (crise 
energética, crise argentina e ataques terroristas) e 2002 (crise cambial e incerteza político-eleitoral). 


O último ano do governo FHC caracterizou-se por baixo crescimento econômico, elevação do 


desemprego, fragilidade do ajuste fiscal com aumento da dívida pública (apesar do superávit primário), 
e fortes pressões inflacionárias (decorrente da forte desvalorização cambial). 
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I) No começo da década de 1980, estava claro que o Brasil enfrentava a fase aguda de uma 
crise de dívida externa, acompanhada de forte aceleração da inflação. Acabou, assim, sendo 
inevitável a implementação de políticas recessivas. A respeito desse período, identifique a 
opção falsa: 

(A) As teses inercialistas sobre a inflação brasileira ganharam força após o fracasso, no combate à 
inflação, das políticas de restrição de demanda aplicadas no período; 

(B) A despeito da crise do setor externo que se avolumava, em 1979-80 o governo adotou uma política 
expansionista, acompanhada de programa de estabilização inconsistente. 

(C) Não foi apenas a estratégia expansionista de 1979-80 que deteriorou a situação do País, mas 
principalmente a segunda crise do petróleo de 1979 e a subsequente elevação da taxa de juros 
promovida pelo Federal Reserve dos Estados Unidos. 

(D) Entre 1981 e 1983 foram adotadas medidas severas de contração econômica, visando conter a 
demanda interna para reduzir as importações e tornar mais atraentes as atividades exportadoras; 
visavam, também, conter a inflação. Essas políticas tiveram os efeitos desejados sobre a crise do setor 
externo, mas não conseguiram controlar a inflação. 

(E) A experiência do início da década de 1980 mostra que foram em vão os esforços e sacrifícios 
associados à implantação do II PND. Na verdade, só as políticas recessivas ofereceram saída para a 
crise da dívida externa. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA Item E. O ajuste externo de 1981-1984 foi exitoso ao eliminar o déficit em conta 
corrente do balanço de pagamentos. Contribuíram para a geração de grandes superávits 
comerciais (US$ 13 bilhões em 1984), as políticas monetária e fiscal contracionistas (restrição 
de demanda), as desvalorizações cambiais (as maxidesvalorizações de 30% em 1979 e 1983), a 
recuperação da economia americana e a maturação dos projetos do II PND, que permitiram a 
redução das importações e o aumento das exportações. Não se pode dizer que foram em vão os 
esforços e sacrifícios associados à implantação do II PND. 

Item A: as políticas recessivas contribuíram com o ajuste externo, mas a inflação dobrou de 
patamar, passando de um patamar de 100% entre 1980 e 1982 para 200% no período de 
1983-1985. A ineficácia das políticas recessivas para reduzir a inflação deu força à teoria de 
inflação inercial. 

Item B: Em agosto de 1979 Delfim Netto tenta reeditar o milagre econômico, apesar da 
situação externa adversa, implementando uma política de orientação heterodoxa: controle de 
juros e aumento do crédito; retomada de investimentos públicos; maior indexação dos salários 
(reajuste semestral); maxidesvalorização (30% em dezembro de 1979); e prefixação das 
correções monetária e cambial, para 1980, a taxas bastante inferiores à inflação de 1979. Essas 
políticas não eram consistente, sustentáveis e pioraram as contas externas e a inflação e 
tiveram que ser abandonadas em 1981, quando se inicia o ajuste externo. 

Item C: de fato, foram os choques do petróleo e dos juros que deterioraram a situação da 
economia brasileira, resultando na crise da dívida externa. A tentativa de política heterodoxa de 
Delfim Netto agravou a situação econômica. 

Item D: a proposição está correta e sintetiza muito bem a estratégia e os resultados das 
políticas econômicas do período 1981-1984, que tinham como objetivo o ajuste externo e o 
combate à inflação. 


II) (AFC/STN 2013) O período 1981-1984 foi especialmente difícil para a economia 
brasileira. Sobre esse período, pode-se dizer 

que: 

(A) a crise da dívida que se configurou foi impulsionada pela segunda crise do petróleo de 1979 e por 
forte elevação das taxas de juros internacionais. Estas foram as únicas causas da forte deterioração da 
situação externa do País. 

(B) as políticas de restrição da demanda agregada do período contribuíram significativamente para 
corrigir o desequilíbrio do setor externo. 

(C) a crise deste período foi amenizada pela estratégia expansionista executada por Delfim Netto em 
1979-1980. 

(D) as necessidades de financiamento do balanço de pagamentos levaram o governo, já em 1983, a 
recorrer ao FMI. 

(E) as políticas de restrição da demanda agregada foram bem-sucedidas em atenuar a inflação do 
período. 
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RESOLUÇÃO 


RESPOSTA Item D. Este foi o item apontado e defendido como correto pela ESAF. De fato, 
apesar das negociações entre o governo brasileiro e o FMI terem sido iniciadas em 1982, 
somente em janeiro de 1983 foi assinada a primeira carta de intenção de um acordo. 

Esta questão recebeu uma grande quantidade de recursos que apontavam o ITEM B como 
correto: as políticas de restrição da demanda agregada do período contribuíram 
significativamente para corrigir o desequilíbrio do setor externo. De fato, as políticas fiscais e 
monetárias restritivas, ao induzirem a queda das importações e o aumento das exportações, 
contribuíram com o ajuste externo (superávit comercial de US$ 13 bilhões e equilíbrio da conta 
corrente em 1984). A ESAF MANTEVE O GABARITO COM SEGUINTE ARGUMENTO: o 
desequilíbrio do setor externo não foi corrigido, tendo em vista que o Brasil teve de 
recorrer ao FMI para obter empréstimos e refinanciar dívida com os credores 
privados. Ou seja, a ESAF tergiversou para não anular a questão, pois o equilíbrio da 
conta corrente pode ser considerado uma correção do (FLUXO DO) desequilíbrio 
externo. Ou o que seria a correção do desequilíbrio externo? Havia uma dívida de 
quase US$ 100 bilhões a ser refinanciada e os credores nessas situações buscam 
estabelecer acordos condicionados a programas de ajuste avalizados por organismo 
internacionais como o FMI. Não havia então uma solução de curto e médio prazo para 
o “desequilíbrio externo” representado pelo estoque de dívida externa e pelos fluxos 
de refinanciamento dessa dívida. Se considerarmos o argumento da ESAF como 
correto, a correção do desequilíbrio externo somente ocorreu uma década depois em 
1994-1995, quando ocorreu o acordo de renegociação da dívida brasileira dentro do 
Plano Brady ou no início dos anos 90, quando os fluxos de capitais voltaram a 
ingressar e houve aumento das reservas internacionais. 

Item A: segunda crise do petróleo de 1979 e por forte elevação das taxas de juros 
internacionais não foram as únicas causas da deterioração da situação externa do País. 

Item C: a crise deste período foi amenizada agravada pela estratégia expansionista executada 
por Delfim Netto em 1979-1980. 

Item E: as políticas de restrição da demanda agregada NÃO foram bem-sucedidas em atenuar 
a inflação do período. 


III) (AFC/STN 2008) Se observarmos a economia brasileira, entre 1980 e 1984, poderemos 
notar que: 

(A) entre os elementos que explicam a geração de superávits comerciais, para fazer frente aos 
pagamentos da divida externa no período, está a diminuição da absorção doméstica. 

(B) nesse período, houve o encarecimento da divida externa, tendo sido necessária a geração de 
superávits comerciais para o pagamento dos juros correspondentes a tal dívida, a partir da crise do 
México, em 1982, porém, o acesso a novas fontes privadas de financiamento externo possibilitou que 
parte desses pagamentos fosse feito com novos empréstimos externos. 

(C) a inflação, durante estes anos, se manteve em patamares bastante elevados, porém estabilizada. 
(D) as empresas estatais foram fundamentais no período já que, por meio delas, o país obteve acesso 
a empréstimos internacionais, que puderam ser usados para financiar o déficit no Balanço de 
pagamentos. 

(E) a alta inflação brasileira é caracterizada como sendo de custos, causada pelos choques do petróleo 
e dos juros internacionais e, no seu combate, foi utilizado, durante o período, o regime de câmbio fixo. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA Item A. A estratégia do ajuste externo era exatamente a diminuição da absorção 
doméstica para gerar superávits comerciais para pagar os juros da dívida externa e equilibrar a 
conta corrente. 

Item B: a partir da crise do México, em 1982, o mercado de capitais internacional fechou-se 
para países altamente endividados como o Brasil. Não era possível obter novos empréstimos 
externos privados. 

Item C: a inflação dobrou de patamar, passando de um patamar de 100% entre 1980 e 1982 
para 200% no período de 1983-1985. 

Item D: as empresas estatais estavam altamente endividadas e com preços defasados. Foram 
utilizadas no II PND para captar empréstimos externos e controlar inflação. 

Item E: os ortodoxos e monetaristas consideravam a alta inflação brasileira como sendo 
causada por excesso de demanda e o câmbio foi desvalorizado para estimular exportações e 
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conter as importações. A ineficácia das políticas recessivas para reduzir a inflação deu força à 
teoria de inflação inercial. 


IV) (ENADE 2006) A década de 1980 foi dominada pela inflação e pelo desequilíbrio externo, 
para os quais concorreu (concorreram) 

(A) o elevado nível da atividade econômica em todo o período. 

(B) o serviço da dívida externa e a inflação, herdados da década anterior. 

(C) o saldo positivo da balança comercial. 

(D) os projetos de investimento do período, visando a completar a estrutura industrial brasileira. 

(E) os juros reduzidos no mercado internacional. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA Item B. Vimos que a crise da dívida externa e a alta inflação dos anos 80, 
chamada década perdida, são em alguma medida resultado de eventos, decisões e políticas 
econômicas da década anterior, em especial da estratégia de crescimento com endividamento 
externo e ajuste produtivo do II PND. 

Os demais itens ou não ocorreram (juros reduzidos no mercado internacional, elevado nível da 
atividade econômica) ou não contribuíram (saldo positivo da balança comercial, projetos de 
investimento do período) para os problemas macroeconômicos da década de 80. 


V) (ENADE 2012) Na década de 1980, o Brasil buscou combater o processo crônico de 
inflação ao adotar um conjunto de planos econômicos. O primeiro desses planos foi o 
Cruzado, sob o governo de José Sarney, que tinha como característica(s) básica(s): 

(A) o congelamento de preços e da taxa de câmbio e a criação do gatilho salarial. 

(B) a criação do gatilho salarial e das OTNs, com a retirada da tablita para os contratos prefixados. 

(C) a redução imediata dos gastos do governo federal e o aumento da tributação direta via imposto de 
renda. 

(D) o estabelecimento de metas claras para as políticas monetária e fiscal, sem correspondente política 
de reajustes salariais. 

(E) o congelamento dos preços da economia, com o consequente reequilíbrio do poder de compra de 
todos os segmentos sociais e empresariais. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA Item A. Congelamento de preços e da taxa de câmbio e a criação do gatilho 
salarial foram de fato componentes do plano Cruzado. 

Item B: foi instituída, e não retirada, a tablita para os contratos prefixados. 

Item C: a política fiscal foi expansionista. 

Item D: as políticas monetária e fiscal foram expansionistas sem metas claras. 

Item E: o congelamento de preços e o excesso de demanda implicou desequilíbrio de preços 
relativos e demanda por remarcações de preços e reajustes de salários 


VI) (PROVÃO 2002) Os vários planos de estabilização, lançados ao longo das décadas de 80 
e 90, no Brasil, incluíram diversas medidas de combate à inflação, dentre as quais se 
destacam: 

I- no Plano Cruzado: o tabelamento de preços; 

II — no Plano Collor: o bloqueio dos depósitos bancários; 

III — no Plano Real: o congelamento das tarifas públicas. 


Dentre as medidas acima, é (são) correta(s), apenas: 
(A) I. 

(B) II. 

(CT: 

(D)jlIeall. 

(E) lea II. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA Item D. O plano Cruzado incluiu tabelamento de preços e o plano Collor 
estabeleceu o bloqueio de depósitos bancários. Não houve congelamento de preços nem de 
tarifas públicas no Plano Real. Portanto, as proposições I e II estão corretas. 
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VII) (AFC/STN 2013) Com relação ao Plano Cruzado, não é correto afirmar que: 

(A) o Plano baseava-se no diagnóstico de que a inflação seria inercial. 

(B) o Plano levou a uma queda real nos salários, de modo que apesar do congelamento dos preços 
houve uma queda do poder aquisitivo da população gerando uma retração da demanda. 

(C) antes do Plano Cruzado ser anunciado, já havia grande expectativa de um plano heterodoxo no 
Brasil devido ao exemplo do Plano Austral, que havia sido implementado na Argentina em 1985. 

(D) o Plano incluía um congelamento dos preços nos níveis do dia 27 de fevereiro de 1987, através do 
qual se pretendia eliminar a memória inflacionária. 

(E) houve pouca preocupação com o déficit público no Plano Cruzado. Com eleições parlamentares 
marcadas para aquele ano, o governo financiou gastos através de emissões de moeda o que contribuiu 
para o retorno da inflação. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: NULA. Dois itens incorretos: B e D. Item B: O plano Cruzado resultou em 
excesso de demanda resultado do aumento do poder de compra decorrente da queda da 
inflação e de uma distribuição de renda em favor dos salários (abono de 16% para o salário 
mínimo e 8% para os demais salários, após conversão dos salários com base na média do seu 
poder de compra nos seis meses anteriores). Item D: O plano incluía um congelamento dos 
preços nos níveis do dia 27 de fevereiro de 1986 e não 1987. Os demais itens estão corretos: 
diagnóstico de inflação inercial (item A); havia expectativa de um plano heterodoxo, a exemplo 
do plano Austral na Argentina (item C); e houve pouca preocupação com o déficit público (item 
E). E importante ressaltar que após o Plano Cruzado, os outros planos antes do Plano Real 
(Bresser, Verão, Collor I e Collor II), apesar de heterodoxos e incluírem o congelamento de 
preços, passaram a se preocupar mais com a inflação de demanda, buscando controlar o déficit 
público e utilizando uma política monetária mais apertada com taxas de juros reais positivas, e 
com as contas externas. Esses planos, portanto, combinavam elementos heterodoxos (como o 
congelamento de preços) e ortodoxos. 


VIII) (APO 2008) O Plano Bresser, anunciado em 12 de junho de 1987, continha tantos 
elementos ortodoxos como heterodoxos. Entre as principais medidas do Plano Bresser não 
se encontrava: 

(A) congelamento de salários por três meses, no nível de 12 de junho, com o resíduo inflacionário 
sendo pago em seis parcelas a partir de setembro. 

(B) aluguéis congelados no nível de junho, sem nenhuma compensação. 

(C) mudança do regime cambial para um sistema de taxas flutuantes, definidas livremente no 
mercado. , 

(D) mudança de base do Indice de Preços ao Consumidor (IPC) para 15 de junho, sendo que os 
aumentos foram incorporados à inflação de junho, de modo a evitar que se sobrecarregasse a inflação 
de julho. 

(E) criação da Unidade de Referência de Preços (URP), que corrigiria o salário dos três meses 
seguintes, entrando em vigor a partir de setembro de 1987. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item C. O câmbio era administrado e não flutuante. Em todo o período do pós 
Guerra, somente no plano Collor e em 1999, após a crise cambial do Plano Real, terá vigência 
regimes de câmbio flutuante (que acaba sendo um regime de flutuação suja). 

No plano Collor teve curta duração, sendo logo substituído pelo câmbio fixo ajustável ou 
crawling peg (minidesvalorizações). Essa é uma questão em que o importante e viável é 
encontrar o erro, porque os itens corretos incluem datas e detalhes tão minuciosos 
que é quase impossível, senão a um especialista no período, dizer se o item está 
correto. O item falso é que é discrepante: o plano Bresser incluiu uma desvalorização 
do Cruzado e depois estabeleceu um sistema de minidesvalorizações cambiais. 
Câmbio flutuante só no Plano Collor I e depois no Plano Real após a crise cambial 
(janeiro de 1999 até hoje). 


IX) (AFC/STN 2008) Nos dez anos que se seguiram à posse do Presidente José Sarney, 


foram implementados vários Planos de estabilização com o intuito de reduzir a inflação no 
Brasil, sendo o último o Plano Real. Em relação a esses planos, é correto afirmar que: 
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(A) o conceito de inflação inercial esteve subjacente a grande parte de tais planos de estabilização; 
sendo assim, entendia-se a inflação como sendo explicada por uma série de choques de custos 
ocorridos no período. 

(B) o conceito de inflação inercial era a principal tese acerca da inflação do período; esse tipo de 
inflação estava associado às constantes acelerações que a inflação apresentava no período, sendo que 
os períodos em que a inflação apresentava uma tendência de estabilidade, esta tendência estava 
associada a um baixo hiato do produto. 

(C) apesar de a inflação inercial ser um conceito de inflação importante para a maioria desses planos 
de estabilização, a estratégia de combate a essa inflação foi diferente por exemplo se compararmos o 
Plano Cruzado com o Plano Real, já que no primeiro optou-se pelo congelamento de preços, não 
utilizado no último. 

(D) o Plano Collor difere dos demais planos do período tanto por não se valer do congelamento de 
preços como por usar uma forte âncora monetária. 

(E) os Planos Cruzado, Bresser e Verão utilizaram o congelamento de preços, salários e da taxa de 
câmbio, além de terem mantido uma política de juros elevados, após o plano. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item C. De fato a hipótese de inflação inercial é importante para todos os 
planos de estabilização dos anos 80 e 90 (do Cruzado ao Real), porém a estratégia de combate 
foi diferente: o plano Cruzado utilizou o congelamento de preços e não obteve êxito. O plano 
Real não utilizou congelamento de preços. 

Item A: a teoria de inflação inercial não se sustenta na inflação explicada por uma série de 
choques de custos. 

Item B: a tendência ade estabilidade da inflação não estava relacionada ao hiato do produto, 
mas à indexação dos preços e rendimentos da economia, que fazia com a inflação passada se 
reproduzisse para a inflação corrente. 

Item D: o plano Collor utilizou congelamento de preços. 

Item E: o plano Bresser não congelou câmbio. O plano Cruzado não manteve as taxas de juros 
elevadas. 


X) (IPEA 2004) Podem ser considerados fatores que explicam o insucesso do Plano Cruzado, 
exceto: 

(A) forte desvalorização do dólar em relação ao cruzado, tendo em vista a elevação dos juros na 
Economia Norte-Americana. 

(B) eliminação, com o congelamento, do funcionamento do mecanismo de preços como alocador de 
recursos. 

(C) forte elevação da demanda, o que gerou pressões inflacionárias particularmente em setores que 
estavam, na época, próximos do nível máximo de utilização da capacidade instalada. 

(D) piora no desempenho das contas externas, contribuindo para a reversão de expectativas quanto ao 
desempenho macroeconômico da economia brasileira. 

(E) elevação das expectativas de inflação, tendo em vista a percepção da sociedade de que o 
congelamento não seria bem sucedido. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item A. A taxa de câmbio nominal cruzado por dólar foi congelada, resultando em 
queda das exportações e redução do superávit comercial e problemas nas contas externas, o 
que levou à moratória sobre o pagamento dos juros da dívida externa em fevereiro de 1987. Os 
demais itens estão corretos. 


XI) (Provão 2003) Durante o primeiro mandato do Presidente Fernando Henrique Cardoso, a 
política econômica desenvolveu-se em várias frentes, entre as quais: 

(A) uma política agressiva de estímulo às exportações, apoiada por taxa de câmbio real desvalorizada. 
(B) a imposição de fortes controles de capital, a fim de reduzir a vulnerabilidade do balanço de 
pagamento. 

(C) a obtenção de superávits operacionais, em atendimento à Lei de Responsabilidade Fiscal. 

(D) o apoio à substituição de importações. 

(E) o uso da âncora cambial como instrumento de controle da inflação.. 


RESOLUÇÃO 
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RESPOSTA: Item E. O uso da âncora cambial (por meio de um regime de bandas cambiais) 
como instrumento de controle da inflação é um dos principais componentes do Plano Real. 

Item A: O câmbio real estava valorizado e prejudicou as exportações. 

Item B: não houve fortes controles de capitais. 

Item C: o resultado fiscal era deficitário: não havia superávit primário (até 1998) e os elevados 
pagamentos de juros nominais determinaram elevados déficits nominais e aumento da dívida 
pública. 

Item D: o câmbio valorizado resultou na elevação das importações e déficits comerciais e não 
substituição de importações. 


XII) (AFC/STN 2008) A privatização e a abertura econômica marcam importantes mudanças 
implementadas na economia brasileira, especialmente nos anos 90. Caracteriza essas 
reformas apenas a afirmativa: 

(A) os impactos da abertura comercial e da privatização foram pequenos, pois a privatização não 
propiciou a diminuição da dívida pública brasileira e a abertura comercial se restringiu a negociações 
de liberalização comercial com os países do Mercosul. 

(B) entre as razões que justificaram as privatizações, está a diminuição da capacidade estatal em fazer 
os investimentos necessários à ampliação das empresas estatais e dos serviços por elas fornecidos. 

(C) a abertura econômica foi caracterizada por ser uma abertura parcial, já que se restringiu aos 
aspectos comerciais, não afetando, por exemplo, as transações relativas ao Balanço de capitais. 

(D) após a abertura comercial, foram gerados déficits comerciais que só foram revertidos depois do 
Plano Real. 

(E) a privatização brasileira foi uma das maiores privatizações do período, tendo alcançado todas as 
empresas produtivas dos setores Siderúrgico, de Petróleo e Gás, Petroquímico e Financeiro do governo 
federal. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item B. de fato uma das justificativas para aprivatização era a incapacidade do 
Estado de realizar os investimentos necessários à modernização e ampliação dos serviços 
públicos. 

Item A: a abertura comercial não se restringiu ao MERCOSUL, mas uma redução unilateral de 
tarifas para todos os parceiros comerciais. Os impactos da abertura comercial e privatização não 
foram pequenos. 

Item C: a abertura incluiu a abertura comercial e financeira. 

Item D: os déficits comerciais surgiram após o Plano Real, em 1995. 

Item E: não incluiu todas as empresas dos setores de Petróleo e Financeiro. 


XIII) (Gestor 2009) A análise das causas da queda da inflação no período 1995/1998 no 
Brasil está ligada à combinação dos seguintes elementos, exceto: 

(A) a fase de transição representada pelos quatro meses de convivência da população com a URV 
(Unidade Real de Valor). 

(B) o papel de âncora cambial como balizador de expectativa. 

(C) o excepcional nível de reservas cambiais. 

(D) as baixas taxas de juros praticadas durante toda a segunda metade da década de 1990. 

(E) o maior grau de abertura da economia. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item D. O plano Real utilizou a URV para eliminar a inflação inercial e a âncora 
cambial para combater as pressões inflacionárias e manter a inflação sob controle. Contribuíram 
para a estabilização de preços baseada no câmbio (âncora cambial) o maior grau de abertura e 
o elevado nível de reservas internacionais (U$ 38 bilhões em 1994 comparados com cerca de 
US$ 10 bilhões em 1991). Apenas o item D está errado: as taxas de juros foram mantidas 
elevadas para atrair capital para o financiamento do déficit em conta corrente e a manutenção 
do câmbio dentro das bandas estabelecidas. 


XIV) 14- (Gestor 2009) O ajuste fiscal necessário para dar suporte às políticas 
macroeconômicas, durante a segunda metade dos anos 90, foi resultado dos seguintes 
fatores, nos quais não se inclui(em): 

(A) o incentivo ao uso dos precatórios pelos estados e municípios. 

(B) um corte nos investimentos públicos, com consequências negativas importantes para a qualidade 
da infraestrutura e dos serviços públicos. 
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(C) condições mais rígidas aplicadas à expansão da dívida pública estadual, após as negociações 
realizadas em 1997/1998. 

(D) a implementação do programa de privatização, que liberou o governo dos subsídios e empresas 
estatais ineficientes. 

(E) um importante aumento das receitas no nível federal por meio das contribuições sociais não 
compartilhadas por estados e municípios, as quais foram responsáveis pelo aumento da carga 
tributária. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item A. O precatório é uma ordem judicial para pagamento de débitos dos órgãos 
públicos federais, estaduais, municipais ou distritais. Esses débitos são oriundos de condenação 
judicial que implica em pagamento de valores. O estímulo ao uso de precatórios não é uma 
medida de ajuste fiscal. 

Os demais itens estão corretos: houve redução dos investimentos públicos, com efeitos 
negativos sobre a infraestrutura; a negociação e federalização das dívidas estaduais tiveram 
como contrapartida rígidas condições de controle das finanças e do endividamento dos governos 
estaduais; a privatização eliminou uma fonte importante de déficit público; e o aumento das 
receitas da União Federal se fez por meio das contribuições sociais não compartilhadas por 
estados e municípios. 


XV) (Gestor 2008) Com relação ao comportamento da balança comercial a partir de 1990 até 
o presente momento, é correto afirmar que: 

(A) após a implantação do Plano Real, o Brasil passa da condição de deficitário para superavitário 
comercial. Isto pode ser explicado pelos efeitos da estabilidade de preços sobre a balança comercial. 
(B) na maior parte da segunda metade da década de 90 o Brasil apresentou déficits na balança 
comercial. Essa situação se reverte no início do século atual, em parte pelo comportamento da taxa de 
câmbio, pelo menos até o ano de 2002, e em parte pelo comportamento dos preços de vários itens da 
pauta de exportação brasileira. 

(C) no ano de 1999, o Brasil apresentou o maior superávit na balança comercial dos últimos 20 anos. A 
explicação pode ser encontrada pela forte desvalorização sofrida pelo Real naquele ano. 

(D) o século atual tem sido caracterizado como um período de déficits na balança comercial. Tais 
déficits podem ser explicados pela valorização que o Real passa a apresentar a partir de 2002. 

(E) apesar da valorização do Real após o ano de 1994, o Brasil apresentou superávits na balança 
comercial durante toda a década de 1990. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item B. A balança comercial apresentou déficit a partir de 95, que somente foi 
revertido em 2001, devido à depreciação cambial e ao aumento dos preços das commodities a 
partir de 2002. 

Item A: após a implantação do Plano Real, o Brasil passa da condição de superavitário para 
deficitário comercial, como resultado da valorização da moeda. 

Item C: em 1999, a balança comercial ainda foi deficitária. 

Item D: O real passou por forte desvalorização em 2002. 

Item E: o país apresentou déficits e não superávits nos anos 90. 


XVI) O Fundo Social de Emergência (FSE), aprovado em fevereiro de 1994, tinha como 
objetivo: 
(A) reduzir o déficit comercial do balanço de pagamentos brasileiro. 
(B) redistribuir renda para as classes sociais de menor poder aquisitivo. 
(C) aumentar os repasses de recursos para todos os esta dos e municípios. 
(D) prover fundos para um aumento substancial do salário do funcionalismo federal. 
(E) desvincular algumas receitas do governo federal da rigidez de gastos imposta pela nova 
Constituição. 
RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item E. O FSE era um dos componentes do ajuste fiscal, constante das medidas 
incluídas na primeira fase do Plano Real e tinha o objetivo de desvincular receitas da União e 
permitir a contenção dos gastos. 


XVII) O Plano Real ou Plano de Estabilização Econômica foi implementado em três etapas. É 
correto afirmar que: 
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(A) A primeira etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, denominado de Unidade Real de 
Valor - URV; a segunda etapa foi efetivada com a emissão desse padrão de valor como uma nova 
moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real; por fim, a terceira etapa foi a da condução das 
chamadas reformas estruturais no Congresso Nacional. 

(B) A primeira etapa foi a da consolidação da abertura comercial, tendo como objetivo enfraquecer o 
processo de indexação da economia; a segunda etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, 
denominado de Unidade Real de Valor - URV; e, por fim, a terceira etapa foi efetivada com a emissão 
desse padrão de valor como uma nova moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real. 

(C) A primeira etapa foi a de acúmulo de reservas internacionais, tendo como objetivo manter a taxa 
de câmbio valorizada; a segunda etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, denominado de 
Unidade Real de Valor - URV; e, por fim, a terceira etapa foi efetivada com a emissão desse padrão de 
valor como uma nova moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real. 

(D) A primeira etapa foi a do estabelecimento do equilíbrio das contas do Governo, tendo como 
objetivo eliminar, na concepção da equipe econômica, a principal causa da inflação brasileira; a 
segunda etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, denominado de Unidade Real de Valor - 
URV; e, por fim, a terceira etapa foi efetivada com a emissão desse padrão de valor como uma nova 
moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real. 

(E) A primeira etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, denominado de Unidade Real de 
Valor - URV; a segunda etapa foi efetivada com a emissão desse padrão de valor como uma nova 
moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real; por fim, a terceira etapa foi efetivada a partir da 
elevação das taxas internas de juros, o que possibilitou o forte acúmulo de reservas cambiais que 
contribuiu para a valorização da taxa de câmbio. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item D. O Plano Real, foi concebido e implementado em três etapas. 1a etapa: 
estabelecimento do equilíbrio das contas do governo, objetivando eliminar a principal causa da 
inflação; 2a etapa: criação de um padrão estável de valor, a Unidade Real de Valor (URV), com 
o objetivo de indexar plenamente a economia e alinhar os preços relativos; 32 etapa: emissão 
de uma nova moeda nacional com poder aquisitivo estável, o real, 


XVIII) (APO 2010) A partir de 1986, a economia brasileira passou por diversos planos de 
estabilização. Sabendo-se que o Plano Real foi anunciado em junho de 1994, como plano de 
estabilização da economia, indique a opção falsa com relação ao referido Plano. 

(A) O Plano Real partiu do diagnóstico de que a inflação brasileira possuía um forte caráter inercial. 

(B) O ajuste fiscal visava equacionar o desequilíbrio orçamentário para os anos subsequentes e impedir 
que daí decorressem pressões inflacionárias. 

(C) Foram criadas fontes temporárias de contenção fiscal, como a receita do Imposto Provisório sobre 
Movimentações Financeiras (IPMF), depois transformado em contribuição (CPMF). 

(D) Em 1994, o governo criou um novo indexador, a Unidade Real de Valor (URV), cujo valor em 
cruzados seria corrigido diariamente pela taxa de inflação. 

(E) O governo anunciou, junto com o plano, metas de expansão monetária bastante restritivas: 
restringiu operações de crédito e impôs depósito compulsório de 100% sobre as captações adicionais 
do sistema financeiro. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item D. O padrão monetário no Brasil entre 1 de agosto de 1993 a 30 de junho de 
1994, período de implantação do plano Real era o cruzeiro real (CR$) e não o Cruzado. Então o 
valor da URV era reajustado diariamente em cruzeiros reais. Os demais itens estão corretos. 


XIX) (AFC/STN 2013) Ao longo dos anos 1990, o Brasil passou por profundas 
transformações estruturais. Assinale a opção que não foi uma consequência destas 
transformações, sentida na segunda metade desta década. 

(A) Uma maior inserção internacional do país. 

(B) A transformação do papel do Estado na economia de um Estado-empresário para um Estado mais 
regulador e fiscal. 

(C) Uma redução significativa no gasto público. 

(D) Um aumento da produtividade industrial. 

(E) Uma taxa de câmbio valorizada. 


RESOLUÇÃO 
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RESPOSTA: Item C. Houve aumento e não redução do gasto público. A abertura comercial e 
financeira resultou uma maior inserção internacional do país. O processo de privatização reduziu 
o papel do Estado empresário e aumentou o papel do Estado na regulação e fiscalização. Houve 
aumento da produtividade industrial e valorização do câmbio. 


XX) (AFC/STN 2013) Indique qual das opções a seguir não fez parte da concepção e 
implementação do Plano Real. 

(A) O programa do Plano foi apresentado com antecedência, sem surpresas e sua implementação foi 
gradativa e transparente. 

(B) Introdução de uma nova moeda sujeita a uma política monetária mais restritiva. 

(C) Redução da taxa de juros para fomentar o consumo e evitar a formação de estoques especulativos. 
(D) Um significativo ajuste fiscal composto de aumento de impostos, corte nos gastos públicos e a 
criação do Fundo Social de Emergência. 

(E) Uma âncora cambial, ou seja, câmbio fixo como instrumento para manter a inflação baixa. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: NULA. HÁ DOIS ITENS INCORRETOS: C e E. As taxas de juros foram mantidas 
elevadas para atrair capital externo para financiar os elevados déficits em conta corrente e 
sustentar o regime cambial. O regime cambial não era de câmbio fixo, mas de bandas cambiais 
e no inícios do plano o câmbio foi permitido flutuar para baixo com um limite superior de 1 real 
por dólar (Bacha denominou essa fase do regime cambial de banda assimétrica). Além disso, o 
item E está errado porque câmbio fixo não é a única forma de estabelecer um regime monetário 
de âncora cambial. Os demais itens estão corretos. O plano foi apresentado com antecedência, 
sem surpresas e sem congelamento de preços. O ajuste fiscal citado no item D constituiu a 1a 
etapa do plano e a introdução da nova moeda, a 32 etapa do plano. 


XXI) (AFC/STN 2013) A partir da crise cambial sofrida pelo Brasil em 1999, um forte ajuste 
fiscal foi promovido na economia. Fazem parte deste ajuste fiscal uma elevação do superávit 
primário e a promulgação da Lei de Responsabilidade Fiscal. Indique qual das seguintes 
opções não descreve características deste ajuste fiscal. 

(A) As metas de superávit primário foram atingidas nos anos subsequentes, mas a cada ano as metas 
foram reduzidas, podendo assim ser atingidas com um esforço fiscal cada vez menor. 

(B) A maior parte do esforço para atingir as metas de superávit fiscal foi feita pelo Governo Central, 
com os Governos Regionais contribuindo em menor grau. 

(C) Houve um forte aumento da carga tributária. 

(D) A promulgação da Lei de Responsabilidade Fiscal de fato obteve êxito em modificar alguns 
comportamentos fiscais perversos, especialmente em nível subnacional. 

(E) Embora o ajuste tenha levado a uma elevação da receita, ele não logrou obter uma redução 
concomitante dos gastos públicos. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item A. A partir de 1999, o setor público passou a apresentar superávit primário. 
As metas não foram reduzidas a cada ano como afirmado no item a. 
O ajuste fiscal baseou-se na elevação da receita e não na redução dos gastos públicos. 


XXII) (IPEA 2004) Após o Plano Real, o desempenho das contas externas teve como 
características: 

(A) déficit em transações correntes até 1998. A partir desse ano, o país passa a apresentar superávit 
nas transações correntes tendo em vista principalmente ao superávit da balança comercial. 

(B) déficit em transações correntes e na balança comercial durante toda a segunda metade dos anos 
90, com uma tendência de melhora a partir de 1999, com a desvalorização do real frente ao dólar. 

(C) superávit em transações correntes durante toda a segunda metade dos anos 90, apesar do déficit 
na balança comercial motivada pela valorização do real frente ao dólar. 

(D) superávit na balança comercial até 97 e forte déficit em 1998, o que motivou a mudança de regime 
cambial. 

(E) déficit em transações correntes decrescentes durante todo o período pós 94 tendo em vista a 
melhora no saldo da balança de serviços, particularmente em decorrência dos reinvestimentos de 
empresas estrangeiras sediadas no País. 


RESOLUÇÃO 
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RESPOSTA: Item B. Ocorreram déficits em conta corrente durante toda a década de 90 e, 
após a desvalorização em 1999 houve tendência de melhora, embora somente a partir de 2002, 
a balança comercial apresentou melhora significativa e em 2003 a conta corrente tornou-se 
superavitária. 


XXIII) (IPEA 2004) Pode ser considerado como fator de sucesso do Plano Real, exceto: 

(A) elevação da concorrência tendo em vista o processo de abertura comercial. 

(B) eliminação da desindexação da economia. 

(C) melhora das expectativas quanto ao sucesso do Plano nos primeiros anos. 

(D) queda na taxa de câmbio tendo em vista a grande entrada de divisas nos primeiros anos de 
estabilização pós-real. 

(E) redução dos preços dos bens denominados não comercializáveis logo após a implantação do Plano 
Real, tendo em vista a valorização do real frente ao dólar. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item E. Os bens denominados não comercializáveis são representados pelos 
serviços (como transportes, restaurantes, serviços pessoais). A valorização do real frente ao 
dólar expressa-se no aumento e não na redução do preços dos bens não comercializáveis. 


XXIV) Com relação ao Plano Real e seus impactos sobre a economia, identifique a opção 
correta: 

(A) No período imediato após o Plano Real, a adoção do sistema de minibandas e a desvalorização 
anual do câmbio, além de impedirem novas apreciações do real, eliminaram também a 
sobrevalorização do câmbio. 

(B) A forte apreciação do real, no âmbito da chamada âncora cambial — um dos pilares do Plano Real 
para controlar a inflação —, resultou no aumento do desequilíbrio externo. 

(C) No período 1994-1998, com o advento da estabilização econômica, observou-se um aumento 
expressivo do resultado primário do setor público no Brasil. 

(D) Não obstante os significativos superávits primários, a relação dívida pública-PIB aumentou no 
período 1995 a 1998 devido às taxas de juros elevadas. 

(E) um novo plano de estabilização com a introdução da URV em março de 1994 a qual, funcionando 
como unidade de conta, promoveu a imediata desindexação da economia. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item B. De fato, a forte apreciação do real, no âmbito da chamada âncora cambial 
resultou no aumento do desequilíbrio externo. 

Item A: a desvalorização anual da banda cambial era muito pequena e não era suficiente para 
reverter a valorização do real. 

Itens Ce D: entre 1995 e 1998 houve déficits ou superávits primários muito pequenos. 

Item E: a estratégia da URV era indexar plenamente a economia e alinhar os preços relativos 
para depois introduzir a nova moeda e eliminar a indexação. Portanto, não era a desindexação 
imediata da economia. 


XXV) Sobre o Plano Real, assinale a opção incorreta: 

(A) A função da URV no Plano Real foi a mesma da “moeda indexada”, proposta por Pérsio Arida e Lara 
Resende, no debate que precedeu o Plano Cruzado: resolver o problema da inflação inercial, pela 
generalização da indexação e sua súbita interrupção. 

(B) O Plano Real foi implementado em três fases, na seguinte sequência: ajuste fiscal, criação da URV 
e instituição da nova moeda. 

(C) A política salarial restritiva em vigor desde 1994 constituiu um dos pilares do Plano. 

(D) O primeiro ano do Plano Real foi marcado pela aceleração do crescimento econômico (estimulado 
pelo crescimento dos gastos domésticos) e pelo rápido aumento das importações. 

(E) A entrada de capitais externos, estimulados pela abertura financeira, contribuiu para o êxito do 
Plano Real no combate à inflação, mas fugas de capital posteriores prejudicaram o crescimento 
econômico ao induzir elevações das taxas de juros. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA: Item C. O plano Real não estabeleceu uma política salarial restritiva como 
elemento do plano. 
Os demais itens estão corretos. 
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4.6 - Listas de Questões 


I) No começo da década de 1980, estava claro que o Brasil enfrentava a fase aguda de uma 
crise de dívida externa, acompanhada de forte aceleração da inflação. Acabou, assim, sendo 
inevitável a implementação de políticas recessivas. A respeito desse período, identifique a 
opção falsa: 

(A) As teses inercialistas sobre a inflação brasileira ganharam força após o fracasso, no combate à 
inflação, das políticas de restrição de demanda aplicadas no período; 

(B) A despeito da crise do setor externo que se avolumava, em 1979-80 o governo adotou uma política 
expansionista, acompanhada de programa de estabilização inconsistente. 

(C) Não foi apenas a estratégia expansionista de 1979-80 que deteriorou a situação do País, mas 
principalmente a segunda crise do petróleo de 1979 e a subsequente elevação da taxa de juros 
promovida pelo Federal Reserve dos Estados Unidos. 

(D) Entre 1981 e 1983 foram adotadas medidas severas de contração econômica, visando conter a 
demanda interna para reduzir as importações e tornar mais atraentes as atividades exportadoras; 
visavam, também, conter a inflação. Essas políticas tiveram os efeitos desejados sobre a crise do setor 
externo, mas não conseguiram controlar a inflação. 

(E) A experiência do início da década de 1980 mostra que foram em vão os esforços e sacrifícios 
associados à implantação do II PND. Na verdade, só as políticas recessivas ofereceram saída para a 
crise da dívida externa. 


II) (AFC/STN 2013) O período 1981-1984 foi especialmente difícil para a economia 
brasileira. Sobre esse período, pode-se dizer 

que: 

(A) a crise da dívida que se configurou foi impulsionada pela segunda crise do petróleo de 1979 e por 
forte elevação das taxas de juros internacionais. Estas foram as únicas causas da forte deterioração da 
situação externa do País. 

(B) as políticas de restrição da demanda agregada do período contribuíram significativamente para 
corrigir o desequilíbrio do setor externo. 

(C) a crise deste período foi amenizada pela estratégia expansionista executada por Delfim Netto em 
1979-1980. 

(D) as necessidades de financiamento do balanço de pagamentos levaram o governo, já em 1983, a 
recorrer ao FMI. 

(E) as políticas de restrição da demanda agregada foram bem-sucedidas em atenuar a inflação do 
período. 


III) (AFC/STN 2008) Se observarmos a economia brasileira, entre 1980 e 1984, poderemos 
notar que: 

(A) entre os elementos que explicam a geração de superávits comerciais, para fazer frente aos 
pagamentos da divida externa no período, está a diminuição da absorção doméstica. 

(B) nesse período, houve o encarecimento da divida externa, tendo sido necessária a geração de 
superávits comerciais para o pagamento dos juros correspondentes a tal dívida, a partir da crise do 
México, em 1982, porém, o acesso a novas fontes privadas de financiamento externo possibilitou que 
parte desses pagamentos fosse feito com novos empréstimos externos. 

(C) a inflação, durante estes anos, se manteve em patamares bastante elevados, porém estabilizada. 
(D) as empresas estatais foram fundamentais no período já que, por meio delas, o país obteve acesso 
a empréstimos internacionais, que puderam ser usados para financiar o déficit no Balanço de 
pagamentos. 

(E) a alta inflação brasileira é caracterizada como sendo de custos, causada pelos choques do petróleo 
e dos juros internacionais e, no seu combate, foi utilizado, durante o período, o regime de câmbio fixo. 


IV) (ENADE 2006) A década de 1980 foi dominada pela inflação e pelo desequilíbrio externo, 
para os quais concorreu (concorreram) 

(A) o elevado nível da atividade econômica em todo o período. 

(B) o serviço da dívida externa e a inflação, herdados da década anterior. 

(C) o saldo positivo da balança comercial. 

(D) os projetos de investimento do período, visando a completar a estrutura industrial brasileira. 

(E) os juros reduzidos no mercado internacional. 


V) (ENADE 2012) Na década de 1980, o Brasil buscou combater o processo crônico de 
inflação ao adotar um conjunto de planos econômicos. O primeiro desses planos foi o 
Cruzado, sob o governo de José Sarney, que tinha como característica(s) básica(s): 


Prof. Eliezer Lopes lopes.eliezerDig.com.br Página 84 de 110 


Economia Brasileira Teoria e exercícios comentados Prof. Eliezer Lopes 


(A) o congelamento de preços e da taxa de câmbio e a criação do gatilho salarial. 

(B) a criação do gatilho salarial e das OTNs, com a retirada da tablita para os contratos prefixados. 

(C) a redução imediata dos gastos do governo federal e o aumento da tributação direta via imposto de 
renda. 

(D) o estabelecimento de metas claras para as políticas monetária e fiscal, sem correspondente política 
de reajustes salariais. 

(E) o congelamento dos preços da economia, com o consequente reequilíbrio do poder de compra de 
todos os segmentos sociais e empresariais. 


VI) (PROVÃO 2002) Os vários planos de estabilização, lançados ao longo das décadas de 80 
e 90, no Brasil, incluíram diversas medidas de combate à inflação, dentre as quais se 
destacam: 

I- no Plano Cruzado: o tabelamento de preços; 

II — no Plano Collor: o bloqueio dos depósitos bancários; 

III — no Plano Real: o congelamento das tarifas públicas. 

Dentre as medidas acima, é (são) correta(s), apenas: 

(A) I. 

(B) II. 

(C) III. 

(D)lIeall. 

(E) lea II. 


VII) (AFC/STN 2013) Com relação ao Plano Cruzado, não é correto afirmar que: 

(A) o Plano baseava-se no diagnóstico de que a inflação seria inercial. 

(B) o Plano levou a uma queda real nos salários, de modo que apesar do congelamento dos preços 
houve uma queda do poder aquisitivo da população gerando uma retração da demanda. 

(C) antes do Plano Cruzado ser anunciado, já havia grande expectativa de um plano heterodoxo no 
Brasil devido ao exemplo do Plano Austral, que havia sido implementado na Argentina em 1985. 

(D) o Plano incluía um congelamento dos preços nos níveis do dia 27 de fevereiro de 1987, através do 
qual se pretendia eliminar a memória inflacionária. 

(E) houve pouca preocupação com o déficit público no Plano Cruzado. Com eleições parlamentares 
marcadas para aquele ano, o governo financiou gastos através de emissões de moeda o que contribuiu 
para o retorno da inflação. 

VIII) (APO 2008) O Plano Bresser, anunciado em 12 de junho de 1987, continha tantos 
elementos ortodoxos como heterodoxos. Entre as principais medidas do Plano Bresser não 
se encontrava: 

(A) congelamento de salários por três meses, no nível de 12 de junho, com o resíduo inflacionário 
sendo pago em seis parcelas a partir de setembro. 

(B) aluguéis congelados no nível de junho, sem nenhuma compensação. 

(C) mudança do regime cambial para um sistema de taxas flutuantes, definidas livremente no 
mercado. , 

(D) mudança de base do Indice de Preços ao Consumidor (IPC) para 15 de junho, sendo que os 
aumentos foram incorporados à inflação de junho, de modo a evitar que se sobrecarregasse a inflação 
de julho. 

(E) criação da Unidade de Referência de Preços (URP), que corrigiria o salário dos três meses 
seguintes, entrando em vigor a partir de setembro de 1987. 


IX) (AFC/STN 2008) Nos dez anos que se seguiram à posse do Presidente José Sarney, 
foram implementados vários Planos de estabilização com o intuito de reduzir a inflação no 
Brasil, sendo o último o Plano Real. Em relação a esses planos, é correto afirmar que: 

(A) o conceito de inflação inercial esteve subjacente a grande parte de tais planos de estabilização; 
sendo assim, entendia-se a inflação como sendo explicada por uma série de choques de custos 
ocorridos no período. 

(B) o conceito de inflação inercial era a principal tese acerca da inflação do período; esse tipo de 
inflação estava associado às constantes acelerações que a inflação apresentava no período, sendo que 
os períodos em que a inflação apresentava uma tendência de estabilidade, esta tendência estava 
associada a um baixo hiato do produto. 

(C) apesar de a inflação inercial ser um conceito de inflação importante para a maioria desses planos 
de estabilização, a estratégia de combate a essa inflação foi diferente por exemplo se compararmos o 
Plano Cruzado com o Plano Real, já que no primeiro optou-se pelo congelamento de preços, não 
utilizado no último. 

(D) o Plano Collor difere dos demais planos do período tanto por não se valer do congelamento de 
preços como por usar uma forte âncora monetária. 
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(E) os Planos Cruzado, Bresser e Verão utilizaram o congelamento de preços, salários e da taxa de 
câmbio, além de terem mantido uma política de juros elevados, após o plano. 


X) (IPEA 2004) Podem ser considerados fatores que explicam o insucesso do Plano Cruzado, 
exceto: 

(A) forte desvalorização do dólar em relação ao cruzado, tendo em vista a elevação dos juros na 
Economia Norte-Americana. 

(B) eliminação, com o congelamento, do funcionamento do mecanismo de preços como alocador de 
recursos. 

(C) forte elevação da demanda, o que gerou pressões inflacionárias particularmente em setores que 
estavam, na época, próximos do nível máximo de utilização da capacidade instalada. 

(D) piora no desempenho das contas externas, contribuindo para a reversão de expectativas quanto ao 
desempenho macroeconômico da economia brasileira. 

(E) elevação das expectativas de inflação, tendo em vista a percepção da sociedade de que o 
congelamento não seria bem sucedido. 


XI) (Provão 2003) Durante o primeiro mandato do Presidente Fernando Henrique Cardoso, a 
política econômica desenvolveu-se em várias frentes, entre as quais: 

(A) uma política agressiva de estímulo às exportações, apoiada por taxa de câmbio real desvalorizada. 
(B) a imposição de fortes controles de capital, a fim de reduzir a vulnerabilidade do balanço de 
pagamento. 

(C) a obtenção de superávits operacionais, em atendimento à Lei de Responsabilidade Fiscal. 

(D) o apoio à substituição de importações. 

(E) o uso da âncora cambial como instrumento de controle da inflação.. 


XII) (AFC/STN 2008) A privatização e a abertura econômica marcam importantes mudanças 
implementadas na economia brasileira, especialmente nos anos 90. Caracteriza essas 
reformas apenas a afirmativa: 

(A) os impactos da abertura comercial e da privatização foram pequenos, pois a privatização não 
propiciou a diminuição da dívida pública brasileira e a abertura comercial se restringiu a negociações 
de liberalização comercial com os países do Mercosul. 

(B) entre as razões que justificaram as privatizações, está a diminuição da capacidade estatal em fazer 
os investimentos necessários à ampliação das empresas estatais e dos serviços por elas fornecidos. 

(C) a abertura econômica foi caracterizada por ser uma abertura parcial, já que se restringiu aos 
aspectos comerciais, não afetando, por exemplo, as transações relativas ao Balanço de capitais. 

(D) após a abertura comercial, foram gerados déficits comerciais que só foram revertidos depois do 
Plano Real. 

(E) a privatização brasileira foi uma das maiores privatizações do período, tendo alcançado todas as 
empresas produtivas dos setores Siderúrgico, de Petróleo e Gás, Petroquímico e Financeiro do governo 
federal. 


XIII) (Gestor 2009) A análise das causas da queda da inflação no período 1995/1998 no 
Brasil está ligada à combinação dos seguintes elementos, exceto: 

(A) a fase de transição representada pelos quatro meses de convivência da população com a URV 
(Unidade Real de Valor). 

(B) o papel de âncora cambial como balizador de expectativa. 

(C) o excepcional nível de reservas cambiais. 

(D) as baixas taxas de juros praticadas durante toda a segunda metade da década de 1990. 

(E) o maior grau de abertura da economia. 


XIV) (Gestor 2009) O ajuste fiscal necessário para dar suporte às políticas 
macroeconômicas, durante a segunda metade dos anos 90, foi resultado dos seguintes 
fatores, nos quais não se inclui(em): 

(A) o incentivo ao uso dos precatórios pelos estados e municípios. 

(B) um corte nos investimentos públicos, com consequências negativas importantes para a qualidade 
da infraestrutura e dos serviços públicos. 

(C) condições mais rígidas aplicadas à expansão da dívida pública estadual, após as negociações 
realizadas em 1997/1998. 

(D) a implementação do programa de privatização, que liberou o governo dos subsídios e empresas 
estatais ineficientes. 

(E) um importante aumento das receitas no nível federal por meio das contribuições sociais não 
compartilhadas por estados e municípios, as quais foram responsáveis pelo aumento da carga 
tributária. 


Prof. Eliezer Lopes lopes.eliezerDig.com.br Página 86 de 110 


Economia Brasileira Teoria e exercícios comentados Prof. Eliezer Lopes 


XV) (Gestor 2008) Com relação ao comportamento da balança comercial a partir de 1990 até 
o presente momento, é correto afirmar que: 

(A) após a implantação do Plano Real, o Brasil passa da condição de deficitário para superavitário 
comercial. Isto pode ser explicado pelos efeitos da estabilidade de preços sobre a balança comercial. 
(B) na maior parte da segunda metade da década de 90 o Brasil apresentou déficits na balança 
comercial. Essa situação se reverte no início do século atual, em parte pelo comportamento da taxa de 
câmbio, pelo menos até o ano de 2002, e em parte pelo comportamento dos preços de vários itens da 
pauta de exportação brasileira. 

(C) no ano de 1999, o Brasil apresentou o maior superávit na balança comercial dos últimos 20 anos. A 
explicação pode ser encontrada pela forte desvalorização sofrida pelo Real naquele ano. 

(D) o século atual tem sido caracterizado como um período de déficits na balança comercial. Tais 
déficits podem ser explicados pela valorização que o Real passa a apresentar a partir de 2002. 

(E) apesar da valorização do Real após o ano de 1994, o Brasil apresentou superávits na balança 
comercial durante toda a década de 1990. 


XVI) O Fundo Social de Emergência (FSE), aprovado em fevereiro de 1994, tinha como 
objetivo: 

(A) reduzir o déficit comercial do balanço de pagamentos brasileiro. 

(B) redistribuir renda para as classes sociais de menor poder aquisitivo. 

(C) aumentar os repasses de recursos para todos os esta dos e municípios. 

(D) prover fundos para um aumento substancial do salário do funcionalismo federal. 

(E) desvincular algumas receitas do governo federal da rigidez de gastos imposta pela nova 
Constituição. 


XVII) O Plano Real ou Plano de Estabilização Econômica foi implementado em três etapas. É 
correto afirmar que: 

(A) A primeira etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, denominado de Unidade Real de 
Valor - URV; a segunda etapa foi efetivada com a emissão desse padrão de valor como uma nova 
moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real; por fim, a terceira etapa foi a da condução das 
chamadas reformas estruturais no Congresso Nacional. 

(B) A primeira etapa foi a da consolidação da abertura comercial, tendo como objetivo enfraquecer o 
processo de indexação da economia; a segunda etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, 
denominado de Unidade Real de Valor - URV; e, por fim, a terceira etapa foi efetivada com a emissão 
desse padrão de valor como uma nova moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real. 

(C) A primeira etapa foi a de acúmulo de reservas internacionais, tendo como objetivo manter a taxa 
de câmbio valorizada; a segunda etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, denominado de 
Unidade Real de Valor - URV; e, por fim, a terceira etapa foi efetivada com a emissão desse padrão de 
valor como uma nova moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real. 

(D) A primeira etapa foi a do estabelecimento do equilíbrio das contas do Governo, tendo como 
objetivo eliminar, na concepção da equipe econômica, a principal causa da inflação brasileira; a 
segunda etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, denominado de Unidade Real de Valor - 
URV; e, por fim, a terceira etapa foi efetivada com a emissão desse padrão de valor como uma nova 
moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real. 

(E) A primeira etapa foi a da criação de um padrão estável de valor, denominado de Unidade Real de 
Valor - URV; a segunda etapa foi efetivada com a emissão desse padrão de valor como uma nova 
moeda nacional de poder aquisitivo estável - o Real; por fim, a terceira etapa foi efetivada a partir da 
elevação das taxas internas de juros, o que possibilitou o forte acúmulo de reservas cambiais que 
contribuiu para a valorização da taxa de câmbio. 


XVIII) (APO 2010) A partir de 1986, a economia brasileira passou por diversos planos de 
estabilização. Sabendo-se que o Plano Real foi anunciado em junho de 1994, como plano de 
estabilização da economia, indique a opção falsa com relação ao referido Plano. 

(A) O Plano Real partiu do diagnóstico de que a inflação brasileira possuía um forte caráter inercial. 

(B) O ajuste fiscal visava equacionar o desequilíbrio orçamentário para os anos subsequentes e impedir 
que daí decorressem pressões inflacionárias. 

(C) Foram criadas fontes temporárias de contenção fiscal, como a receita do Imposto Provisório sobre 
Movimentações Financeiras (IPMF), depois transformado em contribuição (CPMF). 

(D) Em 1994, o governo criou um novo indexador, a Unidade Real de Valor (URV), cujo valor em 
cruzados seria corrigido diariamente pela taxa de inflação. 

(E) O governo anunciou, junto com o plano, metas de expansão monetária bastante restritivas: 
restringiu operações de crédito e impôs depósito compulsório de 100% sobre as captações adicionais 
do sistema financeiro. 
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XIX) (AFC/STN 2013) Ao longo dos anos 1990, o Brasil passou por profundas 
transformações estruturais. Assinale a opção que não foi uma consequência destas 
transformações, sentida na segunda metade desta década. 

(A) Uma maior inserção internacional do país. 

(B) A transformação do papel do Estado na economia de um Estado-empresário para um Estado mais 
regulador e fiscal. 

(C) Uma redução significativa no gasto público. 

(D) Um aumento da produtividade industrial. 

(E) Uma taxa de câmbio valorizada. 


XX) (AFC/STN 2013) Indique qual das opções a seguir não fez parte da concepção e 
implementação do Plano Real. 

(A) O programa do Plano foi apresentado com antecedência, sem surpresas e sua implementação foi 
gradativa e transparente. 

(B) Introdução de uma nova moeda sujeita a uma política monetária mais restritiva. 

(C) Redução da taxa de juros para fomentar o consumo e evitar a formação de estoques especulativos. 
(D) Um significativo ajuste fiscal composto de aumento de impostos, corte nos gastos públicos e a 
criação do Fundo Social de Emergência. 

(E) Uma âncora cambial, ou seja, câmbio fixo como instrumento para manter a inflação baixa. 


XXI) (AFC/STN 2013) A partir da crise cambial sofrida pelo Brasil em 1999, um forte ajuste 
fiscal foi promovido na economia. Fazem parte deste ajuste fiscal uma elevação do superávit 
primário e a promulgação da Lei de Responsabilidade Fiscal. Indique qual das seguintes 
opções não descreve características deste ajuste fiscal. 

(A) As metas de superávit primário foram atingidas nos anos subsequentes, mas a cada ano as metas 
foram reduzidas, podendo assim ser atingidas com um esforço fiscal cada vez menor. 

(B) A maior parte do esforço para atingir as metas de superávit fiscal foi feita pelo Governo Central, 
com os Governos Regionais contribuindo em menor grau. 

(C) Houve um forte aumento da carga tributária. 

(D) A promulgação da Lei de Responsabilidade Fiscal de fato obteve êxito em modificar alguns 
comportamentos fiscais perversos, especialmente em nível subnacional. 

(E) Embora o ajuste tenha levado a uma elevação da receita, ele não logrou obter uma redução 
concomitante dos gastos públicos. 


XXII) (IPEA 2004) Após o Plano Real, o desempenho das contas externas teve como 
características: 

(A) déficit em transações correntes até 1998. A partir desse ano, o país passa a apresentar superávit 
nas transações correntes tendo em vista principalmente ao superávit da balança comercial. 

(B) déficit em transações correntes e na balança comercial durante toda a segunda metade dos anos 
90, com uma tendência de melhora a partir de 1999, com a desvalorização do real frente ao dólar. 

(C) superávit em transações correntes durante toda a segunda metade dos anos 90, apesar do déficit 
na balança comercial motivada pela valorização do real frente ao dólar. 

(D) superávit na balança comercial até 97 e forte déficit em 1998, o que motivou a mudança de regime 
cambial. 

(E) déficit em transações correntes decrescentes durante todo o período pós 94 tendo em vista a 
melhora no saldo da balança de serviços, particularmente em decorrência dos reinvestimentos de 
empresas estrangeiras sediadas no País. 


XXIII) (IPEA 2004) Pode ser considerado como fator de sucesso do Plano Real, exceto: 

(A) elevação da concorrência tendo em vista o processo de abertura comercial. 

(B) eliminação da desindexação da economia. 

(C) melhora das expectativas quanto ao sucesso do Plano nos primeiros anos. 

(D) queda na taxa de câmbio tendo em vista a grande entrada de divisas nos primeiros anos de 
estabilização pós-real. 

(E) redução dos preços dos bens denominados não comercializáveis logo após a implantação do Plano 
Real, tendo em vista a valorização do real frente ao dólar. 


XXIV) Com relação ao Plano Real e seus impactos sobre a economia, identifique a opção 
correta: 

(A) No período imediato após o Plano Real, a adoção do sistema de minibandas e a desvalorização 
anual do câmbio, além de impedirem novas apreciações do real, eliminaram também a 
sobrevalorização do câmbio. 
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(B) A forte apreciação do real, no âmbito da chamada âncora cambial — um dos pilares do Plano Real 
para controlar a inflação —, resultou no aumento do desequilíbrio externo. 

(C) No período 1994-1998, com o advento da estabilização econômica, observou-se um aumento 
expressivo do resultado primário do setor público no Brasil. 

(D) Não obstante os significativos superávits primários, a relação dívida pública-PIB aumentou no 
período 1995 a 1998 devido às taxas de juros elevadas. 

(E) um novo plano de estabilização com a introdução da URV em março de 1994 a qual, funcionando 
como unidade de conta, promoveu a imediata desindexação da economia. 


XXV) Sobre o Plano Real, assinale a opção incorreta: 

(A) A função da URV no Plano Real foi a mesma da “moeda indexada”, proposta por Pérsio Arida e Lara 
Resende, no debate que precedeu o Plano Cruzado: resolver o problema da inflação inercial, pela 
generalização da indexação e sua súbita interrupção. 

(B) O Plano Real foi implementado em três fases, na seguinte sequência: ajuste fiscal, criação da URV 
e instituição da nova moeda. 

(C) A política salarial restritiva em vigor desde 1994 constituiu um dos pilares do Plano. 

(D) O primeiro ano do Plano Real foi marcado pela aceleração do crescimento econômico (estimulado 
pelo crescimento dos gastos domésticos) e pelo rápido aumento das importações. 

(E) A entrada de capitais externos, estimulados pela abertura financeira, contribuiu para o êxito do 
Plano Real no combate à inflação, mas fugas de capital posteriores prejudicaram o crescimento 
econômico ao induzir elevações das taxas de juros. 


4.7 - Gabarito 
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4.8 - Questões Adicionais 


I) O período 1980-84 foi especialmente difícil para economia brasileira. Sobre este período, 
é correto afirmar que 
1. as necessidades de financiamento do balanço de pagamentos levaram o governo a recorrer ao 
FMI antes das eleições de 15 de novembro de 1982. 
2. em 1983, o governo brasileiro submeteu a primeira carta de intenções ao FMI e que, nos 24 
meses subsequentes, sete cartas de intenções foram examinadas pela direção do Fundo. 
3. graças à abertura democrática, o salário mínimo preservou seu valor em termos reais. 
4. o ajustamento externo da economia, foi bem sucedido por ter gerado vultosos superávits 
comerciais e alcançado o equilíbrio da conta corrente do balanço de pagamentos. 


II) A respeito das políticas de ajuste à crise do endividamento externo entre 1980 e 1985, é 
correto afirmar que 
1. as desvalorizações cambiais favoreceram o ajuste exportador, mas aumentaram o custo fiscal 
da dívida externa e tiveram impacto inflacionário. 
2. o impacto recessivo das políticas de ajuste foi agravado pela redução do investimento das 
empresas estatais, muito endividadas em moeda estrangeira. 
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3. a reação defensiva dos bancos comerciais brasileiros atenuou o impacto recessivo das políticas 
de ajuste, pois eles fugiram do risco maior dos títulos da dívida pública e ampliaram o 
crédito ao setor privado. 

4. antes do corte abrupto do financiamento externo, com a moratória mexicana, o governo 
brasileiro já havia iniciado o denominado ajuste externo, mediante políticas restritivas de 
ordem monetária, fiscal e creditícia. 


III) A partir do segundo semestre de 1980 a economia brasileira foi submetida a um ajuste 
externo que teve conseqiiências recessivas até 1983. Sobre este período é correto afirmar: 
1. A política econômica esteve voltada para a redução do nível de absorção interna, estimulando 
as exportações e diminuindo as importações. 
2. A política de contenção salarial foi um dos componentes do ajuste externo. 
3. O ajuste recessivo contribuiu para a desaceleração da inflação. 
4. A política econômica provocou a queda do nível de investimento na economia. 


IV) No período 1981-83, a economia brasileira viveu uma crise recessiva de grandes 
proporções. Sobre tal período, é correto afirmar que: 
1. a crise cambial e as políticas de ajuste que se seguiram afetaram negativamente o crescimento 
do produto; 
2. os bancos credores externos, dado o elevado grau de exposição em relação ao setor público, 
direcionaram os novos empréstimos ao setor privado; 
3. as exportações brasileiras foram dificultadas pela recessão mundial e pelas altas taxas de juros 
internacionais; 
4. as importações mostraram-se pouco sensíveis à queda do produto e à desvalorização cambial. 


V) No período 1981-83 a economia brasileira defrontou-se com acentuadas dificuldades 
cambiais. Contribuíram para tais dificuldades: 
1. a política expansionista implementada pelo governo brasileiro em 1981-82; 
2. os choques externos do final da década de 1970 (petróleo e juros); 
3. a fuga dos capitais ocorrida logo após os choques dos juros e do petróleo; 
4. a política de crescimento com endividamento externo empreendida ao longo da década de 
1970. 


VI) As taxas de crescimento negativas em 1981 e 1983 e uma taxa insignificante de cerca 
de 1,1% em 1982 caracterizam uma recessão nesses anos e indicam uma reversão na 
tendência de crescimento da economia que se observava desde o fim da Segunda Guerra 
Mundial. O desempenho da economia nesses anos justifica as seguintes afirmativas: 

1. a alta da taxa de juros no mercado financeiro internacional no final dos anos setenta, 
combinada ao aumento do preço do petróleo em 1979, pode ser vista como a causa 
imediata da crise do início da década de oitenta; 

2. políticas de restrição da demanda interna com o objetivo de reduzir as importações e incentivar 
as exportações tiveram como subproduto uma redução significativa nas taxas de inflação do 
período; 

3. saldos positivos na Balança Comercial foram capazes de produzir superávits nas contas de 
Transações Correntes nos anos 1981-1983, justificando, assim, as medidas restritivas 
implementadas com o objetivo de promover o ajuste externo; 

4. a manutenção de taxas de inflação elevadas aumentou a credibilidade das teses inercialistas e 
criou condições para que propostas heterodoxas de combate à inflação fossem propostas. 


VII) Nos anos oitenta — a partir de 1983 - a economia brasileira passou a produzir 
expressivos superávits comerciais. Com respeito a esses resultados, pode-se afirmar que: 
1. o bom desempenho da Balança Comercial se deveu, em parte, à recuperação da economia 
norte-americana que aumentou sensivelmente suas importações do Brasil. 
2. os superávits apresentados se originaram de um crescimento significativo das exportações, 
visto que as importações se mantiveram em patamares mais altos do que os atingidos no 
período 1979-1982. 
3. o fraco desempenho da economia brasileira na década de oitenta favoreceu o surgimento de 
superávits comerciais. 
4. os saldos positivos na Balança Comercial propiciaram uma queda expressiva na dívida externa 
brasileira nos anos 1985-1987. 


VIII) A respeito das diferentes interpretações sobre a natureza da inflação brasileira na 
década de 1980, é correto afirmar que 


Prof. Eliezer Lopes lopes.eliezerDig.com.br Página 90 de 110 


Economia Brasileira Teoria e exercícios comentados Prof. Eliezer Lopes 


o 


o congelamento de preços e salários foi a única proposta dos defensores da tese da inflação 
inercial, para romper a indexação dos preços correntes à inflação passada. 

para os defensores da tese da inflação inercial, os choques de oferta tendiam a elevar o 
patamar da inflação, mas choques de demanda tendiam a reproduzir a tendência inercial. 

a proposta denominada “moeda indexada” entendia que a inflação inercial deveria ter um 
tratamento de choque, com congelamento de preços e salários; 

de acordo com os defensores da hipótese da “inflação inercial”, a inflação tenderia a 
permanecer alta mesmo depois que o motivo original da elevação desaparecesse, devido à 
indexação dos reajustes de preços à inflação passada. 


IX) A respeito dos planos de combate à inflação adotados entre 1986 e 1994, é correto 


afirmar: 

1. a abertura financeira de 1992 auxiliou o Plano Real, ao permitir a acumulação de reservas 
cambiais. 

2. o Plano Real postergou crises cambiais que prejudicaram outros programas de estabilização ao 
definir uma taxa de câmbio compatível com superávits comerciais. 

3. uma das causas do fracasso do Plano Cruzado foi o impacto inflacionário do regime de flutuação 
livre do câmbio ao longo de sua implementação. 

4. Ao contrário dos planos Cruzado e Bresser, o Plano Verão não estabeleceu o congelamento de 


preços e salários. 


X) A respeito dos objetivos e da execução dos planos de combate à inflação da segunda 
metade da década de 1980, é correto afirmar que: 


1. 


2. 


ao contrário do Plano Cruzado, o Plano Bresser autorizou diversos aumentos de preços públicos 
e de preços administrados antes de decretar o congelamento. 

o aumento do superávit comercial foi uma das causas do fracasso do Plano Cruzado, em virtude 
do impacto monetário da acumulação de reservas cambiais. 

a proposta de moeda indexada foi inicialmente implementada pelo Plano Verão, embora tivesse 
êxito apenas durante o Plano Real. 

o Plano Bresser foi o primeiro plano heterodoxo a rejeitar o recurso ao congelamento de preços, 
preferindo recorrer à criação de uma moeda indexada. 


XI) Na segunda metade da década de 1980 e nos primeiros anos da década de 1990 foram 
implementados diversos planos de combate à inflação. Sobre estes, é correto afirmar: 


1. 


2. 


O Plano Cruzado foi formulado sob a concepção de que a inflação brasileira era basicamente de 
natureza “inercial”. 

A manutenção de taxas de juros elevadas foi um dos instrumentos de controle de demanda 
utilizado pelo Plano Cruzado. 

Uma das diferenças entre os planos Bresser e Cruzado foi a ênfase do primeiro sobre o controle 
do déficit público. 

o Plano Cruzado apoiava-se no entendimento de que o processo inflacionário no Brasil era 
impulsionado pelas expectativas dos agentes econômicos com relação à inflação futura. 


XII) É correto afirmar que o Plano Cruzado, decretado em 28 de fevereiro de 1986, 


e q 


provocou uma redistribuição de renda em favor dos assalariados. 

teve por objetivo ampliar a indexação da economia. 

empreendeu rigoroso ajuste fiscal e monetário. 

congelou os preços ao consumidor aos níveis vigentes na véspera de sua promulgação, exceção 
feita aos bens duráveis. 


XIII) A respeito dos Planos Cruzado e Collor, é correta a afirmativa: 


1. 


2. 


No Plano Collor, o bloqueio de parte significativa dos ativos financeiros teve por objetivo 
viabilizar a política monetária, que tornara-se passiva ao longo dos anos 80. 

Uma das causas do fracasso do Plano Collor foi o expressivo crescimento da demanda agregada 
e a retenção especulativa de estoques em diversos setores. 

Os dois planos foram denominados “heterodoxos” justamente por dispensar o congelamento de 
preços. 

Os dois planos foram adotados em uma conjuntura de elevada liquidez internacional, o que 
permitiu que a capacidade de importar da economia se ampliasse. 


XIV) Os diferentes planos de estabilização implementados a partir de meados dos anos 
oitenta (Cruzado, Bresser, Verão, Collor I e II e Real) foram influenciados pela concepção de 
inflação inercial. Tal concepção: 
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1. propõe uma distribuição de renda a favor dos assalariados como requisito da estabilização; 

2. deu origem a duas propostas de combate à inflação, a saber: a do congelamento de preços e 
rendimentos e a da moeda indexada; 

3. desconsidera a importância dos choques inflacionários na explicação do comportamento da 
inflação brasileira nos anos oitenta; 

4. proporcionou a justificativa teórica ao bloqueio dos ativos financeiros promovido pelo Plano 
Collor I; 


XV) Os planos de estabilização "Cruzado" e "Bresser", implementados na economia 
brasileira na década de oitenta, tiveram em comum: 
1. a introdução de novo padrão monetário; 
2. a introdução de uma "tablita" para correção do valor nominal de obrigações contratuais 
assumidas anteriormente; 
3. o reconhecimento do componente inercial da inflação brasileira; 
4. um aumento corretivo dos preços públicos e administrados anterior ao início da execução do 
plano. 


XVI) A respeito dos efeitos da abertura comercial e financeira sobre o crescimento 
econômico, a indústria e o balanço de pagamentos, é correto afirmar que 
1. os ganhos de eficiência gerados pela abertura comercial tornaram as cadeias produtivas 
industriais mais integradas verticalmente ao longo da década de 1990. 
2. entre 1995 e 1998, os déficits em conta corrente foram financiados pelo aumento do passivo 
externo, 
3. a redução das alíquotas do Imposto de Importação e a apreciação cambial prejudicaram vários 
segmentos industriais. 
4. a abertura provocou, desde o início, a reversão dos saldos comerciais positivos característicos 
dos anos 1980. 


XVII) A respeito da abertura comercial e financeira e dos esforços de combate à inflação da 
década de 1990, é correto afirmar que: 
1. a redução das tarifas alfandegárias, conjugada à apreciação cambial, foi fundamental para o 
êxito do Plano Real. 
2. a redução da taxa de juros provocada pela abertura financeira foi fundamental para o êxito do 
Plano Real, pois propiciou um superávit nominal nas contas públicas depois de 1994, 
3. a abertura comercial facilitou o êxito do Plano Real, pois limitou a distorção gerada pelo 
congelamento de preços e salários sobre a estrutura de preços relativos. 
4. a redução do passivo externo verificada depois de 1994 foi fundamental para o êxito do Plano 
Real, graças ao impacto monetário da redução do nível de reservas cambiais. 


XVIII) Em relação à fase I do Plano Real, que se estendeu de julho de 1994 a janeiro de 
1999, é correto afirmar que: 
1. o Plano Real foi bem sucedido no combate à inflação; 
2. as crises do México, da Asia e da Rússia obrigaram o governo a elevar a taxa de juros para 
evitar a fuga de capitais, deprimindo a demanda interna; 
3. a abertura comercial, combinada com a sobrevalorização da taxa de câmbio, contribuiu para a 
geração de elevados superávits na balança comercial; 
4. ocorreu uma deterioração dos indicadores de endividamento, tanto o externo como o público. 


XIX) Sobre as privatizações ocorridas na economia brasileira, é correto afirmar que: 

1. no Governo Collor, as principais empresas privatizadas foram as produtoras de bens 
siderúrgicos, petroquímicos e fertilizantes; 

2. as privatizações realizadas pelo Governo Fernando Henrique Cardoso priorizaram os setores de 
telecomunicações, energia e mineração; 

3. na maioria dos casos, as empresas privatizadas na década de 1990 melhoraram sua situação 
financeira e tornaram-se mais eficientes depois de vendidas; 

4. a privatização acelerada das empresas estatais na década de 1990 permitiu que a dívida 
mobiliária federal se reduzisse de forma significativa, naquele período. 


XX) A abertura comercial e financeira, intensificada a partir de 1990, provocou alterações 
importantes na economia brasileira, entre as quais incluem-se: 

1. vantagens para o processo de estabilização ocorrido a partir de 1994; 

2. redução do passivo externo acumulado; 

3. reestruturação industrial marcada pela desverticalização e pela terceirização; 
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4. aumento da dependência de recursos externos para cobrir as necessidades de financiamento. 


XXI) Com relação ao Plano Real e seus impactos sobre a economia, é correto afirmar que: 

1. A função da URV no Plano Real foi a mesma da “moeda indexada”, proposta por Pérsio Arida e 
Lara Resende, no debate que precedeu o Plano Cruzado: resolver o problema da inflação 
inercial, pela generalização da indexação e sua súbita interrupção. 

2. O Plano Real foi implementado em três fases, na seguinte sequência: ajuste fiscal, criação da 
URV e instituição da nova moeda. 

3. Com a introdução da nova moeda o governo optou por uma política de câmbio fixo como forma 
de garantir a estabilidade de preços. 

4. Em comparação com o regime de bandas cambiais vigente até a desvalorização de 1999, o 
estabelecimento do sistema de metas inflacionárias aumentou a necessidade de se manter 
um volume elevado de reservas. 


XXII) O Plano Real alcançou seu objetivo de manter a inflação sob controle, mas contribuiu 
para agravar alguns problemas macroeconômicos no Brasil. Isto aconteceu porque: 
1. a valorização da taxa de câmbio nos primeiros anos do Plano Real tornou a balança comercial 
deficitária agravando, assim, o déficit crônico da conta de transações correntes; 
2. a contrapartida do déficit em transações correntes foi a manutenção de taxas de juros elevadas, 
que contribuiram para o aumento da dívida interna; 
dificuldades no processo de privatizações levaram a que os investimentos diretos estrangeiros 
se mantivessem reduzidos durante toda a década de 1990; 
4. a conjunção de taxas de juros elevadas com a necessidade de geração de superávits primários 
nas contas públicas, a partir de 1999, deprimiu a taxa de crescimento do PIB. 


o 


XXIII) A abertura comercial fez parte das reformas empreendidas ao longo da década de 
1990. Em relação à primeira metade daquela década, é correto afirmar que: 
1. a abertura comercial foi realizada de forma seletiva, compreendendo regimes especiais para 
setores estratégicos; 
2. a abertura provocou a rápida reversão dos saldos comerciais positivos característicos dos anos 
80; 
3. a eliminação das barreiras tarifárias e não tarifárias deu-se de forma relativamente abrupta e 
em condições de instabilidade macroeconômica; 
4. a abertura foi precedida de negociações de reciprocidade com os principais parceiros comerciais 
do País. 


XIV) A partir de 1990 começa uma nova fase na economia brasileira. Essa nova fase assistiu 
a 
1. aceleração do processo de liberalização comercial no governo Collor mediante redução 
progressiva de alíquotas tarifárias; 
2. um intenso processo de privatização de empresas controladas pelo Estado, excetuando-se as 
prestadoras de serviços públicos; 
3. um novo plano de estabilização com a introdução da URV em março de 1994 a qual, 
funcionando como unidade de conta, promoveu a imediata desindexação da economia; 
1. 4. um aumento da produtividade, com impactos positivos no nível de emprego, que se pode 
atribuir às reformas econômicas. 


XXV) Sobre o Plano Real e suas conseqiiências, é correto afirmar que: 
1. A URV unificou os indexadores, criando uma nova unidade de conta para a economia; 
2. A política salarial restritiva em vigor desde 1994 constituiu um dos pilares do Plano. 
3. A valorização da nova moeda contribuiu para baixar a inflação, mas também para a 
deterioração da balança comercial. 
4. apoiou-se, fundamentalmente, na abertura comercial e financeira, na valorização cambial e em 
elevadas taxas reais de juros. 
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4.9 - Gabarito 
























































































































































QUESTÕES 
Item | I II | II | IV V VI | VII | VIII IX X XI 
1 E c c c E c c E c c c 
2 c c c E c E E E E E E 
3 E E E c E E c E E E c 
4 c c c E c c E c E E E 
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Unidade V - A década de 2000: política econômica anticíclica; aumento dos investimentos; 
crescimento do mercado interno; política de valorização do salário mínimo, ampliação do 
crédito ao consumidor e crescimento das políticas de transferência de renda. 





5.1 - Introdução 


O texto dessa aula resume o artigo “A Inflexão do Governo Lula: Política Econômica, 
Crescimento e Distribuição de Renda”, de autoria de Nelson Barbosa, ex-Secretário Executivo do 
Ministério da Fazenda e José Antonio Pereira de Souza, Economista do BNDES. 


O governo Lula pode ser dividido em dois períodos: 


e 2003 a março de 2006, período em que ocorre o forte ajuste de 2003, a recuperação 
interrompida de 2004-2005 e no qual predominou uma política macroeconômica mais 
ortodoxa sem grandes mudanças no regime macroeconômico. Embora algumas políticas 
mais destacadas do governo Lula como o aumento das transferências de renda, o aumento real 
do salário mínimo e a expansão do crédito já estivessem presentes, o escopos dessas políticas 
era limitado pela necessidade e prioridade do ajuste fiscal e uma ênfase maior era dada às 
reformas microeconômicas e baseadas no mercado como caminho para o aumento do 
crescimento de longo prazo. Esse período pode ser dividido em dois sub-períodos: o ajuste de 
2003 e a recuperação interrompida de 2004-2005. 


e 2006 a 2010, período de predomínio de políticas orientadas pela visão 
desenvolvimentista, com a retomada do papel do Estado no estímulo ao desenvolvimento e 
no planejamento de longo prazo. Nesse período, o aumento da cobertura das políticas de 
transferência de renda, a política de valorização do salário mínimo e expansão do crédito ao 
consumidor aceleraram o crescimento baseado na ampliação do mercado e as políticas fiscal e 
financeira foram colocadas no centro de uma estratégia de desenvolvimento baseada no 
aumento do investimento público e no apoio à expansão dos investimentos privados. Essa 
nova orientação apoiou o ciclo de investimento e expansão do período 2006-2008 e 
foi aprofundada nas políticas fiscais, monetárias e financeiras anticíclicas executadas 
como resposta aos impactos da crise financeira internacional de 2008-2009 sobre a 
economia. 


Durante o governo Lula, o Brasil iniciou uma nova fase de desenvolvimento econômico e social, 
em que se combinam crescimento econômico com redução nas desigualdades sociais. 


Nos últimos anos, o crescimento do produto interno bruto acelerou, a desigualdade de renda 
diminuiu, o número de famílias abaixo da linha de pobreza decresceu, e milhões de pessoas 
ingressaram na classe média, isto é, na economia formal e no mercado de consumo de massa. 


A aceleração do desenvolvimento econômico e social foi alcançada com manutenção da 
estabilidade macroeconômica, isto é, com controle da inflação, redução do endividamento do setor 
público e diminuição da vulnerabilidade das contas externas do país diante de choques internacionais. 


5.2 - Condições Iniciais e o Ajuste Necessário: 2003 


Durante a campanha presidencial de 2002 o Brasil foi alvo de forte ataque 
especulativo na forma de saídas de capital, redução nas linhas de financiamento externo 
para o país, aumento no prêmio de risco exigido por credores para adquirir títulos 
brasileiros e forte depreciação do real. No mesmo período, a taxa de câmbio real/dólar norte 
americano subiu de 2,32 para 3,53, enquanto a entrada líquida de capital externo caiu de US$ 27 
bilhões, em 2001, para US$ 8 bilhões, em 2002. No início de 2003, a incerteza macroeconômica 
derivava principalmente do impacto da depreciação cambial ocorrida no ano anterior sobre a inflação e 
as finanças públicas do país. 


Ao final daquele ano, a inflação ao consumidor estava em 12,5% ao ano e em 
aceleração, a dívida líquida do setor público havia subido para 51,3% do Produto Interno 
Bruto (PIB) e as reservas internacionais do Brasil eram de apenas US$ 37,8 bilhões, dos 
quais US$ 20,8 bilhões correspondiam a um empréstimo junto ao Fundo Monetário Internacional (FMI). 


Do lado positivo, a depreciação cambial de 2002 e o vigoroso crescimento da 
economia mundial a partir daquele ano já haviam iniciado um processo de recuperação das 


Prof. Eliezer Lopes lopes.eliezerDig.com.br Página 95 de 110 





Economia Brasileira Teoria e exercícios comentados Prof. Eliezer Lopes 


exportações brasileiras, o que iria aumentar substancialmente o superávit comercial e reduzir a 
vulnerabilidade externa do Brasil nos anos seguintes. 


Havia a necessidade de fazer um ajuste para retomar o controle da situação 
monetária, fiscal e cambial do país. Isto se fez com o regime macroeconômico formado pelo 
tripé: câmbio flutuante, metas de inflação e superávits primários. 


No campo monetário, o governo revisou para cima as metas de inflação fixadas no 
governo anterior, de modo a acomodar parte do impacto inflacionário da depreciação cambial 
ocorrida em 2002 e não sacrificar demasiadamente o crescimento da economia. Para reduzir a 
inflação, o Banco Central do Brasil (BC) aumentou sua taxa básica de juros, a taxa do 
Sistema Especial de Liquidação e Custódia (Selic) de 25,0% ao ano, em dezembro de 2002, 
para 26,5%, em fevereiro de 20083. 


No campo fiscal, o governo aumentou a meta de resultado primário do setor público 
de 3,75% do PIB para 4,25% do PIB, com o objetivo de sinalizar o grau de comprometimento do 
governo com o equilíbrio fiscal dissipar as preocupações do mercado com um eventual aumento 
explosivo na dívida pública. Tal medida significou uma política fiscal pró-cíclica que somado ao 
aumento na taxa de juros aprofundou a queda no nível de atividade econômica em 2003. 


No campo externo, o governo Lula manteve a política de câmbio flutuante e, em razão 
do reduzido nível das reservas internacionais do país, o BC evitou combater a depreciação 
do real por meio da venda de moeda estrangeira no mercado doméstico. Durante as eleições 
de 2002, em termos reais a taxa de câmbio efetiva havia se elevado para níveis sem precedentes 
históricos, de maneira que estava claro para a maioria dos investidores internos e externos que a 
tendência predominante seria de apreciação do real em 2003. 


Em 2003, o PIB teve crescimento de 1,1%. Houve queda do consumo e do 
investimento. Como a inflação desacelerou, o BC começou a reduzir a taxa Selic ainda no 
segundo semestre daquele ano. A economia voltou a crescer em conseqiiência do aumento 
das exportações e da queda nas importações. A depreciação cambial e o crescimento da economia 
mundial deram grande impulso ao setor exportador brasileiro, a partir de 2002. Na execução fiscal, a 
elevação da meta de resultado primário levou a um corte radical nos investimentos públicos e a um 
crescimento real quase nulo do salário mínimo em 2003. 


Em paralelo à estabilização da economia brasileira, o governo Lula também realizou duas 
importantes reformas em 2003: uma minirreforma tributária que elevaria a receita da União nos anos 
seguintes, e uma reforma da previdência que estabilizaria o peso da previdência dos servidores 
públicos no orçamento da União. 


5.3 - A Recuperação Interrompida: 2004-2005 


O crescimento da economia acelerou substancialmente em 2004. Em relação ao aspecto 
interno, os principais determinantes da recuperação econômica foram tanto o impacto expansionista da 
apreciação cambial, iniciada em 2003, como a redução da inflação e da taxa básica de juro. Em relação 
ao externo, o crescimento das exportações continuou elevado, não obstante a apreciação cambial, 
graças ao intenso aumento da economia mundial. Após a queda em 2003, houve expressivo 
crescimento das importações, motivado ao mesmo tempo pela recuperação do consumo e do 
investimento e pela redução na taxa de câmbio. 


O período de 2004-2005 também marcou o início da recuperação do salário mínimo, 
do aumento nas transferências do Governo às famílias mais pobres e da expansão da 
concessão de crédito, isto é, das linhas-mestras de política econômica que iriam se 
consolidar nos anos seguintes. 


Em março de 2004, foi lançada a "Política Industrial, Tecnológica e de Comércio 
Exterior" (PITCE), que tinha o objetivo de executar uma política ativa de agregação de valor às 
exportações com base na inovação. O foco da PITCE foi direcionado para setores intensivos em 
tecnologia como bens de capital, semicondutores e software que poderiam transmitir ganhos de 
produtividade para o restante da indústria, além de abrir oportunidades para desenvolver o sistema 
nacional de inovação. 
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Como o PIB acabou crescendo 5,7% em 2004, o resultado do descompasso entre o 
crescimento efetivo e o crescimento desejado pelo BC foi um novo ciclo de aperto 
monetário. O crescimento da economia respondeu negativamente ao aumento da taxa de 
juro e desacelerou para 3,2% em 2005. 


Em relação à política fiscal, a aceleração do crescimento do PIB e a minirreforma tributária geraram 
um ganho de receita no biênio 2004-2005. No âmbito federal, tal ganho foi destinado basicamente 
para dois fins: aumentar o resultado primário, de modo a reduzir o tamanho da dívida pública 
em relação ao PIB; e ampliar as transferências de renda às famílias mais pobres, com o 
objetivo de reduzir a desigualdade na distribuição de renda. 


O aumento do resultado primário iniciou o processo de redução da relação dívida/PIB 
do setor público, que iria prosseguir até a eclosão da crise financeira internacional, em fins 
de 2008. Já o aumento nas transferências de renda do governo federal às famílias mais pobres 
ocorreu, sobretudo, por meio do aumento real do salário mínimo e da ampliação dos instrumentos de 
combate à pobreza. 


O aumento nas transferências de renda foi resultado de uma postura mais ativa do 
governo federal no combate à pobreza. Já no seu primeiro ano, o governo Lula criou o 
programa Fome Zero para combater a pobreza extrema. Em 2004-2005, a estratégia foi 
aperfeiçoada por intermédio da integração das diversas ações de combate à pobreza em um 
único programa, o Bolsa Família. Baseado em experiências similares na esfera municipal, tal 
programa consiste na transferência de renda para famílias em extrema pobreza e tem como principais 
condições para acesso ao benefício o acompanhamento da nutrição, da saúde, e da frequência escolar 
das crianças das famílias atendidas. 


O período de 2004-2005 também foi marcado pelo início de uma expansão mais 
acelerada na concessão de crédito, tanto para as empresas quanto para as pessoas físicas. 
No setor das pessoas físicas, a principal inovação financeira foi a introdução e difusão do crédito 
consignado. Fruto de uma iniciativa da Central Unica dos Trabalhadores (CUT), o crédito consignado 
começou com um acordo entre os sindicatos e as instituições financeiras, ao final de 2003. Nos anos 
seguintes, o mesmo produto foi estendido aos servidores públicos e aos aposentados pelo INSS, 
ampliando substancialmente a oferta de crédito às famílias. O crescimento dos salários reais e a 
grande demanda reprimida por crédito por parte das famílias brasileiras acabariam resultando em um 
crescimento acelerado de tais operações a partir de 2004. 


No campo externo, o biênio 2004-2005 foi marcado pelo crescimento expressivo do 
saldo comercial e do saldo em conta corrente da economia brasileira. Com o crescimento das 
exportações para cerca de US$ 120 bilhões em 2005, saldo comercial atingiu US$ 45 bilhões naquele 
ano. O resultado foi uma expressiva ampliação do saldo em conta corrente da economia, que 
se tornara superavitário desde 2003, para US$ 14 bilhões em 2005. Graças ao aumento no 
saldo em conta corrente e à retomada do financiamento externo, o Brasil conseguiu aumentar suas 
reservas internacionais e, ao final de 2005, o governo federal tomou a decisão de quitar sua 
dívida junto ao FMI com um pagamento total de US$ 23,3 bilhões. 


Após o ajuste recessivo de 2003 e a recuperação do crescimento em 2004, a queda no 
nível de atividade econômica em fins de 2005 e o impasse entre compromissos sociais do 
governo e visão dominante no Ministério da Fazenda acirraram o debate sobre os rumos da 
política econômica do governo Lula. As principais visões sobre economia no governo Lula podem 
ser divididas, grosso modo, em duas vertentes: uma mais próxima do chamado consenso neoliberal de 
política econômica e, outra, defensora de um papel mais ativo do Estado no desenvolvimento 
econômico e social. De forma simplificada, havia duas posições no debate sobre política 
econômica: uma visão “neoliberal” e uma visão “desenvolvimentista”. 





BOX 1 - DEBATE E OPÇÃO 


Nos três anos iniciais do governo Lula, a visão neoliberal foi predominante nas ações 
de política econômica. Manteve-se rigidamente os pilares do regime macroeconômico e as 
mudanças (política social, aumento dos salários mínimo, política industrial, expansão do crédito) se 
subordinavam ao ajuste fiscal. Segundo tal enfoque: 

- medidas de estímulo monetário, fiscal ou cambial teriam influência pequena ou danosa sobre a 
economia; 
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- a aceleração do crescimento deve ser buscada principalmente por intermédio de “reformas 
estruturais” pró-mercado, isto é, reformas nas leis e nas instituições da sociedade para diminuir a 
interferência do governo em decisões privadas; 

- O ajuste fiscal abre espaço ao crescimento do setor privado e à queda da taxa de juro. 


Diante da desaceleração do crescimento e do aumento na taxa real de juros verificados ao final 

de 2005, a resposta dos defensores da visão neoliberal foi recomendar: 
“contração fiscal expansionista”: o governo deveria aumentar o seu resultado primário, 
desacelerando o crescimento das transferências de renda e do gasto com o funcionalismo. A queda 
da taxa de juros e o aumento dos investimentos privados mais do que compensariam os efeitos de 
contracionistas do ajuste fiscal. 

- independência do Banco Central e redução da meta de inflação, visando à redução 
permanente na taxa real de juro no longo prazo, em virtude do ganho de credibilidade da política 
monetária. 

- políticas sociais “focalizadas”, ou seja voltadas a parcelas mais pobres da população. 

- fornecimento de serviços universais como saúde, educação e segurança pública 
adaptados ao rigor fiscal. 


A visão desenvolvimentista do governo Lula combinava vários argumentos, sem refletir 
uma escola de pensamento econômico homogênea, e adotou uma postura mais pragmática em 
torno da defesa de três linhas de atuação para o governo federal: 

- políticas fiscais e creditícias expansionistas: adoção de medidas temporárias de estímulo 
fiscal e monetário para acelerar o crescimento e elevar o potencial produtivo da economia; 

- políticas sociais: a aceleração do desenvolvimento social por intermédio do aumento nas 
transferências de renda e elevação do salário mínimo; e 

- aumento no investimento público e a recuperação do papel do Estado no 
planejamento de longo prazo. 











O ajuste fiscal de 2003-2005 não acelerou substancialmente o crescimento da economia nem 
tampouco ajudou o compromisso de melhorar a renda e o emprego, o que fez a visão neoliberal ir se 
esgotando nos primeiros três anos do governo Lula, o que deu força e resultou na opção pelo caminho 
representado pela visão desenvolvimentista. 


5.4 - Construindo Um Novo Modelo de Desenvolvimento: 2006-2008 


A medida que o governo Lula optou mais claramente por uma política econômica 
desenvolvimentista, ocorreu uma aceleração substancial no crescimento econômico do país. 
Em números, o crescimento médio anual do PIB subiu de 3,2%, em 2003-2005, para 5,1%, 
em 2006-2008. Com isso, a aceleração do crescimento foi obtida com controle da inflação e queda na 
taxa real de juros da economia, mesmo diante de uma elevação significativa nos preços internacionais 
das commodities agrícolas e minerais em 2008. 


Três iniciativas tomadas na execução da política fiscal, ainda em 2006, marcaram a inflexão 
econômica: elevação substancial no salário mínimo; aumento no investimento público; e 
reestruturação de carreiras e salários dos servidores públicos. 


Assim, em 2006, o aumento real do salário mínimo foi de 14,1% em 2006, o maior 
percentual de reajuste concedido no período 2003-2009. Este aumento ajudou decisivamente a 
estimular o mercado doméstico e a consolidar o novo modelo de desenvolvimento de crescimento com 
distribuição de renda. Comparando os dois subperíodos do governo Lula, o aumento acumulado no 
salário mínimo real foi de 11,7%, em 2003-2005, e 24,7%, em 2006-2008. 


O aumento do investimento público do governo federal começou em janeiro de 2006, com a 
adoção de uma iniciativa do governo federal para melhorar a qualidade das estradas. A partir de 
2006, o aumento do investimento em infraestrutura se tornaria prioridade para o governo 
federal e, no início do segundo mandato, em 2007, as políticas federais nesta área seriam 
reorganizadas, centralizadas e ampliadas, com a adoção do Programa de Aceleração do 
Crescimento (PAC). 
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Box 2 - Programa de Aceleração do Crescimento (PAC) 


Com o PAC, o país recuperou a capacidade de induzir, por meio da iniciativa governamental, o 
desenvolvimento de amplo espectro de setores fundamentais para a modernização da economia. A 
estratégia do governo federal, pela primeira vez em muitas décadas, foi apoiar a formação 
de capital da parte do setor privado e, simultaneamente, aumentar o investimento público 
em infraestrutura. Em sua versão inicial, o PAC previa um investimento total de R$ 504 bilhões em 
2007-10, sendo tal investimento dividido em três grandes grupos: transporte e logística, com R$ 58 
bilhões; energia, com R$ 275 bilhões; e infraestrutura social, com R$ 171 bilhões. As metas e os 
números do PAC seriam revisados e ampliados nos anos seguintes, de acordo com a execução e 
reavaliação dos diversos projetos de investimento incluídos em tal programa. 


De modo geral, o principal mérito do PAC foi liberar recursos para o aumento do 
investimento público e estimular o investimento privado. Sua adoção fez aumentar os 
investimentos por parte da União, que passaram de uma média de 0,4% do PIB, em 2003-2005, para 
0,7% do PIB, em 2006-2008. Apesar desse crescimento, o investimento da União ainda era baixo no 
final de 2008, o que evidencia outro problema revelado pelo PAC, qual seja: a baixa da capacidade de 
formulação e execução de investimento por parte do Estado brasileiro. Mais especificamente, após um 
longo período de baixo investimento público e forte contenção fiscal, a burocracia federal perdeu 
agilidade na execução de investimentos, o que por sua vez retardou a efetivação dos projetos do PAC. 


Além disso, a estrutura de licenciamento, autorização e fiscalização dos investimentos públicos, 
por parte dos órgãos e agências competentes, também revelou-se ineficiente quando submetida ao 
aumento do investimento programado pelo PAC. Do lado positivo, desde sua implementação o PAC tem 
aprimorado a capacidade de investimento do Estado, resultando no aumento gradual dos 
investimentos públicos. 


Não obstante as dificuldades iniciais, o PAC contribuiu para a aceleração do 
crescimento econômico e também para o aumento da taxa de investimento da economia. De 
maneira mais detalhada: o investimento em capital fixo no Brasil passou de 15,9% do PIB, 
em 2005, para 19,0% do PIB, em 2008. 


Além do aumento do investimento propriamente dito, o PAC também incluiu uma série 
de desonerações tributárias para incentivar o investimento privado e o desenvolvimento do 
mercado de consumo de massa no Brasil. As desonerações do PAC foram ampliadas em 
2008, por ocasião do lançamento da Política de Desenvolvimento Produtivo (PDP). 
Considerando o conjunto do PAC e da PDP, as desonerações para o setor produtivo foram efetivadas 
mediante aproveitamento mais rápido de créditos tributários por investimentos, depreciação acelerada 
de investimentos, e redução do Imposto sobre Produtos Industriais (IPI). O conjunto PAC-PDP incluiu 
incentivos tributários setoriais, especialmente para setores de construção pesada associada à 
infraestrutura, bem como para setores de maior intensidade tecnológica, como a produção de 
computadores, semicondutores e equipamentos para TV digital. 





Resultado Fiscal 


Considerando todas as iniciativas fiscais mencionadas acima, o resultado primário do 
governo central caiu de uma média de 2,5%, em 2003-2005, para 2,3% do PIB, em 2006- 
2008. Assim, nos seus primeiro três anos, a opção do governo Lula por uma política econômica mais 
desenvolvimentista acabou de traduzindo em uma redução de apenas 0,2 pp do PIB no resultado 
primário do governo federal, uma vez que o próprio crescimento econômico induzido por tal política 
ampliou as receitas tributárias e financiou a maior parte da expansão do gasto primário. 


A pequena redução do superávit primário do governo central não comprometeu a 
trajetória de queda do endividamento do setor público em 2006- 2008 em virtude do 
crescimento econômico e da redução no pagamento de juros observados no mesmo período. 
Considerando o período até o agravamento da crise financeira internacional, a dívida líquida do setor 
público caiu de 48,0% do PIB, ao final de 2005, para 40,5% do PIB, em agosto de 2008. 


A redução relativa no endividamento público só não foi maior em 2006- 2008 porque 
se fez outra opção claramente desenvolvimentista: a acumulação de um elevado estoque de 
reservas internacionais. A partir de 2006, a estratégia de redução da vulnerabilidade externa da 
economia resultou em um crescimento substancial nas reservas internacionais do país. Em números, o 
estoque total de reservas sob controle do Banco Central passou de US$ 55 bilhões, ao final de 2005, 
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para US$ 207 bilhões, ao final de 2008. A maior parte desta acumulação ocorreu em 2007, quando o 
BC adquiriu US$ 87 bilhões no mercado cambial. 


Do ponto de vista fiscal, a acumulação de reservas internacionais tem alto custo 
financeiro, visto que o governo brasileiro aplica seus recursos externos às taxas de juros 
internacionais enquanto financia a aquisição de reservas com emissão de dívida no mercado 
interno, com base em uma taxa de juro bem mais elevada do que no exterior. Além da 
diferença entre taxas de juro, a apreciação do real também implica perda patrimonial para o governo, 
tendo em vista que o valor em reais das reservas internacionais cai junto com a taxa de câmbio. 
Apesar desses custos, a partir de 2006 o governo brasileiro empreendeu uma política 
agressiva de aumento nas reservas internacionais para atenuar as pressões pela apreciação 
do real e, principalmente, para reduzir a vulnerabilidade da economia brasileira em caso de 
uma crise internacional que resultasse na depreciação do real. 


Mercado de Trabalho 


No período entre 2006 e 2008, o mercado de trabalho apresentou um desempenho 
notável: massa salarial e rendimento médio cresceram expressivamente e a taxa de 
desemprego diminuiu. Nestes três anos foram criados 4,3 milhões de novos postos de empregos 
formais (mesmo levando-se em conta os efeitos da crise no último trimestre de 2008, com perda mais 
de 600 mil empregos). Desta forma, a taxa de desemprego nas seis principais regiões metropolitanas, 
que atingira um máximo de 10,7% em julho de 2006, recuou para um mínimo de 6,8% em dezembro 
de 2008, tendo se mantido na faixa de 8% desde esse momento. 


Contas Externas 


A aceleração do crescimento da economia foi acompanhada de uma queda no saldo 
em conta corrente do balanço de pagamentos em 2006-2008. A elevação do nível de atividade 
econômica, em um contexto de apreciação cambial, acabou por reduzir o saldo comercial mesmo 
diante da expansão das exportações. No comércio de bens, o superávit comercial caiu de US$ 
44,7 em 2005 para US$ 24,8 bilhões em 2008 em razão do forte crescimento das importações. 
Com déficits de serviços e rendas, respectivamente de US$ 17 bilhões e US$ 40 bilhões, o 
saldo em transações correntes passou a ser deficitário em 2008, no valor de US$ 28,2 
bilhões. 


A queda no saldo em conta corrente em 2006-2008 não comprometeu a solvência 
externa da economia brasileira graças à entrada maciça de capitais externos no país durante 
o mesmo período. Devido ao forte crescimento da economia, à elevada taxa de juros doméstica e à 
expectativa de apreciação do real, o Brasil se tornou um grande pólo de atração de capitais em 2006- 
2008. 


Como mencionado anteriormente, o “excesso” de entrada de capitais externos foi 
direcionado prioritariamente para a acumulação de reservas internacionais por parte do 
governo federal. Além da acumulação de reservas internacionais, a entrada de capital externo 
também foi acompanhada de um aumento expressivo do investimento direto de brasileiros no exterior, 
que passou de US$ 12,6 bilhões em 2003-2005 para US$ 55,7 bilhões em 2006-2008. 


Inflação 


Passando ao campo da inflação, a queda nos preços agrícolas e a apreciação cambial 
provocaram intensa desaceleração inflacionária no início do ciclo de expansão de 2006- 
2008. Mais especificamente, a inflação medida pelo IPCA caiu de 5,7%, em 2005, para apenas 3,1%, 
em 2006. Como esperado, o quadro inflacionário se deteriorou na primeira metade de 2008, quando a 
elevação nos preços internacionais das commodities acarretou mais pressões altistas à inflação 
brasileira. Os preços internacionais dos alimentos aumentaram, o preço do petróleo atingiu o 
recorde de US$ 145 por barril e, em julho de 2008, a inflação brasileira acumulada em 12 
meses atingiu 6,4%, chegando próximo do teto de 6,5% estabelecido pelo governo para 
2008. 


O governo combateu a aceleração da inflação com medidas fiscais e monetárias. 
Contrariamente à sua postura mantida em 2003-2005, o BC adotou outra mais cautelosa na condução 
da política monetária em 2006-2008, atuando somente quando a trajetória esperada da inflação 
indicava a possibilidade de não cumprimento da meta estabelecida pelo governo. Por meio dessa 
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postura mais pragmática, o BC só voltou a elevar a Selic em abril de 2008, quando a taxa 
básica de juro subiu para 11,75%. O ciclo total de elevação a partir desse momento foi de 
250 pbs, isto é, a Selic atingiu 13,75% em setembro de 2008. 


5.5 - Crise Internacional e Resposta Brasileira: 2008-2010 


A quebra do banco de investimento norte-americano Lehman Brothers, em setembro 
de 2008, agravou a restrição de liquidez no mercado financeiro internacional e gerou uma 
onda de desconfiança em torno da solvência do sistema bancário mundial. A quebra do 
Lehman Brothers marcou a entrada da economia brasileira na crise financeira internacional, porque até 
aquele momento o país tinha sido pouco atingido pelos efeitos da chamada crise “subprime” nos 
Estados Unidos. 


O impacto imediato da crise foi uma forte e rápida contração na oferta de crédito 
doméstico ao final de 2008. De um lado, a quebra do Lehman Brothers também intensificou a 
redução nos preços internacionais das commodities e gerou rápida contração no volume de comércio 
internacional, prejudicando os exportadores brasileiros. De outro, no Brasil houve grande saída de 
capital por intermédio de fluxos financeiros, o que juntamente com o quadro exportador 
desfavorável empurrou a taxa de câmbio real/dólar substancialmente para a cima, no final 
de 2008. 


A combinação da depreciação cambial, restrição de liquidez e queda na demanda 
internacional por produtos brasileiros derrubou os índices de confiança dos empresários e 
dos consumidores, provocando uma redução na demanda doméstica. O crescimento do 
consumo desacelerou e o investimento caiu, uma vez que a maioria das empresas adiou ou 
simplesmente cancelou suas despesas de capital diante do quadro econômico bastante incerto. Assim, 
o resultado inevitável do crash financeiro mundial foi uma recessão técnica no Brasil - dois trimestres 
consecutivos de queda no PIB. 


O governo federal respondeu à crise internacional com uma sequência de medidas sem 
precedentes na história recente do Brasil. Contrariamente ao que aconteceu durante as crises 
internacionais dos anos 1980 e 1990, em 2008-2009 as autoridades brasileiras adotaram 
medidas monetárias e fiscais anticíclicas. Seu objetivo foi evitar que a crise internacional 
contaminasse o sistema financeiro brasileiro e, ao mesmo tempo, recuperar o nível de atividade 
econômica o mais cedo possível. 


Para facilitar a análise, as ações do governo federal podem ser divididas em três grupos. 


O primeiro diz respeito a ações e programas adotados antes da crise, que ajudaram a 
economia durante a crise, e continuam sendo utilizados mesmo após seu arrefecimento: 
o aumento na rede de proteção social; 
o aumento no salário mínimo; 
a expansão do investimento público; 
as desonerações programadas no PAC e na PDP (Política de Desenvolvimento 
Produtivo); 


O segundo refere-se a ações emergenciais e temporárias empregadas durante a crise 
que tendem a expirar ou se reduzir com o passar do tempo. 

e Utilização de parte das reservas internacionais para venda de dólares no mercado à 
vista e oferta de financiamento de curto prazo para as exportações. 

Operações de swaps cambiais. 
redução do depósitos compulsórios do sistema bancário; 

e medidas de incentivo para os grandes bancos adquirirem carteiras de bancos 
menores. 

e Expansão do crédito dos bancos públicos em todos os segmentos e modalidades de 
crédito para compensar a desaceleração na concessão de crédito por parte de 
instituições privadas. 

e um corte substancial na taxa Selic, para 8,75%, mas isso ocorreu somente no início de 
2009, quando o temor do BC sobre o impacto inflacionário da depreciação do real cedeu espaço 
à preocupação generalizada do governo com a queda abrupta no nível de atividade econômica. 

e desonerações tributárias temporárias para estimular as vendas e o consumo (redução 
do IPI para o setor automotivo, de bens de consumo duráveis, material de construção, bens de 
capital, motocicletas, móveis e alguns itens alimentícios) 
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e transferências orçamentárias extraordinárias para os governos estaduais e municipais 
ao longo de 2009 para evitar a adoção de políticas pró-cíclicas na esfera municipal e na 
estadual 

* Oo aumento no período de concessão e no valor do seguro desemprego, 

e a equalização de taxa de juro para investimentos em máquinas e equipamentos 
contratados em 2009 (uma taxa real de juro igual a zero, para o setor privado não adiar 
investimentos) 


O terceiro relaciona-se a novas ações estruturais do governo federal que auxiliaram no 
combate à crise, mas prosseguiram após o pior momento da crise ter sido superado. 

e a revisão nas alíquotas do imposto de renda sobre a pessoa física , com a criação de 
duas novas alíquotas intermediárias, representando injeção de 0,2% na renda disponível das 
famílias ao longo de 20093; 

e Oo lançamento de um novo programa habitacional direcionado aos mais pobres e à 
classe média baixa: Minha Casa Minha Vida centrado na construção de um milhão de 
moradias para famílias de baixa renda, e englobando subsídios totais de 1,2% do PIB ao longo 
de três anos.; 

e uma mudança no patamar de taxa real de juro da economia. 


Um ano após a quebra do Lehman Brothers e de diversas ações por parte do governo 
federal, a economia brasileira voltou a crescer consistentemente. As ações do governo 
brasileiro e a evolução da conjuntura internacional fizeram o Brasil atravessar a fase mais crítica da 
crise sem desestabilização de sua economia. Apesar da intensidade da crise, O PIB apresentou leve 
queda em 2009 (-0,2%) e o país pode retomar seu patamar de crescimento pré-crise já no início de 
2010. Com a manutenção de vários programas de estímulos fiscais o crescimento acelerou e o PIB 
cresceu 7,5% em 2010. O desemprego, que aumentou pouco durante a crise, voltou a cair em 2010. A 
expansão do crédito voltou a acelerar em 2010, com o crédito ao setor privado atingindo a proporção 
de 46% do PIB. 


Como resultado das políticas fiscais anticíclicas adotadas houve uma piora no 
resultado fiscal e na dívida pública, mas em extensão bem menor da verificada em outras 
economias do mundo. O superávit primário foi reduzido de 3,4% do PIB em 2008 para 2,0% do PIB 
em 2009. O déficit nominal aumentou de 2,0% do PIB em 2008, para 3,3% do PIB em 2009. A dívida 
pública subiu de 38,5% do PIB em 2008, para 43% do PIB em 2009. Com a rápida recuperação do 
crescimento, em 2010, o déficit nominal foi de 2,5% do PIB e a dívida pública retomou sua trajetória 
de queda em proporção do PIB para 40,2%. 


Ao longo de 2009 a capacidade de o Brasil absorver os impactos da crise internacional 
e se recuperar rapidamente melhorou a percepção dos mercados em relação ao país. De 
fato, desde o início de 2008 o Brasil foi elevado à categoria de “grau de investimento” por 
parte das principais agências internacionais de avaliação de risco e, a partir do segundo 
semestre de 2009, começou novamente a receber grande quantidade de investimentos 
externos. A volta da entrada de capital estrangeiro, ao lado da recuperação mundial nos preços das 
commodities, resultou na apreciação do real desde final de 2009. A forte entrada de capitais e a 
consequente apreciação do real em 2010 levou o governo a adotar medidas para desestimular os 
fluxos de capitais, por meio de sucessivos aumentos do IOF sobre investimentos externos de curto 
prazo. 


O déficit em transações correntes diminui em 2009, US$ 24 bilhões, resultado no 
menor déficit da conta de rendas. A balança comercial manteve superávit praticamente igual ao de 
2008, na medida em que a quedas das importações foi num montante similar à queda das 
exportações. Em 2010, o déficit em conta corrente praticamente duplicou, atingindo US$ 47 
bilhões, como resultado da redução do superávit comercial para US$ 20 bilhões, e do 
aumento do déficit de rendas e serviços, que totalizou US$ 70 bilhões. 


A redução no nível de atividade econômica em ainda contribuiu para a desaceleração 
da inflação ao longo de 2009, permitindo ao BC reduzir a Selic a níveis inéditos desde a 
criação do Real. Parte da redução na taxa Selic é temporária, fruto da queda no nível de atividade 
econômica e da apreciação do real, mas outra parte pode ser permanente, graças ao bom desempenho 
da economia brasileira durante a crise. 
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5.6 - Questões Comentadas 


I) A respeito das medidas contra os impactos da crise financeira de 2008 a 2009 adotadas 
pelo Brasil, julgue os itens seguintes: 


1 


Contrariamente ao que aconteceu durante as crises internacionais dos anos 1980 e 1990, em 
2008-2009 as autoridades brasileiras adotaram medidas monetárias e fiscais pró-cíclicas para 
enfrentar os efeitos da crise internacional sobre a economia brasileira. 

A queda da arrecadação obrigou o governo a cancelar os investimentos programados do PAC e 
reduzir o percentual de aumento do salário mínimo. 

O Programa de Aceleração do Crescimento (PAC) e a Política de Desenvolvimento Produtivo 
(PDP) foram medidas econômicas lançadas pelo governo após a crise financeira internacional. 
Diante da queda no investimento privado, o PAC tornou-se importante instrumento anticíclico 
ao longo de 2009. 


RESOLUÇÃO 


ERRADO. Em 2008-2009 o governo adotou políticas fiscais e monetárias anticíclicas, ou seja, 
políticas de expansão dos gastos públicos e redução de impostos e redução das taxas de juros 
com o objetivo de contrapor à queda da renda da economia. Nos anos 90, as políticas eram 
pró-cíclicas. O governo reduzia gastos públicos e aumentava impostos, contribuindo para 
acentuar a crise, como forma de restabelecer a confiança dos investidores na solvência fiscal. 
ERRADO. Os investimentos públicos previstos no PAC não foram reduzidos, mas ampliados. O 
aumento do salário mínimo foi mantido. 

ERRADO. O Programa de Aceleração do Crescimento (PAC) e a Política de Desenvolvimento 
Produtivo (PDP) foram lançados antes da crise, em 2007 e 2008, respectivamente. 

.-CERTO. Os investimentos públicos executados no âmbito do PAC contribuiram no combate à 
recessão. 


II) Sobre distribuição de renda no governo Lula, julgue os itens seguintes: 


1. 


2. 


ER 


A redução da desigualdade de renda resultou exclusivamente da maior cobertura do Bolsa 
Família. 

No governo Lula, o aumento das transferências de renda contribuiu para reduzir a desigualdade 
de renda, mas comprometeu a estabilidade fiscal. 

Houve importante melhoria na distribuição da renda, com a queda no índice de Gini, e 
significativa queda na proporção das famílias que vivem na pobreza. 

Além do maior grau de cobertura dos programas de transferência de renda, contribuiram para a 
melhor distribuição a geração de empregos formais e a política de valorização do salário 
mínimo. 


RESOLUÇÃO 


ERRADO. Outros programas de transferências de renda e principalmente a geração de 
empregos formais e a política de valorização do salário mínimo também contribuíram com a 
queda da desigualdade de renda. 

ERRADO. Houve melhora nos indicadores fiscais. A dívida líquida do setor público como 
proporção do PIB. 

CERTO. Diversos estudos com diferentes metodologias e bases de dados mostram queda 
contínua da desigualdade de renda e dos índices de pobreza. 

CERTO. A queda recente da desigualdade teve diferentes fatores determinantes: (a) a redução 
das disparidades demográficas; (b) as mudanças na rede de proteção social, que inclui tanto as 
transferências públicas como as privadas; (c) a criação de postos de trabalho (aumento da taxa 
de participação e a queda da taxa de desemprego); (d) a redução nas desigualdades 
educacionais; e (e) a maior integração do mercado de trabalho. 


III) A respeito da crise financeira de 2008-2009, efeitos e medidas adotadas pelo Brasil, 
julgue os itens seguintes: 


1. 


2: 


5: 
4. 


Apesar da redução dos recolhimentos compulsórios pelo Banco Central, houve forte 
desaceleração na concessão de crédito por parte dos bancos privados. 

o impacto mais imediato do crash financeiro mundial de 2008 foi uma contração na oferta de 
crédito no Brasil. 

O Banco Central reduziu a taxa SELIC em setembro de 2008, após a quebra do Leman Brother. 
Em 2008-2009, diante da crise financeira internacional e da consequente saída de capitais, o 
governo executou um ajuste fiscal para recuperar a confiança dos investidores estrangeiros. 
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RESOLUÇÃO 


CERTO. Mesmo com a redução dos recolhimentos compulsórios, os bancos privados reduziram 
drasticamente as concessões de crédito. 

CERTO. O impacto imediato da crise foi uma forte e rápida contração na oferta de crédito 
doméstico ao final de 2008. 

ERRADO. O corte na taxa Selic ocorreu somente no início de 2009, quando o temor do BC 
sobre o impacto inflacionário da depreciação do real cedeu espaço à preocupação generalizada 
do governo com a queda abrupta no nível de atividade econômica. 

ERRADO. O governo adotou políticas fiscais e monetárias anticíclicas, ou seja, políticas de 
expansão dos gastos públicos e redução de impostos e redução das taxas de juros com o 
objetivo de contrapor à queda da renda da economia. 


IV) Sobre a política econômica nos anos 2000, julgue os itens seguintes: 


1. 


A aceleração do crescimento econômico e a melhora da distribuição de renda no governo Lula 
resultaram principalmente da manutenção do tripé de política econômica taxa flutuante de 
câmbio, regime de metas de inflação e superávits primários. 

O governo Lula manteve rigidamente a política econômica do governo anterior: taxa flutuante 
de câmbio, regime de metas de inflação e superávits primários. 

Diante da necessidade de cumprir as metas de superávit primário, o governo não conseguiu 
aumentar o investimento público. 

Em 2008, o Brasil foi elevado à categoria de “grau de investimento” por parte das principais 
agências internacionais de avaliação de risco. 


RESOLUÇÃO 


ERRADO. No texto, vimos que o crescimento e a distribuição de renda resultaram 
principalmente do que o Governo Lula teve de mudança em relação ao governo anterior: 
valorização do salário mínimo, transferências de renda e expansão do crédito fortalecendo o 
mercado interno e aumentando do consumo; aumento investimento público (PAC, PDP, Minha 
Casa Minha Vida) e retomada do papel do estado no planejamento, financiamento e 
coordenação dos investimentos privados investimentos. Houve continuidade do tripé, sim 
(embora com flexibilização), mas foram os traços de descontinuidade de resultaram na 
aceleração do crescimento e distribuição de renda. 

ERRADO. O tripé foi flexibilizado ainda no Governo Lula, principalmente após a crise: câmbio 
flutuante com acumulação de reservas e controles de capitais (IOF), superávit primário com 
aumento dos gastos sociais e investimento público. 

ERRADO. O investimento do setor público foi ampliado nos últimos anos, passando de 2,6% do 
PIB em 2003 para 4,4% do PIB em 2012. 

CERTO. De fato, desde o início de 2008 o Brasil foi elevado à categoria de “grau de 
investimento” por parte das principais agências internacionais de avaliação de risco. 


V) Sobre o Programa de Aceleração do Crescimento, julgue os itens seguintes: 


1. 


3. 


Apesar do PAC e outras iniciativas do governo com o objetivo para aumentar o investimento, o 
crescimento no período 2006-2010 foi impulsionado pelo aumento do consumo, sem aumento 
do investimento. 

Não obstante as dificuldades de execução, o PAC contribuiu para a aceleração do crescimento 
econômico e também para o aumento da taxa de investimento da economia. 

No início do segundo mandato do Presidente Lula, em 2007, as políticas federais na área de 
investimento seriam reorganizadas, centralizadas e ampliadas, com a adoção do Programa de 
Aceleração do Crescimento (PAC). 

As desonerações do PAC foram ampliadas em 2008, por ocasião do lançamento da Política de 
Desenvolvimento Produtivo (PDP). 


RESOLUÇÃO 


ERRADO. Os investimentos mantiveram-se relativamente baixos até 2005 (taxas próximas a 
16% do PIB), mas ganharam velocidade a partir de 2006, alcançando 19% do PIB em 2008. 
CERTO. O PAC liberou recursos para o aumento do investimento público e estimulou o 
investimento privado. Sua adoção fez aumentar os investimentos por parte da União, que 
passaram de uma média de 0,4% do PIB, em 2003-2005, para 0,7% do PIB, em 2006-2008. 
CERTO. Ver texto. 
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4. CERTO. Ver texto. 
VI) Sobre a evolução das contas externas nos anos 2000, julgue os itens seguintes: 
1. A melhora nas contas externas e o acúmulo de reservas levou ao pagamento da dívida junto ao 
FMI em 2008. 
2. tanto o saldo comercial como o saldo em transações correntes permaneceram superavitários no 
período de 2003 a 2010. 
3. O saldo em transações correntes ficou superavitário em todos os anos do período de 2003 a 
2008, passando a deficitário apenas em 2009, após a crise financeira internacional. 
4. A balança comercial apresentou superávits durante todo o período de 2001 a 2010. 
RESOLUÇÃO 
1. ERRADO. Ao final de 2005, o governo federal tomou a decisão de quitar sua dívida junto ao 
FMI com um pagamento total de US$ 23,3 bilhões. 
2. ERRADO. O saldo em transações correntes apresentou superávit no período de 2003 a 2007. 
3. ERRADO. O saldo em transações correntes tornou-se deficitário em 2008. 
4. CERTO. 
VII) Sobre a política econômica e o desempenho da economia nos anos 2000, julgue os itens 
seguintes: 
1. A taxa de investimento aumentou de cerca de 16% em 2005 para 19% em 2008. 
2. O crédito se expandiu fortemente no período 2003-2010, elevando-se de menos de 25% a 
cerca de 47% do PIB em 2010. 
3. A expansão do crédito no período 2003-2010 baseou-se no aumento do crédito dos bancos 
públicos, uma vez que o crédito originado pelos bancos privados quase não aumentou. 
4. A Política de Desenvolvimento Produtivo (PDP), lançada em 2008, foi o primeiro programa de 
política industrial do governo Lula. 
RESOLUÇÃO 
1. CERTO. Ver texto. 
2. CERTO. Ver texto. 
3. ERRADO. O crédito dos bancos privados expandiu-se significativamente até 2008. Depois da 
crise, houve forte desaceleração das concessões de crédito dos bancos privados e o incremento 
d crédito baseou-se no aumento do crédito dos bancos públicos. 
4. ERRADO. A "Política Industrial, Tecnológica e de Comércio Exterior" (PITCE), lançada em março 


de 2004 foi o primeiro programa de política industrial do Governo Lula. 


VIII) A respeito da crise financeira de 2008-2009, efeitos e medidas adotadas pelo Brasil, 
identifique a opção falsa: 


A. 


A ocorrência de vultosas perdas patrimoniais em algumas grandes empresas brasileiras, 
decorrentes de operações com derivativos cambiais, foi um dos principais efeitos colaterais da 
forte depreciação do real no final de 2008. 

medidas de política monetária e financeira possibilitaram ao Brasil atravessar o pior momento 
da crise de 2008 e 2009, sem nenhuma quebra de instituição bancária nacional. 

A redução no compulsório evitou o aprofundamento da crise e foi fundamental para estimular a 
recuperação do ritmo de crescimento do crédito. 

A crise internacional iniciada em 2008 validou a opção por acumular reservas, iniciada em 2006. 
Em 2009 a ação anticíclica motivou uma elevação da dívida líquida do setor público a cerca de 
43% do PIB, mas já em 2010 houve o retorno à tendência de queda. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA Item C. A redução do compulsório evitou o aprofundamento da crise mas não foi 
fundamental para recuperação do crédito. Os bancos privados aumentaram muito pouco o 
crédito. O crédito cresceu impulsionado principalmente pelos bancos públicos, partir de uma 
orientação do governo. Esse é o item errado. 


IX. Contribuíram para minorar os efeitos da crise de 2008-2009 sobre a economia brasileira 
e para determinar a rápida recuperação, exceto: 


A. 
B. 


As políticas fiscais e monetárias anticíclicas 
Expansão do crédito ao setor privado pelos bancos públicos 
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Cc. 
D. 
E. 


Elevado volume de reservas internacionais 
A redução da taxa de juros pelo COPOM em setembro de 2008, após o agravamento da crise. 
A solidez do sistema bancário brasileiro. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA Item D. O corte na taxa Selic ocorreu somente no início de 2009, quando o temor 
do BC sobre o impacto inflacionário da depreciação do real cedeu espaço à preocupação 
generalizada do governo com a queda abrupta no nível de atividade econômica. 

Os demais itens estão corretos. 


X. Contribuíram para o crescimento no período 2004 a 2010, apoiado no mercado doméstico 
e na expansão da demanda agregada, exceto: 


A. 
B. 


uicEs 


Estímulos monetários e fiscais. 

Aumento do investimento público, resultado do PAC e programas de política industrial como 
PDP. 

Programas de transferência de renda. 

Aumento real do salário mínimo. 

O programa de concessões de serviços públicos de aeroportos, rodovias e ferrovias ao setor 
privado. 


RESOLUÇÃO 
RESPOSTA Item E. As concessões de serviços públicos de aeroportos, rodovias e ferrovias ao 


setor privado são políticas do governo Dilma, iniciado em 2011. Os demais itens correspondem 
a políticas que contribuíram com o crescimento econômico no período 2004 a 2010. 


XI. Sobre a política econômica e o desempenho da economia nos anos 2000, identifique a 
opção correta: 


A. 


B. 


Ê. 


O regime macroeconômico câmbio flutuante, metas de inflação e superávit primário foi 
flexibilizado desde o início do governo Lula em 2003. 

Em 2003, com objetivo de combater os efeitos da crise especulativa contra o Real, o governo 
manteve a meta de superávit primário acordada com o FMI de 3,75% do PIB. 

a partir de 2006, o governo brasileiro empreendeu uma política agressiva de aumento nas 
reservas internacionais para atenuar as pressões pela apreciação do real e para reduzir a 
vulnerabilidade externa da economia brasileira. 

a opção por uma aceleração do crescimento induzida por políticas desenvolvimentistas se 
demonstrou inconsistente com uma redução no tamanho da dívida pública em relação ao PIB. 
Em 2008, antes da crise, a taxa de investimento alcançou um patamar de 21% do PIB. 


RESOLUÇÃO 


RESPOSTA Item C. Ver texto. 

Item A: No início do governo Lula a política econômica foi mantida rigidamente, com o objetivo 
de retomar o controle da situação monetária, fiscal e cambial do país. Isto se fez com o regime 
macroeconômico formado pelo tripé: câmbio flutuante, metas de inflação e superávits 
primários. 

Item B: Em 2003, o governo aumentou a meta de superávit primário para 4,25% do PIB. 

Item D: Houve redução da dívida pública como proporção do PIB. 

Item E: a taxa de investimento alcançou o patamar de 19% e não 21%, que era a meta do 
governo. 


5.7 - Lista de Questões 


I) A respeito das medidas contra os impactos da crise financeira de 2008 a 2009 adotadas 
pelo Brasil, julgue os itens seguintes: 


1. 


2. 


3. 


Contrariamente ao que aconteceu durante as crises internacionais dos anos 1980 e 1990, em 
2008-2009 as autoridades brasileiras adotaram medidas monetárias e fiscais pró-cíclicas para 
enfrentar os efeitos da crise internacional sobre a economia brasileira. 

A queda da arrecadação obrigou o governo a cancelar os investimentos programados do PAC e 
reduzir o percentual de aumento do salário mínimo. 

O Programa de Aceleração do Crescimento (PAC) e a Política de Desenvolvimento Produtivo 
(PDP) foram medidas econômicas lançadas pelo governo após a crise financeira internacional. 
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4. Diante da queda no investimento privado, o PAC tornou-se importante instrumento anticíclico 
ao longo de 2009. 


II) Sobre distribuição de renda no governo Lula, julgue os itens seguintes: 

1. A redução da desigualdade de renda resultou exclusivamente da maior cobertura do Bolsa 
Família. 

2. No governo Lula, o aumento das transferências de renda contribuiu para reduzir a desigualdade 
de renda, mas comprometeu a estabilidade fiscal. 

3. Houve importante melhoria na distribuição da renda, com a queda no índice de Gini, e 
significativa queda na proporção das famílias que vivem na pobreza. 

4. Além do maior grau de cobertura dos programas de transferência de renda, contribuíram para a 
melhor distribuição a geração de empregos formais e a política de valorização do salário 
mínimo. 


III) A respeito da crise financeira de 2008-2009, efeitos e medidas adotadas pelo Brasil, 
julgue os itens seguintes: 
1. Apesar da redução dos recolhimentos compulsórios pelo Banco Central, houve forte 
desaceleração na concessão de crédito por parte dos bancos privados. 
2. o impacto mais imediato do crash financeiro mundial de 2008 foi uma contração na oferta de 
crédito no Brasil. 
3. O Banco Central reduziu a taxa SELIC em setembro de 2008, após a quebra do Leman Brother. 
4. Em 2008-2009, diante da crise financeira internacional e da consequente saída de capitais, o 
governo executou um ajuste fiscal para recuperar a confiança dos investidores estrangeiros. 


IV) Sobre a política econômica nos anos 2000, julgue os itens seguintes: 

1. A aceleração do crescimento econômico e a melhora da distribuição de renda no governo Lula 
resultaram principalmente da manutenção do tripé de política econômica taxa flutuante de 
câmbio, regime de metas de inflação e superávits primários. 

2. O governo Lula manteve rigidamente a política econômica do governo anterior: taxa flutuante 
de câmbio, regime de metas de inflação e superávits primários. 

3. Diante da necessidade de cumprir as metas de superávit primário, o governo não conseguiu 
aumentar o investimento público. 

4. Em 2008, o Brasil foi elevado à categoria de “grau de investimento” por parte das principais 
agências internacionais de avaliação de risco. 


V) Sobre o Programa de Aceleração do Crescimento, julgue os itens seguintes: 

1. Apesar do PAC e outras iniciativas do governo com o objetivo para aumentar o investimento, o 
crescimento no período 2006-2010 foi impulsionado pelo aumento do consumo, sem aumento 
do investimento. 

2. Não obstante as dificuldades de execução, o PAC contribuiu para a aceleração do crescimento 
econômico e também para o aumento da taxa de investimento da economia. 

3. No início do segundo mandato do Presidente Lula, em 2007, as políticas federais na área de 
investimento seriam reorganizadas, centralizadas e ampliadas, com a adoção do Programa de 
Aceleração do Crescimento (PAC). 

4. As desonerações do PAC foram ampliadas em 2008, por ocasião do lançamento da Política de 
Desenvolvimento Produtivo (PDP). 


VI) Sobre a evolução das contas externas nos anos 2000, julgue os itens seguintes: 

1. A melhora nas contas externas e o acúmulo de reservas levou ao pagamento da dívida junto ao 
FMI em 2008. 

2. tanto o saldo comercial como o saldo em transações correntes permaneceram superavitários no 
período de 2003 a 2010. 

3. O saldo em transações correntes ficou superavitário em todos os anos do período de 2003 a 
2008, passando a deficitário apenas em 2009, após a crise financeira internacional. 

4. A balança comercial apresentou superávits durante todo o período de 2001 a 2010. 


VII) Sobre a política econômica e o desempenho da economia nos anos 2000, julgue os itens 
seguintes: 
1. A taxa de investimento aumentou de cerca de 16% em 2005 para 19% em 2008. 
2. O crédito se expandiu fortemente no período 2003-2010, elevando-se de menos de 25% a 
cerca de 47% do PIB em 2010. 
3. A expansão do crédito no período 2003-2010 baseou-se no aumento do crédito dos bancos 
públicos, uma vez que o crédito originado pelos bancos privados quase não aumentou. 
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A Política de Desenvolvimento Produtivo (PDP), lançada em 2008, foi o primeiro programa de 
política industrial do governo Lula. 


VIII) A respeito da crise financeira de 2008-2009, efeitos e medidas adotadas pelo Brasil, 
identifique a opção falsa: 


A. 


mo 


A ocorrência de vultosas perdas patrimoniais em algumas grandes empresas brasileiras, 
decorrentes de operações com derivativos cambiais, foi um dos principais efeitos colaterais da 
forte depreciação do real no final de 2008. 

medidas de política monetária e financeira possibilitaram ao Brasil atravessar o pior momento 
da crise de 2008 e 2009, sem nenhuma quebra de instituição bancária nacional. 

A redução no compulsório evitou o aprofundamento da crise e foi fundamental para estimular a 
recuperação do ritmo de crescimento do crédito. 


. A crise internacional iniciada em 2008 validou a opção por acumular reservas, iniciada em 2006. 


Em 2009 a ação anticíclica motivou uma elevação da dívida líquida do setor público a cerca de 
43% do PIB, mas já em 2010 houve o retorno à tendência de queda. 


IX. Contribuíram para minorar os efeitos da crise de 2008-2009 sobre a economia brasileira 
e para determinar a rápida recuperação, exceto: 


As políticas fiscais e monetárias anticíclicas 

Expansão do crédito ao setor privado pelos bancos públicos 

Elevado volume de reservas internacionais 

A redução da taxa de juros pelo COPOM em setembro de 2008, após o agravamento da 
crise. 

E. A solidez do sistema bancário brasileiro. 


VOO» 


X. Contribuíram para o crescimento no período 2004 a 2010, apoiado no mercado doméstico 
e na expansão da demanda agregada, exceto: 


A. Estímulos monetários e fiscais. 

B. Aumento do investimento público, resultado do PAC e programas de política industrial como 
PDP. 

Programas de transferência de renda. 

Aumento real do salário mínimo. 

O programa de concessões de serviços públicos de aeroportos, rodovias e ferrovias ao setor 
privado. 


ur 


XI. Sobre a política econômica e o desempenho da economia nos anos 2000, identifique a 
opção correta: 


A. 


B. 


E: 


D. 


E: 


O regime macroeconômico câmbio flutuante, metas de inflação e superávit primário foi 
flexibilizado desde o início do governo Lula em 2003. 

Em 2003, com objetivo de combater os efeitos da crise especulativa contra o Real, o governo 
manteve a meta de superávit primário acordada com o FMI de 3,75% do PIB. 

a partir de 2006, o governo brasileiro empreendeu uma política agressiva de aumento nas 
reservas internacionais para atenuar as pressões pela apreciação do real e para reduzir a 
vulnerabilidade externa da economia brasileira. 

a opção por uma aceleração do crescimento induzida por políticas desenvolvimentistas se 
demonstrou inconsistente com uma redução no tamanho da dívida pública em relação ao PIB. 
Em 2008, antes da crise, a taxa de investimento alcançou um patamar de 21% do PIB. 


5.8 - Gabarito 
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ANEXO: QUADRO SÍNTESE - MEDIDAS DOS PLANOS DE ESTABILIZAÇÃO 


























Medidas Cruzado I Bresser Feijão com Arroz 
28/02/1986 15/06/1987 01/1988 
Diagnóstico da | Inercial Déficit operacional próximo a zero Inercial + Inflação de Demanda Inflação de demanda. 
Inflação 
Política Monetária | Acomodatícia Proposta e prática: políticas monetária e fiscal | Políticas monetária e fiscal 
e Fiscal Prática: expansionistas contracionanistas. contracionanistas (gradualismo com meta 
de inflação de 15% ao mês) Prática: 
política monetária expansionista (mega 
superávits da balança comercial). 
Preços Congelamento: previsto para 1 a 3 meses; | Congelamento em três fases: Tentativa de pacto social. Prefixação de 
durou 11 meses 1) cong. Por 90 dias. preços públicos e privados. 
2) Flex: reajustes mensais pelo IPC dos 3 
meses anteriores 
3) Liberação dos preços. 
Moeda 1.000 cruzeiros= 1 Cruzado X X 
Salários Não foram congelados: mantidos os dissídios. 3 fases seguindo política de preços. Inflação de | Suspensos por 2 meses reajustes dos 
Abono salarial: 8% para todos os salários, 16% | junho não reposta. funcionários públicos. 
para salário mínimo + gatilho (disparado | Não houve abono ou gatilhos. 
quando a inflação acumulasse 20%). 
Redistribuição de renda em favor dos 
trabalhadores (explosão de consumo) 
Dissídios Anuais com correção de 60% do aumento do | Mantidos com exceção daqueles ocorridos nos 3 | X 
Ê custo de vida. meses de congelamento. 
Indice de Preços | IPC Apuração dos preços para início da vigência do | X 


Oficiais do Governo 


congelamento (15/06). Aumento de 


públicos em junho. 


preços 


























Câmbio Fixo ao valor de 28/02/86. Desvalorização de 9,5%. Houve desvalorização | Desvalorização visível nos 
real. Minidesvalorizações. megassuperávits. 
Tablita Para converter dívidas com vencimento | Para atualizar dívidas anteriores. X 
posterior 
Aluguéis Reajustes semestrais para residenciais e | Aluguéis residenciais e comerciais congelados, | X 
anuais para comerciais (coeficiente | sem compensação pela inflação ocorrida desde o 
determinado pelo governo. último reajuste. 
Indexação Proibida por um ano. Fim da ORTN. Criação da | Novo indexador: URP. Para salários e tetos de | X 
OTN - congelada por um ano. preços de acordo com a política de cong. 
Cadernetas de | Rendimento trimestral. x x 
Poupança 
Juros e Dívida | Acordo prévio com o FMI (1985). Juros | Juros mantidos elevados para reduzir demanda. Moratória suspensa em janeiro de 1988. 
Externa prefixados para 12 meses futuros. Moratória de 
juros externos em fev/87. 
Inflação Próximo a zero nos primeiros meses. Ágios e | Aumento de tarifas no início do plano e | Evitou no curto prazo explosão 





mudanças de índices. Cruzadinho: o índice de 
inflação exclui itens corrigidos. Expurgo não é 
aceito no Cruzado II. Dispara gatilho salarial. 





expectativas de novo cong. fizeram com que 
preços subissem às vésperas do plano. 





inflacionária. Inflação manteve-se entre 
16% e 18% ao mês, nos 3 meses iniciais, 
depois acelerando-se. 
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Medidas Verão Collor I Collor II 
14/01/1989 3/1990 2/1991 

Diagnóstico da | Inercial + Demanda Fragilidade financeira do Estado/passividade da | Indexação é a causa da retomada da 

Inflação política monetária inflação. 

Política Monetária | Proposta: corte de despesas públicas e | Aumento do IPI, imposto sobre exportação e | Corte de gastos + programas de fomento 

e Fiscal aumento das receitas agricultura. Criação do IOF. Fim da política | e competitividade industrial. 

Prática: não aprovado pelo Congresso monetária expansiva. Combate à sonegção. 
Reforma administrativa e privatização. 

Preços Congelamento por prazo indefinido. | Congelamento. Aumento de tarifas de serviços públicos. 
Descongelamento a partir de março. Reajustes Preços congelados. Descongelamento 
trimestrais. gradual via câmaras setoriais. 

Moeda 1.000 Cruzados=1 Cruzado Novo 1 Cruzado Novo = 1 Cruzeiro X 

Salários Salário de janeiro= salário de dezembro | Reajuste de março de acordo com a inflação de | Conversão pela média real dos últimos 
corrigido pela URP de janeiro. Diferença entre | fevereiro. Prefixação dos reajustes mensais (taxas | 12 meses. Aumento de 7% do salário 
URP e INPC seria paga em 3 parcelas. máximas de reajustes). Salário mínimo: reajuste | mínimo em relação a fevereiro. Abonos 

trimestral de acordo com a variação da cesta | sucessivos não cumulativos para todas as 
básica. classes nos outros meses. 

Dissídios Mantidos. Reajustes entre 11,3% e 18,7% A partir de maio reajustes prefixados foram | Fora do dissídio não se poderia dar 


abandonados - livre negociação limite 


máximo anual sem indexação. 


com 


reajustes até 1º de agosto de 1991. 





Índice de Preços 
Oficiais do Governo 


IPC. OTN é congelada e extinta. 


Variação do IPA<IPC. No IPC, vestuário, aluguéis 
e serviços têm aumento maior. 


Extinção da correção monetária, mantém 
metodologia dos índices. 


























Câmbio Desvaloriza em 16,8% ficando a partir daí | Câmbio flutuante. Liberados controles | X 
congelado. 1 Cruzado Novo = 1 dólar. administrativos sobre exportação e importação 
(fim das licenças). 
Tablita Para converter dívidas com vencimento | X Dívidas contratadas entre fevereiro e 
posterior setembro deflacionadas diariamente por 
um fator cumulativo. 
Aluguéis Reajustes por índices próprios. x Fim da correção monetária. Maior 
liberalização. 
Indexação Extinta a OTN e a URP. O indexador passava a | Mantêm-se BTN e BTN fiscal (projeta a evolução | Extintas se BTN e BTN fiscal. Criação da 
ser o IPC ou o overnight - o maior. Criação da | mensal da taxa de inflação). TR e do FAF. 
BTN. BTN fiscal diária. 
Cadernetas de | IPC + 0,5%, a partir de maio. Depósito à vista e de poupança: limites de | Mantém o sequestro de liquidez. 
Poupança conversão de 50 mil. OVER e OPEN, limites de 25 | Rendimento passa a ser pela TR. 
mil. Fundos de curto prazo, renda fixa, CDB/RDB: 
20% do saldo do valor do resgate bloqueados por 
18 meses. Devolução em 12 parcelas a partir de 
setembro de 1991. Rendimento de 6% de juros 
reais a.a. 
Juros e Dívida | Elevação do overnight para 25% e 30%. | Juros nominais: queda acentuada. Juros reais | Juros dependem da expectativa de 
Externa Reempréstimos suspensos por 1 ano. elevados pelo aperto de liquidez. inflação implícita na TR. 
Inflação Descréditos do governo, juros elevados, ajuste | Inflação cai consideravelmente, porém a custo de | Inflação percorre uma trajetória 
fiscal difícil, flexibilização do congelamento e | recessão profunda. Não elimina fonte de expansão | ascendente. 








fim da OTN e URP: eliminam âncora de preços. 


monetária. 
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Plínio de Arruda Sampaio Jr. 
Plinio Arruda Sampaio 


Os dois artigos reunidos nesta coletânea sintetizam 
elementos fundamentais das reflexões de Caio Prado e 
Florestan Fernandes sobre os dilemas da revolução 
brasileira. Publicados em plena ditadura militar, eles 
respondem à necessidade de entender as tendências 
efetivas da luta de classes no Brasil após a derrota das 
forças populares em 1964, bem como de definir os 
desafios que deveriam ser enfrentados pela classe ope- 
rária para impulsionar as transformações sociais e po- 
líticas capazes de conciliar desenvolvimento econômi- 
co, democracia e soberania nacional. 

Ainda que movidos por uma preocupação comum, 
Caio Prado e Florestan Fernandes desenvolveram dis- 
tintas interpretações sobre os dilemas da sociedade bra- 
sileira na segunda metade do século 20. 

Para Caio Prado, a partir do pós-guerra, o Brasil 
entrou em uma conjuntura revolucionária que pôs 





A RevoLrução BrASILEIRA 


em pauta a necessidade inadiável de consumar a lon- 
ga transição do Brasil colônia de ontem para o Brasil 
nação de amanhã. Desde então, a tarefa fundamental 
das forças de esquerda deveria ser equacionada em 
torno da necessidade de dois objetivos: promover uma 
ampla reforma agrária — principal política para equili- 
brar a correlação de forças entre o capital eto traba- 
lho; e superar a dependência do capital internacional 
— único meio de viabilizar a formação de uma base 
empresarial umbilicalmente vinculada ao espaço eco- 
nômico nacional. Nesta perspectiva, a ditadura mili- 
tar representava um perigoso contratempo que deve- 
ria ser vencido para evitar o risco de uma reversão 
neo-colonial. 

Na visão de Florestan Fernandes, o golpe militar de 
1964 representou a consolidação da revolução burguesa 
no Brasil como uma contra-revolução permanente. A 
interpretação de que a burguesia brasileira havia se tor- 
nado definitivamente antisocial, antinacional e 
antidemocrática leva-o a concluir que o capitalismo ha- 
via esgotado todas suas potencialidades construtivas. 
Por esse motivo, a seu ver, a revolução operária des- 
pontava como a única via capaz de superar as mazelas 
do capitalismo dependente e criar as condições histó- 
ricas para o aparecimento de um Estado democrático e 
independente. 

Acima das diferenças no entendimento da especi- 
ficidade do momento histórico e no modo de enfren- 
tar os dilemas do capitalismo dependente, os dois au- 
tores concordam em relação a três questões fundamen- 
tais. Primeiro, ambos rejeitam com vigor todo tipo de 
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contemporização com o status quo, pois estão absoluta- 
mente convictos de que os problemas fundamentais 
do povo brasileiro não serão resolvidos se não houver 
uma ruptura radical com as estruturas sociais respon- 
sáveis pela perpetuação das gritantes desigualdades so- 
ciais herdadas da sociedade colonial e pela posição de- 
pendente do País no sistema capitalista mundial. 
Segundo, Caio Prado e Florestan Fernandes rechaçam 
a noção — ainda hoje muito difundida nos meios de 
esquerda — de que existiria uma burguesia nacional, 
com interesses antagônicos ao imperialismo, capaz de 
liderar as transformações sociais decorrentes da revo- 
lução democrática e da revolução nacional. Por fim, os 
dois autores insistem que as forças populares devem 
superar a tutela burguesa e adotar uma linha política 
autônoma, articulada em torno dos interesses estraté- 
gicos do proletariado, o que coloca a consolidação da 
unidade de classe entre operários e camponeses como 
tarefa prioritária das forças de esquerda. 

Embora as mudanças no contexto histórico exter- 
no e interno exijam novas investigações e novas refle- 
xões sobre os dilemas da revolução brasileira, as con- 
tribuições de Caio Prado e Florestan Fernandes per- 
manecem como referências basilares do pensamento 
socialista brasileiro. 

A explicação de Caio Prado a respeito das causas da 
extrema instabilidade do capitalismo brasileiro — a po- 
sição dominante do capital internacional na economia 
e o forte desequilíbrio na correlação de forças entre o 
capital e o trabalho — continua mais atual do que nun- 
ca, uma vez que as mudanças provocadas pela 
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globalização dos negócios só vieram reforçar a tendên- 
cia à reversão neocolonial diagnosticada precocemente 
pelo autor. 

A análise de Florestan Fernandes sobre a anatomia 
do padrão burguês de dominação no Brasil — a sua ca- 
pacidade de impedir a emergência do povo na política 
— tampouco perdeu atualidade. Ao contrário. A 
globalização dos negócios agrava a necessidade de a bur- 
guesia brasileira compensar a sua impotência para en- 
frentar a concorrência internacional com a sua onipo- 
tência para manipular as condições socioeconômicas e 
ambientais internas. A dissolução das condições histó- 
ricas muito particulares, externa e interna, que havia 
permitido à burguesia adquirir certo poder de barga- 
nha em relação ao imperialismo, aponta para um perío- 
do de desgoverno e grande turbulência social. 

O primeiro texto da coletânea, “A Revolução Brasi- 
leira”, de Caio Prado, é uma reprodução integral do 
primeiro capítulo de seu livro A Revolução Brasileira, de 
1966. Trata-se de um resumo bem objetivo da essência 
de sua interpretação sobre método do materialismo 
histórico como guia para a formulação de uma teoria 
da revolução (assunto estudado com muito cuidado em 
seus livros Dialética do Conhecimento e Notas Introdutórias 
à Lógica Dialética). 

A idéia fundamental deste capítulo é mostrar que 
a teoria da revolução brasileira deve ser concebida 
como produto histórico de uma reflexão coletiva, cujo 
segredo reside na necessária relação de mútuo condi- 
cionamento entre teoria e prática. À teoria como uma 
resposta aos problemas da sociedade e a prática como 
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uma ação transformadora orientada pela razão. A men- 
sagem do autor é cristalina. Quem quiser desvendar 
o segredo da revolução deve rejeitar modelos abstra- 
tos e preconcebidos e buscar a solução dos problemas 
nas contradições do processo histórico brasileiro. Nas 
suas palavras, “Não é praticável propor reformas que 
constituem efetivamente solução para os problemas 
pendentes, sem a condição de que essas reformas pro- 
postas se apresentem nos próprios fatos investigados. 
Em outras palavras, de nada serviria, como tantas ve- 
zes se faz, trazer soluções ditadas pela boa vontade e 
imaginação dos reformadores, inspirados embora na 
melhor das intenções, mas que, por mais perfeitas que 
em princípio e teoricamente se apresentem, não en- 
contram nos próprios fatos presentes e atuantes as cir- 
cunstâncias capazes de as promover, impulsionar e re- 
alizar. É de Marx a observação tão justa e comprovada 
por todo o decorrer da História, que os problemas 
sociais nunca se propõem sem que, ao mesmo tem- 
po, se proponha a solução deles que não é, nem pode 
ser forjada por nenhum cérebro iluminado, mas se 
apresenta, e aí há de ser desvendada e assinalada, no 
próprio contexto do problema que se oferece, e na 
dinâmica do processo em que essa problemática se 
propõe”. 

O segundo texto do livro, o artigo de Florestan 
Fernandes, “O que é Revolução”, publicado original- 
mente em 1981 (pela coleção “Primeiros Passos” da 
Editora Brasiliense), dá uma visão panorâmica dos pa- 
drões da revolução burguesa na história do capitalis- 
mo. O objetivo específico é mostrar a particularidade 
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da revolução burguesa no capitalismo dependente e os 
desafios que devem ser enfrentados pelos que lutam 
pela revolução operária no Brasil. Escrito para a 
militância de esquerda, o artigo resume idéias disper- 
sas em vários livros, cuja principal referência é seu clás- 
sico A Revolução Burguesa no Brasil. Não é o caso de uti- 
lizar esta apresentação para fazer um resumo hpertado 
de assuntos que estão bem explicados no texto, mas, 
dada a complexidade do tema, para facilitar a compre- 
ensão dos leitores ainda não habituados ao difícil estilo 
de Florestan Fernandes, talvez valha a pena sistemati- 
zar as principais questões levantadas pelo autor nos seis 
capítulos deste opúsculo. 

No capítulo, “O que se deve entender por revolu- 
ção?”, o autor discute o drama da revolução burguesa 
atrasada no capitalismo dependente. A incapacidade de 
as burguesias dependentes levarem a revolução demo- 
crática e a revolução nacional às últimas consequências 
acaba fazendo com que tempos históricos distintos se 
misturem em uma mesma situação concreta, pondo 
frente a frente dois processos revolucionários: uma 
revolução burguesa, que se afirma como contra-revo- 
lução, e uma revolução operária, que aponta para o so- 
cialismo. Sua idéia central é de que “A burguesia tem 
pouco que dar e cede a medo. O proletariado cresce 
com a consciência de que tem de tomar tudo com as 
próprias mãos e, em médio prazo, aprende que deve 
passar tão depressa quanto possível da condição de fiel 
da “democracia burguesa” para a de fator de uma demo- 
cracia da maioria, isto é, uma democracia popular ou ope- 
rária”, 
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Em “Quem faz a revolução?”, Florestan Fernandes 
ressalta o papel fundamental das classes sociais como 
promotoras das grandes transformações sociais que 
caracterizam a civilização ocidental. Ele destaca que a 
capacidade revolucionária das classes sociais é deter- 
minada pelo contexto histórico que condiciona a luta 
de classes em cada formação social. O amadurecimen- 
to do processo revolucionário e seu desfecho final exi- 
gem circunstâncias muito particulares. Seguindo as di- 
retrizes clássicas de Lenin, Florestan Fernandes resu- 
me as condições de uma situação revolucionária nos 
seguintes termos: “1) impossibilidade para as classes 
dominantes de manter sua dominação sob uma forma 
inalterada; crise do “vértice”, crise da política da classe 
dominante, o que cria uma fissura pela qual os des- 
contentes e a indignação das classes oprimidas se abrem 
um caminho. Para que a revolução estoure não é sufi- 
ciente, habitualmente, que “a base não deseja mais” vi- 
ver como antes, mas é ainda necessário que “o cume 
não o possa mais”; 2) agravamento, mais do que é co- 
mum, da miséria e do desespero das classes oprimidas; 
3) intensificação acentuada, pelas razões indicadas aci- 
ma, da atividade das massas, que se deixam pilhar tran- 
quilamente nos períodos “pacíficos mas que, no perí- 
odo tempestuoso, são empurradas, seja pela crise no 
seu conjunto, seja pelo próprio “vértice”, para uma ação 
histórica independente”. Entretanto, para que o movi- 
mento final da revolução tenha um desdobramento 
construtivo, abrindo novos horizontes para a socieda- 
de, torna-se necessário uma condição adicional: “(...) a 
revolução não surge de toda situação revolucionária, 
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mas somente no caso em que, a todas as transforma- 
ções objetivas enumeradas acima, se acrescente uma 
transformação subjetiva, a saber: a capacidade, no que 
concerne à classe revolucionária, de conduzir ações re- 
volucionárias de massa bastante vigorosas para destruir 
completamente (ou parcialmente) o antigo governo, 
que não cairá jamais, mesmo em épocas de trises, se 
não for “compelido a cair”. No caso da revolução pro- 
letária, o sucesso do processo revolucionário depende 
da construção de uma vanguarda operária com capaci- 
dade de direção política, organizada na forma de parti- 
do político, capaz de centralizar as energias revolucio- 
nárias da classe operária e de canalizá-las na direção da 
destruição da sociedade burguesa e da criação da socie- 
dade comunista. 

No capítulo, “É possível “impedir” ou “atrasar” a re- 
volução?”, Florestan Fernandes trata de um problema 
vital para a sorte do movimento socialista: a necessidade 
de uma estratégia de luta de classes que impeça o 
aburguesamento da classe operária. Seu ponto de vista é 
cristalino. À revolução não é um fenômeno inexorável. 
Ela precisa ser construída. No entanto, “Se ela (a classe 
operária) sucumbe no plano prévio de enfrentamento 
com a 'supremacia burguesa”, incorporando inclusive a 
ideologia da burguesia e sua forma de democracia, ela 
tem de abater-se e de sucumbir ao poder do Estado”. A 
capacidade de cooptar a classe operária para o partido da 
ordem não significa, no entanto, que a burguesia seja 
capaz de congelar a história por tempo indeterminado, 
uma vez que a sua democracia é incapaz de enfrentar as 
contradições estruturais que movimentam a luta de clas- 
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ses. Como escreveu Florestan Fernandes, “o Estado de- 
mocrático existente tem de destruir o movimento ope- 
rário ou, pelo menos, impedir que ele lute por seus ob- 
Jetivos históricos centrais, porque a democracia burguesa 
não é bastante forte para conter os antagonismos gera- 
dos pela produção capitalista e pelo desenvolvimento 
do capitalismo”. 

Convicto de que burguesia dependente e o imperia- 
lismo combaterão ferozmente qualquer tipo de refor- 
ma social que possa afetar seus privilégios, Florestan 
Fernandes alerta para a ingenuidade de se imaginar que 
os problemas do capitalismo dependente poderiam 
encontrar uma solução pacífica dentro da institucio- 
nalidade da democracia burguesa. “Essa forma política 
de democracia não comporta a contraviolência dos prole- 
tários e oprimidos, porque esta extinguiria as bases eco- 
nômicas, sociais e políticas da dominação burguesa, isto 
é, ela não pode conferir liberdade igual a todas as classes 
sem desintegrar-se. Por isso, é impossível reformar o ca- 
pitalismo de uma forma proletária. Para reformar o ca- 
pitalismo de uma forma proletária seria preciso elimi- 
nar todas as causas da desigualdade econômica, social e 
política, que existem e se reproduzem necessariamente 
sob o capitalismo, o que equivale a dizer: engendrar na 
sociedade e na civilização capitalistas existentes a for- 
ma histórica que a sociedade e a civilização tenderão a 
assumir graças e através do socialismo. As mistifica- 
ções dos “socialistas democráticos” são evidentes. A de- 
mocracia burguesa de nossos dias é uma democracia ar- 
mada e armada exatamente contra isso. A “democracia 
forte” possui as mesmas causas que o fascismo e busca 
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os mesmos fins. Ela nasce do temor da burguesia diante 
da revolução proletária e pretende paralisar a história”. 

Em “Como “fortalecer a revolução” e levá-la até o 
fim'?”, Florestan Fernandes discute a dificuldade en- 
contrada pela classe operária da periferia do sistema 
capitalista para enfrentar com sucesso a truculenta es- 
tratégia de luta global posta em prática pelas hurguesi- 
as dependentes, cuja essência repousa, em última ins- 
tância, na intolerância das classes dominantes em rela- 
ção à utilização do conflito como recurso legítimo de 
luta política por parte das classes subalternas que se 
batem pela conquista de uma vida digna. Sua preocu- 
pação é definir uma estratégia de luta de classes capaz 
de tirar a classe operária da estaca zero. O desafio con- 
siste em fomentar a constituição e o desenvolvimento 
independente do proletariado. Para tanto, as forças 
comprometidas com o socialismo devem fazer de tudo 
para que a expansão da classe trabalhadora seja acom- 
panhada de uma “proletarização política revolucioná- 
ria”. “Em vez do frenesi por puras palavras de ordem 
contra o imperialismo — afirma o autor — é necessário 
educar politicamente os proletários para distinguir a 
sua revolução da revolução burguesa e para querer algo 
coletivamente: a transformação socialista da sociedade. 
O socialismo não transforma o mundo: são os proletá- 
rios identificados com o socialismo revolucionário que 
o fazem!” 

Dadas as condições extremamente adversas decor- 
rentes da contra-revolução permanente, para que as 
classes despossuídas consigam superar a estaca zero, 
elas precisam de um mínimo de “poder real”. Isso sig- 
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nifica que, para poder se estruturar como ator social, o 
proletariado requer certas condições objetivas que as- 
segurem a sua existência enquanto classe em si (isto é, 
precisam existir como realidade social). A formação da 
classe operária associa-se, portanto, ao desenvolvimento 
das forças produtivas. “Ao contrário do que ocorria 
quando os proletários europeus não constituíam uma 
classe e estavam no vir-a-ser da classe, hoje impõe-se 
um mínimo de poder real como ponto de partida. Não 
o poder do sindicato ou o poder do partido, (...) mas o poder 
instrínseco à classe, análogo ao que serve à burguesia para 
armar, manter e reproduzir sua dominação de classe e 
seu controle direto e indireto sobre o Estado. À vio- 
lência da repressão, inerente à contra-revolução bur- 
guesa prolongada, exige essa forma elementar de 
contrapoder, sobre a qual terá de se sustentar o cresci- 
mento orgânico do proletariado como classe indepen- 
dente em escala nacional. Esse movimento básico tem 
naturalmente de encontrar apoio nos sindicatos e nos 
partidos operários. Mas estes não podem fomentá-lo e 
dirigi-lo, porque também dependem de sua existência 
para ganhar autonomia, crescer e incorporar-se a uma 
dinâmica mais avançada e madura de luta de classes. 
(...) Só depois que essa atividade direta produzir certos 
frutos e um patamar de amadurecimento médio, a clas- 
se pode deslanchar sem que seja permanentemente pul- 
verizada e esmagada pela pressão burguesa “espontânea”, 
legal” e “organizada””. 

Neste contexto, os partidos socialistas e comunistas 
precisam desenvolver uma grande paciência histórica 
e agir com muita prudência, evitando tanto o canto de 
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sereia da “socialdemocratização”, que esteriliza o po- 
der revolucionário do operariado, quanto o “volun- 
tarismo sectário”, que produz um vazio na relação en- 
tre a vanguarda e o proletariado. Para Florestan 
Fernandes, somente depois de plenamente consolida- 
da enquanto classe em si (como fenômeno sociológico), 
o proletariado terá condições de se transformat em clas- 
se para si (consciente de seus interesses estratégicos de 
classe) e partir para a conquista do Estado. Nas suas 
palavras, “A marcha para a constituição da classe em si 
deverá estar bastante avançada para exigir uma clarifi- 
cação revolucionária da consciência proletária e para 
Justificar técnicas especificamente ofensivas de fricção 
e de combate políticos”. 

O capítulo “Revolução nacional ou revolução pro- 
letária?” discute o padrão de aliança de classe e o pro- 
grama político que deve nortear o movimento operá- 
rio nas sociedades em que a revolução burguesa deu as 
costas para a revolução democrática e para a revolução 
nacional, consolidando-se como uma contra-revolu- 
ção permanente — precisamente o caso do Brasil. Des- 
tituídas do caráter revolucionário de suas predecessoras 
e apoiadas pelo poder econômico e político do imperia- 
lismo, nessas regiões a revolução burguesa atrasada 
transcorreu como um processo ultra-conservador que 
preparava a sociedade para a penetração do capital, mas 
que marginalizava a grande maioria da população de 
seus benefícios. “Tudo se passava como se o objetivo 
central se restringisse, em médio prazo, em criar para a 
burguesia interna e para as burguesias externas um 
modo de aprofundar, com segurança, a transformação 
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capitalista na esfera econômica, transferindo para um 
futuro incerto o atendimento de outras transforma- 
ções que não poderiam ser realizadas de modo con- 
comitante”. 

Para Florestan Fernandes, cabe às classes trabalha- 
dores resgatar o que foi deixado para trás pela burgue- 
sia e lutar pela realização da revolução democrática e 
da revolução nacional, dando-lhes um nítido conteú- 
do operário. “Como ensina O Manifesto do Partido Co- 
munista, a linha tática teria de definir-se mediante exi- 
gências socialistas: é muito difícil para um proletaria- 
do em formação entender alianças táticas se as reivin- 
dicações não forem feitas através de uma linguagem 
proletária e sem qualquer subterfúgio”. Afinal, “(...) o 
que as classes dominantes deixam crescer como pro- 
blemas e dilemas sociais e se descuidam de resolver 
através de dinamismos da ordem, é suscetível de rece- 
ber uma atenção combativa das classes trabalhadoras e 
de constituir reivindicações de conteúdo socialista e 
para atendimento imediato”. 

Nesse contexto, Florestan Fernandes define a prin- 
cipal tarefa das forças socialistas: criar as condições 
subjetivas para a autonomia política da classe operá- 
ria. Expondo os pré-requisitos para que a revolução 
dentro da ordem (dentro da institucionalidade bur- 
guesa) não fosse manipulada pela burguesia contra os 
interesses estratégicos da revolução proletária, ele afir- 
mou: “O que exige reflexão, contudo, são os custos 
políticos de uma manobra desse gênero. Para que ela 
pudesse concretizar-se sem leviandades seria neces- 
sário investir muito tempo em produção intelectual, 
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em propaganda, em difusão de palavra de ordem e 
em mobilização de aderentes e simpatizantes”. Os ris- 
cos da empreitada não foram ignorados. “Quase no 
fim do século 20, é preciso escolher entre a social- 
democratização da esquerda e a paciente e laboriosa 
construção das vias históricas da revolução proletária 
na América Latina”. 

Não obstante o caráter limitado das conquistas que 
podem ser almejadas nos marcos da institucionalidade 
burguesa na periferia do capitalismo, Florestan 
Fernandes destaca a importância de não se menospre- 
zar o mérito das lutas políticas dentro da ordem como 
modo básico de aprendizagem e amadurecimento da 
classe operária. “A revolução dentro da ordem é mera- 
mente instrumental e conjuntural para o proletariado, 
ligando-se à necessidade histórica de proteger e acele- 
rar a constituição da classe como classe em si “(cons- 
ciente de seus antagonismos intransponíveis com a bur- 
guesia)”, capaz de tomar em suas mãos o seu desen- 
volvimento independente. A partir de certo nível, o 
proletariado força a mudança de qualidade da “guerra 
civil oculta”, exige que as reivindicações socialistas mu- 
dem de teor, pondo em xeque a supremacia burguesa e 
o poder político da burguesia”. 

O último capítulo, “Como “lutar pela revolução 
proletária no Brasil?”, examina o que deve ser feito 
para que o proletariado comece a manejar a luta de clas- 
ses a seu favor. De acordo com Florestan Fernandes, a 
questão crucial consiste em tirar a luta de classes de 
uma situação marcada pela combinação de duas ver- 
tentes: uma burguesia umbilicalmente comprometida 
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com a perpetuação da contra-revolução permanente e 
um operariado que não consegue desatar as amarras da 
revolução. Tendo como perspectiva a evolução do ca- 
pitalismo brasileiro no pós-guerra, sua análise enfatiza 
basicamente dois aspectos: os efeitos construtivos do 
elevado dinamismo econômico sobre a expansão da 
classe operária como classe em si (fenômeno socioló- 
gico); e a importância estratégica do partido revolucio- 
nário como instrumento indispensável para dotar a clas- 
se operária de “espírito revolucionário”, isto é, para per- 
mitir a sua consolidação como classe para si (conscien- 
te de sua missão civilizatória). A seu ver, O avanço do 
capitalismo teria criado tanto as condições objetivas para 
a formação da classe operária, quanto as bases objetivas 
para a proletarização dos partidos operários. Nas suas 
palavras, “Nos últimos trinta anos (e especialmente 
depois de uma industrialização maciça com uma 
tecnologia avançada e intensiva no uso do capital), a 
formação da classe se adiantou muito e os que defen- 
dem posições típicas do socialismo revolucionário e do 
comunismo precisam colocar-se na situação de classe dos 
proletários e caminhar por dentro da classe para fazer 
parte de sua vanguarda. Trata-se de uma proletarização 
de partidos que antes só podiam ser operários de nome, 
embora fossem revolucionários de fato e de direito, por 
defenderem e propagarem doutrinas revolucionárias e 
por correrem todos os riscos que isso acarretava. À pri- 
meira consequência dessa transformação, que os socia- 
listas revolucionários e os comunistas não podem ig- 
norar ou repelir (...) aparece no emprego correto da 
ótica do socialismo revolucionário e do comunismo. 
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A lua-de-mel com a burguesia, com o nacionalismo 
burguês, com o radicalismo burguês ou com o que se 
queira está acabada, chegou a seu termo!” 

Florestan Fernandes adverte, no entanto, que os 
militantes que se dedicam à causa da revolução prole- 
tária devem preparar-se para uma longa maratona. “To- 
das as revoluções proletárias deste século, cotn a exce- 
ção da revolução cubana, tiveram um período de incu- 
bação (...) e foram favorecidas, na fase de apogeu, por 
comoções de âmbito mundial do capitalismo. Seria uma 
típica manifestação de extremismo infantil pretender 
aproveitar nem uma coisa nem outra da situação his- 
tórica brasileira para precipitar a vertente revolucioná- 
ria sem qualquer consolidação prévia das posições revolu- 
cionárias do proletariado.” Donde a sua expectativa de 
que não se deveria esperar um caminho fácil. “Ao que 
parece, a evolução da revolução proletária no Brasil parece 
subordinar-se a numerosos fatores que não permitem 
vaticinar um caminho nem muito fácil nem muito rá- 
pido para a revolução”. 

Dado o baixíssimo patamar da luta de classes no 
Brasil, os partidos operários tinham pela frente uma 
árdua tarefa: formar a consciência revolucionária do 
proletariado. “Por princípio, sua estratégia será a de 
converter a “guerra civil oculta” em “guerra civil aber- 
ta”, tão depressa quanto isso for possível. Na prática, 
porém, deverá combinar várias táticas de luta, que unam 
entre si as reivindicações concretas e os pequenos com- 
bates com o fortalecimento de uma consciência de clas- 
se revolucionária e uma disposição de luta inabalável. 
Este ponto não pode ser subestimado. Um proletaria- 
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do de formação tão recente e tão heterogênea já ganha 
uma grande vitória quando defende a solidariedade pro- 
letária acima de qualquer outra coisa, (...)”. Donde, a 
conclusão: “O partido revolucionário terá de desempe- 
nhar essa função criadora, ligando entre si a estratégia 
global do movimento proletário com as múltiplas táti- 
cas aparentemente exclusivas ou dispersas vinculadas ao 
emprego, à situação do trabalho, aos comitês de fábrica 
ou de greve, à proliferação de conselhos operários e po- 
pulares, às reuniões nos sindicatos e nas comunidades 
locais, à agitação em meios não proletários...”. 

Ainda que a revolução brasileira não pudesse ser 
vislumbrada como um horizonte próximo, Florestan 
Fernandes insiste que não havia tempo a perder. Os 
partidos operários deveriam aproveitar o tempo de 
maturação da classe trabalhadora como ator social para 
prepará-la para a revolução brasileira. Somente assim 
o proletariado teria condições de levar as transforma- 
ções socialistas às últimas conseqiiências quando a opor- 
tunidade surgisse. Afinal, sua principal preocupação é 
mostrar que “Estar preparado para passar da “guerra ci- 
vil oculta” para a “guerra civil aberta” é algo que exige 
mais que verborragia revolucionária e obreirismo com- 

. pensatório.” 
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A REVOLUÇÃO BRASILEIRA 


Caio Prado Júnior (1966) 


O termo “revolução” encerra uma ambigiidade (aliás, 
na verdade muitas, mas fiquemos aqui na principal) 
que tem dado margem a frequentes confusões. No sen- 
tido em que é ordinariamente usado, “revolução” quer 
dizer o emprego da força e da violência para a derruba- 
da de governo e tomada do poder por algum grupo, 
categoria social ou outra força qualquer na oposição. 
“Revolução” tem aí o sentido que mais apropriadamen- 
te caberia ao termo “insurreição”. Mas “revolução” tem 
também o significado de transformação do regime po- 
lítico-social que pode ser, e em regra tem sido, histori- 
camente desencadeada ou estimulada por insurreições. 
Mas que necessariamente não o é. O significado pró- 
prio se concentra na transformação, e não no processo 
imediato através de que se realiza. A Revolução Fran- 
cesa, por exemplo, foi desencadeada e em seguida 
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acompanhada, sobretudo em seus primeiros tempos, 
de sucessivas ações violentas. Mas não foi isso, por cer- 
to, que constituiu o que propriamente se entende por 
“revolução francesa”. Não são, é claro, a tomada da 
Bastilha, as agitações camponesas de julho e agosto de 
1789, a marcha do povo sobre Versalhes em outubro 
do mesmo ano, a queda da Monarquia e a extcução de 
Luís XVI, o terror e outros incidentes da mesma or- 
dem que constituem a Revolução Francesa, ou mes- 
mo simplesmente que a caracterizam e lhe dão con- 
teúdo. “Revolução” em seu sentido real e profundo, 
significa o processo histórico assinalado por reformas 
e modificações econômicas, sociais e políticas sucessi- 
vas, que, concentradas em período histórico relativa- 
mente curto, vão dar em transformações estruturais da 
sociedade e, em especial, das relações econômicas e do 
equilíbrio recíproco das diferentes classes e categorias 
sociais. O ritmo da História não é uniforme. Nele se 
alternam períodos ou fases de relativa estabilidade e 
aparente imobilidade, com momentos de ativação da 
vida político-social e bruscas mudanças em que se al- 
teram profunda e aceleradamente as relações sociais. 
Ou, mais precisamente, em que as instituições políti- 
cas, econômicas e sociais se remodelam a fim de me- 
lhor se ajustarem e melhor atenderem a necessidades 
generalizadas que antes não encontravam devida satis- 
fação. São esses momentos históricos de brusca transi- 
ção de uma situação econômica, social e política para 
outra, € as transformações que então se verificam, que 
constituem o que propriamente se há de entender por 
“revolução”. 
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É nesse sentido que o termo “revolução” é empre- 
gado no título do presente livro. O que se objetiva nele 
é essencialmente mostrar que o Brasil se encontra na 
atualidade em face ou na iminência de um daqueles 
momentos acima assinalados, em que se impõem de 
pronto reformas e transformações capazes de reestrutu- 
rarem a vida do país de maneira consentânea com suas 
necessidades mais gerais e profundas, e as aspirações 
da grande massa de sua população que, no estado atual, 
não são devidamente atendidas. Para muitos — mas, as- 
sim mesmo, no conjunto do país, minoria insignifi- 
cante, embora se faça mais ouvir porque detém nas suas 
mãos as alavancas do poder e a dominação econômica, 
social e política — tudo vai, no fundamental, muito bem, 
faltando apenas (e aí se observam algumas divergências 
de segunda ordem) alguns retoques e aperfeiçoamen- 
tos das atuais instituições, às vezes não mais que sim- 
ples mudança de homens nas posições políticas e ad- 
ministrativas, para que o país encontre uma situação e 
um equilíbrio satisfatórios. Para a grande maioria res- 


tante, contudo, e mesmo que ela não se dê sempre conta 


perfeita da realidade, incapaz que é de projetar em pla- 
no geral e de conjunto suas insatisfações, seus desejos 
e suas aspirações pessoais, o que se faz mister, para lhe 
dar condições satisfatórias e seguras de existência, é 
muito mais que aquilo. E sobretudo algo de mais pro- 
fundo e que leve a vida do país por novo rumo. 

E os fatos, adequadamente analisados e profundos, 
o confirmam. O Brasil encontra-se num destes ins- 
tantes decisivos da evolução das sociedades humanas 
em que se faz patente, c sobretudo sensível e suficien- 
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temente consciente a todos, o desajustamento de suas 
instituições básicas. Donde as tensões que se observam, 
tão vivamente manifestadas em descontentamento e 
insatisfações generalizadas e profundas; em atritos e 
conflitos, tanto efetivos e muitos outros potenciais, que 
dilaceram a vida brasileira e sobre ela pesam em per- 
manência e sem perspectivas apreciáveis dg solução 
efetiva e permanente. Situação essa que é efeito e cau- 
sa, ao mesmo tempo, da inconsistência política, da ine- 
ficiência, em todos os setores e escalões, da adminis- 
tração pública; dos desequilíbrios sociais, da crise eco- 
nômica e financeira que, vinda de longa data e mal en- 
coberta durante curto prazo — de um a dois decênios — 
por um crescimento material especulativo e caótico, 
começa agora a mostrar sua verdadeira face; da insufi- 
ciência e precariedade das próprias bases estruturais em 
que assenta a vida do país. É isso que caracteriza o Bra- 
sil de nossos dias. É acima de tudo, e como comple- 
mento, o mais completo ceticismo e generalizada des- 
crença no que diz respeito a possíveis soluções verda- 
deiras dentro da atual ordem de coisas. O que leva, 
não se enxergando, ou não se enxergando ainda, em 
termos concretos, a mudanças dessa ordem, a uma cor- 
rida desenfreada para o “salve-se quem puder”, cada 
qual cuidando unicamente (e por isso erradamente) de 
seus interesses imediatos e procurando tirar o melhor 
partido, em proveito próprio e para o momento em 
curso, das eventuais oportunidades que porventura se 
apresentem ao alcance da mão. 

É esse o panorama desalentador que oferece a reali- 
dade brasileira de nossos dias, para quem vai com sua 
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análise ao fundo das coisas e não se deixa iludir por 
algumas aparências vistosas que aqui ou acolá disfar- 
çam o que vai por detrás e constitui a substância da- 
quela realidade. Na base e origem desses graves sinto- 
mas encontram-se desajustamentos e contradições pro- 
fundas, que ameaçam e pôem em choque o desenvol- 
vimento normal do país e a própria conservação de seus 
valores morais e materiais. É isso que se encontra em 
jogo e é o que se procurará mostrar no presente livro, 
ao mesmo tempo que se tenta trazer a complemen- 
tação dessa análise, que vem a ser as diretrizes, embora 
muito gerais e amplas, pelas quais se deverão, ou antes, 
se poderão orientar as reformas institucionais de vulto 
que a atual conjuntura impõe. Uma questão se liga ou 
deve necessariamente ligar-se à outra. Não é praticável 
propor reformas que constituem efetivamente solução 
para os problemas pendentes, sem a condição de que 
essas reformas propostas se apresentem nos próprios 
fatos investigados. Em outras palavras, de nada servi- 


“ria, como tantas vezes se faz, trazer soluções ditadas 


pela boa vontade e imaginação de reformadores, inspi- 
rados embora na melhor das intenções, mas que, por 
mais perfeitas que em princípio e teoricamente se apre- 
sentem, não encontram nos próprios fatos presentes e 
atuantes as circunstâncias capazes de as promover, im- 
pulsionar e realizar. É de Marx a observação tão justa e 
comprovada por todo o decorrer da História, que os 
problemas sociais nunca se propõem sem que, ao mes- 
mo tempo, se proponha a solução deles que não é, nem 
pode ser forjada por nenhum cérebro iluminado, mas 
se apresenta, e aí há de ser desvendada e assinalada, no 
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próprio contexto do problema que se oferece, e na di- 
nâmica do processo em que essa problemática se pro- 
põe. E é assim porque, contrariamente a certa maneira 
muito vulgarizada, mas nem por isso menos falsa de 
considerar os fatos históricos, esses fatos não se desen- 
rolam em dois planos que seriam, um deles, aqueles 
fatos propriamente; e o outro, o da problemática e das 
decisões a serem aplicadas aos mesmos fatos. Em ou- 
tras palavras, não se podem destacar — embora se dis- 
tingam, mas dialeticamente se liguem, isto é, se inte- 
grem em conjunto num todo — os fatos históricos (que 
são acontecimentos políticos, econômicos e sociais) da 
consideração desses mesmos fatos, do conhecimento 
ou ciência deles, para o fim de lhes dar este ou aquele 
encaminhamento desejado. Os fatos históricos, huma- 
nos que são, diferem dos fatos físicos que são exterio- 
res ao Homem. Neles, pensamento e ação (que cons- 
titui o fato) se confundem, ou antes se interligam num 
todo em que, separados embora, se compõem em con- 
Junto. O Homem é, nos fatos de que participa, simul- 
taneamente autor e ator, ser agente e ser pensante; e é 
agente na medida em que é pensante, e pensante como 
agente. Não pode assim — e de fato não é assim que se 
passam as coisas — dirigir os acontecimentos, nem mes- 
mo considerá-los adequadamente e os analisar, de fora 
deles. E “direção” e “análise” já constituem em si, e 
por si, propriamente fatos que também hão de ser leva- 
dos em conta. Em consequência, a solução dos pen- 
dentes problemas econômicos, sociais e políticos, e as 
reformas institucionais que se impõem, hão de ser pro- 
curadas e encontradas nas mesmas circunstâncias em 
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que tais problemas se propõem. Nelas e somente nelas 
se contêm as soluções cabíveis e exequíveis. É no mes- 
mo processo histórico de que participamos na atuali- 
dade, e em que se configura a problemática que en- 
frentamos, que se configuram também as respostas a 
essa problemática e as diretrizes que se hão de adotar e 
seguir. Ou contrariar o que é outra perspectiva e posi- 
ção que, se podem eventualmente adotar, e que ado- 
tam efetivamente as forças políticas conservadoras, e 
no caso mais extremo, as reacionárias. É essa e somen- 
te essa a alternativa que efetivamente se propõe, e fora 
da qual não existe senão o utópico e irrealizável que 
frequentemente não é senão maneira de fantasiar e dis- 
farçar a oposição a qualquer modificação, o apego ao 
status quo. 

Essas premissas nos fornecem o método a seguir na 
indagação que interessa e, desde logo, afastam certas 
questões preliminares que frequentemente se propõem, 
nos dias que correm, nos círculos políticos da esquer- 
da brasileira. Isto é, precisamente naqueles setores que 
aceitam e pretendem impulsionar a revolução. 
Referimo-nos em particular, e sobretudo, à indagação 
acerca da “natureza” ou “tipo” de revolução que se tra- 
ta de realizar. Será “socialista”, ou “democrático-bur- 
guesa”, ou outra qualquer? Indagação como essa situa 
desde logo mal a questão e de maneira insolúvel na 
prática, pois a resposta somente se poderá inspirar — 
uma vez que lhe falta outra premissa mais objetiva e 
concreta — em convicções predeterminadas de ordem 
puramente doutrinária e apriorística. Isso porque, do 
simples conceito de revolução dessa ou daquela natu- 
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reza, nada se poderá extrair em matéria de norma polí- 
tica e de ação efetivamente praticável. A qualificação a 
ser dada a uma revolução somente é possível depois de 
determinados os fatos que a constituem, isto é, depois 
de fixadas as reformas e transformações cabíveis e que 
se verificarão no curso da mesma revolução. Ora, é 
precisamente dessas reformas e transformações que se 
trata. E uma vez determinadas quais sejam — o que so- 
mente é possível com a análise dos fatos ocorrentes, 
passados e presentes — terá um interesse secundário 
(pelo menos imediato e para os fins práticos que são o 
que realmente no momento interessa) saber se a qua- 
lificação e classificação conveniente é esta ou aquela. 
Pouco importa assim, ao se encetar a análise e a inda- 
gação das transformações constituintes da revolução 
brasileira, saber se elas merecem esta ou aquela desig- 
nação, e se se encerram nesta ou naquela fórmula ou 
esquema teórico. O que vale é a determinação de tais 
transformações, e isto se procurará nos fatos ocorrentes 
e na dinâmica desses mesmos fatos. É disso que preci- 
sam preliminarmente compenetrar-se os teóricos e 
planejadores da revolução brasileira. A saber que, tam- 
bém no terreno dos fatos humanos, tanto quanto no 
dos fatos físicos, onde já de há muito não se pensa de 
outra forma, o conhecimento científico consiste em 
saber o que se passa e não o que é. A concepção metafísica 
das “essências” — o que as coisas são — precisa dar lugar 
nas ciências humanas, de uma vez por todas, como já 
deu há tanto tempo nas ciências físicas, à concepção 
científica do que acontece. Concepção essa em que o 
próprio ser não é senão o acontecer, um momento desse 
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acontecer. É o que “acontece” que constitui o conhecimento 
científico; e não o que é. Precisamos saber o que acon- 
tecerá, ou pode e deve acontecer no curso da revolu- 
ção brasileira. E não indagar de sua natureza, daquilo 
que ela é, da sua qualificação, definição ou catalogação. 

É numa tal linha de pensamento que se há de fazer 
a determinação das reformas e transformações consti- 
tuintes da revolução brasileira. Isto é, não pela dedu- 
ção a priori de algum esquema teórico preestabelecido; 
de algum conceito predeterminado da revolução. E sim 
pela consideração, análise e interpretação da conjun- 
tura econômica, social e política real e concreta, pro- 
curando nela sua dinâmica própria, que revelará, tanto 
as contradições presentes, quanto igualmente as solu- 
ções que nela se encontram imanentes e que não pre- 
cisam ser trazidas de fora do processo histórico e a ele 
aplicadas numa terapêutica de superciência que paira 
acima das contingências históricas efetivamente pre- 
senciadas. A análise e determinação adequadas daque- 
las contradições nos devem revelar desde logo — sob 
pena de se infirmar a análise e a interpretação efetuadas, 
que se revelariam em tal caso falhas ou insuficientes — 
devem revelar, por si e sem maiores indagações, as so- 
luções que naturalmente implicam e em consegiiência 
comportam e justificam. 

É claro que, para um marxista, é no socialismo que 
irá desembocar afinal a revolução brasileira. Para ele, o 
socialismo é a direção na qual marcha o capitalismo. É 
a dinâmica do capitalismo projetado no seu futuro. E 
seja qual for a feição particular em que o capitalismo se 
apresente em cada país da atualidade — feição “particu- 
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lar”, bem entendido, no que diz respeito a circunstân- 
cias e elementos secundários que não excluem, e antes 
implicam a natureza essencialmente única do capita- 
lismo, que é um só e o mesmo em toda a parte — seja 
- qual for o grau de desenvolvimento, extensão e matu- 
ração das relações capitalistas de produção, o certo é 
que o capitalismo encontra-se na base e essêndia da eco- 
nomia contemporânea fora da esfera socialista; e nela 
se incluem, embora sob formas e modalidades várias, 
todos os países e povos além daquela esfera. Assim sen- 
do, o socialismo, contrapartida que é do capitalismo 
em vias de desintegração numa escala mundial, é onde 
irá desembocar afinal, mais cedo ou mais tarde, a hu- 
manidade de hoje. 

Isso, contudo, representa uma previsão histórica, 
sem data marcada nem ritmo de realização prefixado. 
E podemos mesmo acrescentar, também sem progra- 
ma predeterminado. Ela não interfere assim direta- 
mente ou não deve interferir na análise e interpreta- 
ção dos fatos correntes, e muito menos na solução a 
ser dada aos problemas pendentes ou na determina- 
ção da linha política a ser seguida na emergência de 
situações imediatas. Noutras palavras, a previsão mar- 
xista do socialismo não implica necessariamente a in- 
clusão dela, em todos os lugares e a todos os momen- 
tos, na ordem do dia. Para um marxista, exempli- 
ficando, a mais simples greve ou desentendimento 
entre empregados e empregadores, capitalistas e tra- 
balhadores, representa um passo para o socialismo, 
por mínimo que seja, e estejam os participantes da 
disputa conscientes disso ou não — e em regra não o 
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estão. Isso não significa, todavia, que as reformas so- 
cialistas, ou quaisquer referências ao socialismo se 
proponham no caso. 

É aliás esse um dos pontos, e de capital importân- 
cia, em que mais claramente se caracterizam posições 
sectárias e frontalmente antimarxistas, a saber, na vi- 
são de uma revolução socialista sempre eminente e 
imanente em todas as ocorrências da luta social e po- 
lítica. O que leva a atitudes e formulações que não 
têm outro efeito, na prática, senão isolar os que assu- 
mem aquelas posições sectárias e os neutralizar. A 
previsão marxista do socialismo não exclui, muito ao 
contrário, a concentração da luta em objetivos que 
imediatamente e de forma direta não se relacionam 
com a revolução socialista. E podem mesmo, aparen- 
temente, contrariá-la — como foi o caso, num exem- 
plo máximo, da partilha e entrega da terra, na revolu- 
ção russa de 1917, aos camponeses. São considera- 


- “ções de ordem teórica e de alcance que vai muito além 


dos fatos do momento, que permitem ao marxista 
estabelecer aquele relacionamento que, para não-mar- 
xistas, pode passar inteiramente despercebido. E não 
pode mesmo, em muitos casos, ser por eles compre- 
endido, e nem mesmo admitido, pois isso seria con- 
cordar com a interpretação que o marxismo dá à evo- 
lução histórica. É o caso, no exemplo acima lembra- 
do, da greve. Para o marxismo, a greve é manifestação 
da luta inerradicável de classe, que separa e faz com 
que, se enfrentem proletariado e burguesia. É um sim- 
ples episódio dessa luta que tem seu desenlace final e 
fatal, quaisquer que sejam as vicissitudes momentá- 


35 


A Revolução BRASILEIRA 


neas, na vitória do proletariado em conjunto e como 
classe, e na instituição por ele do socialismo. 

Para os não-marxistas as coisas se apresentam natu- 
ralmente sob outro aspecto, e a greve nada mais cons- 
titui que um incidente passageiro provocado por cir- 
cunstâncias ocasionais, que se resolve simplesmente no 
atendimento ou não, parcial ou integral, dast reivindi- 
cações propostas, sem conseqiiências de maior impor- 
tância na organização básica e estrutural do sistema 
capitalista. Mas a posição do marxista, apesar de suas 
implicações teóricas, não quer dizer que ele enxergue 
na greve unicamente ou mesmo essencialmente a sua 
projeção socialista, e interprete (como se acusa os co- 
munistas, e infelizmente julgam muitos sectários, tão 
longe disso do marxismo como seus próprios adversá- 
rios) simples agitação e como que exercitação do pro- 
letariado para o ato final da insurreição e da tomada do 
poder. Lembremo-nos aqui da velha polêmica de Marx, 
retomada por Lenin, contra os anarquistas, para os quais 
as greves não seriam mais que preliminares da “greve 
geral” com que se daria o ensaio final da insurreição e 
derrubada do poder da burguesia... O marxismo é 
muito diferente disso, e quem não o percebe nada tem 
de marxista. Qualquer greve — e isso se pode e deve 
generalizar para os demais incidentes da luta revolucio- 
nária, seja qual for sua fase, etapa ou momento — tem 
uma significação própria e em si. O que essencial e 
fundamentalmente se objetiva em cada incidente da 
luta revolucionária é a conquista das reivindicações 
propostas, das finalidades e aspirações na ordem do dia. 
E a tática empregada se orienta inteiramente nesse sen- 
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tido, e não objetivando o socialismo e a revolução que 
o há de instituir. A greve ou outro incidente da luta 
revolucionária não encobre finalidades secretas e 
excusas, não constitui manobra astuciosa que visaria 
outros objetivos que não os expressos e que lhe ser- 
vem de bandeira e programa. Os comunistas que as- 
sim pensam e agem não são verdadeiros marxistas, mas 
antes fatores adversos à revolução e à vitória do socia- 
lismo. Objetivos ocultos ou disfarçados não existem, 
ou não devem existir na luta revolucionária. O que 
existe é a dialética dos fatos históricos que não são da 
responsabilidade dos comunistas, e que não cabe a eles, 
ou a quem quer que seja, determinar. É essa dialética 
que, independentemente da vontade dos indivíduos, 
levará a luta do proletariado ao momento decisivo em 
que se proporá sua natural conclusão que é o socialis- 
mo, por meio de ações em favor de objetivos mais res- 
tritos e imediatos, que são os que se propõem concre- 
tamente na conjuntura do momento. Quanto às in- 
tenções e à ação dos comunistas nesse momento, elas 
se concentram ou devem concentrar-se no incidente 
em curso e nos expressos objetivos que neles se apre- 
sentam e que é tudo quanto na ocorrência os deve 
momentaneamente interessar. 

São essas circunstâncias, aliás, essa posição e pers- 
pectiva dos comunistas inspirados no verdadeiro mar- 
xismo, que fazem possível a união de suas forças com 
as de outras correntes políticas que podem não aceitar 
o socialismo e lhe serem mesmo adversas, mas que com 
eles coincidem nos objetivos que no momento se pro- 
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põem. E que são esses objetivos, e somente eles que 
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inspiram os comunistas. E se os comunistas os relacio- 
nam com a ação que implicam, com outras aspirações 
— e o socialismo em última instância — fazem-no em 
plano unicamente teórico, e como simples previsão 
científica de quem considera a História de um ponto 
de vista dialético em que cada fato encerra um devenir 
que o projeta no futuro e na fatal transformatão da so- 
ciedade. O que não é a interpretação dos não-marxis- 
tas, que podem assim se unir aos comunistas que não 
têm no que respeita à ação prática imediata — e é esse 
um ponto capital do marxismo — outra finalidade que 
a deles, a saber, a consecução da vitória no terreno da 
ação em curso e dos objetivos que nela se propõem. 
A teoria revolucionária brasileira, que é a resposta a 
ser dada às questões propostas na atual conjuntura do 
país, não se inspira assim em um ideal expresso na “na- 
tureza” da revolução para a qual se presumiria a priori 
que marcha ou deve marchar a evolução histórica bra- 
sileira — revolução socialista, democrático-burguesa ou 
outra qualquer. Revolução essa a que se trataria, na 
mesma ordem de idéias, de ir aproximando e afeiçoando 
as instituições do país, e ajustando assim os fatos à fi- 
nalidade de alcançar um modelo preestabelecido. Nada 
há de mais irreal e impraticável que isso. A teoria da 
revolução brasileira, para ser algo de efetivamente prá- 
tico na condução dos fatos, será simplesmente — mas 
não simplisticamente — a interpretação da conjuntura 
presente e do processo histórico de que resulta. Pro- 
cesso esse que, na sua projeção futura, dará cabal res- 
posta às questões pendentes. É nisso que consiste fun- 
damentalmente o método dialético. Método de interpre- 
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tação, e não receituário de fatos, dogma, enquadramento 
da revolução histórica em esquemas abstratos preesta- 
belecidos. 

É certo, e repetimo-lo novamente, que, como mar- 
xistas, e considerando por conseguinte a revolução bra- 
sileira dentro do contexto geral do mundo contempo- 
râneo, estamos seguros de que iremos afinal desembo- 
car no socialismo, isto é, na socialização dos meios de 
produção, na eliminação da exploração do trabalho e 
da divisão da sociedade em classes antagônicas, bem 
como nas demais conseqgiiências de toda ordem mate- 
rial e moral que daí decorrem. Mas isso por força, não 
de uma previsão que seria antes adivinhação, nem 
tampouco de uma pressuposta fatalidade histórica, de 
um Destino que tenderia necessariamente a se reali- 
zar, mas em conseqiiência tão-somente do desenrolar 
dos fatos que, a partir do momento atual (que se trata 
agora de interpretar), se irão sucedendo uns em segui- 
mento e em conseqiiência dos imediatamente anterio- 
res. Conhecendo-se esses fatos atuais na sua interligação 
e nas suas contradições, podemos daí inferir as solu- 
ções a serem dadas a tais contradições. Soluções reais, 
no sentido de promoverem o progresso e desenvolvi- 
mento histórico, e não o seu estancamento por tentati- 
vas de conciliação e harmonização dos contrários, o que 
representa a saída conservadora, senão reacionária, da 
problemática social. E são essas soluções reais, no sen- 
tido acima, que, aplicadas e realizadas (e nisso consiste 
o problema político por excelência, que ele também se 
define e propõe na mesma interpretação da conjuntu- 
ra presente), se farão, por seu turno, em nova série de 
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fatos e nova situação e conjuntura a que se aplicará o 
mesmo método. E se baseados em considerações de 
ordem muito mais geral e ampla que as proporciona- 
das pelos simples dados oferecidos pela realidade bra- 
sileira atual, podemos antever o desenrolar desse pro- 
cesso no sentido do socialismo, não o fazemos, porque 
isso seria irrealizável e utópico, na base da série com- 
pleta de fatos que se interpõem entre o dia de hoje e o 
do socialismo afinal realizado. Não nos é dado adivi- 
nhar essa série, mas tão-somente o momento presente 
como resultante que é de um processo passado, e pro- 
jetando-se, em consequência, num momento seguin- 
te e continuação deste que se trata de promover e im- 
pelir para diante na base de uma ação política e norma 
revolucionária, ditadas pela mesma conjuntura em que 
hoje se propõem as questões pendentes. 

Esse desdobramento por etapas da teoria revolucio- 
nária, € pari passu com os próprios fatos que interpreta e 
ao mesmo tempo se propõe orientar, torna-se bem claro 
quando se considera o exemplo histórico bem próximo 
de nós, tanto no espaço quanto no tempo, bem como 
também pelos muitos traços que tem em comum com 
nosso caso, e que vem a ser o ocorrido em Cuba. Partiu- 
se aí da luta contra uma ditadura opressiva e violenta, 
que chegara aos limites extremos da corrupção e do 
mais cínico desrespeito aos mais elementares direitos 
dos cidadãos. É isso que, fundamentalmente, inspirou e 
estimulou a oposição de Fidel Castro e de seu partido ao 
regime de Batista, oposição essa que culminou com o 
desembarque na praia Colorada e a organização da in- 
surreição de Sierra Maestra. 
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Chegada, contudo, a esse ponto, a simples oposição 
a Batista e seu regime começa precipitadamente a evo- 
luir e se transformar no sentido de uma revolução agrá- 
ria e antiitmperialista. Essa rápida maturação da revolu- 
ção cubana prova o acerto, do ponto de vista revolucio- 
nário, da posição assumida por Fidel, fossem quais fos- 
sem, até o momento, as limitações do seu movimento, 
restrito até então, como estava, à oposição a Batista. O 
que, sobretudo, vale na ação revolucionária não é o que 
se proclama e em última instância se projeta. E sim o 
sentido dialético dessa ação, isto é, sua potencialidade 
em projeção para o futuro e seu conteúdo, latente em- 
bora, inexpresso e até mesmo inesperado para a gene- 
ralidade dos participantes, de transformações políticas, 
econômicas e sociais que nele se encerram e deles de- 
rivam como conseqiiência e natural desdobramento. 

“Era assim o movimento desencadeado por Fidel e 
seu punhado de companheiros da Sierra Maestra. 
Movimento esse que já continha em germe a futura e 
próxima revolução socialista, embora ninguém, e nem 
mesmo o próprio Fidel Castro, cogitasse disso no mo- 
mento. Se é que mesmo o suspeitassem, pois tudo leva 
a crer que foram antes o profundo instinto revolucio- 
nário de Fidel e sua grande agudeza política que o guia- 
ram, ele e seu movimento. E não a consequência clara- 
mente distinta do que estava ocorrendo e das conse- 
quências que se seguiriam. 

Mas, seja como for, a insurreição de Sierra Maestra, 
embora lançada inicialmente com projeção muito me- 
nor, nada mais que a derrubada da ditadura, logo que 
começa a tomar corpo e se afirmar já assume o caráter 
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de revolução agrária. Para se fazer, logo depois da to- 
mada do poder, em antiimperalista também. Esses dois 
aspectos da revolução se achavam inteiramente ligados 
entre si por força da predominância de monopólios 
imperialistas norte-americanos na agroindústria do açú- 
car em que se fundamenta a economia cubana. Do acer- 
to inicial, e sob o impulso revolucionário consequente 
dos fidelistas, derivavam os acertos seguintes e o 
desencadeamento do processo que daria na revolução 
socialista em que Cuba ora se encontra. E pode-se 
acompanhar pari passu o progressivo desdobramento e 
a maturação da teoria revolucionária de Fidel, que, par- 
tida do constitucionalismo (ataque ao quartel Moncada, 
1952) e do liberalismo antiditatorial (desembarque na 
praia Colorada e organização do levante da Sierra 
Maestra), evolui para a revolução agrária e antiim- 
peralista, para desembocar afinal na revolução socia- 
lista (1961). 

É entre outros, nesse exemplo que havemos de nos 
louvar no Brasil. Trata-se de definir uma teoria revo- 
lucionária que seja expressão da conjuntura econômi- 
ca, social e política do momento, e em que se revelem 
as questões pendentes e as soluções possíveis para as 
quais essas questões apontam. Ou antes as alternativas 
dessas soluções, das quais se escolherão as que signifi- 
quem o impulsionamento e a aceleração do processo 
histórico, a marcha dele para frente. A transformação 
em oposição à conservação do status quo. É de uma teo- 
ria dessas que necessita a revolução brasileira, e não de 
especulações abstratas acerca da “natureza” dessa revo- 
lução, do seu tipo e de sua correspondência com al- 
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gum esquema ideal, proposto fora e acima dos fatos 
concretos e dados imediatamente pela realidade eco- 
nômica, social e política que o país está efetivamente 
vivendo. 

Infelizmente, é essa especulação que tem caracteri- 
zado os debates e as tentativas de teorização da revolu- 
ção brasileira. O que representa, a nosso ver, um dos 
principais fatores das desfavoráveis vicissitudes — e que 
vicissitudes! — que têm sofrido o processo de transfor- 
mação de nossas instituições e a marcha para diante do 
país. É um enfocamento falseado e arredado da reali- 
dade brasileira, porque se perde em abstrações inspira- 
das em modelos apriorísticos, que tem impedido a ela- 
boração de uma teoria adequada da revolução brasilei- 
ra, capaz de orientar e encaminhar os fatos de maneira 
verdadeiramente conseqjiiente e fecunda. As forças re- 
volucionárias vêm adquirindo no Brasil, sobretudo a 
partir da última Grande Guerra, um impulso conside- 
rável. Não somente em termos de agregação e acumu- 
lação de potencialidades, mas ainda de consciência co- 
letiva do processo em curso e em que tão claramente 
se evidencia a necessidade de reformas substanciais e 
profundas de nossas estruturas políticas, econômicas e 
sociais. À consciência revolucionária tem hoje no Bra- 
sil — e isso já vem de data relativamente afastada, e ga- 
nhando terreno dia a dia — considerável projeção. Não 
é por acaso nem por simples exibicionismo que o gol- 
pe de 1º de abril de 1964 se enfeitou com o nome de 
“revolução”. É que seus promotores sabiam, como sa- 
bem, da ressonância popular dessa expressão e da pe- 
netração que tem em largas camadas da população bra- 
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sileira. E a par dessa consciência revolucionária, as con- 
tradições imanentes na vida brasileira já atingem uma 
tal agudeza que não há mais como disfarçá-las, e mui- 
to menos com alguns retoques de superfície, como se 
faz patente com as medidas que vem adotando o go- 
verno saído do golpe de abril. Medidas essas que, ape- 
sar dos consideráveis sacrifícios que vêm inhpondo a 
importantes setores da população, não conseguem 
abrandar nenhum dos grandes males que afligem o país 
e que lhe freiam o progresso material e cultural. E an- 
tes ao contrário, vêm agravando muitos deles. 
Contudo, apesar daquelas circunstâncias altamente 
favoráveis à maturação do processo revolucionário bra- 
sileiro, o que se tem visto, afora agitação superficial, 
por vezes aparatosa, mas sem nenhuma profundidade 
ou penetração nos sentimentos e na vida da população, 
afora isso, o que há de real é a estagnação daquele pro- 
cesso revolucionário. Ou, pior ainda, a sua degeneres- 
cência para as piores formas de oportunismo demagó- 
gico, explorando as aspirações populares por reformas. 
Foi esse o espetáculo que proporcionou ao país o con- 
vulsionado governo deposto em 1º de abril. Muitos, 
na verdade quase toda a esquerda brasileira, interpre- 
taram aquele período malfadado como de ascenso e 
avanço revolucionário. Mas de fato ele de nada mais 
serviu que para preparar o golpe de abril e o encaste- 
lamento no poder das mais retrógradas forças da rea- 
ção. Isso porque deu a essas forças a justificativa de que 
necessitavam — o alarma provocado pela desordem ad- 
ministrativa, implantada à sombra da inépcia governa- 
mental, aproveitada e explorada por agitação estéril sem 
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nenhuma penetração no sentimento popular, e esti- 
mulada no mais das vezes por interesses subalternos e 
mesquinhas ambições pessoais. É isso que permitiu à 
reação encobrir seus verdadeiros propósitos, e iludir 
boa parte da opinião pública, com o pretexto da salva- 
ção do país do caos que parecia iminente. E levar essa 
opinião, senão ao apoio, ao menos à aceitação passiva 
do golpe. 

Foi isso o governo de João Goulart e seu triste fim. 
E nele, e para sua infausta trajetória colaboraram as 
desorientadas esquerdas brasileiras sem outra perspec- 
tiva que esta de se servirem, ou melhor, de se porem a 
serviço de ambições políticas que nada tinham nem 
podiam ter em comum com seus ideais e finalidades. 

Ao analisarmos nos próximos capítulos a “teoria” 
da revolução brasileira oficializada e consagrada, em 
suas linhas gerais, nos círculos dirigentes das nossas 
esquerdas, a começar, e em primeiro e principal lugar, 
pelos comunistas, bem como a estratégia e tática de- 
correntes daquela “teoria”, teremos ocasião de verifi- 
car como as graves distorções observadas na interpre- 
tação da realidade política, econômica e social brasilei- 
ra contribuíram para os erros que vinham sendo co- 
metidos desde longa data na ação política da esquerda, 
e que levaram afinal ao desastre de 1º de abril. Esses 
erros se agravaram consideravelmente depois da renún- 
cia de Jânio Quadros em agosto de 1961, degenerando 
então nesse elementar e grosseiro oportunismo a que 
fizemos referência, e que caracterizou a situação de- 
posta em abril de 1964. Não é de admirar que as es- 
querdas brasileiras, privadas de uma teoria satisfatória 
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e capaz de as conduzir com segurança a seus objetivos, 
se tivessem deixado levar pelas seduções de demago- 
gos instalados no poder. E marchassem com eles para 
o desastre que qualquer observador, menos apaixona- 
do e preconcebido por opiniões estranhas à realidade 
brasileira, poderia com facilidade ter previsto. 

Realmente, na ausência de um tal teoria, é incapa- 
citadas por isso de se conduzirem na complexidade dos 
fatos reais que não se ajustavam a seus esquemas teóri- 
cos sem correspondência com a realidade, as esquer- 
das brasileiras não podiam, como de fato não logra- 
ram, mobilizar efetivamente as verdadeiras forças 
revolucionárias. No que se refere ao proletariado, não 
foram além de reivindicações salariais imediatas que a 
precipitada inflação tornava fácil não apenas levantar, 
como conduzir a aparentes vitórias. Isso nas cidades, 
porque no campo, onde o assunto se apresentava mui- 
to mais complexo, a coisa era pior, pois as prédicas para 
uma massa trabalhadora rural fantasiada para a circuns- 
tância de campesinado do tipo europeu dos séculos 
XVIII e XIX, e as imprecações contra o “feudalismo” 
não encontravam aí, nem podiam encontrar, nenhu- 
ma ressonância. 

Esses são apenas alguns sintomas, entre outros, das 
limitações encontradas pelas esquerdas em sua atua- 
ção prática. Veremos melhor esses pontos, e outros se- 
melhantes, no desenvolvimento da matéria que cons- 
tituirá objeto dos próximos capítulos. Em conjunto e 
derivado dessa desconexão entre a teoria e a prática, as 
esquerdas não conseguiram despertar e mobilizar, de 
maneira efetiva e revolucionariamente fecunda, as for- 
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ças progressistas do país. Com raras exceções, não fo- 
ram além de uma agitação de superfície, promovida 
em torno de “slogans”, e que desbaratava sem maior 
proveito as energias revolucionárias e as desencantava 
de seus aparentes líderes. E assim a ação revolucioná- 
ria se reduziu de fato a pequenas minorias e se concen- 
trou em acanhadas cúpulas que, se muito se agitavam 
dando possivelmente a impressão, às vezes e para aque- 
les que nelas se envolviam, de grandes acontecimen- 
tos, na realidade marcavam passo à espera de um feliz 
acaso que fizesse algum dia cair-lhes nas mãos o poder, 
como um fiat do destino. Quando se observa com aten- 
ção as ocorrências políticas brasileiras nesses últimos 
anos, verifica-se que de fato o que se achava efetiva- 
mente mobilizado e atuando na luta revolucionária, ou 
antes naquilo que se pretendia tal, eram unicamente 
reduzidas cúpulas esquerdizantes que enchiam todo o 
campo que deveria ser daquela luta. Cúpula política 
no Congresso Nacional e numa ou noutra Assembléia 
Estadual ou Câmara Municipal, cúpula sindical nos 
setores operários, cúpula intelectual nos setores pro- 
fissionais, cúpula estudantil, cúpula militar... Tudo mais, 
as bases, as massas populares, assistiam passivamente, 
ou pouco mais que isso, aos acontecimentos. E na 
melhor das hipóteses faziam, nos momentos de maior 
tensão, de torcida, como nos jogos de futebol. 

Nessas condições, encerradas em seus “slogans”, 
que nem por sua infinita e monótona repetição se 
abriam e projetavam em diretrizes eficazes e normas 
fecundas de ação — pois para isso não serviam os seus 
inaplicáveis esquemas teóricos — e privadas assim de 
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perspectivas concretas, as esquerdas não lograram 
nunca atinar, afora uma agitação no mais das vezes 
completamente estéril, com outra saída para seu iso- 
lamento que a triste contingência de alianças com 
quaisquer dispositivos partidários que aceitassem seu 
apoio e concurso em troca da migalha de pequenos 
favores políticos muito mais de natureza petsoal que 
outra coisa qualquer. E assim se procedia mesmo à 
custa de concessões e abdicações de ordem ideológi- 
ca. À instância máxima disso, depois de muitas outras 
anteriores de menor envergadura, foi sem dúvida o 
apoio e colaboração emprestados, nas eleições presi- 
denciais de 1955, ao candidato do dispositivo PSD- 
PTB, osr. Juscelino Kubitschek. Data aliás dessa alian- 
ça espúria a trajetória política da esquerda brasileira, 
e dos comunistas em particular, que iria terminar com 
o desastre de 1º de abril. 

Espúria — espúria além de qualquer dúvida — por- 
que Juscelino Kubitschek se apresentava com seu pro- 
grama de desenvolvimento e metas que implicava cla- 
ramente, e pode-se mesmo dizer expressamente, a 
promoção dos interesses do grande capital brasileiro e 
internacional. Particularmente desse último, pois é na 
base do apelo aos grandes trustes internacionais e estí- 
mulo às iniciativas deles no Brasil que, fundamental- 
mente, se assentava o programa desenvolvimentista 
endossado pelo candidato. O que se comprovaria 
quando o presidente eleito viajaria pela Europa, antes 
da posse, entendendo-se com grandes grupos interna- 
cionais aos quais ofereceria com promessas formais de 
largo favorecimento por parte de seu próximo gover- 
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no, generosa participacão nas atividades econômicas 
brasileiras. E, depois de inaugurado o governo, foi o 
que se viu e em que não precisamos aqui insistir. Nun- 
ca se vira, e nem mesmo imaginara tamanha orgia im- 
perialista no Brasil e tão considerável penetração do 
imperialismo na vida econômica brasileira. 
Paralelamente e ligada a essa política de favoreci- 
mento dos interesses imperialistas, estava a promoção 
do grande capital nacional, seja por estímulos creditícios 
(para o que funcionava o Banco do Desenvolvimento 
Econômico, dirigido pelo mais puro expoente da eco- 
nomia capitalista, o sr. Roberto Campos, e que, reu- 
nindo capitais arrancados através de empréstimos for- 
çados do conjunto dos contribuintes brasileiros, o adi- 
cional do imposto de renda, deles se servia para finan- 
ciar as grandes empresas), seja pela inflação, que, reduz 
os salários reais e acrescenta com isso os lucros capita- 
listas. Entreguismo e inflação em escala sem precedentes, 
foi isso o essencial do governo Kubitschek, sem contar 
as negociatas e oportunidades de bons negócios à custa 
do Estado e da Nação, como em particular no caso da 
construção de Brasília. E foi isso que levou, de um lado, 
ao total enfeudamento da economia brasileira ao capi- 
tal imperialista e, doutro, à redobrada exploração do 
trabalho pelo capital (que é a consegiiência mais direta 
e imediata da inflação), e à decorrente concentração e 
acumulação capitalistas em proporções jamais vistas no 
Brasil. Nunca se enriqueceu tanto no Brasil como nes- 
ses “50 anos de desenvolvimento em 5” do governo 
Kubitschek, como também se empobreceu tanto e tão 
rapidamente. O que, se disfarçado pela euforia inflacio- 
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nária e especulativa desses últimos anos, começa agora 
a se fazer sentir bem claramente. 

Apesar disso, as esquerdas brasileiras, inclusive os 
comunistas, continuaram apoiando o governo Kubits- 
chek e as forças políticas que o presidente representa- 
va. E se mantiveram nessa linha por ocasião da suces- 
são de 1960, levando seu concurso à canditlatura do 
marechal Lott, que, além do que se conhecia de suas 
retrógradas opiniões políticas, já se destacara no coman- 
do da II Região Militar (São Paulo) como nitidamente 
orientado para a reação. Fora ele o primeiro chefe mi- 
litar que em São Paulo estendeu suas atribuições e fun- 
ções para além da esfera militar que lhe cabia, a fim de 
perseguir jornalistas e órgãos da imprensa popular, en- 
cenando processos militares escandalosos (precurso- 
res, e certamente modelos também, dos IPMs de nos- 
sos dias), que mal disfarçavam, sob pretextos fúteis, a 
fúria anticomunista e antipopular do então comandante 
da Região de São Paulo. Lembro-me aliás que foi o 
marechal Lott quem, em 1957, na qualidade de minis- 
tro da Guerra, aprovou sem reservas a cessão da ilha de 
Fernando de Noronha ao exército norte-americano, 
consumando com isso o mais ostensivo golpe desferi- 
do pelo imperialismo contra a soberania brasileira. E 
abrindo um precedente que frutificaria abundantemen- 
te. Foi esse o candidato “nacionalista” que as nossas 
esquerdas apoiaram nas eleições de 1960. 

Segue-se, com o pequeno intervalo do meteórico 
governo de Jânio Quadros, a aventura janguista acima 
já referida. E sempre, sem nenhuma hesitação ou exa- 
me de consciência e autocrítica que lhes abrissem os 
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olhos para a esterilidade de uma luta que nada poderia 
trazer, muito ao contrário, para seus objetivos 
programáticos, e que apenas favorecia as manobras 
políticas de seus espúrios aliados, as esquerdas brasi- 
leiras continuaram insistindo em sua oportunista li- 
nha política de apoio a um dispositivo partidário vazio 
de qualquer conteúdo ideológico, e que essencialmente 
não disputava senão as vantagens da posse e do usufru- 
to do poder para a sua facção. Em contrapartida, o que 
as esquerdas ganhavam com esse apoio era unicamen- 
te a oportunidade de uma projeção política que por 
suas próprias deficiências elas não logravam alcançar 
por outros meios mais construtivos. Projeção essa, con- 
tudo, que não resultava afinal em mais que uma agita- 
ção demagógica e superficial, sem reais perspectivas 
revolucionárias e fadada ao desastre de abril, que já 
muitos meses antes somente não era previsto por in- 
gênuos embriagados na euforia de momentâneos e 
aparentes sucessos, ou então cegados por falsas ilusões 
acerca do verdadeiro conteúdo e sentido da luta em 
que se tinham engajado. 

É este último ponto que nos interessa aqui mais de 
perto. A saber, o papel que tiveram as insuficiências 
teóricas das esquerdas brasileiras na gênese daquelas 
ilusões que não lhes permitiram enxergar a realidade 
da situação e pressentir o desenlace que as aguardava. 
Foram sem dúvida essas insuficiências teóricas que tor- 
naram possível encaixar o mesquinho embate de fac- 
ções, que agitava o cenário político brasileiro, em teo- 
rias decalcadas sobre modelos estranhos e completa- 
mente alheados da realidade do país e, com isso, asse- 
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melhando aquela luta a grandes e profundos aconteci- 
mentos revolucionários: nada menos que conflitos 
decisivos de classes e categorias sociais que diziam res- 
peito à própria estrutura econômica e social do país. 
Uma revolução agrária, antifeudal, antiimperialista... 
Que não se tratava de nada disso, virificou-se amarga- 
mente quando uma simples passeata militar bhstou para 
deitar por terra a aventura e dispersar sem maior esfor- 
ço os iludidos pseudo-revolucionários. Mas, enquan- 
to a aventura durou, foi a ilusão alimentada por gros- 
seiros erros de interpretação teórica da realidade brasi- 
leira, a saber, de que o país estava vivendo momentos 
revolucionários profundos e decisivos, foi isso sem dú- 
vida que deslumbrou e estimulou as esquerdas brasi- 
leiras — a sua parte honesta e sincera, sem dúvida, por- 
que interesses personalistas também tiveram aí o seu 
papel — a prosseguirem em sua desacertada ação políti- 
ca. Ação essa que, por não contar com diretrizes justas, 
não foi capaz de despertar e mobilizar, senão em pro- 
porções mínimas e largamente insuficientes, as verda- 
deiras forças e os impulsos revolucionários. E que por 
isso se perdeu em estéril agitação. 

Analisaremos adiante, com os necessários porme- 
nores, aquelas concepções teóricas das esquerdas e os 
esquemas de ação que, por seus desacertos, levaram 
sua campanha a tão funesto desfecho. O que sobretu- 
do aqui nos interessa é chamar a atenção para Os graves 
riscos e males deles decorrentes, de uma insuficiência 
teórica como aquela verificada no caso das esquerdas 
brasileiras. Embora contando com condições altamente 
favoráveis para o desencadeamento do processo revo- 
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lucionário, dada a maturidade das contradições presen- 
tes na conjuntura econômica e social brasileira, as es- 
querdas não somente permaneceram anos marcando 


passo — uma vez que a estéril agitação na qual se mete- 


ram não se pode reputar processo — mas ainda com- 
prometeram e atrasaram consideravelmente a marcha 
daquele processo. 

“Trata-se, pois, em primeiro lugar, nesta nova fase em 
que nos encontramos, de reconsiderar atentamente, e 
sem convicções e atitudes preconcebidas, as circunstân- 
cias em que se processa a evolução histórica, social e 
econômica de nosso país. E procurar aí, e não em es- 
quemas abstratos desligados da realidade brasileira, as 
forças e os fatores capazes de promoverem as transfor- 
mações econômicas e sociais imanentes na conjuntura 
presente. Bem como a natureza, direção e eventual rit- 
mo dessas transformações. Trata-se em suma de 
reelaborar a teoria da nossa revolução, a fim de por ela 
acertadamente pautar a ação política da esquerda brasi- 
leira. Mas para isso devemos antes começar pela aprecia- 
ção crítica das concepções teóricas até hoje consagradas 
e que, de maneira tão lamentavelmente errada, vêm ins- 
pirando as forças políticas renovadoras do nosso país. 
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Capítulo 2 


O QUE É REVOLUÇÃO 


Florestan Fernandes (1981) 


1. O que se deve entender por revolução? 

A palavra revolução tem sido empregada de modo a 
provocar confusões. Por exemplo, quando se fala de 
“revolução institucional”, com referência ao golpe de 
Estado de 1964. É patente que aí se pretendia acobertar 
o que ocorreu de fato, o uso da violência militar para 
impedir a continuidade da revolução democrática (a 
palavra correta seria contra-revolução: mas quais são 
os contra-revolucionários que gostam de se ver na pró- 
pria pele?). Além disso, a palavra “revolução” encontra 
empregos correntes para designar alterações contínuas 
ou súbitas que ocorrem na natureza ou na cultura (coi- 
sas que devemos deixar de lado e que os dicionários 
registram satisfatoriamente). No essencial, porém, há 
pouca confusão quanto ao seu significado central: mes- 
mo na linguagem de senso comum, sabe-se que a pa- 
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lavra se aplica para designar mudanças drásticas e vio- 
lentas da estrutura da sociedade. Daí o contraste fre- 
quente de “mudança gradual” e “mudança revolucio- 
nária” que sublinha o teor da revolução como uma 
mudança que “mexe nas estruturas”, que subverte a 
ordem social imperante na sociedade. 

O debate terminológico não nos interessa por si 
mesmo. É que o uso das palavras traduz relações de 
dominação. Se um golpe de Estado é descrito como 
“revolução”, isso não acontece por acaso. Em primeiro 
lugar, há uma intenção: a de simular que a revolução 
democrática não teria sido interrompida. Portanto, os 
agentes do golpe de Estado estariam servindo à Nação 
como um todo (e não privando a Nação de uma or- 
dem política legítima com fins estritamente egoístas e 
antinacionais). Em segundo lugar, há uma intimida- 
ção: uma revolução dita as suas leis, os seus limites e o 
que ela extingue ou não tolera (em suma, golpe de Es- 
tado criou uma ordem ilegítima que se inculcava re- 
dentora; mas, na realidade, o “império da lei” abolia o 
direito e implantava a “força das baionetas”: não há mais 
aparências de anarquia, porque a própria sociedade 
deixava de secretar suas energias democráticas). No 
conjunto, o golpe de Estado extraía a sua vitalidade e a 
sua autojustificação de argumentos que nada tinham a 
ver com “o consentimento” ou com “as necessidades” 
da Nação como um todo. Ele se voltava contra ela por- 
que uma parte precisava anular e submeter a outra à sua 
vontade e discrição pela força bruta (ainda que media- 
da por certas instituições). Nessa conjuntura, confun- 
dir os espíritos quanto ao significado de determinadas 
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palavras-chave vinha a ser fundamental. É por aí que 
começa a inversão das relações normais de dominação. 
Fica mais difícil para o dominado entender o que está 
acontecendo e mais fácil defender os abusos e as viola- 
ções cometidas pelos donos do poder. 

O marco de 1964 (completado pelo apogeu a que 
chegou o golpe em 1968-1969) ilustra muito bem a 
natureza da batalha que as classes trabalhadoras preci- 
sam travar no Brasil. Elas precisam libertar-se da tutela 
terminológica da burguesia (isto é, de relações de do- 
minação que se definem, na área da cultura, como se 
fossem parte do ar que respiramos ou “simples pala- 
vras”). Ora, em uma sociedade de classes da periferia 
do mundo capitalista e de nossa época, não existem 
“simples palavras”. A revolução constitui uma realida- 
de histórica; a contra-revolução é sempre o seu con- 
trário (não apenas a revolução pelo avesso: é aquilo que 
impede ou adultera a revolução). Se a massa dos traba- 
lhadores quiser desempenhar tarefas práticas específi- 
cas e criadoras, ela tem de se apossar primeiro de certas 
palavras-chave (que não podem ser compartilhadas com 
outras classes, que não estão empenhadas ou que não 
podem realizar aquelas tarefas sem se destruírem ou 
sem se prejudicarem irremediavelmente). Em segui- 
da, deve calibrá-las cuidadosamente, porque o sentido 
daquelas palavras terá de confundir-se, inexoravel- 
mente, com o sentido das ações coletivas envolvidas 
pelas mencionadas tarefas históricas. 

No nível mais imediato, de luta pela transformação 
da sociedade brasileira no aqui e no agora, a palavra 
“revolução” recebe um significado que não depende 
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apenas do querer coletivo das classes trabalhadoras. 
Toda sociedade de classes, independentemente do seu 
grau de desenvolvimento capitalista, possui certas exi- 
gências econômicas, sociais, culturais, jurídicas e polí- 
ticas. Certas “transformações estruturais” (designadas 
separadamente como “revoluções” pelos analistas: re- 
volução agrária, revolução urbana, revolução demo- 
gráfica, revolução nacional, revolução democrática) 
indicam as aproximações (ou os afastamentos e nega- 
ções dessas aproximações) com referência a potenciali- 
dades de expansão da ordem burguesa. Uma socieda- 
de capitalista que não realiza nenhum tipo de reforma 
agrária e na qual a revolução urbana se confunde ou 
com a inchação, ou com a metropolização segmenta- 
da, terá de estar em débito com a revolução demográ- 
fica, com a revolução nacional e com a revolução de- 
mocrática. Essas transformações são concomitantes e 
se regulam pelo grau de diferenciação interna do siste- 
ma de produção propriamente dito. Pode-se dizer o 
que se quiser a respeito de tais sociedades capitalistas: 
“Nações proletárias” ou “Nações de lúmpen-burgue- 
sias” — a verdade é que elas possuem um enorme espa- 
ço interno para as revoluções dentro da ordem. Transfor- 
mações, que foram desencadeadas em outras socieda- 
des capitalistas avançadas (“clássicas” ou “atípicas”) a 
partir de iniciativas das classes altas ou das classes mé- 
dias burguesas, nelas terão de transcorrer a partir de 
iniciativas das classes despossuídas e trabalhadoras: os 
condenados da terra têm o que fazer e, se eles não fa- 
zem, a história estaciona (isto é, o capitalismo não gera 
dividendos que interessem e aproveitem à Nação como 
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um todo). Lembremos 1964: a revolução democrática 
é subitamente convertida numa revolução antidemo- 
crática. 

Nesse nível, o conceito de revolução não aparece 
com uma especificidade histórica proletária. Não se tra- 
ta da revolução dos “outros” e para os “outros”, pois as 
classes trabalhadoras e subalternas possuem um enor- 
me interesse direto e indireto no raio de revolução da so- 
ciedade burguesa. Acontece que tempos históricos dis- 
tintos misturam-se na situação concreta. Um proleta- 
riado em formação, por exemplo, carente de meios 
próprios de organização e de autonomia relativa de clas- 
se, defronta-se com um meio histórico no qual as clas- 
ses burguesas paralisam e solapam todas as transforma- 
ções concomitantes que marcam as mudanças sociais 
progressivas do capitalismo. Em conseqgiiência, esse 
proletariado deixa de ter o espaço histórico de que ne- 
cessita para lutar por seus interesses de classe e para 
aumentar o seu poder real de classe. O desenvolvimento 
capitalista sofre menos que os teóricos do passado po- 
deriam presumir; ao contrário, ele pode ser “acelera- 
do” além dos interesses da sociedade como um todo e, 
especialmente, dos interesses das classes trabalhado- 
ras. E estas, como prêmio, recebem uma dose adicio- 
nal de superexploração e de ultra-opressão, sem con- 
dições materiais e políticas para remover esses males. 

A moral da história é óbvia. A revolução apenas 
como e enquanto transformação estrutural da sociedade ca- 
pitalista representa uma fronteira da qual as classes tra- 
balhadoras (e especialmente suas vanguardas) não po- 
derão fugir sem consegiiências funestas. Uma socie- 





O QUE É REVOLUÇÃO 


dade capitalista semidemocrática é melhor que uma 
sociedade capitalista sem democracia alguma. Nesta, 
nem os sindicatos nem o movimento operário podem 
se manifestar com alguma liberdade e crescer natural- 
mente. Por isso, a “revolução dentro da ordem” possui 
um conteúdo bem distinto do que ela assumiu na ór- 
bita histórica dos países capitalistas centrais. As classes 
burguesas não se propõem as tarefas históricas constru- 
tivas, que estão na base das duas revoluções, a nacional 
e a democrática; e as classes trabalhadoras têm de defi- 
nir por si próprias o eixo de uma revolução burguesa 
que a própria burguesia não pode levar até o fundo e 
até O fim, por causa de vários fatores (a persistência de 


estruturas coloniais e neocoloniais que afetam as rela- 


ções de produção, a distribuição e o consumo; a alian- 
ça com burguesias externas imperialistas; o medo per- 
manente de deslocamento, que atormenta os setores 
nacionais da burguesia — diante dos deserdados da ter- 
ra e do proletariado, mas, também, diante dos centros 
imperiais). Os que repudiam tais tarefas históricas do 
proletariado por temor do oportunismo e do reformis- 
mo ignoram duas coisas. Primeiro, que, sem uma ma- 
ciça presença das massas destituídas e trabalhadoras na 
cena histórica, as potencialidades nacionalistas e demo- 
cráticas da ordem burguesa não se libertam e, portan- 
to, não podem ser mobilizadas na fase em transcurso 
de organização do proletariado como classe em si. Se- 
gundo, que o envolvimento político das classes traba- 
lhadoras e das massas populares no aprofundamento 
da revolução dentro da ordem possui consequências 
socializadoras de importância estratégica. A burguesia 
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tem pouco que dar e cede a medo. O proletariado cresce 
com a consciência de que tem de tomar tudo com as 
próprias mãos e, a médio prazo, aprende que deve pas- 
sar tão depressa quanto possível da condição de fiel da 
“democracia burguesa” para a de fator de uma democra- 
cia da maioria, isto é, uma democracia popular ou ope- 
rária. 

No nível mais amplo, a noção de revolução tem de 
ser calibrada pelas classes trabalhadoras em termos das 
relações antagônicas entre burguesia e proletariado 
dentro do capitalismo da era atual. A época das revolu- 
ções burguesas já passou; os países capitalistas da peri- 
feria assistem a uma falsa repetição da história: as revo- 
luções burguesas em atraso constituem processos estri- 
tamente estruturais, alimentados pela energia dos paí- 
ses capitalistas centrais e pelo egoísmo autodefensivo 
das burguesias periféricas. Estamos na época das revo- 
luções proletárias e pouco importa que elas só tenham 
aparecido nos “elos débeis” do capitalismo. O que se 
configurava como um processo que iria dos países cen- 
trais para a periferia, de fato caminhará da periferia para 
o centro! Por isso as burguesias dos países centrais se 
organizam como verdadeiras bastilhas e promovem seu 
“pluralismo democrático” ou seu “socialismo demo- 
crático” como se fossem equivalentes políticos do so- 
cialismo revolucionário e do comunismo. Nesse ní- 
vel, a linguagem e a mensagem de O Manifesto do Parti- 
do Comunista permanecem plenamente atuais. Marx e 
Engels enunciaram o essencial: sob o capitalismo e den- 
tro do capitalismo a revolução de sentido histórico se 
dá contra a sociedade burguesa e o seu Estado demo- 
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crático-burguês. Uma revolução que, em sua primeira 
etapa, substituirá a dominação da minoria pela domi- 
nação da maioria; e, em seguida, numa etapa mais avan- 
çada, eliminará a sociedade civil e o Estado, tornando- 
se instrumental para o aparecimento do comunismo e 
de um novo padrão de civilização. 

Nesse nível, o conceito de revolução aparece 
saturado de sua especificidade histórica. Ele se identi- 
fica com as tarefas maiores do proletariado e define um 
longo porvir de transformações revolucionárias 
encadeadas. Nele, como salientaram Marx e Engels, 
fica claro que o proletariado possui funções análogas 
ou simétricas âquelas que a burguesia preencheu na 
desintegração da sociedade feudal e na construção da 
sociedade capitalista. Só que essas funções são mais 
complexas e difíceis. Para realizá-las, como os dois au- 
tores indicaram, o proletariado precisa, antes de mais 
nada, conquistar o poder. E, mais tarde, a partir daí, é 
que poderá construir sua versão de democracia e, em 
seguida, dedicar-se à constituição de uma sociedade 
igualitária e socialista. Ora, o fato de que o socialismo 
não evoluiu simultaneamente em todo o orbe intro- 
duziu outras complicações nesse quadro. De um lado, 
as revoluções proletárias herdaram os atrasos e as con- 
tradições do capitalismo nos “elos débeis”: foi preciso 
travar uma terrível luta para criar condições materiais e 
sociais de transição, que não se encontravam configura- 
das historicamente. De outro, o cerco capitalista de- 
formou de várias formas as revoluções proletárias e 
fortaleceu, numa evolução secular, a capacidade de au- 
todefesa e de ataque das nações capitalistas centrais, em 
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seus núcleos e em seus pólos estratégicos da periferia. 

Não se pode nem se deve subestimar as inflexões 
da realidade histórica: o socialismo sofreu uma com- 
pressão que o sistema de poder feudal jamais poderia 
infligir ao capitalismo nascente. Essa constatação não 
altera o essencial: a revolução anticapitalista e 
antiburguesa é uma revolução proletária e socialista. 
Ela nega a ordem existente em todos os níveis e de 
modo global. O que a realidade histórica esclareceu 
diz respeito à duração do processo e à sua complexida- 
de. É preciso, pois, que o conceito de revolução seja 
posto em toda a firmeza de sua substância e em toda a 
clareza de seu sentido histórico. A revolução em pro- 
cesso, que caracteriza a presença e o papel construtivo 
das classes trabalhadoras na história, não é só uma re- 
volução anticapitalista e antiburguesa. Ela é uma revo- 
lução socialista, que se negará como tal na medida em 
que o socialismo se converter, por sua vez, em padrão 
de uma nova civilização, culminando em seu eixo final 
que desemboca no comunismo. O que isto quer di- 
zer? Que o comunismo será um subproduto da supe- 
ração do período de transição e de negação do socialis- 
mo por si mesmo? É claro que não! Isso quer dizer 
que a revolução proletária não terá um eixo revolucio- 
nário curto, que se esgote na substituição de uma clas- 
se dominante por outra (o proletariado como substi- 
tuto e equivalente da burguesia, o que esta realizou com 
referência à nobreza feudal). O proletariado deverá ser 
ainda mais revolucionário depois da conquista do poder e 
da derrota final da burguesia. Essa é a condição histórica 
para que a transição para o socialismo e o chamado “so- 
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cialismo avançado” possuam uma dinâmica democrá- 
tica própria, de tal modo que cada avanço socialista re- 
presente um aprofundamento comunista na negação, 
seja do período de transição, seja do “socialismo avan- 
çado”. Essa representação marxista já foi considerada 
como uma pura utopia. No entanto, ela não é uma uto- 
pia, embora não fosse, como tal, um mal emtsi mesma. 
A burguesia não levou sua revolução até o fim e até o 
fundo porque não teve a seu favor uma substância de 
classe revolucionária que a animasse a superar-se, a 
negar-se e a transcender-se de modo inexorável e in- 
cessante. O mesmo não ocorre com o proletariado, 
porque ele desintegrará a sociedade civil e o elemento 
político que ela engendra e reproduz, cimentando a 
vida social na igualdade, na liberdade e na fraternidade 
entre todos os seres humanos. Então a Humanidade 
poderá contar com uma civilização na qual “as evoluções 
sociais deixarão de ser revoluções políticas”, de acordo com 
uma célebre previsão de Marx. 


2. “Quem faz” a revolução? 

Há uma tendência a tornar a revolução um fato 
“mítico” e “heróico”, ao mesmo tempo individualizado 
e romântico. Várias tradições convergem no sentido de 
anular o papel por assim dizer de suporte e instrumen- 
tal das massas e salientar as figuras centrais, por vezes 
as “figuras heróicas e decisivas”. À burguesia cedeu a 
essas tradições e fomentou-as, a tal ponto que sua 
historiografia, mesmo quando busca os fatores externos, 
concentra-se no “culto dos heróis” e dá relevo aos pa- 
péis criadores dos “grandes homens”. Não é o caso de 
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se debater, agora, a questão da explicação na história e 
de como entender a relação de personalidades revolu- 
clonárias com os processos de transformação do mun- 
do. A historiografia marxista nunca anulou a impor- 
tância da personalidade nos processos históricos e ja- 
mais praticou uma redução mecanicista, que excluísse 
seja O fator humano e psicológico, seja o grande ho- 
mem e os líderes exemplares da explicação causal na 
história. O que distingue o marxismo, a esse respeito, 
é a tentativa de compreender a revolução como fenô- 
meno sociológico de classe. Isso não significa “nivelar 
a história por baixo” ou “pôr em primeiro plano o es- 
tômago”, com descuido do espírito e da razão. Os 
corifeus da teoria idealista da história escrevem tantas 
sandices que o melhor é ignorá-los e partir diretamen- 
te de uma concepção objetiva do lugar que a luta de 
classes confere à revolução em uma sociedade intrin- 
secamente antagônica. Isso não impede, antes o exige, 
que se evite cair no mal oposto: um “obreirismo” ru- 
dimentar e o “redentorismo” do partido revolucioná- 
rio. As dimensões da luta de classes não são determi- 
nadas exclusivamente por uma das classes - mesmo a 
classe operária, ou por sua vanguarda e o seu partido; 
elas constituem uma função do desenvolvimento do 
capitalismo e da vitalidade que as classes em conflito 
demonstram no aproveitamento das oportunidades 
históricas. O quanto uma classe pode crescer graças e 
através da revolução é demonstrado conclusivamente 
no belo livro de Victor Serge sobre O Ano I da Revolu- 
ção Russa, até hoje a melhor descrição marxista do com- 
portamento revolucionário do proletariado numa si- 
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Porém, no último quartel do século XIX, a Europa 
avançada já ostentava todas as faces do desenvolvimento 
capitalista. A história caminhava, no Ocidente, na di- 
reção de uma cadeia de ferro. E a lógica dessa evolução 
provinha da incapacidade da burguesia de livrar-se dos 
“imperativos” da propriedade privada. Ela não podia 
ser “uma coisa ou outra”. Tinha de caminhhr concili- 
ando modernizações sucessivas a uma consciência de 
classe conservadora crescentemente mais estreita, mais 
perigosa e mais perniciosa. No fundo, convertera-se 
em uma classe que comprava com dinheiro a sua feli- 
cidade pagando as contas à vista. 

A mesma estrutura de classes compelia o proletaria- 
do a um complexo movimento histórico: os proletá- 
rios surgem como uma massa dispersa e incoerente, 
sem união ativa e totalmente subordinada aos interes- 
ses econômicos e aos objetivos políticos da burguesia; 
graças ao desenvolvimento industrial, o proletariado 
cresce em número, concentra-se cada vez mais, forma 
sindicatos e uniões permanentes, pelas quais se orga- 
niza, se bate com a burguesia em escala local e nacio- 
nal, e aprende a atuar em conjunto, tomando consciên- 
cia de seus interesses econômicos e de seus objetivos 
políticos; por fim, em função do próprio avanço das 
contradições da sociedade capitalista, quando se confi- 
gura “o processo de dissolução da classe dominante” e, 
na verdade, de toda a ordem social, “a luta de classes se 
aproxima da hora decisiva” e o proletariado passa a pre- 
encher em toda a plenitude suas tarefas de classe revo- 
Jucionária, “aquela que tem o futuro em suas mãos”. 
Esse resumo, mais ou menos livre, de alguns trechos 
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de O Manifesto do Partido Comunista, põe em relevo três 
estágios fundamentais e distintos. O fato histórico cen- 
tral vem a ser a constituição do proletariado em classe 
(como classe em si) e o seu desenvolvimento como clas- 
se independente. Isso não se dá sem o desenvolvimen- 
to concomitante das forças produtivas e da própria bur- 
guesia. No entanto, somente no primeiro estágio os 
proletários ficam à mercê da burguesia, engrossando 
suas forças sociais e políticas. No segundo estágio, à 
medida que se desenvolve como classe independente, 
o proletariado liberta-se da tutela política burguesa e 
impõe-se como “partido político” (ou seja, como clas- 
se capaz de lutar organizadamente pelos salários, mas, 
também, por melhores condições de trabalho e de exis- 
tência, por maior autonomia social e pelo alargamento 
político da ordem burguesa). Neste estágio, as reivin- 
dicações operárias de caráter sindicalista e socialista 
definem o lado proletário dos direitos civis e políticos, 
incorporados pela força da luta de classes à legalidade 
burguesa e ao funcionamento do sistema político re- 
presentativo. No terceiro estágio, finalmente, o poten- 
cial revolucionário do proletariado emerge e expande- 
se livremente, já que ele deve comandar a luta de clas- 
ses e o processo global de desintegração da “antiga so- 
ciedade” e de constituição incipiente da sociedade 
socialista. “Todos os movimentos históricos preceden- 
tes foram movimentos minoritários ou em proveito 
de minorias. O movimento proletário é o movimento 
consciente e independente da imensa maioria, em pro- 
veito da imensa maioria. O proletariado, a camada in- 
ferior da nossa sociedade, não pode erguer-se, pôr-se 
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de pé, sem fazer saltar todos os estratos superpostos 
que constituem a sociedade oficial.” Ao realizar sua 
missão, que “é a de destruir todas as garantias e segu- 
ranças da propriedade individual”, o proletariado inau- 
gura uma nova época de grandes transformações his- 
tóricas. 

Essa descrição possui um grande mérito tdórico. Ela 
assinala como o desenvolvimento do capitalismo se 
enlaça ao desenvolvimento concomitante das duas clas- 
ses fundamentais da sociedade capitalista e a um agra- 
vamento crescente da luta de classes, pela qual o anta- 
gonismo entre o capital e o trabalho se manifesta como 
fermento histórico. “Esboçando em linhas gerais as fa- 
ses do desenvolvimento do proletariado, descrevemos 
a guerra civil mais ou menos oculta, existente na socie- 
dade atual, até a hora em que essa guerra explode numa 
revolução aberta e a derrubada violenta da burguesia 
estabelece a dominação do proletariado.” Temos, pois, 
uma guerra civil latente e uma eclosão revolucionária 
aberta. As transformações seguem as linhas dos equilí- 
brios e desequilíbrios de forças nas relações antagôni- 
cas da burguesia com o proletariado. Em suma, quem 
faz a revolução é a grande massa proletária e quem lhe dá 
sentido é a grande massa proletária. Não se trata de uma 
categoria social como “povo” — mas da parte proletária 
do povo e daqueles que, não sendo proletários, identi- 
ficam-se politicamente com o proletariado na destrui- 
ção das formas burguesas de propriedade e de apropria- 
ção social. Em suma, a maioria descobrindo por seus 
próprios meios que a ordem burguesa não é a única 
possível e tentando, também por seus próprios meios, 
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a conquista do poder e de uma nova forma de demo- 
cracia, a democracia proletária. A nova época inicia-se, 
portanto, mediante uma revolução através da qual o 
proletariado, convertido em classe dominante, “des- 
trói violentamente” as antigas relações de produção e, 
com elas, “as condições dos antagonismos de classes e 
as próprias classes em geral”, abrindo caminho para 
extinguir, assim, “sua própria dominação como clas- 
se”, Utopia e ideologia caminham juntas, já que ambas 
extraem sua realidade histórica de uma condição de 
classe revolucionária instrumental para a revolução, mas 
condenada ao desaparecimento pela concretização pau- 
latina da própria revolução. Isso permite a Marx e 
Engels um vaticínio ousado: “Em lugar da antiga socie- 
dade burguesa, com suas classes e antagonismos de clas- 
ses, haverá uma associação na qual o livre desenvolvi- 
mento de cada um é a condição do livre desenvolvi- 
mento de todos”. 

A descrição possui, adicionalmente, um mérito prá- 
tico. Ela propõe a revolução do proletariado dentro de 
um raio de ação revolucionária de classe que não se 
esgota no âmbito do capitalismo e da sociedade bur- 
guesa, já que o seu termo fornecido pela extinção do 
proletariado como classe — e dos antagonismos de clas- 
ses e das classes em geral. Enquanto a guerra civil é 
latente, a transformação revolucionária se equaciona 
dentro da ordem, como um processo de alargamento e 
aperfeiçoamento da sociedade burguesa pela ação co- 
letiva do proletariado; quando a guerra civil se torna 
aberta, a transformação revolucionária se equaciona 
contra a ordem, envolvendo primeiro a conquista do 
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poder e, mais tarde, a desagregação da antiga sociedade 
e a formação de uma sociedade sem classes, destituída 
de dominação do homem pelo homem e de elemento 
político (portanto, de uma ordem sem sociedade civil 
e sem Estado). 

O que essa descrição implica, no plano prático? O 
reconhecimento, pelos revolucionários detótica co- 
munista, de que as situações revolucionárias não se criam 
ao sabor da vontade (ou, como diria Lenin, não se pro- 
duzem por encomenda). Situações revolucionárias en- 
cobertas e explícitas formam uma sequência em ca- 
deia. O talento inventivo dos revolucionários se mos- 
tra na medida em que eles são capazes de atinar com 
as exigências e com as possibilidades revolucionárias 
de cada situação. Um diagnóstico errado conduz a sa- 
crifícios inúteis; uma oportunidade real desperdiçada 
reflete-se numa perda do movimento revolucionário 
em cadeia (afeta, pois, o presente e o futuro). Além 
disso, o teor revolucionário do movimento de classes 
se determina pelas potencialidades favoráveis e des- 
favoráveis da situação concreta. Por isso, pode-se pres- 
cindir de fórmulas dogmáticas e de líderes messiã- 
nicos. A firmeza da ação revolucionária de classe de- 
penderá, assim, de formas de solidariedade de classe, 
de consciência revolucionária de classe e de compor- 
tamento revolucionário de classe: se o proletariado 
não estiver preparado para enfrentar suas tarefas re- 
volucionárias concretas, não poderá levar a revolução 
até o fim e até o fundo, no contexto social imediato e 
a longo prazo. Os proletários não são marionetes e 
tampouco desdobram os painéis de uma história que 
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se prefigura de modo inflexível. Na cena histórica, a 
luta de classes gradua o componente humano e psi- 
cológico de toda a evolução. Erros e acertos repon- 
tam aqui e ali, favorecendo ora a burguesia, ora o pro- 
letatiado. A classe que não souber aproveitar as opor- 
tunidades terá de pagar um alto preço, pois, se a bur- 
guesia conseguir vergar o “arco histórico” do 
proletariado, este oscilará para uma prolongada pe- 
numbra histórica (como aconteceu com o proletaria- 
do europeu principalmente durante e depois da 1 
Guerra Mundial); e, ao revés, se o proletariado con- 
seguir se antecipar ao curso da história, ele poderá 
deslocar a burguesia de suas posições e precipitar a 
sua própria revolução social (como ocorreu na Rússia 
nas duas primeiras décadas deste século). O que quer 
dizer que descrever as condições da revolução em ter- 
mos de luta de classes não equivale a “ignorar” o ele- 
mento humano na história. Ao contrário, significa 
buscar as linhas de determinações que fluem, através 
das classes e dos antagonismos de classes, na 
objetivação das condições nas quais os seres huma- 
nos constroem coletivamente a sua história. Aliás, já 
em À Sagrada Família Marx e Engels haviam salienta- 
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riqueza imensa”, não dá combates"! Acima de tudo, é 
o homem, o homem real e vivo, que faz tudo isso e 
realiza combates; estejamos seguros que não é a his- 
tória que se serve do homem como de um meio para 
realizar — como se ela fosse um personagem particu- 
lar — seus próprios fins; ela não é mais que a atividade 
do homem que persegue seus objetivos”. 
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O homem real e vivo está nos dois pólos da luta de 
classes, nos dois lados da “guerra civil mais ou menos 
oculta” e da guerra civil que “explode numa revolução 
aberta”, sob a forma concreta que os antagonismos entre 
capital e trabalho assumem nos conflitos da burguesia 
com o proletariado. Revolução e contra-revolução 
constituem, por consegiiência, duas faces de ima mes- 
ma realidade. Sob a guerra civil latente, a pressão 
autodefensiva da burguesia pode ser contida nos limi- 
tes da “legalidade”; por sua vez, o contra-ataque prole- 
tário fica circunscrito à defesa de sua autonomia de clas- 
se e de sua participação coletiva no sistema de poder 
burguês. Em outras palavras, a burguesia afasta-se das 
tarefas históricas impostas por sua revolução de classe, 
mas o proletariado não. Ele força e violenta os dina- 
mismos da sociedade capitalista, obrigando os setores 
estratégicos das classes burguesas a retomar pé na trans- 
formação revolucionária da ordem social competitiva. 
Onde isso não ocorreu ou, então, onde isso ocorreu de 
modo muito fraco e descontínuo, a democracia bur- 
guesa sempre se revelou muito débil e facilmente pro- 
pensa às contrações contra-revolucionárias dos regi- 
mes ditatoriais. Sob a guerra civil aberta, a pressão 
autodefensiva da burguesia torna-se virulenta e se co- 
loca acima de qualquer “legalidade”; por sua vez, o pro- 
letariado bate-se diretamente pela conquista do poder 
ou, pelo menos, pela instauração de uma dualidade de 
poder que exprima claramente a legalidade que a revo- 
lução opõe à ilegalidade da contra-revolução. O cam- 
po da luta de classes adquire uma transparência com- 
pleta e converte-se automaticamente em um campo 
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de luta armada, pela qual a revolução e a contra-revo- 
lução metamorfoseiam a guerra civil a frio ou/e a quente 
em um prolongamento da política por outros meios. A 
vitória de uma ou de outra classe depende da relação 
da revolução e da contra-revolução com as forças so- 
ciais que outras classes podem colocar à disposição da 
transformação revolucionária ou da defesa contra-re- 
volucionária da ordem. 

Tudo isso torna decisivo o equacionamento de es- 
tratégias revolucionárias mais ou menos compatibili- 
zadas com as exigências e as possibilidades das situa- 
ções concretas. Em “A Falência da II Internacional” 
(Oeuvres, vol. 21, 1914-1915), Lenin trata dos indícios 
de uma situação revolucionária e das probabilidades 
da eclosão revolucionária: “Para um marxista, está fora 
de dúvida que a revolução é impossível sem uma situa- 
ção revolucionária, mas nem toda situação revolucio- 
nária leva à revolução. Quais são, de uma maneira ge- 
ral, os indícios de uma situação revolucionária? Estamos 
certos de não nos enganarmos indicando os três indí- 
clos principais seguintes: 1) impossibilidade para as clas- 
ses dominantes de manter sua dominação sob uma for- 
ma inalterada; crise do “vértice”, crise da política da clas- 
se dominante, o que cria uma fissura pela qual os des- 
contentes e a indignação das classes oprimidas se abrem 
um caminho. Para que a revolução estoure não é sufi- 
ciente, habitualmente, que 'a base não deseje mais” vi- 
ver como antes, mas é ainda necessário que “o cume 
não o possa mais”; 2) agravamento, mais do que é co- 
mum, da miséria e do desespero das classes oprimidas; 
3) intensificação acentuada, pelas razões indicadas aci- 
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ma, da atividade das massas, que se deixam pilhar tran- 
quilamente nos períodos “pacíficos” mas que, no perí- 
odo tempestuoso, são empurradas, seja pela crise no 
seu conjunto, seja pelo próprio “vértice, para uma ação 
histórica independente”. “Sem essas transformações 
objetivas, independentes da vontade destes ou daque- 
les grupos e partidos, mas ainda de tais ou duais clas- 
ses, a revolução é, em regra geral, impossível. É o con- 
junto dessas transformações objetivas que constitui 
uma situação revolucionária. Conheceu-se essa situa- 
ção em 1905 na Rússia e em todas as épocas de revolu- 
ções no Ocidente; mas ela também existiu nos anos 60 
do último século na Alemanha, do mesmo modo que 
em 1859-1861 e 1879-1880 na Rússia, embora não te- 
nham ocorrido revoluções em tais momentos. Por quê? 
Porque a revolução não surge de toda situação revolu- 
cionária, mas somente no caso em que, a todas as trans- 
forrnações objetivas enumeradas acima, se acrescenta 
uma transformação subjetiva, a saber: a capacidade, no 
que concerne à classe revolucionária, de conduzir ações 
revolucionárias de massa bastante vigorosas para destruir 
completamente (ou parcialmente) o antigo governo, 
que não cairá jamais, mesmo em épocas de crises, se 
não for “compelido a cair”. Em 4 Doença Infantil do 
Comunismo, Lenin retoma o assunto, estabelecendo 
ênfases sintomáticas: “A lei fundamental da revolução, 
confirmada por todas as revoluções e especialmente 
pelas três revoluções russas do século XX, ei-la aqui: 
para que a revolução tenha lugar, não é suficiente que 
as massas exploradas e oprimidas tomem consciência 
da impossibilidade de viver como antes e reclamem 
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transformações. Para que a revolução tenha lugar, é 
necessário que os exploradores não possam viver e go- 
vernar como antes. É somente quando “os de baixo” não 
querem mais e “os de cima” não podem mais continuar a vi- 
ver da antiga maneira, é somente então que a revolu- 
ção pode triunfar. Essa verdade se exprime em outras 
palavras: a revolução é impossível sem uma crise nacio- 
nal (afetando explorados e exploradores). Assim, pois, 
para que uma revolução tenha lugar, é preciso: primei- 
ramente conseguir que a maioria dos operários (ou pelo 
menos, que a maioria dos operários conscientes, pon- 
derados, politicamente ativos) tenha compreendido 
perfeitamente a necessidade da revolução e esteja dis- 
posta a morrer por ela; é preciso também que as classes 
dirigentes atravessem uma crise governamental que en- 
volva na vida política até as massas mais retardatárias 
(o indício de toda revolução verdadeira é uma rápida 
elevação ao décuplo, ou mesmo ao cêntuplo, do nú- 
mero de homens aptos para a luta política, entre a massa 
laboriosa e oprimida, até a apática), a qual enfraqueça o 
governo e torne possível aos revolucionários a sua pron- 
ta substituição”. 

Como parte do cerco capitalista contra o movimen- 
to socialista revolucionário, suscitou-se uma polêmi- 
ca obstinada sobre o aparecimento de um partido pro- 
letário revolucionário que substituiu a classe por uma 
vanguarda política e conferiu todo o poder de decisão 
ou de direção a pequenas elites de revolucionários pro- 
fissionais. Esse assunto nos interessa aqui porque é 
necessário deixar claro se o proletariado como classe 
tem ou não tarefas revolucionárias efetivas. É óbvio 
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que a polêmica possui origens espúrias, definindo-se 
como uma manobra engenhosa para lançar confusão 
e enfraquecer o movimento político do proletariado. 
Depois das experiências históricas da Comuna de Pa- 
ris e, principalmente, em função da dura repressão 
que a burguesia desencadeou sobre o proletariado na 
Europa (para não se falar nas áreas mais du menos 
atrasadas do mundo capitalista e de regimes como o 
que prevalecia na Rússia, nos quais a debilidade da 
burguesia fazia contraponto à onipotência da auto- 
cracia), ficou claro que as tarefas revolucionárias im- 
punham ao proletariado uma centralização mais efi- 
ciente e produtiva de seu potencial revolucionário. 
Isso não quer dizer que a constituição do partido pro- 
letário revolucionário equivalia à formação de uma 
elite “exterior” à massa, em típica relação de domi- 
nação com ela (como se o partido socialista revolu- 
cionário reproduzisse a estrutura do Estado capita- 
lista e, em particular, de suas Forças Armadas). A 
contrapropaganda foi, aí, longe demais, e os “socia- 
listas” que aceitaram seus argumentos revelaram ape- 
nas sua pobreza de espírito. Já em O Manifesto Marx 
e Engels assinalaram qual era o papel dos comunis- 
tas em face dos proletários, como “a fração mais re- 
soluta e avançada dos partidos operários de cada país, 
a fração que impulsiona as demais”, com a vantagem, 
sobre o proletariado, de “uma compreensão nítida das 
condições, da marcha e dos fins gerais do movimen- 
to proletário”. “O fim imediato dos comunistas é o 
mesmo que o de todos os outros partidos operários: 
constituição do proletariado em classe, derrubada da 
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supremacia burguesa, conquista do poder político 
pelo proletariado.” Claro, sintético e brilhante! Na 
verdade, a existência de uma classe revolucionária não 
constituía uma “invenção” deles; e sem um proleta- 
riado consciente e organizado a revolução proletária 
nunca passaria de uma miragem. Qualquer partido 
revolucionário do proletariado não poderia, pois, 
prescindir do proletariado como classe e tampouco 
poderia pretender mais do que ser instrumental para 
os três objetivos centrais mencionados em O Mani- 
festo. A seguinte passagem de Lenin, extraída de um 
texto escrito por ele em 1920, é esclarecedora e defi- 
nitiva (cf Oeuvres, vol. 31, pp. 80-81): “A vanguarda 
do proletariado é conquistada ideologicamente. É o 
principal. De outro modo, mesmo dar um primeiro 
passo na direção da vitória será impossível. Porém, 
daí à vitória ainda há uma grande distância. Não se 
pode vencer somente com a vanguarda. Lançar so- 
mente a vanguarda na batalha decisiva, enquanto toda 
a classe, enquanto as grandes massas não tenham to- 
mado seja uma atitude de apoio direto à vanguarda, 
seja pelo menos uma neutralidade benévola, o que 
as torna completamente incapazes de enfrentar seu 
adversário, seria tolice, e mesmo um crime. Ora, para 
que verdadeiramente toda a classe, para que verda- 
deiramente as grandes massas de trabalhadores e 
oprimidos do Capital cheguem a tal posição, a pro- 
paganda, apenas, a agitação apenas não é suficiente. 
Para isso, é preciso que essas massas façam sua pró- 
pria experiência política. Tal é a lei fundamental de 
todas as grandes revoluções”. 
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3. É possível “impedir” ou “atrasar” a revolução? 

A revolução social do proletariado não constitui uma 
fatalidade do desenvolvimento capitalista. Se fosse as- 
sim, o movimento revolucionário seria dispensável; e, 
de outro lado, o sindicalismo, o socialismo, o 
anarquismo e o comunismo não teriam razão de ser. É 
preciso voltar ao Manifesto: se há algum elemento “ex- 
terior” na ação dos comunistas, esse elemento provém 
da necessidade de levar ao proletariado “uma compre- 
ensão nítida das condições, da marcha e dos fins gerais 
do movimento proletário”. Em uma dada situação, 
poderá ser necessário fortalecer e acelerar a “constitui- 
ção do proletariado em classe”; em outra situação, po- 
derá ser necessário solapar e se possível abalar “a su- 
premacia burguesa”; enfim, onde os proletários con- 
tem com as condições indispensáveis de organização 
como classe independente e possam compelir a bur- 
guesia a aceitar sua atividade política e a tolerar sua pre- 
sença revolucionária, a necessidade central poderá ser 
a “conquista do poder político”. Esses fins podem mes- 
clar-se, a partir de condições históricas típicas de uma 
situação revolucionária. Contudo, o que é central nes- 
sa descrição? É óbvio que é a luta de classes. A luta de 
classes se manifesta desde o início, desde o “ponto zero” 
desse movimento histórico, no qual o proletariado não 
reúne as condições materiais e sociais de uma classe e 
o objetivo revolucionário larvar vem a ser a constitui- 
ção da classe. Em termos relativos, o elenco de objeti- 
vos mencionado não vai do mais simples ao mais com- 
plexo e difícil. Constituir-se e expandir-se como classe 
independente é uma façanha tão difícil quanto lutar 
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contra a supremacia burguesa, para conquistar espaço 
histórico e político, mais ou menos dentro da ordem, 
e travar a luta direta pelo poder, o controle da socieda- 
de e o comando do Estado. Segundo o próprio Lenin, 
é depois de derrubar a burguesia e de construir uma 
democracia proletária que se torna ainda mais difícil 
defender a revolução social e conduzi-la para diante. 
Aí é que os proletários, com seus aliados, precisam evi- 
denciar mais firmeza, tenacidade e capacidade coletiva 
de sacrifício. 

Os que acham que a revolução é uma aventura, que 
acreditam que se consegue a revolução “por encomen- 
da”, não pensam assim. Para eles, tudo é simples: basta 
provocar a burguesia e tomar-lhe o poder. Ora, acon- 
tece que, quanto mais desenvolvido for o sistema de 
produção capitalista, maior será a facilidade que as clas- 
ses possuidoras e dominantes encontrarão em se forta- 
lecer através da luta de classes. Essa regra se eviden- 
ciou claramente já ao longo do século XIX (e de ma- 
neira muito clara com a derrota da Comuna). Ao con- 
trastar o poder da burguesia ao poder da nobreza feudal, 
Marx e Engels assinalaram as razões ou a natureza das 
dificuldades específicas que os proletários teriam de 
enfrentar e de vencer. Só depois de conquistar o poder teria 
o proletariado probabilidades de alterar sua relação com 
a sociedade capitalista e de usar o poder político para 
levar até o fim a destruição da ordem existente ou de 
encetar a fundo a construção de uma nova ordem so- 
cial. Enquanto combatesse dentro da ordem capitalista 
e através de meios legais, qualquer que fosse sua capa- 
cidade de recorrer à violência, o proletariado poderia, 
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no máximo, redefinir sua relação com a revolução bur- 
guesa, reacendendo os seus estopins, para ampliar sua 
autonomia e organização, como e enquanto classe, e 
serrar os dentes ou amarrar os braços das classes diri- 
gentes. Continuando com sua hegemonia social e po- 
lítica, essas classes poderiam enfrentar a maré mon- 
tante, seja fazendo concessões e ampliando ds direitos 
civis, sociais e políticos do proletariado dentro da ordem, 
seja aproveitando as condições favoráveis para reduzir 
o ímpeto da pressão operária e, se possível, neutralizá- 
la. Em outras palavras, a luta de classes impõe zigueza- 
gues aos dois lados e, em termos estratégicos, a bur- 
guesia sempre dispõe de vantagens que não podem nem 
devem ser subestimadas. A Comuna de Paris permitiu 
uma demonstração conclusiva. A burguesia pode apro- 
veitar todas as vantagens de uma guerra civil a quente, 
inclusive um forte apoio externo, de outros países ca- 
pitalistas, facilmente mobilizável em virtude do cará- 
ter mundial do mercado capitalista e do interesse mun- 
dial que liga as várias burguesias no patrocínio à mão 
armada de seus interesses vitais. Os pródromos da I 
Grande Guerra desvendaram um painel ainda mais 
sombrio. À rapidez com que um rico movimento so- 
cialista foi convertido ao socialpatriotismo revela, até a 
medula, o terrível poder de corrupção que o controle 
da economia, da sociedade e do Estado coloca nas mãos 
das burguesias dominantes nos países capitalistas mais 
adiantados. Elas não precisam recorrer à violência 
exemplar sempre que desejem autodefender-se, 
autoproteger-se e contra-atacar. Basta incorporar um 
setor mais amplo da vanguarda operária e das burocra- 
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cias sindicais ou partidárias do proletariado às classes 
médias, para convertê-lo em burgueses e em cavalei- 
ros andantes da democracia burguesa. A violência apli- 
cada a uma Rosa Luxemburgo ou a um Karl Liebknecht, 
por exemplo, fica reservada para as ocasiões extremas, 
e a perseguição do movimento proletário sem nenhum 
quartel, como se procedeu sob o nazismo, por sua vez, 
é algo a que se recorre quando a contra-revolução vi- 
toriosa concede todos os trunfos às classes dominan- 
tes. Em contraposição, o que os operários e os campo- 
neses são capazes de fazer, se chegam a dispor de re- 
cursos estratégicos análogos, é demonstrado pela re- 
volução bolchevique. Todas as forças lançadas contra o 
Estado bolchevique, a partir de dentro e a partir de fora 
da Rússia, foram batidas e destroçadas. 

Se se procede a uma análise rigorosa, que leve em 
conta as evoluções ocorridas nas sociedades capitalis- 
tas centrais, descobre-se que a burguesia não só apren- 
deu a conviver com a luta de classes — ela foi mais 
longe e vergou o próprio movimento socialista, pri- 
meiro, e o movimento comunista, em seguida, for- 
çando-os a definir como seu eixo político a forma 
burguesa de democracia (isto é, forçou-os a renegar a 
luta de classes e os meios violentos, “não democráti- 
cos”, de conquista do poder). Isso não implica que a 
revolução proletária tenha sido proscrita, que se pos- 
sa dizer dela, de uma perspectiva burguesa, que “o 
perigo passou”. Mas implica, claramente, em um avan- 
ço considerável da burguesia, em escala nacional e 
mundial, na utilização da luta de classes em proveito 
da defesa do capitalismo. Não se trata, apenas, de uma 
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aprendizagem que tenha proporcionado vantagens só 
na “Juta ideológica”, porém de algo substancial: a bur- 
guesia aprendeu a usar globalmente as técnicas que 
lhe são apropriadas de luta de classes e ousou incor- 
porar essas técnicas a uma gigantesca rede institu- 
cional, da empresa ao sindicato patronal, do Estado às 
organizações capitalistas continentais e de âmbito 
mundial. Enquanto o movimento socialista e o mo- 
vimento comunista optaram por opções “táticas” e 
“defensivas”, a burguesia avançou estrategicamente, 
em nível financeiro, estatal e militar, e procedeu a uma 
verdadeira revolução das técnicas da contra-revolução. In- 
clusive, abriu novos espaços para si própria, explo- 
rando as funções de legitimação do Estado para amar- 
rar as classes trabalhadoras à segurança da ordem e sol- 
dar os sindicatos ou os partidos operários aos destinos 
da democracia. Não me cabe, aqui, ir ao fundo do as- 
sunto e tampouco perguntar quais foram os erros tre- 
mendos que sindicalistas, socialistas, anarquistas e 
comunistas cometeram, em escala mundial, para se- 
rem relegados à condição de massa de manobra da 
burguesia em um momento histórico no qual o pro- 
letariado das sociedades capitalistas centrais possui 
todas as condições de classe em si e para si. O que 
entra em linha de conta, tão-somente, são concessões 
traidoras e suicidas. Do abandono do internacionalismo 
proletário passou-se ao socialpatriotismo e, deste, à 
renegação do aprofundamento da luta de classes e da 
revolução proletária, como se a ordem social compe- 
titiva pudesse chegar a um estágio de confraterniza- 
ção de classes sociais antagônicas. Se isso não confi- 
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gura uma vitória — não apenas circunstancial, mas pro- 
longada e histórica — da burguesia, as palavras perde- 
ram o seu sentido! O movimento histórico do prole- 
tariado vergou exatamente nos países onde ele tinha as 
melhores condições para dinamizar a luta de classes 
de forma revolucionária. 

Desse ângulo, fica claro que a marcha da luta de 
classes pode oscilar e que tais oscilações se traduziram, 
politicamente, no declínio mais ou menos prolongado 
do potencial da classe operária de bater-se pela “con- 
quista do poder”. Se ela sucumbe no plano prévio de 
enfrentamento com a “supremacia burguesa”, incor- 
porando inclusive a ideologia de classe da burguesia e 
sua forma de democracia, ela tem de abater-se e de su- 
cumbir ao poder do Estado. É fácil voltar aos grandes 
planos evolutivos e dizer: isso não quer dizer nada, 
porque o proletariado poderá perder todas as batalhas, 
mas não perderá a guerra. Ora, como ganhar a guerra 
sem aceitar “todas as batalhas”? Nesse ínterim, o que 
tem prevalecido é uma contra-revolução macia e a frio, 
que drena as forças proletárias mais estuantes para O 
“exército da ordem” e perfilha os proletariados mais 
fortes, organizados e promissores às palavras-chave da 
democracia burguesa, convertida no alfa e no ômega 
do sindicalismo e do socialismo militantes. Por fim, 
numa época de crise de civilização, que é uma crise da 
civilização burguesa, descobre-se que o “MUNDO 
LIVRE” é o mundo da civilização burguesa. Safa! 

As “promessas do proletariado” na década de vinte 
— e mais tarde, seguidamente, desde o advento do fas- 
cismo e da nova guerra mundial, não se concretizaram 
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porque as classes trabalhadoras foram batidas, tanto na 
Europa quanto nos Estados Unidos. Culpar o consumo 
de massas, recorrer às guerras, à corrupção parcial ou 
global de vanguardas operárias e da aristocracia operá- 
ria, à omissão da União Soviética (2!) etc., como bodes 
expiatórios, não muda a realidade das coisas. De um lado, 
as classes burguesas, ameaçadas de eliminação e de 
extinção, fizeram o que estava na lógica da situação re- 
volucionária que fizessem. Revitalizaram até onde foi 
possível o pólo burguês da luta de classes e mergulha- 
ram a fundo na contra-revolução, beneficiando-se, ao 
longo do processo, das novas revoluções tecnológicas e 
dos recursos que elas trouxeram ao fortalecimento do 
capitalismo, à renovação da opressão e ao aperfeiçoa- 
mento da repressão. Comprovaram que o poder burgu- 
ês não pode ser derrotado de modo tão fácil quanto o 
poder feudal e que o movimento socialista revolucioná- 
rio precisa recalibrar-se e reaparelhar-se para revolucionar 
suas técnicas de revolução. De outro lado, o pólo proletário 
da luta de classes entrou em declínio e sofreu um colap- 
so prolongado. Belas páginas de enfrentamento viril 
ocorreram aqui e ali; e sacrifícios imensos foram feitos, 
sem consegiiência, à vitória da causa revolucionária do 
proletariado. Todavia, nem a ótica socialista nem a ótica 
comunista responderam às exigências da situação. De 
concessão em concessão, de miséria em miséria, suas 
forças militantes perderam a oportunidade histórica e 
viram-se condenadas, para salvar o “espaço histórico do 
proletariado”, a renegar os valores fundamentais do so- 
cialismo revolucionário e toda a estratégia revolucioná- 
ria do proletariado na luta de classes. 


86 





FLORESTAN FERNANDES 


Estamos, pois, em uma época na qual se deve ler e 
reler O Manifesto do Partido Comunista. Ele não é um 
catecismo e o mundo histórico para o qual ele foi cali- 
brado não existe mais. No entanto, é preciso lê-lo e 
relê-lo a fundo por outra razão: trata-se de como recu- 
perar a verdadeira ótica do socialismo revolucionário e 
do comunismo. A luta de classes não constitui um ar- 
tigo de fé. Ela é uma realidade e só poderá desaparecer 
se o capitalismo for destruído. Por maior que seja a 
parcela do “bolo” reservada à satisfação, seja da aristo- 
cracia operária, seja das classes trabalhadoras como um 
todo, a ordem capitalista nunca poderá se alterar de 
modo a subverter a relação básica entre capital e traba- 
lho. O próprio capitalista só tem interesse no “amorte- 
cimento” e no “solapamento” da luta de classes enquan- 
to puder manter integralmente a forma capitalista de 
propriedade privada e de exploração do trabalho. O ca- 
pitalismo reformado é uma balela e os que acreditam nele 
como “uma forma de revolução democrática”, capaz 
inclusive de superar o socialismo proletário, nunca ti- 
veram quaisquer elos efetivos com as posições prole- 
tárias na luta de classes. A volta ao Manifesto será, pois, 
uma maneira de ressoldar os liames do movimento 
socialista com o proletariado e com a revolução 
anticapitalista. 

Não faltam, certamente, análises e convicções que 
mostrarão o “caráter utópico” desse renascimento de 
uma autêntica consciência proletária da transformação 
do mundo. Se até Herbert Marcuse, um modelo de 
integridade, chegou a escrever que desapareceram as 
condições para a manifestação e o florescimento 
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- fermentativo dos conflitos de classes! Insiste-se no cres- 
cimento das classes médias, no estreitamente do setor 
proletário ou na predominância do trabalho intelectual 
para ressaltar que, sob a grande indústria ultramoderna, 
a sociedade de massas despolitiza a consciência e o com- 
portamento ativo das classes oprimidas, como se, 
finalmente, as classes possuidoras e dominantes tives- 
sem descoberto o seu paraíso, graças à civilização in- 
dustrial recente. No mínimo (ou, quem sabe, no má- 
ximo) as “grandes esperanças” da Humanidade esta- 
riam nos confins da periferia, entre os mais pobres e 
deserdados da Terra! ... O núcleo da civilização bur- 
guesa estaria fechado para essas esperanças, uma “doen- 
ça do século XIX”, e imune a qualquer revolução pro- 
letária como processo interno de construção de uma 
nova civilização. Esse pessimismo radical apenas mostra 
até onde foi a pressão burguesa, depois de um século 
de subversão contra-revolucionária do movimento so- 
cialista e do pensamento socialista. Depois das versões 
iniciais de revisionismo, passa-se de Bernstein, do 
socialpatriotismo e do socialismo reformista mais ou 
menos íntegro para uma defesa da ordem calcada na 
idéia de que a revolução proletária tornou-se, ou sim- 
plesmente impraticável, ou totalmente improvável, 
como um contra-senso político. Os que não gostam do 
capitalismo precisam aprender a conviver com ele, a 
torná-lo “mais humano”, através da dissidência inteli- 
gente e dos movimentos dotados de centros múltiplos 
de defesa comunitária da “qualidade da vida”. Ora, o 
capitalismo é o maior coveiro da qualidade da vida. Por 
onde ele passou com vitalidade, nos países do centro e 
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da periferia, superdesenvolvidos, subdesenvolvidos ou 
não desenvolvidos, o efeito foi sempre o mesmo. A 
qualidade da vida não passa de uma miragem e os múl- 
tiplos movimentos que propagam as suas bandeiras 
apenas demonstram a impotência dos seres humanos 
que pretendem conciliar capitalismo e razão. Nem é 
preciso a guerra, aberta ou mascarada, para deixar pa- 
tente que a única defesa correta da qualidade da vida 
constitui uma função do desmantelamento da civiliza- 
ção industrial capitalista; ou seja, ou a qualidade da vida 
se processa através do socialismo revolucionário, ou o 
movimento histórico em sua defesa nunca irá além de 
uma quimera. 

A revitalização dos ideais revolucionários contidos 
no Manifesto, não obstante, não pode ocorrer “como 
se estivéssemos” no século XIX. Isso é óbvio e os mar- 
xistas que lograram vencer várias revoluções compro- 
varam que a luta de classes é suscetível de várias adap- 
tações. O essencial é que ela não seja extinta ou para- 
lisada, em nome de mistificações, como a que a en- 
cerra no universo legal e pacífico de defesa da forma 
burguesa de democracia. A via democrática compatível 
com a luta de classes é a que se cria graças ao 
enfrentamento das classes subalternas e oprimidas 
com as classes dirigentes e opressoras. De fato, seria 
ilusório pensar ou supor que as classes subalternas e 
oprimidas pudessem se organizar para levar a luta de 
classes a um patamar revolucionário, seja seguindo à 
risca o modelo burguês de democracia, seja prescin- 
dindo de uma forma concreta de democracia real in- 
terna em seu movimento histórico. A democracia não 
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é só um valor supremo ou um fim maior. Ela tam- 
bém é um meio essencial; e, no caso das rebeliões dos 
destituídos e oprimidos sob o capitalismo, um meio 
essencial sine qua non: a ordem capitalista não é nega- 
da somente depois da conquista do poder. O desloca- 
mento da supremacia burguesa e a necessidade da 
conquista do poder exigem uma democratidação pré- 
via extensa e profunda, de natureza proletária, das orga- 
nizações operárias de autodefesa e de ataque. O que 
entra em jogo, portanto, não é ou democracia ou re- 
volução proletária. Essa alternativa é falsa e desde que 
o proletariado tenha condições para se lançar ativa- 
mente à dinamização da luta de classes, ele põe em 
equação histórica uma forma política de democracia 
que as classes burguesas não podem endossar e reali- 
zar (e não poderiam mesmo que não estivessem vi- 
vendo uma época de contra-revolução prolongada). 
Essa conclusão mostra que não são os proletários e 
seus aliados que têm interesse em despojar-se das con- 
dições mais ou menos vantajosas em que podem tra- 
var a luta de classes sob o capitalismo monopolista e 
imperialista da era atual. Tal despojamento é imposto 
por meios coercitivos ou suasórios pela violência bur- 
guesa: o Estado democrático existente tem de destruir 
o movimento operário ou, pelo menos, impedir que 
ele lute por seus objetivos históricos centrais, porque a 
democracia burguesa não é bastante forte para conter 
os antagonismos gerados pela produção capitalista e 
pelo desenvolvimento do capitalismo. Essa forma po- 
lítica de democracia não comporta a contraviolência dos 
proletários e oprimidos, porque esta extinguiria as bases 
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econômicas, sociais e políticas da dominação burgue- 
sa, isto é, ela não pode conferir liberdade igual a todas as 
classes sem se desintegrar. Por isso, é impossível refor- 
mar o capitalismo de uma forma proletária. Para refor- 
mar o capitalismo de uma forma proletária seria preci- 
so eliminar todas as causas da desigualdade econômi- 
ca, social e política, que existem e se reproduzem ne- 
cessariamente sob o capitalismo, o que equivale a dizer: 
engendrar na sociedade e na civilização capitalistas exis- 
tentes a forma histórica que a sociedade e a civilização 
tenderão a assumir graças e através do socialismo. As 
mistificações dos “socialistas democráticos” são eviden- 
tes. A democracia burguesa de nossos dias é uma de- 
mocracia armada e armada exatamente contra isso. A 
“democracia forte” possui as mesmas causas que o fas- 
cismo e busca os mesmos fins. Ela nasce do temor da 
burguesia diante da revolução proletária e pretende 
paralisar a história. Se tudo isso fosse compatível, não 
com a forma burguesa de democracia, mas com a for- 
ma política que a democracia tende a assumir com a 
erupção e a ascensão das classes subalternas e oprimi- 
das na história, o mundo moderno, nascido da revolução 
industrial e das revoluções técnicas sucessivas, que en- 
riqueceram o capitalismo sem modificá-lo em sua subs- 
tância, seria muito diferente do que ele é. A Humani- 
dade poderia alcançar uma nova época de civilização 
sem passar pelo socialismo e pelo comunismo! ... Em 
outras palavras, o sindicalismo, o anarquismo, o socia- 
lismo e o comunismo já estariam mofando nos porões 
da história, pois os proletários e seus aliados poderiam 
construir o mundo da igualdade, da liberdade e da fraternidade 
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sem ter de recorrer à luta de classes e sem lançar mão 
da contraviolência para assegurarem-se certos mínimos 
que a democracia liberal, por si mesma, não confere a 
todos de modo universal. 


4. Como “fortalecer a revolução” e “levá-la até 
o fim”? ' 

Como foi visto acima, os proletários podem relacio- 
nar-se com duas revoluções distintas: 1º) com a revo- 
lução burguesa, inicialmente como força tutelada e cau- 
da política da burguesia; 2º) com a revolução proletá- 
ria, inicialmente criando as condições que a tornam 
possível (o que se dá dentro da ordem burguesa e gra- 
ças a meios que são típicos da existência do “trabalho 
livre”) e, mais tarde, na luta pela conquista da 
hegemonia social e do poder político. A literatura socia- 
lista tem negligenciado a relação do proletariado com a 
primeira revolução (o único grande teórico marxista 
moderno que dedicou atenção séria ao assunto foi 
Lenin), embora, no plano prático, principalmente nos 
países capitalistas “atrasados” ou “subdesenvolvidos”, 
vários partidos de esquerda, e particularmente os par- 
tidos comunistas, tenham conferido à revolução bur- 
guesa o caráter de objetivo central. A falta de maior 
rigor teórico levou, assim, a erros políticos estratégi- 
cos. Tudo isso é tão verdadeiro que, nos países nos quais 
a revolução proletária venceu, os partidos comunistas 
ou as forças revolucionárias modificaram em tempo a 
estratégia. Deixaram de separar a burguesia nacional 
do imperialismo; reconheceram que as classes burgue- 
sas internas não fariam frente às suas tarefas revolucio- 
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nárias; entenderam que as crises de poder comporta- 
vam a coexistência histórica de dois padrões exclusivos 
de revolução social; e deram a devida prioridade à re- 
volução proletária, percebendo que as massas a apoila- 
riam com entusiasmo. Esses avanços por vezes foram 
mais ou menos lentos e complicados, pois era preciso 
pôr à prova as classes burguesas e ver o que, dentro 
delas, constituía uma força revolucionária real. Onde 
toda esta evolução não se concretizou, manteve-se a 
“ilusão constitucional e democrática”, nas piores con- 
dições possíveis, ficando os proletários e as massas cam- 
ponesas à mercê dos apetites de burquesias débeis e total- 
mente desinteressadas em aprofundar sua própria re- 
volução, pois isso permitiria abrir espaço político para 
as massas destituídas e subalternas, bem como acarre- 
taria transformações históricas de consegiiências 
incontroláveis. Aqui só interessa, de fato, a relação do 
proletariado com a sua revolução. 

É fácil detectar o que se deve discutir: basta que se 
atente para o movimento repressivo das “forças da or- 
dem”. Estas se voltam, com igual furor, contra as con- 
dições de organização e de desenvolvimento indepen- 
dente dos proletários como e enquanto classe; contra 
os sindicatos e os partidos proletários ou identifica- 
dos com o proletariado, que desenrolem (ou pare- 
çam desenrolar) uma propaganda política revolucio- 
nária. O movimento repressivo ataca, portanto, nos 
dois níveis centrais a posição proletária na luta de clas- 
ses. Qualquer ganho no primeiro nível oferece à bur- 
guesia a vantagem de uma debilitação estrutural e pro- 
longada das classes destituídas e subalternas. Estas são 
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confinadas à “apatia”, ou seja, não encontram na or- 
dem capitalista condições para a própria constituição 
e fortalecimento como classe independente. Por aí se 
verifica o quanto a “apatia das massas” é um produto 
político secretado pela sociedade capitalista e mani- 
pulado deliberadamente pelas classes dirigentes. Qual- 
quer ganho no segundo nível permite à burguesia re- 
duzir o alcance e os ritmos históricos da luta de clas- 
ses, porque se quebra, de uma forma ou de outra, a 
espinha dorsal do movimento proletário — a sua van- 
guarda de classe e política. É preciso que se entenda 
que existe uma relação dialética entre os três objeti- 
vos principais da luta de classes (conforme foi men- 
cionado acima, através da citação e comentário do 
Manifesto do Partido Comunista). A intervenção no ní- 
vel mais dinâmico e fluido das atividades sindicais e 
partidárias produz ganhos reais quanto ao grau de 
consciência revolucionária do proletariado e de sua 
solidariedade política ativa. O que quer dizer que a 
intervenção, nesta área, visa diretamente impedir ou 
solapar os riscos que a atividade revolucionária do pro- 
letariado possa acarretar para a “supremacia burgue- 
sa” (isto é, para a dominação de classe da burguesia) e 
eliminar ou reduzir, tão drasticamente quanto possí- 
vel, os conflitos de classes que possam engendrar cri- 
ses muito profundas e aproximar as classes destituí- 
das e oprimidas da conquista do poder. 

Uma coisa deve ser salientada em discussões atuais. 
Não estamos mais no “ambiente pioneiro” dos primei- 
ros processos de industrialização. Nem a via inglesa nem 
a via francesa podem mais ser tomadas como modelos: a 


FLORESTAN FERNANDES 


mudança social espontânea não produz mais os mes- 
mos efeitos. E isso não só porque a burguesia já apren-. 
deu a receita e pode impedir no nascedouro muitas 
transformações importantes para as classes trabalhado- 
ras. Mas, também e principalmente, porque existe um 
forte componente universal de pressão contra-revolu- 
cionária nas reações burguesas autodefensivas: esmagar 
enquanto é tempo vem a ser a receita primária, mas efi- 
caz, que tem sido posta em prática nos tempos atuais. 
Esse esmagamento sistemático produz um proletaria- 
do anêmico e que tem fraca base estrutural para movi- 
mentar a luta de classes. Torna-se um “inimigo débil”, 
fácil de ser encurralado ou, como se diz, “fácil de con- 
tentar”. E o esmagamento se faz a partir de muitas te- 
nazes, que visam pulverizar ou fragmentar as classes 
trabalhadoras, no campo e nas cidades. Essas tenazes 
vão da manipulação das leis, da polícia militar e dos 
tribunais de trabalho aos quadros de dirigentes sindi- 
cais e partidários (ideologicamente perfilhados à bur- 
guesia e politicamente presos às compensações da or- 
dem), ao controle estrito (ideológico e político) dos 
sindicatos e partidos operários e à atuação do aparelho 
estatal. No fundo, é “natural” para a burguesia ser e 
afirmar-se como uma classe: ela dispõe da ordem legal 
e nega a condição de classe como um “fator de distúr- 
bio”, de “insegurança” ou de “desunidade”. Com isso, 
a condição de sua existência como classe tende a con- 
verter-se na condição de eliminação, alinhamento e 
capitulação passiva das outras classes. Tais alterações 
históricas mostram que os sindicalistas, os socialistas, 
os anarquistas e os comunistas precisam devotar uma 
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atenção mais séria e concentrada às novas formas de 
mudança social deliberada, que precisam ser postas em 
prática no presente, se se pretender realmente galvanizar o 
movimento de constituição do proletariado como classe inde- 
pendente e intensificar o seu desenvolvimento como tal. A bur- 
guesia tomou a dianteira em muitas esferas, através dos 
movimentos em que se envolvem o trabalho social e o 
serviço social como “fator de equilíbrio da ordem” e 
de consolidação da “autonomia comunitária”. Propa- 
lam-se os objetivos da cultura cívica generalizada, da 
mobilização popular e da participação ativa dos carentes 
na solução de seus problemas. Mas deixa-se na penum- 
bra o fato de que os “carentes” não têm como 
equacionar os seus problemas e resolvê-los no seio de 
uma sociedade capitalista. A saída seria a de deixar de 
ser “carente” através da proletarização e da luta de clas- 
ses, forçando-se o revolucionamento da ordem demo- 
crático-burguesa até seus limites e a destruição revo- 
lucionária dessa ordem, dependendo da situação his- 

tórica concreta. Para isso, o movimento sindical e os 
partidos proletários têm de libertar-se de certas vias tra- 

dicionais, que privilegiam a mudança social espontá- 

nea, o crescimento gradual e o aburguesamento da luta 

de classes. A burguesia põe em prática uma estratégia 

de luta global. Os proletários devem fazer o mesmo, 

pois não têm a seu favor os efeitos indiretos da revolu- 

ção nacional e da revolução democrática do período 

em que as utopias burguesas possuíam alguma consis- 

tência histórica. 
Tal estratégia global é muito difícil de ser explorada 
e concretizada em níveis de intensidade crescentes por 
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proletariados jovens de países da periferia do mundo 
capitalista, nos quais a contra-revolução burguesa é mais 
dura e por vezes ditatorial. Pelo menos a fábrica, o sin- 
dicato, o local de existência da família e uma parcela da 
cidade, com alguma forma de organização partidária e 
de pressão direta sobre o Estado, podem ser mobiliza- 
dos de forma permanente. A constituição do proletari- 
ado como classe independente abrange, hoje, toda essa 
irradiação estrutural e dinâmica. Ao contrário do que 
ocorria quando os proletários europeus não constituíam 
uma classe e estavam no vir-a-ser da classe, hoje im- 
põe-se um mínimo de poder real como ponto de par- 
tida. Não o poder do sindicato ou o poder do partido, como 
sucedâneos ou poder mediado, mas o poder intrínseco à 
classe, análogo ao que serve à burguesia para armar, 
manter e reproduzir sua dominação de classe e seu 
controle direto e indireto sobre o Estado. A violência 
da repressão, inerente à contra-revolução burguesa pro- 
longada, exige essa forma elementar de contrapoder, sobre a 
qual terá de se sustentar o crescimento orgânico do 
proletariado como classe independente em escala na- 
cional. Esse movimento básico tem naturalmente de 
encontrar apoio nos sindicatos e nos partidos operários. 

Mas estes não podem fomentá-lo e dirigi-lo, porque 
também dependem da sua existência para ganhar au- 
tonomia, crescer e incorporar-se a uma dinâmica 
mais avançada e madura de luta de classes. O que quer 
dizer que o raio de ação direta prévio à organização e 
ao desenvolvimento autônomos da classe trabalhadora 
ampliou-se e complicou-se. De uma perspectiva an- 
tropológica e sociológica, pode-se dizer que aí está, nos 
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dias que correm, o ponto zero da evolução das classes 
trabalhadoras. Só depois que essa atividade direta pro- 
duzir certos frutos e um patamar de amadurecimento 
médio, a classe pode deslanchar sem que seja perma- 
nentemente pulverizada e esmagada pela pressão bur- 
guesa “espontânea”, “legal” e “organizada”. o 
contrapoder operário, nessa evolução, se diferenciará e 
crescerá, convertendo-se por fim, quando a classe as- 
sumir os contornos morfológicos e dinâmicos de uma 
classe em si (no sentido de Marx e de Engels), na natu- 
reza de um poder real, suscetível de operar como um 
contrapeso ao poder burguês e de conferir aos proletá- 
rios e suas organizações a base social e política para 
movimentar livremente a luta de classes em todas as 
direções estratégicas (que vão dos embates contra a 
supremacia burguesa às pugnas pela conquista do po- 
der). | | 

É preciso entender: não se trata de “subestimar” sin- 
dicatos e partidos operários. Ao contrário, trata-se de 
estabelecer um patamar histórico a partir do qual eles 
poderão funcionar para os trabalhadores, não para a ordem 
existente. Sem a existência de um proletariado constituí- 
do como classe independente, não haverá sindicatos e 
partidos operários independentes (e se eles o forem, 
isso não alterará ou alterará muito pouco a situação, já 
que os interesses de classe da burguesia estarão sempre 
presentes para atrofiar as classes trabalhadoras, ou seja, 
para atrofiar os sindicatos e os partidos operários). No 
entanto, as diversas formas de união ativa e de organi- 
zação do proletariado são essenciais não só para a luta 
de classes, mas, principalmente, para que a classe em si 
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possa evoluir e afirmar-se como classe em si e para si 
(isto é, tornar-se uma classe com tarefas revolucioná- 
rias). Os sindicatos e os partidos operários ainda são as 
organizações mais ativas e eficientes, em escala nacio- 
nal, na luta de classes do proletariado. Não obstante, 
eles só contam com uma cena histórica apropriada 
quando a luta de classes propõe, ainda que defensiva- 
mente, a redução da supremacia burguesa por parte 
das classes destituídas e subalternas. A partir daí, jun- 
tam-se duas coisas decisivas: os proletários secretam 
uma vanguarda própria e esta pode lançar-se na luta de 
classes sem todas as inibições burguesas; de outro lado, 
o exemplo dessa vanguarda arrasta à luta de classes o 
grosso do proletariado e comove outros setores de clas- 
ses, como os camponeses pobres e alguns segmentos 
dissidentes das classes médias. O marco político de luta 
se alarga e se aprofunda — e a massa que se mobiliza 
contra a ordem burguesa deixa de ser tão-somente uma 
massa proletária. 

É nesse nível histórico do desenvolvimento da luta 
de classes que algumas organizações operárias, o sindi- 
cato e o partido, principalmente, ganham relevo ím- 
par, seja no plano econômico e social, seja no plano 
político. A marcha para a constituição da classe em si 
deverá estar bastante avançada para exigir uma clarifi- 
cação revolucionária da consciência proletária e para 
Justificar técnicas especificamente ofensivas de fricção 
e de combate políticos. O sindicato possui um âmbito 
de ação que permite revolucionar simultaneamente a 
relação do operário com o trabalho, a empresa e a do- 
minação econômica da burguesia, direta ou por via do 
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Estado. As greves constituem o caminho por excelên- 
cia da aprendizagem política inicial e o primeiro pata- 
mar no qual a classe em formação ou em desenvolvi- 
mento independente demonstra a sua vitalidade e a sua 
capacidade de passar da “guerra civil oculta” para a 
“guerra civil aberta”. Os teóricos do sindicalismo re- 
volucionário exageraram o papel criador datgreve (sob 
a forma de greve geral). Não obstante, a greve geral 
permite romper as barreiras do economismo, da greve 
puramente reivindicativa e contida dentro da ordem, e 
constitui um terreno fértil de educação do proletaria- 
do para os alvos políticos mais importantes da luta de 
classes. Nem sempre ela pode ser um chamamento para 
a insurreição, pois isso depende de uma crise de poder 
relativamente geral e profunda, mas ela sempre provo- 
ca alterações decisivas, desde as que dizem respeito à 
disciplina operária, ao emprego maciço de técnicas ela- 
boradas de agitação e de propaganda, de recrutamento 
e promoção de quadros combativos etc., até as que di- 
zem respeito à própria superação do sindicalismo pelo 
transbordamento da atividade grevista, à criação de vín- 
culos de solidariedade dentro da classe trabalhadora 
como um todo e com outras classes assalariadas, à atl- 
vação dos partidos operários e, por fim, à reeducação da 
burguesia ou, pelo menos, ao redimensionamento das 
“atitudes autoritárias” e dos comportamentos egoísticos 
dos estratos dirigentes das classes dominantes. 

O grau dentro do qual os partidos operários apro- 
veitam (ou deixam de aproveitar) toda essa fermenta- 
ção criadora depende da fluidez dos sindicatos diante 
da atividade dos partidos operários e, principalmente, 
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da própria identificação revolucionária dos partidos 
operários diante da luta econômica, social e política para 
abalar ou reduzir a supremacia burguesa e para vincu- 
lar sempre a luta de classes à conquista de poder pelo 
proletariado. A formação de modelos mais ou menos 
rígidos prejudicou tanto os sindicatos quanto os parti- 
dos; aqueles privilegiaram demais a luta reivindicativa, o 
reformismo gradual e as “conquistas democráticas”, 
pelo fascínio de exemplos europeus e estadunidense; 
os últimos, por sua vez, “autonomizaram” demais a cen- 
tralização de comandos políticos tidos por revolucioná- 
rios (mas sem relação evidente com situações revoluci- 
onárias concretas, ao contrário!), graças a uma cópia 
errada do bolchevismo na sua fase de apogeu. Porém, 
foram os partidos que sofreram com maior violência a 
repressão da ordem e, por isso, eles refletiram de modo 
mais concentrado a necessidade de autoproteger-se e 
de atacar com cuidado. Nessa evolução, o exemplo so- 
viético deixou de ter qualquer valor e os partidos ope- 
rários mais congruentes foram levados, ou à acomoda- 
ção passiva com a burguesia, ou à prioridade indiscutí- 
vel do partido sobre a classe. Nessas circunstâncias, o 
socialismo e o comunismo, particularmente, deixaram 
de ser um concomitante estrutural e dinâmico do cres- 

cimento do proletariado como classe. Os partidos vol- 

taram-se para o proletariado, mas sua ótica não era nem 

socialista nem comunista: em vez de buscarem, por 

todos os meios, favorecer a constituição e o desenvol- 

vimento independente do proletariado, tenderam a 

converter a classe proletária numa espécie de presa 

política e de massa de manobra. Com isso, resolviam 
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seus problemas práticos, de relacionamento com à or- 
dem e de resposta à intimidação das classes possuido- 
ras e seus círculos dirigentes. Por curioso que pareça, 
essa técnica adaptativa foi produtiva sob alguns aspec- 
tos, pois retirou vários segmentos das classes trabalha- 
doras da apatia forçada e do isolamento político. 

Sob uma estratégia global de luta de classks, impõe- 
se alterar essa relação do partido operário com a classe 
trabalhadora e com a sociedade. A contra-revolução 
prolongada atinge cada vez mais fundo a consciência 
proletária e a solidariedade ativa do proletariado na luta 
de classes. A pressão se faz no sentido da neutralização, 
da “mobilização democrática” e “pacífica”. Ora, só os 
partidos operários possuem condições de propagar O 
socialismo e o comunismo no interior das classes des- 
tituídas e oprimidas. Não basta o crescimento do pro- 
letariado, em números e em privilégios relativos, e O 
fortalecimento do sindicalismo como “corporação” 
(está aí o exemplo estadunidense para O mostrar!). É 
preciso que a expansão das classes trabalhadoras seja 
acompanhada da proletarização política revolucionária, isto 
é, engendre um movimento político que mude a rela- 
ção dos proletários com a ordem e sedimente a luta de 
classes, dimensionando-a à conversão da revolução 
dentro da ordem em uma revolução contra a ordem. 
Esse produto não nasce (nem poderia nascer) de qual- 
quer “espontaneísmo” operário. Ele precisa ser visado 
de modo explícito, pois a luta de classes precisa ser 
orientada em sua direção de forma por assim dizer pla- 
nejada. Em um momento em que a burguesia preten- 
de eliminar todas as outras filosofias políticas, impondo à 
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sociedade (e portanto aos trabalhadores em geral) a “fi- 
losofia da livre empresa”, o grau de saturação socialista 
e comunista da consciência proletária e do comporta- 
mento político do proletariado constitui a única ga- 
rantia efetiva de que a luta de classes corresponderá, 
do lado proletário, aos ideais de extinção do capitalis- 
mo e de eliminação das classes. Acresce que a domina- 
ção burguesa, sob o capitalismo monopolista da era 
atual, possui dois pólos desiguais, sendo que o pólo 
externo e imperialista possui um poder de pressão con- 
tra-revolucionária muito mais forte. Em vez do frene- 
si por puras palavras de ordem contra o imperialismo, 
é necessário educar politicamente os proletários para 
distinguir a sua revolução da revolução burguesa e para 
querer algo coletivamente: a transformação socialista da 
sociedade. O socialismo não transforma o mundo: são 
os proletários identificados com o socialismo revolu- 
cionário que o fazem! 

Parece claro que a vitória do socialismo não simpli- 
ficou nem facilitou por enquanto a trajetória da revo- 
lução proletária nos países capitalistas, tanto no centro 
quanto na periferia. Uma reflexão comparativa sugere 
que as recomendações práticas do Manifesto do Partido 
Comunista continuam atuais, pelo menos na periferia e 
em países em desenvolvimento industrial (onde os pro- 
letários mal estão surgindo ou lutam com dificuldades 
entranhadas de passar da primeira para a segunda fase 
da constituição do proletariado como classe). Na situa- 
ção histórica atual, porém, não só o consumo de massa 
e a classificação pelo emprego (num exército de deser- 
dados) alteram o contexto da constituição do proleta- 
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riado. As pressões externas da sociedade atuam de modo 
camuflado para identificar os destituídos e os oprimi- 
dos com as ilusões democráticas e constitucionais, para 
envolvê-los na trama da dominação burguesa e da leal- 
dade ao Estado burguês. O aburguesamento dos oprimi- 
dos e dos deserdados constitui uma força atuante e 
multifacetária, que precisa ser combatida frôntalmen- 
te. E isso tem de ser feito através da proletarização da 
consciência das massas, muitas vezes sem contar com 
uma base material e social de classe suficientemente 
sólida. A contra-revolução não deixa tempo à revolu+ 
ção. Ou os proletários são ganhos para a luta contra à 
ordem ou a ordem se reproduz graças a uma violência 
ultra-refinada e concentrada, que a contra-revolução 
manipula com eficácia. Esse dilema é tão complexo que 
preferi mencioná-lo no fim (e não no início deste pe- 
queno capítulo). Não há como se evadir ao dilema. 
Tampouco é possível alterar a ordem natural das coi- 
sas, a marcha da constituição da classe, a evolução da 
luta de classes e a natureza dos papéis revolucionários 
do proletariado. Pode-se pensar, alternativamente, 
numa mudança de estratégia política. Incentivar os pró- 
prios proletários a sentir a necessidade de antecipar a 
demonstração (ainda que somente negativa) de seu 
contrapoder e reexaminar o modo pelo qual a ótica 
socialista e a Ótica comunista têm sido usadas na satu- 
ração do horizonte cultural (para não falar de novo e 
diretamente da consciência revolucionária) do prole- 
tariado. Entretanto, é aqui que reside o ponto de es- 
trangulamento. Os partidos socialistas avançaram, em 
sua grande maioria, em direção a uma defesa do “socia- 
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lismo democrático” que colide com a substância socia- 
lista da revolução proletária. Eles se tornam, cres- 
centemente, o setor ultra-radical da burguesia. Por sua 
vez, a Ótica comunista voltou-se demais para as fun- 
ções revolucionárias do partido e deixou um imenso 
vazio histórico nas suas relações dialéticas com o pro- 
letariado e com a dinamização proletária da luta de clas- 
ses (mantendo-se em suspenso o que pode suceder com 
a socialdemocratização de alguns partidos comunistas 
contemporâneos). 

Certas circunstâncias variáveis de país a país pode- 
rão permitir uma coexistência ativa de todos os setores 
da esquerda. Mas será uma confraternização tática e 
transitória. O momento de uma unificação construti- 
va e permanente ainda parece longínquo e está depen- 
dendo do modo pelo qual os países em transição para 
o socialismo enfrentarem o estágio ulterior de implan- 
tação do comunismo. Nesse intervalo histórico, a bur- 
guesia ganhará uma vantagem decisiva. Além de divi- 
dir os que deviam facilitar a concentração política das 
forças da revolução, pela lógica das opções e das alian- 
ças, se beneficiará com o apoio tácito ou a retração das 
parcelas das forças da revolução que resvalaram para 
posições substancialmente contra-revolucionárias. A 
principal perda, nessa evolução, é facilmente localizável: 
a difusão do socialismo e do comunismo sofre cisuras 
e abalos no seio das classes trabalhadoras. À tentativa 
de esmagamento do proletariado como classe, sempre 
presente na ótica burguesa e agora mais ativa graças à 
contra-revolução prolongada, soma-se uma negligên- 
cia cega dentro das esquerdas quanto à qualidade da 
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revolução proletária. Começa-se e depois se verá, essa nor- 
ma movimentou alguns avanços no “elo débil”, mas 
não pode ser convertida em norma geral ou em princí- 
pio unificador da revolução proletária. O desenraiza- 
mento do proletário se alicerça em suas condições de 
trabalho e de existência. Todavia, há uma distância 
muito grande entre um proletariado “iddalmente” 
desenraizado e um proletariado revolucionário. A efi- 
cácia do cerco capitalista, não só das revoluções prole- 
tárias vitoriosas, mas também de todas as revoluções 
proletárias possíveis, se funda no conhecimento dessa 
distância e no aproveitamento de tal conhecimento no 
“controle da mudança social revolucionária”. 

Temos, no conjunto, um quadro global que deve 
ser enfatizado. A contra-revolução burguesa atreve-se 
a ir mais longe (e precisa fazê-lo, para resguardar-se de 
um risco mortal); a revolução socialista marca passo, 
avançando com prudência e em oscilações cujos fato- 
res determinantes se encontram nas próprias debilida- 
des conjunturais do capitalismo mundial. O que quer 
dizer que é a evolução natural da sociedade de classes 
que pontilha o gradiente das revoluções proletárias. 
Onde surge uma situação revolucionária, surge tam- 
bém a oportunidade histórica para acelerar a rebelião 
das classes subalternas e oprimidas, dinamizar a luta 
de classes e jogar os partidos revolucionários na crista 
da onda. Esse quadro de conjunto já não faz jus ao po- 
der relativo dos “países socialistas”. E ele não oferece 
muitas perspectivas a países que já contam com um 
regime de classes relativamente diferenciado e avança- 
do. Por isso mesmo, chegou o momento para pensar- 
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se em uma estratégia global, que redefina pelo menos 
a relação de partidos socialistas revolucionários e de 
partidos comunistas com a constituição do proletaria- 
do como classe, o deslocamento ou a aniquilação da 
supremacia burguesa e a conquista do poder político 
pelo proletariado. Seria preciso passar-se do “aprovei- 
tamento de oportunidades históricas” para a criação de 
oportunidades históricas. Numa evolução deste tipo, a pró- 
pria aceleração do movimento político do proletariado 
seria um fator de radicalização crescente da revolução. 
O socialismo e o comunismo não são “promessas de 
uma geração”, como gostam de pronunciar-se alguns 
acadêmicos estadunidenses. Eles constituem a alterna- 
tiva que os proletários possuem à ordem capitalista exis- 
tente. Desde que eles descubram isso e se devotem com 
firmeza, coletivamente, ao propósito de converter a al- 
ternativa em realidade, o capitalismo das grandes 
corporações e do imperialismo onipresente estará con- 
denado. 


5. Revolução nacional ou revolução proletária? 
A grande maioria dos países de origem colonial so- 
freu um desenvolvimento capitalista deformado e per- 
verso. Muitos não lograram ter um desenvolvimento 
agrícola entrosado com o desenvolvimento urbano in- 
terno e poucos conseguiram um patamar de desen- 
volvimento industrial capaz de alimentar a formação 
de um proletariado industrial relativamente denso. 
Como conseqiiência, não conheceram as reformas tí- 
picas da revolução burguesa, descrita por muitos his- 
toriadores como revolução agrícola, revolução urba- 
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na, revolução industrial, revolução nacional e revo- 
lução democrática. Essas cinco transformações se en- 
cadearam entre si — o exemplo “clássico” mais citado 
é o da Inglaterra; mas também se consideram como 
tal os da França e dos Estados Unidos (neste, as se- 
quelas da origem colonial iriam se manifestar princi- 
palmente na concentração regional do desenvolvi- 
mento, na segregação, discriminação e preconceitos 
sociais, étnicos e nacionais e no fechamento do siste- 
ma democrático a duas opções controladas pelas eli- 
tes das classes dominantes). Outros países de burgue- 
sia mais ou menos débeis e articuladas a aristocracias 
poderosas ou a burocracias influentes conduziram a 
transformação capitalista a níveis igualmente altos, 
compensando o poder econômico, social e político 
da burguesia pela centralização política, como acon- 
teceu, de formas distintas, na Alemanha e no Japão — 
e produziram grandes manifestações dos tempos 
modernos da civilização industrial capitalista. Os po- 
vos de origem colonial ou não partilharam dessa evo- 
lução do capitalismo, ficando à margem das verda- 
deiras vantagens dessa civilização, ou participaram dela 
como colônias, semicolônias e nações dependentes, 
o que gerou várias formas de desenvolvimento capi- 
talista controlado de fora e voltado para fora, no sentido de 
que as estruturas e os dinamismos de suas economias 
e de suas sociedades estavam sempre nucleados a cen- 
tros externos, que exerciam ou pelo menos compar- 
tilhavam do comando da exploração capitalista. Al- 
guns desses países de origem colonial conheceram o 
não-desenvolvimento, outros o subdesenvolvimen- 
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to, e todos tiveram enormes parcelas da riqueza naci- 
onal transferidas para o exterior, alimentando o esplen- 
dor do florescimento do capitalismo na Europa e nos 
Estados Unidos (ou no Japão). 

A revolução burguesa constituiu um problema para 
esses países. O sistema de produção não era bastante 
diferenciado e dinâmico para servir de base a uma di- 
ferenciação pronunciada do regime de classes. Suas 
burguesias ou eram “burguesias compradoras” ou eram 
burguesias demasiado fracas para arcar sozinhas com o 
peso econômico, a responsabilidade social e os riscos 
políticos inerentes à revolução burguesa. Em vários 
deles a tentativa de “acelerar” a transformação capita- 
lista pôs a descoberto as debilidades das classes bur- 
guesas internas e a oposição do imperialismo, isto é, a 
resistência severa das classes burguesas externas em 
permitir modelos de desenvolvimento capitalista de 
tipo independente (isto é, que escapassem ao colonia- 
lismo, ao neocolonialismo e à dependência em sentido 
restrito ou específico). Em consequência, movimen- 
tos revolucionários que se solidarizavam com as bur- 
guesias “nacionais” se descartaram delas e realizaram 
vários tipos de revolução que escapavam, simultanea- 
mente e em grau variável, do controle imperialista e 
do modelo de desenvolvimento capitalista. Algumas 
das principais revoluções proletárias de nossa época têm 
essa origem e a opção pelo socialismo se deu exata- 
mente para enfrentar e resolver os problemas e os dile- 
mas sociais que o capitalismo colonial, o capitalismo 
neocolonial e o capitalismo dependente não se colo- 
cam (nem podem se colocar). 
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Essa evolução conduziu os países capitalistas cen- 
trais a uma alteração estrutural nas suas relações com a 
parte da periferia com maiores potencialidades de de- 
senvolvimento capitalista: eles forjaram uma transfor- 
mação capitalista na qual a burguesia internacional de- 
sempenhava uma função equivalente à da aristocracia 
e à da burocracia nas vias “alemã” e “japonela”. Ficava 
faltando um Estado fortemente centralizado e “abso- 
luto”, o que se conseguiu recorrendo-se à militarização 
das estruturas políticas estatais e a uma articulação po- 
lítica entre o setor militar, o setor empresarial e as clas- 
ses burguesas externas (estas entendidas como uma 
composição dos interesses da dominação externa, que 
hoje se chama de imperialismo, e que envolvem as gran- 
des corporações multinacionais, os Estados capitalistas 
hegemônicos e sua superpotência, e todas as classes, 
nos referidos países, que tinham razões para defender 
as vantagens proporcionadas pela apropriação e o ra- 
teio do excedente econômico dos países capitalistas 
dependentes). Por conseguinte, as ditaduras “salvado- 
ras” e “modernizadoras” não camuflavam, apenas, um 
arranjo do tipo que as “burguesias compradoras” cos- 
tumavam e costumam fazer. Elas exprimiam a consti- 
tuição de um Estado burguês que não era democrático, 
mas sim autocrático, e que devia tirar a crônica crise do 
poder burguês na periferia de seu perigoso ponto mor- 
to. Desse modo, revoluções burguesas em atraso ga- 
nharam a cena histórica, mas elas surgiam destituídas 
da maioria das funções e tarefas revolucionárias ou re- 
formistas que cercam os “casos clássicos” e suas “ver- 
sões atípicas”. Tudo se passava como se o objetivo cen- 
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tral se restringisse, em médio prazo, em criar para a bur- 
guesia interna e para as burguesias externas um modo 
de aprofundar, com segurança, a transformação capitalista 
na esfera econômica, transferindo para um futuro in- 
certo o atendimento de outras transformações que não 
poderiam ser realizadas de modo concomitante. 

Esse resumo não é completo nem poderia ser. Ele 
apenas situa alguns fatos crus, essenciais para um debate 
atual da orientação que deve ser imprimida à estratégia 
da luta de classes na periferia, em países que contam 
com desenvolvimento industrial de certo porte. Em 
nome do “combate ao imperialismo” ou da “democra- 
tização interna” (ou de ambas as coisas), devem as clas- 
ses destituídas e oprimidas dar apoio direto aos “setores 
nacionalistas da burguesia”, batendo-se assim ao lado 
das “forças mais avançadas” das classes dominantes pelo 
aprofundamento da revolução burguesa? Tal debate não é 
novo, no Brasil e em quase todos os países da América 
Latina; e ele empolgou a vida política brasileira através 
do chamado desenvolvimentismo. Não pretendo fazer 
as idéias caminharem para trás. Por isso, acho desneces- 
sário criticar os erros que foram cometidos no passado 
recente (esse erros deveriam ser analisados pelos parti- 
dos e grupos orgânicos que os cometeram, na hipótese 
inverossímil de que não queiram recair neles). Para mim, 
o ponto central do debate está numa escolha que não 
pode ser feita por socialistas de posição revolucionária e 
por comunistas: revolução nacional ou revolução pro- 
letária? Ela não pode ser feita porque ambos estão in- 
trinsecamente comprometidos com a revolução prole- 
tária. A única saída racionalizadora seria a de saber se “ta- 
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ticamente” seria vantajoso apoiar a revolução nacional, 
como um expediente para forçar a burguesia a certas 
concessões, mesmo sob a forma de reformas mais ou 
menos mitigadas e um fortalecimento indireto do “Es- 
tado de direito”; e para “aumentar as contradições” do 
desenvolvimento capitalista, abrindo cunhas entre um 
setor mais progressista da burguesia interna e butro mais 
retrógrado, e entre ambos e o imperialismo. Essa saída 
também constitui um expediente para as “forças da es- 
querda”, na medida em que estas deixam de cumprir 
suas tarefas políticas específicas e, em vez de enfrenta- 
rem corajosamente sua debilidade, buscam no biombo 
da revolução nacional uma forma equívoca e evasiva de 
ilusão constitucional. 

Na verdade, o que se pôs em prática foi um típico 
comportamento de cauda da burquesia, porém destituí- 
do de lógica política proletária. Em dadas circunstân- 
cias, nas quais os proletários não podem ousar ou nas 
quais o máximo que podem pretender é a condição de 
cauda de uma classe social hegemônica, não há mal em 
travar batalhas por ganhos muito pequenos. Ora, essa 
não era a situação que se estabeleceu no Brasil em se- 
guida à II Grande Guerra. Se se pusesse em primeiro 
plano a luta pela consolidação do proletariado como e 
enquanto classe, a área de conflito real com a burgue- 
sia seria pequena e a força da causa proletária muito 
maior. Haveria uma acumulação de forças através do 
desenvolvimento da classe e, como consegiiência, a 
formação concomitante de um espaço histórico, que 
tenderia a crescer através do próprio uso (isto é, pela 
manifestação dos conflitos de classe). Assim, seria pos- 
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sível formular o apoio à burguesia em termos propria- 
mente proletários: não dos interesses de determinadas 
facções da burguesia, mas de defesa combativa do 
aprofundamento de certos níveis da revolução burgue- 
sa. À reforma agrária, a reforma do sistema de saúde e 
do sistema de educação, o caráter da revolução nacio- 
nal e a democratização dos direitos civis e políticos es- 
tavam entre tais níveis. Como ensina o Manifesto do 
Partido Comunista, a linha tática teria de definir-se me- 
diante exigências socialistas: é muito difícil para um 
proletariado em formação entender alianças táticas se 
as reivindicações não forem feitas através de uma lin- 
guagem proletária e sem qualquer subterfúgio. É ób- 
vio que muitas reivindicações podem ser formuladas 
através de várias linguagens e que o radicalismo bur- 
guês, se existisse aqui um radicalismo burguês autên- 
tico, permitiria apresentar reivindicações análogas quase 
sem variação de forma. Não obstante, o que as classes 
dominantes deixam crescer como problemas e dilemas 
sociais e se descuidam de resolver através de dinamis- 
mos da ordem, é suscetível de receber uma atenção 
combativa das classes trabalhadoras e de constituir rei- 
vindicações de conteúdo socialista e para atendimento 
imediato. Tais exigências, se fosse levado em conta o 
que a omissão das classes dominantes e de seus setores 
dirigentes significava para os ritmos da revolução bur- 
guesa, teriam de ser toleradas e várias delas, provavel- 
mente, poderiam ser atendidas. Uma tática dessa na- 
tureza, além de não lançar confusão nos grupos de van- 
guarda e nas massas populares, favoreceria um isola- 
mento político crescente das facções mais antidemo- 
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cráticas e reacionárias da burguesia e, quando menos, 
ajudaria a quebrar o monolitismo das classes dirigen- 
tes. O próprio imperialismo teria uma base menor de 
manobra, pois teria de se defrontar com uma burgue- 
sia que levaria em conta a sua relação pelo menos com 
parte das classes trabalhadoras. 

O que exige reflexão, contudo, são os custos políti- 
cos de uma manobra desse gênero. Para que ela pudes- 
se concretizar-se sem leviandades seria necessário 1n- 
vestir muito tempo em produção intelectual, em pro- 
paganda, em difusão da palavra de ordem e em 
mobilização de aderentes c simpatizantes. Dada a situa- 
ção histórica, seria essa uma escolha avisada e pruden- 
te? Alternativamente, não seria melhor investir tanto 
talento, energias e esforços no aprofundamento em duas 
frentes da luta de classes? Isso não levaria a ignorar a 
revolução burguesa e, ao contrário, implicaria em uma 
análise muito instrutiva das debilidades orgânicas e his- 
tóricas das classes dominantes e do que se ocultava por 
trás de seu pro-imperialismo crônico. Tomando-se em con- 
ta casos similares, portanto de países de origem colo- 
nial e de economia capitalista dependente, tal análise 
mostraria o que o controle global das classes possuido- 
ras no Brasil exigia delas: que elas só aprofundassem a 
revolução burguesa em função de seus interesses de 
classe, o que excluía de seu horizonte de ação política 
organizada e coletiva o expurgo do particularismo, do 
egoísmo e da cegueira que as levou a congelar a 
descolonização; que mantivessem a democracia como 
fórmula ritual e um expediente de concentração do 
poder político estatal nas mãos dos setores dirigentes 
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da burguesia; que procrastinassem a revolução nacio- 
nal, que deslocaria o grosso dos recursos da Nação das 
funções diretamente capitalistas no Estado para fun- 
ções de interesse geral; e, por fim, no conjunto, que 
procurassem com afinco no imperialismo os recursos 
e os meios que permitissem compensar suas debilida- 
des estruturais e históricas, sob a miragem de que, com 
suficiente apoio externo, seria possível “queimar eta- 
pas” pela aceleração do desenvolvimento capitalista e 
pela modernização intensiva. Se um painel desses se 
desdobrasse aos olhos dos dirigentes dos partidos de 
esquerda e se ele se traduzisse em medidas práticas de 
sentido proletário, é óbvio que a mobilização não se 
faria para fomentar slogans, mas para levar as pequenas 
forças organizadas das classes trabalhadoras e das mas- 
sas populares a uma luta política coerente do pouco 
que restava (ou poderia restar) à revolução dentro da 
ordem (uma maneira correta de descrever o modo pelo 
qual os proletários e seus partidos podem empenhar- 
se no alongamento e no aprofundamento da revolução 
burguesa). 

Mesmo que se tome uma posição firme e exigente 
diante do assunto, é claro que um partido proletário 
não pode se situar diante da revolução nacional como 
se ela fosse a antecâmara da revolução proletária (como 
se se pudesse passar de uma a outra, de tal modo que a 
consumação da revolução nacional dentro do capita- 
lismo fosse uma etapa necessária e prévia da revolução 
proletária). O que fortalece a burguesia e consolida o 
capitalismo automaticamente torna mais remota e di- 
fícil a revolução proletária. Por essa razão, a revolução 
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dentro da ordem não é um objetivo intrínseco ao mo- 
vimento proletário. O proletariado não poderia pre- 
tender desempenhar as tarefas revolucionárias da bur- 
guesia e funcionar como um fator de compensação 
histórica. Isso seria pueril. A revolução dentro da or- 
dem é meramente instrumental e conjuntural para o 
proletariado, ligando-se à necessidade hibtórica de 
proteger e acelerar a constituição da classe como clas- 
se em si, capaz de tomar em suas mãos o seu desen- 
volvimento independente. A partir de certo nível, o 
proletariado força a mudança de qualidade da “guerra 
civil oculta”, exige que as reivindicações socialistas 
mudem de teor, pondo em cheque a supremacia bur- 
guesa e o poder político da burguesia. O que quer 
dizer que, desse nível em diante, o proletariado terá 
de hostilizar todas as criações do capitalismo; sua re- 
lação com a revolução burguesa mudará de qualida- 
de, porque então passará a Importar-se em como pas- 
sar da “guerra civil oculta” para a “guerra civil aber- 
ta”, ou seja, a derrubada da ordem e a constituição de 
uma democracia proletária. Tudo isto é elementar, mas 
não há mal em repisar o que é elementar! Se a bur- 
guesia não dispôs de força econômica ou de ânimo 
político para atingir os fins tão centrais para ela de 
levar a revolução nacional até o fim e até o fundo (em 
termos capitalistas, é óbvio), nem por isso seria es- 
sencial pretender abrir por aí uma frente de luta com 
o imperialismo. Fustigar e desgastar a burguesia de 
tal forma que ela não pudesse manter-se pró-imperia- 
lista seria uma maneira mais inteligente (embora in- 
direta) de combater o imperialismo. Seria um modo 
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de roubar a este último os aliados dóceis na periferia e 
de diluir a base social, econômica e política da incor- 
poração dos espaços periféricos aos espaços centrais. 
Com uma vantagem evidente: esse tipo de ação reve- 
laria se realmente havia, dentro da burguesia, aliados 
autênticos (não supostos) para tal evolução política... 

Como o problema da revolução nacional como 
prioridade de certos partidos proletários volta à cena 
política, é preciso completar o circuito destas digres- 
sões. Numa situação em que as “forças da ordem” em- 
punham abertamente a bandeira da contra-revolução 
prolongada (tanto nacional quanto mundialmente), 
seria curioso situar a revolução nacional como uma 
“frente de luta comum” entre burgueses e proletá- 
rios. Está comprovado que as burguesias dos países 
capitalistas dependentes privilegiam a aceleração do de- 
senvolvimento capitalista; elas não privilegiam o de- 
senvolvimento capitalista independente. Depois dos 
estudos de Baran, é transparente que essa opção his- 
tórica traduz uma prioridade — e não uma prioridade 
qualquer, uma prioridade estratégica para as burguesias 
da periferia e do centro. Elas estão dizendo aos prole- 
tários urbanos e rurais dos países periféricos: danem- 
se! Isto é o que vocês podem obter do capitalismo, 
nem mais nem menos... Todo o resto sobre “abertu- 
ras democráticas”, “centros nacionais de decisão”, 
“desconcentração da renda” etc., é pura retórica. A 
realidade está posta na contra-revolução prolongada, 
de amplitude mundial. Ela não se casa com os papéis 
e as funções que a revolução nacional teve, no passa- 
do, nas primeiras versões da revolução burguesa. Hoje, 
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o desenvolvimento do capitalismo não passa pela re- 
volução nacional. Por uma razão simples: onde a re- 
volução nacional constituir uma necessidade históri- 
ca (e ela aparece como tal reiteradamente, quase uni- 
versalmente na periferia), ela terá de opor-se ao capi- 
talismo. As revoluções nacionais que se atrasaram são 
revoluções nacionais que não puderam dksatar-se e 
completar-se dentro e através do capitalismo. Agora, 
têm de voltar-se contra ele. Isso define a relação recí- 
proca da burguesia com o proletariado no plano mun- 
dial: a revolução nacional já não é instrumental para 
o desenvolvimento capitalista (como diriam os soció- 
logos estadunidenses, ela se tornou disfuncional para 
ele) e, por conseguinte, para que a revolução nacional 
ganhe viabilidade em muitos países periféricos, é pre- 
ciso que as revoluções proletárias quebrem as amarras 
de seu estancamento ou paralisação. Os partidos pro- 
letários que não dispõem de condições históricas para 
caminhar nessa direção precisam escolher com cuidado 
os temas de sua luta política atual. 

As condições históricas para caminhar nessa dire- 
ção não são tão simples a ponto de poderem ser criadas 
ou fomentadas artificial e superficialmente. No con- 
texto latino-americano, o melhor exemplo, a respeito, 
é Cuba. Para que o nacionalismo possa assumir uma 
forma revolucionária e libertária, é preciso que a 
descolonização não tenha desaparecido na memória 
viva de todas as classes e que, pelo menos nas classes 
destituídas e oprimidas, exista uma forte propensão 
coletiva de buscar, através da revolução nacional, a ins- 
tauração da democracia, a redenção dos humildes e o 
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desenvolvimento equilibrado e independente. A der- 
rota do centro imperial opressor constitui um objetivo 
central, mas externo. O essencial é liberar a nação como 
um todo e eliminar dentro dela todas as sequelas da 
sociedade colonial, que foram reconstituídas e 
fortalecidas sob a “sociedade nacional”, pelo capitalis- 
mo neocolonial. O programa do “Movimento 26 de 
Julho” respondia de modo íntegro e completo a essa 
lógica política revolucionária, sem qualquer vassalagem 
a padrões burgueses europeus obsoletos. Posteriormen- 
te, no poder, os guerrilheiros congraçaram todas as clas- 
ses à concretização desse nacionalismo revolucionário 
e libertário. A burguesia imperialista estadunidense 
repudiou, como teria de fazê-lo, a oportunidade; a bur- 
guesia nacional cindiu-se, mas o grosso sabotou e com- 
bateu como pôde o governo revolucionário, até ser 
expulsa da coligação governamental e converter-se em 
vítima necessária; os proletários das cidades e do cam- 
po apoiaram em massa e entusiasticamente a revolu- 
ção desde el poder, servindo de pião à rápida sucessão do 
estágio capitalista ao estágio socialista do governo re- 
volucionário. Temos aí um exemplo de uma situação 
revolucionária que gera uma revolução. O importante 
é que ela atingiu o seu primeiro apogeu sob palavras de 
ordem revolucionárias que serviam à burguesia e aos 
proletários e no âmbito de uma transformação revolu- 
cionária que se fundava na nação e não na classe (esta 
se mobilizou e se dinamizou revolucionariamente gra- 
ças à comoção provocada pela guerrilha, às vitórias su- 
cessivas dos guerrilheiros e à conquista do poder pelos 
revolucionários). À questão que se coloca: quantos paí- 
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ses da América Latina poderiam contar com uma situa- 
ção revolucionária análoga? Em quantos países surgi- 
ria um grupo de revolucionários com o mesmo talen- 
to político, a mesma ousadia e a mesma prudência? Em 
quantos países da América Latina, em suma, seria pos- 
sível casar a situação revolucionária com a revolução 
nas condições atuais? Este questionamentb não visa 
afirmar que “Cuba não se repetirá”. Essa resposta é parte 
do temor dos Estados Unidos e de burguesias nacio- 
nais reacionárias diante de um processo que terá, necessaria- 
mente, de repetir-se, embora sem seguir obrigatoriamente 
o que alguns chamam de “a via cubana”. 

Atingimos, com esta conclusão, o que tem de ser 
enfrentado e resolvido pelos que pensam com a lógica 
da revolução. O próprio êxito do castrismo e da Revo- 
lução Cubana impõe que seja redefinido o caminho da 
revolução proletária. A contra-insurgência está orga- 
nizada, a partir dos Estados Unidos, para impedir que 
a revolução se reproduza da forma como ela ocorreu 
em Cuba. De outro lado, as burguesias nacionais lati- 
no-americanas prepararam-se para enfrentar militar e 
politicamente a repetição de tal eventualidade. Por fim, 
da década de 1950 à de 1980 o proletariado cresceu 
quantitativa e organizativamente em muitos países e 
seus aliados naturais, os camponeses, saíram ou estão 
saindo da “apatia condicionada”, imposta de cima para 
baixo pelas classes dominantes. Não existem, por en- 
quanto, situações revolucionárias a não ser em alguns 
países, e mesmo neles é duvidoso que delas resultem 
revoluções com êxito se os partidos proletários não se 
dedicarem à preparação do proletariado para passar da 
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era das contra-revoluções encadeadas para uma era de 
luta de classes aberta, organizada e firme. Chegou o 
momento de dizer adeus a pseudopalavras de ordem 
revolucionárias. Quase no fim do século XX, é preciso 
escolher entre a socialdemocratização da esquerda e a 
paciente e laboriosa construção das vias históricas da 
revolução proletária na América Latina. Os que pen- 
sam que isso é impossível esquecem que as contra-re- 
voluções fermentam ódios coletivos e armazenam as 
energias revolucionárias das classes trabalhadoras e das 
massas populares. Foi assim na Rússia, foi assim na 
China, foi assim em Cuba. O nosso caminho poderá 
ser mais difícil. Ele, porém, não é inviável. 

A idéia de que, na era atual, os conflitos deixaram 
de possuir uma base de classe fermentativa e revolucio- 
nária não deve nos levar ao desespero. A negação da 
ordem é uma função intrínseca à existência do traba- 
lho livre e à reprodução do capital. Os que vendem o 
trabalho terão, mais cedo ou mais tarde, de se organi- 
zar para travar a última luta contra a propriedade pri- 
vada e a apropriação capitalista. Por aí, a menos que as 
classes possuidoras e dominantes se lancem à destrui- 
ção do capitalismo, os conflitos de classe não poderão 
desaparecer. Eles poderão ser contidos, por algum tem- 
po; e quiçá reprimidos, de forma prolongada. É isso 
que a contra-revolução defensiva está realizando, em 
escala mundial. Mas a civilização industrial se destrui- 
rá a si própria se o estágio da propriedade privada e da 
expropriação capitalista do trabalho não for ultrapassa- 
do, preservando-se os avanços que ela logrou obter na 
esfera da ciência e da tecnologia. São os que vendem o 
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trabalho e são expropriados que podem impedir essa 
estagnação, que seria involutiva, sob alguns aspectos, e 
regressiva, em outros (pois hoje se coloca abertamente 
o preço que isso significará para muitas “minorias”, nos 
países mais avançados, e para as “nações proletárias” 
em seu todo). O capitalismo monopolista e imperia- 
lista dispõe de recursos terríveis e inesgotáveis para le- 
var adiante a opressão e a repressão, ou seja, realizando 
a defesa violenta do status quo dentro de limites que 
ainda são desconhecidos. Ele não pode impedir para 
sempre a rebelião interior, que terá de crescer como a 
semente sob a neve, em último caso, e tampouco po- 
derá obstar indefinidamente o refluxo histórico — a 
influência constritiva dos países em transição para o 
socialismo, que terão a seu favor, no futuro, quando a 
implantação do comunismo quebrar a geleira forjada 
pela miopia “democrática”, a força inexorável dos gran- 
des processos históricos. Nesse ínterim, mesmo nos 
momentos de maior desânimo e incerteza, cabe aos 
socialistas revolucionários e aos comunistas trabalhar, 
mesmo na mais dura e cruel incompreensão e clandes- 
tinidade, a favor do curso da história e do advento de 
um novo padrão de civilização. Se a rota certa estivesse 
realmente fechada para sempre, o mundo capitalista não 
se mobilizaria de tal modo e com tal furor para conjurar 
as revoluções proletárias. A contra-revolução capitalista 
prolongada demonstra, enfim, que o Manifesto ainda está 
em dia com as correntes históricas, embora fosse prefe- 
rível dizer, atualmente: PROLETÁRIOS DE TODOS 
OS PAÍSES, O MUNDO VOS PERTENCE. IDE À 
REVOLUÇÃO MUNDIAL! 
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6. Como “lutar pela revolução proletária” no 
Brasil? 

O Brasil contou, ao longo de sua constituição e evo- 
lução, com várias situações revolucionárias. Todas fo- 
ram resolvidas dentro dos quadros da ordem e com a 
vitória patente das forças sociais conservadoras, que 
sabem avançar nos momentos de maior risco, para em 
seguida travar o processo de fermentação social e con- 
verter a transformação revolucionária em uma com- 
posição política. Esse padrão histórico de controle cal- 
culado da mudança social revolucionária não é fortui- 
to nem um traço de inteligência das elites, preparadas 
para enfrentar suas “responsabilidades políticas”. Ele é 
um produto do congelamento do processo de 
descolonização, pelo qual uma imensa parte do país 
ficou excluída, permanentemente, até os dias que cor- 
rem, das formas sociais organizadas e institucionalizadas 
dos direitos civis e políticos mesmo em cidades mé- 
dias e grandes, de áreas desenvolvidas. A proletarização, 
quando surgiu como processo histórico recente, vin- 
culado à lenta generalização do trabalho livre, foi con- 
denada a ter repercussões maiores apenas em âmbito 
local ou regional, cabendo a algumas cidades de gran- 
de porte a função de servir como amaciadores e câma- 
ras de compensação, contendo assim os conflitos de 
classes dentro de seus muros e segregando o proletaria- 
do em formação e expansão física do resto da “popula- 
ção pobre”. Tornou-se fácil, assim, concentrar social- 
mente o poder de controle policial-militar, jurídico e 
político sobre a sociedade e afunilar os ganhos produ- 
zidos pelos vários surtos sucessivos do desenvolvimento 
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capitalista. A composição das classes possuidoras e do- 
minantes alterou-se continuamente, mantendo-se, 
porém, uma mentalidade de elite dirigente organica- 
mente senhorial e colonial. Os dinamismos gerados 
pelo capitalismo e suas transformações podiam, por- 
tanto, ser postos a serviço dessa mentalidade, provo- 
cando efeitos devastadores sobre a constituição e o de- 
senvolvimento do regime de classes e da ordem social 
competitiva correspondente. O Estado de direito torna- 
va-se uma presa fácil de setores dirigentes das classes 
dominantes, empenhados em “impedir a anarquia da 
sociedade”, em tratar todos os problemas sociais “como 
casos de polícia” e em refazer as técnicas pelas quais a 
apatia provocada e o “fatalismo” conformista podiam 
ser produzidos na escala das exigências da situação. No 
passado remoto e recente, a norma era: o escravo é o ini- 
migo público da ordem; nos tempos modernos, a norma 
tornou-se: o colono, o camponês e o operário são o inimigo 
público da ordem. Portanto, uma forma ultraviolenta de 
despotismo aberto superpôs-se à constituição do regi- 
me de classes e preservou um padrão neocolonial de 
sociedade civil, pelo qual a democracia é uma necessi- 
dade e uma regalia dos que são gente. Quando chega- 
mos perto de enterrar de uma vez essa herança senho- 
rial, os estratos civis e militares dirigentes das classes 
dominantes recorreram a uma contra-revolução pro- 
longada, reconstruindo pela força bruta o mundo de 
seus sonhos. 

Esse também era o mundo dos sonhos das “nações 
capitalistas amigas”, numa fase em que o capitalismo 
financeiro leva suas formas de produção, de mercado e 
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de consumo para as “nações estratégicas” da periferia. 
Não é o caso de retomar, aqui, uma análise que já fiz 
em outros trabalhos. O que interessa são as implica- 
ções dos processos econômicos, sociais e políticos re- 
lacionados com essa transformação recente, pela qual 
o Brasil se viu incorporado às estruturas e aos dina- 
mismos das economias capitalistas centrais e ao seu sis- 
tema de poder. Os últimos vinte e cinco anos compre- 
endem uma ampla transferência de capitais, tecnologia 
avançada e quadros empresariais técnicos e dirigentes, 
pela qual a economia e a sociedade brasileiras foram 
multinacionalizadas, através de uma cooperação organi- 
zada entre capitalistas, militares e burocratas brasilei- 
ros com a burguesia mundial e seus centros de poder. 
O Estado burguês converteu-se numa ditadura civil- 
militar e promoveu a centralização de poder que iria 
garantir a base econômica, a estabilidade política e a 
segurança dos investimentos na escala requerida pelo 
imenso “negócio da China” em que se tornou a 
internacionalização dos recursos materiais e humanos 
do Brasil. O que interessa ressaltar nesse quadro glo- 
bal? Primeiro, a relação siamesa entre a burguesia na- 
cional e a burguesia externa, que não são mais dividi- 
das e opostas entre si quando o capitalismo atinge o 
seu apogeu imperialista e a divisão mundial do traba- 
lho deixa de operar como um fator de especialização 
econômica. Segundo, a universalidade de processos de 
autodefesa agressiva do capitalismo, que vai do centro 
para a periferia e exacerba-se nesta, onde o regime de 
classes não pode funcionar com flexibilidade suficien- 
te para preservar certos fluxos democráticos da Repú- 
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blica burguesa. Terceiro, a drenagem de recursos ma- 
teriais e de riqueza da periferia por meio de mecanis- 
mos mais complexos, implantados diretamente nas 
estruturas mais dinâmicas e produtivas das economias 
periféricas estratégicas, e a institucionalização de uma 
taxa de exploração da mais-valia muito mais alta, crian- 
do para o proletariado um sério dilema econâmico (na 
verdade, sob certos aspectos, o proletariado dessas eco- 
nomias assimila-se às “minorias” raciais, étnicas e na- 
cionais dos países centrais quanto à expropriação 
econômica). Quarto, um agravamento súbito mas per- 
sistente de tendências crônicas do desenvolvimento 
desigual e combinado, pois a modernização intensiva 
e a industrialização maciça são “internacionalizadas”, 
isto é, voltam-se para as estruturas e os dinamismos 
das economias capitalistas centrais e suas posições de 
interesses na economia mundial, o que faz com que 
seu impacto sobre o crescimento do mercado interno, 
a ampliação da oferta de trabalho e o aprofundamento 
da revolução burguesa fora da esfera econômica seja 
amortecido ou deteriorado, conferindo à situação de 
dependência, sob muitos aspectos, a qualidade de equi- 
valente funcional da relação neocolonial (só que 
estabelecida com referência a dois núcleos de poder 
externos conjugados: a grande corporação internacio- 
nal e os Estados capitalistas centrais). Quinto, graças à 
diferenciação do sistema de produção, à industrializa- 
ção maciça e ao crescimento súbito das forças produti- 
vas, o regime de classes passa por três transformações 
concomitantes: aumenta em números e em diferencia- 
ção mais pronunciada das classes; entra, num período 
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de tempo muito curto, na fase na qual os proletários se 
constituem como classe em si e começam a lutar por 
seu desenvolvimento independente como classe; dei- 
xa de operar segregadamente, como parte do universo 
urbano-industrial, atingindo com fluidez os que estão 
proletarizados e os que aguardam a proletarização em 
um imenso reservatório de trabalho, que constitui um 
exército de reserva sui generis, o que representa o início 
da quebra do isolamento entre os operários e o resto 
da população pobre, e maior fluidez, em escala nacio- 
nal, dos conflitos de classe movidos pelo proletariado. 

Esse quadro global ressalta que a vitalização da re- 
volução burguesa em atraso trouxe muitas vantagens 
econômicas para a burguesia interna e também acarre- 
tou um aumento acentuado de sua força relativa como 
classe. Ela pode dispor, agora, de um sistema de pro- 
dução mais avançado e conta com um potencial de 
defesa e de agressão que precisa ser medido não aqui, 
mas na órbita imperial. Todavia, os proletários e a mas- 
sa da população pobre também tiveram algumas van- 
tagens relativas. As mais importantes relacionam-se 
com a diferenciação do regime de classes, com o apa- 
recimento de uma vanguarda operária e sindical mais 
organizada e mais disposta a dinamizar a luta de classes 
em termos proletários, e à incapacidade das classes do- 
minantes (internas e externas, isto é, nacionais e es- 
trangeiras) de ultrapassar a crise do poder burguês. Esta 
última consequência é deveras relevante. As classes 
burguesas lutam acirradamente, hoje, para remover a 
exacerbação ditatorial da situação contra-revolucioná- 
ria, porém quase sem êxito. O mais que conseguem é 
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disfarçar o complexo institucional introduzido na Re- 
pública burguesa pela ditadura de classe e tentar diluí- 
lo em um sistema “constitucional” e “representativo” 
adaptado à defesa do Estado, isto é, pronto para conter e 
reprimir “os de baixo”. O que isso significa? Certamen- 
te que a crise do poder burguês está presente e oscilan- 
te. As classes burguesas não podem fixar livremente 
suas vantagens econômicas e tampouco podem esta- 
belecer os limites sociais e políticos ou graduar os 
ritmos da revolução nacional e da revolução democrá- 
tica. Estas oscilaram para baixo e, se não estão sob con- 
trole dos proletários e do resto da população pobre, 
não podem ser determinadas independentemente do 
que estes setores da sociedade estejam mal dispostos a to- 
lerar. Por conseguinte, a ditadura gerada pela crise do 
poder burguês não pôde sanar seus males de origem e 
nos deparamos com algo verdadeiramente extraordi- 
nário: uma situação histórica que possui duas verten- 
tes, uma contra-revolucionária e outra revolucionária. 
As forças burguesas oscilaram para a primeira vertente 
e não lograram, através dela, quebrar o impasse do po- 
der burguês. Contudo, não se arriscam a fazer uma 
marcha a ré, por temerem os riscos inerentes a tal re- 
composição e por conhecerem que são débeis demais 
para desencadear aquelas transformações sociais e po- 
líticas da revolução burguesa que foram sufocadas ou 
restringidas drasticamente. Por sua vez, as forças pro- 
letárias e radical-populares não dispõem de meios para 
soltar as amarras da vertente revolucionária e os úni- 
cos grupos organizados que lutam a seu lado temem, 
por interesses de classe ou por inibição política, ir além 
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do aprofundamento da revolução burguesa. Por isso, 
menos se batem contra a ditadura, que seria o caminho 
direto para levar a crise do pode burguês até o fundo, 
que por uma reconversão ao Estado de direito, sonhando 
com uma Assembléia Constituinte que — quem sabe? 
— para uns traria a revolução nacional e a revolução 
democrática de volta à cena histórica, cimentando os 
destinos da burguesia em bases sólidas; para outros po- 
deria ser o embrião da presença crescente dos de baixo 
no controle popular do Estado burguês, abrindo pers- 
pectivas para um socialismo a partir do poder. 

Nos dois extremos, à direita e à esquerda, prevalece 
uma interpretação cataclísmica diante de uma situação 
histórica tão peculiar. Uma, a “direita”, se imobiliza 
porque não confia na massa do povo e se predispõe a 
defender soluções rígidas, que levariam a contra-revo- 
lução ao fascismo. A outra, a “esquerda”, não avança 
na defesa ativa das próprias posições porque dá à possi- 
bilidade do advento do fascismo o caráter de um fato 
inexorável. Teme, como se diz, “provocar o leão com 
vara curta” e prefere, por isso, colaborar com certos 
setores da burguesia em plena vigência de uma ditadu- 
ra sustentada no poder civil e militar das classes bur- 
guesas e no que estas podem fazer para bloquear o des- 
gaste de uma situação contra-revolucionária que elas 
criaram com as próprias mãos. É neste impasse que se 
precisaria concentrar a análise. No momento atual, 
passar de uma contra-revolução em desgaste e de uma 
ditadura questionada mesmo por seus próceres para o 
fascismo seria não uma prova de desespero, mas uma 
prova de força. De onde tirar a base econômica e social 
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de poder real para realizar tal proeza? Possui a articula- 
ção de forças capitalistas, que ainda sustentam a Repú- 
blica burguesa autocrática, necessidade ou interesse em 
aumentar a pressão da caldeira? Ou, quando menos, 
possuem os setores decisivos da burguesia financeira e 
tecnocrática, cujo peso maior está nas grandes empre- 
sas e nas empresas “multinacionais”, alguma Vantagem 
em se lançar em tal aventura simplesmente para tolher 
uma recomposição do poder burguês? É evidente que 
os dados de fato estão sendo falseados por um espírito 
de docilidade que nasce de um pânico simulado. O 
risco que as esquerdas enfrentam, atualmente, não é o 
de um fascismo iminente, é o de uma saída pelo centro 
das forças sociais da burguesia. Esta não pode, mesmo 
que queira, colher as maçãs com uma mão e cortar a 
macieira com a outra. A revolução burguesa foi de fato 
aprofundada na esfera econômica. Agora, ela terá de 
ser aprofundada em outras esferas, na social, na cultu- 
ral e na política, queiram ou não as elites dirigentes das 
classes dominantes e seja ou não da conveniência de 
determinados segmentos capitalistas, nacionais e estran- 
geiros. O que as classes dominantes podem fazer é ga- 
nhar tempo, reduzir os ritmos e a intensidade da trans- 
formação da ordem social competitiva. Devem come- 
çar uma aprendizagem, que as classes burguesas reali- 
zaram em outras partes com maior rapidez, sobre o 
sentido de palavras e de práticas como “consentimen- 
to”, “anuência”, “tolerância” “liberdade”, “cooperação”, 
“consensos” etc.; e deixar de sabotar ou de travar mu- 
danças revolucionárias dentro da ordem que elas com- 
bateram com tanta tenacidade até hoje. É esta perspec- 
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tiva política que deve preocupar os que atacam o capi- 
talismo e não as burguesias, os que não querem só o 
“aperfeiçoamento da ordem”, mas a destruição da or- 
dem existente. Isto quer dizer que os socialistas revo- 
lucionários e os comunistas têm de realizar uma 
gravitação que os coloque adiante (e não atrás) das trans- 
formações histórico-sociais em processo e da relação 
que as forças burguesas mais avançadas procurarão 
desenvolver com a sociedade global através delas. Só 
assim eles poderão evitar o jogo do adversário” e, o 
que é mais decisivo, agir com uma racionalidade revo- 
lucionária proletária, que, além de sóbria e ponderada, 
precisa ser firme e persistente. 

O que está em questão é, pois, algo muito comple- 
xo. Até há pouco tempo, partidos que se tinham como 
socialistas revolucionários e comunistas podiam imagi- 
nar-se como uma vanguarda proletária. O proletariado, em 
constituição incipiente, não possuía uma autêntica van- 
guarda de classe e a existência de palavras de ordem 
“revolucionárias”, de teor inconformista, reformista ou 
socialista, dependia da simulação de uma vanguarda 
política atuante. Nos últimos trinta anos (e especial- 
mente depois de uma industrialização maciça com uma 
tecnologia avançada e intensiva no uso do capital), a 
formação da classe se adiantou muito e os que defen- 
dem posições típicas do socialismo revolucionário e do 
comunismo precisam colocar-se na situação de classe dos 
proletários e caminhar por dentro da classe para fazer 
parte de sua vanguarda. Trata-se de uma proletarização 
de partidos que antes só podiam ser operários de nome, 
embora fossem revolucionários de fato e de direito, por 
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defenderem e propagarem doutrinas revolucionárias e 
por correrem todos os riscos que isso acarretava. A pri- 
meira conseqjiiência dessa transformação, que os socia- 
listas revolucionários e os comunistas não podem ig- 
norar ou repelir (isso significaria uma marginalização 
no processo histórico), aparece no emprego correto da 
ótica do socialismo revolucionário e do corhunismo. 
A lua-de-mel com a burguesia, com o nacionalismo 
burguês, com o radicalismo burguês ou com o que se 
queira está acabada, chegou a seu termo! Não se trata de 
sair dando coices, chifradas ou marradas, de ficar na 
ilusão ingênua do “quanto pior melhor”. Mas de esta- 
belecer, como parte da vanguarda da classe operária, 
como esta deve manejar a luta de classes com objetivos 
políticos bem marcados, de curto, médio e longo pra- 
zos, e para impedir que os antagonismos existentes só 
produzam dividendos políticos para as classes domi- 
nantes. Desse ângulo, os socialistas revolucionários e 
os comunistas estarão cumprindo tarefas revolucioná- 
rias essenciais. Procurarão pôr sua experiência e sua 
visão dos processos a serviço dos proletários, favore- 
cendo a sua socialização política revolucionária no dia- 
a-dia da luta de classes, a constituição de quadros trei- 
nados e o crescimento seletivo da própria vanguarda 
da classe. Em suma, estarão convertendo os seus parti- 
dos em partidos proletários por sua composição, por 
sua orientação e por sua prática cotidiana. Ao mesmo 
tempo, procurarão reeducar-se e ressocializar-se: seria 
funesto que não ocorresse uma proletarização da cons- 
ciência social dos revolucionários militantes e dos par- 
tidos revolucionários. Aí a dialética de quem educa quem? 
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possui duas mãos. Mesmo que o revolucionário pos- 
sua uma origem operária e uma ampla experiência pro- 
letária prévia, ele precisa ser moldado pela classe — não a 
classe por ele! Caso contrário, a partir de certo ponto, 
o proletariado caminhará numa direção e o que deve- 
ria ser o partido da revolução proletária caminhará em 
outra, cavando-se um fosso fatal entre ambos. Além 
disso, se tal condição não se realizar, o partido proletá- 
rio não poderá colocar-se momentaneamente contra a 
classe, se as circunstâncias o exigirem, sem perder sua 
confiança e sem comprometer sua base social de poder 
real, que lhe permite agir tática e estrategicamente como 
a vanguarda política da vanguarda da classe na luta pela revo- 
lução. 

Estas reflexões respondem a certas exigências ime- 
diatas. Seria preciso levar em conta, também, o que 
alguns entendem serem “os caminhos da revolução 
proletária”. Todas as revoluções proletárias deste sécu- 
lo, com a exceção da revolução cubana, tiveram um 
período de incubação de vinte a trinta anos (ou mais) e 
foram favorecidas, na fase de apogeu, por comoções 
de âmbito mundial do capitalismo. Seria uma típica 
manifestação de extremismo infantil pretender apro- 
veitar nem uma coisa nem outra da situação histórica 
brasileira para precipitar a vertente revolucionária sem 
qualquer consolidação prévia das posições revolucionárias 
do proletariado. Se um acontecimento imprevisto de- 
sencadeasse aquela vertente, os partidos revolucioná- 
rios fugiriam à sua responsabilidade se não procuras- 
sem aproveitá-la, indo na medida do possível à luta pelo 
poder. Contudo, apesar da crise atual, enfrentada em 
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escala mundial pelo capitalismo, esse se ainda não se 
configurou como uma possibilidade à vista. O que resta, 
pois, é encarar francamente a rota mais difícil, em fun- 
ção das responsabilidades que um partido revolucio- 
nário do proletariado deve enfrentar nas condições pre- 
sentes da sociedade brasileira. Esse partido, queira ou 
não, terá de delimitar suas atividades concretas tendo 
em vista a natureza e o volume das tarefas políticas que 
o proletariado poderá desempenhar, em curto e em mé- 
dio prazos, em seus confrontos políticos com as clas- 
ses dominantes. Por princípio, sua estratégia será a de 
converter a “guerra civil oculta” em “guerra civil aber- 
ta”, tão depressa quanto isso for possível. Na prática, 
porém, deverá combinar várias táticas de luta, que unam 
entre si as reivindicações concretas e os pequenos com- 
bates com o fortalecimento de uma consciência de clas- 
se revolucionária e uma disposição de luta inabalável. 
Este ponto não pode ser subestimado. Um proletaria- 
do de formação tão recente e tão heterogênea já ganha 
uma grande vitória quando defende a solidariedade 
proletária acima de qualquer outra coisa, como suce- 
deu na greve do ano passado no ABC. É algo mais de- 
licado e difícil formar uma consciência proletária re- 
volucionária e uma firme disposição de luta, mantê- 
las acesa sob o sutil cerco capitalista, que congrega to- 
das as instituições-chave da sociedade, e impedir que 
elas não se deteriorem no dia-a-dia dos embates 
imediatistas e durante o tempo de espera. O partido 
revolucionário terá de desempenhar essa função cria- 
dora, ligando entre si a estratégia global do movimen- 
to proletário com as múltiplas táticas aparentemente 


134 





FLORESTAN FERNANDES 


exclusivas ou dispersivas vinculadas ao emprego, à si- 
tuação de trabalho, aos comitês de fábrica ou de greve, 
à proliferação de conselhos operários e populares, às 
reuniões nos sindicatos e nas comunidades locais, à 
agitação em meios não proletários, e assim por diante. 
O espírito revolucionário e o objetivo revolucionário 
precedem o aparecimento da situação revolucionária e 
são eles que decidem se o “elemento subjetivo” estará 
presente quando surgir a oportunidade. É claro que a re- 
lação de forças é decisiva, mas a oportunidade pode ser 
perdida se a classe e o partido não estiverem prontos 
para agarrar a oportunidade pelo cabelo. 

Qualquer que seja a impaciência dos revolucioná- 
rios ou de uma vanguarda de classe proletária extre- 
mamente consciente, eles podem preparar-se para a 
revolução, mas não podem forjar ao bel-prazer a situa- 
ção histórica revolucionária. Esta transcende a vontade 
dos agentes e depende de uma evolução extremamen- 
te complexa. Por essa razão, Lenin afirmou que não se 
faz revolução por encomenda. Ao que parece, a evolu- 
ção da revolução proletária no Brasil parece subordinar-se 
a numerosos fatores que não permitem vaticinar um 
caminho nem muito fácil nem muito rápido para a re- 
volução. Em vista das condições continentais da socie- 
dade brasileira, do modo em que se manifesta na atua- 
lidade o desenvolvimento desigual e combinado, do 
tamanho da população e da diferenciação regional da 
economia, da variação regional do regime de classes e 
em diversas zonas de uma mesma região, das circulari- 
dades que pesam sobre a revolução burguesa e seu for- 
te resíduo reacionário, do estado permanente de “guerra 
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fria” dos países capitalistas e de sua superpotência, ati- 
vado por seu temor de uma “desestabilização” iminente, 
de uma nação periférica tão estratégica para eles, da 
necessidade inexorável de passar de um baixo para um 
alto potencial político de mobilização da luta de classes 
pelos proletários e seus aliados, da necessidade tam- 
bém inexorável de modificar e aperfeiçoar 6s princi- 
pais meios de luta organizada do proletariado — os sin- 
dicatos e os partidos — e de infundir-lhes um mínimo 
de capacidade de atuação conjunta e de irredutibilidade 
revolucionária, de produzir novos conhecimentos teó- 
ricos sobre as vias concretas da revolução proletária no 
Brasil e prognósticos seguros sobre a alteração das re- 
lações de forças, dadas certas variações de conjuntura e 
de médio prazo, internas e externas, da descoberta das 
técnicas revolucionárias que permitirão, nas condições 
brasileiras, acelerar a evolução da situação histórica re- 
volucionária etc., a previsão mais otimista terá de levar 
em conta mais ou menos duas décadas, isso se as forças 
da esquerda deixarem de digladiar-se entre si e toma- 
rem uma atitude mais madura quanto a quem é o inimi- 
go principal, a quem devem combater em primeiro lu- 
gar. Portanto, um partido empenhado em programar 
as suas atividades como um meio de luta do proletariado 
deve preparar-se para uma fase relativamente longa de 
“ouerra civil oculta” (embora duas décadas aproxima- 
damente não sejam nada na duração histórica), o que 
permite um cálculo político de que terá tempo (mais 
ou menos a metade do tempo indicado) para realizar 
sua aprendizagem, acumular forças e ganhar base social, 
produzir conhecimentos teóricos de agitação, propa- 
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ganda e de luta (inclusive à mão armada), para estar pron- 
to e com probabilidades de aproveitar a situação revolucio- 
nária, se ela aparecer, ou de ajudar a criá-la, a partir de 
uma fase mais avançada da “guerra civil oculta”, se a 
história exigir empurrões decisivos e o proletariado, 
um parteiro. 

Tal cálculo político é feito com base na “experiên- 
cia anterior”, ou seja, levando em conta evoluções 
transcorridas em determinados países, vistas através 
da dinâmica da sociedade de classes no Brasil e na 
América Latina. Ainda não se possui uma experiência 
(ou probabilidade de previsão) diversa. Assim, é im- 
possível antecipar-se qual vai ser o poder de desagre- 
gação dos países em transição para o socialismo de- 
pois que eles encontrarem as bases para uma coexis- 
tência internacional homogênea e cooperativa — e, 
principalmente, depois que eles atravessarem a fase 
dura da transição, que assustou os setores não revolucio- 
nários do proletariado no Ocidente e as classes médias, 
em particular. Hoje o “cerco capitalista” tem força 
relativa suficiente para desgastar os regimes socialis- 
tas em formação e em expansão, para criar tensões 
entre esses regimes e, inclusive, para deformar seria- 
mente o desenvolvimento socialista, aumentando 
desproporcionalmente os investimentos não produ- 
tivos e diminuindo sensivelmente os ritmos da cons- 
trução do socialismo. Ora, é provável que em médio 
prazo (aproximadamente, um quartel de século ou, 
no máximo, meio século) essa relação será invertida a 
favor dos regimes socialistas. O desgaste caminhará, 
então, no sentido inverso. Pode-se pensar que à atual 
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rigidez autodefensiva do capitalismo se seguirá uma 
curta fase de exacerbação da contra-revolução e, em 
seguida, por falta de base social para converter a defe- 
sa ativa em ataque e em capacidade de auto-sustenta- 
ção, a pulverização. O modo pelo qual os Estados 
Unidos reagiram à derrota no Vietnã fornece pistas 
psicossociais e políticas conclusivas. O deimorona- 
mento, lento no início e rápido logo depois, será pra- 
ticamente inevitável. Se esse for o caso, a revolução 
proletária no Brasil se beneficiará de fatores externos 
que ainda se constituem nas correntes da história 
mundial do presente. Contudo, é preciso responder 
às exigências da situação histórica atual, fornecer ao 
proletariado neste momento, em que ele ergue cole- 
tivamente a sua cabeça, novas possibilidades de travar 
suas pequenas e grandes batalhas. Por isso, deve-se 
seguir a rota batida, ainda que as esperanças possam 
ser maiores que as nossas realidades. 

Um partido desse porte terá de perder a obsessão 
pela legalidade. O essencial não é a legalidade, mas o 
produto da atividade de tal partido na realização das 
tarefas revolucionárias do proletariado. Ele deve, na- 
turalmente, bater-se pela legalidade, mas essa nunca 
poderia nem deveria ser sua preocupação primordial c 
principal. Os seus membros em particular — os seus 
quadros — terão de entender que a opção pelo partido 
constitui uma ruptura com a ordem (esta não deve con- 
sumar-se só com a vitória da revolução, mas muito 
antes: todo militante tem de saber que, ao inscrever-se 
em um partido desses, rompe praticamente com a or- 
dem e perde todas as suas garantias ou compensações). 
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Isso não quer dizer que devam forjar um clima de pré- 
revolução neurótico. Ao contrário, devem estar pron- 
tos para defender o direito à revolução, usado pela bur- 
guesia e, mais tarde, proscrito por ela. A imposição da 
“ilegalidade” às atividades revolucionárias e de subver- 
são violenta da ordem foi um dos primeiros atos do 
terrorismo burguês na Europa. Essa forma de opres- 
são precisa ser combatida, porém não à custa das pró- 
prias tarefas históricas e políticas de um partido prole- 
tário que se pretenda revolucionário. Ele deve, no mí- 
nimo, estar permanentemente preparado para realizar 
aquelas tarefas em duas frentes simultâneas, a legal, se 
existir, e a “ilegal”, se não houver outro remédio. O 
grande dilema desta situação está em duas tendências 
que ela engendra. A “concessão da legalidade” consti- 
tui uma autorização para funcionar nos limites da or- 
dem e para ser punido nas “transgressões”. Ela implica 
uma tendência à domesticação política e à socialdemo- 
cratização, que deve ser repelida (ou o partido só será 
revolucionário na intenção e de nome). À outra está na 
redução drástica do espaço político para a ação revolu- 
cionária. Essa tendência vai tão longe que às vezes até a 
educação das bases e dos quadros no conhecimento da 
teoria socialista revolucionária e do comunismo, bem 
como dos clássicos da teoria revolucionária, é negli- 
genciada ou evitada, largada, por assim dizer, pelo par- 
tido ao azar das circunstâncias. Essa tendência tem de 
ser combatida com persistência e cuidado, ao mesmo 
tempo que se deve procurar as formas viáveis (elas sem- 
pre existem, por perigosas ou difíceis que sejam!) de 
compensação clandestina dessa desvantagem. 
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Com esta formulação, irão dizer-me, o que se des- 
creve é o grande partido revolucionário de massas, uma 
“repetição” e um “sonho”. Ora, o grande partido tam- 
bém é o pequeno partido dos revolucionários “profis- 
sionais”. E ele nunca é tão grande, quanto ao número de 
militantes, uma proporção pequena da vanguarda ope- 
rária. A sua irradiação e o seu potencial de luta política 
é de massas. Não poderia ser diferente. Porém, o seu 
núcleo organizado permanente tem de ser o de um 
partido que possa desenvolver simultaneamente tare- 
fas políticas revolucionárias de curto, médio e longo 
prazos, dentro da ordem e contra ela, e que precisa pre- 
ver o desdobramento da luta política “por outros 
meios”. Estar preparado para passar da “guerra civil 
oculta” para a “guerra civil aberta” é algo que exige mais 
que verborragia revolucionária e obreirismo compen- 
satório. Se é preciso “repetir” os exemplos do que ocor- 
reu na Rússia ou na China (e quem poderá dizer que o 
exemplo do Vietnã está fora de cogitação?), paciência! 
Deve-se, apenas, fazer o possível para “repetir” com 
igual valor. Não há outra saída no Brasil, dadas as pro- 
porções da nação e das tarefas políticas a serem execu- 
tadas. Quanto ao “sonho”, o que se deve dizer é que 
sem sonhos políticos realistas não existem nem pensa- 
mento revolucionário nem ação revolucionária. Os que 
“não sonham” estão engajados na defesa passiva da or- 
dem capitalista ou na contra-revolução prolongada. Na 
verdade, estes não podem sonhar, pois só têm pesade- 
los... Falando sério, a dimensão utópica do socialismo 
revolucionário e do comunismo suplanta todos os so- 
nhos e fantasias que se possa ter, dormindo ou acorda- 
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do. Um partido que não souber converter em realida- 
de essa dimensão utópica jamais poderá propor-se à 
condição de vanguarda política do proletariado e de 
meio válido da revolução proletária. 

Outro questionamento que se costuma fazer con- 
siste em perguntar: por que pensar em um caminho 
tão difícil e prolongado, quando se tem pela frente uma 
burguesia débil, como alguns dizem, “lumpem- 
proletária”? Não seria exagero erguer contra ela um 
partido revolucionário preparado para os mais duros e 
ásperos combates? Penso que este assunto não envolve 
uma questão de opinião, envolve uma questão de fato! Em 
alguns países mais desenvolvidos da América Latina, 
essa burguesia mostrou-se capaz pelo menos de prati- 
car muito bem a sua autodefesa e de procurar uma só- 
lida proteção no imperialismo. Uma classe dominante 
com posições de interesse internacionalizadas não pode 
ser medida nacionalmente mas na escala mundial, para 
a qual ela avançou historicamente através da incorpo- 
ração e da contra-revolução prolongada. Portanto, deve- 
se levar em conta a via cubana, a via chilena e a via nicara- 
giiense, pois nelas e através delas pode-se aprender mui- 
tas coisas, inclusive porque um país das proporções, 
do desenvolvimento relativo e com uma burguesia tão 
hábil em defender seu monopólio do poder, como o 
Brasil, necessita de um partido proletário de porte para 
ir à revolução anticapitalista e antiimperialista. O mais 
importante para nós, na via cubana, não está na guerri- 
lha, mas no modo pelo qual os guerrilheiros conquis- 
taram o apoio dos camponeses e dos proletários agrí- 
colas para a revolução. Um partido revolucionário de 
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grande porte terá de chegar ao exército do povo e à 
guerrilha quando a guerra civil tornar-se uma guerra 
civil a quente, de escala nacional. Dar prioridade à guer- 
rilha seria quando menos infantil, desde que as revo- 
luções proletárias não se repetem enquanto história, 
mas em suas estruturas, no que elas possuem em co- 
mum graças à luta de classes. Ignorou-se esse lado, 
porque não se pensou a sério na revolução. Ainda no 
fim deste século (e quanto mais hoje) a conquista e o 
apoio dos camponeses e dos semicamponeses espalha- 
dos por todo o país é crucial. Sem eles, uma revolução 
proletária não teria viabilidade, porque as forças nacio- 
nais e externas da contra-revolução fragmentariam o 
país e poderiam, bem conduzidas, isolar os focos revo- 
lucionários vitoriosos, não dando tempo para que a 
própria revolução chegasse à conquista do poder e ao 
escalonamento das batalhas decisivas. Quanto à via chi- 
lena — ao lado de outras coisas que não vêm ao caso 
debater aqui — é preciso reconhecer que ela não era má 
em si mesma. O que ela foi é prematura. Ela exigia um 
avanço e um peso maiores dos regimes socialistas no 
equilíbrio mundial do poder. Somente isto poderia 
impedir que os capitalistas não ousassem e, se ousas- 
sem, ousariam para ser batidos militar e politicamente. 
Como essa condição histórica não se realizava, a bur- 
guesia nacional e as nações capitalistas centrais, com a 
superpotência à frente, aproveitaram os erros cometi- 
dos como se apenas colhessem frutos maduros. À via 
nicaragiiense, por sua vez, comprovou a sua eficácia. Mas 
ela cai na categoria de experiência anterior, só que sem 
possuir as vantagens relativas que favoreceram os guer- 
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rilheiros cubanos. À sua importância está na demons- 
tração de que hoje há um espaço comum a ser explora- 
do por todas as forças sociais que combatem as iniqui- 
dades das ditaduras de classe e do imperialismo na 
América Latina. E que esse espaço conduz a uma 
redefinição histórica da relação da burguesia radicali- 
zada e da esquerda unificada com a transformação da 
ordem. Não é axiomático que se possa montar no Bra- 
sil tal saída e que ela seria o ponto de referência obriga- 
tório do pensamento revolucionário. Ao revés, o que a 
experiência da Nicarágua prova é que a ausência de 
um partido revolucionário proletário, solidamente 
apoiado nas massas, constitui uma vantagem para os 
setores revolucionários que se limitam a defender a re- 
forma do capitalismo e gera um tempo de espera que é 
altamente favorável às manobras diretas e indiretas do 
imperialismo, quando ele se manifesta dentro da área 
com ânimo colonial, como fazem os Estados Unidos. 
Ainda aqui, evidencia-se o drama latino-americano crô- 
nico: as situações revolucionárias configuram-se sem 
que existam forças organizadas para conduzir à revo- 
lução. A única exceção, até hoje, é a de Cuba. Para im- 
pedir essa cronicidade, tão vantajosa à contra-revolu- 
ção capitalista, devemos lutar para que o proletariado 
tenha pelo menos as mesmas possibilidades de apro- 
veitar as oportunidades históricas que a burguesia. Por 
essa razão, cumpre estudar essas revoluções, vitoriosas 
ou frustradas, mas para aprender e ir além — não para 
manter o pensamento e a ação revolucionária dentro 
de círculos que não se abrem para o nosso futuro, pois 
dizem respeito a uma órbita histórica que não coinci- 
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de com a órbita histórica do desenvolvimento do capi- 
talismo dependente, do regime de classes e do Estado 
burguês no Brasil. 


Indicações para leitura 

Este pequeno livro não pretende ser um equivalen- 
te doutrinário sintético do ABC do Comunismo. É uma 
tentativa de colocar em termos elementares as bases de 
uma reflexão política sobre a revolução proletária con- 
cebida como uma atividade coletiva do proletariado. 

Uma bibliografia, neste caso, deveria abranger tudo o 
que ficou ignorado, o que criaria um fardo negativo ou de- 
masiado pesado para o leitor comum. No decorrer da 
exposição foi mencionado um ou outro livro, uma ou 
outra leitura. Recomendaria ao leitor que aproveitasse 
as pistas indicadas, especialmente que lesse o livro de 
Victor Serge e completasse esta experiência com o estu- 
do do livro de L. Trotski sobre a Revolução Russa. 

Dentro da linha expositiva adotada, faria fincapé nas 
obras de Karl Marx e Friedrich Engels. O leitor pode- 
ria tomar a coletânea publicada por Edições Sociais, 
sob o título de TEXTOS (São Paulo, 1975, 1976 1977) 
e lançar-se avidamente sobre alguns trabalhos. Um 
primeiro grupo de leituras deveria abranger o Manifes- 
to do Partido Comunista (vol. 3, pp. 7-51), a “Mensagem 
do Comitê Central à Liga dos Comunistas” (idem, pp. 
83-92) e o ensaio clássico de Engels, intitulado Do So- 
cialismo Utópico ao Socialismo Científico (vol. 1, pp. 9-60). 
O segundo grupo de leituras deveria ser dedicado a 
um exercício que faz falta mesmo a marxistas treina- 
dos, seja como “profissionais da revolução”, seja como 
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teóricos do “modo de produção”: os ensaios devota- 
dos à explicação das revoluções do século XIX. Seria 
bom começar com À Guerra Civil na França (vol. 1, pp. 
155-219), passar por As Lutas de Classes na França de 1848 
a 1850 (vol. 3, pp. 93-198) e por O Dezoito Brumário de 
Luís Bonaparte (idem, pp. 199-285), completando pelo 
famoso estudo de F. Engels As Guerras Camponesas na 
Alemanha (São Paulo, Editorial Grijalbo, 1977). Essa 
soma de leituras permitirá chegar à “natureza íntima” 
da revolução proletária — como ela nasce, se desenvol- 
ve e poderá atingir seu apogeu na sociedade capitalista. 
Com a vantagem de tomar-se, em profundidade, a re- 
lação do proletariado tanto com a revolução burguesa 
em ascensão, quanto com o “terrorismo burguês” e a 
reação do capital. 

Para ampliar o horizonte político do leitor e saturá- 
lo com os temas que dizem respeito à crítica marxista 
do “oportunismo”, do “gradualismo” e do “reformis- 
mo” e, ao mesmo tempo, às vias concretas da revolu- 
ção, indicaria cinco leituras fundamentais. Primeiro, 
um brilhante ensaio de Rosa Luxemburgo, contido em 
Reforma ou Revolução? (São Paulo, Editora Flama, 1946, 
pp. 9-96) e o pequeno livro doutrinário de Karl Kautska, 
O Caminho do Poder (São Paulo, Editora HUCITEC, 
1979). Trata-se do verdadeiro debate marxista: o que 
deve prevalecer — a conciliação ou a luta de classes, 
voltada para a conquista do poder pelas classes traba- 
lhadoras? Segundo, pelo menos três obras importan- 
tes de Lenin, Que Fazer? (São Paulo, Editora HUCI- 
TEC 1978), 4 Revolução Proletária e o Renegado Kautski 
(São Paulo, Gráfico-Editora Unitas Ltda., 1934) e À 
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Doença Infantil do Esquerdismo no Comunismo (Vitória, 
1946). Estas leituras permitem ir dos “casos clássicos” 
para os “elos débeis” e salientam a necessidade de não 
dogmatizar a via revolucionária. O capitalismo e o im- 
perialismo geram o “desenvolvimento desigual” e 
“combinado”, ou seja, uma via difícil que torna a ne- 
cessidade do socialismo ainda mais imperiosh na “par- 
te atrasada” do mundo capitalista. Terceiro, embora 
tenha ficado de lado a questão da “técnica revolucio- 
nária”, seria útil pelo menos introduzir uma leitura 
sobre o assunto. O pequeno livro de Victor Serge, Lo 
que todo revolucionario debe saber sobre la represión (Méxi- 
co, Ediciones Era, 1972; a edição original é de 1925) 
parece muito apropriado. Os que pensam que “a revo- 
lução se tornou impossível” por causa da repressão te- 
rão de mudar de idéia. Toda revolução precisa criar seu 
espaço político próprio, o que é um desafio especial no 
que respeita à revolução proletária, que só se desenca- 
deia e deslancha após a conquista do poder (e não an- 
tes). Por isso, enfrentar e vencer o terrorismo de Esta- 
do nunca é fácil, esteja-se na Rússia tsarista ou em paí- 
ses da América Latina da época atual. 

O “grande debate”, para muitos, está na inviabilidade 
da revolução proletária sob o capitalismo financeiro e 
imperialista. Parece, a muitos, que o Estado capitalista 
abre-se para baixo e resolve pelo menos os problemas 
e as necessidades centrais da massa da população tra- 
balhadora. Além disso, esse capitalismo teria criado um 
Estado democrático que permitiria uma cultura cívica 
acessível não só à participação operária mas, ainda, a 
um amplo controle do poder político estatal pela “maio- 
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ria”. A vasta gama de assuntos pode ser apreciada em 
André Gorz, Estratégia Operária e Neocapitalismo (Rio de 
Janeiro, Zahar Editores, 1968, esp. pp. 9-25) e, de uma 
forma mais refinadamente doutrinária, em Norberto 
Bobbio e outros, O Marxismo e o Estado (Rio de Janei- 
ro, Graal, 1979) e em Eurocomunismo e Estado, de Santia- 
go Carrillo (Rio de Janeiro — São Paulo, DIFEL, 1978). 
No livro organizado em função de Bobbio aparece, aqui 
e ali, uma defesa coerente da “tradição” marxista. No 
entanto, convém tomar uma posição de luta intransi- 
gente, que defenda uma postura verdadeiramente re- 
volucionária dentro do marxismo. Dois livros respon- 
dem, de forma diferente, a essa necessidade: Étienne 
Balibar, Sobre La Dictadura del Proletariado (México, Siglo 
Veintiuno Editores, 1977) e Ernest Mandel, Crítica do 
Eurocomunismo (Lisboa, Antídoto, 1978). Os dois livros 
são igualmente esclarecedores. O primeiro revitaliza a 
versão marxista-leninista da revolução; o segundo rea- 
liza uma excursão complexa sobre as várias vias da 
socialdemocratização do comunismo. Por isso, tornam-se tão 
importantes para os que não vêem outra saída para a 
crise do capitalismo que a indicada por Marx e Engels 
no Manifesto. 

Quanto à América Latina e ao Brasil, apresento uma 
extensa bibliografia em 4 Revolução Burguesa no Brasil 
(Rio de Janeiro, Zahar Editores, 1975). Há evidente 
interesse, por exemplo, em se aproveitar ensaios como 
os de Manuel Castells, Ruy Mauro Marini ou Carlos 
Altamirano sobre a revolução chilena. Todavia, até o 
presente, apenas Cuba logrou romper o rosário das 
pseudo-revoluções e das revoluções “interrompidas” 
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das classes dominantes. Por isso, o caso da Revolução 
Cubana merece atenção especial do leitor. Como pon- 
to de partida, poderia usar o meu pequeno livro Da 
Guerrilha ao Socialismo: A Revolução Cubana (São Pau- 
lo, T. A. Queiroz, Editor, 1979). O capítulo III, espe- 
cialmente, oferece uma boa base factual e interpre- 
tativa para a comparação de Cuba com outros países 
da América Latina e para se entender como os guerri- 
lheiros foram beneficiados e souberam aproveitar uma 
situação revolucionária que se constituiu e se agra- 
vou ao longo de uma larga evolução histórica. À bi- 
bliografia concatenada no fim do livro deve ser apro- 
veitada seletivamente pelo leitor. Como se trata de 
uma combinação singular de situação revolucionária 
e revolução, recomendo insistentemente a todos os 
que queiram aprofundar seu conhecimento sobre as 
revoluções proletárias de nossa época que leiam com 
cuidado (e que releiam) as principais obras sobre a 
Revolução Cubana. 
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SETE NOTAS SOBRE A TEORIA 
DA REVOLUÇÃO BRASILEIRA 


Plínio de Arruda Sampaio Jr.! 


Estas anotações sistematizam algumas questões debati- 
das no âmbito da Consulta Popular sobre as diretrizes 
fundamentais de um projeto nacional capaz de abrir 
novos horizontes para o desenvolvimento do Brasil. Não 
se trata de fazer um apanhado exaustivo do acúmulo 
alcançado nesta discussão coletiva, mas apenas de apon- 
tar algumas questões — inspiradas no pensamento de 
grandes intérpretes do Brasil — que devem orientar a 
reflexão sobre os desafios da revolução brasileira. 


1. A teoria da revolução brasileira 
Uma teoria da revolução brasileira é um programa 
de transformação das estruturas da sociedade com o 





1 Plínio de Arruda Sampaio Jr. é professor do Instituto de Economia da Uni- 
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objetivo de resolver os problemas fundamentais do 
conjunto da população. No Brasil, esses problemas 
são facilmente identificáveis: a extrema desigualdade 
social e regional que caracteriza a sociedade brasileira 
e a subordinação da vida nacional à lógica de acumu- 
lação do capital internacional. O grande desafio da 
teoria da revolução brasileira é desvendar at tendên- 
cias efetivas da luta de classes, a fim de impulsioná-la 
no sentido da superação dos nós internos e externos 
responsáveis pelas mazelas do povo. Caio Prado, um 
dos expoentes do pensamento socialista no Brasil, re- 
sumiu a questão nos seguintes termos: “A revolução 
brasileira, (...), se constitui do complexo de transfor- 
mações em curso ou potenciais, que dizem respeito à 
estrutura econômica, social e política do país, e que, 
contidas e reprimidas pela inércia natural a toda situa- 
ção estabelecida, se desenrolam de maneira excessi- 
vamente lenta e não logram chegar a termo. Nem por 
isso deixam de estar presentes, e se revelam e fazem 
sentir através de perturbações que agitam a vida do 
país: desequilíbrios econômicos, desajustamentos e 
tensões sociais, conflitos políticos de maior ou me- 
nor gravidade e repercussão. Cabe precisamente à ação 
política revolucionária estimular e ativar aquelas trans- 
formações implícitas no processo histórico em curso 
e de que tais perturbações constituem o sintoma apa- 
rente e mais diretamente sensível. É a programação 
das medidas necessárias ou favoráveis a esse fim que 
forma a teoria revolucionária”? 





2 Prado, Jr. €. Á Revolução Brasileira, Ed. Brasiliense, p. 209. 
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2. O segredo da revolução está na história 

Para que a reflexão coletiva sobre as possíveis alter- 
nativas de reorganização da economia, da sociedade, do 
Estado e da cultura possa funcionar como um guia efe- 
tivo para a ação política, é vital que ela não seja uma 
construção abstrata, mas o produto de uma interpreta- 
ção das contradições existentes na sociedade brasileira. 
Donde a necessidade incontornável de que a teoria da 
revolução brasileira esteja fundamentada em uma análi- 
se dos dilemas históricos de nossa sociedade. Afinal, 
como já alertou Caio Prado, “Não é praticável propor 
reformas que constituam efetivamente solução para os 
problemas pendentes, sem a condição de que essas re- 
formas propostas se apresentem nos próprios fatos in- 
vestigados. Em outras palavras, de nada serviria, como 
tantas vezes se faz, trazer soluções ditadas pela boa von- 
tade e imaginação dos reformadores, inspirados embora 
na melhor das intenções, mas que, por mais perfeitas 
que em princípio e teoricamente se apresentem, não 
encontram nos próprios fatos presentes e atuantes as cir- 
cunstâncias capazes de as promover, impulsionar e rea- 
lizar. É de Marx a observação tão justa e comprovada 
por todo o decorrer da História, que os problemas sociais 
nunca se propõem sem que, ao mesmo tempo, se pro- 
ponha a solução deles que não é, nem pode ser forjada 
por nenhum cérebro iluminado, mas se apresenta, e aí 
há de ser desvendada e assinalada, no próprio contexto 
do problema que se oferece, e na dinâmica do processo 
em que essa problemática se propõe”. * 





3 Prado, Jr. €. A Revolução Brasileira, Ed. Brasiliense, p. 6. 
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3. Os dilemas da formação nacional 

No nosso caso, o sentido das mudanças sociais é 
marcado pela longa transição do Brasil colônia de on- 
tem para o Brasil nação de amanhã. Trata-se de um 
movimento condicionado pelas contradições que sur- 
gem entre a posição subalterna do país no sistema ca- 
pitalista mundial e o esforço da sociedade brasileira de 
controlar o seu próprio destino. O dínamo da transi- 
ção é a reação contra o sentimento de profundo mal- 
estar gerado pela situação de pobreza, irracionalidade, 
corrupção e instabilidade que caracteriza a vida nacio- 
nal. Isso significa que as esperanças e as aspirações da 
sociedade brasileira polarizam-se em torno de um ob- 
jetivo maior: controlar os fins e os meios do desenvol- 
vimento nacional. Trata-se de criar as condições ne- 
cessárias para que o processo de modernização que ca- 
racteriza a civilização ocidental beneficie o conjunto 
da população e não apenas uma pequena parcela de 
privilegiados como ocorre quando o desenvolvimento 
é guiado pelo processo de modernização dos padrões 
de consumo. O problema fundamental da sociedade 
brasileira consubstancia-se, portanto, na necessidade 
de assegurar a continuidade de processos históricos 
responsáveis pela consolidação das bases materiais, so- 
ciais, espaciais, políticas e culturais do Estado nacional. 


4. O objetivo da revolução brasileira 

Os interpretes do Brasil que refletiram sobre os 
desafios da formação a partir de uma perspectiva de- 
mocrática, de um modo ou de outro, vincularam a 
construção do Estado nacional à integração do con- 
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junto da população, em condições de igualdade, aos 
avanços técnicos e aos valores humanistas da era mo- 
derna. Acima de suas diferenças teóricas, históricas e 
ideológicas, um denominador comum unifica esta 
visão: a noção de que os problemas do país não serão 
resolvidos sem transformações socioculturais profun- 
das, que criem as bases de uma sociedade eqiiitativa e 
auto-referida. Elaborado em contraposição à tradição 
oligárquica, que defende a construção da nação com 
um fim em si, o pensamento democrático vê a 
estruturação do Estado brasileiro como um meio de 
submeter o desenvolvimento aos desígnios de uma 
sociedade irmanada na defesa de um destino comum 
para seus cidadãos. 

Logo, antes de condicionar a emergência de nossa 
nacionalidade ao aparecimento de uma nova raça 
oriunda da mestiçagem, ao controle de um território 
de dimensões continentais rico em recursos naturais, 
às potencialidades de sua economia, à estruturação de 
um aparelho de Estado capaz de impor a autoridade 
da ordem, bem como a descabidos sonhos ufanistas 
de um hipotético Brasil-potência predestinado a um 
suposto destino manifesto — concepções chauvinistas 
que ocultam a natureza hierárquica e autoritária de 
nossa formação social — o pensamento democrático 
entende a afirmação da nacionalidade com a necessá- 
ria cristalização de uma sociedade homogênea, porta- 
dora dos valores humanistas da sociedade ocidental, 
baseada em nexos morais entre as classes sociais e na 
existência de laços orgânicos entre as diferentes re- 
giões do país. 
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5. Nacionalismo e internacionalismo 

Nesta abordagem, a instância nacional não passa 
de um instrumento temporário que serve para prote- 
ger a coletividade dos efeitos destrutivos das trans- 
formações que se irradiam desde o centro do sistema 
capitalista mundial, bem como para planejar a 
internalização das estruturas e dos dinamisrhos da ci- 
vilização ocidental de modo condizente com o au- 
mento progressivo do grau de autonomia e criati- 
vidade da sociedade, assim como com a elevação da 
riqueza e do bem-estar da totalidade dos brasileiros. 
Pensada como um centro de poder que condensa a 
vontade política da coletividade, a forma nacional é 
aqui — única e exclusivamente — um meio de as socie- 
dades que vivem sobredeterminadas pelo campo de 
força do imperialismo controlarem o seu tempo his- 
tórico. Trata-se, portanto, de um instrumento histo- 
ricamente determinado que deve ser ultrapassado por 
formas superiores de organização social e política, de 
alcance supra-nacional, assim que o contexto históri- 
co mundial o permitir, isto é, assim que a ordem 
mundial deixar de estar sob o domínio de concorrên- 
cia intercapitalista e das rivalidades imperialistas. 

Não há contradição entre o nacionalismo inerente 
à revolução brasileira e a tradição internacionalista das 
lutas operárias. Não se pode transplantar de maneira 
mecânica o internacionalismo desenvolvido nas nações 
mais ricas da Europa para sociedades de origem colo- 
nial da América Latina. O internacionalismo dos po- 
vos da periferia se manifesta na condenação de todas as 
formas de injustiças e exploração em qualquer lugar 
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do mundo, a começar pelos que possuem problemas 
análogos. Concretamente, isso significa participar ati- 
vamente em todas as trincheiras contra o imperialis- 
mo. Na América Latina, trata-se de dar um conteúdo 
popular e socialista ao velho sonho de Simon Bolivar 
de criar uma federação latino-americana de povos 
autodeterminados. 


6. Reversão neocolonial e barbárie 

Dentro da longa transição do Brasil colonial de on- 
tem para o Brasil nação de amanhã, a conjuntura atual 
caracteriza-se pelo fato de que a nova fase do proces- 
so de globalização dos negócios transformou em an- 
tagonismo aberto a secular contradição entre o de- 
senvolvimento desigual do sistema capitalista mun- 
dial e a formação do Brasil contemporâneo. De acor- 
do com a interpretação de três dos maiores pensadores 
do Brasil — Caio Prado, Florestan Fernandes e Celso 
Furtado — o capitalismo dependente já não tem mais 
nada a oferecer à população brasileira. Os três autores 
convergem para um diagnóstico terrível: entre 1950 e 
1980, a formação do Brasil começou a patinar. Ao 
contrário do que poderia sugerir a acelerada moder- 
nização dos padrões de consumo de uma exígua par- 
cela da população e o avançado grau de industrializa- 
ção, o capitalismo dependente teria esgotado todas as 
suas propriedades construtivas. A gravidade do mo- 
mento histórico fica evidenciada tanto na conclamação 
de Caio Prado quanto à urgência da “revolução brasi- 
leira”, quanto na insistência de Florestan Fernandes 
no caráter anti-social, antinacional e antidemocrático 
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da burguesia brasileira, assim como na eloquente ad- 
vertência de Celso Furtado de que forças externas 
poderosíssimas que impulsionam a globalização das 
economia ameaçam a integridade do sistema econô- 
mico nacional e a própria unidade territorial do país. 
Em breve, uma formulação sintetiza a essência do 
momento histórico: reversão neocolonial e barbárie. 

A visão destes grandes intérpretes de que o pro- 
cesso de formação do Brasil contemporâneo está 
ameaçado é tanto mais grave porque perfeitamente 
condizente com o que se observa no dia-a-dia da so- 
ciedade. Afinal, quem com um mínimo de lucidez e 
boa fé é capaz de ignorar as evidências de progressiva 
desorganização econômica, acelerada decomposição 
do tecido social, assustadora exacerbação das rivali- 
dades inter-regionais e dramático colapso da capaci- 
dade de intervenção do Estado? O desaparecimento 
dos setores estratégicos do parque produtivo, o cres- 
cimento vertiginoso do subemprego e do desempre- 
go aberto, a crise do pacto federativo, a corrupção 
como sistema de governo e os alarmantes sinais de 
perda da identidade nacional são os sintomas mais 
preocupantes do avançado estado da crise de reversão 
neocolonial que abala o Brasil. Não é difícil imaginar 
o efeito catastrófico dessas tendências em uma socie- 
dade com um território de dimensões continentais, 
grande heterogeneidade regional e social, elevadíssimo 
grau de urbanização e um vasto parque industrial sem 
condições de suportar a fúria da concorrência inter- 
nacional. O descontrole da violência urbana e as cres- 
centes tensões sociais no campo são duas evidências 
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gritantes de que vivemos em uma época de grande 
turbulência.? 


7. A hora e a vez da revolução democrática 

O diagnóstico de que o Brasil vive um perigoso 
processo de reversão neocolonial aponta para a ur- 
gência de uma ruptura com a situação de dependên- 
cia externa. Em seu livro, Brasil: A construção interrom- 
pida, Celso Furtado, intelectual notório por sua visão 
ponderada dos problemas nacionais, explicitou de 
maneira dramática o caráter decisivo do momento 
histórico. “Em meio milênio de história, partindo de 
uma constelação de feitorias, de populações indíge- 
nas desgarradas, de escravos transplantados de outro 
continente, de aventureiros europeus e asiáticos em 
busca de um destino melhor, chegamos a um povo de 
extraordinária polivalência cultural, um país sem pa- 
ralelo pela vastidão territorial (...). Mas nos falta a ex- 
periência de provas cruciais, como as que conhece- 
ram outros povos cuja sobrevivência chegou a estar 
ameaçada. E nos falta também um verdadeiro conhe- 
cimento de nossas possibilidades e, principalmente, 
de nossas debilidades. Mas não ignoramos que o tem- 
po histórico se acelera e que a contagem desse tempo 
se faz contra nós. Trata-se de saber se temos um futu- 
ro como nação que conta na construção do devenir 
humano. Ou se prevalecerão as forças que se empe- 





4 A tendência à reversão neocolonial é analisada em detalhe em Sampaio Jr. 
PS.A., “Os Impasses da Formação”, in José Luiz Fiori, Estados e Moedas no 
Desenvolvimento das Nações, Ed. Vozes. 
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nham em interromper o nosso processo histórico de 
formação de um Estado-nação”. 

Para evitar o risco de soluções retóricas, destituídas 
de qualquer eficácia real, o fundamental é apontar os 
nós que devem ser desatados para romper as relações 
externas e internas responsáveis pelo avanço do pro- 
cesso de reversão neocolonial. É a natureza dássas mu- 
danças que vai condicionar o caráter do processo de 
transformação social. A propósito não custa lembrar a 
advertência de Caio Prado: “O que, sobretudo, vale na 
ação revolucionária não é o que se proclama e, em úl- 
tima instância se projeta. E sim o sentido dialético des- 
sa ação, isto é, sua potencialidade em projeção para o 
futuro e seu conteúdo, latente embora, inexpresso e 
até mesmo inesperado para a generalidade dos partici- 
pantes, de transformações políticas, econômicas e so- 
ciais que nele se encerram e dele derivam como 
consegiiência e natural desdobramento”. 

Logo, mais do que uma listagem de medidas 
programáticas, a teoria da revolução brasileira deve in- 
dicar de maneira objetiva e clara as rupturas que signl- 
ficam uma mudança efetiva no curso dos acontecimen- 
tos. A análise dos dilemas históricos do povo brasileiro 
mostra que a abertura de novos horizontes históricos 
exige que se coloque na ordem do dia a superação das 
três principais mazelas da sociedade brasileira: 1. o ca- 
ráter dependente de seu sistema econômico — uma for- 
ma de organização da vida material que deixa o país 





5 Furtado, €. Brasil: A Construção Interrompida, Ed. Paz e Terra, p. 35. 
6 Prado, Jr. C. A Revolução Brasileira, Ed. Brasiliense, p. 18. 


158 





Prinio DE ARRUDA SAMPATO Jr. 


sujeito às vicissitudes do capital internacional; 2. a na- 
tureza assimétrica das estruturas sociais — um padrão 
de estratificação social que cria um abismo entre os 
brasileiros; 3. o pesado fardo do colonialismo cultural 
que impede a generalização dos benefícios da civiliza- 
ção pelo conjunto dos brasileiros — uma concepção de 
mundo estreita que transforma a cópia dos estilos de 
vida das economias centrais na prioridade absoluta a 
orientar a organização da economia e da sociedade. 
Ao abrir novas perspectivas para o desenvolvimen- 
to nacional, a ruptura histórica com o capitalismo de- 
pendente representa uma alternativa criativa à discus- 
são que circunscreve as opções da sociedade brasileira 
à escolha binária entre o modernismo desvairado dos 
neoliberais e a nostalgia extemporânea do nacional- 
desenvolvimentismo. Este é o caminho de quem não 
aceita o impasse que limita o debate sobre o futuro do 
Brasil a um estéril braço de ferro a respeito do ritmo e 
da intensidade do processo de modernização dos pa- 
drões de consumo. A extrema adversidade do momento 
histórico revela que não há atalho para o desenvolvi- 
mento nacional. O desafio é colossal e a urgência do 
problema inadiável. As forças políticas comprometi- 
das com o futuro da nação devem transformar a revo- 
lução democrática — a erradicação do regime de segre- 
gação social — a revolução nacional — a desarticulação 
da dependência econômica e cultural — e a revolução 
socialista — a ruptura com a modernização dos padrões 
de consumo e com os valores da concorrência e do in- 
dividualismo — nos três principais objetivos da luta po- 
lítica. O ponto de partida dessa caminhada é a elimina- 
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ção dos privilégios aberrantes que bloqueiam o acesso 
do conjunto da população á vida econômica e política 
do país. Na prática, isso significa transformar a luta por 
terra, trabalho e teto no eixo de articulação de um novo 
projeto para o Brasil. 
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1500-1530 


O Meio Geográfico 


EM CONJUNTO, o Brasil se apresenta em compacta massa territorial, limitada a 
leste por uma linha costeira extremamente regular, sem sinuosidades acentuadas 
nem endentações, e por isso, em geral, desfavorável à aproximação humana e 
utilização nas comunicações marítimas; e a oeste, por territórios agrestes, de 
penetração e ocupação difíceis (e por isso, até hoje ainda, muito pouco 
abitados), estendidos ao longo das fraldas da Cordilheira dos Andes, e barrando 
assim as ligações com o litoral Pacífico do continente. O Brasil, embora ocupe 
longitudinalmente a maior parte do território sul-americano, volta-se 
inteiramente para o Atlântico. 





Passemos rapidamente em revista este cenário geográfico imenso (mais de 8 % 
milhões de kn2) onde se desenrola a história econômica que vamos analisar. Sua 
primeira unidade regional, e historicamen-te a mais importante, é constituída 
pela longa faixa costeira que borda o Oceano. De largura variável, mas não 
excedendo nunca algumas dezenas de quilômetros de profundidade (além dos 
quais o meio geográfico já muda de feição), ela conserva apreciável unidade de 
condições desde o Extremo-Norte até aproximadamente o paralelo de 26º, onde 
a influência da latitude mais elevada já começa a se fazer sentir no clima, e se 


refletirá por conseguinte na vida econô- 


mica. Esta faixa, embora com variações locais mais ou menos importantes, é 
em regra, formada de terras baixas, submetidas a clima nitidamente tropical, de 
calores fortes e regulares, e com chuvas abundantes (salvo, quanto a este último 
elemento, em trecho relativamente curto, compreendido entre os paralelos de 
e 
e 
e 


2º%30' e 6º, que é extremamente seco). Seus solos são férteis, e prestam-s 
admiravelmente, por tudo isto, à agricultura tropical que efetivamente servirá 
base econômica não somente da sua ocupação pelos colonos europeus, mas 
ponto de partida e irradiação da colonização de todo o pais. 





Para trás desta faixa litorânea estendem-se as demais regiões brasileiras. Com 
uma exceção apenas, o Extremo-Norte, a bacia amazônica, elas se apartam 
nitidamente, do ponto de vista geográfico, do litoral. Na saliência do Nordeste, 
grosseiramente entre os paralelos de 2º e 15º, seguem-no para o interior extensos 
territórios semi-áridos, imprestáveis em geral para a agricultura corrente. Tal 
circunstância deteve a expansão do povoamento que se aglomerou nos núcleos 
litorâneos, ficando o interior quase ao abandono, e apenas ralamente ocupado por 
dispersas fazendas de ga-do. 


Ao sul do paralelo de 15º, outra circunstância geográfica oporá uma barreira à 
penetração: o relevo. Acompanhando a faixa costeira, estende-se daí para o sul o 
desenvolvimento abrupto da Serra do Mar que forma o rebordo oriental de um 
elevado planalto de altitudes médias oscilando entre 600 e mais de 1.000 metros, 
e que em vez de inclinar-se para o mar, volta-se para o coração do continente; o 
que faz com que os rios excepcionalmente se dirijam pa-ra a costa. A maior 
parte deles, e sobretudo os de maior volume, correm para o interior em demanda 
da bacia do rio Paraná. 


As condições para a penetração do território não são portanto, aí, muito 
favoráveis. E até hoje constituem sério embaraço oposto às comunicações para 
além do litoral. Mas ao contrário do interior nordestino, o planalto centro- 
meridional brasileiro oferece es-plêndidas condições naturais para o 
estabelecimento do homem. Além do clima temperado pela altitude, solos férteis 
e bem regados por chuvas regulares e um sistema hidrográfico normal — ao 
contrário do interior nordestino semi-árido, onde a maior parte dos rios é de curso 
intermitente. Finalmente, o planalto brasileiro encerra abundantes recursos 
minerais. Tudo isto atraiu para ele a colonização, que o procurará desde o início, 
mas particularmente, em grandes massas humanas, a partir do século XVIII. Ele 
concentra hoje a maior parcela da população brasileira. 


Compreende-se nele o território de vários dos atuais Estados: a parte ocidental do 
Rio de Janeiro, Minas Gerais, grande parte de Goiás (a outra pertence mais à 
bacia amazônica), sul de Mato Grosso, e a maior parcela (com exceção apenas 
do litoral) dos quatro Estados meridionais: São Paulo, Paraná, Santa Catarina e 
Rio Grande do Sul.l É muito variável na sua paisagem geográfica. Pode ser 
grosseiramente dividido em três setores: um setentrional, de grande altitude (até 
mil metros e mais) e relevo acidentado. Compreende-se aí sobretudo o Estado de 
Minas Gerais, cujo nome já indica sua função econômica essencial: a 
mineração, do ouro e dos diamantes no passado, e hoje em dia, principalmente 
do ferro, além de outros minerais. O setor meridional do planalto estende-se de 
São Paulo para o sul. Desaparecem aí as serranias alcantiladas de Minas Gerais, 
substituídas por um relevo mais uniforme e unido que se reveste de uma sucessão 
de florestas sub-tropicais (os excessos da latitude são corrigidos pela altitude) e de 
campos naturais. No lugar daquelas, onde o solo é mais fértil, instalou-se a 
agricultura, avantajada por um clima privilegiado em que se dão perfeitamente, 
lado a lado, as mais variadas espécies vegetais, desde as dos trópicos até as das 
zonas temperadas. Os campos se aproveita-ram para a pecuária. 


A parte ocidental do planalto, onde ele descamba para o rio Paraguai (que corre 
em altitude inferior a 300 m), forma um setor à parte, composto de um conjunto 
de planícies herbosas e terrenos alagadiços. Localizado em situação de difícil 


acesso, sem grandes 1 Em rigor, a parte meridional deste último fica além do 
planalto, cujo rebordo sul atravessa o Estado, pelo centro, de leste para oeste. 


recursos naturais, este setor esperará até o séc. XIX para ser efetivamente 
ocupado pela colonização; será a pecuária sua principal e quase única atividade 
econômica. 


Resta-nos, para completar este rápido esboço da geografia brasileira, o Extremo- 
Norte. Nesta altura, o interior, ao contrário das outras partes do país, abre-se para 
o mar pelo delta do Amazonas, desembocadura de um imenso sistema 
hidrográfico, sem paralelo no mundo, que se estende sobre uma área de 
6.400.000 km 2 


(dos quais 3.800.000 em território brasileiro) e é formado de cursos d'água de 
grande volume, em boa parte perfeitamente navegáveis até por embarcações de 
vulto. A penetração foi, por isso, muito fácil. É a isto aliás que a colonização luso- 
brasileira deveu o domínio sobre o vasto interior do continente sul-americano que 
de direito cabia aos hispano-americanos segundo os primeiros acordos ajustados 
entre as duas coroas ibéricas. Mas estes últimos, vindos do Ocidente, esbarraram 
com o obstáculo da Cordilheira dos Andes, onde os detiveram, aliás, as minas de 
metais preciosos e a abundante mão-de-obra indígena que lá encontraram. Não 
se opuseram por isso ao avanço de seus concorrentes tão avantajados pela 
geografia. Mas se os rios amazônicos oferecem esplêndida via de penetração e 
trânsito, e são assim altamente favoráveis ao homem, doutro lado a floresta 
equatorial que os envolve, densa e semi-aquática — nas enchentes as águas 
fluviais alagam extensões consideráveis das margens. — representa grande 
obstáculo à instalação e progresso humanos. Em particular ao europeu, afeiçoado 
a climas mais frios e desconcertado ante as asperezas da selva bruta. A 
colonização apenas encetará muito modestamente o ataque da floresta, e 
estender-se-á numa ocupação rala e linear pelas margens dos rios, caminho da 
penetração e única via possível de comunicações e transportes até os dias de 
hoje. 





São estas as condições naturais que os colonizadores europeus encontraram no 
território que formaria o Brasil. Outra circunstância ainda pesará muito nos seus 
destinos econômicos: a população indígena que o habitava. Ao contrário do 
México e dos países andinos, não havia no território brasileiro senão ralas 
populações de nível cultural muito baixo. Não seria grande, por isso, o serviço 
que prestariam aos colonos que foram obrigados a se abastecer de mão-de-obra 
na África. Os indígenas brasileiros não se submeteram com facilidade ao 
trabalho organizado que deles exigia a coloniza- 





ção; pouco afeitos a ocupações sedentárias (tratava-se de povos semi-nômades, 
vivendo quase unicamente da caça, pesca e colheita natural), resistiram ou 
foram dizimados em larga escala pelo desconforto de uma vida tão avessa a seus 
hábitos. Outros se defenderam de armas na mão; foram sendo aos poucos 
eliminados, mas não sem antes embaraçar consideravelmente o progresso da 
colonização nascente que, em muitos lugares e durante longo tempo, teve de 
avançar lutando e defendendo-se contra uma persistente e ativa agressividade do 
gentio. 


2 


Caráter Iniciale Geral 
da Formação Econômica Brasileira 


PARA SE compreender o caráter da colonização brasileira é preciso recuar no 
tempo para antes do seu início, e indagar das circunstâncias que a determinaram. 
Aexpansão marítima dos países da Europa, depois do séc. XV, expansão de que a 
descoberta e colonização da América constituem o capítulo que particularmente 
nos interessa aqui, se origina de simples empresas comerciais levadas a efeito 
pelos navegadores daqueles países. Deriva do desenvolvimento do comércio 
continental europeu que até o séc. XIV é quase unicamente terrestre e limitado, 
por via marítima, a uma mesquinha navegação costeira e de cabotagem. Como 
se sabe, a grande rota comercial do mundo europeu que sai do esfacelamento do 
Império do Ocidente, é a que liga por terra o Mediterrâneo ao mar do Norte, 
desde as repúblicas italianas, através dos Alpes, dos cantões suí- 


ços, dos grandes empórios do Reno, até o estuário do rio onde es-tão as cidades 
flamengas. No séc. XIV, mercê de uma verdadeira revolução na arte de navegar 
e nos meios de transporte por mar, outra rota ligará aqueles dois pólos do 
comércio europeu: será a ma-rítima que contorna o continente pelo estreito de 
Gibraltar. Rota que subsidiária a princípio, substituirá afinal a primitiva no grande 
lugar que ela ocupava. O primeiro reflexo desta transforma- 


ção, a princípio imperceptível, mas que se revelará profunda e revolucionará 
todo o equilíbrio europeu, foi deslocar a primazia comercial dos territórios 
centrais do continente, por onde passava a antiga rota, para aqueles que formam 
a sua fachada oceânica, a Holanda, a Inglaterra, a Normandia, a Bretanha, a 
Península Ibérica. 


Este novo equilíbrio firma-se desde princípios do séc. XV. De-le derivará, não só 
todo um novo sistema de relações internas do continente como, nas suas 
consequências mais afastadas, a expansão européia ultramarina. O primeiro 
passo estava dado, e a Europa deixará de viver recolhida sobre si mesma para 
enfrentar o Oceano. 


O papel de pioneiro nesta nova etapa caberá aos portugueses, os melhores 
situados, geograficamente, no extremo desta península que avança pelo mar. 
Enquanto os holandeses, ingleses, normandos e bretões se ocupam na vida 
comercial recém-aberta, e que bordeja e envolve pelo mar o ocidente europeu, 
os portugueses vão mais longe, procurando empresas em que não encontrassem 


concorrentes mais antigos já instalados, e para o que contavam com vantagens 
geográ- 


ficas apreciáveis: buscarão a costa ocidental da África, traficando aí com os 
mouros que dominavam as populações indígenas. Nesta avançada pelo Oceano 
descobrirão as Ilhas (Cabo Verde, Madeira, Açores), e continuarão perlongando 
o continente negro para o sul. 


Tudo isso se passa ainda na primeira metade do séc. XV. Lá por meados dele, 
começa a se desenhar um plano mais amplo: atingir o Oriente contornando a 
África. Seria abrir para seu proveito uma ro-ta que os poria em contacto direto 
com as opulentas Índias das preciosas especiarias, cujo comércio fazia a riqueza 
das repúblicas italianas e dos mouros, por cujas mãos transitavam até o 
Mediterrâneo. Não é preciso repetir aqui o que foi o périplo africano, realizado 
afinal depois de tenazes e sistemáticos esforços de meio século. 


Atrás dos portugueses lançam-se os espanhóis. Escolheram outra rota: pelo 
Ocidente, ao invés do Oriente. Descobrirão a América, seguidos de perto pelos 
portugueses que também toparão com o novo continente. Virão depois dos países 
peninsulares, os franceses, ingleses, holandeses, até dinamarqueses e suecos. A 
grande navega- 


ção oceânica estava aberta, e todos procuravam tirar partido dela. 


Só ficarão atrás aqueles que dominavam o antigo sistema comercial terrestre ou 
mediterrâneo, e cujas rotas iam passando para o segundo plano: mal situados 
geograficamente com relação às novas rotas, e presos a um passado que ainda 
pesava sobre eles, serão os retardatários da nova ordem. A Alemanha e a Itália 
passarão para um plano secundário a par dos novos astros que se levantavam no 
horizonte: os países ibéricos, a Inglaterra, a França, a Holanda. 


Em suma e no essencial, todos os grandes acontecimentos desta era a que se 
convencionou com razão chamar de "descobrimentos", articulam-se num 
conjunto que não é senão um capítulo da história do comércio europeu. Tudo que 
se passa são incidentes da imensa empresa comercial a que se dedicam os países 
da Europa a partir do séc. XV e que lhes alargará o horizonte pelo Oceano afora. 
Não têm outro caráter a exploração da costa africana e o descobrimento e a 
colonização das Ilhas pelos portugueses, o roteiro das índias, o descobrimento da 
América, a exploração e ocupação de seus vários setores. É este último o 
capítulo que mais nos interessa aqui; mas não será, em sua essência, diferente 
dos outros. É sempre como traficantes que os vários povos da Europa abordarão 
cada uma daquelas empresas que lhes proporcionarão sua iniciativa, seus 


esforços, o acaso e as circunstâncias do momento em que se achavam. 


Os portugueses traficarão na costa africana com marfim, ouro, escravos; na 
Índia irão buscar especiarias. Para concorrer com eles, os espanhóis, seguidos de 
perto pelos ingleses, franceses e demais, procurarão outro caminho para o 
Oriente; a América, com que toparam nesta pesquisa, não foi para eles, a 
princípio, senão um obstáculo oposto à realização de seus planos e que devia ser 
con-tornado. Todos os esforços se orientam então no sentido de encontrar uma 
passagem cuja existência se admitiu a priori. Os espanhóis, situados nas Antilhas 
desde o descobrimento de Colombo, exploram a parte central do continente: 
descobrirão o México; Balboa avistará o Pacífico; mas a passagem não será 
encontrada. Procura-se então mais para o sul: as viagens de Solis, de que 
resultará a descoberta do Rio da Prata, não tiveram outro objetivo. Magalhães 
será seu continuador, e encontrará o estreito que conservou o seu nome e que 
constitui afinal a famosa passagem tão procurada; mas ela se revelará pouco 
praticável e será desprezada. Enquanto isto se passava no sul, as pesquisas se 
ativam para o norte; a iniciativa cabe aqui aos ingleses, embora tomassem para 
isto o serviço de estrangeiros, pois não contavam ainda com pilotos bastante prá- 


ticos para empresas de tamanho vulto. As primeiras pesquisas serão 
empreendidas pelos italianos João Cabôto e seu filho Sebastião. Os portugueses 
também figurarão nestas explorações do Extremo Norte com os irmãos Corte 
Real, que descobrirão o Labrador. Os franceses encarregarão o florentino 
Verazzano de iguais objetivos. Outros mais se sucedem, e embora tudo isto 
servisse para explorar e tornar conhecido o novo mundo, firmando a sua posse 
pelos vários paí- 


ses da Europa, não se encontra a almejada passagem que hoje sabemos não 
existir2. Ainda em princípios do séc. XVII, a Virgínia Company of London 
incluía, entre seus principais objetivos, o descobrimento da brecha para o 
Pacífico que se esperava encontrar no continente. 


Tudo isto lança muita luz sobre o espírito com que os povos da Europa abordam a 
América. A idéia de povoar não ocorre inicialmente a nenhum. É o comércio 
que os interessa, e daí o relativo desprezo por estes territórios primitivos e vazios 
que formam a Amé- 


rica; e inversamente, o prestígio do Oriente, onde não faltava objeto para 
atividades mercantis. A idéia de ocupar, não como se fizera até então em terras 
estranhas, apenas com agentes comerciais, funcionários e militares para a 
defesa, organizados em simples feitorias destinadas a mercadejar com os nativos 
e servir de articulação entre rotas marítimas e os territórios cobiçados, mas 


ocupar com povoamento efetivo, isto só surgiu como contingência, necessidade 
imposta por circunstâncias novas e imprevistas. Aliás, nenhum povo da Europa 
estava em condições naquele momento de suportar sangrias na sua população, 
que no séc. XVI ainda não se re-fizera de todo das tremendas devastações da 
peste que assolara o continente nos dois séculos precedentes. Na falta de censos 
precisos, as melhores probabilidades indicam que em 1500 a população da 
Europa ocidental não ultrapassava a do milênio anterior. 


Nestas condições, "colonizar" ainda era entendido como aquilo que dantes se 
praticava; fala-se em colonização, mas o que o termo envolve não é mais que o 
estabelecimento de feitorias comerciais, como os italianos vinham de longa data 
praticando no Mediterrâneo, a Liga Hanseática no Báltico, mais recentemente os 
ingleses, holandeses e outros no Extremo-Norte da Europa e no Levante, como os 
portugueses fizeram na África e na Índia. Na América a situação se apresenta de 
forma inteiramente diversa: um território primitivo, habitado por rala população 
indígena incapaz de fornecer qualquer coisa de realmente aproveitável. Para os 
fins mercantis que se tinham em vista, a ocupação não se podia fazer como nas 
simples feitorias, com um reduzido pessoal incumbido apenas do negócio, sua 
administração e defesa armada; era preciso ampliar estas bases, criar um 
povoamento capaz de abastecer e manter as feitorias que se fundassem, e 
organizar a produção dos gêneros que interessavam seu comércio. A idéia de 
povoar surge daí e só daí. 


Aqui, ainda Portugal foi um pioneiro. Seus primeiros passos neste terreno são nas 
ilhas do Atlântico, postos avançados, pela identidade de condições para os fins 
visados, do continente americano; e isto ainda no séc. XV. Era preciso povoar e 
organizar a produção: Portugal realizou estes objetivos brilhantemente. Repe-2 
Também se tentou, a partir de meados do séc. XVI, a passagem para o Oriente 
pelas regiões árticas, a Europa e Ásia. A iniciativa cabe ao mesmo Sebastião 
Cabô- 


to, que já encontramos na América, e mais uma vez a serviço dos ingleses 
(1553). 


ti-lo-á na América. 


Os problemas do novo sistema de colonização, implicando a ocupação de 
territórios quase desertos e primitivos, terão feição variada, dependendo em cada 
caso das circunstâncias particulares com que se apresentam. A primeira delas 
será a natureza dos gêneros aproveitáveis que cada um daqueles territórios 
proporcionará. A princípio, naturalmente, ninguém cogitará de outra coisa que 
não sejam produtos espontâneos, extrativos. É ainda quase o antigo sistema de 


feitorias puramente comerciais. Serão as madeiras de construção ou tinturarias 
(como o pau-brasil entre nós), na maior parte deles; também as peles de animais 
e a pesca no Extremo-Norte, como na Nova Inglaterra; a pesca será 
particularmente ativa nos bancos da Terra Nova onde, desde os primeiros anos do 
séc. 


XVI, possivelmente até antes, se reúnem ingleses, normandos, vas-conhos. Os 
espanhóis serão os mais felizes: toparão desde logo nas áreas que lhes couberam 
com os metais preciosos, a prata e o ouro do México e do Peru. Mas os metais, 
incentivo e base suficiente para o sucesso de qualquer empresa colonizadora, não 
ocupam na formação da América senão um lugar relativamente pequeno. 
Impulsionarão o estabelecimento e a ocupação das colônias espanholas citadas; 
mais tarde, já no séc. XVIII, intensificarão a colonização portuguesa da América 
do Sul e levá-la-ão para o centro do continente. Mas é só.3 Os metais, que a 
imaginação escaldante dos primeiros exploradores pensava encontrar em 
qualquer território novo, esperança reforçada pelos prematuros descobrimentos 
castelhanos, não se revelaram tão disseminados como se esperava. Na maior 
extensão da América ficou-se, a princípio, exclusivamente nas madeiras, nas 
peles, na pesca; e a ocupação de territórios, seus progressos e flutuações 
subordinam-se por muito tempo ao maior ou menor sucesso daquelas atividades. 
Viria depois, em substituição, uma base econômica mais estável, mais ampla: 
seria a agricultura. 


Não é meu intuito entrar aqui nos pormenores e vicissitudes da colonização 
européia na América. Mas podemos, e isto muito interessa nosso assunto, 
distinguir duas áreas diversas, além daquela em que se verificou a ocorrência de 
metais preciosos, em que a colonização toma rumos inteiramente diversos. São 
elas as que cor-respondem respectivamente às zonas temperada, de um lado, 
tropical e subtropical, do outro. A primeira, que compreende grosseiramente o 
território americano ao norte da Baía de Delaware (a outra extremidade 
temperada do continente, hoje países platinos e Chile, esperará muito tempo 
antes de tomar forma e significar alguma coisa), não ofereceu realmente nada 
de muito interessante, e permanecerá, ainda por muito tempo, adstrita à 
exploração de produtos espontâneos: madeiras, peles, pesca. Na Nova Inglaterra, 
nos primeiros anos da colonização, viam-se até com maus olhos quaisquer 
tentativas de agricultura que desviavam das feitorias de peles e pesca as 
atividades dos poucos colonos presentes. Se esta área temperada se povoou, o que 
aliás só ocorre depois do séc. XVII, foi por circunstâncias muito especiais. É a 
situação interna da Europa, em particular da Inglaterra, as suas lutas político- 
religiosas que desviam para a América as atenções de populações que não se 
sentem 3 Se excetuarmos, quase em nossos dias, o rush da Califórnia e do 
Alasca. 


à vontade e vão procurar ali abrigo e paz para suas convicções. 


Isto durará muito tempo; pode-se mesmo assimilar o fato, idêntico no fundo, a 
um processo que se prolongará, embora com intensidade variável, até os tempos 
modernos, o século passado. Virão para a América puritanos e quakers da 
Inglaterra, huguenotes da França, mais tarde morávios, schwenlkgelders, 
inspiracionalistas e menoni-tas da Alemanha meridional e Suíça. Durante mais 
de dois séculos despejar-se-á na América todo o resíduo das lutas político- 
religiosas da Europa. É certo que se espalhará por todas as colô- 


nias; até no Brasil, tanto afastado e por isso tanto mais ignorado, procurarão 
refugiar-se huguenotes franceses (França Antártica, no Rio de Janeiro). Mas 
concentrar-se-á quase inteiramente nas da zona temperada, de condições 
naturais mais afins às da Europa, e por isso preferidas para quem não buscava 
"fazer a América", mas unicamente abrigar-se dos vendavais políticos que 
varriam a Europa e reconstruir um lar desfeito ou ameaçado. 


Há um fator econômico que também concorre na Europa para este tipo de 
emigração. É a transformação econômica sofrida pela Inglaterra no correr do 
séc. XVI, e que modifica profundamente o equilíbrio interno do país e a 
distribuição de sua população. Esta é deslocada em massa dos campos, que de 
cultivados se transformam em pastagens para carneiros cuja lã iria abastecer a 
nascente indústria têxtil inglesa. Constitui-se aí uma fonte de correntes 
migratórias que abandonam o campo e vão encontrar na América, que come- 


ça a ser conhecida, um largo centro de afluência. Também estes elementos 
escolherão, de preferência e por motivos similares, as colônias temperadas. Os 
que se dirigem mais para o sul, para as colônias incluídas na zona subtropical da 
América do Norte, porque nem sempre lhes foi dado escolher seu destino com 
conhecimento de causa, fá-lo-ão apenas, no mais das vezes, provisoriamente; o 
maior número deles refluirá mais tarde, e na medida do possível, para as 
colônias temperadas. 


São assim circunstâncias especiais que não têm relação direta com ambições de 
traficantes ou aventureiros, que promoverão a ocupação intensiva e o 
povoamento em larga escala da zona temperada da América. Circunstâncias 
aliás que surgem posteriormente ao descobrimento do novo continente, e que não 
se filiam à ordem geral e primitiva de acontecimentos que impelem os povos da 
Europa para o ultramar. Daí derivará timbém um novo tipo de colonização que 
tomará um caráter inteiramente apartado dos objetivos comerciais até então 
dominantes neste gênero de empresas. O que os colonos desta categoria têm em 


vista é construir um novo mundo, uma sociedade que lhes ofereça garantias que 
no continente de origem já não lhes são mais dadas. Seja por motivos religiosos 
ou meramente econômicos (estes impulsos aliás se entrelaçam e sobrepõem), a 
sua subsistência se tornara lá impossível ou muito difícil. Procuram, en-tão, uma 
terra ao abrigo das agitações e transformações da Europa, de que são vítimas, 
para refazerem nela sua existência comprometida. O que resultará deste 
povoamento, realizado com tal espírito e num meio físico muito aproximado do 
da Europa, será naturalmente uma sociedade que embora com caracteres 
próprios, terá semelhança pronunciada com a do continente de onde se origina. 
Será pouco mais que um simples prolongam ento dele. 


Muito diversa é a história da área tropical e subtropical da América. Aqui a 
ocupação e o povoamento tomarão outro rumo. Em primeiro lugar, as condições 
naturais, tão diferentes do habitat de origem dos povos colonizadores, repelem o 
colono que vem como simples povoador, da categoria daquele que procura a 
zona temperada. Muito se tem exagerado a inadaptabilidade do branco aos 
trópicos, meia verdade apenas que os fatos têm demonstrado e redemonstrado 
falha em um sem-número de casos. O que há nela de acertado é uma falta de 
predisposição em raças formadas em climas mais frios, e por isso afeiçoadas a 
eles, em suportarem os trópicos e se com-portarem similarmente neles. Mas 
falta de predisposição apenas, que não é absoluta e se corrige, pelo menos em 
gerações subsegientes, por um novo processo de adaptação. Contudo, se aquela 
afirma- 


ção, posta em termos absolutos, é falsa, não deixa de ser verdadeira no caso 
vertente, isto é, nas circunstâncias em que os primeiros povoadores vieram 
encontrar a América. São trópicos brutos indevassados que se apresentam, uma 
natureza hostil e amesquinha-dora do homem, semeada de obstáculos 
imprevisíveis, sem conta, pa-ra o que o colono europeu não estava preparado e 
contra o que não contava com defesas suficientes. Aliás, a dificuldade do 
estabelecimento de europeus civilizados nestas terras americanas entregues ainda 


ao livre jogo da natureza, é comum também à zona temperada. 


Respondendo a teorias apressadas e muito em voga (são as contidas no livro 
famoso de Turner, The frontier in American History) um recente escritor norte- 
americano analisa este fato com grande atenção, e mostra que a colonização 
inglesa na América, realizando-se embora numa zona temperada, só progrediu à 
custa de um processo de seleção de que resultou um tipo de pioneiro, o 
característico ianque, que dotado de aptidão e técnica particulares, foi marchan- 
do na vanguarda e abrindo caminho para as levas mais recentes de colonos que 
afluíam da Europa.4 Se assim foi numa zona que afora o fato de estar 
indevassada, se aproxima tanto por suas condições naturais do meio europeu, que 


não seria dos trópicos? 


Para estabelecer-se aí o colono tinha que encontrar estímulos diferentes e mais 
fortes que os que o impelem para as zonas temperadas. De fato assim aconteceu, 
embora em circunstâncias especiais que, por isso, timbém particularizarão o tipo 
de colono branco dos trópicos. A diversidade de condições naturais, em 
comparação com a Europa, que acabamos de ver como um empecilho ao 
povoamento, revelar-se-ia por outro lado um forte estímulo. É que tais condições 
proporcionarão aos países da Europa a possibilidade da obtenção de gêneros que 
lá fazem falta. E gêneros de particular atrativo. Coloquemo-nos naquela Europa 
anterior ao séc. XVI, isolada dos trópicos, só indireta e longinquamente 
acessíveis, e ima-ginemo-la, como de fato estava, privada quase inteiramente de 
produtos que se hoje pela sua banalidade, parecem secundários, eram tão 
prezados como requintes de luxo. Tome-se o caso do açúcar, que embora se 
cultivasse em pequena escala na Sicília, era artigo de grande raridade e muita 
procura; até nos enxovais de rainhas ele chegou a figurar como dote precioso e 
altamente prezado. A pimen-4 Marcus Lee Hansen, The immigrant in American 
History — veja-se o capítulo Immigration and Expansión. 


ta, importada do Oriente, constituiu durante séculos o principal ramo do comércio 
das repúblicas mercadoras italianas, e a grande e árdua rota das índias não serviu 
muito tempo para outra coisa mais que para abastecer dela a Europa. O tabaco, 
originário da América, e por isso ignorado antes do descobrimento, não teria, 
depois de conhecido, menor importância. E não será este também, mais tarde, o 
caso do anil, do arroz, do algodão e de tantos outros gêneros tropicais? 


Isto nos dá a medida do que representariam os trópicos como atrativo para a fria 
Europa, situada tão longe deles. A América por-lhe-ia à disposição, em tratos 
imensos, territórios que só esperavam a iniciativa e o esforço do homem. É isto 
que estimulará a ocupação dos trópicos americanos. Mas trazendo este agudo 
interesse, o colono europeu não traria com ele a disposição de pôr-lhe a serviço, 
neste meio tão difícil e estranho, a energia do seu trabalho físico. Viria como 
dirigente da produção de gêneros de grande valor comercial, como empresário 
de um negócio rendoso; mas só a contragosto, como trabalhador. Outros 
trabalhariam para ele. 


Nesta base realizar-se-ia uma primeira seleção entre os colonos que se dirigem 
respectivamente para um e outro setor do novo mundo: o temperado e os 
trópicos. Para estes, o europeu só se dirige de livre e espontânea vontade quando 
pode ser um dirigente, quando dispõe de recursos e aptidões para isto; quando 
conta com outra gente que trabalhe para ele. Mais uma circunstância vem 
reforçar esta tendência e discriminação. É o caráter que tomará a exploração 


agrária nos trópicos. Esta se realizará em larga escala, isto é, em grandes 
unidades produtoras — fazendas, engenhos, plantações (as plantations das 
colônias inglesas) — que reúnem, cada qual, um número relativamente avultado 
de trabalhadores. Em outras palavras, para cada proprietário (fazendeiro, senhor 
ou plantador), haveria muitos trabalhadores subordinados e sem propriedade. 
Voltarei em outro capítulo, com mais vagar, sobre as causas que determinaram 
este tipo de organização da produção tropical. A grande maioria dos colonos 
estava assim, nos trópicos, condenada a uma posição dependente e de baixo 
nível; ao trabalho em proveito de outros e unicamente para a subsistência própria 
de cada dia. Não era para isto, evidentemente, que se emigrava da Europa para a 
América. Assim mesmo, até que se adotasse universalmente nos trópicos 
americanos a mão-de-obra escrava de outras ra- 


ças, indígenas do continente ou negros africanos importados, muitos colonos 
europeus tiveram de se sujeitar, embora a contragosto, àquela condição. Ávidos 
de partir para a América, ignorando muitas vezes seu destino certo, ou decididos 
a um sacrifício temporário, muitos partiram para se engajar nas plantações 
tropicais como simples trabalhadores. Isto ocorreu particularmente, e em grande 
escala, nas colônias inglesas: Virgínia, Maryland, Carolina. Em troca do 
transporte, vendiam seus serviços por um certo lapso de tempo. Outros partiam 
como deportados; timbém menores, abandonados ou vendidos pelos pais ou 
tutores, eram levados naquelas condições para a América a fim de servirem até 
a maioridade. É uma escravidão temporária que será substituída inteiramente, 
em meados do séc. XVII, pela definitiva de negros importados. Mas a maior 
parte daqueles colonos só esperava o momento oportuno para sair da condição 
que lhes fora imposta; quando não conseguiam estabelecer-se como plantador e 
proprietário por conta própria — o que é exceção naturalmente —, emigravam 
logo que possível para as colônias temperadas, onde (ao menos tinham um 
gênero de vida mais afeiçoado a seus hábitos e maiores oportunidades de 
progresso. Situação de instabilidade do trabalho nas plantações do Sul que durará 
até a adoção definitiva e geral do escravo africano. O colono europeu ficará 
então aí na única posição que lhe competia: a de dirigente e grande proprietário 
rural. 


Nas demais colônias tropicais, inclusive no Brasil, não se chegou nem a ensaiar o 
trabalhador branco. Isto porque nem na Espanha, nem em Portugal, a quem 
pertencia a maioria delas, havia, como na Inglaterra, braços disponíveis e 
dispostos a emigrar a qualquer preço. Em Portugal, a população era tão 
insuficiente que a maior parte do seu território se achava ainda, em meados do 
séc. 


XVI, inculto e abandonado; faltavam braços por toda parte, e empregava-se em 


escala crescente mão-de-obra escrava, primeiro dos mouros, tanto dos que 
tinham sobrado da antiga dominação árabe, como dos aprisionados nas guerras 
que Portugal levou desde princí- 


pios do séc. XV para seus domínios do norte da África; como depois, de negros 
africanos, que começam a afluir para o reino desde meados daquele século. Lá 
por volta de 1550, cerca de 10% da população de Lisboa era constituída de 
escravos negros. Nada havia, portanto, que provocasse no Reino um êxodo da 
população; e é sabi-do como as expedições do Oriente depauperaram o país, 
datando de então, e atribuível em grande parte a esta causa, a precoce 
decadência lusitana. 


Além disso, portugueses e espanhóis, particularmente estes últimos, encontram 
nas suas colônias indígenas que se puderam aproveitar como trabalhadores. 
Finalmente, os portugueses tinham sido os precursores desta feição particular do 
mundo moderno: a escravidão de negros africanos; e dominavam os territórios 
que os forneciam. Adotaram-na por isso, em sua colina, quase de início — 





possivelmente de início mesmo —, precedendo os inglese: 
retardatários, de quase um século.5 





sempre imitadores 


Como se vê, as colônias tropicais tomaram um rumo inteiramente diverso do de 
suas irmãs da zona temperada. Enquanto nestas se constituirão colônias 
propriamente de povoamento (o nome ficou consagrado depois do trabalho 
clássico de Leroy-Beau-lieu, De la colonisation chez les peuples modernes) 
escoadouro para excessos demográficos da Europa, que reconstituem no novo 
mundo uma organização e uma sociedade à semelhança do seu modelo e origem 
europeus; nos trópicos, pelo contrário, surgirá um tipo de sociedade inteiramente 
original. Não será a simples feitoria comercial que já vimos irrealizável na 
América. Mas conservará, no entanto, um acentuado caráter mercantil; será a 
empresa do colono branco que reúne à natureza pródiga em recursos 
aproveitáveis para a produção de gêneros de grande valor comercial, o trabalho 
recrutado entre 5 Não se sabe ao certo quando chegaram os primeiros negros ao 
Brasil; há grandes probabilidades de terem vindo já na primeira expedição 
colonizadora em 1531. Na América do Norte, a primeira leva de escravos 
africanos foi introduzida por traficantes holandeses em Jamestown (Virgínia) em 
1619. 


raças inferiores que domina: indígenas ou negros africanos importados. Há um 
ajustamento entre os tradicionais objetivos mercantis que assinalam o início da 
expansão ultramarina da Europa, e que são conservados, e as novas condições 
em que se realizará a empresa. Aqueles objetivos, que vemos passar para o 


segundo plano nas colônias temperadas, manter-se-ão aqui, e marcarão 
profundamente a feição das colônias do nosso tipo, ditando-lhes o destino. No seu 
conjunto, e vista no plano mundial e internacional, a colonização dos trópicos 
toma o aspecto de uma vasta empresa comercial, mais complexa que a antiga 
feitoria, mas sempre com o mesmo caráter que ela, destinada a explorar os 
recursos naturais de um território virgem em proveito do comércio europeu. É 
este o verdadeiro sentido da colonização tropical, de que o Brasil é uma das 
resultantes; e ele explicará os elementos fundamentais, tanto no social como no 
econômico, da formação e evolução histórica dos trópicos americanos. Se vamos 
à essência da nossa formação, veremos que na realidade nos constituímos para 
fornecer açúcar, tabaco, alguns outros gêneros; mais tarde, ouro e diamante; 
depois algodão, e em seguida café, para o comércio europeu. Nada mais que 
isto. É com tal objetivo, objetivo exterior, voltado para fora do país e sem 
atenção a considerações que não fossem o interesse daquele comércio, que se 
organizarão a sociedade e a economia brasileiras. Tudo se disporá naquele 
sentido: a estrutura social, bem como as atividades do país. Virá o branco europeu 
para especular, realizar um negócio; inverterá seus cabedais e recrutará a mão- 
de-obra de que precisa: indígenas ou negros importados. Com tais elementos, 
articulados numa organização puramente produtora, mercantil, constituir-se-á a 
colônia brasileira. 





Este início, cujo caráter manter-se-á dominante através dos séculos da formação 
brasileira, gravar-se-á profunda e totalmente nas feições e na vida do país. 
Particularmente na sua estrutura econômica. E prolongar-se-á até nossos dias, 
em que apenas come- 


çamos a livrar-nos deste longo passado colonial. Tê-lo em vista é compreender o 
essencial da evolução econômica do Brasil, que passo agora a analisar. 


3 


Primeiras Atividades 
A Extração do Pau-Brasil 


DESDE OS últimos anos do séc. XV as costas brasileiras começam a ser 
freguentadas por navegantes portugueses e espanhóis. Não interessa discutir aqui 
prioridades, o que muitos historiadores, ocupados mais em procurar glórias 
nacionais que em escrever histó- 


ria verdadeira, já fizeram à saciedade; aliás sem maiores resultados. De início 
aquelas viagens eram apenas de exploração. Tratava-se no momento, como foi 
lembrado, de resolver um problema geográ- 


fico de grande importância: descobrir o caminho das Índias. Os portugueses 
tinham procurado a solução na rota do Oriente, contornando a África; os 
espanhóis, partindo da premissa de que a Terra era redonda, dirigem-se para o 
Ocidente. Uns e outros topariam com a América: os espanhóis, porque ela se 
encontrava em seu caminho natural; e perlongando-a em busca da passagem que 
os levaria às Índias, tocariam as costas brasileiras. Os portugueses, por seu turno, 
arrastados pelos azares da navegação, e interessados em observar o que os 
espanhóis estavam realizando, afastar-se-ão da sua rota ao longo da África e 
também chegarão ali. 





Descoberto assim o território que haveria de constituir o Brasil, não se tardou 
muito em procurar aproveitá-lo. As perspectivas não eram brilhantes. O famoso 
Américo Vespúcio, que viajou como piloto alternadamente com espanhóis e 
portugueses, e que nos deu com suas cartas a primeira descrição do novo mundo, 
escreverá a respeito: "Pode-se dizer que não encontramos nada de proveito". E 


devia ser assim para aqueles navegantes-mercadores que se tinham lançado em 
arriscadas empresas marítimas unicamente na esperança de trazerem para o 
comércio europeu as preciosas mercadorias do Oriente. Que interesse tinha para 
eles uma terra parcamente habi-tada por tribos nômades ainda na idade da 
pedra, e que nada de ú- 


til podiam oferecer? Assim mesmo contudo, o espírito empreendedor daqueles 
aventureiros conseguiu encontrar algo que poderia satisfazer suas ambições. 
Espalhada por larga parte da costa brasileira, e com relativa densidade, 
observou-se uma espécie vegetal semelhante a outra já conhecida no Oriente, e 
de que se extraia uma matéria corante empregada na tinturaria. Tratava-se do 
pau-brasil, mais tarde batizado cientificamente com o nome de Caesalpinia e- 
chinata. Os primeiros contactos com o território que hoje constitui o Brasil, 


devem-se àquela madeira que se perpetuaria no nome do país. 


São os portugueses que antes de quaisquer outros ocupar-se-ão do assunto. Os 
espanhóis, embora tivessem concorrido com eles nas primeiras viagens de 
exploração, abandonarão o campo em respeito ao tratado de Tordesilhas (1494) e 
à bula papal que dividira o mundo a se descobrir por uma linha imaginária entre 
as coroas portuguesa e espanhola. O litoral brasileiro ficava na parte lusitana, e os 
espanhóis respeitaram seus direitos. O mesmo não se deu com os franceses, cujo 
rei (Francisco 1) afirmaria desconhecer a cláusula do testamento de Adão que 
reservara o mundo unicamente a portugueses e espanhóis. Assim eles virão 
também, e a concorrência só se resolveria pelas armas. 


Mas, com ou sem direitos, o certo é que até quase meados do séc. XVI, 
encontraremos portugueses e franceses traficando ativamente na costa brasileira 
com o pau-brasil. Era uma exploração rudimentar que não deixou traços 
apreciáveis, a não ser na destruição impiedosa e em larga escala das florestas 
nativas donde se extraia a preciosa madeira. Não se criaram estabelecimentos 
fixos e definitivos. Os traficantes se aproximavam da costa, escolhendo um ponto 
abrigado e próximo das matas onde se encontrava a essência procurada, e ali 
embarcavam a mercadoria que lhes era trazida pelos indígenas. É graça aliás à 
presença relativamente numerosa de tribos nativas no litoral brasileiro que foi 
possível dar à in-dústria um desenvolvimento apreciável. S6 as tripulações dos 
navios que efetuavam o tráfico não dariam conta, a não ser de forma muito 
limitada, da árdua tarefa de cortar árvores de grande porte como o pau-brasil, 
que alcança um metro de diâmetro na base do tronco e 10 a 15 m de altura, 
transportá-las até a praia e daí às embarcações. Não foi difícil obter que os 
indígenas trabalhassem; miçangas, tecidos e peças de vestuário, mais raramente 
canivetes, facas e outros pequenos objetos os enchiam de satisfação; e em troca 
desta quinquilharia, de valor ínfimo para os traficantes, empregavam-se 
arduamente em servi-los. Para facilitar o serviço e apressar o trabalho, também 
se presenteavam os índios com ferramentas mais importantes e custosas: serras, 
machados. Assim mesmo, a margem de lucros era considerável, pois a madeira 
alcançava grandes preços na Europa. O negócio, sem comparar-se embora com 
os que se realizavam no Oriente, não era desprezível, e despertou bastante 
interesse. 


Indiretamente, a exploração do pau-brasil deu origem a alguns estabelecimentos 
coloniais. A concorrência de franceses e portugueses, que se resolvia sempre em 
luta armada quando os contendores se deparavam uns com os outros, o que 
acontecia frequentemente apesar da extensão da costa, levou ambas as facções a 
procurar fortificar certos trechos da costa mais ricos e proveitosos. 


Construíram, para isto, pequenos fortins onde se abrigavam em caso de ataque. 
Serviam igualmente para armazenar o pau-brasil à espera de transporte. 
Também se utilizavam para a defesa contra alguma tribo hostil de índios. Porque 
é de notar que embora estes a princípio recebessem amigavelmente os europeus, 
sem distinção de nacionalidade, não tardou que as rivalidades que dividiam os 
brancos os contaminassem. Separam-se então em tribos aliadas respectivamente 
aos portugueses e franceses, e cada parcialidade defendia contra a outra os 
interesses de seus amigos. 


Tais estabelecimentos militares, contudo, não tiveram futuro. 


Eram guarnecidos unicamente quando os respectivos traficantes andavam 
recolhendo seus produtos, o que às vezes durava meses. Depois eram 
abandonados. De sorte que a exploração do pau-brasil, mesmo desta forma 
indireta, não serviu em nada para fixar qualquer núcleo de povoamento no país. 
Nem era de esperá-lo. Não havia interesse em localizar-se num ponto, quando a 
madeira procurada se espalhava aos azares da natureza e se esgotava 
rapidamente pelo corte intensivo. A indústria extrativa do pau-brasil tinha 
necessariamente de ser nômade; não era capaz, por isso, de dar origem a um 
povoamento regular e estável. 


Não são muitos os dados que possuímos sobre esta primeira forma de atividade 
econômica no Brasil. No que se relaciona com os portugueses, sabemos que a 
extração do pau-brasil foi, desde o i-nício, considerada monopólio real. Para 
dedicar-se a ela tornava-- 


se necessária uma concessão do soberano. Era esse aliás o sistema empregado 
por Portugal com relação a todas as atividades comerciais ultramarinas. Assim 
foi com o comércio das especiarias na Índia, do ouro, marfim ou escravos na 
África, e agora com o pau-brasil na América. Tudo isto constituía privilégio da 
coroa, que cobrava direitos por sua exploração. A primeira concessão relativa ao 
pau-brasil data de 1501 e foi outorgada a um Fernando de No-ronha (que deixou 
seu nome a uma ilha do Atlântico que hoje pertence ao Brasil), associado a 
vários mercadores judeus. A concessão era exclusiva, e durou até 1504. Depois 
desta data, por motivos que não são conhecidos, não se concedeu mais a 
ninguém, com exclusividade, a exploração da madeira que passou a ser feita por 
vários traficantes. 


Os franceses tiveram sempre uma política mais liberal que os portugueses. 
Embora conheçamos ainda menos de suas atividades, sa-be-se que nunca 
instituíram monopólios ou privilégios reais. O que se explica, porque era sem 
direito algum que traficavam na costa brasileira, concedida como ela estava ao 


Rei de Portugal pela autoridade do Papa, então reconhecida universalmente entre 
povos cristãos. Não podia pois o soberano francês arrogar-se um direito que 
ninguém lhe reconhecia; e as atividades de seus súditos no Brasil representavam 
iniciativa puramente individual que o Rei, aliás, nunca endossou oficialmente. 


Foi rápida a decadência da exploração do pau-brasil. Em alguns decênios 
esgotara-se o melhor das matas costeiras que continham a preciosa árvore, e o 
negócio perdeu seu interesse. Assim mesmo continuar-se-á a explorar 
esporadicamente o produto, sempre sob o regime do monopólio real, realizando 
uma pequena exportação que durará até princípios do século passado. Mas não 
terá mais importância alguma apreciável, nem em termos absolutos, nem 
relativamente aos outros setores da economia brasileira. São estes, que 
passaremos agora a analisar, que ocuparão depois de 1530 o cenário econômico 
do país. 


A OCUPAÇÃO EFETIVA 


1530-1640 


4 
Início da Agricultura 


NO TERCEIRO decênio do séc. XVI o Rei de Portugal estará bem convencido 
que nem seu direito sobre as terras brasileiras, fundado embora na soberania do 
Papa, nem o sistema, até então seguido, de simples guardas-costas volantes, era 
suficiente para afugentar os franceses que cada vez mais tomam pé em suas 
possessões americanas. Cogitará então de defendê-las por processo mais amplo e 
seguro: a ocupação efetiva pelo povoamento e colonização. Mas para isto ocorria 
uma dificuldade: ninguém se interessava pelo Brasil. 


A não ser os traficantes de madeira — e estes mesmos já começavam a 
abandonar uma empresa cujos proveitos iam em declínio — ninguém se 
interessara seriamente, até então, pelas novas terras; menos ainda para habitá- 
las. Todas as atenções de Portugal estavam voltadas para o Oriente, cujo 
comércio chegara neste momento ao apogeu. Nem o Reino contava com 
população suficiente para sofrer novas sangrias; os seus parcos habitantes, que 
não chegavam a dois milhões, já suportavam com grande sacrifício as 
expedições orientais. Nestas condições, realizar o povoamento de uma costa 
imensa como a do Brasil era tarefa difícil. Procurou-se compensar a dificuldade 
outorgando àqueles que se abalançassem a ir colonizar o Brasil vantagens 
consideráveis: nada menos que poderes soberanos, de que o Rei abria mão em 
benefício de seus súditos que se dispu-sessem a arriscar cabedais e esforços na 
empresa. Assim mesmo, poucos serão os pretendentes. Podemos inferi-lo da 
qualidade das pessoas que se apresentaram, entre as quais não figura nenhum 
nome da grande nobreza ou do alto comércio do Reino. São todos (doze apenas, 
aliás), indivíduos de pequena expressão social e econômi-ca. A maior parte deles 
fracassará na empresa e perderá nela todas as suas posses (alguns até a vida), 
sem ter conseguido estabelecer no Brasil nenhum núcleo fixo de povoamento. 
Apenas dois tiveram sucesso; e um destes foi grandemente auxiliado pelo Rei. 





O plano, em suas linhas gerais, consistia no seguinte: divi-diu-se a costa brasileira 
(o interior, por enquanto, é para todos os efeitos desconhecido), em doze setores 
lineares com extensões que variavam entre 30 e 100 léguas.6 Estes setores 
chamar-se-ão capitanias, e serão doadas a titulares que gozarão de grandes 
regalias e poderes soberanos; caber-lhes-á nomear autoridades administrativas e 
juízes em seus respectivos territórios, receber taxas e impostos, distribuir terras, 
etc. O Rei conservará apenas 6 Légua é uma antiga medida portuguesa 
equivalente aproximadamente a 6 quilômetros. 


direitos de suserania semelhantes aos que vigoravam na Europa feudal. Em 
compensação, os donatários das capitanias arcariam com todas as despesas de 
transporte e estabelecimento de povoadores. 


Somas relativamente grandes foram despendidas nestas primeiras empres 
colonizadoras do Brasil. Os donatários, que em regra não dispunham de grandes 
recursos próprios, levantaram fundos tanto em Portugal como na Holanda, tendo 
contribuído em boa parte banqueiros e negociantes judeus. A perspectiva 
principal do negócio está na cultura da cana-de-açúcar. Tratava-se de um 
produto de grande valor comercial na Europa. Forneciam-no, mas em pequena 
quantidade, a Sicília, as ilhas do Atlântico ocupadas e exploradas pelos 
portugueses desde o século anterior (Madeira, Cabo Verde), e o Oriente de onde 
chegava por intermédio dos árabes e dos traficantes italianos do Mediterrâneo. O 
volume deste fornecimento era contudo tão reduzido que o açúcar se vendia em 
boticas, pesado aos gramas. 











Já se conhecia o bastante do Brasil para esperar que nele a cana-de-açúcar dar- 
se-ia bem. O clima quente e úmido da costa ser-lhe-ia altamente favorável; e 
quanto à mão-de-obra, contou-se a princípio com os indígenas que, como vimos, 
eram relativamente numerosos e pacíficos no litoral. Estas perspectivas seriam 
ampla-mente confirmadas; o único fator ainda ignorado antes da tentativa, a 
qualidade do solo, revelar-se-ia surpreendentemente propí- 


cio, em alguns pontos pelo menos da extensa costa. Foi o caso, particularmente 
do Extremo-Nordeste, na planície litorânea hoje ocupada pelo Estado de 
Pernambuco; e do contorno da baía de Todos os Santos (o Recôncavo baiano, 
como seria chamado). Não seriam a-liás os únicos: de uma forma geral, toda a 
costa brasileira presta-se ao cultivo da cana-de-açúcar. 


É nesta base, portanto, que se iniciarão a ocupação efetiva e a colonização do 
Brasil. Sem entrar nos pormenores das vicissitudes sofridas pelos primeiros 
colonos, seus sucessos e fracassos, examinemos como se organizará sua 
economia. O regime de posse da terra foi o da propriedade alodial e plena. Entre 
os poderes dos donatários das capitanias estava, como vimos, o de disporem das 
terras, que se distribuíram entre os colonos. As doações foram em regra muito 
grandes, medindo-se os lotes por muitas léguas. O que é compreensível: 
sobravam as terras, e as ambições daqueles pioneiros recrutados a tanto custo, 
não se contentariam evidentemente com propriedades pequenas; não era a 
posição de modestos camponeses que aspiravam no novo mundo, mas de 
grandes senhores e lati-fundiários. Além disso, e sobretudo por isso, há um fator 
material que determina este tipo de propriedade fundiária. A cultura da ca-na 
somente se prestava, economicamente, a grandes plantações. Já para desbravar 


convenientemente o terreno (tarefa custosa neste meio tropical e virgem tão 
hostil ao homem) tornava-se necessário o esforço reunido de muitos 
trabalhadores; não era empresa para pequenos proprietários isolados. Isto feito, a 
plantação, a colheita e o transporte do produto até os engenhos onde se preparava 
o açúcar, só se tomava rendoso quando realizado em grandes volumes. Nestas 
condições, o pequeno produtor não podia subsistir. 


São sobretudo estas circunstâncias que determinarão o tipo de exploração agrária 
adotada no Brasil: a grande propriedade. A mesma coisa aliás se verificou em 
todas as colônias tropicais e subtropicais da América. O clima terá um papel 
decisivo na discriminação dos tipos agrários. As colônias inglesas do Norte, pela 
contiguidade aí de zonas diferentes e variedade de tentativas e experiências 
ensaiadas, bem como pelo fato de serem todas da mesma origem nacional, nos 
oferecem esplêndido campo de observação. Nas de clima temperado (Nova 
Inglaterra, Nova Iorque, Pensilvânia, No-va Jérsei, Delaware) estabeleceu-se a 
pequena propriedade do tipo camponês; às vezes encontramos a grande 
propriedade, como em Nova Iorque, mas parcelada pelo arrendamento; a 
pequena exploração em todo caso, realizada pelo próprio lavrador, proprietário 
ou arrendatário, auxiliado quando muito por um pequeno número 

subordinados. Ao sul da baía de Delaware, nesta planície litorânea úmida 
quente, onde já nos encontramos em meio físico de natureza subtropica 
estabeleceu--se pelo contrário a grande propriedade trabalhada por escravos, a 
plantation. Na mesma altura, mas para o interior, nos elevados vales da 
cordilheira dos Apalaches, onde a altitude corrige a latitude, reaparece 
novamente a colonização por pequenas propriedades. A influência dos fatores 
naturais é tão sensível nesta discriminação de tipos agrários que ela acaba se 
impondo mesmo quando o objetivo inicial e deliberado de seus pro-motores é 
outro. Assim na Geórgia e Carolina, onde nos achamos em zona nitidamente 
subtropical, a intenção dos organizadores da colonização (neste caso, como em 
geral nas colônias inglesas, companhias ou indivíduos concessionários) foi 
constituir um regime de pequenas propriedades de área proporcional à 
capacidade de trabalho próprio de cada lavrador; com este critério iniciou-se a 
colonização e a distribuição das terras. Mas frustrou-se tal objetivo, e o plano 
inicial fracassou, instituindo-se em lugar dele o tipo geral das colônias tropicais. 


e 
e 





Nas ilhas de Barbados passou-se qualquer coisa de semelhante. 


A primeira organização que se estabeleceu aí foi de propriedades regularmente 
subdivididas, e não se empregou o trabalho escravo em escala apreciável. Mas 
pouco depois, introduzia-se na ilha a cultura eminentemente tropical da cana-de- 
açúcar: as propriedades se congregam, transformando-se em imensas 
plantações; e os escravos, em número de pouco mais de 6.000, em 1643, sobem, 


23 anos depois, para mais de 50.000. 


A grande propriedade será acompanhada no Brasil pela monocultura; os dois 
elementos são correlatos e derivam das mesmas causas. A agricultura tropical 
tem por objetivo único a produção de certos gêneros de grande valor comercial, 


e por isso altamente lu-crativos. Não é com outro fim que se enceta, e não 
fossem tais as perspectivas, certamente não seria tentada ou logo pereceria. E 


fatal portanto que todos os esforços sejam canalizados para aquela produção; 
mesmo porque o sistema da grande propriedade trabalhada por mão-de-obra 
inferior, como é a regra nos trópicos, e será o caso no Brasil, não pode ser 
empregada numa exploração diversifi-cada e de alto nível técnico. 


Com a grande propriedade monocultural instala-se no Brasil o trabalho escravo. 
Não somente Portugal não contava com população bastante para abastecer sua 
colônia de mão-de-obra suficiente, co-mo também, já o vimos, o português, 
como qualquer outro colono europeu, não emigra para os trópicos, em princípio, 
para se engajar como simples trabalhador assalariado do campo. A escravidão 
torna-se assim uma necessidade: o problema e a solução foram idênticos em 
todas as colônias tropicais e mesmo subtropicais da América. 


Nas inglesas, onde se tentaram a princípio outras formas de trabalho, aliás uma 
semi-escravidão de trabalhadores brancos, os inden-tured servants, a substituição 
pelo negro não tardou muito. E ali- 


ás esta exigência da colonização dos trópicos americanos que explica o 
renascimento, na civilização ocidental, da escravidão em declínio desde fins do 
Império Romano, e já quase extinta de todo neste séc. XVI em que se inicia 
aquela colonização. 


Assinalei que no Brasil se recorreu, a princípio, ao trabalho dos indígenas. Estes 
já se tinham iniciado na tarefa no período anterior da extração do pau-brasil; 
prestar-se-iam agora, mais ou menos benevolentemente, a trabalharem na 
lavoura de cana. Mas esta situação não duraria muito. Em primeiro lugar, à 
medida que afluí- 


am mais colonos, e portanto as solicitações de trabalho, ia de-crescendo o 
interesse dos índios pelos insignificantes objetos com que eram dantes pagos pelo 
serviço. Tornam-se aos poucos mais exigentes, e a margem de lucro do negócio 
ia diminuindo em proporção. 


Chegou-se a entregar-lhes armas, inclusive de fogo, o que foi rigorosamente 
proibido, por motivos que se compreendem. Além disto, se o índio, por natureza 


nômade, se dera mais ou menos bem com o trabalho esporádico e livre da 
extração do pau-brasil, já não acontecia o mesmo com a disciplina, o método e 
os rigores de uma atividade organizada e sedentária como a agricultura. Aos 
poucos foi-se tornando necessário forçá-lo ao trabalho, manter vigilância estreita 
sobre ele e impedir sua fuga e abandono da tarefa em que estava ocupado. Daí 
para a escravidão pura e simples foi apenas um passo. Não eram passados ainda 
30 anos do início da ocupação efetiva do Brasil e do estabelecimento da 
agricultura, e já a escravidão dos índios se generalizara e instituíra firmemente 
em toda parte. 


Isto não se fez, aliás, sem lutas prolongadas. Os nativos se defenderam 
valentemente; eram guerreiros, e não temiam a luta. A princípio fugiam para 
longe dos centros coloniais; mas tiveram lo-go de fazer frente ao colono que ia 
buscá-los em seus refúgios. 


Revidaram então à altura, indo assaltar os estabelecimentos dos brancos; e 
quando obtinham vitória, o que graças a seu elevado nú- 


mero relativamente aos poucos colonos era frequente, não deixavam pedra sobre 
pedra nos núcleos coloniais, destruindo tudo e todos que lhes caíam nas mãos. 








Foi este um período agitado da história brasileira. Às guerras entre colonos e 
indígenas acrescentaram-se logo as intestinas destes últimos, fomentadas pelos 
brancos e estimuladas pelo ganho que dava a venda de prisioneiros capturados na 
luta. De toda esta agitação eram os índios naturalmente que levavam o pior; mas 
nem por isso os colonos deixaram de sofrer muito. São inúmeros os casos 
conhecidos de destruição total dos nascentes núcleos; certos setores do litoral 
brasileiro sofreram tanto dos ataques indígenas que nunca chegaram a se 
organizar normalmente; e vegetaram na mediocridade, assistindo 
periodicamente à destruição de suas lavouras e povoações. Estão no caso o sul do 
atual Estado da Bahia e o Espí- 


rito Santo. Até princípios do século passado ainda sofrerão duramente da 
agressividade dos índios. 


Para fazer frente a este estado de coisas, a metrópole procurará legislar na 
matéria. Data de 1570 a primeira carta régia a respeito. Estabelece-se nela o 
direito da escravidão dos índios, mas limitada aos aprisionados em "guerra justa”. 
Era entendida co-mo tal aquela que resultasse de agressão dos indígenas, ou que 
fosse promovida contra tribos que recusavam submeter-se aos colonos a 
entrarem em entendimentos com eles. A esta lei sucederam-se, a jato contínuo, 
outras sucessivas que seria muito longo analisar aqui. Mas todas mantiveram em 


princípio a escravidão dos índios, que somente será abolida inteiramente em 
meados do séc. XVIII. 


Manter-se-á, aliás, mesmo depois, embora mais ou menos disfarçada. 


A questão indígena e os atritos dela resultantes nunca serão resolvidos no Brasil 
senão indiretamente pelo recurso a outras fontes de trabalho, como veremos 
abaixo, o que aliviará os índios. 


Mesmo assim, sobretudo em regiões mais pobres que não poderão pagar o 
elevado preço dos escravos africanos, os colonos nunca abrirão mão de sua 
pretensão de constranger os índios ao trabalho; e não houve lei ou limitação que 
os detivesse. Este será, entre outros, o caso de São Vicente (hoje São Paulo). A 
luta aí continuará vivíssima pelo séc. XVII adiante, e os paulistas irão buscar os 
índios em fuga nos mais longínquos territórios. Daí estas expedi- 


ções conhecidas por "bandeiras", que percorrerão todo o interior do continente e 
que alargarão consideravelmente, embora sem consciência disto, os limites das 
possessões portuguesas. Entre suas vítimas estarão as missões dos Jesuítas, que se 
tinham localizado com seus índios domesticados numa sucessão de núcleos 
estendidos pelo coração do continente, desde o rio Uruguai, no Sul, até o al-to 
Amazonas. Periodicamente, estas missões serão atacadas pelas bandeiras, que 
levarão os índios encontrados em cativeiro. Em muitos casos, os padres 
desalojados abandonarão a partida; e o território, antes ocupado por eles (e 
incluídos por isso até então, porque eles eram de origem espanhola, nos domínios 
castelhanos) ficará livre para a expansão da colonização portuguesa. A caça ao 
índio será um dos principais fatores da grandeza atual do Brasil. 


Além da resistência que ofereceu ao trabalho, o índio se mostrou mau 
trabalhador, de pouca resistência física e eficiência mi- 


nima. Nunca teria sido capaz de dar conta de uma tarefa colonizadora levada em 
grande escala. Está aí o exemplo da Amazônia, onde não chegou a ser substituído 
em escala apreciável por outro trabalhador e onde, em grande parte por isso, a 
colonização estacionou até quase nossos dias. É que, de um lado, seu número era 
relativamente pequeno; doutro, o índio brasileiro, saindo de uma civiliza- 


ção muito primitiva, não podia adaptar-se com a necessária rapidez ao sistema e 
padrões de uma cultura tão superior à sua, como era aquela que lhe traziam os 
brancos. O Brasil, neste assunto, estava em situação radicalmente diversa do 
México e dos países andinos. 


Aqui será o negro africano que resolverá o problema do trabalho. Os portugueses 


estavam bem preparados para a substituição; já de longa data, desde meados do 
séc. XV, traficavam com pretos escravos adquiridos nas costas da África e 
introduzidos no Reino europeu onde eram empregados em várias ocupações; 
serviços domésticos, trabalhos urbanos pesados, e mesmo na agricultura. 
Também se utilizavam nas ilhas (Madeira e Cabo Verde), colonizadas pelos 
portugueses na segunda metade daquele século. Não se sabe ao certo quando 
apareceram pela primeira vez no Brasil; há quem afirme que vieram já na 
primeira expedição oficial de povoadores (1532). O 


fato é que na metade do século eles são numerosos. 


O processo de substituição do índio pelo negro prolongar-se-á até o fim da era 
colonial. Far-se-á rapidamente em algumas regi- 


des: Pernambuco, Bahia. Noutras será muito lento, e mesmo imperceptível em 
certas zonas mais pobres, como no Extremo-Norte (Amazônia), e até o séc. XIX 
em São Paulo. Contra o escravo negro havia um argumento muito forte: seu 
custo. Não tanto pelo preço pago na África; mas em consegiiência da grande 
mortandade a bordo dos navios que faziam o transporte. Mal alimentados, 
acumulados de forma a haver um máximo de aproveitamento de espaço, 
suportando longas semanas de confinamento e as piores condições higiênicas, 
somente uma parte dos cativos alcançavam seu destino. Calcula-se que, em 
média, apenas 50% chegavam com vida ao Brasil; e destes, muitos estropiados e 
inutilizados. O valor dos escravos foi assim sempre muito elevado, e somente as 
regiões mais ricas e florescentes podiam suportá-lo. 


Mas seja com escravos africanos, escravos ou semi-escravos in-dígenas, a 
organização das grandes propriedades açucareiras da co-lônia foi sempre, desde 
o início, mais ou menos a mesma. É ela a da grande unidade produtora que reúne 
num mesmo conjunto de trabalho produtivo, um número mais ou menos avultado 
de indivíduos sob a direção imediata do proprietário ou seu feitor. É a exploração 
em larga escala, que conjugando áreas extensas e numerosos trabalhadores, 
constitui-se como uma única organização coletiva do trabalho e da produção. 
Opõe-se assim à pequena exploração parcelaria realizada diretamente por 
proprietários ou arrendatários. 


O seu elemento central é o engenho, isto é, a fábrica propriamente, onde se 
reúnem as instalações para a manipulação da cana e o preparo do açúcar. O 
nome de "engenho" estendeu-se depois da fá- 


brica para o conjunto da propriedade com suas terras e culturas: 


"engenho" e "propriedade canavieira" se tornaram sinônimos. Embora o 


proprietário explore, em regra, diretamente suas terras (como ficou entendido 
acima), há casos frequentes em que cede partes delas a lavradores que se 
ocupam com a cultura e produzem a cana por conta própria, obrigando-se 
contudo a moerem sua produção no engenho do proprietário. São as chamadas 
fazendas obrigadas; o lavrador recebe metade do açúcar extraído da sua cana, e 
ainda paga pe-lo aluguel das terras que utiliza urna certa porcentagem, variável 
segundo o tempo e os lugares, e que vai de 5 a 20%. Há também os lavradores 
livres, proprietários das terras que ocupam, e que fazem moer a sua cana no 
engenho que entendem; recebem então a mea- 


ção integral. Os lavradores, embora estejam socialmente abaixo dos senhores de 
engenho, não são pequenos produtores, da categoria de camponeses. Trata-se de 
senhores de escravos, e suas lavouras, sejam em terras próprias ou arrendadas, 
formam como os engenhos grandes unidades. 


A razão por que nem todas as propriedades dispõem de engenho próprio são as 
proporções e o custo das instalações necessárias. O 


engenho é um estabelecimento complexo, compreendendo numerosas 
construções e aparelhos mecânicos: moenda (onde a cana é espremi-da); 
caldeira, que fornece o calor necessário ao processo de purificação do caldo; 
casa de purgar, onde se completa esta purifica- 


ção. Além de outras, o que todas as propriedades possuem é, em regra, a casa- 
grande, a habitação do senhor; a senzala dos escravos; e instalações acessórias ou 
suntuarias: oficinas, estrebarias, etc. Suas terras, além dos canaviais, são 
reservadas para outros fins: pastagens para animais de trabalho; culturas 
alimentares pa-ra o pessoal numeroso; matas para fornecimento de lenha e 
madeira de construção. A grande propriedade açucareira é um verdadeiro 
mundo em miniatura em que se concentra e resume a vida toda de uma pequena 
parcela da humanidade. 


O número de trabalhadores é naturalmente variável. Nos bons engenhos, os 
escravos são de 80 a 100. Chegam às vezes a muito mais; há notícias, embora isto 
já se refira ao século XVII, de engenhos com mais de 1.000 escravos. Os 
trabalhadores livres são raros, apenas nas funções de direção e nas 
especializadas: feitores, mestres, purgadores, caixeiros (são os que fazem as 
caixas em que o açúcar é acondicionado), etc. São, aliás, mais frequentemente, 
antigos escravos libertos. 


Além do açúcar, extrai-se também da cana a aguardente. É um subproduto de 
grande consumo na colônia, e que se exportava para as costas da Africa, onde 


servia no escambo e aquisição de escravos. A par das destilarias de aguardente 
anexas aos engenhos, há os estabelecimentos próprios e exclusivos para este fim; 
são as engenhocas ou molinetes, em regra de proporções mais modestas que os 
engenhos, pois as instalações para o preparo da aguardente são muito mais 
simples e menos dispendiosas. A aguardente é uma produ- 


ção mais democrática que o aristocrático açúcar. Há no entanto destilarias com 
dezenas de escravos. 


Durante mais de século e meio a produção do açúcar, com as características 
assinaladas, representará praticamente a única base em que assenta a economia 
brasileira. Aliás sua importância, mesmo internacional, é considerável. Até 
meados do séc. XVII o Brasil será o maior produtor mundial de açúcar, e é 
somente então que co-meçarão a aparecer concorrentes sérios: as colônias da 
América Central e Antilhas. Contando com tal fator, a colonização brasileira, 
superados os problemas e as dificuldades do primeiro momento, desenvolveu-se 
rápida e brilhantem ente, estendendo-se cada vez mais para novos setores. E cada 
extensão corresponde efetivamente a um alargamento da área canavieira. Os 
dois grandes núcleos iniciais estão, como já foi referido, na Bahia e em 
Pernambuco. Num segundo plano está São Vicente. De Pernambuco, a 
colonização se alargou para o sul e norte, acompanhando sempre a fímbria 
costeira; para o interior esbarraria com a zona semi-árida do sertão nordestino. 
Na direção setentrional interrompe-se a expansão no Rio Grande do Norte; além, 
desaparecem os solos férteis, que são substituídos por extensões arenosas 
impróprias para qualquer forma de agricultura. Somente pequenos núcleos de 
importância mínima vão surgir esparsos na costa setentrional do Brasil: no 
Maranhão, na foz do rio Amazonas. 


Na Bahia o movimento mais ou menos estacionou em torno da baía de Todos os 
Santos; mas tomará tamanho vulto que não será superado por nenhum outro setor 
da colônia. Localiza-se aí o maior centro produtor. Na costa meridional da Bahia 
(Porto Seguro, Ilhéus) formam-se pequenos centros açucareiros; mas a 
hostilidade permanente dos índios, bem como outras condições menos 
favoráveis, como a qualidade do solo, impediram qualquer progresso apreciável. 
No Es-pírito Santo dá-se mais ou menos a mesma coisa. Para o sul, finalmente, a 
produção de açúcar concentrar-se-á na vizinhança do Rio de Janeiro e em São 
Vicente. Também estes centros, devido sobretudo à sua posição excêntrica e 
afastamento dos mercados europeus onde se consumia o açúcar brasileiro, não 
gozarão nesta primeira fase da história brasileira de grande prosperidade. Até o 
séc. 


XVIII permanecerão num apagado segundo plano. 


Além do açúcar, embora em escala relativamente pequena, come- 


çará a cultivar-se também, desde princípios do séc. XVII, o tabaco. Trata-se, 
como se sabe, de uma planta indígena da América, e cujo produto teve logo 
crescente aceitação na Europa. Mas não é só com este objetivo que se cultivou 
no Brasil, e sim também para ser utilizada no tráfico de escravos; o tabaco 
servirá para adquiri-los pelo escambo na costa da África, e será em grande parte 
em função deste negócio que se desenvolverá a cultura brasileira. 


Quando em princípios do séc. XIX começam a se estabelecer restri- 


ções ao tráfico, a produção entrará paralelamente em crise. Mas até esta época 
será próspera, e embora de segundo plano e muito inferior à do açúcar, merece 
algum destaque. 


O centro principal da produção é na Bahia, e como a do açúcar desta região, no 
contorno do Recôncavo, particularmente na vila de Cachoeira. Outras zonas 
produtoras serão em Sergipe e Alagoas. 


5 
Atividades Acessórias 


NUMA ECONOMIA como a brasileira — particularmente em sua primeira fase 
— é preciso distinguir dois setores bem diferentes da produção. O primeiro é dos 
grandes produtos de exportação, como o açúcar e o tabaco, que vimos no 
capítulo anterior; o outro é das atividades acessórias cujo fim é manter em 
funcionamento aquela economia de exportação. São sobretudo as que se 
destinam a fornecer os meios de subsistência à população empregada nesta 
última, e poderíamos, em oposição à outra, denominá-la economia de 
subsistência. A distinção é muito importante, porque além das características 
próprias que acompanham um e outro setor, ela serve para conclusões de grande 
relevo na vida e na evolução econômica da co-lônia. No primeiro capítulo em 
que procurei destacar o caráter geral da colonização brasileira, já se verificou 
que ele é o de uma colônia destinada a fornecer ao comércio europeu alguns 
gêneros tropicais de grande expressão econômica. É para isto que se constituiu. A 
nossa economia subordinar-se-á por isso inteiramente a tal fim, isto é, se 
organizará e funcionará para produzir e exportar aqueles gêneros. Tudo mais que 
nela existe, e que, aliás, será sempre de pequena monta, é subsidiário e destinado 
unicamente a amparar e tornar possível a realização daquele objetivo essencial. 


Inclui-se aí a economia de subsistência de que trataremos agora. Ao contrário da 
cana-de-açúcar, onde encontramos a exploração em larga escala, neste setor são 
outras formas e tipos de organização que vamos observar. Eles são aliás 
variáveis. Encontramos a produção de gêneros de consumo, em primeiro lugar, 
incluída nos próprios domínios da grande lavoura, nos engenhos e nas fazendas. 


Estes são em regra autônomos no que diz respeito à subsistência alimentar 
daqueles que os habitam e neles trabalham. Praticam-se aí, subsidiariamente, as 
culturas necessárias a este fim, ou nos mesmos terrenos dedicados à cultura 
principal, e entremeando-a, ou em terras à parte destinadas especialmente a elas. 
Parte é realizada por conta do proprietário, que emprega os mesmos escravos 
que tratam da lavoura principal e que não estão permanentemente ocupados 
nela; outra, por conta dos próprios escravos, aos quais se concede um dia por 
semana, geralmente o domingo, e até às vezes, no caso de um senhor 
particularmente generoso, mais outro dia qualquer, para tratarem de suas 
culturas. Assim, de um modo geral, pode-se dizer que a população rural da 
colônia ocupada nas grandes lavouras e que constitui a quase totalidade dela, 
provê suficientemente a sua subsistência com culturas alimentares a que se 
dedica subsidiariamente, e sem necessidade de recorrer para fora. 


Não está nestas condições a urbana. É certo que no primeiro século e meio da 
colonização os centros urbanos são muito pequenos. Assim mesmo, incluem uma 
população dedicada sobretudo à administração e ao comércio que não tem 
tempo nem meios para ocupar-se de sua subsistência, e cujo número é suficiente 
para fazer sentir o problema da sua manutenção. Em parte, abastecem-na com 


seus excessos os grandes domínios. Parte pequena, frequentemente nula. O 


açúcar se encontra numa fase de prosperidade ascendente; os preços são 
vantajosos", e os esforços se canalizam no máximo para sua produção. Não 
sobra assim grande margem para atender às necessidades alimentares dos 
centros urbanos. Por este motivo constituem-se lavouras especializadas, isto é, 
dedicadas unicamente à produção de gêneros de manutenção. Forma-se assim 
um tipo de exploração rural diferente, separado da grande lavoura, e cujo 
sistema de organização é muito diverso. Trata-se de pequenas unidades que se a- 
proximam do tipo camponês europeu em que é o proprietário que trabalha ele 
próprio, ajudado quando muito por pequeno número de auxiliares, sua própria 
família em regra, e mais raramente algum escravo. A população indígena 
contribuiu em grande parte para esta classe de pequenos produtores autônomos. 
Os primeiros colonos chegados tiveram naturalmente que apelar, de início, para 
os índios a fim de satisfazerem suas necessidades alimentares; ocupados em 
organizarem suas empresas, não lhes sobrava tempo para se dedicarem a outras 
atividades. Os índios, que no seu estado nativo já praticavam alguma agricultura, 
embora muito rudimentar e seminômade, encontraram neste abastecimento dos 
colonos brancos um meio de obter os objetos e mercadorias que tanto prezavam. 
Muitos deles foram-se por isso fixando em torno dos núcleos coloniais e adotando 
uma vida sedentária. Mestiçando-se depois aos poucos, e adotando os hábitos e 
costumes europeus, embora de mistura com suas tradi- 


ções próprias, constituirão o que mais tarde se chamou de "cabo-clos", e 
formarão o embrião de uma classe média entre os grandes proprietários e os 
escravos. 


Quanto aos produtos desta pequena agricultura de subsistência, eles foram em 
grande parte procurados na cultura indígena. Assim, diferentes espécies de 
tubérculos, em particular a mandioca ( mani-hot utilissima, Pohl). Este gênero 
será a base da alimentação vegetal da colônia, e cultivar-se-á em toda parte. 
Depois da mandioca vem o milho, cujo valor é acrescido pelo fato de tratar-se 
de excelente forragem animal. O arroz e o feijão seguem nesta lista. 


As verduras, pelo contrário, sempre foram pouco consumidas na co-lônia. A 
abundância de frutas substituiu suas qualidades nutriti-vas; não somente a flora 
nativa do Brasil conta com grande número de frutas comestíveis e saborosas, 


como algumas espécies exóticas (a banana e a laranja, sobretudo), introduzidas 
desde o início da colonização, foram largamente disseminadas. 


O papel secundário a que o sistema econômico do país, absorvido pela grande 
lavoura, vota à agricultura de subsistência, determinou um problema dos mais 
sérios que a população colonial teve de enfrentar. Refiro-me ao abastecimento 
dos núcleos de povoamento mais denso, onde a insuficiência alimentar se tornou 
quase sempre a regra. Naturalmente a questão aparece mais seriamente no séc. 


XVIII, quando os centros urbanos adquirem relativa importância; mas o 
problema já existe desde o princípio da colonização, e a legislação preocupa-se 
muito com ele. Estabelecem-se medidas obrigando os proprietários a plantarem 
mandioca e outros alimentos; gravam-se as doações de terras com a obrigação 
de se cultivarem gêneros alimentares desde o primeiro ano da concessão. E 
assim outras. Todas estas medidas eram mais ou menos frustradas na práti-ca. As 
atenções estavam fixas no açúcar, cuja exportação deixava grande margem de 
lucros, e ninguém dará importância aos gêneros alimentares. Um grande senhor 
de engenho chegará a lançar seu formal desafio às leis que o compeliam ao 
plantio da mandioca; "Não planto um só pé de mandioca, escreverá ele dirigindo- 
se. às autoridades, para não cair no absurdo de renunciar à melhor cultura do país 
pela pior que nele há..." Compreende-se aliás esta atitude dos grandes 
proprietários e senhores de engenho. O problema da carestia e da falta de 
alimentos não existia para eles, e convinha-lhes muito mais plantar a cana, 
embora pagassem preços mais elevados pelos gêneros que consumiam. E como 
eram eles que detinham a maior e melhor parte das terras aproveitáveis, o 
problema da alimentação nunca se resolverá convenientemente. A população 
colonial, com exceção apenas das suas classes mais abastadas, viverá sempre 
num crônico estado de subnutrição. A urbana naturalmente sofrerá mais; mas a 
rural também não deixará de sentir os efeitos da ação absorvente e 
monopolizadora da cana-de-açúcar que reservara para si as melhores terras 
disponíveis. 


As importantes consegiiências deste fato, que podem ser avaliadas sem 
necessidade de maior insistência na matéria, justifica suficientemente só por si a 
necessidade de distinguir na economia brasileira aqueles dois setores em que se 
dividem suas atividades produtivas: o da grande lavoura e o da subsistência. Se 
não, não se explicaria este quadro característico da vida colonial: de um lado 
abastança, prosperidade e grande atividade econômica; doutro, a falta de 
satisfação da mais elementar necessidade da grande massa da população: a 
fome. 


Neste setor da subsistência também entra a pecuária. Ela timbém se destina a 


satisfazer as necessidades alimentares da população. A carne de vaca será um 
dos gêneros fundamentais do consumo colonial. Mas a pecuária, apesar da 
importância relativa que atinge, e do grande papel que representa na colonização 
e ocupação de novos territórios, é assim mesmo uma atividade nitidamente 
secundária e acessória. Havemos de observá-lo em todos os caracteres que a 
acompanham: o seu lugar será sempre de segundo plano, subordinando-se às 
atividades principais da grande lavoura, e sofrendo-lhe de perto todas as 


contingências. 


A começar pela sua localização. A cultura da cana não permitiu que se 
desenvolvesse nos férteis terrenos da beira-mar. Relegou-a para o interior 
mesmo quando este apresentava os maiores inconvenientes à vida humana e suas 
atividades, como se dá em particular no sertão do Nordeste. Alia-se aí uma baixa 
pluviosidade à grande irregularidade das precipitações. Estas se concentram em 
dois ou três meses do ano; e isto nos casos mais felizes, porque são frequentes as 
secas prolongadas, de anos seguidos de falta completa de chuvas. Um tal regime 
determinou condições fisiográficas particulares e muito desfavoráveis. Com a 
exceção de uns raríssimos ri-os, todos os cursos d'água desta vasta região que 
abrange mais 1.000.000 km2, são intermitentes, e neles se alterna a ausência 
prolongada e total de água, com cursos torrenciais, de pequena du-ração, mas 
arrasadores na sua violência momentânea. A vegetação compõe-se de uma 
pobre cobertura de plantas hidrófilas em que predominam as cactácias. 
Unicamente nos raros períodos de chuvas nelas se desenvolve uma vegetação 
mais aproveitável que logo depois das precipitações é crestada pela ardência do 
sol. 


É nesta região ingrata que se desenvolve a pecuária que abastecerá os núcleos 
povoados do litoral norte, do Maranhão até a Bahia Pode-se avaliar como seria 
baixo seu nível econômico e índice de produtividade. Basta dizer que neste 
milhão de quilômetros quadrados, praticamente todo ocupado, o número de 
cabeças de gado não alcançará talvez nunca 2 milhões, umas duas cabeças em 
média por quilômetro. Quanto à qualidade, ela também é ínfima: as reses, em 
média, não fornecerão mais de 120 kg de carne por animal; e carne de pouco 
valor. 


Apesar das condições desvantajosas — em parte graças a elas porque forçaram 
uma grande dispersão —, as fazendas de gado se multiplicaram rapidamente, 
estendendo-se, embora numa ocupação muito rala e cheia de vácuos, por 
grandes áreas. Seu centros de irradiação são a Bahia e Pernambuco. A partir do 
primeiro, elas se espalham sobretudo para norte e noroeste em direção do rio São 
Francisco, que já é alcançado em seu curso médio no correr do séc. 


XVII. De Pernambuco, o movimento também segue uma direção norte e 
noroeste, indo ocupar o interior dos atuais Estados da Paraíba e do Rio Grande do 
Norte. Um núcleo secundário que timbém deu origem a um certo movimento 
expansionista de fazendas de gado é o Maranhão: elas se localizam aí ao longo do 
rio Itapicuru. 


A rapidez com que se alastraram as fazendas no sertão nordestino se explica, de 
uma parte, pelo consumo crescente do litoral onde se desenvolvia ativamente a 
produção açucareira e o povoamento; doutra, pela pequena densidade 
econômica e baixa produtividade da indústria. Mas também pela facilidade com 
que se es-tabeleciam as fazendas: levantada uma casa, coberta em geral de 
palha — são as folhas de uma espécie de palmeira, a carnaubeira, muito 
abundante, que se empregam —, feitos uns toscos currais e introduzido o gado 
(algumas centenas de cabeças), estão ocupadas três léguas (área média das 
fazendas) e formado um estabelecimento. Dez ou doze homens constituem o 
pessoal necessário: recrutam-se entre índios e mestiços, bem como entre 
foragidos dos centros policiados do litoral: criminosos escapos da justiça, 
escravos em ruga, aventureiros de toda ordem que logo abundam numa região 
onde o deserto lhes dá liberdade e desafogo. 





Uma fazenda se constitui em regra com três léguas dispostas ao longo de um 
curso d'água, por uma de largura, sendo meia para cada margem. Daí aliás o 
nome genérico de "ribeira" que se dá às várias regiões do interior nordestino: a 
designação vem da estrutura do povoamento que se origina nas fazendas que 
margeiam os rios. Entre cada fazenda medeava uma légua de terras que se 
conservam devolu-tas; nesta légua nenhum dos confinantes pode levantar 
construções ou realizar quaisquer obras. Ela serve apenas de divisa, providência 
necessária onde, por falta de materiais apropriados, não se usam cercas ou 
quaisquer outras tapagens. Evitam-se assim as incursões do gado em fazendas 
vizinhas e confusão dos rebanhos. 


O trabalho é em regra livre. Nestes territórios imensos, pouco povoados e sem 
autoridades, é difícil manter a necessária vigilância sobre trabalhadores escravos. 
A fazenda é dirigida por um administrador, o vaqueiro; o proprietário, em regra 
senhor de muitas fazendas, é um absentista que reside ordinariamente nos 
grandes centros do litoral. 


Para o abastecimento dos núcleos coloniais do Sul (Rio de Janeiro, São Vicente), 
formam-se outras regiões criatórias. O Rio de Janeiro se abastece, sobretudo 
nesta primeira fase da colonização, nos chamados Campos dos Goitacases, que 
ficam a leste do atual Estado da Guanabara, margeando o baixo curso do rio 
Paraíba. São Vicente — e subsidiariamente também o Rio de Janeiro — recebem 


seu gado dos Campos Gerais estendidos para o sul dos atuais Estados de São 
Paulo e Paraná. Nestas regiões as condições naturais são muito superiores às do 
Nordeste. A qualidade do gado é por isso melhor, sua densidade mais elevada. E 
em conseqiiência as fazendas não se dispersaram tanto como no Nordeste. Em 
parte também porque o Rio de Janeiro e São Vicente constituem, nos dois 
primeiros séculos, núcleos secundários e muito menos povoados que os do Norte; 
as su-as necessidades de carne são por isso menores. 


EXPANSÃO DA COLONIZAÇÃO 


1640-1770 
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Novo Sistema Político e 

Administrativo na Colônia 

DE 1580 A 1640 a coroa portuguesa esteve reunida à da Espanha. 


O reino de Portugal não foi englobado na monarquia espanhola; embora sob a 
dominação do mesmo monarca, conservou sua autonomia, sendo governado por 
um Vice-Rei em nome do soberano espanhol. Foi um período sombrio da história 
portuguesa. Descuraram-se por completo seus interesses; e o reino teve de 
participar da desastrosa política guerreira dos Habsburgos na Europa, 
contribuindo para ela com gente e avultados recursos. Portugal sairia arruinado 
da dominação espanhola, a sua marinha destruída, o seu império colonial 
esfacelado. Os Países-Baixos e a Inglaterra, com que a Espanha es-tivera em 
luta quase permanente, ocuparão, para não mais a devolver, boa parte das 
possessões portuguesas. Estava definitivamente perdido para Portugal o comércio 
asiático; as pequenas colônias que ainda conservará no Oriente não têm 
expressão apreciável. Efetivamente só lhe sobraram do antigo império 
ultramarino o Brasil e algumas posses na África. Estas aliás só valerão como 
fornecedores de escravos para o Brasil. Na própria colônia americana a 
soberania portuguesa correrá grande risco. Além de incursões esporá- 


dicas de ingleses e holandeses, estes últimos ocuparão efetivamente durante 
longos anos boa parte da colônia. Em 1630 instalam-se em Pernambuco, e daí 
estendem suas conquistas para o sul até Alagoas, e para o norte até o Maranhão. 
É somente depois de restaura-da a independência portuguesa que os holandeses 
serão definitivamente expulsos do Brasil (1654). 


Todas estas circunstâncias determinarão profunda modificação da política de 
Portugal com relação à colônia. A prosperidade, a própria existência do Reino 
europeu passavam a depender exclusivamente dela. Tratava-se pois de tirar-lhe 
o maior proveito e partido possíveis. Doutro lado, o empobrecimento de Portugal, 
privado do comércio asiático que durante mais de um século lhe forne-cera o 
melhor de seus recursos, força o êxodo em larga escala de sua população que 
procurará na colônia americana os meios de subsistência que já não encontrava 
na mãe pátria. A emigração para o Brasil será, a partir de meados do séc. XVII, 
considerável. Amea- 


çou por vezes despovoar regiões importantes de Portugal, como o Minho; e 
tomaram-se em consegiência enérgicas medidas repressoras. 


As leis que coibem a emigração se sucedem sem interrupção por um século; e a 
sua própria frequência nos mostra que eram ineficazes. 


Para o Brasil, naturalmente, este fato terá largas consequências. Determinará um 
rápido crescimento da população e extensão da colonização. Até a primeira 
metade do séc. XVII esta se limitara a uma estreita faixa ao longo do litoral, ou 
antes, pequenos núcleos esparsos por ele; e um início de rala ocupação do interior 
nordestino. Depois daquela data, não somente se avolumará rapidamente nos 
setores já ocupados, mas estender-se-á largamente pelo território, invadindo 
importantes áreas que pertenciam legitimamente à Espanha. Em um século a 
contar de 1650, os portugueses terão ocupado efetivamente, embora de forma 
dispersa, todo o território que ainda hoje constitui o Brasil. Quando em 1750 e 
posteriormente se redigem os grandes tratados que limitariam definitivamente as 
possessões portuguesas e espanholas neste continente, a Espanha será obrigada a 
reconhecer a soberania de Portugal sobre toda esta metade da América do Sul 
que forma o Brasil e que de direito lhe cabia na maior parte. E isto graças apenas 
à ocupação efetiva que, antes dos espanhóis, realizara o colono e povoador 
português. A ruína de Portugal significara o desenvolvimento desmesurado do 
nosso país. 


Mas a afluência ininterrupta de grandes levas de colonos não terá no Brasil 
apenas este efeito. Provocará um grande distúrbio do equilíbrio econômico e 
social da colônia. A concorrência dos recém-vindos que procuram naturalmente 
desalojar os já estabelecidos de suas posições, dará origem a um conflito 
permanente que não raro degenerou em luta armada. Os últimos anos do séc. 
XVII e primeira metade do seguinte caracterizam-se por uma sucessão de atritos 
mais ou menos graves entre os naturais da colônia é os adventícios. O 
reforçamento da administração pública e da coação metropolitana conseguirão 
superar a situação em meados do séc. XVIII, impedindo-a de degenerar em 
violências. Mas as rivalidades continuarão a lavrar surdamente e irão explodir 
afinal, em princípios do século passado, nas lutas pela emancipação. 


De fato, ao mesmo tempo que progride o afluxo de novos colonos, a 
administração colonial se reforça. A começar pela alta di-reção governamental. 
No primeiro século da colonização não havia em Portugal aparelhamento algum 
destinado especialmente à administração da colônia. Os assuntos relativos a ela 
corriam pelas repartições ordinárias da administração portuguesa. Sob o domínio 
castelhano, criou-se em Portugal, à imitação do que havia em Sevi-lha, um 
Conselho das Índias. Isto se fez em 1604. Mas, aos poucos voltar-se-á à situação 
anterior, dispersando-se novamente os serviços administrativos da colônia. Um 
dos primeiros cuidados do soberano português restaurado em 1640 (D. João IV), 
foi restabelecer a unidade administrativa criando o Conselho Ultramarino, cujo 


regulamento data de 14 de julho de 1642, e que permanecerá até o fim da era 
colonial. 


No que diz respeito à administração local, a centralização e reforçamento do 
poder real é sensível. Os antigos donatários das capitanias serão cada vez mais 
subordinados a governadores nomeados pelo Rei. Já em 1584, diante do fracasso 
da maior parte dos donatários, criara-se um governo geral que embora 
respeitando os direitos daqueles senhores feudais das capitanias, exercerá sobre 
eles uma supervisão geral e auxiliá-los-á quando necessário. Este governo geral 
foi, em épocas distintas, separado em dois, repartindo-se entre eles o território da 
colônia, e reunido novamente num só. Mas a partir dos fins do séc. XVII, os 
poderes e a jurisdição dos donatários serão cada vez mais restringidos e 
absorvidos pelos governadores reais. Aqueles ficarão aos poucos reduzidos 
unicamente aos direitos pecuniários que auferiam de suas capitanias. Quem 
administrava efetivamente a colônia eram os delegados do Rei. Aliás os 
donatários desaparecerão logo completamente, pois a coroa resgatar-lhes-á por 
compra os direitos hereditários de que gozavam. Compelindo-o muitas vezes a 
isto contra sua vontade. Em meados do séc. XVIII todas as capitanias terão 
voltado ao domínio direto da coroa, e serão governadas por funcionários de 
nomeação real. 


Ainda mais importante que este aspecto da evolução centra-lizadora da política e 
administração metropolitanas relativas ao Brasil, é a decadência das autoridades 
locais. Refiro-me às Câ- 


maras municipais. Repetindo aqui as instituições do Reino, tinham-se criado 
órgãos eletivos para a administração local. As Câmaras, em Portugal, já tinham 
perdido a maior parte de sua importância quando se inicia a colonização do 
Brasil. Mas suas congêneres da colônia adquirirão, desde logo, um poder 
considerável. É fácil explicá-lo pelo isolamento em que viviam os colonos e a 
debilidade de uma administração longínqua e mal representada aqui por donatá- 


rios indiferentes por tudo quanto não fosse a percepção de proveitos pecuniários. 
Grande parte dos negócios públicos, inclusive ma-térias relevantes de caráter 
geral, eram tratados e resolvidos nas Câmaras, que chegaram num momento a 
legislar sobre quase todos os assuntos governamentais. 


Isto vai desaparecer com a nova ordem instituída em meados do séc. XVII. Os 
representantes diretos do poder real irão aos poucos reivindicando para si toda a 
autoridade, e acabam transformando as Câmaras em simples executoras de 
ordens deles emanadas. Um dos maiores golpes desferidos nas franquias locais 
foi a introdução dos juizes-de-fora no Brasil em substituição aos juízes ordinários 


de eleição popular. Além de suas funções jurisdicionais, cabia aos juízes a 
presidência das Câmaras. É em 1696 que são criados os primeiros juízes-de-fora 
de nomeação do Rei: na Bahia, no Rio de Janeiro e em Pernambuco, isto é, nas 
três principais vilas da co-lônia. Na Bahia (capital então do Brasil) foi-se ainda 
mais longe, pois nessa época deixaram os vereadores (membros da Câmara) de 
ser eleitos, passando a ser escolhidos por nomeação régia. 





Além destas, ainda outras medidas indicam a progressiva centralização da 
administração pública em benefício do poder régio e em detrimento da 
autonomia local. Tudo isto, embora não pertença propriamente à história 
econômica, tem grande reflexo nela, pois assistiremos paralelamente ao 
desenvolvimento de uma nova política econômica, derivada das mesmas causas 
e apoiando-se naquele sistema administrativo absorvente e centralizador. Até 
então a política metropolitana se caracterizara por um largo liberalismo. Afora o 
monopólio de certas atividades, como o da extração do pau-brasil e de outras de 
somenos importância, os colonos não encontram embara- 


ço algum de ordem econômica. Seus trabalhos e seu comércio eram 
inteiramente livres, tanto dentro da colônia, como nas suas rela- 


ções com o exterior. 


Um dos aspectos deste liberalismo (de grande significação econômica) se 
manifesta no tratamento dispensado a estrangeiros. Era facultado a estes não 
somente estabelecerem-se livremente na colô- 


nia, como exercerem nela quaisquer atividades; o comércio direto entre o Brasil 
e países estrangeiros também não sofria restrição alguma. No primeiro século da 
colonização encontramos não somente grande número de alienígenas 
estabelecidos no Brasil, como ainda transações mercantis regulares com nações 
estranhas, a Inglaterra por exemplo. Com o domínio espanhol começaram as 
restrições; a Espanha estenderia para as colônias portuguesas, agora sob seu 
domí- 


nio, as normas que sempre caracterizaram sua política econômica. 


Mas não foi fácil vencer desde logo os hábitos adquiridos; apesar das 
determinações legais, vemos manter-se ainda por muito tempo uma liberdade de 
fato que se tornava agora em contrabando. Provam-no as repetidas 
determinações legais coercitivas que mostram corno eram desrespeitadas. 


Portugal independente não só manterá a mesma política, mas torna-la-ás mais 
severa. Penas rigorosas serão impostas em 1660 


àqueles que permitissem ou facilitassem o comércio de navios estrangeiros no 
Brasil. A estes só seria facultado penetrar nos portos da colônia por arribada 
forçada. Somente algumas potências obterão certas facilidades, mais ou menos 
impostas ao soberano português que apenas ascendera ao trono e ainda não se 
consolidara nele. Assim a Inglaterra, a Holanda, a França. Ser-lhes-á permi-tido 
mandar seus navios ao Brasil; mas incorporados às frotas ou comboios que se 
organizavam em Portugal com destino à colônia, e fora dos quais era proibido 
navegar para lá. Encontraremos, ainda em fins do séc. XVII e princípios do 
seguinte, alguns mercadores estrangeiros estabelecidos no Brasil; um dos 
principais bairros do Rio de Janeiro ainda conserva até hoje o nome de 
Flamengo, de uma colônia de comerciantes daquela origem lá instalados. Haverá 
mesmo, nos principais centros, cônsules estrangeiros. Mas à medida que 
avançamos pelo século XVIII tudo isto vai desaparecendo. Quando chegamos 
pelos fins do período que nos ocupa, meados daquele século, o comércio 
brasileiro e o direito de se estabelecer no pa- 


ís estarão reservados exclusivamente aos nacionais portugueses. 


Mas não são apenas os estrangeiros que se atingem com a nova política 
econômica. As restrições alcançam também os súditos portugueses, os colonos 
do Brasil em particular. Já citei acima o sistema de frotas, isto é, da navegação 
conjunta para o Brasil estabelecida de uma forma geral e definitiva em 1660 
quando se proí- 


bem as viagens isoladas; tanto na ida como na volta, os navios deviam viajar em 
comboio que, em época fixa, se organizava e seguia seu destino. Isto foi 
estabelecido em parte para fugir ao ataque de corsários que então infestavam os 
mares; mas também para facilitar a fiscalização do comércio e evitar 
contrabandos. 


Já antes disto tinha sido adotado um sistema de monopólio comercial mais amplo. 
Trata-se das companhias privilegiadas, já adotadas por ingleses e holandeses em 
suas possessões, e que consistia em reservar a certas pessoas o direito exclusivo 
de realizar o comércio externo da colônia. A primeira companhia privilegiada é 
estabelecida no Brasil em 1647.7 É-lhe concedido privilégio do comércio em 
toda extensão da costa desde o Rio Grande do Noite até São Vicente; isto é, o 
setor mais rico da colônia. Este privilégio teria a duração de vinte anos, 
prorrogável por mais dez à vontade dos concessionários. Além de muitas outras 
vantagens, teria a Companhia o monopólio de todo vinho, azeite, farinha de trigo 
e bacalhau necessários ao consumo do Brasil. Esta última concessão levantou 
tamanhos protestos, e prejudicou tanto os colonos pela deficiência de 
fornecimentos, que foi abolida doze anos depois, em 1659, embora se indenizasse 


largamente a Companhia pelo prejuízo sofrido. 


A parte da colônia que ficava para fora do privilégio, Pará e Maranhão, terá 
também a sua companhia em 1682. É a Companhia do Maranhão e Pará, que 
gozará de iguais concessões. E provocará por isso no Maranhão uma revolta de 
consequências muito sérias (a chamada "revolta de Beckmann"). 


Esta política de privilégios e monopólios ainda se encontrará em outros setores. 
Um monopólio que particularmente afetará a população colonial será o do sal. A 
venda deste gênero será reservada no Brasil com exclusividade a certos 
comerciantes; e, para impedir o contrabando, proíbe-se sua produção no Brasil 
(1665). A partir de 1647 encontramos também uma sucessão de medidas contra 
a fabricação da aguardente, que se acreditava fazer concorrência aos vinhos 
produzidos em Portugal. É de notar que neste caso a metró- 


pole estava de mãos dadas com os senhores de engenho; a estes não interessava 
muito a fabricação de aguardente, e a medida proibitiva forçava os proprietários 
mais modestos que não tinham recursos para instalar engenhos de açúcar, a lhes 
venderem sua cana. Estas medidas contudo nunca tiveram execução integral, 
difícil de obter dada a abundância da matéria-prima e simplicidade da 
fabricação de um produto de largo e muito disseminado consumo. 


À medida que a população colonial vai crescendo e procura outras iniciativas em 
que aplicar suas atividades, a política de restrições econômicas se acentua. 
Procura-se impedir a produção de qualquer gênero que não interessasse 
diretamente à metrópole e seu comércio, ou que fizesse concorrência à sua 
produção nacional. Assim se deu com o cultivo da oliveira, da vinha (duas das 
principais riquezas de Portugal), e das especiarias (em particular da pimenta e da 
canela) que vinha interferir com o comércio asiático e os interesses 
metropolitanos no Oriente. E quando em 1688 corre a notícia da descoberta de 
jazidas de ferro no Maranhão — notícia aliás falsa, — declara-se em Carta Régia 
que não convinha sua exploração, pois isto seria em grave dano ao comércio do 
Reino por ser o ferro a melhor mercadoria com que negociava na colônia.8 





Não precisamos ir adiante nesta enumeração. O que ficou dito basta para 
caracterizar a nova política econômica da metrópole portuguesa, que ao 
liberalismo do passado substituía um regime de 7 Notemos que seus participantes, 
segundo declaração expressa da lei de concessão, são "da nação hebiéia". 


8 O ferro não era produzido em Portugal; mas era através do seu comércio que 
chegava ao Brasil. 


monopólios e restrições destinados a dar maior amplitude possível à exploração e 


aproveitamento da colônia, e canalizar para o Reino o resultado de todas suas 
atividades. Procura-se compensar assim o que se perdera no setor oriental, onde 
holandeses, ingleses e pouco depois franceses tinham para sempre desbancado os 
portugueses. 


O que estes aspiravam para sua colônia americana é que fosse uma simples 
produtora e fornecedora de gêneros úteis ao comércio metropolitano e que se 
pudessem vender com grandes lucros nos mercados europeus. Este será o 
objetivo da política portuguesa até o fim da era colonial. E tal objetivo ela o 
alcançaria plenamente, embora mantivesse o Brasil, para isto, sob um rigoroso 
regime de restrições econômicas e opressão administrativa; e abafasse a maior 
parte das possibilidades do país. 


7 
A mineração e ocupação do 
Centro-sul 


O INTERESSE da metrópole pelo Brasil e o desenvolvimento consequente de sua 
política de restrições econômicas e opressão administrativa tomarão considerável 
impulso sobretudo a partir de princípios do séc. XVIII quando se fazem na 
colônia as primeiras grandes descobertas de jazidas auríferas. A mineração do 
ouro no Brasil ocupará durante três quartos de século o centro das aten- 


ções de Portugal, e a maior parte do cenário econômico da colônia. 


Todas as demais atividades entrarão em decadência, e as zonas em que ocorrem 
se empobrecem e se despovoam. Tudo cede passo ao novo astro que se levanta 
no horizonte; o próprio açúcar, que por sécu-lo e meio representara o nervo 
econômico da colonização e sua pró- 


pria razão de ser, é desprezado. 


Os metais preciosos tinham preocupado os portugueses desde o início da 
colonização. As prematuras descobertas castelhanas no México e no Peru 
incendiaram as imaginações, e tornara-se crença arraigada que qualquer 
território da América encerrava necessariamente os preciosos metais. Com a 
esperança de encontrá-los, não foram poucos os aventureiros que desde o 
primeiro momento da ocupação do litoral brasileiro se tinham internado pelo 
território desconhecido. Deles ficariam notícias vagas, pois quase todos se 
perderam: quando escapavam dos obstáculos de uma natureza agreste, iam 
acabar às mãos dos indígenas. 


O fato é que não se encontravam os cobiçados metais. Ao contrário do que 
ocorrera no México e no Peru, os indígenas, de um nível cultural muito baixo, 
não se tinham interessado por eles; e sua presença não fora ainda revelada ao 
homem. Durante quase dois séculos seriam procurados inutilmente. 


Isto não é bem exato, porque já nos fins do primeiro século se iniciara na 
capitania de São Vicente (São Paulo) uma pequena mineração aurífera de 
lavagem; mas tão insignificante que passou quase despercebida e teve um 
caráter estritamente local. É somente nos últimos anos do séc. XVII que se 
realizam os primeiros achados de importância. Devem-se âquelas expedições 
acima referidas às bandeiras paulistas que andavam devassando o interior da 


colônia à cata de índios destinados ao cativeiro. Lá por 1696 fazem-se as 
primeiras descobertas positivas de ouro no centro do que hoje constitui o Estado 
de Minas Gerais (onde atualmente se acha a cidade de Ouro Preto). Os achados 
depois se multiplicaram sem interrupção até meados do séc. XVIII, quando a 
mineração do ouro atinge no Brasil sua maior área de expansão geográfica, e 
alcança o mais alto nível de produtividade. 


Ao contrário do que se deu na agricultura e em outras atividades da colônia 
(como na pecuária), a mineração foi submetida desde o início a um regime 
especial que minuciosa e rigorosamente a disciplina. Já por ocasião daqueles 
insignificantes achados em São Vicente e referidos acima, tinha-se promulgado 
um longo regulamento sobre a matéria. Os seus princípios fundamentais 
permaneceriam definitivamente, apesar das modificações posteriores: 
estabelecia-se a livre exploração, embora submetida a uma fiscalização estreita, 
e a coroa reservava-se, como tributo, a quinta parte de todo ouro extraído. Depois 
das descobertas feitas em Minas Gerais, a antiga lei é substituída pelo Regimento 
dos superintendentes, guardas-mores e oficiais deputados para as minas de ouro, 
datado de 1702. Este regimento, com algumas modificações posteriores que não 
lhe alteraram a feição essencial, manter-se-ia até o fim da era colonial. 


Em resumo, o sistema estabelecido era o seguinte: para dirigir a mineração, 
fiscalizá-la e cobrar tributo (o quinto, como ficou denominado), criava-se uma 
administração especial, a Intendência de Minas, sob a direção de um 
superintendente; em cada capitania em que se descobrisse ouro, seria organizada 
uma destas intendências que independia inteiramente de governadores e 
quaisquer outras autoridades da colônia, e se subordinava única e diretamente ao 
governo metropolitano de Lisboa. 


O descobrimento de jazidas era obrigatoriamente e sob penas severas 
comunicado à intendência da capitania em que se fizera. Os funcionários 
competentes (os guardas-mores) se transportavam então ao local, faziam a 
demarcação dos terrenos auríferos, e em dia e hora marcados e previamente 
anunciados, realizava-se a distribuição entre os mineradores presentes. Qualquer 
pessoa podia comparecer e participar da distribuição, mas não se aceitava 
representação de terceiros. A distribuição se fazia por sorte e pro-porcionalm ente 
ao número de escravos com que cada pretendente se apresentava; mas antes 
desta distribuição geral, o descobridor da jazida tinha direito de escolher 
livremente sua data (era o nome dado às propriedades mineradoras); e depois 
dele, a Fazenda Real também reservava uma para si. Ela aliás nunca explorou 
suas minas, e as vendia em leilão logo depois de adquiridas. 


Entregues as datas aos contemplados, deviam eles dar início à exploração no 


prazo de quarenta dias, sob pena de devolução. Transações com as datas não 
eram permitidas, e somente se autorizava a venda na hipótese devidamente 
comprovada da perda de todos os escravos. Neste caso o minerador só podia 
receber nova data quando provasse que adquirira outros trabalhadores. Mas isto 
somente uma vez, pois da segunda que alienasse sua propriedade perdia 
definitivamente o direito de receber outra. 


Como já referi, a Fazenda Real impusera sobre a mineração um tributo avultado: 
a quinta parte de todo ouro extraído. A cobrança deste quinto do ouro tem uma 
história longa e agitada. Os mineradores naturalmente sempre procuraram se 
furtar a um tão grande desfalque da sua produção; e compreende-se como devia 
ser difícil a fiscalização. Viveu-se por isso nas minas em luta constante: o fisco 
reclamando e cobrando seus direitos, os mineradores dissimu-lando o montante 
da produção... Tentaram-se meios indiretos para a cobrança: assim a capitação 
dos escravos, isto é, um tributo fixo, pago em ouro, que recaía sobre cada 
trabalhador empregado nas minas. Este sistema não deu resultado, porque s 
pagava o tributo mesmo quando se tratava apenas de trabalhos preliminares de 
pesquisa que muitas vezes não produziam o fruto esperado. Depois de muitas 
hesitações e variações, estabeleceu-se afinal um processo que se tornaria 
definitivo. Criaram-se Casas de Fundição em que todo o ouro extraído era 
necessariamente recolhido; aí se fundia, e depois de deduzido o quinto e reduzido 
a barras marcadas com o selo real (chamava-se isto "quintar ouro") era 
devolvido ao proprietário. Somente nestas barras quintadas (de que até hoje se 
conservam muitos exemplares) podia o ouro circular livremente. O 


(o) 


manuseio do ouro sob outra forma — em pó ou em pepitas, como é encontrado 
na natureza, ou em barras não marcadas — era rigorosa e severamente 
proibido.) Quem fosse encontrado com ele sofria penas severas, que iam do 
confisco de todos os bens até o degredo perpé- 





tuo para as colônias portuguesas da África. 


Mas não ficaram nestas providências as medidas legais destinadas a proteger os 
interesses da Fazenda Real. O ouro era mercadoria muito facilmente escondida 
graças a seu alto valor em pequenos volumes. E para obviar os descaminhos que 
apesar de toda fiscalização ainda se verificassem, fixou-se uma certa quota anual 
mínima que o produto do quinto devia necessariamente atingir. Esta quota, depois 
de algumas oscilações, foi orçada em 100 arrobas (cerca de 1.500 quilos). 
Quando o quinto arrecadado não chegava a estas 100 arrobas, procedia-se ao 
derrame, isto é, obrigava-se a população a completar a soma. Os processos para 
consegui-lo não tinham regulamento especial. Cada pessoa, minerador ou não, 
devia contribuir com alguma coisa, calculando-se mais ou menos ao acaso suas 


possibilidades. Criavam-se impostos especiais sobre o comércio, casas de 
negócio, escravos, trânsito pelas estradas, etc. 


Qualquer processo era lícito, contanto que se completassem as 100 


arrobas do tributo. Pode-se imaginar o que significava isto de vi-olências e 
abusos. Cada vez que se decretava um derrame, a capitania atingida entrava em 
polvorosa. A força armada se mobilizava, a população vivia sob o terror; casas 
particulares eram violadas a qualquer hora do dia ou da noite, as prisões se 
multiplicavam. Is-to durava não raro muitos meses, durante os quais desaparecia 
toda e qualquer garantia pessoal. Todo mundo estava sujeito a perder de uma 
hora para outra seus bens, sua liberdade, quando não sua vida. 


Aliás os derrames tomavam caráter de violência tão grande e subversão tão 
grave da ordem, que somente nos dias áureos da minera- 


ção se lançou mão deles. Quando começa a decadência, eles se tornam cada vez 
mais espaçados, embora nunca mais depois de 1762 o quinto atingisse as 100 
arrobas fixadas. Da última vez que se pro-jetou um derrame (em 1788), ele teve 
de ser suspenso à última hora pois chegaram ao conhecimento das autoridades 
notícias positivas de um levante geral em Minas Gerais, marcado para o 
momento em que fosse iniciada a cobrança (conspiração de Tiradentes). E 
nunca mais se recorreu ao expediente. A decisão firme de um povo é mais forte 
que qualquer poder governamental. 


Vejamos um outro aspecto da indústria mineradora: como se or-9 Pequenas 
quantidades em pó, que não eram suficientes para completar uma barra, podiam 
ser trocadas por certificados nas Casas de Fundição. Um número suficiente de 
certificados era recambiado em ouro quintado. 


ganiza e funciona a exploração das jazidas. Encontramos aí dois tipos de 
organização: o primeiro é o das lavras, que se emprega nas jazidas de certa 
importância. As lavras são estabelecimentos de algum vulto, dispondo de 
aparelhamento especializado, e onde sob direção única e trabalhando em 
conjunto, reúnem-se vários trabalhadores. A mão-de-obra é quase totalmente 
constituída de escravos africanos; o trabalho livre é excepcional (embora ocorra, 


por vezes, sobretudo pelos fins do século) e o índio não é empregado. 


À organização em lavras, que corresponde ao período áureo da mineração, 
quando ainda havia grandes recursos e produção abundante, o que torna possível 
empresas em larga escala e obras de vulto, o-põe-se a pequena extração 
realizada por indivíduos isolados que não empregam senão uns poucos 
instrumentos rudimentares. São os chamados falseadores. Não se fixam, em 


regra, num ponto determinado, como se dá com a lavra; são móveis e nômades, 
indo catar o ou-ro indiferentemente neste ou naquele lugar não ocupado por 
outro. 


Reúnem-se às vezes em grande número, num ponto franqueado a todos, como se 
dá em alguns distritos especiais; porém cada qual trabalha por si e isoladamente. 
Parte deles é de condição livre, colhendo o ouro por conta própria; outros são 
escravos aos quais os senhores fixam uma certa medida de ouro que devem 
entregar, guardando o excesso com que provêem à sua manutenção e resgatam 
sua liberdade quando são muito felizes em seus achados. 


Em maior ou menor proporção, esta atividade de faiscadores sempre existiu na 
mineração aurífera da colônia. Mas naturalmente seu volume tende a aumentar 
com a decadência das minas. Não somente estas se vão esgotando e o 
rendimento deixa de remunerar convenientemente instalações mais custosas, 
como os recursos começam a faltar. Aparece então o faiscador que aproveita as 
áreas empobrecidas e abandonadas. Isto se torna particularmente sensível pelos 
fins do séc. XVII, quando a mineração entra no Brasil em processo franco de 
decomposição. 


A decadência da mineração do ouro (que já começa a se fazer sentir desde 
meados do século) deriva de várias causas. A principal é o esgotamento das 
jazidas. O ouro brasileiro é, na maior parte, de aluvião, e se encontra sobretudo 
no leito dos cursos dá- 


gua e nas suas margens mais próximas. Ele resulta de um processo geológico 
milenar em que a água, tendo atacado as rochas matrizes onde antes se 
concentrava o metal, o espalhou por uma área superficial extensa. Daí a pequena 
concentração em que foi encontrado e o esgotamento rápido dos depósitos, 
mesmo os mais importantes. O 


que sobra é de um teor aurífero tão baixo que não paga trabalhos de vulto, e dá 
apenas para o sustento individual de modestos faiscadores isolados. Esta situação 
se prolonga aliás até hoje. Em to-da a região do Brasil central (compreendendo 
os Estados de Minas Gerais, Goiás, boa parte de Mato Grosso e Bahia) ainda se 
encontra ouro em quase todos os rios e margens adjacentes. Mas numa 
porcentagem tão baixa que sua exploração se torna antieconômica. A ela se 
dedicam apenas uns pobres faiscadores que mal conseguem apurar o seu 
sustento diário. 


Aocorrência de rochas matrizes, isto é, grandes concentrações primitivas de ouro 
que resistiram ao processo geológico de desagregação, é no Brasil muito rara. E 


mesmo as concentrações existentes têm um teor aurífero baixo. A maior e mais 
rica mina de ou-ro do país há poucos anos abandonada, a de Morro Velho em 
Minas Gerais, tinha um teor de 10,4 gramas de ouro por tonelada de miné- 


rio, quando o das minas consideradas de boa produtividade nos grandes centros 
auríferos da atualidade (a Austrália, p. ex.) atinge o dobro daquela taxa. Mas 
além da raridade e pobreza das rochas matrizes, outro obstáculo impediu os 
mineradores do séc. XVII de as explorarem: a sua técnica deficiente. Enquanto 
se tratou de depósitos superficiais de aluvião, não foi difícil extrair o metal. Mas 
quando foi preciso aprofundar a pesquisa, entranhar-se no solo, a capacidade dos 
mineradores fracassou; tanto por falta de recursos como de conhecimentos 
técnicos. Tentou-se às vezes, mas raramente, obviar ao primeiro inconveniente 
pela associação de esforços, organizando ligas ou sociedades para as quais 
entravam vá- 


rios proprietários. Mas isto foi excepcional porque faltava o necessário espírito 
associativo. Quanto às deficiências técnicas, é preciso lançar a culpa principal 
sobre a administração pública, que manteve a colônia num isolamento completo; 
e não tendo organizado aqui nenhum sistema eficiente de educação, por mais 
rudimentar que fosse, tornou inacessível aos colonos qualquer conhecimento 
técnico relativo às suas atividades. O baixo nível intelectual na colônia, que não 
tem talvez paralelo na América, não cabe em nosso assunto; mas é preciso 
lembrá-lo porque interfere aqui diretamente com a economia do país. Não resta 
a menor dúvida que a ignorância dos colonos portugueses sempre constituiu um 
óbice muito sério oposto ao desenvolvimento de suas atividades econômicas; na 
mineração como nas outras também. 


Não é aliás apenas pelos obstáculos opostos à difusão de conhecimentos que a 
administração entravou o progresso da mineração e apressou sua decadência. O 
sistema geral que adotou ao regulamentá-la contribuiu também 
consideravelmente para isto. Nunca se cogitou seriamente de outra coisa que os 
quintos, o tributo que os mineradores deviam pagar. Que fosse satisfeito, por bem 
ou à for- 


ça; o mais não tinha importância. Mas com derrames e tudo, o quinto foi 
minguando; e durante meio século em que o rendimento baixou em Minas Gerais 
(são os únicos dados de que temos notícias certas, e representam aliás a maior 
parte da contribuição colonial) de 118 


arrobas em 1754, máximo percebido, para 35 apenas, exatamente cinguenta 
anos depois, não ocorreu sequer uma só vez à administração outra explicação 
que a fraude. Donde as violências referidas acima. Não se deu um passo para 


introduzir na mineração quaisquer melhoramentos; em vez de técnicos para 
dirigi-la, mandavam-se para cá cobradores fiscais. O pessoal com que se 
formavam as intendências eram burocratas gananciosos e legistas incumbidos de 
interpretar e aplicar os complicados regulamentos que se destinavam, quase 
unicamente, a garantirem os interesses do fisco. Não se encontra nelas, durante 
um século de atividade, uma só pessoa que entendesse de mineração. E enquanto 
os mineradores se esgotavam com o oneroso tributo que sobre eles pesava, 
qualquer crítica, ob-jeção ou simples dúvida era imediatamente punida com 
castigos severos. 





Nestas condições não é de admirar a prematura decadência da mineração. 
Chega-se em fins do séc. XVII a um momento em que já se tinham esgotado 
praticamente todos os depósitos auríferos superficiais em toda a vasta área em 
que ocorreram. A mineração sofre então seu colapso final. Nada se acumulara 
na fase mais próspera para fazer frente à eventualidade. Os recursos necessários 
para restaurar a mineração, reorganizá-la sobre novas bases que a situação 
impunha, tinham-se volatizado, através do oneroso sistema fiscal vigente, no 
fausto da corte portuguesa e na sua dispendiosa e ineficiente administração; as 
migalhas que sobravam desta orgia financeira também se foram na dissipação 
imprevidente dos mineradores e na compra de escravos importados da África. A 
ignorância, a rotina, a incapacidade de organização nesta sociedade caótica que 
se instalara nas minas, e cuja constituição não fora condicionada por outro 
critério que dar quintos a um rei esbanjador e à sua corte de parasites, e no resto 
satisfazer o apetite imoderado de aventureiros, davam-se as mãos para 
completar o desastre. 


Além do ouro, exploraram-se também, na mesma época, os diamantes. O Brasil 
foi o primeiro grande produtor moderno desta pedra, que antes provinha apenas, 
e em pequenas quantidades, da Índia; e somente no último quartel do século 
passado se descobrirão as jazidas da África do Sul. O Brasil teve assim, no século 
XVIII, o monopólio da produção. Mas apesar disto, sua importância relativa a do 
ouro é entre nós pequena. Os primeiros achados, devidos aos mineradores de 
ouro (pois os diamantes ocorrem no Brasil em terrenos auríferos), datam de 
1729. A princípio adotou-se para com a extração dos diamantes o mesmo sistema 
que vigorava na do ouro: a livre extração com pagamento do quinto. Mas era 
difícil calcular e separar o quinto de pedras muito diferentes umas das outras, em 
tamanho e qualidade; e como além disto ocorressem apenas em áreas limitadas, 
adotou-se logo outro processo mais conveniente à percepção do tributo — em 
todas as matérias da sua administração, a metrópole portuguesa sempre colocava 
este assunto em primeiro e quase único lugar. Demarcou-se cuidadosamente o 
território em que se encontravam os diamantes, isolando-o completamente do 
exterior. 





Este território, que se chamou o Distrito Diamantino, é o que circunda a atual 
cidade de Diamantina, em Minas Gerais. E a explora- 


ção foi outorgada como privilégio a determinadas pessoas que se obrigavam a 
pagar uma quantia fixa pelo direito de exploração. Em 1771 modifica-se este 
sistema, passando a Real Fazenda a fazer ela mesma, diretamente, a exploração. 
Organizou-se uma Junta da administração geral dos diamantes, sob a direção de 
um intendente, pa-ra ocupar-se da matéria. Esta administração, como se dava 
com as Intendências do ouro, independia completamente de quaisquer 
autoridades coloniais, e somente prestava contas ao governo de Lisboa. 


Sua autonomia ainda era maior, porque se estendia soberana sobre todo um 
território. Verdadeiro corpo estranho enquistado na colô- 


nia, o Distrito Diamantino vivia inteiramente isolado do resto do país, e com uma 
organização sui generis: não havia governadores, câmaras municipais, juízes, 
repartições fiscais ou quaisquer outras autoridades ou órgãos administrativos . 
Havia apenas o Intendente e um corpo submisso de auxiliares que eram tudo 
aquilo ao mesmo tempo, e que se guiavam unicamente por um regimento 
colocado acima de todas as leis e que lhes dava a mais ampla e ilimitada 
competência. Na área do Distrito ninguém podia estabelecer-se, nem ao menos 
penetrar ou sair sem autorização especial do Intendente, e a vida de seus 
habitantes (que pelo final do séc. XVIII montavam a 5.000 pessoas) achava-se 
inteiramente nas mãos daquele pequeno régulo que punha e dispunha dela a seu 
talante. Seus poderes iam até o confisco de todos os bens e decretação da pena de 
morte ci-vill0 sem forma de processo ou recurso algum. Um naturalista alemão 
que em princípio do séc. XIX visitou o Distrito,11 assim se refere a ele: "Única 
na história esta idéia de isolar um território no qual todas as condições da vida 
civil de seus habitantes ficassem sujeitas à exploração de um bem da coroa". 





Além do Distrito Diamantino, outras áreas da colônia onde se encontram 
diamantes também foram destacadas e isoladas, proibindo-se o acesso a 
qualquer pessoa: rio Jequitinhonha (Minas Gerais); rio Claro e Pilões (Goiás); 
sudoeste da Bahia; alto Paraguai (Mato Grosso). Estas áreas não foram 
aproveitadas e se conservaram desertas. 


A decadência da mineração dos diamantes, que é mais ou menos paralela à do 
ouro, tem também causas semelhantes. Veio agravá-la um fator: a depreciação 
das pedras, devido ao seu grande afluxo no mercado europeu. O governo 
português tentou impedir a queda dos preços restringindo a produção e a venda; 
mas seus crônicos apertos financeiros obrigavam-no frequentemente a abrir 


mãos das restrições e lançar inoportunamente no mercado grandes quantidades 
de pedras. O seu valor veio assim, de queda em queda, até princípios do séc. 
XIX. Ao mesmo tempo, uma administração inepta e ineficiente foi incapaz de 
racionalizar a produção e reduzir o custo da extração; tudo se conservou até o fim 
na mesma rotina de sempre. O 


desastre foi completo, e a exploração de diamantes deixou inteiramente de 
contar como atividade econômica de alguma expressão desde fins do séc. XVIII. 


A mineração teve na vida da colônia um grande papel. Durante três quartos de 
século ocupou a maior parte das atenções do país, e desenvolveu-se à custa da 
decadência das demais atividades. O 


afluxo de população para as minas é, desde o início do séc. XVIII, considerável: 
um rush de proporções gigantescas, que relativamente às condições da colônia é 
ainda mais acentuado e violento que o famoso rush californiano do séc. XIX. Isto 
já seria o suficiente para desequilibrar a vida do país e lhe transformar 
completamente o aspecto. Em alguns decênios povoa-se um território imenso até 
então desabitado, e cuja área global não é inferior a 2 milhões de km2. 
Povoamento esparso, bem entendido (em princípios do séc. XIX 


não será superior a 600.000 habs., ou seja um quinto da população total do Brasil 
de então), e distribuídos em pequenos núcleos separados entre si por áreas 
desertas imensas. Esta será uma forma característica ao povoamento do Brasil 
centro-sul que se perpetuará até nossos dias. A sua significação econômica pode 
ser avaliada pe-la dificuldade que representa estabelecer-se um sistema de trans- 
10 Esta pena desapareceu do direito moderno; não vai até a execução capital, 
mas significa a cessação de todos os direitos do indivíduo "como se a pessoa 
deixasse de existir", definem as leis da época. 


11 Trata-se de Carl Friedrich Philip von Martius. (1794-1868), um dos grandes 
bo-tânicos modernos. 


portes eficiente e econômico em região tão irregularmente ocupada. 
Será este o maior ônus legado pela mineração do séc. XVIII. 


Mas de outro lado, o impulso desencadeado pela descoberta das minas permitiu à 
colonização portuguesa ocupar todo o centro do continente sul-americano. É este 
mais um fato que precisa ser contado na explicação da atual área imensa do 
Brasil. 


As transformações provocadas pela mineração deram como resultado final o 


deslocamento do eixo econômico da colônia, antes localizado nos grandes centros 
açucareiros do Nordeste (Pernambuco e Bahia). A própria capital da colônia 
(capital mais de nome, pois as diferentes capitanias, que são hoje os Estados, 
sempre foram mais ou menos independentes entre si, subordinando-se cada qual 
diretamente a Lisboa) transfere-se em 1763 da Bahia para o Rio de Janeiro. As 
comunicações mais fáceis das minas para o exterior se fazem por este porto, que 
se tornará assim o principal centro urbano da colônia. 


De um modo geral, é todo este setor centro-sul que, graças em grande parte à 
mineração, toma o primeiro lugar entre as diferentes regiões do país; para 
conservá-lo até hoje. A necessidade de abastecer a população, concentrada nas 
minas e na nova capital, estimulará as atividades econômicas num largo raio 
geográfico que atingirá não somente as capitanias de Minas Gerais e Rio de 
Janeiro propriamente, mas também São Paulo. A agricultura e mais em 
particular a pecuária desenvolver-se-ão grandemente nestas regi- 


des. É de notar que o território das minas propriamente (sobretudo das mais 
importantes localizadas no centro de Minas Gerais) é im-próprio para as 
atividades rurais. O solo é pobre e o relevo excessivamente acidentado. Nestas 
condições, os mineradores terão de se abastecer de gêneros de consumo vindos 
de fora. Servir-lhes-á sobretudo o sul de Minas Gerais, onde se desenvolve uma 
economia agrária que embora não contando com gêneros exportáveis de alto 
valor comercial — como se dera com as regiões açucareiras do litoral —, 
alcançará um nível de relativa prosperidade. 


8 


A Pecuária e o Progresso do 


Povoamento no Nordeste 


A OCUPAÇÃO do interior nordestino, que vimos no capítulo 5 em seu início, 
continua a processar-se ativamente no período que ora nos ocupa. Sua base 
econômica será sempre a pecuária, e os grandes focos de irradiação continuarão 
sendo Bahia e Pernambuco. Partindo do primeiro e alcançando em meados do 
séc. XVII o rio São Francisco, a disposição das fazendas de gado tomará daí por 
diante duas direções. Uma delas subirá pelo rio acompanhando seu curso. 
Tornar-se-á mais acentuada e rápida quando começa o povoamento das minas, 
que servirão de mercado para a carne produzida nas fazendas do alto rio: Estas 
sofrerão, é verdade, a concorrência da região muito mais favorecida que fica 
para o sul das minas e que descrevemos no capítulo anterior. Além disto, a 
administração pública, sempre ocupada em) evitar possíveis descaminhos do 
ouro, procurará fechar as comunicações com o Norte: concentrará sua 
fiscalização no caminho do Rio de Janeiro, e esta devia ser a única via de acesso 
para as minas. Embora não consiga realizar inteiramente seu objetivo, 
embaraçará contudo grandemente as relações comerciais que se faziam com o 
Norte, dificultando assim o fornecimento de gado feito pelas fazendas dessa 
região. 


A outra direção que toma a progressão das fazendas de gado depois de atingido o 
rio São Francisco, é para o Norte. O rio é transposto, e em fins do séc. XVI 
começa a ser ocupado o interior do atual Estado do Piauí. As condições naturais 
já são aí melhores que no setor ocupado anteriormente: pluviosidade mais 
elevada e melhor distribuída, cursos de água permanentes. Daí também uma 
forragem natural de melhor qualidade. As fazendas do Piauí tornar-se-ão logo as 
mais importantes de todo o Nordeste, e a maior parte do gado consumido na 
Bahia provém delas, embora tivesse de percorrer para alcançar seu mercado 
cerca de mile mais quilômetros de caminho. 


A progressão das fazendas não cessará no Piauí: elas transporão o rio Parnaíba, e 
irão confluir no Maranhão com aquelas que do litoral subiam pelo rio Itapicuru. 
Para leste timbém trans-bordarão no Ceará, onde o movimento confundir-se-á 
com o outro que em direção contrária vinha de Pernambuco acompanhando 
grosseiramente o contorno do litoral. 


Completa-se assim a ocupação de todo o interior nordestino. 


Ocupação muito irregularmente distribuída. De uma forma geral, escassa e 
muito rala: o pessoal das fazendas de gado, únicos estabelecimentos da região, 
não é numeroso, como já foi descrito. Donde também um comércio, afora a 


condução de gado, pouco intenso; resultando disso aglomerações urbanas 
insignificantes e largamente distanciadas umas das outras. Mas dentro desta baixa 
densidade demográfica geral, o povoamento e as atividades econômicas se 
concentram mais em algumas áreas. Os fatores naturais, em particular a 
ocorrência de água, tão preciosa neste território semi-árido, têm aí um papel 
relevante. É sobretudo na margem dos poucos rios perenes que se condensa a 
vida humana: no São Francisco, nos rios do Piauí e do alto Maranhão. Intercalam 
estas regiões mais favorecidas extensos desertos a que somente as vias de 
comunicações emprestam alguma vida. Ao longo delas estabelecem-se alguns 
moradores, apesar das dificuldades locais, para prestarem concurso aos viajantes 
e às boiadas que transitam na proximidade, ou para reco-lherem a baixo preço 
alguma rês estropiada pelas longas caminhadas, e constituírem assim uma 
pequena fazenda. As "cacimbas" (po- 





ços dágua) congregam quase todo resto do povoamento; assim, onde o lençol de 
águas subterrâneas é mais permanente e resiste mais às secas prolongadas, bem 
como onde ele é mais acessível aos processos rudimentares de que dispõe a 
primitiva e miserável população local, o povoamento se adensa. "Olho-d'água" é 
uma designação que aparece frequentemente na toponímia do interior 
nordestino: a atração do líquido é evidente. 


À parte a pecuária, reduzida é a atividade desta área extensa. 


A agricultura é praticada subsidiarimente e em pequena escala para subsistência 
das próprias fazendas. Existem no entanto algumas re-giões de populações 
cultivadoras. Mas são raras. Destaca-se a vertente norte da Chapada do Araripe, 
no Ceará, onde as águas brotam com certa abundância dos flancos da montanha; 
formou-se aí um verdadeiro oásis no agreste deserto cearense. Outra região 
agrícola borda as margens do Parnaíba e seus afluentes principais. Em menor 
escala, as do Jaguaribe, no Ceará. O gênero de vida determinou nestas regiões 
agrícolas esparsas e raras um povoamento mais aden-sado; acresce nelas o 
comércio, pois são todas pontos de contacto e de trânsito de certa importância. 
Também no rio São Francisco encontram-se outras atividades além da pecuária: 
no trecho médio do seu curso exploram-se algumas pobres jazidas de sal de 
rocha cujo produto serve para abastecer boa parte do sertão baiano, do mineiro e 
até Goiás. 





Em meados do séc. XVIII o sertão do Nordeste alcança o apogeu do seu 
desenvolvimento. O gado nele produzido abastece, sem concorrência, todos os 
centros populosos do litoral, desde o Maranhão até a Bahia. O gado é conduzido 
através destas grandes distâncias em manadas de centenas de animais. Cruzando 
regiões inóspitas, on-de até a água é escassa e não raro inexistente (contentando- 


se en-tão os homens e os animais com as reservas líquidas de certas plantas 
hidrófilas), o gado chega naturalmente estropiado a seu destino. A carne que 
produz, além de pouca, é de má qualidade. Assim, somente a falta de outras 
fontes de abastecimento alimentar explica a utilização para isto de tão afastadas e 
desfavoráveis regiões. Em fins do século elas ainda sofrerão golpes mais severos. 
As secas prolongadas, que sempre foram aí periódicas, se multiplicam e 
estendem ainda mais,12 dizimando consideravelmente os rebanhos que se 
tornarão de todo incapazes de satisfazerem às necessidades de seus mercados 
consumidores. Serão substituídos pela carne-seca importada do sul da colônia. 
Voltaremos noutro capítu-lo, com mais vagar, sobre esta questão que interessa 
um setor do 12 Segundo as aparências, pois os estudos a respeito ainda não são 
completos, o Nordeste brasileiro se acha num período de secação que se 
prolonga ainda em nossos dias. 


país que ainda não foi referido porque de fato até esta época se conservara fora 
dos limites e da vida da colônia: o Rio Grande do Sul. 
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A Colonização do Vale Amazônico 


e a Colheita Florestal 


ENQUANTO SE processava a grande corrida para as minas, uma lenta 
infiltração penetra a intrincada rede hidrográfica do Amazonas. Já no primeiro 
período da história brasileira vemos a colonização portuguesa ocupar a foz do 
grande rio, onde a atual cidade de Belém do Pará é fundada em 1616. São antes 
motivos políticos que determinaram a fundação. Holandeses e ingleses tinham 
tentado, antes de Portugal, estabelecer-se na região. Naquela data são todos 
definitivamente expulsos, e os portugueses se instalam sem concorrentes. A base 
econômica da colonização será a princípio, como nos demais núcleos do litoral, a 
lavoura da cana-de-açúcar. 


Mas a agricultura nunca progredirá aí; as condições naturais lhe são 
desfavoráveis. Na mata espessa e semi-aquática que borda o grande rio; em 
terreno baixo e submetido a um regime fluvial cuja irregularidade, com o 
volume enorme de águas que arrasta, assume proporções catastróficas, alagando 
nas cheias áreas imensas, des-locando grandes tratos de solo que são arrancados 
às margens e arrastados pela correnteza; nesta remodelação fisiográfica 
ininterrupta de um território longe ainda do equilíbrio, o hmem se amesquinha, 
se anula. Além disto, a pujança da vegetação equatorial não lhe dá tréguas. A luta 
exige esforços quase ilimitados se quiser ir além da dócil submissão às 
contingências naturais. E tais esforços, a colonização incipiente não os podia 
fornecer. A agricultura, que requer um certo domínio sobre a natureza, apenas se 
ensaiou. A conquista do vale amazônico tinha de contar com outros fatores. 


E foi o que se verificou. Encontraram os colonos na sua floresta um grande 
número de gêneros naturais aproveitáveis e utilizáveis no comércio: o cravo, a 
canela, a castanha, a salsaparrilha e sobretudo o cacau. Sem contar as madeiras 
e produtos abundantes do reino animal: peixes, caça, a tartaruga. Na extração 
destes produtos encontrará a colonização amazônica sua base econômica. A 
mão-de-obra também foi relativamente fácil. Os indígenas eram numerosos, e 
embora de nível cultural baixo, facilmente se conforma-ram com o trabalho que 
deles se exigia; o que, vimo-lo anteriormente, só foi o caso em forma muito 
limitada em outros lugares. 


Explica-se a diferença. No vale amazônico os gêneros de atividade se reduzem 
praticamente a dois: penetrar a floresta ou os rios para colher os produtos ou 
capturar o peixe; e conduzir as embarcações que fazem todo o transporte e 
constituem o único meio de locomoção. Para ambos estava o indígena 
admiravelmente preparado. A colheita, a caça, a pesca já são seus recursos antes 
da vinda do branco: como pescador, sobretudo, suas qualidades são notá- 


veis, e os colonos só tiveram neste terreno que aprender com ele. 


Remador, também é exímio: ninguém, como o índio, suporta os longos trajetos, 
do raiar ao pôr do sol, sem uma pausa; ninguém espreita e percebe, como ele, os 
caprichos da correnteza, tirando dela o melhor partido: ninguém compreende tão 
bem o emaranhado dos canais que formam esta rede complicada e variável de 
época para época em que se dividem e subdividem os rios amazônicos. 
Empregado assim em tarefas que lhe são familiares, ao contrário do que se deu 
na agricultura e na mineração (nesta última, aliás, nunca foi ensaia-do), o índio 
se amoldou com muito mais facilidade à colonização e domínio do branco. Não 
se precisou do negro. 


A infiltração pelo vale acima do rio Amazonas inicia-se francamente na segunda 
metade do séc. XVII. Sua vanguarda serão as ordens religiosas, em particular 
jesuítas e carmelitas. Não é aqui o lugar próprio para indagar quais os objetivos 
que animavam os missionários; se o puro zelo religioso da conversão de almas 
pagãs, se outros projetos mais amplos e não confessados. Quanto aos jesu- 





ítas, parece fora de dúvida que tinham na América um plano de grandes 
proporções: nada menos que assentar nela um imenso império temporal da 
Igreja Católica e sob sua direção. Não se explica de outra forma a empresa 
sistemática, e em parte realizada, de conquistar todo o coração do continente sul- 
americano; o que se revela nesta linha estratégica de missões que se estendem do 
Uruguai e Paraguai, pelos Moxos e Chiquitos da Bolívia, até o alto Amazonas e 
Orenoco. Reunidas estas missões, de origem espanhola, às portuguesas que 
subiram pelo Amazonas, o conjunto apresenta-se como um bloco imenso e coeso 
de territórios plantados em cheio na América. 


Nem se pode dizer que os jesuítas realizavam o objetivo tradicional de todas as 
missões religiosas, isto é, abrir caminho entre populações indígenas para o 
avanço dos colonos europeus. Lutaram contra estes com todas as armas, 
inclusive a força, tentando de-sesperadamente afastá-los e manter sua 
hegemonia própria. 


Mas seja como for, os padres realizaram uma grande tarefa econômica no vale 
amazônico. A eles cabe a iniciativa do desbravamento de todo este território 
imenso, semeando suas missões num raio de milhares de quilômetros. Estas 
missões, no aspecto que nos interessa aqui, constituem importantes empresas 
comerciais. Reunidos os índios em aldeias — para o que os padres contavam 
com dons de persuasão que fazem honra a seu instinto psicológico e habilidade 
política, — eram eles submetidos a um regime disciplinado e rigoroso de trabalho 
e de vida em geral. Conseguiam os padres o que os colonos leigos foram sempre 


incapazes de obter. Debaixo da ordem de diretores e mestres, os indígenas 
construíam as instala- 


ções da missão — as casas de habitação, a igreja com sua escola anexa, os 
armazéns e depósitos. Depois destes trabalhos preliminares, enquanto uma parte 
dos nativos se destinava à cultura dos gê- 


neros alimentícios necessários à sustentação da comunidade, os outros partiam 
para expedições de colheita dos produtos da floresta, de caça e de pesca. Os 
gêneros assim obtidos eram exportados, pagando-se com isto não somente a 
manutenção das missões (que aliás quase se bastavam a si mesmas), mas 
deixando saldos apreciáveis que com os de outras procedências, iriam enriquecer 
consideravelmente as Ordens respectivas e dar-lhes, na primeira parte do séc. 


XVIII, grande poder e importância financeira. 


Os colonos leigos vieram atrás dos padres. Tiveram de enfrentar da parte destes 
uma grande resistência, e pouco realizaram até meados do séc. XVIII. Nesta 
época, a administração portuguesa que por iniciativa do Marquês de Pombal, 
ministro de D. José I, se li-bertara da influência jesuítica até então dominante na 
corte, resolve abrir luta contra o poder excessivo dos padres na América, que 
ameaçava subtrair à coroa portuguesa o domínio efetivo de grande parte da 
colônia. Em 1755 é abolido o poder temporal dos eclesiásticos nas missões 
indígenas. As aldeias são entregues a administradores leigos, e os padres 
conservaram apenas os poderes espirituais. Aliás pouco depois (1759) os jesuítas, 
que resistiram à secularização das aldeias, são expulsos de todos os domínios 
portugueses. Os carmelitas e outras ordens se mostraram mais dó- 





ceis e foram conservados. 


As reformas de Pombal não ficam nisto. A escravidão dos índios é definitiva e 
integralmente abolida; eles são em tudo equiparados aos colonos brancos, e seu 
trabalho obrigatoriamente pago com sa-lários em moeda e fixados pelas 
autoridades. Tudo isto sob a fiscalização de diretores leigos nomeados para as 
aldeias. 


Haverá ainda, naturalmente, fricções e abusos dos colonos brancos. Os diretores 
de índios nem sempre saberão cumprir seu dever, e em muitos casos eles 
mesmos se tornarão os exploradores do trabalho indígena. Mas de uma forma 
geral, pode-se dizer que a escravidão estava abolida. A exploração de que os 
índios serão vítimas daí por diante, já não é a de escravos, mas de semi- 
assalariados, embora ainda com muitos traços servis. 


Com a secularização das aldeias indígenas, o colono leigo infiltrar-se-á por toda 
parte aproveitando a ausência dos padres seus adversários. Os índios 
domesticados e já mais ou menos preparados que as habitam, representam para 
ele mão-de-obra abundante à sua disposição; é nelas que se fixará de 
preferência, e é por isso que a quase totalidade das atuais cidades da Amazônia 
tem sua origem em antigos aldeamentos missionários. 


Vejamos como se distribui este povoamento cuja estrutura não se modificou com 
a substituição do padre pelo colono. Ele se amolda às contingências da colheita 
natural. As espécies vegetais utilizadas no seu estado nativo precisam 
naturalmente ser procuradas lá onde o acaso as colocou; e aí, além de irregular, 
a frequência não é em regra elevada. Daí, a considerável dispersão amazonense, 
cuja população, que em fins do séc. XVIII não alcançava uma centena de mil 
habitantes (incluídos os índios domesticados), já se espalha, embora numa 
ocupação linear e rala, ao longo de milhares de quilômetros de cursos d'água. 
Outro efeito este do gênero de vida adotado: a atração dos rios; não pela água em 
si, mas pelo caminho que oferece. Numa forma de atividade em que as fontes de 
produção se dispersam irregularmente, sem pontos de concentração apreciá- 


vel, não são elas, como se deu na agricultura ou na mineração, que fixam o 
povoador; mas sim a via de comunicação. Não é esta que procura aquele, como 
acontece normalmente; mas o inverso. Não foi apenas a dificuldade de acesso e 
ocupação da floresta que fez o colono preferir com exclusividade a margem dos 
rios; se fosse conveniente, aquela dificuldade teria sido vencida, como o foi em 
outros lugares. Mas por que buscar um lugar afastado da esplêndida via natural 
que oferecem as "estradas líquidas", quando em qualquer outro se estaria 
igualmente ou muito pouco melhor situado com relação a fontes de produção 
exploradas? A área que um simples colhedor de produtos espontâneos tem de 
abarcar é por natureza imensa; mais que isto, ela é variável, porque o 
esgotamento das fontes não tarda nesta forma primitiva de exploração. A via de 
comunica- 


ção natural e fácil como a que oferecem os cursos dágua constituirá, por isso, O 
único pólo forte e estável de atração do povoamento. 


A organização da produção também reflete as condições em que ela se realiza. 
Não tem por base a propriedade fundiária, como na agricultura e na mineração. 
A exploração se realiza indiferentemente na floresta imensa aberta a todos. E 
faz-se esporádica, coincidindo com as épocas próprias da colheita. Processa-se 
por arrancos bruscos, que são as "expedições" (é o nome empregado), que saem 
no momento oportuno em busca dos produtos naturais, e a que se segue a longa 
inatividade da estação morta. Um empresário reúne os homens necessários, 


índios que engaja, como vimos, sob a fiscalização das autoridades públicas. Esta 
operação nem sempre é simples, pois além da má vontade dos índios que se 
concretiza em fugas e deserções frequentes (é uma das formas que toma aí a 
luta de classes), há também a concorrência dos interessados nesta insuficiente 
mão-de-obra. E além dos colonos, a administração pública também intervém 
neste mercado de trabalhadores com suas obras; muitas destas obras se 
realizaram na segunda metade do século: construção de quartéis, fortalezas, 
hospitais. Sem contar os índios recrutados pelas comissões de limites que por esta 
época andavam trabalhando e fixando as fronteiras das possessões espanholas e 
portuguesas. Esta intervenção dos poderes públicos é considerável, desfalcando 
as aldeias de povoadores e os colonos de bra- 


ços. 


De tal disputa em torno dos trabalhadores indígenas — que infelizmente de nada 
serviu para eles, incapazes que estavam de tirar proveito de uma situação 
vantajosa mas inacessível ao seu entendimento — resultam rixas e violências 
fregientes; em muitos casos foi-se obrigado a destacar autoridades especiais 
para cuidar da matéria. Escolhia-se, dentre os moradores, um juiz que procedia 
oficialmente à repartição dos braços disponíveis. 


Organizada a expedição, ela segue fortemente guarnecida, porque é sempre de 
temer a hostilidade de tribos selvagens; muitas delas, de armas na mão, ainda 
resistiam à colonização em pleno séc. XIX. Às vezes a guarnição é mesmo de 
tropa regular especialmente cedida pelas autoridades. E assim vai a frota, 
composta de dezenas de embarcações, navegando rio acima em demanda dos 
pontos favoráveis, às vezes a distâncias enormes da partida. Ega, p. ex., é o lugar 
de embarque das expedições que exploram os rios Japurá, Içá, Juruá, Jataí e 
Javari, num raio de centenas de quilômetros. 


Feito o carregamento, o que demora semanas e até meses, a expedi- 


ção retorna: os índios são dispensados, pagos quase sempre, apesar das 
disposições legais em contrário, in natura; o empresário entrega o seu produto aos 
comerciantes que se incumbem de o despa-char, rio abaixo, aos seus 
correspondentes do Pará, donde se exportam. 


Outras atividades extrativas, como a colheita dos ovos de tartaruga de que se 
extrai um óleo empregado na iluminação e na alimentação, e gênero de grande 
comércio, se fazem mais ou menos da mesma forma. A desova dos quelônios é 
nos meses de outubro e novembro, quando em bandos incontáveis procuram 
certas praias de eleição e lá enterram seus ovos na areia onde o calor do sol os 


de-ve chocar. A tarefa dos colhedores consiste simplesmente em espreitá-los, no 
momento oportuno, nestas praias que de antemão já conhecem, e depois que os 
animais, terminada a postura, se reti-ram, ir desenterrar e recolher o produto. A 
preparação do óleo se faz imediatamente e nas próprias canoas que serviram 
para o transporte dos colhedores. 


A pesca é mais sedentária, e mais continuadas as atividades que nela se 
empregam. A que se pratica da mão para a boca é naturalmente geral: toda a 
população rural, que vive à beira dos rios, aproveita suas águas abundantes e a 
habilidade que traz no sangue. 


O peixe é seu alimento básico. Mas a par desta pesca, há outras de maior vulto, 
organizadas comercialmente. Realizam-se nos "pesqueiros", instalações onde se 
captura, prepara e salga o peixe para a venda. Alguns são temporários, 
montando-se em lugar e época indicados para determinada pesca. Mais 
fregientes contudo, e mais importantes são os pesqueiros fixos que às vezes 
atingem grande vulto, como o maior de todos, o do Lago Grande de Vila Franca, 
na atual cidade deste nome, onde em dois anos se mataram, só de tartarugas e 
peixes-bois13, 8.500 exemplares. 


Há pesqueiros particulares; há tâmbém os Reais, que se exploram por conta do 
Erário público. A mão-de-obra é naturalmente sempre o índio. O peixe é 
fornecido salgado, e em maior quantidade seco; e constitui uma das maiores 
exportações da região. 


Tais são, em suma, os traços principais e mais característicos deste gênero de 
vida de colheita natural que forma a principal e quase única base de colonização 
do vale amazônico. Os resultados que apresenta são, em conjunto, muito 
pequenos. A instabilidade e incerteza de vida que aquelas formas de atividades 
determinaram, o complexo problema da assimilação de grandes massas 
indígenas que indiretamente provocam, fazem da colonização amazonense muito 
mais uma aventura que a constituição de uma sociedade estável e organizada. Os 
caracteres gerais da colonização brasileira, esta empresa exploradora dos 
trópicos, se revelam aí em toda sua crueza e bru-talidade. Não viriam atenuá-los, 
como em outras partes da colônia, elementos paralelos e concorrentes que 
frutificariam com o tempo, dando formas sociais mais orgânicas e elevadas. A 
evolução brasileira, de simples colônia tropical para nação, tão difícil e dolorosa, 
e cujo processo, mesmo em nossos dias, ainda não se completou, seria lá muito 
retardada. A Amazônia ficou, neste sentido, muito atrás das demais regiões 
ocupadas e colonizadas do territó- 


rio brasileiro. 


Quanto a seus resultados materiais, eles timbém são minguados. 


É frisante o contraste entre o que apresentam e o que deles esperava a 
imaginação escaldante do branco europeu em contacto com os trópicos. A 
exploração das reservas naturais da imensa floresta 13 Este é um mamífero 
aquático de grandes dimensões e carne muito saborosa, de natureza dócil e por 
isso fácil de ser apanhado. Foi destruído em larga escala, e hoje praticamente 
desapareceu. 


que se supunha esconder tesouros incalculáveis, não deu mais que uns miseráveis 
produtos de expressão comercial mínima e em quantidades restritas. E não foi 
possível ampliar as bases desta produ- 


ção e dar-lhes pela agricultura mais estabilidade. A Amazônia ficará na pura 
colheita; e por isso vegetará, assistindo impotente ao arrebatamento de suas 


maiores riquezas naturais por concorrentes melhor aparelhados. Deu-se isto com 
o cacau, antes seu monopó- 


lio no Brasil, e cuja hegemonia passará, entre nós, para a Bahia. 

Dar-se-á o mesmo, um século depois, em proporções muito maiores e 
dramáticas, com a borracha. A colonização do vale amazônico ainda é hoje uma 
incógnita. 
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Renascimento da Agricultura 


VIMOS ACIMA até que ponto a mineração absorveu as atividades econômicas 
da colônia. A contrapartida da fulgurante ascensão das minas foi a decadência da 
agricultura. Coincide com esta causa interna de decadência o novo equilíbrio 
internacional do séc. XVIII. 


Desenvolve-se plenamente, então, a política colonial adotada desde o século 
anterior pelas grandes potências concorrentes de Portugal no ultramar; 
particularmente pela França e Inglaterra. É a chamada política do "Pacto 
colonial" destinado a reservar o mercado nacional de cada país às produções de 
suas respectivas colônias, e o comércio à marinha de sua bandeira. Este 
exclusivismo nacionalista colocará Portugal e suas colônias em muito má 
posição; sem marinha (esfacelara-se sob o domínio espanhol a que possuía), e 
não contando com um mercado nacional apreciável, restringe-se a saída pa-ra 
seus produtos coloniais. E os concorrentes do Brasil na produ- 


ção do açúcar, em particular as Índias Ocidentais, começam a ganhar terreno 
sobre ele. Elas estão aliás melhor situadas que o Brasil. Em primeiro lugar pela 
proximidade maior dos mercados consumidores; além disto, pelo próprio fato de 
se desenvolverem em época mais recente. Repete-se o caso tão freguente da 
concorrência de uma indústria mais jovem, que livre da rotina que embarga os 
passos da mais antiga, conta com trunfos maiores para a vitória. 


Esta circunstância explicará talvez, em grande parte, o atraso técnico relativo, no 
séc. XVIII, da indústria açucareira do Brasil. Fato que será constatado e 
reconhecido pelos observadores contemporâneos. 


Seja como for, a primeira metade do séc. XVIII é um período sombrio para a 
agricultura brasileira. Mas a situação modificar-se-á completamente na sua 
última parte. Apontei acima os fatores que trouxeram o declínio da mineração; 
em seu lugar ressurgirá novamente a agricultura, que volta a ocupar a posição 
dominante que desfrutara nos dois primeiros séculos da colonização. Mas não 
será apenas este fator negativo que estimula o refluxo das atividades da colônia 
para o cultivo da terra. Estendiam-se novamente os mercados para seus produtos. 
Para isto contribui particularmente o desenvolvimento considerável da população 
européia no correr do séc. XVIII; a par disto, o incremento das atividades 
econômicas e relações comerciais em todo o mundo, este prenúncio da nova era 
que se inaugura na segunda metade daquele século, a era da Revolu- 


ção Industrial. Isto se reflete intensam ente no mundo colonial. 


Seus mercados se alargam, seus produtos se valorizam. A importância do 
comércio colonial para os países da Europa, neste período, se manifesta nas lutas 
que em torno dele se acendem. Todos os conflitos europeus, pode-se dizer que 
desde a guerra de Sucessão da Espanha, e inclusive as guerras napoleônicas, têm 
sempre, como ultima ratio, o problema colonial. 


Aliás estas guerras, cujo teatro principal é quase sempre nas grandes rotas 
marítimas, vão contribuir para a valorização dos produtos do ultramar, 
embaraçando e tornando escasso o seu fornecimento. Quem estará então bem 
colocado é Portugal. Potência já então de segunda ordem entre os países 
coloniais da Europa, abrigado à sombra poderosa de seu aliado inglês, o Reino é 
dos países europeus que menos se envolveram nos conflitos. Desta sua posição de 
neutralidade dúbia, que terminaria num desastre, ele foi tirando, enquanto pôde, 
vantagens consideráveis. Durante um certo tempo dominou mesmo o comércio 
colonial, e com isto recobrou uma posição que desfrutara dois séculos antes, e 
que parecia já irremediavelmente perdida para sempre. 


Mas se Lisboa se tornara, pelos fins do século, o grande em-pório do comércio 
colonial, a sua colônia americana não seria menos avantajada pela posição 
privilegiada da metrópole. Todos os demais produtores de gêneros tropicais se 
viam atingidos pela luta em que se envolviam suas respectivas metrópoles. A 
neutralidade portuguesa se estendia sobre o Brasil e seu comércio. Podia ele, em 
paz, desenvolver suas riquezas e vender sem empecilhos seus produtos. Mas não 
é só: nos últimos anos do século seus principais concorrentes ainda sofrem golpes 
mais profundos que a guerra. São as agitações políticas e sociais que transtornam 
a vida das colô- 


nias inglesas e francesas das Antilhas, sobretudo o grande colapso de São 
Domingos (Haiti), em 1792. No comércio dos produtos tropicais a posição do 
Brasil se tornará ímpar. 


Ainda ocorre na segunda metade do século mais um fator particular que estimula 
a agricultura brasileira. Até então, o grande gênero tropical fora o açúcar. Outro 
virá emparelhar-se a ele, e sobrepujá-lo-á em breve: o algodão. Embora 
conhecido imemorialmente, o papel do algodão nunca fora de destaque; em 
particular na Europa, onde nada havia que o avantajasse às fibras de produção 
local então utilizadas para os mesmos fins que ele: o linho ou a lã. Os progressos 
técnicos do séc. XVIII permitirão o seu aproveitamento em medida quase 
ilimitada, e ele se tornará a principal matéria-prima industrial do momento, 
entrando para o comércio internacional em proporções que este desconhecia 
ainda em qualquer outro ramo. Arkwright constrói o seu fuso em 1769, no 
mesmo ano em que Watt obtém patente para a máquina a vapor que tornaria 


possi- 


velo emprego desta energia em larga escala. Em 1787 Cartwright inventa o tear 
mecânico. São datas preciosas para o Brasil. O consumo do algodão na 
Inglaterra, o grande centro da indústria têxtil moderna, acompanha estas datas. 
Não ia no qiuingiênio 1771/5 além de 4,76 milhões de libras (peso); no penúltimo 
do século (1791/5), logo depois da introdução do tear mecânico, atingirá 26 
milhões. 


Já não bastavam para este volume considerável os antigos e tradicionais 
fornecedores do Oriente; e a América, aproveitando suas reservas imensas de 
terras virgens, virá preencher a falta e tornar-se-á o grande produtor moderno do 
algodão. O Brasil terá sua parte que a princípio não é pequena, neste surto sem 
paralelo no passado do comércio algodoeiro. 


O algodão é produto nativo da América, inclusive do Brasil, e já era utilizado 
pelos nossos indígenas antes da vinda dos europeus. Com a colonização o seu 
cultivo se difundiu. Fiado e tecido em panos grosseiros, servia para vestimenta 
dos escravos e classes mais pobres da população. Exportou-se mesmo, 
ocasionalmente, em pequenas quantidades; e na falta da moeda, os novelos de fio 
e panos de algodão chegaram a circular em certas regiões como tal; há- 


bito que tanto se arraigou, que no Maranhão, p. ex., exprimiam-se ainda naquelas 
mercadorias, em princípios do séc. XIX, os valores monetários locais: novelo de 
fio, por 100 réis: e rolo de pano, por 10$000. Mas até o terceiro quartel do séc. 
XVIII, quando come- 


ça a ser exportado regularmente, o algodão nada mais representa que uma 
insignificante cultura de expressão local e valor mínimo. 


É somente quando se torna mercadoria de grande importância no mercado 
internacional que o algodão começa a aparecer, tornando-se mesmo uma das 
principais riquezas da colônia. Verifica-se aí, mais uma vez, o papel que 
representa na economia brasileira a função exportadora: é ela o fator único 
determinante de qualquer atividade econômica de vulto. E isto se comprovará 
novamente neste mesmo setor da produção algodocira, pouco depois do período 
que ora nos ocupa, quando vem o reverso da medalha e a fibra brasileira é des- 
bancada e quase excluída do mercado internacional pelos seus concorrentes. A 
produção decairá logo em seguida, e as regiões produtoras que não contaram 
com um substituto, encerram com um colapso sua brilhante e curta trajetória. 


A primeira remessa de algodão brasileiro para o exterior (com exclusão daquela 
remessa pequena e intermitente exportação do séc. 


XVI, referida acima e que não progrediu), data, ao que parece, de 1760, e 
provém do Maranhão que neste ano exporta 651 arrobas. De Pernambuco 
exporta-se a partir de 1778, sendo em quantidade insignificante até 1781. A Bahia 
e o Rio de Janeiro seguirão o passo. 


Mas é no Maranhão que o progresso da cultura algodoeira é mais interessante, 
porque ela parte aí do nada, de uma região pobre e i-nexpressiva no conjunto da 
colônia. O algodão dar-lhe-á vida e transformá-la-á, em poucos decênios, numa 
das mais ricas e destacadas capitanias. Deveu-se isto em particular à Companhia 
geral do comércio do Grão-Pará e do Maranhão, concessionária desde 1756 do 
monopólio desse comércio. É esta companhia que fornecerá créditos, escravos e 
ferramentas aos lavradores; que os estimulará a se dedicarem ao algodão, cuja 
favorável conjuntura começava a se deli-near. A Companhia não colherá os 
melhores frutos do seu trabalho: extingue-se em 1777 com a cessação do seu 
privilégio que não é renovado. Mas o impulso estava dado, e o Maranhão 
continuará em sua marcha ascendente. Será ultrapassado mais tarde por 
Pernambuco e Bahia, que contavam ao se lançarem na empresa com recursos 
de gente e capitais muito mais amplos. Mas o Maranhão terá, pelo menos num 
momento, seu lugar no grande cenário da economia brasileira.14 


A cultura do algodão disseminar-se-á largamente pelo território brasileiro. Sua 
área de difusão estende-se desde o Extremo-Norte (onde até o Pará tem sua 
pequena exportação), até o planalto dos Campos-Gerais (atual Estado do 
Paraná); e avança, na base da Serra, mais para o sul, até a latitude de 30º2, nas 
proximidades de Porto Alegre. Para o interior, até Goiás produzia e exportava 
algodão. O país inteiro será atingido pelo boom, e alinhar-se-á entre os grandes 
produtores mundiais da fibra. Mas não será mais que um momentâneo acesso. 
Com o declínio dos preços, que se verificará ininterruptamente desde o começo 
do séc. XIX, consegiiência sobretudo do considerável aumento da produção 
norte-americana e do aperfeiçoamento da técnica que o Brasil não acompanhou, 
a nossa área algodoeira vai-se restringindo; e estabilizar-se-á com índices muito 
baixos, em dois ou três pontos apenas. 


Na localização, o algodoeiro não acompanhará as antigas e tradicionais culturas 
tropicais brasileiras: o açúcar e o tabaco. Re-belde à umidade, e particularmente 
à irregularidade das precipitações que na época em que se abrem as maçãs 
deterioram a fibra, as regiões mais arredadas do litoral, onde as chuvas são 
menos frequentes e mais regulares, se avantajam sobre os setores que foram os 
de eleição para a cana e o tabaco. No Maranhão, as culturas se internam subindo 
as margens do Itapicuru, e se concentram sobretudo em Caxias. No Ceará, elas 
invadem a bacia do Jaguaribe, e seu principal centro localizar-se-á no alto 


interior, Icó. Fato semelhante se verifica no Nordeste: a cana ocupara as 
planícies de beira-mar; o algodão fixar-se-á numa faixa intermediária entre elas 
e o interior propriamente, o agreste, como se denomina a regi- 


ao. 


O interior mais remoto também se aproveita da preferência do algodão por 
climas mais secos. No alto interior da Bahia e de Minas Gerais, na região 
limítrofe destas duas circunscrições administrativas, forma-se uma região 
algodoeira de certa importância; bem como em Goiás, como já foi referido. 
Como se vê, a lavoura algodoeira abrira perspectivas agrícolas para zonas que 
até aí só tinham conhecido o pastoreio ou a mineração. Mas como assinalei, será 
precária em todas elas; o afastamento dos portos de embarque e a dificuldade do 
transporte acabarão sufocando-as. A concorrência internacional e a queda de 
preços eliminarão estas regiões mais desfavorecidas; e sobrarão apenas, mas em 
posição medíocre, internacionalmente falando, o Nordeste e o Maranhão. 


O progresso da lavoura algodoeira foi muito facilitado pela relativa simplicidade 
da produção. Ao contrário do açúcar, ela quase nada exige além da cultura 
propriamente; seu benefício se limita à separação do caroço e ao enfardamento, 
operações simples que não exigem senão instalações sumárias. E mesmo para 
isto, realizar-se-á uma certa separação entre a cultura e o beneficiamento, 
forrando-se assim o lavrador do ônus e das dificuldades do 14 Não é somente 
economicamente que se transforma; a mudança é mais profunda. Com o 
algodão vieram os escravos africanos — ou vice-versa, preferivelmente —; 
modifica-se a feição étnica da região, até então composta na sua quase 
totalidade, salvo a minoria dos colonos brancos, de índios e seus derivados 
mestiços. O algodão, apesar de branco, tornará preto o Maranhão. 


preparo do seu produto, o que era em regra feito por comerciantes que 
adquiram a mercadoria em bruto. Mas nem por isso a cultura do algodão tem 
um tipo de organização diversa da que tem a cana; aí, como nesta última, é a 
grande exploração que domina. Embora de manipulação menos complexa que a 
do açúcar, o algodão se afeiçoa mais, comercialmente, a este tipo. Aliás, a mão- 
de-obra abundante que exige, em particular por ocasião da colheita, já é por si 
uma circunstância favorável à cultura em larga escala. Encontramo-la assim, 
particularmente nas grandes regiões produtoras, Maranhão e Pernambuco, 
concentrada em fazendas de vulto, trabalhadas como as da cana por numerosos 
escravos negros. 


O açúcar não ficará atrás do algodão neste surto agrícola do final do séc. XVIII. 
As velhas regiões produtoras, como a Bahia e Pernambuco, decadentes havia 


quase cem anos, se renovam e brilha-rão outra vez como nos dois primeiros 
séculos da colonização. Abrem-se novas regiões de grande produção, como nos 
Campos dos Goi-tacazes, que logo adquirirão posição de primeiro plano. Em São 
Paulo também, os progressos serão sensíveis. A velha capitania de São Vicente 
(cujo nome se mudara para São Paulo em princípios do século XVIII) 
permanecera até a época que nos ocupa, em plano secundário e apagado. 
Embora se tivesse iniciado aí a colonização muito cedo, ao mesmo tempo que 
em Pernambuco, e embora tivessem partido daí as expedições que descobriram 
e primeiro exploraram o ouro de Minas Gerais, São Paulo, pela sua posição 
excêntrica, esperará muito tempo para significar alguma coisa. No momento que 
nos ocupa começa a se destacar; e é no açúcar, sobretudo, que fundará sua 
prosperidade. A lavoura de cana se desenvolve no litoral; mas o planalto interior, 
embora separado da costa pelo abrupto da Serra que dificulta singularmente os 
transportes e comunicações, também será beneficiado. Em conjunto, São Paulo 
já figurará no final do séc. XVII como exportador de açúcar, embora 
modestamente com suas 1.000 caixas anuais que vêm depois das 20.000 da 
Bahia, 14.000 de Pernambuco e 9.000 do Rio de Janeiro. 


Passemos rapidamente em revista as demais culturas que aparecem por esta 
época e que representam algum papel na economia brasileira. A do arroz 
adquirirá importância, chegando a figurar em segundo lugar nas exportações da 
colônia, embora muito longe do açúcar, colocado ainda, como sempre no 
passado, em primeiro lugar. 





Cultiva-se sobretudo no Maranhão; e, em menor escala no Pará e no Rio de 
Janeiro. O anil será uma grande esperança que se frustrou. 


A América se tornou no séc. XVIII a maior produtora mundial, em substituição à 
Índia, até então a grande fornecedora. O anil cultivar-se-á sobretudo na Carolina 
e Geórgia (Estados Unidos) e em São Domingos. No Brasil procurou-se também 
introduzir o indigoeiro, lá por volta de 1769; e ele prosperou sobretudo no Rio de 
Janeiro. A exportação da capitania chegou, em 1796, a 5.000 arrobas. 


Mas pela mesma época inicia-se a decadência; aliás, na América em geral, por 
efeito da concorrência da Índia, onde a Inglaterra, tendo perdido suas colônias 
americanas, estimulara com grandes capitais o renascimento da produção. O 
Brasil foi particularmente atingido porque seu produto, mal preparado e 
fraudado, tinha péssima aceitação nos mercados. A cultura do indigoeiro 
desaparece praticamente pouco depois. 


Restaria falar do café, que nesta última parte do séc. XVIII começa a ser 
cultivado em larga escala. Mas deixemos sua história para depois (cap. 16), 


quando atinge a notável importância que faria dele o grande produto da 
economia brasileira. 


Este renascimento agrícola da colônia se faz em contraste frisante com as 
regiões mineradoras, cujo declínio se torna cada vez mais acentuado. Elas se 
voltam, aliás, na medida do possível, para as atividades rurais. Vimos já como a 
cultura do algodão aí se desenvolve; a pecuária também adquire importância 
excepcional, e em Minas Gerais constituir-se-á o centro criador de mais alto 
nível na colônia. Particularmente a indústria de laticínios, que antes não se 
praticava no Brasil em escala comercial, torna-se notável. 


O queijo aí fabricado será famoso, e até hoje é o mais conhecido do país (o 
"queijo de Minas"). Forma-se também, no sul de Minas Gerais, uma região de 
cultura do tabaco, que embora não chegue nunca a rivalizar com a Bahia, tem 
sua importância. 


Tal contraste entre a decadência da mineração e o progresso das atividades rurais 
se reflete nas discussões da época; é sensi- 


vel nelas o prestígio da agricultura, e crescente a descrença na mineração. O 
balanço entre ambas é quase unânime em favor da primeira. Somente dela 
esperavam-se resultados sérios e um futuro promissor. O país acordara 
finalm ente do seu longo sonho de metais e pedras preciosas... 


A consegiência máxima, na feição geral da colônia, do renascimento da 
agricultura, é o novo deslocamento de seu eixo do interior para a marinha. A zona 
natural da agricultura é a faixa de territórios que se estende, de norte a sul, ao 
longo do Oceano. Aí se fixara de início, e exclusivamente, como vimos, nos dois 
primeiros séculos. Para a produção dos gêneros tropicais de que então se tratava, 
e sobretudo o açúcar de cana, nada mais favorável que esta baixada litorânea, 
úmida e quente, em que a qualidade excepcional de certos solos vinha 
complementar a excelência das condi- 


ções climatéricas. Ocorria ainda mais uma circunstância favorável a esta 
localização. Produzindo exclusivamente para o exterior, as atividades 
econômicas da colônia se fixam naturalmente próximo aos portos de embarque e 
exportação. A desvantagem das capitanias do interior, neste terreno, é manifesta. 
Numa economia essencialmente exportadora, como a da colônia, sua posição é 
excêntrica. Só com a agricultura, a colonização não teria penetrado no interior; e 
é por isso que até o século XVII, os portugueses continuavam a "ar-ranhar o 
litoral como caranguejos", como dirá um cronista da épo-ca. Foram a mineração 
e a pecuária que tornaram possível e provo-caram o avanço; a primeira, por 





motivos óbvios: o valor considerá- 


vel do ouro e dos diamantes em pequenos volumes e peso anula o problema do 
transporte. A segunda, para empregar a pitoresca fórmula de um observador do 
séc. XVIII "porque os gados não necessi-tam de quem os carregue, eles são os 
que sentem nas longas marchas todo o peso de seus corpos..." 


É por isso que as capitanias do centro, que se tinham estabelecido em função das 
minas agora decadentes, quando passam a dedicar-se a atividades rurais para se 
ocuparem nalguma coisa, é a pe-cuária que de preferência escolhem. É o que se 
verifica, como referi, em Minas Gerais. Mas, seja este o caso, ou 
subsidiariamente o da agricultura, tratar-se-á sempre de uma atividade de 
segundo plano. A grande lavoura, isto é, a agricultura que produz para a 
exportação e que é a única de perspectivas amplas, esta só excepcionalmente se 
fixará no interior. 


O algodão, nos primeiros tempos da febre e dos grandes lucros, gozando de 
preços anormalmente altos, constituirá uma destas exce- 


ções. Encontrando no interior condições naturais altamente propícias, mão-de- 
obra relativamente abundante que a decadência da mineração deslocara e 
pusera à sua disposição, ela se alastra por setores inesperados, como foi referido. 
Mas tratar-se-á sempre de uma situação precária e que não durará muito. E 
aqueles centros do interior não contrabalançarão nunca a faixa de territórios mais 
próximos do mar, mesmo neste caso particular do algodão. 


O que se passa em São Paulo, neste terreno, se assemelha a um paradoxo. 
Assistimos aí à inversão da regra geral. Até fins do séc. XVIII é ainda o litoral 
que prevalece sobre o planalto interior; e é nele — estamos ainda na regra — que 
se verificou seu primeiro ciclo agrícola. Mas no momento em que a agricultura 
paulista, acompanhando o movimento geral da colônia, toma verdadeiro impulso, 
e pela primeira vez passa a representar alguma coisa no conjunto da economia 
do país, não é o litoral que escolhe; este ficará em segundo plano. É no planalto 
que se localizará a principal região produtora de açúcar com que São Paulo 
começa sua restauração e progresso. 


A exceção à regra se explica. A planície litorânea forma aí uma faixa muito 
estreita; e quando se alarga, constitui-se sobretudo de terrenos alagadiços e 
impróprios para a agricultura. Isto contrasta vivamente com as grandes 
vantagens do planalto e de seus magníficos solos, sem dúvida os melhores do 
país. Aliás, embora separado dos portos pelo abrupto da serra, não se afasta deles 
excessivamente. 


Também é o caso de lembrar aqui a lavoura cafeeira, que embora nos primeiros 
passos de sua grandiosa trajetória, já começava a conquistar um pequeno lugar 
entre as principais atividades agrícolas da colônia. O cafeeiro também foge à 
baixada litorânea, que não lhe convém, e procura as encostas da serra que a 
domina. Assim mesmo, não se entranhará muito, a não ser bastante mais tarde 
(graças então às estradas de ferro), e ficará no bordo oriental do planalto que 
sobranceia o mar. 


De um modo geral, é assim a faixa de territórios mais próximos do mar que é 
atingida pelo renascimento agrícola da colônia. Outro fato, já referido 
incidentemente acima, virá reforçar esta tendência geral para a costa: é a 
decadência da região do interior nordestino, acossada pela seca, e que será 
substituída, como fornecedora de carne, pelos campos do Rio Grande do Sul. 
Analisarei este fato, com mais vagar, em capítulo próximo; mas lembro-o aqui 
para completar o quadro desta inversão do movimento colonizador, no sentido do 
interior durante o séc. XVII e sobretudo o XVIII, de retorno para o litoral dos fins 
deste em diante. 





O desenvolvimento da agricultura no período que temos em vista, embora 
bastante considerável, é muito mais quantitativo que qualitativo. Daí sua 
precariedade, e salvo em casos excepcionais, sua curta duração. No terreno do 
aperfeiçoamento técnico, o progresso da agricultura brasileira é naquele período 
praticamente nulo. Continuava em princípios do séc. XIX, e mais ou menos nas 
mesmas condições continuará ainda por muito tempo, com os mesmos processos 
que datavam do início da colonização. Processos bárbaros, destrutivos, 
explicáveis e mesmo insubstituíveis na primeira fase da ocupação; mas que 
começavam já, pela insistência neles, a fazerem sentir seus efeitos devastadores. 


Para a instalação de novas culturas nada de novo se realizara que o processo 
brutal e primitivo da "queimada"; para o problema do esgotamento do solo, outra 
solução não se descobrira ainda que o abandono puro e simples do local por anos 
e anos consecutivos, com prazos cada vez mais espaçados que o 
empobrecimento gradual do solo ia alargando. Para se tornar afinal definitivo. A 
mata, sempre escolhida pelas propriedades naturais do seu solo, e que dantes 
cobria densamente a maior parte das áreas ocupadas pela colonização, 
desaparecia rapidamente devorada pelo fogo. Assim, no litoral do Nordeste, 
entre outros exemplos, da densa e ininterrupta floresta que se estendia da Paraíba 
até Alagoas, sobravam apenas uns restos nos dois extremos da área. Tentar-se-á 
defendê-los do assalto final nos últimos anos do séc. XVII; não aliás em 
consideração à agricultura ou à necessidade de reservas para o futuro 
desenvolvimento do país, mas para o fornecimento de madeiras aos arsenais da 
Marinha Real. Critério estreito, como sempre, de uma administração incapaz, e 


que será um dos responsáveis pela inefici- 


ência e inutilidade das medidas de defesa adotadas. A destruição continuará 
como dantes até a consumação final. 


Contribuía particularmente para esta destruição o consumo indiscriminado e 
descontrolado da lenha. Sobretudo responsáveis os engenhos de açúcar que 
absorvem quantidades enormes; não se cogi-tara ainda em utilizar o bagaço da 
cana como combustível, coisa que nas colônias inglesas, francesas e holandesas 
já se tornara processo rotineiro. 


A devastação da mata em larga escala ia semeando desertos es-téreis atrás do 
colonizador, sempre em busca de solos frescos que não exigissem maior esforço 
da sua parte. Graças somente à excepcional fertilidade natural dos terrenos 
baianos ou pernambucanos é que foi possível manter aí, durante tanto tempo, a 
cultura da ca-na. Mas o vácuo de matas que se ia formando em torno dos 
engenhos criava outros problemas igualmente sérios. Tinha-se que ir buscar 
lenha a distâncias consideráveis; frequentemente ela se torna inacessível, e a 
atividade do engenho cessa. A falta de lenha é uma das causas mais comuns do 
abandono de engenhos, e ocorre amiúde. 


No trato da terra também nada se fizera no sentido do melhor aproveitamento, 
restauração ou mesmo simples conservação das propriedades naturais do solo. O 
sistema de monocultura e o espírito que anima o produtor colonial são disto os 
principais responsá- 


veis. Ela faz convergir para um único fim, com o objetivo de um máximo e 
momentâneo proveito, todas as atenções e esforços; verdadeiro processo de 
bombeamento dos recursos naturais do solo; "agricultura extrativa", já foi ela 
denominada. A fatal separação entre a agricultura e a pecuária, corolário 
daquele sistema, e que constitui um dos traços mais característicos da economia 
rural da colônia, também foi funesta para o trato do solo, privando-o, como o 
privou, do único elemento fertilizante de que poderia dispor: o estrume dos 
animais. E nem se procurou obviar ao inconveniente daquela separação na 
medida do possível, aproveitando o gado que se empregava no manejo dos 
estabelecimentos rurais, e que era numeroso nos engenhos de açúcar. Nem ao 
menos a bagaceira (o bagaço da cana esmagada), inutilmente desperdiçada, se 
aproveitava como adu-bo. Quando estorvava pelo volume, incinerava-se. 
Ignorância e imprevidência em tudo. 


Naturalmente de outros melhoramentos mais complexos do solo nunca se cogitou 
um instante sequer. Irrigação, tão necessária em muitos lugares e relativamente 


fácil em vários casos; drenagem e outros processos de regularização do 
fornecimento da água para a agricultura, ou em defesa dela, providências estas 
todas tão importantes num clima particularmente sujeito à irregularidade e vi- 
olência das precipitações pluviais e escoamento das águas, são praticamente 
desconhecidas na colônia. 


Em matéria de lavra do solo, nada verdadeiramente se praticava de eficiente, e 
além da queima e roçada para a limpeza indispensá- 


vel — e isto mesmo apenas sumariamente e sem mais que o conhecido processo 
da coivaral5, — não se fazia mais que abrir o solo em regos ou covas, conforme 
o caso, para lançar nele a semente. Aliás, de instrumentos agrícolas não se 
conhecia outro que a enxada. Nada mais primário. 


O problema da escolha ou seleção de variedades a serem cultivadas pode-se 
considerar ignorado. Até princípios do séc. XIX só se conhecia uma única 
variedade de cana-de-açúcar, a mesma que se cultivava desde o início da 
colonização, e que por isso, quando os lavradores brasileiros descobriram que não 
era única, foi apelida-da crioula. Só naquela data começou a se difundir outra 
variedade mais resistente, a cana de caiena ou otaiti. 16 Relativamente ao 
algodão, aparece mais cedo um rudimento de discriminação; desde o último 
decênio do séc. XVIII notara-se que uma variedade particular conhecida por 
algodão do Maranhão (embora nada tivesse com es-ta capitania), produzia 
melhor, e começou-se a adotá-la a partir de 1796; mas seus progressos foram 
lentos. Se isto se dava com as principais lavouras da colônia, pode-se imaginar o 
que ia pelas demais. 


As indústrias complementares da agricultura também se mantinham na mesma 
inércia. Os engenhos de açúcar em nada se tinham modificado; existem duas 
admiráveis descrições contemporâneas deles, uma de princípios, outra de fins de 
século; ambas se sobrepõem perfeitamente.17 Já me referi ao caso do emprego 
do bagaço como combustível, que não se praticava ainda no Brasil apesar de já 
ser processo velho de mais de meio século; a moagem continuava a se fazer em 
aparelhos antiquados de baixo rendimento, apesar dos progressos técnicos no 
assunto e que já tinham sido adotados havia 15 A coivara consistia em reunir e 
juntar em pilhas os galhos e outros destroços da floresta queimada e atear-lhes 
fogo. 


16 Esta variedade, originária da ilha de Taiti (donde o nome), e trazida para a 
América Central e as Guianas, passou para o Brasil entre 1790 e 1803. 


17 São elas, respectivamente, a Cultura e Opulência do Brasil, de Antonil (1711), 


e as Notícias Soteropolitanas, de Vilhena (1800). 
muito em outros lugares. 


A utilização da água corrente como força motriz das moendas (engenhos d'água), 
de rendimento quase dobrado com relação ao da propulsão animal, também não 
é muito comum. Numa descrição minuciosa da capitania de Pernambuco, em 
1777, sé encontramos referência a 18 engenhos dágua, num total de 309, que era 
então o efetivo da capitania. Aliás a força hidráulica é excepcional em qualquer 
setor Emprega-se no monjolo, um rudimentar pilão mecânico trazido 
provavelmente do Oriente, e nalguma primitiva roda dágua;18 mas is-to é tudo. 
Das fontes de energia então reveladas ao conhecimento humano, não se utilizam 
aqui, em escala apreciável, senão as mais rudimentares, as que primeiro se 
impuseram àquele conhecimento: a força do homem e do animal. 


A mesma rotina se verifica no beneficiamento do algodão. No descaroçamento, 
apesar da descoberta de Whitney, a saw-gin, que é de 1792 e logo se difundiu 
largamente por toda a região algodoeira dos Estados Unidos, o Brasil continuará a 
empregar por decênios ainda o velho princípio do descaroçador de origem 
imemorial, a churka do Oriente. Ignorou-se por completo, aqui, a descoberta que 
revolucionou a cultura algodoeira, dando-lhe um impulso que a transformaria. 
Para o enfardamento ainda se empregarão corrente-mente velhos processos 
manuais até princípios do séc. XIX, e só então se introduzem as prensas 
mecânicas. 


Estes índices da agricultura brasileira revelam, sem margem para dúvidas, o seu 
ínfimo nível técnico. A rotina e a ignorância. 


O responsável por tal estado de coisas é naturalmente o sistema geral da 
colonização, fundada no trabalho ineficiente e quase sempre semi-bárbaro do 
escravo africano. Seria difícil realizar qualquer coisa de muito melhor com 
trabalhadores desta natureza. Mas não é só o trabalho escravo o responsável. De 
nível bastante superior eram a agricultura e indústria anexas em outras colônias 
tropicais, contando embora com idêntica mão-de-obra. Já sem contar os Estados 
sulinos da União norte-americana, onde o trabalho também é escravo. Arazão da 
diferença está, não pode haver outra, na natureza do colono português, e 
sobretudo no regime político e administrativo que a metrópole impôs à sua 
colônia. Este fora sempre, pelo menos no último século, de isolar o Brasil, mantê- 
lo afastado do mundo e impedindo portanto que aqui chegasse outra coisa 
qualquer que os reflexos do já baixo nível intelectual do Reino. Doutro lado, não 
supria o isolamento em que vivia a colônia o mais rudimentar sistema de 
educação e instrução que fosse. Não se pode considerar sistema de ensino as 


magras cadeiras de primeiras letras, latim e grego, que havia nalguns dos 
maiores centros da co-lônia. Criadas aliás só depois de 1776, e que funcionavam 
ao deus-dará, com professores mal pagos, alunos indisciplinados e aulas 
desorganizadas. O nível cultural da colônia era da mais baixa e crassa ignorância. 
Os poucos expoentes que se destacavam pairam num outro mundo, ignorados por 
um país que não os podia compreen-18 Ainda hoje se encontram desses 
aparelhos rudimentares que pela simplicidade da sua construção resistiram ao 
progresso. As rodas d'água são em geral horizon-tais, o que facilita a construção 
quando se empregam em moinhos, pois dispensam-se engrenagens. Mas perde- 
se muito da força-motriz, e o rendimento é limitado. 


der. E sobre tudo isto pesava uma administração mesquinha, ciosa unicamente 
dos rendimentos do fisco e dos particulares dessa chusma de burocratas 
incapazes e pouco escrupulosos que a metrópole nos remetia para este lado do 
Atlântico. 


Não vai aqui nenhum exagero, e o que fica dito já dá boa margem para explicar 
o nível rudimentar das principais atividades econômicas da colônia. Mas ainda há 
uma consideração de ordem mais geral a fazer nesta matéria da agricultura 
colonial. A colonização européia nos trópicos inaugurou ali um novo tipo de 
agricultura comercial extensiva e em larga escala. Aliás durante séculos, até os 
tempos contemporâneos, é só nos trópicos que se encontra esta forma de 
produção agrária. Hoje ela aparece também na zona temperada, 
particularmente na produção cercalífera, como nos Estados Unidos, na União 
Soviética, na Argentina. Mas aí ela resulta de progressos técnicos e mecânicos 
notáveis, e veio depois que estes progressos conseguiram contrabalançar, em 
parte pelo menos, os inconvenientes do sistema. Estes não são pequenos, e o 
regime oneroso e exaustivo a que submete o solo é o mais grave deles. 


Na agricultura tropical, pelo contrário, ainda hoje quase não existem processos 
racionais de cultura extensiva. No passado, nem se fala. Acresce ainda que 
qualquer sistema de produção extensiva na agricultura exige inversões vultosas 
de capital e trabalhos preliminares e paralelos consideráveis. Tudo isto faltou ou 
não foi possível realizar nos trópicos quando se começaram a explorá- 


los. A produção contou neles unicamente com os recursos naturais abundantes, 
com a exuberância da vegetação e as reservas secular-mente acumuladas num 
solo virgem. Mas tudo isto estava fadado a se esgotar. Nos primeiros séculos da 
colonização não foi percebido que se estava desbaratando um capital, não apenas 
colhendo seus frutos. Não se percebeu ou não havia inconvenientes imediatos: 
sobrava o espaço. É só aos poucos que se foi enxergando o alcance do mal. No 
Brasil, em fins do século XVIII e princípios do seguinte, já se começa a senti-lo e 


havia consciência do que se passava. O 


assunto se discute contemporaneamente; naturalmente, ele é obscu-recido por 
noções erradas, sem contar que se estava diante de um fato inteiramente novo, 
desconhecido no passado, quando a explora- 


ção dos trópicos ainda estava em seus primeiros passos. Faltavam conhecimentos 
científicos que só muito mais tarde se vulgarizari-am. Não é compreendido 
portanto o mal que estava roendo a substância da colônia. Percebem-se os 
efeitos, e instintivamente se sente que alguma coisa há para fazer, mas não se 
sabe ao certo o quê. As soluções, quando são dadas, se buscam no arsenal da 
experiência européia, como o conselho que encontramos num observador 
contemporâneo que recomendava, para a lavra conveniente da terra, o desto- 
camento dos terrenos de cultura, como se nas extensões enormes das plantações 
coloniais fosse possível, sem outro auxílio que o braço humano e a força animal, 
realizar o que ainda hoje é quase sempre impraticável. 


A baixa produtividade da agricultura brasileira, e que acabará numa esterilização 
quase completa de áreas extensas, não é, em última análise senão consequência 
do que acima ficou dito. E ela já era bem sensível no momento que nos ocupa. 
Mas o que nos cabe concluir é que o baixo nível técnico das nossas atividades 
agrárias e as consequências que teria, não se devem atribuir unicamente à 
incapacidade do colono. Em muitos casos, nos mais importantes mesmo, ele não 
podia fazer melhor. Poderia, é certo, acompanhar os seus concorrentes de outras 
colônias, atingir o seu padrão bastante superior. Mas seria pouco ainda. O malera 
mais profundo. Estava no próprio sistema, um sistema de agricultura extensiva 
que desbara-tava com mãos pródigas uma riqueza que não podia repor. E com 
esta consideração, se de um lado desculpamos a colonização, doutro a 
carregamos muito mais. Porque o problema se torna muito mais difi- 


cil. Se não era simples educar os colonos e a população em geral para que 
pudessem aperfeiçoar os seus processos e melhorar sua técnica, muito mais 
custoso será modificar um sistema, o que exi-giria reformas profundas, 
econômicas e quiçá sociais. 


Seja como for, é em condições precárias, apesar do bafejo pro-videncial de 
conjunturas favoráveis, que a economia brasileira entra no século XIX; século 
em que a liberdade e a livre concorrência pô-la-iam, em campo aberto, em face 
de adversários infi-nitamente mais bem aparelhados. A sua derrota era 
inevitável; e mantendo-se, como se mantinha, unicamente na base do comércio 
exterior, dependendo de mercados sobre que não tinha a mais leve e remota 
ação, o colapso não tardaria, se a Providência não viesse em nosso auxílio... E foi 


o que ocorreu, embora já estejamos aqui nos adiantando em nosso assunto; viria 
o colapso e viria também a Providência salvadora. Esta chegaria até nós sob a 
forma de um gê- 


nero para cuja produção a Natureza nos aparelhara admiravelmente: café. 
Desbaratar-se-ia com ele mais uma grande parcela dos dons com que a 
Natureza nos dotara. Mas onde não havia mais destes dons a gastar, a 
Providência falhou, e veio o colapso. 


Não eram contudo tão sombrias ainda, ao inaugurar-se o século passado, as 
perspectivas da agricultura colonial. Pelo contrario, vimos que a conjuntura 
internacional e doméstica a favorecia largamente. Os nossos produtos estavam 
valorizados os possíveis concorrentes debilitados, e internamente a decadência da 
mineração punha à disposição dela energias e atividades desocupadas. Tudo 
sorria, e ela parecia marchar vitoriosa. 
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Incorporação do Rio Grande do Sul 
Estabelecimento da Pecuária 


A EXTREMIDADE meridional do território que hoje constitui o Brasil, 
permaneceu durante muito tempo fora de sua órbita. Entrará para a história 
política e administrativa da colônia em fins do séc. XVII; mas economicamente 
só começará a contar no período que ora nos ocupa, isto é, segunda metade do 
séc. XVIII. Antes disto é apenas um território arduamente disputado por 
espanhóis e portugueses, de armas na mão, e não terá outra forma de ocupação 
que a militar. Até aquele final do séc. XVII as fronteiras meridionais do Brasil se 
conservam não apenas indecisas, mas desconhecidas e descuidadas. Tratava-se 
de uma área deserta e que parecia sem grande interesse; e por isso ninguém se 
preocupou em fixar aí o local onde se tocavam as possessões espanholas e 
portuguesas. A linha imaginária do acordo de Tordesilhas (1496) devia passar 
mais ou menos na altura da ilha de Santa Catarina; mas nenhuma das duas coroas 
ibéricas tratou jamais de a determinar com rigor Durante a dominação 
castelhana em Portugal (1580-1640), a questão não tinha naturalmente especial 
interesse, pois tudo pertencia ao mesmo soberano. Mas depois da restauração, o 
rei de Portugal, grandemente preocupado com sua colônia americana (já 
assinalei que era a última possessão ultramarina de valor que lhe sobrava), tratou 
seriamente de fixar-lhe as fronteiras, sobretudo neste setor meridional onde os 
estabelecimentos portugueses e espanhóis mais se aproximavam uns dos outros, e 
onde portanto os choques eram mais de temer. 


Ao se separarem as duas coroas, os limites da ocupação efetiva eram, quanto aos 
portugueses, ao sul da capitania de São Vicente (depois São Paulo). Eles tinham 
alcançado, embora só nas proximidades da costa, o território hoje ocupado pelo 
Estado do Paraná. 


Os espanhóis, do seu lado, estabelecidos em Buenos Aires, no Rio da Prata, não 
tinham ainda passado, para o norte, além deste ponto; salvo pelo interior do 
continente, subindo ao longo dos rios Paraná e Paraguai. Um grande vácuo, 
portanto, separava as duas na- 


ções; todo o território a leste do rio Paraná, compreendido entre o Rio da Prata ao 
sul e paralelo de 26º ao norte, permanecia deserto e inocupado, embora fosse 
percorrido intermitentemente, desde princípios do séc. XVII, pelas bandeiras 
paulistas preadoras de índios. 


Caberá aos portugueses a iniciativa de estender a soberania de sua metrópole 
sobre este território. Em 1680, uma expedição partida do Rio de Janeiro vai 
plantar a bandeira portuguesa e com ela uma forte guarnição militar, na margem 
setentrional do Rio da Prata, bem defronte de Buenos-Aires. Data de então a 
fundação da famosa Colônia do Sacramento, hoje cidade uruguaia de Colônia, 
que durante século e meio seria a causa de vivas disputas entre portugueses e 
espanhóis, primeiro, brasileiros e argentinos, depois. 


Não entrarei nos pormenores desta luta que estala logo após a fundação da 
colônia. Ela se sucederá com vitórias e reveses de uma e outra parte, recuos e 
avanços contínuos das fronteiras. O portugueses acabarão ficando sem a colônia, 
e seu território é cedido expressamente pelo tratado de Madri de 1750. Mas a 
localização do conflito naquele ponto afastado permitir-lhes-á ocupar com mais 
folga o território que fica para trás, mais para o norte, e que se incorporará assim 
ao Brasil. Isto se fará desde os princípios do séc. XVIII. Além das tropas 
destacadas para a defesa, uma corrente de povoadores oriunda de São Paulo se 
irá estabelecendo no território que hoje forma o Rio Grande do Sul. Unicamente 
a oeste, nas margens orientais do Rio Uruguai, fixaram-se as missões jesuíticas 
de origem espanhola. Com alternativas várias, esta área, ocupada primeiro pelas 
missões, também se tornará definitivamente brasileira nos primeiros anos do séc. 
XIX. 


A base econômica da colonização do Extremo-Sul será a pe-cuária. Os campos 
imensos que o constituem, com uma vegetação herbosa que dá boa forragem, 
lhe são altamente favoráveis. O gado multiplicar-se-á aí tão rapidamente que 
embora mais ou menos abandonado e sem trato especial algum, adquirirá uma 
densidade que não tem paralelo em outra região da colônia. A agricultura 
somente se estabelecerá nalguns pequenos setores próximos do litoral: cerca do 
local onde hoje está a capital do Rio Grande, a cidade de Porto Alegre; e em 
Santa Catarina, na ilha deste nome e na terra firme que lhe fica fronteira. 


Nestes pontos foi tentado um sistema de colonização original para o Brasil e que 
oferece particularidades que o distinguem nitidamente no conjunto da nossa 
colonização. Como não se tratava de regiões aptas para a produção de gêneros 
tropicais de grande valor comercial, como o açúcar ou outros, foi-se obrigado 
para conseguir povoadores (providência necessária porque se tratava de territó- 


rios contestados pela Espanha), a recorrer às camadas pobres ou médias da 
população portuguesa, e conceder grandes vantagens aos colonos que aceitavam 
irem-se estabelecer lá. O custo do transporte será fornecido pelo Estado, a 


instalação dos colonos é cercada de toda sorte de providências destinadas a 
facilitar e garantir a subsistência dos povoadores: as terras a serem ocupadas são 


previamente demarcadas em pequenas parcelas — uma vez que não se 
destinavam às grandes lavouras tropicais — fornecem-se gratuitamente ou a 
longo prazo auxílios vários (instrumentos agrários, sementes, animais de trabalho 
etc). 


O recrutamento dos colonos se fez sobretudo nas ilhas dos Açores que sempre 
constituíram um viveiro demográfico a braços com excessos de populações que 
o exíguo território do arquipélago não comportava. Foram escolhidos de 
preferência camponeses que emigravam em grupos familiares, o que também é 
quase único na coloniza- 


ção do Brasil. Por todos estes motivos, constitui-se nos pontos assinalados um tipo 
de organização singular entre nós. A propriedade fundiária é muito subdividida, o 
trabalho escravo é raro, quase inexistente, a população é etnicamente 
homogênea. Nenhum predomínio de grupos ou castas, nenhuma hierarquia 
marcada de classes sociais. Trata-se em suma de comunidades cujo paralelo 
encontramos apenas, na América, em suas regiões temperadas, e foge 
inteiramente às normas da colonização tropical, formando uma ilha neste Brasil 
de grandes domínios escravocratas e seus derivados. 


Uma ilha muito pequena, aliás, e sem importância apreciável no conjunto da 
colônia. Mesmo computando apenas este setor meridional de que nos ocupamo: 
seu papel é reduzido; o que contará nele são as grandes fazendas de gado 
interior, as estâncias.19 
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A organização econômica definitiva e estável do Rio Grande do Sul foi protelada 
pelas guerras incessantes que vão até 1777. Mas apesar delas, e graças às 
excelentes condições naturais, o gado vacum se foi multiplicando rapidamente. É 
ele aliás, em grande parte, que tornou possíveis estas lutas prolongadas, pois 
alimen-tou com sua carne os exércitos em luta. Segue-se a 1777, quando se 
assina a paz entre os contendores, um longo período de tréguas que iria até as 
novas hostilidades dos primeiros anos do séc. XIX. Estabelecem-se então as 
primeiras estâncias regulares, sobretudo na fronteira, onde mercê das guerras se 
concentra a população constituída a principio quase exclusivamente de militares 
e guerrilhei-ros. Distribuem-se aí propriedades a granel: queria-se consolidar a 
posse portuguesa, garantida até então unicamente pelas armas. O 


abuso não tardou, e apesar da limitação legal das concessões (3 


léguas, equivalentes a 108 km2, para cada concessionário), formam-se 
propriedades monstruosas. Um contemporâneo escreverá: "Um homem que 
tinha a proteção do governo, tirava uma sesmaria fnome dado às doações de 


terras) em seu nome, outra em nome do filho mais velho, outras em nome do 
filho e filha que estavam no berço; e deste modo há casa de quatro e mais 
sesmarias". Repetia-se a mesma coisa que no século anterior se praticara com 
tanto dano no sertão do Nordeste, e enquistava-se nas mãos de uns poucos 
privilegiados toda a riqueza fundiária da capitania. Mas embora eivada no seu 
nascedouro de todos estes abusos, a pecuária se firma e organiza solidamente, 
prosperando com rapidez. 


O principal negócio foi a princípio a produção de couros, que se exportam em 
grande quantidade. A carne era desprezada, pois não havia quem a consumisse; a 
parca população local e o pequeno mercado de Santa Catarina não davam conta 
dos imensos rebanhos. A exportação de gado em pé não ia, ainda em princípios 
do séc. XIX, além de 10 a 12.000 cabeças por ano que se destinavam a Santa 
Catarina e Curitiba. Abatiam-se as reses para tirar-lhes o couro, e abandonava-se 
o resto. Não havia mesmo organização regular alguma, e o gado ainda 
semibravio e vivendo à lei da Natureza era antes 


"caçado" que criado. Dono dele era aquele em cujas terras se encontrava. Até 
fins do século XVIII os couros formariam a maior parte da exportação da 
capitania. 


Aos poucos foi-se organizando aquele caos. É quando surge uma indústria que 
livraria o Rio Grande do ônus que lhe conferia sua posição excêntrica 
relativamente aos mercados consumidores de carne do país. É a do charque 
(nome local da carne-seca). O seu aparecimento no comércio da colônia 
coincidiria com a decadência da pecuária nos setores do Nordeste, incapazes já 
de atenderem às necessidades do mercado. Ele encontra assim as portas abertas, 
e dispõe de vantagens consideráveis: um rebanho imenso que se trata-19 
Somente no Rio Grande as propriedades rurais têm este nome, derivado do 
castelhano. 


va apenas de aproveitar. Não se perderá a oportunidade: em 1793 a capitania já 
exportava 13.000 arrobas de charque; nos primeiros anos do século seguinte 
alcançará quase 600.000. Excluído o rush do ouro, não se assistira ainda na 
colônia a tamanho desdobramento de atividades.20 


A indústria do charque, as "charqueadas", localizam-se num ponto ideal: entre os 
rios Pelotas e São Gonçalo, nas proximidades ao mesmo tempo dos grandes 
centros criatórios da fronteira", e do porto para o comércio exterior da capitania, 
o Rio Grande, que embora muito deficiente, é o único possível. Esta localização 
da in-dústria dará origem ao centro urbano que seria o primeiro da província 
depois da capital; mas primeiro absoluto em riqueza e prestígio social: Pelotas. 


A pecuária rio-grandense, no alvorecer do séc. XIX, não se apresenta em nível 
técnico muito superior ao do interior nordestino. Estava-se ainda muito perto de 
suas tumultuarias origens que vimos acima. O que às vezes obscurece a 
comparação é a superioridade flagrante de suas condições naturais, a sua fartura, 
vista em confronto com a miséria do Norte. Aquela superioridade empresta à 
criação do Rio Grande um aspecto risonho que falta por completo em sua 
concorrente. Além disto, estamos aqui num período ascensional, enquanto lá, em 
plena fase de decomposição. Isto tudo precisa ser levado em conta porque na 
realidade o papel do homem é idêntico nas duas: o gado também vive aqui num 
estado semi-selvagem, num quase abandono e à lei da natureza. Da forma em 
que veio do tempo em que vagava sem dono, assim se incorporou às estâncias. 
Com a industrialização e comercialização da carne, iniciadas lá por 1780 





com as primeiras charqueadas, é que se começou a cogitar de alguma coisa 
mais regular. Assim mesmo, ainda em 1810 observa-se que nas melhores 
estâncias só uma quarta parte do gado era manso; o restante vivia solto por ali, 
sem cuidado e em estado ainda bravio. 


Vejamos mais de perto a organização das estâncias. Elas são, como notei, muito 
grandes, resultado de abusos que não foi possível coibir. Algumas são de 100 
léguas (3600 km2). Cada légua pode suportar de 1.500 a 2.000 cabeças, 
densidade bem superior à que encontramos no Norte e em Minas, o que mostra a 
qualidade dos pastos. O pessoal compõe-se do capataz e dos peões, muito 
raramente escravos; em regra, índios ou mestiços assalariados que constituem o 
fundo da população da campanha. Seis pessoas no todo, em média, para cada 
lote de 4 a 5.000 cabeças. Não há mesmo serviço permanente para um pessoal 
mais numeroso; e nos momentos de aperto concorrem peões extraordinários que 
se recrutam na numerosa população volante que circula pela campanha, 
oferecendo seus serviços em to-do lugar, participando do chimarrão e do 
churrasco21 aqui para ir pousar acolá, sempre em movimento e não se fixando 
nunca. Hábitos nômades e aventureiros adquiridos em grande parte nas guerras. 
Es-ta gente socialmente indecisa concorre sobretudo ao "rodeio", o 20 Notemos 
que depois de 1805 o Rio Grande também exportará charque em grande 
quantidade para Havana (Cuba). 


21 Chimarrão é unia infusão de erva-mate, e constitui bebida popular muito 
difun-dida no Sul. Churrasco é a carne de vaca assada no espeto, alimento de 
base na região. 





grande dia da estância que se repete duas vezes por ano, quando se procede à 
reunião do gado, inspecção, marcação e castração. Isto no meio de regozijos em 
que não faltam as carreiras de cavalos, o grande esporte dos pampas. 


Além disto, os serviços regulares são de pequena monta: queimada dos pastos 
anualmente (para eliminação de pragas e para fornecer ao gado a forragem 
mais tenra dos brotos novos); uma vigilância relativamente fácil nestes campos 
despidos e limpos em que a rês não se pode esconder como nas brenhas do 
Nordeste, e onde os inimigos naturais são muito menos perigosos. O sal não é 
distribu- 


ído regularmente: supre-o, em parte, o teor salino das pastagens expostas aos 
ventos marítimos que sopram nestas planícies despro-tegidas. Em suma, a 
pecuária rio-grandense nada tem de particularmente cuidadosa; é a natureza 
propícia que realiza o melhor, e o homem confia mais nela que em seus 
esforços. E por isso a sua produção não é brilhante; o gado aí é largamente 
inferior ao platino, cerca de 50% menos produtivo de carne apesar da 
semelhança das condições naturais22. 


A indústria de lacticínios não é muito desenvolvida, e está muito aquém da de 
Minas Gerais. Na exportação de fins do séc. XVIII o queijo figura nos quadros 
da capitania; mas no seguinte desaparece, e é substituído pela importação, 
embora em pequena quantidade. Lembremos mais que ao contrário do resto do 
país, aqui se produz e se consome a manteiga; diferença com certeza atribuível 
ao clima; só as temperaturas mais baixas do Rio Grande comportam um produto 
tão facilmente deteriorável pelo calor. Quanto aos demais subprodutos do boi, 
temos aqui, como nos demais casos similares, o couro, os chifres e as unhas; 


encontramos ainda na exporta- 


ção rio-grandense um gênero em que ela é única na colônia: o sebo, empregado 
na indústria colonial para a fabricação da graxa que se utiliza sobretudo na 
cordoaria e mais apetrechos dos navios, e na manufatura de um grosseiro sabão. 
Esta produção de sebo se deve sem dúvida à qualidade do boi, que não é só o 
musculoso animal do sertão nordestino. 


A par do gado bovino, criam-se no Rio Grande cavalos e sobretudo muares. Na 
capitania só se empregam os primeiros, sendo desprezados os outros, e mesmo 
considerado deprimente montados. É interessante fazer o paralelo entre as várias 
regiões do país nesta matéria dos animais de trabalho utilizados. Encontramos o 
cavalo no Norte, e a besta, no Centro; o cavalo reaparece no Sul. A topografia é 
certamente o fato decisivo nesta discriminação: às planí- 


cies das chapadas do Norte e dos pampas meridionais, opõe-se a montanha do 
Centro-Sul onde a besta, mais lenta, mas muito mais forte e rude, presta 
melhores serviços. Mas quem a fornece é o Rio Grande, e através dele, os países 
platinos. O Rio Grande exporta, por terra naturalmente, de 12 a 15.000 bestas por 


ano em princí- 


pios do século passado; mas é difícil apurar quantas destas são naturais da 
capitania, e quantas contrabandeadas do Prata. De cavalos exportam-se apenas 4 
ou 5 mil. O gado lanígero aparece em certa quantidade; mas não para a 
produção de carne (a carne de 22 O gado platino dava de 16 a 20 arrobas de 
carne; o rio-grandense não ia além de 8 a 10. 


carneiro não se consome na colônia), mas de lã, com que se manufa-turam os 
conhecidos ponchos de que se vestem os peões e as classes baixas da população. 
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Súmula Geral Econômica 


no Fim da Era Colonial 


A ERA colonial termina propriamente para o Brasil em 1808, embora a 
separação oficial date de quatorze anos depois. É que naquela primeira data se 
transfere para a colônia o governo português na pessoa do soberano reinante e de 
sua corte que fugiam aos exércitos napoleônicos invasores do Reino europeu. 
Esta transferência tornará o Brasil efetivamente autônomo, e as consequências 
do fato na sua economia são desde logo consideráveis. Convém portanto, nas 
vésperas desse momento, fazer um balanço geral da obra colonizadora, ver até 
que ponto chegara, e qual sua significação e estrutura. 


A colonização ocupava então, de uma forma efetiva, apenas uma pequena parte 
do território que politicamente constituía o país. 


Esta sua configuração política achava-se fixada pelos diferentes tratados do séc. 
XVII (em particular os de Madrid, de 1750, e de Santo Ildefonso, de 1777), e 
sua imensidade, mais de 8 e meio mi-lhões de km2, devia-se justamente à 
dispersão do povoamento que se espalhara muito, deixando por isso grandes 
vácuos onde às vezes nem o trânsito ou as comunicações denotavam a presença 
do colono. 


Era apenas de 3 milhões o número de habitantes; como se vê, pouco mais de 0,3 
por km2. 


A maior concentração do povoamento é na faixa costeira; mas esta mesmo 
largamente dispersa. O que havia eram núcleos de maior ou menor importância 
distribuídos desde a foz do rio Amazonas até os confins do Rio Grande do Sul. 
Mas entre estes núcleos medeava o deserto, que em regra não servia nem ao 
menos para as comunicações que se faziam de preferência por mar. Três 
daqueles núcleos são de grande importância: concentram-se em torno de 
Pernambuco, Bahia e Rio de Janeiro. Dois outros seguem num segundo plano: 
Pará e Maranhão. Vem depois uma infinidade de outros de expressão pequena, 
se não ínfima, e distribuindo-se com frequência vária entre aqueles núcleos 
maiores acima referidos, e para o sul do Rio de Janeiro. 


Se não havia continuidade neste povoamento, havia pelo menos uma sucessão 
regular de centros povoados, um colar de núcleos coloniais que mantinham a 
coesão desta longa faixa de território litorã- 


neo de quase 6.000 km de extensão. 


Para o interior, a irregularidade do povoamento é muito maior. 


O que encontramos são apenas manchas demográficas, largamente dispersas e 
distribuídas, à primeira vista, sem regra alguma. No Extremo-Norte (na 
Amazônia), vimos o povoamento infiltrar-se ao longo dos cursos dágua numa 
ocupação linear e rala. No sertão nordestino são as fazendas de gado que 
concentram a população nas regi- 


des de maiores recursos naturais, em particular da água, tão escassa neste 
território semi-árido. No Brasil central, o povoamento se condensa em torno das 
explorações auríferas que se espalham largamente sobre 2.000.000 km2 de 
superfície, concentrando-se mais em três áreas distintas: Minas Gerais em 
primeiro e principal lugar; Goiás e Mato Grosso (norte), nesta mesma ordem, 
depois. Para o sul dos centros mineradores encontramos em primeiro lugar São 
Paulo, misto de zona agrícola e centro de comunicações que embora, até o fim 
da colônia, de importância secundária, começava já a se destacar e seria mais 
tarde a zona mais próspera, mais rica e mais povoada do Brasil. Finalmente para 
o sul, o povoamento quase desaparece no planalto interior para ir reaparecer no 
Extremo-Sul onde se localizam as estâncias de gado do Rio Grande. 





É esta, em linhas gerais, a distribuição do povoamento brasileiro nos primeiros 
anos do século passado. Os diferentes setores que o compõem têm uma atividade 
econômica variável, vimo-lo já nos capítulos anteriores: as grandes lavouras 
tropicais, a cana-de-açúcar, o tabaco, o arroz, o anil, o algodão, ao longo do 
litoral; aquelas primeiras mais próximas do mar, a última um pouco mais 
arredada para o interior; a colheita de produtos naturais (sobretudo o cacau) no 
Extremo-Norte; a mineração do ouro e dos diamantes no Centro-Sul; a pecuária 
no sertão do Nordeste e no Extremo-Sul. Estes são em suma, desprezados os 
pormenores, os gêneros de vida econômica da população colonial. Um traço os 
aproxima e sintetiza: é o caráter geral da economia brasileira, já assinalado na 
introdução deste livro, e que permanece apesar de todas as vicissitudes e 
incidentes de sua evolução; e que vem a ser a exploração dos recursos naturais 
de um amplo território em proveito do comércio europeu. Não se chegara a 
constituir na era colonial uma economia propriamente nacional, isto é, um 
sistema organizado de produção e distribuição de recursos para a subsistência 
material da população nela aplicada; mas ficara-se, modificando apenas a 
extensão do processo, nesta exploração comercial de um território virgem em 
proveito de objetivos completamente estranhos à sua população, e em que essa 
população não figura senão como elemento propulsor destinado a mantê-la em 
funcionamento. 


Este é o traço que sintetiza a economia brasileira no momento em que o país 
alcança a sua autonomia política e administrativa. 


Todas as suas atividades giram em torno deste fim precípuo de fornecer ao 
comércio internacional alguns produtos tropicais de alto valor mercantil, metais e 
pedras preciosas. O mais é secundário, acessório, e serve apenas para tornar 
possível a realização daquele fim. Nos capítulos anteriores já abordei as 
principais daquelas atividades que constituem o nervo econômico da colonização. 


Mas não é sem interesse sintetizar aqui algumas outras de segundo plano. 
Teremos assim um quadro aproximadamente completo da economia colonial. 


INDÚSTRIAS EXTRATIVAS 


Além da mineração do ouro e dos diamantes, e da coleta de produtos naturais na 
Amazônia, é interessante lembrar algumas outras produções extrativas que 
representam certo papel na economia colonial, mas que, por sua particularidade 
e vulto reduzido, não poderiam ser aqui tratadas com desenvolvimento. São elas a 
da madeira, da pesca da baleia, do sale salitre, e finalmente da erva-mate. 


De madeiras, já vimos a utilização do pau-brasil, que constituiu a primeira 
exploração regular do território brasileiro. Tal importância é insignificante. 
Madeiras para construção também foram sempre exploradas. Encontram-se 
espécies de esplêndida qualidade nas matas do litoral e na Amazônia. As desta 
última, contudo, se acham de tal forma dispersas em florestas densas onde 
preponde-ram outras espécies não utilizáveis e basta vegetação subarbores-cente, 
que o seu aproveitamento econômico é difícil. Serviram por isso muito mais as 
matas litorâneas de melhor qualidade e acesso mais fácil. Sua utilização (além do 
consumo local) é sobretudo pa-ra a construção naval, e houve estaleiros de 
relativa importância na Bahia e no Maranhão. Em fins do séc. XVIII as madeiras 
do Brasil passam a um importante plano das cogitações da administração. 


Desleixadas até então, apesar das leis que restringiam o desperdí- 


cio e que nunca foram efetivamente aplicadas, elas avultam por es-ta época nas 
providências administrativas da metrópole; sobretudo porque se tratava de 
reconstruir a decadente e já quase extinta marinha portuguesa. Liga-se isto ao 
grande programa de reformas e reerguimento do Reino, lançado por Pombal 
(que governou como ministro onipotente de D. José I de 1750 a 1777), continuado 
parcialmente e mal depois dele, e que procurava aproveitar-se da posi- 





ção singular do Reino nos mares, livre das hostilidades em que se debatiam as 
demais e mais poderosas potências ultramarinas da Europa. Para aquela 
restauração naval portuguesa, a colônia americana devia contribuir com suas 
madeiras. E de fato assim se fez, ob-servando-se no Brasil um recrudescimento 
de atividades neste terreno, tanto no corte de madeiras como na construção de 





embarca- 


ções, algumas de certo vulto. A indústria, no entanto, não tomou pé. Por falta de 
técnica e de organização eficiente, manteve-se estacionária depois do primeiro 
surto, e vegetou daí por diante. O 


aproveitamento das madeiras do Brasil tornar-se-á mais intenso depois de 1810, 
quando é dada aos ingleses a autorização de explorar as matas da colônia. 


A pesca da baleia teve na colônia seus dias de grandeza. Exis-tiam na segunda 
metade do séc. XVII diferentes armações para a pesca espalhadas da Bahia até 
Santa Catarina, sendo estas últimas as mais importantes. Constitui a pesca 
monopólio da coroa, concedendo-se por contrato a concessionários privilegiados. 
Chegou a ter certa importância, mas decaiu nos últimos anos do século quando os 
baleeiros ingleses e norte-americanos começaram a operar nas ilhas Falkland, 
impedindo que as baleias nas suas migrações hiber-nais chegassem, como era 
dantes seu costume, até as costas do Brasil. Reduziram eles aliás, 
consideravelmente, a espécie pela devastação praticada em larga escala e com 
processos aperfeiçoados de pesca. Em 1801, não encontrando mais pretendentes 
ao contrato das baleias, a coroa abandona o monopólio, tornando-se a pesca livre. 
Ela ainda se manteve, embora sempre em declínio acentuado, até desaparecer lá 
pelo terceiro decênio do século passado. 


Sobre o sal já fiz referência à exploração das salinas do rio São Francisco (cap. 
8). Sal de rocha também se extraía em Mato Grosso, mas em escala ínfima. 
Mais importante é a produção de sal marinho, que se fazia em vários pontos da 
costa, desde o Maranhão até o Rio de Janeiro. O sal constituía monopólio da 
coroa, tendo sido um dos mais pesados e onerosos que a colônia teve de suportar, 
pois afeta um gênero de primeira necessidade, encarecendo-o 
consideravelmente. Para defender o monopólio e proteger produção similar 
portuguesa (a indústria salineira foi uma das mais importantes de Portugal) 
dificultava-se o mais possível a produção brasileira, e esta só se fazia contra 
obstáculos enormes e persegui- 





ção tenaz. Se se manteve apesar disto, é que a falta de sale seu preço, bem como 
o abuso e desleixo dos contratadores eram tais que a repressão ao contrabando se 
tornava difícil, e de uma forma completa, impossível. 


Explorou-se também na colônia o salitre. Desde meados do séc. 


XVIII encontram-se iniciativas oficiais neste sentido no interior da Bahia onde se 
descobrem ocorrências, se bem que pobres, do mineral. Mas não tiveram 
sucesso. Mais. tarde, por iniciativa particular, extraiu-se o salitre em escala 


comercial nas margens de um pequeno afluente do rio São Francisco, na Bahia; e 
também na parte setentrional de Minas Gerais. A produção, sobretudo deste 
último setor, chegou a certo vulto, e fornecia as manufaturas reais de pólvora que 
havia em Vila Rica (hoje cidade de Ouro Preto) e no Rio de Janeiro. Exportava- 
se também, o que foi proibido em 1810, com grave dano da indústria, que aliás já 
se achava decadente pelo esgotamento das jazidas. 


A erva-mate (Ilex paraguay ensis, St. Hilaire)23 é encontrada em estado nativo 
nas matas do rio Paraná, bem como nos Campos Gerais do sul da colônia 
(território do atual Estado do Paraná). Foi explorada desde o séc. XVII pelos 
jesuítas, que tiveram aí algumas das suas missões indígenas. A colheita e 
preparação da erva-mate tomou depois vulto, e constituía uma das principais 
ocupações no distrito de Curitiba. Interessante notar que o consumo do produto se 
vulgarizou muito mais nos países platinos; Buenos Aires e Montevidéu serão os 
principais compradores da produção brasileira. No Brasil, afora as regiões 
produtoras, ele era desconhecido; e até hoje ainda se consome muito pouco no 
país. 





ARTES E MANUFATURAS 
É preciso reservar aqui um parágrafo especial às artes mecã- 


nicas e às manufaturas. Não que tivessem importância apreciável, 23 A infusão 
das folhas da erva-mate constitui uma bebida semelhante ao chá, de largo 
consumo no sul do Brasil, nos países platinos e no Paraguai. 


pois a maior parte dos produtos manufaturados de consumo da colô- 


nia se importavam do exterior, e a produção local é insignificante; mas porque 
representam uma função particular com características próprias, bem como 


porque compreendem uma categoria à parte e individualizada da sociedade 
colonial. 


Precisamos começar nesta matéria por distinguir os centros urbanos da zona 
rural. Os ofícios mecânicos se exercem diferentemente nestes dois setores. Fora 
das grandes aglomerações, de que me ocuparei depois, as artes mecânicas e 
industriais constituem um simples acessório dos estabelecimentos agrícolas ou de 
mineração. 


Para o manejo destes, ou para atender às necessidades de seus numerosos 
moradores — proprietário e sua família, escravos e outros trabalhadores — 
torna-se necessário por motivo das distâncias que os separam dos centros 
populosos, mercê da extensão dos domínios, ou por outras considerações de 
ordem prática e econômica, a presença de toda uma pequena indústria de 
carpinteiros, ferreiros e outros, bem como, fregiientemente, até de manufaturas 
de pano e vestuário. Em certas regiões ainda, como em Minas Gerais, onde há 
ocorrências de minérios de ferro, encontra-se mesmo, por vezes, uma pequena 
metalurgia para consumo interno do estabelecimento. 


Esta pequena indústria doméstica entregue a escravos mais há- 
beis,24 ou às mulheres da casa — como fiação, tecelagem e costura — 


+ embora obscura e passando à primeira vista despercebida, tem seu papel na 
vida da colônia, pois completa essa autonomia dos grandes domínios rurais, já 
assinalada mais acima noutros setores, e que representa traço tão característico e 
importante da vida econômica e social da colônia. Além disto, constitui o 
embrião de uma indústria de mais vulto e expressão que infelizmente a política 
da me-trópole, bem como outros fatores que assinalarei adiante, fizeram gorar 
no seu nascedouro. 


Como atividades autônomas, os ofícios aparecem, fora dos centros urbanos, 
nestes artesãos ambulantes que de porta em porta oferecem seus serviços. 
Destes, os mais frequentes são os ferreiros que se ocupam sobretudo em calçar 
as bestas das tropas que circulam pelo interior. Mas é naturalmente nos centros 
urbanos de maior importância que as profissões mecânicas são mais numerosas; 
profissões propriamente, desligadas de outras atividades e autônomas, como não 
se dá em regra no campo. 


Ocupam-se nelas, geralmente, os mulatos, que são, ao que parece, os mais 
hábeis entre os nacionais. Como é regra universal da época, encontram-se as 
profissões organizadas em corporações. Nada há de particular neste terreno que 
nos diga respeito: as corporações são dirigidas por juízes e escrivães eleitos por 
seus pares, e funcionam, no mais, em princípio pelo menos, como suas similares 
da Europa. Em princípio apenas, porque os laços são menos estreitos, a 
regulamentação mais frouxa e a fiscalização menos rigorosa; em suma, uma 
liberdade profissional muito mais ampla e ainda desconhecida na Europa. 


Os artesãos coloniais fazem-se geralmente auxiliar por escra-24 No caso da 
metalurgia, sabe-se que muitos povos africanos a praticavam no seu continente. 
Os escravos trouxeram para cá sua habilidade nativa que prestou grandes 
serviços aos colonos. 


vos. Não pode haver dúvida de que tal oportunidade que lhes oferece o regime 
servil vigente tenha tido influência muito prejudicial na formação profissional da 
colônia, pois contribui para dispensar a aprendizagem de meninos e adolescentes, 
o que neste terreno, co-mo se sabe, sempre teve em toda parte, e ainda tem, 
papel considerável na educação das novas gerações de artesãos e no 
desenvolvimento das artes mecânicas. Outra categoria de artífices — embora 
mais frequente em atividades brutas e de esforço puramente físico 


— são "os escravos de serviço", isto é, que seus senhores alugam, fazendo disto 
um ramo particular de negócio muito difundido nas grandes cidades coloniais. 
Existem mesmo escravos educados e preparados especialmente para este fim. 


Pequenas indústrias indispensáveis, bem como outras que constituem 
especialidades locais, disseminam-se pela colônia. São, entre elas, as olarias para 
a fabricação de telhas25 e as caieiras para a preparação da cal. No litoral 
empregam-se nesta preparação como matéria-prima as conchas de ostreiras, os 
sambaquis, que são abundantes em alguns setores da costa brasileira até hoje. 


A cerâmica é largamente disseminada. É uma arte que os índios conheciam, e 
embora perdessem com o contacto dos brancos muito da sua habilidade e 


espontaneidade nativas, foram nela empregados em grande escala pela 
colonização. Os curtumes se disseminam nas re-giões ou centros de grande 
comércio de gado: Rio Grande do Sul, Bahia, Pernambuco, Rio de Janeiro. 
Acrescentem-se a esta lista de indústrias algumas manufaturas de cordoaria, 
como as do alto Amazonas, onde se emprega na fabricação a fibra da 
piaçabeira, considerada mais resistente que o cânhamo; os cabos e cordas aí 
produzidos se empregavam nos arsenais de Belém, e se exportavam mesmo em 
pequena quantidade para o exterior. 


A lista poderia ser alongada; mas o que aí está serve para dar uma idéia do 
caráter da indústria colonial em princípios do século passado. Destaquemos dois 
setores mais importantes: as manufaturas têxteis e do ferro. Em ambas a colônia 
contava com matéria-prima abundante e um mercado local relativamente 
grande. Já assinalei estas indústrias nos grandes domínios, incluídos na sua 
organiza- 


ção e produzindo só para eles. Mas iniciadas aí, sua tendência era para se 
libertarem destes estreitos limites domésticos, tornarem-se autônomas, 
verdadeiras manufaturas próprias e comercialmente organizadas. Isto é 
particularmente o caso da indústria têxtil. 


Sobretudo em Minas Gerais, e também na capital, Rio de Janeiro, aparecem na 
segunda metade do séc. XVIII manufaturas autônomas e relativamente grandes. 
Mas seu progresso não será de longa dura- 


ção. Temendo por motivos políticos o desenvolvimento da indústria colonial, e 
alarmada também com a concorrência que iria fazer ao comércio do Reino, a 
metrópole manda extinguir em 1785 todas as manufaturas têxteis da colônia com 
exceção apenas das de panos grossos de algodão que serviam para vestimenta 
dos escravos ou se empregavam em sacaria. Era o golpe de morte na indústria 
da colô- 


25 Mas não de tijolos cozidos que não são empregados na construção colonial; 
em lugar deles emprega-se simples barro amassado, sustentado por um 
engradamento de madeira, nas mais rústicas, ou taipa (barro amassado e armado 
com formas), nas melhores; bem como o adobe, que é o tijolo cru apenas seco 
ao sol. 


nia; e isto apesar da exceção que a lei incluíra, à sombra da qual se pôde manter 
um fio de vida precária e incerta. 


Quanto à indústria do ferro, não ficou ela atrás na persegui- 


ção que lhe moveu a administração colonial. Favorecia-a, em certas regiões de 
Minas Gerais, não só a abundância de minérios ricos e facilmente exploráveis, 
como o alto preço do ferro e das ferramentas, onerados como estavam por 
direitos elevadíssimos de entrada no país e na capitania, bem como pela 
dificuldade de transporte da mercadoria. Estas circunstâncias muito estimulavam 
a indústria, proporcionando-lhe bastante perspectivas; o consumo de ferro na 
mineração era avultado. E não fosse a tenaz oposição oficial, ela teria com 
certeza tomado importância. Mas esta foi tremenda; o simples fato de saber 
fundir o metal era suficiente muitas vezes para tornar alguém suspeito de idéias 
extremadas e subversivas, sujeitando a vítima a toda sorte de perseguições. 
Temia-se a concorrência numa mercadoria que embora não fosse natural do 
Reino, dava grandes lucros ao seu comércio; e se temia também a sempre 
perigosa independência econômica da colônia, prelúdio da política. 


Ametalurgia foi entretanto mais feliz que a manufatura de tecidos, e beneficiou- 
se antes desta aragem de liberalismo e maior clarividência nos assuntos coloniais 
que começa a soprar na me-trópole desde os últimos anos do séc. XVIII. Já em 
1795 permite-se francamente o estabelecimento das manufaturas de ferro. Mas 
depois de sofrer tamanha perseguição, não era de esperar desde logo um surto de 
grandes proporções. Contudo as forjas em que se trabalha-va com ferro 
indígena, e também com o importado, se multiplicaram em Minas Gerais 
produzindo instrumentos de trabalho e ferraduras, os gêneros de maior consumo 
no ramo. 


Lembremos ainda o caso similar do ofício de ourives, que também sofreu tenaz 
oposição porque facilitava o descaminho do ouro, permitindo fraudar o 
pagamento do quinto. O exercício da profissão foi proibido em Minas Gerais em 
1751, sendo todos os ourives mandados sair da capitania. Em 1766 a medida será 
ampliada e estendi-da para a Bahia, Pernambuco e Rio de Janeiro. 


Em suma, achava-se ainda a indústria brasileira, em princípios do século 
passado, em seus primeiros e mais modestos passos. E 


mesmo só com esforço de imaginação que podemos assimilar as rudimentares 
atividades descritas com o que propriamente entendemos por "indústria".Vimos a 
parte de responsabilidade que cabe por is-so à política metropolitana e que não é 
pequena. Mas seria um erro atribuí-lo unicamente às leis e atos oficiais que não 
constituem senão um aspecto, e dos menos profundos, do sistema geral que 
presidiu à colonização do Brasil. Se a situação política e administrativa do país, 
simples colônia de uma metrópole ciosa de seus privilégios e de vistas muito 
pouco largas, constitui óbice muito sério oposto ao seu desenvolvim ento industrial, 
muito mais contribuiu para isto o regime econômico, matéria em que não 


teríamos aqui senão de repisar considerações já feitas acima e que mostram os 
estreitos horizontes desta colônia produtora de alguns gêneros tropicais destinados 
precipuamente à exportação. 


TRANSPORTES E COMUNICAÇÕES 


Houve quem afirmasse que "o caminho cria o tipo social"; certo ou errado, uma 
coisa entretanto é sem dúvida verdadeira: a influ- 


ência considerável que as comunicações e transportes exerceram sobre a 
formação do Brasil. As distâncias enormes, os obstáculos opostos ao trânsito num 
território como o nosso, de relevo acidentado, de coberturas florestais, nos pontos 
estratégicos, de difi- 


cil penetração, com uma linha costeira tão parcamente endentada, e rios, com 
poucas exceções, de curso cheio de acidentes e traçado infeliz para os rumos que 
a colonização tomou; de tudo isto vão resultar comunicações difíceis e morosas 
que imprimem às relações da colônia um ritmo lento e retardado, responsável 
certamente em grande parte por este tom geral de vida frouxa que caracteriza o 
país. 


Para compreender o sistema de comunicações da colônia, ve-jamos, em síntese, 
como se formou e evoluiu. O seu desenvolvimento acompanha naturalmente a 
progressão do povoamento. Este se instala primeiro no litoral, e partindo daí, 
penetra o interior, ou progressivamente (com se deu com as fazendas de gado do 
Nordeste), ou bruscamente, espalhando por ele núcleos mais ou menos afastados 
do mar (o caso das minas de ouro é característico desta forma de dispersão do 
povoamento). As vias de comunicação terão estas mesmas direções iniciais. 
Algumas se farão por água, como no Amazonas; a maior parte, contudo, será por 
terra, porque com a exceção citada, nenhum outro grande rio ou sistema 
hidrográfico aproveitável desemboca na costa brasileira; particularmente na 
proximidade dos grandes centros litorâneos em que se fixou a colonização: 
Pernambuco, Bahia, Rio de Janeiro. 





Estas vias penetradoras, sejam por terra, sejam pelos rios, e que articulam e 
ligam o litoral com o interior, todas elas independentes entre si, vão dar numa 
disposição fragmentária das comunicações em que cada qual, por si e sem 
conexão direta com as demais, forma um pequeno sistema autônomo constituído 
de seus dois extremos, litoral e interior, ligados pela via e levando uma vida mais 
ou menos à parte. Esses sistemas se sucedem de norte a sul ao longo de toda 
costa brasileira, desde o mais setentrional, instalado na bacia amazônica, até o 
último ao sul, no Rio Grande. Eles se articulam entre si, a princípio, unicamente 





pela via marítima, que é a que mantém a unidade de todo. Mas à medida que o 
povoamento penetra o interior, e com ele as vias que o acompanham, estas, 
embora partindo de pontos do litoral às vezes muito apartados um do outro, 
acabam convergindo no interior. Este fato, que terá grande importância na 
cimentação interna e unidade do país, se de-ve a duas circunstâncias geográficas 
particulares: em primeiro lugar, à configuração geral do território brasileiro, 
limitado por uma linha costeira que muda abruptamente de direção na altura de 
5º Lat. S. onde passa de NO a NE. Embora mantendo a perpendicula-ridade à 
costa, as vias de penetração partidas respectivamente do litoral norte e leste, 
acabarão naturalmente unindo-se no interior. É o que se observa efetivamente no 
território do Nordeste brasileiro, desde o Maranhão até a Bahia, onde vamos 
encontrar uma série de circuitos que pelo interior unem, entre si, os núcleos das 
costas leste e norte. No mapa o leitor poderá acompanhar estes circuitos. 





O outro fator de convergência das linhas penetradoras é o curso dos grandes rios, 
e portanto a orientação do relevo, que dirigiram a marcha do povoamento. 
Verificamo-la nas vias que do litoral Centro-Sul demandam as capitanias de 
Goiás e Mato Grosso, e que aí se encontram com outras que no litoral Extremo- 
Norte penetram pelo Amazonas, tomando em seguida pelos grandes afluentes da 
margem direita deste: o Tocantins, o Tapajós e o Madeira, cujas cabeceiras são 
naquelas capitanias. 


Traçado esquemático das grandes comunicações internas, terrestres e fluviais, do 
Brasil colônia. 


Constituem-se assim as grandes linhas de comunicação trans-continental que de 
costa a costa, pelo interior da colônia, a entrelaçam de norte a sul num vasto 
sistema que duplica a linha ma-rítima e costeira, a única existente de início. Tal 
processo, que vem desde os primeiros anos da colonização, completando-se por 
partes sucessivas, chega a seu termo na segunda metade do séc. 


XVIII. É neste momento que se abrem as comunicações pelos grandes 
tributários do Amazonas (Tocantins, Tapajós, Madeira). Estava realizada a grande 
obra de articulação interior de todo o território da colônia. Pela mesma época 
instalar-se-á também um caminho terrestre ligando o Rio Grande do Sul a São 
Paulo, e englobando assim no sistema de comunicações interiores do Brasil a sua 
extremidade meridional. 


É esta, em linhas gerais, a estrutura fundamental da viação interna do país. Pode- 
se desde logo imaginar, dada a sua considerável extensão relativamente à 
reduzida população colonial, suas precárias condições técnicas. Dois tipos de vias 
eram utilizadas: fluviais e terrestres. Os rios brasileiros, como referi acima, são 
com raríssimas exceções muito impróprios à navegação. Salva-se unicamente 
uma parte (se bem que considerável) da bacia amazônica. 


Quase todos os demais rios brasileiros, correndo em território em regra muito 
acidentado, têm seu curso interrompido continuamente por saltos e corredeiras. 
Daí a impossibilidade do emprego de embarcações de vulto, pois é necessário 
contornar aqueles obstáculos por terra, levando às costas as barcas e suas cargas. 
Acresce que apesar do volume das águas, elas se espalham frequentemente em 
superfície, dando calado pequeno. Usam-se por isso "canoas", tipo de 
embarcação indígena de fundo chato, talhada num único tronco in-teiriço de 
árvore, e que oferece por isso dupla vantagem: grande resistência e pequeno 
calado. Há canoas cujo comprimento atinge 50 


a 60 pés, com 5 de largo, e 3 a 4 de fundo. 


A navegação ainda é dificultada pela extrema irregularidade do regime fluvial 
em clima tropical como o do Brasil. Na estação das chuvas, as águas se 
avolumam e tomam caráter semitorrencial; na seca, pelo contrário, o leito do rio 
fica meio descoberto, as rochas do fundo afloram na superfície, semeando o 
percurso de obstá- 


culos perigosos, não raro intransponíveis, e as águas não dão mais calado nem 
para embarcações reduzidas. 


Há que acrescentar ainda as dificuldades da travessia de territórios desertos 
imensos, sem quaisquer recursos próprios, e contando ainda, muitas vezes, com a 
hostilidade das tribos indígenas selvagens. Apesar de tudo isto, as vias fluviais se 
empregaram regularmente, não apenas para expedições ou comunicações 
esporádicas, mas para relações normais de comércio e intercâmbio entre as 
diferentes regiões da colônia. Há percursos de milhares de quilô- 


metros que se fazem assim regularmente, levando meses de viagem. É 


o caso, por exemplo, das ligações entre São Paulo e Mato Grosso, onde se utiliza 
o rio Tietê até o Paraná, subindo-se pelos afluentes da margem direita deste, 
passando depois por terra aos rios da bacia do Paraguai, e alcançando então 
Cuiabá, que era o centro e capital da região mineradora de Mato Grosso. Outros 
percursos regulares eram pelas centenas de quilômetros do Araguaia, Tocantins, 
Tapajós e Madeira, afluentes do Amazonas. Somente neste último, e no baixo 
curso de seus tributários, a navegação se tornava fácil, e o curso fluvial não 
oferecia dificuldades. 


As vias por terra não eram mais cômodas. Não havia recursos para construir em 
extensões tão consideráveis estradas regulares, e assim, salvo nas áreas de 
terreno plano e onde a cobertura vegetal era pouco densa — como no Nordeste e 
no Extremo Sul — as dificuldades de trânsito não eram pequenas. Os caminhos 
não passavam de veredas estreitas, acidentadas e tortuosas; e como seu leito não 
era revestido, transformavam-se com a chuva em lamaçais intransponíveis. 
Pontes eram quase inexistentes e os rios se passavam em geral a vau, o que 
obrigava muitas vezes a voltas consideráveis em busca de lugares próprios para a 
travessia. Nestas condições não era possível o emprego de veículos, que de fato 
são muito raros na colônia. O transporte se fazia praticamente todo no dorso de 
animais; o cavalo se empregava de preferência, como já referi, no Nordeste e 
no Extremo-Sul; nas zonas montanhosas do centro, este papel cabe ao burro. Na 
Amazônia, as comunicações não se fazem por terra, o que é impedido pela densa 
mata que cobre a maior parte da região. Os rios são as únicas vias transitáveis. 


Apesar de todas estas insuficiências, o sistema de viação interna do país 
representa um grande papel na vida e na economia da colônia. Não terá nunca, é 
certo, a importância das ligações mari- 


timas, bastando para isto o fato de se concentrar na costa a maior parte da 
população colonial. Mas apesar disto, a circulação interior está longe de ser 
desprezível. Em primeiro lugar porque se situam longe da costa os centros 
mineradores, onde se aglomerava um povoamento relativamente denso. Doutro 
lado, é do interior que provinha o gado com que se sustentava a população, 
litorânea. Finalmente a precariedade da navegação marítima numa costa pouco 
endentada como a brasileira, e desprovida de bons portos naturais em número 
apreciável, bem como um regime de ventos em muitos casos desfavorável, 
fizeram preferir frequentemente as comunicações internas, mesmo entre pontos 
apartados do litoral. O sistema de via- 


ção interna teve assim um importante papel, e contribuiu grandemente para a 
cimentação interior do pais e a coesão de seus tão esparsos núcleos de 
povoamento. 


COMÉRCIO 


A análise da estrutura comercial de um país revela sempre, melhor que a de 
qualquer um dos setores particulares de produção, o caráter de uma economia, 
sua natureza e organização. Encontramos aí uma síntese que a resume. O estudo 
do comércio colonial virá assim como coroamento e conclusão de tudo que ficou 
dito relativamente à economia do Brasil colônia. 


Podemos desde logo prever o traço fundamental daquele co-mércio: ele deriva 
imediatamente do próprio caráter da coloniza- 


ção, organizada como ela está na base da produção de gêneros tropicais e metais 
preciosos para o fornecimento do mercado internacional. É a exportação desses 
gêneros, pois, que constituirá o elemento essencial das atividades comerciais da 
colônia. O mais dispor-se-á em torno dela, em dependência direta ou indireta, 
mas sempre efetiva. 


Para comprová-lo, procuremos retraçar as correntes do comércio colonial. Há 
que distinguir, em primeiro lugar, dois setores: o externo e o interno. Aquele, por 


motivos óbvios, nos é muito mais conhecido; naturalmente reteve todas as 
atenções dos contem porâ- 


neos que compreendiam o seu papel, enquanto desprezavam o outro. 


Deixaram-nos por isso, a respeito, una documentação relativamente grande. 


O comércio exterior brasileiro é todo ele, pode-se dizer, ma-rítimo. As nossas 
fronteiras atravessavam (como ainda atravessam) áreas muito pouco povoadas e 
de baixo nível econômico; isto quando não são inteiramente indevassadas, como 
acontecia com a maior parte delas. A colonização portuguesa vinda do Atlântico, 
e a espanhola, quase toda do Pacífico, mal tinham ainda engajado suas 
vanguardas, de sorte que entre ambas ainda sobravam vastos territó- 


rios inocupados. Relações comerciais por ali não se podiam estabelecer. Além 
disto, as demais colônias nossas vizinhas não oferecem, relativamente ao Brasil, 
condições favoráveis ao intercâmbio: sua economia é semelhante à nossa, suas 
produções da mesma categoria. Acresce ainda o estado de hostilidade latente que 
sempre nos separou delas, reflexo da rivalidade das duas coroas metropolitanas e 
que somente nos tempos modernos desapareceu: hostilidade que sobretudo na 
segunda metade do séc. XVIII chegou fregientemente às vias de fato, mantendo 
um estado crônico de guerra. 


Há contudo algumas restrições a fazer. Assim no contrabando mais ou menos 
vultoso praticado nas fronteiras do Sul, por onde chegava ao Rio Grande o gado 
platino, particularmente as bestas muares; também das antigas missões jesuíticas 
dos Moxos (Bolívia), vinham-nos cavalos para Mato Grosso, comércio que se 
iniciou em 1771. Outras relações, estas um pouco mais freguentes e regulares, 
faziam-se pelo alto Amazonas com as províncias peruanas de Mainas, Quichas e 
Macas, servindo de entrepostos para o comércio os portos fronteiriços e 
respectivamente luso-brasileiro e hispano-peruano de Tabatinga e Loreto. Os 
castelhanos desta vertente oriental dos Andes abasteciam-se, por esta via, das 
manufaturas européias que lhes chegavam mais facilmente pelo grande rio que 
pelas rotas ordinárias do comércio espanhol. Exportavam também por aí os seus 
produtos locais, de igual natureza, aliás, que os da parte brasileira da bacia 
amazônica. Pelo alto rio Negro (afluente amazônico da margem esquerda) 
espanhóis e portugueses timbém comerciavam um pouco. 


Mas todo este comércio externo por via terrestre é em suma de pouca monta, 
desprezível mesmo. O que interessa realmente no assunto é o marítimo. 
Circunstância esta ditada por contingências geográficas e econômicas, e que tem 
grande significação política e administrativa, pois facilitou, pode-se dizer mesmo 
que tornou possível o monopólio do comércio da colônia que a metrópole 
pretendia para si. Foi bastante reservar-se a navegação, providência muito mais 
simples que uma fiscalização fronteiriça que teria sido difícil, se não 
impraticável, nos extensos limites do país. Tal privilégio da navegação, 
estabelecido desde o séc. XVII (cap. 6), manteve-se até 1808 quando a corte 


portuguesa, transferindo-se pa-ra o Brasil, franqueia seus portos a todas as nações 
estrangeiras. 


Mas até aquela data o privilégio da navegação, reservada para o pavilhão 
português, garantiu-lhe a exclusividade do comércio externo. 


Contrabalançava em parte este privilégio o contrabando que sempre foi bastante 
grande para merecer citação especial. Já o vimos exercer-se através das 
fronteiras terrestres, e encontramos aí uma repressão muito débil, uma quase 
tolerância. Era-se mais severo com o contrabando marítimo; ele não deixou 
contudo de existir e tornou-se mesmo avultado e regular em fins do séc. XVIII. 
Praticavam-no sobretudo os ingleses, apesar dos privilégios excepcionais que 
gozavam em Portugal, e da quase vassalagem em que mantinham esse país 
desde a restauração da independência portuguesa em 1640; nem assim 
respeitavam suas leis, e o desprezo pelo aliado e amigo era tal que em Londres e 
outros portos se anunciava publicamente a saída de navios mercantes para o 
Brasil, como se se tratasse da coisa mais natural e legítima do mundo. O processo 
do contrabando era simples. Bastava, sob pretexto de arribada forçada, penetrar 
nos portos brasileiros, e aí, sob as vistas complacentes de autoridades 
subornadas26, descarregar a mercadoria trazida, e lotar os navios com os 
produtos da colônia. 


Monopolizado legalmente pelos portugueses e contrabandeado pelos ingleses, tais 
são os caracteres gerais do comércio externo da colônia nas vésperas da abertura 
dos portos. Vejamos seu conteúdo. 


A exportação consistia, não é preciso repeti-lo, nos gêneros tropicais, no ouro e 
nos diamantes cuja produção representa o fundamento econômico da 
colonização e a base em que assenta a vida do país. É daí o fato, entre outras 
conseqiiências, de coincidirem os portos de exportação com as maiores cidades 
da colônia. É à qualidade de entrepostos do comércio exportador que devem sua 
importância centros como o Rio de Janeiro, Bahia, Recife (Pernambuco), São 
Luís (Maranhão) e Belém (Pará): é nas proximidades e alcance deles que se 
concentram as maiores atividades da colônia, destinadas antes de mais nada à 
produção daqueles gêneros que se exportam. 


O comércio de importação naturalmente também procura estes mesmos portos, 
centros que são das regiões de nível econômico mais elevado, e portanto de 
maior consumo. Constitui-se a importação, além de alguns gêneros alimentícios 
de luxo, como o vinho, o azeite de oliva e outros, de sal, gênero monopolizado, 
como vimos noutro capítulo; e sobretudo de manufaturas e metais, o ferro em 
particular. O ramo mais importante do comércio de importação é contudo o 


tráfico de escravos que nos vinham da costa da África: representa ele mais de 
uma quarta parte do valor total da importação, ou seja, no período 1796-1804, 
acima de 10.000.000 de cruzados27, quando o resto não alcançava 30.000.000. É 
esta mais uma circunstância digna de nota que vem comprovar o caráter da 
economia colonial: o escravo negro quer dizer, sobretudo, açúcar, algodão, ou-ro, 
gêneros que se exportam. 


26 A corrupção da administração portuguesa em geral, e da colônia em 
particular, foi sempre considerável. 


27 Cruzado é uma antiga moeda portuguesa equivalente a 400 réis Passemos ao 
comércio interior que nos trará mais um pouco de luz sobre a essência da 
organização colonial. Não temos muitos dados; o interesse que despertava, 
subsidiário como era, foi pequeno, e os contemporâneos nos deixaram poucas 
informações. Podemos contudo notar com absoluta segurança que o seu 
movimento principal é constituído ou por mercadorias que se destinam em última 
instância à exportação, ou aquelas que provêm da importação. São os gêneros 
que circulam do lugar de produção e das mãos do produtor para os portos de 
embarque e casas exportadoras; e as mercadorias estrangeiras que se distribuem 
daqueles portos pelo resto do país. O mais resume-se quase unicamente no 
comércio de abastecimento dos grandes centros urbanos, pois, quanto às 
populações e estabelecimentos rurais, elas são em regra, a este respeito, autô- 


nomas; o mesmo se dá com as pequenas aglomerações que se constituem, em 
geral, de habitantes do campo que as procuram só aos domingos e dias de festa. 
Os gêneros que esta gente não produz e precisa ir buscar no comércio não são 
senão os importados do exterior: ferro, sal, manufaturas. Assim o comércio 
interno, com exclusão do setor que vimos acima e que deriva do externo, só 
aparece com vulto ponderável na convergência de gêneros de subsistência para 
os grandes centros urbanos. Isto provoca um comércio de cabotagem mais ou 
menos importante ao longo de toda a costa brasileira, e que se dirige para as 
grandes cidades e portos do litoral. Aliás notei a insuficiência deste abastecimento 
e a carestia reinante, em regra, naquelas cidades. 


O que realmente merece destaque neste terreno é o comércio de gado. Este sim 
tem um certo vulto no intercâm bio interno da colô- 


nia. E seu papel na formação do Brasil é considerável, pois estendendo-se sobre 
uma área muito extensa, como vimos, contribuiu grandemente para ligar entre si 
as diferentes partes do território brasileiro e seus núcleos de povoamento que de 
outra forma ter-se-iam conservado em segmentos estanques e sem possibilidades 
talvez de se unirem num bloco coeso, num único país, como se deu. 


Paralelo ao comércio do gado, mas completamente diverso dele, desenvolveu-se 
o do seu substituto, a carne-seca do Rio Grande, o charque. Embora avultado, ele 
é muito simples e nada tem de particular, pois realiza-se inteiramente por via 
marítima, originando-se num único produtor e distribuindo-se mais ou menos 
exclusivamente pelo litoral. O interior da colônia não o consome, pois dispõe de 
uma produção local e própria de carne mais acessível. 


Sumariando estes traços essenciais do comércio colonial, podemos retraçar em 
esquema as grandes correntes da sua circulação. 


Distingamos para este fim três setores: marinha, que são as áreas de povoamento 
e atividade do litoral, produtoras de gêneros agri- 


colas destinados à exportação, e nas quais se localizam os grandes centros e 
portos do comércio exterior; sertão, áreas interiores de criação; finalmente, as 
minas.28 Teríamos assim, para a circulação comercial da colônia, o seguinte 
quadro: 


28 Na marinha podemos incluir a Amazônia, pois efetivamente pela grandeza do 
rio, acessível a quaisquer embarcações de alto mar, ele tem o papel de um 
prolongamento do litoral. Note-se que esta classificação e estas designações são 
da épo-ca que nos ocupa, e aparecem tais quais nos escritos contemporâneos. 


Lda 


Qui x 
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Podemos agora, com mais conhecimento de causa, sumariar o que já tenho 
referido por diversas vezes no curso deste trabalho; o caráter geral da 
colonização brasileira e seu sentido econômico. 


Assinalei a natureza da economia colonial, empresa mercantil exploradora dos 
trópicos e voltada inteiramente para o comércio internacional, em que, embora 


peça essencial, não figura senão como simples fornecedora dos gêneros de sua 
especialidade. Nos diferentes aspectos e setores da economia brasileira 
constatamos repetidamente o fato, que pela sua importância primordial merece 
tal destaque, pois condicionou inteiramente a formação social do país. 


Observamo-lo no povoamento, constituído, ao lado de uma pequena minoria de 
dirigentes brancos, da grande maioria de outras raças dominadas e escravizadas, 
índios e negros africanos, cuja função não foi outra que trabalhar e produzir 
açúcar, tabaco, algodão, ouro e diamantes que pediam os mercados europeus. O 
mesmo se deu na distribuição daquele povoamento, condensando-se 
exclusivamente lá onde era possível produzir aqueles gêneros e se pudessem 
entregá-los com mais facilidade ao comércio internacional. Na organiza- 


ção propriamente econômica, na sua estrutura, organização da propriedade e do 
trabalho, encontramos ainda, dominante, aquela influência. E finalmente, neste 
quadro que sumaria as correntes do comércio colonial, e com elas a natureza da 
nossa economia, é a mesma coisa que se verificará. 





Vemos nele a grande corrente de exportação dos produtos tropicais, do ouro e dos 
diamantes que se destinam, via metrópole, ao abastecimento do comércio 
internacional: é este o eixo das atividades coloniais, eixo em torno de que se 
agrupam todos os seus demais elementos. Em função dele, dispor-se-ão os outros 
setores acessórios do comércio da colônia, e que não têm outro fim que 
alimentar e amparar aquela corrente fundamental. O tráfico africano, em 
primeiro lugar, que fornece a mão-de-obra com que se produzem aqueles 
gêneros que a constituem; vem depois o abastecimento de produtos necessários à 
subsistência da população direta ou indiretamente aplicada na produção deles. 
Em proporções ínfimas, os que fazem um pouco mais agradável a vida daquelas 
que dirigem a empresa. É isto, em substância e nas finalidades, o comércio da 
colô- 








nia. 


Portugal, que se coloca a meio caminho daquela grande corrente de produtos 
tropicais, de ouro e de diamantes, far-se-á intermediário im posto entre a colônia 
produtora e os mercados de consumo. Enquanto mantém sua posição privilegiada 
de metrópole, prestes aliás a se extinguir no momento que nos ocupa, fruirá dela 
no má- 


ximo: é graças a isto somente que contará como quantidade ponderá- 


vel no concerto europeu. Os dados do comércio português da época são a este 
respeito meridianamente claros. Cerca de dois terços da exportação do Reino 


para outros países se fazia com mercadorias da colônia; e os dados conhecidos 
não incluem o ouro e os diamantes, cuja produção, embora decadente no período 
que nos ocupa, contribuía ainda razoavelmente para a riqueza da metrópole. Ela 
se aper-ceberá aliás muito bem do que lhe trazia a colônia americana quando 
esta começa a se desprender. Com a transferência da corte portuguesa para o 
Brasil em 1808, abertos os portos da colônia logo em seguida, e rotos, se não 
legalmente, pelo menos de fato os la- 


ços que a prendiam a Portugal, este sofrerá um abalo profundo de que não se 
erguerá mais; De grande potência que fora no passado (sée XVI), de medíocre 
em seguida, passará então definitivamente para um dos últimos lugares da 
Europa. 


AERA DO LIBERALISMO 


1808-1850 


88 
Libertação Econômica 


OS DOMÍNIOS coloniais ibéricos, isto é, das coroas espanhola e portuguesa 
representam, pode-se dizer que desde o séc. XVII, mas sobretudo no seguinte, 
um anacronismo. As duas decadentes monarquias ainda conservavam a maior e 
melhor parte de seus imensos do-mínios, incorporados na fase brilhante de sua 
história: sécs. XV e XVI. Situação anômala, porque já não correspondia mais ao 
equili- 


brio mundial de forças econômicas e políticas. Depois daquele passado já remoto 
do apogeu luso-espanhol, outras potências tinham vindo ocupar o primeiro lugar 
no plano internacional: os Países-Baixos, a Inglaterra, a França. No entanto, os 
domínios ibéricos ainda formavam os maiores impérios coloniais. Corpos 
imensos de cabeças pequenas... Sustentara-se a situação graças sobretudo às 
rivalidades e lutas que dividiam aquelas grandes potências. No séc. XVIII, uma 
delas, os Países-Baixos, é ofuscada; mas permane-cem em campo a Inglaterra e 
França, digladiando-se sem cessar. É 


esta rivalidade que será a mais efetiva proteção dos impérios ibé- 


ricos. Cada uma das duas monarquias se ampara num dos contendores: a 
Espanha, na França, Portugal, na Inglaterra. Foi-lhes possível assim atravessar 
mais ou menos incólumes um século de lutas, não sem sofrer por vezes 
amputações de certa gravidade. 





A situação voltar-se-á inteiramente contra as monarquias ibé- 





ricas na segunda metade do séc. XVIII. O antigo sistema colonial, fundado 
naquilo que se convencionou chamar o pacto colonial, e que representa o 
exclusivismo do comércio das colônias para as respectivas metrópoles, entra em 
declínio. Prende-se isto a uma transformação econômica profunda: é o 
aparecimento do capitalismo industrial em substituição ao antigo e decadente 
capitalismo comercial. 


Até o séc. XVII o capital que domina de uma forma quase pura é o comercial. A 
indústria ainda não entrara na fase capitalista e se acha inteiramente nas mãos do 
artesanato. É apenas excepcionalmente que encontramos neste setor algumas 
primeiras formas de capitalismo, como na indústria têxtil dos Países-Baixos. Mas 
trata-se, ainda aí, do capital comercial, que fornecendo a matéria-prima aos 
artesãos e vendendo seus produtos acabados, interpõe-se como simples 


intermediário entre o produtor e o mercado. 


Somente no séc. XVIII se esboça um verdadeiro capitalismo industrial, isto é, 
aparece um capital industrial propriamente dito, autônomo e independente do 
comercial, e dedicado exclusivamente à produção manufatureira. É então que 
vai desaparecendo o artesão, o pequeno produtor independente que trabalha 
diretamente para o consumidor — excepcionalmente, como referi, para o 
grande comerciante 


—, e que é substituído pelas grandes unidades produtoras, as manufaturas 
propriamente que reúnem grande número de trabalhadores, já agora simples 
assalariados, sob a direção de um patrão que dispõe do capital. 


A indústria capitalista toma logo tamanho vulto que ofusca o capitalismo 
comercial e assume cada vez mais o domínio da economia européia. Resultará 
daí o declínio do antigo sistema colonial representado pelo pacto que é uma 
expressão perfeita do capitalismo comercial. O interesse do comércio no pacto é 
óbvio, pois o fim deste não é senão reservar para a metrópole, e portanto a seus 
comerciantes, o privilégio das transações coloniais em prejuízo dos concorrentes 
estrangeiros. E por isso o pacto se mantém enquanto o capital comercial domina. 
Mas para o industrial, sem interesse direto no comércio, e cujo único objetivo é 
colocar seus produtos, a situação criada pelo pacto é desfavorável. O monopólio 
comercial, de que não participa porque não é comerciante, não lhe traz benefício 
algum; e pelo contrário, restringindo as relações mercantis, efeito necessário de 
qualquer monopólio, dificulta seu acesso aos mercados que é tudo quanto o 
interessa. Para o industrial — naturalmente o industrial dessa primeira fase em 
que os mercados não faltam e quando o único problema é chegar a eles —, só 
pode haver um ideal: é um comércio absolutamente livre que estabeleça o maior 
intercâmbio possível, seja por quem for, nacional ou estrangeiro, entre sua 
produção e os mercados mundiais. 





O progresso do capitalismo industrial na segunda metade do séc. XVIII voltar-se- 
á assim contra todos os monopólios; e a destruição completa destes parece cada 
vez mais como condição necessária do seu desenvolvimento. Os impérios 
coloniais ibéricos, fundados puramente no monopólio, achavam-se por isso 
condenados. 


Transformarem-se, adaptando-se à nova situação — como fez a Inglaterra com 
seus domínios, e também, embora menos acentuadamente a França —, não lhes 
era possível. Sua indústria não se desenvolvera, suas atividades giravam 
exclusivamente em torno do comércio colonial. Não podiam abrir mão de um 
privilégio que representava sua própria razão de ser, constituía o cimento 


aglutinador de seus vastos domínios. E assim, quando em fins do sec. XVIII os 
conflitos internacionais se agravam, arrastando as monarquias ibéricas, elas não 
resistirão ao choque, e seu império se desagrega. Desta desagregação sairá a 
independência das colônias americanas; e para o mundo em geral, uma nova 
ordem. Terá sido removido afinal este obstáculo de dois impérios imensos que 
fechados hermeticamente dentro de um conservantismo colonial obsoleto, 
estavam obstruindo a marcha dos acontecimentos mundiais. Aos estanques 
impérios ibé- 





ricos substituir-se-ão as livres nações ibero-americanas, abertas ao comércio e 
intercurso do universo. Desafogava-se o mundo, livre daqueles tropeços imensos 
que lhe embargavam o desenvolvimento. 


A par destas forças exteriores e gerais que condicionam a libertação do Brasil, 
existem outras, internas, que lhes vieram ao encontro. Analisei no capítulo 
anterior a situação da colônia relativamente à sua metrópole, e por aí já se pôde 
verificar que Portugal chegara nestas relações ao limite extremo de sua 
capacidade realizadora e colonizadora. A sua obra, neste terreno, achava-se 
terminada; e o Reino se tornara em simples parasito de sua colônia. Protegido 
pelo monopólio comercial, impunha-se como intermediário forçado das suas 
transações, tanto na exportação como na importação. Simples intermediário, de 
fato, porque o Reino não era nem consumidor apreciável dos produtos coloniais 
que se destinavam sobretudo a outros mercados, nem fornecedor dos artigos 
consumidos no Brasil. Simples intermediário im posto e parasitário. 


Não é difícil avaliar como seria pesado para a colônia este domínio de uma 
metrópole empobrecida, e de recursos econômicos mí- 


nimos. Nem aquele papel medíocre de mero intermediário ela estava em 
condições de preencher satisfatoriamente. A arruinada marinha mercante 
portuguesa atendia muito insuficientemente às necessidades da colônia; o que 
explica aliás o escandaloso contrabando referido anteriormente e a tolerância 
com que era admitido. E para proteger e manter este ineficiente comércio, 
Portugal via-se na contingência de impor à colônia as mais drásticas e severas 
medidas restritivas; impedir que ela substituísse com produção própria tudo 
quanto alimentava o comércio marítimo metropolitano: manufaturas, sal e outros 
gêneros vitais para a economia brasileira. Sem contar outros privilégios e 
monopólios que embaraçavam consideravelmente seu progresso. 


O regime colonial representa assim no momento que nos ocupa, um obstáculo 
intolerável oposto ao desenvolvimento do pais. A situação se tornara tanto mais 
grave que por efeito dos estímulos que vimos anteriormente, as forças produtivas 


do Brasil se encontravam em franca expansão; sentiam-se assim muito mais 
vivamente, às restrições de que o país era vítima. Será pelo favor de 
circunstâncias internacionais que este sistema de restrições cairá por terra; a 
começar pelo monopólio do comércio externo que é abolido em virtude de 
circunstâncias quase fortuitas. Mas, iniciada por aí a desagregação do regime 
colonial, o resto não tardará. Se-rá toda a estrutura que nos vinha de três séculos 
de formação colonial que é abalada: depois do monopólio do comércio externo e 
dos demais privilégios econômicos, virão os privilégios políticos e sociais, os 
quadros administrativos e jurídicos do país. Mais profundamente ainda, será 
abalada a própria estrutura tradicional de classes e mesmo o regime servil. 
Finalmente é o conjunto todo que efetivamente fundamenta e condiciona o resto 
que entra em crise: a estrutura econômica básica de um país colonial que produz 
para exportar e que se organizara, não para atender a necessidades próprias, mas 
para servir a interesses estranhos. É na base das contradições geradas por este 
sistema que resultará a paulatina transformação do regime, em todos seus 
aspectos, de colônia em na- 


ção. 


Todas estas transformações encontram-se mais ou menos maduras quando pelo 
favor de circunstâncias de caráter internacional que ocorrem nos primeiros anos 
do século passado, apresenta-se oportunidade favorável à sua eclosão. 
Desencadeiam-se então as forças renovadoras latentes que daí por diante se 
afirmarão cada vez mais no sentido de transformarem a antiga colônia numa 
comunidade nacional e autônoma. Será um processo demorado — em nossos 
dias ainda não se completou —, evoluindo com intermitências e através de uma 
sucessão de arrancos bruscos, paradas e mesmo recuos. 


É esta a linha de desenvolvimento que caracteriza a evolução brasileira desde 
princípios do século passado. Restringindo-nos embora unicamente a seus 
aspectos econômicos (que são o objeto deste trabalho), procuraremos 
acompanhá-la neste capítulo e nos que seguem. 


Em 1807, para forçar a adesão de Portugal ao bloqueio continental decretado 
contra a Inglaterra, os exércitos napoleônicos invadem e ocupam o Reino. O 
Regente D. João, que governava em nome de sua mãe demente, a Rainha D. 
Maria, resolve, depois de longas hesitações entre a adesão ao sistema 
napoleônico e a fidelidade à sua aliada tradicional, a Inglaterra, emigrar para sua 
colônia americana. Fugindo diante do invasor, transporta-se com sua corte, 
grande parte do funcionalismo e uma comitiva imensa, (um total de cerca de 
0.000 pessoas) para o Rio de Janeiro, que se transforma assim, de um momento 
para outro, em sede da monarquia portuguesa. 





Este acontecimento, das mais largas consequências, seria o precursor imediato 
da independência do Brasil. É impossível deter-mo-nos aqui, sem sair do nosso 
assunto, nas diferentes repercussões de ordem política e social que ocasionou a 
transferência da corte portuguesa para o Rio de Janeiro. Interessam-nos somente 
as econômicas; são aliás as mais importantes e fundamentais. Deixando o Reino 
europeu ocupado pelos franceses, e fixando-se na co-lônia, o soberano rompia 
efetivamente todos os laços que ligavam o Brasil à sua metrópole. O mais 
seguiria quase automaticamente desta situação imprevista e revolucionária. 


É assim que o Regente, apenas desembarcado em terra brasileira, e ainda na 
Bahia onde arribara em escala para o Rio de Janeiro, assina o decreto que abre 
os portos da colônia a todas as nações, franqueando-os ao comércio internacional 
livre. Destruía-se assim, de um golpe, a base essencial em que assentava o 
domínio colonial português. Medida de tamanho alcance, tomada assim de a- 
fogadilho, explica-se pelas circunstâncias do momento, pois o co-mércio 
português ultramarino achava-se virtualmente interrompido pela ocupação 
inimiga do território metropolitano; e a menos de isolar completamente o Brasil 
do mundo exterior, não havia senão frangueá-lo ao comércio e à navegação de 
outros países. A medida foi aliás tomada em caráter provisório (o texto do 
decreto o declara expressamente); e isto já mostra que não foi ditada por 
nenhuma alta consideração política ou por uma nova orientação impri-mida 
deliberadamente aos negócios coloniais, mas por simples contingências 
imperiosas do momento. Manter-se-á em vigor mesmo depois que os exércitos 
napoleônicos são definitivamente expulsos do território português (1809); mas isto 
é porque já não era mais possível voltar atrás. 


É preciso lembrar aqui o papel da Inglaterra em todos estes acontecimentos. No 
conflito com Napoleão, que depois da ascensão de José Bonaparte ao trono 
espanhol e do tratado de Tilsit reunira a Europa toda no seu sistema de 
dominação continental, restara à Inglaterra apenas o aliado português. Aliado 
precioso, não somente pela brecha que por aí se abrira no bloqueio napoleônico, 
como pe-la base que os portos portugueses ofereciam para a esquadra britã- 


nica e suas operações navais. A Inglaterra lutou por isso até o fim para conservar 
Portugal na sua órbita de influência. Não pôde contudo oferecer-lhe auxílio 
eficaz contra os exércitos franceses que se apossam, quase sem resistência, do 
pequeno Reino. 


Mas esta derrota será bem aproveitada pelos ingleses. Perdendo o Reino europeu, 
tratarão de compensar-se com sua grande colônia americana. Situação 
contemporânea e semelhante é a da Espanha com a ascensão de José Bonaparte 
a seu trono. A Inglaterra voltar-se-á imediatamente para as colônias espanholas, 


e estava se preparando para intervir nelas quando a revolução na península 
modificou os planos primitivos. E aliás o próprio exército que se aprontava na 
Irlanda com destino à América que servirá na guerra peninsular. 


Assim mesmo tentará aquelas duas pequenas expedições contra Buenos Aires e 
Montevidéu que a história registra. 


O plano inglês de compensar-se de suas derrotas no continente europeu com a 
conquista das colônias ibero-americanas é óbvio. No caso do Brasil, as 
circunstâncias favoreceram e facilitaram este plano. Não precisará aí de 
exércitos e de intervenções armadas, pois o soberano português, temendo a sorte 
de Fernando VII de Espanha, entendeu mais conveniente aceitar o oferecimento 
inglês e embarcar sob proteção britânica para o Brasil. Conservava com isto sua 
coroa e títulos, mas terá cedido ao aliado inglês a sua independência e liberdade 
de ação. A monarquia portuguesa não será daí por diante mais que um joguete 
nas mãos da Inglaterra. O soberano permanecerá no Rio de Janeiro sob a guarda 
de uma divisão naval inglesa, aí estacionada permanentemente; e na Europa, 
serão os ingleses que se incumbirão de dirigir a luta contra a ocupação francesa. 
Um general inglês, Beresford, será o comandante supremo do exército português 
e o efetivo governador do Reino libertado em 1809. 


A Inglaterra se prevalecerá largamente deste domínio; no que se refere ao Brasil, 
cuidará zelosamente de preservar a liberdade do seu comércio de que se fizera a 
grande beneficiária. A abertura dos portos brasileiros representa assim uma 
concessão que embora de caráter provisório, estava assegurada pelos dominantes 


interesses ingleses. Fazia-se impossíve 
assim definitivamente na nova etapa do 


o retorno ao passado. E o Brasil entra 
seu desenvolvimento. 


Desfazia-se a base essencial em que assentava o domínio metropolitano e que 


consistia, vimo-lo anteriormente, pre 
colonial. Com a abertura dos portos 
sobretudo inglesa, contra que Portuga: 


cisamente no monopólio do comércio 
rasileiros e a concorrência estrangeira, 
não se achava em condições de lutar, 


estava abolido de um golpe o que havia de realmente substancial na dominação 
metropolitana. Daí por diante esta se pode considerar virtualmente extinta. 





A situação ainda se agrava com o tratado de comércio firmado com a Inglaterra 
em 1810. O soberano português concede aí tais favores à sua aliada, que 
praticamente exclui Portugal do comércio brasileiro. No decreto de abertura dos 
portos fixara-se um direito geral de importação para todas as nações de 24% ad 
valorem. As mercadorias portuguesas seriam beneficiadas pouco depois com 
uma taxa reduzida de 16%. Pelo tratado de 1810, a Inglaterra obterá uma tarifa 
preferencial de 15%, mais favorável portanto que a pró- 


pria outorgada a Portugal. Tão estranha e absurda situação, que mostra a que 
ponto chegara a subserviência do soberano português e o predomínio da 
Inglaterra nos negócios da monarquia, manter-se-á até 1816, quando se 
equipararão as tarifas portuguesas às inglesas. Mas mesmo nestas condições de 
igualdade, Portugal não poderá lutar, com seus parcos recursos, contra o 
admirável aparelhamento comercial da Inglaterra, amparada por uma indústria 
nacional então sem paralelo no mundo e uma marinha mercante sem 
concorrentes. O 


comércio e a navegação portugueses serão praticamente excluídos do Brasil. 





Aos ingleses virão juntar-se, logo depois da paz na Europa (1815), as demais 
nações, a França em particular. Mas o que Portugal perdia, ganhava o Brasil. Aos 
precários recursos do pobre e rotineiro comércio português, mantido até então 
unicamente pelo privilégio do monopólio, substituem-se as largas possibilidades 
de um livre intercâmbio com todas as nações do mundo. 


Paralelamente, ocorrem outras circunstâncias determinadas pela fixação da 
corte portuguesa no Rio de Janeiro que vão estimular as atividades econômicas 
do Brasil. Tornado em centro da monarquia, para aí aflui boa parte dos recursos e 
se concentram as atividades do império português, que embora tão decadente de 
seu antigo es-plendor, ainda conservava alguns domínios em todas as partes do 
mundo: além da Europa e América, na África e Ásia. A corte e a presença do 
soberano constituirão um ponto de referência e atração que centraliza no Rio de 
Janeiro a vida política, administrativa, econômica e financeira da monarquia. 
Também para boa parte da Amé- 


rica meridional a capital brasileira será um centro de atração. As colônias 
espanholas que compunham os antigos vice-reinados de Buenos-Aires e do Peru, 
separadas da sua metrópole e ainda mal constituídas em nações independentes, 
orientam-se comercialmente, e muitas vezes politicamente também, para o Rio 
de Janeiro que arvo-rava o título prestigioso de sede de um trono europeu, e onde 
se instalara o quartel-general diplomático e do comércio inglês nesta parte do 
mundo. As íntimas relações do Brasil com aquelas colônias deixaram um 
testemunho concreto e sensível na circulação monetária do país que nesta época 
se constituirá em grande parte de pesos espanhóis de prata cunhados no Peru e 
que se batiam no Brasil com as armas e os valores portugueses.29 


Além destes fatores que estimulam as atividades brasileiras, a fixação da corte 
no Rio de Janeiro terá na política do soberano influência muito favorável para a 
colônia. Ela será muitas vezes impressionada pelo meio e pelo ambiente em que 
se tomam as deliberações; pela ação dos interesses que cercam mais de perto o 


Rei, e que embora portugueses de origem, se vão identificando com a colô- 


nia pela longa permanência nela das principais personagens da monarquia. A 
evolução no sentido de ligar-se cada vez mais a esta nova pátria do exílio que é o 
Brasil, com o esquecimento paralelo do Reino europeu, é sensível em muitos 
daqueles elementos mais chegados ao trono e portanto de maior influência e 
prestígio poli- 


ticos. A permanência da corte se prolongará por treze anos (1808-1821). Até 
815, o estado de guerra na Europa atemorizará o tímido 29 Os pesos espanhóis 
eram obtidos com o valor de 960 réis; adquiriam-se contudo por 820 a 830 réis, 
deixando pois uma boa margem de lucro para o Erário público. 


Regente que não ousa por isso retornar à pátria abandonada, embora ela estivesse 
livre de inimigos havia seis anos. Depois daquela data, já os interesses de boa 
parte de sua larga comitiva de fidalgos e funcionários estarão de tal forma 
ligados ao Brasil, que se formará entre eles um forte partido oposto ao retorno. O 
Reino europeu, empobrecido e devastado pela guerra, não oferecia mais grandes 
atrativos; sobretudo em contraste com a colônia, jovem, pujante e cheia de 
promessas tentadoras. Muitas daquelas altas personagens terão adquirido 
propriedades no Brasil; outras casarão nas mais ricas famílias da colônia 
orgulhosas de se ligarem com grandes nomes da nobreza e da administração; boa 
parte organizará aqui definitivamente sua vida... Um dos mais influentes políticos 
portugueses da época, o Conde da Barca, que foi ministro de Estado e diretor 
geral da política portuguesa até sua morte, ocorrida em 1817, meter-se-á no 
Brasil em grandes negócios, adquirindo estâncias de gado no Rio Grande do Sul e 
envolvendo-se no comércio de couros. O próprio Regente, logo depois Rei D. 
João VI com a morte da Rainha sua mãe, ocorrida em 1816, não escondia suas 
preferências pela nova pátria. Homem pacífico e indolente por natureza, sorria- 
lhe muito mais a suave existência que desfrutava no Rio de Janeiro, longe dos 
angustiosos problemas em que se debatia a Europa, que enfrentar as atribulações 
e agitações que o esperavam em Lisboa. Somente se decidirá a partir quando a 
revolução portuguesa, vitoriosa em 1820, abala-lhe os fundamentos do trono e lhe 
põe em risco a coroa. 





Nestas condições, é compreensível que a política e administra- 


ção portuguesas com relação ao Brasil, caracterizadas até então pela ignorância 
completa de seus interesses próprios, e dominadas unicamente por influências 
metropolitanas, pendessem agora mais para a colônia. Assim se verifica 
efetivamente, pois ao mesmo tempo que vemos os interesses portugueses ao 
abandono (como se deu no citado exemplo das tarifas alfandegárias), os 


brasileiros eram tratados com atenção. No terreno econômico, sucedem-se as 
medidas que não somente libertam a colônia dos entraves que três séculos de 
sujeição tinham acumulado em oposição ao seu livre desenvolvimento (entre 
outras a revogação da lei que proíbe as manufaturas), como também as que 
procuram estimular as atividades do país. Cons-troem-se estradas (as primeiras 
de boa qualidade no Brasil), melhoram-se os portos (como o de Recife), 
introduzem -se novas espé- 


cies vegetais (entre outras o chá), promove-se a imigração de colonos europeus, 
tenta-se aperfeiçoar a mineração do ouro. Estes são apenas exemplos colhidos 
quase ao acaso. De um modo geral, a administração da corte portuguesa no 
Brasil velará, embora dentro das possibilidades limitadas de um aparelhamento 
burocrático oneroso, complexo e muito ineficiente, pelos interesses da colônia. 


Os resultados, muitas vezes sobrestimados, não deixaram contudo de contribuir 
para o desenvolvimento econômico do Brasil; e sobretudo assinalam um primeiro 
passo nesta grande transformação que se ia operar no país. 


14 
Efeitos da Libertação 


O ESTÍMULO econômico trazido pela liberdade comercial e demais medidas 
resultantes da transferência da corte para o Brasil, se revela nos dados do 
comércio exterior, índice fundamental numa economia como a nossa. As 
estatísticas que possuímos para a época não são completas nem muito seguras. 
Pode-se contudo aceitar algumas pelo menos para orientação. Assim em 1812, a 
exportação cifra-se em cerca de 4.000 contos de réis, e a importação em 2.500; 
em 1816 estes números sobem respectivamente para 9.600 e 10.300; e em 1822 
(ano em que foi proclamada a Independência), 19.700 e 22.500. 


A ascensão continua em seguida ininterruptamente. Isto se deve em parte, é 
verdade, à desvalorização da moeda que em ouro vai num contínuo declínio. 
Mesmo contudo com esta desvalorização monetá- 





ria, o progresso do intercâmbio exterior do Brasil é muito gran-de30. 


Aliás o progresso econômico do país é geral, e em todos os setores sente-se o 
influxo da grande transformação operada pela revogação da política de 
restrições que até 1808 pesara sobre a co-lônia. O depoimento deixado por 
grande número de viajantes estrangeiros que por esta época percorreram o 
Brasil graças à tolerância antes inexistente e que agora lhes abria as portas do 
país, é o mais positivo e concludente. Mas este desdobramento de atividades 
econômicas não deixa de ser acompanhado de graves perturbações. A mais geral 
e profunda observar-se-á na balança comercial externa. 


Dentro da antiga mediocridade da vida colonial, e graças a ela, achavam-se ao 
menos equilibradas as nossas contas externas. A uma produção embora sem 
grande vulto, e ainda amputada largamente no seu valor e rendimento pelos 
proveitos extorsivos do comércio português e pela voracidade do fisco, que 
drenavam para a metrópole boa parte deles, correspondia um padrão de vida na 
colônia também medíocre. A pequena entrada efetiva de numerário era assim 
compen-sada por importações também reduzidas. 


A franquia dos portos e a transformação dos hábitos que resulta dos novos 
contactos com o estrangeiro e do exemplo de uma corte que embora longe de 
faustosa, aberrava contudo inteiramente de quanto a colônia conhecera até então, 
estimulam largamente as necessidades e o consumo do país; e isto muito mais 
ativa e rapidamente que sua capacidade produtiva, cujo progresso dependia de 
fatores mais complexos que operariam lentamente. Deriva daí, como 





conseqiiência imediata que se faria profundamente sentir, o desequilíbrio da vida 
financeira do país. O comércio internacional do Brasil se torna quase 
permanentemente deficitário. Entre 1821 (a 30 Em libras esterlinas-ouro os 
dados são os seguintes: ANOS 


EXPORTAÇÃO IMPORTAÇÃO 





« 1.233.000 770.000 





«.. 2.330.000 2.500.000 





... 4.030.000 4.590.000 
partir de quando possuímos estatísticas anuais e regulares) e 1860 


(quando por causas que ainda veremos a situação se inverte) só 
excepcionalmente ocorrem anos com balanços positivos; e este período se 
encerra com um deficit global de 233.923 contos de réis. E notemos que aí não 
está computada a importação de escravos africanos que representa cifras 
consideráveis, embora difíceis de precisar. 


Podem-se avaliar as perturbações produzidas por este desequilíbrio comercial 
crônico num país que não contava com outros in-gressos exteriores normais além 
dos provenientes da exportação. O 


deficit será saldado pelo afluxo de capitais estrangeiros, sobretudo empréstimos 
públicos, que efetivamente começam a encaminhar-se para o Brasil desde que o 
país é franqueado ao exterior. Mas isto representava apenas solução provisória 
que de fato ia agravando o mal para o futuro, pois significava novos pagamentos 
sob forma de juros, dividendos, amortizações, e portanto novos fatores de 
desequilíbrio da balança externa de contas. A economia brasileira ficará na 
dependência de um afluxo regular e crescente daqueles capitais estrangeiros de 
que não poderá mais passar sem as mais graves perturbações; e estas se 
verificarão cada vez que por um ou outro motivo tal afluxo é interrompido ou 
diminui seu ritmo. 


Mas este mesmo afluxo não impedirá a drenagem de todo ouro existente e 
daquele que continuava a ser produzido no país. Pouco depois da transferência da 
corte, o ouro terá desaparecido da circulação, e a produção das minas brasileiras, 
al muito reduzida, não chegava nem a aparecer nela. Substituem-no a 
princípio os já referidos pesos espanhóis de prata; mesmo estes contudo 
começarão logo a escassear, e em seu lugar aparecerá uma moeda depreciada 
de cobre; e finalmente papel-moeda de valor instável e sempre em acelerado 





declínio. 


Nestas condições toma-se evidentemente impossível o estabelecimento de um 
sistema monetário sólido e são. Já não me refiro ao controle do volume da 
circulação que dependerá sempre de circunstâncias ocasionais e estranhas às 
verdadeiras necessidades das transações; mas ao valor da moeda cujas 
oscilações serão da maior violência e precipitando-se numa rápida linha 
descendente. Em 1808 


o mil-réis valia em moeda inglesa (é a equivalência oficial usada em nosso 
câmbio até a última guerra), 70 dinheiros; em 1822 já estava a 49; e em 1850 
caíra para 28, já tendo estado antes (em 1831) a 20, mínimo do período que nos 
ocupa. É somente na segunda metade do século que se conseguirá uma relativa 
estabilidade por motivos que ainda havemos de analisar. 


Outra grave perturbação provocada pela fraqueza comercial, ocorrerá em certos 
setores da produção nacional. Afora a produção dos gêneros destinados à 
exportação, a economia brasileira não poderá concorrer com as mercadorias 
importadas do estrangeiro. Ao decretar-se a liberdade do comércio estabelecera- 
se, como vimos, uma pauta geral ad valorem de 24% sobre todas as importações. 
Veio depois a tarifa preferencial outorgada à Inglaterra de 15%, privilégio 
concedido com caráter permanente e que o Império independente respeitará. E 
assim, quando o Brasil depois da Independência assinou tratados de comércio 
com as demais nações31, foi obrigado a conceder-lhes igual tratamento, pois a 
situação anterior de desi-gualdade em favor da Inglaterra em nada beneficiava o 
país e apenas assegurava um quase monopólio aos ingleses. 


Ficou portanto estabelecida na taxa ínfima de 15% a pauta geral das alfândegas 
brasileiras32. Só em 1844 ela será modificada, contra os veementes protestos, 
aliás, das nações estrangeiras, da Inglaterra em particular. Mas enquanto 
perdurou a tarifa primitiva, tornou-se impossível desenvolver a produção 
nacional num país como o Brasil, pobre de recursos, de defeituosa organização 
produtiva, frente à concorrência quase sem restrições da produção estrangeira. A 
produção brasileira reduzir-se-á cada vez mais aos poucos gêneros de sua 
especialidade e que se destinavam à exporta- 


ção. Prolongava-se e se agravava assim, embora por efeito de outras 
circunstâncias, o sistema econômico colonial a que já nos temos repetidamente 
referido. O Brasil, já com tantas dificuldades para sair deste sistema que lhe 
tinham legado três séculos de formação colonial, e em função de que se 
organizara a sua vida, as-sistia agora a seu reforçamento: em lugar das restrições 
do regime de colônia, operava agora a liberdade comercial no sentido de 


resguardar e assegurar uma organização econômica disposta unicamente para 
produzir alguns poucos gêneros destinados à exportação. 


Aperfeiçoa-se e se completa mesmo tal sistema. Até a abertura dos portos, as 
deficiências do comércio português tinham operado como barreira protetora de 
uma pequena indústria local, pobre in-dústria artesã, é verdade, mas assim 
mesmo suficiente para satisfazer a uma parte do consumo interno. Esta pequena 
indústria não poderá sobreviver à livre concorrência estrangeira, mesmo nos 
mais insignificantes artigos. A qualidade, os preços, a própria moda (fator que 
não se deve esquecer) farão desprezar seus produtos. 


Tudo passa a vir do estrangeiro; até caixões de defunto, refere um 
contemporâneo, chegar-nos-ão da Inglaterra já estofados e prontos para serem 
utilizados. E esta situação tenderá sempre a se agravar com o correr dos anos, 
graças ao aperfeiçoamento continuo da in-dústria européia e conseguente 
barateamento e melhoria dos seus produtos. O artesão brasileiro, que por força 
das circunstâncias e ambiente desfavorável terá ficado nos seus modestos 
padrões do passado, perde terreno cada vez mais. 


É sobretudo interessante, neste particular, o caso das indústrias mais importantes 
do país, a manufatura de tecidos e a metalurgia, que apesar de todos os 
obstáculos opostos pela política portuguesa com relação à colônia, tinham 
conseguido se estabelecer no Brasil. Vimos em capítulo anterior que lutando 
embora com as maiores dificuldades, mas contando com as vantagens de 
matéria-prima abundante e mercados locais apreciáveis, aquelas duas indústrias 
vinham desde o séc. XVIII ensaiando seus primeiros e modestos passos entre 
nós. A fixação da corte no Rio de Janeiro e a abolição, logo em seguida, de todas 
as restrições legais até então 31 Foram elas: França, Áustria, Prússia, Hamburgo, 
Lubeck, Bremen, Dinamarca, Estados Unidos. Países-Baixos e Bélgica. 


32 Uma lei de 1828 estenderá esta pauta a todas as importações, 
independentemente de tratados. 


em vigor, bem como algumas medidas de fomento, tiveram inicialmente o efeito 
de as estimular. Pequenas manufaturas têxteis sur-giram em diferente pontos de 
Minas Gerais, que era a província a este respeito mais avantajada, tanto pela 
relativa densidade da população e abundância da matéria-prima de produção 
local, como pelo seu afastamento dos portos e isolamento. Na metalurgia deu-se 
a mesma coisa; o interesse da administração se tornara grande na matéria, e 
contrataram-se pela primeira vez técnicos capazes — 


dois alemães, Eschwege e Varnhagen — que respectivamente em Minas Gerais 


e São Paulo, organizaram empresas metalúrgicas de certa importância, E seu 
exemplo é seguido por várias iniciativas privadas. 


Esses ensaios industriais que se apresentavam tão promissores foram contudo em 
breve baldados. A concorrência de mercadorias importadas não tardará em 
inutilizá-los, e a indústria brasileira continuará a vegetar sem perspectiva alguma. 
Somente na segunda metade do século, como veremos, e quando a situação já se 
modifica sensivelmente, surgirão na indústria têxtil as primeiras manufaturas de 
certo vulto. Quanto à metalurgia, só em época muito recente aparecerá qualquer 
coisa de apreciável. 


A liberdade comercial não terá apenas o efeito de comprometer o futuro 
desenvolvimento da produção indígena. Resultará em perturbações sociais 
importantes. A ruína da pequena indústria local, referida acima, lançará na 
desocupação um artesanato que embora modesto, reunia assim mesmo, 
sobretudo nos maiores centros urbanos, uma parte apreciável da população. 
Crescerão as dificuldades e a instabilidade desta camada social, já antes pouco 
próspera pe-lo ambiente desfavorável de uma colônia de poucos recursos. E isto 
se refletirá em graves agitações sociais e políticas de que será teatro a época que 
nos ocupa. Passará muito tempo até que se rea-juste aquela situação de 
desequilíbrio. 


Não é apenas tal categoria da população que será atingida assim de cheio pela 
concorrência estrangeira. O comércio também sofrerá; quase só ingleses a 
princípio, franceses e outros logo depois, tornar-se-ão senhores absolutos deste 
ramo de atividades. 


Aos ingleses caberão sobretudo o grande comércio, as transações financeiras; 
aos franceses, o negócio de luxo e de modas. Os brasileiros propriamente, isto é, 
os nativos da colônia, não sofrerão tanto com esta concorrência, pois sempre 
tinham sido portugueses que se ocupavam com o comércio; e depois de 1822 
aqueles serão estrangeiros como os demais. Há contudo uma diferença, porque 
embora nascidos fora do Brasil, os portugueses representam uma categoria já 
perfeitamente entrosada na vida do país, o que não ocorre naturalmente com os 
adventícios de data recente. A concorrência que sofrem reflete-se assim mais 
desvantaj osamente na vida e na população nacional. 


O resultado de tudo isto observar-se-á na eclosão e desenvolvimento de uma 
crescente animosidade contra o estrangeiro. Este, com seus recursos, sua 
iniciativa e oportunidade fáceis que encontra em concorrência com os habitantes 
de uma pobre colônia que vivera até então num estado de isolamento completo, 
gozará de vantagens consideráveis, e se coloca logo em posição de grande 


relevo. 


Isto naturalmente não podia deixar de ferir melindres e interesses já 
estabelecidos, e desencadeia-se contra os estrangeiros uma hostilidade geral. É o 
caso em particular dos ingleses, mais numerosos e de espírito mercantil mais 
acentuado, e que cedo se tornam verdadeiros árbitros da vida econômica do país. 
Além do comércio que lhes caberá nos seus setores mais importantes, serão 
deles as primeiras grandes empresas e iniciativas, como na mineração; e são 
deles ainda os empréstimos públicos que teriam tamanho papel na evolução 
econômica do Brasil. É em grande parte em função dos interesses comerciais 
ingleses que se disporá a nova economia brasileira. 


Ainda ocorrem outras circunstâncias provocadoras de desajustamento e 
derivadas da nova situação criada com a transferência da corte portuguesa para 
o Rio de Janeiro. A súbita transformação dos hábitos, a introdução de um conforto 
e luxo desconhecidos ainda na colônia e trazidos por estrangeiros e seus 
costumes, bem co-mo pelo exemplo de uma corte e seus fidalgos que todo 
mundo quer naturalmente imitar, desequilibrarão as finanças de certas classes da 
população que conformadas até então com a mediocridade da vida colonial, 
tomam-se subitamente de aspirações e sentem necessidades antes ignoradas, 
embora estivessem muitas vezes mal preparadas pa-ra isto. A vaidade, 
sobrepondo-se a quaisquer outras considera- 


ções, contará com um fator econômico de primeira ordem. Não serão poucos 
aqueles que se arruinarão na ânsia de se aproximarem da corte e nela figurarem, 
alcançarem títulos, condecorações e honra-rias. Situação que o Rei, sempre em 
aperturas financeiras, não deixará de explorar largamente. 


Será este mais um fator a ser contado nas agitações e intranguilidade que 
acompanham o processo da emancipação política da co-lônia e se prolongam 
depois até meados do século. Mas não é apenas no setor privado que 
observaremos o desequilíbrio financeiro que provoca a irrupção de novas 
necessidades antes desconhecidas e que se tornam em pesado fardo. Mais grave 
ainda será o que se passa nas finanças públicas. Transferindo-se para o Brasil, o 
governo metropolitano trará consigo um complexo aparelham ento administrativo 
que substituirá bruscamente, sem transição de qualquer espé- 


cie, a reduzida administração que até então existia na colônia. 


Instalam-se aqui grandes repartições públicas e serviços da corte.33 Centenas de 
funcionários, sem contar a chusma de palacianos que cercam o Trono e vivem 
direta ou indiretamente à custa das rendas públicas. As pobres finanças da 


colônia não estavam aparelhadas para tamanhos gastos. Há que acrescentar as 
guerras em que se empenhou o soberano português logo à sua chegada: no Prata 
(ocupação da Banda Oriental, hoje República do Uruguai), na Guiana francesa 
(ocupada em 1809). 


Parte das novas despesas representava necessidades impostas pela criação de 
serviços indispensáveis: ampliação das forças ar-33 Notemos aliás a sua 
ineficiência na maior parte das vezes. Organizadas para um pequeno reino como 
Portugal, e para um vasto império ultramarino, não se amolda-vam 
evidentemente às necessidades brasileiras, um grande pais é verdade, mas 
semidespovoado e primitivo. Condições tão especiais exigiam soluções 
administrativas também novas. Isto não se fez; a administração da corte no Brasil 
será idêntica à de Lisboa. O seu elevado custo não será assim compensado por 
um rendimento paralelo. 


madas, instrução pública, higiene, povoamento, abertura de novas estradas, obras 
de urbanismo no Rio de Janeiro, etc. Boa parte contudo, provavelmente a maior, 
não era mais que desperdício e destinava-se a sustentar os fidalgos que tinham 
acompanhado o soberano no exílio e que este entendia acertado premiar. Era 
evidentemente fardo excessivo para as débeis forças econômicas da colô- 


nia. 


O império independente, que sob muitos aspectos não será mais que um 
prolongamento da situação anterior (conservar-se-á até mesmo a dinastia 
reinante em Portugal, sendo coroado imperador o herdeiro presuntivo da coroa 
portuguesa), nada alterará neste assunto de que nos ocupamos. Permanecerão os 
mesmos quadros administrativos, na maior parte das vezes até as mesmas 
pessoas; e os processos não se modificarão. Tudo isto até certo ponto se explica 
— embora sem eliminar os danos financeiros e econômicos resultantes. 


Não era evidentemente possível governar e administrar um nação independente 
e soberana, prenhe de necessidades até então inatendidas, com o rudimentar 
aparelhamento administrativo da colônia, on-de a justiça era um mito, a ordem 
legal precária, as forças armadas reduzidas e sem organização eficiente, a saúde 
pública, a instrução, os serviços de fomento quase nulos, as relações externas 
inexistentes. Foi preciso criar tudo isto ou desenvolver o existente; e em meio de 
agitações internas e guerras externas (em 1826 


o Brasil teve de enfrentar as Províncias Unidas), que drenavam fortemente as 
finanças do Estado. Os compromissos públicos ainda se agravarão com os juros e 
amortizações de uma dívida contraída na Inglaterra em 1825, no valor de 


3.000.000 de libras, que se di-lapidaram em despesas mal controladas (em boa 
parte comissões de intermediários, agenciadores e banqueiros). Outros 
empréstimos externos, aliás, virão a jacto contínuo.34 


Para fazer face a este aumento considerável de gastos, o Tesouro público não 
contava com grande coisa. O sistema financeiro até então existente era 
excessivamente rudimentar e inelástico. 


Seria preciso uma remodelação completa; mas isto não se fez. Em parte por 
incapacidade (pois herdamos com os quadros administrativos da metrópole, a 
rotina burocrática de uma nação decadente como era Portugal); noutra, porque 
efetivamente não era fá- 


cil organizar uma arrecadação eficiente num território tão vasto como o 
brasileiro, e parcamente habitado por uma população dispersa e mal estruturada. 
A renda mais segura e fácil de ser cobra-da era constituída pelos impostos 
alfandegários que de fato produziam a maior parte da arrecadação pública. Mas 
esta fora limitada pelos tratados internacionais à taxa insignificante de 15% ad 
valorem. 


34 400.000 libras em 1829; 312.000 em 1839; 732.000 em 1843; 1.040.600 em 
1852. 


Isto para o período que nos ocupa. Depois virão outros mais. Estes empréstimos 
eram realizados em condições onerosíssimas, verdadeiras operações de 
agiotagem. 


O de 1829 bateu todos os recordes, pois se contratou ao tipo de 52! Das 400.000 


libras do valor nominal do empréstimo, o Brasil não receberia mais do que 
208.000. Os juros, nominalmente de 5%, alcançavam assim, de fato, quase 10%. 
Os banqueiros ingleses (foram quase sempre a casa Rothschild), conluiadas com 
os desonestos altos dignatários do Império, lançavam-se sem piedade sobre esta 
presa inerme que era a nação brasileira. 


Nestas condições, o Brasil viverá em deficit orçamentário for- 


çoso e permanente. Desde a transferência da corte em 1808, pelos anos afora, as 
contas públicas saldar-se-ão cada ano, quase sem exceção, em débito.35 Isto se 
resolverá em regra pelo não pagamento sumário dos compromissos. 
Funcionalismo em atraso, dívidas proteladas, são fatos não somente comuns na 
vida financeira do Brasil, mas antes a regra poucas vezes infringida. Outro 
expediente serão as emissões de papel-moeda de curso forçado que se sucedem 


a jacto contínuo; finalmente os empréstimos externos, pois dentro do país nem 
havia capitais para cobrir as necessidades do Tesouro público, nem este gozava 
de suficiente crédito para atrair prestamistas; os credores brasileiros não 
dispunham dos meios de coação do estrangeiro para forçar o governo à 
satisfação de seus compromissos. Mas os empréstimos externos representam 
apenas alívio momentâneo: já vimos seus efeitos nocivos sobre o balanço externo 
de contas; eles não serão menos desfavoráveis com relação às finanças públicas, 
sobrecarregando-o em proporção crescente de compromissos que logo 
ultrapassam sua capacidade normal de pagamento. Em meados do sécu-lo, o 
serviço das dívidas já absorvia quase 40% do total da receita. 


Cada qual destes expedientes terá suas consegiiências sobre que não é preciso 
insistir porque são as normais em casos semelhantes e já muito conhecidas: 
descrédito público, desvalorização da moeda, inflação, encarecimento da vida, 
etc. Todos eles, cada qual com sua quota própria, contribuirão para acentuar 
ainda mais e agravar o geral desequilíbrio e instabilidade da vida econômica do 
país. 


Em suma, o que se verifica é que a transferência da corte portuguesa para o Rio 
de Janeiro, a nova política por ela aqui inaugurada e a subsequente emancipação 
da colônia, assinalam uma nova fase bem caracterizada em nossa evolução 
econômica. Embora se con-serve a estrutura anterior e fundamental que presidiu 
à formação e evolução colonial brasileira (isto é, um organismo econômico 
primário, destinado a produzir alguns gêneros tropicais para o comércio 
internacional), entramos então nitidamente num período diferente do anterior. É 
aliás na base das contradições geradas por aquela estrutura na nova situação e 
ordem para ela criada, que evoluirão os acontecimentos. Existe um desacordo 
fundamental entre o sistema econômico legado pela colônia e as novas 
necessidades de uma nação livre e politicamente emancipada. Todos os 
desajustamentos que passamos em revista — e poderíamos acrescentar outros de 
natureza política e social que não entram no programa deste livro 


— não são mais, em última instância, que reflexos e resultantes daquela 
contradição básica. Ela nos levará a uma evolução também contraditória: de um 
lado, como vimos, assistiremos à ampliação considerável das nossas forças 
produtivas e progresso material acentuado e rápido. Para este progresso 
concorrem também, é certo, fatores estranhos; assim, em particular, o 
desenvolvimento técnico 35 Os números oficiais enganam frequentemente 
quando indicam saldos, aliás raros. 


Nestes casos, examinando-se as coisas mais de perto, verifica-se que na receita 
são computadas importâncias provenientes de empréstimos; e as despesas 


aparecem reduzidas pela transferência dos pagamentos de um ano para outro. 


do séc. XIX que permitirá aparelhar convenientemente o país e impulsionar suas 
atividades econômicas. A navegação a vapor (inaugurada no Brasil em 1819), 
entre outros, terá considerável significação neste país de larga extensão costeira, 
onde se concentra a maior parte da população, e de transportes terrestres tão difi- 


ceis. Amesma coisa se dirá da mecanização das indústrias que permitirá ampliar 
as atividades agrárias e outras; também das estradas de ferro, embora somente 
apareçam já no fim do período que ora nos ocupa em particular (1854). Assim 
mesmo contudo, a emancipação do Brasil representa um ponto de partida bem 
nítido para o novo surto econômico do país, porque dentro dos quadros políticos e 
administrativos coloniais, e ligado a uma metrópole decadente que se tornara 
puramente parasitária, ela não encontraria horizontes para utilizar-se das 
facilidades que o mundo do séc. XIX lhe proporcionava. 


Mas a par daquele progresso econômico sofremos também, como vimos, um 
desequilíbrio profundo que afeta todos os setores da nossa vida e que se agrava 
sem cessar. Esta situação se prolonga até meados do século, quando então, mercê 
de circunstâncias surgidas deste mesmo processo contraditório de evolução que 
acabamos de ver, entramos numa nova etapa de relativo ajustamento. Mas antes 
de analisarmos este reajustamento, acompanhemos a evolução da mais profunda 
e larga contradição desencadeada em consegiiência da nova situação criada pela 
transferência da corte: a questão do trabalho escravo, que pela sua importância 
particular deixamos para um ca-pítulo à parte. 
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Crise do Regime Servil 
e Abolição do Tráfico 


O SISTEMA de trabalho servil atravessa nesta fase que nos ocupa uma crise 
muito séria; prelúdio, embora muito antecipado ainda, de sua abolição final. O 
processo difícil e complicado da emancipação política do Brasil, pondo em 
evidência todas as contradições do regime anterior, vai polarizar as forças 
políticas e sociais em gestação e desencadeia o embate, não raro de grande 
violência, entre os diferentes grupos e classes em que se divide a sociedade 
colonial. Os escravos, apesar de sua massa que representa cerca de um terço da 
população total, não terão neste processo, ao contrá- 


rio do ocorrido em situações semelhantes noutras colônias americanas, como por 
exemplo em São Domingos (Haiti), um papel ativo e de vanguarda. 
Acompanharão por vezes a luta, participarão debilmente de alguns movimentos, 
despertando aliás com isto grande terror nas demais camadas da população. Mas 
não assumirão por via de regra uma posição definida, nem sua ação terá 
continuidade e envergadura. Isto se deve sobretudo ao tráfico africano, que 
despejando continuamente no país (e nesta época em grandes proporções) novas 
e novas levas de africanos de baixo nível cultural, ignorantes ainda da língua e 
inteiramente desambientados, neutralizava a ação dos escravos já radicados no 
país e por isso mais capazes de atitudes políticas coerentes. É preciso levar em 
conta também a divisão reinante entre grupos de escravos oriundos de nações 
africanas distintas e muitas vezes hostis umas às outras; coisa de que a 
administração pública e os senhores sempre cuidaram muito, procurando 
impedir a formação de aglomerações homogêneas. Na Bahia, por exemplo, 
onde chegou a haver na massa escrava certa unidade nacional (aliás de nações 
sudanesas de nível cultural mais elevado), é que vamos encontrar o maior 
número de agitações e revoltas servis. 


Seja como for, a participação dos escravos nos movimentos da época não terá 
vulto apreciável; e isto constituirá talvez o motivo principal por que a estrutura 
fundamental da economia brasileira, assente como estava no trabalho deles, não 
sofre abalos suficientes para transformá-la desde logo. Contudo, mesmo esta 
débil participação e até, na falta dela, a simples presença desta massa de 
escravos surdamente hostis à ordem vigente num momento de agitações e 
convulsão social, era o bastante para desencadear a crise do sistema servil e pôr 


em equação o problema da escravidão. 





Isto se observa particularmente na atitude que assumem, com relação a ele os 


diferentes setores da opinião pública. A escravidão vai aceleradamente perdendo 
sua base moral, não somente na opinião comum, mas até em círculos 
conservadores. Logo depois da Independência já a vemos alvo da crítica geral. 
Aceita-se e se justifica, mas como uma "necessidade", um mal 
momentaneamente inevitável. Ninguém ousa defendê-la abertamente; e seu 
desaparecimento num futuro mais ou menos próximo é reconhecido fatal. A 
discussão se trava apenas em torno da oportunidade. Tal posição dúbia explica 
aliás a atitude incoerente e contraditória das opiniões da época: enquanto se 
critica a escravidão, sustenta-se energicamente sua manutenção; reconhecem-se 
seus males, mas raros ousam ainda combatê-la francamente e propor medidas 
efetivas e concretas para sua extinção. 


É que realmente a escravidão constituía ainda a mola mestra da vida do país. 
Nela repousam todas as suas atividades econômicas; e não havia aparentemente 
substituto possível. Efetivamente, é preciso reconhecer que as condições da 
época ainda não estavam maduras para a abolição imediata do trabalho servil. A 
posição escravista reforçar-se-á aliás depois da Independência, com a ascensão 
ao poder e à direção política do novo Estado, da classe mais diretamente 
interessada na conservação do regime: os proprietários rurais que se tornam sob 
o Império a força política e socialmente dominadora. 


Assim sendo, e não representando ainda os escravos uma classe politicamente 
ponderável, não é tanto de admirar a persistência da escravidão, como pelo 
contrário, a posição se não prática pelo menos teoricamente antiescravista que de 
forma tão generalizada en-tão se desenvolve no Brasil. Dois fatores sobretudo 
concorrem para isto. Em primeiro lugar, a contradição profunda que 
representava a vigência do sistema servil na estrutura social do novo Estado, 
cindindo sua população em castas nitidamente diferenciadas e opostas uma à 
outra. Na colônia, sob a pressão externa da metrópole européia, ao mesmo 
tempo dominadora e aglutinadora, aquela contradição se fazia menos sentir, e a 
estrutura social e econômica do Brasil mantinha-se neste terreno em relativo 
equilíbrio. Já as coisas se tornavam diferentes com a separação política e a 
independência, e o desaparecimento daquela pressão exterior Os 
contemporâneos terão consciência disto, e um dos argumentos principais contra a 
separação que encontramos repetido mesmo por ardentes patriotas, será 
precisamente a ameaça latente que representava a população escrava. E muitas 
vezes, no curso do processo da Independência, ela se tornará efetiva, forçando 
para trás a evolução dos acontecimentos. 


A contradição estrutural que representa a escravidão para a jovem nação recém- 
libertada do regime colonial, tomar-se-á patente quando se trata de organizá-la 
politicamente em Estado autônomo. 


Nesta ocasião, um dos espíritos mais lúcidos da época, José Bonifácio de 
Andrada e Silva, primeiro ministro do Brasil independente e deputado à 
Assembléia Constituinte, escreverá a respeito palavras bem claras: "É tempo de 
irmos acabando gradualmente até os últimos vestígios da escravidão entre nós, 
para que venhamos a formar em poucas gerações uma nação homogênea, sem 
o que nunca se-remos verdadeiramente livres, respeitáveis e felizes. É da maior 
necessidade ir acabando tanta heterogeneidade física e civil; cui-demos pois, 
desde já, em combinar sabiamente tantos elementos discordes e contrários, em 
amalgamar tantos metais diversos para que saia um Todo homogêneo e 
compacto, que se não esfarele ao pequeno toque de qualquer nova convulsão 
política." Não é possível compreender e interpretar melhor os fatos. 





Outro fator que condicionará a tendência antiescravista do Brasil independente é 
a questão do tráfico africano. Esse último e a escravidão achavam-se 
indissoluvelm ente ligados; esta não se podia manter sem aquele. Coisa que já se 
compreendia então perfeitamente, e que os fatos posteriores comprovariam; 
abolido o tráfico, a escravidão seguir-lhe-ia o passo a curto prazo. A razão é que o 
crescimento vegetativo da população escrava sempre foi diminuto, sobretudo 
porque a importação de mulheres era menor que a de homens naturalmente 
preferidos para o fim a que se destinavam os escravos. Além do que, as 
precárias condições de vida, e em particular das relações da família na 
escravidão, eram altamente desfavoráveis à sua multiplicação. Em épocas 
diferentes, sobretudo depois do movimento que nos ocupa, tomar-se-ão várias 
medidas para fazer face a esta contingência e assegurar a conservação e 
desenvolvimento da população escrava nativa; assim o fomento de casamentos, a 
proibição de separar casais ou tirar filhos de seus pais. Nada disto contudo deu 
jamais resultados apreciáveis. Não possuímos ainda dados estatísticos seguros e 
de conjunto que nos forneçam conclusões definitivas e completas a respeito; e 
possivelmente nunca os teremos. Mas de uma forma geral, é exato afirmar-se 
que a população escrava, sem o reforço permanente do tráfico, vai sempre em 
declínio. Já era esta aliás a opinião corrente na época; e ela se verificará 
efetivamente depois de 1850, quando é extinta a importação de africanos. 


Nestas condições compreende-se que qualquer golpe sofrido pelo tráfico terá 
necessariamente grande repercussão na estabilidade da instituição servil. Ora 
enquanto esta última era no Brasil mais uma questão doméstica, da sua economia 
interna e fora portanto do alcance de qualquer força ou ação exterior, o tráfico 
pelo contrá- 


rio constituía assunto internacional que afetava a comunhão de todos os países e 
nações do mundo. A sua legitimidade e legalidade tornavam-se assim muito mais 
vulneráveis, pois envolvia interesses internacionais contrários e hostis. Desta 


forma, através da oposi- 
ção internacional ao tráfico, será atingida a escravidão brasileira. 


Já nos primeiros anos do séc. XIX a condenação geral do tráfi-co africano 
achava-se consumada. Encabeça o movimento a Inglaterra, o que é tanto mais 
de admirar pois que este país fora quem, no século anterior, se tornara o maior 
interessado no comércio humano. Não discutiremos aqui esta brusca mudança de 
atitude de uma potência que chegou a se envolver em guerras para obter e 
conservar a prioridade sobre as demais nações no tráfico ultramarino de 
escravos, e que ainda nos últimos anos do séc. XVIII realizava mais da metade 
de todo este comércio. O fato é que a Inglaterra, depois de abolir em 1807 o 
tráfico nas suas colônias, torna-se o paladino internacional da luta contra ele. É 
sob sua influência ou pressão — diplomática muitas vezes, mas não raro também 
militar — 


que o tráfico será sucessivamente abolido por todos os países do mundo. 


Quem resiste mais é Portugal e seu sucessor, o Brasil. O vulto de interesses 
envolvidos na matéria explica esta resistência de quase meio século. O primeiro 
golpe inglês será tentado logo depois da transferência da corte portuguesa para o 
Rio de Janeiro. 


Aproveitando a ascendência que então gozava junto ao soberano, a diplomacia 
ritânica empenhar-se-á a fundo em obter a extinção do comércio escravo. Mas 
apesar de toda sua força, não lhe será possível obter de momento mais que as 
concessões que se encontram no tratado de aliança de 181036: o soberano 
português prometia vaga-mente cooperar na campanha contra o tráfico, e 
restringia a ação de seus súditos aos territórios africanos sob o domínio de 
Portugal. Esta última cláusula pouco representava, porque efetivamente os 
traficantes portugueses não operavam senão nas colônias portuguesas, que aliás 
astavam fartamente a seus propósitos. Mas a Inglaterra tirará da concessão 
consequências muito largas. O tráfi-co, inteiramente legal até então, tornava-se 
em certos casos ilí- 





cito — isto é, quando realizado fora dos domínios portugueses. Estava criado o 
pretexto de que a Inglaterra precisava para perse-guir os negreiros. Qualquer 
presa feita em alto mar pelos seus cruzeiros justificar-se-ia com a alegação de 
que os escravos transportados provinham de territórios não portugueses. A prova 
contrária era difícil, e o governo inglês fazia-se surdo às reclamações 
portuguesas, deixando que se arrastassem longamente pelas vias diplomáticas. O 
seu plano era patente: que o fato sobrepujas-se o direito, e que suprimido 


virtualmente o tráfico pela perseguição contra ele encetada, esta abolição 
imposta à margem da lei se tornasse em situação consumada. O plano era 
realmente hábil; mas apesar de todo seu poder marítimo, não podia a Inglaterra 
po-liciar com eficiência toda a imensidade dos mares; não nos esque- 


çamos que se estava ainda na era dos veleiros. Cinco anos depois do tratado de 
1810, fatigada e verificando que seu plano não sur-tira os efeitos esperados, ela 
procura novo acordo. Este é assinado em 1815 em Viena, onde os países da 
Europa se tinham reunido para reorganizar o continente convulsionado pelo 
furacão napoleô- 


nico. Aí a Inglaterra reconhece a ação ilegal dos seus cruzeiros nos cinco anos 
precedentes, e obriga-se a indenizar os prejudica-dos oferecendo para isto a 
soma considerável de 300.000 libras. 


Mas obtém em troca uma nova concessão: a abolição do tráfico ao norte do 
Equador. Excluíam-se com isto as possessões portuguesas que mais contribuiam 
para alimentar a população escrava do Brasil, em particular a Costa da Mina. 


Os acordos de Viena conservaram-se mais ou menos letra morta até 1817, 
continuando a situação anterior, inclusive a ilegal perseguição realizada pelos 
cruzeiros ingleses. A ação deles tornara-se aliás mais fácil pela inclusão da 
cláusula relativa ao tráfico ao norte do Equador, o que ampliava os pretextos da 
perseguição. 





Naquele ano é assinada uma convenção adicional que, ratificando o estabelecido 
em 1815, acrescenta mais uma concessão favorável aos ingleses: o direito de 
visita em alto mar a navios suspeitos de tráfico ilegal. Discursando no 
Parlamento, o ministro inglês declarará que os anais internacionais registravam 
pela primeira vez concessão tão importante feita por uma nação soberana a 
outra, pois o direito de visita em alto mar fora até então limitado estritamente a 
tempo de guerra e para nações beligerantes. Tal esti-36 Este não é o tratado de 
comércio referido em capítulo anterior. Em 1810 assi-naram-se efetivamente 
dois tratados entre Portugal e Inglaterra: um de comércio, outro de aliança e 
amizade. 





pulação teria a duração de quinze anos depois da abolição total do tráfico que 
Portugal se comprometia formalmente a decretar no mais breve prazo possível. 


Enquanto isto se passava no terreno dos acordos internacionais, a idéia da 
extinção do tráfico e até da própria escravidão começa a fazer caminho no 
Brasil. Até a data da fixação da corte portuguesa no Rio de Janeiro, ninguém 
pusera aqui seriamente em dúvida a legitimidade do tráfico e muito menos da 


instituição servil. Uma ou outra voz isolada e sem repercussão que às vezes se 
fazia ouvir, não tinha expressão alguma. A eclosão e desenvolvimento de um 
verdadeiro espírito antiescravista no Brasil prende-se claramente aos fatores 
internacionais que agiam contra o sistema servil. O assunto encontrar-se-á pela 
primeira vez debatido entre nós e francamente exposto num periódico que 
embora em língua portuguesa, se publicou em Londres (é de notar a coincidência 
sintomática) de 1808 a 1823, e que era largamente lido no Brasil: o Correio 
Brasiliense. O seu redator37, brasileiro de origem e que escrevia para seu país, 
mostrava não somente a fatalidade da extinção próxima do tráfico, como tirava 
daí a lembrada conclusão da resultante abolição da própria escravidão. Estas 
considerações do Correio Brasiliense, que logo farão escola, contribuem 
grandemente para a condenação do sistema. A lógica de seus argumentos era ir- 
respondível e repete-se o que tantas vezes se observa: o que as contingências 
históricas destinam ao desaparecimento não tarda em perder sua base moral. É o 
que efetivamente e mais uma vez se dá: apesar da resistência dos interesses 
materiais contrários, a escravidão vai perdendo terreno no conceito comum. Por 
ocasião da revolta de 1817 em Pernambuco, durante a qual se estabeleceu 
naquela província um governo revolucionário que se manteve três meses no 
poder, a escravidão, se não é abolida, é pelo menos formalmente condenada, e 
se promete expressamente sua breve extinção. E 


notamos que a revolta de 1817 contou entre seus elementos com as próprias 
classes escravocratas por natureza: os proprietários e senhores rurais. Por aí se 
verifica o caminho andado pela contradição escravista. 


Mas, com tudo isto, a situação ainda não amadurecera suficientemente por 
ocasião da Independência (1822) para dar então por terra com o tráfico africano. 
Este se mantinha ativo, apesar da perseguição inglesa e das claras manifestações 
contrárias a ele que então aparecem nos círculos de maior projeção política e 
social. Calcula-se que naquela ocasião aportavam anualmente no Brasil cerca de 
40.000 escravos, número superior ao que se pode atribuir a qualquer período 
passado; o que se explica pelo desenvolvimento econômico que então se 
verificava no país e que re-pousava no trabalho servil. 





A Inglaterra tentará novo golpe por ocasião do reconhecimento da 
independência. Jogava então com um grande trunfo. Para normalizar a situação 
e recompor sua vida profundamente abalada pela crise da emancipação, o 
nascente Império necessitava imperiosamente 37 Chamava-se Hypólito José da 
Costa Pereira, e era natural da Colônia de Sacramento, hoje cidade uruguaia de 
Colônia, que pertenceu ao Brasil até 1750 e novamente de 1817 a 1826. 


do seu reconhecimento internacional. Se os Estados Unidos, orien-tando-se por 


uma política americanista que rompia abertamente com a tradição européia, não 
hesitavam em entrar desde logo em rela- 


ções normais com a nova nação, as potências do velho mundo, muito mais 
importantes e em cuja decisão se situava a questão nevrálgica da efetiva 
soberania do novo Estado no plano internacional, se recusavam a qualquer passo 
naquele sentido. Derivava esta atitude do princípio da "legitimidade", que 
constituía então o fundamento da política européia e tinha atrás de si a força e o 
prestígio da Santa Aliança. 


A Inglaterra, muito reticente com relação à Santa Aliança e seus princípios, e não 
querendo comprometer a vantajosa posição comercial que adquirira no Brasil, 
assumirá então o papel de me-dianeira38. Por sua intervenção será obtida a 
aceitação, da parte do soberano português, da Independência brasileira. Este será 
o caminho aberto, não só para a Inglaterra mas para todas as demais nações da 
Europa, para o reconhecimento do novo Estado. Estava salvaguardado, na forma 
pelo menos, o princípio da legitimidade. 


Neste sentido far-se-á ainda mais, pois a separação da ex-colônia será 
nominalmente outorgada por uma lei emanada do soberano português, e este 
assumirá o título, embora puramente decorativo, de Imperador do Brasil. Tudo se 
fazia, aparentemente, dentro dos quadros jurídicos, e era o Rei quem no uso de 
seus atributos divinos de legítimo soberano, concedia ao Brasil a independência. 
Não era preciso mais para remover os escrúpulos dos legitimistas da Santa 
Aliança, burguesmente ávidos em tirarem também o seu proveito do comércio 
brasileiro. 


A Inglaterra, autora de toda esta hábil trama, cobrará naturalmente o preço da 
sua intervenção. Com relação ao tráfico (sua pretensão número um) exigirá do 
Brasil medidas definitivas. Elas serão consubstanciadas numa tratado assinado 
em 1826, em que o Brasil se compromete a proibir o tráfico inteiramente dentro 
de três anos depois da troca de ratificações, o que se deu em 1827. 


Depois deste prazo o comércio humano seria considerado "pirataria" 


e punido como tal. Ao mesmo tempo ratificavam-se os acordos feitos com a 
antiga metrópole em 1815 e 1817 (proibição do tráfico ao norte do Equador, 
direito de visita em alto-mar a navios suspeitos de tráfico ilícito). Este direito de 
visita manter-se-ia durante 15 anos depois da data em que o tráfico se tornasse 
definitivamente ilegal. 


Cumprindo sua promessa, o Brasil promulga em 1831 a lei de 7 


de novembro, em que o tráfico africano é proibido, considerando-se livres os 
indivíduos desembarcados no país a partir daquela data. 


Esta lei ficará, contudo, da parte das autoridades brasileiras, letra morta. Em 
1831, com a abdicação do primeiro imperador (D. 


Pedro 1), a classe dos proprietários rurais tornara-se no Brasil todopoderosa. 
Antes disto, contrabalançara-lhe a influência a ação pessoal do Imperador que 
cercado de uma corte e uma burocracia sa-38 Em linhas gerais, coisa 
semelhante se deu com relação a todas as jovens nações ibero-americanas. 


ídas diretamente da antiga administração portuguesa39, governava com certa 
autonomia, não se deixando influir senão muito pouco pe-lo elemento 
propriamente nacional. E é isto que sobretudo leva o país à revolta de 1831, 
quando Pedro I abdica em favor de um filho em tenra idade em cujo nome 
governará uma regência tirada do seio das classes que representavam o maior 
baluarte oposto a qualquer medida que afetasse a escravidão: os proprietários e 
senhores rurais. A lei de 7 de novembro de 1831, promulgada neste momento, 
não representava mais que uma satisfação de forma a compromissos 
internacionalmente assumidos. Mas ninguém cuidava seriamente em aplicá-la. 
Guardar-se-á com relação ao assunto uma hipócrita reserva; e se ninguém se 
levanta para defender o tráfico proibido e criticar a lei em vigor, deixa-se 
contudo que ele continue como dantes. 





Quem se incumbirá de executar a lei brasileira será mais uma vez a Inglaterra, 
cujos cruzeiros, livres agora de qualquer restrição, redobram de atividade. Mas a 
repressão, apesar do direito de visita em alto mar, lutava com uma grande 
dificuldade: é que os navios negreiros, quando se viam acossados pelo inimigo e 
não lhe podiam escapar, lançavam ao mar sua carga humana, destruindo assim o 
corpo de delito comprometedor, e inocentando-se com isto perante os tribunais 
internacionais que os deviam julgar40. Para fazer face a esta eventualidade, 
esforçava-se a Inglaterra, desde longa data, em obter uma nova cláusula em seus 
tratados, pela qual a incidência no tráfico ilegal se provasse não apenas pela 
presença de escravos a bordo dos navios negreiros, mas por qualquer indício que 
tornasse evidente o emprego da embarcação com aquele fim; como por 
exemplo a descoberta a bordo de grilhetas ou outros ferros para acorrentar os 
cativos, disposições internas que denunciassem os objetivos a que se destinava o 
navio, quantidades anormais de man-timentos e de água potável, etc. Em 1823 
Portugal fizera esta concessão aos ingleses; mas ela não atingia o Brasil, 
independente desde o ano anterior. E quando se elaborou o tratado de 1826 acima 
referido, a oposição que levantou no país fora tal que a Inglaterra tivera de abrir 
mão de mais esta exigência, contentando-se com o muito que já alcançara. 


Voltará à carga depois de 1831, argumen-tando com a inexecução da lei e 
ineficiência da repressão. 


Mas o Brasil resistirá tenazmente. Num certo momento o governo chega a ceder, 
aceitando um novo tratado nos termos pedidos pela Inglaterra. Mas a Câmara dos 
Deputados negar-lhe-á aprovação. Surgirá em 1834 mais um projeto destinado a 
reforçar a lei de 1831 e dar-lhe efetiva aplicação: encontrará decidida oposição 
no Parlamento e será rejeitado. O tráfico, embora condenado pela lei e pe-la 
opinião confessada de todo mundo (já ninguém mais ousava defendê-lo), se 
mantinha como dantes, protegido pela tolerância das au-39 O próprio Imperador, 
como já foi referido, era o primogênito do Rei de Portugal, e herdeiro presuntivo 
da coroa portuguesa. Por ocasião do falecimento do pai (1826), desiste de seus 
direitos no reino europeu em favor de uma filha, en-tão menor, que reinará em 
Portugal com o nome de Maria I. 


40 O tratado de 1817, ratificado em 1826, previa a organização de comissões 
mistas anglo-portuguesas (agora anglo-brasileiras) de julgamento. Os escravos 
atirados ao mar iam com pesadas pedras atadas ao pescoço a fim de 
submergirem logo e não serem avistados. 


toridades e da generalidade do país. 


Ganhará mesmo, neste momento, algum terreno. A repressão inglesa, arrogante 
e sem medidas, começava a ferir as suscetibilida-des brasileiras. O tráfico se 
tornara quase uma questão de honra nacional. Se ninguém o aprova abertamente, 
a oposição também come- 


ça a tomar as cores de uma aliança com poderes estranhos que comprometem a 
soberania do país. Escusado acrescentar que os traficantes e demais interesses 
ligados ao comércio de escravos explorarão largamente a situação; e muitas 
vítimas dos cruzeiros ingleses serão aureoladas e consagradas quase como heróis. 


Esta singular posição em que se coloca a questão do tráfico reforça-se ainda com 
a prevenção que havia no Brasil, embora por outros motivos, contra os ingleses. 
Já me referia isto ao falar da ascendência que tinham conseguido nos negócios e 
na vida econô- 


mica do país. Tudo isso se aliará em favor do tráfico; e ainda menos se fará para 
o reprimir. A tarefa continua assim a pesar inteiramente nos ombros da 
Inglaterra, que não contando com outros meios de ação que seus cruzeiros, se 
desorientava na imensidade das costas africanas e do oceano onde os traficantes 
passavam facilmente despercebidos; e se por acaso apanhados, eximiam-se de 
sanções pelo simples expediente de largarem sua carga no mar. Prejuízo 


ocasional que a grande margem de lucros que o tráfico produzia comportava 
facilmente. Não é de admirar, portanto, que a importação de escravos no Brasil 
mantivesse seu ritmo crescente, correspondendo com isto ao desenvolvimento 
econômico que então se processava no país e que era alimentado pelo trabalho 
dos negros. 


O número médio de africanos introduzidos anualmente na fase que precede a 
extinção do tráfico subirá para mais de 50.000. 


Naturalmente isto ia agravando as relações do Brasil com a Inglaterra, dando 
origem a sucessivas questões diplomáticas e a uma tensão muito séria. Chega-se 
em 1845 a um momento agudo da crise. 


Devia expirar no ano seguinte o prazo de quinze anos posteriores à abolição legal 
do tráfico (decretada como vimos em 1831) depois do qual, segundo os tratados 
vigentes, cessava o direito de visita em alto mar a navios suspeitos de comércio 
ilegal. A Inglaterra ia perder, com isto, sua principal e verdadeiramente única 
arma de repressão. Não obtendo a renovação do prazo, e negando-se o governo 
brasileiro a qualquer nova concessão na matéria, ela decide en-tão agir por conta 
própria. Em 8 de agosto de 1845 é aprovado no Parlamento inglês um ato (que 
tomou, do nome de seu proponente, a designação de Bill Aberdeen), que declara 
lícito o apresamento de qualquer embarcação empregada no tráfico africano, e 
sujeita os infratores a julgamento por pirataria perante os tribunais do Al- 
mirantado. Este ato, aberrante de todas as normas internacionais, foi recebido 
com enérgico protesto do governo brasileiro; o que não impediu que se tornasse 
efetivo, iniciando-se então uma perseguição ao tráfico sem paralelo no passado. 
A Inglaterra, livre agora de limitações e considerações diplomáticas (embora por 
ato unilateral de sua vontade), decidira-se firmemente a liquidar o assunto de 
uma forma definitiva, recuperando o tempo perdido em quase meio século de 
meias medidas. As ordens que distribui a seus cruzeiros serão as mais severas, e 
as embarcações de guerra inglesas não respeitarão nem as águas territoriais 
brasileiras, nem as praias e portos do país. Onde quer que se refugiasse um navio 
traficante, lá ia procurá-lo o cruzeiro fazendo fogo quando necessá- 


rio sobre a costa, e desembarcando mesmo suas forças para perse-guir em terra 
os condutores de escravos e tomar-lhes a presa. 


Tal situação correspondia a um quase estado de guerra. A soberania brasileira era 
violada permanentemente, e aos protestos do governo, desprovido de recursos 
materiais para fazer frente ao poderoso adversário, respondia este ou com o 
desprezo, ou reafirman-do sua inabalável decisão de liquidar o tráfico fosse por 
que meio fosse. Não resta a menor dúvida que neste momento os ingleses iriam 


até a guerra declarada se necessário fosse: a ameaça se profe-riu várias vezes no 
Parlamento britânico, e a opinião pública não lhe era adversa. O mais grave para 
o Brasil é que a ação inglesa ultrapassava frequentemente seus próprios fins, indo 
interferir com o comércio lícito; não era sempre fácil distinguir os navios 
traficantes daqueles que na extensa costa brasileira realizavam a maior parte das 
comunicações mesmo internas do país; a distinção tornava-se tanto mais difícil 
que as embarcações empregadas neste transporte puramente nacional — e 
portanto além de qualquer pretensão inglesa — levavam quase sempre escravos 
a bordo, coisa perfeitamente natural e mesmo necessária num país onde a 
escravidão existia. Mas na dúvida, os cruzeiros ingleses não hesitavam, con- 
fundindo inocentes e culpados, e fazendo igualmente pesar sobre todos os 
suspeitos a força do seu poder. Notemos ainda que a repressão inglesa dava 
margem para abastecer de mão-de-obra as colô- 





nias britânicas das índias Ocidentais: os africanos contrabandeados e apresados 
pelos cruzeiros se transportavam usualmente para aquelas colônias onde embora 
a escravidão estivesse abolida, sa-tisfazam assim mesmo às grandes 
necessidades locais de trabalhadores. Esta prática estimulava naturalmente os 
abusos na repressão do tráfico brasileiro. 





Tudo isto não podia evidentemente durar muito tempo; diante da intransigência 
inglesa que nada abalava, comprometia-se cada vez mais a soberania brasileira e 
desorganizava-se a vida do país. De um modo ou de outro, era preciso sair do 
impasse, e afinal a polí- 


tica brasileira cede. Em 1850 adotam-se medidas efetivas de repressão ao 
tráfico: não só leis eficientes, mas uma ação severa e continuada. Destaca-se 
entre as medidas a expulsão do país de traficantes notórios, portugueses na 
maioria, o que contribui muito para desorganizar o negócio. 


É preciso lembrar que nesta altura um novo fator veio em auxi- 


lio da administração brasileira e em favor das pretensões inglesas. Os traficantes 
se tinham tornado uma potência financeira, e apesar do desprestígio social que os 
cercava, faziam sombra com seu dinheiro às classes de maior expressão política 
e social no país: os fazendeiros e proprietários rurais, em regra seus devedores 
pelo fornecimento de escravos. Os atritos entre estas categorias se tomavam 
assim frequentes, e os últimos, apesar do interesse que tinham no tráfico, já 
começavam a olhar com menos simpatia para um negócio que enriquecendo 
desmesuradamente seus adversários e credores, deixava-os na penumbra e na 
dependência de indivíduos que desprezavam. Isto facilitou grandemente a 
violenta reação contra o tráfico iniciada pelo governo brasileiro em 1850. Seus 


resultados foram magníficos. No ano anterior, a introdução de africanos no Brasil 
fora de 54.000 indivíduos; já naquele ano desce para menos de metade: 23.000, 
caindo em seguida (1851) para pouco mais de 3.000. Em 1852 ainda entram no 
país 700 e poucos escravos, para cessarem em seguida completamente. Dois 
pequenos desembarques clandestinos efetuados em 1855 e em 1856, 
respectivamente em Seri-nhaém (Pernambuco) e São Mateus (Espírito Santo), 
foram logo sur-preendidos, a carga confiscada e os infratores punidos4l. O 
tráfico africano deixara para sempre de existir no Brasil. 


Com a abolição do tráfico de escravos encerra-se a fase de transição que se 
estende desde a transferência da corte portuguesa para o Brasil em 1808. Ela 
será o último toque desta série de reformas consideráveis que se sucedem desde 
aquele momento e que modificariam tão profundamente o país, tornando-o de 
colônia inteiramente submetida ao exclusivismo mercantil da metrópole 
portuguesa, em Estado soberano, aberto à livre concorrência internacional. 


Embora aquelas reformas econômicas políticas e sociais se escalo-nem numa 
série ininterrupta que cobre todo esse quase meio século de evolução, é somente 
a partir de 1850 que elas se completam e ajustam plenamente, integrando o país 
na nova etapa do seu desenvolvimento. Circunstâncias políticas e sociais — como 
são Independência e o que segue — bem como econômicas — a convulsão 
provocada pelo rompimento do equilíbrio colonial — fazem desse período que 
vai até a metade do século, uma época revolucionária, de bruscos saltos e 
transformações violentas. É somente pelo fim dela que se ajusta de novo a vida 
do país, embora em outro plano, e serenam em consequência as agitações sociais 
e políticas anteriores. O Brasil encontrara outro equilíbrio dentro do qual toma um 
novo ritmo evolutivo. 


A questão do tráfico africano terá representado naquela fase de desajustamento 
um papel de primeira ordem. Ela afetará o mais profundo do sistema colonial, a 
própria estrutura de base que nos legara o regime de colônia; e põe em cheque o 
conjunto daquela estrutura assente na produção extensiva de gêneros tropicais 
destinados ao comércio internacional. O processo de decomposição de tal 
sistema, iniciado pelo elo mais fraco, o tráfico africano, continuará depois em 
seu curso e ainda não se completou em nossos dias. 


Mas chega-se com a interrupção da corrente escravista a uma etapa decisiva. O 
sistema econômico colonial conseguirá ainda adaptar-se momentaneamente, 
através de ajustamentos e compromissos mais ou menos felizes, à nova situação 
criada pelo estancamento da fonte africana de trabalhadores escravos. 
Acompanharemos adiante aqueles ajustamentos que permitiriam estabilizar 
provisoriamente a vida econômica e, em consequência, a social e política do 


país. Mas o sistema estava desde aquele momento definitivamente 
comprometido e condenado ao desaparecimento. 


A abolição do tráfico africano introduz assim na evolução econômica do Brasil 
um elemento fundamental de dissociação. Mas, além desta consequência geral e 
profunda, ela terá direta e imediatamente outros efeitos que se farão sentir logo 
em seguida. O tráfi-41 Assinalemos que este último desembarque de escravos no 
Brasil foi efetuado pe-la escuna norte-americana Mary Smith. 


co absorvera até então uma parcela considerável de atividades e constituía, pode- 
se dizer, o maior negócio brasileiro da época. 


Cingiienta mil escravos importados anualmente, num valor global de outros tantos 
contos de réis, equivaliam aproximadamente à importação total de outras 
mercadorias pela mesma época. Subitamente cessa o negócio (porque a abolição 
do tráfico fora, como vimos, brusca), e as atividades e pessoas nele ocupadas 
achar-se-ão deslocadas, e com elas os capitais invertidos que nas finanças 
restritas da época representam parcela avultada. Assistiremos então âquilo que é 
normal em situações semelhantes: a ativação dos negó- 


cios noutros setores, e logo em seguida, a inflação. 


O país conhecerá, pela primeira vez, um destes períodos financeiros áureos de 
grande movimento de negócios. Novas iniciativas em empresas comerciais, 
financeiras e industriais se sucedem ininterruptamente; todos os índices de 
atividade sobem de um salto. A circulação monetária é fantasticamente alargada 
pela faculdade emissora concedida ao Banco do Brasil e pelo abuso de emissão 
de vales e outros títulos pelos demais estabelecimentos de crédito, firmas 
comerciais e até simples particulares. Tudo isto terminará num desastre 
tremendo — a crise de 1857, seguida logo por outra mais grave em 1864. O 
Brasil estreava nos altos e baixos violentos da vida financeira contemporânea. 
Mas ficarão algumas iniciativas que marcam época no país: a primeira estrada 
de ferro inaugurada em 185442, as primeiras linhas telegráficas construídas em 
1852, bem como outras. 


A abolição do tráfico ainda terá outro efeito indireto: põe termo ao longo conflito 
com a Inglaterra; e das relações políticas que então se estabelecem com aquele 
país, resultará novo afluxo de suas iniciativas e capitais para o Brasil. A expansão 
dos negócios ingleses retomará seu ritmo normal e progressivo, que declinara 
muito nos anos anteriores de atritos e desentendimentos. A opinião inglesa olhará 
de novo com simpatia para esse país que afinal se conformava com o neo- 
humanitarismo britânico despertado em princí- 


pios do séc. XIX. Este incremento das atividades inglesas no Brasil é mais um 
fator importante a ser levado em conta na fase que ora se inaugura; como o 
declínio delas, no período anterior, não pode deixar de ser computado entre os 
fatores de perturbação e do desequilíbrio então verificado. 


42 Um pequeno trecho de 18 km nas proximidades do Rio de Janeiro. No ano 
seguinte inicia-se a construção da estrada de ferro que seria a maior e mais 
importante do país: a D. Pedro II, hoje Central do Brasil, que liga o Rio de Janeiro 
com São Paulo, e serve boa parte do Estado do Rio de Janeiro e Minas Gerais. 
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Evolução Agrícola 


NAS TRANSFORMAÇÕES ocorridas no Brasil no curso do séc. XIX, nenhuma 
terá contribuído para modificar a fisionomia do país como a verdadeira 
revolução que se opera na distribuição de suas atividades produtivas. Tal 
revolução já se pode observar em seus come- 


ços na primeira metade do século; mas é na segunda que se caracteriza 
propriamente e se completa. E como e nela que sobretudo se fundam os 
acontecimentos econômicos desta última fase, por aí co-meçaremos a análise do 
período histórico que ora nos ocupa. 


Dois fatos (aliás, intimamente relacionados) a constituem; um de natureza 
geográfica: é o deslocamento da primazia econômica das velhas regiões 
agrícolas do Norte para as mais recentes do Centro-Sul (o Rio de Janeiro e partes 
limítrofes de Minas Gerais e São Paulo). Outro é a decadência das lavouras 


tradicionais do Brasil — 


da cana-de-açúcar, do algodão, do tabaco —, e o desenvolvimento paralelo e 
considerável da produção de um gênero até então de pequena importância: o 
café, que acabará por figurar quase isolado na balança econômica brasileira. 


O renascimento agrícola iniciado em fins do séc. XVII e grandemente 
impulsionado, como vimos, depois da abertura dos portos e da emancipação 
política do país, favorece sobretudo, de início, as regiões agrárias mais antigas do 
Norte: as províncias marítimas que se estendem do Maranhão até a Bahia. Elas 
voltam então a ocupar a posição dominante desfrutada no passado e que tinham 
parcialmente perdido em favor das minas. Mas este novo surto do Norte 
brasileiro não durará muito; já na primeira metade do séc. XIX o Centro-Sul irá 
progressivamente tomando a dianteira nas atividades econômicas do país. E na 
segunda, chega-se a uma inversão completa de posições: o Norte, estacionário, 
senão decadente; o Sul, em primeiro lugar, em pleno florescimento. 


A explicação geral disto encontra-se sobretudo na decadência das lavouras 
tradicionais daquele primeiro setor; decadência para que não se encontrou, como 
se deu no Sul com o café, um substituto adequado. Decadência aquela cuja causa 
precípua se encontra na desfavorável conjuntura internacional. No que diz 
respeito à cana, aparece no séc. XIX um sucedâneo para a produção do açúcar 
que a levará de vencida: a beterraba. Os países europeus, e também os Estados 
Unidos, que são os grandes consumidores de açúcar e principais mercados para a 





produção dos trópicos americanos, tornam-se, com a utilização da beterraba, de 
consumidores em produtores; e não somente para suas necessidades próprias, 
mas ainda com excessos exportáveis. Estes se procurarão escoar com 
bonificações e prêmios concedidos aos produtores, despesas estas de que se res- 
sarcem os respectivos governos taxando pesadamente as importações do açúcar 
de cana. Será uma concorrência tremenda cuja história é conhecida e que vai 
dar nos primeiros grandes acordos internacionais em matéria de produção 
econômica; acordos aliás que nunca se cumpriam regularmente. 





A crise dos países produtores de cana é geral. As colônias ainda gozarão de certas 
regalias nos mercados de suas metrópoles respectivas. Mas os produtores 
independentes não contarão com outra coisa que suas próprias forças. O Brasil, 
entre eles, será particularmente atingido. Desvantajava-o uma posição 
geográfica excêntrica; mas sobretudo o nível rudimentar de sua técnica de 
produção, a que já me referi anteriormente. A sua contribuição ao mercado 
internacional irá assim, em termos relativos, em declínio: já em meados do 
século estará colocado em quinto lugar entre os produtores mundiais de cana-de- 
açúcar, com menos de 8% da produção total43. O declínio em termos absolutos 
virá pelos fins do século. 


Dentro do Brasil, é o Norte que sofrerá mais com esta situação. Além da 
concorrência externa, ele suporta a do Sul, para onde terras virgens e frescas 
atraem o povoamento e as atividades. 


As velhas regiões setentrionais, exploradas havia séculos, já co-meçavam a 
sentir os efeitos de uma longa utilização imprevidente e depredadora que 
devastava os recursos da natureza sem nada lhes restituir. Já me referi 
anteriormente a este caráter primitivo da agricultura brasileira e que não se 
corrigirá tão cedo. 


As outras produções clássicas do Norte sofrerão igualmente. O 


seu algodão, que num momento se colocara entre os grandes fornecimentos 
mundiais, será deslocado do comércio internacional pela produção norte- 
americana e a oriental. Quanto ao tabaco, as restrições opostas ao tráfico 
africano e que lhe tiram um dos principais mercados44, o prejudicam 
grandemente. Trata-se aliás de um gê- 


nero de segunda importância econômica. 


Entre os fatores que contribuíam para a decadência do Norte é preciso contar 
também a cessação, em 1850, da corrente de escravos importados da África. 
Abalado já pela conjuntura internacional desfavorável e pelo esgotamento de 


suas reservas naturais, o Norte sofrerá consideravelmente com este novo golpe 
que o privava de mão-de-obra fácil e relativamente barata. O Sul seria menos 
atingido porque se encontrava em fase ascendente de progresso e se re-fará mais 
rapidamente. Poderá mesmo resolver momentaneamente o seu problema 
importando escravos do Norte depauperado, embora agravando assim ainda 
mais a situação deste. E recorrerá afinal à imigra- 


ção européia, o que o Norte não pôde fazer porque nem as condições 
econômicas, nem o seu clima acentuadamente tropical ofereciam a-43 Acima 
dele vêm, nesta mesma ordem: Cuba, Egito, Java, Maurício. 


44 É sobretudo no tráfico mantido pela Bahia com as regiões africanas ao norte 
do Equador (proibido, como vimos, depois de 1815), que se empregava o tabaco 
como mercadoria de escambo. 


trativos suficientes para esta nova corrente de colonos. 


Mas o que sobretudo favoreceu o Sul em contraste com o Norte, é que nele se 
aclimatou admiravelmente a cultura de um gênero que se tornaria no correr do 
séc. XIX de particular importância comercial: o café. Apesar de sua relativa 
antiguidade no país (pois foi introduzido em 1727), a cultura do café não 
representa nada de apreciável até os primeiros anos do século passado. 
Disseminara-se largamente no país, do Pará a Santa Catarina, do litoral até o al- 
to interior (Goiás); mas apesar desta larga área de difusão geográfica, o cafeeiro 
tem uma expressão mínima no balanço da economia brasileira. Sua cultura, 
aliás, destina-se mais ao consumo do-méstico das fazendas e propriedades em 
que se encontra, e quando muito local. Comercialmente seu valor é quase nulo. 


Não era mesmo grande na época a aceitação do café. É somente no correr do 
século XVIII que ele adquire importância nos mercados internacionais, 
tornando-se então o principal alimento de luxo nos países do Ocidente. E é isto 
que estimulará largamente sua cultura nas colônias tropicais da América e Ásia. 
O Brasil entrará muito tarde para a lista dos grandes produtores; em princípios do 
século XIX ainda ocupa posição muito modesta. Explica-se pelo fato de ter sido o 
séc. XVIII absorvido pela mineração; a agricultura não despertava grande 
interesse, e muito menos uma cultura nova que não fizera ainda sua experiência. 
É o renascimento da agricultura em fins daquele século que despertará as 
atenções para o café. Pouco de início: a cana-de-açúcar e o algodão ainda 
estavam no seu apogeu. Mesmo nas regiões do Centro-Sul do país onde o café se 
difun-diria mais tarde tão largamente, ele será desprezado em benefício do 
açúcar. 





Mas não tardará que as esplêndidas possibilidades naturais do Brasil, tanto em 
clima como em solos favoráveis, se aproveitem em favor de um produto que 
rapidamente ganhava terreno na cotação do comércio internacional. É preciso 
lembrar aqui um fator que particularmente estimulará a produção brasileira. É a 
libertação e desenvolvimento do mercado norte-americano. As colônias inglesas 
da América do Norte, separando-se em 1786 da sua metrópole, inauguram então 
uma política econômica própria e independente dos interesses ingleses e 
europeus em geral45. Surgia deste lado do Atlântico uma nova potência 
internacional. O comércio cafeeiro também sentirá o influxo deste novo 
equilíbrio de forças. Os grandes produtores tinham sido, até então, as Índias 
Ocidentais sob o domínio direto ou indireto da Inglaterra; e a Insulásia, em 
particular Java e Suma-tra, colônias neerlandesas. Os centros controladores do 
comércio internacional do café eram por isso Londres e Amsterdam — este 
último com sua conhecida ligação e dependência do primeiro. 


Os Estados Unidos, grandes consumidores de café, voltar-se-ão por isso logo, de 
preferência, para novos produtores mais livres da dominação britânica. Em 
particular o Brasil, favorecido além do mais, com relação a eles, pela sua 
posição geográfica. A produção brasileira de café encontrará nos Estados Unidos 
um de seus principais mercados; em meados do século, quando o café se torna o 
45 Notemos de passagem que não é isto que se observou nas demais colônias 
americanas, no Brasil inclusive. 





grande artigo da exportação brasileira, aquele país absorverá mais de 50% dela. 
E esta porcentagem ainda crescerá com o tempo. 


Não existem dados muito seguros das primeiras exportações de café brasileiro; 
mas alguns deles nos podem dar uma idéia da rapidez com que se 
desenvolveram. O Rio de Janeiro, que será durante três quartos de século o 
principal produtor, não exportou em 1779 


mais que a insignificância de 79 arrobas que se embarcaram para Lisboa e 
Porto. Em 1796 a exportação já era de 8.495 arrobas, para atingir, em 1806, 
82.24546. 


Este rápido progresso é tanto mais de admirar que o café, ao contrário da 
produção dos outros gêneros clássicos do Brasil, oferece particulares 
dificuldades. Em primeiro lugar, de natureza fí- 


sica: o café, em confronto com a cana-de-açúcar, é uma planta de-licada. Os 
limites de temperatura dentro dos quais prospera fa-voravelmente são muito 
estreitos: 5 e 33.º C. O cafeeiro é muito sensível tanto às geadas como ao calor e 


insolação excessivos. Requer doutro lado chuvas regulares e bem distribuídas, e é 
muito exigente com relação à qualidade do solo. Finalmente, ao contrário da 
cana-de-açúcar e também do algodão, é uma planta permanente e tem de 
atravessar por isso todas as estações e anos sucessivos sem substituição. Outra 
dificuldade da lavoura cafeeira é que a planta somente começa a produzir ao 
cabo de 4 a 5 anos de crescimento; é um longo prazo de espera que exige pois 
maiores inversões de capital. 


Tudo isto contribuirá para que o Norte fique logo em atraso com relação ao Sul 
no que diz respeito à cultura do café, embora tenha tido lá o seu início no Brasil. 
Sem contar que naquele primeiro setor já existia uma longa tradição agrícola 
canavieira e algodoeira que embaraçará naturalmente a aceitação do café. Este 
encontrará no Sul condições que se podem considerar ideais. Além de grandes 
reservas de terras virgens e inexploradas com solos magníficos, um clima que 
não lhe podia ser mais favorável: temperaturas amenas, pluviosidade bem 
distribuída. Haverá sempre no Norte uma pequena produção de café: no Pará, no 
Ceará, em Pernambuco; na Bahia também, não em sua velha região açucareira, 
no Re-côncavo, mas no Extremo-Sul da província: Ilhéus e Porto Seguro. 


Mas, tudo isto contará sempre muito pouco. É no Rio de Janeiro sobretudo, logo 
depois nas regiões contíguas de Minas Gerais e São Paulo, e finalmente no 
Espírito Santo (este último com índices já muito menores) que se localiza 
realmente a riqueza cafeeira do Brasil. 


Seu ponto de partida será na vizinhança próxima do litoral. As montanhas que 
circundavam a cidade do Rio de Janeiro e em cujos vales ela hoje se estende, é 
onde se fizeram as primeiras planta- 


ções. As matas da Tijuca, hoje um dos mais importantes e aprazi- 


veis arrabaldes da ex-capital, já foram cafezais. Para o sul do Rio de Janeiro 
onde a serra que aqui acompanha o litoral se apro-46 Depois de 1821 a 
exportação brasileira em milhares de sacas de 60 kg foi, por decênios, a seguinte: 


1821-30 ........ 3.178 1861-70......... 29.103 
1831-40 ........ 10.430 1871-80......... 32.509 
1841-50 ........ 18.367 1881-90......... 51.631 
1851-60 ........ 27.339 


xima do mar até mergulhar diretamente nele, os cafezais lhe vão revestindo a 


encosta. Assim na altura de Angra-dos-Reis e Parati; e na província de São 
Paulo, em Ubatuba, Caraguatatuba e São Sebastião. Esta faixa costeira, já em 
princípios do século passado, é uma importante zona produtora. 


Mas tudo isto é apenas um pequeno começo; o primeiro grande ce-nário da 
lavoura cafeeira no Brasil é o vale do rio Paraíba, no seu médio e depois alto- 
curso. As condições naturais são aí esplêndidas. Uma altitude que oscila entre 300 
e 900 m mantém a temperatura, embora em latitude tropical, dentro dos limites 
ideais para a planta, e regulariza as precipitações. Região muito acidentada, não 
lhe faltam encostas bem protegidas contra o vento (fator im portante numa planta 
arbustiva de grande porte como o cafeeiro) e convenientemente expostas. A 
mata virgem que a revestia deu solos magníficos. O vale do Paraíba tornou-se 
assim um grande centro condensador de lavouras e de população; em meados do 
séc. XIX reúne-se aí a maior parcela da riqueza brasileira. Subindo pelo rio, os 
cafezais invadem e ocupam largamente a parte oriental da província de São 
Paulo. Tomam-lhe também a vertente setentrional, estendendo-se pela região 
fronteiriça de Minas Gerais. 


Até o terceiro quartel do século passado, toda esta área que abrange a bacia do 
Paraíba e regiões adjacentes será o centro por excelência da produção cafeeira 
do Brasil. Geograficamente forma uma unidade: assinalei suas características 
naturais e que lhe são comuns: altitudes médias, clima temperado, relevo 
acidentado, re-vestimento natural de florestas subtropicais. Comercialmente, 
orienta-se para o Rio de Janeiro, que é o porto de escoamento do produto, e por 
isso seu centro financeiro e controlador. Pouco depois da metade do século 
passado, esta área representa o setor mais ri-co e progressista do país, 
concentrando a maior parcela de suas atividades econômicas. Atinge também, 
pela mesma época, o auge do seu desenvolvimento; logo virá o declínio. Repetia- 
se mais uma vez o ciclo normal das atividades produtivas do Brasil: a uma fase 
de intensa e rápida prosperidade, segue-se outra de estagnação e decadência. Já 
se vira isto (sem contar o longínquo caso do pau-brasil) na lavoura da cana-de- 
açúcar e do algodão no Norte, nas minas de ouro e diamantes do Centro-Sul. A 
causa é sempre semelhante: o acelerado esgotamento das reservas naturais por 
um sistema de exploração descuidado e extensivo. Isto será particularmente 
sensível no caso que temos agora presente. Esses terrenos de fortes declives onde 
se plantaram os cafezais, não suportarão por muito tempo o efeito do 
desnudamento de florestas derrubadas e da exposição do solo desprotegido à 
ação das intempéries. O trabalho da erosão foi rápido. Agira-se sem o menor 
cuidado e resguar-do: a mata foi arrasada sem discernimento, mesmo nos altos; 
plan-tou-se o café sem atenção a "outra idéia que um rendimento imediato. O 
desleixo se observa na própria distribuição das plantas em que se adotou o plano 
simplista e mais cômodo e expedito de filei-ras em linha reta, perpendiculares à 


encosta: não havia disposição mais favorável à ação da erosão. O resultado de 
tudo isto foi de-sastroso: bastaram uns poucos decênios para se revelarem 
rendimentos aceleradamente decrescentes, enfraquecimentos das plantas, 
aparecimento de pragas destruidoras. Inicia-se então a decadência com todo seu 
cortejo sinistro: empobrecimento, abandono sucessivo das culturas, rarefação 
demográfica. 


Isto não aparecerá nos dados em conjunto do país porque outra região viera já 
substituir aquela área tão próspera e agora fadada ao aniquilamento. É o oeste da 
província de São Paulo, centralizando-se em Campinas e estendendo-se numa 
faixa daí para o norte até Ribeirão Preto. Esta região era até fins do séc. XVII 
muito pouco povoada. Atravessava-a o caminho que de São Paulo conduzia para 
Goiás, e ao longo do qual se tinham espalhado pequenos nú- 


cleos destinados quase unicamente a amparar os transportes e comunicações que 
se faziam por aí. E era este o único sinal de ocupa- 


ção humana. Naquela época se inicia um povoamento e exploração mais ativos; 
sua base econômica será então quase só a cana-de-açúcar. Assinalam-se culturas 
cafeeiras em Campinas e suas proximidades já antes de 1800; mas coisa de 
pouca importância, e que será assim até meados do século. É neste momento que 
a região toma francamente tal caminho voltando-se com grande atividade para o 
café. Em pouco tempo se torna o grande centro produtor do país. 


Ela é fisicamente bem distinta da primeira de que nos ocupamos mais acima. 
Estendida para além das serras do Mar e da Mantiqueira, que formam os cordões 
montanhosos que separam o litoral do altipla-no interior, apresenta-se com uma 
topografia em geral unida e apenas ondulada. Isto terá grande influência na 
distribuição das lavouras de café. No primeiro setor que analisamos, a 
irregularidade do terreno, a dispersão das encostas bem situadas com relação à 
exposição ao sol e ao abrigo contra ventos excessivos, espalharam os cafezais em 
pequenos núcleos separados e desarticulados entre si. 


Já nesta nova região do oeste paulista, de relevo unido, as culturas se estendem 
em largas superfícies uniformes de plantações ininterruptas que cobrem a 
an. 


paisagem a perder de vista. Verdadeiro "mar de café": este nome lhes foi dado e 
é merecido. 


Resulta daí uma concentração maior da riqueza e densidade econômica mais 
elevada. E não é só. A dessemelhança topográfica das duas áreas terá outras 
conseqiiências econômicas de relevo. Embora plantados com o mesmo descuido, 
os cafezais da nova região sofrerão menos da ação dos agentes naturais. A 


declividade menor do terreno oferecerá certa proteção ao solo que conserva 
assim mais longamente suas qualidades. Doutro lado, as comunicações e 
transportes serão mais fáceis nesta zona de topografia regular e riqueza mais 
concentrada. Enquanto no primeiro setor estabelecer-se-ão a muito custo 
algumas deficientes e onerosas vias férreas, o novo contará muito cedo com uma 
boa rede de estradas. São vantagens apreciáveis, a que vem juntar-se ainda a 
superior fertilidade de um tipo de solo ímpar no Brasil, particularmente para a 
cultura do café47. 


Ainda resultará um importante efeito do deslocamento para oeste das principais 
lavouras cafeeiras, o que quer dizer da maior e quase única fonte de riqueza do 
país naquele momento. Até então o Rio de Janeiro fora o grande empório do 
comércio de café; e seu grande progresso não deriva somente de sua qualidade 
de capital, 47 É a chamada "terra roxa", resultante da decomposição de rochas 
basálticas de origem vulcânica. 


mas também daquele fato. Agora a situação já é outra: a orientação geográfica 
do oeste paulista não é para o Rio de Janeiro, mas para a capital da província, São 
Paulo, e através dela, para o porto de Santos. Data de então, e por tal motivo, o 
grande surto contemporâneo da cidade de São Paulo e do seu apêndice portuário 
e brecha para o exterior que é Santos. Será o primeiro passo para a concorrência, 
hoje ainda em disputa, entre a ex-capital do Brasil e São Paulo. 


É de Campinas, como referi, que parte a expansão cafeeira que se alastrará pelo 





oeste paulista. Um fato sobretudo orientará a princípio a marcha: é a ocorrência 
dos citados solos de terra roxa que se sucedem em manchas próximas umas das 
outras de Campinas pa-ra o norte. Estas manchas aproveitar-se-ão até a última 
polegada; e os cafezais recobri-las-ão uniforme e monotonamente por superfi- 


cies que abrangem por vezes dezenas de quilômetros quadrados sem interrupção. 
Paisagem agrícola até hoje ainda quase única no Brasil, em regra tão irregular e 
desordenadamente explorado. Esta 


"onda verde" de cafezais, como tão expressiva e apropriadamente se denominou 
a expansão da lavoura que então fundamentava a riqueza brasileira, marchará 
rapidamente, alcançando no penúltimo decênio do século a região do rio 
Mogiguaçu na sua confluência com o Pardo; aí se formará o núcleo produtor do 
melhor e mais abundante ca-fé brasileiro. O "café de Ribeirão Preto" (centro da 
região) se torna mundialmente famoso. 


A marcha não se deterá; lança-se para ocidente, e internando-se, avança 
progressivamente para o Rio Paraná. Mas isto já será um pouco mais tarde que o 


período que ora temos em vista. A ocupação do Centro e Extremo-Oeste da 
província (Estado, depois da República proclamada em 1889) pertence sobretudo 
ao século atual. 


Em matéria de organização, a lavoura cafeeira seguiu os moldes tradicionais e 
clássicos da agricultura do país: a exploração em larga escada, tipo "plantação" 
(a plantation dos economistas ingleses), fundada na grande propriedade 
monocultural trabalhada por escravos negros, substituídos mais tarde, como 
veremos noutro ca-pítulo, por trabalhadores assalariados. Contribuem para fixar 
este sistema de organização as mesmas circunstâncias assinaladas para as 
demais culturas brasileiras. Reforçam-nas aliás agora, a tradi- 


ção já formada no país e seu regime social; sem contar que o cafeeiro, sendo 
uma planta de produção retardada, exige para seu cultivo maior inversão de 
capitais. Torna-se assim ainda menos acessível ao pequeno proprietário e 
produtor modesto. 
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A importância e extensão dos domínios cafeeiros será naturalmente muito 
variável. De início encontram-se lavouras de algumas dezenas de mil plantas no 
máximo. O primeiro setor explorado — o vale do Paraíba e suas adjacências — 
não se prestava mesmo, devido à conformação irregular e variedade do terreno, 
a concentrações maio-res48. Tratava-se além disto dos primeiros tempos da 
grande lavoura cafeeira, e nem o capital nem a mão-de-obra disponíveis e a 
experiência acumulada bastavam ainda para empresas de maior vulto. Estas 
começarão a se formar com mais frequência nas zonas novas do oeste paulista. 
Instalam-se aí muito cedo propriedades que reúnem centenas de milhares de 
plantas. E lá pelos fins do século, come- 


çam a surgir fazendas imensas que ultrapassam o milhão49. 


Além das plantações, a fazenda conta com diferentes instalações e dependências 
que fazem dela um conjunto complexo, vultoso e em grande parte auto- 
suficiente. É a repetição do que já se ob-servara nos engenhos de açúcar. Assim, 
as destinadas ao preparo e beneficiamento do produto: tanques onde o grão é 
lavado logo depois da colheita, terreiros onde ele é exposto ao sol para secar, 
máquinas de decorticação, triagem, etc. Além destas, a residência do 
proprietário (em regra absentista, mais visitando sua propriedade na época da 
colheita, de maio a agosto), a senzala dos escravos (grande edificação térrea 
com os alojamentos dispostos ao redor de um pátio central) ou "colônias" de 
trabalhadores livres, agrupamento de casinholas em geral alinhadas ao longo de 
uma rua e dando o aspecto de uma pequena aldeia; finalmente as cocheiras, 
estrebarias e oficinas diversas de carpintaria, ferreiro, etc. Tu-do isto forma uma 
aglomeração que nas fazendas importantes toma grande vulto, abrindo uma 
clareira de habitações e edificações em meio da floresta de cafeeiros que as 
cerca de todos os lados. Exatamente como o engenho de açúcar, a fazenda de 
café é um mundo em miniatura quase independente e isolado do exterior, e 
vivendo inteiramente para a produção do seu gênero. 


A lavoura do café marca na evolução econômica do Brasil um pe-ríodo bem 
caracterizado. Durante três quartos de século concentra-se nela quase toda a 
riqueza do país; e mesmo em termos absolutos ela é notável: o Brasil é o grande 
produtor mundial, com um quase monopólio, de um gênero que tomará o 
primeiro lugar entre os produtos primários no comércio internacional. A frase 
famosa, "o Brasil é o café", pronunciada no Parlamento do Império e depois 
largamente vulgarizada, correspondia então legitimamente a uma realidade: 
tanto dentro do país como no conceito internacional o Brasil era efetivamente, e 
só, o café. Vivendo exclusivamente da exporta- 


ção, somente o café contava seriamente na economia brasileira. Pa-ra aquela 
exportação, o precioso grão chegou a contribuir com mais de 70% do valor. 


Social e politicamente foia mesma coisa. O café deu origem, cronologicamente, 
à última das três grandes aristocracias do país, 48 O que não impede, como 
fregientemente acontecia, o caso de um mesmo proprietá- 


rio para muitas propriedades ou fazendas diferentes. 


49 Chegará a mais de 3 milhões de pés a maior fazenda brasileira de café. É a 
fazenda S. Martinho, da família Silva Prado, na região de Ribeirão Preto, aberta 
no penúltimo decênio do século e que atinge aquela cifra de plantações no século 
atual. 


depois dos senhores de engenho e dos grandes mineradores, os fazendeiros de 
café se tornam a elite social brasileira. E em consegiência (uma vez que o país 
já era livre e soberano) na política também. O grande papel que São Paulo foi 
conquistando no cenário político do Brasil, até chegar à sua liderança efetiva, se 
fez à custa do café; e na vanguarda deste movimento de ascensão, e 
impulsionando-o, marcham os fazendeiros e seus interesses. Quase todos os 
maiores fatos econômicos, sociais e políticos do Brasil, desde meados do século 
passado até o terceiro decênio do atual, se desenrolam em função da lavoura 
cafeeira: foi assim com o deslocamento de populações de todas as partes do país, 
mas em particular do Norte, para o Sul, e São Paulo especialmente; o mesmo 
com a maciça imigração européia e a abolição da escravidão; a pró- 


pria Federação e a República mergulham suas raízes profundas neste solo 
fecundo onde vicejou o último soberano, até data muito recente, do Brasil 
econômico: o rei café, destronador do açúcar, do ou-ro e diamantes, do algodão, 
que lhe tinham ocupado o lugar no passado. 


17 
Novo Equilíbrio Econômico 


O CONSIDERÁVEL desenvolvimento da lavoura cafeeira contará co-mo 
primeiro fator no reajustamento da vida econômica do Brasil, tão abalada desde 
a transferência da corte portuguesa para o Rio de Janeiro e a emancipação 
política do país. As crescentes exportações de café que tomam logo um vulto que 
deixa a perder de vista o intercâmbio comercial do passado50, permitirão não 
somente restaurar o balanço das contas externas do país, tão comprometidas na 
fase anterior, mas restaurá-lo em nível nitidamente superior a tu-do quanto o 
Brasil conhecera no passado. A partir de 1860, o co-mércio exterior começa a se 
saldar invariavelmente com superavits crescentes. E isto apesar de uma 
importação que se avolumava; o que permitiu aliás não somente uma ascensão 
sensível do padrão de vida da população — pelo menos de certas classes e 
regiões — mas também o aparelhamento técnico do país, inteiramente 
dependente, neste terreno, do estrangeiro. Refiro-me a estradas de ferro e outros 
meios de comunicação e transportes, mecanização das indústrias rurai: 
instalação de algumas primeiras manufaturas, etc. 





Pode-se dizer que é nesta época que o Brasil tomará pela primeira vez 
conhecimento do que fosse o progresso moderno e uma certa riqueza e bem- 
estar material. 


Mas não será apenas esta a consequência mais imediata do desenvolvimento da 
lavoura cafeeira. Ele terá também o efeito de reforçar a estrutura tradicional da 
economia brasileira, voltada inteiramente para a produção intensiva de uns 
poucos gêneros destinados à exportação. Graças ao amparo de um artigo como o 
café, de largas facilidades de produção no país e de considerável importância 
comercial nos mercados mundiais, aquela estrutura, momentaneamente abalada 
pelas transformações sofridas pelo país na primeira parte do século, consegue se 
refazer e prosperar mesmo consideravelmente ainda por muito tempo. E com 
ela se reforçarão também os diferentes elementos econômicos a ela ligados e 
que já discrimina-mos ao tratar da colônia cujo sistema econômico se 
perpetuara no Brasil independente: a grande propriedade monocultural 
trabalhada por escravos. Apesar das contradições inerentes a tal sistema no 
momento de que nos ocupamos, foi possível ainda reestabilizar na sua base a vida 
do país. 


Mas há outras circunstâncias que a par do progresso da lavoura cafeeira, e 
acompanhando-o, contribuíram para esta reestabiliza- 


ção. Já foi lembrado o efeito que teve o restabelecimento de rela- 


ções normais com a Inglaterra depois do longo período de atritos e hostilidades 
derivados da questão do tráfico africano. A Inglaterra voltará a concorrer, como 
nos primeiros tempos da abertura dos portos, com suas atividades e capitais. 
Fossem quais fossem os e-50 No apêndice, o leitor encontrará uma súmula do 
comércio exterior do Brasil de 1821 em diante. 


feitos remotos disto (voltarei sobre a matéria quando eles começam a se fazer 
sentir), o fato é que no momento o concurso inglês contribuiu grandemente para 
estimular as forças do país. Com o capital inglês (bem como de outras 
nacionalidades, embora em menores proporções) construir-se-ão estradas de 
ferro, montar-se-ão indústrias, aparelhar-se-ão portos marítimos. Além disto, o 
afluxo de capitais estrangeiros permitirá equilibrar normalmente as finanças 
externas sem sacrifício das importações, de tão fundamental importância para o 
Brasil. Será possível manter em dia os pagamentos exteriores. 


Não existem dados seguros e completos para se avaliar o montante das inversões 
inglesas no Brasil. Conhecemos contudo uma de suas parcelas, com certeza a 
mais importante, que são os empréstimos públicos. Até 1852 eles tinham sido 
apenas quatro, na importância total de uns dois e meio milhões de libras5l. 
Depois daquela data eles se multiplicam rapidamente; até o fim do Império o 
Brasil contratará na Inglaterra mais onze empréstimos num valor global de uns 
60 milhões de libras52. Este afluxo considerável de capitais, embora não 
representasse muitas vezes entradas efetivas, mas apenas consolidação de dívidas 
mais antigas vencidas e não pagas, trouxe assim mesmo grande reforço ao 
equilíbrio financeiro do país. 


Outra consegiência da abolição do tráfico agirá também no mesmo sentido: é 
que desaparecia com ele um dos itens mais vultosos do nosso comércio 
importador, representado anualmente por dezenas de milhares de escravos cujo 
valor, embora difícil de precisar, andaria na época em nível igual ao montante 
das demais importa- 

ções. Era como se estas se reduzissem subitamente à metade do que eram 
anteriormente; o que constitui, é claro, um grande desafogo para as finanças do 
país. 

Finalmente, mais um fator ainda virá contribuir para o reajustamento econômico 
e financeiro do Brasil: será a modificação de sua política tarifária, o que se 


verifica em 1844. Vimos em capí- 


tulo anterior que devido ao tratado de 1810 com a Inglaterra, ratificado depois da 


Independência, o Brasil fora obrigado a manter suas tarifas alfandegárias no 
baixo nível de 15% ad valorem. Isto constituíra, como também já foi notado, 
uma das principais causas do desequilíbrio comercial então verificado, bem 
como das finanças públicas. Sem contar o sufocamento da produção nacional, 
esmagada pela concorrência estrangeira. Em 1844, no auge do descalabro 
financeiro, e sem a possibilidade sequer do recurso a empréstimos exteriores, 
uma vez que nosso grande prestamista, a Inglaterra, 51 Embora nominalmente já 
se elevasse o débito brasileiro a mais de 5 milhões que incluíam juros atrasados e 
parcelas de outras origens, algumas muito difíceis hoje de precisar. Esta questão 
das dívidas externas do Brasil sempre foi das mais confusas, e ainda em nossos 
dias não está bem esclarecida. 


52 Tais empréstimos foram os seguintes: 1858 — 1.526.500; 1859 -508.000; 1860 


400.000; 1863 - 3.855.307; - 1865 - 6.363.613; 1871 -3.000.000; 1875 - 
5.301.200; 1883 - 4.599.600; 1886 - 6.431.000; 1888 - 6.297.300; 1889 - 


19.875.000. Notemos que estes empréstimos foram contratados em melhores 
condi- 


ções de tipo, juro e prazo que os anteriores a 1850. 


nos fechava as portas,53 o governo imperial resolve decretar novas pautas 
alfandegárias mais elevadas. Fazia isto fundado em que o tratado de 1810, 
renovado em 1826 por mais quinze anos, tinha ex-pirado em 1841. Recupera o 
Brasil sua liberdade de ação monetária, uma vez que com os demais países não 
havia outra coisa que a cláusula da "nação mais favorecida". Era-lhe 
perfeitamente lícita uma modificação qualquer das tarifas, contanto que fosse 
geral. O que não impedirá que a Inglaterra proteste energicamente. Mas o estado 
das suas relações com o Brasil era tal, e tamanha a hostilidade que levantava a 
abusiva ação dos seus cruzeiros contra o tráfico africano, que a intervenção foi 
ineficaz. Os direitos de importa- 


ção serão sensivelmente elevados, fixando-se em redor de 30%, isto é, o dobro 
dos anteriores. 


As rendas públicas crescerão bastante depois disto, e embora persista o deficit 
orçamentário (pois as despesas cresceram na mesma proporção), isto permitirá 
desafogar grandemente o tesouro público e ampliar suas possibilidades e 
realizações. Além disto, e sobretudo, a reforma de 1844 quebrará o respeito que 
havia pelos primeiros tratados comerciais do país e o regime de ampla liberdade 


neles estabelecido, abrindo um precedente que permitirá utilizar mais tarde as 
tarifas alfandegárias como medida de amparo à produção nacional. Já a pauta 
daquele ano, embora não se destinas-se a isto e não tivesse mais que objetivos 
fiscais, proporcionará algumas oportunidades à indústria indígena que começa a 
sair do marasmo em que se encontrava. E depois de 1860, quando os direitos 
serão elevados para um nível médio de 50%, aparecem as primeiras 
manufaturas de certo vulto. Este fomento da produção interna, além do 
fortalecimento que traz à economia em geral do país, representará mais um fator 
de ajustamento e equilíbrio do nosso balanço exterior de contas. 


De tudo isto que acabamos de ver, bem como do apaziguamento paralelo na 
política do Império, que então se estabiliza. (depois de 1850 serenam as agitações 
e entra-se pela primeira vez depois da Independência num momento de 
normalidade política e administrativa), resultará esta evolução mais tranquila e 
equilibrada que observamos a partir de meados do século, e que contrasta tão 
vivamente com o período anterior. Mas apesar desta estabilidade aparente, as 
contradições profundas do sistema, atenuadas embora, mas lavrando ainda 
ativamente na base da estrutura econômica e social do país, não tardarão em 
provocar novos desajustamentos e dar origem a outros conflitos. Entre eles, 
destaca-se em primeiro plano o referente à questão do trabalho servil. 


53 No ano anterior (1843) a Inglaterra concedera um empréstimo de 700 e tantas 
mil libras. Mas este empréstimo destinou-se unicamente a saldar um 
compromisso que o Brasil assumira para com Portugal por ocasião do 
reconhecimento da Independência, e que representava uma parte do débito desse 
país com a Inglaterra naquela época; separando-se da metrópole, o Brasil tomara 
a seu cargo uma parte da dívida externa portuguesa. 


18 


A Decadência do Trabalho Ser vil 


e Sua Abolição 


NO CAPITULO em que me ocupei da extinção do tráfico africano (cap. 15), foi 
definida a posição do problema escravista no Brasil por ocasião da emancipação 
política do país. Vimos aí que a escravidão, embora mantida e reforçando-se 
mesmo com o incremento considerável do tráfico — coisa que duraria até 
meados do século —, atingira entretanto o ponto culminante de sua trajetória e já 
dava mostras dos primeiros sinais de decomposição. Apesar disto e das fortes 
causas que contra ela atuavam, o problema da escravidão propriamente e da sua 
manutenção conserva-se, durante a primeira metade do século, em segundo 
plano; a questão paralela do tráfico, que lhe era tão intimamente ligada, 
absorverá nesta fase todas as atenções, e é nela que se centraliza a luta. 
Observamos mesmo alguns outros sintomas exteriores de fortalecimento da 
instituição servil, como a drástica lei de 183554. É somente depois de suprimi-da 
a importação de escravos, e resolvida assim a primeira e natural etapa do 
problema escravista, que se ataca o conjunto da questão. 


Mas não é para dizer que naquele período se esquecesse por completo a 
escravidão em si para cogitar unicamente daquele seu aspecto secundário que 
era o tráfico. Ela volta por vezes à baila tanto na imprensa como no Parlamento, 
onde em 1831 é apresentado um projeto de abolição da escravidão de que, 
entretanto, a Câmara recusou tomar conhecimento. Trata-se contudo antes de 
manifesta- 


ções ocasionais e sem seguimento; a questão era excessivamente ampla e 
envolvia interesses grandes demais para se emparelhar desde logo com o 
problema premente e imediato do tráfico. 


Não devemos contudo aventurar-nos muito em conclusões fundadas unicamente 
em manifestações expressas, e julgar a questão somente por elas. Na análise 
desta matéria é preciso muitas vezes ler nas entrelinhas dos fatos que chegaram 
até nosso conhecimento para se avaliar, com alguma segurança, o seu estado em 
cada momento. Nota-se em torno dela uma conspiração de silêncio que pode 
iludir e i-ludiu muitas vezes os historiadores. O que se encontra na imprensa, nas 
demais publicações da época, no Parlamento — que são nossas melhores fontes 
de informação — não corresponde certamente, no mais das vezes, à importância 
que o problema escravista efetivamente representava aos olhos dos 


contemporâneos. Todas as forças conservadoras (e são elas e seus órgãos que 
naturalmente mais se fazem ouvir) preferem calar-se e recusam abrir debate 
público em 54 Esta lei estabelecia a pena de morte para a insurreição ou 
qualquer ofensa fi- 


sica-cometida pelos escravos. O julgamento era pelo júri (composto em regra de 
proprietários, e portanto severo) e sem recurso algum. Para ofensas leves a pena 
era de açoites, na proporção da sua gravidade; a lei não estabelecia discrimina- 


ção alguma, e o número de açoites era deixado ao arbítrio do julgador. Note-se 
que a aplicação desta pena trazia frequentemente a morte da vítima; e quando 
não isto, pelo menos graves lesões. 


torno de um assunto tão delicado e capaz das mais graves repercussões. Não 
devemos esquecer o temor que despertava a presença desta massa imensa de 
escravos que permeava a sociedade brasileira por todos os seus poros. Ninguém 
podia saber ao certo das suas possi- 


veis reações, da atitude que teriam os escravos, curvados ao trabalho, humildes e 
até então, em geral, pacíficos, se acaso lhes sorrisse, embora longinquamente, 
uma sorte melhor. Não é de admirar portanto que as mais leves referências 
públicas à escravidão despertassem, como de fato despertavam o mais 
justificado alarma. 


Mesmo depois que se começou a tratar da matéria nas esferas oficiais, e quando 
portanto a questão já estava em vésperas de ser resolvida, sempre se cercaram 
os debates e deliberações, nos primeiros tempos pelo menos, do mais rigoroso 
segredo. 


Nestas condições, é muitas vezes difícil, para nós hoje em dia, avaliar com 
segurança a importância que em cada momento se emprestava ao assunto. A 
ausência de manifestações expressas não significa sempre esquecimento ou 
desprezo; mas pelo contrário, muitas vezes, excesso de preocupação. Seja como 
for, o certo é que a escravidão só entra em debate franco depois que se começa 
a reprimir efetivamente o tráfico em 1850, e ele é de fato extinto, como vimos, 
pouco depois. 


Naquele mesmo ano, e de novo em 1852, aparecem no Parlamento vários 
projetos emancipacionistas, visando à liberdade dos nascituros e à 
obrigatoriedade da alforria dos escravos pelos quais se oferecesse o respectivo 
preço. O alvoroço que levantaram estes projetos — o presidente da Câmara 
chega a cassar a palavra de um deputado que os defendia — indica bem 
claramente a impressão profunda que ainda causava a matéria. E os projetos não 


chegam nem a ser considerados objeto de deliberação. 


Mas nos anos que se seguem, a maturação do problema se precipita. Os efeitos 
da suspensão do tráfico começam logo a se fazer sentir. Cessara bruscamente, e 
ainda no momento sem nenhum substituto equivalente, a mais forte corrente de 
povoamento do país representada anualmente por algumas dezenas de milhares 
de indiví- 


duos. A lavoura logo se ressentirá da falta de braços, e o problema se agrava de 
ano para ano. Estava-se com a progressão da cultura do café num período de 
franca expansão das forças produtivas, e o simples crescimento vegetativo da 
população trabalhadora não lhe podia atender às necessidades crescentes. As 
medidas então proje-tadas para assegurar a conservação e estimular o aumento 
da escra-vatura existente (como leis de proteção da saúde física dos escravos, 
incentivo aos casamentos e defesa da família), mostram como o problema era 
sentido; mas não servirão para grande coisa. 


Efeito capital desta situação será o de desviar os escravos para as regiões mais 
prósperas em prejuízo das outras; a mão-de-obra no Norte começará a afluir 
para o Sul, onde graças ao café, ela se pagava com bons preços. Isto se percebeu 
e sentiu tão cedo que já em 1854 aparece no Parlamento um projeto de lei 
proibitiva do tráfico interprovincial de escravos. Seu autor é um dos mais 
destacados representantes do Norte, intimamente ligado aos grandes senhores de 
engenho de Pernambuco e da Bahia (João Maurício Wan-derley, Barão de 
Cotegipe). A idéia não teve andamento; mas se substituiu, em algumas províncias 
setentrionais, por taxas locais impostas sobre a saída de escravos55. Esta situação 
desfavorável criada para o Norte será uma das causas que farão amadurecer lá 
mais rapidamente as idéias emancipacionistas. O Centro-Sul formará o reduto 
principal da reação escravocrata; e com sua grande riqueza relativa e influência 
política poderosa, torna-se com o tempo um dos maiores freios do movimento 
libertador. 


Por aí já se percebe como a extinção do tráfico africano veio bruscamente 
acentuar e aprofundar as contradições do regime escravista. A escassez de 
braços e o desequilíbrio demográfico entre as diferentes regiões do país 
acrescentavam-se aos problemas que antes já derivavam dele. Aliás a 
transferência de escravos do Norte para o Sul, se prejudicava grandemente 
aquele, não resolvia se-não muito precariamente as dificuldades do último. Era 
preciso uma solução mais ampla e radical. Ela será procurada na imigração 
européia. Já no auge da campanha contra o tráfico, e na previsão do que 
brevemente ia acontecer, começara-se a apelar para este recurso. A corrente 
imigratória se intensifica depois de 1850; e veremos coexistir, nas lavouras de 


café, trabalhadores escravos e europeus livres. A estranha combinação não 
surtirá efeito e logo se verificará sua impraticabilidade, terminando num fracasso 
esta primeira tentativa de preencher com colonos europeus os vácuos deixados 
pela carência de escravos. Somente mais tarde e em outras condições, que serão 
oportunamente analisadas, renovar-se-ão as correntes imigratórias da Europa, 
resolvendo-se então com elas o problema do trabalho na agricultura do café. Mas 
ter-se-á confir-mado pela experiência a incompatibilidade das duas formas de 
trabalho; e este será um dos mais importantes fatores do crescente descrédito da 
escravidão. 


Outra circunstância que pela mesma época acentua e precisa os caracteres 
negativos da escravidão, é o início da indústria manufatureira no país. Nela não 
se empregarão trabalhadores servis, a não ser para tarefas secundárias e 
acessórias; a sua ineficiência para os serviços mais delicados e complexos de 
manufaturas56 será logo percebida; sem contar a vantagem financeira maior 
que representa na indústria o pagamento de salários em vez do preço de 
escravos.57 Testemunho contemporâneo desta opinião encontra-se no relatório 
da seção de artes liberais e mecânicas da primeira Exposi-55 Desde 1835 as 
províncias gozavam de certa autonomia, com um governo local pró- 


prio, embora o chefe do seu executivo fosse de nomeação imperial. 


56 Não esqueçamos que o escravo brasileiro era em regra o africano boçal 
recrutado entre as nações de mais baixo nível cultural do continente negro. Os 
povos negros mais cultos são os do Sudão, isto é, de regiões situadas ao norte do 
Equador onde o tráfico se proibira desde 1815. 


57 Em rigor, isto se dá também na agricultura. Esta matéria é muito complexa 
para ser discutida aqui a fundo. De um modo geral, e de um ponto de vista 
estritamente financeiro e contabilístico, o trabalho escravo, outras circunstâncias 
iguais, é mais oneroso que o assalariado. O escravo corresponde a um capital 
fixo cujo ciclo tem a duração da vida de um indivíduo; assim sendo, mesmo sem 
considerar o risco que representa a vida humana, forma um adiantamento a 
longo prazo de sobretrabalho eventual a ser produzido; e portanto um empate de 
capital. O 


assalariado, pelo contrário, fornece aquele sobretrabalho sem adiantamento ou 
risco algum. Nestas condições, o capitalismo é incompatível com a escravidão; o 
capital, permitindo dispensá-la, a exclui. É o que se deu com o advento da in- 
dústria moderna. 


ção Nacional realizada em 1861, onde o atraso das manufaturas no Brasil é 


expressamente atribuído ao emprego do trabalho escravo no país. 


É na base desta acentuação e deste agravamento das contradições do regime 
escravista, que se processará sua decomposição. A partir de 1860 a pressão dos 
acontecimentos já é bastante forte para provocar uma larga tomada de posições: 
o problema da escravidão, o da sua subsistência, é então aberto e francamente 
posto em foco. Menos no Parlamento que fora dele. Começa a surgir, a propó- 


sito, um grande número de escritos de toda ordem: livros, folhe-tos, artigos de 
imprensa e outras publicações. A questão é analisada e debatida a fundo; seus 
diferentes aspectos, econômico, social e político, são esmiuçados. São grupos 
intelectuais que tomam, primeiro, posição: bacharéis em direito, advogados, 
juristas, que formam cronologicamente a primeira classe pensante do país. 


Notemos que a mais antiga manifestação franca e decidida em favor da 
emancipação dos escravos, partida de um órgão coletivo, é do Instituto de 
Advogados do Rio de Janeiro. O problema da abolição da escravidão entra nesta 
época definitivamente para o cartaz da política brasileira, para não sair mais dele 
até a solução final do assunto. Com vicissitudes e alternativas várias, ele se torna 
o centro principal de todas as atenções. 


Em geral, não se irá ainda neste primeiro momento ao extremo de pedir a 
abolição total e imediata do regime servil: procuram-se meios de chegar a uma 
solução conciliatória que harmonize na medida do possível os interesses em jogo 
e traga a extinção gradual e suave da escravidão, sem choques graves e 
comprometedores do equilíbrio econômico e social do país. A liberdade dos 
nascituros será uma destas soluções. Era o exemplo estrangeiro: em toda parte 
onde anteriormente se abolira a escravidão, a emancipação dos filhos de 
escravos precedera quase sempre as medidas definitivas. É em torno disto que 
então se centralizam os debates. 


Uma circunstância que nesta época acentuará as contradições ideológicas do 
regime escravista, contribuindo grandemente para a evolução da questão, é a 
posição internacional do Brasil, que depois de 1865 (quando é abolida a 
escravidão dos Estados Unidos), será com Cuba o único país da civilização 
ocidental a admiti-la58. 


Este isolamento terá grande influência sobre a opinião pública no Brasil, 
sobretudo quando começam a aparecer manifestações internacionais hostis a 
estes últimos países que conservavam um regime social universalmente 
condenado. Será, aliás, depois de um apelo feito em 1865 pela Junta Francesa de 
Emancipação e assinado pelos nomes prestigiosos de Guizot, E. Laboulaye, o 


príncipe e o dugue de Broglie, Henri Martin e outros, que o Imperador do Brasil, 
até então desinteressado pela questão, levará o ministério a tomar conhecimento 
oficial dela59, e na Fala do Trono de 186760 aborda o as-58 Mantinha-se ainda 
nas colônias portuguesas; mas uma lei de 1858 estabelecera que, no prazo de 
vinte anos, todos os escravos pertencentes a súditos portugueses seriam 
considerados livres. 


59 O Imperador D. Pedro II, homem medíocre intelectualmente, tinha contudo 
pretensões literárias, e se lisonjeava muito com a amizade e consideração dos 
intelectuais de renome mundial. A vaidade imperial contribuiu assim para 
quebrar a sunto e, embora de modo muito discreto (não lhe dedica mais que um 
pequeno parágrafo), sugere que se iniciem as reformas necessárias. 


A insinuação foi fortemente criticada e muito mal recebida nos círculos políticos 
então de maior influência. Mas partindo de quem partia, a mais alta 
personalidade do país, e manifestada assim publicamente, não podia deixar de 
frutificar no terreno já tão preparado da opinião pública. O próprio Conselho de 
Estado, apesar do reacionarismo que o caracteriza, começa a estudar as medidas 
possíveis a serem adotadas. 


No momento contudo, a questão não progrediu muito. O Brasil se empenhara em 
1865, com a Argentina e o Uruguai, na guerra contra o Paraguai; e isto servirá de 
pretexto para adiar o debate. Mas não impede a radicalização cada vez maior da 
opinião pública. A idéia de emancipação começa a conquistar forças políticas 
importantes, e isto faz com que o Imperador, esquecido de suas fumaças 
progressistas, organize em 1868 um ministério fortemente conservador e 
francamente escravocrata, cujo primeiro ato é dissolver uma Câmara já 
excessivamente libertadora61. Este fato terá grande repercussão na evolução 
política do Brasil, pois provocará a polarização das forças conservadoras e 
reformistas. No mesmo ano constitui-se um novo partido liberal que apresentará 
largo programa de reformas, inclusive a emancipação dos escravos, que pela 
primeira vez aparece entre os princípios oficiais de um partido. Dois anos mais 
tarde, a ala extrema deste partido agrupar-se-á sob a bandeira repu-blicana. 


Definem-se assim nitidamente os campos em luta. E enquanto se alarga a base 
antiescravista, a reação encastelada no poder lhe opõe total inércia. A pressão se 
torna particularmente forte ao terminar a guerra do Paraguai. Não somente 
desfazia-se o pretexto até então invocado para não tratar do assunto, mas 
acrescentam-se então novas circunstâncias em favor da causa libertadora. A 
guerra pusera em relevo as debilidades orgânicas de um país em que a massa da 
população era constituída de escravos62. 


Encontraram-se as maiores dificuldades no recrutamento de tropas, e foi-se 
obrigado a recorrer a escravos, desapropriando-os de seus senhores e 
concedendo-lhes alforria. Também em muitos lugares foi impossível mobilizar 
em número suficiente os homens livres, pois isto seria desamparar tais lugares 
deixando-os à mercê da massa escrava tão temida e perigosa. A escravidão 
revelava mais um dos seus aspectos negativos. Além disto o Brasil, embora 
vitorioso, saía da guerra humilhado, não somente em face dos aliados, mas 
resistência conservadora do Conselho de Estado e dos grupos políticos mais fortes 
naquele momento. 


60 Fala do Trono era o discurso oficial com que em cada ano o Imperador abria 
as sessões da Assembléia Geral. 


61 Esta dissolução não foi um golpe de estado, porque pelo regime parlamentar 
em vigor no Brasil, a dissolução era licita. Mas teve o mesmo efeito, porque a 
Cã- 


mara seguinte, formada sob pressão eleitoral, levará para o Parlamento uma 
quase unanimidade de reacionários e escravocratas que embaraçará 
grandemente a marcha da emancipação. 


62 Numa população de menos de 10.000.000, mais de um e meio milhão eram 
escravos. 


A proporção era maior nas regiões mais ricas e florescentes, e cuja colaboração 
na guerra tivera particular importância. 


dos próprios vencidos, com suas tropas de recém-egressos da escravidão. A 
questão da abolição do regime servil se tornará, dai por diante, um ponto de 
honra nacional. 


Diante de tudo isto, e balda de recursos protelatórios, a rea- 


ção sente-se forçada a concessões. O Imperador, sem modificar 
fundamentalmente a situação no poder, mas remodelando-a com a inclusão no 
governo de uma fração mais tolerante dos conservadores, revive os antigos 
projetos discutidos no Conselho de Estado seis anos antes, e amenizando-os muito, 
faz votar nas Câmaras a chamada lei do Ventre Livre (28 de setembro de 1871), 
em que se declaram livres os filhos de escravos nascidos daquela data em diante, 
e se dão algumas providências para estimular a alforria dos escravos existentes. 


Tudo isto pareceu no momento de grande significação. Os setores menos 
radicalizados e mais conciliadores da campanha libertadora entenderam mesmo 


que com a lei do Ventre Livre a obra da abolição estava terminada. Um 
raciocínio simplista, embora lógico à primeira vista, fazia concluir que decretada 
a liberdade dos nascituros, a escravidão estava praticamente extinta. Tratava-se 
apenas de uma questão de tempo. 


É a eterna ilusão (quando não má-fé) dos reformistas de todos os tempos. Uma 
reforma qualquer, quando não é compreendida como simples etapa, mero passo 
preliminar para ulteriores reformas mais amplas e completas, torna-se em força 
de reação. E foi o que efetivamente se deu no caso que analisamos. A lei de 28 
de setembro nada produzirá de concreto, e servirá apenas para atenuar a 
intensidade da pressão emancipacionista. Ela estabelecera para os filhos de 
escravos, até a sua maioridade, um regime de tutela exer-cida pelo proprietário 
dos pais. Ele teria obrigação de sustentá- 


los, mas podia utilizar-se de seus serviços. De modo que continua-ram escravos 
de fato, o mesmo que os pais. Calcula-se que por este processo a escravidão 
ainda levaria de cinquenta a sessenta anos para desaparecer no Brasil. No pé em 
que se encontravam as coisas, isto constituía na realidade uma vitória da reação 
escravista. Com relação às outras medidas previstas pela lei (como o fundo de 
emancipação para resgate dos escravos existentes), elas permanece-ram 
praticamente letra morta; os governos que se sucedem depois de 1871, todos eles 
do mesmo espírito e orientação política, nada realizaram de efetivo e concreto. 


A lei do Ventre Livre não resultou assim, em última análise, senão numa 
diversão, uma manobra em grande estilo que bloqueou muito mais que 
favoreceu a evolução do problema escravista no Brasil. Foi preciso um decênio 
para que renascesse o movimento libertador, que terá de esperar que as 
contradições inerentes à escravidão cheguem ao auge da crise. Isto efetivamente 
se verificará a partir de 1880. A gradual diminuição da população escrava que 
havia quase trinta anos deixara de ser alimentada pelo tráfico africano, tornara 
premente o problema do fornecimento de braços pa-ra a lavoura. O Norte, 
embora mais ou menos estacionário, sofria porque o Sul, em particular São 
Paulo, drenava toda sua mão-de-obra; e este, apesar de tal recurso, não tinha 
mãos a medir para atender às necessidades da cultura cafeeira cujo ritmo de 
crescimento, graças à forte valorização do produto depois de 1880, chegara a um 
nível considerável63. A malograda experiência de anos anteriores tornara patente 
que, dentro do sistema escravista vigente, não era possível a solução do problema 
com trabalhadores europeus. Tentara-se também importar coolies chineses, e 
chegou-se mesmo a formar uma corrente imigratória do Oriente. A idéia não foi 
contudo por diante, porque a Inglaterra não verá com bons olhos esta 
ressurreição, sob nova forma, do tráfico de escravos; e não lhe foi difícil matá-la 
no nascedouro. 


Todas estas circunstâncias, acrescidas ao caminho já andado pela questão servil, 
emprestam-lhe extrema violência quando depois de 1880 retorna ao primeiro 
plano das preocupações do país. 


Era como se as comportas se abrissem para águas longamente re-presadas. Tá 
não se tratará mais de soluções parciais e preparatórias: a abolição irrestrita, sem 
condições e imediata, inscreve-se desde logo na ordem do dia. Além disto, o 
assunto já não se restringirá mais a círculos políticos e partidários, acompanhados 
mais ou menos passivamente pela opinião pública. A campanha se desloca para a 
rua. O povo, particularmente no Rio de Janeiro, co-meça a participar ativamente 
das agitações. Em 1880, organizam-se na capital do país duas sociedades 
abolicionistas: a Sociedade Brasileira contra a Escravidão e a Associação Central 
Emcncipacio-nista. Através de reuniões, conferências, banquetes, estas 
sociedades agitam o ambiente e mantêm a opinião pública permanentemente 
alertada. Vários jornais e revistas trazem logo sua cooperação ao movimento. 
Ele será imitado nas províncias, e em 1883 organiza-se a Confederação 
Abolicionista, destinada a centralizar a campanha e que reúne em seu seio todas 
as sociedades e agrupamentos antiescravistas do país. Pela mesma época alarga- 
se consideravelmente a agitação pela entrada em cena dos maiores e mais 
diretos interessados: os próprios escravos. Até então eles se tinham mantido 
apenas como espectadores passivos da luta que se travava em seu benefício; 
agora se tornam participantes dela, reagindo contra seu estado por meio de fugas 
coletivas e abandono em massa das fazendas. 


Toda essa agitação repercute fundamente na Assembléia Legisla-tiva. A sua 


maioria, saída de eleições em que a palavra pertence sobretudo à classe 
conservadora e diretamente interessada na maté- 


ria, os grandes proprietários e fazendeiros, é por natureza escravocrata. A 
manipulação das urnas eleitorais incumbe-se de eliminar as vozes discordantes. 
Mas uma depuração completa nem sempre é possível; e em frente à maioria 
esmagadora de escravocratas, er-guem-se sempre adversários resolutos, pouco 
numerosos é verdade, mas contando com a opinião da imensa maioria do país e 
sustentados pela agitação das ruas. A reação não se sente por isso com forças 
para lutar abertamente: procura ladear o assunto com evasivas e tangentes 
proteladoras. Sucedem-se assim as combinações ministeri-ais, cada qual com 
seus ensaios de conciliação. Nenhuma poderá durar porque já não havia mais 
meio termo possível entre os extremos da questão: escravidão ou abolição total e 
imediata. E os gabine-63 A ascensão de preços começa efetivamente depois de 
1884. Entre 1880 e 1889, o número de cafeeiros na província de São Paulo passa 
de 106 milhões para 220. No decênio anterior o crescimento fora de 37 milhões 
apenas. 


tes sucumbem uns atrás dos outros numa sucessão caleidoscópica. 


Entre 1880 e 1885, revezam-se no poder sete ministérios64. Somente um deles 
alcançará um ano completo de existência: outro não durará mais que três meses. 
Todas as tentativas de repetir o tão bem su-cedido golpe de 1871 com medidas 
que amainassem a tempestade desencadeada, fracassarão. E entre outras a lei 
28 de setembro de 1885 que concedeu liberdade aos escravos maiores de 
sessenta anos: uma estrondosa gargalhada repercutirá pelo país. Ninguém levou a 
sério o que a reação escravocrata pretendia apresentar como uma larga e 
generosa concessão. 





o 


Ela recorre então a meios extremos; e como sempre se dá nestes momentos de 
agonia de uma situação, abaixa a máscara e abre luta franca. Naquele mesmo 
ano (1885), é chamado ao governo o grupo po-lítico mais intransigentem ente 
escravista, que sem reservas descobre suas armas contra o abolicionismo. 
Abandonava-se a tática de meios brandos e concessões. A luta era agora de vida 
ou morte. 





O contragolpe não se faz esperar. Amplia-se a agitação popular, e desta vez é 
sobretudo entre os escravos que ela se desencadeia. O abandono das fazendas se 
torna diuturno; os abolicionistas, organizados em sociedades e agrupamentos 
fortemente constitu- 


ídos e ramificados em toda parte, estimulam e protegem as fugas. 


Estava quebrada a disciplina das senzalas, e as mais enérgicas medidas do 
governo para restabelecê-las se mostravam inócuas. Faltava-lhe o apoio que a 
opinião pública dispensava largamente aos libertadores. As próprias forças 
armadas convocadas para fazerem frente à situação e restabelecerem a ordem 
gravemente ameaçada, se recusavam a intervir. O abolicionismo marchara 
muito no seu seio; a oficialidade, recrutada em regra nas classes médias da 
popula- 


ção, e por isso desligada de quaisquer compromissos com a escravidão, era-lhe 
na maioria contrária. Desde 1880 havia mesmo entre ela duas sociedades 
abolicionistas que funcionavam na Escola Militar e apanhavam assim os jovens 
oficiais no período mesmo de sua formação ideológica. A tarefa de capturar 
escravos fugidos será considerada humilhante, e o exército se recusará 
abertamente á cumpri-la. 





Nestas condições, o vulto que o movimento tornado incontrolá- 


vel adquirira, punha o país na iminência da mais completa desordem. Começa 


então a debandada nos meios escravocratas fundamente alarmados com as 
perspectivas de um desenlace trágico cuja aproximação tudo indicava. Os seus 
setores mais previdentes compreendem que a resistência tomara-se inútil, e 
insistir nela seria apenas levar a questão para o terreno da violência declarada e 
aberta. 


Quase 800.000 escravos, numa população total que não ultrapassava 14 milhões, 
eram uma ameaça tremenda; ainda mais que eles se concentravam em maioria 
nos agrupamentos numerosos das fazendas e grandes propriedades isoladas no 
interior e desprovidas de qualquer defesa eficaz. 


A campanha estava ganha para os abolicionistas. Os próprios interessados diretos 
na escravidão abandonavam o terreno da luta. 


Em março de 1888 cai o último governo escravocrata do Brasil; dois 64 Note-se 
que desde a Independência até 1880, ou sejam cinquenta e oito anos, o número 
total dos ministérios fora apenas de vinte e sete. 


meses depois, a Assembléia Geral, abrindo suas sessões, vota em poucos dias, 
com uma quase unanimidade, a lei de 13 de maio que duma penada punha termo 
à escravidão no Brasil65. 


65 Alei de 13 de maio de 1888, a Lei Áurea como foi denominada, não continha 
mais que duas frases: Artigo 1.º: É declarada extinta a escravidão no Brasil. 


Artigo 2.º: Revogam-se as disposições em contrário. Quanta luta, quanto 
heroísmo também para arrancar estas duas frases tão simples, mas tão 
elogientes ao mesmo tempo, do reacionário e escravocrata Império brasileiro! 


136 
Imigração e Colonização 


A QUESTÃO da imigração européia do século passado está intimamente ligada à 
da escravidão. Vimo-lo aliás ao tratar desta última no capítulo anterior. Trata-se 
efetivamente de dois aspectos, embora distintos, de um mesmo acontecimento 
fundamental da evolução brasileira, e que é grande transformação do regime de 
trabalho no país. Notemos, antes de mais nada, que a imigração européia do séc. 
XIX representa para o Brasil um tipo original de corrente povoadora. O 
povoamento brasileiro se realizara até então mercê do afluxo espontâneo de 
colonos brancos (portugueses na sua grande maioria e quase totalidade), da 
importação de escravos africanos, e finalmente pela incorporação de indígenas. 
A corrente demográfi-ca que ora nos interessa será constituída de trabalhadores 
braçais de origem européia, cujo afluxo e fixação no país serão provocados e 
estimulados por uma política oficial e deliberada de povoamento, ou pela 
iniciativa privada de particulares interessados na obten- 


ção de mão-de-obra. 


É certo que se encontram no passado alguns exemplos deste tipo de povoamento; 
são, contudo, excepcionais. Empregou-se sobretudo para povoar e ocupar regiões 
de valor estratégico que a imigração espontânea deixava ao abandono; foi o caso 
de alguns setores fronteiriços da colônia que a metrópole desejava ver ocupados 
e assim defendidos contra a concorrência espanhola. É o que se deu em Santa 
Catarina e no Rio Grande do Sul. Empregaram-se aí sobretudo colonos naturais 
das ilhas dos Açores, concedendo-se-lhes facilidades para o transporte e o 
estabelecimento66. Em menor escala passou-se coisa semelhante no Extremo- 
Norte, no Pará. 


A imigração e colonização provocadas tiveram nestes casos, co-mo se vê, 
objetivos políticos e militares. É somente depois da transferência da corte 
portuguesa para o Brasil em 1808, que sua finalidade se torna própria e 
exclusivamente demográfica; e ao mesmo tempo se amplia muito. Quando os 
acontecimentos na Europa obrigam o rei, sua corte e seu governo a se mudarem 
para a colônia e nela erigirem a sede da monarquia portuguesa, impor-se-á 
desde logo, como já foi referido, a necessidade de considerar o Brasil mais que 
uma simples colônia. Julgou-se mesmo um momento que o território 
metropolitano, o reino europeu, estava definitivamente perdido para a coroa e a 
monarquia lusitana, e que o Brasil seria o seu substituto. É certo que tal alternativa 
não vingou; o reino europeu seria restituído, e as contingências da política 


nacional e internacional portuguesa forçariam o retorno do soberano, e mesmo 
uma tentativa frustrada de fazer o Brasil voltar ao antigo estatuto, em parte já 
ultrapassado, de simples colônia. Mas seja co-66 O assunto já foi referido 
anteriormente. Veja-se o capítulo 11. Observamos que a Espanha agiu da mesma 
forma e com o mesmo objetivo no território da atual Re-pública Oriental do 
Uruguai, utilizando para isto colonos das Canárias. Esta foi a origem do 
povoamento de Montevidéu. 


mo for, durante a permanência do soberano português e de seu governo no Rio 
de Janeiro, seguir-se-á com relação ao Brasil uma no-va política. Política cheia 
de contradições, é certo, em que o pa- 


ís se considerará alternativa e muitas vezes até simultaneamente, colônia e 
nação; mas assim mesmo suficiente para revolucionar o antigo sistema colonial 
puro. Foi este, entre outros, o caso estu-dado acima das diferentes medidas de 
caráter econômico que então se adotaram, e que embora não visassem 
deliberadamente este fim, romperam muitas das conexões coloniais do Brasil. É 
também o que se deu, em certo sentido, na questão da política de povoamento. 


Não foi difícil compreender que o sistema até então seguido, isto é, aquele que a 
par de uma débil corrente de colonos brancos, trazia para o Brasil a massa 
volumosa de escravos africanos, se convinha a uma simples colônia destinada a 
fornecer gêneros tropicais ao comércio da metrópole, já não se enquadrava 
evidentemente nas exigências de uma nação. A heterogeneidade que resultava de 
um tal sistema, tanto racial como cultural e social, era situação por demais 
imprópria para um país que se tornara sede de uma monarquia européia. As 
condições que os dirigentes portugueses encontraram no Brasil quando nele 
instalaram o trono e o governo nacionais, eram mais que inconvenientes; faziam - 
se alarmantes. Não lhes foi difícil compreender a necessidade de reformas. 


Num caso particular e concreto eles tiveram logo a medida das dificuldades com 
que esbarravam para reorganizarem no Brasil a monarquia portuguesa privada 
de sua base européia. Era preciso re-constituir suas forças armadas, matéria 
sobretudo importante num momento como aquele de graves dificuldades 
internacionais: o território metropolitano ocupado pelo inimigo, sérias ameaças 
pesando sobre os demais domínios lusitanos, as rotas marítimas vitais para o 
comércio português parcialmente interrompidas, a própria soberania da nação 
entregue às boas graças de um poder estranho como a Grã-Bretanha. A 
reconstituição da força armada da nação era o primeiro passo necessário para o 
restabelecimento da plena soberania e da personalidade internacional da 
monarquia portuguesa, tão gravemente comprometidas e afetadas. Acresce que 
as questões do Prata que surgem logo após a chegada do soberano no Brasil, 








envolvem o país em novos conflitos muito sérios. 
Impõe-se assim o problema de como organizar no Brasil uma for- 


ça armada eficiente, contando para isto apenas com uma população dispersa e 
rarefeita, composta de quase 50% de escravos e outra grande parcela de 
elementos heterogêneos e mal assimilados, Nunca foi possível resolver 
devidamente este problema, e o soberano português teve de contar até o fim de 
sua permanência no Brasil com a boa vontade de seu aliado inglês; e para sua 
ação no Prata foi obrigado a recorrer a tropas recrutadas em Portugal depois da 
expulsão dos franceses. Mas a existência do problema serviu de estí- 


mulo para reformas da política de povoamento do país. 
Coisa semelhante se passará com relação à segurança interna. O 


soberano, a corte, seu séquito numeroso de fidalgos e funcionários, ligados ao 
reduzido núcleo da classe dominante de colonos brancos que vieram encontrar 
aqui, nunca se sentirão suficientemente tranquilos e seguros em meio desta 
massa de escravos, libertos e similares que formava o corpo da população do 
país e na qual, na falta de outra, tinham de recrutar suas forças armadas. 





As tropas nativas terão de continuar sendo enquadradas, como sempre fora no 
passado, por forças portuguesas. O problema subsistirá aliás depois da 
Independência, e se apelará para tropas mercená- 


rias alemãs e irlandesas. 


Tais são, entre outras semelhantes, as circunstâncias que tornam indispensável 
uma nova política de povoamento, capaz de transformar esse aglomerado 
heterogêneo de populações mal assimiladas entre si que constituíam o país, numa 
base segura para o trono português e para sede de uma monarquia européia. Não 
é de esquecer também que sobre o tráfico africano que representava a principal 
corrente povoadora deste território semideserto, pesava uma ameaça latente e 
fatal: a sua extinção num prazo mais ou menos remoto, mas já então 
reconhecida como certa. E isto dizia muito de perto com os interesses da grande 
lavoura necessitada de braços. A formação de novas correntes demográficas 
constituía assim uma necessidade inadiável, e a ela aplicou-se a administração 
portuguesa. 


Mas como em todas as iniciativas em que se meteu, sua ação se-rá fraca e dúbia. 
As suas deficiências orgânicas e que já vinham de séculos, acrescentava-se 
então a posição incerta em que se encontrava, deslocada no Brasil e hesitante na 





linha política a seguir com relação à colônia. Sua contribuição durante a 
permanência da corte no Brasil não passará do estabelecimento de um punhado 
de núcleos coloniais formados com imigrantes alemães, suíços e açori-anos, e 
distribuídos no Espírito Santo, no Rio de Janeiro, e em menor escala em Santa 
Catarina. Para a História, terão mais importância as intenções que os resultados 
numericamente mínimos. 


Os governos que se seguem depois da partida do Rei (governos de um Brasil já 
independente) continuarão a tarefa empreendida e que já contavam com tais 
antecedentes. As agitações políticas do momento e as graves dificuldades 
financeiras em que se debatem não lhes darão contudo oportunidade para uma 
ação mais eficaz. Aliás o problema da imigração européia para o Brasil oferecia 
grandes dificuldades. Contra ela atuavam vários fatores: o clima tropical 
desfavorável a colonos europeus (considerado como tal, pelo menos); a 
organização social e econômica pouco atraente que o país oferecia; o regime 
político vigente, em que, embora sob a capa de instituições parlamentares, a 
liberdade mesmo civil era inexistente para a massa da população, mesmo com 
exclusão dos escravos. Havia ainda as restrições de ordem religiosa que punham 
sério embaraço à imigração dos países protestantes da Europa, que eram 
justamente aqueles que forneciam então os maiores contingentes emigratórios. A 
Alemanha em particular. 


A corrente imigratória será ainda por muito tempo fraca. Não terá aliás no 
momento que nos ocupa grande interesse imediato. O 


tráfico africano continuava a despejar anualmente no país algumas dezenas de 
milhares de indivíduos que supriam abundantemente as necessidades de mão-de- 
obra. Longe de confirmar as previsões pes-simistas que haviam sido feitas e que 
a atitude intransigente da Inglaterra parecia à primeira vista corroborar, a 
importação de escravos achava-se como nunca florescente. Será somente com a 
iminência de sua extinção (lá por volta de 1840 e tantos), e sua efetiva 
interrupção pouco depois, que a questão da imigração européia e da colonização 
volta a ocupar um primeiro plano das cogitações brasileiras. Reativa-se a política 
de povoamento, e a par das co-lônias oficiais ou mesmo particulares, mas 
organizadas segundo o sistema tradicional que consistia em distribuir aos colonos 
pequenos lotes de terra agrupados em núcleos autônomos, aparece um novo tipo 
de colonização: fixação dos colonos nas próprias fazendas e grandes lavouras, 
trabalhando como subordinados e num regime de parceria. Este tipo de 
colonização representa uma transição do sistema primitivo que resultava na 
formação de pequenos proprietá- 


rios e camponeses independentes, para aquele que se adotará mais tarde quase 


exclusivamente: a colonização por assalariados puros. 


E corresponde a um período em que começa a se manifestar a premência do 
problema imediato da mão-de-obra: convinha mais encaminhar os imigrantes 
diretamente para as grandes lavouras necessitadas de braços. 


O ideador do novo sistema será um grande proprietário de São Paulo, lavrador de 
café e figura prestigiosa na política do país: o Senador Nicolau de Campos 
Vergueiro. Introduziu ele na sua fazenda de Ibicaba, entre 1847 e 1857, 177 
famílias de alemães, suí- 


ços, portugueses e belgas. O exemplo foi imitado por muitos outros lavradores de 
café da província de S. Paulo, e em menor escala noutros lugares. Os resultados 
do sistema foram, a princípio bons, e São Paulo chegou a contar cerca de 70 
destas colônias. Mas aos poucos foram-se evidenciando seus inconvenientes. Os 
proprietá- 


rios, habituados a lidar exclusivamente com escravos, e que continuavam a 
conservar muitos deles trabalhando ao lado dos colonos, não tinham para com 
estes a consideração devida à sua qualidade de trabalhadores livres; os contratos 
de trabalho que os emigrantes assinavam antes de embaraçar na Europa e 
desconhecendo ainda completamente o meio e as condições do país onde se 
engajavam, eram geralmente redigidos em proveito exclusivo do empregador e 
não ra-ro com acentuada má-fé. Além disto, a coexistência nas fazendas, lado a 
lado, de escravos que formavam a grande massa dos trabalhadores, e de 
europeus livres fazendo o mesmo serviço que eles, não podia ser muito atraente 
para estes últimos e representava uma fonte de constantes atritos e indisposições. 
Doutro lado, o recrutamento de colonos na Europa se fazia sem maior cuidado; 
os agentes dele incumbidos não tinham outra preocupação que o número, pois 
por ele se calculava sua remuneração. Aceitavam qualquer candidato, sem 
indagar da sua prestabilidade para o trabalho agríco-la, e sobretudo o pesado 
esforço exigido por uma agricultura tropical de desbravamento. Chegavam a 
emigrar para o Brasil não raro até enfermos e velhos inválidos. Pode-se imaginar 
o desapontamento e a indisposição dos fazendeiros para com seus colonos 
quando, depois de longa e demorada espera, recebiam destas turmas de 
trabalhadores imprestáveis a que se tinham prendido por contratos que eram 
obrigados agora a cumprir! 


Nestas condições, não é de admirar que de parte a parte co-meçassem a surgir 
descontentamentos. Os proprietários vão perdendo interesse por um sistema tão 
cheio de percalços e dificuldades. 


Doutro lado, alarma-se a opinião pública na Europa, em particular na Alemanha 
e em Portugal, donde provinha então a maior parte da imigração para o Brasil, 
com a sorte aqui reservada para seus compatriotas emigrados. Sucedem-se os 
inquéritos oficiais, e em grande maioria eles são desfavoráveis e desaconselham 
a emigração. Desencadeia-se então contra ela forte campanha, e a emigração 
para o Brasil chega a ser proibida na Alemanha em 1859. A corrente de 
imigrantes alemães tornar-se, depois de 1862, quase nula; quanto à portuguesa, 
diminuirá de mais de 50%. 


Interrompe-se assim novamente o fornecimento de trabalhadores europeus para 
as fazendas. Aliás a região onde o problema da mão-de-obra era mais agudo, o 
oeste despovoado de São Paulo, e onde se desenvolvia mais ativamente a lavoura 
do café, começará por esta época a encontrar maiores facilidades em abastecer- 
se de escravos, graças ao fato de outras regiões cafeicultoras (o vale do rio Pa- 
raíba e adjacências) alcançarem então o apogeu do seu desenvolvimento e 
entrarem numa fase de estabilização precursora da próxima decadênci: 
reduzia-se assim sua concorrência no mercado de mão-de-obra. 





A situação voltará a tornar-se aguda em 1870, em virtude sobretudo do 
considerável incremento da lavoura cafeeira no decênio anterior. Além disto, 
como vimos, é então que a escravidão recebe seus primeiros grandes golpes que 
fazem prenunciar sua próxima extinção; isto constituirá um forte estímulo para 
medidas de fomento à imigração. Elas viriam ao encontro de uma situação 
internacional favorável: de um lado, inicia-se nos Estados Unidos uma política de 


restrições da imigração; esta tinha de procurar outras dire- 


ções, e o Brasil, em pleno florescimento econômico, será uma delas. Doutro 
lado, entrava em cena um novo país de grande emigra- 


ção, a Itália, como resultado das perturbações políticas e sociais por que 
atravessava. E o italiano, tanto pela questão de clima, como de afinidade maior 
com as condições do Brasil, adaptar-se-á melhor e mais facilmente que o 
alemão e outras populações do norte da Europa que dantes formavam os 
principais contingentes emigrató- 


rios que se dirigiam para a América. Além disto, o italiano é um trabalhador 
mais rústico e menos exigente; aceitará de boa vontade as duras tarefas da 
lavoura brasileira. A emigração italiana para o Brasil, muito escassa até 1875, 
subirá em 1876 para quase 7.000 


indivíduos; e no ano seguinte, com mais de 13.000, superará largamente todas as 
demais correntes, inclusive a portuguesa, até então na vanguarda e que mal 


atingirá 8.000. Daí por diante e até o sé- 


culo atual, a imigração italiana conservará sempre, e com grande vantagem, este 
primeiro lugar. 


Nesta fase que ora se inicia, a imigração no Brasil tomará um novo rumo. 
Abandona-se o sistema de parceria adotado anteriormente, e os trabalhadores 
serão fixados nas fazendas como simples assalariados; isto é, a sua remuneração 
deixará de ser feita com a divisão do produto, passando a realizar-se com o 
pagamento de sa-lários. Obviavam-se com isto alguns dos principais 
inconvenientes do sistema anterior, fazendo desaparecer as dúvidas que sempre 
surgiam por ocasião da fixação das quotas que cabiam respectivamente ao 
empregador e ao empregado. Além disto, em vez de preceder à vinda do 
imigrante com contratos já assinados na Europa, o governo tomará o assunto a 
seu cargo, limitando-se a fazer a propaganda nos países emigratórios e pagando o 
transporte dos imigrantes até o Brasil. Chegando aqui, eles eram distribuídos pelas 
diferentes fazendas de acordo com as necessidades delas e os pedidos feitos. 


Este processo de recrutamento e fixação dos imigrantes passou a ser denominado 
"imigração subvencionada", reservando-se o nome de "colonização" ao primitivo 
sistema de localização dos imigrantes em pequenas propriedades agrupadas em 
núcleos. Ambos os sistemas terão seus partidários. A "imigração" tem 
naturalmente a preferência dos maiores e mais diretos interessados: os 
proprietários necessitados de braços. Resolviam com ela, desde logo e sem 
delon-gas, o seu problema de trabalho. O plano da "colonização" não apresentava 
solução tão pronta e imediata; mas suas perspectivas eram mais amplas. 
Argumentavam seus partidários que o principal era incrementar o povoamento 
do país; a questão de braços para a grande lavoura resolver-se-ia naturalmente 
no futuro como consegiiência de tal incremento: dos núcleos coloniais sairiam 
logo os trabalhadores necessários. E havia a vantagem de tornar a imigra- 


ção para o Brasil muito mais atraente, oferecendo aos candidatos, desde logo, a 
possibilidade de se tornarem proprietários. Sem contar as vantagens de ordem 
social, pois formavam-se assim verdadeiros povoadores, fixados na terra e com 
ela identificados, em vez de populações flutuantes e desenraizadas de 
mercenários. 


A razão última estava com eles, certamente. Mas nada puderam contra o 
interesse poderoso dos proprietários necessitados de bra- 


ços e que precisavam de uma solução imediata para o problema premente de 
mão-de-obra que enfrentavam. Sobretudo nas regiões onde a grande lavoura 


dominava de uma forma absoluta, particularmente em São Paulo, nunca se 
cuidará em escala apreciável da organização de núcleos coloniais de pequenas 
propriedades. Os imigrantes que chegavam eram poucos para as necessidades da 
lavoura cafeeira sempre em franco progresso, e a quase totalidade deles se 
fixarão nas fazendas como simples assalariados. 


O sistema de "colonização" terá mais sucesso no Extremo-Sul do país (Rio 
Grande, Santa Catarina, Paraná), e em maiores proporções no Espírito Santo, 
longe nestes casos da ação perturbadora e absorvente da grande lavoura. 
Encontrará aí o interesse e o estímulo dos governos locais das províncias, que 
procurarão solucionar com ele o problema de seus territórios quase desertos, e 
fomentar com o povoamento as atividades econômicas e as rendas públicas. 
Para o norte do Brasil a questão não se proporá: esta parte do país nunca 
receberá uma corrente apreciável de imigrantes europeus, apesar do interesse 
que muitas vezes se tomou lá pelo assunto. Havia aí o obstáculo do clima, menos 
atraente para as populações da Europa, bem como de uma situação econômica 
estacionária, se não decadente. 


O Sul, pela sua riqueza e prosperidade, e favorecido ainda por um clima mais 
favorável, tornara-se o pólo único de atração, no Brasil, das correntes 
imigratórias. 


Em conjunto, a "imigração" (no sentido restrito dado à palavra) superará sempre, 
de muito, a "colonização". As principais dificuldades que tornaram tão difícil, no 
primeiro momento, o enga-jamento de trabalhadores livres nas fazendas, serão 
vencidas nesta segunda fase mais madura e ativa da imigração européia. De um 
lado os proprietários, já com dificuldades muito maiores de mão-de-obra, e 
contando cada vez menos com outros recursos além do imigrante europeu, 
procurarão ter com ele mais considerações e tratá- 


lo de acordo com sua condição de homem livre. Mais tarde, aliás, começará 
também a intervir uma legislação protetora que assegurará algumas garantias e 
melhores condições de vida para os trabalhadores rurais. Doutro lado, o 
abandono do sistema de parceria e a a-doção do salariado afastou, como vimos, 
uma das principais causas de atritos e desentendimentos; um salário fixo, em 
regra por tarefa e estabelecido por normas e praxes gerais, eliminou qualquer 
margem para dúvidas. Finalmente, na região em que sobretudo se iriam agora 
fixar os imigrantes, o oeste de São Paulo, a proporção dos escravos para os 
trabalhadores livres se reduziria muito; a massa escrava, em declínio desde a 
abolição do tráfico, já não era suficiente para suprir os setores de ocupação mais 
recente; os escravos eram aí em minoria. A maior parte das fazendas de café 
instaladas depois de 1880, contará sobretudo e quase unicamente com 


trabalhadores livres. Desaparece assim mais uma circunstância ge-radora de 
dificuldades para o trabalho livre, e que era sua coexistência nas mesmas 
fazendas e em iguais tarefas com o trabalho servil. 


O progresso da imigração no último quartel do século será rá- 


pido. Ela começa a crescer depois de 1871, atingindo em 1886 pouco mais de 
30.000 indivíduos. No ano seguinte, quando a abolição do regime servil se 
mostrava já iminente, salta bruscamente para 55.000; e no próprio ano da 
abolição (decretada como vimos em maio de 1888) sobe para mais do dobro 
deste número (133.000). Daí por diante, e até o fim do século, a imigração 
conservar-se-á sempre num nível médio anual largamente superior a 100.000. 


Mas se este progresso do trabalho livre foi em grande parte condicionado pela 
decadência do regime servil, inversamente ele acelerará consideravelmente a 
decomposição deste último. Pondo em evidência as suas contradições no que diz 
respeito à sua insuficiência, tanto quantitativa como qualitativa, irá cada vez mais 
minando suas bases e apontando para o caminho do futuro. Doutro lado, a 
presença do trabalhador livre, quando deixa de ser uma ex-ceção, torna-se forte 
elemento de dissolução do sistema escravista. Através do exemplo e da palavra, 
ela conspira permanentemente contra a disciplina e submissão do escravo. Se 
dantes a servidão corrompia o homem livre, agora é a liberdade que corrompe o 
escravo. Quando os abolicionistas começam a agir nas fazendas, pregando a 
revolta e a fuga dos cativos, seus principais colaboradores se-rão os trabalhadores 
livres que levam aos escravos o exemplo e a palavra benfazejos da liberdade. 


20 
Síntese da Evolução 
Econômica do Império 


A SEGUNDA metade do séc. XIX assinala o momento de maior transformação 
econômica na história brasileira. É certo que se trata de um prolongamento da 
fase anterior, e resulta em última análise da emancipação do país da tutela 
política e econômica da metrópole portuguesa. Mas a primeira metade do século 
é de transi- 


ção, fase de ajustamento à nova situação criada pela independência e autonomia 
nacional; a crise econômica, financeira, política e social que se desencadeia 
sobre o Brasil desde o momento da transferência da corte portuguesa em 1808, e 
sobretudo da emancipação política de 1822, prolonga-se até meados do século; e 
se é verdade que já antes deste momento se elaboram os fatores de transforma- 


ção, é somente depois dele que amadurecem e produzem todos os frutos que 
modificariam tão profundamente as condições do país. Ex-pandem-se então 
largamente as forças produtivas brasileiras, dila-tando-se o seu horizonte; e 
remodela-se a vida material do Brasil. 


Isto já se começa a observar nitidamente logo depois de 1850. 
Como já foi referido anteriormente (cap. 15), a abolição do trá- 


fico africano consumada naquele ano, terá por efeito imediato desencadear as 
forças renovadoras em gestação. O país entra bruscamente num período de 
franca prosperidade e larga ativação de sua vida econômica. No decênio 
posterior a 1850 observam-se índices dos mais sintomáticos disto: fundam-se no 
curso dele 62 empresas industriais, 14 bancos, 3 caixas econômicas, 20 
companhias de navegação a vapor, 23 de seguros, 4 de colonização, 8 de 
mineração, 3 de transporte urbano, 2 de gás, e finalmente 8 estradas de ferro. 
Boa parte destes empreendimentos e outros semelhantes que aparecem pela 
mesma época não representa mais que especulação estimulada pela súbita 
libertação dos capitais dantes invertidos no trá- 





fico africano, bem como pela inflação de crédito e emissões de papel-moeda 
que então se verificam. E como também foi notado, esta especulação terminará 
no grave desastre das crises financeiras de 1857 e 1864. 


Há contudo um fundo mais sólido e um progresso efetivo. O Brasil inaugurava-se 
num novo plano que desconhecera no passado, e nascia para a vida moderna de 
atividades financeiras. Um incipiente capitalismo dava aqui seus primeiros e 
modestos passos. A incorporação das primeiras companhias e sociedades, com 
seu ritmo acelerado e apesar dos exageros e certo artificialismo, assinala assim 
mesmo o início de um processo de concentração de capitais que embora ainda 
acanhado, representa ponto de partida para uma fase inteiramente nova. Ele 
servirá de motor para a expansão das forças produtivas do país cujo 
desenvolvimento adquire um ritmo apreciável. Sem contar os grandes 
empreendimentos como estradas de ferro e empresas de navegação a vapor, 
instalam-se, embora ainda muito rudimentares, as primeiras manufaturas de 
certo vulto; o co-mércio, em todas suas modalidades, se expande. Mas é 
sobretudo na agricultura que se observará este crescimento da produção 
brasileira. A lavoura do café, gênero então de largas perspectivas nos mercados 
internacionais, contará com uma base financeira e de cré- 


dito, bem como um aparelhamento comercial suficiente que lhe permitirão a 
considerável expansão analisada em capítulo anterior (cap. 16). 


Todo este progresso, embora através de crises de crescimento mais ou menos 
graves e prolongadas, estender-se-á daí por diante sempre em marcha segura, 
até o século presente. Haverá uma interrupção mais grave e de consequência 
mais profunda: a guerra em que o Brasil se empenha, ao lado da Argentina e do 
Uruguai, contra o Paraguai, e que envolve o país durante cinco anos (1865-1870) 
na mais séria crise internacional de sua história. Sem preparo suficiente e em 
plena crise de formação e crescimento, o Brasil enfrentará uma guerra longa e 
árdua que porá à prova todos seus recursos. Sairá vitorioso, mas muito abatido. 
No terreno econômico os resultados da vitória serão nulos; nada se podia lucrar 
da derrota de um vizinho que embora militarmente forte e bem aparelhado, era 
economicamente débil e ficou reduzido pela guerra à última extremidade. O 
Paraguai não poderá nem pagar uma parcela sequer da dívida de guerra, que 
ficará em suspenso até época recente em que é graciosamente cancelada. O 
único resultado positivo da vitória brasileira — além da ocupação de pequena 
área fronteiriça sem maior interesse —, será assegurar o franqueamento 
definitivo da livre navegação dos rios Paraguai e Paraná, de grande importância 
no Brasil para as comunicações com a província de Mato Grosso. Mas isto 
mesmo não terá grande significação econômica imediata: Mato Grosso, 
província pobre e ainda sem perspectivas no momento, não poderá aproveitar- 
semuito das vantagens obtidas com esta liberdade de comunicações. Aliás, a via 
fluvial perderá mais tarde sua importância vital quando Mato Grosso se liga ao 
litoral Atlântico por estrada de ferro direta. 


Mas se não produziu resultados positivos de expansão econômica apreciável, a 
guerra do Paraguai, inversamente, comprometeu seriamente as finanças do 
Brasil. As grandes despesas com que arcou contam entre os principais fatores do 
desequilíbrio da vida financeira do país então verificado e de tão funestas 
repercussões durante um longo período posterior. Não poderá mais o Império 
equilibrar seus orçamentos, que se achavam em estado precário e se encontram 
agora irremediavelmente gravados. Acentuam-se os males resultantes de 
empréstimos, sobretudo externos, e emissões vultosas de papel inconversível a 
que se foi obrigado a recorrer a fim de custear as despesas da guerra. O 
saneamento das finanças públicas e o estabelecimento de um sistema monetário 
estável e sólido, problema de solução já tão difícil nas condições normais do 
Brasil, serão definitivamente comprometidos pela guerra; e o Império extinguir- 
se-á vinte anos depois dela sem ter podido ainda estabelecer no país a ordem 
financeira, tão necessária à sua consolidação econômica. A guerra do Paraguai 
tem nisto uma parcela importante de responsabilidades. 


Mas apesar disto, o progresso material do Brasil, já bem lan- 


çado antes do conflito, e embora atenuado no seu curso, retoma lo-go depois um 
ritmo ascensional rápido e seguro. O decênio que o segue imediatamente, e que 
vai de 1870 a 1880, será contado como um dos momentos de maior prosperidade 
nacional. Prova da capacidade de recuperação de um organismo econômico em 
pleno crescimento. 


O surto de atividades observado desde 1850, ganha novo impulso e não se 
interrompe mais. Os diferentes empreendimentos industriais, comerciais e 
sobretudo agrícolas continuam a se multiplicar em ritmo crescente; e já se 
começa a observar a concentração de capitais de certo vulto. Esta acumulação 
capitalista provém sobretudo da agricultura, cuja prosperidade é notável e 
oferece larga margem de proveitos. Além disto, a substituição dos escravos por 
trabalhadores livres (que neste período, como vimos, começa a se intensificar) 
mobiliza os capitais que dantes se invertiam e imobiliza-vam naquela propriedade 
humana. Os grandes lavradores já não precisarão, como no passado, inverter a 
maior parte dos seus recursos em escravos, recorrendo para isto muitas vezes a 
créditos onerosos; e grandes disponibilidades de capital até então fixos, se tornam 
circulantes e desembaraçados para outras aplicações além do pagamento do 
trabalho agrícola. 


Doutro lado, aparelha-se a vida financeira do país. A multiplicação dos bancos, 
das empresas financeiras em geral, das companhias de seguros, dos negócios de 
bolsa, permitem captar e mobilizar em escala que se vai fazendo significativa, as 
fontes da acumulação capitalista. Aparecerá no Brasil uma réplica, modesta 


embora e muito afastada de seus modelos, das grandes praças financeiras da 
Europa e dos Estados Unidos, com uma atividade e ritmo de vida que procuram 
aproximar-se delas. Numa palavra, a antiga colônia segregada e vegetando na 
mediocridade do isolamento, se moderniza e se esforça por sincronizar sua 
atividade com a do mundo capitalista contemporâneo. 


Com as iniciativas privadas colaborará o Estado, arrastado no movimento67; e 
sobretudo o capital estrangeiro (o inglês em particular), ávido de captar em seu 
benefício as atividades de uma jovem nação em pleno florescimento. Os grandes 
empreendimentos industriais (estradas de ferro, aparelhamento portuário, obras 
urbanas, etc), embora indispensáveis e condição essencial de qualquer realização 
posterior, estavam ainda, na maior parte, além das possibilidades do capital 
privado indígena que apenas ensaiava seus primeiros passos. O capital 
estrangeiro e o Estado tomam-nos a seu cargo. Este último, aliás, no mais das 
vezes, não servirá senão de empresário, levantando empréstimos no exterior para 
realizar os empreendimentos. Em outros casos, como se deu na maior parte das 
67 Não é do programa deste livro a história política e social do Brasil. Mas 
convém lembrar aqui o papel que o império representou nesta conjuntura. Ele 
sempre constituiu uma força conservadora, não raro reacionária, que só muito 
prudente-mente acompanhava o surto de renovação que perpassava na vida 
brasileira. Quando cedia à pressão dos acontecimentos, era para firmar-se logo 
depois numa imobilidade intransigente. Já vimos isto, embora muito 
incidentemente, no caso da escravidão. O Império não se mostrará mais 
progressista com relação às demais reformas econômicas e sociais exigidas pela 
conjuntura do momento. E será esta quiçá a causa fundamental do seu 
desaparecimento. Notemos que por "Império" não entendo aqui unicamente a 
administração pública e a estrutura política, mas o conjunto das instituições, bem 
como a posição ideológica dom inante no regime imperial. 


estradas de ferro, intervirá apenas estimulando o capital estrangeiro com a 
concessão de garantia de juros. 


Tudo isto resultará numa completa remodelação material do Brasil. O Império, 
quando em 1889 se extingue e é substituído pela República, terá coberto uma 
larga e importante etapa da evolução econômica do país. Vejamos alguns índices 
ilustrativos do nível atingido. A população crescera para 14 milhões de habitantes; 
nas categorias mais elevadas desta população vamos encontrar riqueza e bem- 
estar que de certa forma se emparelham com suas correspondentes do velho 
continente, o que não observamos em nenhum outro momento do passado. Há 
fortunas de certo vulto, e não são excepcionais; e um nível de vida elevado a que 
não falta nenhum requinte contemporâneo da abastança. O intercâmbio 
comercial externo do Brasil cifrava-se em cerca de 500.000 contos (50 milhões 


de libras esterlinas-ouro), o que colocava o país entre os participantes 
significativos do comércio internacional. As rendas públicas nacionais ascendiam 
a 150.000 contos (15 milhões de libras)68; e a riqueza total do país avaliava-se 
em 20.000.000 de contos (embora este cálculo seja meramente apreciativo, pois 
faltam dados para uma avaliação aproximadamente segura). 


O aparelhamento técnico se desenvolvera bastante. As estradas de ferro, cujo 
estabelecimento data de 1852, somavam cerca de 9.000 km de linhas em tráfego, 
e outros 1.500 em construção. A navegação a vapor se estendera largamente, e 
além das linhas internacionais, articulava todo o longo litoral brasileiro desde o 
Pará até o Rio Grande do Sul; prolongava-se ainda para o Sul, e pelo Rio da Prata 
e rios Paraná e Paraguai, comunicava Mato Grosso com o resto do país. No 
Amazonas também subia as águas do rio até Tabatinga, na fronteira do Peru, e 
ramificava-se pelos principais afluentes: Madeira, Negro, Tocantins. A 
navegação fluvial a vapor se instalara também em outros rios menores 
distribuídos ao longo da costa brasileira e penetrando o interior: Itapicuru 
(Maranhão), Parnaíba (limite do Maranhão e do Piauí), Paraguaçu (Bahia), Ita- 
jaí (Santa Catarina), Guaíba e Pardo (Rio Grande do Sul); bem como no São 
Francisco, o grande rio que estabelecia a única ligação central entre o norte e o 
sul do país. Esta navegação somava ao redor de 50.000 km de linhas em tráfego 
regular. 


Menos ampla era a rede rodoviária; pouco se terá feito para transformar ou 
melhorar os deficientes caminhos herdados da colô- 


nia. O que se explica: não chegara ainda a era do automóvel, e nas grandes 
distâncias em terreno acidentado e difícil que separam o Brasil (exigindo portanto 
vias de grande custo), o transporte por viaturas de tração animal não 
representava solução vantajosa e preferível ao antigo processo da carga; 
continuar-se-á por isso, onde não havia transporte ferroviário ou fluvial, com o 
sistema tradicional, o lombo de burro, para que os velhos caminhos eram 
suficientes. De estradas de rodagem de certo vulto, o Império legará apenas a 
"União e Indústria", entre Petrópolis e Juiz de Fo-ra, isto é, ligando as províncias 
do Rio de Janeiro e Minas Gerais; e a estrada de "Graciosa" que vencia a Serra 
do Mar entre 68 Não são computadas aqui as rendas provinciais e municipais que 
constituem ali- 


ás quota relativamente pequena. 
Curitiba e Antoninana província do Paraná 


Assim, de um modo geral, o Brasil realizara um grande avanço no sistema de 


transportes, e apesar de suas deficiências (como em particular a desconexão das 
linhas e falta de um plano geral e de conjunto), terá lançado as bases de todo seu 
desenvolvimento futuro. Em termos relativos, o progresso no período que ora nos 
ocupa será mais acelerado que em qualquer outro momento posterior É 
interessante observar aqui uma consequência de ordem geral importante que 
resulta da introdução do vapor na navegação marítima, e que vem a ser uma 
mudança profunda na orientação das grandes articula- 


ções do país. Desde fins do séc. XVIII estas se tinham voltado pa-ra a via 
terrestre ou fluvial, mas interior, com tendência a du-plicar e mesmo substituir as 
ligações marítimas entre os pontos extremos do território. Embora a população se 
distribuísse sobretudo ao longo da faixa costeira, é por terra preferentemente, em 
virtude da dificuldade da navegação a vela e deficiência de portos naturais, que 
começavam a se articular os diferentes setores do país. O emprego do vapor 
facilitará e avantajará de tal forma a navegação marítima, que esta desbancará 
completamente aquelas comunicações terrestres que começavam a se 
estabelecer e desenvolver. Serão abandonadas, ou quase, e o país voltará ao 
primitivo sistema dos primeiros tempos de completo isolamento, por via interior, 
dos diferentes núcleos esparsos ao longo do litoral, que se ligarão doravante 
unicamente pela via marítima69. 


Além das vias de transporte, o império deixará também uma desenvolvida rede 
telegráfica de quase 1.000 km de linhas, articu-lando todas as capitais e cidades 
mais importantes do país. Isso sem contar os cabos submarinos transoceânicos 
que o ligavam a diferentes partes da Europa e América. 


Realizara-se também um relativo "progresso industrial; das manufaturas têxteis 
em particular, de que se contam no fim do Impé- 


rio cerca de cem estabelecimentos de certo vulto. A localização dos centros 
têxteis obedecerá a dois critérios que naturalmente são fundamentais: densidade 
demográfica (donde facilidade de mão-de-obra e mercados próximos) e 
vizinhança das fontes de produção da matéria-prima (quase só algodão). A 
questão da energia nestas indústrias relativamente pequenas era ainda 
secundária. Concentra-se assim a indústria têxtil no Rio de Janeiro (capital e 
algumas cidades maiores próximas); em Minas Gerais, particularmente Juiz de 
Fora, cidade que surge depois da Independência e se tornará a principal da 
província; centros do Nordeste (de população densa e larga produção 
algodoeira): Pernambuco e Bahia, sobretudo. Finalmente, no Maranhão, e 
precisamente em Caxias, centro importante de produção algodocira. São Paulo, 
que será no século atual, e com imensa vantagem, o grande núcleo industrial do 
Brasil, ainda figura em segundo plano. 





A questão de mão-de-obra nestes centros maiores e onde se localiza a indústria, 
resolver-se-á facilmente e a baixo preço. O 


que será aliás o fator máximo da sua prosperidade. Aí a população 69 Só muito 
recentemente, graças ao progresso ferroviário e ao emprego do automó- 


vele do caminhão, e bem em nossos dias, do transporte aéreo, as rotas interiores 
do Brasil se vão novamente reconstituindo. 


marginal, sem ocupação fixa e meio regular de vida, era numerosa, fruto de um 
sistema econômico dominado pela grande lavoura trabalhada por escravos. A 
população livre, mas pobre, não encontrava lugar algum naquele sistema que se 
reduzia ao binômio "senhor e escravo". Quem não fosse escravo e não pudesse 
ser senhor, era um elemento desajustado, que não se podia entrosar 
normalmente no organismo econômico e social do país. Isto que já vinha dos 
tempos remotos da colônia, resultava em contingentes relativamente grandes de 
indivíduos mais ou menos desocupados, de vida incerta e aleatória, e que davam 
nos casos extremos nestes estados patológicos da vida social: a vadiagem 
criminosa e a prostituição. Ambos se disseminavam largamente em todas as 
regiões de certa densidade demográfica. A indústria nascente, para que o 
trabalho escravo mostrar-se-á desde logo ineficaz, encontrará naqueles setores 
da população um largo, fácil e barato suprimento de mão-de-obra. E 


será esta a origem do proletariado industrial brasileiro, o que explicará no futuro 
muito das suas características e da sua evolu- 


ção. 


É este um dos aspectos mais progressistas, se não o maior deles, da nascente 
industrialização brasileira, pois permitirá entrosar no trabalho produtivo normal 
uma categoria importante da população que vivera até aí à margem dele. Apesar 
destes começos, a indústria brasileira não sairá tão cedo da sua mediocridade, e 
lutará com dificuldades que lhe limitam consideravelmente os horizontes. 
Também não resolverá por isso, de uma forma ampla, nenhuma das 
contradições e dos problemas econômicos e sociais do país. Todas as condições 
vigentes, a começar pelo próprio sistema fundamental da nossa organização 
econômica, conspiravam contra ela. 


Mantivera-se a estrutura legada pela colônia em que domina uma atividade 
produtiva assente no trabalho escravo e voltada inteiramente para uns poucos 
gêneros agrícolas destinados à exportação. 


Nisto se concentrava e disto dependia ainda a vida do país, apesar de todas as 


transformações operadas. Continuava assim a não sobrar margem apreciável 
para outras atividades; sem contar que em particular as manufaturas dependiam 
de condições e habilitações técnicas que a rudimentar e primitiva comunidade 
escravocrata brasileira não estava em condições de proporcionar. Faltava 
sobretudo o que a moderna indústria fabril e mecanizada exige como condição 
essencial de vida: um mercado amplo e em contínua expansão, o que as 
condições sociais e econômicas da grande massa da população brasileira não 
podiam oferecer. Não era assim possível às manufaturas nacionais concorrerem 
com a importação estrangeira proveniente de indústrias altamente desenvolvidas, 
em constante e acelerado progresso. Era a esta que caberia satisfazer às 
necessidades limitadas do país; as manufaturas indígenas só excepcionalmente 
estariam em condições de supri-las. 


A economia brasileira estava assim presa num círculo vicioso de que somente 
transformações futuras de vulto a poderiam livrar: ela se fundava e hauria suas 
forças precisamente naquilo que constituía sua fraqueza orgânica, a grande 
lavoura produtora de gêneros de exportação. Se era nesta que se baseavam a 
riqueza e a produtividade nacionais, era ela também, em última análise, a 
responsável pelas acanhadas perspectivas do país. Disfarçava-se 
momentaneamente esta profunda contradição graças ao virtual monopólio, de 
que gozava o Brasil, da produção de um gênero cuja procura nos mercados 
internacionais não cessava de se expandir: o café. Alguns outros produtos da 
mesma categoria econômica reforçavam, embora em plano muito inferior e 
modesto, esta situação: o açúcar, já nos estertores de uma agonia próxima; o 
algodão, mais ou menos estacionário e sem perspectiva; a borracha, que graças 
aos automóveis e seus pneumáticos estará destinada a um futuro magnífico, e 
que, nativa do vale amazônico, daria momentaneamente ao Brasil o monopólio 
de uma mercadoria de grande consumo internacional; o cacau, também nativo 
da Amazônia e que se cultivará sobretudo em Ilhéus (Bahia). Estes produtos 
representam praticamente a totalidade da exportação brasileira dos últimos anos 
do Império; o que quer dizer, numa economia como a nossa, a melhor parte das 
atividades produtivas do país e o que havia de fundamental na sua estrutura. 


Base econômica, como se vê, muito precária, e dependendo de conjunturas 
incertas e inteiramente fora do nosso alcance; o que o correr do tempo, aliás, se 
incumbiria de dolorosamente mostrar. 


Mas está-se ainda longe deste momento fatal em que nos fal-tariam sob os pés os 
fundamentos da nossa vida econômica. Estamos ainda numa fase em que graças 
sobretudo e quase unicamente ao ca-fé, a economia brasileira se expande; as 
finanças públicas, apesar dos deficits constantes, podiam fazer face às mais 
prementes necessidades administrativas e realizar algumas obras de vulto; até a 


moeda, sempre tão precária, fortalecer-se-á e gozará de certa estabilidade nos 
últimos anos da monarquia (basta dizer que o ouro e a prata chegaram a circular 
normalmente sem que os expulsasse a massa de papel inconversível que 
formava o meio circulante do pa- 


ís); o crédito brasileiro no exterior era sólido, o que assegurava inversões 
crescentes de capitais estrangeiros, sobretudo empréstimos públicos. Este afluxo 
constante de capitais vindos de fora, garantia o equilíbrio do balanço de contas 
exteriores e das finan- 


ças públicas que sem ele, e mesmo com todos os progressos do país, não se teria 
podido manter. A economia brasileira ajustar-se-á inteiramente a este sistema de 
equilíbrio, e embora ele representasse um saque ilimitado sobre o futuro, não 
apresentava no momento inconveniente algum. O único risco seria o 
estancamento súbito desta fonte larga e generosa, o que naturalmente traria o 
colapso de todo sistema. Mas nada fazia supor tal eventualidade, pois tudo corria 
admiravelmente bem para ambas as partes. Ainda nas vésperas da República, no 
mesmo ano em que esta é proclamada (1889), o governo imperial levantará em 
Londres seu último e mais vultoso empréstimo, da importância considerável de 
quase 20 mi-lhões de libras, destinado a converter diferentes créditos anteriores e 
pagar juros e amortizações, vencidos. Isto já se tornara um recurso normal: 
quando não se podia pagar uma dívida vencida, ela se saldava com um novo 
empréstimo... 


Está claro que este processo de equilíbrio, embora proporcio-nasse uma 
prosperidade momentânea, não deixava de evidenciar suas debilidades 
congênitas. Já referi anteriormente que isso tornava impossível o estabelecimento 
de um sistema monetário e financeiro sólido e normal. O Império viveu neste 
terreno de expedientes e ao sabor das circunstâncias do momento. As oscilações 
do volume do meio circulante independiam quase inteiramente do estado dos 
negó- 


cios, e eram função apenas da situação das finanças públicas. São os déficits do 
Tesouro que regulam o montante da moeda emitida. O 


que impediu consequências mais graves é que ocorreu, neste período que 
analisamos, uma certa coincidência entre os déficits crônicos das finanças 
públicas (donde emissões repetidas) e a contínua expansão da economia do país. 
Ela contou assim sempre, de um modo geral, com numerário suficiente; e as 
emissões não degeneravam em inflação papelista. Assim as fortes emissões 
realizadas durante a guerra do Paraguai foram logo absorvidas normalmente; e 
poucos anos depois, em 1875, já se faziam sentir restrições do meio circulante; 


lançou-se então mão do expediente de emissões bancárias (embora 
inconversíveis). Em 1878, novas emissões para cobrir despesas públicas 
extraordinárias70; e apesar disto, sete anos depois, uma sensível retração 
monetária que faz recorrer novamente ao processo de bancos emissores. 


Logo se vê o que há de precário e irregular nesta política monetária orientada 
pelo acaso e por expedientes de momento. Ela não podia impedir, como não 
impediu, um desajustamento crônico e mais ou menos amplo. Donde a 
instabilidade financeira permanente, as violentas oscilações da moeda, refletidas 
no câmbio exterior e no seu poder aquisitivo interno; as não menos bruscas e 
fortes contrações e expansões do meio circulante, do crédito, das atividades 
financeiras, sem correspondência alguma com a situação econômica real do 
país. Não gozou o Brasil sob o Império, apesar de todos os progressos realizados, 
em nenhum momento, pode-se dizer, de estabilidade e segurança financeira. O 
que isto representou como obstáculo ao seu desenvolvimento normal é difícil de 
avaliar; mas não há dúvida de que tal instabilidade é o principal responsável pela 
falta de consolidação da vida econômica e social brasileira e pela feição caótica 
que toma a evolução da nossa economia. Todas as iniciativas terão sempre vida 
aleatória; a produção viverá sempre em sobressaltos; todas as atividades terão 
caráter acentuadamente especulativo, e tanto podem levar à fortuna súbita e 
inesperada, como à ruína, sem margem para previsões medianamente seguras. 


O resultado disto observar-se-á, entre outros efeitos, na singular instabilidade das 
fortunas privadas e das situações financeiras dos indivíduos. Raros serão os 
patrimônios brasileiros que atravessariam mais de uma geração, e os casos de 
vários extremos financeiros no curso de uma só existência são quase normais. 
Naturalmente outros fatores sociais e também políticos contribuem para isto; mas 
o papel da instabilidade financeira do país foi sempre, sem dúvida, dos mais 
relevantes neste panorama de insegurança que caracteriza a vida brasileira desde 
a segunda metade do século passado. 


Dominando contudo estas contradições da evolução econômica do Brasil nesta 
fase que nos ocupa, está sem dúvida, como já foi assinalado, a questão do 
trabalho. A decadência da escravidão, representada concretamente pela 
ininterrupta redução da massa escrava e a crise crônica de mão-de-obra, punha 
o país constantemente 70 Com uma revolta local, mas muito intensa, no 
Nordeste; e com o socorro aos flagelados pela seca naquela mesma região. 





na iminência do colapso de seu sistema produtivo. O alarma despertado pelo 
assunto foi sempre, aliás, considerável, e isto se re-fletia em largas agitações 
políticas no Parlamento, na imprensa, nas acirradas polêmicas da época. Não 
faltava quem visse na aboli- 


ção da escravidão o termo da economia da grande lavoura; conside-rava-se que 
não seria possível ajustar a ela o trabalho livre e assalariado. Sobretudo do 
imigrante europeu. Um observador holandês, destacado pelo governo do seu país 
para estudar a cultura cafeeira no Brasil7l e que escreverá o melhor trabalho 
que possuímos sobre o assunto, chega em 1883, depois de longas e cuidadosas 
observações, à conclusão de que efetivamente o progresso da lavoura cafeeira, 
em face da iminência da abolição do trabalho escravo, estava 
irremediavelmente comprometido. E cita a propósito a opini- 


ão da maioria das pessoas por ele consultadas no curso de suas viagens e seus 
estudos. Falhará a previsão, e a expansão da lavoura do café continuará como 
dantes, se não com ritmo ainda mais acentuado, sob o regime do trabalho livre de 
imigrantes europeus. Mas a adaptação não será fácil, e não se fará sem um 
compromisso de que resultaria um tipo de relações de trabalho que sem serem 
servis, conservarão traços acentuados do regime abolido. E será esta aliás, uma 
das principais fontes de contradições econômicas e sociais da fase que seguirá. 





Resta uma última ordem de considerações relativamente ao perí- 


odo que ora se encerra. É a grande modificação do equilíbrio demográfico e 
geo-econômico do país no curso da segunda metade do sé- 


culo passado. Este fato já foi assinalado quando se estudou o desenvolvimento das 
regiões cafeicultoras do Centro-Sul (Rio de Janeiro, Minas Gerais, São Paulo) e a 
decadência do Nordeste. Do empobrecimento deste último setor, densamente 
povoado desde a colô- 


nia, vão resultar correntes demográficas fortes e constantes que dali se dirigem 
em demanda de regiões com melhores perspectivas. 


Este movimento de populações tornar-se-á particularmente ativo depois da 
grande seca de 1877-80, que despovoará o interior nordestino do Ceará até a 
Bahia. As regiões beneficiadas por esta emigração serão o vale amazônico 
(graças à extração da borracha); o sul da Bahia (produção de cacau em 
progresso); finalmente e sobretudo São Paulo, o grande pólo de atração. O 
desequilíbrio em favor deste último, que já começava a beneficiar-se com a 
larga imigra- 


ção estrangeira, tornar-se-á cada vez mais profundo, e vai preparando o novo 
São Paulo tão diferente dos nossos dias; um São Paulo que econômica, social e 
demograficamente contrasta tão profundamente com o resto do país. Fato este 
prenhe das mais amplas e graves consegiências. 


De menor importância, mas assim mesmo de grande expressão no futuro, será 
outro fato demográfico que pertence à segunda metade do século passado: é a 
colonização estrangeira no Extremo Sul do país; particularmente no Rio Grande, 
e menos intensamente em Santa Catarina e no Paraná. Ao contrário de São 
Paulo, nestas regiões temperadas onde não existe a grande lavoura tropical, o 
imigrante não se fixa como assalariado, mas encontra facilidades para aqui-71 
Van Delden Laeérne. O assunto interessava à Holanda por causa da sua colônia de 
Java, cuja riqueza consistia precisamente na produção do café. 


sição de pequenas propriedades, e é nestas condições que se estabelece. O 
sistema de "colonização" acima definido, aqui predomina inteiramente. Constitui- 
se assim, nesta parte do Brasil, um setor cuja organização econômica e social é 
bem distinta da do resto do país: grande parcelamento da propriedade fundiária, 
ausência do latifúndio; em vez de grandes lavouras do tipo do café, do açúcar ou 
do algodão, que produzem sobretudo para o comércio exterior, pequenas culturas 
e outras atividades de caráter local e destinadas ao abastecimento interno do país: 
cereais, vinho, produtos de granja, etc. Isto terá a princípio muito pequena 
significação na economia geral brasileira, mas começará a impor-se com o 
tempo e hoje, um século decorrido daquele início, já pesa sensivelmente na vida 
econômica do Brasil. 


Um último fato demográfico e geo-econômico que cumpre registrar é a 
progressiva ocupação, no Centro-Sul, do grande vácuo deixado entre os núcleos 
povoados de Minas Gerais, Goiás e Mato Grosso, e aqueles, de origem espanhola, 
fixados ao longo dos rios Paraguai e Paraná (hoje compreendidos na República 
do Paraguai). Es-te miolo de territórios desertos compreendidos dentro dos 
limites ainda teóricos do Brasil, começa a ser povoado na segunda metade do 
século passado por fazendas de gado. A origem dos povoadores da região e Minas 
Gerais, mais densamente ocupada por efeito da intensa mineração do séc. 
XVIII, agora praticamente extinta. Na sua marcha para o sudoeste, os mineiros 
ocuparão primeiro o chamado Triângulo Mineiro, o território situado no ângulo 
formado pela confluência dos rios Parnaíba e Grande, formadores do Paraná. 
Esta região, que em meados do século não contava mais de uns 6.000 habitantes, 
compreendidos 4.000 índios semicivilizados, reunirá em fins do Império acima 
de 200.000 indivíduos, com um centro urbano já de certa importância: Uberaba. 
O avanço do povoamento seguirá daí para a região que forma o sul da província 
de Mato Grosso, descendo pelo rio Paraná. Esta província, que não contava por 
ocasião da Independência 37.000 habitantes, e pouco mais que isto em meados 
do século (as estatísticas oficiais dão 40.000), somará em fins do Império acima 
de 200.000. E quase todo, senão todo este considerável aumento se pode 
computar na região pastoril do Sul, onde também, em certos pontos, se explora a 
erva-mate nativa que aí se encontra. O Norte das minas de ouro decaíra para 





sempre. A principal cidade não será aliás mais a capital que por tradição se 
conservará em Cuiabá, antigo centro minerador decadente, mas Co-rumbá, que 
pertence ao Sul. 
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Apogeu de um Sistema 


A LARGA EXPANSÃO das forças produtivas e o progresso material a que 
assistimos nos últimos decênios do Império ainda se ativarão mais com o advento 
da República. Os anos que se seguem e o primeiro decênio do século atual 
assinalam o apogeu desta economia voltada para a produção extensiva e em 
larga escala, de matérias-primas e gêneros tropicais destinados à exportação, e 
que vimos em pleno crescimento no período anterior. Em nenhum momento ou 
fase do passado o país tivera diante de si, neste sentido, perspectivas mais amplas. 
Para isto concorrem ao mesmo tempo, estimulando-se reciprocamente, fatores 
externos e internos. Entre aqueles encontramos o grande incremento adquirido 
pelo comércio internacional; era o fruto do considerável desenvolvimento da 
população européia e norte-americana em particular, da ascensão do seu nível 
de vida, da industrialização, e finalmente, do aperfeiçoamento técnico, tanto 
material — os sistemas de transporte — como da organização do tráfico 
mercantil e financeiro. E tudo isto condicionado e estimulado pelo amplo 
liberalismo econômico que proporcionava a todos os países e povos da terra uma 
igual e equitativa oportunidade comercial. Como resultado disto, alargavam-se os 
mercados para as matérias-primas e gêneros alimentares tropicais de países 
como o Brasil. 


A conjuntura interna, igualmente favorável, completará este quadro para 
oferecer ao país um máximo de possibilidade no terreno econômico. A solução 
do problema da mão-de-obra, a grande questão do passado, fora completa: de 
um lado, pela abolição da escravidão se removera o obstáculo oposto ao 
desenvolvimento do trabalho livre; doutro, pela imigração subvencionada e 
contando com o super-povoamento de várias regiões da Europa, se conseguira 
canalizar para o Brasil uma forte e regular corrente de trabalhadores. Não se 
devendo esquecer que este afluxo considerável de imigrantes só foi possível 
graças ao aperfeiçoamento técnico da navegação, bem como ao próprio 
desenvolvimento econômico do país, de que ele seria um dos principais 
estimulantes. O entrelaçamento de causas e efeitos é neste caso, como sempre, 
completo. É, aliás em boa parte o progresso da técnica moderna que permitirá 
aquele acentuado desenvolvimento da produção brasileira, pondo a seu serviço 
não somente a maquinaria indispensável (sem os aperfeiçoados processos de 
preparação do café não teria sido possível a larga expansão da sua cultura) e a 
energia necessária para acioná-la (a eletricidade), como também os transportes 
ferroviários e marítimos indispensáveis para a movimentação através de grandes 
distâncias, dos volumes imensos da produção agrícola do país. 


A par destes fatores imediatos, concorre nesta fase para o es-timulo das 


atividades econômicas brasileiras a convulsão ocasiona-da pelo advento da 
República. Não que esta tivesse profundezas po-líticas ou sociais; a mudança de 
regime não passou efetivamente de um golpe militar, com o concurso apenas de 
reduzidos grupos civis e sem nenhuma participação popular. O povo, no dizer de 
um dos fundadores da República, assistira "bestializado" ao golpe, e sem 
consciência alguma do que se passava. Mas a República agiu como bisturi num 
tumor já maduro; rompeu bruscamente um artificial equilíbrio conservador que 
o Império até então sustentara, e que dentro de fórmulas políticas e sociais já 
gastas e vazias de sentido, mantinha em respeito as tendências e os impulsos mais 
fortes e extremados que por isso se conservavam latentes. Estes se fazem então 
sentir com toda sua força longamente reprimida, abrindo perspectivas que a 
monarquia conservadora contivera ou pelo menos moderara muito. No terreno 
econômico observaremos a eclosão de um espírito que se não era novo, se 
mantivera no entanto na sombra e em plano secundário: a ânsia de 
enriquecimento, de prosperidade material. Isto, na monarquia, nunca se tivera 
como um ideal legi- 


timo e plenamente reconhecido. O novo regime o consagrará. O contraste destas 
duas fases, anterior e posterior ao advento republicano, se pode avaliar, entre 
outros sinais, pela posição respectiva do homem de negócios, isto é, do indivíduo 
inteiramente voltado com suas atividades e atenções para o objetivo único de 
enriquecer. No Império ele não representa senão figura de segundo plano, 
malvista aliás e de pequena consideração. A República levá-lo-á para uma 
posição central e culminante. A transformação terá sido tão brusca e completa 
que veremos as próprias classes e os mesmos indivíduos mais representativos da 
monarquia, dantes ocupados unicamente com política e funções similares, e no 
máximo com uma longínqua e sobranceira direção de suas propriedades rurais, 
mudados subitamente em ativos especuladores e negocistas. Ninguém escapará 
aos novos imperativos da época. Os próprios governantes terão sua parte nestas 
atividades, e até o espetáculo de ministros e altas autoridades metidos em 
negócios — coisa que nunca se vira no Impé- 


rio — será frequente. A primeira crise governamental logo após a proclamação 
da República, e que deu por terra com todo um ministé- 


rio, teve por origem imediata a questão da concessão de um porto marítimo no 
Rio Grande do Sul, e até o presidente da República aparecerá envolvido no 
assunto. O Império, em suas sucessivas crises do governo, nunca assistira a nada 
que a isto se assemelhasse; naquele tempo, um dos homens mais capazes e 
empreendedores que o Brasil jamais produziu, Mauá, fora posto no índex da 
nação somente porque, como deputado, ousara defender no Parlamento 
interesses privados. Estes se tornavam agora, com o consentimento de todo 


mundo, um dos principais eixos das atividades política: 





Em suma, a República, rompendo os quadros conservadores dentro dos quais se 
mantivera o Império apesar de todas suas concessões, desencadeava um novo 
espírito e tom social bem mais de acordo com a fase de prosperidade material 
em que o país se engajara. Trans-punha-se de um salto o hiato que separava 
certos aspectos de uma superestrutura ideológica anacrônica e o nível das forças 
produtivas em franca expansão. Ambos agora se acordavam. Inversamente, o 
novo espírito dominante, que terá quebrado resistências e escrúpulos poderosos 
até havia pouco, estimulará ativamente a vida econô- 


mica do país, despertando-a para iniciativas arrojadas e amplas perspectivas. 
Nenhum dos freios que a moral e a convenção do Impé- 


rio antepunham ao espírito especulativo e de negócios subsistirá; a ambição do 
lucro e do enriquecimento consagrar-se-á como um alto valor social. O efeito 
disto sobre a vida econômica do país não poderá ser esquecido nem subestimado. 


Outro fator ainda virá estimular as atividades brasileiras. É 


a finança internacional que entra a participar delas ativamente. A ação direta dos 
interesses comerciais estrangeiros já se fazia sentir desde longa data. Referi-me 
anteriormente aos empréstimos públicos que vêm desde os primeiros anos da 
Independência e que tiveram tamanho papel na evolução do Brasil; lembrei 
também as iniciativas do capital estrangeiro em alguns setores privados (estradas 
de ferro, empresas de mineração, linhas de navegação, etc). 





Não esqueçamos também a participação de tantos estrangeiros nas atividades 
econômicas do país, e ocupando sobretudo no comércio e na indústria posições 
de relevo. Mas tudo isto ficará a grande distância do que ocorre nesta nova fase 
que agora se inaugura, em que é propriamente a finança internacional, 
multiforme e ativa, e não apenas indivíduos ou inversões esporádicas de capital, 
que vem interferir na vida brasileira procurando participação efetiva, constante e 
crescente em todos os setores que oferecessem oportunidades e perspectivas de 
bons negócios. O estabelecimento de filiais dos grandes bancos estrangeiros 
(ingleses, alemães, franceses, norte-americanos e outros) e o largo impulso que 
logo adquirem seus negócios serão sintoma desta situação inteiramente nova. 


Dentro em pouco encontraremos a ação progressiva dos interesses financeiros 
internacionais alastrando-se e se infiltrando ativamente em todos os setores 
fundamentais da economia brasileira, até colocá-la inteiramente a seu serviço. A 
produção cafeeira, em particular, a grande atividade econômica do país, será 
naturalmente logo atingida, e veremos adiante a luta internacional que se tra-vará 


em tomo dela. 


Tudo isto trará, é natural, um grande estímulo às atividades do Brasil, pois põe a 
serviço delas os amplos recursos e a larga experiência da finança internacional. 
Serviço bem remunerado é certo, e prenhe de graves problemas futuros; mas no 
momento, sem dúvida, estimulante poderoso que contará por muito no surto 
econô- 


mico brasileiro desta fase. O largo incremento da lavoura cafeeira, por exemplo, 
não teria sido possível sem os capitais e créditos fornecidos pela finança 
internacional. Boa parte dos fundos necessários ao estabelecimento das 
plantações e custeio da produ- 


ção provém de bancos ingleses e franceses, ou então de casas exportadoras do 
produto ou outros intermediários, muitos deles firmas estrangeiras ou financiadas 
com capitais estrangeiros. 


O grande surto econômico resultante direta ou indiretamente de todos estes 
fatores que vimos analisando, se verifica sobretudo no desenvolvimento do 
comércio externo, índice máximo numa economia como a brasileira. Apesar das 
oscilações e vicissitudes de cada um de seus ramos em particular, o progresso no 
conjunto será estupen-do, e com um ritmo de crescimento sem paralelo em 
qualquer outro período da história brasileira. Ao café acrescentam-se, na lista dos 
grandes produtos exportáveis, a borracha, que chegará quase a emparelhar-se a 
ele, o cacau, o mate, o fumo. O Brasil tornar-se-á neste momento um dos 
grandes produtores mundiais de matérias-primas e gêneros tropicais. Dedicará 
aliás a isto, em proporção crescente, todas suas atividades, já não sobrando mais 
margem alguma para outras ocupações. Em consequência, decairá a produção 
de gêneros de consumo interno que se tornam cada vez mais insuficientes para as 
necessidades do país, e obrigam a importar do estrangeiro a maior parte até dos 
mais vulgares artigos de alimentação. 





Os gêneros alimentícios figurarão na importação com porcentagens 
consideráveis, cerca de 30 e mais por cento, situação paradoxal e inteiramente 
anômala num país exclusivamente agrário como o Brasil. 


As exportações maciças compensam contudo estas grandes e indispensáveis 
importações; e obtêm-se mesmo saldos comerciais apreciáveis. Os maiores que 
o país jamais teve são aliás deste perío-do, cifrando-se, no primeiro decênio do 
século atual, numa média anual de 273 mil contos (15.700.000 libras esterlinas). 
E são estes saldos vultosos que permitirão fazer frente regularmente aos grandes 
compromissos externos em ascensão contínua e paralela ao desenvolvimento do 


país; serviço da dívida pública, pagamento de dividendos e lucros comerciais das 
empresas estrangeiras operando no Brasil; e mais uma nova parcela, quase 
ignorada no passado e que começa então a tomar vulto e pesar seriamente nas 
finanças brasileiras: as remessas de fundos feitas pelos imigrantes a seus países 
de origem. 


Para atender a estes compromissos, e em reforço dos saldos comerciais, 
concorrem as inversões de capitais estrangeiros, e em particular os empréstimos 
públicos. Agora não é mais apenas o governo central que recorre ao crédito 
estrangeiro; os Estados, tornados autônomos pela República, dele se utilizam 
largamente; e as simples municipalidades seguem o exemplo. A dívida externa 
do Brasil cresce de pouco menos de 30 milhões de libras por ocasião da 


proclamação da República, para quase 90 milhões em 1910. Em 1930 


alcançará a cifra espantosa de mais de 250 milhões. As inversões em atividades 
privadas também são consideráveis, embora difíceis de computar. É graças a 
este concurso que as finanças externas do país conseguem se equilibrar, 
saldando-se normalmente durante certo prazo a sua balança de contas com o 
estrangeiro. Isto se refletirá no câmbio externo, que depois de 1900 e passada a 
crise do primeiro decênio da República, estabilizar-se-á com forte tendência para 
a alta; tão forte que se sentirá a necessidade de limitar suas oscilações fixando 
artificialmente a taxa. Normalizou-se assim, durante algum tempo, o sistema 
monetário. 


Mas ao mesmo tempo que se ampliavam as forças produtivas do país e se 
reforçava o seu sistema econômico, acentuavam-se os fatores que lhe 
comprometiam a estabilidade. A concentração cada vez maior das atividades na 
produção de uns poucos gêneros exportáveis, e a estruturação de toda a vida do 
país sobre base tão precária e dependente das reações longínquas de mercados 
internacionais fora do seu alcance, tornavam aquele sistema essencialmente 
frágil e vulnerável. E paradoxalmente, cada passo no sentido de ampliá-lo mais o 
comprometia porque o tornava mais dependente. 


Os efeitos desta contradição logo serão sentidos: no auge da prosperidade 
começarão a abater-se sobre o Brasil as primeiras crises e desastres graves que 
comprometerão irremediavelmente o futuro da sua organização econômica. No 
caso do café, já se principiam a sentir perturbações sérias desde os primeiros 
anos do século, se não já antes: superprodução, queda de preços, dificuldade de 
escoamento normal da produção. Mais grave será a crise da borracha, que 
depois de 1910 começa a ser excluída dos mercados internacionais pela 
concorrência do Oriente. Em menor escala se passará coisa semelhante com o 
cacau; e a vida econômica do Brasil, apoiada na exportação destes gêneros, entra 


numa crise que a levaria até o desastre final. 
Não é aliás apenas esta contradição máxima do sistema econô- 


mico brasileiro que lhe comprometerá a estabilidade. Outras ainda decorrem de 
sua própria estrutura, e vamos encontrá-las nos mesmos fatores que sob outros 
aspectos vistos acima, o favorecem e impulsionam. Assim no trabalho livre, em 
particular do imigrante europeu. Se de um lado a transformação do regime de 
trabalho assegurou o progresso do sistema produtivo do país, doutro ela se 
revelará um dos mais fortes elementos de desintegração da estrutura básica 
daquele sistema: a grande propriedade agrária. A adaptação do trabalhador livre 
ao regime da grande lavoura não se mostrará fácil. 


Em primeiro lugar, porque introduz um novo elemento desfavorável e 
desconhecido sob o regime anterior da escravidão: a instabilidade da mão-de- 
obra. O trabalhador livre não estará, como o escravo, preso a seu empregador e 
obrigado, por isso, a sofrer passivamente todas as vicissitudes da exploração do 
seu trabalho. Logo às primeiras dificuldades o abandonará em busca de situação 
mais favorá- 


vel. Tal contingência, particularmente grave num país de baixa densidade 
demográfica, e portanto de poucas disponibilidades de mão-de-obra, forçará a 
adoção de um sistema de relações no trabalho que obrigasse o empregado, 
embora juridicamente livre, a conservar-se no seu lugar. O processo para chegar 
a este fim e que mais se difundiu no Brasil será o de reter o trabalhador por 
dívidas. Pagando salários reduzidos, e vendendo-lhe ao mesmo tempo, por preços 
elevados, os gêneros necessários ao seu sustento, o empregador conseguirá com 
relativa facilidade manter seus trabalhadores sempre endividados, e portanto 
impossibilitados de o deixa-rem. Este sistema tornar-se-á geral em muitas 
regiões do país; em particular na indústria da extração da borracha. Torna-se 
fácil estabelecê-lo por causa das distâncias que em regra separam as 
explorações rurais dos centros urbanos e do comércio, o que faz do proprietário, 
quase sempre, um fornecedor obrigatório dos gêneros consumidos por seus 
trabalhadores. Doutro lado, o baixo nível cultural da massa trabalhadora do país, 
tão recentemente egressa da escravidão, facilita o manejo arbitrário das contas 
sempre em prejuízo do empregado. 


A adoção de tais expedientes é naturalmente mais difícil no caso do imigrante 
europeu. Este dispõe de outros recursos de defesa dos seus interesses; além disto, 
localiza-se sobretudo em regi- 


des que a lavoura cafeeira, em largo e rápido progresso, e ele próprio com a sua 


presença, tinham elevado a um nível econômico e social relativamente alto. 
Além disto, a concorrência no mercado do trabalho, a demanda de trabalhadores 
é aí muito mais forte, a-nulando assim em benefício do trabalhador, os recursos 
de que em outros lugares os proprietários podem lançar mão para reterem os 
empregados contra a própria vontade. Verifica-se assim no caso do trabalhador 
europeu uma instabilidade muito maior que chega a determinar crises gerais 
muito graves. Em última instância, ele tem sempre o recurso da emigração e 
retorno a seu país de origem; ou então a procura dos outros países onde as 
condições lhe sejam mais favoráveis. Muitos imigrantes europeus, depois de um 
estágio mais ou menos longo no Brasil, irão fixar-se na Argentina. Esta emigra- 


ção de trabalhadores agrícolas constituiu sempre, entre nós, um fato normal e 
permanente. Nos primeiros tempos da imigração, contudo, a entrada de grandes 
contingentes novos compensava sempre largamente, no conjunto, as saídas. Em 
1900, porém, verifica-se pela primeira vez um deficit imigratório, tendo as saídas 
superado as entradas. Isto se reproduzirá em 1903 com um excesso de saídas de 
mais de 18.000 indivíduos. 


Não é somente na emigração para o exterior, mas também na mudança 
fregiente de uma para outra propriedade que se verificará a instabilidade da 
mão-de-obra agrícola. O trabalhador também deixará as fazendas para se 
estabelecer por conta própria. Lutará para isto com grandes dificuldades: o alto 
valor das terras aproveitá- 


veis, e sobretudo a pouca disposição dos grandes proprietários em cederem 
parcelas de suas posses. A regra neste assunto de transa- 


ções imobiliárias era a venda global das propriedades, e só muito 
excepcionalmente parte delas. Virão em auxílio dos pretendentes a pequenas 
propriedades as crises sucessivas que atravessa a agricultura, quando na falta de 
outro meio de resolver uma situação difícil, o fazendeiro se vê na contingência de 
retalhar sua propriedade. Também o Estado, com o objetivo de estimular a 
imigra- 


ção, tornando-a mais atraente, tomará a iniciativa de às vezes facilitar a 
aquisição de pequenas propriedades, lançando mão para isto do processo dos 
núcleos coloniais já descrito anteriormente. 


Esta iniciativa contudo, ditada por interesses muito diferentes que propriamente o 
objetivo de desenvolver a pequena propriedade, sofrerá vicissitudes 
consideráveis e não terá continuidade. Será tomada nos períodos de crise de 
mão-de-obra, quando a imigração declina; mas abandona-se logo depois. E no 


conjunto, nunca terá amplitude apreciável. 


Em todo caso, nenhum destes obstáculos antepostos à livre circulação dos 
trabalhadores conseguirá garantir a sua estabilidade. 


Ainda sob outro aspecto o trabalho livre comprometerá o sistema da grande 
lavoura. É que substitui à subordinação passiva do antigo escravo uma luta 
permanente por direitos e reivindicações que afeta muito seriamente a 
normalidade das relações de trabalho. A diferença notar-se-á desde logo; em 
particular no caso do imigrante europeu que não precisará de um estágio 
preparatório, como o ex-escravo, para ter consciência de sua situação de homem 
livre. Os atritos se multiplicam e agravam porque em regra os fazendeiros, 
formados até então no antigo regime servil, não se habituarão facilmente a lidar 
com trabalhadores livres. E no caso dos trabalhadores europeus, estes atritos 
chegarão mesmo a ter larga repercussão internacional, obrigando os governos de 
origem da imigração brasileira a intervirem em favor de seus nacionais. Será 
entre outros o caso da Itália, que neste período fornecia o maior contingente 
imigratório. Diante dos abusos praticados nas fazendas contra trabalhadores 
italianos, chegou-se a propor no Parlamento daquele país a proibição terminante 
da emigração para o Brasil, e os cônsules aqui acreditados andavam 
constantemente às voltas com as reclamações de seus compatriotas maltratados 
nas fazendas. 


Esta situação terá grande importância na evolução da legislação brasileira; em 
particular no Estado de São Paulo, o grande receptáculo da imigração 
estrangeira. A administração pública ver- 


-se-á forçada a adotar medidas de proteção ao trabalhador rural contra excessos 
de seus patrões que estavam comprometendo o bom nome do país e a 
continuidade das correntes imigratórias de tão grande importância para a sua 
prosperidade. Dentre as principais providências tomadas, destaca-se a 
reorganização do aparelhamento policial para tirar os delegados de polícia da 
influência direta em que se encontravam dos grandes proprietários rurais, e 
conceder-lhes liberdade suficiente para a defesa dos mais elementares direitos e 
interesses dos trabalhadores. Organizar-se-ão, também com o mesmo fim, 
aparelhos judiciários e administrativos que velarão pelo cumprimento, pelos 
proprietários, dos contratos de trabalho. 


Em suma, a substituição do trabalho escravo pelo livre, determinará para a 
grande propriedade contingências muito graves e que ameaçarão seriamente sua 
solidez. Provocando de um lado a instabilidade da mão-de-obra; introduzindo 
doutro nas relações de trabalho um estado permanente de atritos, e mesmo de 


conflitos mais graves que enfraquecem consideravelmente a antiga posição 
dominadora e incontrastável do grande proprietário, ela muito lhe compromete a 
existência. Atinge-lhe mesmo diretamente, em muitos casos, a própria margem 
de proveitos: a necessidade de concorrer num mercado livre de trabalho, a 
pressão por melhoria de salários e condições gerais de vida do trabalhador, 
afetarão gravemente a ba-se financeira das explorações de menor rendimento, 
apressando assim o seu colapso. É o que efetivamente se verificará em grande 
escala nas regiões mais antigas, de condições naturais já tornadas precárias por 
uma longa exploração. Assim, nas velhas zonas cafeicultoras do Rio de Janeiro, 
de Minas Gerais e mesmo partes de São Paulo, onde não se resistirá às 
dificuldades criadas pelo novo regime de trabalho livre. Em muitos lugares a 
produção agrícola será aniquilada, e em seu lugar, onde o latifúndio se consegue 
manter, desenvolver-se-á quando muito a pecuária, onde o problema da mão-de- 
obra é menos premente. Mas uma pecuária extensiva, de nível econômico muito 
baixo. Em suma, a estagnação, a decadência, o despovoamento. 


Em outros lugares, nem esta grande propriedade semi-im produtiva e espectro de 
um passado brilhante se consegue manter. 


Ela é eliminada por um novo tipo de exploração agrária, baseado na pequena e 
média propriedade, que a substitui e vai assim destruindo o antigo sistema agrário 
do país. Este processo de substituição da grande pela pequena propriedade, será 
uma das grandes forças com que contará o Brasil para remodelar a sua estrutura 
econômica e partir de uma outra base para uma nova etapa do desenvolvimento 
de suas forças produtivas. Este assunto, que ainda é dos dias que hoje correm, é 
de fundamental importância na contemporânea evolução econômica do Brasil, e 
sobre ele voltarei com mais vagar em capítulo próximo. 


Nas zonas açucareiras do Nordeste apresentar-se-á uma forma particular 
evolução. Também aí a grande lavoura do tipo tradicional sofre um rude golpe 
com a abolição do trabalho escravo. 


o 


E, dada a decadência em que já se encontrava, não resistirá e entra num 
processo geral de decomposição. Em lugar do engenho aparecerá a grande 
usina, unidade tipicamente fabril e maquinofatu-reira, que passará a produzir o 
açúcar extraído da cana fornecido pelas lavouras dos antigos engenhos 
transformados assim em simples produtores de matéria-prima; divisão de 
funções que será o germe de novas e profundas contradições em que se oporão a 
usina absorvente, que tende a recompor em seu benefício uma grande 
propriedade de novo tipo, e os engenhos (que de engenhos conservam quase 
sempre apenas o nome, pois já não passam de simples lavouras fornecedoras de 
cana-de-açúcar) que procuram tenazmente, mas sem sucesso nem perspectivas, 





se conservar. 


Não ficam neste capítulo do trabalho e da produção as contradições do sistema 
econômico brasileiro desta fase que nos ocupa. 


Funcionando sua produção, sobretudo e quase exclusivamente, para a 
exportação, fazem-se necessárias — como aliás já vimos — grandes 
importações dos gêneros indispensáveis ao consumo do país e manutenção da sua 
população. Daí, avultados pagamentos no exterior, a que se acrescentam outros, 
também ligados diretamente àquele sistema e dele derivados: a remuneração dos 
capitais estrangeiros invertidos no país, o serviço das dívidas públicas, as 
remessas ou retiradas de. fundos pelos imigrantes. Tais pagamentos agirão como 
fatores constantes de desequilíbrio das finanças externas do país, e 
comprometerão com isto muito seriamente a estabilidade daquele nosso sistema 
econômico que, sobretudo depois do primeiro decênio deste século, evoluirá 
através de crises graves. Mas, noutro sentido, tal desequilíbrio será fecundo, pois 
contribuirá para uma tendência à diferenciação das atividades econômicas e 
produtivas do país a fim de livrá-lo da dependência excessiva em que ficara do 
exterior, e restabelecer o equilíbrio rompido. E assim, enquanto de um lado 
vemos que se restringem cada vez mais aquelas atividades, centralizando-se a 
economia brasileira na produção de um pequeno número de gênero exportáveis, 
com desprezo de tudo mais, desabrocha em oposição uma evolução em sentido 
contrário, para tirar daqueles gêneros a exclusividade de que gozavam. O 
interessante é que será justamente em São Paulo, onde aquela restrição de 
atividades alcançara talvez sua expressão extrema com a monocultura do café 
levada ao máximo do exagero, que se encontrarão as primeiras iniciativas no 
sentido de diversificar a produção. A administração pública terá aí um papel 
considerável, criando e multiplicando campos de experimentação, onde será 
cultivada e selecionada toda sorte de produtos agrícolas, e postos zootécnicos. Tais 
iniciativas permanecerão longamente sem grandes resultados; mas terão no 
futuro efeitos econômicos consideráveis. 





Mas é sobretudo num outro setor que esta diferenciação de atividades sairá logo 
de seu estado potencial, assumindo rapidamente importância e determinando 
conseqiiências de vulto: na indústria manufatureira. E neste caso, como veremos 
em seu lugar próprio, o progresso das atividades estará direta e imediatamente 
ligado às circunstâncias derivadas do desequilíbrio crônico das finanças externas 
do país. É assim do íntimo das contradições inerentes ao sistema econômico do 
país que brotam as forças que com o tempo o vão transformando. 


Vemos portanto que são vários os fatores que atuam nesta fase que nos ocupa, no 
sentido de desintegrar o sistema econômico brasileiro fundado na grande 


propriedade agrária e voltado para a produção exclusiva de alguns gêneros 
exportáveis de grande expressão comercial nos mercados mundiais. É pois sob a 
ação de fatores contraditórios que evoluirá a nossa economia: por um lado 
iremos ao desenvolvimento daquele sistema, que atinge então um má- 











assi: 


ximo de expressão com o largo incremento, sem paralelo no passado, de umas 
poucas atividades de grande vulto econômico, com exclusão de tudo mais. Mas 
doutro, veremos resultar daquele mesmo desenvolvimento os germes que 
evoluirão no sentido de comprometer a princípio, e afinal destruir (se bem que o 
processo não esteja ainda terminado nos dias que correm) a estrutura econômica 
tradicional do país. Vejamos agora, em particular, cada um dos principais 
aspectos deste processo evolutivo. 


22 
A Crise de Transição 


OS PRIMEIROS anos que se seguem imediatamente à proclamação da 
República serão dos mais graves da história das finanças brasileiras. A 
implantação do novo regime não encontrou oposição nem resistência aberta 
sérias. Mas a grande transformação política e administrativa que operou não se 
estabilizará e normalizará senão depois de muitos anos de lutas e agitações. Do 
império unitário o Brasil passou bruscamente com a República para uma 
federação largamente descentralizada que entregou às antigas províncias, agora 
Estados, uma considerável autonomia administrativa, financeira e até política. 
Além disto, o caráter nitidamente militar do golpe republicano de 15 de 
novembro de 1889 introduziu na política do país um novo elemento que antes não 
figurara nela senão muito dis-cretamente: a espada. Ele representará daí por 
diante um papel de grande relevo. O militar político tornar-se-á um dos 
personagens centrais do novo regime, e o apelo às armas se faz, em 
conseqiiência, frequente. Isto se verifica logo nos primeiros anos da Repú- 





blica em que à agitação política se acrescentam golpes de força e a guerra civil 
que desencadeada em 1893, lavrará até 1895. 


Paralelamente abater-se-á sobre o país uma forte crise financeira. A origem 
desta crise — embora complicando-se depois com outros fatores — está no 
funcionamento do sistema monetário e no sempre recorrente apelo a emissões 
incontroláveis e mais ou menos arbitrárias de que o passado já dera, como 
vimos, tantos exemplos. 


Destinando-se inicialmente a atender às necessidades da circulação monetária 
em face da intensificação das transações e da vida econômica e financeira em 
geral, as emissões acabarão afinal desenvolvendo-se muito além de qualquer 
medida. 


A falta de meio circulante suficiente já se começara a fazer sentir nos últimos 
anos do Império. O progresso das atividades econômicas, muito acentuado nesse 
período, determinara uma relativa escassez de moeda que por falta de um 
sistema organizado e normal de emissões que mantivesse automaticamente certo 
equilíbrio entre o volume monetário e as necessidades financeiras, tinha por isso 
de ser atendida, como já fora em outras conjunturas semelhantes, por medidas 
de emergência e mais ou menos arbitrárias. A carência de meio circulante ainda 
se agravara com a libertação dos escravos, transformados bruscamente em 
assalariados; calcula-se que na-da menos de 50.000 contos anuais se tinham 





tornado necessários pa-ra este novo pagamento de salários. Importância 
considerável numa circulação total que no momento mal ultrapassava 200.000. 


Ainda outra circunstância levará o governo imperial a auto-rizar emissões: a 
necessidade de contentar uma classe importante como os antigos proprietários de 
escravos, fundamente atingidos pela abolição que se fizera sem nenhuma 
indenização. As novas emissões destinar-se-iam em grande parte a auxiliar com 
créditos a lavoura prejudicada pela libertação dos escravos. 


A faculdade emissora concedida a vários bancos (emissões sobre lastro-ouro e 
títulos da dívida pública interna), não chegará contudo a ser utilizada, pois logo 
ocorre o golpe republicano. Mas o novo regime ia defrontar-se com uma 
situação financeira que não se modificara; e não podia por isso abandonar o 
projeto de emissão legado pelo Império. Acresce que não seria prudente da parte 
de um regime que acabava de se instalar e que não sabia ainda ao certo nem 
como iria ser recebido no país, recusar uma medida ansiosamen-te esperada. 
Houve mesmo, a princípio, grandes temores, aliás infundados, de uma reação 
monárquica. Nestas condições o novo governo republicano não somente 
confirmou a faculdade emissora concedida pouco antes pelo Império, mas ainda 
a ampliou consideravelmente. 





Estará assim dado o primeiro passo de uma aventura que levaria muito longe. 
Desde logo diferentes fatores novos irão concorrer para estimular cada vez mais 
as emissões. A mudança do regime, o efeito psicológico que produziu, 
determinarão, como já vimos, um recrudescimento de atividades. Elas 
encontrarão no meio circulante em expansão um farto alimento; mas 
inversamente, estimulam aquela expansão pela pressão financeira que 
determinam. 


Virá reforçar este apelo a novas emissões a situação do Tesouro público, a braços 
com a perturbação produzida pela mudança de regime, o que não somente 
desorganiza no primeiro momento a normal arrecadação das rendas, mas logo 
depois transfere para os Estados alguns tributos, com grande desfalque para as 
finanças nacionais. 


E enquanto diminui a receita (ou pelo menos não aumenta na devida proporção; 
diminuição absoluta só houve de 1891 para 1892), cres-ciam consideravelmente 
os encargos com as insurreições armadas e golpes que se sucedem a partir de 
1891. Para cobrir o deficit crescente o governo não terá outro recurso que as 
emissões de papel inconversível. Com o país econômica, financeira e 
politicamente convulsionado não se estava em posição de apelar para o crédi-to. 


Sob a ação deste jorro emissor não tardará que da citada ativação dos negócios 
se passe rapidamente para a especulação pura. 


Começam a surgir em grande número novas empresas de toda ordem e 
finalidade. Eram bancos, firmas comerciais, companhias industriais, de estradas 
de ferro, toda sorte de negócios possíveis e impossíveis. Entre a data da 
proclamação da República e o fim da aventura (1891) incorporar-se-ão no Rio 
de Janeiro sociedades com capital global de 3.000.000 de contos; ao iniciar-se a 
especulação, isto é, em novembro de 1889, o capital de todas as sociedades 
existentes no país apenas ultrapassava 800.000 contos. Quin-tuplicara-se quase 


este capital em pouco mais de dois anos! 


Naturalmente a quase totalidade das novas empresas era fantástica e não tinha 
existência senão no papel. Organizavam-se apenas com o fito de emitir ações e 





despejá-las no mercado de títulos, onde passavam rapidamente de mão em mão 
em valorizações sucessivas. Chegaram a faltar nomes apropriados para designar 
novas sociedades, e inventaram-se as mais extravagantes denominações. Ao lado 
de projetos irrealizáveis, como estradas de ferro transconti-nentais, grandes 
empresas de navegação, colonização de territórios os mais afastados e 
inacessíveis do país, surgem negócios de todo disparatados. Ninguém se 
lembrava nunca de indagar da exeqguibilidade de uma empresa, das perspectivas 
do negócio. Tudo era apenas pretexto para incorporação de sociedades, emissão 
de títulos e especulação. 





Está claro que tal situação não podia durar. Em fins de 1891 
estoura a crise e rui o castelo de cartas levantado pela especula- 


ção. De um momento para outro desvanece-se o valor da enxurrada de títulos 
que abarrotava a bolsa e o mercado financeiro. A débácle arrastará muitas 
instituições de bases mais sólidas mas que não resistirão à crise; e as falências se 
multiplicam. O ano de 1892 


será de liquidação; conseguir-se-á amainar a tempestade, mas ficará a herança 
desastrosa legada por dois anos de jogatina e loucu-ra: a massa imensa de papel 
inconversível em circulação. Esta subira, entre 1889 a 1892, de 206.000 contos 
para 561.000. E como não será possível estancar de súbito este jorro emissor, a 
inflação ainda continuará nos anos seguintes. 


Ao mesmo tempo agrava-se a situação da balança externa de contas. Embora os 
saldos comerciais se mantivessem no nível médio anterior, a geral retração dos 
capitais estrangeiros alarmados pela convulsão política e financeira em que se 
debatia o Brasil, vai-se refletir no equilíbrio das finanças externas do país. A 


mudança de regime, a agitação política, a desordem financeira, a impressão 
geral de anarquia que tudo isto provocava nos centros financeiros do exterior, 
determinam neles não somente a suspensão de remessas de novos capitais para o 
Brasil, mas ainda a liquidação apressada de todas suas disponibilidades. 


Será o deficit e o desequilíbrio das contas externas do país. 


Este fato, aliado às emissões imoderadas, provocarão uma rápida desvalorização 
da moeda nacional e queda do câmbio. Ao proclamar-se a República, este se 
cotava na taxa de 27 d. por mil-réis; no curso do ano de 1892 oscilará entre 16 e 
10. Esta considerável de-pressão cambial trazia por seu turno graves 
conseqiiências para o Tesouro público, obrigado ao vultoso serviço da dívida 
externa que se fazia em ouro. Agravam-se seus compromissos calculados em 
papel; e isto, unido às despesas sempre crescentes que exigiam as sucessivas 
insurreições armadas, obrigava a novas e novas emissões. E assim, embora 
tivesse desaparecido sua causa inicial que fora a especulação de 1890-91, a 
circulação aumenta dos 561.000 


contos que encontramos em 1892, para um máximo de 780.000, em 1898. Neste 
mesmo período o câmbio descerá para o nível ínfimo de menos de 6 d., 
complicando assim, cada vez mais, a situação. 


Concomitantemente viriam ainda perturbar os horizontes da convulsionada vida 
econômica e financeira do país os primeiros sinais de fraqueza, nos mercados 
internacionais, do grande produto em que se apoiava a vida brasileira: o café. Até 
então ele gozara de uma situação impecável: preços em ascensão contínua, o 
consumo acompanhando perfeita e folgadamente a produção. Em 1896 o café 
brasileiro enfrenta sua primeira dificuldade comercial: os preços declinam, 
estoques invendáveis começaram a se acumular. Estava-se diante de uma 
situação nova e inteiramente insuspeitada no passado: a superprodução. 


A todos estes fatores acrescenta-se um último que vem agravar fortemente as 
dificuldades: é a ação perturbadora da finança internacional que procura se 
imiscuir e penetrar cada vez mais profundamente na vida econômica do país. O 
momento lhe era favorável: as dificuldades políticas e financeiras do governo 
abriam-lhe caminho para junto dele e lhe proporcionavam posições seguras. For- 


çará, entre outros expedientes, empréstimos e compromissos onerosos; o 
desequilíbrio financeiro, tanto interno como das contas internacionais, dará ampla 
margem para especulação. O jogo de câmbio, em particular, será fácil e 
largamente proveitoso. E é neste momento ainda que a finança internacional 
conquistará suas primeiras posições, fortes e sólidas, no terreno da maior riqueza 


do pa- 


ís: o comércio do café, que passará daí por diante a ser estreitamente controlado 
em função dos seus interesses. Isto já aparecerá claramente por ocasião da crise 
cafeeira de 1895 acima referida. O 


aumento da produção será aproveitado para forçar a baixa do preço do produto 
(que declinará daí por diante até 50% apenas do seu valor primitivo); mas com o 
controle do comércio e da exportação, impedir-se-á que os excessos cheguem 
até os mercados consumidores onde o preço se manterá sem modificação. Os 
intermediários, que em última instância não são senão agentes diretos ou indiretos 
da finança internacional, embolsarão assim grossas diferenças. Esta sorte de 
especulação com o grande gênero da produção brasileira se repetirá depois com 
modalidades várias, mas sempre com o mesmo resultado de tirar do produto 
brasileiro o máximo, e um máximo que representará porcentagem considerável 
do seu valor efetivo. 


Todas estas dificuldades somadas vão dar na crise e bancarrota de 1898. O país 
achava-se na iminência de uma nova débácle financeira semelhante à de 1891- 
92. As falências se multiplicavam, e o Tesouro, exausto de forças, não podia mais 
fazer frente a seus compromissos (a receita não cobria então nem a metade da 
despesa). 


O primeiro passo do governo para enfrentar a crise foi apelar para uma 
moratória dos credores externos. Eram de fato os compromissos para com eles 
que mais pesavam nas finanças do país. A suspensão dós pagamentos 
regularizaria momentaneamente a situação do tesouro público e aliviaria o 
mercado de câmbio fortalecendo a moeda cuja desvalorização chegara, como 
vimos, a proporções consideráveis. 


Houve a princípio algumas dificuldades. Afinal, por interven- 


ção do London & River Plate Banke à custa de graves compromissos, chegou-se 
a um acordo com os portadores dos títulos brasileiros. O 


serviço das dívidas seria suspenso, pagando-se os juros a vencer nos próximos 
três anos com novos títulos de dívida que se acres-centariam à dívida principal. 
Quanto às amortizações, elas somente seriam retomadas em 1911. Também se 
adiavam, convertendo-se em dí- 


vidas consolidadas, os pagamentos devidos por conta da garantia de juros de que 
gozavam várias companhias inglesas e francesas de estradas de ferro. 


O acordo resolvia momentaneamente a angustiosa situação financeira do país. 
Desafogavam-se o Tesouro público e o mercado cambial; renascia a confiança 
perdida no descalabro dos anos anteriores. Era possível iniciar uma política 
enérgica de restauração, condição aliás imposta pelos credores e que obrigará o 
país a sacrifícios consideráveis. As despesas públicas serão cortadas com grande 
prejuizo para a administração; os impostos agravados. Alie-nam-se bens públicos 
(assim como navios de guerra recentemente construídos), e serão arrendadas 
ferrovias do Estado. Constituir-se-á com estas medidas um fundo de amortização 
do papel-moeda, sa-neando-se a circulação e revigorando a moeda. Mas a súbita 
retra- 


ção do meio circulante e a ascensão do câmbio que resultarão disto, entorpecem 
a vida financeira e trazem a ruína de muitas iniciativas. 


O grande beneficiário das reformas de 1898 foi sem dúvida a finança 
internacional. Representada neste caso pelo London & River Plate Bank, 
intermediário do acordo com os credores, ganhará novas posições no Brasil e 
junto a seu governo. Os seus representantes assumirão o direito de velarem 
diretamente pelo cumprimento do acordo feito, e fiscalizarão oficialmente a 
execução das medidas destinadas a restaurar as finanças do país. Entrelaçam-se 
assim intimamente seus interesses e suas atividades com a vida econômica e 
administrativa brasileira. E ela não lhes poderá mais tão cedo fugir. Consolidara- 
se uma situação de dependência que se vinha formando havia muito, mas que 
somente agora encontrará seu equili- 


brio definitivo. O Brasil se torna um largo e seguro campo para a inversão de 
capitais, estes encontrarão melhor acolhida, e abrir-se-ão para eles as mais 
vantajosas aplicações. Onde quer que se apresente uma perspectiva favorável, 
no setor financeiro como no econômico, lá estarão eles como primeiros 
candidatos à oportunidade, e procurando tirar do país toda a margem de proveitos 
que ele era capaz de proporcionar. E com a posição dominante que ocupavam, 
sua segurança era absoluta. 


Efetivamente, o capital estrangeiro começará a fluir para o Brasil em proporções 
consideráveis. E isto permitirá não somente restabelecer o equilíbrio das contas 
externas do país, tão gravemente atingidas na crise dos anos anteriores, mas 
restabelecê-lo em nível muito alto, tomando possível um largo aparelhamento 
material e uma sensível ascensão dos padrões da vida nacional. Instalar-se-ão 
grandes e modernos portos, a rede ferroviária crescerá rapidamente, inauguram - 
se as primeiras usinas de produção de energia elétrica (de tão grande 
importância num país pobre de carvão mineral), remodelam-se com grandes 
obras as principais cidades (em particular o Rio de Janeiro, que muda 


inteiramente de aspecto). E 
tudo mais acompanhará este ritmo de crescimento. 


Para isto contribuirá também o forte incremento da produção e das exportações 
(assunto que abordarei no próximo capítulo), que fornecerão ao país outras largas 
disponibilidades para satisfação de seus pagamentos no exterior, tanto a 
remuneração dos capitais estrangeiros aqui invertidos e grandes remessas de 
alienígenas radicados no Brasil, como das importações maciças de bens e 
serviços que transformariam tão singularmente a face do país. 


São estes dois fatores — a situação folgada do comércio internacional e o 
reforçamento das inversões de capital estrangeiro — 


que permitirão ao Brasil equilibrar sua vida financeira e consolidar sua posição 
econômica. Este será o traço característico do pe-ríodo, brilhante para a nossa 
história econômica, que se abre com o século atual. Mas todo este progresso não 
representará um efetivo e real passo para diante. Ele se fará dentro dos quadros 
tradicionais da economia brasileira; não se terá modificado, mas apenas ajustado 
a um novo ritmo de crescimento, a estrutura fundamental do país. Continuará ele 
essencialmente produtor de uns poucos gê- 





neros de grande expressão no comércio internacional; e esta produ- 


ção repousará, em última instância, na mesma organização herdada do passado: 
a grande propriedade e exploração fundiária. 


A difícil e tormentosa transição do fim do Império para este momento de 
restauração que nos ocupa, não terá sido assim mais que uma crise de 
crescimento. Ou antes, o efeito de um esforço de adaptação a uma nova ordem 
internacional que terá chegado até nós nesta fase final do séc. XIX. A abolição da 
escravidão e a consegiente transformação do regime de trabalho (com a 
imigração estrangeira por corolário); o rompimento dos quadros conservadores 
da monarquia e a eclosão de um novo espírito de negócios e especulação 
mercantil; a acentuação e consolidação do domínio da finança internacional na 
vida econômica do país (e são estes, em suma, os fatores que direta ou 
indiretamente interferem na vida brasileira desde os últimos anos do século 
passado e vão provocar a crise de transformação por que passou), estes fatores 
não são senão passos preliminares e preparatórios que farão do Brasil uma nação 
ajusta-da ao equilíbrio mundial moderno, e engrenada, se bem que no lugar 
próprio de semicolônia para que a preparara a evolução anterior, no círculo 
internacional do imperialismo financeiro. Da súbita irrupção destes fatores na 
vida brasileira decorrerão as perturba- 


ções sofridas. Mas aos poucos o país se afeiçoará à nova situação. 


Ajustará a ela as suas relações internacionais (econômicas, financeiras e 
políticas); e recomporá internamente, em função dela, seus quadros econômicos 
e políticos. 


23 
Expansão e Crise 
da Produção Agrária 


COMO NO passado, a produção agrária continuará compartimentada e 
distribuída pelas diferentes regiões do país, com um gênero para cada uma; e 
desenvolvendo-se cada qual independentemente das demais e voltada 
inteiramente para fora do país, isto é, para a exportação. É como se fossem 
diferentes unidades econômicas mais ou menos acidentalmente reunidas no 
corpo de uma só nação e levando vida à parte. Esta velha e tradicional estrutura 
da economia brasileira, que ainda permanece tal qual na fase que ora nos vai 
ocupar, determina o esquema em que deverá ser analisada: passaremos em 
revista, sucessiva e separadamente, os diferentes setores da produção agrária. O 
que os aproxima e sintetiza é apenas o caráter fundamental de todos eles, e que 
por isso também caracteriza a economia brasileira em conjunto: o fato, já tantas 
vezes assinalado, de serem produtos (gêneros alimentares e matérias-primas 
tropicais) de exportação. Une-os também, embora dentro de grandes diferenças 
particulares e ritmos diferentes de evolução, um mesmo destino que será como 
que uma autoliquidação e perecimento deles todos em prazos mais ou menos 
longos. Conjugam-se assim, para resultar nesta crise geral do sistema econômico 
do Brasil que alcan- 


ça seu apogeu e também sua fase de liquidação final no período que temos agora 
em vista. 


CAFÉ 


De todos os produtos brasileiros modernos, o primeiro e soberano lugar cabe ao 
café. Já o encontramos na fase anterior, sob o Império, em marcha ascendente e 
avassaladora das principais e melhores atividades do país. Encontrá-lo-emos 
agora na República atingindo o zênite da sua grandiosa trajetória, e colocando--se 
em nível que deixará definitivamente numa sombra medíocre todas as demais 
produções brasileiras. Mesmo em termos absolutos e mundiais, o café adquirirá 
posição de relevo. Ele se classificará, no século atual, entre os primeiros, se não o 
primeiro gênero primá- 





rio do comércio internacional; e o Brasil, com sua quota de 70% da produção, 
gozará de primazia indisputada. 


As condições naturais do país, ou antes, de algumas de suas regiões (o clima, a 


qualidade do solo) contribuem para isto, naturalmente, em grande e primordial 
parte. Mas o fator decisivo que permitiu o enorme surto da lavoura cafeeira do 
Brasil neste último meio século, foi sem dúvida a imigração européia que 
forneceu os braços e o trabalho necessário. A íntima dependência do progresso 
cafeeiro com relação à imigração foi aliás sempre notória e muito bem 
compreendida. A administração do Estado de São Paulo (o principal e grande 
produtor, e que se tornará autônomo com a implanta- 


ção do novo regime republicano federativo) fez da questão imigratória o 
programa central de suas atividades e resolveu-a dentro de um sistema que se 
pode considerar perfeito e completo. O imigrante (o italiano sobretudo) será 
trazido, com todo auxílio e amparo oficiais, desde seu domicílio na mais 
recôndita aldeia dos Apeninos ou de outra região qualquer, até a fazenda de café, 
através de uma organização que vai da propaganda do Brasil na Europa à 
distribui- 


ção perfeitamente regularizada dos trabalhadores entre as diferentes 
propriedades do Estado. Para este complexo e dispendioso serviço que será a 
mola mestra da prosperidade paulista, a administração de São Paulo destinará 
sempre o melhor dos seus esforços e rendas. Com sucesso e resultados notáveis, 
pois do ano da República até 1930, o Estado receberá mais de 2 milhões de 
imigrantes (sendo que cerca da metade subvencionados), de que a parte 
substancial se destinará à cultura do café. Esta não resulta assim do acaso ou de 
circunstâncias fortuitas; mas de um longo e persistente esforço conduzido com 
inteligência e notável capacidade de organização. 


O desenvolvimento da lavoura cafeeira do Brasil, desde o último decênio do séc. 
XIX, admirável no conjunto, foi entretanto muito irregular se considerarmos as 
diferentes regiões do país. Não houve de modo algum crescimento uniforme e 
harmônico; e à expansão em alguns setores correspondeu o declínio, e mesmo o 
aniquilamento completo em outros. Já observamos sob o Império esta evolução 
cí- 


clica do café, sucedendo-se em cada zona produtora, no espaço de poucos 
decênios, uma fase ascendente seguida de outra próxima de decadência. A 
grande área de progresso neste momento que nos ocupa é o oeste de São Paulo; 
tratava-se de uma região quase deserta que será rapidamente conquistada e 
ocupada pelas novas culturas. 


Coisa muito diversa dar-se-á em outros setores de ocupação mais antiga; mesmo 
em São Paulo, na sua parte oriental, bem como no Rio de Janeiro e em Minas 
Gerais. A decadência da lavoura cafeeira, já iniciada aí no Império, chegará 


agora em boa parte destas regiões à sua consumação final. Somente as ruínas de 
velhas mansões senhoriais, antigas residências de opulentos fazendeiros, de- 
notam nelas a rápida passagem da riqueza do café; as plantações desapareceram 
e em seu lugar não encontramos outra coisa que uns pobres pastos que 
alimentam um gado miserável e ralo. O que sobra de café são apenas culturas 
decadentes e esparsas, em processo contínuo de aniquilamento. Só em Minas 
Gerais se observará um certo progresso, mas modesto e em setores reduzidos, 
onde se aproveitarão umas últimas sobras de terras utilizáveis. 


Fora de São Paulo (e da zona limítrofe do norte do Paraná que é alcançado pela 
marcha paulista para oeste), somente o Espírito Santo verá desenvolver-se 
apreciavelmente sua lavoura cafeeira. 


Serão usadas para isto as reservas de terras virgens que a colonização incipiente 
da região respeitara até esse momento. E se contará para isto, como em São 
Paulo, mas em proporções muito reduzidas, com uma regular corrente 
imigratória. Mas o Espírito Santo não irá muito longe porque ao contrário de São 
Paulo, faltar-lhe-á a abundância de terras aproveitáveis que caracteriza este 
último Estado; e a sua lavoura será sempre, por isso, relativamente m edí- 


ocre. Quanto às regiões produtoras do Norte (Bahia, Pernambuco, e também um 
pouco o Ceará), estas não conseguirão nunca sair da po-sição de terceiro plano 
em que sempre se tinham mantido. O fator solo, isto é, a carência de terras 
propícias ao café, será aí a explicação principal da estagnação. O clima, mais 
acentuadamente tropical e por isso menos atraente para o trabalhador europeu, 
te-rá também a sua parte de responsabilidade. 


Em suma, a concorrência das terras virgens do oeste de São Paulo, com seus 
magníficos solos, sua topografia regular que proporciona boas facilidades para o 
transporte, e com seu clima a que o trabalhador europeu se adaptou fácil e 
admiravelmente, desviou para elas os melhores esforços e recursos do país; e lá 
se concentrou a maior e melhor parcela da lavoura cafeeira do Brasil; mais da 
metade do número total de seus cafeeiros, com uma produção que ultrapassa 
60% da produção global do país. É sobretudo com esta considerável parcela 
paulista que o Brasil contará para colocar-se tão esplendidamente, como vimos 
acima, no comércio internacional do café. 


O progresso quantitativo da cultura cafeeira no Brasil não foi contudo 
acompanhado de igual progresso qualitativo. Continuarão sendo empregados, 
mais ou menos, os mesmos processos agrícolas rudimentares do passado. Haverá 
certa melhoria no preparo e beneficiamento do produto: a lavagem e 
decorticação dos grãos. Para isto se empregarão maquinaria e instalações mais 


aperfeiçoadas. Mas no que diz respeito à cultura propriamente (trato do solo e da 
planta, seleção de variedades, etc.) ficar-se-á em conjunto onde se estava. E esta 
será a razão principal do invariável decréscimo da produtividade das culturas, 
que observamos mesmo nas regiões de melhores solos e de condições altam ente 
favoráveis. 


O único progresso sensível e de vulto na agricultura desta fa-se que nos ocupa 
será ainda a introdução geral do trabalho livre, e particularmente do imigrante 
europeu, o que melhorará consideravelmente as condições da exploração agrária 
em confronto com o que se dava antes com o emprego do escravo. Na 
generalidade da lavoura cafeeira, em São Paulo em particular, adotar-se-á nas 
rela- 


ções de trabalho um sistema que combina o salariado (um salário fixo anual, 
mais uma quota por ocasião da colheita e variável na proporção desta última), 
com o direito concedido ao trabalhador de utilização de certas áreas de terra em 
proveito próprio. Haverá ao lado deste tipo de trabalhador (o colono, como se 
chama), mas geralmente em número muito menor, o assalariado puro que será 
simples jornaleiro. Para todos a fazenda fornecerá residência mas não os 
instrumentos de trabalho. Estes aliás são muito simples, pois não passam da 
enxada; na cultura do café, que é planta permanente e cuja colheita é manual, 
não se emprega maquinaria. 


Outro aspecto da produção cafeeira, muito mais importante na sua história, como 
também na evolução da economia brasileira em geral, são as vicissitudes 
financeiras que sofreu no período que segue à República. Se a larga expansão da 
produção trouxe para o país riqueza e progresso, não lhe faltou, e muito cedo, a 
contrapartida da superprodução que acompanhará a vida da economia cafeeira 
do Brasil desde poucos anos depois do início do seu grande ciclo de crescimento 
até os dias de hoje; e isto com toda ordem de repercussões profundas na 
evolução geral da economia brasileira. 


Já assinalei que em 1896 se observarão os primeiros sinais de desequilíbrio. Era o 
resultado das grandes plantações efetuadas nos primeiros anos da República, e 
que começavam agora a produzir (lembremos novamente que o cafeeiro é uma 
planta cuja produção se inicia aos quatro ou cinco anos de idade). Verificam-se 
então os sintomas clássicos de superprodução: declínio de preços, formação de 
estoques invendáveis. 


Nos primeiros anos da queda de preços a situação ainda se dis-simulará em parte 
com a desvalorização da moeda brasileira; em papel, o preço do café não 
oscilará muito. E com a estabilização da moeda, depois da restauração financeira 


de 1898, que se sentirá todo o efeito da depreciação. Esta será até 1905, em ouro, 
de mais de 50%. E, paralelamente, acumular-se-ão estoques cada vez maiores 
de mercadoria invendável. Eles serão, em 1905, de 11 milhões de sacas de 60 kg 
que representavam 70% do consumo mundial de um a-no.72 


O maior responsável da crise era sem dúvida o aumento das culturas. No período 
de 1890 a 1900 as plantações de São Paulo tinham duplicado (220 e 520 milhões 
de cafeeiros respectivamente). Procura-se remediar o mal restringindo as 
culturas, e estabelecer-se-á em São Paulo (1902) um imposto sobre novas 
plantações. Aliás, a própria queda de preços e dificuldades de venda tinham, já 
por si, reduzido muito o ritmo de crescimento. No decênio seguinte ao citado 
(1901-10), os cafeeiros paulistas aumentarão apenas de 150 


milhões. Aliás, o mesmo fato observar-se-á nos demais países concorrentes do 
Brasil, onde se verifica mesmo um decréscimo da produção. Mas tudo isto não 
impedirá um desequilíbrio crônico entre a produção e o consumo mundiais. 
Alcançara-se nitidamente um teto de produção cafeeira pela saturação dos 
mercados consumidores. 


É certo que a produção será sempre muito variável, com grandes oscilações que 
provêm da sucessão de anos ou períodos de condições climáticas mais ou menos 
favoráveis. Influirá também nas oscila- 


ções o trato mais ou menos conveniente dado às plantações, e que variou 
igualmente segundo a situação financeira dos produtores e as perspectivas do 
mercado. Compensar-se-iam assim, em regra, os excessos de um momento com 
as faltas de outro seguinte. Tomando-se em conjunto períodos mais ou menos 
dilatados, a produção marchará sensivelmente de par com a exportação. Só mais 
recentemente, depois de 1925, verificar-se-ão excessos permanentes que 
obrigarão à destruição de grandes quantidades do produto. Mas aquele equili- 


brio a longo prazo não impedirá superproduções momentâneas que às vezes se 
prolongam por vários anos consecutivos. Daí crises sucessivas que se tornarão 
quase permanentes e que encherão a história do café até os dias que correm. 


Aespeculação comercial jogará largamente com a situação. E 


este fator será de grande importância não somente no setor particular da 
produção e do comércio cafeeiro, mas em geral na vida econômica e financeira 
do Brasil. Dependendo como ela dependia do seu principal produto, sofrerá todas 
as contingências pelas quais 72 A média do consumo mundial de um ano, no 
quinguênio 1901-1905, foi de 17 mi-lhões. 


ele passará. Já assinalei como a especulação comercial começa a intervir nos 
negócios do café depois de 1896. E a partir daí, seus manejos condicionarão em 
grande parte a evolução da economia cafeeira. As grandes colheitas serão 
aproveitadas para a formação de reservas que pesarão sobre os preços, e que se 
escoarão mais tarde, nos anos de produção menor, em condições vantajosas. Os 
fazendeiros, obrigados a ceder desde logo seu produto para atenderem aos 
encargos da produção, perdiam a diferença para os interm ediá- 


rios que em última instância não eram senão grandes casas financeiras e bancos 
internacionais que operavam na sombra. Aquela manobra se verificava mesmo 
dentro do período de um único ano agri- 


cola. A colheita do café se faz no Brasil num período relativamente curto de 
quatro meses (maio a agosto), quando então a produção aflui para os portos 
exportadores forçando a baixa dos preços. Segue-se depois um período de 
carência do produto, e então os preços sobem. Os intermediários do comércio 
serão compradores na primeira fase, vendedores na segunda. Abarcaram assim, 
em detrimento dos produtores, a maior parte dos lucros do negócio. 


É a necessidade de se defenderem contra tal estado de coisas que levará os 
produtores a pleitearem medidas destinadas a sus-tentarem e estabilizarem os 
cursos do café. Elas se verificarão pela primeira vez em 1906, quando 
efetivamente se chegara a uma situação muito grave. Os preços, em declínio 
desde muito, chegam agora, com a valorização da moeda, a um nível 
nitidamente abaixo do custo de produção. Os prejuízos da lavoura eram 
consideráveis. 


Entretanto a posição mundial do comércio cafeeiro não era desfavorável. Nos 
anos anteriores a produção se mantivera abaixo do consumo; graças a um forte 
aumento deste, compensara-se o alargamento da produção e haverá no período 
de 1901-5 um deficit de quase 5.000.000 de sacas. Podia-se esperar com 
confiança que os estoques acumulados seriam rapidamente absorvidos. E é de 
notar que apesar do declínio dos cursos, os preços pagos pelo consumidor se 
mantinham inalteráveis. A crise era pois somente do produtor. 


São estas circunstâncias que determinam a primeira intervenção oficial no 
mercado cafeeiro. Tudo se teria resolvido com um sistema de crédito que 
amparasse os produtores e não os deixasse na contingência de venderem 
precipitadamente a sua produção. Não será esta a solução escolhida. Optar-se-á 
por um expediente oportunista que consistirá em intervir no mercado com 
compras maciças para forçar a alta. É difícil averiguar hoje até onde teriam as 
manobras de interesses ocultos contribuído para uma solução tão precá- 


ria e de caráter especulativo. Os grandes proveitos que dela tirarão grupos 
financeiros que nada tinham de comum com os produtores, autorizam-nos 
contudo suposições verossímeis. Os produtores propriamente serão beneficiados, 
não há dúvida, embora momentaneamente apenas; mas a parcela maior dos 
proveitos não irá para eles. 


Mas seja como for, o plano proposto encontrou a melhor acolhida em muitos e 
importantes setores do país, e em favor dele se desencadeará uma larga 
campanha pela imprensa e no Congresso Nacional. A oposição não será menos 
forte, tanto no país como fora dele. O próprio governo federal hesitará muito 
antes de aceitá-lo, e o encargo de sua realização recairá sobre os principais 
Estados produtores (São Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais). E é São Paulo, o 
maior interessado e o único que contava com recursos financeiros suficientes, 
que assumirá efetivamente a incumbência. 


Compreende-se a oposição quando se considera o vulto dos interesses atingidos 
pela intervenção oficial que vinha perturbar o livre jogo da especulação. Mas os 
partidários da valorização, com o apoio de uma classe forte como a dos 
fazendeiros que embora ilu-didos, viam nela a solução única da grave crise em 
que se debatiam, acabarão vencendo inteiramente a partida. Conseguem mesmo, 
em 1903, levar para o governo federal um aliado declarado e decidido, o 
Presidente Afonso Pena. A política de valorização terá então sua consagração. 


A primeira dificuldade foi obter os recursos necessários. Não se podia contar 
unicamente, para operação de tamanho vulto, com as débeis finanças nacionais; 
e o apelo ao crédito estrangeiro esbar-rou com a recusa dos banqueiros e agentes 
financeiros do Brasil no Exterior (a casa Rotchschild e seu grupo em particular). 
Direta ou indiretamente, eles estavam por demais ligados aos interesses 
estabelecidos para aceitarem qualquer modificação no funcionamento em vigor 
do negócio cafeeiro. Entram então em cena outros grupos financeiros que se 
aproveitarão da oportunidade (se é que não foram eles mesmos que a 
prepararam...) para escamotearem em seu favor o controle do comércio do 
café. Será a princípio, uma grande firma exportadora alemã Theodor Wille & 
Cia. Era chegada a vez do imperialismo alemão que até esta data não participara 
senão modestamente das transações brasileiras. Atrás de Theodor Wille ali- 
nham-se os principais grupos financeiros daquele país: o Disconto Geselkchafi e o 
Dresdner Bank. Com eles se ligarão banqueiros ingleses e franceses que 
formavam oposição, em seus países, aos grupos que tinham em mãos os 
interesses brasileiros. São eles J. Hen-ry Shrôder & Co., de Londres, e Societé 


Générale, de Paris. A esta coligação virá juntar-se também o National City Bank 
of New York. 





Ela fornecerá a São Paulo os recursos necessários para levar adiante o plano da 
valorização, abrindo créditos na importância de 4.000.000 de libras. 


Diante disto, Rothschild, vendo inutilizada sua anterior recusa, e não querendo 
ficar de fora e comprometer suas posições, apressa-se em fornecer o seu 
concurso, e consegue impô-lo. São Paulo receberá por seu intermédio mais 
3.000.000 de libras. Mas nem todos os adversários da valorização cedem tão 
facilmente. O 


Banco de França, representando os interesses financeiros e comerciais já 
estabelecidos no negócio cafeeiro, declarará recusar-se a aceitar warrants de 
café calculados numa base superior a 40 francos a saca (o preço atingido pelo 
café oscilava então em torno de 50 francos); esperava com isto neutralizar os 
manejos da valorização. Ao mesmo tempo, as firmas importadoras do Havre, o 
grande centro francês do comércio cafeeiro, desencadeiam forte campanha de 
descrédito contra os empréstimos que estavam sendo lançados pe-lo Brasil na 
Europa. 


A batalha será contudo ganha pelos altistas. Para consolidar os empréstimos 
anteriores e levar a cabo a operação, serão obtidos mais 15 milhões; e continuar- 
se-á a intervir no mercado até 1910 


quando, cessada a tensão e firmados os preços, se interrompem afinal as 
compras. No período de 1906 a 1910 tinham sido retirados do mercado livre 
cerca de 8.500.000 sacas. 


Os interesses financeiros envolvidos na operação venciam assim a partida. E 
serão eles, muito mais que os produtores em cujo nome se agira, que colherão 
seus melhores frutos. A mercadoria adquirida na fase das operações anteriores 
será agora revendida com larga margem de lucros; e os estoques oficiais 
retirados do mercado ficarão nas suas mãos para com eles manobrarem. Para 
geri-los e proceder à sua liquidação, constituir-se-á um organismo especial, a 
Comissão do Café do Estado de São Paulo, em que os banqueiros te-rão quase 
unanimidade (cinco membros contra um de nomeação do governo paulista). 
Ficam assim efetivamente e por muito tempo com o controle completo do 
mercado cafeeiro. A importância deste controle se poderá avaliar pelos protestos 
que levanta nos meios que ficaram fora do negócio, nos grupos financeiros 
concorrentes que vi-am escapar-lhes as oportunidades agora reservadas aos 
felizes agentes do Plano de valorização. A questão repercutirá até nos par- 
lamentos alemão e francês, onde se proporão medidas drásticas para forçar a 
Comissão do Café a entregar seus estoques. O pretexto se-rá o interesse dos 
consumidores (pretexto inteiramente infundado, porque o preço pago pelo 


consumidor nunca se modificara, nem na baixa anterior nem na alta 
subsegiente), e os partidos socialistas em particular, arrastados pela demagogia, 
tomarão o assunto a peito sem suspeitarem que estavam servindo de meros 
instrumentos de despeitados interesses financeiros. Nos Estados Unidos a questão 
tomará outra feição, e sob alegação de que a retenção de estoques infringia a lei 
Sherman contra os trustes, obrigou-se judicialmen-te a Comissão a liquidar a 
mercadoria depositada naquele país. Nos demais, ela continuará com o controle 
do mercado até a I Grande Guerra, quando se terão esgotado as reservas 
remanescentes, com exceção da parte conservada na Alemanha que será 
confiscada pelo governo desse país quando o Brasil lhe declara guerra73. 


Enquanto os agentes financeiros da valorização usufruíram assim largamente a 
operação, os produtores, embora obtivessem durante alguns anos melhores e 
mais estáveis preços, arcarão depois com todo o ônus dela. São eles que 
assumem a responsabilidade das grandes dívidas contraídas para executá-la. 
Para isto se estabelecerá um novo imposto de 5 francos-ouro sobre cada saca de 
café ex-portada. Com este imposto pagar-se-ão os juros e amortizações da dívida 
que até hoje, mais de cingienta anos depois, e quando a valorização de 1906-10 
já passou inteiramente para o domínio da história, ainda não foi de todo 
resgatada. Os momentâneos proveitos da valorização custariam muito caro aos 
produtores e à economia brasileira em geral. 


É esta em suma a história da primeira valorização, de tão funda importância na 
evolução econômica do Brasil. Ela se repetirá, embora em escala muito menor, 
no curso da guerra 1914-18, quando a desorganização do comércio internacional 
e a retração dos mercados consumidores determinarão nova queda de preços e 
redução das exportações brasileiras. Desta vez a solução final virá com uma 
grande geada que em 1918 devasta os cafezais paulistas, reduzindo 73 Depois da 
guerra, o Brasil será indenizado com vários navios mercantes alemães que 
tinham sido embargados nos portos brasileiros durante o conflito. 


a produção de vários anos consecutivos e refazendo assim o equili- 
brio. 


Terminada a guerra, o café terá, graças ao restabelecimento da normalidade na 
Europa e ao grande surto de atividades econômicas que o acompanham, um 
novo período de prosperidade. O consumo mundial se alarga, os preços sobem. 
Ocorrerá apenas uma pequena crise, reflexo das dificuldades financeiras que 
abalam a Europa em 1921. Mas logo depois restabelece-se o curso ascendente. A 
produ- 


ção é estimulada, para o que concorre sobretudo o boom financeiro de após- 
guerra, que se refletirá no Brasil com a intensificação geral de seus negócios, o 
alargamento do crédito, e depois de 1923, o recurso a grandes emissões de papel- 
moeda destinadas a fazerem frente ao surto dos negócios e ativação da vida 
financeira que se verificara. Tudo isto provocará um grande incremento das 
plantações de café. Entre 1918 e 1924 o número de cafeeiros paulistas passará de 
828 milhões para 949. E repete-se novamente a velha história da superprodução. 


Mas desta vez (1924) tomar-se-ão medidas muito mais amplas. Em vez de 
simples expedientes e operações momentâneas (como fora em 1906), adota-se 
um largo esquema de valorização permanente. É que as condições já são outras. 
A Grande Guerra modificara profundamente as condições do comércio cafeeiro; 
e ele deixara de ser, co-mo no passado, o terreno agitado em que se digladiavam 
os interesses financeiros de numerosos grupos concorrentes. Do grande conflito 
de 1914-18 resultara, neste como nos demais grandes setores da economia 
mundial, a formação de novos e muito maiores trustes financeiros que agora 
imperam sós, cada qual em seu terreno e sem concorrentes apreciáveis. É sob os 
auspícios de um destes grandes grupos internacionais que se realizará no Brasil a 
nova operação de valorização. E sem oposição, ele implantará um novo domínio 
financeiro muito maior e absoluto que o de seus predecessores de 1906, no 
campo da economia brasileira do café. Este grupo será o de Lazara Brothers & 
Co. Ltd., de Londres. 


Criar-se-á em São Paulo um órgão especial, o Instituto do Ca-fé, destinado a 
controlar inteiramente o comércio exportador do produto, regulando as entregas 
ao mercado e mantendo o equilíbrio entre a oferta e a procura. Para isto, o 
Instituto terá o direito de reter a produção de café, sem limite de quantidade, 
conservando-a armazenada e liberando-a apenas na medida das necessidades do 
comércio exportador. Assim, ao contrário do plano de 1906 e dos posteriores, o 
órgão valorizador não intervém diretamente no mercado comprando e vendendo 
o produto; apenas regula as entregas, procurando equilibrá-las com o ritmo da 
exportação. 


Resultava daí a necessidade de financiar os produtores que ficavam com suas 
colheitas retidas. Através de um banco oficial do Estado de São Paulo far-se-á o 
financiamento que será até 50% do valor da mercadoria retida. O mesmo banco 
operará também com hipo-tecas de propriedades agrícolas. O Instituto e todo o 
plano eram de iniciativa paulista, e somente se ocupavam com o café e o co- 
mércio de São Paulo. Por acordo, os demais Estados produtores adotaram 
medidas semelhantes e paralelas com relação ao seu produto. 


Para todas estas operações, Lazard Bros. adiantavam os recursos necessários; e 


criava-se sobre o café um novo imposto de mil-réis-ouro por saca (isto é,2s. 3 d. 
em moeda inglesa) destinado às despesas com a execução do plano e serviço das 
dívidas contraídas. 


Todo este esquema, destinado inicial e aparentemente só a regularizar o 
escoamento da produção brasileira e manter a estabilidade dos preços, não 
tardará em transformar-se num comer imenso do café. Com os 60 e tanto por 
cento que representavam sua contribui- 


ção para o consumo mundial, o Brasil poderá lançar-se numa grande manobra 
especulativa destinada a forçar a alta dos preços. É o que se fará, 
particularmente depois de 1926. Para isto não se terá mais que reduzir as ofertas 
na proporção conveniente, o que o aparelhamento do Instituto do Café facultava. 
Os banqueiros e demais interesses internacionais que atrás da cortina 
manobravam o Instituto, recolherão da manobra consideráveis proveitos. 


Mas o resultado seria o acúmulo de estoques retidos e que se avolumavam cada 
vez mais. Situação que se ia agravando de ano para ano porque os altos preços 
estimulavam grandemente a produção. Só em São Paulo, o número de cafeeiros 
subirá dos 949 milhões em que o vimos em 1924, para 1.155.000.000 em 1930. 
Este aumento se fizera quase todo à custa de largos apelos ao crédito, e a lavoura 
achava-se pesadamente endividada. O que ainda agravava o problema é que se 
alargava também a produção dos concorrentes do Brasil, da Colômbia em 
particular. A sustentação dos preços exigia, por isso, retenções consideráveis. 


Aparentemente a situação da lavoura era próspera: os altos preços do café 
prometiam larga margem de lucros. Prometiam apenas, porque efetivamente 
não se vendia e exportava senão uma parte da produção. O resto permanecia 
retido à espera de oportunidade que nunca chegará. O pior é que depois de alguns 
anos de funcionamento do plano, não havia mais como sair da situação artificial 
e precá- 


ria que se criara. É na base de preços altos que se tinham contra- 


ído as dívidas da lavoura; era preciso, pois, mantê-los. E isto se tornará cada vez 
mais difícil, exigindo retenções que aumentavam de ano para ano, e portanto 
novas dívidas para o financiamento de uma produção que não era vendida. 


O desenlace fatal virá com o craque da Bolsa de Nova Iorque em outubro de 
1929. O curso do café não resistirá ao abalo sofrido em todo mundo financeiro, e 
declinará bruscamente de 30%. A queda ainda será depois mais acentuada. Ao 
mesmo tempo estanca-se o cré- 


dito externo e suspende-se o financiamento do café retido; processa-se à 
liquidação dos débitos contraídos. Lazard Bros. ainda lan- 


çarão na fogueira mais 20 milhões de libras para tentar a salvação dos últimos 
restos do desastre. Mas isto de pouco servirá: os novos preços do café não eram 
suficientes para fazerem face aos dé- 


bitos anteriormente contraídos pelos lavradores. A sua ruína era completa. 


O resto da história não será mais que a liquidação da massa falida deixada pela 
aventura valorizadora. Mas ela entra num quadro muito mais amplo que é o da 
crise geral de todo o sistema econômico do Brasil. Ficará pois para o capítulo 
final em que veremos em conjunto todos os aspectos desta crise que se processa 
ainda, com novas modalidades, sob nossas vistas atuais. 


BORRACHA 


No mesmo momento em que a lavoura cafeeira alcança o zênite da sua 
prosperidade (primeiro decênio do século), uma outra atividade vem quase 
emparelhar-se a ela no balanço da produção brasileira: a extração da borracha. 
Este gênero é fornecido por uma árvore nativa dos trópicos americanos (México, 
América Central, bacia amazô- 


nica), a seringueira, cujo nome científico é hevea brasiliensis, e foi 
imemorialmente utilizada pelos indígenas que a empregavam na confecção de 
calçados, mantos, seringas e bolas elásticas que serviam nos seus jogos. 


A primeira utilização industrial da borracha é devida a Pries-tley que, em 1770, 
observou que servia para apagar traços de lá- 


pis. Em 1823, Charles Mackinstosh obtém a dissolução da borracha em essência 
de hulha, o que tornou possível sua utilização em vestimentas impermeáveis. Mas 
é depois da descoberta do processo de vulcanização (1842) simultaneamente por 
Goodyear nos Estados Unidos e Hancock na Inglaterra, consistindo numa 
combinação de borracha com enxofre que lhe dá grande flexibilidade e a torna 
inalterável a qualquer variação de temperatura, que este material se fez 
largamente aproveitável na indústria. Além de outros usos (instrumentos 
cirúrgicos e de laboratório, etc), foi logo empregada para revestir os aros das 
rodas de veículos (cerca de 1850). Esta aplicação, aperfeiçoada em 1890 pela 
introdução do pneumático, e a larga difusão do autom óvel, tornou modernamente 
a borracha uma das principais matérias-primas industriais. 


O Brasil, possuidor da maior reserva mundial de seringueiras nativas, verá assim 
abrir-se mais uma perspectiva econômica de vulto. A exportação da borracha 
vem em contínuo aumento desde 1827, quando se registra um primeiro e 
modesto embarque de 31 toneladas, e atinge em 1880 cerca de 7.000. A partir de 
então o crescimento se acelera. É que a produção contará agora com uma larga 
disponibilidade de mão-de-obra que até então representara a grande dificuldade 
nesta região escassamente povoada da floresta amazônica. Em conseguência da 
grande seca no interior nordestino que durou de 1877 a 1880, estabelece-se uma 
forte corrente migratória daí para o Amazonas. Ela se empregará na extração da 
borracha cuja exportação se eleva em 1887 para mais de 17.000 toneladas. O 
crescimento continuará ininterrom pido durante mais de vinte anos, de uma parte 
estimulado pelo crescente alargamento do consumo mundial e ascensão de 
preços, e facultado doutra pelo afluxo constante de trabalhadores nordestinos 
impelidos pelas contingências naturais desfavoráveis de sua região nativa, ou 


pelas precá- 


rias condições de vida numa terra empobrecida e em decadência. No decênio 
1901-10 a exportação da borracha será em média anual de 34.500 toneladas, 
num valor de mais de 220.000 contos, ou sejam 13.400.000 libras esterlinas-ouro. 
O que vem a representar 28% da exportação total do Brasil. 


O setor de maior produção será a princípio a baixa bacia do rio Amazonas 
(Estado do Pará). O médio rio (onde estava a província, hoje Estado do 
Amazonas) conquistará o primeiro lugar em 1887. Mas ambas as regiões 
dividirão mais ou menos igualmente a produção até os primeiros anos do século 
atual, quando entra em cena uma nova zona produtora: a do alto curso dos 
tributários amazônicos Purus e Juruá. Esta região achava-se até então desabitada, 
a não ser por tribos selvagens de índios; e por aí passavam as fronteiras indecisas 
e ainda não fixadas entre o Brasil e a Bolí- 


via. O avanço dos exploradores brasileiros da floresta amazônica irá chocar-se 
neste território riquíssimo de seringueiras, com os vizinhos bolivianos que o 
ocupavam nominalmente com alguns postos militares. Surgirá daí um conflito 
internacional resolvido afinal sem maiores consegiências com a cessão, por 
parte da Bolívia de uma grande área de quase 200.000 km2 pela qual receberá 
uma indenização de 2.000.000 de libras esterlinas.74 Formar-se-á aí uma 
circunscrição, sob administração direta do governo federal, e que se denominará 
Território do Acre. 


O Território do Acre começará a contribuir com algum vulto pa-ra a produção 
brasileira de borracha em 1904, quando o volume exportado ultrapassa 2.000 
toneladas. Já no ano seguinte alcançará 8.000; e em 1907, com mais de 11.060, 
coloca-se em primeiro lugar entre as regiões produtoras do Brasil. Tanto o Pará 
como o Amazonas ficarão ligeiramente abaixo destes 11.000; os demais Estados 
(Mato Grosso e outros de produção insignificante) contribuirão com pouco mais 
de 3.000. 


A exploração da borracha far-se-á sempre pelos mais rudimentares processos. 
Será tipicamente uma indústria de selva tropical, tanto nos seus aspectos técnicos, 
como nos econômicos e sociais. 


Consistirá apenas em descobrir a seringueira e suas concentrações na floresta em 
que se distribui muito irregularmente, e colher a goma.75 As propriedades, 
extensões imensas dispostas ao longo dos cursos dágua (únicas vias de 
comunicação existentes), são divididas em "estradas", isto é, picadas de 4 a 6 km 
de comprimento abertas na mata e que conduzem do rio através dos pontos em 


que se concentram as seringueiras. O trabalhador construirá sua choupana na 
boca da estrada, e cada manhã sairá a percorrê-la e colher a goma. 
Permanecerá aí isolado durante várias semanas à espera do transporte fluvial 
que lhe traz os gêneros de consumo necessários e que levará o produto. As 
poucas folgas, largamente espaçadas, serão aproveitadas para uma visita ao 
"centro", núcleo e sede da propriedade, onde reside o seringalista (dono da 
exploração), ou mais comumente apenas o administrador. Ele encontrará aí a 
única diversão que oferece o desolamento da selva: a "venda" com bebidas 
alcoólicas. Aí dissipará prontamente o magro salário adquirido. 


Este pronto desembolso do salário faz parte do sistema de exploração da 
borracha; é preciso impedir que o trabalhador acumule reservas e faça 
economias que o tornem independente. Nesta região semideserta de escassa 
mão-de-obra, a estabilidade do trabalho tem sua maior garantia no 
endividamento do empregado. As dívidas come- 


çam logo ao ser contratado: ele adquire a crédito os instrumentos 74 O Brasil 
ainda se obrigará a construir uma estrada de ferro contornando as ca-choeiras do 
rio Mamoré que interrompiam a navegação deste rio e embaraçavam a saída da 
Bolívia para o Amazonas. A estrada será construída com enormes sacrifi- 


cios, mas não terá nunca importância apreciável, vegetando pobremente até 
hoje. 


75 Aborracha provém do látex que se obtém sangrando a árvore. 


que utilizará, e que embora muito rudimentares (o machado, a faca, as tigelas 
onde recolhe a goma), estão acima de suas posses, em regra nulas. 
Frequentemente estará ainda devendo as despesas de passagem desde sua terra 
nativa até o seringal. Estas dívidas iniciais nunca se saldarão porque sempre 
haverá meios de fazer as despesas do trabalhador ultrapassarem seus magros 
salários. Gêneros caros (somente o proprietário pode fornecê-los porque os 
centros urbanos estão longe), a aguardente... E quando isto ainda não basta, um 
hábil jogo de contas que a ignorância do seringueiro a-nalfabeto não pode 
perceber, completará a manobra. 


Enquanto deve, o trabalhador não pode abandonar seu patrão credor; existe entre 
os proprietários um compromisso sagrado de não aceitarem a seu serviço 
empregados com dívidas para com outro e não saldadas. Aliás, a lei vem 
sancionar este compromisso porque responsabiliza o patrão que contrata um 
trabalhador pelas dívidas deste76. E quando tudo isto não basta para reter o 
empregado endividado, existe o recurso da força. Embora à margem da lei, 


ninguém contesta ao proprietário o direito de empregá-la. 


A um tal regime de trabalho e padrão de vida do trabalhador corresponde 
necessariamente um sistema rudimentar de exploração econômica. Não podia ir 
além da extração brutal e grosseira do produto nativo. Já sem falar na cultura da 
seringueira (que praticamente nunca se fará no Amazonas), nenhuma precaução 
maior será tomada para a proteção e conservação das plantas. E as árvores 
produtoras, submetidas a um regime de extração intensiva e mal cuidada, irão 
sendo rapidamente destruídas. Não havia que preocu-par-se: as reservas da 
floresta amazônica eram abundantes, e outras virão sucessivamente substituindo 
as esgotadas. Mas elas se-rão cada vez mais de difícil acesso, mais dispersas. Era 
evidentemente a ruína que se preparava para curto prazo. Porém os preços altos 
da borracha e o trabalho miseravelmente pago disfarçavam a triste realidade. 


Precisamente em 1912 a exportação da borracha brasileira alcança seu máximo 
com um total de 42.000 toneladas. Daí por diante é o declínio. Os preços também 
atingem seu teto em 1910, valendo então a tonelada quase 10 contos FOB, ou 
sejam 639 libras. Neste ano a exportação soma 377.000 contos (24.646.000 
libras-ouro), e representa quase 40% da exportação total do país; contra 385.000 


contos, ou pouco mais de 40% representados pelo café. Depois, é a degringolada. 
A borracha brasileira, explorada nas condições que vimos, não resistirá à 
concorrência do produto oriental que em poucos anos a substituirá quase 
inteiramente nos mercados mundiais. 


A ameaça já vinha de longa data. Em 1873 e 1876 são levadas do Amazonas 
para Londres sementes de hevea, e lá semeadas no jardim botânico de Kew. 
Transportadas as plantas daí para Ceilão e Singa-pura77, elas dariam origem às 
imensas plantações racionalmente conduzidas e selecionadas do Ceilão e da 
Malásia, que desbancariam completamente a produção extrativa da América. 
Em 1919, numa produção mundial de 423.000 toneladas, o Oriente contribuiria 
com 382 


76 Código Civil Brasileiro, art. 1.230. 
77 Levaram-se mais tarde algumas mudas diretamente do Tapajós à Índia. 


mil; ao Brasil não caberá mais que a modesta soma de 34.000, valendo apenas 
105.000 contos (5.686.000 libras). 


Não é difícil compreender esta brusca mutação do cenário econômico 
internacional da borracha. A concorrência que se estabelecera era entre uma 
região produtora primitiva como a Amazônia, e outra que contava com todos os 


grandes recursos técnicos e financeiros da Inglaterra, seguida logo pela França e 
Holanda. Além disto, o Brasil nunca passara de mero produtor da matéria-prima; 
todo negócio propriamente da borracha, desde o financiamento e o comércio até 
a manipulação e o consumo do produto industrializado, era-lhe alheio. Estava 
assim inteiramente à mercê de seus concorrentes que dispunham de todos os 
setores e alavancas econômicas da economia da borracha. 


O colapso da produção brasileira viria como um cataclismo arrasador. A grande 
riqueza veiculada pela exploração da borracha nos seus tempos áureos 
transformara completamente a Amazônia. Sua população subira de 337.000 
habitantes em 1872, para 476.000 em 1890, e 1.100.000 em 1906. Em plena selva 
erguera-se uma cidade moderna, Manaus, capital do Estado do Amazonas que 
orçava, no momento da crise, por 70.000 habitantes. Belém, capital do Pará e 
porto internacional da exportação da borracha, velha mas modesta cidade 
colonial, atingira então 170.000 habitantes. E o longínquo território do Acre, 
entranhado 5.000 km no continente, e deserto até os primeiros anos do século 
atual, reunirá em menos de um de-cênio para mais de 50.000 habitantes. 


Uma vida ativa animara o grande rio, e suas margens tinham pe-la primeira vez 
conhecido o deslumbramento da riqueza e da prosperidade. Prosperidade de 
aventureiros que dissipavam a largas mãos, em despesas suntuárias, uma fortuna 
rápida e facilmente adquirida. 





Menos que uma sociedade organizada, a Amazônia destes anos de febre da 
borracha terá o caráter de um acampamento. Enquanto a massa da população, 
os trabalhadores dos seringais, dispersos e isolados, se aniquilavam nas asperezas 
da selva e na dura tarefa de colher a goma, os proprietários dos seringais, os 
comerciantes e to-da esta turbamalta marginal e parasitária de todas as 
sociedades deste tipo, se rolavam nos prazeres fáceis das cidades, atirando a 
mancheias o ouro que lhes vinha tão abundante da mata. A riqueza canalizada 
pela borracha não servirá para nada de sólido e ponderável. O símbolo máximo 
que ficará desta fortuna fácil e ainda mais facilmente dissipada é o Teatro 
Municipal de Manaus, monumen-to em que à imponência se une o mau gosto, e 
para onde se atraíam, a peso de ouro, os mais famosos artistas da Europa que 
embora in-compreendidos neste meio de arrivistas, atestavam a riqueza de um 
mundo perdido no âmago da selva tropical americana. 


É claro que desfeito o castelo de cartas em que se fundava to-da esta 
prosperidade fictícia e superficial, nada sobraria dela. 





Em poucos anos, menos ainda que se levara para constituí-la, a riqueza 
amazonense se desfará em fumaça. Sobrarão apenas ruínas. Nas cidades, setores 


inteiros de casas abandonadas e desfazendo-se aos poucos; a mata, voltando ao 
isolamento. A terra se despovoa. Vão-se os aventureiros e buscadores de fortuna 
fácil procurar novas oportunidades em outro qualquer lugar. Ficará a população 
miserá- 


vel de trabalhadores que aí se reunira para servi-los, e que trará estampado no 
físico o sofrimento de algumas gerações aniquiladas pela agrura do meio natural; 
mais ainda, pelo desconforto de uma civilização de fachada que roçará apenas 
de leve as mais altas camadas de uma sociedade de aventureiros... 


O drama da borracha brasileira é 
história econômica. 





mais assunto de novela roma-nesca que de 


CACAU 


Com menos dramaticidade que o da borracha, porque não alcança-rá nunca suas 
culminâncias, mas com aspectos muito semelhantes, desenrola-se outro cenário 
do Brasil econômico moderno: o do cacau. O cacaueiro também é uma árvore 
nativa da América tropical; e seu fruto foi aproveitado, como já notei no capítulo 
9, desde o início da colonização. Cultivou-se mesmo, embora em escala pequena, 
e do Amazonas se difundiu para outras regiões do Brasil. Em meados do séc. 
XVIII começa a ser plantado no sul da Bahia onde encontrará excelentes 
condições naturais favoráveis. 


A exportação do cacau representa durante o período colonial, a maior fonte de 
riqueza do vale amazônico. Em termos absolutos, contudo, a importância 
comercial do produto foi então sempre pequena. É no século XIX, com o 
progresso da indústria e consumo do chocolate na Europa e nos Estados Unidos, 
que o cacau se torna gê- 


nero de grande expressão econômica. 


Mas ao contrário da borracha, as regiões que desde o início deste surto comercial 
do cacau tirarão dele maior proveito não se-rão as do habitat nativo da planta. O 
cacaueiro se difundira largamente pelo mundo, e muito cedo, desde o séc. 
XVIII, encontra-se em boa parte da América, na África (Ilha de São Tomé, 
Nigéria, Costa do Ouro, Costa do Marfim, Camerum, Fernando Pó), e na Ásia 
(Ceilão). No Brasil, a maior região produtora não será mais o vale amazônico, 
que ficará em plano modesto e insignificante, mas o sul da Bahia. É aí que se 
localiza o grande centro moderno da produção brasileira de cacau. Aproveitará 
para isto as admiráveis disposi- 


ções naturais do local (clima, solo, acesso fácil), e as terras virgens de uma 
região que a colonização deixara até o século passado quase intacta. A produção 
baiana chegará a contribuir com mais de 90% da produção total do Brasil. 


As culturas da Bahia não terão progresso apreciável até princípios do séc. XIX. A 
primeira exportação oficialmente registrada será para a Inglaterra em 1825, 
consistindo de 26,8 modestas toneladas. Depois disto encontramos um 
crescimento paulatino e regular que atinge em 1880, 1.668 toneladas. Daí por 
diante é uma ascensão brusca: 3.502 toneladas em 1890; 6.732 em 1895; 13.131 
em 1900. Observe-se a data do início deste surto: 1880. É a mesma pa-ra igual 
acontecimento na exportação da borracha. 


Não se trata de simples coincidência; as mesmas circunstâncias atuam num e 


noutro caso: o afluxo de emigrantes nordestinos. 


Mas diversamente da produção de borracha, o Brasil não estará só nos mercados 
internacionais. Muitos serão os concorrentes, e dentre eles pesam sobretudo as 
regiões produtoras da África, cujo desenvolvimento ainda será mais rápido que o 
do Brasil. Assim a Ilha de São Tomé, que em 1870 não produz mais que 44 
toneladas, e em 1900 vai além de 20.000. Mas apesar disto, o Brasil manterá o 
passo; o aumento do consumo mundial era vertiginoso e dava lugar para todo 
mundo. As lavouras da Bahia se estenderão em ritmo acelerado, e a época será 
de larga e ininterrupta prosperidade. 


A Bahia conhecerá então mais uma fase de bem-estar e progresso depois do 
longo período de estagnação e decadência que se vinha estendendo desde 
princípios do século passado, senão dantes. O ciclo do açúcar que no séc. XVII a 
elevara a culminâncias — Salvador, a capital, fora então uma das principais 
cidades da América — 








+, encerrara-se por completo no sec. XIX. O cacau proporcionar-lhe- 


á, depois de tão larga espera, uma nova perspectiva; e como dantes se vivera da 
exportação do açúcar, agora se viverá da do cacau. 


Para se avaliar o que significaria este gênero na economia baiana, basta lembrar 
que mais de 20% das rendas públicas do Estado provinham, em princípios do 
século atual, de um imposto sobre a exportação do produto. Direta ou 
indiretamente, quase toda a riqueza baiana e a vida dos habitantes repousará nos 
cacauais. E eles lhe trarão efetivamente um certo bem-estar e desafogo 
econômico. 


Não tardarão contudo algumas sombras neste quadro animador. Em princípios do 
século atual surgem as primeiras dificuldades. Come- 


çam-se a sentir os efeitos de uma nova concorrência que estava levando de 
vencida todos os antigos produtores mundiais: a da Costa do Ouro. Os ingleses 
repetiam aí a proeza que simultaneamente estavam realizando no Oriente com a 
borracha. A cultura do cacau se iniciara na região africana em larga escala e 
com imensas inversões de capital. O sucesso foi rápido e notável: em 1895, a 
Costa do Ouro contribui para o comércio internacional com apenas 13 toneladas 
de cacau; dez anos depois alcançará 5.620. E com mais um decênio de 
desenvolvimento terá ultrapassado largamente todos seus concorrentes, com uma 
exportação de 78.574 t. A Costa do Ouro alcançará pouco depois, e a conservará, 
uma produção que corresponde a cerca de 40% do total mundial. 


Este surto fulminante da colônia inglesa limitará definitivamente as anteriores 
perspectivas de todos os demais produtores de cacau. Do Brasil, inclusive. Não 
cessará, é verdade, o desenvolvimento de suas culturas, e o país manterá o 
segundo lugar da produção mundial; mas um segundo lugar muito modesto. A 
exportação do Brasil crescerá num ritmo que fica a perder de vista do progresso 
realizado contem poraneamente na Costa do Ouro; será de 21.090 t. 


em 1905; 44.980 em 1915; 64.526 em 1925; 100.000 em 1935 (contra 260.000 
neste mesmo ano na Costa do Ouro). E mesmo este progresso limitado já não se 
fará como no passado, mas através de dificuldades e crises muito graves. A 
oportunidade que num momento pareceu apresentar-se ao cacau brasileiro de se 
tornar uma grande riqueza semelhante à do café ou da borracha, não se 
concretizará. E se não conheceu um desastre igual ao sofrido por esta última, 
também não ultrapassará uma obscura mediocridade. E a região a que tanto pro- 
metera, a Bahia, acompanha-lo-á na sua sorte. 





AÇÚCAR 


As demais atividades agrárias além das que acabamos de ver, não representam, 
no conjunto do período republicano até 1930, se-não papel medíocre e de 
insignificante expressão econômica78. Inclui-se aí também o açúcar; mas 
ocorrem neste caso circunstâncias particulares que lhe dão relevo na história 
econômica do período. 


Em primeiro lugar porque a produção do açúcar ainda representa a principal e 
quase única atividade econômica de grandes regiões do país (em particular o 
litoral do Nordeste e a parte oriental do Estado do Rio de Janeiro), onde se 
concentra uma população relativamente muito densa. Além disto, a evolução da 
produção açucareira nestes últimos cinguenta anos caracteriza-se por certos 
aspectos peculiares que merecem destaque e lançam muita luz sobre o caráter 
fundamental da economia brasileira: economia de exportação. Efetivamente, 
assistiremos aí ao tremendo esforço de adaptação de uma atividade produtora, 
organizada em função da exportação, ao mercado interno cuja capacidade de 
absorção ela ultrapassa largamente. 


Tendo perdido seus mercados externos, a produção do açúcar fica restrita 
unicamente ao interno. E daí uma crise profunda e de graves consegiências. A 
falta de plasticidade da estrutura econômica brasileira fará as regiões de 
monocultura açucareira insistirem numa atividade que já perdera boa parte do 
seu sentido, em vez de diversificarem sua economia e procurarem outras 
perspectivas. Con-denam-se com isto a um nível econômico muito baixo e à 
estagnação. 





Já observamos que em fins do séc. XVII e princípios do seguinte, depois de um 
breve instante de prosperidade, a produção açucareira do Brasil, tão grande no 
passado, entra num longo pe-ríodo de crise. O açúcar brasileiro é 
progressivamente excluído dos mercados mundiais onde o substituem produtos de 
concorrentes melhor aparelhados ou mais avantajados por outras circunstâncias 
favoráveis. Assim mesmo, em termos absolutos, a exportação do país crescerá 
(48.000 t., média anual do decênio 1821-30; 200.000 no decênio 1881-90), mas 
insuficientemente para dar às velhas regiões produtoras uma real prosperidade. É 
que sobretudo o declínio dos preços acompanha este aumento do volume 
exportado, caindo de um para outro dos períodos assinalados, da média por ton. 
de 24,5 libras-ouro para 10,8 (preços FOB). Para os solos exaustos e a in-dústria 
mal aparelhada das principais regiões produtoras do país, estes preços não eram 
compensadores. Elas se debaterão por isso em crises crônicas e dificuldades 
permanentes, com boa parte da lavoura num regime de perda de substância. 


O aumento do preço dos escravos, consegiiência da extinção do tráfico e da 
concorrência da lavoura do café em expansão, contará por muito nestas 
dificuldades que a abolição da escravidão ainda multiplicará. Nesta mesma 
ocasião, a situação se agrava em consegiiência da política adotada pelos grandes 
países consumidores de 78 Durante a guerra 1914-18 desenvolveu-se bastante a 
produção e exportação de carnes congeladas e outros produtos animais (em 
particular os couros). Com este objetivo montaram-se grandes frigoríficos no Rio 
Grande do Sul e timbém em São Paulo. Mas restabelecida a normalidade do 
pós-guerra, esta indústria declinou muito. 


açúcar da Europa e pelos Estados Unidos, de larga proteção tarifá- 


ria e outras concedidas à produção das respectivas colônias ou zonas de 
influência econômica (como por exemplo os Estados Unidos com relação a 
Cuba). A participação do Brasil no comércio internacional declina então em 
termos absolutos e já não apenas relativos, e esta situação se prolongará até a II 
Guerra Mundial. Tomando-se a média anual da exportação brasileira de açúcar 
nos decê- 





nios a partir de 1890, teremos os seguintes dados: 1891-1900 ...... 133.000 t. 192 
1930 1.000 t. 





1901-1910 ...... 64.000 " 1931-1940. 





-40.000 " 
1911-1920 ...... 62.000 " 


A quota de exportação do Brasil fixada na Conferência Internacional de Londres 
(1937), será apenas de 1,6%, o que indica a ridícula participação brasileira no 


moderno comércio internacional de açúcar. 


Praticamente o Brasil perdera seu mercado externo. Tinha de satisfazer-se por 
isso unicamente com o interno. O que neste sentido e durante certo tempo 
ajudará as velhas regiões de monocultura açucareira (a do Nordeste, da Bahia, 
do Rio de Janeiro), permitindo-lhes manter-se em vida, embora vida muito 
precária, será o desenvolvimento da cultura cafeeira no Sul, em particular São 
Paulo, e o grande progresso geral deste setor do país. Dedicando-se 
exclusivamente ao café, este setor deixará de ser um concorrente na produção 
do açúcar, como ameaçara muito seriamente tornar-se na primeira metade do 
século passado. E com o desenvolvimento de sua população e riqueza, faz-se um 
consumidor apreciável. Assim as velhas regiões açucareiras compensam-se em 
parte da perda de seus mercados exteriores. Parte muito modesta, porque 
mesmo a prosperidade do Sul e sua relativa capacidade de consumo não 
contrabalan- 


çavam o perdido na exportação para fora do país. Apesar disto, elas se apegarão 
a este recurso com todas as forças, incapazes como estavam de se orientarem 
noutro sentido de maiores perspectivas que a produção extensiva de um único 
gênero exportável. O vício profundo da formação econômica e social brasileira 
se revela aí claramente. 


A situação tornar-se-á catastrófica quando por efeito das crises sucessivas do 
café, São Paulo começará a aplicar suas atividades, em escala crescente, na 
produção do açúcar. Como consumidor que era, sua vantagem sobre outras 
regiões produtoras que tinham de exportar quase toda sua produção, era 
considerável. A produção paulista que no ano agrícola (junho a maio) de 1894-95 
era de 96.000 sacas de 60 kg apenas, subirá em 1930-31 para mais de um 
milhão.79 E o crescimento continua sem interrupção: 1930/31 ........ 1.108:510 
1932/33 . 1.673.998 





79 Nos anos anteriores a esta última data, a produção paulista será gravemente 
afetada pelo alastramento do mosaico, a grande praga da cana. A substituição dos 
canaviais paulistas por variedades mais resistentes reerguerá a produção do 
Estado. As regiões do Norte sofrerão menos com a praga e gozarão assim de um 
perí- 


odo de relativo desafogo. Com a restauração paulista, a crise do Norte chegará 
ao máximo. 


1931/3285. 20.mus 1.656.824 1933/34 ........ 1.826.668 


Nesta progressão, São Paulo ameaçava atingir o limite do seu consumo (pouco 


mais de 6 milhões de sacas) e tomar-se auto-suficiente. E seria a ruína final das 
velhas regiões produtoras, em particular do Norte. Limita-se então a produção 
(1933). Toda a economia açucareira ficaria daí por diante encerrada dentro de 
um rígido sistema de quotas distribuídas entre as diferentes unidades produtoras 
(usinas e engenhos) do país, sob a direção de um órgão oficial do governo 
federal, o Instituto do Açúcar e do Álcool, que se incumbiria de manter os preços 
em nível adequado. Estes seriam relativamente altos (com grande sacrifício do 
consumidor) devido ao baixo rendimento da maior parte da indústria açucareira 
do pa- 


is. 


Estabilizava-se assim a economia açucareira, livre daí por diante das oscilações 
de preços e vicissitudes da concorrência de produtores dentro do país. Evitava-se 
o colapso da produção do Norte. Mas, doutro lado, ela se cristalizava numa 
situação sem perspectivas; e com o amparo e estímulo do equilíbrio obtido, con- 
solidava-se nas regiões até então de exclusiva produção açucareira a 
permanência de seu medíocre teor de vida. 


Acompanhando a crise da produção açucareira, observa-se nela desde a última 
parte do séc. XIX, mas sobretudo no atual, uma crescente concentração da 
produção que terá profundas consequências de ordem econômica e social. Esse 
fato é aliás comum à indústria açucareira moderna em todos os lugares como 
consequência do considerável desenvolvimento tecnológico verificado; e as 
unidades produtoras tendem com ele a se transformarem dos modestos engenhos 
do passado nas gigantescas usinas de hoje, com capacidade para mo-er milhares 
de toneladas diárias de cana. 


A diferença que se observa a este respeito no Brasil é o relativo atraso em que se 
processou a transformação. A maior antigiidade da indústria brasileira (donde 
uma rotina mais profundamente enraizada), o isolamento em que ficou, enquanto 
outros países produtores recebiam o auxílio material e técnico de grandes centros 
financeiros e industriais (a Inglaterra e os Estados Unidos, sobretudo), são os 
principais responsáveis por ele. Desde muito a inferioridade técnica da indústria 
açucareira do Brasil contava como um dos grandes fatores da perda de 
mercados internacionais e da vitoriosa concorrência de outros produtores. A 
remodelação dos velhos engenhos se fazia difícil não só porque na crise em que 
se debatiam não lhes sobravam recursos suficientes para isto, como porque as 
áreas que ocupavam eram insuficientes para manter uma unidade fabril do vulto 
exigido pelas novas necessidades técnicas. 


Recorreu-se então aos chamados engenhos centrais, grandes unidades destinadas 


a moer a cana de um conjunto de propriedades. Para estimular o 
estabelecimento de engenhos centrais foram-lhes concedidos pelo governo 
garantia de juros e auxílios financeiros.80 A finalidade dos engenhos foi 
inicialmente só industrial; não havia disposição legal expressa neste sentido, mas 
estava entendido que 80 Os engenhos centrais começam a se estabelecer no 
Brasil depois de 1870. Finan-ciou-os de início o capital inglês. 


eles não teriam lavouras próprias, devendo adquirir toda a maté- 
ria-prima que empregassem. 
Amaior parte dos engenhos se instalou com todos os aperfei- 


çoamentos da época. Apesar disto, não foi grande seu sucesso. A-tribuiu-se o fato 
e provavelmente com razão, à irregularidade do fornecimento da cana. As 
antiquadas e rotineiras lavouras não mantinham um ritmo de produção 
compatível com as necessidades do processo industrial. Isto tanto na quantidade 
como na qualidade da cana fornecida. Não tardou portanto que os engenhos 


centrais come- 
çassem a suprir as falhas do fornecimento com produção própria. E 


depois de 1890 começam a se instalar já com o propósito deliberado de utilizar 
matéria-prima de produção interna, embora subsidiariamente lançassem mão 
também da alheia. Iniciava-se assim o processo de concentração que liquidaria 
com o tempo os antigos engenhos. 


Estes não podiam, na parte industrial, competir com as usinas, e começam em 
proporção crescente a vender-lhes sua cana, ficando unicamente com a parte 
agrícola da produção. O controle do negócio passava assim para os usineiros, que 
se aproveitarão dele para adquirir progressivamente as terras dos engenhos. 
Asseguravam assim a sua autonomia, e livravam-se dos fornecedores com os 
quais suas relações não podiam ser boas. 


Este processo de absorção das terras dos engenhos e liquidação destes não será 
mais rápido porque a situação difícil da indústria açucareira atingia também as 
usinas. Os seus recursos eram limitados, e ao contrário do que ocorreu nas 
Antilhas (Cuba, Porto Rico, São Domingos, etc), o capital estrangeiro não se 
interessou muito pelo negócio. As empresas alienígenas na exploração 
açucareira do Brasil sempre foram em pequeno número e de importância 
relativa, no conjunto, secundária. Assim mesmo contudo formaram-se unidades 
de bastante vulto; e embora lentamente, o desaparecimento dos antigos engenhos 
seguiu sua marcha até a absorção total de toda a produção de açúcar pelas 


usinas. As antigas propriedades não conservam mais de "engenho" senão o nome, 
pois não passam de fornecedores de cana para as usinas. 


A par desta progressiva absorção realizada pela usina, e a consequente 
concentração da riqueza que ela provoca — fato este da maior importância 
social — desenrola-se o drama das relações entre ela e seus fornecedores de 
cana. É uma luta permanente. Não é somente uma questão de maior ou menor 
preço da cana que está em jo-go, mas a própria subsistência, como vimos, do 
fornecedor. Este é ameaçado cada vez mais pelo crescimento progressivo das 
lavouras próprias das usinas que vão assim, paralelamente, reduzindo suas 


aquisições de matéria-prima. 


Mas os fornecedores constituem no Norte uma classe numerosa e ainda 
politicamente forte. São sucessores e descendentes dos antigos "senhores de 
engenho", cujo grande prestígio passado ainda se projeta em nossos dias. Eles 
fazem frente aos usineiros, e obtêm leis que fixam obrigatoriamente as quotas de 
matéria--prima a serem adquiridas por aqueles (1934). Contudo as usinas, mais 
folgadas com a limitação e contingenciamento da produção (estabelecidas como 
vimos em 1933), continuam no seu processo de absorver as propriedades 
canavieiras. A lei fixara o montante da contribuição de cada fornecedor; mas 
nada impedia que as usinas adquirissem a propriedade do fornecedor, e com ela 
o seu direito ao fornecimento. E 





é o que efetivamente se verificará, reduzindo-se cada vez mais, no conjunto, a 
parte da cana que as usinas adquirem no exterior dos seus domínios. Em 
Pernambuco, o maior produtor do país e onde o problema é mais agudo, a 
contribuição percentual dos fornecedores na produção das usinas desce, entre 


1929/30 e 1944/45, de 75% para 46%. 


O desaparecimento dos engenhos, mesmo como simples fornecedores 
autônomos parece hoje apenas uma questão de tempo. Militam a favor das 
usinas os grandes recursos financeiros de que dispõem, os preços de custo da 
cana mais baixos que são capazes de alcan- 


çar,81 os inconvenientes de relações pouco amenas entre usineiros e 
fornecedores que lei alguma poderá jamais corrigir e que conspiram 
permanentemente contra a subsistência, lado a lado, de categorias tão 
diferenciadas pelo interesses respectivos. Dentro da ordem atual, o que não for 
usina, tanto na fabricação do açúcar como na cultura da cana, não será afinal 
mais que uma reminiscência do passado, ou então resíduo anacrônico perpetuado 
pela inércia. 


PEQ UENA PROPRIEDADE82 


Um dos mais importantes fatos da moderna fase da economia a-grária brasileira 
é o processo de retalhamento da propriedade fundiária rural e o aparecimento, 
em escala crescente, da pequena propriedade, quase ausente no passado. Nos 
primeiros séculos da colonização, não havia lugar senão excepcionalmente para 
esse tipo de propriedade numa economia como a nossa, voltada exclusivamente 
para a exploração em larga escala de produtos de alto valor comercial como o 
açúcar, o algodão, o café, a borracha, o cacau; e assente no trabalho de escravos 
ou semi-escravos que formavam a massa camponesa do país. As condições 
econômicas fundamentais do país e a estrutura social que sobre elas se 
constituíra, tornavam evidentemente inviável uma organização agrária 
democrática e de larga repartição da propriedade fundiária. E assim a pequena 
propriedade, quando aparece, é apenas excepcional e ocasionalmente. O assunto 
já foi aliás abordado em capítulo anterior, e aí se mostrou que a pequena 
propriedade não representou no passado, como não podia representar, um 
elemento ponderável no conjunto da economia brasileira. É somente no séc. 
XIX, e mercê de circunstâncias novas e específicas dessa fase moderna de nossa 
evolução, que ela começa a tomar vulto. 


81 É de observar contudo, que com relação a Pernambuco pelo menos (é 
somente desta região que possuímos observações pormenorizadas no assunto), a 
cana fornecida não é de custo mais elevado que a produzida nas usinas. Mas a 
racionalização da cultura, que somente a usina com sua grande área e amplos 
recursos é capaz de realizar, acabará rompendo o equilíbrio em favor dela. O 
fornecedor então desaparecerá fatalmente. 


82 A expressão "pequena propriedade" é aqui empregada unicamente para 
contrastar, com a grande propriedade e tradicional fazenda, a exploração rural 
em reduzida escala em que o proprietário intervém pessoal e diretamente nas 
atividades produtivas, secundado quando muito por um reduzido número de 
auxiliares. 


O crescimento e consequente adensamento da população, a partilha por sucessão 
hereditária, a desagregação do regime servil, as crises atravessadas pelo sistema 
da grande exploração e sua ruína em diferentes regiões do país, figuram entre as 
circunstâncias principais que favorecem a eclosão de uma nova economia de 
caráter camponês e fundada na pequena propriedade. Mas o fator imediato e 
mais importante que inicialmente condicionará o estabelecimento e progresso 
desse novo tipo de organização agrária, será a grande imigração européia do 
século passado, reforçada no atual pela asi- 


ática (japoneses). A ambição pela posse da terra forma nesses imigrantes um 
impulso muito poderoso, e constitui ela com certeza um dos mais fortes senão o 
mais forte estímulo que os leva a abando-narem sua pátria onde tal oportunidade 
lhes é negada. E mesmo quando não conseguem alcançar desde logo esse 
objetivo, como efetivamente se deu no Brasil na maior parte dos casos, 
representa contudo um ideal sempre presente que influi fortemente na evolução 


dos acontecimentos. 


É importante assinalar esta circunstância, porque em contraste ela não ocorre, 
pelo menos de forma tão definida e intensa, na grande parte da massa de 
trabalhadores brasileiros que precedem a imigração européia. Já sem falar nos 
escravos, para quem naturalmente a propriedade está fora de cogitações, mas 
também dos libertos, ainda muito próximos do regime servil e de suas origens 
semibárbaras para imaginarem a possibilidade de superarem os grandes 
obstáculos opostos a seu acesso à propriedade da terra. E assim, enquanto a 
massa dos trabalhadores brasileiros entre os quais se recrutariam os pequenos 
proprietários for constituída por estes elementos, incapazes ou mal preparados 
para se livrarem das contingências econômicas e sociais que os mantém no seu 
estado dependente e subordinado, a pequena propriedade não encontraria 
ambiente propício. Tanto as condições objetivas como as subjetivas conspiravam 
contra ela. Será, no correr do séc. XIX, o grande afluxo de trabalhadores 
europeus que romperá inicialmente os primitivos quadros econômicos e sociais 
do país e condicionará seu desenvolvimento. 


Ele será facilitado pelas próprias condições em que muitas vezes, sobretudo no 
começo, se realizará tal afluxo. A pequena propriedade encontrará seu primeiro 
meio propício nas colônias agrí- 


colas, descritas em capítulo anterior, e que começam a ser estabelecidas no 
Brasil desde a transferência da corte portuguesa em 1808. Durante todo o correr 
do século passado, e ainda no atual, multiplicar-se-ão, embora com intensidade 
variável, estes núcleos de pequenas propriedades que se difundem largamente no 
extremo-sul do país: Rio Grande, Santa Catarina, Paraná. 


Nas demais regiões imigratórias, contudo, São Paulo em particular, a pequena 
propriedade sofrerá a concorrência da grande lavoura cafeeira que absorverá a 
maior parte dos imigrantes. Nos primeiros tempos da imigração, quando ela era 
ainda débil e convinha estimulá-la, ainda se proporcionarão aos imigrantes, ou a 
uma parte deles, algumas facilidades para a aquisição de propriedades; mas este 
expediente abandonar-se-á depois de 1886, quando por efeito da propaganda e 
das subvenções, a imigração se intensifica e torna dispensável o apelo a outros 
estímulos. Somente se voltará à política de colonização nos primeiros anos do 





século atual, quando os países de emigração para o Brasil (a Itália em particular) 
co-meçam a adotar medidas restritivas, e de fato a corrente imigrató- 


ria declina. 


Em conjunto, a colonização, seja oficial, seja de iniciativa particular, não trará 
em São Paulo contribuição apreciável para o desenvolvimento da pequena 
propriedade. A sua difusão verificar-se-á aí muito mais em função das 
vicissitudes da lavoura cafeeira e do progresso econômico e demográfico do 
Estado. No seu deslocamento constante, a lavoura cafeeira irá deixando para trás 
terras cansadas e já imprestáveis para as grandes lavouras; estas terras 
depreciadas serão muitas vezes aproveitadas pelas categorias mais modestas da 
população rural que nelas se instalam com pequenas propriedades. As sobras da 
grande riqueza acumulada pela produção cafeeira chegarão até as mãos 
daquelas camadas sociais que conseguem assim livrar-se do trabalho dependente 
das fazendas e se estabelecerem por conta própria. Aproveitarão também certas 
regiões cujas condições naturais não se prestavam para a cultura do café. 





O afastamento da concorrência dessa cultura tem um papel muito importante na 
distribuição da pequena propriedade em São Paulo. Verifica-se efetivamente que 
as suas principais áreas de difusão localizam-se em zonas onde a grande lavoura 
não se desenvolveu ou decaiu. Aliás o grande progresso da pequena propriedade 
nos Estados meridionais do Brasil deve-se sobretudo ao fato de ela não ter sofrido 
lá a concorrência de nenhuma grande lavoura tropical. 


O que muito estimulou a pequena propriedade foi a formação de grandes 
aglomerações urbanas e industriais. A produção de gêneros para o seu 
abastecimento (verduras, frutas, flores, aves e ovos) não era compatível com os 
padrões clássicos da grande propriedade extensiva e monocultural. A agricultura 
especializada, trabalhosa e de pequena margem de lucros que caracteriza a 
produção daqueles gêneros, não era possível em larga escala, nem atraente para 
o grande proprietário brasileiro. Favorece assim o estabelecimento e progresso 
de lavradores mais modestos. 


Mas são as crises sucessivas do café que trarão em São Paulo a maior 
contribuição para o processo de desintegração do grande do-mínio agrário e sua 
substituição pela pequena propriedade. O retalhamento das fazendas e sua venda 
em lotes de custo acessível aos trabalhadores rurais representará muitas vezes a 
única solução pa-ra as dificuldades financeiras dos seus proprietários. Nas épocas 
de crise aguda (como sobretudo depois de 1930) o progresso da pequena 
propriedade será particularmente ativo. Doutro lado, o atrativo oferecido pelo 
negócio que representaria o loteamento e re-venda de pequenas propriedades, 


isto aliado ao declínio da renta-bilidade da grande lavoura extensiva do café — o 
que diminui a concorrência que dantes essa lavoura fazia nas terras por ocupar 


favorece e estimula a difusão da pequena propriedade no extremo oeste de São 
Paulo e seu prolongamento pelas regiões aí limítrofes do Paraná. 


Estimulada por todos estes fatores, a pequena propriedade irá em São Paulo num 
contínuo progresso. Lutará ainda, é certo, com grandes obstáculos nesta 
economia e organização social e política estruturada ainda sobre o grande 
domínio agrário, decadente não há dúvida, mas ainda dominante. Haverá 
momentos em que aquele progresso é praticamente sustado quando, embora 
esporadicamente, re-formam-se conjunturas favoráveis à grande lavoura. É o 
que se verificou, no correr do decênio de 30, com relação à cultura algodoeira; 
mais recentemente observa-se coisa semelhante com a pecuá- 


ria; e depois de 1960, com a cana-de-açúcar, que em consegiência do 
fechamento do mercado norte-americano à produção cubana, oferece novas e 
inesperadas oportunidades. Abrem-se nesses casos boas perspectivas à produção 
dos grandes domínios; declina em consequência o processo de sua desintegração, 
e em muitos casos mesmo, ele se inverte, recompondo-se novos latifúndios à 
custa de propriedades mais modestas que são neles reabsorvidos. A concentração 
fundiária provocada pela conjuntura favorável do açúcar depois de 1960, foi em 
São Paulo considerável, e abrangeu mesmo, na zona central do Estado (a 
chamada Paulista) numerosas velhas fazendas de café que se agrupam em 
imensos latifúndios canavieiros de dezenas de milhares de hectares, o que era 
inédito em São Paulo. 


Mas no conjunto, e tomando-se grandes períodos, a divisão da terra em São 
Paulo foi progredindo. Nos Estados meridionais o desenvolvimento da pequena 
propriedade foi ainda mais intenso. Já não se contará para isto, como no passado, 
com grandes correntes imigratórias que desde a segunda metade do século XIX, 
se dirigem sobretudo para São Paulo. Mas fará suas vezes o considerável 
crescimento vegetativo das primeiras colônias que fornecerá agora, em 
substituição do estrangeiro, os contingentes demográficos necessá- 





rios para ir estendendo cada vez mais o domínio da pequena propriedade. Nas 
regiões para onde se dirigem os novos colonos (o Oeste, em direção dos rios 
Paraná e Uruguai) ela não encontrará, como se deu em São Paulo, a 
concorrência de grandes lavouras absorventes e monopolizadoras da terra. E 
assim, embora num movimento lento mas regular e sem obstáculo sério, vai 
alargando sua área.83 No resto do Brasil, para o norte de São Paulo, o processo 


de retalhamento da propriedade fundiária rural não contará apreciavelmente 
com o estímulo trazido pela imigração européia que não se afeiçoou ao clima 
mais acentuadamente tropical desse setor do país.84 


Aí, contudo, salvo em áreas no conjunto relativamente reduzidas, não se 
verificou a concorrência avassaladora da grande lavoura comercial, ou então ela 
não perdurou. Tornou-se possível assim o estabelecimento e desenvolvimento, 
em diferentes pontos, de uma estrutura agrária na base da pequena propriedade, 
resultante seja da simples ocupação da terra por povoadores modestos — é o 
caso dos posseiros, ocupantes sem título, de terras ainda desocupadas em áreas 
pioneiras, ou então abandonadas — seja da partilha por sucessão hereditária de 
propriedades sem condições de exploração comercial de conjunto, e que por isso 
se foram desmembrando. Observa-se isso em algumas partes de Minas Gerais, 
nas velhas regi-83 Interessante notar que essa expansão se fará mesmo além dos 
limites do país, para a margem direita do rio Uruguai, na Província argentina de 
Misiones. Parte apreciável da colonização aí realizada, constituída sobretudo de 
colonizadores de origem alemã, e que continua em progresso, tem seu impulso 
naquela expansão demográfica a partir das regiões coloniais do Rio Grande do 
Sul. 





84 Com exceção do Espírito Santo, onde se verificou um afluxo imigratório 
relativamente avultado. 


des canavieiras da Bahia, em grandes setores do Nordeste, e igualmente nos 
Estados do Norte, Maranhão em particular. Nessas partes do país, e com exceção 
de seus setores pastoris (onde a grande propriedade, e mesmo o imenso latifúndio 
conservam um domínio pleno), o retalhamento da propriedade rural se processou 
e processa intensamente, dando mesmo, freguentemente, no caso extremo do 
mi-nifúndio, isto é, a propriedade que por sua área excessivamente reduzida, se 
torna incapaz de prover razoavelmente à manutenção do proprietário e sua 
família. 


Assim, de um modo geral e em diferentes setores do país, a fragmentação da 
propriedade fundiária rural se vai operando. E es-se desenvolvimento da pequena 
propriedade já começa em nossos dias a fazer sentir seus efeitos econômicos 
(além dos sociais e mesmo políticos sobre que não me posso estender aqui). 


Como antítese que é da grande, seu progresso, difícil, lento, mas seguro, 
representa um golpe profundo desferido na estrutura tradicional do Brasil. É toda 
uma nova organização que está germi-nando na base desse progresso. 
Organização esta capaz de assegurar à massa de trabalhadores rurais — uma vez 
devidamente encaminhada e amparada — uma perspectiva nova que o trabalho 


subordinado nos grandes domínios não oferece nem pode oferecer nas atuais 
relações de trabalho do sistema econômico vigente no país. 


Ao mesmo tempo, esse tipo de estrutura agrária se mostra habilitado para 
atender a finalidades em frente às quais o grande do-mínio comercial se tem 
mostrado incapaz, e assim é efetivamente. A saber, a produção da maior parte 
dos gêneros necessários à subsistência alimentar da população. Nesse terreno, a 
pequena propriedade já representa na economia brasileira um grande papel. A 
maior parte dos gêneros de subsistência consumidos no país (em particular nos 
centros urbanos) produz-se nela. Enquanto a grande propriedade continuou e 
continua, indefinidamente, a se dedicar às grandes e extensivas culturas tropicais 
de que não pode senão excepcionalmente se livrar, a pequena tomou a seu cargo 
a mais substancial parte do abastecimento alimentar da população brasileira.85 E 


se este abastecimento ainda é mais que insuficiente, abrindo portanto 
perspectivas indefinidas à produção (sobretudo neste novo Brasil que vai 
surgindo, em que o problema alimentar deixará de ser, como até hoje, uma 
preocupação secundária e sacrificada em benefício da exportação), as culturas 
tropicais, sem exceção, alcançaram um limite que tudo indica elas não podem 


ultrapassar. 


Pode-se considerar assim que a pequena propriedade está preen-chendo uma 
função que no passado, sobretudo nos períodos de apogeu da grande lavoura, 
cabia à importação. Era do estrangeiro que nos vinha a maior parte dos gêneros 
de abastecimento de que o país necessitava. Isto já foi em parte superado. Voltar 
agora a tal sistema só seria possível com o retorno das exportações maciças e 
crescentes que já conhecemos, o que nada faz prever. Além disto, as exigências 
do país se alargaram de tal forma, com tendência a 85 Quando não é a pequena 
propriedade propriamente, é seu substituto: a pequena exploração realizada pelo 
próprio trabalhador dos grandes domínios. Esta divisão de funções na grande 
lavoura é quase a regra no Brasil, e vem de um longo passado, como já se 
assinalou repetidamente em capítulos anteriores. 


se alargarem cada vez mais, que não será possível satisfazê-las unicamente com 
importações, por mais volumosas que elas sejam. A-liás outros fatores contam 
nesta matéria, como a facilidade e presteza do abastecimento, incompatíveis 
com a importação num país da posição e das condições geográficas do Brasil. E 
isto ainda sem computar os aspectos sociais e mesmo políticos da questão. 


Ao mesmo tempo contudo em que o retalhamento fundiário rural e o 
estabelecimento da pequena propriedade se apresentam com essas perspectivas 
que assinalamos, um processo tão profundo de transformação de nosso 


tradicional sistema agrário não podia deixar de propor novos e graves problemas. 
Já sem contar a resistência que contra ele oferecem as forças conservadoras do 
país, tanto de ordem econômica, como política e social, tais problemas derivam 
ainda das circunstâncias em que se realiza aquela transformação. Vimos que é 
mais frequentemente em regiões depauperadas que se verifica o retalhamento 
da propriedade; regiões de solos inferiores, desprezados pela grande lavoura, ou 
por onde ela já passou com seus processos de cultura extensiva e tremendamente 
dilapidadores; e de novo aproveitamento difícil. Além disso, quem vai arcar com 
a tarefa de instalar e conduzir essa economia de novo tipo é sobretudo uma 
população que salvo nas zonas de imigração estrangeira, se constitui em boa 
parte de indivíduos recém-egressos do estado servil ou semi-servil; e o que é 
mais grave, sem tradição camponesa no sentido próprio, sem preparo suficiente 
para desincumbir-se satisfatoriamente daquela tarefa; principalmente sem 
recursos financeiros capazes de fazerem face às exigências de uma atividade 
agrícola regular e com alguma perspectiva. É assim desamparada de qualquer 
apoio eficaz que a nossa nova economia camponesa, em sua maior parte, tem de 
se estruturar e viver Faltar-lhe-á em geral, por completo, até mesmo um 
aparelhamento comercial conveniente e capaz de atender às suas necessidades, o 
que a torna presa da mais desregrada especulação e exploração. Toda a estrutura 
do país, to-da sua organização sê constitui no passado e ainda se orienta sobretudo 
no sentido de satisfazer às exigências da grande lavoura monocultural de tipo 
colonial, na base de que se formou e evoluiu a economia brasileira. Nas regiões 
onde esse tipo de economia ainda predomina, como em São Paulo, o sistema 
funciona, embora com toda sorte de tropeços e embaraços. Mas onde ela 
desapareceu, ou quase, nenhuma organização regular veio substituir aquele 
sistema. 





A economia camponesa que se estabeleceu nos claros da rígida estrutura 
tradicional brasileira ficou ao desamparo, condenada quase sempre a marcar 
passo e vegetar em seu natural primitivismo. 


É este, sem dúvida, o aspecto fundamental da questão agrária brasileira. E forma 
assim um dos elementos, e certamente dos essenciais, do grande problema 
econômico, social e político que o Brasil de hoje enfrenta, e que a crise geral do 
nosso sistema já tornou agudo. Trata-se, de uma parte, não somente suprimir as 
resistências que ainda se opõem, e que são poderosas, contra o processo de 
retalhamento da propriedade fundiária rural, mas ainda incentivá-lo e o forçar 
através de medidas de ordem política e ju-rídica, inclusive a modificação do 
direito de propriedade que ainda domina em nosso sistema jurídico, e sem o que 
muito pouco será conseguido. Trata-se ainda, e sobretudo, de apoiar 
decididamente com medidas de amparo efetivo, técnico e financeiro, ao nosso 
cam-pesinato em formação. É somente assim que se assegurará o seu pleno 


desenvolvimento, e o encaminhamento da reestruturação de nossa economia 
agrária em novas bases, superando-se com isso, definitivamente, o estágio 
ultrapassado no plano atual de nossa evolução, e já anacrônico, da grande 
propriedade de tipo colonial. 


24 
A Industrialização 


ENTRE A primitiva indústria artesanal da colônia e a moderna maquinofatura, 
interpõe-se na evolução econômica do Brasil um grande hiato. Aquela decaiu e 
praticamente se anulou antes que a outra surgisse. Assinalei em capítulo anterior 
que a abertura dos portos ao livre comércio exterior em 1808, aniquilou a 
rudimentar indústria artesanal que existia na colônia. Não somente se abriram os 
portos, mas permitiu-se que as mercadorias estrangeiras viessem concorrer no 
mercado brasileiro em igualdade de condições com a produção interna, graças a 
tarifas alfandegárias muito baixas (15% 


ad valorem) que se mantiveram até 1844. As débeis manufaturas brasileiras, já 
tão embaraçadas pelas precárias condições econômicas e sociais do país, sofrem 
com isto um golpe de morte. Diante da concorrência dos produtos da indústria 
européia, de qualidade superior, muito mais variados e de baixo custo, elas não 
somente se tornavam incapazes de progredir, mas praticamente se paralisam. E 





quando, mercê de novas circunstâncias, a indústria brasileira se restabelece, terá 
por isso que partir do nada, já sem tradição manufatureira, sem condições 
materiais e sobretudo elemento humano aproveitáveis. 


Além das condições gerais que embaraçavam o progresso industrial do Brasil, 
ocorrem circunstâncias específicas que difi-cultam sobremaneira o 
estabelecimento da indústria moderna no pa- 


ís. Em primeiro lugar, a deficiência das fontes de energia. O Brasil é pobre em 
carvão de pedra; as jazidas existentes, de qualidade inferior, são ainda hoje de 
exploração difícile precária. 


No século passado podem-se considerar inexistentes. E energia abundante é 
condição primordial da moderna indústria maquinofatu-reira; não podiam 
fornecê-la entre nós, em quantidade apreciável, nem a lenha nem a força motriz 
da água ou do vento que eram as ú- 


nicas fontes (além da humana e da animal) que então possuíamos. 


Além da deficiência de energia, faltou ao Brasil outro elemento fundamental da 
indústria moderna: a siderurgia. Neste caso, a ma-téria-prima é abundante; o 
território brasileiro encerra uma das principais reservas de ferro do universo, 
tanto em qualidade como em quantidade. Mas encontra-se em lugares de difícil 


acesso para os grandes centros consumidores do país. E a falta de carvão de 
pedra (embora parcialmente substituível pelo de lenha) embaraçava seu 
aproveitamento. 


Mas o que sobretudo dificultava o estabelecimento da indústria moderna no Brasil 
era a deficiência dos mercados consumidores, cu-ja amplitude encontra na 
produção em larga escala, que caracteriza a maquinofatura, uma condição 
essencial que nada pode suprir. A situação brasileira, neste particular, era a mais 
inconveniente. O 


nível demográfico e econômico do país e o padrão de vida da sua população 
eram iínfimos. Isto ainda se agravava pela estrutura compartimentada das 
diferentes regiões brasileiras, largamente separadas umas das outras e 
desarticuladas pela falta de transportes. 


A orientação da economia brasileira, organizada em produções regi-onais que se 
voltam para o exterior, impedira a efetiva unificação do país e o estabelecimento 
de uma estreita rede de comunicações internas que as condições naturais já 
tornavam por si muito difi- 


ceis. Os poucos milhões de habitantes espalhavam-se ao longo de um litoral de 
quase 6.000 km de extensão, e sobre uma área superior a 8 milhões de km2; 
agrupam-se por isso em pequenos núcleos largamente apartados uns dos outros, e 
sem contactos apreciáveis. Era assim constituído o mercado que se oferecia à 
indústria brasileira; não lhe podia ser mais desfavorável. 


Com tudo isto, todavia, contava a indústria com algumas circunstâncias no seu 
ativo. Em primeiro lugar e sobretudo, a dificuldade que o país sentia de pagar no 
estrangeiro as manufaturas necessárias ao seu consumo. As exportações, donde 
provinham todos os recursos para saldar os pagamentos externos, não 
acompanhavam o ritmo de crescimento da população e de suas necessidades. 
Isto se observa em particular no deficit constante do nosso comércio exterior, e 
que perdurará até meados do século passado. O desequili- 


brio geral das contas externas do país se comprova aliás, como já foi notado, pelo 
declínio constante do câmbio monetário, coisa que se observa em toda a 
evolução financeira do Brasil desde sua independência. E esta queda do câmbio, 
provocando o encarecimento das mercadorias de importação, formará por seu 
turno um dos estímulos à produção nacional. 


Outro lhe virá das tarifas alfandegárias que a partir de 1844 
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são progressivamente elevadas. Nesta elevação estará às vezes presente a idéia 


de proteger a indústria do país; mas, sobretudo nos primeiros tempos, em plano 
muito secundário. O que realmente determina o progresso das tarifas são as 
necessidades financeiras do Tesouro público; o que convém destacar não 
somente porque explica convenientemente esta criação de barreiras 
alfandegárias num país em que a hegemonia política pertencia ainda a uma 
classe, a dos grandes proprietários rurais cujos interesses lhe eram naturalmente 
contrários, como ainda porque a política tarifária, objetivando necessidades 
financeiras e não especificamente proteção à indústria, onerará 
indiscriminadam ente tanto os gêneros da sua produ- 


ção, como direta ou indiretamente, outros que entram para os seus custos. 


Outro fator favorável à indústria brasileira será a produção local de uma 
matéria-prima de grande importância para ela: o algodão. E efetivamente a 
maquinofatura se iniciará no Brasil com a indústria têxtil que até muito 
recentemente representará sua parte substancial. 





Finalmente, uma última circunstância favorável ao estabelecimento de indústria 
será a disponibilidade de mão-de-obra e seu baixo preço. Numa economia 
agrária e escravista como a nossa, e onde a grande lavoura teve um papel 
absorvente e monopolizador das atividades rurais, a grande massa dos homens 
livres fica à margem. 


É o que se verifica efetivamente, e sintoma disto será a desocupa- 


ção e a vadiagem que representaram sempre o estado normal de uma grande 
parte da população da colônia. Aí a indústria nascente encontrará um amplo 
abastecimento de mão-de-obra; deficiente, é verdade, e muitas vezes precária e 
incerta. Mas compensando-se com seu ínfimo preço. 


São estas as circunstâncias principais que condicionarão o desenvolvimento de 
uma pequena indústria, sobretudo têxtil, na segunda metade do século passado. 
Ela terá um caráter local limitado a pequenos mercados de curto raio. Já abordei 
a matéria em capitu-lo anterior (cap. 20). 


Depois de seus modestos princípios, a indústria brasileira te-rá seu primeiro surto 
apreciável no último decênio do Império (1880-89), coincidindo com esta fase já 
assinalada de geral recrudescimento das atividades do país. O número de 
estabelecimentos industriais, de pouco mais de 200 em 1881, ascende no último 
ano da monarquia para mais de 600. O capital invertido sobe então a 400.000 
contos (cerca de 25 milhões de libras), sendo 60% na in-dústria têxtil, 15% na de 
alimentação, 10% na de produtos químicos e análogos, 4% na indústria de 
madeira, 3 1/2% na de vestuário e objetos de toucador, 3% na metalurgia. 


Esta fase de progresso industrial prolongar-se-á na República, correspondendo à 
febre de iniciativas dos primeiros anos do novo regime. O brusco declínio de 
câmbio que então se verifica ainda virá reforçar a situação próspera da indústria; 
e o rompimento do equilíbrio conservador do Império abrirá as portas para uma 
poli- 


tica de mais consciente amparo à produção do país. As tarifas alfandegárias 
serão sucessiva e grandemente elevadas, e já desta vez com o objetivo 
deliberado de protecionismo industrial. 


Entre 1890 e 1895 serão fundadas 425 fábricas, com inversão de mais de 200.000 
contos, isto e, 50% do total invertido no começo do período. Segue-se a fase de 
grande crise financeira ,em que o surto industrial é paralisado. A revalorização da 
moeda depois de 1898 trará novas dificuldades para as indústrias. Mas a política 
de saneamento financeiro as compensará com um fator que sobretudo no futuro 
será para elas de grande significação: é a cobrança em ouro de uma 
porcentagem dos direitos alfandegários, a chamada 


"cláusula ouro". Esta medida, adotada para permitir ao Tesouro pú- 


blico fazer face a seus grandes compromissos externos sem sofrer as 
contingências das oscilações cambiais, representará desde logo um acréscimo 
considerável de tarifas, pois o mil-réis-ouro valia 27 d. contra 15 para o papel. E 
funcionaria no futuro como um reforçamento da barreira tarifária em 
conseqiiência de qualquer nova depreciação cambial, o que aliás se verificará 
continuamente daí por diante. 


Em 1907 realiza-se o primeiro censo geral e completo das in-dústrias brasileiras. 
Serão encontrados 3.258 estabelecimentos industriais com 665.6638000 de 
capital, e empregando 150.841 operá- 


rios. Quanto à distribuição geográfica da indústria, 33% da produ- 


ção cabia ao Distrito Federal (capital da República, a que se podem acrescentar 
os 7% do Estado do Rio de Janeiro, vizinho e formando geograficamente na 
mesma unidade); 16% a São Paulo e 15% ao Rio Grande do Sul. Nenhum outro 
Estado alcançará 5%. Com exclusão do Rio de Janeiro, que continuava, como 
sempre fora no passado, a encabeçar a produção industrial, a transformação 
desde o tempo do Império fora considerável. Seria particularmente notável o 
caso de São Paulo que se tornaria logo o maior produtor do país, com a grande 
parcela de 40% do total. 


Esta concentração da indústria em São Paulo se explica pelo número de 
circunstâncias favoráveis que aí se reuniam. A principal delas é o progresso geral 
do Estado, graças ao desenvolvimento sem paralelo de sua lavoura cafeeira, o 
que lhe trouxera riqueza e população. A imigração concorrerá com a habilitação 
técnica do trabalhador europeu, muito superior ao nacional recém-egresso da 
escravidão ou estados similares. Finalmente, mas não de menor importância, 
será a abundância de energia hidráulica, já agora aproveitável sob a forma de 
eletricidade, nas proximidades justamente dos setores mais povoados do Estado; 
em particular, de sua capital. A primeira usina elétrica paulista (empresa 
internacional com capitais ingleses, belgas e franceses, e sede em Toronto, 
Canadá) co-meça a funcionar em 1901, com um potencial de 8.000 HP. 


A distribuição das atividades industriais ainda mantém em 1907 


a estrutura anterior: a indústria têxtil e a de alimentação compreendem a parte 
substancial do conjunto. Outro caráter a assinalar é sua extrema dispersão. 
Somente as indústrias de fiação e tecelagem de algodão, lã e juta86 apresentam 
certa concentração. Nas demais, encontra-se excepcionalmente algum grande 
estabelecimento; o resto são pequenas unidades que não passam realmente de 
modestas oficinas com reduzido número de operários e inversão insignificante de 
capital. 


A Grande Guerra de 1914-18 dará grande impulso à indústria brasileira. Não 
somente a importação dos países beligerantes, que eram nossos habituais 
fornecedores de manufaturas, declina e mesmo se interrompe em muitos casos, 
mas a forte queda do câmbio reduz também consideravelmente a concorrência 
estrangeira. No primeiro grande censo posterior à guerra, realizado em 1920, os 
estabelecimentos industriais arrolados somarão 13.336, com 1.815.156 contos de 
capital e 275.512 operários. Destes estabelecimentos, 5.936 tinham sido fundados 
no guinquênio 1915-19, o que revela claramente a influência da guerra. 


Quanto ao caráter desta indústria recenseada em 1920, ela se conserva mais ou 
menos idêntica à de 1907, tanto no que diz respeito à sua dispersão como à 
distribuição percentual da produção. 


A modificação mais sensível será a transferência para o primeiro lugar das 
indústrias de alimentação, que passam de 26,7% da produção em 1907, para 
40,2% em 1920. Isto se deve ao aparecimento de uma nova indústria que tomará 
durante a guerra grande vulto: a congelação de carnes. Estimulara-a o consumo 
crescente dos países beligerantes, e a exportação brasileira de carnes, nula antes 
do conflito, sobe em 1918 para 60.509 toneladas anuais. Esta industria localiza-se 
no Rio Grande do Sul, o principal centro pecuário no país desde o séc. XVIII, e 


em São Paulo que conta não somente com seus rebanhos, mas com os do 
Triângulo Mineiro, Mato Grosso e também Goiás. 


Chegada a este ponto de desenvolvimento, a indústria passara 86 A indústria da 
juta, então uma das mais importantes do pais, deve seu desenvolvimento ao café 
que se acondiciona em sacos dessa fibra. A matéria-prima se importa a da índia. 
Hoje é produzida no Brasil (Amazonas e Pará). Lembremos, a propósito, o nome 
do pioneiro da industria da juta, Antônio Álvares Penteado, que instalou sua 
primeira fábrica em 1892 com capital formado na exploração de fazenda de 
café. O pormenor é interessante, porque ilustra a maneira como se fi-nanciou 
em boa parte o início da industria paulista. 


já a ocupar um lugar de grande relevo na economia do país. Uma boa parcela 
dos artigos manufaturados do seu consumo era de produção interna, dispensando 
assim importações correspondentes de artigos estrangeiros. Este será um 
importante fator, de equilíbrio das nossas contas externas e da normalidade 
financeira do país. É nesta conjuntura, aliás, que repousará em grande parte a 
indústria: tornara-se um elemento indispensável ao funcionamento normal da 
economia brasileira que já não poderá mais dispensá-la sem um distúrbio 
profundo de todo seu equilíbrio. Isto dará à indústria uma grande segurança; mas 
terá ao mesmo tempo consequências muito graves. A indústria poderá repousar, 
e faltar-lhe-á estímulo suficiente para um apreciável progresso qualitativo. A 
maior parte das indústrias brasileiras viverá parasitariamente das elevadas tarifas 
alfandegárias e da contínua depreciação cambial. Não terá ha-vido para elas a 
luta pela conquista e alargamento de mercados que constitui o grande estímulo 
das empresas capitalistas, e o responsável principal pelo progresso vertiginoso da 
indústria moderna. 





Pode-se dizer que os mercados virão a elas, num apelo à produção interna de 
artigos que a situação financeira do país impedia que fossem comprados no 
exterior. Quanto à concorrência entre os diferentes produtores nacionais, ela 
sempre será pequena porque o campo era grande demais, e os recursos deles 
reduzidos para empreendimentos de vulto e aspirações de envergadura. Os 
industriais brasileiros viverão em família; família pacífica em que fraternal- 


mente se repartem as oportunidades.87 


Além disto, a ação indiscriminada das tarifas e da depreciação monetária tinham 
estimulado indústrias inteiramente fictícias, simples atividades de "ajuntamento 
de peças", que dependiam de fontes externas e longínquas de abastecimento para 
todas as suas necessidades, desde a maquinaria até a matéria-prima e materiais 
semi-processados que empregavam. Doutro lado, se as tarifas e a depreciação 
monetária asseguravam a existência da indústria, também a oneravam 


consideravelmente com o encarecimento do material que precisava adquirir no 
exterior. Este será o caso, para todas elas, de pelo menos a maquinaria, que o país 
não produzia. Constituirá isto sempre um obstáculo muito sério oposto à 
renovação e aperfeiçoamento das indústrias. E as já estabelecidas, mesmo 
quando obsoletas, gozavam com isto de um privilégio contra que difi-cilm ente 
podiam lutar concorrentes novos88. 


De tudo isto, aliado às circunstâncias gerais do país já assinaladas em época 
anterior e que, embora atenuadas, ainda per-sistiam (debilidade do mercado 
interno, dificuldades de trans-87 A falta de espírito de luta e grandes aspirações 
na indústria brasileira (efeito das causas apontadas) se observa na facilidade com 
que ao primeiro sinal de dificuldades, os industriais se solidarizavam em pools e 
agrupamentos destinados a controlar, limitar e repartir a produção. Isto sem o 
menor espírito de combate ou idéia de eliminar algum terceiro, mas unicamente 
para usufruírem uma situação pacífica e cômoda. 


88 Procurou-se corrigir este inconveniente, estabelecendo em 1911 tarifas dife- 
renciais que gravavam sobretudo a importação de artigos sem similares na 
produ- 


ção nacional, aliviando os demais. Mas isto somente em parte resolvia a situa- 


ção, porque era a depreciação da moeda que sobretudo contribuía para onerar as 
importações. E esta depreciação não somente atingia todas as importações, mas 
elevava-lhes as tarifas alfandegárias com o funcionamento da cláusula ouro. 


porte, deficiência técnica), resultará uma indústria rotineira e de baixo nível 
qualitativo. Não haverá no seu conjunto nem progresso técnico sustentado (uma 
das características essenciais da indústria moderna)89, nem a paralela e 
indispensável concentração da produção. 


A maior parte da indústria brasileira continuará como dantes: largamente 
dispersa em unidades insignificantes, de rendimento reduzido e produzindo 
exclusivamente para estreitos mercados locais. 


Haverá ainda uma circunstância geral que contribuirá para uma tão precária 
situação da indústria: é a carência de capitais. O 


baixo nível econômico do país, e sobretudo deficiências estruturais, tornam o 
processo de capitalização lento e muito débil. 


Não se chegara a formar no Brasil nada que se parecesse com um mercado de 
capitais semelhante ao de todos os países industriais da atualidade. Para isto seria 


necessário o concurso de camadas apreciáveis da população que tivessem 
atingido um certo nível de prosperidade financeira. Isto não era possível nas 
condições econômicas e sociais predominantes no país. A débil acumulação 
popular mal dará para os empréstimos públicos. O Estado, sempre grandemente 
necessitado de recursos, e oferecendo uma aplicação de capital muito mais certa 
e segura que as indústrias, absorverá todas as disponibilidades das modestas 
poupanças acumuladas. E assim os fundos necessários para a indústria 
dependerão unicamente do concurso individual de seus iniciadores. Isto se 
observa particularmente no fato de pertencer a firmas individuais (sociedades de 
pessoas e não de capitais) 42% do capital empregado na indústria brasileira em 
1920, segundo o censo desse ano. E mesmo as sociedades anônimas são-no quase 
sempre muito mais de nome do que de fa-to; o seu capital pertence 
efetivamente, no mais das vezes, a simples indivíduos, famílias ou pequeníssimos 
grupos, a que se asso-ciam quando necessário alguns sócios fictícios para 
completar o número de sete que a lei exige como mínimo das sociedades 
anônimas. São certas vantagens práticas, e algumas fiscais, que levam a preferir 
esta forma de sociedade mesmo quando realmente se trata de firmas individuais. 
Isto se verifica no Brasil, embora mais a-tenuadamente, até hoje. 


A acumulação capitalista ainda é essencialmente no Brasil um fato individual 
restrito. Aqueles que têm capitais aplicados na indústria são unicamente 
indivíduos que lograram reunir fundos suficientes para se estabelecerem nela por 
conta própria e independentemente. Alguns obtiveram grandes lucros na lavoura, 
particularmente do café. Quando depois de 1907, por exemplo, o café produzia 
larga margem de proveitos graças à política de valorização, mas o seu plantio 
estava limitado e havia o perigo da recorrência da crise, muitos daqueles lucros 
foram aplicados na indústria que efetivamente, depois de 1910, se desenvolve 
com rapidez. Outros se enriquecerão nos momentos de grande atividade 
financeira, quando o crédito é largo e a especulação fácil. É o que ocorreu, entre 
ou-89 Em São Paulo, o principal centro industrial do país, as estatísticas oficiais 
revelaram em 1939 que das 324.689 máquinas em funcionamento existentes no 
Estado, 36.610 tinham menos de cinco anos de uso, 45.919 tinham entre cinco e 
dez anos, 130.811 tinham mais de 10 anos, e 111.349 tinham idade desconhecida. 
Estatística industrial, 1938-1939. Departamento de Estatística. São Paulo. 


tros casos, no período imediatamente posterior ao advento da Repú- 


blica. O jogo de bolsa, o de câmbio, representam para aqueles que conseguiram 
se salvar do desastre posterior uma fonte de acumula- 


ção capitalista que irá em parte alimentar a indústria. É preciso não esquecer 
nestas ocorrências e outras semelhantes o papel das emissões de moeda 


fiduciária, realizadas ou para alimentar o cré- 


dito e o giro dos negócios ou, mais frequentemente, para atender às necessidades 
do Tesouro público. Os excessos do meio circulante, que sempre ocorrem quando 
as máquinas de imprimir moeda come- 


çam a funcionar para atenderem a gastos públicos indiscriminados e excessivos, 
ou para atenderem à especulação, vão acumular-se nas mãos de privilegiados 
momentaneamente bem situados e dão margem para a formação de capitais 
que, de preferência, procurarão a in-dústria, sempre próspera nestes momentos 
graças à desvalorização paralela da moeda. Este fato observar-se-á 
particularmente no correr da I Grande Guerra (época de grandes emissões), e no 


período imediatamente posterior, até 1924, quando cessa o jorro emissor. 


Como nestes casos verifica-se uma elevação geral dos preços e encarecimento 
da vida que não são acompanhados no mesmo ritmo pelos salários e outros 
rendimentos fixos, a acumulação capitalista se faz efetivamente à custa de um 
empobrecimento relativo da massa da população, sobretudo de suas classes 
trabalhadoras, e um acréscimo de exploração do trabalho. Será esta a verdadeira 
origem dos novos capitais formados. É o que na linguagem técnica dos 
economistas ortodoxos se denomina "poupança forçada", se bem que se trate no 
caso de um tipo curioso de poupança, pois quem "poupa" são os trabalhadores, 
mas quem se apropria da "poupança" assim realizada, são os capitalistas seus 
empregadores... 


Outra fonte importante de acumulação capitalista no Brasil tem sua origem nos 
próprios lucros diretos e normais da indústria e do comércio, e é condicionada 
sobretudo pelo caráter particular de seus detentores. Analisando-se o tipo dos 
industriais brasileiros, observa-se que boa parte deles se constituiu de indivíduos 
de origem modesta que estabelecendo-se com empreendimentos a princípio 
insignificantes, conseguiram graças aos grandes lucros dos momentos de 
prosperidade e um padrão de vida recalcado para um mínimo do essencial à 
subsistência, ir acumulando os fundos necessários para ampliarem suas 
empresas. Este será o caso, em particular, de imigrantes estrangeiros, colocados 
em situação social que lhes permitia tal regime de vida. Efetivamente, a maior 
parte da indústria brasileira encontrou-se logo nas mãos de adventícios de recente 
data ou seus sucessores imediatos — os Matarazzo, Crespi, Jaffet, Pereira 
Ignacio, etc. E se formou assim por pequenos e sucessivos concursos de 
economias duramente reunidas. Esta circunstância, devido ao vulto que 
representa no conjunto da indústria brasileira, tem no terreno econômico grande 
significação porque dá conta não só do grande número de pequenas empresas 
que não são mais que escalões de um processo de crescimento potencial (donde 


uma das explicações da grande dispersão da produção industrial brasileira), 
como sobretudo da debilidade de indústrias que repousam exclusivamente em 
bases financeiras tão estreitas e precárias. 


Não é assim difícil compreender a debilidade orgânica em que se debaterá a 
indústria brasileira. E sua grande vulnerabilidade. 


A sua sorte estará indissoluvelmente ligada e estreitamente subordinada às 
vicissitudes de um fator inteiramente estranho a ela e sobre que não tem a mais 
remota ação: o comércio exterior e o balanço de contas internacionais do país; 
bem como o estado das finanças públicas e o ritmo das emissões destinadas a 
cobrir as despesas do Estado. Qualquer conjuntura favorável das finanças 
externas brasileiras repercutirá duramente na indústria. Isto se observa em 
particular no período que se segue à I Grande Guerra. A prosperidade de que 
gozara no decurso do conflito prolongar-se-á no após-guerra, graças sobretudo à 
desvalorização da moeda e a emissões de vulto. Mas em 1924 inverte-se a 
situação: cessa a polí- 


tica de emissões, a moeda se revaloriza, e depois de algumas oscilações, 
estabiliza-se a partir de 1927. Doutro lado, o comércio externo se fortalece com o 
aumento do valor das exportações (devido sobretudo à política de valorização do 
café); e intensifica-se o afluxo de capitais estrangeiros (empréstimos públicos, 
inversões privadas). Estas circunstâncias determinarão uma situação folgada das 
contas externas do país. Os saldos financeiros serão consideráveis, o que se 
observará no grande afluxo de ouro em espécie. 


Depois de um largo período de penúria total de ouro, o encaixe me-tálico do país 
subirá em poucos anos para 1.266.000 contos (31 mi-lhões de libras)90. Esta 
situação atingirá profundamente a indústria que não poderá mais fazer frente à 
concorrência estrangeira favorecida pela grande folga nas finanças externas do 
país. A importação de artigos manufaturados que vinha em declínio ou 
permanecia estacionária desde antes da Grande Guerra, cresce subitamente, 
desbancando em muitos terrenos e atingindo em quase todos a produção 
nacional. O período que vai de 1924 a 1930 será uma fase sombria para as 
indústrias brasileiras; muitas fracassam e pere-cem, e todas ou quase todas se 
manterão muito próximas do nível mínimo de subsistência. 


Mais sólido é um setor particular da indústria brasileira que se veio 
desenvolvendo sobretudo a partir da I Grande Guerra: refiro-me às indústrias 
subsidiárias de grandes empresas estrangeiras. 


Trata-se em regra de empresas que operando já de longa data no mercado 


brasileiro onde vendem seus produtos, acabam instalando-se no país para 
contornarem o obstáculo das tarifas alfandegárias, aproveitarem-se de mão-de- 
obra barata, ou por uma questão de facilidade de transporte. Montam então 
indústrias subsidiárias no Brasil que são como prolongamentos delas, uma seção 
de acabamento dos produtos. O processo da produção fica dividido em duas 
partes: a primeira é realizada na matriz; a última, na filial instalada no Brasil. 
Naturalmente é muito variável, de uma empresa para outra, e mesmo para cada 
qual delas em épocas sucessivas, a parte do processo da produção que cabe a 
uma e outra seção. Na indústria qui- 


mica e farmacêutica, p. ex., há muitos casos em que a seção brasileira se limita 
quase só ao acondicionamento de artigos já acabados e produzidos na matriz. A 
General Motors e a Ford Motor Company instalaram em São Paulo oficinas para 
montagem de veículos motores com peças importadas de suas fábricas norte- 
americanas; 90 Este valor é atingido nas vésperas do grande craque da Bolsa de 
Nova Iorque, em outubro de 1929. 


aos poucos, algumas destas peças ou partes dos veículos foram sendo fabricadas 
nessas oficinas. Na fabricação de pneumáticos, a borracha era toda elaborada no 
Brasil, mas as lonas se importavam. 


Um caso extremo era da indústria de cimento, em que a matéria-prima e sua 
elaboração é toda nacional; mas ainda aí o combustível (o óleo, que entra com 
70% no valor do produto) se importava. Estes exemplos servem para mostrar 
como é variado o tipo das indústrias subsidiárias. As primeiras indústrias 
subsidiárias já datam no Brasil de antes da 1 Grande Guerra. Entre outras, pode- 
se citar a Pullman Standard Car Export Corporation, a primeira de vulto, que se 
instalou no Rio de Janeiro, em 1913, com oficinas de montagem de material 
ferroviário. Durante a guerra, ou pouco antes, afluem várias indústrias 
subsidiárias, mas de um tipo diferente: são os frigoríficos, que não visam o 
mercado brasileiro, mas apenas o aproveitamento da matéria-prima abundante 
no país, e exportação de carne para a Europa. São eles: Wilson & Company, 
Armour, Swift, Continental, Anglo. Toda a indústria brasileira de carnes congeladas 
(a que se juntou logo a de conservas) foi sempre e ainda é na maior parte 
constituída de filiais de grandes empresas estrangeiras, norte-americanas em 
particular. 


Mas é depois da I Grande Guerra que as indústrias subsidiárias se multiplicam no 
Brasil. Só as norte-americanas (são as mais numerosas, mais importantes e 
únicas de que possuímos dados completos) somam 16, todas de grande vulto, 
estabelecidas entre 1919 e 1932. Os ramos principais da sua produção são: 
veículos motores, produtos farmacêuticos e químicos, aparelhamento elétrico, 


alimentação (farinhas, conservas, etc). 


Ao grupo de indústrias filiais de grandes empresas estrangeiras podem ser 
assimiladas outras que embora formadas com capitais brasileiros, e portanto 
nacionais (ou com parte apreciável de capital brasileiro), não fazem mais que 
montar peças acabadas ou semi-acabadas que importam. Elas se encontram 
sobretudo no setor de aparelhamento elétrico (motores, ascensores, rádios, 
vitrolas, etc). Estas indústrias, embora nacionais, são muitas vezes ligadas 
intimamente e mesmo subordinadas inteiramente a organizações estrangeiras. 


A posição econômica que todas estas indústrias subsidiárias ocupam é singular. 
De um lado, não passam efetivamente, muitas vezes, de pouco mais que simples 
agências comerciais destinadas a preparar para o consumo artigos já mais ou 
menos elaborados no estrangeiro. Mas em certos casos adquirem relativa e 
mesmo completa autonomia, suprindo com fabricação própria a maior parte da 
sua produção. E assim, mesmo quando filiais de indústrias estrangeiras, 
começam a funcionar, no terreno da produção, como entidades autônomas e 
ligadas apenas financeiramente com suas matrizes. Foi esta aliás a evolução 
verificada, porque o problema dos transportes, o obstáculo das tarifas 
alfandegárias, os riscos das oscila- 


ções cambiais, e sobretudo a mão de obra mais barata e a necessidade de se 
adaptarem melhor às condições específicas do mercado brasileiro, levam as 
empresas estrangeiras por esse caminho. A que se virão acrescentar os 
excepcionais favores que lhes foram concedidos depois da II Guerra Mundial, 
como se verá nos próximos capí- 


tulos. As empresas estrangeiras, sobretudo mais tarde, mas embora 
modestamente já no período de que ora nos ocupamos, trarão contribuição 
decisiva para o desenvolvimento da indústria brasileira. E 


será contribuição particularmente importante, porque serão os principais 
responsáveis pelo estabelecimento no país de uma indústria de base capaz de 
iniciar aqui mesmo a elaboração da matéria prima e a produção do material 
semi-elaborado, e mesmo a maquinaria destinados às diferentes indústrias que 
trabalham diretamente para o consumo final. 


Esta consideração nos leva para o terreno mais amplo da indústria de base 
moderna por excelência, que é a metalurgia do ferro. 


O Brasil, com suas imensas reservas de minério de ferro de boa qualidade, se 
encontra neste setor, a certos respeitos, bem aparelhado. Já assinalei as 
dificuldades técnicas fundamentais da metalurgia brasileira: a localização das 


jazidas, afastada dos principais núcleos de população e de difícil acesso; a 
pobreza do carvão de pedra nativo. São circunstâncias que contaram por muito 
no atraso com que o ferro brasileiro começou a ser explorado em escala 
apreciável. É somente durante a 1 Grande Guerra e depois dela que a metalurgia 
começa propriamente a surgir no Brasil. 


Ainda ocorrerá outro obstáculo oposto a seu desenvolvimento: será o controle 
exercido sobre as principais jazidas brasileiras de ferro por grupos financeiros 
internacionais. Desde antes da guerra, vários desses grupos tinham adquirido a 
maior parte das vastas áreas do Estado de Minas Gerais onde se encontram as 
ocorrências do minério. Dentre elas se destaca a Itabira Iron Ore Co., ligada às 
casas Rothschild, Baring Bros. e E. Sassel, e que fez suas aquisições em 1911. 
Mas o objetivo de tais grupos era apenas obter o controle das reservas brasileiras 
e impedir seu acesso a concorrentes; não se interessavam em explorá-las, e por 
isso permanecerão inativos, apesar dos contratos e obrigações em contrário 
existentes. 


A I Grande Guerra dará um primeiro impulso sério à exploração e 
aproveitamento industrial do minério brasileiro. Uma pequena usina instalada 
desde 1888 em Itabirito (Minas Gerais) produzirá em 1915, 3.259 toneladas de 
gusa, que se elevarão em 1921 para 15.316. É neste último ano que se instala a 
primeira grande empresa siderúrgica, a Belgo-Mineira, formada de capitais 
franco-belgo-luxemburgueses, que estabelece sua primeira usina com alto forno 
em Sabará (Minas Gerais). Outras, mas de menor importância, aparecem em 
seguida. Empregarão todas como combustível o carvão de lenha obtido 
localmente (trata-se de uma região de florestas) e uma pequena parte de coque 
importado. A siderurgia brasileira começa então a se desenvolver, embora ainda 
muito lentamente. Em 1931, a produção total era apenas de 71.000 toneladas 
entre aço, ferro gu-sa, laminados, trefilados e peças fundidas91. 


Amaior parte da produção era de ferro redondo para constru- 


ções. Mas assim mesmo dará origem a pequenas manufaturas instaladas nos 
grandes centros (em particular São Paulo e menos no Rio de Janeiro) que 
elaboram o ferro produzido em Minas Gerais e fabricam diferentes artigos 
acabados de ferro e aço. Nestes centros também 91 Esta é a produção das usinas 
de Minas Gerais que empregam como matéria-prima o ferro extraído do 
minério nacional. 


aparecem indústrias de aço que utilizam a sucata que se vai tornando abundante 
nestas aglomerações de grande vulto. Forma-se assim uma pequena indústria 
metalúrgica que produz toda a sorte de artefatos de uso corrente (pregos, 


ferramenta, cutelaria, etc.) e até peças e mesmo maquinaria de certa 
complexidade (como p. ex. 


teares, geradores elétricos, etc). Esta indústria, contudo, ainda será por muito 
tempo incipiente e rudimentar. Somente a partir da II Grande Guerra adquirirá 
certo vulto e atingirá padrões mais elevados. 


25 


O Imperialismo 


A INTERVENÇÃO do capital estrangeiro na economia do Brasil foi repetidas 
vezes assinalada nos capítulos anteriores em que se ana-lisaram os diferentes 
setores e fases das atividades do país. E 


por uma questão de método apenas que o exame do conjunto da maté- 


ria foi deixado para o fim e apartado daquela análise, porque efetivamente a 
ação do capital estrangeiro ocupa na economia brasileira contemporânea uma 
posição central, e é um dos elementos fundamentais do seu condicionamento. 
Nenhum aspecto dela se compreende suficientemente sem esta consideração. 


A situação de dependência e subordinação orgânica e funcional da economia 
brasileira com relação ao conjunto internacional de que participa, é um fato que 
se prende às raízes da formação do país, como já foi ampla e repetidamente 
analisado ao correr de to-do este livro. Economia de exportação, constituída para 
o fim de fornecer gêneros alimentícios e matérias-primas tropicais aos pai- 


ses e populações das regiões temperadas da Europa e mais tarde também da 
América, ela se organizará e funcionará em ligação íntima e estreita 
dependência do comércio ultramarino em função do qual se formou e 
desenvolveu. Será essencialmente uma economia colonial, no sentido mais 
preciso, em oposição ao que denominaríamos de economia "nacional", que seria 
a organização da produção em função das necessidades próprias da população 
que dela participa. 


Esta é a circunstância principal que tornará o Brasil tão vulnerá- 


velà penetração do capital financeiro internacional quando o capitalismo chega a 
esta fase do seu desenvolvimento. O país far-se- 


à imediata e como que automaticamente, sem resistência alguma, em fácil 
campo para suas operações. 


A penetração do capital financeiro no Brasil tem sua origem naqueles primeiros 
empréstimos concedidos pela Inglaterra, logo depois da Independência, ao novo 
governo da jovem nação. Já me referi ao assunto anteriormente. Mas estes 
empréstimos têm um cará- 


ter especial e não representam ainda o papel específico do capital financeiro dos 
tempos mais recentes. Sua função é sobretudo polí- 


tica, e sua finalidade puramente comercial. Destinavam-se aqueles empréstimos 
a realizar e consolidar a autonomia política do país, e assegurar com isto a 
liberdade do seu comércio, o que significava então o predomínio mercantil 
inglês. Verifica-se isto, aliás, no interesse direto que o próprio governo britânico 
tomou na operação, induzindo e estimulando os capitalistas ingleses a fornece- 
rem os créditos necessários. A Inglaterra, bem como outros países europeus que 
a acompanharão pouco depois, achava-se ainda na fase de sua expansão 
puramente comercial, e queria mercados para suas indústrias em acelerado 
crescimento; e era a isto que se subordinava sua política e sua ação no Brasil, 
como no exterior em geral. 


A evolução para o capitalismo financeiro que se processa no correr do séc. XIX 
e que chega à maturação na sua última parte, modificará estas relações 
primárias e muito elementares entre as grandes nações capitalistas e os demais 
povos do universo. Substituiu-se o simples objetivo de vender produtos industriais, 
a ampla expansão do capital financeiro que, sob todas as modalidades, procurará 


explorar em seu proveito as diferentes atividades econô- 


micas do universo. A economia mundial evolui para um vasto sistema dominado 
pelo capital financeiro e disputado pelos vários grupos nacionais que repartem 
entre si aquele capital. Este sistema em que se enquadrará o Brasil, como todos 
os demais países e povos, servirá o capital financeiro (ou antes, os diferentes 
grupos que o detêm) de muitas formas, todas aliás ligadas e articuladas entre si: 
1.º) Permitirá a participação dele em todas as atividades econômicas mundiais, 
facultando-lhe em maior ou menor proporção a margem de lucros que 
oferecem; 2.º) Abrirá mercados para a indústria nacional respectiva, permitindo 
sua expansão sem prejuízo da exploração da mais-valia interna; 3.º) Porá à 
disposição desta in-dústria as matérias-primas de que necessita, e cuja produção 
se espalha fora de suas fronteiras nacionais92. 


A primeira participação do capital financeiro na economia do Brasil será, como 
já referi, pelos empréstimos públicos. Do ponto de vista específico dele, tal 
processo reduz-se a retirar através do Estado e seus impostos uma quota parte da 
renda do conjunto das atividades econômicas do país. Ele vem da fase pré- 
imperialista, e tomar-se-á depois menos interessante, pois limita muito a ação e 
liberdade de movimento do capital financeiro. Os empréstimos pú- 


blicos posteriores vão servir sobretudo como arma de penetração e conquista de 
posições; tornam-se um meio e não um fim por si. O 


caso dos empréstimos concedidos para a realização da política de valorização do 
café, que estudamos em capítulo anterior, é entre outros típico. 


É precisamente neste setor do café que a princípio o capital financeiro mais se 
empenhará. O que é natural, porque esta produ- 


ção representa a grande riqueza do país, e oferece portanto maiores perspectivas 
de remuneração. A economia cafeeira, nas suas diferentes fases, desde a 
produção até o consumo, será largamente explorada pelo capitalismo 
internacional. Através do financiamento da produção, do comércio, da 
exportação, ele retirará uma primeira parcela de lucros, pois embora estas 
operações se realizem no pró- 


prio país, elas se acham direta ou indiretamente em suas mãos, se-ja por bancos 
e firmas comerciais da mesma procedência nacional, seja por casas brasileiras a 
ele ligadas. Depois que o café é embarcado, a exploração do capital estrangeiro, 
se torna naturalmente maior e mais fácil; aí vem o transporte, a distribuição nos 


pa- 


íses consumidores, a industrialização do produto (torração, moagem e outras 
manipulações). É todo um grande aparelhamento comercial e industrial que o 
café brasileiro vai alimentar; e os lucros de to-92 Não entrarei aqui nos 
pormenores da estrutura econômica internacional gerada pelo aparecimento e 
desenvolvimento do capital financeiro, o que é assunto amplo demais para caber 
na história econômica de um único país como o Brasil, que representa por si só 
naquela estrutura um setor muito pequeno e de importância reduzida. Limito-me 
aqui a analisar a ação do imperialismo no nosso caso específi-co em particular. 
Será isto apenas um capítulo, talvez não mais que um simples parágrafo da 
história do imperialismo que pertence a uma obra de muito maior vulto, que não 
é nem pode ser minha intenção abordar aqui. 


dos estes processos sucessivos (em que entra boa parte de mais-valia brasileira) 
canalizam-se para a remuneração dos capitais internacionais neles invertidos93. 


Coisa semelhante se passa nos demais setores da produção do país. 

Onde quer que apareçam oportunidades de negócios rendosos, para lá afluirá 
imediatamente o capital financeiro, procurando escamotear em seu proveito a 
maior parcela da margem de lucros que oferece. 

Outro setor interessante para ele é a especulação financeira. O 

Brasil, com as fortes oscilações cambiais da sua moeda, a instabilidade que 


caracteriza suas finanças, a carência de capitais necessários ao seu giro 
comercial, as sucessivas e bruscas contra- 


ções e expansões do seu mercado financeiro, era presa fácil e proveitosa para a 
especulação, e com ela jogará largamente o capital financeiro, sempre senhor 
da situação graças às suas disponibilidades fartas e ao controle que exerce. O 
instrumento para isto se-rão sobretudo as agências, filiais e correspondentes dos 
grandes bancos internacionais estabelecidos no país. É em 1863 que se organiza o 
primeiro banco estrangeiro destinado a operar no Brasil: o London & Braziliam 
Bank.94 Pouco depois, forma-se também em Londres e com capitais ingleses, o 
Banco Brasileiro e Português. Multiplicam-se a partir daí os bancos estrangeiros 
que operam no Brasil; aos ingleses virão juntar-se franceses, alemães, e, em 
menor escala, italianos, holandeses e outros; e durante a I Grande Guerra 
estabelece-se também a finança norte-americana com o National City Bank of 
New York, que já tinha aliás relações anteriores com o Brasil, tendo sido, entre 
outras atividades, um dos prestamistas na operação da valorização do café em 
1906. O principal negócio dos bancos estrangeiros no Brasil será operar com as 
disponibilidades do país no exterior e provenientes das exportações. A massa das 
cambiais (saques sobre o exterior) estará sempre em suas mãos, porque até data 
muito recente os bancos brasileiros não operavam no estrangeiro; concentravam- 
se por consegiência, com aqueles, todas as operações de cobrança no exterior. E 
assim o setor mais importante das finanças brasileiras, o ligado à exportação, 
será inteiramente por eles controlado. 


Outro campo de operações para o capital financeiro internacional no Brasil 
foram os empreendimentos industriais. Isto se verificou a princípio sobretudo em 
empresas de serviços públicos: estradas de ferro, serviços e melhoramentos 
urbanos, instalações 93 Praticamente e de uma forma completa, é impossível 
avaliar a parte da riqueza produzida pelo café brasileiro que permanece no país. 
Mas um índice do que é absorvido pelo capital estrangeiro nos é dado, entre 
outros, pelo caso da Great Atlantie & Pacifie Tea Company, o maior truste que 
opera neste setor. Através de uma subsidiária estabelecida no Brasil, a American 
Coffee Corporation, ela controla uma boa parte da exportação brasileira de café, 
que depois industrializa e distribui ao consumo nos Estados Unidos, o maior 


consumidor mundial do produto. 


O vulto de negócios que realiza, e sua importância como empreendimento 
comercial e financeiro, deixam longe tudo que a produção propriamente do café 
brasileiro representa de atividade econômica. 


94 Já antes disto os capitais ingleses operavam nas finanças brasileiras através de 
agências. É de destacar o Banco Mauá, McGregor & Cia., firma em que se asso- 
ciaram ingleses e o brasileiro Irineu Evangelista de Souza, Barão e depois Vis- 
conde de Mauá. O banco Mauá, McGregor, organizado em 1854, fundiu-se em 
1864 com o London & Brazilian Bank, formando o London Brazilian & Mauá 


Bank 


portuárias, fornecimento de energia elétrica. Praticamente tudo que se fez neste 
terreno desde a segunda metade do século passado é de iniciativa do capital 
estrangeiro, ou financiado por ele. É 


particularmente de notar o caso do maior truste que opera ainda hoje em tal 
setor: a Brazilian Traction Light & Power Co. Ltd. Organizou-se em 1904 no 
Canadá, com capitais internacionais, sobretudo ingleses. Foi-se estendendo aos 
poucos, e através de várias empresas filiadas e subsidiárias concentrou em suas 
mãos a maior parte dos serviços públicos do Rio de Janeiro, de São Paulo e de 
toda a região circunvizinha: luz e energia elétrica, transportes coletivos urbanos, 
telefone, gás, esgotos e água. Com a Light & Power vieram concorrer, em 1927, 
as Empresas Elétricas Brasileiras, filial da American & Foreign Power (que por 
seu turno é filial da Electrie Bond & Share, o maior truste mundial de produção e 
distribuição de energia elétrica), que assegurarão o fornecimento de energia 
elétrica e serviços conexos no Nordeste, na Bahia, interior do Estado de São 
Paulo, parte de Minas Gerais, Paraná, Santa Catarina e Rio Grande do Sul. 


Na indústria manufatureira as inversões de capital estrangeiro resultam 
geralmente da luta de grandes empresas pela conquista de mercados. Para 
penetrarem no Brasil com seus produtos, começam instalando agências 
comerciais. Depois, para contornarem o obstá- 


culo das tarifas alfandegárias, dos transportes, para se aproveitarem da mão-de- 
obra barata ou para se adaptarem melhor às peculiaridades do mercado 
brasileiro, transferem para o país, na medida do possível e das suas 
conveniências próprias, parte e às vezes mesmo todo o processo de produção, 
estabelecendo nele indústrias subsidiárias. Já me referi a isto no capítulo da 
industrialização (cap. 24), e aí foi observado que essa progressiva transferência 
de empresas industriais estrangeiras de seus países de origem para o Brasil 
(como também de outras de natureza comercial e fornecedora de serviços, 
embora sejam estas de menor expressão relativa no conjunto) já data de antes 
da I Guerra Mundial. É contudo depois dela, e sobretudo mais recentemente, 
depois da II Guerra que o fa-to alcança vulto considerável, e o estabelecimento 
de empresas subsidiárias de grandes trustes internacionais no Brasil se torna a 
principal via de penetração do imperialismo e de suas operações na economia do 
nosso país, assumindo papel relevante e de primeiro plano no conjunto da vida 
econômica brasileira. E naturalmente, como consegiência, política também. 
Voltaremos ao assunto em outro capítulo, ao tratarmos da fase mais recente de 
nossa história. 


Como fonte de matéria-prima para a grande indústria mundial, o papel do Brasil 
sempre foi no passado dos mais modestos. A razão é que apesar da extensão do 
seu território e das reservas tanto minerais como vegetais abundantes que possui, 
as condições do país não eram favoráveis para sua exploração comercial em 
larga escala. 


As grandes distâncias, o relevo acidentado (em particular ao longo do litoral para 
onde os produtos tinham de ser levados para serem exportados), a baixa 
densidade demográfica nas regiões interiores mais ricas em matérias-primas, 
tudo isto contribuiu para que ao Brasil se preferissem outras regiões do mundo. 
As reservas brasileiras, particularmente as minerais em que o país é mais rico, 
esperarão até hoje para serem aproveitadas em escala apreciável. Das grandes 
matérias-primas industriais, o Brasil somente fornecerá em volume considerável, 
até recentemente, a borracha; mas esta será excluída pela concorrência da 
produção oriental depois de 1910. 


Durante a I Grande Guerra começará a figurar como fornecedor de manganês, 
de que se tornará o terceiro produtor mundial. A produ- 


ção brasileira de manganês, com as jazidas respectivas (situadas em Minas 
Gerais), será a princípio quase toda controlada pela United States Steel 
Corporation, através de uma sua filial que opera no país, a Companhia Meridional 
de Mineração. Em 1950, começou a ser explorada outra região brasileira com 
grandes jazidas de manganês: o Território do Amapá. O controle dessa 
exploração caberá a outro truste siderúrgico norte-americano, a Bethlehem Steel 


Corp., que opera no Brasil através de sua subsidiária Indústria e Comércio de 
Minérios S/A "ICOMT”. 


Recentemente, o Brasil começou a figurar como exportador de minério de ferro. 
As reservas brasileiras são consideráveis, como já foi citado, calculando-se que o 
país contenha 22% do total das reservas de ferro conhecidas no mundo. A 
localização das jazidas, contudo, no centro do território e em região de difícil 
acesso (Minas Gerais), manteve aquela grande riqueza até data próxima quase 
inexplorada. Assinalei que desde as vésperas da guerra de 1914, os grandes 
trustes siderúrgicos internacionais procuram obter o domínio das jazidas 
brasileiras de ferro, o que efetivamente conseguiram; mas isto com o fim 
principal de guardá-las para um futuro remoto. Não as exploram por isso em 
escala apreciável, e é somente depois de 1930 que o Brasil começa efetivamente 
a exportar minério. 


Além do manganês e do ferro, o Brasil fornece quantidades insignificantes de 
bauxita e minérios de chumbo, tungstênio e cromo. 


Em anos recentes, o país voltou a figurar como grande fornecedor de uma outra 
matéria-prima industrial de primeira importância, o algodão. Depois da 
decadência desta produção, que descrevemos anteriormente, quando o Brasil se 
viu praticamente excluído dos mercados internacionais, manteve-se apenas uma 
pequena produção para o consumo da modesta indústria têxtil indígena. No 
presente século contudo, precisamente a partir de 1934, aparece de novo entre os 
grandes fornecedores mundiais. Este fato é condicionado pela conjuntura 
econômica e política internacional do momento; a cisão dos grandes blocos 
imperialistas, de um lado os Estados Unidos e o Império Britânico (grandes 
consumidores e que detinham quase o monopólio da produção), e do outro a 
Alemanha e Ja-pão, grandes consumidores também, mas sem produção própria. 
A po-lítica de valorização norte-americana, a Conferência do Império Britânico 
de 1932, em Ottawa (onde se procurou reservar os mercados imperiais à 
produção das manufaturas inglesas com tarifas pro-tecionistas, o que fez o Japão, 
em represália, restringir suas compras de algodão indiano), deram o sinal da 
luta95. A Alemanha e 95 A divergência foi na realidade muito mais profunda e 
ultrapassa largamente o terreno restrito do algodão que nos interessa aqui. Levará 
até a II Guerra Mundial, cujo caráter, com a agressão da União Soviética pela 
Alemanha, se modificou profunda e totalmente, mas que, de começo, não passou 
efetivamente de um choque interimperialista. Mas esta matéria é vasta demais 
para os limites deste livro. 


o Japão procuram outros fornecedores para sua indústria têxtil; a Itália, em 
condições semelhantes, é arrastada e torna-se satélite daquelas potências. O 
Brasil apresentava excelentes condições para aquele fim: a decadência da 
lavoura cafeeira tornara disponíveis grandes áreas de terras aproveitáveis e já 
preparadas, mão-de-obra abundante, recursos técnicos (transportes, 
aparelhamento agronômi-co e comercial) que se podiam facilmente aproveitar 
para a nova cultura. Foi possível atacá-la em larga escala, e de um momento 
para outro a produção brasileira de algodão ascende para altos ní- 


veis, começando o país a figurar entre os grandes fornecedores internacionais da 
fibra96. 


Este surto da produção algodoeira no Brasil será em parte apreciável de iniciativa 
japonesa. O império oriental contará para isto com a imigração de seus súditos 
para o Brasil que, embora já encetada desde longa data (1908), toma grande 
impulso depois de 1930, sendo então ativamente estimulada e oficialmente 
amparada. 


Os verdadeiros propósitos desta corrente de povoadores eram evidentemente 
políticos. O governo japonês instalará no Brasil um amplo aparelhamento de 





controle dos seus nacionais aqui estabelecidos; entre outros, uma grande rede de 
consulados com poderes soberanos sobre os súditos nipônicos97; organizará sob 
seus auspícios a produção deles, fornecendo-lhes amparo técnico, crédito, 
facilidades comerciais. E um dos seus grandes objetivos será justamente obter o 
algodão de que necessitava a indústria japonesa. Quanto à Alemanha, ela não 
agirá (neste setor particular do algodão) com tanta profundidade; mas torna-se o 
maior comprador de algodão brasileiro, com uma proporção que chegará, em 
1935, a quase 60% da exportação total do Brasil. 


Mas este avanço teuto-nipônico não excluirá outros grupos imperialistas que 
procurarão tirar proveito do impulso que aqueles tinham dado à produção 
algodoeira do Brasil. É o caso dos norte-americanos. Não se envolverão 
diretamente na produção, mas estendem suas garras sobre a indústria do 
preparara e acondicionamento da produção (descaroçamento e enfardamento) e 
atividades financeiras e comerciais paralelas. Não há dados oficiais para isto, 
mas ninguém ignora que são grandes firmas norte-americanas, Anderson Clayton 
& Cia. Lida., Me Fadden & Cia. , Sociedade Algodoeira do Nordeste Brasileiro 
(SANBRA) e outras, que controlariam desta forma boa parte da produção 
brasileira de algodão98. 


Esta discriminação das atividades do capital financeiro inter-96 A exportação 
anual média do decênio 1924-1933 fora de 18.794 t. e nunca, desde 1874, ela 
alcançara 50.000, não se aproximando mesmo desse volume senão 
excepcionalmente. De 1934 em diante, a progressão será a seguinte: 1934 
126.540 t. 1937................. 236.181 t. 





DOS Senise sai 138.630: 1038" neta atraso 268.719" 
1036: zssunsitas 200:313:7:1939  ssazasesitiaçã 3231519." 


97 Não é hoje segredo para ninguém que as autoridades japonesas exerciam no 
Brasil, sobre seus compatriotas, a mais ampla jurisdição. O caráter tão peculiar 
desses orientais tornava possível o funcionamento de um tal Estado dentro do 
Estado brasileiro, sem grandes repercussões. A coisa foi aliás denunciada 
repetidamente, mas o governo brasileiro achava-se naquela época em franca 
evolução pa-ra os potências que formariam o Eixo... 


98 A exclusão do "Eixo" das atividades econômicas do Brasil, depois de 1942, 
dará aos americanos, praticamente, o monopólio na matéria. 


nacional no Brasil é naturalmente sumária e só exemplificativa. O 


imperialismo em conjunto representa muito mais do que isto, porque não se 


define somente pela inversão ocasional de capitais nesta ou naquela atividade. 
Ele forma um sistema amplo e geral de organiza- 


ção-econômica do mundo, em que tais inversões não constituem mais que 
elementos (embora elementos propulsores) de um conjunto que vale sobretudo 
como conjunto. O Brasil não será mais que um dos elos da grande corrente que 
envolve o universo e mantém ligados todos os povos numa única estrutura que 
tem por centro diretor os grupos controladores do capital financeiro internacional. 
Tais grupos são este punhado de gigantescos trustes que imperam 
respectivamente nos diferentes setores da economia contemporânea, e estendem 
também para o Brasil seus tentáculos absorventes. O que não exclui naturalmente 
as fricções e choques entre eles; choques que tomam um caráter nacional 
porque, embora internacionais por essência, apelam nas lutas que têm de 
sustentar para o poder político de uma ou de outra nação soberana que se põe a 
seu serviço. Iden-tificam-se assim com nações e nacionalidades; arvoram uma 
bandeira, mas efetivamente seu caráter é internacional, e esta bandeira não é 
mais que fachada atrás da qual se abrigam. 





Neste sistema universal do imperialismo, o Brasil ocupa - e já vimos como e 
porquê - uma posição secundária. Sobre ele se desenrola ou perpassa a 
concorrência capitalista transportada para o terreno internacional, e que, longe de 
se ter abrandado pela concentração do capital e formação de imensos 
monopólios, intensifi-cou-se porque é agora o embate de gigantes em frentes 
extensas, e não mais apenas as escaramuças passadas de minúsculos capitalistas 
individuais concorrentes. O Brasil é apanhado e arrastado passivamente do 
vórtice daquela luta, e sua evolução econômica será fun- 


ção de grandes acontecimentos mundiais que se compreendem e explicam 
apenas no cenário universal e em conjunto com a história geral da Humanidade. 
Nestas condições, torna-se impossível medir quantitativamente, ou mesmo 
definir qualitativamente de uma forma completa a ação específica e isolada do 
imperialismo com relação ao Brasil, como de qualquer outro povo em particular. 
Qualquer tentativa neste sentido não nos daria senão uma pálida idéia do assunto. 
Trata-se de um processo em vaivéns contínuos, que envolve simultânea e 
sucessivamente todos os povos da Terra, e que reduzido às proporções de um só 
deles, perde seu caráter essencial. O rompimento, por exemplo, de dois setores 
imperialistas centralizados em pólos opostos da Terra, a Grã-Bretanha e o Japão, 
vai estimular a cultura algodoeira no Brasil, tão distante de um como de outro; 
um novo arranjo e reagrupamento das forças internacionais, completamente 
estranhos ao país, poderá aniquilá-la amanhã, de um momento para outro. Até à 
I Grande Guerra, os interesses financeiros internacionais estimulam o 
desenvolvimento da lavoura cafeeira no Brasil; uma nova direção dos principais 





interesses neste setor favorece a concorrência de outras regiões produtoras, antes 
mais ou menos estagnadas ou mesmo em decadência, como a Colômbia, a 
Améri-ca Central, as colônias, depois países africanos nominalmente soberanos; 
eles crescem em importância, e o Brasil perde terreno. 


Estimulados pelas concorrências, os grandes trustes industriais resolvem 
descentralizar sua produção, disseminando suas unidades pelo mundo e 
localizando-as nos pontos estratégicos dos mercados e das fontes de matérias- 
primas; o Brasil recebe uma quota desta distribuição e se industrializa; mas 
qualquer nova conjuntura mundial, econômica ou política, pode tornar outro 
ponto mais interessante: para lá se abala a indústria recém-criada...99 


É assim que se conta a verdadeira história econômica moderna. 


O Brasil, como os demais povos de sua categoria, não conta senão como massa 
inerte de manobra, não é senão parcela insignificante num todo imenso em que 
se dilui e desaparece. A sua vida econômica não é função de fatores internos, de 
interesses e necessidades da população que nele habita; mas de contingências da 
luta de monopó- 


lios e grupos financeiros internacionais concorrentes. O que conta nele são os 
braços que podem ser mobilizados para o trabalho, as possibilidades naturais que 
seu solo encerra, o consumidor potencial que nele existe e que, eventualmente, 
uma campanha publicitá- 


ria bem dirigida pode captar100. Mas estes mesmos valores são por si, nada; 
porque contam unicamente como parcelas de um conjunto que abarca o mundo 
e somente nele representam algum papel. 


Sobrarão nesta internacionalização da vida econômica brasileira, um punhado de 
atividades marginais que vegetam ao lado e em torno das grandes iniciativas 
internacionais de que o país é levado a participar. Não as alcançaram ainda os 
tentáculos do imperialismo porque não o interessam por ora. A sua existência é 
obscura e precária. São como estas pequenas oficinas de artesão que sempre 
conseguem sobreviver, por mais obsoletas que sejam, ao lado da grande usina 
moderna, poderosa e absorvente. Mas assim mesmo não se podem considerar de 
todo autônomas. Condensam-se em torno dos grandes eixos imperialistas que 
cruzam o país; e convergem necessariamente para eles, servindo-os em última 
instância, e se subordinando a seus caprichos e interesses. Não há mais, 
verdadeiramente, no mundo contemporâneo, história econômica deste ou 
daquele país, mas unicamente a de toda a humanidade. 


Podemos contudo destacar certos efeitos específicos e mais imediatos da ação do 


imperialismo no Brasil. A sua análise nos revelará as circunstâncias particulares e 
internas segundo as quais se desenrola entre nós o processo imperialista, a par do 
grande cenário internacional que não caberia neste trabalho. E ela nos 
proporcionará os elementos necessários para compreender algumas das 
contradições íntimas e fundamentais do imperialismo que apontam fatalmente 
para sua consumação com a do sistema capitalista 99 Como pequena amostra 
desses deslocamentos de capitais e iniciativas ditados por interesses imediatistas 
de trustes internacionais, a seguinte notícia publicada nos jornais canadenses. Na 
assembléia anual da Brazilian Light & Power Co. 


realizada em Toronto em 20 de junho de 1967, o Presidente J. Grant Glassco 
anunciava e justificava a aquisição, com os lucros auferidos pela Companhia no 
Brasil, de 1.400.000 ações da cervejaria John Labatt Ltd., de Londres, pelo preço 
de 29.400.000 dólares. - O que quer dizer: capital formado e acumulado no 
Brasil, e invertido na Inglaterra! 





100 Caso típico deste tivemos com um produto de qualidade medíocre, a famosa 
"Co-ca-Cola" norte-americana, que desejando novos mercados, conseguiu 
através de uma ensurdecedora campanha publicitária, bem como, sejamos 
justos, uma distribuição perfeita, convencer os consumidores brasileiros a 
preferirem seu produto às dezenas de similares já existentes no país que não 
puderam acompanhá-la na propaganda que fez, e passaram por isso a serem 
considerados piores. 


que o engendrou. 


Em primeiro lugar, o imperialismo atua como um poderoso fator de exploração 
da riqueza nacional; não é outro seu objetivo que acaparar em proveito próprio a 
mais-valia do trabalho brasileiro ao seu alcance. Nisto ele age como qualquer 
outra forma de capital, e não tem aí nada de particularmente interessante. Mas o 
que o distingue é que tal exploração não se faz em benefício de uma classe 
brasileira, uma burguesia indígena (a não ser grupos insignificantes ligados 
diretamente ao capital financeiro, e tão internacionais quanto ele), mas de classes 
e interesses completamente estranhos ao país. Isto é muito importante, porque 
neste processo não é apenas a classe trabalhadora que se desfalca, mas o país em 
conjunto que vê escoar-se para fora de suas fronteiras a melhor parcela de suas 
riquezas e recursos. As contradições da exploração capitalista tomam assim 
caráter muito mais agudo e extremo. Entre outros efeitos bem patentes estão a 
deficiência e morosidade da acumulação capitalista brasileira, essencialmente 
débil. Falta assim ao país o elemento fundamental de progresso econômico. 


Doutro lado, a intervenção totalitária do imperialismo na economia brasileira 


desvirtua seu funcionamento, subordinando-a a fatores estranhos e impedindo sua 
estruturação normal na base das verdadeiras e profundas necessidades da 
população do país. O exemplo máximo disto se observa no papel que o 
imperialismo tem representado no sentido de manter a economia brasileira na 
função primária, que vem do seu passado colonial, de fornecedora de gêneros 
tropicais ao comércio internacional. Aos fatores que já hoje se mostram 
favoráveis a uma ruptura definitiva com este passado, o-põe-se nitidamente, em 
certos aspectos fundamentais, a ação do imperialismo. O estímulo que traz 
àquela função (que acabamos de ver, entre outros, num caso flagrante e bem 
típico como o do algodão), faz passar a um segundo plano todas as atividades 
tendentes a libertar o país de suas contingências coloniais. Em outros casos a ação 
do imperialismo é direta e ainda mais nítida; o exemplo da escamoteação das 
jazidas de ferro brasileiras, deixadas em abandono para servirem de reservas 
potenciais para quando e como os trustes siderúrgicos internacionais julgarem 
convenientes aproveitá-las, é bastante claro. Poder-se-iam acrescentar as 
manobras po-líticas do imperialismo que, graças à profunda penetração do seu 
capital, tornam-se fatores de primeiro plano na vida pública do país, e agem 
naturalmente em função de interesses completamente estranhos a ele. 


Finalmente, a ação do capital estrangeiro no Brasil atua como um elemento de 
constante perturbação das finanças nacionais. As flutuações do nosso mercado 
financeiro resultam em geral não de conjunturas internas e próprias da economia 
nacional, mas de situações inteiramente estranhas. Qualquer atividade brasileira, 
embora aparentemente sólida e de perspectivas brilhantes, pode ser gravemente 
afetada, mesmo paralisada de um momento para outro em virtude de 
ocorrências longínquas nos grandes centros financeiros do mundo. Uma retração 
de crédito nestes centros, um apelo a disponibilidades monetárias (o que significa 
logo um dreno de recursos invertidos no Brasil), cria no país uma situação difícil 
e artificial porque não tem relação alguma com suas condições pró- 


prias. O fenômeno inverso teria efeito correspondente e igualmente perturbador 
da vida econômica brasileira. As contradições do capitalismo, o seu 
funcionamento inorgânico e caótico, assumem nos pa- 


íses de economia colonial ou semicolonial, como o Brasil, um máxi-mo de 
intensidade. Isto sem contar as manobras artifíciosas, as especulações de câmbio 
em que o capital financeiro força situações anormais e oportunistas apenas para 
tirar delas partido momentâ- 


neo, seja embora com o mais grave dano para a economia geral do país. 


Além disto, o capital internacional invertido no Brasil representa um importante 


fator de desequilíbrio das contas externas e deficits crônicos. Não há 
correspondência necessária entre inversões (que exigem, logo depois de 
realizadas, novos pagamentos exteriores sob a forma de juros e amortizações), e 
o aumento da capacidade do país para efetuar tais pagamentos. Crescem as 
obrigações exteriores sem um progresso paralelo dos meios de satisfazê-las. Esta 
tem sido a história financeira contemporânea do Brasil. Os nossos meios normais 
de pagamentos no exterior provêm unicamente das exportações; e enquanto o 
seu valor (em ouro) estaciona ou progride lentamente depois de 1910 (com uma 
queda brusca e considerável de 1930 em diante), as obrigações resultantes das 
inversões de capital estrangeiro, pelo contrário, não cessam de crescer. O 
desequilíbrio é portanto contínuo e se agrava cada vez mais. O que o disfarça 
muitas vezes é o afluxo constante de novos capitais, o que representa apenas 
alívio momentâneo, mas que na realidade agrava o mal. Para avaliar a seriedade 
da situação, podemos observar uma das parcelas apenas das inversões de capital 
estrangeiro: os empréstimos públicos, de que possuímos dados mais ou menos 
completos para a época de que tratamos. Em 1930, o servi- 


ço anual dos empréstimos públicos exigia mais de um milhão e meio de contos: 
entretanto, a exportação de cada ano apenas ultrapassava, no quinguênio anterior 
(1926-30), a média de 3 milhões e 800 


mil; e o saldo da exportação sobre a importação era de 454.000 unicamente. Já 
aí, portanto, encontramos um deficit anual largamente superior a um milhão de 
contos. Acrescentemos-lhe o necessário para pagar os demais capitais invertidos 
no país em atividades privadas, e sentiremos a profundidade do abismo 
financeiro que se abria diante do Brasil, e que somente circunstâncias 
extraordinárias determinadas pelo advento da guerra irrompida em 1939, pro- 
telaram para outra ocasião. Em próximo capítulo, onde analisaremos a evolução 
mais recente da economia brasileira, veremos que uma situação como àquela se 
repete nos dias que correm (1970). 


Mas a par destes aspectos negativos do imperialismo, encontramos nele um lastro 
positivo. Ele representou sem dúvida um grande estímulo para a vida econômica 
do país. Entrosando-a num sistema internacional altamente desenvolvido como é 
o do capitalismo contemporâneo, realizou necessariamente nela muitos dos seus 
progressos. O aparelhamento moderno de base com que contaria a economia 
brasileira até as vésperas da II Grande Guerra, foi quase todo ele fruto do capital 
financeiro internacional. Já me referi à sua contribuição no sentido de dotar o 
país de estradas de ferro, portos modernos, serviços urbanos, grandes empresas 
industriais que sem ele não teria sido possível realizar. O ritmo da vida econômica 
e social brasileira, que está, qualitativamente pelo menos, no nível do mundo 
moderno, é em grande parte reflexo da ação imperialista. E não foi apenas sua 


contribuição material que contou: com ela vieram o espírito de iniciativa, os 
padrões, o exemplo e a técnica de países altamente desenvolvidos que trouxeram 
assim para o Brasil alguns dos fatores essenciais com que contamos para o nosso 
progresso econômico. 


A evolução do imperialismo no Brasil (como no resto do mundo) é assim 
contraditória. Ao mesmo tempo que estimulou as atividades e energias do país, e 
lhe forneceu elementos necessários ao seu desenvolvimento econômico, foi 
acumulando um passivo considerável e tornou cada vez mais perturbadora e 
onerosa a sua ação. Mas também, favorecendo aquele progresso, acumulou no 
Brasil os fatores com que o país contou e continua contando para sua definitiva 
libertação. O imperialismo é um suicida que marcha seguramente para sua 
consumação. 


ACRISE DE UM SISTEMA 
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A Crise de um Sistema 


SEGUNDO VIMOS, o ajustamento do Brasil à nova ordem imperialista se 
processou sem modificação substancial do caráter fundamental da economia do 
país, isto é, a produção precípua de gêneros destinados ao comercio exterior. Esta 
nova ordem contribuiu mesmo, de certa forma, para reforçá-lo e o consolidar. 
Ao mesmo tempo, contudo, leva ao auge as contradições inerentes a tal sistema. 
Já assistimos à eclosão e desenvolvimento destas contradições desde princípios do 
século passado quando, libertando-se do exclusivismo e isolamento coloniais, o 
país entra a participar largamente do convívio internacional, e se inaugura em 
conseqiiência para ele uma fase de grandes transformações. Transformações de 
toda ordem, po-líticas, sociais e econômicas. Limitando-nos aqui a estas últimas, 
observaremos que elas se verificam sobretudo na ocorrência de novas 
necessidades e exigências que modificam inteiramente os termos do problema 
econômico. Este assunto já foi aliás desenvolvido, e refiro-o novamente só 
porque na fase imperialista a que chegamos pelos fins do século, aquelas 
transformações atingem seu climax. É 


através do sistema imperialista que o Brasil se integrará, de uma forma 
completa, dentro do mundo e ritmo de vida modernos. Este foi, sem dúvida o 
resultado máximo, no Brasil, da penetração do capital financeiro internacional e 
do imperialismo dela resultante. 


É neste momento então que se verificará plenamente a exigiiidade da base 
econômica em que se assentava a vida brasileira. Tornara-se patente a 
incompatibilidade substancial entre o novo ritmo de existência e progresso 
material atingido pelo país, e sua modesta categoria de mero produtor de um 
punhado de matérias-primas destinadas ao comércio internacional. Sobre esta 
base estreita não era possível manter uma estrutura econômica e social imposta 
pelas novas condições do mundo de que o Brasil passara plenamente a participar. 
Verificamo-lo sem dificuldade quando observamos o problema que consistia em 
sustentar o ritmo do desenvolvimento adquirido pelo país com a produção 
exclusiva de uns poucos gêneros que embora de grande expressão comercial 
mostrar-se-ão logo de todo insuficiente para a função que deles se exigia. A larga 
extensão da cultura cafeeira deu cedo (já nos últimos anos do século passado) 
em crises periódicas e logo crônicas de superprodução e desvalorização do 
produto; e as manobras artificiais de estímulo não trouxeram senão resultados 
momentâneos e muito precários. Isto sem contar o desgaste continuo e 
precipitado dos recursos naturais naquele regime de exploração extensiva e 
descuidada. Outras atividades brasileiras alcançam logo também seu limite de 
expansão (como foi o caso do cacau), ou então recuam mesmo em termos 


absolutos, como se deu com a borracha. Fizeram-se novas tentativas (e conti- 
nuaram se fazendo) para substituir aquelas produções decadentes. 


Mas o resultado será sempre medíocre e de perspectivas acanhadas. 


Estes fatos comprovam que não era mais possível manter-se a economia 
brasileira e alimentar a vida do país dentro de seu antigo sistema produtivo 
tradicional. Para promover o progresso do pa- 


ís e de suas forças produtivas, mesmo para simplesmente conservar o nível 
adquirido, tal sistema era evidentemente insuficiente. Apresenta-se então a 
perspectiva de estagnação e decadência; e é o que efetivamente ocorreu na 
maior parte do país. Entre outros, o exemplo da região amazônica é 
característico; mas está longe de ser o único. Com poucas exceções, a maior 
parte do território brasileiro encontrar-se-á logo estagnado, se não em regresso. 
Mas em outros setores (e estes ampararão e em certa medida arrastarão o resto), 
graças a circunstâncias particulares e muito especiais, desenvolver-se-ão novas 
formas econômicas que embora ainda de segunda ordem no conjunto, e à 
margem do sistema produtivo fundamental do país, conseguirão manter a 
vitalidade brasileira. 


Tais formas representam os primeiros passos de uma economia propriamente 
nacional, voltada para dentro do país e as necessidades próprias da população que 
o habita; uma organização destinada a mobilizar e coordenar os recursos e o 
trabalho do país em função precípua da existência dos indivíduos e da 
comunidade nela enquadrados; e não servir antes interesses estranhos. Não era 
isto que ocorria no Brasil, e nunca fora desde os primórdios de sua forma- 


ção. 


O progresso desta nova economia em germinação é condicionado sobretudo pela 
constituição e ampliação de um mercado interno, is-to é, o desenvolvimento 
fator consumo, praticamente imponderá- 


[=] 


vel no conjunto do sistema anterior, em que prevalece o elemento produção. 
Concorre para isto, em primeiro lugar, o crescimento da população e elevação 
do seu padrão de vida, de suas exigências e necessidades. A abolição da 
escravidão, em particular, trouxe neste sentido grande contribuição, pois 
transformou de um golpe quase um milhão de indivíduos até então meros 
instrumentos de trabalho e produção, em consumidores efetivamente ou pelo 
menos potencial-mente presentes no mercado. Não foi menor o efeito da 
imigração maciça de trabalhadores europeus, de nível nitidamente superior ao do 
antigo trabalhador brasileiro. A considerável influência que a imigração teve a 





esse respeito se verifica na comparação das regi- 
des em que respectivamente aflui ou não com contingentes apreciá- 


veis. O processo de transformação que analisamos foi no primeiro caso muito 
mais ativo. O exemplo de São Paulo, e em geral do setor Sul do país, é bastante 
ilustrativo. 


Outra circunstância que condicionará o desenvolvimento do mercado interno é o 
progresso tecnológico dos transportes e comunica- 


ções; aliás o progresso industrial em geral, que tomará acessível às grandes 
massas consumidoras os mais variados artigos antes fora de seu alcance ou 
mesmo inexistentes. Trata-se aí, contudo, de circunstâncias gerais do mundo 
moderno, e não precisam ser aqui pormenorizadas. 


Nos quadros do tradicional sistema econômico do país, voltado inteiramente para 
a produção de gêneros exportáveis, e mal aparelhado para servir o mercado 
interno, a expansão teve de ser atendida por importações crescentes, o que se 
tornará cada vez mais difícil pelo desequilíbrio financeiro que provoca.101 Já foi 
referido como este desequilíbrio determina situações (como a desvalorização 
cambial da moeda e instabilidade financeira geral) e condiciona o aparecimento 
de medidas que estimulam a produção interna e sua diversificação (tarifas 
alfandegárias, fomento oficial da produção; depois de 1930 ainda ocorrem 
rigorosas restrições cambiais). Aos poucos a produção interna, tanto 
agropecuária como industrial, poderá ir fazendo frente em proporções cada vez 
maiores às solicitações do consumo. A análise do comércio externo do Brasil 
revela a transformação profunda que se vai operando. Apesar do crescimento da 
população e de uma nítida elevação de seus padrões médios de vida, a tendência 
é para o declínio e mesmo desaparecimento da importação de vários itens que 
nela ocupavam posição de destaque; assim os gêneros alimentares e grande 
número de manufaturas, sobretudo de bens de consumo. As importações 
restringir-se- 


ão aos pouco e já antes da II Guerra Mundial, a certas mercadorias muito 
particulares: combustíveis (de que o Brasil é pobre, salvo em petróleo que 
somente começa a se produzir entre nós depois da II Guerra Mundial), o trigo 
(cuja produção no país também só muito recentemente começou a se 
desenvolver, e ainda é muito insuficiente), matérias-primas industriais, produtos 
químicos e manufaturas semiprocessadas que se destinam à elaboração no país, 
drogas e me-dicamentos, algumas manufaturas de metal, motores, máquinas e 
vel- 


culos, aparelhos e utensílios especializados de certa complexidade. É que terá 
crescido, paralelamente, a produção interna dos outros gêneros antes adquiridos 
no exterior. Na agricultura assistimos a uma diversificação progressiva de 
atividades, e a par dos poucos gêneros exportáveis que dantes representavam a 
massa da produção brasileira, aparece toda uma gama de artigos de consumo 
interno. O consumo de cereais (salvo o trigo), de hortaliças, de derivados animais 
(leite, manteiga, ovos, etc), de vinhos e frutas de mesa européias, gêneros esses 
adquiridos na maior parte, ainda em princípios do século atual, no estrangeiro, 
torna-se na sua quase totalidade atendido pela produção nacional. Mas é nas 
indústrias manufatureiras que esta transformação econômica é mais sensível e 
profunda.A indústria nacional veio progressivamente substituindo com seus 
produtos a importação de quase tudo o que diz respeito a bens de consumo 
corrente; inclusive, depois da II Guerra Mundial, os bens duráveis e parte já 
significativa dos bens de produção. 


Tal processo se vem desenvolvendo com certa intensidade desde os princípios do 
século atual. Mas será no correr da I Guerra Mun-101 Na primeira parte do 
século passado, como vimos, tivemos situação semelhante a esta que se repete no 
século atual, se bem que agora em escala incomparavelmente maior. Mas as 
circunstâncias que permitiram resolvê-la daquela vez já não ocorrerão mais. É o 
que se verificará no decorrer deste e do próximo capítulo. 


dial (1914-1918) que toma largo impulso em virtude da perturbação sofrida pelo 
comércio internacional e dificuldades de abastecimento exterior do país. A 
produção interna teve de suprir suas falhas. Contudo, no decênio que se segue à 
guerra, ele sofrerá grandes vicissitudes quando uma conjuntura favorável 
estimula fortemente a produção de gêneros exportáveis; particularmente, como 
vimos noutro capítulo, a do café 102. E ao mesmo tempo, a situação financeira do 
Brasil favorece a importação em prejuízo da produção indígena. Isto logo se 
refletirá naquela, onde reaparecem ou se avolumam muitos itens em franco 
declínio no período anterior. A indústria manufatureira, que trabalha só para o 
consumo interno, é particularmente atingida e sofre forte crise em virtude da 
concorrência de manufaturas importadas. 


Mas este breve retorno ao passado não representará mais que uma conjuntura 
passageira. No conjunto, o setor nacional da economia brasileira se fortalece 
novamente e ganha cada vez mais raízes profundas na vida do país. Tanto mais 
que seu desenvolvimento vem acompanhado de transformações estruturais de 
grande importância que numa ação de retorno o vêm reforçar. É desta natureza o 
grande crescimento das aglomerações urbanas em virtude do progresso 
industrial, e que se constituem em núcleos de elevado nível econômi-co e grande 
potencial de consumo. É assim também com a remodela- 


ção, modesta embora, do aparelhamento comercial e de distribuição que se vai 
adaptando às novas contingências de um grande mercado interno. É ainda, 
finalmente, o citado progresso da pequena propriedade agrária em algumas 
regiões do país, que simultaneamente cria um potencial de produtividade que nos 
gêneros da grande lavoura se encontra em relativa inferioridade (e volta-se por 
isso, de preferência, para o consumo interno), e eleva o padrão de vida da 
população rural. 


É depois de 1930 que todo este processo de transformação se acentua. A crise 
mundial desencadeada em outubro do ano anterior, repercutirá gravemente no 
Brasil. O valor dos produtos fundamentais em que assentava a sua vida 
econômica (em particular o café), cai brusca e consideravelmente 103. As 
exportações sofrem em consegiência grande redução. A média anual do 
quinguênio 1926-1930 fora em libras esterlinas-ouro de 88.200.000; no 
quingúênio seguinte (1931-1935) desce para 38 milhões apenas. Ao mesmo 
tempo, não só se interrompe o afluxo regular de capitais estrangeiros que dantes 
normalmente alimentavam a economia do país e que se tinham tomado 
indispensáveis, nas condições vigentes, para o equilíbrio de suas finanças 
externas, mas inverte-se o movimento em consegiência do 102 Neste período de 
grande prosperidade da lavoura cafeeira, chegou-se a abolir quase inteiramente 
o sistema de permitir aos trabalhadores das fazendas cultivarem gêneros de 
consumo (feijão, arroz, milho...) por conta própria. Os altos preços do produto 
permitiam salários mais elevados, e os trabalhadores passaram a se dedicar 
unicamente à lavoura principal do café. Este é um dos casos típicos que bem 
ilustram o caráter absorvente das grandes lavouras nos seus momentos de 
prosperidade. 





103 A cotação da libra-peso de café tipo Santos-4, que se mantivera desde 1924 
acima de 20 centavos de dólar norte-americano, oscilará depois da crise em 
torno de 10, baixando mesmo para menos de 8 depois de 1938. O preço do café 
somente se recuperará no correr e sobretudo depois da II Guerra Mundial. 


apelo dos grandes centros financeiros internacionais em crise a todas suas 
disponibilidades no exterior. 


Tudo isto determinará naturalmente um brusco e profundo desequilíbrio das 
contas externas do país e um deficit considerável. A moeda se desvaloriza 
rapidamente apesar das restrições cambiais adotadas; o valor da libra esterlina 
em mil-réis sobe de 40, em 1929, para quase 60, em 1934 (e não foi maior 
devido à desvalorização da própria libra esterlina em 1933). No mercado livre de 
câmbio, restabelecido parcialmente em 1934104, o valor da libra saltará 
imediatamente para 738000. O serviço das dívidas externas é suspenso, e um 


rígido controle cambial dosará com rigor as remessas e pagamentos no exterior. 


Em consegiiência, as importações declinam fortemente. A importação média 
anual no quinguênio 1926-1930 fora de 5.460.000 toneladas, no quinquênio 1931- 
1935 cai para 3.830.000. O consumo do país sofria assim grande desfalque, o que 
naturalmente estimulará a produção interna. Apesar da crise e das dificuldades 
de toda ordem neste momento de subversão econômica internacional, veremos 
crescer a produção brasileira de consumo interno, tanto agrícola como industrial. 
Acentua-se assim novamente o processo de nacionalização da economia do pais. 
A grave crise que sofria seu sistema tradicional de fornecedor de matérias- 
primas e gêneros tropicais, resultava no progresso de sua nova economia voltada 
para necessidades próprias. 


Mas este progresso não se fará ainda sem tropeços. Haverá momentâncos 
retornos ao passado, e contra a transformação que se opera, reagirão forças 
poderosas que tendem a manter o país em sua primitiva situação. Sintoma disso, 
entre outros, é a concentração de esforços da política oficial no empenho de 
desenvolver a produ- 





ção de novos gêneros exportáveis em substituição dos antigos em decadência, e 
restaurar assim o perdido equilíbrio do velho sistema. Assim, a produção de 
frutas de mesa (laranja, abacaxi, banana).105 Mas sobretudo do algodão, como 
foi assinalado no capítulo anterior. Também de minérios e produtos extrativos 
vegetais (olea-ginosos, a cera de carnaúba, etc). 


Contudo, salvo no caso do algodão, nenhum desses produtos de substituição terá 
importância apreciável. Ao estalar a II Guerra Mundial, a exportação do algodão 
brasileiro vinha efetivamente em aumento contínuo, alcançando em 1939 o alto 
nível de 323.529 toneladas. Já analisei acima as frágeis bases em que assentava 
este progresso. Os principais compradores do Brasil eram as potências do Eixo: 
Alemanha e Japão; o fechamento destes mercados reduziu consideravelmente as 
vendas, cuja média anual, de 1940 a 1945, não 104 Em setembro de 1931, para 
fazer frente ao grande desequilíbrio das contas externas determinado pela crise e 
violenta queda do valor das exportações, supri-mira-se o mercado livre de 
câmbio. A obtenção de moedas estrangeiras passou a depender de concessão das 
autoridades monetárias. Em 1934 estabeleceu-se um mercado livre ao lado do 
oficial, e o valor das cambiais (saques exteriores) era repartido, numa proporção 
que variou, entre ambos. 





105 A de laranja em particular alcançará certo vulto já antes, mas sobretudo 
depois de 1930. Um presidente eleito do Brasil, parecendo ter consciência do que 
se passava, afirmará (1930) na sua forte convicção conservadora que "a laranja 


salvará o café”. 


alcançará 170 mil toneladas. Crescerá nos três anos subseguentes (período de 
recomposição de estoques dissipados no conflito), mantendo uma média anual de 
quase 300 mil; para se conservar em seguida, salvo raros anos excepcionais, 
abaixo de 150 mil; e depois de 1956, abaixo de 100 mil. Mais aliás não era de 
esperar de um produto que desfeita a conjuntura imperialista momentânea e 
excepcional que provocara o surto algodoeiro do Brasil, enfrentaria um mercado 
desequilibrado onde o maior produtor, nada menos que os Estados Unidos, vinha 
sendo, desde 1933, obrigado a uma política de restrições e valorização artificial a 
fim de proteger sua produção. 


As perspectivas do Brasil como fornecedor do comércio internacional tornam-se 
assim mínimas. O café, que durante um século lhe assegurara neste terreno uma 
posição notável, já relativamente pouco lhe poderá dar. Não foi apenas uma crise 
passageira que atingiu a economia cafeeira em 1929. As dificuldades vêm de 
mais longe e são muito mais profundas. 1929 foi apenas uma catástrofe de maior 
vulto que veio depois de uma série de crises mais ou menos graves que se 
repetem desde os últimos anos do século passado. 


Mas não se julgue a precariedade da economia cafeeira apenas por aí, por esses 
distúrbios financeiros embora tão sérios que vem sofrendo há tanto tempo e que 
nada são mais que sintomas de mal muito mais profundo. Desde princípios do 
século, embora através de fortes oscilações de ano para ano, as exportações 
brasileiras de café progrediriam muito pouco106. Pode-se dizer que desde aquela 
época o consumo mundial alcançara um teto além do qual, em contraste com o 
passado, só cresceria lentamente. As perspectivas da produção se achavam 
portanto definitivamente circunscritas. Entretanto, insistiu-se na expansão 
desmesurada das culturas. No café se apoiava a maior parte da existência do 
país, e para sustentar-lhe o peso era preciso estimulá-lo. Lança-se mão para isso, 
em diferentes épocas e sob diferentes formas, de expedientes de amparo e 
valorização. O resultado foi este que desde 1925, a produção de café ultrapassa 
largamente as exportações. O desequilíbrio teve de ser corrigido à custa de 
pesados sacrifícios, em particular a destruição de volumes imensos do produto. 
Depois de 1931 até às vésperas da guerra, incineraram-se ou se lançaram ao 
mar cerca de 80 





milhões de sacas, quatro milhões e oitocentos mil toneladas que serviriam para 
alimentar o mundo, no nível atual de consumo (1969) durante quase dois anos. 
Providência semelhante se repetiu em seguida com as chamadas "quotas de 
sacrifício". Nem assim se consegue eliminar os excessos que se foram 
regularmente acumulando de ano para ano. 


Além disso, é preciso levar em conta que o Brasil já não ocupa no terreno da 
produção cafeeira a posição desfrutada durante mais de meio século, quando 
dominava incontrastado no comércio internacional do produto. Hoje e já há 
bastante tempo, seus concorrentes são numerosos e respeitáveis. Isto se observa 
no fato que enquanto 106 A exportação por decênios foi a seguinte no correr do 
século ( em toneladas): 1901-10. . 7.835.940 1931-40 . 8.801.263 





1911-20.. 7.230.180 1941-50 8.291.931 





1921-30.......... 8.371.920 1951-60 .......... 9.036.906 


as exportações brasileiras estacionam, as deles aumentam sensivelmente, 
captando todo crescimento do consumo mundial. Logo depois da guerra de 1914, 
elas não passavam de 5 milhões de sacas anuais, o que representava uma quinta 
parte da exportação brasileira de então. Em 1927-28107 ascendem a 8 milhões; 
10 milhões em 1935-36; 13 milhões ao eclodir a II Guerra Mundial, para 
alcançarem no pe-ríodo 1958-9 a 1962-3, a média anual de 27,2 milhões; e no de 
1963-4 a 1967-8, 33,0 milhões, largamente e crescentemente superiores às 
médias do Brasil, que são nos mesmos períodos respectivamente de 17,4 e 16,3 
milhões. 


Que grande futuro se pode esperar da produção de um gênero cu-ja situação é 
esta? O mais grave contudo é que a lavoura cafeeira do Brasil se acha em franca 
decadência: a sua produtividade e seus rendimentos declinam, e em boa parte 
delas os custos (apesar dos ínfimos salários pagos) tendem a ultrapassar o nível 
de preços. 


Isso é repetição de uma velha história: já foi referido que em todas as zonas 
sucessivas em que se desenvolveu a cultura do café, a diminuição da 
produtividade seguiu de perto a fase de expansão. 


Para chegar muitas vezes a um esgotamento total e destruição das plantações. O 
crescimento da produção brasileira durante um século foi possível unicamente 
porque as regiões esgotadas eram substitu- 


ídas por outras. O mesmo se repete agora no extremo oeste de São Paulo, bem 
como no norte do Paraná por onde se espalhou em sua última etapa a onda verde 
originada em S. Paulo e que já desbancou o seu antecessor paulista. O Paraná 
produz hoje mais café que São Paulo. 


Mas agora já não há mais terras a explorar, praticamente todas as regiões 
favoráveis à cultura do café se acham exploradas e na maior parte esgotadas. E 
as zonas mais recentes e com reservas de potencial produtivo, que são hoje as 


principais produtoras do pa- 


ís, no Oeste paranaense, se mostram menos próprias porque situadas em latitude 
excessiva e por isso sujeitas a recorrentes devasta- 


ções por efeito de geadas, como se deu ainda neste último inverno de 1969. 


É impossível portanto repetir o exemplo do passado. Sobra apenas o recurso de 
restaurar as antigas plantações decadentes. E de fato é isso que embora ainda em 
proporções ínfimas se está realizando em algumas partes de São Paulo e Sul de 
Minas. Mas o custo e as dificuldades dessa restauração são tais que não há que 
esperar mais, na melhor das hipóteses, que uma simples conservação de valores. 
Progressos efetivos do conjunto são muito pouco prováveis. 


Diante disso tudo seria evidentemente ilusório esperar da economia cafeeira o 
que ela deu no passado ao Brasil, assegurando a prosperidade e o 
desenvolvimento do país. Ela se achava então num período único de ascensão em 
que o café começava apenas a ser consumido no inundo, os mercados se 
alargavam incessante e precipitadamente, concorrentes eram praticamente 
inexistentes e as lavouras tinham diante de si um espaço, que ainda parecia 
ilimitado, de terras novas a ocupar. A situação se tornou sob todos os aspectos, 
como se viu acima, inteiramente diversa. 


Em outros setores além do café encontramos situações semelhan-107 O ano 
comercial internacional do café vai de julho a junho do ano seguinte. 


tes: no do algodão cuja posição referimos acima; no do cacau, que já foi, como 
vimos, um grande item, e maior ainda esperança da exportação brasileira, e que 
em face de forte concorrência internacional mal consegue conservar seus 
medíocres valores... Há neste capítulo de nossas exportações casos dramáticos, 
como da borracha cuja produção, reduzida a uma fração pequena do que foi no 
passado, já não é suficiente hoje nem para cobrir todas nossas próprias 
necessidades... São muito limitadas, portanto, as perspectivas do Brasil como 
fornecedor de matérias primas e gêneros tropicais, função esta em que o país 
vem fundando sua existência desde os primórdios da colonização. É preciso não 
esquecer outra ameaça aos produtos tropicais brasileiros: a indústria sintética, já 
vitoriosa no caso da borracha, encaminhando-se para isso no da cera de 
carnaúba, e pairando como ameaça potencial sobre quase todas as nossas 
matérias-primas. O interesse que o Brasil poderá apresentar no futuro aos 
grandes mercados internacionais, nesse setor de ma-térias-primas, reside quase 
exclusivamente nos minérios. As nossas jazidas de ferro, manganês e alguns 
outros minérios oferecem certamente grandes perspectivas. Mas não como 


produtos de exportação. 


A exportação de minérios do ponto de vista do reerguimento e sustentação de 
nossa economia, pouco pode significar. Em bruto — é assim que o querem nossos 
eventuais compradores do exterior - seu valor é ínfimo, e sua simples extração, 
sem a utilização e processamento na indústria, é incapaz de servir de base a uma 
atividade econômica de nível elevado. As exportações de minérios, privando-nos 
de reservas esgotáveis e que não se reproduzem, deixarão no Brasil pouco mais 
que os minguados salários dos mineradores. 


As perspectivas do nosso intercâmbio externo, nas bases tradicionais em que se 
acha colocado, não se mostram pois nada favorá- 





veis. E com isto é todo um velho sistema econômico que entra em 
decomposição. Tal processo de decomposição vem, como já tenho referido, de 
longa data. Observando nossa evolução desde princípios do século atual (para não 
falar no que já vinha de antes), verifica-se que é então que se situa a última 
culminância daquele sistema. Saía-se de uma fase de expansão ininterrupta e o 
futuro ainda parecia brilhante. Entretanto, verificou-se um estacionamento, e 
logo em seguida o declínio que depois de 1930 se torna precipitado.108 Isto 
evidencia que a base oferecida pelo nosso antigo sistema, voltado precipuam ente 
para o exterior, se torna progressivamente mais estreita e incapaz por isso de 
sustentar a vida do pa- 


ís. E vindo de tão longa data como vem, este declínio mostra que é independente 
de conjunturas momentâneas e representa qualquer coisa de permanente e 
profundo em nossa evolução. A análise da situa- 





ção econômica geral do mundo moderno levaria à mesma conclusão. 


Dentro da ordem contemporânea do universo, somente conjunturas excepcionais 
poderiam momentaneamente restaurar um ou outro setor 108 A exportação-ouro 
média anual per capita foi, por decênio, a seguinte (cálculo em libras esterlinas 
ouro): 
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particular do nosso comércio exportador. 


Paralelamente o imperialismo, tão ligado àquele sistema, também já se encontra 
em crise. Não me refiro apenas à sua crise geral, mas às vicissitudes financeiras 
particulares que sofre no Brasil. O crescimento de sua penetração no país, que 
ainda mantém seu ritmo ascendente, não deve iludir quanto ao grave 
enfraquecimento das bases em que assenta. Estas são representadas, em última 
instância, pela remuneração que seus capitais e operações podem retirar do país. 
Ora, essa remuneração, depois de 1930, co-meça a evidenciar a sua 
precariedade, uma vez que o Brasil se verá naquela ocasião, pela primeira vez de 
forma tão radical, na impossibilidade total de a atender. Tal impossibilidade 
provinha — vi-mo-lo anteriormente — da situação financeira e da nossa deficitá- 


ria balança de contas externas. No setor das dívidas públicas, chegou-se ao 
repúdio puro e simples da maior parte das obrigações. 


O simples serviço de juros já ultrapassava largamente as disponibilidades do país 
e não era materialmente possível satisfazê-lo. E 


assim sucessivamente, em 1934, 1940 e ainda em 1944, os credores estrangeiros 
do Brasil foram obrigados a aceitar cortes drásticos de seus créditos que se 
reduziram a uma pequena fração de seu valor nominall09. 


Quanto à remuneração dos capitais invertidos em atividades privadas, esta 
também sofreu depois de 1930, e pela primeira vez na história brasileira, as mais 
sérias vicissitudes. Boa parte das empresas estrangeiras que operavam no Brasil 
viram seus lucros aqui congelados, sendo impossível remetê-los por falta de 
cobertura cambial. Para avaliar a situação dos capitais estrangeiros invertidos em 
atividades privadas brasileiras nas vésperas da II Guerra Mundial, pode-se tomar 
como ponto de referência os ingleses, os mais importantes na ocasião, e cuja 
remuneração média foi em 1940, segundo cálculo do South American Journal 
(então ainda tradicional órgão oficioso dos interesses britânicos em nosso 
continente) de 0,968 apenas. E observe-se que mesmo esta magra remuneração 
se fazia com incalculáveis sacrifícios do Brasil, que para realizá-la abria mão da 
importação de artigos básicos e essenciais para sua subsistência e 
desenvolvimento. Situação muito parecida, embora em conjuntura nova e 
diferente, verificar-se-á como ameaça pendente, trinta anos mais tarde, isto é, na 
atualidade. A ela voltaremos no próximo capítulo. 


São todas essas circunstâncias que levarão a economia brasileira para novos 
rumos, que são os únicos que lhe sobrariam para sair das contradições profundas 


em que se embrenhara. Isto é, refazer-se sobre outras bases, deixar de ser um 
simples fornecedor do comércio e dos mercados internacionais, e tornar-se efe- 
109 A dívida pública externa do Brasil (governos federal, estadual e municipal) 
era em 1930 de 253 milhões de libras esterlinas. Suspendeu-se depois daquele 
ano o serviço de juros, que somente por momentos esporádicos se retomou 
depois. A dívida efetiva do Brasil já somaria, no pós-guerra, talvez o dobro 
daquela importância, não fossem as reduções impostas aos credores cujo crédito 
oficialmente reconhecido se reduziu a apenas 130 milhões, que com mais outros 
cortes posteriores se foram liquidando por entendimentos parciais com os 
diferentes credores, através de compensação com créditos brasileiros 
provenientes de exportações não pagas que se efetuaram durante a guerra, e que 
tinham sido congelados. 


tivamente o que deve ser uma economia nacional, a saber, um sistema 
organizado de produção e distribuição dos recursos do país para a satisfação das 
necessidades de sua população. Romper definitivamente com seu longo passado 
colonial, e fazer-se função da própria comunidade brasileira e não de interesses e 
necessidades alheios. 


Essa evolução se encontra, como vimos, em andamento. Mas forças poderosas 
contêm o seu ritmo: não somente os interesses fundados na ordem passada, e 
ainda essencialmente dominantes, mas a inércia de toda a parte mais importante 
e substancial da estrutura e organização econômica do país que se constituiu em 
função de uma finalidade e é agora solicitada por outra. Uma análise atenta da 
organização econômica do país nos mostra que o essencial nela, desde a 
distribuição da população, a estrutura agrária, a disposição dos centros urbanos, a 
rede de transportes, até o aparelhamento comercial e financeiro, se dispõe 
sobretudo para atender aos objetivos que desde os remotos tempos de sua 
formação até nossos dias, a ela essencialmente se impôs: a produção de gêneros 
exportáveis. E isto sem contar poderosos fatores sociais e políticos que agem no 
mesmo sentido. Não podia ser de outra forma depois de quatro séculos e tanto de 
hegemonia de tal sistema econômico, que somente em época recente entrou em 
sua fase de desagregação. 


Doutro lado, a transformação parcial que apesar de tudo se operou, fez-se muitas 
vezes defeituosa, frequentemente apenas como expediente oportunista em frente 
a embaraços que iam surgindo. Exemplo flagrante disso encontramos na 
indústria manufatureira que se desenvolveu no passado, e em período tão 
importante como foi aquele de sua formação, ao acaso de tarifas alfandegárias 
ditadas muito mais por necessidades do Tesouro público que pelo objetivo 
deliberado de estimular empreendimentos nascentes capazes de vin-garem e se 
manterem no futuro com suas próprias forças; ao acaso também das 


depreciações cambiais, bem como de conjunturas completamente estranhas, 
como foi o caso da guerra de 1914-18, repetido com a II Guerra Mundial. A ação 
indiscriminada de tais fatores ocasionais, e muitos deles adventícios, teve 
fregientemente o efeito de estimular indústrias fictícias, simples atividade de 
"ajuntamento de peças e partes", que dependiam de fontes externas de 
abastecimento para todas as suas necessidades, desde a maquinaria até a 
matéria-prima ou materiais semiprocessados que empregavam. 


Tinha perspectivas de sucesso qualquer atividade que fosse capaz de substituir, 
embora mal e com artigos inferiores, uma importação tornada por qualquer 
motivo impossível; ou mesmo que unicamente eliminasse algum custo pago em 
moeda estrangeira. Isso tinha de dar, como efetivamente deu, num crescimento 
industrial desordena-do, desconexo, mal estruturado e fundamentado. Os 
diferentes setores do parque industrial brasileiro não se desenvolverão em função 
um do outro, ajustando-se mutuamente para formarem um conjunto harmônico. 
Cada indústria nascerá pelo acaso de circunstâncias fortuitas e objetivando 
atender alguma pequena necessidade incapaz de ser satisfeita pela importação; e 
permanecerá por isso isolada, continuando a depender muitas vezes, no essencial, 
da importação. 


Indústrias de expressão e significação econômicas secundárias te-rão por isso 
precedência sobre outras fundamentais, o que se observa em particular na 
debilidade e insuficiência, ainda hoje tão sentidas, das nossas indústrias de base: 
metalurgia, mecânica, química, etc. 


Doutro lado, se a depreciação monetária assegurava a existência dessa precária 
indústria graças aos preços elevados que permitia fossem cobrados pelos seus 
produtos, aquela depreciação também onerava a indústria com o encarecimento 
do material que precisava adquirir no exterior. Esse será o caso, para todas as 
indústrias, de pelo menos a maquinaria que o país não produzia. 





Constitui so um obstáculo muito sério oposto à renovação e aperfeiçoamento 
das indústrias; e as estabelecidas, mesmo quando obsoletas, gozavam com isso de 
um privilégio contra que dificil-mente podiam lutar concorrentes novos. Isso se 
traduz em índices deploráveis e que bem mostram a debilidade orgânica da 
indústria brasileira; como aqueles, acima citados (nota 89), que revelam o 
obsoletismo, nas vésperas da II Guerra, do equipamento industrial empregado no 
maior centro do pais, que é São Paulo. 


Sintomas como este são muitos. Por força das circunstâncias peculiares em que 
se realizou a evolução econômica brasileira, e que esboçamos acima, a 
transformação que nela se está operando encontra pela frente grandes 


embaraços. E por isso é ainda do jogo das contradições entre o passado colonial, 
que resiste, e as for- 


ças de renovação, que impulsionam o país por novos rumos, que resulta o 
processamento de nossa evolução econômica. É isso que se retrata nesta fase 
mais recente de nossa história que ainda vivemos, e que procuraremos sintetizar 
no próximo capítulo. 
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A Crise Em Marcha 


AI Guerra Mundial (1939-1945) trouxe grandes modificações na evolução de 
todos os povos. Ela assinalou uma acentuada deflexão na marcha dos 
acontecimentos humanos e os encaminhou por novos rumos que embora já 
preparados e em gestação em fase anterior, somente então se precisam de 
forma nítida e decisiva. Mas a guerra, apesar das repercussões profundas, diretas 
e indiretas, próximas e remotas com que se marcou na evolução econômica 
brasileira, não alterou essencialmente, como não poderia alterar, o processo de 
transformação nela observado nos decênios anteriores e que analisamos no 
último capítulo. A "crise do nosso sistema colonial" se manteve, e apesar das 
circunstâncias especiais e aspectos particulares que nela provocou a 
conflagração de que participamos passiva e também ativamente, tal crise se 
acentuou e precipitou consideravelmente, abrindo novas e largas perspectivas 
para a transformação final daquele sistema. Isso dará lugar, de um lado, ao 
esforço de adaptação da ordem econômica vigente às contingências criadas, e de 
reestruturação do mesmo sistema em formas renovadas; mas isto sem lhe 
comprometer a essência colonial. De outro lado, e como consequência, aguçam- 
se as contradições imanentes na ordem estabelecida e que se projetam agora 
vivamente no plano social e políti-co. O país ingressa numa fase em que a par do 
crescimento, sob certos aspectos, de suas forças produtivas e de diversificação de 
suas atividades econômicas — em particular no que diz respeito ao progresso 
industrial — se verificarão acentuados e crescentes desequilíbrios e 
desajustamentos que se prolongam na vida social e política. É esse processo, 
embora limitado aqui às circunstâncias de ordem econômica de seu 
desenvolvimento, que acom panharemos em seguida. 


No curso da guerra, sobretudo em sua última fase e prolongan-do-se nos anos 
subsegientes, assistimos a um revigoramento esporá- 


dico do tradicional sistema do passado, abrindo-se para tal sistema (isto é, uma 
economia exportadora de produtos primários e voltada essencialmente para o 
exterior), nova e brilhante oportunidade. Com uma intensidade de que havia 
muito o país não tinha notí- 


cia, o Brasil se fazia de novo alvo de forte demanda internacional de gêneros 
alimentares e matérias-primas exigidos agora pelas necessidades da luta em que 
se empenhavam as grandes potências de que o Brasil era e ainda é tributário. 


Essa intensificação da demanda não se reflete tanto no volume da exportação, 
cujo aumento não será muito sensível. Circunstância que devemos notar desde já 





e que mostra o esgotamento da capacidade produtiva da economia brasileira de 
exportação1l10. Mas no valor, 110 Lembremos o caso da borracha. Quando 
deflagrou a guerra houve forte apelo, da parte dos Estados Unidos sobretudo, 
para a borracha brasileira, porque o Japão ocupara as regiões produtoras do 
Oriente, e a produção da borracha sintética ainda se encontrava em seus 
primeiros passos. Entretanto, não foi possível desen-o efeito será considerável, 
ascendendo a exportação brasileira de gêneros alimentícios e matérias-primas 
para altos níveis. 


Ao mesmo tempo que assim se valoriza a exportação, declina a importação. De 
um lado, interrompiam-se quase completamente os fornecimentos dos países 
europeus isolados de nós pela guerra, ou empenhados numa luta que lhes 
absorvia todas as atenções e recursos; doutro, os Estados Unidos, ocupados como 
também estavam na produção de guerra, não puderam suprir aquele desfalque 
de nossos fornecedores europeus; e em alguns itens importantes não conseguiram 
nem ao menos manter seu nível de fornecimentos anterior à guerra. 


Há a lembrar ainda a guerra submarina que reduziu consideravelmente o tráfego 
marítimo. Essa situação resultará em grandes privações, particularmente 
sensíveis no que diz respeito aos combustíveis, com a drástica redução das 
importações de derivados do petróleo e de carvão; bem como ao trigo. E ao 
mesmo tempo que se acelerava, para substituir aqueles combustíveis, a 
devastação de matas para extração de lenha e carvão vegetal, começa a se 
desenvolver em algumas regiões do país, como em São Paulo, e particularmente 
nas proximidades da capital, uma atividade quase nova entre nós, a silvicultura, 
destacando-se a do eucalipto. 
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Em consegiência do aumento da exportação e declínio das importações, 
desaparece momentaneamente o sintoma mais expressivo pelo qual se 
manifestam as contradições de nosso sistema econômico, a saber, o desequilíbrio 
crônico da balança de pagamentos exteriores, cujo papel relevante em nossa 
finanças e na vida econômica em geral do Brasil, já foi caracterizado no curso 
desta história. E 


como efeito disso, a moeda brasileira adquire notável estabilidade cambial, quase 
sem precedentes em todo nosso passado. Por outro lado todavia, o acúmulo de 
saldos comerciais obrigou a fortes emissões destinadas à aquisição, pelas 
autoridades monetárias, das divisas representativas daqueles saldos e que não 


encontravam compradores no mercado ordinário, isto é, entre importadores. 
Essas emissões constituíram o ponto de partida e impulso inicial do processo 


inflacionário que se prolongará, estimulado mais tarde por outros fatores, no pós- 
guerra e até o momento presente. 


As restrições do comércio importador ainda terão outra consequência 
importante. Privado do abastecimento externo no que diz respeito a um sem- 
número de manufaturas, o mercado interno tem de recorrer à produção 
nacional, o que abre amplas perspectivas para as atividades industriais do país. 
Repetia-se o que já ocorrera por ocasião da I Guerra Mundial (1914-18). E desta 
vez em escala muito maior, de um lado porque a redução dos fornecimentos 
exteriores é muito mais drástica, e doutro porque as necessidades do mercado 
nacional se tinham tornado maiores. Além disso, partia-se agora, o que não 
acontecera em 1914, de um nível industrial já volver-se a nossa produção em 
larga escala; e a exportação passou apenas de 9.000 toneladas (1940) para 14.500 


(1944). 


mais elevado, tornando-se por isso mais fácil o aparelhamento da indústria no 
sentido de atender a tais necessidades acrescidas e insatisfeitas pelo habitual 
recurso à importação.111 


A indústria brasileira não será aliás solicitada unicamente pelo mercado interno; 
alguns de seus setores mais desenvolvidos e habilitados (como em particular a de 
tecidos de algodão) encontrarão também alguns mercados externos, como nos 
países da Amé- 


rica Latina e na África do Sul, às voltas com as mesmas dificuldades de 
abastecimento que nós. Os próprios Estados Unidos se tornam grandes 
importadores de tecidos brasileiros. A exportação de tecidos constituirá mais um 
elemento ponderável de reforçamento de nosso balanço comercial, chegando a 
figurar em segundo lugar na pauta das exportações, depois do café, com uma 
participação no total exportado de quase 13% (1943). 


A economia brasileira encontrava assim, graças às circunstâncias excepcionais 
da guerra, um novo equilíbrio provisório; e apesar dos grandes sacrifícios 
suportados pelo país, os anos de dura- 


ção do conflito representam uma fase de nítido progresso. É certo que este se 
fazia à custa da massa trabalhadora do pais, que su-portou todo o ônus daqueles 
sacrifícios (por efeito, em particular, das restrições alimentares e do 
encarecimento considerável da vida), e são somente as classes possuidoras que 
dele participarão efetivamente. A pressão sobre o mercado por efeito de uma 
oferta insuficiente de mercadorias (resultado da diminuição da importação e 
aumento da exportação sem acréscimo compensador da produção), bem como a 


inflação do meio circulante (efeito de pesadas emissões provocadas por grandes 
despesas públicas decorrentes direta e indiretamente do estado de guerral12 e 
pelo financiamento acima lembrado dos saldos do comércio exterior) provocam 
uma rápida ascensão de preços, que não será acompanhada senão muito 
tardiamente pela elevação de salários e da remuneração do trabalho em geral; o 
que, em boa parte, será devido ao vigente regime ditatorial e consequente 
restrição às liberdades públicas, que colocava os trabalhadores em situação 
desfavorável na luta por melhores condições de vida. Aquela defasagem entre a 
progressão do custo de vida e o nível de salários resulta naturalmente em forte 
acréscimo da exploração da força de trabalho e um sobrelucro apreciável que 
provoca intensa acumulação capitalista. O considerável enriquecimento das 
classes possuidoras (ou melhor de alguns de seus setores mais bem situados para 
se prevalecerem da situação) ainda é fomentado pela valorização da propriedade 
imobiliária, sobretudo a urbana (reflexo da diminuição do poder aquisitivo da 
moeda, bem como do desenvolvimento dos centros urbanos) e pela intensa 
especulação 111 Um pequeno pormenor, mas bastante ilustrativo, exemplifica 
essa nova capacidade e flexibilidade da indústria nacional. Refiro-me à 
adaptação dos motores de explosão ao consumo de gases pobres em substituição 
da gasolina. A produção de 





"gasogênios", aparelhos com os quais se faz a adaptação, realizada 
exclusivamente com recursos do país, atingiu nível relativamente elevado. E, 
entre outros, foi possível aparelhar por essa forma, e mantê-la assim em uso, boa 
parte da frota de veículos-motores. 


112 É de lembrar que a redução das importações desfalcou sensivelmente um 
dos principais rendimentos federais, os direitos alfandegários, agravando assim o 
desequilíbrio das finanças públicas. 


que caracterizou a vida financeira do Brasil (e a administrativa e política 
também...) no correr da guerra. 


Esse momentâneo equilíbrio e artificial prosperidade começam a declinar na 
medida em que desaparecem as circunstâncias extraordinárias que os tinham 
provocado. As antigas contradições que sola-pavam a economia brasileira, um 
instante disfarçadas, voltam à to-na, muitas delas agravadas; e outras novas se 
vêm acrescentar a elas, aprofundando-se em consequência, consideravelmente, 
a crise em geral do sistema, já agora com grandes repercussões na vida po-lítica 
e social do país. 


O impulso dado às exportações, embora mantendo-se depois da guerra, já não 
contrabalança o aumento das importações cujo progresso espetacular no 


imediato após-guerra foi determinado sobretudo por duas ordens de fatores: de 
um lado a necessidade de repor o material desgastado e não substituído durante o 
período de interrupção das importações (material ferroviário, equipamentos 
industriais em geral etc); doutro, o grande poder aquisitivo acumulado em alguns 
setores da população, reflexo do enriquecimento das classes possuidoras que 
assinalamos acima. Este último fator é facilmente verificado na pauta das 
importações, em que se destacam os gêneros e artigos suntuários sem outra 
significação que a de alimentarem o bem-estar e luxo de classes possuidoras 
grandemente enriquecidas durante a guerra. A esse item de despesas no exterior 
é preciso acrescentar outro da mesma natureza que são gastos de viagem e 
turismo, que somam em 1947 a importância vultosa de quase 600 milhões de 
cruzeirosl13. 


As despesas no exterior, tanto com importações como com viagens (que 
envolviam geralmente uma grande importação disfarçada de mercadorias 
trazidas como bagagem e que não figuram nas estatísticas oficiais nem pagam 
direitos alfandegários) foi no pós-guerra fortemente estimulada pelo desnível de 
preços internos e externos. 


Enquanto aqueles se mantinham elevados por força da inflação, os exteriores 
eram relativamente reduzidos graças à estabilidade cambial que se escudava nos 
grandes créditos do Brasil no exterior, e era mantida, a todo transe, pela política 
monetária do governo. 


Em 1947, o valor das importações ultrapassa o da exportação, deixando um 
deficit de US$ 55 milhõesl14. Nos anos seguintes a situação do balanço 
comercial melhora ligeiramente, deixando em 1948 


e 1949 saldos respectivamente de 88 e 17 milhões. O que é largamente 
insuficiente para fazer face aos compromissos financeiros no exterior (em 
particular os serviços da dívida externa e dos capitais estrangeiros aplicados no 
país). Nos três anos referidos (1947, 8 e 9) o deficit de nosso balanço de contas 
sobe, no total, a mais de US$335 milhões, que serão cobertos com empréstimos 
ofi-113 O câmbio oficialmente fornecido para gastos de viagem ao exterior foi 
de 593 


milhões. A essa importância, contudo, é preciso acrescentar a moeda estrangeira 
adquirida no câmbio negro e que não é naturalmente registrada nas estatísticas. 


114 Dólares norte-americanos, em que desde a II Guerra Mundial se tornou 
hábito, oficialmente consagrado, de computar as nossas transações com o 
exterior, em substituição à libra esterlina anteriormente empregada nesse fim. 


Está computado nas importações o custo do transporte (fretes e outras despesas) 
das mercadorias importadas, desde o lugar onde se origina a exportação para a 
Brasil até o ponto de entrada em território brasileiro. 


ciais e afluxo de novos capitais estrangeiros que representarão maiores encargos 
para o futuro e operação assim como novos drenos apostos às depauperadas 
finanças brasileiras, aumentando ainda seu desequilíbrio. 


O desequilíbrio provocado pelos deficits era agravado pelo bloqueio das moedas 
de que possuíamos maiores saldos acumulados durante os anos de guerra, 
resultantes de uma balança mercantil favorável (Grã-Bretanha, França, etc.) 
Estes países devedores não somente se mostravam impossibilitados de liquidarem 
seus débitos comerciais atrasados (ou antes, preferiam destinar os recursos 
respectivos a outros fins mais interessantes que saldar dívidas para com países 
sem grande voz financeira ou política...) como ainda não conseguiam satisfazê- 
los em mercadorias. Isto em parte porque não dispunham de produção 
exportável suficiente; mas também porque nosso intercâmbio com eles era 
embaraçado pelos interesses norte-americanos que procuravam conservar seus 
fregueses brasileiros e seu quase monopólio em nosso mercado, conquistado por 
eles durante a guerra. O famoso Plano Marshall, destinado oficialmente à 
reconstrução e reerguimento econômico dos países europeus devastados pela 
guerra, teve naquele terreno papel considerável, pois foi manejado no sentido de 
cercear os fornecimentos europeus. E 





por isso a maior parte de nossos créditos no exterior (particularmente na Grã- 
Bretanha) foi liquidada com a aquisição pelo governo brasileiro, em condições 
desvantajosas para nós, de empresas ferroviárias (a antiga São Paulo Railway, 
hoje Estrada de Ferro Santos-Jundiaí; a Leopoldina Railway, a Great Western, 
etc), das quais somente a primeira constituía mais que ferro velho quase 
imprestável. 


Em conseqiiência da posição pesadamente deficitária de nossas contas externas, 
acumulam-se no pós-guerra os atrasados comerciais, isto é, débitos em atraso 
por mercadorias importadas que o país não tinha recursos em divisas para saldar. 
Em 1947 esses atrasados cifram-se em US$ 82 milhões, com grande dano para o 
nosso crédito comercial no exterior. Muitos fornecedores suspendem suas 
remessas para o Brasil; e diferentes indústrias são obrigadas a reduzir o ritmo de 
produção se não paralisarem suas atividades por falta de matérias-primas 
importadas. Chega a pairar uma certa ameaça até sobre o fornecimento, vital 
para nós, de combustíveis. 
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Recorre-se nesta situação ao controle rigoroso das importa- 


ções. Pela Lei n.º 262 de 23 de fevereiro de 1948 é estabelecido o sistema de 
licença prévia para as importações. Obtém-se com isso uma dosagem das 
importações que permitiu conter a expansão verificada nos anos anteriores e 
mesmo alcançar uma certa redução de que resultaram os pequenos saldos já 
referidos nos anos seguintes (1948 e 1949). Não se fez isso, todavia, sem pesados 
sacrifícios, pois as restrições à importação, sem dúvida necessárias no que diz 
respeito ao esbanjamento presenciado nos anos que se seguiram imediatamente 
à guerra (e que a política oficial favoreceu abertamente e em muitos casos até 
estimulou), vão atingir também importa- 


ções essenciais ao desenvolvimento do país. Para esse desenvolvimento e em 
muitos casos para a simples reposição de material produtivo desgastado (é o caso 
em particular das estradas de ferro), o Brasil exigia importações de vulto que a 
situação de nossas contas externas comprometia gravemente. Além disso, a 
drástica restrição às importações e pois à concorrência de manufaturas 
estrangeiras importadas, estimulam a alta de preços e o ritmo do processo 
inflacionário que vinha do período de guerra e a que já se fez referência. Será 
esse fato, daí por diante, um dos principais fatores imediatos da precipitada 
inflação e desvalorização da moeda brasileira que se prolongam até hoje com 
graves perturbações da normalidade econômica do país; e que atingem sobretudo 
e tão pesadamente as camadas menos favorecidas da população brasileira. 


Melhorará a conjuntura com a valorização do café que acompanha a alta geral 
de preços das matérias-primas e dos gêneros alimentares, determinada pelo 
rearmamento norte-americano (iniciado em 1948) e pela ameaça de nova 
guerral15. O ano de 1950 trará para o Brasil um saldo comercial vultoso, cerca 
de US$300 milhões, ree-quilibrando-se em consequência as contas externas do 
país. Essa situação coincide com o início do novo governo do Presidente Getú- 


lio Vargas (empossado em 31 de janeiro de 1951), que se aproveitará dela para 
lançar um programa de fomento da atividade industrial. Abrem-se as comportas 
para a importação de equipamentos industriais, matérias-primas e semi- 
processadas, embora sem plano de conjunto e cuidadosa discriminação como se 
faria mister, não fossem os objetivos imediatistas e essenciais dessa política, 
como realmente foram, de tão-somente favorecer interesses financeiros 
privados.l16 E na previsão de uma nova guerra (de que a guerra fria 
desencadeada pelos Estados Unidos e o conflito da Coréia pareciam constituir um 
prenúncio) acumularam-se grandes estoques. 


Constituía tudo isso, como os fatos subsequentes se incum-biriam de mostrar, um 


jogo muito perigoso, pois em vez de se aproveitar a ocasião para marchar no 
sentido de uma remodelação profunda e de base da economia brasileira, única 
maneira de assegurar um desenvolvimento sólido e de reais perspectivas, 
preferiu-se assentar o projetado desenvolvimento industrial nos fundamentos 
precários de uma conjuntura apenas momentaneamente favorável e prenhe de 
incertezas. Não somente se apostava na eventualidade de uma guerra (o que já 
por si constituía sério erro, pois essa eventualidade poderia ter e teria certamente 
conseqiiências das mais graves para o país), como ainda não se procurou pautar 
o projetado desenvolvimento industrial por um plano de conjunto em que se pre- 
visse cuidadosamente o aproveitamento máximo dos recursos disponí- 


veis, com a eliminação de quaisquer desperdícios, particularmente no que se 
refere aos ocasionais saldos financeiros verificados. Ao contrário disso, a 
administração federal se louvou quase exclusi-115 A cotação do café na Bolsa de 
Nova Iorque (centavos de dólar por libra-peso do tipo 4-Santos) passa da média 
anual de 22,50 em 1948, para 31,80 em 1949; 50,80 


em 1950 e 54,30 em 1951. 


116 Essa segunda presidência do sr. Getúlio Vargas, resultante de eleições, se 
caracteriza por forte influência de interesses financeiros e industriais. É o reflexo, 
na política, da ascensão de grupos econômicos tornados poderosos em 
conseqiiência do intenso processo de capitalização e concentração capitalista 
verificado no Brasil desde a guerra e a que já nos temos referido. 


vamente nos estímulos imediatistas e nas diretrizes da iniciativa privada do 
mundo dos negócios, limitando-se a presidir a uma liberal, generosa e não raro 
venal e corrupta distribuição de licenças prévias para importação daqueles 
artigos que momentaneamente oferecessem aos felizes beneficiários maiores 
perspectivas de fáceis lucros imediatos e, em boa parte, quase puramente 
especulativos. A política do governo, se de um lado se inspirou acertadamente na 
necessidade de promover o processo de industrialização do país, fracassou por 
outro na realização de seus objetivos declarados, pois levou o país à gravíssima 
situação que logo veremos e que resultou afinal na agravação dos 
desajustamentos que vinham acompanhando a vida econômica brasileira e que 
tão fortemente oneravam a grande massa da população. 


Da experiência dos anos de 1951-52 ficou sobretudo a lição, infelizmente não 
bem assimilada, de que o desenvolvimento industrial do país exige medidas muito 
mais profundas e de natureza muito mais geral que simples providências 
fundadas em circunstâncias excepcionais, como foi a momentânea e precária 
valorização, nos mercados internacionais, de nossos produtos de exportação. 


Graças à política de largas facilidades proporcionadas aos ne-gócios e à 
especulação, o país conheceu um breve momento de prosperidade que embora 
restrito a pequenos setores da população, ani-mou e alargou as atividades 
econômicas, em particular as indústrias. As inversões atingem em 1952 a 
elevada cifra de 21,7 bi-lhões de cruzeiros (não se esqueça que o cruzeiro tinha 
na ocasião mais de 120 vezes o valor aquisitivo que tem hoje (1970). Logo viria, 
contudo, o reverso da medalha. Já em fins de 1952 a situação se apresentava 
catastrófica. O desequilíbrio da balança comercial que em 1951 (depois do 
grande saldo referido de 1950, de quase US$300 milhões) resultara no deficit de 
US$ 197 milhões, alcança em 1952 um recorde que deixa muito longe todos 
nossos déficits anteriores: 541 milhões. Em consequência, acumulam-se os 
atrasados comerciais que atingem outro nível recorde: cerca de 550 milhões. 


A isso se acrescenta a aceleração do processo inflacionário, fortemente 
estimulado pela descontrolada expansão dos negócios e pelas emissões feitas 
para atenderem ao vertiginoso crescimento das despesas públicas que 
acompanham naturalmente a alta precipitada dos preços provocada por aquela 
mesma inflação. O país in-gressará definitivamente num processo inflacionário 
autoestimulante e de efeitos cumulativos cujo paradeiro não se enxergará mais e 
que se prolongará pelos tempos afora com todas as danosas consequências que 
lhe são inerentes. 


Para fazer frente ao desequilíbrio verificado nas contas externas do país e que o 
colocava em situação semelhante, embora muito mais grave que a verificada 
em 1947 e que referimos acima, o governo volta aos processos clássicos é aos 
expedientes de emergência destinados precipuamente a resguardarem, o quanto 
possível, os interesses das esferas do negócio. A saber, restrições drásticas e no 
geral indiscriminadas das importações. Ao mesmo tempo, libera-se parcialmente 
o câmbio (Lei N. 1807, de 7 de janeiro de 1953), criando paralelamente ao 
oficial, o mercado livre que seria alimentado pela venda que nele se autorizava 
das divisas provenientes da exportação de alguns produtos, divisas essas 
destinadas à cobertura de remessas financeiras para o exterior — somente de tais 
remessas, pois as importações continuavam sujeitas à licença prévia, devendo 
ser pagas com câmbio adquirido no mercado oficial. 


Visava-se obter com o novo sistema dois resultados que se comple-mentavam e 
destinados a corrigirem o desequilíbrio do balanço de contas: de um lado, 
valorizavam-se em moeda nacional as exporta- 


ções cujo produto em divisas se vendia no mercado livre, uma vez que nesse 
mercado as divisas obtinham cotações mais altas que no oficial. Favoreciam-se 
assim aquelas exportações. De outro lado, estimulava-se o afluxo de capitais 


estrangeiros, pois eram eliminadas quaisquer restrições opostas à remessa de 
juros, dividendos e outras formas de remuneração daqueles capitais, bem como 
ao retorno deles ao país de origem, pois essas remessas se fariam sem limitações 
pelo mercado livre de câmbio. Essa generosa concessão aos interesses 
imperialistas é bem reflexo da mentalidade colonialista das autoridades 
brasileiras e da ilusão, sempre recorrente, de que os distúrbios e as perturbações 
do nosso sistema colonial de economia se corrigem com a acentuação e 
fortalecimento desse sistema. Logo veremos o efeito contraproducente daquelas 
medidas. 


O novo regime cambial foi parcialmente modificado pouco depois, em outubro 
de 1953, pela Instrução n. 70 da Superintendência da Moeda e do Credito 
(SUMOC),117 por força da qual passaram a se realizar pela taxa oficial todas as 
exportações e importações, ficando confinado o mercado de taxas livres às 
transações de caráter meramente financeiro — em particular a entrada e saída 
de capitais, bem como as remessas de juros, dividendos e outras formas de 
remuneração dos capitais estrangeiros publicados no Brasill18. Os favores, antes 
concedidos à exportação de algumas mercadorias, que consistiam na faculdade 
de vender as divisas provenientes dessas exportações privilegiadas no mercado 
livre onde alcançavam cotação muito superior à oficial, tais favores eram 
substituídos por "bonificações". Quanto às importações, sujeitavam-se as licenças 
respectivas à obtenção prévia de "promessas de venda de câmbio" (geralmente 
conhecidas pela sigla PVC), oferecidas à licitação em Bolsa. O regime da 
Instrução n. 70, confirmada pela Lei N. 2.145, de 29 de dezembro de 1953, se 
manteve em suas linhas gerais e essenciais até 1961, quando é restabelecida, 
praticamente em sua in-tegridade, a liberdade cambial. 


Observe-se que o novo sistema introduzido pela Instrução n. 70 


representava mais um passo no sentido do retorno à plena liberdade comercial e 
cambial, em substituição ao controle introduzido, como vimos, em 1948, pelo 
sistema da licença prévia para importações. 


o 


117 O Congresso ratificou as reformas introduzidas pela instrução n.º 70 
coones-tou assim o inconstitucional ato do Poder Executivo realizado através da 
SUMOC, ao promulgar a Lein.º 2.145, de 29 de dezembro de 1953. 


118 Algumas empresas imperialistas (como entre outras o grupo Light & Power) 
obtiveram o favor especial de remeterem seus rendimentos através do mercado 
oficial de câmbio, em que a taxa do dólar norte-americano era de Cr$ 18,50. E 
como essas empresas podiam, como aliás qualquer pessoa, vender dólares no 
mercado livre na base de taxas que se encontravam naquela ocasião acima de 





Cr$ 40,00 e chegaram a alcançar antes da revogação do privilégio, mais de Cr$ 
100,00, pode-se avaliar a bela margem de lucros que lhes proporcionava a 
especulação cambial facilitada pela lei. 


Segundo a lei de 1948 (veja-se acima), a concessão de licença pré- 


via se deveria subordinar a um controle administrativo (exercido pela Carteira de 
Exportação e Importação do Banco do Brasil), o que tornava possível, em 
princípio, uma seleção das importações segundo sua essencialidade e as 
necessidades mais prementes e fundamentais da economia do país. Pelo novo 
sistema da Instrução n. 


70, as licenças prévias ou PVC seriam vendidas em leilão, isto é, cedidas pelo 
maior preço oferecido. Isso significava de fato a libertação do câmbio e do 
comércio exterior, ficando as importações sujeitas unicamente ao livre jogo do 
mercado. 


É certo que o sistema preconizado na lei de 1948 nunca se a-plicara 
adequadamente e sempre faltou um plano geral e racional que presidisse à 
concessão de licenças prévias e subordin: assim a importação às reais e 
essenciais necessidades do país. A CEXIM (sigla pela qual se tornou conhecida a 
Carteira de Exportação e Importação) se fez aliás notória pelo favorecitismo e 
corrupção que presidiu à distribuição por ela realizada das licenças pré- 





vias. O felizardo beneficiário de uma licença prévia obtinha o direito de pagar 
sua importação na base de Cr$18,50 o dólar, para revendê-la num mercado em 
que, por força da depreciação do cruzeiro, o valor real do dólar chegara, ao 
desaparecer a CEXIM, a quase Cr$80,00! Imagine-se por aí a margem de lucro 
proporcionado pela especulação e pelos favores do diretor da CEXIM que não 
estava legalmente cingido a nenhum plano de importações, plano esse que não 
existia, e concedia as licenças prévias praticamente a seu bel-prazer... Foi aliás 
esta inqualificável e tão absurda situação, que dava margem aos maiores abusos 
que se praticaram em larga escala, foi isso que serviu de principal justificativa 
para a modificação do sistema. Mas em vez de se sanarem seus defeitos 
dotando-o de critérios racionais para a concessão de licenças de importação, ele 
é de fato abandonado e substituído pela liberdade comercial. 


Trata-se aí, na realidade, do choque de duas concepções opostas. Uma que 
reconhece, como é justo, a situação peculiar e toda especial da economia e das 
finanças do Brasil que exigem, por sua debilidade congênita e falta de reservas 
ponderáveis, uma regulamentação rigorosa da utilização dos parcos e de todo 
insuficientes recursos em divisas com que o país conta, a fim de lhes dar a mais 


proveitosa aplicação com vistas ao interesse geral e à conveniente estruturação 
da economia nacional. Em oposição a isso, encontra-se a concepção liberal, 
inspirada por um pensamento econômico sem nenhuma justificação no Brasil e 
amparada pelos interesses tanto nacionais como estrangeiros direta ou 
indiretamente ligados à tradicional ordem econômica dominante no país, e que 
julga preferível confiar na livre iniciativa privada, deixando a seu cargo, na base 
do livre jogo do mercado e da oscilação de preços daí derivada, a seleção das 
importações e a utilização das divisas disponíveis. 


Com a Instrução n. 70, é esta última solução que se consagrará. 


Ora a liberdade do comércio exterior entregue aos impulsos imediatistas da 
especulação mercantil e aos azares de circunstâncias ocasionais, contra que uma 
débil e incipiente economia como a nossa não logra se defender, invariavelmente 
se traduz em fortes e bruscas oscilações da conjuntura que afetam gravemente a 
normalidade financeira e comprometem seriamente um desenvolvimento 
econô- 


mico equilibrado e seguro. É o que se verificará de maneira flagrante logo no 
período que se segue às reformas assinaladas. Ao terminar o ano de 1953, era 
extremamente favorável a posição financeira do café, nosso grande produto 
exportável e principal fornecedor de divisas (na proporção de 60 a 70% na 
ocasião). A safra brasileira de 1953 sofrera grandemente de fortes geadas que as 
reduziram de cerca de 30%; e para se precaverem contra a eventual falta de 
disponibilidades, os importadores norte-americanos, principais compradores de 
café, procuram acumular estoques. Em consegiiência, as exportações brasileiras 
se intensificam nos últimos meses de 1953 — o que constituirá o principal fator 
do elevado saldo de nosso balanço comercial verificado naquele ano: US$266 


milhões — e os preços se elevam. A cotação do nosso café na Bolsa de Nova 
Iorque, que vinha oscilando nos últimos três anos entre 50 


e 55 centavos de dólar a libra-peso do tipo 4-Santos, ultrapassava, ao se encerrar 
o ano, 65 centavos, para atingir, em abril de 1954, o preço fantástico, nunca antes 
alcançado (nem depois), de 95 centavos119. 


Essa excepcional conjuntura favorável da exportação brasileira leva aos leilões 
de câmbio instituídos pela Instrução n. 70, largas disponibilidades de divisas, o que 
provoca um forte impulso da importação. Na segunda parte do ano, contudo, a 
situação se inverte por efeito das boas perspectivas, efetivamente verificadas, da 
nova safra cafeeira. A isso se aliava a forte campanha nos Estados Unidos contra 
a alta do café. Declinam em conseqiiência as cota- 


ções, que da altura vertiginosa de 95 centavos atingida em abril, caem com a 
mesma rapidez com que tinham subido, voltando aos valores normais anteriores. 
Isso se reflete imediatamente no balanço comercial exterior que sofre golpe 
profundo; e o ano se encerra com um deficit de US$30 milhões, o que constitui, a 
par da liquidação dos demais compromissos financeiros externos do país (servi- 


ço das dívidas e dos capitais estrangeiros invertidos no país), fator determinante 
de forte depreciação cambial do cruzeiro. Assim, o ágio médio ponderado de 
todas as moedas estrangeiras (isto é, o preço alcançado por elas no leilão de 
PVC, reduzido à base dólar), que por ocasião da instituição do sistema de 
licitações (outubro de 1953) era de Cr$ 17,87, se cifra em dezembro de 1954 


em Cr$ 42,09. Uma desvalorização, portanto, de quase 60%. 


Nessas condições (afora as perturbações graves que tão forte oscilação cambial 
não podia deixar de determinar), as importações se fazem, em grande número 
de mercadorias, praticamente proibitivas. Este é particularmente o caso de 
equipamentos industriais, o que era sumamente grave, pois comprometia de 
maneira muito séria o futuro desenvolvimento econômico do país e colocava a 
indústria e a iniciativa propriamente nacionais em posição francamente 
desvantajosa em frente aos empreendimentos, no Brasil, de capitais e trustes 
internacionais. 


Em face dessa situação e do grave desequilíbrio de nossas contas externas, a 
política oficial, em vez de extrair da experiência 119 Para confronto, notamos 
que essa cotação não atingia, nos últimos anos, 40 


ctos., subindo recentemente pouco acima de 50. 


a devida lição que mostrava de forma tão patente a necessidade de resguardar a 
economia do país contra os azares da liberdade comercial sem freios e procurar 
o necessário equilíbrio dela pelo rigoroso disciplinamento do comércio exterior, 
em vez disso, lança novamente mão do velho arsenal colonialista, procurando a 
solução do problema no estímulo ao afluxo de capitais estrangeiros, o que traria, 
alegava-se, não somente a devida correção do desequilíbrio das contas externas, 
como ainda favoreceria, pelo impulso da iniciativa de empreendimentos 
estrangeiros, a industrialização brasileira. Que isso se fizesse à custa do pesado 
endividamento futuro do país — pois as atividades de empreendimentos 
estrangeiros importavam necessariamente em sua remuneração, e portanto 
numa so-brecarga de novos compromissos financeiros no exterior — bem como 
de uma submissão ainda mais pronunciada da economia brasileira aos trustes e à 
finança internacional, isso não se levava em consideração. E como 


ingenuamente (ou por outro motivo qualquer...) afirmaria mais tarde o Conselho 
Nacional de Economia justificando as medidas adotadas, "depois de certo tempo, 
o capital estrangeiro nas diversas unidades de produção passa a ser misto e tende 
a ser absorvido pelo nacional".120 É exatamente o contrário que ocorrerá, como 
logo veremos e podia ser previsto por quem conhecesse o velho apólogo do "vaso 
de barro e do vaso de cobre". O que será absorvido serão o capital e as iniciativas 
nacionais. 


Pela Instrução n. 113, baixada pela Superintendência da Moeda e do Crédito em 
17 de janeiro de 1955, a Carteira do Comércio Exterior do Banco do Brasil era 
autorizada a emitir licença de importação sem cobertura cambial (isto é, sem 
licitação prévia nos leilões de câmbio), de equipamentos industriais que 
correspondes-sem a inversões estrangeiras. Praticamente, isso dava aos 
inversores estrangeiros o direito de trazerem seus equipamentos sem nenhuma 
despesa cambial, enquanto os industriais nacionais eram obrigados a adquirir 
previamente, com pagamento à vista, as licen- 


ças de importação exigidas para trazerem do exterior os equipamentos de que 
necessitassem. Os interesses imperialistas eram tão poderosos junto às 
autoridades brasileiras, que logravam inclusive favores negados aos próprios 
nacionais. 


Não é sem fundamento, por isso, que os industriais nacionais se rebelassem 
contra as medidas adotadas pela Instrução n. 113 da SUMOC, chegando inclusive 
a protestos formais levados ao governo brasileiro pelas suas associações de 
classe. Nada impediu contudo que as disposições da Instrução n. 113 se 
mantivessem em vigor, tendo sido incorporadas mais tarde ao Decreto n. 42.820, 
de 16 de dezembro de 1957, que consolidou e regulamentou o conjunto de leis e 
outras disposições atinentes ao regime cambial, de exportação e importação, às 
inversões estrangeiras e matéria correlata. 


Coincide aliás essa acentuação do favoritismo dispensado aos empreendimentos 
estrangeiros pela política econômica do governo brasileiro (coincidência que, por 
certo, nada tem de fortuito...) com o revigoramento da ação imperialista por 
força, de um lado, das circunstâncias gerais derivadas da intensificação do 
processo de trustificação da economia capitalista contemporânea (o que a 120 
Exposição Geral da Situação Econômica do Brasil, 1959, pág. 85. 


impele para novas conquistas em países como o Brasil), e doutro lado, pela final 
recuperação econômica dos imperialistas europeus, até então ainda sofrendo as 
conseqiiências devastadoras da guerra. 


O efeito no Brasil dessa conjugação de fatores, internos e externos, será de 
estimular fortemente as inversões estrangeiras não somente em 
empreendimentos novos, mas sobretudo em associação com empreendimentos 
nacionais já existentes. Será aliás essa associa- 


ção o caminho adotado por muitos industriais brasileiros, e entre os maiores e 
principais, para eludirem a posição desfavorável em que os colocara a Instrução 
n. 113. Através de seus novos associados, beneficiavam-se dos favores 
concedidos a estes últimos. Acabarão mesmo tirando vantajoso partido da 
situação, porque embora perdessem com a associação sua anterior e completa 
independência e autonomia, terão resolvidos seus principais problemas 
financeiros e técnicos com os grandes recursos de seus novos sócios, o que lhes 
permitirá verem suas empresas crescerem e prosperarem muito além daquilo a 
que poderiam, isolados, aspirar. Quanto aos empreendimentos estrangeiros, a 
associação com nacionais lhes facilita a tarefa e abre caminho mais cômodo e 
politicamente seguro para sua penetração na economia brasileira. E isso sem 
maior risco, pois os amplos recursos com que contam tornam sua posição 
inexpug-nável. Os sócios menores do negócio serão sempre e cada vez mais 
acentuadamente, os nacionais. 


Todos parecem assim lucrar. Para o conjunto da economia brasileira, contudo, e 
para a imensa maioria do país que fica fora do negócio, ele representará o oposto 
da previsão acima referida do Conselho Nacional de Economia em sua 
Exposição de 1959, pois longe de o capital estrangeiro ser absorvido, ou tender 
para isso, são as empresas brasileiras que se dissolvem dentro das grandes 
organizações financeiras internacionais; e aos poucos a indústria brasileira evolui 
para a situação a que se verá reduzida e que não será, fundamentalmente, mais 
que de uma constelação de filiais e subsidiárias mais ou menos declaradas de 
grandes empresas imperialistas. 


Acentua-se com isso a deformação do processo de industrialização do Brasil; e os 
vícios que marcam o início do processo e que já assinalamos anteriormente, se 
agravam e aprofundam ainda mais. Observe-se desde logo que o progresso da 
penetração imperialista na economia brasileira, longe de trazer com o concurso 
de capitais, com que aparentemente contribui, um desafogo às nossas finanças 
externas, como se julgava, tende pelo contrário a agravar o desequilíbrio. Como 
foi referido, a política de favores dispensados às iniciativas e empreendimentos 
estrangeiros objetivava essencialmente compensar, com os capitais trazidos por 
esses empreendimentos, a insuficiência de nossas exportações para fazerem 
frente aos pesados encargos da importação e de outros compromissos no exterior. 
Reforçar-se-ia com esse afluxo de recursos financeiros o ativo de nosso balanço 
de contas externas, permitindo assim não apenas sanar a posição de desequilíbrio 


crônico dessas contas, mas ainda incrementar nossas importações, sobretudo de 
equipamentos industriais necessários ao desenvolvimento econômico do país. 


Entretanto, não é isso que se verificará, pois o afluxo de capitais estrangeiros não 
chegará efetivamente a compensar aquilo que, por outro lado, os mesmos 
empreendimentos subtrairão às finanças brasileiras a título de remuneração 
direta ou indireta de suas atividades. E o saldo de suas operações será, no geral, 
negativo. Já sem contar "royalties" e outras formas disfarçadas da remuneração 
de capitais estrangeiros aplicados no Brasil, e considerando unicamente as rendas 
das inversões declaradas oficialmente como tais, o balanço de remessas dessas 
rendas e das inversões realizadas se comportou da seguinte forma desde 1947 
quando se iniciou o cálculo dele. Até 1955 inclusive, temos um período de 
sucessivos anos deficitários, seguindo-se, de 1956 a 1962, o período áureo das 
inversões estrangeiras estimuladas pelos excepcionais favores e vantagens que 
lhes são proporcionados e que referi acima. São anos que apresentaram um saldo 
positivo global de 645 mi-lhões de dólares que encheram de otimismo e doces 
ilusões os defensores do capital estrangeiro. Segue-se contudo o reverso da 
medalha: o crescimento desmesurado das remessas de rendas, fruto do aumento 
de lucros resultante das volumosas inversões anteriores, e que novas inversões já 
não logravam mais cobrir. A partir de 1963 


e até 1967, teremos sucessivos e crescentes deficits, como se verifica no quadro 
abaixo:121 


1963 1964 

1965 1966 

1967 

Remessas de rendas ...... -147 -192 
-269 -291 

-313 


Inversões 5176 


75 133 84 





—96-116 


-194-158 


-229 


Fonte: Boletim do Banco Central 


Tal é o balanço final das operações dos empreendimentos estrangeiros no que se 
refere às finanças externas do país. Logo veremos outros aspectos e efeitos 
dessas operações. Mas desde já podemos verificar que as inversões de capital 
estrangeiro, longe de se apresentarem como solução para o problema do 
desequilíbrio de nossas contas externas, constituem pelo contrário um fator de 
agravamento delas. Embora tais inversões possam momentaneamente e em 
certos períodos excepcionais trazer um reforço às finanças exteriores do país. 
elas tendem a prazo mais ou menos longo, mas certamente fatal, num sentido 
oposto. Isso porque a natural expansão das empresas imperialistas instaladas no 
país, e portanto a ampliação de seus negócios e lucros, levam a um aumento de 

1 

o 


suas remessas para o exterior. Ao mesmo tempo, isso contribui para de-12 
Neste assunto de movimento de capitais privados e da respectiva remuneraçã 
direta ou indireta, declarada ou mais ou menos disfarçada, não são possíveis 
dados precisos, pois se as entradas de capitais são em regra superavaliadas (uma 
vez que se têm constituído, na maior parte, em equipamentos industriais que é do 
interesse dos inversores, que os importam, valorizar), verifica-se nos pagamentos 
exteriores efetuados a título de remuneração dos capitais estrangeiros invertidos 
no Brasil, a tendência contrária de os disfarçar e reduzir, entre outros por motivos 
fiscais: evitar a incidência do imposto de renda. E como não há fiscalização 
adequada das remessas para o exterior, nem pode haver nas condições vigentes 
de liberdade do comércio externo, é preciso examinar cuidadosamente e 
procurar interpretar os dados existentes, e não aceitá-los sem maior espírito 
crítico, como freguentemente fazem os defensores das empresas estrangeiras e 
de seus interesses. 





sestimular novas inversões, pois aquelas remessas se fazem mais difíceis. Elas 
somente podem ser cobertas com os saldos do nosso comércio exterior — pois o 
expediente que vem sendo adotado, do recurso a financiamentos, empréstimos e 
moratórias, não pode evidentemente ser considerado permanente e não resolverá 
nunca, em definitivo, a situação. Mas nada faz prever uma ampliação apreciá- 


vel da nossa capacidade de exportação — antes pelo contrário, segundo 
observamos - no capítulo anterior. Assim sendo, diminuirá o interesse dos 
inversores estrangeiros em aplicarem capitais quando não podem esperar a 
realização de seus lucros, o que somente se efetiva para eles com as remessas. 


Agravar-se-á com isso, ainda mais, o balanço de nossas contas externas e 
estimular-se-ão em consegiência os fatores que contribuem para o desequilíbrio. 


Tratar-se-á, de fato, de um processo cumulativo e autoestimulante que se 
acentuará na própria medida e por efeito imediato de seu mesmo 
desenvolvimento. É aliás o que revelam os dados acima referidos. A saber, uma 
tendência ao crescimento das remessas para o exterior, com o declínio paralelo 
das inversões e reinversões de capitais estrangeiros. E se as consegiências mais 
graves de uma tal conjuntura ainda não se fizeram plenamente sentir, isso se 
deve exclusivamente a que nossos credores vêm nos últimos anos reforçando 
suas contribuições extraordinárias em empréstimos de emergência, dilatação de 
prazos de pagamento, etc... É isso que tem feito possível adiar, provisoriamente 
pelo menos, um desenlace que de outra maneira seria fatal. Mas considerando-se 
sobretudo os motivos determinantes dessa "genero-sidade" de nossos credores — 
que no referente aos Estados Unidos, por exemplo, são sem dúvida inspirados no 
alarme provocado pelos acontecimentos de Cuba — conclui-se que não é 
evidentemente possi- 


vel fundar em circunstâncias tão precárias e perigosas para nossa soberania 
nacional, a política econômica do país. 


Mas seja como for e sejam quais forem as circunstâncias ocasionais que possam 
momentaneamente conceder novo alento ao sistema colonial dentro do qual se 
acha enquadrada a economia brasileira, o certo é que nesse sistema e nas suas 
contradições internas que acabamos de apontar, se encontra a raiz do 
desequilíbrio crônico de nossas finanças externas, com todas suas graves 
consegiiências: instabilidade financeira, inflação, perturbações profundas e 
incontroláveis que se repetem amiúde, ameaçando de cada vez os pró- 


prios fundamentos da economia brasileira. E tornando impossível um 
desenvolvimento ordenado e solidamente alicerçado. No seu conjunto, o nosso 
balanço anual de contas externas (balanço comercial e financeiro) se vem 
saldando quase invariavelmente com pesados deficits. O decênio 1951-60 nos 
trouxe um deficit global de USS 


2.275 milhões; no seguinte, o deficit até 1968 já se elevara a 862 


milhões. 


ok 


Direta ou indiretamente, o desequilíbrio de nossas contas externas conta como 
fator de primeira ordem no processo geral de nossa evolução econômica. Desde 
longa data — já vimos isso anteriormente — mas acentuando-se sobretudo no 
período consecutivo à II Guerra Mundial, isto é, quando a crise do nosso sistema 
colonial (a que tal desequilíbrio, como já se observou, se liga tão intimamente) 


atinge a fase de seu desenlace final. Destaquemos em primeiro lugar, como 
reflexo do desequilíbrio de nossas contas externas, a precipitada e considerável 
desvalorização cambial da moeda, que fixada oficialmente, por ocasião da 
convenção internacional de Bretton Woods de julho de 1944, na paridade de Cr$ 
18,50 por dó- 


lar, se reduziu hoje (janeiro de 1970) a 4.350 cruzeiros velhos por dólar. 


A queda do poder aquisitivo interno do cruzeiro seguiu naturalmente o mesmo 
caminhol22. Este processo inflacionário tem sua origem imediata, como 
referimos anteriormente, nas largas emissões realizadas durante a II Guerra 
Mundial e grande escassez de mercadorias então verificada. Acentuou-se em 
seguida pelo efeito cumulativo de diferentes fatores, dentre os quais o 
desequilíbrio de nossas contas externas (que determinou a desvalorização 
cambial do cruzeiro e forçou a uma rigorosa dosagem das importações) entra 
como componente essencial que por efeito direto ou indireto atua decisivamente 
sobre os demais. 





A inflação de preços, que se vem acelerando cada vez mais, constitui certamente 
um dos traços essenciais da evolução econômica brasileira em todo período que 
temos sob as vistas. Suas repercussões sobre o rumo e a natureza dos 
acontecimentos têm sido de toda a espécie, mas o que sem dúvida prima sobre o 
resto, como efeito de ordem mais geral, tem sido o poderoso estímulo que a 
inflação vem provocando na acumulação capitalista, isto é, no processo de 
formação de capitais. Não precisamos insistir aqui nesse fato óbvio que a alta de 
preços, que somente é acompanhada com larga defasagem pela elevação dos 
salários, determina uma elevação das receitas das empresas relativamente às 
suas despesas essencialmente constituídas pela remuneração do trabalho. Eleva- 
se em consegiiência a margem de lucros que vão alimentar a acumulação 
capitalista. E se isto de um lado implica na intensificação da exploração do 
trabalho — o que é aliás de fácil observação no baixo nível de vida da população 
trabalhadora, quase estagnado, se não frequentemente em regresso, quando 
comparado com o rápido e largo enriquecimento das classes possuidoras e 
daquelas categorias soci-122 O índice de preços variou, desde a II Guerra 
Mundial, da seguinte forma (base: média mensal de 1953 = 100): 


1944.......... 35195 7a 202 
1945. assess 41 1958......... 229 
1946.......... 47 1959.......... 316 


1947.......... 53 1960.......... 407 


948.......... 56 1961.......... 559 


949.......... 60 1962.......... 848 


O 50 nestas 67 1963.......... 1.473 


a 78 1964.......... 2.811 


Dia air 87 1965.......... 4.423 





DIS setas 100 1966.......... 6.115 
DIA, sssetoço 1271967 ras 7.862 
RA 148 

DOS essi 9.767 

D56 nisi 177 


Fonte: Conjuntura Econômica 


ais parasitárias que vivem à sua sombra —, resulta de outro no aumento das 
inversões e portanto das atividades produtivas. É a in-dústria, favorecida não 
somente pela política oficial (na qual os interesses de grupos financeiros ligados 
às atividades industriais começam nitidamente a se fazer sentir, como foi 
notado), em particular através de facilidades de financiamento proporcionadas 
direta ou indiretamente por organizações oficiais; como favorecida também por 
contingências determinadas pela possibilidade de substituir com produção interna, 
bens cuja importação se tornara proibitiva por efeito da desvalorização cambial 
da moeda e demais obstáculos criados pela situação precária do balanço de 
contas externas, é a indústria que mais se beneficia com a forte corrente de 
inversões determinada pelo incremento da capitalização verificada. 


É essa circunstância, aliada à já referida ampliação do afluxo de capitais e 
iniciativas de empreendimentos estrangeiros, que constitui o principal fator 
determinante do grande impulso industrial de que o Brasil foi teatro no pós- 
guerra, quando o volume físico da produção mais que triplicou entre 1947 e 
1961123. Além de ter melhorado sensivelmente a sua com posição orgânica, com 
a participação já ponderável, e antes quase ausente, de bens de produção: 
maquinaria, motores, material elétrico e equipamentos industriais em geral; e 
mais toda uma gama de complexos bem duráveis, entre os quais se destacam os 
veículos motores cuja produção subiu, em 1962, a 191.194 unidades. 


É preciso aqui lembrar a participação da iniciativa estatal no desenvolvimento da 
indústria brasileira. Embora a potencialidade dessa iniciativa ainda esteja longe 
de adequado aproveitamento em face dos imperativos da conjuntura atual da 
economia brasileira, a ação do Estado se tem marcado por empreendimentos 
que não somente demonstram a improcedência da tese da incapacidade do poder 
público como gestor de atividades econômicas, mas ainda, o que é mais 
importante, comprovam decisivamente que a iniciativa estatal constitui elemento 
da maior importância e frequentemente insubstituí- 


vel na estruturação da nossa economia. Isso é particularmente sensível no que diz 
respeito a setores fundamentais e essenciais em que, por um ou outro motivo, a 
iniciativa privada nacional se mostra deficiente. Setores esses, portanto, que ou 
retardariam grandemente em face das necessidades do país, como efetivamente 
retar-dam quando falta a intervenção estatal, ou ficam expostos à penetração e 
dominação imperialistas em suas mais graves e lesivas formas. 


Aquela primeira eventualidade se observa no caso da siderurgia, que somente 
começou a se desenvolver seriamente no Brasil gra- 


ças à iniciativa estatal, no caso representada pela Companhia Siderúrgica 
Nacional (Volta Redonda) organizada no curso da II Guerra Mundial. Seguiram- 
se outras empresas siderúrgicas de iniciativa do Estado e por ele contratadas. 
Essas empresas estatais detêm ho-je em torno de 60% da capacidade do parque 
siderúrgico nacional. 


Onde contudo a iniciativa estatal oferece o mais belo exemplo de ação benéfica 
e sucesso empresarial é no caso do petróleo. E 


123 Depois dessa data, o processo de industrialização praticamente estagnou. 
Toca-remos nesse ponto mais adiante. 


conhecida, e ainda da maior atualidade, a ação dos trustes norte-americanos, e 
em particular da Standard Oil Company, no sentido de acapararem em seu 
benefício os proveitos da indústria petrolífera que representa, internacionalmente, 
um dos maiores e mais rendosos negócios da atualidade. Os trustes norte- 
americanos encontraram todavia pela frente, poderosa oposição da opinião 
pública do país que conseguiu derrotar o projeto do Estatuto do Petróleo enviado 
ao Congresso pelo então Presidente Eurico Gaspar Dutra em fevereiro de 1948, 
projeto este que, transformado em lei, significaria a entrega do petróleo 
brasileiro à discrição dos trustes norte-americanos124. Essa vitória dos interesses 
nacionais foi coroada, depois de longa e árdua luta, pela promulgação da Lein. 
2.004, de 3 de outubro de 1953, que instituiu para a exploração do petróleo 


brasileiro o regime do monopólio estatal, incumbindo dela uma entidade 
paraestatal, a Petróleo Brasileiro S/A (Petrobrás). Desde então a Petrobrás se 
vem desenvolvendo precipitadamente, constituindo hoje a maior empresa 
operando no Brasil (sem exclusão das estrangeiras), com um capital em giro de 
NCRS 2.846.530 mil, e se dedicando à extração do petróleo (com que já satisfaz 
uma propor- 


ção de mais de 50% do consumo brasileiro), transporte marítimo do petróleo 
importado, e refino (que está realizando numa proporção de 90% do óleo bruto 
processado no Brasil). 


Infelizmente, como foi notado, ainda se está longe no Brasil de dar à iniciativa 
estatal o papel que lhe cabe nas atividades econômicas, em face das exigências 
da atual fase de nosso desenvolvimento. Tenazmente combatida por interesses 
financeiros privados e sobretudo por aqueles ligados ao imperialismo para o qual 
a iniciativa estatal constitui, dentro do país, o único adversário temível, essa 
iniciativa se tem mostrado fregientemente débil, deixando seus 
empreendimentos vegetarem (como foi o caso da Fábrica Nacional de Motores, 
que acaba aliás de ser cedida à empresa italiana Alfa Romeu), ou não lhes 
imprimindo ritmo adequado (como é o caso da Companhia Nacional de Álcalis, 
que organizada no correr da II Grande Guerra Mundial para servir de base 
indispensá- 


vel à indústria química brasileira, somente inaugurou sua primeira e ainda 
modestíssima unidade produtora, a fábrica de barrilha, em 1960; e continua 
praticamente marcando passo). Em outros casos, a iniciativa estatal em vez de 
objetivar o fim que realmente lhe compete, que é de contribuir para a 
estruturação de uma economia efetivamente nacional, se põe a serviço de 
empreendimentos imperialistas, como se tem verificado no caso da energia 
elétrica, e mais recentemente (dezembro de 1968) neste setor econômico 
essencial e básico que é a petroquímica em cuja exploração o Estado vem 
aceitando a posição de impulsionador, auxiliar ou de sócio menor daqueles 
empreendimentos. 


Em suma, embora a iniciativa estatal já tenha alcançado lugar destacado na vida 
econômica brasileira, ela ainda está longe de assumir integralmente a 
responsabilidade da grande tarefa que lhe 124 Sobre o assunto existe uma copiosa 
literatura esparsa nos jornais, revistas e debates parlamentares da época. Uma 
boa síntese da matéria se encontra num artigo de Fernando Luís Lobo Carneiro 
para a revista FUNDAMENTOS, de São Paulo, junho de 1948: A luta pelo 
petróleo brasileiro. 


compete em nossa atual fase de evolução econômica e que vem a ser a de 
operar como fator e elemento decisivo na correção dos vícios e deformações de 
que padece o processo brasileiro de industrialização. 


ok 


Efetivamente, o progresso industrial observado no Brasil e o destacado papel que 
as atividades manufatureiras já ocupam na economia brasileira, se de um lado se 
apresenta como um grande passo no sentido da transformação de nossa estrutura 
econômica — e sob esse aspecto se revela um poderoso fator de destruição do 
velho sistema colonial —, doutro lado ainda se insere nesse sistema, alimenta-se 
de suas contradições e assim lhe sofre as contingências. Daí, as fracas bases em 
que ainda assenta e suas limitações, reveladas entre outras circunstâncias no fato 
tão flagrante que apesar da mediocridade do nível atingido pela indústria 
brasileira, tanto em confronto com os padrões contemporâneos, como em face 
das necessidades do país (em particular no que respeita a insuficiência de novas 
frentes de ocupação e trabalho por ela geradosl25, o ritmo relativamente 
acelerado de seu desenvolvimento na década de 50, se interrompeu em seguida 
para dar lugar à estagnação em que ainda nos encontramos (1970) e sem 
perspectivas sérias, dentro da ordem atual, de uma retomada do vigor perdido. 
Este fato, que tem o consenso da generalidade dos observadores da economia 
rasileira na atualidade, tem sua explicação em algo muito mais profundo que 
algumas circunstâncias ocasionais apontadas pelos economistas conservadores. 
Essa explicação encontra suas raízes verdadeiras nas condições gerais em que se 
alicerça e nas quais se estrutura o processo brasileiro de industrialização. 


Referimo-nos no capítulo anterior aos vícios originários e or-gânicos de que 
padece o processo de industrialização no Brasil e que gravemente o deformam. 
Esses vícios se perpetuaram com o sistema retrógado em que a economia 
rasileira se enquadra e em cuja dependência a industrialização se vem 
realizando. Eles se vão mesmo fazendo ainda mais sensíveis na medida em que o 
progresso industrial começa a atingir níveis em que necessita cada vez mais, para 
avançar e mesmo se manter, de perspectivas amplas que os acanhados 
orizontes do obsoleto sistema colonial da economia brasileira, mesmo com suas 
parciais adaptações e as distorções que vem sofrendo, são incapazes de lhe 
proporcionar. A indústria brasileira, em geral surgida e se desenvolvendo por 
força de circunstâncias ocasionais derivadas de embaraços opostos às 
importações (se-125 O crescimento da indústria brasileira, mesmo nos seus anos 
de maior prosperidade, não logra absorver e dar ocupação à mão-de-obra 
disponível que o aumento populacional vai por isso jogando para uma posição 
marginal. Fato esse claramente patenteado, entre outros, na maioria dos centros 
urbanos de certa importância da maior parte do país onde se acumula uma 








crescente população de desocupados ou semi-ocupados permanentes. Calcula-se 
que nas capitais do Nordeste cerca de 500.000 pessoas vivem nessas condições. 
Coisa semelhante se observa inclusive no Rio de Janeiro e em algumas das 
principais cidades do Rio Grande do Sul. Mesmo em São Paulo, a principal e 
mais ativa região industrial do país, fato idêntico já começa a se fazer sentir. 


ja por efeito das duas grandes guerras mundiais, seja sobretudo em consequência 
de dificuldades cambiais), constituiu sempre no passado e constitui ainda no 
presente, em boa parte, fruto de expedientes ocasionais destinados a resolverem 
problemas prementes de abastecimento. Daí a improvisação que geralmente 
nela se observa, bem como o desordenamento da expansão industrial, que nas 
circunstâncias de imediatismo que a cercam, se concentrou sobretudo em 
esparsas e desconectadas atividades produtoras de bens direta ou indiretamente 
ligados ao consumo de restritos setores de maior poder aquisitivo, sem o 
atendimento suficiente das necessidades gerais e fundamentais do país. E 
sobretudo sem a complementar e indispensável difusão pelas atividades rurais 
que ainda constituem a principal base da economia brasileira. 


Esses vícios de origem, que se perpetuaram, vêm sendo de certa forma 
reforçados por efeito do imperialismo e papel por ele representado na 
industrialização do país. Como já foi observado, os empreendimentos 
estrangeiros que se instalam no Brasil, o fazem no mais das vezes com a 
finalidade única de conservarem e expandirem um mercado que já era deles e 
que forneciam através da exportação para o Brasil realizada pelas suas matrizes 
instaladas nos respectivos países de origem. As dificuldades e restrições opostas 
às importações no Brasil induzem esses empreendimentos a transferirem para cá 
sua produção, ou parte dela. Considerando com isto a participação crescente e já 
hoje em proporções amplíssimas, desses empreendimentos imperialistas na 
indústria brasileira de que ocupam os postos-chaves e de significação econômica 
decisiva, verifica-se que o processo de industrialização se faz entre nós simples 
expressão da política internacional de vendas de organizações estranhas que têm 
seus centros diretivos completamente fora do alcance da economia brasileira e 
de seus interesses próprios. É ao acaso — acaso para nós — dos impulsos e 
iniciativas desses centros que se está desenvolvendo e se desenvolverá sempre 
mais, a persis-tirem as circunstâncias vigentes, o processo da industrialização do 
Brasil. Não é difícil avaliar o que isso significa em matéria de deformação 
daquele processo. 





Note-se que tais fatos não são produto de circunstâncias ocasionais ligadas à uma 
fase preliminar de nosso desenvolvimento e que tenderiam, com o decorrer do 
tempo, a se corrigirem automaticamente e por si sós, como infelizmente ainda se 
julga muitas vezes. Efetivamente, há quem, reconhecendo embora os 


inconvenientes que os empreendimentos estrangeiros apresentam em países 
como o nosso, considera todavia que eles são indispensáveis por constitu- 


írem um impulso inicial necessário para o desenvolvimento industrial. Dado esse 
impulso, que seria simples ponto de partida, estaríamos em condições de 
prosseguir num desenvolvimento próprio e autônomo e já livre, por conseguinte, 
das perturbações de um elemento estranho cujo papel se iria natural e 
gradualmente reduzindo. E lembra-se, a propósito, o exemplo dos Estados 
Unidos, cujo desenvolvimento também contou inicialmente com o concurso de 
iniciativas e capitais estrangeiros originários da Europa. 


O paralelo não se justifica, dada a profunda diversidade das situações, tanto de 
lugar como de época. Deixemos de lado a considerável diferença que existe 
entre a formação histórica dos Estados Unidos e a do Brasil, e que por si só 
excluiria qualquer paralelo entre os dois países no que se refere à respectiva 
evolução econômica. E consideremos apenas as condições econômicas gerais de 
hoje que são bem distintas das do capitalismo do séc. XIX, em que se processou 
o desenvolvimento norte-americano. Analise-se a natureza do capital imperialista 
de nossos dias e a dos empreendimentos em que ele se inverte no Brasil. Logo se 
impõe a observação de que nos encontramos num mundo bem diferente, no qual 
(em contraste com o do século passado) o cenário internacional, bem como o 
nacional das grandes potências cujo capital nos procura, se acha dominado direta 
ou indiretamente por essas imensas organizações que são os trustes e monopólios 
que partilham entre si a maior e principal parte das atividades produtivas e dos 
mercados nos mais importantes e fundamentais setores da economia, deixando 
aos produtores independentes uma margem cada vez mais acanhada. Observe-se 
também que uma tal situação decorre do próprio desenvolvimento natural e 
espontâneo do capitalismo, e que não há que esperar, portanto, um retorno dele 
para formas passadas já definitivamente su-peradas; mas antes, o que se pode 
prever é uma acentuação e extensão permanentes, para novos setores, do 

e 

(o) 





processo de concentração das atividades econômicas, da monopolização 
trustificação crescentes que se realizarão em ritmo cada vez mais acelerado. 
cará- 





ter expansionista dos trustes constitui para essas organizações uma necessidade 
vital, faz parte de sua própria natureza e é mesmo condição de sua sobrevivência. 


Ora, são desses trustes os empreendimentos que se estabelecem no Brasil por 
efeito das inversões de capital estrangeiro, ou pelo menos da maior e mais 
significativa parte deles. Tais empreendimentos, seja qual for o rótulo ou disfarce 
com que se apresentam, não passam na realidade de apêndices e extensões dos 
grandes trustes internacionais; e como tal, nada mais significam que elementos e 


fatores de expansão deles e seus negócios. 


Não se pode assim considerá-los como simples "cooperadores" e 
impulsionadores do desenvolvimento econômico brasileiro, prontos a cederem o 
lugar, ou pelo menos se retraírem logo que iniciativas nacionais estiverem em 
condições de promoverem, por si sós, o desenvolvimento econômico do país. 
Pelo contrário, eles se erguerão sempre como obstáculos a essas iniciativas que 
são de concorrentes que precisam ser eliminados. E obstáculos tanto mais sérios 
que se acham ligados a organizações imensas, internacionalmente amparadas e 
dispondo por isso de poderosos recursos. O capitalismo de nossos dias, que é o 
capitalismo em sua mais elevada fase de desenvolvimento, é algo bem distinto do 
capitalismo clássico que costuma ser descrito nos manuais correntes de 
economia política, em que se costumam louvar aqueles que defendem as 
atividades e iniciativas de empresas internacionais em nosso país. O moderno 
capitalismo não se caracteriza mais pela simples aplicação e inversão produtiva 
de uma certa disponibilidade de valores que constituiria o capital do 
empreendimento. O moderno lucro capitalista (que, ao contrário do passado, se 
apresenta hoje nas operações e finanças dos trustes com mil formas e disfarces 
que vão desde a remuneração de diretores e gerentes até os proventos derivados 
de manipulações financeiras), o lucro capitalista na atualidade é função muito 
menos da soma de capital originário e legítimo com que se constituiu a empresa, 
que da extensão que ela atinge e da proporção de poder aquisitivo da massa 
consumidora sobre que o empreendimento consegue lançar o seu domínio. Daí 
porque conta menos, para os empresá- 


rios e grupos dirigentes dos trustes, a propriedade do capital que o simples 
controle dele. É esse controle que importa, mesmo que outros sejam os 
proprietários, como aliás é hoje a regra, porque é desse controle que deriva o 
lucro principal e não da soma de capital efetivamente possuído. 


Não se pode portanto considerar o moderno empreendimento capitalista, que é o 
truste, como simples inversão de capital destinada a proporcionar um certo lucro 
a esse capital, segundo o modelo já largamente ultrapassado do capitalismo 
clássico. O truste é um empreendimento essencialmente dinâmico e conquistador 
insaciável de controle e domínio econômicos, que constituem para ele a fonte 
principal de lucro. Assim sendo, a sua expansão internacional, que é o que aqui 
nos interessa, longe de constituir mera inversão de capitais excedentes em busca 
de aplicação no exterior, é sobretudo instrumento de controle e domínio 
econômicos. A inversão em sie os lucros diretos daí derivados formam tão pouco 
a finalidade ob-jetivada pelo truste, e tanto a inversão constitui para ele 
unicamente um meio de que lança mão para conseguir seu verdadeiro fim, que o 
vemos captar e absorver o próprio capital indígena e as poupanças dos países em 


que se estabelece, como vem ocorrendo cada vez mais acentuadamente no 
Brasill26. 


Em suma, como todo empreendimento capitalista, o que o truste visa é 
naturalmente o lucro. Mas o lucro, no sistema atual do capitalismo, deriva menos 
da importância do capital de propriedade do grupo financeiro empreendedor e 
dirigente do truste, que da medida do controle e comando exercidos por esse 
grupo sobre atividades produtivas e mercados. Num tal sistema, evidentemente, o 
papel de empreendimentos estrangeiros no Brasil e demais países do nosso tipo 
não é o de simples impulsionador e iniciador do desenvolvimento industrial. O 
objetivo de um truste instalado no Brasil com suas filiais, subsidiárias e satélites 
será fatalmente o de se expandir ao máximo, destruindo todos os obstáculos que 
se anteponham a essa expansão e captando em seu proveito os benefícios 
daquele desenvolvimento na medida restrita em que ele se realizar. 


Efetivamente, o nosso desenvolvimento econômico, enquadrado no 126 Não será 
esse aliás, num futuro bem próximo, se já não é presente, dos menores 
obstáculos que os empreendimentos estrangeiros podem opor ao 
desenvolvimento das iniciativas nacionais, pois as privarão do próprio capital 
disponível no país. A concorrência dos empreendimentos estrangeiros no 
mercado financeiro, graças ao prestígio de que gozam e dos poderosos recursos 
de que dispõem, não poderá ser enfrentada pelas iniciativas nacionais. 
Acrescenta-se a isso que na medida do seu crescimento relativo, que é inevitável, 
as empresas estrangeiras participarão cada vez mais das fontes de acumulação 
capitalista presentes na economia brasileira que se encontram no processo da 
produção que será por elas senhoreada em proporção crescente. No 
funcionamento do sistema produtivo do capitalismo, o capital não é apenas nem 
sobretudo um elemento inicial do processo da produção (um dos "fatores de 
produção", como costumam dizer os manuais ortodoxos da Economia Política), e 
sim representa principalmente e essencialmente um resultado da sucessão dos 
ciclos produtivos. A saber, do lucro que vai progressivamente derivando daqueles 
ciclos e de que se alimenta a acumulação capitalista. 


sistema imperialista — e é isso que se propõe como o apelo ao concurso de 
empreendimentos imperialistas e que de fato se está no momento realizando no 
Brasil — pautar-se-á necessariamente pelos interesses dos trustes aqui instalados 
que se farão, como já acontece e será cada vez mais o caso, o elemento 
principal e fator decisivo de nossa economia. São trustes que fixarão as normas, o 
ritmo e os limites do desenvolvimento, para eles naturalmente determinados pelo 
montante dos lucros que a economia brasileira é capaz de proporcionar. E que 
limites são esses? Encontramo-los na margem de saldos financeiros que o Brasil 
oferece nas suas contas externas; a saber, aqueles que resultam do nosso 


intercâmbio com o exterior. 


De fato, o lucro auferido pelos empreendimentos imperialistas no Brasil somente 
se podem liquidar (e somente então constituirão para eles verdadeiros lucros) 
com os saldos do nosso comércio exterior, uma vez que é da exportação que 
provêm nossos recursos normais em moeda internacional. Descontada a parte 
desses recursos que se destina a pagar as importações, é o saldo restante e 
somente dele que poderá sair o lucro dos empreendimentos aqui instalados pelos 
trustes. Na base do previsível para esse saldo, portanto, fixarão os trustes o limite 
de suas atividades; e portanto, em consequência, o do desenvolvimento brasileiro 
que no sistema vigente é por eles enquadrado. A esse propósito, notemos que são 
sem dúvida as desfavoráveis perspectivas de nossas contas externas que 
contaram muito no declínio já referido das inversões estrangeiras no Brasil 
depois de 1961, o que constituiu fator importante da estagnação do processo de 
industrialização verificado depois daquela data. 


Observamos aqui muito bem a ligação do imperialismo com o nosso velho 
sistema colonial fundado na exportação de produtos primá- 


rios, pois é dessa exportação que provêm os recursos com que o imperialismo 
conta para realizar os lucros que são a razão de ser de sua existência. 
Considerada do ponto de vista geral do imperialismo, a economia brasileira se 
engrena no sistema dele como fornecedor de produtos primários, cuja venda nos 
mercados internacionais proporciona os lucros dos trustes que dominam aquele 
sistema. Todo funcionamento da economia brasileira, isto é, as atividades econô- 


micas do país e suas perspectivas futuras, se subordinam assim, em última 
instância, ao processo comercial em que os trustes ocupam hoje o centro. 
Embora numa forma mais complexa, o sistema colonial brasileiro continua em 
essência o mesmo do passado, isto é, uma organização fundada na produção de 
matérias-primas e gêneros alimentares demandados nos mercados 
internacionais. É com essa produção e exportação consegiente que 
fundamentalmente se mantém a vida do país, pois é com a receita daí 
proveniente que se pagam as importações essenciais à nossa subsistência e os 
dispendiosos serviços dos bem remunerados trustes imperialistas aqui instalados e 
com que se pretende contar para a industrialização e desenvolvimento 
econômico do país. 





Mas não é somente pelos motivos apontados, a saber, a dependência da precária 
liquidez das contas externas do país, que o enquadramento do processo de 
industrialização no sistema do imperialismo limita as perspectivas do 
desenvolvimento desse processo. 


Mais grave ainda — já sem falar naturalmente no aspecto político da questão e 
conservando-nos aqui unicamente no plano econômico —, são as restrições e 
obstáculos que essa posição determina no referente ao progresso tecnológico do 
país, e consequentemente à vitalidade de suas forças produtivas. Não se ignora o 
papel singular, sem paralelo no passado, que as rápidas e contínuas 
transformações da tecnologia representam na indústria moderna. Já não se trata 
apenas, como ocorria há poucos decênios passados, do problema do 
aperfeiçoamento da indústria e da sua promoção e ampliação. O progresso 
tecnológico e a introdução contínua de inovações representa na indústria de 
nossos dias, em particular naqueles seus setores básicos e decisivos — como a 
indústria química, a eletrotécnica e outras semelhantes —, condição essencial e 
precípua de sua própria subsistência. O obsoletismo, e obsoletismo que se propõe 
aqui a cada momento, pode-se dizer, não é no caso apenas inconveniente ou 
mesmo intolerável. É simplesmente impossível. Transformar-se e progredir 
continuamente, ou então perecer, é esta a única alternativa que se apresenta. Daí 
a importância que significa a pesquisa científica destinada a traduzir 
permanentemente em aperfeiçoamentos técnicos e aplicá-los praticamente em 
modificações do processo industrial, os rápidos e ininterruptos progressos da 
ciência que se vêm verificando em nossos dias num ritmo cada vez mais 
acentuado. A continuidade, a mesma permanência da indústria moderna depende 
essencialmente e estritamente desse trabalho paralelo e permanente de pesquisa. 





Ora os centros de pesquisas dessas grandes empresas internacionais e 
imperialistas que operam em países como o nosso, se localizam naturalmente, 
como não podia deixar de ser, nos países de origem, nas respectivas matrizes 
dessas empresas. E suas subsidiárias no exterior, que seria o nosso caso, somente 
recebem por isso a sua informação técnica em segunda mão, já elaborada e for- 
malizada em suas fontes originárias. O que naturalmente retira dos cientistas e 
técnicos indígenas de países como o Brasil, as melhores oportunidades do 
trabalho de pesquisa, e os liga umbilicamente e em dependência completa a seus 
remotos informadores. E isso sem perspectiva de saírem de tal situação que 
somente tenderá a se agravar. Não pode haver dúvidas que em países onde não 
se realiza pesquisa técnico-científica de primeira mão, própria e autônoma, e 
diretamente integrada no processo industrial respectivo, nesses países estabelece- 
se um vínculo irremovível de dependência e subordinação que elimina qualquer 
perspectiva, por remota que seja, de um progresso tecnológico original 
independente e impulsionado por forças e necessidades próprias. O que significa 
a entrega e submissão de mãos e pés atados, do processo de industrialização e 
portanto da sorte futura da economia nacional estreitamente dependentes daquele 
progresso tecnológico, às contingências, às vicissitudes e aos azares ditados pelos 
interesses financeiros e comerciais das empresas imperialistas cujas subsidiárias 


no país em questão enquadram e fundamentam o seu parque industrial e sua vida 
econômica. 


É precisamente o que se dará e que já está aliás se dando em nosso caso, com os 
setores estratégicos da indústria brasileira cada vez mais penetrados e dominados 
por empreendimentos internacionais. É difícil imaginar, numa situação como 
essa, um desenvolvimento industrial e portanto econômico em geral, que seja 
mais que reflexo longínquo e apagado do que vai, em matéria de progresso e 
desenvolvimento, pelos grandes centros do mundo contemporâneo. 


Não passaremos nunca de retardatários cada vez mais distancia-dos, um 
complemento periférico e simples apêndice daqueles centros. E se isto pode ser 
situação aceitável para os reduzidos setores mais ou menos internacionalizados da 
população brasileira que lograrem acolher-se ao âmbito dos interesses 
imperialistas, não o será certamente para o restante dela, e sobretudo para o pa- 





ís em conjunto. 


Em suma, não é com empreendimentos imperialistas que podemos contar para 
um real desenvolvimento. Ao contrário desse desenvolvimento, o que os 
empreendimentos imperialistas determinam na atual conjuntura brasileira, é 
uma deformação e amesquinhamento do que deveria ser o nosso processo de 
industrialização. E representam assim um reforçamento do sistema colonial que 
é o principal responsável pelas nossas deficiências, limitando o desenvolvimento 
aos acanhados horizontes daquele sistema. 


Outro aspecto negativo da industrialização no Brasil, que tende a se agravar, são 
as circunstâncias em que, mercê de sua origem e dos fatores que a impulsionam, 
ela se realiza. A saber, através de crises e distúrbios financeiros graves que 
afetam profundamente as condições de vida da massa da população brasileira. É 
uma rápi-da desvalorização da moeda e consegiente alta desmesurada e 
desordenada dos preços e do custo de vida que, em geral, acompanham os surtos 
da indústria brasileira; e constituem mesmo, como se vêm tão claramente 
verificando neste último período que estamos considerando, dos seus principais 
estímulos e fatores. Daí pesados sacrifícios para todos aqueles, que são a grande 
maioria, não inclu- 


ídos no número dos que direta ou indiretamente se beneficiam de tais surtos da 
atividade industrial. O progresso se faz assim paradoxalmente em meio de 
grandes perturbações que afetam considerá- 


veis setores da população; e ele não é acompanhado de uma prosperidade geral 
que constituiria importante circunstância para um desenvolvimento econômico 


harmônico e bem fundamentado, que assegu-raria à própria indústria uma base 
mais segura e estável que aquela de que hoje dispõe. 


É precisamente essa falta de uma larga e sólida base, isto é, de um entrosamento 
nas necessidades gerais e fundamentais da população brasileira tomada em 
conjunto, que constitui a grande debilidade e vício profundo do nosso processo de 
industrialização. Enquanto a produção industrial brasileira não for mais que o 
substi-tutivo da importação encontrado para suprir necessidades (que no conjunto 
da vida do país se podem considerar quase suntuárias) de uma pequena parcela 
da população que conseguiu ultrapassar o baixo teor geral do país e atingiu um 
padrão apreciável de existência, 127 


127 Isso se pode afirmar inclusive dos principais setores de nossa indústria, como 
a siderurgia, metalurgia, cimento, vidro, etc, que se fundam sobretudo, embora 
indiretamente, naquele consumo suntuario, pois se destinam em sua maior parte 
à produção final de bens de consumo durável cujo mercado é restrito a pequenos 
se-enguanto esse for o caso da nossa indústria, como ainda é no essencial, faltar- 
lhe-á base para um verdadeiro progresso de amplas perspectivas. 


Realmente, a industrialização brasileira não se apresenta ainda, até o momento, 
como um verdadeiro processo, que deve ser, de elevação do nível tecnológico 
geral e de conjunto do país no qual se inserisse a produção industrial como 
instrumento daquela eleva- 


ção. A industrialização somente fará isso e integrar-se-á efetivamente na vida 
brasileira tornando-se um fator orgânico de seu progresso, quando se desenvolver 
na base da introdução extensiva da técnica moderna nas atividades econômicas 
em geral da população do país; quando se puser a serviço da solução dos 
problemas fundamentais do Brasil, aqueles mesmos que os povoadores vêm 
enfrentando no curso da história brasileira e ainda enfrentam com técnicas de 
baixo nível apenas levemente tocadas pelas conquistas do conhecimento 
moderno. Problemas esses que dizem respeito às tarefas de ocupação, 
colonização e humanização do território brasileiro, a saber, a conquista desse 
território pelo homem e a domesticação de uma natureza hostil e ainda entregue 
em sua maior parte a si pró- 


pria. O que se concretiza no plano do conveniente estabelecimento do hmem — 
sua localização e instalação (habitação, etc), bem como intercomunicação 


eficiente —, do bom aproveitamento e utilização da água, e do aparelhamento 
das atividades agrárias — irrigação, drenagem, proteção contra a erosão, 
beneficiamento e industrialização da produção etc. —, do saneamento enfim e da 


defesa biológi-ca e promoção cultural do povoador. São essas as tarefas que nas 


condições do Brasil e de seu imenso território, apenas de leve to-cado, onde o 
homem ainda é quase inteiramente submisso às contingências naturais, são tais 
tarefas que se propõem e que a técnica moderna há de enfrentar em substituição 
às práticas empíricas e tores da população brasileira, como sejam: automóveis, 
aparelhos eletro-dom ésticos etc, bem como edificações urbanas de luxo (prédios 
de apartamentos e de escritórios de alto custo). No que se refere à siderurgia, 
enquanto a construção civil absorve 26,1% do aço consumido no país, e a 
indústria automobilística, 12,6%, as atividades de interesse mais geral e que 
dizem respeito mais de perto às necessidades da massa da população, se mantêm 
em índices bem mais modestos: 7,4% para as ferrovias; 2,0% para a construção 
naval; 1,3% para o equipamento agrícola. (Dados extraídos da exposição do 
Grupo Consultivo da Indústria Siderúrgica Nacional, 1968). 


Esse caráter essencialmente "suntuário" da principal parte de nossa indústria, se 
patenteia bem claramente no exemplo da indústria alimentícia, onde a par do 
elevado nível de desenvolvimento tecnológico e refinamento na produção de 
artigos de alta elaboração industrial, enlatados e pré-acondicionados, artigos esses 
de consumo limitado a reduzidas categorias da população, a farinha de 
mandioca, este alimento universal da grande massa da população brasileira, o 
seu sustentáculo já com toda justiça denominado o "pão brasileiro", é produzida 
em condições tecnológicas das mais rudimentares, o que não somente encarece 
a produção — suprema ironia, no caso — mas ainda resulta num produto de mó 
qualidade, em todos os sentidos, inclusive, e sobretudo importante, no seu baix: 
valor nu-tritivo que poderia ser facilmente corrigido com a introdução 
conhecidas técnicas de enriquecimento, o que teria efeitos certamente 
consideráveis no que respeita a saúde e bem-estar do povo brasileiro. E 
contribuiria muito mais para o progresso e desenvolvimento em geral do país, 
que o zelo hoje dispensado à so-fisticada indústria alimentícia de enlatados, pré- 
acondicionados e similares. 
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técnicas anacrônicas que ainda predominam128. E será a difusão daquela 
técnica moderna, e na medida em que ela se realizar, que constituirá o 
propulsionador do que verdadeiramente se poderá considerar o processo da 
industrialização brasileira. 


Fora disso, poderemos ter, como efetivamente temos algumas esparsas, quase 
insuladas e desconectadas atividades industriais modernas fornecedoras dé certos 
bens que amenizam a vida de pequenas parcelas da população do país e adornam 
estritos setores de seu território. Isso contudo não significará propriamente 
"industrialização", no sentido que interessa, pois não se constituirão por essa 
forma as condições necessárias para um desenvolvimento industrial em larga 
escala, a saber, um processo contínuo e autoestimulante, alimentando-se de suas 


próprias forças e propagando-se por elas; isto é, a técnica impulsionando e 
determinando novas técnicas; as atividades econômicas abrindo perspectivas 
para outras e mais largas atividades e tornando possível a sua realização. E sem 
um processo dessa natureza, não há que esperar um verdadeiro e largo 
desenvolvimento industrial. 


É o que nos mostra a moderna evolução econômica nos países in-dustrialm ente 
avançados. A industrialização constitui neles um processo onde a atividade 
industrial se fez sempre e desde logo, poderoso fator determinante e 
impulsionador de novas atividades. E 


é uma tal circunstância que assegurou àquele processo a projeção que teve e a 
precipitação de sua marcha. Haja vista, por exemplo, o que ocorreu na Europa e 
nos Estados Unidos com o estabelecimento das estradas de ferro, que não 
representaram apenas a introdução de um eficiente meio de transporte, e 
portanto fonte direta de produção e progresso econômicos. A construção e depois 
manutenção das estradas de ferro, bem como outras circunstâncias mais ou 
menos próximas que cercaram o planejamento, estabelecimento e posterior 
funcionamento delas, constituíram forte estimulo para um sem-número de 
atividades que estimulando-se e se impulsionando reciprocamente, irradiaram 
pela economia dos países afetados e preci-pitaram neles um largo processo de 
industrialização e de geral desenvolvimento técnico-produtivo. 


Ao contrário disso, as iniciativas industriais no Brasil não apresentam, nos seus 
efeitos, nada de comparável. É que não significam a integração, com os elos 
faltantes, de um largo entrosamento econômico já predisposto e envolvendo 
necessidades essenciais da população do país. Destinam-se unicamente, pela sua 
própria natureza, à satisfação de uma necessidade limitada, antes suprida por via 
do comércio exterior e insulada no organismo econômico do país. Tornam-se 
assim, fora de tais limites, quase totalmente es-téreis. 


Em contraste com o exemplo acima citado, considere-se o caso das estradas de 
ferro brasileiras e a insignificante repercussão que teve o estabelecimento delas 
fora dos limites fixados pela fi-128 Quando se considera que mesmo nos maiores 
centros urbanos brasileiros, a come- 


çar por São Paulo, o maior deles, uma parte considerável da respectiva área 
ainda se encontra somente semi-urbanizada e às vezes nem isso, tem-se desde 
logo e sem ir muito longe, a medida da distância que ainda separa o nosso país 
dos modernos padrões de todo mundo civilizado, e do muito que haveria de fazer 
para o integrar nesses padrões. 


nalidade restrita a que se destinaram e que foi, na generalidade dos casos, a de 
carrearem para os portos de embarque os produtos primários destinados à 
exportação. O que deu como resultado e continua dando, a precipitada 
decadência delas, até mesmo sua franca decomposição e total desaparecimento 
logo que se interrompe a conjuntura favorável do produto exportável para cujo 
transporte elas se estabeleceram. 


Por que se dá isso? Por que uma tal limitação e estreiteza de perspectivas? É 
porque as atividades econômicas do Brasil não se entrosam num conjunto ditado 
pelas necessidades gerais e fundamentais do país; ou antes, esse entrosamento 
não se faz ou permanece débil porque a natureza colonial da economia brasileira 
se orientou essencialmente para o exterior; e é de lá, portanto, que provêm seus 
principais e fundamentais estímulos. É no plano do comércio externo que 
efetivamente se entrosou a estrutura fundamental da economia brasileira. Na 
medida que dele se afastam, as atividades econômicas se vão pulverizando e 
fazendo estanques umas às outras. Já não logram, por isso, estimular-se 
mutuamente, pois se acham entre si desligadas. 


Em suma, o problema da indústria brasileira está sobretudo na natureza do seu 
mercado, que não é apenas quantitativamente acanhado por força do baixo 
padrão dominante no país, mas sobretudo qualitativamente mal disposto e 
coordenado por efeito da defeituosa estruturação da nossa economia, que 
organizada essencialmente como fornecedora de produtos primários para os 
mercados exteriores, não se apóia e articula nas necessidades e atividades 
fundamentais e essenciais da massa da população brasileira e do país em geral. 
Sem um largo mercado em que aquelas necessidades e atividades se 
intercomuniquem e entrosem estreitamente entre si, estimulando-se 
mutuamente, não haverá como esperar um desenvolvimento industrial de amplas 
perspectivas, propagando-se e se difundindo extensiva e intensivamente pelo 
conjunto da coletividade brasileira. 
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Alcançamos com isso o ponto nevrálgico da economia brasileira: a estrutura 
agrária do país, responsável principal, sem dúvida, pelo baixo nível e padrão 
econômico da população brasileira; e portanto, entre outras consequências, das 
insuficiências quantitativas e qualitativas do mercado interno do país. Não nos 
estende-remos aqui sobre o assunto porque não ocorreu, fundamentalmente, 
nenhuma modificação daquela estrutura que continua caracterizada 
essencialmente pela grande concentração da propriedade fundiária. 


Assim, dentro dos limites dessa história, a matéria já se acha suficientemente 


desenvolvidal29. Assinalaremos unicamente as ocorrências e tendências 
principais verificadas em nossa economia agrária nos últimos decênios. 


De um modo geral, prosseguiu e prossegue ainda a expansão geográfica da 
ocupação rural, como particularmente, com alguma inten-129 A análise da 
estrutura agrária brasileira, com base nos dados do Recenseamento de 1950, bem 
como das relações entre essa estrutura e os baixos padrões de vida. 


da população trabalhadora rural, encontra-se em: Caio Prado Júnior, 
Contribuição para a Análise da Questão Agrária no Brasil. Revista Brasiliense, n.º 
28 — mar- 


ço-abril de 1960. 


sidade e expressão econômica, na região limítrofe dos Estados do Espírito Santo e 
de Minas Gerais (bacia do Rio Doce); no sul de Goiás (para o norte da ponta dos 
trilhos, que fica em Anápolis, em direção ao Rio Tocantins e pelo traçado da 
rodovia BelémBrasília); nos Estados meridionais (de São Paulo para o sul), 
sobretudo no extremo oeste deste último; e com o impulso provindo daí, no 
noroeste do Paraná e sul de Mato Grosso. É no Paraná que hoje se localiza a zona 
pioneira por excelência do país. Nela se situa a mais recente e provavelmente a 
última avançada (por contingência de espaço geográfico) da cultura cafeeira; e 
se repete, ou continua a velha história da "caça ao humo", isto é, a busca e 
ocupação de novos solos virgens e frescos cuja natural fecundidade é capaz de 
proporcionar, sem maior esforço técnico, abundante produção de um gênero 
como o café, de alto valor comercial nos mercados internacionais para os quais 
se destina. 


Com se vê, não há nisso, para a história econômica do Brasil, nada de original. E 
considerando-se que essa avançada se faz à custa do depauperamento de regiões 
de exploração mais antiga onde decai a cultura do solo, verifica-se que o Brasil 
persiste nos seus tradicionais métodos de agricultura itinerante, verdadeira 
extração e "bombeamento" de recursos naturais em benefício de uma fugaz 
atividade econômica que não cria raízes. Isso que ocorre com a cultura cafeeira 
no Centro-Sul, não constitui aliás senão repetição em ponto grande daquilo que, 
em proporções mais modestas, se verifica na agricultura brasileira em geral. É 
assim que segundo um inquérito da extinta Comissão Nacional de Política 
Agrária, o desbravamento de regiões florestais e o deslocamento consegiente de 
atividades agrícolas, se processa normal e permanentemente em nada menos de 
253 municípios da zona leste (Estado do Rio de Janeiro, Espírito Santo e Bahia). 


Um tal fato é tanto mais importante e impressionante que a ba-se essencial da 


economia agrícola brasileira, bem como da própria riqueza do país tomada em 
conjunto, se encontra naquela atividade pioneira de desbravamento; e se sustenta 
assim, em última instância, à custa sobretudo da ocupação de terras novas. É o 
caso em particular da produção cafeeira, que com o subsídio do algodão, 
contribui substancial e decisivamente para o total das nossas exportações e 
assegura com isso a própria subsistência do país e de sua população. É graças à 
marcha e deslocamento das lavouras cafeeira e algodoeira para terras novas, 
que o nível de produção desses gêneros se tem conseguido manter. A principal e 
substancial parte da produção brasileira de café e algodão provém de regiões de 
ocupação recente: extremo-oeste de São Paulo e noroeste do Paraná; e não há 
assim exagero na observação do geógrafo francês, Pierre Monbeig, de que "a 
atividade econômica do Estado de São Paulo, centro vital da economia brasileira, 
recebe seu mais forte impulso da existência de zonas novas"130. 


Isso mostra bem claramente como são precários os fundamentos atuais da 
economia brasileira, por mais complexa e vistosa que ex-teriormente ela se 
apresente em alguns lugares. Estes seus fundamentos se constituem de uma 
reserva, aliás largamente desfalcada e 130 Pierre Monbeig, Pionniers et 
Planteurs de São Paulo. Paris, 1952. Pág.ll. 


prestes a se esgotar, de solos virgens e férteis. Nesse sentido, muito pouco 
progredimos em nossa evolução econômica, e qualquer apreciação da economia 
brasileira atual há de tomar esse fato em primeira e principal linha de conta. 


ok 


A natureza e o caráter da expansão geográfica da ocupação e exploração rural 
brasileira se refletem nos dados estatísticos que resumimos abaixo e que são dos 
Recenseamentos de 1940, 1950 e 1960, e do Cadastro de propriedade imóvel do 
Instituto Brasileiro de Reforma Agrária (1967). 





1940 1950 1960 1967 





Área total dos 
estabelecimentos 
rurais (h.), 197.720.247 232.211.106 249.862.142 307.250.348 


e % de aumento: - 17,4% 7,5% 22,9% 


Área de lavouras (h.) 18.885.430 19.095.057 29.759.784 37.212.692 
e % de aumento — 1,0% 55,7% 24,9% 

Área de lavouras 

Yo da área total 9,5 8.1 11,9 12,1 

Pastagens (h.) 88.141.733 107.547.262 122.670.251 

e % de aumento: — 22,0% - 14,0% 

Pastagens 

Yo da área total 44.4 46,2 — 39,9 


Bovinos 44.600.000 46.891.208 55.692.653 90.153.000(x) e % de aumento: 4.9% 
18,7% 61,870 (x) área de pastagem 


por cabeça(h.) 1,92,2 — 1,3 (x) (x) 1966 


O particularmente notável nestes dados é o considerável aumento da pecuária, 
em que se compreende tanto o gado vacum de corte, como o leiteiro — este 
último concentrado sobretudo no leste de São Paulo, oeste do Rio de Janeiro e sul 
de Minas Gerais. Esse crescimento da pecuária se explica essencialmente pelo 
aumento do consumo de carne, do leite e seus derivados, nos grandes centros 
urbanos do centro leste, em particular São Paulo e Rio de Janeiro (Guanabara). 
Entre 1940 e 1967, as pastagens aumentam de quase 35 


milhões de hectares, e o rebanho bovino mais que dobrou. 


Em parte, a considerável expansão das pastagens se fez em terras antes 
desocupadas, como em certas regiões pioneiras de São Paulo, Goiás e Mato 
Grosso, onde aliás a expansão prossegue em ritmo acelerado, correspondendo às 
perspectivas de intensificação das exportações de carne. Em boa parte contudo, a 
extensão das pastagens representa uma substituição da agricultura pela pecuária 
e revela a decadência das atividades agrícolas nas zonas de exploração mais 
antiga, que esgotada a fertilidade natural do solo, conseguem com a pecuária 
manter um resto de vitalidade econômica. 


Não exigindo mão-de-obra numerosa, como a agricultura, satisfazen-do-se com 
um custeio reduzido e com solos de baixa fertilidade e exauridos, e sendo de fácil 
instalação, a pecuária representa uma atividade de substituição ideal nas terras 
cansadas, erodidas e desgastadas onde os rendimentos agrícolas se tornaram 


excessivamente baixos. 


Uma tal substituição da agricultura pela pecuária já constitui fato antigo em nossa 
história econômica, e observamo-la em quase todas as velhas regiões agrícolas, 
particularmente no Centro-Sul do país (Rio de Janeiro, Minas Gerais, São Paulo). 
Ela contudo se acentuou consideravelmente nos últimos anos, graças à 
valorização do gado de corte em virtude da forte demanda de carne, durante a 
guerra e logo depois, nos mercados consumidores do exterior; e também nos 
grandes centros urbanos brasileiros em forte expansão, como já foi acima 
referido, desde a guerra até hoje. 


Como resultado dessa transformação, assistimos à extensão de pastagens por 
terras, inclusive de primeira qualidade, antes ocupadas pela agricultura. Tal fato, 
se representa uma solução para grandes propriedades decadentes e em crise, 
significa doutro lado um nítido retrocesso econômico. A densidade econômica da 
agricultura (produção por unidade de área) é sensivelmente superior à da 
pecuária; particularmente da pecuária de corte e extensiva, tal como geralmente 
se pratica entre nós. Além disso, a criação de ga-do significa o despovoamento, 
com todas suas graves consequências, que não é preciso aqui relembrar, pois não 
somente exige muito menos trabalhadores que a agricultura, como ainda 
alimenta menor nú- 


mero de atividades subsidiárias. A substituição da agricultura pe-la pecuária, tal 
como ocorre entre nós na generalidade dos casos, significa, em última análise, 
decadência no rigor da palavra. 


Temos aliás uma prova patente disso onde o fato é mais recente e conserva ainda 
testemunhos vivos. Assim em certos setores rurais do Estado de São Paulo, 
outrora regiões agrícolas florescentes e de elevado nível de riqueza, hoje 
reduzidos a pastagens de baixo teor econômico e semidespovoados, onde o 
grande número de habita- 


ções rurais abandonadas e em ruínas são um atestado eloquente e doloroso de 
decadência. É o que ocorre em diversas partes do nordeste dô Estado, nas 
chamadas zonas "velhas" (embora mal contem cem anos, note-se bem), 
percorridas pelas estradas de ferro Paulista e Mojiana. É aliás sensível e notório o 
deslocamento da população rural dessas regiões (bem como, através delas, do 
vizinho Estado de Minas Gerais e mesmo do longínquo nordeste do país) para as 
pontas de trilho do oeste do Estado e para o norte do Paraná; e a invasão da 
pecuária conta nisso como um fator importante. 


Em extensas regiões de Minas Gerais, interior da Bahia e Estados do nordeste 


verifica-se coisa semelhante, com intensidade agravada e repercussões sociais 
profundas. Em muitos lugares, o ga-do vem literalmente expulsando a população 
local que já não encontra meios suficientes de subsistência que antes tirava da 
agricultura, substituída agora, progressivamente, por pastagens. Para os grandes 
proprietários que senhoreiam a maior parte e quase totalidade das terras naquelas 
extensas regiões, a pecuária, com os elevados preços do gado de corte, é 
comercialmente muito mais interessante que a agricultura de meação praticada 
por miseráveis lavradores nos melhores solos de tais regiões. E assim esses solos 
vão sendo progressivamente entregues ao gado. É difícil avaliar, assim de longe, 
o drama social que se abriga por detrás desse fa-to, aparentemente simples e 
aliás já bastante grave como fenômeno econômico. Representa ele a 
pauperização total de milhares de fa-mílias cujo único recurso está na 
emigração, sempre difícil e muitas vezes nem mesmo possível. Uma boa parte 
dessa população flutuante que se aglomera em todos os centros urbanos de maior 
importância do Nordeste, e que oscila entre a mendicância e ocupações 
precárias e esporádicas, tem sua origem naquele fato que assinalamos. E é 
somente uma parcela mais feliz daqueles agricultores expulsos pelo gado que 
consegue emigrar para mais longe, em busca de terras novas e pioneiras onde há 
lugar para suas atividades e possibilidade de subsistência, de ínfimo padrão 
embora. 


ok 


Apesar contudo desses aspectos negativos, o largo desenvolvimento da pecuária 
de corte, estatisticamente expresso no incremento do rebanho brasileiro cujos 
efetivos passam, como vimos, de 44,6 milhões de cabeças em 1940 para 90 
milhões em 1966, revela o fato geral da constituição de um amplo mercado 
interno, servido por uma atividade produtiva também interna e própria do país. E 


dado o vulto que essa atividade e demais a ela ligadas vão adquirindo (abate, 
industrialização da carne, distribuição e comércio), aquele fato ganha 
considerável relevo, pois nele se estrutura um conjunto de atividades econômicas 
de largas perspectivas onde, em contraste com o sistema colonial de economia, 
produção e consumo se integram nacionalmente. Isto é, em que se conjugam, 
num sistema nacional íntima e totalmente entrosado, as diferentes atividades 
ligadas à produção e ao consumo, desde a produção primária e através das 
atividades de transformação industrial e distribuição, até o último ato do consumo 
final e da satisfação das necessidades próprias da população do país. Em um tal 
sistema entram em jogo todos os estímulos recíprocos que as atividades 
econômicas podem proporcionar umas às outras, quando assim articuladas entre 
si; e não é mais apenas o consumo que impulsiona a produção, mas também esta 
última, em todas suas fases sucessivas, que pela fonte de rendimentos que cria, 


impulsiona reciprocamente o consumo. É o que não ocorre no sistema colonial, 
isto é, na produção primária para a exportação, por força da desarticulação em 
que nele se encontram as atividades ligadas respectivamente à produção e ao 
consumo que se extremam em organismos econômicos à parte e largamente 
diferen-ciados. A pecuária de corte, com todas as atividades econômicas que a 
ela se ligam direta ou indiretamente, não apenas forma um importante setor da 
economia brasileira; mas ainda, e graças a es-sa importância que adquiriu, 
constitui hoje um importante elemento e fator do novo sistema nacional de 
economia que vai surgindo em substituição à velha estrutura colonial 
brasileira 131. 


Em outros setores da agropecuária assiste-se a fatos semelhantes. O mais saliente 
caso é o açúcar que, eliminado da categoria de produto essencialmente de 
exportação (na qual desempenhou no passado tão grande papel), se reconstituiu 
na base, nova para ele, do consumo interno. E não apenas como produto final, 
mas também como matéria-prima de uma indústria já de grande importância na 
economia brasileira; a de doces, confeitos e conservas. O desenvolvimento da 
lavoura canavieira foi considerável, pois a área por ela ocupada ascendeu de 
menos de 500.000 hectares nas vésperas da II Guerra Mundial, para 1.680.763 
hectares em 1967. É de se notar que o principal centro da produção açucareira se 
transferiu de sua tradicional localização no nordeste, para São Paulo, que é hoje o 
maior produtor do país, com cerca de 30% do total da área canavieira e 36% da 
produçãol32. O progresso da lavoura canavieira no Brasil, tanto quanto o da 
pecuária de corte, não se deu sem o a-companhamento de graves consequências 
de ordem econômica e social, em particular a grande concentração da 
propriedade fundiária por ele provocada e a que já me referi. Esse último fato é 
muito sensível tanto no nordeste como em certas regiões de São Paulo onde o 
desenvolvimento da cultura canavieira foi mais pronunciado. Além desse efeito, 
o progresso da cultura canavieira, realizada em bases onde se acentuaram 
nitidamente os traços característicos das relações capitalistas de produção, isto é, 
a introdução do assalariado puro, com o abandono de práticas anteriores (como o 
direito de o trabalhador produzir ele próprio seus gêneros de subsistência 131 É 
interessante lembrar que a produção de carne se estabeleceu no Brasil, em bases 
modernas e amplas, nas vésperas da I Guerra Mundial, por iniciativa de 
empreendimentos ingleses e norte-americanos (Armour, Swift, Anglo, Wilson), 
desti-nando-se originariamente ao fornecimento do mercado europeu. Através 
de vicissitudes várias, a produção de carne tornou-se hoje, fundamentalmente, 
uma atividade integrada na vida brasileira, isto é, voltada essencialmente para as 
necessidades próprias do país e de sua população. Como resíduo do passado, 
todavia, ficaram as grandes empresas frigoríficas estrangeiras, esses trustes 
internacionais que continuam dominando quase toda ou, pelo menos, a principal 





parte da economia brasileira de carne. Notemos aqui o interesse que 
empreendimentos internacionais vêm ultimamente manifestando pela cria e 
engorda de gado no Brasil, ameaçando com isto introduzir uma nova cunha em 
nosso negócio de carnes. De anos para cá, o famoso King Ranch Inc., do Texas, 
Estados Unidos, cujas propriedades se estendem, além de nos Estados Unidos, 
pela Austrália, Venezuela e Argentina, voltou-se para o Brasil, onde associado aos 
frigoríficos Swift & Co. e à empresa financeira Deltee International (que maneja, 
entre outros, note-se bem, poupanças brasileiras), adquiriu, com fazendas em São 
Paulo e Minas Gerais, de área global de mais de 20 mil hectares, mais 70 e tantos 
mil hectares ao sul de Belém, Pará, a que se acrescentarão mais cerca de 50 mil 
em negociações (1969). No recente debate em torno da aquisição de vastas 
glebas de terra no Brasil por norte-americanos, e que serviu para algumas 
solenes afirmações de fé 


"nacionalista", falou-se muito nas compras fraudulentas de aventureiros cujo no- 
ticiário não merecia talvez ultrapassar a crônica policial. Mas não se fez 
referência alguma aos negócios da King Ranch, Inc. e associados. Possivelmente 
porque se trata hoje de empresa nacional, " King Ranch do Brasil". Ou teria o 
sensa-cionalismo daquelas aventuras imobiliárias servido de pára-choque e 
cortina de fumaça para os "legítimos" negócios imperialistas poderem 
desenvolver-se em sos-sego? 


132 Em 1967, São Paulo teve 496.287 hectares cultivados com cana-de-açúcar, e 
sua produção foi de 27.900.551 toneladas. Os números globais para o Brasil 
foram respectivamente, no mesmo ano, 1.680.763 hectares e 77.086.529 
toneladas. 


em terras cedidas pelo proprietário), resultou em acentuada deterioração do nível 
de vida do trabalhador. O que mostra que a problemática proposta pelo velho 
sistema colonial da economia brasileira e a herança por ele legada, não se 
resolvem essencialmente, nem mesmo fundamentalmente com a evolução e 
transformação ocorrida e o desenvolvimento de ordem apenas econômica e 
tecnológica verificada. 


Onde, neste setor da agropecuária, a superação do sistema colonial mais se 
afirma, é numa série de atividades de grande especialização e relativo alto nível 
tecnológico que atingiram grande vulto nesta última fase da história econômica 
do Brasil que vimos considerando, como a fruticultura, a viticultura, as culturas 
hor-tenses, a avicultura e a produção de leite e derivados, que vêm assumindo 
em certas regiões, particularmente no sul do país e em São Paulo muito 
destacadamente, uma importância considerável. Essas atividades já contribuem 
decisivamente para fazer de uma ponderável parte da economia rural brasileira 


algo bem diferente do passado. Graças a ela, a economia agrária do país já não 
consiste unicamente, nem mesmo de forma essencial, como foi sempre o caso 
até época muito próxima, na produção primária destinada ao fornecimento dos 
mercados internacionais. Em importantes setores, já de considerável expressão 
no conjunto da vida brasileira, a nossa economia agrária se acha a serviço direto 
das necessidades próprias da população brasileira e se dispõe num amplo sistema 
nacional em que o conjunto e todos os elementos componentes, desde a produção 
primária até o consumo final, se articulam imediata e inteiramente entre si; e por 
isso se estimulam e impulsionam reciprocamente. O 


sistema colonial da economia brasileira, timbém no setor da agricultura onde ele 
tem suas principais raízes, abre-se em brechas por onde penetram e em que se 
estabelecem os elementos renovadores da velha estrutura, substituída 
gradualmente por uma organização econômica que seja função das necessidades 
próprias do país e capaz, por conseguinte, de atender efetivamente ao bem-estar 
e prosperidade de seus habitantes. 


* ok 


Em conclusão, na crise do sistema colonial brasileiro, já francamente 
desencadeada no período imediatamente anterior à II Guerra Mundial, e 
precipitando-se nos anos decorridos desde então, geram-se as forças e fatores 
renovadores que desvendam largas perspectivas para a reestruturação da 
economia brasileira em bases novas, mais condizentes com o nível atingido pelo 
nosso povo. Tais perspectivas ainda são contudo, no fundamental, obstadas pelos 
remanescentes do velho sistema. Encontram--se aí as raízes das dificuldades e 
perturbações econômicas que atingem tão profundamente, na atualidade (1970), 


a vida do país e de seu povo. 


Trata-se pois de apressar o processo de transformação e orientá-lo 
convenientemente, realizando com isto a reforma estrutural da economia 
brasileira capaz de a elevar a um novo plano inteira e definitivamente liberto de 
seu passado colonial. 


POST SCRIPTUM EM 1976 
Nos últimos parágrafos e conclusão da HISTÓRIA ECONÔMICA DO 


BRASIL foi notado que "as largas perspectivas para reestruturação da economia 
brasileira em bases novas, mais condizentes com o ní- 


vel atingido pelo nosso povo, ... são contudo, no fundamental, obstadas pelos 
remanescentes do velho sistema". E é em tal circunstância que se encontram "as 
raízes das dificuldades e perturbações econômicas que atingem tão 
profundamente a vida do país". 


Tais observações, que já datam de muitos anos, encontram nos dias que hoje 
vivemos (1976) a mais flagrante comprovação; e é is-so que se procurará 
mostrar nas linhas que seguem. Isto é, que a política e orientação econômica 
adotadas nestes últimos anos, a saber, o chamado "modelo brasileiro de 
desenvolvimento", que não é outra coisa, em última análise, senão precisamente 
a consagração e oficialização daqueles "remanescentes do velho sistema da 
economia brasileira" acima referidos, em particular o nosso enquadramento no 
sistema internacional do capitalismo, que vem a ser o imperialismo, na posição 
de simples dependência dele, um tal modelo é o grande responsável pela atual 
situação de dificuldades que atra-vessamos. 


É curioso notar que na análise desse tão louvado e incensado modelo brasileiro de 
desenvolvimento que se elevou à categoria de 


"milagre econômico", e que em linguagem mais simples e despreten-siosa, e 
sobretudo mais verdadeira, quer dizer "o comportamento imprimido à economia 
brasileira em sua fase mais recente e atual", é curioso notar que na análise dele 
não se tenham os economistas, em regra, lembrado suficientemente, e mesmo, 
muitas vezes, dado sequer atenção, à circunstância que sem dúvida representa o 
principal, e pode-se mesmo dizer, o decisivo papel no desenrolar dos 
acontecimentos. Refiro-me à situação, no essencial, de dependência e 
subordinação da economia brasileira com respeito ao contexto internacional do 
capitalismo em que nos enquadramos, e onde comandam os centros financeiros 
do sistema: as matrizes dos velhos trustes conhecidos hoje pela eufêmica 
designação de "multinacionais". Numa palavra, o imperialismo, para 
empregarmos a expressão consagrada, nos meios menos ortodoxos, há três 
quartos de século. 





Essa falha da análise econômica em nosso país se observa, nos dias que correm, 
inclusive em muitos daqueles que embora reconhecendo uma tal subordinação 


da economia brasileira, não vão contudo às suas derradeiras e mais profundas 
conseqiiências. E destaco esses economistas porque dos demais nem é bom falar. 
São os ortodoxos da Economia que rezam fielmente e exclusivamente pela 
cartilha dos consagrados autores norte-americanos e assemelhados, e que 
infelizmente ainda são os teóricos de maior influência e poder de decisão na 
política econômica do país. Estes sonham num mundo keynesiano (ou "neo- 
key nesiano", como preferem designar-se) modelado à imagem das grandes 
potências capitalistas, como se o Brasil fosse qualitativamente seu semelhante, 
com apenas um PIB mais modesto. E não, como é de fato — tanto quanto a 
maioria dos seus iguais do mundo subdesenvolvido —, um simples setor 
periférico e satélite do capitalismo internacional de onde lhe vêm todos os 
impulsos e freios que comandam o seu comportamento econômico. E por isso 
tais economistas — e muitas vezes, infelizmente, outros menos apegados aos 
esquemas consagrados da ortodoxia capitalista — empregam linguagem e 
conceitos inspirados naquela ortodoxia que precisamente tem por um de seus 
essenciais objetivos disfarçar as contradições do sistema capitalista, como esta 
que confina os países da nossa categoria na situação de dependência e 
subordinação em que se encontram. 


É assim interessante recapitular aqui, embora seja fartamente conhecida, a 
evolução econômica capitalista internacional neste período que nos interessa 
aqui, à fim de compreender melhor o que se passou e passa ainda entre nós 
como reflexo que somos daquela evolução. 


No imediato pós-guerra, a economia capitalista, e particularmente os Estados 
Unidos, que dão as palavras de ordem do sistema, conheceram uma fase de forte 
crescimento graças sobretudo ao esti- 


mulo dos negócios proporcionado, de um lado, pela folgada situação financeira 
em que se encontravam os Estados Unidos — a par de larga liquidez resultante do 
financiamento da guerra e das restrições ao consumo no correr dela, e 
conseqiiente explosão da demanda fortemente contida no correr das hostilidades 
por efeito daquelas mesmas restrições. Doutra parte, impulsionariam os negócios 
a considerável tarefa de reconstrução da Europa devastada e a reorganização da 
vida convulsionada do continente. São bem conhecidos o papel e a projeção, no 
caso, do famoso Plano Marshall. 


O impulso adquirido, com a liquidez que o acompanha, se prolongarão muito 
além das consegiiências e dos efeitos imediatos da guerra, tanto por obra da 
política financeira do governo norte-americano, de largo financiamento dos 
gastos públicos e privados, como sobretudo, no plano internacional, pela 
reorganização financeira mundial na base do acordo de Bretton Woods. 





Contribuirá en-tão particularmente, para a liquidez da economia capitalista, o fato 
da liberação do dólar que se erigira em padrão e moeda internacional a ser 
oficialmente recebida e convertida em moeda nacional pelos países signatários 
do acordo. É essa a origem dos famosos eurodólares que determinariam, como 
era natural, larga disponibilidade financeira em todo mundo capitalista; e a par da 
infla- 


ção de preços, a conseqiente intensificação, sem precedentes, dos negócios e a 
paralela sofreguidão na busca de aplicação e inversão dos capitais assim 
formados. 


Quem se beneficiará particularmente dessa conjuntura de lar-gueza financeira, 
abrindo-lhe perspectivas e oportunidades imensas, serão naturalmente, em 
primeiro lugar, os grandes trustes e monopólios norte-americanos, e logo em 
sequência, das demais po-tências capitalistas, em especial a Alemanha e o Japão. 
O crescimento dos monopólios capitalistas — esse rebento do capitalismo 
desenvolvido, e fruto da natural tendência para a concentração do capital — será 
tal, e a sua expansão internacional, onipresença e papel de tamanho vulto e 
importância, que de ignorados e, até mesmo muitas vezes, negados pela 
ortodoxia econômica, adquirem foros de fato reconhecido, e com a eufêmica 
designação de "multinacionais" se fazem personagens aceitos pela teoria 
econômica oficial. 


E aqui entra em cena o caso brasileiro. O nosso país não ficaria à margem da 
tremenda ofensiva, pelo mundo afora, do capitalismo internacional mobilizado 
pelos grupos financeiros e monopólios, e que encontraria aqui larga e generosa 
acolhida graças à orienta- 


ção política entre nós adotada. Os primeiros, à busca de aplica- 


ções para os excessos de liquidez proporcionada pelos eurodólares e outras fontes 
abundantes de capitais na época disponíveis; os outros, os monopólios, como bons 
negociantes, à cata de quaisquer oportunidades de novos negócios que 
relativamente abundavam, e, de imediato, muito bons, nas áreas do Terceiro 
Mundo semivirgem ainda do progresso capitalista mais recente, onde quase tudo, 
no nível desse progresso, estava por fazer ou introduzir. E oferecendo por isso 
boas perspectivas em que se associavam, de um lado, à ânsia de uma 
relativamente escassa, mas, em conjunto, apreciável minoria de consumidores 
potenciais melhor aquinhoados e aspirantes seden-tos dos padrões da sociedade 
de consumo norte-americana e européia (é o que os economistas chamam de 
"efeito de demonstração"). De outro lado a presença naquele Terceiro Mundo de 
abundante disponibilidade de mão-de-obra de baixo custo e sem as impertinentes 


exigências — ou liberdade de exprimi-las — que tornavam tão incômodas e 
onerosas as relações de trabalho no mundo do capitalismo desenvolvido. 


Tais são os fatores que impulsionarão o afluxo de iniciativas, capitais (a 
"poupança externa", como dizem os economistas) e a tecnologia dos grandes 
centros para os países de nossa categoria, imprimindo-lhes o momentâneo surto 
de que tivemos no Brasil — embora relativamente tarde — tão belo exemplo 
nestes últimos anos. E 


que nos promoveu, sempre no jargão dos economistas, de "subdesenvolvidos", 
para "países em desenvolvimento". 


Foi a isso que assistimos nestes recentes tempos de "milagro-sa" evolução 
econômica. E se a nossa participação no assunto, em particular à política nele 
seguida, queremos dar o nome de "modelo", como tem sido feito, esse modelo 
terá essencialmente consis-tido em preparar, facilitar, recepcionar, acomodar e 
favorecer mais e o melhor possível aquela enxurrada imperialista que 
submergirá a economia brasileira. 


Mas antes de procedermos ao balanço final do "milagre" quando ele entra, como 
está entrando, para discreto retiro, retomemos por ora o fio do desdobramento da 
conjuntura internacional que nos informa tão claramente, como se viu, a respeito 
do surto de atividades verificado ultimamente no Brasil; e nos informará também 
do seu naufrágio. 


Os precários fundamentos financeiros em que se apoiava a expansão do sistema 
capitalista (e que somente um Chefe de Estado capitalista, o General De Gaulle, 
soube prever, ou pelo menos a-trever-se a denunciar e, embora debilmente, a 
criticar e combater), organização financeira aquela por certo muito engenhosa, 
pois tornou possível disfarçar artificialmente durante três decê- 


nios a tendência estrutural do sistema capitalista à estagnação, 1 


1 Impossível entrar aqui nos pormenores do assunto. Remeto o leitor interessado 
à obra de Paul A. Baran e Paul M. Sweezy: Monopoly Capital, publicada em 
1966 pela Monthly Review Press, New York, e traduzida no mesmo ano por 
Zahar Editores. 


com apenas breves momentos de pequenas e suaves recessões, aqueles precários 
fundamentos assentados nos acordos de Bretton Woods cederão afinal, como 
tinham mais dia menos dia que ceder. O que se revelará nitidamente por volta de 
1971/72, por forte e generaliza-do processo inflacionário de preços, 
acompanhado, em particular nos Estados Unidos, de crescente desemprego e 


capacidade industrial ociosa. Desenhava-se com isso uma situação jamais 
ocorrida e inconcebível na teoria econômica ortodoxa: a ocorrência simultânea 
da inflação e de estagnação crescente. E enquanto se aguarda uma interpretação 
coerente e explicação do fato dentro das concepções ortodoxas — o que até hoje 
não se propôs, nem parece possível propor — consolam-se os economistas com 
batizá-lo, inventando um estranho nome: "estagnação". 


E, com isso, começa a se desconjuntar o sistema financeiro armado no pós- 
guerra e que tanto favorecera e tomara possível o crescimento e expansão da 
economia capitalista internacional. Desequilibra-se grandemente a balança de 
contas externas dos Estados Unidos, regente e grande mentor do sistema, fazendo 
periclitar su-as reservas de ouro. O padrão do dólar é quebrado — não havia 
outro recurso — e suspende-se sua convertibilidade. O que leva também à 
suspensão da compra de dólares pelos bancos centrais dos pa- 


íses da Comunidade Econômica Européia (C.E.E.), precipitando-se a 
desvalorização da moeda norte-americana, que chega a perder mais de 3/4 
partes de seu valor. 


Note-se que essa degringolada e insegurança do dólar tem por efeito colateral 
momentâneo o aumento da disponibilidade de eurodólares que, na falta de 
melhor, encontrará aplicação em empréstimos a países como o Brasil, 
pesadamente endividados e necessitados urgentemente de recursos para cobrir os 
crescentes déficits de su-as contas externas. 


Mas sobre isso voltaremos adiante na análise da repercussão desses fatos 
ocorridos no âmbito internacional, na situação econô- 


mica de nosso país. O importante aqui é registrar o completo des-moronamento 
das finanças internacionais do capitalismo, e o retorno à descontrolada oscilação 
cambial em todos os países centrais do sistema e instabilidade do valor relativo de 
suas respectivas moedas. Instabilidade essa que tanto afligia a economia desses 


pa- 
íses e sobretudo embaraçava o comércio internacional no pré- 
guerra. A estabilidade cambial e a rigorosa limitação das oscila- 


ções das principais moedas relativamente umas às outras — que foi a grande 
realização de Bretton Woods — constituíra sem dúvida o principal fator do 
considerável impulso dado às transações internacionais, o que tanto contribuira 
para a fase de prosperidade do pós-guerra. 


É nesta altura dos acontecimentos, que tão gravemente afetavam a normalidade 
econômica do mundo capitalista, que se desencadeia o tremendo golpe desferido 
pela súbita e brutal elevação do preço do petróleo, o que representa um 
considerável deficit das contas internacionais das principais potências capitalistas 
européias (que não produzem petróleo) e do Japão, deficit que assume mesmo, 
em boa parte, a prazo pelo menos médio, o aspecto de algo estrutural. 


Será o dobrar de sinos da moribunda ordem financeira e do equili- 


brio econômico do pós-guerra que assegurara a relativa estabilidade e 
desenvolvimento do sistema capitalista internacional nos quase trinta anos 
decorridos desde então. E ninguém sabe ainda por enquanto (janeiro de 1976), 
nem aproximadamente, como se sairá do verdadeiro caos em que o mundo 
capitalista afundou e em que se debate. 


Quem sofrerá mais em tal situação são os países do Terceiro Mundo não 
produtores em escala apreciável de petróleo. Por dois motivos: o alto e inatingível 
preço, para eles, do precioso mineral; e mais que isso ainda (o que será em 
particular o caso, entre outros, do Brasil) o ponto final que a nova conjuntura porá 
à liquidez internacional até então desfrutada, com o que se estancará a fonte de 
que se vinha alimentando e graças à qual subsistia e aparentemente prosperava a 
economia desses países artificialmente estimulada e empurrada para frente, e 
altos índices do PIB graças à larga e generosa liberalidade creditícia 
internacional. Até mesmo os desmoralizados eurodólares, último recurso para o 
endividamento do Terceiro Mundo, começarão a se fazer escassos, desviados que 
são para a aplicação preferencial, e cada vez mais forçada e absorvente, na 
liquidação das gordas faturas dos produtores de pe-tróleo. Ter-se-ão 
transformado em "petrodólares", e já não afluirão com a facilidade passada para 
o Terceiro Mundo. 


O Brasil estará incluído, como não podia deixar de ser, entre as vítimas dessa 
brusca reviravolta da conjuntura internacional. 


Vão-lhe faltar os recursos suficientes de créditos e inversões externas que 
vinham estimulando e assegurando o processamento normal de suas atividades 
econômicas. E o país se verá na iminência de situação gravíssima, de 
consegiiências finais ainda imprevisíveis, mas que começam a despontar e de 
que já estamos sofrendo o ante-gosto. 


Será o resultado de uma inconseqiente política econômica — em termos das 
reais necessidades do país e da massa de seu povo — que iludida com as 
facilidades proporcionadas pelo abundante afluxo de recursos externos que uma 


conjuntura internacional muito mais especulativa que outra coisa qualquer tinha 
determinado, julgou — ou quis julgar, preferivelmente — que o Brasil entrara 
em nova etapa de sua evolução econômica, um take-of'rostoviano, isto é, a deco- 
lagem descrita nos textos ortodoxos da teoria econômica, que em breve período 
elevaria o país à categoria de grande potência... 


A dependência em que se encontrava e se encontra ainda o funcionamento 
normal da economia brasileira, tal como se acha estruturada, do financiamento 
do exterior, já não para alcançar qualquer coisa que mesmo longinquamente se 
assemelhe aos enganadores índices especulativa e artificialm ente atingidos nestes 
últimos anos — pois isso nem pode entrar em cogitação —, mas simplesmente 
para subsistir normalmente, uma tal dependência do financiamento externo 
pode-se avaliar pela maneira como vem evoluindo e a situa- 


ção a que chegaram nossas contas externas. Destacam-se aí os nossos vultosos 
compromissos em débitos que montam a mais de 20 bi-lhões de dólares, 
paralelamente a uma acentuada e crescente restrição relativa dos meios e 
recursos de que o país dispõe para fazer face a tais compromissos. 


De fato, a única fonte significativa de divisas com que contamos para saldar os 
nossos compromissos externos são os saldos que sobram do valor exportado uma 
vez pagas as importações mais alguns serviços como sejam fretes, seguros, 
viagens internacionais, etc. 


Ora, essa balança comercial e de serviços vem encerrando-se com deficits 
crescentes desde 1967, o que, dado o tempo decorrido e a tendência verificada, 
mostra tratar-se de situação que não é excepcional e meramente conjuntural e 
momentânea, e sim que se prende a circunstâncias profundas que, pelo menos no 
que respeita a nossa organização econômica atual, podem considerar-se quase 
como de natureza estrutural. Os dados estatísticos são, no último decê- 


nio, os seguintes (milhões de dólares): 
1965 
1966 
1967 
1968 


1969 


970 


971 


972 


973 


974 





E») 

-57 

-302 

-49 

-230 

-901 

-974 -1017 -6095 

Fonte: BOLETIM DO BANCO CENTRAL DO BRASIL 


Note-se de passagem que esse desequilíbrio de nossas contas externas não se 
deve essencialmente ao brusco encarecimento do pe-tróleo, que tem sido 
apontado como responsável pela situação em que nos encontramos. Esse 
encarecimento data de fins de 1973, e somente começou a produzir plenos 
efeitos no ano seguinte. Se a alta dos preços do petróleo agravou a situação 
(como aliás os dados acima indicam), o responsável principal do desequilíbrio de 
nossas contas externas já vem de muito antes. E tudo indica, como foi notado, 
que se trata de situação fundamente implantada no funcionamento normal de 
nossa economia, tal como ela se acha estruturada e é conduzida pela política 
oficialmente adotada. Tudo faz crer que nas condições atuais ela é, em prazo 
previsível, irremovível. Não há nenhuma perspectiva razoável, dentro do que se 
pode prever, nem de um aumento relativamente apreciável da exportação, nem 
tampouco de redução substancial, como seria necessário, da importação e 
despesas com os serviços referidos. Os valores respectivos poderão variar, e com 
grandes esforços e sacrifícios vamos admitir-se tornem mais favoráveis. Mas 
acredito que ninguém com um mínimo de informação sobre a situação vigente, e 


com sinceridade, sustentará que há qualquer perspectiva, dentro do previsível, de 
uma reviravolta tal de nossa balança comercial capaz de proporcionar ao país 
saldos positivos apreciáveis. 

Ora, é de grandes, mais que isso, consideráveis saldos que ne-cessitamos para 
fazer frente aos compromissos assumidos por efeito do tipo de nossa economia 
umbilicamente ligada e subordinada ao imperialismo e cujos inconvenientes se 
agravaram consideravelmente em virtude da orientação adotada nestes últimos 


anos de institu-cionalizar, já sem nenhum disfarce ou atenuante, aquela 
subordina- 


ção erigida em norma, e digna de todos os incentivos. 


Tais compromissos se podem avaliar pelos pagamentos que vimos fazendo ao 
exterior como remuneração dos capitais aqui aplicados sob diferentes formas, e 
cujo montante cresce a ritmo acelerado. 


São esses pagamentos os seguintes: 
965 
966 
967 
968 
969 
970 
971 
972 


973 





974 


478 


s47 


701 


712 

756 

1025 

1270 

1722 

2384 

2823 

ncluem-se nesses pagamentos rendas de capital e amortizações. 

Para avaliarmos a gravidade do nosso progressivo endividamento, e as 
perspectivas que apresenta, é de notar que tais amortizações não estão trazendo 
uma redução do débito total que, pelo contrá- 


rio, cresce aceleradamente, ascendendo de 4.403,3 milhões em 1969, para 
8.360,9 milhões em março de 1975 (últimos dados publicados), com um ritmo 
de crescimento que se verifica na variação do nível do débito de ano para ano: 


969/70 1970/71 1971/72 1972/73 1973/74 
974/75 (março) 
891,9 


326,4 2.899,4 3.050,5 4.594,20 





195,20 (3 meses) 


Como se vê, os nossos compromissos para com o capital imperialista crescem 
violentamente e apontam para um crescimento ca-da vez maior. Isso porque, 
para fazer face a eles, bem como aos deficits de nossa balança comercial e dos 
serviços que referimos, não houve outro recurso, e haverá cada vez menos, 
senão apelar pa-ra comprometimentos ainda maiores através de novas e 
crescentes aplicações de capital estrangeiro. Foram elas as seguintes no último 
decênio decorrido: 


1965 


1966 


967 


968 


969 


970 


971 


972 


973 





974 
433 
s82 
606 
646 
1390 
1656 
2692 
4657 
5669 
so11 


Esses dados nos mostram claramente que de fato estamos satis-fazendo nossos 
compromissos com outros ainda maiores. Isso já vem de longa data, de antes 
mesmo da exacerbação do processo de comprometimento com o capital 
estrangeiro verificado nestes últimos anos. De fato, a evolução da economia 
brasileira é, e tem sido, nesse sentido de satisfazer obrigações externas com 
novas obriga- 


ções ainda maiores. Na gíria popular, "tapando buracos com outros buracos". E 


maiores ainda que os tapados. 


Em suma, o que os dados de nossas contas externas evidenciam é a marcha cada 
vez mais acelerada para a insolvência — se é que já não se chegou aí —, 
faltando apenas o reconhecimento expresso da situação. Bem como suas graves 
conseqiiências imediatas, entre as quais se destacam os "atrasados comerciais" 
de que já tivemos no passado pequenas e momentâneas experiências, e que 
agora ameaçam tornar-se crônicos e assumindo grande vulto. Isto é, a 
impossibilidade de satisfazer o pagamento de fornecimentos do exterior, 
implicando a restrição e suspensão mais ou menos ampla deles, com tudo que 
isso representa para o funcionamento normal e continuado de boa parte de nossas 
atividades econômicas, em particular as industriais, tão dependentes daqueles 
fornecimentos: componentes, equipamentos, etc. E com isso, a perspectiva da 
perda do que ainda sobra de autonomia econômica e livre disposição de nossos 
recursos. A ameaça que pesa sobre o monopólio da exploração do petróleo é 
bem uma amostra disso. 


Enxerga-se aí muito bem no que foi dar o chamado "milagroso" 





modelo brasileiro que se apresentou - ou antes se apresentava, porque as ilusões a 
respeito já se foram para a maior parte, pelo menos, dos brasileiros - como 
destinado a abrir ao nosso país a perspectiva de marcha acelerada para o estatuto 
de grande potência. Muito longe disso, e até, de certa forma em sentido contrá- 





rio, o que a situação presente e o futuro previsível mostram, é que tal milagre não 
passou de breve surto de atividades econômicas, condicionado por momentânea 
e excepcional conjuntura internacional cujo fatal encerramento, como de fato 
ocorreu, trouxe a degringolada catastrófica do castelo de cartas que se lograra 
erigir e por un momento sustentar. 


De fato, o que vai sobrar desse breve surto de atividades econômicas verificado 
no decurso dos últimos anos é muito pouco, quase nada, em termos de 
contribuição efetiva e solidamente alicerçada para um real progresso e 
consistente desenvolvimento futuro do país; e integração dele e da massa de sua 
população nos pa-drões do mundo moderno, que é o que efetivamente nos está 
faltando, e infelizmente ainda de muito. Os índices econômicos, nossos famosos e 
tão alardeados índices, nos apresentam um razoável ganho no crescimento 
industrial que seria, como se vangloriavam os arau-tos da política econômica 
oficial, e muitos acreditaram, passo decisivo de um legítimo processo de 
industrialização auto-estimulante e senão quantitativamente, pelo menos 
qualitativamente semelhante àquele dos países efetivamente industrializados do 
mundo moderno. 


É de indagar, contudo, o que de fato se disfarça atrás dos enganadores números 
revelados nas estatísticas. O que se encontrará é fundamentalmente, e no 
essencial, uma indústria de bens de consumo durável substitutiva de importações, 
sem infra-estrutura apreciável, e dependente, do exterior, no fornecimento de 
seus principais e essenciais insumos. E mais, da tecnologia empregada, que na 
falta de elaboração própria, que o mesmo sistema de nossa dependente 
economia torna inacessível, faz-se em simples repetição mecânica de modelos 
que nos vêm prontos e acabados, em seus mínimos pormenores, do exterior. 
Concretamente, uma indústria pouco ou quase nada mais que modesto fim de 
linha de estruturas industriais exteriores ao país. De fato, a indústria brasileira, 
naquilo que apresenta de mais significativo em termos modernos, não vai 
qualitativamente além, tanto quanto no passado, e sob certos aspectos ainda mais 
acentuadamente, de uma dispersa constelação de filiais ou dependências 
periféricas, em maior ou menor grau, de grandes empresas internacionais (as 
chamadas eufemicamente de "multinacionais" que, originariamente 
exportadoras de seus produtos, transferem para as proximidades do mercado 
local brasileiro, como fazem para a generalidade do mundo subdesenvolvido a 
que pertencemos, uma ou outra fase de suas atividades, para com isso 
aproveitarem mão-de-obra mais barata e menos reivindicadora, contornarem 
problemas de transporte e obstáculos alfandegários, ou para melhor se 
adaptarem a situações e circunstâncias específicas do mercado local que 
exploram. 


Nada, como se vê, que se assemelhe a um processo de industrialização digno 
desse nome e comparável âquele que se verificou e, em alguns casos se verifica 
ainda, nos autênticos centros do progresso industrial moderno. 


Eis aí o que vai por detrás dos belos índices numéricos de nossas estatísticas. E se 
voltamos as vistas de particularidades do crescimento econômico verificado 
nesta última etapa de nossa evolução que estamos considerando — a etapa do 
"modelo milagroso" 


— para o panorama geral sócio-econômico do país, é ainda mais flagrante, 
talvez, para o observador prevenido e que não se deixa en-ganar por aparências 
ilusórias, o pouco que andamos no sentido de um real progresso em profundidade 
e superação do passado. Posta de lado a acelerada urbanização — fruto do 
defeituoso processo de industrialização que analisamos —, e mais ainda que outra 
coisa qualquer, contrapartida da estagnação e decadência, sob tantos aspecto: 
das atividades rurais que transportaram para os centros urbanos a miséria torna. 
intolerável no campo (haja vista o caso máximo e tão característico dessa 
transformação urbanizadora do Brasil, que é São Paulo), posto de lado esse 
congestionamento urbano, com os leves retoques de modernismo de fachada que 


FA 





> 


acrescen-tou aqui e acolá à paisagem brasileira, não se assinala efetivamente no 
decurso da fase que presenciamos nestes últimos anos (e já lá vai mais de uma 
dezena deles) nenhum sinal significativo de mudança essencial e fundamental 
das arcaicas estruturas herdadas de nosso passado colonial. Embora numa forma 
mais complexa e exte-riormente revestido de aspectos mais conformes com 
maneiras de ser dos dias de hoje, o que é fato universal, o sistema sócio- 
econômico brasileiro continua, no essencial, o mesmo daquele passado. Isto é, 
uma sociedade apoiada inteiramente, em última instância, e essencialmente 
organizada com esse objetivo, na produção primária de gêneros demandados em 
mercados estranhos. É com essa produção e exportação consegiente que 
fundamentalmente se mantém a vida do país, pois é com a receita daí 
proveniente que se pagam importações essenciais à nossa subsistência, inclusive 
e em particular a instalação e manutenção da rudimentar e precária atividade 
industrial que é a nossa; bem como se pagam os serviços financeiros e outros dos 
bem remunerados trustes imperialistas — as "multinacionais", se preferirem — 
aqui operando. Atividades e serviços esses com que se enfeita a existência de 
relativamente restritos setores da população, de um conforto e trem de vida que 
aspiram a canhestramente imitar a sociedade de consumo dos grandes centros 
capitalistas do mundo moderno. Relegando-se para o outro lado do abismo que 
separa esses setores do resto da população — tal como no modelo que nos legou 
o passado de nossa formação histórica — a massa popular que vegeta, material e 
culturalmente, no nível da simples subsistência física e do mínimo de 
desenvolvimento intelectual; ou excepcionalmente pouco mais que isso. 


A política econômica e social do milagroso modelo brasileiro, para dizer dele o 
melhor, se se orientou e soube acomodar o caminho — façamos-lhe essa justiça 
— para o aproveitamento máximo da especulação em que ferveu nestes últimos 
anos o mundo capitalista, no sentido de promoção da economia brasileira dentro 
de seu tradicional modelo colonial, não lhe imprimiu, nem cogitou disso, nenhum 
desvio de seus velhos padrões que manteve praticamente intactos. Como deixou 
com isso intactas e em aberto no mesmo pé em que se encontravam as grandes e 
fundamentais questões que se propõem no Brasil desde longa data, e de cujo 
equacionamento e solução depende a integração da nação brasileira nos níveis da 
civilização deste século em que vivemos. Em conclusão, o "milagre" brasileiro 
não passou - e já (janeiro de 1976) se começa, mesmo fora do círculo de 
economistas, a senti-lo e a compreender muito bem — não passou de breve surto 
de atividades estimulado por conjuntura internacional momentânea e fruto de 
circunstâncias excepcionais. A inflação de eurodólares em particular. Encerrado 
o ciclo dessa situação excepcional, e invertida a conjuntura, como não podia 
deixar de mais dia menos dia acontecer, o Brasil retorna à sua medíocre 
normalidade amarrada ao passado. Com a agravante agora de fazer frente ao 





oneroso custo de seu instante de euforia e sonho de seus dirigentes com um Brasil 
"plenamente desenvolvido" e "grande potência" a curto prazo. 


Janeiro de 1976 


ANEXOS 


Moeda Brasileira 


A unidade monetária herdada pelo Brasil de Portugal, foi o mil-réis: Rs. 18000 
.000$000 = um conto de réis) substituído pe-lo cruzeiro, de igual valor, por 
força do Decreto-Lei n.º 7491, de 5 de outubro de 1942. 


O padrão monetário, ao se fazer a Independência, era de Rs. 


000 por oitava de ouro (3.586 gramas), o que dava para o mil-réis o valor de 
67d. (dinheiros ou pence — singular: penny —, moeda inglesa em que, até a 
última guerra, sempre se computou o câmbio oficial brasileiro). Contudo, o valor 
do papel-moeda, que se começou a emitir no Brasil em 1808, variou muito. Ele 
nunca foi conversível em ouro. Em 1833, devido à grande desvalorização, que- 
rou-se o padrão monetário brasileiro, que passou a ser de Rr. 





28500 por oitava de ouro de 22 quilates (lei de 8 de outubro de 1833). Nesta base 
o mil-réis valia 47 1/5 d. Em 1846, nova quebra do padrão (lei 11 de setembro), 
passando a oitava de ouro a valer Rs. 48000, correspondendo ao câmbio sobre a 
nglaterra de 27d. Es-te padrão vigorou legalmente até 1948, pois a reforma 
monetária de 1926 (mil-réis de 200 miligramas de ouro do toque 900 mg.) não 
chegou a seu termo. Mas isso não impediu a desvalorização contínua do mil-réis 
(depois cruzeiro) papel. 





Pela convenção de Bretton Woods, EE.VU. (julho de 1944), de que participaram 
44 países, inclusive o Brasil, e que instituiu o Fundo Monetário Internacional, 
obrigaram-se os signatários a fixar definitivamente a paridade de suas moedas 
respectivas. Em julho de 1948, o Brasil deu cumprimento a essa obrigação, tendo 
comunicado ao Fundo a nova taxa oficial de sua moeda: Cr$ 18,36 por dólar 
norte-americano. A equivalência em ouro do cruzeiro ao par tornou-se assim 
0,0484 gramas de ouro, o que representa um valor quase 19 


vezes menor que o do mil-réis do padrão de 1846. Essa paridade foi em seguida e 
sucessivamente alterada na medida da desvalorização efetiva do cruzeiro. 


Pelo Decreto n.º 60.190, de 8 de fevereiro de 1967, foi instituído o cruzeiro novo 
(NCR$) do valor de 1.000 (mil) cruzeiros velhos. A paridade no momento 
(janeiro de 1970) do cruzeiro novo é de NCr$ 4,35 por dólar. 


População do Brasil 


Anos Livre Escravos Total 1576....... - - 57.000 (2) 1776....... - - 1.900.000 (2) 
1800....... 2.000.000 1.000.000 3.000.000 (7) 1823 ....... 2.813.351 1.147.515 


3.960.866 
850....... 5.520.000 2.500.000 8.020.000 
872 (recens.) 8.601.255 1.510.806 10.112.061 


887... - 723.419 


(censo of.) 
890....... -- 14.333.915 
900....... -- 17.438.434 


920 (recens.) - - 30.635.605 
940 (")-- 41.236.315 

950 (") - - 51.944.397 

960 (") - - 70.799.352 

970 ( est. ) - - 95.305.000 
Comércio Exterior do Brasil 


Exportação e Importação Export. e Import. 


Decênios Contos de Réis £ 1.000 Ouro 1821-1830........ 243.263 265.164 39.097 
42.504 


831-1840........ 348.258 385.742 45.205 54.291 
841-1850........ 487.540 540.944 54.680 60.999 


851-1860. 900.534 1.016.686 102.007 115.280 





861-1870........ 1.537.175 1.347.514 149.433 131.866 


871-1880........ 1.963.718 1.621.251 199.685 164.929 


881-1890........ 2.411.006 2.102.297 220.725 192.361 


891-1900........ 7.349.258 6.397.324 291.017 252.817 








901-1910........ 8.123.578 5.391.775 476.222 318.843 


911-1920........ 12.300.768 9.960.223 688.038 546.906 
921-1930........ 32.797.144 27.321.166 805.848 674.479 
931-1940........ 41.978.656 36.650.153 377.024 300.349 
OQiiingiiênios NCr$ 1.000 US$ 1.000.000 

941-1945........ 45.880 32.983 2.334 1.625 
946-1950........ 106.172 97.764 5.680 5.183 
951-1955........ 188.115 211.993 7.712 8.232 


956-1960. 440.457 623.875 6.667 6.911 











961-1965........ 4.494.123 4.765.792 7.048 6.781 


Bibliografia 


A bibliografia da história econômica brasileira é em geral pobre e fragmentária, 
estando quase toda dispersa em monografias, pequenos trabalhos e ensaios muito 
particulares e incompletos. Reuni aqui algumas obras fundamentais que têm pelo 
menos valor documentário. Para a época mais recente, constituem fontes 
importantes as revistas: OBSERVADOR ECONÔMICO E FINANCEIRO (1936 - 
encontram-se nessa revista, além dos assuntos de atualidade, alguns bons 
trabalhos propriamente de história econômica -) e CONJUNTURA 
ECONÔMICA (1947) — publicação da Fundação Getúlio Vargas. 


GERAL 
História do Brasil, José Francisco da Rocha Pombo. 10 vols.Rio de Janeiro. 


Nessa história geral encontram-se capítulos informativos e interessantes a 
respeito da história econômica do Brasil. 


História Geral da Civilização Brasileira, sob direção de Sérgio Buarque de 
Holanda. 5 vols. publicados (1967). 


A história econômica acha-se bem cuidada nessa obra geral, cujos volumes 
publicados alcançam o Brasil monárquico. 


Formação Econômica do Brasil. Celso Furtado. Rio de Janeiro, 1959. 


nterpretação sobretudo monetária da história econômica, ou nas palavras do 
Interpreta bretud tária da hist l d 
próprio autor, "análise dos processos econômicos e não reconstituição dos eventos 
istóricos que estão por trás desses processos". 
hist t trás d " 


Dicionário Histórico, Geográfico e Etnográfico do Brasil. Rio de Janeiro, 1922. 
Este Dicionário, organizado pelo Instituto Histórico e Geográfico Brasileiro, 
contém artigos especializados sobre história econômica e os diferentes setores da 
economia brasileira. 


Brazil, A study ofeconomic types. J. E. Normano, Chapel Hill, 1935. 


Trabalho superficial e apressado, com algumas perspectivas de conjunto 
interessantes. 


COLÔNIA 

História Econômica do Brasil 1500-1820. Roberto C. Simonsen. 2 

vols. 1937. 

Trabalho sobretudo informativo. 

Pontos de partida para a História Econômica do Brasil. Brito Lemos, 2“ed., 1939. 


O autor estuda diferentes aspectos da evolução econômica brasileira no período 
colonial, mas sem unidade e com pouco espírito crítico. 


Formação do Brasil Contemporâneo. Colônia. Caio Prado Júnior 9.a ed. São 


Paulo, 1969 


A presente História Econômica do Brasil, no que se refere à Colônia, é em 
grande parte resumo desse livro. 


Cultura e opulência do Brasil. André João Antonil. Reedição de 1923. 


Esse livro, publicado pela primeira vezem 1711, é uma es-plêndida descrição da 
economia colonial brasileira. 


AÇÚCAR 


Embora a produção do açúcar representasse até a primeira metade do sécu! 
passado, a principal riqueza brasileira, e ainda hoje de uma parte considerável 
sua população, ela ainda não mereceu um estudo de conjunto. 


Bs o 


Existe no entanto uma série muito interessante de monografias sobre o assunto, 
da autoria de um técnico, o sr. Gileno de Carli, do Instituto do Açúcar e Álcool. 
Destaque-se também a revista especializada BRASIL AÇUCAREIRO, publicada 
desde 1933 pelo Instituto do Açúcar e do Álcool. 








CAFÉ 
Rapport sur la culture du café em Amérique, Asie et Afrique. C E. 
van Delden Laêrne.La Haye. Paris, 1885. 


Notável estudo sobre a cultura cafeeira do Brasil, analisada sob todos seus 
aspectos: geográfico, econômico, financeiro, comercial, técnico. 


História do Café no Brasil. Afonso de E. Taunay.15 vols.1939-1943. 


É a história exaustiva da cultura do café no Brasil desde a introdução do cafeeiro 
no País, em 1727. Obra prolixa, desordenada, sem nenhum espírito crítico; mas 
que reúne informações indispensáveis e que não se encontram noutra parte. 


Roteiro do café e outros estudos. Sérgio Milliet. São Paulo, 1939. 


Breve análise estatística da expansão da lavoura cafeeira em São Paulo e sua 
implantação nas diferentes regiões do Estado. 


Grandeza e Decadência do Café. Stanley J. Stein.Trad. port. de Ed-gar 
Magalhães. S. Paulo, 1961. 


Admirável trabalho descritivo e interpretativo da evolução do ciclo cafeeiro 


numa região típica do Rio Paraíba: Vassouras. 

MINERAÇÃO 

As minas do Brasil e sua legislação. João Pandiá Calógeras. 3 

vols. 1904-5. 

Trabalho excelente, tanto do ponto de vista histórico, como econômico e técnico. 


Recursos Minerais do Brasil. Sylvio Fróis de Abreu. 2 vols. Instituto Nacional de 
Tecnologia. Rio de Janeiro, 1960-1962. 


Trabalho sobretudo técnico, com algumas informações históricas e extensa 
bibliografia. 


O Petróleo no Brasil. Traição e Vitória. Lourival Coutinho e Joel Silveira. Rio de 
Janeiro, 1957. 


Histórico da exploração do petróleo no Brasil e da luta pelo monopólio estatal. 
Transcreve a legislação a respeito, desde 1938 


até 1957. 
INDÚSTRIAS EXTRATIVAS 
L'Amazonnie Brésilienne.Paul Le Cointe.2 vols.Paris, 1922. 


É um estudo sobre o Vale do Amazonas em geral. Mas estuda particularmente a 
indústria da extração da borracha. 


INDÚSTRIA MANUFATUREIRA 


A evolução industrial do Brasil. Roberto C. Simonsen. Setembro, 1939. (São 
Paulo). 


Síntese interessante e informativa. É um trabalho muito su-mário, mas único no 
assunto. Seu autor fala com a autoridade e experiência de um dos grandes 
industriais brasileiros. 


Evolução industrial de São Paulo. Heitor Ferreira Lima. São Paulo (1953). 


Trabalho sobretudo informativo, com dados biográficos de alguns dos pioneiros 
da indústria paulista e brasileira. 


Industry in Latin America. George Wythe. New York, 1945. 
Traz um longo capítulo dedicado ao Brasil. 


The Brazilian Cotton Manufacture. Stanley J. Stein. Harvard University Press. 
Cambridge. Massachussets, 1957. 


Histórico exaustivo da mais antiga e até hoje importante atividade industrial 
brasileira, desde suas origens até o presente. 


A luta pela industrialização do Brasil (1808 a 1930). Niícia Vilela Luz. São Paulo, 
1961. 


Histórico da política econômica brasileira no que respeita a indústria 
manufatureira, e análise dos fatores e circunstâncias que influíram nessa política 
e contribuíram para impulsionar a industrialização. 


A Industrialização e o Desenvolvimento Econômico do Brasil. Werner Baer: 
Tradução do inglês de Paulo de Almeida Rodrigues. Fundação Getúlio Vargas.Rio 
de Janeiro, 1966. 


Analisa particularmente o desenvolvimento industrial brasileiro no período 
posterior à II Guerra Mundial, mas considera unicamente os aspectos financeiros 
do assunto. Seu maior interesse encontra-se nas informações que traz, sobretudo 
no que respeita dados estatísticos. 


TRANSPORTES 


Tropas e Tropeiros na Formação do Brasil. José Alípio Goulart. Rio de Janeiro, 
1961. 


Primeiro trabalho de conjunto sobre matéria de máxima importância para a 
história econômica brasileira. 


Monções. Sérgio Buarque de Holanda.Rio de Janeiro, 1945. 


Descrição da navegação fluvial realizada em canoas e que constitui uma das 
principais formas de comunicação e transporte utilizadas no Brasil colonial. 


Public and Private Operation of Railvvays in Brazil. Julian Smith Duncan New 
York, 1932. 


Esta obra, embora objetivando uma finalidade restrita — a de fazer o confronto 
entre a administração pública e privada nas estradas de ferro —, constitui o único 
trabalho de conjunto sobre a evolução histórica do transporte ferroviário 
brasileiro. 


História da Viação Pública de São Paulo (Brasil). Adolpho Augusto Pinto São 
Paulo. 1903. 


Unicamente descritiva e informativa, com minuciosos dados, inclusive 
estatísticos, acerca das diferentes linhas que formam a maior e mais importante 
rede ferroviária brasileira. 


ESCRAVIDÃO 

L'Esclavage au Brésil. Louis Couty.Paris, 1881. 

É uma boa análise social da escravidão no Brasil. 

A Escravidão no Brasil. João Dornas Filho.Rio de Janeiro, 1939. 


Resumo histórico da escravidão — indígena e de africanos — in-cluindo um 
capítulo sobre as insurreições negras ce uma extensa bibliografia. 


Escravidão Africana no Brasil. (Das origens à extinção do tráfi-co). Maurício 
Goulart. São Paulo, 1949. 


Interessa-se sobretudo pelo tráfico africano e avaliação do número de escravos 
traficados e presentes no Brasil em diferentes épocas. 


Do escambo à escravidão. As relações econômicas de portugueses e índios na 
colonização do Brasil 1500-1580. Alexander Marchant. 


Tradução de Carlos Lacerda. São Paulo, 1943. 


Análise do maior interesse para a explicação da introdução do regime escravista 
nas relações de trabalho da colônia. 


Da Senzala à Colônia. Emília Viotti da Costa. São Paulo, 1966. 


Analisa com rigor e segurança a transição do regime de trabalho, da escravidão 
para a liberdade, na zona cafeeira. 


IMPÉRIO 
Le Brésil en 1889. Coletânea organizada por F. J. de Santa-Ana Né- 
ri. Paris, 1889. 


Traz valiosa colaboração sobre diferentes aspectos da história econômica, do 
Império em particular. O artigo sobre imigração e colonização, da autoria de 
Eduardo Prado, é o melhor resumo que possuímos sobre o assunto. 


Resenha financeira do Ex-Império do Brasil em 1889. Amaro Caval-cânti. Rio de 
Janeiro, 1890. 


Obra de valor sobretudo documentário, que traz grande número de dados 
econômicos e em particular financeiros sobre o Império do Brasil e suas 
diferentes províncias. 


REPÚBLICA 
Le Brésil au XXe. siêcle. Pierre Denis. Quatriême édition. Paris, 1911. 


A história econômica da República é particularmente pobre, e nada existe ainda 
de conjunto sobre ela. Pierre Denis, o conhecido geógrafo, nos dá aqui uma 
síntese do Brasil de princípios deste século, desenvolvendo particularmente os 
aspectos econômicos do pais. Os capítulos sobre imigração, cultura e valorização 
do café formam excelentes resumos. 


Brazil on the March. A Study in International Cooperation. Morris Llewel-lyn 
Cooke. New York, 1944. 


Comentários acerca do relatório da Missão Técnica Norte-americana que sob a 
chefia do autor, esteve no Brasil nos anos de 1942 a 1943, a fim de orientar o 


esforço brasileiro de guerra em apoio aos aliados. É um bom balanço da 
economia brasileira daqueles anos; e o relatório, que por assim dizer ele resume, 
influiu grandem ente na política econômica brasileira do pós-guerra. 


HISTÓRIA FINANCEIRA, MONETÁRIA E BANCÁRIA 


História financeira e orçamentária do Império do Brasil desde a sua fundação. Dr: 
Liberato de Castro Carneiro.Rio de Janeiro, 1889. 


O autor acompanha, ano por ano, a história das finanças brasileiras desde a 
Independência até a proclamação da República, re-unindo dados mais ou menos 
completos sobre receitas e despesas pú- 


blicas, empréstimos, etc. Cataloga as leis sobre a matéria e descreve as 
diferentes medidas financeiras adotadas pelo Império. E 


puramente documentário e informativo, sem nenhuma preocupação crí- 
tica. 
La politique monetaire du Brésil. J. P Calógeras. Rio de Janeiro, 1910. 


O autor foi um importante homem público do Brasil, e seu livro é uma forte 
crítica, dentro de um espírito acentuadamente conservador, contra as finanças da 
República nos seus primeiros anos. 


Bancos de emissão no Brasil. Antônio Carlos Ribeiro de Andrada. 
Rio de Janeiro, 1923. 
Muito bom resumo da evolução monetária do pais. 


História do Banco do Brasil. Primeira fase 1808-1835. Afonso Arinos de Melo 
Franco. Instituto de Economia da Associação Comercial de São Paulo (1948). 


Trabalho minucioso, que oferece um histórico seguro e bem tra- 


çado da fase inicial das finanças brasileiras. 


IMPERIALISMO 


British preeminence in Brazil. Tts rise and decline. Allan K Man-chester Ph. D. 
The University of North Carolina Press. Chapel Hill, 1933. 


É um excelente histórico das relações econômicas e comerciais entre o Brasil e a 
Inglaterra. Traz uma desenvolvida análise da questão do tráfico africano de 
escravos. 


Migration of industry to South America. Dudley Maynard Phelps Ph.D. McGraw- 
Hill Book Company, Inc. New York and London, 1936. 


Estuda um dos aspectos mais interessantes da penetração imperialista: os 
empreendimentos industriais. Mas ocupa-se unicamente com empresas norte- 
americanas. 


British Investiments in Latin America. 1822-1949. J. Fred Rippy. 
University of Minnesota Press. 1959. 


Trabalho informativo que contribui com grande número de dados estatísticos e 
outros sobre inversões britânicas na América Latina em geral e Brasil em 
particular. 


The Struggle for South America. J. F. Normano. Boston and New Jork, 1931. 


Estudo superficial e apressado. Mas indispensável ainda num assunto de 
bibliografia particularmente pobre. 


Capitais Estrangeiros no Brasil. Aristóteles Moura. 2.a edição. 


São Paulo, 1960. 


Analisa particularmente o aspecto financeiro das operações do capitalismo 
internacional no Brasil. 


Britain and the Onset of Modernization in Brasil 1850-1914. Ri-chard Craham. 
Cambridge University Press, 1968. 


Analisa de um modo geral, e admiravelmente, embora sem perspectiva política, 
a influência inglesa e participação de ingleses na vida brasileira; e se bem que 
acentue os aspectos econômicos do assunto, a eles não se limita. E dado o papel 
que efetivamente representaram os ingleses na grande transformação pela qual 
passou o Brasil no período considerado, o livro traz grande contribuição para a 


compreensão e interpretação do conjunto da evolução econô- 


mica brasileira, e mesmo da história geral do país no correr do 2.º Império e até 
a I Guerra Mundial. 


Os dados estatísticos utilizados se acham esparsos nas obras referidas acima, bem 
como nas fontes citadas no texto. Destaquemos, pela sua importância, as 
publicações periódicas (mensais, anuais e outras) do SERVIÇO DE 
ESTATÍSTICA ECONÔMICA E FINANCEIRA, do Ministério da Fazenda, o 
BOLETIM ESTATÍSTICO, do Instituto Brasileiro de Estatística, e o ANUÁRIO 
ESTATÍSTICO DO BRASIL que vem sendo publicado desde 1935. 


Biografia do Autor 


Caio Prado Júnior, nascido em São Paulo, aí fez seus estudos secundários no 
Colégio São Luís, bem como em Eastbourne, Inglaterra. 


Formado em 1928 pela Faculdade de Direito, hoje incorporada à Universidade 
de São Paulo, obteve nela, em 1956, a Livre Docência com a sua tese Diretrizes 
para uma política econômica brasileira. 


Deputado estadual em 1947, teve seu mandato cassado em consegiiência do 
cancelamento do registro do Partido Comunista do Brasil pelo qual se elegera. 


Recebeu o título de Intelectual do Ano de 1966 pela publicação do seu livro A 
REVOLUÇÃO BRASILEIRA, sendo agraciado com o prêmio Juca Pato. 


esototo 
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PREFÁCIO 


Celso Furtado: Um economista a serviço da nação 


"Seria necessário colocar como epiteto de todo estudo sobre a 
racionalidade este princípio bem simples, mas frequentemente 
esquecido. A vida pode ser racionalizada de acordo com 
perspectivas e direções extremamente diferentes." 


MAX WEBER 


Celso Furtado é um cientista social consagrado, que dispensa 
maiores apresentações. Sua vasta produção intelectual abarca tanto 
questões teóricas sobre os obstáculos ao desenvolvimento das 
economias periféricas, como interpretações históricas sobre a 
formação econômica latino-americana e do Brasil. Suas pesquisas 
associam a gênese do subdesenvolvimento ao pesado legado do 
período colonial e a sua continuidade à presença de classes 
dominantes aculturadas, obcecadas em imitar os estilos de vida e 
de consumo das economias centrais. 


Embora reverenciado como um dos grandes intérpretes do 
Brasil, Furtado é um autor ainda bastante incompreendido, mesmo 
entre muitos de seus sinceros admiradores. A chave para a leitura 
de suas obras é estar ciente de que ele não é um economista 
convencional. Certo de que os problemas econômicos não podem 
ser separados dos condicionantes socioculturais e políticos que 
sobredeterminam o alcance da concorrência como mola propulsora 
do processo de incorporação de progresso técnico, Furtado rejeita o 
enfoque cosmopolita dos problemas econômicos e ancora no 
Estado nacional a unidade de referência de sua teoria do 


desenvolvimento econômico. Respondendo àqueles que apregoam 
o fim do Estado Nacional, em Transformações e Crise na 
Economia Mundiai, Furtado adverte: 


Um sistema econômico é essencialmente um conjunto de 
dispositivos de regulação, voltados para o aumento da 
eficácia no uso de recursos escassos. Ele pressupõe a 
existência de uma ordem política, ou seja, uma estrutura de 
poder fundada na coação e/ou no consentimento. No presente, 
a ordem internacional expressa relações, consentidas ou 
impostas, entre poderes nacionais, e somente tem sentido falar 
de racionalidade económica se nos referirmos a um 
determinado sistema econômico nacional. A suposta 
racionalidade, mais abrangente, que emerge no quadro de 
uma empresa transnacionalizada, não somente i de natureza 
estritamente instrumental, como também ignora custos de 
várias ordens internalizados pelos sistemas nacionais em que 
ela se insere. 


Fiel à tradição do desenvolvimentismo latino-americano do 
qual acabou-se tornando um dos seus principais expoentes, Furtado 
preocupa-se em compreender as condições que permitem 
subordinar as transformações capitalistas aos desígnios da 
coletividade. Seu enfoque examina os problemas do 
desenvolvimento nacional pela ótica da acumulação. Trata-se de 
estabelecer as bases técnicas e econômicas que devem presidir a 
incorporação do progresso para que o avanço das forças produtivas 
e a modernização dos padrões de consumo possam ter um conteúdo 
civilizatório, aumentando a riqueza das nações e o bem-estar do 
conjunto da população. Sem uma clara consciência dessa dimensão 
ética de sua reflexão, é impossível compreender a profundidade e 
as implicações de sua reflexão sobre os problemas da economia. 


Partindo de uma construção teórica e de uma metodologia de 
análise histórica sui generis, que combina a noção de excedente 
social da economia política clássica, a teoria das decisões de 
Weber e Mannheim, o enfoque estruturalista da relação centro- 
periferia de Prebisch, a teoria da demanda efetiva de Keynes, as 
lições sobre os círculos viciosos do subdesenvolvimento de 
Myrdal, Perroux e outros desenvolvimentistas, o objetivo 
primordial do trabalho de Furtado é desvendar a racionalidade 
econômica que orienta o processo de industrialização — a espinha 
dorsal dos sistemas econômicos nacionais. Sua abordagem 
privilegia as relações de causa e efeito entre expansão das forças 
produtivas e modernização dos padrões de consumo. O foco do 
problema consiste em decifrar os mecanismos responsáveis pela 
elevação da produtividade física do trabalho e pelos seus reflexos 
sobre a capacidade de consumo da sociedade. Para tanto, torna-se 
vital examinar as estruturas sociais que condicionam o equilíbrio 
de força entre capital e trabalho. O nó da questão está nos 
mecanismos de acesso à terra, aos meios de produção e ao mercado 
de trabalho. 


No arcabouço analítico de Furtado, a problemática do 
subdesenvolvimento é organizada em contraposição à situação do 
desenvolvimento, estado "ideal" que assume a sociedade capitalista 
quando a incorporação de progresso técnico adquire uma dinâmica 
endógena. Tal situação é associada à presença de mecanismos de 
socialização do excedente social entre salário e lucro. Parte-se do 
princípio de que é a contínua transferência dos aumentos na 
produtividade física do trabalho para salário real que impulsiona a 
dialética de inovação e difusão do progresso técnico, combinando 
aumento progressivo da riqueza da Nação e crescente elevação do 
bem-estar do conjunto da população. 


Dentro dessa concepção, o desenvolvimento requer como 
condição sine qua non um mínimo de equidade social. A questão 


central consiste na presença de estruturas sociais que permitam que 
o movimento de acumulação de capital provoque uma tendência à 
escassez relativa de trabalho. Assim, Furtado estabelece no corpo 
de sua teoria do desenvolvimento econômico a presença de nexos 
inextrincáveis entre desenvolvimento capitalista autodeterminado e 
homogeneidade social. Em Pequena Introdução ao 
Desenvolvimento, Furtado sintetizou a questão nos seguintes 
termos: 


A pressão no sentido de reduzir a importância relativa do 
excedente — decorrente da crescente organização das massas 
assalariadas — opera como acicate do progresso da técnica, ao 
mesmo tempo que orienta a tecnologia para poupar mão de obra. 
Dessa forma, a manipulação da criatividade técnica tende a ser o 
mais importante instrumento dos agentes que controlam o sistema 
produtivo, em sua luta pela preservação das estruturas sociais. Por 
outro lado, as forças que pressionam no sentido de elevar o custo 
de reprodução da população conduzem à ampliação de certos 
segmentos do mercado de bens finais, exatamente aqueles cujo 
crescimento se apoia em técnicas já comprovadas e abrem a porta a 
economias de escala. 


A reflexão de Furtado sobre subdesenvolvimento parte da 
constatação de que as premissas históricas que viabilizam o 
desenvolvimento não estão presentes nas economias 
subdesenvolvidas. A situação periférica e a reprodução de grandes 
assimetrias sociais criam bloqueios à inovação e à difusão do 
progresso técnico que inviabilizam a endogeneização do 
movimento de transformação capitalista. A dificuldade decorre da 
impossibilidade de encadear os requisitos técnicos e econômicos de 
cada fase. de incorporação de progresso técnico. Como a economia 
periférica carece de força própria, seu movimento de incorporação 
de progresso técnico responde a uma racionalidade adaptativa 
condicionada: de fora para dentro, pelas características do processo 


de difusão desigual do progresso técnico que se irradia das 
economias centrais; e de dentro da própria sociedade, pelas 
decisões políticas internas que definem o sentido; o ritmo e a 
intensidade com que se deseja assimilar as tecnologias oriundas do 
centro capitalista. 


De acordo com essa perspectiva, o subdesenvolvimento é o 
produto de uma situação histórica, que divide o mundo em uma 
estrutura "centro-periferia", e de uma opção política, que subordina 
o processo de incorporação do progresso técnico ao objetivo de 
copiar os estilos de vida das economias centrais. O problema 
decorre do fato de que a discrepância entre as economias centrais e 
periféricas quanto à capacidade de elevar a produtividade média do 
trabalho e quanto ao poder de socialização do excedente entre 
salário e lucro faz com que o estilo de vida que prevalece no centro 
não possa ser generalizado para o conjunto da população periférica. 
O subdesenvolvimento surge quando, ignorando tais diferenças, as 
elites que monopolizam a renda impõem, como prioridade absoluta 
do processo de acumulação, a cópia dos estilos de vida dos países 
centrais, impedindo assim a integração de considerável parcela da 
população aos padrões mais adiantados de vida material e cultural. 
A teoria do subdesenvolvimento de Furtado pode ser vista, 
portanto, como uma crítica à irracionalidade de um movimento de 
incorporação de progresso técnico que reproduz continuamente a 
dependência externa e a assimetria social interna. 


É a preocupação em desvendar o caráter da antinomia entre 
subdesenvolvimento e Nação que pauta a sua investigação sobre a 
formação econômica do Brasil. O esforço é explicar o processo 
histórico de constituição das bases técnicas, dos substratos sociais, 
da matriz espacial, dos "centros internos de decisão" e do Projeto 
Nacional que impulsionaram a construção de um sistema 
econômico nacional. O eixo de sua interpretação articula-se em 
torno da relação contraditória entre a posição periférica da 


economia brasileira no sistema capitalista mundial e o avanço da 
industrialização — a espinha vertebral de uma economia nacional. 
Tal contradição se cristaliza na impossibilidade de consolidar um 
mercado interno que contemple o conjunto da população, problema 
derivado da opção pela modernização dos padrões de consumo 
como critério que orienta o processo de incorporação de progresso 
técnico; na grande dificuldade para definir uma política econômica 
pautada pela defesa dos interesses nacionais, reflexo do 
colonialismo cultural das classes dominantes; na falta de controle 
sobre os "centros internos de decisão", cuja maior expressão são as 
recorrentes crises de estrangulamento cambial, a permanente 
situação de fragilidade fiscal e a elevada frequência de crises 
monetárias; e, por fim, na reprodução de heterogeneidades 
estruturais — produtivas, sociais e regionais — que caracterizam 
as economias subdesenvolvidas. 


Na visão de Furtado, a oposição entre subdesenvolvimento e 
desenvolvimento nacional constitui uma ameaça que pode a 
qualquer momento solapar a capacidade de a sociedade brasileira 
controlar o seu tempo histórico. No artigo "O Subdesenvolvimento 
Revisitado", ele afirma: "O subdesenvolvimento, como deus Janus, 
tanto olha para frente como para trás, não tem orientação definida. 
É um impasse histórico que espontaneamente não pode levar senão 
a alguma forma de catástrofe social". Enquanto o 
subdesenvolvimento não for incompatível com a consolidação dos 
centros internos de decisão e com o avanço da industrialização, 
Furtado considera que não há antagonismo irredutível entre 
modernização e construção de um sistema econômico nacional. 


Publicada nos quatro continentes, Formação Econômica do 
Brasil, sua obra mais conhecida, é um estudo original sobre o 
processo histórico de constituição da economia brasileira. Escrito 
na virada da década de cinquenta, no calor das lutas sociais que 
culminariam com a campanha pelas reformas de base, o livro 


indicava as raízes históricas de nosso subdesenvolvimento e punha 
a nu os obstáculos que bloqueavam a formação da economia 
nacional. Neste trabalho. Furtado mostra que a economia brasileira 
está marcada pelo baixíssimo grau de desenvolvimento da 
economia colonial, pelo atraso na formação do mercado interno, 
pela eclosão tardia da industrialização, pela subordinação da 
substituição de importações à lógica da modernização dos padrões 
de consumo, pela presença de fortes heterogeneidades produtivas, 
sociais e regionais, bem como pela cristalização de uma estrutura 
centro-periferia dentro do próprio país que tendia a agravar as 
desigualdades regionais, pela tendência ao desequilíbrio externo e 
à inflação estrutural, pelas dificuldades para a consolidação de 
centros internos de decisão autônomos e pelo retardo na definição 
de uma política econômica genuinamente nacional. As teses de 
Furtado tornaram-se referências obrigatórias nos debates sobre a 
história econômica. 


Não obstante as mazelas do subdesenvolvimento, em Formação 
Econômica do Brasil o sentido do movimento histórico apontava 
claramente na direção de um processo de estruturação das 
premissas fundamentais de uma economia nacional. Mesmo 
aprofundando as heterogeneidades estruturais e exacerbando a 
dependência externa, a industrialização subdesenvolvida tinha 
exercido um importante papel como elemento formador de uma 
economia nacional. O expressivo aumento do excedente social e a 
internalização da indústria de bens de capital começavam a 
desenhar o esboço de um sistema econômico que funcionava como 
um todo orgânico. Ao ampliar as oportunidades de emprego em 
atividades de elevada produtividade, a expansão das forças 
produtivas contribuia não apenas para legitimar o "modelo 
brasileiro" como também para cristalizar a própria unidade 
nacional. À acelerada expansão do mercado interno desencadeava 
forças centrípetas que eram decisivas para estreitar os nexos 
econômicos entre as diferentes regiões do país e para tornar viável 


a plena mobilidade do trabalho no território nacional. Revelando 
surpreendente capacidade de conciliar desigualdade social e 
crescimento econômico, o modelo brasileiro" levou a 
industrialização subdesenvolvida ao paroxismo. 


A crise da industrialização na década de oitenta fez Furtado 
mudar de opinião, levando-o à dramática conclusão que a 
construção da Nação estaria ameaçada. Em A Nova Dependência, 
Divida Extema e Monetarismo de 1982, o autor alerta que a 
transnacionalização do capitalismo estreita dramaticamente o raio 
de manobra das economias dependentes. 


A enorme concentração de poder que caracteriza o mundo 
contemporâneo [...] coloca a América Latina em posição de 
flagrante inferioridade, dado o atraso que acumularam as 
economias da região e as exíguas dimensões dos mercados 
nacionais. Dessa observação podemos inferir dois corolários. O 
primeiro é que o encontro dos povos latino-americanos em um 
destino comum se imporá cada vez mais como ideia-força a todos 
aqueles que pretendem lutar contra o subdesenvolvimento e a 
dependência de nossos países. O segundo é que a ideia de 
reproduzir nesta parte do mundo a experiência de desenvolvimento 
econômico no quadro das instituições liberais se configura cada 
vez mais como uma quimera para os observadores lúcidos de nosso 
processo histórico. Em face da transnacionalização da economia, a 
opção do laisser-faire significa hoje em dia, em subsistemas 
dependentes, renunciar a ter objetivos próprios, aceitar 
progressivamente a desarticulação interna, quiçá a perda mesma do 
sentido de entidade nacional. 


A guinada na sua interpretação sobre o sentido da formação 
cristaliza-se em 1992, com a publicação de Brasil: 4 Construção 
Interrompida, em que Furtado explicita o grave impasse nacional. 
Interrompendo um longo ciclo de expansão das forças produtivas, a 


desarticulação do processo de industrialização subdesenvolvida, 
que avançava pela linha de menor resistência, ancorada no Estado 
e impulsionada pela desnacionalização crescente da economia e 
pela concentração de renda, colocava a formação econômica do 
Brasil em xeque. 


A mudança no diagnóstico sobre o caráter do processo histórico 
em curso no Brasil não diminui em nada a importância de 
Formação Econômica do Brasil para a compreensão da realidade 
nacional, pois, na sua essência, o livro simplesmente não 
envelheceu. Primeiro, porque é impossível compreender a 
gravidade da crise brasileira sem um profundo mergulho nas suas 
origens históricas mais remotas. Segundo, porque o diagnóstico 
atual não nega a interpretação anterior, mas a pressupõe e a 
desdobra para contemplar as novidades históricas dos últimos 
quarenta anos. A linha de continuidade entre as duas visões fica 
cristalina na conclusão que fecha seu artigo "A Ordem Mundial 
Emergente e o Brasil", em que Furtado frisa a necessidade de se 
enfrentar as causas profundas do subdesenvolvimento, retomando, 
assim, a bandeira perdida nos anos sessenta. Sem temer a 
estigmatização que recai sobre aqueles que não se submetem ao 
asfixiante consenso da modernização (dos padrões de consumo), 
ele defende em linguagem simples e direta a urgência de uma 
ruptura com a situação de dependência externa — um tabu que 
poucos, mesmo nos setores mais à esquerda do espectro político, 
ousam colocar na agenda política do país. 


Em meio milênio de história, partindo de uma constelação de 
feitorias, de populações indígenas desgarradas, de escravos 
transplantados de outro continente, de aventureiros europeus e 
asiáticos em busca de um destino melhor, chegamos a um povo de 
extraordinária polivalência cultural, um país sem paralelo pela 
vastidão territorial e homogeneidade linguística e religiosa. Mas 
nos falta a experiência de provas cruciais, como as que conheceram 


outros povos cuja sobrevivência chegou a estar ameaçada. E nos 
falta também um verdadeiro conhecimento de nossas 
possibilidades, e principalmente de nossas debilidades. Mas não 
ignoramos que o tempo histórico se acelera, e que a contagem 
desse tempo se faz contra nós. Trata-se de saber se temos um 
futuro como nação que conta na construção do devenir humano. 
Ou se prevalecerão as forças que se empenham em interromper o 
nosso processo histórico de formação de um Estado-nação. 


Ao contrário daqueles que acreditam no fim da História, 
Furtado continua acreditando no Brasil. Recusa-se ao conformismo 
de quem pensa que o país não tem escolha e que só lhe resta aceitar 
documente as tendências espontâneas da globalização e não se 
abate com o caráter hercúleo dos desafios que devem ser 
enfrentados para a construção da Nação. Ao transcender o marco 
do status quo, suas ideias representam alternativa criativa à 
discussão que circunscreve as opções da sociedade brasileira à 
escolha binaria entre o modernismo acelerado dos neoliberais ou a 
nostalgia extemporânea dos nostálgicos neodesenvolvimentistas. 
Sua reflexão não aceita o beco sem saída que limita o debate sobre 
o futuro do Brasil a um estéril braço de ferro sobre o ritmo e a 
intensidade do processo de modernização dos padrões de consumo. 
Por isso, no momento em que o povo brasileiro busca 
desesperadamente resgatar o desenvolvimento nacional, Furtado é 
um autor que deve ser lido, relido, estudado e debatido. 


PLÍNIO DE ARRUDA SAMPAIO JR. 


Economista, professor do Instituto de Economia da Unicamp 


INTRODUÇÃO 


O presente livro pretende ser tão-somente um esboço do 
processo histórico de formação da economia brasileira. Ao 
escrevê-lo, em 1958, o autor teve em mira apresentar um texto 
introdutório, acessível ao leitor sem formação técnica e de interesse 
para as pessoas — cujo número cresce dia a dia — desejosas de 
tomar um primeiro contato em forma ordenada com os problemas 
econômicos do país. A preocupação central consistiu em 
descortinar uma perspectiva o mais possível ampla. Na opinião do 
autor, sem uma adequada profundidade de perspectiva torna-se 
impossível captar as inter-relações e as cadeias de causalidade que 
constituem a urdidura dos processos econômicos. 


Embora dirigindo-se a um público mais amplo, o autor teve, de 
modo especial, em mente, ao preparar o presente trabalho, os 
estudantes de ciências sociais, das faculdades de economia e 
filosofia em particular. A assimilação das teorias econômicas 
requer mais e mais ser completada, ao nível universitário, pela 
aplicação dessas teorias aos processos históricos subjacentes à 
realidade na qual vive o estudante e sobre a qual possivelmente 
terá de atuar. Como simples esboço que é, este livro sugere um 
conjunto de temas que poderiam servir de base a um curso 
introdutório ao estudo da economia brasileira. 


Omite-se quase totalmente a bibliografia histórica brasileira, 
pois escapa ao campo específico do presente estudo, que é 
simplesmente a análise dos processos econômicos e não 
reconstituição dos eventos históricos que estão por trás desses 
processos. Sem embargo, as referências bibliográficas, incluídas 
nas notas de pé de página, poderão apresentar algum interesse do 
ponto de vista de análise histórico-comparativa. 


Na última parte (principalmente capítulos XXXI a XXXV) o 
autor seguiu de perto o texto de análise apresentado em trabalho 
anterior (4 Economia Brasileira, Rio, 1954). Todavia, os dados 
quantitativos foram todos revisados e estão agora referidos a suas 
respectivas fontes. Se bem não haja discrepância no que respeita às 
conclusões fundamentais entre os dois trabalhos, em muitos pontos 
a mudança de enfoque ou ênfase e a inclusão de material novo 
adquirem particular relevância. 


CELSO FURTADO 


PRIMEIRA PARTE 


FUNDAMENTOS ECONÔMICOS DA OCUPAÇÃO 
TERRITORIAL 


Capítulo I 
DA EXPANSÃO COMERCIAL À EMPRESA AGRÍCOLA 


A ocupação econômica das terras americanas constitui um 
episódio da expansão comercial da Europa. Não se trata de 
deslocamentos de população provocados por pressão demográfica 
— como fora o caso da Grécia — ou de grandes movimentos de 
povos determinados pela ruptura de um sistema cujo equilíbrio se 
mantivesse pela força — caso das migrações germânicas em 
direção ao ocidente e sul da Europa. (O comércio interno europeu, 
em intenso crescimento a partir do século xi, havia alcançado um 
elevado grau de desenvolvimento no século XV, quando as 
invasões turcas começaram a criar dificuldades crescentes às linhas 
orientais de abastecimento de produtos de alta qualidade, inclusive 
manufaturas. O restabelecimento dessas linhas, contornando o 
obstáculo otomano, constitui sem dúvida alguma a maior 
realização dos europeus na segunda metade desses século. ! 


! O desenvolvimento econômico de Portugal no século XV — a exploração da costa africana, a 
expansão agrícola nas ilhas do Atlântico e finalmente a abertura da rota marítima das Índias 
Orientais — constitui um fenômeno autônomo na expansão comercial europeia, em grande parte 
independente das vicissitudes crescentes criadas ao comércio do Mediterrâneo oriental pela 
penetração otomana. A produção de açúcar na Madeira e São Tomé alcançou seus pontos altos 
na segunda metade do século XV, época em que os venezianos ainda conservavam intactas suas 
fontes de abastecimento nas ilhas do Mediterrâneo oriental. O mesmo se pode dizer do comércio 
das especiarias das índias, pois a ocupação do Egito — entreposto principal — pelos turcos só 
ocorreu um quarto de século depois da viagem de Vasco da Gama. A imediata consequência da 
abertura da nova rota foi uma brusca queda dos preços das especiarias: os venezianos passaram a 
comprar pimenta em Lisboa pela metade do preço que pagavam aos árabes em Alexandria. Veja- 
se sobre este ponto Freddy Thiriet, Histoire de Venise, Paris, 1952, p. 104. O grande feito 
português, eliminando os intermediários árabes, antecipando-se a ameaça turca, quebrando o 
monopólio dos venezianos e baixando o preço dos produtos, foi de fundamental importância 
para o subsequente desenvolvimento comercial da Europa. Sobre as causas do início da 
expansão marítima portuguesa, veja-se o lúcido estudo de Antônio Sérgio. 4 Conquista de 
Ceuta, Ensaios, Tomo 1. 2º ed., Coimbra, 1949. 


A descoberta das terras americanas é, basicamente, um 
episódio dessa obra ingente. De início pareceu ser episódio 
secundário. E na verdade o foi para os portugueses durante todo 
um meio século. Aos espanhóis revertem em sua totalidade os 
primeiros frutos, que são também os mais fáceis de colher. O ouro 
acumulado pelas velhas civilizações da meseta mexicana e do 
altiplano andino é a razão de ser da América, como objetivo dos 
europeus, em sua primeira etapa de existência histórica. A legenda 
de riquezas inapreciáveis por descobrir corre a Europa e suscita um 
enorme interesse pelas novas ferras. Esse interesse contrapõe 
Espanha e Portugal, "donos" dessas terras, às demais nações 
europeias. A partir desse momento a ocupação da América deixa 
de ser um problema exclusivamente comercial: intervém nele 
importantes fatores políticos. A Espanha — a quem coubera um 
tesouro como até então não se conhecera no mundo — tratará de 
transformar os seus domínios numa imensa cidadela. Outros países 
tentarão estabelecer-se em posições fortes, seja como ponto de 
partida para descobertas compensatórias, seja como plataforma 
para atacar os espanhóis. Não fora a miragem desses tesouros, de 
que, nos primeiros dois séculos da história americana, somente os 
espanhóis desfrutaram, e muito provavelmente a exploração e 
ocupação do continente teriam progredido muito mais lentamente. 


O início da ocupação econômica do território brasileiro é em 
boa medida uma consequência da pressão política exercida sobre 
Portugal e Espanha pelas demais nações europeias. Nestas últimas 
prevalecia o princípio de que espanhóis e portugueses não tinham 
direito senão àquelas terras que houvessem efetivamente ocupado. 
Dessa forma, quando, por motivos religiosos, mas com apoio 
governamental, os franceses organizam sua primeira expedição 
para criar uma colônia de povoamento nas novas terras — aliás a 
primeira colônia de povoamento do continente —, é para a costa 
setentrional do Brasil que voltam as vistas. Os portugueses 
acompanhavam de perto esses movimentos e até pelo suborno 


atuaram na corte francesa para desviar as atenções do Brasil. 
Contudo tornava-se cada dia mais claro que se perderiam as terras 
americanas a menos que fosse realizado um esforço de monta para 
ocupá-las permanentemente. Esse esforço significava desviar 
recursos de empresas muito mais produtivas no Oriente. A 
miragem do ouro que existia no interior das terras do Brasil — à 
qual não era estranha a pressão crescente dos franceses — pesou 
seguramente na decisão tomada de realizar um esforço 
relativamente grande para conservar as terras americanas. Sem 
embargo, os recursos de que dispunha Portugal para colocar 
improdutivamente no Brasil eram limitados e dificilmente teriam 
sido suficientes para defender as novas terras por muito tempo. A 
Espanha, cujos recursos eram incomparavelmente superiores, teve 
que ceder à pressão dos invasores em grande parte das terras que 
lhe cabiam pelo tratado de Tordesilhas. Para tornar mais efetiva a 
defesa de seu quinhão, foi-lhe necessário reduzir o perímetro deste. 
Demais, fez-se indispensável criar colônias de povoamento de 
reduzida importância econômica — como no caso de Cuba — com 
fins de abastecimento e de defesa. Fora das regiões ligadas à 
grande empresa militar-mineira espanhola, o continente 
apresentava escasso interesse econômico, e defendê-lo de forma 
efetiva e permanente constituiria sorvedouro enorme de recursos. 
O comércio de peles e madeiras com os índios, que se desenvolve 
durante o século XVI em toda a costa oriental do continente, é de 
reduzido alcance e não exige mais que o estabelecimento de 
precárias feitorias. 


Os traços de maior relevo do primeiro século da história 
americana estão ligados a essas lutas em tomo de terras de escassa 
ou nenhuma utilização econômica. Espanha e Portugal se creem 
com direito à totalidade das novas terras, direito esse que é 
contestado pelas nações europeias em mais rápida expansão 
comercial na época: Holanda, França e Inglaterra. A Espanha 
recolhe de imediato pingues frutos que lhe permitem financiar a 


defesa de seu rico quinhão. Contudo, tão grande é este e tão inúteis 
lhe parecem muitas das novas terras, que decide concentrar seu 
sistema de defesa em torno ao eixo produtor de metais preciosos, 
México-Peru. Esse sistema de defesa estendia-se da Flórida à 
embocadura do rio da Prata. Ainda assim, e não obstante a 
abundância dos recursos de que dispunha a Espanha não conseguiu 
evitar que seus inimigos penetrassem no centro mesmo de suas 
linhas de defesa, as Antilhas. Essa cunha antilhana foi de início 
uma operação basicamente militar?. Contudo, nos séculos seguintes 
ela terá enorme importância econômica, como veremos mais 
adiante. 


Coube a Portugal a tarefa de encontrar uma forma de utilização 
econômica das terras americanas que não fosse a fácil extração de 
metais preciosos. Somente assim seria possível cobrir os gastos de 
defesa dessas terras. Este problema foi discutido amplamente e em 
alto nível, com a interferência de gente — como Damião de Góis 
— que via o desenvolvimento da Europa contemporânea com uma 
ampla perspectiva. Das medidas políticas que então foram tomadas 
resultou o início da exploração agrícola das terras brasileiras 
acontecimento de enorme importância na história americana. De 
simples empresa espoliativa e extrativa — idêntica à que na mesma 
época estava sendo empreendida na costa da África e nas Índias 
Orientais — a América passa a constituir parte integrante da 
economia reprodutiva europeia, cuja técnica e capitais nela se 
aplicam para criar de forma permanente um fluxo de bens 
destinados ao mercado europeu. 


A exploração econômica das terras americanas deveria parecer, 
no século XVI, uma empresa completamente inviável. Por essa 
época nenhum produto agricola era objeto de comércio em grande 


2 O povoamento das Antilhas pelos franceses tout envisagé d'abord sous [angle défense 
colonial et attaque en Amérique espagnole. Léon Vignols, “Les Antilles françaises sous 1"ancien 
regime”. Revue d Histoire Economique et Social, 1928. p. 34. 


escala na Europa. O principal produto da terra — o trigo — 
dispunha de abundantes fontes de abastecimento dentro do 
continente. Os fretes eram de tal forma elevados — em razão da 
insegurança no transporte a grandes distâncias — que somente os 
produtos manufaturados e as chamadas especiarias do Oriente 
podiam comportá-los. Demais, era fácil imaginar os enormes 
custos que não teria de enfrentar uma empresa agrícola nas 
distantes terras da América. É fato universalmente conhecido que 
aos portugueses coube a primazia nesse empreendimento. Se seus 
esforços não tivessem sido coroados de êxito, a defesa das terras no 
Brasil ter-se-ia transformado em ônus demasiado grande e — 
excluída a hipótese de antecipação na descoberta do ouro — 
dificilmente Portugal teria perdurado como grande potência 
colonial na América.? 


3 Brazil was the first of lhe European settlements in America to attempt the cultivation of the 
soil. The Cambridge Modern History, Cambridge, 1909. vol. VI, p. 389. É sabido que os 
espanhóis nas Antilhas e no México tentaram empreendimentos agrícolas com anterioridade aos 
portugueses. Sem embargo, esses empreendimentos não passaram do estágio experimental. 


-— Capítulo II j 
FATORES DO EXITO DA EMPRESA AGRICOLA 


Um conjunto de fatores particularmente favoráveis tomou 
possível o êxito dessa primeira grande empresa colonial agrícola 
europeia. Os portugueses haviam já iniciado há algumas dezenas 
de anos a produção, em escala relativamente grande, nas ilhas do 
Atlântico, de uma das especiarias mais apreciadas no mercado 
europeu: o açúcar. Essa experiência resultou ser de enorme 
importância, pois, demais de permitir a solução dos problemas 
técnicos relacionados com a produção do açúcar, fomentou o 
desenvolvimento em Portugal da indústria de equipamentos para os 
engenhos açucareiros. Se se têm em conta as dificuldades que se 
enfrentavam na época para conhecer qualquer técnica de produção 
e as proibições que havia para exportação de equipamentos, 
compreende-se facilmente que, sem o relativo avanço técnico de 
Portugal nesse setor, o êxito da empresa brasileira teria sido mais 


difícil ou mais remoto. * 


A significação maior da experiência das ilhas do Atlântico foi 
possivelmente no campo comercial. Tudo indica que o açúcar 
português inicialmente entrou nos canais tradicionais controlados 


4A técnica de produção do açúcar era relativamente difundida no Mediterrâneo, pois desde a 
Síria até a Espanha se produzia esse artigo por toda parte, se bem que em escala reduzida. 
Contudo, a produção de um artigo de primeira classe, como o que se obtinha em Chipre, 
envolvia segredos técnicos. O fato de que haja referência a um genovês como principal produtor 
na Madeira indica que os italianos — na época senhores da produção e do comércio do açúcar — 
estiveram presentes na expansão agrícola das ilhas portuguesas do Atlântico. Os segredos da 
técnica de refinação foram conservados muito mais zelosamente: ainda em 1612 o Conselho de 
Veneza — cidade que durante muito tempo havia monopolizado a refinação de todo o açúcar 
que se consumia na Europa — proibia a exportação de equipamentos, técnicos e capitais ligados 
a essa indústria. Veja-se Noel Deer, The History of Sugar, Londres, 1949, tomo I, p. 100 e tomo 
Hp. 452. 


pelos comerciantes das cidades italianas”. A baixa de preços que 
tem lugar no último quartel do século XV leva a crer, sem 
embargo, que esses canais não se ampliaram na medida requerida 
pela expansão da produção. A crise de superprodução dessa época 
indica claramente que nas áreas comerciais estabelecidas 
tradicionalmente pelas cidades! mediterrâneas o açúcar não podia 
ser absorvido senão em escala relativamente limitada. Ocorre, 
entretanto, que uma das consequências principais da entrada da 
produção portuguesa no mercado fora a ruptura do monopólio, que 
mantinham os venezianos, do acesso às fontes de produção. Desde 
cedo a produção portuguesa passa a ser encaminhada em proporção 
considerável para Flandres. Quando em 1496 o governo português, 
sob a pressão da baixa de preço, decidiu restringir a produção, a 
terça parte desta já se encaminhava para os portos flamengos.º 


A partir da metade do século XVI a produção portuguesa de 
açúcar passa a ser mais e mais um.a empresa em comum com os 
flamengos, inicialmente representados pelos interesses de 
Antuérpia e em seguida pelos de Amsterdã. Os flamengos 
recolhiam o produto em Lisboa, refinavam-no e faziam a 
distribuição por toda a Europa, particularmente o Báltico, a França 
e a Inglaterra.” 


5 O fato de que hajam surgido refinarias fora de Veneza na época em que se expande a produção 
portuguesa — em Bolonha, por exemplo, a partir de 1470 — parece indicar a ruptura do 
monopólio dos venezianos por essa época. A forte queda de preços que se observa no último 
decênio do século talvez seja uma consequência da passagem de um mercado de monopólio para 
um de concorrência. 

é Dom Manuel I fixou, em 1496, a produção máxima em 120 mil arrobas, das quais 40 mil para 
Flandres, 16 mil para Veneza, 13 mil para Gênova, 15 mil para Chios e 7 mil para a Inglaterra. 
Barros, História da Administração Pública em Portugal. Lisboa, 1777. IV. cap. V. Citado por N. 
Deer. op. cit., 1. p. 101. 


7 "The date at which the first refinery was built (em Antuérpia) is not on record, but it must have 
been soon after the beginning of the sixteenth century. (...) By 1550 there were thirteen 
refineries, increased by 1556 to nineteen. (...) After the enforced closing down of the Antwerp 


A contribuição dos flamengos — particularmente dos 
holandeses — para a grande expansão do mercado do açúcar, na 
segunda metade do século XVI, constitui um fator fundamental do 
êxito da colonização do Brasil. Especializados no comércio 
intraeuropeu, grande parte do qual financiavam, os holandeses 
eram nessa época o único povo que dispunha de suficiente 
organização comercial para criar um mercado de grandes 
dimensões para um produto praticamente novo, como era o açúcar. 
Se se têm em conta, por um lado, as grandes dificuldades 
encontradas inicialmente para colocar a pequena produção da 
Madeira, e por outro a estupenda expansão subsequente do 
mercado, que absorveu com preços firmes a grande produção 
brasileira, torna-se evidente a importância da — etapa comercial 
para o êxito de toda a empresa açucareira. 


E não somente com sua experiência comercial contribuíram os 
holandeses. Parte substancial dos capitais requeridos pela empresa 
açucareira viera dos Países Baixos. Existem indícios abundantes de 
que os capitalistas holandeses não se limitaram a financiar a 
refinação e comercialização do produto. Tudo indica que capitais 
flamengos participaram no financiamento das instalações 
produtivas no Brasil bem como no da importação da mão de obra 
escrava. O menos que se pode admitir é que, uma vez demonstrada 
a viabilidade da empresa e comprovada sua alta rentabilidade, a 
tarefa de financiar-lhe a expansão não haja apresentado maiores 
dificuldades. Poderosos grupos financeiros holandeses, 
interessados como estavam na expansão das vendas do produto 


refineries, the continental trade moved to Amsterdam. (...) By 1587 there is ample evidence that 
a number of refineries were working, of which some had been established by refugees from 
Antwerp.” N. Deer. op. cit., 1, p. 453. 


brasileiro, seguramente terão facilitado os recursos requeridos para 
a expansão da capacidade produtiva. 


Mas não bastavam a experiência técnica dos portugueses na 
fase produtiva e a capacidade comercial e o poder financeiro dos 
holandeses para tornar viável a empresa colonizadora agrícola das 
terras do Brasil. Demais, existia o problema da mão de obra. 
Transportá-la na quantidade necessária da Europa teria requerido 
uma inversão demasiadamente grande, que provavelmente tornaria 
antieconômica toda a empresa. As condições de trabalho eram tais 
que somente pagando salários bem mais elevados que os da Europa 
seria possível atrair mão de obra dessa região. A possibilidade de 
reduzir os custos retribuindo com terras o trabalho que o colono 
realizasse durante um certo número de anos não apresentava 
atrativo ou viabilidade, pois, sem grandes concentrações de capital, 
as terras praticamente não tinham valia econômica. Por último, 
havia a considerar a escassez de oferta de mão de obra que 
prevalecia em Portugal, particularmente nessa etapa de magnífico 
florescimento da empresa das Índias Orientais. Sem embargo, 
também neste caso uma circunstância veio facilitar enormemente a 
solução do problema. Por essa época os portugueses eram já 
senhores de um completo conhecimento do mercado africano de 
escravos; As operações de guerra para captura de negros pagãos, 
iniciadas quase um século antes nos tempos de Dom Henrique, 
haviam evoluído num bem organizado e lucrativo escambo que 
abastecia certas regiões da Europa de mão de obra escrava. 
Mediante recursos suficientes, seria possível ampliar esse negócio 


$ Se se tem em conta que os holandeses controlavam o transporte (inclusive parte do transporte 
entre o Brasil e Portugal), a refinação e a comercialização do produto, depreende-se que o 
negócio do açúcar era na realidade mais deles do que dos portugueses. Somente os lucros da 
refinação alcançavam aproximadamente a terça parte do valor do açúcar em bruto. Veja-se sobre 
esse ponto N. Deer, op. cit., p. 453. 


e organizar a transferência para a nova colônia agrícola da mão de 
obra barata, sem a qual ela seria economicamente inviável.? 


Cada um dos problemas referidos — técnica de produção, 
criação de mercado, financiamento, mão de obra — pôde ser 
resolvido no tempo oportuno, independentemente da existência de 
um plano geral preestabelecido. O que importa ter em conta é que 
houve um conjunto de circunstâncias favoráveis sem o qual a 
empresa não teria conhecido o enorme êxito que alcançou. Não há 
dúvida que por trás de tudo estavam o desejo e o empenho do 
governo português de conservar a parte que lhe cabia das terras da 
América, das quais sempre se esperava que um dia sairia o ouro em 
grande escala. Sem embargo, esse desejo só poderia transformar-se 
em política atuante se encontrasse algo concreto em que se apoiar. 
Caso a defesa das novas terras houvesse permanecido por muito 
tempo como uma carga financeira para o pequeno reino, seria de 
esperar que tendesse a relaxar-se. O êxito da grande empresa 
agrícola do século XVI — única na época — constituiu portanto a 
razão de ser da continuidade da presença dos portugueses em uma 
grande extensão das terras americanas. No século seguinte, quando 
se modifica a relação de forças na Europa com o predomínio das 
nações excluídas da América pelo tratado de Tordesilhas, Portugal 
já havia avançado enormemente na ocupação efetiva da parte que 
lhe coubera. 


º A ideia de utilizar a mão de obra indígena foi parte integrante dos primeiros projetos de 
colonização. O vulto dos capitais imobilizados que representava a importação de escravos 
africanos só permitiu que se cogitasse dessa solução alternativa quando o negócio demonstrou 
que era altamente rentável. Contudo, ali onde os núcleos coloniais não encontravam uma base 
econômica firme para expandir-se a mão de obra indígena desempenhou sempre um papel 
fundamental. 


Capítulo HI - 
RAZÕES DO MONOPÓLIO 


Os magníficos resultados financeiros da colonização agrícola 
do Brasil abriram perspectivas atraentes à utilização econômica das 
novas terras. Sem embargo, os espanhóis continuaram 
concentrados em sua tarefa de extrair metais preciosos. Ao 
aumentar a pressão de seus adversários, limitaram-se a reforçar o 
cordão de isolamento em torno do seu rico quinhão. As terras onde 
estavam concentrados se singularizavam na América por serem 
densamente povoadas. Na verdade, a empresa colonial espanhola 
tinha como base a exploração dessa mão de obra. A Espanha não 
chegou a interessar-se em fomentar um intercâmbio com as 
colônias ou entre estas. A forma como estavam organizadas as 
relações entre Metrópole e colônias criava uma permanente 
escassez de meios de transporte; e era a causa de fretes 
excessivamente elevados!º. A política espanhola estava orientada 
no sentido de transformar as colônias em sistemas econômicos o 
quanto possível autossuficientes e produtores de um excedente 
líquido — na forma de metais preciosos — que se transferia 
periodicamente para a Metrópole. Esse afluxo de metais preciosos 
alcançou enormes proporções relativas e provocou profundas 
transformações estruturais na economia espanhola. O poder 
econômico do Estado cresceu desmesuradamente, e o enorme 
aumento no fluxo de renda gerado pelos gastos públicos — ou por 
gastos privados subsidiados pelo governo — provocou uma crônica 


10 As Leis das Índias impediam rigorosamente a entrada de barcos não espanhóis nos portos 
americanos e limitavam o tráfego com a Espanha ao porto de Sevilha. Para esse porto partia da 
América anualmente apenas uma frota na qual dificilmente se podia obter praça. Mesmo na 
época em que Portugal estava ligado a Espanha, os equipamentos para os engenhos açucareiros 
que se fabricavam em Lisboa tinham que transportar-se a Sevilha para serem embarcados a altos 
fretes para as colônias espanholas. Veja-se Ramiro Guerra y Sánchez, Azúcar y Población en las 
Antillas. La Habana, 1944, 3º ed., p. 50. 


inflação que se traduziu em persistente déficit na balança 
comercial. Sendo a Espanha o centro de uma inflação que chegou a 
propagar-se por toda a Europa, não é de estranhar que o nível geral 
de preços haja — sido persistentemente mais elevado nesse país 
que em seus vizinhos, o que necessariamente teria de provocar um 
aumento de importações e uma diminuição de exportações !!. Em 
consequência, os metais preciosos que a Espanha recebia da 
América sob a forma de transferências unilaterais provocavam um 
afluxo de importação de efeitos negativos sobre a produção interna 
e altamente estimulante para as demais economias europeias. Por 
outro lado, a possibilidade de viver direta ou indiretamente de 
subsídios do Estado fez crescer o número de pessoas 
economicamente inativas, reduzindo a importância relativa na 
sociedade espanhola e na orientação da política estatal dos grupos 
dirigentes ligados às atividades produtivas. 


A decadência econômica da Espanha prejudicou enormemente 
suas colônias americanas. Fora da exploração mineira, nenhuma 
outra empresa econômica de envergadura chegou a ser encetada. 
As exportações agrícolas de toda a imensa região em nenhum 
momento alcançaram importância significativa em três séculos de 
vida do grande império colonial. O abastecimento de manufaturas 
das grandes massas de população indígena continuou a basear-se 
no artesanato local, o que retardou a transformação das economias 
de subsistência preexistentes na região. Não fora o retrocesso da 
economia espanhola — particularmente acentuado no século 


1 Os estudos realizados por J. Hamilton sobre o abastecimento da frota em Sevilha puseram 
amplamente em evidência que o mesmo se fazia em grande parte com mercadorias importadas, 
seja manufaturas, seja alimentos. Veja-se. entre vários trabalhos desse autor. American Treasure 
and the Price Revolution in Spain. 1501-1610. Cambridge, Mass., 1934. A luta pela conquista do 
mercado espanhol passou a ser um objetivo comum dos demais países europeus. Colbert mesmo 
escreveu: “Plus chacun a du commerce avec les Espagnols plus il a d'argent”. Veja-se E. 
Levasseur. Histoire du Commerce de la France, Paris, 1911, tomo I. p. 413. 


Xv 2 — e a exportação de manufaturas de produção 
metropolitana para as colônias teria necessariamente evoluído, 
dando lugar a vínculos econômicos de natureza bem mais 
complexa que a simples transferência periódica de um excedente 
de produção sob a forma de metais preciosos. O consumo de 
manufaturas europeias pelas densas populações da meseta 
mexicana e do altiplano andino teria criado a necessidade de uma 
contrapartida de exportações de produtos locais, seja para consumo 
na Espanha, seja para reexportação. Um intercâmbio desse tipo 
provocaria necessariamente transformações nas estruturas arcaicas 
das economias indígenas e possibilitaria maior penetração de 
capitais e técnica europeus. 


Houvesse a colonização espanhola evoluído nesse sentido e 
muito maiores teriam sido as dificuldades enfrentadas pela empresa 
portuguesa para vencer. A abundância de terras da melhor 
qualidade para produzir açúcar de que dispunha — terras essas 
bem mais próximas da Europa —, a barateza de uma mão de obra 


indígena mais evoluída do ponto de vista agrícola!3, bem como o 
enorme poder financeiro concentrado em suas mãos, tudo indica 


!2 A indicação mais clara dessa decadência se traduz no fato de que entre os censos de 1594 e 
1694 a população do país diminuiu 25 por cento. “Almost all manufacturing cities suffered a 
catastrophic decline in population (...); Valladolid, Toledo and Segovia, for example, lost more 
than half of their inhabitants.” Pela metade do século XVIII, Francisco Martinez Mata observava 
o desaparecimento de inúmeras corporações, inclusive as de trabalhadores do ferro, aço, cobre, 
estanho e enxofre. Veja-se J. Hamilton, "The Decline of Spain", in Essays in Economic History. 
Londres, 1954, p. 218. 

!3 As populações indígenas mais evoluídas do ponto de vista agrícola eram as das terras altas do 
México e dos Andes, e não se habituaram facilmente ao trabalho nas plantações de cana. 
localizadas em terras baixas e úmidas. Por essa razão a mão de obra negra também foi 
introduzida nos engenhos de açúcar instalados para abastecer as populações dessas regiões. A 
densa população das Antilhas, que poderia ter servido de base para o desenvolvimento agrícola 
da região, foi em grande parte transferida para o trabalho nas minas, em condições climáticas 
distintas, desaparecendo em grande escala. 


que os espanhóis podiam haver dominado o mercado de produtos 
tropicais — particularmente o do açúcar! — desde o século XVI. 


A razão principal de que isso não haja acontecido foi, muito 
provavelmente, a própria decadência econômica da Espanha. Não 
existindo por trás um fator político — como ocorreu em Portugal 
—, o desenvolvimento de linhas de exportação de produtos 
agricolas americanos teria que ser provocado por grupos 
econômicos poderosos, interessados em vender seus produtos nos 
mercados coloniais. Seria de esperar que os produtores de 
manufaturas liderassem esse movimento, não fora a decadência em 
que entrou esse setor na etapa das grandes importações de metais 
preciosos e de concentração da renda em mãos do Estado espanhol. 
Cabe portanto admitir que um dos fatores do êxito da empresa 
colonizadora agrícola portuguesa foi a decadência mesma da 
economia espanhola, a qual se deveu principalmente à descoberta 
precoce dos metais preciosos. 


!4 A exportação de açúcar pelas colônias americanas estava proibida para evitar concorrência, no 
mercado interno da Espanha, à pequena produção que se obtinha na Andaluzia. 


Capítulo IV 
DESARTICULAÇÃO DO SISTEMA 


O quadro político-econômico dentro do qual nasceu e 
progrediu de forma surpreendente a empresa agrícola em que 
assentou a colonização do Brasil foi profundamente modificado 
pela absorção de Portugal na Espanha. A guerra que contra este 
último país promoveu a Holanda, durante esse período, repercutiu 
profundamente na colônia portuguesa da América. No começo do 
século XVII os holandeses controlavam praticamente todo o 
comércio dos países europeus realizado por mar. Distribuir o 
açúcar pela Europa sem a cooperação dos comerciantes holandeses 
evidentemente era impraticável. Por outro lado, estes de nenhuma 
maneira pretendiam renunciar à parte substancial que tinham nesse 
importante negócio, cujo êxito fora em boa parte obra sua. A luta 
pelo controle do açúcar torna-se, destarte, uma das razões de ser da 
guerra sem quartel que promovem os holandeses contra a Espanha. 
E um dos episódios dessa guerra foi a ocupação pelos batavos, 
durante um quarto de século, de grande parte da região produtora 


de açúcar no Brasil. !º As consequências da ruptura do sistema 


!5 As terras compreendidas atualmente pela Holanda, a Bélgica e parte do norte da França eram 
conhecidas, no começo dos tempos modernos, pela designação geral de Nederlanden, isto é, 
Países Baixos. Quando as sete províncias setentrionais — entre as quais se destacavam a 
Holanda e a Zelândia — conquistaram sua independência em fins do século XVI, as demais 
passaram a chamar-se Países Baixos espanhóis e, a partir do século XIII, austríacos. A parte 
independente chamou-se então Províncias Unidas, prevalecendo subsequentemente o nome de 
Holanda. A independência das Províncias Unidas data, oficialmente, de 1579 (União de 
Utrecht), mas a guerra com a Espanha continuou pelos trinta anos seguintes, até a trégua de doze 
anos firmada em 1609. Dessa forma, os flamengos das Províncias Unidas, que haviam 
desenvolvido enormemente o seu comércio com Portugal quando estavam submetidos à 
Espanha, foram obrigados a abandoná-lo quando adquiriram a independência, pois no ano 
seguinte a Espanha ocupava Portugal. 

16 Mt is now safe to assume that practical monopoly of European transport and commerce which 
the Dutch established in the early seventeenth century by reason of their geographical position, 
their superb commercial organization and technique, and the economic backwardness of their 


cooperativo anterior” serão, entretanto, muito mais duradouras que 
a ocupação militar. Durante sua permanência no Brasil, os 
holandeses adquiriram o conhecimento de todos os aspectos 
técnicos e organizacionais da indústria açucareira. Esses 
conhecimentos vão constituir a base para a implantação e 
desenvolvimento de uma indústria concorrente, de grande escala, 
na região do Caribe. A partir desse momento, estaria perdido o 
monopólio, que nos três quartos de século anteriores se assentara 
na identidade de interesse entre os produtores portugueses e os 
grupos financeiros holandeses que controlavam o comércio 
europeu. No terceiro quartel do século XVII os preços do açúcar 
estarão reduzidos à metade e persistirão nesse nível relativamente 
baixo durante todo o século seguinte. 


A etapa de máxima rentabilidade da empresa agrícola-colonial 
portuguesa havia sido ultrapassada. O volume das exportações 


neighbours, stood intact until about 1730.” C. H. Wilson. "The Economic Decline of the 
Netherlands", in Essays on Economic History, Londres. 1954. p. 254. 

17 No período anterior à trégua de 1609 os holandeses abriram grandes brechas no império 
português das Índias Orientais, ao mesmo tempo que continuavam a recolher o açúcar em Lisboa 
usando vários subterfúgios, principalmente a conivência dos próprios portugueses, que viam nos 
flamengos o inimigo do espanhol ocupante do país. Durante a trégua de 12 anos a penetração 
holandesa aumentou, estendendo-se ao comércio diretamente com o Brasil"... “it was during the 
truce of 1609-21 that their trade with Brasil expanded greatly, despite the Spanish crowns 
explicit and reiterated prohibitions of foreign trade with the colony. A representation of Dutch 
merchants concerned in this business, which was submitted to the States General in 1622, 
explains how this enviable position had been achieved. Dutch trade with Brazil had always been 
driven through the intermediary of many good and honest portuguese mostly living at Vianna 
and 'O Porto', who, after the first formal prohibition of Dutch participation in the trade in 1594, 
had spontaneously offered to continue it under cover of their names and flag. (...) The magistrate 
of Vianna do Castelo, in particular, had always 'tipped-off the local Dutch Factors and their 
agents as to how they could guard themselves against damage from the Spaniards'. (...) The 
Dutch merchants estimated that they had secured between one-half and two-thirds of the 
carrying-trade between Brazil and Europe”. C. R. Boxer, The Dutch in Brazil. Oxford, 1957, p. 
20. Reiniciada a guerra com a Espanha, os holandeses empreenderam a ocupação militar da 
colônia açucareira, a qual, sob vários aspectos, estava financeira e economicamente integrada 
com as Províncias Unidas. 


médias anuais da segunda metade do século XVII dificilmente 
alcança cinquenta por cento dos pontos mais altos atingidos em 
torno a 1650. E essas reduzidas exportações se liquidavam a preços 
que não superavam a metade daqueles que haviam prevalecido na 
etapa anterior. Tudo indica que a renda real gerada pela produção 
açucareira estava reduzida a um quarto do que havia sido em sua 
melhor época. A depreciação, com respeito ao ouro, da moeda 
portuguesa, observada nessa época, é praticamente das mesmas 
proporções, o que indica claramente a enorme importância para a 
balança de pagamentos de Portugal que tinha o açúcar brasileiro. 
Fora Portugal o principal abastecedor da colônia, e essa 
desvalorização significaria uma importante transferência de renda 
real em benefício do núcleo colonial. Mas, como é sabido, por essa 
época o Brasil se abastecia principalmente de manufaturas que os 
portugueses recebiam de outros países europeus. Demais, como os 
artigos de produção interna que Portugal exportava para o Brasil 
eram, via de regra, os mesmos que exportava para outras partes, o 
mais provável é que seus preços estivessem fixados em ouro. 
Sendo assim, as transferências de renda provocadas pela 
desvalorização revertiam principalmente em benefício dos 


exportadores metropolitanos portugueses !º. 


I8 A depreciação da moeda portuguesa com respeito ao ouro era uma consequência natural da 
redução substancial no valor real das exportações, decorrentes da queda de preços e contração do 
volume do açúcar vendido. A depreciação minorava os prejuízos dos comerciantes que tinham 
capitais empatados nos negócios do açúcar, permitindo que esses negócios continuassem 
operando. Se outros atores (a descoberta do ouro, meio século antes, por exemplo) houvessem 
impedido a depreciação, muito mais profunda teria sido a decadência das regiões açucareiras na 
segunda metade do século XVI. 


, Capítulo V , 
AS COLÔNIAS DE POVOAMENTO DO HEMISFERIO NORTE 


O principal acontecimento da história americana no século 
XVII foi, para o Brasil, o surgimento de uma poderosa economia 
concorrente no mercado dos produtos tropicais. O advento dessa 
economia decorreu, em boa medida, do debilitamento da potência 
militar espanhola na primeira metade do século XVII, 
debilitamento esse observado de perto pelas três potências cujo 
poder crescia na mesma época: Holanda, França e Inglaterra. A 
ideia de apoderar-se da rica presa, que era o quinhão espanhol da 
América, estava sempre presente nesses países, e se não chegou a 
concretizar-se em maior escala foi graças às rivalidades crescentes 
entre a Inglaterra e a França. Estes dois países trataram de 
apoderar-se das estratégicas ilhas do Caribe para nelas instalar 
colônias de povoamento com* objetivos militares. “On n'eut dans 
les débuts — diz um autor francês — qu'une idée maitresse: 
conquête des terres à métaux précieux ou, à défaut, des terres 
donnant accês à celles-lá”!º. Franceses e ingleses se empenham, 
assim, no começo do século XVII, em concentrar nas Antilhas 
importantes núcleos de população europeia, na expectativa de um 
assalto em larga escala aos ricos domínios da grande potência 
enferma desse século. Referindo-se aos objetivos de Richelieu com 
respeito à colonização da Martinica, observa um historiador 
francês: “il devenait urgent d'avoir au plus tôt une forte milice et 
qu'elle fut durable. C'est de ce principe que Ion part et à ce 
principe que Ion s'accroche: 1] faut aux íles des colons nombreux, 
cultivateurs et soldats”2º. Em razão de seus objetivos políticos essa 


!? Léon Vignols, op. cit., loc. cit. 
20 J. B. Delawarde, Les défricheurs et les petits colons de la Martinique au XVIIº siécle. Paris, 
1935. p. 30. 


colonização deveria basear-se no sistema da pequena propriedade. 
Os colonos eram atraídos com propaganda e engodos, - ou eram 


recrutados entre criminosos, ou mesmo sequestrados?!. A cada um 


se atribuía um pedaço de terra limitado que deveria ser pago com o 
fruto de seu trabalho futuro. 


As Antilhas inglesas se povoaram com maior rapidez que as 
francesas e com menos assistência financeira do governo, 
provavelmente devido à maior facilidade de recrutamento de 
colonos que apresentavam as ilhas britânicas. O século XVII foi 
uma etapa de grandes transformações sociais e de profunda 
intranquilidade política e religiosa nessas ilhas. Nos três quartos de 
século que antecederam ao Toleration Act de 1689 a intolerância 
política e religiosa deu origem a importantes deslocamentos de 
população dentro das ilhas e para o exterior??. Esses movimentos 
de população provocados por fatores religiosos e políticos estão 
intimamente ligados ao início da expansão colonizadora inglesa da 
primeira metade do século XVII, mas de nenhuma forma explicam 
esta última. O transporte de populações através do Atlântico 
requeria na época vultosas inversões. Sem embargo, o fato de que 
importantes grupos de população estivessem dispostos a aceitar as 
mais duras condições para emigrar criou a possibilidade de 


2! Em alguns casos também se realizaram transferências em massa de populações rebeldes. Com 
respeito aos irlandeses revoltados, Cromwell deu a seguinte ordem: “When they submitted, these 
officers were knocked on the head, and every tenth man of the soldiers killed, and the rest 
shipped for Barbados.” Veja-se V. T. Harlow, 4 History of Barbados. Oxford, 1926, p. 295. 
"Political criminals, prisoners of war, vagabonds, children of vagabonds were carried to America 
by merchants under contract with the government. Others were kidnapped, or induced to go 
under false pretenses. Julius Issac, Economics of Migration, Londres, 1947, p. 17. 

22 “The English settlements developed in the course of the seventeenth century owe their 
existence mainly to the immigration of refugees from religious or political intolerance who left 
Britain before the Toleration Act of 1689. Puritans founded the first successful settlement in 
New England in 1620. English Dissenters established settlements in Massachusetts, where the 
Massachusetts Bay Company had been granted a charter in 1629. Refugee immigration brought 
about the founding of Connecticut in 1633 and of Rhode Island in 1636. At about the same time 
discontented Catholics turned to the West India, were the Earl of Carlisle had received a 
charter.” J. Issac, op. cit., p. 16. 


exploração de mão de obra europeia em condições relativamente 
favoráveis. Organizam-se importantes companhias com o objetivo 
de financiar o translado desses grupos de população, as quais 
conseguem amplos privilégios econômicos sobre as colônias que 
chegassem a fundar. Somente em casos excepcionais e com 
objetivos militares explicitamente declarados — como ocorreu na 
Geórgia já em pleno século XVII — o govemo inglês tomará a 
seu cargo o financiamento do translado da população colonizadora. 


A colonização de povoamento que se inicia na América no 
século XVII constitui, portanto, seja uma operação com objetivos 
políticos, seja uma forma de exploração de mão de obra europeia 
que um conjunto de circunstâncias tornara relativamente barata nas 
ilhas britânicas. Ao contrário do que ocorrera com a Espanha e 
Portugal, que se haviam visto afligidos por uma permanente 
escassez de mão de obra quando iniciaram a ocupação da América, 
a Inglaterra do século XVII apresentava um considerável excedente 
da população, graças às profundas modificações de sua agricultura 
iniciadas no século anterior 2. Essa população sobrante, que 
abandonava os campos à medida que o velho sistema de agricultura 
coletiva ia sendo eliminado, e que as terras agrícolas eram 
desviadas para a criação de gado lanígero, vivia em condições 
suficientemente precárias para submeter-se a um regime de 
servidão por tempo limitado, com o fim de acumular um pequeno 
patrimônio. A pessoa interessada assinava um contrato na 


2 Britain could afford to send so many emigrants overseas without endangering the ample 
supply of cheap labour for her home industry. The changes in agricultural organization, 
particularly enclosures, had created in England a surplus rural population which brought wages 
down to subsistence level, and provided a large reserve in the labour market. J. Issac. op. cit., p. 
17. A ideia de que a Espanha foi empobrecida pela emigração em massa para a América carece 
de fundamento, pois o tipo de colônia que ps espanhóis criaram nas terras americanas não exigiu 
grandes traslados da população europeia. Na verdade, se estima que entre 1509 e 1790 
emigraram da Espanha para a América cerca de 150 mil pessoas. Somente no século XV« das 
ilhas britânicas saíram cerca de 500 mil. Veja-se Irme Ferencz, "Migrations", in Encyclopaedia 
of Social Sciences, Nova York, 1936. 


Inglaterra, pelo qual se comprometia a trabalhar para outra por um 
prazo de cinco a sete anos, recebendo em compensação o 
pagamento da passagem, manutenção e, ao final do contrato, um 
pedaço de terra ou uma indenização em dinheiro. Tudo indica que 
essa gente recebia um tratamento igual ou pior ao dado aos 
escravos africanos ?, 


O início dessa colonização de povoamento no século XVII abre 
uma etapa nova na história da América. Em seus primeiros tempos 
essas colônias acarretam vultosos prejuízos para as companhias 
que as organizam. Particularmente grandes são os prejuízos dados 
pelas colônias que se instalam na América do Norte?. O êxito da 
colonização agrícola portuguesa tivera como base a produção de 
um artigo cujo mercado se expandira extraordinariamente. A busca 
de artigos capazes de criar mercados em expansão constitui a 
preocupação dos novos núcleos coloniais. Demais, era necessário 
encontrar artigos que pudessem ser produzidos em pequenas 
propriedades, condição sem a qual não perduraria o recrutamento 
de mão de obra europeia. Em tais condições, os núcleos situados na 
região norte da América Setentrional encontraram sérias 
dificuldades para criar uma base econômica estável. Do ponto de 


2 The most significant feature of this question of treatment is the general agreement among 
contemporary writers, that the European servant was in a less favoured position than the negro 
slave. V. T. Harlow, op. cit., p. 302. 

25 A companhia que primeiro empreendeu a colonização da Virgínia não chegou a pagar um 
centavo de remuneração aos acionistas e encerrou suas contas com mais de cem mil libras de 
prejuízo. Veja-se Edward C. Kirkland. Historia Económica de los Estados Unidos, México. 
Referindo-se ao fato de que o Canadá constituía uma carga para a França, e que sua perda 
representava de certa forma um alívio, diz E. Levasseur: “En France les hommes d”Etat et les 
publicistes ne sentirent pas la gravité de cette perte. (...) Cette population, il est vrai, n"était pas 
riche; elle vivait de culture et de criasse. (...) Abbot Raynal dit qu'en 1715 les exportations du 
Canada en France avaient à peine une valeur de 300.000 livres, qu"à 1"époque la plus florissante 
elles ne dépassaient pas 1 300 000 livres, et que, de 1750 à 1760, le gouvernement y avait 
depensé 127 trillions, ce que ne contribuait pas à rendre le Canada populaire dans 
Padministration française”. Op. cit., 1, p. 484. 


vista das companhias que financiaram os gastos iniciais de 
translado e instalação, a colonização dessa parte da América 
constitui um efetivo fracasso. Não foi possível encontrar nenhum 
produto, adaptável à região, que alimentasse uma corrente de 
exportação para a Europa capaz de remunerar os capitais 
invertidos. Com efeito, o que se podia produzir na Nova Inglaterra 
era exatamente aquilo que se produzia na Europa, onde os salários 
estavam determinados por um nível de subsistência extremamente 
baixo na época. Demais, o custo do transporte era de tal forma 
elevado, relativamente ao custo de produção dos artigos primários, 
que uma diferença mesmo substancial nos salários reais teria sido 
de escassa significação. Explica-se assim o lento desenvolvimento 
inicial das colônias do Norte do continente, as quais muito 
possivelmente teriam permanecido num segundo plano por muito 
tempo se acontecimentos a que nos referiremos mais adiante não 
tivessem modificado os dados do problema. 


As condições climáticas das Antilhas permitiam a produção de 
um certo número de artigos — como o algodão, o anil, o café e 
principalmente o fumo — com promissoras perspectivas nos 
mercados da Europa. A produção desses artigos era compatível 
com o regime da pequena propriedade agrícola e permitia que as 
companhias colonizadoras realizassem lucros substanciais ao 
mesmo tempo que os govemos das potências expansionistas — 
França e Inglaterra — viam crescer as suas milícias. 


Os esforços realizados, principalmente na Inglaterra, para 
recrutar mão de obra no regime prevalecente de servidão 
temporária se intensificaram com a prosperidade de negócios. Por 
todos os meios procurava-se induzir as pessoas que haviam 
cometido qualquer crime ou mesmo contravenção a vender-se para 
trabalhar na América em vez de ir para o cárcere. Contudo, o 
suprimento de mão de obra deveria ser insuficiente, pois a prática 
do rapto de adultos e crianças tendeu a transformar-se em 


calamidade pública nesse país?. Por esse e outros métodos a 
população europeia das Antilhas cresceu intensamente, e só a ilha 
de Barbados chegou a ter, em 1634, 37.200 habitantes dessa 
origem. 


26 Veja-se V. T. Harlow, op. cit., passim. 


. Capítulo VI | À 
CONSEQUÊNCIAS DA PENETRAÇÃO DO AÇUCAR NAS 
ANTILHAS 


A medida que a agricultura tropical — particularmente a do 
fumo — transformava-se num êxito comercial, cresciam as 
dificuldades apresentadas pelo abastecimento de mão de obra 
europeia. Do ponto de vista das companhias interessadas no 
comércio das novas colônias, a solução natural do problema estava 
na introdução da mão de obra africana escrava. Na Virgínia, onde 
as terras não estavam todas divididas em mãos de pequenos 
produtores, a formação de grandes unidades agrícolas se 
desenvolveu mais rapidamente. Surge assim uma situação 
completamente nova no mercado dos produtos tropicais: uma 
intensa concorrência entre regiões que exploram mão de obra 
escrava de grandes unidades produtivas, e regiões de pequena 
propriedade e população europeia. A consequente baixa dos preços 
ocorrida nos mercados internacionais cria sérias dificuldades às 
populações antilhanas e vem demonstrar a fragilidade de todo o 
sistema de colonização ensaiado naquelas regiões tropicais”. As 
colônias de povoamento dessas regiões, com efeito, resultaram ser 
simples estações experimentais para a produção de artigos de 
potencialidade econômica ainda incerta. Superada essa etapa de 
incerteza, as inversões maciças exigidas pelas grandes plantações 
escravistas demonstram ser negócio muito vantajoso. 


A partir desse momento se modifica o curso da colonização 
antilhana, e essa modificação será de importância fundamental para 
o Brasil. A ideia original de colonização dessas regiões tropicais, à 


27 “ Aucun benéfit n'était plus possible: tandis que le colon anglais parvenait a remplacer la main 
d'oeuvre blanche par des négres achetés à bon compte ou à crédit.” Louis-Phillipe May, Histoire 
Economique de la Martinique (1665-1763). Paris. 1930. p. 89. 


base de pequena propriedade, excluía per se toda cogitação em 
torno à produção de açúcar. Entre os produtos tropicais, mais que 
qualquer outro, este era incompatível com o sistema da pequena 
propriedade. 


Nesta primeira fase da colonização agricola não-portuguesa das 
terras americanas, aparentemente se dava por assentado que ao 
Brasil cabia o monopólio da produção açucareira. Às colônias 
antilhanas ficavam reservados os demais produtos tropicais. A 
razão de ser dessa divisão de tarefas derivava dos próprios 
objetivos políticos da colonização antilhana, onde franceses e 
ingleses pretendiam reunir fortes núcleos de população europeia. 
Sem embargo, esses objetivos políticos tiveram de ser 
abandonados sob a forte pressão de fatores econômicos. 


E provável entretanto que as transformações da economia 
antilhana tivessem ocorrido muito mais lentamente, não fora a ação 
de um poderoso fator exógeno em fins da primeira metade do 
século XVII. Esse fator foi a expulsão definitiva dos holandeses do 
Nordeste brasileiro. Senhores da técnica de produção e muito 


provavelmente aparelhados para a fabricação * de equipamentos 


para a indústria açucareira, os holandeses se empenharam 
firmemente em criar fora do Brasil um importante núcleo produtor 
de açúcar. É tão favorável a situação que encontram nas Antilhas 
francesas e inglesas que preferem colaborar com os colonos dessas 
regiões a ocupar novas terras e instalar por conta própria a 
indústria. Na Martinica as dificuldades causadas pela baixa dos 
preços do fumo eram grandes, o que facilita o início de qualquer 


2 O problema de se os holandeses conseguiram ou não dominar eles mesmos a técnica de 
produção de açúcar, ou permitiram a vinda ao Brasil de produtores antilhanos que aperfeiçoaram 
os seus conhecimentos, carece de significação real. Veja-se sobre este assunto A. P. Canabrava, 
"A influência do Brasil na técnica do fabrico de açúcar nas Antilhas francesas e inglesas no 
meado do século XVII", Anuário da Faculdade de Ciências Econômicas e Administrativas. 
1946-47. São Paulo. 1947. 


negócio tendente a restaurar a prosperidade da ilha. Nas Antilhas 
inglesas as dificuldades econômicas haviam sido agravadas pela 
guerra civil que se prolongava nas ilhas britânicas. Praticamente 
isoladas da Metrópole, as colônias inglesas acolheram com grande 
entusiasmo a possibilidade de um intenso comércio com os 
holandeses. Estes não somente deram a necessária ajuda técnica, 
como também propiciaram crédito fácil para comprar 
equipamentos, escravos e terra?”. Em pouco tempo se constituíram 
nas ilhas poderosos grupos financeiros que controlavam grandes 
quantidades de terras e possuíam engenhos açucareiros de grandes 
proporções. Dessa forma, menos de um decênio depois da expulsão 
dos holandeses do Brasil, operava nas Antilhas uma economia 
açucareira de consideráveis proporções, cujos equipamentos eram 
totalmente novos, e que se beneficiava de mais favorável posição 
geográfica. As consequências dessa autêntica eclosão de um 
sistema econômico dentro de outro foram profundas. A população 
de origem europeia decresceu rapidamente, tanto nas Antilhas 
francesas como nas inglesas, enquanto crescia verticalmente o 
número de escravos africanos. Em Barbados, por exemplo, a 
população branca se reduziu à metade e a negra mais que 
decuplicou no correr de dois decênios. Nesse ínterim, a riqueza da 


ilha tinha aumentado quarenta vezes??. Na França, onde o governo 
estava menos submetido à influência das companhias de comércio, 


29 “It was thanks to Dutch refugees from Brazil, which was now being reconquered by the 
Portuguese, that the technique of sugar cultivation and manufacture came to Barbados. Dutch 
capital helped the planters to buy the necessary machinery. Dutch credit provided them with 
negro slaves to work on the sugar estates, and Dutch ships bought their sugar and supplied them 
with food and other goods which England could no longer supply owing to internal troubles.” 
Alan Burns, History of the British West Indies, Londres. 1954, p. 232. 

30 “Already, in 1667, this substitution of the negro slave for the white servant had reached an 
advanced stage. In that year Major Scoll slated that after examining all the Barbarians' records he 
found that since 1643 no less than 12,000 'goodmen” had left the island for other plantations, 
and that the number of landowners had decreased from 11,200 small-holders in 1645 to 745 
owners of large estales on 1667; while during the same period the negroes had increased from 
5.680 to 82.023. Finally he summed up the situation by saying that in 1667 the island was not 
half so strong, and forty times as rich as in the year 1645.” V. T. Harlow, op. cit., p. 310. 


a reação provocada pelas rápidas transformações econômico- 
sociais das ilhas foi maior. Inúmeras medidas foram tomadas para 
deter o seu abandono pela população branca e a rápida 
transformação das colônias de povoamento em grandes plantações 
de açúcar. Tratou-se inclusive — contra a orientação da política 
colonial da época — de introduzir nas ilhas atividades 
manufatureiras. Colbert tomou o assunto em suas mãos, sugeriu 
inúmeras soluções, enviou operários especializados em missões 
técnicas para estudar os recursos da ilha. Tudo inutilmente. A 
valorização das terras provocada pela introdução do açúcar agiu 
inexoravelmente, destruindo em pouco tempo esse prematuro 
ensaio de colonização de povoamento das regiões tropicais da 


América?!. 


Se a economia açucareira ao florescer nas Antilhas fez 
desaparecer às colônias de povoamento que se havia tentado 
instalar nessas ilhas, por outro lado contribuiu grandemente para 
tomar economicamente viáveis as colônias desse tipo que os 
ingleses já haviam estabelecido na região norte do continente. 
Conforme já indicamos, estas últimas colônias estiveram longe de 
ser um êxito econômico para as companhias que haviam financiado 
sua instalação, pois os únicos produtos que na época justificavam 
um comércio transatlântico nelas não podiam ser produzidos. 


3! Existe uma ampla correspondência trocada entre Colbert e o governador da Martinica. Vários 
planos foram postos em prática para proteger o pequeno cultivador que rapidamente estava 
sendo eliminado pelas grandes plantações de cana. “En 1683, des ouvriers et ouvriêres experts 
sont transportés a la Martinique, des graines distribuées avec des arbres, par [iniciative du seul 
pouvoir central. En 1685, le roi renouvelle son désire, il envoie encore des grains et souhaite 
rétablissement d'une manufacture.” Adrien Dessalles, Histoire Générale des Antilles, Paris, 
1847-48, p. 59. Em 1687 Colbert escrevia ao Governador da ilha: (...) “C'est nécessaire de les 
obliger (aos habitantes) à partager la culture de leurs terres en indigo, rocou, cacao, casse, 
gingembre, coton et autres fruits qu'il peuvent cultiver. (...) La perte infaillible des iles será 
causée par 1'excessive quantité de cannes de sucre”(...). Veja-se Lucien Peytrand, L'Esclavage 
aux Antilles Françaises avant 1789, Paris, 1897. Sem embargo, a política do governo francês 
nem sempre foi coerente, o que se explica tendo em conta que os interesses açucareiros eram 
poderosos. 


Contudo, os membros dessas colônias que sobreviveram às 
vicissitudes da etapa de instalação empenharam-se em criar uma 
economia autossuficiente, suplementada por algumas atividades 
comerciais que lhes permitiam atender a um mínimo indispensável 
de importações. Essas colônias pareciam fadadas a um lento 
desenvolvimento — o que aliás ocorreu com os grupos de 
população francesa situados no Canadá — quando o advento da 
economia açucareira antilhana, no começo da segunda metade do 
século XVII, veio abrir-lhes inesperadas perspectivas. 


A penetração do açúcar nas ilhas caribenhas expeliu uma parte 
substancial da população branca nelas estabelecida, boa parte da 
qual foi instalar-se nas colônias do norte. Tratava-se, em grande 
parte, de pequenos proprietários que se viram na contingência de 
alienar suas terras e que se transferiram com algum capital. Por 
outro lado, o açúcar desorganizou e, em algumas partes, eliminou a 
produção agrícola de subsistência. As ilhas se transformaram, em 
pouco tempo, em grandes importadoras de alimentos, e as colônias 
setentrionais, que havia pouco não sabiam que fazer com seu 
excedente de produção de trigo, se constituíram em principal fonte 
de abastecimento das prósperas colônias açucareiras. Como bem 
observa um historiador inglês: “Starting with fish, timber and meat, 
the New Englander by a clever, complex system of sale and barter 
in which the West Indies (...) formed the connecting link, drew to 
themselves any sort of commodity from the Old World of which 


they had need”? 


E não ficou na exportação de bens de consumo a importante 
corrente comercial que se formou entre os dois grupos de colônias 
inglesas. Não dispondo de força hidráulica para mover os 
engenhos, as ilhas dependiam principalmente de animais de tiro 


32V. T. Harlow, op. cit., p. 281. 


como fonte de energia. Tampouco dispunham de madeira para 
fabricar as caixas em que se exportava o açúcar. Do norte vinham 
uma e outra coisa *. Esse importante comércio se efetuava 
principalmente em navios dos colo nos da Nova Inglaterra, o que 
veio fomentar a indústria de construção naval nessa região. Essa 
indústria, encontrando condições excepcionalmente favoráveis em 
razão da abundância de madeira adequada, se desenvolveu 
intensamente, transformando-se em uma das principais atividades 
exportadoras das colônias setentrionais. Por último cabe mencionar 
a instalação de uma importante indústria derivada da cana: a 
destilação de bebidas alcoólicas. Neste caso a integração se 
realizou com as Antilhas francesas. Estas, estando interditadas de 
usar a matéria-prima de que dispunham — para evitar a 
concorrência às indústrias de bebidas da Metrópole — vendiam-na 
a preços extremamente baixos. Os colonos do norte se prevaleciam 
desses baixos preços para concorrer vantajosamente com as 
próprias Antilhas inglesas nesse negócio altamente lucrativo. 


As colônias do norte dos EUA se desenvolveram, assim, na 
segunda metade do século XVII e primeira do século XVIII, como 
parte integrante de um sistema maior no qual o elemento dinâmico 
são as regiões antilhanas produtoras de artigos tropicais. O fato de 
que as duas partes principais do sistema — a região produtora do 
artigo básico de exportação, e a região que abastecia a primeira — 
hajam estado separadas é de fundamental importância para explicar 
o desenvolvimento subsequente de ambas. A essa separação se 
deve que os capitais gerados no conjunto do sistema não hajam 
sido canalizados exclusivamente para a atividade açucareira, que 
na realidade era a mais lucrativa. Essa separação, ao tornar possível 


3 “Sugar mills had sprung up for crushing the canes, but Barbados possessed no water power to 
drive them. The alternativa was to use tread-mills worked by horses, and horses were 
accordingly obtained from New England. Casks and barrels too were needed in which to pack 
the sugar. These were provided from the abundant forests of Massachusetts and Connecticut. V. 
T. Harlow, op. cit., p. 274. 


o desenvolvimento de uma economia agrícola não-especializada na 
exportação de produtos tropicais, marca o início de uma nova etapa 
na ocupação econômica das terras americanas. A primeira etapa 
consistira basicamente na exploração da mão de obra preexistente 
com vistas a criar um excedente líquido de produção de metais 
preciosos; a segunda se concretizara na produção de artigos 
agrícolas tropicais por meio de grandes empresas que usavam 
intensamente mão de obra escrava importada. 


Nesta terceira etapa surgia uma economia similar à da Europa 
contemporânea, isto é, dirigida de dentro para fora, produzindo 
principalmente para o mercado interno, sem uma separação 
fundamental entre as atividades produtivas destinadas à exportação 
e aquelas ligadas ao mercado interno. Uma economia desse tipo 
estava em flagrante contradição com os princípios da política 
colonial e somente graças a um conjunto de circunstâncias 
favoráveis pôde desenvolver-se. Com efeito, sem o prolongado 
período de guerra civil por que passou a Inglaterra no século XVII, 
teria sido muito mais difícil aos colonos da Nova Inglaterra firmar- 
se tão amplamente nos mercados das prósperas ilhas antilhanas. 
Demais, a famosa legislação protecionista naval que no último 
quartel desse século excluiu os holandeses do comércio das 
colônias constitui outro forte aliciante não só para as exportações 
da Nova Inglaterra como também para sua indústria de construção 
de barcos. Por último, o prolongado período de guerras que a 
Inglaterra manteve com a França tornou precário o abastecimento 
das Antilhas com gêneros europeus, criando para os colonos do 
norte a situação favorável de abastecedores regulares das ilhas 


inglesas e ocasionais das francesas**. 


” O problema do abastecimento de víveres era menos grave nas Antilhas francesas, pois o 
governo da França, consciente de sua impotência para manter as linhas de comércio durante os 
períodos prolongados de guerra, regulamentara a produção dos mesmos em cada ilha. 


Os esforços, quase malogrados, feitos pelos ingleses para 
eliminar os contatos comerciais desses colonos com as Antilhas 
francesas constituem a primeira etapa de um período de fricção e 
choque de interesses que se fez cada vez mais manifesto. Com 
efeito, uma vez lograda a supremacia e excluídos os franceses de 
suas posições principais na América, a Inglaterra pretendeu, 
na-segunda metade do século XVIII, pôr cobro à crescente 
concorrência que as colônias setentrionais estavam fazendo à 
economia metropolitana. As medidas legislativas se sucederam, 
então, mas serviram apenas para aumentar a tensão e pôr à mostra 
o profundo desencontro de interesses, que já existia, precipitando a 
separação. 


De um ponto de vista macroeconômico, as colônias da Nova 
Inglaterra (assim como Nova York e Pensilvânia) continuaram a 
ser, avançando o século XVIII, economias de produtividade 
relativamente baixa. O produto por habitante deveria ser 
substancialmente inferior ao das colônias agrícolas de grandes 
plantações. Contudo, o tipo de atividade econômica que nelas 
prevalecia era compatível com pequenas unidades produtivas, de 
base familiar, sem o compromisso de remunerar vultosos capitais. 
Por outro lado, a abundância de terras tornava atrativa a imigração 
europeia no regime de servidão temporária. Ao surgir para o 
pequeno proprietário a possibilidade de vender regularmente parte 
de sua produção agrícola, tornou-se para ele viável o financiamento 
da viagem de um imigrante cujo trabalho seria explorado durante 
quatro anos. Estima-se que pelo menos a metade da população 
europeia que emigrou para os EUA antes de 1700 estava 
constituída de pessoas que haviam aceitado um ou outro regime de 


servidão temporária *. A principal vantagem que esse sistema 


55 «It has been estimated that at last half of the white immigrants before 1700 were 
redemptioners or had their fares paid by others.” F. A. Shannon, America's Economic Growth, 
Nova York, 1951, p. 64. 


apresentava para o pequeno proprietário estava em que a 
imobilização de capital era muito menor que a exigida pela compra 
do escravo, sendo também menor o risco em caso de morte. O 
escravo africano constituía um negócio muito mais rentável para o 
grande capitalista, mas de maneira geral não estava ao alcance do 
pequeno produtor. Por outro lado, as atividades agrícolas dessas 
colônias tampouco justificavam grandes inversões. Explica-se, 
assim, que a importação de mão de obra europeia em regime de 
servidão temporária tenha continuado nas colônias mais pobres e 
haja sido excluída das colônias mais ricas, não obstante fosse 
amplamente reconhecido que o trabalho escravo era o mais barato. 
A transição para o escravo africano só se realizou ali onde foi 
possível especializar a agricultura num artigo exportável em grande 
escala. 


Essas colônias de pequenos proprietários, em grande parte 
autossuficientes, constituem comunidades com características 
totalmente distintas das que predominavam nas prósperas colônias 
agrícolas de exportação. Nelas era muito menor a concentração da 
renda, e as mesmas estavam muito menos sujeitas a bruscas 
contrações econômicas. Demais, a parte dessa renda que revertia 
em benefício de capitais forâneos era insignificante. Em 
consequência, o padrão médio de consumo era elevado, 
relativamente ao nível da produção per capita. Ao contrário do que 
ocorria nas colônias de grandes plantações, em que parte 
substancial dos gastos de consumo estava concentrada numa 
reduzida classe de proprietários e se satisfazia com importações, 
nas colônias do norte dos EUA. Os gastos de consumo se 
distribuiam pelo conjunto da população, sendo relativamente 
grande o mercado dos objetos de uso comum. 


A essas diferenças de estrutura econômica teriam 
necessariamente de corresponder grandes disparidades de 
comportamento dos grupos sociais dominantes nos dois tipos de 


colônias. Nas Antilhas inglesas os grupos dominantes estavam 
intimamente ligados a poderosos grupos financeiros da Metrópole 
e tinham inclusive uma enorme influência no Parlamento britânico. 
Esse entrelaçamento de interesses inclinava os grupos que dirigiam 
a economia antilhana a considerá-la exclusivamente como parte 
integrante de importantes empresas manejadas da Inglaterra. As 
colônias setentrionais, ao contrário, eram dirigidas por grupos 
ligados, uns a interesses comerciais centralizados em Boston e 
Nova York — os quais frequentemente entravam em conflito com 
os interesses metropolitanos —, e outros representativos de 
populações agrícolas praticamente sem qualquer afinidade de 
interesses com a Metrópole. Essa independência dos grupos 
dominantes vis-àá-vis da Metrópole teria de ser um fator de 
fundamental importância para o desenvolvimento da colônia, pois 
significava que nela havia órgãos políticos capazes de interpretar 
seus verdadeiros interesses e não apenas de refletir as ocorrências 
do centro econômico dominante. 


Capítulo VII 
ENCERRAMENTO DA ETAPA COLONIAL 


A evolução da colônia portuguesa na América, a partir da 
segunda metade do século XVII, será profundamente marcada pelo 
novo rumo que toma Portugal como potência colonial. Na época 
em que esteve ligado à Espanha, perdeu esse país o melhor de seus 
entrepostos orientais, ao mesmo tempo que a melhor parte da 
colônia americana era ocupada pelos holandeses. Ao recuperar a 
independência, Portugal encontrou-se em posição extremamente 
débil, pois a ameaça da Espanha — que por mais de um quarto de 
século não reconheceu essa independência — pesava 
permanentemente sobre o território metropolitano. Por outro lado, 
o pequeno reino, perdido o comércio oriental e desorganizado o 
mercado do açúcar, não dispunha de meios para defender o que lhe 
sobrara das colônias numa época de crescente atividade 
imperialista. A neutralidade em face das grandes potências era 
impraticável. Portugal compreendeu, assim, que para sobreviver 
como metrópole colonial deveria ligar o seu destino a uma grande 
potência, o que significaria necessariamente alienar parte de sua 
soberania. Os acordos concluídos com a Inglaterra em 1642-54-61 
estruturaram essa aliança que marcará profundamente a vida 
política e econômica de Portugal e do Brasil durante os dois 


séculos seguintes **. 


6 Ao recuperar Portugal a independência em 1640, o governo lusitano empenhou-se em chegar a 
um acordo com a Holanda, então principal inimiga da Espanha nos mares. As múltiplas ofertas 
— inclusive a divisão do Brasil — foram entretanto rejeitadas pelos holandeses, 
demasiadamente confiantes em seu excepcional poder marítimo e ao mesmo tempo falhos de 
uma orientação política geral em razão de suas profundas dissensões internas. Ao prolongar-se o 
estado de guerra, os portugueses fizeram mais e mais apelos a barcos ingleses, no intuito de 
livrar-se do bloqueio dos flamengos. Em condições assim favoráveis, a penetração inglesa se 
processou rapidamente. O acordo de 1654 foi imposto em seguida a uma agressão da esquadra 
inglesa a Portugal, num momento em que este país se encontrava em guerra com a Holanda e a 


Assim como seria difícil explicar o grande êxito da empresa 
açucareira sem ter em conta a cooperação comercial-financeira 
holandesa, também só pode explicar-se a persistência do pequeno e 
empobrecido reino como grande potência colonial na segunda 
metade do século XVII, bem como sua recuperação no século 
XVII — durante o qual reteve sem disputas a colônia mais 
lucrativa da época —, tendo em conta a situação especial de 
semidependência que aceitou como forma de soberania o governo 
português. Os privilégios conseguidos pelos comerciantes ingleses 
em Portugal foram de tal ordem — incluíam extensa jurisdição 
extraterritorial, liberdade de comércio com as colônias, controle 
sobre as tarifas que as mercadorias importadas da Inglaterra 
deveriam pagar — que os mesmos passaram a constituir um 
poderoso e influente grupo com ascendência crescente sobre o 
governo português. Nas palavras de um meticuloso estudioso da 
matéria: "Portugal became virtually England's commercial 
vassal"3”. O espírito dos vários tratados firmados entre os dois 
países, nos primeiros dois decênios que se seguiram à 
independência, era sempre o mesmo: Portugal fazia concessões 
econômicas e a Inglaterra pagava com promessas ou garantias 
políticas. Com respeito às Índias Orientais, por exemplo, Portugal 
cedeu Bombaim permanentemente e a Inglaterra prometeu utilizar 
sua esquadra para manter a ordem nas possessões lusitanas. Os 
ingleses conseguiam, demais, privilégios de manter comerciantes 
residentes em praticamente todas as colônias portuguesas. O 
acordo de 1661 incluía finalmente uma cláusula secreta pela qual 


Espanha. Sobre a agressão inglesa, veja-se C. R. Boxer, “Blake and the Brazilian Fleets in 
1650". The Mariner”s Mirror, vol. XXXIV, 1950. 


37 Alan K. Manchester, British Pre-eminence in Brazil, Its Rise and Decline, North Caroline. 
1933, p. 9. “The treaty thus finally ratified was a diplomatic triumph for the Commonweallh for 
by it great commercial and religious advantages were secured from Portugal. (...)(gave a 
convincing proof of the ascendency of England whose subjects trading with or residing in 
Portugal, were for the future in a better situation than the Portuguese themselves. Britain here 
laid the foundations of its privileged position in Portugal overseas dominions.” p. 11-12. 


os ingleses prometiam defender as colônias portuguesas contra 
quaisquer inimigos. Se se tem em conta que por essa época a 
Espanha ainda não reconhecera a separação de Portugal e que 
nesse mesmo ano se estava negociando a paz com a Holanda, é 
fácil compreender o que significava para o governo português uma 
aliança que lhe garantia a sobrevivência como potência colonial. 


Contudo, as garantias de sobrevivência não solucionavam o 
problema fundamental que era a própria decadência da colônia, 
decorrente da desorganização do mercado do açúcar. As 
dificuldades econômicas do reino continuam a agravar-se e se 
repetem as desvalorizações monetárias. No último quartel do 
século toma-se consciência da necessidade de reconsiderar a 
política econômica do país. A ideia de encontrar solução para as 
dificuldades da balança comercial nos produtos coloniais de 
exportação já não parece suficiente. Pensa-se em reduzir as 
importações fomentando a produção interna no setor 
manufatureiro. Essa política alcançou dar alguns frutos e durante 
dois decênios se chegou mesmo a interditar a importação de 
tecidos de lã, principal manufatura então importada. Tal política, 
entretanto, não chegaria a amadurecer plenamente. O rápido 
desenvolvimento da produção de ouro no Brasil, a partir do p 
primeiro decênio do século XVIII, modificaria fundamentalmente 
os termos do problema. Conforme veremos em detalhe em 
capítulos subsequentes, o acordo comercial, celebrado com a 
Inglaterra em 1703, desempenhou papel básico no curso tomado 
pelos acontecimentos. Esse acordo significou para Portugal 
renunciar a todo desenvolvimento manufatureiro e implicou 
transferir para a Inglaterra o impulso dinâmico criado pela 
produção auriífera no Brasil. Graças a esse acordo, entretanto, 
Portugal conservou uma sólida posição política numa etapa que 
resultou ser fundamental para a consolidação definitiva do 
território de sua colônia americana. O mesmo agente inglês que 
negociou o acordo comercial de 1703 (John Methuen) também 


tratou das condições da entrada de Portugal na guerra que lhe 
valeria uma sólida posição na conferência de Utrecht. Aí conseguiu 
o governo lusitano que a França renunciasse a quaisquer 
reclamações sobre a foz do Amazonas e a quaisquer direitos de 
navegação nesse rio. Igualmente nessa conferência Portugal 
conseguiu da Espanha o reconhecimento de seus direitos sobre a 
Colônia do Sacramento. Ambos os acordos receberam a garantia 
direta da Inglaterra e vieram a constituir fundamentos da 
estabilidade territorial da América portuguesa. 


Observada de uma perspectiva ampla, a economia luso- 
brasileira do século XVIII se configurava com uma articulação — 
e articulação fundamental — do sistema econômico em mais 
rápida expansão na época, ou seja, a economia inglesa. O ciclo do 
ouro constitui um sistema mais ou menos integrado, dentro do qual 
coube a Portugal a posição secundária de simples entreposto. Ao 
Brasil o ouro permitiu financiar uma grande expansão 
demográfica, que trouxe alterações fundamentais à estrutura de sua 
população, na qual os escravos passaram a constituir minoria e o 
elemento de origem europeia, maioria: Para a Inglaterra o ciclo do 
ouro brasileiro trouxe vim forte estímulo ao desenvolvimento 
manufatureiro, uma grande flexibilidade à sua capacidade para 
importar, e permitiu uma concentração de reservas que fizeram do 
sistema bancário inglês o principal centro financeiro da Europa. A 
Portugal, entretanto, a economia do ouro proporcionou apenas uma 
aparência de riqueza, repetindo o pequeno reino a experiência da 
Espanha no século anterior. Como agudamente observou Pombal, 
na segunda metade do século, o ouro era uma riqueza puramente 
fictícia para Portugal: os próprios negros que trabalhavam nas 
minas tinham que ser vestidos pelos ingleses. Contudo, nem 
mesmo Pombal, que tinha uma visão lúcida da situação da 


dependência política em que vivia seu país e uma vontade de 
ferro, conseguiu modificar fundamentalmente as relações com a 
Inglaterra. Na verdade, essas relações constituíam uma ordem 
superior de coisas sem a qual não seria fácil explicar a 
sobrevivência do pequeno reino como Metrópole de um dos mais 
ricos impérios coloniais da época. Não seria sem razão que 
opiniões contemporâneas consideravam na Inglaterra que o 
comércio português era "at the present the most advantageous that 
we drove anywhere", ou "very best brand of all our European 


commerce?”". 


O último quartel do século XVIII veria a decadência da 
mineração do ouro no Brasil. A Inglaterra já havia, sem embargo, 
entrado em plena revolução industrial. As necessidades de 
mercados cada vez mais amplos para as manufaturas em processo 
de rápida mecanização impõem nesse país o abandono progressivo 
dos princípios protecionistas. O tratado de Methuen, que criava 
uma situação de privilégio para os vinhos portugueses no mercado 
inglês, é fortemente criticado do ponto de vista dos novos ideais 
liberais. O problema fundamental da Inglaterra passa a ser a 
abertura dos grandes mercados europeus para as suas manufaturas, 
e com esse fim tornava-se indispensável eliminar as ataduras da era 
mercantilista. Com efeito, no tratado de 1786, firmado com a 
França, a Inglaterra pôs praticamente fim ao privilégio aduaneiro 
que desde o começo do século haviam gozado os vinhos 
portugueses em seu mercado, única contrapartida econômica, que 
recebera Portugal nos cento e cinquenta anos anteriores de 


*8 Em suas memórias, o Marquês de Pombal afirma categoricamente que a Inglaterra havia 
reduzido Portugal a uma situação de dependência, conquistando o reino sem os inconvenientes 
de uma conquista militar: que todos os movimentos do governo eram regulados de acordo com 
os desejos da Inglaterra. 

3º Citados por A. K. Manchester, op. cit., p. 33. 


vassalagem econômica“. Minguara o mercado da economia luso- 
brasileira com a decadência da mineração e já não se justificava 
manter um privilégio que constituía um empecilho à ampla 
penetração no principal mercado da Europa continental que era a 
França. 


A forma peculiar como se processou a independência da 
América portuguesa teve consequências fundamentais no seu 
subsequente desenvolvimento. Transferindo-se o governo 
português para o Brasil sob a proteção inglesa e operando-se a 
independência da colônia sem descontinuidade na chefia do 
governo, os privilégios econômicos de que se beneficiava a 
Inglaterra em Portugal passaram automaticamente para o Brasil 
independente. Com efeito, se bem haja conseguido separar-se de 
Portugal em 1822, o Brasil necessitou vários decênios mais para 
eliminar a tutela que, graças a sólidos acordos internacionais, 
mantinha sobre ele a Inglaterra. Esses acordos foram firmados em 
momentos difíceis e constituíam, na tradição das relações luso- 
inglesas, pagamentos em privilégios econômicos de importantes 
favores políticos. Os acordos de 1810 foram firmados contra a 
garantia da Inglaterra de que nenhum governo imposto por 
Napoleão em Portugal seria reconhecido. Por eles se transferiam 
para o Brasil todos os privilégios de que gozavam os ingleses em 
Portugal — inclusive os de extraterritorialidade — e se lhes 


4º O próprio Adam Smith se encarregou de demonstrar que o tratado de Methuen era prejudicial 
à Inglaterra, argumentando que o mesmo concedia a Portugal um privilégio alfandegário, 
enquanto a Inglaterra tinha que competir com outras potências produtoras de manufaturas no 
mercado português. Veja-se The Wealth of Nations. passim. No tratado comercial celebrado com 
a França em 1786, o governo inglês tratou de cobrir-se contra qualquer reação em Portugal, 
respeitando na forma o acordo de Methuen. Com efeito, os impostos aos vinhos franceses foram 
reduzidos de 8 shillings e 3/4 pence para 4 shillings e 6 pence, por galão imperial, mas se 
concedeu uma rebaixa no imposto aos vinhos portugueses de 4 shillings e 2 pence para 3 
shillings. Ocorre porém que, ao reduzir-se a importância relativa do imposto, as diferenças 
passaram a ser irrelevantes. Com efeito, as importações de vinhos franceses decuplicaram no ano 
seguinte à assinatura do acordo. Veja-se sobre este ponto o estudo de W. O. Henderson. "The 
Anglo-French Commercial Treaty of 1786", The Economic History Review, vol. V, nº I. 


reconhecia demais uma tarifa preferencial !. Tudo indica que 
negociando esses acordos o governo português tinha estritamente 
em vista a continuidade da casa reinante em Portugal, enquanto os 
ingleses se preocupavam em firmar-se definitivamente na colônia, 
cujas perspectivas comerciais eram bem mais promissoras que as 
de Portugal. 


A Independência, se do ponto de vista militar constituiu uma 
operação simples, do ponto de vista diplomático exigiu um grande 
esforço. Portugal tinha em mãos uma carta de alto valor: sua 
dependência política da Inglaterra. Se se interpretasse a 
independência do Brasil como um ato de agressão a Portugal, a 
Inglaterra estava obrigada a vir em socorro de seu aliado agredido. 
As démarches feitas em Londres nesse sentido pelo govemo 
lusitano foram infrutíferas, pois, para os ingleses, restabelecer o 
entreposto português seria obviamente mau negócio. O que 
importava era garantir junto ao novo governo brasileiro a 
continuidade dos privilégios conseguidos sobre a colônia. Assim, 
de uma posição excepcionalmente forte, pôde o governo inglês 
negociar o reconhecimento da independência da América 
portuguesa. Pelo tratado de 1827, o governo brasileiro *? 
reconheceu à Inglaterra a situação de potência privilegiada, 
autolimitando sua própria soberania no campo econômico *. 


41 O Tratado de Comércio e Navegação firmado em 1810, se bem pretende instituir "systema 
Liberal de Commercio fundado sobre as Bazes de Reciprocidade”, cria na verdade uma série de 
privilégios para a Inglaterra. A tarifa para as importações procedentes desse país passara a ser 
15% ad valorem, contra 24% para os demais países e 16% para Portugal. Os erros de tradução 
do inglês para o português são de monta a demonstrar claramente que a iniciativa esteve 
totalmente com os ingleses e que os portugueses firmaram o acordo sem saber exatamente o que 
estavam fazendo. O brasileiro Hypolito José Soares da Costa, que na época editava em Londres 
o Correio Brasiliense, pôs em evidência vários desses erros. 

42 O tratado foi firmado pelo Imperador, independentemente de quaisquer consultas às Câmaras. 
O novo acordo não reconheceu, entretanto, tarifa preferencial à Inglaterra. Em razão de 
cláusula de nação mais favorecida, o Brasil concederia a vários outros países, posteriormente, a 
mesma tarifa de 15% ad valorem. 


A primeira metade do século XIX constitui um período de 
transição durante o qual se consolidou a integridade territorial e se 
firmou a independência política. Os privilégios concedidos à 
Inglaterra criaram sérias dificuldades econômicas, conforme 
veremos em capítulo subsequente. Essas dificuldades econômicas, 
por um lado, reduziam a capacidade de ação do poder central e, por 
outro, devido ao descontentamento, criavam focos de desagregação 
territorial. É pela metade do século que ocorrem alguns fatos que 
permitirão consolidar definitivamente o país, e que marcarão o 
sentido subsequente desenvolvimento. A medida que o café 
aumenta sua importância dentro da economia brasileira, ampliam- 
se as relações econômicas com os EUA. Já na primeira metade do 
século esse país passa a ser o principal mercado importador do 
Brasil. Essa ligação e a ideologia nascente de solidariedade 
continental contribuem para firmar o sentido de independência vis- 
à-vis da Inglaterra. Assim, quando expira em 1842 o acordo com 
este último país, o Brasil consegue resistir à forte pressão do 
governo inglês para firmar outro documento do mesmo estilo *. 
Eliminado o obstáculo do tratado de 1827, estava aberto o caminho 
para a elevação da tarifa e o consequente aumento do poder 
financeiro do governo central º, cuja autoridade se consolida 
definitivamente nessa etapa. O passivo político da colônia 
portuguesa estava liquidado. Contudo, do ponto de vista de sua 
estrutura econômica, o Brasil da metade do século XIX não diferia 
muito do que fora nos três séculos anteriores. A estrutura 
econômica, baseada principalmente no trabalho escravo, se 
mantivera imutável nas etapas de expansão e decadência. A 
ausência de tensões internas, resultante dessa imutabilidade, é 


4 O acordo expirou em 1842, mas os ingleses conseguiram fazê-lo vigorar até 1844, 
interpretando a seu favor uma determinada cláusula. As negociações em torno de um novo 
acordo duraram vários anos, vencendo os brasileiros por paciência e habilidade protelatória. 

45 A receita do governo central se manteve estacionária em todo o período compreendido entre 
1829-30 e 1842-43, e duplicou no decênio seguinte. 


responsável pelo atraso relativo da industrialização. A expansão 
cafeeira da segunda metade do século XIX, durante a qual se 
modificam as bases do sistema econômico, constituiu uma etapa de 
transição econômica, assim como a primeira metade desse século 
representou uma fase de transição política. E das tensões internas 
da economia cafeeira em sua etapa de crise que surgirão os 
elementos de um sistema econômico autônomo, capaz de gerar o 
seu próprio impulso de crescimento, concluindo-se então 
definitivamente a etapa colonial da economia brasileira. 


SEGUNDA PARTE 


ECONOMIA ESCRAVISTA DE AGRICULTURA 
TROPICAL 


Séculos XVIe XVII 


Capítulo VHI ; 
CAPITALIZAÇÃO E NÍVEL DE RENDA NA COLÔNIA 
AÇUCAREIRA 


O rápido desenvolvimento da indústria açucareira, malgrado as 
enormes dificuldades decorrentes do meio físico, da hostilidade do 
silvícola e do custo dos transportes, indicam claramente que o 
esforço do governo português se concentrara nesse setor. O 
privilégio, outorgado ao donatário, de só ele fabricar moenda e 
engenho de água, denota ser a lavoura do açúcar a que se tinha 
especialmente em mira introduzir *º. Favores especiais foram 
concedidos subsequentemente àqueles que instalassem engenhos: 
isenções de tributos, garantia contra a penhora dos instrumentos de 
produção, honrarias e títulos, etc. As dificuldades maiores 
encontradas na etapa inicial advieram da escassez de mão de obra. 
O aproveitamento do escravo indígena, em que aparentemente se 
baseavam todos os planos iniciais”, resultou inviável na escala 
requerida pelas empresas agrícolas de grande envergadura que 
eram os engenhos de açúcar. 


A escravidão demonstrou ser, desde o primeiro momento, uma 
condição de sobrevivência para o colono europeu na nova terra. 
Como observa um cronista da época, sem escravos os colonos "não 


se podem sustentar na terra". Com efeito, para subsistir sem 


trabalho escravo seria necessário que os colonos se organizassem 
em comunidades dedicadas a produzir para autoconsumo, o que só 


46 Veja-se Jota Lúcio de Azevedo. Épocas de Portugal Econômico, Lisboa, 1929, p 235. 

“” Entre os privilégios que receberam os donatários estava o da escravização dos índios em 
número ilimitado e a autorização de exportar para Portugal, anualmente, um certo número de 
escravos indígenas. O êxito que vinham alcançando os espanhóis na exploração da mão de obra 
indígena deve haver influenciado os portugueses nos seus cálculos sobre essa matéria. 

48 Gandavo, Tratado da Terra do Brasil, 1570 (2), citado por R. Simonsen, História Económica 
do Brasil, 3º ed. S. Paulo, 1957, p. 127. 


teria sido possível se a imigração houvesse sido organizada em 
bases totalmente distintas. Aqueles grupos de colonos que, em 
razão da escassez de capital ou da escolha de uma base geográfica 
inadequada, encontraram maiores dificuldades para consolidar-se 
economicamente tiveram de empenhar-se por todas as formas na 
captura dos homens da terra. A captura e o comércio do indígena 
vieram constituir, assim, a primeira atividade econômica estável 
dos grupos de população não-dedicados à indústria açucareira. 
Essa mão de obra indígena, considerada de segunda classe, é que 
permitirá a subsistência dos núcleos de população localizados 
naquelas partes do país que não se transformaram em produtores de 
açúcar. 


Observada de uma perspectiva ampla, a colonização do século 
XVI surge fundamentalmente ligada à atividade açucareira. Aí 
onde a produção de açúcar falhou — caso de São Vicente — o 
pequeno núcleo colonial conseguiu subsistir graças à relativa 
abundância da mão de obra indígena. O homem da terra não 
somente trabalhava para o colono, como também constituía sua 
quase única mercadoria de exportação. Contudo, não fora o 
mercado de escravos das regiões açucareiras e de suas pequenas 
dependências urbanas, e a captura destes não chegaria a ser uma 
atividade econômica capaz de justificar a existência dos colonos de 
São Vicente. Portanto, mesmo aquelas comunidades que 
aparentemente tiveram um desenvolvimento autônomo nessa etapa 
da colonização deveram sua existência indiretamente ao êxito da 
economia açucareira. 


O fato de que desde o começo da colonização algumas 
comunidades se hajam especializado na captura de escravos 
indígenas põe em evidência a importância da mão de obra nativa 
na etapa inicial de instalação da colônia. No processo de 
acumulação de riqueza quase sempre o esforço inicial é 
relativamente o maior. A mão de obra africana chegou para a 


expansão da empresa, que já estava instalada. E quando a 
rentabilidade do negócio está assegurada que entram em cena, na 
escala necessária, os escravos africanos: base de um sistema de 
produção mais eficiente e mais densamente capitalizado. 


Superadas essas dificuldades da etapa de instalação, a colônia 
açucareira se desenvolve rapidamente. Ao terminar o século XVI, a 
produção de açúcar muito provavelmente superava os dois milhões 
de arrobas*? sendo umas vinte vezes maior que a quota de produção 
que o governo português havia estabelecido um século antes para 
as ilhas do Atlântico. A expansão foi particularmente intensa no 
último quartel do século, durante o qual decuplicou. 


O montante dos capitais invertidos na pequena colônia já era, 
por essa época, considerável. Admitindo-se a existência de apenas 
120 engenhos — ao final do século XVI — e um valor médio de 
15 mil libras esterlinas por engenho, o total dos capitais aplicados 
na etapa produtiva da indústria resulta aproximar-se de 1,8 milhão 
de libras. Por outro lado, estima-se em cerca de 20 mil o número de 
escravos africanos que havia na colônia por essa época. Se se 
admite que três quartas partes dos mesmos eram utilizadas 
diretamente na indústria do açúcar e se se lhes imputa um valor 
médio de 25 libras, resulta que a inversão em mão de obra era da 
ordem de 375 mil libras. Comparando esse dado com o anterior, 
depreende-se que o capital empregado na mão de obra escrava 
deveria aproximar-se de 20 por cento , do capital fixo da empresa. 
Parte substancial desse capital estava constituída por equipamentos 
importados. 


4º As cifras relativas à produção de açúcar na época colonial, que aparecem em obras de 
cronistas, visitantes, informes oficiais portugueses e holandeses bem como em trabalhos de 
estudiosos da matéria, nacionais e estrangeiros, foram cuidadosamente escrutinadas por Roberto 
Simonsen, op. cit. Os dados que servem de base aos cálculos e estimativas que aparecem no 
texto foram todos colhidos na obra desse grande pesquisador da história econômica do Brasil. 
Contudo, nem sempre acolhemos na escolha o próprio critério de Simonsen, que teve sempre a 
preocupação de reter apenas as referências mais conservadoras. 


Sobre o montante da renda gerada por essa economia não se 
pode ir além de vagas conjeturas. O valor total do açúcar 
exportado, num ano favorável, teria alcançado uns 23 milhões de 
libras. Se se admite que a renda líquida gerada na colônia pela 


atividade açucareira correspondia a 60 por cento desse montante”, 
e que essa atividade contribuía com três quartas partes da renda 
total gerada, esta última deveria aproximar-se de 2 milhões de 
libras. Tendo em conta que a população de origem europeia não 
seria superior a 30 mil habitantes/torna-se evidente que a pequena 
colônia açucarara era excepcionalmente rica. A renda que se 
gerava na colônia estava fortemente concentrada em mãos da 
classe de proprietários de engenho. Do valor do açúcar no porto de 
embarque apenas uma parte ínfima (não superior a 5 por cento) 
correspondia a pagamentos por serviços prestados fora do engenho 
no transporte e armazenamento. Os engenhos mantinham, demais, 
um certo número de assalariados: homens de vários ofícios e 
supervisores do trabalho dos escravos. Mesmo admitindo que para 
cada dez escravos houvesse um empregado assalariado — 1.500 no 
conjunto da indústria açucareira — e imputando um salário 
monetário de 15 libras anuais cada um*2, chega-se à soma de 


50 Os gastos monetários de reposição, que cabe deduzir para obter o montante da renda liquida, 
podem ser estimados grosso modo em 110 mil libras: 50 mil libras para reposição dos escravos 
— admitindo-se uma vida média útil de oito anos, 15 mil escravos a 25 libras por cabeça — e 60 
mil libras para a parte de equipamento importado — admitindo-se que a terça parte do capital 
fixo (inclusive escravos) estivesse constituída por equipamentos importados e que estes tivessem 
uma vida útil média de dez anos. 

5! Se bem que as comparações a longo prazo de rendas monetárias — com base no valor do ouro 
— careçam quase totalmente de expressão real. a titulo de curiosidade indicamos que a renda per 
capita (da população de origem europeia), na passagem do século XVI para o XVII, corresponde 
a cerca de 350 dólares de hoje. Essa renda per capita estava evidentemente muito acima da que 
prevalecia na Europa, nessa época, e em nenhuma outra época de sua história — nem mesmo no 
auge da produção do ouro — o Brasil logrou recuperar esse nível. 

*2 Quinze libras anuais representariam um salário muito elevado na época, pois o custo real da 
mão de obra escrava não seria muito superior a 4 libras por ano — admitindo-se um preço de 25 
libras, vida útil de oito anos e que a terça parte do tempo do escravo fosse absorvida na produção 
de alimentos para ele mesmo. Como ponto de referencia pode-se indicar que o salário agrícola 


22.500 libras, que é menos de 2 por cento da renda gerada no setor 
açucareiro. Por último cabe considerar que o engenho realizava um 
certo montante de gastos monetários, principalmente na compra de 
gado (para tração) e de lenha (para as fornalhas). Essas compras 
constituíam o principal vínculo entre a economia açucareira e os 
demais núcleos de povoamento existentes no país. Estima-se que o 
número total de bois existentes nos engenhos era da mesma ordem 
do número de escravos. Por outro lado, admite-se que um boi valia 
cerca da quinta parte do valor de um escravo e que sua vida de 
trabalho era apenas de três anos. Sendo assim, a inversão em bois 
para tração seria da ordem de 75 mil libras e os gastos de reposição 
de cerca de 25 mil. Supondo mesmo que os gastos com lenha e 
outros menores chegassem a dobrar essa cifra, os pagamentos 
feitos pela economia açucareira aos demais grupos de população 
estariam muito pouco por cima de 3 por cento da renda que a 
mesma gerava. Tudo indica, destarte, que pelo menos 90 por cento 
da renda gerada pela economia açucareira dentro do país se 
concentrava nas mãos da classe de proprietários de engenhos e de 
plantações de cana. 


A utilização dessa massa enorme de renda que se concentrava 
em tão poucas mãos constitui um problema difícil de elucidar. Os 
dados referidos anteriormente pôem em evidência que a renda dos 
capitais invertidos na etapa produtiva — isto é, a etapa que 
correspondia à classe de senhores de engenho e proprietários de 
canaviais — estaria, num ano favorável, por cima de 1 milhão de 
libras, ao iniciar-se o século XVII. A parte dessa renda que se 
despendia com bens de consumo importados — principalmente 
artigos de luxo — era considerável. Dados relativos à 
administração holandesa, por exemplo, indicam que em 1639 
teriam sido arrecadadas cerca de 16 mil libras de impostos de 


no norte dos EUA. na segunda metade do século XVIII, era de aproximadamente 12 libras, 
sendo na Inglaterra a metade dessa soma. Veja-se F. A. Shannon, op. cit., p. 74. 


importação, a terça parte do total correspondendo a vinhos. 
Admitindo-se grosso modo uma taxa ad valorem de 20%, deduz-se 
que o montante das importações não teria sido inferior a 800 mil 
libras?. Nesse mesmo ano, o valor do açúcar exportado pelo Brasil 


holandês, nos portos de embarque, teria sido pouco mais ou menos 
de 1,2 milhão de libras. Deve-se ter em conta, entretanto, que os 
gastos de consumo se ampliaram muito na época holandesa, seja 
pela necessidade de manter tropa numerosa, seja em razão do 
fausto da administração do período de Nassau (1637-44). 
Dificilmente se pode admitir que os colonos portugueses, isolados 
em seus engenhos e alheios a qualquer forma de convivência 
urbana, lograssem efetuar gastos de consumo de tal monta. 
Admitindo com muita margem que os gastos de consumo destes 
alcançassem 600 mil libras, restaria em mãos dos senhores de 
engenho soma igual a esta, não despendida na colônia. Esses dados 
põem em evidência a enorme margem para capitalização que 
existia na economia açucareira e explicam que a produção haja 
podido decuplicar no último quartel do século XVI. 


Os dados a que se faz referência no parágrafo anterior sugerem 
que a indústria açucareira era suficientemente rentável para 
autofinanciar uma duplicação de sua capacidade produtiva cada 


dois anos*4. Aparentemente o ritmo de crescimento foi dessa ordem 


5 Essas estimativas se baseiam em dados de fonte holandesa da época, transcritos por P. M. 
Netscher, in Les Hollandais au Brésil, 1853. A relação que aí se encontra de produtos 
importados na época é interessante: vinhos espanhóis e franceses, azeite de oliveira, cerveja, 
vinagre, peixes salgados, sebos e couros, farinhas, biscoitos, manteiga, óleo de linhaça e de 
baleia, especiarias, panos, lãs, sedas, cobre, ferro, aço, estanho, pranchas etc. Ver R. Simonsen, 
op. cit., p. 119. Para um balanço das receitas e gastos dos holandeses no Brasil, em 1644, veja-se 
C. R. Boxer, op. cit., apêndice II. 

54 Partindo de uma renda bruta de 1,5 milhão de libras no setor açucareiro, estimando que dez 
por cento dessa renda correspondiam a pagamentos de salários, compra de gado. lenha, etc. e que 
os gastos de reposição de fatores importados eram da ordem de 120 mil libras, deduz-se que a 
renda liquida do setor era de cerca de 1,2 milhão de libras. Subtraindo 600 mil libras de gastos 
em bens de consumo importados, ficavam outras 600 mil libras, que era a quanto montava a 
potencialidade de inversão do setor. Como o capital fixo ascendia a 1.8 milhão de libras e pelo 


nas etapas mais favoráveis. O fato de que essa potencialidade 
financeira só tenha sido utilizada excepcionalmente indica que o 
crescimento da indústria foi governado pela possibilidade de 
absorção dos mercados compradores. Sendo assim, que não se haja 
repetido a dolorosa experiência de superprodução que tiveram as 
ilhas do Atlântico confirma que houve excepcional habilidade na 
etapa de comercialização, e que era sobre esta última que se 
tomavam as decisões fundamentais com respeito a todo o negócio 
açucareiro. 


Mas, se a plena capacidade de autofinanciamento da indústria 
não era utilizada, que destino tomavam os recursos financeiros 
sobrantes? É óbvio que não eram utilizados dentro da colônia, onde 
a atividade econômica não-açucareira absorvia ínfimos capitais. 
Tampouco consta que os senhores de engenho invertessem capitais 
em outras regiões. A explicação mais plausível para esse fato 
talvez seja que parte substancial dos capitais aplicados na produção 
açucareira pertencesse aos comerciantes. Sendo assim, uma parte 
da renda, que antes atribuímos à classe de proprietários de 
engenhos e de canaviais, seria o que modernamente se chama 
renda de não-residentes, e permanecia fora da colônia. Explicar-se- 
ia assim, facilmente, a íntima coordenação existente entre as etapas 
de produção e comercialização, coordenação essa que preveniu a 
tendência natural à superprodução. 


menos um terço do mesmo eram obras de construção e instalações realizadas pelos próprios 
escravos, deduz-se que em dois anos esse capital podia ser dobrado. 


Capítulo IX 
FLUXO DE RENDA E CRESCIMENTO 


Que possibilidade efetiva de expansão e evolução estrutural 
apresentava esse sistema econômico, base da ocupação do 
território brasileiro? Para elucidar essa questão convém observar 
mais de perto, nesse sistema, os processos de formação da renda e 
de acumulação de capital. 


O que mais singulariza a economia escravista é, seguramente, o 
modo como nela opera o processo de formação de capital. O 
empresário açucareiro teve, no Brasil, desde o começo, que operar 
em escala relativamente grande. As condições do meio não 
permitiam pensar em pequenos engenhos, como fora o caso nas 
ilhas do Atlântico. Cabe deduzir, portanto, que os capitais foram 
importados. Mas o que se importava, na etapa inicial, eram os 
equipamentos e a mão de obra europeia especializada. O trabalho 
indígena deve ter sido utilizado, então, para alimentar a nova 
comunidade e nas tarefas não-especializadas das obras de 
instalação. Nas primeiras fases de operação, muito provavelmente 
coube ao trabalho indígena um papel igualmente importante. Uma 
vez em operação os engenhos, o valor destes deveria pelo menos 
dobrar o capital importado sob a forma de equipamentos e 
destinado a financiar a transplantação dos operários especializados. 
A introdução do trabalhador africano não constitui modificação 
fundamental, pois apenas veio substituir outro escravo menos 
eficiente e de recrutamento mais incerto. 


Uma vez instalada a indústria, seu processo de expansão seguiu 
sempre as mesmas linhas: gastos monetários na importação de 
equipamentos, de alguns materiais de construção e de mão de obra 
escrava. A importação de mão de obra especializada já se realizava 
em menor escala, tratando o engenho de autoabastecer-se também 


neste setor, mediante treinamento daqueles escravos que 
demonstravam maior aptidão para os ofícios manuais. O mesmo 
não ocorre, entretanto, com a mão de obra não-especializada, pois 
a população escrava tendia a minguar vegetativamente, sem que 
durante toda a época da escravidão — se haja tentado com êxito 


inverter essa tendência. 


Uma vez efetuada a importação dos equipamentos e da mão de 
obra escrava, a etapa subsequente da inversão — construção e 
instalação — se realizava praticamente sem que houvesse lugar 
para a formação de um fluxo de renda monetária. Parte da força de 
trabalho escravo se dedicava a produzir alimentos para o conjunto 
da população, e os demais se ocupavam nas obras de instalação e, 
subsequentemente, nas tarefas agrícolas e industriais do engenho. 


Numa economia industrial a inversão faz crescer diretamente a 
renda da coletividade em quantidade idêntica a ela mesma. Isto 
porque , a inversão se transforma automaticamente em pagamento 
a fatores de produção. Assim, a inversão em uma construção está 
basicamente constituída pelo pagamento do material nela utilizado 
e da força de trabalho absorvido. A compra do material de 
construção, por seu lado, não é outra coisa senão a remuneração da 
mão de obra e do capital utilizados em sua fabricação e transporte. 
Esses pagamentos a fatores, que são uma criação de renda 


* Ao contrário do que ocorreu nos EUA, onde regiões houve que chegaram a especializar-se na 
criação de escravos, no Brasil sempre prevaleceu uma visão de curto prazo nesta matéria, como 
se a escravidão fora negocio apenas para uma geração. Já o jesuíta Antonil, nos seus sábios 
conselhos aos senhores de engenho, no começo do século XVIII, recomendava que "aos feitores 
de nenhuma maneira se deve consentir o dar coice, principalmente na barriga das mulheres, que 
andam pejadas, nem dar com pau nos escravos, porque na cólera se não medem os golpes, e 
podem ferir na cabeça a um escravo de préstimo que vale muito dinheiro e perde-lo. Repreende- 
los, e chegar-lhes com um cipó, às costas com algumas varancadas, he o que se lhes pode, e deve 
permitir para ensino". Citado por R. SIMONSEN, op. cit., p. 108. 


monetária” ou de poder de compra, somados, reconstituem o valor 
inicial da inversão. 


A inversão feita numa economia exportadora-escravista é 
fenômeno inteiramente diverso. Parte dela transforma-se em 
pagamentos feitos no exterior: é a importação de mão de obra, de 
equipamentos e materiais de construção; a parte maior, sem 
embargo, tem como origem a utilização mesma da força de 
trabalho escravo. Ora, a diferença entre o custo de reposição e de 
manutenção dessa mão de obra, e o valor do produto do trabalho da 
mesma era lucro para o empresário. Sendo assim, a nova inversão 
fazia crescer a renda real apenas no montante correspondente à 
criação de lucro para o empresário. Esse incremento da renda não 
tinha, entretanto, expressão monetária, pois não era objeto de 
nenhum pagamento. 


A mão de obra escrava pode ser comparada às instalações de 
uma fábrica: a inversão consiste na compra do escravo, e sua 
manutenção representa custos fixos. Esteja a fábrica ou o escravo 
trabalhando ou não, os gastos de manutenção terão de ser 
despendidos. Demais, uma hora de trabalho do escravo perdida não 
é recuperável, como ocorreria no caso de uma máquina que tivesse 
de ser impreterivelmente abandonada ao final de um dado número 
de anos. É natural que não podendo utilizá-la continuamente em 
atividades produtivas ligadas diretamente à exportação, o 
empresário procurasse ocupar a força de trabalho escravo em 
tarefas de outra ordem, nos interregnos forçados da atividade 
principal. Tais tarefas vinham a ser obras de construção, abertura 
de novas terras, melhoramentos locais, etc. Essas inversões 
aumentavam o ativo do empresário mas não criavam um fluxo de 
renda monetária, como no caso anterior. 


6 A renda monetária é igual à renda real quando não há modificações do nível geral dos preços. 


Os gastos de consumo apresentavam características similares. 
Parte substancial desses gastos era realizada no exterior, com a 
importação de artigos de consumo, conforme vimos. Outra parte 
consistia na utilização da força de trabalho escravo para a prestação 
de serviços pessoais. Neste último caso o escravo se comportava 
como um bem durável de consumo. O serviço que prestava era a 
contrapartida do dispêndio inicial exigido na aquisição de sua 
propriedade, assim como o serviço prestado por um automóvel é a 
contrapartida de seu custo. Da mesma forma que a renda da 
coletividade não diminui quando os automóveis particulares se 
paralisam, tampouco se modificaria essa renda caso os escravos 


deixassem de prestar serviços pessoais a seus donos”, 


Vejamos agora, em seu conjunto, o funcionamento dessa 
economia. Como os fatores de produção em sua quase totalidade 
pertenciam ao empresário, a renda monetária gerada no processo 
produtivo revertia em sua quase totalidade às mãos desse 
empresário. Essa renda — a totalidade dos pagamentos a fatores de 
produção mais .os gastos de reposição do equipamento e dos 
escravos importados — expressava-se no valor das exportações. É 
fácil compreender que, se a quase totalidade da renda monetária 
estava dada pelo valor das exportações, a quase totalidade do 
dispêndio monetário teria de expressar-se no valor das 
importações. A diferença entre o dispêndio total monetário e o 
valor das importações traduziria o movimento de reservas 
monetárias e a entrada líquida de capitais, além do serviço 
financeiro daqueles fatores de produção de propriedade de pessoas 


57 O serviço prestado por um bem durável de consumo é a contrapartida do seu custo inicial e 
dos gastos correntes efetuados com sua manutenção. A paralisação dos automóveis repercutiria 
sobre o nível de renda da coletividade na medida em que esses gastos correntes deixassem de 
realizar-se. No caso dos escravos, os gastos de manutenção não criavam, de maneira geral, 
nenhum fluxo de renda. Como os escravos produziam os seus meios de manutenção — com 
exceção de alguns tecidos grossos que se importavam, cabe introduzir o conceito de mão de obra 
escrava líquida, isto é, excluída a parte que se utilizava na produção de alimentos para os 
próprios escravos. 


não-residentes na colônia. O fluxo de renda se estabelecia, 
portanto, entre a unidade produtiva, considerada em conjunto, e o 
exterior. Pertencendo todos os fatores a um mesmo empresário, é 
evidente que o fluxo de renda se resumia na economia açucareira a 
simples operações contábeis, reais ou virtuais. Não significa isto 
que essa economia fosse de outra natureza que não monetária. 
Tendo cada fator um custo que se expressa monetariamente, e o 
mesmo ocorrendo com o produto final, o empresário deveria de 
alguma forma saber como combinar melhor os fatores para reduzir 
o custo de produção e maximizar sua renda real. 


A natureza puramente contábil do fluxo de renda, no setor 
açucareiro, tem induzido muita gente a supor que era essa uma 
economia de tipo semifeudal. O feudalismo é um fenômeno de 
regressão que traduz o atrofiamento de uma estrutura econômica *. 
Esse atrofiamento resulta do isolamento imposto a uma economia, 
isolamento que engendra grande diminuição da produtividade pela 
impossibilidade em que se encontra o sistema de tirar partido da 
especialização e da divisão do trabalho que o nível da técnica já 
alcançado lhe permite. Ora, a unidade escravista, cujas 
características indicamos em suas linhas gerais, pode ser 
apresentada como um caso extremo de especialização econômica. 
Ao inverso da unidade feudal, ela vive totalmente voltada para o 
mercado externo. A suposta similitude deriva da existência de 
pagamentos in natura em uma e outra. Mas ainda aqui há um total 
equívoco, pois na unidade escravista os pagamentos a fatores são 
todos de natureza monetária, devendo-se ter em conta que o 
pagamento ao escravo é aquele que se faz no ato de compra deste. 
O pagamento corrente ao escravo seria o simples gasto de 
manutenção, que, como o dispêndio com a manutenção de uma 


58 Veja-se C. Furtado, O Desenvolvimento Económico, Econômica Brasileira, vol. 1, nº 1, 
janeiro-março de 1955. Rio de Janeiro. 


máquina, pode ficar implícito na contabilidade sem que por isso 
perca sua natureza monetária. >? 


Retornemos a nosso problema inicial: que possibilidades de 
expansão e evolução estrutural apresentava o sistema econômico 
escravista? É evidente que, se o mercado externo absorvesse 
quantidades crescentes de açúcar num nível adequado de preços, o 
sistema poderia crescer — sempre que a oferta externa de força de 
trabalho fosse elástica — até ocupar todas as terras disponíveis. 


Dada a relativa abundância destas últimas, é de admitir que as 
possibilidades de expansão eram ilimitadas por esse lado. Também 
já vimos que, com os preços que prevaleceram na segunda metade 
do século XVI e primeira do seguinte, a rentabilidade era 
suficientemente elevada para permitir que a indústria 
autofinanciasse uma expansão ainda mais rápida do que a 
efetivamente ocorrida. Tudo indica, portanto, que o aumento da 
capacidade produtiva foi regulado com vistas a evitar um colapso , 
nos preços, ao mesmo tempo que se realizava um esforço 
persistente para tomar o produto conhecido e ampliar a área de 
consumo do mesmo. Como quer que seja, o crescimento foi 
considerável — particularmente se o observamos do ponto de vista 
da colônia — e persistiu durante todo um século. Contudo, esse 
crescimento se realizava sem que houvesse modificações sensíveis 
na estrutura do sistema econômico. Os retrocessos ocasionais 
tampouco acarretavam qualquer modificação estrutural. Mesmo 
que a unidade produtiva chegasse a paralisar-se, o empresário não 


5º A tentativa de transposição de instituições feudais para as colônias comerciais da América 
demonstrou ser impraticável, mesmo ali onde houve intenção explícita de fazê-lo e onde era 
mais forte a tradição feudalista, como no caso da França. L. P. May, referindo-se a este 
problema, diz: "Quelques auteurs se sont imaginés que 1” organisation féodale de la metrópole 
fut transposée tout d'un bloc et dans son intégrité dans les colonies: que les droits seigneuriaux y 
furent levés et des tailles établies. En fait, rien nest ici plus inexact. La Cie. tenta de percevoir le 
droit de lods et ventes a St.-Christophe, mais de diminution en diminution, et s“est finit par 
Pabandonner. A la Martinique, nous n'en avons trouvé aucune trace". Op. cit., p. 69-70. 


incorria em grandes perdas, uma vez que os gastos da manutenção 
dependiam principalmente da própria utilização da força de 
trabalho escravo. Por outro lado, grande parte dos gastos de 
consumo do empresário estava assegurada pela utilização dessa 
força de trabalho. Destarte, o crescimento da empresa escravista 
tendia a ser puramente em extensão, isto é, sem quaisquer 
modificações estruturais. As paralisações ou retrocessos nesse 
crescimento não tendiam à criar tensões capazes de modificar-lhe a 
— estrutura. Crescimento significava, nesse caso, ocupação de 
novas terras e aumento de importações. Decadência vinha a ser 
redução dos gastos em bens importados e na reposição da força de 
trabalho (também importada), com diminuição progressiva, mas 
lenta, no ativo da empresa, que assim minguava sem se transformar 
estruturalmente. 


Não havia, portanto, nenhuma possibilidade de que o 
crescimento com base no impulso extemno originasse um processo 
de desenvolvimento de autopropulsão. O crescimento em extensão 
possibilitava a ocupação de grandes áreas, nas quais se ia 
concentrando uma população relativamente densa. Entretanto, o 
mecanismo da economia, que não permitia uma articulação direta 
entre os sistemas de produção e de consumo, anulava as vantagens 
desse crescimento demográfico como elemento dinâmico do 
desenvolvimento econômico. Conforme já vimos, os lucros eram o 
único tipo de renda que se deixava influenciar pelas modificações 
de produtividade, fosse esta de natureza puramente econômica 
(melhora nos preços relativos) ou resultasse da introdução de uma 
melhora tecnológica. Se ocorria uma redução no ritmo da atividade 
produtiva para exportação, reduziam-se os lucros do empresário, 
mas ao mesmo tempo se criava uma capacidade excedente de 
trabalho, a qual podia ser utilizada na expansão da capacidade 
produtiva. Se não havia interesse em expandir essa capacidade 
produtiva, o potencial disponível de inversão podia ser canalizado 


para obras de construção ligadas ao bem-estar da classe 
proprietária ou outras de caráter não-reprodutivo. 


A economia escravista dependia, assim, em forma praticamente 
exclusiva, da procura externa. Se se enfraquecia essa procura, tinha 
início um processo de decadência, com atrofiamento do setor 
monetário. Esse processo, entretanto, não apresentava de nenhuma 
maneira as características catastróficas das crises econômicas. A 
renda monetária da unidade exportadora praticamente constituía os 
lucros do empresário, sendo sempre vantajoso para este continuar 
operando, qualquer que fosse a redução ocasional dos preços. 
Como o custo estava virtualmente constituído de gastos fixos, 
qualquer redução na utilização da capacidade produtiva redundava 
em perda para o empresário. Sempre havia vantagem em utilizar a 
capacidade plenamente. Contudo, se se reduziam os preços abaixo 
de certo nível, o empresário não podia enfrentar os gastos de 
reposição de sua força de trabalho e de seu equipamento 
importado. Em tal caso, a unidade tendida perder capacidade. Essa 
redução de capacidade teria, entretanto, de ser um processo muito 
lento, dadas as razões já expostas. A unidade exportadora estava 
assim capacitada para preservar a sua estrutura. A economia 
açucareira do Nordeste brasileiro, com efeito, resistiu mais de três 
séculos às mais prolongadas depressões, logrando recuperar-se 
sempre que o permitiam as condições do mercado externo sem 
sofrer nenhuma modificação estrutural significativa. 


Na segunda metade do século XVII, quando se desorganizou o 
mercado do açúcar e teve início a forte concorrência antilhana, os 
preços se reduziram à metade. Contudo, os empresários brasileiros 
fizeram o possível para manter um nível de produção relativamente 
elevado. No século seguinte persistiu a tendência à baixa de preços. 
Por outro lado, a economia mineira, que se expandiria no centro- 
sul, atraindo a mão de obra especializada e elevando os preços do 
escravo, reduziria ainda mais a rentabilidade da empresa 


açucareira. O sistema entrou, em consequência, numa letargia 
secular. Sua estrutura preservou-se, entretanto, intacta. Com efeito, 
ao surgirem novas condições favoráveis a começos do século 
XVIII, voltaria a funcionar com plena vitalidade. 


Capítulo X . 
PROJEÇÃO DA ECONOMIA AÇUCAREIRA: A PECUÁRIA 


A formação de um sistema econômico de alta produtividade e 
em rápida expansão na faixa litorânea do Nordeste brasileiro teria 
necessariamente de acarretar consequências diretas e indiretas para 
as demais regiões do subcontinente que reivindicavam os 
portugueses. De maneira geral estavam assegurados os recursos 
para manter a defesa da colônia e intensificar a exploração de 
outras regiões. De maneira particular, havia surgido um mercado 
capaz de justificar a existência de outras atividades econômicas. 


Vimos anteriormente que, em razão de sua alta rentabilidade e 
elevado grau de especialização, a economia açucareira constituía 
um mercado de dimensões relativamente grandes. Para usar uma 
expressão atual: era essa uma economia de elevadíssimo 
coeficiente de importações. Com efeito, não obstante a quase 
inexistência de fluxo monetário dentro da economia açucareira, o 
seu grau de comercialização era muito elevado. A alta 
rentabilidade do negócio induzia à especialização, sendo 
perfeitamente explicável — do ponto de vista econômico — que os 
empresários açucareiros não quisessem desviar seus fatores de 
produção para atividades secundárias, pelo menos quando eram 
favoráveis as perspectivas do mercado de açúcar. A própria 
produção de alimentos para os escravos, nas terras do engenho, 
tornava-se antieconômica nessas épocas. A extrema especialização 
da economia açucareira constitui, na verdade, uma contraprova de 
sua elevada rentabilidade. 


No capítulo vi procuramos demonstrar que foi a especialização 
extrema da economia açucareira antilhana que, na segunda metade 
do século XVII, estimulou o desenvolvimento das colônias de 
povoamento do norte dos EUA. A elevada rentabilidade do 


negócio açucareiro fez surgir, em tempo relativamente curto, um 
mercado completamente novo para um sem-número de produtos, 
pois os antilhanos (particularmente nas ilhas inglesas) não usavam 
suas terras e seus escravos senão para produzir açúcar. 


Pode-se admitir, como ponto pacífico, que à economia 
açucarara constituía um mercado de dimensões relativamente 
grandes, podendo, portanto, atuar como fator altamente dinâmico 
do desenvolvimento de outras regiões do país. Um conjunto de 
circunstâncias tenderam, sem embargo, a desviar para o exterior 
em sua quase totalidade esse impulso dinâmico. Em primeiro lugar 
havia os interesses criados dos exportadores portugueses e 
holandeses, os quais gozavam dos fretes excepcionalmente baixos 
propiciados pelos barcos que seguiam para recolher açúcar. Em 
segundo lugar estava a preocupação política de evitar o surgimento 
na colônia de qualquer atividade que concorresse com a economia 
metropolitana. 


Se se compara a evolução de São Vicente — que resultou ser 
uma colônia de povoamento — com a da Nova Inglaterra, vis-à-vis 
das duas poderosas economias açucareiras que coexistiram com 
ambas, as similitudes e diferenças são ilustrativas. Em um e outro 
caso, os objetivos iniciais da colonização fracassaram. Os colonos 
que sobreviveram às dificuldades iniciais se dedicaram a atividades 
de baixa rentabilidade, transformando-se o núcleo de população de 
empresa colonial em colônia de povoamento. Os colonos da Nova 
Inglaterra encontraram na pesca não só um meio de subsistência, 
como também uma de suas primeiras atividades comerciais. 
Voltaram-se assim para o mar, desde o começo. Cedo se dedicaram 
a construir as embarcações de que necessitavam, desenvolveram 
essa habilidade e progressivamente lograram independência de 
iniciativa nos negócios que tinham como base o transporte 
marítimo. Ao surgir o grande mercado das Antilhas eles lá 
apareceram em seus próprios barcos. Ainda assim, seria difícil 


explicar o seu grande êxito na conquista do mercado antilhano sem 
ter em conta que a Inglaterra — em razão de suas convulsões na 
segunda metade do século XVII e guerras externas na primeira 
metade do século XVII — se encontrou, durante prolongados 
períodos, impossibilitada de abastecer o mercado antilhano. 


Em São Vicente, onde a escassez de mão de obra resultou ser 
maior do que na Nova Inglaterra — o excedente de população nas 
Ilhas Britânicas possibilitou importar mão de obra europeia em 
regime de servidão temporária —, a primeira atividade comercial a 
que se dedicaram os colonos foi a caça ao índio. Dessa forma, 
voltaram-se para o interior e se transformaram em sertanistas 
profissionais. Assim como os portugueses no século XV 
penetraram no território, africano na caça de escravos negros, os 
habitantes de São Vicente serão levados a penetrar a fundo nas 
terras americanas na caça indígena. Daí resultará o 
desenvolvimento em grau eminente da habilidade exploratório- 
militar, qualidade esta que veio a constituir o fator decisivo da 
precoce ocupação de vastas áreas centrais do continente sul- 


americano*º. 


9º Que não hajam os espanhóis ocupado grande parte das terras que lhes adjudicara o Tratado de 
Tordesilhas na América meridional não é para surpreender, pois deram-se eles conta desde cedo 
de que não era factível defender tudo que lhes cabia no Novo Mundo por esse tratado. Sua linha 
de defesa estava estruturada no eixo México-Peru, e em seus dois pontos de acesso, que eram o 
Caribe e o rio da Prata. A Amazônia e as terras centrais da América do Sul apresentavam menos 
interesse para os espanhóis que os atuais EUA, pois por ali era inviável entrar no Peru, e do atual 
território norte-americano se podia alcançar o México. Como as terras que os espanhóis 
efetivamente não ocupavam tenderam a cair em poderios ingleses e franceses, nos séculos XVII 
e XVIII, para eles a expansão portuguesa na América do Sul certamente não era inconveniente. 
Assim, pelo menos se evitava a penetração das potências cujo objetivo conhecido era apossarem- 
se do melhor do quinhão espanhol. Contudo, não deixa de surpreender que o continente sul- 
americano haja sido ocupado e demarcado — inclusive a bacia amazônica — um século antes do 
norte-americano. Esse tato se deve ao extraordinário arrojo dos exploradores paulistas, como 
passaram a ser conhecidos os descendentes da primitiva colônia de São Vicente. 


É provável, entretanto, que o principal fator limitante da ação 
dinâmica da economia açucareira sobre a colônia de povoamento 
do sul haja sido a própria abundância de terras nas proximidades 
do núcleo canavieira. O que caracterizava a economia antilhana era 
sua extrema escassez de terras. A evolução econômico-social 
dessas ilhas, nos séculos que seguiram ao advento da economia 
açucareira, será profundamente marcada por esse fato, assim como 
a evolução da economia nordestina brasileira estará condicionada 
pela fluidez de sua fronteira. A essa abundância de terras se deve a 
criação, no próprio Nordeste, de um segundo sistema econômico, 
dependente da economia açucareira. 


Ao contrário do que ocorreria nas Antilhas, era relativamente 
pequena a porção do mercado da economia açucareira a que 
podiam ter acesso outros produtores coloniais. No setor de bens de 
consumo, as importações consistiam principalmente em artigos de 
luxo, os quais, evidentemente, não podiam ser produzidos na 
colônia. O único artigo de consumo de importância que podia ser 
suprido internamente era a carne, que figura na dieta mesmo dos 
escravos, como observa Antonil. Era no setor de bens de produção 
que o suprimento local encontrava maior espaço para expandir-se. 
As duas principais fontes de energia dos engenhos — a lenha e os 
animais de tiro — podiam ser supridas localmente com grande 
vantagem. O mesmo ocorria com o material de construção mais 
amplamente utilizado na época: as madeiras. 


Ao expandir-se a economia açucareira, a necessidade de 
animais de tiro tendeu a crescer mais que proporcionalmente, pois 
a devastação das florestas litorâneas obrigava a buscar a lenha a 
distâncias cada vez maiores. Por outro lado, logo se evidenciou a 
impraticabilidade de criar o gado na faixa litorânea, isto é, dentro 
das próprias unidades produtoras de açúcar. Os conflitos 
provocados pela penetração de animais em plantações devem ter 
sido grandes, pois o próprio governo português proibiu, finalmente, 


a criação de gado na faixa litorânea. E foi a separação das duas 
atividades econômicas — a açucareira € a criatória — que deu 
lugar ao surgimento de uma economia dependente na própria 
região nordestina. A criação de gado — na forma em que se 
desenvolveu na região nordestina e posteriormente no sul do Brasil 
— era uma atividade econômica de características radicalmente 
distintas das da unidade açucareira. A ocupação da terra era 
extensiva e até certo ponto itinerante. O regime de águas e as 
distâncias dos mercados exigiam periódicos deslocamentos da 
população animal, sendo insignificante a fração das terras 
ocupadas de forma permanente. As inversões fora do estoque de 
gado eram mínimas, pois a densidade econômica do sistema em 
seu conjunto era baixíssima. Por outro lado, a forma mesma como 
se realiza a acumulação de capital na economia criatória induzia a 
uma permanente expansão — sempre que houvesse terras por 
ocupar — independentemente das condições da procura. A essas 
características se deve que a economia criatória se havia 
transformado num fator fundamental de penetração e ocupação do 
interior brasileiro. 


Deve-se ter em conta, entretanto, que essa atividade, pelo 
menos em sua etapa inicial, era um fenômeno econômico induzido 
pela economia açucareira e de rentabilidade relativamente baixa. A 
renda total gerada pela economia criatória do Nordeste 
seguramente não excederia 5 por cento do valor da exportação de 
açúcar. Essa renda estava constituída pelo gado vendido no litoral e 
pela exportação de couros. O valor desta última no século XVII — 
quando se havia expandido grandemente a criação no sul — não 


seria muito superior a cem mil libras*!. 


º! R. Simonsen, op. cit., p. 171. 


Se nos limitamos à região diretamente dependente da economia 
açucareira, no começo do século XVII, dificilmente se pode. 
admitir que sua — Tenda bruta alcançasse cem mil libras*, numa 
época em que p valor da exportação de açúcar possivelmente 
superava os 2 milhões. 


A população que se ocupava da atividade criatória era 
evidentemente muito escassa. Segundo Antonil, os currais 
variavam de 200 a mil cabeças e havia fazendas de 20 mil cabeças 
de gado. Admitindo-se a relação de um para cinquenta entre a 
população humana e a animal — o que corresponde grosso modo a 
um vaqueiro para 250 cabeças —, resulta que o total da população 
que vivia da criação nordestina não seria superior a 13 mil pessoas, 
supondo-se 650 mil cabeças de gado. O recrutamento de mão de 
obra para essas atividades baseou-se no elemento indígena que se 
adaptava facilmente à mesma. Não obstante a resistência que 
apresentaram os indígenas em algumas partes, ao verem-se 
espoliados de suas terras, tudo indica que foi com base na 
população local que se fez a expansão da atividade criatória. 


Que possibilidades de crescimento apresentava esse novo 
sistema econômico que surgira como um reflexo da atividade 
açucareira? A condição fundamental de sua existência e expansão 
era a disponibilidade de terras. Dada a natureza dos pastos do 
sertão nordestino, a carga que suportavam essas terras era 
extremamente baixa. Daí a rapidez com que os rebanhos 
penetraram no interior, cruzando o São Francisco e alcançando o 
Tocantins e, para o norte, o Maranhão nos começos do século 


2 Antonil estimou em 1.300.000 o número de cabeças de gado existentes no Nordeste (Bahia e 
Pernambuco) no começo do século XVII. Mesmo que se admita que um século antes já existisse 
metade dessa população (o que indicaria uma taxa de crescimento vegetativo absurdamente 
baixa para as condições do meio), o total do gado vendido não poderia ser muito superior a 50 
mil cabeças, pois é muito pouco provável que o desfrute do rebanho fosse superior a 8 por cento. 
Admitindo-se um preço médio de venda de 2,5 libras por cabeça, ter-se-ia um valor bruto de 125 
mil libras. 


XVIL É fácil compreender que, à medida que os pastos se 
distanciavam do litoral, os custos iam crescendo, pois o transporte 
do gado se tornava mais oneroso. O fato de que essa expansão se 
haja mantido por tanto tempo deve-se, em grande parte, a que a 
economia criatória sofreu modificações fundamentais, conforme 
indicaremos mais adiante. 


No que respeita à disponibilidade de capacidade empresarial, a 
expansão criatória não parece haver encontrado obstáculos. Essa 
atividade apresentava para o colono sem recursos muito mais 
atrativos que as ocupações acessíveis na economia açucarara. 
Aquele que não — — dispunha de recursos para iniciar por conta 
própria a criação tinha possibilidade de efetuar a acumulação 
inicial trabalhando numa fazenda de gado. À semelhança do 
sistema de povoamento que se desenvolveu nas colônias inglesas e 
francesas, o homem que trabalhava na fazenda de criação durante 
um certo número de anos (quatro ou cinco) tinha direito a uma 
participação (uma cria em quatro) no rebanho em formação, 
podendo assim iniciar criação por conta própria. Tudo indica que 
essa atividade era muito atrativa para os colonos sem capital, pois 
não somente da região açucareira mas também da distante colônia 
de São Vicente muita gente emigrou para dedicar-se a ela. Por 
outro lado, conforme já indicamos, o indígena se adaptava 
rapidamente às tarefas auxiliares da criação. 


Do lado da oferta não existiam, portanto, fatores limitativos à 
expansão da economia criatória. Esses fatores atuavam do lado da 
procura. Sendo a criação nordestina uma atividade dependente da 
economia açucareira, em princípio era a expansão desta que 
comandava o desenvolvimento daquela. A etapa de rápida 
expansão da produção de açúcar, que vai até a metade do século 
XVII, teve como contrapartida a grande penetração nos sertões. Da 
mesma forma, no século XVIII, a expansão da atividade mineira 
comandará o extraordinário desenvolvimento da criação no sul. 


A expansão pecuária consiste simplesmente no aumento dos 
rebanhos e na incorporação — em escala reduzida — de mão de 
obra. A possibilidade de crescimento extensivo exclui qualquer 
preocupação de melhora de rendimentos. Por outro lado, como as 
distâncias vão aumentando, a tendência geral é no sentido de 
redução da produtividade na economia. Dessa forma, excluída a 
hipótese de melhora nos preços relativos, à medida que ia 
crescendo a economia criatória nordestina, a renda média da 
população nela ocupada ia diminuindo, sendo particularmente 
desfavorável a situação daqueles criadores que se encontravam a 
grandes distâncias do litoral. 


Ao contrário do que ocorria com a economia açucareira, a 
criatória — não obstante nesta não predominasse o trabalho 
escravo — representava um mercado de ínfimas dimensões. A 
razão disso está em que a produtividade média da economia 
dependente era muitas vezes menor do que a da principal, sendo 
muito inferior seu grau de especialização e comercialização. 
Observada a economia criatória em conjunto, sua principal 
atividade deveria ser aquela ligada à própria subsistência de sua 
população. Para compreender esse fato, é necessário ter em conta 
que a criação de gado também era em grande medida uma 
atividade de subsistência, sendo fonte quase única de alimentos, e 
de uma matéria-prima (o couro) que se utilizava praticamente para 
tudo. Essa importância relativa do setor de subsistência na pecuária 
será um fator fundamental das transformações estruturais por que 
passará a economia nordestina em sua longa etapa de decadência. 


. Capítulo XI 
FORMAÇÃO DO COMPLEXO ECONÔMICO NORDESTINO 


As formas que assumem os dois sistemas da economia 
nordestina — o açucareiro e o criatório — no lento processo de 
decadência que se inicia na segunda metade do século XVII 
constituem elementos fundamentais na formação do que no século 
XX viria a ser a economia brasileira. Vimos já que as unidades 
produtivas, tanto na economia açucareira como na criatória, 
tendiam a preservar a sua forma original, seja nas etapas de 
expansão, seja nas de contração. Por um lado o crescimento era de 
caráter puramente extensivo, mediante a incorporação de terra e 
mão de obra, não implicando modificações estruturais que 
repercutissem nos custos de produção e portanto na produtividade. 
Por outro lado, a reduzida expressão dos custos monetários — isto 
é, a pequena proporção da folha de salários e da compra de 
serviços a outras unidades produtivas — tomava a economia 
enormemente resistente aos efeitos a curto prazo de uma baixa de 
preços. Convinha continuar operando, não obstante os preços 
sofressem uma forte baixa, pois os fatores de produção não tinham 
uso alternativo. Como se diz hoje em dia, a curto prazo a oferta era 
totalmente inelástica. Contudo, se os efeitos a curto prazo de uma 
contração da procura eram muito parecidos nas economias 
açucareira e criatória, a longo prazo as diferenças eram 
substanciais! 


Muito ao contrário do que ocorria com a açucareira, a 
economia criatória não dependia de gastos monetários no processo 
de reposição do capital e de expansão da capacidade produtiva. 
Assim, enquanto na região açucareira dependia-se da importação 
de mão de obra e equipamentos simplesmente para manter a 
capacidade produtiva, na pecuária o capital se repunha 


automaticamente sem exigir gastos monetários de significação. Por 
outro lado, as condições de trabalho e alimentação na pecuária 
eram tais que propiciavam um forte crescimento vegetativo de sua 
própria força de trabalho. A essas disparidades se devem as 
diferenças fundamentais no comportamento dos dois sistemas no 
longo período de declínio nos preços do açúcar. 


Ao reduzir-se o efeito dinâmico do estímulo externo, a 
economia açucareira entra numa etapa de relativa prostração. A 
rentabilidade do negócio açucareiro se reduz, mas não de forma 
catastrófica. Os novos preços ainda eram suficientemente altos 
para que a produção de açúcar constituísse para as Antilhas o 
magnífico negócio que era. Contudo, no caso brasileiro, passava-se 
de uma situação altamente favorável — em que a indústria estivera 
aparentemente capacitada para autofinanciar a duplicação de sua 
capacidade produtiva em dois anos — para uma outra de 
rentabilidade relativamente baixa$. A situação fez-se mais grave 


no século XVIII, em razão do aumento nos preços dos escravos e 
da emigração da mão de obra especializada, determinados pela 
expansão da produção de ouro. Como a produção de açúcar no 
Nordeste esteve em todo o século XVIII abaixo dos pontos altos 
alcançados no século anterior, é provável que parte das antigas 
unidades produtivas se hajam desorganizado em benefício daquelas 
que apresentavam condições mais favoráveis de terras e transporte. 


3 Vimos que, na situação anterior, para um valor de exportação de 2 milhões de libras, o 
potencial de inversão liquida — formulada uma hipótese sobre os gastos em bens de consumo 
importados — talvez alcançasse 600 ms libras. Dessa forma, os gastos de reposição de mão de 
obra e dos equipamentos e aqueles despendidos em bens de consumo importados absorviam 1,4 
milhão. Reduzindo-se os preços do açúcar à metade, deduz-se que não seria possível sequer 
manter a capacidade produtiva, a menos que se reduzissem os gastos de consumo. É provável, 
entretanto, que a forte desvalorização da moeda portuguesa haja contribuído para manter o 
sistema em condições de, pelo menos, preservar sua capacidade produtiva. 


No caso da criação, o afrouxamento do efeito dinâmico 
externo, aparentemente, teve consequências distintas. A expansão 
do sistema era, aí, um processo endógeno, resultante do aumento 
vegetativo da população animal. Dessa forma, sempre havia 
oportunidade de emprego para a força de trabalho que crescia 
vegetativamente, e também para elementos que perdiam sua 
ocupação no sistema açucareiro em lenta decadência. Sem 
embargo, se a procura de gado na região litorânea não estava 
aumentando num ritmo adequado, o crescimento do sistema 
pecuário se fazia através do aumento relativo do setor de 
subsistência. Em outras palavras, a importância relativa da renda 
monetária ia diminuindo, o que acarretava necessariamente uma 
redução paralela de sua produtividade econômica“. A redução 
relativa da renda monetária teria de repercutir no grau de 
especialização da economia e no sistema de divisão do trabalho 
dentro da mesma. Muitos artigos que antes se podiam comprar nos 
mercados do litoral — e que eram importados — teriam agora de 
ser produzidos internamente. Essa produção, entretanto, limitava- 
se ao âmbito local, constituindo uma forma rudimentar de 
artesanato. O couro substitui quase todas as matérias-primas, 
evidenciando o enorme encarecimento relativo de tudo que não 
fosse produzido localmente. Esse atrofiamento da economia 
monetária se acentua à medida que aumentam as distâncias do 
litoral, pois, dado o custo do transporte do gado, em condições de 
estagnação do mercado de animais, os criadores mais distantes se 
tornavam submarginais. Os couros passaram a ser a única fonte de 
renda monetária destes últimos criadores. 


Tudo indica que no longo período que se estende do último 
quartel do século XVII ao começo do século XIX a economia 


4 A produtividade física — número de cabeças atendidas por um homem — podia manter-se 
estável, mas como o valor total do rebanho diminuía — pois a quantidade de gado que se podia 
vender era relativamente menor —, o valor da produção por homem diminuía e, 
consequentemente, a produtividade econômica do sistema. 


nordestina sofreu um lento processo de atrofiamento, no sentido de 
que a renda real per capita de sua população declinou 
secularmente. É interessante observar, entretanto, que esse 
atrofiamento constituiu o processo mesmo de formação do que no 
século XIX viria a ser o sistema econômico do Nordeste brasileiro, 
cujas características persistem até hoje. A estagnação da produção 
açucareira não criou a necessidade — como ocorreria nas Antilhas 
— de emigração do excedente da população livre formado pelo 
crescimento vegetativo desta. Não havendo ocupação adequada na 
região açucareira para todo o incremento de sua população livre, 
parte dela era atraída pela fronteira móvel do interior criatório. 
Dessa forma, quanto menos favoráveis fossem as condições da 
economia açucareira, maior seria a tendência imigratória para o 
interior. As possibilidades da pecuária para receber novos 
contingentes de população — quando existe abundância de terras 
— são sabidamente grandes, pois a oferta de alimentos é, nesse 
tipo de economia, muito elástica a curto prazo. 


Contudo, como a rentabilidade da economia pecuária dependia 
em grande medida da rentabilidade da própria economia 
açucareira, ao transferir-se população desta para aquela nas etapas 
de depressão se intensificava a conversão da pecuária em economia 
de subsistência. Não fora esse mecanismo, e a longa depressão do 
setor açucareiro teria provocado, seja uma emigração de fatores, 
seja a estagnação demográfica. Sendo a oferta de alimentos pouco 
elástica na região litorânea, o crescimento da população teria sido 
muito menor, não fora essa articulação com o sistema pecuário. 


A redução da renda real resultante de baixa dos preços de 
exportação, numa região agrícola onde a terra é escassa, afeta 
necessariamente a oferta de alimentos, seja porque se desviam 
terras que antes produziam alimentos, para produzir artigos 
exportáveis — e recuperar assim o valor das exportações —, seja 
porque a importação de alimentos deverá reduzir-se. Numa região 


pecuária — porquanto a população se alimenta do mesmo produto 
que exporta — a redução das exportações em nada afeta a oferta 
interna de alimentos e, assim, a população pode continuar 
crescendo normalmente durante um longo período de decadência 
das exportações. No Nordeste brasileiro, como as condições de 
alimentação eram melhores na economia de mais baixa 
produtividade, isto é, na região pecuária, as etapas de prolongada 
depressão em que se intensificava a migração do litoral para o 
interior teriam de caracterizar-se por uma intensificação no 
crescimento demográfico. Explica-se assim que a população do 
Nordeste haja continuado a crescer — e possivelmente haja 
intensificado o seu crescimento — em todo o século e meio de 
estagnação da produção açucareira a que fizemos referência. 


A expansão da economia nordestina durante esse longo período 
consistiu, em última instância, num processo de involução 
econômica: o setor de alta produtividade ia perdendo importância 
relativa e a produtividade do setor pecuário declinava à medida que 
este crescia. Na verdade, a expansão refletia apenas o crescimento 
do setor de subsistência, no qual se ia acumulando uma fração 
crescente da população. Dessa forma, de sistema econômico de alta 
produtividade em meados do século XVII, o Nordeste se foi 
transformando progressivamente numa economia em que grande 
parte da população produzia apenas o necessário para subsistir. A 
dispersão de parte da população, num sistema de pecuária 
extensiva, provocou uma involução nas formas de divisão do 
trabalho e especialização, acarretando um retro- — cesso mesmo 
nas técnicas artesanais de produção. A formação da população 
nordestina e a de sua precária economia de subsistência — 
elemento básico do problema econômico brasileiro em épocas 
posteriores — estão assim ligadas a esse lento processo de 
decadência da grande empresa açucareira que possivelmente foi, 
em sua melhor época, o negócio colonial-agrícola mais rentável de 
todos os tempos. 


. - Capítulo XII 
CONTRAÇÃO ECONÔMICA E EXPANSÃO TERRITORIAL 


O século XVII constitui a etapa de maiores dificuldades na vida 
política da colônia. Em sua primeira metade, o desenvolvimento da 
economia açucareira foi interrompido pelas invasões holandesas. 
Nessa etapa os prejuízos são bem maiores para Portugal que para o 
próprio Brasil, teatro das operações de guerra. A administração 
holandesa se preocupou em reter na colônia parte das rendas fiscais 
proporcionadas pelo açúcar, o que permitiu um desenvolvimento 
mais intenso da vida urbana. Do ponto de vista do comércio e do 
fisco portugueses, entretanto, os prejuízos deveriam ser 
consideráveis. Simonsen estimou em 20 milhões de libras o valor 
das mercadorias subtraídas ao comércio lusitano & . Isso 
concomitantemente com gastos militares vultosos. Encerrada a 
etapa militar, tem início a baixa nos preços do açúcar provocada 
pela perda do monopólio. Na segunda metade do século a 
rentabilidade da colônia baixou substancialmente, tanto para o 
comércio como para o erário lusitanos, ao mesmo tempo que 
cresciam suas próprias dificuldades de administração e defesa. 


Na etapa de prosperidade da economia açucareira, os 
portugueses se haviam preocupado em estender seus domínios para 
o norte. A preocupação de defender o monopólio do açúcar deve 
haver fomentado esse movimento expansionista. Em fins do século 
XVI praticamente todas as terras tropicais do continente — isto é, 
as terras potencialmente produtoras de açúcar — estavam em mãos 
de espanhóis e portugueses, por essa época unidos sob um só 
governo. O ataque de holandeses, franceses e ingleses se fez em 


65 Op. cit., p. 120. 


toda a linha que desce das Antilhas ao Nordeste brasileiro. Aos 
portugueses coube a defesa da parte dessa linha ao sul da foz do 
Amazonas. Dessa forma, foi defendendo as terras da Espanha dos 
inimigos desta que os portugueses se fixaram na foz do grande rio, 
posição-chave para o fácil controle de toda a imensa bacia. 


A experiência havia já demonstrado que a simples defesa 
militar sem a efetiva ocupação da terra era, a longo Prazo, operação 
infrutífera, seja porque os demais povos não reconheciam direito 
senão sobre as terras efetivamente ocupadas, seja porque, na 
ausência de bases permanentes em terra, as operações de defesa se 
tornavam, muito mais onerosas. Na época do apogeu açucareiro, 
Portugal ocupou — expulsando franceses, holandeses e ingleses — 
toda a costa que se estende até a foz do Amazonas. Pelo menos 
nessa parte da América , estava eliminado o risco de formação de 
uma economia concorrente. A ocupação foi seguida de decisões 
objetivando a criação de colônias permanentes. Ao Maranhão 
foram enviados de uma feita — no segundo decênio do século 
XVII — trezentos açorianos. Ao iniciar-se a etapa de dificuldades 
políticas e econômicas para o governo português, essas colônias da 
região norte ficaram abandonadas aos seus próprios recursos e as 
vicissitudes que tiveram de enfrentar demonstram vivamente o 
quão difícil era a sobrevivência de uma colônia de povoamento nas 
terras da América. 


Os solos do Maranhão não apresentavam a mesma fecundidade 
que os massapés nordestinos para a produção de açúcar. Mas não 
foi esta a maior dificuldade, e sim a desorganização do mercado do 
açúcar, fumo e outros produtos tropicais, na segunda metade do 
século XVII, o que impediu aos colonos do Maranhão dedicarem- 
se a uma atividade que lhes permitisse iniciar um processo de 
capitalização e desenvolvimento. As suas dificuldades eram as 
mesmas que enfrentava o conjunto das colônias portuguesas na 
América, apenas agravadas pelo fato de que eles tentaram começar 


numa etapa em que os outros consumiam parte do que haviam 
acumulado anteriormente. 


Piratininga contara, em sua primeira etapa, com a forte 
expansão contemporânea da economia açucareira, tendo se 
dedicado à venda de escravos indígenas numa época em que a 
importação de africanos apenas se iniciava. Foi essa atividade que 
permitiu à colônia do sul sobreviver. Os maranhenses tentaram o 
mesmo caminho, mas logo tiveram de enfrentar o isolamento 
provocado pela ocupação de Pernambuco pelos holandeses e, mais 
adiante, a própria decadência da economia açucareira. 


Em toda a.segunda metade do século XVII e primeira do 
seguinte, os colonos do chamado Estado do Maranhão lutaram 
tenazmente para sobreviver. Criada com objetivos políticos mas 
abandonada pelo governo português, a pequena colônia involuiu de 
tal forma que meio século depois, no dizer de um observador da 
época, "para um homem ter o pão da terra, há de ter roça; para 
comer carne há de ter caçador; para comer peixe, pescador; para 
vestir roupa lavada, lavadeira 9". A inexistência de qualquer 
atividade que permitisse produzir algo comercializável obrigava 
cada família a abastecer-se a si mesma de tudo, o que só era 
praticável para aquele que conseguia pôr as mãos num certo 
número de escravos indígenas. A caça ao índio se tornou, assim, 
condição de sobrevivência da população. 


é Em vista das dificuldades criadas pelos ventos à navegação entre a costa norte do Brasil e as 
demais capitanias, ao ocupar-se daquela o governo português considerou conveniente criar uma 
colônia distinta, diretamente ligada a Lisboa. Essa colônia, fundada em 1621, chamou-se de 
Estado do Maranhão, em contraposição ao Estado do Brasil, e compreendia desde o Ceará até o 
Amazonas. 


% Observação do Padre Antonio Vieira feita em 1680. Citado por R. Simonsen, op. cit. p. 310. 


A luta pela mão de obra indígena que realizaram os colonos do 
norte e a tenaz reação, contra estes, dos jesuítas, que 
desenvolveram técnicas bem mais racionais de incorporação das 
populações indígenas à economia da colônia, constituem um fator 
decisivo na penetração econômica da bacia amazônica. Em sua 
caça ao indígena, os colonos foram conhecendo melhor a floresta e 
descobrindo suas potencialidades. Na primeira metade do século 
XVIII a região paraense progressivamente se transforma em centro 
exportador de produtos florestais: cacau, baunilha, canela, cravo, 
resinas aroma ricas. A colheita desses produtos, entretanto, 
dependia de uma utilização intensiva da mão de obra indígena, a 
qual, trabalhando dispersa na floresta, dificilmente poderia 
submeter-se às formas correntes de organização do trabalho 
escravo. Coube aos jesuítas encontrar a solução adequada para esse 
problema. Conservando os índios em suas próprias estruturas 
comunitárias, tratavam eles de conseguir a cooperação voluntária 
dos mesmos. Dado o reduzido valor dos objetos que recebiam os 
índios, tomava-se rentável organizar a exploração florestal em 
forma extensiva, ligando pequenas comunidades disseminadas na 
imensa zona. 


Essa penetração em superfície apresentava a vantagem de que 
podia — estender-se indefinidamente. Não se dependia de nenhum 
sistema coercitivo. Uma vez suscitado o interesse do silvícola, a 
penetração se realizava sutilmente, pois, criada a necessidade de 
uma nova mercadoria, estava estabelecido um vínculo de 
dependência do qual já não podiam desligar-se os indígenas. 
Explica-se assim que, com meios tão limitados, os jesuítas hajam 
podido penetrar a fundo na bacia amazônica. Dessa forma, a 
pobreza mesma do Estado do Maranhão, ao obrigar seus colonos a 
lutar tão tenazmente pela mão de obra indígena, e a correspondente 
reação jesuítica — de início simples defesa do indígena, em 
seguida busca de formas racionais de convivência e finalmente 
exploração servil dessa mão de obra — constituíram fator decisivo 


da enorme expansão territorial que se efetua na primeira metade do 
século XVIII. 


Na etapa em que os colonos do norte se esforçam por 
sobreviver numa caça impiedosa ao índio e num aprendizado 
crescente da exploração florestal, grandes são também as 
dificuldades que enfrentam os colonos da antiga colônia de São 
Vicente, no sul, para manter seu precário sistema de vida. O 
empobrecimento da região açucareira, ao reduzir o mercado de 
escravos da terra, repercutiu igualmente na região sulina, escassa 
de toda mercadoria comercial. Os couros, que de há muito se 
exportavam também pelos portos do sul, aumentaram então sua 
importância relativa e os negócios de criação passaram a preocupar 
os governantes portugueses em forma crescente. Por essa época a 
região do rio da Prata se configurava já como grande centro 
criatório € os seus couros constituíam uma séria ameaça a um dos 
poucos produtos da colônia portuguesa cujo mercado não havia 
sido desorganizado pelo desenvolvimento antilhano. A penetração 
dos portugueses em pleno estuário do Prata, onde em 1680 
fundaram a Colônia do Sacramento, constitui assim outro episódio 
da expansão territorial do Brasil ligada às vicissitudes da etapa de 
decadência da economia açucareira. A Colônia do Sacramento, que 
esteve em mãos portuguesas com interrupções durante quase um 
século, permitiu a Portugal reforçar enormemente sua posição nos 
negócios do couro, demais de constituir um entreposto para o 
contrabando, sendo um dos principais portos de entrada da 
América espanhola, numa etapa em que a Espanha perdera 
praticamente a sua frota e persistia em manter o monopólio do 
comércio com suas colônias. 


À medida que cresciam em importância relativa os setores de 
subsistência no norte, no sul e no interior nordestino — reduzindo- 
se concomitantemente a participação das exportações no total do 
produto da colônia tomava-se mais e mais difícil para o governo 


português transferir para a Metrópole o reduzido valor dos 
impostos que arrecadava. Devendo liquidar-se em moeda 
portuguesa tais impostos, sua transferência impunha uma crescente 
escassez de numerário na colônia, cujas dificuldades também por 
esse lado se viam agravadas. Em Portugal eram ainda mais sérias 
as vicissitudes. A queda no valor das exportações de açúcar, por 
um lado, criava dificuldades ao erário e, por outro, impunha a 
necessidade de reajustar todo o sistema econômico em um nível de 
importações bem mais baixo. As repetidas desvalorizações 
cambiais (o valor da libra sobe de mil-réis para 3.500 réis entre 
1640 e 1700) refletem a extensão do desequilíbrio provocado na 
economia lusitana. Do ponto de vista da colônia, tais 
desvalorizações, se traziam algum alívio à região exportadora de 
açúcar, também contribuíam para agravar a situação das regiões 
mais pobres que pouco ou nada tinham para exportar e cuja 
procura de importações era altamente inelástica pelo fato mesmo 
de que se limitava a coisas imprescindíveis, como o sal. O 
encarecimento das manufaturas importadas chegou a extremos e 
nas regiões mais pobres, como Piratininga, uma simples roupa de 
fazenda importada ou uma espingarda podiam valer mais que uma 
casa residencial$. Esses fatores contribuíam para a reversão cada 
vez mais acentuada a formas de economia de subsistência, com 
atrofiamento da divisão do trabalho, redução da produtividade, 
fragmentação do sistema em unidades produtivas cada vez 
menores, desaparição das formas mais complexas de convivência 
social, substituição da lei geral pela norma local, etc. 
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ECONOMIA ESCRAVISTA MINEIRA 
SÉCULO XVIII 


Capítulo XII 


POVOAMENTO E ARTICULAÇÃO DAS REGIÕES 
MERIDIONAIS 


Que poderia Portugal esperar da extensa colônia sul-americana, 
que se empobrecia a cada dia, crescendo ao mesmo tempo seus 
gastos de manutenção? Era mais ou menos evidente que da 
agricultura tropical não se podia esperar outro milagre similar ao 
do açúcar. Iniciara-se uma intensa concorrência no mercado de 
produtos tropicais, apoiando-se os principais produtores — 
colônias francesas e inglesas — nos respectivos mercados 
metropolitanos. Para um observador de fins de século XVII, os 
destinos da colônia deveriam parecer incertos. Em Portugal 
compreendeu-se claramente que a única saída estava na descoberta 
de metais preciosos. Retrocedia-se, assim, à ideia primitiva de que 
as terras americanas só se justificavam economicamente se 
chegassem a produzir os ditos metais. Os governantes portugueses 
cedo se deram conta do enorme capital que, para a busca de minas, 
representavam os conhecimentos que do interior do país tinham os 
homens do planalto de Piratininga. Com efeito, se estes já não 
haviam descoberto o ouro em suas entradas pelos sertões, era por 
falta de conhecimentos técnicos. A ajuda técnica que então 
receberam da Metrópole foi decisiva. 


O estado de prostração e pobreza em que se encontravam a 
Metrópole e a colônia explica a extraordinária rapidez com que se 
desenvolveu a economia do ouro nos primeiros decênios do século 
XVIII. De Piratininga a população emigrou em massa, do Nordeste 
se deslocaram grandes recursos, principalmente sob a forma de 
mão de obra escrava, e em Portugal se formou pela primeira vez 


uma grande corrente migratória espontânea com destino ao Brasil. 
O fades da colônia iria modificar-se fundamentalmente. 


Até esse momento, sua existência estivera ligada a um negócio 
que se concretizava num número pequeno de grandes empresas — 
os engenhos de açúcar —, sendo a emigração pouco atrativa para o 
homem comum de escassas posses. Transferir-se de Portugal para 
o Brasil só — tinha sentido para aquelas pessoas que dispunham de 
meios para financiar uma empresa de dimensões relativamente 
grandes. Fora disso, a emigração deveria ser subsidiada e respondia 
a um propósito não-econômico. Na região açucareira, os imigrantes 
regulares limitavam-se a artesãos e trabalhadores especializados 
que vinham diretamente para trabalhar nos engenhos. Em São 
Vicente a imigração fora inicialmente financiada pelo donatário 
com objetivos econômicos que resultariam em fracasso. Em outras 
partes — no norte e no sul, principalmente — a imigração fora 
financiada pelo governo português, que pretendia criar colônias de 
povoamento com objetivos políticos. É fácil perceber que essa 
imigração toda não alcançava grandes números. Os dados sobre a 
população são precários e escassos, mas indicam claramente que a 
população de origem europeia aumentou lentamente no século 
XVII. 


A economia mineira abriu um ciclo migratório europeu 
totalmente novo para a colônia. Dadas suas características, a 
economia mineira brasileira oferecia possibilidades a pessoas de 
recursos limitados, pois não se exploravam grandes minas — como 
ocorria com a prata no Peru e no México —, e sim o metal de 
aluvião que se encontrava depositado no fundo dos rios. Não se 
conhecem dados precisos sobre o volume da corrente emigratória 
que, das ilhas do Atlântico e do território português, se formou 
com direção ao Brasil no correr do século XVII. Sabe-se, porém, 
que houve alarme em Portugal, e que se chegou a tomar medidas 
concretas para dificultar o fluxo migratório. Se se têm em conta as 


condições de estagnação econômica que prevaleciam em Portugal 
— particularmente na primeira metade do século XVIII, quando se 
desorganizaram suas poucas manufaturas —, para que a emigração 
suscitasse uma forte reação evidentemente deveria alcançar 
grandes proporções. Com efeito, tudo indica que a população 
colonial de origem europeia decuplicou no correr do século da 
mineração ”. Cabe admitir, demais, que o financiamento dessa 
transferência de população em boa medida foi feito pelos próprios 
imigrantes, os quais eram pessoas de pequenas posses que 
liquidavam seus bens na ilusão de alcançar rapidamente uma 
fortuna no novo eldorado. 


Se bem que a base da economia mineira também seja o trabalho 
escravo, por sua organização geral ela se diferencia amplamente da 
economia açucareira. Os escravos em nenhum momento chegam a 
constituir a maioria da população. Por outro lado, a forma como se 
organiza o trabalho permite que o escravo tenha maior iniciativa e 
que circule num meio social mais complexo. Muitos escravos 
chegam mesmo a trabalhar por conta própria, comprometendo-se a 
pagar periodicamente uma quantia fixa a seu dono, o que lhes abre 
a possibilidade de comprar a própria liberdade. Esta simples 


69 A crer nas informações disponíveis, a população do Brasil teria alcançado 100 mil habitantes 
em 1600, um máximo de 300 mil em 1700 e ao redor de 3.250.000 em 1800. A população de 
origem europeia seria de cerca de 30 mil em 1600 e dificilmente alcançaria 100 mil em 1700. 
Ignorando-se qualquer contribuição migratória europeia ocorrida no século XVII, deduz-se que o 
crescimento vegetativo dessa população permitia no máximo que a mesma triplicasse no correr 
de um século. Se se admite esse ritmo de crescimento para o século seguinte, a população de 
origem europeia deveria alcançar (ignorado o efeito migratório) cerca de 300 mil pessoas ao 
término do século XVIII. Como os dados de que se dispõe indicam para essa época uma 
população de origem europeia de algo mais de um milhão, deduz-se que a emigração europeia 
para o Brasil no século da mineração não terá sido inferior a 300 mil e poderá haver alcançado 
meio milhão. Como o grosso desses imigrantes eram lusitanos, cabe deduzir que Portugal 
contribuiu com um maior contingente de população para o Brasil do que a Espanha para todas as 
suas colônias da América. 


possibilidade deveria constituir um fator altamente favorável ao 
seu desenvolvimento mental. 


No que respeita ao ambiente em que circula p homem livre — 
nascido na Metrópole ou na colônia —, maiores ainda são as 
diferenças da economia mineira com respeito às terras do açúcar. 
Nestas últimas, abaixo da classe reduzida de senhores de engenho 
ou grandes proprietários de terras, nenhum homem livre lograva 
alcançar uma verdadeira expressão social. Ao estagnar-se a 
economia açucareira, as possibilidades de um homem livre para 
elevar-se socialmente se reduziram ainda mais. Em consequência, 
começou a avolumar-se uma subclasse de homens livres sem 
possibilidade de ascensão social, a qual em certas épocas chegou a 
constituir um problema. Na economia mineira, as possibilidades 
que tinha um homem livre com iniciativa eram muito maiores. Se 
dispunha de recursos, podia organizar uma lavra em escala grande, 
com cem ou mais escravos. Contudo, o capital que imobilizava por 
escravo ou por unidade de produção era bem inferior ao que 
correspondia a um engenho real. Se eram reduzidos os seus 
recursos iniciais, podia limitar sua empresa às mínimas proporções 
permitidas pela divisibilidade da mão de obra, isto é, a um escravo. 
Por último, se seus recursos não lhe permitiam mais que financiar o 
próprio sustento durante um período limitado de tempo, podia 
trabalhar ele mesmo como faiscador. Se lhe favorecia a sorte, em 
pouco tempo ascenderia à posição de empresário. 


A natureza mesma da empresa mineira não permitia uma 
ligação à terra do tipo da que prevalecia nas regiões açucareiras. O 
capital fixo era reduzido, pois a vida de uma lavra era sempre algo 
incerto. A empresa estava organizada de forma a poder deslocar-se 
em tempo relativamente curto. Por outro lado, a elevada 
lucratividade do negócio induzia a concentrar na própria mineração 
todos os recursos disponíveis. A combinação desses dois fatores - 
incerteza e correspondente mobilidade da empresa, alta 


lucratividade e correspondente especialização — marca a 
organização de toda a economia mineira. Sendo a lucratividade 
maior na etapa inicial da mineração, em cada região, a excessiva 
concentração de recursos nos trabalhos mineratórios conduzia 
sempre a grandes dificuldades de abastecimento. A fome 
acompanhava sempre a riqueza nas regiões do ouro. A elevação 
dos preços dos alimentos e dos animais de transporte nas regiões 
vizinhas constituiu o mecanismo de irradiação dos benefícios 
econômicos da mineração. 


A pecuária, que encontrara no sul um hábitat excepcionalmente 
favorável para desenvolver-se — e que, não obstante sua 
baixíssima rentabilidade, subsistia graças às exportações de couro 
—, passará por uma verdadeira revolução com o advento da 
economia mineira. O gado do sul, cujos preços haviam 
permanecido sempre em níveis extremamente baixos, 
comparativamente aos que prevaleciam na região açucareira, 
valoriza-se rapidamente e alcança, em ocasiões, preços 
excepcionalmente altos. O próprio gado do Nordeste, cujo mercado 
definhava com a decadência da economia açucareira, tende a 
deslocar-se em busca do florescente mercado da região mineira. 
Esse deslocamento do gado nordestino teria que acarretar a 
elevação dos preços que pagavam os engenhos, razão pela qual 
provocou fortes reações oficiais e tentativas de interdição. 


Outra característica da economia mineira, de profundas 
consequências para as regiões vizinhas, radicava em seu sistema de 
transporte. Localizada a grande distância do litoral, dispersa e em 
região montanhosa, a população mineira dependia para tudo de um 
complexo sistema de transporte. A tropa de mulas constitui 
autêntica infraestrutura de todo o sistema. A quase inexistência de 
abastecimento local de alimentos, a grande distância por terra que 
deviam percorrer todas as mercadorias importadas, a necessidade 
de vencer grandes caminhadas em região montanhosa para alcançar 


os locais de trabalho, tudo contribuía para que o sistema de 
transporte desempenhasse um papel básico no funcionamento da 
economia. Criou-se, assim, um grande mercado para animais de 
carga. 


Se se considera em conjunto a procura de gado para corte e de 
muares para transporte, a economia mineira constituiu, no século 
XVII, um mercado de proporções superiores ao que havia 
propiciado a economia açucareira em sua etapa de máxima 
prosperidade. Destarte, os benefícios que dela se irradiam para toda 
a região criatória do sul são substancialmente maiores do que os 
que recebeu o sertão nordestino. A região rio-grandense, onde a 
criação de mulas se desenvolveu em grande escala, foi, dessa 
forma, integrada no conjunto da economia brasileira. Cada ano 
subiam do Rio Grande do Sul dezenas de milhares de mulas, as 
quais constituíam a principal fonte de renda da região. Esses 
animais se concentravam na região de São Paulo, onde, em grandes 
feiras, eram distribuídos aos compradores que provinham de 
diferentes regiões. Desse modo, a economia mineira, através de 
seus efeitos indiretos, permitiu que se articulassem às diferentes 
regiões do sul do país. Ao contrário do que ocorrera no Nordeste, 
onde se partiu de um vazio econômico para a formação de uma 
economia pecuária dependente da açucareira, no sul do país a 
pecuária preexistiu à mineração. Com efeito, o advento da 
mineração ocorreu quando a economia de subsistência de 
Piratininga havia já atravessado século e meio de pobreza. Além 
disso, no Rio Grande e mesmo no Mato Grosso já existia uma 
economia pecuária rudimentar de onde saía alguma exportação de 
couros. 


Essas distintas regiões viviam independentemente e tenderiam 
provavelmente a desenvolver-se, num regime de subsistência, sem 
vínculos de solidariedade econômica que as articulassem. A 
economia mineira abriu um novo ciclo de desenvolvimento para 


todas elas. Por um lado, elevou 55 substancialmente a rentabilidade 
da atividade pecuária, induzindo a uma utilização mais ampla das 
terras e do rebanho. Por outro, fez interdependentes as diferentes 
regiões, especializadas umas na criação, outras na engorda e 
distribuição e outras constituindo os principais mercados 
consumidores. É um equívoco supor que foi à criação que uniu 
essas regiões. Quem as uniu foi a procura de gado que se irradiava 
do centro dinâmico constituído pela economia mineira. 


Capítulo XIV 
FLUXO DA RENDA 


A base geográfica da economia mineira estava situada numa 
vasta região compreendida entre a serra da Mantiqueira, no atual 
Estado de Minas, e a região de Cuiabá, no Mato Grosso, passando 
por Goiás. Em algumas regiões a curva de produção subiu e baixou 
rapidamente provocando grandes fluxos e refluxos de população; 
noutras, essa curva foi menos abrupta, tornando-se possível um 
desenvolvimento demográfico mais regular e a fixação definitiva 
de núcleos importantes de população. A renda média dessa 
economia, isto é, sua produtividade média, é algo que dificilmente 
se pode definir. Em dados momentos deveria alcançar pontos 
altíssimos em uma sub-região, e, quanto mais altos fossem esses 
pontos, maiores seriam as quedas subsequentes. Os depósitos de 
aluvião se esgotam tanto mais rapidamente quanto é mais fácil sua 
exploração. Dessa forma, as regiões mais "ricas" se incluem entre 
as de vida produtiva mais curta. 


A exportação de ouro cresceu em toda a primeira metade do 
século e alcançou seu ponto máximo em torno de 1760, quando 
atingiu cerca de 2,5 milhões de libras. Entretanto, o declínio no 
terceiro quartel do século foi rápido e, já por volta de 1780, não 
alcançava 1 milhão de libras. O decênio compreendido entre 1750 
e 1760 constituiu o apogeu da economia mineira, e a exportação se 
manteve então em torno de 2 milhões de libras. Admitindo-se que 
quatro quintas partes do valor do ouro exportado correspondessem 
à renda criada na região mineira, e que esta se traduzisse em igual 
valor de importações, e, demais, que o coeficiente de importações 
fosse 0,5, o total da renda anual da economia mineira não seria 
superior a 3,6 milhões de libras na etapa de grande prosperidade. 
Se se tem em conta que a população livre da região mineira não 


seria inferior, por essa época, a 300 mil pessoas, se depreende que 
a renda média era substancialmente inferior à que conhecera a 
economia açucareira na sua etapa de grande prosperidade. 


Se bem que a renda média da economia mineira haja sido por 
mais baixa do que aquela que conhecera a região do açúcar, seu 
mercado apresentava potencialidades multo maiores. Suas 
dimensões absolutas eram superiores, pois as importações 
representavam menor proporção do dispêndio total. Por outro lado 
— e isso constitui o aspecto principal do problema —, a renda 
estava muito menos concentrada, porquanto a proporção da 
população livre era muito maior. A composição da procura teria 
que ser necessariamente diversa, ocupando um espaço muito mais 
significativo os bens de consumo corrente e ocorrendo o contrário 
aos artigos de luxo. Demais, a população, se bem que dispersa num 
território grande, estava em grande parte reunida em grupos 
urbanos e semiurbanos. Por último, a grande distância existente 
entre a região mineira e os portos contribuía para encarecer 
relativamente os artigos importados. Esse conjunto de 
circunstâncias tornava a região mineira muito mais propícia ao 
desenvolvimento de atividades ligadas ao mercado interno do que 
havia sido até então a região açucareira. Contudo, o 
desenvolvimento endógeno — isto é, com base no Seu próprio 
mercado — da região mineira foi praticamente nulo. É fácil 
compreender que a atividade mineratória haja absorvido todos os 
recursos disponíveis na etapa inicial. E menos fácil explicar, 
entretanto, que uma vez estabelecidos os centros urbanos, não se 
hajam desenvolvido suficientemente atividades manufatureiras de 
grau inferior, as quais poderiam expandir-se na etapa subsequente 
de dificuldades de importação. Tem-se buscado ex-plicação para 
esse fato na política portuguesa, cuja preocupação era dificultar o 
desenvolvimento manufatureiro da colônia. Entretanto, o decreto 
de 1785 proibindo qualquer atividade manufatureira não parece 
haver suscitado grande reação, sendo mais ou menos evidente que 


o desenvolvimento manufatureiro havia sido praticamente nulo em 
todo o período anterior de prosperidade e decadência da economia 
mineira. A causa principal possivelmente foi a própria 
incapacidade técnica dos imigrantes para iniciar atividades 
manufatureiras numa escala ponderável. 


O pequeno desenvolvimento manufatureiro que tivera Portugal 
em fins do século anterior resulta de uma política ativa que 
compreendera a importação de mão de obra especializada. O 
acordo de 1703 com a Inglaterra (tratado de Methuen) destruiu esse 
começo de indústria e foi de consequências profundas tanto para 
Portugal como para sua colônia. Houvessem chegado ao Brasil 
imigrantes com alguma experiência manufatureira, e o mais 
provável é que as iniciativas surgissem no momento adequado, 
desenvolvendo-se uma capacidade de organização e técnica que a 
colônia não chegou a conhecer. Exemplo claro disso é o ocorrido 
com a metalurgia do ferro. Sendo grande a procura desse metal 
numa região onde os animais ferrados existiam por dezenas de 
milhares — para citar o caso de um só artigo — e sendo tão 
abundantes o minério de ferro e o carvão vegetal, o 
desenvolvimento que teve a siderurgia foi o possibilitado pelos 
conhecimentos técnicos dos escravos africanos. Se se compara, por 
exemplo, essa experiência com a dos EUA, que na mesma época se 
transformaram em exportadores de ferro para a Inglaterra, torna-se 
evidente que o que faltou ao Brasil foi a transferência inicial de 
uma técnica que não conheciam os imigrantes. 


A primeira condição para que o Brasil tivesse algum 
desenvolvimento manufatureiro, na segunda metade do século 
XVIII, teria de ser o próprio desenvolvimento manufatureiro de 
Portugal. Ora, cabe ao ouro do Brasil uma boa parte da 
responsabilidade pelo grande atraso relativo que, no processo de 
desenvolvimento econômico da Europa, teve Portugal naquele 
século. Em realidade, se o ouro criou condições favoráveis ao 


desenvolvimento endógeno da colônia, não é menos verdade que 
dificultou o aproveitamento dessas condições ao entorpecer o 
desenvolvimento manufatureiro da Metrópole. Houvesse Portugal 
acumulado alguma técnica manufatureira, e a mesma ter-se-ia 
transferido ao Brasil, malgrado disposições legislativas em 
contrário, como ocorreu nos EUA. 


O acordo de Methuen constitui um ponto de referência 
importante na análise do desenvolvimento econômico de Portugal e 
do Brasil. Esse acordo foi celebrado ao término de um período de 
grandes dificuldades econômicas para Portugal, coetâneas da 
decadência das exportações açucareiras do Brasil. Ao prolongar-se 
essa decadência e ao reduzir-se tão persistentemente a capacidade 
para importar, começou a prevalecer em Portugal o ponto de vista 
de que era necessário produzir internamente aquilo que o açúcar 
permitira antes importar em abundância. Tem início assim um 
período de fomento direto e indireto da instalação de manufaturas. 
Durante dois decênios, a partir de 1684, o país conseguiu 
praticamente abolir as importações de tecidos. Essa política estava 
perfeitamente dentro do espírito da época, pois seis anos antes a 
Inglaterra proibira todo comércio com a França para evitar a 
entrada de manufaturas francesas. Contudo, é provável que fosse 
grande a reação Centro de Portugal, particularmente dos poderosos 
produtores e exportadores de vinhos, grupo dominante no país. Os 
ingleses trataram de aliar-se a esse grupo para derrogar a política 
protecionista portuguesa. Com efeito, o acordo de 1703 concede 
aos vinhos portugueses, no mercado inglês, uma redução de um 
terço do imposto pago pelos vinhos franceses. Em contrapartida, 
Portugal retirava o embargo às importações de tecidos ingleses. 


Houvesse Portugal enfrentado na primeira metade do século 
XVII as mesmas dificuldades que conheceu no meio século 
anterior, e o acordo de Methuen teria sido de expressão limitada 
em sua história. Sendo reduzido o valor das exportações de vinhos, 


o desequilíbrio de sua balança comercial com a Inglaterra tenderia 
a agravar-se provocando maior desvalorização da moeda e outras 
dificuldades para o país. Em tais condições, é provável que 
surgisse uma reação, restaurando-se a política protecionista. É mais 
ou menos evidente que Portugal não podia pagar com vinhos os 
tecidos que consumia, carecendo o acordo de Methuen de base real 
para sobreviver. Ocorre, entretanto, que o ouro do Brasil começou 
a afluir exatamente quando entra em vigor o referido acordo. De 
início em volume limitado e, uma dezena de anos depois, já em 
quantidades substanciais. Criaram-se assim de imprevisto as 
condições requeridas para que o acordo funcionasse, permitindo- 
se-lhe operar como mecanismo de redução do efeito multiplicador 
do ouro sobre o nível da atividade econômica em Portugal. Por um 
lado, a procura crescente de manufaturas que vinha da colônia se 
transferia automaticamente para a Inglaterra sem nenhum efeito 
sobre a economia portuguesa que não fosse a renda criada por 
algumas comissões e impostos. Por outro, o aumento dos gastos 
públicos — gastos correntes ou inversões não-reprodutivas — logo 
se filtravam em importações com um reduzido efeito multiplicador 
sobre outras atividades produtivas internas. 


E difícil imaginar até que ponto a economia portuguesa poderia 
haver reagido positivamente à expansão geral da procura — criada 
pelo ciclo mineiro no Brasil — dentro do quadro de uma política 
protecionista. Tendo-se em conta que na época eram grandes as 
transferências de população para o Brasil e que eram vultosas as 
inversões não-reprodutivas - monumentos, construções, etc, 
particularmente depois do terremoto de Lisboa —, é provável que 
o desenvolvimento manufatureiro se houvesse deparado com uma 
relativa adstringência da oferta de mão de obra. Tudo indica, 
entretanto, que, se o país dispusesse de um núcleo manufatureiro, 
os lucros deste teriam de ser de tal ordem que a acumulação de 
capital neste setor ter-se-ia realizado rapidamente. Dessa forma, ao 
iniciar-se a Revolução Industrial na segunda metade do século, 


Portugal poderia haver estado preparado para defender sua 
produção manufatureira e, portanto, para assimilar as novas 
técnicas de produção que se estavam desenvolvendo. A 
inexistência desse núcleo manufatureiro, na etapa em que se 
transformam as técnicas de produção no último quartel do século, é 
que valeu a Portugal transformar-se numa dependência agrícola da 
Inglaterra. Sem o contrapeso de um grupo manufatureiro, os 
grandes proprietários de terras e os exportadores de vinho 
continuaram a pesar demasiadamente na orientação econômica do 
país, como se tornará evidente na segunda metade do século, ao 
encetar Pombal ingentes esforços para mudar o curso dos 
acontecimentos. Do ponto de vista da economia europeia em seu 
conjunto, o ouro do Brasil teve um efeito tanto mais positivo 
quanto o estímulo por ele criado se concentrou no país melhor 
aparelhado para dele tirar o máximo proveito. Com efeito, a 
Inglaterra, graças às transformações estruturais de sua agricultura e 
ao aperfeiçoamento de suas instituições políticas, foi o único país 
da Europa que seguiu sistematicamente, em todo o século que 
antecedeu à Revolução Industrial, uma política clarividente de 
fomento manufatureiro. "From the Revolution till the revolt of the 
colonies — diz Cunningham — the regulation of commerce was 
considered, not so much with reference to other elements of 
national power, or even in its bearing on revenue, but chiefly with 
a view to the promotion of industry"?. 


70 W. Cunningham. The Growth of Modern Industry and Commerce. Modern Times, parte 1. 
Cambridge, 1921. p. 458. (Primeira edição de 1882.) O isolamento da Inglaterra e seu relativo 
atraso, se comparado com o desenvolvimento manufatureiro da Europa de fins da Idade Média, 
deram a esse país desde cedo uma clara consciência de que, sem proteção e uma ativa política de 
importação de técnica, a expansão manufatureira seria impraticável. A esse respeito diz um 
conhecido estudioso da matéria: "The earliest instance of the prohibition of exports is found in 
the action of the Oxford parliament of 1258. The barons then decreed that the wool of the 
country should be worked up in England, and should not be sold to foreigners, and that every 
one should use woolen cloth made within the country”. E a propósito da consolidação das 
manufaturas de lã no século XV: "The growth of the woden manufacture during the second half 
of the century was stimulated by a consistent 'protective' policy vigorously carried out. This 


Numa época dominada pelo mais estrito mercantilismo e em 
que era particularmente difícil desenvolver um comércio de 
manufaturas, a Inglaterra encontrou na economia luso-brasileira 
um mercado em rápida expansão e praticamente unilateral. Suas 
exportações eram saldadas em ouro, o que adjudicava à economia 
inglesa uma excepcional flexibilidade para operar no mercado 
europeu. Encontrou-se a Inglaterra, assim, pela primeira vez, em 
condições de saldar o seu comércio de materiais de construção e 
outras matérias-primas, recebidas do norte da Europa, 
indiretamente com manufaturas. Dessa forma, a economia inglesa 
adquiriu maior flexibilidade e tendeu a concentrar suas inversões 
no setor manufatureiro, que era o mais indicado para uma rápida 
evolução tecnológica. Por outro lado, recebendo a maior parte do 
ouro que então se produzia no mundo, os bancos ingleses 
reforçaram mais e mais sua posição, operando-se a transferência do 
centro financeiro da Europa de Amsterdã para Londres. Segundo 
fontes inglesas, as entradas de ouro brasileiro em Londres 
chegaram a alcançar, em certa época, 50 mil libras por semana, 
permitindo uma substancial acumulação de reservas metálicas, sem 
as quais a Grã-Bretanha dificilmente poderia haver atravessado as 


guerras napoleônicas”. 


began with the accession of Edward IV, who throughout his reign relied upon the industrial and 
mercantile classes. In 1463 the importation of woolen cloth was prohibited, together with a 
number of other manufactured articles; and the prohibition, which in that act had only been 
temporary, was specially renewed and made permanent in an act of the following year. 
Moreover, the scale of export duties was arranged if not then, soon afterwards, in such a way as 
to encourage the export of cloth rather than of wool". W. J. Ashley, An Introduction to English 
Economic History and Theory, Londres, 1893, parte I, p. 194 e 226. 

71 “The extent to which Portugal took off our manufactures, and thus encouraged industry in this 
country, appeared to be measured by the vast amount of Brazilian bullion which was annually 
imported from Portugal. This was estimated at £ 50,000 per week... We cannot wonder that, 
according to the ideas of the time, Methuens achievement was rated very highly: he had opened 
up a large foreign demand for our goods, and had stimulated the employment of labour at nome; 
while much of the returns from Portugal came to us in the form which was most necessary for 
restoring the currency, and most convenient for carrying on the great European war” W. 
Cunningham, op. cit., p. 460-1. 


- Capítulo XV ; 
REGRESSÃO ECONÔMICA E EXPANSÃO DA ÁREA DE 
SUBSISTÊNCIA 


Não se havendo criado nas regiões mineiras formas 
permanentes de atividades econômicas — à exceção de alguma 
agricultura de subsistência —, era natural que, com o declínio da 
produção de ouro, viesse uma rápida e geral decadência. À medida 
que se reduzia a produção, as maiores empresas se iam 
descapitalizando e desagregando. A reposição da mão de obra 
escrava já não se podia fazer, e muitos empresários de lavras, com 
o tempo, se foram reduzindo a simples faiscadores. Dessa forma, a 
decadência se processava através de uma lenta diminuição do 
capital aplicado no setor minerador. A ilusão de que uma nova 
descoberta poderia vir a qualquer momento induzia o empresário a 
persistir na lenta destruição de seu ativo, em vez de transferir 
algum saldo liquidável para outra atividade econômica. Todo o 
sistema se ia assim atrofiando, perdendo vitalidade, para 
finalmente desagregar-se numa economia de subsistência. 


Houvesse a economia mineira se desdobrado num sistema mais 
complexo, e as reações seguramente teriam sido diversas. Na 
Austrália, três quartos de século depois, o desemprego causado 
pelo colapso da produção de ouro constituiu o ponto de partida da 
política protecionista que tornou possível a precoce 


industrialização desse país”? A necessidade de absorver o enorme 


7? A experiência da economia auriífera australiana é ilustrativa da flexibilidade de um sistema que 
tinha acesso a uma tecnologia mais avançada. Com a descoberta do ouro. a população da 
Austrália praticamente triplicou num decênio, passando de 438 mil em 1851 para 1.168.000 em 
1861. Em tais condições é fácil imaginar a drenagem de mão de obra da economia lanífera 
preexistente e a pressão sobre a oferta de alimentos. Estes dois setores trataram, contudo, de 
defender-se adotando técnicas mais avançadas e conseguiram acelerar seu desenvolvimento na 
etapa de grande expansão da produção de ouro. Os produtores de lã foram inclusive beneficiados 


excedente de mão de obra que se foi criando à medida que 
diminuiu a produção de ouro — problema tanto mais grave quanto 
os setores lanífero e agrícola haviam introduzido técnicas 
poupadoras de mão de obra no período anterior para poder subsistir 
contribuiu para formar no Estado de Victoria uma consciência 
clara de que só a industrialização poderia resolver o problema 
estrutural da região. Tivesse o país permanecido sob a influência 
exclusiva dos grupos exportadores de lã, e a predominância das 
ideias liberais teria impedido qualquer política de industrialização 
por essa época. 


A existência do regime de trabalho escravo impediu, no caso 
brasileiro, que o colapso da produção de ouro criasse fricções 
sociais de maior vulto. A perda maior foi para aqueles que tinham 
invertido grandes capitais em escravos e viam a rentabilidade 
destes baixar dia a dia. O sistema se descapitalizava lentamente, 
mas guardava sua estrutura. Ao contrário do que ocorria no caso da 
economia açucareira — que defendia até certo ponto sua 
rentabilidade conservando uma produção relativamente elevada —, 
na mineração a rentabilidade tendia a zero e a desagregação das 
empresas produtivas era total. Muitos dos antigos empresários 
transformavam-se em simples faiscadores e com o tempo revertiam 
à simples economia de subsistência. Uns poucos decênios foram o 
suficiente para que se desarticulasse toda a economia da 
mineração, decaindo os núcleos urbanos e dispersando-se grande 
parte de seus elementos numa economia de subsistência, 
espalhados por uma vasta região em que eram difíceis as 


pela baixa nos fretes de retorno provocada pelo grande movimento migratório. Conforme 
observa um autor australiano: “As the diggings attracted labour squatters and farmers were 
forced to overhaul their productive technique and adopt labour-saving devices. Squatters fenced 
their runs; boundary riders replaced shepherds; farmers used better ploughs and more scientific 
means of cultivation... In ten years (1850-60) the number of sheep in Australia increased from 
sixteen to twenty millions, and the value of the wool exported rose from £ 1.995.000 to £ 
4.025.300. The area under crop doubled itself in eight years (1850-58)”. G. V. Portus. Australia, 
an Economic Interpretation. Sydney, 1933, p. 25. 


comunicações e isolando-se os pequenos grupos uns dos outros. 
Essa população relativamente numerosa encontrará espaço para 
expandir-se num regime de subsistência e virá a constituir um dos 
principais núcleos demográficos do país. Neste caso, como no da 
economia pecuária do Nordeste, a expansão demográfica se 
prolongará num processo de atrofiamento da economia monetária. 
Dessa forma, uma região cujo povoamento se fizera em um sistema 
de alta produtividade, e em que a mão de obra fora um fator 
extremamente escasso, involuiu numa massa de população 
totalmente desarticulada, trabalhando com — baixíssima 
produtividade numa agricultura de subsistência. Em nenhuma parte 
do continente americano houve um caso de involução tão rápida e 
tão completa de um sistema econômico constituído por população 
principalmente de origem europeia. 


QUARTA PARTE 


ECONOMIA DE TRANSIÇÃO PARA O TRABALHO 
ASSALARIADO 


SÉCULO XIX 


Capítulo XVI l 
O MARANHÃO E A FALSA EUFORIA DO FIM DA ÉPOCA 
COLONIAL 


O último quartel do século XVIII constitui uma nova etapa de 
dificuldades para a colônia. As exportações, que em torno de 1760 
se haviam aproximado de 5 milhões de libras, pouco excedem em 
média, nos últimos 25 anos do século, os 3 milhões. O açúcar 
enfrenta novas dificuldades e o valor total de suas vendas desce a 
níveis tão baixos como não se havia conhecido nos dois séculos 


anteriores 2. As exportações de ouro, durante esse período, 


promediaram pouco mais de meio milhão de libras. Enquanto isso 
a população havia subido a algo mais de 3 milhões de habitantes. A 
renda per capita, ao terminar o século, provavelmente não seria 
superior a 50 dólares de poder aquisitivo atual — admitida uma 
população livre de 2 milhões —, sendo esse provavelmente o nível 
de renda mais baixo que haja conhecido o Brasil em todo o período 


colonial?*. 


73 Os dados relativos às quantidades e preços do açúcar foram cuidadosamente reunidos por R. 
Simonsen. É possível, entretanto, que esses dados não traduzam com exatidão a situação da 
economia açucareira, no correr do século XVIII, apresentando-a mais favorável do que na 
verdade foi. Com efeito, Simonsen utiliza as cotações do açúcar bruto em Londres sem levar em 
conta que a lei de 1739, que reservou o mercado inglês para o açúcar das colônias da coroa 
britânica, teve por efeito elevar os preços na Inglaterra com respeito às cotações internacionais. 
"The effect and significance of the act of 1739 lay in its power to raise the price of sugar in the 
British Market" (...). Os produtores das Antilhas inglesas, ao beneficiar-se dos preços de 
monopólio que gozavam no mercado inglês — mercado esse em rápida expansão no século 
XVIII —, desinteressaram-se das exportações, o que permitiu ao açúcar do Brasil recuperar 
alguns mercados. Veja-se F. W. Pitman, The Development of the British West Indies, Oxford. 
1947, p. 170.185-87. 


74 Admitindo-se, para um ano favorável do final do século XVIII, um valor de exportações de 4 
milhões de libras e supondo-se otimisticamente que o valor das exportações representava apenas 
a quarta parte da renda, deduz-se que esta estaria em torno de 16 milhões de libras, ou seja, 
aproximadamente 100 milhões de dólares atuais. Para uma população livre de cerca de 2 milhões 


Observada em conjunto, a economia brasileira se apresentava 
como uma constelação de sistemas em que alguns se articulavam 
entre si e outros permaneciam praticamente isolados As 
articulações se operavam em torno de dois polos principais: as 
economias do açúcar e do ouro. Articulada ao núcleo açucareiro, se 
bem que de forma cada vez mais frouxa, estava a pecuária 
nordestina. 


Articulado ao núcleo mineiro estava o hinterland pecuário 
sulino, que se estendia de São Paulo ao Rio Grande. Esses dois 
sistemas, por seu lado, ligavam-se frouxamente através do rio São 
Francisco, cuja pecuária se beneficiava da meia distância a que se 
encontrava entre o Nordeste e o centro-sul para dirigir-se ao 
mercado que ocasionalmente apresentasse maiores vantagens. No 
norte estavam os dois centros autônomos do Maranhão e do Pará. 
Este último vivia exclusivamente da economia extrativa florestal 
organizada pelos jesuítas com base na exploração da mão de obra 
indígena. O sistema jesuítico, cuja produtividade aparentemente 
chegou a ser elevada mas sobre o qual não se dispõe de muitas 
informações — a Ordem não pagava impostos nem publicava 
estatísticas —, entrou em decadência com a perseguição que sofreu 
na época de Pombal. O Maranhão, se bem constituísse um sistema 
autônomo, articulava-se com a região açucareira através da 
periferia pecuária. Dessa forma, apenas o Pará existia como um 
núcleo totalmente isolado. Os três principais centros econômicos 
— a faixa açucareira, a região mineira e o Maranhão — se 
interligavam, se bem que de maneira fluida e imprecisa, através do 
extenso hinterland pecuário. 


Dos três sistemas principais, o único que conheceu uma efetiva 
prosperidade no último quartel do século foi o Maranhão. Essa 


a renda per capita estaria em torno de 50 dólares. Este dado constitui uma simples indicação, 
pois o conceito mesmo de renda só com muita reserva se pode aplicar a uma economia em que 
grande parte do produto não se integra no setor monetário. 


região se beneficiou inicialmente de uma cuidadosa atenção do 
govemno português, a cuja testa estava Pombal, então empenhado 
em luta de morte contra a Ordem dos Jesuítas. Os colonos do 
Maranhão eram adversários tradicionais dos jesuítas na luta pela 
escravização dos índios. Pombal ajudou-os criando uma companhia 
de comércio altamente capitalizada que deveria financiar o 
desenvolvimento da região, tradicionalmente a mais pobre do 
Brasil”. Tão importante quanto a ajuda financeira, entretanto, foi a 
modificação no mercado mundial de pro dutos tropicais, provocada 
pela guerra, de independência dos EUA e logo em seguida pela 
Revolução Industrial inglesa. Os dirigentes da companhia 
perceberam desde o início que o algodão era o produto tropical 
cuja procura estava crescendo com mais intensidade, e que o arroz 
produzido nas colônias inglesas e principalmente consumido no sul 
da Europa não sofria restrição de nenhum pacto colonial. Os 
recursos da companhia foram assim concentrados na produção 
desses dois artigos. Quando os principais frutos começavam a 
surgir, ocorreu, demais, que o grande centro produtor de arroz foi 
excluído temporariamente do mercado mundial em razão da guerra 
de independência das colônias inglesas da América do Norte. A 
produção maranhense encontrou, assim, condições altamente 
propícias para desenvolver-se e capitalizar-se adequadamente. A 
pequena colônia, em cujo porto entravam um ou dois navios por 
ano e cujos habitantes dependiam do trabalho de algum índio 
escravo para sobreviver, conheceu excepcional prosperidade no 
fim da época colonial, recebendo em seu porto de cem a 150 
navios por ano e chegando a exportar 1 milhão de libras. 


Excluído o núcleo maranhense, todo o resto da economia 
colonial atravessou uma etapa de séria prostração nos últimos 


75 Ao ajudar os colonos, Pombal não os apoiou em seus propósitos de escravização dos índios. 
Coube, na verdade, a esse estadista, eliminar de vez as formas abertas e disfarçadas de 
escravidão do indígena em terras brasileiras. A ajuda financeira permitiu a importação em 
grande escala de mão de obra africana, o que modificou totalmente a fisionomia étnica da região. 


decênios do século. Na região do ouro, a depressão é 
particularmente profunda e se estenderá pela primeira metade do 
século seguinte. Essa decadência afeta indiretamente a região 
pecuária do sul, a qual atravessará prolongado período de 
dificuldades internas. Contudo, um conjunto de fatores 
circunstanciais deu à colônia, no começo do século XIX, uma 
aparência de prosperidade, tanto maior quanto a transferência do 
governo metropolitano e a abertura dos portos, em 1808, criaram 
um clima geral de otimismo. 


O último quartel do século XVIII e os primeiros dois decênios 
do seguinte estão marcados por uma série de acontecimentos 
políticos que tiveram grandes repercussões nos mercados mundiais 
de produtos tropicais. O primeiro desses acontecimentos foi a 
guerra de independência dos EUA, a cujos reflexos indiretos na 
região maranhense já nos referimos. O segundo foi a Revolução 
Francesa e os subsequentes transtornos nas suas colônias 
produtoras de artigos tropicais. Por último vieram as guerras 
napoleônicas, o bloqueio e o contrabloqueio da Europa, e a 
desarticulação do vasto império espanhol da América. 


Em 1789 entrou em colapso a grande colônia açucareira 
francesa — que era Haiti. Nesse pequeno território estavam 
concentrados quase meio milhão de escravos que se revoltaram é 
destruíram grande parte da riqueza ali acumulada, modificando a 
situação do mercado do açúcar. Abre-se, assim, para a região 
açucareira do Brasil, nova etapa de prosperidade. O valor das 
exportações de açúcar, com efeito, mais que duplica na etapa das 
guerras napoleônicas. A atividade industrial na Inglaterra é intensa 
durante esses anos de guerra, e a procura de algodão cresce 
fortemente. Seguindo o Maranhão, o Nordeste dedica recursos à 
produção desse artigo. As dificuldades surgidas nas colônias 
espanholas também repercutem no mercado de produtos tropicais e 
couros. Dessa forma, praticamente todos os produtos da colônia se 


beneficiam de elevações temporárias de preços. O valor total da 
exportação de produtos agrícolas praticamente duplica entre os 
anos 80 do século XVIII e o fim da era colonial, aproximando-se 
dos 4 milhões de libras. Entretanto, essa prosperidade era precária, 
fundando-se nas condições de anormalidade que prevaleciam no 
mercado mundial de produtos tropicais. Superada essa etapa, o 
Brasil encontraria sérias dificuldades, nos primeiros decênios de 
vida como nação politicamente independente, para defender sua 
posição nos mercados dos produtos que tradicionalmente 
exportava. 


Capítulo XVII 
PASSIVO COLONIAL, CRISE FINANCEIRA E 
INSTABILIDADE POLITICA 


A repercussão no Brasil dos acontecimentos políticos da 
Europa de fins do século XVIII e começo do seguinte, se por um 
lado acelerou a evolução política do país, por outro contribuiu para 
prolongar a etapa de dificuldades econômicas que se iniciara com a 
decadência do ouro. Ocupado o reino português pelas tropas 
francesas, desapareceu o entreposto que representava Lisboa para o 
comércio da colônia, tornando-se indispensável o contato direto 
desta com os mercados ainda acessíveis. A "abertura dos portos" 
decretada ainda em 1808 resultava de uma imposição dos 
acontecimentos *. Vêm em seguida os tratados de 1810 que 
transformam a Inglaterra em potência privilegiada, com direitos de 
extraterritorialidade e tarifas preferenciais extremamente baixas, 
tratados esses que constituirão, em toda a primeira metade do 
século, uma séria limitação à autonomia do governo brasileiro no 
setor econômico. A separação definitiva de Portugal em 1822 e o 
acordo pelo qual a Inglaterra consegue consolidar sua posição em 


76 A abertura dos portos, se bem que na prática beneficiária quase exclusivamente aos ingleses, 
foi decretada sem consulta a estes últimos, pois na parte da frota que tocou na Bahia não viajava 
o Visconde de Strangford, representante da Inglaterra, que seria o mentor da política econômica 
do governo português, a partir do momento em que este se estabelecesse no Rio de Janeiro. 
Segundo consta, o Príncipe Regente relutou muito antes de aceitar os argumentos de José da 
Silva Lisboa, depois Visconde de Cairu, em favor da abertura dos portos, o que indica quão 
pouca percepção tinham os governantes lusitanos do que estava ocorrendo na realidade. Os 
ingleses — que acreditavam menos em Adam Smith do que José da Silva Lisboa — tampouco 
ficaram muito satisfeitos, conforme se deduz das palavras de seu representante no Rio, Mr. Hill, 
a Dom João, a propósito da medida: “It could not fail to produce good effect in England, but that 
had it authorized the admittance of British vessels, and for British manufactures upon terms 
more advantageous that those granted to the ships and merchandise of other foreign nations, it 
would necessarily nave afforded greater satisfaction”. Carta de Hill a Canning, de 30 de março 
de 1808, citada por A. K. Manchester. op. cit., p. 71. 


1827 são outros dois marcos fundamentais nessa etapa de grandes 
acontecimentos políticos. Por último, cabe referir a eliminação do 
poder pessoal de Dom Pedro I, em 1831, e a consequente ascensão 
definitiva ao poder da classe colonial dominante formada pelos 
senhores da grande agricultura de exportação. 


Observados esses acontecimentos de uma perspectiva ampla, 
torna-se mais ou menos evidente que os privilégios concedidos à 
Inglaterra constituíram uma consequência natural da forma como 
se processou a independência, sem maiores desgastes de recursos, 
mas devendo a antiga colônia assumir a responsabilidade de parte 
do passivo que contraíra Portugal para sobreviver como potência 
colonial. Se a independência houvesse resultado de uma luta 
prolongada, dificilmente ter-se-ia preservado a unidade territorial, 
pois nenhuma das regiões do país dispunha de suficiente 
ascendência sobre as demais para impor a unidade. Os interesses 
regionais constituíam uma realidade muito mais palpável que a 
unidade nacional, a qual só começou realmente a existir quando se 
transferiu para o Rio o governo português. A luta ingente e inútil 
de Bolívar, para manter a unidade de Nova Granada, constitui um 
exemplo do difícil que é impor uma ideia que não encontra 
correspondência na realidade dos interesses dominantes. 


Seria erro, entretanto, supor que aos privilégios concedidos à 
Inglaterra cabe a principal responsabilidade pelo fato de que o 
Brasil não se haja transformado numa nação moderna já na 
primeira metade do século XIX, a exemplo do ocorrido aos EUA. 
A diferença fundamental que existe entre os pontos de vista do 
Visconde de Cairu — seguramente o representante mais lúcido da 
intelligentzia da classe agrícola colonial — e o Visconde de 
Strangford, é que neste último persistiam ranços mercantilistas, 
enquanto o brasileiro refletia melhor as ideias que prevaleceriam 
na Inglaterra nos anos subsequentes. Não existindo na colônia 
sequer uma classe comerciante de importância — o grande 


comércio era monopólio da Metrópole —, resultava que a única 
classe com expressão era a dos grandes senhores agrícolas. 
Qualquer que fosse a forma como se processasse a independência, 
seria essa classe a que ocuparia o poder, como na verdade ocorreu, 
particularmente a partir de 1831. A grande agricultura tinha 
consciência clara de que Portugal constituía um entreposto oneroso 
e a voz dominante na época era que a colônia necessitava 
urgentemente de liberdade de comércio. O desaparecimento do 
entreposto lusitano logo se traduziu em baixa de preços nas 
mercadorias importadas, maior abundância de suprimentos, 
facilidades de crédito mais amplas e outras óbvias vantagens para a 
classe de grandes agricultores. 


Sendo uma grande plantação de produtos tropicais, a colônia 
estava intimamente integrada nas economias europeias, das quais 
dependia. Não constituía, portanto, um sistema autônomo, sendo 
simples prolongamento de outros maiores. Caso fosse completa a 
integração — o que ocorria no caso das Antilhas inglesas —, a 
identidade de interesses das classes dominantes na economia 
principal e na dependente teria de ser completa. Essa comunhão 
ideológica não podia existir com Portugal porque este último país 
era apenas um entreposto, estando seus interesses via de regra em 
conflito com os da colônia. 


Os conflitos da primeira metade do século XIX entre os 
dirigentes da grande agricultura brasileira e a Inglaterra — os quais 
contribuíram indiretamente para que se formasse uma clara 
consciência da necessidade de lograr a plena independência 
política — não tiveram sua origem em discrepâncias de ideologia 
econômica. Resultaram principalmente da falta de coerência com 
que os ingleses seguiam a ideologia liberal. O tratado de comércio 
de 1810, referindo-se embora com bonitas palavras ao novo 
"systema liberal", constitui, na verdade, um instrumento criador de 
privilégios. Por outro lado, os ingleses não se preocuparam em 


abrir mercados aos produtos brasileiros, os quais competiam com 
os de suas dependências antilhanas. Aplicada unilateralmente, a 
ideologia liberal passou a criar sérias dificuldades à economia 
brasileira, exatamente na etapa em que a classe de grandes 
agricultores começava a governar o país. É nesse ambiente de 
dificuldades que a Inglaterra pretende impor a eliminação da 
importação de escravos africanos. Assim, entre as dificuldades que 
encontravam para vender os seus produtos e o temor de uma forte 
elevação de custos provocada pela suspensão da importação de 
escravos, a classe de grandes agricultores se defendeu tenazmente, 
provocando e enfrentando a ira dos ingleses. O governo britânico, 
escudado em sólidas razões morais e impulsado pelos interesses 
antilhanos que viam na persistência da escravatura brasileira o 
principal fator de depressão do mercado do açúcar, usou 
inutilmente todos os meios a seu alcance para terminar com o 
tráfico transatlântico de escravos. 


A tensão que na primeira metade do século XIX perdura entre o 
governo britânico e a classe dominante brasileira” não encobre, 
destarte, nenhuma contradição séria de interesses. Portanto, não se 
- pode afirmar que, se o governo brasileiro houvesse gozado de 
plena liberdade de ação, o desenvolvimento econômico do país 
teria sido necessariamente muito intenso. Contudo, cabe 
reconhecer que o privilégio aduaneiro concedido à Inglaterra e a 
posterior uniformização da tarifa em 15% ad valorem, numa etapa 
de estagnação do comércio exterior, criaram sérias dificuldades 
financeiras ao governo brasileiro. O imposto às importações é o 
instrumento comum com que os governos dos países da economia 
primária-exportadora arrecadam suas receitas básicas. A única 
alternativa a esse imposto era taxar as exportações, o que numa 


7 O conflito não era com os interesses comerciais ingleses locais, pois estes continuaram a 
prosperar à sombra dos privilégios de que gozavam, nem exatamente com o governo brasileiro, o 
qual fazia repetidas exortações para que terminasse o tráfico, que era “ilegal. 


economia escravista significa cortar os lucros da classe de senhores 
da grande agricultura?*. Assim, entre a necessidade de sangrar seus 
próprios lucros numa etapa de dificuldades e a possibilidade de 
aumentar o imposto de importação, debateu-se a classe governante 
brasileira. 


O governo central, que enfrenta extraordinária escassez de 
recursos financeiros, vê sua autoridade reduzir-se por todo o país, 
numa fase em que as dificuldades econômicas criavam um clima 
de insatisfação em praticamente todas as regiões. As províncias do 
norte — Bahia, Pernambuco e Maranhão — atravessam um 
momento de sérias dificuldades econômicas. Os preços do açúcar 
caem persistentemente na primeira metade do século e os do 
algodão ainda mais acentuadamente. Na Bahia e em Pernambuco, e 
ainda mais no Maranhão, a renda per capita deve haver declinado 
substancialmente durante esse período. Na região sul do país as 
dificuldades econômicas se acumularam como reflexo da 
decadência da economia do ouro, principal mercado para o gado 
produzido no sul. As inúmeras rebeliões armadas do norte e a 
prolongada guerra civil do extremo sul são o reflexo desse 


processo de empobrecimento e dificuldades”. 


É no meio dessas grandes dificuldades que o café começa a 
surgir como nova fonte de riqueza para o país. Já nos anos 30 esse 
produto sé firma como principal elemento da exportação brasileira 
e sua progressão é firme. Graças a essa nova riqueza forma-se um 
sólido núcleo de estabilidade na região central mais próxima da 


78 Foi introduzido um imposto de 8% ad valorem às exportações, na etapa de maiores 
dificuldades fiscais.' 


7º Nos anos 30 e 40 do século XIX o Brasil viveu um período praticamente ininterrupto de 
revoltas e guerra civil. Pará, Maranhão, Ceará, Pernambuco, Bahia, Minas Gerais, São Paulo, 
Mato Grosso e Rio Grande do Sul atravessaram convulsões internas. No Pará, no Ceará e em 
Pernambuco o período de convulsões durou anos, e no Rio Grande do Sul a guerra civil se 
estendeu por decênios. 


capital do país, o qual passa a constituir verdadeiro centro de 
resistência contra as forças de desagregação que atuam no norte e 
no sul. 


É necessário ter em conta a quase inexistência de um 
aparelhamento fiscal no país, para captar a importância que na 
época cabia as aduanas como fonte de receita e meio de 
subsistência do governo. Limitado o acesso a essa fonte, o governo 
central se encontrou em sérias dificuldades financeiras para 
desempenhar suas múltiplas funções na etapa de consolidação da 
independência. A eliminação do entreposto português possibilitou 
um aumento de receita. Mas, efetuado esse reajustamento, o 
governo se encontrará praticamente impossibilitado de aumentar a 
arrecadação até que expire o acordo com a Inglaterra em 1844. A 
experiência dos anos 20 — primeiro decênio de vida independente 
— é ilustrativa e explica grande parte das dificuldades dos dois 
decênios subsequentes. Nesse período o governo central não 
consegue arrecadar recursos, através do sistema fiscal, para cobrir 
sequer metade dos seus gastos agravados com a guerra na Banda 
Oriental”. O financiamento do déficit se faz principalmente com 
emissão de moeda-papel, mais que duplicando o meio circulante 


durante o referido decênio*!. 


Dadas as pequenas dimensões da economia monetária, seu alto 
coeficiente de importação e a impossibilidade de elevar a tarifa 
aduaneira, os efeitos das emissões de moeda-papel se 


8º O governo português, prevalecendo-se da confusão que reinava nas colônias espanholas, 
ocupara a chamada Banda Oriental do Uruguai, em 1815, a qual passou a ser a província 
Cisplatina do Brasil. Ajudados pelos argentinos, os uruguaios se revoltaram em 1825 e 
conseguiram, com os auspícios da Inglaterra, que sua independência fosse reconhecida pelas 
duas potências vizinhas. 

8! Entre 1624 e 1829 o governo do Brasil conseguiu alguns empréstimos externos, se bem que 
em condições extremamente onerosas, no montante real de 4,8 milhões de libras. Esses recursos 
foram, entretanto, totalmente absorvidos nos gastos diretos da independência, inclusive parte da 
indenização de 2 milhões de libras paga a Portugal. 


concentravam na taxa de câmbio, duplicando o valor em mil-réis 
da libra esterlina entre 1822 e 1830. 


A forma de financiar o déficit do governo central com emissões 
de moeda-papel e a elevação relativa dos preços dos produtos 
importados — provocada pela desvalorização externa da moeda — 
incidiam particularmente sobre a população urbana. A grande 
classe de senhores agrícolas, que em boa medida se autoabasteciam 
em seus domínios e cujos gastos monetários o sistema de trabalho 
escravo amortecia, era relativamente pouco afetada pelos efeitos 
das emissões de moeda-papel. Esses efeitos se concentravam sobre 
as populações urbanas de pequenos comerciantes, empregados 
públicos e do comércio, militares, etc. Com efeito, a inflação 
acarretou um empobrecimento dessas classes, o que explica o 
caráter principalmente urbano das revoltas da época e o 
acirramento do ódio contra os portugueses, os quais sendo 
comerciantes eram  responsabilizados pelos males que 


acabrunhavam o povo*?, 


*2 Houve inúmeras revoltas de guarnições militares sem qualquer explicação plausível que não 
seja o “aumento da indisciplina”, na linguagem dos historiadores. "No Pará — diz João Ribeiro 
— as tropas amotinadas detinham os generais, aprisionavam ou assassinavam os governadores, 
com o auxílio faccioso de todos os desordeiros e só ao cabo de quatro anos se pôde (...) 
restabelecer a ordem e o prestigio da autoridade.” Em Pernambuco a “tropa saqueou a cidade: a 
discórdia durou outros tantos anos. (...) No Maranhão, os anarquistas tentaram eliminar o escol 
da sociedade”. História do Brasil, 16º ed., p. 377-8. O descontentamento contra os portugueses é 
outra manifestação do mesmo fenômeno, sendo o caso mais notório o da chamada "revolução 
Praieira" de Pernambuco (1847-48): "Os praieiros pediam a nacionalização do comércio a 
varejo, e até a expulsão dos portugueses não-ligados pela família às gentes do Brasil. Ao grito de 
mata marinheiro! muitos portugueses foram vilmente assassinados em dias de maior tumulto”. 
Op. cit., p. 389. 


Capítulo XVHI 
CONFRONTO COM O DESENVOLVIMENTO DOS EUA 


As observações anteriores pôem em evidência as dificuldades 
criadas indiretamente, ou agravadas, pelas limitações impostas ao 
governo brasileiro nos acordos comerciais com a Inglaterra 
firmados entre 1810 e 1827. Sem embargo, não parece ter 
fundamento a crítica corrente que se faz a esses acordos, segundo a 
qual eles impossibilitaram a industrialização do Brasil nessa etapa, 
retirando das mãos do governo o instrumento do protecionismo. 
Observando atentamente o que ocorreu na época, comprova-se que 
a economia brasileira atravessou uma fase de fortes desequilíbrios, 
determinados principalmente pela baixa relativa dos preços das 
exportações e pela tentativa do govemo, cujas responsabilidades se 
havia avolumado com a independência política, de aumentar sua 
participação no dispêndio nacional. A exclusão do entreposto 
português, as maiores facilidades de transporte e comercialização 
— devidas ao estabelecimento de inúmeras firmas inglesas no país 
— provocaram uma baixa relativa dos preços das importações e 
um rápido crescimento da procura de artigos importados. Criou-se, 
assim, uma forte pressão sobre a balança de pagamentos, que teria 
de repercutir na taxa de câmbio. Por outro lado, conforme 
indicamos, a forma como se financiou o déficit do govemo central 
veio reforçar enormemente essa pressão sobre a taxa de câmbio. 
Na ausência de uma corrente substancial de capitais estrangeiros 
ou de uma expansão adequada das exportações, a pressão teve de 
resolver-se em depreciação externa da moeda, o que provocou por 
seu lado um forte aumento relativo dos preços dos produtos 
importados. Se se houvesse adotado, desde o começo, uma tarifa 
geral de 50% ad valorem, possivelmente o efeito protecionista não 


tivesse sido tão grande como resultou ser com a desvalorização da 
moeda. 


A suposição de que estaria ao alcance do Brasil — na hipótese 
de total liberdade de nação — adotar uma política idêntica à dos 
EUA, nessa primeira fase do século XIX*!, não resiste a uma 
análise detida dos fatos. Esse problema encerra particular interesse 
e pode sintetizar-se numa pergunta que muitos homens de 
pensamento se têm feito no Brasil: por que se industrializaram os 
EUA no século XIX, emparelhando-se com as nações europeias, 
enquanto o Brasil evoluía no sentido de transformar-se no século 
XX numa vasta região subdesenvolvida? Superado o fatalismo 
supersticioso das teorias de inferioridades de clima e "raça", essa 
pergunta adquiriu uma significação mais real do ponto de vista 
econômico. Convém, portanto, que lhe dediquemos alguma 
atenção. 


O desenvolvimento dos EUA, em fins do século XVIII e 
primeira metade do XIX, constitui um capítulo integrante do 
desenvolvimento da própria economia europeia, sendo em muito 
menor grau o resultado de medidas internas protecionistas adotadas 
por essa nação americana. O protecionismo surgiu nos EUA, como 
sistema geral de política econômica, em etapa já bem avançada do 
século XIX, quando as bases de sua economia já se haviam 
consolidado. Pela primeira tarifa norte-americana de 1789, os 


8 Admitindo-se que um aumento de cem por cento no preço das mercadorias importadas seja 
acompanhado de um de 33 por cento no nível geral de preços, o efeito resultante pelo menos é 
idêntico ao da introdução de uma tarifa aduaneira de 50% ad valorem. 

* Esse ponto de vista, corrente entre os estudiosos da economia brasileira, é esposado, por 
exemplo, por R. Simonsen: "Tínhamos que abraçar, àquele tempo, política semelhante à que a 
nação norte-americana seguiu no período de sua formação econômica. Produtores de artigos 
coloniais, diante de um mundo fechado por policias coloniais (alusão de Simonsen a um dos 
dislates da versão portuguesa do Tratado de Comércio de 1810, no qual se traduziu policy por 
policia), tornamo-nos, no entanto, campeões de um liberalismo econômico na América”. Op. cit., 
p. 406. 


tecidos de algodão pagavam tão-somente 5% ad valorem, e a 
média para todas as mercadorias era 8,59%. Vários ajustamentos 
permitiram que a tarifa para tecidos de algodão alcançasse 17,5%, 
em 1808, época em que a indústria têxtil norte-americana já se 
podia considerar consolidada. 


Para compreender o desenvolvimento dos EUA no. período 
imediato à independência, é necessário ter em conta as 
peculiaridades dessa colônia que indicamos nos capítulos v e vi. A 
época de sua independência, a população norte-americana era mais 
ou menos da magnitude da do Brasil. As diferenças sociais, 
entretanto, eram profundas, pois enquanto nô,Brasil a classe 
dominante era o grupo dos grandes agricultores escravistas, nos 
EUA uma classe de pequenos agricultores é um grupo de grandes 
comerciantes urbanos dominava o país. Nada é mais ilustrativo 
dessa diferença do que a disparidade que existe entre os dois 
principais intérpretes dos ideais das classes dominantes nos dois 
países: Alexander Hamilton e o Visconde de Cairu. Ambos são 
discípulos de Adam Smith, cujas ideias absorveram diretamente e 
na mesma época na Inglaterra. Sem embargo, enquanto Hamilton 
se transforma em paladino da industrialização, mal compreendida 
pela classe de pequenos agricultores norte-americanos, advoga e 
promove uma decidida ação estatal de caráter positivo — estímulos 
diretos às indústrias e não apenas medidas passivas de caráter 
protecionistas* —, Cairu crê supersticiosamente na mão invisível e 
repete: deixai fazer, deixai passar, deixai vender. 


As medidas restritivas com respeito à produção manufatureira 
que a Inglaterra impunha às suas colônias, na época mercantilista, 
tiveram de ser aplicadas de forma muito especial nos EUA, pelo 


& Ugo Rabbeno. The American Commercial Policy. Londres, 1895. p. 117. 

86 “He (Alexander Hamilton) attached much greater importance to bounties and premiums to be 
granted directly to the various branches of industries, and insisted on the adoption of them either 
exclusively or conjointly with customs duties”. Ugo Rabbeno, op. cit., p. 137. 


simples fato de que o sistema de agricultura de exportação não dera 
resultado nas colônias do norte. A relação dessas colônias com a 
Metrópole evoluíra num sentido distinto conforme indicamos nos 
capítulos referidos. As linhas gerais da política inglesa passaram a 
ser as seguintes: fomentar nas colônias do norte aquelas indústrias 
que não competissem com as da Metrópole, permitindo a esta 
reduzir suas importações de outros países; não permitir que a 
produção manufatureira das mesmas nos demais setores 
concorresse com as indústrias da Metrópole em outros mercados 
coloniais. As medidas coercitivas começam a surgir quando as 
colônias do norte chegam a concorrer com a Metrópole nas 


exportações de manufaturas*”. 


No caso especial do aço, houve preocupação de dificultar sua 
produção na colônia, mas em compensação se fomentou a 
produção do ferro, para permitir à Inglaterra reduzir sua 
dependência dos países do Báltico. Não é sem razão, portanto, que 
um dos estudiosos mais criteriosos desta matéria pôde afirmar: "In 
studying those times, the presumption becomes better defined with 
every new detail of fact revealed, that upon the whole industrial 
development of the colonies was about where it would have been 
had their economic policies been governed by their own people". 
Por outro lado, as próprias colônias, que se defrontam com 
dificuldades para efetuar as importações de manufaturas de que 
necessitavam, desde cedo criaram consciência da conveniência de 
fomentar a produção interna. Já em 1655 Massachusetts passou 
uma lei obrigando todas as famílias a produzir os tecidos de que 


87 “The first of those was an act passed in 1699, upon the complaint of English manufacturers 
and merchants, to the effect that the colonists were exporting wool and woolens to foreign 
markets in competition with those of Great Britain. (...) In 1732 Parliament prohibited the 
exportation from one colony to another, or from the colonies to England or Europe, of hats 
manufactured in America. Victor S. Clark, History of Manufactures in the United States, 1609- 
1860. Washington, 1916. p. 22-23. 


88 V.S. Clark, op. cit., p. 30. 


necessitassem. Muitas colônias proibiam a exportação de certas 
matérias-primas, como couros, para que fossem manufaturadas 
localmente. Por último cabe referir o extraordinário avanço da 
indústria da construção naval, a qual desempenharia um papel 
fundamental no desenvolvimento ocorrido na época das guerras 
napoleônicas. Já antes da independência as três quartas partes do 


comércio norte-americano se realizavam em seus próprios barcos*”. 


A guerra de independência, cortando por vários anos todo 
suprimento de manufaturas inglesas, criou um forte estímulo à 
produção interna, que já dispunha de base para expandir-se. Logo 
em seguida teve início a etapa de grandes transtornos políticos na 
Europa, os quais criaram estímulos extraordinários para o 
desenvolvimento da economia norte-americana. Durante muitos 
anos os EUA foram a única potência neutra que dispunha de uma 
grande frota mercante. Com as dificuldades de abastecimento 
europeu, as Antilhas inglesas e francesas voltam-se para o mercado 
norte-americano de alimentos. Para que se tenha ideia dessa 
prosperidade, basta ter em conta que de 1789 a 1810 a frota 
mercante norte-americana cresceu de 202 mil para 1.425.000 


toneladas, e que todos esses barcos eram construídos no país”. 


A experiência técnica acumulada desde a época colonial, a 
lucidez de alguns de seus dirigentes que perceberam o verdadeiro 
sentido do desenvolvimento econômico que se operava com a 
Revolução Industrial, e a grande acumulação de capitais da fase 
das guerras napoleônicas não seriam, entretanto, suficientes para 


8º “According to one estimate 30% of the 7.700 vessels flying the British flag in 1775 were 
American built, and 75% of American commerce were carried in her own bottoms.” F. S. 
Shannon, op. cit., p. 91. 


0 “From 1795 to 1801 the average net earnings of our merchant marine were supposed to exceed 
$ 32,000.000 a year, which alone would pay for more imported goods per capita than the 
colonists had used prior to the Revolution”. V. S. Clark, op. cit., p. 237. 


explicar as transformações desse país na primeira metade do século 
XIX. Por muito tempo ainda a economia norte-americana 
dependerá, para desenvolver-se, da exportação de produtos 
primários. Com efeito, foi como exportadores de uma matéria- 
prima — o algodão — que os EUA tomaram posição na vanguarda 
da Revolução Industrial, praticamente desde os primórdios desta. A 
Revolução Industrial, no último quartel do século XVIII e primeira 
metade do século XIX, consistiu basicamente em profunda 
transformação da indústria têxtil. É esse um fenômeno fácil de 
explicar se se tem em conta que os tecidos constituem a principal 
mercadoria "elaborada" nas sociedades pré-capitalistas. O mercado 
de tecidos já estava feito, ao passo que o mercado de grande 
número de outras manufaturas existia apenas em forma 
embrionária. A primeira fase da Revolução Industrial apresenta, na 
verdade, duas características básicas: a mecanização dos processos 
manufatureiros da indústria têxtil e a substituição nessa indústria 
da lã pelo algodão º!, matéria-prima cuja produção se podia 
expandir mais facilmente. Se à Inglaterra coube a tarefa de 
introduzir os processos de mecanização, foram os EUA que se 
incumbiram da segunda: fornecer as quantidades imensas de 
algodão que permitiriam, em alguns decênios, transformar a 
fisionomia da oferta de tecidos em todo o mundo. Com efeito, 
entre 1780 e a metade do século XIX, o consumo anual de algodão 
pelas fábricas inglesas aumentou de 2-mil toneladas para cerca de 
250 mil. Essa enorme expansão do consumo dê tecidos de algodão 
não refletia um crescimento autônomo da procura. Foi na verdade 
conseguido, nessa primeira etapa, principalmente através de uma 
intensa concorrência às manufaturas locais de base artesanal e 


º! Esses dois aspectos da Revolução industrial são, até certo ponto, inseparáveis, pois a 
introdução do algodão per se facilitou a transformação dos métodos de trabalho. “The cotton 
industry was specially well adapted as a field for experiments. With regard to the problem of 
mechanical spinning it afforded specially favourable conditions for inventors. For cotton fiber, 
being more cohesive and less elastic than wool, is easier to twist and stretch into a continuous 
thread.” Paul Mantoux, Industrial Revolution in the Eighteenth Century, Londres, 1928. p. 213. 


através da redução relativa do consumo de outras fibras. O 
instrumento principal dessa concorrência foi a baixa nos preços: 
entre o último decênio do século XVIII e a metade do século XIX 
os preços das manufaturas inglesas de algodão se reduziram de 
duas terças partes?2. Ora, essa redução foi, em grande parte, um 
reflexo da baixa do preço do algodão, possível graças a um 
concurso de circunstâncias que favoreceram a produção em grande 
escala desse artigo nos EUA ?. 


O algodão, que chegou a representar mais da metade do valor 
das exportações dos EUA, constitui o principal fator dinâmico do 
desenvolvimento da economia norte-americana na primeira metade 
do século XIX. O seu cultivo permitiu a incorporação de 
abundantes terras férteis em Alabama, Mississipi, Louisiana, 
Arkansas e Flórida, as quais eram utilizadas em forma mais ou 
menos idêntica ao que ocorreria no Brasil com o café. As formas 
extensivas de cultura obrigavam a buscar sempre novas terras e a 
penetrar no interior do continente. E foi principalmente como 
reflexo desse sistema, em expansão no sul, que se povoou o meio- 
oeste norte-americano, abrindo-se espaço para as grandes correntes 
de colonização europeia, as quais penetravam no centro do 
continente subindo os grandes rios que as ligavam com os 
mercados do sul. 


º2 Entre 1790-1890 e 1840-50 os preços médios dos tecidos ingleses de algodão se reduziram. na 
verdade, à quinta parte. Mas, tendo em conta que na primeira etapa houve uma elevação de 
preços provocada pelas condições anormais do mercado, estimamos a redução, devida à 
tendência a longo prazo, em dois terços. Para os dados básicos, veja-se W. W. Rostow. The 
Process of Economic Growth. Oxford, 1953, apêndice II. 


º3 Estudando este problema com referência ao período 1812-30, W. W. Rostow observa: “Of the 
decline in cost of nº 100 yarn, (...) about two-thirds was accounted for by the fall in raw-material 
costs. (...) The proportionate contribution to cost reduction of raw-materials is greater in the 
lower grades of yam than in the more expensive products: 71 percent for nº 40 yam: only 5 
percent for nº 250." Op. cit. p 203-204. 


À semelhança do que ocorreu ao Brasil ao se abrirem os portos, 
a balança comercial dos EUA com a Inglaterra era via de regra 
deficitária nos primeiros decênios do século XIX. Contudo, esse 
déficit, em vez de pesar sobre o câmbio — como foi o caso no 
Brasil — e provocar um reajustamento em níveis mais baixos de 
intercâmbio, tendia a transformar-se em dívidas de médio e longo 
prazos, invertendo-se em bônus dos governos central e estaduais. 
Formou-se, assim quase automaticamente, uma corrente de capitais 
que seria de importância fundamental para o desenvolvimento do 
país. Isto foi possível graças à política financeira do Estado, 
concebida por Hamilton, e à ação pioneira do governo central 
primeiro e estaduais depois na construção de uma infraestrutura 


econômica e no fomento direto de atividades básicas**. 


?4 Na primeira metade do século XIX a ação do Estado é fundamental no desenvolvimento norte- 
americano. É somente na segunda metade do século — quando cresce amplamente a influência 
dos grandes negócios — que alcança prevalecer a ideologia da não-intromissão do Estado na 
esfera econômica. 


j Capítulo XIX | 
DECLÍNIO A LONGO PRAZO DO NÍVEL DE RENDA 
PRIMEIRA METADE DO SECULO XIX 


A condição básica para o desenvolvimento da economia 
brasileira, na primeira metade do século XIX, teria sido a expansão 
de suas exportações. Fomentar a industrialização nessa época, sem 
o apoio de uma capacidade para importar em expansão, seria tentar 
o impossível num país totalmente carente de base técnica. As 
iniciativas de indústria siderúrgica da época de Dom João vi 
fracassaram não exatamente por falta de proteção, mas 
simplesmente porque nenhuma indústria cria mercado para si 
mesma, e o mercado para produtos siderúrgicos era praticamente 
inexistente. O pequeno consumo do país estava em declínio com a 
decadência da mineração, e espalhava-se pelas distintas províncias 
exigindo uma complexa organização comercial. A industrialização 
teria de começar por aqueles produtos que já dispunham de um 
mercado de certa magnitude, como era o caso dos tecidos, única 
manufatura cujo mercado se estendia inclusive à população 
escrava. Ocorre, porém, que a forte baixa dos preços dos tecidos 
ingleses, a que nos referimos, dificultou a própria subsistência do 
pouco artesanato têxtil que já existia no país. A baixa de preços foi 
de tal ordem que se tornava praticamente impossível defender 
qualquer indústria local por meio de tarifas. Teria sido necessário 
estabelecer cotas de importação. Cabe reconhecer, entretanto, que 
dificultar a entrada no país de um produto cujo preço apresentava 
tão grande declínio seria reduzir substancialmente a renda real da 
população numa etapa em que esta atravessava grandes 
dificuldades. Por último é necessário não esquecer que a instalação 
de uma indústria têxtil moderna encontraria sérias dificuldades, 


pois os ingleses impediam por todos os meios a seu alcance a 
exportação de máquinas*. 


Mesmo deixando de lado a consideração de que uma política 
inteligente de industrialização seria impraticável num país dirigido 
por uma classe de grandes senhores agrícolas escravistas, é 
necessário reconhecer que a primeira condição para o êxito daquela 
política teria sido uma firme e ampla expansão do setor exportador. 
A causa principal do grande atraso relativo da economia brasileira 
na primeira metade do século XIX foi, portanto, o estancamento de 
suas exportações. Durante esse período, a taxa de crescimento 
médio anual do valor em libras das exportações brasileiras não 
excedeu 0,8 por cento”, enquanto a população crescia com uma 


taxa anual de cerca de 13 por cento”. A taxa de aumento de 0,8 
não nos dá, entretanto, uma ideia exata do que ocorreu no país, 
pois todo o aumento das exportações no período referido deve-se 
ao café, cuja produção estava concentrada nas áreas próximas da 
cidade do Rio. Excluído o café, o valor das exportações de 1850 é 
inferior ao que provavelmente foi no começo do século. As 
estatísticas das exportações, por produtos principais (disponíveis a 
partir de 1821), proporcionam uma visão mais clara da matéria. 


º5 “The British Government took every precaution to prevent the new machinery, or a practical 
knowledge of it, from leaving that country, and British agents even shipped back to England 
such machines as they could acquire in the U.S.”. V. S. Clark. op. cit. p. 533. A mecanização da 
indústria têxtil norte-americana fez-se principalmente com máquinas fabricadas no próprio país, 
o que foi possível graças à cooperação de operários especializados ingleses que emigraram 
escapando ao controle das autoridades britânicas. A possibilidade de alcançar grandes lucros, 
numa economia cujo mercado se expandia rapidamente, induzia a correr os riscos. 


?6 Estimamos em 4 milhões de libras as exportações de 1800 com base em dados publicados por 
Simonsen, op. cit. Em 1849-50 o valor das exportações foi de 5.932.000 libras. Anuário 
Estatístico do Brasil, 1939-40, p. 1.358. Os demais dados relativos ao comércio exterior do 
Brasil, a partir de 1821, são dessa mesma fonte. 

7 A taxa de 1,3 se baseia na comparação da população de 1850 (7 milhões) com a de 1808 (4 
milhões). Para as estimativas da população do Brasil do século XIX veja-se Anuário Estatístico, 
cit., p. 1.293. 


Entre 1821-30 e 184150, o valor em libras das exportações de 
açúcar cresceu em 24 por cento, vale dizer, com uma taxa média 
anual de 1,1 por cento; o das exportações de algodão se reduziu à 
metade; o das de couros e peles se reduziu em 12 por cento, e o das 
de fumo permaneceu estacionário. Desses produtos, o único cujos 
preços se mantiveram estáveis foi o fumo. Os exportadores de 
açúcar, para receber 24 por cento mais em valor, mais que 
dobraram a quantidade exportada; os de algodão receberam a 
metade do valor, exportando apenas 10 por cento menos, e os de 
couros e peles mais que dobraram a quantidade para receber um 
valor em 12 por cento inferior. 


As quedas de preço indicadas per se não significam tudo, pois 
seria possível que os preços de importação estivessem baixando, 
mantendo-se em consequência o valor real das exportações. 
Somente um índice dos termos do intercâmbio, isto é, da relação 
entre os preços de importação e os de exportação, poderia dar-nos 
uma ideia clara do efeito das modificações de preços na 
produtividade da economia do país. Esse índice pode ser elaborado 
para o período que nos preocupa, se bem que de forma indireta, 
mas com uma aproximação razoável. A baixa nos preços das 
exportações brasileiras, entre 1821-30 e 1841-50, foi de cerca de 
40 por cento. No que respeita a importações, o índice de preços das 
exportações da Inglaterra constitui uma boa indicação. Esse índice, 
entre os dois decênios referidos, manteve-se perfeitamente 
estável”. Pode-se, portanto, afirmar que a queda do índice dos 
termos do intercâmbio foi de, aproximadamente, 40 por cento, isto 
é, que a renda real gerada pelas exportações cresceu 40 por cento 
menos que o volume físico destas. Como o valor médio anual das 
exportações subiu de 3.900.000 libras para 5.470.000, ou seja, um 
aumento de 40 por cento, depreende-se que a renda real gerada 


28 W. W. Rostow. op. cit., apêndice II. 


pelo setor exportador cresceu nessa mesma proporção, enquanto o 
esforço produtivo nesse setor aproximadamente dobrara. 


Os dados referidos no parágrafo anterior constituem uma 
indicação bastante clara de que a renda real per capita declinou 
sensivelmente na primeira metade do século XIX. Para que se 
mantivesse o nível dessa renda, reduzindo-se a importância relativa 
do setor exportador, seria necessário que se operassem 
modificações que evidentemente não ocorreram. Com efeito, 
somente um desenvolvimento intenso do setor não ligado ao 
comércio exterior poderia haver contrabalançado o declínio 
relativo das exportações. As atividades não ligadas ao comércio 
exterior são, via de regra, indústrias e serviços localizados nas 
zonas urbanas. Não existe, entretanto, nenhuma indicação de que a 
urbanização do país se haja acelerado nesse período”. O que 
houve, muito provavelmente, foi um alimento relativo do setor de 
subsistência, na forma a que já nos referimos em capítulo anterior. 
Sendo a economia de subsistência de produtividade bem inferior à 
do setor exportador, o aumento de sua importância relativa, numa 
etapa em que o setor exportador estava estacionário, teria 
necessariamente que traduzir-se em redução da renda per capita do 
conjunto da população. O valor da exportação por habitante, da 
população livre, que em fins do século anterior se aproximava de 2 
libras, na metade do século XIX pouco excedia 1 libra. Mesmo que 
se admita, como no caso extremo, que a participação do valor das 
exportações no produto se haja reduzido a um sexto — para o 
período final do século XIX sugerimos a hipótese de um quarto — 


ºº A população da cidade do Rio de Janeiro, centro urbano mais próspero do país nessa época. 
cresceu aparentemente com a taxa anual da 1.3 por cento, idêntica à do conjunto da população 
do país. Vejam-se as estimativas da população dessa cidade no Anuário Estatístico, op. cit., p. 
1.294, 


a renda média per capita da população livre!ºº ter-se-ia reduzido de 
50 para 43 dólares de valor aquisitivo atual. Qualquer que seja a 
margem de erro desses cálculos, o que se pode admitir como mais 
ou menos certo é que a tendência foi declinante na primeira metade 
do século. Também é provável que a renda per capita por essa 
época haja sido mais baixa do que em qualquer período da colônia, 
se se consideram em conjunto as várias regiões do país. 


100 Admitimos que a população em 1850 seria de 7 milhões, inclusive 2 milhões de escravos, os 
quais não se tem em conta no cômputo da renda per capita. 


Capítulo XX 
GESTAÇÃO DA ECONOMIA CAFEEIRA 


Dificilmente um observador que estudasse a economia 
brasileira pela metade do século XIX chegaria a perceber a 
amplitude das transformações que nela se operariam no correr do 
meio século que se iniciava. Haviam decorrido três quartos de 
século em que a característica dominante fora a estagnação ou a 
decadência. Ao rápido crescimento demográfico de base migratória 
dos três primeiros quartéis do século XVIII sucedera um 
crescimento vegetativo relativamente lento no período 
subsequente. As fases de progresso, como a que conheceu o 
Maranhão, haviam sido de efeitos locais, sem chegar a afetar o 
panorama geral. A instalação de um rudimentar sistema 
administrativo, a criação de um banco nacional e umas poucas 
outras iniciativas governamentais constituam — ao lado da 
preservação da unidade nacional — o resultado líquido desse longo 
período de dificuldades. As novas técnicas criadas pela Revolução 
Industrial escassamente haviam penetrado no país, e quando o 
fizeram foi sob a forma de bens ou serviços de consumo sem afetar 
a estrutura do sistema produtivo. Por último, o problema nacional 
básico — a expansão da força de trabalho do país — encontrava-se 
em verdadeiro impasse: estancara-se a tradicional fonte africana 
sem que se vislumbrasse uma solução alternativa. 


Ao observador de hoje, afigura-se perfeitamente claro que, para 
superar a etapa de estagnação, o Brasil necessitava reintegrar-se 
nas linhas em expansão do comércio internacional. Num país sem 
técnica própria e no qual praticamente não se formavam capitais 
que pudessem ser desviados para novas atividades, a única saída 
que oferecia o século XIX para o desenvolvimento era o comércio 
internacional. Desenvolvimento com base em mercado interno só 


se torna possível quando o organismo econômico alcança um 
determinado grau de complexidade, que se caracteriza por uma 
relativa autonomia tecnológica. Já assinalamos a importância que 
teve no desenvolvimento dos EUA, na primeira metade do século 
passado, o dinamismo do seu setor exportador. Tampouco seria 
possível contar comum influxo de capitais forâneos em uma 
economia estagnada. Os poucos empréstimos externos, contraídos 
na primeira, metade do século, tiveram objetivos improdutivos e, 
como consequência, agravaram enormemente a precária situação 
fiscal. Estagnadas as exportações e impossibilitado o governo de 
aumentar o imposto das importações, o serviço da dívida externa 
teria de criar sérias dificuldades fiscais, as quais, por seu lado, 
contribuiram para reduzir o crédito público. A corrente de capitais 
do século XIX era principalmente de inversões indiretas. Para 
levantar recursos nos mercados de capitais era necessário 
apresentar projetos com perspectivas muito atrativas ou oferecer 
garantias de juros subscritas por quem tivesse o necessário crédito. 
As possibilidades de apresentar projetos atrativos em uma 
economia estagnada teriam de ser praticamente nulas; por outro 
lado, que crédito poderia ter o governo de um país de economia em 
decadência e cuja capacidade para arrecadar impostos estava 
cerceada? Para contar com a cooperação do capital estrangeiro, a 
economia deveria primeiro retomar o crescimento com seus 


próprios meios 1º! , As possibilidades de que as exportações 


101 A ideia de que os capitais ingleses não vieram para o Brasil na primeira metade do século 
passado em razão do conflito com o governo britânico, decorrente da persistência do tráfico de 
escravos africanos, não parece ter grande fundamento. As más relações com o governo inglês 
continuaram por vários anos depois da suspensão do tráfico, sem que isto haja impedido a 
criação de uma corrente apreciável de capitai. Quando em 1863 o governo inglês, prevalecendo- 
se de motivos fúteis, bloqueou o porto do Rio de Janeiro e aprisionou vários barcos brasileiros 
com o objetivo de intimidar e submeter o governo imperial, houve um forte movimento de 
protesto na Inglaterra, dirigido por grupos financeiros com interesses no Brasil. Num artigo do 
Daily News de 12 de fevereiro de 1863 se lê: “Who of us (...) can trade safely with Brazil or any 
other country, who can buy Brazilian of foreign bonds of any kind, who can with common 
prudence invest his money in the railways shares of small and defenceless states (...) if mines 


tradicionais do Brasil voltassem a recuperar o dinamismo 
necessário para que o país entrasse em nova etapa de 
desenvolvimento eram remotas na metade do século passado. Já 
nos referimos à tendência declinante dos preços desses produtos. O 
mercado do açúcar tornara-se cada vez menos promissor. O açúcar 
de beterraba, cuja produção se desenvolvera no continente europeu 
na etapa das guerras napoleônicas, enraizara-se em interesses 
criados dentro de tradicionais mercados importadores. O mercado 
inglês continuava a ser abastecido pelas colônias antilhanas. Nos 
EUA, que constituam o mercado importador em mais rápida 
expansão, se desenvolvia amplamente a produção da Louisiana, 
comprada dos franceses em 1803. Por último cabe referir que 
surgira no mercado do açúcar um novo supridor cujas 
possibilidades se definiam dia a dia como mais extraordinárias. 
Desfrutando de fretes extremamente baixos para os EUA, Cuba, 
que havia aberto os seus portos a "todas as nações amigas" ainda 
como colônia espanhola, constituíra-se em principal supridor do 
mercado norte-americano. Suas exportações que apenas 
alcançavam 20 mil toneladas em fins do século anterior, pela 
metade do século XIX já superavam as 300 mil!º2, o triplo das 
vendas do Brasil na mesma época. 


A situação do algodão, segundo produto das exportações 
brasileiras no começo do século, ainda era pior do que a do açúcar. 
A produção norte-americana, integrada nos interesses do grande 
mercado importador inglês, beneficiando-se do rápido crescimento 
da procura interna !?º, desfrutando de fretes relativamente baixos, 
organizada no regime escravista com mão de obra relativamente 


like this are to be sprung under his feet by his own government.” Citado por A. K. Manchester, 
op. cit., p. 283. 

102 Para os dados sobre a exportação cubana, veja-se Ramiro Guerra y Sanchez, op. cit., apêndice 
I. 

103 O consumo de algodão nos EUA aumentou de uma media anual de 32,5 milhões de libras- 
peso em 1804-14, para 239 milhões em 1844-54; na Inglaterra o aumento foi de 89 milhões em 
1811-19, para 640 milhões em 1845-54. Veja-se W. W. Rostow, op. cit., apêndice 1. 


abundante e dispondo de grande oferta de terras de primeira 
qualidade (que usava de forma destrutiva), dominava totalmente o 
mercado. A produção de algodão havia constituído um magnífico 
negócio para algumas regiões do Brasil, particularmente o 
Maranhão, numa época em que o produto se vendia a preços 
extremamente elevados. Ao iniciar-se a produção em grande escala 
nos EUA e ao transformar-se o algodão na principal matéria-prima 
do comércio mundial, os preços se reduziram a menos da terça 
parte e se mantiveram em torno desse patamar, com flutuações, a 
partir do terceiro decênio do século passado. Com esse nível de 
preços a rentabilidade do negócio algodoeiro era extremamente 
baixa no Brasil, constituindo para as regiões que o produziam um 
complemento da economia de subsistência. Será necessário que a 
Guerra de Secessão exclua temporariamente o algodão norte- 
americano do mercado mundial para que a economia desse artigo 


conheça no século XIX nova etapa de prosperidade no Brasil!º4. 


O fumo, os couros, o arroz e o cacau eram produtos menores, 
cujos mercados não admitiam grandes possibilidades de expansão. 
No mercado dos couros pesava cada vez mais a produção do rio da 
Prata, e no do arroz a norte-americana, que passava por 
fundamentais transformações nos métodos de cultivo. O fumo 
perdera o mercado africano, com a eliminação do tráfico de 
escravos, sendo necessário orientar o produto para outras regiões. 
Finalmente o cacau, cujo uso apenas começava a vulgarizar-se, 
constituía tão-somente uma esperança. O problema brasileiro 
consistia em encontrar produtos de exportação em cuja produção 
entrasse como fator básico a terra. Com efeito, a terra era o único 
fator de produção abundante no país. Capitais praticamente não 
existiam e a mão de obra era basicamente constituída por um 


104 A dificuldade de competir com o algodão norte-americano não era somente o Brasil que a 
enfrentava. É sabido que o governo inglês, preocupado com a excessiva dependência da fonte 
norte-americana, nomeou mais de uma comissão para estudar as possibilidades de desenvolver a 
produção algodoeira dentro do Império, sendo medíocres os resultados. 


estoque de pouco mais de dois milhões de escravos, parte 
substancial dos quais permaneciam imobilizados na indústria 
açucareira ou prestando serviços domésticos. 


Pela metade do século, entretanto, já se definira a 
predominância de um produto relativamente novo, cujas 
características de produção correspondiam exatamente às 
condições ecológicas do país. O café, se bem que fora introduzido 
no Brasil desde começo do século XVIII e se cultivasse por todas 
as partes para fins de consumo local, assume importância 
comercial no fim desse século, quando ocorre a alta de preços 
causada pela desorganização do grande produtor que era a colônia 
francesa do Haiti. No primeiro decênio da independência o café já 
contribuíia com 18 por cento do valor das exportações do Brasil, 
colocando-se em terceiro lugar depois do açúcar e do algodão. E 
nos dois decênios seguintes já passa para primeiro lugar, 
representando mais de 40 por cento do valor das exportações. 
Conforme já observamos, todo o aumento que se constata no valor 
das exportações brasileiras, no correr da primeira metade do século 
passado, deve-se estritamente à contribuição do café. 


Ao transformar-se o café em produto de exportação, o 
desenvolvimento de sua produção se concentrou na região 
montanhosa próxima da capital do país. Nas proximidades dessa 
região, existia relativa abundância de mão de obra, em 
consequência da desagregação da economia mineira. Por outro 
lado, a proximidade do porto permitia solucionar o problema do 
transporte lançando mão do veículo que existia em abundância: a 
mula. Dessa forma, a primeira fase da expansão cafeeira se realiza 
com base num aproveitamento de recursos preexistentes e 
subutilizados. A elevação dos preços, a partir do último decênio do 
século XVIII, determina a expansão da produção em várias partes 
da América e da Ásia. Essa expansão foi sucedida por um período 
de preços declinantes que se estende pelos anos trinta e quarenta. A 


baixa de preços, entretanto, não desencorajou os produtores 
brasileiros, que encontravam no café uma oportunidade para 
utilizar recursos produtivos semiociosos desde a decadência da 
mineração. Com efeito, a quantidade exportada mais que 
quintuplicou entre 1821-30 e 1841-50, se bem que os preços 
médios se hajam reduzido em cerca de 40 por cento, durante esse 
período. 


O segundo e principalmente o terceiro quartel do século 
passado são basicamente a fase de gestação da economia cafeeira. 
A empresa cafeeira permite a utilização intensiva da mão de obra 
escrava, e nisto se assemelha à açucareira. Entretanto, apresenta 
um grau de capitalização muito mais baixo do que esta última, 
porquanto se baseia mais amplamente na utilização do fator terra. 
Se bem que seu capital também esteja imobilizado — o cafezal é 
uma cultura permanente —, suas necessidades monetárias de 
reposição são muito menores, pois o equipamento é mais simples e 
quase sempre de fabricação local. Organizada com base no 
trabalho escravo, a empresa cafeeira se caracterizava por custos 
monetários ainda menores que os da empresa açucareira. Por 
conseguinte, somente uma forte alta nos preços da mão de obra 
poderia interromper o seu crescimento, no caso de haver 
abundância de terras. Como em sua primeira etapa a economia 
cafeeira dispôs do estoque de mão de obra escrava subutilizada da 
região da antiga mineração, explica-se que seu desenvolvimento 
haja sido tão intenso, não obstante a tendência pouco favorável dos 
preços. No terceiro quartel do século os preços do café se 
recuperam amplamente, enquanto os do açúcar permanecem 
deprimidos, criando-se uma forte pressão no sentido da 
transferência de mão de obra do norte para o sul do país. 


A etapa de gestação da economia cafeeira é também a de 
formação de uma nova classe empresária que desempenhará papel 
fundamental no desenvolvimento subsequente do país. Essa classe 


se formou inicialmente com homens da região. A cidade do Rio 
representava o principal mercado de consumo do país e os hábitos 
de consumo de seus habitantes se haviam transformado 
substancialmente a partir da chegada da corte portuguesa. O 
abastecimento desse mercado passou a constituir a principal 
atividade econômica dos núcleos de população rural que se haviam 
localizado no sul da província de Minas como reflexo da expansão 
da mineração. O comércio de gêneros e de animais para o 
transporte desses constituía nessa parte do país a base de uma 
atividade econômica de certa importância, e deu origem à 
formação de um grupo de empresários comerciais locais. Muitos 
desses homens, que haviam acumulado alguns capitais no 
comércio e transporte de gêneros e de café, passaram a interessar- 
se pela produção deste, vindo a constituir a vanguarda da expansão 
cafeeira. 


Se se compara o processo de formação das classes dirigentes 
nas economias açucareira e cafeeira percebem-se facilmente 
algumas diferenças fundamentais. Na época de formação da classe 
dirigente açucareira, as atividades comerciais eram monopólio de 
grupos situados em Portugal ou na Holanda. As fases produtiva e 
comercial estavam rigorosamente isoladas, carecendo os homens 
que dirigiam a produção de qualquer perspectiva de conjunto da 
economia açucareira. As decisões fundamentais eram todas 
tomadas partindo da fase comercial. Assim isolados, os homens 
que dirigiam a produção não puderam desenvolver uma 
consciência clara de seus próprios interesses. Com o tempo, foram 
perdendo sua verdadeira função econômica, e as tarefas diretivas 
passaram a constituir simples rotina executada por feitores e outros 
empregados. Compreende-se, portanto, que os antigos empresários 
hajam involuído numa classe de rentistas ociosos, fechados num 
pequeno ambiente rural, cuja expressão final será o patriarca 
bonachão que tanto espaço ocupa nos ensaios dos sociólogos 
nordestinos do século XX. A separação de Portugal não trouxe 


modificações fundamentais, permanecendo a etapa produtiva 
isolada e dirigida por homens de espírito puramente ruralista. 
Explica-se, assim, a facilidade com que os interesses ingleses 
vieram a dominar tão completamente as atividades comerciais do 
Nordeste açucareiro. Debilitados os grupos portugueses, criou-se 
um vazio que foi fácil preencher. 


A economia cafeeira formou-se em condições distintas. Desde 
o começo, sua vanguarda esteve formada por homens com 
experiência comercial. Em toda a etapa da gestação os interesses 
da produção e do comércio estiveram entrelaçados. A nova classe 
dirigente formou-se numa luta que se estende em uma frente 
ampla: aquisição de terras, recrutamento de mão de obra, 
organização e direção dá produção, transporte interno, 
comercialização nos portos, contatos oficiais, interferência na 
política financeira e econômica. A proximidade da capital do país 
constituía, evidentemente, uma grande vantagem para os dirigentes 
da economia cafeeira. Desde cedo eles compreenderam a enorme 
importância que podia ter o governo como instrumento de ação 
econômica. Essa tendência à subordinação do instrumento político 
aos interesses de um grupo econômico alcançará sua plenitude com 
a conquista da autonomia estadual, ao proclamar-se a República. O 
governo central estava submetido a interesses demasiadamente 
heterogêneos para responder com a necessária prontidão e 
eficiência aos chamados dos interesses locais. A descentralização 
do poder permitirá uma integração ainda mais completa dos grupos 
que dirigiam a empresa cafeeira com a maquinaria político- 
administrativa. Mas não é o fato de que hajam controlado o 
governo o que singulariza os homens do café. E sim que hajam 
utilizado esse controle para alcançar objetivos perfeitamente 
definidos de uma política. E por essa consciência clara de seus 
próprios interesses que eles se diferenciam de outros grupos 
dominantes anteriores ou contemporâneos. 


Ao concluir-se o terceiro quartel do século XIX os termos do 
problema econômico brasileiro se haviam modificado basicamente. 
Surgira o produto que permitiria ao país reintegrar-se nas correntes 
em expansão do comércio mundial; concluída sua etapa de 
gestação, a economia cafeeira encontrava-se em condições de 
autofinanciar sua extraordinária expansão subsequente; estavam 
formados os quadros da nova classe dirigente que lideraria a 
grande expansão cafeeira. Restava por resolver, entretanto, o 
problema da mão de obra. 


Capítulo XXI 
O PROBLEMA DA MÃO DE OBRA 


I. Oferta interna potencial 


Pela metade do século XIX, a força de trabalho da economia 
brasileira estava basicamente constituída por uma massa de 
escravos que talvez não alcançasse 2 milhões de indivíduos. 
Qualquer empreendimento que se pretendesse realizar teria de 
chocar-se com a inelasticidade da oferta de trabalho. O primeiro 
censo demográfico, realizado em 1872, indica que nesse ano 
existiam no Brasil aproximadamente 1,5 milhão de escravos. 
Tendo em conta que o número de escravos, no começo do século, 
era de algo mais de 1 milhão, e que nos primeiros cinquenta anos 
do século XIX se importou muito provavelmente mais de meio 
milhão, deduz-se que a taxa de mortalidade era superior à de 


natalidade !ºº. E interessante observar a evolução diversa que teve o 
estoque de escravos nos dois principais países escravistas do 


105 Não se conhecem dados completos sobre a entrada de escravos no Brasil, nem mesmo para a 
época da independência política. Particularmente irregulares são os dados relativos as entradas 
pelos portos do norte. Entre 1827 e 1830 houve uma grande intensificação do tráfico, pois neste 
último ano aquele "deveria* cessar em razão do acordo com a Inglaterra As entradas pelo porto 
do Rio excederam 47 mil em 1828 e 57 mil em 1829. descendo para 32 mil em 1830. Essas 
importações foram evidentemente anormais, pois provocaram forte desequilíbrio no mercado, 
reduzindo-se os preços à metade entre 1829 e 1831. Outra etapa de grandes importações foi a 
que antecedeu a cessação total do tráfico, ocorrida entre 1851 e 1852. Com efeito, no quinquênio 
1845-49, a importação média alcançou 48 mu indivíduos. Dificilmente se pode admitir que a 
importação total na primeira metade do século passado haja sido inferior a 750 mil (média anual 
de 15 mil), sendo porém pouco provável que haja excedido de muito 1 milhão. Nos EUA. entre 
1800 e 1860 se importaram cerca de 320 mil escravos, sendo que, desses, uns 270 mil foram 
contrabandeados depois da abolição do tráfico em 1808. O máximo das importações decenais 
(75 mil) foi alcançado no período imediatamente anterior à guerra civil. (Dados relativos aos 
EUA citados por L. C. Gray, History of Agriculture in the Southern United States to 1860. 
Washington, 1933, tomo I, p. 650.) 


continente: os EUA e o Brasil. Ambos os países começaram o 
século XIX com um estoque de aproximadamente 1 milhão de 
escravos. As importações brasileiras, no correr do século, foram 
cerca de três vezes maiores do que as norte-americanas. 


Sem embargo, ao iniciar-se a Guerra de Secessão, os EUA 
tinham uma forca de trabalho escrava de cerca 4 milhões e o Brasil 
na mesma época algo como 1,5 milhão. A explicação desse 
fenômeno está na elevada taxa de crescimento vegetativo da 
população escrava norte-americana, grande parte da qual vivia em 
propriedades relativamente pequenas, nos estados do chamado Old 
South. As condições de alimentação e de trabalho nesses estados 
deveriam ser relativamente favoráveis, tanto mais que, com a 
elevação permanente dos preços dos escravos, seus proprietários 
passaram a derivar uma renda do incremento natural dos 


mesmos!º. A oferta de escravos nos novos estados do sul, em que 


tinha lugar a grande expansão algodoeira, passou a depender 
basicamente do crescimento da população escrava dos antigos 
estados escravistas. Com efeito, entre 1820 e 1860, as 
transferências de escravos dos chamados estados vendedores para 
os compradores teriam alcançado 742 mil!?”. Os escravos nascidos 


106 Os historiadores do sul dos EUA negam sempre que se haja desenvolvido nos chamados 
"estados vendedores" uma indústria de procriação de escravos. Evidentemente é esse um assunto 
delicado, no qual nem sempre seria fácil definir o sentido real das "boas intenções". Com efeito, 
o criador eficiente de escravos seria sempre aquele que conseguisse tornar-lhes a vida mais 
"feliz". Nas palavras de um conspícuo historiador norte-americano: "On many well managed 
plantations there were positive, though entirely ethical, measures for encouraging the rate of 
increase. The partial exemption from labor during pregnancy, additions of extra food, clothing, 
and other comforts after childbirth — there were powerful stimuli in the direction that coincided 
with the master”s self-interest. On some plantations a woman with six or more healthy children 
was exempted all labor. On other plantations ten children exempted the mother from field work”. 
L. C. Gray, op. cit., tomo II, p. 663. A planter here and there may have exerted a control of 
making in the interest of industrial and commercial eugenics, but it is extremely doubtful that 
any appreciable number of masters attempted any direct hastening of slave increase.” V. B. 
Phillips, American Negro Slavery, Nova York, 1918, p. 362. De todas as formas, em nenhum 
estado se concedeu estabilidade legal à família de escravos: os filhos podiam ser separados dos 
pais e a mulher do marido, para serem vendidos cada um em direção diversa. 

107 L. C. Gray, op. cit., p. 650. 


no país apresentavam evidentemente inúmeras vantagens, pois 
estavam culturalmente integrados nas comunidades de trabalho que 
eram as plantações, haviam sido melhor alimentados, já tinham o 
conhecimento da língua, etc. 


O fato de que a população escrava brasileira haja tido uma taxa 
de mortalidade bem superior à de natalidade indica que as 
condições de vida da mesma deveriam ser extremamente precárias. 
O regime alimentar da massa escrava ocupada nas plantações 
açucareiras era particularmente deficiente. Ao crescer a procura de 
escravo no sul para as plantações de café intensifica-se o tráfico 
interno em prejuízo das regiões que já estavam operando com 
rentabilidade reduzida. As decadentes regiões algodoeiras - 
particularmente o Maranhão — sofreram forte drenagem de braços 
para o sul. A região açucareira, mais bem capitalizada, defendeu-se 
melhor. Demais, é provável que a redução do abastecimento de 
africanos e a elevação do preço destes hajam provocado uma 
intensificação na utilização da mão de obra e portanto um desgaste 
ainda maior da população escrava. 


Eliminada a única fonte importante de imigração, que era a 
africana, a questão da mão de obra se agrava e passa a exigir 
urgente solução. Para compreender a natureza desse problema é 
necessário ter em conta as características da economia brasileira 
nessa época e a forma como a mesma se expandia. O crescimento 
das economias europeias, que se industrializaram no século XIX, 
consistiu fundamentalmente numa revolução tecnológica. A 
medida que iam penetrando as novas técnicas, sucessivos 
segmentos do sistema econômico preexistente se desagregavam. 
Sendo essa desagregação muito rápida na primeira etapa, a oferta 
de mão de obra crescia suficientemente para alimentar o setor 
mecanizado em expansão e ainda exercer forte pressão sobre os 
salários. Por outro lado, a desagregação do sistema pré-capitalista 
intensificava o processo de urbanização, o que por sua vez 


facilitava a assistência médica e social e, destarte, acarretava uma 
intensificação no crescimento vegetativo da população. Com 
efeito, registrou-se na Inglaterra um substancial aumento na taxa de 
crescimento da população no correr do último quartel do século 
XVIII e primeiro do XIX, se bem que, segundo as opiniões mais 
autorizadas, dificilmente se possa negar que durante esse período 


pioraram as condições de vida da classe trabalhadora !º8, 


No caso brasileiro, o crescimento era puramente em extensão. 
Consistia em ampliar a utilização do fator disponível — a terra — 
mediante a incorporação de mais mão de obra. A chave de todo o 
problema econômico estava, portanto, na oferta de mão de obra. 
Caberia entretanto indagar não existia uma oferta potencial de mão 
de obra no amplo setor de subsistência, em permanente expansão? 
É esse um problema que convém esclarecer, se se "pretende 
compreender a natureza do desenvolvimento da economia 
brasileira nessa etapa e nas subsequentes. 


O setor de subsistência, que se estendia do norte ao extremo sul 
do país, caracterizava-se por uma grande dispersão. Baseando-se 
na pecuária e numa agricultura de técnica rudimentar, era mínima 
sua densidade econômica. Embora a terra fosse o fator mais 
abundante, sua propriedade estava altamente concentrada. O 
sistema de sesmarias concorrera para que a propriedade da terra, 
antes monopólio real, passasse às mãos do número limitado de 
indivíduos que tinham acesso aos favores reais. Contudo, não era 
este o aspecto fundamental do problema, pois sendo a terra 
abundante não se pagava propriamente renda pela mesma. Na 
economia de subsistência cada indivíduo ou unidade familiar 
deveria encarregar-se de produzir alimentos para si mesmo. A 
"roça" era e é a base da economia de subsistência. Entretanto, não 


108 Para uma reconsideração recente deste último problema, veja-se E. J. Hobsbawm, "The 
British Standard of Living 1790-1850", em The Economic History Review, agosto, 1957. 


se limita a viver de sua roça o homem da economia de subsistência. 
Ele está ligado a um grupo econômico maior, quase sempre 
pecuário, cujo chefe é o proprietário da terra onde tem a sua roça. 
Dentro desse grupo desempenha funções de vários tipos, de 
natureza econômica ou não, e recebe uma pequena remuneração 
que lhe permite cobrir gastos monetários mínimos. No âmbito da 
roça o sistema é exclusivamente de subsistência; no âmbito da 
unidade maior é misto, variando a importância da faixa monetária 
de região para região, e de ano para ano numa região. 


Havendo abundância de terras o sistema de subsistência tende 
naturalmente a crescer e esse crescimento implica, as mais das 
vezes, redução na importância relativa da faixa monetária. O 
capital de que dispõe o roceiro é mínimo, e o método que utiliza 
para ocupar novas terras, o mais primitivo. Reunidos em grupo 
abatem as árvores maiores e em seguida usam o fogo como único 
instrumento para limpar o terreno. Aí, entre troncos abatidos e 
tocos não destruídos pelo fogo, plantam a roça. Para os fins estritos 
de alimentação de uma família, essa técnica agricola é suficiente. 
Tem-se repetido comumente no Brasil que a causa dessa 
agricultura rudimentar está no "caboclo", quando o caboclo é 
simplesmente uma criação da economia de subsistência. Mesmo 
que dispusesse de técnicas agrícolas muito mais avançadas, o 
homem da economia de subsistência teria que abandoná-las, pois o 
produto de seu trabalho não teria valor econômico. A involução 
das técnicas de produção e da forma de organização do trabalho 


com o tempo transformariam esse homem em "caboclo". !º? 


199 Um agudo observador de alguns aspectos da economia brasileira no começo do século XX, 
Pierre Denis, fez o seguinte comentário sobre uma colônia de europeus, das que o governo 
brasileiro instalou com altos gastos e subsídios... “ils ont adopté, en fait, à Pagriculture, les 
habitudes du caboclo, c'est-à-dire du travailleur brésilien indigéne. Ils se sont laissés corrompre, 
me dit le directeur de la colonie”. Le Brésil au XXe siecle. Paris, 1928, 7º edição, p. 223. 


Se bem que a unidade econômica mais importante da economia 
de subsistência fosse realmente a roça, do ponto de vista social a 
unidade mais significativa era a que tinha como chefe o 
proprietário das terras. A este interessava basicamente que o maior 
número de pessoas vivessem em suas terras, cabendo a cada um 
tratar de sua própria subsistência. Dessa forma o senhor das terras, 
no momento oportuno, poderia dispor da mão de obra de que 
necessitasse. Demais, dadas as condições que prevaleciam nessas 
regiões, o prestígio de cada um dependia da quantidade de homens 
que pudesse utilizar a qualquer momento e para qualquer fim. Em 
consequência, o roceiro da economia de subsistência, se bem não 
estivesse ligado pela propriedade da terra, estava atado por 
vínculos sociais a um grupo, dentro do qual se cultivava a mística 
de fidelidade ao chefe como técnica de preservação do grupo 
social. 


Se se excetuam algumas regiões de maior concentração 
demográfica e características algo diversas — como o sul de Minas 
—, a economia de subsistência de maneira geral estava de tal 
forma dispersa que o recrutamento de mão de obra dentro da 
mesma seria tarefa bastante difícil e exigiria grande mobilização de 
recursos. Na realidade, um tal recrutamento só seria praticável se 
contasse com a decidida cooperação da classe de grandes 
proprietários da terra. A experiência demonstrou, entretanto, que 
essa cooperação dificilmente podia ser conseguida, pois era todo 
um estilo de vida, de organização social e de estruturação do poder 
político o que entrava em jogo. 


Mas não somente no sistema de subsistência existia mão de 
obra trabalhando com baixíssima produtividade, e que podia ser 
considerada como reserva potencial de força de trabalho. Também, 
nas zonas urbanas se havia acumulado uma massa de população 
que dificilmente encontrava ocupação permanente. As dificuldades 
principais neste caso eram de adaptação à disciplina do trabalho 


agricola às condições da vida nas grandes fazendas. As 
dificuldades de adaptação dessa gente e, em grau menor, daqueles 
que vinham da agricultura rudimentar do sistema de subsistência 
contribuiram para formar a opinião de que a mão de obra livre do 
país não servia para a "grande lavoura". Em consequência, mesmo 
na época em que mais incerta parecia a solução do problema de 
mão de obra, não evoluiu no país a ideia de um amplo 
recrutamento interno financiado pelo governo !!º. Pensou-se em 
importar mão de obra asiática, em regime de semisservidão, 
seguindo o exemplo das Índias Ocidentais inglesas e holandesas. 
Tão grave era, com efeito, o problema da oferta da mão de obra no 
Brasil, no terceiro quartel do século XIX, que a um homem da 
visão e da experiência de Mauá não ocorria melhor solução que 


essa da semisservidão dos asiáticos !!!. 


Ho Prevalecia no país uma atitude extremamente hostil a toda transferência interna de mão de 
obra, o que não é difícil de explicar, tendo em vista o poder político dos grupos cujos interesses 
resultariam prejudicados. Assim, quando no governo Campos Sales (1898-1902) se aprovou um 
plano, com financiamento governamental, de translado de população do Ceará para o sul, 
organizou-se uma campanha em grande escala para obstruir a execução do mesmo. 


11 Visconde de Mauá, Autobiografia, 2º ed. Rio, 1943, p. 218 e 226. 


Capítulo XXII 
O PROBLEMA DA MÃO DE OBRA 


IH. A imigração europeia 


Como solução alternativa do problema da mão de obra sugeria- 
se fomentar uma corrente de imigração europeia. O espetáculo do 
enorme fluxo de população que espontaneamente se dirigia da 
Europa para os EUA parecia indicar a direção que cabia tomar. E, 
com efeito, já antes da independência começara, por iniciativa 
governamental, a instalação de "colônias" de imigrantes europeus. 
Entretanto, essas colônias que, nas palavras de Mauá, "pesavam 
com a mão de ferro" sobre as finanças do país !!2 vegetavam 
raquíticas sem contribuir em coisa alguma para alterar os termos do 
problema da inadequada oferta de mão de obra. E a questão 
fundamental era aumentar a oferta de força de trabalho disponível 
para a grande lavoura, denominação brasileira da época 
correspondente à plantation dos ingleses. Ora, não existia nenhum 
precedente, no continente, de imigração de origem europeia de 
mão de obra livre para trabalhar em grandes plantações. As 
dificuldades que encontraram os ingleses para solucionar o 
problema da falta de braços, em suas plantações da região do 
Caribe, são bem conhecidas. É sabido, por exemplo, que grande 
parte dos africanos apreendidos nos navios que traficavam para o 
Brasil eram reexportados para as Antilhas como trabalhadores 


livres 18, 


!12 Visconde de Mauá, op. cit., p. 218. 


113 After emancipation (...) there was a serious shortage of labour which was partially met by 
various expedients. One of these was the importation of negroes freed from slave ships; 14,113 
such freed slaves were for example imported from Sierra Leone between 1840 and 7850. 


Nos EUA, conforme vimos, a solução básica adveio de uma 
forte intensificação no crescimento da população escrava, o que em 
boa parte se deveu a que muitos desses escravos não trabalhavam 
em grandes plantações. A emigração europeia para os EUA nada 
tinha que ver com a oferta de mão de obra para as grandes 
plantações. Se bem que estivessem interligados os dois 
movimentos — a expansão das plantações e a corrente migratória 
europeia —, os mesmos constituem sem embargo fenômenos 
autônomos. A expansão das plantações norte-americanas se 
realizaria mesmo sem a corrente migratória europeia, se bem que 
esta, ampliando a procura interna de algodão e barateando a oferta 
de alimentos, deu impulso âquela expansão. A corrente migratória 
seria, entretanto, difícil de explicar — pelo menos na escala em 
que ocorreu, no que se refere à primeira metade do século — sem a 
expansão das plantações. A circunstância de que o algodão era um 
produto volumoso !4, ocupando grande espaço nos navios, 
enquanto as manufaturas que importavam os norte-americanos 
apresentavam uma grande densidade econômica, favoreceu a baixa 
nos fretes de retorno da Europa para os EUA. E foi essa baixa dos 
preços das passagens — em navios cargueiros e semicargueiros — 
que permitiu se avolumasse de tal forma a emigração espontânea 
da Europa para os EUA. Contudo, os baixos preços das passagens 
não seriam condição suficiente para que se criasse a grande 
corrente migratória. O fundamental era que os colonos contavam 
com um mercado em expansão para vender os seus produtos, 
expansão que era em grande parte um reflexo do desenvolvimento 
das plantações do sul, à base de trabalho escravo. 


As colônias criadas em distintas partes do Brasil pelo governo 
imperial careciam totalmente de fundamento econômico; tinham 


Trinidad and British Guiana at a later date imported Indian indentured labour on a large scale 
(..)". Sir Alan Pim, Colonial Agricultural Production, Oxford, 1946, p. 90. 

!4 Demais do algodão, as madeiras, produto ainda mais volumoso, tinham uma grande 
importância na exportação norte-americana para a Inglaterra. 


como razão de ser a crença na superioridade inata do trabalhador 
europeu, particularmente daqueles cuja "raça" era distinta da dos 
europeus que haviam colonizado o país. Era essa uma colonização 
amplamente subsidiada. Pagavam-se transporte e gastos de 
instalação e promoviam-se obras públicas artificiais para dar 
trabalho aos colonos, obras que se prolongavam algumas vezes de 
forma absurda. E, quase sempre, quando, após os vultosos gastos, 
se deixava a colônia entregue a suas próprias forças, ela tendia a 
definhar, involuindo em simples economia de subsistência. Caso 
ilustrativo é o da colonização alemã do Rio Grande do Sul. O 
governo imperial instalou aí a primeira colônia em 1824, em" São 
Leopoldo, e, depois da guerra civil, o govemo da província 
realizou — fortes inversões para retomar e intensificar a imigração 
dessa origem. Contudo, a vida econômica das colônias era 
extremamente precária, pois, não havendo mercado para os 
excedentes de produção, o setor monetário logo se atrofiava, o 
sistema de divisão do trabalho involuía e a colônia regredia a um 
sistema econômico rudimentar de subsistência. Viajantes europeus 
que passavam por essas regiões se surpreendiam com a forma 
primitiva de vida dos colonos e atribuífam os seus males às leis 
inadequadas do país ou a outras razões dessa ordem. A 
consequência prática de tudo isso foi, entretanto, que se formou na 
Europa um movimento de opinião contra a emigração para o 
império escravista da América e já em 1859 se proibia a emigração 
alemã para o Brasil. 


Para que as colônias chegassem a constituir um êxito como 
política imigratória e atraíssem pelo exemplo correntes 
espontâneas de povoamento, teria sido necessário que as mesmas 
se dedicassem de imediato a atividades produtivas rentáveis. Esse 
objetivo só poderia ser alcançado em dois casos: integrando a 
colônia nas linhas de produção de um artigo de exportação ou 
orientando-a de imediato para a produção de artigos que 
dispusessem de mercado no país. A produção para exportação 


estava organizada no sistema de grandes plantações, exigindo uma 
imobilização de capital que não era acessível aos colonos em sua 
etapa de instalação. Em todo caso, se se decidissem a plantar café, 
os colonos teriam que concorrer com empresas que exploravam a 
mão de obra escrava. Demais, é perfeitamente explicável que a 
classe dirigente da economia cafeeira, cuja influência no governo 
já era decisiva, não demonstrasse nenhum interesse em subsidiar 
uma imigração que nada contribuiria para solucionar o problema 
da mão de obra em suas plantações e que com ela viesse concorrer 
no mercado do café. Por outro lado, a possibilidade de produzir 
para o mercado interno dependia da expansão deste, e pressupunha 
o desenvolvimento da economia de exportação. Como a chave do 
problema das exportações era a oferta de mão de obra, retornava-se 
ao ponto de partida. 


Reconhecendo que a política de colonização do governo 
imperial em nada contribuía para solucionar o problema da mão de 
obra da grande lavoura, a classe dirigente da economia cafeeira 
passou a preocupar-se diretamente com o problema. Em 1852 um 
grande plantador de café, o senador Vergueiro, se decidiu a 
contratar diretamente trabalhadores na Europa. Conseguindo do 
governo o financiamento do transporte, transferiu oitenta famílias 
de camponeses alemães para a sua fazenda em Limeira. A 
iniciativa despertou interesse e mais de 2 mil pessoas foram 
transferidas, principalmente de Estados alemães e da Suíça, até 
1857. A ideia do senador Vergueiro era uma simples adaptação do 
sistema pelo qual se organizara a emigração inglesa para os EUA 
na época colonial: o imigrante vendia o seu trabalho futuro. Nas 
colônias inglesas, o financiamento corria por conta do empresário. 
No caso brasileiro, o governo cobria a parte principal desse 
financiamento, que era o preço da passagem da família. É fácil 
compreender que esse sistema degeneraria rapidamente numa 
forma de servidão temporária, a qual nem sequer tinha um limite 
de tempo fixado, como ocorria nas colônias inglesas. Com efeito, o 


custo real da imigração corria totalmente por conta do imigrante, 
que era a parte financeiramente mais fraca. O Estado financiava a 
operação, o colono hipotecava o seu futuro e o de sua família, e o 
fazendeiro ficava com todas as vantagens. O colono devia firmar 
um contrato pelo qual se obrigava a não abandonar a fazenda antes 
de pagar a dívida em sua totalidade. É fácil perceber até onde 
poderiam chegar os abusos de um sistema desse tipo nas condições 
de isolamento em que viviam os colonos, sendo o fazendeiro 
praticamente a única fonte do poder político. A reação na Europa 
— onde tudo que dizia respeito a um país escravista suscitava 
imediata preocupação — não tardou. Em 1867 um observador 
alemão apresentou à Sociedade Internacional de Emigração de 
Berlim uma exposição em que pretendia demonstrar que os 
"colonos" emigrados para as fazendas de café do Brasil eram 
submetidos a um sistema de escravidão disfarçada 115 


Evidentemente o caminho tomado estava errado, e era 
indispensável reconsiderar o problema em todos os seus termos. 


A partir dos anos sessenta a questão da oferta da mão de obra 
tornou-se particularmente séria. A melhora nos preços do café fazia 
mais e mais atrativa a expansão da cultura; por outro lado, a grande 
alta dos preços do algodão provocada pela Guerra de Secessão nos 
EUA dera início a uma forte expansão da cultura da fibra nos 
estados do norte, restringindo-se em consequência o tráfico de 
escravos para o sul. A pressão dos acontecimentos exigia 
evidentemente medidas amplas. A evolução se inicia pelo sistema 
de pagamento ao colono!!º. O regime inicialmente adotado era o de 
parceria, no qual a renda do colono era sempre incerta, cabendo-lhe 
a metade do risco que corria o grande senhor de terras. A perda de 


!5 Para uma exposição crítica do relatório Haupt, veja-se Pierre Denis, op. cit., p. 122-5. 

!ó Por assimilação com os imigrantes que, por iniciativa do governo imperial, haviam chegado 
para formar colônias de povoamento, passou-se a chamar colono a todo imigrante que vinha para 
os trabalhos agrícolas, se bem que na quase totalidade dos casos fossem meros trabalhadores 
assalariados. 


uma colheita podia acarretar a miséria para o colono, dada sua 
precária situação financeira. A partir dos anos sessenta introduziu- 
se um sistema misto pelo qual o colono tinha garantida parte 
principal de sua renda. Sua tarefa básica consistia em cuidar de um 
certo número de pés de café, e por essa tarefa recebia um salário 
monetário anual. Esse salário era completado por outro variável, 
pago no momento da colheita em função do volume desta. 


O segundo problema a exigir solução era o do pagamento da 
viagem. Obrigando-se o colono a indenizar os gastos de viagem, 
seus e de sua família, era inevitável que se suscitasse nele o temor 
de que sua liberdade futura estava comprometida. Sendo os 
fazendeiros de café os mais diretamente interessados na imigração, 
era natural que corressem por conta deles os gastos de transporte. 
Todavia, se a solução fosse adotada nesse sentido, somente os 
fazendeiros mais ricos poderiam promover a imigração. Mas, como 
não era possível obrigar o colono a permanecer em uma fazenda, 
resultaria que uns pagariam o transporte do imigrante que serviria a 
outros. A solução veio em 1870, quando o governo imperial passou 
a encarregar-se dos gastos do transporte dos imigrantes que 
deveriam servir à lavoura cafeeira. Demais, ao fazendeiro cabia 
cobrir os gastos do imigrante durante o seu primeiro ano de 
atividade, isto é, na etapa de maturação de seu trabalho. Também 
devia colocar à sua disposição terras em que pudesse cultivar os 
gêneros de primeira necessidade para manutenção da família. 
Dessa forma o imigrante tinha seus gastos de transporte e 
instalação pagos e sabia a que se ater com respeito à sua renda 
futura. Esse conjunto de medidas tomou possível promover pela 
primeira vez na América uma volumosa corrente imigratória de 
origem europeia destinada a trabalhar em grandes plantações 
agrícolas. 


Ainda assim é provável que essa imigração não houvesse 
alcançado níveis tão elevados, não fora o concurso de um conjunto 


de condições favoráveis do lado da oferta. Durante a mesma época 
em que evoluía favoravelmente o problema no Brasil, processava- 
se a unificação política da Itália, de profundas consequências 
econômicas para a península. A região do sul — o chamado reino 
das duas Sicílias —, de menor grau de desenvolvimento e mais 
baixa produtividade agrícola, encontrou-se em difícil situação para 
enfrentar a concorrência das regiões mais desenvolvidas do norte. 
Em consequência, as indústrias manufatureiras do sul — a 
indústria têxtil havia alcançado um grau de desenvolvimento 
relativamente alto — se desorganizaram, criando-se uma situação 
de depressão permanente para as províncias meridionais. A pressão 
sobre a terra, do excedente de população agrícola, fez crescer a 
intranquilidade social. A solução migratória surgiu, assim, como 
verdadeira válvula de alívio. 


Estavam, portanto, lançadas as bases para a formação da grande 
corrente imigratória que tornaria possível a expansão da produção 
cafeeira no Estado de São Paulo. O número de imigrantes europeus 
que entram nesse estado sobe de 13 mil, nos anos 70, para 184 mil 
no decênio seguinte e 609 mil no último decênio do século. O total 
para o último quartel do século XIX foi 803 mil, sendo 577 mil 


provenientes da Itália" 117, 


!7 Para os dados sobre o número de imigrantes e sua procedência, veja-se Anuário Estatístico do 
Brasil, 1937-39, apêndice 23. 


Capítulo XXIII 
O PROBLEMA DA MÃO DE OBRA 


HI. Transumância amazônica 


Além da grande corrente migratória de origem europeia para a 
região cafeeira, o Brasil conheceu no último quartel do século XIX 
e primeiro decênio do XX um outro grande movimento de 
população: da região nordestina para a amazônica. 


A economia amazônica entrara em decadência desde fins do 
século XVIII. Desorganizado o engenhoso sistema de exploração 
da mão de obra indígena estruturado pelos jesuítas, a imensa região 
reverteu a um estado de letargia econômica. Em pequena zona do 
Pará se desenvolveu uma agricultura de exportação que seguiu de 
perto a evolução da maranhense, com a qual estivera integrada 
comercialmente através dos negócios da companhia de comércio 
criada na época de Pombal. O algodão e o arroz aí também tiveram 
sua etapa de prosperidade, durante as guerras napoleônicas, sem 
contudo jamais alcançar cifras de significação para o conjunto do 
país. A base da economia da bacia amazônica eram sempre as 
mesmas especiarias extraídas da floresta que haviam tornado 
possível a penetração jesuítica na extensa região. Desses produtos 
extrativos o cacau continuava a ser o mais importante. A forma 
como era produzido, entretanto, não permitia que o produto 
alcançasse maior significação econômica. A exportação anual 
média, nos anos quarenta do século XIX, foi de 2.900 toneladas, no 
decênio seguinte alcança 3.500 e nos anos sessenta baixa para 
3.300. O aproveitamento dos demais produtos da floresta deparava- 
se sempre com o mesmo obstáculo: a quase inexistência de 
população e a dificuldade de organizar a produção com base no 
escasso elemento indígena local. Era o caso, por exemplo, da 


produção de borracha, cuja exportação se registra desde os anos 
vinte, alcançando 460 toneladas anuais como média nos anos 
quarenta, 1.900 no decênio seguinte e 3.700 nos anos sessenta. É 
por essa época que começa a registrar-se o aumento nos preços do 
produto. De 45 libras por tonelada nos anos quarenta, o preço 
médio de exportação sobe para 118 libras no decênio seguinte, 125 


nos anos sessenta e 182 nos setenta" 118, 


A borracha estava destinada, nos fins do século XIX e começo 
do XX, a transformar-se na matéria-prima de procura em mais 
rápida expansão no mercado mundial. Assim como a indústria 
têxtil caracterizara a Revolução Industrial de fins do século XVII 
e a construção das estradas de ferro os decênios da metade do 
século seguinte, a indústria de veículos terrestres a motor de 
combustão interna será o principal fator dinâmico das economias 
industrializadas, durante um largo período que compreende o 
último decênio do século passado e os três primeiros do século XX. 
Sendo a borracha um produto "extrativo" e estando o estoque de 
árvores então existente concentrado na bacia amazônica, o 
problema de como aumentar sua produção para atender a uma 
procura mundial crescente se afigurava extremamente difícil. 
Impunha-se, evidentemente, uma solução a longo prazo, porquanto 
era óbvio que a possibilidade de aumentar a produção de borracha 
extrativa na Amazônia não era muito grande. Uma vez 
demonstrado que uma ou mais das plantas que produzem a 
matéria-prima da borracha podiam adaptar-se a outras regiões de 
clima similar, a produção de borracha teria de desenvolver-se de 
preferência ali onde existisse um adequado suprimento de mão de 
obra e recursos para financiar o seu longo período de gestação. 


Todavia, a rapidez com que crescia a procura de borracha nos 
países industrializados, em fins do século XIX, exigia uma solução 


18 Anuário Estatístico do Brasil, cit. apêndice. 


a curto prazo. A evolução da economia mundial da borracha 
desdobrou-se assim em duas etapas: durante a primeira encontrou- 
se uma solução de emergência para o problema da oferta do 
produto extrativo; a segunda se caracteriza pela produção 
organizada em bases racionais, permitindo que a oferta adquira a 
elasticidade requerida pela rápida expansão da procura mundial!!º". 
A primeira fase da economia da borracha se desenvolve totalmente 
na região amazônica e está marcada pelas grandes dificuldades que 
apresenta o meio. Os preços continuam sua marcha ascensional, 
alcançando, no triênio 1909-11, a média de 512 libras por tonelada, 
ou seja, mais que decuplicando o nível que prevalecera na metade 
do século anterior. Essa enorme elevação de preços indicava 
claramente que a oferta de borracha era inadequada e que uma 
solução alternativa teria de surgir. Com efeito, ao introduzir-se a 
borracha oriental de modo regular no mercado, depois da Primeira 
Guerra Mundial, os preços do produto se reduziram de forma 
permanente a um nível algo inferior a cem libras por tonelada. 


Ainda mais do que no caso do café, a expansão da produção de 
borracha na Amazônia era uma questão de suprimento de mão de 
obra. Se bem que as possibilidades de incremento não fossem 
muito grandes, as exportações de borracha extrativa brasileira 
subiram da média de 6 mil toneladas nos anos setenta, para 11 mil 
nos oitenta, 21 mil nos noventa e 35 mil no primeiro decênio deste 
século. Esse aumento da produção deveu-se exclusivamente ao 
influxo de mão de obra, pois os métodos de produção em nada se 
modificaram. Os dados disponíveis com respeito ao fluxo 
migratório para a região amazônica, durante essa etapa, são 
precários e se referem quase exclusivamente aos embarques em 
alguns portos nordestinos. Sem embargo, se se comparar a 


!19 Nos anos quarenta do século XX teria inicio a terceira etapa da economia da borracha com a 
substituição progressiva do produto natural pelo sintético. 


população nos estados do Pará e Amazonas, segundo os censos de 
1872 e 1900, observa-se que a mesma cresce de 329 mil para 695 
mil habitantes. Admitindo-se um crescimento anual vegetativo de 1 
por cento — as condições de salubridade são reconhecidamente 
precárias na região — , depreende-se que o influxo externo teria 
sido da ordem de 260 mil pessoas, não contados aqueles que já 
haviam penetrado na região que viria a ser depois o Território e 
Estado do Acre. Desse total de imigrantes, cerca de 200 mil 
correspondem ao último decênio do século, conforme se deduz da 
comparação dos censos de 1890 e 1900. Se se admite um idêntico 
influxo para o primeiro decênio do século XX, resulta que a 
população destacada para a região amazônica não seria inferior a 
meio milhão de pessoas. 


Essa enorme transumância indica claramente que em fins do 
século passado já existia no Brasil um reservatório substancial de 
mão de obra e leva a crer que, se não tivesse sido possível 
solucionar o problema da lavoura cafeeira com imigrantes 
europeus, uma solução alternativa teria surgido dentro do próprio 
país. Aparentemente, a imigração europeia para a região cafeeira 
deixou disponível excedente de população nordestina para a 
expansão da produção da borracha. 


A população do Nordeste, conforme já indicamos, estava 
ocupada, desde o primeiro século da colonização, em dois sistemas 
econômicos: o açucareiro e o pecuário. A decadência da economia 
açucareira, a partir da segunda metade do século XVII, determinou 
a transformação progressiva do sistema pecuário em economia de 
subsistência. Nesse tipo de economia, a população tende a crescer 
em função da disponibilidade de alimentos, a qual depende 
diretamente da disponibilidade de terras. Se se compara a evolução 
dos núcleos de economia de subsistência nas distintas partes do 
país, esse problema da disponibilidade de terras aparece com toda 
sua significação. As colônias europeias localizadas no Rio Grande 


do Sul, Paraná e Santa Catarina encontraram-se em situação 
particularmente favorável desse ponto de vista. A qualidade e a 
abundância de suas terras proporcionaram-lhe um suprimento mais 
que adequado de alimentos, mesmo em um nível baixo de técnica 
agrícola. Assim, não obstante o rudimentar de sua economia 
monetária, essas colônias apresentavam uma taxa altíssima de 
crescimento demográfico vegetativo, taxa essa que constituiu 
motivo de admiração para os europeus que as visitavam em fins do 
século XIX e começo do XX. Essa massa de população das regiões 
de colônias e o excedente virtual de produção de alimentos que 
nestas havia constituirão fatores básicos do rápido 
desenvolvimento da região sul do país em etapas subsequentes, 
quando a expansão do mercado interno, ao impulso do 
desenvolvimento cafeeiro, criar os estímulos que anteriormente não 
existiam. 


Na região central, onde floresce a economia mineira, a 
população tende a deslocar-se a grandes distâncias, em razão da 
maior escassez de boas terras. Forma-se, assim, uma corrente 
migratória em direção ao Estado de São Paulo, bem antes da 
penetração da lavoura cafeeira 2º. Outra corrente cresceu na 
direção de Mato Grosso, ocupando primeiro as terras bem irrigadas 
do chamado Triângulo Mineiro. A vanguarda desses movimentos 
de população — com exceção das regiões de colônias, onde a 
propriedade da terra constituía preocupação principal do homem 
que a trabalhava — estava sempre formada por indivíduos de 
iniciativa e com algum capital que logo se apropriavam de grandes 
extensões de terras, cujo usufruto, entretanto, era compartilhado 
por muitos outros em um sistema de economia de subsistência. 


!20 Sobre a transumância da população da antiga região mineira, anterior à grande expansão do 
café, veja-se Pierre Monbeig, Pionniers et Planteurs de São Paulo, Paris. 1952, p. 116-20. Nesse 
interessante livro encontra-se, demais, uma admirável descrição do meio físico da economia 
cafeeira. 


Na região nordestina uma expansão vegetativa desse estilo se 
realizava desde o século XVII. Em algumas sub-regiões, na 
segunda metade do século XIX, os sintomas de pressão 
demográfica sobre a terra tornaram-se mais ou menos evidentes. O 
desenvolvimento da cultura algodoeira, nos primeiros decênios do 
século, havia permitido uma diversificação da atividade 
econômica, o que contribuíra para intensificar o crescimento da 
população. Nos anos sessenta, quando ocorre a grande elevação de 
preços provocada pela guerra civil nos EUA, a produção de 
algodão se intensifica e certas regiões, como o Ceará, conhecem 
pela primeira vez uma etapa de prosperidade. Essas ondas de 
prosperidade iam contribuindo, entretanto, para criar um 
desequilíbrio estrutural na economia de subsistência, à qual sempre 
revertia a população nas etapas subsequentes. Esse problema 
estrutural assumira extrema gravidade por ocasião da prolongada 
seca de 1877-80, durante a qual desapareceu quase todo o rebanho 
da região e pereceram de cem a 200 mil pessoas. O movimento de 
ajuda às populações vitimadas logo foi habilmente orientado no 
sentido de promover sua emigração para outras regiões do país, 
particularmente a região amazônica. A concentração de gente nas 
cidades litorâneas facilitou o recrutamento. Por outro lado, as 
condições de miséria prevalecentes dificultaram, pelo menos 
durante algum tempo, a reação dos grupos dominantes da 
economia da região, os quais viam na saída da mão de obra a perda 
de sua principal fonte de riqueza. Iniciada a corrente transumante, 
foi mais fácil fazê-la prosseguir. Os govemos dos estados 
amazônicos interessados organizaram serviços de propaganda e 
concederam subsídios para gastos de transporte. Formou-se, assim, 
a grande corrente migratória que fez possível a expansão da 
produção de borracha na região amazônica, permitindo à economia 
mundial preparar-se para uma solução definitiva do problema. 


Se se comparam os dois grandes movimentos de população 
ocorridos no Brasil, em fins do século XIX e começo do XX, 


surgem alguns contrastes particularmente notórios. O imigrante 
europeu, exigente e ajudado por seu governo, chegava à plantação 
de café com todos os gastos pagos, residência garantida, gastos de 
manutenção assegurados até a colheita. Ao final do ano estava 
buscando outra fazenda em que lhe oferecessem qualquer 
vantagem. Dispunha sempre de terra para plantar o essencial ao 
alimento de sua família, o que o defendia contra a especulação dos 
comerciantes na parte mais importante de seus gastos. A situação 
do nordestino na Amazônia era bem diversa: começava sempre a 
trabalhar endividado, pois via de regra obrigavam-no a reembolsar 
os gastos com a totalidade ou parte da viagem, com os 
instrumentos de trabalho e outras despesas de instalação. Para 
alimentar-se dependia do suprimento que, em regime de estrito 
monopólio, realizava o mesmo empresário com o qual estava 
endividado e que lhe comprava o produto. As grandes distâncias e 
a precariedade de sua situação financeira reduziam-no a um regime 
de servidão. Entre as longas caminhadas na floresta e a solidão das 
cabanas rudimentares onde habitava, esgotava-se sua vida, num 
isolamento que talvez nenhum outro sistema econômico haja 
imposto ao homem. Demais, os perigos da floresta e a 


insalubridade do meio encurtavam sua vida de trabalho!?!. 


Os planos do imigrante nordestino que seguia para a Amazônia, 
seduzido pela propaganda fantasista dos agentes pagos pelos 
interesses da borracha, ou pelo exemplo das poucas pessoas 


21 O contraste maior entre os dois movimentos migratórios resultaria, entretanto, do 
desenvolvimento subsequente das duas regiões A economia cafeeira, em meio século de altos e 
baixos, demonstraria ser suficientemente sólida para prolongar-se num processo de 
industrialização. Pela metade do século XX. sua população apresentaria um nível de vida 
relativamente elevado — pelo menos bem mais elevado que o das regiões do sul da Europa de 
onde havia emigrado. A economia da borracha, ao contrário, entraria em brusca e permanente 
prostração. A população imigrante seria reduzida a condições de extrema miséria, em um meio 
em que era impossível encontrar uma salda para outro sistema de produção de alguma 
rentabilidade. Poucos anos depois estaria reduzida de forma permanente a condições de vida 
ainda mais precárias que as que havia conhecido em sua região de origem. 


afortunadas que regressavam com recursos, baseavam-se nos 
preços que o produto havia alcançado em suas melhores etapas. Ao 
declinarem estes de vez, a miséria generalizou-se rapidamente. 
Sem meios para regressar e na ignorância do que realmente se 
passava na economia mundial do produto, lá foram ficando. 
Obrigados a completar seu orçamento com recursos locais de caça 
e pesca, foram regredindo à forma mais primitiva de economia de 
subsistência, que é a do homem que vive na floresta tropical, e que 
pode ser aferida por sua baixíssima taxa de reprodução. Excluídas 
as consequências políticas que possa haver tido 22, e o 
enriquecimento fortuito de reduzido grupo, o grande movimento de 
população nordestina para a Amazônia consistiu basicamente em 
um enorme desgaste humano em uma etapa em que o problema 
fundamental da economia brasileira era aumentar a oferta de mão 
de obra. 


!22 A busca de seringais levou os brasileiros a penetrar no território fronteiriço da Bolívia, cujos 
limites com o Brasil e o Peru ainda não haviam sido perfeitamente definidos nessa região. Como 
consequência dessa invasão criou-se o Território do Acre, finalmente anexado ao Brasil 
mediante indenização à Bolívia de 2 milhões de libras e obrigação do Brasil de construir uma 
estrada de ferro que proporcionasse à Bolívia acesso ao curso navegável do rio Madeira, afluente 
do Amazonas. 


Capítulo XXIV 
O PROBLEMA DA MÃO DE OBRA 


IV. Eliminação do trabalho escravo 


Já observamos que, na segunda metade do século XIX, não 
obstante a permanente expansão do setor de subsistência, a 
inadequada oferta de mão de obra constitui o problema central da 
economia brasileira. Vimos também como esse problema foi 
resolvido nas duas regiões em rápida expansão econômica: o 
planalto paulista e a bacia amazônica. Sem embargo, não seria 
avisado deixar de lado um outro aspecto desse problema, que aos 
contemporâneos pareceu ser em realidade de todos o mais 
fundamental: a chamada "questão do trabalho servil". 


Mais que em qualquer outra matéria, nesta dificilmente se 
conseguem separar os aspectos exclusivamente econômicos de 
outros de caráter social mais amplo. Constituindo a escravidão no 
Brasil a base de um sistema de vida secularmente estabelecido, e 
caracterizando-se o sistema econômico escravista por uma grande 
estabilidade estrutural, explica-se facilmente que para o homem 
que integrava esse sistema a abolição do trabalho servil assumisse 
as proporções de uma "hecatombe social". Mesmo os espíritos 
mais lúcidos e fundamentalmente antiescravistas, como Mauá, 
jamais chegaram a compreender a natureza real do problema e se 
enchiam de susto diante da proximidade dessa "hecatombe" 
inevitável!??. Prevalecia então a ideia de que um escravo era uma 
"riqueza" e que a abolição da escravatura acarretaria o 
empobrecimento do setor da população que era responsável pela 
criação de riqueza no país. Faziam-se cálculos alarmistas das 


!23 Veja-se Visconde de Mauá, op. cit., p 219-20. 


centenas de milhares de contos de réis de riqueza privada que 
desapareceriam instantaneamente por um golpe legal. Outros 
argumentavam que, pelo contrário, a abolição da escravatura traria 
a "liberação" de vultosos capitais, pois o empresário já não 
necessitaria imobilizar em força de trabalho ou na comercialização 
de escravos importantes porções de seu capital. 


A abolição da escravatura, à semelhança de uma "reforma 
agraria", não constitui per-se nem destruição nem criação de 
riqueza. Constitui simplesmente uma redistribuição dá propriedade 
dentro de uma coletividade. A aparente complexidade desse 
problema deriva de que a propriedade da força de trabalho, ao 
passar do senhor de escravos para o indivíduo, deixa de ser um 
ativo que figura numa contabilidade para constituir-se em simples 
virtualidade. Do ponto de vista econômico, o aspecto fundamental 
desse problema radica no tipo de repercussões que a redistribuição 
da propriedade terá na organização da produção, no 
aproveitamento dos fatores disponíveis, na distribuição da renda e 
na utilização final dessa renda. 


À semelhança de uma reforma agrária, a abolição da 
escravatura teria de acarretar modificações na forma de 
organização da produção e no grau de utilização dos fatores. Com 
efeito, somente em condições muito especiais a abolição se 
limitaria a uma transformação formal dos escravos em 
assalariados. Em algumas ilhas das Antilhas inglesas, em que as 
terras já haviam sido totalmente ocupadas e os ex-escravos não 
dispunham de nenhuma possibilidade de emigrar, a abolição da 
escravatura assumiu esse aspecto de mudança formal, passando o 
escravo liberado a receber um salário monetário que estava fixado 
pelo nível de subsistência prevalecente, o qual por sua vez refletia 


as condições de vida dos antigos escravos!2*. Nesse caso extremo a 
redistribuição da "riqueza" não teria sido acompanhada de 
quaisquer modificações na organização da — produção ou na 
distribuição da renda. O caso extremo oposto seria aquele em que a 
oferta de terra fosse totalmente elástica: os escravos, uma vez 
liberados, tenderiam, então, a abandonar as antigas plantações e a 
dedicar-se à agricultura de subsistência. Neste caso, as 
modificações na organização da produção seriam enormes, 
baixando o grau de utilização dos fatores e a rentabilidade do 
sistema. Esse caso extremo, entretanto, não poderia concretizar-se, 
pois os empresários, vendo-se privados da mão de obra, tenderiam 
a oferecer salários elevados, retendo por essa forma parte dos ex- 
escravos. A consequência última seria, portanto, uma redistribuição 
da renda em favor da mão de obra. 


No Brasil não se apresentou nenhum dos dois casos extremos 
referidos no parágrafo anterior. Contudo, pode-se afirmar que a 
região açucareira aproximou-se mais do primeiro caso e a cafeeira 
mais do segundo. Na região nordestina as terras de utilização 


24 O caso da ilha de Antígua é apresentado na literatura especializada inglesa como 
demonstrativo do caráter puramente formal da abolição da escravatura ali onde as terras estavam 
monopolizadas por uma classe social. A assembleia dessa ilha dispensou os escravos das 
obrigações criadas peto Apprenticeship System, introduzido pelo Parlamento britânico como 
medida de transição na abolição da escravatura. Esse sistema obrigava os escravos menores de 
seis anos a trabalhar seis anos para os seus amos durante uma jornada de Th horas diárias, 
mediante alimentação, roupa e alojamento. Ao escravo ficava a possibilidade de trabalhar pelo 
menos duas horas e meia diárias mais, mediante salário. Concedendo de imediato a liberdade 
total, os latifundistas de Antígua se concertaram para fixar um salário de subsistência 
extremamente baixo. A consequência foi que os ex-escravos, em vez de trabalhar 7V4 horas para 
cobrir os gastos de subsistência, como ocorreria se se aplicasse o Apprenticeship System, 
tiveram que trabalhar dez horas diárias para alcançar o mesmo fim. Não existindo possibilidade 
prática de encontrar ocupação fora das plantações, nem de emigrar, os antigos escravos tiveram 
que submeter-se. Com razão se pôde afirmar no Parlamento britânico, nessa época, que os 
milhões de libras de indenização pagos pelo governo da Grã-Bretanha aos senhores de escravos 
antilhanos constituíram um simples presente, sem consequências práticas para a vida das 
populações trabalhadoras. Em outras palavras, a abolição da escravatura só trouxe benefícios aos 
escravistas. Para uma análise completa do caso de Antígua, veja-se Law Matheson, British 
Slavery and its Abolition 1823-1838. Londres, 1926. 


agrícola mais fácil já estavam ocupadas praticamente em sua 
totalidade, à época da abolição. Os escravos liberados que 
abandonaram os engenhos encontraram grandes dificuldades para 
sobreviver. Nas regiões urbanas pesava já um excedente de 
população que desde o começo do século constituía um problema 
social. Para o interior a economia de subsistência se expandira a 
grande distância e os sintomas da pressão demográfica sobre as 
terras semiáridas do agreste e da caatinga se faziam sentir 
Claramente. Essas duas barreiras limitaram a mobilidade da massa 
de escravos recém-liberados na região açucareira. Os 
deslocamentos se faziam de engenho para engenho e apenas uma 
fração reduzida filtrou-se fora da região. Não foi difícil, em tais 
condições, atrair e fixar uma parte substancial da antiga força de 
trabalho escravo, mediante um salário relativamente baixo. Se bem 
não existam estudos específicos sobre a matéria, seria difícil 
admitir que as condições materiais de vida dos antigos escravos se 
hajam modificado sensivelmente após a abolição, sendo pouco 
provável que esta última haja provocado uma redistribuição de 
renda de real significação. 


A indústria açucareira, no decênio que antecedeu a abolição, 
havia passado por importantes transformações técnicas, 
beneficiando-se de vultosas inversões de capital estrangeiro, sob os 
auspícios do governo central!, Sem embargo, o último decênio do 
século se caracteriza por modificações fundamentais no mercado 
mundial do açúcar, como consequência da libertação política de 
Cuba. Inversões maciças de capitais norte-americanos foram feitas 
na indústria açucareira dessa ilha, a qual passou a gozar de uma 


25 Em 1875 o Parlamento aprovou uma lei autorizando o governo imperial a dar garantia de 
juros a capitais estrangeiros invertidos na indústria açucareira até o montante de 3 milhões de 
libras. Nos dez anos seguintes se instalaram cinquenta usinas de açúcar com equipamento 
moderno, financiadas quase sempre por capitais ingleses ao abrigo dessa lei. 


situação de privilégio no mercado dos EUA !%, Tanto as inovações 
técnicas como as dificuldades de exportação contribuíram para 
reduzir a procura de mão de obra. Destarte, a contração da oferta, 
provocada pela abolição da escravatura, não chegou a ter 
consequências graves sobre a utilização dos recursos e muito 
provavelmente não provocou qualquer modificação sensível na 
distribuição da renda. 


Na região cafeeira as consequências da abolição foram 
diversas. Nas províncias que hoje constituem os estados do Rio de 
Janeiro e de Minas Gerais, em pequena escala em São Paulo, se 
havia formado uma importante agricultura cafeeira à base de 
trabalho escravo. A rápida destruição da fertilidade das terras 
ocupadas nessa primeira expansão cafeeira — situadas 
principalmente em regiões montanhosas facilmente erodíveis — e 
a possibilidade de utilização de terras a maior distância com a 
introdução da estrada de ferro haviam colocado essa agricultura em 
situação desfavorável já na época imediatamente anterior à 
abolição. Seria de esperar, portanto, que ao proclamar-se esta 
ocorresse uma grande migração de mão de obra em direção das 
novas regiões em rápida expansão, as quais podiam pagar salários 
substancialmente mais altos. Sem embargo, é exatamente por essa 
época que tem início a formação da grande corrente migratória 
europeia para São Paulo. As vantagens que apresentava o 
trabalhador europeu com respeito ao ex-escravo são demasiado 
óbvias para insistir sobre elas. Todavia, se bem não houve um forte 
incentivo para que os antigos escravos se deslocassem em massa 
para o planalto paulista, a situação dos mesmos na antiga região 
cafeeira passou a ser muito mais favorável que a daqueles da 


!26 O tratado de reciprocidade, firmado entre Cuba e os EUA, depois da independência da ilha, 
concedeu ao açúcar cubano uma redução de 20 por cento na tarifa americana. Esse privilégio, 
vindo-se somar aos custos reduzidos do transporte e às facilidades criadas pela grande afluência 
de capital norte-americano, tornou possível o surto excepcional da produção cubana no primeiro 
quartel do século XX. 


região açucareira do Nordeste. A relativa abundância de terras 
tornava possível ao antigo escravo refugiar-se na economia de 
subsistência. A dispersão entretanto foi menor do que se poderia 
esperar, talvez por motivos de caráter social e não especificamente 
econômicos. 


A situação favorável, do ponto de vista das oportunidades de 
trabalho, que existia na região cafeeira valeu aos antigos escravos 
liberados salários relativamente elevados. Com efeito, tudo indica 
que na região do café a abolição provocou efetivamente uma 
redistribuição da renda em favor da mão de obra. Sem embargo, 
essa melhora na remuneração real do trabalho parece haver tido 
efeitos antes negativos que positivos sobre a utilização dos fatores. 
Para bem captar esse aspecto da questão é necessário ter em conta 
alguns traços mais amplos da escravidão. O homem formado 
dentro desse sistema social está totalmente desaparelhado para 
responder aos estímulos econômicos. Quase não possuindo hábitos 
de vida familiar, a ideia de acumulação de riqueza é praticamente 
estranha. Demais, seu rudimentar desenvolvimento mental limita 
extremamente suas "necessidades". Sendo o trabalho para o 
escravo uma maldição e o ócio o bem inalcançável, a elevação de 
seu salário acima de suas necessidades — que estão definidas pelo 
nível de subsistência de um escravo — determina de imediato uma 
forte preferência pelo ócio. 


Na antiga região cafeeira onde, para reter a força de trabalho, 
foi necessário oferecer salários relativamente elevados, observou- 
se de imediato um afrouxamento nas normas de trabalho. Podendo 
satisfazer seus gastos de subsistência com dois ou três dias de 
trabalho por semana, ao antigo escravo parecia muito mais atrativo 
"comprar" o ócio que seguir trabalhando quando já tinha o 
suficiente "para viver". Dessa forma, uma das consequências 
diretas da abolição, nas regiões em mais rápido desenvolvimento, 
foi reduzir-se o grau de utilização da força de trabalho. Esse 


problema terá repercussões sociais amplas que não compete aqui 
refletir. Cabe tão-somente lembrar que o reduzido desenvolvimento 
mental da população submetida à escravidão provocará a 
segregação parcial desta após a abolição, retardando sua 
assimilação e entorpecendo o desenvolvimento econômico do país. 
Por toda a primeira metade do século XX, a grande massa dos 
descendentes da antiga população escrava continuará vivendo 
dentro de seu limitado sistema de "necessidades", cabendo-lhe um 
papel puramente passivo nas transformações econômicas do país. 


Observada a abolição de uma perspectiva ampla, comprova-se 
que a mesma constitui uma medida de caráter mais político que 
econômico. A escravidão tinha mais importância como base de um 
sistema regional de poder que como forma de organização da 
produção. Abolido o trabalho escravo, praticamente em nenhuma 
parte houve modificações de real significação na forma de 
organização da produção e mesmo na distribuição da renda. Sem 
embargo, havia-se eliminado uma das vigas básicas do sistema de 
poder formado na época colonial e que, ao perpetuar-se no século 
XIX, constituía um fator de entorpecimento do desenvolvimento 
econômico do país. 


] Capítulo XXV 
NIVEL DE RENDA E RITMO DE CRESCIMENTO NA 
SEGUNDA METADE DO SECULO XIX 


Considerada em conjunto, a economia brasileira parece haver 
alcançado uma taxa relativamente alta de crescimento na segunda 
metade do século XIX. Sendo o comércio exterior o setor dinâmico 
do sistema, é no seu comportamento que está a chave do processo 
de crescimento nessa etapa. Comparando os valores médios 
correspondentes aos anos noventa com os relativos ao decênio dos 
quarenta, depreende-se que o quantum das exportações brasileiras 
aumentou 214 por cento. Esse aumento do volume físico da 
exportação foi acompanhado de uma elevação nos preços médios 
dos produtos exportados de aproximadamente 46 por cento. Por 
outro lado, observa-se uma redução de cerca de 8 por cento no 
índice de preços dos produtos importados, sendo, portanto, de 58 
por cento a melhora na relação de preços do intercâmbio externo. 
Um aumento de 214 por cento do quantum das exportações, 
acompanhado de uma melhora de 58 por cento na relação de 
preços do intercâmbio, significa um incremento de 396 por cento 


na renda real gerada pelo setor exportador !?”, 


Dessa forma o setor mais dinâmico da economia quintuplicou 
no período considerado. Qual teria sido o aumento do conjunto da 
renda gerada no território brasileiro no correr desse meio século? A 


127 Os índices de quantum e preços das exportações foram calculados com base no decênio 1841- 
50. incluídos os seguintes produtos: cate. açúcar, cacau, erva-mate, fumo. algodão, borracha e 
couros. No referido decênio esses produtos representaram 88,2 por cento do valor das 
exportações, subindo essa participação para 95.6 por cento nos anos noventa. Como índice de 
preços das importações se utilizou o das exportações inglesas, o qual constitui uma boa 
indicação do comportamento dos preços das manufaturas no comércio mundial. Todavia, é 
possível que os preços das importações brasileiras hajam baixado ainda mais do que indica esse 
índice, em razão da importância do trigo nas compras do Brasil e do forte declínio ocorrido nos 
preços desse cereal no último quartel do século passado. 


informação disponível não nos permite ir mais além de conjeturas 
sobre este assunto. Se observarmos os dados relativos aos 
principais produtos exportados, constataremos grandes 
discrepâncias. Assim, se bem que o quantum das exportações haja 
aumentado 214 por cento, a quantidade das exportações de açúcar 
cresceu apenas 33 por cento e a das de algodão, 43. Por outro lado, 
não obstante o índice de preços das exportações haja aumentado 46 
por cento, os preços do algodão se elevaram apenas 32 por cento e 
os do açúcar declinaram 11 por cento. A renda real gerada por 
esses dois produtos, tomados conjuntamente, aumentou somente 54 
por cento no período considerado. Sendo o açúcar e o algodão os 
dois únicos artigos de significação na exportação nordestina !?, 
depreende-se claramente que o desenvolvimento da segunda 
metade do século XIX não se estendeu a todo o território do país. 


Para fins de análise do comportamento da renda real, no 
período que estamos considerando, convém dividir a economia 
brasileira em três setores principais. O primeiro, constituído pela 
economia do açúcar e do algodão e pela vasta zona de economia de 
subsistência a ela ligada, se bem que por vínculos cada vez mais 
débeis. O segundo, formado pela economia principalmente de 
subsistência do sul do país. O terceiro, tendo como centro a 
economia cafeeira. 


O primeiro desses sistemas está formado pela faixa que se 
estende desde o Estado do Maranhão até Sergipe. Exclui-se a 
Bahia pelo fato de que sua economia foi profundamente 
modificada durante essa etapa pelo advento do cacau. A população 


28 A situação dos couros, que também aparecem na exportação nordestina, não foi mais 
favorável, pois a quantidade exportada aumentou 48 por cento e os preços baixaram 3 por cento. 
O cacau, cujas exportações evoluíram muito favoravelmente — incremento de 259 por cento na 
quantidade e aumento de 119 por cento nos preços — veio a constituir o núcleo de um sistema 
econômico autônomo — na região sul da Bahia — destacado geograficamente da economia 
nordestina preexistente. 


dos oito estados da região referida!?”, segundo o censo de 1872, 
ainda representava a terça parte da população do país. Se se 
acrescenta a população baiana, chega-se quase à metade da 
população do Brasil. 


Comparando-se os dados dos censos de 1872 e 1900, 
depreende-se que a população dos oito estados indicados aumentou 
com uma taxa anual de 1,2 por cento. Se se aplica a mesma taxa 
para o meio século que estamos considerando, obtém-se um 
incremento demográfico de 80 por cento, bem superior ao da renda 
real gerada pelo setor exportador (54 por cento). Se se tem em 
conta que na região nordestina existiam dois sistemas — o 
litorâneo principalmente exportador e o mediterrâneo 
principalmente de subsistência os dados referidos permitem, 
formular algumas hipóteses. Em primeiro lugar, pode-se admitir 
que a população dos dois sistemas haja crescido com igual 
intensidade e que a renda per capita do sistema de subsistência haja 
permanecido estável; neste caso, a queda da renda per capita do 
sistema exportador teria sido substancial. Em segundo lugar, pode- 
se admitir que tenha havido transferência de população do sistema 
exportador para o de subsistência e que a renda per capita naquele 
se haja mantido; neste caso, mesmo que se mantivesse a renda per 
capita no setor de subsistência, haveria uma baixa na renda média 
da região, pois a produtividade era mais baixa no setor de 
subsistência. Em síntese, para que não houvesse redução na renda 
per capita da região, teria sido necessário que aumentasse 
substancialmente a produtividade no setor de subsistência, o que 
obviamente é uma hipótese inadmissível, pois durante essa época 
já se tornara notória a pressão demográfica sobre as terras 
agricolamente aproveitáveis da região. Portanto, cabe admitir que 
houve declínio na renda per capita desse sistema da economia 
brasileira, se bem não seja possível quantificá-lo rigorosamente. 


!29 Maranhão, Piauí, Ceará, Rio Grande do Norte, Paraíba, Pernambuco, Alagoas e Sergipe. 


O segundo sistema estava formado pela economia 
principalmente de subsistência, que se beneficiou indiretamente 
com a expansão das exportações. Encontrando um mercado dentro 
do país capaz de absorver seus excedentes de produção, alguns 
setores da economia de subsistência puderam expandir a faixa 
monetária de suas atividades produtivas. Na região paranaense, por 
exemplo, a grande expansão da produção de erva-mate para 
exportação trouxe um duplo benefício à economia de subsistência, 
em grande parte constituída de populações transplantadas da 
Europa no quadro de planos nacionais e provinciais da imigração 
subsidiada. Os colonos que se encontravam mais no interior 
puderam dividir seu tempo entre a agricultura de subsistência e a 
extração de folhas de erva-mate, aumentando substancialmente sua 
renda. Os colonos mais próximos do litoral se beneficiaram da 
expansão do mercado urbano, expansão essa que tinha seu impulso 


primário no desenvolvimento das exportações !ºº. 


No Rio Grande do Sul coube o impulso dinâmico ao setor 
pecuário através de suas exportações para o mercado interno do 
país. Essas exportações; particularmente as de charque, que 
chegaram a constituir a metade das vendas totais do estado para os 
mercados interno e externo, no fim do século XIX?!, reintegraram 
a pecuária rio-grandense na economia brasileira. A região das 
colônias se beneficiou da expansão do mercado interno, seja 
diretamente, colocando alguns produtos de qualidade, como o 
vinho e a banha do porco, seja indiretamente, através da expansão 


130 O valor médio anual das exportações de erva-mate subiu de 48 mil libras, nos anos quarenta, 
para 393 mi no último decênio do século. Nos dois primeiros decênios do século « continuaria a 
rápida expansão das exportações desse produto a preços altamente favoráveis. 

!31 Para um cálculo das exportações do Rio Grande do Sul destinadas aos demais estados e para o 
exterior, nos últimos dois decênios do século XIX, veja-se J. P. Wileman, Brazilian Exchange, 
Buenos Aires, 1896. p. 106. 


urbana do estado, possibilitada pelo aumento de produtividade no 
setor pecuário. 


O contraste entre a região de economia principalmente de 
subsistência, do sul do país, e a região nordestina transparece 
claramente nos dados demográficos. Entre os censos de 1872 e 
1900, a população dos estados do Rio Grande do Sul, Santa 
Catarina, Paraná e Mato Grosso aumenta 127 por cento, isto é, a 
uma taxa anual de 3 por cento, enquanto a dos oito estados 
nordestinos referidos cresce com a taxa de 1,2 por cento. Se se 
aplica a taxa de 3 por cento ao meio século que estamos 
considerando, obtém-se um crescimento de 332 por cento. Esse 
dado apresenta particular interesse, pois indica que, mesmo que 
não se houvesse registrado nenhum aumento da renda per capita na 
economia da região sul, o seu crescimento absoluto ter-se-ia 
aproximado do setor exportador, o qual foi de 396 por cento, 
conforme indicamos. Para que a renda per capita permanecesse 
estacionaria, seria necessário, dada a abundância de terras de boa 
qualidade na região, que a importância relativa do setor exportador 
dentro dessa economia não se modificasse. Como cresceu essa 
importância relativa — conforme se depreende das exportações de 
mate da região paranaense e das de produtos pecuários da rio- 
grandense —, é muito provável que haja aumentado a 
produtividade econômica média e por conseguinte a renda per 
capita. Demais, em razão da elasticidade da oferta de produtos 
agrícolas que existia na região, cabe admitir que o aumento da 
renda per capita haja sido de alguma magnitude. 


O Terceiro sistema estava constituído pela região produtora de 
café 132, Essa região compreendia então os estados do Espírito 


132 O café, que foi introduzido no Brasil no começo do século XVIII, se produz praticamente em 
todo o território do país, com exceção do extremo sul. Os estados do Norte e do Nordeste 
exportaram durante muito tempo pequenas quantidades desse produto. Em fins do século XVIII 


Santo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e São Paulo. A população 
desses quatro estados, considerados conjuntamente, aumentou com 
uma taxa de 2,2 por cento, entre 1872 e 1900. Essa taxa, se bem 
que muito superior à do Nordeste (1,2 por cento) e à da Bahia (1,5 
por cento), é inferior à da Amazônia (2,6 por cento) e à da região 
sul (3,0 por cento). Contudo, se se observa mais de perto a região 
cafeeira, comprovam-se grandes movimentos demográficos dentro 
da mesma. A população dos dois estados — antigos produtores 
(Rio de Janeiro e Minas Gerais) — se expande com relativa 
lentidão (taxa de 1,6 por cento); por outro lado, a região que se 
integra na produção cafeeira no último quartel do século (Espírito 
Santo e São Paulo) apresenta a taxa extraordinariamente elevada de 
3,6 por cento. Esses dados põem em evidência que o 
desenvolvimento da região cafeeira se realizou, durante essa etapa, 
com transferência de mão de obra das regiões de mais baixa 
produtividade — e certamente do setor de subsistência dessa região 
— para outras de mais alta produtividade. Ou seja, um processo 
inverso ao ocorrido no Nordeste durante a mesma época. A rápida 
expansão do mercado interno na região cafeeira teria de repercutir 
muito favoravelmente na produtividade do setor de subsistência, o 
qual se concentrava principalmente no Estado de Minas Gerais. 
Demais, a transferência de mão de obra do setor de subsistência 
para o cafeeiro significava que a importância relativa deste estava 
aumentando. Tendo em conta a ação desses distintos fatores, pode- 
se admitir como provável que a renda real per capita do conjunto 
da região não estaria crescendo com ritmo inferior ao do setor 
exportador. Como a quantidade de café exportado aumentou 341 
por cento e os preços do produto 91 por cento, entre os anos 
quarenta e o último decênio do século, deduz-se que a renda real 
gerada pelas exportações desse artigo teria crescido com a taxa 


o consumo local já absorvia em sua quase totalidade as colheitas dos estados pequenos 
produtores. 


anual de 4,5 por — cento. Dado o crescimento da população, a taxa 
de aumento anual da renda real per capita seria de 2,3 por cento. 


Duas regiões de importância econômica permaneceram fora 
dos três sistemas a que fizemos referência. São elas o estado da 
Bahia, que compreendia, em 1872,13 por cento do total da 
população do país, e a Amazônia, à qual correspondiam 3 por 
cento da população na mesma época. A produção de cacau se 
iniciou na Bahia, para fins de exportação, na segunda metade do 
século XIX, proporcionando a esse estado uma alternativa para o 
uso dos recursos de terra e mão de obra de que não se beneficiaram 
os demais estados nordestinos. Contudo, a importância relativa do 
cacau em fins do século XIX ainda era relativamente pequena, 
representando tão-só 1,5 por cento do valor das exportações do 
país nos anos noventa. Sem embargo, um outro produto tradicional 
da exportação baiana — o fumo — apresenta relativa recuperação 
na segunda metade do século. Produto antes principalmente 
destinado ao escambo de escravos, o fumo brasileiro na segunda 
metade do século passou a encontrar mercado crescente na Europa. 
A quantidade exportada aumentou 361 por cento entre os anos 
quarenta e os noventa e os preços médios Subiram 41 por cento. Se 
consideramos conjuntamente o cacau e o fumo, o valor médio de 
suas exportações aumenta de 151 mil para 1.057.000 libras, no 
meio século referido. Esses dados, entretanto, não nos revelam 
senão um aspecto do desenvolvimento baiano na segunda metade 
do século XIX. Se se admite, como uma aproximação, que o fumo 
e o cacau exportados pelo país saíram em sua totalidade da Bahia, 
e que todo o açúcar e o algodão provieram dos oito estados do 
Nordeste, a exportação per capita da região baiana não seria 
superior à nordestina. Tudo indica, portanto, que também na Bahia 
o desenvolvimento foi entorpecido pela ação profunda de fatores 
similares aos que atuaram no Nordeste. A melhora da situação de 
algumas regiões terá ocorrido simultaneamente com o 
empobrecimento de outras. A produção açucareira para exportação 


já desaparecera completamente, por essa época, e a expansão da 
pecuária de subsistência se realizava em terras cada vez mais 
pobres. Explica-se assim que, não obstante o fluxo imigratório que 
conheceu a região cacaueira já em fins do século — principalmente 
de emigrantes nordestinos —, a população do estado haja crescido 
com a taxa reduzida de 1,5 por cento, entre 1872 e 1900. Sem 
embargo, o fato mesmo de que essa taxa seja superior à que se 
observa no Nordeste constitui uma indicação de que sua renda real 
evoluiu menos desfavoravelmente. 


Por último cabe considerar a região amazônica, cujas 
exportações alcançam extraordinária importância relativa na etapa 
final do século. A participação da borracha no valor total das 
exportações elevou-se de 0,4 por cento, nos anos quarenta, para 15 
por cento nos noventa. Neste último decênio o valor das 
exportações per capita da região amazônica duplicou o da região 
cafeeira. Se bem que grande parte dessa renda não revertesse à 
região e que parte substancial da que revertia se liquidasse em 
importações !*2, não é menos certo que, para fins de cômputo da 
renda nacional, era na Amazônia que ela se gerava. 


Com base nas observações feitas nos parágrafos anteriores, 
trataremos de estimar grosso modo a tendência da renda per capita 
do conjunto do país no período que estamos considerando. A 
região nordestina parece ser a única cuja renda per capita diminuiu. 
Contudo, a renda absoluta da região cresceu, pois a renda do setor 
exportador aumentou 54 por cento. Admitiremos que o 
crescimento absoluto da renda haja sido igual ao da metade da 
população, isto é, que a renda per capita haja diminuído com uma 
taxa de 0,6 por cento anual. Na Bahia as forças nos dois sentidos 


133 O resultado das inversões realizadas na economia da borracha devia ser baixíssimo e quiçá 
negativo, pois o aumento da produção de borracha provocava o abandono de múltiplas outras 
atividades, passando-se a importar grande parte do que antes se produzia. Para uma explicação 
do conceito de multiplicador, veja-se nota 163. 


possivelmente se hajam contrabalançado, podendo-se admitir que a 
renda per capita se haja mantido. Na região sul, onde a população 
cresceu com a taxa de 3 por cento ao ano, houve uma óbvia 
expansão da renda per capita, a qual dificilmente teria sido inferior 
a 1 por cento anual. Com respeito à região cafeeira, admitiremos a 
taxa de 2,3 por cento per capita, já referida. Finalmente, com 
relação à Amazônia, nos limitaremos a admitir que o crescimento 
absoluto da renda gerada nessa região teria alcançado o duplo da 
intensidade observada na região cafeeira. Dessas suposições se 
deriva que, no meio século referido, a renda real do Brasil se teria 
multiplicado por 5,4"! o que representa uma taxa de crescimento 
anual de 3,5 por cento e de crescimento per capita de 1,5 por cento. 
Essa taxa de crescimento é elevada, com respeito ao 
desenvolvimento da economia mundial no século XIX. Durante a 
mesma época a renda real dos EUA se multiplicou por 5,7, mas, 
dado o crescimento mais intenso de sua população, a taxa per 
capita é algo menor que a indicada para o Brasil. A diferença 


!34 Como base de ponderação se tomou a importância relativa da população de cada região 
segundo o censo de 1872; em seguida, fez-se crescer a renda absoluta de cada região tendo em 
conta o aumento demográfico da mesma e a taxa de incremento ou decremento, indicada no 
texto, para a renda per capita: 


REGIÃO % DA POPULAÇÃO | TAXADE TAXA DE 
DOPAIS CRESCIMENTO DA CRESCIMENTO DA 
POPULAÇÃO RENOA per capi 
. EE j 
15 01. 


Admite-se implicitamente que não haveria grandes discrepâncias entre os níveis de renda par 
capita das distintas regiões do país, no período base, isto é, no decênio 1841-50. 





fundamental está em que, enquanto os EUA na segunda metade do 
século XIX mantiveram um ritmo de crescimento que vinha do 
último quartel do século anterior, o Brasil iniciou uma etapa de 
crescimento após três quartos de século de estagnação e 
provavelmente de retrocesso em sua renda per capita. 


Em seção anterior indicamos que de maneira muito geral se 
pode admitir que a renda per capita da população brasileira muito 
provavelmente não teria sido inferior a 50 dólares (de poder 
aquisitivo atual) no começo do século XIX, se bem que 
possivelmente houvesse declinado no correr do último quartel do 
século. Também indicamos que essa renda dificilmente alcançaria 
esses mesmos 50 dólares pela metade do século, particularmente se 
se incluem os escravos na população. Partindo dessa base e 
admitindo a taxa de incremento de 1,5, obtém-se uma renda da 
ordem de 106 dólares ao término do século. Se se aplica essa 
mesma taxa à primeira metade do século XX, obtém-se para 1950 
uma renda de 224 dólares, a qual se aproxima muito das 
estimativas existentes para esse ano. Existe, portanto, — alguma 
indicação de que a taxa de crescimento da economia brasileira tem 
sido relativamente estável no correr dos últimos cem anos!*. Outra 
observação de interesse é a seguinte: se a economia brasileira 
houvesse alcançado, na primeira metade do século XIX, uma taxa 
de crescimento idêntica à da segunda metade do mesmo século, 
partindo dos 50 dólares a que fizemos referência, chegar-se-ia ao 
fim do século com 224. Mantida a mesma taxa na primeira metade 
do século XX, a renda real da população brasileira seria, em 1950, 
da ordem de 500 dólares, isto é, comparável à média dos países da 
Europa Ocidental, nesse ano. 


!35 Sem ser excepcionalmente intensa, a taxa secular de 1,5 por cento é provavelmente superior a 
da média das economias da Europa Ocidental. Nos EUA a taxa secular seria algo superior (1,9 
por cento), segundo as estimativas do National Bureau of Economic Research, apresentadas por 
Simon Kuznets. 


Os dados apresentados no parágrafo anterior projetam alguma 
luz sobre o problema do atraso relativo da economia brasileira na 
etapa atual. Esse atraso tem sua causa não no ritmo de 
desenvolvimento dos últimos cem anos, o qual parece haver sido 
razoavelmente intenso, mas no retrocesso ocorrido nos três quartos 
de século anteriores. Não conseguindo o Brasil integrar-se nas 
correntes em expansão do comércio mundial durante essa etapa de 
rápida transformação das estruturas econômicas dos países mais 
avançados, criaram-se profundas dessemelhanças entre seu sistema 
econômico e os daqueles países. A essas dessemelhanças teremos 
que voltar ao analisar os problemas específicos de 
subdesenvolvimento com que se confronta a economia brasileira 
no presente. 


Capítulo XXVI 
O FLUXO DE RENDA NA ECONOMIA DE TRABALHO 
ASSALARIADO 


O fato de maior relevância ocorrido na economia brasileira do 
último quartel do século XIX foi, sem lugar a dúvida, o aumento da 
importância relativa do setor assalariado. A expansão anterior se 
fizera seja através do crescimento do setor escravista, seja pela 
multiplicação dos núcleos de subsistência. Em um e outro casos o 
fluxo de renda, real ou virtual, circunscrevia-se a unidades 
relativamente pequenas, cujos contatos externos assumiam caráter 
internacional no primeiro caso e eram de limitadíssimo alcance no 
segundo. A nova expansão tem lugar no setor que se baseia no 
trabalho assalariado. O mecanismo desse novo sistema, cuja 
importância relativa cresce rapidamente, apresenta diferenças 
profundas com respeito à antiga economia exclusivamente de 
subsistência. Essa última, como vimos, caracteriza-se por um 
elevado grau de estabilidade, mantendo-se imutável sua estrutura 
tanto nas etapas de crescimento como nas de decadência. A 
dinâmica do novo sistema é distinta. Convém analisá-la 
devidamente, se pretendemos compreender as transformações 
estruturais que levariam, na primeira metade do século XX, à 
formação no Brasil de uma economia de mercado interno. 


Observada em conjunto, a nova economia cafeeira baseada no 
trabalho assalariado apresenta certas similaridades com a antiga 
economia escravista: está constituída por uma multiplicidade de 
unidades produtoras que se ligam intimamente às correntes do 
comércio exterior. Todavia, se nos fixamos mais de perto no 
mecanismo dessas unidades, vemos que são profundas as 
diferenças. Para facilidade de exposição, consideraremos o 
processo econômico a partir do momento em que a produção é 


vendida ao exportador. O valor total dessa venda é a renda bruta da 
unidade produtiva, renda essa que deverá cobrir a depreciação do 
capital real utilizado no processo produtivo e remunerar a 
totalidade dos fatores utilizados na produção. A fim de simplificar 
a análise, dividiremos essa renda em dois grupos gerais: renda dos 
assalariados e renda dos proprietários. O comportamento desses 
dois grupos, no que respeita à utilização da renda, £ sabidamente 
muito distinto. Os assalariados transformam a totalidade ou quase 
totalidade de sua renda em gastos de consumo. A classe 
proprietária, cujo nível de consumo é muito superior, retém parte 
de sua renda para aumentar seu capital, fonte dessa mesma renda. 


Vejamos como se propaga o fluxo de renda criado pelas 
exportações. Os gastos de consumo — compra de alimentos, 
roupas, serviços, etc. — vêm a constituir a renda dos pequenos 
produtores, comerciantes, etc. Estes últimos também transformam 
grande parte de sua própria renda em gastos de consumo. Destarte, 
a soma de todos esses gastos terá necessariamente de exceder de 
muito a renda monetária criada pela atividade exportadora. 
Suponhamos agora que ocorra um aumento do impulso externo. 
Crescendo a massa de salários pagos, aumentaria automaticamente 
a procura de artigos de consumo. A produção de parte destes 
últimos, por seu lado, pode ser expandida com relativa facilidade, 
dada a existência de mão de obra e terras subutilizadas, 
particularmente em certas regiões em que predomina a atividade de 
subsistência. Desta forma o aumento do impulso externo — 
atuando sobre um setor da economia organizado à base de trabalho 
assalariado — determina melhor utilização de fatores já existentes 
no país!3º. Demais, o aumento de produtividade - efeito secundário 
do impulso externo — manifesta-se fora da unidade produtora- 


!36 Exemplo típico da melhor utilização dos recursos provocada pela expansão da procura interna 
de bens de consumo é dado pela economia de subsistência formada no sul do país com imigração 
de origem europeia. Veja-se capitulo XXV. 


exportadora. A massa de salários pagos no setor exportador vem a 
ser, por conseguinte, o núcleo de uma economia de mercado 
intemo. Quando convergem certos fatores a que nos referiremos 
mais adiante, o mercado interno se encontra em condições de 
crescer mais intensamente que a economia de exportação, se bem 
que o impulso de crescimento tenha origem nesta última. 


O impulso externo de crescimento se apresenta inicialmente, 
via de regra, sob a forma de elevação nos preços dos produtos 
exportados, a qual se transforma em maiores lucros. Os 
empresários tratam, como é natural, de reinverter esses lucros 
expandindo as plantações. Dada a relativa elasticidade da oferta de 
mão de obra e a abundância de terras, essa expansão pode seguir 
adiante sem encontrar obstáculo por parte dos salários ou da renda 
da terra. Com efeito, os deslocamentos de mão de obra dentro do 
país e a imigração processaram-se independentemente da elevação 
do salário real naqueles setores ou regiões que atraíram fatores. O 
setor cafeeiro pôde, na verdade, manter seu salário real 
praticamente estável durante a longa etapa de sua expansão. Bastou 
que esse salário fosse, em termos absolutos, mais elevado do que 
aqueles pagos nos demais setores da economia, e que a produção se 
expandisse, para que a força de trabalho se deslocasse. Portanto, 
teve importância fundamental, no desenvolvimento do novo 
sistema econômico baseado no trabalho assalariado, a existência da 
massa de mão de obra relativamente amorfa que se fora formando 
no país nos séculos anteriores. Se a expansão da economia cafeeira 
houvesse dependido exclusivamente da mão de obra europeia 
imigrante, os salários ter-se-iam estabelecido em níveis mais altos, 
à semelhança do que ocorreu na Austrália e mesmo na Argentina. 
A mão de obra de recrutamento interno — utilizada principalmente 
nas obras de desflorestamento, construções e tarefas auxiliares — 
exerceu uma pressão permanente sobre o nível médio dos salários. 


A estabilidade do salário real médio no setor exportador não 
significava, entretanto, que o mesmo ocorresse no conjunto da 
economia. Com a absorção de mão de obra pelo setor exportador, a 
importância relativa desse centro da economia ia crescendo. Ao 
serem absorvidos fatores do setor de subsistência, elevava-se o 
salário real médio, e ainda mais o salário monetário médio, pois 
nesse setor o fluxo monetário era relativamente muito menor. 
Destarte, o fato de que o crescimento do setor exportador fosse 
extensivo não impedia que o salário médio do conjunto da 
economia se elevasse. Em síntese, como a população crescia muito 
mais intensamente no setor monetário que no conjunto da 
economia, a massa de salários monetários — base do mercado 
interno — aumentava mais rapidamente que o produto global. 


Que significação econômica tinha o fato de que o empresário se 
encontrasse em uma situação favorável que lhe permitia reter a 
totalidade dos benefícios derivados das elevações ocasionais dos 
preços dos produtos de exportação? Suponhamos por um momento 
que os salários subissem ao se elevarem.os preços de exportação. A 
consequência prática seria que o volume de inversões teria de ser 
menor, e também menor a expansão do setor exportador. A 
absorção do setor de subsistência resultaria ser mais lenta. A mão 
de obra ocupada no setor exportador se transformaria 
progressivamente num grupo privilegiado, tendendo a crescer a 
diferença entre os salários pagos no setor de exportação e no de 
subsistência. 


Os aumentos de produtividade da economia cafeeira refletiam 
principalmente melhoras ocasionais de preços, ocorridas, via de 
regra, nas altas cíclicas, sendo mínimas as melhoras de 


produtividade física logradas diretamente no processo produtivo!?”. 


!37 Aumentos de produtividade também podiam resultar da abertura de melhores terras, da maior 
eficiência dos transportes, etc. 


Poder-se-ia argumentar, portanto, que a transferência de parte dos 
frutos desses aumentos ocasionais de produtividade econômica 
para os assalariados teria como consequência imprimir à massa 
total de salários acentuadas expansões e contrações cíclicas. Mas 
também se poderia argumentar que, como os salários oferecem 
maior resistência à compressão que os lucros, a economia estaria 
em melhores condições para defender-se na baixa cíclica e 
possivelmente a longo prazo na relação de preços de intercâmbio, 
caso transferisse para os assalariados parte do aumento de 
produtividade econômica ganho na etapa de elevação de preços. 
Não se realizando essa transferência, toda a pressão da queda 
cíclica se concentrava na massa de lucros. Veremos mais adiante a 
forma como os empresários conseguiam transferir essa pressão 
para os demais setores da coletividade. 


Capítulo XXVII 


A TENDÊNCIA AO DESEQUILÍBRIO EXTERNO 


O funcionamento do novo sistema econômico, baseado no 
trabalho assalariado, apresentava uma série de problemas que, na 
antiga economia exportadora-escravista, apenas se haviam 
esboçado. Um desses problemas — aliás comum a outras 
economias de características similares — consistiria na 
impossibilidade de adaptar-se às regras do padrão-ouro, base de 
toda a economia internacional no período que aqui nos ocupa. O 
princípio fundamental do sistema do padrão-ouro radicava em que 
cada país deveria dispor de uma reserva metálica — ou de divisas 
conversíveis, na variante mais corrente — suficientemente grande 
para cobrir os déficits ocasionais de sua balança de pagamentos. E 
fácil compreender que uma reserva metálica — estivesse ela 
amoedada ou não — constituía uma inversão improdutiva, que era 
na verdade a contribuição de cada país para o financiamento a 
curto prazo das trocas internacionais. A dificuldade estava em que 
cada país deveria contribuir para esse financiamento em função de 
sua participação no comércio internacional e da amplitude das 
flutuações de sua balança de pagamentos 138. Ora, um país 
exportador de produtos primários tinha, como regra, uma elevada 
participação relativa no comércio internacional, isto é, seu 
intercâmbio per capita era relativamente muito maior que sua renda 
monetária per capita. Por outro lado, sua economia — pelo fato 
mesmo de que dependia muito mais das exportações — estava 
sujeita a oscilações muito mais agudas. 


!38 A balança de pagamentos por definição está sempre em equilíbrio. As flutuações a que se 
refere o texto são aquelas do saldo da conta corrente e do movimento de capitais não destinado 
especificamente a cobrir esse saldo. 


O problema que se apresentava à economia brasileira era, em 
essência, o seguinte: a que preço as regras do padrão-ouro 
poderiam aplicar-se a um sistema especializado na exportação de 
produtos primários e com um elevado coeficiente de importação? 
Esse problema não preocupou os economistas europeus, que 
sempre teorizaram em matéria de comércio internacional em 
termos de economia de graus de desenvolvimento mais ou menos 
similar, com estruturas de produção não muito distintas e com 
coeficientes de importação relativamente baixos. 


A teoria monetária do século XIX constitui, indubitavelmente, 
um instrumento de utilidade para explicar a realidade europeia. Ela 
se baseava no princípio de que, se todos os países seguissem as 
regras do padrão-ouro — isto é, se o meio circulante dos distintos 
países tivessem como base a mesma moeda-mercadoria —, o ouro 
disponível tenderia a distribuir-se em função das necessidades do 
comércio interno de cada país e das do comércio internacional. 
Destarte, os sistemas de preços dos distintos países seriam 
solidários. Estava implícito nessa teoria que, se um país importava 
mais do que exportava — criando-se um desequilíbrio em sua 
balança de pagamentos —, esse país se veria obrigado a exportar 
ouro, reduzindo-se consequentemente o seu meio circulante. Essa 
redução, de acordo com a teoria quantitativa, deveria acarretar uma 
baixa de preços — contrapartida da alta do preço do ouro —, 
criando-se automaticamente um estímulo às exportações e um 
desestímulo às importações, o que traria consigo a correção do 


desequilíbrio !ºº. 


Nas economias em que as importações constituíam uma 
reduzida parcela do dispêndio nacional, um desequilíbrio ocasional 


139 A correção do desequilíbrio também se podia realizar através do movimento de capitais: a 
escassez relativa de ouro acarretaria uma elevação da taxa de juros, o que atrairia capitais 
estrangeiros. O déficit na balança em conta corrente seria assim compensado por um saldo na 
conta de capital. 


da balança de pagamentos podia ser financiado com numerário de 
circulação interna sem provocar grande redução no grau de 
liquidez do sistema. O mesmo, entretanto, não se podia esperar de 
uma economia de elevado coeficiente de importações. Neste último 
caso, um brusco desequilíbrio na balança de pagamentos exigiria 
uma redução de grandes proporções no meio circulante, 
provocando verdadeira traumatização do sistema. Esse tipo de 
dificuldade poderia ter ocorrido com a Inglaterra, cujo coeficiente 
de importações cresceu fortemente no correr do século XIX, se 
esse país não se houvesse transformado em grande exportador de 
capitais e não fosse ele mesmo o centro que comandava as 
flutuações da economia mundial. 


Numa economia do tipo da brasileira do século XIX, o 
coeficiente de importações era particularmente elevado, se se tem 
em conta apenas o setor monetário, ao qual se limitavam 
praticamente as transações externas. Por outro lado, os 
desequilíbrios na balança de pagamentos eram relativamente muito 
mais amplos, pois refletiam as bruscas quedas de preços das 
matérias-primas no mercado mundial. Por último, caberia ter em 
conta as inter-relações entre o comércio exterior e as finanças 
públicas, pois o imposto das importações era a principal fonte de 
renda do governo central. 


Como se apresentara esse problema na antiga economia 
exportadora-escravista? Quando existiu em forma pura, esta 
desconheceu por natureza qualquer forma de desequilíbrio externo. 
Sendo a procura monetária igual às exportações, é evidente que 
toda ela poderia transformar-se em importações sem que por essa 
razão surgisse qualquer desequilíbrio. É quando a procura 
monetária tende a crescer mais que as exportações que começa a 
surgir a possibilidade de desequilíbrio. Esse desajustamento está 
intimamente ligado ao regime de trabalho assalariado, como é fácil 
perceber. 


Ao crescer a renda criada pelas exportações, cresce a massa 
total de pagamentos a fatores, realizados dentro da economia. Essa 
renda, conforme vimos, tende a multiplicar-se, primeiramente em 
termos monetários e finalmente em termos reais, dada a existência 
de fatores subocupados. O aumento da renda se realiza, portanto, 
em duas etapas: em primeiro lugar graças ao crescimento das 
exportações e, em segundo, pelo efeito multiplicador interno. Parte 
desse aumento da renda terá de ser satisfeito com importações, 
conforme uma relação relativamente estável que existe entre o 
aumento da renda e o das importações. 


O mais importante a considerar, entretanto, é o seguinte: no 
momento em que deflagrava uma crise nos centros industriais, os 
preços dos produtos primários caíram bruscamente, reduzindo-se 
de imediato a entrada de divisas no país de economia dependente. 
Enquanto isso, o efeito dos aumentos anteriores do valor e do 
volume das exportações continuava a propagar-se lentamente 1º. 
Existia portanto uma etapa intermédia em que a procura de 
importações continuava crescendo, se bem que a oferta de divisas 
já se houvesse reduzido drasticamente. Nessa etapa é que caberia 
mobilizar as reservas metálicas. Estas, entretanto, teriam de ser de 
grandes proporções para que funcionasse o mecanismo do padrão 
ouro, não somente porque a participação das importações no 


40 A forma como se financiavam as importações brasileiras contribuía para agravar a pressão 
sobre a balança de pagamentos por ocasião das depressões. As importações brasileiras 
procediam em grande parte da Inglaterra ou estavam controladas por casas comerciais inglesas 
com grande liquidez nas praças brasileiras. Essas casas inglesas emprestavam a médio prazo aos 
comerciantes (inclusive de outras nacionalidades) que exportavam para outros países. Dessa 
forma, o comércio de importação é que financiava o de exportação. Ao ocorrer um co . lapso na 
procura de produtos brasileiros no exterior, acumulavam-se os fundos líquidos em mãos dos 
importadores, fundos esses que advinham das vendas na etapa anterior de prosperidade. Esses 
fundos líquidos pressionavam sobre a balança de pagamentos exatamente no momento em que se 
reduzia a oferta de divisas. É interessante observar a forma distinta como se apresentou esse 
mesmo problema nos eu*, onde os fundos líquidos dos exportadores ingleses tenderam desde 
cedo a aplicar-se em títulos da divida pública. Veja-se A. K. Manchester. op. cit., p. 315, e 
também Leland H. Jenks, The Migration of British Capital to 1873. Nova York, 1927, p. 68-70. 


dispêndio total da coletividade era muito elevada e as flutuações da 
capacidade para importar muito grandes, mas também porque 
numa economia desse tipo a conta de capital da balança de 
pagamentos se comporta adversamente nas etapas de depressão. 


Se se observa a natureza dos fenômenos cíclicos nas economias 
dependentes, em contraste com as industrializadas, percebe-se 
facilmente por que aquelas estiveram sempre condenadas a 
desequilíbrios de balança de pagamentos e à inflação monetária. O 
ciclo na economia industrializada está ligado às flutuações no 
volume das inversões. A crise se caracteriza por uma contração 
brusca dessas inversões, contração essa que reduz automaticamente 
a procura global e desencadeia uma série de reações que têm por 
efeito ir reduzindo cada vez mais essa procura. É fácil 
compreender que essa redução da procura se traduz imediatamente 
em contração das importações e liquidação de estoques. À simples 
notícia de que teve início a crise, os importadores, sabendo que a 
procura de produtos importados tenderá a reduzir-se, suspenderão 
os seus pedidos, o que acarreta a brusca baixa dos preços das 
mercadorias importadas, que neste caso são principalmente os 
produtos primários fornecidos pelas economias dependentes. Por 
outro lado, a contração dos negócios provocada pela crise reduz a 
liquidez das empresas, induzindo estas a lançar mão de quaisquer 
fundos de que disponham, inclusive aqueles que se encontram no 
exterior. Dessa forma, a crise vem acompanhada, para o país 
industrializado, de contração das importações, baixa de preços dos 
artigos importados e entrada de capitais. Por último, como grande 
parte dos capitais exportados no século XIX eram empréstimos 
públicos, ou inversões no setor privado com garantia de juros, o 
serviço dos capitais constituía uma partida relativamente rígida na 
conta corrente da balança de pagamentos e contribuía para reforçar 
a posição internacional dos países exportadores de capital nas 
etapas de depressão. 


Nas economias dependentes a crise se apresenta de forma 
totalmente distinta, tendo início com uma queda no valor das 
exportações, em razão de uma redução, seja no valor unitário dos 
produtos exportados, seja nesse valor e no volume total das 
exportações !!!, É necessário que passe algum tempo para que a 


contração do valor das exportações exerça seu pleno efeito sobre a 
procura de importações, sendo portanto de esperar que se crie um 
desequilíbrio inicial na balança de pagamentos. Por outro lado, a 
queda dos preços das mercadorias importadas (produtos 
manufaturados) se faz mais lentamente e com menor intensidade 
que a dos produtos primários exportados, isto é, tem início uma 
piora na relação de preços do intercâmbio. A esses dois fatores 
vêm acumular-se os efeitos da rigidez do serviço dos capitais 
estrangeiros e a redução na entrada desses capitais!2. Em tais 
condições, é fácil prever as imensas reservas metálicas que exigiria 
o pleno funcionamento do padrão-ouro numa economia como a do 
apogeu do café no Brasil. À medida que a economia escravista- 
exportadora era substituída por um novo sistema, com base no 
trabalho assalariado, tornava-se mais difícil o funcionamento do 
padrão-ouro. 


41 O primeiro desses fenômenos ocorre com os produtos alimentícios, cuja procura apresenta 
uma baixa elasticidade-renda, isto é, se deixa influenciar pouco pelas flutuações da renda do 
consumidor. O segundo ocorre com as matérias-primas industriais, cuja procura se contrai 
bruscamente com a redução da atividade industrial. Num e noutro caso, entretanto, baixam os 
preços, pois se reduzem as perspectivas de lucros nos negócios. 

!42 O serviço dos capitais estrangeiros não chegou a constituir uma carga excessivamente pesada 
para a balança de pagamentos do Brasil, na segunda metade do século »x. Comparado com o 
valor das exportações, esse serviço teria aumentado de 9,4 por cento em 1861-64 para 12.1 por 
cento em 1890-92. Sem embargo, se se excetuam casos especiais — constituídos por períodos 
em que se contraíram grandes empréstimos públicos para fins não-econômicos; Guerra do 
Paraguai, consolidação da divida, etc. — . a entrada de capitais foi sempre inferior ao serviço da 
divida. Num período excepcionalmente favorável como 1886-89. a importação de capitais 
alcançou 14,3 por cento do valor das exportações, enquanto o serviço dos capitais estrangeiros 
atingia 14.6 por cento. Num período menos favorável, como 1876-85, a importação de capitais 
se reduz a 5,3 por cento e o serviço dos capitais estrangeiros alcança 12.2 por cento, veja-se 
sobre esse assunto o meticuloso estudo de J. P. Wileman, cit. 


A análise dessa questão é tanto mais interessante quanto projeta 
muita luz sobre o tipo de dificuldade que enfrentava o homem 
público brasileiro da época para captar a realidade econômica do 
país. Constituindo a economia brasileira uma dependência dos 
centros industriais, dificilmente se podia evitar a tendência a 
"interpretar", por analogia com o que ocorria na Europa, os 
problemas econômicos do país. A ciência econômica europeia 
penetrava através das escolas de direito e tendia a transformar-se 
em um "corpo de doutrina", que se aceitava independentemente de 
qualquer tentativa de confronto com a realidade. Ali onde a 
realidade se distanciava do mundo ideal da doutrina supunha-se 
que tinha início a patologia social. Dessa forma passava-se 
diretamente de uma interpretação idealista da realidade para a 
política, excluindo qualquer possibilidade de crítica da doutrina em 
confronto com a realidade. 


Essa inibição mental para captar a realidade de um ponto de 
vista crítico-científico é particularmente óbvia no que diz respeito 
aos problemas monetários. A razão disso deriva de que na Europa 
não se fez, durante o século XIX, nenhum esforço sério para 
elaborar uma teoria monetária fora do esquema do padrão- 
metálico. O político brasileiro com a formação de economista 
estava preso por uma série de preconceitos doutrinários em matéria 
monetária, que eram as regras do padrão-ouro. Na moeda que 
circulava no Brasil via-se apenas o aspecto "patológico", ou seja, 
sua "inconversibilidade". E ao tentar aplicar a essa moeda 
"inconversível" as regras do padrão-metálico — particularmente 
aquelas que derivavam da teoria quantitativa — era levado a 
afastar-se mais e mais da realidade. Ao historiador, das ideias 
econômicas no Brasil não deixará de surpreender a monótona 
insistência com que se acoima de aberrativo e anormal tudo que 
ocorre rio país: a inconversibilidade, os déficits, as emissões de 
papel-moeda. Essa "anormalidade" secular não chega, entretanto, a 
constituir objeto de estudo sistemático. Com efeito, não se faz 


nenhum esforço sério para compreender tal anormalidade, que em 
última instância era a realidade dentro da qual se vivia. Todos os 
esforços se gastam numa tarefa que a experiência histórica 
demonstrava ser vi: submeter o sistema econômico às regras 
monetárias que prevaleciam na Europa. Esse enorme esforço de 
mimetismo — que derivava de uma fé inabalável nos princípios de 
uma doutrina sem fundamento na observação da realidade — se 
estenderá pelos três primeiros decênios do século XX. 


: Capítulo XXVIII E 
A DEFESA DO NIVEL DE EMPREGO E A CONCENTRAÇÃO 
DA RENDA 


Limos que a existência de uma reserva de mão de obra dentro 
do país, reforçada pelo forte fluxo imigratório, permitiu que a 
economia cafeeira se expandisse durante um longo período sem 
que os salários reais apresentassem tendência para a alta. À 
elevação do salário médio no país refletia o aumento de 
produtividade que se ia alcançando através da simples transferência 
de mão de obra da economia estacionaria de subsistência para a 
economia exportadora. As melhoras de produtividade obtidas na 
própria economia exportadora, essas o empresário podia retê-las, 
pois nenhuma pressão se formava dentro do sistema que o 
obrigasse a transferi-las total ou parcialmente para os assalariados. 
Também assinalamos que esses aumentos de produtividade do 
setor exportador eram de natureza puramente econômica e 
refletiam modificações nos preços do café. Para que houvesse 
aumento na produtividade física, seja da mão de obra, seja da terra, 
era necessário que o empresário aperfeiçoasse os processos de 
cultivo ou intensificasse a capitalização, isto é, aplicasse maior 
quantidade de capital por unidade de terra ou de mão de obra. 


Não existindo nenhuma pressão da mão de obra no sentido da 
elevação dos salários, ao empresário não interessava substituir essa 
mão de obra por capital, isto é, aumentar a quantidade de capital 
por unidade de mão de obra. Como os frutos dos aumentos de 
produtividade revertiam para o capital, quanto mais extensiva fosse 
a cultura, vale dizer, quanto maior fosse a quantidade produzida 
por unidade de capital imobilizado, mais vantajosa seria a situação 
do empresário. Transformando-se qualquer aumento de 
produtividade em lucros, é evidente que seria sempre mais 


interessante produzir a maior quantidade possível por unidade de 
capital, e não pagar o mínimo possível de salários por unidade de 
produto. A consequência prática dessa situação era que o 
empresário estava sempre interessado em aplicar seu capital novo 
na expansão das plantações, não se formando nenhum incentivo à 
melhora dos métodos dê cultivo. 


Observação idêntica se poderia fazer relativamente à terra. É 
evidente que se esta fosse escassa, concluída sua ocupação os 
empresários seriam induzidos a melhorar os métodos de cultivo e a 
intensificar a capitalização para aumentar os rendimentos. Por 
outro lado, a ocupação de solos de qualidade inferior iria elevando 
a renda da terra, isto é, obrigaria o empresário a transferir para o 
proprietário da terra uma parcela crescente de seus lucros. Para 
defender-se contra essa pressão da renda da terra o empresário 
seria levado a intensificar os cultivos, ou seja, a aumentar a dose de 
capital imobilizado por unidade de terra cultivada. Ora, a terra, 
mais ainda do que a mão de obra, existia em abundância, 
desocupada ou subocupada na economia de subsistência. O 
empresário tratava de utilizá-la aplicando o mínimo de capital por 
unidade de superfície. Sempre que essa terra dava sinais de 
esgotamento, se justificava, do ponto de vista do empresário, 
abandoná-la, transferindo-se o capital para solos novos de mais 
elevado rendimento. A destruição de solos que, do ponto de vista 
social, pode parecer inescusável, do ponto de vista de um 
empresário privado, cuja meta é obter o máximo de lucro de seu 
capital, é perfeitamente concebível. A preservação do solo só 
preocupa o empresário quando tem um fundamento econômico. 
Ora, os incentivos econômicos o induziam a estender suas 
plantações, a aumentar a quantidade de terra e de mão de obra por 
unidade de capital. 


As condições econômicas em que se desenvolvia a cultura do 
café não criavam, portanto, nenhum estímulo ao empresário para 


aumentar a produtividade física, seja da terra, seja da mão de obra 
por ele utilizadas. Era essa, aliás, a forma racional de crescimento 
de uma economia onde existiam desocupadas ou subocupadas terra 
e mão de obra, e onde era escasso o capital. Pode-se argumentar, 
evidentemente, que a destruição consciente de solos seria de efeitos 
negativos a longo prazo. Nem por isso se poderá deixar de 
reconhecer que o método da cultura extensiva possibilitava um 
volume de produção por unidade de capital — fator escasso — 
muito superior ao que se lograria com métodos agrícolas 
intensivos. A situação pode ser perfeitamente assimilada à de uma 
indústria extrativa, pois o esgotamento de uma reserva mineral 
representa a alienação de um patrimônio cuja ausência poderá ser 
lamentada pelas gerações futuras. Mas, se o aproveitamento da 
reserva esgotável se faz para dar "início" a um processo de 
desenvolvimento econômico, não somente a — geração presente 
mas também as futuras — que receberão a reserva transformada 
em capital reprodutível — serão beneficiadas. O problema dos 
solos é, até certo ponto, menos grave, pois quase sempre é possível 
reconstituí-los. Serão raros os casos em que a destruição de solos é 
irreparável. 


Pelas razões indicadas e outras, o setor exportador não 
apresentou, graças à sua expansão, nenhuma tendência a aumentar 
sua produtividade física. Os frutos do aumento de produtividade, 
que retinha o empresário e a que antes nos referimos, refletiam 
principalmente elevações ocasionais de preços. Ora, essas 
elevações de preços se manifestavam por meio do ciclo econômico, 
sendo portanto de esperar que o empresário devolvesse, na forma 
de lucros mais baixos, aquilo que ganhara em lucros 
extraordinários na etapa cíclica favorável. As flutuações dos preços 
de exportação se traduziriam, dessa maneira, em contrações e 
expansões da margem de lucro do empresário. Entretanto, assim 
não ocorria, por motivos mais ou menos óbvios. Já observamos que 
a contração cíclica trazia consigo, quase necessariamente, um 


desequilíbrio na balança de pagamentos, cuja correção se fazia por 
meio de reajustamentos na taxa cambial!*. 


Ora, o desequilíbrio externo, conforme indicamos, decorria de 
uma série de fatores ligados à própria natureza do sistema 
econômico. A crise penetrava neste de fora para dentro e seu 
impacto alcançava necessariamente grandes proporções. 
Verificamos que na primeira etapa, isto é, naquela que se seguia 
imediatamente à baixa dos preços de exportação, a procura de 
importações, influenciada pelos efeitos indiretos da expansão 
anterior das vendas externas e pela forma de financiamento das 
importações, teria de prolongar-se durante algum tempo. A ação 
deste e de outros fatores que, indicamos, resultava o — 
desequilíbrio, isto é, a acumulação de um déficit na conta corrente 
da balança de pagamentos. Se a economia operasse dentro das 
regras do padrão-ouro, vale dizer, através da liquidação de ativos 
externos e reservas metálicas, a correção do desequilíbrio adviria 
como consequência da contração geral que se propagaria do setor 
exportador a todas as atividades econômicas. Já observamos que a 
contração do setor exportador, pela lógica do sistema, deveria 
traduzir-se principalmente em redução na margem dos lucros. A 
contração da renda global resultante da crise se manifestaria, 
portanto, basicamente, numa redução das remunerações das classes 
não-assalariadas. Como nos gastos de consumo dessas classes de 
altas rendas os produtos importados participavam com elevada 
parcela, é evidente que uma brusca contração nos lucros do setor 
exportador tenderia a reduzir a procura de bens importados. 


43 A paridade legal do mil-réis (a partir de 1942 chamado cruzeiro), que na época da 
independência era 67 pence (correspondente a 1$600 por oitava de ouro de 22 quilates), foi 
reduzida a 434 pence em 1833 e a 27 pence em 1846. No decênio dos cinquenta, a taxa média 
anual esteve a 27 ou acima de 27 durante seis anos em dez e em todos os anos foi superior a 25. 
Nos sessenta, a média anual alcançou 27 em um ano e foi superior a 25 em cinco anos. Nos 
setenta, alcançou 27 num ano e foi superior a 25 em quatro anos. Nos oitenta não alcançou 27 
em nenhum ano, foi superior a 25 em dois e inferior a 20 em dois. Nos noventa foi inferior a 20 
em nove anos. 


Demais, a redução dos lucros afetaria o volume das inversões, 
provocando uma série de efeitos secundários tendentes a reduzir a 
procura de importações. 


A correção do desequilíbrio através da taxa cambial era uma 
operação de natureza e consequências inteiramente distintas. Ao 
reduzirem-se os preços dos produtos exportados — no caso, o café 
— tendia a baixar bruscamente o poder aquisitivo externo da 
moeda nacional!4. Essa baixa se processava mesmo antes que se 
materializasse o desequilíbrio, pois a simples previsão de que viria 
tal desequilíbrio era suficiente para que tivesse início uma corrida 
contra o valor externo da moeda. Dessa forma, encareciam 
bruscamente todos os produtos importados, reduzindo-se 
automaticamente sua procura dentro do país. Assim, sem necessitar 
de liquidar reservas, que aliás não possuía, a economia lograva 
corrigir o desequilíbrio externo. Por um lado, cortava-se o poder de 
compra dos consumidores de artigos importados, elevando os 
preços destes, e por outro estabelecia-se uma espécie de taxa sobre 
a exportação de capitais, fazendo pagar mais áqueles que 
desejassem reverter fundos para o exterior. 


A redução do valor externo da moeda significava, demais, um 
prêmio a todos os que vendiam divisas estrangeiras, isto é, aos 
exportadores. Para aclarar esse mecanismo, vejamos um exemplo. 
Suponhamos que, na situação imediatamente anterior à crise, O 
exportador de café estivesse vendendo a saca a 25 dólares e 
transformando esses dólares em 200 cruzeiros, isto é, ao câmbio de 


44 O papel do preço do café. como fator determinante da taxa cambial, foi perfeitamente 
percebido por Wileman, numa época em que os observadores mais esclarecidos do Brasil 
preocupavam-se apenas com as emissões de moeda-papel e os déficits do governo central. 
Wileman observa que entre 1861-64 e 1865-69 o preço médio da saca de café baixou de 5$729 
para 4$952 (ouro) e a taxa de cambio média desce de 267 para 21,31; no período 1870-75 a saca 
de café sobe para 6$339 e a taxa de cambio se recupera, indo para 24,3; no período 1876-79, a 
saca desce para 38247 e o cambio baixa para 22%. Finalmente, em 1886-89 o café sobe para 
5$432 e o cambio se eleva para 244. Op. cit., p. 234-248. 


8 cruzeiros por dólar. Desencadeada a crise, ocorreria uma 
redução, digamos, de 40 por cento do preço de venda da saca de 
café, a qual passava a ser cotada a 15 dólares. Se a economia 
funcionasse num regime de estabilidade cambial tal perda de 10 
dólares se traduziria, pelas razões já indicadas, em uma redução 
equivalente dos lucros do empresário. Entretanto, como o 
reajustamento vinha pela taxa cambial, as consequências eram 
outras. Admitamos que, ao deflagrar a crise, o valor do dólar 
subisse de 8 para 12 cruzeiros. Os 15 dólares a que o nosso 
empresário estava vendendo agora a saca do café já não valiam 120 
cruzeiros mas sim 180. Dessa forma, a perda do empresário, que 
em moeda estrangeira havia sido de 40 por cento, em moeda 
nacional passava a ser de 10 por cento. 


O processo de correção do desequilíbrio externo significava, 
em última instância, uma transferência de renda daqueles que 
pagavam as importações para aqueles que vendiam as exportações. 
Como as importações eram pagas pela coletividade em seu 
conjunto, os empresários exportadores estavam na realidade 
logrando socializar as perdas que os mecanismos econômicos 
tendiam a concentrar em seus lucros. É verdade que parte dessa 
transferência de renda se fazia dentro da própria classe empresarial, 
na sua qualidade dupla de exportadora e consumidora de artigos 
importados. Não obstante, a parte principal da transferência teria 
de realizar-se entre a grande massa de consumidores de artigos 
importados e os empresários exportadores. Para dar-se conta do 
vulto dessa transferência, bastaria atentar na composição das 
importações brasileiras no fim do século XIX e começo do XX, 
quando metade delas era constituída por alimentos e tecidos. 
Durante a depressão, as importações que se contraíam menos — 
dada a baixa elasticidade-renda de sua procura eram aquelas de 
produtos essenciais utilizados pela grande massa consumidora. Os 
produtos de consumo de importação exclusiva das classes não- 


assalariadas apresentavam elevada elasticidade-renda, dado seu 
caráter de não-essencialidade. 


Em síntese, os aumentos de produtividade econômica 
alcançados na alta cíclica eram retidos pelo empresário, dadas as 
condições que prevaleciam de abundância de terras e de mão de 
obra. Havia, portanto, uma tendência à concentração da renda nas 
etapas de prosperidade. Crescendo os lucros mais intensamente que 
os salários, ou crescendo aqueles enquanto estes permaneciam 
estáveis, é evidente que a participação dos lucros no total da renda 
territorial tendia a aumentar. Na etapa de declínio cíclico, havia 
uma forte baixa na produtividade econômica do setor exportador. 
Pelas mesmas razões por que na alta cíclica os frutos desse 
aumento de produtividade eram retidos pela classe empresarial, na 
depressão os prejuízos da baixa de preços tenderiam a concentrar- 
se nos lucros dos empresários do setor exportador. Não obstante, o 
mecanismo pelo qual a economia corrigia o desequilíbrio externo 
— o reajustamento da taxa cambial — possibilitava a transferência 
do prejuizo para a grande massa consumidora. Destarte, o processo 
de concentração de riqueza, que caracterizava a prosperidade, não 
encontrava um movimento compensatório na etapa de contração da 
renda. 


A razão de ser dessa forma de operar estava no esforço de 
sobrevivência de um organismo econômico que contava com 
escassos meios de defesa. A crise econômica, do ponto de vista de 
um centro industrial, apresentava-se como uma parada mais ou 
menos regular numa marcha firme para a frente. Essa parada 
permitia reajustar as peças do sistema, que numa etapa de 
crescimento rápido tendiam a descoordenar-se. A queda brusca da 
lucratividade significava a eliminação dos menos eficientes e dos 
financeiramente mais débeis. Por outro lado, exigia dos 
financeiramente fortes aumentarem sua eficiência e possibilitava a 


concentração do poder financeiro indispensável na etapa superior 
de desenvolvimento da economia capitalista. 


Na economia dependente, exportadora de produtos primários, a 
crise se apresentava como um cataclismo, imposto de fora para 
dentro. As contorções que realizava essa economia, para defender- 
se da pressão esmagadora que vinha do exterior, não guardavam 
nenhuma semelhança com as ações e reações que se processavam 
na economia industrializada nos períodos de depressão e 
recuperação — que sucediam à crise. Se à baixa dos preços de 
exportação se transformasse, como seria de esperar pela lógica do 
sistema, em redução dos lucros dos empresários, é evidente que, 
conforme fosse o grau dessas perdas, muitos deles teriam que 
interromper a produção de café, ou as compras desse produto aos 
pequenos produtores locais. Não sendo praticável uma redução do 
custo a curto prazo através de uma compressão dos salários, cujo 
nível não se elevava na alta cíclica, a única solução que ficaria ao 
empresário, ou àqueles financeiramente menos resistentes, seria 
reduzir a produção. Dessa forma, tenderia a paralisar-se uma 
grande parte da atividade econômica. Dada a natureza dessa 
atividade, a paralisação acarretaria a maior de todas as perdas. 


Por sua própria natureza, a plantação de café significa uma 
inversão a longo prazo com grandes imobilizações de capital. A 
terra ocupada pelo café não pode ser utilizada senão de forma 
subsidiária para outras culturas. Não existe, como no caso dos 
cereais, a possibilidade de reduzir, no período produtivo seguinte, a 
área semeada. O abandono da plantação de café significaria para o 
empresário um grande prejuízo, dado o montante do capital 
imobilizado. Por outro lado, como não existia possibilidade 
alternativa de utilização da mão de obra, a perda total de renda 
seria de grandes proporções. A população que deixasse de trabalhar 
nos cafezais reverteria à pura economia de subsistência. A queda 
da renda monetária teria evidentemente uma série de efeitos 


secundários sobre a economia de mercado interno, ampliando-se o 
efeito depressivo. E esse elevado preço seria pago por coisa 
nenhuma ou por muito pouco. Provavelmente se operaria uma 
maior concentração da propriedade, absorvendo os empresários de 
maior poder financeiro os mais fracos. Não há, entretanto, 
nenhuma razão para crer que se criassem estímulos no sentido de 
aumento da produtividade. Dada a natureza da atividade 
econômica, a única forma de lograr, a curto prazo, aumentos de 
produtividade física seria cortando na folha de salários, o que não 
constituía uma solução do ponto de vista do conjunto da 
coletividade. 


Explica-se, portanto, que a economia procurasse por todos os 
meios manter o seu nível de emprego durante os períodos de 
depressão. Qualquer que fosse a redução no preço internacional do 
café, sempre era vantajoso, do ponto de vista do conjunto da 
coletividade, manter o nível das exportações. Defendia-se, assim, o 
nível de emprego dentro do país e limitavam-se os efeitos 
secundários da crise. Sem embargo, para que esse objetivo fosse 
alcançado era necessário que o impacto da crise não se 
concentrasse nos lucros dos empresários, pois do contrário parte 
destes últimos seria forçada a paralisar suas atividades por 
impossibilidade financeira de enfrentar maiores reduções em suas 
receitas. 


Capítulo XXIX 
A DESCENTRALIZAÇÃO REPUBLICANA E A FORMAÇÃO 
DE NOVOS GRUPOS DE PRESSÃO 


Observando mais detidamente o processo de depreciação 
cambial, depreende-se facilmente que as transferências de renda 
assumiam várias formas. Por um lado havia transferências entre o 
setor de subsistência e o exportador, em benefício deste último, 
pois os preços que pagava o setor de subsistência pelo que 
importava cresciam relativamente aos preços que pagava o setor 
exportador pelos produtos de subsistência. Por outro lado havia 
importantes transferências dentro do próprio setor exportador, uma 
vez que os assalariados rurais empregados neste último, se bem 
que produzissem boa parte de seus próprios alimentos, recebiam 
em moeda a principal parte de seu salário e consumiam uma série 
de artigos de uso corrente que eram importados ou 
semimanufaturados no país com matéria-prima importada. Os 
núcleos mais prejudicados eram, entretanto, as populações urbanas. 
Vivendo de ordenados e salários e consumindo grandes 
quantidades de artigos importados, inclusive alimentos, o salário 
real dessas populações era particularmente afetado pelas 
modificações da taxa cambial. 


O efeito regressivo na distribuição da renda provocado pela 
depreciação cambial era, demais, agravado pelo funcionamento das 
finanças públicas. O imposto às importações, base da receita do 


governo central, era cobrado a uma taxa fixa de câmbio! 


!45 Sendo o imposto ad valorem pago em moeda nacional a uma laxa de câmbio fixa (27 d. por 
mil-réis), resultava que, ao depreciar-se a moeda, a parte do imposto permanecia estável 
enquanto aumentava o valor em moeda nacional da mercadoria importada. Dessa forma, a 
receita governamental proveniente do imposto de importação permanecia estacionaria, enquanto 
crescia o valor em moeda nacional do que se importava e ainda mais o valor das divisas. Em 
1886 a reforma Belisário fixou em 24 d. o valor do mil-réis para fim de arrecadação do imposto. 


Ao depreciar-se a moeda, reduzia-se a importância ad valorem 
do imposto, acarretando dois efeitos de caráter regressivo. Por um 
lado, — a redução real do gravame era maior para os produtos que 
pagavam maior imposto, isto é, para os artigos cujo consumo se 
limitava às classes de altas rendas. Em segundo lugar, a redução 
relativa das receitas públicas obrigava o governo a emitir para 
financiar o déficit, ce as emissões operavam como um imposto 
altamente regressivo, pois incidiam particularmente sobre as 
classes assalariadas urbanas. 


A redução do valor em ouro da receita governamental era tanto 
mais grave quanto o governo tinha importantes compromissos a 
saldar em ouro. Ao depreciar-se o câmbio, o governo era obrigado 
a dedicar uma parte muito maior de sua receita em moeda nacional 
ao serviço da dívida externa. E, em consequência, para manter os 
serviços públicos mais indispensáveis, via-se obrigado a emitir 
moeda-papel. Se se excetua o período da guerra do Paraguai, não 
existe nenhuma indicação de que as emissões de moeda-papel 
hajam sido destinadas a expandir as atividades do setor público 14º. 
Por outro lado, para "defender o câmbio" o governo contraía 
sucessivos e onerosos empréstimos externos, cujo serviço 
acarretava uma sobrecarga fiscal incompressível. O aumento da 
importância relativa do serviço da dívida na despesa pública tornou 


Ao subir o câmbio acima desse nível nos dois anos seguintes, o valor do imposto aumentou mais 
que o das importações, enquanto se reduzia o preço das divisas, o que contribuiu para criar a 
situação excepcionalmente favorável das finanças públicas nesses anos. Murtinho, em 1900, deu 
uma solução radical ao problema, introduzindo a tarifa-ouro. 


!46 A comparação entre o decênio dos oitenta e o dos noventa é, a esse respeito, muito ilustrativa. 
No primeiro desses decênios, o meio circulante se manteve estacionário e no segundo, mais que 
triplicou. Sem embargo, se comparamos o monte da empresa do governo central com o valor das 
exportações, comprovamos que a relação entre aquela e estas desce de 0,72 para 0,49. Essa 
redução reflete em parte a transferência de renda em beneficio da classe exportadora acarretada 
pela depreciação cambial, mas também evidencia que muito provavelmente houve uma forte 
redução da carga fiscal. Outro indício dessa redução nos é dado peto fato de que a receita 
ordinária representou somente 80 por cento da despesa, no segundo decênio, contra 88 por cento 
no anterior. 


mais e mais difícil ao governo financiar seus gastos com receitas 
correntes nas etapas de depressão. Dessa forma, estabelecia-se uma 
íntima conexão entre os empréstimos externos, os déficits 
orçamentários, as emissões de papel-moeda — em boa parte 
efetuadas para financiar os déficits — e os desequilíbrios da conta 
corrente da balança de pagamentos, através das flutuações da taxa 
de câmbio. 


A forma de operar do sistema fiscal merece particular atenção, 
pois, se por um lado contribuia para reduzir o impacto das 
flutuações externas; por outro lado agravava o processo de 
transferência regressiva da renda nas etapas de depressão. O fato 
de que se reduzisse a carga fiscal ao depredar-se a moeda — isto é, 
nas etapas em que os preços dos produtos exportados baixavam no 
mercado internacional — operava evidentemente como um fator 
compensatório da pressão deflacionária externa. Sem embargo, a 
redução da carga fiscal se fazia principalmente em benefício dos 
grupos sociais de rendas elevadas. Por outro lado, a cobertura dos 
déficits com emissões de papel-moeda criava uma pressão 
inflacionária, cujos efeitos imediatos se sentiam mais fortemente 
nas zonas urbanas. Dessa forma, a depressão externa (redução dos 
preços das exportações) transformava-se internamente em um 
processo inflacionário. 


No último decênio do século, desequilíbrios internos desse tipo 
foram agravados pela política monetária que seguiu o governo 
provisório instalado após a proclamação do regime republicano. A 
política monetária do governo imperial nos anos oitenta, 
traumatizada pela miragem da "conversibilidade", por um lado 
conduzira a um grande aumento da dívida externa e por outro 
mantivera o sistema econômico em regime de permanente escassez 
de meios de pagamento. Entre 1880 e 1889, a quantidade de papel- 
moeda em circulação diminuiu de 216 para 197 mil contos, 
enquanto o valor do comércio exterior (importações + exportações) 


cresceu de 411 para 477 mil contos. Se se tem em conta que nesse 
período o sistema da escravidão foi substituído pelo do assalariado 
e que entraram no país cerca de 200 mil imigrantes, compreende-se 
facilmente a enorme adstringência de meios de pagamento que 
prevaleceu então. O sistema monetário de que dispunha o país 
demonstrava ser totalmente inadequado para uma economia 
baseada no trabalho assalariado. Esse sistema tinha como base uma 
massa de moeda-papel emitida pelo Tesouro para cobrir déficits do 
governo e em menor quantidade (cerca de 20 por cento nos anos 
oitenta) por notas emitidas por bancos que em certas ocasiões 
haviam gozado do privilégio de emissão. Era totalmente destituído 
de elasticidade e sua expansão anterior havia resultado de medidas 
de emergência tomadas em momento de crise, ou do simples 
arbítrio dos governantes. Enquanto prevalecera o regime do 
trabalho escravo, sendo reduzido o fluxo de renda monetária não 
eram muitos os tropeços criados por esse rudimentar sistema 
monetário. Contudo, a partir da crise de 1875, fez-se evidente a 
necessidade de dotar o país de um minimo de automatismos 
monetários. Ter-se-ia que esperar, entretanto até 1888 para que o 
Parlamento aprovasse uma imprecisa reforma, a qual o governo 
imperial relutaria até o fim em aplicar. 


A incapacidade do governo imperial para dotar o país de um 
sistema monetário adequado, bem como sua inaptidão para 
encaminhar com firmeza e positivamente a solução do problema da 
mão de obra refletem em boa medida divergências crescentes de 
interesses entre distintas regiões do país. Nas etapas anteriores, 
mesmo que fossem reduzidas as relações econômicas entre essas 
regiões, nenhuma divergência de interesses fundamentais as 
separava. No norte e no sul as formas de organização social eram 
as mesmas, as classes dirigentes falavam a mesma linguagem e 
estavam unidas em questões fundamentais, como fora o caso da 
luta pela manutenção do tráfico de escravos. Nos últimos decênios 
do século as divergências começam a aprofundar-se. A 


organização social do sul transformou-se rapidamente, sob a 
influência do trabalho assalariado nas plantações de café e nos 
centros urbanos, e da pequena propriedade agrícola na região de 
colonização das províncias meridionais. 


As necessidades de ação administrativa no campo dos serviços 
públicos, da educação e da saúde, da formação profissional, da 
organização bancária, etc. no sul do país são cada vez maiores. O 
governo imperial, entretanto, em cuja política e administração 
pesam homens ligados aos velhos interesses escravistas, 
apresentava escassa sensibilidade com respeito a esses novos 
problemas. A proclamação da República em 1889 toma, em 
consequência, a forma de um. movimento de reivindicação da 
autonomia regional. Aos novos governos estaduais caberá, nos dois 
primeiros decênios da vida republicana, um papel fundamental no 
campo da política econômico-financeira. A reforma monetária de 
1888, que o governo imperial não executou, no modo como foi 
aplicado posteriormente, pelo govemo provisório, concedeu o 
poder de emissão a inúmeros bancos regionais, provocando 
subitamente em todo o país uma grande expansão de crédito. A 
transição de uma prolongada etapa de crédito excessivamente 
difícil para outra de extrema facilidade deu lugar a uma febril 
atividade econômica como jamais se conhecera no país. A brusca 
expansão da renda monetária, acarretou enorme pressão sobre a 
balança de pagamentos. A taxa média de câmbio desceu de 26 d. 
em 1890, para 13!1º em 1893 e continuou declinando nos anos 
seguintes, até o fim do decênio, quando alcançou 872. 


A grande depreciação cambial do último decênio do século, 
provocada principalmente pela expansão creditícia imoderada do 
primeiro governo provisório, criou forte pressão sobre as classes 
assalariadas, particularmente nas zonas urbanas. Essa pressão não é 
alheia à intranquilidade social e política que se observa nessa 
época, caracterizada por levantes militares e intentos 


revolucionários, dos quais o país se havia desabituado no correr do 
meio século anterior. A partir de 1898 a política de Murtinho 


reflete um novo equilíbrio de forças!”. A redução do serviço da 
dívida externa por meio de um empréstimo de consolidação (1898), 
a introdução da cláusula-ouro na arrecadação do imposto de 
importação (1900), uma série de medidas de caráter deflacionário e 
um substancial aumento no valor das exportações de 26 milhões de 
libras em 1896-99, para 37 milhões em 1900-03, tornaram possível 
a recuperação do equilíbrio externo". Os interesses diretamente 


ligados à depreciação externa da moeda — grupos exportadores — 
terão a partir dessa época que enfrentar a resistência organizada de 
outros grupos. Entre estes se destacam a classe média urbana — 
empregados do governo, civis e militares, e do comércio —, os 
assalariados urbanos e rurais, os produtores agrícolas ligados ao 
mercado interno, as empresas estrangeiras que exploram serviços 
públicos, das quais nem todas têm garantia de juros. Os nascentes 
grupos industriais, mais interessados em aumentar a capacidade 
produtiva (portanto nos preços dos equipamentos importados) que 
em proteção adicional também se sentem prejudicados com a 
depreciação cambial. 


Se, por um lado, a descentralização republicana deu maior 
flexibilidade político-administrativa ao governo no campo 
econômico, em benefício dos grandes interesses agrícola- 


!47 Joaquim Murtinho, ministro da Fazenda do governo Campos Salles (1898-1902), adotou pela 
primeira vez no Brasil um conjunto de medidas econômico-financeiras coordenadas e visando 
um objetivo definido, que era reduzir a pressão sobre a balança de pagamentos e restabelecer o 
crédito exterior do governo. Murtinho foi influenciado pelo livro de Wileman, op. cit., o qual 
constitui indubitavelmente a primeira análise objetiva e sistemática — com base em critica 
cuidadosa das fontes estatísticas — das causas da tendência ao desequilíbrio externo da 
economia brasileira. 

!48 O grande aumento do valor das exportações brasileiras, entre o último decênio do século 
passado e o primeiro do atual [XX] — fator principal da melhora substancial na posição da 
balança de pagamentos —, teve como causa básica a grande expansão das exportações de 
borracha. A participação desse produto no valor das exportações brasileiras subiu de 10 por 
cento em 1890 para 39 por cento em 1910. 


exportadores, por outro lado a ascensão política de novos grupos 
sociais facilitada pelo regime republicano, cujas rendas não 
derivavam da propriedade, veio reduzir substancialmente o 
controle que antes exerciam aqueles grupos agricola-exportadores 
sobre o governo central. Tem início assim um período de tensões 
entre os dois níveis de governo — estadual e federal — que se 
prolongará pelos primeiros decênios do século XX. 


QUINTA PARTE 


ECONOMIA DE TRANSIÇÃO PARA UM SISTEMA 
INDUSTRIAL 


SÉCULO XX 


Capítulo XXX 
A CRISE DA ECONOMIA CAFEEIRA 


O último decênio do século XIX criou-se uma situação 
excepcionalmente favorável à expansão da cultura do café no 
Brasil. Por um lado, a oferta não-brasileira atravessou uma etapa de 
dificuldades, sendo a produção asiática grandemente prejudicada 
por enfermidades, que praticamente destruíram os cafezais da ilha 
de Ceilão. Por outro lado, com a descentralização republicana o 
problema da imigração passou às mãos dos estados, sendo 
abordado de forma muito mais ampla pelo govemno do Estado de 
São Paulo, vale dizer, pela própria classe dos fazendeiros de café. 
Finalmente, o efeito estimulante da grande inflação de crédito 
desse período beneficiou duplamente a classe de cafeicultores: 
proporcionou o crédito necessário para financiar a abertura de 
novas terras e elevou os preços do produto em moeda nacional com 
a depreciação cambial. A produção brasileira, que havia aumentado 
de 3,7 milhões de sacas (de 60 kg) em 1880-81 para 5,5 em 1890- 
91, alcançaria em 1901-02 16,3 milhões !*. 


A elasticidade da oferta de mão de obra e a abundância de 
terras, que caracterizavam os países produtores de café, 
constituíam clara indicação de que os preços desse artigo 
tenderiam a baixar a longo prazo, sob a ação persistente das 
inversões em estradas de ferro, portos e meios de transporte 
marítimo que se iam avolumando no último quartel do século 
passado. Percebe-se melhor a natureza desse problema observando- 
o de uma perspectiva mais ampla. Os empresários das economias 
exportadoras de matérias-primas, ao realizarem suas inversões, 
tinham de escolher dentre um número limitado de produtos 


!49 Pierre Denis, op. cit., p. 176, recolhe dados relativos à produção brasileira e mundial no 
período 1870-1905. 


requeridos pelo mercado internacional. No caso do Brasil, o 
produto que apresentava maior vantagem relativa era o café. 
Enquanto o preço desse artigo não baixasse a ponto de que aquela 
vantagem desaparecesse, os capitais formados no país 
continuariam acorrendo para a cultura do mesmo. Portanto, era 
inevitável que a oferta de café tendesse a crescer, não em função do 
crescimento da procura, mas sim da disponibilidade de mão de 
obra e terras subocupadas, e da vantagem relativa que apresentasse 
esse artigo de exportação. 


Ocorreu, entretanto, que a grande expansão da cultura cafeeira, 
do final do século XIX, teve lugar praticamente dentro das 
fronteiras de um só país. As condições excepcionais que oferecia o 
Brasil para essa cultura valeram aos empresários brasileiros a 
oportunidade de controlar três quartas partes da oferta mundial 
desse produto. Essa circunstância é que possibilitou a manipulação 
da oferta mundial de café, a qual iria emprestar um comportamento 
todo especial à evolução dos preços desse artigo. Ao comprovar-se 
a primeira crise de superprodução, nos anos iniciais do século XX, 
os empresários brasileiros logo perceberam que se encontravam em 
situação privilegiada, entre os produtores de artigos primários, para 
defender-se contra a baixa de preços. Tudo o de que necessitavam 
eram recursos financeiros para reter parte da produção fora do 
mercado, isto é, para contrair artificialmente a oferta. Os estoques 
assim formados seriam mobilizados quando o mercado 
apresentasse mais resistência, vale dizer, quando a renda estivesse 
a altos níveis nos países importadores, ou serviriam para cobrir 
deficiências em anos de colheitas más. 


A partir da crise de 1893, que foi particularmente prolongada 
nos EUA, começaram a declinar os preços no mercado mundial. O 
valor médio da saca exportada em 1896 foi 2,91 libras, contra 4,09 
naquele ano. Em 1897 ocorreu nova depressão no mercado 
mundial, declinando os preços nos dois anos seguintes até alcançar 


1,48 libra em 1899. Se os efeitos da crise de 1893 puderam ser 
absorvidos por meio de depreciação externa da moeda, a situação 
de extrema pressão sobre a massa de consumidores urbanos, que já 
existia em 1897, tornou impraticável insistir em novas 
depreciações. Já assinalamos que essa excessiva pressão levou a 
uma crescente intranquilidade social e finalmente à adoção de uma 
política tendente à recuperação da taxa de câmbio. 


Exatamente nessa etapa em que se fazia impraticável apelar 
para o mecanismo cambial, a fim de defender a rentabilidade do 
setor cafeeiro, configura-se o problema da superprodução. Os 
estoques de café, que se avolumam ano a ano, pesam sobre os 
preços, provocando uma perda permanente de renda para os 
produtores e para o país. A ideia de retirar do mercado parte desses 
estoques amadurece cedo — no espírito dos dirigentes dos estados 
cafeeiros, cujo poder político e financeiro fora amplamente 
acrescido pela descentralização republicana. No convênio, 
celebrado em Taubaté em fevereiro de 1906, definem-se as bases 
do que se chamaria política de "valorização" do produto. Em 
essência, essa política consistia no seguinte: 


a) com o fim de restabelecer o equilíbrio entre oferta e procura 
de café, o governo interviria no mercado para comprar os 
excedentes; 


b) o financiamento dessas compras se faria com empréstimos 
estrangeiros; 


c) o serviço desses empréstimos seria coberto com um novo 
imposto cobrado em ouro sobre cada saca de café exportada; 


d) a fim de solucionar o problema a mais longo prazo, os 
governos dos estados produtores deveriam desencorajar a expansão 
das plantações. 


A acalorada polêmica que suscitou a política de "valorização" 
constituiu uma clara indicação das transformações que na época se 
operavam na estrutura político-social do país. A descentralização 
republicana havia reforçado o poder dos plantadores de café em 
nível regional. Vimos já que essa descentralização — que chegou a 
extremos no caso da aplicação da reforma bancária — não é 
estranha à excessiva expansão das plantações de café, que ocorre 
entre 1891 e 1897. Durante esse mesmo período, sem embargo, os 
grupos que exerciam pressão sobre o governo central tornaram-se 
mais numerosos e complexos. Assinalamos a importância crescente 
da classe média urbana, na qual se destacava a burocracia civil e 
militar, diretamente afetada pela depreciação cambial. O 
importante grupo financeiro internacional, reunido em torno da 
casa Rothschild, segue de perto a política econômico-financeira do 
governo brasileiro, particularmente depois do empréstimo de 
consolidação de 1898.!5º Por último os comerciantes importadores 
e os industriais, cujos interesses por motivos distintos se opõem 
aos do cafeicultores, encontram no regime republicano 
oportunidade para aumentar o seu poder político. 


O primeiro esquema de valorização teve de ser posto em 
prática pelos estados cafeicultores — liderados por São Paulo — 
sem o apoio do governo federal. Diante da relutância deste último, 
os governos estaduais — aos quais a descentralização republicana 
concedera o poder constitucional exclusivo de criar impostos às 
exportações — apelaram diretamente para o crédito internacional e 
puseram em marcha o projeto. Essa decisão lhes valeu a vitória 
sobre os grupos opositores. O governo federal teve finalmente que 


150 A atitude de Lord Rothschild, que publicou uma carta violenta contra a Valorização, refletia o 
temor de que nova bancarrota do governo brasileiro viesse repercutir no serviço da divida 
externa, que deveria ser retomado em 1911. Não desejando participar de uma empresa arriscada. 
Rothschild tampouco via com bons olhos que dela se aproveitassem outros grupos financeiros 
internacionais, que buscavam uma oportunidade para firmar o pé num domínio bem guardado da 
velha casa financeira, a que se ligara o governo brasileiro desde o seu segundo empréstimo 
externo, realizado em 1825. 


chamar a si a responsabilidade maior na execução da tarefa. O 
êxito financeiro da experiência veio consolidar a vitória dos 
recalcitrantes que reforçaram o seu poder e por mais um quarto de 
século — isto é, até 1930 — lograram submeter o governo central 
aos objetivos de sua política econômica. 


O plano de defesa elaborado pelos cafeicultores fora bem 
concebido. Sem embargo, deixava em aberto um lado do problema. 
Mantendo-se firmes os preços, era evidente que os lucros se 
mantinham elevados. E também era óbvio que os negócios do café 
continuariam atrativos para os capitais que nele se formavam. Em 
outras palavras, as inversões nesse setor se manteriam em nível 
elevado, pressionando cada vez mais sobre a oferta. Dessa forma, a 
redução artificial da oferta engendrava a expansão dessa mesma 
oferta e criava um problema maior para o futuro. Esse perigo foi 
perfeitamente percebido na época. Entretanto, não era fácil 
contorná-lo. A solução, aparentemente, estaria em evitar que a 
capacidade produtiva continuasse crescendo, ou que crescesse mais 
intensamente como efeito da estabilidade dos preços num nível 
elevado. As medidas tomadas nesse sentido foram, porém, 
infrutíferas. Teria sido necessário que se oferecessem ao 
empresário outras oportunidades, igualmente lucrativas, de 
aplicação dos recursos que estavam afluindo continuamente a suas 
mãos sob a forma de lucros. Em síntese, a situação era a seguinte: a 
defesa dos preços proporcionava à cultura do café uma situação 
privilegiada entre os produtos primários que entravam no comércio 
internacional. A vantagem relativa que proporcionava esse produto 
tendia, consequentemente, a aumentar. Por outro lado, os lucros 
elevados criavam para o empresário a necessidade de seguir com 
suas inversões; Destarte, tomava-se inevitável que essas inversões 
tendessem a encaminhar-se para a própria cultura do café. Dessa 
forma, o mecanismo de defesa da economia cafeeira era, em última 
instância, um processo de transferência para o futuro da solução de 
um problema que se tornaria cada vez mais grave. 


O complicado mecanismo de defesa da economia cafeeira 
funcionou com relativa eficiência até fins do terceiro decênio do 
século XX. A crise mundial em 1929 o encontrou, entretanto, em 
situação extremamente vulnerável. Vejamos a razão disso. A 
produção de café, em razão dos estímulos artificiais recebidos, 
cresceu fortemente na segunda metade desse decênio. Entre 1925 e 
1929 tal crescimento foi de quase cem por cento, o que revela a 
enorme, quantidade de arbustos plantados no período 
imediatamente anterior 1! . Enquanto aumenta dessa forma a 
produção, mantêm-se praticamente estabilizadas as exportações. 
Em 1927-29 as exportações apenas conseguiam absorver as duas 
terças partes da quantidade produzida !2. A retenção da oferta 
possibilitava a manutenção de elevados preços no mercado 
internacional. Esses preços elevados se traduziam numa alta taxa 
de lucratividade para os produtores, e estes continuavam a intervir 
em novas plantações. A procura, por outro lado, continuava a 
evoluir dentro das linhas tradicionais de seu comportamento. Se se 
contraia pouco nas depressões, também pouco se expandia nas 
etapas de grande prosperidade. Com efeito, não obstante a grande 
elevação da renda real, ocorrida nos países industrializados no 
decênio dos vinte, essa prosperidade em nada modificaria a 
dinâmica própria da procura de café, a qual cresce lenta mas 
firmemente com a população e a urbanização. Nos EUA, principal 
importador, onde a renda real per capita aumentou cerca, de 35 por 
cento no correr desse decênio, o consumo de café se manteve em 


!51 A produção exportável de café aumentou de 15.761.000 para 28.492.000 de sacas de 60 kg. 
segundo dados publicados pelo Instituto Brasileiro do Café. Os dados estatísticos relativos a 
evolução do problema cafeeiro a partir de 192S estão reunidos em O Desenvolvimento 
Econômico do Brasil, Banco Nacional do Desenvolvimento Econômico — Comissão Econômica 
para a América Latina das Nações Unidas (BNDE-CEPAL), segunda parte, capítulo II, anexo 
estatístico. 

!52 A produção média de 1927-29 foi de 20,9 milhões de sacas e a exportação de 14.1 milhões. O 
desequilíbrio máximo foi alcançado no ano da crise, 1929, quando a produção atingiu 
28.941.000 sacas e a exportação 14.281.000. 


torno de 12 libras-peso por habitante,se bem que os preços 
no.varejo se mantivessem estáveis. 5º 


Existia, portanto, uma situação perfeitamente caracterizada de 
desequilíbrio estrutural entre oferta e procura. Não se podia esperar 
um aumento sensível da procura resultante de elevação da renda 
disponível para consumo nos países importadores. Tampouco se 
podia pensar em elevar o consumo desses países baixando os 
preços. A única forma de evitar enormes prejuízos para os 
produtores e para o país exportador era evitar — retirando do 
mercado parte da produção — que a oferta se elevasse acima 
daquele nível que exigia a procura para manter um consumo per 
capita mais ou menos estável a curto prazo. Era perfeitamente 
óbvio que os estoques que se estavam acumulando não tinham 
nenhuma possibilidade de ser utilizados economicamente num 
futuro previsível. Mesmo que a economia mundial lograsse evitar 
nova depressão, após a grande expansão dos anos vinte, não havia 
nenhuma porta pela qual se pudesse antever a saída daqueles 
estoques, pois a capacidade produtiva continuava a aumentar. A 
situação que se criara era, destarte, absolutamente insustentável. 


Com a perspectiva mais ampla de que hoje dispomos para 
observar esse processo histórico, podemos perguntar onde estava o 
erro básico de toda essa política, seguida inegavelmente com 
excepcional audácia. O erro, se assim o podemos qualificar, estava 
em não se terem em conta as características próprias de uma 
atividade econômica de natureza tipicamente colonial, como era a 
produção de café no Brasil. O equilíbrio entre oferta e procura dos 
produtos coloniais obtinha-se, do lado desta última, quando se 
atingia a saturação do mercado, e do lado da oferta quando se 


!53 Os preços pagos em 1929 pelo consumidor norte-americano não eram mais elevados que os 
de 1920 e estavam um pouco abaixo dos de 1925. Veja-se, para detalhes sobre este problema, 
Capacidad de los Estados Unidos para absorber los productos latino-americanos, CEPAL, 
1951. 


ocupavam todos os fatores de produção — mão de obra e terras — 
disponíveis para produzir o artigo em questão. Em tais condições 
era inevitável que os produtos coloniais apresentassem uma 
tendência, a longo prazo, à baixa de seus preços. 


Manter elevado o preço do café de forma persistente era criar 
condições para que o desequilíbrio entre oferta e procura se 
aprofundasse cada vez mais. Para evitar essa tendência teria sido 
necessário que a política de defesa dos preços houvesse sido 
completada por outra de decidido desestimulo às inversões em 
plantações de café. Essa política de desestímulo era impraticável se 
não se abria uma alternativa para o empresário produtor de café, 
isto é, se não se lhe dava oportunidade de aplicar alhures os lucros 
obtidos no setor cafeeiro corri uma rentabilidade comparável à 
deste último. Essa oportunidade quase por definição não existia, 
pois nenhum outro produto colonial poderia ser objeto de uma 
política de defesa do tipo da que beneficiava o café. Na verdade, 
requeria-se dar um passo mais adiante e criar artificialmente a 
referida oportunidade. Para tanto, teria sido necessário estimular 
outras exportações através de uma política de subsídios, o que só 
seria praticável transferindo recursos financeiros do setor cafeeiro. 
Os preços pagos ao produtor de café teriam de ser mantidos em um 
nível desencorajador de novas inversões, e os frutos da diferença 
entre os preços pagos ao produtor e os de exportação, cobertos os 
demais gastos, poderiam ser utilizados para criar estímulos a outras 
atividades exportadoras, estímulos esses que poderiam tomar a 
forma de empréstimos a longo prazo e de subsídios diretos à 
exportação. 


Mesmo que se lograsse evitar a superprodução, na forma 
indicada no parágrafo anterior, não seria possível evitar que a 
política de defesa dos preços do café fomentasse a produção desse 
artigo naqueles outros países que dispusessem de terras e de mão 
de obra em condições semelhantes às do Brasil, ainda que menos 


vantajosas. A manutenção dos preços a baixos níveis era condição 
indispensável para que os produtores brasileiros retivessem sua 
situação de semimonopólio. Ao se prevalecerem dessa situação 
semimonopolística para defenderem os preços, estavam eles 
destruindo as bases em que se assentara o seu privilégio. Dessa 
forma, por mais bem concebida que tivesse sido a política de 
defesa dos preços do café, a longo prazo ela surtiria certos efeitos 
negativos. Esses efeitos teriam sido certamente menores se a 
referida política houvesse obedecido a princípios mais amplos. Não 
resta dúvida, porém, de que, na forma como foi seguida, ela 
precipitou e aprofundou a crise da economia cafeeira no Brasil. 


Vejamos mais uma vez os dados gerais do problema, antes de 
analisarmos a solução que o mesmo encontrou na prática. O 
terceiro decênio do século XX foi uma etapa de excepcional 
prosperidade para os países industrializados. Entre 1920 e 1929, 0 
produto nacional bruto dos EUA cresceu de 103,6 para 152,7 
bilhões de dólares (a preços constantes), o que representa um 
aumento da renda real per capita de mais de 35 por cento. 
Enquanto isso o consumo de café se mantivera estável em torno de 
12 libras, e o preço pago pelo consumidor norte-americano, com 
pequenas variações, em torno de 47 centavos de dólar por libra. As 
possibilidades de expansão do mercado eram portanto praticamente 
nulas. A manutenção daquele nível de preços vinha sendo obtida à 
custa de grandes retenções de estoques. O valor dos estoques 
acumulados entre 1927-29 alcançou a soma avultada de 1,2 milhão 
de contos, ou seja, pelos preços de 1950, cerca de 24 bilhões de 
cruzeiros. Em 1929 o valor dos estoques acumulados sobrepassou 


10 por cento do produto territorial bruto do ano !54. 


154 Os dados relativos ao produto territorial e às inversões, nominais e reais, no período 1925-39, 
a que se (az referência neste e no seguinte capitulo, foram elaborados pelo autor com base no 
valor e volume físico da produção agrícola e industrial, no valor e no quantum das importações, 
na relação de preços do intercâmbio e nos gastos do governo federal, usando-se como deflator 


É fácil compreender a enorme força perturbadora potencial que 
representava para a economia esse tipo de operação. O 
financiamento desses estoques havia sido obtido em grande parte 
de bancos estrangeiros. Pretendia-se, dessa forma, evitar o 
desequilíbrio externo. Vejamos o que em realidade se passara. Os 
empréstimos externos serviam de base para a expansão de meios de 
pagamento destinados à compra de café que era retirado do 
mercado. O aumento brusco e amplo da renda monetária dos 
grupos que derivavam suas receitas da exportação não podia, 
evidentemente, deixar de provocar pressão inflacionária 15º. Essa 
pressão é particularmente grande numa economia subdesenvolvida, 
e se manifesta de imediato em rápido crescimento das importações, 
em razão da baixa elasticidade da oferta interna 1º, 


Do que se disse no parágrafo anterior se depreende que a 
política de acumulação de estoques de café criaria necessariamente 
uma pressão inflacionária. Ocorre, entretanto, que as maiores 
inversões em estoques foram realizadas em 1927-29, época que se 
caracterizou igualmente por fortes entradas de capital privado 
estrangeiro no país. A coincidência da afluência de capitais 
privados e da chegada dos empréstimos destinados a financiar o 
café deu lugar a uma situação cambial extremamente favorável e 


para estes últimos o Índice do custo de vida na cidade do Rio de Janeiro. Para os dados básicos, 
veja-se Anuário Estatístico do Brasil 1937-39, e para os índices de produção agrícola, industrial, 
quantum das importações e relação de preços do intercâmbio, CEPAL. Estudio Económico de 
América Latina, 1949, capitulo VII. 

!55 O aumento do valor das exportações determina um crescimento da renda monetária maior, de 
acordo com a magnitude do multiplicador. Como a oferta é inelástica. entre a expansão da renda 
monetária e o aumento da real, há uma série de ajustamentos no nível de preços. 


156 Entre 1920-22 e 1929, enquanto o quantum das exportações aumentava apenas 10 por cento, 
o das importações crescia cerca de cem por cento. Para os dados básicos, veja-se Estudio 
Económico de América Latina, cit. 


induziu o governo brasileiro a embarcar numa política de 
conversibilidade 15”. 


Deflagrada a crise no último trimestre de 1929, não foram 
necessários mais que alguns meses para que todas as reservas 
metálicas acumuladas à custa de empréstimos externos fossem 
tragadas pelos capitais em fuga do país. Dessa forma, a ventura da 
conversibilidade do final dos anos vinte — a qual em última 
instância era um subproduto da política de defesa do café — serviu 
apenas para facilitar a fuga de capitais. Não fosse a possibilidade 
de conversão que existiu nesse período, a queda do mil-réis teria 
sido muito mais brusca, estabelecendo-se automaticamente uma 
taxa sobre a exportação de capitais. Essa taxa evidentemente 


chegou, mas somente depois de se evaporarem todas as reservas!*. 


!57 Em 1926 o governo Washington Luís estabeleceu a paridade do mil-réis em 0.200 grama 
de ouro fino, correspondente a 5115128 d. e criou uma Caixa de Estabilização, à qual caberia 
emitir papel-moeda contra reserva de cem por cento de ouro. À semelhança do que já ocorrera 
com a Caixa de Conversão, criada em 1906 no governo Afonso Pena, as notas emitidas com 
anterioridade não eram conversíveis, passando a existir dois meios circulantes no país: um 
conversível e outro não. Em 1929 circulavam notas não-conversíveis no valor de 2,543 milhões 
de contos e conversíveis na importância de 848 mil contos. 

158 As reservas de ouro do governo alcançaram 31.100.000 libras em setembro de 1919. Em 
dezembro de 1930 haviam desaparecido em sua totalidade. 


Capítulo XXXI 
OS MECANISMOS DE DEFESA E A CRISE DE 1929 


Ao deflagrar-se a crise mundial a situação da economia cafeeira 
se apresentava como segue. A produção, que sé encontrava em 
altos níveis, teria de seguir crescendo, pois os produtores haviam 
continuado a expandir as plantações até aquele momento. Com 
efeito, a produção máxima seria alcançada em 1933, ou seja, no 
ponto mais baixo da depressão, como reflexo das grandes 
plantações de 1927-28. Por outro lado, era totalmente impossível 
obter crédito no exterior para financiar a retenção de novos 
estoques, pois o mercado internacional de capitais se encontrava 
em profunda depressão e o crédito do governo desaparecera com a 
evaporação das reservas. Os pontos básicos do problema que cabia 
equacionar eram os seguintes: 


a) Que mais convinha, colher o café ou deixá-lo apodrecer nos 
arbustos, abandonando parte das plantações como uma fábrica 
cujas portas se fecham durante a crise? 


b) Caso se decidisse colher o café, que destino deveria dar-se 
ao mesmo? Forçar o mercado mundial, retê-lo em estoques ou 
destruí-lo? 


c) Caso se decidisse estocar ou destruir o produto, como 
financiar essa operação? Isto é, sobre quem recairia a carga, caso 
fosse colhido o café? 


A solução que à primeira vista pareceria mais racional consistia 
em abandonar os cafezais. Entretanto, o problema consistia menos 
em saber o que fazer com o café do que decidir quem pagaria pela 
perda. Colhido ou não o café, a perda existia. Abandonar os 
cafezais sem dar nenhuma indenização aos produtores significava 


fazer recair sobre estes a perda maior. Ora, conforme já vimos, a 
economia havia desenvolvido uma série de mecanismos pelos 
quais a classe dirigente cafeeira lograra transferir para o conjunto 
da coletividade o peso da carga nas quedas cíclicas anteriores. 
Seria de esperar, portanto, que se buscasse por esse lado a linha de 
menor resistência. 


Vejamos em primeiro lugar como operou o mecanismo clássico 
de defesa através da taxa cambial. A grande acumulação de 
estoques de 1929, a rápida liquidação das reservas metálicas 
brasileiras e as precárias perspectivas de financiamento das grandes 
safras previstas para o futuro aceleraram a queda do preço 
internacional do café iniciada conjuntamente com a de todos os 
produtos primários em fins de 1929. Essa queda assumiu 
proporções catastróficas, pois, de setembro de 1929 a esse mesmo 
mês de 1931, a baixa foi de 22,5 centavos de dólar por libra para 8 
centavos. Dadas as características da procura do café, cujo 
consumo não baixa durante as depressões nos países de elevadas 
rendas, essa tremenda redução de preços teria sido inconcebível 
sem a situação especial que se havia criado do lado da oferta. Basta 
ter em conta que o preço médio pago pelo consumidor norte- 
americano, entre 1929 e 1931, baixou apenas de 47,9 para 32,8 
centavos por libra!”?. Acumularam-se, portanto, os efeitos de duas 
crises: uma do lado da procura e outra do lado da oferta. A situação 
favoreceu as organizações intermediárias no comércio do café, as 
quais, percebendo a debilidade da posição da oferta, puderam 
transferir para os produtores brasileiros grande parte de suas perdas 
causadas pela crise geral. Abaixa brusca do preço internacional do 
café e a falência do sistema de conversibilidade acarretaram a 
queda do valor externo da moeda. Essa queda trouxe, 
evidentemente, um grande alívio ao setor cafeeiro da economia. A 
baixa do preço internacional do café havia alcançado 60 por cento. 


159 Veja-se Capacidad de los Estados Unidos para absorber los productos latino-americanos, cit. 


A alta da taxa cambial chegou a representar uma depreciação de 40 
por cento!º. O grosso das perdas poderia, portanto, ser transferido 
para o conjunto da coletividade através da alta dos preços das 
importações. Restava a considerar, entretanto, o outro lado do 
problema. Não obstante toda essa baixa de preços, o mercado 
internacional não podia absorver a totalidade da produção, pela 
razão muito simples já indicada de que a procura era pouco elástica 
em função dos preços. É verdade que, deixada de lado a 
preocupação de defender os preços, abria-se a possibilidade de 
forçar o mercado. E assim se fez, logrando um aumento do volume 
físico exportado, entre 1929 e 1937, de 25 por cento. Mesmo 
assim, uma parte apreciável da produção ficava sem nenhuma 
possibilidade de colocar-se no mercado. Era evidente, portanto, 
que se requeriam medidas suplementares. 


A depreciação da moeda, ao atenuar o impacto da baixa do 
preço internacional sobre o empresário brasileiro, induzia este a 
continuar colhendo o café e a manter a pressão sobre o mercado. 
Essa situação acarretava nova baixa de preços e nova depreciação 
da moeda, contribuindo para agravar a crise. Como a depreciação 
da moeda era menor que a baixa de preços, pois também estava 
influenciada por outros fatores, era claro que se chegaria a um 
ponto em que o prejuízo acarretado aos produtores de café seria 
suficientemente grande para que estes abandonassem as plantações. 
Somente então se restabeleceria o equilíbrio entre a oferta e a 
procura do produto. A análise desse processo de ajustamento põe 
em evidência que o mecanismo do câmbio não podia constituir um 
instrumento de defesa efetivo da economia cafeeira nas condições 


160 O valor médio da saca de café exportada declinou de 4,71 libras, em 1929. para 1,80 libra em 
1932-34, ou seja uma baixa de 62 por cento. Em moeda nacional a queda foi de 192 para 145 
mil-réis, isto é, 25 por cento. No triênio seguinte o preço em libras baixou para 1,29 e em mil- 
réis subiu para 159. Nesses cálculos continua-se a utilizar o valor-ouro da libra anterior à 
desvalorização desta. 


excepcionalmente graves criadas pela crise que estamos 
considerando. 


Fazia-se indispensável evitar que os estoques invendáveis 
pressionassem sobre os mercados acarretando maiores baixas de 
preços. Fra essa a única forma de evitar que o equilíbrio fosse 
obtido à custa do abandono puro e simples da colheita, isto é, com 
perdas concentradas no setor cafeeiro. Entretanto, como financiar a 
retenção de estoque? Teria de ser evidentemente com recursos 
obtidos dentro do próprio país, seja retendo uma parte do fruto da 
exportação do café, seja com pura e simples expansão de crédito. A 
medida que se utilizou a expansão de crédito, houve mais uma vez 
uma socialização dos prejuízos. Essa expansão de crédito, por seu 
lado, iria agravar o desequilíbrio externo, contribuindo para maior 
depreciação da moeda, o que beneficiava indiretamente o setor 
exportador. 


Mas não bastava retirar do mercado parte da produção de café. 
Era perfeitamente óbvio que esse excedente da produção não tinha 
nenhuma possibilidade de ser vendido dentro de um prazo que se 
pudesse considerar como razoável. A produção prevista para os dez 
anos seguintes expedia; com sobras, a capacidade previsível de 
absorção dos mercados compradores; A destruição dos excedentes 
das colheitas se impunha, portanto, como uma consequência lógica 
da política de continuar colhendo mais café do que se podia 
vender. À primeira vista parece um absurdo colher o produto para 
destruí-lo. Contudo, situações como essa se repetem todos os dias 
na economia de mercados. Para induzirem o produtor a não colher, 
os preços teriam que baixar muito mais, particularmente se se tem 
em conta que os efeitos da baixa de preços eram parcialmente 
anulados pela depreciação da moeda. Ora, como o que se tinha em 
vista era evitar que continuasse a baixa de preços, compreende-se 
que se retirasse do mercado parte do café colhido para destruí-lo. 


Obtinha-se, dessa forma, o equilíbrio entre a oferta e a procura em 
nível mais elevado de preços. 


Dependendo, assim, fundamentalmente da estrutura da oferta, o 
preço do café atravessou o decênio dos anos trinta totalmente 
indiferente à recuperação que, a partir de 1934, se operava nos 
países industrializados. Após alcançar seu ponto mais baixo em 
1933, a cotação internacional desse produto se mantém quase sem 
alteração até 1937, para em seguida cair ainda mais nos dois 
últimos anos do decênio. É muito significativa essa grande 
estabilidade do preço do café, assim deprimido, durante todo o 
decênio dos trinta. Como é sabido, a recuperação compreendida 
entre 1934 e 1935 trouxe consigo uma elevação geral dos preços 
dos produtos primários. O preço do açúcar, por exemplo, subiu em 
140 por cento, entre 1933 e 1937; o do cobre elevou-se pouco mais 
de cem por cento, no mesmo período. O preço do café, entretanto, 
em 1937 era igual ao de 1934 e inferior ao de 1932. 


Essa observação põe em evidência o fato de que o preço do 
café é condicionado fundamentalmente pelos fatores que 
prevalecem do lado da oferta, sendo de importância secundária o 
que ocorre do lado da procura. Já vimos que a grande elevação da 
renda real per capita, ocorrida nos EUA nos anos vinte, deixou 
inalterável o consumo de café nesse país, não obstante os preços 
pagos pelo consumidor se tenham mantido estáveis. Durante os 
anos de depressão, os preços pagos pelo consumidor chegaram a 
baixar cerca de 40 por cento, sem que o consumo apresentasse 
qualquer modificação significativa. Em 1933 esse consumo era 
exatamente igual ao de 1929. Poder-se-ia argumentar que o efeito- 
preço teria anulado o efeito-renda, isto é, que a alta do consumo 
ocasionada pela baixa do preço foi anulada pela baixa desse 
consumo trazida pela contração da renda. Entretanto, não parece 
ser essa a razão, pois no período seguinte, de elevação de renda 
(1934-37), os preços pagos pelo consumidor continuaram a baixar, 


tendo sido de 25,5 centavos por libra em 1937, contra 26,4 em 
1933. Houve assim dois efeitos positivos no sentido do aumento do 
consumo: elevação da renda real per capita e baixa de preço. 
Contudo, o consumo se manteve praticamente inalterado, tendo 
sido de 13,1 libras per capita em 1937, contra 13,9 em 1931 e 12,5 
em 193319, Consideremos mais detidamente as consequências da 
política de retenção e destruição de parte da produção cafeeira 
seguida, com o objetivo explícito de proteger o setor cafeicultor. 
Ao garantir preços mínimos de compra, remuneradores para a 
grande maioria dos produtores, estava-se na realidade mantendo o 
nível de emprego na economia exportadora e, indiretamente, nos 
setores produtores ligados ao mercado interno. Ao evitar-se uma 
contração de grandes proporções na renda monetária do setor 
exportador, reduziam-se proporcionalmente os efeitos do 
multiplicador de desemprego sobre os demais setores da economia. 
Como a produção de café cresceu nos anos da depressão, tendo 
sido a colheita máxima de todos os tempos a de 1933, é evidente 
que a renda global dos produtores agrícolas se reduziu menos que 
os preços pagos a esses produtores!, Dessa forma, ao permitir que 
se colhessem quantidades crescentes de café, estava-se 
inconscientemente evitando que a renda monetária se contraísse na 
mesma proporção que o preço unitário que o agricultor recebia por 


16! Veja-se Capacidad de los Estados Unidos, etc. cit. A procura de café, conforme a experiência 
dos anos cinquenta veio indicar, apresenta certa elasticidade em função dos preços quando estes 
ultrapassam determinados níveis muito elevados. Com respeito ao mercado dos EUA, esse nível 
pode ser situado em torno de 1 dólar por libra, no varejo. Tida em conta a elevação dos preços, 
para os anos trinta o referido nível não seria inferior a 50 centavos. Como os preços oscilavam 
em torno a 25 centavos, depreende-se que nenhum efeito podiam ter sobre a procura. 


162 A produção exportável média, no quinquênio 1925-29, foi de 21,3 milhões de sacas, em 
1930-34 sobe a 27,7 e em 1935-39 a 22,6 milhões. No mesmo período, o valor em moeda 
nacional da exportação se reduz de 26.8 mil contos para 20.3, alcançando no terceiro quinguênio 
22,1 mil contos. Os dados relativos à produção exportável são do Instituto Brasileiro do Café, e 
os relativos a exportações, do Ministério da Fazenda, Serviço de Estatística Econômica e 
Financeira. 


seu produto. É fácil que o abandono nas árvores de, digamos; um 
terço dessa produção, que foi o que aproximadamente se desuniu 
entre 1931 e 1939, teria significado enorme redução da renda do 
agricultor. 


Vejamos por meio de um exemplo numérico simples o 
mecanismo dessa contração da renda do setor exportador e sua 
influência no nível da renda global da coletividade. Suponhamos 
que o multiplicador! de desemprego do setor exportador seja 3. 
Isso significa que uma redução de 1 na renda gerada pelas 
exportações determina uma redução global de 3 no conjunto da 
renda da coletividade. As causas que estão por detrás desse 
mecanismo multiplicador são mais ou menos óbvias e refletem a 
interdependência das distintas partes de uma economia. Ao 
receberem menos dinheiro por suas vendas ao exterior, os 
exportadores e produtores ligados à exportação reduzem suas 
compras. Os produtores internos afetados por essa redução também 
reduzem as suas, e assim por diante. 


Admitamos que a renda territorial de um país de economia 
dependente seja gerada em dois setores: um, correspondente a 40 
por cento, totalmente autônomo do comércio exterior, seria o setor 
de subsistência, e o outro, formado diretamente pelas atividades de 
exportação e influenciado indiretamente por elas. Sendo 3 o 
multiplicador de desemprego, num momento dado, diremos que as 
atividades exportadoras geram indiretamente 20 por cento da renda 
nacional e 40 por cento indiretamente. Consideremos agora as 
distintas situações indicadas no quadro abaixo: 


163 O multiplicador é o fator pelo qual teríamos da multiplicar o aumento ou diminuição das 
inversões (ou das exportações) para conhecer o efeito, sobre a renda territorial, dessa 
modificação no nível das inversões (ou exportações). No nosso caso tratamos de medir o efeito, 
no período de um ano, de uma redução na renda gerada diretamente pelas exportações. Se a 
redução direta é 10 e a queda total da renda é 30, o multiplicador é 3. 
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Partindo da situação (a) consideramos distintas hipóteses de 
contração da renda do setor exportador é "seus efeitos sobre a 
renda global da coletividade. No caso (b) admitimos que se 
mantém o nível de produção no setor exportador, isto é, que se 
evita o desemprego, enquanto os preços pagos ao produtor nesse 
setor são cortados pela metade. O efeito final sobre a renda é uma 
redução de 30 por cento, sendo 10 por cento efeito direto e 20 por 
cento indireto da contração de preços no setor exportador. Na 
situação (c) contemplamos igualmente uma redução de 50 por 
cento no preço, mas com um aumento concomitante de 20 por 
cento da quantidade produzida, no setor de exportação. O efeito 
final é uma redução de 24 por cento na renda global. O caso (d) é 
distinto dos anteriores: admitimos que para defender os preços se 
tenha permitido uma redução de 50 por cento da quantidade 
produzida. Dada essa redução na produção, a queda de preços teria 
sido de apenas 25 por cento. Não obstante isso, o efeito final seria 
uma contração de 37,5 por cento da renda total, isto é, a maior de 
todas. 


O caso (c) reflete aproximadamente a experiência brasileira dos 
anos da depressão, quando os preços pagos ao produtor de café 
foram reduzidos à metade, permitindo-se, entretanto, que crescesse 
a quantidade produzida. A redução da renda monetária, no Brasil, 
entre 1929 e o ponto mais baixo da crise, se situa entre 25 e 30 por 
cento, sendo, portanto, relativamente pequena se se compara com a 


de outros países. Nos EUA, por exemplo, essa redução excedeu a 
50 por cento, não obstante os índices de preços por atacado, desse 
país, tenham sofrido quedas muito inferiores às do preço do café no 
comércio internacional. A diferença está em que nos EUA a baixa 
de preços acarretava enorme desemprego, ao contrário do que 
estava ocorrendo no Brasil, onde se mantinha o nível de emprego 
se bem que se tivesse de destruir o fruto da produção. O que 
importa ter em conta é que o valor do produto que se destruía era 
muito inferior ao montante da renda que se criava. Estávamos, em 
verdade, construindo as famosas pirâmides que anos depois 
preconizaria Keynes. 


Dessa forma, a política de defesa do setor cafeeiro nos anos da 
grande depressão concretiza-se num verdadeiro programa de 
fomento da renda nacional.  Praticou-se no Brasil, 
inconscientemente, uma política anticíclica de maior amplitude que 
a que se tenha sequer preconizado em qualquer dos países 
industrializados. Vejamos como — se passou isso. Em 1929 as 
inversões líquidas, realizadas no conjunto da economia brasileira, 
se elevaram a aproximadamente 2,3 milhões de contos de réis, pelo 
valor aquisitivo da época. Com a crise essas inversões se 
contrairam bruscamente e já em 1931 estavam reduzidas a 300 mil 
contos, sempre em valores do ano corrente. Não obstante, nesse 
ano de 1931 se acumulam estoques de café no valor de 1 milhão de 
contos. Essa acumulação de estoques tem, do ponto de vista da 
formação da renda, um efeito idêntico ao das inversões líquidas. 
Portanto, a redução do montante das inversões líquidas não havia 
sido de 2,3 para 0,3 e sim para 1,3. Ora, esse 1,3 representava mais 
de 7 por cento do produto líquido, o que significa uma alta taxa 
para um período de depressão. 


Explica-se, assim, que já em 1933 tenha recomeçado a crescer 
a renda nacional no Brasil, quando nos EUA os primeiros sinais de 
recuperação só se manifestam em 1934. Na verdade, no Brasil, em 


nenhum ano da crise houve inversões líquidas negativas, fato que 
ocorreu nos EUA e como regra geral em todos os países. Já em 
1933 as inversões líquidas brasileiras alcançavam 1 milhão de 
contos, às quais cabia adicionar 1,1 milhão de estoques de café 
acumulados. Estava-se, portanto, a 2,1 milhões, valor que se 
aproximava do montante das inversões líquidas de 1929. Ora, os 
2,3 de 1929 representavam 9 por cento do produto líquido desse 
ano, enquanto os 2,1 de 1933 constituíam 10 por cento do produto 
líquido deste último ano. O impulso de que necessitava a economia 
para crescer já havia sido recuperado. 


E, portanto, perfeitamente claro que a recuperação da economia 
brasileira, que se manifesta a partir de 1933, não se deve a nenhum 
fator externo, e sim à política de fomento seguida 
inconscientemente no país e que era um subproduto da defesa dos 
interesses cafeeiros. Consideremos o problema sob outro aspecto. 
A acumulação de estoques de café realizada antes da crise tinha a 
sua contrapartida em débito contraído no exterior. Não existia, 
portanto, nenhuma inversão líquida, pois o que se invertia dentro 
do país, acumulando estoque, se desinvertia no exterior contraindo 
dívidas. Tudo ocorria como se o café acumulado tivesse sido 
comprado por firmas estrangeiras que, no seu próprio interesse, 
postergavam o transporte da mercadoria para fora do país? A 
acumulação de café financiada do exterior se assemelha portanto a 
uma exportação. 


O mesmo não ocorria à. acumulação de estoques financiada de 
dentro do país, se a base desse financiamento era uma expansão de 
crédito. A compra do café para acumular representava uma criação 
de renda que se adicionava à renda criada pelos gastos dos 
consumidores e dos inversionistas. Ao injetar-se na economia, em 
1931, 1 bilhão de cruzeiros para aquisição de café e sua destruição, 
estava-se criando um poder de compra que em parte iria 
contrabalançar a redução dos gastos dos inversionistas, gastos estes 


que haviam sido reduzidos em 2 bilhões de cruzeiros. Dessa forma, 
evitava-se uma queda mais profunda da procura naqueles setores 
que dependiam indiretamente da renda criada pelas exportações. 


A diferença real entre a inversão líquida e a acumulação de 
estoques invendáveis de café residia em que aquela criava 
capacidade produtiva e a segunda, não. Entretanto, esse aspecto do 
problema tem importância secundária em épocas de depressão, as 
quais se caracterizam pela subocupação da capacidade produtiva já 
existente. É por esta razão que nessas etapas é muito mais 
importante criar procura efetiva, a fim de induzir a utilização da 
capacidade produtiva ociosa, do que aumentar essa capacidade 
produtiva. 


Capítulo XXXII j 
DESLOCAMENTO DO CENTRO DINÂMICO 


Vimos como a política de defesa do setor cafeeiro contribuiu 
para manter a procura efetiva e o nível de emprego nos outros 
setores da economia. Vejamos agora o que significou isso como 
pressão sobre a estrutura do sistema econômico. O financiamento 
dos estoques de café com recursos extemos evitava, conforme 
indicamos, o desequilíbrio na balança de pagamentos. Com efeito, 
à expansão das importações induzida pela inversão em estoques de 
café dificilmente poderia exceder o valor desses estoques, os quais 
tinham uma cobertura cambial de cem por cento. 


Suponhamos que cada mil-réis invertido em estoques de café se 
multiplicasse, de acordo com o mecanismo já exposto, por 3, e 
criasse assim uma renda final de 3 mil-réis. Seria necessário que as 
importações induzidas pelo aumento da renda global 
ultrapassassem a terça parte desse aumento para que se criasse um 
desequilíbrio externo. Por uma série de razões fáceis de perceber, 
esse tipo de desequilíbrio não se concretiza sem que interfiram 
outros fatores, pois a propagação da renda dentro da economia 
reflete em grande parte as possibilidades que tem essa economia de 
satisfazer ela mesma as necessidades decorrentes do aumento da 
procura. No caso limite de que essas possibilidades fossem nulas, 
isto é, de que todo o aumento da procura tivesse de ser atendido 
com importações, o multiplicador seria 1, crescendo a renda global 
apenas no montante em que tivessem crescido as exportações. 
Nesse caso não haveria nenhuma possibilidade de desequilíbrio, 
pois as importações induzidas seriam exatamente iguais ao 
aumento das exportações. 


A situação seria totalmente distinta caso a acumulação de 
estoque fosse financiada com expansão de crédito. Suponhamos 


que se criassem meios de pagamentos no valor de 1 bilhão de 
cruzeiros para financiar estoques, e que, através do multiplicador, 
se originasse por essa forma um fluxo final de renda de 3 bilhões. 
Suponhamos, demais, que o coeficiente de importações fosse 0,33, 
vale dizer, que — para cada cruzeiro de aumento global da renda a 
população em seu conjunto (consumidores é inversionistas) 
exigisse bens importados no montante de 33 centavos. Como cobrir 
essas importações? Não haveria evidentemente nenhuma 
possibilidade. As divisas proporcionadas pelas exportações eram 
insuficientes, durante os anos da depressão, para cobrir sequer as 
importações induzidas pela renda criada direta e indiretamente por 
aquelas mesmas exportações. Isto porque as partidas rígidas da 
balança de pagamentos constituíam agora, com baixa de preços, 
uma carga muito maior, e a fuga de capitais agravava a situação 
cambial. 


Dessa forma, a política de fomento da renda, implícita na 
defesa dos interesses cafeeiros, era igualmente responsável por um 
desequilíbrio externo que tendia a aprofundar-se. A correção desse 
desequilíbrio se fazia, evidentemente, à custa de forte baixa no 
poder aquisitivo externo da moeda. Essa baixa se traduzia numa 
elevação dos preços dos artigos importados, o que 
automaticamente comprimia o coeficiente de importações. O 
coeficiente de 0,33, que demos como exemplo, refletiria uma 
determinada situação de equilíbrio em que os preços internos e 
externos se mantivessem em certos níveis. Baixando bruscamente 
o poder aquisitivo externo da moeda, o nível dos preços externos 
teria de elevar-se relativamente ao dos preços internos. Em tais 
circunstâncias aquele coeficiente automaticamente tenderia a 
reduzir-se. É por essa razão que se alcançava o equilíbrio, se bem 
que em um nível de depreciação cambial bem mais alto do que 
seria o caso na hipótese de que não tivesse havido a expansão de 
crédito para compra de café a destruir. Se se compara a evolução 
do poder aquisitivo externo e interno da moeda brasileira, nos anos 


que se seguiram à crise, constata-se que entre 1929 e 1931 o poder 
de compra de um cruzeiro caiu no exterior cerca de 50 por cento 
mais do que dentro do país. Essa situação reflete, até certo ponto, o 
esforço feito pela estrutura econômica para corrigir o desequilíbrio 
externo criado pela manutenção de um elevado nível de atividade 
dentro do país. Que destino tomava essa renda, que, devendo ser 
despendida no exterior em importações, ficava represada dentro do 
país pelo mecanismo corretor da baixa do referido coeficiente? É 
evidente que ia pressionar sobre os produtores internos. Como 
ocorre frequentemente, ao corrigir o desequilíbrio externo não se 
conseguia mais que transformá-lo em desequilíbrio interno. Grande 
parte da procura de mercadorias importadas se contraíia com à alta 
relativa de preços, tanto mais que se assim não ocorresse a moeda 
continuaria a depreciar-se até que a procura de importações se 
equilibrasse com a oferta de divisas destinadas a esse fim. 


Nos anos da depressão, ao mesmo tempo que se contraíam as 
rendas monetária e real, subiam ps preços relativos das 
mercadorias importadas, conjugando-se os dois fatores para reduzir 
a procura de importações. Já observamos que de 1929 ao ponto 
mais baixo da depressão a renda monetária no Brasil se reduziu 
entre 25 e 30 por cento. Nesse mesmo período o índice de preços 
dos produtos importados subiu 33 por cento. Compreende-se, 
assim, que a redução no quantum das importações tenha sido 
superior a 60 por cento. Consequentemente, o valor das 
importações baixou de 14 para 8 por cento da renda territorial 
bruta, satisfazendo-se com oferta interna parte da procura que antes 
era coberta com importações. 


Depreende-se facilmente a importância crescente que, como 
elemento dinâmico, irá logrando a procura interna nessa etapa de 
depressão. Ao manter-se a procura interna com maior firmeza que 
a externa, o setor que produzia para o mercado interno passa a 
oferecer melhores oportunidades de inversão que o setor 


exportador. Cria-se, em consequência, uma situação praticamente 
nova na economia brasileira, que era a preponderância do setor 
ligado ao mercado interno no processo de formação de capital. A 
precária situação da economia cafeeira, que vivia em regime de 
destruição de um terço do que produzia com um baixo nível de 
rentabilidade, afugentava desse setor os capitais que nele ainda se 
formavam. E não apenas os lucros líquidos, pois os gastos de 
manutenção e reposição foram praticamente suprimidos. A 
capacidade produtiva dos cafezais foi reduzida a cerca da metade, 
nos quinze anos que seguiram à crise. Restringida a reposição, 
parte dos capitais que haviam sido imobilizados em plantações de 
café foi desinvertida. Boa parte desses capitais, não há dúvida, a 
própria agricultura de exportação se encarregou de absorver em 
outros setores, particularmente o do algodão. O preço mundial 
desse produto havia sido mantido, durante a depressão, em 
benefício dos produtores e exportadores norte-americanos. Os 
produtores brasileiros não deixaram passar essa oportunidade, pois 
já em 1934 o valor da produção algodoeira (preços pagos ao 
produtor) correspondia a 50 por cento do valor da produção 
cafeeira, enquanto em 1929 aquela relação havia sido de menos de 
10 por cento. 


Contudo, o fator dinâmico principal, nos anos que se seguem à 
crise, passa a ser, sem nenhuma dúvida, o mercado interno. A 
produção industrial, que se destinava em sua totalidade ao mercado 
interno, sofre durante a depressão uma queda de menos de 10 por 


cento, e já em 1933 recupera o nível de 192914. A produção 
agrícola para o mercado interno supera com igual rapidez os efeitos 


164 Alguns setores da produção industrial haviam atravessado uma etapa de relativa depressão, 
nos anos vinte, quando es importações foram favorecidas pela situação cambial. É o caso típico 
da indústria têxtil, cuja produção de tecidos de algodão foi inferior em 1929 aos pontos mais 
altos alcançados durante a Primeira Guerra Mundial. A recuperação dessa indústria foi rápida, 
nos anos que se seguiram a crise. De 448 milhões de metros, a produção de tecidos de algodão 
elevou-se a 689 milhões em 1933 e 915 milhões em 1936. Veja-se Anuário Estatístico, cit., p. 
1.329. 


da crise. É evidente que, mantendo-se elevado o nível da procura e 
represando-se uma maior parte dessa procura dentro do país, 
através do corte das importações, as atividades ligadas ao mercado 
interno puderam manter, na maioria dos casos, e em alguns 
aumentar, sua taxa de rentabilidade. Esse aumento da taxa de 
rentabilidade se fazia concomitantemente com a queda dos lucros 
no setor ligado ao mercado externo. Explica-se, portanto, a 
preocupação de desviar capitas de um para outro setor. As 
atividades ligadas ao mercado interno não somente cresciam 
impulsionadas por seus maiores lucros, mas ainda recebiam novo 
impulso ao atrair capitais que se formavam ou desinvertiam no 
setor de exportação. 


É bem verdade que o setor ligado ao mercado interno não podia 
aumentar sua capacidade, particularmente no campo industrial, 
sem importar equipamentos, e que estes se tinham feito mais caros 
com a depreciação do valor externo da moeda. Entretanto, o fator 
mais importante na primeira fase da expansão da produção deve ter 
sido o aproveitamento mais intenso da capacidade já instalada no 
país. Bastaria citar como exemplo a indústria têxtil, cuja produção 
aumentou substancialmente nos anos que se seguiram à crise sem 
que sua capacidade produtiva tenha sido expandida. Esse 
aproveitamento mais intensivo da capacidade instalada 
possibilitava uma maior rentabilidade para o capital aplicado; 
criando os fundos necessários, dentro da própria Indústria para sua 
expansão subsequente. Outro fator que se deve ter em conta é a 
possibilidade que sé apresentou de adquirir a preços muito baixos, 
no exterior, equipamentos de segunda mão. Algumas das indústrias 
de maior vulto instaladas no país, na depressão, o foram com 
equipamentos provenientes de fábricas que haviam fechado suas 
portas em países mais fundamente atingidos pela crise industrial. 


O crescimento da procura de bens de capital, reflexo da 
expansão da produção para o mercado interno, e a forte elevação 


dos preços de importação desses bens, acarretada pela depreciação 
cambial, criaram condições propícias a instalação no país de uma 
indústria de bens de capital. Esse tipo de indústria encontra, por 
uma série de razões óbvias, sérias dificuldades para instalar-se em 
uma economia dependente. A procura de bens de capital coincide, 
nas economias desse tipo, com a expansão das exportações — fator 
principal do aumento da renda — e portanto com a euforia 
cambial. Por outro lado, as indústrias de bens de capital são 
aquelas com respeito às quais, por motivos de tamanho de 
mercado, os países subdesenvolvidos apresentam maiores 
desvantagens relativas. Somando-se essas desvantagens relativas às 
facilidades de importações que prevalecem nas etapas em que 
aumenta a procura de bens de capital, tem-se um quadro do 
reduzido estímulo que existe para instalar as referidas indústrias 
nos países de economia dependente. Ora, as condições que se 
criaram no Brasil nos anos trinta quebraram este círculo. A procura 
de bens de capital cresceu exatamente numa etapa em que as 
possibilidades de importação eram as mais precárias possíveis. 


Com efeito, a produção de bens de capital no Brasil (se a 
medirmos pela de ferro e aço e cimento) pouco sofreu com a crise, 
recomeçando a crescer já em 1931. Em 1932, ano mais baixo da 
depressão no Brasil, aquela produção já havia aumentado em 60 
por cento com respeito a 1929. No mesmo período, as importações 
de bens de capital se haviam reduzido a pouco mais da quinta 
parte. É de enorme significação o fato de que em 1935 as inversões 
líquidas (medidas a preços constantes) tenham ultrapassado o nível 
de 1929, quando as importações de bens de capital apenas haviam 
alcançado 50 por cento do nível deste último ano. O nível da renda 
nacional havia sido recuperado, não obstante esse corte pela 
metade nas importações de bens de capital. É evidente; portanto, 
que a economia não somente havia encontrado estímulo dentro 
dela mesma para anular os efeitos depressivos vindos de fora e 
continuar crescendo, mas também havia conseguido fabricar, parte 


dos materiais necessários à manutenção e à expansão de sua 
capacidade produtiva. 


Vejamos, em síntese, que modificações fundamentais 
resultaram para a economia brasileira da ação de todos esses 
fatores. Deve-se ter em conta, primeiramente, que a capacidade 
para importar não se recuperou nos anos trinta. Em 1937 ela ainda 
estava substancialmente abaixo do que havia sido em 1929. Em 
realidade, o quantum das importações daquele ano — bem 
superiores ao de qualquer outro ano do decênio — esteve 23 por 
cento abaixo do de 1929. A renda criada pelas exportações havia 
decrescido em termos reais. O quantum das exportações 
aumentara, mas, como o poder aquisitivo da unidade de exportação 
com respeito à unidade de importação se havia reduzido à metade, 
é evidente que a renda criada pelas exportações era muito 
inferior!%. O valor da produção agrícola a preços correntes havia 
subido de 7,5 para 7,8 bilhões de cruzeiros, não obstante a 
produção para exportação haver baixado de 5,5 para 4,5 bilhões. A 
participação das exportações como elemento formador da renda do 
agricultor havia decrescido, portanto, de 70 para 57 por cento. É 
óbvio, por conseguinte, que, se a economia houvesse apenas 
reagido passivamente aos estímulos extemos, não só teria 
enfrentado uma depressão muito mais profunda, como não se teria 
recuperado durante todo o decênio. 


165 A situação do intercâmbio externo nos anos trinta depreende-se claramente dos dados abaixo, 
relativos a 1937, ano mais favorável do decênio: 


Quantum | Preçodas | Preçodas | Função do | Capacidade | Quantum 
exportaçoes exportações importações preço p' importar importaçoes 


1937 130,2 196 67 76,9 
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A recuperação, entretanto, veio rápida, e comparativamente 
forte. A produção industrial cresceu em cerca de cinquenta por 
cento entre 1929 e 1937, e a produção primária para o mercado 
intemno cresceu em mais de quarenta por cento no mesmo período. 
Dessa forma, não obstante a depressão imposta de fora, a renda 
nacional aumentou vinte por cento entre aqueles dois anos, o que 
representa um incremento per capita de sete por cento. Este 
aumento não é de nenhuma forma desprezível, se se tem em conta 
que nos EUA, no mesmo período, decresceu a renda per capita 
sensivelmente. Aqueles países de estrutura econômica similar à do 
Brasil, que seguiram uma política muito mais ortodoxa, nos anos 
da crise, e ficaram portanto na dependência do impulso externo 
para recuperar-se, chegaram a 1937 com suas economias ainda em 
estado de depressão. 


A significação desse fenômeno é muito maior do que se 
depreende à primeira vista. Indicamos anteriormente a relação 
profunda que existe entre a intensidade do impulso externo e o 
crescimento de uma economia especializada na exportação de 
matérias-primas. Possibilitando um melhor aproveitamento de 
recursos de terra e mão de obra preexistentes, o impulso externo 
cria o aumento de produtividade que é o ponto de partida no 
processo de acumulação de capital. A massa de salários e outras 
remunerações criadas no setor de exportação representam o 
embrião do mercado interno. Ao crescer o impulso externo, a 
expansão indireta da procura interna tende a integrar na economia 
monetária os recursos de mão de obra e terra subutilizados no setor 
de subsistência. Ao reduzir-se o impulso externo, por outro lado, a 
contração consequente da renda monetária tende a criar 
desemprego ou subutilização da capacidade no setor ligado ao 
mercado interno. 


Por que meio logrou a economia brasileira, nos anos 30, 
subverter a ação mais ou menos automática desses mecanismos? 


Por que forma foram compensados os efeitos depressivos da 
contração persistente da procura externa? Melhor ainda: a que se 
deve o fato de que a procura interna não tenha entrado em colapso 
ao contrair-se a procura externa? Esses resultados, de grande 
significação para o futuro imediato da economia brasileira, são um 
reflexo das dimensões catastróficas da crise do café e da amplitude 
com que foram defendidos, conscientemente ou não, os interesses 


da economia cafeeira. 166 


O fato que a produção de café tenha continuado a expandir-se 
depois da crise e a circunstância de que os cafeicultores se 
tivessem habituado aos planos de defesa dirigidos pelo governo 
respondem, em boa parte, pela manutenção da renda monetária do 
setor exportador. Ao produtor de café pouco lhe interessava que a 
acumulação de estoques fosse financiada com empréstimos 
extemos ou com expansão de crédito. A decisão de continuar 
financiando sem recursos externos a acumulação de estoques, 
qualquer que fosse a repercussão sobre a balança de pagamentos, 
foi de consequências que na época não se podiam suspeitar. 
Mantinha-se, assim, a procura monetária em nível relativamente 
elevado no setor exportador. Esse fato, combinado ao 
encarecimento brusco das importações (consequência da 
depreciação cambial), à existência de capacidade ociosa em 
algumas das indústrias que trabalhavam para o mercado interno e 
ao fato de que já existia no país um pequeno núcleo de indústrias 
de bens de capital, explica a rápida ascensão da produção 


166 O movimento revolucionário de 1930 — ponto culminante de uma série de levantes militares 
abortados, iniciados em 1922 — tem sua base nas populações urbanas, particularmente na 
burocracia militar e civil e nos grupos industriais, e constitui uma reação contra o excessivo 
predomínio dos grupos cafeeiros — de seus aliados da finança internacional, comprometidos na 
política de valorização — sobre o governo federal. Contudo, em face da reação armada de 1932, 
o governo provisório tomou, a partir de 1933, uma série de medidas destinadas a ajudar 
financeiramente os produtores de café, inclusive uma redução de cinquenta por cento nas dívidas 
bancárias destes últimos. 


industrial, que passa a ser o fator dinâmico principal no processo 
de criação da renda. 


Essas modificações bruscas na estrutura econômica não podiam 
deixar de trazer persistentes desequilíbrios. O mais significativo 
destes talvez seja o que afeta a balança de pagamentos. A crise 
encontrou a economia brasileira mais ou menos adaptada a um 
certo coeficiente de importações. Durante todo o decênio dos anos 
vinte, a relação entre o produto territorial e o valor das importações 
não parece haver-se alterado de forma significativa. Ora, conforme 
já observamos, ao manter-se a renda monetária em nível 
relativamente elevado enquanto baixava bruscamente a capacidade 
para importar, foi necessário que subissem fortemente os preços 
relativos dos artigos importados para que se restabelecesse o 
equilíbrio entre a procura e oferta de cambiais para pagar 
importações. Estabeleceu-se, assim, um novo nível de preços 
relativos para os artigos de produção interna e os artigos 
importados. 


Com base nesse novo nível de preços relativos, desenvolveram- 
se as indústrias destinadas a substituir importações, Em realidade, 
era esse nível de preços relativos que servia de base ao industrial 
decidido a inverter neste ou naquele setor, Ocorre, porém, que a 
recuperação do setor exportador teria que trazer, mais cedo ou mais 
tarde, uma modificação da situação cambial. Desde o momento em 
que — melhorassem os preços relativos de exportação e 
aumentasse a disponibilidade de divisas, teria de modificar-se a 
situação cambial. Como é fácil depreender, uma valorização brusca 
do poder de compra externo da moeda traria necessariamente um 
aumento imediato da procura de bens importados e uma retração 
idêntica da procura de bens de produção interna, o que tenderia a 
reduzir a renda, pois criaria desemprego. Essa redução de renda 
iria, por seu lado, contrair a procura de artigos importados, 
restabelecendo o equilíbrio, em um nível mais baixo de utilização 


da capacidade produtiva. O mais provável, entretanto, é que a 
correção do desequilíbrio se fizesse através da taxa de câmbio, e 
não do nível da renda. Assim, a melhora da situação cambial, ao 
provocar um brusco aumento das importações, criaria nova pressão 
sobre a balança de pagamentos, invertendo-se o movimento da taxa 
de câmbio. Seria essa uma situação extremamente instável, a qual 
poria de manifesto que o crescimento relativo do setor dedicado ao 
mercado interno tornava impraticável o funcionamento de um 
sistema cambial com taxa flutuante. Não sendo exequível o 
funcionamento do padrão-ouro, era necessário garantir por outra 
forma uma certa estabilidade cambial. 


Na economia tipicamente exportadora de matérias-primas a 
concorrência entre produtores internos e importadores era quase 
inexistente. As flutuações na taxa cambial comprimiam a procura 
de um ou de outro setor, mas não determinavam modificações 
estruturais na oferta. Ao começarem a concorrer os dois setores, as 
modificações na taxa cambial passaram a ter repercussões 
demasiado sérias para que fossem abandonadas às contingências do 
momento. Perdia-se, assim, um dos mecanismos de ajuste mais 
amplos de que dispunha a economia e ao mesmo tempo um dos 
instrumentos mais efetivos de defesa da velha estrutura econômica 
com raízes na era colonial. 


As consequências da perda desse mecanismo serão profundas e 
respondem em boa parte pelas modificações estruturais que 
continuarão a operar-se. Ao lograr sobrepor-se à profunda crise dos 
anos trinta, a economia brasileira comprometeu partes 
fundamentais de seu mecanismo. Os desajustamentos consequentes 
se manifestarão com plenitude na etapa de tensões que se inicia 
com a economia de guerra da primeira metade do decênio seguinte. 


À Capítulo XXXIHI 
O DESEQUILÍBRIO EXTERNO E SUA PROPAGAÇÃO 


No capítulo anterior se fez referência ao fato de que a baixa do 
coeficiente de importação havia sido obtida, nos anos trinta, à custa 
de um reajustamento profundo dos preços relativos. A alta da taxa 
cambial reduziu praticamente à metade o poder aquisitivo externo 
da moeda brasileira e, se bem houve flutuações durante o decênio 
nesse poder aquisitivo, a situação em 1938-1939 era praticamente 
idêntica à do ponto mais agudo da crise. Esta situação permitira um 
amplo barateamento relativo das mercadorias de produção interna, 
e foi sobre a base desse novo nível de preços relativos que se 
processou o desenvolvimento industrial dos anos trinta. 


Observamos também que a formação de um só mercado para 
produtores internos e importadores — consequência natural do 
desenvolvimento do setor ligado ao mercado interno — 
transformou a taxa cambial em um instrumento de enorme 
importância para todo o sistema econômico. Qualquer 
modificação, num sentido ou noutro, dessa taxa acarretaria uma 
alteração no nível dos preços relativos dos produtos importados e 
produzidos no país, os quais concorriam em um pequeno mercado. 
Era perfeitamente óbvio que a eficiência do sistema econômico 
teria de prejudicar-se com os sobressaltos provocados pelas 
flutuações cambiais. 


A possibilidade de perdas de grandes proporções, ocasionadas 
pelo brusco barateamento das mercadorias concorrentes 
importadas, desencorajaria as inversões no setor ligado ao mercado 
interno. Não era por outra razão que as economias mais 
desenvolvidas se haviam submetido ao delicado e dispendioso 
mecanismo do padrão-ouro, que fazia solidários a todos os 
sistemas nacionais de preços. Já vimos que para uma economia 


tipicamente exportadora de matérias-primas o regime do padrão- 
ouro se apresentava impraticável. !Mas, superada essa etapa, que 


se tornava impraticável era subsisti dentro da indisciplina do 
sistema de preços que havia prevalecido antes. 


A pequena valorização externa da moeda brasileira ocorrida 
entre 1934 e 1937 trouxe sérios transtornos a alguns setores 
industriais ligados ao mercado interno. Essa melhoria na situação 
cambial foi, entretanto, passageira, pois nos últimos anos do 
decênio houve nova depreciação no valor externo da moeda 
brasileira, o que praticamente restabeleceu o nível de preços 
relativos que havia prevalecido depois da crise!%. Ora, no começo 
do decênio seguinte a política cambial iria ser submetida a uma 
prova definitiva. Acumulações sucessivas de saldos positivos na 
balança de pagamentos, resultantes da situação criada pela guerra, 
iriam pressionar a taxa cambial no sentido de rebaixá-la. Sendo a 
oferta de divisas internacionais muito superior à procura, era 
inevitável que a cotação das mesmas baixasse. 


Que consequências poderia ter essa elevação do poder de 
compra externo da moeda brasileira? Em primeiro lugar 
significaria preços mais baixos, em cruzeiros, para os produtos 
exportados. Os exportadores, em vez de receberem 20 cruzeiros 
por dólar de café exportado, recebiam tão-somente 10, digamos. 
Como o preço internacional do café estava fixado em acordos, a 
valorização da moeda significaria, em última instância, prejuízos 
crescentes para o setor cafeeiro. A contrapartida dessa valorização 


167 A reforma cambial de 1953 constituiu um retorno ao regime do câmbio flutuante, único em 
que a economia brasileira funcionou até hoje sem se criarem grandes problemas de balança de 
pagamento. O novo sistema apresentava, demais, um elevado grau de flexibilidade, pois criou 
cinco compartimentos estanques que constituem outros tantos níveis de paridade para o poder 
aquisitivo externo da moeda. 

168 A análise dos preços relativos no período 1929-37 faz-se com base nos índices do custo de 
vida da cidade do Rio de Janeiro e dos preços de importação/exportação, já referidos. 


seria o barateamento das mercadorias importadas, o que teria 
consequências diretas no setor manufatureiro. Se bem que a oferta 
externa de artigos manufaturados estivesse comprimida, o produtor 
interno se preocupava seriamente com a possibilidade de bruscas 
importações em um nível de preços muito mais baixo do que o que 
prevalecia no mercado. Dessa forma se aliavam contra a 
revalorização externa da moeda os interesses dos exportadores e 
dos produtores ligados ao mercado interno. Compreende-se, assim, 
que o governo tenha fixado a taxa cambial, evitando explicitamente 
qualquer recuperação do poder de compra externa da moeda. 


Criou-se, em consequência dessa política, uma situação algo 
paradoxal. No momento em que o mercado mundial se 
transformava de forma crescente em um mercado de vendedores, 
isto é, enquanto aumentava o número de compradores e diminuia a 
oferta de mercadorias, o Brasil fixava o valor externo de sua moeda 
em um nível de preços relativos que refletia a situação do decênio 
anterior, no qual havia sido necessário baixar o valor externo da 
moeda para recuperar o equilíbrio na balança de pagamentos. Essa 
situação iria favorecer enormemente as atividades ligadas ao 
mercado externo. Mas, como nem sempre eram as linhas 
tradicionais de exportação as que se beneficiavam, pois a estrutura 
da procura externa se havia modificado, houve fortes 
deslocamentos de fatores dentro da economia em benefício da 
produção daqueles artigos que encontravam mercado no exterior. 
Tal situação, sem lugar à dúvida, concorreu para agravar os efeitos 
dos sérios desequilíbrios internos surgidos na economia durante 
esse período. 


A política seguida durante os anos da guerra foi, na essência, 
idêntica à que se havia adotado imediatamente depois da crise. 
Teve, como seria natural, consequências totalmente distintas, pois 
as situações eram radicalmente diversas. Ao se fixar a taxa 
cambial, sustentava-se o nível da renda monetária, tal como havia 


conseguido com a compra do café invendável no decênio anterior. 
Neste o café não encontrava compradores; na nova etapa esses 
compradores existiam, mas efetuavam a compra a crédito, isto é, 
pagavam com uma moeda que, em parte, era simples promessa de 
pagamento futuro. As consequências internas eram as mesmas: 
criava-se o fluxo de poder de compra dentro da economia sem uma 
contrapartida na oferta de bens e serviços. A diferença entre as 
duas situações estava no efeito que tinha sobre o sistema 
econômico esse fluxo de poder de compra criado sem contrapartida 
real. No começo dos trinta esse poder de compra novo tomava o 
lugar automaticamente de outro que minguava, isto é, daquele 
formado pela procura externa que se debilitava. Dessa forma 
evitava-se que se reduzisse o grau de utilização da capacidade 
produtiva ligada ao setor interno. A situação que agora prevalecia 
era totalmente diversa. Partia-se de uma conjuntura em que a 
capacidade produtiva ligada ao mercado interno estava sendo 
intensamente utilizada. O índice de preços de exportação cresceu 
em 75 por cento, entre 1937 e 1942, sendo portanto muito forte o 
estímulo externo. Ora, como o quantum das exportações no mesmo 
período reduziu-se apenas em 25 por cento, ainda que a taxa de 
câmbio houvesse baixado de 20 para 15 cruzeiros por dólar a renda 
monetária criada pelo estímulo externo não se teria reduzido. Ao 
conservar a taxa de câmbio, estava-se, na realidade, incrementando 
a renda monetária do setor exportador, num momento em que a 
oferta de produtos importados se havia reduzido em mais de 40 por 


cento 1ºº. 


169 A evolução do intercâmbio externo nos anos do conflito bélico pode ser observada nos dados 
abaixo: 


O contraste entre as duas situações ressalta dos dados 
seguintes. Entre 1929 e 1933, o efeito combinado da estabilização 
do quantum das exportações e da baixa de preços dos produtos 
exportados determinou — não obstante a desvalorização da moeda 
— uma redução da renda monetária criada pelas exportações de 
aproximadamente 35 por cento. Entre 1937 e 1942, os mesmos 
fatores determinaram uma elevação da renda monetária criada no 
setor exportador de aproximadamente 45 por cento. Ora, como a 
redução do quantum das importações neste segundo período foi de 
43 por cento, é fácil compreender o desequilíbrio que se introduziu 
na economia através do setor externo!?º. Não sendo possível evitar 
a contração da oferta de bens importados, todo o aumento da renda 
monetária e mais uma parte dessa renda que antes se gastava com 
importações eram represados no mercado interno. Se se tem em 
conta, demais, a pressão resultante dos gastos de guerra e a baixa 
de produtividade provocada pelas dificuldades de toda ordem 
criadas pela mesma guerra, compreendem-se o extremo esforço a 


Quantum | Preçodas | Preço das | Função do 
exportaçoes |exportações importações preço 
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70 A semelhança da política com a do decênio anterior vai ao ponto de que se continuou a 
comprar café para estoques. Entre 1941 e 1943 se acumularam cerca de 2 bilhões de cruzeiros (a 
preços correntes) de estoques de café. É evidente que os efeitos dessa política teriam de ser 
totalmente distintos daqueles alcançados no decênio anterior, o que demonstra cabalmente que a 
política de proteção do setor cafeeiro foi seguida sem consciência de seus resultados últimos. 


que foi submetido o" sistema econômico e a estagnação em que 
esteve submerso nesse período?!” 


Vejamos outros aspectos do problema cambial. Pela lógica do 
sistema cambial então vigente, a queda na procura relativa de 
divisas deveria acarretar a depreciação destas, evitando-se assim 
que o desequilíbrio externo se propagasse em toda sua extensão ao 
sistema econômico. A queda na procura de divisas significava, por 
outro lado, que o fluxo de renda monetária criado no setor 
exportador não tinha uma contrapartida real adequada na oferta de 
bens importados, sendo esse o ponto de partida do desequilíbrio. 
Uma tal situação não podia, entretanto, perdurar, pois ao reduzir-se 
a procura de divisas abaixo da oferta destas, haveria uma baixa de 
preços das mesmas, recebendo os exportadores menores somas em 
cruzeiros por suas cambiais e reduzindo-se a renda monetária 
criada no setor de exportação. Essa redução de rendas viria 
contrapesar a contração na oferta de bens e serviços importados, 
corrigindo-se assim o desequilíbrio. É verdade que o barateamento 
das divisas significava que os importadores despenderiam menores 
somas com as mercadorias importadas, isto é, comprariam as 
divisas a mais baixos preços. Ocorre, entretanto, que o maior 
comprador de divisas nessa ocasião eram as autoridades 
monetárias, que ficavam com toda a massa de divisas que não 
encontravam aplicação no intercâmbio corrente. O montante do 
fluxo de renda criado pela retenção forçada dessas divisas seria 
proporcionalmente menor, conforme fosse a baixa do preço das 
mesmas. Em síntese: o valor dessas reservas cambiais era 
aproximadamente igual ao excesso da renda criada no setor 
exportador sobre a contrapartida de bens e serviços importados. 
Reduzindo-se o valor daquelas reservas, se reduziria em igual 


17 Entre 1937 e 1942 houve uma redução da renda per capita de pelo menos 10 por cento, isto é, 
idêntica ao crescimento da população. Os dados relativos ao produto territorial real e à renda, a 
partir de 1939, tem como fonte O Desenvolvimento Econômico do Brasil, BNDE-CEPAL, cit. 


montante o excesso de renda monetária sobre a oferta de bens 
importados. 


Mas não está aí todo o problema. Mesmo que tivesse sido 
possível evitar o aumento do fluxo de renda criado pelas 
exportações, através de uma revalorização cambial, com isso não 
se evitaria a acumulação de reservas monetárias. Em condições 
normais a baixa de preço das divisas aumenta necessariamente a 
procura destas, pois barateia as mercadorias importadas, 
Incrementando seu poder de concorrência. Dessa forma se 
restabelece o equilíbrio entre oferta e procura de divisas. No 
período de guerra, porém, por mais que se barateassem as divisas, 
o volume das importações não cresceria, pois a produção de bens 
exportáveis e a disponibilidade de transporte marítimo estavam 
controladas nos países em guerra e independiam do sistema de 
preços. Dadas as condições que então prevaleciam, qualquer que 
fosse a revalorização do cruzeiro, a procura externa de mercadorias 
brasileiras se teria mantido e a oferta de mercadorias importadas 
teria ficado, de modo geral, inalterada. A acumulação de reservas 
era, portanto, inevitável. A única possibilidade que existia de 
corrigir esse tipo de desequilíbrio estava em um desencorajamento 
dos produtores-exportadores, mediante o controle dos preços em 
cruzeiros. Mas, se uma tal política fosse considerada, os 
importadores premidos pelas necessidades de guerra teriam 
aumentado os preços em divisas ou ameaçado cortar as 
exportações para o Brasil, se este insistisse em uma tal política 
cambial. 


E bem verdade que se poderia ter evitado que a elevação, que a 
partir de 1941 se manifesta nos preços de exportação, inflasse a 
renda dos exportadores aprofundando o desequilíbrio. Mas, mesmo 
que os preços pagos ao produtor e aos intermediários no setor 
exportador houvessem sido conservados no nível de 1939, o 
desequilíbrio se teria formado à medida que se acumulavam 


reservas. Ora, como a economia estava funcionando à plena 
utilização de sua capacidade produtiva, mesmo sem ter em conta os 
efeitos da baixa geral de produtividade, era inevitável que a 
pressão resultante do desequilíbrio entre o nível da renda monetária 
e o da oferta de bens e serviços se resolvesse numa alta de preços. 
Essa alta de preços por seu lado refletia-se nos custos do setor 
exportador e dificultava a execução de qualquer política tendente a 
conservar o nível da renda nesse setor. Não resta dúvida, destarte, 
que o desequilíbrio se teria formado, com ou sem revalorização 
monetária. Mesmo que se tivesse optado por uma política de 
revalorização, o desequilíbrio, que sempre viria, teria tornado 
muito difícil levá-la adiante. Desencadeada a alta dos preços 
internos, a pressão sobre o setor exportador teria aumentado de tal 
forma que se tomaria impraticável obrigar os exportadores a 
entregar suas divisas por um preço rebaixado ao arbítrio das 
autoridades monetárias. 


A situação que se criou nos anos da guerra era de grande 
complexidade e exigia, se se pretendesse corrigir o desequilíbrio 
que se estava formando no sistema econômico — e que se 
manifestava através da alta rápida e desordenada dos preços — 
uma ação muito mais ampla que a simples manipulação cambial. 
Teria de partir do princípio de que a economia estava sendo 
submetida a um sobre-esforço, e precisava produzir mais que o de 
que se necessitava correntemente para consumir e inverter no país. 
Essa diferença era dada pela acumulação de reservas cambiais, as 
quais indicavam o montante do que se produzia mas não se 
utilizava no território nacional. Por outro lado, devia-se ter em 
conta que o governo estava aumentando os seus gastos com 
despesas militares, reduzindo mais ainda a parte do produto 
destinada a atender às necessidades dos consumidores e aos 
desejos dos inversionistas. Finalmente, caberia considerar a baixa 
geral de produtividade, ocasionada pelos transtornos do comércio 
de cabotagem, pela substituição de combustíveis de qualidade 


superior por outros de qualidade inferior, pela paralisação de 
máquinas por falta de peças, pela substituição de equipamentos 
mecânicos por mão de obra, etc. 


Enquanto isso, o fluxo de renda continuava a avolumar-se. O 
setor externo gerava uma massa de poder de compra que ia 
aumentando com a elevação dos preços internacionais. O governo 
distribuía uma massa de salários maior!2, No setor privado a baixa 
de produtividade não acarretava redução no pagamento aos fatores 
de produção empregados. Para restabelecer o equilíbrio entre esse 
fluxo de renda e a oferta de bens e serviços, que se havia reduzido, 
teria sido necessário atuar sobre o conjunto da economia para 
distribuir adequadamente o peso da carga. A ação poderia ter sido 
orientada, seja no sentido de reduzir diretamente o fluxo de renda 
— cortando salários e outras remunerações —, seja no sentido de 
esterilizar parte da renda que se criava. Numa economia de livre 
empresa este segundo método é de aplicação mais fácil e de 
resultados menos imprevisíveis. Cortar remunerações pode 
acarretar efeitos extremamente desalentadores, seja sobre os 
empresários, seja sobre os próprios assalariados. Em uma etapa em 
que se necessitava estimular a produção esse método seria de 
efeitos contraproducentes. A esterilização de parte da renda 
significava apenas postergar o seu usufruto, o que é perfeitamente 
aceitável em épocas de emergência, particularmente se essa medida 
vem acompanhada de uma série de controles diretos sobre a 
distribuição dos produtos essenciais. 


Poderia perguntar-se por que razão no Brasil não se tentou 
corrigir o desequilíbrio através de uma série de medidas destinadas 
a congelar parte da renda monetária excedente, política que foi 


!72 Sempre que os financiasse adequadamente, o governo não criaria nenhum desequilíbrio ao 
aumentar os seus gastos. Mas assim não ocorreu, como o atestam os déficits persistentes desse 
período. 


seguida com bastante êxito em numerosos países. A razão disso 
talvez esteja no fato que não é fácil introduzir com êxito medidas 
desse tipo quando o processo inflacionário já está totalmente 
aberto. E esse processo se teria aberto no Brasil com mais rapidez 
do que na maioria dos demais países. Vejamos a razão. 


Ao iniciar-se a conflagração armada, em 1939, a economia 
mundial se encontrava em plena depressão. Havia, por esse motivo, 
uma grande capacidade produtiva não utilizada na maioria dos 
países, sendo considerável o número de desempregados nos EUA, 
na Inglaterra, no Canadá, na Austrália e mesmo em países de 
economias menos desenvolvidas, onde o fenômeno do desemprego 
é menos aparente. A tensão causada pela guerra trouxe, através do 
aumento rápido dos gastos governamentais, a utilização 
progressiva da capacidade produtiva ociosa. Calcula-se, por 
exemplo, que na Austrália essa ocupação plena da capacidade 
existente não foi lograda antes de 1942. Somente depois de três 
anos de guerra é que a economia australiana chegou a sofrer uma 
verdadeira pressão de procura excedente. Processos idênticos 
ocorreram na maioria dos países. Esse período intermediário 
constituiu uma espécie de amortecedor, dando tempo aos governos 
de montarem o aparelhamento necessário ao controle da situação, 
antes que se manifestasse abertamente o desequilíbrio. Em razão 
disso, foi relativamente fácil prever os setores onde se manifestaria 
mais agudamente o desequilíbrio entre a procura e a oferta. Nesses 
setores, com tempo, foram introduzidos sistemas de controle 
direto. Por outro lado, também foi possível introduzir com a devida 
antecipação mecanismos destinados à orientar a utilização dos 
recursos; evitando-se assim que surgisse nos pontos mais 
vulneráveis desequilíbrio demasiadamente agudo. 


A economia brasileira, conforme vimos, se havia recuperado 
por suas próprias forças nos anos trinta e, ao contrário do que 
ocorrera nos EUA e numerosos outros países, havia chegado a 


1937 com um nível de renda per capita superior ao de 1929. Por 
outro lado, a crise de 1938 foi de efeitos reduzidos no Brasil, pela 
simples razão de que o setor extemno da economia não se havia 
propriamente recuperado na etapa anterior. Destarte, a queda da 
renda real, entre 1937 e 1938, foi de apenas 2 por cento, e já em 
1939 o nível de 1937 havia sido recuperado. Dessa forma, a 
economia brasileira não teve a seu favor um período de transição 
ao ser submetida ao esforço que a guerra impôs a praticamente 
todos os países do mundo. A tensão suplementar que se exerce 
sobre a economia, a partir de 1940, é automaticamente 
acompanhada de uma alta brusca de preços. O nível geral de 
preços, que entre 1929 e 1939 havia aumentado apenas em 31 por 
cento, entre 1940 e 1944 sobe 86 por cento. Já em 1942, primeiro 
ano em que a economia é submetida a um esforço mais intenso, o 


nível de preços sobe 18 por cento!?. 


Uma vez o desequilíbrio resolvido em alta de preços, qualquer 
política corretora se torna mais difícil de aplicar. Isto porque a alta 
dos preços não é senão um sintoma de que a forma de distribuição 
da renda se está modificando com rapidez. Vejamos mais de perto 
esse processo. A massa de renda criada no setor exportador se viu, 
bruscamente, sem contrapartida real, ao reduzirem-se as 
importações. Em 1942, por exemplo, o valor FOB das exportações 
excedeu em 60 por cento o valor CIF das importações, alcançando 
o saldo de 2,8 bilhões de cruzeiros. Demais, a economia 
continuava a produzir café em quantidade superior à que podia 
colocar no exterior ou consumir. Os estoques de café acumulados 
em 1942 se aproximaram de 1 bilhão de cruzeiros. Se a estes 
fatores adicionamos o déficit governamental, que foi de 1,5 bilhão 
de cruzeiros, temos já uma magnífica base de operação para o 


!73 Como índice do nível de preços, a partir de 1939, utilizamos o deflator implícito na Renda 
Territorial, calculado pelo grupo misto BNDE-CEPAL e publicado em O Desenvolvimento 
Econômico do Brasil, primeira parte, apêndice estatístico, quadro II. 


sistema bancário expandir os meios de pagamentos, os quais 
aumentaram, entre 1942 e 1943, em cerca de 60 por cento!?*. Entre 
1940 e 1943 a quantidade total de bens e serviços à disposição da 
população no território nacional aumentou apenas em 2 por cento, 
enquanto o fluxo de renda se incrementou em 43 por cento. Essa 
disparidade dá uma ideia do desequilíbrio que se formou entre a 
oferta real e a procura monetária !?>. Esse desequilíbrio teria de 
acarretar uma elevação de preços, a qual, uma vez iniciada, 
tenderia a acelerar-se, pois uma das formas de defesa da renda real 
consiste em reduzir ao mínimo os ativos líquidos. Ora, a alta de 
preços não é outra coisa senão uma valorização, por efeito de 
pressão da procura, de todos os bens em processo de produção ou 
já produzidos e em mãos dos intermediários. Essa elevação de 
preços tende a propagar-se a todo o sistema econômico, e a forma 
que toma esse processo é responsável pelo grau de redistribuição 
da renda que provoca. 


E fácil compreender que, ao iniciar-se um processo brusco de 
elevação de preços, os empresários — pela razão de que detêm 
estoques de operação ou de outro tipo nas várias etapas do 


processo produtivo — realizam ganhos substanciais de capital. 
Dessa forma, a correção do desequilíbrio traz consigo 
necessariamente — sempre que os mecanismos atuem 


espontaneamente — uma redistribuição da renda em benefício de 
uns grupos e em prejuízo de outros. Como cada um desses grupos 
se comporta de forma distinta no que respeita à utilização da renda, 
essas transferências fazem mais difícil prever a forma como a 
população, em seu conjunto, quererá gastar a totalidade da renda. É 


174 Essa expansão anormal dos meios de pagamentos reflete, demais, a atitude totalmente passiva 
das autoridades monetárias. O sistema bancário se encarregou de multiplicar rapidamente o 
impulso inflacionário. 

175 Para os dados básicos, veja-se O Desenvolvimento Económico do Brasil, cit., primeira parte, 
quadro apêndice estatístico, quadro I. A mesma fonte se utiliza para todos os índices básicos, 
citados no presente capitulo, referentes ao período que se inicia em 1939. 


por essa razão que, iniciando um processo de elevação rápida dos 
preços, torna-se extremamente difícil neutralizar a massa excedente 
de renda e introduzir controles diretos em pontos estratégicos. 


A fixação da taxa cambial foi, conforme assinalamos, uma 
forma de proteger o setor exportador contra à pressão que as 
reservas cambiais acumuladas exerciam no sentido de valorização 
da moeda brasileira, e, portanto, de baixa dos preços em cruzeiros 
das mercadorias exportadas. Entretanto, concorrendo para manter 
elevado o nível da renda monetária, esse mecanismo de defesa 
desencadeou outros processos que tiveram efeitos inversos. A 
rápida ascensão dos preços teve evidentemente que repercutir sobre 
os custos no setor de exportação. Desde o momento em que se 
fixou a taxa do câmbio, o setor exportador encontrou-se capacitado 
para reter a totalidade do aumento dos preços no mercado exterior. 
Se o nível dos preços internos subisse ainda mais que o dos preços 
de exportação, é evidente que o setor exportador sofreria uma 
baixa de rentabilidade. Neste caso, a fixação da taxa de câmbio 
apenas teria evitado perdas de maiores proporções para os 
exportadores. Entretanto assim não ocorreu para o conjunto da 
economia exportadora, pois, entre 1939 e 1944, enquanto o nível 
dos preços internos se elevou 98 por cento, o dos preços de 
exportação cresceu em 110 por cento, se bem que tenha favorecido 
de forma muito desigual a distintos grupos!?*. Em todos os anos 
desse período os preços de exportação marcharam muito na frente 
do nível interno de preços, o que revela que o setor exportador 
pôde tirar partido da taxa fixa de câmbio para aumentar sua 
participação relativa na renda territorial. Se bem que no período do 
pós-guerra, que se estende até 1949, os preços internos se tenham 
elevado com intensidade idêntica aos de exportação, o desnível 


176 O preço pago ao produtor de café, por exemplo, cresceu apenas em 31 por cento entre 1939 e 
1943, enquanto o nível geral de preços no país se elevava em 65 por cento. Mas, já em 1944, o 
produtor de café recuperava e ultrapassava o nível geral de preços. 


criado nos anos anteriores persistiu e ainda se ampliou nos anos 
subsequentes!””. Este ponto tem enorme importância na explicação 
das transformações ocorridas na economia brasileira no decênio 
dos anos quarenta. Enquanto os preços internos e os de exportação 
se elevam intensamente em todo o período que tem início em 1939, 
os preços de importação crescem com muito menor rapidez. Entre 
1939 e 1944, por exemplo, os preços de importação aumentaram 
em 64 por cento, conquanto o nível dos preços internos se elevou 
em 98 por cento. No período seguinte a disparidade continua a 
acentuar-se: entre 1944 e 1949 os preços de importação se elevam 
em 36 por cento, conquanto o nível interno de preços cresça em 70. 


A consequência prática dessa disparidade crescente foi a 
subversão do nível relativo de preços que havia servido de base 
para o desenvolvimento industrial desde o começo dos anos trinta. 
Se se compara a evolução do nível interno de preços no Brasil com 
a do nível dos preços de importação, entre 1929 e 1939, comprova- 
se um crescimento relativo de 60 por cento nas mercadorias 
importadas. Foi sobre essa paridade de preços que se desenvolveu 
a economia brasileira desde a depressão até o presente. Uma tal 
paridade não significa necessariamente que o nível de preços 
dentro do país seja alto ou baixo, ou melhor, que a moeda esteja 
sub ou sobrevalorizada no exterior. Tanto é possível afirmar que 
em 1939 a moeda brasileira era subvalorizada no exterior como 
que o contrário ocorria em 1929. Entre 1939 e 1949 opera-se um 
processo inverso, elevando-se o nível de preços dentro do país, 
comparativamente ao nível dos preços de importação. Houve, 
portanto, uma revalorização da moeda brasileira, apenas ocultada 
pelo sistema de controle de câmbio. Tendia a restabelecer-se a 
paridade entre o poder de compra interno e o externo que havia 


177 Entre 1939 e 1948 o nível interno de preços aproximadamente triplicou e o dos preços de 
exportação quadruplicou. Entre este último ano e 1953, os preços internos aumentaram 64 por 
cento e os de exportação 84 por cento. 


prevalecido em 1929. É fácil perceber que uma modificação dessa 
ordem traria consequências profundas para o sistema econômico. A 
paridade de 1929 se refletia em um coeficiente de importações 
relativamente elevado. Ora, nos anos trinta o desenvolvimento da 
economia teve por base o impulso interno e se processou no 
sentido da substituição de importações por artigos de produção 
interna. Com efeito, à medida que crescia a economia reduzia-se o 


coeficiente de importações !?º. 


O coeficiente de importações reflete a composição do 
dispêndio total da população, entre produtos importados e de 
produção interna. Para que a população, que antes gastava perto de 
20 por cento de sua renda com artigos importados, passe a gastar 
apenas 10 por cento, é indispensável que haja uma mudança 
fundamental nos preços relativos dos artigos importados e de 
produção interna. Uma mudança no nível dos preços relativos teria 
de ser causada ou por um crescimento muito maior da 
produtividade dentro do país que nos setores congêneres dos países 
de onde procedem as importações, ou por uma modificação na taxa 
cambial, isto é, por uma baixa no poder aquisitivo externo da 
moeda. É fácil compreender que, dada a pobreza de capital e 
técnica de que padece uma economia subdesenvolvida, seria pouco 
avisado atribuir principalmente à melhora de produtividade relativa 
a redução do coeficiente de importações. Essa redução na realidade 
só se operou porque uma série de circunstâncias favoreceram a 
manutenção da renda monetária e ampliou o mercado do setor 
interno, encarecendo as mercadorias importadas. Modificar essa 
nova paridade de preços seria comprometer toda a estrutura 
econômica que se havia fundado sobre ela. Não significa isso que o 


!78 A comparação é mais evidente quando feita entre uma série de rendas e outra de importações 
a preços constantes, para evitar que a elevação mais rápida dos preços de Importação faça subir 
artificialmente o coeficiente. Os dados relativos a esse coeficiente no período 1939-54 
encontram-se em O Desenvolvimento Econômico do Brasil, cit., primeira parte, apêndice 
estatístico, quadro XVI. 


coeficiente de importações não pudesse ser modificado. Se se 
recuperava a capacidade para importar e esta crescia mais 
rapidamente que a renda, haveria que contar com uma elevação do 
coeficiente. Mas essa elevação não teria de ser feita alterando 
simplesmente a paridade de preços a que nos referimos. Se se 
reduzissem relativamente os preços de importação, o coeficiente 
subiria rapidamente, mas subiria criando novos desequilíbrios na 
economia. 


Capítulo XXXIV 
REAJUSTAMENTO DO COEFICIENTE DE IMPORTAÇÕES 


Ao liberarem-se as importações no pós-guerra e ao regularizar- 
se a oferta extema, o coeficiente de importações subiu 
bruscamente, alcançando, em 1947, 15 por cento. Aos 
observadores do momento, esse crescimento relativo das 
importações pareceu refletir apenas a compressão da procura nos 
anos anteriores. Tratava-se, entretanto, de um fenômeno muito 
mais profundo. Ao restabelecer-se o nível de preços relativos de 
1929, a população novamente pretendeu voltar ao nível relativo de 
gastos em produtos importados, que havia prevalecido naquela 
época. Ora, uma tal situação era incompatível com a capacidade 
para importar. Essa capacidade em 1947 era praticamente idêntica 
à de 1929, enquanto a renda nacional havia aumentado em cerca de 
50 por cento. Era, portanto, natural que os desejos de importação 
manifestados pela população (consumidores e inversionistas) 
tendessem a superar em escala considerável as reais possibilidades 
de pagamento no exterior. Para corrigir esse desequilíbrio, as 
soluções que se apresentavam eram estas: desvalorizar 
substancialmente a moeda ou introduzir uma série de controles 
seletivos das importações. A decisão de adotar a segunda dessas 
soluções teve profunda significação para o futuro imediato, se bem 
que tenha sido tomada com aparente desconhecimento de seu 
verdadeiro alcance. Trata-se de uma resolução de importância 
básica na intensificação do processo de industrialização do país, 
conforme veremos em seguida. Não obstante, o setor industrial, 
mais preocupado com o problema da concorrência imediata dos 
produtores estrangeiros, supôs que se havia tomado uma decisão 
contrária aos interesses da industria. Por outro lado, o setor 
exportador, julgando que se tratava de uma medida destinada a 


parar a alta de preços, acreditou que não lhe seria totalmente 
desfavorável. O motivo que guiou as autoridades brasileiras parece 
haver sido, na realidade, o temor a uma agravação da alta de 
preços. Ao elevarem-se os preços de importação, com a 
desvalorização da moeda, aumentaria a intranquilidade social que 
se vinha manifestando em forma crescente. 


Vejamos quais foram as consequências dessa política de 
manutenção de uma taxa cambial que, esgotadas as reservas 
cambiais, resultaria ser incompatível com a real capacidade para 
importar. Conservava-se o desequilíbrio. Era, portanto, 
indispensável submetêlo a um controle. O volume das 
importações teria de ser reduzido, sendo indispensável introduzir 
uma política seletiva de compras no exterior. Vale a pena chamar a 
atenção para o fato de que o objetivo imediato do governo — 
reduzir ou estabilizar o nível dos preços — ia ser totalmente 
perdido de vista. Teria sido necessário que se desse total liberdade 
às importações de bens de consumo acabados e que por essa forma 
se aumentasse a oferta desses bens dentro do país, para que a 
manutenção da taxa de câmbio favorecesse a baixa dos preços. 
Ora, quando chegou o momento de fazer o rateio das divisas, 
tornou-se evidente que aquela política não podia ser seguida. 
Cortar as importações de matérias-primas, produtos 
semielaborados, combustíveis, equipamentos, etc, para favorecer a 
entrada de produtos acabados de consumo, era impraticável. Basta 
ter em conta a ameaça de desemprego que uma tal política 
engendrava e a magnitude dos interesses que tam ser contrariados. 
Dessa forma, a consequência prática da política cambial destinada 
a combater a alta de preços foi uma redução relativa das 
importações de manufaturas acabadas de consumo, em benefício 
da de bens de capital e de matérias-primas. O setor industrial era 
assim favorecido duplamente: por um lado, porque a possibilidade 
de concorrência externa se reduzia ao mínimo através do controle 


das importações; por outro, porque as matérias-primas e os 
equipamentos podiam ser adquiridos a preços relativamente baixos. 


Criou-se, em consequência, uma conjuntura extremamente 
favorável às inversões nas indústrias ligadas ao mercado interno. 
Essa conjuntura foi responsável pelo aumento da taxa de 
capitalização e pela intensificação do processo de crescimento que 
se observa no pós-guerra !”?. Enquanto continuava a elevar-se 
dentro do país o nível geral de preços, os bens de capital podiam 
ser adquiridos no exterior a preços praticamente constantes. Entre 
1945 e 1950, por exemplo, o nível dos preços de importação 
elevou-se em apenas 7 por cento, enquanto o nível de preços dos 
produtos manufaturados no país, preços de produtor, se elevava em 
54 por cento. Compreende-se, assim, que as importações de 
equipamentos industriais tenham crescido em 338 por cento, entre 
1945 e 1951, conquanto o total das importações aumentasse apenas 
em 83 por cento. O setor industrial não reteve a totalidade do 
benefício que a situação cambial lhe proporcionou. Ao aumentar a 
produtividade, as indústrias transferiram parte do fruto dessa 
melhora para o conjunto da população, através de uma baixa 
relativa de preços. Assim, entre 1945 e 1953, a elevação dos preços 
dos produtos industriais de produção interna foi de cerca de 60 por 
cento, enquanto o nível geral de preços da economia aumentava 
mais de 130 por cento. Mesmo assim, o desnível entre os preços 
internos dos produtos industriais e os das importações continuava a 
ser substancial, comparativamente à paridade de 1939. 


Caberia indagar que consequências teria tido para a economia 
brasileira a adoção de uma política de desvalorização, em 1947, 


179 A taxa média de crescimento anual do produto real per capita (excluído o efeito da variação 
— na relação de preços do intercâmbio) foi de 1,9 por cento entre 1940 e 1946, 3,0 por cento 
entre 1946 e 1949 e 3,5 por cento entre 1949 e 1954. A taxa de poupança foi de 13.9 por cento 
da renda em 1946-48, 16.0 por cento em 1949-51 e 15.0 por cento em 1952-54. 


quando se tornou evidente a profundidade do desequilíbrio. Alguns 
países latino-americanos seguiram essa política, e a experiência 
dos mesmos ajuda a perceber o que teria ocorrido no Brasil. A 
desvalorização significaria, antes de tudo, uma redução no valor 
real das reservas que as empresas industriais haviam acumulado 
nos anos anteriores em que fora impraticável importar 
equipamentos. As possibilidades reais da ampliação da capacidade 
produtiva no setor industrial estariam assim reduzidas. Em segundo 
lugar aumentaria a renda dos exportadores e produtores ligados à 
exportação. Haveria, portanto, mais incentivo para inverter no setor 
exportador que no ligado ao mercado interno. Uma tal situação 
teria induzido os produtores de café a intensificar o rendimento de 
suas plantações e a expandir as mesmas. Melhorariam assim as 
perspectivas da oferta de café, com repercussão inevitável sobre os 
preços presentes e futuros desse artigo. Consequentemente, o 
reajustamento dos preços do café que se opera a partir de 1949 não 
teria ocorrido, ou tê-lo-ia em escala muito menor. Por outro lado, a 
elevação geral dos preços dos artigos importados corrigiria o 
desequilíbrio entre a procura e a oferta desses artigos repondo o 
coeficiente de importações em seu devido nível. 


Dessa situação não resultaria necessariamente nem aumento 
nem redução da capacidade para importar. Mas é inegável que teria 
repercussão sobre a composição das importações. Divisas que na 
realidade foram utilizadas para importar bens de capital e 
particularmente equipamentos industriais teriam sido absorvidas 
pelas importações de manufaturas de consumo, pois não bastaria a 
elevação de preços para eliminar, entre os grupos de altas rendas, a 
procura de manufaturas de consumo importadas. Fsses artigos 
representaram em 1938-1939 cerca de 11 por cento do valor das 
importações e em 1947 mais de 13 por cento. Com a introdução 
dos controles seletivos, tal porcentagem foi reduzida, em 1950, 
para 7 por cento. 


Dissemos anteriormente que a política cambial seguida no pós- 
guerra teve como efeito não-buscado favorecer amplamente as 
inversões no setor produtivo ligado ao mercado interno, em 
particular o setor industrial. Detenhamo-nos um pouco mais na 
análise desse problema. Seria errôneo supor que se tratou pura e 
simplesmente de um processo de redistribuição da renda em favor 
de um setor. Um processo redistributivo de rendas, em favor dos 
empresários, somente dentro de certas condições e limites pode 
favorecer o desenvolvimento econômico. Numa economia de livre- 
empresa o processo de capitalização tem que correr paralelo com o 
crescimento do mercado. É sabido que o ajustamento entre esses 
dois processos de crescimento se faz aos solavancos, através das 
altas e baixas cíclicas. Mas seria ilusório supor que uma inflação 
prolongada, redistribuindo a renda em favor dos empresários, pode 
acelerar a capitalização. Desde o momento em que o mercado 
deixa de crescer, os empresários, antevendo a redução dos lucros, 
reduzem suas inversões. 


A redistribuição da renda que caracterizou a experiência 
brasileira no pós-guerra é um fenômeno mais complexo. Não se 
tratou, como a mais de um pode parecer, de uma simples 
transferência de renda do setor exportador para o setor produtor 
ligado ao mercado interno. Já observamos que o índice de preços 
de exportação e o de preços pagos ao produtor agrícola do setor 
exportador cresceram mais que o índice geral de preços da 
economia, durante todo o período que se inicia em 1939. 
Tampouco foi o caso de uma transferência de renda do setor 
agrícola para o industrial, pois a relação interna dos preços 
agrícolas como índice geral de preços evoluiu favoravelmente para 
a agricultura durante todo o período. Entre 1939 e 1945 a posição 
relativa dos preços agrícolas melhorou em cerca de 30 por cento e 
esse ganho se manteve até 1949, quando a alta brusca dos preços 
do café possibilita uma melhora adicional de 20 por cento, que tem 


lugar entre aquele ano e 195318º Caberia levantar a hipótese de que 
a redistribuição se realizou em detrimento dos consumidores em 
geral. Essa hipótese se choca com a observação que já fizemos de 
que o crescimento das inversões — vale dizer, da capacidade 
produtiva — exige o incremento do poder de compra dos 
consumidores. Pode-se, ademais, tentar uma comprovação direta 
desse fenômeno. Se se elabora um índice do volume físico da 
produção total do país!s!, observa-se que essa produção (que em 
última instância vem a ser a quantidade total de trabalho realizado 
no território nacional) aumentou em pouco mais de cem por cento 
entre 1939 e 1954. Por outro lado, se medimos o volume real dos 
gastos em consumo do total da população, obtemos um incremento 
de mais de 130 por cento para o mesmo período. Parece, portanto, 
evidente que a população logrou, nesse período, incrementar o seu 
consumo mais do que cresceu a sua produção, não havendo, assim, 
possibilidade de que os empresários se tenham apropriado, para 
inverter, de uma parte da renda que normalmente reverteria em 
benefício dos consumidores como fruto direto do seu trabalho. 


O benefício que usufruiram os empresários industriais através 
das importações a baixos preços dos equipamentos e das matérias- 
primas representa o fruto, não de uma redistribuição de renda no 
sentido estático, e sim de uma apropriação por aqueles empresários 
de parte substancial do aumento da renda real da coletividade, que 
resultou da melhora na relação de preços do intercâmbio externo. 
A baixa relativa nos preços dos produtos importados, em vez de 
beneficiar igualmente a todos os setores, ia concentrar-se no setor 
industrial; pela simples razão de,que este setor era o maior 
absorvedor de divisas. Consideremos o fenômeno de outro ponto 
de vista. A baixa relativa dos preços de importação significava, em 


180 Veja-se O Desenvolvimento Econômico do Brasil, apêndice estatístico, quadro XII. 
!8! Indice ponderado da produção de bens e serviços, excluído o efeito das modificações na 
relação de preços do intercâmbio. 


última instância, que a produtividade econômica do conjunto dos 
fatores aplicados na economia brasileira estava aumentando, pois 
com uma mesma quantidade de trabalho realizado no território 
nacional se podia adquirir maior quantidade de bens importados. 
Para que se tenha uma ideia da importância desse fenômeno, basta 
ter em conta que, medida a preços de 1952, a renda real da 
economia brasileira foi, em 1954, em 237 bilhões de cruzeiros 
superior à de 1939, enquanto o montante da produção efetivamente 
realizada aumentou apenas em 209 bilhões. Houve, portanto, um 
aumento de renda real de 28 bilhões de cruzeiros à disposição da 
coletividade, devido aquele incremento de produtividade 
econômica a que nos referimos. Explica-se, assim, que o consumo 
em 1954 tenha excedido o de 1939 em 201 bilhões de cruzeiros. 
Dessa forma, praticamente a totalidade do aumento da produção 
real foi absorvida pelo consumo, sem que isso tenha impedido que 
a taxa de inversões brutas (proporção das inversões no dispêndio) 
se haja elevado, entre os dois anos referidos, de 12,9 para 14,3 por 
cento. 


A política cambial, baixando relativamente os preços dos 
equipamentos e assegurando proteção contra concorrentes 
externos, criou a possibilidade de que esse enorme aumento de 
produtividade econômica fosse em grande parte capitalizado no 
setor industrial. Dessa forma, a taxa de capitalização pôde elevar- 
se sem que com isso se impedisse um crescimento substancial do 
consumo. É provável que, não fosse o forte estímulo às inversões 
industriais resultante das circunstâncias que envolveram a política 
cambial, uma parte bem maior do fruto do aumento de 
produtividade econômica tivesse sido absorvida pelo consumo. Se 
o reajustamento do coeficiente de importações tivesse sido feito, 
não através de controles seletivos diretos, e sim por meio de uma 
desvalorização monetária, é Óbvio que as importações de 
manufaturas de consumo ter-se-iam reduzido em menor escala. 
Não se pode, evidentemente, afirmar que o consumo 


necessariamente se reduz quando se contraem as importações de 
bens de consumo, pois, não podendo consumir bens importados, a 
população pode aumentar o consumo de bens e serviços de 
produção intema. Entretanto, é muito provável que as 
oportunidades de inversão se reduzissem com as maiores 
importações de manufaturas de consumo e com a elevação dos 
preços dos equipamentos importados. À política cambial 
acompanhada de controle seletivo de importações resultou, 
destarte, não somente em concentração, na mão do empresário 
industrial, de parte substancial do aumento de renda de que se 
beneficiava a economia, mas também em ampliação das 
oportunidades de inversões que se apresentavam a esse empresário. 


Capítulo XXXV : 
OS DOIS LADOS DO PROCESSO INFLACIONÁRIO 


As observações feitas anteriormente pôem em evidência que a 
aceleração do ritmo de crescimento da economia brasileira no pós- 
guerra está fundamentalmente ligada à política cambial e ao tipo de 
controle seletivo que se impôs às importações. Mantendo-se baixos 
os custos dos equipamentos importados enquanto se elevaram os 
preços internos das manufaturas produzidas no país, é evidente que 
aumentava a eficácia marginal das inversões nas indústrias!º2, Não 
se pode ignorar, entretanto, que um dos fatores que atuavam nesse 
processo era a alta dos preços das manufaturas de produção 
interna. É este um ponto de grande interesse, que vale a pena 
analisar. Chamamos a atenção para o fato de que os capitais 
adicionais à disposição dos industriais para intensificar suas 
inversões não foram o fruto de uma simples redistribuição de renda 
e, portanto, não resultaram do processo inflacionário, isto é, da 
elevação dos preços. Esses capitais foram criados por assim dizer 
fora da economia, pelo aumento geral de produtividade econômica 
que advinha da baixa relativa dos preços de importação. Atribuir à 
inflação um aumento de capitalização da magnitude do que teve 
lugar no Brasil entre 1948 e 1952 é uma simplificação grosseira do 
problema que em nada contribui para esclarecê-lo. A experiência 
de outros países latino-americanos, onde se tem lançado mão 
amplamente da inflação, demonstra que esse processo não é capaz, 
por si só, de aumentar a capitalização de forma persistente e 
efetiva. Contudo seria errôneo querer ignorar o papel que, no pós- 
guerra, desempenhou no Brasil a elevação dos preços. Existem 
aqui dois problemas distintos: a razão pela qual os preços se 


182 Vale dizer, melhoravam as perspectivas de rentabilidade dos novos capitais invertidos em 
indústrias. 


elevam persistentemente e os efeitos dessa elevação no processo 
econômico. Consideremos em primeiro lugar este segundo 
problema. 


O aumento na capitalização teve como causa básica o 
incremento eficácia do capital, isto é, na melhora das perspectivas 
que se apresentavam ao empresário industrial com respeito à 
rentabilidade dos novos capitais que inverteria. Que é que estava 
por trás dessa perspectiva de maior rentabilidade dos novos 
capitais invertidos? A taxa de aumento do custo dos equipamentos 
e a taxa de aumento dos preços das manufaturas que se produziam 
com esses equipamentos. Fixa a taxa de câmbio, o aumento no 
custo do equipamento refletia apenas o incremento dos preços de 
importação. Se o nível dos preços internos acompanhasse o dos 
preços externos, o custo do equipamento acompanharia os preços 
de venda do empresário. Por outro lado, sempre que o nível interno 
de preços se elevasse relativamente (o que ocorreu graças à 
estabilização da taxa de câmbio), o custo dos equipamentos se 
reduziria em termos reais, para o empresário. Se os preços tivessem 
sido estabilizados a partir de 1947, o custo dos equipamentos 
importados sempre teria sido relativamente baixo no Brasil, pois o 
equilíbrio entre procura e oferta de divisas estaria sendo obtido à 
custa de controles diretos. Ora, ao elevarem-se os preços internos, 
aquele custo relativo dos equipamentos tendeu a baixar ainda mais. 
É fácil compreender o forte estímulo às inversões que resultava 
desse movimento para baixo do custo real dos equipamentos. À 
proporção que se intensificava esse processo, o controle das 
importações teria que ser mais estrito, pois maior era o desnível 
entre preços internos e externos. Por outro lado, os empresários 
tam aumentando a sua cota no rateio das divisas e dessa forma se 
apropriando de uma parcela maior do fruto do aumento de 
produtividade econômica através das importações. 


A elevação contínua do nível dos preços internos foi, destarte, 
o instrumento que favoreceu a apropriação pelos empresários — 
particularmente os industriais — de uma parte crescente do 
aumento de produtividade econômica de que se estava 
beneficiando a economia com a melhora na relação de preços do 
intercâmbio externo. Assim, para que a inflação pudesse 
desempenhar um papel positivo, no sentido de intensificar as 
inversões e o crescimento da economia, foi necessário que 
houvesse algo a redistribuir, cuja origem independia dela. Mas é 
indubitável que ela pôs em marcha um mecanismo que canalizou 
para as mãos do empresário uma parte crescente da massa de renda 
real que a melhora na relação de preços do intercâmbio externo 
havia formado na economia. Esse processo de transferência teria de 
chegar a um fim, pois, uma vez alcançada certa composição de 
importações, a participação dos bens de capital e das matérias- 
primas já não poderia crescer, pelo menos a curto prazo. Alcançado 
esse ponto, a elevação relativa dos preços internos já não teria 
nenhum efeito positivo sobre o processo de capitalização através 
do estímulo às importações de equipamentos. Não fosse o forte 
aumento da capacidade para importar, motivado em fins de 1949 
pela alta dos preços do café, aquele ponto de saturação teria sido 
alcançado no Brasil em níveis mais baixos de capitalização que o 
atingido em 1951-1952. O declínio no ritmo de crescimento que se 
observa a partir de 1953 reflete em parte o debilitamento desses 
estímulos. 


Vejamos agora alguns dos aspectos básicos do problema da 
elevação do nível de preços. Assinalamos, em capítulo anterior, a 
tendência histórica da economia brasileira para elevar o seu nível 
de preços, tendência essa que refletia o processo pelo qual o setor 
exportador transferia para o conjunto da coletividade as suas 
perdas nas baixas cíclicas ou nas etapas de superprodução. 
Indicamos, ademais, como esse mecanismo tendente a fazer subir 
permanentemente o nível dos preços dificultava o funcionamento 


do sistema do padrão-ouro. Consideremos agora mais de perto 
alguns dos aspectos de maior interesse desse problema da 
instabilidade do nível de preços. 


Após a etapa de grandes desequilíbrios que sucedeu 
imediatamente à guerra, teve início um período de amortecimento 
dos efeitos desses desequilíbrios e de retorno a um quadro de 
relativa estabilidade, dentro de um sistema seletivo das 
importações e de controle das transferências cambiais. Assim, entre 
1947 e 1949 os índices de custo de vida se elevaram a uma taxa 
anual de menos de 5 por cento, o que representava um relativo grau 
de estabilidade, pois no período 1943-1947 a taxa de elevação 
anual se aproximou de 20 por cento. Ora, a partir de 1949 irrompe 
nova alta de preços, subindo os índices de custo de vida em cerca 
de 50 por cento entre esse ano e 195218. Observando mais 
atentamente o processo econômico, vemos que entre 1949 e 1952 0 
volume da produção real subiu em 28 por cento no setor industrial 
e em apenas 10 por cento no setor agropecuário. O aumento da 
renda monetária foi: 75 por cento na indústria e 69 por cento na 
agropecuária. Esses dados pareciam indicar que o principal fator de 
desequilíbrio se teria localizado no setor agropecuário. Entretanto, 
a realidade não está toda aí. Se é verdade que a produção física do 
setor agrícola teria aumentado em apenas 10 por cento, o valor real 
dessa produção cresceu com a elevação relativa dos preços de 
exportação. Assim, tendo em conta que aproximadamente a terça 
parte da produção agropecuária se exporta e que a relação de 
preços de intercâmbio melhorou de 30 e 40 por cento, se deduz que 
a produção real do setor agropecuário teria aumentado em 
aproximadamente 20 por cento. 


!83 Para medir a pressão inflacionaria utilizamos de preferência os índices de custo de vida. 
Vejam-se Anuário Estatístico do Brasil, para o índice de custo de vida da classe operária em São 
Paulo, e Conjuntura Econômica, para o índice de custo de vida na cidade do Rio. 


Comparando esses dados se comprova que, na agricultura, para 
cada unidade de produção real foram criadas 3,4 de renda 
monetária, e na indústria 2,7. Mas não é somente isso. Enquanto no 
setor industrial o aumento da renda monetária é seguido de perto 
pelo incremento da oferta real de bens produzidos pela própria 
indústria, no setor agrícola esse incremento da oferta depende do 
aumento das importações. Ora, como as importações estavam 
sendo controladas com o objetivo de dificultar a entrada de bens de 
consumo, é evidente que o aumento da renda monetária teria que 
pressionar sobre a oferta desses bens. Em uma situação de controle 
seletivo das importações, um aumento de grandes proporções na 
renda monetária, determinado por uma elevação dos preços de 
exportação, tende quase necessariamente a resolver-se em alta no 
nível de preços, pois a oferta de bens de consumo não pode crescer 
com a mesma rapidez que a renda disponível para consumo. Em 
primeiro lugar, o aumento da oferta depende de importações, as 
quais exigem tempo para concretizar-se. Em segundo, a 
necessidade de selecionar os pedidos dos importadores e a 
preferência pelas importações de bens de produção tornarão ainda 
mais longo o período requerido para aumento da oferta de bens de 
consumo. 


As observações feitas no parágrafo anterior pôem a descoberto 
certas articulações básicas do mecanismo da inflação no Brasil. A 
inflação é o processo pelo qual a economia tenta absorver um 
excedente de procura monetária. Essa absorção faz-se através da 
elevação do nível de preços, e tem como principal consequência a 
redistribuição da renda real. O estudo do processo inflacionário 
focaliza sempre esses dois problemas: a elevação do nível de 
preços e a redistribuição da renda. Seria, entretanto, errôneo supor 
que se trata aí de dois problemas autônomos. A palavra inflação 
induz a esse erro, pondo em primeiro plano o aspecto monetário do 
processo, isto é, a expansão da renda monetária. Contudo essa 
expansão é apenas o meio pelo qual o sistema procura redistribuir a 


renda real com o fim de alcançar uma nova posição de 
equilíbrio !84. Pode-se conceber uma situação na qual todos os 


grupos sociais desenvolvam mecanismos de defesa, destinados a 
dificultar ou mesmo a impossibilitar a redistribuição da renda real, 
exigida pela introdução de um desequilíbrio no sistema. Uma tal 
situação, se levada ao extremo, poderá dar lugar a uma espécie de 
inflação neutra, isto é, uma inflação sem efeitos reais. Os preços se 
elevariam permanentemente sem nenhuma repercussão na forma 
como se distribui a renda real. 


Poder-se-ia argumentar que, se em determinado caso a inflação 
não tem efeitos reais, não haveria nenhuma dificuldade em 
suprimi-la, pois nenhum grupo se sentiria prejudicado com a 
estabilização. Essa observação se funda num dos equívocos que 
impedem a muitos observadores perceberem a natureza real do 
processo inflacionário. O equívoco consiste em não conceber a 
inflação em termos dinâmicos. Na inflação que chamamos de 
neutra, os efeitos reais existem, se bem que não sejam perceptíveis 
para um observador que analisa o processo econômico comparando 
períodos de tempo de certa magnitude. Assim, o período de um ano 
é suficientemente grande para que todos os grupos sociais que 
lideram a distribuição da renda realizem o circuito completo na 
corrida da redistribuição. Ao final do ano, as posições relativas 
poderão ser praticamente iguais às do final do ano anterior. É 


!84 Observando o processo de outro angulo, pode-se dizer que a elevação do nível de preços é a 
forma como o sistema reage contra uma redistribuição que já existe virtualmente quando tem 
lugar o desequilíbrio. Suponha-se, por exemplo, que. através da criação de meios de pagamento, 
se aumente a renda monetária de um setor. Opera-se, automaticamente, uma redistribuição da 
renda em beneficio desse setor. Se o grupo beneficiado aumentasse sua liquidez, essa 
redistribuição poderia continuar como um fenômeno puramente virtual. Entretanto, se a procura 
inflada pressiona no mercado e encontra uma oferta inelástica, forma-se um desequilíbrio que 
poderá resolver-se em alta de preços. Se o sistema bancário proporciona aos demais setores 
recursos para defender-se dessa alta — isto é, para operar em um nível de custos mais elevado 
—, a redistribuição poderá abortar. Contudo, mesmo que se forme uma espiral inflacionária. o 
grupo que partiu na frente terá uma vantagem que será tanto maior quanto for o circuito da 
inflação. 


apenas nesse sentido que se pode dizer que a inflação não tem 
efeitos reais sobre a distribuição da renda. Se observamos mais de 
perto o processo, vemos que esses efeitos existem, mas que se 
anulam mutuamente dentro do período de um ano. Uma inflação 
absolutamente neutra seria aquela em que todos os preços 
crescessem simultaneamente e com o mesmo ritmo. Quando 
dizemos simultaneamente, queremos significar que o período de 
observação teria de ser tão curto que dentro dele não se poderiam 
operar efeitos reais. Ora, uma elevação de preços dessa natureza é 
um fenômeno totalmente sem sentido para o analista econômico. 


A dificuldade que existe em deter a alta de preços, numa 
inflação neutra de circuito anual, está em que a estabilização teria 
como resultado aquilo contra o que o sistema econômico se está 
defendendo, isto é, a redistribuição da renda real. Em qualquer dia 
ou mês do ano existe um grupo que está na frente, na luta pela 
redistribuição da renda. Esse grupo seria o beneficiário da 
estabilização do nível de preços. Mesmo que fosse possível 
estabelecer o padrão médio de distribuição da renda no período de 
um ano, e que se pretendesse estabilizar os preços tomando como 
base esse padrão — vale dizer, introduzindo uma série de 
reajustamentos de preços e salários —, dificilmente se lograria 
contentar a todos os grupos. O padrão médio de distribuição da 
renda no período de um ano terá que ser totalmente diverso se se 
começa a contar esse ano no mês de janeiro ou no de junho, e 
ninguém poderá assegurar em que mês terá começado a elevação 
dos preços. Quando se cria uma situação desse tipo, isto é, em que 
todos os grupos sociais estão aparelhados para defender-se e têm 
uma consciência clara da posição que ocupam em cada momento, a 
estabilização se torna um problema difícil. A elevação do nível de 
preços vai deslocando o sistema de uma posição de equilíbrio 
instável para outra, sem que se forme nenhum processo tendente a 
reverter o sistema à estabilidade. 


As observações que vimos de fazer pôem a claro que a inflação 
é fundamentalmente uma luta entre grupos pela redistribuição da 
renda real e que a elevação do nível de preços é apenas uma 
manifestação exterior desse fenômeno. Reconsideremos agora o 
problema do recrudescimento da inflação no Brasil, a partir de 
1949. O desequilíbrio inicial resultou, inegavelmente, da brusca 
elevação dos preços dos produtos de exportação, mais 
precisamente os do café!Sº. Essa elevação não pode, tecnicamente, 
ser qualificada de fenômeno inflacionário, uma vez que houve 
elevação concomitante da renda real. Os maiores preços do café 
foram pagos em dólares, e estes podiam ser transformados em 
oferta real de bens e serviços, absorvendo-se, assim, a procura 
excedente. Se as coisas ocorressem com essa simplicidade, 
teriamos uma redistribuição efetiva em benefício daqueles que 
derivam suas rendas da agricultura de exportação. A redistribuição 
deve ser compreendida, aqui, no sentido dinâmico: não se trata de 
transferência de renda de um grupo para outro, e sim do aumento 
da participação de certos grupos em uma renda maior. A 
redistribuição referida não se opera, entretanto, automaticamente, 
pois o desequilíbrio inicial dá lugar a uma série de reações de 
caráter inflacionário que, no quadro da economia brasileira, abrem 
oportunidade a outros grupos para absorverem uma parte do 
aumento da renda real. Com efeito, a elevação dos preços de 
exportação tem repercussão imediata na renda monetária dos 
grupos beneficiados, pois o produto exportado cria uma maior 
massa de renda. Esse aumento da renda monetária, de 
determinados grupos, tem como contrapartida o aumento do poder 
de compra no exterior do conjunto da coletividade. Existindo, 
como existia em 1949, um sistema de controle de importações, o 
incremento de poder de compra no exterior não poderá ser 
utilizado para expandir a curto prazo a oferta de bens de consumo. 


185 Os preços dos demais produtos também cresceram fortemente com o inicio das hostilidades 
na Coreia. A alta dos preços do café, entretanto, teve lugar vários meses antes. 


Cria-se, destarte, uma procura monetária excedente. A melhora na 
relação de intercâmbio, se bem que dê origem a um aumento de 
renda real, por uma questão de ajustamento no tempo, introduz no 
sistema um desequilíbrio de natureza monetária. E não é somente 
isso. O incremento da renda disponível para consumo pressiona 
sobre a oferta, relativamente inelástica, de manufaturas, e cria um 
clima de antecipações extremamente favorável no setor industrial. 
Este recorre ao sistema bancário em busca de recursos para 
expandir suas atividades. O sistema bancário, cuja liquidez se 
havia elevado com a expansão da renda no setor exportador, cria os 
meios de pagamento necessários para que a indústria e o comércio 
expandam suas atividades. A expansão da renda monetária no setor 
ligado ao mercado interno pressiona igualmente sobre o nível geral 
de preços. Como os preços de exportação independem do nível da 
procura monetária dentro do país, o processo inflacionário tende a 
anular o ganho na distribuição da renda proporcionado ao setor 
exportador pela melhora nos termos de intercâmbio. 


A rapidez com que se propaga a inflação no Brasil reflete em 
grande parte a forma como opera o seu sistema bancário. Poder-se- 
ia esperar que os efeitos inflacionários do descompasso entre o 
aumento da renda monetária do setor exportador e o incremento 
das importações fossem amortecidos pelas autoridades monetárias, 
as quais poderiam evitar que o sistema bancário, cuja liquidez 
estava aumentando, expandisse o crédito. Sem embargo, os bancos 
atuam quase sempre de forma totalmente passiva. Ao represar-se, 
no setor interno, o aumento de renda monetária, pressionando 
sobre os preços de artigos manufaturados, gêneros alimentícios e 
serviços, o sistema bancário subministra os meios de pagamento 
necessários para que se propague a elevação dos preços. Seria 
evidentemente errôneo supor que o sistema bancário é o fator 
primário da inflação. Esta, conforme vimos, não é em sua origem 
um fenômeno monetário. Resulta da ação de certos grupos que 
pretendem aumentar sua participação na renda real. A melhora na 


relação de preços de intercâmbio abre, algumas vezes, essa 
possibilidade ao setor exportador. Para que essa melhora tivesse 
lugar em sua plenitude, seria necessário que a renda acrescida do 
setor exportador não se deparasse com uma oferta tornada 
inelástica por uma política autônoma de importações. Encontrada 
essa resistência de parte da oferta, começam a surgir as 
manifestações monetárias do desequilíbrio. Pode-se afirmar que, 
até aquele momento, a elevação da renda monetária do setor 
exportador era o simples reflexo de um incremento da renda real, 
pois esse aumento tinha a contrapartida da entrada de divisas!86. 
Uma vez manifestada a insuficiência da oferta, surgiu o excedente 
da renda monetária como fenômeno autônomo. Consequentemente, 
não estando controlados, os preços tenderiam necessariamente a 
elevar-se. Como a elevação do nível dos preços exige expansão dos 
meios de pagamentos, a essa altura do processo as autoridades 
monetárias poderiam desempenhar um papel autônomo. Esse 
papel, contudo, não seria de fácil execução, pois significaria, em 
última instância, a proteção de um grupo contra a ação de outros. 
Negando credito para impedir a elevação do nível de preços, as 
autoridades monetárias estariam assegurando a redistribuição da 
renda em benefício do setor agrícola exportador. Como os setores 
industrial e comercial têm uma participação muito mais ativa no 
controle do sistema bancário, dificilmente se poderia esperar que 
este favorecesse, mediante uma política ativa, a referida 
redistribuição. 


186 A melhora na relação de preços de intercâmbio é um fenômeno real. da mesma forma que o é 
o aumento do rendimento da terra. Condições climáticas favoráveis podem proporcionar um 
incremento de 10 por cento na safra de café, e daí resultar uma elevação da mesma magnitude na 
renda real de certos grupos. Da mesma forma, uma elevação dos preços do café proporciona um 
aumento da renda real dos referidos grupos. Ocorre, porém, que, para o conjunto da economia, a 
elevação dos preços do café só é um fenômeno real se não for acompanhada por uma elevação 
igual dos preços de importação. Neste segundo caso, aquela elevação poderá beneficiar o setor 
cafeeiro, mas nem por isso deixará de ser um puro fenômeno monetário. 


A elevação dos preços no setor de exportação, particularmente 
uma elevação brusca como a ocorrida com o café em fins de 1949, 
se traduz inicialmente em maiores lucros para todos aqueles que 
detêm estoques do produto. Os intermediários (prestadores de 
serviços) e logo em seguida os produtores veem sua renda 
monetária crescer rapidamente. A elevação do preço do produto se 
comunica do exterior para o interior, onde o consumidor local terá 
igualmente que pagar mais por ele. Dessa forma, opera-se uma 
primeira transferência de renda real do conjunto da população 
consumidora para o setor exportador. Em segundo lugar, na 
agricultura, os preços do setor exportador tendem a influenciar o 
setor ligado ao mercado interno. Como os fatores de produção 
ligados ao setor exportador são beneficiados, forma-se um 
movimento no sentido da transferência de fatores para o setor onde 
houve a alta de preços. A produção ligada ao mercado interno é 
assim prejudicada, o que é bem mais grave quando está crescendo 
a renda dos consumidores por efeito da elevação dos preços de 
exportação. Dessa situação, como é natural, terá que resultar um 
aumento dos preços dos produtos agrícolas destinados ao mercado 
intemo. Se o setor exportador representa, como ocorre no Brasil, 
uma parte muito importante da agricultura, é perfeitamente natural 
que os fatores ligados ao mercado interno procurem nivelar suas 
remunerações pelo padrão estabelecido no setor de exportação, 
pelo menos em base regional. 


A forma como a agricultura se adapta a essa economia de 
mercado duplo é em parte responsável pela instabilidade crônica da 
economia brasileira. Ao manifestar-se uma alta nos preços de 
exportação, os fatores tendem a desviar-se do setor interno para o 
externo. Assim, ao mesmo tempo que a renda dos consumidores 
está crescendo, a oferta de produtos agrícolas dentro do país tende 
a contrair-se por efeito daquele deslocamento de fatores. As 
inversões ligadas ao setor externo exigem, no caso do café, um 
período de três a cinco anos para madurar, aquela transferência de 


fatores poderá continuar por algum tempo sem que tenha qualquer 
efeito sobre a oferta externa. Enquanto se mantiver elevado 
relativamente o nível dos preços de exportação, haverá tendência à 
transferência de fatores para o setor externo. 


Ao madurarem as inversões nesse setor cria-se muitas vezes 
uma situação de superprodução. A essa altura os preços internos 
possivelmente já terão subido suficientemente para nivelar-se aos 
de exportação. Ao caírem estes, tem início um processo inverso de 
transferência de fatores, aumentando produção para o mercado 
interno na etapa em que se comprime a renda dos consumidores. 
Existe, assim, no setor primário da economia brasileira, um 
mecanismo de ampliação dos desequilíbrios provenientes do 
exterior. Essa observação põe mais uma vez em evidência as 
enormes dificuldades com que depara uma economia como a 
brasileira para lograr um mínimo de estabilidade no seu nível geral 
de preços. Pretender alcançar essa estabilidade, sem ter em conta a 
natureza e as dimensões do problema, pode ser totalmente 
contraproducente do ponto de vista do crescimento da economia. E 
numa economia de grandes potencialidades e de baixo grau de 
desenvolvimento, a última coisa a sacrificar deve ser o ritmo de seu 
crescimento. 


Capítulo XXXVI l 
PERSPECTIVA DOS PRÓXIMOS DECÊNIOS 


Assim como a segunda metade do século XIX se caracteriza 
pela transformação de uma economia escravista de grandes 
plantações em Tm sistema econômico baseado no trabalho 
assalariado, a primeira metade do século XX está marcada pela 
progressiva emergência de um astema cujo principal centro 
dinâmico é o mercado interno. 


O desenvolvimento econômico não acarreta necessariamente 
redução da participação do comércio exterior no produto nacional. 
Nas primeiras etapas do desenvolvimento das regiões de escassa 
população e abundantes recursos naturais — conforme observamos 
ao comparar as experiências do Brasil e dos EUA na primeira 
metade do século XIX 18” — uma rápida expansão do setor externo 
possibilita uma sita capitalização e abre o caminho à absorção do 
progresso técnico. Sem embargo, à medida que uma economia se 
desenvolve, o papel que nela desempenha o comércio exterior se 
vai modificando. Na primeira etapa a indução externa constitui o 
fator dinâmico principal na determinação do nível da procura 
efetiva. Ao debilitar-se o estimulo externo, todo o sistema se 
contrai em um processo de atrofiamento. As reações ocorridas na 
etapa de contração não são suficientes, entretanto, para engendrar 
transformações estruturais cumulativas em sentido inverso. Se se 
prolonga a contração da procura externa, tem início um processo 
de desagregação e a consequente reversão a formas de economia de 
subsistência. Esse tipo de interdependência entre o estímulo 
externo e o desenvolvimento interno existiu plenamente na 


187 Veja-se capitulo XVIII. 


economia brasileira até a Primeira Guerra Mundial, e de forma 
atenuada até fins do terceiro decênio do século XX. 


Numa segunda etapa do desenvolvimento, reduz-se 
progressivamente o papel do comércio exterior como fator 
determinante do nível da renda mas, concomitantemente, aumenta 
sua importância como elemento estratégico no processo de 
formação de capital. Com efeito, numa economia agrícola 
extensiva o aumento da capacidade produtiva é, em grande parte, 
simples decorrência da incorporação de mão de obra e recursos 
naturais. O desflorestamento, .a extensão das plantações, a abertura 
de estradas, o aumento dos rebanhos, a edificação rural são todas 
formas de capitalização baseadas numa utilização extensiva de mão 
de obra e recursos naturais. Entretanto, ao começar a 
transformação estrutural do sistema, com aumento relativo das 
inversões no setor industrial e serviços conexos, cresce 
rapidamente a procura de equipamentos mecânicos. O sistema 
entra, por conseguinte, numa etapa de intensa assimilação de 
processos tecnológicos mais complexos, aos quais tem acesso 
através do intercâmbio externo. 


A etapa intermediária de desenvolvimento caracteriza-se, 
assim, por modificações substanciais na composição das 
importações e por uma maior dependência do processo de 
ampliação da capacidade produtiva com respeito ao comércio 
exterior. A ampliação da capacidade para importar constitui, 
também nessa etapa, forte estímulo ao desenvolvimento da 
economia. Sem embargo, pelo fato de que a procura externa já não 
é o principal fator determinante do nível da renda, o crescimento 
pode continuar mesmo com estagnação da capacidade para 
importar. Em tais condições, entretanto, é de esperar que o 
desenvolvimento seja acompanhado de forte pressão inflacionária. 
Essa pressão é tanto maior quanto mais amplas sejam as 
transformações requeridas na composição das importações pelo 


desenvolvimento, transformações essas que refletem o grau de 
dependência do processo de capitalização com respeito à 
importação de equipamentos. 


O desenvolvimento da economia brasileira a partir da Primeira 
Guerra Mundial enquadra-se perfeitamente nesse tipo 
intermediário. Se se considera o período em seu conjunto, chega-se 
à conclusão de que o principal fator determinante do nível da 
procura — e portanto do desenvolvimento — foram as inversões 
ligadas ao mercado intemo. Sem embargo, é somente naqueles 
períodos em que ocorre uma elevação da capacidade para importar 
— 1920-29 e 1946-54 — que se alcança um ritmo de crescimento 
realmente intenso. A base estatística mais sólida de que se dispõe a 
partir do censo econômico de 1920 permite formar-se uma ideia 
mais precisa do ritmo de crescimento da economia brasileira. Entre 
aquele ano e 1929, a taxa média anual de crescimento do produto 
foi da ordem de 4,5 por cento. No período compreendido entre 
1929 e 1937, essa taxa se reduz a 2,3 por cento. No decênio 
seguinte (1937-47) há uma ligeira elevação para 2,9, e finalmente 
no último decênio (1947-57), assinala-se uma elevação substancial 
para 5,3 por cento !%. Considerado em conjunto o período 1920-57, 
constata-se uma taxa de 3,9, que corresponde aproximadamente a 
1,6 por cento por habitante. A taxa de 1,6 por cento de crescimento 
anual per capita, a longo prazo, aproxima-se bastante da que 
obtivemos de forma muito imprecisa para a segunda metade do 
século XIX. Essa taxa é relativamente elevada, conforme já 


188 Se se admite que a população haja aumentado com uma taxa média anual de 2,0 por cento, 
nos dois primeiros períodos, de 2,2 no terceiro e de 2,4 no quarto, as taxas de crescimento per 
capita são: 1920-29.2,5; 1929-37:0,3; 1937-47:0.7; 1947-57: 2,8; 1920-57: 1,6. A estimativa do 
produto no período 1920-39 foi feita pelo autor. As séries básicas referentes a esse período estão 
reunidas no Estudio Económico de América Latina, cit. Os dados referentes ao período 1939-47 
são do estudo O Desenvolvimento Econômico do Brasil, cit. Para o período 1947-55, Revista 
Brasileira de Economia, dez. de 1956, p. 28. Admitiu-se, com base em estimativas recentes, que 
o produto per capita (excluída a acumulação de estoque) se manteve estacionário em 1956 e 
1957. 


indicamos, se bem seja algo inferior à que se observa secularmente 
nos EUA. Dentre os países da América Latina, o único com 
respeito ao qual se dispõe de séries suficientemente extensas — a 
Argentina — apresenta uma taxa algo menor na primeira metade 


do século XX1ºº, 


O período compreendido entre 1920 e 1957 está assinalado por 
uma redução substancial da importância relativa da procura externa 
como fator determinante do nível da renda. Com efeito, enquanto o 
produto real aumenta ao redor de 300 por cento, isto é, 
quadruplica, o quantum das exportações cresce apenas 80 por 
cento. Se se tem em conta que nos anos recentes o valor das 
importações representava aproximadamente 9 por cento do produto 
bruto!?º, pode-se inferir que em 1920 essa participação não era 


inferior a 20 por cento. Destarte, contrariamente às formas de 
crescimento extensivo observadas nos séculos anteriores, o 
desenvolvimento no período indicado caracterizou-se por 
modificações substanciais na estrutura da economia. Grande parte 
das inversões realizadas destinou-se a criar capacidade produtiva 
para atender a uma procura que antes se satisfazia com 
importações. Não obstante, à medida que crescia a economia com 
redução do coeficiente de importação, a composição desta se ia 
modificando, crescendo dentro da mesma a participação dos bens 


189 Se se admite que a população haja aumentado com uma taxa média anual de 2,0 por cento, 
nos dois primeiros períodos, de 2,2 no terceiro e de 2,4 no quarto, as taxas de crescimento per 
capita são: 1920-29.2,5; 1929-37:0,3; 1937-47:0.7; 1947-57: 2,8; 1920-57: 1,6. A estimativa do 
produto no período 1920-39 foi feita pelo autor. As séries básicas referentes a esse período estão 
reunidas no Estudio Económico de América Latina, cit. Os dados referentes ao período 1939-47 
são do estudo O Desenvolvimento Econômico do Brasil, cit. Para o período 1947-55, Revista 
Brasileira de Economia, dez. de 1956, p. 28. Admitiu-se, com base em estimativas recentes, que 
o produto per capita (excluída a acumulação de estoque) se manteve estacionário em 1956 e 
1957. 


0 Em 1955, o produto nacional bruto alcançou 673 bilhões de cruzeiros (veja-se Revista 
Brasileira de Economia, cit., p. 31) e o valor das importações — incluídos os ágios — foi de 60 
bilhões. Anuário Estatístico do Brasil, 1956, p. 237. 


diretamente ligados ao processo de capitalização. Dessa forma, se 
uma redução brusca da procura externa já não afeta 
necessariamente o nível de emprego no país, seu efeito na taxa de 
crescimento é imediato. Mesmo que se tente manter o nível das 
inversões, mediante uma política de obras públicas, não se poderá 
evitar que a modificação na estrutura das inversões afete 
adversamente o ritmo de crescimento da economia. 


A transformação estrutural mais importante que possivelmente 
ocorrerá no terceiro quartel do século XX será a redução 
progressiva da importância relativa do setor externo no processo de 
capitalização. Em outras palavras, as indústrias de bens de capital 
— particularmente as de equipamentos — terão de crescer com 
intensidade muito maior do que o conjunto do setor industrial. Essa 
nova modificação estrutural, que já se anuncia claramente nos anos 
cinquenta, tornará possível evitar que os efeitos das flutuações da 
capacidade para importar se concentrem no processo de 
capitalização. É essa uma condição essencial para que a política 
econômica se permita visar ao duplo objetivo de defesa do nível de 
emprego e do ritmo de crescimento. Somente assim alcançará o 
sistema econômico uma maior flexibilidade e estará em condições 
de tirar maiores vantagens do intercâmbio — externo, pois poderá 
mais facilmente adaptar-se às modificações da procura que se 
exerce nos mercados internacionais. 


Observado de um ângulo distinto, o desenvolvimento da 
primeira metade do século XX apresenta-se basicamente como um 
processo de articulação das distintas regiões do país em um sistema 
com um mínimo de integração. O rápido crescimento da economia 
cafeeira — durante o meio século compreendido entre 1880 e 1930 
—, se por um lado criou fortes discrepâncias regionais de níveis de 
renda per capita, por outro dotou o Brasil de um sólido núcleo em 
tomo ao qual as demais regiões tiveram necessariamente de 
articular-se. Esse processo de articulação começou, conforme já 


indicamos, com a região sul do país. Por uma feliz circunstância, a 
região riograndense — culturalmente a mais dessemelhante das 
demais zonas de povoamento"?! — foi a primeira a beneficiar-se da 
expansão do mercado interno induzida pelo desenvolvimento 
cafeeiro. É interessante observar que a expansão das vendas rio- 
grandenses ao resto do mercado brasileiro se fez em concorrência 
com os países do rio da Prata. Tanto o Uruguai como a Argentina 
aumentaram fortemente suas vendas ao Brasil na fase da grande 
expansão cafeeira. Os rio-grandenses tiveram a seu favor a tarifa, e 
durante toda a primeira metade do século XX lutaram para 
substituir-se aos concorrentes do sul!?2. A articulação com a região 
nordestina se faz por intermédio da própria economia açucareira. 
Neste caso, a luta pelo mercado em expansão da região cafeeira 
não se realiza contra concorrentes externos, e sim contra 
produtores locais. A partir da segunda metade dos anos vinte, o sul 
do país passa a representar um mercado mais importante para o 
Nordeste (não incluída a Bahia) que o exterior!3. Por último a 
Amazônia se incluiu entre os beneficiários da grande expansão da 
região cafeeira-industrial. O mercado desta passa a absorver a 
totalidade da produção de borracha e permite a abertura de novas 
linhas de produção na região amazônica, como foi o caso da juta. 


21 O Rio Grande do Sul praticamente não conheceu economia escravista e na formação de sua 
população o contingente português foi menor que nas demais regiões do país, até fins do século 
XIX. 


92 O último e mais importante capitulo dessa luta da região rio-grandense para reservar-se o 
mercado das demais regiões do Brasil está representado pela "batalha do trigo", o Rio Grande do 
Sul é hoje grande exportador de trigo, arroz, carnes, banha e vinho para as demais regiões do 
país. 


93 Em 1954 as exportações de cabotagem do Nordeste (do Maranhão a Sergipe) foram quatro 
vezes maiores que as vendas ao exterior. Em 1938 já haviam sido duas vezes maiores. Veja-se 
Anuário Estatístico do Brasil, 1956. p. 240-41 e 281-2. 


Se, pela metade do século, a economia brasileira havia 
alcançado um certo grau de articulação entre as distintas regiões, 
por outro a disparidade de níveis regionais de renda havia 
aumentado notoriamente. A medida que o desenvolvimento 
industrial se sucedia à prosperidade cafeeira, acentuava-se a 
tendência à concentração regional da renda. É da natureza do 
processo de industrialização que as inversões só alcancem sua 
máxima eficiência quando se completam mutuamente, isto é, 
quando se coordenam funcionalmente em um todo maior. Numa 
economia de livre-empresa essa coordenação se faz um pouco ao 
acaso, e a probabilidade que tem cada um de fruir o máximo de 
vantagens indiretas é tanto maior quanto maior é o número de 
indivíduos que estão atuando simultaneamente. 


O processo de industrialização começou no Brasil 
concomitantemente em quase todas as regiões. Foi no Nordeste que 
se instalaram, após a reforma tarifária de 1844, as primeiras 
manufaturas têxteis modernas e ainda em 1910 o número de 
operários têxteis dessa região se assemelhava ao de São Paulo!º*. 
Entretanto, superada a primeira etapa de ensaios, o processo de 
industrialização tendeu naturalmente a concentrar-se numa região. 
A etapa decisiva de concentração ocorreu, aparentemente, durante 
a Primeira Guerra Mundial, época em que teve lugar a primeira 
fase de aceleração do desenvolvimento industrial. O censo de 1920 
já indica que 29,1 por cento dos operários industriais estavam 
concentrados no estado de São Paulo. Em 1940 essa porcentagem 
havia subido para 34,9, e em 1950 para 38,6. A participação do 
Nordeste (incluída a Bahia) se reduz de 27,0 por cento em 1920 
para 17,7 em 1940 e 17,0 em 1950. Se se considera, não o número 
de operários mas a força motriz instalada (motores secundários), a 
participação do Nordeste diminui, entre 1940 e 1950, de 15,9 para 


194 Sobre este ponto, veja-se o cuidadoso estudo de S. J. Stein, "The Brazilian Cotton Textile 
Industry, 1850-1950", in Economic Growth: Brazil, India, Japan. Duke University Press, 1955. 


12,9 por cento!. Os dados da renda nacional parecem indicar que 
esse processo de concentração se intensificou no pós-guerra. Com 
efeito, a participação de São Paulo no produto industrial passou de 
39,6 para 453 por cento, entre 1948 e 1955. Durante o mesmo 
período a participação do Nordeste (incluída a Bahia) desceu de 
163 para 9,6 por cento !º. A consequência tem sido uma 
disparidade crescente nos níveis de renda per capita. Em 1955, São 
Paulo, com uma população de 10.330.000 habitantes, desfrutou de 
um produto 2,3 vezes maior que o do Nordeste, cuja população no 
mesmo ano alcançou 20.100.000. A renda per capita na região 
paulista era, por conseguinte, 4,7 vezes mais alta que a da região 
nordestina !””. Essa disparidade de níveis de vida, que se acentua 
atualmente entre os principais grupos de população do país, poderá 
dar origem a sérias tensões regionais. Assim como na primeira 
metade do século XX cresceu a consciência de interdependência 
econômica — à medida que se articulavam as distintas regiões em 
torno do centro cafeeiro-industrial em rápida expansão —, na 
segunda poderá aguçar-se o temor de que o crescimento intenso de 
uma região é necessariamente a contrapartida da estagnação de 
outras. 


A tendência à concentração regional da renda é fenômeno 
observado universalmente, sendo amplamente conhecidos os casos 
da Itália, da França e dos EUA. Uma vez iniciado esse processo, 
sua reversão espontânea é praticamente impossível. Em um país da 
extensão geográfica do Brasil, é de esperar que tal processo tenda a 


!95 Para os dados do número de operários e força motriz nas indústrias — censos de 1920, 1940 e 
1950 —, veja-se Anuário Estatístico, 1956, apêndice. 


19 Para os dados do produto por atividade de origem e por estados, no período 1948-55, veja-se 
Revista Brasileira de Economia, op. cit. 


197 Os dois outros importantes grupos de população, nos estados de Minas Gerais e o Rio Grande 
do Sul, apresentam situações intermediárias. Em 1955 a renda per capita de São Paulo foi 2,1 
vezes mais alta que a de Minas Gerais e 33 por cento mais elevada que a do Rio Grande do Sul. 


prolongar-se extremamente. A causa da formação e do 
agravamento desse tipo de fenômeno está, via de regra, ligada à 
pobreza relativa de recursos naturais de uma região. Com efeito, 
coexistindo duas regiões dentro de uma mesma economia — 
integradas pelo mesmo sistema monetário —, aquela mais pobre de 
recursos naturais, particularmente de terras, tenderá a apresentar 
uma produtividade mais baixa por unidade de capital invertido. Em 
termos monetários, o salário de subsistência da população tende a 
ser relativamente mais elevado ali onde é mais baixa a 
produtividade do homem ocupado na produção de alimentos"!?8. A 
coexistência das duas regiões numa mesma economia tem 
consequências práticas de grande importância. Assim, o fluxo de 
mão de obra da região de mais baixa produtividade para a de mais 
alta, mesmo que não alcance grandes proporções relativas, tenderá 
a pressionar sobre o nível de salários desta última, impedindo que 
.os mesmos acompanhem a elevação da produtividade. Essa baixa 
relativa do nível de salários traduz-se em melhora relativa da 
rentabilidade média dos capitais invertidos. Em consequência, os 
próprios capitais que se formam na região mais pobre tendem a 
emigrar para a mais rica. A concentração das inversões traz 
economias externas, as quais, por seu lado, contribuem ainda mais 
para aumentar a rentabilidade relativa dos capitais invertidos na 
região de mais alta produtividade. Do ponto de vista da região de 
mais baixa produtividade, o ceme do problema está nos preços 
relativamente elevados dos gêneros de primeira necessidade, o que 
é um reflexo da pobreza relativa de terras ou da forma inadequada 
como estas são utilizadas. Sendo relativamente elevado o custo de 
subsistência da mão de obra, os salários monetários tendem a ser 
relativamente altos em função da produtividade, comparativamente 


198 Se a população das duas regiões tivesse que produzir apenas o necessário para subsistir, na 
região mais pobre de recursos de terra deveria trabalhar um maior número de horas. 


à região mais rica em recursos naturais !??. Não existindo nesse caso 
a possibilidade de apelar para a tarifa ou subsídios cambiais, com o 
fim de corrigir a disparidade, a industrialização da região mais 
pobre passa a encontrar sérios tropeços. A medida que se toma 
consciência da natureza desse problema no Brasil, as tensões de 
caráter regional — que se haviam reduzido substancialmente nos 
decênios anteriores — poderão voltar a apresentar-se. 


A solução desse problema constituirá, muito provavelmente, 
uma das preocupações centrais da política econômica no correr dos 
próximos anos. Essa solução exigirá uma nova forma de integração 
da economia nacional, distinta da simples articulação que se 
processou na primeira metade do século. A articulação significou, 
simplesmente, desviar para os mercados da região cafeeira- 
industrial produtos que antes se colocavam no exterior. Um 
processo de integração teria de orientar-se no sentido do 
aproveitamento mais racional de recursos e fatores no conjunto da 
economia nacional. A medida que se chegar a captar a essência 
desse problema, se irão eliminando certas suspeitas como essa de 
que o rápido desenvolvimento de uma região tem como 
contrapartida necessária o entorpecimento do desenvolvimento de 
outras. A decadência da região nordestina é um fenômeno secular, 
muito anterior ao processo de industrialização do sul do Brasil. A 
causa básica daquela decadência está na incapacidade do sistema 
para superar as formas de produção e utilização dos recursos 
estruturados na época colonial. A articulação com a região sul, 


!99 Para que se estabelecesse um equilíbrio entre salário e produtividade, seria necessário que no 
sul os salários fossem suficientemente mais altos para compensar não somente a diferença de 
produtividade no próprio setor industrial, mas também a diferença de produtividade no setor 
agrícola produtor de alimentos. Ora, a existência do excedente de mão de obra na região menos 
desenvolvida e o fluxo dessa mão de obra para a mais desenvolvida exercem permanente pressão 
no sentido de aumentar o desequilíbrio. O custo do transporte e outros fatores impedem que o 
traslado de mão de obra alcance o volume necessário para determinar modificações estruturais, 
mas é suficientemente grande para condicionar a evolução do salário real na região de mais alta 
produtividade. 


através de cartelização da economia açucareira, prolongou a vida 
do velho sistema cuja decadência se iniciou no século XVII, pois 
contribuiu para preservar as velhas estruturas monoprodutoras. 


O sistema de monocultura é, por natureza, antagônico a todo 
processo de industrialização. Mesmo que, em casos especiais, 
constitua uma forma racional (do ponto de vista econômico) de 
utilização dos recursos da terra, a monocultura só é compatível 
com um alto nível de renda per capita quando a densidade 
demográfica é relativamente baixa. Ali onde é elevada essa 
densidade — o que ocorre na faixa úmida do Nordeste — a 
monocultura impossibilita alcançar formas superiores de 
organização da produção. Com efeito, nas regiões densamente 
povoadas uma elevada densidade de capital por homem — 
condição básica para o aumento de produtividade — só se 
consegue com a industrialização. Ora, a industrialização vem 
sempre acompanhada de rápida urbanização, que só pode se 
efetivar se o setor agrícola responde com uma oferta adequada de 
alimentos. Se a totalidade das boas terras agrícolas está 
concentrada em um sistema ancilosado de monocultura, a maior 
procura de alimentos terá de ser atendida com importações. No 
caso do Nordeste, a maior procura urbana tende a ser satisfeita com 
alimentos importados da região sul, o que contribui para agravar a 
disparidade entre salário nominal e produtividade em prejuízo da 
região mais pobre. Por maior que seja a vantagem relativa da 
produção do açúcar no Nordeste?º, é necessário ter em conta que a 
mesma ocupa uma pequena parte da população e que a 
industrialização será impraticável se as populações urbanas 


200 A vantagem relativa do açúcar se baseia, para a empresa, numa comparação da renda 
produzida por hectare plantado de cana ou de outra qualquer cultura alternativa. Sem embargo, 
numa região com grande excedente de mão de obra a maior produtividade da empresa pode estar 
totalmente em desacordo com a maior produtividade social, isto é, tidas em conta as inversões 
realizadas não exclusivamente no setor agrícola, e sim no conjunto da economia regional. 


dependerem, para alimentar-se, de gêneros parcialmente 
provenientes do sul do país. Tratando-se de regiões integradas num 
mesmo sistema monetário, que determina a rentabilidade industrial 
é a relação entre a produtividade por operário e o salário monetário 
pago a este. Ora, como o salário monetário está condicionado pelos 
preços dos alimentos, a vantagem que tem o Nordeste de "mão de 
obra barata" é tanto menor quanto menos adequada é a oferta de 
alimentos produzidos na própria região. 


O processo de integração econômica dos próximos decênios, se 
por um lado exigirá a ruptura de formas arcaicas de aproveitamento 
de recursos em certas regiões, por outro requererá uma visão de 
conjunto do aproveitamento de recursos e fatores no país. A oferta 
crescente de alimentos nas zonas urbanas, exigida pela 
industrialização, a incorporação de novas terras e os traslados inter- 
regionais de mão de obra são aspectos de um mesmo problema de 
redistribuição geográfica de fatores. A medida que avança essa 
redistribuição, a incorporação de novas terras e recursos naturais 
permitirá um aproveitamento mais racional da mão de obra 
disponível no país, mediante menores inversões de capital por 
unidade de produto. Demais, as inversões de capital na 
infraestrutura poderão ser melhor aproveitadas, em razão da menor 
dispersão de recursos. É de supor que, caso progrida essa 
integração, a taxa média de crescimento da economia tenderá a 
elevar-se. Se se admite que a taxa a longo prazo de 1,6 se eleve 
para 2,0 por cento, a renda per capita do país, ao final do século 
XX, alcançaria 620 dólares, no nível atual de preços?'!. Por outro 
lado, se se supõe que o atual ritmo de crescimento da população 
(2,4 por cento anual) se manterá nos próximos decênios, o número 
de habitantes do país haverá aumentado, ao término do século, para 


21 O produto bruto per capita, em 1950, foi de aproximadamente 230 dólares. O cálculo foi feito 
com base nesse ano. 


mais de 225 milhões?'?, Sendo assim, o Brasil por essa época ainda 
figurará como uma das grandes áreas da terra em que maior é a 
disparidade entre o grau de desenvolvimento e a constelação de 
recursos potenciais. 


202 Estimativa feita no fim dos anos cinquenta. A taxa de crescimento da população baixou 
sensivelmente nos últimos decênios, e a população do Brasil não deve alcançar 170 milhões no 
fim do século XX. 
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PREFÁCIO 


REFORMADOR DE MENTES 


Cristovam Buarque* 


Em sua autobiografia, John Stuart Mill diz que o livro Tratado da Legislação, de 
Bentham, mudou sua vida. Ele escreveu: “Quando terminei o último volume do 
Traité, havia me tornado um ser diferente”. No meu caso, foi Formação Econômica 
do Brasil (FEB). Já havia lido outros que também me influenciaram, livros de 
formação como os de Marx, livros de análise objetiva como Geografia da Fome, 
de Josué de Castro. Mas FEB deu-me nova orientação intelectual para entender a 
história e a realidade de meu país. 


Muitos outros foram formando a maneira como penso, mas provavelmente 
nenhum provocou inflexão igual na minha formação. Porque ele fez-me ver a 
história não apenas como descrição de fatos, mas como explicação do processo 
socioeconômico do Brasil. 


Hegel, Marx, deram subsídios à lógica da história, FEB explicou o anda- 
mento da história, no caso concreto de um determinado país. Poucos países têm 
uma obra como FEB. Em geral, a historiografia econômica de países são textos 
dogmaticamente marxistas ou literariamente idealistas. Celso Furtado escreveu um 
texto magistral, com as lógicas de cada momento e uma lógica entre os diversos 
momentos da história do Brasil. 


Em FEB descobrimos que o Brasil não surgiu por acaso: havia uma lógica 
que empurrava a Europa em direção a novas regiões; houve racionalidade em cada 
uma das estruturas sociais do novo país e no desenrolar de sua história; aconteceu 
uma história em ciclos que se sucedem dependentes de cada riqueza natural e da 
influência estrangeira do momento. 





* Senador (PDT-DF) e professor do Centro de Desenvolvimento Sustentável da Universidade de Brasília (CDS/UnB). 


1 2 | CRISTOVAM BUARQUE 


Estes são os dois grandes feitos de FEB: a história como um desenrolar lógico 
e sua descrição em um texto elegante. Os sucessivos capítulos do livro aproximam 
o leitor da vida socioeconômica do Brasil, transformando o país em “personagem” 
que nos provoca amor, indignação e sofrimento diante dos caminhos seguidos; em 
um texto de bela escrita, sustentada por dados e fatos analisados com rigor. Há 
um prazer em lê-lo como o romance de um povo que vai se formando, não apenas 
por seus feitos visíveis, a epopeia da ocupação de um continente, mas também a 
vergonha da escravidão, desigualdade, atraso em relação a outros países. Sobretudo 
o prazer de descobrir a lógica de como nossa história caminhou. Descobre-se a cada 
passo a insensata lógica dos interesses das classes dominantes, com total desprezo 
às necessidades e vontades do povo. 


Da mesma maneira que faz parte destes raros livros que mudam a maneira 
como conhecemos e entendemos a história, FEB faz parte de um seleto grupo de 
livros que influenciam até mesmo os que nunca o leram, até nem sabem que ele 
existe. É o caso dos livros de Smith, Mill, Keynes e outros que surgiram no mo- 
mento certo, com a visão apropriada para o seu tempo e graças a isto mudaram as 
cabeças dos que mudam as cabeças. Livros que atravessam a fronteira do intelectual 
acadêmico para o intelectual militante, o jornalista, o professor: FEB atravessou 
esta fronteira e chegou ao imaginário coletivo do Brasil. Por isto, FEB é um clás- 
sico, continua tão atual e recebe novas edições 50 anos depois de publicado pela 
primeira vez. Como clássico, FEB é um livro para sempre. As explicações que ele 
deu sobre o passado do Brasil dificilmente serão superadas, substituídas. 


Na verdade, alguns detalhes, nas últimas décadas, têm servido para consolidar 
ainda mais o pensamento de Celso Furtado. Seu capítulo Perspectiva dos Próximos 
Decênios continua atualizado no que aconteceu depois do livro, mesmo que não 
fosse possível imaginar o tamanho do salto quantitativo ocorrido nas últimas 
cinco décadas. 


Falta ao novo leitor, que provavelmente não havia nascido quando ele foi 
escrito, usá-lo para entender como o Brasil “avançou” nestas últimas cinco décadas, 
desde onde FEB parou; a história do período posterior à sua publicação. 


À indústria que se desenvolveu, graças ao protecionismo, integrou-se, com- 
petitivamente, no livre mercado do mundo global; o controle cambial e tarifário, 
que foi o principal instrumento para proteger setores, perdeu importância como 
instrumento de política econômica; a inflação parou de ser o meio de financiamento 
ao setor público e de concentração da renda; mas, lamentavelmente, não houve 
mudanças substanciais na realidade da “triangulação”, beneficiando os centros da 
riqueza desde o século XIX; mesmo com o salto da indústria mecânica, o Brasil 
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continuou atrasado ao não acompanhar a modernização da matriz produtiva para 
uma economia baseada no conhecimento como o principal fator de geração de 
riqueza; não demos o salto para um desenvolvimento sustentável ecologicamente; 
nem construímos uma escada de ascensão social para as massas pobres; saímos do 
protecionismo para a integração internacional competitiva, mas ainda de forma 
dependente, agora, da importação dos produtos de ciência e tecnologia; não reo- 
rientamos nosso modelo para um desenvolvimento com distribuição automática 
e estrutural de renda e dos benefícios da economia, ficamos apenas na distribuição 
cosmética por recursos públicos, uma “distribuição para inglês ver”, como foi a 
proibição do tráfico de escravos. 


Esta formação ainda desequilibrada pode ser explicada pelo fato de que 
ao longo de toda nossa história a educação foi relegada como fator econômico 
ou social. É como se não houvesse qualquer relação entre educação e economia, 
Furtado descreve. Em FEB, o tema educação fica relegado porque não aparece na 
realidade da nossa história econômica. 


Entramos no século XXI com o mesmo quadro de integração-dependente- 
concentradora-depredadora como ao longo de toda nossa história, mudando apenas 
a forma da dependência. 


São necessários estudos para trazer FEB até nossos dias, mas, quaisquer que 
sejam os avanços, certamente vão exigir os métodos e o rigor que Celso Furtado 
utilizou. Meio século depois de sua publicação, esperemos que suas atualizações 
sejam escritas com a mesma elegância, para que não se limitem ao público acadê- 
mico, e ajudem a reformar a mente de muitos jovens, como aconteceu comigo, em 
um passado já distante. A presente obra é um importante passo nesse sentido. 


Brasília, 26 de agosto de 2009 


PRÓLOGO 


UMA CERTA IDEIA DE BRASIL 


César Benjamin* 


“Os discursos de quem não viu, são discursos. 
Os discursos de quem viu, são profecias.” 


Antônio Vieira 
Sermão da Terceira Dominga do Advento, 1669 


Muitos motivos se somaram ao longo da nossa história para dificultar a tarefa 
de decifrar, mesmo imperfeitamente, o enigma brasileiro. Já independentes, 
continuamos a ser um animal muito estranho no zoológico das nações: sociedade 
recente, produto da expansão europeia, concebida desde o início para servir ao 
mercado mundial, organizada em torno de um escravismo prolongado e tardio, 
única monarquia em um continente republicano, assentada em uma extensa base 
territorial situada nos trópicos, com um povo em processo de formação, sem um 
passado profundo onde pudesse ancorar sua identidade. Que futuro estaria reser- 
vado para uma nação assim? 


Durante muito tempo, as tentativas feitas para compreender esse enigma e 
constituir uma teoria do Brasil foram, em larga medida, infrutíferas. Não sabíamos fazer 
outra coisa senão copiar saberes da Europa, onde predominavam os determinismos 
geográfico (“a civilização é uma conquista dos países frios, pois é a vitória das 
sociedades contra as dificuldades impostas pelo ambiente”) e racial (“a civilização 
expressa o potencial de alguns subgrupos humanos mais aptos”), os quais irreme- 
diavelmente nos condenavam. Enquanto o Brasil se olhou no espelho europeu, só 
pôde construir uma imagem negativa e pessimista de si mesmo, ao constatar sua 
óbvia condição não-europeia. 


Houve muitos esforços meritórios para superar esse impasse. Porém, só na 
década de 1930, depois de mais de 100 anos de vida independente, começamos 





* Editor da Editora Contraponto. 
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a puxar consistentemente o fio da nossa própria meada. Devemos ao conservador 
Gilberto Freyre, em 1934, com Casa-Grande & Senzala, uma revolucionária releitura 
do Brasil, visto a partir do complexo do açúcar e à luz da moderna antropologia 
cultural, disciplina que então apenas engatinhava. Abandonando os enfoques da 
geografia e da raça, Freyre revirou tudo de ponta-cabeça, realizando um tremendo 
resgate do papel civilizatório de negros e índios dentro da formação social brasileira. 
Dos portugueses, elogiou a miscibilidade, a plasticidade e a mobilidade, caracte- 
rísticas que os distinguiam dos colonizadores de origem anglo-saxã. 


A colonização do Brasil, ele diz, não foi obra do Estado ou das demais 
instituições formais, todas aqui muito fracas. Foi obra da família patriarcal, em 
torno da qual se constituiu um modo de vida completo e específico. O latifúndio 
monocultor e o regime escravista de produzir afastavam, separavam, machucavam, 
mas a família extensa, cheia de agregados, a poligamia num contexto de escassez 
de mulheres brancas e a presença de considerável escravaria doméstica constituíam 
espaços de intercâmbio, nos quais negros e negras, índios e índias — especialmente, 
negras e índias —, muito mais adaptados aos trópicos, colonizaram o colonizador, 
ensinando-o a viver aqui. Mulatos, cafuzos e mamelucos se multiplicaram, criando 
fissuras na dualidade radical que opunha senhores e escravos. 


Nada escapa ao abrangente olhar investigativo do antropólogo: comidas, 
lendas, roupas, cores, odores, festas, canções, arquitetura, sexualidade, superstições, 
costumes, ferramentas e técnicas, palavras e expressões de linguagem. Cartas de 
bisavós saem de velhos baús. Escabrosos relatórios da Inquisição são expostos com 
fina ironia por esse bisbilhoteiro que estava interessado, antes de tudo, em desvelar 
a singularidade da experiência brasileira. Ela não se encontrava na política nem na 
economia, muito menos nos feitos dos grandes homens. Encontrava-se na cultura, 
obra coletiva de gerações anônimas. Uma cultura de síntese, que afrouxou e diluiu 
a tensão entre os códigos morais e o mundo da vida, tensão constitutiva das so- 
ciedades de tradição judaico-cristã. Nossa alegria, diz Freyre, a devemos a índios e 
negros nunca completamente moralizados pelo cristianismo do colonizador. Um 
cristianismo, aliás, que também precisou misturar-se. 


Devemos a Sérgio Buarque, em 1936, com Raízes do Brasil, um instigante 
ensaio — “clássico de nascença”, nas palavras de Antonio Candido — que tentava 
compreender como uma sociedade rural, de raízes ibéricas, experimentaria o 
inevitável trânsito para a modernidade urbana e “americana” do século XX. Ao 
contrário do pernambucano Gilberto Freyre, o paulista Sérgio Buarque não sentia 
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nostalgia pelo Brasil agrário que estava se desfazendo, mas tampouco acreditava na 
eficácia das vias autoritárias, em voga na década de 1930, que prometiam acelerar a 
modernização pelo alto. Observa o tempo secular da história. Considera a moder- 
nização um processo. Também busca a singularidade do processo brasileiro, mas 
com olhar sociológico: somos uma sociedade transplantada, mas nacional, com 
características próprias. A dimensão privada e afetiva da vida sempre se sobrepôs 
— para o bem e para o mal — à impessoalidade burocrática, não raro descambando 
para o passionalismo e a impulsividade típicos do homem cordial, num quadro 
geral de ausência de direitos formais. 


Nossa história, diz Sérgio Buarque, girou em torno do “complexo ibérico”. 
Mas o êxito da colonização portuguesa não decorreu de um empreendimento 
metódico e racional, não emanou de uma vontade construtora e enérgica; buscou 
a riqueza que custa ousadia, não a riqueza que custa trabalho. A ética da aventura 
prevaleceu sobre a ética do trabalho. É uma herança atrasada, em via de superação, 
mas foi a base da nacionalidade, constituiu as “raízes do Brasil”. Não se pode nem 


se deve, simplesmente, recusá-la e negá-la, mas sim transformá-la. 


Eis então a idéia-síntese: devíamos encontrar o caminho para superar o nosso 
atraso e, ao mesmo tempo, afirmar a nossa identidade, potencializando as nossas 
virtudes. Teria de ser, necessariamente, um caminho cheio de especificidades, 
como são cheios de especificidades, quando autênticos, os caminhos de todos os 
povos. Iremendo desafio, numa sociedade, ele diz, em que a inteligência sempre 
foi um ornamento, um beletrismo ávido por importar as últimas modas, incapaz 


de produzir conhecimento e impulsionar qualquer mudança real. 


Mesmo assim, Sérgio Buarque é otimista. Anuncia que “a nossa revolução” está 
em marcha, com a dissolução do complexo ibérico de base rural e a emergência de 
um novo ator decisivo, as massas urbanas. Crescentemente numerosas, libertadas 
da tutela dos senhores locais, elas não mais seriam demandantes de favores, mas de 
direitos. No lugar da comunidade doméstica, patriarcal e privada, seríamos enfim 
levados a fundar a comunidade política, de modo a transformar, ao nosso modo, 
o homem cordial em cidadão. 


Apenas seis anos depois, em sequência vertiginosa, Caio Prado Jr. publica For- 
mação do Brasil Contemporâneo, a primeira grande síntese historiográfica brasileira 
em quase 100 anos, se contarmos desde Varnhagen. Realiza nesse texto o definitivo 
desvendamento das nossas origens como uma empresa colonial, acompanhado da 
hipótese forte de que a história do Brasil tem um sentido profundo, o da transfor- 
mação dessa empresa, que fomos, em uma nação, que seremos. 
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Prado Jr. percebe que a colonização do Brasil representou um problema novo, 
pois os padrões mais conhecidos de dominação ao longo da História humana — a 
pilhagem de riquezas acumuladas, a cobrança de tributos e o estabelecimento de 
comércio desigual — não se aplicavam nestas terras sem metais preciosos (no século 
XVD e habitadas por tribos dispersas, que viviam no Neolítico. A solução do problema 
demandou mais de 30 anos. Organizou-se finalmente uma empresa territorial de 
grande dimensão, com administração portuguesa, capitais holandeses e venezianos, 
mão de obra indígena e africana, tecnologia desenvolvida em Chipre e matéria-prima 
dos Açores e da Ilha da Madeira — a cana. Esses elementos foram articulados em uma 
holding multinacional movida por força de trabalho escravo, mas regida pelo cálculo 
econômico e pela busca do lucro. Tudo o que existia aqui — a paisagem, a fauna, a 
flora e as gentes — teve de ser decomposto e desfeito, depois recomposto e refeito, de 
outras maneiras, para que o empreendimento mercantil prosperasse. 


Na origem, diz Prado Jr., não fomos uma nação, nem propriamente uma 
sociedade; fomos uma empresa territorial voltada para fora e controlada de fora. 
A empresa-Brasil sempre deu certo: propiciou bons negócios e gerou altíssimo 
lucro. Nos séculos XVI e XVII foi excelente o negócio do açúcar, a primeira mer- 
cadoria de consumo de massas em escala planetária, em torno da qual se formou 
o moderno mercado mundial. Foi depois magnífico o negócio do ouro; graças a 
ele, a Inglaterra — que nunca teve minas de ouro — constituiu as enormes reservas 
que lhe permitiram criar, no século XIX, o primeiro padrão monetário mundial 
(o padrão libra-ouro), símbolo e suporte de sua hegemonia. A partir de 1840, até 
bem entrado o século XX, foi maravilhoso o negócio do café, estimulante de baixo 
custo e fácil distribuição, ofertado à classe trabalhadora da Europa e dos Estados 
Unidos que precisava ser disciplinada para o trabalho fabril. Além disso, permeando 
toda a nossa história, foi sempre estupendo o negócio do endividamento perpétuo 
dessa empresa-Brasil, induzido pelos seus controladores de fora. 


Porém, a existência multissecular da gigantesca e diversificada empresa terri- 


torial criou paulatinamente os elementos constitutivos de uma nova nação: 


Povoou-se um território semideserto; organizou-se nele uma vida humana que diverge tanto daquela 
que havia aqui, dos indígenas e suas nações, como também da dos portugueses que empreenderam a 
ocupação. Criou-se no plano das realizações humanas algo novo (...): uma população bem diferenciada 
e caracterizada, até etnicamente, habitando determinado território; uma estrutura material particular, 
constituída na base de elementos próprios; uma organização social definida por relações específicas; 
finalmente, uma consciência, mais precisamente uma certa "atitude" mental coletiva particular. (...) Esse 
novo processo histórico se dilatou e se arrasta. Ainda não chegou ao seu termo.! 





1. PRADO Júnior, Caio. Formação do Brasil Contemporâneo. 23. ed. São Paulo: Brasiliense, 1994 (52 reimpressão, 2000), p. 10. 
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Eis aí uma importante chave de leitura para compreendermos as tensões que 
experimentamos até hoje: elas refletem o choque entre o Brasil empresa-para-os 
outros, que ainda somos, e o Brasil nação-para-si, que desejamos ser. Completar 
esse processo, “fazê-lo chegar ao seu termo” — ou, ainda na linguagem de Prado Jr., 
realizar a Revolução Brasileira — é fazer desabrochar a última grande nacionalidade 
do Ocidente moderno, uma nacionalidade tardia, cujos potenciais permanecem 
em grande medida incubados. 


Devemos em seguida a Celso Furtado uma brilhante síntese, Formação Econô- 
mica do Brasil, que também fala de história para mostrar os desafios fundamentais 
da modernização brasileira no século XX. Como os demais, Furtado escreve um 
ensaio de interpretação, uma “história pensada”, do ponto de vista de um eco- 
nomista com sólida formação humanista. Descarta a ideia de que o Brasil teria 
reproduzido tardiamente uma sociedade de tipo feudal. Descreve as características 
dos ciclos econômicos baseados na produção de bens primários e impulsionados 
pela demanda externa, e aponta as insuficiências e os desequilíbrios que deles de- 
correm. Olha as regiões, estuda os casos de decadência sem transformação. Mostra 
que em nossa história, recorrentemente, a fonte de demanda autônoma foram as 
exportações de alimentos, matérias-primas e minérios; que o mercado interno se 
atrofiou, induzindo a um baixo efeito multiplicador da renda gerada; que houve 
permanente vazamento de riqueza, em grande escala, para o exterior. Permane- 
cemos na periferia do sistema-mundo que nos deu à luz. Como poderíamos sair 
dessa posição? 


Ao longo de toda sua obra, Furtado diz que o subdesenvolvimento é um pro- 
cesso específico, que tende a reproduzir-se no tempo, e não uma etapa transitória, 
que conteria em si, mais ou menos naturalmente, as condições de sua superação. O 
fortalecimento do mercado interno, o desenvolvimento da indústria e a formação 
de um núcleo endógeno de criação e difusão de progresso técnico — necessários 
para a superação da nossa condição — não poderiam resultar de forças espontâneas. 
Exigiam uma intervenção consciente, voltada para produzir mutações. Tornou-se 
clássica a sua análise sobre a adoção pelo Brasil, de maneira inovadora e pragmática, 
de eficazes políticas anticíclicas em plena crise de 1929-1933, antes mesmo que 
essas políticas tivessem sido claramente modeladas pela moderna teoria econômica. 
Elas criaram uma situação nova, que lançou as bases do nosso processo de indus- 
trialização. Levá-lo às últimas consequências era o desafio a vencer. 


Furtado nunca dissociou conhecimento e valores, economia e sociedade. Para 
ele, o processo de reprodução das desigualdades sociais exerceria uma influência 
decisiva sobre as formas de utilização do excedente. A composição do excedente 
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seria assim, em grande parte, um reflexo do sistema de dominação social, o que 
significa que sem um conhecimento das estruturas do poder é impossível avançar 
no estudo do desenvolvimento das forças produtivas. 


Poucos são os economistas atuais capazes de conduzir análises desse tipo. 


Tributárias de diferentes influências — notadamente Franz Boas, Max Weber, 
Karl Marx e John M. Keynes, nessa ordem —, essas quatro obras seminais lançaram 
as bases da moderna ciência social brasileira e permitiram o início de uma fe- 
cunda reinterpretação do Brasil. Como pano de fundo estava em marcha o ciclo 
desenvolvimentista, com a força de processos estruturais (e estruturantes) que nos 
conduziam, acreditava-se, do passado (população rural, economia agrícola, terri- 
tório fragmentado) ao futuro (população urbana, economia industrial, território 
integrado). Sabendo falar sobre nós mesmos, com a nossa própria linguagem, 
tínhamos finalmente uma identidade em construção. Sabendo diferenciar passado 
e futuro, vivíamos agora em um tempo orientado, condição primeira para se cons- 
tituir um projeto. Os impasses do império escravista e a pasmaceira da República 
Velha haviam ficado para trás. 


Tivemos muitos outros intelectuais visionários e homens de ação. Entre 
eles, Darcy Ribeiro talvez tenha sido o maior profeta da civilização brasileira. Ao 
longo de sua obra e especialmente em seu último livro, O Povo Brasileiro, inverteu 
radicalmente os velhos argumentos europeus contra nós, afirmando as vantagens 
da mestiçagem tropical diante de uma pretensa pureza temperada e fria. Mostrou 
como, aos trancos e barrancos, conseguimos fazer um povo-novo a partir dos grupos 
humanos que o capitalismo mercantil encontrou neste território ou transplantou 
para cá — na origem, índios destribalizados, brancos deseuropeizados e negros 
desafricanizados, depois gente do mundo inteiro. Estudou as características funda- 
mentais desse contingente humano filho da modernidade, o maior povo-novo do 
mundo moderno. Viu que ele é também um povo-nação, reconhecendo-se como 
tal, falando uma mesma língua, habitando um território bem-definido e tendo 
criado o seu próprio Estado. Debruçado em ampla visão da aventura humana, falou 
de um povo que ainda está no começo de sua própria história, e cuja identidade 
— por sua gênese e sua trajetória — não pode basear-se em raça, religião, vocação 
imperial, xenofobias ou vontade de isolar-se. Um povo que tem na cultura a sua 
única razão de existir. 


A composição ficava quase completa: éramos um país miscigenado, senti- 
mental e alegre, moderno, culturalmente antropofágico, aberto ao outro e ao novo, 
desejoso de desenvolver-se, cheio de oportunidades diante de si. O passado nos 
condenava, mas o futuro nos redimiria. A figura mítica de Macunaíma e a figura 
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real de Garrincha — figuras fora dos padrões, que faziam tudo errado, para no fim 
dar tudo certo — nos divertiam e nos encorajavam. 


Produzimos assim, entre as décadas de 1930 e 1960, contornos nítidos de 
uma certa ideia de Brasil. Não importa discutir se essa ideia estava 100% correta 
ou errada, do ponto de vista de uma pretensa ciência positiva, se era precisa em 
minúcias, se tudo podia explicar, pois a representação ideológica de uma sociedade 
sobre si mesma cumpre a função de sinalizar valores, despertar esperanças e mobi- 
lizar energias, e não de retratar fielmente “o que existe”. Em certo momento de sua 
história, depois de quatro séculos em um labirinto, o Brasil reconheceu-se assim 
e percebeu-se portador de potencialidades insuspeitadas. É impossível exagerar a 
importância desse passo. Justo por isso, é também impossível exagerar o devastador 
impacto de sua desconstrução, realizada em troca de nada. 


Ào contrário do que se pensa, nossa crise atual não é, simplesmente, uma crise 
econômica. Resulta, em primeiro lugar e antes de tudo, da progressiva perda da 
ideia de Brasil, substituída pelos chavões daquela mesma inteligência ornamental, 
inútil, farsesca, adepta da moda, a que Sérgio Buarque se referia. A moda hoje é 
globalização, e a única diferença é que os saberes — hélas! — não são mais importados 
da Europa, mas dos Estados Unidos. O efeito é o mesmo: como pano de fundo, 
negatividade e desqualificação do que somos e podemos vir a ser, compensadas 
agora com doses cavalares de marketing. 


O sofisticado debate sobre a nossa especificidade e os nossos caminhos foi 
deslegitimado. A mediocridade perdeu a modéstia, voltou a mover-se em cena 
com altivez espantosa, cada vez mais arrogante e orgulhosa de si. Ela não gosta 
de imaginação, qualidades, invenção de caminhos; gosta de rótulos, pede mes- 
mice. Na década de 1990, pela boca das nossas maiores autoridades e de alguns 
dos nossos mais influentes intelectuais — sobretudo os economistas —, jogamos 
fora todo o esforço intelectual anterior e passamos a nos reconhecer como... um 
mercado emergente. Profunda mudança de ponto de vista. Até então, mesmo que 
fôssemos uma nação incompleta e muito imperfeita, ainda vivíamos num universo 
ideológico em que completá-la e aperfeiçoá-la, de uma forma ou de outra, eram 
as nossas referências comuns. Quando passamos a nos reconhecer apenas como 
mercado, tudo mudou. Mercado não é lugar de cidadania, solidariedade, soberania, 
identidade. É espaço de fluxos, dominado pela concorrência, onde sobrevivem os 
mais fortes, e ponto final. 


O fato mais notável dos últimos 25 anos, na história do Brasil, é a radical 
alteração das categorias que organizam e delimitam o nosso imaginário. Recuemos 
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um pouco. No início do século XX, sob influência do positivismo, o Brasil dizia 
buscar, antes de tudo, civilização e progresso, conceitos que hoje podem soar 
equivocados ou ingênuos, mas que estavam explicitamente ligados a um futuro 
humano: a ideia de que progressos materiais pudessem sustentar-se em um vasto 
retrocesso social ou moral era então inimaginável, pois os avanços nessas várias 
esferas eram concebidos como paralelos e complementares. Depois, como vimos, 
o Brasil passou a falar em modernização, formulada como uma resposta ao atraso 
e à pobreza; o esforço modernizador só era necessário e legítimo porque eliminaria 
essas mazelas. As pessoas, os grupos sociais e a comunidade nacional, com sua 
diversidade e complexidade, permaneciam sendo a referência fundamental de um 
debate que nunca se dissociava de fins e destinos. 


Estamos agora esmagados pelo discurso da competitividade. Nem mesmo 
no plano das intenções ele expressa alguma grandeza. O pensamento das elites 
dominantes comporta-se como se elas não mais devessem explicações a ninguém. 
A competitividade segue a mesma lógica da guerra — conquistar supremacia sobre 
o outro — e exige apenas um tipo de progresso, de natureza tecnológica. Um pro- 
gresso dos meios, de alguns meios manejados por poucos, que nada diz sobre fins. 
Esse conceito vazio de conteúdos humanos e avesso a juízos sociais abrangentes 
foi alçado à posição de articulador do nosso discurso e legitimador do modelo de 
sociedade que se deseja implantar. Com o agravante de que, agora, predomina 
a acumulação financeira — volátil, esperta, sempre de olho no curto prazo, em 
grande medida fictícia, de natureza intrinsecamente especulativa, com enorme 
potencial destrutivo. 


O grande capital — pois ele é que é “competitivo” — apresenta-se como 
portador de uma racionalidade que seria generalizável, sem mediações, para a 
sociedade como um todo. Inversamente, todas as outras lógicas — a dos pobres, a 
dos agentes econômicos não capitalistas ou simplesmente não competitivos, a da 
cidadania, a da soberania, a da cultura, a dos interesses nacionais de longo prazo 
— são consideradas irracionais ou desimportantes. Devem ser denunciadas, humi- 
lhadas e, progressivamente, silenciadas. Não articulam linguagens, mas ruídos; não 
expressam direitos, mas custos; não apontam para outras maneiras de organizar a 
sociedade, mas para a desordem e o caos na economia, acenados pelos poderosos 
como permanente ameaça. 


Além de vasta cultura e honradez intelectual, Gilberto, Sérgio, Caio, Celso, 
Darcy e tantos outros, mesmo alinhando-se a correntes teóricas e políticas muito 
diferentes, mesmo propondo interpretações diversas, tinham uma coisa funda- 
mental em comum: gostavam do Brasil. Desejavam do fundo da alma que o país 
desse certo e a isso dedicaram suas vidas e seus melhores esforços. Tal sentimento 
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transparece em cada linha que escreveram, em cada gesto que fizeram, em cada 
palavra que disseram. Havia generosidade neles. Eis aí outra mudança importante: 
evidentemente, manifestamente, cinicamente, quase explicitamente, os formula- 
dores e divulgadores do novo discurso hegemônico não gostam do Brasil. Gostam 
de business. O que estamos ouvindo deles, todo o tempo, é que o Brasil, como 
sociedade, nação e projeto, não tem sentido nenhum. Atrapalha. A esperança-Brasil 
deu lugar ao risco-Brasil. 


Conferindo aos mais ricos riqueza cada vez maior, associada a padrões cul- 
turais e de consumo cada vez mais distantes da realidade local, e condenando a 
maioria a um padrão de vida em declínio, essa opção alimenta forças centrífugas 
que apontam para o rompimento dos vínculos históricos e socioculturais que até 
aqui mantiveram — em algum nível — juntos os cidadãos. Os grupos mais bem- 
posicionados para participar do mercado mundial ficam cada vez mais tentados a 
desfazer quaisquer laços de solidariedade nacional, desligando completamente seu 
padrão de vida, seus valores, a forma de denominar e investir sua riqueza — e, portanto, 
o seu próprio destino — dos padrões, valores e destino do país como um todo. 


Os fatos do cotidiano mostram como se debilitam rapidamente, entre nós, 
as bases de uma sociabilidade civilizada: um regime comum de valores, caminhos 
de mobilidade social ascendente, a ideia de um futuro em construção. As conse- 
quências disso, no longo prazo, são imprevisíveis. Os segmentos que têm pressa 
de ser modernos a todo preço pedem a criação de instituições blindadas e de áreas 
de circulação restrita, onde a competitividade, a lucratividade, a velocidade e o 
pragmatismo, bem como o estilo de vida a eles associado, possam ostentar-se sem 
empecilhos. Mas essas instituições e áreas permanecem imersas em um território 
físico e social muito maior, que contém população diferenciada, necessidades várias, 
comportamentos múltiplos, problemas outros. É uma ilusão achar que elas possam 
desatar os laços que as ligam ao contexto em que estão. 


Darcy Ribeiro mostrou como o primeiro passo no processo de submissão e des- 
truição dos indivíduos indígenas era a transformação do índio específico — o gavião, 
o urubu-kaapor, o xavante, o bororo, portador de uma história, integrante de uma 
comunidade, habitante de um espaço cheio de significados — naquilo que chamou de 
“índio genérico”, um sem-lugar, cuja indianidade, inscrita no seu corpo, mas não mais 
na sua cultura, passava a ser um signo negativo no mundo dos brancos, no qual ele se 
inseria sempre por baixo. Acredito que muito da angústia de Darcy, no fim da vida, 
tenha vindo da percepção de que o povo brasileiro, como um todo, corria o risco de 
transformar-se em um povo genérico e inespecífico, ao qual também restaria eternizar 
uma inserção por baixo e tendencialmente declinante no sistema internacional. 
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É este o nosso maior desafio, que pode ser visto de vários ângulos. Para 
retomar a terminologia de Prado Jr., estamos assistindo à vitória — temporária, 
porque a-histórica — da perspectiva do Brasil empresa-para-os outros sobre o Brasil 
nação-para-si. Impõe-se, pois, uma dura luta política e cultural. As alternativas 
são radicais para ambos os lados. Há uma bifurcação no caminho. O país terá de 
decidir: ou aceita tornar-se apenas um espaço de fluxos do capital internacional, 
o que significa ser expulso da história, ou retoma seu processo de construção em 
novas bases. 


Se quisermos a segunda opção, temos de reencontrar uma ideia de Brasil. Por 
trás do poderio dos Estados Unidos há uma ideia de Estados Unidos. Por trás da 
reconstrução do Japão há uma ideia de Japão. Por trás da União Europeia há uma 
ideia de Europa. Por trás da ascensão da China há uma ideia de China. Se não 
reconstruirmos uma ideia de Brasil, nenhum passo consistente poderemos dar. (O 
título deste artigo, aliás, é retirado das Memórias do general De Gaulle. Oficial do 
estado-maior do exército francês, recusou-se a render-se aos alemães, que naquela 
fase da guerra pareciam invencíveis, e protagonizou uma fuga espetacular para a 
Inglaterra, de onde liderou a Resistência. Segundo escreveu, ao fazer isso afrontava 
naquele momento todas as probabilidades de êxito, porque tinha na cabeça “uma 
certa ideia de França” e a vida sob a ocupação alemã não cabia nela.) 


O esforço dos pensadores que nos antecederam deixou pontos de partida 
muito valiosos. Mas devemos reconhecer que eles nos falaram de um país que, pelo 
menos em parte, deixou de existir. O Brasil de Gilberto Freyre girava em torno 
da família extensa da casa-grande, um espaço integrador dentro da monumental 
desigualdade; o de Sérgio Buarque apenas iniciava a aventura de uma urbanização 
que prometia associar-se à modernidade e à cidadania; o de Caio Prado Jr. mantinha 
a perspectiva da libertação nacional e do socialismo; o de Celso Furtado era uma 
economia dinâmica, que experimentava uma acelerada modernização industrial; o 
de Darcy Ribeiro — cujos ídolos, como sempre dizia, eram Anísio Teixeira e Cândido 
Rondon — ampliava a escola pública de boa qualidade e recusava o genocídio de 
suas populações mais fragilizadas. 


Os elementos centrais com que todos eles trabalharam foram profundamente 
alterados nas últimas décadas. A economia mais dinâmica do mundo, que dobrou 
seu produto cinco vezes seguidas em 50 anos, caminha para experimentar a terceira 
década rastejante. Todos os mecanismos que garantiram mobilidade social na maior 
parte do século XX foram impiedosamente desmontados, a começar da escola 
pública. A urbanização acelerada concentrou multidões desenraizadas, enquanto 
a desorganização do mercado de trabalho multiplicava excluídos. Tornado refém 
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do sistema financeiro, o Estado nacional deixou de cumprir funções estruturantes 
essenciais. A fronteira agrícola foi fechada, estabelecendo-se nas áreas de ocupação 
recente uma estrutura fundiária ainda mais concentrada que a das áreas de 
ocupação secular. Nesta sociedade urbanizada e estagnada, os meios eletrônicos 
de comunicação de massas tornaram-se, de longe, a principal instituição difusora 
de desejos, comportamentos e valores, inoculando diariamente, maciçamente, 
irresponsavelmente uma necessidade de consumo desagregadora, pois inacessível. 
“Nunca foi tão grande a distância entre o que somos e o que poderíamos ser”, disse 
recentemente Celso Furtado, antes de nos deixar. 


Todos esses processos estão aí, a nos desafiar, exigindo de nós um esforço de 
análise talvez mais árduo do que aquele realizado pelas gerações dos nossos mestres. 
Ainda não sabemos bem até que ponto tais processos alteraram definitivamente 
as condições sociológicas da nossa existência, e em que direção. Não temos uma 
teoria do Brasil contemporâneo. Estamos em voo cego, imersos em uma crise de 
destino, a maior da nossa existência. A história está nos olhando nos olhos, per- 


guntando: “Afinal, o que vocês são? O que querem ser? Tem sentido existir Brasil? 
Qual Brasil?” 


Temos hesitado em enfrentar questões tão difíceis, tão radicais. Preferimos 
brincar de macroeconomia. Mas a disjunção está posta: ou o povo brasileiro, 
movido por uma ideia de si mesmo, assume pela primeira vez o comando de sua 
nação, para resgatá-la, reinventá-la e desenvolvê-la, ou assistiremos neste século ao 
desfazimento do Brasil. Se ocorrer, este último desfecho representará um duríssimo 
golpe nas melhores promessas da modernidade ocidental e será um retrocesso 
no processo civilizatório de toda a humanidade. A invenção do futuro se tornará 
muito mais penosa para todos. 


“Os discursos de quem viu”, dizia Vieira, “são profecias”. 
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Uma obra intelectual — individual ou coletiva — em geral não é, depois de concluída, 
exatamente a mesma que foi inicialmente esboçada. Repete-se aqui essa lei quase 
axiomática. Produto de esforço coletivo, com apoio de várias instituições, o livro 
que agora publicamos guarda diferenças em relação ao que foi pensado na primeira 
configuração e inevitavelmente encerra lacunas — mas julgamos que o objetivo foi 
alcançado. À vertente básica é expressa no caráter pedagógico e na multidisciplina- 
ridade desta publicação — obviamente, Formação Econômica do Brasil (FEB) não é 
uma obra para economistas; tampouco é uma abordagem econômica stricto sensu, 
como ficará mais uma vez evidenciado quando o leitor atravessar o conjunto de 
ensaios aqui publicados. 


A ideia norteadora deste livro, que não é nova e possivelmente foi pensada por 
outros pesquisadores, é preencher uma lacuna: FEB, além de largamente utilizado entre 
estudiosos com interesse na formação econômica e social do país, é um livro amplamente 
adotado em cursos de Ciências Sociais, Ciências Humanas e Ciências Econômicas, para 
alunos de graduação e mesmo de pós-graduação; no entanto, a despeito da publicação 
de muitos artigos em que se discutem FEB e o pensamento de Celso Furtado, nunca 
tivemos um trabalho, de natureza pedagógica, com foco nessa obra clássica — para uso 
paralelo à leitura da própria. Este é um propósito da presente publicação. 


À estrutura do trabalho responde à preocupação de se respeitar uma sequência 
lógica e de instigar o leitor a — usando da liberdade de escolher por onde começar — 
empreender leitura de todo o livro. O prólogo (por César Benjamin) desempenha 
esse papel instigador, ao ressaltar a importância de FEB — ao lado de Casa-Grande & 
Senzala (Gilberto Freyre), Raízes do Brasil (Sérgio Buarque de Holanda), Formação 
do Brasil Contemporâneo (Caio Prado Jr.) e O Povo Brasileiro (Darcy Ribeiro) — para 
o lançamento das “bases da moderna ciência social brasileira” e para “o início de 
uma fecunda interpretação do Brasil”. 


Na Parte 1 (Questões de Método), dois artigos contemplam aspectos de natureza 
metodológica. O primeiro, por Francisco de Oliveira, encerra uma provocação: 


28 | TARCISIO PATRICIO DE ARAÚJO — SALVADOR TEIXEIRA WERNECK VIANNA — JÚNIOR MACAMBIRA 


trata-se de uma tentativa de desafiar uma ideia consagrada entre professores, 
pesquisadores e cientistas sociais sobre o que Furtado denominou “deslocamento 
do centro dinâmico” (da economia brasileira). A interpretação usual identifica 
o início do processo de deslocamento em 1929/1930 — quando a dinâmica da 
economia brasileira passa a se centrar na industrialização substitutiva de importa- 
ções, marcando a ruptura do padrão agrário-exportador; ruptura econômica (via 
deslocamento de poupança do setor cafeeiro para atividades industriais), ruptura 
ideológica (enfraquecimento da ideia do “país essencialmente agrícola”), ruptura 
política representada pela ascensão de Getúlio Vargas e pela marca da intenciona- 
lidade da política na gestão da economia. O desafio levantado por Francisco de 
Oliveira é ressaltar o “deslocamento geográfico” (termos nossos) — do açúcar para o 
café, Nordeste para Sudeste —, cuja marca temporal teria que ser associada à grande 
arrancada da economia cafeeira no início da segunda metade do século XIX. 


Na sequência, o leitor tem a oportunidade de fazer a (re)leitura do conhecido 
ensaio de Ricardo Bielschowsky (Formação Econômica do Brasil: uma Obra-Prima 
do Estruturalismo Cepalino), agora republicado com acréscimo de uma nota de 
rodapé e com pequenas correções de acidentes de digitação de versões anteriores. 
O texto de Bielschowsky sugere uma profícua forma de se ler FEB (como um livro 
que tem duas partes bem distintas: interpretação da formação subdesenvolvida da 
economia brasileira e análise da expansão e industrialização, mantida a estrutura 
subdesenvolvida), que ressalta o caráter fundamentalmente desigual da economia 
e da sociedade brasileiras (social e regionalmente) e as raízes da manutenção de 
disparidades. Ademais, no ensaio são destacados recursos metodológicos utilizados 
por Furtado: comparação entre Brasil e Estados Unidos da América do Norte, para 
melhor compreender nossa trajetória rumo ao subdesenvolvimento; a ideia de 
“socialização das perdas” no mecanismo cambial que protege a economia expor- 
tadora; a “hipertrofia da economia de subsistência” como um dos fundamentos da 
formação subdesenvolvida do país; e, naturalmente, o conceito de “deslocamento 
do centro dinâmico”. 


O segundo bloco (Desenvolvimento, Subdesenvolvimento e Padrão-ouro) encerra 
quatro artigos. Os três primeiros são dedicados ao binômio desenvolvimento-subde- 
senvolvimento, interligando a discussão com explícitas e implícitas influências teóricas 
no clássico de Furtado, e situando a contribuição deste para o debate internacional 
acerca de crescimento e desenvolvimento; o outro ensaio recupera, de forma crítica, 
a tese de Furtado sobre a vulnerabilidade monetária e cambial do Brasil, como 
economia periférica integrada ao padrão ouro-libra. No primeiro ensaio deste 
bloco (Desenvolvimento Econômico: a Arqueologia do Debate e a Contribuição Original 
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de Celso Furtado), Aloisio Teixeira discute, no âmbito do debate internacional sobre 
desenvolvimento econômico, “a primeira contribuição de Celso Furtado para esse 
debate, formulada no início dos anos 1950, pelo menos seis anos antes, portanto, de 
seu clássico Formação Econômica do Brasil, com o qual transformaria radicalmente o 
escopo e o método de pesquisa sobre a economia e a histórica econômica brasileira”. 


O professor Aloisio Teixeira salienta que um artigo de Furtado publicado em 
setembro de 1952 (Formação de Capital e Desenvolvimento Econômico) já trazia, antes 
de FEB, ideias básicas sobre o binômio desenvolvimento-subdesenvolvimento e a 
especificidade da América Latina. Teixeira percorre uma estrada em que faz a devida 
“arqueologia” da concepção sobre desenvolvimento e crescimento, identificando 
raízes já na economia política clássica e contextualizando o debate — assumindo a 
hipótese de que o tema do desenvolvimento econômico ganha corpo e identidade 
no pós-Segunda Guerra, ou seja, no período da golden age do capitalismo. O autor 
recupera proposições de autores de variado espectro teórico-metodológico: Henry 
J. Bruton, Ragnar Nurkse, Amartya Sen, Paul Baran, R. F Harrod e E. Domar, 
Nicholas Kaldor, Rosenstein-Rodan, J. A. Schumpeter — entre outros. A contribuição 
de Furtado — inclusive suas críticas a Nurkse e a Schumpeter — é então explicitada. 
Em termos sumários, o que é destacado da concepção Furtado envolve a ênfase no 
papel do Estado; a influência de fatores externos na dinâmica das economias subde- 
senvolvidas; a tendência à replicação — nos países subdesenvolvidos, “periferia” — de 
padrões de consumo dos países desenvolvidos (“centro”), considerada a oposição 
centro-periferia proposta por Raúl Prebisch; a fundamentação e a recusa de Furtado 
em aceitar que se aplique à periferia o mesmo padrão de política econômica dos países 
do centro, no enfrentamento de pressões inflacionárias, aspecto que bem fundamenta 
no capítulo XXVII e em capítulos subsequentes de FEB, discutindo especificamente 
(im)possibilidades de aplicação, nos países periféricos — em particular o Brasil —, de 
políticas macroeconômicas que respeitassem os cânones do padrão-ouro. 


O ensaio seguinte — Considerações sobre o Subdesenvolvimento Brasileiro, por 
Salvador Teixeira Werneck Vianna — revisita a questão do subdesenvolvimento 
no país, recuperando fatores históricos de geração e manutenção da estrutura 
subdesenvolvida. Trata-se de uma leitura de FEB que complementa e amplia a 
contribuição pedagógica contida no ensaio de Bielschowsky; volta-se, no ensaio 
de Werneck Vianna, a importantes pilares conceituais formulados em FEB: a 
oposição Brasil-Estados Unidos como recurso metodológico para a apreensão 
das razões da nossa formação subdesenvolvida, a importância da economia de 
subsistência nesse processo, o mecanismo de socialização das perdas (via proteção 
cambial ao setor exportador), entre outras importantes contribuições de Furtado. 


30 | TARCISIO PATRICIO DE ARAÚJO — SALVADOR TEIXEIRA WERNECK VIANNA — JÚNIOR MACAMBIRA 


É bem ressaltado, como também ocorre no texto de Francisco de Oliveira, o papel 
da política na gestão econômica, com apoio em evidências empíricas associadas ao 
papel desempenhado por Alexander Hamilton! nos Estados Unidos. 


O penúltimo artigo dessa segunda parte, e quinto ensaio deste livro (A Questão 
da Lei de Say e o Retorno à Teoria do Subdesenvolvimento de Celso Furtado, por Salva- 
dor Teixeira Werneck Vianna e Marcos Vinicius Chiliatto Leite), retoma a defesa 
da teoria furtadiana do subdesenvolvimento, negando influência significativa da 
Lei de Say.? Trata-se de um ponto também implicitamente abordado no ensaio do 
professor Aloisio Teixeira. É uma defesa da ideia de Furtado de que uma questão 
essencial é a tentativa de reprodução, em países subdesenvolvidos, de um padrão 
de consumo do mundo desenvolvido — incongruente com a estrutura produtiva 
e o grau de acumulação de capital na periferia. Os autores recuperam o debate e 
fazem defesa da visão de Furtado, segundo a qual o subdesenvolvimento, na peri- 
feria, seria o reverso da medalha do desenvolvimento dos países centrais; superá-lo 
implica a adoção de estratégias nacionais que permitam romper com os laços de 
dependência daquela para com aqueles. 


O ensaio de Pedro Paulo Zahluth Bastos — Centro e Periferia no Padrão- 
ouro: Qual a Contribuição de Formação Econômica do Brasil? — encerra a Parte II. 
Trata-se de uma discussão que retoma, critica e reforça a tese de Furtado sobre a 
impossibilidade de um país periférico praticar, nos moldes do padrão-ouro, política 
macroeconômica (monetária e cambial) similar à de países do centro. Em FEB 
tal tese está bem explicitada na última página do capítulo 27, na qual Furtado 
critica o que chamou de “esforço de mimetismo” de homens públicos brasileiros 
ao tentarem submeter a economia a regras monetárias prevalecentes na Europa. O 
cerne da crítica de Bastos é que Furtado teria subestimado o papel da dependência 
financeira na vulnerabilidade econômica brasileira: “Aparentemente, Furtado se 
prendeu exageradamente ao esquema cepalino tradicional para diferenciar as flu- 
tuações cíclicas no centro e na periferia e, ao fazê-lo, não equilibrou corretamente 
a discussão das hierarquias comerciais e financeiras”. 


O terceiro bloco (Região, Terra e Mão de Obra) contempla contribuições que 
repõem e atualizam a temática regional — com foco no Nordeste e na Amazônia — e 
a temática do mercado de trabalho. Tania Bacelar de Araújo e Valdeci Monteiro 





1. Alexander Hamilton (1755-1804), primeiro secretário do Tesouro dos Estados Unidos (1789-1795), teve importante contribuição, via 
proposição e implementação de políticas públicas, para os fundamentos da indústria norte-americana e as bases do desenvolvimento 
daquele país (um “paladino da industrialização”, conforme Furtado). 


2. Trata-se da postulação (do economista francês Jean-Baptiste Say, 1767-1832) de que “a oferta gera sua própria demanda”: em termos 
agregados, os rendimentos gerados no processo produtivo são dirigidos ao consumo dos bens e serviços produzidos, e o excedente — 
poupança (oferta) — se transforma em investimento (demanda), a taxa de juros sendo o parâmetro que promoveria a identidade entre 
poupança e investimento. 
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dos Santos, em Desigualdades Regionais e Nordeste na Formação Econômica do Brasil, 
qualificam a contribuição de Furtado para o entendimento da singularidade do 
Nordeste na formação econômico-social brasileira. Araújo e Santos pontuam que 
essa região, apesar de ter abrigado “virtuoso ciclo inicial da história da ocupação 
econômica do país, nos primórdios de sua ocupação pelos portugueses, no século 
XVP, terminou por mergulhar “em longo período de estagnação”, não acompanhando 
“as mudanças rápidas pelas quais o país passou entre o final do século XIX e a primeira 
metade do século XX”. Os autores se dedicam então ao exame dos fundamentos para a 
preparação do documento do Grupo de Trabalho para o Desenvolvimento do Nordeste 
(GTDN) - relatório técnico que incluía proposta de criação da Superintendência do 
Desenvolvimento do Nordeste (Sudene) e que serviu de inspiração para a atuação de 
Furtado como primeiro superintendente daquela autarquia. Nascia, entre outras, a 
proposição de “diversificação produtiva” (como contraponto à hegemonia de sistemas 
baseados na grande propriedade: pecuária, algodão, cana-de-açúcar); desde então — e 
embora hoje o Nordeste constitua um espaço bem diferenciado, na verdade formado de 
vários Nordestes, como se depreende do ensaio em foco — a estratégia de diversificação 
produtiva é perseguida em espaços nos quais ainda é forte a presença do “antigo”, a 
exemplo da Zona da Mata açucareira — atualmente diminuída e concentrada na faixa 
entre Alagoas e Rio Grande do Norte. Araújo e Santos concluem o trabalho trazendo 
ao leitor um Nordeste “atualizado”, em que o “novo” do agronegócio e do terciário 
moderno convive com a permanência de mazelas sociais. 


Bertha K. Becker, em Por Que a Participação Tardia da Amazônia na Formação 
Econômica do Brasil?, leva o leitor a focar a Amazônia, com isso matizando a visão 
regional e qualificando a dimensão do papel dessa região na formação econômico- 
social do país. A geógrafa pondera que à região Furtado dedica relativamente 
poucas palavras, ressaltando a borda leste da Amazônia (o Estado do Maranhão), 
para compor o complexo econômico nordestino, na esteira da expansão pecuária 
como atividade reflexa do sistema açucareiro; e a Amazônia como espaço de imi- 
gração nordestina atraída pela exploração da borracha, no período de transição 
para o trabalho assalariado. A “participação tardia” da região na formação brasileira 
teria sido, segundo Bertha Becker, muito bem captada por Furtado. À autora tem 
como hipótese, ou mesmo uma diretriz, a ideia de que a Amazônia constitui uma 
fronteira-múndi, ou seja, um “espaço estratégico para a economia-mundo” — o que 
explicaria “a constante interferência” de “forças externas” na região e a dificuldade 
de integração a espaços (Estados) nacionais — mas a importância de tal diretriz não 
significaria a subestimação de “fatores internos” na formação da própria região. 


O artigo oferece ao leitor uma boa complementação — para estudantes e para 
estudiosos que eventualmente não tenham posto olhos mais atentos sobre a região 
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— a respeito da história da formação econômica da Amazônia, incluída a discussão 
de ações de Portugal, na segunda metade do século XVIII, e do Brasil (segunda 
metade do século XX) para integração da região ao espaço nacional. À autora — de 
forma similar ao que fazem Araújo e Santos com respeito ao Nordeste — conclui o 
artigo “atualizando” a questão amazônica, via exame de problemas contemporâneos 
e proposições de superação do subdesenvolvimento. 


O último artigo da Parte III, e nono ensaio desta coletânea, é o de Guilherme 
Delgado, dedicado a uma raiz da geração de desigualdades no país: o binômio 
terra-mão de obra. Delgado faz, de modo preciso, uma releitura de FEB, pela qual — 
instigado por questões contemporâneas — identifica “elementos essenciais” do texto 
original de Furtado, isolando-os de contribuições que este iria acrescentar em obras 
posteriores. E conclui o ensaio fazendo considerações sobre tais acréscimos, que, 
na visão de Delgado, aprofundam a abordagem furtadiana contida na Formação. 


Entre os vetores que Delgado destaca e discute, estabelecendo uma clara 
associação com a formação desigual brasileira, destacamos: Lei de Terras (1850), 
que praticamente congela a estrutura fundiária concentrada e desigual; controle 
político e social, por “razões econômicas” e “extraeconômicas” (sociais, culturais) 
dos trabalhadores “dispersos no setor de subsistência”, algo que não é afetado “pela 
Lei de Abolição” nem “pela escassez de mão de obra” decorrente da expansão da 
atividade cafeeira e de “outras commodities regionais”; imigração europeia, que 
contribui decisivamente para a solução do problema da mão de obra nas décadas 
finais do século XIX; grande propriedade versus setor de subsistência (que dispõe 
de um “excedente estrutural? de mão de obra não qualificada) e o papel desse 
excedente no rebaixamento da remuneração dos trabalhadores. 


O autor sistematiza uma frutífera discussão, distinguindo uma “estrutura 
agrária” em FEB, e a “questão agrária” em trabalhos posteriores de Furtado. No que 
concerne ao primeiro aspecto, é argumentado que o mundo do trabalho retratado 
em FEB se funda sobre relações de dependência: “ora do morador de condição, 
ora do parceiro pecuário, ora do agregado, ora do empregado semiassalariado e de 
todos eles com relação ao proprietário da terra e/ou dos meios comerciais”. Tais 
relações iriam se manter no longo prazo, dadas a não ocorrência de “plena mobi- 
lidade inter-regional” e a barreira ao assalariamento representada pela “reprodução 
histórica” dessas relações no âmbito da economia de subsistência. 


No que respeita ao tema “questão agrária”, Delgado seleciona para discussão, 
a partir da “abordagem interdisciplinar” na análise de Furtado sobre desenvolvi- 
mento, os seguintes aspectos: 7) efeitos perversos da monocultura, vinculada ao 
comércio exterior, sobre o abastecimento alimentar interno; 77) custos ambientais 
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invisíveis da expansão agrícola, sem mudança na estrutura agrária; e 171) pressão 

a estrutura agrária sobre o rebaixamento dos salários rurais e urbanos. O autor 
da estrut b b to dos sal b O aut 

efende muito bem a permanência do caráter relevante dessas questões, inclusive 
defend to b d ter relevante d t l 
assinalando certa “re-elaboração” que Furtado faz a respeito da primeira. Um 
ponto que também pode ser ressaltado no caso desse ensaio é a avaliação crítica 
que Delgado faz à ideia de “preferência pelo ócio”, após a abolição da escravatura, 
do ex-escravo — o que comporia um elemento do “problema da mão de obra”, ao 
qual são dedicados quatro capítulos de FEB. Trata-se de interessante contraponto à 
orma como Werneck Vianna aborda a mesma ideia. Outros contrapontos podem 
f Werneck V bord deia. Out t t d 
ser estabelecidos entre os diversos ensaios deste livro, o que naturalmente reflete a 
bem-vinda pluralidade do leque de autores. 


Os dois últimos ensaios, na Parte IV (Itinerário e Difusão), constituem um 
fechamento bem adequado aos propósitos que o presente livro encerra. Temos 
acesso ao itinerário intelectual percorrido por Furtado até a elaboração de FEB, 
conforme visão de Leonardo Guimarães Neto; ademais, somos levados a pensar 
sobre uma inédita linha de trabalho proposta por Fabio Sá Earp: como teria se 
dado o impacto, sobre o debate econômico no país, do pensamento de Furtado, 
em particular da síntese representada por FEB. 


Guimarães Neto se propõe a tarefa de mapear aspectos considerados importantes 
para a montagem de FEB, a partir da obra autobiográfica de Furtado, de obras que a 
precederam e de textos contemporâneos. Nesse percurso oferece ao leitor um trabalho 
de garimpo que se inicia com o exame de influências sobre o jovem Celso Furtado, 
em que se encontram registros sobre o subdesenvolvimento e a miséria do Nordeste; 
o interesse de Furtado por literatura e história; a influência de três correntes teóricas 
sobre sua formação: o positivismo, Marx e ideias socialistas, e a teoria antropológica da 
cultura, a que ele chegou via Casa-Grande & Senzala, de Gilberto Freyre. Também faz 
parte, como registrado em outros trabalhos sobre o pensamento de Furtado, a men- 
ção à influência de Karl Mannheim sobre a concepção furtadiana de planejamento. 
Além disso, menciona a passagem de Furtado pela Sorbonne, onde defendeu tese de 
doutoramento sobre a economia colonial brasileira; sua frutífera estadia na Comissão 
Econômica para a América Latina e o Caribe (Cepal), onde conheceu Raúl Prebisch; 
e, por fim, o momento de Furtado em Cambridge, Inglaterra (1957-1958), quando 
ele interage com influências do keynesianismo, e quando autores como Joan Robinson 
e Nicholas Kaldor foram influência e também interlocução. 


O último ensaio — 4 Grande Provocação: Notas sobre o Impacto de Formação 
Econômica do Brasil, por Fabio Sá Earp — tem, com objetivos diferentes e sob 
outra ótica do ponto de vista da construção do texto, pontos em comum com 


34 | TARCISIO PATRICIO DE ARAÚJO — SALVADOR TEIXEIRA WERNECK VIANNA — JÚNIOR MACAMBIRA 


o artigo de Guimarães Neto, ambos se completando no provimento ao leitor de 
uma profícua abordagem sobre o que representa — em particular para estudantes 
de graduação e pós-graduação — a contribuição de quem, como Furtado, não era 
um intelectual da academia. 


Sá Earp inicia por deixar claro seu propósito: trata-se essencialmente de 
discutir como se teria processado a difusão de ideias de Celso Furtado, em parti- 
cular de FEB, e que obstáculos tal difusão teria encontrado, fora ou no âmbito da 
academia. O autor oferece uma contribuição para preenchimento do que avalia 
como uma lacuna: a “pouca importância dada à análise da difusão das idéias eco- 
nômicas no país”. 


A partir de uma modelagem desenvolvida em outros trabalhos, Sá Earp avalia 
o que chama de “economia do desenvolvimento” e, no âmbito desta, Formação 
Econômica do Brasil. Sobre FEB, Sá Earp conclui que o livro teve uma aceitação 
maior do que as demais teses da economia do desenvolvimento. Considerando 
elementos como “exercícios de disputa metodológica e retórica”, busca de legitimação 
e prestígio pela adequação a elementos “consagrados ou esquecidos da obra de 
cientistas do passado”, disputa pelo controle de instituições de pesquisa e fomento 
e pela definição de parâmetros de excelência, disputa por espaço nas relações com 
a sociedade civil - em um processo no qual a academia teria papel estratégico — o 
autor defende que cada nova ideia ou proposição, ou “verdade” de uma determinada 
escola de pensamento é geralmente apresentada em quatro “versões”: V1, versão 
erudita, para especialistas e “profissionais mais bem preparados”; V2, versão inter- 
mediária, dirigida a “profissionais médios” e policy-makers; V3, versão pedagógica, 
a dos manuais; V4, versão dirigida ao grande público. A partir dessa tipologia, Sá 
Earp faz uma discussão sobre em que versões FEB teria triunfado. 


O ensaio de Fabio Sá Earp encerra razoável grau de polêmica e, portanto, 
estimula o debate. Com respeito à metodologia adotada, o próprio autor antecipa-se 
e reconhece limites da abordagem: “Este artigo, fartamente impressionista ainda que 
apresentado com ares de certeza, deve ser lido como uma pequena provocação — um 
convite para o alargamento do debate sobre o tema”. Resta aos leitores em geral, e 
particularmente aos cientistas sociais, avaliar a “provocação”, o que naturalmente 
se aplica a todos os textos que compõem este volume. 


Consideradas a riqueza e a multiplicidade de temas para pesquisa que FEB 
vem oferecendo desde a primeira edição, um livro como este seria inevitavelmente 
incompleto. Ademais, por questões circunstanciais e por conta de fatores impon- 
deráveis, não fazem parte deste trabalho — como originalmente pensado — duas 
ordens de contribuição: 7) um ensaio de um historiador, de preferência com visão 
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independente, crítica, sobre a vertente histórica em FEB; e 11) um artigo sobre o 
papel do câmbio (política cambial) na formação e na industrialização brasileiras, 
em diversos períodos — fazendo-se contraponto ao que veio a ser a política cambial 
pós-esgotamento do modelo de industrialização substitutivo de importações, a 
partir de 1980 (embora câmbio seja tema abordado no âmbito da discussão sobre 
“centro e periferia no padrão- ouro”, no sexto ensaio deste livro). Na verdade, tal 
ausência insinua dois outros possíveis projetos: um conjunto de artigos de histo- 
riadores, com diferentes visões sobre FEB e um livro sobre políticas cambiais no 
período coberto pela análise furtadiana, com atualização sobre política cambial 
desde os anos 1950, incluída a inflexão no padrão dessa política a partir da emer- 
gência do Plano Real. 


Como nota final, registre-se que os ensaios ora publicados são trabalhos prepa- 
rados por economistas com diferentes influências teóricas, ao lado de contribuições 
de uma geógrafa e de um sociólogo, todos com atuação acadêmica e profissional 
multidisciplinar. Enfim, tem-se uma boa dose de interdisciplinaridade e de diálogo 
entre diferentes interpretações de temas específicos inspirados na obra clássica — 
obra-prima, na avaliação de vários especialistas — de Celso Furtado. 





CAPÍTULO 1 


DESLOCAMENTO DO CENTRO DINÂMICO EM CELSO 
FURTADO 


Francisco de Oliveira 


Em 2009 assinalam-se os 50 anos de Formação Econômica do Brasil (FEB), de Celso 
Furtado (FURTADO, 2000). É uma data a comemorar, pois o livro, que já nasceu 
clássico, provocou uma reviravolta na interpretação da economia brasileira, parti- 
cularmente aquela dos anos posteriores à crise e à Revolução de 1930, tornando-se, 
assim, fundamental para a compreensão da moderna sociedade brasileira. Ao mesmo 
tempo, et pour cause, erigiu-se em paradigma de todas as políticas seguidas pelo 
Estado brasileiro, somente escanteadas pela contrarrevolução do neoliberalismo 
conduzido — suprema ironia — por Fernando Henrique Cardoso, que havia sido 
na verdade uma espécie de discípulo afastado de Celso Furtado, como nos mostra 
Dependência e Desenvolvimento na América Latina, de autoria do sociólogo brasileiro 
em parceria com o chileno Enzo Faletto (CARDOSO; FALETTO, 1973). 


Dependência e Desenvolvimento na América Latina é na verdade uma releitura 
dos trabalhos da Comissão Econômica para a América Latina e o Caribe (Cepal) 
e da obra de Celso Furtado, que ganhava, assim, sob um prisma sociológico, 
o que os originais não explicitavam: que a política não é externa à economia, 
com o exemplo que o mestre José Medina Echavarría utilizava da Revolução 
Mexicana. Sem esta, o México moderno resultaria incompreensível. Ao exemplo 
preferido por Don José poderia ser acrescentado o da hoje ex-União das Repú- 
blicas Socialistas Soviéticas (URSS), que, de um regime absolutista que equivalia 
à Idade Média europeia, chegou a ser uma das duas potências mundiais à época 
da Guerra Fria. Dos ortodoxos de longas barbas e pesadas vestes (e certamente 
por isso malcheirosos) aos foguetes e a Yuri Gagarin, só a política explica: isto 
é, na acepção gramsciana, a política em sua fase de fusão nuclear, de máxima 
socialização: a Revolução de Outubro. 


José Medina Echavarría, também tratado nos seus anos de Chile como Don 
José, dadas a sua elegância intelectual e a sua urbanidade, introdutor de Weber 


40 | FRANCISCO DE OLIVEIRA 


na América Latina — é dele principalmente a tradução de Economia y Sociedad, 
(WEBER, 1984) pelo prestigioso Fondo de Cultura Económica mexicano — estava no 
Instituto Latinoamericano y del Caribe de Planificación Económica y Social (Ilpes) à 
época em que lá estiveram Faletto e Cardoso e sobre eles exerceu nítida influência. 


Apesar da originalidade da interpretação, o próprio Furtado, em seu auge 
como economista, não se deu conta inteiramente da queima de café pelo governo 
Vargas, em 1931, como “política” — portanto, nos termos de Don José, como 
uma prática não externa à economia. Aqui reside um traço ainda neoclássico em 
Furtado, o que ele não poderia ter evitado, talvez. Porque há uma sugestão de que 
foram os próprios mecanismos econômicos da cafeicultura que levaram à queima. 
Isto só em parte é verdade, já que os imensos estoques de então contribuíam para 
a redução dos preços, numa fase de intensa depressão nos países consumidores. 
Mas a “política” estava nos interesses de classe que promoveram e apoiaram a 
queima dos estoques, até porque o serviço da dívida externa para pagar os próprios 
empréstimos da valorização do café já consumia todas as divisas produzidas,? o 
que erguia uma poderosa barreira à continuidade da política cega de reprodução 
infinita das plantações. É aqui que entra a “autonomia relativa” da política de 
que falava Weber e seu seguidor Don José, e que Cardoso e Faletto adicionaram à 
interpretação furtadiana, melhorando-a notavelmente sob esse aspecto. 


O capítulo “Deslocamento do Centro Dinâmico” é o 32º e tenho em mãos 
a 27º edição, da Publifolha, sob licença da Companhia Editora Nacional, de São 
Paulo, de 2000. Trata-se de um capítulo relativamente pequeno, de pouco mais 
de sete páginas, da parte V, intitulada “Economia de Transição para um Sistema 
Industrial (Século XX)”, que vem a constituir a verdadeira novidade teórica de 
Furtado, inspirada nos trabalhos da Cepal. 


As partes anteriores devem muito a autores que precederam Furtado, como 
Caio Prado Jr.;? a quem ele pouco reverencia e sequer cita em FEB (embora a ele 
recorra em sua tese de doutorado na França,* sob a direção de Maurice Byé),º e 
Roberto Simonsen (ver SIMONSEN, 1962), reconhecido por Celso, que lhe 
ficou devedor principalmente das fontes mais importantes para o estudo da eco- 





1. Deve ser dito que a edição mexicana precede até a tradução da obra maior de Weber para a língua francesa, o que mostra a atuali- 
dade do Fondo de Cultura e dos republicanos espanhóis exilados no México que contribuíram poderosamente para o “salto quântico” 
da cultura no México. 


2. O clássico na matéria é de Vilella e Suzigan (1975). 
3. Prado Jr. (1942). Caio é o fundador da editora, que terá papel de relevo no incipiente mercado editorial brasileiro até os anos 1980. 


4.Ver Furtado (2001). Note-se que, corretamente, Furtado não intitula sua tese de “economia brasileira”, mas de “economia colonial 
no Brasil”. Ele se descuidará em FEB, incidindo no anacronismo que assinalamos adiante. 


5. Seria absurdo não reconhecer a influência de Caio Prado Jr., pois este é o autor da canônica interpretação do “sentido da colonização”. 
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nomia brasileira no longo período que o livro de Simonsen cobre (com a ressalva, 
que se fez também a Furtado, de que era impróprio falar de “economia brasileira” 
nos anos da colônia). À interpretação de Simonsen sobre o período vale pela sua 
contribuição ao estudo das fontes, mas não tem a força heurística da de Caio 
Prado Jr. Essas partes anteriores à parte V devem também aos historiadores do 
século XIX, como Capistrano de Abreu; nelas, Furtado apenas relê a história 
brasileira, sob nítida influência keynesiana (KEYNES, 1982), influência esta 
também presente na Cepal. 


Da parte V em diante, Furtado é inteiramente original, e a presença de Keynes 
continuará sempre nítida na sua produção teórico-prática. Normano (1976) também 
comparece, sobretudo no tema da dualidade da economia brasileira, a quem Furtado 
cita muito em seu primeiro trabalho, 4 Economia Brasileira, de 1954, mas Nor- 
mano jamais chegou às formulações furtadianas. Lambert (1967) também havia 
procurado entender a economia e a sociedade brasileira sob o prisma da dualidade, 
e Furtado, um assumido francófilo, não desconhecia a contribuição de Lambert, 
mas por aí param as influências dualísticas. 


Desde o título da parte V e o título mesmo do capítulo, revela-se a nítida 
diferença teórica da Cepal e de Furtado em relação aos autores clássicos da economia 
política, inclusive no que respeita a Marx. Esta parte V e seu capítulo 32 constituem 
a ópera-prima de Celso Furtado, e o uso do termo operístico não é por acaso: aqui 
cantam todas as vozes dos novos naipes introduzidos pelo pensamento cepalino 
entre nós por Furtado. 


O etnocentrismo dos autores associados a teorias clássicas, Adam Smith, David 
Ricardo e os representantes da Escola de Viena, não lhes permitia ver que o sistema 
capitalista é, em primeiro lugar, um sistema e não um conjunto de economias 
isoladas e autônomas, e em segundo lugar que ele se estrutura em estratificações 
de centralidade e poder econômico; por isso a teoria do comércio internacional, 
que se deve a Ricardo — a das vantagens comparativas —, é tão inapropriada para 
descrever o sistema, e sua derivação de uma teoria do desenvolvimento também 
“morre na praia”. 


Marx havia se aproximado de uma concepção desse tipo, pois sua investi- 
gação do capitalismo e de suas centralização e concentração lhe teria fornecido 
as chaves para compreender a formação do capitalismo e do que chamamos hoje 
suas periferias. O Manifesto do Partido Comunista, de Marx e Engels (1998), é a 
primeira teoria de um sistema mundial. Mas em O Capital, Marx (1973) ficou no 
tratamento da moderna teoria da colonização, sobre a qual o marxismo posterior a 
Marx não avançou muito, ou quase nada, salvo a teoria leninista do imperialismo. 
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Esta, curiosamente, assentou as bases para a estratégia dos partidos comunistas em 
todo o mundo, pois a primeira tarefa política passou a ser derrotar o imperialismo 
e apoiar as burguesias nacionais, ou algo que se lhes assemelhasse. Com isso, o 
“marxismo soviético” — a expressão é de Marcuse (1969) — deixou de aprofundar 
e seguir, na política, as pistas do pioneiro trabalho do mesmo Lênin (1988), O 
Desenvolvimento do Capitalismo na Rússia, a rigor o primeiro trabalho de uma 
teoria do subdesenvolvimento, que a Cepal retomará muitas décadas depois, com 
uma disfarçada presença da inspiração marxista. 


O marxismo da III Internacional, já sob a hegemonia do Partido Comunista 
da União Soviética (PCUS), parecia tratar o capitalismo como um sistema, mas tira 
consequências apenas políticas, concebendo um sistema de satélites em torno do 
sol, isto é, a aplicação rígida da interpretação soviética sobre o desenvolvimento do 
capitalismo transforma os partidos comunistas (PCs) no resto do mundo — sempre 
sob a denominação “do Brasil”, “da Índia”, “da China” etc. — em replicadores da 
“linha justa”, não concedendo nenhuma autonomia teórica às realidades fora do 
centro capitalista, o que teve consequências não banais do ponto de vista da tática 
e estratégia das revoluções nas periferias. Entre nós, apenas Caio Prado Jr. (1942) 
escapou dessa fossilização teórica, mas sem consequências sobre a direção política do 
partido (SECCO, 2008; RICUPERO, 2000) no Brasil. Na prática política, apenas 
o PC chinês levou adiante uma revolução que retoricamente obedecia a Moscou, 
mas, concretamente, seguiu uma tática e estratégia inteiramente em desacordo. 


Aqui, pois, a contribuição de Raúl Prebisch está presente com sua formulação 
de “centro” e “periferia”, que Furtado incorpora inteiramente. Há, na verdade, um 
certo anacronismo na releitura da história brasileira por Furtado, porque na verdade 
o sistema colonial não estruturava um centro e periferias nas suas colônias, nem es- 
pacial nem setorialmente. O caso brasileiro é exemplar: para Furtado, o deslocamento 
que se produz é do antigo centro — o Nordeste açucareiro — para o Sudeste — que se 
industrializará. Mas a economia brasileira não constituía um “sistema”, nem sequer 
uma economia “nacional” propriamente dita, pois as explorações regionais estavam 
baseadas nas estratégias de exploração da metrópole portuguesa. 


À própria transição, de que Minas será um elo importantíssimo na cadeia — já 
assinalado por Caio Prado Jr. — obedece à lógica da exploração mercantil, e não a 
um processo interno da acumulação de capitais. Assim, não havia propriamente 
um “centro”, posto que o Nordeste mantinha poucas relações mercantis com o 
restante do país, salvo no capítulo da troca de pequenos excedentes de gado; a 
principal produção nordestina, a de açúcar, e depois a de algodão, não se destinava 
ao Sudeste, mas ao exterior. E a cafeicultura, quando chegou a ser a principal 
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atividade econômica de São Paulo e seus entornos, chegando à condição de pri- 
meira mercadoria do comércio mundial, tampouco se destinava às outras regiões 
brasileiras, mas, de novo, ao exterior. 


Aceite-se, pois, criticamente, “o deslocamento do centro dinâmico”. Posto 
que é aqui que vai se formar uma “economia nacional”, tanto sob as novas condições 
da divisão social do trabalho, conduzida pela indústria manufatureira e logo a 
maquinofatureira, quanto pelas operações políticas advindas da Revolução de 
1930 — o capítulo mais importante de nossa “revolução passiva” (COUTINHO, 
1999; VIANNA, 1997) —, como a abolição das autonomias estaduais nos capítulos 
fazendários e alfandegários, criando pela primeira vez um “mercado nacional”. 


Mesmo o auge do café não havia produzido uma economia “nacional”, pois a 
divisão social do trabalho construída pela cafeicultura não ultrapassava as fronteiras 
das fazendas e das cidades no entorno e, paradoxalmente, chegava à Itália devido 
à crise italiana desde o Risorgimento e à política estatal, do lado italiano e do lado 
paulista — o senador Vergueiro — de exportar e importar mão de obra. A população 
excedente que se formou no Nordeste pelo declínio da economia açucareira havia 
regredido para uma economia de subsistência, em vez de direcionar-se para a 
lavoura de café. 


“O deslocamento do centro dinâmico” sob a égide da industrialização refaz 
toda a economia, agora propriamente nacional. Em primeiro lugar, do ponto de 
vista da força de trabalho: a superioridade do trabalhador italiano sobre os traba- 
lhadores nacionais perdia relevo em face da maquinofatura, pois esta desqualifica 
o trabalhador, ao invés da indústria artesanal, que era o forte antes da industriali- 
zação propriamente dita — isto pode ser visto também pelo lado da política, pois 
o período anterior a 1930 é o da predominância no movimento operário nascente 
das orientações anarcossindicalistas. 


Assim, a mão de obra nordestina e mineira coloca-se à disposição e é recrutada 
em grandes levas: São Paulo (e sua periferia) tornou-se a maior cidade nordestina 
e a influência de Minas em São Paulo é tão grande que se torna difícil reconhecer 
o que é mineiro e o que é paulista. Não só uma nova classe social está entrando 
em cena, mas uma classe social inteiramente desarraigada em seu novo ambiente. 
Caetano Veloso cantou em “Sampa” essa estranheza: “Narciso acha feio o que não 
é espelho”. Do ponto de vista político, isto não é sem consequências: o reconheci- 
mento entre dominantes e dominados entra numa nova chave e os antagonismos 
de classe são duplamente disfarçados: pelas origens regionais, de um lado, e pelo 
etnocentrismo paulista, de outro. Daí a imensa dificuldade de São Paulo para 
elaborar uma nova hegemonia. Somente 80 anos depois a liderança de classe dos 
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operários do ABC foi capaz de ultrapassar, integrando-a, a clivagem exclusivamente 
regionalista, mas essa nova forma — o Partido dos Trabalhadores — levou à perda 


da radicalidade reformista, deixando-se absorver pelas classes dominantes. É a 
“hegemonia às avessas” (ver OLIVEIRA, 2007). 


A industrialização experimenta um notável incremento na acumulação de 
capital pela mudança dos exércitos da ativa e da reserva. A produtividade do trabalho 
sob o colonato, regime para o qual vieram sobretudo os imigrantes italianos, era 
de qualquer forma limitada pelos contratos com o governo italiano e pela forma 
“colonato” — na verdade uma variante da meia, em que o produtor direto produz 
também parte de sua subsistência. Ao lado disso, o trabalho livre dos “imigrantes 
sem pátria” — nordestinos e mineiros — não encontra qualquer limitação, salvo as da 
organização da classe, que tardará, e as da relação capital variável/capital constante, 
parametrizada pelas formas técnicas do capital, vale dizer, pela maquinofatura; a 
produtividade do trabalho experimentará saltos formidáveis, com o que a potência 
da acumulação será exponencial. Basta dizer que no período que se chamou “milagre 
brasileiro”, a indústria automobilística, maior empregadora exatamente da mão de 
obra nordestina, cresceu em alguns anos à inimaginável taxa de 18% ao ano. 


Daí que a consequência inevitável será extrapolar os mercados de São Paulo 
e seus entornos, para chegar à “economia nacional”? que Vargas havia viabilizado 
com a federação quase unitária. É incrível, sob qualquer aspecto, que as classes 
dominantes de São Paulo não reconheçam seu verdadeiro “herói de classe” no 
político gaúcho. A “parte V” é marxista-keynesiana. Pela operação de queima do 
café, keynesiana avant la lettre, se faz a “revolução passiva”, uma espécie de “18 de 
Brumário” varguista. 


Vargas derrota a poderosa oligarquia cafeicultora impondo-lhe um programa 
industrializante: derrota-os primeiro militarmente, sufocando a chamada Revolução 
Constitucionalista de 1932, e depois usurpa, qual novo Luis Bonaparte, a liderança 
econômica: não à toa, é aí que vão surgir os novos “capitães da indústria” de São 
Paulo, que não têm nada a ver com as antigas petulantes e pretensiosas oligarquias 
cafeicultoras, salvo no capítulo do sistema bancário. Não existe uma única grande 
empresa paulista que tenha sido, na origem, de propriedade dos antigos barões do 
café. Corrijo-me parcial e prontamente: somente o Estadão, justamente o inventor 
do Vargas antipaulista, sobrou, mas os Mesquitas, apesar da pretensão, não for- 
mavam parte das anciennes oligarquias do café e tampouco o grupo econômico do 
grande jornal que fez a cabeça da elite paulista pode ser considerado de importância 
decisiva na matriz industrial e de serviços do estado. Mesmo os Prados, a poderosa 
família de Caio Prado Jr., cujo poder arrancava desde a colônia, assim como outros 
quatrocentões, sumiram do mapa do poder econômico. 
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Esse conjunto de fatores levou, inevitavelmente, à centralização econômica 
em São Paulo, que se tornou, para os etnopaulistas, a “locomotiva que puxava 
vinte vagões vazios”, sem se darem conta de que a nova federação quase-unitária 
formada pelos novos enquadramentos institucionais pós-1930 foram os formadores 
de um “mercado nacional”, e para relembrar Don José Medina Echavarría, sem isso 
o comando econômico de São Paulo teria se restringido a suas próprias fronteiras. 
O “centro dinâmico” não havia, propriamente, se deslocado: havia sido criado. E 
com ele as novas regiões brasileiras: se, antes, João Paulo de Almeida Magalhães 
teria tido razão ao classificar a economia brasileira como um “arquipélago de 
economias regionais”,º agora a estruturação passava a ser diferente: um poderoso 
centro dinâmico, aproveitando as benesses de uma formação federativa que fechava 
as fronteiras nacionais aos produtos estrangeiros, nacionalizava a demanda para a 
produção paulista e a oferta de matérias-primas das quais dependia. 


Sob esse aspecto, a centralização e concentração de atividades foi tão forte 
que São Paulo deslocou antigos centros produtivos a seu favor: a proteção à in- 
dústria açucareira sob o Instituto do Açúcar e do Álcool (AA) transformou-se no 
mecanismo pelo qual a proteção à indústria menos eficiente era ao mesmo tempo 
a proteção à indústria mais eficiente, seja dito, setor açucareiro do Nordeste versus 
setor açucareiro de São Paulo: os preços para proteger a indústria menos eficiente 
constitufram-se numa enorme margem de lucro para a indústria mais eficiente. 


Estava encerrada para sempre a economia colonial e seus sucedâneos sempre 
inconclusos — como a “economia de arquipélagos regionais”, de João Paulo de Almeida 
Magalhães — e inaugurada a fase industrial do capitalismo brasileiro, ou do capitalismo 
no Brasil. Na política, a federação torna-se quase unitária, pois o poder econômico de 
São Paulo exerce tal pressão sobre a política que todas as medidas a seguir reforçam a 
tendência à concentração dos capitais e das atividades em São Paulo: as medidas de 
natureza cambial (durante muito tempo quase a única política econômica com esse 
status), as políticas industrializantes de Vargas e ostensivamente as de Kubitschek, e 
em seguida as da longa ditadura militar de 1964 a 1985. 


Mesmo quando o presidente não era paulista, pois com 1930 quebra-se o 
acordo “café com leite” — Minas e São Paulo revezando-se na presidência —, pra- 
ticamente todos os ministros da Fazenda e presidentes do Banco do Brasil eram 
paulistas; quando não de nascença, politicamente criados em São Paulo. Estes são 
Os casos até mais recentes: Cardoso é carioca de nascimento e Lula, pernambucano. 
Mas de fato são politicamente paulistas. 





6. João Paulo de Almeida Magalhães em artigo publicado na revista da Confederação Nacional da Indústria (CNI) — aí por 1956 —, de 
cujo departamento econômico foi chefe. Não foi possível encontrar a referência exata àquele brilhante artigo. 
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Uma breve tentativa de descentralizar foi a criação da Superintendência de 
Desenvolvimento do Nordeste (Sudene), não por acaso com Celso Furtado, que 
será interrompida com a ditadura militar, pois para Delfim Netto, o todo-poderoso 
czar da economia durante quase todo o longo período, planejamento equivalia a 
“bola de cristal”, coisa de que não dispunham os economistas. Nunca Don José 
Medina Echavarría fora tão atual: a economia sem a política não tem poder para 
alterar as regras do sistema capitalista; e agora, assiste-se a uma fase oposta: a política 
perdeu o poder de alterar tais regras, colonizada quase até o extremo pelas novas 
formas do capitalismo globalizado. De Collor a Lula, com ênfase em Fernando 
Henrique Cardoso, esta é a lição: tampouco por acaso os presidentes “neoliberais” 
são políticos paulistas, até porque São Paulo soma mais votos que todo o resto da 
União, com exceção de Rio de Janeiro e Minas Gerais. 


Fico tentado a acrescentar mais que uma nota de pé de página para comentar 
a tese principal sobre o “deslocamento do centro dinâmico” defendida por alguns 
dos comentadores e conhecedores da obra de Furtado. Bielschowsky (2004), ce- 
palino por definição e por isso mesmo um dos melhores conhecedores da obra de 
Furtado, é um dos mais representativos dessa corrente, e seu livro já se tornou uma 
referência para os trabalhos sobre o pensamento da Cepal e inspirados na Cepal. 


Segundo tal interpretação, “deslocamento do centro dinâmico” nada tem 

a ver com a geografia das regiões brasileiras, sendo, essencialmente, a passagem 

de uma economia liderada pelas atividades agropecuárias para a economia in- 

dustrial; o próprio título que Furtado deu à parte V do livro, na qual se localiza 

o capítulo 32, sugere tal interpretação. Ora, o problema desta interpretação, 

que se quer canônica, é que retira a história da síntese furtadiana, que é seu 
c » 
cavalo de batalha”. 


Uma das mais importantes distinções entre os cepalinos e Furtado — y 
compris a teoria clássica e a neoclássica — é que Cepal e Furtado fundem teoria e 
história; não fosse assim, seria possível encontrar uma teoria de “centro” e “pe- 
riferia” desde Smith, o que não ocorre, e não por acaso: é que suas concepções 
são inteiramente homogeneizadoras, fazem tábula rasa da história, pois as “leis” 
do capital seriam aplicáveis urbi et orbi; daí a teoria de comércio internacional 
de Ricardo, por exemplo, que vê vantagens comparativas entre países diferentes, 
quando na verdade o domínio colonial e posteriormente das principais economias 
desenvolvidas determina de fora para dentro as “vocações” primárias das colônias 
e depois ex-colônias. 


Prebisch não se insurgiu à toa, mostrando como as relações centro-periferia 
estruturavam uma “troca desigual” — título de um excelente livro de Arghiri 
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Emmanuel,” — porque essa é uma relação política por excelência. Fosse outra a 
compreensão das próprias potências coloniais, a Inglaterra não teria destruído a 
indústria têxtil indiana, que era melhor, produtivamente, à época, que a nascente 
indústria têxtil inglesa. O que se viu foi o contrário: a destruição da indiana era 
condição de possibilidade de êxito para a nascente indústria inglesa. É bom ler 
o clássico de Nehru (1946), The Discovery of India, para entender tal processo, 
e não se deixar seduzir pelo “universalismo” das leis de produção e reprodução 
capitalistas centrais. 


Nem mesmo para países que logo se juntaram ao primeiro time, como Alemanha 
e França e, já no século XIX, os Estados Unidos da América, a validade universal foi 
aceita: que o diga Alexander Hamilton, um dos founding fathers, secretário do Tesouro 
de Washington e posteriormente presidente, com seu escancarado protecionismo, 
que protegeu a nascente economia da novel nação extrapolando todos os limites 
permitidos até pela teoria mercantilista; aliás, ele mesmo deve ser considerado um 
dos grandes teóricos mercantilistas, na contramão da teoria do livre comércio da qual 
os Estados Unidos se tornaram, posteriormente, o grande propagador. 


Furtado, numa conversa pessoal da qual guardo apenas recordações, e, pois, 
não tenho nenhuma documentação, reconheceu que List foi uma das maiores 
influências para a elaboração da Cepal; lamentavelmente, nem a Cepal em seus 
trabalhos, e tampouco Furtado citaram o economista alemão. E quando os Estados 
Unidos quiseram liquidar a Cepal nos anos 1950, do que a organização foi salva 
pela decisiva intervenção de Vargas, informado por Furtado, a Cepal deveria ter 
se defendido e à sua teoria respondendo com... Hamilton. 


O próprio projeto furtadiano que se expressa na criação da Sudene reflete a 
fusão entre teoria e história: seria preciso uma ação política para realizar o que a 
economia não conseguiu, e até pelo contrário, posto que o Nordeste era exportador 
de capitais para o Sudeste, o que se expressava na presença de grandes grupos econô- 
micos nordestinos na novel economia industrial paulista: as Casas Pernambucanas 
continuam a ser o melhor exemplo da migração dos capitais, e o próprio Furtado 
fez da tese da triangulação das divisas entre o Nordeste, que exportava mas não 
utilizava as divisas, e o Sudeste, que se industrializava e tinha fome de divisas, um 
dos pontos capitais para demonstrar que a economia nordestina era viável econo- 
micamente, mas não o era politicamente. Sem história e sem geografia histórica, 
a tese do deslocamento do centro dinâmico fica vazia, e não é Brasil. 





7. Emmanuel (1973) elabora uma teoria do comércio internacional de inspiração marxista, que pertence claramente à família do 
imperialismo de Lênin e das colônias como mercado de Rosa Luxemburgo. De fato, o objetivo de Emmanuel não é fundar uma teoria 
do comércio internacional, mas uma teoria da dominação imperialista que leva, necessariamente, a estruturar uma “troca desigual” 
entre metrópoles e colônias. 
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CAPÍTULO 2 


FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL: UMA OBRA-PRIMA DO 
ESTRUTURALISMO CEPALINO* 


Ricardo Bielschowsky 


1 INTRODUÇÃO 


Formação Econômica do Brasil (FEB), de Celso Furtado, continua sendo, neste meio 
centenário desde a primeira publicação, a mais famosa e divulgada obra da literatura 
econômica brasileira, editada em nada menos que dez idiomas e mais de um quarto 
de milhão de exemplares, estando no momento na 34º edição em português.! 


FEB foi imediatamente identificado como um marco na historiografia brasileira. 
Busca-se aqui identificar no livro as preocupações analíticas típicas do quadro desenvol- 
vimentista dos anos 1950 e ressaltar sua fundamentação “estruturalista-cepalina”. 


O livro teve como importante dimensão a de haver sido instrumento da 
militância intelectual de Furtado no sentido da consolidação da consciência de- 
senvolvimentista brasileira, que requeria uma argumentação histórica. O esforço 
de elaboração dessa argumentação, que ocupou o autor por muitos anos — a versão 
preliminar da obra fora publicada já em 1954, sob o título 4 Economia Brasileira 
— resultou num avanço da própria abordagem estruturalista. 


Para entender o significado da inovação analítica que a obra continha, 
é necessário ter em conta que, no início dos anos 1950, a referida abordagem 
apresentava-se ainda duplamente vulnerável. Em primeiro lugar, o quadro analítico 
estruturalista encontrava-se imperfeitamente delineado e a argumentação pecava por 
certa assistematicidade, o que tornava a proposta cepalina de análise alternativa às 





fa presente versão deste ensaio incorpora breves modificações, proposta pelos organizadores, sobre a versão publicada na Revista 
de Economia Política em 1989. Trata-se do acréscimo de uma nota de rodapé (referente à relação “prebischiana” entre abundância de 
mão de obra e termos de intercâmbio — índice de relação de trocas — em países “periféricos”); e de correções de erros de digitação que 
— embora não tragam, para especialistas, prejuízos ao entendimento do conteúdo — podem interferir na leitura feita por estudantes de 
graduação e não especialistas. Em suma, eram pequenas imperfeições que resistiram à publicação do texto em outros momentos e que 
agora foram eliminadas. O autor agradece aos organizadores pelo acréscimo e pela qualidade da revisão do ensaio original. 


1.A edição consultada é a da Editora Companhia das Letras, 2007 (34%), com prefácio de Luiz Gonzaga Belluzzo, tendo sido lançada 
uma edição comemorativa em outubro de 2009, organizada por Rosa Freire d'Aguiar Furtado. 
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teorias convencionais difícil de ser compreendida e aceita. Em segundo, era indis- 
pensável a essa proposta a demonstração de que a evolução histórica dos países que, 
em meados do século XX, continuavam subdesenvolvidos era, necessariamente, 
distinta daquela dos países desenvolvidos. Apenas assim se podia legitimar a ideia 
de que suas estruturas econômicas e a problemática de sua transformação eram 
também distintas, a ponto de exigir uma criteriosa adaptação da teoria corrente e 
mesmo um esforço próprio de teorização. 


O livro de Furtado constituiu uma resposta a essa dupla vulnerabilidade: em 
primeiro lugar, porque, embora não fosse seu objetivo teorizar sobre a abordagem 
estruturalista, a clareza do texto automaticamente reforçava a mensagem teórica 
que a Comissão Econômica para a América Latina e o Caribe (Cepal) vinha trans- 
mitindo aos economistas latino-americanos; e, em segundo, e mais importante, 
porque Furtado fornecia um estudo histórico decisivo para a legitimação dessa 
referida abordagem, pelo menos no que se refere ao caso brasileiro. 


Um bom exemplo de como a obra preenchia a lacuna básica da proposição 
estruturalista é dado pela dificuldade em responder adequadamente a uma inquie- 
tante pergunta, comum na época e sugerida pelos próprios elementos dispersos nos 
textos da fase pioneira da Cepal: “Por que razões ter-se-ia a estrutura econômica 
dos países latino-americanos tornado tão distinta daquela que se observava em 
outros países jovens, como os Estados Unidos?” 


Ão aceitar o desafio de responder a esse tipo de questão, aprofundando-se no 
estudo da história econômica do Brasil, Furtado alcançou um resultado duplamente 
feliz: deu uma resposta a essa e outras indagações básicas através de uma abrangente 
explicação estruturalista da formação econômica do país; e, ao fazê-lo, conferiu definitiva 
legitimidade à abordagem no Brasil; mais ainda, criou uma metodologia estruturalista de 
análise da história de países periféricos, desvendando um alcance analítico da abordagem 
estruturalista que causou admiração aos próprios economistas da escola cepalina. 


Não foi outro o reconhecimento que a obra obteve de um dos mais destacados 
membros da Cepal, Noyola Vásquez, ainda a partir de sua versão de 1954, isto é, 
de À Economia Brasileira: 


Em muito poucos casos poder-se-á apreciar melhor o grau de madureza e de independência alcançado 
pelo pensamento econômico latino-americano, como nesse livro. A obra de Furtado não é só muito 
valiosa por sua penetrante análise da história econômica do Brasil, mas, sobretudo, por sua contribuição 
metodológica. Trata-se de uma síntese feliz de lógica cartesiana e consciência histórica. O afã cartesiano da 
precisão e clareza leva o autor a reduzir a modelos de grande simplicidade a estrutura e o funcionamento 
dos sistemas econômicos. Ao mesmo tempo, sua segura visão histórica o conduz a situar esses modelos 
em sua perspectiva adequada (VÁSQUEZ, 1955). 
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A obra deve ser vista, na verdade, muito mais como um ensaio de interpretação 
histórico-analítica de orientação estruturalista do que uma pesquisa histórica em 
grande profundidade. 


Como o próprio autor afirma na introdução, “o livro pretende ser tão- 
somente um esboço do processo histórico de formação da economia brasileira”, 
cuja preocupação central seria descortinar uma perspectiva a mais ampla possível 
ao leitor desejoso de “tomar um primeiro contato em forma ordenada com os 
problemas econômicos do país”. O objeto teria sido simplesmente a análise dos 
processos econômicos e não a reconstituição dos eventos históricos que estão por 
trás desse processo. 


A publicação do livro exerceu uma influência sobre a intelectualidade até hoje 
sem similar na literatura de ciências sociais no Brasil, o que recomenda um exame 
detalhado do seu conteúdo analítico. Antes de fazê-lo, são convenientes algumas 
observações prévias a respeito dos estudos de Furtado sobre história econômica 
brasileira, que finalmente resultaram na FEB. 


Às primeiras considerações do autor sobre a história econômica brasileira 
aparecem num artigo publicado na Revista Brasileira de Economia, de 1950, no qual 
já constam algumas ideias mestras da análise posterior, como a de “deslocamento 
do centro dinâmico” e a de “concentração de renda nas fases de prosperidade e 
socialização das perdas nas fases de depressão”. 


Essa última é explicada como resultado da pressão baixista sobre os salários 
reais em todas as fases do ciclo econômico. Na alta, a abundância de mão de obra 
permitiria a apropriação de um excedente crescente por uma reduzida parcela da 
população. Na fase de depressão, o prejuízo causado ao setor exportador e ao Estado 
pela baixa de preços da exportação seria transferido à massa compradora, através da 
desvalorização cambial. 


É curioso assinalar que, nesse texto de 1950, Furtado pôs grande ênfase numa 
conclusão, a que chegou a partir dessa análise, que deve ter feito o deleite de econo- 
mistas conservadores como Eugênio Gudin. Afirmou o autor que tais características 
da economia brasileira teriam feito surgir “um espírito de elevados lucros que passará 
da agricultura à indústria”. Explicou que predominava na indústria um espírito 
protecionista exagerado, que incluía proibição de importação de equipamentos 
para enfrentar crises, em vez de um esforço de elevação de produtividade. 


Já no livro 4 Economia Brasileira, porém, Furtado abandonaria esse tipo 
de argumentação. Mais ainda, abandonaria toda a abordagem à qual a mesma 
estava associada no texto de 1950, ou seja, a de ênfase na inexistência de um 
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empresariado dinâmico como obstáculo ao desenvolvimento, expressa, por exemplo, 
pela seguinte passagem: 


Os lucros excessivamente elevados, a socialização das perdas, o controle parcial das atividades agroex- 
portadoras por grupos financeiros estrangeiros, o elevado preço do dinheiro e a debilidade do mercado 
interno — todos esses fatores concorrerão para retardar a formação no país de um autêntico espírito de 
empresa, condição básica do desenvolvimento de uma economia capitalista (FURTADO, 1950, p. 25). 


A menção à questão de inexistência de um empresariado nacional dinâmico 
persistiria a partir daí, na obra de Furtado, apenas como retorno à sua sistemática 
defesa de uma participação crescente do Estado nas tarefas desenvolvimentistas. 
Mas deixaria de figurar, nas análises históricas, como fator de realce na explicação 
da formação da estrutura subdesenvolvida da economia brasileira. Esta passou 
a ser analisada pelo autor em torno dos mecanismos de determinação da renda 
nacional nos “ciclos” da cana-de-açúcar, mineração e café, e na fase mais recente 
da industrialização. E a incluir, em primeiro plano, as questões de composição de 
emprego, distribuição de renda e formação de mercado interno. 


O livro 4 Economia Brasileira já contém o arranjo conceitual básico de análise 
histórica que figuraria no trabalho final, isto é, FEB. Contém também uma intro- 
dução metodológica, não incluída neste último, que corresponde a um exercício 
de identificação daquilo que o autor considera “as categorias fundamentais do 
processo histórico de crescimento”. Nesse exercício encontra-se a base conceitual 
de um breve ensaio de caracterização da industrialização clássica, publicado em 
1955 e depois incluído no livro Desenvolvimento e Subdesenvolvimento. E contém, 
finalmente, um capítulo sobre a “formulação teórica do problema do desenvolvi- 
mento econômico”, que também viria a ser incluído nesse último. 


FEB corresponde ao À Economia Brasileira, destituído desses capítulos mais 
abstratos, modificado em algumas partes e acrescido de alguns capítulos. Entre um 
e outro livros Furtado publicou outro texto (1956), em que a única modificação 
importante em relação ao primeiro, além da exclusão dos capítulos metodológicos e 
teóricos, é a substituição do termo “economia colonial” por “economia dependen- 
te”, na caracterização da economia subdesenvolvida especializada em exportação 
de produtos primários. 


O texto definitivo é aproximadamente o mesmo que os outros dois nos capí- 
tulos finais da Parte IV, referentes à “economia de transição para o trabalho assala- 
riado”, e nos capítulos da Parte V, em que o autor analisa o colapso da economia 
cafeeira e a transição para a economia industrial. No entanto, é consideravelmente 
mais aprofundado em todos os capítulos anteriores, precisamente aqueles que dão 
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suporte à caracterização da estrutura brasileira como subdesenvolvida e à análise 
dos problemas que lhe são específicos. 


2 A ANÁLISE DA FORMAÇÃO DA ESTRUTURA SUBDESENVOLVIDA 
BRASILEIRA — 1500-1850 

Para nossos propósitos e não obstante a perfeita validade da organização que o 
próprio autor deu ao livro, é útil dividi-lo, de forma distinta à do autor, em duas 
grandes partes. Uma delas compõe-se dos 25 primeiros capítulos, ou seja, aqueles 
que versam sobre ocupação territorial e economias escravistas açucareira e mineira, 
e os dez primeiros capítulos da Parte IV, referentes à transição para o trabalho assa- 
lariado. O autor dedica-se, nesse ponto do livro, à análise da formação da estrutura 
subdesenvolvida brasileira. Na outra, composta dos capítulos subsequentes, passa à 
análise da problemática de crescimento que ocorrerá nessa estrutura específica, na 
fase áurea da expansão cafeeira e na fase de transição para a economia industrial. 
A argumentação aí apresentada a respeito da expansão da produção e da renda 
e dos desequilíbrios gerados no processo pressupõe a caracterização da formação 
econômica até fins do século XIX, realizada na parte anterior. 


No restante desta seção, faz-se uma apreciação do conteúdo das duas partes da obra, 
com o objetivo de realçar a contribuição ao estruturalismo que a mesma contém. 


Observe-se, preliminarmente, que a interpretação do autor assenta-se basi- 
camente sobre três linhas de argumentação que se encontravam bastante difusas 
nos textos anteriores, mas que se revezam de forma perfeitamente integrada no 
percurso do texto final. Uma delas consiste num feliz artifício de confronto do 
subdesenvolvimento brasileiro com o desenvolvimento norte-americano, a que o 
autor é levado por sua preocupação em esclarecer os determinantes históricos da 
formação de distintas estruturas econômicas na “periferia do capitalismo europeu”. A 
segunda, reveladora da inclinação keynesiana do pensamento do autor, compreende 
a determinação dos obstáculos à expansão da renda, à formação do mercado interno 
e à diversificação da estrutura produtiva ao longo dos diversos períodos da história 
brasileira. A terceira delas é determinada pela preocupação estruturalista com a 
questão da heterogeneidade da economia brasileira. Consiste na identificação da 
formação de uma ampla economia de subsistência, anterior ao ciclo do café, mas 
que sobreviveria ao mesmo. 


O primeiro desses elementos expositivos está apresentado essencialmente em 
dois momentos do livro. Nos seus primeiros capítulos, figura como parte integrante 
da análise sobre os fundamentos econômicos da ocupação territorial. A explicação do 
êxito da colonização portuguesa baseada na exploração comercial da cana-de-açúcar, 
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no século XVI e início do XVII, e de sua decadência posterior, é feita em conjunto 
com a análise do tipo de colonização empreendida nas Antilhas e na América do 
Norte. Nessa explicação o autor oferece o ponto de partida para sua análise posterior 
sobre os contrastes entre as economias norte-americana e brasileira no século XIX. 


Furtado argumenta que o tipo de atividade econômica prevalecente na América 
do Norte até o século XVII era compatível com a pequena propriedade de base 
familiar e desvinculada do compromisso de remuneração de vultosos capitais. O 
resultado teria sido a formação de comunidades “com características totalmente 
distintas das que predominavam nas prósperas colônias agrícolas de exportação: 
a produtividade média era inferior, mas também o eram a concentração de renda 
e a parcela da renda revertida em benefício de capitais forâneos”. O desfecho da 
comparação entre os dois tipos de colonização é feito por meio do confronto 
entre as colônias inglesas das Antilhas e da América do Norte, e consiste em dois 
argumentos. O primeiro é o de que 


ao contrário do que ocorria nas colônias de grandes plantações, em que parte substancial dos gastos 
de consumo estava concentrada numa reduzida classe de proprietários e se satisfazia com importações, 
nas colônias do Norte dos EUA os gastos de consumo se distribuíam pelo conjunto da população, sendo 
relativamente grande o mercado de objetos de uso comum (FURTADO, 1979, p. 31). 


O segundo considera que “a essas diferenças de estrutura econômica teriam 
necessariamente de corresponder grandes disparidades do comportamento dos 
grupos sociais dominantes nos dois tipos de colônias”. Nas exportadoras, os grupos 
dominantes se vinculavam a grupos financeiros da metrópole e consideravam 
a colônia como parte da grande empresa manejada na Inglaterra. Nas colônias 
setentrionais, as classes dirigentes guardavam ampla autonomia com relação à 
metrópole, o que “teria de ser um fator de fundamental importância para o de- 
senvolvimento da colônia, pois significava que nela havia órgãos políticos capazes 
de interpretar seus verdadeiros interesses e não apenas de refletir as concorrências 
do centro econômico dominante”. 


Essa linha de argumentação é retomada nos capítulos 18 e 19, nos quais o autor 
contrasta as economias norte-americana e brasileira à época de suas independências: 
para a economia brasileira, essa teria sido uma fase excepcionalmente ruim, de contração 
mesmo da renda nacional; e, para a norte-americana, uma fase de industrialização e 
de extraordinário dinamismo. 


Segundo Furtado, constitui equívoco supor que uma causa básica para tão 
distintas performances tenha sido a ausência de uma política protecionista no Brasil, 
semelhante à norte-americana. Afirma que não só uma forte desvalorização cambial, 
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ocorrida no início do século XIX, mais do que compensou a insuficiência de barreiras 
alfandegárias no Brasil, como também, e muito mais importante ainda, nos Estados 
Unidos o protecionismo teria sido uma causa secundária da industrialização. 


Estariam faltando no Brasil, à época da independência, o mercado interno, a 
base técnica e empresarial e a indicação das classes dirigentes de um seguro apoio 
à industrialização que caracterizavam a estrutura socioeconômica norte-americana 
ao fim de sua etapa colonial. Esta contava, inclusive, com uma base industrial, 
parcialmente fomentada pela própria metrópole, que chegava a proporcionar a 
produção local de três quartas partes de uma ampla frota de marinha mercante. 


O desenvolvimento norte-americano teria sido então impulsionado por 
um conjunto de fatores, como, por exemplo: o estímulo à expansão da produção 
doméstica que vinha da guerra da independência e das guerras napoleônicas; e, 
ainda mais importante, a posição “de vanguarda” que a economia norte-americana 
logrou ocupar na própria revolução industrial europeia, por meio da exportação de 
algodão. O sucesso da economia norte-americana devia-se ainda, segundo o autor, 
à formação de uma corrente de capitais advindos da Inglaterra. Ao mesmo tempo 
em que ampliava a acumulação de capital, esse afluxo de recursos compensava os 
déficits externos que nem mesmo o sucesso das exportações permitia evitar. Em 
resumo, de acordo com Furtado, “o desenvolvimento dos EUA, em fins do século 
XVII e primeira metade do XIX, constitui um capítulo integrante do desenvol- 
vimento da própria economia européia”. 


Ao Brasil, além da ausência de mercado interno, de base técnica e empresarial 
e de uma classe de dirigentes dinâmica, faltavam esses estímulos externos básicos. 
Bem ao contrário, o que se registra na primeira metade do século XIX é um estan- 
camento nas exportações brasileiras. Resultava daí que o próprio nível interno de 
consumo entrava em declínio, o que impedia a expansão de uma indústria têxtil, 
em si já dificultada pela queda nos preços dos produtos ingleses e pelo boicote 
inglês à exportação de máquinas. Além disso, a capacidade para importar tornava-se 
mínima, e assim um fomento à industrialização significaria simplesmente “tentar 
o impossível num país totalmente carente de base técnica”. 


À comparação entre as histórias das economias norte-americana e brasileira 
constitui um artifício expositivo habilmente empregado pelo autor para reforçar 
a caracterização da formação da estrutura econômica subdesenvolvida no Brasil. 
Mas a caracterização repousa, essencialmente, sobre os dois outros procedimentos 
metodológicos a que nos referimos, ou seja, a descrição dos determinantes da ex- 
pansão e contração da renda monetária a partir dos setores exportadores do país e, 
intimamente associada, a identificação da formação do seu setor de subsistência. 
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Com efeito, os capítulos referentes à economia escravista “de agricultura 
tropical” e “mineira” e à economia “de transição ao trabalho assalariado”, com os 
quais Furtado cobre mais de três séculos da evolução histórica brasileira, estão, 
no essencial, orientados exatamente por uma combinação dessas duas questões. 
Vejamos, resumidamente, como é feita a apresentação dessas distintas partes do 
livro, começando por aquela referente à economia açucareira. 


Um dos pontos destacados na análise do setor escravista açucareiro é o de que este 
reunia algumas das condições necessárias à geração de um desenvolvimento econômico 
dinâmico. Contava, essencialmente, com ampla disponibilidade de terras e com uma 
elevada rentabilidade exportadora. No entanto, a renda da exportação encontrava-se 
fortemente concentrada na classe de proprietários de engenho e, além disso, revertia 
inteiramente para o exterior por intermédio de importações ou pela retenção de parte 
dessa renda fora do país por empresários não residentes, que controlavam parcela da 
produção interna. Era, segundo o autor, praticamente nula a renda monetária interna 
criada na economia de trabalho escravo. Não haveria, consequentemente, “nenhuma 
possibilidade de que o crescimento com base no impulso externo originasse um processo 
de desenvolvimento de autopropulsão”. Apesar de se observar um rápido crescimento 
populacional por um processo de ocupação de vasta área territorial, promovido pelo 
crescimento em extensão da atividade açucareira, “o mecanismo da economia, que 
não permitia uma articulação direta entre os sistemas de produção e de consumo” 
(FURTADO, 1979, p. 52) anulava as vantagens desse crescimento demográfico como 
elemento dinâmico do desenvolvimento econômico. 


à - 


A análise não se esgota nessa ideia de limitação à geração de um fluxo 
cumulativo de renda, pois ela se estende para explicar a forma particular com que 
a economia nordestina acomodava as crises do setor exportador. A ideia básica 
apresentada é a de que a economia escravista reagia às crises de forma distinta 
das economias capitalistas de trabalho assalariado. Na primeira, diante de uma 
redução da demanda externa, não valia a pena ao empresário reduzir a utilização 
da capacidade produtiva, já que os seus custos consistiam quase unicamente em 
gastos fixos. A redução da capacidade produtiva ocorria de forma apenas muito 
lenta, em decorrência do fato de que, com a queda no preço das exportações, o 
empresário via-se impedido de enfrentar os gastos de reposição da forma de trabalho 
e de equipamentos importados. O autor é levado à conclusão de que a unidade 
exportadora tinha condições de preservar a sua estrutura, mesmo diante de uma 
crise das proporções daquela que atingiu a economia açucareira ao se desorganizar 
o mercado de açúcar, no século XVII, com a concorrência antilhana. Salienta ele, 
então, que “a economia açucareira do Nordeste brasileiro, com efeito, resistiu mais 
de três séculos às mais prolongadas depressões, logrando recuperar-se sempre que 
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o permitiam as condições do mercado externo, sem sofrer nenhuma modificação 


estrutural significativa” (FURTADO, 1979, p. 53). 


A explicação sobre a preservação da estrutura do setor açucareiro é um dos ele- 
mentos empregados por Furtado para descrever o que denomina “complexo econômico 
nordestino”, o qual é composto pela economia açucareira e por uma “projeção” da 
mesma, ou seja, a pecuária. Essa atividade, formada para atender à demanda de carne 
e animais de tração e de transporte para o setor açucareiro, cedo seria deslocada da área 
das plantações de cana-de-açúcar para o interior. Ter-se-ia constituído, assim, como 
atividade dependente da economia açucareira, mas espacialmente separada da mesma. 
Teria também características totalmente distintas. Essencialmente, caracterizava-se por 
um nível de produtividade muito inferior, ao que correspondiam um grau de especiali- 
zação e comercialização muito reduzido e uma ínfima renda monetária. Predominava, 
na “economia criatória em seu conjunto”, a produção ligada à própria subsistência da 
população, que crescia rapidamente, ocupando o interior nordestino. 


O lento processo de retração da atividade açucareira e o próprio crescimento 
demográfico aumentavam a importância relativa da atividade de menor produ- 
tividade do complexo econômico nordestino. A redução da demanda pelos pro- 
dutos da pecuária, por parte do setor exportador em retração, implicava redução 
na rentabilidade da atividade criatória, mas não afetava significativamente sua 
expansão. Ao contrário do caso das plantações de açúcar, a reposição e ampliação 
de “capital” faziam-se simplesmente pela incorporação de novas terras e da mão 
de obra livre, isto é, dispensava os gastos monetários com aquisição de escravos 
e equipamentos importados. A consequência da retração da demanda pelo setor 
açucareiro foi que esse processo de ampliação da economia criatória fez-se com 
elevação da parcela da força de trabalho ocupada em atividades de mera subsistência 
e redução da produtividade média do sistema em seu conjunto: “Tudo indica que, 
no longo período que se estende do último quartel do século XVII aos começos 
do século XIX, a economia nordestina sofreu um lento processo de atrofiamento, 
no sentido de que a renda real per capita da sua população declinou secularmente” 
(FURTADO, 1979, p. 63). A expansão da economia nordestina, durante esse longo 
período, consistiu, em última instância, num processo de involução econômica: o 
setor de alta produtividade ia perdendo importância relativa e a produtividade do 
setor pecuário declinou à medida que este crescia (FURTADO, 1979, p. 64). 


É importante observar que Furtado extraiu daí uma conclusão básica para 
sua caracterização do subdesenvolvimento brasileiro. Segundo o autor, as formas 
que assumiam os dois sistemas da economia nordestina — o açucareiro e o criatório 
—, no lento processo de decadência que se iniciou na segunda metade do século 
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XVII, constituíram elementos fundamentais na formação do que no século XX 
viria a ser a economia brasileira (FURTADO, 1979, p. 61). 


A identificação da formação do subdesenvolvimento prossegue, no livro, com 
o exame da economia escravista mineira. O procedimento analítico é idêntico ao 
adotado nos capítulos referentes à economia açucareira. O autor explica os determi- 
nantes da ocupação territorial e da formação de uma ampla economia de subsistência 
no Centro-Sul do país, vinculando essa explicação à da formação e declínio do que 
foi seu centro dinâmico na era colonial, ou seja, a economia mineira. 


Ele argumenta que, diferentemente do caso da economia açucareira, preexistia 
à atividade mineradora uma pecuária rudimentar, espalhada por diferentes regiões do 
Centro-Sul. A população nessas áreas teria sido extremamente escassa. O advento da 
mineração no século XVIII teria produzido dois importantes efeitos sobre a estrutura 
econômica da colônia: primeiro, lograva-se decuplicar, nesse século, a população de 
origem europeia; e, segundo, as características do empreendimento mineiro seriam tais 
que, logo após sua implantação numa determinada região, gerava-se grande dificuldade 
de abastecimento. Elevava-se o preço dos alimentos e dos animais de transporte nas 
regiões vizinhas, o que constituía um “mecanismo de irradiação dos benefícios econô- 
micos da mineração”. Além disso, a procura de gado de corte e de transporte, muito 
superior à que se observara na economia açucareira, teria aberto um ciclo de prosperidade 
para regiões criatórias mais longínquas. A mineração teria promovido, por esse efeito 
sobre a pecuária, toda uma rede de integração econômica no Centro-Sul do país. 


O mercado formado na região escravista mineira teria sido superior, em termos 
absolutos, ao da região açucareira. Isto porque, embora a renda média fosse inferior, 
era, também, menos concentrada, porque a parcela de população livre era muito 
maior e, ademais, estava reunida em grupos urbanos. Apesar disso, o “desenvol- 
vimento endógeno” teria sido “praticamente nulo”. O autor argumenta que isso 
não pode ser explicado apenas através da rentabilidade superior do investimento 
em mineração, que tendia a atrair o capital disponível, nem tampouco através da 
proibição, pela metrópole, da atividade manufatureira. A causa principal teria sido, 
possivelmente, “a própria incapacidade técnica dos imigrantes para iniciar atividades 
manufatureiras em escala apreciável” (FURTADO, 1979, p. 79). 


O declínio da produção de ouro teria de trazer a essa região desprovida de 
formas permanentes de atividade econômica, que não a agricultura de subsistência, 
uma “rápida e geral decadência”: 


Uns poucos decênios foi o suficiente para que se desarticulasse toda a economia da mineração, decaindo 
os núcleos urbanos e dispersando-se grande parte de seus elementos numa economia de subsistência, 
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espalhados por sua vasta região em que eram difíceis as comunicações, isolando-se os pequenos grupos 
uns dos outros. Essa população relativamente numerosa encontrará espaço para expandir-se dentro de 
um regime de subsistência e virá a constituir um dos principais núcleos demográficos do país. Nesse caso, 
como no da economia pecuária do Nordeste, a expansão demográfica se prolongará num processo de 
atrofiamento da economia monetária (FURTADO, 1979, p. 85). 


A estagnação teria sido o aspecto marcante da história brasileira desde o 
final do ciclo da mineração até meados do século XIX. A saída viria, então, com 
o surto cafeeiro: 


Ao concluir-se o terceiro quartel do século XIX os termos do problema econômico brasileiro se haviam 
modificado basicamente. Surgira o produto que permitiria ao país reintegrar-se nas correntes em expansão 
do comércio mundial; concluída sua etapa de gestação, a economia cafeeira encontrava-se em condições 
de autofinanciar sua extraordinária expansão subseguente; estavam formados os quadros da nova classe 
dirigente que lideraria a grande expansão cafeeira. Restava por resolver, entretanto, o problema da mão- 
de-obra (FURTADO, 1979, p. 116). 


Como nas partes dedicadas às economias escravistas açucareira e mineira, O 
estudo da economia cafeeira concentra-se na análise da distribuição da população 
em expansão entre atividades de subsistência e a atividade exportadora, bem como 
no exame do fluxo de renda gerado a partir do setor dinâmico do período. 


À primeira dessas linhas de análise é examinada em conjunto com o pro- 
blema que “restava por resolver” para viabilizar a expansão cafeeira, o da mão de 
obra. À solução teria sido dada pela corrente imigratória europeia, que se dirigiu 
especialmente à lavoura cafeeira paulista, num fluxo organizado pela nova classe 
dirigente do país, o empresariado do setor cafeeiro. 


Duas importantes questões são abertas pela verificação dessa imigração: 
primeiro, ela poderia ser interpretada como sinal de escassez de mão de obra no 
país, pondo por terra a tese da existência de ampla economia de subsistência, 
fundamental à conceituação estruturalista do subdesenvolvimento; e, segundo, ela 
induz à pergunta sobre o que teria ocorrido com a mão de obra escrava tornada 
livre com a extinção do trabalho servil. Teria a abolição da escravidão acirrado o 
“problema da mão de obra”? 


A resposta de Furtado à primeira questão é a de que, com algumas exceções, “a 
economia de subsistência de maneira geral estava de tal forma dispersa que o recruta- 
mento de mão-de-obra dentro da mesma seria tarefa bastante difícil e exigiria grande 
mobilização de recursos” (FURTADO, 1979, p. 121). Além disso, esse tipo de recru- 
tamento teria de contar com o apoio dos grandes proprietários das terras nessas regiões 
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onde predominava a economia de subsistência, cooperação essa que “dificilmente podia 
ser conseguida, pois era todo um estilo de vida, de organização social e de estruturação 
de poder político o que entrava em jogo” (FURTADO, 1979, p. 121). 


Assim, quando surgia a possibilidade de significativa expansão da produção 
cafeeira, na segunda metade do século XIX, coexistia no país, segundo o autor, uma 
grande reserva potencial de mão de obra na economia de subsistência — ao que se 
somava uma população desocupada urbana pouco apta a regressar ao campo — e 
uma escassez de braços na lavoura cafeeira. A abolição da escravidão contribuiria 
para acirrar o problema. 


Já na primeira metade do século, não obstante uma continuidade de importação 
de escravos, a mão de obra servil ter-se-ia reduzido, em função de sua elevada taxa 
de mortalidade. A abolição do regime de trabalho escravo teria tido efeitos diversos, 
no Nordeste e no Centro-Sul. Na região açucareira nordestina, a escassez de terras, 
combinada a uma reduzida pressão da demanda por trabalho resultante da queda nas 
exportações de açúcar, teria provocado a conservação do trabalhador recém-liberado 
no interior do próprio complexo canavieiro. No Sul, os escravos estavam concen- 
trados principalmente nas regiões cafeeiras pioneiras, nos atuais Estados do Rio de 
Janeiro e de Minas Gerais. A abolição se deu mais ou menos ao mesmo tempo em 
que a produção se deslocava para terras mais férteis, de São Paulo. No entanto, em 
vez de deslocar-se para a nova região, a força de trabalho recém-liberada voltou-se 
essencialmente para atividades de subsistência, o que teria sido possível em função 
da abundância de terras. Quando permanecia na lavoura cafeeira, sob o regime de 
salários, foi capaz de auferir remuneração mais elevada por seu trabalho, dada a situ- 
ação de escassez ocasionada pela desorganização do regime de trabalho preexistente. 
À elevação salarial teria acarretado, no entanto, uma queda na produtividade, porque 
teria induzido o ex-escravo a reduzir suas horas de trabalho. 


Em outras palavras, a abolição do trabalho escravo teria resultado, por um lado, 
em ampliação da economia de subsistência e redução da produtividade do trabalho e, 
por outro, em acirramento da escassez relativa de mão de obra. Esta seria contornada, 
então, pelo recrutamento do trabalho europeu por parte de uma nova oligarquia cafeeira 
perfeitamente mobilizada em função de seus interesses. Sua opção consciente pela linha 
de menor resistência, a da imigração europeia, em lugar de migrações internas — como 
a que ocorreu no trágico translado de nordestinos à Amazônia —, deixava intacta a 
economia de subsistência, que sobreviveria ao surto cafeeiro. 


Essa interpretação tem um peso decisivo na formulação de Furtado sobre 
o problema do subdesenvolvimento brasileiro. Sua análise sugere mesmo que, se 
o surto cafeeiro tivesse se iniciado no momento em que a mineração entrava em 
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decadência, em fins do século XVIII, a economia brasileira teria conseguido evitar 
o atraso relativo e o próprio subdesenvolvimento: 


Esse atraso tem sua causa não no ritmo de desenvolvimento dos últimos cem anos, o qual parece haver 
sido razoavelmente intenso, mas no retrocesso ocorrido nos três quartos de século anteriores. Não 
conseguindo o Brasil integrar-se nas correntes em expansão do comércio mundial durante essa etapa 
de rápida transformação das estruturas econômicas dos países mais avançados, criaram-se profundas 
dissimilitudes entre seu sistema econômico e os daqueles países. 


A essas dissimilitudes teremos que voltar ao analisar os problemas específicos de subdesenvolvimento 
com que se confronta a economia brasileira no presente (FURTADO, 1979, p. 150). 


No sistema de pensamento de Furtado, as características do subdesenvol- 
vimento que descrevem essa “dissimilitude” e permitem identificar “problemas 
específicos do subdesenvolvimento” são, como em toda a escola estruturalista, 
a dualidade tecnológica (ou seja, a coexistência de setores modernos e de subsis- 
tência) e uma escassa diversificação no aparelho produtivo. A análise de Furtado 
sugere que, não fosse a defasagem de três quartos de século, é provável que não se 
tivesse formado no país a economia de subsistência e seu exército de mão de obra 
subempregada. E que, consequentemente, a elevação de produtividade acarretada 
pelo surto exportador cafeeiro teria implicado elevação salarial e formação de um 
mercado interno, daí resultando, então, uma estrutura produtiva diversificada e a 
disseminação de um elevado padrão tecnológico em toda a estrutura econômica, 
semelhante ao que ocorreu nos Estados Unidos. 


À passagem reproduzida conclui a parte do livro que descreve os determinantes 
históricos da formação da estrutura subdesenvolvida brasileira. Significativamente, 
essa mesma passagem reúne, implicitamente, os três elementos que compõem a 
metodologia do estudo do autor sobre essa formação. O atraso relativo do Brasil em 
comparação com os Estados Unidos deve-se à sua “não integração”, no momento 
apropriado, nas “correntes em expansão do comércio mundial”. Suas profundas 
“dissimilitudes” em relação aos países adiantados compreendem a dualidade tecno- 
lógica, dada pela formação de uma ampla economia de subsistência, e a pequena 
diversificação do aparelho produtivo, pela inexistência de condições propícias à 
geração de um processo cumulativo interno de produção e consumo. 


3 ANÁLISE DA EXPANSÃO INTERNA E DA TRANSIÇÃO PARA A INDÚSTRIA 
NA ESTRUTURA SUBDESENVOLVIDA BRASILEIRA — 1850-1950 


A segunda parte do livro examina o processo de crescimento que ocorrerá, nesse 
quadro estrutural, entre meados do século XIX e meados do século XX, ou seja, 
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nos períodos de expansão da economia cafeeira e de transição para a economia 
industrial. Essa parte contrasta com a primeira em dois aspectos analíticos. 


Em primeiro lugar, não se trata mais, aí, de comprovar que a evolução histórica 
da economia brasileira conduziu à formação de uma estrutura econômica subde- 
senvolvida, e sim de proceder à análise econômica adequada ao quadro estrutural 
descrito. Por isso, é nessa parte do livro que a abordagem torna-se mais propriamente 
estruturalista. O processo de industrialização é visto, então, como problemático 
porque efetuado com grande rapidez sobre uma estrutura econômica atrasada. 


Em segundo lugar, também não se trata mais de descrever as condições que 
impediram a formação de um mercado interno, ou seja, de fazer uma análise key- 
nesiana “pela negativa”. Ao contrário, o problema passa a ser o de mostrar quais as 
condições que determinaram a modalidade de expansão da renda que viabilizaria 
o processo de industrialização posterior. 


Em resumo, fica mais óbvio o enfoque “keynesiano-estruturalista” da obra. 
A análise está centrada na identificação dos mecanismos de expansão do nível de 
renda e dos desequilíbrios estruturais gerados no processo. De forma a não alongar 
ainda mais a presente exposição, passemos a um brevíssimo resumo dos principais 
aspectos constitutivos da análise. 


O ponto de partida dessa segunda parte do livro é a caracterização do signi- 
ficado do advento do trabalho assalariado, “fato de maior relevância ocorrido na 
economia brasileira e no último quartel do século XIX” (FURTADO, 1979, p. 151). 
A partir daí, a dinâmica do sistema econômico tornar-se-ia distinta da que ocorria 
no passado. Dada a abundância de mão de obra e de terras subutilizadas, o fluxo 
de renda criado pelo setor exportador passava a propagar-se para o restante da 
economia, provocando a produção e a comercialização local de uma série de bens 
de consumo e uma melhor utilização dos fatores de produção disponíveis. 


Nas novas condições, a massa de salários paga no setor exportador torna-se “o 
núcleo de uma economia de mercado interno”. O aumento de produtividade do 
sistema econômico não se limitaria mais à transferência da mão de obra do setor de 
subsistência para o setor exportador, mas incluiria também a absorção da mesma nas 
novas atividades ligadas ao mercado interno. Essa elevação da produtividade não 
se refletia, no entanto, numa elevação nos salários reais, em virtude da existência 
de mão de obra em excesso no setor de subsistência. Mas implicava uma elevação 
na remuneração média, porque crescia a população ocupada nos setores monetários 
— de exportação e mercado interno — relativamente à economia de subsistência, de tal 
forma que a “massa de salários monetários — base do mercado interno — aumentava 


mais rapidamente do que o produto global” (FURTADO, 1979, p. 153). 
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No livro 4 Economia Brasileira, Furtado enfatizou a ideia de que a pressão baixista 
sobre salários reais, advinda da economia de subsistência, atuava como fator de limitação 
do mercado interno. Em FEB, o autor abandonou essa linha de argumentação e man- 
teve apenas duas outras considerações associadas à não elevação de salários: a primeira 
consistiu na observação de que a situação favorável à apropriação, pelos empresários, da 
totalidade dos benefícios da elevação de preços dos produtos de exportação acarretava 
uma acumulação de capital mais rápida e, consequentemente, a maior absorção de 
mão de obra do setor de subsistência; a segunda consistiu na avaliação prebischiana 
dos efeitos da abundância de mão de obra sobre as relações de intercâmbio do país, 
ou seja, na ideia de que, se os salários absorvessem parte da elevação da rentabilidade 
auferida na alta cíclica, haveria maior capacidade de defesa contra a queda de preços 
e a deterioração dos termos de intercâmbio na fase de baixa. Como os salários podem 
oferecer maior resistência à compressão do que os lucros, ter-se-iam — na fase depressiva 
— meios para evitar a deterioração secular das relações de troca.? 


O ponto seguinte da análise do autor compreende que, como a pressão da 
queda cíclica recai sobre os lucros, seria de se esperar que a concentração de renda 
produzida na alta cíclica se reduzisse na fase de baixa. No entanto, os empresários 
brasileiros teriam conseguido transferir essa pressão para os demais setores da 
coletividade pelo mecanismo de depreciação cambial. 


Este seria, segundo Furtado, o mecanismo de ajuste à contração cíclica típica 
de economias dependentes. Nas economias maduras, a baixa cíclica caracteriza-se 
pela contração das inversões, que acarreta redução no nível de renda simultânea à 
diminuição no nível de importações. Nas economias dependentes, ao contrário, 
ocorreria uma defasagem entre a contração no volume das exportações e a redução das 
importações. Ademais, ocorreriam, ao mesmo tempo, uma deterioração dos termos 
de troca e uma fuga de capitais. O resultado inevitável seria um agudo desequilíbrio 





2.A resistência à queda de salários nos países desenvolvidos, nos quais o trabalho é relativamente escasso e os sindicatos são fortes, atenua 
a queda nos preços internacionais dos bens industriais em períodos de crise e recessão; como essa resistência é menor nos países periféricos, 
devido à abundância de mão de obra e à baixa organização sindical dos produtores de bens agrícolas e de minérios, a retração da demanda 
mundial — em momentos de crise e recessão — atinge mais fortemente os produtos primários, contribuindo para a redução abrupta do preço 
desses bens. Observe-se que o ajuste nos países centrais envolve os seguintes elementos: 1) os trabalhadores têm maior poder de reter parte dos 
ganhos de produtividade, garantindo salários relativamente maiores que em economias nas quais a organização sindical operária é mais frágil 
e há abundância de mão de obra; ii) as empresas — defendendo a margem de lucro — tendem a fazer o ajuste pela quantidade vendida, mas 
mantendo essa margem, embora não possam evitar alguma redução de preço, por conta da retração da demanda mundial; iii) nesses países, 
nos quais a taxa de juros real tende a ser mais baixa, o custo do capital é relativamente menor que nos países periféricos, o que confere às 
empresas do centro maior facilidade de financiamento em bases correntes, tornando relativamente menos difícil os ajustes e a própria condição 
de operação em momentos de crise e recessão. Em países periféricos, as empresas tendem a fazer ajustes via preço (dada a configuração do 
mercado de trabalho de produtos primários nesses países) e, no aprofundamento da crise, aumentam o nível de desemprego. Ademais, com o 
estreitamento do mercado de produtos primários, a concorrência nesse mercado se acirra — o que também contribui para redução de preços de 
bens primários. Adicione-se o aspecto das diferenças de elasticidade-renda da demanda entre os dois tipos de produtos; como essa elasticidade 
é maior para produtos industriais, a redução da demanda deve ser relativamente maior que no caso de produtos primários. Essa constitui uma 
das razões por que as empresas do centro não conseguem segurar mais a redução de preço dos bens industriais. Sobre a deterioração dos 
termos de intercâmbio, leia-se Prebisch (1949 e 1973 [1951]) e Singer (1950). 
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no balanço de pagamentos, tornando-se fácil prever “as imensas reservas metálicas que 
exigiria o pleno funcionamento do padrão-ouro numa economia como a do apogeu 
do café no Brasil” (FURTADO, 1979, p. 159). Ao invés disso, o desdobramento 
natural era a desvalorização cambial. 


A desvalorização cambial corresponderia, segundo Furtado, a um mecanismo 
de “socialização das perdas” resultantes da contração cíclica das exportações. O 
resultado final, além da manutenção do grau de concentração da renda, teria sido 
a maior capacidade de resistência à crise por parte da economia como um todo. 
Através da desvalorização cambial, os empresários podiam preservar o nível da 
produção, apesar da crise. Dessa forma, “evitava-se a queda do nível do emprego 
e limitavam-se os efeitos secundários da crise” (FURTADO, 1979, p. 167). 


Um outro mecanismo de defesa básico do setor cafeeiro seriam os esquemas 
de valorização do café, postos em prática a partir do Convênio de Taubaté, em 
1906, como forma de suavizar o efeito da crise de superprodução sobre os preços 
do produto. Essa política de defesa da rentabilidade da atividade teria trazido, 
porém, duas consequências negativas: por não ter sido acompanhada de esquemas 
de desestímulo às inversões no setor, permitia que continuasse a crescer o plantio, 
ampliando e transferindo para o futuro o problema da superprodução; e também 
esse problema acirrava-se ainda mais porque a política de preços elevados acabava 
fomentando a produção do café em outras regiões do mundo. 


Então, o autor argumentou que, ao irromper a Crise de 1929, o setor cafeeiro 
encontrava-se debilitado por uma crise de superprodução sem precedentes, que 
acarretou drástica redução no preço do produto. No entanto, o nível da produ- 
ção e a renda do setor cafeeiro não chegaram a ser profundamente afetados. Em 
primeiro lugar, porque ocorreu uma forte desvalorização cambial, que permitiu 
socializar as perdas provenientes da queda no preço internacional do produto; e, 
em segundo, porque pôs-se em marcha uma política de retenção e destruição de 
parte da produção cafeeira. 


A consequência fundamental desse duplo mecanismo de defesa da renda do 
setor cafeeiro teria sido não apenas a preservação do nível de emprego no setor 
exportador, mas também naqueles setores produtivos ligados ao mercado interno. 
Em especial, a política de destruição dos excedentes do café teria correspondido “a 
um verdadeiro programa de fomento nacional”, a uma prática inconsciente de uma 
“política anticíclica de maior amplitude que a que se tenha sequer preconizado em 
qualquer dos países industrializados” (FURTADO, 1979, p. 192). 


Através dessa análise, Furtado chegou finalmente à sua clássica explicação 
sobre a transformação da economia primário-exportadora brasileira em economia 
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industrial, cujo momento crítico teria ocorrido nos anos 1930. A interpretação 
repousa basicamente sobre a ideia de que, simultaneamente à manutenção do nível 
de renda e da procura interna, caía basicamente o valor das exportações, acarre- 
tando forte desvalorização cambial e brusca queda no coeficiente de importações, 
reduzindo-o de 14% para 8% da renda territorial bruta. 


Isso teria, então, acarretado uma forte expansão da oferta interna substitutiva 
das importações, tornadas proibitivas pela queda na capacidade para importar. 
Furtado identifica esse momento como de “deslocamento do centro dinâmico” da 
agricultura de exportação para as atividades de mercado interno. Estas cresciam, 
segundo o autor, impulsionadas não somente pela maior rentabilidade, mas igual- 
mente por atraírem “capitais que se formavam ou desinvertiam no setor de expor- 
tação”. E cresciam, inicialmente, com base num aproveitamento mais intensivo da 
capacidade previamente instalada, acrescida de importações, a preços reduzidos, de 
equipamentos tornados supérfluos nos países desenvolvidos em crise. A expansão 
industrial dos anos 1930 teria, inclusive, logrado alcançar a produção interna de 
uma parcela dos bens de capital de que necessitava. O processo de industrialização 
retomaria um ritmo acelerado alguns anos após o final da Segunda Guerra Mundial. 
Um importante fator de estímulo teria sido a dupla proteção proporcionada pela 
política de câmbio fixo, acoplada ao controle seletivo de importações, posta em 
prática a partir de 1947, como resultado de uma decisão que se seguiria ao desequi- 
líbrio externo promovido por forte evasão de divisas no imediato pós-guerra. Em 
primeiro lugar, protegia-se a indústria de bens de consumo nacional da concorrência 
externa; e, em segundo, e mais importante, o efeito conjunto da inflação interna, 
que barateava as importações, e da considerável melhoria nos termos de intercâm- 
bio, que ocorreu nesses anos, possibilitou forte ampliação da importação de bens 
de capital e matérias-primas industriais. Dessa forma, a elevação da produtividade 
associada à melhoria nos termos de troca, em vez de traduzir-se em maior renda 
para a classe exportadora, estaria sendo capitalizada no setor industrial. 


Uma característica distintiva desse processo de industrialização deslanchado 
pela crise externa nos anos 1930 teria sido sua tendência estrutural ao desequi- 
líbrio externo e à inflação. O estímulo inicial à expansão industrial, ou seja, a 
insuficiência de capacidade para importar, transformar-se-ia em seu obstáculo 
básico. Em 1947, a capacidade para importar seria aproximadamente a mesma 
que em 1929, não obstante a renda nacional houvesse aumentado em cerca de 
50%. Seria de esperar, assim, que a expansão industrial que se processava sobre a 
estrutura produtiva pouco diversificada, que caracterizava o subdesenvolvimento 
brasileiro, conduzisse necessariamente a desequilíbrios no balanço de pagamento e 
a fortes pressões inflacionárias. É essa a interpretação fundamental do autor sobre 
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o recorrente desequilíbrio externo e a contínua inflação observada no período de 
aceleração da industrialização, a partir do final da década de 1940. 


Já no período da guerra teriam sido observadas altas taxas de inflação. O autor 
supõe que uma das razões para isto deve ter sido a incapacidade de esterilizar a 
renda de exportação, que crescia em ritmo acelerado e que não podia se reverter 
em importações, dadas as condições especiais de comércio internacional naqueles 
anos. À essa renda somavam-se grandes déficits públicos, pressionando uma oferta 
interna que já se mostrava fortemente inelástica ao final dos anos 1930. 


Alguns anos após o final do conflito mundial, no período em que melho- 
ravam os termos de troca para a economia nacional, a renda acrescida do setor 
exportador mais uma vez deparou-se com escassez da oferta, desta feita tornada 
inelástica pela política seletiva de importações. O autor argumenta que, nessa si- 
tuação, seria errôneo supor que o sistema bancário constituía o fator primário da 
inflação. O que tão-somente ocorre, segundo ele, é que, “ao represar-se, no setor 
interno, o aumento da renda monetária, pressionando sobre os preços de artigos 
manufaturados, gêneros alimentícios e serviços, o sistema bancário subministra 
os meios de pagamento necessários para que se propague a elevação dos preços” 


(FURTADO, 1979, p. 230). 


O problema na inflação decorrente do duplo quadro de rigidez de oferta — 
externa e interna — ainda se complicaria pelo fato de que a elevação dos preços das 
exportações teria produzido o efeito de desviar recursos da agricultura de mercado 
interno para a de exportações. Isto teria determinado a redução da oferta de gê- 
neros alimentícios, precisamente no momento em que a renda dos consumidores 
estava crescendo. Essa argumentação conduz o autor à expressiva passagem com 
que conclui o capítulo em que analisa o processo inflacionário: 


Existe, assim, no setor primário da economia brasileira, um mecanismo de ampliação dos desequilíbrios 
provenientes do exterior. Essa observação põe mais uma vez em evidência as enormes dificuldades com 
que se depara uma economia como a brasileira para lograr um mínimo de estabilidade no seu nível geral 
de preços. Pretender alcançar essa estabilidade, sem ter em conta a natureza e as dimensões do problema, 
pode ser totalmente contraproducente do ponto de vista do crescimento da economia. E numa economia 
de grandes potencialidades e de baixo grau de desenvolvimento, a última coisa a sacrificar deve ser o 
ritmo de crescimento (FURTADO, 1979, p. 232). 


Tal mensagem desenvolvimentista é um dos raros momentos da obra em que 
Furtado se expressa a respeito da política econômica que considera mais adequa- 
da ao processo de desenvolvimento econômico nacional. Corretamente, o autor 
preferiu transferir a questão para outros textos. 
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4 CONCLUSÃO 


Este artigo apresentou uma “leitura” de FEB orientada para destacar o conteúdo 
estruturalista da obra. 


O estudo da literatura econômica brasileira em seu ciclo ideológico do de- 
senvolvimentismo mostra que a argumentação desenvolvimentista deve muito ao 
estruturalismo cepalino. Esta abordagem trouxe, ao “font intelectual” da disputa 
contra o liberalismo, um eficiente instrumento. 


Os elementos analíticos básicos da construção cepalina são: caracterização 
do subdesenvolvimento periférico; identificação da industrialização espontânea, 
compreensão de seu significado e de sua dinâmica básica; e, finalmente, a visão da 
industrialização periférica como um processo histórico sem precedentes e proble- 
mático, que exige planejamento econômico. 


O livro FEB foi interpretado, aqui, como uma busca de fundamentação 
histórica para essa abordagem. Uma busca muito bem-sucedida, porque, de forma 
consistente e convincente, a história econômica brasileira contada por Celso Furtado 
confirma e legitima a formulação estruturalista. 
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CAPÍTULO 3 


DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO: A ARQUEOLOGIA DO 
DEBATE E A CONTRIBUIÇÃO ORIGINAL DE CELSO FURTADO 


Aloisio Teixeira 


1 DO OBJETO E DOS CAMINHOS A SEREM TRILHADOS 


O texto que apresentamos a seguir tem por finalidade explorar algumas ideias relacio- 
nadas ao início do debate sobre os temas do desenvolvimento econômico, partindo 
da hipótese de que esse campo da teoria econômica ganhou identidade e vida própria 
no período posterior à Segunda Guerra Mundial. O texto pretende também examinar 
a primeira contribuição de Celso Furtado para esse debate, formulada no início dos 
anos 1950, pelo menos seis anos antes, portanto, de seu clássico Formação Econômica 
do Brasil (FEB), com o qual transformaria radicalmente o escopo e o método de 
pesquisa sobre a economia e a história econômica brasileira. 


Como não poderia deixar de ser, a teoria do desenvolvimento econômico tem a 
sua proto-história, que remonta à chamada economia política clássica.' Mas, como foi 
dito linhas acima, esse campo da ciência econômica ganha nova dimensão e impor- 
tância — tanto em seus aspectos teóricos como em seus aspectos políticos — no período 
que vai do imediato pós-Segunda Grande Guerra até o advento do chamado “primeiro 
choque do petróleo”, cobrindo um intervalo de tempo de quase 30 anos. Essas três 
décadas caracterizaram-se pelas elevadas taxas de crescimento para o conjunto dos países 
e, em particular, para as economias capitalistas avançadas — resultado esse que pode 
ser verificado empiricamente, qualquer que seja o critério de comparação e quaisquer 
que sejam os períodos com os quais se compare. No centro desse amplo movimento 
de expansão esteve o setor industrial, cujo ritmo de crescimento praticamente dobrou 
em relação à primeira metade do século XX. 





1. Os interessados no tema podem consultar Malta (2005). 


2. De acordo com o estudo da Comissão Econômica para a América Latina e o Caribe (Cepal) de 1979, entre 1900 e 1950, a taxa média de 
crescimento da indústria de transformação foi de 2,8%, enquanto nos 25 anos seguintes elevou-se para 6,1%. Ver Fajnzylber (1981, p. 6). 
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Como não poderia deixar de ser, o impacto de um crescimento tão intenso, 
e por um intervalo de tempo tão longo, imprimiu marcas profundas em todos os 
aspectos da vida social. Antes de mais nada, a expansão trouxe consigo modificações 
na estrutura do emprego e na distribuição da força de trabalho, no investimento 
e no comércio, na tecnologia e na organização industrial, bem como nas práticas 
gerenciais, acarretando o que se costumava denominar “mudança estrutural”. 


Também como não poderia deixar de ser, essa prolongada fase expansiva da 
economia mundial despertou, no plano da consciência, a atenção e o interesse 
pelo processo em curso como problema teórico. Surge, assim, uma vasta literatura 
versando sobre os problemas de crescimento (growth), desenvolvimento (development) 
e industrialização (industrialization). Se a literatura sobre industrialização é mais 
específica — e não será tratada neste texto — a fronteira entre crescimento e desenvol- 
vimento é bem mais tênue. Tanto que um clássico do debate sobre desenvolvimento 
— o celebrado 4 Economia Política do Desenvolvimento de Paul Baran, publicado 
em 1957 — teve como título original The Political Economy of Growth. 


De qualquer forma, tudo isso mostrava uma ruptura radical com a temática 
que havia prevalecido nos períodos anteriores, quando a agenda de debates contem- 
plava questões como ciclo econômico, crises e conceitos como os de maturidade e 
estagnação nas economias capitalistas. Muitos dos autores, inclusive, que envereda- 
ram pela nova temática, na passagem dos anos 1950 para 1960, certamente influen- 
ciados pelas condições excepcionais da época, chegaram a considerar ultrapassada 
a noção de ciclo econômico, imaginando que esse extraordinário desempenho 
era manifestação de uma tendência a longo prazo, na qual prevaleceriam novos 
mecanismos de crescimento, dotados de propriedades distintas das do período do 
entreguerras ou mesmo do que antecede à Primeira Guerra Mundial. 


As razões objetivas que levaram a essa reviravolta na agenda do debate têm 
sido, elas mesmas, examinadas pela literatura, havendo uma grande convergência 
na explicitação das motivações, independente de como os autores se situam no 
espectro teórico-ideológico. Um estudioso de teoria do desenvolvimento, de for- 
mação convencional, como Henry J. Bruton, por exemplo, em artigo cuja versão 
original é de 1957, apontava três ordens de fatores que, a seu ver, explicariam a 
preocupação com os problemas do crescimento, em voga na época. Diz ele: 


Em primeiro lugar, a evidência acumulada que levou muitos economistas a acreditar que os países da 
Europa Ocidental e os Estados Unidos alcançaram um estágio de maturidade tal que o desemprego em 
larga escala era um problema crônico, maior que a perturbação periódica. Em grande medida, a Teoria 
Geral de Keynes pode ser considerada como constituindo uma explicação teórica para a proposição de que 
é possível para uma economia declinar e tornar-se incapaz de gerar um nível de atividade suficientemente alto 
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para evitar o desemprego involuntário. Assim, embora a teoria de Keynes seja “estática e de curto prazo”, 
descreve um fenômeno com numerosas implicações a longo prazo. O esforço, portanto, de “dinamizar 
Keynes” levou ao interesse pelas propriedades formais da teoria do crescimento. 


O segundo evento (...) tem a ver com o reconhecimento de que uma grande parte da população mundial 
é forçada a viver em condições de extrema pobreza econômica. A partir dessa consciência e das grandes 
dificuldades criadas para esses assim chamados países subdesenvolvidos pelas condições de depressão dos 
anos 30 e pela Il Guerra Mundial, surgiu uma demanda por programas e políticas que pudessem melhorar 
o bem-estar econômico da população desses países. Formular tais programas e políticas requer o conhe- 
cimento dos processos do crescimento econômico, ou seja, uma teoria do crescimento econômico. 


O terceiro evento (...) é o surgimento da União Soviética como potência mundial, e o conflito entre ela e 
os países ocidentais. Considerações políticas têm levado, portanto, a questões relativas a taxas de cres- 
cimento para economias como um todo e para setores específicos, em passado recente, e a perspectivas 
para crescimento futuro (BRUTON, 1960, p. 240). 


Outro autor (esse talvez mais conhecido entre nós), Amartya Sen, apontou, alguns 
anos depois, razões semelhantes, ainda que com uma visão mais “otimista”: 


O interesse no crescimento reviveu, primeiro lentamente, e depois por pulos e saltos. Isto foi, em grande 
medida, o resultado de uma imensa preocupação prática com o crescimento depois da Il Guerra Mundial. 
As economias destruídas pela guerra estavam tentando reconstruir-se rapidamente, os países subdesen- 
volvidos estavam procurando iniciar o desenvolvimento econômico, os países capitalistas avançados, 
relativamente livres dos colapsos periódicos, estavam tentando concentrar-se na elevação da taxa de 
crescimento a longo prazo e os países socialistas estavam decididos a alcançar as economias capitalistas 
mais ricas através de uma rápida expansão econômica. O crescimento era a preocupação de todos e não 
é surpreendente que, nesse quadro, a teoria do crescimento tenha atraído a atenção dos economistas 
(SEN, 1970, p. 9). 


Na outra extremidade do espectro teórico-ideológico, podemos fazer refe- 
rência a Paul Baran, que nos diz em sua obra clássica: 


A guerra e os anos de prosperidade do pós-guerra eliminaram toda preocupação keynesiana com acumulação 
excessiva de capital, com a deficiência da procura efetiva. Tudo se combinava, então, para criar um enorme 
mercado para a empresa capitalista: os recursos necessários à reconstrução, a satisfação da procura diferida 
das empresas e dos consumidores, a urgência de conversão, para fins produtivos, das inovações tecnológicas 
desenvolvidas durante a guerra frequentemente em conexão com ela (BARAN, 1964, p. 59). 


2 DA ARQUEOLOGIA DO DEBATE 


Retomemos o esquema de Bruton. Por ele podemos constatar que cada um dos 
eventos citados dá origem a uma linha de interesses sobre conjuntos diversos de 





3. Ideias semelhantes às que serão apresentadas nesta seção foram expostas pelo autor há alguns anos, em sua dissertação de mestrado. 
Ver Teixeira (1983). 
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problemas, que vão formar campos específicos de análise. Assim, se o primeiro levava 
ao “interesse pelas propriedades formais do crescimento”, nas palavras do próprio 
autor, o segundo daria origem aos estudos sobre desenvolvimento e atraso. 


O ponto de partida para os trabalhos ligados ao primeiro evento foram, in- 
contestavelmente, os artigos de Harrod (1939, 1948) e Domar (1946), nos quais 
se discutem os problemas e as possibilidades do crescimento equilibrado. Só que, 
enquanto Harrod está mais voltado para os temas relacionados à instabilidade versus 
estabilidade (steady state), Domar persegue as condições do equilíbrio dinâmico. 
De qualquer forma, é desses textos que tem início uma série interminável de es- 
tudos sobre o tema” — de corte keynesiano uns, neoclássico outros. O problema 
em relação a esses trabalhos — problema que os tornava de pouca utilidade para a 
construção de uma verdadeira teoria do desenvolvimento — é que seus autores só se 
preocupavam com as condições analíticas do crescimento equilibrado, formulando 
hipóteses com base na estabilidade de parâmetros tais como distribuição funcional 
da renda, relação capital-produto ou ainda relação capital-trabalho (progresso 
técnico neutro). Tais relações, no entanto, só se mantêm estáveis se não ocorrer 
crescimento vigoroso, em particular da indústria; caso ocorra, o que é próprio dos 
processos de arrancada para o desenvolvimento, é inexorável que seja acompanhado 
por transformações estruturais que alteram justamente esses parâmetros. Não é 
por acaso que os estudos empíricos referidos por Kaldor (1966) e outros autores 
referem-se sempre a períodos de lento crescimento de economias maduras, como 
os Estados Unidos e a Inglaterra, antes de 1950. 


Uma outra vertente da teoria do crescimento, menos preocupada com a 
questão de sua formalização e mais com as condições para a “arrancada” em direção 
à industrialização, tem origem com o conceito de big push, de Rosenstein-Rodan 
(1943), elaborado inicialmente para o exame das economias da Europa Oriental e 
Sul-Oriental e, posteriormente, desenvolvido na reunião da International Economic 
Association, realizada no Rio de Janeiro em 1957 (ver ROSENSTEIN-RODAN, 
1961). A ideia de Rosenstein-Rodan é que os países atrasados precisavam de um 
“grande impulso” (h1g push) inicial de investimento industrial, para poder vencer as 
barreiras do atraso e ingressar numa fase de crescimento equilibrado e autossus- 
tentado. Para ele, investimentos em uma indústria isolada não dariam resultado, 





4. O terceiro evento, que teve a ver com a divisão do mundo em blocos ideologicamente antagônicos, trouxe importantes consequências, 
tanto no plano econômico, relacionadas à “solidariedade” do crescimento dos países capitalistas mais avançados, quanto no plano 
político, fazendo com que, a despeito da intensificação da concorrência, as rivalidades políticas tendessem a diminuir. As características 
estruturais do processo de transnacionalização que se inicia promoveriam, ademais, a unificação dos mercados e a convergência dos 
padrões tecnológicos. 


5. Uma boa coletânea contendo os principais textos sobre o tema encontra-se em Sen (1970). 
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dadas as dimensões reduzidas do mercado para seu produto. O nível de demanda 
adequado só seria alcançado se várias indústrias se expandissem simultaneamente, 
mediante um “grande impulso” de investimento, gerando renda simultaneamente 
em diversos setores para que a demanda pelo produto de qualquer indústria, iso- 
ladamente considerada, pudesse ser sustentada. 


Essa mesma ideia foi retomada por Nurkse (1951, p. 31) ao definir as con- 
dições para o crescimento equilibrado. Disse ele: 


A produtividade técnica e física do capital somente pode ser realizada, em termos econômicos, por meio de um 
crescimento equilibrado, de uma ampliação conjunta do tamanho do mercado, criando economias externas 
que possibilitem alta produtividade social do capital, ainda que, para qualquer empreendimento isolado, as 
perspectivas de lucro possam desencorajar bastante, ou, de qualquer modo, encorajar tão insuficientemente 
a ponto de não tornar compensadora a instalação de equipamento melhor e mais abundante. 


Tais ideias foram objeto de críticas demolidoras, formuladas por diversos eco- 
nomistas, entre eles Furtado (1952)7 e Fleming (1969). Mas foi Albert Hirschman 
que, em oposição à concepção do crescimento equilibrado, formulou a teoria do 
crescimento não equilibrado (HIRSCHMAN, 1958, 1976). Hirschman chama a 
atenção para algumas características relevantes da estrutura e da dinâmica industriais, 
antes de mais nada para o fato de que nem todas as indústrias produzem bens para 
uso final, sendo algumas fornecedoras de outras. Em decorrência, estabelecem-se 
relações de encadeamento intersetorial na estrutura industrial, que fazem com 
que o desenvolvimento possa ser acelerado através de investimentos em projetos 
e indústrias com fortes repercussões em cadeia, para trás e para frente. Com isso, 
a expansão do(s) setor(es) líder(es) cria, ao mesmo tempo, novas oportunidades e 
novos estrangulamentos, induzindo ondas secundárias de investimento e dando 
origem a trajetórias de desenvolvimento não equilibrado.º 





6. Esse texto é a transcrição das seis conferências proferidas pelo autor no Instituto Brasileiro de Economia (Ibre), entre julho e agosto 
de 1951. 


A passagem citada, que mais parece uma reafirmação da Lei de Say, é desenvolvida pelo autor, no mesmo texto, quando chama 
em seu apoio nada mais nada menos do que o famoso Essays in some Unsettled Questions of Political Economy, de John Stuart Mil: 
“Nada é mais verdadeiro do que se dizer que é o produto que constitui mercado para a produção, e que cada aumento da produção, 
se distribuído sem erro entre todas as espécies de produto, na proporção que os interesses privados ditariam, cria, ou melhor, constitui 
a sua própria procura” (NURKSE, 1951, p. 23, nota 2). 


7. Esse texto de Celso Furtado será examinado mais adiante, pois é considerado aqui sua primeira contribuição relevante para o debate 
da teoria do desenvolvimento. 


8. A obra de Svennilson (1954) sobre o entreguerras poderia ser considerada uma contribuição a esse debate, já que se apoia em um 
esquema analítico bem próximo ao de Hirschman. Svennilson leva em conta os efeitos da complementaridade entre os setores, mas — o 
que talvez explique sua não inclusão entre os teóricos do desenvolvimento — realiza uma análise histórica essencialmente empírica, 
sem construir modelos explicativos abstratos. Ele examina as tendências de desenvolvimento da economia europeia no marco geral da 
industrialização mundial, sem adotar a ideia de que o todo é a soma das partes. 
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Como já observamos, tênue é a fronteira que separa o âmbito analítico das 
teorias do crescimento (growth) das teorias do desenvolvimento (development). Se 
tomarmos o esquema de Bruton, as teorias do crescimento estariam mais próximas 
do primeiro evento, enquanto as do desenvolvimento, do segundo. Mesmo assim, e 
com o risco de simplificação, a literatura específica sobre desenvolvimento também 
ampliou-se no período, tendo sido produzida tanto no centro como na periferia, 
com destaque para os trabalhos da Cepal. Voltaremos a isso em breve. 


Por enquanto, tomemos apenas um autor como exemplo: Paul Baran. O 
exemplo é escolhido não tanto por fornecer um paradigma de análise que pudesse 
ser generalizado, mas pela influência que exerceu no esforço de formulação de uma 
variante radical para a teoria do crescimento — ou do desenvolvimento.” Baran, 
no entanto, não vai muito além da contribuição dos pensadores ortodoxos sobre 
o assunto, pois, também para ele, a superação das barreiras do atraso e do subde- 
senvolvimento exigiria injeções de capital. A novidade em sua análise é destacar 
o fato de que as características sociais e políticas dos países atrasados, bem como 
as relações que os países centrais mantinham com eles (de natureza tipicamente 
imperialista) tornavam inadequados e improdutivos os investimentos realizados. 
Óbyia conclusão se impunha: sem revolução social não poderia haver crescimento 
econômico nos países atrasados. 


Para encerrar esta seção, vale uma observação sobre um outro campo em que 
a experiência do crescimento econômico produziu textos e polêmicas — o da teoria 
pura do comércio internacional.'º O ponto de partida para esse renovado interesse 
talvez tenham sido os artigos de Samuelson (1948, 1949) sobre o comércio inter- 
nacional e a equalização dos preços dos fatores. A ideia apresentada nesses textos 
vai muito além das proposições da teoria clássica — seja na versão “ricardiana”, 
seja na do teorema de Hecksher-Ohlin — pois, enquanto essa se limitava a afirmar 
que o comércio poderia acarretar vantagens mútuas para todos os países que dele 
participassem, Samuelson afirma que o livre comércio pode equalizar não somente 
os preços relativos, mas os fatores determinantes dos preços absolutos nos vários 
países que mantenham relações comerciais entre si. Seu argumento é que, respei- 
tadas certas condições (entre as quais ausência de mobilidade de fatores e custo 
zero de transporte), o comércio poderia funcionar como substituto perfeito para 
o movimento dos fatores de produção através das fronteiras nacionais. 





9. A ambiguidade se justifica, pois, como observamos linhas atrás, o livro de Baran, intitulado The Political Economy of Growth, foi 
traduzido no Brasil como A Economia Política do Desenvolvimento. 


10.Vale observar que também aqui razões objetivas poderiam ser apontadas para a redobrada atenção com a teoria do comércio internacional. O 
período de crescimento da economia mundial que se inicia após a Segunda Guerra Mundial, com a reestruturação produtiva que o acompanhou, 
ensejou o surgimento de uma nova divisão internacional do trabalho entre os centros, com profundas consequências para a periferia. 
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Tais conclusões — ainda que apresentadas com a necessária ressalva quanto 
à natureza irrealista das hipóteses em que se assentavam — desencadearam intensa 
polêmica. Talvez o primeiro a dar-lhe combate tenha sido Raúl Prebisch, em célebre 
artigo que serviu de base para o Estudio Económico de America Latina de 1949, 
espécie de marco inaugural da escola da Cepal. Também Nurkse, a quem já fizemos 
referência, entrou na disputa com seu estudo sobre os efeitos da mudança no 
padrão de comércio decorrente da transferência do centro dinâmico da economia 
mundial da Inglaterra para os Estados Unidos. 


A originalidade da contribuição de Prebisch consistiu em mostrar que a divisão 
internacional do trabalho e as relações centro-periferia, a ela associadas, impedem 
uma distribuição igualitária dos ganhos do comércio. O centro do argumento de 
Prebisch reside em sua análise da deterioração dos termos de troca, o que explica 
a desigualdade tanto da difusão do progresso técnico quanto da distribuição de 
seus benefícios." 


De qualquer forma, tanto a vertente do crescimento quanto a do comércio 
internacional significaram um esforço da escola anglo-saxônica para preencher o 
vazio teórico e estabelecer paradigmas para o problema do crescimento e do bem- 
estar. O crescimento econômico dependeria essencialmente de injeções de capital 
em doses apropriadas, não interessando, obviamente, se a origem desse capital seria 
interna ou externa; a pergunta sobre os atores sociais que poderiam promover a 
mudança não era sequer colocada, que dirá respondida. 


Mesmo a contribuição dos economistas da Cepal — que vai muito além de 
meras recomendações de políticas protecionistas para contornar o problema da 
deterioração dos termos de troca — permanecerá inicialmente prisioneira desse 
modo de ver. Tanto que toda uma geração de planejadores e de funcionários de 
organismos internacionais passou a crer na possibilidade de se manipular a pro- 
pensão a poupar e a relação capital-produto, permanecendo nessa convicção por um 
tempo espantosamente longo. 


Como a realidade desconhece os impasses da teoria, a história seguiu seu curso e 
crescimento e mudanças ocorreram, tendo no centro de seu movimento expansivo a 
dinâmica do setor industrial. A forte correlação entre crescimento e industrialização, 
bem como a ligação de ambos com o processo de transformação social, ficou mais 
uma vez evidente — confirmando o que os economistas clássicos já sabiam há 150 
anos. Por isso, nos anos 1960 do século passado, a preocupação analítica deslocou-se 





11. Não cabe, nos limites deste capítulo, uma descrição detalhada das teorias de Prebisch e da Cepal sobre o assunto, mas a referência 
é obrigatória, porque será daqui que Furtado desenvolverá seus argumentos. 
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para os processos de industrialização. A natureza essencial desse processo, no entanto 
— enquanto parte de um movimento geral de expansão internacional do capital, com 
características diferentes dos de épocas anteriores — só ficou clara anos mais tarde, 
particularmente a partir dos trabalhos de Stephen Hymer."º 


Furtado acompanhou todo esse debate e nele teve um papel relevante. 


3 A CONTRIBUIÇÃO ORIGINÁRIA DE CELSO FURTADO 


O texto de Celso Furtado que nos propomos a comentar — e que chamamos de 
sua contribuição originária ao debate sobre desenvolvimento econômico — situa-se 
no meio dessa caminhada. Ele foi de fato o seu primeiro texto de circulação inter- 
nacional, antecedendo em alguns anos FEB, livro que transformaria radicalmente 
o escopo e o método da pesquisa sobre economia e história econômica brasileira. 
FEB, como se sabe, foi escrito em Cambridge, onde Furtado passou o ano letivo 
de 1957-1958, a convite de Nicholas Kaldor. Foi publicado pela primeira vez 
na Revista Brasileira de Economia, em setembro de 1952, traduzido para o inglês 
e republicado pelo International Economic Papers, em 1954 (periódico da Inter- 
national Economic Association). Trata-se, na verdade, de um comentário às seis 
conferências pronunciadas por Ragnar Nurkse, da Universidade de Columbia, no 
Ibre, em julho e agosto de 1951.!4 


Vale lembrar, também, que, quando escreveu esses seus comentários, Celso 
Furtado já se tornara um economista importante, tendo defendido sua tese de 
doutoramento na Universidade de Paris (L'économie Coloniale Brésilienne, em 
1948), já participava do grupo de colaboradores da revista Conjuntura Econômica 
(junto com Américo Barbosa de Oliveira e com o economista austríaco Richard 
Lewinsohn) e se integrara ao corpo permanente de economistas da Organização 
das Nações Unidas (ONU), servindo à recém-criada Cepal, da qual foi nomeado 
diretor da Divisão de Desenvolvimento por Raúl Prebisch. Também já participara 
da elaboração do Estúdio Econômico para América Latina, de 1949, em que redigiu 
a seção dedicada ao Brasil, e já publicara seu primeiro ensaio de análise econômica, 
Características Gerais da Economia Brasileira, na Revista Brasileira de Economia 
(março de 1950). 





12. Não se pense que, na periferia, isso não ocorreu sem forte resistência, tanto política como teórica. Não bastasse a produção interna 
da corrente liberal-conservadora, capitaneada por Eugênio Gudin e Octavio Gouveia de Bulhões, o reforço externo sempre se fazia pre- 
sente. Ver, por exemplo, as conferências de Vinner na Universidade Federal do Rio de Janeiro (UFRJ) em 1953, nas quais nega a suposta 
necessidade da industrialização para se conseguir aumentos de renda. Ver Vinner (1969). 


13. Stephen Herbert Hymer (1934-1974) foi um economista canadense, de formação marxista, que morreu precocemente em um acidente 
de carro. Suas pesquisas tiveram por objeto as transformações do capitalismo, a partir da expansão das empresas multinacionais. As ideias 
de Hymer influenciaram muitos economistas, como Dunning e outros. Ver Hymer (1973, 1978, 1979) e Hymer e Rowthorn (1970). 


14. As conferências de Nurkse foram publicadas em dezembro de 1951 pela Revista Brasileira de Economia. 
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Cabe ainda observar que, no momento em que o texto é apresentado, não 
havia começado a grande onda de investimento direto externo na economia 
brasileira — que só viria a ocorrer na segunda metade dos anos 1950 do século 
passado. O país que se oferece ao olhar de Furtado é o que havia evoluído de um 
“desenvolvimento para fora” a um “desenvolvimento para dentro”, nas condições 
históricas da Crise de 1929 e da Segunda Guerra Mundial. 


Em seu artigo aqui examinado, Celso Furtado se propõe a analisar três 
pontos abordados por Nurkse: “ (...) primeiramente a teoria do desenvolvimento 
econômico; em segundo lugar, o problema das relações entre a propensão a con- 
sumir e a intensidade do desenvolvimento, e finalmente a questão dos efeitos das 
inversões sobre o balanço de pagamentos” (FURTADO, 1952, p. 315). Os três 
pontos, entretanto, encontram-se inter-relacionados de tal forma que permitem 
a Furtado apresentar uma visão inovadora das relações entre desenvolvimento e 
subdesenvolvimento, gérmen de toda sua formulação futura. Conforme veremos, 
ao fazê-lo, constrói a perspectiva analítica que perpassará toda sua obra posterior- 
mente, em particular FEB. 


Para Furtado, “Nurkse aborda a teoria do desenvolvimento econômico dentro 
de um quadro geral do pensamento de Schumpeter” (FURTADO, 1952, p. 317). 
Mas destaca que sua versão “é extremamente pessoal”, o que o obriga a considerar 
em separado a contribuição de Nurkse e a teoria schumpeteriana. O ponto de 
partida de Nurkse, para formular sua teoria do subdesenvolvimento, reside na 
questão das reduzidas dimensões do mercado, que operariam como fator limitante 
ao desenvolvimento econômico. Seu raciocínio se desenvolve de acordo com o se- 
guinte esquema: o tamanho do mercado não gera incentivos para o uso de capital; 
o tamanho do mercado decorre da baixa produtividade; a baixa produtividade, por 
sua vez, é devida à pequena quantidade de capital usado na produção; e o capital 
é pouco usado porque o mercado é pequeno. Enfim, um perfeito círculo vicioso 
— identificado pelo autor ao “fluxo circular” de Schumpeter — que condenaria os 
países subdesenvolvidos a um estado estacionário de permanente atraso. 


Celso Furtado não aceita essa hipótese; e alinha desde logo dois argumentos 
formais para negar sua generalidade. O primeiro pode ser resumido em uma frase: 
“Sempre que os países subdesenvolvidos tivessem oportunidade de realizar suas 
inversões com vistas ao mercado externo, o problema não existiria”(FURTADO, 
1952, p. 317). Nesse caso, o problema residiria na ausência de um mercado 
externo em expansão, o que obrigaria o estudo a contemplar duas situações dis- 
tintas: desenvolvimento com mercado externo em expansão e desenvolvimento 
com ausência de expansão nas trocas externas. 
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O segundo argumento é mais importante e está baseado na ideia de que o 
desenvolvimento econômico constitui um processo no qual se alcança a elevação 
da produtividade física média do fator trabalho.” Diz-nos Furtado que o problema 
não é que o mercado dos países subdesenvolvidos seja pequeno, mas sim o fato 
de que ele “é pequeno com relação ao tipo de equipamento que se usa nos países 
desenvolvidos. (...) No processo de desenvolvimento dos países hoje altamente 
industrializados, as inovações técnicas iam sendo utilizadas sempre que economi- 
camente se justificassem” (FURTADO, 1952, p. 318). Nos países subdesenvolvidos, 
as coisas não se passam assim; ao contrário, “a introdução numa comunidade 
primitiva de máquinas automáticas (...) significará certamente não uma baixa mas 
uma grande alta de custos”. Ademais, “para que num país subdesenvolvido se logre 
sensível aumento de produtividade, não é necessário introduzir os equipamentos 
mais modernos. (...) A simples abertura de uma estrada pode determinar ponderável 
aumento na produtividade de uma região agrícola”. 


Ao adotar a produtividade média do trabalho (e não a produtividade marginal), 
Furtado coloca o problema em bases mais seguras. Numa economia subdesenvolvida, 
os processos de automação da produção podem reduzir a produtividade média, se 
os trabalhadores antes envolvidos no processo produtivo ficarem desempregados. 
E próprio capitalista que introduzir a inovação pode ter prejuízo, se as máquinas 
funcionarem muito abaixo de seu ponto ótimo. 


O argumento de Furtado vai muito além da contestação formal às ideias de 
Nurkse. Na verdade, ao distinguir a natureza específica da realidade econômica dos 
países atrasados, abre caminho para considerar o subdesenvolvimento não como 
uma etapa do desenvolvimento, mas como seu subproduto. 


Para avançar na discussão, Furtado mostra que a ideia do “fluxo circular” 
é um recurso analítico de Schumpeter, de natureza abstrata, para explicar sua 
concepção do desenvolvimento econômico. Para Schumpeter (1961, p. 91),“o 
desenvolvimento (...) é um fenômeno à parte, inteiramente fora do que se possa 
observar no fluxo circulatório, ou na tendência para o equilíbrio. É transformação 
espontânea e descontínua das artérias do fluxo, distúrbio de equilíbrio, que altera 
e desloca, para sempre, o estado de equilíbrio preexistente”. Vale lembrar que essa 
passagem de Schumpeter encontra-se em um livro cuja primeira edição data de 
1911 e cuja edição definitiva é de 1926. 


Furtado cita essa passagem para acompanhar o raciocínio de Schumpeter, 
para quem “essas transformações espontâneas e descontínuas da artéria do fluxo 





15. Como veremos adiante, Furtado se recusa a adotar o critério da produtividade marginal por considerá-lo inadequado, pelo menos 
às condições das economias subdesenvolvidas. 
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circulatório e os distúrbios do centro de equilíbrio aparecem no setor da vida 


industrial e comercial, não na esfera dos desejos dos consumidores de produtos 
finais” (SCHUMPETER, 1961, p. 91). Assim, 


(...) as inovações do sistema econômico (...) não ocorrem de maneira tal que, primeiro, despertam es- 
pontaneamente novos desejos dos consumidores e, em seguida, a engrenagem produtiva gire em torno 
dessa pressão. (...) É o produtor quem normalmente inicia a transformação econômica e os consumidores 
por ele são orientados (...) (SCHUMPETER, 1961, p. 92). 


Essas transformações se dão através de rupturas, pelas quais novas combi- 
nações de materiais e forças (para usar a expressão do autor austríaco)!“ passam a 
ser utilizadas. E o agente responsável por isso são os empreendedores: são eles que 
introduzem as novas combinações, quaisquer que sejam elas — novos produtos, 
novos processos produtivos, novos mercados, novas matérias-primas e nova orga- 
nização da indústria. 


Furtado (1952, p. 321) não desqualifica a contribuição de Schumpeter; 
ao contrário, reconhece que “o conceito de “novas combinações é certamente a 
contribuição mais interessante da teoria de Schumpeter”. Mas põe em dúvida sua 
utilização para dar conta dos fenômenos e processos que caracterizam as economias 
subdesenvolvidas. Para isso, pergunta-se quais os “fatores que contribuem para que 
exista tal classe em nossa sociedade”. Para ele, a teoria do desenvolvimento vai além 
das análises que a teoria econômica permite. Diz, inclusive: “A análise econômica 
não nos pode dizer por que uma sociedade se desenvolve e a que agentes sociais 
se deve esse processo” (FURTADO, 1952, p. 321). Na verdade, “o problema do 
desenvolvimento econômico é um aspecto do problema geral em nossa sociedade, 
e não poderá ser totalmente compreendido se não se lhe devolve o conteúdo 
histórico” (FURTADO, 1952, p. 320). Para entender o surgimento de uma classe 
capitalista de empreendedores, bem como todo o processo de transformação social 
ocorrido no velho continente, “seria necessário considerar todo o complexo cultural 
que se formou na Europa, com seus elementos de racionalidade, sua mobilidade 
social, sua escala de prestígio em grande parte refletindo a escala da riqueza pessoal 


(e) (EURTADO, 1952, po 320). 


A conclusão de Furtado é clara: “A simplificação schumpeteriana por um lado 
nos afasta do verdadeiro problema econômico do desenvolvimento e, por outro, de 
muito pouco nos serve como explicação geral do fenômeno” (FURTADO, 1952, 
p. 320). A crítica se estende a Nurkse, que conclui pela necessidade de um grande 





16. "Produzir significa combinar materiais e forças ao nosso alcance. (...) O desenvolvimento, segundo a nossa acepção, (...) se define 
como o levar avante novas combinações” (SCHUMPETER, 1961, p. 92-93). 
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número de investimentos simultâneos — uma reedição do big push, de Rosenstein- 
Rodan — para romper o ciclo vicioso do subdesenvolvimento e do atraso. Para 
Furtado, a formulação de Nurkse elide a questão central do desenvolvimento em 
economias subdesenvolvidas, pois, para essas economias, “começar um processo 
de desenvolvimento com seus próprios recursos e pela ação espontânea de seus 
próprios empresários é, para usar uma frase corrente, como levantar-se pelos pró- 


prios cabelos” (FURTADO, 1952, p. 320). 


E em que reside a questão central do desenvolvimento e em que difere esse 
conceito em Schumpeter e em Furtado? Tudo se resume em observar que o problema 
de Schumpeter residia em explicar por que a realidade econômica é um processo 
em contínua transformação e não uma eterna repetição de si mesmo. Seu objeto 
são as economias capitalistas desenvolvidas e por isso ele parte do “fluxo circular” 
— mero recurso analítico, como dissemos — em que vigora um estado estacionário, para 
explicitar as condições em que o equilíbrio é rompido. Já o problema de Furtado é de 
outra natureza: “O objetivo da teoria do desenvolvimento econômico (...) não é 
explicar por que a economia está mudando permanentemente, e sim como em nossa 
economia o fator trabalho vai progressivamente aumentando sua produtividade” 


(FURTADO, 1951, p. 321). 


Há um outro ponto em que a análise de Furtado afasta-se de Schumpeter (e, 
portanto, de Nurkse). É que para Schumpeter, o “desenvolvimento”, entendido 
como mudanças no processo de produção, ocorre essencialmente em virtude da 
introdução de inovações — e isso se dá no interior dos processos existentes, pela 
nova combinação de fatores existentes, ainda que em geral esse processo seja levado 
adiante por novas firmas e não pelas antigas. Para Furtado, ao contrário, isso é 
impossível em economias subdesenvolvidas, dada a fragilidade da base capitalista 
inicial. O círculo vicioso do atraso, para ele, “quase sempre é quebrado pela ação 
de fatores externos” (FURTADO, 1951, p. 322). E, mais adiante: “(...) o impulso 
inicial para ultrapassar essas dificuldades [decorrentes do atraso inicial] veio histo- 
ricamente de fora da comunidade” (FURTADO, 1951, p. 324). 


A prioridade concedida aos fatores externos para a superação do subdesen- 
volvimento explica a importância concedida por Furtado aos outros dois aspectos 
das conferências de Nurkse que examina: as relações entre propensão a consumir 
e desenvolvimento e os efeitos do investimento sobre o balanço de pagamentos. 





17. Furtado (ibidem, p. 324, nota 7) faz referência a Henri Pirenne para mostrar que, na Europa, a passagem para uma economia de 
crescimento se deveu ao comércio imposto pelos levantinos às cidades costeiras da Itália e do Sul da França; depois de iniciado, o processo 
se propagou ao resto do continente, através dos grandes rios, trazendo divisão do trabalho, aumento de produtividade e acumulação 
de capital. Furtado não leva em conta os estudos de Marx sobre a acumulação primitiva na Inglaterra, com a ênfase no cercamento dos 
campos e na expropriação dos camponeses, dando margem à formação do arrendatário capitalista e do mercado interno para o capital 
industrial (ver MARX, 2001, p. 825 e seguintes). 
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O argumento de Furtado se desenvolve da seguinte maneira: o impulso externo 
beneficia inicialmente os setores ligados ao comércio exterior, proporcionando um 
aumento dos lucros, os quais, caso esse impulso seja persistente, serão reinvestidos, 
aumentando a produção; a acumulação de capital traz consigo melhorias técnicas 
e, portanto, aumento da produtividade social média, pela liberação dos demais 
fatores e sua absorção em outros setores. O processo tende a se autossustentar, pois, 
na medida em que aumenta a produtividade, cresce a renda real e a demanda se 
diversifica, abrindo novas frentes de investimento; e à medida que cresce a procura 
por mão de obra os salários reais também tendem a crescer. 


A forma, no entanto, como evolui a demanda é fundamental para a continuidade 
do processo. Alerta-nos Furtado (1952, p. 326): “Se os aumentos da renda se concentram 
totalmente em mãos de pequenos grupos fechados, o processo de desenvolvimento, 
iniciado por pressão externa, não criará dentro da economia reações que tendam a 
intensificá-lo”. Essa preocupação leva nosso autor ao ponto seguinte de sua análise, que 
diz respeito exatamente à relação entre as propensões a consumir e a poupar. 


À questão para ele é que a população dos países mais pobres tende a imitar 
os padrões de consumo dos países mais ricos, fazendo com que a propensão a 
poupar se reduza e, em consequência, o próprio ritmo de crescimento daqueles 
países, acentuando a disparidade de renda real entre países ricos e pobres. Isso 
explicaria porque 


(...) o processo de desenvolvimento dos países atualmente subdesenvolvidos não pode alcançar esponta- 
neamente seu ritmo ótimo. A tendência a aumentar a propensão a consumir, resultante das disparidades 
internacionais de renda real, determina redução progressiva no ritmo do crescimento espontâneo dos 
países que ficaram atrasados no processo de desenvolvimento (FURTADO, 1952, p. 328). 


Para explicar seu ponto de vista, Furtado trabalha com a relação entre o in- 
vestimento e a renda nacional, que denomina “coeficiente de investimento” (idem, 
p. 330). Levando em conta os fatores de ordem psicológica — necessariamente di- 
ferente para o poupador e para o consumidor —, assume que “quando tem início o 
processo de desenvolvimento numa economia de livre-empresa, aquele que investe 
recebe um incentivo muito maior do que o consumidor” (FURTADO, 1952, 
p. 331), o que leva a um aumento da taxa de crescimento do produto. Nos países 
desenvolvidos, o processo teria ocorrido exatamente dessa forma, uma vez que a 
classe capitalista em ascensão, motivada pelo lucro, aumentou o investimento, mas 
permaneceu prisioneira dos velhos (e frugais) hábitos de consumo. 


“Atualmente [no entanto] dá-se praticamente o inverso. Graças ao enorme 
poder dos meios de propaganda e comunicação o carro vai na frente dos bois e os 
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hábitos de consumo são os primeiros a se transformar”. À conclusão de Furtado é 
que “o desenvolvimento espontâneo dos países atualmente subdesenvolvidos se dá a 
uma taxa muito mais lenta do que se poderia esperar dadas as suas potencialidades 
econômicas e o nível do progresso técnico” (FURTADO, 1952, p. 333). 


Na visão de Celso Furtado, a questão da “elevada” propensão a consumir das 
economias subdesenvolvidas não se esgota em si mesmo. Ao contrário, ela nos leva 
ao terceiro ponto examinado pelo autor, que é o seu efeito sobre o balanço de paga- 
mentos, na medida em que isso afeta o investimento. E retornamos aqui à questão 
do conceito de produtividade a ser aplicado na orientação do investimento. 


Para Furtado, 


(...) numa economia altamente desenvolvida, em que os recursos naturais são mais ou menos conhecidos, 
a produtividade marginal é, aproximadamente, a mesma em todos os setores, sendo também aproxima- 
damente iguais os salários para os mesmos graus de qualificação e de esforço; numa economia desse 
tipo, a produtividade social de um investimento se aproximaria de sua produtividade do ponto de vista 
da empresa, isto é, do rendimento do capital (FURTADO, 1952, p. 334-335). 


Tal não ocorre, no entanto, nas economias subdesenvolvidas, em que há 
grandes disparidades no grau de utilização dos fatores de produção entre os vários 
setores. Neles, a produtividade social pode elevar-se pela simples transferência de 
fatores de produção (ou por novas combinações entre eles), sem que isso afete 
necessariamente a rentabilidade das empresas. 


À consequência dessa constatação é que “o mecanismo de mercado não torna 
por si só possível a utilização ótima dos recursos” (FURTADO, 1952, p. 334). A 
taxa de desenvolvimento, portanto, pode ser aumentada, caso sejam eliminadas as 
impropriedades do mercado enquanto mecanismo regulador do progresso econô- 
mico e caso os investimentos sejam realizados de acordo com um plano coordenado 
e compreensivo. 


A questão, no entanto, não se esgota aí. O desenvolvimento econômico, ao 
acarretar o aumento da renda real e a diversificação da demanda, em um contexto 
de elevada propensão a consumir, pode levar a um aumento das importações, com 
efeitos nefastos sobre o balanço de pagamentos. Furtado observa que a Cepal, em 
seus estudos, constatara que o desenvolvimento recente de países do continente 
havia sido acompanhado de uma tendência crônica ao desequilíbrio de suas contas 
externas. Para ele, o problema vai além das formulações de Nurkse e mesmo de 
Kahn,!* na medida em que “o curso dos acontecimentos é diferente nos países 
que se encontram em sua primeira fase de desenvolvimento” (FURTADO, 1952, 





18. O texto que Furtado examina é de Kahn (1951). 
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p. 339), o que torna o modelo teórico usado por aqueles autores “lógico somente 


na superfície” (FURTADO, 1952, p. 338). 


À questão central, para Furtado, é “como conciliar a propensão a aumentar as 
importações de um país, que é inerente ao seu desenvolvimento, com sua inabilidade 
para aumentar sua capacidade para importar?” (FURTADO, 1952, p. 339). A 
questão não é trivial e muitos economistas, cujo pensamento em matéria de teoria 
econômica adotou um corte mais convencional, optaram pela ideia de que esse de- 
sequilíbrio resultava de uma situação inflacionária, propondo políticas de estabilização 
ortodoxas.” Para Furtado (1952, p. 340), ao contrário, a inflação tende a tornar-se 
“algo inseparável do processo de desenvolvimento”, não sendo, em hipótese alguma, 
nessas circunstâncias, um fenômeno monetário; qualquer tentativa de corrigi-la por 
meio da redução dos investimentos (mediante políticas monetárias contracionistas) 
não só não suprimiria os desequilíbrios como causaria outros efeitos indesejáveis. 


Furtado nos diz que “o aspecto básico do problema (...) [é] que a oferta não 
pode aumentar e alterar sua composição automaticamente com a expansão e de 
acordo com a mudança de composição da demanda”. E completa: “Visto que as 
exportações (consideradas como um constante em relação ao comércio exterior) não 
aumentam pari passu com a demanda de importações, o processo de crescimento 
criará desequilíbrios que assumem a forma de uma produção interior excessiva e de 
um balanço de pagamentos desfavorável” (FURTADO, 1952, p. 339-340). Sua 
conclusão não poderia ser outra: “A correção desses desequilíbrios constitui processo 
lento e quase sempre doloroso” (FURTADO, 1952, p. 340). 


Celso Furtado conclui seu ensaio com algumas observações sobre a questão 
da poupança em países subdesenvolvidos. Nesses países, não ocorrerá um processo 
de mobilização de poupanças, tal como ocorreu nos Estados Unidos e na Europa 
no século XIX; por isso, não se trata de “organizar o mercado de capitais”, como 
sempre propõe o pensamento conservador. O potencial de poupança existente 
teria que ser captado por alguma forma de poupança compulsória. Para Furtado, 
pelo menos nesse erro o professor Nurkse não incorreu. 


4 AS PRIMEIRAS LIÇÕES DO MESTRE (À GUISA DE CONCLUSÃO) 


Nesse momento em que completa 50 anos a publicação de FEB, investigar os ca- 
minhos que levaram Furtado à formulação de suas ideias centrais sobre a questão 
do desenvolvimento e sobre sua interpretação do país pode ter algum interesse. O 





19. Tais economistas, que constituíram no Brasil, à época, a chamada escola monetarista, achavam que o desequilíbrio entre as impor- 
tações e a capacidade para importar decorria de um desequilíbrio entre investimento e poupança. 
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texto que ora submetemos procura recuperar um ensaio de Celso Furtado, datado 
de 1952 e não muito conhecido, para se perguntar se suas ideias fundamentais 
sobre o Brasil e sobre as questões do desenvolvimento e do subdesenvolvimento 
já estavam completamente elaboradas naquele momento. 


À resposta a essa questão não é simples. Sem dúvida, em relação a pelo menos 
três pontos axiais seu posicionamento já era claro e definido. O primeiro deles diz 
respeito ao papel do Estado — no duplo aspecto que a questão encerra: intervindo 
diretamente, como agente produtor de bens e serviços, e indiretamente, nas funções 
de planejamento e coordenação. Isso fica claro, por exemplo, na passagem citada há 
pouco em que Furtado defende a mobilização de recursos através de mecanismos de 
“poupança compulsória”. Esse, aliás, é um dos poucos momentos em que manifesta 
abertamente concordância com os pontos de vista de Nurkse. 


Diz-nos Furtado que “a contribuição mais importante do Professor Nurkse 
em suas conferências talvez seja o modo com que relaciona a política fiscal com a 
poupança dos países subdesenvolvidos”. Afirma também que está implícita, nas 
conferências do professor Nurkse, “a ideia de que deve ser atribuído o papel prin- 
cipal do desenvolvimento econômico na atualidade à política fiscal”. E ressalta que 
esse é “o problema central do desenvolvimento econômico na atualidade”, embora 
“seja ainda mal compreendido”. E conclui: “Em vista dos poderosos estímulos ao 
consumo, postos em prática pelas economias mais avançadas, como tão lucidamente 
explica o Professor Nurkse, torna-se extremamente difícil para nossa economia, em 
sua presente fase de desenvolvimento, alcançar espontaneamente um elevado nível de 
poupança” (FURTADO, 1952, p. 340). 


Às questões relativas ao papel do Estado e ao processo de planejamento, no 
entanto, vão além de observações tópicas e esparsas. Elas estão na própria concepção 
do artigo, já que desde as primeiras linhas Furtado assume a defesa da coordenação 
como elemento central de política pública. Inicialmente, como ocorreu nos países 
desenvolvidos, pela necessidade de se contrapor às oscilações do ciclo econômico. 
Diz ele que “à proporção que se foi vendo mais claro dentro desse mecanismo 
[do ciclo], a política anticíclica foi evoluindo de medidas elementares de caráter 
monetário para uma ação coordenada sobre os elementos dinâmicos do sistema 
econômico”. E isso se faz através do planejamento econômico: “(...) a determinação 
de objetivos a serem alcançados, em função do tempo, por determinados setores 
da atividade econômica, aos quais se atribui um papel dinâmico”. Ao fazer esse 
movimento, surgiu a necessidade de uma formulação teórica que desse conta do 
“processo geral do desenvolvimento econômico” (FURTADO, 1952, p. 316), e 
não apenas das flutuações do nível de emprego. 
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Essa questão perpassa todo o texto. Quando fala do “empresário inovador” 
schumpeteriano, por exemplo, como elemento dinâmico do processo de mudança 
econômica, e se pergunta por que tal fenômeno ocorreu na Europa, recusa uma 
teoria que constrói modelos abstratos sem substância histórica, pois, na ausência 
dos elementos que levaram ao surgimento dessa classe na Europa, estaríamos 
condenados ao subdesenvolvimento? 


Igualmente, quando discute a propensão a consumir, mostra que o compor- 
tamento autônomo dessa variável, que tende a seguir os padrões dos países mais 
desenvolvidos, leva à conclusão de que “o processo de desenvolvimento dos países 
atualmente subdesenvolvidos não pode alcançar espontaneamente seu ritmo ótimo” 
(FURTADO, 1952, p. 328). É assim a dinâmica das economias centrais que acaba 
sobredeterminando o movimento das economias periféricas. 


Celso Furtado, portanto, formula com absoluta e cristalina lucidez a ideia 
de que os mecanismos de mercado, por si só, sejam incapazes de romper com o 
círculo vicioso do atraso e do subdesenvolvimento. A ação do Estado no domínio 
econômico é uma exigência inevitável para superar as restrições que a dinâmica 
espontânea dos mercados impõe. 


O segundo ponto axial do pensamento de Furtado, também presente no 
texto examinado, diz respeito à prioridade concedida à questão do desenvolvi- 
mento em relação às políticas monetária e fiscal. Vimos, há poucas linhas atrás, 
sua crítica aos economistas que, face aos desequilíbrios de balanço de pagamentos, 
defendiam políticas de estabilização ortodoxas, convencidos de que estaríamos 
diante de uma inflação de demanda. A consequência da adoção dessas políticas 
não poderia ser outra que não a de paralisar o desenvolvimento. E mais: ao 
restringir o crédito e alimentar a contração do nível de atividades, tais políticas 
acabariam por agravar os problemas estruturais e reforçar a própria tendência 
inflacionária. Para Furtado — e nesse ponto ele vai além do que Prebisch havia 
escrito até então —, a inflação é de natureza estrutural e, inclusive, organicamente 
ligada ao processo de desenvolvimento econômico. Sua observação, referida há 
pouco, de que a correção dos desequilíbrios constituiria processo lento e doloroso 
(FURTADO, 1952, p. 340), justifica-se pois, para ele, sem expansão e diversifi- 
cação da oferta, não haveria solução nem para o problema do desenvolvimento, 
nem para o problema da inflação. 


O terceiro eixo em que estão avançadas as formulações furtadianas diz 
respeito à especificidade do caso brasileiro. Já na seção do Estudio Económico 
de América Latina, de 1949, destinada ao Brasil (que, como dissemos, foi ela- 
borada por Celso Furtado), antecipara sua posição: “O Brasil é talvez o país 
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latino-americano onde são encontradas as mais claras manifestações de fenôme- 
nos dinâmicos de um sistema econômico em pleno desenvolvimento” (op. cit. 


BIELSCHOWSKY, 1988, p. 166). 


Aliás, toda a sua crítica a Nurkse sobre o conceito de desenvolvimento 
econômico é uma preparação (e uma fundamentação) para essa ideia. Recorde- 
mos o argumento, já mencionado em suas observações a respeito do trabalho de 
Schumpeter sobre o tema: enquanto Schumpeter, examinando as mudanças nas 
economias capitalistas centrais, dá ênfase às inovações nos processos produtivos 
promovidas pelo capitalista empreendedor, Furtado destaca que isso é impossível 
em economias periféricas de base capitalista frágil. Repetindo — o círculo vicioso 
do atraso, para ele, “quase sempre é quebrado pela ação de fatores externos (...). 
O impulso inicial (...) veio historicamente de fora da comunidade” (FURTADO, 
1952, p. 324). 


Retomemos o ponto. Para Furtado, “o estabelecimento de uma corrente de 
intercâmbio externo cria para uma economia de baixos níveis de produtividade a possi- 
bilidade de iniciar um processo de desenvolvimento sem prévia acumulação de capital” 
(idem, ibidem). Ao se integrar ao mercado mundial, uma economia subdesenvolvida 
pode aumentar sua produtividade sem aumentar a disponibilidade de capital: 


Ao obter maior quantidade de bens do que seria possível caso utilizasse apenas para o mercado interno 
seus fatores de produção, a economia terá aumentado sua produtividade. O aumento da renda real, assim 
obtido, poderá constituir a margem necessária que possibilitará o início do processo de acumulação de 
capital (FURTADO, 1952, p. 324-325). 


Mas as observações de Furtado não param aí. Na continuação do trecho 
citado, ele afirma: 


Essa simples indicação deste problema põe em evidência a grande importância que tem para os países 
subdesenvolvidos a expansão do mercado mundial. Considerem-se, por exemplo, os grandes transtornos 
que para a economia dos países subdesenvolvidos trouxe a contração persistente do comércio mundial, 
que se seguiu à grande crise. Muitos dos países de mais baixo nível de desenvolvimento, que haviam 
iniciado um processo de crescimento antes da crise estimulado pelo intercâmbio externo, perderam nos 
dois últimos decênios, sob a pressão do crescimento demográfico, parte do aumento de produtividade 
que haviam logrado (...). Se o impulso externo sofre solução de continuidade quando ainda é muito 
baixo o nível médio de produtividade, é provável que o processo de desenvolvimento se interrompa 
(FURTADO, 1952, p. 325). 





Furtado tinha em mente grande parte dos países de desenvolvimento periféri- 
co, onde os efeitos da Grande Depressão de 1929 levaram-nos a processos de des- 


DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO: A ARQUEOLOGIA DO DEBATE E A CONTRIBUIÇÃO ORIGINAL DE CELSO FURTADO | 89 


continuidade do crescimento. Mas há um outro caso — e esse, para ele, é certamente 
o do Brasil: “(...) se a economia consegue atingir certos níveis de produtividade 
que permitem uma formação líquida de capital de alguma monta, a importância 
relativa dos impulsos externos no processo de crescimento tenderá a diminuir” 
(FURTADO, 1952, p. 325). Tanto é assim que essas observações metodológicas 
retornarão em 1954, em seu livro 4 Economia Brasileira — Contribuição à Análise 
do seu Desenvolvimento," e também em Desenvolvimento e Subdesenvolvimento, 
cuja primeira edição é de 1961. 


A base teórica em que se apoia Furtado, aqui, vai além dos textos anteriores 
da Cepal; trata-se, na verdade, de uma aplicação original e peculiar das ideias de 
Keynes, que será retomada em FEB. Em sua obra mais importante, nas palavras 
de Francisco de Oliveira, “um engenhoso esquema keynesiano explica como, 
queimando o café, o governo brasileiro, sob Vargas, mantinha os níveis da renda 
interna, e, ao mantê-los, preparava a transição da industrialização”. E continua, 
esclarecendo que a industrialização 


(...) aparece como o resultado convergente de dois processos: a manutenção dos níveis de renda interno 
e a crise de divisas fortes que, impedindo a importação de bens manufaturados, funcionava como uma 
espécie de barreira alfandegária que protegia os nascentes (ou em ampliação) ramos industriais que 
substituíam as importações na oferta interna (OLIVEIRA, 1983, p. 13). 


Mas isso só foi possível porque, como vimos no parágrafo anterior, o processo 
de acumulação de capital já atingira um estágio que lhe permitia iniciar a transição 
do desenvolvimento para fora ao desenvolvimento para dentro. 


Há, porém, um ponto sobre o qual a posição de Furtado não é tão clara e 
que diz respeito ao próprio conceito de subdesenvolvimento: seria o subdesenvol- 
vimento uma etapa no processo de desenvolvimento econômico ou, ao contrário, 
seria uma estrutura resultante da prevalência na economia mundial do esquema 
centro-periferia? 


O “esquema centro-periferia” é um conceito-chave — formulado originaria- 
mente por Prebisch, ao final dos anos 1940 e desenvolvido pelos demais autores 
da chamada “escola estruturalista” da qual Furtado foi um dos principais autores. 
Trata-se de uma ferramenta indispensável para toda a construção teórica dessa escola 
de pensamento de que a divisão internacional do trabalho cria uma disparidade 
crescente entre centro e periferia. Só a partir daí é que se pode entender por que 
a difusão do progresso técnico na economia mundial, bem como a distribuição 





20. Bielschowsky (1988, p. 170) considera esse livro a “edição preliminar” de FEB. 
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de seus ganhos, se dá de maneira desigual. Ela se completa com a constatação do 
processo de deterioração dos termos de troca, pela qual se verifica que não há apenas 
transferência dos ganhos de produtividade para a periferia através do comércio 
internacional, como, ao contrário, o que ocorre é uma transferência dos ganhos 
de produtividade obtidos pela periferia para o centro. À consequência analítica 
dessa proposição é que centro e periferia (ou, se quisermos, países desenvolvidos e 
países subdesenvolvidos) são elementos polares de uma estrutura. 


Por certo o compartilhamento (e a coautoria) de ideias entre Furtado e os 
demais economistas da Cepal é grande; por certo, também (e já mencionamos 
isso), em muitas questões Celso Furtado tem uma contribuição própria e original 
sobre os problemas do continente — tornado-se certamente um cientista social de 
dimensões maiores que todos os seus contemporâneos. Mas, em relação à questão 
que ora examinamos, o texto de 1952, ainda contém uma dose de ambiguidade. 
A visão renovadora da Cepal está presente em várias passagens, particularmente 
na seção intitulada O Processo de Desenvolvimento (FURTADO, 1952, p. 321 e 
seg.). Mas há outras em que a ideia de que o subdesenvolvimento é uma fase pode 
ser percebida. 


À teoria econômica ainda teria que esperar alguns anos para poder ler que “o 
subdesenvolvimento não constitui uma etapa necessária do processo de formação 
das economias capitalistas modernas. É, em si, um processo particular, resultante 
da penetração de empresas capitalistas modernas em estruturas arcaicas” (FUR- 


TADO, 1965, p. 184). 


Cinquenta anos se passaram desde que as principais formulações de Celso 
Furtado viram a luz do dia. Muita água passou por debaixo da ponte, novas re- 
alidades e processos se constituíram sob o capitalismo, novas relações de poder 
entre Estados foram estabelecidas. Mas, igualmente, muitos dos problemas que 
ele colocou continuam não sem resposta, mas sem solução. 


Até quando? 
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CAPÍTULO 4 


CONSIDERAÇÕES SOBRE O SUBDESENVOLVIMENTO 
BRASILEIRO 


Salvador Teixeira Werneck Vianna 


1 INTRODUÇÃO 


A reedição de Raízes do Subdesenvolvimento, em 2003, quando a primeira publicação 
dos ensaios de Celso Furtado ali reunidos completava 30 anos, tem um significa- 
do implícito: a reafirmação da importância que Furtado confere à história para a 
compreensão do presente. A história não como reveladora de uma path dependence 
— ou não apenas, porque se pode considerar que sempre há um encaminhamento 
dependent do passado na trajetória de um país — e sim como fonte de evidências 
das raízes estruturais de uma dada situação. 


Essa característica da obra de Celso Furtado é ressaltada por vários autores,! 
os quais destacam também o seu pioneirismo na elaboração de análises que, 
buscando entender a trajetória da economia brasileira e com isso explicar o seu 
subdesenvolvimento, incorporam a dimensão política. Furtado, com efeito, não é 
só um dos primeiros economistas brasileiros a interpretar o subdesenvolvimento 
resgatando suas origens históricas. É, ademais, um dos primeiros a assumir uma 
postura científica estruturalista sem cair na armadilha do determinismo econômico. 
Afirma a natureza social da ciência econômica, rejeitando qualquer tentativa de 
naturalização da história, especialmente quando vista pelo ângulo da economia. 


O presente ensaio tem por objetivo, mediante uma leitura atenta do clássico 
Formação Econômica do Brasil (FURTADO [1959], 1976) e algumas incursões aos 
textos contidos em Análise do Modelo Brasileiro (FURTADO, 1973) e Dialética do 
Subdesenvolvimento (FURTADO, 1964), recuperar os principais condicionantes 
históricos do subdesenvolvimento brasileiro. Busca-se, além disso, reforçar as 





1.Após a morte de Furtado, em 2004, um certo revival se traduziu numa significativa produção de livros e artigos sobre sua obra. Ver, 
por exemplo, Cepêda (2006), Boianovsky (2006), Mallorquin (2005) e Sabóia e Cardim (2006). 
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formulações de Furtado — fartamente usadas e citadas — recorrendo a comenta- 
dores (como Bielschowsky, que esmiuçou o pensamento furtadiano) e a outros 


(poucos) historiadores igualmente clássicos que realizaram empreitadas similares 
à de Celso Furtado. 


Em resumo, o capítulo discorre sobre as transformações da economia brasileira 
até o início propriamente dito do processo de industrialização no Brasil, a partir 
da década de 1930, que remetem, segundo Celso Furtado, a dois momentos de 
transição. O primeiro, objeto da parte IV de Formação Econômica do Brasil (FEB), 
teria sido o da transição para o trabalho assalariado, no século XIX. E o segundo 
seria o da transição para um sistema industrial no século XX, tratado na parte V, 
última parte da referida obra. Antes de tratá-los especificamente, é necessário dis- 
cutir, ainda que rapidamente, como se deu a formação dos dois polos dinâmicos 
que impulsionaram a economia colonial e que, segundo Furtado, contribuíram 
profundamente para a conformação da sociedade e da economia brasileira con- 
temporânea. 


2 AS ECONOMIAS AÇUCAREIRA E MINEIRA 


Uma questão fundamental levantada por Furtado (1976, cap. XVIII, p. 100): ana- 
lisando comparativamente as evoluções das economias brasileira e norte-americana 
o autor propõe a seguinte indagação, 


(...) que muitos homens de pensamento se têm feito no Brasil: por que se industrializaram os EUA 
no século XIX, emparelhando-se com as nações européias, enquanto o Brasil evoluía no sentido de 
transformar-se no século XX numa vasta região subdesenvolvida? Superado o fatalismo supersticioso 
das teorias de inferioridade de clima e “raça”, essa pergunta adquiriu uma significação mais real do 
ponto de vista econômico.? 


À importância dessa pergunta, que segundo Ricardo Bielschowsky “consiste 
num feliz artifício de confronto do subdesenvolvimento brasileiro com o desen- 
volvimento norte-americano”, reside no fato de que explicita a preocupação de 
Furtado “em esclarecer os determinantes históricos da formação de distintas estru- 
turas econômicas na periferia do capitalismo europeu” (BIELSCHOWSKY, 2000, 
p. 166). A questão central era explicar o contraste entre as economias brasileira e 
norte-americana à época de suas independências: para a primeira, “essa teria sido 





2. Embora a solidez da argumentação de Furtado não deixe margem a dúvidas quanto à prevalência dos fatores econômicos e sociais 
na explicação do fenômeno, fatores físicos, como condições orográficas, hidrográficas e mesmo climáticas, certamente constituíram 
vantagens nos períodos iniciais do processo de desenvolvimento dos Estados Unidos relativamente ao Brasil. Para uma análise detida 
da comparação entre esses fatores nos dois países, ver Moog (1966). 
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uma fase excepcionalmente ruim, de contração mesmo da renda nacional; e, para 
a norte-americana, uma fase de industrialização de extraordinário dinamismo” 


(BIELSCHOWSKY, 2000, p. 167). 


Tal contraste, conforme argumenta Furtado, não poderia ser explicado 
simplesmente pela ausência de políticas protecionistas no Brasil, e pela utilização 
dessas políticas pelos Estados Unidos. Em primeiro lugar, porque na época o que 
realmente ocorreu foi que 


(...) a economia brasileira atravessou uma fase de fortes desequilíbrios, determinados principalmente 
pela baixa relativa dos preços das exportações e pela tentativa do governo, cujas responsabilidades se 
haviam avolumado com a independência política, de aumentar sua participação no dispêndio nacional. 
(...) Criou-se, assim, uma forte pressão sobre a balança de pagamentos, que teria de repercutir na taxa de 
câmbio. Na ausência de uma corrente substancial de capitais estrangeiros ou de uma expansão adequada 
das exportações, a pressão teve de resolver-se em depreciação externa da moeda, o que provocou por 
seu lado um forte aumento relativo dos preços dos produtos importados. Se se houvesse adotado, desde 
o começo, uma tarifa geral de 50% ad valorem, possivelmente o efeito protecionista não tivesse sido tão 
grande como resultou ser com a desvalorização da moeda (FURTADO, 1976, p. 99-100). 


Assim, não só a forte desvalorização cambial do início do século XIX teria 
mais do que compensado a ausência de proteção tarifária no Brasil, como também, 
“e muito mais importante ainda, nos Estados Unidos o protecionismo teria sido 
uma causa secundária da industrialização” (BIELSCHOWSKY, 2000, p. 168). 


O desenvolvimento dos EUA, a fins do século XVIII e primeira metade do XIX, constitui um capítulo inte- 
grante do desenvolvimento da própria economia européia, sendo em muito menor grau o resultado de 
medidas internas protecionistas adotadas por essa nação americana. O protecionismo surgiu nos EUA, 
como sistema geral de política econômica, em etapa já bem avançada do século XIX, quando as bases 
de sua economia já se haviam consolidado (FURTADO, 1976, p. 100). 


Furtado argumenta, nesse sentido, que as explicações teriam de ser buscadas 
nas peculiaridades da formação da economia norte-americana, que teriam forjado 
características estruturais bastante diferentes da economia brasileira já àquela época. 
Tais peculiaridades, estudadas em detalhe nos capítulos 5 e 6 de FEB, diziam res- 
peito, em essência, à forma de colonização empreendida na América do Norte e ao 
tipo de atividade econômica dominante até o século XVII, a qual era “compatível 
com a pequena propriedade de base familiar e desvinculada do compromisso de 
remunerar vultosos capitais” (BIELSCHOWSKY, 2000, p. 167). Assim, 


(...) Essas colônias de pequenos proprietários, em grande parte auto-suficientes, constituem comunidades 
com características totalmente distintas das que predominavam nas prósperas colônias agrícolas de exportação; 
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a produtividade média era inferior, mas também o eram a concentração de renda e a parcela da renda 
revertida em benefício de capitais forâneos. Em consegiência, o padrão médio de consumo era elevado, 
relativamente ao nível da produção per capita. Ao contrário do que ocorria nas colônias de grandes plantações, 
em que parte substancial dos gastos de consumo estava concentrada numa reduzida classe de proprietários 
e se satisfazia com importações, nas colônias do norte dos EUA os gastos de consumo se distribuíam pelo 
conjunto da população, sendo relativamente grande o mercado dos objetos de uso comum. 


À essas diferenças de estrutura econômica teriam necessariamente de corresponder grandes disparidades 
de comportamento dos grupos sociais dominantes nos dois tipos de colônia. Nas Antilhas inglesas [colônias 
agrícolas de exportação] os grupos dominantes estavam intimamente ligados a poderosos grupos financei- 
ros da Metrópole (...). As colônias setentrionais, ao contrário, eram dirigidas por grupos (...) praticamente 
sem qualquer afinidade de interesses com a Metrópole. Essa independência dos grupos dominantes vis- 
à-vis da Metrópole teria de ser um fator de fundamental importância para o desenvolvimento da colônia, 
pois significava que nela havia órgãos políticos capazes de interpretar seus verdadeiros interesses e não 
apenas de refletir as ocorrências do centro econômico dominante (FURTADO, 1976, p. 30-31). 














Portanto, o argumento central abordava, em resumo, que diferenças estruturais 
caracterizavam as economias brasileira e norte-americana nos períodos finais de 
seus ciclos coloniais. Embora suas populações fossem de magnitude semelhante, as 
diferenças sociais eram profundas, “pois enquanto no Brasil a classe dominante era o 
grupo dos grandes agricultores escravistas, nos EUA uma classe de pequenos agricul- 
tores e um grupo de grandes comerciantes urbanos dominava o país” (FURTADO, 
1976, p. 101). Sobre a relação desta questão com a capacidade de interpretação dos 
verdadeiros interesses nacionais, a seguinte passagem é de extraordinária valia: 


Nada é mais ilustrativo dessa diferença [entre as estruturas sociais] do que a disparidade que existe entre 
os dois principais intérpretes dos ideais das classes dominantes nos dois países: Alexander Hamilton e 
o Visconde de Cairu. Ambos são discípulos de Adam Smith, cujas idéias absorveram diretamente e na 
mesma época na Inglaterra. Sem embargo, enquanto Hamilton se transforma em paladino da industria- 
lização, mal compreendida pela classe de pequenos agricultores norte-americanos, advoga e promove 
uma decidida ação estatal de caráter positivo — estímulos diretos às indústrias e não apenas medidas 
passivas de caráter protecionista — Cairu crê supersticiosamente na mão invisível e repete: deixai fazer, 
deixai passar, deixai vender (FURTADO, 1976, p. 101). 





Em adição à mencionada maior homogeneidade da distribuição de renda na 
economia norte-americana, que lhe conferia em consequência maiores potencialidades 





3. Ilustrativo também é o fato de Cairu publicar, em 1804, seus Princípios de Economia Política, claramente influenciado pela obra de Adam 
Smith. Furtado comenta, na nota de rodapé 76 de FEB, a influência de Cairu no episódio da “abertura dos portos”. "Segundo consta, o 
Príncipe Regente relutou muito antes de aceitar os argumentos de José da Silva Lisboa, depois Visconde de Cairu, em favor da abertura 
dos portos, o que indica quão pouca percepção tinham os governantes lusitanos do que estava ocorrendo na realidade. Os ingleses — que 
acreditavam menos em Adam Smith do que José da Silva Lisboa — tampouco ficaram muito satisfeitos (...)” (FURTADO, 1976, p. 93). 
Essa visão irônica do Visconde, compartilhada por Holanda (1936), é criticada por Novais e Arruda (2003). Para esses autores, Furtado 
e Holanda traçam um retrato parcial e enviesado de Cairu, “como um liberal de ocasião, sem formação prévia, defensor da liberdade 
enquanto guardião da propriedade, formulação ideológica que recobria a defesa da escravidão e dos interesses dos proprietários rurais” 


(p. 241). Em tese de doutorado, Fenelon (1973) também defende a existência de uma semelhança efetiva entre Cairu e Hamilton. 





CONSIDERAÇÕES SOBRE O SUBDESENVOLVIMENTO BRASILEIRO | 97 


em relação à expansão de seu mercado interno, diversos fatores teriam concorrido 
para o desenvolvimento daquele país, como a própria Guerra da Independência e 
os transtornos políticos ocasionados na Europa pelas guerras napoleônicas. Ambos 
os acontecimentos criaram fortes estímulos à produção interna, que já dispunha 
de base para expandir-se, inclusive uma pujante indústria naval. 


Mesmo assim, todos esses estímulos, toda a “lucidez de alguns de seus diri- 
gentes que perceberam o verdadeiro sentido do desenvolvimento econômico que 
se operava com a revolução industrial”, e ainda a grande acumulação de capitais do 
período das guerras napoleônicas, não seriam suficientes, segundo Furtado, para 
explicar as transformações ocorridas nos Estados Unidos na primeira metade do 
século XIX. O principal fator dinâmico do desenvolvimento da economia norte- 
americana naquele período teria sido, paradoxalmente, ainda o setor primário- 
exportador, consubstanciado nas culturas extensivas de algodão no Sul do país, 
que chegaram a representar mais da metade do valor das exportações dos Estados 
Unidos: “Com efeito, foi como exportadores de uma matéria-prima — o algodão — 
que os EUA tomaram posição na vanguarda da revolução industrial, praticamente 


desde os primórdios desta” (FURTADO, 1976, p. 103). 


Na medida em que a revolução industrial teria consistido basicamente, em seu 
início, na transformação da indústria têxtil via: 7) mecanização dos processos ma- 
nufatureiros; e 17) substituição da lã pelo algodão, coube então, segundo Furtado, à 
Inglaterra introduzir os processos de mecanização, e aos Estados Unidos “fornecer as 
quantidades imensas de algodão que permitiriam, em alguns decênios, transformar a 
fisionomia da oferta de tecidos em todo o mundo” (FURTADO, 1976, p. 103). 


Os fundamentos do processo de desenvolvimento norte-americano teriam 
resultado, portanto, da combinação de diversos fatores: uma estrutura social e 
econômica mais homogênea — em particular nas colônias do Norte — e o conse- 
quente surgimento de atores e instituições políticas capazes de vocalizar os inte- 
resses nacionais; a ocorrência de eventos violentos, interna e externamente, que 
geraram oportunidades de expansão do sistema produtivo, oportunidades estas que 
foram corretamente aproveitadas; a existência de um polo dinâmico que, mesmo 
sendo dado pela grande plantação para exportação de algodão, permitiu não só 
a inserção norte-americana na vanguarda da revolução industrial, como também 
possibilitou “a incorporação de abundantes terras férteis em Alabama, Mississipi, 
Luisiana, Arkansas e Flórida”. Para além de tudo isso, e talvez mais importante, a 
ação decidida do Estado e de seus dirigentes, que conseguiram mobilizar a sociedade 
norte-americana para dar seu salto desenvolvimentista. Essa ação fica evidenciada, 
como observa Furtado, pela política financeira do Estado, concebida por Hamilton, 
que logrou transformar os déficits comerciais em dívidas de médio e longo prazo, 
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invertendo-se em bônus dos governos central e estaduais e formando, assim, “uma 
corrente de capitais que seria de importância fundamental para o desenvolvimento 
do país”; e pela atuação estatal “na construção da infra-estrutura econômica e no 
fomento direto de atividades básicas”. Pois como afinal sintetiza Furtado, 


Na primeira metade do século XIX a ação do Estado é fundamental no desenvolvimento norte-americano. 
É somente na segunda metade do século — quando cresce amplamente a influência dos grandes negócios 
— que alcança prevalecer a ideologia da não-intromissão do Estado na esfera econômica (FURTADO, 
1976, p. 104, nota 94). 


No caso brasileiro, “além da ausência de mercado interno, de base técnica 
e empresarial e de uma classe de dirigentes dinâmica”, teriam faltado aqueles 
estímulos externos. 


Bem ao contrário, o que se registra na primeira metade do século XIX é um estancamento nas exportações 
brasileiras. Resultava daí que o próprio nível interno de consumo entrava em declínio, o que impedia a 
expansão de uma indústria têxtil, em si já dificultada pela queda nos preços dos produtos ingleses e pelo 
boicote inglês à exportação de máquinas. Além disso, a capacidade para importar tornava-se mínima, com 
o que um fomento à industrialização significaria simplesmente “tentar o impossível num país totalmente 
carente de base técnica” (BIELSCHOWSKY, 2000, p. 168). 


As razões estruturais para a configuração desse quadro repousariam, segundo 
Furtado, nos processos de formação da renda e de acumulação de capital do sistema 
econômico escravista, primeiro na economia açucareira e posteriormente na mineira. 


No que respeita à economia escravista açucareira, importa ressaltar, em primei- 
ro lugar, que esta reunia condições de propiciar a geração de um desenvolvimento 
econômico dinâmico, dado tanto pela ampla disponibilidade de terras quanto pela 
elevada rentabilidade na atividade exportadora (BIELSCHOWSKY, 2000, p. 169), 
que propiciaram uma grande margem de capitalização para o setor em fins do século 
XVI. No entanto, a renda da exportação era enormemente concentrada nas mãos 
da diminuta classe de proprietários de engenhos e de plantações de cana-de-açúcar, 
e ademais revertia quase que inteiramente para o exterior; fosse a parcela destinada a 
bens de consumo importados — principalmente artigos de luxo (vinhos, especiarias, 
sedas, por exemplo) —, que era considerável, fosse aquela retida por comerciantes 
não residentes que aplicavam capitais na produção açucareira. 


À questão central, contudo, era que, uma vez iniciado o processo de formação 
de capital, com vultosos gastos monetários (importação de equipamentos e mão 





4. Evidenciada pelo fato de a produção de açúcar ter podido decuplicar no último quartel daquele século (FURTADO, 1976, p. 45). 
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de obra especializada europeia, e posteriormente de mão de obra escrava), “a etapa 
subsequente da inversão — construção e instalação — se realizava praticamente sem 
que houvesse lugar para a formação de um fluxo de renda monetária” (FURTA- 
DO, 1976, p. 48). Isto porque, à diferença de um sistema industrial, em que a 
inversão faz crescer a renda da coletividade, pois se transforma em pagamento a 
fatores de produção, que por sua vez geram criação de renda monetária ou de poder 
de compra, num sistema exportador-escravista a inversão assume características 


inteiramente diversas. 


Parte dela [inversão] transforma-se em pagamentos feitos no exterior: é a importação de mão-de-obra, 
de equipamentos e materiais de construção; a parte maior, sem embargo, tem como origem a utilização 
mesma da força de trabalho escravo. Ora, a diferença entre o custo de reposição e de manutenção dessa 
mão-de-obra, e o valor do produto do trabalho da mesma, era lucro para o empresário. Sendo assim, a 
nova inversão fazia crescer a renda real apenas no montante correspondente à criação de lucro para o 
empresário. Esse incremento da renda não tinha, entretanto, expressão monetária, pois não era objeto 
de nenhum pagamento (FURTADO, 1976, p. 48-49). 


O fato de os fluxos da renda gerada pela exportação ficarem circunscritos entre 
a unidade produtiva açucareira, tomada em seu conjunto, e o exterior (importa- 
ções de bens de consumo e reposição do capital físico) teve como consequência a 
anulação de qualquer possibilidade “de que o crescimento com base no impulso 
externo originasse um processo de desenvolvimento de autopropulsão”. E, embora 
o crescimento em extensão da atividade açucareira propiciasse significativo cresci- 
mento demográfico, via ocupação de novas áreas, “o mecanismo da economia, que 
não permitia uma articulação direta entre os sistemas de produção e de consumo, 
anulava as vantagens desse crescimento demográfico como elemento dinâmico do 


desenvolvimento econômico” (FURTADO, 1976, p. 52). 


A par dessa análise, torna-se possível compreender a preservação da estrutura 
da unidade exportadora e da própria economia açucareira do Nordeste brasilei- 
ro, que “resistiu mais de três séculos às mais prolongadas depressões, logrando 
recuperar-se sempre que o permitiam as condições do mercado externo, sem 
sofrer nenhuma modificação estrutural significativa” (FURTADO, 1976, p. 53). 
Isto porque, dada sua natureza peculiarmente fechada (dir-se-ia até autárquica), 
o sistema tinha amortecidas as consequências de eventuais choques da procura 
externa, da qual era, obviamente, dependente. Assim, 


(...) diante de uma redução da demanda externa, não valia a pena ao empresário reduzir a utilização 
da capacidade produtiva, já que seus custos consistiam quase unicamente em gastos fixos. A queda na 
capacidade produtiva ocorria de forma apenas muito lenta, em decorrência do fato de que, com a queda 
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no preço das exportações, o empresário via-se impedido de enfrentar os gastos de reposição da força de 
trabalho e de equipamentos importados (BIELSCHOWSKY, 2000, p. 169). 


Um elemento importante que completaria a formação do “complexo eco- 
nômico nordestino”, na concepção de Celso Furtado, teria sido a introdução da 
pecuária. Esta surgira induzida pela economia açucareira, como reflexo da formação 
do sistema econômico de alta produtividade e em rápida expansão representado 
pelo açúcar na faixa litorânea do Nordeste. Utilizando ainda uma vez os termos 
de Furtado, a pecuária constituíra-se como “projeção” da economia açucareira, 
no sentido de atender às necessidades desta por carne e animais de tração e de 
transporte. E assim, “a separação das duas atividades econômicas — a açucareira e a 
criatória — [...] deu lugar ao surgimento de uma economia dependente na própria 
região nordestina” (FURTADO, 1976, p. 57). 


Há dois pontos extremamente relevantes que derivam dessa análise. O primei- 
ro é que, em função das características da pecuária na forma como se desenvolveu 
na região nordestina (e posteriormente no Sul do país) — ocupação extensiva da 
terra; necessidade de permanentes deslocamentos dos rebanhos em busca de água 
e de mercados; reposição e ampliação do “capital” feita simplesmente por meio 
da incorporação de novas terras, independentemente das condições de procura 
—, a economia criatória constituiu-se “num fator fundamental de penetração e 
ocupação do interior brasileiro” (FURTADO, 1976, p. 57). O segundo é que, 
com o lento processo de decadência da atividade açucareira (o afrouxamento do 
efeito dinâmico externo, nos termos furtadianos) e o crescimento demográfico, 
crescia a importância relativa da atividade de menor produtividade — a pecuária. 
E esta continuava a se expandir, mesmo com a retração da demanda por parte do 
setor exportador, posto que 


(...) a expansão do sistema era, aí [na atividade criatória], um processo endógeno, resultante do aumento 
vegetativo da produção animal. Dessa forma, sempre havia oportunidade de emprego para a força de trabalho 
que crescia vegetativamente, e também para elementos que perdiam sua ocupação no sistema açucareiro 
em lenta decadência. Sem embargo, se a procura de gado na região litorânea não estava aumentando 
num ritmo adequado, o crescimento do sistema pecuário se fazia através do aumento relativo do setor de 
subsistência. Em outras palavras, a importância relativa da renda monetária ia diminuindo, o que acarretava 
necessariamente uma redução paralela de sua produtividade econômica (FURTADO, 1976, p. 62-63). 


O ponto central, portanto, é que com o aumento da parcela da força de 
trabalho ocupada em atividades de subsistência e a redução da produtividade 
do complexo econômico nordestino, a economia da região teria passado por um 
longo processo de atrofiamento, “no sentido de que a renda real per capita de sua 
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população declinou secularmente” (FURTADO, 1976, p. 63). Ou, ainda, por um 
processo de “involução econômica”, com o setor de alta produtividade perdendo 
força e a produtividade do setor pecuário declinando à medida que este se expandia 
via crescimento do setor de subsistência. 


Tal análise permite a Furtado formular a seguinte conclusão, básica para a 
compreensão das raízes do subdesenvolvimento brasileiro: as formas que assumem 
Os sistemas açucareiro e criatório, no lento processo de decadência que se inicia na 
segunda metade do século XVII, constituem elementos fundamentais na formação 
do que no século XX viria a ser a economia brasileira (FURTADO, 1976, p. 61). 
Essas formas, representadas em última instância na formação da população nordes- 
tina e de sua precária economia de subsistência, viriam a se constituir, na visão do 
autor, no elemento básico do problema econômico brasileiro, a despeito de ter sido 
a grande empresa açucareira, em seus melhores dias, “o negócio colonial-agrícola 
mais rentável de todos os tempos” (FURTADO, 1976, p. 64). 


Conforme assinala Bielschowsky (2000, p. 171), “a identificação da forma- 
ção do subdesenvolvimento prossegue [em “Formação Econômica do Brasil”), 
através do exame da economia escravista mineira”. A premissa básica a justificar a 
extraordinária rapidez com que se desenvolveu a economia do ouro nas primeiras 
décadas do século XVIII assentava-se no “estado de prostração e pobreza em que 
se encontravam a Metrópole e a colônia”, sendo que os gastos de manutenção com 
esta última eram crescentes (FURTADO, 1976, p. 73). 


O primeiro ponto decorrente do advento da atividade mineradora sobre a 
estrutura econômica da colônia a ser salientado foi a abertura de um ciclo migratório 
totalmente novo, que logrou decuplicar a população de origem europeia ao longo 
do século.” A mineração no Brasil atraía migrantes de recursos limitados, uma vez 
que, em contraste com a experiência do Peru e do México, onde se exploravam 
grandes minas e se exigiam, portanto, vultosos capitais, explorava-se aqui o metal 
de aluvião, depositado no fundo dos rios. 


A par das diferenças em termos de sua organização geral em relação à economia 
açucareira, dadas em essência por uma possibilidade de iniciativa e consequente- 
mente por uma mobilidade social incomparavelmente maiores — inclusive para a 
mão de obra escrava, que de resto, em nenhum momento, chegou a constituir a 
maioria da população —, a própria natureza do empreendimento minerador, cuja 
elevada lucratividade induzia a concentração na própria mineração de todos os 
recursos disponíveis, gerava sempre grandes dificuldades de abastecimento. 





5. Justificado em grande parte, argumenta Furtado, pela estagnação econômica em que se encontrava Portugal na primeira metade 
do século XVII. Segundo o autor, chegou a haver alarme naquele país, tendo mesmo sido tomadas medidas para dificultar o fluxo 
migratório (FURTADO, 1976, p. 74). 
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Este fato, argumenta Furtado, não teria significado maiores problemas, pelo 
menos durante o período inicial de prosperidade. Pelo contrário, a elevação dos preços 
dos alimentos e dos animais de transporte ter-se-ia constituído no “mecanismo de 
irradiação dos benefícios econômicos da mineração” (FURTADO, 1976, p. 76). 
Pelo fato de já existir, antes do ciclo mineiro, uma atividade pecuária no Centro- 
Sul, ainda que precária e extensiva, com o advento da mineração, dois importantes 
efeitos se sucederam: a elevação da rentabilidade do setor pecuarista; assim como 
a articulação e a interdependência de regiões outrora totalmente desvinculadas 
(como Mato Grosso e Rio Grande), que agora poderiam mesmo se especializar 
em determinadas atividades. O efeito irradiador do centro dinâmico constituído 
pela economia mineira teve, portanto, impactos muito importantes na ocupação 
e na integração econômica de diferentes regiões do território brasileiro. 


No que concerne às características econômicas intrínsecas à economia mi- 
neira, importa destacar, como o faz Furtado, que, embora sua renda média (ou 
seja, a produtividade média) fosse inferior à do sistema açucareiro (em sua época 
de prosperidade), sua distribuição ocorria de maneira bem menos concentrada, 
dada a parcela muito maior de população livre, o que ensejava potencialidades 
superiores ao mercado formado na região. Numa sentença, “[a] composição da 
procura teria que ser necessariamente diversa, ocupando um espaço muito mais 
significativo os bens de consumo corrente e ocorrendo o contrário aos artigos de 
luxo” (FURTADO, 1976, p. 79). Além disso, a população, embora dispersa num 
grande território, estava reunida em grupos urbanos e semiurbanos. As longas 
distâncias em relação aos portos e as dificuldades de transporte encareciam em 
demasia, por fim, os produtos importados. 


Tais condições, ainda que tomadas em conjunto tornassem a região mineira 
muito mais propícia ao desenvolvimento de atividades ligadas ao mercado interno, 
não foram suficientes para que isso ocorresse. Com efeito, “o desenvolvimento endó- 
geno — isto é, com base no seu próprio mercado — da região mineira foi praticamente 
nulo” (FURTADO, 1976, p. 79). Como sintetiza Bielschowsky, Furtado procura 
argumentar que isso não poderia “ser explicado apenas através da rentabilidade 
superior do investimento em mineração, que tendia a atrair o capital disponível, 
nem tampouco através da proibição, pela metrópole, da atividade manufatureira” 
(BIELSCHOWSKY, 2000, p. 171). Citando diretamente Furtado, “[a] causa prin- 
cipal possivelmente foi a própria incapacidade técnica dos imigrantes para iniciar 
atividades manufatureiras numa escala ponderável” (FURTADO, 1976, p. 79).º 





6. Furtado está a se referir, obviamente, não a uma prosaica incapacidade do imigrante lusitano. Está, muito concretamente, apontando 
questões referentes ao estágio econômico atrasado em que se encontrava Portugal, particularmente em relação à Inglaterra, nação que 
na prática mais se beneficiou do ciclo minerador brasileiro. A leitura de FEB (cap. 14), neste ponto, é fundamental. 
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Não tendo a economia mineira se desdobrado num sistema mais complexo, 
o esgotamento progressivo da exploração do ouro repercutiu numa “rápida e geral 
decadência”. Descapitalização, desagregação, atrofiamento, perda de vitalidade, 
eis os termos empregados por Furtado para descrever o fim do ciclo, que no final 
se decompõe como economia de subsistência. Desse movimento o autor extrai 
outra matriz estrutural do subdesenvolvimento brasileiro, como se apreende da 
citação que segue:” 


Uns poucos decênios foi o suficiente para que se desarticulasse toda a economia da mineração, decaindo 
os núcleos urbanos e dispersando-se grande parte de seus elementos numa economia de subsistência, 
espalhados por uma vasta região em que eram difíceis as comunicações, isolando-se os pequenos grupos 
uns dos outros. Essa população relativamente numerosa encontrará espaço para expandir-se dentro de 
um regime de subsistência e virá a constituir um dos principais núcleos demográficos do país. Nesse caso, 
como no da economia pecuária do Nordeste, a expansão demográfica se prolongará num processo de 
atrofiamento da economia monetária (FURTADO, 1976, p. 85). 


Assim, em que pesem algumas consequências advindas do ciclo mineiro, que 
se poderiam qualificar de benéficas na formação econômica e social brasileira, a 
saber: aceleração do povoamento do país, com aumento relativo da população de 
origem europeia; aceleração da urbanização, com crescimento relativo da econo- 
mia monetária ligada ao mercado interno; e articulação das regiões pecuárias do 
Nordeste e do Sul com a área central, em razão do grande mercado de animais 
de carga criado pela mineração, a economia mineira, ao fim e ao cabo, “surgindo 
como um parêntese num mundo essencialmente agrário, acelerou o processo de 
acumulação e de povoamento, sem modificar de forma perceptível o quadro ins- 


titucional básico” (FURTADO, 1973, p. 94). 


Nessa última obra citada (Análise do Modelo Brasileiro), Celso Furtado refere-se 
de maneira explícita à empresa agromercantil dos séculos XVI e XVII e à empresa 
mineira do século XVII (que, em grande parte, se teria feito a partir dos recursos 
acumulados pela primeira, incluído o instituto da escravidão) como “as matrizes da 
economia brasileira” (FURTADO, 1973, p. 95); enquanto a caça ao indígena e a 
pecuária seriam os outros campos de atividade que operariam como “mecanismos 
multiplicadores”. Mais ainda: sobre a empresa agromercantil,º Furtado assinala que 





7. Citação também utilizada por Bielschowsky (2000, p. 171-172). 


8. Cuja importância para o autor pode ser apreendida do seguinte trecho, que abre o segundo ensaio da obra em questão: "Nunca se 
insistirá suficientemente sobre o fato de que a implantação portuguesa na América teve como base a empresa agricola-comercial. O 
Brasil é o único país das Américas criado, desde o início, pelo capitalismo comercial sob a forma de empresa agricola” (FURTADO, 1973, 
p. 93). A experiência brasileira contrastaria, assim, com a da América hispânica, forjada pela conquista e pela pilhagem, e da Nova 
Inglaterra, formada por "comunidades que nascem introvertidas e que logo desenvolverão interesses que não deixarão de conflitar com 
os da Metrópole” (p. 94, grifo no original). 
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“marcará decisivamente a estrutura da economia e da sociedade que se formarão 


no país (FURTADO, 1973, p. 94). 


Antes de prosseguir com a análise das origens do processo de desenvolvimento 
brasileiro, com o advento da economia cafeeira e as questões cruciais da transição 
para o trabalho assalariado e para um sistema industrial, convém concluir esta seção 
retomando a comparação entre os processos de evolução do desenvolvimento dos 
Estados Unidos e do Brasil, reendereçada por Celso Furtado nos seguintes termos: 


(...) as Américas Portuguesa e Anglo-Saxônica (...) são, no essencial, criações da expansão comercial européia. 
Neste caso [em contraste com a América Hispânica], a acumulação inicial se fez, em parte não desprezível, 
mediante a pilhagem da África, pois a mão-de-obra no Brasil e no Sul dos futuros Estados Unidos foi ini- 
cialmente formada por escravos de origem africana. Mas, enquanto no Brasil a empresa agrícola escravista 
é a célula matriz do tecido das instituições nacionais, nos Estados Unidos prevalecerão as instituições das 
colônias de povoamento da Nova Inglaterra, onde, ao lado de uma agricultura de pequena e média explo- 
rações, surgiu uma burguesia mercantil de considerável autonomia (FURTADO, 1973, p. 94). 





3 A ECONOMIA CAFEEIRA E A TRANSIÇÃO PARA O TRABALHO ASSALARIADO 


Assinala Celso Furtado que a primeira metade do século XIX fora marcada pela 
estagnação e mesmo pela decadência econômica. Eventuais ciclos de prosperidade, 
como no caso do cultivo de algodão no Maranhão, haviam gerado apenas efeitos 
locais, sem no entanto lograr maiores impactos no panorama geral. Em que pesem 
alguns resultados positivos advindos das transformações políticas — a instalação de 
um sistema administrativo, ainda que precário, a criação de um banco nacional, e a 
preservação da unidade territorial —, a estrutura do sistema produtivo permanecia 
inalterada, e “o problema nacional básico — a expansão da força de trabalho no país 
— encontrava-se em verdadeiro impasse: estancara-se a tradicional fonte africana 
sem que se vislumbrasse uma solução alternativa” (FURTADO, 1976, p. 110). 


A questão central, portanto, era fazer o país reintegrar-se às linhas em ex- 
pansão do comércio internacional, única maneira de superar a estagnação numa 
economia sem técnica própria e que não podia contar com capitais externos, pela 
impossibilidade de se apresentar projetos atrativos a investidores estrangeiros numa 
economia estagnada. Ademais, havia ainda a dificuldade adicional dada pelas con- 
dições fiscais extremamente precárias do governo brasileiro, cuja principal fonte 
de receita advinha dos tributos incidentes sobre o comércio exterior, e que foram 
ainda agravadas pelos pesados gastos com a Independência e com o serviço dos 
empréstimos externos contraídos ao longo da primeira metade do século. Assim, 
“Para contar com a cooperação do capital estrangeiro, a economia deveria primeiro 
retomar o crescimento com seus próprios meios” (FURTADO, 1976, p. 111). 
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Isso viria a ocorrer com o advento do café, introduzido no Brasil no início 
do século XVIII e bem adaptado às condições ambientais do país, sendo já de 
cultivo corrente para fins de consumo local, e que adquire importância comercial 
no fim desse século, por conta da alta de preços causada pela desestabilização do 
Haiti, então o grande produtor. Com efeito, enquanto no “primeiro decênio da 
independência o café já contribuía com 18% do valor das exportações do Brasil, 
colocando-se em terceiro lugar depois do açúcar e do algodão[,](...), nos dois de- 
cênios seguintes já passa para primeiro lugar, representando mais de quarenta por 
cento do valor das exportações” (FURTADO, 1976, p. 113). 


Em função de vantagens como a existência de relativa abundância de mão 
de obra, dada pela desagregação da economia mineira, e a proximidade do porto, 
a primeira fase da expansão cafeeira (segundo e terceiro quartos do século XIX) 
concentrou-se na região montanhosa próxima da capital do país. Nessa fase, como 
se sabe, procedeu-se à utilização intensiva da força de trabalho escrava. Mas como 
observa Furtado, a semelhança com a economia açucareira aí se encerra. Primeiro, 
pelo fato de o grau de capitalização da empresa cafeeira ser muito mais baixo que 
o do açúcar, dado que, embora também requeira imobilização do capital (cafezal é 
cultura permanente), envolve custos de reposição muito menores. Os equipamentos 
necessários eram mais simples, e podiam ser fabricados localmente. “Por conseguinte, 
somente uma forte alta nos preços da mão-de-obra poderia interromper o seu [da 
empresa cafeeira] crescimento, no caso de haver abundância de terras” (FURTADO, 
1976, p. 114). Como nessa primeira etapa da economia cafeeira utilizou-se ampla- 
mente o estoque de mão de obra escrava subutilizada da antiga região mineira, e o 
fator terra não constituía impeditivo, explica-se seu intenso desenvolvimento. 


Segundo, e mais importante, a etapa de gestação da economia cafeeira rela- 
cionou-se com a formação de uma nova classe empresarial. No sistema açucareiro, 
as fases produtiva e comercial encontravam-se isoladas (a última monopolizada por 
grupos situados em Portugal ou na Holanda), sendo que as decisões fundamentais 
eram tomadas justamente na fase comercial. Os responsáveis pela produção não 
teriam sido capazes, neste sentido, de desenvolver uma consciência clara de seus 
próprios interesses, e assim, “com o tempo, foram perdendo sua verdadeira função 
econômica, e as tarefas diretivas passaram a constituir simples rotina executada por 
feitores e outros empregados” (FURTADO, 1976, p. 115). A economia cafeeira, 
em contraste, segundo Furtado, foi formada desde o começo por homens com 
experiência comercial; os interesses da produção e do comércio se entrelaçavam. 





9. Com fina ironia, Furtado justifica assim porque “os antigos empresários hajam involuído numa classe de rentistas ociosos, fechados 
num pequeno ambiente rural, cuja expressão final será o patriarca bonachão que tanto espaço ocupa nos ensaios dos sociólogos 
nordestinos do século XX” (FURTADO, 1976, p. 115). 
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O autor assinala a vantagem que a proximidade da capital do país constituía para 
os dirigentes do sistema cafeeiro, porquanto desde cedo “eles compreenderam a 
enorme importância que podia ter o governo como instrumento de ação econô- 


mica” (FURTADO, 1976, p. 116). Mais ainda: 


(...) não é o fato de que hajam controlado o governo o que singulariza os homens do café. E sim que 
hajam utilizado esse controle para alcançar objetivos perfeitamente definidos de uma política. É por 
essa consciência clara de seus próprios interesses que eles se diferenciam de outros grupos dominantes 
anteriores ou contemporâneos (FURTADO, 1976, p. 116). 


Mesmo assim, restava o problema da mão de obra por ser resolvido para 
viabilizar a expansão cafeeira e a reintegração efetiva do país nas correntes em ex- 
pansão do comércio mundial. Com o fim do tráfico de escravos em 1850, e dadas 
as condições de vida extremamente precárias da população escrava brasileira, que 
implicavam uma taxa de mortalidade bem superior à de natalidade, a questão da 
mão de obra torna-se crucial. À diferença das economias europeias que se indus- 
trializavam no século XIX, e cujo crescimento, portanto, decorria essencialmente 
da incorporação de novas tecnologias, no caso brasileiro a expansão econômica 
consistia em ampliar a utilização do fator disponível, a terra, mediante a incorpo- 
ração de mais mão de obra. 


Convém esclarecer, tal como o faz Furtado, por que esse problema não se 
teria resolvido mediante a absorção da oferta de mão de obra dos setores de sub- 
sistência, que haviam inclusive se expandido durante a longa fase de estagnação 
da primeira metade do século XIX. Em primeiro lugar porque, à exceção de al- 
gumas regiões de maior concentração demográfica (como o sul de Minas Gerais), 
“a economia de subsistência de maneira geral estava de tal forma dispersa que o 
recrutamento de mão-de-obra dentro da mesma seria tarefa bastante difícil e exi- 
giria grande mobilização de recursos” (FURTADO, 1976, p. 121).º Segundo, tal 
recrutamento só seria possível se contasse com a cooperação da classe de grandes 
proprietários de terras, cooperação essa, segundo o autor, que “[como a] experiência 
demonstrou, (...), dificilmente podia ser conseguida, pois era todo um estilo de 
vida, de organização social e de estruturação do poder político o que entrava em 
jogo” (FURTADO, 1976, p. 121). Finalmente, em relação à massa de população 
urbana que não encontrava ocupação permanente, havia dificuldades de adaptação 
ao trabalho agrícola; dificuldades que encontravam também aqueles que vinham 
da agricultura rudimentar do sistema de subsistência. 





10. Prado Júnior (1969, parte IV) explora detidamente o obstáculo que a dispersão demográfica representou para o crescimento econômico 
brasileiro, em particular no momento da expansão cafeeira. 
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A solução encaminhada para o problema da mão de obra, como se sabe, foi a 
de fomentar uma corrente de imigração europeia. As dificuldades iniciais com que se 
defrontou essa solução, na prática, quase que a inviabilizaram. Primeiramente, pelo fato 
de as colônias onerarem sobremaneira as finanças públicas, dado que era uma política 
do governo imperial. Além disso, “não existia nenhum precedente, no continente, de 
imigração de origem européia de mão-de-obra livre para trabalhar em grandes plan- 
tações” (FURTADO, 1976, p. 123). A precariedade da vida econômica das colônias, 
ademais, consubstanciada na ausência de mercado para os excedentes de produção, 
levava ao atrofiamento do setor monetário, implicando a involução da colônia “a um 
sistema rudimentar de subsistência”. Mesmo no momento seguinte, quando a classe 
dirigente cafeeira, liderada pelo senador e grande plantador de café Nicolau de Campos 
Vergueiro, passou a contratar diretamente trabalhadores na Europa, contando com 
o financiamento do governo para as despesas de transporte, o sistema fracassou. Na 
medida em que o imigrante “vendia” seu trabalho futuro, o sistema degenerou-se numa 
forma de servidão. Tal processo, de “imigração subvencionada”, significava, nas palavras 
de Prado Júnior (1969, p. 241): “(...) nada mais que um processo forçado e artificial de 
recrutar, não verdadeiros povoadores, novos membros de uma comunidade humana, 
mas simplesmente instrumentos de trabalho para a grande lavoura cafeeira”. 


Para este autor, a política de imigração realizada nesses moldes teria muitos 
pontos de semelhança com o extinto tráfico africano que pretendera substituir: 


(...) era, aliás, a continuação, sob nova forma, do velho sistema econômico e social brasileiro herdado 
da colônia, isto é, uma organização mercantil, que, para o fim de produzir alguns gêneros tropicais de 
grande valor no mercado internacional, congregara aqui, ao lado de uma minoria de dirigentes desta 
exploração comercial do território brasileiro, a massa de trabalhadores destinados a fornecerem o esforço 
físico necessário à produção. (...) O sistema permanecia fundamentalmente o mesmo, e se perpetuava nos 
novos territórios abertos para a cultura do café, pela substituição do tráfico pela imigração, do escravo 
africano pelo imigrante europeu (PRADO JÚNIOR, 1969, p. 242, grifos no original). 


Conforme observa Furtado (1976, p. 125), “a consegiiência prática de tudo 
isso foi, (...), que se formou na Europa um movimento de opinião contra a emi- 
gração para o império escravista da América e já em 1859 se proibia a emigração 
alemã para o Brasil”. 


Somente a partir da década de 1960 é que se lograria criar um sistema viável 
para a corrente migratória de origem europeia. Foi introduzido um sistema misto 
pelo qual o colono tinha garantida parte principal de sua renda. Os gastos com 
o transporte dos imigrantes ficavam a cargo do governo imperial (cujas finanças 
encontravam-se em momento favorável, dada a conjuntura de melhora nos preços 
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do café naquele período); ao fazendeiro cabia cobrir os gastos do imigrante du- 
rante seu primeiro ano de atividade, além de colocar à sua disposição terras onde 
pudesse cultivar gêneros de primeira necessidade para manutenção da família. 
« . . » . [q Z 

Esse conjunto de medidas”, assinala Furtado, “tornou possível promover pela 
primeira vez na América uma volumosa corrente imigratória de origem européia 
destinada a trabalhar em grandes plantações agrícolas” (FURTADO, 1976, p. 
127). Assim sendo, 


Estavam, portanto, lançadas as bases para a formação da grande corrente imigratória que tornaria possível 
a expansão da produção cafeeira no Estado de São Paulo. O número de imigrantes europeus que entram 
nesse Estado sobe de 13 mil, nos anos setenta, para 184 mil no decênio seguinte e 609 mil no último 
decênio do século. O total para o último quartel do século foi 803 mil, sendo 577 mil provenientes da 
Itália (FURTADO, 1976, p. 128).!! 


Com relação à abolição da escravatura, observa Furtado que “à semelhança de 
uma reforma agrária, (...) teria de acarretar modificações na forma de organização 
da produção e no grau de utilização dos fatores” (FURTADO, 1976, p. 137). 
Concretamente, no caso da região açucareira nordestina, onde as terras agricul- 
táveis já estavam ocupadas em sua quase totalidade à época da abolição, e onde 
ademais as regiões urbanas já possuíam um excedente populacional que constituía 
um “problema social”, a abolição “não chegou a ter consegiiências graves sobre a 
utilização dos recursos e muito provavelmente não provocou qualquer modificação 
sensível na distribuição de renda” (FURTADO, 1976, p. 139). 


Tal não teria sido o caso, entretanto, na região cafeeira que havia se desenvol- 
vido inicialmente à base do trabalho escravo, nas províncias que hoje constituem 
os estados do Rio de Janeiro e de Minas Gerais. Vários fatores então passam a 
concorrer: a rápida destruição da fertilidade das terras ocupadas nessa região; a 
expansão em direção a terras a maior distância, com a introdução de estradas de 
ferro; e a formação da grande corrente migratória para São Paulo. A abolição, neste 
contexto, não gerou um deslocamento da força de trabalho das regiões antigas para 
as novas em expansão, que podiam pagar salários relativamente elevados. Primeiro 
porque, do ponto de vista dos fazendeiros de café, eram óbvias as vantagens que o 
trabalhador europeu apresentava em relação ao ex-escravo (FURTADO, 1976, p. 
139). E segundo, porque “a relativa abundância de terras tornava possível ao antigo 
escravo refugiar-se na economia de subsistência” (FURTADO, 1976, p. 140). 





11.A esse respeito, é de interesse observar, como o faz Furtado, as condições políticas vigentes na Itália, onde na época se realizava o 
processo de unificação. A solução migratória teria surgido como válvula de escape para os excedentes de população agrícola das regiões 
meridionais daquele país, expostas a uma concorrência desigual com as províncias mais desenvolvidas do Norte. O que permite ao autor 
formular a conjectura de que talvez “essa imigração não houvesse alcançado níveis tão elevados, não fora o concurso de um conjunto 
de condições favoráveis do lado da oferta” (FURTADO, 1976, p. 127). 
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A resultante desses fatores teria sido, ao que tudo indica, segundo Furtado, 
uma redistribuição de renda em favor da mão de obra ex-escrava na antiga região 
cafeeira. Todavia, o autor pondera que este fato aparentemente pode ter tido 
antes efeitos negativos do que positivos no que respeita à utilização dos fatores. 
Argumenta ele que o indivíduo formado no sistema social escravagista encontrava- 
se totalmente desaparelhado para responder a estímulos econômicos, sendo-lhe 
estranha a ideia de acumulação de riqueza. Assim, para o ex-escravo, “a elevação 
de seu salário acima de suas necessidades — que estão definidas pelo [seu] nível de 
subsistência (...) — determina de imediato uma forte preferência pelo ócio”, o que 
fez com que “uma das consequências diretas da abolição (...) foi reduzir-se o grau 


de utilização da força de trabalho” (FURTADO, 1976, p. 140). 


Em resumo, portanto, a abolição do trabalho escravo não teria produzido 
alterações profundas, no que se refere à dimensão puramente econômica. Ela teria 
resultado, em essência, da força política dos grupos formados na classe dirigente 
da nova economia cafeeira em rápida expansão, notadamente em São Paulo. Nas 
palavras de Furtado (1976, p. 141): 


Observada a abolição de uma perspectiva ampla, comprova-se que a mesma constitui uma medida de 
caráter mais político que econômico. A escravidão tinha mais importância como base de um sistema regio- 
nal de poder que como forma de organização da produção. Abolido o trabalho escravo, praticamente em 
nenhuma parte houve modificações de real significação na forma de organização da produção e mesmo 
na distribuição da renda. Sem embargo, havia-se eliminado uma das vigas básicas do sistema de poder 
formado na época colonial e que, ao perpetuar-se no século XIX, constituía um fator de entorpecimento 
do desenvolvimento econômico do país. 


Um último ponto deve ser destacado. Analisando os dados do comércio 
exterior (obviamente o setor-chave do sistema) da economia brasileira na segunda 
metade do século XIX, Celso Furtado observa que o crescimento naquele período 
se deu a taxas relativamente altas.!é Em todas as regiões teria havido crescimento da 
renda per capita, à exceção do Nordeste, onde teria havido significativo decréscimo 
(0,6% ao ano, o equivalente a uma diminuição de 35% em meio século). O que 
leva o autor a sugerir que, se a economia brasileira tivesse crescido, na primeira 
metade do século XIX, nos mesmos patamares em que conseguiu crescer na segunda 





12. Sem pretensões de uma exegese profunda das palavras de Furtado, importa ressaltar, como feito anteriormente, que o autor não 
está a aludir a, nem a fazer insinuações sobre, uma suposta inaptidão do ex-escravo (ou seja, do negro) ao trabalho. Está, de maneira 
concreta, se referindo ao precário desenvolvimento mental, isto é, de técnica e conhecimento, do indivíduo formado no sistema da 
escravidão. Mais que isso, referindo-se a isso como um grave problema, de amplas repercussões sociais e econômicas para o desen- 
volvimento posterior do país. 


13.A análise é feita por estados, regiões e produtos, e é confrontada com dados demográficos dos Censos de 1872 e 1900. Ver FEB 
(cap. 25). 
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metade, muito provavelmente, segundo seus próprios cálculos, teria uma renda real 
comparável à média dos países da Europa Ocidental em 1950 — mantida a taxa 
de crescimento na primeira metade do século XX. O que leva a uma constatação 
final sobre as origens do subdesenvolvimento brasileiro, ou de seu atraso relativo 
naquele momento (meados do século XX): 


Esse atraso tem sua causa não no ritmo de desenvolvimento dos últimos cem anos, o qual parece haver 
sido razoavelmente intenso, mas no retrocesso ocorrido nos três quartos de século anteriores. Não 
conseguindo o Brasil integrar-se nas correntes em expansão do comércio mundial durante essa etapa 
de rápida transformação das estruturas econômicas dos países mais avançados, criaram-se profundas 
dissimilitudes entre seu sistema econômico e os daqueles países (FURTADO, 1976, p. 141). 


Como assinala Bielschowsky (2000, p. 174), tal análise sugere que, 


(...) não fosse a defasagem de três quartos de século, é provável que não se tivesse formado no país a 
economia de subsistência e seu exército de mão-de-obra subempregada. E que, consequentemente, a 
elevação de produtividade acarretada pelo surto exportador cafeeiro teria implicado elevação salarial 
e formação de um mercado interno, daí resultando, então, uma estrutura produtiva diversificada e a 
disseminação de um elevado padrão tecnológico em toda a estrutura econômica, semelhante ao que 
ocorreu nos Estados Unidos. 


4 FORMAÇÃO DO MERCADO INTERNO 


A formação do mercado interno está diretamente associada ao processo de profundas 
transformações por que passa a economia brasileira na segunda metade do século 
XIX. Observa Prado Júnior (1978, p. 192) que: 


(...) a primeira metade do século [XIX] é de transição, fase de ajustamento à nova situação criada pela 
independência e autonomia nacional; a crise econômica, financeira, política e social que se desencadeia 
sobre o Brasil desde o momento da transferência da corte portuguesa em 1808, e sobretudo da emanci- 
pação política de 1822, prolonga-se até meados do século; e se é verdade que já antes deste momento 
se elaboram os fatores de transformação, é somente depois dele que amadurecem e produzem todos 
os frutos que modificariam tão profundamente as condições do país. Expandem-se então largamente as 
forças produtivas brasileiras, dilatando-se o seu horizonte; e remodela-se a vida material do Brasil. 


De importância decisiva nesse processo, sem dúvida, são a decadência do 
modo de produção baseado no regime de trabalho servil, primeiro com a extinção 
do tráfico africano, depois com a própria abolição da escravidão, e o concorrente 
processo de imigração e colonização de populações de origem europeia, que passa 
a ganhar impulso nos anos 1970 daquele século. 
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À extinção do tráfico, para Prado Júnior, ocorrida efetivamente apenas em 
1850, teria tido, por si só, um efeito imediato de “desencadear as forças renovadoras 
em gestação”, pelo deslocamento dos vultosos capitais antes invertidos no tráfico 
humano (1978, p. 192). O autor observa mesmo que a “libertação” desses capitais 
veio a desencadear um processo desenfreado de abertura de empresas e companhias 
financeiras, que por sua vez deu origem a movimentos especulativos que termina- 
riam nas crises financeiras de 1857 e 1864. Não obstante, houve inequívoco pro- 
gresso material, consubstanciado pelo desenvolvimento dos transportes — estradas 
de ferro, navegação a vapor articulando o extenso litoral, bem como as principais 
bacias hidrográficas —, das comunicações e mesmo de um incipiente processo de 
industrialização.'í Processo este, é bem verdade, interrompido pela Guerra do 
Paraguai (1865-1870) a qual, a par de não ter produzido “resultados positivos de 
expansão econômica apreciável”, teria, ao contrário, comprometido seriamente as 
finanças nacionais. Sobre este ponto em particular, salienta o autor que: 


O saneamento das finanças públicas e o estabelecimento de um sistema monetário estável e sólido, 
problemas de solução já tão difícil nas condições normais do Brasil, serão definitivamente comprometidos 
pela guerra; e o Império extinguir-se-á vinte anos depois dela sem ter podido ainda estabelecer no país a 
ordem financeira, tão necessária à sua consolidação econômica (PRADO JÚNIOR, 1978, p. 194). 


Passado o período da guerra, a economia retoma um processo de crescimento 
vigoroso, sendo o decênio que vai de 1870 a 1880 classificado por Caio Prado 
Jr. como “um dos momentos de maior prosperidade nacional” (p. 194). Com 
efeito, esse é o período em que se inicia a intensificação das correntes migratórias 
europeias. Celso Furtado assinala, a propósito, que “(...) o fato de maior relevância 
ocorrido na economia brasileira no último quartel do século XIX foi, sem lugar 
à dúvida, o aumento da importância relativa do setor assalariado” (FURTADO, 


1976 p. 151). 


À semelhança da antiga economia escravista, a economia cafeeira assentada 
sobre o trabalho assalariado ainda era constituída por uma grande quantidade de 
unidades produtivas voltadas para o comércio exterior. Porém, contrastando com 
aquela, na nova situação a renda gerada pelas exportações se propaga internamen- 
te por meio dos gastos de consumo dos assalariados. Estes gastos de consumo, 
evidentemente, constituem a renda dos pequenos produtores e comerciantes, que 


14. Segundo Caio Prado Jr., ao final do período imperial as linhas de transporte ferroviário totalizavam 9 mil km; a navegação fluvial a 
vapor somava ao redor de 50 mil km de linhas em tráfego regular. O legado imperial inclui também o desenvolvimento da rede telegráfica, 
que articulava todas as capitais e as cidades mais importantes do país. Para maiores detalhes, ver Prado Júnior (1978, cap. 20). 
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por sua vez também destinam grande parte de sua renda em gastos de consumo. 
Assim sendo, 


(...) a soma de todos esses gastos terá necessariamente de exceder de muito a renda monetária criada 
pela atividade exportadora. Suponhamos agora que ocorra um aumento do impulso externo [por exemplo, 
sob a forma de elevação nos preços dos produtos exportados]. Crescendo a massa de salários pagos, 
aumentará automaticamente a procura de artigos de consumo. A produção de parte desses últimos, por 
seu lado, pode ser expandida com relativa facilidade, dada a existência de mão-de-obra e terras subuti- 
lizadas, particularmente em certas regiões em que predomina a atividade de subsistência. Desta forma 
o aumento do impulso externo — atuando sobre um setor da economia organizado à base de trabalho 
assalariado — determina melhor utilização de fatores já existentes no país. Demais, o aumento de produ- 
tividade — efeito secundário do impulso externo — manifesta-se fora da unidade produtora-exportadora. 
A massa de salários pagos no setor exportador vem a ser, por conseguinte, o núcleo de uma economia 
de mercado interno (FURTADO, 1976, p. 152, grifos acrescentados). 


Questão relevante, nesse ponto, é o fato de que esse efeito secundário do 
impulso externo, isto é, o aumento de produtividade nas atividades ligadas ao 
mercado interno, não se refletia em aumento real de salários na economia cafe- 
eira, dado o excesso de mão de obra no setor de subsistência que era absorvido, 
principalmente pelo setor exportador. 


Com efeito, os deslocamentos de mão-de-obra dentro do país e a imigração processaram-se independen- 
temente da elevação do salário real naqueles setores ou regiões que atraíram fatores. O setor cafeeiro 
pôde, na verdade, manter seu salário real praticamente estável durante a longa etapa de sua expansão. 
Bastou que esse salário fosse, em termos absolutos, mais elevado do que aqueles pagos nos demais 
setores da economia, e que a produção se expandisse, para que a força de trabalho se deslocasse. 
Portanto, teve importância fundamental, no desenvolvimento do novo sistema econômico baseado no 
trabalho assalariado, a existência da massa de mão-de-obra relativamente amorfa que se fora formando 
no país nos séculos anteriores. Se a expansão da economia cafeeira houvesse dependido exclusivamente 
da mão-de-obra européia imigrante, os salários ter-se-iam estabelecido a níveis mais altos, à semelhança 
do que ocorreu na Austrália e mesmo na Argentina. A mão-de-obra de recrutamento interno (...) exerceu 
uma pressão permanente sobre o nível médio de salários (FURTADO, 1976, p. 153). 








Não obstante, como o fluxo monetário nos setores de subsistência era muito 
baixo, relativamente ao centro dinâmico formado pelo setor exportador, com o 
crescimento deste, e a consequente absorção de fatores daquele, o nível médio de 
salários para o conjunto da economia elevava-se. Em outras palavras, “como a po- 
pulação crescia muito mais intensamente no setor monetário que no conjunto da 
economia, a massa de salários monetários — base do mercado interno — aumentava 


mais rapidamente que o produto global” (FURTADO, 1976, p. 153). 
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A configuração desse quadro é objeto de duas considerações por parte de 
Celso Furtado. Na análise de Bielschowsky (2000, p. 175-176): 


(...) a primeira consistiu na observação de que a situação favorável à apropriação, pelos empresários, da 
totalidade dos benefícios da elevação de preços dos produtos de exportação acarretava uma acumulação 
de capital mais rápida, e consequentemente, maior absorção de mão-de-obra do setor de subsistência; a 
segunda consistiu na avaliação prebischiana dos efeitos da abundância de mão-de-obra sobre as relações 
de intercâmbio do país, ou seja, se os salários absorvessem parte da elevação da rentabilidade auferida 
na alta cíclica, haveria maior capacidade de defesa contra a queda de preços e a deterioração dos termos 
de intercâmbio na fase de baixa. Como os salários podem oferecer maior resistência à compressão do que 
os lucros, na fase depressiva, haveria meios de evitar a deterioração secular das relações de troca. 


A resultante desse fato, da inexistência de pressões da mão de obra por elevação 
de salários, dada pela reserva de força de trabalho que se deslocava da economia de 
subsistência para o setor exportador e reforçada pelo forte fluxo imigratório, era, 
portanto, que os aumentos de produtividade da economia exportadora, dados por 
modificações nos preços do café, acabavam sendo retidos em sua totalidade pelo 
empresariado cafeeiro. A este, por sua vez, não interessava investir em melhorias de 
processos de cultivo, ou aplicar maior quantidade de capital por unidade de terra 
ou de mão de obra. Na medida em que todo aumento de produtividade revertia 
em aumento dos lucros, sempre seria mais vantajoso 


(...) produzir a maior quantidade possível por unidade de capital, e não pagar o mínimo possível de 
salários por unidade de produto. A consegiuência prática dessa situação era que o empresário estava 
sempre interessado em aplicar seu capital novo na expansão das plantações, não se formando nenhum 
incentivo à melhora dos métodos de cultivo (FURTADO, 1976, p. 162). 


Em relação ao fator terra, argumento análogo pode ser mobilizado para expli- 
car a lógica de sua utilização com o mínimo de capital possível. Dada a abundância 
de terras desocupadas ou subocupadas, uma vez que a terra utilizada desse sinais 
de esgotamento, era abandonada, e o capital dela transferido para novos solos de 
maior rendimento. Como observa Furtado (1976, p. 162): 


As condições econômicas em que se desenvolvia a cultura do café não criavam, portanto, nenhum 
estímulo ao empresário para aumentar a produtividade física, seja da terra seja da mão-de-obra por ele 
utilizadas. Era essa, aliás, a forma racional de crescimento de uma economia onde existiam desocupadas 
ou subocupadas terra e mão-de-obra, e onde era escasso o capital. 


Esta, em linhas gerais, era a configuração do sistema nos períodos de alta 
dos mercados internacionais, que se refletiam em elevações dos preços que, por 
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sua vez, se traduziam em aumento da margem de lucro do empresariado cafeeiro. 
Importa observar, por outro lado, que na contração cíclica, isto é, nos períodos 
em que houve reduções ocasionais dos preços, o setor exportador era beneficiado 
por políticas de desvalorização cambial, mantendo o mais que possível as margens 
de lucro protegidas. 


Constituiria isto o mecanismo de “socialização das perdas”, caracterizado 
por Furtado nos seguintes termos. A questão central era o papel determinante do 
preço do principal artigo de exportação brasileiro, o café, sobre o comportamento 
da taxa de câmbio.” A consequência era que, nos períodos de baixa cíclica dos 
preços do café, o poder aquisitivo externo da moeda nacional tendia a baixar de 
maneira abrupta. Derivava naturalmente disto que 


(...) encareciam bruscamente todos os produtos importados, reduzindo-se automaticamente sua procura 
dentro do país. Assim, sem necessitar de liquidar reservas, que aliás não possuía, a economia lograva 
corrigir o desequilíbrio externo. Por um lado, cortava-se o poder de compra dos consumidores de artigos 
importados, elevando os preços destes, e por outro estabelecia-se uma espécie de taxa sobre a exporta- 
ção de capitais, fazendo pagar mais àqueles que desejassem reverter fundos para o exterior (FURTADO, 
1976, p. 164-165). 


Como se daria a correção dos desequilíbrios trazidos pela contração cíclica 
dos preços do café, caso a economia operasse dentro das regras do padrão-ouro? 
Nesse caso, responde Furtado, deveria haver uma contração do setor exportador, 
traduzida em redução de suas margens de lucro, que se propagaria aos demais 
setores da economia. Assim, “(...) a contração da renda global resultante da crise 
se manifestaria, (...), numa redução das remunerações das classes não-assalaria- 
das” (FURTADO, 1976, p. 164). Dada a elevada participação no consumo de 
produtos importados destas classes, a redução de seus rendimentos implicaria 

iretamente um decréscimo na procura desses produtos. À diminuição do níve 
diret Ê d d dutos. A d d l 

e investimentos, decorrência também da baixa dos lucros, concorreria para 
d t tos, d também da b dos 1 


deprimir a demanda de importações. 





15. Furtado (1976) identifica no estudo de Wileman (1896, p. 164, nota 144) um caráter pioneiro nessa associação empírica, “numa 
época em que os observadores mais esclarecidos do Brasil preocupavam-se apenas com as emissões de moeda-papel e os déficits 
do governo central. Cabe registrar, neste ponto, a crítica de Franco (1997), para quem tal análise possuiria um “viés no sentido de se 
explicar as flutuações cambiais nos anos [18]90 através das variações no preço do café” (FRANCO, 1997, p. 15). Este autor cita, logo 
em seguida, trabalhos que procuram “especificar modelos macroeconômicos onde (sic) as diversas influências sobre a taxa de câmbio 
são identificadas e testadas”. À parte o fato reconhecido pelo autor de que os “resultados desses estudos não são conclusivos, embora 
gerem dúvidas, (...), sobre interpretações simplistas da relação entre a taxa de câmbio, a moeda e os termos de troca” (FRANCO, 1997, p. 
15), importa objetar a seguinte observação. Não constituía objetivo primordial de Furtado a identificação de quais fatores influenciavam 
a taxa de câmbio; seu interesse, muito mais relevante, era, a partir da constatação de um fato inequívoco, a associação entre o preço do 
café e o câmbio, elaborar uma explicação teórica para tal fato, baseada na realidade socioeconômica brasileira. 
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Não se concretizando dessa maneira o processo de correção do desequilíbrio, 
este se dando em verdade via o mecanismo da desvalorização cambial, o resultado 
final significava uma transferência de renda dos setores não exportadores para o 
setor exportador da economia. 


Como as importações eram pagas pela coletividade em seu conjunto, os empresários exportadores estavam 
na realidade logrando socializar as perdas que os mecanismos econômicos tendiam a concentrar em seus 
lucros. É verdade que parte dessa transferência de renda se fazia dentro da própria classe empresarial, na 
sua qualidade dupla de exportadora e consumidora de artigos importados. Não obstante, a parte principal 
da transferência teria de realizar-se entre a grande massa de consumidores de artigos importados e os 
empresários exportadores. Bastaria atentar na composição das importações brasileiras no fim do século 
passado [XIX] e começo deste [XX], 50 por cento das quais eram constituídas por alimentos e tecidos, 
para dar-se conta do vulto dessa transferência. Durante a depressão, as importações que se contraíam 
menos — dada a baixa elasticidade-renda de sua procura — eram aquelas de produtos essenciais utili- 
zados pela grande massa consumidora. Os produtos de consumo de importação exclusiva das classes 
não-assalariadas apresentavam elevada elasticidade-renda, dado seu caráter de não-essencialidade 
(FURTADO, 1976, p. 165). 


Para Furtado, a explicação para tal padrão de funcionamento da economia 
residia “no esforço de sobrevivência de um organismo econômico que contava 
com escassos meios de defesa”. Numa economia desenvolvida, provida de um 
centro industrial dinâmico, a crise econômica funcionaria como uma parada 
necessária para “reajustar as peças do sistema, que numa etapa de crescimento 
rápido tendiam a descoordenar-se”, provendo ainda uma espécie de mecanismo 
de seleção natural que eliminaria os setores menos eficientes e que exigiria “dos 
financeiramente fortes aumentarem sua eficiência e possibilitava a concentração do 
poder financeiro indispensável na etapa superior de desenvolvimento da economia 
capitalista” (p. 166). 


Numa economia periférica como a brasileira, as consequências da crise (que 
“se apresentava como um cataclismo, imposto de fora para dentro”) poderiam ser 
absolutamente devastadoras, exigindo, portanto, a mobilização de quaisquer meca- 
nismos de defesa que estivessem ao alcance. Minimizar as perdas do empresariado 
cafeeiro significava, em última instância, uma tentativa de evitar a paralisação da 
principal atividade econômica nacional, paralisação essa que, caso ocorresse, “acar- 
retaria a maior de todas as perdas”. Dada a enorme imobilização de capital exigida 
pela empresa cafeeira, e o longo período de maturação envolvido no investimento, 
argumenta Furtado que, numa situação de queda acentuada da rentabilidade, 


(...) o abandono da plantação de café significaria para o empresário um grande prejuízo (...). Por outro 
lado, como não existia possibilidade alternativa de utilização da mão-de-obra, a perda total de renda seria 
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de grandes proporções. A população que deixasse de trabalhar nos cafezais reverteria à pura economia 
de subsistência. A queda da renda monetária teria evidentemente uma série de efeitos secundários sobre 
a economia de mercado interno, ampliando-se o efeito depressivo. E esse elevado preço seria pago por 
coisa nenhuma ou por muito pouco. Provavelmente se operaria uma maior concentração da propriedade, 
absorvendo os empresários de maior poder financeiro os mais fracos. Não há, entretanto, nenhuma razão 
para crer que se criassem estímulos no sentido de aumento da produtividade. Dada a natureza da atividade 
econômica, a única forma de lograr, a curto prazo, aumentos de produtividade física, seria cortando na 
folha de salários, o que não constituía uma solução do ponto de vista do conjunto da coletividade. 





Explica-se, portanto, que a economia procurasse por todos os meios manter o seu nível de emprego 
durante os períodos de depressão. Qualquer que fosse a redução no preço internacional do café, sempre 
era vantajoso, do ponto de vista do conjunto da coletividade, manter o nível das exportações. Defendia-se, 
assim, o nível de emprego dentro do país e limitavam-se os efeitos secundários da crise. Sem embargo, 
para que esse objetivo fosse alcançado era necessário que o impacto da crise não se concentrasse nos 
lucros dos empresários, pois do contrário parte desses últimos seria forçada a paralisar suas atividades por 
impossibilidade financeira de enfrentar maiores reduções em suas receitas (FURTADO, 1976, p. 167). 


Duas questões adicionais em relação ao processo de transferência de renda 
dado pelo mecanismo de desvalorização cambial devem ser colocadas. Em primeiro 
lugar, pelo fato de serem constituídas em sua grande maioria por parcelas assalaria- 
das, e por consumirem grandes quantidades de produtos importados, inclusive artigos 
essenciais, as populações dos núcleos urbanos eram as mais penalizadas pela redução 
real de seus proventos associada à política de depreciação da moeda nacional. 


Segundo, o padrão de funcionamento da política fiscal também operava com 
um viés regressivo, isto é, agravando o processo de transferência de renda para as 
classes mais abastadas. Celso Furtado descreve tal processo da seguinte maneira. 
O principal aspecto era que o imposto sobre importações, fonte mais importante 
de receita para o governo central, era cobrado a uma taxa fixa de câmbio. Logo, 
“(...) sendo o imposto ad valorem pago em moeda nacional a uma taxa de câmbio 
fixa (27 pence por mil-réis), resultava que, ao depreciar-se a moeda, a parte do 
imposto permanecia estável enquanto aumentava o valor em moeda nacional da 


mercadoria importada” (FURTADO, 1976, p. 168, nota 145). 


Eram dois os efeitos regressivos decorrentes dessa política: 


Por um lado, a redução real do gravame era maior para os produtos que pagavam maior imposto, isto é, 
para os artigos cujo consumo se limitava às classes de altas rendas. Em segundo lugar, a redução relativa 
das receitas públicas obrigava o governo a emitir para financiar o déficit, e as emissões operavam como 
um imposto altamente regressivo, pois incidiam particularmente sobre as classes assalariadas urbanas 
(FURTADO, 1976, p. 169). 
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A redução da carga fiscal, levada a termo via mecanismo de desvalorização 
cambial nas etapas de depressão, atuava, portanto, como um “fator compensatório 
da pressão deflacionária externa”, ou seja, tentava-se impor um viés anticíclico à 
política fiscal de modo a atenuar os efeitos da crise externa sobre o nível de ati- 
vidade da economia doméstica. Seu impacto final, combinado com emissões de 
papel-moeda destinadas a cobrir déficits orçamentários — agravados pela crescente 
importância dos pagamentos relativos ao serviço dos sucessivos empréstimos exter- 
nos contraídos para fazer face aos desequilíbrios da conta corrente do balanço de 
pagamentos —, criava pressões inflacionárias, sentidas mais fortemente, conforme 
assinalado, pelas populações urbanas. Como sintetiza Furtado (1976, p. 170), “a 
depressão externa (redução dos preços de exportações) transformava-se interna- 
mente em um processo inflacionário”. 


5 À GUISA DE CONCLUSÃO 


A questão fiscal constituía, na verdade, apenas uma dimensão da fragilidade das 
instituições do governo imperial no sentido de prover uma gestão macroeconômica 
minimamente eficiente. Um dos principais problemas com que se defrontava a 
economia brasileira se dava em relação à dificuldade de adaptação às regras do 
padrão-ouro, que era a base do sistema de trocas no comércio internacional. Na 
definição precisa de Furtado (1976, p. 155):“O princípio fundamental do sistema 
do padrão-ouro radicava em que cada país deveria dispor de uma reserva metálica 
— ou de divisas conversíveis, na variante mais corrente — suficientemente grande 
para cobrir os déficits ocasionais de sua balança de pagamentos”. 


O volume de reservas metálicas acumulado por um país representava, na 
prática, sua contribuição “para o financiamento a curto prazo das trocas interna- 
cionais”. Essa contribuição se daria “em função de sua participação no comércio 
internacional e da amplitude das flutuações de sua balança de pagamentos”. 


O argumento central de Furtado era que o padrão-ouro e seu arcabouço 
teórico, a teoria quantitativa da moeda, eram instrumentos poderosos para a ope- 
ração e a compreensão de “economias de desenvolvimento mais ou menos similar, 
com estruturas de produção não muito distintas e com coeficientes de importação 
relativamente baixos” (FURTADO, 1976, p. 156), ou seja, sua validade estava 
associada à realidade europeia. Assim, nesse contexto, o desequilíbrio externo de 
um país que eventualmente importasse mais do que exportasse seria corrigido 
automaticamente nos seguintes termos: ou via deflação de preços, causada pela 
redução do meio circulante decorrente da saída líquida de reserva metálica, que 
estimularia exportações e desestimularia importações; ou via elevação da taxa de 
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juros, consequente à escassez de ouro, que atrairia capitais forâneos, contrabalan- 
çando o déficit em conta corrente com um superávit na conta de capital. 


É evidente que, mesmo em termos teóricos, deve ser relativizada a ideia 
de que tal correção se daria de maneira “automática”. Na prática, ainda que os 
mecanismos de funcionamento do padrão-ouro se encarregassem de prover eles 
próprios a correção, teria que haver um espaço de tempo para que isso ocorresse, 
e nesse ínterim desequilíbrios no balanço de pagamentos poderiam ocorrer. A 
questão era que: 


Nas economias em que as importações constituíam uma reduzida parcela do dispêndio nacional, um 
desequilíbrio ocasional da balança de pagamentos podia ser financiado com numerário de circulação 
interna sem provocar grande redução no grau de liquidez do sistema. O mesmo, entretanto, não se 
podia esperar de uma economia de elevado coeficiente de importações. Neste último caso, um brusco 
desequilíbrio na balança de pagamentos exigiria uma redução de grandes proporções no meio circulante, 
provocando verdadeira traumatização do sistema (FURTADO, 1976, p. 156). 


O ponto a destacar aqui é a percepção de Celso Furtado de que não apenas 
o subdesenvolvimento apresenta características próprias (não reconhecíveis nas 
etapas de Rostow), e raízes estruturais diversas das que se constatam nas economias 
desenvolvidas (não redutíveis a uma path dependence), como também as teorias 
convencionais são inadequadas para explicá-lo. Portanto, não se tratava somente 
de descrever uma realidade distinta e/ou de propor ações alternativas. O subdesen- 
volvimento exigia a construção de um arcabouço teórico consistente com o objeto 
a ser estudado e capaz de explicá-lo.! 


O que conceituamos como subdesenvolvimento é, entretanto, menos a existência de uma economia fun- 
damentalmente agrária — teríamos nesse caso tão-somente uma economia atrasada — do que a ocorrência 
de um dualismo estrutural. Este tem origem quando numa economia agrícola atrasada, determinadas 
condições históricas propiciam a introdução de uma cunha de economia tipicamente capitalista, criando-se 
um desequilíbrio ao nível dos fatores — na linguagem dos economistas — com reflexos em toda a estrutura 
social. As condições criadas pelo dualismo estrutural dificilmente podem explicar-se em termos de um 
modelo de equilíbrio estável. O esquema dinâmico de causação cumulativa, elaborado por Myrdal, é de 
muito maior eficácia explicativa neste caso. Dada a existência de duas formas de remuneração do trabalho, 
de duas tecnologias de níveis extremamente diversos, de suas concepções de organização da produção, 
a economia dual é intrinsecamente instável (FURTADO, 1964, p. 79, grifos no original). 


Não se pretendeu, neste artigo, realizar uma exegese do pensamento de 
Celso Furtado, e muito menos dissecar a concepção teórica que formula sobre o 





16. Essa seria uma tarefa à qual se dedicaria, nos anos 1950 e 1960, a Cepal, e especificamente no Brasil (até 1964), o Instituto Superior 
de Estudos Brasileiros (ISEB). Sobre a Cepal, ver Bielschowsky (2000); sobre o ISEB, ver Toledo (1978). 
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par desenvolvimento/subdesenvolvimento.” A ideia de reconstituir as origens do 
subdesenvolvimento brasileiro, baseada na releitura da obra fundamental que é 
FEB, se justifica, como enunciado anteriormente, pelo pioneirismo da abordagem 
que adota e, mais que isso, pela constatação permanente da atualidade, vitalidade 
e influência que esta interpretação possui na ciência social brasileira. 
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CAPÍTULO 5 


A QUESTÃO DA LEI DE SAY E O RETORNO À TEORIA DO 
SUBDESENVOLVIMENTO DE CELSO FURTADO 


Salvador Teixeira Werneck Vianna 
Marcos Vinicius Chiliatto Leite 


1 INTRODUÇÃO 


Ao longo da década de 1990 dominou, principalmente na América Latina, a ideia 
de que o caminho único e correto para o desenvolvimento econômico passava 
pela liberação das forças de mercado. No campo acadêmico, as teorias de cunho 
neoclássico, marcadamente presentes nas escolas novo-clássica e novo-keynesiana, 
predominavam nas universidades e centros de pesquisa. Os aparatos estatais, nessa 
visão, eram identificados como promotores de distorções e ineficiências, e sua presença 
na economia deveria ser minimizada, limitando-se à provisão de bens públicos como 
segurança, justiça e estabilidade monetária. As teorias heterodoxas — keynesianas e 
pós-keynesianas, desenvolvimentistas, marxistas etc. — resistiram em poucos centros, 
quase esquecidas pelo mainstream, marcando sua discordância dos argumentos orto- 
doxos, porém com sua capacidade de influência bastante reduzida. 


À crescente constatação empírica da inadequação desse paradigma, traduzida 
por taxas modestas de crescimento no mundo subdesenvolvido, aliada à eclosão 
da profunda crise econômica em que a economia global hoje se encontra, vem 
abrindo espaço para uma mudança de paradigma, permitindo que as ideologias 
neoliberais percam credibilidade e abram caminho para abordagens alternativas. 
Nesse contexto, duas considerações se fazem necessárias. 


À primeira é a revalorização do Estado e das políticas públicas como meca- 
nismos de promoção do desenvolvimento e de proteção da sociedade, em particular 
as mais desfavorecidas, dos efeitos deletérios das fases descendentes dos ciclos 
econômicos, que se exacerbam num ambiente de liberalização e desregulação. A 
segunda é o resgate de autores e de correntes de pensamento identificados com os 
temas das dificuldades intrínsecas ao funcionamento de mecanismos de mercado; 
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do desenvolvimento e do papel do Estado. No terreno da economia, em geral, tal 
movimento vem se dando fundamentalmente em torno de John Maynard Keynes 
e sua importante contribuição acadêmica; e, no caso do Brasil, a figura de Celso 
Furtado ganha merecido destaque. 


Após a morte de Furtado, em 2004, certo revival se traduziu numa signifi- 
cativa produção de livros e artigos sobre sua obra. Vejam-se, como exemplos, os 
trabalhos de Cepêda (2006); Boianovsky (2006); Mallorquin (2005); Sabóia e 
Cardim (2006); Lima e David (2008). Some-se a isso a própria criação, em 2005, 
do Centro Celso Furtado de Políticas para o Desenvolvimento, cuja presença no 
meio acadêmico se fortalece com a promoção de linhas de pesquisa e concessão 
de bolsas de estudo relacionadas ao tema do desenvolvimento. 


Importantes autores do (contemporâneo) pensamento econômico do de- 
senvolvimento têm destacado a inegável importância de Celso Furtado, seja para 
a economia política latino-americana e da periferia como um todo, seja para a 
compreensão da problemática do desenvolvimento, como se vê, por exemplo, 
nesta avaliação de Bastos e D'Avila (2008, p. 2): 


O pioneiro e fundador dessa tradição [a economia do desenvolvimento] foi Celso Furtado. Furtado não 
apenas teve contribuição central no debate intelectual desde a década de 1950, produzindo, entre outras 
obras, o clássico Formação econômica do Brasil, como participou ativamente como policy maker através 
do relatório CEPAL — BNDES, da fundação da SUDENE e da proposta e início da execução do Plano Trienal 
em 1963. Sua carreira como policy maker foi interrompida pelo golpe militar de 1964, mas sua produção 
acadêmica continuou até sua morte. 


Serrano e Medeiros (2001) ressaltam a contribuição estruturalista sobre a 
restrição externa ao crescimento dos países periféricos. Ou, ainda, na compreensão do 
subdesenvolvimento nas suas esferas econômicas e sociais: “Mais do que qualquer 
outro economista, Celso Furtado construiu sua obra buscando as razões funda- 
mentais deste padrão. A fratura econômica e social, a heterogeneidade no plano 


econômico e das classes sociais formam a base de seu conceito de subdesenvolvi- 
mento” (MEDEIROS, 2004, p. 1). 


Apesar do reconhecimento da obra, as discussões acerca do estagnacionismo, 
da poupança forçada ou de alguns dos diversos textos de Furtado talvez tenham 
induzido a uma confusão entre a teoria do desenvolvimento-subdesenvolvimento 
e as formulações de Lewis, Nurkse, Rosenstein-Rodan, por exemplo, que baseiam 
suas conclusões na Lei de Say. 


O ponto a ser salientado é que esta suposição de que os argumentos de Furtado 
acerca do subdesenvolvimento se baseiam na Lei de Say tornaria a construção teórica 
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furtadiana frágil. Desse modo, o objetivo deste trabalho é voltar-se à compreensão 
teórica do subdesenvolvimento, entendida como uma importante contribuição de 
Furtado, que prescinde dos postulados da Lei de Say. 


É importante ressaltar que não se trata de afirmar que Furtado não tenha traba- 
lhado com alguns modelos estilizados de crescimento e acumulação que apresentam 
influência da Lei de Say. Trata-se, sim, de enfatizar que a teoria do desenvolvimento- 
subdesenvolvimento não precisa, não se compatibiliza e em nada se relaciona com 
a Lei de Say. Nesse sentido, esta que é a principal contribuição teórica de Furtado 
mantém sua vitalidade na compreensão dos problemas das economias periféricas. 


Argumenta-se, neste trabalho, que o subdesenvolvimento está relacionado 
a um padrão de consumo que, em síntese, é oriundo das sociedades do centro do 
mundo capitalista e reproduzido pelas elites das sociedades periféricas. Esse con- 
sumo das elites, em Furtado, no entanto, não se relaciona com nenhum esquema 
de Lei de Say. Ou seja, não se trata de uma sequência lógica, segundo a qual: 
elevado consumo implica pouca poupança e, portanto, baixo investimento; então, 
reduzindo-se o consumo, elevar-se-ia a poupança, permitindo mais investimento 
e o subdesenvolvimento estaria em vias de ser superado. Trata-se, como será visto, 
de um padrão de consumo doméstico descolado do grau de avanço das forças 
produtivas e do grau de acumulação de capital. 


O capítulo está estruturado em cinco seções: seguindo-se a esta introdução, a 
segunda seção define brevemente a Lei de Say, identificando autores que influenciaram 
teóricos da Comissão Econômica para a América Latina e o Caribe (Cepal) — entre 
eles o próprio Furtado. A seção 3 recupera as raízes históricas do subdesenvolvimento 
e suas implicações na formação das economias periféricas. Posteriormente constrói-se 
o argumento da teoria do subdesenvolvimento sem a Lei de Say, na seção 4. Por fim, 
na conclusão, seção 5, são apresentadas as considerações finais. 


2 A QUESTÃO DA LEI DE SAY 


A Lei de Say pode ser sintetizada pela seguinte frase: “A oferta cria sua própria de- 
manda”. '! Isso significa que, no agregado, toda a produção teria uma contrapartida 
de uma renda, que se reverteria na consolidação da demanda por toda a produção. 
Ou, ainda, implica que a poupança determina o investimento.? 





1. Say (1983) apresenta a ideia na primeira década do século XIX. Note-se, porém, que Jean-Baptiste Say não definiu como “lei”, tampouco 
criou frases-sinteses como a enunciada no presente parágrafo. Isso se consolidou com o trabalho de Ricardo (1982) na década seguinte. 


2. Não constitui objetivo do presente trabalho refutar a Lei de Say, o que foi feito por autores do porte de Keynes (2008) e Kalecki (1965) 
na década de 1930 que elaboraram um arcabouço teórico alternativo baseado no princípio da demanda efetiva para desmontar a Lei de 
Say. Observe-se ainda que na 2º metade do século XIX Marx (1985, v. |, caps. 1, 2 e 3), mesmo sem a formulação do princípio da demanda 
efetiva, fornece elementos para concluir que a existência de dinheiro já é suficiente para interromper o processo de circulação. 
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O problema a ser discutido na presente seção é a possibilidade de associação 
entre o postulado da Lei de Say e a teoria do subdesenvolvimento de Furtado, em 
particular no tratamento dado ao consumo. 


Nesse sentido, convém explorar as razões dessa associação. De fato, em algumas 
passagens de sua vasta obra (em particular de seus primeiros trabalhos), Furtado 
trata da relação entre consumo e falta de poupança, e até mostra-se simpático a 
autores que usam a Lei de Say; autores esses que tiveram influência na formação 
da Cepal e cujas formulações eram calcadas em elementos da teoria clássica. 


Lewis (1969), por exemplo, apresenta uma interessante proposta de pensar eco- 
nomias com oferta de trabalho ilimitada. Contudo, o uso da Lei de Say por este autor 
se faz presente na seguinte ideia: “[como] a poupança nos interessa, devemos concentrar 
nossas atenções nos lucros e nas rendas” (LEWIS, 1969, p. 423). E ainda, no mesmo 
texto, mais adiante, conclui que “à medida que o setor capitalista se expande, os lucros 
aumentam relativamente e uma proporção crescente da renda nacional é reinvestida” 
(LEWIS, 1969, p. 454). Assim é que, como concluem Bastos e D'Avila (2008, p. 5), para 
Lewis a “elevação da poupança através do crescimento da produtividade do trabalho não 
acompanhada pelos salários (...) seria capaz de acelerar o crescimento econômico”. 


Nurkse (1969), por sua vez, ao tratar de “países mais pobres”, entende que 
o consumo traz prejuízo ao investimento, em clara associação com a Lei de Say: 
“O problema é que (...) conduz diretamente a um maior consumo, ou tenta fazê-lo, 
em vez de conduzir ao investimento. Torna, pelo menos, especialmente difícil 
o aumento da poupança quando do aumento das rendas e dos investimentos” 


(NURKSE, 1969, p. 274). 


Rosenstein-Rodan (1969, p. 255-256), tratando do problema das indus- 
trializações, também não se desvincula da Lei de Say, tal como se depreende da 
seguinte passagem: 


Se um milhão de trabalhadores desempregados fossem retirados do campo e colocados, não em uma 
indústria, mas em toda uma série de indústrias que produziriam o grosso dos produtos em cuja compra 
os trabalhadores gastariam seus salários, o que não era verdadeiro no caso de uma fábrica de sapatos 
seria verdadeiro no caso de todo um sistema de indústrias: seria criado seu próprio mercado adicional. 


O próprio Furtado, comentando a série de conferências proferidas pelo 
professor Nurkse no ano de 1951,º demonstra interesse pela ideia de que “países 





3. Entre julho e agosto de 1951 o professor Nurkse pronunciou uma série de seis conferências no Instituto Brasileiro de Economia, 
as quais levaram Furtado a publicar esse artigo de comentários na Revista Brasileira de Economia em dezembro de 1951. Nurkse, em 
seguida, publicou resposta na mesma revista em março de 1953 consolidando um debate entre os autores. Para entender melhor tal 
ponto, ver Bastos (2008). 
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subdesenvolvidos” possuem “elevada propensão a consumir”. Isso o leva a pensar 
que, “ao diminuir concomitantemente a propensão a poupar nos países pobres, 
[isso] também reduz o crescimento destes, o que tende a acentuar a disparidade 
entre as rendas reais de países ricos e pobres” (FURTADO, 1969, p. 328). Nesse 
trecho fica clara a presença de elementos da Lei de Say, apesar de, no mesmo artigo, 
o autor também afirmar que “o problema básico dos países subdesenvolvidos 
não estaria (...) do lado da escassez de poupança e sim na falta de estímulos às 
inversões, em razão da limitada capacidade de absorção do mercado” (FURTADO, 
1969, p. 317). Ou seja, é um texto em que o autor aparentemente demonstra certa 
confusão entre os postulados da teoria clássica e o princípio da demanda efetiva. 
Importa observar, além disso, que este é um trabalho anterior a sua formulação da 
teoria do desenvolvimento-subdesenvolvimento,“ e anterior, ainda, a seu clássico 
Formação Econômica do Brasil (FEB) 


Ademais, é interessante observar que, em outras passagens (notadamente de 
obras publicadas ao final de sua vida), Furtado arrisca-se a propor alternativas, 
políticas e agendas de pesquisa a novos pesquisadores, num esforço de contribuir 
para o que ele chamava de “invenção” do desenvolvimento. Visto como um processo 
que se dá historicamente, irredutível a esquemas formalizáveis, que não segue uma 
evolução natural e que “não se resume em resposta a um desafio: é, antes de tudo, 
a manifestação de uma possibilidade” (FURTADO, 1994, p. 37). 


No sentido proposto, nota-se que Furtado, eventualmente, tratava da for- 
mação de poupança como uma questão importante, como se vê em uma de suas 
sugestões políticas: “[devem se consolidar] estruturas de poder que dificultem 
a absorção do excedente pelo simples processo de reprodução dos padrões de 
consumo dos países ricos e assegurem um nível relativamente alto de poupança, 
abrindo caminho para homogeneização social” (FURTADO, 1994, p. 42, grifo 
acrescentado). 


Evidentemente, este tipo de proposta está inserida num contexto amplo de 
argumentação, aqui não reproduzido. O ponto a ser retido é que, apesar desses 
indícios da Lei de Say em trabalhos de Furtado, na construção de sua principal 
contribuição teórica — a teoria do subdesenvolvimento —, esses elementos não estão, 
em absoluto, presentes.” É o que se procurará explorar nas seções seguintes. 





4. Marcadamente com a publicação, em 1961, de Desenvolvimento e Subdesenvolvimento. 
5. Publicado em 1959. 


6. É importante deixar claro que as discussões acerca do estagnacionismo — apresentadas por Tavares e Serra (1975) —, da tendência à 
inflação, das influências da teoria da distribuição de Cambridge, ou ainda, da questão da poupança forçada, estão fora do escopo deste 
trabalho. Sobre tais temas ver Pereira (2006), Bastos e D'Avila (2008), entre outros. 
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3 RAÍZES HISTÓRICAS DO SUBDESENVOLVIMENTO 


Dissociar a análise histórica e a teoria econômica de Furtado é tarefa difícil de con- 
ceber. Furtado parte de uma compreensão da formação da periferia num contexto 
histórico, segundo sua relação com o centro,” para então, por meio da evolução 
histórica, consolidar uma teoria do desenvolvimento e subdesenvolvimento. 


Antes de iniciar a argumentação, é importante ter claro que a ideia do de- 
senvolvimento possui diversas dimensões, o que dificulta a compreensão de sua 
essência. A rigor, segundo Furtado (1980), o desenvolvimento se expressa em 
dimensões como: 7) a do incremento e da eficácia do sistema social de produção; 
11) a da satisfação de necessidades elementares da população de forma geral; e 111) 
da consecução de objetivos almejados por grupos dominantes de uma sociedade 
os quais competem entre si na utilização de recursos não reprodutíveis. 


A terceira delas é certamente a mais carregada de subjetividade, não por acaso 
envolve disputas políticas e questões ideológicas. Quanto à primeira e à segunda, 
o aumento da eficácia da produção (isto é, crescimento e produtividade) não sig- 
nifica que as necessidades básicas da população estejam sendo progressivamente 
atendidas. Ou, ainda, é possível imaginar que uma elevação nos padrões de vida 
pode se dar sem que haja a contrapartida de modificações do sistema produtivo. 
Portanto, vê-se, mesmo que sinteticamente, que desenvolvimento e crescimento 
econômico são conceitos distintos. Desenvolvimento não está alienado à estrutura 
social, além disso, a formulação de um projeto de desenvolvimento exige condições 
ideológicas e políticas para sua concretização. 


Esta seção procura discutir as raízes históricas do subdesenvolvimento partindo 
da premissa de que este, na periferia, tal como propôs Furtado, se constitui neces- 
sariamente de maneira articulada e concomitante ao desenvolvimento do centro, 
no contexto histórico de formação do sistema capitalista. Num esquema sintético 
do que Furtado chamava de processo de “desenvolvimento-subdesenvolvimento”, 
pode-se entendê-lo como um processo histórico de formação de um sistema eco- 
nômico mundial que possui duas faces distintas: 7) uma de transformação do modo 
de produção; e 77) outra que reflete a divisão do trabalho inter-regional. 


À primeira face trata da transformação das formas pré-capitalistas de produção 
— familiar, senhorial e artesanal —, em um modo de produção capitalista, o que 
ocorre com a progressiva implantação de mercados associados à força de trabalho 
e mediante recursos apropriados privadamente. Essa mudança econômica e social 





7. Sob influência da concepção de “centro-periferia” de Prebisch (1982a), ver, por exemplo, Furtado (1986, cap. 10), entre outros. 
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permitiu o desenvolvimento da outra face: maiores canais de divisão do trabalho e 
desenvolvimento de melhores técnicas produtivas, em um processo de realimentação 
e ampliação da acumulação. A segunda face, então, trata da divisão inter-regional 
do trabalho pela economia mundial, induzida pelas atividades comerciais. 


As raízes históricas do capitalismo estão no mercantilismo e na suplantação 
de uma classe senhorial pela classe burguesa; ademais, o desenrolar da história do 
capitalismo — da revolução industrial na Grã-Bretanha até a ocupação das zonas 
temperadas, tropicais e as industrializações no centro e na periferia — é questão 
importante e complexa, que pode ser vista com mais atenção, por exemplo, em 


Furtado (1965, 1976, 1980, 1996). 


Nesse sentido, e numa perspectiva panorâmica, percebe-se que, na segunda metade 
do século XIX, as enormes transformações econômicas e sociais expressavam-se com 
uma considerável aceleração da acumulação de capital e intensificação do comércio 
internacional, ambas associadas a uma divisão internacional do trabalho e a ganhos 
vultosos na produtividade do trabalho, consolidando um crescente fluxo de exce- 
dente ao centro — que, nesse período, fundamentalmente, era a Grã-Bretanha. 


Em um segundo momento do que Furtado chamou de “evolução do capita- 
lismo industrial”, consolidam-se os “sistemas econômicos nacionais dos países que 
formariam o clube das economias desenvolvidas do século [XX]” (FURTADO, 
1996, p. 19). O sucesso dessas economias que conseguiram se desenvolver esteve 
associado à centralização das decisões econômicas, principalmente com destaque 
à participação dos Estados nacionais nos processos sociais de transformação e na 
própria acumulação. Orientação que levou a uma aliança de burguesias industrial, 
comercial, financeira, de proprietários rurais e de uma burocracia estatal em torno 
de um “projeto nacional”. Quanto à acumulação, esta continua a ocorrer no sentido 
do centro e a concentrar-se, também, no centro — agora formado por um grupo 
de países, e não mais apenas pela Grã-Bretanha. 


A nova forma de centro, com centralização de decisões no plano nacional, 
facilitou a concentração do poder econômico e abriu espaço para a emergência 
de grandes empresas, as quais passaram a exercer crescente influência e controle 
nos mercados internacionais. Ainda no sentido de uma descrição histórica não 
aprofundada, posterior e progressivamente se desenvolvem grandes empresas 
transnacionais, formação de mercados mundiais, oligopólios, disputas internacio- 
nais, grandes guerras, todos com efeitos consideráveis na divisão internacional do 
trabalho, ou influenciando países periféricos a deixarem de ser exclusivos produtores 
de bens agrícolas; mas se mantém, fundamentalmente, o sentido da acumulação: 
ao centro. 
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Especificamente sobre o segundo momento, no qual algumas economias 
“tardias” lograram desenvolver-se, pergunta-se Furtado (1996, p. 20): “Por que 
este e não aquele país passou a linha demarcatória e entrou para o clube dos países 
desenvolvidos nessa segunda fase crucial, que se situa entre os anos 70 do século 
[XIX] e o primeiro conflito mundial”. 


A resposta, dada pelo autor em termos históricos, não passa pelo livre-mercado. 
Foram esforços fundamentalmente centralizados por Estados com políticas orien- 
tadas para esse fim. 


À medida que a industrialização avança, aumenta o esforço relativo requerido 
para “dar os primeiros passos” a fim de “entrar no clube dos países desenvolvidos”. 
Como a industrialização em cada época está de acordo com o grau de acumulação 
do centro que lidera o processo, à medida que o tempo passa é mais difícil, e im- 
provável, adentrar o grupo dos países desenvolvidos. Afinal, a orientação dos países 
que não lograram o desenvolvimento não foi, nem é, a formação de um sistema 
econômico nacional. Trata-se de completar o sistema econômico internacional 
segundo seus padrões e hábitos de produção, consumo, divisão do trabalho etc. já 
estabelecidos. Destaca Furtado sobre economias subdesenvolvidas: 


Algumas indústrias surgem integradas a certas atividades exportadoras, e outras como complemento de 
atividades importadoras. De uma forma ou de outra, elas ampliam o grau de interação do sistema econô- 
mico internacional. Nas fases de crise, procura-se reduzir o conteúdo de importações de certas atividades 
industriais, o que leva ocasionalmente à instalação de indústrias integradas do sistema econômico no nível 
nacional. Assim, por um processo inverso, através de um esforço para reduzir a instabilidade resultante 
da inserção na economia internacional, molda-se um sistema industrial com um maior ou menor grau 
de interação (FURTADO, 1996, p. 20 e 21, grifo acrescentado). 


Esse sistema econômico industrial se consolida em função de um mercado 
previamente abastecido do exterior, o que é típico de economias subdesenvolvidas. 
Economias estas que, ao longo da hegemonia britânica e do segundo momento 
de ampliação do centro, mantiveram-se fundamentalmente como exportadoras 
de produtos primários. 


Basicamente, nas economias que se desenvolveram ao longo desses dois mo- 
mentos, os incrementos de produtividade acompanhavam o processo de acumulação 





8. Vale destacar que Furtado entende que os processos e efeitos nas diferentes regiões do mundo desenvolvido e subdesenvolvido não são, 
de forma alguma, uniformes. A generalização, nesse caso, não invalida o argumento fundamental a ser desenvolvido. Como o autor destaca: 
“O contato das vigorosas economias capitalistas com essas regiões de antiga colonização não se faz de maneira uniforme. Em alguns casos, 
o interesse limitou-se à abertura de linhas de comércio. O efeito do impacto da expansão capitalista sobre as estruturas arcaicas variou de 
região para região, ao sabor de circunstâncias locais, do tipo de penetração capitalista e da intensidade desta” (FURTADO, 1965, p. 173). 
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e o avanço tecnológico decorrentes da própria dinâmica do centro; ao passo que 
os incrementos de produtividade, nas economias subdesenvolvidas, estavam prin- 
cipalmente associados à expansão das exportações. 


Ainda com relação a esses dois momentos iniciais, nas economias que se es- 
pecializaram em exportações primárias, sem que fossem necessárias modificações 
produtivas, o excedente representava capacidade para importar e acesso a bens de 
consumo. Assim, segundo Furtado, foi pela via da demanda final que as economias 
periféricas se inseriram “mais profundamente” na civilização industrial, o que tem 
implicações fundamentais para a fase posterior da industrialização, pois esta se 
dará com base em padrões de consumo preestabelecidos, que imitam os hábitos 
do centro (ponto-chave para o que se tenta demonstrar neste trabalho). 


Em um terceiro momento, a rápida industrialização na periferia é parte de 
um amplo processo de acumulação de capital e oligopolização, no qual empresas 
subsidiárias de países desenvolvidos se espalharam pela periferia — reforçando a 
tendência de reprodução dos padrões de consumo de países com grau superior de 
acumulação, maior desenvolvimento de forças produtivas e renda. Dada a baixa 
renda média relativa nos países periféricos, tais níveis de consumo só são possíveis 
com uma grande concentração de renda, a dita “síndrome de tendência à concen- 
tração de renda”.º 


É fundamental atentar para o fato de que esses padrões de consumo da 
periferia em nada se relacionam com desperdício ou falta de poupança, o que 
ocasionaria baixo investimento e os problemas da periferia disso decorrentes. No 
subdesenvolvimento, o problema do consumo que imita os padrões do centro 
(dito conspícuo ou exagerado) implica uma dissociação com o desenvolvimento 
das forças produtivas locais e um descolamento com relação ao grau de acumu- 
lação da periferia. Tais pontos serão discutidos na seção 4; antes disso, contudo, 
convém explorar a comparação histórica conduzida por Furtado entre os padrões 
de desenvolvimento das economias brasileira e norte-americana. 


3.1 Brasil e Estados Unidos: paradigmas de desenvolvimento em confronto 


Esse ponto, acerca do motivo por que algumas economias lograram o desenvol- 
vimento, e outras não, se repete ao longo de diversos textos de Furtado. Em FEB 
(cap. 18), não é diferente, como demonstra Werneck Vianna (2007). Nessa passa- 
gem, analisando comparativamente as evoluções das economias brasileira e norte- 





9. A concentração de renda é um fenômeno, expressão, ou ainda, um sintoma do subdesenvolvimento, e constitui um tema que está 
além do escopo deste trabalho. 
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americana, Furtado levanta a questão de por que se industrializaram os Estados 
Unidos no século XIX, enquanto o Brasil evoluía no sentido de transformar-se, 
no século XX, numa vasta região subdesenvolvida? 


À argumentação de Furtado vai muito além de questões relativas a políticas 
protecionistas, ausentes no Brasil e (supostamente) presentes nos Estados Unidos 
nas épocas de suas respectivas conquistas de independência política. É preciso 
recordar, antes de tudo, que o Brasil, em fins do primeiro quartel do século XIX, 
enfrentava severos desajustes em sua economia. Não havia polo dinâmico na nação 
que recém adquirira a independência; a grande lavoura açucareira encontrava-se em 
crise, dada pela queda dos preços internacionais resultante da forte concorrência 
das colônias antilhanas; o ciclo mineiro já se havia exaurido, e o café só viria a 
ganhar maior relevância pelo menos um par de décadas mais tarde. 


Nessa economia — na prática, de matriz ainda colonial — incapaz de gerar as 
indispensáveis divisas para seu desenvolvimento, sobreveio o problema adicional, 
para o já combalido Tesouro Público, das crescentes despesas inerentes ao processo de 
consolidação da independência — inclusive aquelas destinadas ao financiamento das 
incursões militares organizadas para sufocar revoltas e movimentos secessionistas. 


Em tais condições, conclui Furtado, a pressão exercida por esses fatores — crise 
do setor exportador e déficits públicos crescentes!” — teria de se resolver, como de 
fato ocorreu, mediante uma forte depreciação cambial. O impacto desta teria sido 
de tal ordem que “se se houvesse adotado, desde o começo, uma tarifa geral de 50% 
ad valorem, possivelmente o efeito protecionista não tivesse sido tão grande como 
resultou ser com a desvalorização da moeda” (FURTADO, 1976, p. 99-100). 


Analisando a economia norte-americana, argumenta Furtado que, em fins do 
século XVIII e início do XIX, esta ainda se encontrava fortemente vinculada à eco- 
nomia europeia, sendo portanto equivocado associar seu desenvolvimento a medidas 
internas protecionistas. Com efeito, “o protecionismo surgiu nos EUA, como sistema 
geral de política econômica, em etapa já bem avançada do século XIX, quando as 
bases de sua economia já se haviam consolidado” (FURTADO, 1976, p. 100). 


Minimizada a relevância de políticas protecionistas, Furtado examina então 
certas condições estruturais que determinaram a formação da sociedade e da eco- 
nomia dos Estados Unidos, contrapondo-as à experiência brasileira. Em essência, 
o argumento explora a forma de colonização empreendida na América do Norte, 
em particular na Nova Inglaterra, e o tipo de atividade econômica dominante até 





10. Numa economia voltada para o mercado externo, caso do Brasil até boa parte do século XX, a principal fonte de recursos tributários 
consiste nos gravames sobre o comércio exterior. 
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o século XVII, que favoreceram o estabelecimento da pequena propriedade de base 
familiar em larga escala. As comunidades formadas com tal característica, embora 
apresentassem produtividade média inferior à das colônias baseadas na grande 
propriedade exportadora, possuíam, em contrapartida, uma estrutura distributiva 
mais homogênea, além de estarem desvinculadas do compromisso de remunerar 
vultosos capitais a elas externos. “Em consequência”, assinala Furtado, “o padrão 
médio de consumo era elevado, relativamente ao nível da produção per capita.” 
E, em contraste com as colônias de grandes plantações, onde renda e consumo se 
concentravam numa reduzida classe de proprietários que se satisfazia com impor- 
tações, “nas colônias do norte dos EUA os gastos de consumo se distribuíam pelo 


conjunto da população, sendo relativamente grande o mercado dos objetos de uso 
comum” (FURTADO, 1976, p. 30). 


Desta forma, o comportamento dos grupos sociais dominantes dos dois tipos 
de colônia deveria ser necessariamente diferente, correspondendo às distintas estru- 
turas econômicas. Nas colônias de caráter primário-exportador, como as Antilhas 
Inglesas, os grupos dominantes estavam profundamente vinculados aos grupos 
financeiros da Metrópole, enquanto nas colônias do Norte, de forma diversa, os 
grupos dirigentes não coadunavam seus interesses com aqueles da Metrópole. Foi 
um fator de enorme valor para o desenvolvimento das “sete colônias” essa inde- 
pendência dos seus grupos dominantes em relação ao seu equivalente metropoli- 
tano, “pois significava que nela havia órgãos políticos capazes de interpretar seus 
verdadeiros interesses e não apenas de refletir as ocorrências do centro econômico 


dominante” (FURTADO, 1976, p. 31). 


Pode-se, pois, perceber que a alteridade estrutural das economias brasileira 
e norte-americana, no fim dos seus respectivos ciclos coloniais, está no cerne da 
argumentação furtadiana. Segundo Furtado (1976, p.101), a classe dominante 
no Brasil era formada por grandes agricultores escravistas, enquanto nos Estados 
Unidos, esta era formada por proprietários rurais de pequeno porte e grandes co- 
merciantes urbanos, o que implicava marcantes diferenças sociais, apesar de serem 
as duas populações semelhantes, em ordem de grandeza. 


O próprio Furtado aponta a relação entre as diferentes estruturas com a 
interpretação do que seriam os “verdadeiros” interesses nacionais. Para ilustrar tal 
relação, relata a história de dois importantes personagens, personificações dos inte- 
resses dominantes de seus países, ambos discípulos de Adam Smith, pai da nascente 
Economia Política: Alexander Hamilton e José da Silva Lisboa, futuro Visconde de 
Cairu. Enquanto o primeiro se torna um grande defensor da industrialização e da 
intervenção estatal necessária para tanto (tese essa mal compreendida pela classe 
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de pequenos agricultores de seu país), o segundo, reproduzindo acriticamente o 
aforismo de seu mestre, “crê supersticiosamente na mão invisível e repete: deixai 


fazer, deixai passar, deixai vender” (FURTADO, 1976, p. 101). 


À economia norte-americana já possuía bases próprias para uma expansão 
da sua produção interna. Havia uma robusta indústria naval, além da aludi- 
da distribuição de renda relativamente pouco desigual, o que lhe adjudicava 
maiores potencialidades para o mercado interno. Não obstante, inúmeros 
fatores contribuíram para o desenvolvimento econômico-social desse país, 
como as guerras napoleônicas, e suas consequências e sua própria Guerra de 
Independência. 


Ainda com todos esses estímulos, também com a “lucidez” de alguns dos 
dirigentes do país — que perceberam o real sentido do desenvolvimento econômico 
operado pela Revolução Industrial — e ainda com a grande acumulação de capitais 
decorrente das guerras napoleônicas, não seriam elementos suficientes para explanar 
as transformações ocorridas nos Estados Unidos durante a primeira metade do 
século XIX. O fator econômico dinâmico principal da economia estadunidense, 
ainda que paradoxalmente, seria o setor primário exportador, consubstanciado na 
cultura extensiva do algodão na região Sul do país, representando mais da metade 
das exportações dos Estados Unidos, em valor. Aponta Furtado (1976) que justa- 
mente como exportadores de matéria-prima os Estados Unidos assumiram, desde 
os primórdios, a posição de “vanguarda” da Revolução Industrial. 


Uma vez que a Revolução Industrial consistiu fundamentalmente, em seu 
princípio, na transformação da indústria têxtil por meio de: 7) mecanizar processos 
manufatureiros; e 77) substituir a lã pelo algodão, assim Furtado (1976) constata 
que a Inglaterra introduzia os processos de mecanização, ao passo que os Estados 
Unidos forneciam as gigantescas quantidades de algodão que permitiam, em pouco 
tempo, transformar a oferta de tecidos em todo o mundo. 


As bases do processo de desenvolvimento norte-americano resultariam, por- 
tanto, de uma combinação de múltiplos fatores, entre eles: uma estrutura econômica 
e social mais homogênea (principalmente nas colônias do Norte) e o consequente 
aparecimento de agentes e instituições políticas aptas a vocalizar os interesses na- 
cionais; a ocorrência de eventos violentos, doméstica ou internacionalmente, que 
representaram oportunidades para expandir o sistema produtivo, oportunidades 
estas que foram acertadamente aproveitadas; a estrutura de um polo dinâmico, 
ainda que dado pela grande plantação de algodão para a exportação, permitiu a 
inserção da economia norte-americana na vanguarda da revolução industrial e, 
também, permitiu a incorporação das terras férteis na região do Alabama, Missis- 
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sipi, Luisiana, Arkansas e Flórida. Mais do que tudo isso, e talvez mais importante, 
enfatiza-se a ação planejada do Estado, que logrou mobilizar a sociedade norte- 
americana para dar seu salto desenvolvimentista. Observa Furtado que tal ação 
fica evidenciada pela política financeira do Estado, concebida por Hamilton, que 
conseguiu transformar os déficits comerciais em dívidas de médio e longo prazo, 
conformando-se em bônus dos governos central e estaduais e construindo, então, 
um fluxo de capitais que teve importância fundamental para o desenvolvimento do 
país; e, também, destaca-se a atuação estatal na construção de uma infraestrutura 
econômica e na promoção de atividades básicas. 


Assim, Furtado (1976) interpreta que na primeira metade do século XIX a 
atuação do Estado foi fundamental no desenvolvimento estadunidense. Apenas 
a partir da segunda metade do mesmo século, em que a influência dos grandes 
negócios cresce largamente, é que a ideologia da não intervenção do Estado na 
economia passaria a prevalecer. 


Por sua vez, no Brasil, mais do que a ausência do mercado interno, de base 
técnica e de uma classe dinâmica de dirigentes, faltaram aqueles estímulos exter- 
nos. Os motivos estruturais para a conformação desse quadro se encontram em 
processos de formação de renda e acumulação de capital do sistema econômico 
escravista, da economia açucareira e, em seguida, na mineira.” 


4 RESGATANDO A TEORIA DO SUBDESENVOLVIMENTO SEM A LEI DE SAY 


Tendo em mente a formação histórica do capitalismo, a divisão internacional do 
trabalho e as diferenças entre centro e periferia, pode-se compreender a essência 
da teoria do subdesenvolvimento, e por que esta não possui qualquer relação com 
os postulados da Lei de Say. 


No desenvolvimento do capitalismo (desorganização da produção pré- 
capitalista, apropriação privada de recursos, novo modo de produção e industria- 
lização) nas economias desenvolvidas, os avanços tecnológicos e as transformações 
da indústria foram crescentemente condicionados pela disponibilidade relativa dos 
fatores, com destaque ao fator trabalho. Ou seja, a utilização da oferta de trabalho 
é parte importante da reorientação tecnológica. 





11. Foge aos propósitos deste trabalho investigar mais a fundo essa questão. Para maiores detalhes, ver Werneck Vianna (2007). Importa 
observar, contudo, a conclusão básica de Furtado, enfatizada pelo autor em tela, de que a compreensão das raízes do subdesenvolvimento 
brasileiro passa pelas formas que assumem os sistemas açucareiro e criatório, no lento processo de decadência que se inicia na segunda 
metade do século XVII. Essas formas, representadas, em última instância, na formação da população nordestina e de sua precária economia 
de subsistência, viriam a se constituir no elemento básico do problema econômico brasileiro, a despeito de ter sido a grande empresa 
açucareira, em seus melhores dias, “o negócio colonial-agrícola mais rentável de todos os tempos” (FURTADO, 1976, p. 64). 


1 34 | SALVADOR TEIXEIRA WERNECK VIANNA — MARCOS VINICIUS CHILIATTO LEITE 


Sobre esse tema, vale relembrar um argumento de Marx que parece ter in- 
fluenciado Furtado, no qual o desenvolvimento tecnológico do capitalismo e das 
forças produtivas é orientado pela busca do mais-trabalho pelo capital. Retomando, 
brevemente, o capítulo intitulado A [ei geral da acumulação capitalista (MARX, 
1985, cap. 23, v. 2) e a interpretação de Furtado (FURTADO, 1986, cap. 2) 
acerca desse capítulo — e da obra de Marx em geral — notam-se uma influência e 
um ponto argumentativo importante. 


Marx trata da relação entre o processo de acumulação capitalista e a composição 
orgânica do capital. Isto significa que, entendendo o produto social composto por 
“capital constante”? (C); “capital variável?! (V); e pela “mais-valia” (M); a com- 
posição orgânica do capital é dada por C/V.!“ Apesar de saber-se que a composição 
orgânica varia entre os setores, ou ainda entre empresas de um mesmo setor, a ideia 
central é que com o desenvolvimento do processo de acumulação, as inversões em 
capital constante aumentam mais do que aquelas em capital variável, o que altera 
a composição orgânica do capital. 


Isso significa que, caso a taxa de mais-valia (M/V) seja constante, os salários 
reais tendem a subir concomitantemente a uma dotação de capital maior, ou a um 
aumento da produtividade do trabalho. Ou, então, supondo um caso em que os 
salários reais sejam estáveis, a taxa de mais-valia tenderia a subir com a crescente 
dotação de capital e produtividade do trabalho. Portanto, de partida, o investimento 
em máquinas, construções etc. leva a uma procura maior por mão de obra. Os 
trabalhadores em melhor posição de barganha podem pressionar os salários para 
cima: “A procura de trabalhadores pode exceder a oferta e, portanto, os salários 


podem subir” (MARX, 1985 apud FURTADO, 1986, p. 31). 


Essa alta de salários, segundo a interpretação de Marx, não perdura por dois 
motivos. Primeiro, porque a alta de salários reduz a taxa de lucros, que pode ame- 
nizar o ritmo de acumulação e, então, diminuir a própria procura por trabalho. O 
segundo motivo, e como “alavanca mais poderosa da acumulação” (MARX, 1985 
apud FURTADO, 1986, p. 31), é o instrumento tecnológico, visto pelo autor 
como “poderosa” ferramenta para refazer, manter ou elevar, o exército industrial 
de reserva. 


Neste sentido, com a compreensão de que no capitalismo a acumulação 
aumenta a produtividade em correspondência a situações específicas da força de 





12. Consiste em depreciação dos equipamentos, matérias-primas, combustíveis etc. 
13. Consiste em salários. 


14. Sobre o conceito de mais-valia, ver Marx (1985, cap. 7, Livro Primeiro, tomo 1). Acerca dos conceitos de capital constante e variável, 
ver Marx (1985, cap. 6, v. 1). 
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trabalho e da base produtiva, pode-se imaginar uma lógica segundo a qual — no 
centro do capitalismo — à medida que a economia cresce, os capitalistas empregam 
mais trabalhadores, o que reduz o exército industrial de reserva, tende a elevar os 
salários e a promover uma redução da taxa de lucros; porém, o capital — em “con- 
tragolpe” — promove uma revolução tecnológica que permite reformular o padrão 
produtivo, a base de reprodução da força de trabalho, gera ganhos de produtividade 
que permitem elevação do exército industrial de reserva, então reconquistando, ou 
ampliando, patamares de apropriação de mais-valia. 


Novamente, o crescimento da economia neste “novo” padrão produtivo 
tende a ocupar trabalhadores, reduzir o exército industrial de reserva e pressionar 
os lucros até um novo “contragolpe” do capital: que reformula bases produtivas, 
refaz o exército industrial de reserva e “reconquista mais-valia”. 


Tal processo, em sequência histórica, aliado às conquistas políticas da classe 
operária, engendrou grande avanço técnico e produtivo no centro, que carregava 
consigo padrões e hábitos de consumo específicos e seguia um grau de disponi- 
bilidade do fator trabalho. Ou seja, o desenvolvimento das forças produtivas, do 
grau de acumulação de capital e remunerações estariam associados a um padrão de 
consumo específico ao processo de desenvolvimento; não havendo descolamento 
entre as formas de consumo e suas formas imanentes de produção. 


Essa lógica estilizada de avanço da acumulação pode ser entendida como 
específica do centro do capitalismo. Na periferia a realidade é diversa. A industria- 
lização foi induzida por um processo de substituições de importações! orientado 
por uma demanda final, sendo que os hábitos desta procura foram consolidados 
previamente por elites que administravam o excedente da agricultura exportadora 
de acordo com os interesses do capital do centro. À economia periférica, em busca 
de um padrão de consumo que imita o centro, “recorta” estruturas produtivas 
das economias desenvolvidas do exterior e “cola” nas estruturas sociais domés- 
ticas. Fizeram-se industrializações que sustentavam um padrão de consumo que 
trazia consigo um sistema produtivo que se estabeleceu segundo a acumulação, 
as remunerações e o desenvolvimento tecnológico, social e produtivo do centro 
(tal qual descrito anteriormente). A periferia adentra o mundo da “modernidade” 
orientada pelo consumo, que carrega um padrão produtivo para uma economia 
cujo desenvolvimento das forças produtivas, grau de acumulação de capital e renda 
são inferiores aos do centro. Assim, o subdesenvolvimento se consolida como uma 
formação em que o sistema produtivo se dissocia da própria sociedade: essa é a 
essência do subdesenvolvimento. 





15. Sobre o tema, ver Tavares (1975). 
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Portanto, no centro do capitalismo as inovações técnicas (aliadas aos padrões 
de consumo) se deram paralelamente com a disponibilidade e utilização do fator 
trabalho, remunerações e desenvolvimentos sociais; ao passo que na periferia se 
inseriu um padrão produtivo alienado das estruturas econômicas e da sociedade. 
Assim, se no centro há exploração (no sentido marxista) do trabalho pelo capital, 
na periferia conforma-se uma “superexploração” do trabalho, com grande massa 
da população marginalizada, entregue ao subemprego ou às relações “arcaicas” de 
produção, excluídas do sistema econômico como consequência do descasamento 
entre o sistema produtivo e a sociedade. 


Nas palavras de Furtado (1980, p. 88-90): 


Nas economias do centro as transformações têm lugar simultaneamente nas estruturas econômicas e 
na organização social: a pressão social faz que a remuneração do trabalho acompanhe a elevação da 
produtividade física desse trabalho, na medida em que esta se traduz em aumento da renda média da 
coletividade. O aumento da remuneração do trabalho modifica o perfil da demanda — e por esse meio 
a alocação dos recursos produtivos — e condiciona a destinação do excedente — e por essa forma a 
orientação do progresso técnico. 


Na economia periférica as modificações do sistema produtivo são induzidas do exterior. Pelo fato mesmo 
de que essas modificações se limitam — na fase formativa que estamos considerando — a uma reordenação 
do uso de recursos já disponíveis, seu impacto na estrutura social é reduzido ou nulo. (...). 


Em síntese, o que caracterizou a formação da periferia foi a dinamização da demanda — modernização — 
em condições de um relativo imobilismo social causado pelo lento desenvolvimento das forças produtivas. 
O que veio a chamar-se subdesenvolvimento não é outra coisa senão a manifestação dessa disparidade 
entre o dinamismo da demanda e o atraso na acumulação reprodutiva. Este tem sua origem na forma 
de inserção do sistema de divisão internacional do trabalho e o primeiro na penetração dos padrões de 
consumo do centro. 


A característica básica da economia periférica consiste, portanto, numa dessimetria entre o sistema 
produtivo e a sociedade. Essa dessimetria manifesta-se sob a forma de heterogeneidade social e de 
rupturas de desníveis nos padrões de consumo. Facilmente se identificam nessa economia dois tipos de 
consumidores de comportamentos perfeitamente diferenciados (grifos acrescentados). 


Reforçando, entende-se que o consumo de alto padrão tem papel funda- 
mental na formação da periferia. Um padrão de consumo que replica o do centro 
foi determinante para a criação de uma dessimetria entre o sistema produtivo e a 
sociedade. À ideia do consumo, portanto, deve ser entendida como fundamental 
no descolamento entre padrão de consumo e padrão produtivo, de acumulação, 
de renda. Desse modo, o consumo das elites e seu papel no subdesenvolvimento 
em nada se relacionam com desperdício de poupança, tampouco com Lei de Say. 
Não constituía a essência do argumento de Furtado a ideia de que se o consumo 
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fosse menor, haveria mais recurso para investimento e o subdesenvolvimento 
estaria em vias de ser superado. O argumento é que o consumo de alto padrão é 
identificado como chave na consolidação do subdesenvolvimento, não como um 
resultado relacionado à Lei de Say. 


Sem embargo, essa conclusão já é suficiente para qualificar a ideia de que 
Furtado teria caído na “armadilha teórica da Lei de Say”. Ou seja, na concepção 
do subdesenvolvimento, a teoria de Furtado não postula que “uma parcela grande 
demais [do] excedente era gasta no consumo de luxo ou supérfluo das classes 
dominantes locais, o que faria sobrar pouco para o investimento”, como sugerem, 
por exemplo, Serrano e Medeiros (2004, p. 19).! 


4.1 Argumentos adicionais: demanda efetiva, restrição externa e 
"esgotabilidade” 
Adicionalmente à argumentação de que a essência da questão do consumo não passa 
pela Lei de Say, é preciso considerar o fato de que Furtado incorpora o princípio 
da demanda efetiva e sua defesa de outras formas de consumo. Uma vez mais, o 
consumo, em si, não é o problema. O que se torna problemático é o seu papel na 
formação do subdesenvolvimento. No que segue, descreve-se: 1) defesa de outras 
formas de consumo; e 77) entendimento do autor acerca da demanda efetiva. 


Primeiro, apesar de entender as dificuldades — e até mesmo a impossibilidade 
— de superar o subdesenvolvimento, Furtado sempre procurou propor alternativas. 
Uma delas consiste na defesa de novos padrões de consumo. Por diversas vezes 
Furtado criticou a forma de consumo das elites periféricas (como já discutido neste 
trabalho), defendendo, sem mais, que essa fosse substituída por formas de consumo 
que atendessem às necessidades da população e não implicassem a dessimetria 
do subdesenvolvimento.”” Em suas próprias palavras, “(...) a nova orientação do 
desenvolvimento teria de ser num sentido muito mais igualitário, favorecendo as 


formas coletivas de consumo” (FURTADO, 1996, p. 87). 


Em FEB, Furtado (1976) pontua a questão do consumo e explicita que o gasto 
em consumo, em si, não é obstáculo no sentido da Lei de Say, mas que consolida 
as deformações já apresentadas. No trecho a seguir, fica claro que o volume de 
consumo estava presente em economias que lograram o desenvolvimento e nem 
por isso teria havido problema de falta de poupança. De modo que a destinação 
do excedente ao consumo, em si, não é o que ocasiona o subdesenvolvimento; mas 





16. Para mais detalhes, ver Serrano (2001). 


17. Furtado (1996) entende a grande dificuldade dessas mudanças, dado que a orientação do processo de acumulação continua na mão 
de grandes empresas, respaldadas pelas elites nacionais e pela busca da modernização dos padrões de consumo, na forma “invertida” 
discutida; e qualquer mudança passa por uma ruptura, com raízes ideológicas e políticas, forte e difícil de imaginar. 
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sim, entre outros fatores, o contexto histórico, as especificidades e consequências 
do consumo que imita o centro. 


(...) colônias de pequenos proprietários, em grande parte auto-suficientes, constituem comunidades com 
características totalmente distintas das que predominavam nas prósperas colônias agrícolas de exportação; 
a produtividade média era inferior, mas também o eram a concentração de renda e a parcela da renda 
revertida em benefício de capitais forâneos. Em consequência, o padrão médio de consumo era elevado, 
relativamente ao nível da produção per capita. Ao contrário do que ocorria nas colônias de grandes 
plantações, em que parte substancial dos gastos de consumo estava concentrada numa reduzida classe 





de proprietários e se satisfazia com importações, nas colônias do norte dos EUA os gastos de consumo 
se distribuíam pelo conjunto da população, sendo relativamente grande o mercado dos objetos de uso 
comum (FURTADO, 1976, p. 30-31, grifos acrescentados). 


Segundo, é inequívoco que Furtado compreendeu o princípio da demanda 
efetiva. Em Desenvolvimento e Subdesenvolvimento, pode-se ver como o autor tinha 
clara a compreensão do princípio da demanda efetiva; por exemplo, ao descrever 
o desenvolvimento do capitalismo nos países centrais, afirma: “(...) um sistema 
industrial tende a crescer por suas próprias forças, a menos que seja submetido à 
insuficiência de demanda efetiva” (FURTADO, 1996, p. 23). 


Novamente em FEB, Furtado deixa bastante claro o entendimento da proble- 
mática keynesiana, com elementos de demanda efetiva. Destaque-se, neste sentido, 
sua análise acerca da política de defesa do café mediante a compra de estoques 
efetivada no começo da década de 1930. Esta, como Furtado deixa subentendido, 
teria sido uma política “keynesiana avant la lettre”. Assim é que, referindo-se às 
operações de queima de café, assinala Furtado (1976, p. 192-194) que: 


O que importa ter em conta é que o valor do produto que se destruía era muito inferior ao montante 
da renda que se criava. Estávamos, em verdade, construindo as famosas pirâmides que anos depois 
preconizaria Keynes. 


Dessa forma, a política de defesa do setor cafeeiro nos anos da grande depressão concretiza-se num 
verdadeiro programa de fomento da renda nacional. Praticou-se no Brasil, inconscientemente, uma 
política anticíclica de maior amplitude que a que se tenha sequer preconizado em qualquer dos países 
industrializados. (...). 


(...). Ao injetar-se na economia, em 1931, 1 bilhão de cruzeiros para aquisição de café e sua destruição, 
estava-se criando um poder de compra que em parte iria contrabalançar a redução dos gastos dos in- 
versionistas, gastos estes que haviam sido reduzidos em 2 bilhões de cruzeiros. Dessa forma, evitava-se 
uma queda mais profunda da procura naqueles setores que dependiam indiretamente da renda criada 
pelas exportações. (...). 


A diferença real entre a inversão líquida e a acumulação de estoques invendáveis de café residia em que 
aquela criava capacidade produtiva e a segunda, não. Entretanto, esse aspecto do problema tem importância 
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secundária em épocas de depressão, as quais se caracterizam pela subocupação da capacidade produtiva 
já existente. É por esta razão que nessas etapas é muito mais importante criar procura efetiva, a fim de induzir 
a utilização da capacidade produtiva ociosa, do que aumentar essa capacidade produtiva. 


Além disso, há outros elementos que estão além da discussão empreendida 
neste trabalho. Trata-se da questão da restrição externa e da “esgotabilidade”. 


As implicações que o consumo traz à restrição externa na periferia, principalmente, 
se relacionam ao uso de divisas para bens supérfluos: o que leva a um diferencial entre as 
elasticidades-renda das importações e exportações, como mostram Serrano e Medeiros 
(2001). Na ideia proposta por Prebisch (1982a, 1982b), uma vez que a periferia seria 
mais especializada na exportação de produtos agrícolas, de baixa elasticidade-renda, e 
na importação de mais produtos industriais, de alta elasticidade, tal contexto causaria 
uma dificuldade em fechar as contas externas e tornaria inevitável que países periféricos 
crescessem (no longo prazo), com taxas inferiores às dos países centrais. 


Acerca do tema da “esgotabilidade”, a ideia básica trata de entender certa 
impossibilidade de o alto consumo se tornar viável para toda a população. Além 
da dificuldade de elevar as remunerações de forma generalizada na periferia — dado 
seu baixo grau de acumulação, de desenvolvimento de forças produtivas etc. (como 
discutido anteriormente), adiciona-se outro agravante, qual seja, a esgotabilidade 
dos recursos naturais; afinal, para que todos os povos do mundo tivessem o atual 
nível de consumo diversificado e exagerado dos centros e das elites da periferia, 
haveria grande pressão sobre o estoque de recursos naturais não renováveis, com 
consequências ambientais ainda difíceis de se mensurar. 


5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 


Por fim, compreendidos o subdesenvolvimento e os aspectos concernentes ao padrão 
de consumo, é interessante deixar claro que o subdesenvolvimento enquanto tal tende a 
persistir na história. Em uma de suas grandes obras, O Mito do Desenvolvimento, Furtado 
entendeu profundamente que as distorções entre o mundo desenvolvido e o subdesen- 
volvido, assim como a superação do subdesenvolvimento não são meras questões que 
passam apenas pelo crescimento, ou — muito menos — pela redução do consumo para 
elevar a poupança, o investimento, e superar gargalos estruturais. Caso fosse preciso 
reduzir o consumo e investir mais, o desenvolvimento seria tarefa relativamente simples, 
diferentemente do que ele concluiu. Nas palavras de Furtado (1996, p. 89): 


Temos assim a prova cabal de que o desenvolvimento econômico — a idéia de que os povos pobres podem 
algum dia desfrutar das formas de vida dos atuais povos ricos — é simplesmente irrealizável. Sabemos 
agora de forma irrefutável que as economias da periferia nunca serão desenvolvidas, no sentido de 
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similares às economias que formam o atual centro do sistema capitalista. Mas, como desconhecer que 
essa idéia tem sido de grande utilidade para mobilizar os povos da periferia e levá-los a aceitar enormes 
sacrifícios para legitimar a destruição de formas culturais arcaicas, para explicar e fazer compreender 
a necessidade de destruir o meio físico, para justificar formas de dependência que reforçam o caráter 
predatório do sistema produtivo? Cabe, portanto, afirmar que a idéia de desenvolvimento econômico é 
um simples mito. Graças a ela, tem sido possível desviar as atenções da tarefa básica de identificação 
das necessidades fundamentais da coletividade e das possibilidades que abrem ao homem o avanço 
da ciência, para concentrá-las em objetivos abstratos, como são os investimentos, as exportações e o 
crescimento (grifos do original). 


Feito o esforço da argumentação, espera-se ter evidenciado que o subdesen- 
volvimento é um processo histórico particular, um fenômeno específico associado à 
formação das áreas desenvolvidas. O subdesenvolvimento não pode ser confundido 
com uma etapa pela qual tenham passado as economias desenvolvidas; não se 
deve fazer confusão entre país subdesenvolvido e “país jovem”, à Rostow (1966), 
ou mesmo confusões entre “país em desenvolvimento” e “país emergente”, como 
define o Fundo Monetário Internacional (FMI) e grande parte da literatura. Afinal 
o subdesenvolvimento não tende naturalmente a ser superado, pelo contrário, 
persiste e se perpetua. 


Tampouco pode o subdesenvolvimento ser compreendido como um problema 
gerado pelo excesso de consumo, que reduz a poupança, contém investimento e 
ocasiona os problemas da periferia. O entendimento do subdesenvolvimento de 
Furtado em nada se relaciona com esse tipo de lógica fundamentada em Lei de 
Say, como argumentado ao longo do presente capítulo. 


O subdesenvolvimento é, fundamentalmente, uma formação na qual fica o 
sistema produtivo dissociado da sociedade; gerando, como expressão, os diversos 
problemas econômicos e sociais dos países periféricos e subdesenvolvidos. Nas 
palavras de Sampaio Jr. (2005, prefácio): 


O subdesenvolvimento surge quando, ignorando tais diferenças [discrepância entre as economias centrais 
e periféricas quanto à capacidade de elevar a produtividade média do trabalho e quanto ao poder de 
socialização do excedente], as elites que monopolizam a renda impõem, como prioridade absoluta do 
processo de acumulação, a cópia dos estilos de vida dos países centrais, impedindo assim a integração 
de considerável parcela da população aos padrões mais adiantados de vida material e cultural. 


A questão do consumo, então, insere-se na definição e orientação desse 
descasamento produtivo-sociedade — ao imitar os padrões do centro e engendrar 
as formações subdesenvolvidas. Mais do que isso, ao pressionar os problemas da 
restrição externa e, também, ao se mostrar inviável a toda população mundial: 
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afinal, a generalização deste estilo de vida pressiona os recursos naturais e as con- 
dições do meio ambiente. 


Ademais, o consumo, em si, não é problema à teoria de Furtado, senão quando 
associado aos fatores apresentados neste capítulo. O autor reconhecia a importância 
do princípio da demanda efetiva e propunha novas formas de consumo. 


Por fim, a recuperação da ideia da persistência do subdesenvolvimento e do 
“mito do desenvolvimento”, empreendida neste trabalho, valida a conclusão de 
que o excesso de consumo no esquema da Lei de Say não é base, nem parte, da 
teoria do subdesenvolvimento, fenômeno este que envolve problemas e dificuldades 
estruturais complexas e mais profundas, não adequadamente assimiláveis sem uma 
abordagem multidisciplinar. 


Cumprida esta etapa de entender o subdesenvolvimento sem a Lei de Say, é 
importante seguir-se uma agenda de pesquisa que faça o esforço de incorporar o 
problema da demanda efetiva no quadro da teoria do subdesenvolvimento. 
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CAPÍTULO 6 


CENTRO E PERIFERIA NO PADRÃO-OURO: QUAL A 
CONTRIBUIÇÃO DE FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL?* 


Pedro Paulo Zahluth Bastos 


1 INTRODUÇÃO 


Este artigo aborda aspectos da estrutura e funcionamento do padrão ouro-libra, 
a partir de uma análise crítica da interpretação de Celso Furtado em Formação 
Econômica do Brasil (daqui por diante, FEB) e de comentadores posteriores a 
respeito da vulnerabilidade monetária e cambial das economias periféricas, e em 
particular o Brasil, integradas ao padrão ouro-libra. A detalhada interpretação 
de Furtado desdobrou-se em alguns escritos posteriores, também de sua autoria, 
como Formação Econômica da América Latina e Teoria e Política do Desenvolvimento 
Econômico. Como outros aspectos da obra de Furtado, a visão que ele apresenta 
nesses livros a respeito do funcionamento do padrão-ouro e de seus impactos sobre 
o Brasil produziu efeito notável no meio acadêmico nacional e induziu algumas 
controvérsias, como veremos. 


Internacionalmente, os pontos de vista de Furtado foram de grande originalidade 
ao apresentar uma das primeiras propostas sistemáticas de reavaliação do padrão- 
ouro e criticar convincentemente a teoria quantitativa da moeda. Como se sabe, 
diferentes versões desta teoria foram usadas desde que David Hume sugeriu, em 
1752, a existência de mecanismos automáticos de ajustamento de desequilíbrios 
cambiais (superávits e déficits), em virtude do impacto da transferência de saldos 
cambiais (ouro ou outras reservas) sobre preços e níveis de atividade. Concebida 





* Este artigo se baseia parcialmente em capítulo não publicado de Bastos (2001). Agradeço a Luiz Gonzaga Belluzzo, Alonso Barbosa 
de Oliveira, Mauro Santos Silva, Paul Singer, Reginaldo Moraes, Rosa Maria Vieira e Wilson Cano pelas sugestões, eximindo-os dos 
erros remanescentes. 


1. De fato, os argumentos de Furtado anteciparam muitos dos argumentos revisionistas a respeito das assimetrias do padrão-ouro: a 
resenha de Eichengreen (1985) sobre a literatura revisionista a respeito do padrão-ouro e, em particular, de suas assimetrias, cita apenas 
o texto de Triffin do inverno de 1946-1947 e alguns textos de Alec Ford da segunda metade da década de 1950 como anteriores às 
obras mais conhecidas de Ford (1962) e Triffin (1985), posteriores à síntese de Furtado. 
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inicialmente para criticar políticas mercantilistas interessadas na acumulação de 
saldos ociosos de ouro, a teoria quantitativa da moeda serviria posteriormente 
também a outros propósitos ideológicos, como responsabilizar sistematicamente 
a intervenção estatal por desequilíbrios monetários e cambiais. De fato, como 
alegou Furtado, a opinião metalista sobre o funcionamento do padrão-ouro, antes 
de 1930, tendia a culpar as autoridades fiscais e monetárias presumidamente ir- 
responsáveis dos países periféricos pelas crises cambiais e inflacionárias que esses 
países experimentavam ciclicamente. 


O argumento de Furtado deslocou o foco de análise para a configuração estru- 
tural desigual do sistema centro-periferia. Assim como fez na discussão da inflação 
latino-americana nas décadas de 1950 e 1960 — contra a ortodoxia monetária do 
Fundo Monetário Internacional (FMI) —, Furtado enfatizou vulnerabilidades e 
desequilíbrios estruturais das regiões periféricas e mostrou que não se reduziam à 
irresponsabilidade ou ao arbítrio “emissionista” dos gestores da política econômica. 
Seu ponto é que as assimetrias estruturais do sistema centro-periferia desdobravam-se 
em uma dinâmica cíclica da economia internacional que incapacitava as economias 
periféricas de defenderem o regime de câmbio fixo, a cada rodada de deflação das 
commodities primárias e de deterioração dos termos de intercâmbio. Coerente 
com as interpretações estruturalistas da inflação latino-americana, de meados do 
século XX, que viam essa inflação como o produto de estrangulamentos inerentes 
ao modo desequilibrado de crescimento das economias periféricas na fase em que 
se voltaram a substituir importações para o mercado interno, Furtado vinculou os 
desequilíbrios monetários e cambiais na fase anterior a nada menos que à própria 
“orientação para fora” das periferias, mais precisamente, aos desequilíbrios inerentes 
à dependência estrutural de produtos de exportação sujeitos a crises recorrentes. 


Em linhas gerais, considera-se aqui que, embora os argumentos de Furtado 
envolvam alguns equívocos e imprecisões, sua mensagem fundamental é correta. 
Ela carece, porém, de certas qualificações, algumas das quais foram feitas ao longo 
do debate acadêmico sobre a vulnerabilidade externa da economia brasileira antes 
de 1930. Além de abordar esse debate, este artigo alega que Furtado não conferiu 
a importância devida ao ciclo financeiro internacional na avaliação da dinâmica do 
sistema centro-periferia durante a hegemonia britânica, em parte por prender-se à 
caracterização cepalina das economias centrais como orientadas “para dentro” e/ou 
dependentes primordialmente de flutuações do investimento doméstico. Como 
veremos, esta caracterização não apreende adequadamente a dinâmica cíclica da 
economia britânica, nem os limites colocados ao ciclo financeiro mundial pela 
adesão britânica ao padrão-ouro. 
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Por outro lado, a avaliação da vulnerabilidade cíclica das periferias, que Furtado 
associou, sobretudo, aos ciclos de preços de commodities primárias, também deve 
ser complementada por uma consideração mais detida da dinâmica da dependência 
financeira, ou seja, do impacto de oscilações das importações de capital em economias 
cronicamente endividadas, dependentes da rolagem de seus passivos externos para 
financiar contas correntes deficitárias, em virtude do déficit de serviços (quase sempre 
maior que o superávit comercial, independentemente da fase do ciclo de preço das 
commodities). A consideração dos ciclos de financiamento externo é, aliás, particular- 
mente importante para o caso brasileiro, pois a origem dos influxos de capitais não foi 
sempre a mesma da destinação das exportações brasileiras, o que — particularmente 
antes de 1914 — podia provocar descompassos entre seus ritmos. 


2 AS CRISES CAMBIAIS BRASILEIRAS NO PADRÃO OURO-LIBRA: CELSO 
FURTADO E SEUS CRÍTICOS 

Antes de discutir os argumentos de Furtado, nunca é demais enfatizar a originali- 
dade de suas contribuições à luz das interpretações prévias sobre as crises cambiais 
brasileiras. Como o economista frisava (e lamentava), a interpretação das causas 
da instabilidade cambial brasileira foi fortemente marcada pela reprodução dos 
esquemas da teoria quantitativa da moeda. De fato, as crises monetárias e cambiais 
brasileiras foram explicadas por uma “patologia” (a ser curada): a condução er- 
rônea da política monetária doméstica. Pouca (se houve alguma) referência se 
fazia a características específicas da economia brasileira que explicassem sua ins- 
tabilidade monetária e cambial, tirante a peculiar tendência dos políticos locais a 
desrespeitarem as normas universalmente “sadias” de gestão monetária associadas 
à conversibilidade-ouro da moeda (as “regras do jogo”). 


A profusão de políticos e tratadistas que denunciaram a condução errônea 
da política monetária nacional, tendo por referência diferentes versões da teoria 
quantitativa da moeda, atesta a forte presença política e ideológica dos defensores 
de alguma regra de conversibilidade metálica da moeda nacional a uma taxa fixa 
de câmbio: na República Velha, nomes como Rodrigues Alves, Joaquim Murtinho, 
Leopoldo de Bulhões, João Pandiá Calógeras, Ramalho Ortigão, Inglês de Souza, 
Antonio Carlos Ribeiro de Andrada, entre outros, são os herdeiros da tradição dos 
“metalistas” do Império, como Sales Torres Homem, Rodrigues Torres (Visconde de 
Itaboraí) ou Francisco Belisário Soares de Souza (Conselheiro Belisário). É verdade 
que Furtado também teve alguns precursores naqueles que criticavam a “inelasti- 
cidade” da moeda atrelada à conversibilidade metálica — pelo menos desde Souza 
Franco e Irineu Evangelista de Souza (Visconde de Mauá) —, particularmente nos 
defensores da reforma monetária na transição do Segundo Império para o período 
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republicano. Alguns desses pioneiros, como Rui Barbosa e Amaro Cavalcanti em 
especial, demonstraram certa compreensão das assimetrias internacionais que mar- 
cavam o funcionamento do padrão-ouro e sua relação com a “inconversibilidade” 


da moeda nacional (ver BARBOSA, 1892; CAVALCANTI, 1892).? 


Mas sem dúvida foi Furtado quem, apoiado nos argumentos cepalinos que 
ajudava a criar, articulou de forma mais sistemática e coerente a discussão da 
instabilidade monetária e cambial brasileira às características de sua inserção interna- 
cional. Apesar de apoiar-se no pensamento cepalino, vale advertir que, na análise 
dos desequilíbrios externos da economia exportadora brasileira depois da transição 
para o trabalho assalariado (ver FEB, caps. 28 e 29), ), o autor não se contentou 
em meramente repetir as teses de Raúl Prebisch (1949) a respeito da deterioração 
secular dos termos de intercâmbio dos países periféricos. Partindo da interpretação 
de Prebisch de que a deterioração secular ocorreria ao longo de variações cíclicas 
ascendentes e descendentes (estas mais pronunciadas que aquelas), Furtado refinou a 
discussão dos ciclos ao enfatizar a importância dos fluxos de capital — ainda que eles 
se mantivessem claramente subordinados, em sua proposta, aos fluxos de comércio. 
A discussão da instabilidade cíclica das exportações seria fundamental para explicar 
a “impossibilidade de adaptar-se às regras do padrão-ouro, base de toda a economia 
internacional no período que aqui nos ocupa” (FEB, p. 155). 


O argumento básico de Furtado é que a ordem internacional era de tal forma 
assimétrica que uma economia especializada na exportação de poucos produtos pri- 
mários era incapaz de permanecer no padrão-ouro. Os mecanismos de transmissão 
internacional da crise para os países periféricos envolveriam tanto o mercado de bens 
quanto os fluxos de capital. Haveria uma correlação positiva entre a variação cíclica 
das receitas de exportação e dos influxos de capital: a uma dupla bonança (comercial 
e financeira) se seguiria uma dupla penúria assim que uma crise cíclica se verificasse 
nos centros industriais que comandavam os ciclos internacionais. Esses ciclos seriam 
transmitidos ao sistema econômico periférico de modo além de seu controle, de 
maneira que “a crise penetrava neste [isto é, no sistema] de fora para dentro e seu 
impacto alcançava necessariamente grandes proporções” (FEB, p. 163). 





2. Para as ideias de destacados metalistas da República, ver Calógeras (1960); Andrada (1923) e Souza (1924) para outros. Sobre as 
controvérsias entre metalistas e papelistas no Império, ver Fernandes (1974) e Andrade (1997). Na eloquente formulação de Furtado: 
“OQ político brasileiro, com a formação de economista, estava preso por uma série de preconceitos doutrinários em matéria monetária, 
que eram as regras do padrão-ouro. Na moeda que circulava no Brasil via-se apenas o aspecto patológico”, ou seja, sua “inconversi- 
bilidade”. E ao tentar aplicar a essa moeda 'inconversível" as regras do padrão metálico — particularmente aquelas que derivavam da 
teoria quantitativa — era levado a afastar-se mais e mais da realidade. Ao historiador das ideias econômicas no Brasil não deixará 
de surpreender a monótona insistência com que se acoima de aberrativo e anormal tudo que ocorre no país: a inconversibilidade, os 
déficits, as emissões de papel-moeda etc. Todos os esforços se gastam numa tarefa que a experiência histórica demonstrava ser vá: 
submeter o sistema econômico às regras monetárias que prevaleciam na Europa. Esse enorme esforço de mimetismo — que derivava 
de uma fé inabalável nos princípios de uma doutrina que não tinha fundamento na observação da realidade — se estenderá pelos três 
primeiros decênios do século XX” (FEB, p. 160). 
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Segundo Furtado, a retração das inversões no centro do sistema (a partir da 
evolução do ciclo industrial doméstico) se traduziria em contração das importações 
e liquidação de estoques, acarretando queda brusca do preço das mercadorias 
importadas, constituídas principalmente de produtos primários fornecidos pelas 
economias dependentes. À melhoria dos termos de intercâmbio (piora do ponto de 
vista da periferia), sobrepôr-se-ia comportamento favorável dos fluxos de capital: 
o aumento das necessidades de liquidez das firmas levá-las-ia a repatriar aplicações 
externas, enquanto o serviço de capitais investidos a longo prazo “contribuía para 
reforçar a posição internacional dos países exportadores de capital nas etapas de 
depressão (...) a crise vem acompanhada, para o país industrializado, de contração 
das importações, baixa de preço dos artigos importados e entrada de capitais” (FEB, 
p. 159). Na periferia, por outro lado, a crise seria experimentada inicialmente por 
meio de uma queda no valor das exportações, sem que a retração das importações 
fosse rápida o suficiente para compensá-la em volume e, menos ainda, em valor (pela 
piora dos termos de intercâmbio). O movimento de capitais apresentaria correlação 
perversa com o comportamento das exportações e dos termos de intercâmbio, 
acompanhando-os: à crise do comércio exterior viria “cumular-se os efeitos da 
rigidez do serviço dos capitais estrangeiros e a redução da entrada desses capitais 
(...) porque numa economia desse tipo a conta de capital da balança de pagamentos 
se comporta adversamente nas etapas de depressão” (FEB, p. 158-159). 


As experiências do centro e da periferia seriam, portanto, marcadamente 
assimétricas no padrão-ouro: as flutuações que sofria a capacidade para importar 
de um país periférico tornavam inviável sua adesão à conversibilidade, em função 
de sua excessiva dependência da exportação de produtos primários e da instabili- 
dade dos fluxos de capital importados. A variável primordial da dinâmica cíclica 
seria, porém, a receita das exportações. No caso brasileiro, Furtado supunha que 
a dependência em relação às exportações de café tornaria o preço do produto tão 
importante a ponto de determinar as variações da taxa de câmbio (ver FEB, cap. 
28, especialmente p. 163-164). Ele dava importância menor ao comportamento 
cíclico das importações de capital por considerar: 7) que os serviços do capital ex- 
terno não representassem uma carga excessivamente pesada para as contas externas 
do país; e 11) que, excetuando “conjunturas especiais”, “a entrada de capitais foi 
sempre inferior ao serviço da dívida” (FEB, nota 142, p. 159). 


Ainda que Furtado argumentasse que as desvalorizações cambiais acaba- 
vam por “socializar o prejuízo” dos exportadores, elas seriam, de acordo com 
ele, o resultado de crises que se apresentavam “como um cataclismo, imposto 
de fora para dentro” (FEB, p. 166) — portanto sujeitas a instabilidades alheias ao 
controle dos gestores da política econômica. Com esse raciocínio ele superaria o 
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argumento reducionista dos tratadistas monetários da Primeira República, para 
os quais a instabilidade monetária e cambial não passava de uma manifestação do 
arbítrio “emissionista” do governo. É claro que ele não desconhecia que a taxa de 
câmbio era um foco de conflito político/ideológico por excelência, tendo iden- 
tificado pioneiramente a formação de grupos de pressão favoráveis a políticas de 
estabilidade e/ou apreciação cambial (FEB, cap. 29). Mas apesar de identificar o 
interesse dos exportadores em desvalorizações cambiais, sua interpretação para as crises 
cambiais brasileiras do período não postulou que a instabilidade cambial fosse um 
resultado deliberado por políticas voltadas a satisfazer o interesse corporativo dos 
exportadores. Esta interpretação não é incomum: nas palavras de Villela e Suzigan 
(1973, p. 310), por exemplo, “as medidas de política cambial visavam entre outras 
coisas (...) manter a renda em cruzeiro dos exportadores e, particularmente, dos 
cafeicultores, desvalorizando-se a taxa cambial à medida que se deterioravam os 
preços de exportação.” 


A interpretação de Furtado para a vulnerabilidade externa da economia 
brasileira foi objeto de críticas, algo que não nega, mas, sim, confirma a centrali- 
dade de sua contribuição. Uma linha de crítica questiona a presumida correlação 
entre as variações do preço internacional do café e a flutuação da taxa de câmbio. 
Argumentando que a taxa de câmbio é influenciada por uma “multiplicidade de 
variáveis”, Oliveira Versiani (1985) realizou exercício que mostra a insuficiência 
explicativa das tentativas de reduzir as variações cambiais às do preço do café, re- 
jeitando a hipótese forte de inelasticidade-preço da demanda internacional de café. 
Tomando o período entre 1890 e 1906 (que incluiu um período de depreciação e 
outro de apreciação cambial), rejeitou a hipótese de que receitas de exportação de 
café, quantidades exportadas e preços do produto tenham se movido sempre na 
mesma direção; pelo contrário, caíram juntos apenas em 1898 e 1902, subindo 
juntos apenas em 1900. Em oito dos 14 anos restantes, “as variações percentuais 
nos preços foram acompanhadas por variações percentuais maiores, e em sentido 
contrário, nas quantidades demandadas (...) nos seis anos restantes a taxa de va- 
riação das quantidades demandadas foi inferior, e em sentido contrário, à taxa de 
variação do preço” (p. 612). Logo, não se pode utilizar o preço internacional do 
café como variável unívoca (não compensada por variações inversas da quantidade) 





3. Embora sejam mais comuns as análises da política cambial que relacionam o interesse dos exportadores à desvalorização/depreciação 
cambial, alguns trabalhos aprofundaram e qualificaram a afirmação de Furtado de que havia um bloco de interesses articulado a políticas 
de estabilidade/apreciação cambial. De diferentes maneiras, vários autores apontaram que o interesse do governo federal em evitar os 
impactos financeiros negativos da depreciação cambial, em vista do peso dos serviços da dívida externa no orçamento, era reforçado 
por um bloco favorável à estabilidade/apreciação cambial composto por empresas de serviços públicos urbanos, firmas estrangeiras, 
credores externos, importadores e camadas médias urbanas consumidoras de produtos importados. Ver Aureliano (1981), Saes (1981, 
itens 2.4, 3.3 e 4.3, e 1986, cap. 5), Cardoso de Mello e Tavares (1985), Kugelmas (1986, parte 2), Fritsch (1988), Perissinotto (1994) 
e Souza (1995). 
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na determinação das receitas de exportação do produto e, portanto, na determi- 
nação do valor das exportações brasileiras ou da taxa de câmbio. Por outro lado, 
a importância das exportações de borracha na última década do século XIX e na 
primeira década do século XX complica ainda mais a questão, pois o boom da bor- 
racha não acompanhou o último ciclo do preço do café sob mercado livre. Tudo o 
mais constante, as variações da participação do café na totalidade das receitas das 
exportações brasileiras tornam duvidosa qualquer tentativa de tomar os preços do 
café como uma proxy das variações das receitas globais de exportação e, por esta 
via, da taxa de câmbio. 


Ainda que não seja correto presumir que as variações da taxa de câmbio 
seguissem o preço internacional do café, cabe advertir que não é verdade que 
Furtado desconsiderasse a “multiplicidade de variáveis” representada nos outros 
itens do balanço de pagamentos. O argumento dele é que as demais variáveis ou 
acompanhavam ou não contra-arrestavam a influência das exportações. Quanto 
a itens de despesa, argumentava que as importações não se ajustariam tão rapida- 
mente a uma queda das exportações e que os serviços de capitais estrangeiros eram 
uma partida dificilmente compressível; e quanto a itens de receita, considerava 
outras variáveis (além do preço do café, as quantidades exportadas de café e outros 
produtos primários, e o comportamento dos fluxos de capital, por exemplo), mas 
acreditava que as demais determinantes das receitas cambiais tendiam a variar 
conjunta, e perversamente, com as flutuações do preço do café — hipótese que, 
como vimos, Oliveira Versiani refutou no que tange às receitas de exportação. 
Por sua vez, para Furtado, os influxos novos de capital sequer chegariam, a não 
ser excepcionalmente, a compensar os serviços do estoque já existente de passivos 
externos; ademais, os novos influxos presumidamente se correlacionariam positi- 
vamente com a variação das exportações, tendendo a contrair-se junto com elas 





4. Neste particular, Oliveira Versiani (1985, p. 604-609) rejeita como regra geral que as variações na receita do café determinassem as 
variações nas receitas gerais de exportação; como proporção da variação global das exportações explicada pelas variações das receitas 
de café, os índices variam em uma amplitude que vai de 3,5% em 1860-1869 a 99,7% em 1870-1879, a 89,1% em 1880-1889, e 
a 34,63% em 1890-1906: “(...) se o decréscimo das receitas de exportação nos anos 1896-1898 se explica significativamente pelo 
desempenho das exportações de café, a recuperação da virada do século se deve a todos os produtos, café, borracha e demais (a 
borracha liderou as variações entre 1903-1905)”. Para uma discussão dos diferentes complexos econômicos regionais e seus produtos 
de exportação, ver Cano (1990, cap. 1). Discutindo os três ciclos de preço do café no período de mercado livre (de 1856-1857 até o 
Convênio de Taubaté de 1906), Delfim Netto (1979), Peláez (1971) e Peláez e Suzigan (1981) também rejeitaram a hipótese de forte 
inelasticidade-preço da demanda internacional de café: nas conjunturas de declínio dos preços do café, o aumento das quantidades 
exportadas frequentemente compensava (pelo menos em parte) o impacto negativo dos preços unitários sobre as receitas totais de 
exportação de café (tirante as demais exportações). De diferentes maneiras, outros autores sobre-estimaram o comando das variações 
do preço internacional do café sobre as variações da taxa de câmbio (ver VERSIANI, 1980, p. 15-17): “(...) Variações nos meios de 
pagamento e nos preços do café explicam estatisticamente a maior parte das oscilações na taxa de câmbio, desde 1860 até os primeiros 
anos do século XX. Aparentemente, era o mercado de café que em geral impunha seus movimentos cíclicos ao mercado cambial. É 
provável, além disso, que os fluxos de capital estrangeiro reforçassem aquela tendência. Os preços do café eram geralmente vistos como 
um índice do estado e das perspectivas da economia, de modo que um aumento nos preços funcionava como estímulo ao investimento 
externo (...)”; ver também Cardoso (1981, p. 96-97). 
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no momento em que os países centrais, entrando em recessão e transmitindo seus 
efeitos aos países periféricos, reduzissem tanto sua demanda por importações quanto 
suas exportações de capital — além de repatriarem capitais a curto prazo. À crítica 
a Furtado, portanto, não deve apoiar-se no argumento de que ele não considerara 
toda a “multiplicidade de variáveis” que influenciava o balanço de pagamentos e 
a taxa de câmbio. A discussão deve ser direcionada à verificação das hipóteses que 
ele defendia quanto ao comando das variações do preço do café sobre a totalidade 
das receitas de exportação e sobre o comportamento dos fluxos de capital. 


Para lhe fazer justiça, entretanto, deve-se lembrar que Furtado associava a 
tendência de desequilíbrio externo à economia exportadora com base na exploração 
do trabalho assalariado. Na economia baseada no trabalho escravo, segundo ele, a 
limitação dos fluxos monetários ao comércio exterior e a inexistência de um mer- 
cado interno relevante impediriam o funcionamento do multiplicador da renda 
monetária que, posteriormente, faria com que a demanda de importações tendesse 
a crescer mais que as exportações. 


Como na crise iniciada em meados da década de 1870, o país ainda não 
transitara para o trabalho assalariado, a avaliação do argumento de Furtado deve 
partir da década de 1890. No entanto, na grande crise cambial da década de 
1890 — a conjuntura por excelência na qual se deveria esperar o comportamento 
perverso entre influxos de capital e termos de intercâmbio, segundo o autor —, o 
que é marcante é o /ag temporal entre a retração dos fluxos de capital e a retração 
das receitas com exportações de café, e não sua simultaneidade.º 


De fato, as evidências não apoiam o argumento de Furtado: os preços interna- 
cionais do café não explicam as variações nos movimentos de capitais na década de 





5. “Como se apresentara esse problema na antiga economia exportadora-escravista? Quando existiu em forma pura, essa desconheceu 
por natureza qualquer forma de desequilíbrio externo. Sendo a procura monetária igual às exportações, é evidente que toda ela poderia 
transformar-se em importações sem que por essa razão surgisse qualquer desequilíbrio. É quando a procura monetária tende a crescer 
mais que as exportações, que começa a surgir a possibilidade de desequilíbrio. Esse desajustamento está intimamente ligado ao regime 
de trabalho assalariado, como é fácil perceber” (FEB, p. 157). 


6. Apenas a título de aproximação à dinâmica anterior a 1890, cabe lembrar que na segunda metade do século XIX, as conjunturas 
caracterizadas por grandes influxos de capital — tomando como proxy da disponibilidade de capitais externos as novas colocações de 
títulos da dívida pública externa, para as quais os dados são menos duvidosos — foram o biênio final da década de 1850 e a primeira 
metade da década de 1860, a primeira metade da década de 1870 e, finalmente, a segunda metade da década de 1880. Estas conjunturas 
coinciditam aproximadamente com as fases cíclicas de crescimento das exportações de capitais britânicas, de maneira que as entradas de 
capital no Brasil eram senão parte de um boom internacional (ver BOUÇAS, 1955; ABREU, 1985, sobre dados da participação brasileira 
no boom; COTTRELL, 1975, cap. 3, para a identificação dos ciclos de exportação de capitais britânicos). Por outro lado, as fases expan- 
sivas dos ciclos dos preços internacionais do café foram as de 1856-1857 a 1863-1864, 1868-1869 a 1873-1874, e de 1886-1887 até 
1894-1895. Sendo assim, à exceção da década de 1890, as conjunturas de aumento dos preços do café coincidiram aproximadamente 
com as fases expansivas da entrada de capitais, e vice-versa para as fases de retração. Este resultado deve ser relativizado, porém, pois 
as fases expansivas dos preços internacionais do café não coincidiram sempre com as fases de melhoria dos termos de intercâmbio: a 
média dos termos de intercâmbio foi melhor entre 1863 e 1866 e entre 1874 e 1884 do que no interregno 1867-1873, mas foi este 
interregno que coincidiu com a segunda fase expansiva dos preços do café. Para séries históricas de termos de intercâmbio, ver Gonçalves 
e Barros (1982) e IBGE (1987-1990, p. 551-553). 
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1890, na qual o mil-réis sofreu um movimento de depreciação cambial cumulativa 
a partir de 1890, embora os preços internacionais do café se mantivessem elevados 
pelo menos até 1894-1895. Isto se explica porque os influxos de capital sofreram 
uma significativa retração depois do boom dos últimos anos da década de 1880 e 
da crise do Barings Brothers em 1890, provocada por fracassos com investimentos 
na Argentina que contraíram os mercados internacionais de capitais, especialmente 
para a América Latina, por alguns anos. A partir de 1895-1896, a queda dos preços 
do café reforçou os impactos negativos da contração financeira, porém em uma 
sequência rigorosamente inversa à que Furtado sugerira — para ele, a crise trans- 
mitida pelos centros à periferia afetaria inicialmente os mercados de exportação 
e, em sequência, não seria compensada, mas reforçada pelo comportamento de 
retração dos influxos de capital; surpreendentemente, não fez nenhum comentário 
ad hoc para proteger seu argumento em face do lag temporal entre a retração dos 
influxos de capital e a retração das receitas com exportações. 


Mas se a simultaneidade cíclica presumida por Furtado entre o comporta- 
mento perverso dos fluxos de comércio e financiamento não se verificou na década 
de 1890, isto não parece ser suficiente para corroborar tentativas de inverter o seu 
argumento — propondo, em vez da correlação positiva (e perversa) entre retração 
de fluxos de capital e comércio, a existência de uma correlação negativa (e benigna) 
entre seus movimentos (como propôs FRANCO, 1988, 1990, 1991). Resenhan- 
do argumentos a respeito da correlação entre exportações de capitais e termos de 
intercâmbio para a Grã-Bretanha, Franco argumentou que: 


No caso de uma correlação positiva, tem-se que as exportações de capital (britânico) teriam certo caráter 
compensatório (para os países periféricos importadores de capitais), ou seja, se expandiriam em resposta a 
dificuldades na conta corrente provocadas por movimentos adversos nos termos de intercâmbio, financiando 
esses desequilíbrios (...) Isto vem a ser, do ponto de vista dos países periféricos, uma relação negativa entre 
termos de troca e entradas de capital, o que desautoriza a visão furtadiana ao menos ao nível do balanço de 
pagamentos da Grã-Bretanha (...) Em resumo, parece não haver uma articulação perversa consistente entre 
termos de troca e movimentos de capital. É preciso notar que este resultado nada tem de surpreendente, 
pois afinal boa parte das entradas de capital nesses anos era composta de empréstimos públicos federais 
de natureza compensatória, isto é, obtidos em função de dificuldades cambiais correntes ou antecipadas. 
Por definição, este tipo de entrada articulava-se de forma benigna com o estado das contas comerciais, pois 
tinha como propósito mais ou menos explícito financiar períodos difíceis. Mesmo que as entradas autônomas 





se articulassem perversamente com os termos de troca, não seria possível construir um argumento a priori 
em favor da articulação perversa (FRANCO, 1991, p. 30-31 e p. 69-71, itálicos no original). 


Surpreendentemente, este argumento desrespeita evidências estatísticas para a 
década de 1890. Quanto ao comportamento dos fluxos autônomos de investimento 
na década de 1890, eles retrafram-se entre 1891 e 1895 para recuperar-se em 1896, 
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precisamente quando os termos de troca assumiram tendência declinante, isto é, 
os fluxos autônomos de capital de risco não se articularam perversamente com os 
termos de troca. O contrário é verdade para os fluxos compensatórios: quando a 
tendência declinante dos termos de intercâmbio consolidou-se a partir de 1896, 
fluxos compensatórios novos se comportaram perversamente até a negociação do 


funding de 1898. 


TABELA 1 
Evolução dos termos de intercâmbio e investimentos diretos estrangeiros (IDE) no 
Brasil — 1891-1899 








Anos 1891 1892 1893 1894 1895 1896 1897 1898 1899 
Relação de troca 82 83 100 91 88 16 61 58 54 
IDE 1.132 —166 —306 -84 221 2.406 2388 3.867 7.832 





Fontes: IBGE (1987-1990, p. 551-552), Castro (1979, p. 83) e Franco (1991, p. 54). 
Nota: Para a relação de troca o ano-base é 1893 = 100. 


Os valores para o IDE estão cotados em Uk£milhares e são ajustados para desconto médio de 15% seguindo a proposta de 
Franco (1991, p. 52), pois os dados brutos de Castro (1979) representam autorizações para investimento (e não gastos efetivos); 
os anos com desinvestimento são tratados sem desconto. Todos os dados de IDE devem ser tratados com cautela, pois não se 
conhece a magnitude da sobre-estimação dos lançamentos efetivos. 


O problema teórico do argumento de correlação negativa (e benigna) é que, 
diante da iminência da insolvência externa, não se pode supor que os financia- 
mentos compensatórios respondessem automaticamente à piora dos termos de 
intercâmbio. Reduzindo o argumento ao absurdo, ele valeria se o governo fede- 
ral brasileiro dispusesse de algo como a facilidade de um overdrafi junto à casa 
Rothschild, que o permitisse sacar a descoberto novos recursos líquidos sempre 
que a necessidade surgisse. Na realidade, o acesso do país importador de capitais 
à liquidez internacional não era automático e imediato. Se fosse, não haveria, a 
rigor, assimetrias monetárias e financeiras relevantes entre os países exportadores 
e importadores de capital, no que tange à capacidade de induzir fluxos internacio- 
nais de capitais e gerenciar a distribuição da liquidez internacional. Quanto a esta 
capacidade de gerenciamento da liquidez internacional, a existência de assimetrias 
internacionais é inquestionável: enquanto manipulações autônomas de taxas de 
desconto podiam induzir influxos de capital a curto prazo nos países exportadores 
de capital, o acesso de países periféricos a aportes “emergenciais” de liquidez, em 





7. De fato, os influxos registrados para 1896-1897, na própria estimativa de Franco (1991, p. 40), foram parcialmente resultado das 
entradas defasadas do empréstimo compensatório de 1895, e ainda assim eram insuficientes para compensar sequer os serviços anuais 
do estoque de dívida. Surpreende que estas evidências estatísticas sejam desrespeitadas por ele, porque Franco (1991, cap. 3) fez um 
louvável esforço para consolidar novas estimativas para o balanço de pagamentos entre 1870 e 1900 — de maneira que não se pode 
criticá-lo por desconhecê-las. 
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situações de crise, era frequentemente condicionado pela imposição das opiniões 
dos credores a respeito das formas de condução da política econômica adequadas 
à solvência externa. De fato, era necessário passar por todo um demorado ritual 
de negociação de condicionalidades para a emissão de novos títulos federais asso- 
ciados a programas de consolidação — funding — da dívida externa pública, antes 
que influxos compensatórios pudessem vir a contrabalançar a piora dos termos 
de intercâmbio e, na hipótese de Franco, a retração das entradas voluntárias e 
autônomas de capital. 


Sendo assim, tomar os recursos originados de renegociações da dívida como 
um canal benigno de atenuação das assimetrias internacionais é distender a cre- 
dulidade para além do razoável. Ao contrário, as ocasiões de consolidação e rees- 
calonamento da dívida eram determinadas pela iminência da insolvência externa 
a que o país devedor era levado em função das vulnerabilidades envolvidas em sua 
inserção financeira e comercial internacional, geralmente em condições de flagrante 
enfraquecimento de sua posição negociadora diante dos credores. Com efeito, a 
imposição de condicionalidades para o funding da dívida externa e a renegociação 
limitada das condições impostas manifestam a vulnerabilidade externa do país 
devedor no momento em que as assimetrias internacionais apresentavam-se de 
uma das formas mais explícitas possível, no quadro das relações internacionais do 
período — na forma de interferências externas na condução soberana das políticas 
econômicas de Estado.º 


A verdade é que mesmo com um /ag temporal, a retração dos termos de in- 
tercâmbio e das receitas de exportação reforçou os impactos negativos da contração 
financeira no biênio 1896-1897. A situação de iminente insolvência financeira 
externa acentuou a depreciação cambial e forçou o país à renegociação da dívida 
pública externa em 1898, em uma posição de grande inferioridade diante dos cre- 
dores internacionais. Assim, embora a simultaneidade cíclica proposta por Furtado 
entre deterioração dos termos de intercâmbio, retrações das receitas de exportações e 
influxos de capital não tenha se verificado na década de 1890 exatamente da forma 
como ele propunha, o argumento básico que utiliza não é de todo incorreto. Ou 





8. Sobre a relação entre finanças internacionais e diplomacia, antes de 1914, ver Feis (1974) e Cain e Hopkins (1993). No caso do 
funding de 1898, uma das condicionalidades impostas foi a hipoteca das receitas da alfândega do Rio de Janeiro, a ser estendida a 
outras alfândegas caso a solvência externa não fosse recuperada. A semelhança deste esquema de tributação indireta com esquemas 
fiscais característicos de relações império-colônia típicas do período não deve ser subestimada. E embora o negociador brasileiro do 
funding loan de 1898, o presidente eleito Campos Salles, conseguisse negociar relaxamento dos termos originalmente propostos pelos 
banqueiros ingleses, o acordo final foi assinado em condições fortemente coercitivas: documentos analisados por Palazzo (1999) e Bueno 
(1995) atestam que as lideranças políticas brasileiras — Prudente de Morais e Campos Salles à frente — temiam que uma moratória 
unilateral pudesse levar a uma intervenção armada. Ou seja, a cooperação negociada era temperada pela ameaça de coerção militar, 
como o próprio Salles (1908, cap. 5) admitiu em suas memórias. 
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seja: as assimetrias internacionais no padrão-ouro eram marcantes o suficiente para 
incapacitar uma economia periférica como a brasileira a preservar-se de desequi- 
líbrios externos abruptos, que lhe eram transmitidos em função da instabilidade 
cíclica dos fluxos de capitais e comércio de que dependia. 


3 NOVAS QUALIFICAÇÕES AO ARGUMENTO DE CELSO FURTADO 


O problema da concepção de Furtado não é enfatizar as características assimétricas 
das relações entre países centrais e periféricos no padrão-ouro. O problema está 
mais em não qualificar suficientemente seu argumento genérico (a transmissão da 
crise de economias cêntricas presumidamente voltadas “para dentro” em direção 
às economias periféricas voltadas “para fora”) com uma análise mais detida de 
características particulares da hegemonia britânica e da inserção brasileira nesta 
ordem internacional. No que tange à crise cambial da década de 1890, por exem- 
plo, Furtado desconsiderou que não se pode identificar o lugar de destinação das 
exportações brasileiras, particularmente as de café, e o lugar de origem dos fluxos 
de capital para o Brasil. 


Até 1914, o predomínio das exportações de capitais britânicas nos influxos 
de capital no Brasil era inquestionável e, como mencionado, elas sofreram grande 
descontinuidade depois do boom da segunda metade da década de 1880 (ver RIPPY, 
1959; STONE, 1977; ABREU, 1987).º A preferência dos ingleses pelo chá, 
porém, fazia com que a importância do mercado britânico para as exportações 
de café não acompanhasse a importância do mercado de capitais londrino como 
fonte das importações brasileiras de capital. Desta maneira, não se pode (como fez 
Franco em sua crítica a Furtado) inferir sem qualificações o sentido da correlação 
entre fluxos de comércio e capital no Brasil da presumida correlação predominante 
na Grã-Bretanha. Ainda que uma crise financeira no mercado londrino afetasse 
a demanda britânica de commodities, as exportações brasileiras, particularmente 
café, poderiam ser sustentadas caso outros mercados mantivessem a expansão 
por mais tempo. Com efeito, além das exportações de borracha, isto explica o /ag 
entre a retração dos influxos de capitais e a retração das exportações de café na 
década de 1890.'º Se o mercado britânico fosse o principal mercado de destinação 
das exportações, a simultaneidade da contração das exportações de bens e das 





9. Para a crescente ascendência norte-americana posterior à Grande Guerra, ver Singer (1997), Valla (1978) e Stallings (1987). 


10. Cite-se um reconhecido especialista: “(em 1887) os preços em moeda nacional subiram mais (quase 60%) do que os preços inter- 
nacionais (cerca de 30%). Os cafés plantados neste ano (e, evidentemente, os plantados em 1886, onde o aumento de preço foi de 
apenas 11%) tornaram-se adultos em 1891(...) Quando os aumentos de produção chegaram ao mercado (1890), já não encontraram 
o mesmo ambiente de euforia da procura, pois a economia europeia sofria novo movimento depressivo. Como, entretanto, a economia 
norte-americana, protegida pelas barreiras da tarifa Mackinley, manteve-se ainda em prosperidade até 1893, os preços sustentaram-se 
em nível relativamente elevado, apesar do aumento maciço de oferta em 1891/2” (DELFIM NETTO, 1979, p. 19). 
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importações de capital — postulada por Furtado para explicar a vulnerabilidade 
externa da economia brasileira — teria se verificado na crise da década de 1890. 
Ão contrário, o impacto de choques externos nos mercados de bens e capital não 
se verificou como propunha a estilização teórica de Furtado, porque a inserção 
comercial brasileira tinha características peculiares não redutíveis à caracterização 
genérica como economia periférica.!! 


Porém, uma simultaneidade maior na retração das receitas comerciais e finan- 
ceiras marcaria as crises cambiais posteriores à década de 1890. Breve alusão a duas 
particularidades destas crises ajuda a explicar esta simultaneidade: 7) a crescente 
globalidade das crises econômicas; e 17) a fragilidade financeira dos esquemas de 
valorização do café. 


De fato, uma característica marcante das crises internacionais iniciadas em 
1913-1914, 1920-1921 e 1929-1930 foi sua simultaneidade global — ao contrário 
da crise da década de 1890, quando o sobrefôlego da expansão norte-americana 
sustentou a demanda e o preço internacional do café, a despeito da grande retração 
dos influxos de capital observada na virada da década. Nas três outras crises 
internacionais citadas, as reversões nos continentes europeu e norte-americano 
ocorreram quase simultaneamente. Se na conjuntura imediatamente anterior à 
Grande Guerra esta simultaneidade pode ser explicada pela posição devedora da 
economia norte-americana, nas crises da década de 1920 pode ser explicada por 
sua posição credora. 


Antes da guerra, a reversão do último ciclo de exportações de capital do padrão 
ouro-libra clássico foi especialmente aguda, pois as rivalidades diplomáticas e 
a expectativa de conflito militar levaram, desde meados de 1912 (antes, para a 
Alemanha), a elevações competitivas de taxas de juros, a repatriações de capital 
e à liquidação de reservas em moeda externa, em vista de dúvidas quanto à sua 
conversibilidade futura. No final de junho de 1914, a contração abrupta das 
exportações de capitais britânicas sobrepôs-se ao movimento prévio de perda de 
reservas de ouro nos Estados Unidos e acentuou a crise financeira estadunidense. 
Quando a atividade industrial e financeira estadunidense se recuperou sob o im- 
pacto do crescimento das exportações para a Europa no início de 1915, chegou 
tarde para impedir a queda de preço das commodities em 1913-1914. Em 1920- 
1921, inversamente (como no final da década de 1920), os Estados Unidos não 





11. Para uma discussão das defasagens na transmissão da crise internacional entre 1888 e 1893, ver Kindleberger (1995). Não surpreende 
que, buscando testar a correlação econométrica entre as variações dos influxos de capital e as variações dos termos de intercâmbio para 
todo o período 1870-1900, Franco (1988 e 1991) e Fritsch e Franco (1992) não encontraram um padrão de correlação estatisticamente 
significativo (ao contrário da hipótese de correlação perversa simultânea sugerida por Furtado), pois as correlações se mostraram muito 
variáveis no período como um todo. 
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mais absorveriam, mas transmitiriam tensões internacionais: no início e no final 
da década, a escassez internacional de dólares foi experimentada sob o impacto de 
repatriações de capitais para os Estados Unidos que induziram elevações competitivas 
de taxas de juros, internacionalmente, e que de início afetaram particularmente 
os mercados de commodities, depois do boom do imediato pós-guerra. A simul- 
taneidade e a abrangência dessas crises, afetando tanto mercados de destino das 
exportações de commodities quanto mercados de origem das importações de capitais, 
impactaram severamente uma economia dependente do contexto internacional 
como a brasileira." 


A dependência brasileira era acentuada pela tendência interna à sobreacumulação 
na incorporação de terras para a lavoura cafeeira. Analisando a crise da economia 
cafeeira (FEB, cap. 30), Furtado identificou como o motivo básico da crise do 
modelo econômico para fora a existência de um “desequilíbrio estrutural entre 
oferta e procura (...)[inerente às] características próprias de uma atividade eco- 
nômica de natureza tipicamente colonial, como era a produção de café” (p. 182). 
Segundo ele, este desequilíbrio resultaria do fato de que a demanda internacional 
de café era relativamente inelástica ao aumento da renda nos países importadores 
e à redução de preço no varejo, enquanto o investimento em ampliação da ca- 
pacidade de oferta era muito elástico a preços favoráveis. Sabe-se também que o 
prazo de maturação da planta criava uma defasagem de cerca de cinco anos entre 
a sinalização corrente dos preços de mercado para o investimento, e a entrada em 
operação da nova capacidade de produção. Desta maneira, a maturação e/ou o auge 
de produtividade de novas lavouras frequentemente ocorria depois da reversão do 
contexto internacional favorável que havia estimulado os investimentos, forçando 
para baixo os preços com a expansão descontrolada da oferta. 


A tendência ao desequilíbrio estrutural era reforçada sempre que os preços 
internos do produto fossem mantidos elevados em conjunturas de depreciação cambial 
(como na década de 1890), ou graças à operação de programas de sustentação dos 
preços através do financiamento da retenção de estoques excedentes, ou seja, dos 
esquemas de “valorização” depois de 1906. Ao preservar preços remuneradores 
graças à retenção de excedentes, os programas de valorização do café acabavam 





12. Para análises da transmissão internacional da crise financeira em 1913-1914, ver Brown (1940, cap. 1), Cecco (1974, cap. 7), Yeager 
(1976, cap. 16) e Eichengreen (1992, cap. 3); quanto às crises da década de 1920, especialmente para o advento das conjunturas de 
escassez de dólares, Brown (1940, caps. 20-21, 24, 27-28), Kindleberger (1973[1986], caps. 2-3, 5-6), Yeager (1976, caps. 16-17), 
Aldcroft (1985, caps. 3, 10-11) e Eichengreen (1992, caps. 4, 7 e 8). 


13.A existência desta defasagem é um aspecto central da explicação dos ciclos de preço do café por Delfim Netto (1979), para quem o 
surgimento do “problema do café no Brasil”, em meados da década de 1890, ocorrera porque a grande depreciação cambial naquela 
década criara uma defasagem entre os preços internos e internacionais do produto e induzira ao alongamento do ciclo de investimento 
em novas plantas (ver p. 15-28). 
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postergando a crise, mas reforçando o desequilíbrio estrutural a longo prazo ao 
estimular a superexpansão da capacidade de produção.! 


À medida que eram financiados com capitais externos, os programas de va- 
lorização do café também tendiam a reforçar a correlação positiva e perversa entre 
retração de influxos financeiros e receitas comerciais. Ao discutir o financiamento 
dos programas de valorização do café a partir de 1906, Furtado apresentou o 
problema (FEB, cap. 30): enquanto permanecesse a conjuntura de crescimento 
vegetativo da demanda internacional de café e a expansão do financiamento externo, 
a execução dos programas de valorização conciliaria a sustentação dos preços e a 
expansão da oferta, à custa da acumulação de crescentes estoques reguladores de café 
(e, complementemos, de crescentes estoques de dívida externa). Se, posteriormente, 
uma conjuntura de crise internacional fosse transmitida para o país na forma de 
uma redução da demanda internacional de café, com maior probabilidade poderia 
verificar-se uma retração das exportações de capital para o país — à medida que 
surgissem dúvidas quanto à solvência externa do programa de valorização do café, 
em particular, e do país, em geral. 


Assim, através do programa de valorização do café, as retrações da receita de 
exportação e dos influxos de capital se reforçariam mútua e simultaneamente. De 
fato, buscando testar a correlação econométrica entre as variações dos influxos de 
capital e as variações dos termos de intercâmbio para todo o período 1900-1930, 
Fritsch e Franco (1992, p.21-22) encontraram um padrão de correlação positivo, 
estatisticamente significativo, que reforça a hipótese de correlação perversa sugerida 
por Celso Furtado, particularmente nos períodos bem identificados de boom e crise 
das experiências brasileiras com o padrão-ouro e com esquemas institucionalizados 
de valorização do café. 


Para concluir o item, deve-se voltar a enfatizar a correção da mensagem básica 
de Furtado, que em muito supera as interpretações dos tratadistas financeiros da 





14. "0 equilíbrio entre oferta e procura dos produtos coloniais obtinha-se, do lado desta última, quando se atingia a saturação do 
mercado (...) Em tais condições, era inevitável que os produtos coloniais apresentassem uma tendência, a longo prazo, à baixa de 
seus preços. Manter elevado o preço do café de forma persistente era criar condições para que o desequilíbrio entre oferta e procura 
se aprofundasse cada vez mais (...) Desta forma, por mais bem concebida que tivesse sido a política de defesa dos preços do café, a 
longo prazo ela surtiria certos efeitos negativos” (FEB, p. 182-183). 


15. Descrevendo a crise de 1929: “É fácil compreender a enorme força perturbadora potencial que representava para a economia esse 
tipo de operação. O financiamento desses estoques havia sido obtido em grande parte de bancos estrangeiros. Pretendia-se, dessa 
forma, evitar o desequilíbrio externo. Vejamos o que em realidade se passava (...) A coincidência da afluência de capitais privados e da 
chegada dos empréstimos destinados a financiar o café deu lugar a uma situação cambial extremamente favorável, e induziu o governo 
brasileiro a embarcar numa política de conversibilidade. Deflagrada a crise no último trimestre de 1929, não foram necessários mais 
que alguns meses para que todas as reservas metálicas acumuladas à custa de empréstimos externos fossem tragadas pelos capitais 
em fuga do país. Dessa forma, a aventura da conversibilidade do final dos anos 20 — a qual em última instância era um subproduto 


m 


da política de defesa do café — serviu apenas para facilitar a fuga de capitais (...)” (FEB, p. 184). 
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Primeira República: as assimetrias internacionais no padrão-ouro eram marcantes o 
suficiente para incapacitar uma economia periférica como a brasileira a preservar-se 
de desequilíbrios externos, abruptamente transmitidos nas conjunturas em que se 
manifestava a instabilidade cíclica dos fluxos internacionais de capitais e comércio. 
Ão contrário do argumento ortodoxo, as crises cambiais não resultavam da falta de 
vontade dos governantes em respeitar os cânones do padrão-ouro, ou seja, a transmis- 
são de instabilidades externas não dependia do grau de “arbítrio monetário” interno. 
Pelo contrário, a criação de instituições (Caixa de Conversão ou Estabilização) que 
eliminavam este arbítrio ao vincular as variações da oferta de moeda à disponibilidade 
de reservas internacionais tornava impossível defender a taxa de câmbio em uma crise 
internacional, a despeito da vontade dos governantes em respeitar escrupulosamen- 
te esta regra restritiva de criação monetária. O respeito a esta regra monetária era 
contraproducente porque acentuava, de um lado, o comportamento especulativo e 
pró-cíclico do sistema bancário privado, e por outro, inibia os governantes de propor 
esquemas de financiamento que visassem conter o impacto das crises internacionais, 
experimentadas assimetricamente, porque os bancos centrais localizados nos centros 
financeiros internacionais tinham arbítrio e poder o suficiente para transmitir pressões 
para os elos mais fracos da cadeia. Mas se o esquema explicativo de Furtado fornece 
elementos que permitem pensar as crises econômicas do período de maneira menos 
restritiva do que fizeram os tratadistas ortodoxos, ele não destaca devidamente o papel 
da dependência financeira na vulnerabilidade econômica brasileira. 'é 


4 CONSIDERAÇÕES FINAIS: PARA UMA ÊNFASE NA DINÂMICA DA 
DEPENDÊNCIA FINANCEIRA 
Embora identificasse o impacto do financiamento externo na fragilidade dos es- 
quemas de valorização do café, Furtado claramente enfatizava a vulnerabilidade 
comercial brasileira na explicação das crises externas: o papel que a dependência 
de financiamento externo assumia em sua explicação das crises cambiais era 
nitidamente colocado em segundo plano. Com efeito, ainda que considerasse 
que, excluindo conjunturas excepcionais — constituídas “por períodos em que se 
contraíram grandes empréstimos públicos para fins não-econômicos: Guerra do 
Paraguai, consolidação da dívida etc. — a entrada de capitais [era] sempre inferior 
ao serviço da dívida”, acreditava que “o serviço de capitais estrangeiros não chegou 
a constituir uma carga excessivamente pesada para a balança de pagamentos do 
Brasil, na segunda metade do século passado” (FEB, p. 159). Quanto ao problema 
no século XX, não há em FEB nenhum comentário no qual Furtado pelo menos 





16. Naturalmente isto não pode explicar-se pela carência de dados, pois a publicação de Bouças (1955) era documento de instituição 
oficial brasileira. 
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justifique a desconsideração do impacto da dívida pública em particular ou do 
estoque de capital estrangeiro no país, em geral, sobre a vulnerabilidade externa da 
economia brasileira antes da Grande Depressão. Quanto a seu comentário sobre o 
século XIX, os encargos financeiros externos mostraram-se, na realidade, bastante 
significativos nos anos imediatamente anteriores à negociação do funding de 1898 


(VILLELA; SUZIGAN, 1973; FRANCO, 1991). 


Aparentemente, Furtado se prendeu exageradamente ao esquema cepalino 
tradicional para diferenciar as flutuações cíclicas no centro e na periferia e, ao 
fazê-lo, não equilibrou corretamente a discussão das hierarquias comerciais e 
financeiras. De fato, a estilização de que partiu para discutir as assimetrias no 
padrão-ouro diferenciava as economias de crescimento hacia adentro e as economias 
de crescimento hacia fuera, uma estilização que claramente privilegiava as relações 
comerciais. Ainda que o autor viesse a agregar o papel dos fluxos de capital ao 
esquema tradicional, isto não alterou o fato de que o móvel da dinâmica cíclica 
articulava-se às orientações de mercado das economias. As economias periféricas 
apresentariam à época do modelo exportador uma dinâmica dependente porque 
suas flutuações cíclicas seriam determinadas, de fora para dentro, pelas flutuações 
cíclicas das economias cêntricas (pois se orientavam para a satisfação de necessi- 
dades exógenas de consumo). Inversamente, as flutuações das economias cêntricas 
seriam endogenamente determinadas pelos investimentos industriais — por sua 
vez, presumivelmente associados à satisfação das necessidades domésticas. Assim, 
na economia cêntrica, a diminuição das importações, a redução do preço das 
commodities importadas, a repatriação de capitais e a contração de novas exportações 
de capital resultariam da retração dos investimentos domésticos, à medida que a 
consequente retração da demanda agregada forçasse as firmas a liquidar estoques 
de bens e de aplicações internacionais. Deste modo, a transmissão da crise para a 
economia periférica afetaria simultaneamente os mercados de bens e os fluxos de 
capital, e o desequilíbrio de balanço de pagamentos (consequentemente, deprecia- 
ção cambial e inflação) era parte inseparável do modo como sua dinâmica cíclica 
era articulada aos mercados externos. À instabilidade financeira na periferia era 
tomada então como uma espécie de subproduto da dependência comercial e da 
evolução do ciclo industrial doméstico dos países centrais.” 





17. "Se se observa a natureza dos fenômenos cíclicos nas economias dependentes, em contraste com as industrializadas, percebe-se 
facilmente por que aquelas estiveram sempre condenadas a desequilíbrios de balança de pagamentos e à inflação monetária. O ciclo 
na economia industrializada está ligado às flutuações no volume de inversões. A crise se caracteriza por uma contração brusca dessas 
inversões (...) À simples notícia de que teve início a crise, os importadores (...) suspenderão os seus pedidos, o que acarreta a brusca 
baixa dos preços das mercadorias importadas, que neste caso são principalmente os produtos primários fornecidos pelas economias 
dependentes. Por outro lado, a contração dos negócios provocada pela crise reduz a liquidez das empresas, induzindo estas a lançar mão 
de quaisquer fundos de que disponham, inclusive aqueles que se encontram no exterior. Dessa forma, a crise vem acompanhada, para o 
país industrializado, de contração das importações, baixa de preços dos artigos importados e entrada de capitais” (FEB, p. 158-159). 
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Observou-se páginas atrás que, ao propor este esquema à análise das assimetrias 
no padrão-ouro, Furtado desconsiderou a divergência entre o lugar de destinação 
das exportações brasileiras de café e o lugar de origem dos influxos de capitais 
no Brasil, o que complicava a aplicação da estilização cepalina ao período. Outra 
complicação mais ampla é que a estilização cepalina sobre as flutuações cíclicas 
dos centros não encontra respaldo na literatura especializada a respeito dos ciclos 
econômicos britânicos, pelo menos depois de 1870. 


À literatura especializada nas exportações de capitais britânicas considera atu- 
almente que suas flutuações tendiam a antecipar as Alutuações das exportações de 
bens e do nível doméstico de atividade, pelo menos depois de 1870, de maneira que 
a dinâmica financeira internacional subordinava o ritmo de seus fluxos de comércio 
exterior. O paralelismo cíclico, financeiro e comercial, caracterizava-se, do ponto de 
vista da Inglaterra, pela influência das exportações de bens e serviços sobre as variações 
da renda e das importações, e pela influência das exportações de capitais prévias sobre 
as exportações de bens e serviços. Ainda que as exportações de capitais tivessem algum 
efeito anticíclico associado à competição de fundos para inversões internas — ambas 
tendiam a se correlacionar negativamente como proporção do Produto Interno Bruto 
(PIB) ao longo do ciclo, mas não em termos absolutos"—, as exportações de bens e 
serviços acompanhavam pró-ciclicamente as exportações de capitais. Deste modo, as 
exportações de capitais tendiam a antecipar as variações macroeconômicas, 


(...) crescendo antes das exportações e da renda nas expansões, e retraindo-se antes delas nas contrações, 
sendo a liderança sempre de um ou dois anos. Assim, as perdas de ouro nas expansões derivadas das expor- 
tações de capital eram em parte compensadas pela subseguente melhoria da conta corrente, enquanto nas 
contrações a piora da conta corrente podia ser tolerada porque as exportações de capital tinham antes se 
retraído (FORD, 1989, p. 233). 





18. Segundo Cairncross (1975, p. 195-196):” (...) o único boom em que a elevação do investimento doméstico foi muito mais pronunciada 
que a elevação no investimento externo foi o de 1900 (...) Todos os outros booms de 1870 em diante parecem ter sido transmitidos 
através de exportações direcionadas para a América e outros centros de investimento externo (...) Em vista das fortes articulações 
entre a Grã-Bretanha e o desenvolvimento estrangeiro, era inevitável que as indústrias exportadoras fossem sensíveis ao ritmo geral 
de desenvolvimento dos países "novos" e que qualquer aceleração seria comunicada através das exportações para o mercado interno 
e para o investimento doméstico”. 


19. Em meio às intermináveis controvérsias a respeito das relações entre investimento interno e externo motivadas pela obra de Cairncross 
(1975), publicada originalmente em 1953, ver em particular as evidências apresentadas por Stone (1971). Uma resenha dos argumentos 
elaborados antes e depois de Cairncross (de Taussig a Lewis, passando por Rostow e Thomas) é feita por Kindleberger (1995, cap. 14). 


20. Argumenta-se frequentemente que a associação entre exportações de capital e exportações de bens (particularmente bens de capital) 
enfraqueceu-se progressivamente à medida que avanços da industrialização e do protecionismo estadunidense e europeu implicaram maior 
concorrência comercial: "Depois de 1870, a Inglaterra não tinha mais o monopólio da produção mundial de bens de capital, e assim os 
recursos dos empréstimos levantados em Londres podiam ser usados para comprar maquinaria, por exemplo, tanto da Alemanha quanto 
dos Estados Unidos. Mas o aumento das exportações americanas ou alemães geraria uma elevação das respectivas rendas nacionais da qual 
uma pequena parte pode ter sido gasta com importações desde a Inglaterra” (COTTRELL, 1975, p. 47). Na verdade, o mecanismo através 
do qual a Inglaterra compensou o progressivo aumento da concorrência industrial foi mais complexo, envolvendo uma complexa teia de 
pagamentos multilaterais na qual a importância das regiões de império formal e das zonas de influência mais informais era crescente, em 
particular da Índia (ver HOBSBAWM, 1985, caps. 7 e 9; CECCO, 1974, caps. 2 e 4; KENWOOD; LOUGHEED, 1971[1992], cap. 6). 
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Considerando que a literatura especializada nos ciclos econômicos britânicos 
no período clássico de sua hegemonia monetária e financeira esteja correta, os 
esquemas cepalinos estilizavam indevidamente as flutuações cíclicas da economia 
britânica, na época clássica do “modelo exportador” das economias periféricas: o 
principal centro do sistema, a economia britânica, não era tão hacia adentro como 
parecia, nem os fluxos de comércio dependiam tanto da evolução dos mercados 
de consumo interno quanto de suas exportações de capital.” 


TABELA 2 
Crescimento dos investimentos externos (estoques) dos principais países 


exportadores de capital — 1870-1914 
(Em US$ milhões) 








País 1870 1885 1900 1914 
Reino Unido 4.900 7.800 12.100 19.500 
França 2.500 3.300 5.200 8.600 
Alemanha n.d. 1.900 4.800 6.700 
Estados Unidos n.d. n.d. 500 2.500 





Fonte: Woodruff (1966, op. cit. in WALTER, 1993, p. 108). 
n.d. = não-disponível. 


Ademais, como a balança comercial britânica era estruturalmente defici- 
tária ao longo das flutuações cíclicas, o que determinava o superávit do balanço 
de pagamentos eram as rendas externas advindas de sua projeção no sistema de 
financiamento e intermediação comercial internacional. Isto não se limitava à In- 
glaterra: as contas externas da França e da Alemanha (e apenas elas) seguiam um 
mesmo padrão antes de 1914. Com maior ou menor intensidade, os três países 
auferiam um grande superávit de transações correntes no qual o peso das rendas de 
serviços “invisíveis” (lucros, dividendos, juros, fretes, comissões de seguros e outros 
serviços) crescia relativamente às rendas advindas da exportação de mercadorias, 
compensando os déficits comerciais que experimentavam (a Inglaterra ao longo 
de todo o século, a França a partir de meados da década de 1870 e a Alemanha, 
depois de meados da década de 1880). Este superávit corrente não financiava 
predominantemente a acumulação de reservas de ouro, mas, a cada ciclo de cré- 
dito, a acumulação crescente de ativos internacionais, através de reinvestimentos 





21. Para as evidências a respeito dos lags e articulações entre exportações de capitais e bens, investimento e produção domésticos 
na economia britânica, ver Cairncross (1975), Ford (1962, 1963, 1989), Stone (1971), Cottrell (1975) e Eichengreen (1983, 1992). É 
importante frisar, porém, que, desde os primeiros textos da Comissão Econômica para a América Latina e o Caribe (Cepal), Raúl Prebisch 
diferenciava o centro britânico antes de 1914, dos Estados Unidos no período entreguerras, exatamente pela maior extroversão finan- 
ceira e comercial que caracterizava a Inglaterra, apontando inclusive para a importância que as exportações industriais tinham em seu 
dinamismo econômico, embora não avaliasse como se relacionavam com o comportamento do investimento doméstico. Mais tarde, 
a importância que Prebisch dava às exportações industriais inglesas foi frisada por Furtado, no primeiro volume de suas memórias 
(FURTADO, 1985, p. 77). 
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externos que expandiam, com certa defasagem, o próprio superávit corrente com 
seus rendimentos financeiros.” 


Este padrão de extroversão financeira dos países credores tinha consequências 
macroeconômicas globais. Como os países credores auferiam superávits crescentes 
na conta corrente em virtude do saldo de serviços, drenando recursos do resto do 
mundo, a reciclagem da liquidez mundial dependia do ritmo de expansão de suas 
exportações de capital. Ou seja, a provisão de liquidez mundial era diretamente 
influenciada pelo resultado do balanço de pagamentos dos países exportadores de 
capital ou, mais exatamente, pelo comportamento cíclico de suas exportações de 
capital. Enquanto estas exportações se elevassem, a probabilidade de ocorrência 
de crises era pequena, embora crescesse à medida que empreendimentos mais 
arriscados fossem financiados. Quando, porém, as exportações de capital se 
contraíam, graças à eclosão de alguma crise financeira localizada, ou ao esforço 
dos bancos centrais dos principais países credores visando repatriar recursos para 
defender taxas de câmbio (elevando taxas de juros básicas), a tendência de contágio 
macroeconômico global era irresistível. A contração dos empréstimos, em particular 
se associada à elevação das taxas básicas de juros nos centros do sistema, repatriava 
capitais e contraía não apenas a liquidez mundial, mas, frequentemente, o preço 
de commodities exportadas por países devedores, o que empurrava alguns para a 
insolvência. A imagem de suavidade dos ajustes de balanço de pagamentos marca 
a nostalgia do padrão-ouro, mas não passa de um dos mitos que cerca sua menção. 
Crises cambiais e financeiras eram eventos recorrentes, principalmente nos países 
periféricos. É claro que revoluções, golpes de Estado, guerras, azares climáticos, 
ou meras irresponsabilidade administrativa e corrupção podiam também levar 
países periféricos à inadimplência. Mas mesmo a Inglaterra passou por ataques 
especulativos contra a paridade ouro da libra esterlina que só foram superados 
graças ao apoio de outros países.? 


Além de estilizar erroneamente 2) as flutuações cíclicas da economia britânica; 
11) o papel central que as exportações de capitais e bens tinham nesta economia 





22. Para os dados do balanço de pagamentos da Inglaterra, França e Alemanha no período, ver, respectivamente, Mitchell e Deane 
(1973), Caron (1971) e Mitchell (1975). 


23. Nas crises de 1873, 1890 e 1907, por exemplo, a cooperação emergencial para o fornecimento conjunto de reservas fez da Inglaterra 
não um /ender, mas um borrower of last resort dependente de empréstimos externos. O favor foi retribuído, por exemplo, na crise alemã 
de 1898 (ver EICHENGREEN, 1991, p. 300-304). O poder de drenagem de fundos líquidos (drawing power) desfrutado pelo Banco da 
Inglaterra, através de elevações da Bank Rate, foi documentado por Lindert (1969, op. cit.), estimando as assimetrias na capacidade de 
influenciar taxas de câmbio bilaterais em virtude de diferenciais de taxas de redesconto. Eichengreen (1987) qualificou a noção de que 
o Banco da Inglaterra era, na sugestão de J. M. Keynes, o condutor unilateral de toda uma orquestra internacional, demonstrando que 
o Banco da Inglaterra tampouco era capaz de negligenciar mudanças políticas nas taxas de juros para redesconto bancário na França 
e na Alemanha, apesar de efetivamente iniciar a maioria dos movimentos conjuntos (provocando alterações nos diferenciais das taxas 
de redesconto que transferiam a pressão financeira e cambial para o resto do mundo). 
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voltada para fora (e em menor escala para França e Alemanha); e 1/7) a configuração 
dos ciclos financeiros globais no padrão ouro-libra, o enfoque cepalino do siste- 
ma centro-periferia foi muito criticado (às vezes exageradamente) sob a alegação 
de que as economias cêntricas e periféricas não eram economias voltadas para o 
“consumo” em geral, para a satisfação de necessidades “internas” ou “externas” à 
nação, nem integradas principalmente pelas relações comerciais através das quais as 
“necessidades” que orientavam a produção eram satisfeitas. Eram economias cujos 
interesses privados dominantes voltavam-se à acumulação de capital, à valorização 
de patrimônios financeiros, e eram integradas de forma hierarquizada ao sistema 
capitalista mundial através de relações financeiras e comerciais. Neste sentido, uma 
conhecida crítica feita aos esquemas dualistas cepalinos, por autores vinculados à 
teoria da dependência ou influenciados pelo marxismo, é que a dependência das 
economias periféricas não foi construída unilateralmente “de fora para dentro” 
através de relações comerciais entre nações desiguais; as relações de dependência 
eram também construídas “por dentro” a partir da articulação de capitais estran- 
geiros ao modo de desenvolvimento e acumulação de capital interno às economias 
periféricas. Faltando aos esquemas cepalinos uma análise mais precisa dos movi- 
mentos endógenos de acumulação de capital presentes nas economias periféricas, 
faltava também uma análise de como as relações de dependência eram construídas 
“por dentro”, através da articulação de interesses do capital estrangeiro com os 
esquemas domésticos de gasto.” 


Para entendermos o modo como a penetração de capitais estrangeiros impli- 
cava acentuar a vulnerabilidade cambial experimentada pela economia brasileira 
no período analisado — e como se articulava ao ciclo de preços do café —, é 
necessário entender a forma de inserção destes capitais na economia em questão. 
De antemão, cabe frisar que sua inserção direta no sistema produtivo era limitada, 
tanto nas lavouras agrícolas quanto na origem da industrialização. De fato, o de- 
senvolvimento das lavouras cafeeiras no Sudeste do país não se fez sob o comando 
do capital estrangeiro, mesmo quando se difundia o trabalho assalariado nas zonas 
novas do oeste paulista. Seguindo-se ao declínio das lavouras no Vale do Paraíba 
fluminense e paulista, o desenvolvimento da acumulação de capital na região que 
mais prosperava no final do século XIX (o “oeste” histórico, norte geográfico de 
São Paulo) se fez sob liderança de um grupo de famílias locais que acumulara capitais 
no comércio de muares e, posteriormente, na lavoura açucareira, diversificando 





24. Ver, por exemplo, Oliveira (1984, 1977) e Tavares (1985). Embora os problemas relativos à compreensão dos ciclos financeiros 
sob hegemonia britânica persistissem, o problema da articulação financeira da dependência “por dentro” dos países periféricos foi 
parcialmente sanado em análises cepalinas das décadas de 1960 e 1970, como as de Furtado (1986) e Sunkel e Paz (1975), em parte 
reagindo ao surgimento da chamada teoria da dependência. 
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capitais inicialmente para a lavoura cafeeira e depois para as ferrovias e demais 
facetas urbanas da economia cafeeira paulista.” 


No último quartel do século XIX, membros das zonas “pioneiras” do novo 
oeste paulista (além do “oeste velho” original, isto é, a região de Campinas) expandiam 
plantações crescentemente com o recurso a trabalhadores livres imigrantes, induzindo 
a difusão das relações de assalariamento no interior de São Paulo e a ampliação 
da demanda interna por produtos manufaturados. Mas os estímulos criados ao 
crescimento urbano e industrial não modificaram a localização preferencial do 
capital estrangeiro em atividades afastadas do sistema produtivo. As inversões na 
constituição direta de firmas de capital estrangeiro financiavam predominantemente 
setores de serviços, relacionados à “face urbana” do sistema produtivo agrícola arti- 
culado ao comércio exterior e ao próprio crescimento das cidades. Assim, a difusão 
do progresso técnico por meio do investimento direto externo vinculava-se a um 
estilo de penetração que reforçava a orientação agroexportadora de uma economia 
periférica. Mas praticamente não criava ou economizava divisas, ao concentrar-se 
na produção de bens e serviços non-tradables: o estoque de capital investido na 
indústria de transformação voltada ao atendimento do mercado interno ou ao 
beneficiamento de produtos primários (exportados ou não) foi estimado em apenas 
7% do estoque total em 1914, embora aumentasse nos anos 1920. 


Se não implicava definir diretamente a orientação dos investimentos produtivos 
na economia brasileira, a distribuição setorial dos IDEs reafirmava os padrões 
assimétricos das relações econômicas internacionais do período, concentrando-se 
no setor bancário e de seguros, casas de exportação e importação, companhias de 
navegação, portos, construção e operação ferroviária, e, finalmente, infraestrutura 
urbana (gás, eletricidade, transporte urbano — bondes — telégrafos e obras urba- 
nas). O predomínio de capitais ingleses antes de 1900 era inquestionável, havendo 
maior diversificação posteriormente, em especial norte-americana (Estados Unidos 
e Canadá, país de origem do grande conglomerado de serviços urbanos da Light). 
Depois da virada do século, declinaram relativamente os investimentos em infraes- 
trutura de navegação e seguros, ou seja, aqueles voltados ao transporte da produção 
exportada e estritamente relacionados ao ritmo de incorporação de novas terras na 
“marcha para o oeste” do café, ascendendo investimentos em infraestrutura urbana 
e nas casas financeiras e de comércio exterior. 





25.Ver Monbeig (1984), Saes (1981), Cardoso de Mello e Tavares (1985) e Perissinotto (1994). A principal inversão estrangeira no período 
inicial da expansão cafeeira paulista foi a ferrovia Santos-Jundiaí, construída sob iniciativa de Mauá, mas incorporada e inaugurada 
por capitais ingleses em 1868. 


26. A discussão de referência sobre as empresas estrangeiras no Brasil antes de 1914 é feita por Castro (1979). Ver também Graham 
(1973, caps. 2-5), Saes e Szmrecsányi (1985) e Suzigan e Szmrecsányi (1996). 
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Um ponto crucial para entender a articulação entre a forma de inserção 
setorial do capital estrangeiro e a vulnerabilidade externa da economia brasileira é 
que, como estes investimentos não geravam ou economizavam divisas diretamente 
em vista de sua distância do sistema de produção, as remessas de lucros das firmas 
estrangeiras pressionavam o balanço de pagamentos do país sempre que os hooms 
de exportação de capitais retrafam-se ciclicamente, à medida que influxos novos 
não compensassem o encargo dos serviços do estoque acumulado. 


Estas conjunturas de crise financeira não eram determinadas, como supôs Furtado, 
pelo comportamento das exportações e, mais particularmente, pelo preço internacional 
do café. Como vimos, as evidências para a década de 1890 indicam que a retração dos 
investimentos diretos não correspondeu ao comportamento favorável do movimento 
dos preços do café e do consequente boom de investimentos em novas plantações no 
período. Levando em conta certas oportunidades abertas por esta expansão agrícola, isto 
seria de se estranhar, pois ainda onde o investimento externo não estivesse diretamente 
ligado ao ritmo de incorporações de novas terras, investimentos urbanos poderiam 
aproveitar os efeitos multiplicadores da expansão da renda monetária do setor agrícola 
sobre as cidades, assim como parte dos investimentos locais fizeram (favorecidos também 
pelos efeitos inicialmente expansivos da reforma monetária e financeira republicana). 
O fato é que a retração dos investimentos externos no início da década de 1890 esteve 
menos associada ao comportamento da lavoura cafeeira que às suas fontes de fundos: 
ao integralizarem o capital nos centros financeiros europeus, particularmente Londres, 
Os investimentos sofreram o impacto da contração das subscrições para as firmas vol- 
tadas aos mercados latino-americanos, em vista do contágio da crise de credibilidade 
trazida pelo fracasso do Barings em operações na Argentina. Como se discutiu antes, o 
mesmo padrão ocorreu, com impacto ainda mais integrado mundialmente, nas crises 
de 1913-1914 e no início ou no final dos anos 1920. 


Por sua vez, uma vez iniciada a reversão financeira, o movimento de depre- 
ciação da taxa de câmbio tinha efeitos contrários sobre a rentabilidade dos inves- 
timentos da lavoura, de um lado, e sobre os investimentos diretos ou aplicações 
de carteira nos títulos da dívida externa pública, de outro, mas em ambos os casos 
reforçando os determinantes da crise. O ponto que se quer enfatizar aqui não diz 
respeito apenas ao início da crise financeira internacional (frequentemente choques 
financeiros externos alheios ao controle doméstico), mas sim aos mecanismos que a 
reproduziam através da dinâmica da taxa de câmbio. Os movimentos ascendentes 
e descendentes da taxa de câmbio tinham efeitos diferenciados no setor exportador 
e no setor de serviços non-tradables. A depreciação cambial aumentava o preço 
do café em moeda doméstica, reforçando os efeitos positivos de uma conjuntura 
internacional favorável ou compensando (parcialmente ou não) os efeitos de uma 
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conjuntura desfavorável. Um movimento de apreciação cambial tinha efeitos 
contrários. Para os investimentos diretos externos no setor de serviços, por outro 
lado, a depreciação cambial implicava: 4) a redução do valor do estoque de ativos 
denominados em moeda nacional quando cotados em moeda externa; b) a redução 
do valor dos fluxos de receitas esperadas registrado em moeda externa e, quando 
era o caso, uma elevação de custos derivados da utilização de insumos importados. 
Em suma, a depreciação cambial tinha efeitos favoráveis sobre a rentabilidade dos 
investimentos voltados para exportação e, inversamente, efeitos prejudiciais sobre 
os investimentos na oferta de bens e serviços non-tradables, onde se encontrava a 
destinação setorial preferencial do capital estrangeiro. 


Nestas condições, um movimento de depreciação cambial não era autocorri- 
gido. Inversamente, tendia a tornar-se cumulativo: enquanto reforçava os impactos 
de um choque financeiro externo no sentido de desestimular novos investimentos 
diretos e, portanto, limitava os influxos de capitais capazes de contra-arrestar a 
tendência de depreciação cambial, estimulava um processo de sobreinvestimento 
em novas plantações, cuja maturação futura tendia a forçar para baixo os preços 
do café e reduzir as receitas cambiais derivadas das exportações. 


Mas o impacto da retração dos influxos de investimento direto era muito 
reforçado pela tendência de redução das aplicações em títulos da dívida pública. 
Um movimento de depreciação cambial tinha efeitos negativos sobre as contas do 
governo federal. A principal fonte de receitas federais até o final da década de 1930 
era o imposto de importação, mas a depreciação cambial encarecia e desestimulava 
importações. Por outro lado, parte das tarifas era calculada em moeda nacional 
a partir de uma taxa fixa de câmbio (imputada sobre o valor internacional do 
bem) que não acompanhava a depreciação da moeda nacional, ou seja, que não 
aumentava o valor do imposto em proporção à elevação do valor da importação em 
moeda nacional. Simultaneamente, os encargos da dívida externa, prefixados em 
libras esterlinas, aumentavam em moeda nacional à medida que ela se depreciava, 
debilitando a capacidade de pagamento e exigindo maior exação tributária interna 
e/ou redução das transferências para as Unidades da Federação.” 





27. Nas palavras de Vieira (1981, p. 237-238): “A estabilização cambial representava para as finanças públicas da Nação um imperativo 
(...) o pagamento das dívidas externas da Nação, devido à queda constante do câmbio, exigia um esforço de tributação mais que pro- 
porcional, em relação aos compromissos assumidos, e esta sobrecarga tributária facilitava antipatias políticas (...) Em 1890, o Brasil, a 
fim de remeter para o exterior, em pagamento de dívidas externas federais, £1.105.787, teve de despender 11.768:000$000; em 1900, 
pelo envio de £2.416.313, teve de despender 61.335.000$000; desse modo, enquanto o aumento de remessas foi de 118%, entre as 
duas datas, o aumento da despesa foi de 421%”. Celso Furtado fez uma boa discussão do problema (ver FEB, p.168-169). Esforços para 
introduzir tarifas alfandegárias em ouro foram realizados por Rui Barbosa e Joaquim Murtinho, mas em termos parciais e temporários, e 
seu efeito sobre as finanças públicas era limitado porque encareciam as importações. Na Primeira República, em geral, os aumentos de 
tarifas alfandegárias respondiam mais a necessidades fiscais do que a objetivos protecionistas, embora iniciativas isoladas de proteção 
tenham sido temporariamente implementadas pelo governo federal (ver VILLELA; SUZIGAN, 1973; SUZIGAN, 1986; TOPIK, 1989). 
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Para os gestores das finanças públicas, portanto, não interessava desvalorizar a 
moeda nacional, em franco contraste com o interesse dos exportadores (XKUGELMAS, 
1986). Como uma depreciação cambial tornava os títulos da dívida pública uma 
aplicação menos segura, também não era do interesse dos credores internacionais 
(ver PERISSINOTTO, 1994; SOUZA, 1995). Com efeito, especialmente para 
aqueles que não se interessavam por ela e gostariam de vê-la revertida com inicia- 
tivas políticas claras, a depreciação cambial era vista como resultado da condução 
irresponsável da política monetária e fiscal: a moeda presumidamente se depreciaria 
em função do aumento de sua quantidade em circulação, e o arbítrio emissionista 
resultaria da incapacidade do governo federal de controlar os gastos nos limites 
das receitas, ameaçando a capacidade de pagamento de suas dívidas e afastando 
novos aplicadores. 


Independentemente do sentido de causalidade entre déficit orçamentário e 
depreciação cambial, sua correlação é inegável: resultando do arbítrio emissionista 
ou outras causas, a depreciação cambial tendia a reforçar o déficit orçamentário, a 
tornar menos seguros os títulos da dívida pública, a afastar aplicadores externos e, 
por esta via, a acentuar o movimento autocumulativo da taxa de câmbio. 


Por outro lado, ao estimular novas plantações de café e, assim, ampliar a 
superprodução de café, a depreciação cambial dificilmente poderia ser revertida 
meramente através de mecanismos comerciais. De fato, a retomada do financia- 
mento externo era necessária para retirar a economia brasileira do círculo vicioso 
em que ela era jogada a cada crise financeira internacional. Embora apresentar 
dados que corroborem a afirmação esteja além do escopo e propósito deste artigo, 
não é difícil mostrar que, depois de 1898, até o final da década de 1920, as 
recuperações cíclicas da economia brasileira dependeram do estancamento das 
depreciações cambiais possibilitado por fundings da dívida externa que, por sua 
vez, preparavam o espaço para novas entradas de capital e para a melhoria geral 
das condições de crédito (VILLELA; SUZIGAN, 1973; FAUSTO, 1997). Logo, 
as análises do período devem dar maior importância aos movimentos financeiros 
na abordagem do desequilíbrio externo da economia brasileira — o que é típico 
do esquema de explicação de Celso Furtado —, sem abandonar a noção essencial 
de que as assimetrias do sistema centro-periferia, articuladas aos modos locais de 
gestão da política econômica, eram a raiz estrutural dos problemas monetários e 
cambiais que experimentávamos. 
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CAPÍTULO 7 


DESIGUALDADES REGIONAIS E NORDESTE EM FORMAÇÃO 
ECONÔMICA DO BRASIL 


Tania Bacelar de Araújo 
Valdeci Monteiro dos Santos 


É difícil exagerar com respeito ao Nordeste do Brasil. 
Aí tudo escapa a explicações fáceis. 

Poucas vezes na história humana uma formação 
social terá sido condicionada, em sua gênese, 

de forma tão cabal por fatores econômicos. 

Celso Furtado 

A Fantasia Desfeita 


1 INTRODUÇÃO 


O entendimento do processo de ocupação humana e econômica do Brasil mobilizou 
mentes diversas, e esse esforço de tantos estudiosos resultou numa ampla litera- 
tura, na qual se destaca Formação Econômica do Brasil (daqui por diante FEB), de 
Celso Furtado, produzido no final dos anos 1950. Uma das contribuições — entre 
tantas — desse livro é a identificação das raízes da diversa e desigual organização 
do território brasileiro. 


O caso do Nordeste ganha relevo nessa trajetória, posto que a região abrigou o 
ciclo virtuoso inicial da história da ocupação econômica do país pelos portugueses 
no século XVI, tendo acolhido a primeira capital da colônia — Salvador. Depois o 
Nordeste mergulhou em longo período de estagnação e não acompanhou as mu- 
danças rápidas no país entre o final do século XIX e a primeira metade do século 
XX. Furtado observou tal tendência e buscou explicar suas causas mais profundas 
utilizando o arsenal teórico do estruturalismo cepalino, que ajudou a construir. 


O presente artigo tenta explicitar as principais descobertas de Furtado no 
desafio de interpretar a problemática regional, em especial do Nordeste brasileiro; 
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começa, na seção 2, pelo caminho que percorreu para chegar à síntese apresentada 
em FEB; detalha pontos centrais de sua análise na seção 3, para, em seguida, 
buscar verificar o que precisou complementar em suas análises quando o presidente 
Juscelino Kubitschek o chamou a atuar na vida pública, o que é objeto da seção 4. 
Trata-se, também, nesse momento do texto, da proposta de Furtado para mudar o 
Nordeste, fundamentada na criação da Superintendência do Desenvolvimento do 
Nordeste (Sudene) e de sua ação à frente do órgão. Na seção conclusiva são feitas 
considerações finais, especialmente a respeito da atualidade da visão de Furtado 
sobre o Nordeste contemporâneo. 


2 O PERCURSO DE FURTADO NA ANÁLISE DAS BASES DA DESIGUALDADE 
REGIONAL BRASILEIRA 

Celso Furtado revela suas primeiras preocupações e curiosidade em entender o 
semiárido nordestino, em especial as condições de intempéries climáticas, de 
miséria candente e de influência política e religiosa local - em meio a sua própria 
experiência de vida como criança e adolescente no interior do Estado da Paraíba. 
Período também em que, por uma condição privilegiada, teve contato — utilizando 
a biblioteca do pai — com as ideias de importantes autores da literatura mundial, 
notadamente clássicos das áreas de história e filosofia (OLIVEIRA, 1983). 


Antes de escrever sua obra seminal, FEB, em que nos leva a uma profunda 
reflexão sobre o processo de constituição da formação econômica e social do Bra- 
sil; e, no seu âmago, às raízes do processo de ocupação e consolidação da região 
Nordeste — Furtado elabora um conjunto de estudos em que vai gradualmente 
aprofundando o exame da questão regional e buscando os nexos de constituição 
da nação brasileira. Quatro estudos se ressaltam neste esforço prévio: Economia 
Colonial no Brasil nos Séculos XVI e XVII (tese de doutoramento de 1948); o ar- 
tigo Características Gerais da Economia Brasileira (1950); e os livros A Economia 
Brasileira: contribuição à análise do seu desenvolvimento (1954) e Perspectiva da 
Economia Brasileira (1958). 


Em sua tese de doutoramento, considerada pelo próprio como parte im- 
portante das reflexões mais abrangentes incorporadas dez anos depois em FEB, é 
feita a tentativa de interpretar a gênese e o sentido colonial do país, como extensão 
do capitalismo comercial europeu, em especial de Portugal — “a Colônia, desde a 
sua formação, não é mais que uma grande empresa produtora de bens tropicais 
destinados a alimentar o comércio português (...). O centro de gravidade da eco- 
nomia do país estará fora”. Furtado revela aqui dois aspectos que depois explorará 
com maior fundamentação: o desenvolvimento baseado na demanda externa e a 
predominância dos núcleos de decisão feitos de fora do país. Como sentencia o 
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autor: “O País terá, assim, um papel passivo no processo de formação” (FURTADO, 
2002, p.142). 


O cenário que Furtado descreve nesse estudo é o do Brasil que se inicia pelo 
Nordeste. A última parte da tese revela alguns importantes legados do período 
colonial para a formação social e econômica do Brasil; em especial, heranças ainda 
mais presentes no Nordeste (FURTADO, 2002, p. 141-169): 7) a persistência 
da monocultura, com o legado do “mundo do açúcar”, que resistiu aos tempos 
e com isto, segundo o autor, “o pequeno mundo patriarcal criado em torno dos 
engenhos pôde chegar até nossos dias”; 717) o atraso técnico, manifesto no extremo 
rudimentarismo dos métodos de trabalho da colônia, e que ajudou, em adição 
à monocultura, a fazer avançar a economia de subsistência no campo; 111) a 
agricultura de subsistência, expandida de forma desarticulada e aprofundando a 
condição de pobreza no campo; e iv) a estrutura do patriarcalismo, como matriz 
da sociedade nacional, transbordando no futuro para o desenvolvimento da vida 
urbana brasileira. 


No breve artigo de 1950, Furtado volta a analisar a economia colonial, desta 
feita incorporando conceitos mais próximos da influência do método cepalino 
ao identificar três características no tipo de estrutura econômica colonial ainda 
prevalecente, segundo ele, até 1914: 7) uma persistente piora na relação de troca; 
11) a vulnerabilidade à elevação da taxa cambial; e 777) a perspectiva de inflação 
crônica do meio circulante, motivada em grande parte por déficits orçamentários 
(FURTADO, 1950, p. 7-8). E acrescenta que tal economia, ao contrário das eco- 
nomias industriais, “não necessita para seu crescimento de aumento progressivo 
dos salários reais, posto que não depende do mercado interno para sua expansão” 


(FURTADO, 1950, p. 8). 


De tais fatos Furtado deduz mais duas características, muito presentes em 
outras análises suas sobre a economia brasileira e também particularmente relevantes 
para entender o legado da colônia para o Nordeste: a tendência à concentração da 
renda e a lentidão na formação do mercado interno. 


Essa configuração de uma economia que não logra ampliar significativamente 
o mercado interno é corroborada, ainda até as primeiras décadas do século XX, por 
um núcleo industrial (Sudeste) que se desenvolve sem caráter nacional. No caso 
do Nordeste, podem ser mencionadas — em paralelo às usinas que surgem como 
unidades industriais importantes — fábricas têxteis e de alimentos, que, não obstante 
induzirem certo grau de crescimento, não constituíam suficiente contraponto à 
hegemonia das exportações de produtos primários e muito menos contribuíam 
significativamente para ampliar o mercado interno regional. 


1 80 | TANIA BACELAR DE ARAÚJO — VALDECI MONTEIRO DOS SANTOS 


No livro 4 Economia Brasileira tem-se um maior rigor teórico e metodológico e 
um mergulho mais detalhado na evolução econômica do Brasil. Nos quatro primeiros 
capítulos dessa obra, Furtado apresenta uma interpretação da história econômica do 
país, da colonização até a primeira metade do século XX (ver MALLORQUIM, 2005, 
p. 87). Como na tese de doutoramento, também nesse caso Furtado aproxima-se das 
ideias de Roberto Simonsen e Caio Prado Jr., pelo rigor da abordagem histórica. Em 
termos teóricos veem-se fortes influências de Keynes e dos preceitos do estruturalismo 
da Comissão Econômica para a América Latina e o Caribe (Cepal), recursos bem 
utilizados na análise empreendida em FEB. 


Chama a atenção também nessa obra o último capítulo, no qual Furtado ex- 
põe a problemática do crescimento econômico, delineando as hipóteses básicas do 
conceito de subdesenvolvimento, que o autor irá futuramente utilizar para explicar 
as condições de inserção da economia brasileira na etapa do capitalismo industrial; 
e, por conseguinte, como se reproduz, em escala regional, o “subdesenvolvimento 
do subdesenvolvimento”, no que respeita às condições de inserção do Nordeste 
na dinâmica capitalista brasileira pós-Sudene. 


Por fim, a quarta publicação de Furtado que conclui o itinerário fundamental 
que possibilitou a síntese de FEB foi o livro Perspectiva da Economia Brasileira, de 
1958. Nessa obra observa-se um relevante avanço na discussão da questão regional, 
com a tentativa primeira de regionalização da economia nacional e de explicitação 
das desigualdades regionais. 


O autor reconhece no Brasil das primeiras décadas do século XX um “imen- 
so contínuo territorial, dotado de unidade política e cultural, mas descontínuo e 
heterogêneo do ponto de vista econômico” (FURTADO, 1960, p. 10). Em dois 
terços do território nacional, aponta Furtado, encontrava-se um imenso vazio de- 
mográfico e econômico, no terço restante se destacando dois sistemas econômicos 
autônomos: o sistema sulino (de Minas Gerais ao Rio Grande do Sul) e o sistema 
nordestino (da Bahia ao Ceará). De forma direta, embasado em evidências de da- 
dos socioeconômicos, qualifica o contexto de desigualdades nestes dois sistemas. 
Enquanto o sistema sulino evolui na primeira metade do século XX com avançado 
processo de integração e estruturado por dois núcleos de atividade: “o setor ligado 
ao comércio internacional” e o “setor industrial”; no Nordeste encontra-se um 
sistema pouco integrado, sem “ação de fatores estimulantes externos”, com um 
nível de renda média com poucas possibilidades de gerar poupança necessária para 
acelerar o crescimento (FURTADO, 1960, p. 11-13). 


Em FEB é feita uma regionalização mais abrangente, com enfoques específicos, 
por exemplo, para a economia de Minas, do Maranhão e da Amazônia. 
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No capítulo VII desse livro é examinada, com maior profundidade, a questão 
das disparidades regionais. Furtado reforça a tese de que a economia brasileira 
não é um sistema integrado e que se evidenciavam grandes disparidades de níveis 
de renda e de crescimento entre os dois sistemas anteriormente citados. Dada a 
grande heterogeneidade do espaço territorial brasileiro, com combinações diversas 
de fatores e recursos e sistemas econômicos com distintas potencialidades, procurar 
desenvolver simultaneamente estes sistemas poderia, segundo Furtado, levar à 


dispersão de recursos e à redução do crescimento médio do conjunto da economia 
brasileira (FURTADO, 1960, p. 56). 


A solução apontada por Furtado combina, de um lado, concentração de re- 
cursos em regiões com maiores potencialidades, visando estruturar um núcleo que 
servisse de base ao desenvolvimento das outras regiões; e, de outro, implementação 
de uma política nacional de colonização objetivando combinar melhor os fatores 
de mão de obra e recursos naturais; se nas áreas mais pobres concentra-se uma 
grande massa de pessoas, a produtividade média de toda a economia tende a cair, 


diz o autor (FURTADO, 1960, p. 56-57). 


Com relação especificamente ao Nordeste, indica que “as alternativas não 
são concentrar recursos ou abandonar a região. (...) o necessário é integrar ade- 
quadamente um programa regional na política nacional ou no programa nacional 
de desenvolvimento” (FURTADO, 1960, p. 58). Aqui Furtado já prenuncia as 
bases do relatório do Grupo de Trabalho para o Desenvolvimento do Nordeste 
(GTDN, 1959). O referido programa regional deveria contemplar estratégias de 
“deslocamento do excedente de população, colonização, organização da produção, 
transportes, garantia de preços e de mercados”. Furtado é claro na argumentação 
de que a questão regional, em particular a questão nordestina, deve ser submetida 
a uma perspectiva nacional — “as políticas regionais pressupõem uma compreensão 


dos objetivos nacionais do desenvolvimento” (FURTADO, 1960, p.58). 


3 O NORDESTE EM FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL 


O Nordeste permeia todo o esforço de Celso Furtado de compreender as bases 
materiais do processo de ocupação humana e econômica do território brasileiro e 
as raízes históricas da formação econômica, social e cultural deste país. Como se 
verá adiante, o Nordeste não fica circunscrito a uns poucos capítulos do livro que 
é, aqui, o nosso objeto central de observação. 
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3.1 Leitura regional do processo de ocupação humana e econômica do 
Brasil e o papel exercido pelo Nordeste 

Embora mereçam destaque os capítulos de 8 a 12, e especialmente o capítulo 
11, Formação do complexo econômico nordestino, em que é feito um magnífico 
esforço de síntese do que ocorreu na longa crise que marcou o Nordeste entre os 
séculos XVII e XIX, o que ajuda a entender as bases estruturais da organização 
do território, da economia e da sociedade nordestina até hoje, essa região já vinha 
sendo objeto de tratamento desde os primeiros capítulos do livro FEB. 


Quando Furtado trata dos fundamentos da inserção brasileira submetida à 
lógica da dinâmica do capital comercial europeu e procura compreender os fatores 
de êxito da empresa agrícola baseada na produção de açúcar em território da então 
colônia portuguesa, é do Nordeste que está falando, pois foi no espaço físico do 
Litoral-Mata desta porção do Brasil que floresceu o que Furtado chama de “primeira 
grande empresa colonial européia” (FURTADO, 2007, p. 31). 


É certo que a maioria dos fatores de êxito eram exógenos, entre os quais o do- 
mínio da tecnologia produtiva pelos portugueses, que detinham experiência prévia 
na produção do açúcar, a capacidade dos flamengos — em especial os holandeses — de 
distribuir o açúcar ao mesmo tempo em que abriam novos mercados e apoiavam o 
financiamento da atividade, além do engate da empreitada no mercado de mão de 
obra escrava da época, o que viabilizou a solução para o problema da escassez de 
trabalhadores para realizar as atividades produtivas do complexo canavieiro. Mas 
esse conjunto de fatores operou de maneira articulada no território nordestino, mais 
exatamente nas terras úmidas e férteis da Zona da Mata ali localizada. Embora a 
atividade açucareira tenha florescido em outras regiões, foi nas terras nordestinas 
que se consolidou, mantendo-se hegemônica por séculos. 


Aabundância de terras e a rarefação da população autóctone, ao lado das boas 
condições climáticas, permitiram a implantação e a reprodução altamente lucrativa 
da plantation de base escravista. Daí vem o histórico processo de alta concentração 
da propriedade fundiária até hoje presente na Zona da Mata nordestina. 


O Nordeste aparece, então, como revela Furtado, com sua sorte ligada desde 
cedo ao movimento do capital comercial europeu em expansão no século XVI e 
às disputas entre países europeus pelo controle do açúcar, entre outros fatores da 
geopolítica da época e de uma “economia mundial”? em gestação. 


Por seu turno, não dá para entender o que aconteceu no Nordeste do co- 
meço do século XVII sem compreender o que Furtado chamou de “surgimento 


de uma poderosa economia concorrente no mercado dos produtos tropicais” 
(FURTADO, 2007, p. 46), nas Antilhas. Nem se pode acompanhar o que vai 
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ocorrer no Brasil — com impactos no Nordeste — na segunda metade deste mesmo 
século XVII sem identificar com clareza, como o faz Furtado, os novos rumos que 
toma Portugal como potência colonial fragilizada, buscando ancorar-se na então 
poderosa Inglaterra. A própria debilidade de Portugal tinha a ver com a crise do 
empreendimento açucareiro, antes tão exitoso, e, portanto, com o que ocorria no 
Nordeste do Brasil. 


Nos séculos XVIII e XIX, ciclos econômicos virtuosos vão se desenvolver em 
outras regiões do Brasil. O Nordeste vai acompanhar estes movimentos sem estar no 
centro das decisões econômicas e políticas, mesmo sofrendo impactos positivos ou 
negativos de movimentos como o da independência política em relação a Portugal, 
ou como o que define o fim da escravidão na vida institucional brasileira. 


É no século XIX que Furtado localiza a “consolidação da integridade terri- 
torial e a afirmação da independência política” do Brasil, mas tais movimentos se 
dão em meio à hegemonia do ciclo do café, na segunda metade daquele século, 
entendido pelo autor de FEB como uma fase de transição econômica que organizou 
na ex-colônia o que chamou de “sistema econômico autônomo capaz de gerar seu 


próprio crescimento” (FURTADO, 2007, p.71). 


Sai-se da parte I do livro de Furtado com a visão de que, se no Nordeste se 
estruturaram as raízes do processo de ocupação territorial do país, foi no Sudeste 
atual que se construíram as bases do crescimento voltado para o mercado interno, 
dinâmica que vai organizar o país, independente e livre do escravismo, que emerge 
no início do século XX. 


3.2 Destaque para a formação do “complexo nordestino” 


É na parte II do livro de Furtado sobre a formação econômica do Brasil que o 
Nordeste é tratado com maior detalhamento, exatamente pela importância que as 
bases produtivas ali instaladas nos séculos XVI e sua dinâmica posterior tiveram 
na estruturação da então colônia de Portugal. 


A ocupação humana e econômica do litoral nordestino, sob o comando do 
Estado português, com base em privilégios e favores especiais aos que se dispu- 
sessem a implantar e fazer funcionar os engenhos de açúcar, é apresentada como 
um caso de sucesso. 


Os resultados econômicos desse empreendimento que se ampliava rapidamente 
eram estimulantes. Mas Furtado revela desde logo uma das marcas principais da 
atividade açucareira: a forte concentração da renda por ela gerada nas mãos da classe 
dos proprietários dos engenhos. Fazendo os cálculos de receitas e custos, revela que 
a “indústria açucareira era tão rentável que podia autofinanciar a duplicação de 
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sua capacidade produtiva a cada dois anos”, tanto que a produção decuplicou no 
último quartel do século XVI (FURTADO, 2007, p. 81). Um Nordeste exitoso 
e de economia dinâmica, mas socialmente fraturado, surge nesta fase da vida do 
país. A lembrança desse período de fartura e sucesso marcará o imaginário das elites 
herdeiras dos colonizadores por muito tempo, assim como se prolongará — nas 
relações sociais, políticas e econômicas da região — a herança dos longos séculos 
em que dominou a escravidão. 


Ao mergulhar no entendimento da dinâmica da acumulação na economia 
açucareira, Furtado mostra que o crescimento se dava de forma extensiva, isto é, 
pela mera incorporação de novos fatores ao processo produtivo, sem que fossem 
necessárias modificações estruturais. Crescer era ocupar novas terras e aumentar as 
importações (inclusive de escravos). Na crise, a ordem era “minguar”, reduzindo 
importações e subutilizando terras. Também nesse caso, não precisava se trans- 
formar estruturalmente. Para ir de um momento a outro, a variável-chave era a 
demanda externa. 


Furtado mostra como a crise deflagrada pela queda de preços em função da 
concorrência com as Antilhas no século XVII fez a economia estruturada no Litoral- 
Mata nordestino — baseada na produção de açúcar para exportar — mergulhar num 
longo período de letargia, que deu margem à forte expansão, em paralelo ao núcleo 
exportador açucareiro, da economia de subsistência. Enquanto isso prosseguia a 
ocupação humana e econômica do Brasil em outras regiões: a das minas de ouro 
(em Minas Gerais), a da borracha (na Amazônia), a do algodão (no Maranhão), a 
da pecuária (na parte meridional do país), e a do café (em São Paulo) 


Mas o que Furtado destaca em seguida é a formação do outro Nordeste: o 
da pecuária. Mostra como ele se organiza para responder às demandas da base 
açucareira, especialmente para o fornecimento de animais para corte e transporte. 
Daí tratá-la como atividade induzida pela economia açucareira e de rentabilidade 
bem mais baixa. Estima que a renda total gerada pela ampla região pecuária nor- 
destina, no século XVII, não chegava a representar 5% do valor das exportações 
de açúcar. Juntas, as duas atividades estruturam o que ele chamou de “complexo 
nordestino”. Em comum, as atividades açucareira e criatória tendiam a manter suas 
formas originais, com o crescimento de caráter extensivo, sem alterações estruturais 
que repercutissem nos custos de produção e na produtividade. 


O mundo da pecuária se organiza na porção mais interior da região (estendendo- 
se para o Agreste e o Sertão, partindo do Nordeste oriental na direção de Ceará e 
Piauí, e descendo até Bahia) onde a ocupação das terras também se dá de forma 
extensiva e, como destaca Furtado, “até certo ponto itinerante”. Como a população 


DESIGUALDADES REGIONAIS E NORDESTE EM FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL | 1 85 


vai crescendo, e o comando da atividade pecuária só pode ser exercido por poucos, 
um arranjo diferente se organiza, numa sub-região que não vai conhecer o amplo 
domínio da escravidão. 


Outra distinção importante destacada por Furtado é a da lógica da expansão. 
Enquanto na economia açucareira o crescimento da demanda externa era o motor 
do crescimento, “a acumulação de capital na economia criatória induzia a uma 
permanente expansão, sempre que houvesse terras a ocupar, independentemente 
das condições de procura” (FURTADO, 2002, p. 96). Daí se deduz a importância 

essa atividade como fator fundamental de penetração e ocupação do interior 
d tividad fator fund tal d t do int 
rasileiro, em particular do interior do Nordeste. 
brasil ticular do int do Nordest 


Ressalta ainda Furtado que a criação de gado no interior do Nordeste era, 
em grande medida, uma atividade de subsistência, lastro da sociedade do couro. À 
importância do setor de subsistência na pecuária é um dos traços mais relevantes 
dessa estrutura. 


Ão estudar o longo período de decadência que se segue à crise do açúcar no 
século XVII, no capítulo 11 de FEB, Furtado examina as formas que assumiram 
esses dois sistemas antes estruturados na região: o açucareiro e o pecuário. Considera 
que as trajetórias que seguiram ajudam muito a entender os elementos fundamentais 
que organizarão o Brasil do século XX. 


Se em ambos dominava o crescimento extensivo, dispensando mudanças 
estruturais; e se, em ambos, os baixos custos monetários de operação contribuíam 
para manter a estrutura funcionando mesmo em tempos de crise, em termos de 
dinâmica de longo prazo não haveria semelhança. E Furtado investe na explici- 
tação dessa diferença. A longa crise do complexo açucareiro — provocada pelo 
comportamento adverso da demanda externa — desorganizou as unidades menos 
produtivas em favor das que apresentavam condições mais favoráveis de terra e 
transporte: promoveu um processo de centralização de capitais, nítido no momento 
de criação dos engenhos centrais e mais tarde das usinas, que sucederam os antigos 
engenhos. Paralelamente, a população que não encontrava mais oportunidades na 
base açucareira migrava para o interior pecuário, onde a prática da subsistência 
era sempre uma alternativa. 


Gado e subsistência eram o binômio estruturador do Agreste e do Sertão 
nordestinos. Sendo endógena a capacidade de expansão desse sistema — definida 
pelo crescimento vegetativo do rebanho — na crise o ajuste se fazia pelo aumento 
do peso relativo da atividade de subsistência e incorporação de novas terras para 
a atividade. Isso explica, segundo Furtado, o lento processo de atrofiamento do 
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Nordeste entre os séculos XVII e XIX. “A renda real per capita de sua população 
declinou secularmente” (FURTADO, 2007, p. 104). 


Furtado caracteriza esse longo momento da vida econômica do Nordeste como 
o de um caso de involução econômica. O setor de alta produtividade — o açucareiro 
— perdia peso relativo e a produtividade da pecuária declinava à medida que se 
expandia a atividade. A combinação destes dois processos refletia essencialmente 
a ampliação do setor de subsistência. O declínio da produção açucareira gerou um 
lento processo de migração para a pecuária e a agricultura de subsistência, com 
o excedente populacional sendo canalizado em grande parte para ocupar novos 
espaços vazios — legado representado pela constante expansão da fronteira agrícola 
(agricultura itinerante). De núcleo econômico de alta rentabilidade no século 
XVI, “o Nordeste se foi transformando progressivamente em uma economia em 
que grande parte de sua população produzia apenas o necessário para subsistir” 


(FURTADO, 2007, p. 64). 


Essa trajetória problemática afastará o Nordeste da dinâmica que se instalará 
em outras partes do território nacional. As bases do enorme hiato de níveis de 
renda e de condições de vida que separarão o Nordeste de outras regiões do país 
estavam fincadas. A dinâmica do século XX, quando o Brasil muda profundamente, 
ampliará essa herança. A questão nordestina se revelará com maior nitidez, mas as 
sementes já haviam sido plantadas. 


3.3 A ocupação do Maranhão: um outro Nordeste 


Para o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE), até meados do século 
XX o Maranhão não era Nordeste. Situado na transição entre o amplo semiárido 
e a Amazônia, as terras maranhenses integravam o então chamado Meio-Norte. 
Ao propor a criação da Sudene, no final da década de 1950, Celso Furtado incluiu 
esse estado na área de atuação daquele órgão. O Maranhão passou a integrar o 
Nordeste também para o IBGE e assim é tratado até hoje, embora suas relações 
com o Pará tenham se intensificado muito mais do que com estados do Nordeste, 
mesmo quando a porção sul maranhense passa a abrigar a expansão do complexo 
produtor de grãos que vem subindo pelo oeste baiano. 


Em FEB, Furtado reconhece as especificidades da ocupação maranhense, 
tanto que dedica ao Maranhão um capítulo específico (capítulo 16). Ao analisar o 
Brasil do último quartel do século XVIII, já no final da fase colonial, trata do que 
chamou de dois “sistemas autônomos”: o do Pará e o do Maranhão. Este último 
articulava-se com a região açucareira através da pecuária. Já o sistema paraense, 
baseado na economia extrativa vegetal, era realmente isolado. 


DESIGUALDADES REGIONAIS E NORDESTE EM FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL | 1 8/ 


O que Furtado coloca em evidência é a prosperidade maranhense em meio 
à crise do Brasil do açúcar e da mineração, naquele período. 


O governo de Portugal, através de Pombal, marcara presença nas terras mara- 
nhenses, com uma Companhia de Comércio, capitalizada e disposta a financiar uma 
alternativa econômica na região, num contexto em que a Guerra da Independência 
dos Estados Unidos e a Revolução Industrial na Inglaterra reorganizavam o mercado 
produtor de algodão. A produção maranhense entrou nessa janela de oportunidade 
e a região viveu momento de grande dinamismo econômico. Mas essa prosperidade 
era precária, como ressalta Furtado, posto que baseada em fatores excepcionais. 


Um destaque feito por Francisco de Oliveira (2003, p. 94) é o da forte pre- 
sença de escravos africanos nos trabalhos da lavoura algodoeira maranhense “em 
tal escala e intensidade que fez de São Luis, sua capital, a cidade mais negra do 
Brasil, que muitos pensam ser Salvador”. 


No século XIX o algodão se espalha no complexo pecuário-policultor nordes- 
tino, mas sem o brilho do que Furtado chamou de “falsa euforia” maranhense. 


Ao reexaminar o Nordeste no estudo feito no período JK, Uma Política de 
Desenvolvimento Econômico para o Nordeste (GTDN, 1959), base para a criação 
da Sudene, Furtado reencontra o Maranhão, descobre um fluxo de emigrantes 
nordestinos partindo em direção dessa então fronteira agrícola, e propõe o uso de 
suas terras úmidas e férteis para abrigar uma base agrícola moderna voltada para a 
produção de alimentos a ser realizada por nordestinos. O Brasil da era militar, na 
segunda metade do século XX, construiu alternativa, ampliando as articulações do 
Maranhão com as regiões Norte e Centro-Oeste, mais que com o Nordeste. 


3.4 A questão nordestina e a contribuição de Furtado 


Uma das principais contribuições da análise que Furtado faz ao processo de ocupação 
humana e econômica do Nordeste e ao entendimento das bases históricas da “questão 
nordestina” é exatamente a compreensão da estrutura e da dinâmica do sistema 
econômico baseado na pecuária, no algodão e na agricultura de subsistência. Essa 
é a estrutura socioeconômica do Nordeste semiárido, transformado depois em 
área de forte emigração e /ócus de crises sociais agônicas em momentos de grande 
estiagem. Ao concentrar seus efeitos, sobretudo na agricultura de subsistência, na 
qual se encontra a maior parte da população, a seca ganha o caráter de catástrofe 
social e de problema de dimensão nacional, a exemplo do que ocorreu com a forte 
estiagem de 1877-1879, que trouxe o governo para o “centro da arena” (FURTADO, 
1989, p. 21). 
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Francisco de Oliveira (1983, p. 16) considera que aí está, inclusive, uma 
contribuição teórica de Furtado ao entendimento da questão regional brasileira. Ao 
montar o que Oliveira chama de “modelo de equilíbrio”, no qual a sobrevivência 
dos baixos padrões de produtividade é um mecanismo endógeno de articulação 
entre a produção de subsistência e a produção de mercadorias no interior do lati- 
fúndio pecuário nordestino, Furtado teria desvendado o segredo da manutenção 
da arcaica estrutura agrária do Nordeste. Sua enorme capacidade de resistência à 
mudança estava na combinação de interesses que o modelo sertanejo permitia. 


Furtado detalha melhor essa estrutura no capítulo dedicado às secas, no já referido 
estudo do GTDN (1959), que precedeu a criação da Sudene GTDN. 


Ào pecuarista, criador extensivo, interessava ceder terras para que os produ- 
tores sem terra produzissem sua subsistência e, mais tarde, o algodão. Ficava, ao 
final do ciclo produtivo, com uma parte do que fora produzido e ainda comprava 
a outra parte a preços baixos (pois o fazia no auge da colheita e após descontar o 
financiamento do plantio). Armazenava a produção e ganhava muito, quando os 
preços subiam. Além disso, soltava o gado nos restos da plantação (com isso obtinha 
alguma alimentação para o seu rebanho) e ainda ficava com o caroço do algodão 
(que transformava numa torta que usava também como alimento para o gado). 


A grande massa de produtores sem terra tinha acesso a esse meio de produção 
via contratos de parceria. Produzia, ficava com parte da produção (ou mesmo toda) 
de milho e feijão e vendia sua participação na produção de algodão. O resultado 
final era pífio: produziam, mas não acumulavam. Começavam descapitalizados a 
cada nova safra. Rezando para um bom inverno. Quando este não vinha, a seca 
hídrica se transformava em crise econômica (pois inviabilizava a produção) e de- 
pois em crise social, pois a enorme maioria dos sertanejos não tinha meios para 
sobreviver até o próximo inverno. 


Como se não bastasse, a política de armazenamento de água conduzida pelo 
governo criava as condições para salvar o rebanho de morrer de sede, mas dada a 
estrutura latifundiária, os açudes aumentavam o “poder dos donos”, com domínio 
sobre a água, um bem raro, especialmente em momentos de crise hídrica. Furtado 


explica em detalhe esse tipo especial de arranjo socioeconômico em 4 Fantasia 
Desfeita. (FURTADO, 1989, p. 20-21) 


Com base neste tipo de entendimento da dinâmica socioeconômica nordestina é 
que Furtado inverte, nos anos 1950, a tese — tão cara às oligarquias sertanejas — de que a 
seca era o problema central do Nordeste, quando passa a dizer que a seca é consequência 
(e não causa) da questão sertaneja. A causa era a estrutura social e econômica que ali se 
reproduzia há séculos. E, portanto, era isso que urgia ser transformado. 
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Wilson Cano, por sua vez, ao estudar as principais contribuições ao enten- 
dimento da questão regional brasileira, enfatiza que: 


A grande lição que Furtado nos dá, sobre o Nordeste, é deduzida da análise econômica que fez da região, 
no clássico Formação Econômica do Brasil, ao demonstrar a extraordinária estabilidade das estruturas 
econômica, social e política do complexo nordestino. Ou seja, a de uma sociedade que mesmo sofrendo 
longa regressão e depois transitando do trabalho escravo para o livre, manteve os pilares básicos com 
que foi construída: alta concentração da propriedade, da renda e do poder político e uma implacável 
estrutura de dominação social. (CANO, 2002, p. 124). 


Mais adiante, Furtado usará suas “descobertas” sobre a organização do Nordeste 
açucareiro e pecuário para explicar uma das principais causas das dificuldades da 
região Nordeste para acompanhar o ritmo da industrialização brasileira no século 
XX: a estreiteza de seu mercado interno. 


Francisco de Oliveira destaca a importância que Furtado dará à passagem no 
Brasil do trabalho escravo ao trabalho assalariado, na parte IV de FEB, quando vai 
defender que essa mudança que abalará as estruturas brasileiras será determinada, em 
última instância, pela dinâmica da economia cafeeira (OLIVEIRA, 2003, p. 99). Tendo 
resolvido sua crise de oferta de mão de obra pela imigração de colonos europeus 
e estando em ciclo expansionista, a economia cafeeira se beneficiou com o fim da 
escravidão, enquanto as formas resistentes permanecerão embotando o crescimento 
de outras regiões, como foi o caso do Nordeste. 


Como observa Furtado, em Análise do “Modelo” Brasileiro: 


A verdade é que a extinção da escravidão não afetou de forma significativa a empresa agro-mercantil: 
a massa escrava transformou-se em comunidades tuteladas, com acesso a terra para produção de auto- 
consumo e moradia, o que reduziu substancialmente a possibilidade de acumulação individual e limitava 
a mobilidade (FURTADO, 1972, p. 102). 


No Nordeste, o escravo liberado transformou-se em “morador” do latifúndio 
canavieiro e só muito mais tarde se proletarizou, transformado em bóia-fria, e a 
grande maioria em empregado temporário (oferecendo sua força de trabalho nos 
picos de demanda por mão de obra do complexo açucareiro). 


Esta é uma das bases históricas da “questão regional” brasileira, explicando, 
sobretudo, o distanciamento entre o Nordeste e o Sudeste do país, quando essa 
região comanda a construção do país urbano-industrial em que se transformará 
o Brasil no século XX. 
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3.5 Leitura complementar sobre o Nordeste: para além da economia 


Apesar de investir no entendimento das especificidades do “caso nordestino” 
Furtado sabia que tendia a prevalecer uma lei geral de evolução nas sociedades 
capitalistas: a do desenvolvimento desigual. Considerava-a uma “lei universal”: 
a lei da concentração, como escreve nas páginas iniciais de 4 Operação Nordeste, 


em 1959. 


Aproveita para denunciar que, no caso do Brasil, o processo de integração 
das “ilhas econômicas” que estudara na FEB se fazia nas décadas iniciais do século 
XX, sob o comando dos interesses do que chamava “Centro-Sul”, o que tendia a 
ampliar as desigualdades regionais herdadas. 


Em livro posterior — A Fantasia Desfeita (FURTADO, 1989) —, Furtado detalha 
um pouco o que escrevera sobre o Nordeste em FEB. Volta a explicar como se estru- 
turavam e funcionavam os dois pilares do que chamou de “complexo nordestino”. 


No caso do complexo açucareiro esclarece que não deve causar perplexidade a 
combinação entre capitalismo agroindustrial e escravidão, embora esse modelo não 
caiba em outras experiências históricas. Defende também não se tratar de feudalismo 
o arranjo socioeconômico estruturador do enorme espaço semiárido nordestino, sob 
o comando da fazenda de pecuária. Alerta que em nenhum dos casos se configurou 
uma “economia camponesa” à imagem do que ocorreu na Europa: era a realidade 
do capitalismo periférico e dependente que se precisava entender. 


Volta a esclarecer que no Nordeste brasileiro a crise e o posterior atrofiamento 
do setor exportador foram amortecidos pelo crescimento extensivo e endógeno do 
que chama “setor periférico”, mesmo em um contexto de rendimentos decrescen- 
tes, na medida em que a fronteira agrícola se distanciava do litoral. Nessa rota, a 
economia e a sociedade nordestinas ficavam cada vez mais vulneráveis aos efeitos 
das irregularidades climáticas. Assim é que, no final do século XIX, quando o 
Nordeste abrigava 40% da população brasileira, as grandes secas começam a se 
transformar em grandes calamidades sociais. 


O ponto débil de toda a estrutura socioeconômica do Nordeste semiárido 
estava na produção de alimentos. Essa atividade era a primeira a ser atingida nos 
momentos de seca. E era a atividade principal para a grande massa de produtores, do 
mesmo modo que a pecuária constituía o eixo de atuação dos grandes fazendeiros. 
Não é à toa que Furtado sempre priorizava a discussão da produção de alimentos 
no Nordeste, dado o monopólio da cana no complexo litorâneo e a fragilidade da 
policultura alimentar no interior do grande espaço ocupado pela pecuária. É nesse 
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ponto que suas preocupações se cruzam com as de Josué de Castro, que centrava 
suas reflexões, análises e denúncias em torno da fome no Nordeste. 


No que se refere à organização da sociedade, Furtado destaca as heranças 
da organização escravocrata, no Litoral-Mata, mas não deixa de enfatizar que no 
grande espaço semiárido 


a sociedade formou-se no âmbito das fazendas, onde poder econômico e poder político eram duas faces 
da mesma moeda e onde os aglomerados urbanos nada mais eram que prolongamentos das fazendas. 
Esse quadro de isolamento reforçava a situação de dependência do trabalhador rural em face do senhor 
de terra. (FURTADO, 1989, p. 22). 


E continua sua explicação, esclarecendo outros pontos de obstáculo: os 
produtores não só tinham dificuldade de se capitalizar, como muitos fechavam o 
ano de trabalho endividados; além disso, não dominavam técnicas agrícolas mais 
avançadas. Não se investia em recursos humanos na região. 


Por se sentirem vulneráveis, as pessoas tendiam à passividade e à submissão 
aos mais fortes. “A rígida hierarquia social e o monopólio da informação, em mãos 
de poucos, explicavam a arrogância e o autoritarismo da classe dirigente”. Assim, 
conclui Furtado: “o ecológico, o econômico, o social e o político se entrelaçam para 
produzir o duro cimento em que se alicerçou o subdesenvolvimento do Nordeste” 


(FURTADO, 1989, p. 23). 


Furtado é ainda mais contundente na sua leitura sobre a formação do Nordeste 
em seu “Auto-retrato intelectual”, publicado na coletânea organizada por Francisco 
de Oliveira sob a coordenação de Florestan Fernandes (ver OLIVEIRA, 1983). 
Nascido no sertão nordestino em 1920, Furtado fala de um “mundo de homens 
onde o poder e a arbitrariedade estavam sempre mais juntos que separados”; e 
também de um mundo em que prevaleciam a incerteza (proveniente do quadro 
climático, mas com repercussões na vida econômica e social da grande maioria) e 
a brutalidade (originária do poder retido nas mãos de poucos). 


Em duas outras publicações, A Pré-revolução Brasileira (1962) e Dialética do De- 
senvolvimento (1964), Furtado introduz, para além do diagnóstico e das proposições 
apresentadas no GTDN (1959), sua preocupação com o contexto de tensão social que se 
configurava nos anos iniciais da década de 1960 na região e, em especial, no impasse que 
antevia. Particularmente em Dialética do Desenvolvimento, faz comentários e reflexões 
sobre a luta de classes que naqueles tempos ocorria na Zona da Mata, no Agreste e no 
Sertão nordestinos. É o estudioso com o faro sintonizado com a realidade em curso, 
vislumbrando o embate iminente — o livro foi lançado em janeiro de 1964. 
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4 INFLUÊNCIAS DAS ANÁLISES DA FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL NA 
AÇÃO PUBLICA DE FURTADO 

Tendo concluído e publicado FEB, Celso Furtado é convidado pelo presidente Juscelino 
Kubitschek a integrar o GTDN, criado no âmbito do BNDES. O relatório deste 
grupo, com um diagnóstico e um plano de ação com foco no Nordeste, foi na 
verdade escrito por Furtado, segundo ele próprio declara em entrevista publicada na 
Revista Econômica do Nordeste, do Banco do Nordeste do Brasil (BNB), citada por 
Anderson Pellegrino (2003, p. 92). Deste documento consta a proposta de criação 
do que depois veio a ser a Sudene, precedida pelo Conselho de Desenvolvimento 
do Nordeste (Codeno). Celso Furtado foi o primeiro superintendente da nova 
agência de desenvolvimento criada por lei no final de 1959 com base em projeto 
do Executivo enviado ao Congresso por JK, que encontrou fortes resistências na 
bancada conservadora nordestina e que foi aprovado com os votos de progressistas 
de outras regiões do país. 


Furtado passava, assim, à ação, não sem antes atualizar sua leitura da realidade 
nordestina da parte inicial do relatório do GTDN. Ficou à frente da Sudene até 
que o golpe militar de 1964 o destituiu do cargo, junto com a equipe de dirigentes 
da autarquia desenvolvimentista que havia montado. Obrigado a deixar o país, 
volta à produção intelectual depois de um rico — embora curto — momento de 
intervenção na vida social, econômica e política do Nordeste e do país (pois foi 
também ministro do Planejamento de João Goulart, quando também era supe- 
rintendente da Sudene). 


Antes de destacar os pontos fortes de sua ação à frente da Sudene, vale ressaltar 
os pontos centrais do diagnóstico do GTDN, uma leitura do Nordeste no contexto do 
Brasil da era JK e uma atualização e complementação dos capítulos finais de FEB. 


Cabe, antes disso, situar o ambiente brasileiro e nordestino da era JK, 
quando o país impulsiona seu projeto de industrialização, integrando-se à di- 
nâmica mundial de internacionalização do capital industrial, recebendo intenso 
fluxo de investimentos diretos externos, que montam todo um novo setor de bens 
de consumo duráveis (inclusive a indústria automotiva). Muda, ali, o padrão de 
industrialização brasileiro, marcando a consolidação da fase da chamada “indústria 
pesada”, fortemente concentrada no que Furtado denominou Centro-Sul, mas 
especialmente em São Paulo. Vivia-se também o auge do Plano de Metas, com 
fortes investimentos em infraestrutura de transportes — sobretudo rodoviário — e 
a construção de Brasília. 


Ao mesmo tempo, o final da década de 1950 assiste à Revolução Cubana, com 
desdobramentos sobre o Nordeste em pelo menos dois flancos: sua base açucareira 
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é acionada para fornecer o açúcar que os Estados Unidos compravam a Cuba; por 
outro lado, a tensão social que já marcava a região se inscreve em uma América 
Latina que entra no foco da política externa americana, em plena Guerra Fria, sob 
o temor de uma suposta ameaça de “cubanização”. 


Além disso, para completar o quadro de tensão social aguda no Nordeste, 
uma nova grande seca (1958/1959) expõe mais uma vez, agora na era da televisão, 
o drama das populações flageladas do semiárido. Isso ocorria ao mesmo tempo em 
que o avanço da concorrência inter-regional viabilizada pela melhoria da acessibili- 
dade proporcionada pela rodovia Rio-Bahia, que ligou o mercado do Nordeste ao 
Sudeste, expunha a indústria têxtil nordestina a uma crise intensa, acossada pelos 
menores preços da sua similar instalada no Centro-Sul. O desemprego urbano, 
decorrência maior da crise têxtil, se somava à crise social aguda da região das secas 
e o Nordeste era visto como um “caldeirão prestes a explodir”, como definiu um 
brasilianista americano em visita técnica ao BNB. 


Foi nesse ambiente que Celso Furtado passou da análise à prática, inscrevendo 
sua atuação em 4 Operação Nordeste, parte da construção da Sudene. 


4.1 Atualizando o diagnóstico sobre o Nordeste nos anos JK 


No diagnóstico do GTDN Furtado destaca de saída o hiato social e econômico 
que separava o Nordeste do Centro-Sul dinâmico, usando com rara competência 
as parcas bases estatísticas econômicas então disponíveis. E denuncia a tendência ao 
aumento dessa fratura interna do país. E o faz em tom de alerta, pois acreditava que 
a já enorme desigualdade regional — em curso de ampliação — ameaçava a construção 
da nação brasileira. Dava, assim, à questão nordestina status de questão nacional. 


Para justificar a tendência à ampliação das distâncias sociais e econômicas 
entre o Nordeste e o Centro-Sul, olhou primeiro para esta região e depois revisitou 
o Nordeste que descrevera em FEB. 


Ao examinar a dinâmica da industrialização da era JK, Furtado mostra que a 
política adotada pelo Estado brasileiro era boa para o Centro Sul, mas desfavorecia 
o Nordeste. Monta todo um raciocínio sobre a natureza das trocas inter-regionais, 
usando o arcabouço teórico-conceitual cepalino que ajudara a construir, para defender 
que o Nordeste transferia renda ao Centro-Sul mediante o que ele chamou de “co- 
mércio triangular”, uma vez que, superavitário no comércio exterior, o Nordeste 

[ça + » . .. + 
era “obrigado” a comprar bens industriais no Centro-Sul pelos instrumentos de 
defesa da indústria nacional. E o fazia a preços muitas vezes mais caros. Enquanto 
isso, ao mesmo tempo em que servia de mercado para a indústria da região mais 


1 MM | TANIA BACELAR DE ARAÚJO — VALDECI MONTEIRO DOS SANTOS 


rica e dinâmica, o Nordeste vendia bens primários. Reproduz à escala regional a 
leitura da Cepal sobre as desvantagens da troca desigual. 


Examinando o Nordeste, Furtado faz alguns destaques. O complexo canavieiro 
instalado na Zona da Mata encontrava-se, no final da década de 1950, em plena 
ebulição. A demanda americana — em função do bloqueio a Cuba — estimulava a 
produção, e os usineiros, precisando de mais terra para cobrir de cana, impulsionavam 
a proletarização dos herdeiros da escravidão, empurrando-os para as periferias das 
pobres cidades da zona canavieira. O movimento sindical se organizara, as Ligas 
Camponesas mobilizavam os trabalhadores, num quadro em que as forças políticas 
progressistas ganhavam espaço no Nordeste. Mas a velha estrutura não se abalava: 
crescimento extensivo e aumento do monopólio da cana sobre as terras úmidas e 
férteis onde um dia dominara a Mata Atlântica. 


No amplo espaço de domínio do tripé gado-algodão-policultura alimentar, 
a política hidráulica montara ampla rede de açudes que asseguravam água para o 
rebanho e aumentavam o poder dos grandes fazendeiros, que então controlavam 
com mais força o acesso à água e tinham garantida a sobrevivência do seu plantel 
de animais em tempos de crise hídrica, como acontecia nos anos 1958/1959. O 
quadro social não se alterara, mantendo a enorme maioria de produtores sem terra 
na sua tradicional trajetória: submissão ao modelo ali adotado ou emigração. 


Furtado critica, no GT'DN, a distinta ação do Estado nacional quando lida em 
termos regionais. O governo investia em criar condições competitivas, financiava e pro- 
tegia o mercado dos segmentos industriais modernos em implantação ou crescimento 
no Centro-Sul, mas não fazia o mesmo no Nordeste. Nessa região, no grande espaço 
semiárido, prevalecia a velha política hidráulica comandada pelo Departamento Na- 
cional de Obras Contra as Secas (DNOCS), apropriado que fora pela oligarquia local, 
e que favorecia a pecuária sem atingir a massa de produtores de algodão e a policultura 
alimentar, mais uma vez expostos às consequências drásticas de uma grande seca. 


Na Zona da Mata, o governo, através do Instituto do Açúcar e do Álcool 
(TAA), igualmente capturado pela elite nordestina que dominava o setor, mantinha, 
via subsídios, o inferior padrão competitivo da base produtora nordestina vis-à-vis 
sua similar sulista. Na região cacaueira baiana, outra importante base exportadora 
nordestina de então, o caráter da intervenção federal, via organismo também es- 
pecífico, não era muito diferente. Apenas o BNB e a Companhia Hidro Elétrica 
do São Francisco (Chesf), criados nos anos 1950, tentavam dar um tom desen- 
volvimentista à presença federal na região. 


Ão propor a criação da Sudene, Furtado pensava articular, via planejamento 
regional, esse modesto esforço desenvolvimentista, mas, sobretudo, ampliá-lo 
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significativamente. Não é à toa que a Sudene, ao ser criada, vinculava-se direta- 
mente à Presidência da República e contava com recursos vultosos, além de se 
articular, através de seu Conselho Deliberativo, a vários ministros de Estado e aos 
governadores do Nordeste. 


4.2 Propostas de Furtado para o desenvolvimento do Nordeste 


Com base nessa atualização da análise do quadro nordestino, Furtado monta a 
estratégia que integrará a parte final do documento do GTDN. Quatro linhas 
básicas e um complemento estratégico eram então expostos no que chamou de 
Plano de Ação e que iluminou o início de sua atuação à frente da Sudene. 


À primeira linha era a de promoção da industrialização no Nordeste, tal como 
as políticas públicas o faziam no Centro-Sul. A esperança era que a nova indústria 
nordestina fosse organizada por empreendedores regionais e usasse as matérias- 
primas do próprio Nordeste. Do lado político, se estaria criando uma nova classe 
dominante, menos conservadora que as tradicionais oligarquias agrárias. Para isso 
era preciso dotar a região de uma boa infraestrutura de energia e transportes, pelo 
menos. Enquanto chefiou a Sudene, os Planos Diretores da autarquia reservaram 
a maior parte dos investimentos para esse fim. Era preciso também conhecer 
melhor as potencialidades regionais, especialmente seus recursos naturais. Daí 
Furtado ter montado na Sudene uma excelente equipe técnica no Departamento 
de Recursos Naturais, um dos mais prestigiados e operosos da nova instituição 
desenvolvimentista. E os resultados não tardaram, surpreendendo os que não 
acreditavam na região. 


As demais linhas tratavam de propor mudanças na velha base agropecuária do 
Nordeste. Para a Zona da Mata a palavra de ordem era a diversificação (especial- 
mente abrindo espaço para a produção de alimentos). No semiárido a proposta era 
alterar o modelo de organização, estimulando o avanço técnico e a reestruturação 
do que chamou “unidade típica”. Tais mudanças estimulariam a migração e aí en- 
trava o papel do Maranhão, na quarta linha de ação: acolher migrantes nordestinos 
em suas terras ainda pouco utilizadas nos anos 1960 e receber investimentos que 
privilegiassem a produção de alimentos. 


O complemento estratégico em seu Plano de Ação era uma ousada iniciativa 
institucional: a criação da Sudene. 


Como se vê, as propostas capitaneadas por Furtado e depois patrocinadas por 
JK apostavam na capacidade transformadora de políticas públicas implementadas 
por um Estado nacional capitalista, mas desenvolvimentista. Daí as esquerdas o 
tacharem, à época, de reformista. 
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Vale destacar que embora não enfatizasse a reforma agrária, esta estava por trás 
da diversificação da zona canavieira e da alteração da “unidade típica” sertaneja ou 
agrestina, como estava no sonho de ocupar as terras maranhenses com produtores 
sem terra vindos do bloqueio do latifúndio pecuário. O que chamava de “arcaica 
estrutura agrária” sempre preocupou Furtado, tanto que sua primeira grande der- 
rota nos tempos da Sudene foi a não aprovação da Lei da Irrigação no Congresso. 
Com o apoio do representante das Forças Armadas no Conselho Deliberativo da 
Sudene, a proposta de lei fora aprovada em votação apertada. Mas no Congresso 
foi bloqueada. Qual o seu problema? Propunha associar irrigação e reforma agrária, 
ou seja, água e terra boa. 


No seminário em que participou no BNDES, em meados de 2003, para dis- 
cutir a proposta de recriação da Sudene, já no Governo Lula, lembrou o debate da 
Lei da Irrigação e apoiou a proposta básica do documento do Grupo de Trabalho 
Interministerial (GTI): a Sudene recriada teria como missão principal estimular 
a distribuição de dois ativos estratégicos: terra boa e conhecimento (educação). 
Aliás, educação foi outra prioridade de Furtado à frente da Sudene. Sob sua direção, 
o Departamento de Recursos Humanos investiu firme na formação de quadros 
técnicos para a região. Mas não parava aí. Um projeto importante foi a criação da 
Coordenadoria do Ensino de Ciências do Nordeste (Cecine), um centro voltado 
para formar professores de ciências para a rede pública de ensino básico e médio. 


Era a antiga preocupação de Furtado com a difusão do progresso técnico. 
Ele sempre o estudou, por considerar que uma das raízes do subdesenvolvimento 
é o bloqueio à sua difusão em sociedades que o introduzem trazendo-o de outros 
países e o inscrevem num meio em que os bloqueios das estruturas atrasadas não 
permitem que ele possa se difundir. 


Como se vê, antes de partir para longos anos de exílio, Furtado usou o co- 
nhecimento que adquirira ao estudar a formação econômica do Brasil para tentar 
transformá-lo. E o Brasil não mudaria se o Nordeste continuasse à margem, como 
estava em meados do século XX. E o país corria o risco de não se ver consolidado 
enquanto nação soberana, moderna e justa. 


5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 


Furtado, no seu “Auto-retrato intelectual”, publicado na já referida coletânea de 
Francisco Oliveira, afirma que aprendeu com a dura realidade nordestina, onde 
viveu os anos iniciais de sua vida, que a arbitrariedade e a violência tendiam a pre- 
dominar nas sociedades humanas. Mas isso, em vez de desanimá-lo ou dobrá-lo, foi 
seiva de sua produção intelectual e sua ação como homem público. Isso porque, 
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como ele mesmo diz nesse texto, “a luta contra este estado de coisas exige algo 
mais que simples esquemas racionais e que essa luta é como um rio que passa: 
traz sempre águas novas, ninguém a ganha propriamente e nenhuma derrota é 


definitiva” (apud OLIVEIRA, 1983, p.32). 


Sua obra intelectual ajudou muita gente a compreender as grandes marcas 
deixadas pelo longo processo de formação do Brasil e do Nordeste em particular. 
Iluminou, portanto, muitas lutas. Mas novos e complexos “esquemas racionais” 
são necessários para compreender o Nordeste dos tempos atuais. Um Nordeste 
que saiu da letargia, se modernizou e abriga hoje uma economia mais diversificada 
e dinâmica, atrelada ao movimento de integração que se consolidou no Brasil no 
século XX. Todavia, continua a ser uma das regiões mais injustas do mundo. 


A violência — agora sobretudo urbana e de caráter nacional — e o poder 
arbitrário dos poderosos (apesar dos avanços da ordem democrática) ainda estão 
a desafiar os que não concordam em assistir à hegemonia dos poderosos. Que 
insistem em sonhar com uma sociedade mais justa e fraterna que Furtado não 
chegou a conhecer. Mas que vão buscar as pistas das heranças desse quadro em 
sua instigante obra-prima, FEB. 


Nesse estudo, Furtado leva a sua análise até meados do século passado, e de 
lá para cá o Brasil e o Nordeste mudaram muito. 


O Nordeste saiu de seu entorpecimento secular e nos anos recentes vem 
crescendo a taxas médias superiores à nacional. Ao mesmo tempo em que o país 
consolidava a integração do mercado interno, o Nordeste se integrava a esta diná- 
mica, passando a acompanhar de perto a economia nacional. A industrialização 
avançou na região, com a Sudene tendo tido papel relevante nesse movimento, 
e como concentrou cerca de dois terços dos investimentos dos incentivos que 
administrava nas três principais áreas metropolitanas do Nordeste, foi ali que o 
setor industrial se ampliou mais e se diversificou. Muitas filiais de grandes grupos 
transnacionais e nacionais lá se instalaram, ampliando o peso da região no tecido 
produtivo nordestino, em especial no tecido metropolitano. 


Na base agropecuária observa-se a presença de novas atividades, como a fruticul- 
tura irrigada (especialmente presente nos vales do submédio São Francisco, do Assu); 
a produção de grãos na antiga fronteira agrícola (invadindo o oeste baiano e o sul do 
Maranhão e do Piauí); a produção de eucalipto voltada para a indústria de papel e 
celulose, dominando, agora, o sul da Bahia; a produção de camarão para exportação 
em vários estados; a ovinocaprinocultura, que ganhou importância no grande espaço 
antes de domínio do boi, entre outros desdobramentos importantes. 
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No período mais recente, a produção de base familiar foi mais valorizada no 
Brasil, os recursos públicos a ela destinados cresceram significativamente e o Nordeste 
— que continua a abrigar 43% da população economicamente ativa agrícola do 
país — recebeu os impactos dessa mudança. Vários segmentos produtivos em que 
é forte a presença de unidades produtivas de tipo familiar se firmaram, como a 
produção de mel no Araripe, a produção de castanha-de-caju para exportação no 
interior do Ceará e Rio Grande do Norte, entre outras. 


Ao mesmo tempo, desde os anos 1980, o algodão praticamente desaparece do 
seu antigo habitat (o agreste e o sertão nordestinos, onde se instalara no século XIX), 
com impactos negativos nos custos da pecuária e o consequente enfraquecimento 
desta atividade, especialmente quando confrontada com os padrões de produtivi- 
dade obtidos em outras regiões do país, como no Centro-Oeste. O impacto social 
desse desaparecimento só não foi maior porque no final dos anos 1980 a Previdência 
Social foi estendida ao campo pela Constituição Federal de 1988 (protegendo os 
mais velhos) e no início do século XXI os programas assistenciais se ampliaram 
muito — o Bolsa Família, em especial — dando cobertura de renda mínima a todas 
as famílias da base da pirâmide social regional. Dado seu peso relevante na pobreza 
do país, o Nordeste capta 50% dos recursos do Programa Bolsa Família, embora 
não tenha sequer 30% da população total do Brasil. 


Outra mudança importante foi o forte processo de urbanização que ocorre no 
Nordeste nas décadas finais do século XX, fazendo crescer, inclusive, suas pequenas 
e médias cidades. O semiárido, por exemplo, se urbanizou intensamente: não é 
mais tão rural como quando o estudou Furtado. As dificuldades econômicas que 
marcam o Brasil dos anos 1980 e 1990 desestimularam a emigração de nordestinos 
para o Sudeste e parte do êxodo rural buscou as cidades do próprio Nordeste, onde 
já se observa também um fluxo de migrantes de retorno. 


À zona canavieira encolheu, dominando hoje apenas a porção da Zona da 
Mata que se situa entre Alagoas e o sul do Rio Grande do Norte. A centralização 
— uma das trajetórias previstas por Furtado — operou com toda força, reduzindo 
muito o número de usinas que permanecem em atividade. A cana buscou outras 
regiões do país cada vez com mais intensidade e o etanol — nova alternativa para 
o aproveitamento da cana, agora gerando energia vinda da biomassa — deve se 
expandir nas áreas do Sudeste e Centro-Oeste, muito mais que no Nordeste. 


No litoral, além do crescimento das maiores cidades da região ali localizadas, 
inclusive de capitais estaduais como Aracaju, Natal, João Pessoa e Maceió, aumenta 
muito a presença de segmentos do terciário moderno (shopping centers e, modernas 
redes de varejo no comércio, ao lado de serviços especializados em saúde, educação e 
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consultoria empresarial, entre outros). Ao mesmo tempo, o turismo se desenvolveu 
como atividade de bom potencial e novas estruturas se montaram para praticar essa 
atividade, com impacto na organização de muitas cidades litorâneas e na dinâmica 
de outros setores, como o da construção civil e dos serviços imobiliários. 


Os padrões educacionais acompanharam as melhorias que, mesmo ainda 
lentas, se fazem sentir no resto do Brasil, embora ainda sejam no Nordeste bem 
mais baixos que a média nacional. Por sua vez, a produção cultural nordestina 
ganha impulso dentro e fora da região. 


Como se vê, novas interpretações são necessárias para dar conta do Nordeste 
contemporâneo, onde o peso político das oligarquias rurais também declinou. A 
contribuição de Furtado ajuda muito, mas novas reflexões são necessárias para 
interpretar agora os resultados de tantas mudanças e a incrível permanência de 
tanta marginalidade, pobreza e exclusão social que insistem em marcar a vida 
social no Nordeste. 
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CAPÍTULO 8 


POR QUE A PARTICIPAÇÃO TARDIA DA AMAZÔNIA NA 
FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL? 


Bertha K. Becker 


1 INTRODUÇÃO 


A metodologia inovadora de Celso Furtado, ao aproximar a análise econômica da 
análise histórica, permite que uma geógrafa ouse analisar o tratamento que ele deu à 
Amazônia em Formação Econômica do Brasil (FEB). Ao colocar questões econômicas 
a serem respondidas pela história e detectar a lógica do processo de formação da 
economia brasileira e de sua reprodução, a obra de Furtado possibilita também a 
análise do espaço-tempo e de sua dinâmica ao longo dos séculos, objetivo maior 
deste texto no que concerne à Amazônia. Não por acaso Furtado, em cada período 
histórico, apresenta uma visão espacial da economia brasileira. 


De imediato chamam a atenção na obra de Furtado as poucas menções à 
Amazônia e a quase total ausência de referências a essa região na etapa colonial 
marcada pelo êxito da empresa açucareira nos séculos XVI e XVII e mesmo na 
economia escravista mineira do século XVIII. Apenas a borda leste da região — 
Maranhão — entra em cena e é incorporada para a defesa do complexo econômico 
açucareiro nordestino e, no período de transição para o trabalho assalariado, como 
espaço da imigração nordestina que sustentou a exploração da borracha. 


À participação tardia da Amazônia na formação econômica do Brasil é, por- 
tanto, muito bem captada pelo autor, assim como a sugestão de complementaridade 
entre o Nordeste e a Amazônia que, certamente, influiu nas políticas nacionais de 


desenvolvimento regional. 


Seguindo a própria metodologia de Furtado, essa questão pode e deve ser 
respondida pela história. O que merece ser explicitado é que a Amazônia teve uma 
história diferente da brasileira. Dela se tomou posse e a região permaneceu por 
séculos sob processos ligados diretamente ao contexto internacional e à metrópole, 
praticamente à parte do Brasil. 
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Pesquisa recente aponta para os desafios históricos das relações da região Norte 
com os centros de poder, revelando que a problematização da Amazônia envolve a 
questão nacional: os fundamentos da questão regional se fazem através da dialética 
região versus nação, e demanda modos adequados de efetivar a integração regional 
ao poder nacional (SILVA, 2004). 


Neste texto, vai-se além. Aqui, apresentamos como hipótese que a Amazônia 
constitui uma fronteira-núndi, termo aqui proposto para designar um espaço 
de grande valor estratégico para a economia-mundo! — desde a sua formação até 
agora —, o que explica a constante interferência de forças externas na região e a 
dificuldade de integrá-la aos Estados nacionais até hoje. 


Não se trata de obscurecer o papel dos fatores internos na formação da Ama- 
zônia, do Brasil e da América Latina; estes são produtos de uma complexa intera- 
ção em que o contexto internacional e o doméstico tiveram papéis significativos, 
cuja importância variou ao longo do tempo (BECKER; EGLER, 1993). Mas na 
história da Amazônia o contexto internacional tem tido peso mais significativo e 
mais constante através dos séculos. 


Vale a pena registrar, nesse contexto, o papel da ciência e do conhecimento 
associado a esse processo. À partir do século XVI, fase em que a ciência moderna 
começa a estruturar-se, desbravadores percorrem o que é hoje a Amazônia e pro- 
duzem preciosos relatos para a Europa sobre o mistério amazônico. O empenho 
em encontrar novas riquezas e terras estimulou a organização de grandes e custosas 
expedições científicas, desde fins do século XVIII e sobretudo no início do século 
XIX, que desenvolveram sistematicamente a pesquisa, a informação e o conheci- 
mento sobre a região, com destaque para naturalistas alemães e ingleses. 


A história da Amazônia é, assim, reveladora de que a expansão do sistema 
capitalista não se fez mediante um só modelo. No caso da região, o processo de 
apropriação por múltiplos atores em quase dois séculos de disputa aproxima-se 
muito mais de um modelo caribenho do que sul-americano. Não seria demais 
aventar que os marcos de tal modelo histórico ainda hoje presente na região ex- 
plicam a disparidade e os conflitos de interesses que impedem concepções e ações 
adequadas para o desenvolvimento regional. 


O termo tardio aqui utilizado tem tanto o significado temporal, de posterior, 
como também o significado da ausência de forças produtivas que permitissem o 





1. A economia-mundo (WALLERSTEIN, 1979) consiste na existência de um único mercado mundial capitalista. Seu vetor dinâmico é 
justamente a formação e o desenvolvimento desse mercado mundial. Como estrutura formal, uma economia-mundo é definida por uma 
única divisão do trabalho em que se localizam múltiplos Estados. 
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desenvolvimento pleno e a integração efetiva da região ao Estado nacional, até 
hoje não conseguidos. 


Por isso, uma primeira seção do texto é dedicada a um resgate histórico da 
Amazônia enquanto fronteira de disputa da economia-mundo em construção e 
suas articulações iniciais com o Brasil. À segunda e a terceira seções tratam dos 
projetos de Portugal e do Brasil independente para a integração da região na segunda 
metade do século XVII e a partir do XX, respectivamente. Na quarta, discutem-se 
problemas contemporâneos e soluções possíveis para superar o subdesenvolvimento 
e a falta de integração regional, processos intimamente associados. 


2 UMA FRONTEIRA DA ECONOMIA-MUNDO 


A ocupação do que é hoje o Brasil e toda a América Latina corresponde a um 
episódio do amplo processo de expansão marítima das empresas comerciais e Es- 
tados europeus para exploração de recursos naturais. Processo que constitui esse 
território como as mais antigas periferias de economia-mundo capitalista, forjadas 
no paradigma sociedade-natureza denominado “economia de fronteira”. Nele, 
entende-se o progresso como crescimento econômico e prosperidade infinitos, 


baseados na exploração de recursos naturais percebidos como igualmente infinitos 
(BOULDING, 1966; BECKER, 1995, 2001a, 2001b, 2004). 


Embora não fugindo a essa regra geral, a ocupação da Amazônia tem pelo menos 
três particularidades em relação a outras porções do imenso território latino-americano: 
1) a ocupação tardia e disputada por múltiplos atores; 77) os surtos devassadores 
ligados à valorização momentânea de produtos no mercado internacional, sempre 
por iniciativas externas, seguidos de longos períodos de estagnação; e 171) a geopolítica 
que explica o controle de tão extenso território com tão poucos recursos, na medida 
em que os interesses econômicos dominantes foram regularmente malsucedidos na 
implementação de uma base econômica e populacional estável. 


Um segundo nível conceitual de diferenciação da Amazônia refere-se ao con- 
fronto de modelos de ocupação territorial. Trata-se de duas concepções distintas. Uma, 
predominante, baseada numa visão externa ao território, que afirma a soberania 
privilegiando as relações com a metrópole, ou seja, um modelo exógeno. A outra 
compreende uma visão interna do território, fruto do contato com os habitantes 
locais, privilegiando o crescimento endógeno e a autonomia local, como foi o 
projeto missionário. As missões conseguiram o controle do território com uma 
base econômica organizada, o que o governo colonial não conseguiu. Os efeitos 
econômicos governamentais foram desagregados para o Vale do Amazonas, mas foram 
condições para a unidade política da Amazônia (BECKER, 2001a, 2001b). 
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Para explicar essas particularidades assume-se que elas deverão ser respondidas 
inicialmente com um olhar a partir da construção econômica e política da economia- 
mundo, e não a partir apenas da Ibéria, de Portugal ou do Brasil, pois somente na 
segunda metade do século XVII a Amazônia se articula ao conjunto do sistema 
colonial português, e apenas no século XIX integra-se ao Império brasileiro. 


2.1 Uma fronteira-múndi 


O que é hoje a Amazônia foi um dos lugares onde o reajuste econômico e político 
da Europa nos séculos XVI e XVII se deu por mais longo tempo. Enquanto na 
costa Leste brasileira Portugal conseguia implantar uma base econômica estável, 
gerando o complexo açucareiro nordestino e manchas de povoamento adensado, 
na Amazônia coexistiram nesses dois séculos a expansão mercantil com o sistema 
colonial, a crise do absolutismo monárquico europeu, e a disputa de escravos e 
mercados potenciais, de rotas marítimas, terra e matéria-prima. 


Descoberto em 1492, o continente americano passa a ser anexado pelo Tratado 
de Tordesilhas (1494) antes de ser conhecido e ocupado. O Tratado é elucidativo 
quanto à posição da Amazônia na ordem mundial em transformação; ele dividiu as 
terras disputadas entre a Lusitânia, parte oriental portuguesa, e a Nova Andaluzia, 
parte ocidental espanhola, primeiras denominações da Amazônia, numa posse que 
precedeu a conquista (SILVA, 2004). 


Tratou-se de mera anexação, pois conquista implica apropriação, sobretudo 
mediante colonização. A partir da união das Coroas de Portugal e Espanha em 
1580, realiza-se a apropriação da Amazônia, concretizada mediante disputa com 
outros povos europeus, de um lado, e com as populações amazônicas, de outro. Em 
outras palavras, o século XVI foi um período de exploração, de reconhecimento 
físico por grandes expedições, viajantes e primeiros missionários. 


Às invasões inglesa, francesa e holandesa na Amazônia expressam por um lado 
as iniciativas privadas em ascensão que passam a competir com o estado absolutista; 
e, organizadas em companhias de comércio da França, Holanda e Inglaterra, afetam 
o monopólio comercial ibérico. De outro lado, essas iniciativas particulares, quando 
associadas ao apoio dos Estados de origem, eram forças políticas que configuravam 
um novo processo de hegemonia em consolidação na Europa, passando pela disputa 
dos territórios coloniais (FAORO, 1984; SILVA, 2004). 


Sob a ótica da conquista ibérica monopolista, da concorrência colonial mer- 
cantilista e das tensões internacionais, as invasões inglesa, francesa e holandesa 
delinciam a função que a Amazônia passa a assumir para Portugal e Espanha no 
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conjunto das relações políticas e econômicas europeias, qual seja, de redefinição 
do equilíbrio europeu nos momentos mais críticos. As disputas das companhias 
de comércio na Amazônia estão, assim, inseridas nos jogos de ascensão e declínio 
das potências europeias. 


E, nesse jogo, variam as estratégias de apropriação do território no tempo, 
reconhecendo-se pelo menos três delas. No século XVI, a posse e o conhecimento do 
território configuram um verdadeiro “loteamento”, palavra que diz muito do clima 
de disputa mercantil e da corrida colonial na conquista e colonização da Amazônia 
(SILVA, 2004, p. 26). “O simples fato de navegar pelo rio Amazonas fazia com que o 
rei do qual o descobridor fosse súdito lhe desse a posse da região, como fizeram o rei 
de Espanha, da França e da Inglaterra” (FREIRE, 1987). Bases coloniais holandesas 
e inglesas iniciadas nas possessões antilhanas passaram à América do Sul, chegando 
até o vale do Amazonas — antes mesmo das ibéricas — em contatos de reconhecimento 
sucedidos por feitorias — casos dos fortes de Nassau e de Orange, no Xingu (1559). 
A anarquia desse processo expressa forças econômicas e políticas novas emergentes 
no Antigo Regime — cada lote é um retalho de complexidade desse conjunto que 
inclui projetos diferentes de Amazônias Estrangeiras. Em comum, “o sentido de 
dominação dos povos e territórios e de medir, no Ultramar, as diferenças européias 
e as fronteiras das monarquias” (FREIRE, 1987, p. 27). 


Mercado livre subvertendo o monopólio, planos distintos no mercantilismo, 
loteamento definindo espaços amazônicos caminham na lógica da transição e do 
rearranjo das forças europeias. 


É na passagem para o século XVII, quando se acirram os conflitos armados 
e se multiplicam as bases dos invasores, que se inicia efetivamente a conquista 
da Amazônia pela Ibéria; sobretudo os portugueses lutam e destroem as feitorias 
holandesas e os fortes ingleses (1625). 


Márcio de Souza? demarca a conquista política portuguesa da Amazônia 
a partir de 1600. Entre 1600 e 1750, a fundação do Forte do Presépio de Santa 
Maria de Belém, em 1616, inaugura uma série de fundações de estabelecimentos 
militares e feitorias concluídos ao longo dos séculos posteriores. Com posição 
privilegiada para defesa da bacia Amazônica, Belém tinha — nos demais fortins 
e feitorias situados na embocadura dos principais afluentes do Amazonas — uma 
base geopolítica essencial para o controle da bacia. 





2. Márcio Gonçalves Bentes de Souza, escritor amazonense, ensaísta e ficcionista, autor de vários livros de temática sociocultural 
amazonense, como os romances Mad Maria (sobre a construção da ferrovia Madeira-Mamoré) e Galvez, Imperador do Acre (sobre a 
disputa pela posse do território do Acre), além de Plácido de Castro contra o Bolivian Syndicate e Zona Franca, meu amor. (Nota dos 
Organizadores.) 
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Uma segunda estratégia geopolítica concebida nessa fase conflituosa para resistir 
aos ataques, sobretudo dos holandeses no Nordeste e dos franceses na Amazônia, foi a 
criação de grandes territórios diretamente ligados à metrópole (BECKER, 2001a e b). 


Em 1621, a Espanha cria o Estado do Maranhão e Grão-Pará — logo separado 
do Estado do Brasil (1624) — que se estendia desde o Ceará até o rio Amazonas, 
com sede própria em São Luís, e estreita ligação com Portugal, onde gozava de 
regalias; a Capitania do Cabo (1637) criada em represália à fundação de companhia 
comercial francesa na Guiana (Cabo Norte) conteve as pretensões da França asse- 
gurando a posse do Amazonas ao governo do Rio Negro e protegendo os limites 
ocidentais do Grão-Pará. Em 1639, por sua vez, a expedição exploratória de Pedro 
Teixeira destrói os fortes holandeses implantados no Xingu. 


O esforço maior deu-se através de expansão territorial no Maranhão. Na 
época do apogeu do açúcar até o momento da fundação de Belém, o domínio 
português só estava consolidado ao sul da foz do Amazonas, linha de defesa da 
linha de ataque originária das Antilhas. Foram as intensificações dos ataques ao 
Nordeste e das incursões ao baixo Amazonas, isto é, a preocupação em defender o 
monopólio açucareiro do Nordeste que fomentou o movimento expansionista em 
direção primeiro ao Maranhão e depois à Amazônia, segundo Celso Furtado. 


À ocupação foi seguida de decisões com o objetivo de criar colônias perma- 
nentes e estáveis, à semelhança do que ocorria no Nordeste, enviando-se para o 
Maranhão em 1620 cerca de 500 açorianos. 


Mas o loteamento também é espiritual (FERREIRA REIS, 1978; SILVA, 2004). 
À presença religiosa na Amazônia é uma terceira estratégia, ainda conjunta, de Portugal 
e Espanha. Os religiosos acompanharam as expedições espanholas, portuguesas e 
francesas e, como ação de conquista, foram os primeiros organizadores das aldeias 
e aglomerados populacionais criados sobre agrupamentos originários. A conciliação 
entre Deus e Rei era possível e necessária para manter a posse — é o sentido espiritual 
da empresa colonizadora, que converte gentios em aliados contra holandeses, franceses 
e ingleses, lugar comum das experiências na Índia e na África. 


Os primeiros religiosos a atuar foram os capuchinhos franceses, mas os je- 
suítas, chegando em 1615, foram os principais agentes da ação cultural europeia 
sobre os povos amazônicos. De São Luís, estenderam seus contatos com os índios 
do rio Tapajós, do Pará e do Médio Amazonas. Em 1655 a Companhia de Jesus 
possuía 28 aldeias, 11 no Maranhão, 7 no Tocantins e 6 no rio Pará. Os jesuítas 
espanhóis chegaram ao Solimões em 1686. Em 145 anos, a Companhia de Jesus 
na Amazônia deu origem a 24 cidades; os carmelitas a 17, os capuchinhos a 21, e 
os mercedários a 6 (SILVA, 2004). 
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Os aldeamentos indígenas foram essenciais para a conquista, lutando contra 
“os invasores”, favorecendo a apropriação da terra e servindo como mão de obra. Os 
jesuítas desenvolveram técnicas bem mais racionais de incorporação das populações 
indígenas à economia da colônia e constituem um fator decisivo de penetração eco- 
nômica na bacia amazônica; e em sua busca pelo índio foram conhecendo melhor 
a floresta e descobrindo suas potencialidades, segundo Furtado (2007). 


Defendendo as terras da Espanha dos seus inimigos durante a união das duas 
Coroas, os portugueses se fixaram na foz do grande rio, posição-chave para o controle 
da imensa bacia, e criaram uma colônia no Maranhão. À penetração para a caça ao 
índio, por sua vez, ampliou o seu conhecimento sobre a floresta e suas potenciali- 
dades, favorecendo a segunda fase da conquista colonial, quando, já independente 
da Espanha (1640), Portugal procura sedimentar sua empresa no século seguinte 
(SOUZA, 1978b; FURTADO, 2007). Desde 1669 estava levantada a fortaleza da 
Barra de São José, de cujo aldeamento surgiria Manaus; sendo o rio Negro uma das 
áreas mais densamente povoadas daquela época, a população indígena tornou-se 
logo uma das maiores fontes de mão de obra do colonialismo (SOUZA, 1978b, p. 
43). Os aldeamentos se multiplicam na primeira metade do século XVIII; a região 
paraense progressivamente se transforma em centro exportador de produtos florestais 
— cacau, baunilha, canela, cravo, resinas aromáticas — cuja colheita dependia de uma 
utilização intensiva da mão de obra indígena que, dispersa na floresta, dependeu da 
solução encontrada pelos jesuítas. Conservando os índios em suas próprias estruturas 
comunitárias, conseguindo sua colaboração voluntária e pagando pouco “tornava-se 
rentável organizar a exploração florestal de forma extensiva ligando pequenas comu- 
nidades disseminadas na imensa zona” (FURTADO, 2007, p. 110). 


À organização de mão de obra indígena pelos jesuítas constitui, assim, fator 
decisivo da expansão territorial portuguesa que se efetua na primeira metade do 
século XVIII na Amazônia, base importante do princípio do uti possidetis utilizado 
no Tratado de Madri (1750) para reconhecer as terras de Portugal. 


2.2 O projeto da metrópole portuguesa para a integração da Amazônia e 
as primeiras conexões com o Brasil 
No novo rumo de Portugal como potência colonial independente da Espanha e 
fortemente dependente da Inglaterra, altera-se o valor estratégico e econômico da 
Amazônia. 


No século XVII, quando se instala a crise dos países ibéricos, a defesa e o 
asseguramento dos espaços conquistados passam a ser vitais para a permanência 
de Portugal e Espanha na cena política europeia. 
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Em meados do século a economia da metrópole recupera-se graças ao ouro 
explorado no Estado do Brasil. Mas a crise do sistema colonial — com a queda 
de preço e perda do monopólio do açúcar para as Antilhas — eclode na segunda 
metade do século XVIII e se intensifica em seu último quartel com a queda nas 
exportações de açúcar e ouro. Enquanto a economia do Brasil articulava-se através 
da pecuária a dois polos — o do açúcar e o do ouro —, no que é hoje a Amazônia 
emergem dois centros autônomos, o do Maranhão e o do Pará, este assegurado 
pelos jesuítas. 


Urge reorganizar política e economicamente o sistema, o que Portugal realiza 
retomando sua independência, mas dependendo da parceria com a Inglaterra. 
Portugal fora importante na Europa pela dianteira na conquista marítima; durante 
a união das duas Coroas defendeu as terras de Espanha contra os invasores, capi- 
talizando para si as conquistas territoriais na separação dos reinos em 1640; uma 
vez restaurado o Estado português como unidade nacional, a metrópole passa a 
depender da riqueza produzida nas colônias para sustentação da coroa. 


Da consciência da crise surge ordenação nacional patrocinada pelo Estado, que 
tem no marquês de Pombal sua expressão maior. Para a Amazônia a reordenação 
da política colonial portuguesa traria profundas alterações. É o momento de sua 
transformação de unidade territorial em unidade política da metrópole. Através 
da articulação física de território — interna e externamente com o Brasil —, da po- 
lítica de valorização regional, do equacionamento das questões diplomáticas, da 
subordinação da ação missionária aos interesses do Estado, e do seu aparelhamento 
administrativo, realiza-se a integração definitiva da região ao todo do sistema 
colonial e, portanto, sua articulação inicial com o Brasil. 


O Tratado de Madri (1750) finaliza, formalmente, os conflitos da fronteira 
amazônica entre espanhóis e portugueses, que incluíam conflitos entre a Igreja e 
a Coroa. O direito de posse reivindicado pelos portugueses pela defesa e assegura- 
mento do território contra as invasões inglesa, holandesa e francesa é contemplado 
no tratado, confirmando a ocupação lusa do imenso leque norte e oeste do grande 
rio e seus afluentes. Dessa maneira, origina-se o atual delineamento da fronteira 
amazônica brasileira (MEIRA MATTOS, 1980). A imposição da posse portuguesa 
pela supremacia militar era evidente nas fortificações e preocupações estratégicas 
do grande rio e seus afluentes. 


A posse efetiva — uti possidetis — é, assim, fundamental para decidir em favor 
dos lusos a conquista da Amazônia. Outro componente importante para o domínio 
português da Amazônia é a função da região no jogo diplomático internacional 
que dirimia os conflitos entre as potências da época. Portugal e Espanha, agora 
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em oposição, amparavam-se, respectivamente, em alianças com a Inglaterra e a 
França, necessárias para a manutenção de suas colônias. À Inglaterra interessava 
que a Amazônia fosse assegurada como possessão de Portugal, enfraquecendo a 
expansão francesa na região e garantindo os grandes lucros que obtinha como 
intermediária nas transações portuguesas. 


O interesse da Coroa residia no fortalecimento do Estado e na sua autonomi- 
zação do poder da Igreja. Para isso, três condições eram essenciais: 7) implementar a 
economia; 77) nacionalizar a estrutura comercial da colônia; e 177) garantir a presença 
do Estado português no território. O esvaziamento de poder dos jesuítas, com a 
declaração de liberdade dos índios (1775), e finalmente sua expulsão, assim como 
o aparelhamento administrativo da província são ações centrais da metrópole. 


A instalação da Companhia Geral do Grão-Pará e Maranhão (1755-1778) 
por Pombal é o instrumento do Estado mercantil para equacionar os problemas 
econômicos e políticos da metrópole, buscando, inclusive, maior independência de 
Portugal diante da Inglaterra. Mas a ação econômica de Pombal envolveu também 
o estímulo ao extrativismo, recuperando a exportação do cacau — a mais importante 
da região —, a implementação da agricultura do algodão e do café, sobretudo no 
Maranhão, o incentivo a manufaturas de algodão, de anil, de preparo de madeiras 
e embarcações, enfim, a realização de várias experimentações na Amazônia. 


Mecanismos institucionais eram essenciais para organizar na região uma uni- 
dade política de eficácia econômica e estratégica para a metrópole. Imediatamente 
à assinatura do Tratado de Madri, como que a colocá-lo em prática, Portugal cria 
o Estado do Grão-Pará e do Maranhão, desta feita com o centro de decisão em 
Belém (1751), tendo como governador o irmão do marquês de Pombal. E para 
proteger os limites ocidentais do Grão-Pará cria-se, em 1757, a Capitania de São 
José do Rio Negro, que progrediu gerando dezenas de vilas e povoados, lavoura 
de cacau, algodão e café, fabricos, animando o povoamento regional e integrando a 
construção de um verdadeiro cinturão de segurança para a região. Em 1772, já em 
fase pós-Pombal, é criado o Estado do Grão-Pará e do Rio Negro, separado do Estado 
do Maranhão, e revelando preocupação com a integração interna da Amazônia. 


Na orientação do governo português no século XVIII, a articulação da 
Amazônia com o Brasil-Colônia não é mais para garantir uma reserva de riqueza 
para o futuro, e sim para a atualidade. Instruções expressas do marquês de Pombal 
são dadas para povoar a fronteira ocidental e com ela assegurar a navegação do rio 
Madeira para o Mato Grosso e a passagem daquelas minas para o Cuiabá; separar 
os padres jesuítas da fronteira da Espanha, enfim, completar o aparelhamento 
defensivo do Império na orla fronteiriça iniciada em Mato Grosso e prosseguindo 
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no Rio Grande do Sul (MEIRA MATTOS, 1980). O perímetro das fortalezas e 
casas-fortes até então centrados ao longo da linha de costa foi expandido de modo 
a incorporar as margens de terras do Estado do Brasil e do Estado do Grão-Pará. 
A linha fortificada pombalina corresponde, grosso modo, ao atual limite das terras 
brasileiras formalizado pela primeira vez no Tratado de Madri. 


O fato de a Amazônia ter sido sempre uma área diretamente administrada pela Coroa portuguesa, 
parece ter sido decisivo para fazer dela uma unidade propícia às experimentações reformistas e torná-la 
uma parede física e política de proteção à manutenção do domínio português na América: fronteira de 
outros domínios coloniais (...), ponte de articulação com o sertão do Brasil (...), com saída para o mar e, 
ao mesmo tempo, unidade administrativa da Coroa sem a intermediação de poder desenvolvida pelas 
camadas senhoriais do Nordeste (SILVA, 2004, p. 90). 


Tais características permitiram a moldagem da região através da intervenção 
efetiva do Estado português, por correntes das transformações formadoras da 
economia-mundo. 


A fase pombalina termina na Europa e na Amazônia em 1777, mas o refor- 
mismo português continua na Amazônia, inclusive com a ideia de elevar a região à 
categoria de vice-reino, já sugerida a Pombal por seu irmão. Tal proposta, embora 
discutida de meados do século XVIII até 1820, ao lado do projeto de indepen- 
dentização de Portugal do domínio inglês, foi inviabilizada quando a metrópole 
se deu conta de que ela representava o risco de independência da colônia. 


Embora atuando num período relativamente curto, até 1777, Pombal revelou- 
se grande estadista com uma visão nacional de Portugal e suas colônias. E suas 
ações para articular a Amazônia ao império português acabaram por constituir as 
primeiras conexões da região com o Estado do Brasil. 


3 INCORPORAÇÃO DO TERRITÓRIO AMAZÔNICO AO BRASIL: ECONOMIA- 
MUNDO, GEOPOLÍTICA NACIONAL E TRANSUMANCIA REGIONAL 
Longa fase de estagnação na Amazônia segue-se após as iniciativas do projeto da 
Coroa para a região. O fim da era colonial no último quartel do século XVIII e na 
primeira metade do XIX foram de grandes dificuldades para a colônia com forte 
queda nas exportações, e o território amazônico permaneceu marginalizado em 
face da prioridade adquirida pela economia cafeeira no Sudeste do país. 


O que é hoje a Amazônia continuou a ter papel central na dinâmica da 
economia-mundo marcada pela Revolução Industrial, pela reorganização do sistema 
de Estados com a independência de colônias, e por novas disputas hegemônicas 
com a ascensão da Inglaterra e a seguir dos Estados Unidos. Mas dois movimentos 
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asseguram a incorporação física definitiva desse espaço ao Brasil: a geopolítica 
nacional — imperial e depois republicana — zelosa por manter a soberania sobre 
o território, e as relações regionais constituídas pela imigração nordestina que 
contribuiu para o povoamento, para a extração da borracha e para a unidade e 
configuração da Amazônia atual. 


3.1 O Maranhão - a falsa euforia do fim da época colonial 


Furtado (2007, p. 137-141) oferece excelente análise da economia espacial bra- 
sileira na época. 


Observada em conjunto, a economia brasileira no último quartel do século 
XVIII se apresentava como uma constelação de sistemas em que alguns se arti- 
culavam entre si e outros permaneciam praticamente isolados. As articulações se 
operavam na pecuária em torno de dois polos principais: as economias do açúcar 
e do ouro. No Norte, localizavam-se os dois centros autônomos do Maranhão 
e do Pará. Este último vivia da economia extrativista florestal, afetada pela libe- 
ração da mão de obra indígena e a expulsão dos jesuítas. O Maranhão, embora 
constituindo um sistema autônomo, articula-se com a região açucareira através 
da periferia pecuária. 


Os três principais centros econômicos — faixa açucareira, região mineira e 
Maranhão — se interligam de maneira fluida e imprecisa pelo extenso hinterland 
pecuário. Dessa forma, apenas o Pará existe como núcleo totalmente isolado (FURTADO, 
2007, p. 138-139, grifo da autora). 


Dos três sistemas, o único que obteve efetiva prosperidade no último quartel 
do século foi o Maranhão, graças à política de Pombal. A ajuda financeira da 
Companhia do Comércio permitiu a importação em grande escala de mão de obra 
africana para implementar lavouras do algodão — produto tropical valorizado com 
a Guerra da Independência dos Estados Unidos e logo em seguida a Revolução 
Industrial inglesa — e do arroz. O Maranhão conheceu, assim, uma excepcional 
prosperidade no fim da época colonial. Prosperidade precária, decorrente das 
alterações que prevaleciam no mercado mundial de produtos tropicais. Superada 
essa etapa, o Brasil encontraria sérias dificuldades, nos primeiros decênios de vida 
como nação politicamente independente, para defender sua posição nos mercados 
dos produtos que exportava (FURTADO, 2007, p. 141). 


3.2 Independência e geopolítica imperial 


A Amazônia continuou a ter sua história fortemente submetida à dinâmica da 
economia-mundo no século XIX, marcado pela tentativa de controle da América 
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do Sul pela Grã-Bretanha a que estão associados os movimentos de independência 
no continente. E a definição dos limites do Brasil ocorreu em grande parte como 
consequência da disputa entre a Grã-Bretanha e a França pelo controle do comércio e da 
navegação das duas grandes bacias que o demarcam, a do Prata e a do Amazonas. 


À geopolítica imperial foi crucial para a incorporação definitiva do território 
amazônico ao Brasil. O movimento pela independência enfrentou na Amazônia 
uma das mais resistentes oposições no Brasil: a cabanagem. A anexação definitiva 
da Amazônia deu-se quando as forças militares do Império forçaram os cabanos a 
sair de Belém, em 13 de maio de 1835. A ação geopolítica do Império foi ainda 
fundamental para manter a soberania na região mediante a regulação da liberdade 
de navegação a vapor no rio Amazonas cujo monopólio é disputado por Estados 
Unidos, Inglaterra e França. 


3.3 Transumância nordestina e economia da borracha 


Entre 1840 e 1924, um novo ciclo econômico se desenvolve na Amazônia. A 
máquina movida à energia foi a marca da Revolução Industrial e a borracha tornou- 
se um de seus insumos básicos, revolucionando a economia e o modo de vida 
amazônicos. Para inserir-se na economia-mundo configurada com a Revolução 
Industrial, o Brasil necessita de mão de obra, problema crucial que se coloca para 
o país no final do século XIX com a liberação da escravatura. 


Nessa ocasião, dois grandes movimentos de população atendem às novas de- 
mandas: uma grande corrente migratória de origem europeia sustenta a economia 
cafeeira no Sudeste do Brasil, e uma corrente migratória nordestina sustenta a da 
borracha na Amazônia. A economia amazônica entrara em decadência e o imenso 
espaço revertera a um estado de letargia econômica. A valorização da borracha, 
mais um produto extrativo da floresta, colocava a questão de como aumentar a 
produção para atender a uma procura mundial crescente, impondo um adequado 
suprimento de mão de obra e de recursos financeiros. Calcula-se em aproxima- 
damente 260 mil imigrantes entre 1872 e 1900, sem contar os que teriam vindo 
antes para o Acre, o que teria repercutido no crescimento da população amazônica 
de 250 mil para 500 mil no período. 


Segundo Furtado (2007, p. 193), essa enorme transumância indica claramente 
que em fins do século XIX já existia no Brasil um reservatório substancial de mão 
de obra. A decadência da economia açucareira no Nordeste, a partir da segunda 
metade do século XVII, determinou a transformação progressiva do sistema pe- 
cuário em economia de subsistência. Nesse tipo de economia, a população tende 
a crescer em função da disponibilidade de terras que a região não possuía, dada 
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a apropriação de grandes extensões por indivíduos de iniciativa e algum capital. 
Tal problema estrutural assumiu extrema gravidade na prolongada seca de 1877- 
1880, durante a qual desapareceu quase todo o rebanho da região, pereceram 100 
mil a 200 mil pessoas e, no intuito de ajudar, orientou-se a população a emigrar 
particularmente para a Amazônia. 


Foi a economia da borracha que configurou a Amazônia como uma unidade 
em si (BECKER, 2001b). Primeiro, pelo crescimento da população, graças aos 
nordestinos. Segundo, pelo crescimento da economia; em 1827, a quantidade de 
borracha produzida no Brasil não passava de 31 toneladas/ano. A borracha passa 
a ser usada em larga escala a partir de 1839, com a invenção, pelo americano 
Charles Goodyear, da vulcanização — processo químico que deixou o produto 
mais resistente às mudanças de temperatura. Já em 1860 a produção amazônica 
de borracha alcança 2.673 toneladas e no final do século XIX o Brasil torna-se o 
maior fornecedor mundial de borracha. 


Em 1912, a borracha tornou-se o segundo maior produto de exportação do 
Brasil, logo após o café. Finalmente, em consequência da expansão do povoamento 
em novas áreas da fronteira móvel impulsionada por seringueiros e comerciantes na 
busca do látex localizado nos altos vales dos tributários da calha sul do rio Amazonas, 
e da inexistência de limites definidos, esses pioneiros penetram profundamente na 
Bolívia, daí resultando a questão do Acre. 


O “ciclo de borracha” gera uma cadeia produtiva iniciada na floresta, em que 
a matéria-prima é transportada por via fluvial até os grandes portos concentradores 
da produção — Belém e, a seguir, também Manaus —, de onde é exportada para as 
indústrias norte-americanas e europeias. 


Novos atores entraram na aventura da borracha (BECKER; STENNER, 
2008). Nos portos institufram-se as financiadoras, exportadoras, bancos ingleses e 
americanos e muitos trabalhadores estrangeiros. Aí também é a sede dos aviadores, 
figuras emblemáticas da época, mistura de comerciante com agiota que fornece 
bens de consumo e gêneros a crédito aos seringalistas (os donos dos seringais) a 
serem pagos com a borracha, e negociam a borracha com os exportadores. Os 
seringalistas se endividam para manter hábitos luxuosos na cidade e para suprir 
os armazéns dos seus seringais localizados na floresta, onde exercem o papel de 
aviadores para os seringueiros, os trabalhadores da seringa. 


Intensa desigualdade social e territorial caracteriza o “ciclo da borracha”: os 
“coronéis” da borracha rapidamente enriquecidos vivem em fausto em Belém e 
Manaus, cidades que procuram imitar Paris e Londres. Nos portos atracam navios 
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abarrotados de produtos importados, a vida artística fervilha com exposições e 
espetáculos de música lírica, e altera-se a aparência das cidades: ruas são alargadas, 
prédios suntuosos são construídos com destaque para as casas de espetáculos, como 
o Teatro da Paz, em Belém, e o Teatro Municipal, em Manaus. Belém ganha água 
encanada e luz elétrica. 


Em contrapartida, os índios são expulsos para as cabeceiras dos rios, e nos 
seringais encravados na mata, início da cadeia produtiva, os seringueiros vivem num 
regime semiescravo. Cada um deles recebia uma “colocação” — trato de área — onde 
diariamente percorriam grandes percursos para extrair o látex, com uma produção 
bastante baixa, cuja remuneração era quase extinta com o pagamento exorbitante 
dos gêneros que o armazém do seringalista fornecia a crédito. O aviamento gerava, 
assim, uma dívida eterna para os trabalhadores que usavam praticamente todo o 
rendimento para pagá-la ao patrão. 


Furtado, corretamente, é bastante crítico quanto a essa migração. São 
notórios os contrastes entre os dois movimentos de população ocorridos nessa 


época (FURTADO, 2007, p. 195-197): 


(...) o imigrante europeu, com apoio governamental do próprio país, chegava à plantação com todos os 
gastos pagos, residência garantida, manutenção assegurada até a colheita e possibilidade de plantar 
alimento; o nordestino transformado em seringueiro na Amazônia começa a trabalhar endividado, pois 
tem que reembolsar gastos com a viagem, instrumentos de trabalho, despesas de instalação, e para 
alimentar-se depende do empresário que monopoliza o suprimento no seu barracão, no sistema de 
aviamento, o que colocava os seringueiros num regime de servidão. A declinarem de vez aos preços da 
borracha, a miséria generaliza-se rapidamente; completando seu orçamento com a caça e pesca, vão eles 
“regredindo à forma mais primitiva de economia de subsistência, que é a do homem que vive na floresta 
tropical (...). O grande movimento da população nordestina para a Amazônia consiste basicamente num 
enorme desgaste humano em uma etapa em que o problema fundamental da economia brasileira era 
aumentar a oferta de mão-de-obra. 


Essa diferenciação é um dos fatores que explicam a dinâmica da região cafeeira 
rumo ao deslocamento do centro dinâmico da economia brasileira para o mercado 
interno e o retrocesso econômico da Amazônia. 


3.4 Definição dos limites da Amazônia e início do planejamento regional 


Se na primeira metade do século XIX as disputas fronteiriças foram ainda fruto do 
confronto de interesses ingleses e franceses, e em meados do século o Império começa 
a exercer uma geopolítica nacional para as bacias platina e amazônica, na Primeira 
República o território passa a ser utilizado como instrumento de legitimação do 
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Estado por meio de ações diplomáticas e militares. Nesse contexto, definem-se os 
limites do território amazônico e estabelecem-se novas redes de conexão com o 


Brasil (BECKER, 2001a, 2001b). 


A diplomacia é essencial na consolidação dos limites. No final do século XIX, 
aliados aos Estados Unidos — maior comprador de café e borracha — os diplomatas 
brasileiros conduzem negociações com potências rivais. A definição do território 
torna-se um recurso de legitimação e uma pré-condição para a unidade nacional. 
Em 1891 inicia-se uma série de negociações para estabelecimento dos limites 
políticos nacionais concluídos em 1909, em que se destaca o papel do barão do 
Rio Branco. Mais uma vez, com base no uti possidetis, cerca de 1.000.000 km? do 
espaço amazônico são incorporados ao território brasileiro, obtidos da vitória contra 
a França, a Bolívia, o Equador, a Venezuela, a Holanda e o Peru. O Acre é anexado 
ao Brasil (1903) em troca do pagamento de 2 milhões de libras e da construção da 
ferrovia Madeira-Mamoré, que permitiria à Bolívia o acesso à navegação fluvial 
no rio Madeira e no Amazonas, e assim, a saída para o Atlântico. 


Por sua vez, o Exército atua no controle interno do território, envolvendo a 
solução de conflitos regionais, os movimentos sociais de resistência no sertão e a 
integração territorial. Por entender que os capitais privados internacionais só se 
interessavam por investimentos em infraestrutura nas grandes cidades litorâneas 
e que o capital privado nacional só efetuava investimentos com rentabilidade a 
curto prazo, as Forças Armadas chamam a si a tarefa de estender os transportes e 
as comunicações no interior, a fim de manter o controle social sobre a imensa base 
física do país, e de valorizar as terras. À extensão da rede telegráfica é seu instrumento 
básico nesse período, com importante repercussão sobre a Amazônia. 


Uma linha telegráfica entre Belém e o Nordeste é inaugurada em 1886, e no 
início do século outras linhas são instaladas em Goiás e Mato Grosso. Cândido 
Rondon é responsável pela expedição que previa, inclusive, contato com indígenas 
dispersos, estimados em 1,2 milhão, visando o assentamento dessa população e 
acordos sobre limites territoriais, com base no princípio do uti possidetis. São, 
assim, reconhecidos territórios indígenas, embora limites efetivos não tivessem 
sido demarcados, permanecendo a administração sob responsabilidade federal via 
criação e operação do Serviço de Proteção ao Índio, em 1910. 


Após o desmantelamento da economia da borracha pela concorrência do 
Sudeste Asiático, a política governamental para a ocupação da Amazônia se baseia 
na imigração da população e de investimentos. Em 1927, 1 milhão de hectares 
são cedidos a imigrantes japoneses na várzea do Amazonas e área equivalente é 
concedida à Ford Motor Company ao longo do rio Tapajós, para desenvolver um 
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ambicioso projeto de plantio da borracha, cujo fracasso, devido à simplificação do 
ecossistema, contribui para nova estagnação econômica regional. 


Enquanto tais transformações se processam na Amazônia, intimamente 
associadas aos atores da economia-mundo, “poucos brasileiros sabiam onde ficava 
o Acre em 1899” (SOUZA, 1978a, p. 100). 


O Governo Vargas de 1930-1945 representa o fim da República Velha e a 
consolidação do moderno aparelho de Estado numa via autoritária, o Estado Novo. 
A partir de então, a acumulação prossegue pela expansão industrial e urbana, e cresce 
a intervenção do Estado na economia, seja na implantação de infraestrutura ou 
como empresário na indústria de base. Nesse processo, o grande território brasileiro 
se valoriza e a Amazônia se torna objeto de planejamento governamental. 


A unidade do território nacional se converte no recurso simbólico funda- 
mental para o fortalecimento do Governo Central. Incorporando tendências 
espontâneas de frentes de expansão, Vargas inicia a campanha da “Marcha para 
Oeste”, visando ocupar os “espaços vazios” do interior de modo a fazer coincidir a 
fronteira econômica com a fronteira política. A criação da Fundação Brasil Central 
(1944) é um marco dessa política que, embora em nada afetasse a Amazônia, 
estimula a fronteira móvel. 


Na Constituição de 1946, um programa de desenvolvimento é estabelecido 
para a Amazônia, que passa a ter um conceito oficial e uma delimitação, com base 
em critérios geográficos e econômicos, compreendendo 55% do território nacional. 
Em 1953, cristaliza-se um plano de desenvolvimento regional a ser implementado 
pela Superintendência do Plano de Valorização Econômica da Amazônia (Spvea), 
com poucos resultados. Mas a política de Kubitscheck de unificação dos mercados 
nacionais através de energia e transporte, e de transferência da capital federal 
para Brasília, traz grandes mudanças para a região. As rodovias Belém-—Brasília e 
Brasília-Acre, verdadeiras pinças em torno da floresta amazônica, intensificam a 
expansão pioneira que já se processava, atraindo migrantes de vários pontos do 
país bem como especuladores de terra. 


Entre 1950 e 1960 a população total da Amazônia cresce de 1 milhão para 


quase 5 milhões, acentuando-se na década de 1960. A partir de então, a ocupação 
da Amazônia torna-se uma questão de Estado, bem mais complexa e acelerada. 


4 A INTEGRAÇÃO NACIONAL DA AMAZÔNIA 
A Proclamação da República em 1889 toma a forma de um movimento de reivin- 
dicação da autonomia regional, resultando na descentralização e na formação de 
novos grupos de pressão (FURTADO, 2007). Em termos econômicos, o último 
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decênio do século XIX e a primeira metade do século XX são marcados pela expansão 
e crise da economia cafeeira, cujos mecanismos de defesa tiveram o resultado — não 
intencional, mas crucial — de deslocar o centro dinâmico da economia do mercado 
externo para o mercado interno (FURTADO, 2007). 


Este período foi também marcado pela afirmação do Estado brasileiro, tanto 
em termos de intervenção em políticas públicas como de controle do território. As 
ações do Estado na defesa do café, no estímulo à industrialização, à organização 
do mercado de trabalho e às frentes pioneiras configuraram essa fase como de 
nacional-desenvolvimentismo. Nesse contexto de afirmação do Estado, acentuam-se 
crescentemente o discurso e as ações visando à integração efetiva da Amazônia, que 
se torna prioridade nacional na segunda metade do século XX, período além do 
horizonte temporal coberto pela análise de Furtado em seu clássico livro de 1959. 


No entanto, no capítulo final sobre perspectivas e em outros estudos, Furtado 
analisa tendências e sugere propostas de políticas de desenvolvimento. Fica clara 
a concepção da possibilidade vantajosa de uma política de complementaridade 
entre o Nordeste e a Amazônia. 


4.1 Perspectiva regional de Furtado para a segunda metade do século XX 


Nas conferências em torno do tema Perspectivas da Economia Brasileira, que Furtado 
realiza no Rio de Janeiro em 1957 (FURTADO, 2006), é que melhor se podem 
entender suas propostas para as políticas de desenvolvimento econômico. 


E, nesse momento, a Amazônia emerge com maior importância para a econo- 
mia brasileira, na medida em que as desigualdades regionais passam a ser percebidas 
como um dos maiores problemas do desenvolvimento nacional. O Brasil estava 
dando os primeiros passos de crescimento econômico autossustentado, devendo-se 
esperar que se agravassem os desequilíbrios internos e externos. O objetivo estraté- 
gico da política econômica deveria ser a prevenção desses desequilíbrios e a elevação 
da taxa de crescimento. Economia e população são consideradas variáveis-chave 
para o desenvolvimento. 


Para equacionar o problema do desenvolvimento econômico brasileiro 
naquela etapa, seria necessário levantar os dados gerais do sistema, definir o que 
é crescimento econômico ótimo e esboçar um modelo de crescimento, inclusive 
com elementos de política. 


Sua reflexão inicia-se com a questão: o que se entende por economia brasileira? 
Uma política bem concebida de programação do desenvolvimento devia partir 
da percepção da economia brasileira como um sistema não-integrado. Ocorriam 
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grandes disparidades de renda e de ritmo de crescimento entre os principais sistemas 
econômicos do território brasileiro. E constituiria grave equívoco supor que esses 
problemas seriam passíveis de resolução espontânea, considerando o histórico de 
agravamento de disparidades regionais, que na época haviam se acentuado. 


Em um plano de desenvolvimento, deve-se analisar em conjunto toda a 
economia nacional. O Brasil era um evidente caso de imenso contínuo territorial 
dotado de unidade política e cultural, mas descontínuo e heterogêneo do ponto 
de vista econômico. Era, pois, necessário considerar a economia brasileira como 
um complexo de sistemas mais ou menos autônomos: 


1. Dois terços do território nacional correspondiam a um imenso vazio 
demográfico e econômico: em 5,5 milhões de km? viviam apenas 7 milhões de 
pessoas, o que atribuía à Amazônia a condição de segundo maior vazio econômico 
na superfície ocupada da Terra após o Saara. 


2. No terço restante do território desenvolviam-se dois sistemas econômicos 
autônomos: 


a) o sistema nordestino, da Bahia ao Ceará — com 18 milhões de habitantes 
e 1,3 milhão de km”; e 


b) o sistema sulino, de Minas Gerais ao Rio Grande do Sul — com 35 milhões 


de habitantes e 1,5 milhão de km”. 


Mas o sistema nordestino não apresentava o grau de integração necessário para 
constituir efetivamente um sistema econômico. Seu produto bruto per capita era muito 
baixo, desmesurada era a dimensão da economia de subsistência, compondo-se de 
manchas de atividades econômicas sem muita articulação umas com as outras. 


Como então enfrentar o desafio de entender a economia brasileira como um 
complexo de sistemas mais ou menos autônomos? 


Duas ideias centrais emergiam dessa visão e pautavam a proposta política: 


1. Não se devia pretender desenvolver simultaneamente esses sistemas, pois 
isto significaria dividir em demasia os recursos e reduzir a intensidade média de 
crescimento do conjunto — o que não significa concentrar recursos em regiões com 
maior potencialidade e abandonar as regiões com recursos escassos. 


2. A segunda ideia, associada à primeira, era a da importância da população; 
tendo-se em vista que políticas de desenvolvimento pressupõem uma compreensão 
dos objetivos nacionais de desenvolvimento tanto para a região que perde como para 
a que ganha população, é necessário classificar as regiões em superpovoadas e subpo- 
voadas, isto é, com excedente de população e excedente de terras, respectivamente. 
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Ficava clara a interdependência entre o Nordeste e a Amazônia, preconizada 
pelo autor. O Nordeste não era uma economia independente com autonomia de- 
cisória; pobre de terras (já apropriadas) e de alimentos, tendo que tirar vantagem 
da abundância de mão de obra, e cujos caminhos eram a industrialização — que 
exige organização agrícola — e o deslocamento de população em casos de seca e/ou 
outros problemas. A Amazônia era praticamente despovoada e rica em terras. Para 
essa região a preocupação central consistia em evitar a dispersão de esforços; estava 
fora de alcance encará-la como problema a ser enfrentado em conjunto. Os recursos 
de que o Brasil então dispunha para aplicar na Amazônia eram apenas suficientes 
para que a região não se despovoasse ainda mais. Urgia, portanto, identificar na 
região os setores suscetíveis de utilização econômica a curto e médio prazo como, 
por exemplo, o manganês, a juta, o petróleo, a celulose. O importante seria estudar 
muito bem os problemas antes de passar à ação prática, identificando o setor sus- 
cetível de desenvolvimento imediato e aí concentrar esforços. 


Se a ideia do deslocamento da população logo foi utilizada, o mesmo não 
ocorreu com as demais sugestões. 


4.2 O papel da Amazônia no projeto geopolítico para a modernidade 
brasileira 
Com a formação do moderno aparelho de Estado associada à crescente intervenção 
estatal na economia e no território, o processo de apropriação e uso do território 
amazônico se acelera e se torna contínuo. 


Do discurso e de tímidas medidas anunciadas para a região, passa-se a 
considerar a Amazônia como prioritária no projeto geopolítico concebido para 
a modernização da sociedade e do território nacionais e para alcançar um novo 
padrão de inserção do país na ordem planetária. 


O projeto da modernidade tem características inerentes à estrutura do Estado 
brasileiro e ao papel nele exercido pelas Forças Armadas. Gestado por segmento da 
elite militar desde fins dos anos 1940, em pleno regime liberal, o projeto certamente 
não é fruto apenas dos militares, mas também de frações da elite civil que ajudou 
a sustentá-lo. Dois aspectos da atuação dos militares, contudo, devem ser ressal- 
tados: 17) a intencionalidade de avanço e o controle da Ciência e Tecnologia como 
fundamento da soberania nacional, e não apenas a indústria de bens de capital, e 
da consolidação do papel dirigente do Estado, entendido como único ator capaz 
de, por meio de planejamento racional, promover a transformação acelerada da 
economia e do território, condição da ascensão do país na nova era mundial; e 17) a 
instrumentalização do espaço como condição de execução do projeto. O Programa 
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de Integração Nacional (PIN) correspondeu a uma ação rápida e combinada para 
simultaneamente completar a apropriação física do território, unificar, modernizar 
e expandir a economia e estender a ação do Estado (BECKER, 1995). 


Implicações de ordem geopolítica interna e externa tornam a ocupação da 
Amazônia uma prioridade nacional. Entre 1966 e 1985 deu-se o planejamento 
regional para integração efetiva da região, o Estado tomando a iniciativa de um 
novo e ordenado ciclo de devassamento amazônico. 


Nesse processo, algumas ideias de Furtado tiveram importante papel, mas 
com interpretação diversa. Trata-se da ideia de colonização da Amazônia mediante 
estímulo à imigração nordestina, realizada, contudo, sem os complementos eco- 
nômicos e de circulação necessários a uma experiência consolidada. Outra ideia 
que parece ter sido tomada de empréstimo com sentido diferente e que foi incor- 
porada ao discurso do vazio demográfico foi a do despovoamento da Amazônia, 
desconhecendo-se a presença de populações tradicionais e dos índios. 


À ocupação da Amazônia foi considerada prioridade nacional por várias razões. A 
região foi percebida como solução para as tensões sociais internas decorrentes da expulsão 
de pequenos produtores do Nordeste e do Sudeste pela modernização da agricultura. 
Sua ocupação também foi percebida como prioritária para impedir a possibilidade de 
nela se desenvolverem focos revolucionários. Em nível continental, duas preocupações 
se apresentavam: a migração, nos países vizinhos, para suas respectivas Amazônias que, 
pela dimensão menor desses países, estão situadas muito mais próximas dos centros 
vitais de cada um deles, e a construção da Carretera Bolivariana Marginal de la Selva, 
artéria longitudinal que se estende pela face do Pacífico na América do Sul, significando 
a possibilidade de vir a capturar a Amazônia continental para a órbita do Caribe e do 
Pacífico, reduzindo a influência do Brasil no coração do continente e na saída pelo 
Atlântico. Finalmente, em nível internacional, vale lembrar a proposta do Instituto 
Hudson, de transformar a Amazônia num grande lago para facilitar a circulação e a 
exploração de recursos, o que certamente não interessava ao projeto nacional. 


Poderosas estratégias deram suporte ao projeto de ocupação acelerada da 
região. Modernizaram-se as instituições: em 1966 o Banco de Crédito da Borracha 
é transformado em Banco da Amazônia (Basa), e a Spvea em Superintendência de 
Desenvolvimento da Amazônia (Sudam), ambos permanecendo até hoje. Ainda 
na década de 1960 é criada a Zona Franca de Manaus, um enclave industrial em 
meio à economia extrativista e próximo à fronteira Norte. 


Mas o projeto geopolítico se apoiou, sobretudo, em estratégias territoriais que 
implementaram a ocupação regional, num caso exemplar do que Henri Lefebvre con- 
ceituou como “a produção do espaço” pelo Estado (LEFEBVRE, 1978). Segundo 
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esse autor, após a construção do território, fundamento concreto do Estado, este 
passa a produzir um espaço político, o seu próprio espaço, para exercer o controle 
social, constituído de normas, leis, hierarquias. Para tanto, o Estado desenvolve 
uma tecnologia espacial e impõe sobre o território uma malha de duplo controle 
— técnico e político — constituída de todos os tipos de conexões e redes, capaz de 
controlar fluxos e estoques, e tendo as cidades como base logística para a ação. 
Essa malha, que denominamos “malha programada”, foi implantada entre 1966 e 
1985 pelo Estado brasileiro na Amazônia, visando completar a apropriação física 
e o controle do território. 


Às principais estratégias que compõem a malha, algumas das quais reproduzem 
as do legado histórico, são: 


Implantação de redes de integração espacial. Trata-se de todos os tipos de rede, 
destacando-se quatro quanto ao investimento público. Primeiro, a rede rodoviária, 
ampliada com a implantação de grandes eixos transversais como Transamazônica e 
Perimetral Norte, e intrarregionais como Cuiabá-Santarém e Porto Velho-Manaus. 
Segundo, a rede de telecomunicações comandada por satélite, que difunde os 
valores modernos pela T'V e estreita os contatos por uma rede telefônica muito 
eficiente. Cerca de 12 mil km de estradas foram construídos em menos de cinco 
anos e um sistema de comunicação em micro-ondas de 5.110 km em menos de três 
anos. Terceiro, a rede urbana, sede das redes de instituições estatais e organizações 
privadas. Finalmente, a rede hidroelétrica, que se implantou para fornecer energia, 
o insumo básico da nova fase industrial. 


Subsídios ao fluxo de capital e indução dos fluxos migratórios. A partir de 
1968, mecanismos fiscais e creditícios subsidiaram o fluxo de capital do Sudeste 
e do exterior para a região, através de bancos oficiais, particularmente o Basa. Por 
outro lado, induziu-se a migração através de múltiplos mecanismos, inclusive 
projetos de colonização, visando ao povoamento e à formação de um mercado de 
mão de obra local. 


Superposição de territórios federais sobre os estaduais. A manipulação do 
território pela apropriação de terras dos estados foi um elemento fundamental 
da estratégia do governo federal, que criou por decreto territórios sobre os quais 
exercia jurisdição absoluta e/ou direito de propriedade. 


O primeiro grande território criado foi a Amazônia Legal, superposta à região 
Norte. Em 1966, a Sudam demarcou os limites da atuação governamental, somando, 
aos 3,5 milhões de km? da região Norte, 1,4 milhão de km?, construindo assim a 
Amazônia Legal. Em seguida, em 1970-1971, o governo determinou que uma faixa 
de 100 km de ambos os lados de toda estrada federal pertencia à esfera pública, 
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segundo a justificativa de sua distribuição para camponeses em projeto de colonização. 
Só para o Estado do Pará, isto significou a perda de 83 milhões de ha (66,5% desse 
estado) para as mãos federais. Através dessa estratégia, o governo federal passou a 
controlar a distribuição de terras, adquirindo grande poder de barganha. 


Após o primeiro choque do petróleo em 1974, uma estratégia seletiva se 
implantou o Programa de Polos Agropecuários e Minerais da Amazônia (Polama- 
zônia). Quinze “polos de desenvolvimento” canalizam os investimentos, cada polo 
especializado em determinadas atividades de produção. O governo considerou 
a colonização lenta e onerosa, e estimulou imigrantes dotados de maior poder 
econômico, resultando na expansão das empresas agropecuárias e de mineração. 
A seletividade aumentou com o segundo choque do petróleo e a súbita elevação 
dos juros no mercado internacional, levando à escalada da dívida externa, que 
finalmente esgotou esse modelo. 


Procurando reduzir a despesa pública, aumentar rapidamente as exportações 
e desenvolver tecnologia, o planejamento passou a concentrar recursos em poucas 
e grandes áreas selecionadas e também a ampliar a ação militar entendida como 
necessária à solução dos conflitos, como foi o caso, respectivamente, do Programa 
Grande Carájas (PGC), de 1980, e do Projeto Calha Norte (PCN), de 1985, 
último grande projeto dessa fase. 


Há que se chamar a atenção para o papel simbólico, embora poderoso, dos 
recortes territoriais superpostos ao poder dos estados que, na verdade, não redefi- 
niram o território, e foram, inclusive, extintos em fase posterior. 


Ao domínio do modelo de ocupação baseado na visão externa e nas relações 
com a metrópole e o mercado internacional, correspondeu o modelo de redes em 
termos de geometria territorial: redes de circulação e de telecomunicação, pelas 
quais passaram a se mobilizar os novos fluxos de mão de obra, capital e informação; 
a implantação concreta das rodovias, que alterou profundamente o padrão da 
circulação e do povoamento regional; e as conexões fluviais perpendiculares à 
calha do rio Amazonas, que foram, em grande parte, substituídas por conexões 
transversais das estradas que cortaram os vales dos grandes afluentes e a floresta. As 
distâncias e o tempo de conexões se reduziram de meses para horas. Mas a violência 
dessa ocupação acelerada resultou em duas concentrações em termos de áreas: 7) o 
conhecido ciclo de desmatamento/exploração da madeira/pecuária associado a 
intensos conflitos sociais e ambientais, calculando-se o alcance do desmatamento 
até cerca de 50 km a cada lado das rodovias; e 11) as concentrações representadas 
pelos projetos de colonização. Marcados por instabilidade, alto grau de evasão — 
gerando grande mobilidade intrarregional da população — e fraco desempenho 
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econômico, em nível geopolítico, contudo, esses dois aspectos foram importantes 
para a ocupação do território e, sobretudo em nível social, configuraram-se como 
a base crucial para a formação de novas sociedades locais e para um aprendizado 
sociopolítico que tem significantes repercussões atuais. 


O povoamento regional passou a ter um padrão concentrado, sobretudo ao 
longo das rodovias, separado por grandes extensões florestais. Numa outra escala, 
o adensamento das estradas na borda da floresta gerou o grande arco de desmata- 
mento e os focos de calor (ver mapa). 


Os nós nas redes correspondem a povoamentos concentrados vinculados, 
sobretudo, à indústria e às cidades. No caso dos grandes projetos industriais, 
formou-se a chamada economia de enclaves. O exemplo mais contundente é a 
Zona Franca de Manaus, econômica e geopoliticamente estratégica, implantada 
em meio a uma economia extrativista e em posto avançado da fronteira Norte; 
independentemente de recursos naturais, foi capaz de gerar riqueza e organizar 
um mercado de trabalho sem provocar impactos ambientais, utilizando circulação 
fluvial e aérea. O grande projeto industrial baseado em recursos naturais tem forma 
espacial diferente e específica caracterizada por: 1) a escala gigante; 77) o isolamento 
e a dissociação das forças locais; 771) a conexão com sistemas econômicos globais e 
a implantação da ferrovia para exportação da produção; e iv) a presença de núcleos 
espontâneos ao lado do núcleo planejado, expressando a segmentação da força de 
trabalho. Na verdade, não são enclaves, porque provocam desestruturação. Pro- 
blemas de poluição e erosão são gerados, a exclusão da sociedade local é perversa 
e a atração de imigrantes é intensa. 


Quanto às cidades, tiveram um papel logístico essencial no processo de ocupação. 
A Amazônia tornou-se uma floresta urbanizada com 61% da população em 1996 e 69% 
em 2000 vivendo em núcleos urbanos, apresentando ritmo de crescimento superior ao 
das demais regiões do país a partir de 1970, e uma desconcentração urbana, na medida 
em que cresceu a população não mais apenas nas capitais estaduais, mas nas cidades de 
menos de 100 mil habitantes. É verdade que as cidades se tornaram um dos maiores 
problemas ambientais da Amazônia, dadas a velocidade da imigração e a carência de 
serviços, mas são também importantes mercados regionais. 


Que /ições podem ser extraídas desse processo? O privilégio atribuído aos grandes 
grupos e a violência da implantação acelerada da malha tecnopolítica, que tratou o 
espaço como isotrópico e homogêneo, com profundo desrespeito pelas diferenças 
sociais e ecológicas, tiveram efeitos extremamente perversos nas áreas onde essa malha 
foi implantada, destruindo, inclusive, gêneros de vida e saberes locais historicamente 
construídos. Essas são lições a aprender sobre como não planejar uma região. 
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Tais constatações, contudo, não devem fazer tábula rasa das mudanças estruturais 


que acompanharam esse conflituoso processo. Há que reconhecê-las porque são poten- 


cialidades com que a região pode contar para o seu desenvolvimento (ver quadro). 


Mudanças estruturais na Amazônia: geopolíticas dos grupos sociais — resistência à 
livre apropriação tanto na construção material quanto na organização social 





Mudança estrutural 


Principais impactos negativos 


Construções 





1. Conectividade — Estrutura 
de articulação do território: 
redes de telecomunicações e 
transporte 


e migração/mobilidade do trabalho; 
e desflorestamento; e 

e desrespeito às diferenças sociais 
e ecológicas 


e acréscimo e diversificação da população; 
e casos de mobilidade ascendente; 

e acesso à informação — alianças/parcerias; e 
e urbanização 





2. Industrialização — estrutura 
da economia 


e grandes projetos — “economia 
de enclave”; 

e subsídio a grande empresa; e 
e desterritorialização e meio 
ambiente afetado (Tucuruí) 


e urbanização e industrialização de Manaus, 
Belém, São Luís, Marabá; 

e 2º no paisvalor total produção mineral; 

e 3º no país/valor total produção de bens de 
consumo duráveis; e 

e transnacionalização da Companhia Vale do 
Rio Doce (CVRD) 





3. Urbanização — estrutura do 
povoamento 


Macrozoneamento — 
povoamento linear; arco em 
torno da floresta 


e inchação — problema ambiental; 
e rede rural — urbana — ausência 
de presença material da cidade — 
favelas; 

e sobreurbanização — isto é, sem 
base produtiva; e 

e arco do desflorestamento e focos 
de calor 


e quebra da primazia histórica de Belém-Manaus; 





e nós das redes de circulação/informação; 
e retenção da expansão sobre a floresta; 

e mercado verde; 

e locus de acumulação interna, 1º vez na 

história recente; e 


e base de iniciativas políticas e da gestão 


ambienta 





4. Organização da sociedade 
civil — estrutura da sociedade 


e conflitos sociais/ambientais; e 
e conectividade + mobilidade + 
urbanização 


e diversificação da estrutura social; 

e formação de novas sociedades locais — 
sub-regiões; 

e conscientização — aprendizado político; 


e organização das demandas em projetos 





alternativos com alianças/parceiros 
externos; e 
e despertar da região — conquistas da cidadania 





5. Malha socioambiental — 
estrutura de apropriação do 
território 


e conflitos de terra e de territoria- 
lidade; e 


e conflitos ambientais 


e formação de um vetor tecnoecológico; 

e demarcação de terras indígenas; 

e multiplicação e consolidação de Unidades de 
Conservação (UCs); 

e PAGAIS nos estados; Programa de Desenvolvi- 
mento de Área (PDA); e 

e capacitação de quadros de Zoneamento 
Ecológico Econômico (ZEE) 








6. Nova escala 


e conflitos/construções 





Amazônia como uma região do Brasil 





Fonte: Elaboração da autora. 
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Enfim, a Amazônia passou a ser uma efetiva região do país. Nesse processo de 
conflitos e mudanças, elaboraram-se geopolíticas de diferentes grupos sociais e, fato 
novo na região, resistências à sua livre apropriação externa, tanto em termos de cons- 
trução material quanto de organização social, que influíram no seu contexto atual. 


5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 


Furtado (2007, p. 327) sugere que o desenvolvimento do país na segunda metade 
do século XX teria como fator determinante o mercado interno e a indústria de 
bens de capital: “A transformação estrutural mais importante que possivelmente 
ocorrerá no terceiro quartel do século XX será a redução progressiva da importância 
do setor externo no processo de capitalização”. E, se até a primeira metade desse 
século, o desenvolvimento apresenta-se com um mínimo de integração ao sólido 
núcleo dinâmico do Sul do país, à medida que o desenvolvimento industrial se 
sucede, acentua-se a integração bem como as disparidades de níveis regionais de 
renda que constituirão uma das preocupações centrais da política econômica. A 
solução para o problema exigirá uma nova forma de integração da economia na- 
cional, distinta da simples articulação, o que vai requerer, por um lado, a ruptura 
de formas arcaicas de aproveitamento de recursos em certas regiões e, por outro, 
uma visão de conjunto do aproveitamento de recursos e fatores do país (FURTADO, 


2007, p. 333-334). 


Ao que tudo indica, contudo, o setor exportador não perdeu sua primazia, 
envolvendo rápida expansão da fronteira móvel na Amazônia, e as políticas públicas 
para a região não promoveram uma integração regional efetiva. 


Nesse contexto, a ideia de complementaridade entre as regiões Nordeste super- 
povoada e amazônica contida na Iransamazônia nordestina foi pinçada do discurso 
e utilizada na estratégia de ocupação da Amazônia, mas num contexto muito diverso 
daquele proposto por Furtado. Enquanto este sugeria um estudo cuidadoso para 
identificar setores aptos a receber investimentos, evitando-se a dispersão de recursos, 
o PIN ousou tratar a Amazônia inteira, estimulando a apropriação das terras por 
empresários para atividades não adequadas à região e induzindo a imigração em 
massa sem criar as condições de vida adequadas para sustentá-la. 


Trata-se, na verdade, de uma segunda transumância para a Amazônia, em 
grande parte, mas não apenas do Nordeste e, sim, do país inteiro. Conduzida pelo 
Estado, essa estratégia foi bem expressa no discurso de “resolver o problema dos 
homens sem terra com as terras sem homens” do PIN. 
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Mais um modelo inadequado ao povoamento e ao desenvolvimento regional, 
fato que, associado à crise do Estado — financeira e política — e à conscientização 
da população, favoreceu a retomada da influência das forças externas da economia- 
mundo, agora sob a feição da globalização. Retoma força a condição amazônica 
de fronteira-mindi ainda não desenvolvida e tampouco integrada. 


A análise aqui efetuada justifica a hipótese de que a Amazônia não se desen- 
volve porque não é plenamente integrada e vice-versa, não é integrada porque não 
se desenvolve. Cumpre quebrar esse círculo virtuoso com novas estratégias que 
utilizem o capital natural sem destruí-lo e que gerem riqueza para as populações 
regionais. Só assim a região participará plena e adequadamente do fortalecimento 
da economia e da soberania do Brasil. 
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CAPÍTULO 9 


TERRA E MÃO DE OBRA EM FORMAÇÃO ECONÔMICA DO 
BRASIL 


Guilherme Delgado 


1 INTRODUÇÃO 


A releitura de Formação Econômica no Brasil (FEB) sob o enfoque da mão de obra 
e da estrutura agrária, meio século depois da sua primeira edição e apenas quatro 
anos depois do falecimento do autor, Celso Furtado, requer uma devida contex- 
tualização preliminar. Conquanto mão de obra e estrutura agrária sejam centrais 
nessa obra, a interação dos dois temas não fica explícita em “capítulos” ou em 
“partes” estruturadas do livro, mas surge em conceitos-chave nas partes III e IV, 
que tratam das longas transições ora para uma economia assalariada, ora para um 
sistema industrial. 


Em FEB são fundamentos essenciais a terra e o homem, em interação no 
processo histórico de construção da economia e da sociedade. Celso Furtado captou 
essa relação com maestria, à semelhança daquilo que fez Karl Polany ao analisar 
a formação econômica do capitalismo na Europa em sua obra clássica 4 Grande 
Transformação (POLANY, 2000). 


Geralmente a releitura de textos clássicos da história é instigada por situações e 
problemas contemporâneos cuja compreensão mais estruturada escapa às explicações 
da própria conjuntura. O caso presente é precisamente uma situação paradigmal. 


Ao fazer-se a releitura dessa obra — considerados os desafios do presente —, 
é preciso, para lhe ser fiel, isolar os elementos essenciais do texto original daquilo 
que lhe foi acrescentado por Celso Furtado em inúmeros textos posteriores, nos 
quais também analisa a estrutura agrária e a mão de obra no desenvolvimento 
brasileiro.! Ao final fazemos alguns comentários sobre esses acréscimos, que, como 
se verá, aprofundam aquilo que já havia sido abordado em FEB. 





1. Para uma análise abrangente da estrutura agrária no conjunto da obra de Furtado, ver Szmrecsányi (2009). 
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2 A ECONOMIA DE TRANSIÇÃO PARA O TRABALHO ASSALARIADO 


FEB está dividido em cinco partes: 1) Fundamentos Econômicos da Ocupação Ter- 
ritorial; Il) Economia Escravista de Agricultura Tropical; HI) Economia Escravista 
Mineira; IV) Economia de Transição para o Trabalho Assalariado; e V) Economia 
de Transição para um Sistema Industrial — sendo a parte IV aquela em que o autor 
desenvolve com maior clareza o que denomina problema da mão de obra. 


Em meados do século XIX a Inglaterra pressiona o sistema escravista brasi- 
leiro a adaptar-se às novas exigências do liberalismo econômico, impondo o fim 
do tráfico de escravos. Mas haverá também escassez, ainda que por outras razões, 
do denominado trabalho livre. 


A transição brasileira do regime escravista para o de trabalho livre será a 
mais longa do continente americano e não se dará precisamente mediante o assa- 
lariamento capitalista na agricultura e nos serviços, como o próprio título sugere, 
mas mediante diferentes arranjos regionais de relações de trabalho, de longa data 
conviventes na economia colonial. Furtado identifica aí um conceito-chave para 
entender nossa história econômica — a economia de subsistência ou o setor de 
subsistência da economia, no qual as relações sociais da propriedade fundiária com 
a mão de obra se haviam estruturado à margem do escravismo, permanecendo 
intactos depois da abolição. 


O “Setor de Subsistência”, que se estendia do norte ao extremo sul do país, caracterizava-se por uma 
grande dispersão. Baseando-se na pecuária, era mínima sua densidade econômica. Embora a terra fosse o 
fator mais abundante, sua propriedade estava altamente concentrada. O sistema de sesmarias concorrera 
para que a propriedade de terra, antes monopólio real, passasse às mãos de número limitado de indivíduos 
que tinham acesso aos favores reais (...). Dentro da economia de subsistência cada indivíduo ou unidade 
familiar deveria encarregar-se de produzir alimentos para si mesmo. A “roça” era e é a base da economia 
de subsistência. Entretanto, não se limita a viver de roça o homem da economia de subsistência. Ele está 
ligado a um grupo econômico maior, quase sempre pecuário, cujo chefe é o proprietário da terra onde se 
tem a sua roça. Dentro desse grupo desempenha funções de vários tipos, de natureza econômica ou não, 
e recebe uma pequena remuneração que lhe permita cobrir gastos monetários mínimos. Ao nível da roça 
o sistema é exclusivamente de subsistência, ao nível de unidade maior é misto, variando a importância da 
faixa monetária, de região para região e de ano para ano numa região (FURTADO, 1970, p. 120). 


O setor de subsistência da economia colonial apoia-se ou vincula-se de Norte 
a Sul aos ramos mercantis ligados à exportação — “srande lavoura” e mineração. 
Mas subsiste e autonomiza-se destes em vastas regiões do país, onde penetra exten- 
sivamente à pecuária; ou durante longos períodos históricos em que as atividades 
primário-exportadoras entram em declínio. O exemplo bem documentado é o 
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longo período de exaustão do ciclo do ouro (1760-1850),? até que se configurasse 
a expansão cafeeira no Vale do Paraíba e depois no interior paulista. 


Na segunda metade do século XIX haverá problemas de diferentes origens 
com a mão de obra do setor primário da economia, concorrendo no geral para sua 
escassez. Mas é preciso aqui qualificar o problema em suas distintas causalidades: 17) a 
proibição tácita ou explícita do tráfico de escravos pela marinha britânica desde 
os anos 1840; 77) a expansão cafeeira no Sudeste, em contínuo desenvolvimento 
desde os anos 1830; e 111) no último quartel do século XIX ocorrerá a expansão da 
economia da borracha no Norte. 


A proibição do tráfico de escravos é na verdade um capítulo da questão social 
daquele século — o trabalho escravo, cuja solução de compromisso com a Lei da 
Abolição independe da escassez de mão de obra livre. Na verdade, os vários matizes 
do problema da mão de obra configuram diferentes formas das relações de trabalho, 
ligadas à estrutura agrária, ambas herdadas do sistema colonial. Seu equacionamento 
nesta segunda metade do século XIX influenciará a formação social e econômica 
do Brasil até os nossos dias. 


Em FEB o problema da mão de obra é tratado explicitamente nos capítulos 
XXI a XXIV. Aborda-se a questão sob diferentes perspectivas: 7) da oferta potencial 
de mão de obra do setor de subsistência; 77) da solução da escassez da mão de obra 
pela imigração europeia e depois asiática, que atenderá principalmente a demanda 
do setor cafeeiro; 111) da questão da mão de obra em face da expansão da economia 
da borracha na Amazônia; 1v) da eliminação do trabalho escravo e das suas conse- 
quências no mundo do trabalho, em face da estrutura agrária preexistente. 


2.1 Oferta de trabalho do setor de subsistência 


A partir da documentação referente aos Censos Demográficos de 1872 e 1900, 
Furtado dimensiona um potencial demográfico do setor de subsistência, quan- 
titativamente suficiente para atender às diversas pressões de demanda oriundas 
da expansão cafeeira ou de quaisquer outros núcleos regionais de crescimento na 
segunda metade do século XIX — pecuária no Sul, borracha no Norte, cacau na 
Bahia e circunstancialmente açúcar no Nordeste, com a experiência dos engenhos 
centrais depois de 1875.º 





2. O ciclo do ouro no Brasil, século XVIII, é relativamente curto; concentra seu período de expansão durante a primeira metade desse 
século, com pico de exportações em 1760. O longo período que sucede esse auge, até uma efetiva estruturação da economia cafeeira 
(segunda metade do século XIX), é na verdade um século de regressão a atividades de subsistência. 


3.0 Censo Demográfico de 1872 revela uma população escrava de 1,5 milhão de pessoas, cerca de 15% da população total. Por mera 
inferência estatística conclui-se sobre o tamanho da população livre, considerando-se uma população total de cerca de 10,0 milhões 
de pessoas. 


232 | GUILHERME DELGADO 


O setor de subsistência da economia depende essencialmente da grande pro- 
priedade territorial. Quando utiliza esse conceito na história econômica colonial, 
Furtado está fazendo uma análise da estrutura agrária brasileira e da configuração 
dentro dela das relações de trabalho externas ao escravismo. Refere-se explicitamente 
às muitas formas de parceria pecuária ou do vínculo da “roça” de subsistência com as 
grandes sesmarias coloniais. Depois de 1850, essas propriedades são legalizadas pela 
Lei de Terras de 1850, e se reforça o vínculo de dependência dos trabalhadores do 
setor de subsistência com os seus respectivos “patrões” — grandes proprietários. 


Essa massa de população geograficamente dispersa e situada à margem da 
grande lavoura escravista é uma categoria até certo ponto estranha ao conceito 
de mercado de trabalho nacional ou mesmo regional, antes e também depois da 
abolição. Para tanto concorre uma certa autarquia das relações econômicas inter- 
provinciais, que impede a mobilidade da mão de obra. Mas, no essencial, há que 
se considerar que não há propriamente salário ou assalariamento que vincule essa 
força de trabalho à produção mercantil. 


Existe um controle político e social desses trabalhadores dispersos no setor 
de subsistência, por motivos econômicos e extraeconômicos. Esse status não será 
afetado pela Lei da Abolição, nem pela escassez de mão de obra, que advém com 
a expansão cafeeira e de outras commodities regionais. 


Até meados do século XIX a economia brasileira irá se configurar como um 
conjunto pouco integrado (para dentro) de atividades regionais — o café no Vale 
do Paraíba, a pecuária no Sul, a economia dos sertões mineiros, a pecuária dos 
sertões nordestinos, o açúcar da Zona da Mata, e as províncias do Maranhão e do 
Pará respondendo por determinados surtos do algodão e do arroz. Nesse território 
concentra-se a maior parte da população ocupada, que apenas em pequena pro- 
porção vincula-se ao setor exportador. 


Quando o setor exportador se amplia, puxado pela expansão cafeeira, já nas 
duas últimas décadas do século, cria-se uma pressão forte por mão de obra livre, 
que já é largamente majoritária; mas que não se integra ao mundo de trabalho 
pela via clássica do assalariamento.é Em termos demográficos, a população das 
províncias do Nordeste corresponde a 46,5% da população brasileira em 1872 e 
seu setor de subsistência concentra-se fortemente no semiárido. 


Na verdade, no caso do semiárido nordestino o grande fator de migração 
intrarregional e inter-regional, oriunda da força de trabalho albergada no setor de 


4. A população rural livre no Censo Demográfico de 1872 — Lavradores, Pescadores, Criadores, Jornaleiros e Criados, segundo classificação 
elaborada por Cardoso (1977, p. 19) —, relativamente à População Economicamente Ativa (PEA), é de 68,61% em São Paulo; 61,0% 
na Bahia; 67,71% em Pernambuco; 77,1% no Rio Grande do Sul; e, em média, 58% no Brasil. 
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subsistência, ainda no século XIX, é o fenômeno das grandes secas de 1877-1880, 
1888, 1898 e 1915. Mas a oferta forçada de trabalho se faz em condições tão graves, 
que imediatamente não se conecta com a demanda paulista pela expansão cafeeira. 
Primeiramente é uma migração de sobrevivência para os próprios centros urbanos 
do Nordeste, depois é uma migração organizada para o Norte, para extração da 
borracha. Residualmente ocorrerá migração de segunda instância para o eixo Rio 
— São Paulo. A solução ao problema da mão de obra para a expansão cafeeira nas 
décadas finais do século XIX já havia sido decidida: era a imigração europeia. 


2.2 Imigração europeia para o Sudeste e migração nordestina para o Norte 


A distribuição espacial da população brasileira entre 1872 e 1920 sofrerá uma 
alteração significativa, seja pelo deslocamento regional dos centros dinâmicos da 
economia para o Sudeste, seja pelos efeitos autônomos das migrações internas 
forçadas. Na tabela 1, resumimos, para os quatro primeiros Censos Demográficos 
nacionais (1872, 1890, 1900 e 1920), esse deslocamento populacional. 


TABELA 1 
Brasil: distribuição regional da população em diferentes anos censitários — 1872-1920 








1872 1890 1900 1920 
Norte (AM, PA, AC) 3,29 3,32 4,01 4,70 
Nordeste (MA, PI, CE, RN, PB, PE, 
AL, SE, BA) 46,56 41,87 38,97 36,70 
Sudeste (MG, ES, SP (RJ + DF)) 40,72 42,59 44,49 44,58 
SP 8,28 9,66 13,18 15,00 
Centro-Oeste (MT, GO) 2,18 2,24 2,16 2,40 
Sul (PR, SC, RS) 7,25 9,98 10,37 11,54 
Brasil: população igual a 
100% ou (milhões) 100,00 = 10,112 100,00 = 14,333 100,00 = 17,318 100,00 = 30,635 





Fonte: IBGE (1950). Regiões modificadas pelo autor, conforme composição estadual (constante do texto). 


Observa-se que nesse período (1872 a 1920), a participação da população dos 
estados do Nordeste cai de 46,5% para 36,7%, enquanto nos estados do Sudeste 
essa participação eleva-se de 40,7% para 44,6%, afetada basicamente pelo Estado 
de São Paulo. 


Nas duas últimas décadas do século XIX e início do século XX a população 
total cresceu 2,1% ao ano (a.a.) entre 1872 e 1900, e 2,8% a.a. entre 1900 e 1920. 
Neste meio século a população triplica, saltando de 10,1 milhões para 30,6 milhões, 
segundo os dados dos respectivos censos demográficos. 
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Em 1920, se excetuarmos Rio de Janeiro e São Paulo, que já haviam atingido 
1,6 e 1,1 milhão de habitantes, respectivamente, o restante da estrutura urbana do 
país registrava apenas quatro cidades na faixa dos 300 mil a 600 mil habitantes” 
e uma enorme dispersão populacional pela zona rural e pequenas aglomerações. 
Nesse contexto econômico e demográfico, a substituição do trabalho escravo e o 
atendimento à expansão agrícola, principalmente a partir de 1880, somente no caso 
do café encontrarão no assalariamento contratual” e na imigração europeia uma 
forma similar ao contrato de trabalho capitalista clássico. Mesmo esse mercado de 
trabalho somente assim se constitui numa segunda etapa das imigrações, depois 
de 1870, quando, por pressão dos países de origem dos imigrantes, os cafeicultores 
são levados a formalizar contratos monetários. 


À expansão coetânea da produção da borracha na Amazônia (FURTADO, 
1970, cap. 23) se fará basicamente com atração da mão de obra nordestina, tangida 
pelas secas dos anos 1880 e 1890, mediante condições completamente adversas, 
parecidas àquilo que hoje denominamos “trabalho similar à escravidão”. Por essa 
época (final do século XIX), e mesmo muito depois (Segunda Guerra Mundial), 
o trabalho semisservil dos migrantes nordestinos ou dos “soldados de borracha”, 
durante a Segunda Guerra Mundial, será encarado com juízos de “normalidade” 
pela sociedade e pelo Estado da época. 


Furtado tem clareza quando trata do setor de subsistência da economia, de 
que neste reside um excedente estrutural de força de trabalho não qualificada. O 
grande vetor de atração dessa força de trabalho às várias experiências regionais de 
crescimento é constituído pelos surtos de commodities, do último quartel do século 
XIX. Esses trabalhadores assim atraídos irão submeter-se a relações de trabalho que 
apenas acidentalmente sugerem assalariamento. Ademais, a presença de um enorme 
setor de subsistência, conexo à economia da grande lavoura de commodities, pressiona 
persistentemente para baixo o nível dos salários monetários pagos nesta última. 


Em sua essência, esse mundo do trabalho refletirá relações de dependência 
ora do morador de condição, ora do parceiro pecuário, ora do agregado, ora do 
empregado semiassalariado e de todos eles com relação ao proprietário da terra 
e/ou dos meios comerciais. Não havendo plena mobilidade inter-regional dessa 
força de trabalho no mercado de trabalho e nem possibilidade de sua efetiva 
reprodução numa economia de propriedade familiar autônoma, sua reprodução 
histórica no setor de subsistência da economia é mais uma barreira à evolução do 





5. Conforme dados citados por Cardoso (1977, p. 21, tabela 4). 


6. Para uma análise específica do assalariamento na expansão cafeeira, ver Silva (1976, p. 43-44). 
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assalariamento na economia rural brasileira. Essa estrutura de relações de trabalho 
se manterá no longo prazo. 


Por esta razão, podemos até certo ponto desconsiderar (na segunda metade 
do século XIX) o Brasil urbano como fator explicativo do crescimento popula- 
cional. Concentramo-nos nos grandes focos regionais de expansão da ocupação 
agropecuária que se desenvolve neste meio século. Furtado destaca — com toda 
razão — a expansão cafeeira, liderada por São Paulo, sem perder de vista outros 
centros regionais que são inseridos na economia mundial de então, cada qual 
com suas peculiaridades: a borracha no Norte, o algodão e arroz no Maranhão, a 
economia do cacau no sul da Bahia, o algodão arbóreo no semiárido nordestino, 
e a própria economia do açúcar que, pela experiência dos engenhos centrais, passa 
a ser reativada a partir de 1878. A expansão da pecuária gaúcha no período se faz 
muito mais ligada ao comércio interior com São Paulo.” 


Essa expansão agrícola se fez basicamente pela incorporação de novas terras e 
força de trabalho, preponderantemente não escrava. Mas a substituição do trabalho 
escravo pari-passu ao incremento da produção do café e da borracha — e das outras 
experiências regionais — também se dará mediante arranjos regionais autônomos. 
Muito embora Furtado (1970, p. 233) afirme que “(...) a segunda metade do sé- 
culo XIX se caracteriza pela transformação de uma economia escravista de grandes 
plantações em um sistema baseado no trabalho assalariado (...)”, tal assertiva não é 
válida para o país como um todo. As soluções para resolver os problemas de escassez 
de trabalho no século XIX não estruturam o mercado de trabalho nacional. Tam- 
pouco a transição do escravismo para o assalariamento ocorrerá de maneira geral 
na economia rural e de serviços. Falta ainda por esta época um ciclo importante 
de expansão urbano-industrial — emergente no eixo Rio-São Paulo nos anos 1920, 
mas que somente depois dos anos 1930 se configurará, passando efetivamente a 
constituir um importante polo de assalariamento urbano. 


A economia do trabalho que emergirá da transição da economia primário- 
exportadora da República Velha para a era da industrialização substitutiva de 
importações estará permanentemente regulada por uma oferta de trabalho não 
qualificado, oriundo do setor de subsistência da economia, altamente elástica 
para salários muito baixos. Tal característica estrutural da economia brasileira 
impõe ao assalariamento atributos de precariedade, informalidade e rebaixamento 
de salários monetários que, em última instância, têm por suporte uma estrutura 
agrária intocada. 





7. Para uma análise dos diversos setores e regiões da economia rural brasileira na segunda metade do século XIX, ver Furtado (1970, 
cap. 25. 
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2.3 Abolição sem terra e sem salário 


A Abolição da Escravatura, à semelhança de uma “reforma agrária”, não constitui 
per se nem destruição, nem criação de riqueza. Constitui simplesmente uma redistri- 


buição de propriedade dentro de uma coletividade (FURTADO, 1970, p. 137). 


Examinando o caso brasileiro, e comparando-o com dois exemplos extre- 
mos — Antilhas Inglesas (onde os ex-escravos recebiam um salário de subsistência) 
e uma situação teórica em que os ex-escravos iriam se dedicar à agricultura de 
subsistência em terras livres, Furtado conclui que nossa abolição passou ao largo 
desses dois “modelos”. Aqui não se conserva nem de longe a proposta norte- 
americana, após a Guerra Civil, cuja máxima se expressa na sentença “trinta acres 
e uma mula”, compensação que ali o estado fornece aos ex-escravos. No exemplo 
da Ilha de Antígua, citado por Furtado, a abolição se fez, mas os escravos foram 
obrigados a trabalhar uma jornada maior (10 horas), visto que o salário monetário 
de subsistência que lhes foi arbitrado não permitia de fato que realizassem gastos 
de subsistência mínimos. Nesse contexto, a terra estava totalmente apropriada e 
não havia possibilidade de emigração. 


A Lei da Abolição de 1888, conquanto editada em período de escassez rela- 
tiva de força de trabalho na agricultura, passou ao largo de compensações agrárias 
ou de qualquer medida de compulsoriedade de inserção desses trabalhadores no 
assalariamento. É certo que em algumas fazendas de São Paulo, ex-escravos aí 
permaneceram, prestando serviços diversos aos ex-senhores; mas não há evidência 
empírica de que os contratos do assalariamento lhes tenham sido estendidos, à 
semelhança do que ocorrera com os colonos estrangeiros cuja imigração em massa 
já havia se consumado nas décadas de 1880 e 1890.º 


A falta de informações documentais e de pesquisas específicas sobre o destino 
dos ex-escravos, substituídos na produção do café pelo imigrante europeu, con- 
trasta com certa prodigalidade documental, tanto sobre o afluxo desse imigrante, 
quando de suas relações de trabalho, antes e depois de 1870, quando o Governo 
da Província de São Paulo assumiu todas as despesas relativas à imigração.” Essa 
lacuna da pesquisa histórica enseja alguma vez (excepcionalmente no caso de Celso 
Furtado) ilações sobre comportamento microeconômico dos ex-escravos, como 
provável explicação para sua relativa marginalização do mercado de trabalho na 
zona do café. À citação a seguir, que ilustra determinado juízo de Furtado sobre a 





8.A imigração total para São Paulo entre 1888 e 1890 foi de 157,78 mil pessoas e de 1891 a 1900 foi de 735,33 mil, correspondendo, 
respectivamente, a 51,9% e 64,9% da entrada de estrangeiros no Brasil, segundo dados oficiais (CARDOSO, 1977, p. 22). 


9. Silva (1976) relata com detalhes as condições do contrato de trabalho assalariado nas plantações de café com imigrantes (p. 50-51); 
ressalta ainda a dificuldade de assimilação do ex-escravo, relacionada aos preconceitos e discriminação vigentes (p. 47). 
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exclusão dos trabalhadores ex-escravos do assalariamento, requer devida contex- 
tualização e um certo olhar crítico, como veremos adiante. 


A situação favorável, do ponto de vista das oportunidades de trabalho, que existia na região cafeeira, 
valeu aos antigos escravos liberados salários relativamente altos. Com efeito, tudo indica que na região 
do café a abolição provocou efetivamente uma redistribuição de renda em favor da mão-de-obra. Sem 
embargo, essa melhora na remuneração real do trabalho parece haver tido efeitos antes negativos que 
positivos sobre a utilização dos fatores. Para bem captar este aspecto da questão é necessário ter em conta 
alguns traços mais amplos da escravidão. O homem formado dentro deste sistema social está totalmente 
desaparelhado para responder aos estímulos econômicos. Quase não possuindo hábitos de vida familiar, a 
idéia de acumulação de riqueza é praticamente estranha. Demais, seu rudimentar desenvolvimento mental 
limita extremamente suas “necessidades”. Sendo o trabalho para o escravo uma maldição e o ócio um 
bem inalcançável, a elevação do salário acima de suas necessidades — que estão definidas pelo nível de 
subsistência de um escravo — determina de imediato uma forte preferência pelo ócio. Desta forma, uma 
das consegiências diretas da abolição, nas regiões em mais rápido desenvolvimento, foi reduzir-se o grau 
de utilização da força de trabalho, segregação parcial desta após a abolição, retardando sua assimilação 
e entorpecendo o desenvolvimento econômico do país (FURTADO, 1970, p. 140). 


Há consenso da pesquisa histórica sobre a relativa exclusão dos ex-escravos do 
mercado de trabalho do café. O que não é consensual é a explicação desse processo 
com base na conduta de “preferência pelo ócio”. 


Há fatores ideológicos e também raciais de peso que levaram a classe dos ca- 
feicultores paulistas a organizar desde 1850 um processo de imigração substitutiva, 
que iria consubstanciar na prática uma “abolição progressiva”,'º pela qual o papel 
dos ex-escravos se torna residual. A migração dos ex-escravos para atividades de 
subsistência, trabalhos domésticos e serviços urbanos, de certa precariedade, é muito 
mais uma consequência do sentido que assumiu a abolição no Brasil, que uma 
resultante de comportamento econômico desses trabalhadores. Essa conclusão, de 
certa forma, é a mesma a que Furtado chegará, no final do capítulo 24, que analisa 
a eliminação do trabalho escravo: “Abolido o trabalho escravo, praticamente em 
nenhuma parte houve modificações de real significação na forma de produção e 
mesmo na distribuição da renda” (FURTADO, 1970, p. 141). 


3 A ESTRUTURA AGRÁRIA EM FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL E A 
"QUESTAO AGRÁRIA” POSTERIOR NA ANALISE DE FURTADO 


Diferentemente do tratamento dado ao “Problema da mão de obra” na passagem do 
século XIX para o século XX, em FEB não se trata de algum problema da estrutura 
agrária, ou “Questão Agrária”, como esta veio a ser tratada a partir dos anos 1960 no 


10. Esta expressão, com o significado aqui assumido, é utilizada por Silva (1976, p. 44). 
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Brasil. É bem verdade que há um enfoque agrário seminal, constitutivo daquilo que 
são os Fundamentos Econômicos da Ocupação Territorial (Parte 1), analisados em FEB. 
Mas os problemas de estrutura agrária brasileira que Celso Furtado tentou equacionar 
como superintendente, nos Governos JK e Jânio, da Superintendência do Desenvol- 
vimento do Nordeste (Sudene) e ainda como ministro do Planejamento do Governo 
Goulart ou aqueles que analisou em diversos artigos e livros durante mais de 30 anos 
são tratados em distintas condições históricas e diferentes níveis de abstração. 


Essa distinção reflete diferentes objetos de estudo e de ação na vida do autor, 
sob dado enfoque temático. No primeiro enfoque, trata-se do processo da co- 
lonização e posterior desenvolvimento de uma economia primário-exportadora 
autônoma, na qual a grande propriedade, a monocultura e o trabalho escravo são 
fundamentos desta. Quando surge uma “Questão Social” do trabalho escravo na 
segunda metade do século XIX, como analisada nas seções precedentes, as classes 
dirigentes resolvem-na, mantendo intocados os fundamentos agrários herdados do 
sistema das sesmarias, depois reforçados pela Lei de Terras, de 1850. 


Pode-se afirmar, do ponto de vista do rigor metodológico, que não há no 
período sob análise na obra FEB (do período colonial até a Segunda Guerra Mundial), 
uma “Questão Agrária”. Esta, quando assim é proposta na segunda metade do 
século XX, corresponderá à construção de um debate teórico-político sobre as 
implicações da estrutura agrária brasileira para o desenvolvimento econômico e 
para a justiça social.” 


Esse debate entrará e sairá da agenda do Estado brasileiro várias vezes, desde 
que se iniciou no final dos anos 1950, protagonizado ora pelo Partido Comunista, 
ora pela Igreja Católica e mais recentemente pelos movimentos sociais agrários, 
que se organizaram nesse contexto nos últimos 50 anos. 


Essa problemática da segunda metade do século XX, até hoje em aberto, não 
aparece em FEB, até porque lá não se colocava com essa configuração no período 
histórico em que o autor tratou das longas transições — “do trabalho escravo para 
o assalariamento” e “da economia de transição para um sistema industrial”. 


Mas subjacente à análise da FEB, em praticamente todas as “Partes” do livro 
há problemas agrários, ainda não transformados em questões políticas críticas. Cabe, 
portanto, distinguir essas duas abordagens de Celso Furtado nas seções seguintes. 





11. Para uma abordagem de questão agrária no Brasil, ver Delgado (2005a, p. 19-50). 
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3.1 Estrutura agrária em Formação Econômica do Brasil 


Um importante e recente trabalho, de autoria de Tamás Szmrecsányi, faz uma 
espécie de exegese na obra de Celso Furtado, relativamente aos problemas da es- 
trutura agrária, desde sua Tese de Doutorado em 1948 até uma última publicação 
de 2004, detectando nove textos de análise dos problemas da estrutura agrária 
brasileira (SZMRECSÁNYI, 2009). 


Nesses textos, quase todos posteriores ao presente livro sob análise, o autor 
recorre invariavelmente ao enfoque histórico-estrutural para construir elos signi- 
ficativos de sua teoria do desenvolvimento. 


Em um desses textos, A Estrutura Agrária no Subdesenvolvimento Brasileiro 
(FURTADO, 1972), Furtado retoma a parte I de FEB — Fundamentos Econômicos 
da Ocupação Territorial — para explicar o processo da constituição da empresa agro- 
mercantil (do tipo escravista) e da chamada “economia de subsistência”. Esta, em 
geral de caráter pecuário, mas também constituída por uma malha de minifúndios 
marginais, vincula-se em última instância à grande propriedade fundiária. 


Conquanto distintos em seus regimes de trabalho, técnica produtiva e in- 
serção no mercado de commodities, essas duas instituições da ocupação territorial 
guiam-se por um objetivo comum, que se mantém secularmente: a ocupação de 
terras disponíveis sob o domínio da grande propriedade territorial. 


A “grande lavoura”, ou empresa agromercantil, na expressão de Furtado, 
ocupa-se da produção de bem exportável — açúcar, café, algodão, cacau, fumo etc. 
— sob regime de trabalho escravo, grande propriedade e monocultura; e com base 
nessa estrutura realiza um dos objetivos de colonização: a captura do excedente 
econômico em benefício da metrópole. 


Por outro lado, adjacente à “grande lavoura” estende-se a chamada economia de 
subsistência, distinta daquela em sua função econômica (não se vincula à exportação), 
nem se utiliza do trabalho escravo, mas conserva vínculo de dependência integral com 
o regime de propriedade das sesmarias. Sua função primordial na colonização é da 
ocupação territorial. "2 Ela não constitui um regime de campesinato, como bem esclarece 
Furtado, mas, ao contrário, obsta a formação de um regime de propriedade camponesa. 
Minifúndios marginais ou experiências de colonização dirigidas a imigrantes no Sul 
são exceções à regra do regime fundiário deste “setor de subsistência”. 


A empresa agrícola agromercantil, por sua vez, localiza-se territorialmente 
numa faixa relativamente estreita de cultivo comercial, em geral na Zona da Mata 





12. Para uma análise do setor de subsistência na economia brasileira, ver Delgado (2005b). 
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Atlântica e cercanias, próxima aos canais de exportação. Cabe, portanto, à ativi- 
dade profunda e extensiva da penetração interior, calcada na pecuária, a chave 
da expansão do domínio territorial. Por meio das fazendas de gado impõóem-se 
às populações dos sertões as marcas da grande propriedade, da qual os parceiros 
tornam-se os principais guardiões. 


Relações de lealdade, autoritarismo e conflituosidade estarão presentes na 
nossa história social — no interior dos sertões desse setor de subsistência, onde 
exemplos mais notórios são Canudos e Contestado durante o período de afirmação 
da República Velha. Essa parte não é explicitamente analisada nesta obra de Fur- 
tado. Mas o autor tem clara consciência dos problemas que essa estrutura provoca 
ao desenvolvimento brasileiro. 


O problema com que irá se preocupar posteriormente, nos textos sobre a 
questão agrária, é o potencial de dificuldade da empresa agrícola, voltada à mo- 
nocultura de exportação, para atender a demanda de consumo da massa urbana, 
que se adensará com a industrialização. Mas este já é um dos aspectos cruciais 
que Furtado analisará como problemas da estrutura agrária, ou a questão agrária, 
objeto da seção subsequente. 


3.2 A questão agrária nos textos posteriores de Furtado 


Referências a diversos textos de história, política econômica e teoria do desen- 
volvimento nos escritos de Celso Furtado que tratam da estrutura agrária não 
poderiam deixar de ser contempladas neste artigo, centrado que é na questão da 
terra e da mão de obra no livro clássico de história econômica do autor paraibano. 
De certa forma, a persistência com que Celso Furtado abordou o tema agrário, 
em pelo menos oito textos selecionados e analisados por Szmrecsányi (2009), 
demonstra a percepção teórica do autor sobre a relevância dessa questão para o 
desenvolvimento brasileiro. 


Sendo difícil sintetizar a complexa abordagem interdisciplinar de Furtado 
sobre este assunto, vamos nos cingir a apresentar algumas de suas problematizações 
sobre estrutura agrária, que se mantêm ao longo do tempo, ainda que merecedoras 
de adaptação a diferentes conjunturas. Assim, resgatamos as três “questões agrárias” 
recorrentes nas análises do autor sobre desenvolvimento: 


1) Efeitos perversos da monocultura, vinculada ao comércio exterior, sobre 
o abastecimento alimentar interno. 





13. Os referidos textos são Furtado (1948, 1964, 1968, 1972, 1973, 1975, 1981, 2000a, 2000b). 
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2) Custos ambientais invisíveis da expansão agrícola, sem mudança na es- 
trutura agrária. 


3) Pressão da estrutura agrária sobre rebaixamento dos salários rurais e urbanos. 


À primeira destas três questões — efeitos perversos da monocultura no abaste- 
cimento alimentar — já é tratada na sua tese de doutorado de 1948. Posteriormente 
aparecerá de maneira mais formalizada na linguagem econômica do Plano Trienal 
— 1963-1985 (PRESIDÊNCIA DA REPÚBLICA, 1962, p. 126, 140 e 149), no 
qual se destaca o caráter inelástico da oferta de alimentos às pressões da demanda 
urbana e industrial. Tal diagnóstico está referido a uma presumível inadequação 
da estrutura agrária às necessidades do desenvolvimento; à época, isto foi tomado 
como foco estrutural de pressões inflacionárias. Essa tese é revisada posteriormente 
por Furtado (1968, p. 59) em que ele reconhece a capacidade de resposta da agri- 
cultura às pressões da demanda, mesmo sem mudanças da estrutura agrária: “(...) 
não obstante sua estrutura irracional, o setor agropecuário tem acompanhado o 
crescimento da demanda interna, no sentido de que o consumo de alimentos das 
populações urbanas não parece haver declinado”. 


Esse argumento não é um recuo das suas teses originais, mas uma reelaboração. 
Pois essa estrutura agrária que “responde a preços”, o faz sob a égide da monocultura, 
da concentração fundiária, do rebaixamento de salários e da depredação ambiental, 
temas que o autor retorna em vários outros textos. A questão do abastecimento 
popular também retornará, como bem observa Szmrecsányi, em um dos seus 


últimos pronunciamentos, em 2004 (FURTADO, 2004, p. 483-486). 


A segunda das questões agrárias, recorrente nos textos de Celso Furtado, é 
o problema dos incalculáveis custos ambientais (custos invisíveis) que se dão no 
processo da expansão da fronteira agrícola. Muito antes que a questão ambiental- 
climática assumisse as características planetárias de hoje, Celso Furtado já destacava 
nas suas abordagens da estrutura agrária a questão ecológica. No texto 4 Estrutura 
Agrária no Subdesenvolvimento Brasileiro, de 1970, dedica uma seção sobre o as- 
sunto (Fatores Institucionais e Ecológicos na Formação das Estruturas). Em 1981 no 
livro O Brasil Pós-Milagre, dedica-lhe um capítulo (A Estrutura Agrária no Ecos- 
sistema Brasileiro). Nestes, como em outros textos, destaca o caráter predatório e 
principalmente não calculado (uma externalidade negativa no jargão econômico) 
do padrão da utilização das águas, solos aráveis, florestas e recursos da fauna, que 
se impõe na expansão agrícola, sob o comando da grande propriedade fundiária. 
Atualmente o debate ambiental está centrado nos efeitos poluentes da emissão do 
dióxido de carbono. Mas esta é uma espécie do gênero maior — os custos socio- 
ambientais urbanos e rurais da acumulação capitalista, sem controle social. E no 
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Brasil, por mais que se queira omitir a questão da estrutura agrária, não há como 
fazê-lo sem violar seriamente os ensinamentos da história e da relevante teoria do 
desenvolvimento. 


z 


Daí que recuperar os escritos de Celso Furtado sobre o assunto é útil e 
necessário, até para contextualizar adequadamente a discussão atual sobre susten- 


tabilidade ambiental. 


Finalmente, o terceiro tema talvez seja o de maior frequência na análise fur- 
tadiana — as ligações diretas e indiretas da estrutura agrária com os baixos salários 
de base, tanto no setor rural quanto no urbano. 


O autor tratou dessa questão em diversos textos, tanto de história quanto de 
teoria do desenvolvimento. No último texto publicado, relatado por Szmrecsányi 
em sua já citada análise da estrutura agrária na teoria do desenvolvimento do 
autor (FURTADO, 2004), enfatizam-se os vínculos da concentração de renda, 
relacionada à estrutura agrária: 


No caso brasileiro, a estrutura agrária é o principal fator que causa a extrema concentração de renda. 
Não tanto porque a renda seja mais concentrada no setor agrícola do que no conjunto das atividades 
produtivas, mas porque não havendo no campo praticamente nenhuma possibilidade de melhoria das 
condições de vida, a população tende a se deslocar para as zonas urbanas, aí congestionando a oferta 
de mão-de-obra não especializada. 


Essa tese já havia sido explicitada em detalhes na 4 Estrutura Agrária no Sub- 
desenvolvimento Brasileiro, de 1970, e de forma mais resumida em todos os outros 
textos que tratam da estrutura agrária a que nos referimos na nota de rodapé 13. 


Diferentemente da tese sobre inelasticidade da oferta agrícola, que os econo- 
mistas conservadores trataram de rejeitar estatisticamente ainda em 1969,!“ a tese 
sobre pressão da estrutura agrária sobre rebaixamento dos salários de base jamais 
foi contestada pelo mainstream econômico. 


Na verdade, aqui temos uma espécie de consenso por oposição: aquilo que é 
visto por Furtado como problema crucial do subdesenvolvimento e da má distri- 
buição de renda na economia brasileira, é encarado pelos economistas conserva- 
dores, ora como elemento da paisagem extraeconômica, ora como fator virtuoso à 
competitividade do setor primário. Daí porque essa corrente de economistas não 
nega a desigualdade da distribuição fundiária nem vê problemas para a eficiência 
econômica decorrentes dessa extrema desigualdade de distribuição. 





14. A tese de doutorado do professor Afonso Celso Pastore, A Resposta da Produção Agrícola aos Preços no Brasil (PASTORE, 1969), é 
uma crítica claramente direcionada ao diagnóstico do Plano Trienal do período Furtado. 
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No fundo, o que distingue Celso Furtado da grande maioria dos economistas 
— nesse debate da questão agrária ou da estrutura agrária brasileira — é precisamente 
o sentido ético do desenvolvimento, um paradigma subjacente a toda sua obra e 
de toda sua vida pública. 
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CAPÍTULO 10 


ITINERÁRIO DE CELSO FURTADO ATÉ FORMAÇÃO 
ECONÔMICA DO BRASIL 


Leonardo Guimarães Neto 


O uso do fecundo método, tensionando teoria e história, 

havia dado seus frutos e, como no Evangelho, eles eram bons. 
FRANCISCO DE OLIVEIRA, sobre Formação Econômica do Brasil, 
em A Navegação Venturosa. 


1 INTRODUÇÃO 


Este ensaio tem como finalidade apresentar uma sumária descrição do itinerário 
percorrido por Celso Furtado até a redação de Formação Econômica do Brasil 
(doravante FEB). O que se pretende é ressaltar, na sua vida intelectual, aspectos 
considerados relevantes e relacionados com a concepção de sua obra-prima que 
completa agora 50 anos. 


Não se tem a pretensão de elaborar a gênese de FEB, explicitando o processo 
e a perspectiva conceitual e metodológica do autor na concepção do livro. A tarefa 
aqui proposta é bem mais simples: verificar na obra autobiográfica de Furtado, nos 
comentários que ele próprio faz a respeito de FEB, nas obras que a precederam, 
bem como nos estudos e análises de alguns autores e contemporâneos os aspectos 
considerados importantes na montagem do livro publicado em 1959. 


São focalizados alguns fatos da vida intelectual de Celso Furtado que constituem 
pontos relevantes do seu itinerário intelectual, desde o início de sua formação 
até novembro de 1957 e fevereiro de 1958, quando, “nas sobras do tempo” na 
Inglaterra, redige a primeira versão de FEB, conforme assinala em 4 Fantasia Or- 
ganizada (FURTADO, 1985, p. 204). O texto fundamental para ressaltar aspectos 
principais na descrição do referido itinerário é esse livro de 1985, que inicia a sua 
obra autobiográfica e contém, segundo expressões do autor, “notas sobre o grande 
debate dos anos 1950 em torno do subdesenvolvimento”, abrangendo um decênio 
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que separa “os dois estágios universitários na Europa que delimita a matéria aqui 
tratada: o primeiro nasce do espírito de aventura — o desejo de expor coração e 
cabeça aos ares do mundo, como dissera o poeta —, o segundo conduz ao desejo 
de participação, com o retorno às origens” (FURTADO, 1985, p. 12). É neste 
retorno às origens que é elaborado a FEB. 


Um texto autobiográfico de pequena dimensão e de grande importância é o 
seu Auto-Retrato Intelectual, publicado e divulgado em português na obra organizada 
por Francisco de Oliveira, denominada Celso Furtado, integrada à Coleção Grandes 
Cientistas Sociais, da Editora Ática. 


Além desses livros citados, foram consultados, também de Furtado, Economia 
Colonial no Brasil dos Séculos XVI e XVII (tese de doutoramento de 1948), À Eco- 
nomia Brasileira, e Perspectiva da Economia Brasileira. De Francisco de Oliveira 
foram utilizados A Navegação Venturosa e o livro por ele organizado Celso Furtado. 
Outros livros e documentos foram utilizados e são mencionados. 


No itinerário aqui apresentado, parte-se dos aspectos mais gerais da formação 
intelectual do jovem Celso Furtado com base em documentos do próprio autor, 
recuperam-se fatos de sua formação no exterior, no doutoramento na Sorbonne, 
reexaminam-se a sua experiência de trabalho na Comissão Econômica para a América 
Latina e o Caribe (Cepal) e o balanço que faz do estado da arte da teoria econômica 
em universidades norte-americanas, e ainda sua permanência em Cambridge. 


Alguns estudiosos da obra de Celso Furtado fizeram há anos o itinerário que vai 
ser seguido neste texto. Entre eles, cabe destaque para o importante artigo do professor 
da Universidade Estadual de Campinas (UNICAMP), Tamás Szmrecsányi, Sobre a 
Formação da Formação Econômica do Brasil de C. Furtado, de 1999. Nesse trabalho o 
autor desenvolve, entre outros, o esforço de identificar a bibliografia histórica brasileira 
que foi omitida, em grande parte, do livro clássico de Furtado. Para isso Szmrecsányi 
faz uma minuciosa análise das obras anteriores à FEB, notadamente em relação à tese 
de doutoramento defendida na Sorbonne. Essa tese, no ano de publicação do artigo 
de Szmreczányi, ainda não estava disponível para o grande público nem havia sido tra- 
duzida, tendo sido o professor da UNICAMP um dos responsáveis por sua publicação 
no Brasil, como pode ser percebido nos agradecimentos que lhe faz, na apresentação, 
Celso Furtado. 


Este ensaio diferencia-se do trabalho de Tamás Szmreczányi pelo fato de a 
trajetória examinada abranger não só as obras que precederam a FEB, inclusive a 
tese de 1948, mas também a formação intelectual do jovem Furtado, sua produ- 
ção na Cepal, o confronto e a relação com a teoria econômica da academia, e sua 
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vivência em Cambridge, onde escreveu a FEB. Em vários momentos, na trajetória 
aqui examinada, são feitas referências ao trabalho de Szmreczányi. 


Vale mencionar, igualmente, o importante estudo de Carlos Brandão (2008) 
que não somente percorre parte desse itinerário como avança na interpretação dos 
procedimentos metodológicos adotados por Furtado nos seus trabalhos sobre o sub- 
desenvolvimento e o desenvolvimento. Deve-se ao professor Carlos Brandão parte da 
interpretação apresentada, posteriormente, da formação do jovem Celso Furtado. 


2 FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL 


Antes de percorrer esse itinerário, é importante ter um mapeamento mínimo do 
livro de Celso Furtado, sobretudo no que se refere à base de informações necessária 
à sua elaboração e aos procedimentos metodológicos adotados na utilização das 
informações necessárias à sua montagem. 


Depois de ressaltar a importância da referida obra, mostrando que, em muitos 
aspectos, ela vai além dos clássicos estudos que interpretaram a formação política, 
econômica e social do Brasil, Francisco de Oliveira destaca nos procedimentos 
adotados que o estudo não só realiza teoricamente uma leitura keynesiana da 
história brasileira como utiliza o ecletismo do método de análise adotado pelos 
economistas fundadores da Cepal na interpretação das economias latino-americanas 
(OLIVEIRA, 2003, p. 19). No que se refere a este último aspecto, Oliveira des- 
taca os conceitos inovadores de centro-periferia, de subdesenvolvimento, de troca 
desigual, da formação de uma estrutura dual na periferia, que constitui obstáculo 
ao desenvolvimento — além de outros, muito presentes na obra principal de Celso 
Furtado. O economista Ricardo Bielschowsky, em trabalho sobre a obra de Furtado, 
denominado Formação Econômica do Brasil: uma Obra-Prima do Estruturalismo 
Cepalino, afirma a respeito do objetivo do seu artigo que pretende “identificar, no 
livro, as preocupações analíticas típicas do quadro desenvolvimentista dos anos 
cinguenta e ressaltar sua fundamentação 'estruturalista-cepalina” (BIELSCHO- 
WSKY, 1989). Na conclusão, Bielschowsky apresenta uma síntese da construção 
do livro de Furtado: 


Os elementos analíticos básicos da construção cepalina são: caracterização do subdesenvolvimento, a 
identificação da industrialização espontânea, a compreensão do seu significado e de sua dinâmica básica; 
a visão da industrialização periférica como um processo histórico sem precedentes e problemático, que 
exige planejamento econômico (BIELSCHOWSKY, 1989, p. 54). 


Com relação à presença do pensamento de Keynes, sobretudo a partir de 
sua Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda, vale o destaque para a concepção 
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do papel do Estado e seus momentos de autonomia no processo de intervenção, 


da demanda efetiva, do multiplicador na compreensão do movimento cíclico das 
economias (OLIVEIRA, 2003 p. 19, 83, 85 e 86). 


Não se pode negar a influência dos grandes intérpretes da sociedade brasileira, 
alguns deles a partir dos procedimentos metodológicos e outros relativamente ao 
conteúdo, cabendo citar Caio Prado Jr., Gilberto Freyre, além de autores influentes 
na historiografia brasileira,“desde Capistrano de Abreu, figura maior do século 
XIX, passando por Roberto Simonsen, líder industrial mais importante de São 
Paulo nas décadas de 1930 e 1940 e historiador com obra importante, História 
Econômica do Brasil". Cabe ainda fazer referência aos grandes teóricos que estão 
presentes, mesmo que nem sempre citados na FEB. A propósito, Oliveira (2003, 
p. 84 e 85) — sobretudo no excelente capítulo Formação Econômica do Brasil: 
Gênese, Importância e Influências Teóricas — destaca Karl Mannheim e sua ênfase nas 
possibilidades racionais e democráticas de escolha e do planejamento, Max Weber, 
pela “teorização dos processos de racionalização e da formação de burocracia, im- 
portantes para a compreensão dos processos decisórios e dos níveis de formalização 
hierárquicos na história”, e Karl Marx: a “junção não-justaposta, não-mecânica, 
não simplista entre teoria e história é a mais importante contribuição silenciosa de 
Marx na obra de Furtado”. Estes temas serão retomados adiante. 


À síntese apresentada por Francisco de Oliveira a respeito dos procedimentos 
metodológicos adotados em FEB destaca como novo em Furtado a complexa re- 
lação entre teoria e história. Neste particular assinala que “não há uma teoria que 
explique a história, nem o contrário, uma história que seja explicada pela teoria: 
o andamento se faz tecendo os fios de uma construção auto-estruturante, em que 
a história é teoria e a teoria é história” (OLIVEIRA, 2003, p. 84). 


Furtado (1985) faz referência a essa articulação e tensão entre teoria e história, 
ora assinalando que em vez de reduzir a realidade a um modelo teórico, o esforço 
intelectual deveria ser feito no sentido de adotar um enfoque histórico, ressaltando 
sua preocupação de encontrar fórmulas metodológicas que lhe permitissem a 
conjugação dos recursos da história com o da análise. Em suas palavras: 


Não se tratava para mim de “explicar” a História, deslizando para formas de reducionismo em que havia 
caído, por exemplo, Marx e tantos outros pensadores do século XIX. O que tinha em vista era iluminar 
áreas pouco visíveis, aumentar a percepção da História fazendo apelo aos recursos das Ciências Sociais, 
particularmente da Economia (FURTADO, 1985, p. 167). 


Na introdução à FEB o autor define, desta maneira, o objetivo primordial 
do seu trabalho: “A preocupação central consistiu em descortinar uma perspectiva 
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o mais possível ampla. Na opinião do autor, sem uma adequada profundidade de 
perspectiva torna-se impossível captar as inter-relações e as cadeias de causalidades 
que constituem a urdidura dos processos econômicos” (FURTADO, 2000, p. 11). 
Furtado tenta obter essa perspectiva mais ampla possível nas cinco partes que 
compõem os 36 capítulos do livro: 1 — fundamentos econômicos da ocupação ter- 
ritorial; 1 — economia escravista de agricultura tropical; III — economia escravista 
mineral; IV — economia de transição para o trabalho assalariado; e V — economia 
de transição para um sistema industrial. 


Uma vez apresentadas algumas características dos procedimentos e do objetivo 
que estão por trás da concepção da obra de Furtado, cabe explicitar os marcos 
principais do caminho percorrido pelo autor até sua publicação há 50 anos. Pode-se 
começar pela identificação dos traços básicos que marcaram a formação intelectual 
do jovem Celso Furtado. 


3 O JOVEM CELSO FURTADO 


No seu Auto-retrato Intelectual, como se assinalou, Celso Furtado apresenta carac- 
terísticas relevantes de sua formação. Trata-se de texto publicado no International 
Social Science Journal, (n. 1 e 2, de 1973) e traduzido e apresentado como capítulo 
do livro organizado por Oliveira (1983). No início, descreve o contexto nordestino 
— a partir do Estado da Paraíba, onde nasceu —, o auge e a decadência da região, 
descendo ao exame do semiárido, do clima, das secas e do ambiente de miséria, da 
violência, da dominação dos chefes políticos e da presença do sobrenatural e dos 
grandes milagreiros. Parte para uma descrição sumária de sua formação intelectual, 
ressaltando sua situação privilegiada, neste contexto regional, que lhe permitiu acesso 
à educação e à biblioteca do seu pai, por meio da qual teve contatos com autores 
importantes da literatura mundial e de história, notadamente história antiga. 


Depois de assinalar seu grande interesse, desde a adolescência, por literatura e 
história, ressaltando a efervescência intelectual ocorrida após a Revolução de 1930, 
Furtado enfatiza três correntes que exerceram influência fundamental nesse período 
de sua vida (BRANDÃO, 2008). A primeira é a positivista. Desta, vale considerar, 
segundo sua percepção, a “primazia da razão, a idéia de que todo conhecimento 
em sua forma superior assume a forma de conhecimento científico, a ligação entre 
conhecimento e progresso (...)” (p. 33). A segunda corrente derivava de Marx e 
das ideias socialistas, considerada como um desdobramento do seu interesse pela 
história. A leitura da história do socialismo e das lutas sociais (Max Beer) despertou, 
pela primeira vez, no jovem Furtado a ideia de que a busca de um sentido para a 
história tinha grande validade como atividade intelectual. Além disso, ainda nesta 
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segunda corrente, havia o reconhecimento de que as formas sociais são históricas 
e, portanto, podem ser superadas. Nessa descrição, Furtado destaca o entrelaça- 
mento entre a primeira e a segunda corrente de influência: a ideia de superação 
das formas de sociedade, “ligada à do conhecimento como arma do progresso, 
que vinha do positivismo, compôs no meu espírito uma certa visão do homem 
em face da história. Essa idéia permitia superar o circuito fechado do fatalismo e 
do absurdo, e ao mesmo tempo desembocava sobre uma responsabilidade social” 


(OLIVEIRA, 1983, p. 33). 


À terceira corrente é a da sociologia americana, em particular da teoria antro- 
pológica da cultura, com a qual tomou contato por intermédio de Gilberto Freyre 
(Casa-Grande & Senzala), o que lhe permitiu não somente “ver muitas coisas com 
olhos novos, mas também nos atualizava, isto é, nos punha ao dia com o que se 
pensava no mundo intelectual em que se estava criando o conhecimento”(p. 33). 
No que diz respeito a Freyre, ressalta que o livro desse autor pouca importância 
teve no que se refere à sua mensagem substantiva, mas sua influência marcante se 
deveu ao fato de tê-lo induzido a rever um conjunto importante de novo instru- 
mental de trabalho. 


Duas observações importantes são feitas a respeito da consolidação dessas 
correntes de influência no seu pensamento. A primeira trata-se de que ele as 
absorveu no ginásio, de leituras ao acaso, e a segunda reside no fato de que elas 
“persistiram e se entrelaçaram nos anos subseqiientes de formação universitária no 
Rio e posteriormente em Paris” (p. 34). Nesses lugares, a busca consiste em definir 
formas de atuar: a leitura das ciências sociais era a busca de meios para transformar 
a sociedade. Os estudos de direito, na Universidade do Brasil, continuam, ao lado 
dos estudos sociais, o caminho para a atividade pública. Nesta fase ocorre o deslo- 
camento dos seus interesses para administração e teoria da organização. 


A concepção de planejamento, decorrente dos estudos da organização, foi 
ampliada com a influência de Karl Mannheim (através do livro que abordava o 
homem e a sociedade na idade da reconstrução) transformando-se, portanto, o 
planejamento em “uma técnica social de importância muito maior, à qual permitiria 
elevar o nível de racionalidade das decisões que comandam complexos processos 
sociais (...). Fixou-se assim a idéia de que o homem pode atuar racionalmente sobre 
a história” (p. 35). O próximo passo, na montagem dessa base intelectual, foi a 
articulação com a economia: “Assim como os estudos da organização me levaram 
ao planejamento, este me abriu as portas para a Economia”. Não obstante esse fato, 
a economia — quando se constituiu uma preocupação importante para Furtado 
— não chegaria a ser mais que um instrumento “que me permitiria, com maior 
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eficiência, tratar problemas que me vinham da observação da história ou da vida 
dos homens em sociedade”. Em seguida ressalta que nunca pôde compreender a 
existência de um problema estritamente econômico (p. 36). 


É com essa bagagem intelectual que Celso Furtado aprofunda seus estudos 
na experiência de doutoramento em Paris, voltando à Europa que havia conhecido 
como membro da Força Expedicionária Brasileira. 


4 A SORBONNE E A TESE DE 1948 


É importante ressaltar que a busca dos “ares do mundo”, para usar uma expressão 
cara a Furtado, no que se refere a seu retorno à Europa na segunda metade dos anos 
1940, não tem como motivação básica o estudo em si nem a busca de um título 
acadêmico. Os processos de reestruturação das economias europeias, praticamente 
destruídas na Segunda Guerra Mundial, e a experiência de planificação da União 
Soviética constituíam irresistíveis atrações para quem tinha um grande interesse 
nas transformações pelas quais passava o mundo do pós-guerra, particularmente 
na Europa. À alternativa que lhe ficara foi a de se fixar em Paris, obtendo uma 
matrícula universitária que justificasse sua permanência e lhe permitisse viajar “pelo 
continente convulsionado onde já eram visíveis as primeiras emanações da guerra- 
fria” (FURTADO, 1985, p. 17).' Convencido das dificuldades de concretizar o 
plano de participar e estudar as mudanças em curso no mundo, em particular na 
Europa, e em virtude de conselhos do professor Maurice Byé, que estava no Brasil 
— e foi, posteriormente, orientador de sua tese —, Furtado se inscreve na Sorbonne, 
onde elabora sua tese de doutorado em economia. 


Ão se preparar para ter o diploma de estudos superiores em economia, Furtado 
inscreveu-se, também, no Instituto de Ciência Política, o que ampliava, com cursos 
e seminários, o seu horizonte intelectual. Era fascinado pelo estudo da história das 
ideias, da história da técnica e da política do século XIX (FURTADO, 1985, p. 19). 
Isto, no entanto, não impediu que fizesse incursões importantes em várias partes da 
Europa, examinando as transformações em curso, participando de algumas delas, 
nem tampouco de absorver a cultura francesa que tanto admirava. 





1. Em páginas anteriores do referido trabalho, Furtado assinala: “A verdade é que já no Brasil fora induzido a modificar meu plano de 
viagem pela Europa. Imaginava poder estender minhas incursões à Europa do leste, em particular à União Soviética, cuja experiência em 
planificação econômica me parecia ser algo que não se deve ignorar. A guerra demonstrara claramente que uma adequada regulação 
do sistema econômico podia assegurar o pleno emprego, aspiração maior dos povos que haviam sido vitimados por uma depressão sem 
precedentes. Na União Soviética se demonstrava que esse bem por todos almejado podia ser obtido na paz. Na verdade, meu interesse 
pela planificação ia mais longe do que a economia (...) Como ignorar que as economias de mercado eram intrinsecamente instáveis e 
que essa instabilidade tendia a agravar-se?” (Furtado, op. cit. p. 15 e 16). 
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EmA Fantasia Organizada é mencionado o contato com François Perroux, que 
concentrava suas atividades no estudo das organizações econômicas e do território. 
Menciona os estudos sobre a obra de Karl Marx a partir do curso no referido insti- 
tuto. Neste caso, o que motivou seu entusiasmo foi sobretudo a visão descortinada 
pela produção intelectual de Marx sobre a gênese da história moderna e menos a 
contribuição do autor alemão no campo da economia, principalmente pelo fato 
de que Furtado estava, como ele diz, familiarizado com o pensamento de Ricardo 
e com a macroeconomia moderna. Faz referência à orientação do seu professor de 
enfatizar menos a teoria do valor e voltar-se, sobretudo, para o “marxismo vivo”, 
orientado para a ação. 


No entanto, foi na concepção da sua tese que Furtado concentrou seus es- 
forços no estudo a respeito da constituição da sociedade brasileira. Na avaliação 
do significado da tese para a sua formação, assinala que descobriu “a importância 
da análise econômica para apreender a lógica da realidade social de países — caso 
do Brasil — que se originaram de operações comerciais” (FURTADO, 2001, p. 5). 
Ainda na apresentação, escrita em 2000, da sua tese, Furtado faz o paralelo entre 
esse trabalho e o livro que o consagrou, ao assinalar que o estudo da economia 
colonial brasileira veio a constituir a primeira parte da reflexão que, com maior 
abrangência, ele publicou uma década depois. 


O primeiro capítulo da tese de doutorado é constituído pelo relato das fontes 
(FURTADO, 2001, p. 13 a 20). Além de identificar as bases das informações 
utilizadas no seu trabalho e avaliar a situação em que se encontravam, à época, 
os estudos sobre a história econômica do Brasil — “a história econômica brasileira 
estava ainda na sua fase de coleta de documentos e tentativas de sínteses fragmen- 
tárias” (p. 14) —, Furtado ressalta alguns dos autores que tiveram importância no 
desenvolvimento dos seus trabalhos: J. F. Normano, economista norte-americano; 
Roberto Simonsen (1977), de quem retirou a ideia dominante da sua tese de 
inexistência do feudalismo no Brasil; Caio Prado Jr. (Formação do Brasil Con- 
temporâneo — Colônia), do qual absorveu a ideia do papel da monocultura como 
fundamento da organização econômica brasileira e como imperativo do meio 
tropical; e Gilberto Freyre, que produziu um dos mais completos estudos sobre o 
patriarcalismo brasileiro. Também enfatiza o papel de um livro de 1618, Diálogos 
das Grandezas do Brasil? que fornece preciosas informações sobre a organização 
da produção colonial, descrevendo os engenhos e fornecendo dados numéricos 
sobre o comércio, e do livro de Antonil (Cultura e Opulência no Brasil por suas 





2. Este livro, em 1954, teve sua autoria identificada por José Antônio Gonsalves de Mello, então professor da Universidade Federal de 
Pernambuco (UFPE), como sendo de Ambrósio Fernandes Brandão (ver BRANDÃO, 1997). 
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Drogas e Minas), considerando-o a mais completa descrição de fatos da história 
colonial e insubstituível no estudo da economia brasileira daquele período. Destaca 
a importância de historiadores e escritores portugueses, entre os quais Antônio 
Sérgio, de cuja obra Considerações Histórico-Pedagógicas, julgada por esse último, 
como hipótese de trabalho, Furtado retirou a ideia central discutida na primeira 
parte da tese (a de que a burguesia comercial marítima precocemente desenvolvida 
“foi a força propulsora do movimento da Descoberta”), e Jaime Cortesão, que 
desenvolveu a referida hipótese. 


A referida tese está dividida em três grandes partes: 7) antecedentes portugueses 
da colonização do Brasil (fontes, os fundamentos sociais da expansão portuguesa, 
a expansão comercial) influenciada pelos historiadores e estudiosos portugueses, 
entre os quais os anteriormente citados; 177) a formação da colônia (economia do 
pau-brasil, o sentido da colonização, a economia da cana-de-açúcar, a formação 
da sociedade colonial), baseada nos antigos e novos historiadores nacionais; e 111) 
atavismos coloniais do Brasil atual (sentido geral da economia da colônia, atraso 
técnico e domínio patriarcal e o município). 


Há uma importante observação de Szmrecsányi a respeito de algumas carac- 
terísticas da tese de Furtado que merece referência. Diferentemente de FEB, afirma 
Szmrecsányi, a tese foi desenvolvida num contexto mais geral de uma ciência social 
voltada tanto para a história quanto para a economia, afirma, ainda, na terceira 
página do seu artigo, que “Celso Furtado era então apenas um estudante de pós- 
graduação, bacharel em Direito e funcionário do Serviço Público brasileiro. Só mais 
tarde é que optaria por uma inserção mais especializada nas ciências econômicas” 


(SZMRECSÁNYI, 1999). 


Na avaliação que o próprio Furtado faz da obra de 1948 fica evidente o 
significado desta como uma primeira experiência com o método que depois viria 
a adotar nas suas obras mais relevantes, notadamente na FEB. No entanto, se é 
grande a bibliografia assinalada na parte final da tese, no seu livro de 1959, como 
ressalta em Fantasia Organizada, vai contar com a ampla disponibilidade de docu- 
mentos encontrados em Cambridge. Essas consultas são feitas quando volta a rever 
o início da colonização e a tentar responder a questões fundamentais a respeito 
do financiamento da ocupação inicial das terras e as razões do êxito da produção 
do açúcar no Brasil. “Na Biblioteca de Cambridge encontraria todo o material de 
que necessitava para montar essa primeira parte do afresco” (FURTADO, 1985, 
p. 205-206). 
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5 EXPERIÊNCIA DA CEPAL 


Antes de comentar essa experiência de Furtado, vale assinalar a intensidade e a 
complexidade de seus trabalhos e da sua atuação, tanto no Chile como no Brasil, 
que se desdobram em várias direções. Algumas dessas direções tomadas por sua 
atividade são relevantes na concepção de FEB e vão ser destacadas a seguir. 


A vinculação de Furtado com a Cepal durou quase uma década e representou 
uma fase extremamente rica não somente no que se refere à sua contribuição para 
os trabalhos realizados no âmbito da comissão, como na elaboração de artigos e 
livros que produziu fora dela.? É importante registrar o balanço que faz, no início 
dos anos 1950, da produção de universidades norte-americanas relacionada ao 
tema desenvolvimento econômico, e de uma discussão sobre desenvolvimento e 
formação de capital, da qual participa como um dos integrantes mais destacados. 
As considerações seguintes referem-se, de modo muito sumário, a cada um desses 
temas, sendo que o balanço da produção universitária, embora seja parte de sua 
experiência na Cepal, vai integrar a seção subsequente do presente artigo. 


Entre os trabalhos feitos na Cepal, o Estudo Econômico de 1949, realizado sob a 
liderança de Raúl Prebisch, é um dos mais citados. Este é certamente o documento 
mais importante do início da comissão e definiu o seu rumo nos anos seguintes. Nele 
se contempla parte relevante das teses cepalinas que viriam a influir na percepção 
dos problemas econômicos da América Latina e no encaminhamento de políticas 
econômicas, notadamente voltadas para a industrialização desta parte do Continente. 
Na introdução a O Capitalismo Tardio, de sua autoria, João Manuel Cardoso de Mello 
faz uma avaliação dos aspectos que merecem destaque no referido relatório: 7) o Estudo 
Econômico de 1949 marca o nascimento da economia política da Cepal pelo fato 
de definir com clareza a problemática “em que haveria de se mover o pensamento 
cepalino”; 17) está bem presente no relatório a ideia do desenvolvimento desigual da 
economia mundial; 777) nele se registra o reconhecimento de que a propagação desigual 
do progresso técnico resulta de uma divisão internacional do trabalho, que define 
de um lado o centro e de outro a periferia, integrada por economias exportadoras 
de produtos primários e estruturas produtivas altamente especializadas e duais; 





3. Dos trabalhos realizados no âmbito da Cepal cabe referência à sua colaboração no Estudo Econômico de América Latina 1949, 
Introdução à Programação, Problemas Teóricos e Práticos do Crescimento Econômico, Programa de Desenvolvimento para o Brasil 
(Grupo Misto Cepal-BNDE, presidido por Furtado), entre outros. Recentemente foi publicado pelo Centro Internacional Celso Furtado 
o livro Ensaios sobre a Venezuela, que apresenta, entre outros, um estudo do autor, de 1957, sobre o desenvolvimento deste país 
(FURTADO, 2008). Entre os artigos assinados por ele, vale o destaque para Características Gerais da Economia Brasileira (FURTADO, 
1950), Formação de Capital e Desenvolvimento Econômico (FURTADO, 1952), O Desenvolvimento Econômico: Ensaio de Interpretação 
Histórico-Analítica (FURTADO 1955), Fundamentos da Programação Econômica (FURTADO, 1958). Entre os livros escritos durante o 
período da Cepal, devem ser considerados os seguintes: A Economia Brasileira (FURTADO, 1954), Uma Economia Dependente (FURTADO, 
1956), Perspectiva da Economia Brasileira (FURTADO, 1958). Para um detalhamento maior da produção de Furtado nesse período, ver 
Oliveira (2003) e Mallorquin (2005). 
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iv) apresenta a ideia de que as economias periféricas não dispõem de comando 
sobre o seu crescimento subordinado, em última instância, ao vigor da demanda 
das economias centrais; v) há no Estudo o reconhecimento de que, da relação 
centro-periferia, decorre a deterioração das relações de troca entre as economias 
industrializadas e as exportadoras de produtos primários, de que resultam pressões 
sobre os preços e salários na produção de bens primários, impedindo a periferia 
de reter parte dos frutos do seu próprio progresso técnico; v7) está a ideia de que 
as transformações ocorridas nos centros retiram as possibilidades de as economias 
periféricas avançarem no seu desenvolvimento com base na expansão das exportações, 
e de que o movimento da economia mundial estimula a ruptura da divisão in- 
ternacional de trabalho e de que, nesse processo, as economias latino-americanas 
entram na etapa de desenvolvimento para dentro; vi1) registra o reconhecimento 
de que a industrialização latino-americana é uma industrialização problemática, 
em decorrência de seu caráter periférico e do fato de que “esbarra, ademais, no 
desequilíbrio entre as técnicas importadas e a relativa fragilidade da demanda” (p. 18); 
visi) por fim, está registrada a ideia de que o desenvolvimento para dentro deveria 
manifestar uma tendência do desemprego estrutural, dadas a natureza do progresso 
técnico e a ausência de indústria de bens de capitais na periferia. Assinala ainda 
o autor de O Capitalismo Tardio: “A Economia Política da CEPAL nasceu, assim, 
para explicar a natureza do processo de industrialização que eclodira entre 1914 e 
1945, em vários países, pôr a nu sua possível trajetória, revelar os problemas que 
enfrentaria se quisesse ter êxito e sugerir políticas econômicas que fossem aptas a 
superá-las” (CARDOSO DE MELLO, 1982, p. 13-20). 


Outros aspectos do Estudo Econômico de 1949 poderiam ser ressaltados. 
Além disso, vale destacar a intensa produção posterior da Cepal que revê e atua- 
liza trabalhos anteriores com a participação de Furtado. Esse autor em 4 Fantasia 
Organizada faz referência a novos estudos, notadamente o que fora preparado para 
a conferência do México, o qual constitui, na sua avaliação, a 


(...) apresentação mais completa do que veio a se chamar o pensamento da CEPAL. Mais precisa- 
mente de idéias emanadas dessa Comissão, que chegaram a ter efetiva influência junto aos governos 
latino-americanos. É o documento já referido que mereceu o título de Problemas Teóricos e Práticos do 
Crescimento Econômico. Bem mais do que os capítulos teóricos redigidos por Prebisch para o Estudo de 
1949, o novo trabalho tinha a marca do amplo debate que havia ocupado o corpo técnico nos dois anos 
anteriores (FURTADO, 1985, p. 95). 


Na sequência, Furtado resume os avanços do pensamento cepalino, desta- 
cando que em etapas posteriores o campo do pensamento da Cepal ampliou-se 
consideravelmente por meio de debates sobre a inflação (metade dos anos 1950), 
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a distribuição de renda (final do referido decênio) e a dependência externa (já nos 
anos 1960). 


Como se assinalou, simultaneamente aos estudos e discussões que realizava no 
âmbito da Cepal, Furtado produzira artigos e livros, independentemente, sobretudo 
voltados para o exame da economia brasileira. Entre outros vale ressaltar o artigo 
Características Gerais da Economia Brasileira na Revista Brasileira de Economia, de 
março de 1950. Sobre esse trabalho Furtado informa que, um ano depois da tese 
defendida em Paris — limitada à análise da fase açucareira da economia colonial 
—, publicou seu primeiro estudo das transformações da economia no século XX. 
Acrescenta: “Nesse ensaio estão os germes do que seria, dez anos depois, o meu 
Formação Econômica do Brasil * 


De fato, a tese apresentada à Sorbonne constitui a parte inicial do que viria 
a ser, posteriormente, a FEB, enquanto o artigo Considerações Gerais da Economia 
Brasileira seria uma espécie de esboço da última parte do seu livro de 1959. No 
entanto, os caminhos percorridos pelo autor até a montagem final de sua obra- 
prima são, seguramente, muito mais sinuosos e complexos, e passam por diversos 
artigos e livros até a FEB e, também, por importantes mudanças nos conceitos e 
métodos. Mallorquin (2005) sugere um itinerário que, certamente, foi seguido por 
Furtado desde sua tese de doutoramento até o seu livro de 1959. Na sua versão, 
o artigo Considerações Gerais (de 1950) irá integrar, anos depois (1954), À Econo- 
mia Brasileira (FURTADO, 1954) que, por sua vez, terá vários dos seus capítulos 
incluídos em outro título de Furtado, Uma Economia Dependente. Finalmente, 
várias partes desses últimos livros e capítulos de sua tese de doutoramento, como 
se afirmou, integram a FEB. 


É importante chamar a atenção para o fato de que não se trata de mera trans- 
posição de textos anteriormente escritos para livros mais recentes, pois em muitos 
momentos — como ressaltam Mallorquin e Oliveira — novos conceitos são adotados, 
em substitituição a outros considerados inadequados, devido à nova compreensão 
da realidade estudada. Na comparação que faz entre À Economia Brasileira, de 1954, 
e FEB, de 1959, Mallorquin refere-se ao fato de que “mudanças conceituais, assim 
como capítulos anexados para edição posterior, obedecem a um vocabulário con- 
ceitual que está em processo de mutação” (MALLORQUIN, 2005, p. 84). Oliveira, 
na comparação entre os dois livros, ressalta, sobretudo no que se refere à transição 
para a economia industrial, que na FEB Furtado “completa o quadro histórico, 





4. Esta observação é feita no seu Auto-retrato Intelectual, no livro organizado por Oliveira (1983). Chama a atenção ainda para o fato de 
que antes de FEB, ainda em 1958, havia desenvolvido uma tese com aspiração a professor, apresentada na Universidade do Brasil. Neste 
trabalho havia formulado a ideia de que “desenvolvimento e subdesenvolvimento são dois processos integrados, que se apresentam 
conjuntamente na evolução do capitalismo (...)” (OLIVEIRA, 1983, p. 36, org.) 
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reinterpreta-o e atualiza os problemas” (OLIVEIRA, 2003, p. 76). Na parte final 
do seu artigo, Szmrecsányi assinala a este respeito que vários dos capítulos da obra 
mais divulgada de Furtado eram inteiramente novos e outros foram inteiramente 
reescritos e bastante aprofundados: “E todos permanecem modelares até hoje, não 
obstante as restrições que se possam fazer a um ou outro aspecto de sua argumen- 
tação”.> Na introdução à FEB, Furtado repete a ideia, antes assinalada, de que, 
não obstante a inclusão no livro de partes de outros trabalhos, notadamente do 
estudo À Economia Brasileira, a base de dados foi revista e, em muitos pontos, a 
mudança de ênfase e a inclusão de novo material constituem alterações relevantes. 
Apesar disso, como ele mesmo esclarece, não existem discrepâncias fundamentais 


nas conclusões dos dois trabalhos (FURTADO, 2000, p. 12). 


Vale, para melhor compreensão da relação entre os diversos trabalhos de Furtado, 
assinalar pontos significativos de alguns deles, sobretudo os menos conhecidos. No 
artigo Considerações Gerais sobre a Economia Brasileira, estavam certamente elemen- 
tos centrais do que viria a ser a parte final de FEB. O artigo de 1950 está dividido 
em quatro partes: 7) considerações preliminares; 77) desenvolvimento de um núcleo 
industrial; 777) crise de crescimento e desenvolvimento do mercado interno; e 17) 
consequências gerais da industrialização. Na primeira parte, o autor chama a atenção 
para o fato de que no desenvolvimento da economia nacional desempenharam papel 
decisivo três fatores “cuja ação se vem fazendo sentir secularmente: 4) uma persistente 
piora nas relações de troca; 4) uma elevação não menos persistente da taxa cambial; 
e c) uma inflação crônica do meio circulante, motivada em grande parte por déficits 
orçamentários” (FURTADO, 1950, p. 7). Dependendo da demanda externa, uma 
economia com estas características não necessita do mercado interno para seu cres- 
cimento. Além disso, a queda do poder de compra externo da moeda e a expansão 
monetária não só impedem a elevação dos salários reais como tendem a deprimi-los. 
Daí decorre a tendência para concentração de renda e a lentidão na formação do 
mercado interno. Na verdade, o crescimento ocorre somente em extensão, pelo 
aumento de uma massa de pequeno poder de compra. Conclui esta parte listando 
um conjunto de traços fundamentais entre os quais vale destacar: a socialização das 
perdas, a concentração de renda, a baixa produtividade e o elevado nível de gastos 
das classes dirigentes, a estagnação dos (baixos) salários em termos reais, os lucros 
elevados e a debilidade do mercado interno. Todos esses são “fatores que concorrerão 
para retardar a formação no país de um autêntico espírito de empresa, condição básica 
do desenvolvimento de uma economia capitalista” (FURTADO, 1950, p. 12). 





5. Entre os capítulos novos são assinalados o relativo à pecuária, à economia escravista mineira, ao Maranhão e, finalmente, os capítulos 
referentes ao nível de renda do Brasil no século XIX (SZMRECSÁNYI, 1999). 
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Na segunda parte, assinala que acontecimentos concomitantes ocorridos no 
final do século XIX iriam retirar a economia brasileira da estagnação. A abolição 
do trabalho escravo e do regime monárquico, a grande crise da economia mundial 
de 1890, que se prolongaria em depressão nos Estados Unidos e se desdobraria 
em grandes desequilíbrios (depressão dos preços dos produtos primários, elevação 
cambial, expansão monetária, inflação de crédito), os quais constituiriam limitações 
que iriam forçar a criação de um primeiro núcleo industrial. Tal núcleo não tem 
caráter nacional, mas está disseminado por diversas regiões que constituem mer- 
cados autônomos. Ressalta que somente circunstâncias especiais, como as criadas 
nas duas grandes guerras, permitem à indústria beneficiar-se da alta conjuntura. 
Nos períodos de grande expansão mundial a indústria nacional entra em depressão. 
Contudo, nas fases depressivas dos grandes centros industriais, como a de 1929 
a 1936, ocorre um novo surto industrial no país que beneficia, notadamente, a 
indústria têxtil. 


Furtado enfatiza na terceira parte do artigo de 1950 que, embora tenham 
ocorrido transformações relevantes na sociedade brasileira, a ruptura do ritmo da 
atividade colonial tem seu ponto de partida na crise de 1929. Neste particular, 
assinala: “Pode-se considerar 1929 como o término de uma fase evolutiva da eco- 
nomia brasileira” (p. 23). Isto, na sua concepção, não significava a passagem de 
uma economia colonial à industrial, mas o fato de ter atingido o ponto máximo 
de expansão na estrutura anterior e encontrar-se na impossibilidade de continuar 
a expandir-se neste contexto. Entre a alternativa de estagnação e outra, a economia 
nacional busca novos caminhos. A queda dos preços dos produtos primários, a 
alta da taxa de câmbio, a política de valorização do café, o fracasso de pagar com 
a produção primária o mínimo de importação necessário são fatores que afetaram 
profundamente a economia do país. Esses fatores e o controle das importações 
contribuíram para impulsionar o mercado interno. Com isso, criava-se um mer- 
cado potencial para a atividade industrial. Ele resume da seguinte maneira essa 
parte da análise: 


Dois fatores, em síntese, atuaram de forma convergente: a) a redução do coeficiente de importação das 
classes de médias e altas rendas e b) a impossibilidade de continuarem no mesmo ritmo as inversões 
no setor de economia colonial. O choque causado pela crise externa deu assim à economia brasileira 
oportunidade de desenvolver seu mercado interno (FURTADO, 1950, p. 28). 


Quanto à última parte do artigo, a frase final de Furtado resume bem as 
conclusões a que chegara à época: “O Brasil, ao entrar em sua nova fase de desen- 
volvimento econômico, não só encerrava seu ciclo colonial, mas ainda fundia todos 
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os ciclos” anteriores em uma unidade econômica integrada, e concluía o processo 


histórico de sua formação nacional” (FURTADO, 1950, p. 31).º 


As ideias centrais do referido artigo voltam a surgir revistas, complementadas 
e mais fundamentadas nos capítulos finais de 4 Economia Brasileira e FEB! Com 
relação ao primeiro dos livros citados, devem-se registrar alguns destaques feitos 
pelo próprio Furtado. A Economia Brasileira parece constituir um esforço de síntese 
após um longo período no qual Furtado vinha desenvolvendo vários trabalhos, seja 
individualmente, para a Cepal, mais particularmente no Grupo BNDE-Cepal (Banco 
de Desenvolvimento Econômico-Comissão Econômica para América Latina), ou 
nos debates com a ortodoxia que começava a reagir à disseminação das ideias da 
comissão e dos economistas que depois seriam denominados estruturalistas. À este 
respeito é importante registrar sua percepção: “A esta altura dos acontecimentos, 
pareceu-me que se fazia necessário clarificar posições. Trabalhava em três frentes: a) 
teoria do desenvolvimento: gênese histórica e teoria da acumulação; b) a economia 
brasileira: perspectiva histórica e problemas atuais, e c) crítica das idéias sobre o 
desenvolvimento econômico. Decidi reunir em livro as minhas reflexões sobre o 
conjunto desses temas, consciente que estava de que a contra-ofensiva ortodoxa 
ganhava terreno. Utilizei o título de A Economia Brasileira para que não houvesse 


dúvida de que minha preocupação central era aprofundar o conhecimento da 
problemática do meu país.” (FURTADO, 1985, p. 170). 


Vale fazer referência a outro livro de Furtado, anterior à FEB, menos citado 
e constituído por dez conferências que pronunciara, em 1957, no curso de trei- 
namento em problemas do desenvolvimento econômico, promovido pela Cepal 
e publicado sob o patrocínio do então Banco Nacional de Desenvolvimento 
Econômico (BNDE) e outras instituições, cujo título é Perspectiva da Economia 
Brasileira.* Neste texto deve-se mencionar o avanço em relação à questão regional 
brasileira, que posteriormente vai ter um tratamento mais profundo na FEB, quan- 
do Furtado explicita a gênese das desigualdades regionais. O autor, ao se referir a 
essas conferências em Fantasia Organizada, ressalta que o verdadeiramente novo 
era “a abordagem do problema dos desequilíbrios regionais”. Com relação a este 





6. Furtado (1950, p. 28) destaca: “Anotaremos apenas três consequências do processo de industrialização que, sem perder seu caráter 
de universalidade, apresentam certa especificidade no Brasil. São elas: a) maior grau de independência da economia do país vis-à-vis 
das flutuações do mercado internacional de produtos primários; b) as mudanças na estrutura agrícola; e c) a integração das diversas 
economias em uma unidade econômica”. 


7. Em relação à Economia Brasileira trata-se do capítulo 4 (A Crise do Setor Colonial e o Deslocamento do Centro Dinâmico) e do 
capítulo 5 (A Infra-estrutura de Desequilibrios do Crescimento Recente). No que se refere à FEB, as ideias centrais do artigo anterior- 
mente resumido estão presentes sobretudo nos sete capítulos que constituem a parte V do referido livro: Economia de Transição para 
um Sistema Industrial. 


8. A primeira edição foi de 1958 e a segunda de 1960. Nesta última edição, na capa e na página 2, aparece o título Perspectiva da 
Economia Brasileira; na página 5, o título muda para Perspectivas da Economia Brasileira (FURTADO, 1960). 
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aspecto, assinala uma ideia pela qual viria a lutar em anos posteriores: a de que 
seria um erro supor que este problema poderia se resolver espontaneamente. En- 
fatizava que o desenvolvimento que vinha ocorrendo no país estava contribuindo 
para agravar essas disparidades e “pela primeira vez mostrava que a política de 
câmbio estava transferindo recursos de uma região pobre como o Nordeste para 
as áreas do Centro-Sul em rápida industrialização” (FURTADO, 1985, p. 200). 
Essa perspectiva da questão regional teve seu desdobramento, em 1959, não só 
na FEB, como no relatório — atribuído ao Grupo de Trabalho para o Desenvolvi- 
mento do Nordeste (GT'IDN), dirigido por Furtado — denominado Uma Política 
de Desenvolvimento Econômico para o Nordeste (GTDN, 1959) e no texto Operação 
Nordeste (FURTADO, 1959). A esse respeito, o autor termina o capítulo no qual 
relata, entre outras, as conferências citadas com a seguinte frase: “Eram idéias que 
retomaria com vigor mais adiante, já despido do manto protetor e imobilizador 
de funcionário internacional” (FURTADO, 1985, p. 200). 


6 CONFRONTOS E RELAÇÕES COM A ACADEMIA 


No que concerne ao tema das dificuldades da teoria econômica estudada e discutida 
na academia para tratar dos problemas do desenvolvimento, vale retornar ao início 
dos anos 1950 e mencionar o balanço realizado por Furtado em várias universidades 
e institutos norte-americanos com o propósito de verificar as possíveis relações 
entre as pesquisas realizadas por essas instituições e aquelas desenvolvidas pelo 
então pequeno grupo da Cepal. Segundo pode ser deduzido de suas observações 
em 4 Fantasia Organizada, ao lado do desenvolvimento alcançado pelos técnicos da 
Cepal, sobretudo após o Estudo Econômico de 1949, muitas ideias estavam surgindo 
das mais variadas fontes. Furtado registra que a equipe da qual participava havia 
descoberto uma fresta pela qual podia ser examinada a problemática do subdesen- 
volvimento, “cujo campo de teorização ganhava autonomia” (FURTADO, 1985, 
p. 89). Com a autorização de Raúl Prebisch, partiu para alguns centros de pesquisa 
nos Estados Unidos, onde se desenvolviam estudos que podiam ter relação com 
os trabalhos elaborados pela comissão. 


Antes, havia constatado os esforços que, naquele momento, se faziam em 
várias direções. Era o que se observava, por exemplo, nos centros de pesquisa para 
dinamização de modelos econômicos (Harrod e Domar) e em seminários sobre 
desenvolvimento, como os da Universidade de Chicago, e ainda em trabalhos 
realizados pelo Departamento Econômico e Social das Nações Unidas. Desses 
últimos, resultaram várias monografias, nas quais se expunha e analisava a situação 
dos países exportadores de produtos primários — e assinala que, neste particular, 
Hans Singer fora pioneiro. Bem recebido nas universidades, Furtado entrevistou 
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estudiosos, visitou livrarias e bibliotecas, sempre expondo aos interlocutores os 
pontos centrais dos trabalhos da Cepal. Seus contatos principais foram com Vassily 
Leontieff (Harvard-Massachusetts Institute of Technology), e com Walter Rostow, 
que trabalhava então em As Etapas do Crescimento Econômico, livro que seria poste- 
riormente muito divulgado, e que fizera referência aos estudos desenvolvidos por Joan 
Robinson em Cambridge; e ainda com Charles Kindleberger e Thomas Sherwood, 
que não demonstraram muito interesse nas questões levantadas por Furtado. 


Mais interessante foi, provavelmente, o contato feito na Universidade de Chicago 
com um grupo de pessoas que se voltavam para o estudo do desenvolvimento numa 
abordagem interdisciplinar, entre as quais se destacavam os professores Bert Hoselitz 
e Perloff. Ainda em Chicago, em outra universidade, manteve também contato 
com o professor Melville Herskovits, que conhecia o Brasil e estudava o processo 
de mudanças culturais, que muito interessava a Furtado. Fez contato ainda com 
Theodore Schultz, que estudara agricultura e cujos trabalhos eram conhecidos no 
âmbito da Cepal e foram relevantes para a análise das economias exportadoras de 
produtos primários. 


Há ainda que considerar, nessa relação de Furtado com o “pesado corpo 
da ciência econômica”, o debate ocorrido no início dos anos 1950, no Brasil. 
Neste caso a discussão centrou-se no tema da formação de capital em países de- 
senvolvidos e atrasados, a partir de estudos de Ragnar Nurkse, apresentados no 
Brasil e editados pela Revista Brasileira de Economia, da Fundação Getulio Vargas 
(EGV).? A opinião de Celso Furtado a respeito da contribuição desse estudioso 
está resumida em alguns parágrafos de 4 Fantasia Organizada, em que ressalta a 
importância das conferências de Nurkse, sobretudo por chamarem a atenção para 
a problemática do subdesenvolvimento, o que abria novos espaços nos esforços de 
teorização. Uma das divergências residia no fato, segundo Furtado, de que Nurkse 
raciocinava como se os países subdesenvolvidos estivessem todos estagnados, presos 
na armadilha do círculo vicioso da miséria. A percepção de Furtado era que este 
poderia ser o caso de alguns deles. No entanto, chamava a atenção para o fato de 
que os países então subdesenvolvidos haviam sido atraídos para um sistema de 
divisão do trabalho no qual receberam impulso que os retirou da estagnação: “Fazia 
essas observações como simples excusa para apresentar um corpo ordenado de 
ideias, em grande parte as mesmas que utilizara Nurkse mas apresentadas de outra 
forma”. A discussão passa pelo reconhecimento de que a análise econômica não 





9. Este debate foi recentemente republicado pelo Centro Internacional Celso Furtado de Políticas para o Desenvolvimento sob o título 
Memórias do Desenvolvimento (ano 1, n. 1, junho de 2007). Nele são reapresentadas as conferências de Ragnar Nurkse e sua avaliação 
por Celso Furtado, além da resposta de Nurkse, divulgadas originariamente, no início dos anos 1950, pela Revista Brasileira de Econo- 
mia. Na mesma revista foram publicados, em diversos números, além do denominado Manifesto de Prebisch, traduzido por Furtado, 
conferências realizadas por Gottfried Haberler, Hans Singer, Jacob Viner. 
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pode dizer por que uma sociedade se modifica, embora possa ajudar na compre- 
ensão dos mecanismos de elevação da produtividade social; pelo estabelecimento 
da diferença entre países desenvolvidos e subdesenvolvidos. Furtado registra que 
nos primeiros o crescimento está associado à acumulação de conhecimento e sua 
aplicação, e nos demais à assimilação de técnicas prevalecentes na época. Na sua 
visão, decorre daí as dificuldades para a superação do subdesenvolvimento, que 
também estão associadas à necessidade de impulso externo e aos impactos negativos 
neste processo, resultantes da concentração da renda.'º 


Em vários momentos, Furtado faz um balanço da economia ortodoxa e 
da contribuição que dela se pode esperar para a compreensão do problema do 
subdesenvolvimento na forma dos estudos desenvolvidos na América Latina, 
notadamente na Cepal. 


No primeiro deles, após a visita realizada aos centros de pesquisa norte- 
americanos, assinalava: 


O pesado corpo da ciência econômica, concebido para funcionar em um universo onde a dimensão tempo 
inexiste, oferecia grande resistência. Mas a fortaleza estava sob assédio. Em torno a ela pipocavam idéias 
novas vindas da história econômica, da demografia, da antropologia, da sociologia, da história da ciência 
e das técnicas. Em pouco tempo mais cristalizaria o paradigma do desenvolvimento, e um caudal de 
pesquisas que se esterilizava em áreas saturadas encontraria um novo canal por onde desaguar. Ao ganhar 
nitidez esse paradigma, impor-se-ia a necessidade de romper fronteiras e buscar a interdisciplinaridade, 
de afrouxar as camisas-de-força do funcionalismo, de recolocar o problema epistemológico da relação 
entre fins e meios nas ciências sociais (FURTADO, 1985, p. 95). 








Logo em seguida assinala que a equipe da Cepal havia avançado por terras 
ignotas e que ocupava posição de vanguarda. Não obstante já percebia que ele e 
o grupo a que pertencia seriam envolvidos por forças avassaladoras e certamente 
soçobrariam no momento em que fosse deflagrado o potencial de pesquisa que se 
estava armando nos Estados Unidos. 


Noutro momento, avaliação similar seria registrada no início do prefácio do 
livro publicado em 1954, 4 Economia Brasileira. Dessa vez centrava suas consi- 
derações no fato de que nas ciências sociais o rigor dos métodos adotados parece 
ser função inversa do alcance de observação. Quanto à economia ressalta que o 
profissional desta área de conhecimento: 


(...) logrou refinar uma série de instrumentos de trabalho que lhe permitem analisar os fenômenos sociais 
num nível de abstração em que já é possível obter resultados de elevado rigor científico. Essa, talvez, a 





10. Para um resumo mais amplo da questão, ver Furtado (1985, p. 149-151) e Memórias do Desenvolvimento (2007, p. 197-220). 


ITINERÁRIO DE CELSO FURTADO ATÉ FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL | 265 


razão pela qual seja ele, dentre os estudiosos da sociedade humana, o menos capacitado para observar 
o processo histórico em seu conjunto (FURTADO, 1954, p. 13). 


Reforça a ideia assinalando que, afeito a lidar com fenômenos quantificáveis 
e a obter progresso nas observações a partir de uma base de dados, o economista se 
sente incômodo e sem habilidade quando se trata de observar “a corrente hetero- 
gênea e indócil a qualquer disciplina, do complexo de fenômenos que constituem 


o processo da vida social” (FURTADO, 1954, p. 13). 


Esse distanciamento da economia ortodoxa vai ser repetido na elaboração 
de FEB. O método seguido, na expressão de Furtado, era o mesmo que havia 
utilizado em estudos anteriores. O que pretendia era fazer uma aproximação da 
história, que constituía a “visão global”, com a análise econômica. Retirar desta 
análise perguntas precisas e obter respostas através da história (FURTADO, 1985, 
p. 204-205). Assinala em seguida que, diante da vastidão do tema a ser abordado, 
reconhecia a dificuldade de manter o mesmo nível de abstração. Decorre deste fato 
a decisão de apresentar “um vasto afresco, onde cada segmento estruturado teria 
o valor de uma sugestão, de um convite para que o leitor continuasse pensando 
com sua própria cabeça” (FURTADO, 1985, p. 205). Para ele, o importante era 
estimular outros a aprofundar a investigação. 


7 CAMBRIDGE: 1957-1958 


Na sua permanência em Cambridge, Furtado entra em contato com o desdobra- 
mento da “revolução keynesiana”, que nascera com a publicação da Teoria Geral 
do Emprego, em 1936, e se difundia em todo o mundo, tanto na academia como 
entre os formuladores de política econômica, como alternativa à visão ortodoxa. 
Aproximou-se de economistas renomados que haviam convivido com Keynes e 
com ele participado das primeiras discussões sobre os capítulos do seu livro mais 
conhecido; assim, a partir de um pequeno círculo de estudiosos, tiveram conti- 
nuidade as discussões sobre essa visão alternativa. 


O ambiente de Cambridge, descrito em A Fantasia Organizada, corresponde a 
um momento da fase áurea das discussões entre, de um lado, os chamados keynesianos 
de esquerda e, de outro, a ortodoxia. Embora o primeiro grupo tenha perdido, à 
época, peso no Departamento de Economia, suas contribuições para o entendimento 





11.Anos depois, em 1957, Paul Baran, ao discutir o complexo conceito de excedente econômico, assinalaria: “É, certamente, desejável 
romper aqui com a velha tradição da Economia acadêmica de sacrificar a relevância do assunto à elegância do método analítico; é 
preferível tratar imperfeitamente o que é importante do que atingir habilidade extrema no trato de questões irrelevantes” (BARAN, 
1972, p. 74). A primeira edição, em inglês foi publicada pela Monthly Review Press, em 1957. Para um exame mais detido da relação 
de Furtado com a teoria econômica, ver (Coutinho, 2007). 


266 | LEONARDO GUIMARÃES NETO 


e para o desdobramento das ideias centrais de Keynes estavam no “seu melhor 
momento criativo”. Furtado chama a atenção para o fato de que Joan Robinson 
acabava de publicar “sua grande obra Accumulation of Capital, possivelmente o 
maior esforço, desde Marx, para penetrar na lógica da acumulação nas economias 
capitalistas” (FURTADO, 1985, p. 202). Além disso, deve-se considerar que, na 
época, Piero Sraffa estava concluindo o livro Produção de Mercadorias por Meio de 
Mercadorias, e Nicholas Kaldor apresentava pela primeira vez em um seminário 
o modelo de crescimento econômico. Nele introduzia-se a “função do progresso 
técnico”, era feita a associação entre a taxa de crescimento do estoque de capital 
por trabalhador com a taxa de crescimento da produtividade de mão de obra. 
Ademais, o modelo permitia introduzir a distribuição de renda como elemento 
exógeno em sua dinâmica. Ressalta Furtado a respeito dessa última contribuição: 
“O impacto foi considerável, tanto sobre os discípulos, como em adversários e 
rivais, e não havia ninguém em Cambridge que não se incluísse em uma dessas 
categorias” (FURTADO, 1985, p. 203). Furtado faz um comentário adicional 
que revela uma aproximação entre os procedimentos adotados por Kaldor e os 
seus próprios métodos, ao notar que, diferentemente da maioria dos seus colegas 
de Cambridge, Kaldor tinha uma clara percepção das limitações das construções 
abstratas, assinalando que a diversidade e a mutabilidade do mundo não lhe esca- 
pavam e sabia usar a imaginação para apreendê-las (FURTADO, 1985, p. 204). 
A percepção de Furtado do ambiente da Cambridge neste final dos anos 1950 se 
assemelha à perspectiva de Pasinetti, ao descrever e analisar a evolução e o impasse 
do keynesianismo de Cambridge naquele momento (PASINETTI, 2007). 


Nas suas considerações finais sobre essa experiência, Furtado apresenta re- 
ferências mais detalhadas a respeito de Kaldor. Observa que este havia dado uma 
contribuição relevante para a dinamização do modelo keynesiano ao introduzir 
elementos de uma teoria institucional referente à distribuição de renda e, ademais, 
que o curso ministrado por Kaldor o induzira, a ele Furtado, a voltar a questões e 
temas dos quais havia tratado quando se convencera de que o problema do sub- 
desenvolvimento “desbordava da ciência econômica tal qual esta era praticada” 


(FURTADO, 1985, p. 223). 


Sua vivência em Cambridge mostrou as fortes relações entre a academia e os 
grupos e instituições ingleses interessados nas questões mais gerais do país. Nesse 
particular, para Furtado (1985, p. 226) a lição era clara: “(...) o trabalho da teo- 
rização em Ciências Sociais é, em certa medida, uma prolongação da política”. E 
prosseguia afirmando que tais reflexões o haviam levado a modificar a visão que ele 
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tinha a respeito do trabalho teórico e o induziam a alterar seus planos, no sentido 
de valorizar, no futuro, a atividade política." 


Havia concluído na Inglaterra o seu livro e, nestas reflexões, voltara a fazer 
considerações sobre ele e sua volta ao Brasil: “Inclinei-me a pensar que o ter escrito 
um livro como Formação Econômica do Brasil, que poderia ajudar a nova geração a 
captar a realidade do país e identificar os verdadeiros problemas deste, representava 
o melhor emprego de meu tempo”. Prosseguia: “Concluíra-o apontando para os 
dois desafios a serem enfrentados no futuro imediato: completar a industrialização 
e deter o processo de crescentes disparidades regionais. Como nordestino, cabia- 
me prioritariamente dar uma contribuição na segunda dessas frentes de luta.” 


(FURTADO, 1985, p. 227). 


8 CONSIDERAÇÕES FINAIS 


O itinerário apresentado neste ensaio registra os marcos mais gerais, entre outros, 
do caminho percorrido por Furtado até FEB, ressaltando aspectos que certamente 
tiveram relação com a concepção do livro. Não são detalhadamente apresentadas 
as trilhas que o conduziram, da perspectiva do conteúdo e dos métodos específicos 
adotados, até a elaboração do livro. É evidente que seria mais útil conhecer, passo 
a passo, os caminhos percorridos pelo autor e apresentar com clareza, em cada 
momento da sua produção intelectual, a nova visão que veio a elaborar sobre as 
questões e os temas trabalhados, os novos conceitos e métodos que passou a adotar 
e o progresso de sua evolução intelectual até a elaboração de FEB. 


O que se pretendeu fazer foi chamar a atenção para aspectos relevantes de 
momentos e de temas, no desenvolvimento intelectual de Furtado e na evolução 
dos seus trabalhos, que tiveram influência na FEB. Da sua formação intelectual, 
ainda jovem, foram ressaltadas as correntes de pensamento que influíram na sua 
visão de mundo e, com o decorrer do tempo, foram apuradas, revistas e reformu- 
ladas, sobretudo no Rio de Janeiro e em Paris, onde fez, respectivamente, seu curso 
superior e seu doutoramento. À tese de doutoramento em economia constituiu um 
dos passos mais relevantes, seguramente, na consolidação do que viria a ser o seu 
método de análise aplicado em obras futuras, inclusive no livro escrito em 1959. 
Sua tese defendida em 1948, e o artigo Características Gerais da Economia Brasileira, 
publicado em 1950, já no contexto do surgimento da Cepal, definiram o contorno 
de FEB, tanto no tocante aos determinantes da colonização e aos momentos mais 
relevantes da fase inicial, quanto no que se refere ao processo de industrialização, 





12. Sobre essa ênfase na ação, presente na obra de Furtado, ver Oliveira (1983, 2003) e Brandão (2008). 
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desde o final do século XIX à primeira metade do século XX. Nos anos em que 
esteve vinculado à Cepal quase uma década antes da elaboração de FEB, Furtado 
participou de uma fase de produção intelectual, no âmbito da referida comissão, 
das mais profícuas, que teve muita influência no seu entendimento dos problemas 
do subdesenvolvimento — mais particularmente do subdesenvolvimento da América 
Latina e do Brasil — e que lhe serviria de lastro na elaboração de FEB. 


O mesmo pode ser dito da produção intelectual por ele assinada, anterior à 
elaboração de FEB e publicada nos anos em que Furtado esteve na Cepal. A Eco- 
nomia Brasileira, de 1954, representou, segundo o autor, um esforço de síntese e 
de estruturação do seu pensamento sobre o Brasil e sobre o subdesenvolvimento, 
num momento em que se abriam várias frentes de trabalho. Este esforço repre- 
sentou um passo da maior relevância no caminho da montagem de FEB, anos 
depois. Mesmo em relação a uma obra de menor referência, Perspectiva da Economia 
Brasileira, com uma primeira edição de 1958, destacam-se uma abordagem regional 
e o desenvolvimento das implicações de um processo de industrialização numa 
economia regionalmente desigual, que vão surgir de modo mais enfático em FEB 
e nas demais obras de 1959. 


Outros trabalhos que precederam FEB deixaram de ser considerados e me- 
recem exame em outra oportunidade. No entanto, é importante levar em conta, 
nessa utilização de capítulos e partes de obras anteriores, o fato de que mudanças 
relevantes de visão de mundo, de conceito, de método, da base de informações 
estavam presentes em obras posteriores, notadamente no livro de 1959. A década 
de 1950 foi certamente, para Furtado, um período de criação e revisão da forma 
de pensar a gênese do subdesenvolvimento das economias periféricas e as relações 
que são estabelecidas entre os países desenvolvidos e subdesenvolvidos como um 
dos elementos explicativos centrais do subdesenvolvimento. E foi certamente 
uma década de transição da sociedade brasileira, com relevantes transformações 
econômicas e sociais, para as quais Celso Furtado estava bem atento. 


Não devem ser esquecidas suas relações com a produção acadêmica na refe- 
rida década. Há rejeição no que se refere às teorias centradas no equilíbrio geral 
e que se caracterizam pelo alto nível de abstração e que excluem toda atividade 
mental voltada para o entendimento da dinâmica social e para as questões do 
subdesenvolvimento. Além disso, há seu afastamento das teorias que privilegiam o 
refinamento dos instrumentos em detrimento do entendimento dos processos mais 
complexos e heterogêneos da realidade social. Por outro lado, há uma avaliação 
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mais positiva quando ele reconhece os esforços realizados, por vários estudiosos, 
no desenvolvimento de uma atitude crítica das relações vigentes na sociedade, de 
avanços metodológicos na aproximação da perspectiva econômica com a cultural e 
institucional, na melhor compreensão do Estado e na abertura de novas perspectivas 
para um processo de reforma social. Esta maior aproximação ocorre, sobretudo em 
relação à economia clássica, ao marxismo e ao keynesianismo.!º 


Quais desses momentos tiveram maior importância na concepção de FEB, 
é uma indagação de menor relevância. O que chama a atenção é que um estudo 
dessa complexidade tivesse sido concebido em apenas quatro meses, de novembro 
de 1957 a fevereiro de 1958, nas “sobras de tempo” de uma movimentada vida 
acadêmica no exterior.'* FEB representa, sem dúvida, um esforço de síntese de 
mais de uma década de trabalho no qual o autor procurava decifrar o enigma do 
subdesenvolvimento brasileiro, com a intenção de “que poderia ajudar a nova 
geração a captar a realidade do país e identificar os verdadeiros problemas”. 
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CAPÍTULO 11 


A GRANDE PROVOCAÇÃO: NOTAS SOBRE O IMPACTO DE 
FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL 


Fabio Sá Earp 


1 CONSENSO SOBRE A IMPORTÂNCIA DA OBRA 


Os estudos sobre a obra de Celso Furtado raramente destacam o impacto de seus 
livros sobre o debate econômico nacional. Nosso objetivo é exatamente explorar 
esta lacuna. Isto significa que nos afastaremos da perspectiva usual de história do 
pensamento econômico, que busca analisar o conteúdo do discurso furtadiano, 
em prol de uma ênfase na difusão destas mesmas ideias, nos obstáculos de diversas 
naturezas que precisam ser superados. Neste artigo procurarei sugerir algumas razões 
para o alcance que atingiu a obra maior de Celso Furtado, Formação Econômica do 
Brasil (FURTADO, 1979) — doravante FEB —, que ora chega à 34º edição e não 
teve similar em qualquer outra publicada por economista brasileiro. 


Comecemos pelo óbvio: FEB é considerada um marco do pensamento eco- 
nômico brasileiro por economistas das mais diferentes formações. De fato, nos de- 
poimentos dos dois volumes de Conversas com Economistas Brasileiros (BIDERMAN; 
COZAC; REGO, 1996; MANTEGA; REGO, 1999), que reúne grandes nomes 
da nossa economia, a quase totalidade dos entrevistados qualifica FEB como o livro 
mais importante, ou um dos mais importantes já produzidos no país.' Além de me 
beneficiar dessas entrevistas, utilizei-me de conversas com amigos que igualmente 





1. Isto é afirmado de diferentes maneiras por Roberto Campos, Delfim Neto, Maria da Conceição Tavares, Mário Henrique Simonsen, Afonso 
Celso Pastore, Edmar Bacha, Luiz Gonzaga Belluzzo, André Lara Resende, Paul Singer, José Serra, Antonio Barros de Castro, João Manoel 
Cardoso de Mello, João Sayad, Yoshiaki Nakano, José Alexandre Scheinkman, Fernando de Holanda Barbosa e Aloísio Mercadante. Indagados 
sobre a influência de FEB ou o impacto que a leitura provocou na formação intelectual individual, quatro autores de variada afiliação 
teórica e política responderam o que se segue: Mário Henrique Simonsen: “Na literatura econômica brasileira temos dois livros clássicos, eu 
diria, o livro do Gudin, Princípios de Economia Monetária e o livro do Celso Furtado, Formação Econômica do Brasil.” (BIDERMAN; COZAC; 
REGO, 1996, p. 192); Afonso Celso Pastore: "Aquele livro do Celso Furtado foi para mim uma coisa extraordinária. O que ele escreveu 
depois não teve o mesmo impacto. Foi um trabalho científico de grande repercussão, envergadura e importância.” (op. cit., p. 220); Edmar 
Bacha: "Clássico em economia brasileira? Celso Furtado, o Formação Econômica do Brasil." (op. cit., p. 234); Maria da Conceição Tavares: 
“O mestre Furtado, podemos chamar grande por quê? Porque ele disse: 'Acho que a Formação Econômica deste país não é como estão 


m 


dizendo.” (op. cit, p. 147). 
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foram impactados por FEB: Ana Maria Bianchi, Carlos Lessa, Ceci Juruá, Fabio 
Erber, Leda Paulani, Luiz Carlos Prado, João Ildebrando Bocchi, Maria Angélica 
Borges e Reinaldo Gonçalves. 


O que caracteriza todos estes economistas é terem lido FEB entre 1959 e 
meados da década de 1970. Esta obra em geral era lida fora do espaço acadêmico, 
como fonte de formação autodidata, o que na época, dada a precariedade do ensino 
formal, era extremamente comum. O objetivo deste artigo é tentar responder por 
que leitores tão díspares se encantaram com o livro, apesar de discordâncias não 
apenas quanto às mais diversas questões econômicas, mas igualmente quanto ao 
enfoque de cada um na abordagem de FEB. 


2 A PROPOSTA DE FURTADO 


FEB foi apresentada da seguinte forma pelo autor: 


O presente livro pretende ser tão-somente um esboço do processo histórico de formação da economia 
brasileira. Ao escrevê-lo o autor teve em mira apresentar um texto introdutório, acessível ao leitor sem 
formação técnica e de interesse para as pessoas — cujo número cresce dia a dia — desejosas de tomar 
um primeiro contato de forma ordenada com os problemas econômicos do país. A preocupação central 
consistiu em descortinar uma perspectiva o mais possível ampla. (...) 


Embora dirigindo-se a um público mais amplo, o autor teve, de modo especial, em mente, ao preparar o 
presente trabalho, os estudantes de ciências sociais, das faculdades de economia e filosofia em particular. 
(...) Como simples esboço que é, este livro sugere um conjunto de temas que poderiam servir de base a 
um curso introdutório ao estudo da economia brasileira. 


Omite-se quase totalmente a bibliografia histórica brasileira, pois escapa ao campo específico do presente 
estudo, que é simplesmente a análise dos processos econômicos e não a reconstituição dos eventos 
históricos que estão por trás desses processos (FURTADO, 1979, p. 1-2). 


Trata-se, portanto, de um convite ao diálogo, dirigido acima de tudo ao 
público culto e, secundariamente, ao uso potencial nas universidades. Furtado es- 
creveu FEB entre novembro de 1957 e fevereiro de 1958, em função da insatisfação 
com seu livro anterior sobre o tema, 4 Economia Brasileira, publicado em 1954. 
A ideia de escrever seu ensaio mais importante lhe veio casualmente, quando a 
caminho de Cambridge para uma temporada de pesquisa com os mais importantes 
discípulos de Keynes, a convite de Kaldor. Furtado ficou retido inesperadamente 
por dois dias em Recife, por conta da necessidade de consertos no avião da Panair 
que o conduzia à Inglaterra, e lá adquiriu diversos livros, entre os quais História 
Econômica do Brasil, de Roberto Simonsen. Relendo a vasta informação existente 
em Simonsen, pensou em elaborar um “modelo da economia do açúcar a meados 


do século XVII” (FURTADO, 1985, p. 204). 
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A ideia de trabalhar apenas sobre a economia açucareira colonial evoluiu 
para a realização de uma análise que abrangesse toda a história econômica do país. 
Sem a pretensão de produzir uma obra definitiva, antes pelo contrário, o que nos 
ofereceu foi uma grande provocação: 


(...) um vasto afresco, onde cada segmento estruturado teria o valor de uma sugestão, de um convite para 
que o leitor continuasse pensando com sua própria cabeça. O importante era estimular outras pessoas 
a aprofundar a investigação. O livro seria uma coleção de hipóteses apenas iniciadas ou sugeridas. Os 
detalhes históricos seriam praticamente omitidos, para que o leitor captasse facilmente o movimento no 
tempo do conjunto observado (FURTADO, 1985, p. 205). 


Esta é provavelmente uma das explicações para o sucesso. Trata-se de uma 
obra em elevado nível de abstração, que organiza o pensamento, mostrando como 
grandes estruturas se acumulam e se sucedem a longo prazo, e não se preocupa com 
a controvérsia acerca dos detalhes históricos. E uma obra aberta, que se preocupa 
em sugerir a investigação, não em apresentar uma verdade pronta. Nesses termos, 
mesmo aqueles que contestaram interpretações de Furtado estão na verdade se- 
guindo o que desde o princípio lhes foi proposto pelo autor. 


Se o acesso ao público culto aconteceu de imediato, muito menos permeáveis 
foram os currículos universitários, nos quais FEB só penetrou lentamente. De fato, 
apenas três anos depois de publicar FEB, Furtado (1962, p. 97) faz uma pesada 
crítica ao ensino de economia no país: 


As teorias econômicas falecem, assim, de uma dupla vulnerabilidade. A primeira deriva de que as hipóteses 
explicativas são formuladas com respeito ao comportamento de modelos demasiadamente simplificados 
(...). Essa primeira falha é de natureza universal e vem sendo superada através de um grande esforço 
feito no sentido de melhorar a base de observação empírica (...). 


A segunda debilidade, específica da Economia ensinada em nosso país, tem sua raiz em que as teorias 
correntes, em sua generalidade, foram formuladas para explicar o comportamento de estruturas distintas 
da nossa. As diferenças entre as estruturas desenvolvidas e subdesenvolvidas parecem ser suficiente- 
mente grandes para retirar parte substancial da eficácia explicativa de muitas das teorias econômicas de 
maior aceitação. Ora, como ainda não existe um corpo de teorias, ou de variantes teóricas, elaboradas 
diretamente para explicar o comportamento de uma economia subdesenvolvida, semi-industrializada, 
com insuficiência crônica de capacidade para importar, com excedente estrutural de mão-de-obra em 
todas as direções, como é a nossa, não é de admirar que o estudante de Economia saia de sua escola e 
comece a enfrentar o mundo real com mais dúvidas e perplexidades do que outra coisa. 


Uma segunda explicação é que FEB traz a realidade brasileira para o terreno 
da análise econômica e conquista este território, lutando abertamente contra o 
determinismo geográfico então vigente, personificado no professor Eugênio Gudin. 
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Pode parecer estranho a um leitor no início do século XXI que meio século atrás 
algum economista ainda se valesse de um argumento típico do século XIX, mas 
era o que ocorria no Brasil. 


De fato, Furtado cita um artigo de Gudin no qual o velho mestre afirmava 
com todas as letras: “Não há como negar que o desenvolvimento econômico é 
principalmente função do clima, dos recursos da natureza e do relevo do solo” 
(GUDIN, 1952, apud FURTADO, 1985, p. 157). Se a Argentina apresentava 
melhores resultados econômicos do que o Brasil, a razão era que seu clima e seus 
solos eram mais favoráveis do que os nossos. 


Para justificar sua atitude, Gudin manuseava todo o arsenal teórico que 
conhecia e trazia ao Brasil economistas de relevo no mundo acadêmico norte- 
americano, como Jacob Viner. Contra estes, Furtado arguia que a especificidade 
histórica dos países subdesenvolvidos justificava um novo enfoque teórico que 
fundamentasse novas políticas econômicas. Gudin fazia pouco desta argumentação, 
alegando que a teoria existente era mais do que suficiente para dar conta de uma 
realidade idêntica de desenvolvidos e subdesenvolvidos, e Furtado (1985, p. 157) 
destaca em seu texto a famosa frase gudiniana: “As equações são as mesmas, apenas 
os parâmetros variam”. 


Furtado trouxe para o campo científico a possibilidade de transformar aquilo 
que Gudin tomava como imutável. Isto pode explicar a razão pela qual tantos eco- 
nomistas consideram FEB e seu autor os pilares para a compreensão da economia 
do país — ainda que muitos deles defendessem posições teóricas distintas e tivessem 
explicações diferentes daquelas defendidas por Furtado. 


Uma terceira explicação para o sucesso reside em que, além de se apresentar 
explicitamente contra o determinismo geográfico, FEB configurava-se silenciosa- 
mente como uma alternativa à leitura marxista da história econômica, represen- 
tada, sobretudo, por História Econômica do Brasil, de Caio Prado Jr. (1970). Digo 
silenciosamente porque Furtado não debate com Caio Prado Jr., na verdade sequer 
menciona a obra deste que foi um ator fundamental no debate intelectual da época. 
Não se trata de um esquecimento, mas de uma opção. Furtado se apresenta como 
um reformista que segue uma estratégia semelhante à dos demais estruturalistas, 
que consiste em mostrar uma alternativa tanto ao liberalismo tradicional de Gudin 
quanto ao socialismo que ameaçava se espalhar pelo mundo. Defende algo que 
hoje chamaríamos uma terceira via, na qual um estado intervencionista corrigiria 
problemas estruturais sem eliminar a economia de mercado. 


Uma quarta explicação diz respeito à retórica adotada, que merece análise 
mais detalhada. 
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3 O CENÁRIO NO QUAL FEB FOI PUBLICADO 


FEB faz parte de uma família de livros que proliferaram em meados do século, os 
grandes ensaios que procuravam explicar o Brasil, como este país se havia formado 
e o que tinha de específico. Trata-se de obras que frequentemente apresentam a 
palavra formação no título — Formação do Brasil Contemporâneo, Formação Econô- 
mica do Brasil, Formação Política do Brasil, Formação do Patronato Político Brasileiro, 
Formação da Sociedade Brasileira... —, em desuso há mais de quatro décadas. E se isso 
acontece não é que nos faltem intelectuais do porte de Gilberto Freyre, Florestan 
Fernandes, Sérgio Buarque de Holanda, Antonio Candido, Raymundo Faoro, 
Caio Prado Jr. e Nelson Werneck Sodré. Antes parece ser o oposto; acredito que 
o sistema universitário como um todo ocupou o lugar da opus magna dos antigos 
ensaístas e inviabilizou a produção deste tipo tão ambicioso de estudo. 


De fato, os grandes ensaios tiveram seu momento antes da formação do mo- 
derno sistema universitário, centrado este na especialização, na pós-graduação e na 
pesquisa, e que só se consolidou nos anos 1980. Até então, estávamos no mundo 
intelectual descrito por Joseph Love (1998, p. 350-351): 


As tradições intelectuais do Brasil e outros países latino-americanos gravitavam em torno do pensador, um 
homem que se orgulhava de sua vasta cultura e rejeitava a especialização. Esse pensador, com fregiência, 
com a mesma facilidade que escrevia sobre sociologia e política contemporâneas, escrevia também sobre 
literatura, e seus estudos, muitas vezes, cruzavam as fronteiras interdisciplinares. O veículo do pensador 
era o ensaio, uma forma literária que na América Latina mantém o prestígio que praticamente perdeu no 
mundo de língua inglesa. (...) Os juízos do ensaísta brasileiro tendiam a ser definitivos e eram apresentados 
de forma histórica. Antes de 1940 e mesmo posteriormente, poucos dos autores brasileiros que escreviam 





sobre temas sociais eram acadêmicos, e um número ainda menor havia estudado na Europa. Os que o 
fizeram raramente obtiveram graus de pesquisa, e sim diplomas em direito, engenharia e medicina. 


O pensador, ainda que detentor de um diploma universitário qualquer, 
caracterizava-se pelo autodidatismo e atuava como um franco atirador que explo- 
rava sua vasta, porém necessariamente limitada, biblioteca particular, geralmente 
formada basicamente de ensaios — eram raras as monografias sobre o Brasil. Daí sua 
preferência por formulações abstratas e a indiferença à coleta sistemática de dados 
(de resto quase inexistentes no país). Igualmente raros eram os fóruns de debates, 
visto que as universidades, controladas por catedráticos ciosos de seu (por vezes 
pouco) saber e raramente afeitos ao diálogo, não se prestavam a tal. 


Quanto às instituições de pesquisa, a situação brasileira contrasta fortemente 


até mesmo com a de um país europeu periférico, como a Romênia: 


Uma razão sociológica para a persistência da tradição do pensador é que raramente as instituições aca- 
dêmicas brasileiras voltavam-se para a pesquisa. O Brasil sofria de escassez de instituições de pesquisa 
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social como tais: no período entreguerras, não houve, no Brasil, qualquer instituição comparável ao Ins- 
titutul Social Roman (Instituto Romeno de Ciências Sociais — ISR) de Dimitri Gusti, fundado em 1918-1921. 
O equivalente brasileiro do ISR foi o Instituto Superior de Estudos Brasileiros (ISEB), fundado em 1955 e 
fechado pela ditadura militar em 1964. Tanto o ISEB quanto o ISR realizavam seminários interdisciplinares 
de pesquisa, visando esclarecer aspectos das respectivas realidades nacionais. A Romênia podia orgulhar-se, 
também, de possuir um Instituto Econômico (criado em 1921) e de um Instituto de Ciclos Econômicos, o qual 
tinha como modelo Harvard e o de Wagemann, na Universidade de Berlim (LOVE, 1998, p. 351). 


Na verdade, mostra Love, o Brasil era atrasado mesmo em relação à Argentina 
e ao México, que já em 1928 criavam, respectivamente, a divisão de pesquisa 
do Banco Central argentino, então dirigido por Raúl Prebisch, e o Instituto de 
Economia da Universidad Nacional Autónoma de México. No Brasil, a primeira 
instituição de pesquisa foi a Fundação Getulio Vargas (FGV), no Rio de Janeiro. 
Seus estudos começaram apenas no final dos anos 1940 e a implantação da nova 
metodologia das Contas Nacionais patrocinada pelas Nações Unidas apenas se 
tornou disponível no início da década seguinte. 


Nos anos 1940, ao mesmo tempo em que se criava a FGV, igualmente se 
implantava o curso de economia da Universidade do Brasil, mais tarde Universidade 
Federal do Rio de Janeiro (UFRJ). O curso da Universidade de São Paulo (USP) 
veio em seguida, no início dos anos 1950. Ambos se esforçavam para romper com 
os antigos cursos técnicos de comércio, que misturavam elementos de economia 
com fragmentos de direito, contabilidade e administração. A baixa qualidade, 
mesmo dos novos cursos, refletia a formação precária de professores autodidatas 
e o regime de trabalho em tempo parcial — no Rio de Janeiro, os melhores pro- 
fessores ocupavam, sobretudo, cargos na máquina governamental; em São Paulo, 
nas empresas privadas.” 


A solução encontrada para aprimorar o ensino de economia no final dos 
anos 1950 foi o desenvolvimento de cursos, que hoje denominaríamos extensão e 
especialização, em uma entidade corporativa (o Conselho Nacional de Economia) 
e em dois centros de pesquisas, o Instituto Superior de Estudos Brasileiros (Iseb) e 
o grupo Cepal-BNDE.º Estes cursos se propunham a introduzir o aluno à especi- 
ficidade da realidade brasileira, divulgando as ideias de nossos pensadores. 


No início dos anos 1960, surgiram o curso de pós-graduação da FGV, por- 
tanto igualmente ligado a um instituto de pesquisa, e o primeiro ligado a uma 
universidade, o da USP. Ao contrário dos cursos anteriores, estes dois se destinavam 





2. Depoimento de Carlos Lessa, ver Loureiro, (1997). 


3. Comissão Econômica para a América Latina e o Caribe-Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico. 
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a preparar alunos para serem aceitos em cursos de doutorado em economia nos 
Estados Unidos, sendo financiados pela United States Agency for International 
Development (USAID). Este foi o início de uma mudança radical no ensino e 
no debate em economia no Brasil, que passou a ser conduzido por scholars em 
lugar dos policy-makers, em um processo que se desenrolou ao longo das décadas 


de 1960 e 1970. 


Grande parte dos economistas formados nas décadas de 1950 a 1970 ainda 
teve, durante os anos de sua formação, contato com os grandes ensaios e os grandes 
debates que provocavam.“ Trata-se de uma retórica que lhes era familiar, o que não 
acontece com profissionais mais jovens, criados em outra tradição intelectual, para 
os quais aqueles debates parecem exóticos e destituídos de importância. 


Vejamos em seguida algumas explicações para a popularização de FEB entre 
o público culto e, ao mesmo tempo, para sua difícil penetração nas universidades 
brasileiras. Para isso precisamos entender, ainda que sumariamente, os atores do 
debate sobre política econômica na época do lançamento do livro. 


4 O DEBATE ECONÔMICO NOS ANOS 1950 


Nos anos 1950, os debatedores eram personagens sem necessariamente qualquer 
ligação com a universidade. A discussão se dava em dois níveis: por um lado nas 
poucas revistas acadêmicas existentes — Conjuntura Econômica e Revista Brasileira 
de Economia, ambas da EGV-R]J —, e nas revistas das federações empresariais. Estas 
publicações atingiam um público restrito, dotado de limitado saber a respeito do 
assunto, consequência da baixa difusão no país daquilo que hoje consideramos 
conhecimentos básicos de economia. 


Tal situação resulta da implantação tardia de faculdades de economia no país, 
e da baixa qualidade do ensino de ciências econômicas nas poucas existentes, cujos 
currículos tinham forte participação de disciplinas de administração de empresas, 
contabilidade e direito. Inexistia ensino de pós-graduação no país até os anos 1950, 
e mesmo o primeiro curso de especialização criado — o do Conselho Nacional 
de Economia, no Rio de Janeiro — deixava muito a desejar pelos padrões atuais 
de excelência acadêmica. Foi exatamente a necessidade de definir um padrão de 
curso de ciências econômicas para o Brasil que levou à realização do Seminário 
de Itaipava, em 1966, o qual criou as bases para o ensino de pós-graduação em 





4. Um dos mais importantes dizia respeito à existência ou não de traços feudais no campo brasileiro, e das suas consequências para a 
trajetória de modernização do pais. 
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economia no país e o órgão para realizá-lo, a Associação Nacional dos Centros de 
Pós-Graduação em Economia (ANPEC). 


No final dos anos 1940 e início dos 1950 aquelas revistas eram pluralistas, 
abrigando os relativamente poucos representantes das diversas correntes de opinião, 
por exemplo, a primeira publicação mundial do célebre manifesto de Prebisch, de 
1949, foi feita pela Revista Brasileira de Economia no ano seguinte, em tradução de 
Celso Furtado. À medida, porém, que o debate se foi acirrando (fruto das novas 
medidas industrializantes do início dos anos 1950), as portas da FGV foram se 
fechando e surgiu a necessidade de criação de outros veículos para a exposição das 
ideias desenvolvimentistas, como acabou fazendo o próprio Furtado. 


Por outro lado, o debate para o público mais amplo — e travado em um nível 
teórico ainda mais baixo — dava-se através da imprensa das principais capitais, com 
alcance apenas local.º Por exemplo, o debate entre Furtado e Gudin era prejudicado 
por este pequeno alcance da imprensa; Gudin atacava com matérias publicadas 
no Correio da Manhã, no Diário de Notícias e no Jornal do Commercio — todos do 
Rio de Janeiro (em alguns casos as matérias eram transcritas em jornais paulistas). 
Furtado (1985, p. 160) tem consciência de que: “(...) era um debate que interes- 
sava a economistas e estudantes de economia. Tratava-se de ocupar um espaço no 
mundo das idéias e de influir nos círculos que tomavam decisões. O que eu dizia 
tinha repercussão em São Paulo, mas no Rio o que se ouvia era a ressonância dos 
artigos de Gudin”. 


Furtado contava com aliados importantes neste debate, como empresários 
da Confederação Nacional da Indústria (CNT) e burocratas esclarecidos, muitos 
dos quais sediados no BNDE. Mas não tinha nenhum apoio acadêmico, portanto 
não conseguia influenciar a formação dos economistas que então estudavam no 
Rio de Janeiro, que saíam da universidade com um perfil basicamente à imagem 
de professores como Gudin e Octávio Gouveia de Bulhões. Para se fazer ouvir na 
capital, Furtado criou o Clube dos Economistas e a Revista Econômica Brasileira. 
Através destes canais foi progressivamente expandindo sua área de influência, o 
que o levou à diretoria do BNDE, à criação e direção da Superintendência do 
Desenvolvimento do Nordeste (Sudene) e ao Ministério do Planejamento. 





5. Em Itaipava, sob o patrocínio da Fundação Ford, estiveram reunidos representantes dos dois primeiros cursos de pós-graduação 
criados para preparar economistas para doutorados no exterior, o da FGV-RJ e o da USP, ambos financiados pela USAID. Os debates 
foram conduzidos pelos representantes destas instituições, respectivamente Mário Henrique Simonsen e Antonio Delfim Netto. Estiveram 
igualmente representantes de universidades que ainda não haviam montado seus cursos de pós-graduação, mas se preparavam para 
fazê-lo, como a UFRJ, a Pontifícia Universidade Católica do Rio de Janeiro (PUC-RJ) e a Universidade Federal do Rio Grande do Sul 
(UFRGS) (VERSIANI, 2007). 


6. Sobre o debate na época, ver Bielschowsky (1988). 
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O prestígio do autor refletiu-se sobre a aceitação da obra. Na medida em que 
Furtado ganhava espaço no debate sobre política econômica, sua obra ia se tornando 
uma referência obrigatória entre o público culto — mesmo, e talvez principalmente, 
aquele não versado em rudimentos de macroeconomia. Não se debate o futuro 
do país sem uma história de onde partir; FEB proporcionava esta história. E, ao 
contrário da obra de Caio Prado Jr., apontava para uma revolução não socialista. 
Furtado foi incapaz de dizer precisamente em que a mesma consistiria (além da 
mais forte intervenção do Estado na economia), na sua 4 Pré-Revolução Brasileira, 
mas ao menos não era — ou não parecia ser — aquela defendida por intelectuais 
como Caio Prado Jr. ou pelos partidos comunistas. Furtado jamais foi claro acerca 
de seu objetivo político, talvez procurando alargar sua base de alianças. 


Ainda que não tenha penetrado nos currículos universitários durante uma 
boa década após sua publicação, FEB foi recebida avidamente e digerida por meio 
de um mecanismo parauniversitário típico das conjunturas em que a universidade 
se mostra atrofiada, o grupo de estudos. De fato, como relembra este autor e 
diversos entrevistados confirmaram, a precariedade do ensino e seu afastamento 
de temas considerados palpitantes faziam do grupo de estudos uma estrutura 
informal composta por grupos de amigos. Talvez o mais conhecido destes grupos 
tenha sido aquele formado em São Paulo para estudar o Capital, de Marx, de que 
participaram, entre outros, Paul Singer, Fernando Henrique Cardoso e José Arthur 
Gianotti. No caso de FEB, sua leitura em grupo de estudos foi mencionada por 
diversos entrevistados. Além disso, a obra de Furtado era objeto de discussão no 
principal think thank da época, o Iseb. 


O prestígio adquirido por Furtado o levou à fundação e direção da Sudene 
e, posteriormente, do Ministério do Planejamento. Transmutado de intelectual 
em policy-maker, foi envolvido no turbilhão político que levou ao Golpe de 1964. 
À cassação dos direitos políticos de Furtado e seu exílio o transformaram em um 
maldito para alguns, um herói para outros — o que em ambos os casos dificultou a 
avaliação de sua obra. Em uma sociedade polarizada entre duas grandes alianças, 
cada uma podendo classificar todos os players entre nós e eles, o debate intelectual 
tende a ser obliterado pelo conflito ideológico que tudo permeia. 


A penetração de FEB na universidade brasileira, até onde consegui apurar, foi 
lenta e bastante diferenciada no tempo. A referência mais antiga que encontrei em 
uma busca não exaustiva foi sua leitura no curso de Desenvolvimento Econômico 


da Faculdade Cândido Mendes, no Rio de Janeiro, em 1965. Nas faculdades de 
maior renome parece ter havido menos permeabilidade às ideias de tão notório 





7. Depoimento de Ceci Juruá. 
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opositor do regime; na verdade, a adoção do livro de Furtado parece ter variado na 
função inversa do grau de conflito político-ideológico verificado em cada unidade 
de ensino. 


Por exemplo, no início dos anos 1970 seu nome era um anátema no Instituto 
de Filosofia e Ciências Sociais (IFCS), da UFRJ, como relembra este autor de sua 
época de estudante. Em 1973, a professora Ceci Juruá, ex-assistente de Furtado 
em Paris, foi afastada do IFCS por estar lecionando FEB a seus alunos.” No mesmo 
momento, na mesma UFRJ, o livro era estudado na Faculdade de Economia e 
Administração (FEA) sem provocar qualquer frisson.” Esta diferença pode ser expli- 
cada pela violenta repressão sobre professores e alunos do IFCS, em duas ocasiões, 
a primeira em 1964 e a segunda em 1969. 


Na FEA da USP, FEB era ministrado no curso de mesmo nome em meados 
dos anos 1970. Observe-se que não havia na FEA a cadeira de Desenvolvimento 
Econômico (sequer como optativa) e não se discutiam as ideias da Cepal, sendo 
Furtado lido como o autor de história econômica que aplicava categorias macro- 
econômicas.'? Ainda em São Paulo, na mesma época, FEB era estudado na PUC 
e na Escola de Sociologia e Política; esta última, porém, é um caso à parte, tendo 
sido sempre um oásis de liberdade em meio à ditadura. 


Como se pode explicar este sucesso restrito das ideias de Furtado? 


5 UMA TENTATIVA DE MODELAGEM DO SUCESSO DE FEB 


Em trabalhos anteriores (SÁ EARP 1996, 2000; LESSA; SÁ EARP 2007) esbocei 
um modelo de análise do processo de difusão de ideias econômicas. Proponho, 
basicamente, que novas ideias têm que passar pelo crivo da avaliação da comunidade 
científica, dos estudantes e do público em geral. Esta avaliação é feita mediante 
testes de força, nos quais: 


(...) são usados diversos métodos: exercícios de disputa metodológica e retórica (inclusive a aplicabilidade 
do novo conhecimento para a explicação do mundo), provando a superioridade da proposta de forma 
a cooptar colegas e discípulos, o encaixe da proposta em teorias mais amplas, a adesão a aspectos 
consagrados ou esquecidos da obra de cientistas do passado, a compatibilidade com disciplinas vizinhas, 
das quais se pode importar prestígio, a obtenção de recursos capazes de sustentar pesquisadores e 
equipamentos, o que inclui o controle de instituições de pesquisa e fomento; a definição de rotinas de 
pesquisa e parâmetros de excelência, etc. (SÁ EARP, 1996, p. 533). 





8. Segundo depoimento da própria. 
9. A informação é de Reinaldo Gonçalves. 


10. Segundo depoimento de Leda Paulani. 
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Os debates nos diversos fóruns empresariais e através da imprensa foram os 
embates em que Furtado se lançou. Sua explicação histórica proporcionou-lhe 
uma vantagem em relação a Gudin, mas não aos marxistas, que contavam com 
algo equivalente. Esta pode ter sido uma das razões para, conscientemente ou não, 
evitar o debate à esquerda, para cooptar aliados nestas hostes. 


Por outro lado, tanto Gudin quanto os marxistas estavam em vantagem por 
poderem encaixar suas propostas em teorias mais amplas e por buscarem apoio 
nelas e em cientistas do passado. E Gudin conseguiu reunir os recursos necessários 
para construir as organizações de ensino e pesquisa, na Universidade do Brasil e na 
EGV, que exclufram durante muito tempo a visão alternativa de Furtado. 


À vitória em um teste de força gera o aumento da boa vontade dos usuários po- 
tenciais diante do novo conhecimento. Assim, cada vitória cria um efeito-legitimação 
que expande o mercado potencial para seus novos trabalhos; o acúmulo de trabalhos 
bem recebidos cria um efeito-consagração sob a forma de uma expectativa favorável 
por parte do público para novos trabalhos do autor (ou grupo de autores). 


Em geral, são mais facilmente aceitas inovações incrementais que não co- 
loquem em xeque o paradigma científico aceito pelo público. Isto porque, uma 
vez que o indivíduo se habitua a pensar segundo um dado conjunto de cânones, 
a mudança tem um custo elevado, que geralmente varia na razão direta do tempo 
investido no aprendizado. São raros os casos de conversão tardia - merecendo 
destaque aquelas realizadas por Alvim Hansen ao keynesianismo (ver SÁ EARB, 
2000) e de Raúl Prebisch ao estruturalismo latino-americano. É por esta razão 
que a concorrência entre correntes de pensamento se dá sobretudo pela captura 
de iniciantes, sendo crucial a captura de cátedras universitárias. Por outro lado, 
quanto maior o prestígio destas, maior a probabilidade de atraírem simpatias q 
priori por parte do público — e, portanto, de apropriação de recursos humanos e 
materiais para o desenvolvimento da nova escola de pensamento. 


Nesse sentido, a utilização de categorias keynesianas em FEB era uma inovação 
em relação à história econômica e igualmente à teoria econômica lecionada na 
época de seu lançamento — mas perfeitamente compatível com a macroeconomia 
que passou a ser ensinada a partir dos anos 1970. Isto explicaria o atraso para a 
obra ser absorvida pela universidade, tanto quanto o seu sucesso posterior. 


Uma corrente de pensamento não vigora no éter, necessitando de uma 
localização. Neste sentido, o King's College de Cambridge foi uma instituição 
universitária e/ou de pesquisa reconhecida como uma escola de pensamento, 
tendo sido, portanto, a meca do keynesianismo original, da mesma forma que o 
foram o Massachusetts Institute of Technology (MIT) para a síntese neoclássica, 
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Santiago do Chile para o estruturalismo cepalino e Chicago para o monetarismo. 
No Brasil, a FGV, do Rio de Janeiro, foi a meca da ortodoxia desde os anos 1950, 
da mesma forma que o Instituto de Economia (IE) da Universidade Estadual de 
Campinas (UNICAMP) o foi para a heterodoxia dos anos 1979 e 1980. Furtado 
nunca contou com uma meca para suas ideias," o que dificultou sua propagação 
e aperfeiçoamento. 


O conhecimento, pelo menos em ciências sociais, é não rival e não exclusivo, 
de forma que seu criador não pode se utilizar de direitos de propriedade para im- 
pedir sua apropriação por outrem. Assim, ainda que o modelo IS-LM tenha sido 
criado por Hicks e Hansen, quem efetivamente o difundiu foi Paul Samuelson em 
seu livro Introdução à Economia, que o apresentou de forma mais compreensível 
para um amplo público estudantil. O mesmo ocorreu com a difusão do conceito de 
multiplicador, formulado por Kahn e difundido por Keynes. O papel de obra intro- 
dutória ao pensamento cepalino ficou com o manual Introdução à Economia: Uma 
abordagem estruturalista, de Antonio Barros de Castro e Carlos Lessa (1979). 


No entanto, Keynes (e não Samuelson) ficou com o prestígio decorrente de 
sua inovação —, isto é, ficou com o status de pai fundador. Este prestígio está ligado 
à ideia de que quem inovou uma vez, além de merecer reverência pelo feito, ainda 
pode tornar a fazê-lo novamente, estando em um plano superior aos demais. Um 
pai fundador se beneficia, portanto, de uma valorização de seus serviços como 
professor, escritor, consultor, pesquisador e conferencista. Esta valorização aumenta 
na razão direta do número de seguidores de suas ideias, que se constituem em um 
mercado para suas ideias e apresentações. Por outro lado, caso a inovação apre- 
sentada contradiga o paradigma dominante e permaneça relativamente marginal, 
proponho atribuir a seu pai fundador o título que Furtado destinou a Prebisch: 
o Heresiarca. 


Proponho que Celso Furtado foi o pai fundador da economia do desenvol- 
vimento no Brasil, e tornou-se o grande Heresiarca brasileiro, sendo aceito como 
tal em menor ou maior escala por todas as correntes do pensamento econômico. 
Isto o qualificou a atuar como policy-maker em diferentes órgãos governamentais 
(BNDE, Sudene e Ministério do Planejamento), o que por sua vez reforçou seu 
prestígio enquanto intelectual especializado em economia. 


O conhecimento econômico tem algumas especificidades no campo das 
ciências sociais. Uma delas é a proximidade com uma clientela dotada de recur- 
sos para financiamento de pesquisa, os policy-makers nacionais e de organismos 





11. Mesmo a Cepal era o espaço de Prebisch, com quem Furtado tinha divergências veladas. 
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internacionais. A estes, juntam-se os empresários que contratam consultorias e 
oferecem cargos nos conselhos de suas empresas. O diálogo e a troca de posições 
entre economistas da academia, do aparelho de Estado e do setor privado são muito 
mais intensos do que no caso da antropologia, da sociologia e da ciência política. 
A este conjunto de clientes capazes de remunerar o economista além de seus pro- 
ventos oriundos da universidade e dos centros de pesquisa denomino cornucópia. 
A disponibilidade de uma cornucópia é crucial para a montagem e a expansão de 
equipes capazes de desenvolver qualquer linha de pensamento e fortalecer uma 
meca e centros subsidiários. As ideias de Furtado nunca sensibilizaram cornucópias 
— sua trajetória errante foi uma das causas, mas não a única. 


Cada escola de pensamento tem um paradigma que é compartilhado por todos 
os seus participantes sem contestação: a sua verdade. Os usuários possuem diferentes 
capacidades para apreenderem a verdade, na medida em que difere grandemente 
o domínio de cada um sobre o conhecimento acumulado. É por esta razão que 
qualquer verdade precisa ser apresentada em vários graus de profundidade para os 
diversos usuários. De maneira geral, esta apresentação é feita em quatro versões. 
A primeira delas, V1, é a versão erudita, ao alcance apenas dos profissionais mais 
bem preparados (no caso do keynesianismo trata-se daquela apresentada na Teoria 
Geral). É especialmente importante que a V1 se expresse em uma obra máxima que 
desempenhe o papel de Bíblia, cujo domínio diferencie o seguidor de alto nível 
dos demais. A segunda, V2, é a versão intermediária, voltada para o profissional 
médio e também ao alcance da compreensão dos policy-makers mais ilustrados (no 
exemplo do keynesianismo, o modelo IS-LM e, mais tarde, os manuais avançados 
para uso na pós-graduação).2 À terceira é a versão pedagógica, V3, que geralmente 
se expressa através de manuais dedicados a preparar os futuros usuários da V2 
(prosseguindo no exemplo keynesiano, o manual de Introdução à Economia, de 
Paul Samuelson). Finalmente temos V4, a versão voltada para o grande público 
e os policy-makers menos ilustrados (a ideia de que mediante a geração de déficit 
público se pode manter elevados os níveis de crescimento e emprego, difundida 
na Inglaterra pelo manual de Abba Lerner). 


Vejamos agora como a Economia do Desenvolvimento (doravante ED), 
na qual os trabalhos de Furtado se inserem, pode ser analisada utilizando-se esta 
metodologia. O pós-guerra criou uma oportunidade única para os economistas 
aplicarem suas preocupações a longo prazo, privilegiando a mudança estrutural e 





12. Autores oriundos da Cambridge britânica, como Joan Robinson, rejeitaram o modelo IS-LM — mas foi este que se difundiu como 
versão acessível do keynesianismo até os anos 1970. Apenas a partir de então esta versão pós-keynesiana difundiu-se, não no período 
1930-1970, que é o que nos interessa neste texto. 


284 | FABIO SÁ EARP 


a superação do atraso. A ED teve seus pais fundadores no cenário internacional, 
Raúl Prebisch e Hans Singer, ambos funcionários de organismos internacionais. 
Esta inserção extra-acadêmica não foi suficiente para que conquistasse alguma 
universidade de prestígio: sua meca foi a modesta Santiago do Chile. Se isto, por 
um lado, facilitou o acesso à cornucópia — as verbas internacionais para estudos 
sobre o desenvolvimento econômico — por outro fez com que não houvesse o 
necessário cuidado com a versão V1 de sua verdade. Como observou Rostow 
(1990, p. 418), os autores que se dedicaram à tarefa não construíram um corpo 
teórico geral e sistemático semelhante ao que tinham feito os economistas clássicos 
e neoclássicos: 


They were concerned with an operational question: How could nations that had, for whatever reasons, been 
left behind the previous two centuries catch up with the more advenced countries (...)? More particularly, 
how could they move from slow, erratic, uneven progress to sustained growth accompanied by social 
progress and a place of dignity in the world scene? (...) What would these aspiring countries do? And, in 
first instance, this mean: What should the governments do that were interested and willing to help? 


Em suma, a agenda dos economistas do desenvolvimento não era essencial- 
mente de análise econômica, mas de fundamentação de política econômica. Jamais 
foi construída uma V1, muito menos sua Bíblia. Apareceu, sim, uma V2, expressa 
nas obras de Prebisch e na coletânea de Agarwala e Singh (1958) — que sequer é 
completa, pois, por exemplo, não contempla a teoria do crescimento desequilibrado 
de Albert Hirschman. A V3 foi objeto de diversos manuais introdutórios, como o 
de Castro e Lessa (1979), e a Vá manifestou-se por versões populares de apoio ao 
programa de substituição de importações e modernização em geral. 


Sua força e sua fraqueza derivavam de sua utilidade para os policy-makers e 
as forças políticas em conflito. Durante as décadas de reconstrução e guerra fria, 
a desconfiança dos setores mais rigorosos da academia diante da fragilidade dos 
fundamentos da ED foi colocada em segundo plano. Mesmo em seu período 
áureo, porém, esta corrente de pensamento sofreu fortes críticas de paradigmas 
rivais, como a ortodoxia neoclássica de Jacob Viner, o keynesianismo bastardo de 
Robert Solow e o marxismo em suas variadas facetas. 


Como se situa FEB nesse contexto? Economistas de diferentes escolas de 
pensamento aprovaram FEB, apesar de discordarem em torno de diversas questões 
da maior relevância, ou seja, este livro tem muito maior aceitação do que quaisquer 
das teses da ED. Uma possível explicação é que nesta obra Furtado aplicava 
categorias macroeconômicas para pensar a economia a /ongo prazo, enquanto o 
essencial do debate que dividia e continua dividindo os economistas são questões 
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de curto prazo. Isto livrou Furtado de um teste de força decisivo no qual seria 
certamente derrotado, por não possuir uma V1 e uma V2 capazes de convencer 
seus leitores. 


FEB venceu como uma obra didática, uma V3. Como observa Paul Singer 
em entrevista a Mantega e Rego (1999), este livro fez sucesso imediatamente como 
livro de história, não de economia. Isto se aplica à FEB e igualmente a Formação 
Econômica da América Latina (FURTADO, 1968). Sobre ambos escreveu Paula 
(2007, p. 265): 


Estes livros, rigorosamente, não são trabalhos historiográficos no sentido de não se proporem ao que é 
indispensável para caracterizar o trabalho historiográfico, o uso de fontes documentais sob o crivo da 
interdição do anacronismo. Nesse sentido preciso de atribuição da prática historiográfica, o único trabalho 
rigorosamente historiográfico de Celso Furtado é sua tese de doutorado (...). 


Parece-me que existem duas razões para isso. Primeiro, havia uma demanda 
por um ensaio que sintetizasse o debate sobre história econômica do Brasil, que 
se desenvolvera nas três últimas décadas. Como mostra Rosa Maria Vieira (2007), 
esse movimento teve origem em Portugal, em 1928, quando João Lúcio de Azevedo 
publicou Épocas de Portugal Económico — Esboços de História, em que lança a ideia 
dos ciclos da economia colonial, começando pelo ciclo da pimenta, origem da 
expansão marítima portuguesa. Sucedem-se trabalhos de história econômica e 
política do Brasil: Prado Jr. (1933); Normano (1938); Simonsen (1937); Ellis Jr. 
(1937), Franco (1938); Simonsen (1939); Jobim (1941); Prado Jr. (1942); Franco 
(1944); Prado Jr. (1945). 


Segundo, o substrato teórico de Furtado estava apenas implícito em FEB;!“ 
ficava aberta ao leitor a possibilidade de adaptá-lo ao seu próprio esquema teórico, 
ou simplesmente ignorar este ponto. FEB presta-se a diferentes leituras e é, sob 
este ponto de vista, uma obra aberta, passível de uma abordagem teoricamente 
holística!” — ainda que questionável em termos mais rigorosos de análise. Por esta 
razão, foi o V3 possível para o ensino de história econômica e que tinha a vantagem 
de ser compatível com a teoria ensinada em um curso de introdução à economia, 
especialmente aqueles que utilizavam o manual da Cepal (CASTRO; LESSA, 
1979), mas igualmente com as versões mais convencionais de macroeconomia. 
Dessa forma, apareceu há décadas uma disciplina chamada FEB nos currículos 
mínimos de economia, que se mantém até hoje. Na verdade, dada a tradicional 





13.A exceção são os marxistas, tradicionais analistas do longo prazo, com quem Furtado evitou debater. 
14. Como bem observa Szmrecsányi (2007), as obras teóricas de Furtado aparecem apenas a partir dos anos 1960. 


15. Acima de tudo, era possível adaptar FEB a leituras marxistas e não-marxistas. 
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heterogeneidade intelectual dos departamentos de economia, as disciplinas históricas 
são o refúgio de professores heterodoxos, e o uso do livro de Furtado como um 
manual (o oposto do objetivo do autor) pode servir de elemento de composição 
em ambientes politicamente desfavoráveis. 


FEB venceu igualmente como V4, uma obra para o grande público não es- 
pecializado. Em história, o Vá corresponde aos livros de segundo grau. Na época, 
estes trabalhos faziam sínteses de história política constando essencialmente de 
datas de grandes eventos e nomes dos principais personagens, que conduziam os 
estudantes ao “decoreba” sem qualquer explicação racional. Alguns dos profissionais 
mencionados no início deste trabalho (Ana Maria Bianchi, José Alexandre Sheinkman 
e Luiz Carlos Prado) leram FEB no curso de história sob orientação de seus pro- 
fessores do secundário, e tiveram acesso a uma maneira de pensar completamente 
diferente, que lhes abria caminho para o raciocínio e a discussão. No clima de forte 
efervescência política dos anos 1960, a sedução era quase irresistível. 


6 À GUISA DE CONCLUSÃO 


Celso Furtado, meio século atrás, apresentou FEB ao público-leitor como uma 
grande provocação, um convite ao debate acerca da formação histórica da economia 
nacional, que foi, como visto, extremamente bem-sucedida, apesar dos obstáculos. 
Este fato é aceito sem discussão; as razões que o causaram, porém, estão longe de 
tal consenso, função da pouca importância dada à análise da difusão das ideias 
econômicas no país. 


Este artigo, fartamente impressionista, ainda que apresentado com ares de 
certeza, deve ser lido como uma pequena provocação — um convite para o alarga- 
mento do debate sobre o tema. 


REFERÊNCIAS 


AGARWALA, A. N.; SINGH, S. P The economics ofunderdevelopment. Oxford: Oxford University 
Press, 1958. 


AZEVEDO, J. L. de. Épocas de Portugal econômico — esboços de história. Portugal, 1928. 


BIDERMAN, C.; COZAC, L. E; REGO, J. M. Conversas com economistas brasileiros. São Paulo: 
Editora 34, 1996. 


BIELSCHOWSKY, R. O pensamento econômico brasileiro: o ciclo ideológico do desenvolvimentismo. 
Rio de Janeiro: Ipea/Inpes, 1988. 


CASTRO, A. B.; LESSA, C. Introdução à economia: uma abordagem estruturalista. Rio de Janeiro: 
Forense-Universitária, 1979. 


ELLIS JÚNIOR, A. 4 evolução econômica paulista e suas causas. [S.1.: s.n.], 1937. 


A GRANDE PROVOCAÇÃO: NOTAS SOBRE O IMPACTO DE FORMAÇÃO ECONÔMICA DO BRASIL | 281 


FRANCO, A. A.M. Síntese da história econômica do Brasil. [S.I.: s.n.), 1938. 

. O desenvolvimento da civilização material no Brasil. [S.1.: s.n.), 1944. 
FURTADO, C. 4 economia brasileira. Rio de Janeiro: A Noite, 1954. 

A pré-revolução brasileira. Rio de Janeiro: Fundo de Cultura, 1962. 

. Formação econômica da América Latina. Rio de Janeiro: Saga, 1968. 

. Formação econômica do Brasil. 16. ed. São Paulo: Ed. Nacional, 1979. 

A fantasia organizada. Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1985. 

. Os ares do mundo. Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1991. 
GUDIN, E. O caso das nações subdesenvolvidas. Revista Brasileira de Economia, set. 1952. 
JOBIM. J. História das indústrias no Brasil. [S.1.: s.n.), 1941. 


LESSA, C.; SÁ EARZ E Mais além do II PND: o Instituto de Economia da UFR]. Jn: SZMRECSÁNYI, 
T; COELHO, E S. (Org.). Ensaios de história do pensamento econômico no Brasil contemporâneo. 
São Paulo: Atlas, 2007. 


LOUREIRO, M. R. Os economistas no governo. Rio de Janeiro: Fundação Getulio Vargas, 1997. 


LOVE, J. L. 4 construção do Terceiro Mundo. Teorias do subdesenvolvimento na Romênia e no Brasil. 
Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1998. 


MANTEGA, G.; REGO, J. M. Conversas com economistas brasileiros IT. São Paulo: Editora 34, 
1999. 


NORMANO, J. F. Evolução econômica do Brasil. Tradução. [S.I.: s.n.), 1938. 


PAULA, J. A. de. História e cultura no pensamento de Celso Furtado. /n: CARVALHO, E C.; 
SABÓIA, J. Celso Furtado e o século XXI. São Paulo: Minha Editora/Manole, 2007. 


PRADO JÚNIOR, C. Evolução política do Brasil. [S.1.: s.n.], 1933. 
. Formação do Brasil contemporâneo. [S.L.: s.n.), 1942. 
. História econômica do Brasil. [S.1.: s.n.), 1945. 


ROSTOW, W. W. Theorists of economic growth from David Hume to the present. Oxford: Oxford 
University Press, 1990. 


SÁ EARB FE Um pouco além de Thomas Kuhn: da história do pensamento econômico à história da 
ciência econômica. Revista de Economia Política, v. 16, n. 1, jan./mar. 1996. 


. A tríplice revolução da geração keynesiana: notas sobre a dinâmica da difusão das 
idéias econômicas. Ensaios FEE, ano 21, n. 2, 2000. 


SIMONSEN, R. História econômica do Brasil (1500-1820). [S.I.: s.n.],1937. 
. A evolução industrial do Brasil. [S.1.: s.n.), 1939. 


SZMRECSÁNYI, T. Celso Furtado (1920-2001) e a economia do desenvolvimento. Jn: SZMRECSÁNYI, 
T; COELHO, E S.(Org). Ensaios de história do pensamento econômico no Brasil contemporâneo. São 
Paulo: Atlas, 2007. 


288 | FABIO SÁ EARP 


VERSIANI, E. Intercâmbio, verbas e pluralismo: a ANPEC na evolução do ensino e da pesquisa 
em economia no Brasil. /n: SZMRECSÁNYI, T.; COELHO, F S. (Org.) Ensaios de história do 
pensamento econômico no Brasil contemporâneo. São Paulo: Atlas, 2007. 


VIEIRA, R. M. Ceho Furtado: reforma, política e ideologia (1950-1964). São Paulo: EDUC, 2007. 


BIBLIOGRAFIA CONSULTADA 
FURTADO, C. 4 fantasia desfeita. Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1989. 


LEOPOLDI, M. A. P Política e interesses na industrialização brasileira. São Paulo: Paz e Terra, 2000. 
LOUREIRO, M. R. 50 anos de ciência econômica no Brasil. Petrópolis: Vozes, 1997. 


Ipea - Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada 


Editorial 


Coordenação 
Iranilde Rego 


Supervisora 
Andrea Bossle de Abreu 


Revisão 

Lucia Duarte Moreira 

Eliezer Moreira 

Elisabete de Carvalho Soares 
Fabiana da Silva Matos 
Gilson Baptista Soares 
Míriam Nunes da Fonseca 
Roberta da Costa de Sousa 


Editoração 

Roberto das Chagas Campos 

Aeromilson Mesquita 

Aline Cristine Torres da Silva Martins (estagiária) 
Camila Guimarães Simas 

Carlos Henrique Santos Vianna 





Brasília 

SBS — Quadra 1 — Bloco J — Ed. BNDES, 
Térreo — 70076-900 — Brasília — DF 
Fone: (61) 3315-5336 

Correio eletrônico: livrariaDipea.gov.br 





ISBN 978-55-7811-036-9 


917885781110369 





“São necessários estudos para trazer FEB até nossos 
dias, mas, quaisquer que sejam os avanços, certa- 
mente vão exigir os métodos e o rigor que Celso 
Furtado utilizou. Meio século depois de sua publi- 
cação, esperemos que suas atualizações sejam escritas 


com a mesma elegância, para que não se limitem ao 


público acadêmico, e ajudem a reformar a mente de 
muitos jovens, como aconteceu comigo, em um 
passado já distante. A presente obra é um importante 
passo nesse sentido.” 


Celebramos, este ano, meio século da publicação 
de Formação Econômica do Brasil. O roteiro e a 
metodologia da vasta obra do mestre Celso 
Furtado serviram de guia e provocação para todos 
os cientistas sociais que pensaram os problemas do 
desenvolvimento, do subdesenvolvimento e da 
inserção internacional do Brasil. Nesta conjuntura 
de crise mundial, o pensamento de mest 


pa ni AR 





Maria da Conceição Tavares 
Professora emérita do IE/UFR]J, livre-docente 


do IE/UNICAMP e membro do Conselho de 
Orientação do Ipea 


. 45 
es 


(s 
o 


INSTITUTO DE 
DESENVOLVIMENTO 
DO TRABALHO 


4ua 
444 UNIVERSIDADE 


E FEDERAL 
DE PERNAMBUCO 


Ipea - Instituto de Pesquisa 
Econômica Aplicada 


Secretaria de Assuntos Estratégicos da 
Presidência da República 


-Res É 


UM PAÍS DE TODOS 
GOVERNO FEDERAL 





SAR 
REA 


DERA 
RR 
da 


Ba 
AE 


Ro 


a 


No 











DO AUTOR: 


EVOLUÇÃO POLÍTICA DO BRASIL 
2.2 edição — 1947 — esgotada 


U.R.S.s., UM NOVO MUNDO 
2.8 edição — 1935 — esgotada 


FORMAÇÃO DO BRASIL CONTEM- 
PORANEO (COLÔNIA) 
6.2 edição — 1961 


HISTÓRIA ECONÔMICA DO BRASIL 
6.2 edição — 1961 


EVOLUÇÃO POLÍTICA DO BRASIL 
E OUTROS ESTUDOS 
3.8 edição — 1981 


DIALÉTICA DO CONHECIMENTO 
dois tomos — 3.8 edição — 1960 


ESBOÇO DOS FUNDAMENTOS 
DA TEORIA ECONÔMICA 
3.8 edição — 1961 


NOTAS INTRODUTÓRIAS A LÓGICA 
DIALÉTICA — 2.8 edição — 1961 


so 


5 


18 











veias cenmermerme armarios tsemmmero cora 





CAIO PRADO JÚNIOR 


FORMAÇÃO DO BRASIL 


CONTEMPORÂNEO 


COLÔNIA 


6: EDIÇÃO 


RE Alexandria 
Rs 


io 





EDITÔRA BRASILIENSE 


a Pri a 
; MPL 
: | Divisão de Blliote: cas) 


easier cena Gomes redação 
Eros 








35% eo E) rá joe 














DO AUTOR: 


EVOLUÇÃO POLÍTICA DO BRASIL 
2.8 edição — 1947 — osgatada 


U.R.S.S. UM NOVO MUNDO 
2.» edição — 1935 — esgotada 


FORMAÇÃO DO BRASIL CONTEM- 
PORANEO (COLÔNIA) 
6.8 edição — 1961 


HISTÓRIA ECONÓMICA DO BRASIL 
6.8 edição -— 1961 


EVOLUÇÃO POLÍTICA DO BRASIL 
E OUTROS ESTUDOS 
3.2 edição — 1981 


DIALÉTICA DO CONHECIMENTO 
dois tomos — 3,à edição — 1960 


' ESBOÇO DOS FUNDAMENTOS 
a DA TEORIA ECONÔMICA 
3.8 edição — 1961 


NOTAS INTRODUTÓRIAS A LÓGICA 
DIALÉTICA — 2.8 edição — 1961 


“4895 

























CAIO PRADO JÚNIOR 





FORMAÇÃO DO BRASIL 
CONTEMPORÂNEO 


COLÔNIA o. | 





6º EDIÇÃO 


Sistema Alexandria 
.: 1490862 
b 


AL 
ii 














Ra Bintiotecas 


NOTEI Gra lap pç intiotecas | . 










ri cênis: Mnici car 















cúcar. 


Engenho de a 














cssuatemengeter 


ES un porem teme aroneetoc 
PENAS morro ra cemnrarnnes step cuanto corrimatess amem ore poi 


























peer cases asim 











OFEREÇO ESTE LIVRO A 
NENA, 
minha mulher 


S 
FS 
ES 
IS 
s 
Y 
"3 
Ss 
Be. 
à rd 
E 
S 
a 
É 
Q 
E) 























() início do séc, XIX não se assinala para nós Unicamente por 


êstes acontecimentos relevantes que são a transferência da 
sede da Monarquia portuguêsa para o Brasil e os atos prepara- 
tórios da emancipação política do país. Éle marca uma etapa 
decisiva em nossa evolução e inicia em todos os terrenos, social, 
político e econômico, uma fase nova. Debaixo .daqueles acon- 
tecimentos que se passam na superfície, elaboram-se processos 
complexos de que êles não foram senão o fermento propulsor, 
e, na maior parte dos casos, apenas a expressão externa. Para o 
historiador, bem como para qualquer um que procure compre- 
ender o Brasil, inclusive o de nossos dias, o momento é decisivo. 
O seu interêsse decorre sobretudo de duas circunstâncias: de um 
lado, êle nos fornece, em balanço final, a obra realizada por 
três séculos de colonização e nos apresenta o que nela se en- 
contra de mais característico e fundamental, eliminando do qua- 
dro ou pelo menos fazendo passar ao segundo plano, o aciden- 
tal e intercorrente daqueles trezentos anos de história. É uma 
síntese dêles. Doutro lado, constitui uma chave, e chave preciosa 
e insubstituível para se acompanhar e interpretar o processo his: 
tórico posterior e a resultante dêle que é o Brasil de hoje. Nêle 
se contém o passado que nos fêz; alcança-se aí o instante em que 


os elementos constitutivos da nossa nacionalidade — instituições . 
fundamentais e energias — organizados e acumulados desde o 
início da colonização, desabrocham e se completam. Entra-se en- 


tão na fase própriamente do Brasil contemporâneo, erigido sôbre 
aquela base, 
Tínhamos naquele momento chegado a um ponto morto. O 
regime colonial realizara o. que tinha para realizar. Sente-se que 
à obra da metrópole estava acabada e nada mais nos poderia tra- 
zer. Não apenas por efeito da decadência do Reino, por maior 
que ela fôsse: isto não representa senão um fator complementar e 
acessório que quando muito reforçou uma tendência já fatal e ne- 
cessária apesar dela. Não é sômente o regime de subordinação 


colonial em que nos achávamos que está em jôgo: mas sim o con- .. 





junto as instituições, o sistema colonial na totalidade dos' seus ca- 
racteres econômicos e sociais que se apresenta prenhe de trans- 


formações profundas. "A obra colonizadora dos portuguêses, na. ; 
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base em que assentava e que em conjunto forma aquêle sistema, 
esgotara suas possibilidades. Perecer ou modificar-se, tal era O 
dilema que se apresentava ao Brasil, Nem lhe bastava separar- 
-se da mãe-pátria, o que seria quando muito passo preliminar, em- 
bora necessário. O processo de transformação devia ser mais pro- 
fundo. E de fato o foi. O Brasil começa a se renovar, e o momens, 
to que constitui o nosso ponto de partida neste trabalho que o 
“Teitor terá talvez a paciência de acompanhar, é também o daquela 
renovação. Mas ponto de partida apenas, início de um longo pro- 
cesso histórico que se prolonga até os nossos dias e que ainda não 
está terminado. Com vaivéns, avanços e recuos, êle se desenrola 
através de um século e meio de vicissitudes. O Brasil contempo- 
râneo sé define assim: o passado colonial que se balanceia e en- 
cerra com o século XVIII, mais as transformações que se sucede- 
ram no decorrer do centênio anterior a êste e no atual. Naquele 
passado se constituíram os fundamentos da nacionalidade: povoou-se 
um território semideserto, organizou-se nêle uma vida humana que 
diverge tanto daquela que havia aqui, dos indígenas e suas na- 
ções, como também, embora em menor escala, da dos portuguê- 
ses que empreenderam a ocupação do território. Criou-se no plano 
das realizações humanas, algo de novo. ste “algo de novo” não 


é uma expressão abstrata; concretiza-se em todos os elementos que | 


constituem um organismo social completo e distinto: uma popula- 
ção bem diferenciada e caracterizada, até ôtnicamente e habitando 
um determinado território; uma estrutura material particular, cons- 
tituída na base de elementos próprios; uma organização social dex 
finida por relações específicas; finalmente, até uma consciência, mais 
precisimente uma certa “atitude” mental coletiva particular. Tu- 
do isto naturalmente já se vem esboçando desde longa data. Os 
sintomas de cada um daqueles caracteres vão aparecendo no cur: 
so de tôda nossa evolução colonial; mas é no têrmo dela que se 
completam e sobretudo se definem nitidamente ao observador. 

Entramos então em nova fase, Aquilo que a colonização rea- 
lizara, aquêle “organismo social completo e distinto” constituído. 
no período anterior, começa a se transformar, seja por fôrça pró- 
pria, seja pela intervenção de novos fatôres estranhos. É então o 
presente que se prepara, nosso presente dos dias que correm. Mas 
êste novo processo histórico se dilata, se arrasta até hoje. E ain- 
da não chegou a seu têrmo. É por isso que para compreender o 
Brasil contemporâneo precisamos ir tão longe; e subindo até lá, 


compreender o meio que o cerca na atualidade. Fis 





o leitor não estará ocupando-se apenas com devaneios históricos, .. 
mas colhendo dados, e dados indispensáveis para interpretar e 
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Analisem-se os elementos da vida brasileira contemporânea; 
“clementos” no seu sentido mais amplo, geográfico, econômico, so- 
cial, político. O passado, aquêle passado colonial que referi aci- 
ma, aí ainda está, e bem saliente; em parte modificado, é certo, mas 
presente em traços que não se deixam iludir.  Observando-se o 
Brasil de hoje, o que salta à vista é um organismo em franca e ati- 
va transformação e que não se sedimentou ainda em linhas defini- 
das; que não “tomou forma”. É verdade que em alguns setores 
aquela transformação já é profunda e é diante de elementos pró- 
pria e positivamente novos que nos encontramos. Mas isto, ape- 
sar de tudo, é excepcional. Na maior parte dos exemplos, e no 
conjunto, em todo caso, atrás daquelas transformações que às vê- 
zes nos podem iludir, sente-se a presença de uma realidade já 
muito antiga que até nos admira de aí achar e que não é senão 
aquêle passado colonial. 

“ Não me refiro aqui unicamente a tradições e a certos anacro- 
nismos berrantes que sempre existem em qualquer tempo ou lugar, 
mas até a caracteres fundamentais da nossa estrutura econômica 


“e social. No terreno econômico, por exemplo, pode-se dizer que 


o trabalho livre não se organizou ainda inteiramente em todo ou 
país. Há apenas, em, muitas partes dêle, um processo de ajusta- 
mento em pleno vigor, um esfôrço mais ou menos bem sucedido, 
naquela direção, mas que conserva traços bastante vivos do regime 
escravista que o precedeu. O mesmo poderíamos dizer do caráter 
fundamental da nossa economia, isto é, da produção extensiva para 
mercados do exterior, e da correlata falta de um largo mercado 
interno sólidamente alicerçado e organizado. Donde a subordina- 
ção da economia brasileira a outras estranhas a ela; subordinação. 
aliás que se verifica também em outros setores. Numa palavra, 
não completamos ainda hoje a nossa evolução da economia colo- 
nial para a nacional. 

No terreno social a mesma coisa. Salvo em alguns setores do 
país, ainda conservam nossas relações sociais, em particular as de .. 
classe, um acentuado cunho colonial.. Entre outros casos, estas 
diferenças profundas que cindem a ço rural entre nós em 
categorias largamente díspares; dispari ade que não é apenas no, 
nível material de vida, já inteiramente desproporcionado, mas so- 
bretudo no estatuto moral respectivo de umas e outras e que nos 
projeta inteiramente para O passado. "Os depoimentos dos viajan- 
tes estrangeiros que nos visitaram em princípios do séc. XIX são 
freqiientemente de flagrante atualidade. Neste, como aliás em ou- 
tros setores de igual relêvo. Quem percorre O Brasil de hoje fica 
muitas vêzes surpreendido com aspectos que se imagina existirem 


nos nossos dias tnicamente em livros de história; e se atentar um 
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pouco para êles, verá que traduzem fatos profundos e não são 
apenas reminiscências anacrônicas. 

Mas não é sômente isto, Coloquemo-nos num terreno prático. 
Os problemas brasileiros de hoje, os fundamentais, pode-se dizer 
que já estavam definidos e postos em equação há 150 anos atrás, 
É é da solução de muitos dêles, para que nem sempre atentamos 
devidamente, que depende a de outros em que hoje nos esforça- 
mos inutilmente. Um dos aspectos mais chocantes do Brasil, e 
que alarma qualquer observador de nossas coisas, é esta atonia 
econômica, e portanto “vital”, em -que mergulha a maior parte do 
território do país. Pois bem, há século e meio, nas mesmas regiões 
ainda agora atacadas do mal, já se observava e discutia o Tato. 
Autoridades representavam sôbre êle à metrópole, particulares se 
interessavam pelo assunto e a êle se referiam em memórias e outros 
escritos que chegaram até nós, e cuja precisão e clareza não foram 
ainda, na maior parte das vêzes, ultrapassadas por observadores 
mais recentes. Há outros exemplos: os processos rudimentares em- 
pregados na agricultura do país, infelizmente problema ainda da 


mais flagrante atualidade, já despertavam a atenção em pleno séc. - 


XVIII; e enxergava-se nêles como se deve enxergar hoje, a fonte 
de boa parte dos males que afligiam a colônia e que ainda agora 
afligem o Brasil nação de 1942. Refere-se a êles, entre outras, uma 
memória anônima de 1770 e tantos (Roteiro do Maranhão a 
Goiás): em algumas de suas passagens, parece que estamos lendo 
o relatório de um inspetor agrícola recém-chegado do interior. St. 
Hilaire, quarenta anos depois, fará observações análogas, acresci- 
- das de seus conhecimentos de naturalista que era. Inaugura-se O 
Império, e o Brig. Cunha: Matos abre o capítulo sôbre a agricul- 
tura de Goiás na sua Corografia histórica que é de 1824, com 
a seguinte frase: “A agricultura, se é que tal nome se pode dar 
aos trabalhos rurais da província de Goiás...” Coisa que repe- 
tida hoje acêrca de quase tôda atividade agrícola do Brasil, es- 
taria longe de muito exagerada. As comunicações interiores do 
país constituem outro problema ainda em nossos dias nos primei- 
ros ensaios de solução e que já nos fins do séc. XVIII sé encon- 
trava em equação quase nos mesmos têrmos de hoje, apesar de 
todo o progresso técnico realizado de lá para cá (1). 


(1) Pessoalmente, só compreendi perfeitamente as descrições que Esch- 
wege, Mawe e outros fazem da mineração em Minas Gerais depois que lá 
estive e examinei de visu os processos empregados e que continuam, na 
quase totalidade dos casos, exatamente os mesmos. Uma viagem pelo Bra- 
sil é muitas vêzes, como nesta e tantas outras instâncias, uma incursão pela 
história de um século e mais para trás. Disse-me certa vez um professor 
estrangeiro que invejava os historiadores brasileiros que podiam assistir pes- 
soalmente às cenas mais vivas do seu passado. 
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Êstes são apenas exemplos colhidos mais ou menos ao acaso, 
Por tôda parte se observará coisa semelhante, E foram estas, bem 
como outras considerações da mesma natureza, que me levaram, 
para chegar a uma interpretação do Brasil de hoje, que é o que 


“realmente interessa, àquele passado que parece longínquo, mas que 


ainda nos cerca de todos os lados. Pelo que ficou dito, também 
se justificará o plano que adotei aqui. Faço em primeiro lugar 
um balanço geral da colônia em princípios do século passado, ou 
antes, naquele período que cavalga os dois séculos que precedem 
imediatamente o atual; teremos então uma síntese do Brasil que 
safa, já formado e constituído, dos três séculos de evolução colo- 
nial; e tal será o objeto dêste primeiro volume. As transformações 
e vicissitudes seguintes, que nos trouxeram até o estado atual, virão 
depois. Se esta primeira parte, que ora enceto, parecer muito ' 
longa para uma simples introdução, isto será porque a outra de- 
pende dela, e encontrará aí seus principais elementos de inter- 
pretação. 
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SENTIDO DA COLONIZAÇÃO 


e | ovo povo tem na sua evolução, vista à distância, um certo “sen- 

; tido”, Este se percebe não nos pormenores de sua história, mas no 
«conjunto dos fatos e acontecimentos essenciais que a constituem 
"num largo período de tempo. - Quem observa aquêle conjunto, 
+ — desbastando-o do cipoal de incidentes secundários que o acom- 
5 panham sempre e o fazem muitas vêzes confuso e incompre- 
ensível, não deixará de perceber que êle se forma de uma linha 
mestra e ininterrupta de acontecimentos que se sucedem em 
"ordem rigorosa, e dirigida sempre numa determinada orientação. 
E isto que se deve, antes de mais nada; procurar quando se 
aborda a análise da história de um povo, seja aliás qual fôr o 
: momento ou o aspecto dela que interessa, porque todos os mo-'. 
mentos e aspectos não são senão partes, por si só incompletas, de 
um todo que deve ser sempre o objetivo último do historiador, . 
por mais particularista que seja. Tal indagação é tanto mais impor- 
tante e essencial que é por ela que se define, tanto no tempo como 
no espaço, a individualidade da parcela de humanidade que interes- 
sa ao pesquisador: povo, país, nação, sociedade, seja qual fôr a 
designação aprópriada no caso. É sômente aí que êle encontrará 
aquela unidade que lhe permite destacar uma tal parcela humana 
para estudáda à parte. 


“O séntido da evolução de um povo pode variar; acontecimen- 
tos estranhos a êle, transformações internas profundas do seu equi- 
líbrio ou estrutura, ou mesmo ambas estas circunstâncias conjunta- 
mente, poderão intervir, desviando-o para outras vias até então 
À ignoradas. "Portugal nos traz disto um exemplo frisante que para 
| nós é quase doméstico. Até fins do séc. XIV, e desde a consti- 
: tuição da monarquia, a história portuguêsa se define pela formação 

de uma nova nação européia e articula-se na evolução geral da. 
civilização do Ocidente de que faz parte, no plano da luta que 
“teve de sustentar, para se constituir, contra a invasão árabe que 
'" ameaçou num. certo momento todo o continente e sua civilização. 
“No alvorecer do séc. XV, a história portuguêsa muda de rumo. po 
“Integrado nas fronteiras geográficas naturais que seriam definitiva- | 
mente as suas, siga a “territorialmente o Reino, Portugal se... | 
“vai transformar num país marítimo; desliga-se, por assim dizer, do 
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continente e volta-se para o Oceano que se abria para o outro 
lado: não tardará, com suas emprêsas e conquistas no ultramar, 
em se tornar uma grande potência colonial. 

Visto dêste ângulo geral e amplo, a evolução de um povo se 

torna explicável. Os pormenores € incidentes mais ou menos com- 
plexos que constituem a trama de sua história e que ameaçam por 
vêzes nublar o que verdadeiramente forma a tinha mestra que g 
define, passam para o segundo plano; e só então nos e çS 
cançar o sentido daquela evolução, compreendê-la, exp eo Ê 
isto que precisamos começar por fazer com relação ao pa ão 
nos interessa aqui, é certo, o conjunto da história brasileira, pois 
partimos de um momento preciso, já muito adiantado dela, e que é 
o final do período de colônia. Mas êste momento, embora o possa- 
mos circunscrever com relativa precisão, não é senão um elo da 
mesma cadeia que nos traz desde: o nosso mais remoto passado. 
Não sofremos nenhuma discontinuidade no correr da história de 
colônia. E se escolhi um momento dela, apenas a sua última 
página, foi tão-sômente porque, já me expliquei na Introdução, 
aquêle momento se apresenta como um térmo final e a resultante 
de tôda nossa evolução anterior. A sua síntese. Não se compre- 
ende por isso se desprezarmos inteiramente aquela evolução, o que 
nela houve de fundamental e permanente. Numa palavra, o seu 
sentido. 
+ Isto nos leva, infelizmente, para um passado relativamente 
longínquo e que não interessa diretamente o nosso assunto. Não 
podemos contudo dispensá-lo e precisamos recunstituir o conjunto 
da nossa formação colocando-a no amplo quadro, «com seus ante- 
cedentes, dêstes três séculos de atividade colonizadera que carae- 
terizam a história dos países europeus a partir do séc. XV; ativi- 
dade que integrou um novo continente na sua órbita; para:lamente 
aliás ao que se realizava, embora em moldes diversos, em vutros 
continentes: a África e a Ásia, Processo que acabaria por inte- 
grar o Universo todo em uma nova ordem, que é a do mundo 
moderno, em que a Europa, ou antes, a sua civilização, se esten- 
deria dominadora por tôda parte. Todos êstes acontecimentos são 
correlatos, e a ocupação e povoamento do território que consti- 
tuiria o Brasil não é senão um episódio, um pequeno detalhe 
daquele quadro imenso. 

Realmente a colonização portuguêsa na América não é um 
fato isolado, a aventura sem precedente e sem seguimento de uma 
determinada nação empreendedora; ou mesmo uma ordem de 
acontecimentos, paralela a outras semelhantes, mas independente 
delas. É apenas a parte de um todo, incompleto sem a visão 
déste todo. Incompleto que se disfarça muitas vêzes sob noções 
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que damos como claras e que dispensam explicações; mas que não 
resultam na verdade senão de hábitos viciados de pensamento. 
Estamos tão acostumados em nos ocupar com o fato da colonização 
brasileira, que a iniciativa dela, os motivos que a inspiraram e de- 
terminaram, os rumos que tomou em virtude daqueles impulsos 
iniciais, se perdem de vista. Ela parece como um acontecimento 
fatal e necessário, derivado natural e espontâneamente do simples 
fato do descobrimento. E os rumos que tomou também se afiguram 
como resultados exclusivos daquele fato. Esquecemos aí os ante- 
cedentes que se acumulam atrás de tais ocorrências, e o grande 
número de circunstâncias particulares que ditaram as normas a 
seguir. A consideração de tudo isto, no caso vertente, é tanto 
mais necessária que os efeitos de tôdas aquelas circunstâncias ini- 
ciais e remotas, do caráter que Portugal, impelido por elas, dará 
à sua obra colonizadora, se gravarão profunda e indelevelmente na 
formação e evolução do país. 

A expansão marítima dos países da Europa, depois do séc. XV, 
expansão de que o descobrimento e colonização da América cons- 
tituem o capítulo que particularmente nos interessa aqui, se origina 
de simples emprêsas comerciais levadas a efeito pelos navegadores 
daqueles países. Deriva do desenvolvimento do comércio conti- 
nental europeu, que até. o séc. XIV é quase únicamente terrestre, 
e limitado, por via marítima, a uma mesquinha navegação costeira 
e de cabotagem. Como se sabe, a grande rota consercial do mundo 


- europeu que sai do esfacelamento do Império do Ocidente é a 
que liga por terra o Mediterrâneo ao mar do Norte, desde as repú- | 


biicas italianas, através dos Alpes, os cantões suíços, os grandes 
empórios do Reno, até o estuário do rio onde estão as cidades fla- 
mengas. No séc. XIV, mercê de uma verdadeira revolução na 
arte de navegar e nos meios de transporte por mar, outra rota 
ligará aquêles dois pólos do comércio europeu: será a marítima 
que contorna o continente pelo estreito de Gibraltar. Rota que, 
subsidiária a princípio, substituirá afinal a primitiva no grande 
lugar que ela ocupava. O primeiro reflexo desta transformação, a 
princípio imperceptível, mas que se revelará profunda e revolucio- 
nará todo o equilíbrio europeu, foi deslocar a primazia comercial 


- dos territórios centrais do continente, por onde passava a antiga 


rota, para aquêles que formam a sua fachada oceânica: a Holanda, 
a Inglaterra, a Normândia, a Bretanha e a Península Ibérica, 


* Este novo equilíbrio firma-se desde o princípio do séc. XV. 





o 





. 


Dêle derivará não só todo um novo sistema de relações internas 
| do continente, como nas suas consegiiências mais afastadas, a ex- 
- pansão européia ultramarina. O primeiro passo estava dado e a «. 
* Europa deixará de viver recolhida sôbre si mesma: para enfrentar 
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o Oceano, O papel de pioneiro nesta nova etapa caberá aos por- 
tuguêses, os melhores situados, geograficamente, no extremo e 
península que avança pelo mar. Enquanto holandeses, inglêses, 
normandos e bretões se ocupam na via comercial recém-aberta, é 
que bordeja e envolve pelo mar o ocidente europeu, os portuguéses 
vão mais longe, procurando emprêsas em que não encontrassem 
concorrentes mais antigos e já instalados, e para que contavam com 
vantagens geográficas apreciáveis: buscarão a costa ocidental da 
África, traficando aí com os mouros que dominavam as populações 
indígenas. Nesta avançada pelo Oceano descobrirão as Ilhas (Cabo 
Verde, Madeira, Açores), e continuarão perlongando o continente 
negro para o sul. Tudo isto se passa ainda na primeira metade do 
séc. XV. Lá por meados dêle, começa a se desenhar um plano 
mais amplo: atingir o Oriente contornando a África, Seria abrir 
para seu proveito uma rota que os poria em contacto direto com 
as opulentas Índias das preciosas especiarias, cujo comércio fazia 
a riqueza das repúblicas italianas e dos mouros por cujas mãos 
transitavam até o Mediterrâneo. Não é preciso repetir aqui o que 
foi o périplo africano, realizado afinal depois de tenazes e siste- 
máticos esforços de meio século. 

Atrás dos portuguêses lançam-se os espanhóis. “ Escolherão 
outra rota, pelo ocidente ao invés do oriente. Descobrirão a Amé- 
rica, seguidos aliás de perto pelos portuguéses que também toparão 
com o novo continente. Virão, depois dos países peninsulares, os 
franceses, inglêses, holandeses, até dinamarqueses e suecos. À 
grande navegação oceânica estava aberta, e todos procuravam tirar 
partido dela. Só ficarão atrás aquêles que dominavam no antigo 
sistema comercial terrestre ou mediterrâneo e cujas rotas lam pas- 
sando para O segundo plano: mal situados, geograficamente, com 
relação às novas rotas, e presos a um passado que ainda pesava 
sôbre êles, serão os retardatários da nova ordem. A Alemanha e 
a Itália passarão para um plano secundário ao par dos novos astros 
que se levantavam no horizonte: os países ibéricos, a Inglaterra, a 
França, a Holanda. > 

Em suma e no essencial, todos os grandes acontecimentos desta 
era que se convencionou com razão chamar dos descobrimentos ; 
articulam-se num conjunto que não é senão um capítulo da história 
do comércio europeu. Tudo que se passa são incidentes da imensa 
emprêsa comercial a que se dedicam os países da Europa a partir 
do séc. XV, e que lhes alargará o horizonte pelo Oceano afora. 
Não têm outro caráter a exploração da costa africana” e o desco- 
brimento e colonização das Ilhas pelos portuguêses, o roteiro das 
índias, o descobrimento da América, a exploração e ocupação de 
seus vários setores. É êste último o capítulo que mais nos interessa 





FORMAÇÃO DO BRASIL CONTEMPORANEO 17 


aqui; mas não será, em sua essência, diferente dos outros. É sempre 
como traficantes que os vários povos. da Europa abordarão . cada 
uma daquelas emprêsas que lhes proporcionarão sua iniciativa, seus 
esforços, o acaso e as circunstâncias do momento em que se acha- 
vam. Os portuguêses traficarão na costa africana com marfim, 
ouro, escravos; na Índia irão buscar especiarias. Para concorrer | 
com êles, os espanhóis, seguidos de perto pelos inglêses, franceses 
' e demais, procurarão outro caminho para o Oriente; a América, 
| com que toparam nesta pesquisa, não foi para êles, a princípio, 
senão um obstáculo oposto à realização de seus planos e que devia 
ser contornado. Todos os esforços se orientam então no sentido 
de encontrar uma passagem, cuja existência se admitiu a priori. 
Os espanhóis, situados nas Antilhas desde o descobrimento de Co- 
lombo, exploram a parte central do continente: descobrirão o Mé- 
xico; Balboa avistará o Pacífico; mas a passagem não será encontrada. 
Procura-se então mais para o sul: as viagens de Sólis, de que resul 
tará o descobrimento do Rio da Prata, não tiveram outro objetivo. - 
Magalhães será seu continuador e encontrará o estreito que con- 
servou o seu nome e que constituiu afinal a famosa passagem tão | 
procurada; mas ela se revelará pouco praticável e se desprezará. 
Enquanto isto se passava no sul, as pesquisas se ativam para o 
norte; a iniciativa cabe aí aos inglêses, embora tomassem para isto 
o serviço de estrangeiros, pois não contavam ainda com pilotos 
nacionais bastante práticos para emprêsas de tamanho vulto. As 
primeiras pesquisas serão empreendidas pelos italianos João Cabôto 
“e seu filho Sebastião. Os portuguêses também figurarão nestas 
explorações do Extremo-Norte americano com os irmãos Côrte Real, 
que descobrirão o Labrador. Os franceses encarregarão o floren- 
tino Verazzano de iguais objetivos. Outros mais se sucedem, e 
embora tudo isto servisse para explorar e tornar conhecido o novo 
mundo, firmando a sua posse pelos vários países da Europa, não 
se encontrava a almejada passagem que hoje sabemos não existir 
(1). Ainda em princípios do séc. XVII, a Virginia Company of London 
incluía entre seus principais objetivos o descobrimento da brecha 
para 0 Pacífico que se esperava encontrar no continente. 


“Tudo isto lança muita luz sôbre o espírito com que os povos 
da Europa fabordam a América. A idéia de povoar não ocorre 
' inicialmente a nenhum. É o comércio que os interessa, e daí o 
* relativo desprêzo por êste território primitivo e vazio quê é a Amé- 


























(1) Também se tentou, a. partir de meados do séc. XVI, a pas: 
sagem para o Oriente pelas regiões árticas da Europa e Ásia. A iniciativa 
cabe: ão mesmo Sebastião Cabôto, que já encontramos ra América, e mais 
* uma vez a serviço dos inglêses (1553). à ate A 
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rica; e inversamente, O prestígio do Oriente, onde não faltava objeto 
para atividades mercantis. Á idéia de ocupar, não como se fizera 
até então em terras estranhas, apenas como agentes comerciais, fun- 
cionários e militares para a defesa, organizados em simples feito- 
rias destinadas a mercadejar com os nativos e servir de articulação 
entre as rotas marítimas e os territórios ocupados; mas ocupar com 
povoamento efetivo, isto só surgiu como contingência, necessidade 
imposta por circunstâncias novas e imprevistas. Aliás, nenhum 
povo da Europa estava em condições naquele momento de supor- 
tar sangrias na sua população, que no séc. XVI ainda não se refi- 
zera de todo das tremendas devastações da peste que assolou O 
continente nos dois séculos precedentes. Na falta de censos pre- 
cisos, as melhores probabilidades indicam que em 1500 a popu- 
lação da Europa ocidental não ultrapassava a do milênio anterior. 
Nestas condições, “colonização” ainda era entendida como aqui- 
lo que dantes se praticava; fala-se em colonização, mas o que 
o têrmo envolve não é mais que o estabelecimento de feitorias 
comerciais, como os italianos vinham de longa data praticando no 
Mediterrâneo, a Liga Hanseática no Báltico, mais recentemente os 
inglêses, holandeses e outros no Extremo-Norte da Europa e no 
Levante; como portuguêses fizeram na Africa e na Índia. Na Amé- 
rica à situação se apresenta de forma inteiramente diversa: um 
território primitivo habitado por rala população indígena incapaz 
de fornecer qualquer coisa de realmente aproveitável. Para os tins 
mercantis que se tinham em vista, à ocupação não se podia fazer 
como nas simples feitorias, com um reduzido pessoal incumbido 
apenas do negócio, sua administração e defesa armada; era preciso 
ampliar estas bases, criar um povoamento capaz de abastecer e 
manter as feitorias que se fundassem e organizar à produção dos 
gêneros que interessassem O seu comércio. À idéia de povoar surge 
daí, e só dai. À 
Aqui ainda, Portugal foi um pioneiro. Seus primeiros passos, 
neste terreno, são nas ilhas do Atlântico, postos avançados, pela 
identidade de condições para Os fins visados, do continente ame- 
ricano; e isto ainda no séc. XV. Era preciso povoar é organizar à 
produção: Portugal realizou êstes objetivos brilhantemente. Em to- 
dos: os problemas que se propõem desde que uma nova ordem 
econômica se começa à desenhar aos povos da Europa, à partir 
doisée. XV, os portuguêses sempre aparecem como pioneiros. Ela- 
botam tódas as soluções até seus menores detalhes. Espanhóis, 
depois inglêses, franceses e os demais, não fizeram outra coisa, 
durante muito tempo, que navegar em suas águas; mas navegaram 
tão bem, que acabaram suplantando os iniciadores e arrebatando- 


-Jhe a maior parte, se não praticamente tôdas as realizações e em- 


prêsas ultramarinas. 





Essen rasas 






























| Coisa), não ofereceu realmente nada de muito interessante, e per 
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f 
Os problemas do novo sistema de colonização, envolvendo 
ocupação de territórios quase desertos e primitivos terão fei ão 
variada, dependendo em cada caso das circunstâncias destinos 
com que se apresentam. A primeira delas será a natureza dos 
gêneros aproveitáveis que cada um daqueles territórios proporcio 
nará. A princípio naturalmente, ninguém cogitará de a oi l 
que produtos espontâneos, extrativos. É ainda quase o pre 
sistema das feitorias puramente comerciais. Serão as madeiras do 
construção ou tinturiais (como o pau-brasil entre nós,) na maior 
parte dêles; também as peles de animais e a pesca no Ext 
NA ad a a pesca será Daititulananie ativa 
s da Terra Nova, onde desde os primei $ 
NE À » e : ros anos do séc. 
ds pe Vi o E an êses, normandos, vas- 
é os OS esmanhá a porão. os. mais felize toparão desde logo, 
pedi o E ARS com beram, com os metais preciosos, a prata e 
o Ouro do México e Peru. Mas os metais, incentivo e base sufi- 
para 0 sucesso de “qualquer emprêsa colonizadora, não ocu- 
pam na fórmação da América senão um lugar relativamente pe 
queno. Impulsionarão o estabelecimento e ocupação das colónias 
pao citadas; mais tarde, já no séc. XVIII, intensificarão 
a o PNUENaE na América do Sul e a levarão para o 
Pp ente, as é só. Os metais, que a imaginação 
Idante dos primeiros exploradores pensava encontrar em qual- 
quer território novo, esperança reforçada pelas prematuras des- 
cobertas castelhanas, não se revelaram tão disseminados como se 
ideas Fe maior extensão da América ficou-se a princípio ex- 
is ente nas madeiras, nas peles, na pesca; e a ocupação de 
e aa seus progressos e flutuações, subordinam-se por muito 
- tempo ao maior ou menor sucesso daquelas atividades. Viria de- 
- -pois, em substituição, uma base econômica mais estável dm 
pla: seria a agricultura, ARE Ra os 


= EA º . j 
a Ea meu intuito entrar aqui nos pormenores e vicissitudes 
ds onização européia na América. Mas podemos, e isto muit 
interessa nosso assunto, distinguir duas áreas diversas, além diaudla 
pr E ia a ocorrência de metais preciosos, em que a 
a mos inteiramente diversos. São elas as que 
tropical. sublropieal, do outro, À primeira, que compresado gos” 
seiramente o território americano FR da balé Da 
f id extremidade temperada do continente, hoje países platinos 
e, esperará muito tempo para tomar forma e significar alguma", 












ted TA A. pa . 
nen ainda or muito tempo adstrita à exploração de produtos 
pontâneos: madeiras, peles, pesca. Na Nova Inglaterra, nos pri- 
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meiros anos da colonização, viam-se até com maus olhos quaisquer 
tentativas de agricultura que desviavam das feitorias de peles e 
esca as atividades dos poucos colonos presentes (2). Se se povoou 
esta área temperada, o que aliás só ocorreu depois do séc. XVI, 
foi por circunstâncias muito especiais. E a situação interna da 
Europa, em particular da Inglaterra, as suas lutas político-reiigio- 
sas, que desviam para a América as atenções de populações que 
não se sentem à vontade e vão procurar ali abrigo e paz para Suas 
convicções. Isto durará muito tempo; pode-se mesmo assimilar O 
fato, idêntico no fundo, a um processo que se prolongará, embora 
com intensidade variável, até os tempos modernos, o século pas- 
sado. Virão para a América puritanos € quakers da Inglaterra, 
huguenotes da França, mais tarde morávios, schwenkfelders, ins- 
piracionalistas e menonitas da Alemanha meridional e Suíça. Du- 
rante mais de dois séculos despejar-se-á na América todo resíduo 
das lutas político-religiosas da Europa. É certo que se espalhará 
por tódas as colônias; até no Brasil, tão afastado e por isso tanto 
mais ignorado, procurarão refugiar-se huguenotes franceses (Fran- 
ça Antártica, no Rio de Janeiro.) Mas se concentrará quase inteira- 
mente nas da zona temperada, de condições naturais mais afins às 
da Europa, e por isso preferida para quem não buscava “fazer a 
América”, mas únicamente abrigar-se dos vendavais políticos que 
varriam a Europa, e reconstruir um lar desfeito ou ameaçado. 


Há um fator econômico que também concorre na Europa para 
êste tipo de emigração. E a transformação econômica sofrida 
pela Inglaterra no correr do séc. XVI, e que modifica profunda- 
mente o equilíbrio interno do país e a distribuição de sua popula- 
ção. Esta é deslocada em massa dos campos, que de cultivados se 
transformam em pastagens para carneiros cuja lã iria abastecer a 
nascente indústria têxtil inglêsa. Constitui-se aí uma fonte de 
correntes migratórias que abandonam o campo e vão encontrar 
na América, que começa a ser conhecida, um largo centro de afluên- 
cia. Também êstes elementos escolherão de preferência, e por 
motivos similares, as colônias temperadas. Os que se dirigirão 
mais para o sul, para colônias incluídas na zona subtropical da 
América do Norte, porque nem sempre lhes foi dado escolher 
seu destino com conhecimento de causa, O farão apenas, no mais 
das vêzes, provisóriamente: o maior número dêles refluirá mais 
tarde, e na medida do possível, para as colônias temperadas. 
f " São assim circunstâncias especiais, que não têm relação direta 
jcom ambições de traficantes ou aventureiros, que promoverão à 
; ocupação intensiva e O povoamento em larga escala da zona tem- 


's 
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N (2) Marcus Lee Hansen, The Atlantic Migration 1607-1680, 13. 
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perada da América. Circunstâncias aliás que surgem posterior 
mente ao descobrimento do Novo Continente, e que não sS filiam à 
ordem geral e primitiva de acontecimentos que impelem os ae 
da Europa para o ultramar. Daí derivará um novo tipo Ee I! 
nização — será o único em ê ão ser EnLÊS 
que os portuguêses não serão os pio- 
neiros — que tomará um caráter inteiramente apartado dos obje 
tivos comerciais até então dominantes neste gênero de em Rbsa, 
O que os colonos. desta categoria têm em vista é construir o novo 
mundo, uma sociedade que lhes ofereça garantias que no con- 
tinente de origem já não lhes são mais dadas. Seja por motivos 
religiosos ou. meramente econômicos (êstes impulsos aliás se entre- 
laçam e sobrepõem), a sua subsistência se tomara lá impossível ou 
muito difícil. Procuram então uma terra ao abrigo das agitações e 
transformações da Europa, de que são vítimas, para refazerem 
nela sua existência ameaçada. O que resultará dêste povoamento 
realizado com tal espírito e num meio físico muito aproximado do 
da Europa, será naturalmente uma sociedade, que embora com 
caracteres próprios, terá semelhança pronunciada à do continente 
de onde se origina. Será pouco mais que simples prolongamen-' 


to Ea 
RE Auito diversa é a história da área tropical e subtropical da 
ea Aqui a ocupação e o povoamento tomarão outro rumo. 
m primeiro lugar, as condições naturais, tão diferentes do habitat 
“de origem dos povos colonizadores, repelem o colono que vem Cano 
simples povoador, da categoria daquele que procura a zona tem- 
perada. Muito se tem exagerado a inadaptabilidade do branco aos 
trópicos, meia verdade apenas que: os fatos têm demonstrado e 
redemonstrado falha em um sem-número de casos. O que há 
nela de acertado é uma falta de predisposição, em raças formadas 
em climas mais frios e por isso afeiçoadas a êles, em suportarem os 
Ea se comportarem similarmente nêles. Mas falta de pre- 
É pon ee e que não é absoluta, corrigindo-se, pelo menos 
eia Ea su na por um novo processo de adaptação. 
em Pisa a E ea gados a absolutos, é falsa, 
o oO! so vertente, i é ci 
- tâncias em que os primeiros povoadores ni Re A Amés 
rica. São trópicos brutos e indevassados que se apresentam REA 
o nn e npc pesos do homem, semeada de obs- 
is sem conta para qu : ã 
estava preparado e contra que não e 
Aliás a diticuldade do estabelecimento de europeus civilizados e 
pe ção Fataaoe aa ao livre jôgo da natureza, é 
bém à zona temperada. Respondend i - 
“sadas e muito em voga (são E contidas o livro o a 








Th Pari tico 3 é 
É fronhier in American History), um recente escritor norte-ame-. 
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ã tr e à colo- 
ricano analisa êste fato com erande atenção, E mostra Eua a a 
a mplêsa Sri reslizando-se « ra numa zona tem- 
ização inglêsa nz ica, reatizando-se embora n 
nização inglêsa na América, rea dd decada que 
da. só progrediu à custa de um processo ce seleçe 
erada, só progrediu à cus cesso : Re 
COS a ao de pioneiro, O característico o que Ea : 
= ; i foi marchanc a vanguarda e 
idã ccnica particulares archando na vang 
de aptidão e técnica a ticularo e E ed Ra 
abrindo caminho para as levas mais recentes G€ € s qu um 
abrindo caminho f na ana 
] i I zon » atora o tato 
a E a (3). Se assim foi numa zona que ordena 
Ci licões naturais do meio 
| assada, SC rima tanto por suas concições : 
indevassada, se aproxima E É Pp na 
europeu, que não seria dos trópicos: a 
tabelecer-se aí, o colono europeu tinha E ads 
rentes e mais fortes que os que o impelem para Bj 
De fato assim aconteceu, embora em e 
or isso também particularizarão o tipo de 
A diversidade de condições naturais, 
g ; um 
em comparação com a Europa, que e a e Psi 
i ento, se revelarna por ou 
empecilho ao povoam » Se a ba 
talo É que tais condições proporcionarão aos Ro pi 
sibili da obtenção de gêneros que ; 
ropa à possibilidade o a 
ê i trativo. Coloquemo- q ) 
E cêneros de particular a ind cô indireto 's lonoindqua- 
Feri é isolada dos trópicos, só indire 
anterior ao séc. XVI, iso e E 
i l estava, priva 
ívei inemo-la, como de fato » pr 
mente acessíveis, e imag z are e 


quase inteiramente de produtos que se hoje, o 
parecem secundários, eram então prezados como req; 
EA 
! q E ar. 
Tome-se o caso do açúcar, ; e 
escala na Sicília, era artigo pi a aire qe ceg 
is inhas êle chegou a figu 
até nos enxovais de rain E o 
i ada do Oriente, 
i ado. A pimenta, import C , CO 
cioso e altamente prez e É E bica 
itui E é rincipal ramo do comé 
tituiu durante séculos O pr ERR 
as itali rande e árdua rota das im 
mercadoras italianas, e a g STR 
ra coisa mais que abastecer 
muito tempo para outra is: SA da 
O tabaco, originário da América e por isso ignorado e a 
brimento, não teria, depois de conhecido, e Essen 
não será êste também, mais tarde, o caso co anil, do e 
algodão e de tantos outros generos tropicais: = 
Isto nos dá a medida do que dep o E 
i i opa, situada tão longe dêles. 
atrativo para a fria Europa, À O naauê Di orteras 
ia à di içã tratos imensos, territórios q 
lhe poria à disposição, em ; ne 
Ô estimulará a 
iniciati ço do homem. É isto que T 
vam a iniciativa e o estôrgo t ia 
ocupação dos trópicos americanos. Mas trazendo êste da 
rêsse, o colono europeu não traria com êle a disposição de Pp 
> 


: E ado a 
a serviço, neste meio tão difícil e estra ho, 


Para es 
estímulos dife 
zonas temperadas. 
tâncias especiais que pc 
colono branco dos trópicos. 





(3) Marcus Lee Hansen, The Immigrant in American History — ve- 


ja-se o capítulo Immigration and Expansion. 


que embora se cultivasse em pequena | 


a energia do seu tra- 
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:. olônias temperadas, onde ao menos tinham um gênero 
- Jmais afeiçoado a seus hábitos e maiores oportunidades de pro- 





FORMAÇÃO DO BRASIL CONTEMPORÂNEO 28 


balho físico. Viria como dirigente da produção de gêneros de 
grande valor comercial, como empresário de um negócio rendoso; 
mas só a contragôsto como trabalhador. Outros trabalhariam pa- 
ra êle. 

” Nesta base se realizaria uma primeira seleção entre os colonos 
que se dirigem respectivamente para um e outro setor do novo 
mundo: o temperado e os trópicos. Para êstes, o europeu só se 
dirige, de livre e espontânea vontade, quando pode ser um diri- 
gente, quando dispõe de cabedais e aptidões para isto; quando 
conta com outra gente que trabalhe para êle. Mais uma circuns- 
tância vem reforçar esta tendência e discriminação; É o caráter 
que tomará a exploração agrária nos trópicos. Esta se realizará 
em larga escala, isto é, em grandes unidades produtoras — fazen- 
das, engenhos, plantações (as plantations das colônias in lêsas) —, 
que reúnem cada qual um número relativamente ayolado de tra 
balhadores, Em outras palavras, para cada roprietário (fazen 
deiro, senhor ou plantador), haveria muitos tra alhadores subordi- 
nados e sem propriedades, Voltarei em outro capítulo, com mais 
vagar, sôbre as causas que determinaram êste tipo de organização 
da produção E À grande maioria dos colonos estava assim 
nos trópicos condenada a uma posição dependente e de baixo nível; 
ao trabalho em proveito de outros e únicamente para a subsis- 
tência própria de cada dia. Não era para isto, evidentemente, que 


se emigrava da Europa para a América. Assim mesmo, até que se: 


adotasse universalmente nos trópicos americanos a mão-de-obra 
escrava de outras raças, indígenas do continente ou negros africa- 
nos importados, muitos colonos europeus tiveram de se sujeitar, 
embora a contragôsto, àquela condição. AÁvidos de partir para a 
América, ignorando muitas vêzes seu destino certo, ou decididos a 
um sacrifício temporário, muitos partiram para se engajar nas 
plantações tropicais como simples trabalhadores. Isto ocorreu pai- 
ticularmente, em grande escala, nas colônias inglêsas: Virgínia, 
Maryland, Carolina.y Em troca do transporte, que não podiam 
pagar, vendiam seus serviços por um certo lapso de tempo. Outros 
partiram como deportados; também menores abandonados ou ven- 
didos pelos pais ou tutores eram levados naquelas condições para 
a América a fim de servirem até a maioridade. É uma escravidão 
temporária que será substituída inteiramente, em meados do séc. 
XVII, pela definitiva de negros importados. Mas a maior parte 
daqueles colonos só esperava o momento oportuno para sair da 
condição que lhe fôra imposta; quando não conseguiam estabele- 
cer-se como plantador e proprietário por conta própria —.o que é 
à exceção naturalmente —, emigravam logo que possível pe as 
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gresso. Situação de instabilidade do trabalho nas plantações do 
sul que durará até a adoção definitiva e geral do escravo africano. 
O colono europeu ficará então aí na única posição que lhe com- 
petia: de dirigente e grande proprietário rural. 


Nas demais colônias tropicais, inclusive o Brasil, não se chegou 
nem a ensaiar o trabalhador branco. Isto porque nem na Espanha, 
nem em Portugal, a que pertencia a maioria delas, havia, como na 
Inglaterra braços disponíveis, e dispostos a emigrar a qualquer 
preço. Em Portugal, a população era tão insuficiente que a maior 
parte do seu território se achava ainda, em meados do séc. XVL 
inculto e abandonado; faltavam braços por tôda parte, e empre- 
gava-se em escala crescente mão-de-obra escrava, primeiro dos 
mouros, tanto dos que tinham sobrado da antiga dominação árabe, 
Tomo dos aprisionados nas guerras que Portugal levou desde prin- 
cípios do séc. XV para seus domínios do norte da África; como 
depois, de negros africanos, que começam à afluir para o reino 
desde meados daquele século. Lá por volta de 1550, cêrca de 
10% da população de Lisboa era constituída de escravos negros 
(4). Nada havia portanto que provocasse no reino um êxodo da 
população; e é sabido como as expedições do Oriente depaupera- 
ram o país, datando de então, e atribuível em grande parte a esta 
causa, a precoce decadência lusitana. 


Além disto, portuguêses e espanhóis, particularmente êstes últi- 
mos, encontraram nas suas colônias, indígenas que se puderam 
-aproveitar como trabalhadores. Finalmente, os portuguêses tinham 
sido os precursores, nisto também, desta feição particular do mundo 
moderno: a escravidão de negros africanos; e dominavam os terri- 
tórios que os forneciam. Adotaram-na por isso em sua colônia 
quase que de início — possivelmente de início mesmo —, prece- 
dendo os inglêses, sempre imitadores retardatários, de. quase um 
século (5h 

Como se vê, as colônias tropicais tomaram um rumo - inteira- 
mente diverso do de suas irmãs da zona tem eradal Enquanto 
nestas se constituirão colônias própriamente de povoamento (o 
nome ficou consagrado depois do trabalho clássico de Leroy-Beau- 
liceu, De la colonisation chez les peuples modermes), escoadouro 
- para excessos demográficos da Europa que reconstituem no novo 





(4) História da Colonização Portuguêsa do Brasil; Introdução, vol: TI, 
pág. RI. ER NA 
(5) Não se sabe ao certo uando chegaram. os primeiros negros ao 
Brasil; há grandes probabilidades de terem vindo já na. expedição de; Mar- 


tim Afonso de Sousa em 1521. Na América do Norte, a primeira leva: 


dé escravos africanos foi introduzida por traficantes holandeses em James- 
town (Virginia). em 1619, - : dd aro 
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mundo uma organização e uma sociedade à semelhança do seu 
modêlo e origem europeus; nos trópicos, pelo contrário, surgirá 
um tipo de sociedade inteiramente original, Não será a simples fei- 
toria comercial, que já vimos irrealizável na América. Mas con- 
servará no entanto um acentuado caráter mercantil: será a em- 
prêsa do colono branco, que reúne à natureza pródiga em recursos 
aproveitáveis para a produção de gêneros de grande valor comercial, 
o trabalho recrutado entre raças inferiores que domina: indígenas 
ou- negros africanos importados. a Há um ajustamento entre os 
tradicionais objetivos mercantis que assinalam o início da expansão 
ultramarina da Europa, e que são conservados, e as novas condi- 
ções em que se realizará a emprêsa. Aquêles objetivos, que ve- 
mos passar para o segundo plano nas colônias temperadas, se man- 
terão aqui, e marcarão profundamente a feição das colônias do nosso 
tipo, ditando-lhes o destino. No seu conjunto, e vista no plano mun- 
dial e internacional, a colonização dos trópicos toma o aspecto de 
uma vasta emprêsa comercial, mais complexa que a antiga feitoria, 
mas sempre com o mesmo caráter que ela, destinada a explorar 
os recursos naturais de um território virgem em proveito do co- 
mércio europeu. É êste o verdadeiro sentido da colonização tro- 
pical, de que o Brasil é uma das resultantes; e êle explicará os ele- 
mentos fundamentais, tanto no econômico como no social, da for- 
mação e evolução. históricas dos trópicos americanos. 


4 É certo que a colonização da maior parte, pelo menos, dêstes 
territórios tropicais, inclusive o Brasil, lançada e prosseguida em 
tal base, acabou realizando alguma coisa mais que um simples 
“contacto fortuito” dos europeus com o meio, na feliz expressão de 
Gilberto Freyre, a que a destinava o objetivo inicial dela; e que 
em outros lugares semelhantes a colonização européia não conse- 
guiu ultrapassar: assim na generalidade das colônias tropicais da 
Africa, da Ásia e da Oceânia; nas Giiianas e algumas Antilhas, 
aqui na América. Entre nós foi-se além no seio de constituir 
nos trópicos uma “sociedade com característicos nacionais e quali- 
dades de permanência” (6), e não se ficou apenas nesta simples 
emprêsa de colonos brancos distantes e sobranceiros. 


Mas um tal caráter mais estável, permanente, orgânico, de 
uma sociedade própria e definida, só se revelará aos poucos, do- 
minado e abafado que é pelo que o precede, e que continuará man- 
tendo a primazia e ditando os traços essenciais da nossa evolução 
colonial. Se vamos à essência da nossa formação, veremos que na 
realidade nos constituímos para fornecer açúcar, tabaco, alguns 
outros gêneros; mais tarde ouro e diamantes; depois, algodão, e | 





(6) Gilberto Freyre, Casa Grande & Senzala, 16. 
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em seguida café, para o comércio europeu. Nada mais que isto. 
E com tal objetivo, objetivo exterior, voltado para fora do país e 
sem atenção a considerações que não fôssem o interêsse daquele 
comércio, que se organizarão a sociedáde e a economia brasileiras, 
Tudo se disporá naquele sentido: a estrutura bem como as ativi- 
dades do país. Virá o branco europeu para especular, realizar um 
negócio; inverterá seus cabedais e recrutará a mão-de-obra que 
precisa: indígenas ow negros importados. Com tais elementos, 
articulados numa organização puramente produtora, industrial, se 
constituirá a colônia brasileira. ste início, cujo caráter se man- 
terá dominante através dos três séculos que vão até o momento 
em que ora abordamos a história brasileira, se gravará profunda e 
totalmente nas feições e na vida do país. Haverá resultantes se- 
cundárias que tendem para algo de mais elevado; mas elas ainda 
mal se fazem notar. O “sentido” da evolução brasileira que é o 
que estamos aqui indagando, ainda se afirma por aquêle caráter 
inicial da colonização. Têlo em vista é compreender o essencial 
dêste quadro que se apresenta em princípios do século passado, e 
que passo agora a analisar, 





POVOAMENTO . 


















































POVOAMENTO 


A: EsTATÍSTICAS demográficas que possuímos da colônia são extre- 
mamente escassas. Não havia coleta regular e sistemática de 
dados, e faziam-se levantamentos apenas para dois fins específicos 
e restritos: um eclesiástico, outro militar. Os párocos organizavam 
listas paroquiais que se destinavam a recensear os fiéis sujeitos à 
desobriga pascal, e que serviam também para a divisão e formação 
das paróquias. A outra fonte de dados que possuímos é dos cole- 
tados para fins do recrutamento militar. Ambos processos têm, para 
nosso objetivo, um grave defeito; a sua finalidade é restrita, e in- 
teressam-se por isso apenas por determinadas categorias da popu- 
lação. O primeiro, só às pessoas sujeitas ao preceito pascal, isto é, 
aos maiores de sete anos. O outro, aos homens capazes de pegar 
em armas. Nos dois casos também, a sonegação tem fortes estímu- 
los, e por isso os levantamentos são eivados de grandes falhas. Quan- 
to às listas paroquiais, a relutância dos fiéis diante de uma 
obrigação onerosa — pagava-se então a “desobriga” —, bem como 
o interêsse dos párocos, temerosos do desmembramento de suas 
paróquias e procurando por isso dissimular às autoridades .supe- 
riores 6 número exato de fiéis. No caso das listas para o recruta- 
mento, a relutância em se apresentar é óbvia. 


Acresce a tudo isto o geral desleixo e relaxamento da: admi- 
nistração pública, tanto civil quanto eclesiástica. Parece que só 
muito tarde, já pelos últimos anos do séc. XVIII, a metrópole co- 
gitou da organização de estatísticas gerais e sistemáticas. Tiveram, 
tal objetivo, segundo as aparências, as instruções dadas em 1797 
ao governador da Paraíba, Fernando Delgado de Castilho, cujo 
texto possuímos, e que teriam sido o padrão de uma circular sôbre o 
assunto, enviada na mesma ocasião a todos os governadores da co- 
lônia (1). Solicita aí o govêrno central dados estatísticos de na- 
" tureza vária e que deveriam ser coligidos anualmente: movimento 
demográfico (nascimentos, casamentos, . óbitos), ocupações, comér- 
cio, preços. Tal recenseamento completo se realizou pelo menos 
uma. vez; não conhecemos seus resultados, que possivelmente dor- 


” 





(1) Documentos Oficiais, Vários assuntos, 456. 


“ 
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mem ainda o sono dos arquivos em Portugal, mas temos notícias 
dêle através do Cons. Veloso de Oliveira, que na sua memória sô- 
bre a Igreja do Brasil, que é de 1819, se refere a um recenseamento 
de 1797/8 que é, com tôda a probabilidade, consequência daque- 
las instruções acima referidas. Pela mesma citação de Veloso de 
Oliveira, infere-se que o cálculo da população brasileira ultrapas- 
sou então “de muito”, 3.000.000. Na data em que êle escreve, 
orçava-a em cêrca de 4.400.000, incluindo os índios não domes- 
ticados que se avaliavam, sem grande base, em 800.000. 


São êstes, em suma, os dados mais seguros que possuímos 
sôbre o conjunto da colônia em princípios do século passado. 
Excluamos os índios bárbaros — que por enquanto não nos in- 
teressam, porque êles ainda não fazem parte da “colonização”, e 
só representam alguma coisa neste sentido, como reserva futura 
que vai sendo por ela absorvida em contingentes sucessivos, e 
contribuindo assim para o crescimento da população efetiva da 
colônia —, façamos esta exclusão e podemos avaliar em cêrca de 
3.000.000 de habitantes a população brasileira no dobrar do 
século XVIIE. 

» A sua distribuição pelo território da colônia é, como logo 
se vê, grandemente irregular. Núcleos apenas, alguns bastante 
densos, mas separados uns dos outros por largos vácuos de po- 
voamento ralo, se não inexistente. O seu aspecto geral, guarda- 
das naturalmente as devidas proporções quantitativas, é mais ou 
menos o mesmo de hoje. Há uma flagrante semelhança entre 
a distribuição do povoamento naquele princípio do séc. XIX e 
a de nossos dias. Salvo o adensamento posterior, a estrutura 
geral do povoamento continua mais ou menos à mesma; exce- 
tua-se apenas a remodelação que sofreu o Sul e o Centro-Sul do 
país, bem como esta região dos altos afluentes do Amazonas, que 
hoje forma o Território do Acre, e que não fazia ainda parte 
do Brasil, nem se achava ocupada. Afora isto, pouca é a dife- 
rença. Já então a população brasileira se espalhava por todo 
território que hoje constitui o país. Isto aliás meio século an- 
tes, em 1750, já era o caso, € quando se redigiu O tratado lúso- 
-castelhano daquele ano (tratado de Madri) (2), em que se deli- 


nearam efetivamente pela primeira vez, as linhas divisórias entre 


possessões portuguêsas e espanholas neste hemisfério, linhas que 
o critério que deu na- 


seriam grosseiramente as mesmas de hoje, 1 
quelas fronteiras tão atuais não foi senão o da ocupação. “Cada 





(2) Sôbre êste tratado, vejam-se os vols. 52 e 53 dos Anais da Bi- 
blioteca Nacional, onde se encontram os documentos que lhe dizem res- 
peito, precedidos de uma introdução de Rodolfo Garcia. 
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parte há de ficar com que atualmente possuí”, reza o preâmbulo 
do acôrdo fixando a forma com que se faria a demistámio Ace 
se procedeu, e a linha que envolve o território brasileiro “saída dês- 
te princípio do uti possidetis, como se dirá permaneceu rátic: - 
mente a mesma até nossos dias. , dia 


Esto já nos mostra, a priori, que de fato a colonização portuguê- 
sa ocupara tôda esta área imensa que constituiria o nosso país Não 
nos pertenceria, aliás, se assim não fôsse. Porque só o fato da 
ocupação militava em nosso favor. O direito derivava ainda do 
famoso tratado das Tordesilhas, velho de dois séculos e meio por 
ocasião do de Madri, e que outorgara ao soberano português e Ea 
sucessores uma nesga apenas daquilo que ocupamos e possuímos 
hoje. Obra considerável, não há dúvida, daquele punhado de po- 
voadores capazes de ocupar e defender efetivamente, como o fre: 
ram'muitas vêzes antes e depois de 1750, e contra pretensões aguer- 
ridas e exigentes de forte rivais, um território de oito e pede mi- 
lhões de quilômetros quadrados, Obra considerável e fator básico 
da grandeza futura do Brasil; mas ao mesmo tempo, ônus tremen- 
do que pesará sôbre a colônia e depois sôbre a mação, provocando 


como provocou esta disseminação pasmosa e sem par: apar- 
ta e isola os indivíduos, cinde o núcleos esparsos 


lercontacto e comunicações difíceis, muitas vêzes até impossíveis. 


“aa grega peer pomar ed 


Vários fatôres determinaram esta dispersão 

O primeiro é a extensão da costa que conhe a Poe 
lha de Tordesilhas, o que obrigou, para uma ocupação e defesa efi- 
cientes, encetar a colonização simultâneamente em vários pontos: 
dela. Foi tal o objetivo da divisão. do território em capitanias, o 


E de fato, apesar do fracasso do sistema, permitiu garantir à 
oroa portuguêsa à posse-efetiva do. longo. litoral. 


do A A memo ta mae 
vier . 
te 


res essenciais: o bandeirismo preador de índios e prospector de 


- metais e pedras preciosas, que abriu caminho, explorou a terra 'e 


repeliu as vanguardas da colonização espanhola concorrente; mais 
tarde, a exploração das minas, descobertas sucessivamente a partir 
dos últimos anos do séc. XVII, e que fixou núcleos estáveis e defi- 
nitivos no coração do Continente (Minas Gerais, Goiás, Mato Gros- 
so.) No Extremo-Norte, na bacia amazônica, intervém outro fator 
de caráter local: são as missões católicas catequizadoras do gen: 
tio, sobretudo os padres da Companhia de Jesus; seguidas de perto 
pela colonização leiga, provocada e animáda pela política da me- 
trópole, tão ativa neste setor, e sustentada pela exploração dos 





Concorrerâm em seguida, para a expansão interior, dois fatôz-.... 
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Um outro fator, também local, atua no sertão do Nordeste, nes- 
ta hinterlândia dos maiores centros agrícolas do Jitoral da colônia, 
Bahia e Pernambuco, consumidores de cane que viria dos rebanhos 
que avançam por aquêle sertão e O vão ocupando. 

"Podos éstes fatôres são condicionados, em graude parte, por 
outro negativo, que é a inércia castelhana. Fixaram-se os espa- 
nhóis, sobretudo, nos altiplanos andinos, onde a presença dos me- 
tais preciosos, mola mestra da sua colonização, bem como de popu- 
lações indígenas densas, sedentárias e aptas para O fornecimento de 
mão-de-obra abundante e fácil — circunstâncias estas que não ocor- 
reram no litoral do Atlântico, ocupado pelos portuguêses — escusa- 
ram aventuras exploradoras e internação pelo coração do continen- 
te. Os obstáculos físicos também não são de desprezar: o inte- 
rior do continente sul-americano abre-se para o Atlântico; não para 
o Pacífico, de que o separam o grande acidente dos Andes e a 
densa floresta intransponível que reveste as fraldas orientais da 
cordilheira (3). A colonização portuguêsa não encontrou por isso 
pela frente, de castelhano, senão os inermes jesuítas e suas redu- 
ções indígenas. Os padres, que procuravam outra coisa que rique- 
zas minerais, tinham-se adiantado a seus compatriotas espânhóis; 
deixando aos colonos as minas do planalto andino e sua densa po- 
pulação indígena, a matéria-prima e O trabalho que aquêles que- 
riam, foram-se estabelecer lá onde não chegava a cobiça do con- 
quistador e onde esperavam não ser perturbados na sua conquista 
espiritual, prelúdio do domínio tem oral que aspiravam; e vão-se 
fixar na vertente oriental e baixada subjacente dos Andes. Daí 
esta linha ininterrupta de missões jesuíticas espanholas, estabeleci- 
das no correr dos sécs. XVI e XVIL e que se traça de Sul a Norte, 
do Prata ao Amazonas, pelo interior do continente: missões do 
Uruguai, do Paraguai; a efêmera Guaira; dos Chiquitos e dos Mo- 
xos, na Bolívia; missões do Pe. Samuel Fritz no Alto-Amazonas. 


Não contavam os jesuítas com êste outro adversário que lhes 
viria pelo oriente: os portuguêses. E fracamente apoiados pelo 
seu Rei, abandonados às suas próprias fôrças no mais das vêzes, 
achando mesmo no soberano de sua pátria terrena um adversário 
que faz causa comum com seus inimigos — como se deu na exe- 
cução do tratado de 1750, em que as fôrças castelhanas se unem às 
portuguêsas para arrancar-lhes os Sete Povos do Uruguai —, os 
missionários são repelidos e fracassa o seu plano grandioso. Não 
seria dêles o interior do continente sul-americano, como quiseram 
num belo sonho que durou dois séculos; mas não seria também, na 


qn 


(3) Paradoxalmente, é vindo de ocidente para oriente que se Ra 
a primeira incursão pelo Amazonas: é a expedição de Orellana de 1541. 
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sua maior parte, de seus legítimos senhores, os espanhóis. Caberia 
aos conquistadores e ocupantes efetivos dêle, os portuguêses e seus 
sucessores brasileiros, tão avantajados pela geografia. 


Fixou-se assim e como vimos desde meados do séc. XVHI, 
o território que constituiria o Brasil. Analisemos pois a estrutura 
que dentro daqueles limites, em princípios do século passado, terá 
o povoamento nêle instalado pela colonização portuguêsa, no mô- 
mento em que as disputas territoriais já se tinham transferido de- 
finitiva e exclusivamente para as zonas fronteiriças. Cêrca de 60% 
da população colonial, ou sejam quase 2.000.000 de habitantes, 
concentram-se numa faixa litorânea que não ultrapassa para o in- 
terior, nos seus pontos de maior largura, algumas dezenas de quilô- 
metros. Sobra para todo o resto do território, noventa ou mais 
por cento da área, menos da metade do total. Este desequilíbrio 
entre o litoral e o interior exprime muito bem o caráter predomi- 
nante da colonização: agrícola — donde a preferência pelas fér- 
teis, úmidas e quentes baixadas da marinha; e comercialmente 
voltada para o interior, onde estão os mercados para seus produtos. 
Localizado aí de início, o povoamento só começa a penetrar o in- 
terior prôpriamente, no segundo século. O nosso cronista de prin- 
cípios dos seiscentos, Frei Vicente do Salvador, acusa então ainda 
os colonos de se contentarem em “andar arranhando as terras ao 
longo do mar como caranguejos.” (4.) Mesmo no segundo século, 


i' a penetração é tímida. Excluo as bandeiras, está visto, que andaram j 


por tôda parte, mas que exploram apenas e não fixam povoadores 
De ocupação efetiva do interior, à parte o caso excepcional de S. 
Paulo, plantado de início no planalto e arredado da costa, encon- 
tramos apenas a marcha progressiva das fazendas de gado no ser- 
tão nordestino e a lenta e escassa penetração da bacia amazônica.. 
A dispersão pelo interior, intensa e rápida, é da primeira metade do 
séc. XVIII, quando o ouro, descoberto sucessivamente em Minas 
Gerais (último decênio do séc. XVII), Cuiabá, em 1719, e Goiás 


“ seis anos depois, desencadeia o movimento. Afluem então para o 


coração do Continente levas sôbre levas de povoadores. Alguns são 
colonos novos que vêm diretamente da Europa; oútros, os escravos 
trazidos da África. Muitos porém acorrem dos estabelecimentos 
agrícólas do litoral, que sofrem considerâvelmente desta sangria de 
gente e cabedais. É êste um período sombrio para a agricultura 
Titorânea, que assiste então ao encerramento do seu primeiro ciclo 
de prosperidade, tão brilhante até aquela data. Terras abando- 
nadas, engenhos em ruína; a vida cessara aí quase, para renascer, 
vigorosa e pujante, no eldorado das minas. | 


(4) História do Brasil, 19. 
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Um outro fator, também local, atua no sertão do Nordeste, nes- 
ta hinterlândia dos maiores centros agrícolas do litoral da colônia, 
Bahia e Pernambuco, consumidores de carne que viria dos rebanhos 
que avançam por aquêle sertão e O vão ocupando, 

Todos estes fatóres são condicionados, em grande parte, por 
outro negativo, que é a inércia castelhana. Fixaram-se os espa- 
nhóis, sobretudo, nos altiplanos andinos, onde a presença dos me- 
tais preciosos, mola mestra da sua colonização, bem como de popu- 
lações indígenas densas, sedentárias e aptas para O fornecimento de 
mão-de-obra abundante e fácil — circunstâncias estas que não ocor- 
reram no litoral do Atlântico, ocupado pelos portuguêses — escusa- 
ram aventuras exploradoras e internação pelo coração do continen- 
te. Os obstáculos físicos também não são de desprezar: o inte- 
rior do continente sul-americano abre-se para o Atlântico; não para 
o Pacífico, de que o separam o grande acidente dos Andes e a 
densa floresta intransponível que reveste as fraldas orientais da 
cordilheira (3). A colonização portuguêsa não encontrou por isso 
pela frente, de castelhano, senão os inermes jesuítas e suas redu- 
ções indígenas. Os padres, que procuravam outra coisa que rique- 
zas minerais, tinham-se adiantado a seus compatriotas espanhóis; 
deixando aos colonos as minas do planalto andino e sua densa po- 
pulação indígena, a matéria-prima e O trabalho que aquêles que- 
riam, foram-se estabelecer lá onde não chegava a cobiça do con- 
quistador e onde esperavam não ser perturbados na sua conquista 
espiritual, prelúdio do domínio Ag que aspiravam; e vão-se 
fixar na vertente oriental e baixada subjacente dos Andes. Daí 
esta linha ininterrupta de missões jesuíticas espanholas, estabeleci- 
das no correr dos sécs. XVI e XVII, e que se traça de Sul a Norte, 
do Prata ao Amazonas, pelo interior do continente; missões do 
Uruguai, do Paraguai; a efêmera Guaíra; dos Chiquitos e dos Mo- 
xos, na Bolívia; missões do Pe. Samuel Fritz no Alto-Amazonas. 


Não contavam os jesuítas com êste outro adversário que lhes 
viria pelo oriente: os portuguêses. E fracamente apoiados pelo 
seu Rei, abandonados às suas próprias fôrças no mais das vêzes, 
achando mesmo no soberano de sua pátria terrena um adversário 
que faz causa comum com seus inimigos — como se deu na exe- 
cução do tratado de 1750, em que as fôrças castelhanas se unem às 
portuguêsas para arrancar-lhes os Sete Povos do Uruguai —, os 
missionários são repelidos e fracassa o seu plano grandioso. Não 
seria dêles o interior do continente sul-americano, como quiseram 
num belo sonho que durou dois séculos; mas não seria também, na 





(3) Paradoxalmente, é vindo de ocidente para oriente que se realizaria 
a primeira incursão pelo Amazonas: é à expedição de Orellana de 1541. 
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sua maior parte, de seus legítimos senhores, os espanhóis. Caberia 
aos conquistadores e ocupantes efetivos dêle, os portuguêses e seus 
sucessores brasileiros, tão avantajados pela geografia. 


Fixou-se assim e como vimos desde meados do séc. XVII 
o território que constituiria o Brasil. Analisemos pois a estrutura 
que dentro daqueles limites, em princípios do século passado, terá 
o povoamento nêle instalado pela colonização portuguêsa, no mô- 
mento em que as disputas territoriais já se tinham transferido de- 
finitiva e exclusivamente para as zonas fronteiriças. Cêrca de 60% 
da população colonial, ou sejam quase 2.000.000 de habitantes 
concentram-se numa faixa litorânea que não ultrapassa para o in- 
terior, nos seus pontos de maior largura, algumas dezenas de quilô- 
metros. Sobra para todo o resto do território, noventa ou mais 
por cento da área, menos da metade do total. Este desequilíbrio 
entre o litoral e o interior exprime muito bem o caráter predomi- 
nante da colonização: agrícola — donde a preferência pelas fér- 
teis, úmidas e quentes baixadas da marinha; e comercialmente 
voltada para o interior, onde estão os mercados para seus produtos. 
Localizado aí de início, o povoamento só começa a penetrar o in- 
terior própriamente, no segundo século. O nosso cronista de prin- 
cípios dos seiscentos, Frei Vicente do Salvador, acusa então ainda 
os colonos de se contentarem em “andar arranhando as terras ao 
longo do mar como caranguejos.” (4.) Mesmo no segundo século, 


Ê ga z Z “ . « 
a penetração é tímida. Excluo as bandeiras, está visto, que andaram | 


por tôda parte, mas que exploram apenas e não fixam povoadores 
De ocupação efetiva do interior, à parte o caso excepcional de S. 
Paulo, plantado de início no planalto e arredado da costa, encon- 
tramos apenas a marcha progressiva das fazendas de gado no ser- 
tão nordestino e a lenta e escassa penetração da bacia amazônica. 
A dispersão pelo interior, intensa e rápida, é da primeira metade do 
séc. XVIII, quando o ouro, descoberto sucessivamente em Minas 
Gerais (último decênio do séc. XVII), Cuiabá, em 1719, e Goiás 


- seis anos depois, desencadeia o movimento. Afluem então para o 


coração do Continente levas sôbre levas de povoadores. Alguns são 
colonos novos que vêm diretamente da Europa; outros, os escravos 
trazidos da África. Muitos porém acorrem dos estabelecimentos 
agrícolas do litoral, que sofrem considerâvelmente desta sangria de 
nu e cabedais. É êste um período sombrio para a agricultura 
itorânea, que assiste então ao encerramento do seu primeiro ciclo 
de prosperidade, tão brilhante até aquela data. Terras abando- 
nadas, engenhos em ruína; a vida cessara aí quase, para renascer 
vigorosa e pujante, no eldorado das minas. : 


(4) História do Brasil, 19. 
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Mas a febre seria de curta duração. Já em meados do século, 
as minas começam a dar sinais de cansaço; à decadência franca é 
do terceiro quartel do século. Cessa então a corrente de povoa- 
mento para O interior; e até, em muitos casos, ela se inverte. Re- 
nasce O litoral e a agricultura recupera a primazia. 


fisse escasso meio século de interregno da mineração, apesar 
da violência com que irrompe no cenário econômico e demográfico 
da colônia, revolucionando sua estrutura e O caráter da sua evo- 
lução, não bastou contudo para fazer pender a balança em pro- 
veito definitivo do interior. Como vimos, em fins do século, quan- 
do já cessara de longa data o deslocamento para êle, o litoral 
ainda o ultrapassa sensivelmente em número de habitantes. Na 
sua expressão econômica, seria a mesma coisa, 


Aquela faixa de povoamento costeiro, cuja origem e evolução 
acabo de sumariar, se distribui com muita irregularidade. Nada 
tem de contínua, e sobram nela tratos largos inteiramente desertos, 
alguns em que nem o trânsito por terra é praticado. Os fatóres 
naturais que construíram a costa brasileira intervêm aí claramente. 
Em conjunto, nosso litoral se apresenta pouco favorável ao estabe- 
lecimento do homem; dlvê ss numa linha regular e unifor- 
me, quase sem sinuosidades ou endentações. Os abrigos, mesmo 
para pequenas embarcações, são escassos; além disto, a orla ma- 
rítima é bordada, em regra, quando não por terrenos alagadiços — 
os mangueirais, invadidos pela água salgada na preamar e pelo des- 
pejo dos rios na vazante, — por grandes depósitos arenosos que 
obstruem as brechas abertas para o interior das terras: a barra dos 
rios ou as lagunas. Os raros pontos favoráveis foram por isso àvi- 
damente aproveitados, e nêles se condensou a população. O mais 
interessante dêstes pontos, pela extensão que abrange e curioso 
fenômeno natural que o avantaja, é tôda aquela extremidade Nor- 


deste do país que se alonga do cabo Calcanhar (Rio Grande do- 


Norte) até a altura de Maceió (5). Acompanhando a costa, para- 
lela e muito próxima, alinha-se uma cadeia de recifes, que na prea- 
mar se nivelam com as águas, e na maré baixa se levantam como 
muralhas cuja espessura vai de uns poucos metros até mais de cem. 
Atrás dêste quebramar, dom gracioso da natureza, abate-se a fá- 
via das ondas e se atenua o arrasto de areias, que para o norte 
e sul dêle é o grande responsável pela falta de abrigos utilizáveis. A 
navegação costeira encontra aí um mar sereno, enseadas calmas e 
ancoradouros seguros. O grande número de rios, embora peque- 








(5) Para a descrição da casta brasileira, veja-se Alfredo Lisboa, Vias 
de Comunicação — Portos do Brasil no Dicionário Histórico Geográfico e 
Etnográfico do Brasil, 
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nos, que abrem suas águas neste setor da costa, conservam as 
barras desimpedidas e garantem um fácil acesso do interior. 


A estas circunstâncias favoráveis, quis a natureza acrescer um 
território litorâneo avantajado — solo fértil, relêvo propício, abun- 
dância de matas fornecedoras de combustível e bom material de 
construção. Apresenta-se por isso êste setor como um dos pontos 
ideais, no difícil litoral brasileiro, para a vida humana. Tornou-se 
também por isso um dos de mais elevada concentração demográ- 
fica. Coisa que se perpetuará, e que ainda hoje é o caso. Ségu- 
ramente um quinto da população da marinha colonial, neste co- 


mêço do séc. XIX que nos ocupa, estava aí fixada. Sej ê 
300000 habitantes.“ P jam cêrca de 


Segue-se para o sul o Recôncavo Baiano! Uma larga baía, um 
verdadeiro mediterrâneo de águas encravadas na terra e com mais 
Sã mil E quadrados de superfície. Vários rios abrem 
nela seus estuários largos e profundos, navegávei 
quilômetros e artleutancio a zona extensa Eu ro Esteio Não 
era preciso mais para se tornar êste ponto, desde o início da colo- 
nização, o mais densamente povoado e o mais rico da colônia. ' 
Vilhena, professor régio e observador contemporâneo meticuloso 
e inteligente da cidade e comarca que habitava, atribui ao Recôn- 
cavo mais de 100.000 habitantes. Duzentos e sessenta engenhos 
de açúcar nêle trabalhavam (6). 


A êstes dois núcleos demográficos de primeira ordem do lito- 
ral brasileiro, acrescenta-se mais um de igual categoria: O Rio de 
Jameiro. Da foz do rio Itabapoana para o sul, estende-se uma 
baixada espremida entre a serra e o mar, baixada que se vai estrei- 
tando à medida que avançamos para o sul até o limite da capitania 
e que ainda é o atual do Estado, onde desaparece e a serra abrupta 
limítrofe mergulha diretamente no mar. Neste arco de círculo ir- 
regular que inclui terras. planas - interrompidas apenas por peque- 
nos contrafortes e cabeços isolados, e que forma o que se denomi- 
nou Baixada Fluminense, concentrou-se desde muito cedo, mea- 
dos do séc. XVI um dos principais contingentes demográficos 
da colônia. Em 1789 era avaliado em 168.709 pessoas, incluindo 
a cidade, capital nominal da colônia, o Rio de Janeiro (51.011 
habs.) (7). Em princípios do século passado seria superior a..... 
200.000. De tgp de açúcar, principal riqueza, havia em 1799, 
segundo um anaque daquele ano, 616; e 253 de aguardente. 





(6) Recopilação, 48. : : 
(7) Memórias do Rio de Janeiro para uso do Vice-Rei Luís de Vas- 
concelos, com censo por categorias e freguesias da capitania. 
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Podemos dividir êste trecho litorâneo em duas regiões naturais. 
A rimeira compreende (6) percurso extremamente endentado ae 
inclui a baja de Guanabara c o mediterrâneo que se estende para 
oeste. entre a terra firme de um lado, a restinga de Marambaia e 
a ha Grande do outro. Nesta região, já sem falar na imensa bata, 
com seu contômo de 13] km onde, como no Recôncavo Baiano, 
embora em menor número, se abrem os estuários de anne os 
navegáveis, multiplicam-se os portos € abrigos bená protegidos pe- 
las terras fronteiras da restinga e da ilha Grande (Angra dos Reis, 
Parati, Mangaratiba...) | 

A outra região é a dos Campos dos Goitacases. Embora afas- 
tados do mar cêrca de 30 km, e dêle apartados por uma zona ae 
lagunas e terras baixas e alagadiças, não só inaproveitáveis mas 
ainda de difícil trânsito sem obras preliminares de certo vulto, E 
Campos oferecem tais condições favoráveis — relêvo io e 
fértil, vegetação natural que não obstrui a passagem ou icu o 
a ocupação —, que desde o séc. XVII começam a ser e 
aproveitadas, primeiro pela pecuária, que constitui sua E) VE ae 
econômica pioneira, servindo de abastecedouro do mercado no 
mo do Rio de Janeiro; depois pela agricultura, vindo a cana tão 
bem no seu “barro fino, branco ou loiro (8), como nos Pg 
baianos ou pernambucanos. Na segunda metade Ro séc. E 
seu progresso é acelerado: 55 engenhos em 1769; 168, dn çã 
pois; 278 em 1783 (9) e finalmente, 328, compreendi 
aguardente em 1799 (10.) Os obstáculos que os arredam do a 
não são para os Campos dos Goitacases de grande monta; 0 E = 
raíba francamente navegável por pequenas embarcações a Es 
que separam do mar seu centro principal, a vila de S. Salva gi 
hoje cidade de Campos, põe-nos em contacto fácil com o mun j 
exterior; cêrca de 50 embarcações andavam ai a carga, e > 
tando para o Rio, de onde se reexportavam para fora da colônia, 
as 8.000 caixas de açúcar da sua produção exportável (11). 


A par dêstes três grandes núcleos de povoamento — Rio de 


Janeiro, Bahia e Pernambuco, — disseminam-se ao longo do litoral 
i i ma 
alguns outros de segunda ordem, e em muito maior na : 
série de ínfimos estabelecimentos de vida mais ou menos vegetativ 
e sem horizontes, de expressão econômica e demográfica Eine nu- 
la. Todos êles, maiores, médios, pequenos, ligam-se a condições 
a cai i i ; acidentes geográficos, se- 
particulares e locais da linha costeira; os acide geog ; 





(8) J. Carneiro da Silva, Memórias dos Campos dos Goitacases, 13. 
(9) Memórias, cit, 49. 

(10) Almanaque histórico...» 159. 

(11) Memórias cit. 8 e 53. 
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jam portos naturais ou simples abrigos, brechas que abrem acesso 
mais ou menos fácil para além da orla praiana ou quaisquer outros 
úteis ao homem e suas atividades, todos êles infelizmente escas- 
sos em relação ao longo percurso daquela línha, tornam-se pólos 
de atração para a vida humana. Cada qual dará origem a um 
pequeno ou minúsculo núcleo, compartimentado por áreas desertas 
que se estendem para todos os lados, olhando exclusivamente para 
o mar e isolado inteiramente, por via terrestre, dos seus vizinhos 
mais próximos. Numa simples carta física, um observador atento 
podera reproduzir com rigorosa fidelidade os pontos habitados do 
itoral brasileiro. Os trabalhos humanos nada tinham realizado 
ainda para suprir o que a natureza negava: condições naturais fa- 
voráveis. Onde elas faltam, onde tudo não é pôsto à disposição 
dêle, o homem está ausente. 


Acompanhemos êste litoral, quase sempre ingrato, de norte a 
sul, saltando apenas aquêles trechos que já analisamos acima. Um 
primeiro percurso vai do extremo setentrional da colônia, o rio Oia- 
poque, ao Araguari; é a famosa região do Amapá, disputada ao Bra- 
sil durante séculos por inglêses, holandeses e finalmente franceses, 
e que só se incorporou definitiva e indisputadamente no nosso 
território em 1899 (12). Formada no seu litoral de terras baixas 
e alagadiças onde a navegação costeira é muito difícil pela falta 
de abrigos, e a penetração interior quase impossível, o Amapá 
se conserva praticamente despovoado. Algumas missões francisca- 
nas, maior número de jesuíticas, tinham estendido para aí a sua 
catequese dos indígenas no séc. XVII. Seus resultados foram mí- 
nimos, se não nulos. Restariam delas, em fins do séc. XVIIY, al- 


gumas miseráveis e vegetativas aldeias de índios semicivilizados 
e degenerados, 


Logo ao sul dêste trecho inóspito, abre-se o imenso delta do 
Amazonas. Aí o povoamento encontrou fácil acesso, não só local, 
mas para o coração do Continente, mercê desta admirável rêde hi- 
drográfica de comunicações que oferecem o grande rio e seus tri- 
butários. O que de início favorece o povoamento da região, é o 
fato de sua soberania duvidosa. Os portugúêses se instalam na 
foz do rio em 1616, expulsando daí inglêses e holandeses, os pri- 
meiros ocupantes, embora sem direito algum, As dúvidas eram 
com a Espanha, mas a união das duas coroas adiou qualquer ques- 


- (12)  Tôda a parte histórica relativa a esta região encontra-se, adimi- 
rávelmente documentada na: -Mémoire présenté par les Étais Unis du Brésil 
au Gouvernement de la Confédération Suisse, arbitre entre le Brésil et la 
France, da lavra de Rio Branco, e L/Oyapoc et VAmazone, question. brési- 
lienne et française, por J. Caetano da Silva. Pégio 
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tão para mais tarde. Ao recobrar a independência, na Ex 
firmara sua soberania, avantajado como estava pela posse € E si 
única dêste imenso território amazônico, fechado para oci a e 
norte onde se situavam seus concorrentes. Foi-lhe fácil esten er 
sabre êle seu domínio, para o que aliás não se pouparam na 
unindo-se o govêrno e ordens religiosas num ativo trabalho e colo 
nização. Mas embora penetrando fundamente O and é na 
zona litorânea, nas proximidades do delta, que se concentrará O 
ovoamento, 
Êle se agrupa sobretudo no braço oriental “do E ES 
rio Pará), onde as condições de navegabilidade são ar avorá sa 
e no quadrilátero limitado por êle, o alto mar e o ro ing ê E 
navegabilidade permitiu à fixação povoadora nas suas mM E a 
Pela costa marítima própriamente, O povoamento é pg pe sá 
tra muito pouco; alcança apenas Bragança, pn no es ir a 
rio Caité, três léguas acima da barra; aí se a ssa a por a o 
aproveitando, numa costa baixa e alagadiça, a brec K prov go Ea 
daquele estuário, que se prolonga para O interior pelo o E 
Caité, navegável até o pôrto de Tertugal, donde e Ea 
restre alcança o rio Guamá e os núcleos povoados das marg E 
dêste último. Encerra-se assim o circuito que pelo rio Pará, E bg 
mar, rios Caité e Guamá, contém o principal núcleo do povoam E 
to amazônico. A ilha de Joanes (hoje Marajó), será e a 
tributária, fornecedora de came que provem dos rebanhos do úni 
território local favorável à pecuária. 

Acompanhando a costa de Bragança para ag a 
uma região quase deserta, habitada por Ea índios spo e 
lizados; as comunicações se fazem at pelos ros” numero: que 
abundam neste território semi-aquático. Mas eram a Uri ! 
utilizadas, servindo-se delas, regularmente, só o Ea ja ape 
nhão, estabelecido nos últimos anos do séc. XVI QL ) E ER 
vai à costa até o rio Turiaçu, então limite administrativo SER 
capitanias do Grão-Pará e do Maranhão, eo pa ça o 
o nome, situado no fundo do estuário e habitado po 
res lavradores mestiços. da o 
Além do rio Turiaçu, a costa própriamente não é mais o 
rável ao povoamento ae a do trecho anterior. Mas E a 
do-a, pouco afastados da orla marítima, aparecem o e ga 
ticos campos do noroeste maranhense, os Perizes, tão E li 
a certos respeitos, para O estabelecimento da criação. a 
no inverno, navegam por êles sem obstáculos, o Bi : gar Ê 
com 50 sacos de algodão, e o “gado pasta metido na àg 


pob 





(13) Martius, Viagem, 11, 560. 
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pescoço”, refere um contemporâneo (14); pode no entanto abri- 
gar-se nas elevações e ilhas de bosques, onde também se protege, 
no verão, contra os ardores do sol. Zona de fácil penetração e 
ocupação, estendendo-se por vasta área que alcança o rio Pindaré, os 
Perizes, se povoam regularmente — em confronto bem entendido 
com o que vimos mais para o norte. O rio Piracumã e a baía de 
Cumã, onde está Guimarães, o principal centro da região, nave- 
cáveis em qualquer estação do ano, servem para as comunicações 
locais e articulam os Perizes com o exterior. 


Alcançamos assim as baías conjugadas de S. Marcos e S. José, 
vasto estuário de grandes rios navegáveis até o alto sertão. O sí- 
tio reúne por isso condições excepcionalmente favoráveis, e nêle 
se centralizou o que a capitania do Maranhão possui de mais con- 
siderável, inclusive a capital. Tanto na ilha, em que ela se edifi- 
cou, como no continente fronteiro, e muito para o interior, sobre- 
tudo pelo rio Itapicuru acima, a colonização se fixou sólidamente, 
e no momento que aqui nos situamos, princípios do sée. XIX, 


achava-se em vias de se tornar um dos centros mais importantes 
da colônia. 


Para leste dêste ponto voltam a predominar condições desfa- 
voráveis, e nada há que estimule o estabelecimento do homem. 
Isto até o delta do Paraíba, em que se concentram cêrca de 15.000 
habitantes. Não são aí só as condições locais favoráveis à nave- 
gação do delta, que se abre pára o mar por dois canais praticáveis, 
Tutóia e Igaraçu (dos cinco que possui), que permitiram o proô- 
gresso da região, É que para aí conflui a produção de todo o 


curso navegável do rio Parnaíba, que alcança o alto sertão atraves-. 


sando uma região regularmente povoada e valorizada. O maior 
desenvolvimento da vila de Parnaíba, que centraliza o comércio 
do rio, data de 1770, quando um comerciante da vila, João Paulo 
Diniz, levantou oficinas de carne-sêca nas margens do alto Par- 
naíba, bem no centro de importante zona criadora, trazendo daí 
a came embarcada pelo rio até a vila, donde se reexportava para 
a Bahia, Rio de Janeiro e Pará (15.) Em fins do séc. XVIII tor- 
nara-se aquêle pôrto principal fornecedor, no Norte, de came-sêca; 
o Ceará, que ocupara dantes tal lugar, afligido pelas estiagens 
tremendas que o assolam, desaparecera do mercado, deixando ape- 
nas O seu nome ligado ao produto, que continuará até hoje chaman- 
do-se came-do-ceará. Dezesseis ou dezessete embarcações vi- 
nham anualmenté do Sul buscar carne em Parnaíba (16). 





(14) A. B. Pereira do Lago, Itinerário da província do Maranhão, 402. 
(15) Roteiro do Maranhão, 64. .« 
(16) Southey, History, III, 801. 
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Passando-se para o Ceará, entra-se em outro tipo, inteiramente 
diverso, de zona litorânea. A feição local característica é o gran- 
de acúmulo arenoso que o arrasto das correntes marítimas deposita 
em tôda esta costa setentrional do Nordeste brasileiro, do ponto em 
que nos achamos até o cabo Calcanhar, no Rio Grande do Norte. 
O efeito dêste arrasto é a singular uniformidade da costa, em que 
desaparecem os acidentes ntupidos pela areia; cfeito agravado 
pela baixa e irregular pluviosidade local, o que torna os rios estas» 
sos e intermitentes; suas águas são de todo insuficientes para deter 
e varrer, mesmo em parcela mínima, o acúmulo arenoso nas suas 
barras. Mas uma outra característica do litoral cearense impediu 
que sua faixa costeira permanecesse inteiramente deserta. São as 
serras, que em maciços isolados se alinham sucessivamente ao lon- 
go da costa e captam um pouco da umidade atmosférica; destacam- 
-se por isso estas elevações como oásis de terra férteis e cultiváveis 
em meio da aridez que as cerca. Tais serras (Ibiapaba, Sobral, 
Uruburetama, Baturité) atraíram e fixaram algum povoamento que 
procura sua saída pelo mar próximo, dando lugar a pequenos por- 
tos que se arranjaram como puderam nesta costa difícil: Camocim, 
Acaraú, Fortaleza — que será a capital da capitania graças à sua 
posição central, à proteção, embora pequena, que lhe proporciona 
a ponta de Mucuripe, e sobretudo à fertilidade da serra de Ba- 
turité que forma a sua hinterlândia. O último pôrto cearense para 
leste, é também o mais notável, Aracati, tem outros fatôres vanta- 
josos: é por aí a saída da extensa zona banhada, embora só nas 
chuvas, pelas águas intermitentes do Jaguaribe, cuja bacia com- 
preende, em 1810, quase 60.000 habitantes (17) produtores de 
gado e algodão. Explica-se portanto o pôrto, apesar de suas 
péssimas condições naturais. 


Afora êstes núcleos, o litoral cearense é desabitado. A larga 
planície arenosa que o constitui, árida, desprotegida e capaz ape- 
nas de suportar uma vegetação rala e inútil, não se prestava ao es- 
tabelecimento do homem. O mesmo prevalece no trecho que o su- 
cede para leste, a costa setentrional do Rio Grande do Norte. Kos- 
ter percorreu esta região em 1808, viajando de Natal para Aracati, 
e sofreu considerâvelmente da sua aridez e falta de água potável. 
Encontrou um povoamento escasso, algumas raras € miseráveis ha- 
bitações que apareciam distantes muitas léguas umas das outras 
(18.) Koster seguiu um caminho mais arredado para o interior: 
na fímbria marítima, a estração do sal marinho deu alguma vida 
ao trecho que vai da foz do Moçoró à do Açu: as baixas precipi- 





(17) Castro Carreira, Descrição do Ceará, 129. 
(18) Koster, Voyages 1 cap. VE. 








? 
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tações e a intensidade da evaporação nesta atmosfera sêca e super- 
aquecida, contribuem para a alta salinidade naquele ponto as 
águas do mar, e fazem da região o maior produtor de sal da colô- 
nia (19.) Na mesma costa, pouco mais adiante e começando na 
ponta dos Três Irmãos, uma linha de bancos de areia, precursores 
dos recifes da costa oriental, concede alguma proteção ao litoral 
até aí desabrigado, e o povoamento reaparece, embora ralo num 
pequeno trecho. fi 


Alcançamos assim o primeiro dos grandes núcleos do povoa- 
mento da faixa costeira do Brasil, e que já analisei acima; é aí, na 
costa oriental "do Rio Grande do Norte, embora timidamente ainda 
que êle se inicia. Saltemo-lo para chegar ao seu limite meridional, 
na altura de Maceió. Daí para o sul, interrompe-se a linha con- 
tínua de recifes que é a principal causa, para o norte, da concen- 
tração do povoamento, A navegação já não encontra o abrigo 
que contra a impetuosidade do mar oferecem os recifes. Também 
o arrasto de areias, resultado também da falta de cobertura, reapa- 
rece como no Ceará e no litoral setentrional do Rio Grande o 
Norte, obstruindo as endentações da costa) uniformizando a orla 
marítima e dificultando o seu acesso. E à medida que se desce 
para o sul, em direção da baía de Todos os Santos, tais dificuldades 
E agravam. Também as terras já não são as mesmas e os solos 

e culturas escassciam. Em Sergipe, ainda simples comarca da 
Bahia, salvam-se alguns rios acessíveis pelo mar para pequenas em- 


' barcações: o S. Francisco, o Japaratuba, o Cotinguiba, o Vaza- 


-Barris, o Real com seu aflué iauí 
Cotinguiba em particular, qu fe Ep a gs Há 
; pos do mesmo nome 
famosos pelo açúcar que produziam (20): dos 140 engenhos ser- 
gipanos, a grande maioria localiza-se aí. Apesar disto, o povoa- 
mento decresce consideravelmente, com relação ao setor que fica 
ao norte e forma o núcleo pernambucano; e escasseia de todo no 
litoral baiano que se estende até o Recôncavo. 


A “" . 
A êste já me referi como sendo o principal núcleo de povoa- 
mento da faixa costeira da colônia, graças a fatôres estritamente 


- locais. Para o sul dêle, começa um setor litorâneo de características 


especiais e particulares, sem paralelo até o ponto em que nos en- 
contramos. A costa que achamos até agora é sem exceção baixa, 
alagadiça e com uma vegetação intrincada, mas de pequeno por- 
te até o Maranhão, arenosa e árida daí por diante, vestida de um 
manto florestal, já bastante desbastado pelo homem “entre a Paraíba 
e Alagoas; mas sempre rasteira e plana. Agora ela muda inteira- 





(19) Veja-se o capítulo abaixo sôbre as Produçõ vbrati jota final, 
(20) Vilicas, Reina ba. re as Produções extrativas, nota final, 
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mente de aspecto. Da baía de Todos os Santos para o sul, as ter- 
ras altas do interior aproximam-se do litoral e terminam nêle, a 
pouca distância da praia, por uma serra íngreme e coberta de ve- 
getação florestal densa. De espaço em espaço, a praia desaparece, 
interrompida por um último contraforte da serra que avança em 
promontório pelo mar. Uma série de rios paralelos, alguns de 
certo vulto, abrem neste setor da costa barras acessíveis à nave- 
gação. A lentidão de suas águas neste último trecho plano em que 
correm antes de atingir o mar, fá-los ramificar-se em canais e la- 
gunas de águas paradas que tornam o lugar malsão. Apesar dis- 
to, na desembocadura de cada um daqueles rios ou canais formar- 
-se-à um pequeno núcleo: Camamu, Barra do Rio de Contas, Ihéus, 
Canavieiras, Belmonte, Pórto Seguro, Caravelas são os principais, 
Caracteriza-se êste povoamento pela sua concentração exclusiva na 
orla marítima; não penetra aí além de poucas léguas, em regra até 
menos, e se aglomera exclusivamente na foz dos rios e na sua Te- 
dondeza imediata. A mata densa que acompanha o litoral a pou- 
ca distância, formando uma larga faixa ininterrupta e de passagem 
difícil, bem como relêvo acidentado, sobretudo de Pôrto Seguro 
para o sul, onde atinge a linha de grandes altitudes da Serra do 
Mar, são os fatôres que isolaram o litoral, separando-o por com- 
pleto do interior. O povoamento se desenvolveu, neste e naquele 
setor, independentemente um do outro, formando compartimentos 
entre si estanques. E isto se pode dizer tanto das antigas capita- 
nias de Ilhéus e Pôrto Seguro, incorporadas mais tarde à Bahia (a 
última só nas vésperas da Independência) como da do Espírito 
Santo. As primeiras comunicações entre o litoral e o sertão, nesta 
altura do território. brasileiro, só foram abertas em princípios do 
séc. XIX: pelo rio Doce e sua variante por terra; pela estrada do 
Mucuri, de S. José de Pôrto Alegre a Bom-Sucesso, em Minas Ge- 
rais; o caminho de Belmonte, e o de Ilhéus para aquela mesma ca- 
pitania interior. Voltarei a estas vias em outro capítulo. Mas até 
a data de sua inauguração, como depois dela, pois as novas comu- 
nicações não supriram senão parcialmente e muito tarde as defi- 
ciências do litoral, os núcleos que nêle se formam, isolados na cos- 
ta, vegetam. Explica êste isolamento, em grande parte, o peque- 
no progresso das capitanias de Ilhéus, Pôrto Seguro e Espírito 
Santo, em contraste com as do Rio de Janeiro, Bahia, Pernam- 
buco e outras para o Norte. A causa já era notada pelo arguto 
autor anônimo do Roteiro do Maranhão a Goiás, já citado acima. 


O isolamento dêstes núcleos da costa não é aliás apenas com 
relação ao interior, mas dêles próprios entre si, mercê dos obstá- 
culos opostos ao trânsito por terra. O Desembargador Luís Tomás 
de Navarro, incumbido em 1808 de percorrer o litoral da Bahia ao 
Rio de Janeiro, a fim de estudar o estabelecimento de uma linha 
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de correio, anotava tais obstáculos que segregam vilas e povoações 
umas das outras: rios invadeáveis, praias de areia fina em camadas 
espêssas que fazem a marcha sumamente penosa, interrompidas a 
cada passo pelos promontórios abruptos que avançam do interior 
para o mar e tinham de ser escalados (21.) Vegetaram assim êstes 
núcleos, formando pequenos compartimentos estanques, com saída 
unicamente para o mar, e cuja vida precária se sustentava com a 
produção de alguns gêneros que se exportam para a Bahia e o 
Rio de Janeiro: farinhas, peixe, algum café. 

Acresce ainda um óbice ao desenvolvimento desta infeliz re- 
gião: a hostilidade do gentio. A serra e mata que a perlongam a 
pouca distância serviram de abrigo e são o último reduto dos in- 
dígenas que não se submeteram nesta parte da colônia, ao avan- 
ço e ocupação dos brancos. Éstes, num amplo movimento de te- 
nazes, atacam simultâneamente as nações indígenas no litoral e em 
Minas Gerais; acossados de ambos os lados, os remanescentes, que 
são numerosos, se refugiam nesta área intermediária de florestas 
indevassadas ainda pela colonização; e assim permanecerão até o 
séc. XIX. Daí êles descerão periôdicamente sôbre a costa, saquean- 
do e destruindo (22.) Entre êles destacam-se os ferozes Aimorés 
conhecidos vulgarmente por Botocudos, devidos ao círculo de pau se- 
melhante a um botoque que usavam engastado no lábio inferior. São 
os mais térríveis, e respeitados por tôdas as demais nações indí- 
genas vizinhas, com que estão em hostilidades contínuas. São 
também os que mais frequentemente “visitam” o litoral. Tinham- 
-se aquietado depois das campanhas e investidas do Capitão-mor 
João Domingos Monteiro, no terceiro quartel do séc. XVIII, e hou- 
ve um hiato de hostilidades que durou até 1786, quando recomeçam 
com tal insistência que muitos sítios se despovoam e outros de- 
caem considerâvelmente. Em 1808, informa o sargento-mor de. 
Caravelas, que acossados pelos bárbaros, tinham sido os morado- 
res obrigados a abandonar as férteis terras mais entranhadas para 





(21) Itinerário da Bahia ao Rio de Janeiro. 

(22) Note-sé que estas incursões indígenas são intermitentes, o que aliás 
permite aos estabelecimentos coloniais do litoral sul da Bahia e do Espírito 
Santo respirarem e se reconstituírem depois de cada assalto, Esta intermi- 
tência, que se verifica em caso semelhante em Goiás sugere a hipótese, 
ao par do temor que depois de cada assalto rechaçado mantém os índios 
aquietados, de causas mais profundas e gerais das periódicas incursões. É 
possível que o crescimento ps rasa das nações indígenas provocasse periô- 
dicamente certa diminuição relativa dos recursos alimentares da floresta, úni- 
cos de que se sustentavam; as incursões, seguidas naturalmente de grande 
mortandade entre êles, restabelecia o equilíbrio. Vicissitudes climatéricas tam- 
bém teriam possivelmente seu papel São. pontos êstes ainda totalmente 
obscuros, mas que merecem a atenção dos historiadores, Ea 
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o interior, contentando-se em lavrar as áreas estéreis e ge 
vizinhas do mar (23) O Espírito Santo não sofre menos. os 
primeiros anos do século passado os selvagens ainda Da 
nas suas tropelias até duas léguas apenas uu aa E del 
É isto que determinará o govêmo em 1808, a dec 1 a guess é j 
siva aos Aimorés, matéria sôbre que voltarei com mais vagar nou 
tro capítulo. 
Retornemos ao nosso assunto. No trecho espírito-santense dês- 
te setor do litoral que nos ocupa — espírito-santense a 
os limites atuais do Estado; em princípios do século passado a di- 
visa entre esta capitania e a de Pôrto Seguro da pelo Ho RE 
do rio Mucuri para o sul, e em particular além ca barra do S.? e 
teus, a costa se abaixa sensivelmente, e penetra-se numa ER 
terras alagadiças e uma linha costeira pejada de en epó ja 
arenosos. O povoamento desaparece inteiramente neste lugar ã 
de falta até água potável; e depois de 5. Mateus, o AP E 
de índios e mestiços, marcha-se por um deserto de 18 a égu El 
O Desembargador Navarro, acima citado, RA Se = ne 
der fazer passar aí o correio e tomar possível E E no ai E 
tes, era preciso cogitar, antes de mais, do esta 5 ra sê VR E 
ma povoação que servisse de pouso e recurso. O Fri p ER 
liano sofreu neste trecho, por ocasião de sua aaa Et 
maiores atribulações, inclusive sêde (25.) Tais condições s E 
longam até a barra do Sta. Cruz, onde inn de en A 
a Serra do Mar se aproxima novamente do litoral. Aí eia 
parte própriamente povoada do Espírito Santo, E da sê 
que se assemelham às de Pôrto Seguro é Ilhéus. Seriam Epi 
19.000 habitantes em 1813 (26), concentrados e pues = 
barras e abrigos do litoral, que com a exceção Ki baia do p E 
Santo, em cujo contôrno e ilha, onde está a gr, ; ap E End 
parte da população da capitania, são todos núcleos é Ei 
tes proporções; êste povoamento penetra ligeiramen poda o 
das terras aproveitando alguns rios navegaveis num u aus e 
por pequenas embarcações; particularmente O o a RE 
Maria, o Benevente e o Itapemirim. No Doce, E es g Ene ia 
morés, quase nada havia senão o quartel de Lin En o 
primeiros anos do século passado para a defesa da capitania, 





i inerári ia ao Rio de Janeiro, 431. 
(24) RR dos foannção sóbre o Espírito Santo 
(1811) 246, as 
E ss sal a história do Espírito Santo, coligidas por J. 1. Ma- 
chado de Oliveira, 197. 











FORMAÇÃO DO BRASIL, CONTEMPORÂNEO 45 


Chegamos assim à capitania do Rio de Janeiro, que constitui 
o terceiro e último, em direção ao sul, dos três maiores núcleos de 
povoamento do litoral brasileiro. Daí por diante, de Parati, limi- 
te da capitania para o Sul, o povoamento se torna de novo escasso. 
A característica essencial de tôda esta marinha meridional da colô- 
nia é a grande proximidade, mais que em qualquer caso anterior, 
da Serra do Mar, erguendo-se paralelamente e cosida a ela numa 
barreira abrupta de altitude contínua superior a mil metros, e que, 
baixando embora ligeiramente, se estende até o paralelo de 30.º, 
isto é, quase o limite meridional extremo da colônia. Ela separa 
do interior a marinha de três capitanias: S. Paulo, que inclui o 
atual Paraná, então comarca paulista de Paranaguá, Santa Cata- 
rina e parte do Rio Grande do Sul. Espremido contra o mar pelos 
contrafortes da Serra, quase isolado do interior pelo obstáculo da- 
quele forte aclive, o povoamento dêste trecho do litoral da colônia 
estacionou, apesar dos portos numerosos e bem abrigados, como 
S. Sebastião e Santos em S. Paulo, e da grande articulação da cos- 
ta no Paraná. Outra circunstância que desfavorece êste setor da 
colônia é sua posição excêntrica, afastada como está do foco e das 
fontes da colonização brasileira, bem como dos mercados para os 
grandes produtos coloniais, que se acham na Europa. O desenvol- 
vimento da agricultura local foi seriamente desfavorecido por ês- 
te afastamento; e embora tenha sido S. Vicente o primeiro, e du- 
rante algum tempo, importante centro açucareiro, êle perde muito 
cedo esta posição de destaque em favor de seus concorrentes mais 
bem situados do Norte; já antes do fim do primeiro século acha-se 
num plano bem medíocre e secundário. Quase todos os estabe- 
cimentos coloniais desta marinha meridional, que não ultrapassam 
aliás, em conjunto, uma dezena, ficaram restritos a uma vida local 
e vegetativa, com escassas comunicações para o interior, e por ca- 
botagem com o Rio de Janeiro, centro principal de consumo de 
seus produtos: um pouco de açúcar e aguardente, farinhas e ma- 
deiras. Destacam-se apenas Santos e Paranaguá, sobretudo o pri- 
meiro, em maiores comunicações com o interior que por ali expor- 
tava a produção crescente do planalto paulista. No litoral cata- 
rinense a população se adensa; em particular na Ilha de Santa Ca- 
tarina, núcleo principal da capitania e sítio da capital, então ainda 
Nossa Senhora do Destêrro. A sua densidade, nos 540 km? da 
ilha, atinge um índice notável para a colônia: 25 habs. por km? 
(27.) Saint-Hilaire aponta esta concentração, em 1820, como uma 





(27) Isto em 1820, tomando os dados que apresenta St, Hilaire, Voya- 
ge aux provinces de St, Paul et de Sainte Catherine, II, 320: 14.000 habs. 
— João Antônio Rodrigues de Carvalho, mais preciso, dá para 1824, 15.533 
habs. Projecto de uma estrada de Destêrro às Missões do Uruguai, 508. 
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das causas do empobrecimento da ilha, que dados os processos 
agrícolas rudimentares e primitivos que se empregavam, se tornara, 
apesar de sua fertilidade natural incapaz de sustentar tão mumero- 
sa população (28.) Daí a necessidade de emigração para o conti- 
nente, o que aliás não se fazia na proporção exigida porque a popu- 
lação local, de hábitos altamente sociáveis, só emigrava em grupos 
numerosos, o que naturalmente embaraça o deslocamento. Esta 
observação, que também é do naturalista francês citado, nos põe 
diante de um dos aspectos mais interessantes, embora de vulto mi- 
nimo, da colonização portuguêsa do Brasil. Aquela circunstância é 
um dos caracteres que tomou êste tipo especial de colonização, a 
emigração provocada (sobretudo de ilhéus dos Açores), de casais, 
isto é, famílias constituídas, com que se povoaram alguns raros 
ontos da colônia. O govêrmo concedia-lhes passagem gratuita e 
facilidades para o estabelecimento: terras (sempre em pequenos lo- 
tes), instrumentos agrícolas, sementes, etc., e êles partiam para 
seu destino em grupos numerosos indo ocupar regiões previamente 
demarcadas e preparadas para recebê-los. Este tipo de coloniza- 
ção, inteiramente diverso daquilo que se observa no geral da co- 


lônia, teve resultados muito interessantes, que ainda veremos no | 


. 


correr dêste livro, e de que os dois que acabamos de notar, isto é, 
o rápido crescimento da população e os seus hábitos altamente so- 
ciáveis, são dos mais salientes. O sistema de colonização por ca- 
sais foi adotado pela metrópole para povoar regiões próximas às 
fronteiras e ameaçadas de agressão externa. Sta. Catarina, que es- 
tava no caso, foi assim beneficiada. Sôbre tudo isto, aliás, voltarei 
em lugar próprio. Por ora, basta-nos constatar O adensamento da 
população neste setor da colônia. Aliás não só na ilha, mas tam- 
bém na terra firme, em alguns de seus pontos. Assim, reportan- 
do-me ainda a St. Hilaire, posso citar em particular êste pequeno 
trecho de uma pi escassa, na proximidade da foz do rio Ktajubá, 
onde o viajante francês se admirou de ver uma área” inteiramente 
cultivada, sem espaço vago algum e onde as propriedades se apro- 
ximavam uma das outras tanto como nos arredores imediatos do 
Rio de Janeiro (29.) Coisa que, no campo brasileiro, é tão excep- 
cional e índice de condições tão particulares, que merece ser lem- 
brado. 


De Laguna para o sul a feição da costa se modifica novamen- 
te. Desaparecem as endentações tão características para O norte, 
estas articulações numerosas que dão bons portos, abrigos e faci- 
litam as comunicações e portanto O estabelecimento e progresso 





(28) Voyage cit, II, 332. 
(29) Voyage cit., IX, 304. 
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do homem. O litoral é acompanhado por largos estirões arenosos 
sucedendo-os, para o interior, terras baixas semeadas de la unas. 
O povoamento desaparece nesta acanhada nesga de Eron ina- 
proveitáveis que a serra, aproximando-se da linha costeira à distân- 
cia de uns poucos quilômetros, deixa livre apenas para as comuni- 
cações entre Santa Catarina e o Rio Grande do Sul. Comunica- 
ções de alguma importância, pois por aí transita o gado que vai 
desta última a fim de abastecer a primeira. Historicamente im or 
tantes também, tendo sido esta a passagem dos primeiros edad 
res chegados ao território rio-grandense, iniciando a ocu AEão ê 
os portuguêses da futura capitania, pa 


a No pno em que a Serra do Mar, até aí orientada norte-sul 
acompanhando o litoral, inflete bruscamente, em ângulo reto, pa 
ra oeste, formando com sua escarpa o limite meridional do. e 
nalto brasileiro, abrem-se na proximidade da costa, livre te 
mente da montanha que se internou pelo território “os tão ps 
cidos campos do Viamão, imitados ao norte e a sul respectivamen 
te pela serra e a lagoa dos Patos. De topografia laiia, estenden- 
do-se por larga área, cobertos de uma vegetação rasteira de gramí- 
neas que se entremeia de pequenos bosques esparsos comi d as 
abundantes e um clima ideal, êstes campos não poderiam ne 
lhor escolhidos para a criação de gado; e assim o foram por a ubles 
Penne colonos que chegados de Laguna aí se rd ba em. 
1719 (30.) Depois de um século de exploração rudimentar dêstes 
pastos naturais em que nada se fazia para melhorar ou mesmo só 
conservar os dons da Providência, êles começam a se exaurir o 
efeito da tosa que nêles praticam os animais, bem como das ini 
das (que se faziam e ainda se fazem em todo o Brasil co é sa- 
bido, para renovar a vegetação ressequida da estiagem.) St. Hilaire 
Viajando por aí em 1820, já notava esta decadência das pastagens do 
Viamão, que já não conseguiam suportar mais que um gado de pe- 
queno porte (31.) As estâncias em consegiuência, vão-se dedo 
cando para oeste; em 1820, o caminho que conduzia de Viamão pa- 
ra os campos de cima da Serra (Vacaria), e daí para S. Paulo, e E 
onde seguiam as boiadas e sobretudo tropas de bêstas estava o 
se abandonado e reduzido a uma simples picada (32,) Substituí- 
ra-o outro cujo ponto de partida estava mais próximo das grandes 
e mais importantes estâncias deslocadas para oeste: o da Bôca do 
Monte (Santa Maria), que daí ascendia à Serra em demanda do 
caminho de S. Paulo. Aí se fixariam aliás, definitivamente, as co- 


(30) Dreys, Notícia descritiva do Rio Grand 
(31) Viagem ao Rio Grande do Sul, 47. Ro gos A, 
(32) Dreys, Notícia descritiva, 121. 
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municações do Rio Grande com o Norte e o resto do país; e a es- 
trada de ferro moderna aproveitaria, quase um século depois, o 
seu traçado. 

Os campos da Vacaria, desprezados, se tinham despovoado. 
Assim mesmo, St. Hilaire encontrará nêles estâncias suficientemen- 
te aproximadas para pousar nelas sucessivamente, em tôdas as noi- 
tes de sua viagem para Pôrto Alegre. 

Ao sul dos Campos de Viamão estende-se a Lagoa dos Patos. 
Sua margem oriental, beirando o oceano, é formada por uma restin- 
ga, que, exclusivamente arenosa na sua extremidade sul, cobre-se de 
vegetação rasteira e pobre da localidade do Estreito para o norte. 
Estabeleceram-se nesta restinga algumas estâncias de gado, que so- 
fre considerâvelmente na estação das chuvas quando o terreno, bai- 
xo e quase no nível do mar, se cobre de água, deixando poucos 
espaços enxutos. Trata-se por isso de um povoamento escasso e 
de parcos recursos. A população se concentrou mais para dentro das 
terras, na outra margem da lagoa, ou antes, nos dois extremos dela; 
ao norte, no largo estuário do rio Jacuí, o Guaíba, onde se edifi- 
cou a capital, Pôrto Alegre; e ao sul, onde a lagoa se abre para o 
mar e onde se situou, embora em péssimas condições para que 
não houve alternativa, o pôrto marítimo da capitania, S. Pedro do 
Rio Grande. Pouco afastado dêle, no rio S. Gonçalo, que é o 
canal que liga as lagoas dos Patos e Mirim, está uma zona que 
em princípios do século XIX, aliás já desde fins do anterior, se 
povoava e desenvolvia intensamente. Isto graças às charqueadas 
onde se prepara e seca a came fornecida pelas estâncias do in- 
terior, e cuja exportação para todos os portos da colônia se inicia 
em larga escala naquele período. Ali se formaria, pouco depois, 
a cidade de Pelotas. A igreja local, elevada a paróquia em 1811, 
indicava o progresso do lugar. 

Alcançamos aqui o Extremo-Sul da colônia; mais para baixo, 
até o arroio Chuí ou os Castilhos Grandes, pontos entre os quais 
oscilava uma fronteira ainda incerta, estava uma zona de sobera- 
nia indecisa cuja vida a guerra incessante até o penúltimo quartel 
do séc. XVII, e que recomeça em 1801, impediu de se estabilizar. 
Encontravam-se nela apenas uns postos militares com suas guar- 
nições. 

Visto assim todo o litoral da colônia, sua parte mais povoada, 
afastemo-nos agora do mar para lançar as vistas sôbre o que se 
passa além da marinha, neste imenso território interior que abran- 
ge dois terços do continente sul-americano. 











POVOAMENTO INTERIOR 


á ME referi aos fatôres principais que determinaram a penetração 

do povoamento pelo vasto interior da colônia, e que ça 
maior parte a oeste da linha de Tordesilhas e cabendo por isso, de 
direito, nos domínios castelhanos, passou para os portuguêses e seus 
sucessores brasileiros. Foram tais fatôres a mineração e a disper- 
são das fazendas de gado. No Extremo-Norte, na Amazônia dam 
circunstâncias locais e próprias que analisarei em último lugar. 


Entre a mineração e o avanço dos rebanhos ocorre, no que diz 
respeito ao povoamento, uma primeira diferença que devemos logo 
notar, A primeira impele o homem num arranco brusco, do fito. 
ral para o coração do continente; não há contigiiidade na expansão: 
os núcleos mineradores vão surgir muito longe dos pontos de par- 
tida das cotrentes migratórias, e no espaço intermediário permane- 
cerá o deserto que só raras vias de comunicação atravessam. Eistas 
articulações das minas com o litoral, donde lhes vem a vida e ara 
onde se encaminha sua produção, às vêzes nem ao menos Eperta 
o traçado dos roteiros e primeiras vias utilizadas para alcançá-las 
Assim Os núcleos que se formam em tôrno das explorações do cen- 
tro de Minas Gerais, que são cronolôgicamente as primeiras e fica- 
rão sendo definitivamente às principais, aquêles núcleos se desta- 
cam da origem donde tinham partido os descobridores e as pri- 
meiras levas de povoadores, e que é S. Paulo; destacam-se a 
do segundo centro de irradiação do povoamento que as ocupou, a 
Bahia; e vão convergir para o Rio de Janeiro, cujas comunicações 
com as minas só se estabelecem nos primeiros anos do séc. XVII, 


quando elas já estavam bastante povoadas. As vias paulistas e 


Er apesar da prioridade, serão relegadas a um plano secun- 
Isto serve para ilustrar a forma que tomou a dispersão minera- 
dora; de tão brusca e violenta que é, até perde contacto com as fon 
tes de onde brotou. Coisa muito diversa se passa com a enetração 
levada pelas fazendas de gado. Dos seus focos cujo nad al é 
a Bahia, as fazendas, e com elas o povoamento. iss BR aa 
paulatinamente para o interior. A sua expansão é por antigas 
de, e as populações fixadas no sertão conservam um contacto ín- 
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EO E 
timo e geograficamente contínuo com O seu a 
Bahia, tomemos êste exemplo, o movimento fe € ispersão, E a 
do já em fins do séc. XVI, alcança o tio go IG SCO em a o 
do seguinte (1); sobem-se-lhes as margens, tanto dir cita, en a a 
da, povoando todo o curso médio do rio com tantas FR Pa 
provocam em 17ii admiração de Antonil. Daí, transporta ps : 
o Norte a bacia do S. Francisco, as fazendas invadem E que 
é hoje Piauí, descendo pelo rio Gurgueia e por aquêle que deu seu 
nore à capitania. | | 

Expansão rápida, não há dúvida — o seu pn propuaa 
que explica tal rapidez será analisado em outro capitu É E isa 
que fica muito longe da mineração; que fica nes Ela AE 
bém em área global abarcada; sobrepassando-a contudo so Es 
tórios efetiva embora ralamente ocupados. E contiguos: ao o E 
trário do povoamento provocado pela mineração, não o gde Ê l 
de núcleos que surgem isolados no interior € largamente a E dog 
uns dos outros, bem como de seus centros de origem no di ; 


Esta diferença determina uma estrutura de dd 
ramente diversa no Centro-Sul, setor da mineração, e ne sertão ú 
Nordeste. No primeiro o que vamos encontrar Ed pais a 
expansão mineradora, as explorações e novas desco a E qu dia 
sucedem continuamente, provocando migrações So es Saga e 
bruscos da população; quando, numa palavra, Re E a o 
biliza o povoamento — e isto se verifica cêrca e aa de sa 
XVII —, o que vamos encontrar então é uma ne Ap e id 
belecimentos mais ou menos separados e isolados a di e 
e disseminados por uma área que não é inferior a o no e 
quilômetros quadrados, isto é, que forma todo o so oa ai E 
constitui o território brasileiro, abrangendo os Estados E pa 
Gerais, Goiás, parte de Mato Grosso e um pouco da Ba e E po 
ximadamente 600.000 habitantes, ou seja pouco menos ais 
quinto da população total da colônia, ocupavam esta área 
mecos do séc. XIX. 

; Aquela nebulosa de estabelecimentos mineradores a dR 
em três núcleos de maior densidade. Cada qual cons o . o 
ministrativamente, uma capitania: Minas Gerais, Goiás, Mato E 
so. Analisemo-los nesta ordem, que é à de seu aparecimento 
entrada em cena da história. 

Em Minas Gerais, o centro de condensação (para a 
um têrmo emprestado à Física e que à distribuição do povoamer 





(1) Sôbre a expansão da colonização na Bahia, em na das 
zendas de gado, são muito interessantes os estudos de Felis E A ri q 
usou como fonte as cartas de sesmaria. História territorial do Brasil. 
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que ora analisamos sugere tão vivamente) está localizado numa 
faixa que se estende de sul a norte, da bacia do rio Grande às 
proximidades das nascentes do Jequitinhonha; mais ou menos entre 
os pontos em que se formaram a vila de Lavras e o arraial do 
Tejuco (Diamantina). Ela corresponde à serra do Espinhaço, e 
geológicamente, a uma formação peculiar do terreno, as séries de 
Minas e de Itacolomi, ambos do algonquiano, onde se verifica- 
ram os principais afloramentos de ouro no país. Êste fato explica 
suficientemente a concentração aí do povoamento, multiplicando-se 
as aglomerações, às vêzes bem próximas umas das outras, e cujas 
principais são: as vilas de $. João e S. José del-Rei (Tiradentes), 
Vila Rica (Ouro Prêto); cidade de Mariana, Caeté, Sabará, Vila 


do Príncipe (Serro) e Arraial do Tejuco (Diamantina), onde, como 
se sabe, exploraram-se os diamantes. 


Em tôrno dêste núcleo central, que constitui própriamente as 
“minas gerais”, nome que mais tarde se estendeu a tôda a capita- 
nia, foram surgindo outros secundários: Minas Novas, a nordeste, 
ocupadas desde 1726, Minas do Rio Verde, com Campanha por 
centro principal, que são de 1720; Minas do Itajubá, onde se for- 
maria a cidade dêste nome, exploradas a partir de cêrca de 1723; 


Minas do Paracatu, a oeste, que são as últimas descobertas, 
em I744, 


Outros núcleos de povoamento tiveram origem em atividades 
subsidiárias da mineração ou que a elas se substituíram quando 
começa a decadência das explorações na segunda metade do séc: 
XVIII. As regiões mineradoras não eram, em conjunto, favoráveis 
nem à agricultura nem à pecuária. O relêvo acidentado, a natu- 
reza ingrata do solo se opunham a tais indústrias, Para o abaste- 
cimento da população que nelas se adensou, o que se fêz com 
grande rapidez, teve de se recorrer, a princípio, a territórios não 
muito próximos. A carne, elemento essencial na alimentação da 
colônia, foi fornecida pelo gado que vinha das fazendas estabele- 
cidas ao longo do curso médio do S. Francisco (Bahia). Estimula- 
das pelo mercado próximo, as fazendas subiram mais as margens do 
rio, alcançando o território que é hoje mineiro, e penetram até o 
rio das Velhas. Povoou-se assim uma área contígua ao norte dos 


centros mineradores. Ao sul dêles, na bacia do Rio Grande, que 


formaria a comarca do Rio das Mortes, instala-se de permeio com 
os estabelecimentos mineradores locais, de pequeno vulto e logo 
decadentes, um outro centro pastoril. Constituirá o que hoje se 
denomina o Sul de Minas. O progresso da pecuária nesta região, 
favorecida por condições naturais destacadas, foi rápido; e já em 
1756 descia gado daí para S. Paulo, concorrendo com o fomeci- 
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mento dos campos do sul — Curitiba e Rio Grande (2.) pd a 
par da pecuária, pratica-se na comarca do Rio das Nie a ir 
agricultura, e o Rio de janeiro se abastecerá aí de muita coisa; 
de modo que a população se adensa bastante. | 

Nestas condições, a população da capitania, que em fins do 
séc. XVIII orçaria por 500.000 habs., ficou distribuida da seguinte 
forma: uma faixa central, estendida de Lavras ao o apa 
endendo a parte mais antiga, mais povoada, e apesar da di ERA 
da mineração, ainda a mais importante da En a pit a 
com quatro regiões distintas, distribuídas em tômo DA E a 
menos povoadas. São na ordem de importância, as ja es: Pd 
sul, a comarca do Rio das Mortes (bacia do Rio Gran a bj Ea 
principais tributários: Mortes, Sapucaí e Verde), zona sobre , 
de pecuária, também agrícola, e onde a a 
se praticara no passado quase desaparecera de todo. E sa 
as Minas Novas (bacia do Araçuaí), antiga região minera ei ç 
cadente que evoluíra já quase inteiramente para à ani As =. 
em particular do algodão. A oeste, a comarca de Rs , ta 
bém zona de mineração decadente que se tentava retazer com à 
pecuária. Para o norte finalmente, o sertão do rio de S. Francisco, 
zona de fazendas do tipo sertanejo — no capítulo relativo à pe 
cuária veremos êste ponto —, escassamente povoada e mais ou menos 
vegetativa no ingrato meio físico que é o seu. 


Passemos agora ao segundo grande núcleo de E deri- 
vado da mineração, e que constitui a capitania de o o 
Segundo apenas cronológicamente, pois em ea 
Coiás. Descobrira-se o onro, ali, precisamente em-Cuiabá, E ve 
de 1718. Porém jazidas e aluviões escassas, comparadas E A E 
nas Gerais. O afluxo de população foi muito menor, a a 
mais acentuada e rápida. Daí uma estrutura demográfica Va 
mais simples. Ao abrir-se O século passado Rcc Pa es a 
reduzida a dois pequenos centros ip e Cuiabá, c pe 
19.731 habs. (3), concentrados na vi a daquele pg pe 
da sua proximidade; e Mato Grosso (Vila Bela), com 7. a 
apenas em todo seu distrito; centro de lg 
nunca se desenvolveu apreciâvelmente. Apesar isto, capi fimo 
capitania desde 1746, quando foi elevado a vila, graças à sua j 

ã égi oré, e dominando aí as iron 
ção estratégica nas margens do Guaporé, y Ed 
teiras com os domínios castelhanos. Afora isto, na esod 
na capitania que os fortes e praças armados, com suas guarniç 


9) Roteiro do Maranhão, 62. , 
a Os dados demográficos de Mato Grosso são do mapa do gov. Cae- 
tano Pinto. População da Capitania de Mato Grosso em 1800. 
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dependências que protegiam as fronteiras da colônia: forte do 
Príncipe da Beira, no Guaporé, próximo à sua confluência com o 
Mamoré; Coimbra, Miranda e Albuquerque. A guarnição dêstes 
fortes era em 1800 de 421 homens, e mais 230 paisanos dependentes 
dêles. Havia ainda na capitania os 213 moradores da fazenda 
Camapoã, onde se formou a cidade dêste nome, e onde se fazia o 
transbôrdo por terra, do rio Pardo ao Camapoã, das canoas que 
serviam na navegação fluvial de S. Paulo a Cuiabá. 


Chegamos assim ao terceiro e último grande núcleo de povoa- 
mento de origem mineradora. f Goiás. file se divide em dois 
agrupamentos, um ao sul, outro ao norte. No primeiro, onde está 
a capital da capitania, Vila Boa, é onde primeiro se fizeram “desco- 
bertas de ouro, em 1725. Esta divisão natural será reconhecida 
administrativamente em 1809 quando se reparte a capitania em 
duas comarcas (4.) 


-A decadência de Goiás, que data, como a dos demais centros 
mineradores da colônia, do terceiro quartel do séc. XVIII, se não já 
de antes, foi ainda mais acentuada e sensível; e isto porque quase 
nadà veio suprir o esgotamento das suas aluviões auríferas. O Bri- 
gadeiro Cunha Matos afirmava que ainda em 1824, quando des- 
creveu a capitania, não havia na comarca do sul, a mais importante, 
100 pessoas sequer que acreditassem em outra coisa que na mine- 
ração (5); apesar das evidências, desprezava-se qualquer outra 
ocupação. O povoamento por isso, uma vez que as minas já não 
davam mais quase nada, se reduzira considerâvelmente. Em 1804 
sobrávam em tôda a capitania pouco mais de 50.000 habitantes, 
sendo 36.000 na comarca do Sul (6.) O povoamento desta, além 
de maior, se agrupava mais, concentrando-se sobretudo no extremo 
sudeste da capitania (7), entre os Montes Pireneus, que fazem 0 
divisor das águas do Tocantins e do Paranaíba, e êste último. Para 





(4) A sede da comarca do Norte foi localizada numa vila a ser cria- 
da na corfluência dos rios Tocantins e Araguaia, onde já havia o registo 
de S. João das Duas Barras e um presídio militar. Provisôriamente, a sede 
ficou no arraial do Carmo, passando a Porto Real (hoje Nacional) em 1810, 
e para S. João da Palma em 1814, Mas o nome oficial da comarca ficou 


sendo o da 'sua sede nomiral, S. João das Duas Barras. 

(5) Corografia histórica, 291, : 

(8) Luís Antônio da Silva e Sousa, Memória sôbre a Capitania de 
Goiás, 482, 

. (7) Sudeste do território atual de Goiás, excluído o Triângulo Mi- 
neiro que então fazia parte da capitania, Esta última área, compreendida 
entre os rios Grande e Paranaíba e que passará para Minas Gerais em 1816, 
estava escassamerte povoada ao longo da estrada que conduzia para São 


Paulo, e um pouco mais na sua. extrema oriental, onde estão Araxá, Desem- 
boque e outros pequenos povoados. 
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oeste, onde se dirige o caminho que demanda Cuiabá, o último 
estabelecimento regular era O dos rios Claro e Pilões, onde se des- 
cobrira ouro e se estabelecera um povoado desde meados do séc. 
XVIIL Encontrando-se aí, pouco depois, diamantes, o govêrmo 
metropolitano, seguindo a norma que adotara na matéria, vedou a 
região, expulsando os moradores e entregando a exploração das 
pedras, por contratos, ao conhecido Felisberto Caldeira Brant, que 
se notabilizaria mais tarde como contratador no Tejuco. Mas a ex- 
ploração não deu resultados e se abandonou. Apesar disto, os rios 
Claro e Pilões continuaram por muito tempo vedados e a região 
deserta; só em 1803 se levantou a proibição. E um exemplo entre 
muitos outros — assunto sôbre que voltarei adiante —, dos pro- 
cessos administrativos da metrópole. Além dêstes estabelecimen- 
tos, mais ou menos precários, que se povoavam só na estação das 
chuvas em que a mineração era mais rendosa, só havia ao longo 
do caminho para Cuiabá algumas esparsas fazendas de gado. 


Os povoadores da comarca do Norte achavam-se muito mais 
espalhados que no Sul, e ocupavam só o território a leste do Tocan- 
tins. A oeste eram só tribos de índios selvagens. O estabeleci- 
mento da navegação do Tocantins em fins do séc. XVII, impul- 
sionou o povoamento para o Norte. É aliás sobretudo para favo- 
recer e ativar aquela navegação que se criou a comarca do Norte. 
Ao longo do rio, embora em pequenas proporções, menos que se 
esperava, formaram-se alguns novos núcleos e apareceram algumas 
fazendas de gado. Até uma parte do território maranhense foi 
atingida por esta expansão goiana. Em 1810, um comerciante de 
Goiás, Francisco Pinto de Magalhães, erigiu um povoado na mar- 

em direita do Tocantins entre os rios Farinha e Manuel Alves 
Grande (8); aí se localizaria mais tarde a cidade maranhense atual 
de Carolina, 

A comarca do norte de Goiás sofria duramente da hostilidade 
dos índios, em particular dos Acroás e Xicriabás, que dominavam 
inteiramente a margem ocidental do Tocantins e mesmo parte da 
outra margem em que se estabelecera a colonização. Às suas incur- 
sões se repetiam periôdicamente, e não se conseguira, ainda em 
princípios do séc. XIX, pacificá-los ou os repelir definitivamente 
(9.) Só no distrito do arraial do Carmo havia em 1824, segundo 
refere o Brig. Cunha Matos, mais de noventa fazendas abandona- 
das, em grande parte pela hostilidade do gentio (10.) 





(8) Francisco de Paula Ribeiro, Roteiro da Viagem... 73. 

(9) Sabe-se que até hoje os índios de Goiás ainda não estão irteira- 
mente dominados, e formam um dos últimos redutos de índios selvagens 
do país. 

(10) Corografia histórica, 354. 
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São êstes, em suma, os grandes núcleos de povoamento forma- 
dos pela exploração das minas. Outros havia de menor impor- 
tância; assim na Bahia, em Jacobina e Rio de Contas. Cavtagise 
um pouco de ouro por tôda parte do interior da colônia, desde o 
Maranhão até o Paraná. Mas afora os pontos citados, é uma ativi- 
dade insignificante que nêles se pratica, aliás quase “sempre espo- 
rádica e subsidiária de outras ocupações mais importantes Não 
contribuem em nada ou quase nada para o povoamento e ocupação 
de novos territórios; em particular no momento de que ora trata- 
mos. Passemos portanto a outra parte do interior brasileiro, o 
povoado pela expansão das fazendas de gado. 


Já afirmei acima que à pecuária se deve a ã 

parte do território da ii e calculado em Rj si 
colonizada, ela ultrapassa a mineração. Vimos também que as 
fazendas de gado se alastram sempre por contigiidade, a partir 
de um ponto que representa o seu centro de irradiação. É esta 
a forma característica pela qual o povoamento que as acompanha 
se vai estendendo pelo interior. Aquêles centros de irradicação cor- 
respondem sempre a um núcleo agrícola, às vêzes minerador. Cada 
vez que se formou um dêstes núcleos, liga-se a êle imediatamente 
uma zona de criação destinada a abastecê-lo de gado e came, Os 
principais e mais antigos daqueles núcleos agrícolas, que são os 
do litoral do Nordeste açucareiro, desde Pernambuco até a Bahia 
determinam também as maiores e mais notáveis zonas criatórias; 
seguem-nas, mais para O sul, as regiões pastoris de Minas Gerais, 
tributárias dos centros mineradores desta capitania; finalmente no 
Extremo-Sul, do Paraná ao Rio Grande, «estabelece-se uma última 
grande zona de criação destinada a abastecer os centros agrícolas 
do litoral-sul da colônia, em particular o mais importante dêles 
que é o Rio' de Janeiro. Outros menores e de importância mais 
local, podem ser lembrados: assim, no passado, os Campos dos 
Goitacases, que antes de se tornarem agrícolas, como lembrei acima 
serviam para fornecer gado ao Rio de Janeiro; e, no Extremo-Norte, 
a ilha de Joanes (Marajó), que abastece o Pará. Í 
| Comecemos pelo Nordeste, que neste capítulo do povoamento 
é o que mais interessa, Em todo interior do Nordeste, o sertão 
compreendendo a vasta região que vai do médio S, Francisco até 
o rio Parnaíba, nos limites do Piauí e do Maranhão, aparecem com 
grande uniformidade, condições geográficas muito particulares. O 
que nos interessa aqui de tais condições é a natureza do relêvo 
e da flora. O primeiro se constitui de largos chapadões de ter- 
reno mais ou menos unido e plano; e a vegetação, ao contrário das 
densas matas que bordam boa parte do litoral e revestem outras 
áreas do território da colônia, é formada de uma associação flo- 
rística que sem ser rasteira, é bastante rala para oferecer passagem 
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natural franca, dispensando para a instalação do homem quaisquer 
trabalhos preliminares de desbravamento ou preparo do terreno. 
A agricultura era aí impossível: faltava água; mas o gado encon- 
traria horizontes largos, podendo difundir-se à lei da natureza, 
como foi mais ou menos o caso. A forragem que fornece a “cuatin- 
ga” não é com certeza suculenta; concede no entanto um mínimo de 
subsistência para rebanhos pouco exigentes, de grande resistência, 
e sobretudo largamente esparsos, com áreas médias por cabeça con- 
sideráveis. Por seleção, o gado sertanejo foi apurando um tipo 
adaptado às dificuldades da região: não só muito místico, mas do- 
tado de um instinto notável na procura do escasso alimento que en- 
contra nos seus pastos. A aspereza do clima também não era 
favorável ao progresso dos rebanhos; verdadeiras hecatombes pe- 
riódicas são produzidas pelas sêcas prolongadas. Há no entanto, 
a êste respeito, zonas privilegiadas, como as margens do 8. Fran- 
cisco, do Parnaíba e seus aflnentes, e outros rios de águas perenes, 
exceções raras nesta vasta região e que garantem pelo menos aquê- 
le elemento indispensável às populações locais e fazendas ribei- 
rinhas. 

Contrabalança em parte tais fatôres desfavoráveis, a natureza 
salina do solo que dá os chamados “lambedouros”, onde o gado 
encontra o sal de que precisa. Em certos pontos, a ocorrência 
dêste mineral é suficientemente grande para dar lugar a uma explo- 
ração regular e comercial. É o que se verifica na zona que mar- 
geia o $. Francisco, entre seu afluente o Salitre e a vila de Urubu. 

Feitas as contas, não seriam as condições naturais dos sertões 
nordestinos realmente muito favoráveis à criação; e isto se compro- 
varia definitivamente em fins do séc. XVIII, quando como tforne- 
cedor de came para os núcleos do seu litoral, êles serão des- 
bancados pelo produto de outra procedência, o charque rio-gran- 
dense. Veremos êste assunto noutro capítulo. Mas até então, favo- 
recido pela proximidade de bons mercados, e na falta ainda de con- 
correntes, o sertão do Nordeste se manteve econômicamente e pro- 
grediu. A colonização e o povoamento se espalharam por êle todo. 

A penetração começou, já o vimos, desde o início da colo- 
nização e a partir de dois focos principais: Bahia e Pernambuco. 
A expansão que nêles respectivamente se origina, acaba confluindo 
e se confunde. Pode no entanto ser traçada à parte. A baiana 
que por maior e mais característica foi abordada acima, ocupa desde 
princípios do séc. XVIII tôda a área que compreende o atual terri- 
tório do Estado, inclusive a margem ocidental do $. Francisco, 
então ainda parte da capitania de Pernambuco; mais o Piauí; e 
penetrando mesmo, num último arranco, pioneiro ainda no mo- 
mento em que abordamos nossa história, o Maranhão, ocupa uma 
faixa de território que envolve o alto Itapicuru, rio das Balsas, e 
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alcança o Tocantins na foz do seu afluente Manuel Alves Grande 
— o chamado território dos Pastos Bons. Tudo isto, que se pode 
considerar sertão baiano porque é dali em última instância, que 
partem os povoadores e suas fazendas de gado, e se estabelecem 
as comunicações, constitui o que Capistrano denominou com muita 
propriedade o “sertão interior”, para distingui-lo, do outro, o per- 
nambucano, que seria o “externo” (11) Éste último é mais pró- 
ximo ao litoral: daí a designação: A expansão pernambucana não 
se interna. Começou subindo para o norte, acompanhando a linha 
costeira; ocupou assim a Paraíba e o Rio Grande do Norte: a orla 
marítima e aos poucos o interior. No Ceará confluem os dois 
movimentos: o da Bahia, que de retôrno do Piauí, se desvia para 
leste, atravessa o cordão de serras que separa esta capitania da do 
Ceará (serras de Ibiapaba, Grande), e se estabelece na região 
limítrofe, bacia do alto rio Poti, onde hoje está Crateús, e que por 
isso pertenceu de início ao Piauí, só sendo anexado ao Ceará em 
época muito recente, 1880 (12.) Além disto, o gado do Piauí ser- 
viu sempre para recompor os rebanhos cearenses dizimados perió- 
dicamente pelas sêcas. O movimento baiano também se infiltra 
no Ceará pelo sul, nos Cariris Novos. E enquanto isto, o pernam- 
bucano alcança o Ceará pelo oriente e vai ocupar a bacia do rio 
Jaguaribe. 

Completa-se assim a ocupação de todo o sertão nordestino, 
Mas conquanto devassado integralmente desde os primeiros decê- 
nios do séc. XVIII e mais ou menos povoado em tôda parte, esta 
ocupação está longe de se distribuir uniformemente. Pelo contrá- 
rio, é muito irregular. De uma forma geral, escassa e muito rala: 
o pessoal das fazendas de gado, únicos estabelecimentos do sertão, 
não é numeroso. Donde também um comércio, afora a condução 
de gado, pouco intenso, resultando daí aglomerações urbanas insig- 
nificantes e largamente distanciadas umas das outras. Mas dentro 
desta baixa densidade demográfica geral, o povoamento se concen- 
tra mais em algumas áreas, Os fatôres naturais, em particular o 
da água, tão preciosa neste sertão semi-árido, têm aí um papel 
relevante. FE sobretudo na margem dos poucos rios perenes que 
se condensa a vida humana: na do S. Francisco, dos rios do Piauí, 
do alto Maranhão (território dos Pastos Bons). Antonil faz uma 
enumeração, que embora de 1711, ainda prevalece nas suas linhas 


2 





(11) Capistrano sugere a hipótese muito interessante de diferenças da 
população sertaneja de um e outro sertão. No ponto em que se acham 
os estudos históricos atuais, nada se pode afirmar a êste respeito, O que 
não padece dúvidas é o tipo característico do sertanejo em geral, em opo- 
sição às demais populações, da colônia. Capítulos de História Colonial, 277. 

(12) Em virtude do Dec. r.º 3012 de 22 out, daquele ano. 
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serais cem anos depois, no momento que nos ocupa (13) Interca- 
lam estas regiões mais favorecidas, extensos desertos que só as vias 
de comunicação atravessam. Ao longo delas estabelecem-se alguns 
moradores, apesar das dificuldades locais, para prestarem concurso 
às boiadas que transitam na proximidade, ou para recolherem, a 
baixo preço, alguma rês estropiada pelas longas caminhadas e cons- 
tituírem assim uma pequena fazenda. As “cacimbas”, poços dáguas, 
congregam quase todo resto do povoamento. Assim, onde o len- 
çol subterrâneo é mais permanente e resistente às sêcas, bem como 
acessível aos processos rudimentares de que dispõe a primitiva e 
miserável população sertaneja, o povoamento se adensa. “Ólho dá- 
gua” é uma designação que aparece frequentemente na toponímia 
do sertão: a atração do líquido é evidente. 

A parte a pecuária, reduzida. é a atividade dos sertões nordes- 
tinos. A agricultura é praticada subsidiariamente em pequena es- 
cala para subsistência das próprias fazendas. Existem no entanto 
algumas regiões de populações cultivadoras. Mas são raras. Des- 
taca-se a vertente norte da Chapada do Araripe, no Ceará: os 
Cariris Novos, onde as águas brotam com relativa abundância dos 
flancos da montanha; formou-se aí um verdadeiro oásis no deserto 
agreste das caatingas cearenses. Outra região agrícola borda a 
margem do Parnaíba e de seus afluentes piauienses: o Poti e o 
Gurgueia. Em menor escala, o Jaguaribe no Ceará. O gênero de 
vida nestas regiões provocou um povoamento mais adensado. Acres- 
ce nelas o comércio, pois são tôdas pontos de contacto e de trân- 
sito de certa importância. Também no S. Francisco encontram-se 
outras atividades que não a pecuária (14) No trecho compreen- 
dido entre Juàzeiro e Urubu, não só se explora o sal, como referi, 
e de que se abastece boa parte do sertão baiano, do mineiro e até de 
Goiás; mas êle ainda constitui um importante entroncamento das 
comunicações do sertão. Em último lugar, contribui para reforçar 
o povoamento do sertão nordestino a pequena mineração, já lem- 
brada, da Chapada Diamantina, concentrada em dois pontos prin- 
cipais: Jacobina e Rio de Contas. No distrito dêste último cuitiva- 
-se aliás também o algodão, o que dá certa importância à região. 

Em suma, podemos sintetizar com êstes dados a distribuição 
do povoamento nesta larga área que ocupa mais de um milhão e 
meio de quilômetros quadrados: um fundo escasso de população 
pastoril, concentrada nas bacias de alguns rios perenes: S. Fran- 
cisco, Itapicuru e Jacuípe na Bahia, e alguns outros das demais ca- 


. 


(13) Cultura e opulência do Brasil, 262, 

(14) Interessante descrição desta zona, datada de 1826, encontra-se em 
Dados e informações estatísticas sôbre a Vila da Barra, de Accioli. Inclui 
um mapa da população. 
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pitanias nordestinas, o Piauí em particular; muito ralo quase inexis- 
tente em alguns outros setores, como no sertão que fica no norte 
da Bahia, bem como o alto sertão pernambucano, a margem esquer- 
da do S. Francisco desde o Moxotó até o Pontal. É certas re- 
giões extremas ainda não penetradas, como o alto Parnaíba e Gur- 
gueia no Piauí. Sôbre êste fundo pastoril condensam-se em certos 
pontos núcleos de população mais concentrada e de nível econô- 
mico mais elevado e diferenciado: médio S. Francisco (extração 
de sal e comércio), Cariris Novos, médio Parnaíba (agricultura), 
Chapada Diamantina (mineração). Numa síntese, é esta a estru- 
tura do povoamento nordestino. 


Volvamos agora para o outro extremo da colônia, que também 
se povoou com fazendas de gado: o sul, a área que se estende do 
atual Estado do Paraná, então simples comarca de $, Paulo, até o 
extremo meridional da colônia compreendendo os campos de Curi- 
tiba, o sertão de Lages (Santa Catarina), os campos da Vacaria 
(Rio Grande do Sul) É uma faixa estreita de campos, dirigida 
de norte a sul, e limitada, a oriente, pelo bordo do planalto, a 
Serra do Mar; a ocidente, por densas matas, não penetradas pela 
colonização, e dominadas ainda pelo gentio, os “bugres”, na apela- 
ção genérica local; floresta que acompanha em larga faixa o curso 
do Paraná. Esta área forma uma unidade geográfica bem carac- 
terizada. Relêvo apenas ondulado, campos com vegetação de gra- 
míneas intercalados por matas ciliares e bosques isolados em que 
predomina a preciosa e bela araucária. Clima ameno e temperado, 
graças a uma altitude que oscila entre 600 e 900 metros, abaixando 
ligeiramente para o sul, onde termina a pique na Serra Geral; abun- 
dância de águas que correm límpidas em leitos de pedra... Con- 
junto admirável para o estabelecimento do homem e que fêz Saint- 
-Hilaire considerar a região o “paraíso terrestre do Brasil” Apesar 
disto, o povoamento ainda é aí escasso em princípios do séc. XIX, 
muito mais que o dos sertões do Nordeste, tão inferiores do ponto 
de vista das condições naturais. A explicação é fácil, O que os fa- 
tôres locais não concederam ao Nordeste, supre-o a sua posição de 


. hinterlândia da mais velha, extensa e povoada região da colônia: o 


Norte açucareiro. Enquanto isto, aqui no Sul, os campos pastoris 
giram na órbita de um litoral escassamente povoado, excêntrico 
ao eixo econômico da colônia que se orienta naturalmente para 
Portugal, para a Europa. Estamos no sul da colônia, num fim 
dêste mundo do séc. XVIII. Não fôsse a navegação a vapor que 
o aproximaria mais tarde dos focos da nossa vida, lá do velho con- 
tinente, e estaria ainda, com certeza, caminhando na retaguarda do 
país. E assim era no momento que nos ocupa. Mas há outro 
fator local que desfavorece os campos do sul. Colocou-os a natu- 
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reza no tópo de um planalto, separado do litoral por uma barreira 
abrmpta e de grande elevação. O interior ficou isolado do mar, 
a não ser por estas escaladas íngremes e árduas que são os raros 
carminhos que vencem a serra, | 

O povoamento dos “campos-gerais” (6 a sua designação a 
rica) se adensa na sua extremidade setentrional: os campos de 
Curitiba. À pecuária juntou-se aí um pouco de agricultura; e na 
sua parte mais oriental, onde aparece a mata que reveste a serra, 
a oxtração da erva-mate, Estas atividades animaram a colonização. 
Para o sul, nos campos de Lages, o povoamento se rareiaz consi- 
derâvelmente, e é quase só a grande via de comunicações do e 
tremo-Sul, por onde transitam o gado e sobretudo a Hopas E 
bêstas que vêm do Rio Grande, e em Sorocaba (5. Paulo) se dis- 
tribuem pelas capitanias do Centro e do Norte, é quase só ai via 
que dá sinais da presença do homem. Para oeste dela, onde se 
encontram os campos que seriam explorados e ocupados muito 
mais tarde — e que se chamariam Palmas e Iraí — era O pa 
e os índios hostis que afugentavam os colonos. Nos campos Ea 
Vacaria, em território já do Rio Grande do Sul, as fazendas E 
gado reaparecem mais numerosas, e com elas um povoamento ra 
e exclusivamente pastoril. 


Para completar êste quadro do povoamento meridional da colô- 
nia, resta-nos, depois do que já ficou dito em outro capítulo com 
relação ao litoral, o caso particular e especial de 5. Paulo, mais 
precisamente do planalto paulista. Geograficamente, trata-se de 
uma região de transição entre as altas serranias do Centro Ni 
Gerais), e os campos do Sul que acabamos de ver. Re ER 
disto um patamar entre aquéles altos territórios e o litoral; ps 
último até aquêle Centro elevado, ascende-se por dois a e- 
graus sucessivos: a Serra do Mar e a Mantiqueira. Espremido en- 
tre as duas, está S. Paulo. Foi por isso o caminho de penetração 
para êle escolhido. Ainda há mais: na altura do território paulista, 
os grandes rios invertem o seu curso e ao invés de afluírem a 
vertente marítima, procuram o interior e a depressão central do 
continente sul-americano formado pela bacia do sistema Paraná- 
Paraguai. Tôdas estas circunstâncias fazem de S. Paulo o centro 
natural de vasta área, ponto de contacto e articulação de regiões 
várias. Donde, para o homem, nó de Bomunicações. Será por aí, 
sobretudo, a saída do continente interior para o litoral, e o acesso 


dêste para aquêle. O primeiro sentido, do Centro para a costa, | 


será imemorialmente o de um ramo dos tupis-guaranis (os guaranis 
própriamente), que partindo do seu foco original e centro de Se 
persão, a região entre o Paraná e o Paraguai, alcançará E o 
passando por S. Paulo; via que ficará marcada neste caminho u 
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lizado pelos índios e aproveitado algo pelos colonos europeus, que 
une o litoral, através do planalto paulista, com o Paraguai. Íni- 
ciada a colonização, é por S. Paulo que se farão as primeiras pene- 
trações do continente: para o altiplano central (Minas Gerais), 
para a grande depressão interior do continente (bacia do Para- 
guai), para os campos do Sul. Penetração exploradora e preadora 
de índios, a princípio; prospectora de minas e povoadora afinal, 
Contingências históricas e políticas desviarão mais tarde de S. 
Paulo estas vias de penetração; mas as primeiras rotas seguidas se 
gravarão num sistema de comunicações que partindo do litoral e al- 
cançando o bordo do planalto na altura em que se formou a capital 
paulista, daí irradiam, em tôdas as direções, para o interior. Á es- 
trutura do povoamento de S. Paulo reflete muito bem êste fato. 
Ainda hoje, mas sobretudo e muito mais sensivelmente na fase que 
nos ocupa, quando o surto econômico moderno de S. Paulo não 
viera ainda complicar e baralhar a simplicidade e pureza iniciais 
da sua distribuição demográfica. A colonização do território pau- 
lista se desenvolve por estrias que acompanham as vias de comu- 
nicação que levam do litoral para o interior do Continente: para 
Minas Gerais, através das gargantas da Mantiqueira; para Goiás, 
pelas planuras que bordam a ocidente o maciço central brasileiro; 
para Mato Grosso, pelo vale do Tietê, aproveitando o curso déle; 
para o Sul, pelos campos que se alargam até o Prata. 


Mas isto que fôra a princípio a razão de ser da ocupação do 
território que constituiria S, Paulo (sécs. XVI e XVII), foi tam- 
bém a causa da estagnação e decadência da capitania (séc. XVIII) 
Zona de passagem, S. Paulo não chegou a formar, no período colo- 
nial, vida própria; a pequena mineração de lavagem que aí se 
praticou nos dois primeiros séculos, a insignificante agricultura en- 


" saiada, de caráter puramente local, não tiveram expressão alguma. 


As grandes fontes da vida paulista serão o comércio de escravos 
indígenas, preados no alto sertão e vendidos nos centros agrícolas 
do litoral; comércio do gado que vem dos campos do Sul, e por aí: 
passa com destino à marinha, inclusive e sobretudo o Rio de Ja- 
neiro; finalmente, E pg se descobre o ouro em Minas Gerais, 
algum tempo a única ou principal via de acesso 
para êle. Tôdas estas formas de atividade se extinguem nos pri- 
meiros anos do séc. XVIII. O comércio de índios escravos decli- 
nara considerâvelmente e já. práticamente desaparecera; o forneci- 
mento dé gado para o Rio passará para os Campos dos Goitacases 
e mais tarde para o Sul de Minas; o caminho que Garcia Rodrigues 
País, um paulista, abre entre os centros mineradores das Gerais e o 


. Rio, desvia de S, Paulo o trânsito que para êles se fazia, Goiás 


também se articulará diretamente, por Minas Gerais, com o Rio, e 
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escapa também da órbita paulista, que dos grandes roteiros inte- 
riores ficará apenas com o de Cuiabá, cuja via fluvial pelo Tietê 
conservará ainda por algum tempo a primazia, Mas em fins do 
séc. XVIII está em plena decadência, quase abandonada: o Mato 
Grosso se ligara com Goiás, e daí com Minas € Rio de Janeiro, para 
atingir o litoral; ou então procurará o Extremo-Norte por via dos 
grandes afluentes da bacia amazônica, sobretudo o Madeira. 

A êstes fatôres de declínio, acresce a considerável sangria so- 
frida por S. Paulo no século do bandeirismo e mais tarde com a 
emigração para as minas. É só em fins do séc. XVII que 5. 
Paulo começa a recuperar as fôrças exauridas em dois séculos de 
aventuras, e inaugura, na base mais estável da agricultura, um 
período de expansão e prosperidade que dura até hoje. Encontra- 
mos assim esta região, no momento que nos interessa, pobremente 
povoada e pouco ocupada; mas em vias de grande progresso, ten- 
dência já bastante sensível. 

Para completar êste esbôço da distribuição do povoamento bra- 
sileiro, falta-nos apenas o Extremo-Norte, a bacia amazônica. Não 
é apenas por uma questão de ordem e para facilitar a exposição do 
assunto que êste setor da colônia ficou assim destacado e à parte. 
Deriva isto do próprio caráter geográfico e histórico do grande 
vale. Éle se fêz e se manteve isolado do resto do país. Neste 
resto, apesar das grandes distâncias e vácuos imensos do povoa- 
mento que ainda sobram em fins do séc. XVIIL, percebe-se pela 
análise acima feita uma certa unidade, uma articulação geral de 
todos os setores. O Nordeste, o Centro, o Sul se ligam entre si; 
ligações frouxas muitas vêzes, mas efetivas e suticientes para for- 
marem um todo (15.) A Amazônia ficará à margem dêste sistema 
que constitui o resto da colônia; a sua história se contará sem 
necessidade de apelar para a dêste último. Forma-se e evauirá 
por conta própria. Mesmo as ligações entre os dois grupos de capi- 
tanias brasileiras são ainda em princípios do século passado mais 
que tênues; os ventos na costa sopram desfavorâvelmente e orien- 
tam as linhas de navegação amazonense diretamente para o Reino, 
sem atenção ao sul da colônia. Por terra, veda as comunicações 
o inextricável da floresta equatorial que envolve todo o território' 
das capitanias setentrionais. É só pelos rios que elas se poderão 
fazer, E de fato por aí se farão. Mas ainda aí, quantos obstá- 
culos; num certo trecho, todos êles se encachociram e interrompem 
a passagem que se tem de fazer “varando” por terra; e as dificul- 

dades para atravessar centenas de léguas por florestas insalubres 
e desertas a não ser de índios hostis e agressivos? 





(15) Este assunto se esclarecerá mais no capítulo relativo às comuni- 
cações. 
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Se apesar de tudo isto a bacia amazônica entrou na órbita 
da colonização luso-brasileira e fugiu à dominação espanhola, a 
que pertencia na maior parte do seu território pelo direito incontes- 
te de Tordesilhas, é que na face portuguêsa do continente sul-ameri- 
cano se abre sua única via de acesso cômoda e fácil: a brecha do 
imenso delta que descerra para o Atlântico e as possessões portu- 
uésas vizinhas a grandiosa rêde hidrográfica que engloba tôda a 
acia. Por aí penetraram a ocupação e a colonização lusitanas, que 
só foram encontrar o castelhano, vindo em sentido ERR e 
que teve de fazer caminho através das ásperas quebradas dos An- 
“des, a três mil quiômetros para o interior. As possessões portuguê- 
sas na América, que juridicamente se limitavam a uma ado 
longo do Atlântico, se alastraram por isso até quase o Pacífi 
E a Amazônia se tornou brasileira. ! cê 


Para os efeitos da colonização, o grande rio e seus afluente 
se apresentaram como um verdadeiro prolongamento do litoral. : 
um prolongamento sem os percalços da navegação marítima. O e 
lume de águas é ali suficiente para as maiores embarca ões entã 
utilizadas. Por êste lado portanto, nenhum obstáculo na 
ção. Mas é só a margem imediata dos cursos dágua que é assim 
acessível: logo adiante, para o interior da terra firme, a mata es 
pêssa barra o avanço. O povoamento se disseminou por isso líhe. 
armente, em pequenos núcleos ribeirinhos ao longo das artérias 
fluviais. Além dêste povoamento fixo, há outra forma de ocunação 
humana nesta região de colheita dos frutos espontâneos da resta 
é a intermitente das expedições que vão anualmente, na esta ão 
própria, percorrer o alto curso dos rios à cata de produtos O 
mite destas formas de ocupação é marcado pela linha de cachoeiras 
onde os cursos dágua abandonam o planalto brasileiro, ao sul, e o 
maciço glianês, a norte para entrarem na baixada amazônica. Li 
mite que será por isso também o da expansão colonizadora do vale 
e que fixará grosseiramente as fronteiras das capitanias em que s 
organizou administrativamente: Pará e S. José do Rio Ne Ee o 
sul, com as demais da colônia; a noroeste, com os dons cast 
lhanos. A norte serémos neste sentido mais felizes, embora pa 
ocupação alguma, pertencer-nos-á todo o território que se estende — 
até o divisor das águas do vale, em pleno maciço das Gitianas (16.) 





ais a a Pi Fone rao ocasional de circunstâncias felizes que tôda 
: i o rio “Amazonas, no -territóri 

Se dd À erritório atual do Estado do 
Junca ocupamos, como aliás ningué i i 

Quando se discutiu o tratad so de anda 
ã o de Utrecht (1713) i 
Qu u tade cht e se abordou pel s 
ne PA qo dos limites setentrionais das possessões rindo 

E nglaterra tinha interêsse em excluir" à França do rio Amazo-. 
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Politicamente, as fronteiras serão fixadas por praças fortificadas e 
guamições que assinalam O límite extremo da colonização portu- 
guêsa no vale: S. José dos Marabitanas no rio Negro; São joa- 
quim, no Branco. 

Nesta vasta área assim delimitada, cêrca de 3.000.000 km?, 
a ocupação efetiva, mesmo considerando apenas as margens dos 
rios, é escassa. E, como é natural, extremamente irregular. Dos 
95.000 habitantes da Amazônia em conjunto, cêrca de 60.000 se 
concentram no delta do rio, isto é, seus contornos € ilhas (17.) 
O resto se espalha por núcleos secundários esparsos. files se loca- 
lizam sobretudo nos grandes entroncamentos da rêde fluvial que 
serve com exclusividade todos os transportes e comunicações: a 
confluência dos principais tributários do Amazonas ou suas proxi- 
midades. Assim na do Tapajós, onde estão Santarém e outras aglo- 
merações menores; na do Madeira (e do Maués que com êle con- 
corre), onde encontramos a Vila Nova da Rainha (Parintins) e 
grande número de outros pequenos povoados e aldeias de índios 
catequizados. Finalmente, na confluência do Rio Negro estão os 
principais estabelecimentos da capitania, que foi batizada com o 
nome dêste último rio; aí se localizará aliás a sua capital, Barra do 
Rio Negro, que em 1836 tomará o nome de Manaus. Mais acima 
do Solimões há a notar ainda, na confluência do Tefé, a vila de 
Ega, hoje Tefé que tem certo relêvo como centro comercial de 
todo alto Amazonas. No extremo das possessões portuguêsas, Soli- 
mões acima, está o povoado fronteiriço de Tabatinga. 


Estes são os principais núcleos do povoamento amazônico ri- 
beirinhos do grande rio. Pelas margens acima dos seus afluentes, 
imfiltra-se também a ocupação. A principal destas infiltrações é 
pelo rio Negro e seu maior tributário, o Branco, notáveis ambos 
pela sua salubridade, excepcional em tôda a bacia amazônica. 
Fazia-se no primeiro grande colheita de produtos espontâneos, a 
pesca era de certa importância comercial, é já se esboçava um Yu- 
dimento de agricultura — cacau, algum café, anil, agodão. No rio 
Branco, aproveitando a larga clareira que se abre aí na floresta, 
tinha o govêmo estabelecido fazendas de gado em fins do séc. 
XVOr Elas já começavam à fornecer carne aos estabelecimentos 
do rio Negro. Esta região será assim a mais povoada do alto 
Amazonas, até que a borracha, quase um século depois, faça sur- 
gir do deserto os estabelecimentos do alto Purus e Juruá. 





e vassalo português, e obteve, da França vencida, o reconhecimento do 
domínio lusitano em tôda a bacia do Amazonas. É êste título que valem 
mais tarde ao Brasil, quando discutiu com à França, a soberania da região. 


(17) Estes dados são de Martius, Viagem, HI, 36. 
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CORRENTES DE POVOAMENTO 


() QUÊ TEMOS visto até agora é antes um corte transversal na 

história do povoamento do território brasileiro, a sua dis- 
tribuição num momento dado e que é o da transição do séc, XVIII 
para o seguinte. É uma visão parcial apenas, porque não esta- 
mos diante de uma população estacionária, e naquele próprio 
momento se processavam grandes modificações. A colonização 
não se aquietara: ocupavam-se novos territórios até então deser- 
tos, abandonavam-se outros já devassados; a população refluia 
de um para outro ponto, adensando-se nalguns, reduzindo-se em 
outros. O povoamento estava longe ainda da estabilização, e o 
quadro que à sua estrutura apresenta em qualquer momento é 
mais que provisório, reflete antes tendências que resultados 


adquiridos. É- sob êste as : 
& : ecto, portanto, que s interess: 
amalisá-lo. Pp » P » q mais interessa 


Questão tanto mais importante que é dos movimentos e deslo- 


EE que se protessavam na estrutura demográfica do país 
| na fase que ora nos, ocupa, que vai surgir êste Brasil que se prepa- 


rou no correr do século passado para se tornar aquilo que é hoje 
A evolução do nosso povoamento se pode sintetizar em três ads 
fases que tem cada qual o seu ponto de partida e encontra seu 
ao inicial em circunstâncias históricas precisas e bem defini- 

as. A primeira, que se inaugura com a colonização e vai até fins 
do séc. XVII, representa ó período de ocupação inicial, os primei- 
ros passos do estabelecimento dos portuguêses no território da sua 
colônia. Compreende sobretudo a ocupação do extenso litoral 
desde o Amazonas (1616) até o Rio da Prata — onde a Colônia 
do Sacramento é fundada em 1680; para o interior, a penetração 
dos sertões do Nordeste pelas fazendas de gado, e a ligeira infiltra- 
ção já realizada pelo vale acima do rio Amazonas. Afora isto 
apenas a modestíssima ocupação do bordo oriental do planalto me. 
ridional em S. Paulo e no Paraná. Não me refiro aqui à penetração 
das bandeiras e entradas, que embora devassassem uma área in- 
terior extensa, não são povoadoras e não passam de expedições 
Não interessam diretamente à história do povoamento. ao 


O séc. XVIII abre-se com a revolução demográfica que pro- 
voca a descoberta do ouro no centro do continente: nas Minas Ge- 
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rais, seguidas logo por Mato Grosso e Goiás. Em poucos decênios, 
redistribui-se O povoamento da colônia que tomara nova estrutura 
e Icição. Formam-se aquêles núcleos de origem mineradora refe- 
ridos no capítulo anterior, e nêles se concentra uma das maiores 
parcelas da população colonial, Durante tôda u primeira metade 
do século, em que se sucedem as novas descobertas e também as 
explorações e tentativas malogradas, assistimos a deslocamentos 
bruscos e violentos que agitam e transformam «a cada momento a 
estrutura demográfica da colônia. Para o fim daquele período 
êles vão serenando, e o povoamento mais ou menos se estabiliza 
uum equilíbrio precário. Aliás de mínima duração, pois logo de- 
pois começa o esgotamento das aluviões c depósitos auríferos, e a 
decadência da mineração; ao mesmo tempo, circunstâncias várias 
que analisarei no seu devido lugar, favorecem a agricultura. Para 
esta reflui a população, e como as áreas de uma .e outra formas 
de atividades só excepcionalmente se confundem, êste refluxo vai 
determinar correntes migratórias importantes que se irão acentuando 
no correr da segunda metade do séc. XVII. Ocorrem outras cit 
cunstâncias secundárias, como a decadência da pecuária nos ser- 
tões do Nordeste, assolados pela sêca, e o florescimento deia no 
Extremo-Sul da colônia. Em suma, um conjunto de fatos que vai 
provocar nova redistribuição do povoamento. 


Ela será muito mais lenta que a do período anterior, a deter- 
minada pela descoberta das minas. Far-se-á paulatinamente, sem 
arrancos e convulsões, de forma às vêzes quase imperceptível e que 
se nota mais nos resultados que no processo em andamento. Até 
fins do século, contudo, ela já terá esboçado bem claramente suas 
feições principais, mostrando, se não realizada, pelo menos em 
franca via de realização, uma nova estrutura demográfica do país. 
É neste momento que abordamos a nossa história. E é por isso de 
tôda importância analisar as correntes migratórias internas em ati- 
vidade e as transformações que surdamente se elaboravam. Sem 
esta análise, ter-se-ia uma pálida idéia apenas do povoamento bra- 
sileiro nas vésperas de nossa emancipação política. 

St. Hilaire, viajando pelo Brasil em princípios do século passa- 
do, notará, com a acuidade da sua visão, a extrema mobilidade da 
população brasileira. A preocupação dominante das zonas novas 
já existia então: emigrava-se às vêzes por nada, e com simples e 
vagas esperanças de outras perspectivas. Todo mundo imáginavo 
sempre que havia um ponto qualquer em que se estaria melhor que 
no presente. Pensamento arraigado e universal que nada destrua, 
nem experiências e fracassos sucessivos. Isto que impressíonava O 
viajante francês, habituado a um continente em que havia séculos 0 
povoamento se estabilizara, é a feição natural de todo território 
semivirgem da presença humana, onde a maior parte da área ainda 
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está por ocupar e onde as formas de atividade mais convenientes 
para o homem ainda não foram encontradas; onde numa palavra, 
o indivíduo não se ajustou bem a seu meio, compreendendo-o e o 
dominando. Os deslocamentos correspondem aí a ensaios, tenta- 
tivas, novas experiências, a procura incansável do melhor sistema 
de vida. No Brasil, êste fato é particularmente sensível pelo ca- 
ráter que tomara a colonização, aproveitamento aleatório em cada 
um de seus momentos, como veremos ao analisar a nossa economia, 
de uma conjuntura passageiramente favorável. Cultiva-se a cana 
como se extrai o ouro, como mais tarde se plantará algodão ou 
cafés simples oportunidade do momento, com vistas para um mer- 
cado exterior e longínquo, um comércio instável e precário sem- 
pre. Veremos êstes pontos adiante; o que interessa aqui é notar 
que a colonização não se orientara no sentido de constituir uma 
base econômica sólida e orgânica, isto é, a exploração racional e 
coerente dos recursos. do território para a satisfação das necessi- 
dades materiais da população que nela habita. Daí a sua insta- 
bilidade, com seus reflexos no povoamento, determinando nêle uma 
mobilidade superior ainda à normal dos países novos. 


Nesta mobilidade permanente e considerável, confusa muitas 
vêzes, podemos no entanto destacar algumas linhas diretrizes gerais 
relativamente simples, e que sintetizam o conjunto. A mais im- 
portante é o deslocamento que se verifica do interior para o lito- 
ral, efeito do já apontado refluxo para a agricultura que neste setor 
sempre teve, como se sabe, sua área de eleição. Refiro-me aqui 
naturalmente só ao passado. . Pernambuco e Bahia, ou antes, o seu 
litoral agrícola, estacionário e mesmo decadente no período ante- 
rior, se refaz e recupera a posição e brilho que tinha tido no 
séc. XVII. Já nos primeiros anos do século passado reconquis- 
tara e superava mesmo o nível atingido cem anos antes, e que de 
então em diante não fizera mais que declinar, A par dêstes cen- 
tros tradicionais da riqueza agrícola brasileira, outros se consti- 
tuem. O Rio de Janeiro principalmente. Esta capitania gozara 
até então, sobretudo, do fato de ser a porta de saída dos centros 


mineradores da colônia para o exterior. Na segunda metade do 


séc. XVIIL afirmar-se-á sua importância própria como grande cen- 
tro produtor. Êste seria particularmente o caso dos Campos dos 
Goitacases. O Maranhão também sofre a mesma evolução. De 
uma unidade quase imponderável na vida do país, vai-se tornando 
em um dos seus setores de maior projeção. E o mesmo se ve- 
rifica, em maior ou menor escala, em tôdas as capitanias da marinha. 


O aumento da população nestes setores do país, e que é con- 
siderável, alimenta-se em grande parte da imigração exterior; mas 


contribuem também para isto, em boa proporção, as migrações 


interiores. Podemos inferilo com segurança, além de outros índi- 
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ces, do «lespovoamento paralelo a que se assiste em muitas áreas 
interiores (L) Mas seja como fôr, o deslocamento do eixo econô- 
mico da colônia da mineração para a agricultura, do interior para 
o litoral, corresponde neste a um grande adensamento da popu- 
lação; e isto constitui no terreno demográfico, o fato global mais 
sensível do periodo que ora nos ocupa. 

Mas a par dêste movimento da população e provocados pela 
mesma ou outras causas, vamos encontrar fatos paralelos e seme- 
lhantes. O primeiro dêles afeta os sertões do Nordeste. Encon- 
tramos aí, de um lado, uma progressão do movimento já antigo 
que referi no capítulo anterior, e que é do avanço das fazendas 
a gado. Este avanço não se encerrara ainda, e cneontramo-lo, 
embora já atenuado, último impulso de uma secular marcha, de- 
vassando o sertão dos Pastos Bons no Maranhão, para ir atingir 
com suas vanguardas a margem do Tocantins. 

Doutro lado, nas áreas já ocupadas fazia muito, e particular- 
mente no Ceará, é a um fato contrário que assistimos, isto é, à 
exaustão de populações, reflexo do declínio da principal e quase 
única atividade local: a pecuária, duramente atingida por sêcas 
cada vez mais amplas e severas. A Sêca Grande de 1791-3 foi 
o último e quase mortal golpe sofrido, no séc. XVII, pelos ser- 
tões do Nordeste. Já referi que é esta a causa principal por que a 
região perdeu seus mercados nos grandes centros agrícolas do li- 
toral norte, que passam, em proporções crescentes, a consumir o 
charque do Rio Grande do Sul. Neste se verificará por isso, con- 
comitante e paralelamente, um grande surto econômico e adensa- 
mento da população. 


Qutros movimentos demográficos notáveis se verificam no Cen- 
tro-Sul da colônia. De um lado é o do despovoamento das áreas 
de mineração. Mato Grosso e Goiás são os mais atingidos, par- 
ticularmente o último, em que o fato, pela importância maior dos 
seus centros, é mais sensível. Mato Grosso não passara nunca 
de um setor de ordem muito secundária. Sôbre o despovoamento 
de Goiás, dá-nos informações seguras e impressionantes o já citado 
Brig. Cunha Matos, testemunha ocular: “A freguesia de Crixás, 


- refere êle, já teve mais de 40.000 pessoas de comunhão; nos dias 


de hoje (1824), os seus habitantes não chegam a 1.000, O arraial 


(1) Onde se poderiam buscar dados seguros para acompanhar éstes 
deslocamentos do interior para o litoral, como aliás outros movimentos de- 
mográficos, seria nos estudos gencalógicos. Infelizmente êste assunto quase 
só ocupa por enquanto os interessados entre nós para servir à vaidade fátua 
de uma pscudo-aristocracia, em vez de contribuir para seus objetivos legi- 
timos que são a pesquisa científica e o esclarecimento de tantas questões 
úteis para a compreensão de nossa história. 
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de Guarinos teve 3.000 pessoas, no dia de hoje conta apenas com 
uma família composta de 28 almas. No distrito de Pilar existiram 
mais de 9.000 escravos; no dia de hoje, tôda a sua população 
sempre decrescente e atenuada, monta a menos de 3.000 almas, 
inclusive os escravos. Os arraiais de Barra, Anta, Santa Rita, Fer- 
reiro, Ouro Fino e outros são montes de ruínas; a cidade mesmo 
(Vila Boa, a capital) já foi mais extensa e populosa; os campos 
encontram-se cheios de taperas ou casas abandonadas e inteira- 
mente demolidas: em conclusão, é mui certo que a população geral 
da comarca de Goiás tem diminuído imensamente no que respeita 
aos escravos; faz poucos progressos em gente livre e promete pou- 
ca duração no caso de não ser socorrida com imigração.” (2.) 

Em Minas Gerais a situação é menos grave. A decadência 
da mineração não foi aí até um quase desaparecimento como em 
Goiás. Alguns centros conservavam certa vitalidade, embora de- 
clinando a olhos vistos. E mesmo, apesar de serem raros os casos 
restaurava-se e se renovava a exploração do ouro em certos dis- 
tritos. Assim em Congonhas do Sabará, hoje Vila Nova de Lima 
(3) Doutro lado, o povoamento fôra aí muito mais intenso, e 
sobretudo, organizou-se em bases sociais mais sólidas (4) Foi por 
isso possível renovar e reconstituir, parcialmente pelo menos, o 
perdido setor da mineração com outros elementos de vitalidade: a 
pecuária e a agricultura. Mas não, a não ser excepcionalmente, 
nos principais centros mineradores, onde a natureza do solo não se 
prestava às atividades agrárias. E como aquêles se localizam so- 
bretudo na parte central da capitania, assistimos em Minas Ge- 
rais a um movimento demográfico centrifugo, daquela parte central, 
em que dantes se adensara a população, para a periferia; inva- 
dindo mesmo em certos pontos o território de capitanias vizinhas. 
Alguns setores daquela periferia já tinham sido ocupados, vimo- 
lo anteriormente, por pequenos núcleos mineradores; êles se reno- 
varão e começarão outra vida em bases diferentes. Outros acha- 


(2) Corografia, 308, : 

(3) É aí que se instalará por esta época a túnica emprêsa aurífera 
de certo vulto que vingará no futuro, transformando-se mais tarde numa 
grande Papioração que será adquirida por companhia inglêsa: a mina de 
Morro Velho. Sôbre a mineração em Congonhas do Sabará e seu surto 
no séc, XIX, veja-se Um Município de ouro, memória histórica por Augusto 
de Lima. 

(4) Goiás, apesar de sua aparente, embora curta prosperidade, nunca 
assara realmente de um pouso de aventureiros que abandonam o lugar 
ogo que as minas começam a dar sinais de cansaço. O já citado Cunha 
Matos descreve a situação muito bem. É certo que em Minas se verifica 
em parte a mesma coisa; mas de forma atenuada, e desenvolvendo parale- 
Pa uns rudimentos de vida social mais estável que frutificariam no 

O. a 
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vam-se inteiramente desertos, e serão ocupados pela primeira vez, 
Somente o noroeste da capitania, nos sertões do São F rancisco, onde 
se estabelecera desde longa data, como vimos, uma atividade pasto- 
xil primitiva, do tipo sertanejo, não receberá nenhum influxo sen- 
sível desta renovação periférica da capitania. A sua natureza in- 
grata já se saturara, e não comportava mais qualquer progresso 
apreciável de riqueza c população. a" 

Analisemos êste movimento centrifugo da população mineira 
com mais pormenores. O assunto é interessante: trata-se sera dú- 
vida do fato de maior importância histórica futura neste setor 
Centro-Sul do país, e já francamente iniciado naquele momento. 
Ele revelará todos seus efeitos quando Minas Gerais se tomar de- 
finitivamente de mineradora em agrícola e pastoril, formando neste 
terreno entre as principais circunscrições do país. Vejamos, sepa- 
rada e discriminadamente, cada um dos setores para onde se diri- 
gem as correntes demográficas da capitania, os generalistas”, como 
então se chamavam seus habitantes. 

Para oriente, o ciclo minerador tomara pelas bacias do Ara- 
çuaí-Jequitinhonha e do Doce. Naquela, estabelecera-se no pri 
meiro dos rios citados em particular, pois o Jequitinhonha própria- 
mente fôra vedado desde que as primeiras expiorações nêle encon- 
traram diamantes. Formaram-se lá, como já referi, as “minas no- 
vas? Na bacia do Doce, a colonização em sua fase mineradora 
atinge os altos afluentes do rio. Desde meados do séc. a 
vrava-se algum ouro, em pequenas proporções, o so E 
Matipó, Sacramento, Santo Antônio, Suaçui Gran ee bad E 
Cuité e Manhuaçu. O centro desta região ficava em Peçant a, 
arraial à margem do Suaçuí Pequeno, instalado em 1758 e único 
povoado fixo que aí se formara. 


Para além dêstes pontos extremos, largamente esparsos e se- 
parados uns dos outros, conservara-se o deserto. Em parte porque 
não havia ouro que explorar; noutra, porque a administração, qa 
lendo-se disto, vedara completamente a região a fim de conservar 
contra possíveis descaminhos e contrabando do Ouro, am 
natural de matas densas e impenetráveis que cobriam por êste lado 
as fronteiras da capitania. No último quartel do século, o gover- 
nador Luís da Cunha Meneses ainda se referia a esta parte de 
Minas Gerais com as seguintes palavras de que conservo aqui à 
oramática e o sabor tão pronunciado: “Certão para a parte léste, 
denominado Arias Prohibidas, na epotese de servirem os ditos cer- 
tões de uma barreira natural a esta capitania para segurança de 
sua fraude” (5.) É esta razão principal por que a ocupação pro- 


f 


(5) Cit. p. Diogo de Vasconcelos, História Média de Minas Gerais, 258. 
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gredira tão pouco para êste lado; e também porque a capitania 
se ligara diretamente ao litoral só pelo caminho do Rio de Janeiro, 
única comunicação que se permitira e que atravessava um deserto. 
Para o norte desta via, que acompanha grosseiramente o traçado 
atual das estradas de ferro e de rodagem que servem o mesmo fim 
nos nossos dias, isto é, pelo vale do Paraibuna, conservara-se a mata 
intacta, ocupada únicamente por tribos de índios selvagens (6.) 
Em fins do séc. XVIII a situação se modifica. A mineração 
quase se extinguira naqueles pontos extremos da colonização aci- 
ma citados. Em Minas Novas, onde tivera alguma importância, 
pode-se dizer que já não existia. Mas a agricultura viera suprir 
a sua falta, sobretudo a cultura do algodão. Minas Novas constitui 
uma destas regiões do país favorecidas pela grande expansão algo- 
doeira que assinala a história econômica da colônia no último 
quartel do séc. XVIII; assunto sôbre que voltarei com vagar em 
capítulo próximo. Daí resultará um certo crescimento da popula- 
ção, que não será de grande vulto, mas permitirá pelo menos man- 
ter o nível anterior e garantir o seu desenvolvimento normal, Coisa 


semelhante se passa nos demais setores desta zona fronteiriça ori- 
ental da capitania. 


Mas não se conservavam apenas, na nova fase que se inaugu- 
rava, as posições atingidas anteriormente. A colonização avan- 
cava pela mata que ia desbravando. A administração tornara-se 
menos intolerante, e animava mesmo um avanço que detivesse a 
agressividade do gentio. No distrito de Minas Novas, a penetração 
aproveitava o vale do rio Jequitinhonha. St. Hilaire, em 1817, vi- 
sitará esta região pioneira, e chegará até seu ponto extremo, uma 
colônia nascente nas margens do rio, abaixo do presídio de S. Mi- 
guel e já quase nas fronteiras da capitania de Pórto Seguro (7.) 


Na bacia do Doce a colonização também avançava para orien- 
te. Martius estêve nesta região em 1818, e a descreve em seu diá- 
rio. A ocupação se fazia aí sobretudo pelo aldeamento de índios 
selvagens catequizados, muito numerosos, e que, uma vez sub. 
metidos, pesca alguma agricultura e eram aproveitados como 
mão-de-obra nas fazendas que se iam estabelecendo (8.) 


(6) Esta região formará o que mais tarde e até hoje se denominou 
a zona da Mata, nome que lhe foi dado em oposição ao resto da capi- 
tania antes ocupada, e onde faltava a densa cobertura florestal que a ca- 
racteriza, 

(7). Voyage dans les provinces de Rio de Janeiro... II, 148, 

O presídio de São Miguel faz parte de uma série de outros que se 
estabelecem em 1808 ao longo das fronteiras orientais de Minas Gerais pa- 
ra a defesa contra as hostilidades dos índios selvagens. No capitulo se- 
guirte me ocuparei desta matéria. 

: (8) - Traveis in Brazil, Book III, 211 e segs. 

















72 CAIO PRADO JUNIOR 


Ao mesmo tempo que a colonização assim devassava o setor 
oríental da capitania, e ia ocupando novas regiões até então deser- 
tas, estabeleciam-se as primeiras comunicações diretas que por aí 
levavam ao litoral. A principal via aproveitada será a Euvial, 
pelo rio Docc; caminhos terrestres se abrem ao longo do Jequiti- 
nhonha e do Mucuri, 


O conjunto dêste avanço da colonização para oriente de Mi- 
nas Gerais, embora apenas iniciado no momento que nos ocupa, é 
de grande importância pois aí se estabelecerá em seguida, no correr 
do séc. XIX, a principal zona agrícola da província. Isto é parti- 
cularmente o caso do setor meridional desta área pioneira, nos li- 
mites do Rio de Janeiro. A expansão mineira se encontrará aí, 
aliás, com a fluminense vinda em sentido contrário. 


Vejamos a outra direção que toma a expansão dos “seneralis- 
tas”: para o sul, em direção da Mantiqueira, que aí separa a capi- 
tania do Rio de Janeiro e de São Paulo. Nesta área, que formará 
mais tarde o chamado Sul de Minas, a mineração espalhara, como 
referi, alguns núcleos agrupados em tôrno das “minas do Rio Ver- 
de” e as “do Itajubá” Mas em fins do século, é só em Campanha, 
elevada a vila em 1798, que se mantinha ainda alguma atividade 
mineradora. A região tomara outro rumo. A agricultura e a pe- 
cuária aí se instalaram com grande sucesso, tornando-se, entre ou- 
tros, fornecedores do importante e próximo mercado do Rio de Ja- 
neiro. À isto acresce a cultura do fumo, que se praticava sobretudo 
em Baependi, Airuoca e Pouso Alto, e que tem certa importância, 
Em suma, trata-se de uma das zonas do país que já em princípios 
do séc. XIX oferecem maiores perspectivas; terei ocasião de vê-la 
com mais vagar quando me ocupar com a economia da colônia. 
Assinalo aqui êstes aspectos da prosperidade da região para expli- 
car o adensamento da população que aí se verifica desde o último 
quartel do séc. XVIII. Aliás esta corrente demográfica que se en- 
caminha para o sul da capitania lhe ultrapassa os limites, e invade 
S. Paulo. A longa questão das divisas entre as duas capitanias, 
províncias e ainda como estados, só resolvida definitivamente em 

“1936, tem aí sua origem. Atrás dos povoadores vinham as autori- 
dades locais ocupar administrativamente territórios ainda mais ou 
menos vagos e imprecisos; a parte retardatária protesta, alegando 
direitos mais antigos, mas só “direitos”... Assim se iniciou a maior 
parte dos numerosos litígios de fronteiras interestaduais que vie- 
ram até hoje. No caso em debate, é certo que os sertanistas de 
S. Paulo foram os primeiros a se estabelecerem no sul de Minas, 
como aliás na capitania tôda, que é criação dêstes primeiros desco- 
bridores e exploradores do ouro. Mas cessaram depois as incur- 
sões, o território mineiro se separara de S. Paulo. Alguns decê- 
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nios depois, o ouro se vai esgotando nos centros mineradores, e a 
população, em excesso, começa a refluir para as zonas marginais 
ainda desocupadas e mais favoráveis a outras atividades; claro que 
não respeitará fronteiras administrativas, e as suas autoridades pró- 
prias se acham no direito de acompanhá-la. Daí o conflito. Este 
aliás não nos interessa aqui, mas únicamente o fato de que é o 
resultado, infelizmente esquecido muitas vêzes no debate, o que 
não contribuiu pouco 'para o obscurecimento da questão, limitada 
a estéreis dissertações sôbre documentos obsoletos que fixavam Ii- 
mites puramente teóricos em regiões ainda desconhecidas (9.) 


a | À ocupação mineira se prolonga ainda para áreas que embora 
| já efetivamente povoadas pelos paulistas, ainda apresentam muitos 


espaços vagos. Assim na vertente ocidental da Mantiqueira, para 
o vale do rio Moji-guaçu, onde se alastra na faixa que acompanha 
o velho caminho que leva de S. Paulo a Goiás. Saint-Hilaire que 
por aí andou em 1820, notará a coexistência de dois tipos de popu- 
lação: o fundo primitivo, constituído sobretudo de mestiços de 
índio, e a imigração recente de mineiros (10.) Achou os habitan- 
tes primitivos grosseiros e apáticos, de hábitos rudes; enquanto 
nos colonos recentes assinala qualidades de inteligência, maior ativi- 


' dade, polidez e hospitalidade. Esta penetração da capitania de 


S. Paulo por colonos de Minas, então em início, se acentuaria para 
o futuro, quase todos os núcleos povoados desta região, e forma- 
dos na primeira metade do séc. XIX, são de origem mineira; 
Franca, Ribeirão Prêto, S. Simão, Descalvado, S. João da Boa 


Vista e outros. Caconde, com a mesma ori ta 
XVII (11) ma origem, já é do séc. 


Fato semelhante se verifica a oeste da capitania. O limite 
dela ia nesta direção até o cordão de serras (Canastra, Mata da 


(9) A questão dos limites entre Minas e São Paulo, em cujos pro- 
longados debates se ventilaram os vários aspectos históricos que interessam 
o assunto aqui tratado, conta com rumerosa bibliografia, Vejam-se em par- 
ticular: Resumo histórico sóbre os limites entre Minas e São Paulo, de Augusto 
de Lima (tese mineira); Divisas de São Paulo e Minas Gerais, “coletânea de 
documentos com apreciação de Orville Derby, publicada ros Docs. Interes- 
santes, vol. XI; e Limites de São Paulo e Minas, memória de Prudente 
de Morais Filho e João Pedro Cardoso (tese paulista). 

(10) Voyage dans les provinces de St. Paul... I, 167. 

(1) É interessante notar que a infiltração mineira fronteiriça em São 
Paulo ainda não cessou. Nos últimos 50 anos ela se orientou sobretudo 
para a vertente oriental da Martiqueira, para o vale do Paraíba, despre- 
zado pelos paulistas desde o último quartel do século passado. A popula- 
ção do vale — o Norte, como imprôpriamente o chamam em São Paulo 
— é hoje em grande parte de origem mineira. 























Ta CAIO PRADO JUNIOR 


Corda, Pilões) que fazem o divisor das águas entre o S. Francisco 
a leste c o Parnaíba e Crande a oeste. O território que constitui 
o chamado Triângulo Mineiro fazia parte, como já referi, de Goiás. 
Transitava por êle o caminho que leva de S. Paulo à capital goia- 
na; e era êste aí quase o único sinal de vida humana, salvo aigu- 
mas tribos indígenas mestiçadas e semicivilizadas bem como uns 
rudimentos de mineração no aito rio Velhas (alluente do Para- 
naíba), quando em fins do séc. XVII começam a se estabelecer 
na região, com fazendas de gado, os “generalistas.” Com esta in- 
vasão formam-se vários povoados, todos de origem mineira; De- 
semboque (hoje simples distrito de paz da cidade próxima de Sa- 
cramento), Araxá, Uberaba e outros; e dela resultará a anexação 
oficial do Triângulo a Minas, pelo alvará de 4 de abril de 1816. 
Habitavam-no por esta época cêrca de 4.000 pessoas (12.) 
A mesma expansão mineira sc verifica, embora desta vez sem 
o resultado anexador de territórios, na região ao norte daquela que 
acabamos de ver. Estão aí as minas de Paracatu, com um passado 
brilhante, mas inteiramente decadentes e quase extintas no mo- 
mento que nos ocupa; as explorações regulares de ouro não pas- 
savam então de umas duas ou três; o mais eram pobres faiscado- 
res que mal tiravam seu sustento de cada dia (13) Dos 12.000 
habitantes que Pizarro assinala para o distrito de Paracatu em 
1766, não sobravam em 1816 mais que 7.000. O despovoamento 
não fôra maior graças ao progresso de outras formas de atividade 
que vieram suprir em parte a mineração. A pecuária sobretudo, 
Depois da comarca do Rio das Mortes, era Paracatu o maior o 
necedor de gado da capitania; gado que se levava, cruzando tôda 
a extensão do território dela, até o Rio de Janeiro. A agricultura, 
com a produção do algodão, embora mais apagada, também figu- 
rava entre as novas atividades locais. E assim Paracatu ia-se refa- 
zendo do abatimento em que o deixara o esgotamento dos depó- 
sitos auriferos. Processava-se o repovoamento de sua área, e as 
correntes migratórias que para aí se dirigiam ultrapassam mesmo 
seus limites em demanda da capitania vizinha, Goiás — refiro-me 
aqui ao território que, ao contrário do que vimos acima, conservou- 
“-se no seu poder —, estava em princípio ão século passado Pag 
bendo grande número de colonos mineiros, e na decadência profunda 


(12) Saint-Hilaire, Voyage aux sources du Rio de S. Francisco. io 
242. O viajante frarcês atravessou a região duas vêzes, por BONios i E 
rentes: da primeira, de sul a norte, passando por Araxá e Patrocínio em di- 
reção a Paracatu; da outra, vindo de Goiás para São Paulo. Suas viagens, 
que são de 1819, se acham descritas no volume citado. 


(13) Sairt-Hilaire, Voyage aux sources. I, 285. 
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que afligia esta capitania, só se salvavam suas áreas limítrofes 
procuradas por tais correntes. A população aí crescia: assim, em 
particular, no distrito de Santa Cruz (14). 


Em suma, o movimento centrífugo da população mineira, em 
direção sobretudo de leste, sul e oeste, acha-se no momento que 
nos ocupa em franco progresso, A importância do fato é tanto 
maior que êle constitui correntes que se perpetuarão no correr do 
séc. XIX, formando o traço essencial da evolução demográfica des- 
ta parte do país. As zonas marginais da província, e além delas, 
as faixas fronteiriças dos territórios vizinhos, continuarão sendo as- 
sim alimentadas até os dias que correm. 


A par dêstes dois fatos máximos da evolução do povoamento 
que acabamos de ver, e que são o repovoamento da faixa litorânea 
e a redistribuição demográfica no Centro-Sul, outras transformações 
de certo vulto se processam na colônia. É êste sobretudo o caso 
do planalto paulista, especialmente interessante pelo papel que 
iria representar no séc, XIX. 


Analisei acima a evolução do povoamento de S. Paulo e à 
decadência que atinge a capitania no correr do séc. XVIIL Mas 
no último quartel dêle, a crise da aventura mineradora estará pas- 
sada, e S. Paulo se vai refazer de novo. Como outras regiões da 
colônia, a decadência das minas o favorece, inversamente ao que 
ocorrera com a descoberta delas, que paradoxalmente aniquilara 
seus principais promotores. O progresso da colonização do seu 
território, interrompido durante meio século, se reenceta e o povoa- 
mento se desenvolve. Já vimos alguns casos dêste desenvolvimento, 
que se devem àos “generalistas” No conjunto, a população pau- 
lista ascende, de 116.975 habs. em 1777, para 192729 em 1805 
(15.) Tal crescimento se verifica particularmente na área central 
da capitania, entre os rios Moji, Piracicaba e Tietê, grosseira- 
mente o quadrilátero compreendido entre as vilas de Moji-guaçu, 
Jundiaí, Pôrto Feliz e Piracicaba (esta ainda simples freguesia.) 
É a cana-de-açúcar que faz a prosperidade desta região; levada 
do antigo centro de sua produção no planalto, e que era Itu, im- 
plantava-se e avançava agora pelas terras roxas que se estendem 
para o norte de Campinas (16.) 


(14) Cunha Matos, Corografia histórica, 308, 

(15) Saint-Hilaire, Voyage aux provinces de St. Paul... 1, 108. Lem- 
bremos: sempre que a capitania incluía o território atual do Paraná, então 
simples comarca, e que só foi separado, para constituir província à parte, 
em 1858, RE 
(16) Saint-Hilaire relata que foi vencendo o preconceito da “terra pre- 

Itu, que alguns cultivadores ousaram ir estabelecer-se nas “terras 
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Para o sul da capitania, o povoamento se estendia pelos cam- 
pos-gerais, onde se iam abrindo fazendas de gado. Tratava-se de 
um território duramente castigado, na sua margem ocidental, pela 
hostilidade do gentio (17,) kk de S. Paulo que parte êste movi- 
mento propulsor da colonização dos campos. A muior parte das 
fazendas da região pertence, como St. Hilaire observou, a pessoas 
residentes em S. Panlo que conservavam nas suas propriedades 
apenas feitores, ou às vêzes algum membro da família (18.) 

Outro setor para onde se dirige a expansão paulista é o vale 
do Paraíba. É uma velha zona ocupada desde o início da colo- 
nização e por onde transita o caminho que leva às minas-gerais. 
Ao longo dêste caminho se tinham formado núcleos importantes, 
como Taubaté, que teve casa de fundição onde o ouro de Minas 
Gerais foi a princípio quintado. Esta região, que acompanhou na 
decadência o resto da capitania, também se refaz em fins do séc. 
XVII, e se estende para leste, além do ponto que a colonização 
atingira no passado, e que parava em Guaratinguetá. Não havia 
ainda ali senão um caminho pouco trafegado que conduzia para o 
Rio de Janeiro. A expansão paulista invadirá territórios que em- 
bora desocupados pertenciam a esta última capitania; e a jurisdição 





vermelho-escuras” — é a expressão do autor — de Campinas; o sucesso 
foi estuperdo, e daí a origem do povoamento intensivo da região. Voyage 
aux provinces de St. Paul, 1, 206. Campinas, pequeno lugarejo no séc, XVIIL 
prosperou rapidamente, e em 1797 é elevado à categoria de vila com o 
nome de São Carlos. O nome de Campinas, que é o atual, só foi resta- 
belecido em 1842, quardo a vila é elevada a cidade. 

(17) A oeste dos Campos de Curitiba, ocupados desde o séc. XVII, 
estavam os de Guarapuava, indevassados ainda em fins do seguinte, Des- 
cobriram-se em 1771, com os sertões do Ivaí, do Tibaji e do Iguatemi. Ces- 
saram depois as expedições, ficando apenas guamecida a praça fronteiriça 
de Iguatemi, destruída em 1777 pelos espanhóis. A exploração dêstes ter- 
ritórios só recomeça em 1808, e Saint-Hilaire encontrará nos campos de 
Cuarapuava um início de colonização, que embora fortemente hostilizado pe- 
los índios, procurava estender-se para oeste. Sôbre a exploração dos campos 
de Guarapuava e o oeste paranaense, veja-se a Memória de Sousa Chichorro. 

(18) O maior proprietário e influência desta região era já no tempo 
de Saint-Hilaire, e o seria por longo tempo ainda, um modesto tocador de 
gado, João da Silva Machado, que tendo prosperado considerâvelmente, reu- 
niu grande fortuna e foi mais tarde cordecorado com o título de Barão 
de Antonina. Deve-se a êle o reconhecimento .que por sua ordem se pro- 
cedeu ros sertões do oeste à procura de uma comuuicação com Mato Grosso, 
mais curta e segura que as usadas até então — a via fluvial do Tietê 
e a longa e indireta viagem por Goiás. Veja-se sôbre isto um ofício do 
Barão dirigido ao Instituto Histórico em 1848, e publicado na Revista, 10, 
259. Silva Machado, embora natural de Taquari, no Rio Grande do Sul, 
radicou-se em São Paulo, e aí corstituiu família, da qual existe hoje nu- 
merosa descendência. 
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das autoridades administrativas de S, Paulo, acompanhando êste 
movimento, acabarão levantando protestos do Vice-Rei que gover- 
nava no Rio. Isto se deu quando é fundada, em 1788, a Vila Nova 
de Lorena, hoje cidade dêste nome (19.) Mas a expansão paulis- 
ta não se interrompeu com êstes protestos. Estender-se-á muito 
adiante, e se consolidará com a posse definitiva da região. No mo- 
mento que nos ocupa, já se começava aí a cultivar o café, e ela se 
tomará sob o Império uma das principais zonas produtoras do 
genêro no país (20.) 


No Rio de Janeiro, o povoamento também avançava. Não me 
refiro aqui ao litoral, que está compreendido na observação geral 
que fiz a respeito mais acima; mas ao interior da capitania, às suas 
terras altas onde corre o Paraíba antes de descer para a baixada. 
O setor central desta parte da capitania era o mais povoado. Por 
aí transitavam as vias de comunicação para Minas (21) e ao lon- 
go delas estabelecem-se muitas fazendas que se destinavam so- 
bretudo a abastecer a capital e os viajantes e tropas que transita- 
vam de uma para outra capitania. Também se cultivava aí algu- 
ma cana-de-açúcar, como em Pau-Grande e Ubá, propriedades 
MB por Saint-Hilaire na sua primeira viagem para Minas 


Para oeste da capitania estendiam-se territórios apenas rala- 
mente povoados, compreendidos no têrmo de três vilas insignifi- 
cantes: Pati-do-Alferes, S. João Marcos e Resende, esta última 
criada em 1801. A parte que limita com Minas Gerais, isto é, o 
território compreendido entre os rios Paraíba e Prêto, permanecera 
até o último quartel do séc. XVII, infestada de tribos indígenas 
hostis que só foram dominadas no govêrno do Vice-Rei Luis de 
Vasconcelos e Sousa (1789). Formou-se então aí uma aldeia que 
seria a futura Valença. A partir de princípios do século passado, 
todos êstes territórios seriam ativamente colonizados, e aí se for- 
maria uma das principais regiões cafeicultoras do país. 





(19) Veja-se o Ofício do Vice-Rei Luis de Vasconcelos e Sousa ao en- 
tregar o govêrno ao seu sucessor, em 1789, 

(20) Aliás, para esta área do curso médio do Paraíba, que se tornará 
o centro da maior riqueza do Império, confluem três movimentos simultã- 
neos: êste que acabamos de ver, o que vem de Minas Gerais descendo 
para o sul, e o que veremos adiante, e que vem do Rio de Janeiro 
Os três se reunirão aí, e embora formada de trechos de províncias dife- 
rentes, a região terá características tão peculiares e próprias que se cogi- 
tará um momento de formar com ela uma província à parte. Veja-se a 
hai Melo Nogueira: A projetada província de Resende. 

21) Veremos estas vias, com mais pormenores, em r próprio; 
por ora basta lembrar que elas se, dirigam — eram Ee id st 
mente para Paraibuna e Rio Prêto, onde penetravam em Minas. 
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O sector leste teve um desenvolvimento mais lento. Explorou- 
-se aí ouro, acima das nascentes do rio Macacu, desde meados do 
séc. XVII. Exploração irregular e clandestina que só se organi- 
zou e Jegalizou em 1786, no govêrno de Luís de Vasconcelos. For- 
mou-se então uma povoação que seria a futura vila de Cantagalo, 
elevada a esta categoria em 1814 (22.) Em tins do século a mi- 
neração já se achava inteiramente abandonada e substituída pela 
agricultura. O povoamento de origem Eluminense, expandindo-se 
daí para o norte, irá encontrar-se com o de Minas Gerais, mais 
tarde, nas margens do rio Pomba. E aí se fixarão os limites das 
duas províncias. 

Em suma, o que se deve sobretudo reter desta análise dos mo- 
vimentos demográficos no Centro-Sul da colônia, no período que 
ora nos ocupa, é a sua extrema complexidade. Vemos as corren- 
tes povoadoras se cruzarem e entrecruzarem, e em contraste com O 
que se observa no resto do país, em particular no Norte, a coloniza- 
ção apresenta neste setor uma singular vitalidade. Territórios vir- 
gens são devassados e ocupados; novas atividades se iniciam. O 
café, principalmente, começa sua grandiosa trajetória que trans- 
formaria o país no correr do século em curso. Tudo isto são os 
primeiros sinais de modificações profundas que se operariam em 
seguida, O eixo econômico do Brasil se desloca definitivamente 
para êste setor. A mineração O levara do Norte açucareiro para 
o Centro do território da colônia. Éle se fixará agora neste setor 
que compreende as capitanias do Rio de Janeiro e S. Paulo, e as 
regiões de Minas Gerais limítrofes destas. As transformações de- 
mográficas que aí se operam, e que acabamos de ver, são um dos 
aspectos desta mudança de estrutura econômica que se estava rea- 
lizando. De tudo sairá um novo equilíbrio político que será o do 
Império, sobretudo na sua segunda parte. 





(22) A respeito das minas do Macacu, veja-se o Ofício citado do Vi- 
ce-Rei ao entregar o govêrno ao seu sucessor. 
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Ds TRÊS raças que entraram na constituição do Brasil duas pelo 
menos, os indígenas e africanos, trazem à baila problemas dimi 
cos muito complexos. Se para os brancos ainda há uma certa ho- 
mogeneidade, que no terreno puramente histórico pode ser dada 
como completa, o mesmo não ocorre com os demais. Os povos que 
os colonizadores aqui encontraram, e mais ainda os que foram Es 
car na África, apresentam entre si tamanha diversidade que pi 
gem discriminação.. Debalde se quererá simplificar o problema, e 
como tem sido feito, no caso dos negros em particular. esquecer 
aquela diversidade sob pretexto que a escravidão foi um “molde co- 
mum que os identificou., A distinção apontada se impõe, e se -ma- 
nifesta em reações muito diferentes para cada um dos vários Ovos 
africanos ou indígenas que entraram na constituição da popula ão 
brasileira; diferença de reações perante o processo histórico da ojos 
nização que não pode ser ignorada. No caso dos índios, o avanço da 
colonização, a ocupação do território, a maior ou menor facilidade 
com que prestam seu concurso ao colono branco, com êle coabitam 
e se amalgamam, contribuindo assim para as características étnicas ' 
do pais, são outras tantas circunstâncias da maior importância sem 
dúvida, para' a história, que derivam de particularidades étnicas 
próprias a cada um daqueles grupos e povos. O mesmo se pode 
dizer dos africanos, e para não me estender aqui sôbre o assunto 
bastará lembrar o caso tão conhecido da particular insubmissão dos 
escravos baianos, devida sem dúvida não apenas ao estado ser- 
vil em que se encontravam, mas também, e em maior proporção 
talvez, aos caracteres poros dos povos africanos que contribuí- 
ram para esta parte da população civil da colônia (1.) O estudo 
sob êste aspecto, das particularidades étnicas dos povos negros e 
indígenas do Brasil, e sobretudo a análise das atitudes próprias 
que cada qual assume na história da formação brasileira Pope 
téria ampla que não foi ainda tentada de forma sistemática. For- 
nece por isso ainda muito poucos elementos para a explicação de 





(1) Esta questão foi abordad i i 
1 a por Nina Rodrigues, O negro no Brasil 
e mais recentemente, por Artur Ramos, Culturas Negras do Novo Menido: 
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fatos históricos gerais, c temos por isso de nos contentar aqui, 
no estudo da composição étnica do Brasil, em tomar as três soe 
como elementos irredutíveis, considerar cada qual únicamente na 
sua totalidade (2.) hão = 

- O branco, que até princípios do séc. XIX entra na corra 
da população brasileira, é quase só de origem portugues: Nos 
dois primeiros séculos da colonização, a política do aaa e 
relação à admissão de estrangeiros no Brasil fôra a Hberal, 
O critério português na seleção de colonos era antes Feligioso e 
nacional; a condição de “cristão” — embora cristão fôsse só cor 
siderado o católico — bastava; a nacionalidade considerava-se se- 
cundária. Acreditava-se mais na unidade de crença que de san- 
gue (3, =" 
gu ado a dominação espanhola, esta situação se e 
Passou-se a aplicar o critério mais rígido da política see Ea 
telhana. Espanha, metida em cheio na polo Eae Ra 
guerras constantes, não podia no a ; pi o 
guês, que sempre viveu à parte daqueles co Ee A 
tinentais. Fecharam-se assim aos estrangeiros, epois de hão 
portas do Brasil. Em compensação afluíram espanhóis, Raça 
tando a unidade de pátria. Sobretudo no Sul êles se torna a 
numerosos. Os troncos paulistas O indicam; eo Rae o 
de revolta contra a restauração portuguêsa, em S. o a aa 
insignificante e sem consequências, é um sintoma da 
exercida alí por um espírito não português (4) | 

Com a Restauração volta-se à política antiga. Abre-se nova- 

mente a colônia aos estrangeiros. Nos tratados que se Gp 

ermite-se-lhes, sobretudo aos inglêses e holandeses, a êstes depois 
A paz de Haia (4 de agôsto de 1661), não só se estabelecerem no 





indi 5 er; m facilidade; outros não; 
e E o pre também há os que não 
Ss amar: om as demai as; a s 
O ge do relativamente puros e 
izer: e completa, permanecendo relativamer: 
O o on i iminad desaparecerem. Com 
ist: olonização até serem afinal eliminados e desaparecerem. 
enquistados na colonização a : a 
à distirçõ s que se aproveitaram, de F 4 
os negros, há distinções entre os q V E: e 
Pa “furais, e os que serviram nas ocupações ppa oia Ha 
E i ncentrando-se em certas Te S, 
de nivel cultural mais elevado, co n em Teg l 
trouxeram contribuição cultural de alguma ps o 
ê q | Y $ 
inteiramente passi es aspectos étnicos GOs cor 1 1 
inteiramente passiva. Todos êstes asp a a Fi E 
a ilei i ; ue alta ainda, 
à ars : rasileira já foram notados, q 
ram para a formação bra y do 
is ã à ilizar conclusões para a história gera 
e sem isto não se poderão utilizar , ra E 
sil, é um estudo sistemático da matas que aborde o conjunto da q 
tãe ú itério histórico da formação brasileira. 
tão sob êste critério histórico da formaç ; NE RR 
(3) Foi assim também no território metropolitaro. E cana da 
pre abundaram em Portugal, cujas portas se lhes ara argamente. ja 
À 1 ga 
sôbre isto Gilberto Freyre, Casa Grande & Senzala, aii, E Es ao 
(4) Refiro-me ao incidente da aclamação de Amador Bueno. 





& 
É 
E 
É 
EY 
3 
RE 

: 








FORMAÇÃO DO BRASIL CONTEMPORÂNEO 81 


Brasil, mas aí comerciarem, sujeitos apenas a algumas restrições (5.) 
Mas isto não durou muito. Depois da descoberta do ouro na co- 
lônia inicia-se nova fase de Testrições. A avidez que o metal des- 
perta nó Reino marcará tôda sua política daí por diante; ela se tor- 
nará mesquinha, animada tnicamente por interêsses fiscais. Em 
todos 'os setores da administração se verificará isto. No que nos 
interessa aqui, o caso dos estrangeiros determinará uma restrição 
cada vez maior, até a exclusão completa de todos os não portu- 
guêses. Fecham-se as portas do Brasil, tudo são temores de des- 
vio de proveitos para fora da metrópole. Até a última gôta, a 
seiva da colônia lhe deveria pertencer. 

Isto durou, até o momento que ora nos ocupa, um século, 
Neste lapso, em que afluiu para a colônia considerável imigração 
portuguêsa, submergiu-se inteiramente o que poderia sobrar de ele- 
mentos ou sangue estrangeiro chegados no passado, No conjunto 
portanto, é praticamente nula a participação não lusitana no Brasil 
dos primeiros anos do séc. XIX, anterior à abertura dos portos. É 
só com os portuguêses, portanto, que precisamos nos ocupar aqui, é 

Na emigração do Reino para o Brasil, há que distinguir duas 
fases. À primeira se estende até a segunda metade do séc. XVII, 
mais precisamente até a Restauração e o fim das guerras holan- 
desas. Esta fase é de imigração escassa; a colônia exercia poucos 
atrativos, e as atenções da metrópole estavam mais voltadas para 
as possessões do Oriente, Contribuem em boa proporção para as 
correntes povoadoras que neste período preliminar entraram no 
Brasil, como é sabido, os degredados. O assunto já foi muito de- | 
batido, e não é aqui o lugar próprio para o abordar (6.) Também 
os judeus têm um papel importante nesta fase da colonização; e 
mesmo sem aceitar os exageros nacionalistas de Werner Sombart, 
que lhes atribui com exclusividade a implantação da lavoura açu- 
careira no Brasil, resta-lhes no entanto uma enorme parcela de 
contribuições. 

Mas tais influências, boas ou más — em tôrmo desta aprecia- 
ção têm gerado discussões infindáveis e estéreis —, perdem de in- 
terêsse e se anulam na segunda fase -do povoamento, posterior às 








- guerras holandesas, e quando o afluxo imigratório de Portugal 


aumenta considerâvelmente. A situação do Reino, restaurada nêle 
uma dinastia nacional, é deplorável; a Espanha o arrastara consi- 
go na insensata política dos Habsburgos, orientada para a Europa 
e com desprêzo completo pelo império colonial, que só contava na 


(5) Hardelmann, História do Brasil, .698. 
(6) A respeito, o trabalho de Calógeras, Política Exterior do Império, I. 
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nedida em que dele provinham os meiais preciosos que dam 
para alimentar suas intrigas e guerras continentais. Portuga:, que 
não tinha interêsse na política européia, que não dispunha no con- 
tinente senão de um território exíguo e apartado, e cuja existência 
dependia sobretudo de suas possessões ultramarinas, agia isto 
um golpe profundo. E desfalcado de suas principais co ps E 
Oriente e desprovido de marinha, que entra para O novo period 
da sua história de país independente. Não contasse com 0 lt 
da Inglaterra, que daí por diante o op do Se EE 
naria, e talvez tivesse perdido o resto de suas colônias, e mesm 
sua existência como estado sobcrano. 








À crise portuguêsa repercute no Brasil pelo o e 
correntes imigratórias que recebe da metrópole depanpere a, E 
saparecera o comércio oriental, que absorvera até ao me ne 
das fôrças portuguêsas; elas se voltam então para E de pane : 
receber os excessos demográficos do Reino empobreci o e inap 
para sustentar sua população. Será tamanha a pa para a 
colônia, que logo intervêm medidas restritivas. Ts a no e 
XVII encontramos, a partir de 1667, quatro destas leis que pr 
curam restringir a emigração para o Brasil. o bi Pa 
movimento, que com a descoberta das minas Era Eae o E 
século, toma proporções assustadoras. Em 1732, o Conselho ; 
tramarino lança o seu alarma: “por êste modo se a 
Reino” (7.) Até meados do século encontramos dn nove textos 
legais que procuram criar embaraços à emigração (8.) 

O que vamos encontrar portanto, em princípios do séc. KIA, 
não guarda mais relação com o que se passara neste ia ne 
dois primeiros séculos. O escasso povoamento daque e 
que ocupara aliás uma área restrita da colônia, Ê E eirame : 
submergido pela imigração posterior. Não é possível precisar 
natureza desta última e fixar-lhe o caráter: o movimento é geral, 
e parte de tôdas as províncias do Reino, bem como E e a 
categorias sociais. Encontramos desde os fidalgos e sia Ê ai 
vêm sobretudo ocupar os cargos da administração e que em E os 
casos se fixam definitivamente com sua descendência na co ônia, 
até indivíduos das classes mais humildes. Assunto de que possuí- 
mos alguns dados para caracterizar estas novas correntes aa 
tórias do séc. XVII, é o destino que lhes é reservado o po ê 
as funções que seus participantes vêm sobretudo ocupar ste 


(7) Consulta do Conselho Ultramarino de 1732, Eme : 
: istaçã êsa relativ asi Vieira Fazenda; e J. 
3) Legislação portuguêsa relativa ao Brasil, de nda; . 
r Pb Obras, 72 Este último analisa em particular a mais impor 
tante destas leis, a de 20 de março de 1720. 
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assunto, sôbre que voltarei noutro capítulo, interessa aqui porque 
nos dá indicações sôbre a distribuição geográfica e social do ele- 
mento branco na população brasileira. O que a respeito sabemos 
é que quando não se dirigem para os postos da administração ou 
profissões liberais, e quando não podia o recém-vindo, por falta 
de recursos, tomar-se desde logo proprietário ou fazendeiro, são 
em tegra as ocupações comerciais que procuram. Não havia aliás 
outra alternativa, que as condições econômicas e sociais da colônia 
não proporcionavam. O Vice-Rei Marquês do Lavradio, no Re- 
latório com que entregou o govêrmo ao seu sucessor em 1779, 
observa que mesmo quando lavrador no Reino, o colono recém- 
-vindo não pensa em outra coisa que na mercancia (9.) 


- Esta preferência do imigrante português dará como resultado 
a concentração do elemento branco nos centros urbanos, em par 
ticular nos de maior vulto, E isto será notado por todos os via- 
jantes estrangeiros que visitaram o Brasil em princípios do século 
passado: a proporção dos brancos, muito pequena no campo, será 
nas cidades em razão direta da importância da aglomeração. 


Mas além daquela imigração espontânea, tivemos no Brasil 
colônia uma outra, oficialmente estimulada, embora de volume re- 
duzido. Já me referi a êste tipo de imigração e a seus objetivos, 


“que eram povoar territórios estratégicos parcamente habitados, co- 


mo em particular em Santa Catarina e no Rio Grande do Sul; muito 


menos no Pará. Êste tipo de imigração oferece particularidades 


que o distinguem nitidamente no conjunto da colonização brasi- 
leira; . É constituído, caso, como veremos, excepcional entre nós, 
de grupos familiares (daí o nome que lhe deram, colonização por 
casais); destina-se Inicamente à agricultura, e o sen estabeleci- 
mento é cercado de tôda sorte de providências destinadas a facili- 
tar e garantir a subsistência e progresso dos povoadores: as terras 
a serem ocupadas são préviamente demarcadas em pequenas par- 
celas, fornecem-se gratuitamente ou a longo crédito auxílios vários, 
etc. Assemelha-se em suma àquilo que se praticou mais tarde, 
e até época muito recente, com relação aos chamados “núcleos co- 
loniais” dos governos federal e estaduais. 


O recrutamento dos colonos dêste tipo se fêz sobretudo nos 
Açores, que sempre constituíram um viveiro demográfico a braços 
com excessos de população que o reduzido território das ilhas não 
comportava. Aproveitaram-se tais excessos para povoar a colô- 
nia em pontos importantes que a imigração espontânea não pro- 
curava em números suficientes, . Ao Pará chegaram os primeiros aço- 





(9) Relatório, 452. 
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rianos em 1673 (10), prosseguindo esta colonização, e a 
com mais ou menos continuidade. Em 1769 se procederia de o 
ma semelhante com relação aos habitantes portuguêses ce Paço 
de Mazagão, no norte da África, cedida aos mnarios adue e a 
e que se transportaram em bloco ao Pará dando o E E o 
que tomou o nome da que tinham abandonado do) Tam = 
se tentara pela mesma época uma colonização de suíços, que 
cassou (12.) E 
No Sul, esta forma de colonização por açorianos é mais e 
portante, e é ela que constituirá o fundo principal do povbâmento 
de Santa Catarina (ou antes daquilo que se entendia ia pe 
Santa Catarina, e que era sômente o litoral), e do Rio ferando do 
Sul. Até se iniciar a colonização destas capitanias por açorianos, 
isto em meados do séc. XVIII, não havia aí mais que uma popu- 
lação escassa e constituída em sua quase ea o 
ções militares que defendiam as fronteiras da colônia, Em 
é concedido a Feliciano Oldenberg privilégio para transportar e 
estabelecer 4.000 casais na ilha de Santa Catarina (13) Foi o 
início de uma corrente imigratória do mesmo caráter que durante 
meio século, até o momento que ora mos ocupa, alimentou a Pero 
lação daquelas capitanias meridionais. Forma-se assim a eh 
gião um núcleo de população branca, que é a ! 
maior que o de qualquer outro ponto da colônia; e população qe 
não é únicamente urbana, mas rural, constituída de o Ei 
vradores; o que em escala apreciável é caso único no Brasil de 


princípios do século passado. 


O índio foi o problema mais complexo que a colonização teve | 


de enfrentar. Tornou-se tal — e é nisto que se distingue do caso 
norte-americano tão citado em paralelo com o nosso, — pelo ob- 
jetivo que se teve em vista: aproveitar o indígena na obra da co- 
lonização. Nos atuais Estados Unidos, como no Canadá, a situa- 


tam 


(10) Efemérides paraenses, de Manuel Barata, 208. a 

(11) Histórico pp e no de ma OR : E 
abeci FA 2 Mazagão do Grão-Pará, relação conte anca, antes 
a tapar fa em fins do séc. XVII, por Alexandre Rodrigues 
Ferreira, Diário da Viagem Filosófica, 50. 

(12) Alexandre Rodrigues Ferreira, loc. cit. Es 

(13) Ordens e edital a respeito publicados ra Rev. do Tost, jo : 
Bras., 40, I, 215. A provisão autoriza o transporte de PS Pe E 
tanto que fôssem católicos; também habitantes da ilha da E , 
grande maioria dos colonos foi sempre constituída de açorianos, 
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ção é outra, Lá nunca se pensou em incorporar o índio, fósse 
que título, na obra colonizadora do branco; as tentativas de apro 
veitamento do trabalho indígena não passaram aí de ensaios logo 
abandonados. E afora o comércio de peles, fornecidas por êles em 
troca de mercadorias européias, para nada mais utilizaram-nos os 
colonos. Ou antes, êles tiveram um papel, mas de aliados de um 
ou outro partido, nas lutas que franceses e inglêses sustentaram 
entre si durante dois séculos nas colônias setentrionais da América. 
Daí o empenho em atrair as simpatias dos nativos, os processos 
em princípios amigáveis de que tanto franceses como inglêses lan- 
çaram mão no seu trato. Processos que chegaram a despertar a 
atenção da administração portuguêsa, que sem atender à iferença 
de siuações, os recomendava como exemplo aos seus delegados no 
Brasil (14.) Mas aquelas relações entre colonos e índios nunca 
foram além de uma simples aliança de igual para igual; não se tra- 
tava em absoluto de incorporar os indígenas na colonização. Tan- 
to que mais tarde quando, eliminados os franceses, os inglêses ou 
seus sucessores norte-americanos ficaram sós em campo, o proble- 
ma do índio ficou reduzido simplesmente ao da expulsão dêles de 
territórios necessários à expansão colonizadora (15.) 


O caso da colonização lusitana foi outro. Aqui no Brasil tra- 
tou-se desde o início de aproveitar o índio, não apenas para a ob- 
tenção dêle, pelo tráfico mercantil, de produtos nativos, ou sim- 
plesmente como aliado, mas sim como elemento participante da 
colonização. Os colonos viam nêle um trabalhador aproveitável; 
a metrópole, um. povoador para a área imensa que tinha de ocupar, 
muito além de sua capacidade demográfica. Um terceiro fator 
entrará em jôgo e vem complicar os dados do problema: as mis- 
sões religiosas. Estas, e particularmente as dos Jesuítas, que tanto 
pelo vulto que tomaram, como pela consciência e tenacidade que 
demonstraram na luta por seus objetivos, se destacam nitidamente 
nesta questão, as missões religiosas não intervém como simples ins- 
trumentos da colonização, procurando abrir e preparar caminho 
para esta no seio da população indígena. Elas têm objetivos pró- 





(14) Assim, nas instruções ao governador de Goiás, José de Almeida 
e Vasconcelos (1770), citadas numa correspondência para a Côrte. Subsídios 
para a história da capitania de Goiás, coleção de documentos, 139. . 

. (15) Note-se que até hoje ainda, como sempre foi no passado, as rela- 
ções com os índios são ros Estados Unidos de poder soberano para poder 
soberano, e são fixadas em tratados. Daí aliás a competência do govêrno 
federal para tratar de assuntos. relativos aos índios, com exclusão dos Esta: 
dos, como tem sido invariâvelmente decidido pela Suprema Côrte. Os índios, 
localizados em determinados territórios, não são cidadãos americanos, mas ju- 
ridicamiente constituem uma forma - de nação autôroma. 
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) r x Tuista is las ordens 
à 6, os interêsses da igreja ou das orde 
prios: « propagação da Íé, os interésses. da Ig | nd 
respectivas, não importa; mais objetivos que E lo me diana 
los adotad los padres, forçados a isto pelas cireunst : 
ados es, forçados a isto 1 
dos adotados pelos padres, Ç E: qe E 
é itas vê: radizem os objetivos 
à ataste té muitas vêzes contradizem : O 
o ivos que teve a Companhia 
ização leiga. Não indaguemos dos motivos que »a Com 
nização leiga. Não indag tos pg a 
e Ei ; nel o mais interessa) ao adotar te m 
te Jes ic rela que mais 
o nais ia longe, e sobretudo, nos em- 
a. Esta indagação nos levaria longe, e: tudo, 
de conduta. Esta indagaçã E e a Pç 
ja 5 is não caberia suscitar aqui. 
brenharia numa disputa que t A 
Dr Rs EG cê e: desenvolveu junto 
- é ades, na ação que desenv 
fato é que nas suas atividades, Ê paiva o 
índio Ea regime e educação a que o submeteu, o jesuita agia e 
ni m dição ifesta não só com os interêsses par- 
êzes radição manifesta não só c Ds 
tas vêzes em contradiçã : ee 
i imedi lonos, o que é matéria pacífica, mas com 
ticulares e imediatos dos colonos, o que « ano pa 
ópri ó e de sua política colonial, O q 
os da própria metrópole e. : Ra 
gal oa stand e de fato pretendeu como e ana 
; q r: ç na 
d itório 1 é não lhe sobrava popu 
para o que á 
de um território imenso p so son RR 
suficiente, era utilizar todos os pin ER E É E e 
i k g ecussão de tal im. ava- 
desprezado na consecus fim. T ie 
do ê ão luso-brasileira, arrancá-lo das 
i À- omunhão luso k 
tanto de incorporá-lo à c há O E da 
» dêl "ticipante intesrado na vida 3 
as im particip o 1 
selvas para fazer dêle um 7 pante E 
is. Este objetivo da colonização port 
um colono como os demais. Ê : 
no Í e bem claro ao 
asi ã dia ser outro, — aparece be 
sa no Brasil e não po pág 
longo de tôda nossa história colonial. Mais ou menos ace dia Eu 
las leis e outros atos oficiais que se sucedem por três séculos 
e N É mo , = res- 
ONGs revelando-se às vêzes numa ação firme Ê E Ra 
.. E) = q u i q 
aí ente para hesitações e ru 
valando mais fregienteme it dt asd 
do choque de interêsses poderosos em jógo, a o lusitana com 
relação ao índio dirige-se no entanto para aquéle tim. 
r a r semente on- 
As atividades da Companhia de Jesus vão E 
j ã : naqueie ato E 
ider: e não apenas neste ou ade 
sideradas em conjunto ! E o À 
i jeti ; nas “reduções 
etivos. O regime adotado 
cular, contra tais obj ada e 
i é i nas sob a auto 
se de as aglomerações indige 
como se denominavam eae a DN ese 
i ão eram evi 
g a de organização delas, 
dos padres) e o sistema E a an 
is indi ara fazer dos indios eler sa 
mente os mais indicados p RE 
i à em que viviam ng 
i colonial. O segregamento a 
integrados na ordem pc aa 
Í ortuguês que na 
ias jesuíti a até a ignorância do p 
aldeias jesuíticas, e que ia g a 
ins y i contactos com os colon » 
lhes era ensinado para evitar 
m : e que 
ime disciplinar, quase de caserna, a que eram submetidos, e qui 
add ei Ô impelidos pela voz incontrasta- 
fazia déles verdadeiros autômatos impelidos p : ga 
: Ras á à 
vel, e o que é mais grave, insubstituível de seus mestres e : 
? (s 


Í i av forma na vida e rotina das ' 
os padres, coisa que os integrava de tal 


ic ava i : eitar 
reduções, que fora delas o índio se Ea a a no E 
ne ivilizaçã i sido 
i ão que lhe tinham 
os ensinamentos da civilizaçã a 
i ão er formar membros da comum 
tudo isto não era de molde a fo: PEA 
nial, mas sim coletividades enquistadas nela e visceralmente dep 








“trários aos interêsses gerais e superiores da colo 
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dentes de seus organizadores. Se nem sempre os jesuítas reali- 
zaram plenamente êste sistema, foi porque não lhes deram tempo 
e liberdade suficiente de movimentos. Mas lá onde contaram com 
tais fatôres, o resultado foi flagrante: assim na Amazônia, e ainda 
mais nitidamente nas famosas missões do Uruguai. E isto para: 
não sairmos do Brasil; porque o problema foi semelhante em tôda 
a América, e poderíamos citar ainda, entre outras, as missões da 
Califórnia, do Orenoco, dos Moxos e Chiguitos da Bolívia, do Pa- 
raguai. Sem discutir aqui se a efetivação de sua obra teria sido 
mais favorável aos índios; admitindo mesmo, para ser debatida, a 

hipótese de realizações quiçá mais elevadas, moral e materialmente, 

que as atingidas pela colonização . luso-espanhola; resultados supe- 

Hiores, no plano da civilização e cultura humanas, que as coletivi- 
“dades ibero-americanas que saíram daquela colonização; sem irmos 

tão longe, o fato é que no terreno mais restrito e modesto em ue 

aqui nos colocamos, a obra dos jesuítas não estava contribuin 0, 

nos seus fins últimos e essenciais, para a colonização portuguêsa 

aqui, ou espanhola nas demais colônias; e do sucesso de sua em- 

prêsa teria certamente resultado uma organização, nação, civili- 

zação, ou dêem-lhe o nome que quiserem, muito diversa daquilo 


que Portugal ou a Espanha pretendiam realizar e realizaram nas 
suas possessões, 


Daí o conflito, o choque, cujas peripécias não vêm ao caso 
analisar aqui, mas que têm esta grande consegiiência que precisa 
ser lembrada, e que foi de colocar o problema indígena no terreno 
das discussões e lutas intermináveis € apaixonadas. Tornou-se as- 
sim, desde logo, difícil se não impossível uma solução satisfatória. 
À escravização- sumária e exploração brutal do índio pelo colono, 
o jesuíta opôs o segregamento, o isolamento déle. 


E na luta que 
se acendeu em tôrno déstes extremos inconciliávei 


s, ambos con- 

nização, e que 
cada vez mais se afirmavam nos seus excessos, fruto natural das 
paixões desencadeadas, não sobrou margem para outras soluções 
intermédias que teriam possivelmente resolvido o caso. 


A metrópole, envolvida nesta luta que se desenrolava sob suas 
vistas, não soube, ela também, colocar-se fora dos debates e traçar 
com independência sua linha de conduta. Prendeu-se aos extre- 
mos em, luta, oscilando ora num, ora noutro sentido, incapaz de 
se livrar ao mesmo tempo de ambos e marchar decididamente para 
os objetivos fundamentais. de sua verdadeira política, de que tinha 
se não plena consciência pelo menos uma intuição que faz honra 
ao bom-senso português, é que no desastre geral que constitui a 
norma da administração lusitana no Brasil, foi muitas vêzes o que 
a livrou de maiores e fimestos acidentes. 
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Esto durou dois séculos. Chegou afinal o tardio pee a 
que Portugal enfrenta definitivamente a situação, € ge ip 
dos partidos cm choque, impôs a “sua” política, o Pa sos 
da colonização portuguêsa no Brasil acima dos interêsses pariicu 
lares em oposição. Foi esta a obra de Pombal. | | 

A legislação pombalina relativamente aos dndits é a 
daquelas tendências opostas referidas. Aceitou a tese jesuí se E 
liberdade dos índios, da necessidade de educá-los e os prepara 
para a vida civilizada, e não fazer deles simplesmente ar amiCatas 
de trabalho nas mãos ávidas e brutais dos colonos, de e já a 
sultara o extermínio de boa parte da população indígena do pais 
Adotou mesmo as linhas-mestras da organização jesuítica: conpta 
tração dos índios em povoações sujeitas a um a que 
devia zelar pela sua educação e pelos seus ia is E 
medidas de resguardo contra os colonos. Mas o ac nda pd 
separou da comunhão colonial, e não só impunha O ps re 
língua portuguêsa e permitia a utitização do índio como E 2 Es 
assalariado (tese dos colonos), mas ainda permitia, e ome si 
mesmo o maior intercâmbio possível entre as duas pio 
população. Procurava-se assim preparar O índio para ga c E 
zada. Completavam-se estas medidas com Faia que a ap E 
fim multiplicar os casamentos mistos. Era a solução p a 
mento das raças, que aliás presidiu sempre, oo sem a A 
de disposições legais, a todo o grande e complexo pro : E 
interassimilação das três etnias que concorreram para a tomaçã 
brasileira. | 

A suspensão do poder temporal dos pap aa se a 
dios, o grande pomo de discórdia que seria uma das Ro Ç E 
tas da expulsão dos jesuítas, não é senão um corolário aq Sã 
medidas. Não era possível conservar aquêle poder sem a E 
meter todos os fins que se tinham em vista. Não seria det ar 
monizar e resolver a pendência secular entre colonos e padres, mas 
sem resolvê-la em benefício de uma das partes. 6) minimo que 
um poder soberano como a Corôa pormiguisa podia a a E 
turalmente estender normalmente a sua soberania sôbre todos seu 
súditos. Os índios estavam no número dêstes: era pn ne 
que se queria, e a autoridade e prestígio dos padres a E 
parede estanque além da qual se anulava o poder Real. p 


. . L D a F 
dia por isso deixar de ser demolida. É impossível assimilar os 


a : 1 
eclesiásticos, sobretudo quando de uma organização E is 
soberania política, como é o caso dos po ps E Rg 
tradores sujeitos ao poder Régio, A função dêles e evia aa 
podia ir além das, clericais que própriamente lhes competiánml. 
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Conceder-lhes o poder temporal, a experiência o demonstrara, era 
dar-lhes um poder político soberano (16.) 


A legislação pombalina pôs têrmo a uma disputa que durava 
desde o início da colonização, e regularizou definitivamente o pro- 
blema indígena. Os seus resultados práticos poderão ser inter- 
pretados diversamente, e assim o foram; mas não quero abordar 
aqui uma discussão ampla do assunto, o que exigiria tratamento 
especial. O certo é que, com todos os defeitos e algumas conse- 
quências lamentáveis, ela encaminhou a solução do problema índio, 
preparando, dentro das possibilidades existentes, que dados os ca- 
racteres étnicos e psicológicos do índio eram evidentemente limi- 
tadas, a absorção da massa indígena pela colonização. Desapare- 
ce com ela a escravização do índio, embora reapareça, mas já ate- 
nuada — efeito de meio século de liberdade —, em princípios do 
séc. XIX, quando aliás o Diretório já fôra abolido (Carta Régia 
de 12 de maio 1798), e se voltara com a lei de 13 de maio 1808 
e outras subsegientes que referirei adiante, ao velho sistema de 
guerras ofensivas contra os índios e do cativeiro dos prisioneiros, 
Acabaram-se também com as expedições de resgate de índios pri- 
sioneiros de outras tribos, os bárbaros “descimentos” de cativos. 


“Também êstes se reencetam em princípios do séc. XIX, particu- 





- 416) Note-se que é sômente o poder temporal que se aboliu, De 
acôrdo aliás com os estatutos da Igreja. Os padres, fôssem carmelitas, ca- 
o, mercenários ou jesuítas, - continuariam nas suas aldeias, como seus 
iretores espirituais. E foi aliás o que se deu. É só em 1759, quatro 
anos depois do alvará de 7 de junho de 1755, que os jesuítas são expul- 
sos de Portugal e seus domínios, abandonando as aldeias do Brasil Até 
então, permaneceram nelas, não sem uma: sabotagem sistemática da nova Je- 
gislação, E terá sido esta uma das causas de sua expulsão. Quanto às 
emais Ordens, elas se conservaram nos seus lugares, e continuaram como 
dantes a obra missionária, — A legislação pombalina relativa aos índios é 
a seguinte: Alvará de 14' de abril de 1755, que fomenta os casamentos 
mistos, equipara os índios e seus descendentes aos demais colonos quanto 
a empregos e honrarias, e proíbe que sejam tratados pejorativamente. Lei 
de 6 de junho do mesmo ano, decreta a liberdade absceta e sem exce- 
ção dos índios, dá várias providências sôbre as relações dêles com os colo- 
nos e dispõe sôbre a organização de povoações (vilas e lugares), em que 
se deveriam reumir. Alvará de 7 de junho, ainda do mesmo ano, suprime 
o poder temporal dos eclesiásticos sôbre os índios, cujas aldeias seriam ad- 
ministradas por seus principais. Esta lei bem como a anterior, aplicava-se só ao 
Pará e ao Maranhão; o Alvará de 8 de maio de 1758 estendeu a sua 
aplicação para todo o Brasil. Além destas leis, há o Diretório dos índios 
do Grão-Pará e Maranhão, de 3 de maio de 1757, regulamento organizado 
pelo govermador daquelas capitanias, Frascisco Xavier de Mendonça Fur- 
tado irmão de Pombal, que longa e minutiosamente regimenta a legislação 
vigente sôbre os índios, ste Diretório foi aprovado pelo alvará de 17 de 
agôsto de 1758, que estendeu sua aplicação para todo o Brasil. 
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larmento na Amazônia, O incremento do tráfico africano, que é 
fomentado depois das leis pombalinas, particularmente para Es e 
pitanias cuja mão-de-obra fôra até então constituída quase exe q 
sivamente de índios (Pará e Maranhão), torna os colonos o 
dependentes dêstes últimos. Terão assim mais trangiiilidade (17.) 


Com tudo isto porém, não se pode evidentemente sobresti- 
mar a sorte dos índios sob o novo regime. Continuaram, apesar 
das leis que procuravam equipará-los aos demais «colonos, no o 
ça bastarda; e como tal, alvo do descaso e prepotência da Taça E O- 
minadora. A proteção que lhes outorgava a lei na pessoa a 
diretores de suas aldeias, apontados para zclar pelos interêsses dê- 
les e os conduzir, não raro se frustrou pelo mau e mesmo inescru- 
puloso desempenho destas funções. Responsável por isto Sr Eram: 
de parte, e talvez a falha maior do sistema adotado pelo ini 
foi o meio escolhido para a remuneração dos administradores a: os 
índios; fixou-se na sexta parte da produção de seus linda E 
e a ser deduzida dela, Isto fazia do funcionário encarrega so e 
zelar pela sorte dêles um beneficiário direto do seu Eça Ea 
zindo-o portanto a ver nêles não o que deviam ser, tutelados 
sob sua guarda, mas uma fonte de proveitos. 


Sob o ponto de vista do progresso material da pepdaço E 
dígena aldeada, tem-se feito o confronto entre o que tinham sao 
as aldeias antes da abolição do poder temporal dos padres e de- 
pois dela. Realmente, alguns decênios depois daquela medida, a 
situação delas piorara muito. A maior parte das aldeias estava 
em franca decadência, raras tinham progredido. Mas para conclu- 
irmos daí, é preciso considerar outros aspectos da questão. a 
memos o caso da Amazônia, o mais citado porque possuímos dêle 
dados comparativos mais ou menos seguros, e porque é o eo 
vulto. Nas demais capitanias o número de índios aldeados E a 
tivamente pequeno. Ora, no decurso da segunda metade do Re 
XVIII ocorrem naquela região vários fatos que nada Eri 
com as leis pombalinas, e que muito contribuíram para a o = 
cia das aldeias indígenas. O principal déles foi a atividade é as 
comissões demarcadoras dos limites da colônia, que em virtude dos 
tratados de 1750 e 1777 aí trabalharam por longos anos. O pe 
soal das expedições demarcadoras se recrutou sempre nas aldeias, 
que assim se despovoavam. - Também se realizaram no pa 
grandes obras públicas (fortificações, “palácio de residência do & 


N 





| ai 

(17) No Maranhão substitui-se quase inteiramente o ia a do índio 
pelo do regro. Isto graças à Companhia de [Comércio privilegiada que E 
organiza em 1756, e que introduz com facilidade de crédito e pagamento, 
grande número de africanos. 
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vemnador do Pará, hospital militar, instalação de novas vilas onde 
se fixaram os colonos portuguêses transferidos de Mazagão, corte 
de madeiras em larga escala para o Arsenal Real de Lisboa, etc); 
e são sempre dos aldeados que se aproveita. A par disto, as epi- 
demias de bexiga. As comunicações fluviais com o Mato Grosso, 
que se organizam regularmente neste período, também vão absor. 
ver grande número de índios das aldeias, que se empregavam como 
remadores e auxiliares da navegação. Não é de estranhar portan- 
to o decréscimo da população indígena aldeada (18) Acresce 
que tendo sido proibido o descimento forçado de índios, as aldeias 
deixaram de receber novas contribuições. Em 1787, escrevendo 
sôbre as causas da decadência do Pará, Alexandre Rodrigues Fer- 
reira, oficialmente nomeado para investigar o assunto, e um sábio 
acima de qualquer suspeita mesquinha, não diz uma palavra sôbre 
o possível efeito nefasto que tivesse tido a abolição do poder tem- 
poral dos padres. Nada diz, e do seu extenso e minucioso rela- 
tório nada se infere neste sentido (19.) Note-se que Pombal já 
falecera, no ostracismo, cinco anos antes, e estava-se em pleno pe- 


riodo de reação contra sua política, no reinado da fanática suces- 
sora e filha de D. José. 


Não resta a menor dúvida que os padres, particularmente os 
da Companhia de Jesus, tinham uma capacidade de organização e 
direção infinitamente superior à de seus sucessores leigos. Neste, 
como em todos os casos, a administração portuguêsa sempre foi 
de uma ineficiência dolorosa. Mas aquela capacidade, os padres 
a punham a serviço de seus objetivos, bons ou maus, não o discuta- 
mos, e não os da colonização, cujos fins também não procuro 
justificar. Se a administração leiga era menos eficiente, era-o em 
tudo mais, também; não havia razão para excetuar o caso da civi- 
lização dos índios, sob tal pretexto, e colocar êste ramo da' admi- 
nistração pública em situação especial, aliás sumamente perigosa 
para os direitos soberanos da Coroa. 


Com todos seus defeitos, é certo que a legislação pombalina 
contribuiu muito para os objetivos essenciais que tinha em vista, 
€ que representam sem dúvida os interêsses fundamentais da co- 
lonização, isto é, a incorporação do índio na massa geral da po- 
pulação. Que isto se deu, pelo menos com os indígenas já aldea- 
dos — para os selvagens as-leis de Pombal. nada prevêem, basta 





(18) Sôbre estas questões, vejam-se as Reflexões que o naturalista Ale- 
xandre Rodrigues Ferreira escreveu para o Gov. Martinho de Sousa e Albu- 
querque, e que publicou no corpo do seu Diário da Viagem Filosófica, 59, 

(19) Diário da Viagem Filosófica; veja-se em particular pág. 47, onde 
sumaria as causas da decadência geral do Pará e do Rio Negro. 
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sa 


para comprová-lo observar o que se passou no Pará e no Mara- 
nhão, onde seu número era considerável e representa a grande 
maioria dos índios catequizados da colônia (20.) Constituindo-se 
a maior parte da sua população de índios, com um reduzidíssimo 
número de colonos brancos, entre os quais sobressaiam os missioná- 
rios, verdadeiros dirigentes aí da colonização, conservam aquelas 
apitanias até a data das leis de Pombal, caracteres próprios que 
não só as diferenciavam nítida e profundamênte do resto da colô- 
nia, mas as isolavam dêle. Não se tratava do mesmo país. E a di- 
ferença se aprofundava cada vez mais. Salvo nos centros mais 
importantes e num raio insignificante, a administração oficial não 
tinha quase voz ativa; os colonos, em pequeno número, necessi- 
tados de braços, tinham de ir solicitá-los quase sempre aos padres; 
obtinham-nos, embora nem sempre, e com restrições consideráveis, 
Os índios, o que Pi dizer a quase totalidade da população, 
viviam segregados dos colonos e sob a jurisdição exclusiva das 
missões. É evidente que o que se formava naquelas capitanias 
não tinha relação alguma com o resto do país. Alguns sintomas 
bem aparentes indicavam a diferenciação que se estava realizan- 
do. É assim o caso da linguagem empregada: salvo nas relações 
oficiais e no círculo reduzido dos colonos brancos, não se falava 
o português, que era desconhecido. A verdadeira língua era o 
tupi, universal e exclusivamente utilizada. Era de se esperar que 
sem a providência das leis pombalinas, aquêle setor do Brasil se 
integrasse no corpo da colônia? Parece mais provável que evo- 
luíria numa direção inteiramente diversa, e não chegaria nunca a 
fazer parte do país. 

É a isto que a legislação pombalina obviou. Por efeito dela e 
do contacto mais íntimo que estabelece entre a massa indígena e o 
elemento branco, aquela massa vai aos poucos, embora através de 
crises dolorosas, integrando-se na população geral, e confundindo- 
se com ela. Não atribuamos isto exclusivamente às medidas de- 
cretadas por Pombal; mas concedamo-lhes a devida parte que lhes 
cabe nesta obra de absorção do índio na colonização e mais tarde 
na nação brasileira. 

Porém mais que qualquer lei ou sistema de civilização, contri- 
buiu para a absorção da população indígena que habitava o ter- 
ritório brasileiro antes da vinda do colono branco, ou pelo menos 
de parte dela que não foi pequena, o cruzamento das raças. E 
também, mais que qualquer providência oficial, agiu para êste fim 


(20) Havia ainda aldeamentos de certa im bortância, mas muito inferior 
à daquelas capitanías, no Ceará, Rio Grande do Norte, Paraíba, Pôrto Se- 
guro e Espirito Santo. 
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como no caso paralelo e análogo do negro, o impulso fisiológico 
dos indivíduos de uma raça de instinto sexual tão aguçado como a 
portuguêsa. A licença de costumes, que sempre foi a norma do 
Brasil-colônia, e que é assinalada e deplorada por todos quantos 
nos legaram suas observações, fôssem autoridades, missionários, ero- 
nistas ou simples observadores ocasionais de dentro ou estrangei- 
ros que nos visitaram, teve ao menos esta contribuição positiva 
para a formação da nacionalidade brasileira: é graças a ela que 
foi possível amalgamar e unificar raças tão profundamente diversas 
tanto nos seus caracteres étnicos como na posição relativa que 
ocupavam na organização social da colônia, 


y A mestiçagem, que é o signo sob o qual se forma a nação bra- | 
sileira, e que constitui sem dúvida o seu traço característico mais 
profundo e notável foi a verdadeira solução encontrada pela colo- 
nização portuguêsa para o problema indígena. Mas deixando pa- 
ra ocupar-mé desta matéria adiante, para então abordá-la em con- 
junto com o caso análogo do negro, vejamos como se apresenta a 
questão do índio em princípios do séc. XIX. A legislação pomba- 
lina, como já referi, foi abolida em 1798 (Carta-Régia de 12 de 
maio.) Equipararam-se então os índios, a todos os respeitos, aos 
demais súditos da Coroa, suprimindo a tutela dos diretores. “Mas 
embora recomendando vigilância das autoridades sóbre a sorte dê- 
les, particularmente nas suas relações com os brancos a fim de 
evitar abusos dêstes, impõe aos índios a obrigação de trabalharem 
mediante remuneração é certo, em serviços públicos e para os co- 
lonos, A êstes se distribuiriam, conforme sas necessidades e a cri- 
tério do govêmo, quando “desocupados? A apreciação do fato 
de estarem ou não ocupados ficava naturalmente entregue ao ar- 
bítrio das autoridades: a lei nada prevê a respeito. Esta desti- 
nação do índio a um determinado serviço, forma evidente de 
escravidão disfarçada, é o que a lei chama “apena” os índios. 
A expressão é aliás castiça, e noto-a só porque não se emprega 
mais, e porque envolvia a idéia de submissão que quero destacar 
aqui. Permite a nova legislação outrossim, os “descimentos” pa- 
cíficos e utilização dos índios “descidos” : 


A sombra desta permissão, apesar das precauções com que a 


lei procura cercá-la, recomeçaram as violências contra os índios. 


Na capitania do Rio Negro, onde pitorescamente se chamou aquela 
operação de “amarrações”, alusão sem dúvida ao processo ai se 
empregava para trazer o índio apresado, chegou-se até a permitir a 
venda dos indígenas assim obtidos (21) Restabelecem-se assim 


) dré Ls LE: 
a ç a Con, Ardré Fernandes de Sousa, Notícias geográficas do Rio “Ne- 
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práticas que tinham sido abolidas fazia meio século. À causa prin- 
cipal dêste retômo ao passado deve ser procurada no surto econô- 
mico da colônia, e nas perspectivas que a ela se abriam neste fi- 
nal do séc. XVII; analisarei em seu lugar próprio esta situação 
que vai aguçar consideravelmente O problema da mão-de-obra, 
constituída ainda quase únicamente, nas capitanias do Extremo- 
-Norte, pelo braço indígena. Como já referi, a legislação pomba- 
lina não adotara providências efetivas no sentido de atrair para a 
colonização novos contingentes indígenas. Pelo contrário, proíbe 
agressões e descimentos. A par disto, à expulsão dos jesuitas e a 
decadência das outras Ordens, interromperam quase O trabalho 
missionário. 

Resultara ainda outra consegiência da passividade a que a lei 
reduzira os colonos, proibidos de ir atacar os índios selvagens nos 
seus redutos. É; a recrudescência de hostilidades do gentio, a que 
se opunha apenas uma defesa passiva? Tal hostilidade é sobre- 
tudo notável, na segunda metade do séc. XVIII, da parte de tribos 
que se tinham refugiado nas matas que cobrem os territórios limí- 
trofes de Minas Gerais com as capitanias de Pôrto Seguro e Pa 
rito Santo, particularmente os Aimorés, já citados noutro capítulo. 


f de tudo isto que resultará a nova política relativa aos in- 
dios. A reação se acentuará depois da transferência da Côrte para 
o Rio de Janeiro. A C. R. de 13 de maio de 1808, declarando 

uerra ofensiva aos Botocudos (Aimorés), permitiu o apresamento 
os índios e sua utilização gratuita nos serviços particulares dos 
comandantes da guerra. A C. R. de 2 de dezembro do mesmo 

: ano ampliou estas disposições, mandando. distribuir os índios pelos 
fazendeiros, aos quais ficariam entregues durante 12 anos, os maio- 
res de 20; e durante 20, os menores daquela idade. Disposições 
semelhantes contêm as Cartas Régias de 5 de novembro de 1808 
e de 1.º de abril do ano seguinte com relação aos índios dos 
Campos de Curitiba e Guarapuava. 


» Em certos pontos da colônia organiza-se mesmo O tráfico de 
índios escravizados de uma para outra capitania. O Cap. Fran- 
cisco de Paula Ribeiro, nas notas da viagem de inspeção que rea- 
lizou em 1815 no Maranhão, refere casos desta natureza que pre- 
senciou: índios aí apresados que se vendiam no Pará. Marcavam- 
-se mesmo a ferro os cativos, nivelando-os assim aos escravos afri- 
canos (22.) Note-se que esta ressurreição de práticas bárbaras con- 
tra os índios, sensíveis particularmente no Pará, onde, como vimos, 
os índios forneciam a maior parte do trabalho e os negros eram 





(22) Roteiro do Maranhão, 76 e 79. 
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poucos, contribuiu fortemente para as agitações e insurreições 
devastam aquela capitania nos vinte anos que se seguem à fade Ea 
dência, e que são conhecidos pela designação de “cabana E ú 
Mas salvo neste Extremo-Norte, e pelos motivos malticolares que 
lá ocorrem, a reação antiindígena de princípios do século passado 
não teve efeitos mais profundos, a não ser como alice do 
processo de extinção dos grupos de tribos mais ou menos hosti 
que sobravam no território brasileiro, localizadas em alguns qe 
res que referirei abaixo. Processo aliás que se prolonga pelo sé 
culo passado, e que não terminou ainda em nossos dias No inn 
o problema indígena já se encontrava de fato resolvido “Bemo 
mal, opine-se como fôr melhor, o certo é que deixara pode-se die: 
de existir como questão ponderável na vida da colônia ou da 
maior parte dela. Amalgamados com a massa geral da po ulação 
nas 1 ou sobrando apenas em pequenos la ue 

1 m a olhos vistos, os restos da raça indígena que dan 
O A com, exceção da parte ainda PERA per ig 
j vam de tato incorporados à colonização. Aliás já não se 
tratava mais, a não ser naquele Extremo-Norte, em utilizá-los numa 
escala apreciável como trabalhadores dos brancos: desaparecera 
assim o maior interêsse por êles. O progresso econômico permitiria 
o emprêgo. generalizado do negro, mais eficienté e fácil 


Para esboçar o quadro da distribuição geográfica do índio e 


ra sangue em princípios do século passado, comecemos pelas 
s que se mantinham ainda afastadas da colonização, e se re- 


cusavam, às vêzes de armas em punho, a se sujeitarem a ela. O 
maior número encontra-se ainda na Amazônia, onde, como já referi 
no capítulo anterior, a colonização penetrara muito e t ' 
tório interior, ficando restrita às margens dos Gender: rios; sd 
> 
ea em todos e nunca além de extensões relativamente 
peq : mais era ocupada por tribos bárbaras cujas relações 
com os colonos variavam desde a franca hostilidade até um contac- 


- to mais ou menos cordial, que inclui mesmo um certo intercâm- 


ad comercial. Em troca de mercadorias européias, os índios for- 
| E os produtos naturais colhidos nas suas matas: cacau, salsa- 
pai E e si que compõem o volume principal da produção 
as nd ns cativos que aprisionavam nas suas 
u E a Martius á 

sião de sua visita aos Miranhas, o a e pi 
Sa pelo, território de tribos inimigas trazendo prisioneiros 
uposição de que o naturalista alemão viera a êste fim (23); não 





(23) Viagem, EI, 356. 
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imaginaria decerto, com o que sabia dos brancos, que outro pu- 
desse ser o objetivo do visitante. 

Confinando com a região amazônica e prolongando-a, estende- 
-se para leste e sul, invadindo parte do território de capitanias vi- 
zinhas, mais uma área de matas espéssas que a colonização não 
penetrara, e que se achava ainda povoada de índios no estado sel- 
vagem e sem contacto algum com a vida civilizada. Estão cora- 
preendidos neste prolongamento da área amazônica: o norte do 
Mato Grosso, até os estabelecimentos mineradores desta capitania, 
que descrevi em capítulo anterior e que formavam os núcleos de 
Cuiabá e de Vila Bela; Goiás, abrangendo tôóda a margem es- 
querda do Tocantins, e a direita até os núcleos mais setentrionais 
da comarca do Norte (Natividade, 'S: fosé do Duro entre os prin- 
cipais); Maranhão, tôda a parté ocidental da capitania, a oeste do 
Itapicuru, salvo apenas a faixa litorânea, 


Nos confins desta área dominada pelos índios, êles entram em 
contacto hostil com os colonos. Menos no Mato Grosso, onde se 
intercala o obstáculo das serras que limitam o planalto setentrio- 
nal daquela capitania, separando os contendores por uma fron- 
teira natural; mas intenso em Goiás, onde os núcleos coloniais da 
comarca do norte continuam, como desde o início do povoamento 
branco, alvo de incursões periódicas de tribos guerreiras e hostis 
(24) A mesma coisa no Maranhão, onde os indígenas chegam 
nas suas correrias até os florescentes estabelecimentos do rio Ita- 
picuru, inclusive Caxias, que era repetidamente atacada em prin- 
cípios do séc. XIX (25.) 

Ao contrário desta zona florestal em que predominam os índios 
selvagens, a que se segue para SE, e abrange o sertão nordestino, 
achava-se já havia muito livre dêles; nesta região descoberta e mais 
acessível, onde a colonização penetrara profundamente, as tribos que 
não se refugiaram em outras áreas tinham sido eliminadas ou ab- 
sorvidas por ela. Os últimos remanescentes em estado selvagem 
são alguns restos de tribos que viviam errantes no sertão de Per- 
nambuco, entre a ribeira de Moxotó e a zona limítrofe do Cea- 
rá e Paraíba. São aliás, ao que parece, antigas tribos já catequi- 
zadas desde o séc. XVII, que se tinham depois internado e retor- 
nado ao estado selvagem. Nos primeiros anos do século XIX, 
por iniciativa de D. josé Joaquim de Azevedo Coutinho, bispo e 
governador interino de Pernambuco, êstes índios são novamente 


(24) Veja-se a êste respeito a farta correspondência dos governadores, 
publicada nos Subsídios para à história da capitania de Goiás, c que vat 


até 1784. 
(25) Cap. Francisco de Paula Ribeiro, Roteiro do Maranhão, 40. 
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cristianizados pelo capuchinho italiano Frei Vital de Fr 
aldeados nos lugares de Jacaré e Olho Dá ital de rescarolo, e 
vizinhanças do 58. ranoláo (26.) água da Gameleira, nas 


Estendendo-se da Bahia para o sul, próximo ao litoral, encon 
tramos outra área de territórios contínuos que se mantinha sob do- 
mínio soberano dos índios selvagens. Já me referi a êles elis 
temente mais acima. Compreendem a região de matas densas, que 
da margem direita do Paraguaçu para o sul se prolongam infere 
ruptamente, vestindo os flancos e alto das serras que bordam o li 
toral desde aí até a altura da capitania de S. Paulo (a Serra do 
Mar nesta última.) Estas matas, pela proteção natural que oferecem 
serviram desde o início da colonização de refúgio às tribos que não 
se quiseram submeter ao domínio dos brancos, senhores do litoral 
e mais tarde, desde princípios do séc. XVIII, dos territórios cen- 
trais a oeste delas: os centros mineradores de Minas Gerais, Con- 
servaram-se por isso, até princípios do séc, XIX, insulados e fecha- 
dos à civilização entre os estabelecimentos do interior de Minas 
e Bahia de um lado e o litoral do outro. Só muito lentamente vai 
a colonização branca apertando o círculo daquelas matas de difícil 
acesso, tanto pelas dificuldades naturais que oferecem, como pela 
hostilidade dos selvagens nelas concentrados (27.) Salvo ao o 
go das vias de comunicações para Minas Gerais, é só na segunda 
metade do séc. XVIII que começa aí a penetração, tanto a leste 
pelas correntes povoadoras que vêm do litoral como a oeste, pelos 
estabelecimentos das bacias do Doce e do Tequitinhonha Estes 
a movimentos já foram aliás referidos em capítulo anterior, 

as até o fim do século, com exceção do extremo meridional des- 
ta área florestal, na parte ocupada pela capitania do Rio de Janeiro 
(28), ela continuava domínio quase absoluto dos índios que esten- 
diam sua soberania desde o rio de Contas até ao sul do. Doce 
Já me referi à belicosidade dêstes índios, que descem nas suas in- 
cursões periódicas sôbre os estabelecimentos do Pôrto Seguro e 
Espírito Santo; o mesmo praticam em sentido contrário, atacando 
os colonos mineiros localizados na bacia do alto rio Doce. É só 
em princípios do séc. XIX que se inicia uma ação geral e siste- 
mática contra êstes índios. Em Minas Gerais, o d i 
, O govemador Pedro 


26) Informaçõ índios bá | 
dus te a f ções sôbre os índios bárbaros de Pernambuco: coleção de 
(27) Lembremos ainda o já ci interê 
º já citado interêsse do fisco, que pr 
a esta barreira oposta ao descaminho do ouro e os (lama 
Os índios dêste setor come fi 
eo T dêste cam a ser pacificados e aldead 
ES E Vice-Rei Luís de Vasconcelos e Sousa, que deixou e pa 
» Veja-se o Ofício com que entregou o govêrno, 35 e segs. 
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Mariá Navicr de Ataíde e Melo (1803) localiza destacamentos mi- 
litares nos cinco presídios militares que estabelece para este fim: 
Belém. Casca, Guanhães, Peçanha, com quartel-general nas cabe- 
ceiras do Prata (29.) A €. R. de 13 de maio de 1808, refezrida-.açirna, 
regulariza c completa estas medidas declarando» guerra ofensiva 
aos Botocudos, e dividindo tôda a zona infestada, em território 
minciro, em 8 distritos militares (30.) No Espírito Santo, tendo 
particularmente em vista a navegação do tio Doce e GoMnISICaÇÕES 
or êle com Minas Gerais, o Gov. Antônio Pires da Silva Pontes 
funda o quartel de Lorena, o do pôrto de Sousa, e na barra do 
rio, o da Regência Augusta, todos destinados a manter em respeito 

o gentio (31) 
Na Bahia também datam do mesmo momento as medidas de 


pacificação e civilização dos índios. Os Camacãs, que ocupavam o. 


território entre os rios de Contas e Pardo, são submetidos em 1806 
pelo Capitão João Gonçalves da Costa no lngar onde fundou Con- 
quista, cujo nome lembra o seu feito. Paralelamente a esta ação 
violenta, trabalhava o capuchinho italiano Frei Ludovico de Liorne, 
apoiado e muito auxiliado pelo então ouvidor da comarca de Ilhéus, 
o conhecido naturalista e cronista dos Anais do Rio de Janeiro, 
Baltasar da Silva Lisboa (32,) 


A terceira grande área contínua de territórios povoados de 
índios selvagens ocupa a bacia do rio Paraná, estendendo-se a oes- 
te até o rio Paraguai, e ao sul até o, Uruguai. De tôda esta parte 
meridional da colônia, achava-se efetivamente ocupada pela colo- 
nização, além do litoral, como vimos, unicamente uma estreita faixa 
que borda o planalto a leste. Na capitania de S. Paulo, o Hiraihe 
ocidental do povoamento era fixado pela estrada que levava pas 
Goiás pelo traçado que é hoje o da estrada de ferro Mojiana; para 
o sul, outra estrada que de Sorocaba se dirige para os campos me- 
ridionais prolonga o mesmo limite. Para oeste dêle, salvo uns raros 


(29) Descobrimento de Minas Gerais, escrito anônimo de 1807. 

(30) Um dos comandantes foi Guido Marliêre, francês de origem, a 
serviço de Portugal, que pela obra civilizadora que realizou, piece 
cognome de Apóstolo das selvas. Dizia êle que para tratar com os 
genas, “preferia usar balas de milho que de chumbo. 

(31) Brás da Costa Rubim, Memórias históricas e documentadas na 
Prov. do Espírito Santo, 263. Sôbre êste puticular do rio Doce, acrescen- 
tarei alguma coisa quando me referir às comunicações. o 

(32) Sôbre esta catequese: Dissertação histórica, de Accioli, aee e A 
servações de Martius que aí estêve em 1818. Viagem, AH João Gonçalves 
da Costa descreveu a sua conquista, e seu trabalho foi inserto na Gazeta 
da Bahia de 14, 21, 28 de julho de 1818, sendo transcrita ro Correio Bra- 
siliense, ns. de set. e out, do mesmo ano. 
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postos avançados que formam ainda apenas pequenos núcleos iso- 
lados, como Araraquara e Botucatu, estendiam-se aquêles territó- 
rios ocupados pelos índios; e sem solução de continuidade, êles 
se alargam pelo sul de Mato Grosso até o rio Paraguai e os esta- 
belecimentos fronteiros do rio e de origem castelhana. Só uma 
linha de comunicações cortava êstes territórios de leste para oeste: 
a via fluvial que ligava S. Paulo a Cuiabá pelo Tietê, Paraná, 
contra-afluentes dêste e tributários do Paraguai. 


A generalidade dos indígenas habitantes desta área vivia sem 
contacto algum com a civilização, que em regra hostiliza quando 
pode. Assim a navegação dos rios que constituem a via de trân- 
sito acima referida só se fazia em expedições numerosas e bem 
armadas. O mesmo se dava com as tribos que ocupavam os Cam- 
pos de Guarapuava (33), e que assolam os estabelecimentos que 
em princípios do séc. XIX, começam a se formar a oeste da estrada 
meridional acima referida. É para o fim de proteger êstes esta- 
belecimentos e fomentar a colonização nesta região quase indevas- 
sada e desocupada, que a C. R. de 1.º de abril de 1809 man- 
dava organizar uma expedição que deu origem à colônia, hoje 
cidade de Guarapuava, misto, a princípio, de presídio militar e 
aldeamento de índios (34). 


É isto, em suma, o que sobrava de índios selvagens no Brasil 
em princípios do século passado. Uma outra parte da população 
indígena é a dos “mansos”, como são chamados. Puros ou mais 
ou menos mestiçados com as outras raças, êles se distribuem por 
tôdas as capitanias. Darei abaixo, conjuntamente com as demais 
raças, os traços essenciais desta repartição geográfica. Uma parte 
déles já se confundira inteiramente com a massa da população e 
vive de permeio com as outras raças e seus derivados mestiços 
nos mesmos centros urbanos ou áreas rurais. Uma outra, mais 
pura e possivelmente mais numerosa, agrupa-se em povoações nas 
quais forma a maioria dos habitantes. São estas povoações as an- 
tigas aldeias missionárias, ou as instaladas pelo poder civil (estas 
últimas são em pequeno número), que a lei de 6 de junho de 
1755 mandara organizar em “lugares” ou elevar a vila quando 
atingissem certas proporções. Boa parte das cidades brasileiras do 
Norte tem esta origem; menos no sul. Nelas se foram fixando 





(33) Estes Campos, interrompidos apenas por matas ciliares que acom- 
panham os grandes rios do seu território e que serviam de refúgio às tri- 
bos hostis, estendem-se do Paranapanema até o Uruguai, O nome depois 
se restringiu, e no Sul (Santa Catárira) deram-se outros nomes aos campos 
locais: Palmas, Iraí, etc. . 

(34) Relato desta expedição e da fundação da colônia, na Memória 
do Pe. Francisco das Chagas Lima, capelão da tropa. ; 


a 
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colonos brancos em maior ou menor proporção, desde que a le- 
gislação pombalina as franqueara e abolira o segregamento em 
que sob a autoridade dos padres tinham vivido. 


fiste contingente índio, bastante numeroso (35), se pode con- 
siderar definitivamente incorporado à população da colônia. Fôra 
êste o resultado principal das leis de Pombal. Ele participa da 
mesma vida, e embora sofrendo as contingências da sua raça bas- 
tarda e as dificuldades de adaptação a um meio estranho, vai-se in- 
tegrando nela paulatinamente. Em grande parte pelo cruzamento, 
que já não encontra os obstáculos que lhe opunham os antigos 
diretores eclesiásticos. Mas além dos cruzamentos que vão di- 
luindo o seu sangue, o índio é aos poucos eliminado por outras 
causas. As moléstias contribuem para isto grandemente, as bexigas 
em particular, e também as moléstias venéreas. Elas produzem 
verdadeiras hecatombes nestas populações ainda não imunizadas. 
Depauperam-nos os vícios que a civilização lhes traz: a embriaguez 
é o mais ativo dêles. A aguardente se revelara o melhor estímulo 
ara levar o índio para o trabalho: a colonização se aproveitara 
largamente dela (36) A isto acrescem os maus tratos, um regime 
de vida estranho... A população indígena, em contacto com os 
brancos, vai sendo progressivamente eliminada e repetindo mais 
uma vez um fato que sempre ocorreu em todos os lugares e em 
todos os tempos em que se verificou a presença uma da pi 
de raças de níveis culturais muito apartados: a inferior e domina E 
desaparece. E não fósse o cruzamento, praticado em Es Re ! 
entre nós e que permitiu a perpetuação do sangue indigena, este 
estaria fatalmente condenado à extinção total. 

O caso do negro é para o historiador mais simples. Unifor- 
mizado pela escravidão sem restrições que desde o início de sua 
afluência lhe foi imposta, e que ao contrário da do índio, nunca se 
contestou, êle entra nesta qualidade e só nela para a formação da 
população brasileira. Não surgiram problemas nas suas relações 
com os colonos brancos: nos dois séculos e meio que decorrem da 
introdução dos primeiros africanos até o momento que ora nos 
ocupa, a sua situação foi sempre a mesma. A contribuição que 





(35) O Barão do Rio Branco lhe atribui, em 1817, 259.400 o 
não cita contudo a fonte em que se informou. Le Brésil en 1889, 152. 
— Henry Hill, cônsul inglês na Bahia, avaliando a população brasileira em 
fins do séc. XVIII, lhe concede 100.000, o que parece pouco. Cit. p. Ve- 
loso de Oliveira, A Igreja no Brasil. 

(36) Sabe-se que algumas nações indígenas, no seu estado nativo, em- 
pregam bebidas alcoólicas e se embriagam. Mas isto é excepcional, só .por 
ocasião das festas e cerimônias. É quase um rito que se repete de largo 
em largo. A colonização tornou a embriaguez do índio um estado permanerte. 
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traz é considerável, e certamente muito superior à do índio. Não 
só pelo estoque inicial, que em princípios do séc. XIX, já antes das 
grandes importações dêste século, não teria sido de menos de 5 a 
6 milhões de indivíduos introduzidos (37), mas por outros fatôres 
que àsseguram a perpetuação do seu sangue em proporção mais 
elevada: a resistência maior que oferece na presença do branco e 
o contacto mais íntimo que teve com êle, donde a multiplicação dos 
cruzamentos. Duas circunstâncias no entanto o desfavorecem a êste 
respeito: de um lado, a menor proporção de mulheres, pois o trá- 
fico importava muito mais homens, mais úteis para o fim principal 
visado. Não chegamos nunca à perfeição dos norte-americanos, 
que “criavam” escravos para negociar com êles; e por isso as mulhe- 
res eram menosprezadas. Em segundo lugar pelo fato de milita- 
rem contra as alianças com negros — as legais, bem entendido —, 
preconceitos que são muito maiores que no caso do índio. Esta 


- segunda circunstância tem aliás importância mínima, porque tanto. 


no caso do índio como do negro, a grande maioria dos cruzamentos 
se realiza fora do casamento. Mas feito o balanço de todos êstes 
fatôres, é certo que a tendência do elemento negro é no sentido 
franco de sobrepujar cada vez mais o indígena. Já era esta a si- 
tuação em. princípios do século passado; mas ainda não tanto 
como seria depois. O índio, mesmo o puro ou quase puro, ainda 
é, como vimos, numeroso; e estamos situados antes das importações 
maciças de africanos que caracterizam a. primeira metade do séc. 
XIX e que vão até a abolição final do tráfico em 1850. 


A notável participação do elemento negro na população brasi- 
leira se exprime por números elevados: só os eseravos constituíam 
um têrço da população total, segundo os dados mais prováveis para 
os primeiros anos do século. Qual a parte com que contribui 
para os 2/3 restantes? É difícil se não impossível precisar. Ne- 
gros puros seriam aí poucos, pois a alforria parece excepcional 


(37) A avaliação do volume do tráfico africano é difícil e tem sido 
diversamente apreciado. Calógeras, baseando-se num cálculo matemático em 
ue, particdo da sobrevivência em 1820 (cêrca de 1.200.000 indivíduos) e 
a taxa de crescimento, que adota com certo arbítrio, pois não há dados 
em que se fundar com segurança, estabelece uma progressão que lhe dá 


“como resultado uma introdução anual de cêrca de 54500 indivíduos nos 


150 ou 200 aros anteriores. Política exterior do Império, I, 302. — O Cons, 
Veloso de Oliveira, observador criterioso e mais próximo dos acontecimentos, 
calculava em 25 a 30.000 a introdução anual de africanos nos cem “anos 
anteriores à sua Memória sôbre a agricultura do Brasil, 117, que é de 
1810. — Para a relação das diferentes avaliações que têm sido feitas, ve- 


jam-se os artigos do Sr. Taunay no. Jornal do Comércio, do Rio de Ja- - 


neiro, de 16 e 30 de agôsto de 1936, 
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no seu caso. Mas o seu sangue, mais ou menos diluído, já pene- 
trara em proporções consideráveis em tôdas as classes da população. 

É êste aliás o caráter mais saliente da formação étnica do 
Brasil: a mestiçagem profunda das três raças que entram na sua 
composição. Separei-as na análise que fiz acima para poder acom- 
panhar com mais facilidade a evolução particular de cada uma. 
Mas é juntas que devem figurar; juntas e mesclando-se sem limite, 
numa orgia de sexualismo desenfreado que faria da população bra- 
sileira um dos mais variegados conjuntos étnicos que a humanidade 
jamais conheceu. 

Não o era contudo ainda tanto no momento que ora nos 
ocupa. As três raças formadoras ainda continuavam a contribuir, 
embora em proporções várias, mas tôdas regular e efetivamente, 
com novas infusões de sangue puro e fresco: os brancos pela imi- 
gração; os pretos pelo tráfico; os índios pela incorporação continua 
de indivíduos, às vêzes de tribos inteiras que se submetiam em 
bloco à colonização. Assim, a par da maioria já mestiça, aparecem 
grupos menores, mas ainda de certo vulto, de elementos puros. 
Os pretos, em número esmagadoramente superior, os brancos e in- 
dios, provavelmente em equilíbrio numérico. Mas o processo de 
caldeamento marchava com rapidez: nada mais precário e instável 
que aquêles contingentes puros. 

A mestiçagem, signo sob o qual se formou a etnia brasileira, 
resulta da excepcional capacidade do português em se cruzar com 
outras raças. E a uma tal aptidão que o Brasil deveu a sua uni- 
dade, a sua própria existência com os característicos que são Os 
seus. Graças a ela, o número relativamente pequeno de colonos 
brancos que veio povoar o território pôde absorver as massas con- 
sideráveis de negros e índios que para êle afluíram ou nêle já se 
encontravam; pôde impor seus padrões e cultura à colônia, que 
mais tarde, embora separada da mãe-pátria, conservará os caracte- 
res essenciais da sua civilização, 


Teria contribuído para aquela aptidão o trato imemorial que. 


as populações ocupantes do território lusitano tiveram com raças 
“de compleição mais escura. Essa extremidade da Europa foi sem- 
pre, desde os o pré-históricos, um ponto de contacto entre 
as raças brancas dêsse continente e aquelas outras cujo centro de 
gravidade estava na África (38.) A invasão árabe mais tarde, se- 
nhoreando o território lusitano durante séculos; a expansão colo- 
nial do séc. XV que prolongou o contacto dos portuguêses com os 
mouros, e o estabelece com as populações negras da África; tudo 


(38) Vejam-se a respeito os trabalhos de Mendes Corrêa, especialmente, 
Os povos primitivos da Lusitânia, 159. 
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isto veio naturalmente favorecer a plasticidade do português em 
presença de raças exóticas, 


E provável que tal predisposição tivesse contribuído a prepa- 
rar o português para êste novo horizonte de contactos raciais que 
se lhe deparou na América. Muito máis importante contudo, entre 
os fatôres da mestiçagem brasileira, foi o modo com que se pro- 
cessou a emigração portuguêsa para a colônia. O colono portu- 
gues emigra para o Brasil, em regra, individualmente. A emigra- 
ção para cá, sobretudo na fase mais ativa dela em que bonde 
ao apêlo das minas, tem um caráter aventuroso em que — é a 
regra geral em casos desta natureza —, o homem emigra só. Daí 
a falta de mulheres brancas. Mesmo quando o colono pretende 
trazer família, êle deixa isto para mais tarde, para quando pisar 
a Eu firme e já pode prover com segurança à subsistência 
ela. INa incerteza do desconhecido, êle começa partindo só (39.) 


A falta de mulheres brancas sempre foi um problema de tôda 
colonização européia em territórios ultramarinos, mesmo naqueles 
em que ela se processou em moldes mais regulares e menos aven- 
turosos que entre nós. Nos atuais Estados Unidos, onde por cir- 
cunstâncias particulares que não ocorrem no Brasil, e que se rela- 
cionam com o que já observei no primeiro capítulo, a imigração 
por grupos familiares é numerosa, e em certos momentos e áreas 
até a regra geral, recorreu-se muitas vêzes ao transporte de grandes 
levas de mulheres recrutadas na Inglaterra entre órfãs ou raparigas 
sem dote, até entre criminosas e prostitutas, que partiram em levas 
para as colônias do Novo Mundo a fim de satisfazer os apelos 
que de lá vinham. Os franceses, no Canadá e na Luisiânia, 
agiram da mesma forma; e mais recentemente, seguiu-se o exem- 
plo na colonização da Austrália e da Nova Zelândia. 


Tal providência faltou no Brasil (40) E daí verem-se os 
colonos destituídos de mulheres brancas. Isto, e mais a facilidade 
dos cruzamentos com mulheres de outras raças, de posição social 
inferior e portanto submissas, estimulou. fortemente e mesmo forçou 
o colono a ir procurar aí a satisfação de suas necessidades sexuais, 


j 





(39) Isto ainda se verifica hoje; o que rão seria, quando a simples 
travessia constituía já uma grande aventura, um salto no desconhecido? 


(40) Gilberto Freyre afirma que de Portugal também se remeteram - 
para cá mulheres casamenteiras: Casa Grande & Senzala, 32. Não cita con- 
tudo as fontes em que foi buscar tal afirmação, É pois impossível apre- 
ciá-la. Mas admitindo mesmo que isto tivesse ocorrido, o certo, e o si- 


A 4 A 
lêncio geral em tômo do assunto o comprova, é que não se tratou punca 


de me ida adotada sistemâticamente como nas colônias da América do Norte 
e não teve no Brasil importância apreciável. : , 
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Aliás, particularmente no caso da índia, é notória a facilidade com 
que se entregava, e a indiferença e passividade com que se submetia 
ao ato sexual. A impetnosidade característica do português e a 
ausência total de freios morais completam o quadro: as uniões mis- 
tas se tornaram a regra. E embora quase sempre à margem do 
“casamento — contra as uniões legais com pretas ou índias, sobre- 
tudo com as primeiras, havia fortes preconceitos —, tais uniões 
irregulares, de tão frequentes que eram, passaram à categoria de 
situações perfeitamente admitidas e aprovadas sem restrições pela 
moral dominante. E os rebentos ilegítimos que delas resultassem 
não sofriam com esta origem nenhuma dliminuição. Voltarei aliás 
sôbre o assunto na parte relativa à sociedade colonial. 


Não é de admirar portanto o vulto que tivesse tomado a mes- 
tiçagem brasileira. Escusado procurar dados estatísticos: mesmo 
quando existem, o que é excepcional, éles são por natureza inteira- 
mente falhos, e não se prestam nem a serem tomados em consi- 
deração. Se assim ainda é hoje, o que não seria num tempo 
em que os preconceitos são muito mais rigorosos e arraigados? 
“Uma gôta de sangue branco faz do brasileiro um branco, ao 
contrário do americano, em que uma gôta de sangue negro faz 
déle um negro”; boutade que tem seu fundo de verdade. A clas- 
sificação étnica do indivíduo se faz no Brasil muito mais pela 
sua posição social; e a raça, pelo menos nas classes superiores, é 
mais função daquela posição que dos caracteres somáticos. É co- 
nhecida a anedota de Koster, que chamando a atenção de um 
seu empregado, aliás mulato, para a côr carregada e mais que 
suspeita de um capitão-mor, obteve a singular resposta: “Era 
(mulato), porém já não o é” E ao espanto do inglês, acres- 
centava o empregado: “Pois, senhor, capitão-mor pode lá ser mu 
lato?” (41.) 

É graças a esta espécie de convenção tácita que se harmoni- 
zava o preconceito de côr, paradoxalmente forte neste país de mes- 
tiçagem generalizada, com o fato, êtnicamente incontestável, da 
presença de sangue negro ou índio nas pessoas melhor qualificadas 
da colônia, 


Mas na falta de dados quantitativos, podemos contudo fazer 
certas apreciações gerais bastante seguras. Das três combinações 
de sangue possíveis — branco-negro, branco-índio, negro-índio —, 
é a primeira que prepondera. E já notei acima que para isto 
contribui tanto o maior volume de negros, como sua maior resis- 
tência e contacto mais íntimo com o branco. A terceira variante, 
que dá os cafuzos, é relativamente escassa. Não é dificil expli- 


(41) Voyages, H, 314. 











Ed ns coa pias 





eres serena Sheng (ideia into co niziro mãe 





FORMAÇÃO DO BRASIL CONTEMPORÂNEO 105 


cá-lo, A mestiçagem brasileira é antes de tudo uma resultante 
do problema sexual da raça dominante, e tem por centro o co- 
lono branco. Neste cenário em que três raças, uma dominadora e 
duas dominadas, estão em contacto, tudo naturalmente se dispõe 
ao sabor da primeira, no terreno econômico e no social, e em 
consegiiência, no das relações sexuais também, Não há na colônia 
nem na distribuição geográfica, nem sobretudo na disposição social 
das três raças, um terreno comum em que as dominadas entras- 
sem entre si em contacto íntimo e duradouro. O negro nas sen- 
zalas ou nos serviços domésticos do branco; o índio, que se apro- 
xima da colonização quase únicamente nas suas relações de tra- 
balho ou para satisfazer de outra forma o colono branco; aquêle, 
concentrado nas regiões econômicamente mais prósperas, donde o 
outro é excluído: eis a posição relativa das duas raças. Resulta 
que muito pequena foi a mistura delas entre si; e isto apesar da 
atração, muitas vêzes notada, que sôbre a índia exerce o negro. 


Na mestiçagem do branco, muito mais numerosa, repito, com 
o negro, podemos observar um fato que conduz a uma regra bas- 
tante geral, Difundida por tôda a população, ela sé atenua na 
medida que ascendemos a escala social, Passamos nesta ascensão 
desde os primeiros degraus, onde encontramos o negro escravo e o 
índio de posição social muito semelhante, apesar das leis, à da- 
quele, por um alvejamento sucessivo que nas classes superiores se 
torna quase completo. Mesmo contudo nas camadas mais altas, o 
sangue mestiço não falta, e apesar de tôdas as precauções aí ado- 
tadas para ocultá-lo, observa Martius que a pureza de raças, em- 
bora muito apregoada, “dificilmente poderá ser admitida pelo julga- 


mento imparcial do estrangeiro.” (42.) O contingente branco ver- 


dadeiramente puro compõe-se em regra quase exclusivamente da 
imigração portuguêsa mais recente, da que não tivera tempo ain- 
da de se mesclar com os naturais da colônia, Entre êstes últimos, 
poucos, muito poucos seriam os rigorosamente puros; o que aliás 
em particular nas classes superiores, não tinha importância social, 
porque a pequena dosagem do seu sangue mestiço e a posição 
que ocupavam na sociedade, eram o suficiente para fazer esquecer 
ou desprezar a sua origem. Para todos os efeitos eram brancos 
puros, como aquêle capitão-mor de Koster, 


O paralelismo das escalas cromática e social faz do branco e 
da pureza de raça um ideal que exerce importante função na evo- 
lução étnica brasileira; ao lado das circunstâncias assinaladas mais 
acima, êle tem um grande papel na orientação dos cruzamentos, 


(42) Viagem, IX, 290. 
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reforçando a posição preponderante e o prestígio de procriador do 
branco. Dirige assim a seleção sexual no sentido do branquea- 
mento. Um fato bem sintomático de um tal estado de coisas é 
a preocupação generalizada de “limpar o sangue”, como se chamava 
aquela acentuação do influxo branco. Martius refere que muitos 


aventureiros europeus passavam no Brasil uma vida descuidada de | 


cidadãos abonados graças aos casamentos realizados em famílias 
que estavam procurando apurar o seu sangue. Até um empregado 
do naturalista recebeu propostas neste sentido no alto sertão do 
Piauí (43.) Koster faz a mesma observação e refere fatos seme- 
lhantes (44) E mais tarde, Hércules Florence, o relator da ex- 
pedição Langsdorff, notará a mesma coisa em Mato Grosso (45.) 


Podemos resumir aqui o panorama étnico do Brasil em prin- 
cípios do século passado: um fundo preponderante de mestiços, 
mais ou menos carregados conforme o nível social a que pertencem 
os indivíduos, e em que domina em geral o cruzamento branco- 
-nréto. Sôbre êste fundo dispõem-se grupos puros das três raças, 
alimentados continuamente pelo influxo de novos contingentes. Ês- 
tes são pequenos no caso dos índios, e por isso o seu grupo se 
reduz e vai desaparecendo; consideráveis no do negro, sobretudo a 
partir do momento que ora nos ocupa. A afluência de brancos se 
avoluma depois da abertura dos portos em 1808, quando a par dos 
portuguêses, começam a chegar também outras nacionalidades. Mas 
ficará, até a extinção do tráfico africano em 1850, sempre muito 
aquém da de negros. Compensa-se a deficiência, em parte, com, 
a multiplicação mais rápida do elemento branco, graças às con- 
dições de sua imigração, mais regular do ponto de vista da orga- 
nização familiar, e em que as mulheres são proporcionalmente 
mais numerosas. 

Êstes novos contingentes, brancos, pretos ou índios, não con- 
tribuem porém para transformar fundamentalmente a feição étnica 
predominante. Modificarão as dosagens, que penderão para o ne- 
gro, o maior contribuinte. Mas não alterarão o aspecto mestiçado 

- do conjunto. Os elementos puros vão sendo rápidamente elimina- 
dos pelo cruzamento. Também não alterarão o paralelismo cro- 
mático e social que constitui como vimos acima, o outro caráter 
essencial da etnia brasileira. Isto porque os novos contingentes se 
distribuem na sociedade respeitando a situação existente. O prêto 
e o índio afluirão para as camadas inferiores: o branco, para as 





(43) Viagem, II, 420. 
(44) Voyages, IL 317. 
(45) Esbôço da viagem de Langsdorff, 238. 
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mais elevadas; se não sempre de início, quando chegam desprovi- 
dos de recursos, pelo menos mais tarde. A tendência para subir 
é contudo geral; o que não se verifica no caso do negro ou do 
índio. 

Reforça-se assim continuamente o aspecto étnico da sociedade 
brasileira referido acima. Só muito mais tarde, e em áreas restri- 
tas do país, começará o imigrante branco a afluir em grandes levas 
para as camadas inferiores da população e nelas permanecer. Mas 
isto vai muito além do momento que por ora nos ocupa. 


“Tudo que acabamos de ver diz respeito ao Brasil tomado em 
conjunto. Mas as variantes regionais são consideráveis. Podemos 
contudo reuni-las em alguns traços essenciais. O prêto e seus deri- 
vados dominam nas regiões de grande atividade econômica, pre- 
sente ou passada. As razões são óbvias: o negro se duda à 
população da colônia como escravo e trabalhador; fixar-se-á por- 
tanto lá onde se procura mão-de-obra e se pode pagá-la a bom 
preço. É assim que êle se concentra nos grandes núcleos agrícolas 
do- litoral: no Maranhão, no Extremo-Nordeste, no Recôncavo baia- 
no, no Rio de Janeiro. Assim também nos centros mineradores do 
interior: Minas Gerais, Goiás, Mato Grosso. Em todos êstes pon- 
tos, o negro e seus derivados francamente preponderam. Mas en- 
tre si, aquelas es se distinguem por certos caracteres próprios. 
Nas de prosperidade mais antiga, como a Bahia, Pernambuco, Rio 
de Janeiro, embora já menos neste último, a difusão do sangue 
negro se fêz em maior escala, e daí uma tendência 'para a elimi- 
nação do branco puro e mesmo do quase puro. Mas embora só 
própriamente nos maiores centros urbanos, age uma tendência con- 
trária a esta: é o afluxo, mais numeroso que em outros lugares 
de imigrantes brancos. Rio de Janeiro (capital), Recife, Salvador, 
estão no caso; mesmo entre o Rio e as duas outras cidades há 
sob êste aspecto diferenças sensíveis: aquela é mais favorecida 
pelo afluxo de brancos, sobretudo depois da abertura dos portos 
Martius notará a diferença (46.) E 


Contrariamente a êstes três núcleos, o Maranhão, onde a pros- 
peridade é muito recente — ela data sômente da segunda metade 
do séc. XVII —, a mistura do branco e do negro se encontra 
nitidamente menos adiantada. Os pretos são mais pretos, e os 
brancos mais brancos (47.) Também aí os índios e seus mestiços 





(46) Viagem, TU, 290. ; 
(47) Daí talvez esta maior severidade do preconcei ô 
o g eito d 
prolongaria no Maranhão, muito acentuado teia, lo séc. XIX adiante e 
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são numerosos. O trabalhador negro é no Maranhão recente, e até 
meados do séc. XVIII só se encontra aí o índio. De modo que 
este continuará, até o momento que nos ocupa, formando porcen- 
tagem apreciável da população. 

Os centros mineradores também possuem caracteres próprios. 
Nos mais decadentes, em particular nos de Goiás e Mato Grosso, 
o branco já quase desapareceu; não só porque se estancara 0 atluxo 
dêle, como porque mesmo o já estabelecido vai abandonando estas 
regiões empobrecidas (48.) O mesmo se dá nos centros minera- 
lores de Minas Gerais, onde a não ser nos de certa importância, 
o branco já não existe mais. Saint-Hilaire o observará repetida- 
mente, 

No Extremo-Norte, compreendendo as capitanias do Pará e 


sua subaltema de S. José do Rio Negro, é o índio que predomina: - 


o puro (tapuia), em grande número ainda, e suas variantes mesti- 
ças o curiboca e o mameluco respectivamente da primeira e se- 


unda cerações cruzadas. O negro é aí raro. Trata-se de regiões. 
geraç 


de nível econômico baixo, que não comportam o preço do escravo 
africano, Além disto, a maior parte da sua atividade econômica 
é extrativa; e nesta, o indígena mais adaptado ao meio, é bastante 
eficiente. Em outra função de grande importância local, a de re- 
mador, o índio também supera o negro. 


Também noutras regiões o sangue indígena prepondera. São 
em geral as de vida econômica pouco ativa, ou onde a colonização 
não tomou pé muito acentuado; o índio sobrou assim em estado 
bastante puro. Quase sempre trata-se de remanescentes de antigas 
missões. É o caso particularmente do Ceará, Rio Grande do Nor- 
te, menos a Paraíba, litoral sul da Bahia (comarca de Ilhéus e 
capitania de Pôrto Seguro), Espírito Santo. 

Coisa semelhante, embora com alguma diferença, se passa nos 
altos sertões do Nordeste. Aí o fundo da população também é todo 
de sangue indígena. Das numerosas tribos que habitavam êstes 
sertões antes da vinda dos colonizadores, e de que as principais 
e mais numerosas são as dos Cariris, boa parte foi aniquilada. Outra 
se refugiou no Maranhão ou na Amazônia, onde a floresta oferecia 
melhor proteção que a rala caatinga do seu habitat de origem. Às 
sobras foram submetidas e aldeadas, e se mestiçaram aos poucos 
com as outras raças. E ali aliás que parece ter sido mais nume- 
roso o cruzamento do índio com o negro. O sertão constituiu sem- 
pre, de fato, refúgio para negros e mestiços provindos do litoral: 
escapos da justiça, que sôbre êles pesava mais que sôbre as outras 


(48) O Brig. Curha Matos nos descreve êste processo de rarefação do 
branco em Goiás por efeito da decadência das minas. Corografia histórica, 898. 
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categorias da população, ou recalcados pelo regime de vida desfa- 
vorável que lhes proporcionam os centros mais ativos e policiados 
da costa. O sertão oferece a liberdade, o afastamento de, uma 
autoridade incômoda e pesada. Aí a lei é a do mais forte do mais 
capaz, e não a de classes favorecidas. Representa por isso uma 
válvula de escapamento para todos os elementos inadaptáveis ou 
a que procuram fugir à vida organizada dos grandes cen- 
tros de povoamento da colônia. E dêles, os mais numerosos são 
naturalmente os que suportam o maior ônus de tal organização 
os que trazem estampados na pele o estigma de uma raça bas- 
tarda e oprimida: os negros é seus derivados mais escuros. No 
sertão, confundidos com a população nativa de origem indígena 
num pé de igualdade que as circunstâncias do meio impõem, cru- 
zam-se em larga escala, dando êste tipo, o sertanejo, E» tão sin- 
gular definição psicológica e étnica, À infusão do sangue branco 
não representa neste complexo senão parcela mínima; e tão di- 
luído que sua contribuição quase desaparece. k 


. Em 8. Paulo, o contingente de sangue índio também é grande 
Não no estado puro: as aldeiás de índios da capitania, dantes tão 
populosas, achavam-se em fins do séc. XVIIL quase desertas (49) 
e a antiga e avultada população indígena da capitania desaparecera 
ou se espalhara pelos centros ocupados por outros povoadores 
mesclando-se profundamente com êles. Antes do surto econômico 
que caracteriza a história de S. Paulo no correr do séc. XIX, e que 
lhe trouxe sucessivamente, depois das grandes levas de escravos, 


a considerável imigração européia, pode-se dizer que era de mes- 


É PNR : 
tiços de branco e índio, em doses que iam do quase índio nas 
classes inferiores, ao quase branco nas superiores, a composição 
étnica da capitania. 
Para o sul da colônia, Santa Catarina e Rio Grande do Sul 
no o n « S > 
a situação é inteiramente diversa do resto. A mestiçagem passa 
para o segundo plano, e a maioria d ão é ituí 
p ! plano, e a maioria da população é constituída de 
E puros. Deve-se isto ao fato já assinalado acima da forma 
pela qual se processou o povoamento da região. le tem por 
Var a imigração de açorianos e em E familiares bem consti- 
tuídos que asseguram a permanência de uma pureza de: sangue 
ne as condições de outras capitanias tornam precária. Doutro 
” Z A “ 
Et o baixo nível econômico destas capitanias meridionais até a 
' RE que os ocupa, impediu o afluxo numeroso de negros. O 
io também não é abundante, nem no litoral, nem' no interior, 





: (49) Veja-se o relatório de Arouche 'Rendon que ing i 
: latório , ecionou estas al- 
Ear em. 1798: Memória sôbre as aldeias de dl da pa de São 
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onde embora presente, permaneceu afastado do convívio da eivi- 
lização e entranhado nas matas de oeste, em que resiste tenaz- 
mente ao avanço da colonização. No Rio Grande, o contingente 
indígena, reduzido e catequizado pelos jesuítas nas suas famosas 
reduções dos Sete Povos, permanecerá num estado de semicivili- 
zação e pureza racial, sob a direção dos padres, até 1767, quando 
êstes são expulsos dos domínios espanhóis. Os Sete Povos pas 
sam então para a administração civil, e o seu território é con- 
quistado pelos luso-brasileiros, e incluído nos domínios portuguêses, 
em 1801. Sobravam então nos Sete Povos de 21 a 22 mil ín- 
dios (50.) Uma outra parte dêles, mercê das guerras e frequentes 
mudanças de autoridade que se sucedem desde 1750, tornara-se 
nômade, e vagueia pelo interior da capitania. Será aproveitada 
como peões das estâncias de gado que se alastram sobretudo a 
partir do último quartel do século XVII, e para soldados nas 
guerrilhas externas e internas que caracterizam a história política 
da capitania no correr do século passado (51.) No litoral, são os 
açorianos e seus descendentes que francamente predominam. O 
negro só começará a afluir com o desenvolvimento das charquea- 
das, já iniciado em fins do século XVIII, e que tomará conside- 
rável vulto em princípios do seguinte; fornecer-lhes-á a mão-de-obra. 





(50) Descrição dos Sete Povos, (1801), em Breve Notícia..., de Fran- 
cisco João Roscio. 

(51) É a êstes elementos que originâriamente se aplicou a designação 
de gaúchos, então ainda pejorativa, designando êste tipo semibárbaro e de 


baixo padrão. moral que é o índio mais ou menos puro com tinturas apenas 
À 


de civilização. 
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ECONOMIA 


() PRIMEIRO CAPÍTULO, em que procurei destacar o sentido da colo- 

nização brasileira, já se encontra o essencial do que precisamos 
para compreender e explicar a economia da colônia. Aquêle “senti- 
do” é o de uma colônia destinada a fornecer ao comércio europeu 
alguns gêneros tropicais oiy minerais de grande importância: o açá- 
car, o algodão, o ouro... vê-los-emos todos, com pormenores, mais 
adiante. A nossa economia se subordina inteiramente a êste fim, isto 
é, se organizará e funcionará para produzir e exportar aquêles gê- 
neros. Tudo mais que nela existe, e que é aliás de pouca monta, se- 
rá subsidiário e destinado únicamente a amparar e tornar possível 
a realização daquele fim essencial. Vejamos pois, em primeiro lu- 
gar, como se organiza a produção de tais gêneros que fazem a base 
da riqueza e das atividades da colônia. 


“ Na agricultura — depois falarei dos demais setores —, o ele- 


mento fundamental será a grande propriedade monocultural tra- 
balhada por escravos. Este tipo de organização agrária, que cor- 


responde à exploração agrícola em larga escala, em oposição à pe- 


quena exploração do tipo camponês, não resulta de uma simples 
escolha, alternativa eleita entre outras que se apresentavam à colo- 
nização, E é de todo interêsse, para avaliar a profundeza com 
que penetram as suas raízes, indagar das causas que o determi- 
naram. Dando à organização econômica da colônia está solução, a 
colonização portuguêsa foi estritamente levada pelas circunstâncias 
em que se processou, e sofreu as contingências- fatais criadas pelo 
conjunto das condições internas e externas que acompanham a obra 
aqui realizada por ela. A. grande exploração agrária — o engenho, 
a fazenda —, é consegiência natural e necessária de tal conjun- 
to; resulta de tôdas aquelas circunstâncias que concorrem para a 
ocupação e aproveitamento dêste. território: que havia de ser o 
Brasil: o caráter tropical da terra, os objetivos que animam os 
colonizadores, as condições gerais desta nova-ordem econômica do 
mundo que se inaugura. com os grandes descobrimentos ultramari- 
nos, e na qual a Europa temperada figurará no centro de um | 
vasto sistema que se estende para os trópicos a fim de ir buscar 
néles.os gêneros que aquêle centro reclama e que só êles lhe podem 
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fornecer. São êstes, em última análise, os fatôres que vão deter- 
minar a estrutura agrária do Brasil colônia. Os três caracteres 
apontados: a grande propriedade, monocultura, trabalho escravo, 
são formas que se combinam e completam; e derivam diretamente 
e como consegiiência necessária, daqueles fatôres. Aliás em tôdas 
as colônias em que concorrem, não só no Brasil, tais caracteres 
reaparecem. 


já vimos no primeiro capítulo o tipo de colono europeu que | 


procura os trópicos e nêle permanece. ;Não é o trabalhador, o sim- 
ples povoador; mas o explorador, o empresário de um grande ne- 
gócio. Vem para dirigir: e se é para o campo que se encaminha, 
só uma emprêsa de vulto, a grande exploração rural em espécie e 
em que figure como senhor, o pode interessar. Vemos assim que 
de início, são grandes áreas de terras que se concedem no Brasil 
aos colonos. Salvo a exceção da colonização de açorianos em 
Santa Catarina e no Rio Grande do Sul, isto já no séc. XVII, e 


em poucas outras instâncias, que no conjunto representam quan-. 


tidades desprezíveis, as “sesmarias”, designação que teriam as con- 
cessões, se alargam por espaços muito grandes, léguas e léguas 
de terra. Nenhum daqueles colonos que emigrava com vistas lar- 
gas, e não entendia levar aqui vida mesquinha de pequeno campo- 
nês, aceitaria outra coisa. ZA política da metrópole, inspirada por 
êstes elementos que cercam o trono ou dêle se aproximam — sabe- 
-se que boa parte dos colonos, sobretudo das primeiras levas, é 
de origem nobre ou fidalga —, ou influída por êles, uma vez que 
formam o contingente de que o Reino dispõe para realizar suas 
emprêsas ultramarinas, tal política se orienta desde o coméço, ni- 
tida e deliberadamente, no sentido de constituir na colônia um 
regime agrário de grandes propriedades. Não lhe ocorreu, a não 
ser no caso tardio e excepcional já citado dos açorianos, como 
também não ocorrerá a nenhum dos donatários, que partilharam 
um momento seus poderes soberanos, a idéia de tentar sequer um 
regime de outra natureza, uma organização camponesa de peque- 
nos proprietários. &º 

Teria influído nesta orientação a experiência que Portugal já 


* adquirira da colonização dos trópicos e dos processos a adotar nêles. 
Mas seja com êste conhecimento de causa ou sem êle, levada por 


êste on outros motivos, o fato é que as condições naturais da co- 


Iônia vinham ao encontro da política adotada.XA experiência secular 


da história dos trópicos no-lo demonstra hoje-”A grande proprie- 
dade lavrada por trabalhadores dependentes, sejam escravos ou 
assalariados, ou bem formas intermediárias de trabalho, representa 
o sistema de organização agrária que sempre acaba dominando nos 
trópicos, mesmo quando outros são inicialmente tentados. Combi- 
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nam-se as dificuldades que o meio natural oferece ao trabalho de 
indivíduos isolados, sobretudo quando se trata ainda de desbrava- 
mento, com as exigências técnicas da exploração tropical (apare- 
lhamento necessário, organização das atividades), para fazer pre- 
dominar aquêle sistemas As colônias inglêsas da América do Norte 
pela contigiiidade aí de zonas diferentes e variedade de tentativas 
e experiências ensaiadas, bem como pelo fato de serem tôdas da 
mesma origem nacional, nos fornecem exemplos flagrantes daquela 
norma. Nas de clima temperado (Nova Inglaterra, Nova Torque, 
Pensilvânia, Nova Jérsia, Delaware), estabelece-se a pequena pro- 
priedade do tipo camponês; às vêzes encontramos a grande pro- 
priedade, como em Nova Iorque, mas parcelada pelo arrendamento; 
a pequena exploração, em todo caso, realizada pelo próprio lavra- 
dor auxiliado quando muito por um pequeno número de subordi- 
nados. Ao sul da baía de Delaware, nesta planície litorânea úmi- 
da e quente onde já nos encontramos num meio físico de natu- 
reza subtropical, estabelece-se pelo contrário a grande propriedade | 
trabalhada por escravos, a plantation. Na mesma altura, mas pa- 
ra o interior, nos elevados. vales da cordilheira dos Apalaches, 
onde a altitude corrige os excessos da latitude, reaparece nova- 
mente a colonização por pequenos proprietários. A influência dos 
fatôres naturais é tão sensível nesta discriminação de tipos agrá- 
rios, ela se acaba impondo, mesmo quando o objetivo inicial e 
deliberado de seus promotores é outro. Assim na Carolina e 
Geórgia, onde nos achamos em zona nitidamente subtropical, a 
intenção dos organizadores da colonização (neste caso, como em 
geral nas colônias inglêsas, companhias ou indivíduos concessioná- 
rios), foi constituir um regime de pequenas propriedades de área 
proporcional à capacidade de trabalho próprio de cada lavrador; e 
com êste critério iniciou-se a colonização e a distribuição das ter 
ras. Mas frustrou-se tal objetivo, e o plano inicial fracassou, insti- 
tuindo-se em lugar dêle o tipo geral das colônias tropicais (1) 

Na ilha de Barbados passou-se qualquer coisa de semelhante. 
A primeira organização que se estabeleceu aí foi de propriedades 
regularmente subdivididas, e não se empregou o trabalho escravo 
em escala apreciável. Mas pouco depois, introduzia-se na ilha 
uma cultura eminentemente tropical como a da cana-de-açúcar: as 
propriedades se congregaram, transformando-se em imensas plan- 
tações; e os escravos, em número de pouco mais de 6.000 em 
1643, sobem, 23 anos depois, a mais de 50.000 (2.) 





(1) Coman, Industrial History of the United States, 38. 


(2) Hansem, The Atlantic Migration, 41. 
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A monocultura acompanha necessáriamente a grande proprie- 
dade tropical; os dois fatos são correlatos e derivam das mesmas 
causas, A agricultura tropical tem por objetivo único a produção. 
de certos gêneros de grande valor comercial e por isso altamente 
lucrativos (3) Não é com outro fim que se enceta, e não fôssem 
tais as perspectivas, certamente não seria tentada ou logo perece- 
ria. É fatal portanto que todos.gs esforços sejam canalizados para 
aquela produção; mesmo porque o sistema da grande Proprisdade 
trabalhada por mão-de-obra inferior, como é a regra nos trópicos, 
não pode ser empregada numa exploração diversificada e de alto 
nível técnico, 


Com a grande propriedade monocultural instala-se no Brasil 
o trabalho escravos Não só Portugal não contava população su- 
ficiente para abastecer sua colônia de mão-de-obra, como também, 
já o vimos, o português, como qualquer outro colono europeu, não 
emigra para os trópicos, em princípio, para se engajar como simples 
trabalhador assalariado do campo.y A escravidão torna-se assim 
necessidade: o problema e a solução foram idênticos em tôdas as 
colônias tropicais e mesmo subtropicais da América. iNas inglê- 
sas do Norte, onde se tentaram a princípio outras fórmas de tra- 
balho, aliás uma semi-escravidão de trabalhadores brancos, os “in- 
dentured servants”, a substituição pelo negro não tardou muito. 
É aliás esta exigência da colonização dos trópicos americanos que 
explica o renascimento da escravidão na civilização ocidental em 
declínio desde fins do Império Romano, e já quase extinta de todo 
neste séc. XVI em que se inicia aquela colonização. 


Utilizaram-se a princípio os autóctones. Lá onde a sua den- 
sidade é grande, e onde estavam habituados a um trabalho estável. 
e sedentário, como no México e no altiplano andino, o escravo ou 
semi-escravo indígena formará o grosso da mão-de-obra. YNo Bra- 
sil êle é mais escasso, e sobretudo ineducado para o sistema de 
trabalho organizado que exige a agricultura colonial. Empregou-se 
na falta de melhor, particularmente naquelas regiões de nível eco- 
nômico mais baixo que não comportavam o preço elevado do es- 
cravo africano. ste o substituirá sempre que possível, e encon- 


(3) Reproduzo aqui a definição da agricultura tropical de um autor 
recento, c que assinala muito bem o caráter específico dela: “Comercial” 
farming in the tropics is today one of the most distinctive types of far- 
ming, and the oldest of the modern types of large-scale, pç agricul- 
ture. It began with the colonization of the hot humid portions of the 
Americas, but its development has taken place largely during the past hun- 
dred wears. This type of farming involves the growing and processing. of 
a cash crop for export to temperate countries, chiefly those of the Nor- 
thern Hemisphere” Clarence Fielden Jones; Economic Geography, 156. 
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tramo-lo, como se sabe, em tôdas as grandes lavouras e na mine- 


ração. No fim da era colonial, cêrca de um têrço da popula 


ção colonial era composta de escravos negros, 


Completam-se assim os três elementos constitutivos da orga- 
nização agrária do Brasil colonial: a grande propriedade, a mono- 
cultura e o trabalho escravo Êstes três elementos se “conjugam 
num sistema típico, a “grande exploração rural”, isto é, a reunião 
numa mesma unidade produtora de grande número de indivíduos: 
é isto que constitui a célula fundamental da economia agrária bra- 
sileira - Como constituirá também a base principal em que assenta 
tôda a estrutura do país, econômica é social. Note-se aqui, embora 
isto já esteja implícito no que ficou dito acima, que não se trata 
apenas da grande propriedade, que pode também estar associada 
à exploração parcelária; o que se realiza então pelas várias formas 
de arrendamento ou aforamento, como é o caso, em maior ou menor 
proporção, de todos os países da Europa. Não é isto que se dá 
no Brasil, mas sim a grande propriedade mais a grande explora- 
ção o que não: só não é a mesma coisa, como traz consegiências 
de tôda ordem, inteiramente diversas. 


Mutatis mutandis, a mineração, que a partir do séc. XVIII 
formará a par da agricultura entre as grandes atividades da colô- 
nia, adotará uma organização que afora as distinções de natureza 
técnica, é idêntica à da agricultura; concorreram para isto, de uma 
forma geral, as mesmas causas; acrescidas talvez da influência que 
a feição geral da economia brasileira já tomara quando a mineração 
se inicia. É ainda a exploração em larga escala que predomina: 
grandes unidades, trabalhadas por escravos. A atividade dos “fais- 
cadores”, que corresponde na mineração ao trabalho individual do 
pequeno lavrador autônomo da agricultura, e que chegou a tomar 
vulto considerável no Brasil, é, como veremos, resultado da decom- 
posição do regime econômico e social das minas. Representa um 
indice de decadência e extinção gradual da atividade mineradora, 
e não constitui em si uma forma orgânica e estável; é a transição 
para o aniquilamento. 


| O terceiro setor das grandes atividades fundamentais da eco- 
nomia brasileira é o extrativo. Ele é próprio, quase exclusivamente 
do vale do Amazonas. Organizar-se-á de forma diferente porque 
não terá por base a propriedade territorial. A colheita do cacau, 
da salsaparrilha, da noz de pixurim e outros produtos espontâneos 
da fioresta amazônica não se faz em áreas: determinadas e exclusi- 
vas para cada emprêsa; os colhedores têm a liberdade de se dirigirem 
para onde lhes convenha nesta floresta suficiente para todos e 
que forma uma propriedade comum. Além disto, a extração não é 


uma, atividade permanente, e se organiza de cada vez, para se dis- 
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solver logo depois da estação apropriada em que se efetua. Trata-se 
em suma de uma exploração primitiva e rudimentar, um: primeiro 
esbôço de organização econômica que não será ultrapassada até 
o fim da era colonial. Mas afora isto, a extração não se distingue, 
na organização do seu trabalho e estruturação econômica, dos de- 
mais setores da atividade colonial. Encontra-se ainda aí o empre- 
sário, embora não seja a fundiário como O fazendeiro e 
o minerador, mas que dirige e explora, como êstes, uma numerosa 
mão-de-obra que trabalha para êle e sob suas ordens. 

Além destas atividades fundamentais — fundamentais porque 
representam a base em que assenta a vida da colônia, e constituem 
mesmo sua razão de existência —, poderíamos acrescentar outras, 
como a pecuária, certas produções agrícolas, em suma aquelas ati- 
vidades que não têm por objeto o comércio externo, como as que 
acabamos de ver. Mas não podemos colocá-las no: mesmo plano, 
pois pertencem a outra categoria, e categoria de segunda ordem. 
Trata-se de atividades subsidiárias destinadas a amparar e tornar 
possível a realização das primeiras. Não têm uma vida própria, 
autônoma, mas acompanham aquelas, a que se agregam como sim- 

les dependências. Numa palavra, não caracterizam a economia 
colonial brasileira, e lhe servem apenas de acessórios. Deixamo-las 
por isso, no momento, de lado. 

Não insistirei aqui em pontos que o desenvolvimento subse- 
quente do assunto irá naturalmente esclarecendo. O que procuro 
é apenas destacar os elementos fundamentais e característicos da 
organização econômica da colônia. Elas são em todos Os setores, 
como acabamos de ver, a grande unidade produtora, seja agrícola, 
mineradora ou extrativa. Esta última, móvel no espaço e instá- 
vel no tempo, constituindo-se para cada expedição colhedora e des- 
fazendo-se depois; mas ainda assim, grande unidade naquilo em 
que reúne — e é isto que mais interessa, — um número relati- 
vamente avultado de trabalhadores subordinados sob as ordens e 
no interêsse do empresário. É isto que precisamos sobretudo con- 
siderar, porque é neste sistema de organização do trabalho e da 


propriedade que se origina a concentração extrema da riqueza que 


caracteriza a economia colonial. Concentração de que a presença 


"na população de 30% de escravos, e mais outra porcentagem igno- . 


rada; mas certamente avultada, de indivíduos desprovidos inteira- 
Z . 

mente de quaisquer bens e vegetando num níve de vida mate- 

rial ínfimo, constituem a consegiência mais imediata, ao mesmo. 


tempo que -um índice seguro daquela organização econômica do, 


país (4.) 


(4) Mas índice apenas, e não o mal originário em si, o que é bom 
notar porque nem sempre foi lembrado, como não o foi pelos idealistas 
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São êstes, em suma, os característicos fundamentais da econo- 
mia colonial brasileira: de um lado, esta organização da produ- 
ção e do trabalho, e a concentração da riqueza que dela resulta; 
do outro, a sua orientação, voltada para o exterior e simples for- 
necedora do comércio internacional. Nestas bases se lançou a colo- 
nização brasileira, e nelas se conservará até o momento que ora nos 
interessa. Não há na realidade modificações substanciais do sis- 
tema colonial nos três primeiros séculos de nossa história. Mais 
não se fêz neste período de tempo que prolongá-lo e o repetir em 
novas áreas ainda não colonizadas. Em certos aspectos, êle natu- 
ralmente se complica, “surgindo elementos novos, ou pelo menos ten- 
dências que alteram a simplicidade inicial do quadro que traçamos 
de ima colônia produtora de alguns gêneros destinados ao comér- 
cio da metrópole. O fato elementar do crescimento da população 


já constitui por si só um fator de transformação, porque deter- 


mina a constituição e desenvolvimento do mercado interno, e com 
êle, de um setor econômico prôpriamente nacional, isto é, orientado 
já não exclusivamente para a exportação, mas para as necessi- 
dades do país. Este setor vai ganhando em importância, e tende 
a se tornar, de um elemento subsidiário de expressão mínima e des- 
prezível no conjunto da economia brasileira, numa parte ponderável 
dela, e que por si só, sem a dependência de um outro setor que lhe 
dê vida e o impulsione, exprima alguma coisa. É verdade que 
aquêle crescimento é muito mais quantitativo que qualitativo: no 
alvorecer do século passado, a massa da população brasileira ainda 
é constituída por escravos ou recém-egressos da escravidão; ou en- 
tão por individuos deslocados, sem posição econômica e social de- 
finida e fixa; essencialmente instáveis. Analisarei noutro capítulo 
êstes aspectos da sociedade brasileira, que no terreno econômico 
que por ora nos interessa, reduz muito o alcance do desenvolvi- 
mento demográfico do país. Em substância, nas suas linhas gerais 
e caracteres fundamentais de sua organização econômica, o Brasil 
continuava, três séculos depois do início da colonização, aquela 
mesma colônia visceralmente ligada (já não falo da sua subordina- 
ção política e administrativa), à economia da Europa; simples for- 
necedora de mercadorias para o seu comércio. Emprêsa de colonos 


“da abolição, que libertando o escravo, pensaram realizar outra coisa mais 


que uma simples modificação do estatuto jurídico e nominal do trabalhador.. 
O que mantinha a massa da população brasileira naquele grau ínfimo de 
existência matérial e em consegiência moral, que era o seu, não era sô- 
mente a escravidão, mas antes a. organização fundamental do país, de que 
o trabalho escravo não é senão um dos aspectos, que abolido, se substitui 


-por outro que' continuou, com pouca difererça, mantendo o trabalhador e 


portanto a massa da população naquele nível ínfimo de existência, 
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brancos acionada pelo braço de raças estranhas, dominadas mas 
ainda não fundidas na sociedade colonial. 

Este é o fato fundamental da economia brasileira;*e é interes- 
sante notar que na teoria econômica da época, isto já era não só 
afirmado, mas elevado à categoria de um postulado, uma necessi- 
dade absoluta e insubstituível. - Entre outros, possuímos a êste res- 

eito um escrito precioso, datado provavelmente do último quartel 

do séc. XVIII, e que contém, a meu ver, a mais lúcida síntese 
da economia brasileira de fins daquele século (5.) O que o autor, 
em suma, procura expor e demonstrar, é q as colônias existem e 
são estabelecidas em benefício exclusivo da metrópole; êste bene- 
fício se realiza pela produção e exportação, para ela, de gêneros 
de que necessita, não só para si própria, mas para comerciar com 
o supérfluo no estrangeiro; que, finalmente, o povoamento e orga- 
nização das colônias deve subordinar-se a tais objetivos, e não lhes 
compete se ocuparem em atividades que não interessem o comércio 
metropolitano. Admite no máximo, mas como exceção apenas, a 
produção de certos gêneros estritamente necessários à subsistência 
da população e que seria impraticável trazer de fora. 

Esta citação é interessante naquilo em que seu autor, afirman- 
do uma norma de política econômica, não faz mais que reconhecer 
um fato real. Tal era, efetivamente, o conteúdo essencial da eco- 
nomia brasileira. Os pequenos desvios da regra, êle as discute 
adiante; e atribuindo-lhes os males de que sofria a colônia, pre- 
vine contra êles a política metropolitana. Não eram aliás muitos 
nem muito graves. 

“O autor dirigia-se a um bom entendedor: nunca o Reino e sua 
política tiveram outro pensamento que utilizar sua colônia no sen- 
tido por êle apontado. O Brasil existia para fornecer-lhe ouro e 
diamantes, açúcar, tabaco e algodão. Assim entendia as coisas 
e assim praticava. Todos os atos da administração portuguêsa com 
relação à colônia têm por objeto favorecer aquelas atividades que 
enriqueciam o seu comércio, e pelo contrário opor-se a tudo mais. 
Bastava que os colonos projetassem outra coisa que ocupar-se em 
tais atividades, e lá intervinha violentamente a metrópole a chamá- 


los à ordem: o caso das manufaturas, da siderurgia, do sal, de . 


“tantos outros, é bastante conhecido. 


(5) Roteiro do Maranhão a Goiás. Não se corbece o seu autor, nem 
a data precisa em que foi redigido. No texto, o último ano a que se re 
fere é o de I770, mas parece ter sido escrito algum tempo depois. Foi en- 
contrado nos arquivos da Secretaria dos Negócios Ultramarinos em 1802, e 
dali copiado. Publicou-o o Patriota, mensário editado no Rio de Janeiro 
em princípios do século passado, em seus números de maio a dezembro 
de 1813. Reproduziuo a Rev. do Instituto Histórico em 1900, tomo 62, 


parte I. 
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| O resultado desta política, reduzindo o Brasil à simples situa- 
ção de produtor de alguns gêneros destinados ao comércio inter- 
nacional, “acabou por se identificar a tal ponto com a sua vida 
que já não se apoiava únicamente em nossa subordinação de co- 
lônia, já não derivava apenas da administração do Reino. Orientada 
em tat sentido desde o início da colonização, determinada por fa- 
tôres mais profundos que simplesmente a política deliberada do 
Reino, fatôres que já analisei no primeiro capítulo e que vão con- 
dicionar a formação e tôda a evolução da economia brasileira, esta 
última assim se organiza e tal se tornara, no fim da era colonial 
a natureza íntima de sua estrutura: A responsabilidade da me- 
trópole estava já então apenas em contribuir com sua ação sobe- | 
rana para manter uma situação que se tornara, mesmo apesar 
dela, efetiva; mais forte aliás que seus propósitos, fôssem êles em 
sentido contrário, o que não era o caso. : | 


Tanto não era apenas o regime de colônia que artificialmente 
mantinha tal situação, que abolido êle com a Independência, vemo-la 
perpetuar-se. O Brasil não sairia tão cedo, embora nação soberana 
de seu estatuto colonial a outros respeitos, e em que o “sete 
-de-setembro” não tocou. A situação de fato, sob o regime colo- 
nial, correspondia efetivamente à de direito, E isto se compreende: 
chegamos ao cabo de nossa história colonial constituindo ainda, 
como desde o princípio, aquêle agregado heterogêneo de uma pe- 
quena minoria de colonos brancos ou quase brancos, verdadeiros 
empresários, de parceria com a metrópole, da colonização do país; 
senhores da terra e de tôda sua riqueza; e doutro lado, à grande 
massa da população, a sua substância, escrava ou pouco mais que 
isto; máquinas de trabalho apenas, e sem outro papel no sistema. 
Pela própria natureza de uma tal estrutura, não podíamos ser 
outra coisa mais que o que fôramos até então: uma feitoria da 


Europa, um simples fornecedor de produtos tropicais para seu 
comércio, Ps 














De tudo isto resultará uma consegiiência final, e talvez a mais 
grave: é a forma que tomou a evolução econômica da colônia. Uma 
evolução cíclica, tanto no tempo como no espaço, em que se assiste 
sucessivamente a fases de prosperidade estritamente localizadas, 
seguidas, depois de maior ou menor lapso de tempo, mas sempre 
curto, do aniquilamento total. Processo êste ainda em pleno de- 
senvolvimento no momento que nos ocupa é que continuará assim 
no futuro. À primeira fase de prosperidade, que alcança os mais 
antigos centros produtores de açúcar da colônia, em particular a 
Bahia e Penambuco, e que vai até o fim do séc. XVII, segue-se 
a decadência logo no início do seguinte. Substituem-se a estas re- 
giões, na linha ascendente de prosperidade, os centros mineradores. 
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Esta ascensão não irá muito além da metade do século; já antes 
do seu terceiro quartel, assistimos ao progressivo aniquilamento das 
minas. Volta novamente a prosperidade dos primitivos centros 
agrícolas do litoral; a êles se acrescentam alguns outros; e o açú- 
car é subsidiado pelo algodão. No momento em que abordamos 
a história brasileira, achamo-nos em plena fase ascendente dêste 
último ciclo. E embora o período seguinte ultrapasse o nosso as- 
sunto, sabemos que esta fase não duraria, como as anteriores, mui- 
to tempo: em meados do século passado, a situação já se retor- 
nara completamente. Começava a degringolada das regiões até 
então no primeiro plano, e outras vinham tomar-lhes o lugar, já 
agora com um produto novo: o café. 

Esta evolução cíclica, por arrancos, em que se assiste sucessiva- 
mente ao progresso e ao aniquilamento de cada uma e de tôdas 
as áreas povoadas e exploradas do país, uma atrás da outra, não 
tem outra origem que o caráter da economia brasileira acima ana- 
lisado. Como vimos, é em bases precaríssimas que ela assenta. 
Não constitui a infra-estrutura própria de uma população que nela 
se apóia, e destinada a mantê-la; o sistema organizado da produção 
e distribuição de recursos para a subsistência material dela; mas 
um “mecanismo”, de que aquela população não é senão o elemento 
propulsor, destinado a manter seu funcionamento em benefício de 
objetivos completamente estranhos. Subordina-se portanto inteira- 
mente a tais objetivos, e não conta com fôrças próprias e existên- 
cia autônoma. Uma conjuntura internacional favorável a um pro- 
duto qualquer que é capaz de fornecer, impulsiona o seu funcio- 
namento e dá a impressão puramente ilusória de riqueza e pros- 
peridade. Mas basta que aquela conjuntura se desloque, ou que 
se esgotem os recursos naturais disponíveis, para que aquela pro- 
dução decline e pereça, tornando impossível manter a vida que ela 
alimentava. Em cada um dos casos em que se organizou um 
ramo de produção brasileira, não se teve em vista outra coisa que 
a oportunidade momentânea que se apresentava. Para isto, ime- 
diatamente, se mobilizam os elementos necessários: povoa-se uma 
certa área do território mais conveniente com empresários e diri- 
“gentes brancos, e trabalhadores escravos — verdadeira turma de 
trabalho —; desbrava-se o solo e instala-se nêle o aparelhamento 
material necessário; e com isto se organiza a produção. Não se 
sairá disto, nem as condições em que se dispôs tal organização o 
permitem: continuar-se-á até o esgotamento final ou dos recursos 
naturais disponíveis, ou da conjuntura econômica favorável. De- 
pois abandona-se tudo em demanda de outras emprêsas, outras- 
terras, novas perspectivas. O que fica atrás são restos, farrapos 
de uma pequena parcela de humanidade em decomposição. 
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É assim que se formou e sempre funcionou a economia bra- 
sileira: a repetição no tempo e no espaço de pequenas e curtas 
emprêsas de maior ou menor sucesso. Algumas foram fulgurantes, 
mas pouco ou nada sobrou delas. No conjunto, a colônia não 
terá núnca uma organização econômica que mereça êste nome, e 
alcançará o seu têrmo sem conseguir equilibrar estâvelmente a 
sua vida. Oscilará com altos e baixos violentos, semeando de cada 
vez mais um pouco de destruição e miséria neste vasto território 
que lhe foi dado para operar. Os resultados, o balanço final de 
três séculos dêste processo, não podiam deixar de ser parcos, de 
um ativo muito pobre. E assim foi efetivamente; mas deixemos 
isto para a análise que adiante se empreenderá. 

Da economia brasileira, em suma, e é o que devemos levar da- 
qui, o que se destaca e lhe serve de característica fundamental é: 
de um lado, na sua estrutura, um organismo meramente produtor, 
e constituído só para isto: um pequeno número de empresários e 
dirigentes que senhoreiam tudo, e a grande massa da. população 
que lhe serve de mão-de-obra. Doutro lado, no funcionamento, 
um fornecedor do comércio internacional dos gêneros que êste re- 
clama e de que ela dispõe. Finalmente, na sua evolução, e como 
consequência daquelas feições, a exploração extensiva e simples- 
mente especuladora, instável no tempo e no espaço, dos recursos 
naturais do país. É isto a economia brasileira que vamos encon- 
trar no momento em que ora abordamos sua: história. x 





























GRANDE LAVOURA 


ÂÀ AGRICULTURA É O nervo econômico da civilização. Com ela se 
inicia — se excluirmos o insignificante ciclo extrativo do pau- 
-brasil —, e a ela deve a melhor porção de sua riqueza. Numa pa- 
lavra, é própriamente na agricultura que assentou a ocupação e ex- 
ploração da maior e melhor parte do território brasileiro, A mine- 
ração não é mais que um parêntese; de curta duração aliás. E par- 
ticularmente no momento que nos interessa aqui, passara já nitida- 
mente para o segundo plano: a cultura da terra voltava a ocupar a 
posição dominante dos dois primeiros séculos da colonização: 
Apontei acima, e é por demais conhecido, o fator principal que 
determinou esta inversão de posições. Os depósitos auríferos, ricos 
apenas na superfície do solo, se tinham esgotado, e não pagavam 
mais a sua exploração. Mas além dêste fator negativo, há outros 
que estimulam o refluxo das atividades da colônia para a agricul- 
tura. Os mercados para seus produtos se estendiam. Para isto 
contribui particularmente o desenvolvimento considerável da popu- 
lação européia no correr do séc. XVIII; a par disto, o incremento 
das atividades econômicas e relações comerciais em todo mundo, 
êste prenúncio da nova era que se inaugura na segunda metade 
daquele século, a era da Revolução industrial. Isto se reflete 
intensamente no mundo colonial. Seus mercados se alargam, seus 
produtos se valorizam. A importância do comércio colonial para 
os países da Europa, neste período, se manifesta nas lutas que em 
tômo dêle se acendem. Todos os conflitos europeus, desde a 
guerra de Sucessão da Espanha, e inclusive as guerras napoleônicas, 
têm sempre, como ultima ratio, o problema colonial. 
Aliás estas guerras, cujo teatro principal é quase sempre nas 
grandes rotas marítimas, vão contribuir para a valorização dos pro- 


dutos do ultramar, embaraçando e tornando escasso o seu forne- | 


cimento, Quem estará então bem colocado é Portugal. Potência 
de segunda ordem entre os países coloniais da Europa, abrigado 
à sombra poderosa de seu aliado inglês, o Reino é dos países eu- 
ropeus que menos se envolvem nos conflitos, Desta sua posição 
de neutralidade dúbia, que terminaria num desastre, êle foi tiran- 
do, enquanto pôde, vantagens consideráveis. Durante um certo 


- 
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tempo dominou mesmo o comércio colonial, e com isto recobrou 


uma posição que desfrutara dois séculos antes, e que parecia já 
irremediâvelmente perdida para sempre. dr 


Mas se Lisboa se tornara, pelos fins do século, o empório do 
grande comércio colonial, a sua colônia americana não seria menos 
avantajada pela posição privilegiada da metrópole. Todos os de- 
mais produtores de gêneros tropicais se viam atingidos pela luta 
em que se envolviam suas respectivas metrópoles. À neutralidade 
portuguêsa se estendia sôbre o Brasil e seu comércio. Podia êle, 
em paz, desenvolver suas riquezas e vender sem empecilhos seus 
produtos. Mas não é só: nos últimos anos do século seus princi- 
pais concorrentes ainda sofrem golpes mais profundos que a guer-. 
ra. São as agitações políticas e sociais que transformam a vida 
das colônias inglêsas e francesas das Antilhas, sobretudo o grande 
colapso de S. Domingos em 1792. No comércio dos produtos tro- 
picais, a posição do Brasil se tornara única. 


Ainda ocorre na segunda metade do século mais um fator par- 
ticular que estimula a agricultura brasileira. Até então, o grande 
gênero tropical fôra o açúcar. Outro virá emparelhar-se a êle, e 
o sobrepujará em breve: o algodão. Embora conhecido imemorial- 
mente, o papel do algodão nunca fôra de destaque; em particular 
na Europa, onde nada havia que o avantajasse às fibras de produ- 
ção local então utilizadas para os mesmos fins que êle; o linho 
ou a lã. Os progressos técnicos do séc. XVIII permitirão o seu 
aproveitamento em medidas quase ilimitadas, e êle se tornará a 
principal matéria-prima industrial do momento, entrando para o 
comércio internacional em proporções que êste desconhecia ainda 
em qualquer outro ramo. Arkwright constrói o seu fuso em 1769, 
no mesmo ano em que Watt obtém patente para a máquina a va- 
por que tornaria possível o emprêgo desta energia em larga escala. 
Em 1787, Cartwright inventa o tear mecânico. São datas precio- 
sas para o Brasil. O consumo do algodão na Inglaterra, o grande 
centro da indústria têxtil moderna, acompanha estas datas, Não 
ia, no qiuingiiênio 1771/5 além de 4,76 milhões de libras (pêso); 
no penúltimo do século, logo depois da introdução do tear mecà- 
nico, atingirá 26 milhões. o 

Já não bastavam para êste volume considerável os antigos e 
tradicionais fornecedores do Oriente; e a América, aproveitando 
suas reservas imensas de terras virgens, virá encher a falta e se 
tornará o grande produtor moderno do algodão. O Brasil terá sua 
parte, que a princípio não é pequena, neste surto sem paralelo 
no passado, do comércio algodoeiro. 


- Todos êstes fatôres concorrem para fazer do final do séc. XVIII 
um período de grande progresso da agricultura brasileira. As ve- 
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lhas regiões produtoras, como a Bahia e Pernambuco, decadentes 
desde princípios do século, se renovam e brilharão outra vez como 
nos dois primeiros séculos da colonização. Abrem-se novas re- 
giões de grande produção açucareira, como nos Campos dos Goi- 
tacases (1); bem como em $S. Paulo, onde a cana, como já referi, 
se alastra para o norte da capitania em demanda dos férteis solos 
de terra-roxa de Campinas. No litoral paulista também, S, Sebas- 
tão e Ubatuba começam a se destacar como produtores, de açú- 
car (2.) No Maranhão passa-se coisa semelhante, mas aí com o 
algodão. Até o terceiro quartel do séc. XVIII, esta capitania re- 
presenta ainda uma unidade desprezível no conjunto da colônia. 
Daí por diante prosperará râpidamente, e se colocará logo entre 
as principais. No Pará também, onde até então não se fizera mais 
que colhêr os produtos naturais da floresta, a agricultura começará 
a representar alguma coisa. As primeiras plantações de cacau, o 
principal produto amazônico, são daquele momento. 


Tôdas estas transformações se fazem em contraste frisante com 


as regiões mineradoras, cujo declínio se torna cada vez mais acen-. 


tuado. Elas se voltam aliás, na medida do possível, para as ati- 
vidades rurais. Tal contraste se reflete nas discussões econômi- 
cas da época. É sensível nelas o prestígio da agricultura e a 
crescente descrença na mineração. O balanço entre ambas, a al- 
temnativa e o grande assunto do momento, é quase unânime em 
favor da primeira. Sômente dela se esperavam sêriamente resul- 
tados promissores. O país acordara finalmente do seu longo sonho 
de metais e pedras preciosas. - 

Assinalei a consegiiência máxima, na feição geral da colônia, 
do renascimento da agricultura: o deslocamento do seu eixo das 
capitanias do interior para as da marinha (a distinção e as desig- 
nações são já da época.) A zona de eleição natural da agricultura 
é a faixa de territórios que se estende, de norte a sul, ao longo do 
oceano. Aí se fixara de início, e exclusivamente, nos dois primei- 
ros séculos. Para a produção dos gêneros tropicais de que então 





(1) Já citei alguns dados noutro capítulo; os engerhos em 1769 eram 
55; até 1778 levantaram-se mais 113, e até 1783, outros 110. J. Car- 
neiro da Silva, Memória sôbre os Campos dos Goitacases, 49. Para a capi- 
tania do Rio de Janeiro em conjunto, que compreendia os Campos, a pro- 
gressão é de 310 engenhos de açúcar e 166 de aguardente em 1776, para 
616 engenhos de açúcar (324 ros -Campos) e 253 de aguardente, em 1799. 
Respectivamente: Relações que acompanham o relatório do Marquês do La- 
vradio, 285 e Almanaque histórico, 159. ; 

(2) Santos, no alvorecer do séc. XIX, já figura como exportador de 
açúcar, embora modestamente, com suas 1.000 caixas anuais, que vêm depois 
das 20.000 da Bahia, 14.000 de Pernambuco e 9.000 do Rio de Janeiro. 
Varnhagen, História Geral do Brasil, V, 61. 
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se tratava, e sobretudo o açúcar, nada mais favorável que esta 
baixada litorânea úmida e quente, em que a qualidade excepcio- 
nal de certos solos vinha completar a excelência das condições 
climatéricas. Ocorria ainda mais uma circunstância favorável a esta 
localização. Produzindo exclusivamente para o exterior, as ativi- 
dades econômicas da colônia se fixam naturalmente próximo aos 
portos de embarque e exportação. Vimos no capítulo relativo à 
distribuição da população o grande papel que nela representam os 
acidentes da costa, favoráveis à navegação marítima e onde se lo- 
calizam os portos de exportação. O autor anônimo do Roteiro do 
Maranhão, já citado acima, e que com tanta argúcia analisou a 
economia da colônia, não deixou escapar o fato: “O povoador, ou 
seja agricultor ou seja comerciante, de nenhuma maneira estenderá 
povoamento, cultura e comércio para o interior do país, indo se 
estabelecer naqueles lugares dos quais, sendo conduzidas as pro- 
duções aos portos (de exportação), não possam com o valor que 
êles tiverem, pagar tanto o trabalho da aquisição (produção) como 
as despesas das conduções e transportes. Daqui se segue que o 
valor que tiverem nos portos respectivos as produções... será a 
regra que fixa o limite da extensão da povoação, cultura e comércio 
para o interior do país” (3.) 


A desvantagem das capitanias do interior, neste terreno, é ma- 
nifesta. Numa economia essencialmente exportadora como a da 
colônia, sua posição é excêntrica. Só com a agricultura, a coloni- 


“zação não teria penetrado o interior; e é por isso que até o século 


XVII os portuguêses continuavam a “arranhar o litoral como ca- 
ranguejos.” São a mineração e a pecuária que tornaram possível 
e provocaram o avanço: a primeira por motivos óbvios: o valor 
considerável do ouro e dos diamantes em pequenos volumes e pêso, 
anula o problema do transporte. A segunda, para empregar a pi- 
toresca fórmula do mesmo autor que acabei de citar acima, “por- 
que os gados não necessitam de quem os carregue, êles são os que 
sentem nas longas marchas todo o pêso dos seus corpos...” (4) 


É por isso que as capitanias do centro, que se tinham estabe- 
lecido em função das minas agora decadentes, quando passam a 
dedicar-se a atividades rurais para se ocuparem nalguma coisa, é a 
pecuária que de preferência escolhem. É o que se verifica, como 
referi, em Minas Gerais. Mas seja êste caso, ou subsidiariamente 
o da agricultura, tratar-se-á sempre de uma atividade de segundo 
plano. A grande lavoura, isto é, a agricultura que produz para 


(3) Roteiro do Maranhão, 103. 
(4) Roteiro do Maranhão, 107. 
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a exportação e que é a única de perspectivas amplas, esta só excep- 
cionalmente se fixará no interior. 

O algodão, nos primeiros tempos da febre e dos grandes lu- 
cros, gozando de preços anormalmente altos, constituirá uma destas 
exceções. Encontrando no interior condições naturais altamente 
propícias, mão-de-obra relativamente abundante que a decadência 
da mineração deslocara e pusera à sua disposição, ela se alastra 
por setores inesperados. Formam-se no alto interior zonas algo- 
doeiras de certa importância, como nos sertões de Minas Gerais e 
da Bahia. Não são êstes aliás os únicos casos, como veremos abai- 
xo. Mas tratar-se-á sempre de uma situação precária e que não 
durará muito. E aquêles centros do interior não contrabalança- 
rão nunca a faixa de territórios mais próximos do mar, mesmo neste 
caso particular do algodão. 

O que se passa em $. Paulo, neste terreno, se assemelha a um 

aradoxo. Assistimos aí à inversão da regra geral. Até fins do séc. 
XVIII é ainda o litoral que prevalece sôbre o planalto interior; e é 
nêle — estamos ainda na regra — que se verificou seu primeiro 
ciclo agrícola. Mas no momento em que a agricultura paulista, 
acompanhando o movimento geral da colônia, toma verdadeiro im- 
pulso e pela primeira vez passa a representar alguma coisa no 
conjunto da economia do país, não é o litoral que escolhe: êste 
ficará em segundo plano. É no planalto, como referi, que se locali- 
zará a principal região produtora de açúcar com que $. Paulo co- 
meça sua restauração e progresso. 

A exceção à regra se explica, e já referi acima as condições 
desfavoráveis do litoral paulista, que contrastam com as grandes 
vantagens do planalto e de seus magníficos solos, sem dúvida os 
melhores do país. Aliás, embora separado dos portos pelo abrup- 
to da serra, não se afasta dêles excessivamente. 


Também é o caso de lembrar aqui a lavoura cafeeira, que em- 
bora ainda nos primeiros passos de sua grandiosa trajetória, já co- 
meçava a conquistar um pequeno lugar entre as principais atividades 
agrícolas da colônia. O cafeeiro também foge à baixada litorá- 
nea, que não lhe convém, e procura as encostas da serra que 
a domina, Assim mesmo, não se entranhará muito, a não ser bas- 
tante mais tarde, e ficará no bôrdo oriental do planalto que so- 
branceia o mar. 

De um modo geral, é assim a faixa de territórios mais próxi- 
ma do mar que é atingida pelo renascimento agrícola da colônia. 
Outro fator, já referido incidentemente acima, virá reforçar esta 
tendência geral para a costa: é a decadência dos sertões nordesti- 
nos, acossados pela sêca, e que serão substituídos, como grandes 
fornecedores de came, pelos campos do Rio Grande do Sul. Ana- 
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lisarei êste fato, com mais vagar, em capítulo próximo; mas lem- 
bro-o aqui para completar o quadro desta inversão do movimento 
colonizador, no sentido do interior durante o séc. XVII e sobre. 
qua XVHI, de retôrno para o litoral, dos fins dêste último em 
iante. : 


O desenvolvimento da agricultura no período que temos em 
vista, embora bastante considerável, é muito mais quantitativo. que 
qualitativo. Daí sua precariedade, e salvo em casos excepcionais 
sua curta duração. No terreno do aperfeiçoamento técnico, o pro- 
gresso da agricultura brasileira é naquele período praticamente nulo. 
Continuava em princípios do séc. XIX, e mais ou menos nas mes- 
mas condições continuará ainda por muito tempo, com os mesmos 
processos que datavam do início da colonização. Processos bár- 
baros, destrutivos, explicáveis e mesmo insubstituíveis na primeira 
fase da ocupação; mas que começavam já, pela insistência nêles, 
em fazer sentir seus efeitos devastadores. 

Para a instalação de novas culturas, nada de novo se realizara 
que o processo brutal, copiado dos indígenas, da “queimada”; para 
o problema do esgotamento do solo, outra solução não se desco- 
brira ainda que o abandono puro e simples do local por anos e 
anos consecutivos, com prazos cada vez mais espaçados que o em- 


pobrecimento gradual do solo ia alargando. Para se tornar afi- 
nal definitivo. A mata, sempre escolhida pelas propriedades na- 
turais do seu solo, e que dantes cobria densamente a maior parte 
das áreas ocupadas pela colonização, desaparecia rapidamente de- 
vorada pelo fogo. Assim .no litoral nordeste, entre outros exem- 
plos, da densa e ininterrupta floresta que se estendia da Paraíba 
até Alagoas, sobravam apenas uns restos nos dois extremos da área. 
Tentar-se-ão defendê-los do assalto final nos últimos anos do séc. 
XVIII; não aliás em consideração à agricultura ou à necessidade 
de reservas para o futuro desenvolvimento do país, mas para o for- 
necimento de madeiras aos arsenais da Marinha Real. Critério es- 
treito, como sempre, que será um dos responsáveis pela ineficiên- 
cia e inutilidade das medidas de defesa adotadas. A destruição 
continuará como dantes. 


Contribuía particularmente para esta destruição o consumo in- 
discriminado e descontrolado da lenha. Sobretudo responsáveis os 
engenhos de açúcar, que absorviam quantidades enormes (5); não 
se cogitara ainda em utilizar o bagaço de cana como combustível, 


(5) O gasto de combustível nas fornalhas médias ia de 12 a 16 carros 
de lenha por dia. Vilhena, Recopilação, 184, É 
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coisa que nas colônias E francesas e holandesas já se tor 
nara processo rotineiro ' | | | 
A devastação da Pag em dera se o PE 
téreis atrás do colonizador, sempr ã pda e 
ão exisissem maior esfôrço da sua parte. raças x g 
Eopeloriad e providencial fertilidade dos AS a Ns a 
nambucanos, é que foi possível manter aí duran n Poa 
cultura da cana. Mas o vácuo de Res qd papa 
tôrno dos engenhos criava outros prob emas ig dd 
ha-se que ir buscar lenha a distâncias consi erve di pa 
Ene ela se torna inacessível, e a atividade a eae Eai 
falta de lenha é uma das causas mais pa : o, E Ko 
genhos: é o que informam os testemunhos da ép : 


No trato da terra, também nada se fizera no a Bei o 
lhor aproveitamento, restauração Ou mesmo ERA e 
das propriedades naturais do solo. O fera É a ce ida 
espírito que anima O produtor colonial são isto O e E 

onsávois Voltamos a eira, Ela faz convergir para 
descrevi o caráter da economia o : ig 
um único fim, com o objetivo de um opni O pe 
veito, tôdas as atenções e esforços; verda ga o. 
mento dos recursos naturais do solo, “agricu teia pi dera 
denominou. A fatal separação ipi GR a E 

i i co 
corolário je pa e ralido colônia, também foi id pe 
do alo privando-o como O privou do op O o 
À Ê É 

tilizanho de que poderia dispor: 0 o aeee apa 
se procurou obviar ao inconveniente daque EA o 
do possível, aproveitando o gado que se ee pa 
dos estabelecimentos rurais e que era num dead fai Nem ao 
tícia de nenhum agricultor que tivesse se g so Rg 
menos a bagaceira, initilmente desperdiça à ç ia E 
adubo. Quando estorvava pelo volume acumulado, 





ú ram 
(6) As primeiras fornalhas para cozer o açúcar Eua apa in 
corstruídas no Brasil em 1809 por Manuel Jacinto de Sampa 


i Novo mé- 
proprietário do Engenho da Filosofia, que publicou em 1816 um Nov y 


êmi rasil. 

todo de fazer açúcar, ou Reforma Geral Econômica do o o a Sesi 
A propósito dos progressos agrícolas nesta fase, ver ; 
sôbre o açúcar de José Honório Rodrigues. ns do ep a (RA 

(7) Relativamente à Bahia, veja-se a ao o 
201; no Rio de Janeiro, as Relações do “Marquês do 

(8) Vilhena, Recopilação, ITA. 

(9) Vilhena, Recopilação, 175. 


. 








” propriedades dos. jesuítas, bem como as dos beneditinos, e em 


“a se difundir pelos grardes centros açucareiros do Brasil, 
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Naturalmente de outros' melhoramentos mais complexos do so- 
lo, nunca se cogitou um instante sequer. Irrigação, tão necessária 
em muitos lugares e relativamente fácil em vários casos; drenagem 
e outras medidas de regularização do fornecimento da água para a 
agricultura, ou em defesa dela, medidas tão importantes num cli- 
ma particularmente sujeito à irregularidade e violência das preci- 
pitações e do escoamento das águas, são práticamente desconhe- 
cidas na colônia. Só os jesuítas, na sua fazenda de Santa Cruz, no 
Rio de Janeiro, realizaram alguma coia neste sentido. Aliás as 


muito menor escala as dos carmelitas, são os únicos exemplos na 
colônia de uma economia rural menos rudimentar. Infelizmen 
no conjunto, de expressão insignificante. 


Em matéria de lavra do: solo, nada 
ticava de eficiente, e além da queima e roçada para a limpeza in- 
dispensável — e isto mesmo apenas sumã 


riamente e sem mais que 
o conhecido processo indígena da coivara —, não se fazia mais 


que abrir. o solo em regos ou covas, conforme o caso, para lançar 
nela a semente. Aliás; de instrumentos agrícolas não se conhecia 
mais que a enxada. Nada mais primário. 


; O problema da escolha ou seleção de variedades a serem culti- 
vadas pode-se considerar desconhecido. Até princípios do séc, 
XIX só se conhecia uma única variedade de cana-de-açúcar, a mes-.. + 
ma que se cultivava desde o início da colonização, e que por isso, 
quando os lavradores brasileiros descobriram que não era a única, 
foi apelidada crioula. Só naquela data começou a se difundir 
outra variedade mais resistente, a cana de caiena ou otaiti (10,) 
Relativamente ao algodão, “aparece mais cedo um rudimento de 
discriminação; desde o último decênio do séc. XVIII notara-se que 
uma variedade “particular, conhecida por algodão do Maranhão — 
embora nada tivesse com esta capitania —, produzia melhor, e come- 
çou-se a adotála a partir de 1796; mas seus progressos foram, 
ao que parece, lentos (11.) Se isto-se dava com as principais la- 
Vouras da colônia, pode-se imaginar o que ia pelas demais. 


As indústrias complementares da agricultura também se man- Eca 
tinham na mesma inércia. Os engenhos de açúcar em nada se tinham a E 


te são, 


verdadeiramente se pra- 











(10) Querem algums que esta variedade, originária da ilha de Taiti, donde 

o nome, e trazida para a América Central e as Gúianas, tivesse passado 

para o Pará entre 1790 e 1803. É a opinião de Baltasar da Silva Lisboa, 

nos Anais do Rio de Janeiro. Mas só mais tarde, em todo caso, começou 

A êste respeito, 

Vie Memória sôbre as principais plantas aclimatadas no Brasil, de Freire 
emão. “ré ; 


(11) Arruda Câmara, Memória. sôbre a cultura dos algodoeiros, 15. 
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sodificado, e a minuciosa e tão bem feita descrição que dêles 
Antonil em princípios do séc, XVIII, ainda se ajustava, tal 
-— qual, aos engenhos de cem anos depois. Compare-se, para com- 
| provação, com a descrição igualmente sugestiva de Vilhena (12.) 
t* me referi ao caso do emprêgo da bagaceira como combustível, 
es não se praticava ainda no Brasil, apesar de já ser um pro- 
sso velho de mais de meio século; a moagem se fazia ainda 
aparelhos antiquados, de baixo rendimento, apesar dos progres- 
da técnica neste assunto, e que já tinham sido substituídos, 
a muito, em outros lugares (13.) « 


: À utilização da água corrente como fôrça motriz das moendas 
“engenhos dágua), de rendimento quase dobrado com relação ao 
“e propulsão animal, também não é muito comum. Na descrição 
ia capitania de Pernambuco feita no govêmo de José César de 
*icneses (1777), trabalho estatístico minucioso, só encontramos re- 

»ência a 18 engenhos dágua, num total de 369 que era então 
efetivo da capitania (14.) Aliás o emprêgo da fôrça hidráu- 
«ca é excepcional em qualquer setor. Os viajantes estrangeiros 
que nos visitaram em princípios do século passado e que tão exaus- 
-Aivamente descreveram a colônia, mesmo quando da minúcia e ri- 


“ridimentar pilão mecânico trazido provavelmente do Oriente pe- 
portuguêses, o emprêgo da energia hidráulica é na colônia 
ito pouco difundido. Das fontes de energia então reveladas 
> conhecimento. humano, não se utilizavam aqui, em escala apre- 
siável, senão as mais rudimentares, as que primeiro se. impuseram 
“qusle conhecimento: a fôrça; do homem e do animal. 


- À mesma rotina se verifica no beneficiamento do algodão." No 
«iescaroçamento, apesar da descoberta de Whitney, a saw-gin, que 
é de 1792 e logo se difuniiu largamente por tôda a região algo- 
eeira dos Estados Unidos, o Brasil continuava a empregar o velho 
ircípio do descaroçador de origem imemorial, a churka do Ori- 


(12) Recopilação; carta V. : 

13) A descrição da produção do açúcar nas Índias Ocidentais, no séc. 
» ercontra-se em Labat, Nouveau Voyage e outras obras; e em Hum- 
» sobretudo na Relation Historique, para no “do seguinte. — Vi-' 
: reconhece e deplora a inferioridade do Brasil a êste respeito, Reco- 
ão, 198. Observamos ainda que vão se fazia no Brasil à refinação do 
ir exportado. Na Inglaterra refinava-se o nosso produto, que depois era 
portado para a Espanha e até possessões portuguêsas. Correio Brasiliense, 
1814, XII, 785, : 

(14) 
8. 


o! 
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escrupuloso de um Saint-Hilaire, raramente encontram ocasião , 
ira ascinalar alguma roda dágua. Afora do monjolo, êste velho- 


mto temnterncommema 





Idéia da população da capitania de Pernambuco e-das suas 
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ente (15). Ignorou-se por completo agui uma descoberta. que re- 
volucionou completamente a cultura algodoeira, dando-lhe um im- 
pulso que a transformaria, Sete anos depois do invento de Whit- 
ney, um dos espíritos mais cultos e informados da colônia, Manuel 

onsiderá-lo o 
pai da agronomia brasileira —> escrevia a sua Memória sôbre a cultu- 
ra dos algodoeiros, em que mostra desconhecer totalmente o acon- 
tecimento máximo da sua época no domínio de que se ocupa. Em 
1818, o Patriota, inspirado pelo louvável desejo-a 


E ta, e orientar os Ja- 
vradores brasileiros, pondo ao seu alcance o trabalho de Arruda 


Câmara, o único manual em português sôbre o 
eo sem acrescentar um adendo ou uma simples 
lativa à matéria. E observe-se que há no manual 
tulo sôbre os possíveis aperfeiçoamentos a serem introduzidos no 
descaroçador que *º empregava, Continuava o Brasil, para quem 

S riquezas máxi - 
pletamente na ignorância do que produzira E bio palio e 
lavoura algodoeira nos Estados Unidos. E ainda um quarto de 
século depois do invento de Whitney, Martius em 1817, St. Hilaire 





mesmo o deplora, 
rá tê-la visto por tôda parte, Contud 


do botânico alemão, não & encontra nas regiões que percorreu, e 
que embora não sejam as mesmas do primeiro e tão importantes 
quanto elas, são contudo, ainda assim, de certo destaque. :O pro- 
&resso não fôra portanto ainda geral, Y E 


o índices da agricultura brasileira, sôbre que me estendi 
propositadamente Porque 0 assunto é de grande interêsse e de con- 
segiiências da “maior monta, revelam sem margem para dúvidas 
O seu ínfimo nível técnico. A rotina e a ignorância. O principal 

NENE E sos, ns a . hair . a 


=. 


(15) O Princípio dêste aparelho é o de dois cilindros tangentes e re- 


volvendo em sentido contrário, O algodão é eles: : 
; , odão: é forcado 
a pluma e ficando o caroço retido. 5 entre les, passando 


(16) Suspendia-se O saco recheado de algodão fôfo, e néle metia-se 
um negro, de pé e comprimindo o algodão para o fundo com o seu pêso; 
acrescentava-se mais algodão fôfo e repetia-se a operação até que o saco 
estivesse cheio de algodão comprimido. Este processo além de moroso e 
pisca eficiente, pois a compressão era mínima, Prejudicava muito a saúde 


o trabalhador, poi ! ; E Ê 
ves distúrbios orgdnicos e e o pia Ei agpdão: Ae pc adia 
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sponsável por tal estado de coisas é naturalmente o sistema geral 
a-colonização fundada no trabalho ineficiente e quase sempre 
emibárbaro do escravo africano. Seria difícil realizar qualquer 
4 de muito melhor com trabalhadores desta natureza. Numa 
le suas admiráveis cartas, Vilhena descreve as atividades nos en- 
genhos; observações colhidas na Bahia, o maior e mais importante 
entro açucareiro da colônia. A ignorância, a incapacidade, a falta 
atenção e cuidado com que se maneja a fabricação do açúcar, 
ão de pasmar. Nada falta para completar as côres negras do 
uadro (17.) 

“Mas não é só O trabalho escravo o responsável. De nível bas- 
ante superior eram a agricultura e indústrias anexas em outras 
olônias tropicais, contando embora com idêntica mão-de-obra. A 
zão da dilerença está, não pode haver outra, na natureza do colo- 
* português, e sobretudo no regime político e administrativo que 
retrópole impôs à sua colônia. fiste fôra sempre, pelo menos no 
o século, de isolar o Brasil, mantê-lo afastado do mundo, e im- 
jedindo portanto que aqui chegasse outra coisa qualquer que os 
eflexo do já baixo nível intelectual. do Reino. Doutro lado, não 
upria o isolamento em que vivia a colônia o mais rudimentar sis- 
tema de educação e instrução que fôsse. Não se podem considerar 
sistema de-ênsino as magras cadeiras de primeiras letras, latim e 
«4Je havia nalguns dos maiores centros da colônia. Criados 
“só depois de 1776, e que funcionavam ao deus-dará, com pro- 
fessôres mal pagos, alunos indisciplinados e aulas desorganizadas 
(18): O nível cultural da colônia era da mais baixa e crassa igno- 
ja. Os poucos. expoentes que se destacavam, pairam num 
utro mundo, ignorados pôr um país que não os podia compre- 
nder. E sôbre tudo isto, pesava uma administração mesquinha, 
ciosa Unicamente dos rendimentos do fisco e dos particulares desta 
chusma de burocratas incapazes e pouco escrupulosos que a metró- 
pole nos remetia para êste lado do Atlântico. 

No lugar próprio ver-se-á que não exagero, E o que fica dito 
dá boa margem para explicar o nível rudimentar das principais 
atividades econômicas da colônia. Mas ainda há uma considera- 





















































ultura colonial. A colonização européia nos trópicos inaugurou ali 


Aliás durante séculos, até os tempos contemporâneos, é só 
rópicos que se encontra esta forma de produção agrária, Ho- 





7). Recopilação, carta V. ; 
8» O mesmo Vilhena, que era professor régio, nos dá a respeito 
ações: edificântes, Recopilação, Carta VIIL ia 





































“de ordem ainda mais geral, a fazer nesta matéria da agri- 


novo tipo de agricultura comercial extensiva e em larga es- 
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je ela aparece também na zona temperada, particularmente na pro- 
dução cerealifera, como nos Estados Unidos, na Rússia Soviética, 
na Argentina. Mas aí ela resulta de progressos técnicos e mecã- 
nicos notáveis. E veio depois que êstes progressos conseguiram 
contrabalançar, em parte pelo menos, os inconvenientes do sistema. 
fistes não são pequenos, e o regime oneroso € exaustivo a que 
submete o solo, é o mais grave dêles. 


Na agricultura tropical, pelo contrário, ainda hoje quase não 
existem processos racionais de cultura extensiva. No passado, nem 


se fala. Acresce ainda que qualquer sistema de produção exten- | 


siva na agricultura exige inversões vultosas de capital e traba- 
lhos preliminares e paralelos consideráveis. Tudo isto faltou ou 
não foi possível realizar nos trópicos quando se começaram a ex- 
plorá-los. A produção contou nêles, unicamente, com os Tecursos 
naturais abundantes, com a exuberância da vegetação e as reservas 
secularmente acumuladas num solo virgem. Mas tudo isto estava 
fadado a se esgotar. Nos primeiros séculos da colonização não foi 
percebido que se estava desbaratando um capital, e não apenas 
colhendo seus frutos. Não se percebeu ou não havia inconvenien- 
tes imediatos: sobrava o espaço. É só aos poucos que se foi en- 
xergando o alcance do mal. No Brasil, em fins do séc. XVII 
e princípios do seguinte, já se começa à senti-lo; e havia consciência 
do que se passava. Os autores que citei acima, e outros que ainda 
virão à baila, se referem com mais ou menos conhecimento de 
causa ao assunto. Naturalmente cegam-nos noções erradas, sem con- 


tar que estavam diante de um fato inteiramente novo, desconhe-. 


cido no passado, quando a exploração dos trópicos ainda estava 
“em seus primeiros passos, Faltavam-lhes conhecimentos científicos 
que só muito mais tarde se vulgarizariam. Não compreendem por 
isso, muito bem, o mal que estava roendo a substância da colônia. 
Percebem seus efeitos, e instintivamente sentem que alguma coisa 
há a fazer. Mas não sabem ao certo o quê. As soluções, quando 
as dão, vão buscá-las no arsenal da experiência européia, como 
aquêle autor anônimo do Roteiro do Maranhão, já tantas vêzes 
lembrado, que aconselhava para que se pudesse lavrar convenien- 
temente a terra, o destocamento dos terrenos de cultura, como se 
nas extensões enormes das plantações coloniais, e sem outro auxílio 
que o braço humano e a fôrça animal, fôsse possível realizar o 
que ainda hoje é quase sempre impraticável. 


A baixa produtividade da agricultura brasileira, e que acabará 


numa esterilização quase completa de áreas extensas — a não ser, 
provisôriamente, no caso especial e restrito do café, em que se re- 
correram às últimas obras acessivas e aproveitáveis de terras vir- 


gens — não é, em última análise, senão consegiência do que acima .. 
ficou dito. E ela já era bem sensível no momento que nos ocupa. 
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Mas o que nos cabe aqui concluir é que o baixo nível técnico 
das nossas atividades agrárias, e as conseqiências que teria, não 
se devem atribuir imicamente à incapacidade do colono. Em mui- 
tos casos, nos mais importantes mesmo, êle não podia fazer melhor. 
Poderia, é certo, acompanhar os seus concorrentes de outras colô- 
nias, atingir o seu padrão bastante superior. Mas seria pouco ain 
da. O mal era mais profundo. Estava no próprio sistema, um 
sistema de agricultura extensiva que desbaratava com mãos proó- 
digas uma riqueza que não podia repor. JE com esta consideração, 
se de um lado desculpamos a colonização, doutro a carregamos 
muito mais. Porque o problema se tona muito mais difícil. Se 
não é simples educar os colonos e a população em geral para que 
pudessem aperfeiçoar os seus processos e melhorar sua, técnica, 
muito mais custoso será modificar um sistema, o que exigia Te- 
formas profundas, econômicas e quiçá sociais. 

Seja como fôr, é em condições precárias, apesar do bafejo pro- 
videncial de conjunturas favoráveis, que a economia brasileira en- 
tra no séc. XIX; século em que a liberdade e a livre concorrência 
a poriam em campo aberto, em face de adversários infinitamente 
mais bem aparelhados. A sua derrota era inevitável; e manten- 
do-se como se mantinha únicamente na base do comércio exterior, 
dependendo de mercados sôbre que não tinha a mais leve e re- 
mota ação, o colapso não tardaria, se a Providência não viesse em 
nosso auxílio. E foi o que ocorreu, embora já estejamos aqui nave- 
gando em águas que vão muito além do nosso assunto; viria O 
colapso e viria também a Providência salvadora. Esta chegaria 
até nós sob a forma de um gênero para cuja produção a natureza 
nos aparelhara admiravelmente: o café. Desbaratar-se-á com êle 
mais uma grande parcela dos dons com que a natureza nos dotara, 
Mas onde não havia mais dêstes dons a gastar, a Providência fa- 
lhou, e veio o colapso. 


Não eram contudo tão sombrias ainda, ao inaugurar-se O século 
passado, as perspectivas da agricultura colonial. Pelo contrário, 
vimos que a conjuntura internacional e doméstica a favorecia lar- 
gamente. Os nossos produtos estavam valorizados, os possiveis 
concorrentes debilitados; e internamente, a decadência da minera- 
ção punha à disposição dela energias e atividades desocupadas. 
Tudo sorria, e ela parecia marchar vitoriosa. Vejamos pois, mais 
de perto, a estrutura e organização desta fôrça que voltava a 
estear, aparentemente de forma tão sólida, a vida da colônia, 


Na agricultura colonial brasileira é preciso distinguir dois se- 


tores cujo caráter é inteiramente diverso. Já abordei o assunto no 
capítulo anterior, embora sem particularizar o caso da agricultura 
que ora só nos interessa. De um lado, a grande lavoura, seja ela 








pise 
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do açúcar, do algodão ou de alguns outros gêneros de menos im- 
portância, que se destinam todos ao comércio exterior.  Dou- 


tro, a agricultura de “subsistência”, isto é, produtora de gêneros 
destinados à manutenção da população do país, ao consumo inter- 


no. Não preciso aqui insistir nos fundamentos desta distinção por-' 


que isto já foi feito anteriormente. Aliás ela se impõe mesmo sem 
consideração àquelas observações gerais, mesmo que nos conser- 
vemos únicamente no plano da agricultura, e não da economia em 
geral da colônia. Em primeiro lugar pela importância e vulto 
econômico de um dos setores e insignificância do outro, A grande 
lavoura representa o nervo da agricultura colonial; a produção dos 
gêneros de consumo interno — a mandioca, o milho, o feijão, que 
são os principais, — foram um apêndice dela, de expressão pura- 
mente subsidiária. fiste papel subsidiário se verifica aliás, quase 
sempre, na própria estrutura da produção agrícola. Aquêles gê- 
neros de consumo são produzidos, na maior parte dos casos, nos 
mesmos estabelecimentos rurais organizados e estabelecidos para 
cuidar da grande lavoura. Destinam-se a abastecer o pessoal em- 
pregado nesta última, e existem portanto únicamente em função 
dela. Adianto, aqui, sômente como exemplo, matéria que anali- 
sarei prôpriamente mais abaixo. 


É O outro aspecto que Se fundamentalmente a agricultura 
de subsistência da da grande lavoura, é a organização respectiva 
da produção em uma e outra. É da última que me ocuparei no 
momento. A primeira ficará para o próximo capítulo. 


$ O traço essencial das grandes lavouras é, icomo já afirmei a | 


exploração em-larga escala. Cada unidade produtora, conjugando 
áreas extensas e numerosos trabalhadores, constitui-se como uma 
usina, com organização coletiva do trabalho e mesmo especializa- 
ções. Isto se observa em particular na produção típica da agri- 
cultura colonial: a do açúcar, onde o engenho, com seu conjunto 
de máquinas e aparelhamentos, forma uma verdadeira organização 
fabril. Mas não é só nas indústrias anexas da agricultura que va- 
mos encontrar tais caracteres. Embora menos acentuados, êles 
aparecem na própria lavoura do campo.) O preparo do terreno, a 
semeadura, os cuidados com a planta, a colheita, bem como outras 
operações conexas, se realizam sempre na base do trabalho coletivo,? 


* A observação é importante porque são justamente êstes carac-. 
teres apontados que distinguem a exploração em larga escala e a 
individualizam entre as demais formas de exploração rural, E isto 
tem grande significação econômica e social, É dêste tipo de or- 
ganização em que se constituiu a lávoura brasileira que derivou 
tôda a estrutura do país:*a disposição das classes e categorias de 
sua população, o estatuto particular de cada uma e dos indivíduos 
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que as compõem. O que quer dizer, o conjunto das relações so- 
ciais no que têm de mais profundo e essencial, 


São êstes em suma, com o trabalho escravo, os elementos fun- 
damentais e comuns da grande lavoura brasileira. Mais acentua- 
dos em alguns setores dela, como sobretudo no da cana-de-açúcar: 
atenuados em outros, em particular na do tabaco; elas aparecem 
contudo em tôdas, e constituem o traço característico do conjunto. 


Passemo-las em revista. A primeira é a do açúcar; primeira 
cronolôgicamente, e primeira na contribuição que trouxe para a 
colonização, porque é ela que serviu de base material para o esta- 
belecimento do europeu neste território que haveria de constituir o 
Brasil, e lhe traria, mesmo em confronto com a mineração, a maior 
quota da sua riqueza. O Brasil é, pode-se afirmar parodiando Heró- 
doto, “um dom do açúcar” E ainda no têrmo da história colo- 
nial, representa seu principal esteio econômico. 


A distribuição geográfica da cana é ampla; encontramo-la dis- 
seminada por todo litoral, do Extremo-Norte, no Pará, até O sul, em 
Santa Catarina; e no interior, salvo nas regiões semi-áridas do ser- 
tão nordestino, ela aparece, em maior ou menor escala, por tôdas 


as zonas habitadas do território da colônia. É quase como a man- 
dioca, um acompanhamento necessário do homem. 


Os seus grandes centros produtores todavia, aquéles que “con- 
tam”, restringem-se a algumas poucas e restritas áreas do litoral. 


É aí que se localiza o que prôpriamente constitui a grande lavoura 


açucareira. No mais, trata-se apenas de uma pequena produção 


local, onde aliás a cana é muito menos aproveitada para fabri- 
cação do açúcar que para a da aguardente, do melado ou da ra- 
padura; e de pequena expressão no conjunto da economia canavi- 
eira. O litoral nordeste, da Paraíba a Sergipe, e os contornos do 
Recôncavo baiano, formam as duas áreas mais importantes e mais 
antigas. Naquele, as plantações de cana e os engenhos se con- 
densam no baixo curso dêstes pequenos rios que, todos paralelos, 
se sucedem de norte a sul, desde o Mamanguape, na Paraíba, mul- 
tiplicando-se considerâvelmente em Pernambuco, até o rio Real, 
em Sergipe. Cursos dágua que serviram de vias de penetração, 
comunicação e transporte dos produtos; de fertilizadores do “mas- 
sapê” em que a cana se encontra tão à vontade (19) No Recôn- 
cavo baiano, similarmente, as culturas se concentram também no 





(19) Veja-se o capítulo “A Cana e a água”, do trabalho de Gilberto 
Freyre, Nordeste, em que o autor faz a apologia dos “pequenos rios” bra- 
sileiros, em oposição aos “grandes”, que chamam mais a atenção, mas que 
não tiveram o mesmo papel que os primeiros. 








Cultura da 
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estuário dos numerosos rios, braços de mar e endentações que reta- 
lham o contôrmno. Pontos de acesso e de comunicações fáceis (20.) 


Segue-se a capitania do Rio de Janeiro. A distribuição dos 
canaviais é aqui mais variada que nas áreas setentrionais descritas; 
temos setores diferentes a considerar, Em dois dêles, há seme- 
lhança com as capitanias do Norte; são os da Guanabara, em que 
a cana se reparte pelos contornos da baía e no baixo curso dos 
rios que nela desaguam; e da parte sul do litoral, neste arco de 
círculo de costa grandemente endentada que se estende da ilha 
Grande até a ponta de Joatinga, limite da capitania, e que compre- 
ende os distritos daquela ilha, Angra dos Reis e Parati; neste setor 
também as culturas se fixam no bôrdo marítimo. Coisa diversa se 
passa para o norte da baía de Guanabara. A linha costeira é acom- 
panhada aqui por grandes depósitos arenosos semeados de lagunas. 
O solo é impróprio para culturas, e a cana se fixou mais para o 
interior, além das areias e das lagunas. Assim no setor sudeste 
da capitania, atrás desta série de lagunas que vão da de Maricá à 


de Araruama. Assim também, finalmente, no último e mais im- - 


perna setor açucareiro da capitania, os Campos dos Goitacases, 
ormados da baixada que se estende entre a lagoa Feia, o rio 
Paraíba e o seu afluente Muriaé (21.) 


Em S. Paulo, como já observei, a cultura da cana iniciava no 
momento que nos ocupa uma fase de grande prosperidade. Além 
do litoral, Ubatuba e S. Sebastião, centros de menor importância, 
a cana progredia no planalto, particularmente nesta faixa que liga 
o rio Tietê ao Moji-guaçu, entre Itu e Moji (22.) 

A organização da lavoura canavieira, mais ou. menos idêntica, 
nos seus traços gerais, em todo país, tem por elemento central o 
engenho; designação que da fábrica prôpriamente, isto é, as ins- 
talações para a manipulação da cana e preparo do açúcar, se es- 


(20) O número de engenhos nestas áreas é: Paraíba 37; Pernambuco 
296; Alagoas 73 (dados de 1777, Idéia da população); Sergipe 140; Bahia, 
mais de 260 (dados de Vilhena, Recopilação, 50, escrita em 1802.) 

(21) Em 1799, segundo o Almanaque dêste ano, da autoria de Antônio 
Duarte Nunes, os engenhos do Rio de Janeiro são em número de 616 de 
açúcar e 253 de aguardente distribuídos pelos setores acima discriminados 
da seguinte forma: contornos da. Guanabara: 228 eng. de aç. e 85 de aguar- 


" dente; contornos de Angra dos Reis e Ilha Grande: 39 e 155 respectivamente; 


setor sudeste (Cabo Frio): 25 e 9; Campos dos Goitacases: 324 e 4, 

(22) Segundo Martius, os dados oficiais acusam em 1808, 458 engenhos 
e 601 “destilarias” de aguardente; a maior parte no entanto insignificante 
e de importância apenas local. Travels, Book II,-15. Em 1819-St. Hilaire 
dá para Campinas cêrca de 100 engenhos e engenhocas; o mesmo número 
para Itu. Voyage aux provinces de St. Paul, 1, 210 e 348. 
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tendeu à propriedade tôda, com suas terras e culturas, O enge- 
nho abrange grandes áreas — de uma a quatro léguas de terras, 
e mais ainda, na Bahia (23), — exploradas em parte diretamente 
pelo proprietário, cedida noutra a lavradores que se obrigam a 
moer sua produção no engenho do proprietário. São as fazendas 
obrigadas; o lavrador recebe metade do açúcar produzido por sua 
cana, e ainda paga, pelo aluguel da terra que utiliza, uma certa 
porcentagem variável segundo os lugares e deduzida daquela sua 
metade (24.) Há também os lavradores livres, proprietários das 
terras que ocupam, e que fazem moer a sua cana no engenho que 
entendem; recebem então meação integral. Seria interessante co- 
nhecer a importância relativa da produção dos senhores e dos la- 
vradores; encontrei apenas um dado a êste respeito, e êle se refere 
aos Campos dos Goitacases em 1779; neste ano, os engenhos do 
distrito produziram 1.761 caixas para os senhores, e cêrca de 400 
para os lavradores (25); tomando-se pois em consideração a divi- 
são descrita — na hipótese de serem todos os lavradores livres, o 
que não é o caso nem para a maioria dêles, pois nos Campos a 
propriedade fundiária é particularmente concentrada — teríamos 
para os primeiros um máximo de 1.361 caixas, e o mínimo para os 
lavradores de 800. Contribuição avultada, como se vê. Mas não 
é preciso acrescentar que êstes lavradores não são pequenos pro- 
dutores, da categoria de camponeses; trata-se de senhores de escra- 
vos; suas lavouras, sejam em terras próprias ou arrendadas, for- 
mam, como os engenhos prôpriamente, grandes unidades. Vilhe- 
na os coloca na mesma categoria e posição social dos senhores de 
engenho. 


O engenho é uma organização complexa e dispendiosa; embo- 
ra menos importante que as instalações congêneres das Antilhas, 
segundo Koster, o seu valor, com todo o aparelhamento, terras, cul- 
turas e benfeitorias, atinge no litoral, 7 a 8.000 libras esterlinas; 3 
a 5.000 no interior (26), importância bastante considerável; o que 


(23) Vilhena, Recopilação, 181. 

(24) Segundo Antonil, o lavrador pagava em Pemambuco o quinto; na 
Bahia, a vintena ou quindena, Cultura e Opulência, 162. Em fins do 
século, paga-se na Bahia esta última parte. Recopilação, 182, 

(25) Relações do Marquês do Lavradio. 

(26) Koster, Voyages, II, 252 e 264. Koster refere-se a Pernambuco, 
e naturalmente aos seus engenhos maiores. Não temos dados quantitativos 


dos engenhos coloniais senão ido o Rio de faneiro, e são os das Relações: 


do Marquês do Lavradio referentes a 1779. Encontra-se aí uma relação 
completa de todos os engenhos da capitania, com o número de trabalhadores 
e.a produção respectiva de cada um. A diversidade é grande, Podemos 
aliás fazer uma observação interessante relativa ao grau de concentração da 
produção açucareira nas várias capitanias. Pelos números citados mais acima, 
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não obsta, como anotei acima, a deficiência do aparelhamento. O 
engenho compreende numerosas construções e instalações: moenda, 
caldeira, casa de purgar, etc.; além da casa-grande que é a habi- 
tação do senhor (no Norte; no Sul nunca se empregou esta desig- 
nação, porém, morada, e mais recentemente, se e), a senzala dos 
escravos e instalações acessórias e suntuárias: oficinas, estrebarias, 
ete. (27.) Suas terras, além dos canaviais, são reservadas em par- 
te para outros fins: pastagens — o engenho emprega no seu 
manejo grande número de cavalos e bois —, culturas alimentares 
para pessoal numeroso; matas, quando ainda sobram, para lenha 
e madeiras de construção. O engenho é um verdadeiro mundo em, 
miniatura, em que se concentra e resume a vida tôda de uma 
pequena parcela de humanidade, 


& O trabalho é todo escravo; assalariados, há-os em pequeno 
número e para funções especializadas ou de direção — mestres, 
purgadores, feitores, caixeiros (são os que fazem as caixas), etc. 
(28.) São aliás, comumente, antigos escravos libertos.” O número 
de escravos empregados num engenho de primeira ordem é, segundo 
Koster (Pernambuco), 80 no mínimo; Vilhena (Bahia) afirma que 
quem não tem para mais de 80 é reputado (fraco senhor de enge- 
nho) (29); mas êste número, pelo menos no Rio de Janeiro, donde 
possuímos dados específicos, (30) não é comumente atingido. Na- 
quela capitania, há os extremos, como o engenho sequestrado aos 


jesuítas, com 1.400; o da Ordem de S. Bento, com 432; e o dos. 


Viscondes de Asseca, os grandes barões “feudais” dos Campos dos 
Goitacases, com 200. Mas a generalidade é de contingentes mais 
baixos. 





e embora se refiram, quanto a Permambuco, a época mais recuada, obser- 
va-se que a produção de cada uma das três grandes capitanias açucareiras 
(Bahia, Pernambuco, Rio de Janeiro) é inversamente pro orcional ao zúmero 
respectivo de engenhos. O assunto mereceria uma arálise mais pormenori- 
zada, que infelizmente não posso tentar aqui. E 

(27) Veja-se a interessante reconstituição de um engenho pernambucano, 
em perspectiva e planta, feita por Cícero Dias, e publicada em apenso à 
Casa Grande & Senzala de Gilberto Freyre. 

(28) Para a especificação das várias funções dos engenhos, veja-se Ar- 
tonil, Cultura e Opulência do Brasil; como já referi, embora velha de um 
século, sua descrição, graças à rotina da produção açucareira, ainda serve. 
Koster afirma que são livres também aquêles cuja função é escumar o caldo 
fervido da cara, trabalho excepcionalmente penoso, prejudicial à saúde do 
trabalhador e mais delicado; donde a preferência em empregar trabalhadore 
livres. O pormenor é interessante. Voyages, II, 244. e 

(29) Recopilação, 183. À 

(30) Relações do Marquês do Lavradio 
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Ea) 


Além do açúcar, extrai-se também da cana a aguardente, É 
um subproduto de largo consumo no País, e que se exporta para 
as costas da África onde servia no escambo de escravos (31.) A 
par das destilarias de aguardente anexas aos engenhos, há os esta- 
belecimentos próprios exelusivos para êste fim; são as engenheocas 
ou molinetes, em regra de proporções mais modestas que os en- 
genhos, pois suas instalações são mais simples: menos dispendio- 
sas e portanto mais acessíveis. A aguardente é uma produção 
mais democrática que a do aristocrático açúcar. Há no entanto 
destilarias com dezenas de escravos (32) As engenhocas empre- 
gam muitas vêzes, como matéria-prima, o melado, resíduo da pro- 
dução do açúcar adquirido nos engenhos. Outro produto da cana 
é a rapadura que substitui o açúcar e é largamente consumida em 
certos setores da colônia; no sertão do Nordeste em particular. 
Quase tôda a cana produzida nesta área, ou antes, nos ratos oásis 
agrícolas que nela se encontram, é utilizada nos pequenos “ban- 
giiês” locais de rapadura. Refiro êstes produtos secundários da 
cana para completar aqui o assunto; mas é claro que já saímos aí 
do terreno próprio da grande lavoura. Trata-se no máximo de 
um setor marginal dêle., 


Muito mais simples e menos dispendiosa que a produção do 
açúcar, é a do algodão. St. Hilaire observa em S. Paulo, no vale 
do Paraíba, que enquanto o açúcar é uma produção dos ricos, o 
algodão pertence aos lavradores modestos (33.) E é isto que tor- 
nou possível o seu grande e rápido desenvolvimento. A causa ini- 
cial e determinante dêste progresso, já ouvimos, é o aumento do 
consumo da fibra pela indústria têxtil européia, particularmente 
na Inglaterra. Havia já naquela época uma pequena cultura algo- 
doeira na colônia. Aliás de longa data, provavelmente desde o 
início da colonização. Sabe-se que o algodão é nativo da América, 
embora não haja indícios de sua utilização pelos indígenas do Bra- 
sil Mas o certo é que com a colonização o seu cultivo se di- 
fundiu. Entre outros lugares, e principal deles, no Maranhão, onde 
os novelos de fio e pano daquela fibra chegaram a circular como 





(31) O principal gênero usado neste escambo, forma pela qual se fa- 
zia a aquisição dos negros, era o tabaco. A aguardente vem logo depois. 
Para o tráfico baiaro emprega-se sobretudo o primeiro; para o Rio de Ta- 
neiro, esta última. Aliás a produção de aguardente, no Rio, é notável; 
ela vem sobretudo da Ilha Grande, de Angra dos Reis e de Parati, esta 
última de especialidade tão notória que seu nome se tornou sinônimo do 
produto local, como na França se deu com o champanha e o conhaque. 

(32) Relações do Marquês do Lavradio. 


(33) Segunda viagem a Minas Gerais, 185. 
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moeda (34), hábito que de tal forma se arraigou, que ainda em 


princípios do séc. XIX, segundo depoimento de Gayozo, exprimiam- 
-se naquelas mercadorias os valores monetários locais; novêlo ou 
ôlo d  108(35.) M ; ir 1 do sécul 
rôlo de pano por 108(35.) Mas até o terceiro quartel do século 
XVIII, quando começa a ser exportado, o algodão nada mais re- 
presenta que uma insignificante cultura de expressão local e de 
valor econômico mínimo. Fiado e tecido em panos grosseiros, servia 
ara vestimenta dos escravos e classes mais pobres da popula- 


“ção (36.) É só quando se torna mercadoria de grande importância 


no mercado internacional, que o algodão começa a aparecer, tor- 
nando-se mesmo uma das principais riquezas da colônia, Verifica-se 
aí, mais uma vez, o papel que representa na economia brasi- 
leira a função exportadora: é ela o fator único determinante de 
qualquer atividade econômica de vulto. E isto se comprovará no- 
vamente, neste mesmo setor da produção algodoeira, pouco depois 
do momento que nos ocupa, quando vem o reverso da medalha 
e a fibra brasileira é desbancada e excluída do mercado interna- 
cional pelos seus concorrentes. A produção decairá logo em se- 
guida; e as regiões produtoras que não contaram com um substi- 
tuto, como é o caso em particular do Maranhão, encerram com 
um colapso sua brilhante e curta trajetória (37) 


A primeira remessa de algodão brasileiro para o exterior data, 
ao que parece, de 1760; provém do Maranhão, que neste ano ex- 
porta 651 arrôbas (38.) De Pernambuco exporta-se a partir de 
1778, sendo porém em quantidades insignificantes até 1781 (39.) 


(34) - Frei Francisco de N. Senhora dos Prazeres, Poranduba maranhen- 
se, 106. 

(35) Compêndio histórico-político, 169. 

(36) O volume da sua produção é aliás tão pequeno que no Ma- 
ranhão, p. ex. paaias sua exportação, em caroço ou rama; e em pano 
só se podia vender para o Pará e capitanias adjacentes, Havia falta para 
o corsumo local. £ o que determinava o bando do governador, de 1º. 
de fevereiro de 1703, cit. p. Gayozo, Compêndio, 179. 

(37) Isto já começa a se verificar desde o primeiro quartel do séc. 
XIX. Algum tempo depois, quando a ruína provocada pela exclusão do 
algodão brasileiro já se consumara, o maior produtor mundial, os Estados 
Unidos, se vê envolvido em lutas intesticas, a Guerra de Secessão, que 
paralisam seu comércio. Em 1861, o ano posterior ao início das hostilidades, 
começam a subir a produção e exportação brasileiras, e uma aragem de 
prosperidade volta a soprar nas regiões algodoeiras do país, reduzidas até 
então à miséria e ao desalamédio. - Mas não durará muito a conjuntura. 
A guerra termina em 1864, .os Estados americanos 'sulinos, que são os pro- 
dutores, se recompõem, e, em: 1872, já tinham desbancado novamerte o 
Brasil. A exportação decai, e as regiões algodoeiras voltam à estagnação 
e pobreza. 

- (38) Gayozo, Compêndio, 179, Ea 
(39) Arxuda Câmara, Memória sôbre a cultura dos algodoeiros, 7, 
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A Bahia e o Rio de Janeiro seguirão o passo. Mas é no Maranhão 
que o progresso da cultura algodoeira é mais interessante, porque 
ela parte aí do nada, de uma região pobre e inexpressiva no con- 
junto da colônia. O algodão lhe dará vida c a transformará, em 
poucos decênios, numa das mais ricas c destacadas capitanias, 
Deveu-se isto, em particular, à Companhia geral do comércio do 
Grão-Pará c do Maranhão, concessionária desde 1756 do monopólio 
dêste comércio. É ela que fornecerá créditos, escravos e ferra- 
mentas aos lavradores; que os estimulará neste sentido de se dedi- 
carem ao algodão, cuja favorável conjuntura se começava a deli- 
near. A Companhia não colherá os melhores frutos do seu traba- 
lho: extingue-se em 1777 com a cessação do seu privilégio que 
não é renovado. Mas o impulso estava dado, e o Maranhão con- 
tinuará em sua marcha ascendente. Será ultrapassado mais tarde 
por Pernambuco e Bahia, que contavam ao se lançarem na emprêsa 
com recursos muito mais amplos. Mas o Maranhão terá, pelo 
menos um momento, seu lugar no grande cenário da economia 


brasileira (40.) 

A cultura do algodão neste apogeu dos primeiros anos do 
século passado, quando o Brasil se alinha entre os grandes produ- 
tores mundiais (41), dissemina-se largamente pelo seu território. 
Segundo Saint-Hilaire, sua área estende-se desde o Extremo-Norte 
(42), até o planalto dos Campos Gerais (Paraná); e avança, na 
base da Serra, mais para o Sul, até a latitude de 30º%; nas proxi- 
midades de Pôrto Alegre (43.) Para o interior, até Coiás produ- 
zia e exportava algodão (44.) O país inteiro fôra atingido pelo 
boom. Não seria aliás mais que isto: um acesso de febre mo- 
mentânea. Com o declínio dos preços, que se verificará ininter- 





(40) Não é só econômicamente que se transforma; a mudarça é mais 
profunda. Com o algodão vieram os escravos africanos — ou vice-versa, 
preferivelmente —; modifica-se a feição étnica da região, até então com- 
posta xa sua quase totalidade, salvo a minoria de colonos brancos, de ín- 
dios e seus derivados mestiços. O algodão, apesar de branco, tornará prêto 
o Maranhão. 

(41) A importação do algodão na Inglaterra, o grande consumidor da 
fibra, foi em 1807, segundo as proveriências, a seguinte: Est. Un. 41.466.600 
libras (pêso); Guiana 12.530.840; Colônias britânicas 6.716.750; Índias Orien- 
tais 3.650.880; Brasil 3.188.808; ontras proveniências 2.847.750. Correio Bra- 
siliense, rº de junho de 1808. Neste número do jornal há outros dados 
sôbre o comércio internacional do algodão, inclusive preços, etc. 

(42) O Pará exporta, em 1796, 71 contos — tabelas publicadas por 
Martius, Viagem, IH, 50, ; 

(43) Voyage aux provinces de Rio de Janeiro... H, 107 nota. 

(44) 3.874 arrôbas em 1808, segundo o Patriota, n.º 3, de março 
de 1813. 
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ruptamente desde o comêço do séc. XIX, consegiiência sobretudo 
do considerável aumento da produção norte-americana e do aper- 
feiçoamento da técnica, que o Brasil não acompanhou, a nossa 
área algodoeira se vai restringindo, e se estabilizará, com índices 
muito baixos, apenas em dois ou três pontos, 


Na localização, o algodoeiro não acompanhará as antigas e tra- 
dicionais culturas tropicais brasileiras: o açúcar e o tabaco. Rebelde 
à umidade, e particularmente à irregularidade das precipitações, 
que na época em que se abrem as maçãs deterioram a fibra, as 
regiões mais arredadas do litoral, onde as chuvas são menos fre- 
quentes e mais regulares, se avantajam sôbre os setores que foram 
os de eleição para a cana e o tabaco. No Maranhão, as culturas 
se internam subindo as margens do Itapicuru, e se concentram so- 
bretudo em Caxias. Dêste último distrito provinha mais de metade 
da produção maranhense (45) No Ceará, elas invadem a bacia 
do Jaguaribe, e seu principal centro. se localizará no alto-sertão, 
em Icó. Aracati, escoadouro natural desta região, torna-se um im- 
portante pôrto de exportação que em 1794 já remetia 16 a 18.000 
arrôbas (46.) Fato semelhante se verifica no Nordeste: a cana 
ocupara as planícies de beira-mar, o algodão se fixará nesta faixa 
intermediária entre elas e a caatinga do alto sertão: no agreste. 
Em Pernambuco, com Koster, podemos mesmo acompanhar o des- 
locamento gradual das plantações do litoral para o interior, à me- 
dida que a experiência ia ilustrando os lavradores. Refere o via- 
jante inglês, que residiu longos anos naquela capitania, o fato sinto- 
mático de os negociantes proprietários de descaroçadores de algo- 
dão — os “maquinistas”, irmos hoje — transferirem suas má- 
quinas e centros de operações, concentrados antes a duas léguas 
de: Recife, sucessivamente para Goiana e daí para Limoeiro e 
Bom-Jardim (47.) Na Paraíba, passa-se a mesma coisa; e como 
aí o algodão se tornará o produto principal, desbancando o açúcar, 
verificar-se-á nesta capitania o deslocamento do eixo econômico 
local: novas regiões, arredadas da marinha, vão surgir em substi- 
tuição às da tradicional localização da riqueza paraibana. 


O interior mais remoto também se aproveita da preferência do 
algodão por climas mais secos. Nos altos sertões limítrofes da 


- Bahia e de Minas Gerais forma-se uma régião algodoeira de certa 


importância, Ela abrange, no sul da primeira, a área que se 
estende a leste do rio S. Francisco, compreendendo a serra de 
Monte Alto, Rio de Contas, Gavião e Conquista, com centro prin- 


(45) Martius, Viagem, II, 450. 
(46) Castro Carreira, Descrição abreviada, 127.. 
(47) Voyages, II, 269, 
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cipal em Cuitité; e cm Minas Gerais, a comarca de Minas-Novas 
(Fanado, hoje cidade de Minas-Novas, Água-Suja, S. Domingos, 
o Chapada); estende-se mesmo mais para o sul, até Peçanha, já 
na bacia do rio Doce (48) A maior parte do algodão exportado 
pela Bahia provinha desta região, que também escoava sua produ- 
ção pelo Rio de Janeiro (49) A região de Minas Gerais a oeste 
do S, Francisco também fomnecia algodão. O caso de Goiás já foi 
referido acima (50,) 


Como se vê, a lavoura algodoeira abrira perspectivas agrícolas 
para zonas que até aí só tinham conhecido o pastoreio ou a mine- 
ração. Mas como já assinalei, cla será precária em tôdas elas; o 
afastamento dos portos de embarque c a dificuldade de trans- 
portes acabarão sufocando-as. A concorrência internacional e a 
queda de preços eliminarão estas regiões mais desfavorecidas, e 
sobrarão apenas, mas em posição medíocre, internacionalmente fa- 
lando, o Nordeste e o Maranhão, 


O progresso da lavoura algodocira foi muito facilitado, como 
afirmei, pela relativa simplicidade da produção, Ao contrário do 
açúcar, ela quase nada exige além da cultura própriamente; seu 
benefício se limita à separação do caroço e ao enfardamento, ope- 
rações simples e que não exigem senão instalações sumárias a que 
já me referi acima. E mesmo para isto, realizara-se uma certa 
separação entre a cultura c o beneficiamento, como se infere da 
citação que fiz acima de uma observação de Koster, forrando-se 
assim o lavrador do ônus e dificuldades do preparo do seu produto. 


Nem por isso a cultura do algodão tem um tipo de organi- 
zação diversa da da cana; aí, como nesta última, é a grande explo- 
ração que domina, Embora de manipulação menos complexa que 
a do açúcar, o algodão se afeiçoa mais, comercialmente, a êste tipo. 
Aliás a mão-de-obra abundante que exige, em particular por oca- 
sião da colheita, já é por si uma circunstância favorável à culturá 


(48) Para estas áreas, vejam-se os diários de Saint-Hilaire e Martius, 
ae percorreram tôdas elas, cada um as suas. St. Hilaire afirma que o 
algodão de Minas-Novas era conhecido na Europa pela sua qualidade; no 
Brasil, só o superava o pernambucano. Voyage aux provinces de Rio de 
Janeiro... II, 5. 

(49) Vilhena, Recopilação, 595. 

(50) O registo de Malhada, por onde transitava o algodão que vinha 
destas duas últimas regiões em demanda da Bahia, acusa de janeiro de 
1816 a março de 1817, a passagem de 3.262 arrôbas exportadas. Tabelas 
publicadas por Martius, Viagem, II, 243. — Saint-Hilaire nos fornece por- 
menores interessantes sôbre a cultura do algodão em Goiás, inclusive sôbre 
o seu início. O centro principal da capitania era em Meia-Ponte (hoje 
Pirerópolis). Voyage aux sources du rio de S. Francisco... II, 185. 
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em larga escala (51.) Encontramo-la assim, particularmente nas 
grandes regiões produtoras, Maranhão e Pernambuco, concentrada 
em fazendas de vulto. Gayozo, de quem possuímos o melhor estudo 
sôbre o Maranhão de princípios de séc. XIX, apresenta para uma 
lavoura típica de algodão qs seguintes dados: 50 escravos que pro- 
duzem num ano 2.000 BE em caroço, ou sejam, livres do 
dízimo, 600 de pluma (52.) Aliás o considerável afluxo de escra- 
vos que provoca no Maranhão o desenvolvimento da lavoura do 
algodão, indica muito bem seu caráter (53.) 


“ZA terceira grande lavoura da colônia é a do tabaco. Sua cul- 
tura data entre nós do séc. XVII, e em princípios do seguinte 
já figurava com quantidades avultadas no comércio exterior (54.) 
Este nível, embora estacionário ou com pequeno progresso, se man- 
teve; é só em princípios do séc. XIX que começa a declinar (55.) 
Seja como fôr, o fato é que a exportação do tabaco só perderá 
para o algodão o segundo lugar que ocupava depois do açúcar, 
nos últimos anos do séc. XVIH. 


Boa parte da exportação destinava-se à África, servindo, como 
referi, no escambo de escravos. Isto particularmente para o tráfico 
baiano. Quando pelo tratado de 1815 entre Portugal e Inglaterra 
se proíbe o tráfico ao norte do Equador, o que excluiu o melhor 
fornecedor da Bahia que era a Guiné, e a vigilância dos cruzeiros 
inglêses se incumbia de efetivar a proibição, um dos seus efeitos 


(51) Segundo Martius, uma pessoa cólhia de uma a duas arrôbas diá- 
rias. Viagem, II, 459. E 

(52) Compêndio, 263 e segs. O custeio anual desta lavoura seria apro- 
ximadamente de 2 contos de réis. f muito interessante o cálculo do custo 
de produção que Gayozo faz, e do qual exclui qualquer item referente 
ao valor da terra, sua rerdá ou juros do capital invertido, Isto lança muita 
luz sôbre o sistema de contabilidade e finanças privadas da época; e tanto 
mais precioso que é esta uma das raríssimas fontes que possuímos a respeito. 


(53) A média anual de escravos importados no Maranhão era de 3.500 
ros primeiros anos do século passado. Martius, Víagem, II, 452. Em 1783, 
o Maranhão já importava 1.546. Gayozo, Compêndio, 242, mapa IV. 

454) A Bahia exportava 25.000 rolos, do valor de 303:1008000; Ala- 
goas, 2.500 e 41:550$000. Antonil, Cultura e Opulência, 200. — O rôlo, 
pelo menos em fins do século, era de 20 arrôbas para cima, Vilhena, Re- 
copilação, 204. Para o tráfico africano empregavam-se rolos de cêrca de 
3 arrôbas. Carta de D. Francisco José de Portugal, Gov, da Bahia, sôbre 
os embaixadores do Rei de Dagomé (1795), 415. 

(55) Martius, Viagem, II, 297. Notemos o fato interessante, assinalado 
pelo mesmo, do estabelecimento na -Bahia pouco antes de sua viagem (1818), 
de uma manufatura de tabaco por empresários franceses, Foi possivelmente 
a primeira que se organizou no Brasil. O tabaco era objeto de “estanco 
Real”, isto é, seu comércio era: cedido, com monopólio, a arrendatários que 
o obtinham por contrato da Coroa, | 
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mediatos foi de atingir duramente a produção baiana de tabaco. 
O declínio dela, que só muito mais tarde se reergucria, começa 
naquele momento. 

Como a cana e o algodão, embora em menor escala, a cultura 
do tabaco se espalha por tôda a colônia. É contudo mais concen- 
trada, pois as áreas de produção de certo vulto, com exclusão dos 
pontos em que só aparece ocasionalmente em quantidades peque- 
nas, são muito reduzidas. O centro mais importante é o de Cacho- 
eira, na Bahia; já era assim no tempo de Antonil, como aliás será 
até hoje. Segue-se Inhambupe, também na Bahia, nos “campinhos 
de Santo Amaro da Purificação”, e em Sergipe, então comarca 
baiana (56) Cultivava-se algum tabaco no Rio de Janeiro: ilhas 
da baía, ilha Grande, e na faixa litorânea, como em Parati (57) 
Também no Espírito Santo. Em S. Paulo, plantava-se no litoral, 
sendo muito apreciado o rapé da ilha de S. Sebastião; e no vale 
do Paraíba, onde constituía a principal ocupação dos habitantes 
de Guaratinguetá e Lorena (58.) Região produtora mais impor- 
tante que estas últimas e de regular destaque, é o Sul de Minas 
— Aiuruoca, Carrancas e sobretudo Baependi e Pouso Alto. Aí a 
riqueza dos proprietários é avaliada pelos seus pés de tabaco, e 
alguns há que chegam a 60.000 (59.) 


A lavoura do tabaco é de tôdas as que se praticam no Brasil 
a que se faz com mais cuidados. É uma exceção honrosa que 
redime um pouco a agricultura colonial. Responsável a natureza 
da planta, que exige sob pena de perecer, uma atenção que a cana 
e o algodão, em rigor, dispensam (60.) Emprega-se o adubo, 
caso único; durante o crescimento, cerca-se a planta de vários cuida- 
dos especiais, como a transplantação, proteção contra insolação ex- 
cessiva, podas repetidas e periódicas, catação de lagartas — para 
o que Vilhena recomenda soltar nas plantações bandos de perus, 
muito gulosos desta praga. Tudo isto reduz muito as vantagens 


(56) Nestes três certros, entre grandes e pequenas, as fazendas de 
fumo somavam 1.500. Em Alagoas não há, para a época, indicação especial 
de produção vultosa, embora no tempo de Antonil constituísse com Cachoeira 
os dois maiores centros então produtores. 

(57) Martius, Travels, Book I, 191. Até 1757 fôra proibida a cultura 
ro Rio de Janeiro, a fim de não prejudicar os estanquistas que faziam seus 
negócios com a Bahia, Naquele ano (lei de 10 de janeiro), foi abolido o 
estanco no Rio, e permitiu-se a plantação de tabaco na capitania, que lutou 
aliás de início com a forte concorrência baiana, avantajada, pela sua anti- 
guidade. Veja-se a respeito, Correspondência de várias autoridades, 85 e 95. 

(58) Martius, Travels, Book 1, 302. 

(59) Saint-Hilaire, Segunda viagem, 120. 

(60) Encontra-se a descrição pormenorizada da cultura do tabaco em 
Vilhena, Recopilação, 201. 
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relativas da cultura em larga escala. E mais o fato de dispensar 
o tabaco quaisquer instalações de beneficiamento e preparo — nada 
mais era necessário que um galpão em que as fôlhas são pendu- 
radas para secar e depois torcidas —, torna o seu cultivo acessível 
a lavradores modestos. Ao lado de grandes produtores que fabri- 
cam até 200 rolos, outros há que não vão além da modesta con- 
tribuição de 20(61.) Mas embora não tenhamos estatísticas e 
dados tão precisos como no caso do açúcar e do algodão, perce- 
be-se muito bem, através do depoimento daqueles que trataram 
da matéria, que o caráter desta lavoura não é, no seu conjunto, 
diverso da dos demais grandes produtos agrícolas da colônia. A 
predominância nela do trabalho escravo já é disto um índice 
seguro (62.) a 


As três lavouras que acabamos de ver constituem os funda- 
mentos da agricultura colonial. Tanto pelo valor da produção como 
pela parte da população que nelas exerce sua atividade, elas repre- 
sentam a quase totalidade da economia agrária do país. Não fala- 
rei aqui no café, que introduzido no Pará em princípios do séc. 
XVIII, e daí transportado para o Maranhão e depois o Rio de 
Janeiro, Começava a penetrar setores importantes desta capitania; 
e daí, pelo vale do. Paraíba, as zonas limítrofes de Minas Gerais 
e S. Paulo. A história do café, embora iniciada antes do período 
“que ora analiso, não cabe nêle, mas no seguinte, em que tomará o 
impulso que todos sabem. A-produção do café ainda era muito 
insignificante Ro merecer destaque, e seria no futuro grande de- 
mais para caber no reduzido papel de então. Referirei apenas, 
sumariamente, as demais “grandes lavouras” da colônia; “grandes”, 
mais no sentido que dei à expressão e pelo caráter econômico 
delas: os objetivos que animam sua produção e sua estrutura. 


O cacau constituía a principal atividade agrícola das capitanias 
setentrionais: o Pará e o Rio Negro. Trata-se de um gênero espon- 
tâneo da floresta amazônica, explorado desde os primeiros tempos 
da penetração do vale. Na segunda metade do século começa a 
ser cultivado regularmente. Pouco depois é levado para o Mara- 
nhão, e também começa a ser plantado em Ilhéus, na Bahia, 


(61) Descrição econômica da comarca. da Bahia, 322. 


(62) Apesar das oportunidades que a cultura do tabaco oferece ao la- 
vrador modesto, em contraste frisante com a produção do açúcar e do 
algodão, elas não foram a ponto dé transformarem a feição predominante 
do campo brasileiro, Sabe-se aliás que em tôda América tropical e sub- 
tropical orde se cultivou esta planta, o tipo “fazenda” é sempre a regra, 
Assim nas colônias subtropicais inglêsas da América do Norte: a plantation 
surgiu lá com esta cultura; o arroz, o anil eo algodão só vieram depois. 
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que se tornará mais tarde, € até hoje, como se sabe, o maior 
centro produtor de cacau do país. — E 

O arroz que se consumia também regularmente na colônia, é 
gênero de grande exportação no Maranhão, ocupando o segundo 
lugar no comércio extemo da capitania, embora em posição mo 
desta depois do algodão. Em menor escala, encontra-se no Yara 
e no Rio de Janeiro. =" 

O amil é uma esperança que se frustrou, A América se tor- 
nara no séc. XVII a maior produtora mundial, em substituição à 
Índia, até então a grande fornecedora. Cultivava-se sobretudo na 
Carolina, Geórgia e em S. Domingos. No Brasil, procurou-se tam- 
bém introduzir o indigoeiro. Deve-se isto à iniciativa do Marquês 
do Lavradio, em 1769; e o anil prosperou sobretudo no Rio de 
janeiro. Em Cabo Frio em particular, onde havia, em fins do sé- 
culo, 206 manufaturas para a preparação do produto, e a exporta- 
ção chegara a 1.500 arrôbas (63.) A exportação total da capita- 
nia foi em 1796 de 5.000 arrôbas (64.) Mas pela mesma época ini- 
ciava-se a decadência; aliás na América em geral, por efeito da 
concorrência da Índia onde a Inglaterra, tendo perdido suas colônias 
americanas, estimulara com grandes capitais o renascimento da pro- 
dução. O Brasil foi particularmente atingido porque seu produto, 
mal preparado e fraudado, tinha péssima aceitação nos mercados. 
A cultura do indigoeiro desaparece praticamente pouco depois (65.) 





(63) Memórias de Cabo Frio, 205. , 

(64) Produtos exportados do Rio de Janeiro. E i 

(65) Sôbre o amil, veja-se o muito bem feito trabalho do Visconde 
de Abrantes, Origem da culiura e comércio do anil. Relativamente ao início 
da cultura é esforços do Marquês do Lavradio, consulte-se seu Relatório, 38, 
Encontraram-se ainda informações interessantes sôbre o anil no longo Ofício 
que seu sucessor Luís de Vasconcelos e Sousa escreveu ao deixar o go- 
vêmo (1789), 183. 











É 


oieee dura 


sra Sinai ietosaciicam ga 


esco iE rue sia Bisa Cestas coro 






Da 





AGRICULTURA DE SUBSISTÊNCIA 


À APONTEI acima os motivos principais por que fiz esta dis- 
tinção, fundamental numa economia como a nossa, entre a gran- 

de lavoura que produz para a exportação, e a agricultura que cha- 
mei de “subsistência”, por destinar-se ao consumo e à manutenção da 
própria colônia. E acrescentei que além daqueles fundamentos 
gerais da distinção, ocorre ainda a diversidade da organização de 


“um e outro setor da agricultura colonial. De fato, enquanto na 


grande lavoura, como vimos, encontramos a exploração em larga 
escala, disposta em grandes unidades produtoras (fazendas, enge- 
nhos) que empregam numerosa mão-de-obra e organização co- 
letiva do trabalho, na agricultura de subsistência, pelo contrário, 
predominam outros tipos de estrutura agrária, variáveis, aliás, como 
veremos, 


Há naturalmente entre êstes setores um terreno comum. To- 
dos produtos da grande lavoura — açúcar, algodão, tabaco e os 
demais — se consomem igualmente no país; e neste sentido, por- 
tanto, são também de subsistência. Da mesma forma, certos pro- 
dutos que entram nesta última categoria se exportam, embora em 
pequenas quantidades e quase sempre ocasionalmente apenas. Se- 
riam pois também de exportação. Mas a proporção é de tal modo 
favorável, no primeiro caso à exportação, no segundo ao consumo 
interno, que não há confusão possível, E além dêste critério quan- 
titativo, há a considerar a natureza econômica intrínseca de uma e 
outra categoria de atividade produtiva: o fundamento, o objetivo 
primário, a razão de ser respectiva de cada uma delas. A dife- 
rença é aí essencial, e já me ocupei suficientemente da matéria. 

Destaquemos alguns ramos da produção agrícola em que mais 
se verifica tal superposição de caracteres. A aguardente em pri- 


meiro lugar. A situação dêste gênero é tôda especial: trata-se de: 


um subproduto, e a maior parte de sua volumosa produção deve-se 
a esta circunstância. Não fôsse o açúcar, e certamente ela se 
reduziria muito. Doutro lado, a aguardente está na categoria parti- 
cular dos gêneros de escambo utilizados no tráfico de escravos (1.) 


(1) Das 4,345 pipas de aguarderte exportadas do Rio-de Janeiro em 
1796, 2.841 foram empregadas neste tráfico. Produtos exportados do Rio de 
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O algodão e o arroz também, embora produzidos para a expor- 
tação, se consomem bastante no país. Já notei no caso co pri- 
meiro que a produção dêie no Brasil precede de muito a época 
em que começou a ser exportado. Mas depois disto a situação 
se inverte completamente, e a fibra começa a ser produzida sobre- 
tudo para O comércio exterior. O seu consumo na colônia, em 
que continua a servir na confecção de tecidos grosseiros para 
vestimenta de escravos, ocupa um lugar secundário c de mínima 
expressão. 

Quanto ao arroz, embora se consuma largamente no país, O 
grande volume de sua produção se explica sobretudo pela exporta- 
ção que dêle se faz. Podemos mesmo distinguir, na rizicultura co- 
lonial, um setor de grande lavoura, como no Maranhão, e também 
em menor escala, no Pará e no Rio de Janeiro, onde o estímulo 
é claramente o do comércio exterior; e outro, de proporções muito 
mais reduzidas, disseminado por várias regiões, e que tem o mesmo 
caráter das demais culturas exclusivamente de subsistência, como 
as da mandioca e do milho. 


Mesmo pois nestes casos extremos, uma análise mais atenta 
mostra que os dois grandes setores em que dividi a produção colo- 
nial se distinguem nitidamente. E feitas estas observações preli- 
minares, vejamos como se organiza e distribui nossa agricultura 
de subsistência. Encontramo-la em primeiro lugar incluída nos 
próprios domínios da grande lavoura, nos engenhos e nas fazen- 
das. Ístes são em regra autônomos no que diz respeito à subsis- 
tência alimentar daqueles que os habitam e nêles trabalham. Pra- 
ticam-se aí as culturas alimentares necessárias a êste fim, ou nos 
mesmos terrenos dedicados à cultura principal, entremeando-a — 
como se dá com o milho, plantado entre os algodoeiros, ou com 
a mandioca, nos canaviais (2), — ou em terras à parte destinadas 
especialmente a elas. Parte é realizada por conta do proprietário, 
que emprega os mesmos escravos que tratam da lavoura principal 
e que não estão permanentemente ocupados nelas; outra, por con- 


ta dos próprios escravos, aos quais se concede um dia na semana, 


geralmente o domingo, e até às vêzes, no caso de um senhor par- 
ticularmente condescendente, mais um outro dia qualquer, para 
tratarem de suas roças. As fazendas de gado no sertão do Nordes- 
te, a que me referirei com mais vagar noutro capítulo, também 





Janeiro. Note-se que há nesta capitania, regiões especializadas na produção 
de aguardente, e onde o açúcar passa a um segundo plaro, como em Parati, 
(2) Koster, Voyage, II, 270 e 291. 
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são autônomas no que diz respeito à subsistência de seus emprega- 
dos; plantam-se aí nas várzeas dos rios, únicos lugares em que a 
agricultura é possível nestas regiões semi-áridas, alguns gêneros de 
que se ocupam as fábricas, auxiliares do vaqueiro. Coisa seme- 
lhante se passa nas fazendas do sul, Minas Gerais, Campos Ge- 
rais, Rio Grande. Assim, de um modo geral e em princípio, po- 
de-se dizer que a população rural da colônia ocupada nas grandes 
lavouras e nas fazendas de gado, e que constitui a maior parte 
do total dela, provê suficientemente à sua subsistência com culturas 
alimentares a que se dedica subsidiâriamente, sem necessidade de 
recorrer para fora. 


Não está nestas condições a urbana. Esta tem naturalmente 
de socorrer-se do exterior. Em parte, abastecem-na com seus ex- 
cessos os grandes domínios. Parte pequena, frequentemente nula; 
há momentos em que a alta dos preços dos produtos exportáveis 
estimula de tal forma êstes últimos, que os alimentares são com- 
pletamente abandonados, e até os grandes domínios têm de apelar 
para fora no que diz respeito ao seu abastecimento. Por êstes moti- 
vos constituem-se lavouras especializadas, isto é, dedicadas única- 
mente à produção de gêneros alimentares. Forma-se assim um tipo 
de exploração rural diferente e separado da grande lavoura e cuja 
organização aliás varia. Vai desde a grande propriedade, aproxi- 
mando-se neste caso, nos seus: caracteres exteriores, da grande la- 
voura — o que é menos fregiente, — até a insignificante roça, 
chácara ou-sítio, onde não há escravos ou assalariados: e onde o 
proprietário óu simples ocupante da terra é ao mesmo tempo o tra- 
balhador. É preciso distinguir entre êstes dois casos do proprie- 
tário e do mero ocupante, pois êste último ocorre frequentemente 
sob a forma do agregado dos grandes domínios. O agregado é um 
trabalhador rural a quem o proprietário cede, em geral a título 
gratuito e em troca apenas de uma espécie de vassalagem e pres- 
tação de pequenos serviços, o direito de se estabelecer e explorar 
uma parte inaproveitada do domínio. Deixo para analisar o esta- 
tuto dêste agregado quando me ocupar da organização social da 
colônia. Basta assinalar aqui que sob o aspecto econômico, êle 
faz as vêzes de um pequeno produtor autônomo. Embora ligado 
ao senhor do domínio, e seu subordinado, não se entrosa na or- 
ganização normal e regular da. grande lavoura. 


Assim, com mais ou menos independência do lavrador, e maior 
ou menor extensão da lavoura respectiva, constituem-se a par das 
grandes explorações, culturas próprias e especializadas que se des- 
tinam à produção de gêneros alimentares de consumo interno da 
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colônia. É um setor subsidiário da economia colonial, depende ex- 
clusivamente do outro, que lhe infunde vida e fôrças. Daí aliás 
o seu baixo nível econômico, quase sempre vegetativo e de exis- 
tência precária, De produtividade escassa e sem vitalidade apre- 
ciável. Raramente encontramos lavouras desta natureza que se ele- 
vem acima de tal nível. Em geral, a sua mão-de-obra não é cons- 
tituída de escravos: é o próprio lavrador, modesto e mesquinho, 
que trabalha. Às vêzes conta com o auxílio de um ou outro prêto, 
ou mais comumente, de algum índio ou mestiço semi-servil. Ex- 
cepcionais são neste setor as fazendas. Veremos abaixo estas ex- 
ceções. 

Pelo destino dado aos produtos desta pobre agricultura de 
subsistência, podemos prever a sua localização. Ela será natural- 
mente e de preferência nas proximidades dos grandes centros wr- 
banos a que particularmente serve. É assim que na Bahia disse- 
mina-se pelos contornos do Recôncavo, entremeando os engenhos 
de açúcar e plantações de tabaco. Contentando-se com solos in- 
feriores ou cansados, inaproveitáveis para a cana e a grande lavou- 
ra em geral, as culturas alimentares encontram nesta região algu- 
mas sobras de terras vantajosas pelo fato de se situarem próximas 
a um grande mercado para seus produtos. Em Pernambuco, a 
cidade não está a êste respeito tão bem situada. Os seus forne- 
cedores mais próximos acham-se bastante afastados. Entre êles se 
destacam Tejucupapo e a ilha de Itamaracá. O Rio de Janeiro 
como a Bahia, é banhado por larga enseada que não é em todo seu 
contômo aproveitável para a grande lavoura. As culturas alimen- 
tares encontram aí bastante espaço, bem como nas ilhas fronteiras. 
A capital da colônia é em conjunto bem abastecida, porque àque- 
les sítios se juntam as áreas contíguas à cidade para o interior; num 
raio de mais de uma légua é éste o caso (3.) Coisa semelhante 
se repete, bem que em muito menor escala, nas demais aglome- 
rações da colônia. 

& Além destas concentrações em tôrno dos centros urbanos, for- 
mam-se outras que embora afastadas dêles são suas tributárias. 
As regiões em que se localizam as grandes cidades são sempre 
centros de grande lavoura; resultam aliás da presença destas gran- 
des lavouras, únicas atividades capazes na colônia de provocar a 
formação de aglomerações urbanas de certo vulto. Veremos abai- 
xo o caso da mineração. Sendo assim, as terras próximas às cida- 
des se destinam quase sempre à grande lavoura, e são por ela 
ocupadas. Sobra espaço insuficiente para as culturas alimentares, 


(3) * Luccock, Notes, 295 e segs. 
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“mesquinha plantação”, como as chama o Desembargador João Ro- 
drigues de Brito, mais tarde deputado às Côrtes de Lisboa, quando 
consultado sôbre a situação da agricultura colonial (4.) Indicarei 
abaixo as consegiências nefastas dêste desprêzo. As culturas ali- 
mentares se localizam por isso, em grande parte, longe das cidades 
embora sejam estas seus únicos mercados. Escolhem todavia os 
lugares de acesso mais fácil; a marinha, que oferece o transporte 
mais barato que se realiza por água. Assim, os pontos da costa 
que não são suficientemente favorecidos para que néles se instalasse 
a grande lavoura, mas aceitáveis para uma atividade de segunda 
ordem, se tornarão áreas de concentração da agricultura de subsis- 
tência. Está no caso o litoral que se estende do Recôncavo baiano 
até o Rio de Janeiro, e dêste para o Sul. Para o norte da Bahia, 
e transposto o trecho que foi tomado pela grande lavoura do açúcar 
e que vai até a Paraíba, segue-se como vimos, uma costa arenosa 
imprestável para a agricultura. É por isso que não teve o mesmo 
destino. Mas para o Sul, formam“se em sucessão contínua todos 
êstes lugarejos estreitamente ligados às necessidades alimentares 
dos grandes centros da colônia, e que constituem a comarca de 
Ilhéus e as capitanias de Pôrto Seguro e Espírito Santo. O mesmo. 
para baixo do Rio de Janeiro: no litoral paulista, incluindo o do 
atual Paraná; na ilha de Santa Catarina e terra firme que com ela 
entesta; finalmente no Rio Grande do Sul, Estas áreas são tôdas, 
e quase exclusivamente, abastecedoras do Rio de Janeiro, da Bahia 
e de Pernambuco, em gêneros de subsistência. Em nenhuma de- 
las, salvo em pequenas proporções no Espírito Santo e S. Paulo, 
instalou-se a grande lavoura. Ou então não vingou nelas. Por um 
motivo ou outro não se prestaram a isto; e as populações que nelas 
se fixaram, populações marginais de baixo teor de vida na maioria, 
aí se encontram só porque não acham lugar nas zonas de maiores 
perspectivas que são da grande lavoura. A mediocridade des-. 
ta mesquinha agricultura de subsistência que praticam, e que nas 
condições econômicas da colônia não podia ter senão êste papel 
secundário e de nível extremamente baixo, leva para elas, por efei- 
to de uma espontânea seleção social, econômica e moral, as ca- 
tegorias inferiores da colonização. Não encontramos aí, por via 
de regra, senão um elemento humano residual, sobretudo mestiços 
do índio que conservaram dêle a indolência e qualidades negati- 
vas para um teor de vida material e moral mais elevado. Ou 
então, brancos degenerados e decadentes (5.) Martius, o príncipe 





(4) Cartas econômico-políticas, 29, j 
(5) Em Cairu, Vilhena assinala moradores de sárgue ilustre — Mene- 


ses, Barretos, Castros, Lacerdas etc, mas inteiramente degenerados. Recopi- 
lação, 517. , E 
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Maximilimo e St. Hilaire, que percorreram estas regiões, deixaram 
delas um testemunho doloroso, Fazem exceção à regra apenas 
as populações do Extremo-Sul, Santa Catarina e Rio Grande, em 
cuja constituição intervieram fatóres particulares e especiais, como 
vimos acima: a colonização provocada de açorianos, o que deu outra 
feição ao tipo de habitantes destas regiões. Assim mesmo contudo, 
é uma população pobre e de mediocre nível de vida que as 
ocupa (6.) 

fiste tipo de agricultura de subsistência autônoma, isto é, se- 
parada dos domínios da grande lavoura e especializada em seu 
ramo, encontra-se também, em proporções apreciáveis em Minas 
Gerais. A maioria da população dos distritos mineradores, e é 
ainda assim no alvorecer do séc. XIX apesar da decadência da mi- 
neração, ocupa-se aí na extração do ouro e diamantes, que ao con- 
trário da grande lavoura, não permite êste desdobramento de ati- 
vidades que encontramos nesta última, e que toma possível aos 
indivíduos nelas ocupados dedicarem-se simultâneamente a culturas 
alimentares de subsistência. O trabalho das minas é mais contí- 
nuo e ocupa inteiramente a mão-de-obra nela empregada. Sob 
êste aspecto, as populações mineradoras se assemelham às urbanas. 
Tal fato provocou em Minas Gerais, mais densamente povoada 
que outros centros de extração de ouro, 0 desenvolvimento de certa 
forma apreciável de uma agricultura voltada inteiramente para a 
produção de gêneros de consumo local. Desenvolvimento tão acen- 
tuado que chegou a causar alarmes na administração metropolita- 
na e seus delegados, que fascinados pelo metal e pelas pedras que 
começavam a escassear, viam nesta atividade agrícola uma das 
causas do declínio da mineração e dos rendimentos do sacrossanto 
Real Erário (7.) 

A proximidade de um importante núcleo de povoamento do 
litoral como o Rio de Janeiro, veio reforçar aquela situação. E 
graças a estas perspectivas excepcionais, a agricultura mineira, em- 
bora quase exclusivamente de subsistência — as únicas exceções 
são os casos já assinalados do algodão em Minas Novas e do ta- 
baco no Sul, — adquire um nível bem mais elevado que o das 
demais regiões similares da colônia. E é aí que encontramos as 
principais daquelas poucas exceções acima lembradas, de grandes 
propriedades, fazendas, ocupadas únicamente com a produção de 
gêneros de consumo interno. 





(6) Descrevem-nas St. Hilaire e Luccock que por aí passaram. 

(7) Veja-se a êste respeito, em particular, a Memória de José Vieira 
Couto, bem como as considerações sôbre o assunto do autor arônimo do 
citado Roteiro do Maranhão. 
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Outras áreas particulares em que a agricultura de subsistên- 
cia encontra condições propícias é ao longo das grandes vias de 
comunicação, frequentadas pelas numerosas tropas de bêstas, que 
fazem todo o transporte"por terra na colônia, e pelas boiadas que 
das fazendas do interior demandam os mercados do litoral. So- 
bretudo as primeiras, que no sentido que nos interessa aqui mais 
se destacam: é preciso abastecer estas tropas durante a sua viagem 
alimentar os condutores e os animais. Não se julgue que êste trân- 
sito é pequeno, e quando forem analisadas as comunicações e 
transportes da colônia, procurarei dar uma idéia dêle. Por ora 
basta-nos adiantar que é largamente suficiente para provocar o 
aparecimento, sobretudo nas grandes vias que articulam Minas Ge- 
rais, Goiás, S, Paulo e Rio de Janeiro entre si, de uma atividade 
rural que não é insignificante. O consumo de milho pelas bêstas, 
em particular, é tão volumoso e constitui negócio de tal modo lu- 


crativo para os fornecedores, que êstes, para atrair os viajantes, 


não só lhes põem à disposição ranchos onde pousem na jornada, 
mas dão ainda mantimentos gratuitos para o pessoal das tropas e 
pasto para os animais (8.) Às boiadas também contribuem, em- 
bora em menores proporções, para o povoamento e uma certa ati- 
vidade agrícola em zonas que de outra forma teriam sido despre- 
zadas. A êste respeito, já citei o autor anônimo do Roteiro do 
Maranhão, que se refere ao assunto. 


%o papel secundário a que O sistema econômico do país, ab- 
sorvido pela grande lavoura, vota a agricultura de subsistência, e 
que parece ter ficado bem caracterizado acima, cria um problema 
que é dos mais sérios que a população colonial teve de enfrentar. 
Refiro-me ao abastecimento dos núcleos de povoamento mais denso, 
onde a insuficiência alimentar se tomou quase sempre a regra. 
Excetua-se tão-sômente o Rio de Janeiro, pelas circunstâncias acima 
referidas, e are parece nunca ter sofrido neste terreno como as 
demais grandes cidades da colônia. Nestas outras, sobretudo na 
Bahia e em Pernambuco, há um verdadeiro estado crônico de ca- 
restia e crise alimentar que frequentemente se tornam em fome 
declarada e generalizada. Isto ocorre sobretudo nos momentos de 
alta de preços dos produtos da grande lavoura, quando as ativida- 
des e atenções se voltam inteiramente para ela e as culturas ali- 
mentares são desleixadas e abandonadas. Situação paradoxal, por- 
que é a miséria e a fome a ombrearem com a prosperidade da- 


“queles preços elevados. 


: 





(8) Observações desta natureza são correntemente feitas pelos viajantes 
que nos deixaram seus diários, como Martius, St. Hilaire e outros. Veja-se 
em particular este último, Segunda viagem a Minas Gerais, 200, 
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Desde longa data, a legislação da colônia se preocupara com 
o mal e tentara obstálo (9.) O alvará de 25 de fevereiro 1655 
mandava que os lavradores de cana plantassem pelo menos 500 
covas de mandioca para cada escravo de serviço; o de 27 de feve- 
reiro de 1701, que os donos de embarcações ocupadas no tráfico 
africano tivessem roças próprias para plantar mandioca, suficien- 
te para suas tripulações e para os escravos transportados. Ambas 
as leis foram reforçadas pela Previsão Régia de 28 de abril de 1767 
(10.) Mais tarde, começou-se a incluir nas sesmarias concedidas a 
cláusula de plantar um certo número de covas desde o primeiro 
ano da ocupação (11.) Outra disposição legal mandava que nin- 
guém pudesse ser lavrador de cana sem ter para mais de 7 es- 
cravos próprios. 

Não parece contudo que a insistência e as várias medidas ado- 
tadas tivessem resultado apreciável. Todos procuravam furtar-se 
ao seu cumprimento, e pode-se imaginar como seriam inócuas quan- 
do os lavradores tinham diante de si as perspectivas de altos pre- 
ços do açúcar, e gordos negócios em vista. Vilhena, que habitou 
a Bahia num daqueles bons momentos, últimos anos do séc. XVIE, 
não encontra palavras para deplorar a desobediência geral na ma- 
téria, e adverte contra os perigos iminentes que já se percebiam nú 
má qualidade e preços excessivos dos gêneros (12.) A precaução 
que se tomara então fôra de proibir a exportação de gêneros ali- 
mentares para fora da capitania. Prejudicado maior foi Pernam- 
buco, que dependia dela. 

Escusado dizer que estas determinações legais eram acremen- 
te combatidas. A elas se atribuíam tôda sorte de malefícios, e 
embora praticamente inoperantes, como vimos, consideravam-se res- 
ponsáveis por boa parte das dificuldades dos lavradores. No conhe- 
cido inquérito mandado proceder na Bahia em 1807 pelo gover- 
nador Conde da Ponte, os consultados, pessoas de destaque na 
administração, agricultura e comércio, vêm todos fulminar seus raios 
contra o que os privava, ou procurava privá-los dos bons proveitos 
que direta ou indiretamente auferiam da cana. E tão absurdas 
achavam as medidas, que um dêles, o notório senhor do Engenho 





9) Já os holandeses, na época da ocupação de Pernambuco, tinham 
enfrentado o problema e procurado resolvê-lo com medidas coercivas do plan- 
tio de gêneros alimentares. Watjen, Das holliindische kolonialreich in Bra- 
silten, 283. 

(10) Vilhena, Recopilação, 151, e Brito, Cartas econômico-políticas, 28. 

(11) Isto se fêz na Bahia, a partir de 1788, Memória sôbre as ses- 
marias da Bahia (fragmento), 387. 

(12) Recopilação, 159, ete. 
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da Ponte, Manuel Ferreira da Câmara, não hesita em lançar-lhes 
seu formal desafio: “Não planto hum só pé de mandioca para nãb 
cahir no absurdo de renunciar á melhor cultura do paiz pela pior 
que nelle ha. -. (13) - Mas nenhum dêles se lembrou de isca 
o verdadeiro problema: a fome que periôdicamente afligia o Re- 
côncavo. Por que se lembrariam dela, quando os largos proventos 
que tiravam do açúcar lhes davam de sobra para pagar os preços 
que para êles não eram altos, dos gêneros que consumiam? , 


Pernambuco parece ter sido dos mais atingi 
de alimentos. Além da reduzida produção PS qa 
a da Bahia, agrava-se a situação pela concorrência das sêcas perió- 
dicas que flagelam o sertão, quando as populações famintas do in- 
terior refluem para o litoral em' busca de alívio. Assim na Grande 
Séca de 1793, quando a mortandade foi grande, e a Bahia teve de 
socorrer os flagelados com fortes remessas extraordinárias de ví- 
veres (14.) Pernambuco, apesar de menos povoado que a Bahia 
dependia muito mais que esta do abastecimento exterior; na expor- 


tação de gêneros do Ri i igur: 
o de Janeiro, figura com volume cêrc 
a 
duas vêzes maior (15.)1. É ENS 
IA 


y 

No Maranhão a situação é a mesma. As fomes são frequentes 
o algodão absorve tôdas as atividades e ninguém cuida de altas 
alimentares. Isto se dá não sômente na capital, mas em todo Ita- 
picuru, a grande zona algodoeira (16.) Martius observará que em 
S. Luís ocorria por vêzes falta tão absoluta de gêneros, que os 
habitantes tinham de se contentar com o arroz para escapar N fome 
(17.) Felizmente para a capitania, havia êste mantimento que 
pia graças ao fato de ser exportável. Como se vê, até a 
una o Ea habitantes é no Brasil-colônia função subsi- 

Vejamos contudo, para terminar, a distribuição por espécies 
das culturas alimentares do país. Não será preciso lembrar que 
em área e volume, o primeiro e incontestado lugar cabe à man- 
dioca, o “pão da terra” Já observei acima que ela é aqui um 





(13) Cartas econóômico-políticas. — Protesto co i i 
) À , -— ntra medidas restriti 
para de gêneros alimentares, é do desembargador edito a 
E at Ee do Rio de Janeiro, José Feliciano da Rocha Gameiro. Carta 
le abril de 1798, in Correspondência de várias autoridades, 280. 
(14) Vilhena, Recopilação, 159. 
na Produtos exportados do Rio de Janeiro. 
16) Francisco de Paula Ribei ) ; içã 
dr a Ea Dida Roteiro de viagem, 51; e Descrição 
(17) Viagem, IX, 273. 
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acompanhamento necessário do homem. Pelas qualidades nutritivas 
da farinha, adaptabilidade da sua cultura a qualquer terreno e 
excepcional rusticidade, a mandioca, introduzida pela tradição indi- 
gena foi universalmente adotada pela colonização como gênero bá- 
sico de alimentação; e assim se perpetucu até nossos cias (18.) É 
certamente a maior contribuição que nos trouxe à cultura indígena, 
Contudo, apesar desta universalidade, pode-se observar nas dife- 
rentes regiões do país uma certa variabilidade no grau de sua di- 
fusão. Assim no sul, o milho leva-lhe a palma. Capistrano, obser- 
vando esta maior predominância do milho na alimentação meridio- 
nal, considera o emprêgo dêste cereal como traço cultural que 
indica a influência paulista, do sul. E ligando o consumo habitual 
do milho ao monjolo que se usa na pilação, associa-o aos lugares 
de águas correntes que acionam aquêle aparelho. Nos sertões do 
Norte, onde a água é escassa, o munguzá, que corresponde à 
canjica de milho paulista, só se usava nas casas-grandes, com es- 
cravos para a pilação (19.) Esta associação de Capistrano é suma- 
mente interessante; mas é preciso considerar outros fatôres que 
contribuem para a maior difusão relativa do milho e da mandioca; 
outras condições naturais que não a simples frequência da água 
corrente; possivelmente elementos étnicos; também o maior em- 
prêgo, nas montanhosas regiões do Sul, de bêstas de carga cuja 
alimentação essencial é o milho (20.) O certo é que enquanto 
no Norte domina incontrastável a mandioca, vindo o milho sômente 
muito depois, no Sul a situação é inversa. Martius, referindo-se 
a S. Paulo, chega a afirmar com algum exagêro que a mandioca 
é aí raramente cultivada, “porque é tida como pouco saudável”; 





(18) Notemos aqui que o têrmo mandioca se aplica própriamente 
à parte tuberosa das raizes da maniva, que é o verdadeiro nome da planta. 
A êste respeito, veja-se o Dicionário de Botânica Brasileira, de Joaquim 
Almeida Pinto. 

(19) Capítulos de história colonial, 278 e 283. 

(20) No Norte, o animal de carga mais usado é o cavalo; e a ra- 
ção clássica dêste é lá, segundo Gilberto Freyre, O melaço ou mel-de-furo. 
Nordeste, 97. — A pequena difusão do milho no Norte se poderá atribuir 
talvez a condições raturais adversas à sua cultura. Referindo-se à época 
atual, o Sr. Gregório Bondar, consultor do Instituto de Fomento da Bahia, 
descreve neste Estado os cfeitos devastadores do caruncho dos cereais, O 
que só poderia ser obstado pelo expurgo. No Sul, pelo contrário, graças 
ao clima, o carupcho é muito pouco frequente, Veja-se o interessante artigo 
daquele agrônomo, publicado em “O Estado de São Paulo”, de 23 de fe- 
vereiro de 1941: O êxodo da população nordestina do Brasil e o caruncho 
dos cereais. 
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e acrescenta que nas capitanias do Norte se faz a mesma opinião 
do fubá, a farinha do milho (21.) 


Podemos grosseiramente traçar o limite entre as áreas respec- 
tivas da mandioca e do milho pelas fronteiras da Bahia e de Minas 
Gerais. Nesta, o último já domina, Enumerando os gêneros que 
aí se consomem, o autor anônimo das Considerações sôbre as duas 
classes de povoadores de Minas Gerais, que se atribuem a Vieira 
Couto, se refere únicamente ao milho, ao feijão e “alguns efeitos 
dos engenhos de cana.” Saint-Hilaire, nas suas longas peregrina- 
ções por esta capitania que percorreu inteiramente, observa tam- 
bém a fregiência muito maior do milho. No Norte, pelo contrá- 
rio, êste cereal é pouco cultivado. Fazendo a relação das pro- 
duções de Pernambuco e das capitanias anexas, a Idéia da popu- 
lação, etc. escrita no govêmo de José César de Meneses, e já 
citada acima, só se refere ao milho num único ponto, na freguesia 
de S. Lourenço da Mata. No Pará, a alimentação se compõe, 
além do peixe, de um pouco de arroz e de carne-sêca, exclusiva- 
mente da mandioca; aliás na sua mais indigesta forma, a farinha- 
«água (22.) É interessante notar que no Norte, o milho parece 
estar associado ao algodão; é êle, com o feijão, segundo Koster, 
o principal alimento dos escravos nos algodoais de Pernambuco 
(23); e Martius observa a mesma coisa no Maranhão (24.) Aliás 
as duas culturas se dão muito bem juntas, e para elas se em- 
prega o mesmo terreno, intercalando «as plantas, como já anotei 
acima. Isto se dá, enquanto é com a mandioca que se entre- 
meia a cana; são associações que talvez signifiquem alguma coisa, 


Na marinha, o limite da mandioca desce mais para o sul que 
no interior. Parece pois que o clima é um fator importante. No 
litoral meridional da Bahia, o milho é tão escasso que o Desembar- 
gador Luís Tomás de Navarro, viajando por aí em 1808, . encon- 
trou até Canavieiras grandes dificuldades para a alimentação de 
suas bêstas (25.) Daí para o Sul, Espírito Santo, Rio de Janeiro, 
S. Paulo e mesmo Santa Catarina, o milho é encontrado com mais 


pe 


a 


(21). - Travels, Book, II, 16. 

(22) Martius, Viagem, II, 15. É o que se denomina localmente, do 
nome. indígena, farinha puba, que se obtém macerando a raiz na água e 
deixando-a sofrer princípio de fermentação, quando perde o veneno. Lava-se 
depois, e uma vez sêca, é consumida sob várias formas. 

(23) Vogages, 1, .291. 

(24) Viagem, II, 548, 

(25) - Itinerário, 
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frequóncia, mas à mandioca ainda predomina (25.) Em S. Paulo 
enquanto O milho é mais abundante serra-acima, a mandioca leva- 
lhe a palma vo litoral (27) Em Santa Catarina, capitania exciu- 
sivamente marítima — o planalto interior ainda não se integrara 
propriamente nela, e vivia apartado —, a produção, consumo € 
exportação da mandioca são muito superiores aos do milho (28.) 
Mais para O sul, a mandioca desaparece, mesmo no Htoral. No 
Rio Grande do Sul, ela é desconhecida. 

Depois da mandioca e do milho, seguem na lista dos alimentos 
vegetais da colônia e na de suas culturas, o feijão e o arroz. O 
primeiro se distribui, quase sem discriminação, por todo o pais, em- 
bora pareça ser mais frequente no Centro-Sul: Minas Gerais, Rio 
de Janeiro, S. Paulo, Espírito Santo. O arroz, artigo de grande 
exportação no Maranhão, menos no Rio de Janeiro e Pará, culti- 
va-se para consumo interno em todo o litoral, do Extremo-Norte 
a S. Paulo. Evidentemente, fator climático predominante: calor e 
umidade. Não se encontra mais para o sul, nem em Santa Cata- 
rina, nem no Rio Grande (29.) 


O trigo é cultivado no Sul, desde S. Paulo, particularmente 
nos Campos Gerais, hoje Estado do Paraná, até o Rio Grande. 
Neste sobretudo, onde constitui o principal gênero de alimentação 
vegetal, e donde se exporta em regular quantidade para outras 
capitanias (30.) O mesmo se passa em Santa Catarina (31) Culti- 
va-se também o trigo, em pequena quantidade, nalguns distritos 





(26) Embora Brás da Costa Rubim afirme que no Espírito Santo o 
milho é a parte principal da alimentação tanto do homem como dos ani- 
mais (Memória, 310), temos razões para suspeitar de um engano. A asser- 
cão vai de encontro a tôdas as demais informações que possuímos da capi- 
tania, e que são bastarte numerosas. 


(27) Martius publica (Travels, Book IM, 35) o quadro da exportação de 
São Paulo em 1807: por terra, vindo portanto do planalto, exporta-se muito 


milho, e nenhuma mandioca; por mar, a situação é inversa. 


(28) Dados de 1810, publicados no Patriota, n.º 3, de março de 1818, 
pág. 98. 

(29) Notemos que os maiores produtores de arroz são hoje no país, 
Minas Gerais, Rio Grande do Sul e São Paulo. fiste último, não mais no 
litoral, mas sobretudo no planalto, o vale facilmente irrigável do Paraíba. 
O contraste com o passado colonial é neste caso frisante. Antes fôsse as- 
sim em tudo... 


(30) Veja-se o quadro de exportações do Rio Grande do Sul, de 1790 
a 1792, numa carta do governador Rafael Pinto Bandeira. Correspondência 
de várias autoridades, 266. 


(31) Patriota, n.º 3 de março 1813, 
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de Minas Gerais — Guanhães, Serro, Peçanha, serra da Piedade, 
próximo a Sabará (32); e em Jacobina, na Bahia, donde se expor- 
ta farinha para a capital (33.) 


As demais culturas alimentares não merecem atenção. Horta- 
liças são exceprionais. Mesmo nos grandes centros, consomem-se 
pouco .e só os abastados se dão a êste luxo. Com as frutas, 
ocorre mais ou menos a mesma coisa. Pomares, e menos fre- 
quentemente hortas, aparecem às vêzes nos grandes domínios, os 
engenhos do Nordeste e as fazendas do Sul, como culturas sun- 
tuárias de seus proprietários. Nas capitanias meridionais, sobretudo 
no Rio Grande do Sul e em Santa Catarina, encontram-se mais 
frequentemente as hortaliças. Destaquemos a cebola, que se cul- 
tiva bastante nestas regiões e se exporta em regular quantidade. 
Influência com certeza do ilhéu. 





(32) Saint-Hilaire, Voyage dans les provinces de Rio de Janeiro, 1, 
391 e 416; II, 270. di 
(33) Southey, History, III, 796 e 808. 
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“vação dé” 


MINERAÇÃO 


No rôsse por consideração de simples ordem na exposição, de- 
veria ter-me ocupado da mineração logo depois da grande 
lavoura. É que participa do mesmo caráter econômico desta última 
e -pertence à mesma categoria. Ambas se destinam à explo- 
ão rodutosque- têm por" objeto. unicamente a expor- 
tação, em função da qual se organiza e mantém a exploração; são 
atividades que se desenvolvem à margem das necessidades pró- 
prias da sociedade brasileira. Donde seu caráter precário no 
que diz respeito aos interêsses fundamentais desta última, sua 
impropriedade como base econômica e de vida para a coletivi- 
dade humana que nelas se apóia. Já vimos isto em relação à grande 
lavoura, que entre outros efeitos até impediu que a agricultura 
resolvesse o mais elementar. problema da. população brasileira, e 

ue 6 o da sua subsistência alimentar. Iremos encontrar coisa 





“semelhante na mineração. 


No alvorecer do séc. XIX, a indústria mineradora do Brasil, 
que se iniciara sob tão brilhantes auspícios e absorvera durante 
cem anos o melhor das atenções e atividades do país, já tocava 
sua ruína final. Os prenúncios desta já se faziam aliás sentir para 
-65 "observadores menos cegos pela cobiça, desde longa data. De 
meados do séc. XVIII em diante a mineração não fizera mais que 


"a, 


declinar; o seu apogeu deve ser fixado naquele momento, quando . 


se chega ao máximo da produtividade das minas e interrompem-se 
—as-descobertas sucessivas que iam mantendo uma chama que bru- 
-—xúleava nalguns lugares, e se apagava já em outros;. quando final- 


a E 


mente a atividade dos mineradores se estende sôbre sua maior 


área de expansão. 


As' causas da decadência que se segue não são difíceis de 
precisar. Aliam-se aí fatôres naturais, que são as caracteristicas 
peculiares das jazidas auríferas do território brasileiro, com autos 
mais profundos, econômicos e sociais. Sabe-se que o ouro expio- 
rado no Brasil proveio sobretudo de depósitos aluvionais recentes. 


As rochas matrizes são entre nós de pequeno vulto e pobres em 
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teor metálico (1). Exploraram-se inicialmente só aquêles depósi- 
tos (2): passou-se em sucessão, e na medida em que se orameres 
pectivamente esgotando, dos depósitos mais recentes e superficiais, 
Os veios, contidos no leito dos rios — cujas areias ou cascalhos 
eram às vêzes tão ricos que dispensavam até a batéia, catando-se 
à mão as pepitas de ouro —, aos mais antigos e por isso mais 
profundos: os tabuleiros, na margem contígua; as grupiaras, já a 
meia encosta. Até aí, os problemas foram mais ou menos fácil- 
mente resolvidos. Com maior ou menor trabalho, e com seus rudi- 
mentares processos e instrumentos, conseguiam os mineiros pôr a 
descoberto as ricas aluviões com seu cascalho facilmente lavrável 
que se escondia debaixo de camadas pouco espêssas. Mas quando 
se teve de atacar as rochas matrizes, a situação mudou de figura, 
Nos seus aforamentos superficiais, e onde os vieiros eram contidos 
em rochas friáveis e sem consistência (podres, como se denomina-. 
vam estas rochas semidecompostas), ainda era fácil trabalhar; o 
mesmo não se dá nas rochas sãs, cuja dureza — trata-se sempre 
de quartzos, pirites, itabiritos e outras rochas extremamente com- 
pactas —, tornava-se obstáculo invencível à técnica rudimentar dos 
mineradores da colônia (3.) Além disto, os vieiros se aprofunda- 





am cada vez mais na terra (4) A falta de recursos técnicos e 
materiais foi por isso, à medida 'que prosseguiam as escavações,” ; 
“tornando difícil, até"afinal impossível) a exploração destas camadas” 
“que se aprofundavam no solo. “Os-instrumentos usados, a rótina”” 
“dos processos, a “ignorância “Completa dos mineradores em tudo 
« quanto dizia respeito ao seu ofício, salvo os conhecimentos em- 
e que se reduziam a umas pou- 


cas medidas, sempre as mesmas, impossibilitaram, num momento 




















píricos adquiridos pela experiên 





(1) É êsto fato que tem sido até hoje o grande ônus da minera- 
ção do ouro no Brasil. Atualmente, a mina mais rica do país, a única 
exploração em larga escala existente, é o conhecido Morro Velho, em Nova 
Lima (Minas Gerais.) O teor é aí de 10,4 gramas por tonelada de miné- 
rio, quando o das minas consideradas em outras partes de boa produtivi- 
dade, vão além dó dôbro desta taxa, AN 
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(2) Segundo Vieira Couto, na sua Memória sóbre a capitania de Minas t 
Gerais, 289, exploraram-se já de início algumas minas prôpriamente, jazidas 
subterrâneas, como atestavam no seu tempo vestígios em Vila Rica; foram 
contudo abardonadas logo em seguida pelo serviço mais fácil das aluviões. 





(3) O processo mais aperfeiçoado que se. Sater nos casos extre- 
mos, consistia em romper a rocha por mudanças bruscas de temperatura: 
depois de aquecê-la pelo fogo, despeja-se sôbre ela água fria, 


(4 - Afirma Vieira Couto que raros eram os casos de vieiros horizontais. 
A maioria é perpendicular ou obliqua, entre 60 e 80º: Memória, 304. 
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dado e em cada caso, a continuação da exploração. É únicamente 
devido à larga área em que se disseminava o ouro brasileiro que 


foi possível mantê-la, e a princípio com grande sucesso graças 
ao teor elevado das aluviões superficiais em certos distritos, por 
todo um século, E assim, passando sucessivamente de um para 
outro lugar, e embora arranhando ata a superfície do solo, 
houve em que se ocupar durante tão largo período (5.) 


A indústria mineradora no Brasil nunca foi além, na verdade, 
desta aventura passageira que mal tocava um ponto para abando- 
ná-lo logo em seguida e passar adiante. E é esta a causa prin- 
cipal por que, apesar da riqueza relativamente avultada que pro- 
duziu, drenada aliás tôda para fora do país, deixou tão poucos 
vestígios, a não ser a prodigiosa destruição de recursos naturais 
que semeou pelos distritos mineradores, e que ainda hoje fere a 
vista do observador; e também êste aspecto geral de ruína que em 
princípio do século passado St. Hilaire notava consternado, e que 
não se apagou ainda de todo em nossos dias. 


&4” Chega-se assim, no alvorecer do séc. XIX, a um momento em 
que já se tinham esgotado práticamente todos êstes depósitos de 
superfície na vasta área em que ocorreram. A mineração sofre 
então o seu colapso final. Nada se acumulara na fase mais prós- 
pera para fazer face à eventualidade. Os recursos necessários para 
restaurar a mineração nas novas bases que a situação impunha, se 
tinham volatilizado, através do oneroso sistema fiscal vigente, no 
fausto caricaturesco da côrte de um D. João V e na dispendiosa 
e ineficiente administração portuguêsa; as migalhas que sobravam 
desta orgia financeira se foram também na dissipação imprevidente 
dos mineradores. A ignorância, a rotina, a incapacidade de orga- 
nização nesta sociedade caótica que se instalara nas minas, e cuja 
constituição não fôra condicionada por outro critério que dar quin- 
tos a um Rei esbanjador e à sua côrte de parasitas, e nos restos 
satisfazer o apetite imoderado de aventureiros, davam-se a mão 
para completar o desastre. Nada mais era possível fazer, só com 
recursos locais, para reerguer a indústria da mineração no Brasil; 


“serão estrangeiros, em particular inglêses, aos quais se permite o 


estabelecimento nas minas em 1824, que vão recolher o triste es- 
pólio da aventura passada, e infundir um novo embora leve alento 





(5) Ainda hoje, grande número de pessoas, nos antigos distritos mine- 
radores de Minas Gerais e Goiás, sobretudo, vive exclusivamente desta ativi- 
dade. Vão-se deslocando continuamente, fazendo tentativas aqui, encontrando 
algum sucesso acolá, Quem viaja por êstes lugares, topa a cada passo com 
êstos faiscadores, em grupos ou isolados, e que metidos nos rios ou revol- 
vendo suas margens, fazem rodar as batéias na ânsia de uma miserável 
pepita que lhes garanta o pão daquele dia. 
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na indústria brasileira da mineração. Antes de sua vinda, a odisséia 
de um Eschwege, procurando ensinar, difundir conhecimentos e no- 
ções científicas rudimentares que havia séculos se conheciam na 
Europa; apelando para a inteligência e bom-senso dos mineradores; 
batendo desesperadamente às portas de uma administração pública 
emperrada e inepta para alcançar medidas legais eficientes; tudo 
isto para ver baldados seus esforços de uma atividade incansável 
que se prolongou por onze anos (de 1810 a 1821), é bem o re- 
trato da época. 


Façamos um balanço rápido do que sobrava da mineração. 
Explorava-se ainda o ouro, últimos espasmos da agonia, nas quatro 
capitanias centrais: Minas Gerais, em primeiro e princi al lugar; 
Goiás, Mato Grosso, e muito pouco na Bahia, em poi (6) O 
mais era desprezível; em S. Paulo, o que se pode considerar mi- 
neração desaparecera fazia um século; no Espírito Santo já nada 
restava, fazia muito, das minas do Castelo, no Itapemirim (7); o 
mesmo mais ou menos no Rio de Janeiro, com os sertões do Ma- 
cacu (8); a fracassada mineração dos Cariris Novos (Ceará), já 
se fôra para sempre (9.) Não preciso tampouco estender-me sôbre - 
as novas tentativas que se levaram a efeito em princípios do sé- 
culo passado, como no Rio Grande do Sul, porque são de expressão 
mínima (10.) 

Em Mato Grosso, embora ainda fôsse a mineração a única fon- 
te de produção e riqueza da capitania, muito pouco sobrava do 
passado. Lavrava-se algum ouro nas antigas minas das cercanias 
de Cuiabá e Vila Bela (Mato Grosso), bem como no Alto Para- 
guai, cujas jazidas, vedadas desde 1746 porque aí se descobriram 
diamantes, assim se conservaram apesar dos insistentes e sempre 
renovados pedidos dos habitantes E capitania, até 1805, quando 
são afinal franqueadas e repartidas as datas pelo Governador 
Abreu e Meneses (11.) As minas do Alto Paraguai, reserva que 
o acanhado espírito da administração por acaso conservou até O 
séc. XIX, reanimaram um pouco a mineração, decadente da ca- 





(6) Possuímos sôbre a Bahia muito poucos dados. Os grandes centros, 
onde houve até casas de fundição, eram Jacobina e Rio das Contas. Em 
princípios do século passado, sabemos que se minerava ainda nestes lugares, 
embora em pequena escala, Temos disto o testemunho pessoal de Martius, 
Viagem, II, 258 e 260. 

(7) Veja-se Navarro, Itinerário, 438. 

(8) Sôbre estas minas, Notícias e reflexões sóbre as Minas de Cantagalo. 

(9) Vilhena, Recopilação, 697. 

(10) Estas tentativas vêm descritas nas Memórias do Visconde de São 
Leopoldo, 49, 

(11). Joaquim da Costa Siqueira, Compêndio histórico de Cuiabá, 52. 
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pitania; cm 1828 — não temos dados para antes — trabalhavam 
ainda nestas minas cêrca de 3.000 escravos, segundo avaliações de 


DAlincourt(12) Em Vila Bela, êles não passavam na mesma 
ocasião de 400, e em Cuiabá havia apenas escassos faiscadores. 


Em Coiás, a situação não é melhor. O estado de profunda 
decomposição econômica e social em que sc achava a capitania, 
cuja riqueza única era o ouro, já foi referido anteriormente (13.) 
Distribuía-se aí a exploração do ouro nas duas regiões em que 
se divide a capitania: Sul e Norte. Na primeira, concentram-se 
as lavras nas altas cabeceiras do Tocantins e Araguaia de um lado, 
e nas dos afluentes da margem direita do Paranaíba do outro dêste 
divisor de águas que atravessa a capitania de leste a oeste, e onde 
estava fixada, como ainda hoje está, a maior parte da sua popu- 
lação. Também neste setor de Goiás começam-se a lavrar novas 
minas em princípios do século passado, revigorando, embora pelo 
lapso de um relâmpago, a mineração da capitania. Trata-se das 
minas de Anicuns, descobertas em 1809 (14); bem como das explo- 
rações dos rios Claro e Pilões, vedados desde o govêrno de Gomes 
Freire de Andrade, quando Goiás ainda dependia de Minas Gerais, 
pelo sempre recorrente motivo da descoberta de diamantes (15.) 


Na repartição do Norte, onde aliás sempre fôra de pequena 
monta, a mineração se reduzira à mais simples expressão, Atirma 
Cunha Matos que aí “o trabalho da mineração é de tão pouca 
conta no dia de hoje, que se pode dizer que não se trabalha, 
mas só se arranha a terra em alguns lugares” S. José, Santa Rita, 
Cachoeira e Conceição eram os distritos em que ainda sobrava 
alguma atividade. 


É sômente em Minas Gerais que a extração do ouro conserva 
alguma importância; relativa bem entendido, ao que se passa nas 
demais capitanias, porque a decadência aí também é profunda. 
Possuímos para esta circunscrição dados estatísticos pormenoriza- 
dos coligidos por Eschwege e relativos a 1814. Segundo os qua- 
dros por êle publicados no Plutus Brasiliensis, havia em Minas Ge- 
rais 555 lavras, em que trabalhavam 6.662 pessoas, sendo 6.493 
escravos; havia mais 5.747 faiscadores — mineiros que trabalham 
individualmente, dos quais 1.871 são escravos. A produção total 





(12) Resultado dos trabalhos. .., 273. 

(13) Citei a propósito a completa Corografia histórica do Brig. Curha 
Matos, escrita de visu logo após a Independência. É também interessante 
o relato de St. Hilaire, Voyage aux sources du rio de São Francisco, Ii. 

(11) Notícia pormenorizada em Anais da província de Goiás, 54, de 
.M P, de Alercastre. 

(15) Docs. relativos a estas: explorações: Subsídios para a história da 
capitania de Goiás, 195. 
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de ouro fôra naquele ano de 228.449 oitavas (cêrca de 800 qui- 
los) (16) A distribuição das explorações ainda corresponde gros- 
seiramente, em princípios do século passado, ao que fôra anterior- 
mente, e que vimos ao tratar do povoamento da capitania. Em- 
bora muito reduzida em tôda parte, sobretudo nas zonas marginais 
— Minas Novas, Sul de Minas e Paracatu, — ela ainda se manti- 
nha em todos ou quase todos os antigos distritos, 


Ao contrário do que se dá na agricultura e em outras ativida- 
des da colônia, a mineração foi submetida desde o início a um 
regime especial que minuciosa e rigorosamente a disciplina. As 
primeiras notícias seguras de ouro na colônia são dos últimos anos 
no séc. XVI; tratava-se desta insignificante mineração em S. Paulo 
que nunca foi sériamente por diante. E já em 1603 aparece a 
primeira legislação sôbre o assunto, contida na Carta-Régia de 15 
de agôsto daquele ano. Os princípios fundamentais que prevalece- 
riam, apesar das modificações posteriores, estão aí consagrados: 
estabelece-se a livre exploração e a Coroa reserva-se o quinto de 
todo ouro extraído. Quando em fins do séc. XVII se fazem as 
grandes descobertas no território que haveria de constituir a ca- 
pitania de Minas Gerais, a antiga lei é substituída pelo Regimento 
dos superintendentes, guardas-mores e oficiais deputados para as 
minas de ouro, datado em 19 de abril de 1702 (17) Este regi- 
mento, com algumas modificações posteriores que não lhes altera- 
ram a feição essencial, se manteria até o Império (18.) 


Não é aqui o lugar próprio para me estender sôbre a legis- 


lação de minas do Brasil colonial. Um estudo crítico admirável, 


que parte de uma autoridade duplamente competente pelos seus 
grandes conhecimentos científicos na matéria e pela sua qualidade 
de delegado oficial do govêrno para se ocupar do assunto, encon- 
tra-se no Plutus Brasiliensis de Eschwege. Mais recentemente, em- 
bora resumido e com outros objetivos que não interessam direta- 
mente o historiador, no grande trabalho de Calógeras, As minas 
do Brasil. Limitar-me-ei por isso a indicar as suas linhas gerais 
para dar uma idéia do sistema de exploração em vigor até o 
Império. 


(16) W. L. von Eschwege. Pluto Brasiliense II, 34. 

(17) Ambas estas leis encontram-se transcritas, por extenso, em Esch- 
wege, Pluto Brasiliense, 

(18) A reformã introduzida pelo alvará de. 13 de maio de 1803 não. 
chegou a ser aplicada, e se revogou estabelecendo-se a situação anterior 
pelo alvará de 1.º de setembro de 1808. 
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As descobertas de jazidas eram obrigatoriamente manitesta- 
das às autoridades competentes (19.) Estas então se transporta- 
vam ao local, faziam a demarcação dos terrenos auríferos e das 
“datas” — é como se chamavam os lotes distribuídos aos minera- 
dores —, que depois se repartiam entre os presentes; quem equi- 
sesse podia comparecer, mas não se permitia representação de ter- 
ceiros. O descobridor tinha direito de escolher, em primeiro 
lugar, sua data; a Fazenda Real separava em seguida uma para si, 
vendendo-a depois em hasta pública. Repartiam-se as demais por 
sorte, cabendo a cada contemplado uma área proporcional ao nú- 
mero de escravos com que se apresentasse: 24 braças para cada 
um até um máximo de 30 braças (20.) Quando sobravam terras 
auríferas não aquinhoadas, fazia-se uma distribuição suplementar; 
quando pelo contrário o número de requerentes cra excessivo, Te- 
duzia-se a área das datas em proporção. 

Entregues as datas aos contemplados, deviam êles começar a 
exploração no prazo de 40 dias, sob pena de devolução. Transa- 
ções com as datas não eram permitidas, e só se autorizava a venda 
na hipótese devidamente comprovada da perda de todos os escra- 
vos. Neste caso o mincrador só podia receber nova data quando 
provasse que adquirira outros trabalhadores. Mas isto, para a mes- 
ma pessoa, só uma vez, pois da segunda que vendesse sua data, 
perdia definitivamente o direito de receber outra. 

“Para executar o Regimento, cobrar o quinto, superintender to- 
do o serviço da mineração e resolver os pleitos entre os minerado- 
res, bem como dêstes com terceiros, em questões atinentes à mine- 
ração (21), criou-se um organismo administrativo especial: a En- 
tendência de Minas. Em cada capitania em que houve extração 
de ouro, organizou-se uma Intendência que nas suas atribuições 
independia completamente das demais autoridades coloniais: só 
prestava contas e obediência ao govêmo da metrópole. Compu- 
nha-se a Intendênca de um superintendente, conhecido vulgarmen- 





(19) Intendência de Minas: veja-se abaixo. — As descobertas se fize- 
ram tôdas, como se sabe, em terras ainda não ocupadas. A questão da 
propriedade arterior da superfície não surgiu portanto. Aliás as doações de 
terras, as cartas de sesmaria, excluíam sempre as minas porventura nelas 
existentes. . 

(20) Estas distâncias eram lineares, e mediam-se ao longo dos cursos 
dágua em cujo leito ou margens contíguas se faziam as descobertas. Este 
processo deu origem a não poucas confusões, porque nas voltas do rio, as 
datas se dispunham em raios de círculo, superpordo-se às áreas respectivas. 
Quando os trabalhos da mineração começavam a se afastar das margens, 
surgiam dúvidas e disputas. 

(21) Havia muitas destas últimas questões, como as relativas à utilização 
de águas e matas. ; 
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te como intendente, a quem cabia a direção geral do serviço, e de 

um guarda-mor, que é quem fazia a repartição das datas e fisca- 
; PER : 

lizava, nas minas, a observância do regimento, O guarda-mor po- 


dia-se fazer substituir em lugares “afastados” — é o que dispu- 
nha a lei, embora isto servisse para não poucos abusos que ve- 
remos noutro lugar — por guardas-menores que êle próprio no- 


dia Seguiam-se naturalmente escrivão e outros oficiais auxi- 
iares. 


Subordinava-se à Intendência a Casa de Fundição, onde se re- 
colhia obrigatôriamente todo ouro extraído, e onde, depois de fun- 
dido, ensaiado, quintado (isto é, deduzido do quinto da Coroa) 
e reduzido a barras cunhadas, era devolvido ao portador acompa- 
nhado de um certificado de origem que provava o cumprimento 
das formalidades legais e com que deviam circular as barras. Só 
então podia o ouro correr livremente e ser expedido para fora 
da capitania (22,) 


. Pela enumeração das atribuições que competiam à Intendên- 
cia, vê-se logo o hibridismo de suas funções e os inconvenientes que 
resultavam do sistema. Trata-se de um órgão ao mesmo tempo 
administrativo, a quem incumbe a polícia da mineração; judiciá- 
rio, como tribunal de primeira e última instância nas- pendências 
relativas às suas atribuições; fiscal, como arrecadador do quinto. 
Era também, ou devia sê-lo pelo menos, um órgão técnico de orien- 
tação e fomento da produção. Já sem contar os conflitos de ju- 
risdição e competência com outras autoridades em que a Inten- 
dência se via constantemente envolvida, a multiplicidade de suas 
funções e faltá de especialização tinham de fatalmente resultar 
no prejuízo de umas em benefício de outras (23.) E foi o que 


E (22) Havia uma certa tolerância com relação à circulação de ouro em 
pó, dentro da capitania de origem, pois nem sempre era possível ao mesmo 
mizeiro reunir a quantidade de ouro necessária para formar uma barra. Esta 
tolerância abriu naturalmente as portas para uma larga circulação de ouro 
em pó. Para obviar ao mal, inventou-se o sistema de certificados que as 
Casas de Fundição emitiam contra pequenas quartidades de metal e que 
circulavam como um papel-moeda. Quem reunisse número suficiente de cer- 
tificados, podia resgatá-los por ouro em barra. Mal feitos e impressos, os 
certificados se forjavam facilmente; e foi o que se deu. Então as Casas 
em vez de melhorá-los, adotaram o. expediente mais cômodo de os recusar 
sistemâticamente. Citam-se casos de certificados emitidos pela Casa num. dia, 
recusarem-se no seguinte sob pretêxto de falsidade. E só em Minas Gerais 
que se usaram dêstes certificados. . 


(23) Em algumas capitanias, o Intenderte ainda acumul õ 
; ; ulava suas funções 
com as de Presidente da Mesa de Inspeção do açúcar e tabaco, É pi 


q isto só se dava em. capitanias onde a mineração ocupava posição secur- . 
ária, como na Bahia e no Rio, Ê 
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sc deu. As Intendências não exerceram efetivamente e de forma 
normal senão a função de cobrar o quinto e fiscalizar os desca- 
minhos do ouro. Para isto estavam bem aparelhadas, e sempre agi- 
ram com o máximo rigor. Mas é só: no mais, pouco ou nada faziam. 
Seus funcionários, bacharéis e burocratas inteiramente alheios a as- 
suntos de mineração, não deram nunca um passo no sentido de 
promover melhorias, tentar o aperfeiçoamento dos processos empre- 
gados na extração do ouro; ajudar, por pouco que fôsse, a indús- 
tria confiada à sua guarda ou as pessoas nela ocupadas. Nem 
para a regularização da propriedade das jazidas ela foi capaz de 
agir com eficiência: a balbúrdia nesta matéria sempre foi a mais 
completa possível, E enquanto pleitos c disputas intermináveis se 
arrastavam em suas demoradas c burocráticas instâncias, não raro 
dava-se o caso de lavras abandonadas à espera da solução. Os 
guardas-mores, cujas funções eram tão importantes e delicadas, 
nada faziam em regra, e seus títulos acabaram por se tornar sim- 
plesmente honoríficos, em muitos casos até hereditários, acompa- 
nhados sempre da gorda remuneração que dava a venda de no- 
meações de guardas-menores. 

Na realidade, nada interessava senão o quinto: que fôsse pago, 
por bem ou a fôrça; tudo mais não tinha importância. Os mineiros 
que se arranjassem lá como fôsse possível; porque em caso con- 
trário havia as derramas, os confiscos, as masmorras do Limoeiro 
ou as deportações para a costa da África. Mas com derramas e 
tudo, o quinto foi minguando; e durante meio século em que seu 
rendimento baixou em Minas Gerais (24) de 118 arrôbas em 1754, 
máximo percebido, para 35 apenas, exatamente cingienta anos de- 
pois, não ocorreu sequer uma só vez à administração outra expli- 
cação que a fraude. Donde as violências que todos conhecem, 
Afinal, quando a indústria mineradora da colônia já era uma ruína, 
e sob seus escombros gemia uma população empobrecida cuja mi- 
séria flagrante não podia mais iludir ninguém, nem a miopia da 
administração, nem a inconsciência do ganancioso fisco, veio a refor- 
ma. Em 1803 tenta-se introduzir na gestão da matéria um pouco 
de competência, os abusos mais escandalosos foram aparados; até 
o quinto se reduziu ao décimo. Mas já se chegara a um tal pon- 
to de degradação que tudo se tornava inútil. Não foi possível cor- 
rigir os abusos e nem ao menos se encontraram pessoas capa- 
zes de introduzir as reformas. Não se encontraram ou não foi 
possível vencer a resistência passiva de uma burocracia cômoda- 
mente refestelada em seus privilégios, e fazendo-se de mau enten- 


(24) São os únicos dados de que, graças a Eschwege, temos notícias 
seguras. 





não deu a êste homem que escolhia para tão elevada e dific 
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dedor a quaisquer projetos que viessem ameaçar-lhe as posições. 
Cinco anos apenas depois de promulgado, e quando ainda nem se 
ensaiara . executá-lo, o alvará de 1803 é revogado, e tudo ficou 
como dantes (25.) 


E isto que vai pela alta administração da indústria minera- 
dora. Vejamos um outro aspecto mais modesto dela: como se or- 


ganiza e funciona a exploração das jazidas. Encontramos aí dois 
tipos de organização: é Primeiro é o dar lavras, que se emprega 
nas jazidas de certa importância. As lavras são estabelecimentos 
fixos que dispõem de algum aparelhamento, e onde sob direção 
única e trabalhando em conjunto, reúnem-se vários trabalhadores 
cujo número pode ir desde uns poucos até várias dezenas (26) A 
êste sistema, que corresponde ao período áureo da mineração, quan- 
do ainda havia grandes recursos e produção abundante, tornando 
possível emprêsas em larga escala e obras de vulto, opõe-se a pe- 
quena extração realizada por indivíduos isolados que não empre- 
gam senão a batéia, o carumbê e umas poucas ferramentas. Em 
regra não se fixam num ponto determinado, como na lavra: são 
móveis e nômades, indo catar o ouro indiferentemente neste ou 
naquele lugar não ocupado por outro. Reúnem-se às vêzes em 
grande número num mesmo ponto franqueado a todos, como se 
dá em' alguns distritos de Vila Rica; porém cada qual trabalha 


por si e isoladamente. |Parte é livre, faiscando por conta própria; 


(25) O resto da história já vai um pouco além do nosso assunto; mas 
convém ser relembrado. Em 1811, o Regente, mais próximo do mal e 
enxergando-o por isso melhor, resolvey dar-lhe uma solução definitiva. Deu 
um primeiro passo acertado ao contratar os serviços de um homem como 
Eschwege, que além de técnico notório na matéria, tinha tôdas as qualida- 
des de dedicação e energia para tentar a reabilitação da massa falida que 
lhe-confiavam. Mas como sempre, a administração esqueceu o rincipal: 

t i tarefa, 
nenhuma autoridade, nenhuma voz ativa; nem ao mezos depositou nêle a 
confiança que não só mereceria pelo seu passado, e que a escolha feita 
reconhecia, mas que ainda lhe era absolutamente indispensável, sob pena de 
Fracasso certo, para o bom desempenho da missão, file é vagamente no- 
meado para “examinar produtos mineralógicos, abrir minas, construir fábricas, 
ete., etc. E cada vez que se aproximava da administração para pedir 
um apoio, para sugerir alguma medida, era recebido com hostilidade, e não 
se via raquele RR senão um aventureiro perigoso, Apesar de tudo, 
o fee Eschwege realizou foi imenso, E se os seus esforços insanos de 
ne EaD é porque realmente tudo já estava perdido quando se meteu 





(26) A maior lavra de Mihas Gerais, o que quer dizer da colônia 
tôda; não vai além de 100. No mesmo quadro acima citado de Eschwege 
encontra-se a relação de tôdas as lavras da capitânia, com o número res- 
pectivo de trabalhadores. É de notar que há bastantes livres, assalariados, 


sendo que numa lavra todos o são, em número de 34, 
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outros são escravos, aos quais os senhores fixam uma certa medida 
de ouro que devem entregar, guardando o excesso que serve para 
sua manutenção e para redimir-se da servidão se são bastante fe- 
lizes nos seus achados (27.) 

Em maior ou menor proporção, à faiscação sempre existiu na 
indústria aurífera da colônia. Quando o ouro se concentra nas 
próprias areias do rio, ou mesmo no cascalho (28), não sendo o 
rio muito volumoso, casos em que se dispensa trazer de grandes dis- 
tâncias a água empregada na lavagem, ou desviar o curso; e quan- 
do o teor do metal é muito baixo para pagar instalações de vulto 
ou mão-de-obra numerosa, o trabalho do faiscador é tão produ- 
tivo como o da lavra, e a extração não paga aparelhamentos dis- 
pendiosos. O número de faiscadores tende por isso a crescer com 
o esgotamento das jazidas. O mesmo se dá quando começam a 
faltar recursos para aquêles aparelhamentos ou para reunir um nú- 
mero avultado de trabalhadores e instalar uma lavra de grandes 
proporções. Aparece então O faiscador. Quando êste avulta, por- 
tanto, é sinal de decadência da mineração. Grande parte da po- 
pulação aparece dedicando-se exclusivamente a esta atividade pre- 
cária, “faiscando” o seu sustento de cada dia nos lugares impró- 
prios para trabalhos em grande escala, ou abandonados por falta 
de recursos de seus antigos exploradores. Aquêles que ainda dis- 
põem de algum escravo, mandam-no por êles efetuar o trabalho e 
esperam cômodamente em casa O seu produto. 

Citei acima os dados da produção global do ouro, em Minas 
Gerais, nos primeiros anos do século passado. "Temos também cs 
relativos à sua distribuição pelas duas categorias de mineradores: 
lavras e faiscadores; respectivamente 113.127 oitavas e 115.921. 
Esta proporção, favorável aos últimos, é um dos sintomas caracte- 
rísticos do estado em que se encontrava à indústria. Isto em Mi- 
nas Gerais, que é das capitanias produtoras de ouro à que con- 
servava o nível mais elevado. Em Goiás e Mato Grosso, quase 
já não existiam lavras organizadas, e praticamente tôda a extra- 
ção está em mãos de pobres faiscadores. 





(27) O jornal de cada trabalhador livre regulava na mineração por 
1/4 de oitava de ouro; O mais comum eram 4 a 6 vinténs — isto é, O 
vintém péso de ouro, igual a 1/12 de oitava. O escravo que trabalhava 
ras faisqueiras devia ao senhor, em média, uma oitava por semana, mais 
comumente, 3/4. Joaquim Felício dos Santos, Memórias do Distrito Diaman- 
tino, 260. 

(28) Chama-se cascalho, nos distritos mineradores, a camada de seixos 
mais ou menos aglomerados subjacente à areia e materiais móveis da su- 
perfície. Quando o cascalho se apresenta em con slomerado compacto e per- 
teitamente cimentado, diz-se que está “gelado”. É no cascalho que se acha 


a maior parte do ouro. 
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Di O a 
Rd pa e o recursos individuais com que lutavam os 
mpobrecidos, e as grandes obr: ári 
e as necessárias a - 
seguimento da mineração, cogi io 
» cogitou-se em alguns raros ca 
E : g sos de asso- 
Eai esforços e organizar companhias. Mas isto, que parece evi 
ap deveria ter sido tentado desde o início (29) é veio di 
arde e em proporções insignifi e 
ignificantes. As tentati 
o ea antes, ivas para 
sd de companhias datam do último quartel do séc. Sevirr. 
Fa Rg ne o a assim, pela correspondência do 
é à unha Meneses, que êste te i 
E É > da S, q e tentara organi- 
o E ans É ne dá ingressar Dropies dios 
al de a 450 escravos, e 
ue empreende- 
ria o desvio do rio Maranhã oa É 
anhão, formador do To i j 
À cantins, cujas alu- 
viões eram tidas como muito ri : dede 
ito ricas (30.) Mas com iz 
gasse a se organizar e que funci E Reg area 
dpi a que funcionasse, só veio muito mais tarde, 
no exploração das minas do Anicuns, também em Goiás e 
o sd o no o Governador, D. Francisco de Assis 
» Iuturo Conde da Palma, foi o seu ; à 
gi : eu promotor; os acio- 
mistas deviam entrar co g E Repete 
m 12-escravos cada u: i i 
t a um, & 
gerida por um diretor e um imedi Ga en 
Ep um imediato da administração, que foram 
e e aa superintendente das minas e O guarda-mor; es- 
Em pai Epi pelo governador, o que mostra o caráter oficial 
E imento, e a falta de iniciativa particular (31) Um 
Pig E FE estatutos admitiam expressamente o en 
o de assalariados livres. Est i À 
Ito ; a companhia, embora inici 
E a vres. — ciasse 
dido pre e teve muito sucesso: depois” de 1812 já não 
e manter, e é dissolvida pelo G 
ov. 
gado de Castilho (32.) a ia 





(29) Não são raros os 
= ] casos, mesmo nos melh i 
e à casos, ores tempos da - 
e ne a a pa completamente, por E do 
“ a o 3 à 
Pltcjado pia a evados a cabo; ou pela mesma razão, mal 
Carta de 9 de julh o 
julho de 1779 ao Min. Martinh 
4 “ “ dO | L ; o de M 
de para Pa história de Goiás, 130, Esta emprêsa náo 
gt E ra vultosa, pois trata-se de um rio de grande volume de 4 E 
pra ai E já em 1732 duas e meia léguas acima da Conlnánci do 
E rd na cachoeira do Machadinho. 12.000 pessoas trabalharam 
qu no para “construir o novo canal por onde escoariam as á 
FA nr o antigo leito com um dique, No mesmo dia em que estica 
Fa A Fonpeo o dique e o rio voltou ao seu leito natural. REA A 
E a are tinham ido. nesta ocasião almoçar, salvando assim 
RR a l a Niotie, Corograjia histórica, 266. O projeto 
. ese tra o i i 
local escolhido em 1732; Ee não De andamento ia aa 
(31) Alencastre, Anais da província de Goiás, 54 
, D4. 


(32) -O Governador M 1 Ináci 
E F “Manuel Inácio de Sampaio tento i 
821, reerguer a mineração do Anicuns, e ind outra sociêdáde e da 


Edi 


= 
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Dcixci para falar em último lugar da extração de diamantes, 
porque o regime todo especial a que estava submetida, e o papel 
secundário, relativamente à do ouro, que representou na vida eco- 
nômica e social da colônia, situam-na naturalmente depois daquela 
última. Interessa aliás muito mais, não como atividade econômica, 
pois sua posição neste terreno, apesar da auréola de prestígio que 
a cerca, é secundária, mas como uma das páginas, provavelmente 
a mais ilustrativa, dêste triste quadro que foi a administração colo- 
nial portuguêsa no Brasil. 

Não entrarei nos vários sistemas adotados sucessivamente pela 
metrópole para a regulamentação da exploração diamantífera, e que 
foram, desde as primeiras descobertas, que se deram lá por 1729, 
até 1740, o da livre extração, com pagamento do quinto; da extra- 
ção por concessão privilegiada e contrato, daquele ano até 177; 
finalmente, a Real extração, isto é, empreendida diretamente e por 
conta própria pela Coroa, daí por diante. Estabeleceram-na 0 de- 
creto de 12 de julho de 1771 e Regimento de 2 de agôsto do 
mesmo ano, o famigerado Livro da Capa Verde (alusão ao exemplar 
que se conservava no Brasil), apuração máxima da tirania; e terror, 
durante meio século, de todos que direta ou indiretamente lhe to- 
cavam. Só êste último sistema, que duraria até o Império, em- 
bora mitigado depois da Independência, é que nos interessa aqui. 


Notemos, antes de mais, que como Os anteriores, êle só se 
aplica a um pequeno trecho do território de Minas Gerais, o Distrito 
ou a Demarcação Diamantina, onde hoje está a cidade dêste nome; 
é esta a única área em que na colônia se exploraram legalmente: 
jazidas diamantíferas. Noutros lugares, a extração era severamen” 
te proibida, medida que se adotara para reduzir a produção e 
manter os preços, bem como para facilitar a cobrança dos direitos 
da Coroa e impedir o contrabando. Referi-me acima, incidente- 
mente, a alguns dêstes casos em que se vedaram distritos onde tinha 
sido assinalada a presença de diamantes: as minas do Alto Para- 





teve menos sucesso que a anterior, desaparecendo logo em seguida. Cunha 
Matos, Corografia histórica, 293. A causa priecipal dos fracassos foi sempre, 
a par da geral incapacidade técnica e relativa pobreza das jazidas, a falta 
de espírito associativo. Às companhias de mineração são verdadeiramente no 
Brasil de período posterior ao que analisamos aqui. A Carta-Régia de 16 
de janeiro de 1817 ao Goverrador de Mato Grosso autoriza O estabeleci- 
mento da Companhia de Mineração de Cuiabá; em io do mesmo ano, 
Eschwege consegue autorização para funcionamento da sociedade por êle 
organizada, e que pela primeira vez no Brasil utilizaria técnica verdadeira- 
mente científica. É de então que datam própriamente as companhias que, 
abolida em 1824 a restrição imposta aos estrangeiros, começam a se multi- 
plicar com capitais vindos de fora, em particular inglêses, mas também fran- 


ceses. 
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Bus: em Mato Grosso; os rios Claro e Pilões em Goiás. Ninguém 
P ta. -ai penetrar, fôsse a que pretexto, sob penas severas. Na 
Bahia, cujas jazidas se descobriram c 2 ibida: 

pa scobriram em 1792, foram proibidas ha- 
bitaç ços num raio de 10 léguas ao redor dos pontos onde, 


se aSHassóa dias 
achassem diamantes (33.) O mesmo se deu no rio Jéguitinho- 


e a NO 
E eo se assinalaram as pedras em 1734, estabelecendo-se ao 
E S : - uma série de postos e destacamentos militares para impe- 
e trabalhos; êles permaneceriam até a Independência. 

AR tes e os ai a Faço de diamantes cir- 

o Tejuco, hoje cidade de Di i 

contornos tinham sido rigor ; PECA 
osamente demarcados desd iaçã 

da Intendência dos di ÓTSA o edicao 

s diamantes, órgão similar da ênci 

s Intendências do 

paia em SE Esta demarcação, ampliada cinco anos depois para 
a ger listritos vizinhos onde se tinham feito novas descobertas 
hei Pc com sua ampliação posterior, nas Memórias do Dis- 

iamantino, de J. Felício dos Santos (34.) 


; ; 
Ra dei ninguém podia estabelecer-se, nem ao menos pe- 
Ra em autorização especial do Intendente. A vida dos 
s 6. abitantes — é em quanto monta a população nos pri- 
meiros anos do séc. XIX —., achava-se inteiramente nas mãos a 
quele pequeno régulo, que punha e dispunha dela a seu talante 
Não havia juízes ou tribunais, nenhuma outra autoridade superi 
ou paralela; e seus poderes iam até o confisco de todos os ben a 
decretação da pena de morte civil sem forma de processo Sa E 
curso algum (35.) Tudo isto únicamente para melhor Sicalizar | 
aca E pe : EPE das pedras. “Única na história, 
- Martius, esta idéia de isolar um território no qua! tôdas 

as condições da vida civi i i E 
exploração de um bem da is E 


sa a o diamantes era feita aí, como já afirmei, dire- 
o pel roa por sua conta própria. Para isto organizara-se 

mé ministração especial, composta de grande número de funcio- 
nários, todos submetidos inteiramente à Junta da administração ge- 


E o Ce, o a Eira de Sabugosa, de 4 de outubro daquele 
a Dia ência de pedras em vários setores da Cha-' 
RR, Págs. 26 e 46. Esta é a obra histórica fundamental na matéria, 
F Ped Epa ua RE de Diamantina que teve a seu dispor 
= dedicou poa fee ições orais do lugar, ainda muito vivas quan- 
Sao do ini les ção Ea o ge a 


de Sousa, no iciondri 
5 seu Dicionário Jurídico. O à 
Ss S É unha- é 
a única que hoje corhecemos. ad q soa 


(36) Viagem, II, 108. 
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ral dos diamantes, a que O Intendente presidia. Esta administra- 
ção independia completamente de quaisquer outras autoridades da 
colônia, c só prestava contas diretamente ao govêrno metropoli- 
tano. Verdadeiro corpo estranho enquistado na colônia, o Distrito 
vivia isolado do resto do país, e com uma organização sui-generis; 
não havia governadores, câmaras municipais, juízes, repartições fis- 
cais ou quaisquer outras autoridades ou órgãos administrativos. Ha- 
via apenas o Intendente e um corpo submisso de auxiliares, que 
cram tudo aquilo ao mesmo tempo, e que se guiavam únicamente 
por um Regimento que lhes dava a mais ampla c ilimitada com- 
petência. Dispensam-se comentários. 

Vieira Couto, incumbido pelo govêmo em 1798 de estudar à 
mineração no Brasil, nos apresenta o resultado a que levara O 
sistema, requinte de tirania, e verdadeira obra de insanos cegos 
pela cobiça. “A terra se despovoa, 0 comércio se estanca, uns não 
se atrevem a fazer girar o seu cabedal porque não sabem a hora 
em que se verão perdidos, ou eles próprios, ou os que lhes com- 
prarem as fazendas. Os comerciantes do Rio de Janeiro, que fiam 
às suas fazendas às mãos cheias para qualquer das outras comar- 
cas, recusam até ouvir o nome de Serro Frio (37); o escasso povo 
que resta, descontente e como estúpido, se definha e a nada se 


abalança, enquanto mede com os olhos o lugar para onde se re- 
armado mostrou a sua 


tire. Enfim, o despotismo frio, magro, esc 

hedionda cara entre êste povo, e o retrato de um pequeno bairro 
de Constantinopla é o que hoje oferece o Tejuco, a povoação mais 
linda, em outro tempo, de Minas” (38.) 


Quanto à exploração prôpriamente dos diamantes, sem entrar 
na parte técnica que não caberia aqui — e cujo descalabro, desor- 
ganização e incompetência na direção se encontram descritos na 
citada Memória de Vieira Couto — basta acrescentar uma palavra 
sôbre os métodos da administração. Empregavam-se escravos atu- 
gados de seus possuidores (a administração não dispunha de escra- 
vos próprios), e, em muito menor número trabalhadores assalaria- 
dos livres. Por uns e outros, pagavam-se em fins do séc. XVHI, 
675 réis por semana (39) Os mesmos funcionários da adminis- 


tração podiam, em número limitado para cada um, e proporcional 


à categoria ocupada, ceder escravos próprios. 


md 


(37) O Distrito estava incluído no território desta comarca, embora além 
da jurisdição de suas autoridades. Vê-se assim que até num raio muito 
grande que circunda o Distrito, sofria-se de sur má reputação. 

" (38) Memória sôbre a capitania de Minas Gerais, 289. A Ásia, e par- 
ticulammerte a Turquia, eram então nas “frases feitas” daquele tempo, O 
padrão dos regimes despóticos, arbitrários, e brutais. 

(39) ]. Felício dos Santos, Memórias do Destrito Diamantino, 206. 


a 
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af a Fe ie exploração dos diamantes deu ensejo ao apa- 
o o o desta figura que se tornaria semilendária: o garimpeiro 
es oe o pela administração, admirado pelo povo, te- 
na . E ia o ee a à margem da lei, constante- 
so da fôrca ou do tiro de um: i i 
E d À uma espingarda, inva- 
E Ee proibidas No minerar nelas, desafiando não raro 
ades a quem chegava a fa: 
zer frente de ar ã 
Andava geralment i pa pa 
e em grupos mais ou menos n 
eralm l umerosos em 
reinava disciplina férrea s i te, 
ob as ordens do mais audaz e inteli 
=. Tórre audaz e inteligente, 
Ei E E E lei, êles se aproximavam a alnrE 
s oprimidos, que protegem e defend. 
isto cercou o garimpeir COlE do cine dera 
1 O garimpeiro de uma auréola de simpatia, d ite 
ed dai e impatia, de respeito, 
; e suas façanhas, transmitid ã 
E , a é 4 
ção, chegaram até nós (40.) É dr 
De na 
did ia Ra do E XIX, embora continuasse a extração 
égio da 
terrenos diamantifen mas RO q cd no E 
: exploração do ouro nêl 
contido. Já vimos algu 1 Mato 
E ns casos: o do Alto P i 
PRP as o Paraguai em Mato 
A ios Claro e Pilões em Goiá É i 
oiás. Fêz-se isto 
nimar a mineração moribund nda 
: a do our 
proveitos e um renascimento da indústria dA do dad eg 
nos virgens, que no longo Íí , i saido 6 
nos virges período em que estiveram impedid. 
imaginação dos contemporân nda 
eos tecera das maior 
realidade ficou muito aqué do e 
quém da expectativa, e os resultados £ 
parcos. Mas o franqueamento d iões di fi ass 
Os. — as regiões diamantífe 
o primeiro golpe no monopóli » inser une fiscal 
io Real e no insensato i i 
pe regime fiscal 
que se estabelecera para explorá-l ã n 
À á-las. Não era evident 
sível, como se pensou i i E 
» Obrigar os mineradores d 
as pedras precios ; ER o 
o a o red acaso encontradas, ou exigir que as entre- 
é | às autoridades, submissa e obedientemente, por preços não 
= no inferiores ao seu valor real, como eram os fixados pela 
Administração, mas ainda que geralmente não se pagavam senão 


A 


a Es e antigo distrito diamantino, os garimpeiros são lem- 
a . PERPntatA, J. Felício dos Santos, mais perto dos 
o ne ! o bem viva a tradição que deixaram, fixou algumas 
ag E aa anne a famoso Isidoro, o Mártir. Chefiava êste 
Ena os fugidos, e viveu longos anos existência aventu- 
o SO NE pie nos tormentos. Memórias do Distrito Diaman- 
Pp e REisA pad em 1809, e era Intendente o mais brando 
onde Ge Maíual ne jamais tivera, o primeiro nativo da colônia a 
o pa e E erreira da Câmara, que já vimos noutro capítulo 
paid Eine E E Ha PR na Bahia. Mawe faz a apologia do garím- 
Pos + Pág Re pen de potaiaana = entusiasmo pç Pa bem 
para incrementar o movimento eotneraa da e E da, 
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O contrabando se tornou incontrolável, 
ada a fechar os olhos. St. Hilaire ob= 
ão se fazia ali publicamente; e O 


com promessas € créditos. 
e a administração era obrig E 
y à ilõe e a extraç te; 
servou no rio Pilões qu Ç esa | Raio 
 fádio que se pedia aos contrabandistas, Ra se e 
A um pouco de discrição (41) Aliás a indústria E icia no À 
o lo 8 jazidas e sobrav 
àti i 1 ; ento das jazidas. qu 
sara praticamente peio esgotamen casi F ES Rae 
de diamantes era desprezível, e não dava pari ] 
[74 . End >» 
rá au . E 
uma miserável “Faiscaçã ns Poa aa a AR ate eba 
Afinal, como reflexo das agitações que tam pelo rei ds 
4 encicthir: 4 amb: 
nia, até o Distrito Diamantino que run até E Esc 
e i isci s diamantes, toi tra A 
ati stema fiscal dos diam: Ê ç 
último baluarte do si cal 4 an PE 
Óli icial definitivamente condenado, E 
Estava o monopólio oficia De 
diante se esfacela aos poucos e se dissolve; até o re o 
a situação de fato, a lei de 25 de outubro de 1882 o a 
> 


; sea 
todo. Encerrava-se o capítulo mais negro, talvez, da administraçã 
colonial portuguêsa. 





(41) Voyage aux sources du rio de S. Francisco... H, 140. 











PECUÁRIA K 


Â CARNE ,TEM importante pápel na alimentação da colônia, 

“Tanto mais que a geral escassez da dieta ordinária, parti- 
cularmente nas maiores aglomerações, torna-a imprescindível. Os | 
problemas que o seu abastecimento suscita tomam por isso grande 
relôvo na vida do país, e voltam constantemente à baila nos 
documentos públicos e escritos particulares da época. Nunca 
foram aliás, e em nenhum lugar, salvo naturalmente nas próprias . 
Tegiões produtoras, resolvidos satisfatôriamente. Pelo contrário, o) 
que se verifica sempre é uma falta completa. A cerrada crítica 
que Vilhena faz ao comércio da carne em um grande e impor-. 
tante centro como a Bahia dos últimos anos do séc. XVIII, é para 
edificar o mais tolerante» historiador. E não é só ali: que isto se 
verifica: a primeira e mais elementar providência neste terreno, 
que são os açougues, estava muito longe de ser satisfatôriamente 
atendida. O clamor contra a falta de matadouros, que só existem 
nas maiores cidades e vilas, é geral; assinala-o no Maranhão o 
Major Francisco de Paula Ribeiro (1); e.em Minas Gerais, o autor 
anônimo do Roteiro do Maranhão (2.) cm 


e, 


A amplitude do comércio da carne pode ser avaliada por êste 
desfilar ininterrupto de boiadas que .perambulam pela colônia e 
que os viajantes de princípios do século passado assinalam a cada 
passo em seus diários. Mais de 20.000 bois, chegados de um ser- 


o tão-rémoto, eram consumidos anualmente só na cidade da Bahia (3.) 


Em S. Luís do Maranhão, também vindos de longe, abatiam-se 
6.000 por ano, em princípios do século passado (4.) Belém do 
Pará, com 13.000 habitantes apenas, em 1828, consome 11.000 
cabeças (5.) 





(1) Descrição do território dos Pastos Bons, 51. 

(2) Roteiro, 194. ) 

(3) Cálculo feito na base das rendas da came, 500 réis por rês aba- 
tida, nos anos de 1795 a 1798, e referidas por Vilhena, Recopilação, 69, 

(4) . Memória, de Francisco Xavier Machado (1810), 66. E 

(5) P. Le Cointe, L'Amazonie brésilienne, II, TO. 





























DALO PRADO JÚNIOR 


pá 
E o) 
b9 


Este comércio é consumo de carne relativamente avultados, 
uma das principais atividades da colônia: a 
stinadas aos produtos de exportação, 
Não é com justiça que se relega 
em nossa história para um plano secundário. Certo que não O8- 
tenta o lustre dos feitos políticos, nem aparece na primeira ordem 
dos grandes acontecimentos Go país. Recalcada para o intimo dos 
sertões, escondem-na à vista, a intensa vida do litoral, os engenhos, 
os canaviais, as outras grandes lavouras. E não tem os atrativos 
naturais do ouro e dos diamantes. No entretanto, ja sem contar O 
papel que representa na subsistência da colônia, bastaria E Re 
o que realizou na conquista de território para o Brasil a im de 
colocá-la entre os mais importantes capítulos da nossa história. 
Excluída a estreita faixa que beira o mar e que pertence à agricul- 
tura, à área imensa que constitui hoje o país se divide, nn 
fatôres que determinaram sua ocupação, entre à colheita orestal, 
no Extremo-Norte; a mineração no Centro-Sul; a pecuária, no resto. 
Das três, é difícil destacar uma para o primeiro lugar desta sin- 
gular competição. Mas se não a mais grandiosa e Ra Pa a 
pecuária pelo menos a mais sugestiva para nossos o1hos a oje. 
Porque ela ainda aí está, idêntica ao passado, nestas ta é die 
no presente como ontem palmilham o país, tangidas pelas estradas 
e cobrindo no seu passo lerdo as distâncias imensas que Edo 
o Brasil; realizando o que só o aeroplano conseguiu em nossos E 
repetir: a proeza de ignorar o espaço. Há séculos esta cena diu- 
turna se mantém em todo país; e neste longo decurso de tempo 
não se alterou: as mesmas boiadas que seu primeiro cronista (Anto- 
nil) descreve com tão vivas côres, poderiam ressurgir hoje a e 
vancarem as estradas para maior desespêro dos automobilistas: és- 
tes não notariam diferença. 
Mas êste elo que nos une tão intimamente ao passado, o é 
apenas o quadro pitoresco que gerações sucessivas vem pe 
do no Brasil: encerra o sintoma de um dos mais importantes ta- 
tos da nossa vida econômica e de consequências mais profundas. 
Quero referir-me à separação completa e nítida entre a pecuária 
e a cultura da terra que aí se revela. Já acima assinalei êste fato, 
tirando-lhe a grande consegiiência que foi privar O solo o 
do seu mais importante fertilizante utilizável: o estêrco animal. 
“Também apontei a causa última determinante de tal estado de a 
sas: o sistema geral da economia e da agricultura brasileiras, o - 
tadas para a produção absorvente de uns poucos géneros destina e 
ao comércio exterior, e com a monocultura que daí resulta. s 
terras aproveitáveis, tanto pela sua quantidade como localização ao 
alcance do comércio exterior, são avidamente ocupadas, não so- 


são propulsores de 
pecuária; a única, afora as de 
que tem alguma importância, 
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brando espaço para outras indústrias: também as atenções da parte 
da população situada nestes pontos privilegiados são BRO poline- 
das por aquela grande lavoura, muito mais atraente e lucrativa; já 
vimos a propósito das culturas alimentares, como êste papel abaare 
vente da grande lavoura age em detrimento de outras ocupações 
Muito mais seria com relação à pecuária, que por natureza requer 
muito mais espaço; sobretudo a nossa pecuária, a única então pos- 


sível, realizada extensivamente, sem estabulação, silagem e outros . 


processos de criação intensiva. Tudo isto, evidentemente, estava 
muito acima das possibilidades dos colonos; nem o mais simples 
preparo ou melhoria. dos pastos, salvo o grosseiro sistema de 
queimada, entrava nas 
de recursos, como aliás o>nível técnico geral da economia colonial, 
que ja vimos nos seus setores“mais importantes, tinham de resultar 
num tipo de pecuária simplista e de requisitos mínimos; pouco mais 
que uma rudimentar indústria extrativa. O gado é mais ou menos 
deixado à lei da natureza, são-lhe dispensadas muito poucas aten- 


ções, e o maior cuidado consiste em evitar o seu extravio e reuni-lo 
para ser utilizado. 


Um tal sistema, dada sobretudo a pobreza dos pastos nativos 
impoe áreas muito extensas. Viu-se assim a criação relegada para 
setores afastados e impróprios para a agricultura. Nem para os 
animais auxiliares empregados nas indústrias agrícolas bastava o 
espaço que estas lhe podiam outorgar. Assim em Pernambuco 
terminada a moenda nos engenhos, levam-se os animais de traba- 
lho, bois e cavalos, a refazerem-se em outras regiões. Bom Jardim 
mais afastado para o interior e dos centros agrícolas mais impor- 
tantes, encontrava nesta transumância uma de suas. principais ad 








“vidades; e seus pastos recebiam todos os anos a alimaria dos enge- 


nhos, extenuada pelo trabalho intenso da safra (7.) A própria lei 


Do A 


(6) Em matéria de seleção de forra e incípi 
do século passado apto variedades o o A paes das ia 
e ficaram genêricamente conhecidas por capim de Angola. Na Bahia, cul 
tivov-o um Sr. Tschfelli, suíço, que Martius conheceu, e que vendia seu 
id e cidade. Viagem, H, 308. Luccock observou a cultura do capim 
e e no Rio de Janeiro, Notes, 295, também para fornecimento vr- 

o. A não ser êstes casos todo especiais, e outros semelhantes provavel 
Ni ei maiores preocupações em matéria de forragem selecionada, 
a Ro E Re lá por I810, o Cons. Veloso de Oliveira recomen- 
o ção de pastos artificiais, em São Paulo, com o emprêgo do 

gola: Memória sóbre o melhoramento da província de São Paulo, 42, 

(7) Idéia da população. .., 30. E 


as cogitações (6) A contingência da falta - 
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exclui a pecuária das dez léguas marítimas (8), que é a área 
reservada para a agricultura. 

O deslocamento das zonas criatórias para longe desta área se 
verifica desde o início da colonização. Obscrvamo-lo muito bem 
nos dois núcleos primitivos Gela: o Norte (Bahia e Pernambuco), 
e S. Vicente. No primeiro caso, como já vimos, elas vão ocupar 
os sertões, inclusive o remoto Piauí; no segundo, os Campos Ge- 
rais do Sul. Salva-se desta regra que orienta para O alto interior 
as zonas da pecuária, 0 caso dos Campos dos Coitacases, no Rio 
de Janeiro, e da ilha de joanes, no Pará. Atuam aí cireunstân- 
cias especiais, a que já me referi, e sóbre que voltarei adiante. 


Sem acompanhar a evoluç 
séculos da colonização, restrinjo-me aqui 
mente nos interessa. Em princípios do século passado, distributa-se 
a criação em três grandes zonas: Os sertões do Norte, a parte meri- 
dional de Minas Gerais, e finalmente as planícies do Sul, inclu- 
indo os Campos Gerais (Paraná), mas sobretudo o Extremo-Sul, o 
Rio Grande. Condições próprias a cada uma destas zonas, não 
só a sua localização, mas sobretudo o sistema criatório que nelas 
se adota, as distinguem nitidamente entre si À par delas, en- 
contram-se outras, de menor importância € de significação mais 
local: à elas me referirei em último lugar. 
orte, que formam a zona criató- 
ria mais antiga da colônia, a mais extensa é à mais importante, em- 
bora em princípios do século passado já estivesse cedendo franca- 
mente aos seus concorrentes meridionais. Já delincei, ao falar da 
distribuição da população, os limites desta área. Ela compreende 
todo o território do Nordeste, excluída a estreita faixa que borda 
q litoral (9), e que se estende entre o rio Pamaíba e o norte de 
Minas Gerais; êste se inclui por condições físicas semelhantes e 
um tipo de pecuária mais ou menos idêntico, Ao norte, esta área 
ultrapassa ainda o rio Parnaíba, ocupando uma pequena parte do 
alto Maranhão: o território dos Pastos Bons, já descrito quando 


ão da pecuária nos três primeiros 
ao assunto que própria- 


Comecemos pelos sertões do N 


(8) Cartas econômico-políticas, 30. 

(9) Ao que já ficou dito acima, acrescentemos o seguinte. À zona 
agricola do litoral nordeste vai prôpriamente da Paraiba até a baía de To- 
dos os Santos. Para o norte, O sertão semi-árido se estende até o mar; 
e é tão desfavorável neste ponto, que até a pecuária aí não se desen- 
volvcu. Para o sul do Recôncavo, segue-se uma região de segunda impor- 
tâvcia, e onde se fixou, como vimos, só uma pobre e escassa agricultura de 
subs'stência. A pecuária era impraticável: a mata densa que a cobre até 
quise à Ynha costeira é um embaraço irremovível com os parcos recursos 
da colonização. Além disso, afastada de mercados interessantes, todos de 


difícil acesso, nada a podia aí estimular, 
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me ocupel a popu ação. o Ita pi ur u, as anti as a end e 
gado pioneiras da re giã o: já tinha mn da do I ga r ao algo doais 
g; Z as d 


Para imi 
a ae E E desta zona do sertão se fixa na margem 
E pq ade além, na região limítrofe de Goiás, a 
E E se alastrara, e ela servia apenas dé passa 
que ligam aquela capitania à Bahia e a Minas Ceralh, 


Tôda est 4 
inss E Asia e compreende mais de um milhão de 
É se Ra quase exclusivamente à criação 
pega dr E á o Er a da densa população desta 
dra dE se estende ao longo do litoral, desde a Paraíb 
a, bem como do Maranhão; também, embora já em E 


u Pp p Ç q P a 


à apontei 
a da no capítulo os fatôres que permitiram o a 
gp E e imenso território sertanejo para os fins di delas 
Ei Ei Eierçds e completou muito cedo, já em Enscdo 
Ê : etação pouco densa d i 

CO ção, a caatinga, o que i 
Ea cimento do homem sem trabalho Rimas al ig 
E a O relêvo unido que se estende por largas E se : 
Pd de afloramentos salinos que fornecem E add 
disenal Rê pda » onde êle se satisfaz déêste aro 
paes da E A nao: no Ro dêle, e ao alcance fácil 
- Francisco oferece, jazid 
e que ce, jazidas de sal e - 

exploráveis. Martius (11) descreve onenonadigárto 


- estas jaz i i ] 
J das que se disseminam em faixa ao longo do-S Francisco 
4 > 


do rio Salitre à vila do Urub 

a u, numa extensão de quase 60 lé 

ae aa ao 25 a 30 de largura. a bene 

ps ção as na esquerda não são tão fregiientes, nem se 

eia ga nente. O sal produzido abastecia todo o alto ser- 

E pi = efa Ea sn e ainda Goiás e Mato Grosso, 

PE a -000 surrões de 30 a 40 libras 

ERR pra porque o 8. Francisco, além da beresiidade 

um condensador tão importante de fazendas do” gados Já no tenpo 
ndas de gado: já no tempo 


> P ncIDIOS d / 





(10) O abasteci Estes - 
baiino: Cub cimerto déstes centros foi feito a princípi 

ouro para tie ig E o no primeiro po E dino liao, aro 

nho Havia OnHG a 1 andos do metal, permitiu-se logo em seguid! E 

ções, como s rnecedor possível; mas cercou-se de tôda do onda. 

; e verifica no Regimento das minas de 1703 Odo recau- 

. o baiano, 


es 5 E 
-* nesta época, ia mesmo até São Paulo 


(11) Viagem, 1, 401 e segs. 
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Tódas estas vantagens que oferece o sertão não iam sem dú- 
vida sem óbices de monta: a pobreza da forragem nativa, a falta 
de água... Mas feito 0 balanço, e na falta de outros pontos mais 
favoráveis, os sertões do Norte apresentam para os fins a que se 
destinaram, um ativo favorável. E isto permitiu nêles o que de 
outra forma teria sido impossível realizar: a ocupação humana é 
povoamento regular. A rapidez com que se alastraram as fazen- 
das de gado se explica, de uma parte, pelo consumo crescente do 
litoral e das minas, bem como pela pequena densidade econômica 
e baixa produtividade da indústria; mas doutro, pela facilidade in- 
crível com que se estabelece nestes sertões uma fazenda: levantada 
: uma casa coberta pela maior parte de palha — são as fôlhas de 
carnaubeira que mais se empregam feitos uns toscos currais e 
introduzidos os gados (formar os eascos, como Se dizia), estão po- 
voadas três léguas de terra € formada uma fazenda (12.) Dez ou 
doze homens constituem o pessoal necessário. Mão-de-obra não 
falta, e não havendo escravos, bastam dêstes mestiços de índio, 
mulatos ou pretos que abundam nos sertões, e que, ociosos em 
regra e avessos em princípio ao trabalho, têm uma inclinação es- 
pecial para a vida aventuresca € de esfórço intermitente que exigem 
as atividades da fazenda (13,) 

+ Contribui ainda para a multiplicação das fazendas o sistema 
de pagar o vaqueiro, que é quem dirige os estabelecimentos, com 
1/4 das crias; pagamento que só se efetua decorridos cinco anos, 
acumuladas as quotas de todos êles. O vaqueiro recebe assim, de 
uma só vez, um grande número de cabeças, que bastam para ir-se 
estabelecer por conta própria. Fálo em terras que adquire, ou 
mais comumente, arrendando-as dos grandes senhores de sesmarias 
do sertão. Forma-se com isto um tipo de fazendas em mãos de 
proprietários modestos, que habitam ordinâriamente nas suas pro- 
priedades e participam inteiramente do trabalho e da vida do sertão. 


Neste caso, os vaqueiros e mesmo OS fábricas auxiliares, são muitas 


(12) Roteiro do Maranhão, 88. — Outro contemporâneo escreve: .. sen- 
do tão suave o rmétodo de criar nos sertões os estabelecimentos de gado, 
tão mediana a despesa dos seus primeiros ensaios, e tão diminuto o número 
de operários que precisa empregar. . > Francisco de Paula Ribeiro, Descrição 
do território dos Pastos Bons, 84. 

(13) Roteiro do Maranhão, 88. Já assinalei em seu lugar próprio como 
se povoam os sertões do Nordeste; explica-se assim a presença destes ele- 
mentos a que se refere o autor citado, O mesmo ainda põe em grande 
destaque a atração que exerce à profissão de vaqueiro sôbre esta gente 
contrária a hábitos ordeiros e sedentários; “Constitui a sua maior felicidade 
em merecer um dia nome de vaqueiro.” 


f 
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A « a 
NR filhos do fazendeiro (14) Mas êste tipo longe 
o único, ou mesmo o predomi 

e nante. O que preval 
: J a . a ece 
a E proprietário absentista, senhor às vêzes & deccnas de 

» Que vive nos centros do litoral e cui mi 

É ; cujo contacto único com 

- suas propriedades consiste em receber-lhe os rendimentos (15.) 7 


| “Uma fazenda de gado se constitui 
| stitui em geral com três lé 
o ap Ei ao aa de um curso ETR por o doar 
| : meia para cada margem (16.) Este tipo ão de 
| para c : adr 
À e gpa na Ordem Régia de 27 E 
d o de: , confirmada em disposições posteriore 

fixou a área das sesmarias a serem compradas (17) o po DES 


e valecera” i 
ú eceria” Entre cada sesmaria ou fazenda medeava ainda uma 


: Témr : 

E ue Pd di picada devolutas; nesta légua nenhum 
podia levantar construções li i 
gs ta, uções ou realizar quaisquer 
a ja Se apenas de divisa, providência necessária, nd nes 
AESA ps ou quaisquer outras tapagens, para evitar a incursão 
g m fazendas vizinhas e confusão dos rebanhos. | 


As ap duma fazenda, como referi, são sumárias: cur- 

Rede a vivenda, tudo de construção tôsca, é quanto nelas 

ontra. O pessoal empregado é reduzido: o vaqueiro e alguns 
o 


: “a E EA . E 
- auxiliares, os fábricas. Aquêle, que dirige todos os serviços da 


] .z 2, 

ia remunerado, já o vimos, com o próprio produto dela 
a ii E das crias. Nas fazendas muito importantes há 
Cabdçço (89% a até três vaqueiros que repartem então o quarto 

é J7 Os fábricas são em número de dois a quatro, con- 


r 





(14) Paula Ribeiro, Descrição dos Pastos Bons, T7. 


qa Res o de Antonil esta concertração das fazendas é conside- 
ERR a e o ii Pi a citada passagem, quase todo o 
Sr ncia a duas famílias apenas: os Garcia d | 
. É e Ávila, conhe- 
Ge fia casa da Tôrre, e os herdeiros do Mestre-de-campo dao 
Fred Ori Os is tinham 340 léguas de terra, os outros 160 
ae ência, 264.) No Piauí, ' Domingos Afonso, apelidado Sertão 
pi Pp pomada de 40 fazendas que legou por morte aos Je- 
PAD as fazendas, seguestradas mais tarde com todos os bers da Ordem 
e ride e ara da Coroa em princípios do século passado. Fran- 
É achado' nos dá em 1810 .a sua descrição: Memória, 58. 
ER Nena emo genérico de cado que se dá às várias regiões do 
rã : a designação vem da estrutura 
origina nas fazendas assim dispostas, RS 


(17) Memória sôbre as sesmarias da Bahia, 379. 


(18). Nas Fazendas Reais do Piauí 

MN o Piauí, agrega-se a i 

Cd o fiscaliza mas não responde pelo ppa O “quatro” é di soraia 
partes iguais entre os dois, Xavier Machado, Memória, 58. siri 
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forme as proporções da fazenda; são subordinados ao vaqueiro, € 
o auxiliam em todos os serviços” Às vêzes são escravos, mais comu- 
mente assalariados, percebendo remuneração pecuniária por mês 
ou por ano. Estes fábricas também se ocupam das roças que lhes 
fornecem a subsistência, e que são plantadas nas “vazantes”, isto é, 
o leito descoberto dêstes rios intermitentes do sertão, e onde na 
estiagem se refugiam os últimos traços de umidade) Na falta de 
roças, cumpre ao proprietário fornecer a alimentação do seu pes- 
soal.” Ela é completada com uma vaca por mês que a fazenda 
fornece. Nas fazendas de menor importância O vaqueiro entra com 
1/4 desta vaca, que lhe é descontado na ocasião do pagamento de 
sua parte nas crias; chama-se a esta condição, “pagar a morta” (19.) 
1 O número de cabeças de uma fazenda é naturalmente variá- 
vel; a importância dela não é aliás avaliada por aquêle número, 
que em regra não se conhece ou não se toma em consideração, mas 
pelo número de bezerros que “mansa”, isto é, que cria anual- 
mente. fste número é nas boas fazendas de 1.000 bezerros; vai 


às vêzes a 2.000. Mas a regra comum está muito abaixo dêstes 
máximos (20.) 

Com o gado vacum criam-se também cavalos; há mesmo fa- 
zendas dedicadas especialmente a este fim. Assim, das Fazendas 
Reais do Piauí, três são desta natureza, é outras quatro mistas. 
O cavalo tem no Norte o papel da bêsta no Centro-Sul: é o ani- 
mal de carga e de montaria. Emprega-se mesmo, em substituição 
ao boi, na almanjarra dos engenhos. Nas fazendas de gado, então, 
êle é indispensável: na sua falta não seria possível manter, nestas 
extensões enormes que cobrem, a necessária vigilância sôbre o gado 
sôlto. Uma fazenda, por pequena que seja, um chiqueiro como se 


diz, não pode ter menos de 25 a 30 cavalos; mas nunca uma 


fazenda é bem manejada com menos de 50 a 60 (21.) 


Pastos Bons, 83. Nas fazendas do 
tórias da colônia, subsiste o hábito 
o interno delas; êstes se ven- 


EU 
(19) Paula Ribeiro, Descrição dos 
sertão, bem como nas demais zonas cria 
de não se abaterem os bois para o consum 
dem, e aproveitam-se na fazenda só as vacas. Prática nefasta, que muito 
contribuia para desfalcar os rebanhos e reduzir sua prosperidade, como ob- 
serva o autor citado acima, no mesmo trabalho, pág. 74, e no seu Roteiro, 67. 
(20) Nas Fazendas Reais do Piauí, já referidas em nota acima, e que 
são em número de 35 em 1810, raramente se atingem aquelas cifras. Sô- 
mente duas alcançam ou ultrapassam 1000. A grande maioria está abaixo 
de 500. A relação completa das fazendas e de seus rebanhos está na Me- 
mória, de Xavier Machado. O total das 35 fazendas é de 13.325 bezerros. 


(21) Sôbre o cavalo nordestino, vejam-se as interessantes observações de 
Gilberto Freyre, Nordeste, capítulo: “O homem e O animal” 
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a Os processos empregados na criação, nos sertões do Nordeste, 
São, como já notei, os mais rudimentares e primitivos. Vive o gado 
li, em suma, à ki da natureza, pastando a erva rala e as fôlhas 
us desta singular vegetação que encontra nas caatingas. For- 
| ragem miserável que supõe uma rusticidade excepcional, e não 
| E bois magros e musculosos que vão fornecer a pouco apetitosa 
nar ; 
Epi ag pare R caga doque 
a varejeira, proteção 
contra as onças e morcegos, que abundam em todos os sertões 
o pastos (a designação até soa mal), não se faz mais que quei- 
REA ha antes das chuvas, para que ao brotar de fresco 
| o Pág Rasa Nr forragem a tenra e viçosa. Não é 
pelos “lambedouros”, RR pica 


O leite não é aprovei i 

proveitado comercialmente; : 
é O consumo interno das fazend: é utilizado coslhado" oq então 
io pr “das fazendas, e é utilizado coalhado ou então 
! , um queijo grosseiro e mal preparad i 
| queijo, - o. Man 
a contrário, não se emprega. E iiê teiga, pelo 





Afora essas atividades de pequeno vulto, o maior serviço d 
fazendas (e êste sim árduo e trabalhoso, e que absorve cuide ido 
o tempo e ocupações do vaqueiro e seus auxiliares), é o de ter o 
gado sob .as vistas; vigilância. particularmente difícil nestas áreas 
imensas que não separam cêrcas ou outras tapagens. Não se corre 
sômente o risco de perder as reses, que fâcilmente se extraviam, e 
sem esperança, neste sertão ralamente povoado e que não oferece 
obstáculo algum Eos se oponha à marcha dos animais; a paisagem 
da de léguas, é sempre a mesma, a vegetação não se 

istingue da dos pastos nativos: nada há que retenha o animal 
aqui ou acolá. Mas há outro risco, talvez mais grave: o de a rês 


perder a domesticidade, tornar-se selvagem e fugir à aproximação . 


E rn Neste estado, ela é indomável e não se deixa condu- 
; e para que não contamine o resto d ã 
i : o rebanho, 

não existe que a abater, , e pn 


Para evitar tudo isto, além do “ferro” com que se mar 
o e que o identifica num raio de centenas de léguas ado Es 
Ea sr sempre, com absoluta segurança e precisão, as letras ou 

enhos caprichosos que cada fazenda emprega, tem-se a maior 
cautela na domesticação dos animais. Até 3 meses de idade os 
bezerros são encerrados no curral; quando crescidos, atenta-se para 
Fi se reúnam e não faltem, ao pôr-do-sol, nas malhadas, pontos 

e invariáveis onde o gado passa a noite. É preciso particular 
atenção com as vacas que estão para dar cria, a fim de que 
não o façam longe das vistas do pessoal, em lugar escondo e- 
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inacessível, como frequentemente acontece, e onde se ps [o EE 
de perder os bezerros com varejeiras, ou não se encontram pars 
a indispensável domesticação no curral, . 
Com êstes serviços, o pessoal da fazenda ocupa todo O E 
tempo. Montado o dia inteiro, do Taiar do sol ao o a 
ode cuidar senão da vigilância sôbre um rebanho eg Sa 
léguas de terreno. Organizadas nesta base, e E pn se 
desfavorável, não podiam evidentemente as fazen EE ne E o 
nível econômico elevado, Pelos dados que citei, is ER a 
baixa produtividade relativa à área que aa EE aa 
de crias para três léguas quadradas, cêrca de 1. EE 
Destas crias, uma boa parte se perde pelos morcegos, PRA A 
jeiras, subalimentação, falta dágua, para não falar sad dao 
calços mais importantes e frequentes. De sorte que um: Ê in 
mesmo das boas, não podia fornecer anualmente mais qu ER 
boiada de 250 a 300 cabeças (22.) Exclua-se dêste asi 
a perda pelo caminho até a entrega das o nos sa o 
litoral; perda que Martíus avalia em 50% (23), O q ia 
de fina OA) Acrescanto o” alnd: O eetida dem 
T até de água (24. ; -se ain ado e 
RR é PRESSA Ee ia a 
i criado, estropiado pela longa e +, aba- 
tido ada logo o ÉPIE sem qualquer repouso A 
ou alimentação aa au edad Na 
cação do aparente paradoxo de um territor ço 
de quilôneos e a Cm 
suficiente, notemos ainda, para algu dada j 
HE ita a considerar que en ps E Rai bia 
aproveita: a maior parte é or sua 
dE em ne do séc. XVII, havia nas quatro a eg 
vão do Ceará a Pernambuco, incluindo ainda Alagoas, E dr E 
la última, e tôda a margem ocidental do S. Francisco q 


(22) Roteiro do Maranhão, 79. 
(23) Viagem, H, 299. 


(24) Em direção à Bahia, p. ex, as boiadas vindas do Piauí tinham de 


inóspi ? sertão pemam- 
atravessar quase sem exceção desertos inóspitos, como os do alto Pp 


bucano e boa parte da Bahia, 
sahem 
25) “Chegã e são recolhidos no curral do conselho, donde só E 
Na ga ougue.. ” Vilhena, Recopilação, 161. — Para o pés 
s para O ass Ea ! ? Pa 
do. pi abat o, tenho apenas um dado referente ao ode a 
vie Machado, Memória, 66. Na Bahia seria com certeza À 
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é território baiano, mas era então ainda de Pernambuco, havia 
apenas 2.366 fazendas (26.) 


Além do gado em pé, fornece o sertão a carne-sêca, A con- 
servação e redução do pêso da carne sob esta forma, cêrca de 50%, 
permitiu obviar ao problema do transporte nas distâncias enormes, 
servidas por meios precários de condução, que é o caso do sertão. 
E a falta de umidade é naturalmente, para êste fim, circunstância 
altamente favorável. O preparo da camne-sêca tornou-se por isso, 
desde muito cedo, uma indústria local importante, O Ceará foi 
a princípio o grande fornecedor dela; e é por isso que o produto 
ainda conserva, no Norte, o nome genérico de came-do-ceará, 
Mas esta posição, êle a perde no último quartel do séc. XVIII, 
substituindo-o, a princípio, o Piauí. Já referi acima as circuns- 
tâncias particulares em que se deu esta substituição; o fato é que 
o Piauí, contando com os seus grandes rebanhos, os maiores e 
melhores do Norte, e com uma via cômoda de transporte como o 
rio Parnaíba, suplantou todos seus concorrentes e dominará o mer- 
cado colonial de carne-sêca até ser suplantado, nos últimos anos 
do século, pelo charque rio-grandense, como veremos abaixo, 


Relativamente à criação do gado vacum, é preciso lembrar 
ainda os subprodutos, sobretudo couros, de que se faz um comércio 
de certo vulto. Em todos os portos do Norte, desde o Maranhão 
até a Bahia, êles figuram nos dados da exportação em proporções 
importantes: couros salgados, curtidos, solas, vaquetas. 


O movimento ascensional da pecuária no sertão do Nordeste 
se estende até princípios do séc, XVIII, quando Antonil a descreve 
com tanto ardor e colorido. A sua prosperidade ainda se mantém 
até fins do século, o que podemos acompanhar pelos pre 
da população, formação de novas capitanias e ereção de freguesias 





(26) Idéia da população... — Outra circunstância que contribui, em 
parte pelo meros, para as enormes extensões desertas € inaproveitadas do 
sertão do Nordeste, foi o êrro inicial da. distribuição de terras, em. sesmarias 
consideráveis, que apesar da obrigação imposta nas cartas de doação, eram 
imprôpriamente utilizadas, se não deixadas ao abandono completo. Daí as 
leis restritivas, estabelecendo limites para as concessões. Leis que pela sua 
recorrência mostram que não se cumpriam; ou então se burlavam de outra 


forma. Esta questão de terras deu origem nos sertões no Nordeste a 


disputas intermináveis, decididas fregiientemente a bacamarte, em que proprie- 
tários entre si, ou com os não a 


quinhoados que se queriam utilizar de ter- 
ras não aproveitadas, se bateram ferozmente durante todo o período de nossa 
história colonial. O assunto, do maior interêsse para a história social e eco- 
nômica do país, ainda espera o seu pesquisador. 4 
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e vilis. “Tudo isto é função quase exclusiva da pecuária, única 
ocupação locul, Data de 1758 a constituição do Piauí em capitania 
independente, e é também no decurso do mesmo século que mais 
se povor e coloniza O Ceará: é desta fase que data a formação 
da maior parte dos né -leos de povoamento deste setor. Pelo final do 
século começa o declínio. À produção local de Minas Gerais já 
tirara aos sertões do Nordeste O mercado de came dos centros 
mineradores. A recorrência das sêcas, que se sucedem no séc. 
XVIII em períodos mais ou menos espaçados, mas com regulari- 
dade dramática, vai destruindo as fontes de vida destas infelizes 
regiões (27.) Assesta-lhes o golpe final a estiagem que durou três 
anos, de 1791 a 1793, e que pelas suas proporções ficou conhecida 
como Sêca Grande, lembrada ainda com horror muitos decênios 
depois. O sertão não sc refaria mais dêste golpe. Vegetará daí 
por diante num estado crônico de debilidade congênita que se pro- 
longará até os nossos dias. A sua função de abastecedouro dos 
núcleos agrícolas do Htoral norte se transferirá para O Rio Grande 
do Sul, cuja concorrência, apesar do afastamento desta “capitania, 
nunca mais suplantará. 

Vejamos a segunda zona da pecuária colonial: Minas Gerais. 
O setor norte desta capitania se inclui, como afirmei, nos sertões 
que acabamos de ver mais acima; atenuam-se nêle os caracteres 
extremos dêstes últimos: não se verificam aí sêcas propriamente, 
mas sômente um baixo índice de pluviosidade. Mas a vegetação 
é semelhante, a topografia também. E o que sobretudo identifica 
estas regiões, “os gêneros de vida humana”, são iguais em ambas 
(28.) Aliás esta parte de Minas é, geográfica e históricamente, 
um prolongamento da Bahia. Foi povoada pelas fazendas de gado 
que subiram no séc. XVII as margens do S. Francisco, alcançando 
já nesta fase o seu afluente rio das Velhas. E muito antes de se 
formar o que seria Minas Gerais, cujo contingente maior e caracte- 
sístico de povoadores viria do Sul, o Norte já se acrava ocupado 


pelos baianos (29.) 


(27) Castro Carreira enumera as seguintes sêcas do séc. XVII, grifa- 
das as grandes: 1710, 1735 q 1727, 1736, 1744, 1777 e 1778, 1791 a 1798, 
Descrição geográfica do Ceará, 111, 

(28) Veja-se para mais pormenores sôbre esta parte de Minas Gerais, 
a descrição de St. Hilaire, no cap. XII da sua Voyage aux provinces de 
Rio de Janeiro et de Minas Gerais. 

(29) Paulistas também, como é sabido, e cujas correrias davam às vêzes 
em estabelecimentos fixos, que vão aliás até à Paraíba (Domingos Jorge 
Velho.) Mas trata-se de estabelecimentos que se destacaram completamente 
de seu ponto de origem. Não há nesta expansão das bandeiras e aven- 
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Não é com êste setor que me i i 

a te se ocuparei aqui; mas co 

SS pisa SER Fe compreendida na bacia do Rio Ge 

pr Sã a a do Rio das Mortes. O que carac- 

ein » em con ronto com os sertões do Nordeste, é 

E ai ee a abundância de água. Rios volumosos Ra 

pr Eid e afluentes, Mortes, Sapucaí, Verde 

Ca ensa rêde de cursos dágua, todos, ao .con- 

Fra E uma pluviosidade razoável e bem 

dg eo em oposição à outra, uma área 

Sae pare. adas pela natureza para as indús- 

BE pm o relêvo seja aí mais desigual, grande- 

Ro o que oa e ns pede Ega oa 
E so rrenos apenas o s É 
= O no para o cômodo helena Ra 
E ção também o favorece, particularmente para os fins da 


É Ava À t | t gl 


vem desd i : 
Ea = o ess interrompe-se nestas altitudes que oscilam. em 
hos fundos dr Pç a a ee apenas que se refugiam 
os, deixando os al 
um, 3 ! s altos 
a vegetação herbosa que dá boa forragem (30 didi soa 


Como se vê, reúne-se neste sul d i 

= no | de Minas um j 

o Ennio an Ep à criação de gado; e ER Sat 

Si gn rita E exploradores de ouro, inicia-se 

a pa nad em que se destacará a pecuária. 

mineradores em CORncÃO lhe a Aba hscetdo de 

a princípi ã ) 

Ro eo do Norte .e nos Campos Fr 

Eos calihda go eia ela, mais acessível que é, e sobretudo 

Fa pe Sa he peça O sul de Minas suprirá 

a inal, os fornecedores do Rio de. Janeiro: 

ao s E os mesmos Campos-Gerais citados; 

age 8 a quêles transformam seus pastos em cana- 
que descem para o Rio de Janeiro os primeiros 





tureiros istas- Nr, 

a o EE de povoamento, como se dá com . 

colonizando: 6 tarité te que marcham progressivamente e vão orando é 

a dat ório que atravessam. — Notemos ainda a povoando e 

a Minas Saldo pda o de à, Bahia até 1757 ando é Ep 

T . 

eclesiástica, até creto de 10 de maio daquele ano. Contudo, didi 

? o séc, XIX, continuou aí com o arcebispo da Bahi pi 
A. 


(30) Acresce que a mata queimada é substituída 


gordura, que constitui excelente alimentação para o o ERR 
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gados da nova proveniência (31.) Até S. Paulo, vizinho embora 
dos Campos meridionais, se abastecerá em Minas. Aliás, desde 
fins do séc. XVIII, como já referi, os criadores mineiros começam 
a descer a Mantiqueira, indo estabelecer-se em S. Paulo, na região 
que flanqueia a serra a oeste, de Franca a Moji-Mirim. É o que 
determinará neste setor de S. Paulo, onde também predominam os 
campos naturais, uma zona de criação que adotará os modelos de 
seus fundadores e organizadores (32.) 

Dispondo de condições naturais tão mais propícias e tão diver- 
sas das do sertão nordestino, a pecuária em Minas Gerais também 
adotará padrões diferentes (33) O que logo chama a atenção à 
mais leve análise preliminar, é à superioridade manifesta das suas 
condições técnicas. À começar pelas instalações, muito mais com- 
plexas e melhor cuidadas. A vivenda não é a construção tôsca e 
primitiva, coberta de palha de carnaubeira que vimos no Norte; 
mas tem pelo contrário um certo apuro que faz St.-Hilaire com- 
pará-la às herdades (fermes) de sua pátria. O mesmo se dá com 
os currais; sem contar a leiteria, que forma uma dependência pró- 
pria, pois ao contrário dos sertões, O leite é aproveitado comercial- 
mente. Mas a grande e maior diferença, porque daí resulta todo 
um sistema de criação inteiramente diverso, está num pequeno 
detalhe: o emprêgo de obras divisórias, tanto externas, dividindo 
a fazenda de suas vizinhas, como internas, separando-a em partes 
distintas. Empregam-se cêrcas de pau-a-pique, que as matas abun- 
dantes fornecem em quantidade suficiente — ao contrário do 
Nordeste, onde a vegetação é pobre em espécies utilizáveis para 
este fim. Usam-se também “valos”; e ocasionalmente, muros de pe- 
dra, onde êste material é abundante, o que também não é raro 
nesta serranias alcantiladas (34) Esta providência de cercar pro- 
priedades e pastos, impraticável no Norte, tem uma influência con- 
siderável; ela reduz de muito a necessidade de vigilância do gado 
contra extravios, e permite aproveitar melhor o trabalho em' outros 


E 

(31) Roteiro do Maranhão, 98. 

(32) Excluindo os Campos Gerais (Paraná), então pertencentes a São 
Paulo, é esta região que apreserta maiores rebanhos de gado vacum da 
província ao recenseamento de 1835. Miller, Ensaio de um Quadro Estatístico. 

(33) Para pormenores, veja-se St. Hilaire, Voyage aux sources du rio 
de S. Francisco. .., L cap. VI, que é a principal fonte de que me utilizo aqui. 

(34) Assim na região entre Lavras e São João del-Rei, em terreno 
muito pedregoso, vêem-se até hoje destes muros que se estendem a per- 
der de vista, por quilômetros e quilômetros. 





niteroi 
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servi iscalizaçã 

a a E Pe se Naa naturalmente estreita, dispensando 

E ; e se faz diuturna, continuada i 

I 7 na defesa do 
mais contra pragas e inimi turai ; E 
: migos naturais. E liênci 
Bem ini . m consequência tam- 
e conhece aí êste gado i-sel ã 

do gado semi-selvagem do sertão, difícil 

pas o Epa e que lá empresta à pecuária êste “caráter 
» admirável nos seus efeitos dramáticos, tão bem pintados por 


. 


ap o ae reveladoras de uma técnica 
s congêneres do Norte, são també i 
j m mais numerosas 
e. ig Cuida-se dos pastos com mais atenção; não que se 
Epis om o apropriadas e selecionadas, que isto ainda se 
ce no Brasil, como referi; nem i 
ue se dispens bsti 
E 1 3 q pense e substitua 
O brutal da queimada, também universal na colônia. Mas 
pace certas providências especiais: os pastos se dividem em 
qua df agi os verdes, como se diz lá, que se queimam alterna 
amente ê i 
o Ph a ps meses, o que proporciona ao gado, continua- 
gs gem tenra e viçosa, E há pastos especiais e separados 
ne : a e touros. Aquelas são apartadas até adquirirem 
esenvolvimento e só serem cobertas no momento ropício 
2 


a fim de produzirem crias vi : em 
s vigorosas. Além disto -se tô 
as noites aos currais. E ide ca ç 


Rs Ração é mais cuidada. O sal é distribuído regular. 
e; O que aliás se impõe, porque o solo não é aqui salino como 
no Nordeste; felizmente para o gado, que dispõe de um sal puro 
e a é obrigado a ingerir com êle grandes quantidades de Lero 
Peq cial à sua saúde, como se dá nos “lambedouros” do sertão 
A distribuição de sal ainda tem outro efeito benéfico, pois constit 
importante fator de domesticação: o gado se habitua ao E 
onde é distribuído e ao homem que faz a distribuição PR 


Além disto, a região que nos ocupa é também favorável à agri- 
cultura; pode-se assim fornecer aos animais um suplemento rs à 
ção, para o que se utiliza sobretudo o farelo de milho Enfim, 
estas e outras medidas denotam cuidados que sem terem e 
pi pi em E absolutos, colocam apesar disto a sodio 

mineira em nível que não tem paralelo n ônia. : 
sequência, o gado parece ser de néric o ER re 


- notado pela sua fôrça e tamanho (35.) A densidade do gado, no 


entretanto, não é elevada; St. Hilaire £ 
p vada; St, ala em 600 a 700 cab 
num espaço de duas léguas; o que se explica, em parte, pelo peca 





(35) A observação é de"St. Hilai 
2& ; aire, ê id 
para julgar de qualidades de gado.. Veado O E q e 
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gados da nova proveniência (31) Até S. Paulo, vizinho embora 
dos Campos meridionais, se abastecerá em Minas. Aliás, desde 
fins do séc. XVHI, como já referi, os criadores mineiros começam 
a descer a Mantiqueira, indo estabelecer-se em S. Paulo, na região 
que flanqueia a serra a oeste, de Franca a Moji-Mirim. É o que 
determinará neste setor de S. Paulo, onde também predominam os 
campos naturais, uma zona de criação que adotará os modelos de 
seus fundadores e organizadores (32.) 

Dispondo de condições naturais tão mais propícias e tão diver- 
sas das do sertão nordestino, a pecuária em Minas Gerais também 
adotará padrões diferentes (33.) O que logo chama à atenção à 
mais leve análise preliminar, é à superioridade manifesta das suas 
condições técnicas. A começar pelas instalações, muito mais com- 
plexas e melhor cuidadas. A vivenda não é a construção tôsca e 
primitiva, coberta de palha de carnaubeira que vimos no Norte; 
mas tem pelo contrário um certo apuro que faz St.-Hilaire com- 
pará-la às herdades (fermes) de sua pátria. O mesmo se dá com 
os currais; sem contar a leiteria, que forma uma dependência pró- 
pria, pois ao contrário dos sertões, o leite é aproveitado comercial- 
mente. Mas a grande e maior diferença, porque daí resulta todo 
um sistema de criação inteiramente diverso, está num pequeno 
detalhe: o emprêgo de obras divisórias, tanto externas, dividindo 
a fazenda de suas vizinhas, como internas, separando-a em partes 
distintas. Empregam-se cêrcas de pau-a-pique, que as matas abun- 
dantes fomecem em quantidade suficiente — ao contrário do 
Nordeste, onde a vegetação é pobre em espécies utilizáveis para 
este fim. Usam-se também “valos”; e ocasionalmente, muros de pe- 
dra, onde êste material é abundante, o que também não é raro 
nesta serranias alcantiladas (34.) Esta providência de cercar pro- 
priedades e pastos, impraticável no Norte, tem uma influência con- 
siderável; ela reduz de muito a necessidade de vigilância do gado 
contra extravios, e permite aproveitar melhor o trabalho em' outros 


sussa ts 

(31) Roteiro do Maranhão, 98. 

(32) Excluindo os Campos Gerais (Paraná), então pertencentes a São 
Paulo, é esta região que apresenta maiores rebanhos de gado vacum da 
província ao recenseamento de 1835. Miller, Ensaio de um Quadro Estatístico. 

(33) Para pormenores, veja-se St. Hilaire, Voyage aux sources du rio 
de S. Francisco. .., 1. cap. VI, que é a principal fonte de que me utilizo aqui. 

(34) Assim na região entre Lavras e São João del-Rei, em terreno 
muito pedregoso, vêem-se até hoje dêstes muros que se estendem a per- 
der de vista, por quilômetros e quilômetros. 
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empregado da rotação dos pastos e separação das vacas, que vi- 
mos acima. 


Finalmente, a indústria de laticínios, que é praticamente des- 
conhecida no Norte, tem em Minas um papel importante. Às va- 
cas, melhor tratadas e alimentadas, produzem um leite que St. Hi- 
laixe compara em qualidade com o das montanhas da Auvérnia (36). 
Com êle, fabrica-se o já então famoso queijo de Minas, que se ex- 
porta em grande quantidade para o Río de Janeiro e outros pon- 
tos da colônia (37) A manteiga é aí também ignorada, e a coa- 
lhada não se emprega. 

* Outra característica da pecuária mineira está no regime do 
trabalho e no tipo de organização social a que êle dá origem. O 
trabalhador é aí o escravo, e livres nas fazendas são apenas o pro- 
prietário e sua família. Efeito provável de uma sedentariedade 
maior das ocupações em confronto com as do Nordeste, e mais com- 
patíveis com o trabalho do africano. Efeito também do nível eco- 
nômico superior da pecuária sul-mineira, o que lhe permite o em- 
prêégo de mais capital. O proprietário e sua família participam 
aliás ativamente do manejo da fazenda, e não se conhecem aí fazen- 
deiros absentistas.” A presença de escravos, portanto, não aristo- 
cratizou o criador sulmineiro; e a pecuária traz aí ao contrário da 
grande lavoura e da mineração, uma colaboração mais íntima de 
proprietários e trabalhadores, aproximando as classes por um tra- 
balho comum: Aquêles não se furtam a atividades que em outros 
lugares seriam reputadas indignas e deprimentes. St. Hilaire ob- 
serva o fato, e lhe dá bastante destaque porque o impressiona o 
que lhe parecerá no Brasil uma exceção única. Entre outros exem- 
plos cita o caso de um modesto tropeiro que encontrou tangendo 
um lote de bêstas no caminho do Rio de Janeiro e que veio a 
conhecer depois como filho de um abastado fazendeiro proprie- 
tário aliás da mercadoria que a tropa levava. 

fiste tipo de vida e relações mais democráticas -é geral no sul 
dé Minas; não apenas na pecuária mas na agricultura local que 
como vimos atrás tem alguma importância. Terão concorrido para 


(36) O leite da Auvérnia é na França de segunda categoria, compa- 
rado com o das regiões do Norte, famosas pelo seus laticínios, como a 
Normândia e a Bretanha. Mas para o Brasil, a comparação é honrosa. 
Afirma ainda o viajante francês que a produção diária de uma boa vaca 
é em Minas de umas 4 garrafas; mas não dá infelizmente a medida des- 
tas garrafas. Voyage aux sources. .., E TL. 


(37) St. Hilaire faz da fabricação do queijo uma descrição impessoal e 
sem renhum espírito crítico, Mawe, pelo contrário, é muito severo com a 
rudeza dos processos, e sobretudo com a falta de higiene. Travels in the 
interior of Brazil. 
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isto muitas causas; uma contudo parece destacar-se. É que esta- 
mos numa região mineradora onde a extração do ouro sempre 
ocupou as melhores atenções. JÉ a indústria por excelência da 
capitania. Relegam-se assim os elementos mais modestos para ou- 
tras atividades de segunda ordem; coisa aliás que se verifica tam- 
bém nas zonas da grande lavoura. O que se dá em Minas e que 
chocará o observador, é que lá tais atividades secundárias, por cir- 
cunstâncias especiais (a excelência das condições naturais, e um 
bom mercado próximo, como são os centros mineradores e o Rio 
de Janeiro), tomam vulto, adquirem certa importância que as ativi- 
dades paralelas de outros lugares não lograram alcançar. E daí 
vermos grandes proprietários, legítimos fazendeiros, senhores de 
numerosa escravaria, descerem do pedestal em que se colocam os 
demais privilegiados da colônia, senhores de engenho ou minera- 
dores. « 


x Como efeito daquela maior intimidade entre senhores e empre- 
gados que se observa no sul de Minas, e maior trato que aquêles 
têm com as atividades produtivas, nota-se também, como conse- 
quiência natural e necessária, uma rudeza maior de hábitos e modos 
nas próprias classes superiores comparados com os dos distritos de 
mineração, onde o papel do proprietário não vai além de uma super- 
visão geral e alheada do trabalho de seus escravos! A observação 
é do mesmo Saint-Hilaire, que, aristocrata êle próprio de sangue, 
instinto e educação, não esconde uma ponta de descontentamento 
no contacto que teve com êstes rudes fazendeiros do sul, preferin- 
do-lhes de muito a finura e educação que encontrou nos demais 
setores da capitania (38.) / | 


+ Além do gado vacum, cria-se também nesta região que nos 
ocupa e em grande quantidade, o porco. Isto sobretudo nos: dis- 
tritos mais para oeste, como em Formiga, que é o principal centro 
de produção e comércio de suínos da colônia. Localização que se 
explica, porque sendo aí os pastos nativos mais pobres, o porco, 
cujo alimento consiste sobretudo no milho, se avantaja ao gado 
vacum, que pede mais e não dispensa forragem herbosa. O. porco 
tem na economia colonial um grande papel, particularmente nas 
capitanias do Centro-Sul, incluindo o Rio de Janeiro e S. Paulo.” 
A sua came, neste setor da colônia, entra em grande proporção 


” 


(38) Havia no sul de Minas fazendeiros muito abastados. Entre outros, 
St. Hilaire cita um que todos os anos vendia para o Rio, entre gado pró- 
prio e adquirido para revenda, 5 a 6.000 cabeças! Voyage aux sources. + ., 1,81. 




















antro sreiasoncits casieafosroõão 





198 CAIO PRADO JÚNIOR 


para a dieta dos habitantes (39). Mas a principal utilidade do 
suíno é o toucinho com que se condimentam os alimentos, sobretudo 
o feijão; c do qual se extrai a banha, a universal matéria graxa 
da cozinha brasileira (40,) 

Outra criação bastante difundida é a do carneiro, de que se 
utiliza sobretudo a lã, tecida em panos grosseiros com que se ves- 
tem os escravos; e que se usa também na confecção dêstes cha- 
péus de abas largas e copa reduzida, característica dos mineiros (41.) 

Vejamos finalmente a terceira e última das grandes zonas de 
pecuária colonial: os campos do sul. Já me referi a êles. Esten- 
dem-se para o sul do Paranapanema, encerrados de um lado pela 
Serra do Mar e seu denso revestimento florestal, do outro pelas 
matas que bordam o rio Paraná e os seus grandes afluentes. À 





(39) O autor anônimo do Roteiro do Maranhão insurge-se contra êste 
grande corsumo de carne de porco que desejaria ver substituída pela de 
vaca. Não o suspeitamos de cristão novo, apesar desta ojeriza, porque êle 
traz um argumento econômico, que dentro do seu critério e de acôrdo com 
o espírito geral de seu admirável trabalho, é plenamente procedente. Honra 
aliás sumamente a finura de suas qualidades de observador e economista, 
Segundo êle, a criação de porcos, exigindo uma atividade agricola paralela 
para a produção do milho que eles consomem, desvia da mineração, que 


é o que mais interessa a metrópole, grande número de braços que esta- 


riam mais útilmente aplicados nesta última, dando ouro ao comércio do Reino, 
e quintos ao soberaro. Como se vê, o porco foi um pequenino fator, mo- 
desto embora, na grande obra da Independência da colônia. Roteiro do Ma- 
ranhão, 99. 

(40) Embora com exceções, ro Norte, em particular na Bahia, empre- 
ga-se também o azeite-de-dendê e outros óleos vegetais. No Extremo- 
“Norte, além dos óleos vegetais, usa-se igualmente a manteiga de tartaruga, 
sôbre que voltarei noutro capítulo, 

(41) St. Hilaire, Voyage aux sources. .., 1, 73, fistes chapéus são fabri- 
cados por artesãos especializados, a quem se fornece matéria-prima c paga-se 
o feitio. Sôbre a utilização do carneiro, notemos que não se come serão 
excepcionalmente a sua carne. Luccock (Notes on Brazil, 44) observa que 
no Rio de Jareiro era só a colônia inglêsa que a incluíz na sua dieta, O 


" que aliás provocou nos arredores do Rio, depois da abertura dos portos e 


afluência de estrangeiros, um certo progresso da criação daqueles animais, 
Explica Luccock a aversão dos brasileiros pela came de carmeiro pelo fato 
de serem religiosos, e repugnar-lhes a came de um animal ne simboliza 
o Cristo. Não sei até onde se justifica a explicação de Luccock, aliás repe- 
tindo conceitos que ouvin, e admitindo tratar-se talvez de uma facécia. Mas 
o certo é que a came de cameiro nunca se consumiu muito no Brasil, 
c isto até hoje. — Ainda sôbre o mesmo assunto, posso adiantar, por cb- 
servação pessoal, que em Minas se utiliza muito o carneiro como arimal 
de tiro para pequenas cargas, p. ex. à lenha. Mas nada posso afirmar sô- 
bre a antigiidade de tal prática. 


, 
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medida que se desce para o Sul, esta faixa de campos se alarga, 
até atingir no extremo da colônia, os ilimitados pampas da for 
teira, que não são aliás senão uma parte da planície herbosa 
imensa da bacia platina. 

Nestes campos do sul, ou Campos Gerais, como são conhecidos 
na sua parte setentrional e de ocupação mais antiga (Paraná) (42) 
aparecem condições naturais admiráveis, que já tive ocasião de 
assinalar citando a observação de St. Hilaire que reputou esta 
região como o “paraíso terrestre do Brasil” A sua topografia é 
ideal, um leve e uniforme ondulado que se vence sem esfôrço; a 


vegetação muito bem equilibrada, e distribuída entre ervas rastei-' 


ras, que dão a melhor forragem nativa do país, e matas em capões 
que atapetam os baixos, e nas quais domina a araucária, com seus 
pinhões que alimentam, e sua madeira, a mais aproveitável no 
Brasil para construção. A água também não falta, e ela corre 
cristalina, em leitos de pedra; o que também, no Brasil é excep- 
cional, Ta o 
O gado introduzido aí desde longa data — no setor norte, os 
ampos Gerais própriamente, pela colonização vicentina; no sul 
o Rio Grande, um pouco mais tarde, talvez primeiros anos do séc. 
XVH, pelos Jesuítas das. missões do Uruguai, ou pelos colonos cas- 
Gi do Paraguai (43) — proliferou em grande abundância. O 
: os Nel Spa E E Curitiba, serviu para o abastecimen- 
d o e do Rio de Janeiro. O do Extremo-Sul, pelo con- 
trário, girou mais na órbita castelhana, quase destacado que es- 
tava seu território do resto do país até meados do séc. XVIII 
Procuram-no as expedições paulistas; chegam-lhe os primeiros po- 
vogdores luso-brasileiros por Laguna e o litoral, e se estabelecem 
com “fazendas de gado que abastecerão os nascentes núcleos de 
Santa Catarina. Mas salvo êstes péquenos ensaios, o atual terri- 
tório do Rio Grande do Sul permanecia virgem da colonização 
portuguêsa. Pelo contrário, no Extremo-Oeste, as missões jesuíticas 
de origem castelhana estavam aí reduzindo o gentio e formando 
os Sete Povos do Uruguai, o grande pomo de futuras discórdias. 
; E só em 1737 que começa a colonização portuguêsa regular, 
oficial e intensa dêste território que depois das mais ásperas e 
longas lutas da nossa história, acabou tornando-se definitivamente 


2% 


(42) Campos Gerais é uma desi ã éri i 

. 2 À gnação genérica; mas aplica-se em - 

ich, terdo-se tornado a designação própria do lugar, oa campos RR 

hoje constituem o planalto paranaense. E 
(43) Os dois setores aliás, ligados emb i 

ei ) E ora pelo litoral (Laguna es 

dndnação de povoadores paulistas que por ali Er fêz, Ee Ein 

e e sem contacto apreciável, até meados do séc. XVIII, quando as ligou 

pelo planalto, a primeira estrada regular, E j bi 
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data, em que se assina O tratado de Santo E o pç 
ata, n q Lj das COS Cc MaoTres ] 
i 4 a paz entre os conte E | dor 
E si ll Ea novas hostilidades dos primeiros 
K Há iria ate at as - á 
o ade nado (44) Neste período, os rebanhos, al 
to século ). ste. a 
dizimados ela en se retazem rápidamente. E qe E E 
paz oia Dele Gemr sé as primeiras estâncias de sa o, SO Elas 
fron cê "ras, se concentrara a ação, 
fronteira, onde, mercê das guerras, se o E de Ap 
constituída a princípio quase exclusivamente, de ml Ri 
rilheiros. Distribuem-se aí sesmarias a granel; Ea e. 
ê "antida até então apenas a ; 
a posse portuguêsa, da Pe o p Cio O mute 
abuso não tardou, e apesar da limitação g E po 
propriedades monstruosas. id o Pp 
É i E € : > 
ópri s mulheres, filhos e filhas, às qu 
e próprio, mas no da i ee 
ainda psd no berço e das que ainda estavam por dr Ç o 
Repetia-se a mesma coisa que no século anterior se pra SEA Ea 
- ' : Ê 
Enio dano no sertão do Nordeste, e teia na prtâmiá 
( i ndiar . 
lerosos tôda a riqueza tur 
alguns poucos pode 


Mas embora eivada no seu nascedouro de rd dp 
a pecuária se firma e organiza sopaataettes e por Can 
dez. Em fins do séc. XVIII havia no sul da capita 
cieiros (46). , | 

O principal negócio foi a princípio a Rc E 
se exportam em grande quantidade. À ae e a Fa 
não havia quem a consumisse; a parca pop g a 

ercado catarinense não davam conta dos Jmensos * e 

os A exportação de gado em pé não ia, ainda em principi 
n . A e Ç £ 


: 
i as na Amé- 
(44) Guerra luso-espanhola de 1801, que repercutiu Er nana 

rica, é nos devolveu o território das Sete Missões que P 
Ndeforso tinha voltado à Espanha. Cn dal sm ER 
(45) Alcides Lima, História popular do Rio ca º gia PR e 
bservador próximo dos acontecimentos, escrevia em e epa 
a e roteção do govêrno, tirava uma sesmaria em a a pa 
RR o tlho mais velho, outras em nene Es RG PR RA ad 

Ê Á re ” 
; é do há casa de quatro e mais s€ 
m no berço; e dêste mo ? ua au 
Antófio Cuimarães, Almanaque da Vila de Pórto Alegre, 


(46) Alcides Lima, História popular do Rio Grande do Sul, 108. 





- 14). Dreys, pelo nacional (Notícia, -116) 














do séc. XIX, além de 10 a 12.000 cabeças por ano que se destina- 
vam a Santa Catarina e Curitiba (47). Abatiam-se as reses só 
para tirar-lhes o couro, e abandonava-se o resto. Não havia mesmo 
organização regular alguma, e o gado, ainda semibravio e vivendo 
à lei da natureza, era antes “caçado” que criado. Dono dêle era 
em cujas terras se encontrava. Até fins do século ainda, os couros 
formariam a maior parte da exportação da capitania, 

Aos poucos foi-se organizando aquêle caos. 
uma indústria que livraria o Rio Grande do ônus que lhe conferia 
sua posição excêntrica relativamente aos mercados consumidores 


de carne do país. XE a do charque. O seu aparecimento no comér- 
cio da colônia coincidiria com a decadência da pecuária nos sertões 


É quando surge 


do Nordeste, incapazes já de atender às necessidades do mercado» 


Ele encontra assim as portas abertas, e dispõe de vantagens con- 
sideráveis: um rebanho imenso que se tratava apenas de aprovei- 
tar, Não perderá a oportunidade: em 1793 já exportava a capi- 
tania 13.000 arrôbas de charque; nos primeiros anos do século se- 
guinte, alcançará quase 600.000. Excluindo o rush do ouro, não 


se assistira ainda na colônia a tamanho desdobramento de ativi- 
dade (48.) 


As indústrias do charque, as “charqueadas”, localizam-se num 
ponto ideal: entre os rios Pelotas e S. Gonçalo, nas proximidades, ao 
mesmo tempo, dos grandes centros criatórios da “fronteira” e do 
pôrto para o comércio exterior da capitania, o Rio Grande, que 
embora muito deficiente, é o único possível. Esta localização da 
indústria dará origem ao centro urbano que seria o primeiro da 


província depois da capital; mas primeiro absoluto em riqueza é 
prestígio social; Pelotas (49.) 





(47) Dreys, Notícia descritiva, 154, 


(48) Dados para a exportação rio-grandense, 
carta do Gov. Pinto Bandeira de 14 de janeiro de 
Correspondência de várias autoridades, 266. Para o período 1805 a 1819, 
veja-se St. Hilaire, Viagem ao Rio Grande do Sul, 132 e segs, que trars- 
creve dados oficiais que lhe foram fornecidos pelas autoridades. Neste se- 
gundo período, exportou o Rio Grande o seu € arque também para Havana 


no período 1790-3, numa 
1794, incluída na coleção 


(Cuba), em grande quantidade. 

(49) O único concorren 
foi o similar platino. 
440 a 480 réis: 
O charque platin 


te sério que o charque rio-grandense encontrou 
A arrôba de charque produzia-se no Rio Grande por 
O frete e direitos até o Rio de Janeiro eram de 280 réis. 
o, pelo contrário, vendia-se ro Rio a 400 e 410 réis. De- 
ve-se a diferença à superioridade do gado platino, que dá 16 a 20 arrôbas de 
carne, enquanto o crioulo não passa de 8 a 10, Manuel Antônio de Ma- 
galhães, Almanaque da Vila de Pôrto Alegre, 48. Quanto à qualidade, a 
opinião dos contemporâneos diverge: St. Hilaire opina pelo platino, (Viagem, 
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$A pecuária rio-grandense, no alvorecer do séc. XIX, não se 
apresenta em nível técnico muito superior ao dos sertões do Nor- 
deste. Estava-se ainda muito perto das suas tumultuárias origens 
que vimos acima. O que às vêzes obscurece a comparação é a 
superioridade flagrante das condições naturais dela, a sua fartura, 
vista em confronto da miséria do Norte Aquela superioridade em- 
presta à criação no Rio Grande um aspecto risonho que falta por 
completo em sua concorrente. Além disto, estamos aqui num mo- 
mento ascensional, enquanto lá, em plena fase de decomposição. 
Isto tudo precisa ser levado em conta, porque Dá realidade, o pa- 
pel do homem é idêntico nas duas: o gado também vive aqui num 
estado semi-selvagem, num quase abandono e à lei da natureza. 

Da forma que veio do tempo em que vagava sem dono, assim se 

incorporou às estâncias. Com a industrialização e comercializa- 

ção da carne, iniciada lá por 1780 com as primeiras charqueadas, é - 
que se começou à cogitar de alguma coisa mais regular. Ássim 

mesmo, ainda em 1810, observa um contemporâneo, comerciante 

e conhecedor do assunto, que nas melhores estâncias só uma quar- 

ta parte do gado era manso; O restante vivia sôlto por ali, sem 

cuidado algum e em estado ainda bravio (50.) 

Vejamos mais de perto à organização das estâncias. Elas são, 
como notei, muito grandes, resultado de abusos que não foi possí- 
vel coibir. Há-as de 100 léguas (51). Cada légua pode supor- 
tar 1.500 a 2.000 cabeças (52), densidade bem superior à que en- 
tramos no Norte e em Minas, o que mostra à qualidade dos pas- 
e dos peões, muito raramen- 
tiços assalariados que consti- 
vimos anteriormen- 


con 
tostO pessoal compõe-se do capataz 
te escravos; em regra índios ou mes 
tuem o fundo da população da campanhã, como 
te (53. Luccock atribui o número de seis pessoas para O serviço 


———— 
(50) Manuel Antônio de Magalhães, Almanaque, 46. À questão de aman- 
sar o gado bravio que se incorporara por assim dizer automâticamente às 


estâncias, quando elas se formam, pela simples demarcação de um perime- 


tro que passava a abranger o gado rêle e acaso contido, esta questão 
representa O principal problema econômico da capitania na última pe do 
séc. XVII e ainda por muito tempo seguinte. Ocuparam-se com êle todos 
os governadores, desde o primeiro dêste período que nos interessa, Veiga 


Cabral, que começou a governar em 1780, 
(51) Luccock, Notes, 116. 
(52) Dreys, Notícia descritiva, 
três léguas, Notes, 216. 


(53) Dreys, Notícia descritiva, 133, fala em gaúchos, como então se 
chamavam êstes mestiços, gente considerada turbulenta e de maus hábitos. 


135. — Luccock confirma: 4 a 5.000 por 
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de cada lote de 4 a 5.000 cabe ã 
É cas (54.) Não há me i 

permanente para um pessoal mais. num : oméntos de 
Sa ; i eroso; e nos mom 

: = lacER E extraordinários que se recrutam mo 
e nda á que circula pela campanha, oferecendo seus 
TR o nEns Ra sn do chimarrão e do churrasco 
so ER a E à, sempre em movimento e não se fixando 
ER gi Ea es e aventureiros adquiridos em grande par- 
o Rs : gente socialmente indecisa concorre sobre- 
bes Doro No pa e dia da estância, que se repete duas 
geniad Ea e o se procede à reunião do gado, inspeção, 
E ç sto no meio de regozijos em que não faltam 

cavalos, o grande esporte dos pampas.” 


Af ” ” É 
a e os serviços regulares são de pequena monta; quei 
dia gi : ma uma vigilância relativamente fé es 
pidos e limpos em que a rês nã j 
ês não se pod 

e ode escond 
dis ed do Nordeste, e onde os fodido naturais são 
as Soo a É sal não é distribuído regularmente: su 
: o Dreys, o teor salino da ostas 
aos ventos marítimos in 

ue sopram nest laníci i 

65) Teo que sop stas planícies desprotegid 

. ma, a: pecuária rio-grand. rula 
- | ense nada tem d i 

um a e particular- 
a a eng propícia que realiza o Sa eo 

U eia que em seus i 1 
di RO Ee esforços. E por isso, a sua 
in plata E e; vimos me o.gado é aí largamente in 
» 90% menos produtivo de ; 
e Rá ; carne, apesar da seme- 
E condições naturais. O dado que citei é confirmado 
pe lo orçamentário feito pelo Gov. Silva Gama em 1803, e 
qua pm ao boi rio-grandense média de 9 arrôbas de came uma 

penas, portanto, mais que o nordestino (56.) l 


card E o REP 
" dba E o no não é muito desenvolvida, e está mui- 
KVITE 6 queijo figa Ga a o exportação de fins do séc. 
desaparece, e é substituído Dele importação déle pet pg 
Era q Lembremos mais que ao contiério E a ER 
Er E Rae e consome a manteiga; diferença com eiéia 
ação ; SÓ as temperaturas mais baixas do Rio Grande 

p um produto tão facilmente deteriorável pelo calor 


(54) Notes, 215 8 ilai 

l otes, » — St, Hilaire cita a fazend 

e - aze 

e e. oe Resto. hospedado; e que, col 8.009 E ça : 
P e peões. Êstes recebiam 8 patacas (28560) E ada 


(55) Notícias, 136. E 
E 3 » 136. 18 : s É 
não produz, é de 05.747 A e an onação de sal, que o Rio Grande 


(56) Documentos relativos à história da capitania. .., 301 
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Quanto aos demais subprodutos do boi, temos aqui, como nos de- 
mais casos similares, o couro, os chifres e as unhas; encontramos 
ainda na exportação rio-grandense um gênero em que ela é única 
na colônia: o sebo, utilizado na indústria colonial para a fabrica- 
ção da ng que se utiliza sobretudo na cordoaria e mais ape- 
trechos dos navios, e na manufatura de um grosseiro sabão. Esta 
dade do boi, que não 
é só o musculoso animal do sertão nordestino. 


A par do gado bovino, criam-se no Rio Grande cavalos e so- 
bretudo muares. Na capitania só se empregam os primeiros, sen- 
do desprezados os outros, e mesmo considerado deprimente mon- 
tá-los. É interessante fazer o paralelo entre as várias regiões do 
país nesta matéria dos animais de trabalho utilizados. Encontra- 
mos o cavalo, como vimos, no Norte, e a bêsta no Centro. O cavalo 
reaparece no Sul. A topografia é certamente o fator decisivo nes- 
ta iariminação: às planícies das chapadas do Norte e dos pampas 
meridionais, opõe-se a montanha do Centro-Sul, onde a bêsta, mais 
lenta, mas mais forte e rude, presta melhores serviços. Mas quem 
a fornece, é o Rio Grande, e através dêle, os países platinos. Ve- 
remos esta matéria com mais vagar quando falarmos dos transportes 
e comunicações. O Rio Grande exporta, por terra naturalmente, de 
12 a 15.000 bêstas por ano em princípios do século passado. De 
cavalos, 4 a 5.000 apenas (57.) O gado lanígero aparece em certa 
quantidade; também, como em Minas Gerais, não para a produção 
de came, mas de lã, com que se manufaturam os famosos ponchos 
de que se vestem os peões e classes baixas da população (58.) 


Temos visto até agora só a parte meridional dos campos su- 


“linos da colônia; falta-nos o outro setor, que embora de meio físico 


muito próximo, evolveu, como vimos, apartado do outro. À pe- 
cuária desta parte que nos vai ocupar aqui foi pormenorizadamente 
descrita por St. Hilaire (59.) Embora de importância muito me- 
nor que aquela vista acima, parece mais estável e organizada (60.) 
O gado não se encontra no estado semi-selvagem do sul; a for. 
mação dos rebanhos tem aí uma história muito diferente, pacífica 


e ordenada. Mas intervém também, para esta domesticidade maior | 


dêle, o hábito, impôsto pelas circunstâncias, da distribuição regular 
do sal, cujo efeito já assinalei relativamente a Minas Gerais. Tal 





(57) Dreys, Notícia descritiva, 154. 
(58) Saint-Hilaire, Viagem, 90. 
(59) Voyage aux provintes de St. Paul... II, 10 e segs. 


(60) Produção em 1835 — na falta de dados anteriores: 17.859 bois 
e 4,992 cavalos, Miller, Ensaio de um quadro estatístico. 
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distribuição não é contudo tão abundante como nesta última ca- 
pitania (61.) 


As fazendas dos Campos Gerais, — “fazendas” e não “estân- 
cias”, como no Sul, que adotou a designação castelhana, — são 
grandes; mas longe das do Rio Grande. St. Hilaire, que: ainda 
não visitara esta última capitania, admira-se com a propriedade 
do Coronel Luciano Cordeiro, em Jaguariaíva, que contava 2.000 
vacas além dos touros e bezerros. No Rio Grande, esta fazenda 
não lhe causaria tanta surprêsa. Aliás, como notei, não tem esta 
região a importância da do sul. A indústria da carne sêca é inexis- 
tente, e para o gado em pé, os únicos mercados regulares são o 
litoral paranaense (Paranaguá), de expressão ínfima, e S. Paulo 
também de pouco vulto. E nem para isto era suficiente a sua pro- 
dução, pois vimos o Rio Grande contribuir com alguns milhares 
de cabeças por ano." Já se fôra havia muito o tempo em que os 
Campos Gerais eram os grandes abastecedores de tôdas as capi- 
tanias do sul da colônia, inclusive o Rio de Janeiro. 


Criava-se algum gado lanígero, mas não muares, pois isto era 
proibido ao norte do rio Iguaçu para proteger a indústria similar 
do Rio Grande, que a metrópole desejava ver povoado (62) Os 
Campos Gerais serviam apenas de invernada para às tropas que 
vinham do sul e aí repousavam antes de alcançar a feira de Soro- 
caba, onde então se fazia a venda e distribuição das bêstas. 


As demais zonas criatórias do País são de segunda importân- 
cia. No 'Extremo-Norte, temos a ilha de Joanes (63) É aí que 
se abastecem os centros coloniais da foz do grande rio onde se 
agrupa a maior parte da população do vale, À escolha se impôs 
pela falta de alternativa nesta região florestal e semi-aquática da 
bacia amazônica. Não havia outro local próprio. O gado foi aí 
introduzido no séc. XVII, tendo-se organizado a primeira fazenda 
regular em 1692(64.) Em 1750 havia na ilha 480.000 cabeças; 





(61) St. Hilaire nos fornece a respeito os seguintes dados comparativos: 
nos Campos Gerais, a distribuição é de 2 em 2 meses, ou mesmo só de 
3 em 3. Em Miras, ela é mensal, Numa fazenda dos Campos Gerais, 
visitada pelo autor, dava-se de cada vez um alqueire para cada 100. animais, 


- (62) Veloso de Oliveira, Memória para o melhoramento de São Paulo, 39. 
(63). É o nome primitivo da ilha de Marajó; esta última designação apli- 
cava-se unicamente à parte oriental da ilha, com vegetação de campo e 


onde se fixou a pecuária, em oposição à -parte ocidental, por onde se es- 
tende a selva semi-aquática da Amazônia. e 


(64) É a de Francisco Rodrigues Pereira, e situou-se na margem .es- - 
querda do rio Arari, P. Le Cointe, L/Amazonie brésilienne, IE, 69. 
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em 1783, o número de fazendas era de 153, atingindo em 1808, 
226, com 500.000 cabeças; como se"vê, o progresso do rebanho não 
era. grande (65.) Nem era de esperá-lo. Às condições em que 
aí se realiza a criação são precárias; embora a parte da ilha que 
escolheu seja de terras mais altas e livres das enchentes do rio, que 
inundam completamente a outra parte, o mau escoamento das 
águas nestes terrenos de pouca altitude e pequena inclinação, e su- 
jeitos à elevada pluviosidade local, transforma-a nas chuvas em 
pantanais imensos, em que afloram acima da água estagnada dig 
algumas estreitas faixas de solo firme, os tezos, onde se reco he o 
gado. Fica êle então obrigado a pastar com à cabeça literalmente 
metida na: águal (66.) Os bezerros nascidos nesta ocasião mor- 
rem quase sempre afogados. A forragem é de má qualidade; e o 
gado é ainda vítima de dois inimigos ferozes e singulares: a pi- 


ranha e o jacaré. Nestas condições, já se vê que não podia a: 


pecuária tomar aí grande incremento, nem abastecer com suficiên- 
cia o consumo local crescente. Este aumento do consumo só se 
verificou aliás muito tarde; os colonos adotaram a princípio, em 
matéria de dieta camnosa, os hábitos indígenas que não conheciam 
senão o peixe e a caça, ambos abundantes. O primeiro açougue 
paraense só foi aberto em 1726 (67.) Mas quando se começou a 
pedir mais carne, teve a capitania de suprir a deficiência dos seus 
rebanhos com importações avultadas de came-sêca, e depois, de 
charque rio-grandense (68). 
No alto Amazonas formou-se outro pequeno centro criatório, 
aproveitando-se para isto Os campos do Rio Branco, onde o Gov. 
Lôbo. de Almada organizou fazendas Reais e introduziu gados; sen- 





(65) A maior fazenda da ilha era a dos mercenários (Ordem das Mer- 
cês), e passou em 1794, com todos os bens da Ordem que então se ex- 
tinguiu, para O patrimônio da Coroa, Esta fazenda, sita no rio Arari, que 
é a principal região da ilha, contava com 150 escravos e perto de 3.000 
cabeças de gado, além de grande número de cavalos. Frei Franc. de N. 
Sra: dos Prazeres, Poranduba Maranhense, 116, nota. 


(66) Tte-Cel. José Simões de Carvalho: Notícia sóbre a ilha de 
Joanas, 362. É ue 
(87) P. Le Cointe, L'Amazonie brésilionne, 11, TO. 


(68) O Roteiro do Maranhão, fartamente citado acima, foi escrito par- 
ticularmente para fundamentar a necessidade de abrir comunicações diretas 
por terra entre o Maranhão e o Pará, a fim de permitir que o gado do 
sertão descesse para êste destino. Como se sabe, isto nunca foi realizado, 
mesmo até hoje, e em parte, com certeza, porque O aperfeiçoamento da 
navegação e outros fatôres. supriram êstes longos trajetos interiores que o 
gado” percorria, tomando possível o abastecimento por via marítima. Êste 
assunto, de grande interêsse, será analisado em seu lugar próprio: 
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do seu exemplo seguido por particulares (69.) De criação recen- 
te (1798), esta região tinha no momento que nos ocupa, impor- 
tância mínima; mas já servia para abastecer os estabelecimentos 
do rio Negro, em particular a capital da capitania, Barra. O gado 
descia para aí pelo rio, embarcado nos “ajoujos.” 

Lembremos ainda, para não deixá-los em silêncio, os campos 
do noroeste maranhense, os Perizes, onde há um gado muito ralo. 
Bem como alguns setores de Goiás, que exportam mesmo algumas 
boiadas anuais para a Bahia. Quanto ao Mato Grosso, cria-se al- 
gum gado nas regiões do Norte, cêrca dos estabelecimentos minera- 
dores; coisa de pouca monta, que serve apenas para o. consumo 
local. A grande fase de prosperidade da pecuária mato-grossense. 
que se desenrola nos campos infindáveis do Sul, ainda não se ini- 
ciara e pertence inteiramente ao séc. XIX. 


89) Com. À , : 23 ses ” 5 
A ne Ra e pe Fernandes de Sousa, Notícias geográficas da capitania 











ODUCÕES EXTRATIVAS () 


o] 


PR 


“ 


Â MAIOR IMPORTÂNCIA da indústria extrativa não é o seu e 
como riqueza entre as demais da colônia. Nisto o a a E 
secundário. Mas doutro lado, avulta como base quase exc usive É 
vida humana em uma região que é a maior do País, determinan o 
nela caracteres tão próprios e exclusivos que não se na o 
lar a nada que se passa noutras partes. Refiro-me ao e E o 
zonas, cuja colonização não se compreende sem esta aná o a E 
vidade principal e quase única que nela se pratica: a co 
tural dos frutos da floresta e dos rios. | o 
Na sua parte mais baixa, vizinha do delta, o fe 
mente, ainda se encontra uma organização econômica a o 
se equipara à das demais capitanias a a pac 
dutos, O açúcar, o tabaco e outros, embora to a em S E Eai 
porções; a mesma estrutura: a grande lavoura tropical, Rn 
-se até escravos pretos, e o sangue africano, de que O 


imune, se nota, | eta E 
Mas para cima, 0 longo dêstes milhares de quilômetros 
EVA E: 


A 
' i rêde 
rsos dágua que se emaranham numa complexa e imensa 

hide e d onde se fixou o povoamento 
hidrográfica sem paralelo no munco, é o 
e a colonização do vale, são atividades puramente extra E rea 
i rigi bpri stituem a vi - 

nizadas em sistema original e próprio, que const E 


nômica local, . e 
Encontraram os colonos na floresta acta um gran ao 
à itávei ilizáveis no comércio: 
r êner turais aproveitáveis e utiliz 
Pe t É 1 ilha e sobretudo o cacau. 
o cravo, à canela, à castanha, a salsaparri Aa 
dantes do reino animal: dês- 


E ix rodutos abum 
Sem contar a madeira e produ bica 
tes últimos, são em particular a tartaruga, bem como os seus A 

: m escala comercial. Sem 


ec o manacuru (peixe-boi) que servirão e ; E 
estas fontes de riqueza, teria sido impossível ocupar o & dd 
Os colonos não o teriam procurado, os missionários não € 


i à ineraçã ro e dos 
(1) Não me refiro evidentemente aqui acao do ou 
diamartes, que já foi tratada em capítulo especinl, 
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riam base material de subsistência para manter seu trabalho de 
catequese dos indígenas. 


É certo que a agricultura se procurou estabelecer, e não fal- 
taram, neste sentido, esforços da administração e dos colonos mais 
esclarecidos, que percebiam a necessidade de uma base mais só- 
lida de riqueza que a precária indústria extrativa que pratica- 
vam. Mas para isto não bastava a boa vontade. Na mata espêssa 
e semi-aquática que borda a bacia do grande rio; em terreno sub- 
metido a um regime fluvial cuja irregularidade, com o volume enor- 
me de águas que arrasta, assume proporções catastróficas, alagando 
áreas imensas, os igapós, deslocando grandes tratos de solo que 
são arrancados à margem e arrastados pela correnteza; nesta re- 
modelação fisiográfica ininterrupta de um território longe ainda 
de qualquer forma de equilíbrio, o homem se amesquinha, se anu- 
la. A luta requer esforços quase ilimitados, se quiser ir além da 
dócil submissão às contingências naturais. E tais esforços, a colo- 
nização incipiente não os podia fornecer. Faltaya-lhe o elemento 
essencial: a gente. Os poucos brancos, a multidão relativa de in- 
dígenas pouco eficientes para o serviço que dêles se exigia, não 
podiam dar conta da tarefa. A Amazônia ficou naquilo que fôra 
desde o início. A agricultura, que exige um certo domínio sôbre 
a natureza, apenas se ensaiou: no delta, como vimos, isto é, no 
ponto mais acessível do vale e onde as condições são melhores; 


“um pouco também no Rio Negro, também mais favorável. Nestes 


lugares, sem contar os gêneros clássicos da colônia, cultivaram-se 
as espécies nativas, como o cacau, a salsa, o cravo, a baunilha, o 
ipadu (coca); introduziram-se outras, como o café e o anil. Mas 
tudo em proporções insignificantes. 
Ficou-se no conjunto e substancialmente, nos gêneros espon- 
tâneos da floresta. Não podia tal atividade amoldar-se aos siste- 
mas de organização adotados para outras formas de vida. Inci- 
dentemente já me referi ao assunto. Daí a originalidade amazo- 
nense, que fará da região um exemplo singular na colônia; um ou- 
tro Brasil. Desde a formação étnica. -O aproveitamento do índio 
tornou-se aí possível, o que, vimo-lo anteriormente, só foi o caso 
em pequena escala noutros lugares. No vale amazônico, as formas 
de atividade se reduzem práticamente a duas: penetrar a floresta 
ou. os rios para colhêr os produtos ou capturar o peixe; e conduzir 
as embarcações que fazem todo o transporte e constituem o único 
meio de locomoção. Para ambas estava o indígena admirâvelmente 
preparado. A colheita, a caça, a pesca, já são seus recursos no 
estado da natureza; como pescador sobretudo, suas qualidades são 
notáveis, e os colonos só tiveram neste terreno de aprender com 
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ele. Remador, também êle é exímio: ninguém como êle suporta os 
longos trajetos, do raiar ao pôr-do-sol, sem uma pausa; ninguém 
espreita e percebe como éle os caprichos da correnteza, tirando 
dela o melhor partido; ninguém compreende melhor o emaranhado 
dos igarapés. Empregado assim em tarefas que lhe são familia- 
res, o contrário do que se passa na agricultura e na mineração 
—. nesta última aliás nunca foi ensaiado —, o índio se amoldou com 
muito mais facilidade à colonização e domínio do branco. Per- 
meou-a com seus contingentes, que mais ou menos fundidos na vi- 
da colonial, acabam dominando-a e dando-lhe o tom. Em nenhum 
outro lugar o branco sofre tanto a influência dos indígenas; nos 
modos de vida, na própria psicologia. 

Do tipo do povoamento, já disse alguma coisa: êle também se 
amolda às contingências da colheita florestal. As espécies vege- 
tais utilizadas no seu estado nativo, precisam naturalmente ser pro- 
curadas lá onde o acaso as colocou. E aí, além de irregular, a fre- 
quência não é em regra elevada. Daí a considerável dispersão 
amazonense, cuja população, que em princípios do século passado 
não alcançava uma centena de mil habitantes, já se espalha, embora 
numa simples ocupação linear e vala, ao longo de milhares de 

uilômetros de cursos dágua. Outro efeito, êste, de gênero de 
vida adotado: a atração dos rios. Não pela água em si, mas pelo 
caminho que oferece. Numa forma de atividade em que as fontes 
de produção se dispersam irregularmente, sem pontos de concen- 
tração apreciável, não são elas, como se deu na agricultura ou na 
mineração, que fixam o povoador; mas sim a via de comunicação. 
Não é esta que o procura, porém o inverso. Não foi apenas a di- 
ficuldade de acesso e ocupação da floresta que fêz o colono pre- 
ferir com exclusividade a margem dos rios; se fôsse conveniente, 
aquela dificuldade teria sido, em rigor, vencida, como o foi em .ou- 
tros lugares, Mas porque buscar um lugar afastado da esplêndida 
via natural que oferecem as “estradas Hquidas”, quando em outro 
qualquer se estaria igualmente ou muito pouco melhor situado com 
relação às fontes de produção exploradas? A área que um simples 
colhedor de produtos espontâneos tem de abarcar é por natureza 
imensa: mais que isto, ela é variável porque o esgotamento das 
fontes não tarda nesta forma primitiva de exploração. A via de 
comunicação natural e fácil, como a que oferecem os cursos dágua, 
constituirá por isso o único pólo forte e estável de atração. 

A organização do trabalho é naturalmente o elemento mais 
sensível às contingências da colheita. Ele se faz esporádico, coin- 
cidindo com as épocas próprias daquela. Processa-se por arran- 
cos bruscos que são as “expedições” que saem no momento opor- 
tuno em busca dos produtos da floresta, e a que sucede a longa 
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pd morta. Um empresário reúne os homens ne- 
é s que engaja sob a fiscalizaçã i 

ção das autoridades, de- 

no Es Es ne de o por um salário oficialmente fi- 

2, não se pode furtar à tarefa i 

sobretudo depois: 

que a Carta-Régia de 12 de mai impé ae 

que aio de 1798 impôs taxati 
obrigação de servir os O E meato dE 
colonos. Mas apesar dist 

trabalhadores indí o-S Epélica É Al det 

genas não é operação simples. Alé á 

; m de sua má 

Ná que se concretiza em fugas e deserções fregientes, há 

a Ra dos interessados nesta insuficiente mão-de- 

a Eni ém dos colonos, intervém neste mercado a administra- 

çê gi e ica, com suas obras; e com direito de preferência, está 

o ostrei noutro capítulo como esta intervenção dos poderes 

públicos é considerável, desfalcando as aldeias dos povoadores e 
os colonos de braços. 


De tal disputa em tôrno dos trabalhadores indígenas — mas 
que infelizmente de nada serviu para êles, incapazes que estavam 
de tirar proveito de uma situação vantajosa mas inacessível ao seu 
estendimento, — resultam rixas e violências frequentes; em muitos 
casos, foi-se: obrigado a destacar autoridades especiais “para cuidar 
da matéria. Assim em Ega, escolhia-se dentre os moradores um 
E E localizado na área de maior concentração de índios man- 
Edi ça; proceca oficialmente à repartição dos braços 

, ce 1. 

a irei a “expedição”, ela segue fortemente guarnecida, 
porque é sempre de temer a hostilidade de tribos PE ts os 
Muras, entre outros, se destacam neste térreno, e boa part dê 
de armas na mão, ainda resistia à colonização BB sine 
nos ocupa. Às vêzes a içã oo no 

Ê . guarnição é mesmo de tropa re - 
pecialmente cedida pelas autoridades. E assim Mia Fac rá 
noas, igaras, igarités, ubás, navegando rio acima em demida dl a] 
pontos favoráveis, às vêzes a distâncias enormes da partida Ega 
p: ex. é O lugar de partida das expedições que exploram os rios 
Jupurá, Içá,. Juruá, Jutaí e Javari, um raio de centenas d i 
lômetros (4.) Feito o carregamento d su 
ses, a expedição retorna: os índios ão dispensas Cá Asa 

na: Os » pagos quase 
Ea apesar das disposições legais em contrário, in a o 
mpresário entrega o seu produto aos comerciantes que se incum- 





(2) A questão do salário dos índios foi regulada pelo bando do Gov 


do Pará, de 30 d i i 
ds tlosáfica, Sono de 1773. Alexandre Rodrigues Ferreira, Diário da 


(3) Martius, Viagem, III, 262. 
(4) Martius, Viagem, NI, 262, 





212 CAIO PRADO JÚNIOR 


bem de o despachar, rio abaixo, aos seus correspondentes do Pará, 
donde se exportam. 


Outras atividades extrativas, como a colheita dos ovos de tar- 
taruga de que se extrai a “manteiga”, óleo empregado na alimen- 
tação e iluminação, e gênero de grande comércio, se fazem mais 
ou menos da mesma forma. A desova dos quelônios é nos meses 
de outubro e novembro, quando, em bandos incontáveis, procuram 
certas praias de eleição e lá enterram seus ovos na areia, onde O 
calor do sol os deve chocar. A tarefa dos colhedores consiste sim- 
plesmente em espreitá-los no momento oportuno nestas praias que 
de antemão já conhecem, e depois que os animais, terminada a 
postura, se retiram, ir desenterrar e recolher o produto. À prepa- 
ração da “manteiga” se faz imediatamente e nas próprias canoas 
que serviram para o transporte dos colhedores (5.) 


A nesca é mais sedentária, e mais continuadas as atividades 
que A se empregam. A que se pratica da mão para a bôca é 
naturalmente geral: tôda a população rural, que vive à beira dos rios, 
aproveita suas águas abundantes e a habilidade que traz no san- 
gue, O peixe é o alimento básico delas. Mas a par desta pesca 
bá outras de maior vulto, organizadas comercialmente. Realizam- 
-se nos “pesqueiros”, instalações onde se captura, prepara e salga 
o peixe para a venda. Alguns são temporários, montando-se em 
lugar e época indicados para determinada pesca. Mais frequen- 
temente contudo, e mais importantes, são os pesqueiros fixos, que 
às vêzes atingem grande vulto, como o maior de todos, o do Lago 
Crande de Vila Franca, na atual cidade dêste nome, onde em dois 
anos se mataram, só de tartarugas e peixes-bois, 8.500 exemplares 
(6) Há pesqueiros particulares; há-os também Reais, que se ex- 
ploram por conta do erário público. A mão-de-obra é natural- 
mente sempre o índio. O peixe é fornecido salgado, e em maior 
quantidade, sêco; e constituiu uma das maiores exportações da ca- 
pitania do Rio Negro (7.) 

Tais são, em suma, os traços principais e mais característicos 
déste gênero de vida de colheita natural que forma a principal e 
quase única base da colonização do vale amazônico. Os resulta- 
dos que apresenta são, em conjunto parcos. A instabilidade e in- 
certeza de vida que aquelas formas de atividades determinaram; 
o complexo problema da assimilação de grandes massas indígenas 





(5) Encontra-se a descrição pormenorizada desta interessante indústria, 
em Martius, Viagem, WI, 241 e segs. 

(6) Artur Reis, A política de Portugal no vale amazônico, 98. 

(7) Tabela da exportação desta capitania em Martius, Viagem, HI, 158, 
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que indiretamente provocam, fazem da colonização amazonense 
muito mais uma aventura que a constituição de uma sociedade es- 
tável e organizada, Os caracteres gerais da colonização brasilei- 
ra, esta emprêsa exploradora dos trópicos, se revelam aí em tôda 
sua crueza e brutalidade. Não viriam atenuá-los, como em outras 
partes da colônia, elementos paralelos e concorrentes que frutifi- 
cariam com o tempo, dando formas sociais mais orgânicas e ele- 
vadas. A evolução brasileira, de simples colônia tropical para na- 
ção, tão difícil e dolorosa, e cujo processo mesmo em nossos dias 
ainda não se completou, seria lá muito retardada. A Amazônia 
ficou, neste sentido, muito atrás das demais regiões ocupadas e 
colonizadas do território brasileiro. 


Quanto aos seus resultados materiais, êles também são min- 
guados. É frisante o contraste entre o que apresentam e O que 
dêles esperava a imaginação escaldante do branco europeu em con- 
tacto dos trópicos. A exploração das reservas naturais da imensa 
floresta, que se supunha esconder tesouros incalculáveis, não deu 
mais. que uns miseráveis produtos de expressão comercial mínima 
e em quantidades restritas. E não foi possível ampliar as bases 
desta produção, e dar-lhe mais estabilidade pelo cultivo dêles. A 
Amazônia ficará na pura colheita; e por isso vegetará, assistindo 
impotente ao arrebatamento de suas maiores riquezas naturais por 
concorrentes mais bem aparelhados. Deu-se isto com o cacau 
antes de seu monopólio no Brasil, e cuja hegemonia passará, entre 
nós, para a Bahia. Dar-se-á o mesmo, um século depois, em pro- 
porções muito maiores e dramáticas, com a borracha. A “coloniza- 
ção do vale amazônico ainda é hoje uma incógnita. 


NOTA 


Querô lembrar aqui algumas outras produções extrativas que 
representam um certo papel na economia colonial de princípios do 
século passado, mas que pela sua particularidade e vulto reduzido, 
não poderiam ser agora objeto do desenvolvimento. São elas as 


da madeira, da pesca da baleia, do sal e do salitre, e finalmente 
da erva-mate. 


As primeiras — as madeiras de construção, bem entendido 
porque as de tinturaria, o simbólico mas extinto pau-brasil, já não 
pesavam seriamente nas atividades da colônia, — passam em fins . 
do séc, XVII para um importante plano das cogitações: oficiais, 
Desleixadas até então, apesar das cláusulas restritivas das sesma- 
rias, que em muitos casos proibiam a derrubada e queimada das ma-. 
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«a 


deiras de lei, elas avultam por esta época nas providências admi- 
nistrativas da metrópole; sobretudo porque se tratava de reconstruir 
a decadente e semi-extinta marinha portuguêsa. Liga-se isto ao 
grande programa de reerguimento do Reino lançado por Pombal, 
continuado parcialmente e mal depois dêle, c que procurava apro- 
veitar-se da posição singular do Reino nos mares, livre das hostili- 
dades em que se debatiam as demais e mais poderosas potências 
ultramarinas da Europa. Para aquela restauração naval portuguêsa, 
deveria a colônia americana contribuir com suas madeiras. As ma- 


tas mais importantes e ricas, além das do Amazonas — muito 
mais ilusórias, comercialmente falando, que reais, e que não con- 
tribuíram nunca em quantidade apreciável, — eram as que sobra- 


vam do primitivo e denso arvoredo do litoral nordestino. São as 
da Paraíba e de Alagoas (a descrição detalhada das “desta última 
região se encontra na Relação das matas das Alagoas... — 1809.) 
Outras eram as da comarca de Hhéus, na Bahia, pouco tocadas ain- 
da, como vimos, pela colonização, e cujo histórico foi feito por 
Accioli na sua Dissertação histórica, etnográfica e política. Sem- 
pre houve nestas matas, alguma extração de madeiras, e fazia-se 
delas um pequeno comércio, “inclusive explorações por conta do 
govêrno, os “cortes Reais”, como se chamavam. Depois de várias 
ordens, determinações e disposições legais sôbre o assunto — co- 
mo, além das cláusulas já referidas que se incluíam nas “cartas de 
sesmaria”, Regimentos de 12 de setembro de 1652, $ 12, e de 13 de 
outubro de 1751, $ 29, que proibiam os referidos cortes e queima- 
das —, veio a Carta-Régia de 13 de março de 1797, que pretendeu 
regular o assunto de uma forma geral e definitiva. Reservaram-se à 
Coroa tôdas as matas e arvoredos a borda da costa e dos rios que 
desembocassem diretamente no mar, e por onde, em jangadas, se pu- 
dessem conduzir os paus até a praia. Proibiu-se a concessão de 
sesmarias nestas áreas, e as existentes deveriam ser desapropria- 
das. Estas medidas tentaram-se pôr em prática, mas não surtiram 
efeito. Criou-se então a Conservadoria das matas, que deveria con- 
trolar todo o serviço de cortes Reais e impedir as devastações. 
Em Ilhéus, ocupou o cargo de juiz conservador durante muito 
tempo o conhecido naturalista Baltasar da Silva Lisboa, o cro- 
nista dos Anais do Rio de Janeiro, e ouvidor da comarca. Mas 
nem assim ainda tomou vulto o aproveitamento e comércio das 
madeiras no Brasil. A par desta atividade extrativa, convém lem- 
brar aqui a indústria de construção naval, a ela intimamente Ji- 
gada, e“que se praticou nalguns portos da colônia; em particular 
na Bahia, onde havia estaleiro Real. Mas nunca tiveram grande 
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. RO dus = a 
importância estas construções, e não passaram quase das pequenas 
embarcações para navegação costeira, 


A pesca da baleia teve na colônia seus dias de grandeza. Fxis- 
tiram armações para a pesca na Bahia, (a da Barra, entre o mar € 
a capela de S. Bento, e Itaparica), que são as mais antigas, ins- 
taladas na primeira metade do séc. XVIII. Seguem-se para o sul 
as armações de S. Domingos, na Praia Grande, hoje Niterói, que 
data de 1782; a de Bertioga, em Santos, que já existia em 1789; 
e as seis de Santa Catarina: Piedade, na entrada setentrional da 
ilha (1746); Lagoinha, costa oriental da ilha (1772); Itapocoróia 
(1777 ou 8); Garopaba (1795); Embituba (1796); finalmente a da 
ilha da Graça, na entrada do canal de S. Francisco, estabelecida 
em 1807, Constituía a pesca estanco Real, cedendo-se por contrato 
a concessionários privilegiados. A atividade foi grande: no contra- 
to dos doze anos de 1765-77, a renda dos contratadores foi de 
4 milhões de cruzados; numa só armação apanharam-se 523 baleias. 
Mas a pesca decaiu depois que, em fins do século, os baleeiros in- 
glêses e norte-americanos começaram a operar nas ilhas Falkland, 
impedindo que as baleias nas suas migrações hibernais chegassem, 
como era seu costume, até as costas do Brasil. Reduziram êles 
aliás considerâvelmente a espécie pela devastação praticada em lar- 
ga escala e com processos aperfeiçoados. Em 1801, não encon- 
trando mais pretendentes ao contrato, a Coroa abandona o estanco, 
tornando livre. a pesca. Esta ainda se mantém, embora sempre 
em declínio acentuado, até desaparecer lá pelo terceiro decênio 
do século passado. A literatura sôbre o assunto encontra-se em 
José Bonifácio de Andrada e Silva, Memória sôbre a pesca da ba- 
leia. ..; Pizarro, Memórias históricas IX, 289; Saint-Hilaire, - Voya- 
ge aux provinces de St. Paul..., II, 308 (com descrição detalha- 
da da pesca, como se praticava nos primeiros anos do séc. XIX); 
Martius, Viagem, IL, 275, (armações da Bahia) Almeida e Sá, 
Armações da pesca da baleia; Lúcio de Azevedo, Novas Epanáforas, 
43; e mais um documento interessante sôbre o assunto, datado de 
1761, na coleção Correspondência de várias autoridades, 109. 


Sôbre o sal, referi alguma coisa relativamente à exploração das 
salinas do médio S. Francisco (capítulo Pecuária.) Sal de rocha 
também se extraia no rio Jauru, em Mato Grosso, explorado desde 
o início da capitania, e que ainda se mantinha em 1797, segundo 
informa Almeida Serra, Descrição geográfica de Mato Grosso, 164. 


sarro, 
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— A produção de sal marinho era mais importante, e se fazia em 
vários pontos da costa: Tapuitapera, no Maranhão; Mossó, Cocó 
e Mandaú, no Ceará; Agu e Mossoró, no Rio Grande do Norte, 
as maiores salinas da colônia, e ainda hoje do país; Itamaracá e Pau 
Amarelo, em Pernambuco; Cotinguiba, em Sergipe; Lagoa de Ara- 
ruama (Cabo Frio), no Rio de Janeiro. Como se sabe, o comér- 
cio de sal constituía monopólio da Coroa; foi um dos mais onerosos 
e pesados que a colônia teve de suportar, pois afeta um gênero 
de primeira necessidade, encarecendo-o consideravelmente. Só foi 
efetivamente abolido no Brasil em 1803, embora precedessem pro- 
messas e medidas não cumpridas. - Agrava-se o monopólio com a 
proteção que o govêrno metropolitano sempre pretendeu conferir às 
salinas portuguêsas, que constituíam um dos grandes ramos da pro- 
dução do Reino; com êste fim, a produção colonial sempre foi difi- 
cultada: nunca se permitiu abertamente, e ela se fazia em luta 
contra óbices enormes e perseguição tenaz. Se se manteve apesar 
disto, é que a falta de sal e seu preço, bem como os abusos e des- 
leixos dos contratadores eram tais, que a repressão do contrabando 
se tornava difícil, e de uma forma completa, impossível. Para lite- 
ratura sôbre o assunto, veja-se um escrito anônimo de princípio do 
séc. XIX, Notas sôbre tôdas as marinhas em que se faz sal na costa 
do Brasil, que trata particularmente das salinas do Rio Grande do 
Norte. Sôbre as da Lagoa de Araruama, veja-se a Memória histórica 
da cidade de Cabo Frio (1797). Outros trabalhos estão citados 
em meu artigo Indústria salineira do Estado do Rio de Janeiro, 
publicado na revista Geografia, Ano 1, n.º 83, pág. 290. 


O salitre também foi explorado na colônia. Emprêsas oficiais 
que datam de 1755 foram tentadas, sem resultado apreciável, nas 
serras de Montes Altos e do Rio Verde na Bahia (Lúcio de Aze- 
vedo, Novas Epanáforas 44, e Vilhena, Recopilação, 597.) Mais 
tarde, mas por iniciativa particular, extraiu-se o salitre no rio que 
foi batizado com o nome do mineral, e que é um pequeno afluen- 
te do S. Francisco, na altura de Juâzeiro (Martius, Viagem, EL 
405); e também no sertão setentrional de Minas Gerais, particular- 
mente em Formigas (Montes Claros) (Saint-Hilaire, Voyage aux pro- 
vinces de Rio de Janeiro... IE 321) A produção, sobretudo 
dêste último setor, chegou a ter certo vulto, e fornecia as manu- 
faturas Reais de pólvora de Vila Rica e do Rio de Janeiro. Ex- 
pe também; o que foi depois proibido (Dec. de 23 de nov. 

e 1810), com grande dano da indústria, que aliás já se achava 
decadente pelo esgotamento das jazidas, estado em que as visitou 
St. Hilaire em 1817. 


A erva-mate é encontrada, em estado nativo, nas matas da 
bacia do Paraná, bem como em geral nos Campos Gerais do Sul 
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da colônia. Ela foi primeiro explorada, entre nós, nos Campos 
de Curitiba, particularmente nas matas do seu limite oriental, onde 
entestam com a Serra do Mar. Aí estabeleceram os Jesuítas, no 
séc. XVII, sua fazenda da Borda do Campo, onde exploraram o 
gênero. Possivelmente foram os primeiros a fazê-lo comercialmen- 
te. Mas o certo é que a extração da erva-mate ganhou vulto, e 
constituía uma das principais ocupações no distrito de Curitiba. 
Interessante notar que o consumo da erva-mate se vulgarizou mui- 
to mais nos países platinos: Buenos Aires e Montevidéu serão os 
maiores compradores do produto que se exportava via Paranaguá. 


No Brasil, afora as regiões produtoras, êle era desconhecido: Até 


hoje, como se sabe, seu consumo é relativamente pequeno entre nós. 
St. Hilaire, que foi quem classificou cientificamente a planta e a 
batizou com o nome que conservou, Ilex paraguariensis, descreve 
pormenorizadamente a extração e preparação no seu diário Voya- 
ge aux provinces de St. Paul..., IL 155 e segs. 








ARTES E INDÚSTRIAS 


No FINAL desta revisão dos setores da produção colonial há que 
reservar um canto, modesto embora, e proporcional à sua insi- 

safa A ” E? . +, - 4 x - » .. 
gnificância, às artes e à indústria; isto é, às atividades que, inde- 


pendentes da agricultura ou da mineração, têm por objeto elaborar 


a matéria-prima. Não que em si tenham um papel apreciável na 
economia da colônia: ao contrário, o plano que ocupam é dos mais 
inexpressivos, e só se apercebe mesmo delas uma análise muito de- 
talhada. Mas como função particular que são, e com características 


próprias, bem como, sobretudo, por compreenderem uma categoria à - 


parte e individualizada da sociedade colonial — embora isto não seja 
sempre, como veremos, o caso, — elas não podem ser passadas em 
silêncio. 

Precisamos começar nesta matéria por distinguir os centros 
urbanos da zona rural. Os ofícios mecânicos se exercem diferen- 
temente nestes dois setores. Fora das grandes aglomerações, de 
que me ocuparei depois, as artes mecânicas e indústrias constituem 
um simples acessório dos estabelecimentos agrícolas ou de minera- 
ção. Para o 'manejo dêstes, ou para atender às necessidades de 
seus numerosos moradores — o proprietário e sua família, escravaria 
e agregados, — torna-se necessário por motivo das distâncias 'que 
os separam dos centros populosos, mercê da extensão dos domínios, 
ou por outras considerações de ordem prática e econômica, a pre- 
sença de tôda uma pequena indústria de carpinteiros, ferreiros e 
outros, bem como, frequentemente, até de manufaturas de pano e 
vestuário. Em certas regiões ainda, como em Minas Gerais, onde 
há ocorrência de minérios de ferro, encontra-se mesmo, por vêzes, 
uma pequena siderurgia para consumo interno do estabelecimento. 


Esta pequena indústria doméstica, entregue a escravos mais 
hábeis (1), ou às mulheres da casa — como a fiação, tecelagem e 
costura, — embora obscura e passando à primeira vista desperce- 





(1) No caso da siderurgia, sabe-se que muitos povos africaros prati- 
cavam no seu continente esta indústria. Os escravos trouxeram para cá sua 
habilidade nativa que prestou grandes serviços aos colonos, 
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bida, tem seu papel na vida da colônia, pois completa essa auto- 
nomia dos grandes domínios rurais, já assinalada noutros setores, 
e que representa um traço tão característico e importante da vida 
econômica e social da colônia. Além disto, constitui o embrião 
de uma indústria de maior vulto e expressão, que infelizmente a 
política da metrópole, bem como outros fatôres que assinalarei 
adiante, fizeram gorar no seu nascedouro. 


; Como atividades autônomas, os ofícios aparecem, fora dos cen-. . 
tros urbanos, nestes artesãos ambulantes que de porta em porta “ 


oferecem seus serviços. Dêstes, os mais frequentes são os ferrei- 
ros, que se ocupam sobretudo em calçar as bêstas das tropas que 
tao pelo interior; Luccock entre outros, os assinala em Minas 
Gerais (2.) Mas é naturalmente nos centros urbanos de maior- 
importância que as profissões mecânicas são mais numerosas; pro- 
fissões prôpriamente, desligadas de outras atividades, e autônomas, 
como não se dá em regra no campo (3.) 


Ocupam-nas geralmente os mulatos, que são, segundo Martius, 


os mais hábeis entre os nacionais (4.) Como é a regra universal da, « 
época, encontram-se as profissões organizadas em corporações.” ' 


Nada há de particular neste terreno que nos diga respeito: as cor- 
porações são dirigidas por juízes e escrivães, eleitos por seus pares, 
e funcionam no mais, em princípio pelo menos, como: suas simi- 
lares da Europa (5.) Em princípio apenas, porque os laços são 
menos estreitos, a regulamentação mais frotxa e a fiscalização me- 
nos rigorosa; em suma, uma liberdade profissional muito mais am- 
pla, e ainda desconhecida na Europa. Coisa que Martius lamenta, 
atribuindo-lhe 'a desorganização do trabalho neste setor e a defi.. 
ciência dos serviços que presta. O fato é real, mas a explicação 
falha; não são a falta de regulamentos e a liberdade profissional os 


(2) Notes, 395. 

(3) Pode-se fazer uma idéia dos ofícios mecânicos nas cidades e vilas 
da colônia, pelas relações que publicam os Almanaques do Rio de Janeiro 
de 1792 e 1794, O Sr. Salomão de Vasconcelos publicou recentemente inte- 
ressante estudo sôbre os “Ofícios mecânicos em Vila-Rica durante o séc. XVHI 


(4) Travels, Book 1, 197. 


(5) As corporações eram entidades semipúblicas, e têm as atividades 
controladas pelo Senado da Câmara de suas sedes respectivas. Por isso apa- 
recem nos documentos dos Senados referências freqiientes a elas, e por aí 
se podem estudá-las. Assim no Registro e Atas da Câmara de São Paulo, 
que estão publicados, podemos assinalar, entre muitas outras referências: exame 
de oficial alfaiate, carta de confirmação e licença da Câmara, Reg.,. XIL 
117; o mesmo de ferreiro, Reg. XII, 409; eleições para juízes e escrivães, 
Atas, XX, 230 e 232 (1800) e 307 (1801). 
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responsáveis pela insuficiência das profissões mecânicas da coló- 
nia; há causas mais profundas disto, e vê-las-emos noutro lugar. 


Os artesãos coloniais fazem-se geralmente auxiliar por escra- 
vos. Não pode haver dúvida que tal oportunidade que lhes ofe- 
rece o regime servil vigente, tenha tido influência muito prejudi- 
cial na formação profissional da colônia, pois contribuiu para dis- 
pensar a lanç de meninos e adolescentes, o que neste 
terreno, como se sabe, sempre teve em tôda parte, e ainda: tem, 
papel considerável na educação das novas gerações de artesãos e 
no desenvolvimento das artes. Outra categoria de artífices — em- 
bora mais frequente em atividades brutas e de esfôrço puramente 
físico, — são os “escravos de serviço”, isto é, que seus senhores 
alugam, fazendo disto um ramo particular de negócio muito difun- 
dido nas grandes cidades coloniais. Existem mesmo escravos edu- 
cados e preparados especialmente para êste fim (6). 
memo 


Pequenas indústrias indispensáveis, bem como outras que cons- 
tituem especialidades locais, disseninam-se pela colônia. São, en- 
tre elas, as olarias para a fabricação: de têlhas — tijolos cozidos, 
como se sabe, não são empregados na construção colonial; usam-se 
apenas, quando não o simples barro amassado sustentado por um 
engradamento de madeira, nas mais rústicas, ou à taipa, nas me- 
lhores, o adobe, que é o tijolo cru, apenas sêco ao sol(7) —, e 
as caieiras para a preparação da cal. No litoral empregam-se co- 
mo matéria-prima nesta preparação as conchas: das ostreiras,- Os 
sambaquis, que são em alguns setores, como é sabido, abundantes 
ainda hoje. Em certos lugares esta produção de cal é relativamente 
importante: assim em Santa Catarina, donde se exporta para outras 
capitanias (8). Também é objeto de algum comércio extralocal, 


a cal de Piriquiaçu, próximo à Aldeia Velha no Espírito Santo (9). ' 


O Rio de Janeiro fómnecia-se das caieiras da ilha de Paquetá, para 


onde convergia a matéria-prima das ostreiras do contômo da. 


baía (10.) 





mecânicos da colônia, há observações recorrentes 
s visitaram em prin- 
Luccock, Notes, 106, 
rofundou algo nela. 


(8) Sôbre os ofícios 
e muito interessantes nos diários dos viajantes que no 
cípios do século passado. Destaquemos em particular, 
que abordou a matéria com muito discernimento e se ap 


(7) Para a arte de construções antigas no Brasil, é interessante consultar 
o manual prático de Rainvile, O Vinhola Brasileiro, que embora mais re- 
certe, 1880, contém muita coisa que se praticava já na colônia. nas 

(8) Luccock, Notes, 241; e Saint-Hilaire, Voyage aux provinces de St. 
Paul, JI, 331. o 

(9) Saint-Hilaire, Segunda Viagem-Espírito Santo, 159. 


(10) Luccock, Notes, 344 e 364. 
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A cerâmica é largamente disseminada. É uma arte 
índios conheciam, e embora perdessem, com o contacto dos e 
E em la casos, a sua habilidade e espontaneidade aa 
e a E grande escala pela colonização. Assim 
E igas aldeias de índios do litoral sul da Bahia, comarca de 
Tihéus e capitania de Pôrto Seguro, estabelecidas pelos jesuítas 
e O. séc. XVI, como “vimos, -e erigidas em vias od das 
e éa cerâmica a principal ocupação local, e os 
jetos aí produzidos fomeciam a Bahia e Pernambuco, sobretudo 
Geno Em Olivença, quase tôda a população dedicava-se a” 
» e à exportação sobe a mais de 1.000 cruzados por ano, va. 
E pad para êstes índios e mestiços miseráveis (11.) A ilha de 
pi E ia Ria produz uma cerâmica afamada, particular- | 
o gas, que se exportam para tôda a colônia; St. Hilaire | | 
: ormece pormenores a seu respeito (12), Há que lembrar aqui | | 
ambém a grande manufatura dos carmelitas do Maranhão Ee À 
sua fazenda do Carmo ou Olaria, no rio Itapicuru, onde trába- 


lhavam 90 : , R 
PS O produzindo, além de têlhas e ladrilhos, pane- 


Os curtumes naturalmente se disseminam nas regiões ou c 
tros de grande comércio de gado: Rio Grande do Sul Bahia, Per. 
nambuco, Rio de Janeiro. No Maranhão, um fazendeiro se e 
- pecializara em couros finos de veado curtidos no leite (14) O 
sabão, um sabão muito grosseiro bem entendido, é a indústria de” 
certos lugares: assim no engenho Jacuacari, próximo a Belém do 
Pará, onde se empregam no fabrico cinzas de casca do cacau, sebo 
de is e azeite de andiroba (15), e no Rio Grande do Sul, “numa 
as ilhas Es barra, onde se usam o sebo, tão abundante na região 
e cinzas de lenha comum (16) Chapéus de fêltro, em que se em 
prega lã de carneiro, são fabricados, como já vimos, em Min E 
Gerais, particularmente em S. João del-Rei; e em S. Paulo (17). 


RR qe : 
E A E o indústrias mais generalizadas, há outras que são 
ren idades puramente locais, mas que constituem objeto de al- 
g comércio de maior raio: assim as esteiras de Taubaté (S. 


x 
£ 





- 





(11) Southey, History, HI, 805. 
(12) Voyage aux provinces de St. P 
« Paul... IF, 355. 

(13) Martius, Viagem, II, 469 

(14) Martius, Viagem, II, 471. | 

(15) Marztius, Viagem, TIL, 108. | 

(16) Luccock, Notes, 283. | 

(17). Martius, Travels, Book KH, 18. | 
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Paulo), vendidas no Rio de Janeiro; coxonilhos (pelegos), cobertas 
de lá para cavalo fabricados em Curitiba (18): ou os rosários de 
côco de piaçaba, que Olivença no sul da Bahia acrescenta à sua 
especialidade em cerâmica, e que em número de mais de 40.000, 
no valor de 1.000 cruzados anuais, se remctiam para a Bahia (19.) 
Os índios e mestiços do litoral baiano ainda têm uma outra es- 
pecialidade: são as cuias de coitizeiro, fabricadas na ilha das Flô- 
res (Baía de Camamu) (20.) Lembremos ainda a manufatura de 
cordoaria do alto Rio Negro, em que sc emprega a fibra da pia- 
gabeira que Martius considera mais resistente que o cânhamo. Os 
cabos e cordas aí produzidos se empregavam nos arsenais de Be- 
lém, exportavam-se para as Ilhas (Açõres, Cabo Verde), e alimen- 
tavam um pequeno comércio com os espanhóis de S. Carlos, esta- 
belecimento no alto Rio Negro fronteiriço dos estabelecimentos 
portuguêses (21.) 

A lista poderia ser alongada, mas o que aí está serve para dar 
uma idéia do caráter da indústria colonial em princípios do séc. 
XIX. Destaquemos dois setores mais importantes: as manufatu- 
ras têxteis e do ferro. Em ambas a colônia contava com matéria- 
-prima abundante e um mercado local de relativa importância. Já 
assinalei estas indústrias nos grandes domínios, incluídos na sua 
organização e produzindo só para êles. Mas iniciadas aí, sua ten- 
dência era para se libertarem dêstes estreitos limites domésticos, 
tornarem-se autônomas, verdadeiras manufaturas próprias e comer- 
cialmente organizadas. Isto é particularmente o caso da indús- 
tria têxtil. Sobretudo em Minas Gerais, e também na capital do 
Rio de Janeiro, aparecem na segunda metade do séc. XVIH manu- 
faturas autônomas e relativamente grandes. Dá-nos notícias delas 
o Marquês do Lavradio, Vice-Rei do Rio de Janeiro, no Relatório 


com que entregou o govêrno ao sucessor em 1779 (22) Mas, "ao | 


mesmo tempo, adverte contra o perigo de tais atividades, que não 
só faziam concorrência ao comércio do Reino, como tornavam os 


(18) Martius, Travels, Book 1, 311. St. Hilaire, Voyage aux provinces 
St. Paul... 1, 407. 

(19) Martius, Viagem, IL, 329. O Príncipe Maximiliano dá pormenores 
sôbre esta indústria, Voyages, IF, 335. 

(20) Martius, Viagem, II, 353. 

(21) Martius, IH, 242, — Esta manufatura, que era Real, fazia parte 
das que o Governador Lôbo de Almada fundara em fins do séc, XVIIL 
Eram elas, além desta, as de tecidos, cerâmica, preparação do anil, etc. Sôbre 


êste grande administrador que a capitania de S. José do Rio Negro teve, 
veja-se o trabalho de Artur Reis, Lóbo de Almada, um estadista colonial, 


(22) Relatório, 459. t 
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povos da colônia por demais independentes. Enumera também os 
casos em que teve de intervir, suprimindo fábricas que se iam 


“tornando por demais notórias, como a de Pamplona, em Minas 
Gerais, e outras. 


O alarma do Vice-Rei não caiu em surdos ouvidos. Poucos 
anos depois, o alvará de 5 de janeiro de 1785 mandava extinguir tô- 
das as manufaturas têxteis da colônia, com exceção apenas das de pa- 
nos grossos de algodão que serviam para vestimenta dos escravos 
ou se empregavam em sacaria (23.) Era o golpe de morte na in- 
dústria da colônia; e isto apesar da exceção que a lei incluíra, à 
sombra da qual se pôde manter um fio de vida precária e incerta. 
Com a trasladação da Côrte para o Rio de Janeiro, sorriram dias 
-melhores para a manufatura têxtil brasileira: o alvará de 1.º de abril 
de 1808 revogou a proibição de 1785. Mas já então tinha ela de 
lutar com fatôres adversos muito sérios, de que não foi o menor 

»a concorrência tão bem aparelhada, industrial e comercialmente 
dos tecidos inglêses, favorecidos pelo franqueamento do comércio 
externo da colônia, e pouco depois, pelas vantagens apreciáveis 


que lhes concedeu o tratado de 1810. Luccock, comerciante êle” é 


próprio, e como tal diretamente interessado no assunto, notou esta 
circunstância num exemplo que teve sob as vistas: a tentativa de 
reerguimento, depois de 1808,- de uma manufatura de Registro Ve- 


“lho, em Minas Gerais, na estrada de Barbacena para o Rio (24), 


Quanto à indústria de ferro, não ficou ela atrás na persegui-s. 
ção que lhe moveu a administração colonial. Favorecia-a em certas 
regiões de Minas Gerais não só a abundância de minérios muito 
ricos e facilmente exploráveis, como o alto preço do ferro e das 
ferramentas, onerados como estavam por direitos elevadíssimos de 
entrada no país e na capitania, bem como pela dificuldade de 
transporte da mercadoria (25). 





(23) Encontra-se uma interessante coleção de documentos relativos ao 
alvará de 5 de janeiro e sua execução, em Documentos oficiais inéditos, 213. 
(24) Notes, 535. 


- 25) O proiema do transporte do ferro bruto era muito sério. As 
bêstas utilizadas carregavam no máximo 8 arrôbas, e o pêso tinha de ser 
distribuído em duas partes iguais, uma para cada lado do animal. O ferro 
era importado em lingotes, como o fómeciam os produtores, superiores àque- 
les pesos. Os lingotes tinham por isso, antes de despachados para o inte- 
rior, qué ser divididos, operação bastante delicada porque tinha de ser muito 
exata, O que encarecia grandemente a mercadoria; fazia-se aliás em regra 
muito mal. Quanto aos direitos de entrada, como vários outros que one- 
tavam o trânsito das mercadorias nos numerosos registos e passagens de rio 
eram éles cobrados por pêso, carga ou número de animais utilizados. Isto, 
que pesava menos nos artigos de grande valor unitário, como em geral “as 
manutaturas, onerava considerâvelmente o ferro bruto. É 
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Tôdas estas circunstâncias muito estimulavam a indústria, pro- 
porcionando-lhe bastantes perspectivas; o consumo de ferro na mi- 
neração era avultado. E não fôsse a tenaz oposição oficial, ela 
teria com certeza tomado algum vulto. Mas esta foi tremenda; o 
simples fato de saber fundir o metal era suficiente para tomar al- 
guém suspeito de idéias extremadas e subversivas, sujeitando a ví- 
tima a tôda sorte de perseguições (26.) Temia-se a concorrência 
numa mercadoria, quê embora não fôsse natural do Reino, dava 
grandes lucros ao seu comércio; e também a sempre temida inde- 
pendência econômica da colônia, prelúdio da política. 

A metalurgia foi no entretanto mais feliz que a manufatura 
de tecidos, e beneficiou-se antes desta aragem de liberalismo e 
maior clarividência nos assuntos coloniais que começa a soprar na 
metrópole desde os últimos anos do séc. XVII, Já em 1795 per- 
mite francamente o govêrno o estabelecimento das manufaturas 
de ferro (27.) Mas depois de sofrer tamanha perseguição, não 
era de esperar um surto de grandes proporções. Contudo as forjas 
em que se trabalhava com ferro indígena, e também com o impor- 
tado, se multiplicam em Minas Gerais, produzindo instrumentos de 
trabalho e ferraduras, os gêneros então de maior consumo no ramo. 
St. Hilaixe as visitará na sua primeira viagem por Minas Gerais, 
destacando a do Capitão Manuel José Alves Pereira, em Bonfim, 
que reputou o mais belo estabelecimento que viu na capitania (28.) 


A mudança de atitude do govêmo se acentuará depois da vin- 
da do Regente D. João para o Brasil, datando de então o ressur- 
gimento de Ipanema, em S. Paulo, sob a direção de Varnhagen, 
e a emprêsa em larga escala, montada em Gaspar Soares (Minas 
Gerais) por Manuel de Arruda Câmara, São também desta fase 
a criação da manufatura Real de espingardas em 5. Paulo, sob 
orientação de mestres e operários alemães (29); bem como os au- 
xílios oficiais concedidos a outra, esta de iniciativa privada, insta- 
lada perto de Itabira, em Minas (30.) 

Lembremos ainda o caso similar do ofício de ourives, que 
também sofreu tenaz oposição porque facilitava o descaminho do 
ouro, permitindo fraudar o pagamento do quinto. O exercício da 
profissão foi proibido, em primeiro lugar, na capitania de Minas 





(26) Veja-se, entre outros depoimentos, o que a respeito escreve Bitten- 
court Câmara, na Memória mineralógica que dirigiu a José Bonifácio, já 
então ministro. 

(27) Ofício do Secretário de Estado Luís Pinto de Sousa. 

(28) Voyage aux -provinces de Rio de Janeiro. .., WI, 285. 

(29) St. Hilaire, Voyage aux provinces de St. Paul..., 1, 267 — Maxtius, 
Travels, Book IL, 18 — Sousa Chichorro, Memória, 239. 

(30) St. Hilaire, Voyage aux provinces de Rio de Janeiro ..., I 287. 
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Gerais por bando do Gov. Gomes Freire de Andrade, de 31 de julho 
de 1751 que mandava sair da capitania todos os ourives. A C,R. de 
30 de julho de 1766 ampliou esta medida, mandando aplicá-la às 
capitanias de Minas Gérais, Bahia, Pernambuco e Rio de Janei- 
ro (SL) 

| Em suma,'achava-se ainda a indústria brasileira, em princí- 
pios do séc. XIX, em seus primeiros e mais modestos passos. É 
mesmo só com esfôrço de assimilação das rudimentares atividades 
que descrevi, com: o que entendemos prôpriamente por “indústria”, 
que elas comportam a designação. Vimos a parte de responsabi- 
lidade que cabe por isto à política metropolitana, e que não é pe- 
quena. Mas seria um êrro atribuí-la únicamente às leis e atos ofi- 
ciais que não constituem senão um aspecto, e dos menos profundos, 
do sistema geral que presidiu à colonização do Brasil. Se a situa- 
ção política e administrativa do país, simples colônia de uma me- 
trópole ciosa de seus privilégios e de vistas muito pouco largas 
constituiu óbice muito sério impôsto ao desenvolvimento industrial 
dêle; muito mais contribuiu para isto o seu regime econômico, maté- 
ria em que não teríamos aqui senão de repisar considerações já feitas 
acima, e que mostram os estreitos horizontes desta colônia produ- 
tora de alguns gêneros tropicais. E tanto é assim, que libertado 
embora da dominação portuguêsa e de suas leis opressivas, mas 
não tendo reformado sensivelmente as bases em que assentava sua 
estrutura, o Brasil continua neste terreno a marcar passo. Se pro- 
gressos houve, êles são tão particulares e de pequena monta que 
se perdem no conjunto da vida nacional, dominada ainda inteira- 
mente por outras atividades... ou antes semi-atividades. Anulam-se 
sobretudo num-momento em que o progresso industrial do mundo 
marcha a passos de gigante, e a ciência põe a serviço dela, cada 
dia, mais um invento, uma técnica, uma possibilidade. E não é 
certo, se tomadas as devidas proporções, a nossa minúscula indús- 
tria colonial não representaria para sua época mais que êstes simu- 
lacros de atividades manufatureiras que tivemos no séc. XIX. 





(31) Fernandes Pinheiro, Os últimos Vice-Reis do Brasil, 227. Um re- 


indi tôda esta matéria em Eduardo Marques Peixoto, Os descaminhos 
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COMÉRCIO 


À unas da estrutura comercial de um país revela sempre, me- 
lhor que a de qualquer um dos setores particulares da pro- 
dução, o caráter de uma economia, sua natureza c organização. 
Encontramos aí uma síntese que a resume e explica. O estudo que 
vamos empreender do comércio colonial em princípios do século 
passado virá assim como coroamento e conclusão de tudo quanto 
se tratou acima. 


Podemos prever desde logo o traço fundamental daquele co- 
mércio: êle deriva imediatamente do próprio caráter da coloniza- 
ção, organizada como ela está na base da produção de gêneros tro- 
picais e metais preciosos para o fornecimento do mercado interna- 
cional. Subsidiárias e derivadas daquela atividade essencial, en- 
contramos as outras que se destinam a ampará-la e tornar pos- 
sível a sua realização. A natureza destas categorias, o que se ana- 
lisou nos capítulos anteriores, e a distribuição geográfica delas no 
território brasileiro, também passada em revista, nos fornecem os 
dados complementares de que precisamos para retraçar as corren- 
tes do comércio colonial e da sua estrutura. - 


ay 

Vejamo-lo nos seus dois setores: o externo e ofinterno,/O 
primeiro, por motivos óbvios, nos é muito mais conhecido: Na- 
turalmente reteve tôdas as atenções dos contemporâneos, que com- 
preendiam o seu papel, enquanto desprezavam o do outro. A do- 
cumentação que sôbre êle possuímos é por isso relativamente grande. 
O comércio exterior brasileiro é todo êle, pode-se dizer, marítimo. 
As nossas fronteiras terrestres atravessam áreas muito póúco "po- 
voadas e de baixo nível econômico; isto quando não são inteira- 
mente indevassadas. A colonização portuguêsa, vinda do Atlân- 
tico, e a espanhola, quase tôda do Pacífico, mal ainda tinham en- 
gajado as suas vanguardas; de forma que entre ambas aínda so- 
bravam vastos territórios inocupados. Relações comerciais por ali, 
não se podiam estabelecer. Além disto, as demais colônias nossas 
vizinhas não oferecem, relativamente ao Brasil, condições favorá- 
veis ao intercâmbio: sua economia é semelhante à nossa, suas pro- 
duções da mesma categoria. Acresce ainda o estado de hostilidade 
latente que sempre nos separou delas, reflexo da rivalidade das 
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duas coroas metropolitanas; hostilidade que, sobretudo na segunda 
metade do séc. XVIII, chegou frequentemente às vias de fato, man- 
tendo um estado crônico de guerra. 


Há contudo algumas restrições a fazer. Assim no contraban- 
do mais ou menos vultoso praticado nas fronteiras sul por onde 
chegava ao Rio Grande o gado platino, particularmente as bêstas 
muares. Estas, por superiores às criadas naquela capitania, forne- 
cedora do resto do país, faziam grande concorrência aos produtos 
brasileiros; afetavam mesmo a nossa criação de cavalos (1) Tam- 
bém das antigas missões jesuíticas dos Moxos (Bolívia), vinham- 
-nos cavalos para o Mato Grosso, comércio que se iniciou em 1771 
(2.) Outras relações, estas um pouco mais fregientes e regulares, 





“faziam-se pelo alto Amazonas com as províncias peruanas de Mai- 


nas, Quichas e Macas, servindo de entrepostos para o comércio os 
portos fronteiriços e respectivamente luso-brasileiro e hispano-pe- 
ruano, de Tabatinga e Loreto. Os castelhanos desta vertente orien- 
tal dos Andes abasteciam-se por esta via das manufaturas' euro- 
péias que lhes chegavam mais facilmente pelo grande rio que pelas 
rotas ordinárias do comércio espanhol. Exportavam também por 
aí os seus produtos locais, de igual natureza aliás que as da par- 
te brasileira da bacia amazônica (3.) Pelo alto rio Negro tam- 
bém comerciavam um pouco, espanhóis e portuguêses, e vimos que 
para o estabelecimento castelhano de S. Carlos, ribeirinho do seu 
curso, e pôsto mais avançado dêles naquele setor, iam cordoarias 
manufaturadas na capitania brasileira. 


Mas todo êste comércio externo por via terrestre é em suma 
de pouca monta, desprezível mesmo. O que interessa realmente 
no assunto é o marítimo, Circunstância esta ditada por contingên- 
cias geográficas é econômicas, e que tem grande significação polí- 
tica e administrativa, pois facilitou, pode-se mesmo dizer que tornou 
possível o monopólio do comércio da colônia que a metrópole pre- 
tendia paía si Foi bastante reservar-se à navegação, providência 
muito mais simples que uma fiscalização fronteiriça que teria sido 
difícil se não impraticável nos extensos limites do país. Tal pri- 





(1) a em I770 e tantos, o autor anônimo do Roteiro do Maranhão 
(126, nota), pedia a imposição de uma taxa que gravasse as bêstas impor- 
tadas. Antes disto, o governador do Piauí queixava-se da ruína do comér- 
cio da Capitania sor introdução de bêstas nas minas. (Provisão de 7 de 
julho de 1763. Publ, do Arg. Nac, 1, 694) A importação foi depois ex- 
pressamente proibida, mas continuou como dantes, 


(2) Nogueira Coelho, Memória cronológica de Mato Grosso, 185. 


(3) Martius refere-se com alguns pormenores a êste comércio. Viagem, 
HE, 275, nota V. 
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vilégio da navegação se manteve, como é sabido, até o alvará de 
28 de janeiro de 1808, que franqueou os portos da colônia a tôdas 
as nações. Mas até aquela data, o privilégio da navegação, reser- 
vada ao pavilhão português, garantiu-lhe a exclusividade do co- 
mércio externo do Brasil. 

Afora esta restrição, nenhuma das que tinham existido no pas- 
sado se mantinha no momento que nos ocupa. As Companhias 
privilegiadas desaparecem definitivamente com as que Pombal 
organizara, que são extintas em 1778 (4) Também a obrigação 
imposta anteriormente de se navegar incorporado às frotas que 
em épocas fixas demandavam o Brasil ou iam daqui, fôra abolida 
pelo alvará de 10 de setembro de 1765. Gozava assim o comércio 
marítimo da colônia, dentro da limitação estabelecida em benefício 
dos portuguêses, de uma relativa liberdade de movimentos: liberda- 
de que não ia naturalmente sem êste complexo de medidas imperti- 
nentes e incômodas, impossíveis de sumariar aqui, e que são pró- 
prias de uma época em que se desconhecia ainda o que fôsse a 
verdadeira liberdade do comércio que só viria com o séc. XIX. 

O privilégio legal português da navegação do Brasil não ex- 
clufa o contrabando que se praticava em larga escala, e que pelo 
seu vulto não pode ser ignorado. Eram os inglêses, os grandes 
amigos, aliados e protetores de Portugal, os principais contraban- 
distas. Isto apesar da concessão já mais que secular que lhes 
outorgara o tratado de 1654, e que lhes permitira enviar seus na- 
vios ao Brasil, contanto que tocassem na ida e na volta, em portos 
do Reino. 'Tal concessão não parece, ao menos no momento que 
nos ocupa, ter interessado os inglêses. Não temos notícias de um 
comércio inglês realizado assim indireta e legalmente, e o mais 
certo é que tivesse caído em desuso (5.) 

O contrabando era mais fácil e proveitoso. De seu vulto, te- 
mos documentos preciosos. Em 1794, o juiz-de-fora do Rio de Ja- 
neiro, Baltasar da Silva Lisboa, que já vimos em outras funções, 
denunciava êste contrabando que se fazia, segundo êle, às escân- 
caras e sob as vistas de autoridades desleixadas e mesmo coniven- 
tes. E cita dados edificantes: nos quinze meses que precedem 
sua denúncia, nada menos de 39 embarcações estrangeiras, na maio- 
ria inglêsas e carregadas de mercadorias, tinham aportado ao Rio 
de Janeiro! (6.) Outra denúncia, do mesmo ano, dirigida ao go- 





(4) Eram elas a Comp. Geral do Comércio do Maranhão e Grão Pará' 
e a do de Pernambuco e Paraíba. 

(5) Como o tratado de 1654 estipulava que as embarcações inglêsas de- 
viam ir incorporadas às frotas, é possível que a abolição destas tivesse sido 
interpretada como cancelamento do pas outorgado. 

(6) Correspondência de várias autori 


ades, 264. 
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vêrno por um certo Amador Patrício da Maia, cujas funções não 
pude determinar, faz acusações idênticas, descrevendo mesmo com 
pormenores pitorescos a forma pela qual se fazia o contrabando: 
a ancoragem dos navios contrabandistas em lugares mais ou me- 
nos ocultos da baía; como se estabelecia o contacto com Os nego- 
ciantes da praça, compradores da mercadoria fraudulenta: tudo 
com a escandalosa conivência das autoridades que mal disfarça- 
vam a sua participação no negócio (7.) Muito interessante a êste 


respeito é também o relato de um português que em 1798 viajou. 


a negócios pela Inglaterra e Irlanda, e tão escandalizado ficou com 
O que teve ocasião de presenciar lá relativamente ao contrabando 
com a colônia, que resolveu, de acôrdo com o cônsul de seu país 
e a maior casa portuguêsa de comércio em Londres, a firma Dias 
Santos, fazer uma participação a respeito ao govêrno de sua pá- 
tria. Conta êle aí que de Londres, Liverpool e mais portos pe 
regularmente navios com pretêxto de irem hostilizar os franceses 
então em guerra com a Grã-Bretanha, ou para a pesca da baleia, 
mas na realidade carregados de mercadorias que se destinavam ao 
Brasil; e traziam de volta os produtos da colônia. Havia armadores 


- cujos navios só se ocupavam neste tráfico, como um tal John Ba- 
mess e outros. Até comerciantes portuguêses viajavam nestas em- 


barcações, e vinham do Brasil à I 
: nglaterra tratar de negóci - 
tivos ao contrabando (8.) E Ra 


“é 


Monopolizado legalmente pelos portuguêses, contrabandeado * 
. ay : Ed ae 
pelos inglêses, tais são os caracteres gerais do comércio externo da” 


Rd 
colônia nas vésperas da abertura dos portos. Vejamos o seu con- 
teúdo. A exportação consistia, escusado repeti-lo, nos grandes pro-; 

A ” . “ “ ” Eq Í 
dutos da colônia cuja economia analisei nos capítulos anteriores; 


e representa, assunto igualmente abordado, a base fundamental. 


4 Es z 
da vida do país. E daí o fato, entre outras consegjiiências, de. 


coincidirem os portos de exportação com as maiores cidades da 


colônia. É à qualidade de entrepostos do comércio exportador que” 


devem sua importância centros como o Rio de Janeiro, Bahia, Re- 
> 


cife, S. Luís, Belém: é nas proximidades e alcance déles que se: 
concentram as maiores atividades da colônia, destinadas antes de 
mais nada à produção daqueles gêneros que se exportam. 

O comércio de importação naturalmente também procura ês- 
tes mesmos portos, centros que são das regiões de nível econômico 
mais alto, e portanto de maior consumo. Constitui-se a importa- 
ção, além de alguns gêneros alimentícios de luxo, como o vinho, o 





(7) Correspondência de várias autoridades, 971. 
(8) Correspondência de várias autoridades, 295, 
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azeite de oliva e outros; do sal, gênero estancado, como vimos nou- 
tro capítulo; e sobretudo de manufaturas e metais, do ferro em par- 
ticular. O ramo mais importante do comércio de importação é 
contudo o tráfico de escravos que nos vinham da costa da África. 
O valor dêste comércio ainda não foi calculado. Segundo Gayozo, 
que faz uma análise cuidadosa referente à época que nos ocupa, O 
custo do escravo no Maranhão, incluindo o preço de aquisição na 
África e os direitos pagos lá e no Brasil, é de 854500 réis (9.) Te- 
mos de acrescentar a esta soma o preço do transporte, que o autor 
citado não avalia, considerando apenas excessivo O preço de venda, 
no Maranhão, dos escravos importados: 259 a 300 mil réis por ca- 
beça. Como o que nos interessa, para podermos fazer a compa- 
ração com outros itens do comércio importador, é o custo do es- 
cravo pôsto no Brasil, sem o lucro de intermediários, temos e 
calcular aquêle transporte com certo arbítrio. Ele devia E e E 
vado: a viagem era longa e difícil, e sobretudo a mortanda - e 
pretos, a bordo, considerável (10.) Não estaríamos portanto ni 
ge da verdade, e antes abaixo que acima dela, caculando e e 
custo do escravo pôsto no Brasil em 1008000 réis pelo a 
Como a importação para o Brasil todo andava em cêrca de 40. a 
negros por ano, temos que seu valor global deveria exceder é 
10.000.000 de cruzados. O resto da importação da colônia foi 
em média, no decênio 1796-1804, de 28.000.000 anuais (2) Mais 
de um quarto pelo menos do comércio importador da colônia EE 
pois constituído de escravos. É mais uma circunstância, se e 
nota, que vem comprovar de caráter da economia colonia. : O es 
cravo negro quer dizer sobretudo açúcar, algodão, ouro, generos 
que se exportam. pk. % 

Passemos ao comércio intemo, que nos trará mais um pouco 
de luz sôbre a essência da organização colonial. Não temos déle 
muitos dados; o interêsse que despertava, subsidiário como era, foi 


(9) Gayozo, Compêndio, 245. 
: g PERES Pe Pa E 

10) Seria maior ainda quando os cruzeiros inglêses obrigariam os 
ita para escapar dêles, a aglomerar sua carga humana em pequenos 
espaços, mantendo-a o quanto possível oculta e aproveitando no máximo o 
lugar disponível. iai 

11) Em outros pontos da colônia, onde parece não ter havido a espe- 
AE is Gayozo deplora no Maranhão, o preço de venda do escravo 
oscila entre 130$ e 150%; era êste o preço no Pará, segundo uma Infor- 
mação do Gov. D. Francisco de Sousa Coutinho em 1797, (pág. 48.) ne 
dá para a Bahia (1819), 140 a 150$000, Viagem, 1, 296, Vilhena (Bahia) 
também fala em 1508. Recopilação, 9383. 


(12) Balbi, Essai statistique. 














“dados do trânsito intemo de mercadorias encontram-se no mesmo autor, é 


- tésticas. 
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pequeno, e os contemporâneos nos deixaram poucas informações. 
Podemos contudo notar com absoluta segurança que o seu movi- 
mento principal é constituído ou por mercadorias que se destinam 
em última instância à exportação, ou daquelas que provêm da im- 
portação. São os gêneros que circulam do lugar de produção e 
das mãos do produtor para os portos de embarque e casas exporta- 
doras; e as mercadorias estrangeiras que se distribuem daqueles 
portos pelo resto do país que constituem o seu maior volume. 


Possuímos ainda poucos dados estatísticos sôbre isto; e êles 
serão sempre muito incompletos; mas do que sabemos e das infor- 
mações, embora desacompanhadas de números, que possuímos, a 
nossa . conclusão se impõe (13). O mais resume-se quase única- 
mente no comércio de abastecimento dos grandes centros urbanos, 
pois as populações e estabelecimentos rurais são em regra, a êste 
respeito, autônomos; o mesmo se dá com as pequenas aglomera- 
ções, que se constituem geralmente de habitantes do campo que as 
procuram só aos domingos e dias de festa, matéria que tratarei em 
capítulo próximo. Os gêneros que esta gente não produz e precisa 


(13) A única fonte estatística segura sôbre o comércio interno seriam 
os documentos dos registos, as “alfândegas sêcas”, como se chamavam, e 
dos pedágios estabelecidos na passagem dos rios e outros pontos estratégicos. 
Mas êstes certamente se perderam para sempre. Aquilo de que dispomos 
são referências que embora não tragam dados numéricos, fommecem contudo 
contribuição preciosa e por enquanto insubstituível, Elas se encontram em 
alguns documentos oficiais ou particulares da colônia, mas sobretudo, para o 
período que nos interessa aqui, nos diários de viajantes estrangeiros, em 
regra atentos para o assunto. — Euccock, Notes on Brazil, publica em apên- 
dice ao seu livro uma tabela do comércio marítimo do Rio de Janeiro que 
abrange o período de abril de 1813 a abril de 1818; mas não dá valores, 
apenas a tonelagem global, por destino, para cada período de 3 meses. — 
Martius, (Viagem, IL, 241) apresenta uma tabela muito interessante relativa 
ao pôrto de Malhada, no Rio S. Fraricisco, centro do comércio interprovincial 
das caps. de Minas Gerais, Goiás e Bahia, no período de abril de 1816 a 
março de 1817, O trânsito da Bahia para Minas e Goiás, néste período, foi 
de Rs. 103:090$920 de mercadorias, sendo Rs. 86:718$000 de proveniência 
exterior indiscutível; o restante é quase todo representado pelo sal (Rs.... 
16:145$920), cuja procedência não é especificada, mas que tanto pode ser 
das salinas do São Francisco, como de importação estrangeira. — Outros 


dizem respeito à exportação da capitania do Rio Negro para o Pará, e re- 
gistada em Gurupá, pôrto de passagem de uma para outra. Quase tôdas as 
mercadorias que aí aparecem se destinam, sem dúvida alguma, ao comércio 
exterior. Viagem, II, 157 e segs, Eschwege também dá um mapa da im- 
portação e exportação de Minas Gerais em 1818-19. Notícias e Reflexões esta- 
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ir buscar no comércio, não são senão os importados do exterior: 
ferro, sal, manufaturas. Assim, o comércio interno, com exclusão 
do setor que vimos acima e que deriva do externo, só aparece com 
vulto ponderável na convergência de gêneros de subsistência para 
os grandes centros urbanos. Vimos a êste respeito o papel que 
representam certas regiões; e êle provoca um comércio de cabota- 
gem mais ou menos importante ao longo de tôda costa brasileira 
e que se dirige para as grandes cidades c portos do litoral, Aliás 
notei a insuficiência dêste abastecimento c a carestia reinante, em 
regra, naquelas cidades. 

O que realmente merece destaque neste terreno é o comércio 
de gado. Êste sim, tem certo vulto no intercâmbio interno da co- 
lônia. Já tratei da pecuária com algum vagar, indicando as várias 
regiões abastecedoras e respectivamente consumidoras. No próxi- 
mo capítulo ver-se-ão as rotas que seguem as boiadas de umas pa- 
ra outras, formando esta teia imensa de ligações terrestres que co- 
brem a parte povoada do território colonial, de norte a sul e de 
leste a oeste, entrelaçando a população brasileira que doutra forma 
permaneceria segmentada em núcleos estanques; e que por isso tem 
um papel de primeira ordem na unidade do país e na sua forma- 
ção e evolução. Paralelo ao comércio de gado, mas inteiramente 
diverso dêle, desenvolve-se o do seu substituto, a carne-sêca do 
Norte e o charque do Rio Grande; êste aliás como vimos, já subs- 
tituindo quase inteiramente aquela. O comércio do charque, em- 
bora avuitado, é muito simples e nada tem de particular, pois todo 
êle se realiza por via marítima, originando-se num único produtor 
e distribuindo-se mais ou menos exclusivamente pelo litoral, O in- 
terior da colônia não o consome, pois dispõe de uma produção 
local e própria de carne mais acessível. 


Sumariando êstes traços essenciais do comércio colonial, pode- 
mos retraçar em esquema as grandes correntes da sua circulação, 
Distingamos para êste fim três setores: marinha, que são as áreas 
de povoamento e atividade do litoral, produtoras de gêneros agri- 
colas destinados à exportação e nas quais se localizam os grandes 
centros e portos do comércio exterior; sertão, áreas interiores de 
criação; finalmente as minas. Note-se que esta classificação e de- 
signações são já do momento que nos ocupa, e aparecem tais quais 
no trabalho já tantas vêzes lembrado dêste grande economista que 
foi o autor anônimo do Roteiro do Maranhão, Não poderíamos 
achar melhor, e com esta sanção de um contemporâneo, observa- 
dor direto e capaz, merecem ser consagradas. Inútil especificar 
aquêles setores, o que já coube nos capítulos anteriores. 








o 
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Teríamos assim para a circulação comercial da colônia, o se- 
guinte quadro: 


gêneros tropicais Metrópole 
OUFO- diamantes e 


escravos a 
monufaturas NOOSta dáfrica 





Trata-se aí, bem entendido, só de um esquema; da análise por- 
menorizada que acima fiz dos vários setores da economia colonial, 
desbastando-a daquilo que aparece nela com vulto desprezível, res- 
ta êste quadro fundamental que reproduz os traços essenciais da 
nossa economia. : 

Podemos agora, com mais conhecimento de causa, voltar às 
considerações gerais que julguei conveniente abordar já no início 
daquela análise. Vimos aí a natureza da economia colonial, em- 
prêsa mercantil exploradora dos trópicos e voltada inteiramente 
para o comércio internacional, em que, embora peça essencial, não 
figura senão como simples fornecedor dos gêneros de sua especia- 
lidade, Nos diferentes aspectos e setores da economia brasileira 
que passamos em revista, não só constatamos repetidamente o fato, 
mas ainda o papel que êle exerceu na formação e evolução da co- 
lônia, condicionando-lhe a própria existência. Assim foi no cará- 


ter do povoamento, constituído, ao lado de uma pequena minoria” 


de dirigentes brancos, da grande maioria de outras raças domina- 
das e escravizadas, cuja função não foi outra que trabalhar e pro- 
duzir açúcar, tabaco, algodão, que pediam os mercados europeus. 
O mesmo se deu na distribuição do povoamento, condensando-se 
exclusivamente lá onde"era possível produzir aquéles gêneros e se 
pudesse entregá-los com mais facilidade ao comércio internacional. 
Na organização própriamente econômica, sua estrutura, organiza- 
ção da propriedade e do trabalho, encontramos ainda, dominante, 
aquela influência. E finalmente, neste quadro que sumaria as cor- 
rentes do comércio colonial, e com ela a natureza da nossa econo- 
mia, é a mesma coisa que se verificará. 

Vemos nêle a grande corrente de exportação dos produtos tro- 
picais, do ouro e dos diamantes, que se destinam, via metrópole, 
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ao abastecimento do comércio internacional: é éste o eixo das ati- 
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vidades coloniais, eixo em tôrno de que se agrupam todos os seus 
demais elementos. Em função dêle, dispor-se-ão os outros setores 
acessórios do comércio da colônia, e que não têm outro fim que ali- 
mentar e amparar aquela corrente fundamental. O tráfico afri- 
cano, em primeiro lugar, que fornece a mão-de-obra com que se 
produzem aquêles gêneros que a constituem; vem depois o abaste- 
cimento de produtos necessários à subsistência da população dire- 
ta ou indiretamente aplicada na produção dêles. Em proporções 
ínfimas, os que fazem um pouco mais agradável a vida daqueles 
que dirigem a emprêsa. É isto, em substância e nas suas finali- 
dades, o comércio da colônia. 

Portugal, que se coloca a meio caminho daquela grande cor- 

rente de produtos tropicais, do ouro e dos diamantes, far-se-á in- 
termediário impôsto entre a colônia produtora e os mercados de 
consumo. Enquanto mantém sua posição privilegiada de metrópole, 
prestes aliás a se extinguir no momento que nos ocupa, fruirá dela 
no máximo: é graças a isto sômente que contará como quantidade 
ponderável no concêrto europeu. Os dados do comércio portu- 
uês da época são a êste respeito meridianamente claros, Cêrca 
e 2/3 da exportação do Reino para outros países se fazia com 
mercadorias da colônia; e os dados conhecidos não incluem o ouro 
e os diamantes, cuja produção, embora já muito decadente, ainda 
contribuía razoâvelmente para a riqueza da Metrópole. Ela se aper- 
ceberá aliás muito bem do que lhe trazia a colônia americana 
quando esta começa a se desprender. A crise constitucional de 
1820 tem aí uma de suas principais causas. “Recolonizar o BrasiP”, 
que se ia livrando do seu domínio, eis a palavra de ordem que 
dominará então. E a separação definitiva, pouco depois disto, tra- 
ria o colapso do Reino. Portugal, de grande potência que fôra no 
passado, de medíocre em seguida, passará então definitivamente 
para um dos últimos lugares entre os países da Europa (14). 


(14) A dependência de Faça com relação ao Brasil não terminará 
aliás na Independência. Uma parcela apreciável de sua riqueza ainda deri- 
vará direta ou indiretamente E ex-colônia, seja pelas remessas de seus na- 
cionais ali residentes, seja pelo retôrno de tantos que fazem fortuna no Brasil. 
Além disto, o Brasil será ainda, como foi sempre no passado, uma “carreira” 
para o português. Entre as alternativas que se apresentam a êle quando 
escolhe seu meio de vida, o Brasil tem sempre seu lugar. Se o prefere, 
chamar-se-á brasileiro, como se chamaria vendeiro se preferisse uma venda, 
ou mercieiro, se fôsse para a mercearia. A idéia de “negócio” ligado à antiga 
colônia, de tão fundas raízes históricas — e é por isso que nos interessa 
aqui —, não sairá mais do espírito do português. Notemos ainda que esta 
intromissão de interêsses portuguêses no Brasil terá seu papel na evolução 
política do Império. 
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VIAS DE COMUNICAÇÃO E TRANSPORTE 


(O zero ou falso que “o caminho cria o tipo social”, o fato é que 
no Brasil uma coisa é sem dúvida verdadeira: a influência con- 
siderável que as comunicações e transportes exercem sôbre a forma- 
ção do país. As distâncias enormes, os obstáculos opostos ao trân- 
sito num território como o nosso, de relêvo acidentado, de cober- 
turas florestais, nos pontos estratégicos, de difícil penetração, com 
uma linha costeira tão parcamente endentada, e rios, com poucas 


“exceções, de curso cheio de acidentes e traçado infeliz para os rumos 


que a colonização tomou; de tudo isto vão resultar comunicações 
difíceis e morosas que imprimem às relações da colônia um ritmo 
lento e retardado; e que terá tido com tôda segurança uma boa 
dose de responsabilidade neste tom geral de vida frouxa que cara- 


cteriza o país. 


Para compreender o sistema de comunicações da colônia, ve- 
jamos em síntese como se formou e evoluiu. O seu desenvolvimen- 
to acompanha naturalmente a progressão do povoamento. Êste se 
instala primeiro no litoral, e partindo daí, penetra o interior, ou 
progressivamente, ou espalhando por êle núcleos mais ou menos 
afastados do mar. As vias de comunicações têm esta mesma dire- 
ção inicial; a elas corresponderá, mais tarde, uma outra semelhante, 
mas em sentido oposto, que partindo daqueles núcleos já consti- 
tuídos no interior, procuram saída mais rápida ou mais cômoda 
para o litoral. É o caso em particular, dos centros mineradores 
das Minas: Gerais, que alcançados inicialmente via S. Paulo, e logo 
em seguida, Bahia, procurarão depois outras saídas pelo Rio de 
Janeiro; e muito depois, Espírito Santo, Pôrto Seguro, Ilhéus. 


Umas e outras destas vias penetradoras que articulam e ligam 
o. litoral com o interior, tôdas elas independentes entre si, vão dar 
numa disposição fragmentária de comunicações em que cada qual, 
por sie sem conexão direta com as demais, forma um pequeno sis- 
tema autônomo, constituído de seus dois extremos, núcleos litorá- 
neo e interior, ligados pela via e levando uma vida mais ou menos 
à parte: Estes sistemas se sucedem de Norte a Sul, ao longo de tô- 


da costa brasileira, desde o mais setentrional, instalado na bacia 


amazônica, até o último ao sul, no Rio Grande. fles se articulam 
” ” f “ a . “ 
entre si, a princípio unicamente pela via marítima, que é a que 
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mantém a unidade do todo. Mas à medida que a penetração se 
aprofunda, e com ela as vias que a acompanham, estas, embora 
partindo de pontos do litoral às vêzes muito apartados um do outro, 
acabam convergindo no interior. Isto se deve a duas circunstân- 
cias geográficas particulares: em primeiro lugar, à configuração 
geral do território brasileiro, limitado por uma linha costeira que 
muda abruptamente de direção na altura de 50º Lat. S., passando 
de NO a NE. O outro fator de convergência das linhas penetra- 
doras é o curso dos rios, e pois a orientação do relêvo, que diri- 
giram a marcha do povoamento, e que apresentam esta peculiari- 
dade de se aproximarem nas cabeceiras das bacias respectivas. 

Exemplificativo do jôgo da primeira circunstância geográfica 
assinalada, é o caso do território do Nordeste brasileiro, desde o 
Maranhão à Bahia, onde as linhas de penetração, partindo respec- 
tivamente da costa leste e norte, e embora conservando uma direção 
mais ou menos perpendicular a ela, acabam unindo-se no interior 
e completam com isto uma série de circuitos que se estendem, pas- 
sando por êle, entre uma e outra. 

O segundo caso de confluência das vias de penetração, a resul 
tante do curioso traçado dos rios brasileiros, verifica-se em parti- 
cular nas vias que partem respectivamente do litoral sul em de- 
manda das capitanias centrais, Goiás e Mato Grosso, e das outras 
setentrionais que sobem pelo vale amazônico, e tomam pelos seus 
grandes tributários: Tocantins, Tapajós e Madeira. No alto cur- 
so dêstes tributários, ambos os grupos de vias se juntam (1) 

Constituem-se assim as grandes linhas de comunicação trans- 
continental do interior da colônia, entrelaçando-a de norte a sul e 
duplicando a linha marítima e costeira, a única existente anterior- 
mente. Tal processo, que vem desde o início da colonização, com- 
pletando-se por partes sucessivas, chega a seu têrmo na segunda 
metade do séc. XVIII, quando reconhecido afinal, e só então, todo 
o território, e explorados aquêles roteiros, procura-se entrar na 
fase do aproveitamento prático e comercial dêles. Alguns, os mais 
antigos, já o estavam sendo havia muito: os mais recentes, contudo, 
se acham apenas devassados. Conjugam-se então os esforços dos 
particulares, que tentam utilizá-los para seus fins, e da administra- 
ção pública, que os incentiva e lhes empresta apoio. Isto se verifica 





(1) Mais tarde, já no correr do séc. XIX, passar-se-á fato semelhante 
no Extremo-Sul. Pela bacia do Paraguai subirá uma corrente Re 
que se encontrará no Mato Grosso com as demais vias que desta capi- 


tania, em demanda de leste e norte, alcançam o litoral em pontos extre- 
mamente afastados da saída pelo Paraguai, que é no Rio da Prata. A dife- 
rença está em que neste caso, virá colaborar com o povoamento e pene- 
tração brasileiros, a de seus vizinhos hispano-americanos. 
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sobretudo no caso do aproveitamento dos grandes tributários da 
margem direita do Amazonas, as útimas grandes comunicações in- 
teriores que se estabelecem, e cujo reconhecimento completo só 
data da fase imediatamente anterior à que nos ocupa. Acompa- 
nharemos abaixo aquêles esforços. 


Mas antes de irmos adiante nestas considerações gerais, veja- 
mos onde se chegara no momento que mais nos interessa aqui. 
Façamos a síntese das comunicações brasileiras no dobrar do séc. 
XVII. Devemos para isto começar pelo seu mais antigo e im- 
Re setor, que se compõe da grande via marítima que per- 
onga o litoral; bem como dêstes pequenos sistemas autônomos que 
referi acima, e que embora articulados entre si por aquela via, e 
ainda por outras que vieram mais tarde e cruzam o interior, conser- 
vam ainda uma relativa independência; e cada qual, um plano pró- 
prio e local de vias de comunicação. Todos êstes sistemas, maiores 
ou menores, têm isto de comum que se voltam, com o núcleo de 
povoamento que servem, para o mar. Ás suas relações comerciais, 
analisadas no capítulo anterior, explicam o fato. Distinguem-se 
contudo nas proporções, em particular na medida que penetram o 
interior. Alguns, aliás a maior parte, não se afastam da proximi- 
dade do mar. Note-se que me refiro aqui à penetração com con- 
tinuidade de povoamento, não a simples ligações com o interior. 
Estas, que. serão analisadas depois, não fazem parte prôpriamente 
dos sistemas internos e locais de comunicações dos núcleos marií- 
timos respectivos que servem, e que é o que nos interessa no mo- 
mento. Neste sentido restrito, a penetração não é, em regra, gran- 
de: assim no Extremo-Nordeste, da Paraíba até Sergipe, onde se 
fica no baixo curso dêstes pequenos rios paralelos que se sucedem 
de norte a sul, e onde é êste curso que serve de via de trânsito 
local e constitui o elemento essencial de cada um dos sistemas 


- respectivos. O mesmo se passa no Recôncavo baiano e na Guana- 


bara, onde são as baías que servem de espinha dorsal das comu- 
nicações. Já em outro setor do Rio de Janeiro, nos Campos dos 
Goitacases, a via de trânsito local penetra, pelo rio Paraíba, mais 
fundo. Em outros núcleos litorâneos a penetração ainda é maior. O 
primeiro e mais extenso, sob êste aspecto, é o do Extreimo-Norte, 
no Pará, onde já se sai francamente da faixa costeira e se entra 
no coração das terras. É um caso excepcional, mercê da notável 
rêde hidrográfica do Amazonas; e o exemplo já quase não se aplica 
ao caso vertente, passando para o da circulação própriamente in- 
terior, que veremos abaixo. Segue-se, de norte a sul, o núcleo 
maranhense onde o povoamento litorâneo penetra até o ponto em 


que se formou Caxias, e é servido pelas águas navegáveis do Ita-. 
picuru. Depois vem o Piauí com a grande via do Parnaíba apro- 
veitado regularmente até a confluência do Gurgueia, e ramifican- 
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do-se pelo Poti e Canindé. O último sistema local de comuni- 
cações que se aprofunda pelo interior das terras, é o Rio Grande 
do Sul, que se penetra pela lagoa dos Patos, o Guaíba, e ainda 
mais para dentro, pelo Jacuí. 


Não entrarei nos pormenores de cada um dêstes sistemas: o 
essencial é a característica da via principal que escolhem: por água, 
seja de baías, estuários, rios. Às vias terrestres que nela se arti- 
culam, são subsidiárias e não se destinam senão a procurá-la. Ela 
faz de eixo, e serve de escoadouro geral do sistema. É aliás a 
facilidade do transporte por água uma das causas principais que 
fixaram aí o povcamento. 


Quanto à grande linha que articula entre si todos êstes nú- 
cleos de povoamento e seus sistemas locais respectivos de comuni- 
cações, ela também é, como referi, sobretudo e quase unicamente 
por água, pela navegação de cabotagem que acompanha a costa 
brasileira. A via terrestre paralela oferece obstáculos muitas vê- 
zes intransponíveis, e é sempre menos cômoda ou econômica que a 
do mar. O litoral da colônia é por natureza, geograficamente com- 
partimentado; e as poucas ligações terrestres diretas que se esta- 
belecem entre êstes compartimentos, se fazem em regra com um 
trajeto circular, pelo interior, procurando contornar com uma volta 
os obstáculos da marinha; é o que particularmente se verifica no 
sul, onde os núcleos litorâneos, do Rio de Janeiro para baixo, são 
ligados por uma via terrestre, mas que corre pelo planalto (2.) 
Daí a importância das comunicações por cabotagem que formam 
a verdadeira espinha dorsal do sistema de viação do país. Vere- 
mos abaixo até que ponto esta regra sofre exceção. 


Passemos agora às comunicações interiores; precisamos nelas 
distinguir quatro setores diferentes, que embora mais, ou menos 
articulados entre si, conservam-se cada qual à parte, com uma auto- 
nomia que resulta tanto de sua formação histórica, como das: pe- 
culiaridades geográficas' que apresentam. 

- O primeiro é o da rêde hidrográfica do Amazonas, que em- 
bora se ligue, sem solução dê continuidade, ao Hitoral, assimilando- 
-se com isto aos sistemas litorâneos citados, tem tais. proporções e 
ocupa tamanha área que precisa ser incluído na circulação interior. 
Mas não é necessário insistir nela aqui, porque seus caracterís- 
ticos são simples, e o essencial já foi abordado quando me referi 
ao povoamento. o 





(2) A situação ainda é hoje a mesma; na ligação terrestre por rodovia 
que se estabeleceu entre o Rio de Janeiro e a Bahia, o traçado escolhido é 
pelo interior. No litoral, seria, impraticável, pelo menos desde logo. 
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Segue-se para o sul o setor do Nordeste da colônia, tôda a 
área compreendida entre a Bahia — prôópriamente sua capital, — e 
o Maranhão. O nó principal das vias interiores nordestinas se en- 
contra no Piauí, nesta área central da capitania onde está sua ca- 
pital Oeiras. Tal região se liga intimamente ao Maranhão, contí- 
gua como é da zona principal desta capitania que se estende ao 
longo do Itapicuru; e ao mesmo tempo, pelo Parnaíba, com o lito- 
ral piauiense. Em sentido oposto, partem dela três grandes linhas 
de comunicações que se dirigem respectivamente para leste, sudeste 
e sul, simples ou com variantes lançando cada qual ramais secun- 
dários. Todos três constituem roteiros do comércio de gado de 
que o Piauí é, em todo o Nordeste, a principal fonte de abasteci- 
mento. 

A linha leste dirige-se para o Ceará, onde passa por Arneirós 
e Icó; daí se dirige à Paraíba, que atravessa pelo eixo do seu 
território, tocando em Pombal e Patos, alcançando o rio Paraíba 
que acompanha até o lugar onde hoje está Itabaiana. Aí se bi- 
furca, continuando um ramo pelo mesmo rio até a capital da 
capitania; infletindo o outro para o sul em demanda de Per- 
nambuco. 
| A segunda linha, para sudeste e que procura o -S. Francisco, 
já se constitui no Piauí com três variantes; a mais oriental alcança 
aquéle rio entre Cabrobó e a confluência do rio Pontal; a mais 
ocidental, conhecida por travessia velha, sobe pelo rio Piauí; a 
última e mais frequentada, a travessia nova, segue entre as duas 
primeiras, subindo pelas margens do Canindé e tomando a con- 
travertente do rio Pontal. É o traçado que adotará em nossos dias 
a estrada de ferro em construção que do S. Francisco penetra o 
Piauí. Tôdas três se unem na margem do S. Francisco, convergin- 
do em Juàzeiro onde se acha um registo ou alfândega sêca. E cru- 
zado o rio, o caminho, agora unificado, demandava à Bahia, acom- 
panhando o traçado que é hoje da Viação Férrea Leste Brasileiro, 
e por uma'zona duramente flagelada pela falta de água. 

Esta linha de comunicações, a mais importante do sertão do 
Nordeste, é particularmente notável na história colonial. Por aí, 
os primeiros sertanistas e suas fazendas de gado, vindos da Bahia 
e do S. Francisco, penetraram o Piauí no séc. XVII e colónizaram 
o seu território. Transitaria por ela, em seguida, a maior parte do 
gado consumido no Recôncavo baiano. Em princípios do século 
passado, desciam por esta via cêrca de 20.000 cabeças que passa- 
vam pelo registo de Juázeiro (3.) Estabelecia finalmente uma Ji- 


(3) Martius, Viagem, IX, 408. — Na avaliaçã i iv 
> » JÃ, À cão que fiz acima do: con- 
sumo de gado na Bahia, cheguei a. êste mesmo io de 20.000. São 
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gação em linha direta de costa a costa, entre dois dos mais im- 
portantes núcleos litorâneos: Bahia e Maranhão. Ligação tanto 
mais importante que os ventos contrários reinantes na costa difi- 
cultavam sobremaneira as comunicações por mar desta última ca- 
pitania com as demais que lhe ficavam para o sul. Depois de 1815, 
quando se aboliu o tráfico de escravos ao norte do Equador, o Ma- 
ranhão, colocado em posição excêntrica relativamente aos portos 
africanos que continuaram a alimentar o tráfico, passou a recebê- 
Jos por terras da Bahia, e utilizando-se para isto da via que acaba- 
mos de analisar (4.) 


A terceira grande linha de comunicações, que do Piauí se di- 
rige para o sul, acompanha nesta capitania o rio Gurgueia até ara 
naguá, e atravessando as chapadas que separam o Piauí do terri- 
tório que é hoje baiano, mas então pertencia a Pernambuco, alcan- 
ga o rio Prêto, afluente do Grande, que cruza na passagem de 
Vaus, unindo-se aí a outra estrada que vem diretamente da capital 
baiana. Continuando por esta região ocidental do S. Francisco, 
inflete para oeste, e subdividindo-se, alcança Goiás por duas pas- 
sagens abertas nas chapadas que dividem as águas do S. Fran- 
cisco e do Tocantins: a do Duro, para as comunicações com a co- 
marca do norte goiano; a do Tabatinga, para alcançar os núcleos 
meridionais da capitania, inclusive a capital (5.) 


Além destas três grandes linhas de comunicações do NE e que 
se articulam no Piauí, há que lembrar mais dois troncos importantes 
da viação nordestina: o primeiro é o que liga o Ceará diretamente 
com a Bahia, e que partindo de Fortaleza, atravessa aquela capi- 
tania de norte a sul, sendo pelas margens do Jaguaribe até Icó, e 
pelas do Salgado até a chapada do Araripe, o grande oásis do alto 
sertão cearense, a que seguem 30 léguas de áridas caatingas per- 
nambucanas, até Ibó no S. Francisco; e daí, por Geremoabo, à Ba- 
hia. Esta via será mais tarde escolhida para o trajeto dos correios 





as perdas no percurso de Juâzeiro à capital baiana, que neste caso seriam 
preenchidas por outros fornecedores de gado que não o Piauí. a 

(4) Martius observa o fato, assimalando no registo de Juazeiro, a par 
da diminuição do trânsito de gado que do Piauí se dirige para a Bahia 
— a razão que êle não aponta é a já analisada decadência geral da pe 
cuária nordestina, substituída pelo charque rio-grandense -—, a formação de 
uma corrente inversa de escravos. Viagem, IH. 408. — O tratado de 22 
de janciro de 1815, assinado entre Portugal e Inglaterra, suprimiu o tráfico 
em todos os portos africanos ao norte do Equador; aboliu assim o grande 
fornecedor que fôra o gôlfo de Guiné. Texto do tratado em Pereira Pinto, 
Apontamentos, 1, 128, Rd 

(5) Esta linha é a que descreve pormenorizadamente o autor do a 
teiro do Maranhão a Goiás, já muito citado acima a propósito de assim 
muito mais importantes e gerais. 
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de Fortaleza à capital baiana (1821): contava 289 léguas de per- 
curso, e nêle deviam os estafêtas gastar 40 dias (6.) O traçado re- 
produz o trajeto das boiadas que no séc. XVIH marcharam da 
Bahia e foram ocupar e colonizar o sertão cearense. O outro 
tronco, muito menos notável, é a via que acompanha o litoral, em- 
bora mais ou menos retirada para o interior, desde o Maranhão até 
Pernambuco. É aliás o único trecho de certa extensão da marinha 
brasileira por onde se transita, via terrestre, com certa fregiência. 
Aliás pouco. Deixou-nos a descrição de parte do seu percurso, de 
Pernambuco a Fortaleza, o viajante inglês Koster, que o fêz em 
1810. E servirá mais tarde (1813) para o trajeto do correio entre 
êstes mesmos pontos (7.) 


Tôdas estas vias se destinam sobretudo, como notei, à con- 
dução de gado,. que criado nas várias regiões do sertão, demanda 
os mercados de came do litoral. Mas além desta função, elas tive- 
ram outra de grande relêvo na história da formação brasileira. 
Elas articulam o sertão, e ligam intimamente as populações aí 
estabelecidas; permitem-lhes êstes deslocamentos e migrações em 
massa, tão frequentes por ocasião das sêcas periódicas em que os 
sertanejos refluem para os pontos menos atingidos, regressando mais 
tarde com as primeiras chuvas. As vias de comunicação descritas 
contribuem para caldear e fundir todos os elementos díspares que 
entram na composição da população sertaneja e que, provindas 
originalmente de pontos diversos e largamente afastados, se foram 
aos poucos comunicando e pondo-se em contacto. As estradas que 
vimos marcam na carta as grandes linhas ao longo das quais se 
desenvolveu tal processo de caldeamento e fusão, do qual resultaria 
um tipo émico que embora oriundo de raças tão distintas, e varian- 


do considerâvelmente de um para outro indivíduo, guarda contudo, - 


no conjunto, uma unidade inconfundível que se. marca dentro da 
própria população brasileira. 

Ao Nordeste, segue-se, nesta revisão dos setores da viação co- 
lonial, o do Centro-Sul, que ocupa a maior área da colônia e que 
teve o principal papel em nossa história. Compreende as vias que 
comunicam as capitanias centrais, Minas, Goiás e Mato Grosso, com 


“O litoral. Analisamo-las nesta ordem. 


As comunicações com Minas se fazem de três pontos que por 
ordem de antiguidade são: S. Paulo, Bahia, Rio de Janeiro. A via 
por S. Paulo apresenta a característica de se fazer por dois esca- 





(6). Derrota dos correios da vila. da Fortaleza à cidade da Bahia, mar- 
cada pelo Gov. do Ceará, Francisco Alberto. Rubim. : 


(7) Paula Ribeiro, Roteiro, 55, 











PAZ CAIO PRADO JÚNIOR 


loes sucessivos e nitidamente marcados: a Serra do Mar forma o 
primeiro, a da Mantiqueira, o segundo. Vence-se o primeiro por 
várias passagens da serra que se sucedem do Rio de Janeiro até 
Santos e que têm por ponto de partida os diferentes portos dêste 
setor do litoral: o próprio Rio de Janeiro, pela estrada que por 8. 
João Marcos, Bananal, S. José do Barreiro e Areias alcança o vale 
do Paraíba em Cachoeira; Angra dos Reis, Parati, ambos ainda em 
território fluminense; Ubatuba, Caraguatatuba, S. Sebastião e final- 
mente Santos, donde pelo Caminho do Mar de tanto relêvo nos 
anais paulistas, se alcança a capital da capitania. 

O segundo degrau, a Serra da Mantiqueira, sc ascende por 
várias gargantas (8,) das quais a mais importante c mais transitada 
é a do Embaú ou garganta do Registo, por se ter instalado um aí, 
e que é a passagem hoje da rodovia que do vale do Paraíba de- 
manda o sul de Minas; e que, no alto da serra, desemboca no 
vale do rio Verde. Antonil em pricípios do séc. XVIII, já des- 
creve êste caminho, e assinala o seu percurso até as minas do 
centro da capitania que em seu tempo começavam a ser lavra- 
das (9.) 

A via baiana também já figura em Antonil e por ela chegam 
às minas-gerais os “emboadas”, que se chocarão com os paulistas 
vindos pela primeira via. Partindo do Recôncavo, ela acompanha 
o rio Paraguaçu até seu alto curso, passa daí para o rio de Contas, 
que cruza, bifurcando-se em seguida: um ramo procura o S. Fran- 
cisco e sobe por êle e seu afluente das Velhas, onde alcança as 
minas do centro da capitania; o outro segue um trajeto mais curto 
tomando pelas margens do rio Verde Grande, que sobe. Depois 
de Antonil abriram-se vias mais diretas: em vez “de acompanhar 
o Paraguaçu, uma nova estrada o deixa pouco acima de S. Félix, 
seu ponto de partida no Recôncavo; e infletindo para o sul, pro- 
cura o rio Gavião e em seguida o arraial hoje cidade de Rio Pardo, 
já então na capitania de Minas Gerais. Outro trajeto, ainda mais 
curto, abre-se quando nos primeiros anos o séc. XIX, João Con- 
galves da Costa pacifica os índios Camacãs do alto rio Cachoeira 
e funda a hoje cidade de Conquista; a nova via passara por at, 
dirigindo-se para o mesmo Rio Pardo. 


A última via para Minas, diretamente do Rio de Janeiro — 
falei acima da indireta, que cruza o território paulista, — é aberta 
logo no início do séc. XVII e quando se fazem as descobertas 
de ouro, pelo sertanista Garcia Rodrigues Pais, filho do famoso 





(8) Capistrano, citando Gentil Moura, as enumera em Caminhos anti- 


gos, 69, nota. : , 
(9) Cultura e opulência, 239. 
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Femnão Dias. Em pricípios do séc, XIX, êste caminho partia, 
no litoral, do Pôrto da Estrêla, que os viajantes do Rio alcança- 
vam embarcados pela baía; atinge o alto da serra onde hoje está 
Petrópolis, e em seguida pelo vale do Piabanha, e transposto o 
Paraíba, pelo do Paraibuna, entranha-se em Minas Gerais. Uma 
variante dêste percurso que se chamará “por terra”, porque dis- 
pensa o trajeto pela baía do Rio de Janeiro até o Pôrto da Es- 
trêla, passará por Iguaçu, onde ataca a serra, unindo-se no alto 
dela ao no caminho referido, no lugar chamado até hoje En- 
cruzilhada. Também a entrada em território mineiro, feita ante- 
riormente só no rio Paraibuna e passando pelo registo, hoje cidade 
de Matias Barbosa, terá uma variante que destacando-se daquela 
última — a estrada por terra, — em Pau Grande, se dirige mais 
para oeste e por Valença e Rio Prêto penetra em Minas. Esta va- 
riante, aberta só nos primeiros anos do séc. XIX representa um 


trajeto mais curto para quem se dirige à comarca do Rio das Mor-. 


tes (Sul de Minas); e ela é simbólica da transformação que se 
operava em Minas Gerais que de mineradora se tornava em 
agrícola e pastoril: é uma zona sobretudo de produção agrária, e 


“como tal, que a nova estrada procura pôr em comunicação mais 


direta e fácil com seu mercado principal que é o Rio de Janeiro. 
No momento que nos ocupa, rasgavam-se entre o litoral e 


Minas Gerais outras vias. Refletem elas uma nova fase de maior 


liberalismo da política metropolitana, já não preocupada mais ex- 


clusivamente, como fôra até então o caso, com seus quintos e os 


descaminhos do ouro (10.) Procurava-se injetar nova vida na ca- 
pitania moribunda, e para isto facilitavam-se suas comunicações 
com o litoral, Elas se abrirão em zonas até então vedadas, que 
já referi em outro capítulo: as bacias orientais da capitania. O rio 
Jequitinhonha começa a ser fregúentado por canoas que desciam 
de Minas Novas carregadas do algodão aí produzido, e que de 
Belmonte, na sua barra, se levava à Bahia donde era exportado 
(11) O percurso pelo rio fôra efetuado pela primeira vez em 
1764 pelo Capitão-Mor de Belmonte, João da Silva Santos, que 
identificara então pela primeira vez o rio Belmonte como era co- 
nhecido o curso inferior do rio, como sendo o próprio Jequitinhonha 
(12;) mas à navegação regular só se estabelece em princípios do sé- 


“culo seguinte. Para facilitar esta comunicação e o transporte das 


mercadorias, contruíra-se uma estrada ao longo do rio, de Minas 


- - (10) Pelo alvará de 27 de outubro de 1738, que caía agora em desuso, 
se tinha proibido abrir novas picadas para Minas. Vieira, Fazenda, Legis- 
lação portuguêsa relativa ao Brasil. - 
(11) * Martius, Viagem, II, 146, E 
(12) Descobrimento de Minas Gerais, 98, 


“va 
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r . . . , , 
Novas até o Quartel de Salto, na divisa da capitania, onde depois 
de contornandas as cachoeiras, se embarcava a mercadoria, 


Outra via, esta inteiramente terrestre, porque se destinava ao 
gado que descia para os Campos dos Goitacases, é aberta em 1811, 
dispensado o trajeto mais longo e difícil pelo Rio de Janeiro, que 
é por onde vinham até então as boiadas que abasteciam os Cam- 
pos (13). Mais importantes que tôdas estas novas vias de pene- 
tração do litoral para Minas, é a do rio Doce. Ela ocupa séria- 
mente a administração pública porque, geograficamente, é de fato 
pelo Espírito Santo, e não pelo Rio de Janeiro, a saída natural 
da capitania. Contingências políticas e interêsses fiscais, mais tar- 
de o fato consumado, mantiveram até hoje o primitivo percurso 
aberto por Garcia Rodrigues. Mas a topografia, a praticabilidade 
e a menor distância apontam claramente para o vale do Rio Doce, 
Em 1800 como preliminar, explora-se a região limítrofe das duas 
capitanias, ainda desconhecida, e fixa-se oficialmente a linha di- 
visória (14.) Fundam-se também os quartéis de Sousa e Lorena, 
no rio Doce destinados a manter em xeque o gentio numeroso que 
infestava as matas de suas margens (15.) Nas informações que 
possuímos a respeito destas iniciativas, mostra-se a praticabilidade 
da navegação do rio, que de fato, começou a ser utilizado logo em 
seguida. Abre-se mais tarde, paralelamente ao rio, uma variante 
terrestre que se destina à condução do gado de Minas ao Espt- 
rito Santo, uma das principais razões aliás do estabelecimento de 
comunicações entre as duas capitanias. Começa-se a estrada no 
trecho mineiro; segue-se o espirito-santense, que é de iniciativa do 
governador desta capitania, Francisco Alberto Rubim 1812.) A es- 
trada partida na cachoeira do rio Santa Maria, onde hoje está 
Pôrto do Cachoeiro — prolongando-se aliás depois até Pôrto Velho, 
defronte a Vitória —, e seguindo uma direção oeste, cortava os 
rios Guandu, Manhuaçu, Casca, e por Ponte Nova alcançava Ma- 
riana e Vila Rica (16.) 


Mas ainda há outras estradas que se abriram de Minas para 
o litoral neste momento que nos ocupa. Assim a do rio Mucuri, 


(13) Carneiro da Silva, Memórias dos Campos dos Goitacases, 44, Tam- 
bém o Correio Brasiliense (abril 1820. XXIV, 395) refere-se a esta estrada, 
que ia do registo do Rio da Pomba até Salvador. 

(14) Auto de demarcação em Notas, Apontamentos e Notícias para a 
história do Espírito Santo, 1983. 

(15) Notícias pormenorizadas dêstes trabalhos na Informação do Gov. 
Manuel Vieira de Albuquerque Tovar, e na de Francisco Manuel da Cunha, 

(16) Veja-se a oficial Medição, direção e observação da estrada, reali- 
zada em 1818. — Notícia pormenorizada em Brás da Costa Rubim, Memória 
histórica do Espírito Santo, 283, 
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que partindo de Minas Novas, acompanha o curso do rio e vai ter- 
minar na vila de S. José de Pôrto Alegre (17.) Finalmente uma 
última que na mesma época se constrói, parte no litoral de Ilhéus, 
acompanha o rio Cachoeira até S. Pedro de Alcântara — aldea- 
mento de índios, fundado pelo capuchinho Fr. Ludovico de Liorne, 
cuja obra missionária já foi referida em capítulo anterior —, e vai 


“daí entroncar-se na estrada de Conquista a Rio Pardo, citada acima ' 


(18) Esta via que se destinava sobretudo a levar o gado de Mi- 
nas Gerais a Ilhéus, apesar de sua magnífica construção não teve 
sucesso; foi pouco frequentada, e quando o Príncipe Maximiliano 
a percorreu em fins de 1816, já estava meio abandonada, suas pon- 
tes destruídas e o Jeito invadido pela vegetação da mata circun- 
dante. 


Vejamos agora as comunicações com Goiás. Três vias igual- 
mente, se abrem para esta capitania: a primitiva, que vem de 5. 
Paulo, é a mesma que Bartolomeu Bueno, o Anhangiúera rasgava 
em fins do primeiro quartel do séc. XVIII quando descobriu as 
minas da capitania. É o caminho, famoso na história de S. Paulo 
e das bandeiras, dos Guaiases que segue mais ou menos o tra- 
cado que hoje é o das estradas de ferro Mojiana e S. Paulo-Goiás. 
Motivos fiscais, contingências políticas e a vantagem de comunica- 
ções mais diretas com o Rio de Janeiro, fizeram preferir desde cedo 
a via mineira. Isto apesar de geograficamente menos indicada, 
pois esbarra com o obstáculo da serra da Mata da Corda (19.) 
Ela passava por Paracatu, e entra em Goiás pelas gargantas que 
se abrem no divisor das águas do S. Francisco e do Tocantins: 
S. Marcos e Arrependidos. EX 

É êste mesmo divisor, embora mais para o norte, que cruza a 
via baiana, a terceira rota do litoral para Goiás. Af são diversas 
as variantes. Duas delas, já as vimos porque são comuns à estrada 
que vem do Piauí e entra em Goiás pelos registos de. Duro e Ta- 
batinga. A terceira não é senão um prolongamento da estrada 


(17) Esta estrada foi aberta pelo Capitão Bento Lourenço Vaz de Abreu 
Lima, o primeiro a fazer êste percurso, vindo de Minas para o litoral. Maxi- 
miliano, Voyage, 1, 362. Mapa da estrada em apenso ao vol. II daquela obra. 

(18) Descrição pormenorizada desta estrada em Maximiliano, que a per- 
correu. Voyage, II, 360 a 364, ; 

: (19) A concorrência das duas vias subsiste ainda hoje; enquanto a 
Mojiana, prolongada pela São Paulo-Goiás, ambas de origem paulista, seguem 
a primeira via, a Rêde Mineira de Viação procura alcançar Goiás ligando-o 
a Minas. Mas com estradas de ferro, os obstáculos naturais se tomam ainda 
maiores que no passado, e os motivos políticos e fiscais que então existiam 
desapareceram, - À vitória da via paulista parece pois fatal: Goiás girará na 
órbita de S. Paulo, como foi no comêço e como está sendo novamente, e 
não na de Minas e do Rio de Janeiro. 
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também citada que vai para Minas, vinda da Bahia, e que alcança 
o 8. Vrancisco: um ramo desta via cruza o rio em Malhada, onde 
está instalado um registo, e demanda Goiás tomando pelas mar- 


gens do rio Carinhanha e depois do Paraná. 

Além destas rotas tradicionais para Goiás, cogita-se desde o 
terccito quartel do séc. XVHI em utilizar a via fluvial do Ara- 
cuaia-Tocantins (20.) Visava-se com isto abrir uma nova saída 
da capitania para o mar, evitando a longa c penosa travessia ter- 
restre até então a única empregada, c tentar com isto reerguer a 
capitania do abatimento em que se achava pela decadência da mi- 
neração. Porém só nos últimos anos do século é que às cogitações 
oficiais e simples explorações de aventureiros, sucedem medidas 
práticas e efetivas para a utilização do rio. Em 1792, três comer- 
ciantes do Pará, animados pelo Governador Sousa Coutinho, orga- 
nizam uma expedição e remetem pelo Tocantins, Araguaia e Ver- 
melho, um carregamento de mercadorias que vai até Vila Boa (21,) 
Em 1799, D. João Manuel de Meneses, nomeado governador de 
Goiás desembarca no Pará e escolhe a via fluvial para alcançar 
sua capitania (22). O obstáculo maior à navegação era a hostili- 
dade do gentio que habitava as margens, e a falta de recursos na 
zona despovoada, de colonos bem entendido, que atravessava. O 
próprio Tocantins, o único que a colonização alcançara, pois o 
Araguaia ainda estava deserto, tinha as suas margens muito ralamen- 
te ocupadas. Para atender a isto, fundara o governador de Goiás, 
Tristão da Cunha Meneses, em 1791, o Pôrto Real, no Tocantins, 
que deveria ser o ponto de partida da navegação. Mas era pouco, 
é nos primeiros anos do século seguinte adotam-se providências de 
maior alcance. A C. R. de 7 de janeiro de 1806 cria a comarca 
do norte, separando-a da do sul, para que o magistrado colocado 
à sua frente pudesse se ocupar com mais atenção da navegação e 
comércio do rio; e mandava instalar sua sede na confluência do 
Tocantins e do Araguaia, onde já havia um registo e um presídio 
militar destinado a proteger os navegantes contra a hostilidade do 
gentio. Pela mesma época também, fundam-se dois outros presí- 
dios militarmente guarmecidos na foz do rio Manuel Alves Grande 
e a meio caminho do Pôrto da Piedade e da confluência do Tocan- 





(20) A via pelo Tocantins é mais direta e mais cômoda, porque suas 
margens são mais povoadas; mas o Araguaia tem a vantagem de alcançar, 
pelo seu tributário, o rio Vermelho, igualmente navegável, o coração da ca- 
pitania, onde está a capital, Vila Boa. 

(21) Relatório da viagem numa carta do Gov. Sousa Coutinho, Viagem 
de Tomás de Sousa Vila Real pelos rios Tocantins, Araguaia e Vermelho. 

(22) Diário desta viagem em Subsídios para a história da cap. de 
Goiás, 171. 
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tins-Araguaia. Que de tôdas estas providências, bem como de ou- 
tras cuja enumeração seria fastidiosa, resultaram proveitos sabe- 
mo-lo porque lá por 1810 temos notícias seguras de um comer- 
ciante goiano, Francisco José Pinto, que utilizava regular e normal. 
mente a navegação do Tocantins para seus negócios com o Pará. 
A êle se deve a fundação, na margem daquele rio, do povoado 
de S. Pedro de Alcântara, que já referi em outro capítulo (283.) 
Êste lugar, situado em território que está compreendido no Mara-. 
nhão, ligava-se com os setores povoados desta capitania através 
do território dos Pastos Bons onde como vimos começavam a se 
multiplicar as fazendas de gado. Era portanto uma nova articula- 
ção interior que se esboçava; e sua utilização pelo comércio não 
deixou de ser lembrada e aconselhada na época, embora nada ou 
quase nada se aproveitasse dela então (24.) 


Para a última e mais afastada capitania interior, Mato Grosso; 
lembremos em primeiro lugar o clássico e famoso roteiro fluvial 
do Tietê, por onde chegaram os descobridores do-ouro ao terri- 
tório da futura capitania, Esta via ainda sê mantinha em princí- 
pios do século passado. Embarcavam os viajantes no Pôrto Feliz 
(São Paulo) que fica abaixo do trecho mais encachoeirado do 
rio. Desciam navegando todo o seu curso; tomavam então pelo 
Paraná, e por êste abaixo até seu afluente da margem direita, o 
Pardo, que se subia então até um lugar chamado Sanguessuga: aí 
terminava a navegação na bacia do Paraná, e devia-se passar para 
a do Paraguai. Felizmente o. divisor não é aí mais que um pequeno 
trecho de 2% léguas pouco acidentadas, que se varavam por ter- 
ra, canoas e cargas transportadas em carros de boi. Assim se 
alcançava o rio Camapoã onde se instalara a fazenda dêste nome. 
origem da atual cidade para o fim de fomecer gente e animais 
para aquêle transbordo por terra; além disto, servia com sua guar- 
nição militar para manter em respeito os índios selvagens da vizi- 
nhança e “proteger contra êles os navegantes. As canoas, nova- 
mente postas a flutuar no rio Camapoã, desciam por êle até o 
Poxim, e por .êste ao Taquari. Atravessava-se em seguida o Gran- 
de Pantanal, conhecido então por lagoa Xaraés, vasto território se- 
mi-aquático, inundado parte do ano, emerso na outra; e sempre 
pelo canal de águas perenes do Taquari, alcançava-se o rio Para- 


- guai. Tomando-se por êste acima, e em seguida por seu afluente, 


(23) Notícia a respeito no Patriota n.º de setembro de 1813, pág. 61 

e e a a na de Goiás, 82, de J. M. P. de Alencastre. APRE 
= m do Patriota acima citado, Paula Ribei Descrição terri- 
tório dos Pastos Bons, 71), faz tal sugestão. j dd ca 
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o Porrudos ou S. Lourenço chega-se ao rio Cuiabá e afinal à capital 
da capitania, depois de um percurso que durava de 4 a 5 meses, 
e que até no mapa cansa acompanhar. Verdadeira epopéia, quase 
inacreditável quando se considera que não se trata de uma aven- 
tura, de um trajeto acidental, mas de uma via regular de comércio, 
normalmente frequentada durante um século. É certo que em 
princípios do século passado já estava decadente, e em parte aban- 
donada: sômente uma dezena de embarcações partia ainda anual- 
mente de Pôrto Feliz (25.) Eram grandes canoas que levavam 400 
arrôbas de carga além dos mantimentos, armas c munições empre- 
gados na viagem; mediam de 50 a 60 pés de comprimento por 
5 de largo e 3 a 4 de fundo; e eram tripuladas por oito pes- 
soas que usavam remos curtos e varejões (26). 


Esta primitiva rota para Mato Grosso foi sendo aos poucos 
preferida em favor da terrestre que de Vila Boa, capital de Goiás, 
tomava rumo oeste, e passando pelo arraial de Pilões demandava 
Cuiabá por um território quase deserto, mas formado de chapadas 
de fácil percurso. Através de Goiás, punha assim o Mato Grosso 
em comunicações terrestres, além de S. Paulo com Minas Gerais 
e Rio de Janeiro, para onde era a via mais direta e por isso a 
preferida. 

A última ligação exterior de Mato Grosso também é fluvial, e 
dirige-se ao Pará aproveitando os grandes tributários do Amazonas, 
o Madeira e o Tapajós. O primeiro, como seu afluente Mamoré e 
subafluente Guaporé, é utilizado para aquêle fim desde meados 
do séc. XVIII. Antes disto, os habitantes de Mato Grosso já man- 
tinham relações com as missões jesuíticas de rio abaixo, na margem 
esquerda, hoje território boliviano. Ao mesmo tempo, colonos do 
Pará e do Rio Negro subiam regularmente o Madeira até as cacho- 
eiras para colherem o seu cacau e outros produtos da floresta; as 
duas correntes dirigindo-se em sentido oposto acabam confluindo 
e em 1742 os primeiros exploradores, partindo de Mato Grosso, 
alcançam o Pará (27.) Em 1769 saíam daquela capitania, e 
tal via, 85.9634 oitavas de ouro, o que prova um intercâmbio 
de bastante vulto. Depois, a concorrência da via terrestre, em 
favor de que atuava a atração dos grandes centros do Rio de Ja- 
neiro e Bahia, bem como a decadência da mineração, única indús- 
tria da capitania, reduziram muito O tráfego. Sôbre o estado da 





(25) Martius, Travels, Book II, 67. 

(26) A descrição pormenorizada da viagem, em 1792, foi feita por Fran- 
cisco de Oliveira Barbosa, Notícias da capitania de S. Paulo, 22. Em Hércules 
Florence, Esbóço da Viagem de Langsdorff, encontra-se o relato da viagem 
que o autor fêz em 1826. 

(27) Martius, Viagem, NI, 421. 
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navegação do Madeira nos últimos anos do séc. XVIII, temós uma 
longa e minuciosa informação do governador do Pará, D. Francisco 
de Sousa Coutinho, datada de 1797 (28.) Sabemos por ela que 
o comércio por aí se mantinha, mas sômente com os estabeleci- 
mentos do Guaporé (Vila Bela.) Cuiabá se comunicava de. pre- 
ferência com o Rio de Janeiro, Bahia e S. Paulo. O maior óbice ao 
tráfego era a falta completa de recursos em grande parte do tra- 
jeto, as 283 léguas despovoadas que iam de Borba até o Forte do 
Príncipe (no Mamoré), sendo 70 de cachoeiras. Também a relu- 
tância dos índios, que não se submetiam facilmente aos penosos 
trabalhos de tão dilatada navegação. Recomenda o governador 
a utilização de escravos negros, pois o recrutamento forçado dos 
indígenas despovoava as aldeias, prejudicando a colonização. O 
seu plano de estímulo à navegação do Madeira é cuidadosamente 
exposto e analisado, merecendo ser adotado quase na íntegra pela 
Carta-Régia de 12 de maio de 1798. Na mesma data aliás, outras 
cartas-régias aos governadores do Maranhão, Goiás, Mato Grosso, 
Piauí e Ceará, determinavam que, segundo a orientação do plano de 
Sousa Coutinho, naquilo que estivesse em sua jurisdição respectiva, 
ativassem a exploração dos rios que levam ao Amazonas, procuran- 
do aproveitá-los para as comunicações comerciais (29.) Era clara a 


. intenção da metrópole em se servir da bacia Amazônica como de 


vasto e geral escoadouro de todo alto interior da colônia. Plano 
grandioso, indubitâvelmente acertado, e que se projeta para o fu- 
turo como uma determinante geográfica fatal do sistema brasileiro 
de comunicações. Não teve, no entanto, grande andamento na-' 
quela ocasião, como aliás até hoje. Anos mais tarde, em 1820, 
Martius dá-nos seu testemunho pessoal sôbre a navegação do Ma- 
deira: encontrou-a decadente, mas ainda não desaparecera. Fa- 
zia-se com certa regularidade, sendo utilizadas pelas canoas enor- 
mes que transportavam de 2 a 3.000 arrôbas de carga e eram tri- 
puladas por 20 pessoas, entre remadores, pescadores e caçadores. 
Rio acima iam sobretudo mercadorias pesadas, de difícil condução 
por terra, como metais e ferramenta, vidro, louça, sal, etc. Objetos 
leves, como quinquilharias, artigos de vestuários bem. como escra- 
vos seguiam do Rio e da Bahia por via terrestre. A exportação 
mato-grossense pelo rio consistia, além do ouro e diamantes contra- 
bandeados, em açúcar de boa qualidade, que não se produzia no 


(28) Inlormação sóbre o modo que se efetua a navegação do Pará ao 
Mato-Grosso. *. : 

(29) A fnclusão do Ceará e do Piauí nesta lista, mostra ainda uma 
grande. ignorância geográfica, Mas ela só é da administração metropolitana, 
ou pelo menos do redator da Carta, porque o curso dos tributários amazo- 
nenses já exa por esta época fartamente conhecido. 
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vale do Amazonas, tecidos grosseiros de algodão, objetos de fabri. 
cação dos índios e alguns produtos extrativos, como a polpa do 
tamarinciro, cravo do Maranhão, favas de pixurim (30,) 


A utilização do Tapajós para as comunicações do Mato Grosso 
é mais recente e data do período que nos ocupa. Estimulo-a 
sobretudo o frangucamento das minas do Alto Paraguai, onde hoje 
está situado Diamantino, a que me referi acima, e que pelo Arinos, 
formador do Tapajós ficam em fácil alcance da bacia amazônica. 
O Gov. Abreu e Meneses, ao mesmo tempo que em 1805 franqueava 
as minas, enviava pelo Arinos uma expedição que alcançou Belém 
do Pará (31). Mas as minas do Alto Paraguai não tiveram o su- 
cesso esperado e não podendo por si só animar as comunicações 
pelo Tapajós, a navegação dêste não despertou interêsse. Ontra 
tentativa foi feita em 1812 pelo Gov. Carlos Augusto de Oeynhau- 
sen, que animou alguns comerciantes mato-grossenses a remeterem 
por aí suas exportações. A emprêsa teve sucesso, e a expedição 
que se organizou alcançou o Pará, trazendo de voltá grande carga 
(32). Estabeleceu-se daí por diante um intercâmbio mais freqiuen- 
te pelo Tapajós. Ao que depõe um contemporâneo anônimo êle 
não se fazia com grande sucesso (33); no entretanto afirma Mar- 
tius que ainda no seu tempo se praticava regularmente e firmas 
de Belém o exploravam com proveito (34). 


O quarto e último setor das comunicações interiores da colônia 
é o do Extremo-Sul. É o mais rudimentar e simples, e também de 
menor importância histórica, pelo menos até o momento que ora 
nos ocupa. Compõe-se de um único tronco que corre pelo planalto, 
paralelo ao litoral, e que partindo de S. Paulo, própriamente de 
Sorocaba, se interna pelos Campos Gerais do sul da capitania, hoje 
território paranaense, onde passa por Castro, Curitiba, Vila: do 
Príncipe (Lapa); cruza o rio Negro onde depois se formou a atual 
cidade dêste nome; alcança, em Santa Catarina, Curitibanos, então 
ainda um simples pouso; a via de Lages; e penetra no Rio Grande 
cruzando o rio Pelotas no registo de Santa Vitória estendendo-se 


(30) Martius, Viagem, IX, 421 nota 1. — Duarte da Ponte Ribeiro 
(barão), Resenha histórica da navegação e reconhecimento dos rios Guaporé 
e Mamoré. 

(31) Joaquim da Costa Siqueira, Compêndio histórico de Cuiabá, 53. 

(32) Relatório desta viagem, tanto a ida como a volta, Diário da via- 
gem... pelo Arinos, 

(33) Memória da nova navegação do rio Arinos, onde está a relação das 
viagens efetuadas (pág. 112), 

(34) Viagem, HI, 165. 
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até a capital da capitania (35.) Neste tronco articulam-se algu- 
mas estradas que descem para o litoral. De Curitiba partiam duas: 
uma para Paranaguá, que St. Hilaire percorreu em 1820 e descreve 
como péssima (36); a outra, para S. Francisco, era quase intransi- 
tável, segundo o mesmo, e pouco se usava. Serviam estas estradas 
para a condução do gado que abastecia os núcleos do litoral; pela 
primeira também se transportavam os gêneros de exportação de 
Curitiba, sobretudo, como já referi, a erva-mate, De Lajes descia 
outra estrada aberta em 1787, e que ia dar na freguesia de S. José, 
defronte à ilha de Santa Catarina (37,) Esta estrada, por onde 
se fêz a princípio algum comércio, sobretudo de gado que vinha 
do planalto, foi depois abandonada pelo mau estado de conserva- 
ção em que tinha sido deixada. Um morador de suas vizinhanças 
clamava pelo Patriota em 1813 contra o desleixo, e pedia providên- 
cias para sua restauração (38.) Neste setor meridional há que lem- 
brar ainda a via litorânea que vem desde Paranaguá e segue para 
o sul, composta de pequenos trechos de caráter local, mais ou 
menos articulados entre si, mas que depois de Laguna se torna 
continua, atravessando o Rio Grande inteiro, e chegando até a 
Colônia do Sacramento, no Rio da Prata. Já referi que é por aí 
que os primeiros colonos rio-grandenses, vindos de Laguna, se fixa- 
ram na futura capitania meridional. O Gov. Sousa Meneses (1765- 
-75), por motivos estratégicos, instalou neste último percurso, até a 
Colônia, uma estrada regular que teve considerável importância 
militar nas lutas entre portuguêses e castelhanos relativas às fron- 
teiras do sul; serviria também para introduzir no litoral catarinense 
as boiadas vindas do Rio Grande. 





(35) Percurso desta estrada, com distâncias e observações sôbre cada 
lugar: Itinerário feito desde os confins setentrionais da capitania do Rio 
Grande até São Paulo. 


(36) Voyage aux provinces de St. Paul... HI, 161. 


- 437) Notícias sôbre a construção desta estrada no Ofício do Vice-Rei 
Luís de Vasconcelos ao seu sucessor, (1789), 136. 


(38) Chamava-se Silvestre José Passos, e escrevia no n.º 3, de março 
de 1813, pág. 23. Veja-se ainda um projeto de novo traçado para esta 
estrada, proposto em 1816 por Paulo José Miguel de Brito, e publicada na 
sua Memória política sôbre Sta. Catarina, 115. Sousa Chichorro (Memória 
sóbre S. Paulo em 1814, 228) faz referência à outra. estrada de Lages a 
Laguna, chamada da Mata, que se encontrava em abandono; só pode. ser 
a mesma de que tratei acima, e que segue efetivamente, depois que alcança 
o litoral, até Laguna, Não havia ainda estrada direta entre Lages e Laguna. 
A reconstrução da estrada foi iniciada por Vasconcelos de Drummond, em 
comissão em Sta. Catarina, em 1819, e interrompida pelos acontecimentos de 
1822, Anotações de A. M. V. de Drummond à sua biografia, 10. 
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A estrada S. Paulo-Rio Grande teve um grande papel histó- 
rico. Serviu para articular ao resto da colônia êstes territórios me- 
ridionais disputados pela Espanha, e que de outra forma se te- 
riun provavelmente destacado do Brasil. Concorria para isto a 
dificuldade do acesso por via maritima, imprópria como é a econ- 
formação do litoral rio-grandense para as articulações por mar. 
fi aliás por compreendê-lo muito bem que a administração fêz 
abrir aquela comunicação terrestre no tercciro quartel do séc. 
XVIII. Por ela se encaminharia então uma corrente de povoa- 
mento, oriunda sobretudo de S. Paulo, e que irá ocupar definitiva- 
mente para a colonização portuguêsa o território que seria mais 
tarde o Rio Grande do Sul. Esta missão da estrada não se inter- 
romperá tão cedo e durará enquanto subsistirem as ameaças cas- 
telhanas, cujas pretensões serão herdadas pelos países seus sucesso- 
res: durante quase um século ainda, seguirá por ela uma boa 
parte das tropas que periôdicamente se recrutavam em 5. Paulo 
sobretudo para irem defender as fronteiras sulinas e sustentar com 
nossos vizinhos platinos as guerras que se prolongam largamente 
pelo Império a dentro. 

Mais modesta e obscura, mas talvez não menos significativa 
em nossa história foi a outra função exercida por esta comunicação 
meridional. Enquanto para o Sul seguiam povoadores e soldados, 
vinham de volta as tropas de bêstas que durante mais de um sé- 
culo constituirão o principal meio de locomoção e transporte da 
colônia e ainda no Império independente. Sem elas, o Brasil teria 
andado mais devagar ainda que andou: a criação cavalar do Nor- 
deste não dava para abastecer todo o país de meios de locomoção 
e até meados do séc. XVIII a maior parte do trânsito nas capita- 
nias do Centro-Sul, que a mineração projetara para o alto, se fazia 
ainda a pé e o transporte nas costas de escravos (39). São as hu- 
mildes e vigorosas bêstas que resolveram o grande problema. dé 
me referi a êste comércio de muares, que criados no Rio Grande 
ou introduzido do Prata, se destinavam ao resto da colônia. For- 
mavam-se naquela capitania as tropas, compostas muitas vêzes de 
várias centenas de animais, não raro mesmo de mil, e marchavam 
daí para o Norte em setembro e outubro quando os pastos do tra- 
jeto começavam, sob a ação das chuvas, a vicejar. Às vêzes se- 
guiam diretamente até Sorocaba, têrmo da viagem; doutras, in- 
vemnavam em Lages, para recomeçar a marcha no ano seguinte. 
Naquela primeira vila realizava-se anualmente, de abril a maio, 


(39) “Nas cáfilas de S. Paulo a Santos, não só iam carregados como 
homens, mas sobrecarregados como azêmolas, quase todos nus OU cingidos 
de um trapo e com uma espiga de milho pela ração de cada dia” Pe, 
Antônio Vicira. 
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a grande feira Ge bêstas que atraía compradores de tôda a colô- 
nia. Subiam a cêrca de 30.000 em princípios do século passado 
os animais negociados. Isto dava a Sorocaba, lugarejo pacato e 
amortecido na maior parte do ano, o aspecto animado e intenso 
de um grande centro bulhento e agitado. Enchiam-se as suas nu- 
merosas hospedarias; nas ruas e praças debatiam-se e se fechavam 
as transações; era um trânsito ininterrupto de homens de negócio 
e animais, que à noite dava lugar às não menos animadas diver- 
sões, em que o jôgo, a bebida e a prostituição campeavam neste 
ajuntamento fortuito de tropeiros, mercadores, mulheres e aventu- 
reiros de tôda classe, estimulados pelo lucro ou pelo deboche (40.) 
De Sorocaba as bêstas se distribuíam para tôda a colônia. O 
Centro-Sul sobretudo; mas o Norte também: Martius poderá vê- 
“las, na Bahia, tocadas ao longo do S. Francisco e deprimidas pela 
longa viagem (41), ? 

 Descrito o traçado das vias de comunicação coloniais, vejamos 
a sua qualidade e condições. Temos sôbre isto depoimentos que 
são mais ou menos completos para os primeiros anos do século 
passado: trata-se dos diários dos viajantes estrangeiros que nos 
visitaram naquela época, deixando pormenorizada descrição de seus 
trajetos. Em conjunto, êles percorreram pode-se dizer que tôda a 
colônia; unindo-se as relações de St. Hilaire, Martius, Koster, Luc- 
cock, Maximiliano e Pohl, as principais a êste réspeito, tem-se a 
descrição detalhada de tôdas as vias de certa importância, porque 
êles foram em tal matéria de grandê particularidade. Fruto mui- 
tas vêzes dos imaus momentos que lhes proporcionavam as péssimas 
estradas da colônia: iam para os diários seus desabafos de viajantes 
mal-humorados pelas dificuldades do caminho. 


As estradas coloniais são, de fato, quase sem exceção, abaixo 
A Z44 . +» e 
de tôda crítica; apenas transitáveis mesmo só para pedestres e ani- 
mais; e isto em tempo sêco porque nas chuvas transformam-se em 


(40) Descrição um pouco literária, mas interessante das feiras de Soro- 
caba, em Abreu Medeiros, Curiosidades brasileiras. 


(41) Viagem, II, 361. Este comércio de bêstas oriundas do Sul não de- 
clinaria tão cedo. Até a introdução das estradas de ferro, êstes animais 
de carga farão aínda quase todo o transporte do País; e embora criadas 
mais tarde em outros lugares além do Sul, êste continuará o principal for- 
necedor. Em meados do século passado, negociavam-se anualmente em So- 
rocaba 40 a 50.000 bêstas, num valor que ia de 3 a 4000 contos de 
réis, soma considerável na época. Sôbre o assunto, encontram-se mais infor- 
mações, além dos textos citados, em St. Hilaire, Voyage aux provinces de 
St. Paul... É 373 e II, 104, bem como no recente trabalho, sobretudo geo- 
gráfico, de Pierre Deffontaines, As feiras de burro de Sorocaba. 
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atoleiros em que frequentemente se desvanece qualquer esperança 
de passagem. Isto quanto às vias por terra; nas fluviais, é o con- 
trário que se dá: na sêca, o leito dos rios fica mais descoberto, as 
rochas afloram semeando o percurso de obstáculos perigosos, não 
raro intransponíveis, c as águas não dão calado para as embarca- 
ções. Estradas calçadas de pedra são na colônia verdadeiros pro- 
dígios de tão raras; podemos contar os trechos calçados nos dedos 
de uma só mão, e medi-los a palmo (42.) Neste assunto de calça- 
mento, o mais que se fazia, nos trajetos muito trafegados e sujeitos 
a chuvas grossas, era revesti-los nos pontos excessivamente atoladi- 
ços de paus atravessados no caminho; o que, se consolida um pouco 
o leito, torna a marcha sobremaneira penosa, em particular para 
os animais. O melhor combate à lama, e o mais empregado, era 
ainda contar com o sol, e para facilitarlhe a tarefa, davam-se os 
construtores e conservadores de estradas às vêzes ao luxo de des- 
bastar um pouco a vegetação marginal. Mas nem isto era muito 
frequente. 


Na escolha do traçado não se seguia outro critério senão a 
economia de esforços na contrução, e o limite extremo do justo 
trafegável. Contornam-se os menores obstáculos de preferência a 
gastar trabalho em removê-los; nas ascensões, só se afasta da linha 
direta quando o aclive o proíbe além de qualquer sombra de dú- 
vida, A subida das serras constituía sempre para os viajantes 
uma verdadeira partida de alpinismo, e era de admirar como os 
animais, suportando o pesadas, conseguiam equilibrar-se sôbre 
o abismo. Mas a par destas mesquinhas e contraproducentes eco- 
nomias de traçado, a ignorância e o empirismo dos construtores 
levava-os muitas vêzes a estendê-lo inutilmente com erros palmares 
de direção e cálculo. “Não é de admirar, diz Eschwege, que êles 
circulassem por muitos dias, sem se afastarem muito do ponto de 
partida” (43.) 





(49) Não encontrei referência senão aos seguintes: subida da serra na 
estrada de Pôrto da Estrêla (Rio de Janeiro) para Minas; subida entre Santos 
“e São Paulo, talvez a maior obra 'viatória realizada no Brasil até os primeiros 
anos do século XIX, construída na administração do Gov. Bernardo José de 
Lorena; algumas centenas de braças antes de chegar a Moji das Cruzes, 
vindo de Jacareí, para vencer a várzea do Tietê; outro pequeno percurso 
adiante de Meia Ponte, em Goiás, na estrada para a capital, Vila Boa, — 
Poderão ter escapado outros da lísta, mas não serão muitos nem importantes. 
(43) “Como exemplo (de erros de traçado), escreve adiante o mesmo, 
pode ser citado o sinuoso caminho que é a estrada que liga o Rio a Vila Rica, 
e que, ainda hoje, conserva a característica primitiva. Assim como o homem, 
êle estende-se ao acaso, ora por montanhas escarpadas, ora, o que é pior, 
pelos vales, de modo que, alongando-se por 86 léguas, poderia ser encurtado, 
desde que se adotasse um traço conveniente” Pluto Brasiliense, 1, 41. 
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A largura do leito, quando ela não é naturalmente proporcio- 
nada pela natureza em condições aceitáveis como em terrenos 
unidos e livres de vegetação obstrutiva, limita-se ao estrito neces- 
sário: tropas e pedestres têm de marchar em fila indiana, e não 
raro as cargas das bêstas ou as pernas dos cavaleiros roçam pelo 
arvoredo ou taludes marginais. O encontro nestes pontos de tro- 
pas viajando em sentido contrário dava lugar a não pequenas di- 
ticuldades; incidentes frequentes que serviam a St. Hilaire para 
considerações sôbre a cortesia e delicadeza dos brasileiros que 
compara vantajosamente à grosseria e violência dos europeus. Pon- 
tes eram tão raras, que o mesmo naturalista chega a perguntar-se 
se tal gênero de construção era conhecido no Brasil... A travessia 
dos rios se fazia em regra a vau, obrigando muitas vêzes a desvios 
consideráveis; ou quando isto era de todo impossível, em canoas 
onde iam pessoas e cargas, seguindo os animais a nado (44.) Em- 
pregam-se em raros casos, nos rios de grande volume dágua e 
trânsito de vulto, balsas, como em Juâzeiro, no S. Francisco, e | 
na travessia do Paraíba, na estrada do Rio para Minas. , 

Em suma, a técnica da construção de estradas é na colônia o 
que pode haver de sumário e rudimentar, e a trafegabilidade delas 
estava muito mais entregue aos azares da natureza que às artes 
do homem. As primeiras estradas carroçáveis e bem lançadas são 
posteriores à vinda do Regente, e foram construídas no Rio de 
Janeiro por iniciativa de Paulo Fernandes, que embora apenas In- 
tendente de Polícia da Côrte, se ocupava com êste e outros assun- 
tos de administração pública estranhos à sua função. Deve-se-lhe - 
a estrada de Praia Grande (Niterói) a Maricá, por onde D. João 
transitaria de carruagem; e à da Côrte a Iguaçu, prolongada depois 
até o Rio Prêto, a “estrada de terra” acima referida (45.) 

As vias fluviais ainda eram menos cuidadas, Dependia-se aí 
exclusivamente da natureza, é mesmo em vias de grande impor- 
tância, como por exemplo na de S. Paulo a Cuiabá, nunca se tra- 
tou de melhorar e facilitar a navegação removendo obstáculos e 
desembaraçando o curso dos rios nos seus trechos difíceis. O mais 
que havia neste terreno eram disposições para auxiliar os viajantes 
no transbôrdo e condução por terra como no caso citado da fa- 





(44) Para obrigar os bois na di i 

: gua a seguirem o rumo certo, conce- 
po o engenhoso ardil empregado no Nordeste, fruto, no dizer de Capis- 
Ea 0, Ea um génio anônimo, e que consistia em se cobrir um dos toca- 
a pa qa cabeça postiça- de boi e efetuar a travessia fazendo às vêzes 
= ha E a e a não era conhecido no Sul, e St. Hilaire viu 

a do Paraiba perderem-se muitos animai i 
E ementa Eri Pp Í imais que se deixavam levar 
45) Con. J. C. Fermandes Pinhei 

Jc. eiro, Paulo Fernandes íci 

seu tempo, 69. Gazeta do Rio. 17 de set de 1817. e da 
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senda Comapoã, no trajeto S. Paulo-Cuiabá. Mas isto mesmo € 


excepcional, c a regra é os viajantes contarem únicamente com seus 
próprios recursos. 

De canais artificiais não há naturalmente nem notícias, Ca- 
chociras e corredeiras se transpunham com grandes riscos e não ra- 
ros acidentes, escolhendo os pontos em que as águas correm com 
mais profundidade (o caral), e abrindo caminho tortuoso e compli- 
cado entre as rochas que afloram; para reduzir o calado das embar- 
cações, descarregava-se aí parte ou tôda a carga; € quando nem 
isto bastava, varava-se por terra, canoas ds costas. Nestas condi- 
cões, e lutando ainda com a falta de recursos e auxílio nas zonas 
desertas a atravessar e não raro com a hostilidade dos índios sel- 
vagens, a navegação fluvial da colônia torna-se uma proeza. São 
infelizmente raros os cursos dágua brasileiros úteis para a coloni- 
zação e que oferecem condições mesmo regulares de navegabilida- 
de. Com a exceção do Amazonas e seus tributários — e êstes mes- 
mos interrompidos logo acima de seu baixo curso —, a 
poucas e insignificantes rêdes hidrográficas aproveitáveis e de fácil 
navegação. O Itapicuru e o Paranaíba, um pouco o Guaíba e o Jacuí 
no Rio Grande do Sul, praticamente esgotam a lista. O mais são 
apenas insignificantes trechos. O rio 8. Francisco oferece natural. 
mente condições excelentes; mas poucos serviços prestou às co- 
municações, porque atravessa regiões de pequeno intercâmbio o 
tuo além do gado, cuja condução não é praticável por água. 
maior transporte pelo S. Francisco era constituído pelo sal produ- 
zido no seu curso médio, como vimos, e daí levado até S. Romão, 
donde se distribuía para Minas.e Goiás. 


Só se começou seriamente e em grande escala a cogitar do 
aproveitamento dos rios para vias de comunicação, concedendo fa- 
cilidades à navegação e melhorando suas condições de navegabi- 
lidade, nos últimos anos do séc. XVIII. E sumarici acima o que 
houve neste terreno de mais notável. Mas de tudo que se pensou 
em fazer, pouco se realizou. Virão mais tarde planos rã 
como ligar as grandes bacias, articulando-as por canais é estabe e- 
cendo para o país todo um sistema geral de circulação interior por 
via fluvial (46.) Veremos abaixo porque, «além dos obstáculos ma- 
teriais que se opõem a tão vultosas emprêsas, tais projetos se frus- 
traram completamente. 


ps » EA E. 
Para estas vias de comunicação, fluviais, terrestres e mariti 
mas, que acabamos de ver; e para as distâncias enormes que co- 


(46) Veja-se a êste respeito, entre outros, O trabalho do engenheiro 
Eduardo José de Morais, Navegação interior do Brasil. 























FORMAÇÃO DO BRASIL CONTEMPORÂNEO 257 


brem seus trajetos, contados por centenas e centenas de léguas, de 
que meios de transporte e condução dispunham os colonos? É para 
a navegação, particularmente a fluvial, que estavam melhor apare- 
lhados. Corria-lhes nas veias o sangue de dois povos navegado- 
res: portuguêses e tupis; imas é a éstes últimos que se deve o 
melhor que neste terreno a colônia possuiu. Podia ela vangloriar- 
-se de uma variedade enorme de embarcações, de todos os tipos e 
dimensões; e admirâvelmente adaptadas à diversidade de fins a que 
se destinavam. Desde aicanoa indígena até a jangada de alto mar 
— empregada aliás na pesca, e só excepcionalmente no transporte, 
— e o ajoujo, êste engenhoso híbrido das duas, encontramos uma 
escala múltipla de tipos: a barcaça, o saveiro, a lancha e tantas 
outras, divididas cada qual em outros muitos subtipos (47.) Mas 
tôdas estas embarcações servem antes para a navegação fluvial ou 
litorânea: baías, estuários, praias. Para a cabotagem prôpriamen- 
te, e para uma costa difícil e extensa como a que possuímos, os 
colonos estão muito mal preparados. O aparelhamento das embar- 
cações aí pn — sumacas, lanchas de maiores proporções, — 
é em' geral medíocre. No cordame não se usam em regra senão 
tiras de couro torcido, as velas eram de pano leve de algodão e 
pouco resistentes; não se utilizavam: quase instrumentos náuticos, 
mesmo os indispensáveis para uma navegação regular, como o qua- 
drante; e frequentemente não se leva a bordo nem uma simples 
bússola (48.) Nestas condições a navegação se torna precária quan- 
do ultrapassa um raio mínimo. Não se podia perder de vista 
a costa, mesmo com risco de ir de encontro aos baixéis; as escalas 
eram fregientes, determinadas por qualquer contrariedade do tem- 


po e se prolongavam às vêzes indefinidamente. Neste terreno, só 


houve progressos apreciáveis depois da transladação da Côrte e o 


estímulo que traz para o comércio a abertura dos portos; bem 
como, para a técnica da navegação, o exemplo e a concorrência 
estrangeiros (49.) 


Os meios de transporte e condução por terra são naturalmen- 
te restritos, dado o tipo geral das nossas estradas. Para dois dos 
principais gêneros do comércio colonial, o gado e os escravos, a 


(47) Interessante e único neste assunto, é o velho trabalho de Antônio 
A E b: = Ar : 
Alves Câmara;- Ensaios sôbre as construções navais indígenas do Brasil, re- 


editado recentemente, - 

(48) Luccock, Notes, 585. 

(49) Lembro aqui o projeto advogado pelo Bispo D. José Joaquim da 
Cunha Azeredo Coutinho de se empregarem os índios como marinheiros em 
nossa. navegação de cabotagem: Ensaio econômico; coisa que se tentou fazer 


mas fracassou. Martius refere-se a tais tentativas com ironia; mas parece 
ignorar seu ideador. Viagem, II, 269. 
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solução é fácil; les mesmos so transportam; ce no caso do primeiro, 


já o assinalei, é isto que tornou possível os imensos trajetos de 
suas rotas comerciais. Para o resto, são os animais de carga que 
se empregam, Está visto que a rodagem só excepcionalmente se 
utiliza. Encontramos os carros puxados a boi, em uso local, nal- 
guns distritos do sul de Minas Gerais; St. Hilaire refere-se a êles. 
Para viagens prôpriamente, vemo-los em 5. Paulo, no trajeto plano 
e fácil do caminho dos Guaiases; assim, os moradores de Franca 
costumavam trazer nêles para a capital da capitimia os seus pro- 
dutos (50). Empregados de uma forma geral, só vemos os car- 
ros no Extremo-Sul da colônia, no Rio Grande, onde a topografia 
& outras condições naturais favoráveis dispensam estradas especial- 
mente construídas para êles. Utilizam-se aí grandes veículos de 
quatro rodas, eventualmente cobertos de toldos armados com varas 
encurvadas, e puxados por bois, às vêzes até 4 juntas (51.) 


do 


Os animais de carga da colônia são, como referi, os muares no 
Sul; mais frequentemente os cavalos, no Norte. O papel dos pri- 
meiros é no conjunto muito mais importante, porque O tráfego 
terrestre nas capitanias do Centro-Sul, particularmente Minas Ge- 
rais, S. Paulo e Rio de Janeiro, é de grande vulto; o que não se dá 
no Norte, onde os núcleos mais povoados se aglomeram todos no 
litoral, e no interior quase só transitam as boiadas (52.) 


O transporte terrestre na colônia não se acha entregue aos 
azares das circunstâncias e confiado à improvisação; é um negócio 





(50) Sousa Chichorro, Memória (1814), 241. 

(51) O emprêgo de carros, carruagens ou seges era excepcional, mesmo 
nas grandes cidades. Só o Rio de Janeiro as conhecia, e assim mesmo 
em pequena quantidade, antes da transladação da Córte. É interessante 
lembrar aqui o que foi talvez o primeiro grande percurso de rodagem efe- 
tunado no Brasil: realizou-o D. Frei Manuel da Cruz, transferido do bispado 
do Maranhão para o recém-criado de Mariana em 1745, e que viajou numa 
carruagem que ainda se conserva na pequena coleção histórica anexa ao Palácio 
arqui-episcopal de Mariana. Não fôsse esta evidência, e a tradição do fato 
mereceria sérias dúvidas. 

(52) Sôbre animais de carga, lembremos a sugestão a resentada pelo 
Cons. Veloso de Oliveira, que advogava em 1810 a introdução no Brasil 
de camelos, dromedários e búfalos. Memória sôbre « capitania de S. Paulo, 
40 e 43. Encontrei nalgum lugar referência a um caso do emprêgo, com 
sucesso, da anta domesticada, Oliveira Lima afirma, mas sem citar fontes, 
que no govêmo de D. João se ensaiou introduzir camelos da Arábia no 
Brasil D. João VI no Brasil, 1, 240. — Sabe-se que mais tarde um pre- 
sidento do Ceará importou camelos e tentou introduzir o seu uso na pro- 
víncia, A idéia não foi por diante, e os animais importados acabaram indo- 
lentemente seus dias expostos em praça pública na capital da província. O 
Fte. Cel, Borges de Sampaio retomou. mais recentemente o assunto, ocupan- 
do-se déle no seu opúsculo: A aclimatução de dromedários nos sertões do 
Norte do Brasil (1890). 
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perfeitamente organizado, sobretudo nas capitanias do Centro-Sul 
(53.) Há que distinguir as boiadas, os comboios de escravos e as 
tropas de bêstas. As primeiras, em número de muitas centenas de 
cabeças cada uma, adquiridas nas fazendas pelos boiadeiros, nego- 
ciantes de gado, são entregues à um capataz que tem sob suas or- 
dens os tocadores, um para cada grupo de 20 animais; assim organi- 
zadas seguem para seu destino em marchas de 3 léguas diárias 
em média; em Minas e no Sul em geral, não há interrupção na 
marcha; da Bahia para o Norte, costuma-se alternar um dia de 
marcha com outro de descanso. Os porcos que em grandes ma- 
nadas descem de Minas para o Rio, são ocadé da mesma forma. 


Os escravos marcham em grupos menores, duas ou três deze- 
nas, como está representado numa gravura contemporânea de Ru- 
gendas; uma forte escolta, bem armada, os acompanha. Lembre- 
mos também os grandes comboios de ouro e diamantes, também 
representados numa gravura do mesmo artista (54.) e 


Mais interessante é o caso das tropas. Seu proprietário é o 
tropeiro, homem às vêzes de grandes recursos e senhor de muitas 
tropas empregadas, no transporte, Os trajetos são prefixados com: 
datas certas de chegada e partida, bem como comi tabelas estabe- 
lecidas de fretes. Uma emprêsa, enfim, regularmente organizada. 
Cada tropa compõe-se de 20 a 50 animais, sob a direção geral do 
arrieiro, como se diz em Minas, ou arreador, em S. Paulo; êle 
segue montado, e comanda os tocadores, às vêzes escravos, que 
vão a pé e se encarregam cada qual de um lote de 7 bêstas. As 
funções do arrieiro são múltiplas: além da direção geral da tropa, 
cabe-lhe arrear e carregar as bêstas, operação delicada, mais com- 
plexa que à primeira vista parece, pois a saúde e eficiência do 
animal perendaio em. grande parte da forma com que é encilhado: 
de uma distribuição bem ponderada da carga, da hábil colocação 
dos arreios e cangalhas; sem o que sé ferem os animais nestes 
longos e.-penosos trajetos que têm de percorrer. Este assunto é 
tão importante que há, a tal respeito, diferenças consideráveis de 
uma para outra região da colônia: para St. Hilaire, os arrieiros 
mais hábeis são os de Minas; com os de S. Paulo, teve de sofrer 
não poucas contrariedades. Cabe ao arrieiro, além disto, cuidar 


; (53) o movimento aí nas estradas é grande. Assim entre o Rio de Ja- 
neiro e Vila Rica, em particular nas proximidades do primeiro, St. Hilaire 
O compara com o das grandes vias européias. João Severiano da Costa, 
futuro Marquês de Queirós, afirma em 1821 que pelo menos 2.000 bêstas 
andavam empregadas no transporte do Rio de Janeiro para o interior (Minas). | 
Memória. .., 46, nota. . 


(54) Malerische Reise in Brasilien. 
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dos animais, distribuir-lhes a ração e fazer as vêzes de veteriná- 
rio (55.) 

A carga de uma bêsta é ordinariamente de 7a 8 arrôbas nas 
capitanias meridionais; para o Norte (Bahia), observa Martius que 
não vai além de 4, Isto, em confronto com o que se passa na 
Argentina e no Chile, onde a carga vai até 4 quintais (6 arrôbas), 
leva o naturalista à conclusão de que o clima tem uma iniluência 
decisiva na resistência e capacidade de transporte dos muares, dimi- 
nuindo com o calor (56)  Lembremos uinda a velocidade das 
tropas, que não vai em regra c em média, além de 5 a 6 léguas 
por dia, 

O transporte em animais de carga traz problemas peculiares, 
que pela sua repercussão no comércio e na vida geral do interior 
merecem ser lembrados. Muito sério é o do volume das mercado- 
rias, que não podem constituir unidades grandes, ou ultrapassar 
uma meia carga de pêso, pois as cangalhas precisam ser igualmen- 
te carregadas de ambos os lados do animal. Em consequência, é 
preciso reduzir ou dividir as mercadorias, quando isto é possível; 
caso contrário, fica excluída a possibilidade de transporte. Resul- 
ta daí uma consegiiência que tem grande repercussão no tráiico 
mercantil da colônia: é a desvalorização relativa dos gs obje- 
tos, e a procura maior dos pequenos. Isto é particu larmente im- 
portante no caso dos metais, que constituem os primeiros itens do 
comércio colonial. Aliás já me referi a êste ponto mais acima, 
mostrando como o encarecimento dos metais resultante dêste di- 
fícil transporte influiu na vida econômica de Minas Gerais. Re- 
solve-se às vêzes o problema dos grandes pesos ou volumes, trans- 
portando-se em varais sustentados por um par de bêstas. Mas não 
podia ser esta uma solução normal, porque as condições das estra- 
das tornavam incômoda e mesmo impraticável em certos casos esta 
forma de carregamento. Ela se empregava mais frequentemente 
para o transporte de rêdes, liteiras ou cadeirinhas em que iam 
senhores muito comodistas ou suas mulheres. 


A indústria dos transportes na colônia é completada com os 
“estabelecimentos dispostos ao longo das estradas e que se desti- 
nam a fornecer as tropas do que necessitam. Assim os ranchos, 
grandes telheiros onde os viajantes pousam e suas cargas encon- 
tram abrigo contra as intempéries. Éistes ranchos são construídos e 





(55) Informações sôbre organização, marcha, etc. das tropas, encontram-se 
esparsas nos diários dos viajantes estrangeiros; sôbre pagamento e financia- 
mento delas, veja-se, em particular; St.-Hilaire, Voyage aux provinces de St. 
Paul, 1, 199. 

(56) Viagem, II, 361, 
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niantidos em regra pelos fazendeiros marginais da estrada, que em- 

bora não cobrem nada pela utilização déles, compensam-se com a. 
venda do milho para as bêstas. Há também, mas em muito menor 

número, anciosa Reais, de iniciativa da administração pública. 

St. Hilaire encontrou-os na estrada de S. Paulo a Jundiaí. A par 

dos ranchos estão as vendas, onde se negocia tôda sorte de artigos 

que os viajantes podem necessitar, sobretudo, naturalmente, as be- 

bidas alcóolicas. É êste outro ramo importante de negócios para 

os fazendeiros da margem das estradas. 

A indústria de transportes, representada pelas tropas, exerce 
grande papel na vida da colônia, particularmente de algumas de 
suas regiões. Vimo-lo já a respeito de Sorocaba e do Sul, onde o 
comércio de bêstas que a ela se destinam resume, pode-se dizer, 
a vida local. Mas não é só aí. Noutra região de S. Paulo, que 
compreende Moji-Mirim, Campinas e Jundiaí, é êle um dos princi- 
pais recursos da população pois aí se recruta o pessoal das tropas 
numerosas que estabelecem as ligações com Goiás e Mato Grosso. 
Jundiaí em particular, está intimamente ligada a tal atividade. É 
aí que se formam as tropas que se destinam não só àquelas capi- 
tanias, mas que se encaminham para a cidade de S. Paulo, e dat 
para Santos, transportando os produtos da região que fica além de 
Jundiaí, e que, vimo-lo. em outro capítulo, começava a se tornar 
um centro exportador de certa importância. Daí um movimento 
ativo de negócios: revenda aos tropeiros de bêstas adquiridas em 
Sorocaba e que se reúnem e preparam nas invernadas dos arredo- 
res da vila; organização das tropas e recrutamento do pessoal ne- 
cessário (57.) 

Podemos agora concluir e destacar as tendências mais gerais 
da evolução das comunicações coloniais em princípios do século 
passado. “Temos diante de nós o esquema daquelas comunicações 
e os meios nelas empregados para o transporte-e a condução. Nas 
considerações feitas no início dêste ca plEio, procurei mostrar em 
síntese a evolução do nosso sistema de viação e o ponto a que se 
chegara no momento que ora nos ocupa. A colonização, instala- 
da no centro do continente (Minas Gerais, Goiás, Mato Grosso), 
e ligada daí ao litoral leste, procura abrir passagem para o Extremo- 
-Norte, aproveitando para isto os tributários da bacia amazônica. 





(57) St. Hilaire, por ocasião de-sua passagem por Jundiaí, estêve na 
fazenda do Capitão-mor da vila, cujo negócio era êste. Na estação das via- 
gens — isto é, em tempo sêco —., adquiria êle um milheiro de bêstas em 
Sorocaba, conservando-as nas suas -invernadas, e revendia-as aos tropeiros, 
arranjando-lhes ainda o pessoal necessário, aos quais fornecia moradia e ali- 
mentação até o dia da partida da tropa; as mercadorias a serem transpor- 
tadas eram reunidas ali na sua fazenda, e as tropas, arreadas carregadas e 
prontas, partiam para a viagem. Voyage aux provinces de St. Paul, I, 218. 
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O principal fator que a impele a isto é a vantagem dos transportes 
fluviais, estradas naturais que proporciona a natureza, e sob mui- 
tos aspectos preteríveis ao trajeto terrestre, cujos inconvenientes tê 
ficam cm parte acima assinalados. Mas ainda há a questão do 
custo do transporte. Fazendo a comparação, o Gov. Albuquerque 
Tovar, do Espírito Santo, apresenta numa informação de 1810 os 
seguintes dados que nos podem servir de base: uma canoa pe- 
quena conduz a carga de 10 a 11 bêstas, ou sejam 70 a 90 arrôbas, 
e custa 16 a 188000; as bêstas custariam 40 a 508000, sem contar 
que as canoas não fazem despesas com alimentação como as bês- 
tas, e são mais duráveis (58). O governador se relere aí em par- 
ticular à navegação do rio Doce; vimos em outros lugares canoas 
até de 2 a 3.000 amôbas. Parece pois que as vantagens estão 
tôdas do lado do transporte fluvial, pelo menos para certo gê- 
nero de mercadorias. Refere Martius que em Mato Grosso se rece- 
biam mercadorias pesadas metade mais barato pelo Madeira que 
por via terrestre, do Rio ou Bahia (59.) O que mais contribuía 
talvez para desviá-lo desta via, era a atração dos grandes centros, 
como o Rio de Janeiro e a Bahia, excêntricos a qualquer curso 
dágua aproveitável, e que, pela sua importância, faziam convergir 
para si o comércio interno da colônia. Tornavam-se assim obri- 
gatórias as vias terrestres. Cooperavam também para êste fim, na- 
turalmente, as más condições em que se faziam, com raras exce- 
ções, os trajetos fluviais. Mas vimos que em fins do séc. XVIR 
e princípios do seguinte, já se tentava alguma coisa para aperfei- 
çoá-las. 

Orientando neste sentido seus esforços, e desenvolvendo o 
aproveitamento, em particular, dos grandes tributários amazônicos, 
a colonização completava o sistema de articulação interna do ter- 
ritório brasileiro, Isto é, ligava entre si seus vários múcleos pelo 
interior, suprindo e substituindo em parte as primitivas ligações 
feitas antes exclusivamente por mar. Isto já se realizara, fazia um 
século ou mais, no território do Nordeste, por aquêles circuitos que 
vimos e que vão de costa a costa, da setentrional para a oriental. 
Restava o grande interior, o âmago do continente, que se projetava 
em direção do litoral ainda únicamente por vias paralelas, uma 

"para cada região. A utilização dos grandes afluentes da margem 
esquerda do Amazonas fecharia os circuitos. E é êste O resultado 
para que tendia a evolução das comunicações brasileiras. A liga- 
ção marítima seria naturalmente, ainda por muito tempo, a prin- 
cipal, e mesmo com grande vantagem. Bastaria para isto o fato de 


(58) Informação de Manuel Vieira de Albuquerque Tovar sôbre a nave- 
gação do Rio Doce, 138. 
(59) Viagem, II, 429, 
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Se aglomerar ao longo do litoral não só a grande maioria da popu- 
lação brasileira, como as suas áreas de nível econômico mais ele- 
vado. Mas apesar de tudo, o estabelecimento de um sistema geral 
de comunicações internas que englobasse o país todo, aparece 
em princípios do séc. XIX como uma tendência muito nítida. 
Verificamo-lo em particular, neste índice que é o da orientação se- 
guida no estabelecimento das linhas do correio, que começa a se 
organizar desde os últimos anos do séc. XVIII. É interessante 
notar como, à via marítima, se prefere a interior, Já me referi inci- 
dentemente mais acima às duas linhas do Maranhão a Pernambuco, 
e do Ceará à Bahia, que obedecem a êste critério. Em 1808, o Des. 
Luís Tomás de Navarro é incumbido do estudo de outra linha 
terrestre de correios, da Bahia ao Rio de Janeiro (60.) Mais in-. 
teressante em nosso caso, e bem elucidativo do ponto que ora nos 
ocupa, é o dos correios entre o Rio de Janeiro e o Pará. Organi- 
zados em 1808, em vez de seguirem a via marítima, que se consi- 
derou muito demorada, escolhem o trajeto pelo centro da colônia, 
passando por Goiás e aproveitando a via fluvial do Tocantins. Se- 
riam mais ou menos 280 léguas por terra e 250 pelo rio (61.) 
No correr do séc. XIX esta tendência para a formação de um 
sistema de comunicações internas será decididamente desbancada 
pela introdução do vapor na navegação. A via de cabotagem vol- 
tará a ser a articulação geral única do território brasileiro, e retor- 
na-se ao primitivo sistema do início da colonização: uma via marí- 
tima, espinha dorsal das comunicações do país, em que se vêm 
articular as vias de penetração perpendiculares ao litoral, desligadas 
inteiramente umas das outras. Fragmenta-se assim novamente a 
estrutura territorial, brasileira, embora com menos gravidade que 
no passado, pois a navegação a vapor viera já substituir as precá- 


- rias comunicações marítimas de então. Mas a obra de cimentação 


interior, obra do longo passado colonial, fôra interrompida. A pe- 
quena ferrovia de Jatobá a Piranhas, contornando a cachoeira de 
Paulo Afonso, e outra, a Madeira-Mamoré — determinada aliás, 
esta última, por outros fatôres, de natureza política e internacional, 
— são como ecos longínquos e apagados daquela obra. Nenhuma 
das duas estradas vingou, e ambas apenas vegetam numa vida obs- 


“cura e por enquanto ainda sem perspectivas. Não chegou ainda 


a hora de reatarmos uma tradição e uma tendência, de tão grande 


alcance para a nacionalidade, e que o progresso veio tão paradoxal- 
mente abafar. 


(60) O relatório dêle está num trabalho já citado acima, Itinerário da 
viagem por terra da Bahia ao Rio de Janeiro. 

(61) Veja-se notícia detalhada desta linha com itinerário e distâncias, 
em J. M. P. de Alencastre, Anais da província de Goiás, 62. 
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ORGANIZAÇÃO SOCIAL 


N asrumaamee o que antes de mais nada, e acima de tudo, carac- 
teriza a sociedade brasileira de princípios do séc. XIX, é a es- 


cravidão. Em todo lugar onde encontramos tal instituição, aqui. 


como alhures, nenhuma outra levou-lhe a palma na influência que 
exerce, no papel que representa em todos os setores da vida social, 
Organização econômica, padrões materiais e morais, nada há que a 


presença do trabalho servil, quando alcança as proporções de que. 


fomos testemunhas, deixe de atingir, e de um modo profundo, seja 
diretamente, seja por suas repercussões remotas.) Não insistirei aqui 
sôbre a influência material e moral da escravidão no seu caráter 
geral, o que a história e a sociologia já registraram tantas vêzes, 
seja no tempo, seja no espaço. A literatura sôbre o assunto é ampla, 
e nada lhe poderíamos acrescentar sem repisar matéria fartamente 
debatida e conhecida. Ficarei aqui apenas no que é mais peculiar 
ao nosso caso. Porque a escravidão brasileira tem característicos 
próprios; aliás, os mais salientes, tem-nos em comum com tôdas 
as colônias dos trópicos americanos, nossas semelhantes; e são tais 


característicos, talvez mais ainda que outras comuns à escravidão 


em geral, que modelaram a sociedade brasileira. 


A escravidão americana não se filia, no sentido histórico, a 
nenhuma das formas de trabalho servil que vêm, na civilização oci- 
dental, do mundo antigo ou dos séculos que o seguem; ela deriva 
de uma ordem de acontecimentos que se inaugura no séc. XV com 


os grandes" descobrimentos ultramarinos, e pertence inteiramente a . 


ela. Já notei acima, incidentemente, que o trabalho servil, tendo 
atingido no mundo antigo proporções consideráveis, declinara em 
seguida, atenuando-se neste seu derivado que foi o servo da gleba, 
para afinal se extinguir por completo em quase tôda a civilização 
ocidental. Com o descobrimento da América, êle renasce das cinzas 
com um vigor extraordinário. Esta circunstância precisa ser par- 
ticularmente notada. O fato de se tratar, no caso da escravidão 
americana, do renascimento de uma instituição que parecia para 
sempre abolida do Ocidente, tem uma importância: capital. A êle 
se filia um conjunto de consegiiências que farão do instituto ser- 
vil, aqui na América, um processo original e: próprio, com reper- 
cussões que sômente vistas de tal ângulo se poderão avaliar. 
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Ressalta isto da comparação que podemos fazer daqueles dois 
momentos históricos da escravidão: o do mundo antigo e do moder- 
no. No primeiro, com O papel imenso que representa, o escravo não 
é senão a resultante de um processo evolutivo natural, cujas raízes 
se prendem a um passado remoto; e êle se entrosa por isso perfei- 
tamente na estrutura material e na fisionomia moral da sociedade 
antiga. Figura nela de modo tão espontâneo, aparece mesmo tão 
necessário e justificável como qualquer outro elemento constituin- 
te daquela sociedade. Ii neste sentido que, se compreende a tão 
citada e debatida posição escravista de um filósofo como Aristó- 
teles, que pondo-se embora de parte a apreciação que dêle se possa 
fazer como pensador, representa no entanto, nos seus mais ele- 
vados padrões, o modo de sentir e de pensar de uma época. A es- 
cravidão na Grécia ou em Roma seria como o salariado em nossos 
dias: embora discutida e sêriamente contestada na sua Jegitimi- 


- dade por alguns, aparece contudo aos olhos do conjunto como qual- 


quer coisa de fatal, necessário e insubstituível, 


Coisa muito diferente se passará com a escravidão moderna, 
que é a nossa. Ela nasce de chôfre, não se liga a passado ou tra- 
dição alguma. Restaura apenas uma instituição justamente quando 
ela já perdera inteiramente sua razão de ser, e fôra substituida por 
outras formas de trabalho mais evoluídas. Surge assim como um 
corpo estranho que se insinua na estrutura da civilização ociden- 
tal, em que já não cabia. E vem contrariar-lhe todos os padrões 
morais e materiais estabelecidos. Traz uma revolução, mas nada 
a prepara. Como se explica então? Nada mais particular, mes- 
quinho, unilateral. Em vez de brotar, como a escravidão do mundo 
antigo, de todo o conjunto da vida social, material e moral, ela 
nada mais será que um recurso de oportunidade de que lançarão 
mão os países da Europa a fim de explorar comercialmente Os vas- 
tos territórios e riquezas do Novo Mundo. É certo que a escravi- 
dão americana teve na península seu precursor imediato no cativei- 
ro dos mouros, e logo depois, dos negros africanos, que as primeiras 
expedições ultramarinas dos portuguêses trouxeram para à metró- 
pole como prêsas de guerra ou fruto de resgates. Mas não foi 
isto mais que um primeiro passo, prelúdio e preparação do grande 
drama que se passaria na outra margem do Atlântico. É aí que 
verdadeiramente renascerá, em proporções que nem O mundo anti- 
go conhecera, o instituto já con enado e praticamente abolido. 


Por êste recurso de que gananciosamente lançou mão, pagará 
a Europa um pesado tributo. Podemos repetir o conceito que ex- 
prime a propósito John Kellis Ingram: “Not long after the disap- 
pearance of serfdom in the most advanced communities, comes into 
sight the modem system of colonial slavery, which, instead of be- 








FORMAÇÃO DO BRASIL CONTEMPORÂNEO 269 


ing the spontaneous outgrowth of social necessities, and subser- 
ving temporary needs of human development, was politically as 


- well as morally à monstruous aberration (1.) Não é num terreno 


de “moral absoluta” que precisamos ou devemos nos colocar para 
fazer o juízo da escravidão moderna. Já sem falar na devastação 
que provocará, tanto das populações indígenas da América, como 
das do continente negro, o que de mais grave determinará, entre os 
povos colonizadores e sobretudo em suas colônias do novo mundo 
é o fato de vir a nova escravidão desacompanhada, ao contrário do 
que se passara no mundo antigo, de qualquer elemento construtivo, 
a não ser num aspecto restrito, puramente material, da realização 
de uma emprêsa de comércio: um negócio apenas, embora com 


bons proveitos para seus empreendedores. E por isto, para objetivo ' 


tão unilateral, puseram os povos da Europa de lado todos os princí- 
pios e normas essenciais em que se fundava a sua civilização e 
cultura. O que isto representou para êles, no correr do tempo, de 
degradação e dissolução, com repercussões que se vão afinal ma- 
nifestar no próprio terreno do progresso e da prosperidade mate- 
rial, não foi ainda bem apreciado e avaliado, nem cabe aqui abor- 
dar o assunto. Mas terá sido êste um dos fatôres, e dos de pri- 
meiro plano, do naufrágio doloroso da civilização ibérica, tanto 
de uma como de outra de suas duas nações. Foram elas que mais 
se engajaram naquele caminho; serão elas também suas principais 
vitimas (2.) 

- Muito mais grave, contudo, foi a escravidão para as nascentes 
colônias americanas. Elas se formam neste ambiente deletério que. 


ela determina; o trabalho servil será mesmo a trave mestra de sua - 


estrutura, o cimento com que se juntarão as peças que as consti- 
tuem. Oferecerão por isso um triste espetáculo humano; e o exem- 
plo do Brasil, que vamos retraçar aqui, se repete mais ou menos 
idêntico em tôdas elas. 

Mas há outra circunstância que vem caracterizar ainda mais 
desfavorâvelmente a escravidão moderna: é o elemento de que se 
teve de lançar mão para alimentá-la. Foram êles os indígenas da 
América e o negro africano, povos de nível cultural ínfimo, com- 


parado ao de seus dominadores (3.) Aqui ainda, a comparação 





(1) John Kellis Ingram, Slavery. y 

e. A Inglaterra também teve papel proeminente no restabelecimento da 
escravidão; e sabe-se que durante séculos seus comerciantes tiveram o quase 
monopólio do tráfico negreiro, pelo qual a nação chegou até a tomar armas. 
Mas não sofreu tão fundamente os efeitos danosos da escravidão, porque 
seu papel foi sobretudo êste de intermediário. O trabalho servil nunca as- 
sentou pé na Inglaterra própriamente, E 

( 3) Esta observação não seria tão exata com relação a certos indígenas 
americanos, como os do México e do altiplano andino, se os conquistadores 
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Los 


com o que ocorreu no mundo antigo é ilustrativa, Neste último, a 
escravidão se forneceu de povos e raças que muitas vêzes se equi- 
param a seus conquistadores, se não os superam. Contribuíram 
assim para êstes com valores culturais de elevado teor, Roma não 
teria sido o que foi se não contasse com o que lhe trouxeram seus 


escravos, recrutados em tôdas as partes do mundo conhecido, e — 


que nela concentram o que então havia de melhor e culturalmen- 
te mais elevado. Muito lhes deveu e muito deles aprendeu a civi- 
lização romana. O escravo não foi nela a simples máquina de 
trabalho bruto e inconsciente que é o seu sucessor americano, 
Na América, pelo contrário, a que assistimos? Ao recrutamen- 
to de povos bárbaros e semibúrbaros, arrancados do sen habitat 
natura! e incluídos, sem transição, numa civilização inteiramente 
estranha. E aí que os esperava? A escravidão no seu pior cará- 
er, o homem reduzido à mais simples expressão, pouco se não nada 
mais que o irracional. “Instrumento vivo de trabalho”, o chamará 
Perdigão Malheiro (4.) Nada mais se queria dêle, e nada mais 
se pediu e obteve que a sua fôrça bruta, material, Esfôrço mus- 
cular primário, sob a direção e açoite do feitor. Da mulher, mais 
a passividade da fêmea na cópula. Num e noutro caso, o ato 
físico apenas, com exclusão de qualquer outro elemento ou con- 
curso moral. A “animalidade” do homem, não a sua “humanidade.” 
A contribuição do escravo prêto ou índio para a formação bra- 
sileira, é além daquela energia motriz quase nula. Não que dei- 
xasse de concorrer, e muito, para a nossa “cultura”, no sentido 
amplo em que a antropologia emprega a expressão; mas é antes 
uma contribuição passiva, resultante do simples fato da presença 
dêle e da considerável difusão do seu sangue, que uma interven- 
ção ativa e construtora. O cabedal de cultura que traz consigo da 
selva americana ou africana, e que não quero subestimar, é -aba- 
fado, e se não aniquilado, deturpa-se pelo estatuto social, material 
e moral a que se vê reduzido seu portador. É aponta por isso 
apenas, muito timidamente, aqui e acolá. Age mais como fermento 
corruptor da outra cultura, a do senhor branco que se lhe sobre- 


põe (5.) 


EA IS PANO E a Ps z 
não tivessem, de início e com ferocidade quase sem precedente, feito tábua- 
-rasa de todos seus valores culturais. 

(4) A escravidão no Brasil, 3a parte, 126. 


(5) Isto é, entre outros, particularmente o caso do sincretismo religioso 3 


que resultou do amálgama de catolicismo e paganismo, em doses várias, que 
formaria o fundo religioso de boa parte do Brasil. Religião neo-africana, mais 
que qualquer outra coisa, e que se perdeu a grandeza e elevação do ceris- 
tianismo, também não conservou a espontaneidade e riqueza de colorido das. 
crenças negras em seu estado nativo. 
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Y a . PA Es 
PÉ a esta passividade aliás das culturas negras e indígenas no 


Brasil, que se deve o vigor com que a do branco se impôs e predo- 
-minou inconteste, embora fôsse muito reduzido, relativamente à 
das outras raças, a sua contribuição demográfica. O negro e o 
índio teriam tido certamente outro papel na formação brasileira, e 
papel amplo e fecundo, se diverso tivesse sido o rumo dado à colo- 
nização; se se tivesse procurado nêles, ou aceitado uma colabora- 
ção menos unilateral e mais larga que a do simples esfôrço físico. 
Mas a colonização brasileira se processa num plano acanhado; ou- 
tro objetivo não houve que utilizar os recursos naturais do seu ter- 
ritório para a produção extensiva e precipitada de um pequeno 
número de gêneros altamente remuneradores no mercado interna- 
cional, Nunca se desviou de tal rumo, fixado desde o primeiro 
momento da conquista; e parece que não havia tempo a perder, 
nem sobravam atenções para emprêsas mais assentes, estáveis, pon- 
deradas. Só se enxergava uma perspectiva: a remuneração farta 
do capital que a Europa aqui empatara. A terra era inexplorada, 
e seus recursós, acumulados durante séculos, jaziam à flor do solo. 
O trabalho para tirá-los de lá não pedia grandes planos nem im- 
punha problemas complexos: bastava o mais simples esfôrço ma- 


terial. É o que se exigiu do negro e do índio que se incumbi- 
riam da tarefa. 


Correndo parelhas com esta contribuição que se impôs às ra- 
ças dominadas, ocorre outra, êste subproduto da escravidão lar- 
gamente aproveitado: as fáceis carícias da escrava para a satisfa- 
ção das necessidades sexuais do colono privado de mulheres de 
sua raça e categoria. ' Ambas as funções se valem do ponto de vista 
moral e humano; e ambas excluem, pela forma com que se pra- 
ticaram, tudo que o negro ou o índio poderiam ter trazido como 
valor positivo e construtor de cultura. 


Uma última circunstância diferencia e caracteriza a escravidão 
americana: é a diferença profunda de raças que separa os escra- 
vos de seus senhores. Em algumas partes da América, tal diferença 
constituiu, como se sabe, obstáculo intransponível à aproximação 
das classes e dos indivíduos, e reforçou por isso, considerâvelmente 
a rigidez de uma estrutura que o sistema social, em si, já tomava 
tão estanque internamente. Mas não me ocuparei destas colônias, 
porque entre nós a aproximação se realizou, e, como já notei em 
outro capítulo, em escala apreciável. Isto contudo dentro de Ii- 
mites que apesar de tudo não são amplos, pelo menos até o mo- 
mento histórico que nos interessa aqui. Existiu sempre um forte 
preconceito discriminador das raças, que se era tolerante e muitas 
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os se deixava iludir, fechando os olhos a sinais embora bem sen- 
síveis da origem racial dos indivíduos mestiços, nem por isso dei- 
xou de se manter, e de forma bem marcada, criando obstáculos 
muito sérios à integração da sociedade colonial num conjunto se 
não racial, o que seria mais demorado, pelo menos moralmente 
homogêneo. Não discutirei aqui o preconceito de raça e de côr, 
nem sua origem; se ligado a certos caracteres psicológicos inatos 
éc ordem estética ou outra, ou se fruto apenas de situações e con- 
dições sociais particulares. O fato incontestável, aceite-se qualquer 
daqueles pontos de vista, é que a diferença de raça, sobretudo 
quando se manifesta em caracteres somáticos bem salientes, como 
a côr, vem, se não provocar — o que é passível de dúvidas bem 
fundamentadas, e a meu ver incontestáveis —, pelo menos agravar 
uma discriminação já realizada no terreno social. E isto porque 
empresta uma marca iniludível a esta diferença social, Rotula o 
individuo, e contribui assim para elevar e reforçar as barreiras que 
separam as classes. A aproximação e fusão se tornam mais difi- 
ceis, acentua-se o predomínio de uma sôbre a outra. 





Esto não exclui, e sabemos que não excluiu entre nós, uma 
circulação intra-social apreciável, que permitiu aqui a elevação a 
posições de destaque, e isto ainda na colônia, de indivíduos de in- 
discutível origem negra. Índia também, está claro; mas o caso é 
muito menos de se destacar, porque o preconceito não foi aí exces- 
sivamente rigoroso, como no caso do africano. Mas aceitando 
aquela elevação, não se eliminava o preconceito. Contornava-se 
com um sofisma que já lembrei acima, um “branqueamento” aceito 
e reconhecido. Aceitava-se uma situação criada pela excepcional 
capacidade de elevação de um mestiço particularmente bem dotado; 
mas o preconceito era respeitado. Aliás esta elevação social de in- 
divíduos de origem negra só se admitia nos de tez mais clara, os 
brancarrões, em que o sofisma do branqueamento não fôsse por 
demais grosseiro, O negro ou mulato escuro, êste não podia abri- 
gar quaisquer esperanças, por melhores que tôssem suas aptidões: 
inscrevia-se néle, indelêvelmente, o estigma de uma raça que a fôr- 
ca de se manter nos ínfimos degraus da escala social, acabou con- 
fundindo-se com êles. “Negro” ou “prêto” são na colônia, e sê- 
-Jo-ão ainda por muito tempo, têrmos pejorativos; empregam-se até 
como sinônimos de “escravo” E o indivíduo daquela côr, mesmo 
quando não o é, trata-se como tal. A êste respeito, Luccock refere 
um caso ilustrativo. Necessitando certa vez do auxílio de dois 
pretos livres que se encontravam em sua companhia, forçou-os, di- 
ante de sua relutância e com auxílio de outras pessoas, à ajuda 
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“pedida. Fê-lo, assim o afirma procurando justificar-se, levado por 


contingências extremas; porém os seus escrúpulos não foram par- 
tilhados pelos brasileiros que o ajudaram, e que agiram com a maior 


E como se estivessem no uso de um direito indiscuti- 
vel (6. 


O papel da simples côr'na discriminação das classes e no tra- 
tamento recíproco que elas se dispensam, reflete-se até nos usos e 
costumes legais. Observou Perdigão Malheiro que nos leilões de 


- escravos, se os lances “a bem da liberdade” -—— são os feitos sob 


promessa de alforria, — excluíam em regra qualquer outro, isto era 
no caso de escravos claros, uma norma absoluta (7.) Acrescenta 
o mesmo autor que era notória a repugnância contra a escravidão 
de gente de côr clara;*e chega até ao exagêro de concluir que se 
não fôra a côr escura dos escravos, os costumes brasileiros não to- 
lerariam mais o cativeiro. É verdade que êle escrevia isto em 
1867, quando a escravidão já perdera muito de sua fôrça moral; e 
que os conceitos citados partem de um escritor notôriamente sim- 
pático à causa da liberdade — seu grande livro não é aliás senão 
um libelo a favor dela, O seu depoimento, no entretanto, conserva 
assim mesmo muito do seu valor, e comprova o quanto a simples 
côr atua no sentido de rebaixar os indivíduos da raça dominada; 
faz entrever também como seria mais dura e áspera a escravidão 
quando, como se dava entre nós, à discriminação social se acres- 
centa êste caráter marcado e iniludível. o á 


“* Em suma, verifica-se por tudo que acabamos de ver que na 
escravidão, tal como se estabelece na América, em particular no 
Brasil, de que trato aqui, concorrem circunstâncias especiais que 
acentuam seus caracteres negativos, agravando os fatôres moral- 
mente corruptores e deprimentes que ela, por si só, já encerra. In- 
corporou à colônia, ainda em seus primeiros instantes, e em pro- 
porções esmagadoras, um contingente estranho e heterogêneo de 
raças que beiravam ainda o estado de barbárie, e que no contacto 
com a cultura superior de seus dominadores, se abastardaram por 
completo. E o incorporaram de chôfre, sem nenhum estágio pre- 
paratório. No caso do indígena, ainda houve a educação jesuítica 
e de outras Ordens, que com todos seus defeitos, trouxe todavia 
um comêço de preparação de certo alcance. Mesmo depois da ex- 
pulsão dos jesuítas, o que desfalcou notâvelmente a obra missio- 
nária, pois as demais Ordens não. souberam ou não puderam suprir 
a falta, o estatuto dos índios, embora longe de corresponder ao que 





(6) Notes, 203. 
(7) A escravidão no Brasil, 3:? Parte, 116.. 
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deveria ter sido em face da legislação vigente, e cujas intenções 
cram justamente de amparar e educar êste selvagem que se que- 
ria integrar na colonização, ainda contribuiu para manter O indígena 
afastado das formas mais deprimentes da escravidão; e se não lhe 
proporcionou grandes vantagens e progressos materiais, concedeu- 
“lhe um mínimo de proteção e de estímulo. Mas para o negro afri- 
cano, nada disto ocorreu. As ordens religiosas, solícitas em defen- 
der o índio, foram as primeiras a aceitar, a promover mesmo à 
escravidão africana, a fim de que os colonos necessitados de escravos, 
lhes deixassem livres os movimentos no setor indígena. O negro 
não teve no Brasil a proteção de ninguém. Verdadeiro “pária” so- 
cial, nenhum gesto se esboçou em seu favor. E se é certo que os 
costumes e a própria legislação foram com relação a êle mais be- 
nignos na sua brutalidade escravista que em outras colônias ameri- 
canas, tal não impediu contudo que o negro fôsse aqui tratado com 
o último dos descasos no que diz respeito à sua formação moral 
e intelectual, e preparação para a sociedade em que à fôrça, o in- 
cluíram. Estas não iam além do batismo e algumas rudimentares 
noções de religião católica, mais decoradas que aprendidas, e que 
deram apenas para formar, com suas crenças e superstições nativas, 
êste amálgama pitoresco, mas profundamente corrompido, incoe- 
rente e ínfimo como valor cultural, que sob o nome de “catolicismo”, 
mas que dêle só tem o nome, constitui a verdadeira religião de mi- 
lhões de brasileiros; e que nos seus caracteres extremos, Quirino, Nina 
Rodrigues, e mais recentemente Artur Ramos, trouxeram à luz da 
sombra em que um hipócrita e absurdo pudor a tinham mantido, 


As raças escravizadas e assim incluídas na sociedade colonial, 
mal preparadas e adaptadas, vão formar nela um corpo estranho 
e incômodo. O processo de sua absorção se prolongará até nossos 
dias, e está longe de terminado. Não se trata apenas da elimina- 
ção étnica que preocupa tanto os “racistas” brasileiros, e que, se 
demorada, se fêz e ainda se faz normal e progressivamente sem 
maiores obstáculos. Não é êste aliás o aspecto mais grave do pro- 
blema, aspecto mais de “fachada”, estético, se quiserem: em st, 
a mistura de raças não tem para o país importância alguma, e de 
certa forma até poderá ser considerada vantajosa. O que pesou 
muito mais na formação brasileira é o baixo nível destas massas 
escravizadas, que constituirão a imensa maioria da população do 
país. No momento que nos ocupa, à situação era naturalmente 
muito mais grave. O tráfico africano se mantinha, ganhava até 
em volume, despejando ininterruptamente na colônia contingentes 
maciços de populações semibárbaras. O que resultará daí não po- 


a 
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deria deixar de ser êste aglomerado incoerente e desconexo, mal 
amalgamado e repousando em bases precárias que é a sociedade 
colonial brasileira, Certas consegiiências serão mais salientes: as- 
sim o baixo teor moral nela reinante, que se verifica entre .outros 
sintomas na relaxação geral de costumes, assinalada e deplorada 
por todos os observadores contemporâneos, nacionais e estrangei- 
ros. Bem como o baixo nível e ineficiência do trabalho e da pro- 
dução, entregues como estavam a pretos boçais e índios apáticos. 
O ritmo retardado da economia colonial tem aí uma de suas prin- 
cipais causas. 


Este e outros resultados da escravidão e dos elementos que 
para ela concorreram serão analisados, em conjunto com os de- 
mais fatôres da vida colonial e de seus costumes, noutro capítulo. 
Ficarei aqui apenas na estrutura da sociedade brasileira. No que 


diz respeito ao escravo e seu estatuto jurídico e social, não creio : 


que seja necessário insistir num assunto já largamente desenvolvi- 
do em outros trabalhos (8.) A colônia acompanhou neste terreno 
o direito romano, para quem o escravo é uma “coisa” do seu sen- 
nhor, que dela dispõe como melhor lhe aprouver. As restrições a 
esta regra, e que trazem alguma proteção ao escravo, não são nu- 
merosas. Aliás o “fato” é aqui mais forte que o “direito”, em ge- 
ral fora do alcance do cativo; e se houve alguma atenuação aos 
rigores da escravidão, tal como resultaria da propriedade absoluta 
e ilimitada, ela se deve muito mais aos costumes que foram entre 
nós, neste terreno, relativamente brandos. Não tanto como é hoje 
voz corrente, opinião que se reporta mais ao último período da es- 
cravidão, posterior à abolição do tráfico africano, e quando a es- 
cassez e portanto o preço dos escravos tornavam antieconômico um 
tratamento excessivamente brutal e descuidado. Os depoimentos 
mais antigos que possuímos desmentem, para .época anterior, aque- 
la tradição de um passado mais chegado a nós, ainda viva e por isso 
dominante. Não encontramos nêles nada que nos autorize a con- 
siderar os senhores brasileiros de escravos, humanos e complacen- 
tes; e pelo contrário, o que sabemos déles nos leva a conclu-- 
sões bem diversas (9.) O que há em tudo isto é que o escravo 


“brasileiro parece ter sido melhor tratado que em algumas outras 


colônias americanas, em particular nas inglêsas e francesas. Terá 
influído aí a índ ortuguêsa, sobretudo quando amaciada pelo 
contacto dos trópicos e a geral moleza que caracteriza a vida bra- 


E) 





(8) Para isto, será sempre fonte principal a obra já citada de Perdigão 
Malheiro, A escravidão no Brasil, que é clássica, e até hoje não foi igua-. 
lada por outra, 

(9) Veja-se em particular o que diz Vilhena, Recopilação, pássim. 
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esileira (10). Também o regime patriarcal, de que falarei abaixo, 
abrandará o contacto de senhores e escravos, dando aqueles um 
quê de paternal e de protetor dos seus servos. Isto parece tanto 
mais exato que é nas regiões de formação mais recente, onde não 
se tinham por isso constituído aquelas relações patriarcais, fruto de 
lenta sedimentação, que vamos encontrar um rigor mais acentuado 
no tratamento que se dispensa aos escravos. No momento que 
nos ccupa, observamo-la nas duas regiões cuja prosperidade, e pois 
grande afluxo de eséravos, datavam de pouco, segunda metade ou 
fins do séc. XVIII: o Maranhão c o Rio Grande do Sul; em opo- 
sição às capitanias de colonização ou de progresso mais antigo: 
Bahia, Pernambuco, Rio de Janeiro. 

Quanto à função desempenhada pela escravidão, ela é, não 
preciso acrescentá-lo, considerável. Ao tratar da economia da co- 
lônia, já vimos que práticamente todo o trabalho é,entre nós, ser- 
vil. Mas é preciso distinguir nestas funções da escravidão dois 
setores que têm caracteres, e sobretudo consegiiências distintas: 
o das atividades prôpriamente produtivas e as do serviço domés- 
tico. Apesar da amplidão e importância econômica muito maiores 
do primeiro setor, o último não pode ser esquecido ou subestimado, 
Não só êle é numêéricamente volumoso — pois intervêm, a par das 
legítimas necessidades do serviço doméstico, a vaidade dos senho- 
res que se alimenta com números avultados de servos (11); como 
é grande a participação que tem na vida social da colônia e na 
influência que sôbre ela exerce. Neste sentido, e excluído o ele- 
mento econômico, êle ultrapassa mesmo largamente o papel do 
outro setor. O contacto que o escravo doméstico mantém com seus 
senhores e com a sociedade branca em geral, é muito maior, muito 
mais íntimo. E é certamente por êle que se canalizou para a vida 
brasileira a maior parte dos malefícios da escravidão. Do pouco que 
ela trouxe de favorável, também: a ternura e afetividade da mãe 
preta, e os saborosos quitutes da culinária afro-brasileira (12.) 


“ 


(10) Koster dirá do proprietário brasileiro: “Seus hábitos pacíficos e sua 
indolência farão dêle um senhor brando, mas indiferente” Voyages, IÉ, 312. 
St. Hilaire repetirá mais ou menos a mesma coisa. 


(11) Refere Vilhena que na Bahia chegavam algumas casas a ter 60 
a 70 escravos, portas a dentro, servindo a- maior parte, como logo se vê, 
mais para ostentação de riqueza e poder dos senhores. 


(12) Gilberto Freyre, na sua “Casa Grande & Senzala”, embora não faça 
expressamente a devida distinção entre êstes dois setores diferentes do tra- 
balho escravo, refere-se sobretudo e quase exclusivamente a êste último. O 
subtítulo da sua obra, “formação da família brasileira”, e o objetivo principal 
que tem em mira o indicam, aliás, claramente. 
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Assim no campo como na cidade, no negócio como em casa, 0 
escravo é onipresente. Torna-se muito restrito o terreno reservado 
ao trabalho livre, tal o poder absorvente da escravidão. E a uti- 


“Jlização universal do escravo nos vários misteres da vida econômica 


e social acaba reagindo sôbre o conceito do trabalho, que se torna 
ocupação pejorativa e desabonadora. “Como tôdas as obras servis 
e artes mecânicas são manuseadas por escravos, dirá um obser- 
vador perspicaz como Vilhena, poucos são os mulatos, e raros os 
brancos que nelas se querem empregar, nem aquêles mesmos in- 
digentes que em Portugal nunca passaram de criados de servir, de 
moços de tábua (?) e cavadores de enxada...; os criados (que 
vêm de Portugal) têm por melhor sorte o ser vadio, o andar mor- 
rendo de fome, o vir parar em soldado e às vêzes em ladrão, do que 
servir um amo honrado que lhes paga bem, que os sustenta, os 
estima, e isto por não fazerem o que os negros fazem em outras 
casas; as filhas do país têm um timbre tal, que a filha do homem 
mais pobre, do mais abjeto, a mais desamparada mulatinha fôrra 
com mais facilidade irão para o patíbulo do que servir ainda a uma 
Duquesa, se na terra as houvesse” (13) No campo é a mesma 
coisa; nenhum homem livre pegaria da enxada sem desdouro, e 
por isso, dirá o mesmo Vilhena, “havendo embora terras abundantes 
carecem de propriedade até mesmo aquêles que poderiam ser pro- 
prietários, pois não tendo 1508000 para comprar cada um negro 
que trabalhe, o mesmo é ser proprietário que o não ser (14) . 


Nestas condições, não é de admirar que tão pequena margem 
de ocupações dignas se destine ao homem livre. Se não é ou não 
pode ser proprietário ou fazendeiro, senhor de engenho ou lavra- 
dor, não lhe sobrarão senão algumas raras ocupações rurais — fei- 
tor, mestre dos engenhos, etc, (15); algum ofício mecânico que a 
escravidão não monopolizou, e que não se tórna indigno dêle pela 
brancura excessiva de sua per as funções públicas, se, pelo con- 
trário, fôr suficientemente branco; as armas ou o comércio, nego- 
ciante própriamente ou caixeiro. Nesta última profissão, ainda es- 
barra com outra restrição: o comércio é privilégio dos “reinóis”, 
os nascidos no Reino. Os naturais da colônia encontram aí as 
portas fechadas, não por determinações legais ou preconceitos de 
qualquer natureza, mas por um uso estabelecido -de longa data, e 





(13) Recopilação, 140. 9 

(14) Recopilação, 938, 
À (15) Na indústria pastoril em particular na dos sertões do Nordeste, 
vimos que o trabalho livre é mais comum; mas trata-se de um setor de 
poucas ocupações, em que a mão-de-obra é escassa, Além disto, pelas 


sivamente à população nativa local. 


“condições peculiares em que se realiza, está mais ou menos reservada exclu- 
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ciosamente guardado pelos primeiros instalados, justamente os rei- 
nóis, que por convenção tácita, mas rigorosa, conservam para si 
e seus patrícios um monopólio de fato. “Os vindos do Reino, es- 
creverá o Marquês do Lavradio, Vice-Rei do Rio de Janeiro, não 
cuidam em nenhuma outra cousa que em se fazerem senhores do 
comércio que aqui há e não admitirem filho nenhum da terra a 
caixeiros por donde possam algum dia serem negociantes; e daí 
abrangerem em si tudo que é comércio” (16.) Situação muito sé- 
ria e prenhe das mais graves consequências, sôbre que voltarei 
abaixo. 

Sobram ainda, para os indivíduos livres da colônia, as profis- 
sões liberais -— advogados, cirurgiões, etc. São naturalmente ocu- 
pações por natureza de acesso restrito. Exigem aptidão especial, 
preparo e estudos que não se podem fazer na colônia, e por- 
tanto recursos de certa monta. São por isso muito poucos os profis- 
sionais: em 1792 não havia no Rio de Janeiro senão 32 advogados e 
e 24 solicitadores (17.) Os Medicos então eram exceção, Em tôda a 
capitania de S, Paulo, observava Martius em 1818, não havia es- 
tabelecido nenhum médico ou cirurgião verdadeiro (18.) O mesmo 
se dirá dos engenheiros, de que a colônia não contava senão com 
raros militares (19.) 

Restará a Igreja. Esta sim oferece oportunidades mais am- 
plas. Os estudos se podiam fazer em. grande parte no Brasil; e 
mesmo completar, sobretudo com relação aos seculares. Os semi- 
nários foram cronológicamente os primeiros institutos de ensino 
superior da colônia. Aliás os candidatos ao estado eclesiástico que 
demonstrassem aptidões encontravam sempre amparo, e não fal- 
tava quem lhes custeasse os estudos, aqui ou na Europa. É certo 
que o preconceito de côr também tinha aí o seu lugar, e quem não 
fôsse de pura origem branca, necessitava dispensa especial (20.) 


(16) Relatório, 459. 

(17) Em 1794 os números eram respectivamente de 33 e 22. Vejam-se 
os Almanagues daqueles anos publicados nos Anais da Biblioteca Nacional, 59. 

(18) Travels, Book, I, 53. No Rio de Janeiro, os médicos eram em 

- Y794, nove; e os cirurgiões, 29. Almanaque cit. 

(19) É para atender a esta penúria de profissionais que o govêmo me- 
tropolitano resolveu em 1799 ordenar que as Câmaras concedessem pensões 
para aquêles que tendo demonstrado habilidade, fôssem cursar a Universidade 
de Coimbra ou a Academia de Lisboa. Cada Câmara deveria pagar os es- 
tudos de pelo menos 2 topógrafos, 2 engenheiros hidráulicos, um contador, 
um médico e um cirurgião. Veja-se circular às Câmaras da capitania de 
São Paulo, escrita pelo governador. Reg. VII, 381. 

(20) A profissão na Ordem dos Carmelitas, por exemplo, se fazia sob 
protesto de “lançar fora o professor logo que se provar que tem casta de 
mouro, mulato, judeu, ou outra infecta nação.” Frei Caneca, Obras, 283. 
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4 Mais uma questão de forma: o estudante com reais qualidades aca- 
bava sempre vencendo. Não foi êste o caso de Luís Antônio da 
Silva e Sousa, depois poeta e historiador de algum nome, mestiço 
de origem humilíssima, e que apesar de ver fechadas no Brasil as 
portas da Igreja, acabou obtendo a dispensa necessária em Roma, 
e com o auxílio do próprio ministro português junto ao Vaticano? 
(21.) Aliás os mestiços são numerosos no clero brasileiro. A Igre- 
ja sempre honrou no Brasil sua tradição democrática, a maior fór- 
ça com que contou para a conquista espiritual do Ocidente. O 
que ocorreu na Europa medieval se repetiria na colonização do 
Brasil: a batina se tornaria o refúgio da inteligência e cultura; e 
isto porque é sobretudo em tal base que se faria a seleção para o 
clero. Ele foi assim, durante a nossa fase colonial, a carreira in- 
telectual por excelência, e a única de perspectivas amplas e gerais; 
e quando, realizada a independência, se teve de recorrer aos na- 
cionais para preencher os cargos políticos do país, é sobretudo nêle 
que se recrutarão os candidatos (22.) A Igreja tem assim na co- 
lônia um papel importante como vasão para colocações. Reconhe- 
cia-o, e não só o proclamava mas ainda o justificava nos últimos 
anos do séc. XVIII, uma autoridade eclesiástica autorizada como 
o superior da Província dos Capuchos do Rio de Janeiro, Frei An- 
tônio da Vitória: “Hoje não há verdadeiras vocações para o es- 
tado religioso, quase todos o procuram por modo de vida, e prin- 
cipalmente no Brasil, onde e empregos em que os pais arru- 
mem seus filhos. Debaixo dêste princípio parece que se faz uma 
injustiça aos brasileiros, privando-os déste beneficio, quando seus 
pais são os que sustentam e vestem todos os religiosos daquele 
continente, e reparam os seus conventos.” (23.) 


Em suma, o que se verifica é que os meios de vida, para os 
destituídos de recursos materiais, são na colônia escassos. Abre-se 
assim um vácuo imenso entre os extremos da escala social: os se- 
nhores e os escravos; a pequena minoria dos primeiros e a multi- 
dão dos últimos. Aquêles dois grupos são os dos bem classifica- 
dos na hierarquia e na estrutura social da colônia: ós primeiros 
serão os dirigentes da colonização nos seus vários setores; os ou- 
tros; a massa trabalhadora. Entre estas duas categorias nitida- 
mente definidas e entrosadas na obra da colonização comprime-se 
o número, que vai avultando com o tempo, dos desclassificados, dos 


Vo 





(21) J. M. P. de Alencastre, Biografia do Cônego Luís Antônio da Silva 
e Sousa, 241. . 


(22) Nos cargos do Parlamento os eclesiásticos só passarão para um 


Plano inferior no segundo império. : 
(23) Correspondência de várias autoridades, 291. 
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inúteis e inadaptados; indivíduos de ocupações mais ou menos in- 
certas e aleatórias ou sem ocupação alguma. Áquêle contingente 
vultoso em que Conty, mais tarde, veria o “povo brasileiro”, e que 
pela sua inutilidade, daria como inexistente, resumindo a situação 
social do país com aquela sentença que ficaria famosa. “Le Brésil 
n'a pas de peuple” (24) : 

O número dêste elemento indefinido socialmente, é avanta- 
jado; e cresce contínua e ininterruptamente porque as causas que 
provocam seu aparecimento são permanentes. No tempo de Couiy, 
êste o calcula, numa população total de 12 milhões, em nada me- 
nos que a metade, 6 milhões. Seria menor talvez a proporção nos 
três milhões de princípios do século; mas ainda assim, compreen- 
deria com certeza a grande, a imensa maioria da população livre 
da colônia. Compõe-se sobretudo de pretos e mulatos forros ou 
fugidos da escravidão; índios destacados de seu habitat nativo, mas 
ainda mal ajustados na nova sociedade em que os englobaram; 
mestiços de todos os matizes e categorias, que não sendo escravos 
e não podendo ser senhores, se vêem repelidos de qualquer situa- 
ção estável, ou pelo preconceito ou pela falta de posições disponí- 
veis; até brancos, brancos puros, e entre êles, como já referi ante- 
riormente, até rebentos de troncos portuguêses ilustres, como êstes 
Meneses, Barreto, Castro, Lacerda e outros que Vilhena assinala 
em Cairu, arrastando-se na indigência (25); os nossos poor whites, 
detrito humano segregado pela colonização escravocrata e rígida 
que os vitimou. 


Uma parte desta subcategoria colonial é composta daqueles 
que vegetam miserâvelmente nalgum canto mais ou menos remoto 
e apartado da civilização, mantendo-se ao deus-dará, embruteci- 
dos e moralmente degradados, Assim uma grande parte da po- 
pulação amazônica, êstes tapuias que deixaram de ser silvícolas, e 
não chegaram a ser colonos (26): os caboclos, índios puros ou quase 
puros de outras partes da colônia, em situação mais ou menos 
idêntica, isolados do mundo civilizado que os cerca e rejeita, e 
reconcentrados numa miserável economia naturista que não vai 
além da satisfação de suas mais imperiosas necessidades vitais. A 


eles se equiparam negros e pardos que excluídos da sociedade ativa, 


procuram imitar a vida daqueles filhos do continente. Quando 
fugidos da escravidão, são os quilombolas, que às vêzes se agru- 


(24) Lesclavage au Brésil. 
(25) Recopilação, 519. 


(26) José Veríssimo os descreve, embora mais tarde, mas em condições 
. P 1 ES mo) 
que tcriam sido as mesmas, três quartos de século antes, no seu magnífico 
trabalho: As populações indígenas da Amazônia, 
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pam e constituem concentrações perigosas para a ordem social, e 
são a preocupação constante das autoridades: os temíveis “quilom- 


“bos” (27) Numa tal situação axredada da civilização encontramos 


também brancos mais ou menos puros, que expelidos ou fugidos 
dela, aproveitam a vastidão do território para se abrigarem no 


“deserto, 


Uma segunda parte da população vegetativa da colônia é a 
daqueles que, nas cidades, mas sobretudo no campo, se encostam 
a algum senhor poderoso, e em troca de pequenos serviços, às 
vêzes até unicamente de sua simples presença, própria a aumentar 
a clientela do chefe e insuflar-lhe a vaidade, adquirem o direito 
de viver à sua sombra e receber dêle proteção e auxílio, São en- 
tão os chamados agregados, os moradores dos engenhos, cujo de- . 
ver de vassalos será mais tarde proclamado e justificado, em Per- 
nambuco, num momento difícil e de aguda crise política (28) . 


Finalmente a última parte, a mais degradada, incômoda e no- 
civa é a dos desocupados permanentes, vagando de léu em léu à 
cata do que se manter e que, apresentando-se a ocasião, enveredam 
francamente pelo crime. É a casta numerosa dos “vadios”, que 
nas cidades e no campo é tão numerosa, e de tal forma caracteri- 
zada por sua ociosidade e turbulência, que se torna uma das preo- 
cupações constantes das autoridades e o leit-motiv de seus relató- 
rios; e não se ocupam menos dela outros observadores contempo- 
râneos da vida colonial, O Vice-Rei Luís de Vasconcelos se quei- 
xa déles amargamente, e urge providências ao deixar o govêmo em 
1789 (29.) Vilhena lhes consagra longas páginas de suas cartas 
(30); o Brigadeiro Cunha Matos considera-os um dos maiores fla- 
gelos da capitania de Goiás (31,) e o presidente da Mesa de Inspe- 
ção do Rio de Janeiro, o Des. Rocha Gameiro, dissertando sôbre 


(27) É de se notar que só por uma questão de analogia da situação 
dos quilombos relativamente à andei oficial da colonização é que pode- 
mos, em muitos casos, incluí-los nesta categoria inútil e vegetativa da popu- 
lação colonial, Os quilombos foram fregiientemente mais que isto, e cons- 
tituem organizações notáveis, cheias de vigor e capacidade construtiva. Os 
Palmares, que são o principal e mais notório exemplo de quilombo de vulto, 
estão longe de ser o único. Estas aglomerações negras de escravos fugidos 
se formaram e dissolveram repetida e continuamente em todo correr da nossa 
história, e em todos os pontos do território; e muitas vêzes mostraram do 
que seriam capazes se lhes tivesse sido dada oportunidade de se estabilizarem. 

(28) Durante a agitação praieira, que teve seu desenlace na revolta de 
1848, e quando se publicou um opúsculo, A eleição para senadores, citado 
por Joaquim Nabuco, Um estadista do Império, I, 88, em que o assunto é 
tratado. , 

(29) Ofício, 34. 

(30) Recopilação, 939. 

(31) Corografia histórica, 290. 
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a agricultura da colônia, indica os vadios como um dos obstáculos 
ao seu desenvolvimento (32.) Os vadios não escapam também à 
observação dos viajantes estrangeiros: Saint-Hilaire e Martius refe- 
rem-se a eles amiúde, e sentiram muito bem que não se trata de 
casos esporádicos, mas de uma verdadeira endemia social (33.) 


É entre êstes desclassificados que sc recrutam os bandos tur- 
bulentos que infestam os sertões, e ao abrigo de uma autoridade 
pública distante ou fraca hostilizam c depredam as populações se- 
dentárias e pacatas; ou pondo-se a serviço de poderosos e mandões 
locais, servem os seus caprichos e ambições nas lutas de campaná- 
rio que êles entre si sustentam; como êstes Feitosas do Ceurá, que 
durante anos levam o interior da capitania a ferro e fogo, e só to- 
ram dominados e presos graças a um estratagema do Gov. Oeynhau- 
sen (34) Mas apesar de casos extremos como êste, o arrolamento 
dos indivíduos sem eira nem beira nas milícias particulares dos 
grandes proprietários e chefes locais, ainda constitui um penhor 
de segurança e tranquilidade, porque canaliza sua natural turbu- 
lência e lhes dá um mínimo de organização e disciplina, Entre- 
gues a si mesmos, êles manteriam o sertão despoliciado em constan- 
te polvorosa, e normalizariam o crime. E não se veria nestas vas- 
tidões desamparadas pela lei o que St. Hilaire com surprêsa cons- 
tatava: uma relativa segurança de que seu caso pessoal era exem- 
plo flagrante. Nenhuma vez, nos longos anos em que perambulou 
pelo interior do Brasil, foi jamais incomodado. 

Nas cidades, os vadios são mais perigosos e nocivos, pois não 
encontram, como no campo, a larga hospitalidade que lá se pratica, 
nem chefes sertanejos prontos a engajarem sua belicosidade. No 
Rio de Janeiro era perigoso transitar só e desarmado em lugares 
êrmos, até em pleno dia. O primeiro intendente de polícia da ci- 
dade, nomeado quando a côrte se transferiu para ela, Paulo Fer- 
nandes, tomará medidas enérgicas contra tais elementos. Mas o 
mal se perpetuará, e só na República, ninguém o ignora, serão os 
famosos “capoeiras”, sucessores dos vadios da colônia, eliminados 
da capital, 





(32) Carta de 28 de abril de 1797, in Correspondência de várias quto- 
ridades, 279, 

(33) Entre outras passagens, veja-se Voyage aux sources. .., E 127, para 
o primeiro; Viagem, II, 254, para o outro. 

(34) O governador apresentou-se oficialmente em suas propriedades, c 
fazendo convocar, sob pretêxto de revista, as ordenanças de que o principal 
dos Feitosas era comandante, dispensou-as depois de um longo dia de exer- 
cícios fatigantes, Aproveitou-se depois de um momento de inatenção de Fei- 
tosa, para em sua casa e quando êle menos o esperava, dar-lhe voz de 
prisão e partir apressadamente como seu prisioneiro. Koster (Voyages, 1, 222 
relata o fato, ocorrido pouco antes de sua estada naquela capitania. 
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Como se vê, além da sua massa, a subcategoria da população 
colonial de que nos ocupamos fazia muito bem sentir sua presença. 


“Ainda o fará mais nas agitações que precedem a pr Ra e 


vão até meados do século, mantendo o país num estado pré-anár- 
quico permanente. No torvelinho das paixões e reivindicações en- 
tão desencadeadas pelo rompimento do equilíbrio social e político 
que provoca a transição de colônia para Império livre, aquela 
massa deslocada, indefinida, mal enquadrada na ordem social, -e 
na realidade produto e vítima dela, se lançará na luta com tôda a 
violência de instintos longamente refreados, e com muitas tintas 
da barbárie ainda tão próxima que lhe corria nas veias em grandes 
correntes. Não resta a menor dúvida que as agitações anteriores 
e posteriores à Independência, as do tormentoso período da mino- 
ridade e do primeiro decênio do Segundo Império, tôdas elas ainda 
tão mal estudadas, são fruto em grande parte daquela situação que 
acabamos de analisar. É naquele elemento desenraizado da po- 
pulação brasileira que se recrutará a maior parte da fôrça armada 
para a luta das facções políticas que se formam; e ela servirá de 
aríete das reivindicações populares contra a estrutura maciça do 
Império, que apesar da fôrça do empuxo, resistirá aos seus: golpes. 
Tem assim um grande interêsse histórico acentuar aí a nossa aná- 
lise, porque é no momento que ora nos ocupa, e que precede ime- 
diatamente aquêles acontecimentos, que encontramos uma situação, 
embora madura, ainda não perturbada pela luta. Tanto mais fácil 


Z 


por isso é a tarefa do observador. 


Vimos as condições gerais em que se constitui aquela massa 
popular — a expressão não é exagerada —, que vive mais ou menos 
à margem da ordem social: a carência de ocupações normais e es- 
táveis capazes de absorver, fixar e dar uma base segura de vida 
à grande maioria da população livre da colônia. Esta situação 
tem causas profundas, de que vimos a principal, mais saliente e 
imediata: a escravidão, que desloca os indivíduos livres da maior 
parte das atividades e os força para situações em que a ociosidade 
e o crime se tornam imposições fatais. Mas alia-se, para o mesmo 
efeito, outro fator que se associa aliás intimamente a ela: o sistema” 
econômico da produção colonial. No ambiente asfixiante da grande 
lavoura, vimo-lo noutro capítulo, não sobra lugar para outras atívi- 
dades de vulto. O que não é produção em larga escala de alguns 
gêneros de grande expressão comercial e destinados à exportação, 
é fatalmente relegado a um segundo plano mesquinho e miserável. 
Não oferece, e não pode oferecer campo para atividades remunera- 


doras e de nível elevado. E assim, todo aquêle que se conserva 


fora daquele estreito círculo traçado pela grande lavoura, e são 
quase todos além do senhor e seu escravo, não encontra pela frente 
perspectiva alguma. fo 











284 CAIO PRADO JÚNIOR 


Um último fator, finalmente, traz a sua contribuição, e contri- 
buição apreciável de resíduos sociais inaproveitáveis. É a instabi- 
lidade que caracteriza a economia e a produção brasileiras e não 
lhes permite nunca assentarem-se sólida e permanentemente em 
bases seguras. Em capítulo anterior já assinalei esta evolução por 
arrancos, por ciclos em que se alternam, no tempo e no espaço, 
prosperidade e ruína, e que resume a história econômica do Brasil 
colônia. As repercussões sociais de uma tal história foram nefas- 
tas: em cada fase descendente, desfaz-se um pedaço da estrutura 
colonial, desagrega-se a parte da sociedade atingida pela crise, 
Um número mais ou menos avultado de indivíduos inutiliza-se, 
perde suas raízes e base vital de subsistência. Passará então a 
vegetar à margem da ordem social. Em nenhuma época e lugar 
isto se torna mais catastrófico e atinge mais profunda e extensa- 
mente a colônia, que no momento preciso em que abordamos a nossa 
história, e nos distritos da mineração. Vamos encontrar aí um nú- 
mero considerável dêstes indivíduos desamparados, evidentemente 
deslocados, para quem não existe o dia de amanhã, sem ocupação 
normal fixa e decentemente remuneradora; ou desocupados inteira- 
mente, alternando o recurso à caridade com o crime. O vadio na 
sua expressão mais pura. Os distritos auríferos de Minas Gerais, 
Goiás, Mato Grosso oferecem tal espetáculo em proporções alar- 
mantes que assustarão todos os contemporâneos. Uma boa parte 
da população destas capitanias estava nestas condições, e o futuro 
não pressagiava nada de menos sombrio (35.) 


São estas em suma as causas fundamentais daquelas formas 
inorgânicas da sociedade colonial brasileira que passei em revista. 
Vejamos, a par delas, os seus aspectos organizados. E em tal ter- 
reno, um logo ocorre que com a escravidão que lhe constitui a 
base essencial, domina o cenário da vida na colônia: é o “clã pa- 
triarcal” — emprego uma expressão já consagrada —, unidade em 
que se agrupa a população de boa parte do país, e que, na base 
do grande domínio rural, reúne o conjunto de indivíduos que par- 
ticipam das atividades dêle ou se lhe agregam; desde o proprietário 
que do alto domina e dirige soberanamente esta pequena parcela 
de humanidade, até o último escravo e agregado que entra para 


(35) Há outro fator que teria também contribuído para o empobreci- 
mento da população colonial, embora em proporções relativamente pequenas. 
São os vínculos, os de mão-morta e sobretudo os morgados. Estes últimos 
fazem objeto de considerações interessantes de Vilhena, na última de suas 
cartas incluídas na Recopilação. Os morgados existiram no Brasil em regular 
número; o mais notável foi talvez o dos Viscondes de Asseca, nos Campos 
dos Goitacases. Extinguiram-se os morgados pela lei n.º 56 de 5 de outubro 
de 1835. 





ER 
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sua clientela. Unidade econômica, social, administrativa, e até de 


certa forma religiosa. Quando me ocupar da organização admi- 
nistrativa da colônia, veremos como êste poder verdadeiramente 


soberano dos grandes proprietários, com aquelas unidades sôbre ' 


quer se estende, se ajusta à estrutura da administração colonial, 


“Vejamos aqui antes os seus caracteres sociais e econômicos que 


servem de base ao mais. 


Poderíamos retraçar a origem remota desta unidade singular 
de nossa estrutura social a suas raízes portuguêsas, e ir buscá-la 
tanto na organização e nas sólidas relações de família do Reino, 


como no paternalismo da constituição da monarquia. Mas não é 
preciso ir tão longe, porque sobrelevam, e de muito, causas mais 


próximas: as circunstâncias do meio brasileiro. Se o patriarcalismo 


se encontra em germe nas instituições portuguêsas, questão que 
po deixar aberta, o que realmente determinou sua esplêndida 
loração no Brasil é o meio local em que se constitui, O clã patri- 
arcal, na forma em que se apresenta, é algo de específico da nossa 
organização (36.) É do regime econômico que êle brota, dêste 
grande domínio que absorve a maior parcela da produção e da 
riqueza coloniais. Em tôrno daqueles que a possuem e senhoreiam, 
o proprietário e sua família, vem agrupar-se a população: uma par- 
te por destino natural e inelutável, os escravos; a outra, pela atração 
que exerce o único centro existente, real e efetivo, de poder e ri- 
queza. O domínio é vasto, o que nêle se passa dificilmente ultra- 
passará seus limites. Fica por isso inteiramente na alçada do pro- 
prietário; esta até vai além, e se estende sôbre a população vizinha 
que gira na órbita do domínio próximo, A autoridade pública 
é fraca, distante; não só não pode contrabalançar o poder de fato 
que encontra já estabelecido pela frente, mas precisa contar com 
êle se quer agir na maior parte do território de sua jurisdição, 
onde só com suas fôrças chega já muito apagada, se não nula. 
Quem realmente possui aí autoridade e prestígio, é o senhor rural, 
o grande proprietário. A administração é obrigada a reconhecê-lo, 
e, de fato, como veremos, o reconhece. 


A própria Igreja e seu clero, que constituem a segunda esfera 
administrativa da colônia, também estão, em parte pelo menos, na 





(36) Como aliás também de outras colônias ibero-americanas, e mesmo 
também dos Estados sulinos da União norte-americana. Entre nós, estudou-o 
Oliveira Viana, que o batizou, nos seus aspectos econômicos e políticos (Popu- 
lações meridionais do Brasil, Evolução do Povo Brasileiro, Pequenos estudos 
de psicologia social); Gilberto Freyre, que desenvolveu considerâvelmente o 
assunto, acentuou mais o lado social e antropológico (Casa Grande & Senzala, 
Sobrados e Mucambos.) dão É 
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dependência do grande domínio. Capela de engenho ou fazenda 
e seu capelão; igreja da freguesia próxima e seu pároco, que en- 
contram no grande demínio a maior parte de sua clientela: não 
são elas c êles acessórios e servidores do grande domínio que con- 
grega quase todos seus fiéis? (37.) Nada resta portanto, como 
fôrça autônoma e desembaraçada de peias, que este último. A sua 
sombra, larga e acolhedora, dispensadora única dos meios de sub- 


sistência e de proteção, virão todos se abrigar. 


Constituído assim numa sólida base econômica, e centralizando 

a vida social da colônia, o grande domínio adquirirá aos poucos 
os demais caracteres que o definirão. De simples unidade produ- 
tiva, torna-se desde logo célula orgânica da sociedade colonial; 
mais um passo, e será o berço do nosso “clã”, da grande família 
patriarcal brasileira. Processo que não vem de chôtre, que se de- 
senvolverá aos poucos, mercê das condições peculiares em que 0 
numeroso grupo humano que habita o domínio passa a existência 
nesta comunhão forçada e estritamente circunscrita a seus limites. 
Uma análise comparativa nos mostra estágios diferentes da evolu- 
ção, coexistindo no momento que nos ocupa e refletindo a maior 
ou menor antiguidade das regiões observadas. Nos velhos e tra- 
dicionais centros do Norte, Bahia e Pernambuco, já com um largo 
passado de sedimentação, a floração patriarcal é esplêndida e pro- 
duz todos seus frutos; menos no Rio de Janeiro; e ainda ia 
pouco nestas regiões novas da segunda metade do séc. XVII a o 
Maranhão e os Campos dos Goitacases. E o contacto prolonga PR 
que se repete ao longo de gerações sucessivas, que vai modelando 
as relações internas do domínio e vestindo-as de roupagens ue 
disfarçam a crueza primitiva do domínio escravocrata. O senhor 
deixará de ser o simples proprietário que explora comercialmente 
suas terras e seu pessoal; o escravo também não será mais apenas 
a mão-de-obra explorada. Se trabalha para aquêle, e até forçado 
pelo açoite do feitor ou o tronco da senzala, também conta a 
êle, e dêle depende para todos os demais atos e necessidades e 
sua existência; tôda ela se desenrola, do nascimento à morte, fre- 
ientemente por gerações sucessivas, na órbita do senhor e do seu 
dao. pequeno mundo fechado em função do qual se soire e 
se goza. Multiplicam-se assim os laços que apesar das distâncias 
vão atando uma a outro. O mesmo se dá com os trabalhadores 


livres ou agregados; liberdade relativa que não vai além da de . 





(37) “No Brasil, a catedral ou igreja mais poderosa que o próprio rei, 


seria substituída pela casa-grande do engenho...; a igreja la age na e 
: E : 

mação brasileira, articulando-a, não é a catedral com o seu bispo... nem a 

igreja isolada e só, ou de mosteiro ou abadia... É a capela de engenho... 


Gilberto Freyre, Casa Grande & Senzala, 20. 
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trocar um senhor por outro igual; e isto mesmo nem sempre. Um 
pouco mais afastados e autônomos, os rendeiros e lavradores mais 
modestos, os obrigados: nas relações com êstes haverá mais crises, 
uma fricção maior; mas o contacto permanente, diuturno, de anos 
a fio, se não de existências sucessivas, acabará aproximando-os e 
aplainando as arestas mais vivas. 


Constitui-se assim no grande domínio um conjunto de relações 
diferentes das de simples propriedade escravista e exploração eco- 
nômica. Relações mais amenas, mas humanas, que envolvem tôda 
sorte de sentimentos afetivos. E se de um lado estas novas rela- 
ções abrandam e atenuam o poder absoluto e o rigor da autoridade 
do proprietário, doutro elas a reforçam, porque a tornam mais con- 
sentida e aceita por todos. Ele já será ouvido como um protetor, 
quase um pai. Há mesmo um rito católico que se aproveitará 
para sancionar a situação e as novas relações: o testemunho nas 
cerimônias q do batismo e do casamento, que criarão títulos 
oficiais para elas: padrinho, afilhado, compadres. 


Colocado assim no centro da vida social da colônia, o grande 
proprietário se aristocratiza. Reúne para isto os elementos que 
constituem a base e origem de tôdas as aristocracias: riqueza, po- 
der, autoridade. A que se unirá a tradição, que a família patriar- 
cal, com a autoridade absoluta do chefe, dirigindo e escolhendo os 


casamentos, assegura. Esta aristocratização não é apenas de nome, . 


fruto da vaidade e da presunção dos intitulados. Constitui um 
fato real e efetivo; os grandes proprietários rurais formarão uma 
classe à parte e privilegiada, Cercam-nos o respeito e prestígio, 
o reconhecimento universal da posição destacada que ocupam. Um 
contemporâneo, que não é um bajulador, qualquer, mas espírito 
esclarecido e crítico notável da vida baiana de fins do séc. XVIIE, 
dirá dêles: “Formão em aquella Comarca hum Corpo respeitavel 
de per si, e tão nobre por natureza, que em nenhuma outra corpo- 
ração, e em nenhum outro Paiz se encontra outra igual a ella: em 
si comprehende as melhores famílias deste, e de todo mais Conti- 
nente; são as pessoas que mais honrão a Patria, que a fazem mais 
rica, mais brilhante, mais poderosa pelo solido dos seus estabeleci- 
mentos e mais naturaes possessões.” (38.) Quase um século antes, 
Antonil dissera coisa semelhante. 


Assim constituída, a aristocracia colonial tomará os caracteres 
de tôdas as aristocracias: o. orgulho, a tradição, pelo menos de 





(38) Discurso preliminar, 290. O país e O continente à que se refere 
o autor, não são o Brasil ou a América, como interpretaríamos com nossa 


terminologia geográfica atual; mas regiões e possessões portuguêsas na América, 


como era então corrente dizer-se, 
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família c do sangue que lhe corre nas veias (39) Mas isto não 
a fará arrogante; o tom geral da vida brasileira, a sua moleza e 
maciez nos contactos humanos, não dariam margem para isto, Terá 
contudo o fraco de tôdas as castas privilegiadas de curto passa- 
do: o de querer entroncar-se em outras mais antigas. Vilhena 
satirizará por isso os aristocratas da colônia, e se referirá aos €s- 
cudos de armas “que por vinte e tantos mil réis mandão vir da 
Côrte.. ” (40.) 

Tudo isto é particularmente o caso da grande lavoura nos prin- 
cipais centros da colônia: a do açúcar ou do tabaco na Bahia, Per- 
nambuco, Rio de Janeiro, ou a do algodão no Maranhão. Nas mi- 
nas repete-se, mutatis mutandis, o caso. E fato semelhante se pas- 
sa também nos domínios pastoris, embora aí se altere algo a fi- 
sionomia da vida social, subordinando-se às condições peculiares 
em que se realiza esta atividade. Em particular nos sertões do 
Nordeste. O pessoal reduzido, a pequena proporção de escravos, 
as relações de trabalho em que se destaca a grande autonomia e 
independência do “vaqueiro”, bem como a maior é geral liberdade 
de movimentos do pessoal empregado, a dispersão das fazendas e 
currais que constituem o domínio, limitam a autoridade absoluta 
do proprietário e cerceiam o seu poder, comparado ao que exerce 
sôbre seu humilde pessoal o senhor de engenho do litoral. Acresce 
ainda o absentismo dêle, mais acentuado e prolongado que na 
agricultura, o que alheia mais as classes e dificulta aquela comu- 
nhão que encontramos noutros setores (41.) Contudo, os mesmos 
caracteres patriarcais e aristocráticos, embora com aspectos próprios, 
estão aí presentes. Na pecuária do sul de Minas, no entanto, O 
quadro se modifica mais. Já citei em outro lugar a observação de 
St. Hilaire, que encontrou aí uma certa democratização dos hábitos 
e dos costumes nas classes superiores, e isto apesar da presença 
numerosa de escravos: o proprietário e sua família são mais rudes 
e menos altaneiros; assemelham-se antes ao camponês europeu abas- 
tado que ao nobre, como se dá nos distritos mineradores. O fa- 
zendeiro e seus filhos participam ativamente do manejo da pro- 





(39) A tradição do sangue não é contudo muito antiga. Borges da 
Fonseca, meio século apenas antes do momento que nos ocupa, encontrou 
em Pernambuco, que é o mais antigo centro de tradição aristocrática do 
Brasil, grandes dificuldades para escrever a sua Nobiliarquia porque, como 
êle próprio declara, encontrou “sujeitos dos mais nobres da terra que nem 
sabiam dar notícia da naturalidade de seus avós.”  Nobiliarquia Pernambucana, 
Noticia preliminar. 

(40) Recopilação, 44. . 

(41) O retrato que José de Alencar faz em O Sertanejo do grande domí- 
nio pastoril do Nordeste, embora largamente fantasista, é em linhas gerais 
uma reconstituição que nos proporciona alguns indices aceitáveis. 
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priedade, tratam do gado e ocupam-se com as culturas; conduzem 
até, êles próprios, as boiadas ou tropas de bêstas que se destinam 


“aos mercados consumidores. O trabalho é tido por isso em melhor 


conceito, e não humilha ou desabona (42). Nos campos do Ex- 
tremo-Sul o teor de vida também comporta êste tom mais demo-. 
crático: há uma igualdade maior, menos absentismo, maior comu- 
nhão entre estancieiros e peões. Notemos contudo que, como no 
Nordeste, os escravos são aí raros; e tudo isto sem contar o ca- 
ráter e gêneros de vida dos habitantes, tão especiais e peculiares. 


Mas com tôdas estas diferenças e atenuações, as distinções 
sociais e predomínio absoluto e patriarcal do proprietário e senhor 
são elementos que se associam de uma forma geral a todos os 
grandes domínios da colônia. E mais ou menos caracterizadamen- 
te, o grupo social que nêles se constitui, exerce as mesmas fun- 
ções e ocupa o mesmo lugar na vida econômica, social e adminis- 
ie da colônia, descritos acima no seu estado mais puro e com- 
pteto. 


O mesmo já não se dá, está visto, neste outro setor da eco- 
nomia colonial que é o das lavouras e propriedades de pequeno 
vulto. Para uma parte delas, não há novidade: os modestos la- 
vradores ou plantadores de cana; as pequenas culturas de tabaco 
ou de algodão, que como vimos são numerosas; as próprias cultu- 
ras alimentares, que se distribuem em tôrno dos grandes centros 
de permeio com a grande lavoura; tudo isto vive como que nos 
ps desta última e gira na sua órbita. Não tem por si, cada qual 

aquelas pequenas unidades, vulto suficiente para adotar os carac- 
teres do grande domínio; mas não o tem também para ser comple- 
tamente autônoma, e sofre da vizinhança avassaladora do grande 
proprietário próximo; participa assim do regime que êle estabelece 
quase pelo mesmo título que os simples rendeiros e agregados. - 
“A situação não será a mesma naquelas regiões em que não 
se constituiu ou não se manteve por um ou outro motivo a proprie- 
dade e domínio típicos da grande lavoura. É o caso que já vimos 
dá litoral sul da Bahia, do Espírito Santo e de outros setores da 
colônia. Incluem-se também aí, embora em circunstâncias espe- 
ciais, os distritos de colonização açoriana de Santa Catarina. Os 
do Rig Grande do Sul não precisam ser lembrados porque se en- 
contram já em franca evolução e deslocamento para a pecuária e 
outras atividades desta derivadas: a indústria do charque. 


Em tais regiões, ou-boa parte delas, a maioria. da população 


- cabe antes naquela subcategoria vegetativa e inorgânica da socie- 





(42) Voyage aux sources... 1, 77. 
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dade colonial que acima analisei. A agricultura que pratica é rudi- 
mentar, mais próxima do tipo caboclo. Se contribui para o co- 
mércio com algum excesso, é em proporções relativamente peque- 
nas; às vêzes, até esporadicamente apenas. As relações sociais 
que se estabelecem nestas regiões de baixo nível econômico, se dis- 
tinguem por isso profundamente das da grande lavoura, fruto que 
são estas últimas de uma atividade realizada em condições muito 
diversas. Nada há que lembre aí o grande senhor patriarcal, aris- 
tocrata e poderoso, dominando seu vasto círculo de escravos e cli- 
entes. Uma uniformidade e igualdade maiores, e portanto mais 
independência e menos hierarquia. Mas caracteres êstes negativos 
e resultantes de um nível baixo de vida, de ritmo retardado e 
moroso; antes reflexos da inorganização que de instituições sociais 
distintas e próprias. 


Devemos fazer aqui um lugar à parte à colonização açoriana 
de Santa Catarina. Encontra-se aqui qualquer coisa de inteira- 
mente diverso e singular na fisionomia do Brasil, Não preciso re- 
petir o que já lembrei acima; a pequena propriedade domina in- 
teiramente, o escravo é muito raro, a população é etnicamente ho- 
mogênea. Nenhum predomínio de grupos ou castas, nenhuma hie- 
rarquia marcada de classes. Trata-se em suma de uma comuni- 
dade cujo paralelo encontraremos apenas nas colônias tempera- 
das da América, e foge inteiramente às normas da colonização 
tropical, formando uma ilha neste Brasil de grandes domínios es- 
cravocratas ou seus derivados (43,) 


Tudo isto que acabamos de ver é em particular a situação do 
campo; mas se nêle se origina e estabelece, transporta-se tal qual 
para os centros urbanos. A maior parte dêstes, não é senão um 
apêndice rural, um puro reflexo do campo. Em tôrno da igreja 
paroquial e de um pequeno comércio, a venda e a loja, êles se 
constituem (44.) A quase totalidade de seus moradores será de 
lavradores que vivem normalmente dispersos na vizinhança, às 
vêzes até mesmo muito afastados, e que os procuram só aos domin- 


& 


(43) Saint-Hilaire descreve pormenorizadamente as condições de vida 
nesta região que visitou (Voyage aux provinces de St. Paul... JL) É in- 
teressante destacar, para fazer-lhe o paralelo com os grandes centros es- 
cravocratas da colônia, a observação do naturalista sôbre a posição social 
relativa da mulher e do homem, com preeminência marcada daquela; enquanto 
é o contrário, como sabemos, que se passa no resto do país, e constitui mesmo 
um dos traços mais salientes e característicos do patriarcalismo. Há com 
certeza relação direta entre tal fato e as circunstâncias particulares da forma- 
ção social daquela região. 

(44) Em muitas partes do interior do Brasil, os povoados hoje ainda 
se designam localmente por “comércio.” Isto muitas vêzes até quando se 
trata de cidades de maior vulto, sedes de municípios e de comarca. 
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gos e dias de festa. Quem os visita nestes ou nos demais dias 
os encontrará alternadamente animados, ativos, ruidosos, ou então 


- vazios de gente, em silêncio, mortos. É que a população, entre- 


gue nos dias comuns aos seus afazeres rurais, só concorre nos 
outros, para cumprir seus deveres religiosos, fazer compras, enta- 
bular negociações, avistar-se com amigos, assistir às festas. Viver 


a “vida social”, enfim, depois dos longos dias de segregamento na . 


roça. De população fixa, os pequenos centros urbanos não contam 
senão com raros comerciantes — e mesmo êstes são frequentemente 
fazendeiros da vizinhança que acrescentam assim o negócio às suas 
atividades rurais; excepcionalmente algum artífice: quem precisará 
dêles, quando as fazendas têm tudo e satisfazem suas necessidades 
com o próprio pessoal? Mais numerosos os vadios e as prostitu- 
tas. Tão disseminadas ambas as categorias, até nos menores po- 
voados e arraiais, que os chefes de tropas, boiadas e comboios pro- 
curavam o quanto possível passar ao largo dêles, indo pousar no 
mato de preferência ao risco do deboche e dissipação entre seus 
empregados. Nem mesmo o padre é sempre um morador fixo do 
povoado. Comumente acrescenta às suas funções sacerdotais outras 
mais terrenas de fazendeiro ou minerador, coisa que espantava e 
horrorizava o piedoso St. Hilaire, que via o abandono espiritual em 
que deixava o seu rebanho de fiéis. 


Na medida da importância da aglomeração, a população fixa 
cresce. As funções se tornam mais diferenciadas e exclusivas: o 
comerciante é só comerciante, e não apenas nas horas disponíveis 
da lavoura; as artes e ofícios já começaram a se destacar das ativi- 
dades rurais, e aparecem nos centros urbanos os primeiros artífices 
autônomos. Vão surgindo algumas autoridades fixas e permanen- 
tes, como o juiz que não é mais o simples fazendeiro a exercer o 
cargo nas horas vagas: nos julgados mais importantes, haverá um 
juiz letrado, que não é do lugar, que vem de fora; donde sua de- 
signação.. Haverá mais os serventuários que se podem manter só 
com os proventos do cargo: escrivães, meirinhos, etc., é não preci- 
sam completar o orçamento com outras ocupações. 


Mesmo contudo nos grandes, nos maiores centros da colônia, 
a população de origem e raízes rurais predomina, se não em número, 
pelo menos em categoria e riqueza. São os fazendeiros, senhores 
de engenho, grandes lavradores que formam a sua nata social. Di- 
vidirão o tempo, alternando a residência: na estação da safra e 
de maiores trabalhos rurais, permanecerão, quando muito diligen- 
tes, o que nem sempre é o caso, nas suas fazendas e engenhos. 
No mais preferirão os prazeres e distrações da cidade. O absen- 
tismo é nos grandes proprietários a regra; e êste hábito é deplo- 
rado por todos aquêles que desejariam ver melhor parados os tra- 
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balhos da lavoura, abandonados como ficam aos cuidados de pre- 
postos pouco diligentes ou capazes. “Os grandes proprietários do 
Brasil, escreverá o Cons. Veloso de Oliveira em 1810, principal- 
mente da parte marítima, vivem quase todos concentrados nas ci- 
dades e vilas, abandonando a cultura e direção inteira das suas 
fazendas à mais crassa ignorância e às sem-razões dos rústicos 
ilhéus dos Açores e de pobres emigrados das províncias do norte 
de Portugal...” (45) E o presidente da Mesa de Inspeção do 
Rio de Janeiro, o Desembargador Rocha Gameiro, descrevendo 
em 1798 ao ministro D. Rodrigo de Sousa Coutinho o estado da 
agricultura da colônia, aponta o absentismo como um dos princi- 
pais males de que ela sofria (46.) 


São assim os centros urbanos um reflexo das condições domi- 
nantes no campo. Os senhores rurais formam, aí também, a classe 
superior. Mas já não estão sós: ombreiam com êles e gozam mes- 
mo de preeminência social e protocolar, as altas autoridades da 
administração militar, civil, e eclesiástica: vice-reis, capitães-generais, 
governadores, comandantes e altas patentes militares, desembarga- 
dores, bispos... Há também os profissionais, advogados sobretudo 
e solicitadores, que se integram como partes efetivas na ordem 
judiciária (47.) 

O comércio forma nestes grandes centros uma classe bem dife- 
renciada e definida. Já me referi à sua qualidade predominante- 
mente “reino”, isto é, nativa do Reino. Mas, mesmo sem contar 
os pequenos comerciantes de retalho e de gêneros de primeira ne- 
cessidade, que segundo Vilhena são na Bahia “multidões” (48), 
e que naturalmente não têm relêvo social algum, o que prôpria- 
mente seria o grande comércio não parece ter sido de envergadura. 
Distinguiam-se então dois ramos de atividades comerciais: o ne- 
gociante própriamente, “dispensado” e “matriculado” regularmente, 
e o simples comissário, com direitos e atividades limitadas. Seria 
o que é hoje um consignatário ou agente comercial, agindo sempre 
por conta e em nome alheios. Os primeiros são em reduzido 
número. É o que nos informa o' Marquês do Lavradio, falando 
embora da principal praça da colônia, o Rio de Janeiro: “A maior 





(45) Memória sôbre « agricultura, 98. 


(46) Ofício de 28 de abril de 1798, in Correspondência de várias au- 
toridades, 277. 

(47) O advogado colonial não é o simples profissional de nossos dias; 
tem a categoria de um alto serventuário da justiça, e é uma parte, um 
verdadeiro órgão da justiça pública. Vestígio dêste passado encontramos ainda 
nas fórmulas de praxe que os advogados contemporâneos empregam nos seus 
discursos oficiais. 


(48) Recopilação, 50. 
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parte das pessoas a que aqui se dá o nome de comerciantes, nada 
mais são que uns simples comissários. ..; a única casa que ainda 
se conserva na regra de comerciantes é a de que se acha senhor dela 
Francisco de Araújo Pereira, com sociedade de seus primos e de 
alguns sócios em Europa. Aquêles negociantes que aqui passam 
por mais ricos, como Brás Carneiro Leão, Manuel da Costa Car- 
doso, José Caetano Alves e alguns outros, têm constituído a sua 
riqueza e o seu fundo no maior comércio de comissões que têm 
tido, isto é, de fazendas e navios que lhes têm sido consignados... 
Êstes homens, ainda que têm de fundo, e são honrados e verdadei- 
ros, não posso considerar as suas casas como casas de comércio 
porque é preciso saber que êles ignoram o que é esta profissão, 


- que êles nem conhecem os livros que lhes são necessários, nem 


sabem o modo regular da sua escrituração” (49.) 


Apesar disto, o comércio tem na vida social da colônia uma | 
posição importante. . Não que goze de grande consideração; pelo 
contrário, o trato de negócios não se via com bons olhos, e trazia 
mesmo um certo desabono aos indivíduos nêle metidos. Fruto de 
um velho preconceito feudal que nos veio da Europa, e que se 
manterá no Brasil até época muito recente (50) Muitas pessoas 
abonadas da colônia escondiam por isso seus interêsses e atividades 
comerciais sob a capa de testas-de-ferro que aparecem por elas 
manejando seus capitais (51.) Mas com tudo isto, o comércio é 
uma classe credora, é quem financia a grande lavoura. Senhores 
de engenho, lavradores, fazendeiros são seus devedores; e tanto 
mais presos às dívidas que sua posição social, vaidade e educação 
perdulária os levam a gastos excessivos e supérfluos, que nos mo- 
mentos de crise, os pôem em dificuldades e apertos muito sérios 
(52.) Oficialmente também, o negociante não sofre restrição al- 





(49) Relatório, 453. “No Brasil, há comerciantes de cabedal que nem 
ler sabem” .Corr. Bras. Jan. 1813. X, 89, 


(50) “As colocações comerciais mais altas, escreverá Oliveira Lima, 
só para o fim do reinado deixaram de ser consideradas mésalliances” (O Im- 
pério brasileiro, 247.) As atribulações de um Mauá, incompreendido e an- 
tipatizado, não tiveram outra origem; para os bacharéis e proprietários que 
manejavam o Império, êle é apenas o “comerciante”, o homem de negócios, 
Opinião que o Imperador, no íntimo, partilhava. 

(51) Vilhena, Recopilação, 49. 

(52) Vejam-se a respeito disto e das relações pouco amistosas de se- 
nhores de engenho e lavradores, devedores crônicos sempre pouco folgados, 
e comerciantes, credores exigentes, as interessantissimas observações relativas 
à Bahia da segunda metade do séc. XVIII do autor anônimo da Descrição 
preliminar... 27. O autor é francamente simpático aos agricultores, e acusa 
amargamente o comércio, que “engrossa com o suco, leite e sangue da agri- 
cultura...” (como se vê, a cantiga é velha); mas reconhece a “indiscrição e 
bem conhecida irregularidade” dos gastos de senhores e lavradores. 
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guma e está em pé de igualdade com as demais classes possui- 
doras. A antiga legislação pune que lhe impunha algumas 
diminuições, como a de não poder ocupar os cargos dos Sena- 
dos das Câmaras (Câmaras Municipais), caíra em desuso no Bra- 
sil, e encontramos mercadores nas Câmaras de tôdas as cidades 
ce vilas da colônia (53.) Formavam mesmo wma categoria reconhe- 
cida e oficialmente prezada, e nesta qualidade participavam dos 
conselhos da administração pública. Assim nas Mesas de Inspe- 
ção, criadas em 1751 nas principais praças da colônia para supe- 
rintenderem o comércio do açúcar e do tabaco, entravam os nego- 
ciantes com dois representantes, ao lado de dois dos senhores de 
engenho e outros dois dos lavradores de tabaco. 


Nestas condições o comércio, apesar da prevenção que contra 
êle havia, ocupa uma posição de relêvo. Pode fazer frente à outra 
casse possuidora da colônia, os proprietários, e disputar-lhes a pri- 
mazia. É o que efetivamente se deu, e as hostilidades que daí re- 
sultam são de grande repercussão política. Teremos aqui no Bra- 
sil uma réplica da tradicional rivalidade de nobres e burgueses 
que enche a história da Europa. E se tomarão entre nós tanto 
mais vivas e acirradas que trazem um cunho nacional, pois como 
vimos, são nativos do Reino aquêles últimos, enquanto os outros 
vêm dos primeiros ocupantes e desbravadores da terra. Com mais 
direitos, portanto, entenderão êles. 


A administração e a política metropolitana tinham natural- 
mente que contemporizar com ambas as facções, igualmente for- 
tes. Às suas simpatias intimas, no entanto, pelo menos a pessoal 
dos seus representantes e funcionários na colônia, também reinóis 
por via de regra, tinham de ser, está claro, por seus patrícios. E 
tudo isto vai num crescendo sensível, na medida em que os ca- 
racteres “nacionais” das classes em luta se vão definindo. A dis- 
tinção entre nativos do Reino e da colônia, a princípio amorfa, 
apenas sentida, é mais uma simples questão secundária, de “fato” 


(53) Afirma Gayozo que em S. Luís do Maranhão se recomeçou a 
. excluir os negociantes do Senado, em 1792. (Compêndio histórico, 132.) J. 
F. Lisboa duvida desta informação (Obras, II, 52.) Realmente, já então ti- 
nham caído em desuso completo as determinações legais e respeito, e que 
êste último autor citado sumaria (loc. cit. Il, 169), sendo a última de I747. 
Até na vila fronteira a São Luís, Alcântara, a menos de 3 léguas de distância, 
havia oficiais da Câmara mercadores de profissão. Mas J. F. Lisboa não 
fundamenta a sua dúvida, e é de crer que Gayozo, contemporâneo do que 
refere, falasse verdade. Em todo caso, o que se passaria em São Luís é no 
momento que nos ocupa uma exceção única. —- Confirmando a afirmação de 
Gayozo encontramos a Provisão da Mesa do Desembargo de 17 de julho de 1813, 
onde se determina que podiam ocupar os cargos da Câmara de São Luís 
todos os domiciliados na cidade, mesmo que não fôssem naturais dela. 
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e não de “direito”, se tornará com o tempo um assunto palpitante 
e essencial, Já começa no momento que ora nos ocupa a se ex- 
primir em têrmos próprios:. brasileiros, em oposição a portuguêses, 
quando “portuguêses” tinham sido até então todos, nascidos aqui 
ou acolá, e “brasileiros” os residentes na colônia ou que aqui ti- 
vessem feito fortuna, fôssem embora de origem metropolitana, 

A luta de proprietários e comerciantes, reforçada assim com 
fundamento na naturalidade dos oponentes, se manifesta na colô- 
nia, como se sabe, de longa data; e sai mesmo para o terreno da 
violência em agitações que se tornaram notáveis, a revolta de 
Beckmann, no Maranhão, e a guerra dos Mascates em Pernambuco. 
Com o tempo, ela se aprofundará, e se alastra com a participação 
de outros grupos. A monopolização das posições comerciais, pra- 
ticada em benefício dos reinóis, vai atingir outras classes da popu- 
lação nativa da colônia, fechando-lhes as portas para possíveis colo- 
cações, já de si tão escassas, A luta acabará envolvendo todo mun- 
do, levantando contra os “mascates”, “pés-de-chumbo” ou “mari- 
nheiros”, (é como pejorativamente se designam os portuguêses), a 
oposição geral dos colonos nativos do Brasil. 

Será nas agitações da Independência e no período que a segue, 
prolongando-se aliás aindá por muito tempo, que tal situação se 
definirá claramente, degenerando não raro em lutas armadas de 
grande intensidade (54). 





(54). Analisei a matéria, no conjunto da história brasileira, embora re- 
sumidamente, em meu trabalho, Evolução política do Brasil, São Paulo 1933. 
— Mais adiante, no último capítulo, voltarei sôbre êste aspecto político da 
oposição de comerciantes, proprietários e demais classes da população entre si.. 














ADMINISTRAÇÃO 


Pons se compreender a administração colonial é preciso antes de 
mais nada desfazer-se de muitas noções que já se tornaram em 
nossos dias verdadeiros prejuízos, mas que no momento que ora nos 
ocupa começavam apenas a fazer caminho nas idéias, contemporâneas 
e nos sistemas jurídicos em vigor; e em particular, ignorava-as por 
completo a administração portuguêsa. Assim a de “funções” ou 
“poderes” do Estado, separados e substancialmente distintos — le- 
gislativo, executivo, judiciário; assim também, esferas paralelas e di- 
ferentes das atividades estatais: geral, provincial, local. Ainda, final- 
mente, uma diferenciação, no indivíduo, de dois planos distintos, 
de origem diferente e regulados diversamente: o das suas relações 
externas e jurídicas, que cabem no Direito, e o do seu fôro íntimo 
— a crença religiosa com seu complexo de práticas e normas a que 
ela obriga: o código moral e sacramental —, regulado pela Religião. 
A divisão do homem, como dizia Lacerda de Almeida, em dois 
sêres distintos, “o cidadão na República e o fiel na Igreja” (1.) Tôdas 
estas noções se consideram hoje “princípios científicos”, o que quer 
dizer, dados absolutos, universais. Rejeitá-los na prática, na regula- 
mentação jurídica de uma sociedade, naquilo que se chamou direi- 
to positivo, constitui perante a “ciência jurídica” moderna, um “êrro”; 
da mesma natureza e tão grave como seria o do arquiteto que pla- 
nejasse uma construção sem atenção às leis da gravidade. Mas o 
fato é que não era assim entendido então, naquela monarquia 
portuguêsa do séc. XVIII de que fazíamos parte. Considere-se isto 
hoje um “êrro”, fruto da ignorância ou do atraso, como dirá o 
progressismo; ou, como julgo pessoalmente mais verdadeiro, um 
"certo “momento histórico”, não é meu objetivo discutir aqui êste 





(1) A Igreja e o Estado, 29, Lacerda de Almeida naturalmente com- 
bate esta distinção, como crente que é, mas no terreno teórico, que não é 
aquéle em que me coloco aqui; e que aliás não interessa. Cito apenas a 
passagem para frisar duas concepções diferentes, ambas tão acertadas uma 
como a outra, porque são fatos históricos e não dados absolutos, e que in- 
teressa trazer para aqui porque, com as idéias hoje em vigor, a administração 
colonial, em muitos de seus aspectos, se torna incompreensível sem a devida 
distinção entre elas. 
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ponto. O que interessa é que no momento que nos ocupa, a admi- 
nistração portuguêsa, e com ela a da colônia, orientava-se por prin- 
cípios diversos, em que aquelas noções citadas não têm lugar. 
O Estado aparece como unidade inteiriça que funciona num todo 
único, e abrange o indivíduo, conjuntamente, em todos seus as- 
pectos e manifestações. Há, está claro, uma divisão de trabalho, 
pois os mesmos órgãos e pessoas representantes do Estado não po- 
deriam desenvolver sua atividade, simultâneamente, em todos os 
terrenos; e nem convinha aumêntar excessivamente o poder de ca- 
da qual. Expressão integral dêste poder, e síntese completa do 
Estado, só o Rei; das delegações que necessâriamente faz do seu. 
poder, nasce a divisão das funções. Mas uma tal divisão é mais 
formal que funcional; corresponde antes a uma necessidade prática 
que a uma distinção que estivesse na essência das coisas, na na- 
tureza específica das funções estatais. A própria divisão marcada, 
nítida e absoluta, entre um direito público, que diz respeito às re- 
lações coletivas, e privado, às individuais, distinção fundamental 
em que assenta tôda estrutura do nosso direito moderno, deve ser 
entendida então, e entre nós, de uma forma bem diversa da dos 
nossos dias. 


Não é possível aventurar-me aqui no desenvolvimento teórico 
destas questões, pois seria isto entrar para o terreno de uma filo- 
sofia histórica do direito que nos levaria longe, exigindo tratamento 
à parte e alheio ao nosso assunto... Se fiz a observação acima, 
observação apenas é não afirmação de princípios, foi unicamente 
para definir a posição que devemos tomar ao abordar a análise 
histórica, e puramente histórica, como é esta aqui, da administração 
colonial; preparar o espírito do leitor, mais dado a noções de que 
precisamos aqui fazer tábua-rasa; e para adotar um ponto de par- 
tida que facilite a análise que segue, e que é únicamente a noção 
ampla e geral em que efetivamente assenta e em que se entrosa a 
administração colonial: a da “Monarquia portuguêsa, organismo 
imenso que vai do Rei é sua cabeça, chefe, pai, representante de 
Deus na terra, supremo dispensador de tôdas as graças € regulador 
nato de tôdas as atividades, mais que isto, de tôdas as “expressões” 
pessoais e individuais de seus súditos e vassalos, até o último dês- 
tes, mas ainda assim com seu papel e sua função, modestos embora, 
mas afetivos e reconhecidos no conjunto do organismo político da 
monarquia. Despidos assim de tôdas as outras noções que são 
para nós de data mais recente que a do período ora em vista, não 
correremos o risco de anacronismos berrantes, tão frequentes nesta 
matéria e que tanto a obscurecem. 


Ainda há uma coisa que devemos manter presente. É que a 
administração colonial nada ou muito pouco apresenta daquela uni- 
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formidade e simetria que estamos hoje habituados a ver nas admi- 
nistrações contemporâneas. Isto é, funções bem discriminadas, 
competências bem definidas, disposição ordenada, segundo um prin- 
cípio uniforme de hierarquia e simetria, dos diferentes órgãos ad- 
ministrativos. Não existem, ou existem muito poucas normas gerais 
que no direito público da monarquia portuguêsa regulassem de 
uma forma completa e definitiva, à feição moderna, atribuições e 
competência, a estrutura da administração e de seus vários depar- 
tamentos. Percorra-se a legislação administrativa da colônia: en- 
contrar-se-á um amontoado que nos parecerá inteiramente desco- 
nexo, de determinações particulares e casuísticas, de regras que se 
acrescentam umas às outras sem obedecerem a plano algum de con- 
junto. Um cipoal em que nosso entendimento jurídico moderno, 
habituado à clareza e nitidez de princípios gerais, de que decorrem 
com uma lógica “aristotélica” tôdas as regras especiais e aplica- 
ções concretas com um rigor absoluto, se confunde e se perde. 
Depois das Ordenações, as últimas, as filipinas de 1643, e que for- 
mam a base da legislação portuguêsa, decorreram, até o momento 
que nos ocupa, século e meio de cartas de lei, alvarás, cartas e pro- 
visões régias, ordens, acórdãos, assentos e que mais, formando 
tudo o conjunto embaralhado e copioso da chamada legislação ex- 
travagante. Mas nem mesmo a legislação anterior às Ordena- 
ções foi por elas tôda revogada; em particular naquilo que diz 
respeito à administração colonial, o direito das Ordenações é omis- 
so, e continuaram em vigor depois delas e até a Independência (e 
quantas mesmo até mais tarde?), disposições inclusive do primeiro 
século da colonização. E as próprias Ordenações, embora formem 
código, estão muito longe daquela generalidade, lógica, método 
e precisão dos nossos códigos modernos. fi todo êste caos imenso 
de leis que constitui o direito administrativo da colônia. Orien- 
tar-nos nêle é tarefa árdua, Órgãos e funções que existem num 
lugar, faltam noutros, ou nêles aparecem sob forma e designação 
diferentes; os delegados do poder recebem muitas vêzes instruções 
especiais, incluídas em simples correspondência epistolar, que fazem 
lei e frequentemente estabelecem normas originais, distribuição de 
funções e competências diferentes da anteriormente em vigor. Quan- 
do se cria um novo órgão ou função, a lei não cogita nunca de en- 
trosá-los harmônicamente no que já se acha estabelecido: regula 
minuciosa e casuisticamente a matéria presente, tendo em vista úni- 
camente as necessidades imediatas. Mesmo quando um dêstes ór- 
gãos ou funções, ou coisa semelhante, já se encontra noutro lugar, 
a nova regulamentação não se preocupa com isto, e estabelece no- 
vas e especiais determinações. E tudo isto com a prática de acres- 
centar o revigoramento, de um modo geral, de tôdas as ordens 
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anteriores, ou apelar para “o que se pratica no Reino”, como é 
frequente, gera uma confusão tão inextricável que os próprios con- 
temporâneos mais versados em leis nunca sabiam ao certo em que 
pé se achavam. Como resultado, as leis não só não eram unifor- 
memente aplicadas no tempo e no espaço, como frequentemente se 
desprezavam inteiramente, havendo sempre, caso fôsse necessário, 
um ou outro motivo justificado para a desobediência. E daí, a 
relação que encontramos entre aquilo que lemos nos textos legais 
e o que efetivamente se pratica, é muitas vêzes remota e vaga, | 
se não redondamente contraditória. Sendo assim, e como é esta 
prática que mais nos interessa aqui, e não a teoria, temos que re- 
correr com a maior cautela àqueles textos legais, e procurar de pre- 
ferência outras fontes para fixarmos a vida administrativa da co- 
lônia, tal como realmente ela se apresentava. Para isto, infeliz- 
mente, estamos ainda mal aparelhados. Se é verdade que já pos- 
suímos regular cópia de documentos oficiais publicados, êles o fo- 
ram apenas em poucas circunscrições do país: Rio de Janeiro, 5. 
Paulo; muito menos em Minas Gerais, na Bahia, Pernambuco, qua- 
se nada nas outras. E dado o sistema assimétrico da administra- 
ção colonial, ficamos, mesmo, com o conhecimento daquelas fon- 
tes, numa: grande incerteza do resto, e portanto do conjunto. 


Por tôdas estas razões, devemos abordar a análise da admi- 
nistração colonial com o espírito preparado para tôda sorte de 
incongruências. E sobretudo, não procurar nela esta ordem e har- 
monia' arquitetônica das instituições que observamos na adminis- 
tração moderna, e que em vão se tentará projetar num passado caó- 
tico por natureza. De um modo geral, pode-se afirmar que a ad- 


. ministração portuguêsa estendeu ao Brasil sua organização e seu 


sistema, e não criou nada de original para a colônia. As “dona- 
tárias” o foram; mas os donatários desapareceram cedo, substituí- 
dos pelos governadores e capitães-generais. As funções dêstes ain- 
da guardarão um cunho próprio e característico, inexistente em 
Portugal. Mas elas confirmam, menos que invalidam, a observação 
da falta de originalidade da metrópole no. organizar administrativa- 
mente a colônia, a incapacidade por ela demonstrada em criar ór- 
gãos diferentes e adaptados a condições peculiares que não se en- 
contravam no Reino. O “governador” é uma figura híbrida, em 
que se reuniram as funções do “Governador das armas” das pro- 
víncias metropolitanas; um pouco das de outros órgãos, como do 
“Governador da Justiça”, do próprio Rei. Contudo, nunca se ca- 
racterizou nitidamente, e sua competência e jurisdição variaram sem- 
pre com o tempo, de um governador para outró, de uma para outra: 
capitania; variaram sobretudo em função da personalidade, caráter e 
tendências dos indivíduos revestidos do cargo. E como o único 
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modelo mais aproximado que se tinha dêle no Reino era o do ci- 
tado governador das armas, êle sempre foi, acima de tudo, militar, 
com prejuizo considerável para o bom funcionamento da adminis- 
tração colonial, 


Afora isto, as inovações são insignificantes e não alteram o 
sistema e caráter da administração que será na colônia um símile 
perfeito da do Reino. O que se encontrará de diferente se deverá 
mais às condições particulares, tão profundamente diversas das da 
metrópole, a que tal organização administrativa teve de se ajus- 
tar; ajustamento que se processará de “fato”, e não regulado por 
normas legais; espontâneo e forçado pelas circunstâncias; ditado 
quase sempre pelo arbítrio das autoridades coloniais. Originali- 
dade deliberada, compreensão das diferenças e capacidade para 
concretizá-la em normas adaptadas às necessidades peculiares da 
colônia, isto a metrópole raramente fêz, e nunca de uma forma sis- 
temática e geral, É só no regime fiscal, quando se tratava de tri- 
butos e a melhor forma de arrecadá-los, que a administração portu- 
guêsa procurava sair um pouco da sua rotina. Mas ainda aí, que 
falta de imaginação! A história acidentada da cobrança dos quin- 
tos está aí para comprová-lo. Mas à parte isto, praticamente tôdas 
as instituições que vamos encontrar no Brasil não são mais que 
repetição pura e simples das similares metrepolitanas. Nos me- 
lhores casos, nos de maior originalidade, não passam de plágios 
ou arremedos muito mal disfarçados. Poderíamos multiplicar os 
exemplos neste sentido: seria aliás mais fácil e sumário enumerar 
as criações própriamente originais (2.) Mas para não alongar de- 
masiado o assunto, lembremos aqui apenas o caso mais flagrante, 
e de todos talvez o de efeitos mais nefastos daquela norma de 
copiar servilmente aqui sistemas do Reino, Foi o de centralizar o 
poder e concentrar as autoridades; reunilas tôdas nas capitais e 
sedes, deixando o resto do território praticamente desgovernado e 
a centenas de léguas muitas vêzes da autoridade mais próxima. 
Naturalmente a extensão do país, a dispersão do povoamento, a 
deficiência de recursos tornavam difícil a solução do problema de 
fazer chegar a administração, numa forma eficiente, a todos os 
. recantos de tão vasto território. Mas em-vez de obviar àqueles 
inconvenientes com uma dispersão máxima de agentes, a administra- 
ção metropolitana, repetindo fielmente o que se praticava no mi- 
núsculo Reino, deixava-as tôdas, ou a maior parte delas, nos cen-, 


f 





(2) Foi sômente a administração de Pombal que procurou criar na co- 
lônia alguma coisa de novo. Sua intenção em todo caso era esta. Se fra- 
cassou na maior parte dos casos, é que não contava com outra coisa que a 
ie e incapacidade da burocracia portuguêsa, contra a qual nada pôde 
azer. 
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tros principais onde sua ação se tornava quase inútil pela dis- 
tância em que ficavam de seus administrados. Veja-se por exem- 
plo o que se dá com as Relações do Rio de Janeiro e da Bahia, que 
contava cada qual para mais de 30 pessoas, entre desembarga- 
dores e funcionários, todos largamente remunerados, enquanto na 
maior parte da colônia a administração e justiça não tinham auto- 
ridade alguma presente ou acessível, ou então se entregavam, nos 
melhores casos,.à incompetência e ignorância de leigos como eram 
os juízes ordinários, simples cidadãos escolhidos por eleição po- 
pular e que serviam gratuitamente. , Coisa semelhante se repete 
na divisão territorial administrativa. É nas vilas, sedes dos têr- 
mos e das comarcas, que se concentram as autoridades: ouvidores, 
juízes, câmaras e as demais. Era êste o modêlo do Reino, e nin- 

ém pensou em modificá-lo, Ou se se tratava de uma vila, então 


“tôdas aquelas autoridades deviam estar presentes, ou não era vila, 


e não tinha nada..iAssistimos por isso aos dois extremos igualmen- 
te absurdos e altamente prejudiciais: vilas com têrmos imensos, 
de território inacessível, na sua maior parte, aos agentes da admi- 
nistração - concentrados nã sede; e vilas apenas nominais, em que 
nem havia gente suficiente e capaz para preencher o número, ele- 
vado demais para elas, de cargos públicos (3). Entre êstes extre- 


-mos não havia meio têrmo. Obviou-se em parte ao mal de juris- 


dições em territórios imensos com a prática das correições e visi- 
tações, isto é, espécie de excursões administrativas em que as au- 
toridades percorriam as suas jurisdições; mas isto, que dado aquê- 
le sistema de concentração deveria ser qualquer coisa de perma- 
nente, constituía acontecimento excepcional, e só as autoridades 
mais diligentes o praticavam com alguma assiduidade. Mas mes- 
mo quando é êste o caso, aquelas excursões administrativas não 
tinham a maior parte da utilidade que poderiam ter, dadas as cir- 
cunstâncias em que se realizavam; e isto porque, sempre de acôrdo 
com as similares do Reino, seu objetivo era mais de fiscalização, 
supervisão. geral ou audiência de recursos; e na verdade muito me- 
nos havia que: fiscalizar, superver ou tomar conhecimento de re- 
cursos, que agir e administrar efetiva e diretamente. 


Mas deixemos estas críticas à administração colonial, que re- 
servo para analisar em conjunto mais adiante, para nos ocuparmos 
própriamente com a organização da colônia. O Brasil não cons- 
titui para os efeitos da administração metropolitana, uma unidade. 
O que havia nesta banda do Oceano, aos olhos dela, eram várias 


atm 


(3) Isto se verificou -particularmente com relação às antigas aldeias de 
índios, elevadas a vilas, pela lei de 6 de junho de 1755. Em poucas delas 
a Câmara e demais órgãos administrativos puderam se organizar e funcionar 
normalmente, s : 
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colônias ou províncias, até mesmo “países”, se dizia às vêzes, que, 
sob o nome oficial de capitanias, se integravam no conjunto da 
monarquia portuguêsa, e a constituíam de parceria com as demais 
partes dela: as províncias do Reino de Portugal e as do de Algarve, 
os estabelecimentos da África e do Oriente. A monarquia forma 
um complexo heterogêneo de reinos, estados, províncias européias 
e ultramarinas, capitanias e outras circunscrições sem título certo, 
qualquer coisa de semelhante ao império britânico de nossos dias. 
O que hoje designamos por Brasil, reunia um grupo daquelas cir- 
cunscrições; e só assim, para os efeitos da análise da administra- 
ção colonial, que o devemos entender. A nossa unidade, embora 
existisse na geografia e mesmo no consenso de todos, aparecia 
oficialmente apenas nos títulos honoríficos do Vice-Rei do Brasil 
(que assim mesmo era correntemente mais conhecido por Vice-Rei 
do Rio de Janeiro, onde tinha sua sede), e no do Príncipe do 
Brasil, que traziam os primogênitos da dinastia de Bragança e 
herdeiros da Coroa. Também se encontra no chamado Estado do 
Brasil, que reunia, mas, só nominalmente, as capitanias meridio- 
nais, em oposição ao Estado do Pará e Maranhão, que compreen- 
dia, também só nominalmente em nossa época, estas capitanias e 
mais as subalternas do Piauí e S. José do Rió Negro. Mas estas 
designações já tinham perdido, fazia muito tempo, qualquer signi- 
ficação prática. A confusão entre êstes dois pseudo-estados é mes- 
mo tamanha, que no texto de uma lei importante como o alvará 
de 17 de agôsto de 1758 que aprovou o Diretório dos Índios, encon- 
tramos a designação Estado do Brasil empregada nos dois sentidos: 
geral para o Brasil todo, e especial no sentido acima, De fato, restava 
ainda como sinal da antiga divisão, no momento que nos ocupa, 
únicamente a jurisdição da Casa de Suplicação de Lisboa, que fun- 
cionava como tribunal de segunda estância para as capitanias do 
Estado do Pará e Maranhão, cabendo tal jurisdição, nas demais 
capitanias, às Relações da Bahia e do Rio de Janeiro. Também 
na divisão eclesiástica, pois as dioceses do Pará e do Maranhão 
eram sufragâneas do Arcebispado de Lisboa, e as outras, do Pri- 
maz da Bahia, 


Para a administração geral das capitanias (bem como de tôdas 
as demais possessões portuguêsas da África e Orienté), havia o 
Conselho Ultramarino, que se subordinava a um dos quatro Secre- 
tários de Estado do Govêrmo (Secretário de Estado dos Negócios 
da Marinha e Domínios Ultramarinos,) Pelo Conselho transitavam 
todos os negócios da colônia, salvo tmicamente os da competên- 
cia da Mesa de Consciência e Ordens, outro. departamento da 
administração portuguêsa, e que se ocupava com os assuntos ecle- 


siásticos, bens de defuntos e ausentes, e com os negócios das Or- 
) t 
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dens Militares (as de Cristo, Avis e S. Tiago): estas ordens esta- 
vam organizadas no Brasil, embora seu papel fôsse aqui prática- 
mente nulo (4.) 


As funções do Conselho não se limitavam a uma simples di- 
reção geral, Entrava no conhecimento de todos os assuntos colo- 
niais, por menos importantes que fôssem, e cabia-lhe resolvê-los não 
só em sêgunda instância, mas quase sempre diretamente. Os de- 
legados régios, por mais elevada que fôsse sua categoria, não da- 


vam um passo sem sua ordem ou consentimento expresso. A ex- 


tensa e pormenorizada correspondência dos governadores, as minu- 
ciosas ordens e cartas régias que de lá se expediam, mostram a que 
particulares e detalhes mínimos desciam as providências diretas da 
metrópole. “A ingerência da metrópole nos mínimos negócios co- 
loniais, escreverá J. F. Lisboa, tocava a extremos quase fabulosos. 
Empregados semi-subalternos iam prestar suas contas à Córte; na 
Córte deviam justificar-se tôdas as dívidas de ausentes excedentes 
a uma alçada ínfima; começadas na Bahia, na Córte é que iam 
concluir-se as arrematações de certas rendas. Era da Côrte final- 
mente que se expediam licenças para advogar, passaportes, baixas, 
isenções de recrutamento e diversas outras providências sôbre fo- 
guetes, marca e qualidade das madeiras das caixas de açúcar, e 
custa a crê-lo, até sôbre as saias, adornos, excursões noturnas e 
lascívia das escravas.” (5) De tudo se queria saber em Lisboa, e por 
tudo se interessava o Conselho. Pelo menos teóricamente, pois na 
realidade, a impossibilidade material de atender a tamanho acú- 
mulo de serviço não só atrasáva considerâvelmente o expediente, 
de dezenas de anos às vêzes, mas deixava grande número de casos 
a dormir o sono da eternidade nas gavetas dos arquivos. 


As capitanias que formavam o Brasil são de duas ordens: prin- 
cipais e subalternas. Estas são mais ou menos sujeitas àquelas; 
muito, como as do Rio Grande do Sul e Santa Catarina ao Rio 
de Janeiro, ou a do Rio Negro ao Pará; pouco, como a do Ceará 


(4) Tinham-se tornado com o tempo puiâmente hororíficas, e seus “há- 
bitos”, isto é, o título de participação, eram Franca e abertamente vendidos. 
Assim o pai do Visconde Nogueira da Gama;- futuro mordomo do Impera- 
dor, adquiriu o título para o seu filho, que contava então apenas seis anos 
(1806), por 10.000 cruzados. Elogio histórico do Visconde, em sessão do 
Instituto Histórico em 1897, — Na Gazeta do Rio de 25 de julho de 1810 
encontra-se o anúncio da venda de um Hábito de Cristo. 


(5) Obras, IE, 75. No vol. I das Publicações do Arquivo Nacional, se 
encontrará o Catálogo das: cartas régias, provisões, alvarás, avisos, portarias, 
etc. expedidas ao governador e mais tarde Vice-Rei do Rio de Janeiro, de 
1662 a 1821. Vale a pena passar por êle os olhos para ver os assuntos de 
que se ocupava a administração em Lisboa. 
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e outras subalternas de Pernambuco. Mas em conjunto e de uma 
forma geral, os poderes dos governos são os mesmos em ambas as 
categorias provinciais. Só o título do governador diferia: capitão- 
-general e governador, nas principais, capitão-mor de capitania (não 
confundir com capitão-mor de ordenanças), ou simplesmente gover- 
nador, nas demais. O capitão-general do Rio de Janeiro, depois 
de 1763 (dantes era o da Bahia), tinha o título altissonante mas 
ôco de Vice-Rei do Brasil. Seus poderes, em princípio, não eram 
maiores que os de seus colegas de outras capitanias, e não se 
estendiam, além da sua jurisdição territorial de simples capitão- 
-general (6). 

A capitania forma pois a maior unidade administrativa da 
colônia. Divide-se seu território em comarcas, sempre em pequeno 
número (7). A comarca compõe-se de têrmos, com sede nas vilas 
ou cidades respectivas (8). Os têrmos, por sua vez dividem-se em 
freguesias, circunscrição eclesiástica que forma a paróquia, sede de 
uma igreja paroquial, e que servia também para a administra- 
ção civil, Iinalmente as freguesias ainda se dividem em bairros, 
circunscrição mais imprecisa, e cujo principal papel aparece na or- 
ganização das ordenanças, como veremos abaixo. 


Passemos sumâriamente em revista as autoridades e hierar- 
quia administrativa destas várias circunscrições. Na capitania, o 
chefe supremo é o governador (vice-rei, capitão-general, capitão- 
-mor, governador simplesmente.) A sua função, já o notei, é es- 
sencialmente militar. Não que êle seja necessáriamente um mi- 
litar de profissão, o que aliás não é comum. Mas é o comandan- 


(6) Numa controvérsia entre o Vice-Rei do Rio de Janeiro e o Capi- 
tão-General de São Paulo, Bernardo José de Lorena, sôbre o limite das ca- 
pitanias respectivas, em que aliás o segundo acabou vencendo, ambos apa- 
recem no mesmo plano. Veja-se como se refere ao assunto o Vice-Rei inte- 
ressado no seu Ofício de 1789 ao entregar o govêrno ao sucessor, pág. 38. 
— Há uma certa jurisdição do Vice-Rei do Rio de Janeiro em Minas Gerais, 
embora fôsse esta capitania principal. 


(7) Minas Gerais, 4; Bahia, 4 (uma delas Sergipe); S. Paulo, 3 (com 


. Paraná, que formava a comarea de Paranaguá e Curitiba. Em 1811 criou-se 


mais a comarca de Itu); Pernâmbuco, 3 (Alagoas era uma delas). Goiás, 2 
(depois da divisão de 1809). — As demais capitanias só tinham uma comarca. 


(8) O título de cidade era puramente honorífico, e não trazia privi- 
légio algum. Havia as seguintes cidades nos primeiros anos do século pas- 


sado: S. Paulo, Mariana, Rio de Janeiro, Cabo Frio, Salvador, Olinda, Pa- 


raíba, Natal, S. Luís do Maranhão, e Belém do Pará. As cidades sedes 
de bispado se chamavam episcopais (Bahia, arqui-episcopal). Mariana, embora 
cidade episcopal, não era nem sede de comarca, e pertencia à comarca de 
Vila Rica (Ouro Prêto.) Cabo Frio era cidade porque desde sua fundação 
adotou éste título, não se sabe bem porquê. As demais são de criação 
expressa, e se originam de antigas vilas. É 
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te supremo de tôdas as fôrças armadas de sua capitania, bem como 
das subalternas. E não apenas nominal ou para certas ocasiões, 
mas efetivo e permanente: trata de todos negócios militares pes- 
soalmente, e não existe na capitania outra patente que se ocupe 
dêles em conjunto: os vários comandantes são todos seus subordi- 
nados, têm funções restritas a seus corpos ou comissões respecti- 
vas (9). Nesta qualidade de militar, o governador é grandemente 
absorvido pelas suas funções, a que deve dedicar o melhor das suas 
atenções. Sobretudo quando é o caso de capitanias onde os assun- 
tos desta natureza são prementes, como é o caso do Rio de Ja- 
neiro, cujas subalternas de Sta. Catarina e Rio Grande do Sul se 
achavam nas fronteiras de vizinhos com que vivíamos em dificul- 
dades e atritos. O caráter essencialmente militar das funções do 
governador aparece então claramente; basta observar o lugar de 
destaque e o espaço que os assuntos desta natureza ocupam na 
correspondência e nos relatórios dos vice-reis do Rio de Janei- 
ro: sobra-lhes pouco para tratar de outras matérias (10.) 


Mas embora participe dêste caráter militar, o governador é a 


-cabeça de tôda administração em geral. Não entrarei no porme- 


nor da sua competência, enumerando suas atribuições, porque é 
geral e ampla, em todos os setores, com relativamente poucas 
exceções e restrições (11.) Com isto, não é de admirar que seja 
levado àquele poder absoluto que tem sido a maior crítica feita. 
à administração colonial, sobretudo pelos historiadores do século 
passado, tão próximos ainda do tempo em que sua figura temida 
se projetava sôbre o país. Crítica muitas vêzes exagerada, porque 
aquela figura de regulete com que se apresenta, e aparecia. efeti- 
vamente aos contemporâneos, encobre na realidade fraquezas que 
só hoje, passadas as paixões do momento e devassados os segredos 
dos arquivos, podemos avaliar com mais segurança. Em primeiro 
lugar, acima do governador, vigilante, ativo e estorvante, lá se 





(9) A pretensão de alguns comandantes em se sobreporem nos negó- 
cios militares à autoridade do governador, ou agirem Do clonado: não era 
regular; ocorreu sem dúvida, mas quando encontrava pela frente um gover- 
nador enérgico e consciente de suas funções, restabelecia-se logo a verdadeira 
hierarquia. Veja-se a respeito o que refere o Marquês do Lavradio no seu 
Relatório, 413. — Às vêzes, à sua qualidade de comandante-chefe, o gover- 
nador aliz ainda a de comandante nato de ulguma unidade, como do 1.º 
regimento ou têrço auxiliar na Bahia e outras capitanias, 


(10) O Cons. Veloso de Oliveira, escrevendo em 1822 sôbre a necessidade 
da reforma da administração brasileira, critica sobretudo o caráter militar da 


-administração colonial. Memória sôbre o melhoramento da capitania de 5. 
Paulo, 103. i p 


(11) Para uma idéia mais concreta, veja-se a enumeração dos poderes 
e das limitações em Pereira da Silva, Fundação do Império. Brasileiro, 1 175. 
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encontrava o govêmo central da metrópole. Vimos até que ponto 
êle levava sua ingerência na vida da colônia; o governador ficava 
por isso, em regra, adstrito a normas muito precisas e rigorosas, tra- 
çadas com minúcias até extravagantes, e na feitura das quais era 
préviamente pouco se não nada ouvido, Se encontramos hoje or- 
dens em abundância, poucas são as consultas vindas do Reino 
(12.) Além disto, devia o governador prestar contas pormenori- 
zadas da sua gestão, sobretudo a seu têrmo, quando até se sus- 
pendia o pagamento do sôldo do último ano até liquidação final e 
aprovação daquelas contas. E o govêrno metropolitano abria larga- 
mente os ouvidos a tôda sorte de queixas e críticas que lhe che- 
gassem, fôsse qual fôsse sua origem. Se isto beneficiava pouco 
a população, é que só o interessavam realmente assuntos fiscais, 
rendimentos, fraudes, contrabandos. .. 


Há ainda a considerar as demais autoridades da colônia, que 
embora de categoria inferior, funcionavam como contrapesos muito 
sensíveis à autoridade do govermador. Isto se deve em grande 
parte ao curioso sistema de hierarquia que domina em muitos se- 
tores. Aquelas autoridades, em muitos casos, e dos mais impor- 
tantes, não formam prôpriamente degraus inferiores da escala ad- 
ministrativa, no sentido que hoje damos a esta noção; não se su- 
bordinam inteiramente à autoridade superior do governador co- 
mo simples cumpridores de ordens. Assim nas Relações, que são 
órgãos judiciários e administrativos ao mesmo tempo, o governa- 
dor é um simples participante, embora na qualidade nata de presi- 
dente; e os demais membros não são seus subordinados. O mesmo 
se repete nos órgãos fazendários, as Juntas de Arrecadação. 


Também o fato de constituírem êstes e outros órgãos da admi- 
nistração entidades coletivas, organizadas em forma colegial, não 
é fator menos ponderável na limitação do poder do governador. 
Não é preciso insistir sôbre a impessoalidade e diminuição de res- 
ponsabilidade individual que resulta de um tal sistema, e que 
atuam como outros tantos fatôres de autonomia e independência de 
seus membros. E sendo o caso, nada se presta melhor à obstrução 
da marcha dos negócios. Avalie-se como atravessaria amortecida 
a ação do governador, transitando por uma coletividade hostil ou 
pouco tolerante para com êle, o que muitas vêzes se deu. 


Finalmente há alguns órgãos e negócios importantes da admi- 
nistração colonial em que não existe interferência alguma do go- 


(12) Percebe-se muito bem o sistema na correspondência dos governa- 
dores. A regra é êles exporem os objetos da administração e pedirem ins- 
truções. Sugestões muito humildes e reticentes, muito menos conselhos, en- 
contram-se apenas nos governadores de maior envergadura e personalidade. 
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vernador; pelo menos legal. Assim nas Intendências do ouro e 
dos diamantes, e nas Mesas de Inspeção, de que aliás já falei mais 
acima. Tôdas estas limitações da autoridade do governador são 
conseqiência do sistema geral da administração portuguêsa: res- 
trição de poderes, estreito contrôle, fiscalização opressiva das ati- 
vidades funcionais. Sistema que não é ditado por um espírito su- 
perior de ordem e método, mas reflexo da atitude de desconfian- 
ça generalizada que o govêrno central assume com relação a todos 
seus agentes, com presunção muito mal disfarçada de desleixo, . 
incapacidade, desonestidade mesmo em todos êles. A confiança. 
com outorga de autonomia, contrabalançadas embora por uma res- 
ponsabilidade efetiva, é coisa que não penetrou nunca nos pro- 
cessos da administração portuguêsa, 

Ainda há uma circunstância, de ordem mais geral, que apara 
muito as asas governamentais do Brasil colônia: é o espírito de 
indisciplina que reina por tôda parte e em todos os setores. Fruto 
de condições geográficas e da forma com que se constituiu o país: 
imensidade do território, dispersão da população, constituição caó- 
tica e heterogênea dela, falta de sedimentação social, de educação 
e preparo para um regime policiado. São fatôres profundos e 
gerais que me reservo para rever em conjunto noutro capítulo. 
Mas a sua consegiência mais flagrante, e que se reflete diretamente 
no terreno da administração, é a do solapamento da aútoridade 
pública, a dissolução de seus poderes que se anulam muitas vêzes 
diante de uma desobediência e indisciplina sistemáticas. 

Mas com tudo isto, não quero subestimar o poder e a autori- 
dade dos governadores, nem mesmo reduzir-lhes a expressão na 


“vida administrativa da colônia. Não somente suas atribuições são 


consideráveis — nenhuma outra autoridade da colônia .se lhes em- 
parelha, e nenhuma dispõe como êle do conjunto das fôrças ar- 
madas, — como ainda o simples fato de representarem e encamarem:. 
a pessoa do Rei, e terem a faculdade de se manifestar como se 
fôssem o próprio monarca, é circunstância que basta, no sistema 
político da monarquia absoluta de Portugal, para dar a medida do 
papel de relêvo que ocupam (13.) Acresce ainda a grande dis- 


(13) Nas cerimônias públicas e homenagens ao trono, como por ocasião - 
de acontecimentos notáveis na dinastia reinante — nascimentos, casamentos, 
aniversários, etc. —, o governador recebia o beijasmão como se fôra o pró- 
prio .Rei (Atas da Câmara de S. Paulo, XX, 210). Em muitos casos, o go- 
vernador editava ordens falando diretamente em nome do soberano, e enca- 
beçando-as com a fórmula de praxe: D.—, Rei ou Rainha, etc. (Registro da 
Câmara de S. Paulo, XII, 588). — Observo que nestas como em outras 
citações da Atas da Câmara de São Paulo (Áct.) e Registro da mesma 
(Reg.) trata-se, salvo declaração expressa em contrário, de casos que recor-: 
rem constantemente na. fonte citada; refiro um ou outro apenas, para não 














308 CAIO PRADO JÚNIOR 


tância em que se acha a metrópole e a morosidade com que se 
manifesta sua ação (14) Sobra assim boa margem para a auto- 
nomia e mesmo o arbítrio dos governadores, se não do abuso. E 
não faltaram capitães-generais déste naipe (15.) Mas também, pe- 
los relatórios e correspondência que possuímos, sabemos das difi- 
culdades com que lutavam mesmo os mais enérgicos, e os obstá- 
culos encontrados a cada passo para se fazerem obedecer e reali- 
zarem as providências do seu govêrno. Entre outros, o longo e 
admirável Relatório que o Marquês do Lavradio, um dos maiores 
administradores que o Brasil colonial teve, apresentou ao seu su- 
cessor depois de dez anos de govêrno (1769-79), é um documento 
a êste respeito dos mais convincentes. 


Passemos aos demais órgãos da administração. Podemos agru- 
pá-los em três setores: militar, geral, fazendário. Além dêstes, 
alguns outros de natureza especial que analisarei em último kugar. 
As fôrças armadas das capitanias compunham-se da tropa de linha, 
das milícias e dos corpos de ordenanças. A primeira representa a 
tropa regular e profissional, permanentemente sob as armas. Era 
quase sempre composta de regimentos portuguêses que conserva- 
vam mesmo seu nome do lugar onde tinham sido formados, como 
os de Bragança e Moura, estacionados em fins do século no Rio de 
Janeiro, e o de Estremós, em Santa Catarina, Parati e Angra dos 
Reis (16). Para completar os efetivos que vinham do Reino, pro- 
cedia-se ao engajamento para a tropa na própria colônia. Em 
princípio, só brancos deviam ser alistados, norma impossível de 
seguir aqui, dado o caráter da população. Havia por isso grande 
tolerância com relação à côr; os pretos contudo, e os mulatos 
muitos escuros, eram excluídos (17.) Para o alistamento concorriam, 
além dos voluntários, que eram poucos, os forçados a sentar praça 
— criminosos, vadios e outros elementos incômodos de que as auto- 
ridades queriam livrar-se. Quando isto não bastava, lançava-se 
mão do recrutamento. 





alongar a citação, procurando selecionar os mais típicos e referentes ao 
“momento que nos interessa em particular, 

(14) Calculava-se num mínimo de quase dois anos o tempo necessário 
para a solução de qualquer negócio. Consulta do Cons. Ultramarino de 1732. 
Em princípio de séc. KIX a situação continuava a mesma, porque nem se 
tinham aperfeiçoado sensivelmente os meios de comunicação, nem a buro- 
cracia portuguêsa se tornara mais expedita, 

(15) Como amostra, no momento que nos ocupa, veja-se o que St. Hilaire 
observou pessoalmente em suas viagens; em particular, Voyage aux provinces 
de Rio de Janeiro, I, 356. 

(16) Almanaques do Rio de Janeiro. : 

(17) Nas instruções para o recrutamento no Rio, de 16 de agôsto de 
1816, incluem-se os “pardos cuja côr não seja mui fusca.” 
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O recrutamento para as tropas constitui, durante a fase colo- 
nial da história rasllóire, como depois ainda no Império, o maior 
espantalho da população; e a tradição oral ainda conserva em 
alguns lugares bem viva a lembrança dêste temor. E não é para 
menos. Não havia critério quase nenhum para o recrutamento, 
nem organização regular dêle. Tudo e das necessidades 
do momento e do arbítrio das autoridades. Fazia-se geralmen- 
te assim: fixadas as necessidades dos quadros, os agentes recruta- 
dores saíam à cata das vítimas; não havia hora ou lugar que lhes 
fôsse defeso e entravam pelas casas a dentro, forçando portas 
e janelas, até pelas escolas e aulas para arrancar delas os estu- 
dantes (18.) Quem fôsse encontrado e julgado em condições de 
tomar as armas, era incontinenti, sem atenção a coisa alguma, aí- 
rebanhado e levado aos postos. Refere Vilhena que muitas vê- 
zes se espalharam pela cidade (Bahia) os soldados de um regi- 
mento db, que em hora de antemão fixada, tinham ordem EÊ 
deter quantas pessoas estivessem ao seu alcance, com as únicas 
limitações de serem brancas e não militares. Todos os detidos 
eram conduzidos à cadeia e aos corpos da guarda, e sômente lá se 
fazia a seleção dos capazes para o serviço militar, Havia casos 
em que de centenas de presos se apuravam apenas poucas dezenas 
de aptos. Até eclesiásticos sofriam destas violências, o que não 
é pouco num meio em que a batina merecia um respeito geral e 
profundo (19.) 


Explica-se assim porque, ao menor sinal de recrutamento pró- 
ximo, a população desertasse os lugares habitados indo refugiar-se 
no mato. O mesmo Vilhena refere que na Bahia, logo que se 
começavam a fazer recrutas, era infalível, a carestia dos gêneros de 
primeira necessidade, porque os lavradores abandonavam as roças. 
Em. 1797, vemos em S. Paulo despovoarem-se as regiões de Atibaia 
e Nazaré porque nelas se assinalara a presença de agentes recru- 
tadores; e a Câmara paulistana alarmada, pois era naquelas re- 

iões que se abastecia a capital, pedia providências ao governador, 
Es X, 148). Exemplos entre mil outros da verdadeira convul- 
são periódica que provocava o recrutamento em todos os setores 
da colônia”. 


As milícias são tropas auxiliares: como as de linha, organi- 
zam-se em regra, lá pelos fins do século, em regimentos (em substi- 
tuição aos antigos terços), e se recrutam por serviço obrigatório e 
não remunerado, na população da colônia. Eram comandadas por 


(18) “ Vilhena, Recopilação, 287. Vilhena era professor régio, e assistiu a 
muitas destas cenas. ' 


(19) Vilhena, Recopilação, 256. 
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oficiais também escolhidos na população civil, e que igualmente 
não se podiam eximir ao serviço não remunerado que prestavam; 
e também por algumas patentes regulares destacadas para as or- 
sanizar e instruir. O enquadramento das milícias se fazia numa 
base territorial (freguesias), bem como, e sobretudo, pelas catego- 
rias da população. Não há, a êste respeito, muita uniformidade 
entre as várias capitanias. Na Bahia, por exemplo, eram as milí- 
cias conhecidas por tropas urbanas, e compunham-se dos seguintes 
regimentos: dos Úteis, formado pelos comerciantes e seus caixeiros; 
de Infantaria, em que entravam os artífices, vendeiros, taberneiros 
e outros, mas todos brancos; o de Henrique Dias, composto de 
pretos forros (20;) finalmente o Quarto Regto. Auxiliar de Arti- 
lharia, formado de pardos e mulatos. Havia ainda algumas com- 
panhias independentes com missões especiais: uma de familiares, 
duas companhias de capitães de assalto, formadas de pretos e de- 
signadas para, em tempo de guerra, explorar a campanha, trans- 
mitir ordens e mensagens (são as companhias de comunicações de 
hoje); e em tempo de paz, dar caça aos escravos e criminosos 
foragidos, fstes últimos corpos, que também se encontram nas 
demais capitanias, são os dos vulgarmente chamados capitães-de- 
-mato, de tão tenebrosa memória. No Rio de Janeiro, a organiza- 
ção das milícias difere bastante: seu quadro ainda é o têrço, antiga 
unidade portuguêsa substituída na segunda metade do séc. XVII 
pelos regimentos, de inspiração francesa; e são divididas em três 
terços que tomam o nome das freguesias em que se formavam; 
Candelária, S. José e Sta. Rita, e mais um dos homens pardos 
libertos (21.) 


A última categoria das fôrças armadas, a 3.2 linha, para em- 
pregar uma designação atual, eram as ordenanças, formadas por 
todo o resto da população masculina entre 18 e 60 anos, não alis- 
tadas ainda na tropa de linha ou nas milícias, e não dispensada do 
serviço militar por algum motivo especial; os eclesiásticos, por 
exemplo. Ao contrário das milícias, as ordenanças constituem uma 
fôrça local, isto é, que não podia ser afastada do lugar em que se 
formava e em que residiam seus efetivos. Não havia recrutamento 
para as ordenanças, mas só um arrolamento, pois tôda a população, 
dentro dos limites fixados, considerava-se como automáticamente 


(20) Também chamado dos Henriques, designação de muitos corpos pre- 
tos da colônia e cuja tradição vinha dos corpos de escravos libertos organi- 
zados por Henrique Dias nas guerras holandesas. 


(21) Para pormenores da organização militar, vejam-se, relativamente à 
Bahia, as Cartas VI e VII da Recopilação de Vilhena; para o Rio de 
Janeiro, em particular os Almanaques de 1792 e 1794, e o Relatório do 
Marquês do Lavradio. 
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engajada nelas. Limitava-se sua atividade militar a convocações 
e exercícios periódicos, e eventualmente, acorrer quando chamadas 
para serviços locais: comoção intestina, defesa, etc. 


A organização das ordenanças conservava em tôda colônia, e 
conservará até sua extinção em pleno Império (1831), os antigos 
terços divididos em companhias. Incluía-se em cada têrço, cujo 
comandante supremo é o capitão-mor, tôda a população do têrmo 
respectivo. As companhias; comandadas por um capitão, um te- 
nente e um sargento ou alferes, compunham-se de 250 homens, e 
se dividiam em esquadras de 25 homens cada uma, comandadas 
por um cabo. Naturalmente êstes efetivos são os legais, havendo 
na realidade muitas variações que a própria lei aliás autorizava 
atentas às circunstâncias (22.) As patentes superiores das orde- 
nanças conservavam também as antigas denominações: capitão-mor, 
que corresponde ao coronel na organização em regimentos, e sar- 
gento-mor o major da organização regimental, ou antes, o tenen- 
te-coronel, pois não havia nos terços o “comandante de batalhão”, 
unidade inexistente. Além das suas funções militares, que são, 
dada sua constituição, necessáriamente restritas, as ordenanças têm 
um papel considerável na administração geral da colônia, É o que 
veremos adiante, pois quero antes passar em revista o resto da 
organização administrativa. | 


Vejamos, depois dos militares, os órgãos da administração ge- 


ral e civil. Incluem-se aí tanto funções própriamente administra-. 


tivas (em nossa terminologia moderna), como de justiça. Encon- 
tramos aqui um caso concreto da observação já feita no início dêste 
capítulo: a confusão de poderes e atribuições que hoje nos parecem 
substancialmente distintos. Não só ocupam-se dos negócios de 
ambos os setores as mesmas autoridades, como não há diferença 
substancial no seu modo de agir num e noutro terreno. Na aplica- 
ção da lei não se distinguia quando era caso de simples ação ad- 
ministrativá dos agentes do poder, ou quando se tratava do res- 
tabelecimento de direitos entre partes em litígio. Se qualquer 
ato de uma autoridade, fôsse ela qual fôsse, envolvesse ofensa de 


- direitos ou interêsses (no funcionamento da administração não se 


distinguia um caso do outro), não cabia ao ofendido instaurar uma: 
ação, mas únicamente recorrer do ato à autoridade superior compe- 
tente. Quando não se tratava de atos de autoridades, mas de 


(22) As Ordenanças foram criadas em Portugal por lei de dezembro de 
1569, sendo regulamentadas pela de 10 de Edo o ano seguinte. Depois 
de algumas modificações, foi a matéria codificada no Regimento das Orde- 
manças de 30 de abril de 1758, que inclui várias disposições especiais refe- 
rentes ao Brasil, S 
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simples particulares, cabia então ao ofendido provocar a ação da- 
quelas: estaríamos então no caso típico da ação judiciária em nos- 
so processo atual. Mas percebe-se que entre as duas hipóteses 
não há distinção substancial alguma, pelo menos no que diz res- 
peito ao funcionamento da administração, que é o que mais nos 
interessa aqui. 


Não posso evidentemente entrar no pormenor de um assunto 
de excessiva especialização, e que trouxe à baila únicamente para 
que se faça uma idéia do sistema administrativo da colônia, bem 
diverso do de nossos dias, e sem a qual não se compreenderia o 
assunto que estamos analisando. Não nos deixemos por isso ilu- 
dir, entre outros casos, com a designação que trazem os cargos admi- 
nistrativos da colônia, e que se empregam hoje numa acepção di- 
ferente e mais restrita. Particularmente a de “juiz” O juiz co- 
lonial — seja o de fora, o ordinário, o almotacé ou o vintenário ou 
de vintena, — tem não só as funções dos nossos juízes modernos, 
julgando, dando sentença, resolvendo litígios entre partes desavin- 
das; mas também os dos nossos simples agentes administrativos: 
executam medidas de administração, providenciam a realização de 
disposições legais... E isto sem distinguir absolutamente, na prá- 
tica, a duplicidade (duplicidade para nós), das funções que es- 
tão exercendo. Compete-lhe de um modo geral executar a lei e 
as obrigações do seu cargo: que esta execução ou ação seja es- 
pontânea, provocada por seus jurisdicionados ou simples ato dêles, 
desavindos entre si ou não, a diferença não importa: êles agirão 
sempre da mesma forma. 


Para se apanhar melhor o sistema geral da administração co- 
lonial, comecemos pelos órgãos inferiores, pois os superiores não 
funcionam, por via de regra, senão como instâncias de recursos. 
O mais importante é o Senado da Câmara, (23) que tem sua sede 
nas vilas ou cidades, e estende sua jurisdição sôbre o têrmo res- 
pectivo. Há de se estranhar que falando da administração geral 
das capitanias, comece pelas câmaras, que são órgãos típicos da 
administração local. Mas aqui, mais uma vez, devemos pôr de lado 
nossas concepções atuais. No sistema administrativo da colônia, 

“já o assinalei, não existem administrações distintas e paralelas, ca- 
da uma com esfera própria de atribuições: uma geral, outra local. 
A administração é uma só, e ver-se-á, pelo desenvolvimento do as- 
sunto, que competem às câmaras atribuições que segundo nossa 
classificação moderna são tanto de ordem geral como local. Elas 


(23) “Senado” é título honorífico e especial que as Câmaras da colônia 
se arrogaram abusivamente. S6 em raros casos o título será confirmado le- 
galmente. 
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tuncionam efetivamente como órgãos inferiores da administração 
geral das capitanias, 


Compõe-se o Senado da Câmara de um juiz presidente, que 
pode ser letrado, diríamos hoje “togado”, de nomeação régia, e é 
então o chamado juiz-de-fora; mais frequentemente, é um cidadão 
leigo, eleito como os demais membros da Câmara: será o juiz or- 
dinário. Os juízes ordinários eram sempre dois, exercendo alter- 
nadamente suas funções em cada mês do ano para o qual tinham 
sido eleitos. Ao contrário dos juízes-de-fora, serviam sem remu- 
neração, como os demais membros da Câmara. fistes outros mem- 
bros são os oficiais: três vereadores e um procurador. As elei- 
ções são populares, isto é, vota o povo; ou antes, o povo qualifi- 
cado, os homens bons, na expressão das leis. São as pessoas gra- 
das do têrmo e da vila, que figuram em listas especialmente feitas 
para êste fim: chamam-se também às vêzes de republicanos (24.) 
Já vimos como esta questão do direito de voto, que inclui o de 
participar da Câmara, tomou em certos lugares uma forma política, 
pomo de discórdia, ou antes arma de luta entre facções adversas: 
proprietários e nativos da colônia, de um lado, comerciantes e rei- 
nóis, do outro. As eleições eram em princípio indiretas (25.) Os 
votantes, congregados na casa do Senado da Câmara, indicavam 
por maioria seus eleitores, que apartados em três pares, organiza- 
vam, cada qual a sua, três listas tríplices, isto é, contendo três no- 
mes dos que escolhem para os cargos da Câmara, O presidente, 
ue seria o ouvidor, e na sua falta, o juiz mais velhô em exercício, 
concertava” (conferia) as listas, e formava com os nomes mais 
votados três róis definitivos que se encerravam em bolas de cêra, 
os É Pela “primeira oitava de Natal” (8 de dezembro) de 
cada ano, e com assistência do povo, em “vereança” especial, com- 
parecia um menino de sete anos, e metendo a mão por um cofre 
onde se guardavam os três pelouros, tirava um, cuja lista serviria 
no ano seguinte. Assim em três anos consecutivos, depois do que, 
esgotados-'os pelouros e as listas, procedia-se a nova eleição. Esta 


« 


(24) Vejam-se as listas organizadas por ocasião da criação das vilas de 


- S, Carlos (Campinas) e Pôrto Feliz, em São Paulo, nos Docs. Interessantes, 


HI, 3 e 32. Nas vilas em que havia juiz-de-fora os oficiais da Câmara não 
eram eleitos, mas nomeados pelo poder central. Esta não era uma regra 
absoluta, e não está contida em nenhum texto legal, a não ser excepcional- 
mente e sem caráter geral (como no Regimento da Relação do Rio de 
Janeiro de 13 de out. de 1751.) Representa uma das mais importantes in- 
-vasões do Poder Real nas atribuições locais e municipais características no 
Portugal do séc. XVII, 


(25) Digo em princípio porque é isto que geralmente se pratica; mas 
na referência acima feita nos Docs. Int., figura o têrmo de eleição da pri- 
meira Câmara, e a eleição foi aí direta. 
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forma de eleição se chamava de pelouro; mas quando um dos as- 
sim eleitos, impedido por qualquer motivo, tinha de ser substituído, 
procedia-se mais sumariamente, escolhendo então a própria Cà- 
mara o substituto: chamava-se então cleição de barrete. Conforme 
ocorresse um ou outro caso, dizia-se do juiz, dos vereadores ou do 
procurador, que eram “de pelouro” ou “de barrete” O juiz e o 
procurador, eleitos de uma ou outra forma, deviam ser confirma- 
dos pelo ouvidor com as chamadas cartas de usança. Os verea- 
dores, pelo contrário, empossavam-se logo que se iniciava seu man- 
dato, sem outra formalidade que o juramento de bem servir o car: 
go. Já vemos, em tudo isto, a intervenção direta na Câmara de 
autoridades estranhas a ela. 

O povo, sempre na acepção restrita que indiquei acima, não 
participa das deliberações da Câmara únicamente por ocasião das 
eleições. Quando se tratava de assunto de muita importância e 
relevante interêsse público, também era convocado para, em comum 


com o Senado, assentar medidas e tomar decisões (Reg., XEL 99; e 
Act, XX, 179.) 


Organizado assim o Senado da Câmara, e reunindo-se ordi- 
naàriamente em “vereança” ou “vereação” duas vêzes por semana, 
nas quartas e sábados, vejamos do que se ocupava. Nos primeiros 
tempos da colônia, sabe-se que muito grande fôra o seu raio de 
ação. Algumas Câmaras, sobretudo as de S. Luís do Maranhão, 
do Rio de Janeiro, e também a de S. Paulo, tornaram-se de fato, 
num certo momento, a principal autoridade das capitanias res- 
pectivas, sobrepondo-se aos próprios governadores, e chegando até 
a destituí-los do seu pôsto (26) Mas no momento que nos ocupa, 
isto já passara fazia bem século e meio; vejamos pois o que, fa- 
ziam naquele momento, e o que efetivamente representava sua 
função, nos têrmos da legislação em vigor, mas sobretudo na prá- 
tica da administração pública. Elas tinham patrimônio e finanças 
próprias, independentes do Real Erário, isto é, das capitanias res- 
pectivas a que pertenciam. O patrimônio compunha-se das terras 

“que lhes eram concedidas no ato da criação da vila; constituíam 
estas terras o rossio, destinado para edificações e logradouros e 
para a formação de pastos públicos (27.) A Câmara podia ceder 


(26) J. F. Lisboa analisa em pormenor êste grande poder passado das 
Câmaras, Obras, II, 46. 


(27) Vejam-se os autos de ereção, já citados, das vilas de S. Carlos 
ec Pôrto Feliz, em São Paulo (Does. Int., IH, 3 e 32), e da vila de Mon- 
temor-o-novo, no Pará. (Autos de criação ...) 
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parte destas terras aos particulares ou aforá-las (28.) Constituíam 
ainda o patrimônio municipal as ruas, praças, caminhos, pontes, 
chafarizes, etc. 

As finanças do Senado se formavam com os réditos que lhe 
competia arrecadar: foros (renda dos chãos aforados) e tributos 
autorizados em lei geral ou especialmente concedidos pelo sobe- 
rano (29.) Dois terços da renda municipal pertenciam à Câmara; 
o último revertia para o Real Erário da capitania. 

Além da gestão do seu patrimônio e das suas finanças, cabiam 
à Câmara várias nomeações: do juiz almotacel a quem competia. fis- 
calizar o comércio dos gêneros de primeira necessidade e zelar pela 
higiene e limpeza públicas; dos juízes vintenários ou de vintena, 
com jurisdição nas freguesias (havia um vintenário para cada uma), 
e com iguais atribuições que os juízes-de-fora ou ordinários, mas de 
alçada menor, aliás muito pequena; além destas autoridades, no- 
meava a Câmara seus funcionários internos: escrivão, síndico, etc. 

Competia ainda à Câmara editar posturas; processar e julgar 
os crimes de injúrias verbais, pequenos furtos e as infrações de seus 


“editos (chamadas causas de almotaçaria. Ordenações, Jliv. 1 tit. 


66 $5etit 654 25); resolver questões entre partes litigantes que 
versassem sôbre servidões públicas — caminhos, águas, etc. (Reg, 
XIL 393); e terras do seu patrimônio, (Reg. XIL, 275.) 

Mas em tudo isto é sempre difícil precisar o que é da compe- 
tência privativa da Câmara. Em todos os seus negócios vemos a 
intervenção de outras autoridades, sobrepondo-se a ela ou corren- 
do-lhe parelhas. O ouvidor e corregedor da comarca intervém a 
todo propósito em questões de pura administração municipal, É 
assim que lhe cabe tomar as contas das Câmaras, resolver sôbre a 
forma de. arrematação dos réditos (Reg., XH, 194); autorizar im- 
posições (Reg., XII, 477) e despesas (Reg., XH, 199); consentir em 
abatimentos nos seus créditos (Reg, XI, 206); prover sôbre a 
forma de alienação das terras do patrimônio municipal (Act, XX, 
406.) Até'na constituição das Câmaras o ouvidor intervém: não só, 
como vimos, passando as cartas de usança aos juízes ordinários e 


(28) Esta matéria sempre foi largamente controvertida para se fixar 
até que ponto iam os direitos da Câmara de doar as terras do seu patri- 
mônio, Veja-se sôbre êste assunto, entre outros, Lima Pereira, Da proprie- 
dade no Brasil. 

(29) Recaíam os tributos municipais nas reses entradas nos açougues, carne 
abatida, taxa das balanças .eem que se pesavam todos os gêneros de pri- 
meira necessidade, taxa do celeiro público (mercado.) Havia ainda as afe- 
rições de pesos e medidas, o produto das multas por infração de posturas 
municipais, e finalmente o aluguel das “casinhas” — em certos lugares, como 
na Bahia, chamavam-se as “cabanas” —, onde eram comerciados gêneros de 
primeira necessidade. o o Oê 
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procurador, sem o que não podem exercer seus cargos, mas também 
resolvendo sôbre impedimentos e licença dos seus membros, poden- 
do ou não, a pedido dêles, dispensá-los (Reg, XH, 11.) Participa 
ainda das “vereanças” em que se elegem as listas de candidatos ao 
pôsto de capitão-mor das ordenanças, como veremos abaixo; e pro- 
vê alguns cargos municipais: vintenário (Reg. XI 410.) 

O governador também se imiscui nos assuntos municipais. Há 
cargos que embora de nomeação da Câmara, é êle quem provê, 
como o de escrivão, mandando juramentá-lo e dar-lhe posse (Act, 
X&, 264.) Casos até ocorrem em que o governador prorroga o 
mandato do juiz ordinário e de todos os demais membros da Cá- 
mara além do prazo para o qual foram eleitos, como se deu em S. 
Paulo em 1799, quando todos os novos eleitos pediram e consegui- 
ram isenção; estava-se para proceder à eleição de barrete, que como 
vimos' era indicada nestes casos, quando interveio a decisão, e 
ordem do governador (Act. XX, 153.) Ocupa-se o governador de 
assuntos puramente locais, realizando obras públicas e ordenando 
à Câmara que colabore com êle; assim na construção de bicas em 
S. Paulo, em 1800 (Reg., XIF, 601); estabelece providências sôbre 
o comércio de gêneros de primeira necessidade (Reg., XII, 248,) e 
medidas relativamente à administração das “casinhas” (Reg., 
XII, 601.) 

Em compensação, vemos a Câmara tratar de assuntos que na- 
da têm de local, como a nomeação dos fiscais da Intendência do 
Ouro. Em suma, não se encontra na administração colonial, re- 
pito, uma divisão marcada e nítida entre govêrno geral e local. 
Acresce ainda para comprová-lo, que de todos os atos da Câmara 
há recurso para alguma autoridade superior: ouvidor, governador, 
Relação, até mesmo a Côrte. Doutro lado, as Câmaras agem como 
verdadeiros órgãos locais da administração geral, É assim que o 
governador se dirige a elas, sob a forma de ordens, para a realiza- 
ção de providências gerais do seu govêrmno (Reg., XEI, 248 e 256.) 
A Câmara funciona aí como simples departamento executivo, su- 
bordinado à autoridade do govemador; e seu papel, neste terreno, 
tem grande amplitude, pois o contacto direto que ela mantém com 
a população permite às autoridades superiores, mais distantes e 

“não dispondo de outros órgãos apropriados, executarem através 
dela suas decisões. Até para a publicação de editais emanados do 
governador com determinações diria ao povo, é à Câmara que 
incumbe fazê-lo (Reg., XII, 483.) As Juntas da Fazenda, por inter- 
médio da Câmara, também fazem afixar editais de praça dos con- 
tratos e ofícios (Reg., XII, 589); e é por via dela que arrecadam 
alguns tributos (Reg., XII, 508; e Act, XX, 427.) 

Este caráter de mero departamento administrativo, subordi- 
nado ao govêrno geral e nêle entrosado intimamente, aparece ain- 
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da bem claro na forma e têrmos com que se referem ao Senado da 
Câmara os relatórios dos governadores. Assim o Vice-Rei do Rio 
de Janeiro, dando contas da sua administração, trata da Câmara 
local e de seus negócios indiscriminadamente com os demais ór- 
gãos da administração, e referindo-se a suas funções e atos como 
se fôssem assunto do “seu” govêmo (Relatório do Marquês do La- 
vradio, entre outros.) Coisa semelhante faz Vilhena quando enu- 
mera e analisa o departamento da administração pública da Bahia, 
em que não dá destaque algum ao Senado da Câmara, tratando 
dêle como dos demais órgãos e sob a epígrafe geral de “empregos 
de Justiça e Fazenda.” (Recopilação, Carta 10.) 


Assim, embora as Câmaras tenham uma característica especial 
que se revela sobretudo no fato de possuírem patrimônio e finan-. 
ças próprias, e estarem revestidas de uma quase personalidade jurí- 
dica, o que não se encontra nos demais órgãos da administração 
colonial, elas funcionam como verdadeiros departamentos do go- 
vêmo geral, e entram normalmente na organização e hierarquia 
administrativa dêle. Mas dada aquela sua característica, e ainda 
mais a forma popular com que se constituem e funcionam, êste con- 
tacto íntimo que mantêm com governadores e administrados, as 
Câmaras assumem um papel especial, “Cabeça do povo”, designa- 
-se a si o Senado de S. Paulo numa representação dirigida em 1798 
ao bispo (Reg. XIL 291); e é por êle que transita a maior parte 
das queixas e solicitações do povo (Reg, XII 289.) Será esta a 
origem da fôrça com que contarão mais tarde as Câmaras para. 
agir efetivamente, como de fato agiram, e intervir, muitas vêzes 
decisivamente, nos sucessos da constitucionalização, independência 
e fundação do Império. Será o único órgão da administração que 
na derrocada geral das instituições coloniais, sobreviverá com todo 
seu poder, quiçá até engrandecido. 


O juiz ordinário ou de fora, além de suas funções como mem- 
bro do Senado e seu presidente, tem uma esfera própria que além 
de judiciária, é igualmente administrativa, Reporto-me ao que aci- 
ma já foi dito a tal respeito: além de julgar e dar sentenças, isto é, 
resolver litígios entre partes desavindas, êle é um agente da ad- 
ministração e um executor de suas providências (30.) Em ambos 
os casos, representa uma instância superior aos juízes vintenários, 
e inferior do ouvidor da comarca. 


(30) Falando de suas atribuições, assim se exprime o Marquês do Lavra- 
dio: “procurar e promover o adiantamento e felicidade dos povos, assim 
para o sossêégo em que os deve conservar, como para os animais no seu 
comércio e agricultura é não lhes consentir preguiça e errados prejuízos.” 


Relatório, 442, 
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ste último, que em regra acumula as funções de corregedor 
— isto é, “fiscal” da administração, — vem logo acima, na hierar- 
quia administrativa, aos órgãos que acabamos de ver. Cabe-lhe 
jurisdição nas comarcas e todos os têrmos respectivos. Não é 
preciso especificar suas atribuições, que são as da administração 
em geral, embora em instância superior aos órgãos já analisados: 
Câmara e juízes. Já vimos aliás vários casos particulares de sua 
competência (31.) Os ouvidores são nomeados pelo soberano, e 
providos por três anos. Nas comarcas muito importantes, Bahia 
e Rio de Janeiro, havia além do ouvidor do cível, um do crime. 
Um e outro faziam parte das Relações daquelas cidades. Estes 
órgãos colegiais tinham jurisdição, respectivamente, sôbre as ca- 
pitanias setentrionais (menos Pará, Maranhão, Piauí e Rio Negro, 
que estavam subordinados, como já referi à Casa de Suplicação 
de Lisboa); e meridionais: Espírito Santo para o sul, inclusive as 
capitanias interiores. As Relações funcionavam sob a presidên- 
cia do Governador (o Vice-Rei no Rio de Janeiro), e contavam, 
além dos ouvidores referidos, com vários outros membros: agra- 
vistas, procurador, juiz da coroa, etc., todos com o título de “desem- 
bargadores” As atribuições da Relação, sempre a mesma obser- 
vação, são judiciárias e administrativas; mas como funciona única- 
mente como tribunal de recursos e instância superior, não lhe ca- 
bendo nenhuma ação direta, o seu papel na administração se reduz 
muito, e assemelha-se mais aos modernos tribunais judiciários (32.) 


Passemos aos órgãos fazendários. Para gerir o Real Erário nas 
capitanias do Brasil, (33,) arrecadar tributos e efetuar despesas, 
há uma série de órgãos paralelos com funções mais ou menos 
especializadas. Êles não se subordinam uns aos outros, nem ao 
governador, no sentido em que hoje entendemos a hierarquia” ad- 
ministrativa. É neste terreno que a falta de simetria e organiza- 
ção hierárquica regular, que já assinalei como um dos traços ca- 
racterísticos do govêrmo colonial, aparece de modo mais flagrante. 
O órgão principal da administração fazendária é a Junta da Fa- 


(31) Pela C R. de 22 de julho de 1766 o Ouvidor exercia também 
a função de Intendente de Polícia, 


(32) Entre os recursos administrativos de que toma conhecimento — 
e cito apenas um caso entre muitos outros —, estão os relativos aos impe- 
dimentos para exercício dos cargos do Senado da Câmara, decididos em pri- 
meira instância pelo ouvidor (Reg., XE, 11.) 


(33) O Erário das capitanias não era distinto, como o das Câmaras, 
do da Monarquia em geral. As capitanias não tinham fazenda ou patri- 
mônio próprios, e êles se confundiam com os do Rei. 
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zenda (34,) que tem forma colegial e é presidida pelo governador. 
Cabem à Junta de uma forma geral, as atribuições que seu nome 
indica; mas as exceções são numerosas, particularmente nas capita- 
nias de maior importância, e cabem na competência de órgãos para- 
lelos: Junta de Arrecadação do Subsídio Voluntário (35,) também 
presidida pelo governador; a Alfândega, que arrecada os direitos 
de importação; o Tribunal da Provedoria da Fazenda, que é não 
só o que hoje são as procuradorias fiscais, mas exerce também 
outras funções fazendárias (36.) Segue o Juízo da Conservatoria dos 
vários contratos: dízimos, azeite, sal; Juízo da Coroa e Exe- 
cuções; Juízo do Fisco, das Despesas, etc. E todos êsses órgãos, 
como sempre, exercem cumulativamente funções que hoje distin- 
guiríamos em judiciárias e administrativas. 

O principal tributo é o dízimo, que constitui um antigo direi- 
to eclesiástico, cedido pela Igreja, nas conquistas portuguêsas, à 
Ordem de Cristo, e que se confundiu mais tarde com os do Rei, 
que se tornou, como se sabe, Grão-Mestre da Ordem. Como o 
nome indica, o dízimo recaía sôbre a décima parte de qualquer 
produção. Seguiam-se os direitos de alfândega; as passagens dos 
rios e registos (alfândegas sêcas); as entradas (em Minas Gerais); 
imposições especiais sôbre bêstas que vinham do Sul e se cobravam 
em Sorocaba (S. Paulo.) Havia ainda os donativos, têrças partes 
e novos direitos, que se pagavam pelas serventias dos ofícios de 
justiça (escrivães, meirinhos, solicitadores, etc.); bem como emo- 
lumentos de provisões e patentes (nomeações para cargos públi- 
cos.) Além dêstes tributos ordinários, há o subsídio literário 
criado em 1772 em tôdas as capitanias, bem como no Reino, para 
atender às despesas com a instrução pública; e os subsídios extra- 
ordinários, que se estabeleciam de vez em quando para atender a 
emergência do Estado (37.) Éstes dois últimos subsídios cobra- 


(34) A designação varia: Tribunal da Junta da Real Fazenda, no Rio 
fe ei e da as tra em São Paulo; Real Junta da Arreca- 
ação da Real Fazenda, na Bahia; Junta de Arrecadaçã ini à 
da Real Fazenda, no Maranhão, etc. J dá RR 


(35) Este subsídio especial foi instituído em 1756, por dez anos, para 
custear a reedificação de Lisboa destruída pelo terremoto; apesar do seu 
prazo limitado, e da reclamação dos contribuintes, o subsídio se perpetuou, 
continuando a ser arrecadado ainda em pleno Império. E nomi ente, 
sempre destinando-se à reconstrução de Lisboa. O caso é digno de se re- 
gistrar, como amostra das finanças da Colônia e do Império, 


(36) Assim no Rio de Janéiro, a Provedoria expedia guias para o paga- 
mento de alguns tributos, como os de “passagem” para Minas Gerado. é 


(37) Em princípios do século passado, achava-se em vigor, além do 
subsídio para a reedificação de Lisboa, acima referido, o estabelecido pela 























220 CAIO PRADO JÚNIOR 


vam-se com imposições especiais e várias sôbre aguardente, gado 
entrado nos açougues, outros gêneros de consumo, também capi- 
tação dos escravos. 

A arrecadação dos tributos — e isto vai tanto para os do Real 
Erário como das Câmaras que referi acima, — se fazia em regra 
por “contrato”, isto é, entregava-se a particulares por um certo 
prazo, geralmente três anos, e por uma determinada soma global 
que o contratador se obrigava a pagar ao erário, em troca dos 
tributos que arrecadaria por sua conta. Os “contratos” eram pos- 
tos em hasta pública, e entregues a quem mais desse. Quando 
o erário fazia a arrecadação por sua conta — o que acontecia rara- 
mente, pois êle não estava aparelhado para isto, — dizia-se que 
ele a “administrava”, que o contrato estava sob “administração.” 

Tal sistema de arrecadação constituiu uma das mais maléficas 
práticas do govêrno colonial. Justificava-se aliás porque estava 
nos métodos fiscais de tôdas as nações contemporâneas, e tinha 
atrás de si uma tradição de séculos que vinha desde o Império 
romano. Mas esta respeitável vetustez do sistema não era consôlo 
para a população colonial, que muito sofreu dêle. Os ávidos con- 
tratadores, sem outra consideração que o negócio em vista, não 
tinham contemplação nem tolerância. O poder público, que tem, 
ou deve ter em mira circunstâncias e interêsses que não o de sim- 
ples arrecadador de rendas, não é o particular cujo único objetivo 
é cobrir-se, do que pagou pelo contrato, e ainda embolsar um lu- 
cro apreciável. E as verdadeiras extorsões que O contribuinte so- 
fria não eram nem ao menos compensadas por vantagem apreciável 
alguma para o erário; pois se o processo simplificava a cobrança, 
doutro lado, não era pouco frequente o caso de contratadores in- 
solváveis, incapazes de pagar o preço do contrato. Isto porque, 
no afã de arrebatá-los, pois constituíam em princípio um dos me- 
lhores negócios da época, os licitantes iam frequentemente além 
do que o contrato podia render em tributos arrecadados; e não só 
se arruinavam, mas deixava a fazenda de receber seus créditos. 
Isto sem contar o favoritismo e as vistas gordas dos agentes do 
poder com relação a contratadores amigos ou comparsas que nunca 
. satisfaziam suas dívidas para com a fazenda pública. Situação esta 
que é quase normal (38.) 


C. R. de 6 de abril de 1804 em virtude da “aflitiva situação do Reino em 
consegiiência da perturbação da Europa.” 

(38) Nas Instruções ao governador de Minas Gerais, Marquês de Bar- 
bacena, encontram-se observações e relações de fatos muito interessantes sôbre 
abusos de contratadores e prejuízos da fazenda daí resultantes. Vejam-se 
em particular os $$ 109 e segs. destas Instruções. Entre os funcionários 
negligentes e acumpliciados com os contratadores faltosos aí acusados, está 
o Ouvidor de Vila Rica, Tomás Antônio Gonzaga, o suave “Dirceu de Marília” 
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O “dízimo” sempre correu parelhas, entre os grandes flagelos 
da administração da colônia, com o seu rival que acima já vimos: o 
recrutamento. O que dêle sofreu a população não é fácil descre- 
ver. Já por sí, trata-se de um tributo pesado: 10% da produção 
bruta. Mas isto ainda é o de menos; muito pior foi a forma com 
que se cobrava, em espécie, em vez de ser in-natura, como se 
devia entendê-lo e como fôra efetivamente no passado remoto da 
monarquia. Obrigava-se o produtor a satisfazer em dinheiro o 
valor de uma parte apreciável de um produto ainda não realizado, 
e que era mais ou menos arbitráriamente avaliado pelos “dizimei- 
ros” | Compreende-se o efeito catastrófico desta cobrança numa 
economia como a da colônia, em que a moeda escasseava e o eré- 
dito era praticamente inexistente, pelo menos para a maior parte 
das necessidades e das pessoas. Salvo o caso das grandes lavouras 
altamente remuneradoras e bastante seguras, ninguém ousava pro- 
duzir mais que o estritamente necessário para o consumo próprio 
ou para um mercado absolutamente garantido e conhecido de an- 
temão. Mas o abuso dos dizimeiros não parava aí. A fim de se 
furtarem ao incômodo de viagens penosas, êles deixavam de co- 
brar seus dízimos anualmente, e faziam-no de uma só vez cal- 
culando o valor global do tributo durante o período inteiro do 
seu contrato. Éste cálculo se fazia na base da produção e dos pre- 
gos do aro da cobrança; bastava por isso, e era naturalmente o que 
acontecia sempre, que tal ano fôsse de preços mais altos que os 
demais, ou de produção mais volumosa, para que o contribuinte 
pagasse uma proporção média para todos os anos, superior aos 
10% legais do tributo. 


Por estas e por outras, as “excursões” dos dizimeiros à cata de 
seus dízimos, iam semeando na sua rota sinistra a desolação e a 
ruína. As execuções, realizadas com penhora incontinenti dos bens 
do devedor, quantos bastassem para largamente assegurar o paga- 
mento do. débito e as consideráveis despesas judiciais, iam pelo 
seu caminho arruinando os lavradores e paralisando a produção. 
St. Hilaire, que observou o fato de perto, e assistiu pessoalmente à 
ação dos dizimeiros, lhes atribuía uma das principais responsabili- 
dades pela dispersão da população rural, que se afastava para 
retiros quase inacessíveis em que se condenava a vegetar miserável- 


mente, mas onde contava escapar à ação nefasta e aniquiladora do 
fisco (39.) 


. Depois desta tão triste incursão Ro regime fiscal da colônia, 
vejamos para finalizar, a análise dos departamentos administrativos, 


(39) Voyage aux sources... 1, 348. 
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o último grupo de órgãos que assinalei como sendo de natureza 
especial. Alguns já foram referidos e tratados em capítulos ante- 
rivres: a Administração dos Índios, a Intendência do ouro e a dos 
diamantes. Os demais são: a Intendência da Marinha, que nas 
capitanias marítimas se ocupava com a polícia dos portos e do 
litoral, bem como com armazéns e estaleiros. Mesa de Inspeção, 
também citada anteriormente, e que superintendia o comércio do 
açúcar e do tabaco; havia Mesas na Bahia, Rio de Janeiro e em 
Pernambuco. Finalmente, restam as Conservatorias de cortes de 
madeira, criadas em Alagoas e Paraiba pela C. R. de 13 de maio 
de 1797, e em Ilhéus (Bahia), pela de 11 de julho de 1799; dirigi- 
ram-nas os ouvidores das comarcas respectivas, e se destinavam a 


4 


regular o corte de madeiras destinadas à construção naval. 


Além dos seus quadros regulares, a administração colonial ain- 
da conta no seu funcionamento com os corpos de ordenança, já 
referidos acima, e que embora não destinados a isto, acabaram 
exercendo papel do maior relêvo em tal terreno. Militarmente, 
vimos que as ordenanças pouco valem: fôrças estacionárias, não 
se podem deslocar de suas sedes respectivas; em regra mal equi- 
padas e instruídas, elas são, como tropa, de valor infimo. Em 
princípio, serviam como auxiliares locais das outras fôrças, de Ii 
nha ou milícias, nos casos de agressão externa ou comoção intes- 
tina, Mas salvo num passado já remoto no momento que nos 
ocupa, nada disto tivemos. Acontecimentos militares de vulto mais 
recentes, ocorreram apenas nas fronteiras do sul; e outros atritos 
de menor importância no Mato Grosso. Mas aí as ordenanças não 
representaram nenhum papel: trata-se de regiões pouco povoadas, 
e onde portanto não existiam; os socorros vieram todos de fora, e 
as fôrças que lutaram naqueles pontos são ou as de linha, ou as 
milícias recrutadas em outras capitanias. 


Mas se como fôrça armada as ordenanças ocupam em nossa 
história um plano obscuro, noutro setor, aliás não previsto pelas 
leis que as criaram, elas têm uma função ímpar. Sem exagêro, 
pode-se afirmar que são elas que tornaram possível a ordem legal 
e administrativa neste território imenso, de população dispersa e 
escassez de funcionários regulares. Estenderam-se com elas, sô- 
bre todo aquêle território, as malhas da administração, cujos elos 
teria sido incapaz de atar, por si só, o parco funcionalismo oficial 
que possuíamos; concentrado ainda mais como estava nas capitais 
e maiores centros. 


A idéia de aproveitar o sistema de ordenanças para êste fim 
pode ser retraçada ao terceiro quartel do séc. XVHI; e creio fazer 
justiça atribuindo-a à clarividência de um dos maiores adminis- 
tradores que o Brasil «colônia jamais teve: o já tantas vêzes cita- 
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cial de informações que é o seu Relatório ao Vice-Rei que o vinha 
substituir no govêmno em 1779, que encontramos, pela primeira vez, 
referência expressa e clara ao assunto. O Marquês demonstra aí 


tôda a população colonial em corpos organizados, a fim de tê-la 
assim facilmente ao alcance da administração, sujeita a ela e go- 
vernável. A passagem em que êle se refere à questão é longa, mas 
merece ser transcrita porque elucida completamente a matéria, e a 
esgota; pouco lhe poderia ser acrescentado: “Para mim é forte razão 
“formar com todos os povos, assim os terços auxiliares (milícias), 
“com todos aquelles individuos que estão em edade, forças e agi- 
“lidade para poderem tomar armas, como as das ordenanças, com 


“que é reduzir todos estes povos em pequenas divisões e estarem 
“sujeitos a um certo numero de pessoas, que se devem escolher, 
“sempre dos mais capazes para officiais, e que estes gradualmente 
“se vão pondo no costume da subordinação, até chegarem a co- 
“nhece-la todos na pessoa que S. M. tem determinado para os 
“covernar. “Estes povos em um paiz tão dilatado, tão abundante, tão 
“rico; compondo-se. a maior parte dos mesmos povos de gentes 
“da pior educação, de caracter o.mais libertino, como são negros, 
“mulatos, cabras, mestiços, e outras gentes semelhantes, não sen- 
“do sujeitos mais que ao Governador e aos magistrados, sem 
“serem primeiro separados e costumados a conhecerem mais junto, 
“assim outros superiores que gradualmente vão dando exemplo 
“uns aos outros da obediencia e respeito, que são depositarios das 
“eis e ordem do Soberano, fica sendo impossivel o governar sem 
“socego e sujeição a uns povos sémelhantes. A experiencia o tem 
“mostrado, porque em todas as partes aonde tem havido de (fal- 
“tado) reduzir os povos a esta ordem, têm sido as desordens e 
“inquietações inmensas, e ainda depois de cançado o executor da 
: “alta justiça de fazer execuções no a quem a lei tem condemnado 
“pelos seus delictos, nem isto tem bastado para elles se diminui- 
“rem, e pelo-contrario se tem visto que naquellas partes aonde 
- “os povos estão reduzidos a esta ordem, tudo se conserva com 
“muito maior socego, e são menos frequentes as desordens, e são 
“mais respeitaveis as leis.” (40.) 





ii 





E É 
] 





Sm 


As idéias do Marquês, aí esboçadas, são no (que se refere às 
milícias (que êle chama, segundo o costume do seu tempo, de 
“terços auxiliares”), menos, praticáveis. Isto porque tais corpos, 
como fôrças de segunda linha e auxiliares imediatos da tropa re- 


(40) Relatório, 424, 








do Marquês do Lavradio, É no precioso e inesgotável manan- 


como compreendera a utilidade, a necessidade mesmo de arrolar | 


“aquelles que estão mais impossibilitados; e vem a ser a razão: 
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gular, têm uma função militar importante; e por isso deviam ser 
bastante bem instruídas, exercitadas e equipadas; além disto, nelas 
só se alistavam os indivíduos perfeitamente aptos para o serviço. 
Em consegiiência, não tiveram e não podiam ter a universalidade 
das ordenanças, que se organizam em todo o território da colônia, 
enquanto as milícias não passaram de um número limitado de uni- 
dades. Para os fins que o Marquês tinha em vista, são as orde- 
nanças que mais se prestam (41.) 

Isto, que no tempo daquele Vice-Rei, embora já se praticasse 
sem uma consciência nítida do seu alcance, e fôsse ainda apenas o 
fruto da intuição de um político notável como o Marquês, tor- 
nar-se-ia depois um processo de administração perfeitamente esta- 
belecido em regular funcionamento. É o que verificamos pelas re- 
ferências que se fazem às ordenanças lá pelos fins do século. Não 
as procuremos em opiniões ou dissertações teóricas, onde os pon- 
tos de vista pessoais do autor podem ter influído; mas nos do- 
cumentos banais da administração, nos de mero expediente, em 
que os redatores não fazem mais que repetir conceitos vulgares e 
indiscutíveis. 

Os oficiais superiores das ordenanças — capitão-mor, sargento- 
-mor e capitão —, eram escolhidos pelo governador, de uma lista 
tríplice organizada pelo Senado da Câmara do têrmo respectivo. 
Vejamos pois como o governador se dirige às Câmaras solicitando- 
lhes a organização de tais listas. Num ofício do governador de 
S. Paulo, em que tendo resolvido formar novos corpos numa das 
freguesias da capital, pede a indicação dos candidatos a oficial, 
ele assim se exprime: “O grande número de povo que existe na 
sobredita freguesia não pode ser bem governado, nem melhor disci- 
plinado para ocorrências do Real serviço, sem advirem mais duas 
companhias porque assim possam os respectivos oficiais delas acau- 
telar as necessárias providências a bem do mesmo Real serviço.” 
(Reg, XIL 35.) Nas cartas patentes dos oficiais de ordenanças 
emprega-se linguagem semelhante: ...formar uma companhia pa- 
ra melhor auxiliar e conter na devida obediência os morado- 
res” (Reg. XI, 54.) São exemplos entre mil outros, que, pela 
“banalidade da matéria nelas contida, encerram fórmulas de praxe 
que por isso mesmo exprimem, não opiniões, mas fatos correntes 
e estabelecidos. 

As atribuições administrativas dos oficiais de ordenanças apa- 
recem a cada passo na rotina da administração. Respiguemo-las 
ao acaso no farto material do Registro da Câmara de $. Paulo. 





(41) Mas isto não exclui bem entendido, a utilização das malícias com 
o mesmo objetivo, embora sem a mesma generalidade; as milícias sempre 
foram, ao contrário das ordenanças, corpos própriamente militares. 
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Numa carta em que o governador, dirigindo-se à Câmara, discute 
várias questões de jurisdição das diversas autoridades (tratava-se 
em espécie da competência das autoridades eclesiásticas), êle afir- 
ma que só podem “obrigar” os moradores “paisanos” (sic), os juízes 
de direito e os oficiais de ordenança (Reg., XII, 473.) Tratando- 
-se da construção de um aterrado no rio Pinheiro, a Câmara, por 
determinação do governador, ordena ao capitão local de ordenan- 
ças, que em dia e hora designados, mande gente da sua companhia, 
com cabos suficientes, apresentar-se nas obras para a realização 
do serviço necessário sob a inspeção de um diretor escolhido por 
ela (Reg., XE, 175.) Vemos noutras passagens os capitães de or- 
denanças encarregados de coletar na respectiva freguesia a quota 
de seus moradores para as obras de uma ponte (Rego XIL 277.) 
Ainda em outro texto do Registro, lemos uma ordem do governador 
mandando os oficiais da freguesia de Atibaia reterem os moradores 
que estavam abandonando suas lavouras com receio do recruta- 
mento, e ameaçando com isto o abastecimento da capital (Reg, 
XIL 150.) Um último exemplo das funções exercidas pelos ofi- . 
ciais de ordenanças: num caso de interêsse público da freguesia 
de Sant'Ana, sempre em S. Paulo, vemos o capitão das ordenanças 
locais dirigir-se oficialmente ao governador solicitando providên- 
cias (Reg., XII, 252 e 275.) 


Note-se que tudo isto não é determinado por nenhuma lei: 
nasceu das circunstâncias imperiosas que a vastidão do território 
e a dispersão da população impunham a uma administração muito 
ma! aparelhada para a tarefa. É uma simples situação de fato e 
não de direito; mas graças a ela, a colônia se tornou governável. 
O que facilitou a tarefa das ordenanças, dando fôrça efetiva à 
hierarquia que representam, e permitindo-lhes o exercício das fun- 
ções que nelas encontramos foi a preexistência na sociedade colo- 
nial de uma hierarquia social já estabelecida e universalmente re- 
conhecida. Assinale; noutro capítulo êste aspecto da organização 
da colônia, disposta em “clãs” que se agrupam em tôrno dos pode- 
rosos senhores e mandões locais, os grandes proprietários, senho- 
res de engenho ou fazendeiros. Tal estrutura social abriu caminho 
para o estabelecimento das ordenanças: não houve mais que oficia- ” 
lizar esta situação de fato, constituir com aquêles “clãs” os corpos 
destas últimas. E foi o que se fêz colocando chefes e mandões lo- 
cais nos postos de comando das ordenanças. Revestidos de paten- 
tes e de uma parcela de autoridade pública, êles não só psd sn 
em prestígio e fórça, mas se tornaram em guardas da ordem e da lei 
que lhes vinham ao encontro; e a administração, amputando-se 
talvez com esta delegação mais ou menos forçada de poderes, ga- 
nhava no entanto uma arma de grande alcance: punha a seu ser- 
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viço uma fôrça que não podia contrabalançar, e que de outra forma 
teria sido incontrolável. E com ela penetraria a fundo na massa 
da população, e teria efetivamente a direção da colônia (42.) 


Também noutro terreno vieram as ordenanças em auxílio da 
administração: no dos índios, esta população mal assimilada que 
se agrega à colonização, e que depois da legislação pombalina se 
tornara em cidadãos pelo mesmo título que os demais colonos. 
Não era fácil a tarefa de governá-los, mantê-los numa obediência e 
sujeição que sômente foram capazes de conseguir, inteira e espon- 
tâneamente, a paciência ilimitada e a dedicação extrema dos missio- 
nários; e sobretudo o conhecimento que êles tinham da natureza 
humana, e o tacto e habilidade com que a manejavam; qualidades 
que naturalmente faltaram tanto aos colonos leigos como aos buro- 
cratas reinóis. O sistema de ordenanças substituiu, embora em 
parcela pequena, a autoridade dos padres, e dispensou um pouco 
a fôrça bruta com que ordinâriamente se lidou com os índios para 
mantê-los em obediência. Aproveitaram-se uns restos de hierarquia, 
consideração ou respeito que havia entre os indígenas, e que apesar 
da dissolução de seus laços sociais e políticos primitivos por efeito 
da longa perseguição, sujeição e escravização sofrida, ainda sobra- 
vam em estado latente. E nas vilas de índios, que tanto abunda- 
ram depois das leis de Pombal, concederam-se os postos das orde- 
nanças àqueles dentre êles que gozassem de real ascendência e 
prestígio entre seus semelhantes. Koster ironizaria êstes oficiais 
seminus, com seus bastões encastoados de ouro, símbolo da auto- 
ridade, mas não veria o sistema que representavam, e que consti- 
tuía a base mais sólida em que se apóia a ordem política e admi- 
nistrativa da colônia (43.) 


Os quadros militares e civis que vimos analisando até aqui 
não esgotam êste assunto da administração colonial. Por mais ,in- 
devida que a primeira vista pareça sua inclusão neste lugar, a reli- 
gião e o clero a êle pertencem por todos os títulos. A posição da 
Igreja e do seu culto é então muito diferente da de hoje. E para 
compreendê-la na sua intimidade, não nos basta assinalá-la traçando 
paralelos. Precisamos transportar-nos com um esfôrço de e 
nação para ambiente inteiramente diverso, procurar participar da- 
quela atmosfera clerical e de religiosidade em que mergulha a vida 
colonial. Não que haja então um sentimento religioso mais agudo, 





(42) Revendo os nomes que encontramos nos postos de comando dos 
corpos de ordenança, vamos descobrir nêles a nata da população colonial, 
os seus expoentes econômicos e sociais. Esta regra é invariável em todos 


os setores do país. 
(43) Koster, Voyages, E, 210, 
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mais profundo e elevadamente sentido. Ou se houve, não é isso 
que mais importa aqui. De muito maiores consequências é o fato 
da onipresença de um conjunto de crenças e práticas que o indi- 
víduo já encontra dominantes ao nascer, e que o acompanharão até 
o fim, mantendo-o dentro do raio de uma ação constante e pode- 
rosa. file participará dos atos da religião, das cerimônias do culto, 
com a mesma naturalidade e convicção que de quaisquer outros 
acontecimentos banais e diuturnos da sua existência terrena; e con- 
tra êles não pensaria um momento em reagir. Será batizado, con- 
fessará e comungará nas épocas próprias, casar-se-á perante um 
sacerdote, praticará os demais sacramentos e freqiientará festas e 
cerimônias religiosas com o mesmo espírito com que intervém nos 
fatos que chamaríamos hoje, em oposição, da sua vida civil. Uma 
coisa necessária e fatal, como vestir-se, comer a certas horas, seguir 
um regime de vida geral para todo o mundo. O cidadão da colônia 
atravessará seus anos de existência sem que lhe aflore à mente um 
instante sequer a mais leve suspeita de que tais atos poderiam ser 
dispensados. Haverá incréus e céticos — e a época no momento 
que nos ocupa era propícia à sua multiplicação, — mas a incredu- 
lidade dêles ficará restrita a seus pequenos, fechados e insulados 
círculos de maçons e livres-pensadores que escondem cuidadosa- 
mente sua descrença; mais que criminosos, êles apareceriam aos 
olhos do mundo que os cerca, como loucos temíveis. A religião 
não era ainda admitida, ela “era” simplesmente. : 


Decorre daí que as necessidades espirituais se colocam no mes- : 
mo plano que as exigências da vida civil. A participação nas ati- 
vidades religiosas não é menos importante que nas daquela última. 
Poder frequentar os sacramentos, o culto, as cerimônias da Igreja, 
constitui urgência que nada fica a dever ao que se pede noutro 


setor: a justiça, a segurança, ou as demais providências da admi- 


nistração pública, O Estado não se podia furtar a ela, E nem 
jamais cogitou disto. Pelo contrário, disputou sempre à Igreja de 
Roma o direito de ministrar êle próprio, a seus súditos, o alimento 
espiritual que reclamavam. Nunca lhe escapou a importância po- 
lítica disto (44,) 
Mas não é só inconcebível e inconcebida uma existência à 

EA 


margem da religião e da Igreja: ela é impraticável mesmo para o 
incréu convicto e relutante. Atos de que ninguém se podia passar, 





(44) A irreligiosidade é um fato moderno. Na secular disputa entre 


-o Estado e a Igreja não se trata em absoluto de excluir a religião, como 


se fêz modernamente; mas sim afastar a interferência da Igreja de Roma 
em assuntos de transcendente importância política então, e de que o Estado 
já não se preocupa mais: provimento dos ministros da religião, questões de 
doutrina religiosa, etc. 
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mesmo pondo de parte qualquer sentimento religioso, só se pratica- 
vam por intermédio da Igreja: a constatação do nascimento se fazia 
pelo batismo, o casamento só se realizava perante autoridade cle- 
rical. Além disto, o poder eclesiástico tinha jurisdição privativa 
em muitos assuntos de fundamental importância, como nas questões 
relacionadas com o casamento: divórcio (ou se preferirem, o “repú- 
dio”), separação de corpos, anulação. Também nos assuntos que 
envolvessem matéria de pecado (45.) Eram as estipulações do 
Concílio de Trento, que Portugal foi a única das nações cristãs 
a aprovar sem restrições; e que se mantiveram em vigor no Brasil, 
em seus traços essenciais, até a República (46.) 


Se juridicamente, perante o direito positivo, era esta a posi- 
ção da Igreja, não era ela de menor relêvo na rotina de todos os 
dias. Aceitava-a o senso comum, e universalmente, como uma 
autoridade; ela e seus ministros. Não só se participava inteira- 
mente da sua atividade e do seu culto externo, mas a ela se su- 
jeitavam os indivíduos mesmo em assuntos de sua vida privada e 
íntima. Não é o caso de abordar aqui a secular controvérsia sôbre 
as atribuições respectivas da Igreja e do Estado, o “Papa e o Rei” 
como se dizia, e que só muito recentemente perdeu seu sentido e 
sua razão de ser. Mas, de fato, e particularmente na sociedade 
colonial que ora nos interessa, a intervenção da Igreja e de seus 
ministros é considerável. Não só pelo respeito e deferência que 
merecem, o que lhes outorga uma ascendência geral e marcada em 
qualquer matéria; mas ainda pelo direito reconhecido de se imis- 
cuírem em muitos assuntos específicos e particulares. Assim na 
vida doméstica dos casais, zelando pela sua boa conduta, pela sua 
existência em comum; podendo e devendo mesmo chamá-los even- 
tualmente à ordem e dar parte dos renitentes às autoridades reli- 
giosas superiores; também na educação dos filhos, em que lhes cora- 
pete de pleno direito intervir e fiscalizar a ação dos pais. De um 
modo geral, consideram-se os religiosos como zeladores dos bons 
costumes; e contam para isto com sanções que vão desde as re- 
preensões, expondo os faltosos à reprovação pública, até às pena- 
lidades mais específicas, inclusive a maior delas, a excomunhão, 


(45) Assim nos contratos jurados, pois o perjúrio constituía pecado. É 
por isso que as Ordenações proibiam os contratos com juramento, pois isto 
seria transferir para a jurisdição eclesiástica a competência para conhecer 
de seu não cumprimento. (Ordenações, liv. 4. tit. 73.) Competia ainda às 
autoridades eclesiásticas a abertura dos testamentos, por causa dos eventuais 
legados em favor da Igreja, Sôbre jurisdição eclesiástica em geral na colônia, 
veja-se Lacerda de Almeida, A Egreja e o Estado. 


(46) As disposições do Concílio foram confirmadas no Brasil independente 
pelo Dec. de 3 de nov. de 1827. 
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que exclui o indivíduo do grêmio da Igreja. Isto fará sorrir os 
céticos de hoje, mas não assim os seus antepassados de um século 
apenas. O anátema religioso isolava o atingido por êle num cir- 
culo distante de repulsa geral, fazia dêle um banido da sociedade 
de seus semelhantes, Mesmo que o seu íntimo não fôsse afetado, 
sofria cruelmente a sanção da opinião pública que os sacerdotes 
fâcilmente manejavam e alarmavam. E isto sem contar que ficava, 
nos casos extremos, excluído da participação de atos indispensá- 
veis à sua vida normal (47.) 


Ainda há muitos setores em que a atividade administrativa, 
da Igreja teve não só a participação notável, mas ainda, em muitos ' 
casos importantes, exclusiva. Assim em tudo que hoje chamariía- 
mos de assistência social ao pauperismo e indigência; à velhice e 
infância desamparadas; aos enfermos, etc. O mesmo podemos 
dizer do ensino, Também da catequese e civilização dos índios, 
em que, apesar de excluída do terreno temporal pela legislação 
pombalina, continuava a ação da Igreja, através de suas missões 
regulares, e mesmo em alguns casos seculares. E ainda, final- 
mente, não devemos esquecer o papel que representa no setor das 
diversões públicas, sabido como é que a maior parte das festivi-. 
dades e divertimentos populares se realizava sob seus auspícios ou 
direção (48.) 

A Igreja forma assim uma esfera de grande importância da 
administração É ro Emparelha-se à administração civil, e é 
mesmo muito difícil, se não impossível distinguir na prática uma 
da outra em muitos correntes casos. Daí os atritos, que são fre- 
quentes, entre autoridades civis e eclesiásticas (49.) Porém mais 





(47) Sôbre as atribuições eclesiásticas, além do que se conhece da teoria 
do direito canônico, é interessante consultar as provisões de cargos eclesiás- 
ticos que encerram em regra muitas delas, e naturalmente as mais interes- 
santes para o historiador por serem as mais atuais e importantes no período 
em questão. Encontram-se algumas provisões nos documentos já publicados 
da colônia, como p. ex. no Registro da Câmara de S. Paulo; entre outras, 
veja-se para amostra, Reg. XII, 361. É pena que os arquivos eclesiásticos ainda 
não estejam, na sua maior parte, ao alcance do grande público. Eles dei- 
tariam grande luz sôbre a vida íntima da sociedade colonial. 

(48) Notemos que em todos êstes setores cabe ainda hoje em dia à 
Igreja um papel considerável entre nós. Mas entre o presente e o passado 
há uma diferença a tal respeito essencial, porque hoje ela age como enti- 
dade privada, e não se distingue, senão quantitativamente, de .outras com 
objetivos iguais; enquanto na colônia, ela constitui autoridade pública. 

(49) Veja-se, entre outros, um caso de conflito de competência ocorrido 
em $. Paulo nos últimos anos do século XVIII, e que é particularmente inte- 
ressante porque o encerra o governador com um longo ofício dirigido ao 
bispo em que discute e procura discriminar cuidadosamente. as esferas res- 
pectivas, eclesiástica e civil. Reg., XII, 473. 
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comum e normal é a colaboração; colaboração tão íntima e indis- 
pensável ao funcionamento regular da administração em geral que 
nada há que lembre o que se passa na atualidade. É um anacro- 
nismo berrante projetar relações de hoje da Igreja com a adminis- 
tração civil, naquele passado, procurando analisá-las com critério 
semelhantes. Mais que simples relações, o que havia era uma ver- 
dadeira comunhão, uma identidade de propósitos animados pelo 
mesmo espírito. 


Não entrarei nos pormenores da organização eclesiástica da 
colônia, tanto do clero secular como do regular; não nos esque- 
cendo também das ordens terceiras e outras irmandades leigas que 
sempre tiveram no Brasil papel saliente nas atividades religiosas. 
Nada há de particular, neste terreno, que diga respeito à Igreja da 
colônia. Aqui como alhures, no passado como no presente, a or- 
ganização clerical, é em substância a mesma. Lembremos única- 
mente o padroado, concedido ao Rei de Portugal e nas suas posses- 
sões ultramarinas, o que lhe permitia larga ingerência nos negócios 
eclesiásticos, inclusive e sobretudo a criação e provimento dos bis- 
pados; ereção de igrejas e delimitação de jurisdições territoriais; 
autorização para estabelecimento de Ordens religiosas, conventos 
ou mosteiros. Cabia ainda ao monarca, por concessão como vimos 
à Ordem de Cristo, a percepção dos dízimos, que é um tributo 
eclesiástico destinado originalmente à manutenção do clero, Em 
compensação, competia à Coroa prover a esta manutenção, é tal é 
o objetivo das côngruas, isto é, subvenções pecuniárias aos mem- 


bros do clero (50.) 


A par desta fonte de renda, tinha o clero outras. Assim os 
emolumentos por atos religiosos ou da jurisdição eclesiástica —— mi- 
uistração dos sacramentos, dispensas, custas em processos eclesiás- 
ticos, etc.; e sobretudo a desobriga da Quaresma que se pagava 
por ocasião da comunhão pascal e a que estavam sujeitos todos os 
maiores de sete anos obrigados à comunhão. A maior parte destas 
imposições da Igreja ainda subsiste; mas enquanto hoje têm um 
caráter de donativo e contribuição graciosa, constituem então ver- 

" dadeiros tributos públicos, impostos ou taxas em nossa terminolo- 
gia moderna, pois ninguém se podia regular e normalmente furtar 
a elas, 

Por efeito do padroado, a Igreja não gozou nunca, no Brasil, 


de independência e autonomia, Os negócios eclesiásticos da colô- 
nia sempre estiveram inteiramente nas mãos do Rei, que dêles se 





(50) Sôbre o Padroado da Coroa, veja-se a Alegação jurídica, etc., de 
D. José Joaquim de Azeredo Coutinho, 








sete amon ideas 
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ocupava através do departamento de sua administração já citado 
acima, a Mesa de Consciência e Ordens. Mas a Igreja de Roma 
exerceu sôbre êles uma influência indireta e decisiva através da 
preponderância de que gozou por muito tempo na côrte portuguêsa 
a Companhia de Jesus, que teve o Reino, até a época de Pombal, 
enfeudado a si e ao Papa. Depois da expulsão dos Jesuítas (1759), 
desaparece aquela influência e o clero e negócios eclesiásticos do 
Brasil ficam inteiramente entregues ao poder soberano da Coroa. 
Isto mesmo depois da reação ultramontana do reinado de D. Ma- 
ria, que nada modificou em essência na matéria, apesar do seu 
clericalismo e devoção de fanática em vésperas da insanidade men- 
tal em que terminaria seus dias. Aliás o Papado, já muito en- 
fraquecido e com as atenções ocupadas em outros setores mais im- 
portantes, não assume, relativamente ao Brasil e à sua metrópole, 
nenhuma atitude reivindicatória de seus direitos: abandona inteira- 
mente nas mãos do Rei Fidelíssimo os assuntos religiosos da colô- 
nia. Bastará para nos certificarmos disto percorrer a correspon- 
dência das autoridades, tanto civis, como religiosas, relativamente 
a tais negócios, e se perceberá claramente a liberdade de movimen- 
tos do govêrno metropolitano na matéria (51.) A igreja no Bra- 
si se tomara em simples departamento da administração portu- 
guêsa, e o clero secular e regular, seu funcionalismo. 


Está aí, em suma, o esbôço da organização administrativa da 
colônia. Uma boa parte das críticas que lhe podemos fazer já 
está contida nessa análise. Vimos aí a falta de organização, efi- 
ciência e presteza do seu funcionamento. Isto sem contar os pro- 
cessos brutais empregados, de que o recrutamento e a cobrança dos 
tributos são exemplos máximos e índices destacados do sistema 
geral em vigor. À complexidade dos órgãos, a confusão de fun- 
ções e competência; a ausência de método e clareza na confecção 
das leis, a regulamentação esparsa, desencontrada e contraditória 
que a caracteriza, acrescida e complicada por uma verborragia 
abundante em que não faltam às vêzes até dissertações literárias; 
o excesso de burocracia dos órgãos centrais em que se acumula um 
funcionalismo inútil e numeroso, de caráter mais deliberativo, en- 
quanto os agentes efetivos, os executores, rareiam; a centralização 
administrativa que faz de Lisboa a cabeça pensante única em ne- 
gócios passados a centenas de léguas que se percorrem em lentos 
barcos a vela; tudo isto, que vimos acima, não poderia resultar 


(51) Veja-se particularmente a longa e minuciosa informação do Vice- 
-Rei Luís de Vasconcelos, prestada em 1783 ao Secretário de Estado do go- 
vêmo português: NeRacdos eclesiásticos. — “Também a coleção Correspondência 

várias autoridades, em que. há muitas cartas de autoridades religiosas 
da colônia, sôbre matéria de sua jurisdição, ao govêrno metropolitano. 
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noutra coisa senão naquela monstruosa, emperrada e ineficiente 
máquina burocrática que é a administração colonial. E com tôda 
aquela complexidade e variedade de órgãos e funções, não há, 
pode-se dizer, nenhuma especialização. Todos êles abrangem sem- 
pre o conjunto dos negócios relativos a determinado setor, confun- 
dindo assuntos os mais variados e que as mesmas pessoas não 
podiam por natureza exercer com eficiência. O que mais se asse- 
melharia a departamentos especializados, como as Intendências do 
Ouro, a dos Diamantes, as Mesas de Inspeção e alguns outros, nada 
são disto na realidade. Acumulam atribuições completamente dis- 
tintas, ocupando-se das simples o administrativas e de 
olícia, como do fomento da produção, da direção técnica, arreca- 
cão de tributos e solução de contendas entre partes. E é por 
isso que raramente se encontram nêles técnicos especializados. Nas 
várias Intendências do Ouro, por exemplo, nunca se viu um geólogo, 
um mineralogista, um simples engenheiro. Eram indivíduos intei- 
ramente leigos em ciências naturais e conhecimentos técnicos que 
se ocupavam com os assuntos de mineração. E isto porque deviam 
ser, ao mesmo tempo, e sobretudo, burocratas, juristas, juízes. 

Mas não precisamos ir procurar funções especializadas para 
descobrir as fraquezas da administração colonial. Nas próprias 
atividades essenciais do Estado, ela é lamentável. Justiça cara, 
morosa e complicada; inacessível mesmo à grande maioria da po- 
pulação. Os juízes escasseavam, grande parte dêles não passava 
de juízes leigos e incompetentes; os processos, iniciados aí, subiam 
para sucessivos graus de recurso: ouvidor, Relação, Suplicação de 
Lisboa, às vêzes até Mesa do Desembargo do Paço, arrastando-se 
sem solução por dezenas de anos. À segurança pública era precá- 
ria. Já vimos os recursos e adaptações a que a administração teve 
de recorrer para suprir sua incapacidade neste terreno da ordem 
legal, delegando poderes que darão nestes quistos de mandonismo 
que se perpetuarão pelo Império a dentro, se não a República, e 
tomando tão difícil em muitos casos a ação legal e política da 
autoridade. Mas mesmo com esta adaptação forçada, não se con- 
seguiu fazer predominar a ordem; a insegurança foi sempre a regra, 
não só nestes sertões despoliciados que constituem a maior parte 
“ da colônia, mas nos próprios grandes e maiores centros, à sembr 
das principais autoridades. Se o banditismo e o crime permanente 
não assolaram a colônia excessivamente, isto se deveu muito mais 
à índole da população, e não às providências de uma administração 
inexistente na maior parte do território da colônia (52.) 





(52) Sôbre a justiça e segurança na colônia, veja-se a crítica de St. Hi- 
laire, que resume admirâvelmente o assunto: Voyage aux provinces de Rio 
de Janeiro ..., 1, 364 e segs. 
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As finanças não estão em melhor postura; alguma coisa, e bas- 
tante ilustrativa, já foi dita acima com respeito à arrecadação das 
rendas públicas. O manejo delas não é de melhor qualidade. 
Nunca se viveu, em tôdas as capitanias, cidades e vilas de cujas. 
finanças temos notícias, senão em regime permanente de deficit. 
E um deficit “desorganizado”, se podemos sem pleonasmo acres- 
centar êste qualificativo para caracterizar o sistema financeiro da 
colônia, onde a falta de rendimentos para cobrir as despesas se 
resolvia sumáriamente com o calote, não se pagando, nem com 
boas intenções, os credores que não fôssem protegidos das autori- 
dades. Nem o sôldo das tropas se satisfazia regularmente, e o 
espetáculo de soldados mendigando pelas ruas era comum. 


Se nas suas funções essenciais a administração era isto, nas 
outras é pior. A instrução pública estava reduzida a umas pou- 
cas aulas de primeiras letras, latim e grego, esparsas pelos princi- 
pais centros, e ao parco ensino ministrado nas maiores cidades pelas 
ordens religiosas (53.) Os serviços de higiene e saúde pública se 
constatam pelo estado das principais cidades, Bahia e Rio de Ja- 
neiro (54) Hospitais não havia senão uns raríssimos militares, 
como o do Rio de Janeiro, que se instalou no antigo colégio dos 
Jesuítas (55,) e as Santas Casas de Misericórdia, que embora pou- 
cas, constituem a mais bela e quase única instituição social de certo 
vulto da colônia. Das obras públicas, vimos já uma amostra. nes- 
tes miseráveis caminhos e mais vias de comunicação. E afora isto; 
legou-nos a colônia pouquíssimas obras dignas de menção; algumas 
fortalezas medíocres e o aqueduto da Carioca, no Rio de Janeiro, 
quase esgotam a lista (56.) 


O fomento da produção estava inteiramente entregue à boa 
vontade de um ou outro administrador mais esforçado, e nunca 





(53) Sôbre o ensino da Bahia, consulte-se Vilhena, Recopilação, Carta 
VIII que escreve com a autoridade própria de professor régio que era. 
Para o Rio de Janeiro, vejam-se as interessantes considerações duma repre- 
sentação dos professôres régios em 1787, e publicada na Correspondência de 
várias autoridades, 215. — Um resumo sumário, mas bem feito da instrução 
colonial, é o trabalho de Moreira de Azevedo, Instrução nos tempos coloniais. 

(54) Para a Bahia: Vilhena, Recopilação; para o Rio de Janeiro, sobre-. 
tudo Oliveira Lima, D. João VI no Brasil. Inscrevia-se no ativo da admi- 
nistração a introdução da vacina nos primeiros anos do séc, XIX. 


(55) Sôbre éste hospital: Pedro Cúrio de Carvalho, Histórico da hospi- 


-talização militar no Brasil. y 


(56) Há ainda os edifícios públicos, poucos além das Igrejas. O valor 
dessas tem sido considerâvelmente exagerado. Algumas têm, não há dúvida, 
valor artístico; mas nenhuma a grandeza ou suntuosidade que se lhes quer 
emprestar, Ao lado dos monumentos religiosos das colônias hispano-ameri- 
canas, México e Peru em particular, fazem medíocre figura, 
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passou de pequenas e limitadas providências (57). A lista pode- 
ria ser alongada, mas inútilmente, neste mesmo diapasão: a mes- 
ma falta de esfôrço construtivo, a mesma ineficiência e negligência 
se encontrará por tôda parte. Um exemplo bastaria para carac- 
terizar a administração colonial: a mineração, Durante quase um 
século, a exploração do ouro e dos diamantes constituiu a maior 
riqueza da monarquia, a base em que assentou a prosperidade e até 
mesmo a existência do trono português. Pois nem assim ela me- 
receu mais que a consideração de um bem tributável, uma fonte 
de renda que se tratava de explorar ao máximo. Afora isto, nada 
se fêz, e deixou-se tôda a matéria ao abandono. A incapacidade 
da administração colonial, a negligência e inércia que demonstrou 
diante da imensa dissipação e destruição de riqueza natural que 
se praticava nas minas, é um atestado que dispensa quaisquer 
outros comentários. 


Se no terreno da eficiência é êste o retrato da administração 
colonial, não é êle mais avantajado no da moralidade. De alto a 
baixo da escala administrativa, com raras exceções, é a mais gros- 
seira imoralidade e corrupção que domina desbragadamente. Po- 
der-se-ia repetir aqui, sem nenhuma injustiça, o conceito do Sol- 
dado Prático: “Na Índia não há cousa sã: tudo está podre e afis- 
tulado, e muito perto de herpes...” Os mais honestos e dignos 
delegados da administração régia são aquêles que não embolsam 
sumariamente os bens públicos, ou não usam dos cargos para es- 
peculações privadas; porque de diligência e bom cumprimento dos 
deveres, nem se pode cogitar. Aliás o próprio sistema vigente de 
negociar os cargos públicos abria naturalmente portas largas à 
corrupção. les eram obtidos e vendidos como a mais vulgar mer- 
cadoria. Mas isto ainda é o de menos, porque estava nos métodos 
aceitos e reconhecidos. O que fazia Vieira, já século e meio an- 
tes, conjugar no Brasil o verbo “rapio” (no sermão do Bom La- 
drão) em todos os modos, tempos e pessoas, era esta geral e uni- 
versal prática, que já passara para a essência da administração co- 
lonial, do peculato, do subômo e de tôdas as demais formas de 
corrupção administrativa. Se fôsse alinhar aqui testemunhos, se- 
ria um não acabar nunca. E mesmo fazendo nêles o desconto da 
maledicência, a administração não sairia mais reabilitada: isto por- 
que, salvo em discursos laudatórios e de ordem pessoal (que pela 
sua fregiiência já não constituem nenhum bom sintoma), não se 
encontra nos depoimentos contemporâneos nenhum conceito, já 


(57) Lembremos aqui a administração, única sob êste aspecto, do Marquês 
do Lavradio no Rio de Janeiro. Também a de Eôbo de Almada na capi- 
tania do Rio Negro. 
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não digo elogioso, mas de tolerância e justificativa para com a 
administração. Parta de onde partir a crítica ou observação, dos 
simples cidadãos nascidos na colônia ou dos reinóis, como dos 
mesmos delegados do poder, a opinião é invariável e igualmente 
severa. Acrescente-se a isto o que referem os viajantes estran- 
geiros que nos visitaram em princípios do século passado, quase 
todos êles da maior consciência e honestidade e sem motivo espe- 
cial algum para não dizerem a verdade e ter-se-á uma coleção 
de dados tais que, a não ser que se conteste a própria hipótese 
fundamental de tôda pesquisa histórica e que é a “possibilidade 
de reconstruir o passado”, levam com segurança absoluta ao que 
ficou ditó acima. 


Tem uma larga responsabilidade em tudo isto, afora o vício 
ue é aee na administração edi Aga desde o tempo longínquo 
ias, o espírito particular que anima o govêmo metropoli- 

tano no gerir a sua colônia. Se se justifica o conceito do autor 
anônimo do Roteiro do Maranhão que “as colônias são estabele- 
cidas em utilidade da Metrópole” ou daquele outro contemporá- 
neo para quem “seu efeito primário e comum é certamente o de 
enriquecer a metrópole e aumentar-lhe o poder” (58) — confis- 
sões em que há ao menos franqueza em matéria onde a hipocrisia 
tem hoje assento inconteste — Portugal no entanto sempre in- 
terpretou mesquinhamente êste objetivo primordial e latente em 
tôdas as colonizações de caráter oficial. Suas vistas raramente fo- 
ram além dos proveitos imediatos que sob a forma de tributos podia 
auferir da colônia. Um governador do Rio Grande do Sul aliás 
um dos mais notáveis, Silva Gama, resumia em 1805 êste pensa- 
mento numa confissão crua e nua: “Nada me interessa com mais 
fervor, escrevia êle ao govêmo do Reino, do que a fiscalização da 
Real Fazenda. Diminuir as suas despesas o quanto é possível, 
fazer arrecadar ansiosamente tudo que possa pertencer-lhe sem 
dano dos vassalos, e esquadrinhar novos recursos para aumen- 
tá-la, são os objetivos do meu maior desvêlo.” (59) Um objetivo 
fiscal, nada mais que isto, é o que anima a metrópole na coloniza- 


- ção do Brasil. Raros são os atos da administração ou os adminis- 


tradores que fazem exceção à regra. Pombal, cujo govêmo é o 
único talvez, depois do período heróico da história portuguêsa, que 
teve vistas largas, Pombal mesmo não conseguiu desvencilhar-se 
inteiramente do que estava no fundo da consciência nacional, ou 
antes da política da monarquia. .O ouro e os diamantes então, 





(58) Roteiro, 102; e Rodrigues Barata, Memória da Capitania de Goiás, 337. 


(59) Docs. relativos à história da capitania de S. Pedro do Rio Grande 
do Sul, 285, i 
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fizeram perder o resto da cabeça e bom-senso que sobravam à me- 
trópole. Com uma ânsia sem paralelo, ela se atira sôbre o metal 
e as pedras como um cão esfaimado sôbre o osso que aflora na 
terra cavada. Só que não tinha sido ela quem o escavara... Du- 
rante um século quase, não haverá outra preocupação séria e de 
consegiiência que a cobrança dos direitos régios, o quinto; a his- 
tória administrativa do Brasil se contará em função dela. 


Assente numa tal base, a administração colonial não podia ser 
outra coisa que foi. Negligencia-se tudo que não seja percepção 
de tributos; e a ganância da Coroa, tão crua e cinicamente afir- 
mada, a mercantilização brutal dos objetivos da colonização, conta- 
minará todo mundo. Será o arrôjo então geral para o lucro, para 
as migalhas que sobravam do banquete Real. O construtivo da 
administração é relegado para um segundo plano obscuro em que 
só idealistas deslocados deblateram em vão. 


Tudo isto se refere, em particular, à administração civil. A 
eclesiástica, nada ou quase nada lhe fica a dever. Admitamos con- 
tudo, de início, uma restrição que é de justiça salientar. Se não 
muito pouco no nível moral, pelo menos no da capacidade, o clero 
da colônia é nitidamente superior ao funcionalismo civil, como aliás 
a qualquer outra categoria particular da população colonial. Não 
seria por simples coincidência que boa parte dos indivíduos, de for- 
mação intelectual acima do comum extremamente baixo com que 
tomam contacto os viajantes estrangeiros que nos visitaram em prin- 
cípios do século passado, seja de eclesiásticos. Em Goiás, St. Hi- 
laire chega a afirmar que as únicas pessoas com “alguns conheci- 
mentos” são os padres (60.) Também não será tida como fruto 
do acaso a circunstância de tamanha proporção de membros do 
clero aparecerem entre aquêles que se destacaram nas letras e 
ciências da colônia; e de terem saído dêle os expoentes de seus 
principais ramos (61.) Aliás já referi no capítulo anterior a ra- 
zão por que o clero se tornou a carreira intelectual por excelência 
na colônia: é a única que abre as portas a todos sem distinção de 
categoria. Refugiar-se-ão nêle todos ou quase todos a quem a in- 
teligência faz cócegas, 


(60) Voyage aux sources, 1, 347. 


(61) José Mariano da Conceição Veloso, nas ciências naturais; José Joa- 
quim da Cunha Azeredo Coutinho, nas ciências econômicas; José de Sousa 
Azevedo Pizarro é Gaspar da Madre de Deus, na historiografia; José Maurício 
Nunes Garcia, na música. E isto para não falar senão dos contemporâneos 
do momento que nos ocupa. Note-se ainda que o gênero literário único 
em que a colônia produziu alguma coisa de mais destaque, foi na oratória 
sacra, A nossa poesia não pode ter a pretensão de ultrapassar o consumo 


interno e da erudição literária. 
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Mas noutro terreno, no seu teor moral médio, a massa do clero 
não se destaca muito acima de seus colegas da administração leiga. 
A mercantilização das funções sacerdotais tornara-se pela época 
em que nos achamos um fato consumado. Citei já a observação de 
uma autoridade eclesiástica, que reconhece ter-se tornado a ba- 
tina um simples “modo de vida”, um emprêgo, parecendo aliás 
perfeitamente conformado com o fato (62.) Que se podia esperar 
daíP A geral e persistente grita dos povos contra os tributos ecle- 
siásticos é aliás um sintoma bem sensível do caminho que tomara 
“o clero colonial. Baltasar da Silva Lisboa, alto funcionário da ad- 


assim rematava as considerações que faz sôbre o clero: “Eles só 
«querem dinheiro, e não se embaraçam que tenham bom título,” (63.) 
Noutro ofício do ano seguinte repete conceito semelhante (64.) 
Para se ter uma idéia do que ia pelos conventos do Brasil em ma- 
téria de costumes e corrupção, leia-se a longa exposição que a res- 
peito faz o Vice-Rei Luís de Vasconcelos ao Secretário de Estado, 
e que repete resumidamente no relatório com que entrega o go- 
vêmo ao sucessor que vinha substituir (65); se se desejar um de- 
poimento ainda mais autorizado e insuspeito, veja-se o que dizem 
de seus conventos respectivos os Superiores dos Carmelitas e dos 
Capuchos (66.) Mas não é de um bispo, Frei Antônio do Des- 
têrro, do Rio de Janeiro, e em correspondência oficial ao Secre- 
tário de Estado, o seguinte texto tão elucidativo da compreensão 
que tinha o clero colonial de suas funções sacerdotais? “Como prê- 
mio e remuneração do trabalho, escreve êle, que estimula fortemen- 
te a todos, principalmente neste Brasil onde se cuida mais no in- 
terêsse do que na boa fama e glória do nome, me parecia mais 
preciso e justo que Sua Majestade remunerasse indefectivamente 
a êstes párocos (aquêles que tivessem servido com os índios) com 
igrejas de Minas, dando a cada um tantos anos de párocos nas 
ditas igrejas, por serem pingues, quantos tiverem servido nas fre- 
guesias dos índios” (67.) Poderiam ser alongados êstes testemu- 
nhos, encontradiços nos documentos da época, e que se não abun- 


A 


dam tanto como os relativos à administração leiga, não são me- 








(62) Frei Antônio da Vitória, superior dos Capuchos do Rio d : 
Correspondência de várias autoridades: 901, puchos do Rio de: Janeiro, 


(63) Carta de 20 de outubro de 1787. Corres , sis , 
ridades, 298. ro de orrespondência de caia auto 


(64). Loc. cit, 228. 
(65) Negócios eclesiásticos, e Ofício, 38. 
(66) Correspondência de várias autoridades, 168 e 285. 


| 467) Correspondência do bispo do Rio de Janeiro (1754-1800), 42. O 
grifo é meu. + , 





ministração, expondo ao Vice-Rei os assuntos de suas atribuições, 
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nos precisos ou convincentes. Mas bastará para supri-los todos, 
o que Saint-Hilaire, católico e crente convicto, deplorando-o em- 
bora e procurando consolar o leitor cristão de tantos golpes vi- 
brados à sua sensibilidade, descreve com minúcias em seu longo 
capítulo dedicado ao clero brasileiro (68.) 


Nestas condições, não é de esperar do clero colonial, anima- 
do de tal espírito, grande diligência no cumprimento dos seus de- 
veres. E de fato, é o que se verifica. Êle exercerá ativamente 
sua função de satisfazer às necessidades espirituais da população 
lá onde pode ser e é bem remunerado por ela: nas paróquias “pin- 
gues” a que se refere o bispo acima citado; nas capelas de enge- 
nhos abastados. O resto da população fica ao desamparo. Para 
ela, os padres rezarão no máximo as missas e ministrarão a comu- 
nhão da desobriga que constitui o melhor de seus rendimentos. O 
resto do tempo, ocupar-se-ão em afazeres bem distanciados de 
suas obrigações: muitos são fazendeiros; era eclesiástico o melhor 
farmacêutico de S. João del-Rei, e preparava e vendia êle próprio 
suas drogas; um outro sacerdote vendia tecidos no balcão de sua 
loja... (69.) 

E se assim cumpriam, ou deixavam de cumprir seus deveres 
fundamentais, que dizer dos de assistência e amparo social que a 
tradição, como seus estatutos e a divisão estabelecida das funções 
públicas lhes impunham? Algumas Ordens, alguns de seus mem- 
bros pelo menos, ocupavam-se ainda com a catequese dos índios, 
e citei em capítulos anteriores alguns dêstes raríssimos exemplos. 
Em certos conventos ministravam-se educação e ensino; mas só 
nas maiores capitais, e para grupos reduzidos da população. Al- 
gumas irmandades leigas dedicavam-se aos enfermos, expostos e 
indigentes, como os sempre lembrados com justiça Irmãos da Mi- 
sericórdia. Há exemplos de dedicação e trabalho, e não quero 
subestimá-los; mas infelizmente exceções, casos raros num oceano 
de necessidades não atendidas e de que ninguém se preocupava. 
A grande maioria do clero, secular e regular, desde os mais altos 





(68) Voyage aux provinces de Rio de Janeiro, 1, cap. VIIL Apesar 
de suas afirmações, que constituem o mais veemente libelo, acrescenta St. 
Hilaire que neste assunto poderão acusá-lo de reticências, mas nunca de exa- 
geros. Em outras muitas passagens de seus diários, o naturalista francês 
abunda em observações sôbre os padres e seus costumes no Brasil. Católico 
fervoroso, o assunto lhe despertava naturalmente a atenção. O maior e 
único elogio que lhes faz, em conjunto, é relativamente ao clero da co- 
marea de Minas Novas, onde afirma parecer-lhe haver menos simonia que 
no resto da capitania. Id. IJ, 256. 


(69) Saint Hilaire, Voyage aux sources... 1, 132. 
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dignitários até os mais modestos coadjutores, deixava-se ficar nu- 
ma indiferença completa de tais assuntos, usufruindo plâcidamen- 
te suas côngruas e demais rendimentos, ou suprindo a deficiên- 
cia dêles com atividades e negócios privados. 

Que parcela de responsabilidade caberá disto, diretamente, à 
política metropolitana? Com a expulsão dos jesuítas, desfalcara- 
-se a colônia do quase único elemento que promovera em larga es-' 
cala uma atividade social apreciável. Mas os efeitos nocivos da 
medida de Pombal, neste terreno de que nos ocupamos, não devem 
ser exagerados. Já passara, fazia muito, o tempo dos Nóbregas e 
Anchietas, e a Companhia de Jesus decaíra considerávelmente. O 
que seria no futuro, é difícil se não impossível assentar com se- 
gurança. Mas avaliar a perda pela bitola daqueles primeiros mis- 
sionários, seria anacronismo lamentável. 

A ineficiência do clero no momento que nos ocupa tem cau- 
sas mais profundas que esta ou aquela medida singular da política 
metropolitana ou da própria Igreja de Roma, Umas de caráter 
geral, e que atingem o conjunto da estrutura eclesiástica universal 
nos tempos que precedem a nossa época. Não me cabe aqui abor- 
dá-las. Outras locais, próprias da colônia. E estas se resumem 
na resposta a ser dada a uma questão fundamental: estava a socie- 
dade colonial apta a produzir um clero capaz, de elevado teor mo- 
ral e na altura de suas funções? Havia nela ambiente social e mo- 
ral para isto, e para-a manutenção e florescimento de um cleró 
daquele naipe? As conclusões gerais sôbre a sociedade colonial em 
princípios do século passado, e que me esforçarei por esboçar no 
próximo capítulo, fornecerão talvez alguns elementos para a res- 
posta pedida. í 





VIDA SOCIAL E POLÍTICA 


| lemos os elementos agora para concluirmos sôbre a vida social 
da colônia, conclusões que nos darão o tom geral desta vida 


e o aspecto de conjunto que apresenta a obra da colonização por-. 


tuguêsa no Brasil. Observamos nos seus diferentes aspectos êsse 
aglomerado heterogêneo de raças que a colonização reuniu aqui 
ao acaso, sem outro objetivo que realizar uma vasta emprêsa co- 
mercial, e para que contribuíram conforme as circunstâncias e as 
exigências daquela emprêsa, brancos europeus, negros africanos, 
indígenas do continente. Três raças e culturas largamente díspares, 
de que duas, semibárbaras em seu estado nativo, e cujas aptidões 
culturais originárias ainda se sufocaram, fornecerão o contingente 
maior; raças arrebanhadas pela fôrça e incorporadas pela violência 
na colonização, sem que para isso se lhes dispensasse o menor pre- 
paro e educação para o convívio em uma sociedade tão estranha para 
elas; cuja escola única foi quase sempre o eito e a senzala. 

Numa população assim constituída originariamente e em que 
tal processo de formação se perpetuava e se mantinha ainda no mo- 
mento que nos ocupa, o primeiro traço que é de esperar, e que de 
fato não falhará à expectativa, é a ausência de nexo moral. Raças 
e indivíduos mal se unem, não se fundem num todo coeso: justa- 
põem-se antes uns aos outros; constituem unidades e grupos incoe- 
rentes que apenas coexistem e se tocam. Os mais fortes laços que 
lhes mantêm a integridade social não serão senão os primários e 

“mais rudimentares vínculos humanos, os resultantes direta e ime- 
diatamente das relações de trabalho e produção: em particular, a 
subordinação do escravo ou do semi-escravo ao seu senhor. Muito 
poucos elementos novos se incorporarão a êste cimento original da 
sociedade brasileira, cuja trama ficará assim reduzida quase ex- 
clusivamente aos tênues e sumários laços que resultam do trabalho 
servil. J-neste sentido que não faltaria razão a Alberto Tôrres, 
quando num aparente paradoxo que escandalizaria seus contem- 
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porâneos, êle levanta a voz para fazer a apologia, não como escra- 
vocrata, mas pela primeira vez como sociólogo, do regime servil (1.) 


* Para constatar o acêrto da observação, basta-nos comparar os 
setores da vida colonial em que respectivamente domina uma e 
outra forma de trabalho, escravo ou livre. À organização do pri- 
meiro, à sua sólida e acabada estruturação e coesão, corresponderá 
a dispersão e incoerência do outro. Vimos êstes dois aspectos da 
sociedade colonial: de um lado o escravo ligado ao seu senhor, e 
integrados ambos nesta célula orgânica que é o “clã” patriarcal de 
que aquêle laço forma a textura principal; doutro, o setor imenso 
e inorgânico de populações desenraizadas, flutuando sem base em . 
tôrno da sociedade colonial organizada; chegando apenas, em par- 
celas pequenas a se agregar a ela, e adquirindo assim os únicos 
visos de organização que apresentam. Fica-se em suma na tenta- 
ção de generalizar ainda mais o conceito de Alberto Tôrres, e não 
ver na servidão senão o único elemento real e sólido de organiza- 
ção que a colônia possui. 


Mas seja como fôr, a análise da sociedade colonial obriga a 
um desdobramento de pesquisa. Qualquer generalização que abran- 
ja as duas situações tão diversas que nela se encontram correrá 
o risco de erros consideráveis de apreciação. Para compreender- 
mos, no seu conjunto, os laços que lhe mantêm a coesão e de 
que se forma a sua trama, temos que vê-la como de fato ela se 
constitui: de um núcleo central organizado, cujo elemento principal 
é a escravidão; e envolvendo êste núcleo, ou dispondo-se nos lar- 
gos vácuos gue nêle se. abrem, sofrendo-lhe mesmo, em muitos 
casos, a influência da proximidade, uma nebulosa social incoerente 
e desconexa. 


Não preciso acentuar mais uma vez o papel que a escravidão 
tem naquele primeiro setor, o: orgânico da sociedade colonial. Mas 
devemos acrescentar aqui o caráter primário das relações sociais 
que dela” resultam, e daquilo que com ela se constituiu, Primá- 
rio no sentido em que não se destacam do terreno puramente ma- 
terial em que se formam; ausência quase completa de superestru- 
tura, dir-se-ia para empregar uma expressão que já se vulgarizou. 
Realmente a escravidão, nas duas funções que exercerá na socie- 
dade colonial, fator trabalho e fator sexual, não determinará senão 
relações elementares e muito simples. O trabalho escravo nunca 


“irá além do seu ponto de partida: o esfôrço físico constrangido; não 





(1) “A escravidão foi uma das poucas coisas com visos de organização 
que êste país jamais:possuiu ... Social e econômicamente, a escravidão deu-nos, 
por longos anos, todo o esfôrço e tôda a ordem que então possuímos, e 
fundou tôda a produção material que ainda temos” O Problema Nacional, 11. 
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educará o indivíduo, não o preparará para um plano de vida hu- 
mana mais elevado. Não lhes acrescentará elementos morais; e 
pelo contrário, degradá-lo-á, eliminando mesmo nêle o conteúdo 
cultural que porventura tivesse trazido do seu estado primitivo. 
As relações servis são e permanecerão relações puramente materiais 
de trabalho e produção, e nada ou quase nada mais acrescentarão 
ao complexo cultural da colônia. 


A outra função do escravo, ou antes da mulher escrava, ins- 
trumento de satisfação das necessidades sexuais de seus senhores 
e dominadores, não tem um efeito menos elementar. Não ultra- 
passará também o nível primário e puramente animal do contacto 
sexual, não se aproximando senão muito remotamente da esfera 
prôpriamente humana do amor, em que o ato sexual se envolve 
de todo um complexo de emoções e sentimentos tão amplos que 
chegam até a fazer passar para O segundo plano aquêle ato que 
afinal lhe deu origem (2.) 

Em alguns outros setores, a escravidão foi mais fecunda. Des- 
taquemos a “figura boa da ama negra” — a expressão é de Gil- 
berto Freyre, — que cerca o berço da criança brasileira de uma 
atmosfera de bondade e ternura que não é fator de menor impor- 
tância nesta florescência de sentimentalismo, tão característica da 


índole brasileira, e que se de um lado amolece o indivíduo e o de- 


sampara nos embates da vida — não padece dúvida que boa parte 
da deficiente educação brasileira tem aí sua origem, — doutro con- 
tribui para quebrar a rudeza e brutalidade próprias de uma socie- 
dade nascente. Mas neste, como em muitos casos semelhantes, é 
preciso distinguir entre o papel de escravo e do negro, o que Gil- 
berto Freyre acentuou com tanto acêrto. A distinção é difícil: am- 
bas as figuras confundem-se no mesmo indivíduo, e a contribuição 
do segundo se realiza quase sempre através do primeiro. Mas não 
é impossível, e de uma forma geral, o que se conclui é que se O 
negro traz algo de positivo, isto se anulou na maior parte dos ca- 
sos, deturpou-se em quase" tudo mais. O escravo enche o cenário, 
e permitiu ao negro apenas que apontasse em raras oportunidades. 
:Já notei acima que outro teria sido o papel do africano na forma- 
ção cultural da colônia se lhe tivessem permitido se não o pleno, ao 
menos um mínimo de oportunidade para o desenvolvimento de 
suas aptidões naturais. Mas a escravidão, como se praticou na 
colônia, o- esterilizou, e ao mesmo tempo que lhe amputava a mor 





(2) “Le miracle de Pamour humain, c'est que, sur un instinct três sim- 
ple, le désir, il construit les édifices de sentiments les plus complexes et 
les plus délicats” (André Maurois.) É êste milagre que o amor da senzala 
não realizou e não podia realizar no Brasil colônia. 





- da vida colonial, não é senão um derivado 
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parte de suas qualidades, aguçou nêle o que era portador de ele- 
mentos corruptores ou que se tornaram tal por efeito dela mesma, 
E o baixo nível de sua cultura, em oposição ao da raça dominante 
impediu-lhe de se afirmar com vigor e sobrepor-se à sua miserável 
condição, ao contrário do que em tantas instâncias ocorreu no mun- 
do antigo. 

Em suma, a escravidão e as relações que dela derivam, se bem 
que constituam a base do único setor organizado da sociedade 
colonial, e tivesse por isso permitido a esta manter-se e se desen- 
volver, não ultrapassam contudo um plano muito inferior, e não 
frutificam numa superestrutura ampla e complexa. Serviram ape- 
nas para momentâneamente conservar o nexo social da colônia. No 
outro setor dela, o que se mantém à margem da escravidão, a situa- 
ção se apresenta, em certo sentido, pior. A inorganização é aí 
a regra, O que aliás sua origem faz prever; vimo-lo anteriormente: 
aquela parte da população que o constitui e que vegeta à margem 


retamente, ou substituindo-a lá onde um sistema organizado de 


Ros As : EMEA Eis 
vida econômica e social não pôde constituir-se ou se manter. 


- Para êste setor não se pode nem ao menos falar em “estrutura” 
social, porque é a instabilidade e incoerência que a caracterizam 
tendendo em todos os casos para estas formas extremas de desagre- 
gação social, tão salientes e características da vida brasileira, e que 
notei em outro capítulo: a vadiagem e a caboclização (3) É 


É isto, em resumo, que o observador encontrará de essencial 
na sociedade da colônia: de um lado uma organização estéril no 
que diz respeito a relações sociais de nível superior; doutro, um 
estado, ou antes um processo de desagregação mais ou menos adi- 
antado, conforme o caso, resultante ou reflexo do primeiro, e que 


e alastra progressivamente, E note-se, antes de seguirmos adian- 
e e repisando um assunto já ventilado, que tais aspectos corres- 


ondem i i i 
y FS grosseiramente, no terreno econômico, aos dois setores que 
os encontrar: a grande lavoura e a mineração de um: lado, 


Ear ( e e exceções à assinalar, exceções em que vemos se constituírem 
e setor da vida colonial formas sociais mais aperfeiçoadas. Mas são 
A me a a SRA e conhecida delas, o “mutirão”, que ainda 
te em certas partes do Brasil, e que consiste no trabalh 

: e alho em comum 
E auxílio mútuo na lavoura, . St, Hilaire teve ocasião de observar o mutirão 
nua região do hoje Triângulo Mineiro. Voyage aux sources. 1, 269, 
e contudo que se trata antes de uma sobrevivência indí ena, e o exem- 
plo de St, Hilaire refere-se aliás. a populações com alta ose de sangue 
mestiço. Não se trataria então de uma criação, mas de um traço c PRA 
que sobrou da vida comunitária do índio. : Ro qe 





a escravidão, ou di-. 
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; , je . 
as demais atividades que reuni na categoria geral de “economia 
de subsistência”, do outro. A observação é importante porque vem 
Pin » 
confirmar mais uma vez Q que já foi dito sôbre a caracterização da 


economia brasileira, "“Fetada-essencialmente à produção de alguns 
gêneros exportáveis; êste seu caráter unilateral se revela aqui 


sensivelmente, mostrando a precariedade daquilo que sai do círculo 
estreito desta forma particular de atividade produtora. 

A luz desta vista dolhos preliminar por sôbre a sociedade co- 
lonial, torna-se possível compreender a maior parte dos seus tra- 
ços e caracteres essenciais. Porque ela se soma e sumaria na ob- 
servação geral feita de início: a falta de nexo moral que define a 
vida brasileira em princípios do século passado, a pobreza de seus 
vínculos sociais. Tomo aquela expressão nexo moral , no seu 
sentido amplo de conjunto de fôrças de aglutinação, complexo de 
relações humanas que mantém ligados e unidos os indivíduos de 
uma sociedade e os fundem num todo coeso e compacto. À socie- 
dade colonial se definirá antes pela desagregação, pelas fôrças 
dispersivas; mas elas são em nosso caso as da inércia; e esta inér- 
cia, embora infecunda, explica suficientemente a relativa estabili- 
dade da estrutura colonial: para contrariá-la e manter a precária 
integridade do conjunto, bastaram os tênues laços materiais pri- 
mários, econômicos e sexuais, ainda não destacados de seu plano 
original e mais inferior, que se estabelecem como resultado imedia- 
to da aproximação de indivíduos, raças, grupos díspares, e não vão 
além dêste contacto elementar. É fundada nisto, e sômente nisto, 
que a sociedade brasileira se manteve, e a obra da colonização 
pôde progredir. 

Poderíamos acrescentar a pressão exterior que o poder, a au- 
toridade e ação soberana da metrópole exerceram sôbre a sbcie- 
dade colonial, contribuindo assim para congregá-la. Não é de des- 
prezar êste fator, que apesar do raio limitado de sua extensão € 
penetração — já o vimos ao falar da administração pública na 
colônia, — contou por muito na subsistência e manutenção da estru- 

“ tura social brasileira. Os acontecimentos posteriores, que prece- 
dem imediatamente a Independência e a seguem, estão ai para de- 
monstrá-lo. O enfraquecimento daquele poder levou o país, du- 
rante muito tempo, para a iminência da anarquia, que aliás muitas 
vêzes, é em vários setores, embora restritos, se tornou efetiva; e só 
se conteve com a constituição de um Estado que embora nacional 
de nome e formação, reproduziu quase integralmente a monarquia 
portuguêsa que viera substituir; que não brotou do íntimo da so- 


f 


ciedade brasileira, incapaz de tal criação, mas lhe é imposta do 






OU SU e 











FORMAÇÃO DO BRASIL CONTEMPORÂNEO 345 


exterior, continuando a exercer sôbre ela o mesmo tipo de pressão 


que o daquela (4.) 


Há ainda que levar em conta uma certa uniformidade de “ati- 
tudes”, empreguemos esta expressão ampla, que identifica o con- 
junto colonial e suas várias partes. Uniformidade de sentimentos, 
de usos, de crenças, de língua. De cultura, numa palavra. Ela 
serviria, e de fato serviu de base moral e psicológica para a forma- 
ção do Brasil como nação, e lhe proporcionou a unidade nacional 
já realizada na geografia e na tradição. Mas neste sentido, ela se 
afirmará posteriormente, em oposição à metrópole e mais tarde às 
outras nações estrangeiras. E antes um fato político, e não traz 
no momento e no assunto particular que nos ocupa, contribuição 
apreciável para a trama da sociedade colonial. Aquela oposição 
ainda não representa papel social, mas começa apenas o político. 

Caracterizemos agora, mais de perto, a vida colonial e as re- 
lações que nela vamos encontrar. 'Tôda sociedade organizada se 
funda precipuamente na regulamentação, não importa a complexi- 


dade posterior que dela resultará, dos dois instintos primários do - 


homem: o econômico e o sexual, Isto não vai aqui como afirmação 
de princípio, incabível em nosso assunto, mas servirá únicamente 
de fio condutor à análise que vamos empreender das relações fun- 
damentais que se estabelecem no seio da sociedade colonial. Na 
primeira categoria, o elemento que definirá, e na base do qual se 
formarão aquelas relações, é o trabalho, tomado aqui no sentido 





(4) Não se caracterizará isto Uúnicamente pelo fato da perpetuação da 


organização monárquica no Estado nacional brasileiro, investida aliás na mesma 
dinastia; o. que por si já é uma prova do artificialismo da constituição que 
adotamos. Não havia no Brasil, afora o hábito do passado, base alguma 
para o trono, Mas não é sômente nisto que se assinala a persistência do 
regime político anterior, embora sob vestimenta nacional; é o prolongamento 
de uma situação política e institucional de conjunto, que só se modificará 
de uma forma substancial em período muito adiantado da evolução nacional 
do país. E aquilo era tão bem sentido, que as revoluções e agitações da 
primeira parte do Império tomam o caráter de reações: contra o “govérno 


do Rio de Janeiro”, tal como fariam contra o de Lisboa. 'O federalismo . 


brasileiro tem aí a sua essência; pelo menos o da primeira parte do Impé- 
rio: — A pobreza da vida social brasileira encontra na constituição política 
do país independente uma confirmação flagrante. É ela a causa das difi- 
culdades e problemas de organização e funcionamento institucional que tivemos 
de enfrentar, e que levaram até aquêle esdrúxulo e artificial Império cons- 
titucional que tivemos. Compare-se isto, para ilustração, com o que ocorreu 
nas colônias inglêsas da América do Norte, que separando-se da, metrópole, 
criaram um sistema não só original de govêrmno, mas que fêz época e 
lançou um marco saliente na evolução política da humanidade, 
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amplo e mais geral de atividade que proporciona ao indivíduo seus 
meios de subsistência. Na outra, o conteúdo serão as relações que 
se estabelecem entre sexos opostos e as que daí resultam: as rela- 
ções de família, em suma. 


Relativamente ao trabalho, já se viu acima alguma coisa que 
servirá para caracterizar os laços que dêle derivam. Assim o efei- 
to deprimente que exerce sôbre sua conceituação o regime servil. 
Há outro de quase igual importância: o estímulo para a ociosidade 
que para os senhores resulta do trabalho entregue inteiramente 
a escravos. É esta uma atitude psicológica por demais conhecida 
para nela nos demorarmos. Um e outro efeito da escravidão se 
somarão para fazer desprezar ou evitar quaisquer atividades. A 
indolência, o ócio dos casos extremos, mas sempre uma atividade 
retardada, uma geral moleza e um mínimo de dispêndio de energia 
resultarão daí para o conjunto da sociedade colonial. Tudo repouú- 
sará exclusivamente no trabalho forçado e não consentido impôs- 
to pela servidão; fora disto, a atividade colonial é quase nula. 
Onde falta a obrigação sancionada pelo açgoite, o tronco e demais 
instrumentos inventados para dobrar a vontadé humana, ela de- 
saparece. Os libertos que se fazem por via de regra vadios, apesar 
da escola em que se formaram, é disto uma das provas. 


Isto, para as atividades de natureza física, é regra praticamente 
universal: nenhum homem livre se rebaixa a empregar os músculos 
no trabalho. , É de Luccock uma anedota bem ilustrativa do caso: 
tendo ido buscar um serxralheiro de cujos serviços precisava, êste 
o fêz esperar longamente na expectativa de um negro de serviço 
para transportar sua ferramenta de trabalho, pois, carregá-la pelas 
ruas da cidade não era ocupação digna de um "homem livre (5.) 
As outras funções se praticam sempre com um mínimo de energia. 
Uma lentidão e economia de esforços que faziam a cada passo 
o desespêro dos enérgicos europeus que nos visitavam. X 


Sômente num setor encontramos mais atividade: é no dos 
colonos recentes ainda não contaminados pelo exemplo do pais; 


dêstes reinóis que vinham para cá “fazer a América”, ávidos de ga- 


“nho, dispostos a tudo e educados numa escola de trabalho e ambi- 
ção muito diferente da dos brasileiros. les representam, com os 
escravos, os únicos elementos verdadeiramente ativos da colônia. 
Num interessante ensaio sôbre as causas da Independência, escrito 
em 1823 e dedicado ao soberano português, Francisco Sierra y Ma- 
riscal analisa com muita clareza êste abismo de concepções e 
atitudes que separa brasileiros de portuguêses imigrantes. Enquan- 


(5) Notes, 17. 





, 
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to êstes últimos, chegados ao Brasil de mãos abanando, escreverá 
Mariscal, “não há nada a que se não sujeitem, e com economia 
e trabalho chegam a ter grandes cabedais”, o brasileiro, nascido na 
abastança, “o orgulho se apodera dêle, e êste é sempre maior que 
os meios de o sustentar... não conhece o trabalho nem a econo- 
mia... e quando chega ao estado viril, já está pobre”, porque, 
conclui com muita lógica o nosso autor, “não há cabedal que che- 
gue a quem gasta muito, e não ganha nada.” (6.) 


Uma tal atitude da grande maioria, da quase totalidade da 
colônia relativa ao trabalho, de generalizada que é, e mantida atra- 
vés do tempo, acabará naturalmente por se integrar na psicologia 
coletiva como um traço profundo e inerraigável do caráter brasi- 
leiro. A preguiça e o ócio, aqui no Brasil, “até se pega como 
visgo”, dirá Vilhena. Mas se a escravidão, nas suas várias reper- 
cussões, é a responsável principal por-isto, há outros fatôres de 
segundo plano que não deixam de ter o seu papel. O principal 
dêles é a contribuição do sangue indígena, considerável como sa- 
bemos. A indolência do índio brasileiro tornou-se proverbial, e 
de certo modo a observação é exata. Onde se erra é atribuindo-a 
a não se sabe que “caracteres inatos” do selvagem. Na sua vida 
nativa, mesmo na civilizada quando se empenha em tarefas que 
conhece, e sobretudo cujo alcance compreende, o selvagem brasi- 
leiro é tão ativo como os indivíduos de qualquer outra raça. Será 
indolente, e só aí o colono interessado o enxergava e julgava, quan- 
do metido num meio estranho, fundamentalmente diverso do seu, 
onde é forçado a uma atividade metódica, sedentária e organizada 
segundo padrões que não compreende. Em que até os estímulos 
nada dizem a seus instintos: a ganância, a participação em bens, os 
prazeres que para êle não são nem bens nem prazeres, Nada hou- 
ve de mais ridículo nos sistemas de educação dos índios que isto 
de tentar levá-los ao trabalho por tais incentivos, modelados por 
figurinos europeus e estranhos a seus gostos (7.) 














(6) Idéias gerais sóbre a revolução do Brasil, 55. Esta diferença é de 
tal forma produto do meio, que os próprios filhos do português enriquecido, 
brasileiros de nascimento e' educação, observa o mesmo Mariscal, não seguem 
o exemplo dos pais, e “entrarão na ordem geral, he dizer, cachem na pobreza.” 


(7) Até um homem profundamente conhecedor das raças de sua terra 
natal, o Pará, e muito simpático a elas, como José Veríssimo, não enxergou 
inteiramente esta situação paradoxal dos índios perante a civilização. A indo- 
lência, a falta de ambição que se observam no índio não são senão fruto 
de sua completa indiferença, quando não de hostilidade, relativamente a uma 


DEN 


civilização que se lhe impôs, e cujo valor, com todos os atrativos que tem - 
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Mas seja como fôr, o índio e com êle seus descendentes mais 
ou menos mestiçados, mas formados na sua escola, e que constituem 
parte tão apreciável da população colonial, tem por feição domi- 
nante, para todos os efeitos da colonização, “a falta completa e ab- 
soluta de energia e ação” (8.) E esta seria uma das principais 
razões por que as regiões onde êles formam contingentes muito 
grandes, nunca fizeram mais que vegetar. O governador do Pará, 
D. Francisco de Sousa Coutinho, escrevia desalentado à metrópole 
depois de três anos de govêrno: “O poderoso inimigo dêstes ha- 
bitantes, e a mais poderosa causa entre muitas outras de seu atraso 
é a preguiça dêles” (9.) 

Ao influxo do sangue indígena como fator de indolência, ain- 
da há que acrescentar esta causa geral que é o sistema econômico 
da colônia, tão acanhado de oportunidades e de perspectivas tão 
mesquinhas. Não seria um tal ambiente propício a estimular as 
energias e atividades dos indivíduos, uma escola muito favorável 
de trabalho. 


De tudo isto resultará para a colônia, em conjunto, um tom 
geral de inércia. Paira na atmosfera em que a população colonial 
se move, ou antes “descansa”, um virus generalizado de preguiça, 
de moleza que a todos, com raras exceções, atinge. O aspecto do 
Brasil é de estagnação. St. Hilaire, depois de longas peregrina- 
ções e de uma permanência já de muitos anos em contacto íntimo 
com a vida do país, não esconderá sua admiração, e por isso elogia- 
rá calorosamente os moradores de Itu e Sorocaba (S. Paulo), por- 
que encontrou aí... um jôgo de bola; no estado de espírito em que 
se achava, e tendo em vista o que presenciara até então, constituía 


isto já uma “prova” de energia (10.) Até nos seus prazeres e fol- .. 


guedos, a população colonial é apática (11) A apatia, Paulo Pra- 


+ 


para nós, é para êle nulo, Enxergar no indígena brasileiro, ou em outras 
raças de cultura diferente da nossa, falhas de caráter onde não há senão 
atitudes próprias de um inadaptado ou revoltado, é o vêzo sobretudo dos 
anglo-americanos. Mas qual seria, perguntamos nós, a reação de um dêstes 


. enérgicos anglo-saxões a quem lhe pedisse um dia de trabalho a ser pago 


com um jantar de pirão de açaí ou de mandioca puba? Mutatis mutandis, 
é a mesma coisa que se passa com o indígena. O único estímulo civilizado 
que o índio compreendeu, foi a aguardente, que por isso a colonização em- 
pregou largamente. : , 

(8) José Veríssimo, Populações indígenas da Amazônia, 308. 

(9) Informação, 66. 

(10) Voyage aux provinces de St. Paul..., 1, 378. 

(11) Seria muito interessante estudar o folclore brasileiro sob êste aspecto 
em paralelo com o de outros países. Pelo que qualquer um já poderá por 
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do esqueceu-se de a incluir entre os fatôres da tristeza brasileira, 
que não vem sômente da luxúria e da cobiça, mas sobretudo de 
uma inatividade sistemática, que acaba se apoderando do indivíduo 
todo, tirando-lhe até a energia de rir e folgar (12.) 


Que dizer, nestas condições, do teor econômico da colônia? 
Não pode deixar de ser, e não foi efetivamente mais que uma lás- 
tima. Porque afora o trabalho constrangido e mal executado do 
escravo, não se vai além do estritamente necessário para não perecer 
à míngua. E isto explica suficientemente, a par das condições gerais 
da economia que já assinalei, e que são afinal a causa indireta de 
tudo isto que estamos vendo, o baixo, o ínfimo padrão de vida da 
população colonial, a sua pobreza, sem excetuar mesmo as classes 
mais favorecidas. Do Brasil em conjunto, dirá Vilhena que apesar 
dos recursos naturais dêle, é a “morada da pobreza” E aos habi- 
tantes da Bahia, a segunda, se não a primeira cidade da colônia em 


riqueza, com exceção dos grandes comerciantes e de alguns senho-. 


res de engenho e lavradores “aparatosos”, que aliás nada mais têm 
de seu que esta aparência de ricos, chamará de “congregação de 
pobres.” (13.) Fã 

Vejamos o segundo grupo de relações sociais a que me referi 
acima, as que derivam mediata ou imediatamente dos impulsos se- 
xuais dos indivíduos. Sôbre os costumes do Brasil colônia, neste 





si observar, a conclusão não oferece a menor dúvida. Compare-se um fes- 
tejo popular brasileiro com o de qualquer das populações da Europa, por 
exemplo: à apatia e tristeza daquele, corresponde o entusiasmo e alegria 
dêstes últimos. O próprio Carnaval, para quem o tiver observado com aten- 
ção, não escapa à regra. Afora as expansões de caráter acentuadamente 
orgíaco, ou de cultos e crenças ancestrais que nos dias comuns levam 6 


indivíduo à polícia, nada mais há nêle. — Note-se ainda que o elemento . 


brasileiro mais ativo neste setor é o negro, que tem a tradição do traba- 
lho escravo, - 


(12) Paulo Prado, Retrato do Brasil. A tristeza brasileira foi observada 
por St. Hilaire, que a opõe à alegria do campônio francês. (Voyage aux 
sources, I, 124); e a ela se refere ainda em outras passagens de seus diá- 
rios. Em particular no que diz respeito às crianças, em que deplora a falta 
de espontaneidade e contentamento, id., 1, 374. De tudo isso poderíamos 


talvez excetuar o Rio Grande do Sul, de formação aliás tão diferente do 
resto- do país. 


(13) Recopilação, 926 e 927. — A pobreza da população colonial é 
testemunhada não só pelo depoimento de todos os observadores. contemporá- 
neos, mas hoje ainda pelos escassos e miseráveis vestígios que nos legou. 
Onde as construções, os objeto, todo êste aparelhamento que uma sociedade 
mesmo medíocre deixa sempre atrás de si? Nada ou quase nada possuímos 
de uma época. que não está ainda a século e meio de nós; e o que ficou 
é em regra um pobre testemunho. 
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particular, há uma documentação abundante que só faz o desâni- 
mo do pesquisador obrigado a escolher. O cesemramento .abingo 
tais proporções e se dissemina de tal forma, que pa ebaixo E 
pénade"cada observador da vida colonial, por mais So 
que seja. A causa primeira e mais profunda de um tal Ca e 
coisas é com certeza, e já toquei incidentemente no assunto, a for- 
ma pela qual se processou, na maior parte dos casos, ac 
para o Brasil. Ela não se faz senão excepcionalmente por. su s 
familiares constitúídos, mas quase sempre por indivíduos sol ados 
que vêm tentar uma aventura, e que mesmo tendo pa a 
-na atrás à espera de uma situação mais definida e ne lo c E 
que emigrou. Espera que se prolonga e não raro se eterniza, Po 
ue O novo colono, mesmo estabilizado, acabará preferindo a . 
cilidade de costumes que lhe proporcionam mulheres a E 
raças dominadas “que “encontra aqui, às restrições e a E 
lhe trará. E quando não, já estará tão habituado a tal vi E 
o freio da mulher e dos filhos não atuará nêle senão muito 
pouco (14.) o = ; 
Lançadas nesta base não familiar, outras pari 
reforçar a irregularidade dos costumes sexuais da co aa do 
cravidão, a instabilidade e insegurança econômicas. . .; tudo contri- 
buiria para se opor à constituição | da Família, na is RR 
integral, em bases sólidas e estáveis. A formação rasileira, à 
contrário do que se afirma correntemente, não se processou, salvo 
no caso limitado, e como veremos deficiente, das classes superiores 
da “casa-grande”, num ambiente de família. Não-é a que pi 
com a massa da população: nem com o colono recém-chegado, 
com o escravo, escusado acrescentá-lo; talvez ainda menos com 








esta parte da população livre, econômica e socialmente instável que. 
temos já visto sob outros aspectos, e à qual falta base sólida em . 


que assentar a constituição da família (15.) | E 
Quanto à casa-grande, se é certo que o seu núcleo é pr 
ou antes, a família do senhor, e só êle (da pequena, da minúscula 
minoria portanto, e isto se esquece frequentemente); e se, E 
sentido, é um ambiente familiar que cerca 0 filho-rico da a ade 
colonial, exceção, no conjunto, quase única; há que abrir larga 


(14) Ainda hoje isto se verifica, e a cada passo topamos com imigrantes 
casados na Europa e amancebados no Brasil, | 

(15) É talvez por isso que tanto se insiste no Brasil sôbre a risem 
familiar. Esta origem eleva e distingue os individuos, porque é na 
de uma classe superior reduzida. Ser “de família” entre nós, constituía 
distintivo de superioridade, de quase nobreza. 
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margem para restrições se pelo conceito de família não entendemos 
apenas uma estrutura exterior, mas todo aquêle complexo de nor- 
mas, de “atmosfera” mesmo, que concede à família, nas sociedades 
da nossa civilização, o grande papel de formador dos indivíduos e 
do seu caráter. Neste sentido, a casa-grande ficou muito aquém 
de sua missão. O sistema de vida a que dá lugar, a promiscui- 
dade com escravos, e escravos do mais baixo teor moral, as facili- 
dades que proporciona às relações sexuais irregulares e desbragadas, 
a indisciplina que nela reina, mal disfarçada por uma hipócrita 
submissão, puramente formal, ao pai e chefe, tudo isto faz da casa- 
-grande, antes uma escola de vício e desregramento, apanhando a 


criança desde o berço, que de formação moral (16) A família 


perde aí inteiramente, ou quase, as suas virtudes; e em vez dé ser 
o que lhe concede razão moral básica"de Existência e que é de disci- 
plinadora da vida sexual dos indivíduos, torna-se pelo contrário 
campo aberto e amplo para o mais desenfreado sexualismo. Ad: 
virta-se que não é no terreno dos sentimentos que me coloco aqui; 
não são as reações emotivas e afetivas nas relações recíprocas de 
homem para mulher, ou de pais para filhos que procuro negar, ou 
mesmo subestimar. Até pelo contrário, destas só se poderiam re- 
criminar os excessos, derramando-se em condescendências e tole- 
râncias sem limite que não foram pouco responsáveis pela má edu- 
cação que receberam as gerações coloniais (17.) Mas não é por 
êste lado sômente que devemos analisar a família; o seu conteúdo 
é mais amplo que o da simples esfera sentimental e afetiva. E se 


neste pecou a família brasileira pelo excesso, nos demais falhou la- 
mentâvelmente, 


Reduzido assim, extensiva e intensivamente, o papel da famí- 
lia naVida” colonial, ficou aberta larga margem á Ensaplisa vo. 
xual "Não podemos aqui limitar nossas observações ao fato da 
maior ou menor fregiiência do casamento, pois êste não só não é, 
por si apenas, uma garantia de regularidade e disciplina sexuais, 
como esta regularidade, entendida em têrmos sociológicos, não é 


- exclusiva das relações legalmente sancionadas. Precisamos por isso 
dirigir nossas atenções sobretudo para o grau de estabilidade que 


(16) Sôbre êste assunto, Vilhena nos fornece uma síntese admirável de 
observações às: quais não precisamos acrescentar nada. Recopilação, 138 e 
segs. E lembremos que êle é um professor, um educador, que fala por- 


tanto com autoridade e experiência postas a serviço de uma inteligência 
crítica notável, 


- (17) Veja-se o que a respeito escreve o mesmo autor já citado acima: 
Sierra y Mariscal, Idéias gerais sôbre a revolução do Brasil. 
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apresentam as relações sexuais, sejam ou não sancionadas legal- 
mente pelo casamento. E isto é em nosso caso, e para os fins que 
temos aqui em vista, particularmente importante, porque segundo 
o que se colige dos depoimentos contemporâneos, quase se pode 
afirmar que fora o caso das classes superiores, o casamento cons- 
titui uma situação excepcional. Mas é preciso reconhecer que 
muitas das situações legalmente irregulares se explicam por outros 
motivos que a simples indisciplina sexual. Assim, em muitos ca- 
sos, a dificuldade da realização do casamento pela distância em 
que fica o sacerdote celebrante nestas paróquias imensas, onde um 
padre só, e quase sempre pouco diligente, tem de atender popula- 
ções esparsas por dezenas de léguas de raio. Maior obstáculo à 
realização do casamento, e mais fregiiente, é o seu custo; a êste 
respeito, as queixas contemporâneas abundam, e está-se sempre às 
voltas com a questão (18) Ainda há o preconceito de côr e de 
classe que impedia a regularização de muitas situações extrama- 
trimoniais; preconceito tão forte que pode levar até a desenlaces 
extremos, como êste caso trágico de um ex-governador de duas ca- 
pitanias, Fernando Delgado de Castilho, que apaixonado por uma 
mulher de condição humilde, de quem tivera vários filhos, preferiu 
suicidar-se a levá-la, casada com êle, para o Reino, de onde o 
chamavam (19.) 


(18) Para não deixar. de citar um depoimento entre os muitos que 
possuímos, remeto o leitor para o que diz a respeito um dos espíritos mais 
esclarecidos de princípios do século passado: o Cons. Veloso de Oliveira 
(Memória sôbre a agricultura, 123.) Os emolumentos matrimoniais cobrados 
pelo clero não eram só pesados em confronto com a pobreza da população; 
os abusos são fregúentes, Assim no caso das provisões, licenças para o ,casa- 
mento, cuja cobrança foi considerada ilegal por acórdão da Junta da Coroa 
de 28 de março de 1791, o que não impediu que continuassem como dantes 
a serem exigidas, apesar dos protestos. Veja-se a êste respeito a longa 

controvérsia entre o Senado da Câmara e o bispo de S. Paulo, e que se 
encontra no Registro daquela, XII, 289, 317, 424 e outras passagens. — 
Esta questão do custo dos casamentos e o obstáculo que oferecia à regu- 
. larização de situações ilegais, só pela impossibilidade material que determina, 


tem no Brasil um papel de certa importância, e ainda depois da República, - 


achou o legislador constituinte que devia inclinar a obrigação da sua gra- 


tuidade no texto da Constituição de 1891 (art. 72 94 4.º). Aliás inútilmente; 


o mal era muito antigo para desaparecer. só com isto. 


(19) Saint-Hilaire, que o conheceu pessoalmente quando governador de 
Goiás, relata a tragédia ocorrida em 1821. Voyage aux sources ..., X, 83. 
Sôbre o preconceito; como obstáculo contra o casamento, Cunha Matos refere 
casos interessantes em Coiás (Corografia histórica, 298.) Uma das maiores 
pressões contra as alianças com mulheres de condição inferior partia das ir- 
mandades leigas, cujos estatutos incluíam dispositivos expressos a respeito, .co- 
minando pena de exclusão aos irmãos que contraíssem tais casamentos. 
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Como se vê, seriam fregiientes os casos da vida em comum 
extraconjugal que não se poderiam só por isso, e para o efeito que 
temos em vista, considerar como exemplos de indisciplina sexual. 
Aliás, de tão frequentes que eram, acabam nem se notando, e a 
opinião pública os admitia sem o menor constrangimento (20.) Mes- 
mo contudo sem formar nosso juízo sôbre os costumes sexuais da 
colônia com esta irregularidade aparente e tão generalizada, te- 
mos outros elementos seguros para nos fixar sôbre êles. “Os bra- 
sileiros”, escreverá Hércules Florence em 1828, relatando à expe- 


«dição Langsdorff que acompanhou na qualidade de desenhista, 


“cujas amáveis qualidades são tão características encontram, incli- 
nados como são aos prazeres, nas mulheres do país facilidade de 
costumes, e em geral não pensam em se deixar prender nos laços do 
matrimônio.” E acrescenta mais adiante que “as moças filhas de 
pais pobres nem sequer pensam em casamento; não lhes passa pela 
cabeça a possibilidade de arranjarem um marido sem o engôdo 
do dote, e como ignoram os meios de uma mulher poder viver do 
trabalho honesto e perseverante, são facilmente arrastadas à vida 
licenciosa.” (21,) Florence repete quase textualmente o que o 
Marquês do Lavradio escrevia meio século antes: “As mulheres, 
por se não empregarem e por falta de meios para se sustenta- 
rem, se prostituem,” (22.) 


Tocamos aqui um ponto que é o mais alarmante sintoma da 
geral indisciplina de costumes que reina na sociedade colonial: a 
larga disseminação da prostituição. Não há recanto da colônia em 
que não houvesse penetrado, e em larga escala. Não falemos na- 
turalmente das grandes e médias aglomerações, onde o fato é mais 
natural, e sempre se encontrou em tôda parte Observemos os 
pequenos, os mais insignificantes arraiais: quase tôda a sua popula- 
ção fixa é constituída, além dos vadios, de prostitutas. É um 
depoimento êste geral: “Nos mais humildes povoados, testemunha- 
rá St. Hilaire, a mais vergonhosa libidinagem se mostra com uma 
impudência que não se encontraria nas cidades mais corrómpi- 





(20) St. Hilaire, Voyage aux provinces de Rio de Janeiro..., IL, 28. 
O citado Governador Delgado de Castilho, quando em Goiás, vivia pública- 
mente em palácio com a amante e os filhos. Ninguém 6 estranhava. É o 
fato do casamento fora de sua classe, e não a mancebia, livre com quem 
se quisesse, que provocava repulsa, 


(21) Esbôço da viagem de Langsdorff, 361 e 448. 


(22) Carta de 12 de janeiro de 1778, cit Fernandes Pinheiro, O 
A ,, + “ , rá z a ê $ 
últimos Vice-Reis do Brasil, 244, Logo adiante erescentas “Na facilidade 
que os homens têm com o trato das mulheres se segue também os poucos 
cue buscam o estado de casado” a 
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das da Europa.” (23.) Circunstância aliás que explica o destino 
da parte feminina dêste numeroso contingente da população, cuja 
masculina já vimos noutro capítulo: os desocupados e vadios, vi- 
vendo de expedientes, com um pé na ociosidade e outro no crime. 

Formava a religião, para tamanha corrupção, dique de alguma 
eficácia? Que a crença religiosa tem na vida colonial papel con- 
siderável, já o notei em outro lugar. Esta aparece literalmente en- 
tranhada por atos e cerimônias do culto. Folheando as Atas da 
Câmara de S. Paulo p. ex. não se virará página quase em que não 
se encontre algum “têrmo de ajuntamento” para o fim de compare- 
cer a Câmara incorporada a missas importantes ou de ação de gra- 
ças por isto ou aquilo, Te Deum's, procissões — “saimentos”, como 
se dizia. Mas daí para um verdadeiro espírito relígioso, vai dis- 
tância considerável. As festas religiosas indignavam o piedoso St. 
Hilaire, que as chama de “irreverentes cerimônias, em que ridí- 
culas palhaçadas se misturam àquilo que a religião católica apre- 
senta de mais respeitável.” (24) Sôbre o espírito religioso da co- 
lônia, o mesmo autor endossa a opinião que ouviu do vigário de 
S. João del-Rei, e que “os brasileiros eram naturalmente religiosos, 
mas que sua religião não ia além dos sentidos; e quanto aos pas- 
tôres, êstes parecem considerar a ofensa e o perdão como simples 
funções maquinais.” (25.) 

Não é assim de esperar dos mandamentos religiosos um freio 
sério à corrupção de costumes. O culto fica nos ritos externos, 
êstes sim rigorosamente observados. Quanto à moral, era-se de 
uma tolerância infinita. Coisa que não é para admirar: afora as 
causas gerais e mais profundas que numa sociedade como a nossa 
da colônia, e cuja feição já ficou bastante caracterizada nas pági- 
nas acima, tornam inviável uma compreensão elevada da religião e 
do seu culto, cabe nisto ao clero, aliás vítima também das mesmas 
circunstâncias, uma boa dose de responsabilidades. Não cogitou . 
êle nunca, em conjunto, de levar a sério a instrução religiosa: o 
seu desleixo neste terreno é lamentável, e parece que os sacerdotes 
não têm outra função na colônia que presidir ou praticar os atos 
exteriores do culto e recolher os tributos eclesiásticos. “Em muitos 


(23) Voyage aux sources ..., 1, 127. St. Hilaire é em matéria desta natu- 
reza de uma reserva bem própria do seu feitio profundamente religioso. Seus 
diários são todos de reticências no assunto, e percebe-se a sua repugnância 
em tratar dêle. Mas a fidelidade do observador não pode esconder o que 
tão escandalosamente se evidencia; e daí o interêsse que apresentam para 
nós observações arrancadas a tamanhos escrúpulos. Outros viajantes foram 
mais francos, 

(24) Voyage aux sources, T, 102, 

(25) “Les pasteurs semblent considérer comme un jeu Foffense “ct te 
pardon” loe, cit, 





| se esboçava e ia precisando os seus contornos. 
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lugares, afirma St. Hilaire, a religião se conserva só por tradição, 
pois os fiéis, afastados de centros povoados importantes, passavam 
a vida num completo isolamento e sem o menor socorro espiritual,” 
(26.) Nos outros lugares, embora presentes, os padres se ocupa- 
vam muito mais em atividades privadas e com seus negócios, já o 
vimos anteriormente. E a êste abandono em que deixa a popula- 
ção, acrescenta o clero o exemplo tão frequente de uma vida escan- 
dalosa e desregrada. O resultado de tudo isto não é de admirar 
portanto que tenha sido aquela religião reduzida a um esqueleto de 
práticas exteriores e maquinais, vazio de qualquer sentimento ele- 
vado, e que é ao que se reduziu o catolicismo na colônia (27.) 


Numa palavra, e para sintetizar o panorama da sociedade co- 


* Jonial; incoerência e instabilidade no povoamento; pobreza e mi- 


séria na economia; dissolução nos costumes; inépcia e corrupção 
nos dirigentes leigos e eclesiásticos. Neste verdadeiro descalabro, 
ruína em que chafurdava a colônia e sua variegada população, que 
encontramos de vitalidade, capacidade renovadora? 


nas 


E 
Naquela tremenda desordem colonial esboçava-se uma reação: 
Fruto das mais variadas situações, como tôdas as reações que vêm 
das profundezas, e levada por outros tantos impulsos diversos, ela 
Um denominador 
comum somará e identificará tôdas aquelas situações: o mal-estar 
generalizado que de alto a baixo perpassa a sociedade colonial e 
lhe tira estabilidade e equilíbrio. Mal-estar econômico e social de 
raízes profundas, que no caso particular de cada indivíduo ou gru- 
po se explicará por esta ou aquela circunstância especial e imediata, 
mas que em última análise derivará de qualquer coisa de mais fun- 
- damental e geral: o próprio sistema da colonização brasileira. 


A colonização produziu seus frutos quando reuniu neste ter-. 


ritório imenso e quase deserto, em 300 anos de esforços, uma popu- 
lação catada em três continentes, e com ela formou, bem ou mal, 
um conjunto social que se caracteriza e identifica por traços pró- 


(26) Voyage aux sources, II, 238. 


(27) Há que acrescentar as deturpações da mais grosseira superstição, 
fruto da ignorância e sobretudo da contaminação de crenças e cultos estra- 
nhos ao cristianismo, trazidos pelos africanos e corrompidos pela escravidão. 
A contribuição do indígena é pequena pois em matéria de crença religiosa, 
sua cultura nativa é como se sabe rudimentar, — Sômente os jesuítas, po- 
de-se afirmar, realizaram obra mais intensa e sistemática de instrução e elo - 
cação religiosa na colônia. A sua influência neste terreno é considerável, 
e a êles se deve com certeza; em boa parte, esta “mecanização” do culto 
religioso, que é um dos traços mais salientes do catolicismo brasileiro: ava- 
he-se o efeito do sistema de educação inspirado em seus famosos “exercícios 
espirituais”, caindo em cheio nesta sociedade colonial ignorante e primitiva! 
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prios e inconfundíveis; quando devassou a terra, explorou o terri- 
tório e nêle instalou aquela população; quando finalmente remeteu 
por cima do Oceano, para os mercados da Europa, caixas de açú- 
car, rolos de tabaco, fardos de algodão, barras de ouro e pedras 
preciosas. Até aí construiu; mas ao imesmo tempo, e a par desta 
construção, foi acumulando um passivo considerável. Não por 


“erros”, seja a nossa apreciação moral ou de capacidade, mas . 


por contingências que não poderia ter obviado, e que só com o 
tempo se revelariam vícios profundos e orgânicos: a incorporação 
apressada de raças e culturas tão diferentes entre si, o trabalho 
servil, a dispersão do povoamento, tantos outros elementos que ca- 


racterizam a colonização ea constituem. Tudo isto que fôra em: 


seu tempo inevitável, necessário, e por isso mesmo “acertado”, reve- 
lava agora bem claramente, três séculos depois do início da colo- 
nização, seu lado negativo. E é isto que vemos no momento em 
que abordamos aqui a nossa história: daí o aspecto de decomposi- 
ção em que se apresenta então a nossos olhos o sistema colonial 
brasileiro. 


+ Mas por baixo palpita uma outra vida, uma transformação que 


se esboça. Não é evidentemente possível, em terreno desta na- 
tureza, essencialmente dinâmico e não estático, fixar rigorosamente 
“momentos”; trata-se de uma situação que ainda- não existe, que 
não tem conteúdo próprio, mas é apenas um estado latente que se 
revela por alguns fatos precursores, sintomáticos mas isolados. Tais 
fatos vêm de longe, desde o início da colonização, se quiserem. 
E em rigor, poderíamos ir apanhá-los em qualquer altura de nossa 


evolução histórica. Divertimento a que se têm dedicado muitos: 


historiadores. Mas limitando nossa atenção àquele período que 
cavalga os dois séculos que precedem imediatamente o atual, e 
que aliás escolhi por isso mésmo, vamos encontrá-los mais salientes, 
mais caros e precisos. A decomposição do sistema colonial está 
então mais adiantada, os germes de autodestruição que contém, 
desde o início embora, se definem então com mais nitidez. E ao 
mesmo tempo, as fôrças renovadoras que laboram em seu seio, e 
que são aquêles mesmos germes vistos de um outro ângulo, come- 
cam a apontar com mais fregiiência e já podem ser apanhados mais 
facilmente, 68 


Elas então já indicam uma situação de conjunto nova, diferen-/ 


te e contrária ao sistema colonial ainda dominante; e que, embora 
ainda não exista, começa a se desenhar. É muito difícil, se não 
impossível, caracterizá-la nesta fase anterior à sua eclosão; ela 
não passa de reação informe, incoerente e desconexa que se revela 
apenas por sintomas, circunstâncias exteriores diversas, às vêzes 


até contraditórias entre si. O historiador, ao ocupar-se dela, en- 
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frenta o risco de tratar o assunto anacrônicamente, isto é, conhe- 
cedor que é da fase posterior, em que ocorre seu desenlace, em que 
ela se define, projetar esta fase no passado. O que não raro tem 
sido feito. Como o processo que ora nos ocupa vai dar na separa- 
ção da colônia de sua metrópole, na Independência, são as mani- 
festações neste sentido que se procuram. Simplismo lamentável, 
que não sômente restringe considerâvelmente o beto da pesquisa, 
como a desvia de seu verdadeiro sentido, O final da cena, ou an- 
tes, o primeiro grande acontecimento de conjunto que vamos pre- 
senciar será, não há dúvida, a independência política da colônia. 
Mas êste final não existe ainda antes dela, nem está “imanente” 
no passado; êle será apenas a resultante de um concurso ocasional 
de ie que estão longe, tôdas elas, de tenderem, cada 'qual só 
por si, para aquêle fim. Algumas, possivelmente; tôdas certamen- 
te não. Mas como concorrem sem exceção, e têm cada qual seu 
papel, nenhuma pode ser desprezada. Além disto, e sobretudo, 
são elas e não o seu desenlace que nos devem inicialmente ocupar. 


É esta a única atitude legítima de uma pesquisa objetiva, e 
que está muito longe do que fregiientemente se faz, e que consiste, 
depois de conhecida a evolução de uma situação histórica, admiti- 
-la a priori como contida e imanente nela desde seus primeiros pas- 
sos. Partir da presunção, no caso vertente, que o fim fatal e ne- 
cessário de uma colônia é tornar-se politicamente independente da 
metrópole, e que isto já estava incluído em nosso destino quando 
Cabral avistou os primeiros paus que boiavam no mar e faziam 
suspeitar da proximidade de terras; .e procurar, daí por diante, todos 
E q remotos de uma “independência” futura, necessária e 
atal, 


Está claro que a previsão da separação da metrópole, a idéia 
de que o Brasil seria um dia nação independente, já aparece muito 
antes da realização do fato, e está no pensamento de alguns indi- 
víduos, que, ou por intuição, ou no mais das vêzes, por simples mi- 
metismo e ilação de exemplos semelhantes ocorridos noutras partes, 
esperavam, e mesmo às vêzes trabalhavam pela sua realização. E 
isto também precisa ser levado em consideração. Mas não esgota 
o assunto, e sobretudo não o explica, porque não será esta ou aque- 
la idéia, de um ou de muitos indivíduos — aliás, no caso vertente, 
de poucos relativamente, — que será a “causa” da independência. 
Muitas outras idéias, até opostas àquela, e esposadas por um nú- 
mero incomparávelmente maior de pessoas, interpretavam as coi- 
sas de outra forma. Idéias são matéria. que nunca falta: há-as 
sempre de todos os naipes e para todos os gostos. E se paramos 
nelas, sem procurar diretamente os fatos que as inspiram, ficamos 
na impossibilidade de explicar porque, de um momento para outro, 
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uma destas idéias e não outra qualquer, ganha impulso, se alastra, 
vence e acaba se realizando. As idéias, por si, não fazem nada; e 
para o historiador não devem servir senão de sinais, expressões ou 
sintomas aparentes de uma realidade que vai por baixo, nos fatos 
concretos, e que as provoca. 


Abstraiamos portanto aqui, e inicialmente, do que se passaria 
num futuro que por ora ignoramos, e indaguemos apenas daquelas 
“fôrças” a que me referi acima, e que são o motor de uma trans- 
formação, cujo sentido e direção não podemos ainda conhecer, mas 
que trabalham contra o sistema colonial. Noto que emprego esta 
expressão, “sistema colonial”, não no sentido restrito do regime de 
colônia, de subordinação política e administrativa à metrópole; mas 
no de conjunto de caracteres e elementos econômicos, sociais e 
políticos que constituem a obra aqui realizada pela colonização, 
e que deram no Brasil, 


O fio condutor que na complexidade dos fatos com que temos 
de lidar nos conduzirá ao mais íntimo da sociedade colonial para 


néle descobrirmos a origem de tais “fórças”, que se manifestam . 


exteriormente sobretudo por aquêle mal-estar generalizado que assi- 
nalei acima e que atinge tôda a colônia, é a mesma infra-estru- 
tura econômica descia nos primeiros capítulos dêste trabalho. Acha- 
mo-nos aí, vamos repetilo, em presença de uma economia consti- 
tuída na base da exploração, e exploração precipitada e exten- 
siva dos recursos naturais de um território virgem, para abastecer 
o comércio internacional de alguns gêneros tropicais e metais pre- 
ciosos de grande valor comercial. É esta, em última análise, a 
substância da nossa economia colonial, a própria explicação e defi- 
nição da obra colonizadora que Portugal aqui realizou. Tal base, 
com o desenvolvimento da população, com o concurso de outros 
fatôres vários, se torna, através do tempo, restrito e incapaz de Sus- 
tentar a. estrutura que sôbre ela se formara. Suficiente de início, 
e ainda por muito tempo para prover aos fins precípuos da coloni- 
zação — a ocupação do território, o aproveitamento dêle com um 
relativo equilíbrio econômico e social; para promover, enfim, o pro- 


gresso das fôrças produtivas —, aquela base acabou por se tornar ' 
ir .s nao A : 
insuficiente para manter a estrutura social que sôbre ela se cons-, 


tituíra e desenvolvera; e a isto se chegou sem que fôsse preciso a 
intervenção de fatôres estranhos, mas pelo simples desdobramento 
natural do processo da colonização. 


Tal insuficiência se verifica pelos resultados a que levara aquê- 
le desdobramento, e que acumulados, tornavam iminente, na fase. 


que nos ocupa, uma desagregação completa, se não a paralisação 
da vida do país. O mais saliente dêle, o mais sensível, é o estado 
a que se reduzira 0 acervo material do território, com que se con- 
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tara até então para manter aquela vida. Tinham-se já quase este-. 
rilizado as fontes mais acessíveis de riqueza: terras esgotadas por 
processos bárbaros de cultura ou por devastações impensadas, de- 
pósitos minerais exauridos... Note-se que não vai aqui recrimi- 
nação alguma aos métodos de exploração empregados, e que eram,, 
dadas as circunstâncias, os únicos possíveis. Éles são fruto do sis- 
tema geral que se adotou na colonização do território brasileiro, 
fazem parte integrante dêle; e tal sistema não poderia ter sido evi- 
tado e substituído por outro na fase preliminar da colonização. 


Há ainda outro resultado fundamental que se precisa destacar, 
e a que levara o processo de colonização. Correlato aliás, e inti- 
mamente ligado àquele primeiro, e sempre ao mesmo sistema colo- 
nial, É a proporção considerável de populações que com o tempo 
vão ficando à margem da atividade produtiva normal da coloniza- 
ção. O círculo desta atividade se encerra quase exclusivamente 
com os dois têrmos fundamentais da organização econômica e so- 
cial da colônia: senhores e escravos; os primeiros, promotores e di- 
rigentes da colonização; os outros, seus agentes. Enquanto houve 
apenas senhores e escravos, e é o que se dá no início da coloniza- 
ção, tudo ia bem. Todos os povoadores do território brasileiro 
tinham seu lugar próprio na estrutura social da colônia, e podiam 
normalmente desenvolver suas atividades. Mas formaram-se aos 
poucos outras categorias, que não eram de escravos nem podiam 
ser de senhores. Para elas não havia lugar no sistema produtivo da 
colônia. Apesar disto, seus contingentes foram crescendo, cresci- 
mento que também era fatal, e resultava do mesmo sistema da 
colonização. Acabaram constituindo uma parte considerável da po- 
pulação e tendendo sempre para o aumento. O desequilíbrio era 
fatal. 

A tais feições mais salientes e fundamentais do processo evo- 
lutivo da colonização, agregam-se outras derivadas delas ou com 
elas intimamente relacionadas. Dispenso-me de enumerá-las aqui, 
porque isto seria recapitular tôda a matéria dêste livro; nela se 
encontram, embora vistas de um ângulo estático, em vez do diná- 


mico que ora nos interessa, O que em suma se verifica, é que o 


sistema de colonização adotado no Brasil, o nosso “sistema colo- 
niaP”, depois de ter produzido durante três séculos frutos apreciá- 
veis que contrabalançavam o negativo da sua feição, tocara o extre- 
mo de sua evolução, pelo menos em a feio e principais de seus as- 
pectos; e a curva que desenhara na história começava a infletir 
decididamente para baixo, para sua consumação. Esgotara suas 
possibilidades, e seria necessariamente substituído por outro. 

O fato aliás se tornara tão sensível e patente que não houve 
entre os contemporâneos esclarecidos e que nos legaram seus pen- 
samentos, quem não o enxergasse. Lá pelos fins do séc. XVHI. 
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começam a aparecer e se multiplicar os “reformadores” e seus pro- Porque esta incapacidade, que não se explica únicamente pelos 


Sega» 


jetos. No curso dêste trabalho tenho recorrido a muitos dêles, não 
pelos planos que apresentam, o que não tem hoje interêsse prá- 
tico, mas pela lucidez com que muitos enxergavam a situação, for- 
necendo-nos por isso dados preciosos para a reconstrução de um 
passado que era para êles um “presente” tão bem compreendido, 
Uns, a maioria, pregavam uma espécie de cristalização das condi- 
ções vigentes, uma perpetuação, em ambiente de estufa, do sistema 
colonial tal como tinha sido e ainda era praticado. Os males, que 
enxergavam muito bem, não os atribuíam ao sistema prôpriamente, 
mas ao modo pelo qual se praticava, e sobretudo aos desvios que 
nêle se tinham introduzido. Em suma, o que propõem é o resta- 
belecimento dêle em sua pureza original. O exemplo mais típico 
dêste modo de pensar é o do autor anônimo do Roteiro do Mara- 
nhão, que utilizei largamente nos capítulos anteriores, e que foi 
sem dúvida um espírito brilhante, de larga cultura, e profundo co- 
nhecedor da colônia, 


Outros, de feitio menos conservador, enxergavam mais longe, 
já falam em reformas substanciais. O nosso tão conhecido e lem- 
brado Luís dos Santos Vilhena, professor régio na cidade do Sal- 
vador, e autor da Recopilação de Notícias Soteropolitanas e Bra- 
sílicas, os representa (28.) 


O govêrno metropolitano não fica à margem destas cogita- 
ções. O final do século XVIII e primeiros anos do seguinte se 
caracterizam por inúmeras medidas legais e providências que reve- 
lam muito bem a compreensão em que se estava da necessidade de 
reformas; ou pelo menos, de que alguma coisa tinha de ser feita. 
Na realidade, contudo, nada se fêz de verdadeiramente eficaz (29.) 
As medidas mais bem intencionadas, e aparentemente revolucio- 
nárias do sistema colonial, como por exemplo a liberdade para o 
estabelecimento de manufaturas de ferro em 1795, ou a reforma do 
regime da mineração em 1803, bem como outras semelhantes, se 
frustraram na prática, e isto porque, sobretudo, não se tocou nos 
elementos substanciais do sistema. 





(28) Veja-se sobretudo, para o que nos interessa aqui, a 242 e última 
de suas cartas. 

(29) Destaquemos aqui o nome do D. Rodrigo de Sousa Coutinho, de- 
pois Conde de Linhares, que em 1796 assume a Secretaria do Ultramar, e 
cuja longa administração, que só veio terminar no Brasil para onde acom- 
panhou o Regente em 1808, é assinalada por uma constante e inteligente 
precoupação relativamente aos negócios do Brasil, A presença do seu irmão 
D. Francisco no Pará, que governou até 1803, mostra os laços que ligavam 
o ministro à colônia, semelhantes nisto aos do Marquês de Pombal, que 
também teve um irmão no govêmo da mesma capitania: o autor do Dire- 
tório dos Índios, Francisco Xavier de Mendonça Furtado. 


Bo 














vicios da administração portuguêsa e a profunda decadência da 
dinastia reinante, de realizar reformas efetivas? Precisaríamos aqui, 
para esclarecer bem a questão, remontar muito longe, e perscrutar 
intimamente a própria história portuguêsa. Não temos espaço para 
isto, que foge ao assunto que diretamente nos interessa. Mas não 
podemos passar-lhe inteiramente ao largo, porque muitas circunstân- 
cias da matéria que nos ocupa não se compreenderiam sem êle. 
Assinalemos portanto, sumâriamente, o que de modo mais direto 
se liga ao nosso assunto, e que explica muita coisa dos fatos que 
se seguem. 


Trata-se da atitude geral do govêmo português com relação 
à sua colônia americana. A monarquia portuguêsa se tornara des- 
de o séc, XV, de um pequeno e insignificante reino continental 
europeu, em grande império marítimo e colonial; é na base dêste 
império, que a seu tempo se alargara por vastas áreas de três con- 
tinentes, e se reduzira na fase que ora nos ocupa praticamente. só 
ao Brasil, que se reorganiza sua estrutura e sua vida, em que a parte 
continental, o Reino prôpriamente, forma o ápice e centro contro- 
lador. Mas isto em condições especialíssimas, que distinguem o 
império português dos outros com que ombreia no Universo, do 
britânico em particular. "A monarquia absoluta portuguêsa tem por 
figura central e convergente de tôda vida dela, o Rei; e com êle 


a Côrte, esta chusma de palacianós que cercam o trono e consti- 


tuem, quase todos, uma nobreza togada que ocupa os empregos, 
comissões e outras funções mais ou menos ligadas à estrutura ad- 
ministrativa da monarquia (30.) 


A política portuguêsa é determinada por tal circunstância. Os 
usufrutuários do Império são o Rei e sua Côrte que êle mesmo cons- 
titui, e com quem reparte os seus proventos; não a nação portu- 
guêsa, que só indiretamente se beneficiava das possessões imensas 
da monarquia. Assim foi desde o início da expansão lusitana no 
ultramar. É aliás ao Rei que Portugal deve suas conquistas: os 
descobrimentos lusitanos resultam de uma obra empreendida exclu- 
sivamente, desde seus primeiros passos até a última. providência, 
por iniciativa e atos dos soberanos ou de seus delegados imediatos 
(31.) Foi esta aliás a base do absolutismo português, do poder 
imenso e incontrastável do monarca. 


(30) A influência territorial é em Portugal mínima, e acessória da outra, 
a burocrática. As proporções do Reino, em relação a seu vasto Império, 
explicam o fato suficientemente, : 

(31) Só há uma exceção de: vulto a esta regra: é o sistema das dona- 
tárias, adotado nas Ilhas e repetido no Brasil, em que se procurou substituir 
a iniciativa privada à do Rei. O fracasso no Brasil foi completo, como se 
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Por estas razões, o Império lusitano não será um desdobra- 
mento natural da nação, e esta não figurará na sua base, nem será 
ela o núcleo convergente da monarquia. Sem entrar em mais por- 
menores, que estenderiam demasiado o assunto, podemos concluir 
relativamente ao conteúdo da política lusitana, em particular no que 
diz respeito ao Brasil. Ela é antes de tudo um “negócio” do Rei, 
e todos os assuntos que se referem à administração pública são vis- 
tos dêste ângulo particular. Assim os problemas políticos e admi- 
nistrativos que suscita a colônia americana são sempre abordados 
de um ponto de vista estritamente financeiro. Para a política por- 
tuguêsa, não havia aqui uma sociedade ou uma economia de que 
se ocupar, fôsse embora em função dos interêsses portuguêses, 
mas tão-sômente “finanças” a cuidar. Lendo-se a maior e mais 
importante parte da correspondência oficial e da legislação rela- 
tiva ao Brasil, percebe-se isto imediatamente. Aliás nunca se pro- 
curou escondê-lo, e o Real Erário é o personagem que representa 
em nossa história colonial, e sem nenhum disfarce, o maior papel. 


Será esta a razão fundamental da incapacidade da política ' 


portuguêsa em realizar reformas substanciais que atingissem o seu 
“sistema colonial” Porque êste sistema não podia ser outra coisa 
para ela senão o que era: um simples setor, embora o essencial, 
daquela grande emprêsa comercial que é a monarquia portuguêsa, 
com o seu Rei no balcão. Esta organização que começa com o 
tráfico de escravos, marfim e ouro na Costa da África, continua com 
o da pimenta e das especiarias na Índia, e se encerra com o do 
açúcar, ouro, diamantes e algodão no Brasil; que permitiria ao 
Reino ocupar dois continentes e povoar um terceiro, tornara-se ob- 
soleta. Já não funcionava normalmente, e os sacrifícios que se 
faziam para mantê-la apesar de tudo, recaíam inteiramente. no. úl- 
timo retalho que ainda lhe sobrava: a colônia americana. Como 
reformá-la portanto, se isto destruiria a última base da organização? 
Só com a substituição desta por outra qualquer. Mas isto não 
ocorreria, e não podia ocorrer aos dirigentes de Portugal, porque 
seria a sua autodestruição. Não ocorreria, pouco mais tarde, nem 
àqueles que derrubariam o poder absoluto do Rei, procurando, aliás 
inútilmente, substituir-se a êle, 


sabe, ou então serviu apenas, num ou noutro ponto, para um tímido ensaio. 
E logo depois dêste modesto início, a intervenção dos donatários prática- 
mente desaparece e só subsiste nos proventos que auferiam de suas capi- 
tanias, sem contribuírem em nada para a obra da colonização, que será tôda 
de iniciativa Real, Depois dos primeiros tempos da colônia, os donatários 
somente serão lembrados pela história do Brasil quando se trata de. fazer 
reverter seus direitos à coroa, o que se consuma no séc. XVIII. 








| 
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Verifica-se assim que o sistema colonial não é uma criação ar- 
bitrária, reformável a seu talante, Suas raízes vão longe e mergu- 
lham no mais profundo da monarquia portuguêsa de que a colônia 
faz parte. A sorte de uma estava ligada à outra. Como pois re- 
formá-la se não pela separação da colônia? Mas esta separação, 
se se tornava assim a primeira providência para a reforma que se 
impunha — pelo menos hoje podemos afirmá-lo, porque estamos na 
posição cômoda de quem vê tudo que se passou, antes e depois; 


mas naquele tempo, e para os contemporâneos, a coisa não era tão 


simples e clara —, nem na isso a “idéia” daquela separação do 
assim espontâneamente, lampejo ex-nihilo de um cérebro privile- 
giado e angustiado por um problema que pedia solução; e que, 
partindo daí, se propagou como uma epidemia ou o incêndio de 
uma floresta, até reunir um número suficiente de adeptos decididos 
e suficientemente valorosos para se transformar, num passe de má- 
gica, em ação. . Os fatos históricos são infelizmente mais comple- 
xos que êste gênero fácil e suave de explicação, tipo “conto da ca- 
rochinha”, em que se deleitam muitos historiadores. 


Houve é certo, já o notei, quem visse prematuramente a sepa- 
ração da colônia. Ocupemo-nos com êstes profetas, para liquidar 
o assunto, de importância aqui aliás secundária, e colocá-lo em 
seus devidos têrmos. E depois da independência das colônias in- 
glêsas da América do Norte (1776), e claramente por inspiração 
dela, que se começa a cogitar nas rodas brasileiras do exterior em 


* imitar-lhes o exemplo. Um estudante brasileiro de Montpellier 


(França), onde era grande a colônia (32), Joaquim José da Maia, 
escreve sôbre o assunto a Jefferson, então embaixador da União 
Americana em Paris, pedindo o auxílio do seu país para a inde- 
pendência do Brasil; chega mesmo a entrevistar-se com êle. Mas 
a coisa não teve maior andamento. Outros dois estudantes, José 
Álvares Maciel e Domingos Vidal de Barbosa, êste último também 
de Montpellier levaram suas conversas e discussões mais longe, 
pois de volta ao Brasil participam da Inconfidência Mineira, tendo 
sido o primeiro, com tôda probabilidade, quem forneceu a Tiraden- 
tes o material ideológico de que o ardente alferes se utilizaria 
para colorir e enfeitar a conspiração e a projetada revolta. Nesta, 
bem como na chamada Inconfidência da Bahia (1798), talvez me- 
mos na última, e possivelmente também naqueles conluios do Rio 
de Janeiro em 1794, de que resultou a prisão, entre outros, de Ma- 
riano José Pereira da Fonseca, futuro Marquês de Maricá e único 





(32) As primeiras gerações de médicos do nosso país, formados no último 
uartel do séc. XVIII vêm sobretudo desta Universidade, então a primeira 
a Europa na matéria. 
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moralista que as letras brasileiras tiveram até hoje, a idéia da se- 
paração teve, como se sabe, bastante relêvo. Falou-se aí clara- 
mente do estabelecimento no Brasil de um regime político inde- 
pendente da metrópole. Mas êste pensamento nunca saiu de pe- 
quenas rodas e conciliábulos secretos. Nem mesmo entre os es- 
píritos mais esclarecidos da colônia tratava-se de uma idéia genera- 
lizada. Pelo contrário, muito poucos, excepcionais mesmo eram 
aquêles que, mesmo admitindo a necessidade de reformas, e ba- 
tendo-se por elas, levavam sua opinião a extremos revolucionários. 
Até às vésperas da independência, e entre aquêles mesmos que se- 
riam seus principais fautores, nada havia que indicasse um pensa- 
mento separatista claro e definido. O próprio José Bonifácio, que 
seria o Patriarca da Independência, o foi apesar dêle mesmo, pois 
sua idéia sempre fôra úmicamente a de uma monarquia dual, uma 
espécie de federação luso-brasileira (33.) 

Assim, a explicação de que é a “idéia” da independência que 
constitui a fórça propulsora da renovação que se operava no seio 
da colônia, parece pelo menos arriscada. Mais coerente com os 
acontecimentos é que as várias idéias da separação, da federação, 
da liquidação do português vendeiro ou taberneiro (esta última, 
sobretudo, andava na bôca de todo mundo), bem como outras que 
também se agitavam, embora fôssem menos salientes: a libertação 
dos escravos, a supressão das barreiras de côr e de classe; que estas 
várias idéias não fôssem mais que reflexos, no pensamento dos in- 
divíduos, de situações objetivas, exteriores a qualquer cérebro; que 
estão nos fatos, nas relações e oposições dos indivíduos entre si: o 
senhor de engenho ou fazendeiro devedor que é perseguido pelo 
comerciante português credor; o pé-descalço que o vendeiro por- 
tuguês não quer como caixeiro; o mulato que o branco exclui da 
maior parte das funções, que despreza e humilha; o lavrador “obri- 
gado” que se sente espoliado pelo senhor de engenho que lhe mói 
a cana; O escravo que se quer libertar... Oposições tôdas que 
com igual justeza podem ser vistas pelo lado inverso: o comercian- 
te que emprestou seu dinheiro e não faz senão cobrar o devido; o 
vendeiro que prefere seus patrícios mais diligentes e afins com seu 
“temperamento; o branco que se formou na convicção, incutida des- 
de o nascimento e oficialmente reconhecida, da superioridade de 
sua raça; o senhor de escravos que precisa de mão-de-obra, e não 


(33) Observou Martius que na Bahia, onde estêve em 1819, a gente 
mais fina e de boa educação era tôda apegada a Portugal e à conservação 
de suas leis e praxes. Era a “ralé” que hostilizava os portuguêses, Viagem, 
H, 291. Aliás os portuguêses individualmente, muito mais que o regime, 
noção abstrata que a maioria ainda não alcançava. 
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faz mais que se conformar com o que está nas leis, nos costumes, 

na moral, em tôda ordem estabelecida e reconhecida. Todos es- 

tão com a razão, e cada qual forjará ou adaptará — é êste natural- 
1207 


mente o caso mais frequente, — alguma “idéia” para seu uso pró- 
prio e que justifique sua posição e suas pretensões, 

Se desço ao que poderá parecer minúcias, é que são elas que 
mais importam. Cada uma daquelas situações que aparecem à 
tona dos acontecimentos, que podemos apalpar e acompanhar, li- 
gam-se a contradições gerais que vêm do âmago do sistema colo- 
nial, que resultam daquilo que chamei os “vícios” do sistema, e que 
o processo da colonização foi pondo, um a um, em evidência. Em 
todos os casos citados, como em outros quaisquer da mesma na- 
tureza, os indivíduos em jôgo não são senão criaturas daquele sis- 
tema, e sofrem-lhe as contingências: o proprietário endividado que 
não pode pagar, o comerciante credor que não recebe seu crédito, 
o pé-descalço que não encontra trabalho e meios de subsistência, e 


assim por diante. Tudo isto provém, direta ou indiretamente, da- 


quele sistema colonial, e são todos êstes pequenos conflitos, soma- 
dos uns aos outros, que porão a sociedade colonial em ebulição, pre- 
parando o terreno para sua transformação. O sentido desta será 
no de solucionar tais conflitos, pondo têrmo às contradições profun- 
das do sistema donde provêm; harmonizando-as com elementos no- 
vos que vão surgir no próprio processo das oposições em jógo, e 


“tirando a estas a razão de ser. Tais elementos novos constituirão 


a transformação esperada (34.) 


É assim nas contradições profundas do sistema colonial, donde 
brotam aquêles conflitos que agitam a sociedade, e donde brotará 
também a síntese delas que porá têrmo a tais conflitos, fazendo 
surgir um novo sistema em substituição ao anterior, é aí que en- 
contraremos as fôrças motoras que renovarão os quadros econô- 
micos e sociais da colônia. Vejamos pois tais contradições. À pri- 
meira, porque é a que representa maior papel e atinge as classes in- 
fluentes e dominantes na ordem colonial, tem por conteúdo a cisão 
que se verifica entre proprietários — senhores de engenho, lavra- 
dores, fazendeiros, — de um lado, comerciantes do outro. Já me 
tenho referido ao assunto, procurando caracterizar a posição rela- 
tiva destas classes, separadas por interêsses antagônicos que têm 
sua origem, sobretudo, na situação respectiva de devedor e credor. 


(34) .Como esta “harmonização” em todos os casos que temos em. vista, 
é posterior ao período que ora nos ocupa, não cabe aut o seguimento do 
processo que ficará para a segunda parte dêste trabalho, Mas da análise 
que segue das contradições fundamentais que solapam o sistema colonial, se 


perceberá o rumo para o qual tendem, 
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O que aguça o conflito é a insolvabilidade crônica dos débitos co- 
merciais na colônia, resultante da crise mais ou menos intensa em 
que se debate a produção brasileira, em particular a do açúcar, 
no correr do séc. XVIII, e que, em última análise provém das con- 
dições de uma economia débil, mal estruturada e conduzida, e vis- 
ceralmente ligada a um mercado exterior precário e incerto (35.) 
Aguça-o também a diferença profunda de vida e psicologia que 
separa as classes referidas e os indivíduos que respectivamente as 
compõem, fruto também de condições inerentes ao sistema colonial: 
de um lado brasileiros proprietários que se consideram a “nobreza” 


da terra, educados num regime de vida larga e de grandes gastos, : 


desprezando o trabalho e a economia; doutro o “mascate” 0 imi- 
grante enriquecido, formado numa rude escola de trabalho e parci- 
mônia, e que vem fazer sombra com seu dinheiro ao prestígio e po- 
sição social daqueles (36.) A oposição ao negociante português — 
mascate, marinheiro, pé-de-chumbo, o epíteto com que o tratam 
varia —, se generaliza, como referi noutro capítulo, porque êste, 
empolgando o comércio da colônia, o grosso como o de retalho, ex- 
clui dêle o brasileiro, que vê cercearem-se-lhe os meios de subsis- 
tência; o conflito assim se aprofunda e estende, 


Outra contradição do sistema colonial é de natureza étnica, 
resultado da posição deprimente do escravo prêto, e em menor 
proporção, do indígena, o que dá no preconceito contra todo indi- 
víduo de côr escura. É a grande maioria da população que é aí 
atingida, e que se ergue contra um sistemá que além do efeito 
moral, resulta para ela na exclusão de tudo quanto de melhor ofe- 
rece a existência na colônia. O papel político desta oposição de 
raças, ainda pouco avaliado, é no entanto considerável. Afora o 
que se percebe da luta surda e revolta latente das raças oprimidas, 


e que os depoimentos contemporâneos, apesar de muito reticentes- 


no assunto, não podiam esconder — como por exemplo a obser- 


vação de Vilhena sôbre o “atrevimento” dos mulatos (37) —, ocor-. 


(35) Não me deterei no assunto que pertence antes à história econômica 
em particular; para mais apreciações sôbre a situação comercial e financeira 
da produção brasileira no momento que ora nos ocupa e na fase que o 
precede, remeto o leitor, entre outros, para o trabalho contemporâneo já 
diversas vêzes citado: Descrição econômica... 


(36) “Os portuguêses são ativos e industriosos, escreverá Martius, os 
brasileiros, nascidos na fartura e criados entre escravos domésticos de pouca 
educação, preferem o gôzo ao trabalho, e deixam aos forasteiros o comércio, 
preferindo desfrutar o bem-estar da fazenda” Viagem, If. 479s Boa parte 


da crise social e política brasileira de princípios do século passado está con- | 


tida nesta observação. 
(37) Recopilação, 46. 
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rem sintomas mais graves e prenúncios de papi em perspec- 
tiva. À devassa procedida por ocasião da Inconfidência baiana re- 
vela-nos, através dos depoimentos prestados, bem como no texto de 
papéis sediciosos que se afixaram nos lugares públicos da cidade, 
que o nervo principal do levante projetado era a diferença de 
castas, a revolta contra o preconceito de côr (38). Aliás quase 
todos os conspiradores presos são pardos e mulatos da mais baixa 
extração. 


A condição dos escravos é outra fonte de atritos. Não se jul- 
gue a normal e aparente quietação dos escravos, perturbada aliás 
pelas fugas, formação de quilombos, insurreições mesmo — como 
as que agitam a Bahia em princípios do século passado, e que se 
repetem em 1807, 09, 13, 16, 26, 27, 28, 30 e 35 (39.) — fôsse ex- 
pressão de um conformismo total. É uma revolta constante que 
layra surdamente entre êles sobretudo lá onde são mais numerosos, 
mais conscientes de sua fôrça, ou de um nível cultural mais elevado, 
o que se dá particularmente na Bahia (40.) Relativamente a esta 
cidade, que foi o maior centro de agitações servis na história bra- 
sileira, conta-vos Vilhena o estado de perpétuo alarma da opula- 

- São livre, sob a ameaça perene desta “corporação temível”, como 
- êle chama os escravos (41.) 





(38) Inconfidência da Bahia, em 1798. Devassas e segiiestro. O texto 
dos o sediciosos foi publicado por Brás do Amaral em apêndice ao seu 
- trabalho sôbre A conspiração republicana da Bahia de 1798. 


(39): Estudou-as até hoje, Wnicamente, Nina Rodrigues, Os Africanos no 
Brasil, 166. 


(40) Note-se que a par de reivindicações materiais, ou envolvendo-as e 
com elas se confundindo, aparecem outras de natureza religiosa, como ficou 
bem claro na revolta de 1835 na Bahia, 


(41) O temor perfeitamente justificável em que se vivia revela-se no 
alarma considerável que causavam quaisquer opiniões contra a legitimidade 
da 'escravidão, como neste caso ocorrido em 1794, e de que nos dá conta 

- à correspondência do Governador D. Fernando José de Portugal. Tratava-se 
de um capuchinho, Frei José de Bolonha, que andava propagando, até pelo 
confissionário, idéias pouco ortodoxas a respeito. Logo que o fato chegou 
ao conhecimento das autoridades, o frade foi severamente punido pelo Arce- 

* bispo, suspenso de confessar e embarcado incontinenti no primeiro navio de 
partida. Carta do governador de 18 de junho de I794, — O trabalho 
servil deu origem a muitas outras contradições imanentes no sistema colo- 
nial, e que só se resolveram inteiramente muito mais tarde, pela abolição. 
Não me ocupo aqui do assunto, já tratado noutro lugar (Evolução política 
do Brasil), porque embora presentes na fase que nos interessa, pertencem 
mais ao período posterior. Referi-me no texto únicamente à contradição mais 
geral e imediata que resulta da escravidão, e que é a oposição de escravos 
e senhores, porque é a que representa em nosso momento o principal papel, 
contribuindo para a intrangiiilidade geral que será o terreno propício para 
as transformações que se elaboravam no. seio do sistema e lonial Wo 
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A estas situações específicas de oposições e atritos, acrescem 
outras mais gerais que resultam diretamente da administração me- 
tropolitana, de seus atos e processos. São os que, no assunto, 
mais se estudaram: a ação do fisco, os processos empregados no 
recrutamento, a mesquinha política econômica da metrópole, o des- 
potismo dos capitães-generais, etc. Mas o papel dêste fator, em- 
bora mais aparente, é relativamente pequeno no conjunto do pro- 
cesso revolucionário que agitava a colônia. No mais das vêzes, 
os atos e abusos da administração serviram antes de pretexto e 
justificação de atitudes extremadas e revolucionárias, ou contribui- 
ram apenas como fatôres imediatos, a gôta dágua no copo trans- 
bordante (42.) A ação da política metropolitana com relação à 
colônia é mais interessante, no caso vertente, não nestas medidas 
particulares, mas no seu aspecto geral e de conjunto que Jembrei 
acima, e que age como fôrça conservadora principal o “sistema 
colonial”, e freio às transformações em elaboração. 


Não haveria vantagem em continuar aqui nesta dissecação das 
contradições e fontes de atrito que laboram no seio da colônia e 
do sistema político e econômico que a constitui, o que aliás se 
encontra implícito em tôdas as páginas dêste trabalho em que pro- 
curei analisar a obra da colonização em princípios do século pas- 
sado. A enumeração que fiz acima das que aparecem com mais 
evidência é antes exemplificativa, É o sistema colonial em con- 
junto que aparece profundamente minado e corroído. Os aspectos 
com que tal desagregação aparece na superfície dos acontecimen- 
tos, desabrochando em choques e conflitos vários, são multiformes 
e complexos, e é só por abstração e para facilitar a exposição que 
podemos reduzi-los aos esquemas simples que apresentei, e que 
são uma sombra apenas da realidade integral. As contradições do 
sistemá colonial têm de comum únicamente isto: O de refletirem -a 
desagregação dêste sistema e de brotarem dêle. No seu conteúdo, 
bem como nos aspectos cambiantes a cada momento e em cada 
lugar com que se apresentam, divergem considerâvelmente. Não é 
possível alinhá-los num dualismo rígido, em dois campos opostos 
e nitidamente definidos. Se os seus têrmos respectivos se opõem 

“num caso, penetram-se e se confundem noutro. Para exemp ificar 
com os mesmos casos que empreguei acima, temos os proprietários 
e indivíduos das classes inferiores livres unindo-se contra os nego- 
ciantes; mas juntando-se também com êstes últimos contra ie es- 
cravos; e vemos ainda aquelas classes inferiores congregando-se 





(42) O caso da “derrama”, em Minas Gerais, para A ea E 
quinto, e que devia servir de pretexto aos conspiradores da Incontidéncis 
para desencadearem o movimento, é um exemplo no assunto. im 





* Inútil procurá-los antes, torcendo os acontecimentos ao gôsto Pi 
ticular do observador. E mesmo depois daqueles primeiros 
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contra proprietários e comerciantes que estão por cima, e que para 
êste efeito, como possuidores, se aliam contra as não-possuidoras... 
Veremos brancos lutar com pretos e mulatos contra o preconceito 
de côr (Inconfidência baiana); mulatos e pretos, com os brancos, 
a favor dêle; portuguêses contra a metrópole, e brasileiros a fa- 
vor... Esto num momento para mudarem de posição respectiva 
logo em seguida, e de novo mais tarde... É êste aliás o espetá- 
culo em tôdas as situações análogas, em qualquer época ou lugar; 
e cuja aparente ilogicidade se procura explicar ingênuamente, ge- 
neralizando casos muito particulares e no conjunto insignificantes, 
em têrmos individuais e morais: incoerência, idealismo... confor- 
me o gôsto e as preferências pessoais do julgador. Quando os ho- 
mens, joguetes dos acontecimentos, são por êles levados e dispostos - 
no tabuleiro da história, sem que no mais das vêzes sequer 
dêem conta do que estão fazendo e do que se passa. 


Precisamos acrescentar que aquela aparência ilógica e incon- 
gruente dos fatos não só torna difícil sua interpretação, como cons- 
titui a razão da dubiedade e incerteza que apresentam tôdas as 
situações semelhantes a esta que analisamos. Dubiedade e incer- 
teza que está nos próprios fatos, e que nenhum artifício de expli- 
cação histórica pode desfazer. Os fatos claros em seu conjunto, 
e definidos, só vêm em seguida, quando tais situações amadurecem. 


atos 
decisivos, quanto não decorrerá até que .o processo se complete 
inteiramente com a solução de tôdas as contradições para se repetir 
e renovar noutras que se vão formando e surgem incessantemente? 
E o movimento eterno da história, do homem e de tôdas as coisas, 
que não pára e não cessa, e de que nós, com os pobres instrumen- 
tos de compreensão e de expressão que possuímos, não apanhamos 
e sobretudo não podemos Rue senão numa parcela ínfima, 


cortes desajeitados numa realidade que não se define estática, e-sim 
dinâmicamente., 


No momento que nos ocupa, não entramos ainda na fase dos 
acontecimentos decisivos e de grande envergadura, cujo marco ini- 
cial podemos grosseiramente fazer coincidir com a transferência- da 
côrte portuguêsa para o Rio de Janeiro. Mas vimos que as con- 
tradições aí já estão latentes, e começam a se manifestar em sinto- 
mas alarmantes que põem em xeque tôda a estrutura colonial. Pa- 
ra onde levará aquêle processo confuso, complicado, oposto mes- 
mo nos seus próprios têrmos, como o mar encapelado em que as 
vagas se fazem e desfazem, convergem e divergem, rolam na mes- 
ma direção ou se entrecruzam, para dar afinal numa resultante 
única e comum que é o embate violento contra o penhasco ou a 
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onda que se alastra e espreguiça pela areia? Não nos ocupemos 
com isto que vai adiante do nosso assunto. No limite de tempo 
dêle, a imprecisão ainda é completa; a ação dos indivíduos, co- 
mo suas idéias e opiniões, divergem largamente; mais que isto, 
contradizem-se dentro das mesmas correntes de pensamento e de 
ação, quando não no próprio íntimo dos atores do drama que se 
representava. E êste é o caso da própria e única organização que 
na incoerência e confusão geral do momento se orienta e se conduz 
com mais precisão e segurança: refiro-me às sociedades secretas, 
em particular à maçonaria. 

Já não pode haver mais dúvidas acêrca do papel que a maço- 
naria representou na história brasileira desde fins do séc. XVHI, 
quando aqui penetra e se organiza. Papel que não é sômente 
aquêle que em regra se lhe concede, o mais insignificante dêles, e 
que é o de uma se suas lojas, o Grande Oriente do Rio de Janeiro, 


e seu rebento, o Apostolado dos Andradas, (43) que saem a pú-- 


blico dirigindo os últimos acontecimentos que precedem imediata- 
mente a Independência e a determinam. O papel da maçonaria é 
muito mais amplo e profundo, como também mais antigo; e mais 
que tudo, é orgáriico, articulado dentro e fora da colônia, sistemá- 
tico e consciente. Não seria por simples coincidência que os prin- 
cipais fautores da Independência, até o próprio futuro Imperador, 
sejam maçons, que tôdas às palavras de ordem que saem a público e 
procuram orientar os acontecimentos, apareçam antes e se elabo- 
rem nas lojas maçônicas. Não se trata de coincidência. O que há 
é uma ação subterrânea e sistemática que trabalha em certo senti- 
do. Noutras palavras, além dos indivíduos que atuam em todos os 
randes fatos da nossa história desde os últimos anos -do séc. XVEI, 
Rá uma organização em atividade, organização de que muitas vêzes 
aquêles indivíduos nada mais são que simples instrumentos, e diga- 


mos a palavra, nem sempre perfeitamente conscientes de seus atos: 


Através da maçonaria, a política brasileira, ou antes os primei-. 


ros vagidos do que seria a nossa política, articulam-se com um mo- 
vimento internacional de proporções muito mais vastas. Como se 
sabe, a maçonaria se organiza no Brasil, ou por ação de brasileiros, 
bem como de poe chegados da Europa e que agem por 
impulsos vindos de à, como é o caso, entre outros, da primeira 
loja de Pernambuco, fundada em 1796 por Arruda Câmara, o na- 
turalista, sob o nome de Areópago; ou então diretamente por agen- 
tes estrangeiros, especialmente destacados para êste fim, ou que 


parecem com tóda a evidência tal, na medida em que se pode pene-- 


(43). O Apostolado não era prôpriamente maçônico, mas inspirou-se na. 


maçonaria, e tem o mesmo caráter, embora represente tendência política 
antagônica. pe 
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trar o véu de mistério que cerca a vida maçônica. É o caso déêste 
“cavaleiro Laurent” que aportou no Rio de Janeiro em 1801, e fun- 
dou aí a age loja regular sob o nome de Reunião (44.) De 
qualquer forma, as lojas maçônicas do Brasil são evidentemente 
organizadas sob encomenda de suas matrizes européias. 

Em princípios do séc. XIX havia lojas espalhadas pelos prin-. 
cipais centros da colônia, e não só se articulavam entre si e com as 
da Europa, suas inspiradoras, mas com as dos Estados Unidos e 
das demais colônias americanas. A intervenção de uma poderosa 
organização desta natureza na vida brasileira por si já mostra que 
acima dos indivíduos que se agitam no cenário da política da colô- 
nia, há uma vontade e ação gerais, certamente mais fortes que as 
daqueles. Aliás a maior parte dos personagens que têm algum 
papel saliente naquele período é formada de maçons. Da presun- 
ção se pode passar à certeza quando se compulsam os fatos que 
numa ou noutra ocasião. romperam o mistério maçônico, trazendo 
à luz o que se desenrolava no interior das lojas. A ação da maço- 
natia aparece então em tôda sua intensidade e extensão, e sente-se 
que é ela, mais que qualquer indivíduo ou grupo de indivíduos, 
quem estava controlando, por detrás dos bastidores, os aconteci- 
mentos da nossa história. 

Não é possível esmiuçar aqui um assunto que se prende aos 
maiores acontecimentos internacionais do séc. XVIII e do seguinte, 
e que ultrapassam sensivelmente a história particular do Brasil. 
Há um ponto contudo que toca de perto o nosso assunto e não 
pode Ea isso deixar de ser elucidado. E êle é o do sentido e da 
medida em que aquela intervenção estranha participa dos fatos 
que ora nos ocupam. Está claro que a situação colonial, tal qual 
a analisei acima, com suas contradições e conflitos internos, nada 
tem a ver com a maçonaria ou com qualquer outra ação ou idéia 
desta ou daquela natureza vindas de fora. É uma situação fruto de 
condições próprias da colônia, e que se liga únicamente ao re- 


-gime político e sistema econômico e social aqui vigentes. Nêles 


se origina e a êles deve exclusivamente sua razão de ser (45.) 

O papel da maçonaria foi neste, como em tantos casos análo- 
gos, tentar articular uma situação própria e interna de uma colônia 
européia, à política geral da Europa, cujo objetivo era a reforma 
que veio a dar afinal neste novo equilíbrio do continente, e de cada 
um dos seus países em particular, que é o do séc. XIX. Tudo isto 





(44) Manifesto maçônico de José Bonifácio. 
(45) Observação necessária, embora evidente, para responder às fanta- 
sias e certos trabalhos apressados pseudo-históricos, tipo panfleto, que com 
objetivos e inspiração bnicamente de propaganda: política de momento, se 
garizaram não faz muito no Brasil (1942). 
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não toca senão remotamente o nosso assunto, porque a intervenção 
da maçonaria numa insignificante colônia como nós, só lhe podia 
interessar, e de fato só lhe interessou, na medida em que contribui 

ara atingir um dos redutos do absolutismo europeu, contra que, 
E uma forma geral, ela se dirigia. Tratava-se no caso da monar- 
quia portuguêsa. Era uma ação indireta, em que o Brasil não 
servia senão como instrumento. Coisa semelhante se passa aliás 
com as demais colônias americanas, em que o fim almejado era o 
trono espanhol. Daí o interêsse da maçonaria em apoderar-se e 
manejar uma situação que se desenhava nas colônias da América, 
e que de uma forma ou outra poderia servir a seus propósitos. 


De seu lado, os brasileiros e todos que tinham um interêsse 
direto na vida da colônia, e sentiam, mais que compreendiam a 
necessidade de reformas, encontraram na maçonaria um instrumento 
ideal, tanto pelo seu prestígio e ligações internacionais, como pela 
fôrça que sé acumulava atrás dela, para a realização daquelas 
reformas. Muitos, naturalmente, não agiram senão por mimetismo, 
e foram servir depois de simples joguetes mais ou menos conscien- 
tes nas mãos da organização. Mas seja com êstes ou aquêles, a 
maçonaria não poderia torcer Os fatos da nossa história, Limitou- 
-se a tirar partido dêles para os seus fins, como os primeiros tirariam 
dela para os próprios. 

É assim que, em síntese, se deve interpretar a intervenção da 
maçonaria na política brasileira de fins do séc. XVIII e princípios 
do seguinte. Ela não traz modificação alguma aos fatos que nos 
interessam. Procurando controlar e orientar os acontecimentos bra- 
sileiros, a maçonaria não lhes acrescentará nem tirará nada de 
substancial, como aliás seria absurdo imaginar. O que a interessa 
é sômente o grande objetivo que é o seu, e que assinalei acima; 
quanto à melhor forma de contribuir para isto através da situação 
particular do Brasil, havia grande margem de alternativas, e nunca 
houve mesmo entre os próprios maçons unanimidade de opinião 
ou de ação a respeito. Qualquer reforma, fôsse em que direção 
fôsse, iria atingir o absolutismo português, o grande alvo visado 
aqui pela maçonaria. A simples agitação, mesmo que-nada de con- 
creto se realizasse, já seria um resultado apreciável. Qualquer ca- 
minho, portanto, poderia servir, e só lhe interessava que fósse per- 
turbada a estabilidade do trono português. Explicam-se assim as 
lutas no seio das lojas ou entre elas, é que trazem muitas vêzes 
para o interior da organização os conflitos que vão por fora e 
que ela procura conduzir (46.) 





(46) O Manifesto maçônico citado revela alguns aspectos daqueles atri- 
tos e lutas intestinas. À o 
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Numa palavra, a diretiva e ação geral e efetiva da maçonaria 
como entidade internacional, não desce às minúcias da política ar- 
ticular da colônia. Neste setor, agirá como estimulante eai 
E por isso, em tal qualidade internacional e de conjunto, só indireta 
e remotamente pode interessar o Brasil. Os nossos maçons agindo 
neste ou nquele sentido, e dentro dos objetivos especiais e par- 
ticulares da colônia que tinham em vista, estão na realidade agindo 
não como “maçons”, mas como “brasileiros” O que o fato de per- 
tencerem à maçonaria lhes acrescenta é a organização, a possibili- 
dade de uma maior unidade de vistas e de ação conjunta, que sem 
ela, e na falta de outra organização semelhante, teria sido ainda 
mais dispersiva e incoerente que foi. O mínimo de continuidade 
na linha de ação que se insinua e serpenteia através dos confusos 
acontecimentos políticos da colônia desde fins do séc. XVIII, e 
que iriam dar afinal na Independência, é sem dúvida atribuível à 
circunstância de terem pertencido a maioria e os principais atores 
nêles a um organismo bem aíticulado e já com larga experiência 
política. A maçonaria emprestou assim alguma consciência a uma 
ação que sem ela, embora continuasse a existir, teria sido certa- 
mente cega e desorientada. Ou teria, o que é mais provável, re- 
corrido a outra organização semelhante, feita sob encomenda e que 
a teria substituído. Se se preferiu a maçonaria para a tarefa, foi 
por motivos óbvios, i 


Há, portanto, empreguemos a palavra um pouco arriscada, mas 
exata se nos colocamos no ponto de vista de uma história local 
como a que fazemos aqui, há uma “coincidência” entre um fato de 
nossa história, e outro de natureza muito mais ampla: de um lado 
a situação brasileira, tal como resulta de suas circunstâncias e- 
culiares; doutro, uma internacional, estranha em princípio, mas E 


indiretamente se liga a nós; a i jeti 
! : a maçonaria e seus o t- 
a Ç bjetivos na pol 


- Não seria esta aliás a ocorrência única de uma tal “coinci- 
dência.” Encontramo-la em outros setores, ligados todos mais ou 
menos intimamente aô primeiro assinalado. A intervenção nos fa- 
tos de que ora nos ocupamos, já não de uma organização privada 
como a maçonaria, mas dos próprios poderes públicos das nações 
estrangeiras, é bem sensível. É o caso em particular da Pça re- 
volucionária e bonapartista, adversária de Portugal que se aliara 
com seus inimigos seculares, e agora mais que nunca: os inglêses 
A ação do govêmo francês, indiretamente através de suas li a- 
ções na Europa, e em particular com a maçonaria — que volta 
aqui à baila, e que é, no exterior, uma das grandes armas da Re- 
volução —, mas também diretamente por agentes seus que trabalha- 
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vam no Brasil, se faz sentir a cada passo. Em 1809, o govêmo 
português, então recém-chegado ao Rio de Janeiro, chama a aten- 
ção da Junta interina que então governava a Bahia, para vários 
franceses aí domiciliados, inclusive e sobretudo um “certo Abade é 
cujo nome não é citado e que se ignora, franceses êsses que tinham 
ficado desde o tempo em que tocara naquele pôrto a esquadra que 
transportava Jerônimo Bonaparte, irmão do Imperador (47.) É tam- 
bém possível que a conspiráção descoberta em Pernambuco em 
1801, e de que participavam o naturalista Arruda Câmara, funda- 
dor, anos antes, do já citado Areópago, e os irmãos Cavalcânti de 
Albuquerque, senhores do engenho de Suaçuna, conspiração que ti- 
nha por objetivo tornar Pernambuco independente sob a proteção 
de Napoleão Bonaparte, então Primeiro Cônsul, tivesse agido por 
inspiração direta de agentes franceses (48.) Este assunto ainda não 
está bem esclarecido; mas traz sem dúvida muita luz sôbre a con- 
fusa história dos acontecimentos que nos ocupam. 


Também não é de desprezar a intervenção inglêsa, esta” me- 
nos sentida nos seus efeitos diretos porque, aliada de Portugal e 


“ . f * “ , 
sua protetora, a Grã-Bretanha manejava mais seus negócios e in-: 


terêsses na própria côrte do Reino. Mas embora tôda esta matéria 
de intervenção secreta de governos estrangeiros ainda esteja pouco 
devassada, não se pode pôr em dúvida a grande atividade subter- 
rânea que vai em consequência dela pela nossa política dos pirimei- 
ros anos do século passado, e que é pelo menos de iguais conse- 
guências às intervenções espetaculares que a história oficial regista. 


Ainda há finalmente mais um setor em que a política brasilei- 
ra se liga ao momento internacional. É o da ideologia que se ado- 
ta aqui, e que servirá para explicar, justificar e emprestar aos 
nossos fatos o calor das emoções humanas; tal é sempre o papel 
das ideologias, que os homens raramente dispensam, e que em 
nosso caso, não sabendo ou não podendo forjá-las nós mesmos, fo- 
mos buscar no grande e prestigioso arsenal do pensamento euro- 
peu. Em espécie, na filosofia da Enciclopédia e dos pensadores 
franceses do séc. XVIII. 


O porquê desta escolha deve ser procurado, em primeiro lugar, 
em razões semelhantes às que fizeram adotar aqui, para organismo 


político dirigente, a maçonaria internacional. Aliás a afinidade en-. 





(47) Carta de 17 de novembro de 1809. Brás do Amaral nos seus 
Esclarecimentos sóbre o modo pelo qual se preparou a Independência, pu- 
blicou êste e outros documentos sôbre o assunto. 

(48) Vejam-se as anotações de Oliveira Lima à História da Revolução 
de 1817 de Muniz Tavares, pág. 73, 
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tre esta organização e aquela filosofia é notória, e isto já explica 


“muita coisa. Mas além disto, é de considerar que nenhum pensa- 


mento, nenhuma idéia, e sobretudo nenhum conjunto teórico deu 
aos fatos universais do séc. XVIIL — “universal” aqui é o da civi- 
lização ocidental a que nos filiamos —, uma interpretação mais ajus- 
tada, tão harmoniosa, tão estêticamente perfeita, em corpo de dou- 
trina tão completa e geral como aquela filosofia. E particular- 

mente tão a calhar com as necessidades do momento, e de acôrdo 
com os impulsos mais íntimos dos contemporâneos. Comparável 
a ela, só se encontrará, para a situação do século seguinte, o socia- 
lismo. Não é pois sem motivo plenamente justificável que empol- 
gasse todo mundo pensante, e servisse “oficialmente” para vestir 
das roupagens do pensamento os fatos que se desenrolavam no 

mundo. Os brasileiros não poderiam ficar imunes ao contágio. 

Aliás vários representantes da intelligentsia da colônia estiveram 

em contacto direto e íntimo com ela, sejam os que estudaram na 

França, sejam os que procuravam por outro motivo qualquer o que 

já era então a Meca do pensamento ocidental, Emi Portugal, co- 

lônia comercial da Inglaterra, mas intelectual da França, a filo- 

sofia dêste país se difundira largamente; e até no rançoso casarão 

de Coimbra, as reformas de Pombal tinham-lhe aberto algumas 

frestas que foram àvidamente aproveitadas. 


Será assim, na medida em que idéias gerais, se não idéias tout 
court puderam penetrar a espêssa crosta da ignorância colonial, 
será a filosofia francesa do séc, XVIIE que dominará os espíritos 
capazes dêste domínio (49.) O fato é tão notório que não se pre- 
cisa mais insistir nêle. Tudo que se escreveu no Brasil desde 
o último quartel do séc. XVIII, que é quando realmente se começa 
a escrever alguma coisa entre nós, traz o cunho do pensamento 
francês: as idéias, o estilo, o modo de encarar as coisas e abordar 
os assuntos. Aliás a leitura dos nossos avós, a parca leitura que se 
fazia nesta colônia de analfabetos em que só um punhado de pes- 
soas saberia ler, e destas, muito poucas se ocupariam com coisas 
do espírito, é quase tôda de origem ou inspiração francesa, As de- 
vassas da justiça colonial, que os acontecimentos políticos tornam 
fregiêntes desde fins do séc. XVIII, desvendam-nos os segredos 


(49) Notemos aqui, mais uma vez, a contribuição que para êste terreno 
particular trouxe a maçonaria, incumbindo-se de propagar no Brasil o que 
era, pode-se dizer, sua ideologia oficial, Acresce o fato de ser a maior 
parte das lojas brasileiras filiadas. ao Oriente da Ilha de França (Isle de 
France), com sede em Paris, Não se esqueça finalmente o prestígio da 
França na América depois que prestou seu concurso à libertação das colônias 
inglêsas do continente, São outros tantos fatos que explicam, naquela época, 
a vassalagem intelectual do Brasil àquele país; 





























376 CAIO PRADO JÚNIOR 


das principais bibliotecas particulares que então havia na colônia, e 
que, segiuestradas e arroladas, chegaram até nós nas páginas ama- 
relecidas e roídas de traça dos autos. A literatura francesa, € 
só ela no que diz respeito a filósofos, moralistas, políticos, está aí 
abundantemente representada (50.) Os viajantes estrangeiros que 
nos visitaram em princípios do século passado notarão a influên- 
cia decisiva da cultura francesa; e o favor das idéias racionalistas 
e revolucionárias daquela cultura, no momento em questão, é la- 
mentada por St. Hilaire, que embora francês, formava politicamente 
em campo oposto a elas. E Martius observará o que ainda hoje, 
à primeira vista, nos parece um paradoxo: apesar do completo do- 


mínio comercial exercido pela Inglaterra, e do número muito maior 


de inglêses aqui domiciliados, a cultúra francesa não sofre concor- 
rência (51.) Aliás a cultura inglêsa ainda se ignora inteiramente. 
Os inglêses não eram com suas idéias tão felizes como com seus 
tecidos, sua ferramenta e sua louça. 


Uma tal difusão do pensamento francês, “idéias jacobinas” ou 
“abomináveis princípios franceses”, como se dizia aqui em certas 
rodas, não deixava de alarmar muito sêriamente as autoridades e 
a “gente boa” da época. A correspondência oficial deixou estam- 
pado o terror que provocam tais idéias (52.) O simples conheci- 
mento da língua francesa chegava a ser mal visto: um tio de 


Fernandes Pinheiro, futuro Visconde de S. Leopoldo, cônego da- 


catedral de S. Paulo, sabendo que ensinavam francês ao sobrinho, 
reclamou revoltado, na sua qualidade de chefe da família, a sus- 
pensão formal dêste estudo que ia pôr a inocente criança em con- 
tacto com os “libertinos, ímpios e ateus princípios daquela na- 
ção” (53.) 


Mas a ideologia revolucionária francesa venceria estas resis- 


tências, e se adotará “oficialmente” para as circunstâncias brasi-. 


leiras. Nos seus traços gerais, ela parecia perfeitamente aplicável 
às necessidades políticas da colônia. A “liberdade, igualdade e 
fraternidade”, que como norma política a sumaria, ia prestar-se 





(50) Vejam-se os Autos da Devassa da Inconfidência Mineira e Incon- 
fidência da Bahia de: 1798. Devassas e Segiiestros. Z 


(51) - Viagem, II, 293. 


(52) Veja-se, entre outros casos, o de um comerciante da Bahia, acu- 
sado de ter, em sexta-feira santa, dado um “banquete de carne”, o que 
provocou até uma devassa; o bode expiatório foram' os “abomináveis prin- 
cípios franceses”, como lhes chama a correspondência oficial. . Vigilância do 
govêrno português. . . Veja-se também: Brás do Amaral, Esclarecimentos. . ., 380. 


(53) : Con. Joaquim Caetano Fernandes Pinheiro, Apontamentos biográficos. 
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bastante bem às várias situações que aqui se apresentam. Castiga- 
da embora, e deformada não raro (que castigo aliás, e que defor- 
mação não cabem no vago da fórmula francesa?), ela servirá de le- 
ma a todos que pretendiam. alguma coisa: senhores de engenho e 
fazendeiros contra negociantes; mulatos contra brancos; pés-descal- 
ços contra calçados; brasileiros contra portuguêses. .. Faltou apenas 
“escravos contra senhores”, justamente aquêles a quem mais se apli- 
caria como lema reivindicador; é que os escravos falavam — quan- 
do falavam, porque no mais das vêzes agiram apenas e não preci- 
saram de roupagens ideológicas —, falavam na linguagem mais 
familiar e acessível que lhes vinha das florestas, das estepes e dos 
desertos africanos... (54.) 


(54) A identificação com a ideologia francesa foi em certos meios 
revolucionários tamanha, que “francês” se tomou sinônimo de reformador, 


revolucionário, É o que se lê nos depoimentos prestados na devassa da 


conspiração de 1798 na Bahia, em que ocorrem expressões como “fulano 
> [ 


tem cara de francês”, “convinha que todos se fizessem franceses para viverem 
em abundância”, etc. . 
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| B., 62, II, 186. E 

Atlantic Migration (The): 1607-1860. . Marcus Lee Hansen. Cambridge-Mas- 
sachusetts, 1941. E - : 


Autos da criação da vila de Montemor-o-Novo do Grão-Pará. R. I H. B,, 
35, É 133. : À : 
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Autos da devassa da Inconfidência Mineira. Publicação do Ministério da 
Educação. Biblioteca Nacional, 7 vols, Rio de Janeiro, 1936 e 1938. 


Biografia do Cônego Luís Antônio da Silva e Sousa, por J. M. P. de 
Alencastre. R. 1. H. B. 30, IX, 241. 


Brésil en 1889 (Le): publié sous la direction de F. J. de Santa Anna 
Nery, Paris, 1889. 

Breve notícia da extensão de terreno, que ocupam os Sete Povos das Mis- 

i sões Guaranis (1801). Francisco João Roscio. R. 1. H. B, 21, 21 
(2.2 edição). 


Caminhos antigos e povoamento do Brasil. Capistrano de Abreu. Edição da 
Sociedade “Capistrano de Abreu”, 1930. 


Capítulos de História Colonial (1500-1800). J. Capistrano de Abreu. Edição 
da Sociedade “Capistrano de Abreu”, 1928. 


Carta do gov. da Bahia, D. Fernando José de Portugal, de 18 de junho 
de 1794, sôbre opinião de um frade capuchinho relativamente à es- 
cravidão no Brasil. R. I. H. B., 60, IL 155. 


Carta do mesmo, de 21 de outubro de 1795, sôbre os embaixadores do 
Rei de Dagomé. R. 1. H. B,, 59, 1. 413. 


Carta do Vice-Rei Luís de Vasconcelos e Sousa, de 15 de julho de 1781, 
sôbre a fazenda pública no Rio de Janeiro. R. TH. B, 51, II, 185. 


Carta Régia de 12 de maio de 1798, estimulando explorações e utilização 
dos rios que levam ao Amazonas. R. 1. H.B,65,81. 


Carta Régia de 12 de maio de 1798, sôbre navegação do Rio Madeira, 
R. 1. H. B,, 4, 232. 

Carta Régia de 12 de maio de 1798 sôbre os índios do Pará e abolindo 
o Diretório de 3 de maio de 1757. R. L H. B, 19, 914. 


Carta Régia de 13 de março de 1797, sôbre cortes de madeira, R. 1. H. B., 6, 497. 


ômico-políticas sôbre a agricultura e comércio da Bahia, pelo 
GRE Dose bardo João Rodrigues de Brito. Lisboa, ano de 1821. Reedi- 
tadas pelo govêmo do Est. da Bahia em 1994, 
Casa Grande & Senzala. Gilberto Freyre, Rio, 988. 
táloco das cartas régias, provisões, alvarás, avisos, portarias, etc. expe- 
já ires ao pn ii e mais tarde Vice-Rei do Rio de Janeiro de 
1662 e 1891. Publ, do Arquivo Nacional, vol. 1. 
Coleção da Legislação Portuguêsa desde a última compilação das Ordenações, 
e edita “Dale Desembargador Antônio Delgado da Silva. Lisboa, 1825 
a 1830. (Compreende a legislação de 1750 a 1820.) 
Coletânea de Cientistas Estrangeiros: organizada pelo Prof. Rodolfo Jacob, 
é eublicação do Centenário em Minas Gerais. Vol. 1, contendo: MAWE, 
tradução de Dermeval Lima; e ESCHWECE, Pluto Brasiliense, tra- 
dução de Rodclfo Jacob. Belo Horizonte, 1922. ; 
Colonisation chez les peuples modemes (De Ja). Paul Leroy Beaulieu. Pa- 
ris, 1886. 
ga E : gta PR 2% Mato 
Compêndio histórico cronológico das notícias de Cuiabá, repartição de 
Grosso, desde 1778 até 1817, por Joaquim da Costa Siqueira, R. 1. 
H. B, 13, 5. 
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Compêndio histórico-político dos princípios da lavoura do Maranhão. Rai- 
mundo José de Sousa Gayozo. Paris, MDCCCXVII. 

Considerações sôbre as duas classes de povoadores mais importantes da ca- 
pitania de Minas Gerais (atribuído a J. Vieira Couto.) R. 1. H. B., 25, 421. 

Conspiração republicana da (Bahia de 1798, (A) Brás do Amaral. Com 
vários documentos anexos. R, L H. B., 99, 344, 

Consulta do Conselho Ultramarino a S. M. no ano de 1732, feita pelo 
Conselheiro Antônio Rodrigues da Costa. R. 1. H. B., 7, 475, (3.º edição). 

Corografia Brasílica ou Relação Histórico-Geográfica do Reino do Brasil com- 
posta e dedicada a Sua Majestade Fidelíssima por um presbítero se- 
cular do Gran-Priorado do Crato (Aires de Casal), 2 tomos. Rio de 
Janeiro na Impressão Régia. MDCCCXVII. 

Corografia histórica da província de Goiás pelo Brigadeiro Raimundo José 
da Cunha Matos. R. I. H. B., 37, 1 213 e 38, I 5. 

Correio Brasiliense ou Armazém Literário, publicado em Londres por Hipólito 
José da Costa Pereira: de 1808 a 1822, 

Correspondência do Bispo do Rio de Janeiro com o govêmo metropolitano 
nos anos de 1754 a 1800. R. I. H. B., 63, 1, 39. 

Correspondência de várias autoridades e avulsos. Capitania do Rio de Ja- 
neiro. 1797-1799. R. 1. H. B., 65, £, 71. 

Cultura e Opulência do Brasil. Antonil. Ed. da Companhia Melhoramentos 
de S, Paulo. 1923, 

Culturas negras do novo mundo. Artur Ramos. Biblioteca de Divulgação 
Científica. Rio de Janeiro. 1937. 

Curiosidades brasileiras. Abreu Medeiros. Rio de Janeiro, 1864. 


Dados e informações estatísticas da Vila da Barra em 1826. Inácio Accioli 
de Cerqueira e Silva. Rev. do Arg. Públ. Min. EX, 701. 

Derrota dos correios da Vila de Fortaleza à Cidade da Bahia marcada pelo 
governador do Ceará, Francisco Alberto Rubim, R, E. H. B., 5, 480. 

Descaminhos do ouro (Os.) Eduardo Marques Peixoto. R. 1, H. B., 72. 1, 167. 

Descobrimento de Minas Gerais, (relação circunstanciada da Capitania escrita 
por um anônimo em 1807) R. I H, B., 29, 1,5. 

Descrição propiftea abreviada da Capitania do Ceará, pelo coronel de en- 
genheiros A. J. dã Silva Paulet, retificada pelo Dr. Liberato de Castro 
Carreira. R. £ H. B., 60, II, 109, 

Descrição geográfica da: província de Mato Grosso feita em 1797 por Ri- 

cardo Franco de Almeida Serra. R, 1. H. B., 6, 156. 

Descrição do território dos Pastos Bons nos sertões do Maranhão pelo Major 
Francisco de Paula Ribeiro. R. 1. H. B, 12, 41. 

Diário da Viagem Filosófica pela capitania de-S. José do Rio Negro, com 
informação do estado presente (1787). Alexandre Rodrigues Ferreira. 
R. 1. H. B., tomos 48, 49, 59 e 51. 


Diário da viagem que por ordem do Ilmo. e Exmo. Snr. João Carlos. Au- 


gusto de Oeynhausen Grevenburg fizeram os capitães Miguel João de . 


Castro e Antônio Tomé de França pelo rio Arinós em 1812, R. I. 
H. B. 31, É 107. ção 


Dicionário de Botânica Brasileira de Joaquim Almeida Pinto. Rio de Janeiro, 1873, 


. Dicionário geográfico histórico e descritivo do Império do Brasil por J. €. 


R. Milhet de Saint Adolphe. Paris, 1845. 


Discurso preliminar, histórico e introdutivo com natureza de descrição eco- . 


nômica da Comarca e Cidade da Bahia: A. B. N,, 27, 281. 
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Dissertação histórica, etnográfica e política, pelo Coronel Inácio de Accioli 
de Cerqueira e Silva. R. 1. H. B. 12, 143. 

Divisas de S. Paulo e Minas Gerais. Com introdução de Orville Derby, acom- 
panhada de grande número de documentos sôbre o assunto. Documentos 
Interessantes, vol. XI (1896). 

D. João VI no Brasil. 1808-1821. Oliveira Lima. Rio de Janeiro, 1908. 

Documentos interessantes para a história e costumes de São Paulo. Publica- 
ção oficial do Arquivo do Estado de 'S, Paulo, Vários volumes publicados. 

Documentos oficiais iméditos. R. I. H. B., 10, 218. 

Documentos oficiais. Vários assuntos. R. IL H. B, 6, 455. à 

Documentos relativos à história da capitania depois província: de S. Pedr 
do Rio Grande do Sul. Copiados na Secretaria do govêrno de Pôrto Alegre 
por ordem do Cons. Barão Homem de Melo, ex-presidente da mesma 
província. R. 1. H. B., tomos 40, 41 e 42. , 

Documentos sôbre o tratado de 1750, com introdução de Rodolfo Garcia 

- À B. N. tomos 52 e 583. : - 


Economic Geography. Clarence Fielden Jones. New York, 1941. 

Edital que S. M. mandou imprimir para os moradores das Tlhas”dos Açores e 
casais e todos os mais, que quisessem alistar para povoadores. dêste 
estabelecimento de Santa Catarina, R. I. H. B., 40, 1, 218. ú 

“Efemérides páraenses pelo Dr. Manuel de Melo Cardoso Barata. R. 1. H. B,, 90. 

Egreja e o Estado (A). Lacerda de Almeida. Rio de Janeiro, 1924. Elogio 
histórico do Visconde Nogueira da Gama, feito pelo Dr. Alfredo Nas- 
cimento em sessão magna do Instituto Histórico Brasileiro de 15 de 
dezembro: de 1897. R. I. H. B., 60, I, 466. , 

Ensaio de um quadro estatístico da província de S. Paulo. Marechal Daniel 

- Pedro Miiller. S. Paulo, 1838. Reedição literal, 1923. 

Ensaio econômico sôbre o comércio de Portugal e suas colônias, pelo . Bispo 
D. José Joaquim da Cunha Azeredo Coutinho. 2.º edição. . Lis- 
boa, MDCCCXKVI. 

Ensaio sóbre as construções navais indígenas do Brasil. Antônio Alves Câ- 
mara. Rio de Janeiro, 1888, 2.º edição na Col. Brasiliana da Comp. 
Ed. Nac., São Paulo, 1937. a 

Esbôço da viagem de Langsdorff no interior do Brasil desde -setembro- de 
1825 até março de 1829. Hércules Florence. R, I. H. B. 38. 

Esclarecimentos sôbre o modo: pelo qual se preparou a Independência -do 
Brasil, Brás do Amaral. Com grande número. de documentos inéditos. 
R.I H. B. 101, 357, ) do 

Esclavage au Brésil (L). Louis: Couty, Paris, 1881. 

Escravidão no Brasil (A.) Perdigão Malheiro. 3 partes. Rio de Janeiro, 1867. 

Essai statistique du Royaume du Portugal: Adrien Balbi. 

Estabelecimento de Mazagão do. Grão-Pará (O). Histórico e relação das pes- 
soas transferidas, segundo documento do Arquivo Público do Pará. 
RIH B 84,609 . 

Estadista do Império (Um). Joaquim- Nabuco. 3 volumes, Rio de Janeiro 
e Paris. ” 

Evolução Política do Brasil. Ensaio de interpretação materialista da história 
brasileira: . Caio Prado Júnior. .S, Paulo, 1938. ' : 
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Feiras de bwros de Sorocaba (As). Pi : “é 23 o 
Paulo Ano E; 095 a e ierre Deffontaines. “Geografia”, (São 


Fundação do Império Brasileiro. Pereira da Silva. 8 vols. Rio de Janeiro, 1864. 


j 
História do Brasil, de Frei Vicente do Salvador. Nova edicã ! 
é ; cão revist 
fes Capistrano de Abreu. Comp. Melhoramentos de S. Paulo, 1918. ns 
História do Brasil. Henrique Handelmann; trad. brasileira feita pelo Instituto 
Histórico e Geográfico Brasileiro, 1931. R. IL H. B. 108. 
História da colonização portuguêsa do Brasil. Ediçã i 
! çã a ão come FI- 
Es pn da Independência do Breda. Diecão de Cao Ma- 
eiros Dias. Cons. Ernesto d ) i 
Rea CO o de Vasconcelos e Roque Gameiro, 3 vo- 
Eai pe do FR por q A. de Varnhagen. Visc. de Pôrto Seguro 
º* edição integral, anotada Rodolf i i 
Ta ce Fr por Rodolfo Garcia. 5 tomos, da Cia, Me- 


História média de Minas Gerais, Dio L. A 
stand ; go L. A, P. de Vasconcelos. Belo 


História popular do Rio Grande do Sul. Alcides Lima, Rio de Janeiro, 1882, 
- História da revolução de Pernambuco em 1817. Francisco Muniz Tavares 
Revista e anotada por Oliveira Lima, 3.2 ed, Recife, 1917. 

História Territorial do Brasil (Bahi i ári is i 
Ro de faso DE a (Bahia, Sergipe, Espírito Santo). Felisberto Freire. 


Histórico is Rep Rat o Brasil, Pedro Cúrio de Carvalho. R. 1 
. B., tomo especial consagrado Primei ictória 
Nacional. V, So grado ao Primeiro Congresso de História 


History of Brazil, by Robert Southey. 3 vols. London, 1810 a 1819. 


Hollindishe Kolonialreich : ir a 
E E in Brasilien (Das), von Hermann Watjen. Haag 


I déi s A , - ” . . 
éias pena NE Atas do Brasil. Francisco de Sierra y. Mariscal. 
Idéia da população da capitania de Pernamb da: 
O RN uco e das suas anexas... desde 


Igreja e Ea RT RA Antônio . Rodrigues Veloso de Oliveira. .R. 1. 


Immigrant in American History (The). Marcus Lee Hansen: Cambridge-Mas- 


sachusetts, 1940. 
Império Brasileiro (O). Oliveira Lima. Ed. da Comp. - Melhoramentos de 


São Paulo. 
Inconfidência da Bahia em 1798 (A D ú 

EPT (A). evassas e Segiestros. A. B. N., 
Industrá À E 
n pi of the United Statés. Coma, New York, The Macmillan 


Informação que Francisco Manuel da Cunh Ô 

; > qu a deu sôbre a Província então 
capitania do Espírito Santo ao Mini ôni ij 
e Azevedo (1811). R. I. H. B, 4, 240. a e ao 


Informação de Manuel Vieira de Albuquerque T Ô ão “in 
* portantíssima do Rio Doce (810). RL H. B. o Ro aid 
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Informação sôbre o modo por que se efetua a navegação do Pará para Mato 
Grosso (1797), pelo governador da capitania, D. Francisco de Sousa 
Coutinho. R. I. H. B., 28, 1 38. E 

Informação sôbre os índios bárbaros dos sertões de Pernambuco, Ofício do 

- bispo de Olinda acompanhado de várias cartas. R. L H. B., 46, E. 105. 

Instrução para o Visconde de Barbacena, Lis Antônio Furtado de Men- 
donça, gov. e cap. gen. da cap. de Minas Gerais. R. É H. B., 6, 3. 

Instrução públici nos tempos coloniais do Brasil, por M: D. Moreira de 
Azevedo, R. 1. H. B., 55, II, 141. 

Itinerário feito desde- os confins setentrionais do Rio Grande de São Pedro 
do Sul até a cidade de S. Paulo (1797). R. I. H. B., 21, 309, (3.2 ed.) 

Itinerário da província do Maranhão (1820) por Antônio Bernardino Pereira 
do Lago. R. 1. H. B., 35, 1, 385. g 

Itinerário de viagem que fêz por terra da Bahia ao Rio ide Janeiro em 
1808 o Desembargador Luís Tomás de Navarro. R. 1. H. B, 7, 417. 
(3%, ed). . 

Legislação portuguêsa relativa ao Brasil, Vieira Fazenda. R. I. H. B., 105, 201. 
Limites entre S. Paulo e Minas Gerais. Memória organizada pelos. delegados 
de S. Paulo, Prudente de Morais Filho e João Pedro Cardoso. 
Literatura (A) brasileira sôbre o açúcar no século XIX. José Honório Rodri- 
—  gues. Brasil Açucareiro, maio 1942. E 
Lôbo de Almada, um estadista colonial. Artur Reis. Manaus, 1940, 2.2 “ed, 


Malerische Reise in Brasilien von Moritz Rugendas. Miilhausen, 1835. 

Manifesto maçônico de José Bonifácio, escrito por Gonçalves Ledo. A, B. 
N. 43/44, pág. V. a 

Medição, direção e observação da nova estrada que da cachoeira do. rio 

“ Santa Maria, têrmo da vila de Vitória, segue pelo sertão intermédio 
à Vila Rica, (1818). R.I H. B. 6, 471. . 

Mémoire présenté- par les Etats Unis du Brésil au gouvernment de la Con; 
féderation Suisse, arbitre entre la France et le Brésil. 3 volumes, 1899. 

Memória da nova navegação do rio Arinos até a vila de Santarém, no Estado 
do Grão-Pará. RI H. B., 19, 99. 

Memória em que se mostram algumas providências tendentes an melhora- 
mento da agricultura e comércio da Capitania de Goiás, escrita e de- 
dicada ao Conde de Linhares por Francisco José Rodrigues Barata, 
Sgto.-mor da capitania do.Pará. R. 1 H. B,, 11, 336. 

“ Memória em que sé mostra o estado econômico, militar e político da capi- 
tania de S. Paulo em 1814, por Manuel da Cunha de Azeredo Cou- 
tinho de Sousa Clichorro. R. IL H. B., 36, 1, 197. 

Memória histórica da Cidade de Cabo Frio e de todo o seu distrito no 
“ano de 1797. R..L H. B. 46, 1, 205. 

Memória mineralógica do terreno mineiro da Comarca de Sabará. José de 
Sá Bittencourt Câmara. Rev. do Arquivo Público Mineiro, Ano IL 
(1897), 599. 

Memória política sôbre Santa Catarina. Paulo José Miguel de Brito. . 

Memória relativa às capitanias do Piauí e Maranhão, por Francisco Xavier 
Machado (1810). R..1. H. B.; 17, 56. . sa ; 
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Memória sôbre a agricultura no Brasil, pelo Cons. Antônio Rodrigues Veloso 
de Oliveira, BÍ. H. B., 36, I, 91. 

Memória sôbre as aldeias de índios da província de S. Paulo, segundo ob- 

servações feitas no ano de 1798. José Arouche Toledo Rendon. R. IL. H. 
B., 4, 295. 

Memória sôbre a capitania dz Minas Gerais, seu território, clima etc. (1799). 
José Vieira Couto. R. I. H. B., 11, 289. 

Memória sôbre a cultura dos algodoeiros. Manuel de Arruda Câmara. Lis- 
boa, MDCCLXXXIX. 

Memória sôbre o descobrimento e colônia de Guarapuava, pelo Pe. Fran- 
cisco das Chagas Lima, 1.º Capelão da expedição em 1809. R. 1. 
H. B, 4, 43. 

Memória sôbre o descobrimento, govêrno, população e cousas mais notáveis 
da Capitania de Goiás ( 1819) 

R, IH. B, 12, 429, 

Memória sôbre a necessidade de abolir a introdução dos escravos africanos 
no Brasil. João Severiano Maciel da Costa. Coimbra, 1821. 

Memória sôbre o melkoramento da província de S. Paulo, aplicável em gran- 
de parte às províncias do Brasil, por Antônio Rodrigues Veloso de 
Oliveira, R. 1 H.B., 31,1 5. 

Memória sôbre a pesca das baleias e extrações do seu azeite; com algumas 

" reflexões a respeito das nossas pescarias. José Bonifácio de Andrada e 

Silva, Mems, Ecs. da Acad. de Sc. de Lisboa, ano de 1790, II, 388. 

Memória sôbre quais as principais plantas que hoje se acham aclimatadas 
no Brasil. Francisco Ferreira Alemão. R. IH, B, 19, 539. 


Memória sôbre as sesmarias da Bahia (fragmento), BR. I H. B., 3, 373. 


Memória pd e histórica sôbre os Campos dos Goitacases. J. Carneiro 
da Silva. Rio de Janeiro, na Imprensa Régia, 1819. 


Memórias cronológicas da capitania de Mato Grosso. Felipe José Nogueira 
Coelho. R. IH. B., 13; 137. 


Memória do Distrito Diamantino na Comarca do Serro Frio, pelo Dr. Toa- 
ani Felício dos Santos. Nova edição, com um estudo biográfico 
e Nazaré Meneses. Rio de Janeiro, 1924. 


Memórias históricas” e documentadas da província do Espírito Santo, por 
“Brás da Costa Rubim. R, I. H. B,, 24, 171. 


Memósias, histórico-políticas da Província da Bahia do Coronel Inácio Accioli 
“de Cerqueira e Silva. Reedição anotada pelo Dr. Brás do Amaral, Bahia, 
1919, 7 volumes. 


Memórias históricas do Rio de Janeiro e das províncias anexas: à jurisdição 
do Vice-Rei do Estado do Brasil. José de Sousa Azevedo Pizarro 
e Araújo. 9 tomos. Rio de Janeiro, 1820. 

Memórias públicas e econômicas da cidade de 3 Sebastião do Rio de TJa- 
neiro para uso do Vice-Rei Luís de Vasconcelos, por observação curiosa 
dos anos de 1779 até o de 1789. R. I. H. B, 47, 1, 25., 


Memórias do Visconde de S, Leopoldo. . (José Feliciano Fernandes Pinheiro) 
RLHB,3,I,5 

Minas do Brasil e sua legislação (As). João Pandiá Calógeras. 3 volumes. 

Rio de Janeiro, 1904, 


Município de Ouro (Um), memória. histórica por Augusto de Lima. R. 1. 
H. B., 65, II 141. 


», pelo Padre Luís Antônio da Silva e Sousa. - 
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Navegação interior do Brasil. Eduardo José de Morais. Rio de Janei- 
ro, 1869. 

Negócios eclesiásticos no Brasil Colonial, Informação do Vice-Rei Luís de 
Vasconcelos e Sousa em 1783. R. L H. B., 51, IL 97. 

Hophialgua nero: Antônio José Vitorino Borges da Fonseca. À. B. 
N., 47 e 48, 

Nordeste. Gilberto Freyre. Col. Documentos Brasileiros. Rio, 1937. Nota de tôdas 
as marinhas em que se faz sal na costa do Brasil. R. 1. H. B,, 48, E 173. 

Notas, apontamentos e notícias para a história da província do Espírito Santo. 

Coligidas por Joaquim Machado de Oliveira. R. 1. H, B., 19, 161. 

Notes on Rio de Janeiro and the southern parts of Brazil, taken from 1808 
to 1819 by John Luccock. London MDECCRX. 

Notícias da capitania de S. Paulo, da América Meridional, escritas no ano 
de 1792 por Francisco de Oliveira Barbosa. R. E. H. B., 5, 22. 
Notícia sôbre a ilha de Joanes, pelo Tte. Cel. José Simões de Carvalho 

(1800). R. 1. H. B,, 12, 362. 
Notícias geográficas da capitania do Rio Negro no grande rio Amazonas, 
pelo Cônego André Femandes de Sousa. R. 1. H. B., 10, 411. 

Notícias e Reflexões Estatísticas da Província de Minas Gerais por Guilherme, 
Barão de Eschwege. Rev, Arquivo Público Mineiro, IV, (37. 
Notícias e reflexões sôbre as minas de Cantagalo, escritas no fim do ano 
de 1805 por***, R. 1. H. B,, 12, 518. ? 

Novas Epanáforas. Lúcio de Azevedo. Lisboa, 1932. 


Obrás de João Francisco Lisboa. Editôres é revisores: Luís Carlos Pereira 
de Castro e A. Henriques Leal. 2 vols. Lisboa, 1901, 

Obras políticas e literárias de Frei Joaquim do Amor Divino Caneca, cole- 
cionadas pelo Comendador Antônio Joaquim de Melo. Recife, 1875. 

Ofício do Barão de Antonina ao Instituto Histórico, de 18 de abril de 1848, 
sôbre explorações por êle mandadas para a descoberta de um caminho 
para Mato Grosso. pelos. sertões do Paraná. R. EI H. B. 10, 259, 


Ofício do Secretário de Estado (Luís Pinto de Sousa) sôbre a remoção dos, 


impostos sôbre o sal e ferro, datado de Queluz em 27 de maio de 


1795. Documentos Interessantes, RKV, 133. 

Ofício do Vice-Rei Luís de Vasconcelos e Sousa com cópia da relação. ins- 
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A todos aqueles 
a quem se furtou uma possibilidade 
de compreensão da matemática. 


Apresentação po; 


Apresentamos esta nova edição de Aplicações da Matemática: administração, 
economia e ciências contábeis, que aborda cálculo diferencial e integral e é destina- 
da a cursos de Administração do Ensino Superior e áreas correlatas. 

Fruto da experiência da autora em docência - em cursos de nível superior e 
médio/técnico - e na colaboração editorial nos diversos segmentos de ensino, 
este livro aborda algumas das aplicações do cálculo diferencial como tema para o 
desenvolvimento dos conceitos matemáticos de derivada e integral. 

Em mente, durante a elaboração da primeira e desta nova edição, estava o vas- 
to mercado a que se destina uma obra como esta e a amplitude de frentes de traba- 
lho que se põe ao dispor de um graduado em Administração de Empresas e áreas 
afins. Este trabalho pode também ser adotado em cursos técnicos ou tecnológicos, 
que exijam o conhecimento das ferramentas matemáticas e de técnicas do cálculo 
diferencial associadas à visão do empreendedor. 

A obra considera os conteúdos exigidos em avaliações destinadas ao Ensino 
Médio e das graduações, incorporando questões de vestibulares, do Exame Na- 
cional do Ensino Médio (Enem), de ingresso em especializações, do antigo Exame 
Nacional de Cursos (ENC) e do atual Exame Nacional de Desempenho de Estu- 
dantes (Enade), por exemplo. 

No cotidiano docente, são muitas as experiências relativas ao ensino e à 
aprendizagem da disciplina de cálculo diferencial que podem ser objeto de aná- 
lise. Tal disciplina apresenta questões para a reflexão que percorrem todo o eixo 
ensino-aprendizagem, como: 

Pré-cálculo: Trata-se de uma revisão dos conceitos dos Ensinos Fundamental e 
Médio desvinculados das aplicações que ora interessam ao discente ou em estreito 
vínculo com esses novos conteúdos aplicados? A revisão deve preceder os novos 
conteúdos abordados ou ser realizada quando se fizer necessária? Em um suple- 
mento ao livro do aluno ou no corpo do texto? 

Novas tecnologias: Que papel os softwares gráficos, ou mesmo as calculadoras, 
têm nesse processo? Como a obra didática pode se valer desses recursos sem se 
tornar um manual de uso deles? 

Contextos e aplicações: Qual é a importância e que espaço devem ter em uma 
obra de Matemática? 

Aplicações ou contextos de outras áreas do conhecimento: Em que medida 
podem incrementar a visão do discente (e do docente) a respeito do tema? Em 
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que medida dificultam a valorização das aplicações na própria área de interesse 
ou em áreas correlatas? 

Muitas outras questões podem ser colocadas em discussão, mas almejamos ter 
equacionado algumas delas neste livro. 

A metodologia adotada trata as eventuais deficiências remanescentes dos En- 
sinos Fundamental e Médio, sem que o discente seja desmotivado por mais uma 
revisão de conteúdos de Matemática pura; considera a tecnologia disponível, 
pretendendo que seja utilizada com vigor e rigor. E, sobretudo, insere o discente 
— desde o estudo dos conceitos mais simples - no mundo das decisões, da mode- 
lagem, dos negócios, das aplicações em sua futura área de atuação profissional. 

Seções especiais complementam a teoria, os exemplos e as seções de Exerci- 
cios e problemas propostos e Exercícios e problemas complementares (esta última é 
uma novidade da segunda edição, que amplia significativamente a quantidade e 
diversidade de atividades da obra). A seção FAQ (Frequently Asked Questions) tem 
por objetivo responder às questões mais frequentes que inquietam os discentes, 
seja por algumas dificuldades remanescentes de outros níveis escolares, seja por- 
que o conteúdo em si gera questionamentos diversos. A seção Revisão Orientada 
relembra os conteúdos do Ensino Médio ou os pré-requisitos para o desenvolvi- 
mento de um tema já estudados em capítulos anteriores quando se fazem neces- 
sários. Tecnologia engloba tanto o uso de calculadoras ou planilhas eletrônicas 
como o de um software gráfico (Winplot). No Mundo Real é composta por um 
texto relacionado aos temas estudados extraído de revistas ou jornais especializa- 
dos ou não. Essas seções especiais também foram consideravelmente ampliadas 
nesta segunda edição. 

O Gabarito apresenta as respostas de todos os exercícios do volume e está dis- 
ponível na página do livro, no site da Cengage, em www. cengage.com.br. 

Evitamos ao máximo apresentar contextualizações artificiais, modelos com res- 
trições sem as justificativas correspondentes a essas restrições, listas de exercícios 
sem um princípio norteador, sem gradação ou sem objetivos claros — exercícios 
apenas mecânicos ou repetitivos, contextos sem pontos de contato com a realidade 
brasileira, sabendo, no entanto, que, em muitos momentos, é tarefa árdua contex- 
tualizar uma ciência com forte característica de linguagem como a Matemática. 

Considerando a realidade brasileira dos cursos de Administração e áreas cor- 
relatas, a disciplina cálculo diferencial necessitava de uma obra que enredasse 
alunos e professores. Esperamos ter atingido tal objetivo, sobretudo porque con- 
sideramos fortemente as aspirações dos estudantes, além das sugestões de moni- 
tores da disciplina e dos colegas da área. 


Agradecendo e aguardando sua 
apreciação, atenciosamente, 
Angela Leite 
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Prefácio a 


Foi com grande prazer que recebi esta nova obra da professora Angela Leite, 
que, tenho certeza, vem atender a uma lacuna importante no ensino da Adminis- 
tração no Brasil. 

O livro é fruto da experiência da professora em cursos dos níveis médio e 
superior e revela seu amplo conhecimento do tema e também sua grande expe- 
riência na exposição e discussão de assuntos complexos e muitas vezes distantes 
da experiência dos alunos. 

Pois a verdade é que o estudante de Administração de Empresas típico en- 
frenta dificuldades no aprendizado das disciplinas de exatas apresentadas ao lon- 
go do curso, dificuldades estas provenientes de dois fatores principais: a falta de 
proficiência na área, resultante de deficiências adquiridas nos níveis anteriores 
de ensino, e a falta de uma percepção clara de como os conteúdos podem ser 
utilizados na prática administrativa. 

A obra da professora Leite inova nesses dois sentidos, ao oferecer uma revisão 
do conteúdo na medida em que este se faz necessário e ao contextualizar de for- 
ma realista a aplicação do cálculo diferencial na vida profissional que o estudante 
terá futuramente. 

Igualmente importante é o tratamento que se dá às tecnologias atualmente 
disponíveis e que estão ao alcance de todos os profissionais que utilizam a lin- 
guagem matemática no seu dia-a-dia. Entre estas, é especialmente interessante o 
uso que se faz das planilhas eletrônicas e de softwares gráficos. 

Cabe também esclarecer por que o conteúdo de disciplinas exatas tem aumen- 
tado nos cursos de Administração, principalmente naqueles que são referência na 
área. À principal razão é o grande valor que as empresas dão ao conhecimento da 
linguagem matemática. No mundo corporativo contemporâneo, o executivo que 
não souber lidar com números terá um forte limitador na sua carreira. 

Na administração, a linguagem matemática é a base para um bom enten- 
dimento de finanças, estatística, pesquisa de mercado, elaboração de planos, 
acompanhamento de resultados, relacionamento com investidores, entre outras 
necessidades importantes. Na indústria bancária, por exemplo, a matemática é 
fundamental para o trabalho dos analistas do mercado financeiro. E em todos os 
setores, espera-se dos altos executivos o domínio da linguagem matemática. 


Além do domínio da linguagem, no entanto, o conhecimento de ferramentas e 
conceitos matemáticos auxilia no melhor entendimento do mundo que nos cerca. 
A matemática oferece a possibilidade de se construir modelos da realidade ex- 
tremamente úteis para o gestor de negócios ao se analisar diferentes alternativas 
para uma determinada decisão. Em algumas situações, o executivo talvez não 
construa um modelo matemático completo, mas, ainda assim, a representação do 
problema em uma linguagem que requer precisão de conceitos e rigor simbólico 
será útil na sua compreensão. 

Finalmente, deve-se reconhecer que dominar a linguagem a esse ponto exi- 
ge do aluno a transposição da teoria para a prática em uma disciplina abstrata 
por definição e creio que nisso reside a grande virtude desta obra: oferecer um 
sentido de aplicação ao estudante de forma clara, mas sem perder o rigor neces- 
sário à utilização consciente das ferramentas. Pois é fácil apresentar cenários 
artificiais, que pecam pela superficialidade e guardam pouca ou nenhuma re- 
lação com o mundo concreto. Já a construção de cenários realistas, envolven- 
tes e complexos, cenários que efetivamente representem situações da prática 
administrativa, é difícil e trabalhosa e a professora Angela demonstrou grande 
talento e competência no trânsito entre o mundo executivo concreto e o mundo 
abstrato da ciência matemática. 


Prof. Dr. ALEXANDRE GRACIOSO 
Vice-presidente Acadêmico 
ESPM 
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APLICAÇÕES DAS 
FUNÇÕES ELEMENTARES 


Capítulo 1 » Oferta, demanda e ponto de equilíbrio de mercado 


e Demanda 

e Oferta 

e Ponto de equilíbrio de mercado 

e Análises que envolvem o ponto de equilíbrio de mercado 


b Receita total, custo total e lucro total de 1º grau 


e Funções receita, custo e lucro: conceitos 
e Ponto de ruptura (break even point — BEP) 
e Margem de contribuição e margem de segurança 


b Sistemas de capitalização 


e Capitalização simples 
e Capitalização composta 


Oferta, demanda e ponto 
de equilíbrio de mercado 


1.1. Demanda 


A quantidade demandada de determinado produto é resultado da influência 
de diversos fatores, tais como: qualidade, quantidade ofertada, preço unitário, 
preço unitário do concorrente, visibilidade, renda do consumidor etc. 

Se o preço unitário de um produto concorrente aumentar é provável que o con- 
sumidor mantenha ou aumente a procura pelo produto com preço menor, desde 
que ele apresente características semelhantes (qualidade, disponibilidade etc.). 

Se verificarmos uma queda na demanda por um produto, é provável que o 
preço unitário tenha subido. 

Imaginemos que todas aquelas variáveis citadas variem ao mesmo tempo, por 
exemplo: aumente a qualidade do produto, caia a quantidade ofertada, aumente 
o preço unitário, caia o preço unitário do concorrente, aumente a visibilidade no 
ponto de venda... O que aconteceria com a quantidade demandada desse produ- 
to? Aumentaria ou diminuiria? 

Quando tantas variáveis estão em jogo é bem mais difícil, embora possível, 
identificar o efeito por elas provocado em uma variável dependente delas. 

Desse modo, a quantidade demandada é uma função de diversas variáveis v, 
Vos Vas Vagos Vas 

Considerando a quantidade de determinado produto demandada pelo consu- 
midor (x), temos: 


= (My Vos Vas Vasu sa V) 


O gráfico de uma tal função não pode ser visualizado, embora seja possível dar 
a ela um tratamento matemático da mesma forma como fazemos com as funções 
de uma variável (y = f(x)) cujo gráfico está em um plano (Rº = R x R), 
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y=xsenx 4 











ou com aquelas de duas variáveis (z = f(x, y)) cujo gráfico está no espaço 
(R=RxRx RN). 


ne sen (x2+ y?) 
xX+y? 


PN 


—3 


À princípio, vamos eliminar algumas variáveis para evitarmos o estudo de tan- 
tas ao mesmo tempo, o que seria possível e mais próximo das situações reais, mas 
mais complexo do ponto de vista da matemática a ser utilizada. 

Eliminar variáveis não significa torná-las iguais a zero; não precisamos que a 
qualidade, por exemplo, seja igual a zero, basta que ela não varie, não afetando, 
portanto, a relação entre a quantidade demandada e as demais variáveis. 

Vamos, então, considerar um cenário em que variem apenas a quantidade de- 
mandada (x) e o preço unitário do produto (y), de modo que as demais variáveis 
— qualidade, quantidade ofertada, preço unitário do concorrente, visibilidade, es- 
tratégia de lançamento do produto, dentre outras — estejam constantes. 

Assim, a cada alteração na quantidade demandada, saberemos que o fator que 
provocou esse efeito foi uma variação no preço unitário do produto. 
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Se for possível manter as demais variáveis constantes em uma semana, é nessa 
semana que estaremos analisando o comportamento da quantidade demandada 
em relação ao preço unitário ou vice-versa; se aquelas variáveis mantiverem-se 
constantes em um mês, ou em um trimestre, ou em um século, será esse intervalo 
de tempo que estaremos considerando em nossas análises. 

A primeira característica da relação entre preço unitário e quantidade deman- 
dada que podemos apontar é: as duas variáveis têm, em geral, comportamentos 
opostos, isto é, se uma aumenta, a outra diminui. 

Se o preço unitário de um produto subir, a quantidade demandada - a procura 
- cairá. 

Se o preço unitário de um produto cair, a quantidade demandada - a procura 
— aumentará. 

Considerando que essas duas variáveis estão se relacionando uma em depen- 
dência da outra, podemos utilizar aqui o conceito de função em Matemática: 


Função é uma relação de dependência entre duas ou mais variáveis em que a cada 
valor da variável independente associamos um único valor da variável dependente. 


Certamente escolheremos uma função decrescente para representar o preço 
unitário como função da quantidade demandada, ou vice-versa, pois à medida 
que uma das variáveis aumenta a outra diminui. 


Mas há situações em que isso não ocorre, ou seja, O preço unitário aumen- 
. ta e a procura pelo produto não cai? 


Há diversos exemplos em que esse comportamento não se verifica, 
ou seja, embora o preço unitário do produto aumente a procura por ele 
não cai, ou mesmo aumenta: produtos cuja demanda tem comporta- 
mento sazonal, que dependem da época do ano como sorvetes, bebidas, 
guarda-chuvas etc.; produtos que “entrem na moda”; produtos de extrema 
necessidade, como alimentos, combustível ou remédios de uso contínuo, 
dentre outras possibilidades. 


Tais exemplos são situações particulares e como tais devem ser trata- 
das. Em geral (o que não quer dizer “sempre”), vale a lei geral da oferta e da 
procura. 
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O Winplot 


“Winplot é um programa gráfico que vem sendo desenvolvido há mais de dez 
anos pelo Prof. Richard Parris, da Academia Exeter. 

Possui uma interface simples, com inúmeros recursos para as mais variadas ativi- 
dades matemáticas que dependem da construção de gráficos não só no plano, como 
também no espaço tridimensional. 








Temanho do exertao 


Defina função 


Out 'rmatras tudo , 1+ 


E e Selo TETE TECECEDE MY 











É um freeware, superior em muitos aspectos aos softwares comerciais da sua ca- 
tegoria. 
Não é um programa de geometria dinâmica, como o Cabrie o GSP. 


Os objetos geométricos não são gerados dinamicamente com cliques do mouse, 
mas por suas equações (cartesianas, paramétricas, polares etc.). 


Trata-se de um software indicado para a exploração da Geometria Analítica e 
de todas as disciplinas que dela dependem (como o estudo de funções reais de 
variável real).” 


Fonte: Tutorial do Winplot em <http://www.gregosetroianos.mat.br/default.asp>. 
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EXEMPLO 


Se, por meio de uma pesquisa de mercado, coletarmos as seguintes informações 
e verificarmos que a variação do preço unitário (y) em relação a quantidade deman- 
dada (x) apresenta, por exemplo, o seguinte padrão, estaremos lidando com uma 
função de 1º grau. 




















x (unidades) y (em reais) 
10 80 
20 60 
30 40 
40 20 











Note que a cada variação - queda — no preço unitário (Ay) de R$ 20,00, corres- 
ponde uma variação — aumento — na quantidade demandada (Ax) de 10 unidades. 
Esse padrão de regularidade - monótono, repetitivo em diversos intervalos ou 
mesmo em pontos — é característico de uma reta ou de uma função de 1º grau. 


taxa de variação média do 
preço unitário em relação a m= 
quantidade demandada 


Ay —20 10 E ea 
Ax +10 45 41 = 














Observe que: 


b aquedas (variações negativas) de R$ 20,00 no preço unitário, correspondem 
aumentos (variações positivas) de 10 unidades na quantidade demandada; 

b a quedas de R$ 10,00 no preço unitário, correspondem aumentos de 5 uni- 
dades na quantidade demandada; 

b aquedas de R$ 2,00 no preço unitário, corresponde um aumento de uma (1) 
unidade na quantidade demandada; 

b a aumentos de R$ 2,00 no preço unitário, corresponde uma queda de 
uma (1) unidade na quantidade demandada. 


A variação no preço unitário (Ay) é medida em reais (R$) ou unidades mo- 
netárias e a variação da quantidade demandada (Ax) é medida em unidades do 
produto (litros, quilolitros, quilowatts, toneladas, peças, número de candidatos 
por vaga em um vestibular etc. conforme o produto considerado ou o serviço 
oferecido). 

Então, a taxa de variação média do preço unitário em relação a quantidade 


demandada é medida em reais por unidade No ; 
unidade 


8 Aplicações da matemática 


Esse número — o coeficiente angular da reta — [m = 2 fornece uma medida 
de sensibilidade do consumidor às variações do preço unitário do produto. Dois 
consumidores podem apresentar sensibilidades diferentes em relação às variações 
de preço de um mesmo produto. Por exemplo, se no Paraná, tivermos m = —2 para 
determinado produto e, em São Paulo, para o mesmo produto, m = -8, o mercado 
consumidor de São Paulo, nesse caso, é menos sensível às variações no preço unitá- 
rio do produto, porque seria preciso que o preço caísse R$ 8,00 para que a procura 
aumentasse em uma (1) unidade. Já no Paraná, bastaria reduzir o preço unitário em 
R$ 2,00 para verificar o mesmo efeito na procura. 

Observe que esse comportamento “linear” ocorre para uma amplitude pe- 
quena de variação do preço unitário. Isso porque, para um produto que custe 
R$ 40,00, uma redução de preço de R$ 10,00 (10 em 40 ou 1 em 4 ou 25 em 100 ou, 
ainda, 25%) certamente não provocaria a mesma reação no consumidor (aumen- 
to da procura em 5 unidades) do que se tivesse seu preço reduzido de R$ 1 000,00 
para R$ 990,00 (10 em 1 000 ou 1 em 100 ou ainda 1%). 


A quantidade (x) de determinado produto demandada (procurada) pelos con- 
sumidores pode se relacionar ao preço unitário (y) do produto por meio de uma 
função de 1º grau: 


y=mx+nm<o0 











Quedas de preço (de y, para y,) provocam aumento da quantidade demandada 


A : : 
(de x, para x,), de tal modo que >? mantém-se constante e é, em geral, negativo. 


Ax 
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Para que a relação entre o preço unitário e a quantidade demandada seja repre- 
sentada por uma reta no plano, temos que considerar ao menos dois pressupostos: 


1. Curto prazo (também para que outras variáveis não interfiram na relação). 
2. Pequena amplitude na variação dos preços (para que a relação se mantenha 
com o padrão de regularidade linear ou de uma reta). 


Admitindo aquele padrão de regularidade, podemos acrescentar outros pon- 
tos na tabela, seja interpolando ou completando as sequências aritméticas: 


























x (unidades) y (em reais) 
0 100 
10 80 
20 60 
30 40 
35 30 
40 20 
50 0 














Progressão Aritmética 


em » O PR 


Uma progressão aritmética é uma sequência numérica em que o termo seguinte, a 
partir do segundo, pode ser obtido adicionando-se uma constante ao termo anterior, 
ou seja: 


ae R (D) 


a=antrreRnesS,n>2 


Como: 
a=a+r 
a=atr=(a-n)+r=a,+2r 
a=atr=(g+n)+r+r=a+3r 














a=a+(n-l)r ;neS,n>2 (11) 


Pela fórmula acima (II) podemos encontrar qualquer termo a partir do primeiro e 
da razão da PA, o que não acontecia com (1) por ser ela uma lei de recorrência. 
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São exemplos de PA: 

a) 0,2,4,6,8,... (PA crescente de razão r = 2) 

b) —1,-—4, —7, —10,... (PA decrescente de razão r = —3) 

o) 2,9424342 +6,N2+9,... (PA crescente de razão r = 3) 





As progressões aritméticas são funções que a cada posição na sequência associam 
um número da sequência: 


fRS9R 
nba, 


Elas são funções de 1º grau, uma vez que a taxa 7 de variação média dos valores da 
sequência é constante. 

Embora não muito utilizados no cotidiano, mas com valor discriminante (e es- 
clarecedor) em relação aos juros compostos, os montantes acumulados em regime de 
juros simples formam e são exemplos de progressões aritméticas. 


O ponto (35, 30) destacado na última tabela foi obtido considerando 


Ay — 
m= A E — e interpolando, isto é, mantendo o ritmo, a velocidade, a sen- 
sibilidade do consumidor, ou seja, a taxa de variação média do preço em relação 
a quantidade demandada. Os outros dois pontos destacados — (0, 100) e (50, 0) 
Ay +20. —20 
Ax —10 Yo 





— também foram acrescentados considerando m= res- 


pectivamente. 


Os pontos (0, 100) e (50, 0) indicam características relevantes desse mercado 
consumidor: 


b seo preço unitário fosse R$ 100,00, não haveria procura; 
b seo produto fosse oferecido gratuitamente, a procura seria de 50 unidades. 


Temos assim, as situações-limite que, muito provavelmente, não se realizarão, 
mas indicam o preço máximo que o consumidor pagaria pela unidade do produto 
(R$ 100,00) e a maior demanda — demanda potencial - atingida (50 unidades) via 
reduções de preço. 

Conhecendo m = —2 e n = 100 (para x = 0 em y = mx + n, resulta y = n), 
temos a equação da função de 1º grau que relaciona o preço unitário com a quan- 
tidade demandada, chamada função preço ou função demanda: 


d: y=—2x+ 100 
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Como y é o preço unitário e x é a quantidade demandada, o gráfico dessa fun- 
ção ocupa apenas o 1º quadrante do plano cartesiano, pois o domínio da função 
(possíveis valores para x) é R, e seu contradomínio (possíveis valores para y) 
também é R,. 


yA4 
110+ 
100 
90+ 
80+ 
704 
60+ 
504 
40 + 
30+ 
20+ 











REVISÃO ORIENTADA 


Função de 7º grau e equação da reta 





Toda função de 1º grau tem por gráfico uma reta. 

A uma reta não vertical corresponde uma função constante ou uma função de 1º grau. 
Para determinar a equação de uma reta bastam dois pontos. 

Há diversas formas de equações de retas: 


Forma geral:ax + by +c=0,ae R*oube R*ece R 

Forma reduzida:y=mx+nme Rene R 

Forma ponto-declividade: y -y = m (x- x), m e R e (xo Yo) é um ponto da 
reta. 


A partir de uma forma podemos obter as demais, por exemplo: 
y—10=—8(x— 5) (forma ponto-declividade) 
Isolando y: 


y=-—8x+40+ 10 
y=-—8x+ 50 (forma reduzida) 
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Ou ainda: 
8x +y— 50=0 (forma geral) 


A partir dos pontos (1, 42) e (-1, 58), por exemplo, podemos determinar a equa- 
ção da reta que passa por eles, de diversos modos. 


b Resolvendo um sistema: 
Substituindo as coordenadas dos pontos na forma reduzida y = mx + n: 


42.=m:l-+n 
58=m(-D)+n N 
100 =2n 

50=n 


Paran =50:422=m:1+50>m=-—8 
Portanto, y = — 8x + 50. 
b Calculando e anulando o determinante (condição de alinhamento de 3 pontos): 


x y tt é 
1 42 1,1 42]=0 
Sp ESSO 


b Utilizando a forma ponto declividade, calculando o coeficiente angular m: 





A = 
ERRA 
y—58=8[x=(=1) 
y=-8x-—8+58 
y=-—8x+50 


8 





TECNOLOGIA 
ME Software Gráfico 


No Winplot, para construir o gráfico de d: y = —- 2x + 100, escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação - Explícita 
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E, então, digite -2*x + 100 ou apenas —- 2 x + 100 em “f(x) = ”. 

E escolha “travar intervalo” com x mín igual a O e x máx, o valor da demanda po- 
tencial. 

Se necessário, salve o gráfico e será possível, por exemplo, colá-lo em um docu- 
mento de texto. 


A Então, na demanda, ao preço máximo corresponde a demanda máxima? 
º 


Não, pelo contrário. Note que embora ambos sejam máximos, um não 
corresponde ao outro. 

Quando o preço é o maior possível - máximo -, a demanda é a menor 
possível, mínima, ou seja, zero. 

Quando a demanda é a maior possível - máxima ou potencial -, o pre- 
ço unitário é o menor possível, mínimo, ou seja, zero. 

Quanto à demanda mínima, cabe ainda esclarecer: a escolha pelo zero 
é uma convenção. Muitos definem a demanda mínima como igual a uma 
unidade (1), considerando que o preço máximo será praticado quando 
houver demanda por, ao menos, uma unidade do produto. 

De fato, o preço máximo não será praticado. Ninguém comprará ne- 
nhuma unidade do produto por ele e, nesse sentido, ele não se parece com 
um preço. 

Mas a convenção deve-se ao fato de que podemos estar lidando com um 
produto que seja uma grandeza contínua, ou seja, sua unidade de medida 
possa assumir valores inteiros e não inteiros, como, por exemplo, 0,5 tonelada 
de soja ou 0,01 quilolitro de água. 

Nesse caso, não poderíamos considerar uma unidade (1 tonelada ou 
1 quilolitro) como a demanda menor possível. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Determine a equação de demanda “linear” em cada item: 
a) (7; 25,00) e (10; 10,00); 
b) (1; 122,00) e (10; 95,00); 
c) (9; 1075,00) e (40; 300,00); 
d) m=-—4e preço máximo igual a R$ 26,00; 
) m= g e (0, 300); 
f) m=-5,20e (10; 14,00); 
9) m=-9e (1; 39,00). 


e 
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2. 


Aplicações da matemática 


(FGV - ECONOMIA) 























Ano IDH do Brasil Nível de desenvolvimento humano IDH 

2004 0,790 Baixo Até 0,499 

2005 0,792 Médio De 0,500 até 0,799 
Alto Maior ou igual a 0,800 














(Programa Nacional das Nações Unidas para o Desenvolvimento (PNUD)). 


Ajustando um modelo linear afim aos dados tabelados do IDH brasileiro, de acor- 
do com esse modelo, uma vez atingido o nível de alto desenvolvimento humano, 
o Brasil só igualará o IDH atual da Argentina (0,863) após 

a) 35,5 anos 

b) 34,5 anos 

c) 33,5 anos 

d) 32,5 anos 

e) 31,5 anos 


) 
) 
) 
) 


. (ENC — C. CONTÁBEIS) O Contador de custos da empresa Sul Marketing S/A 


recebeu de seu chefe a incumbência de analisar preços e volumes do principal 
produto da empresa, com a finalidade de ampliar a participação de mercado, em 
vista da entrada de novos concorrentes. Depois de estudar o assunto, verificou 
que, se vendesse o produto a R$ 20,00 a unidade, poderia vender 50000 unida- 
des; se vendesse a R$ 18,00 a unidade, poderia vender 55000 unidades, e se 
vendesse a R$ 16,00 a unidade, poderia vender 60000 unidades. Esse fato é 
explicado: 

a) pela lei dos rendimentos decrescentes; 

b) pela lei da oferta e da procura; 

c) pelo sofisma de composição; 

d) pelo sistema de elasticidade unitária; 

e) pelo monopsônio. 


Uma revendedora estima que um carro popular será comprado por 1 850 pessoas 
se vendido a R$ 10400,00. Mas se vendido a R$ 9660,00, haverá um aumento 
de 20% nas vendas em relação ao previsto anteriormente. 

a) Determine a equação da função de demanda. 

) Construa o gráfico da função. 

) Qual é o preço máximo pelo qual esse artigo poderia ser vendido? 

) 

) 


ooo 


Para uma unidade do produto demandada, qual é o preço correspondente? 
Para um preço de R$ 14000,00, a quantidade demandada é de 50 carros po- 
pulares. Se a quantidade demandada cair para 49 carros, como o preço será 
afetado? 


D 


(ENC — ADM) Uma empresa fabrica e vende um produto por R$ 100,00 a unida- 
de. O Departamento de Marketing da empresa trabalha com a equação da de- 


Capítulo 1 Oferta, demanda e ponto de equilíbrio de mercado 15 


manda apresentada abaixo, onde Y, e X, representam, respectivamente, o preço 
e a quantidade da demanda. 


Yp = -2Xp + 10 100 


Como um primeiro passo para a elaboração do Plano de Produção dessa empre- 
sa, indique a opção que responde à pergunta: “Quantas unidades produzir?” 
a) 5000 b) 5050 c) 5100 d) 5150 e) 5200 


6. Uma empresa de bebidas tem analisado o desempenho de um de seus produtos 
no mercado: o refrigerante X teve uma demanda de 35000 litros por dia na região 

A, quando seu preço estava fixado em R$ 1,25, o litro. Com uma redução de 20% 

no preço, a empresa prevê um aumento de demanda de 1 000 litros. 

a) Determine a equação de demanda para esse refrigerante. 

b) Qual é o preço máximo que o mercado suportaria? 

c) Com a redução de preço efetuada, a previsão de aumento da demanda não 
se verificou nos níveis esperados pela empresa, havendo um aumento de 
apenas 500 litros. Redefina a equação de demanda. 

Esboce o gráfico da função demanda do item a. 


— = — 


d 


— 


7. Em períodos distintos, uma empresa teve a relação demanda x preço descrita 
pelas equações de demanda seguintes: 


d:y=-x+100 e d,:y=-07x+103 
a) Determine a variação média de preços no intervalo de variação da demanda: 
x e 235, 245], no período 1. 
b) Comparando as taxas de variação média de preços em relação às quantida- 
des demandadas, nos dois períodos, você diria que: 


|) Na situação 1, o mercado estava mais sensível a alterações de preços. ou 
II) Na situação 2, o mercado estava mais sensível a alterações de preços. 


c) Calcule o preço que gerou uma demanda de 20 unidades, na situação 2; se o 
preço subir R$ 14,00, como se comportará a demanda? (considerando cons- 
tantes outros fatores que afetam a demanda). 

d) Conforme a sua resposta no item b), compare os preços máximos na deman- 
da nas situações 1 e 2. 


8. (FGV) Uma empresa acredita que, diminuindo 8% o preço de determinado produ- 
to, as vendas aumentarão cerca de 14%. Suponha que a relação entre o preço do 
produto e a quantidade vendida seja expressa por uma função linear. Nesse caso, 
uma redução de 14% no preço do produto acarretará um aumento na quantidade 
vendida de: 

a) 18,4% b) 20% c) 26,5% d) 24,5% e) 8% 
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NO MUNDO REAL 





AÉREAS 


Empresa diz querer consolidar imagem de oferecer as menores tarifas; 
Varig anuncia descontos para a Páscoa 
Gol reduz preço e pode abrir guerra tarifária 


Maeli Prado da Reportagem Local 


A Gol anunciou ontem uma reestruturação tarifária que reduzirá seus preços em até 56% e 
que, na visão de especialistas, pode ser o estopim de uma guerra de tarifas no setor. A principal 
prejudicada será a Varig, em situação financeira cada vez mais delicada. 


A reformulação de preços foi atribuída pela Gol à necessidade de consolidar o conceito de 
"low cost, low fare” [baixo custo, baixa tarifa] da companhia. A ideia, diz Tarcísio Gargioni, vice- 
-presidente de marketing e serviços da empresa aérea, é aproveitar a baixa temporada para isso. 
AVarig também anunciou preços promocionais, na última sexta-feira, mas os restringiu aos voos 
dos próximos dias 25 e 26, durante a Páscoa. 


Entre analistas, a visão é que a decisão da Gol de reduzir tarifas é uma resposta ao crescimen- 
to da demanda em fevereiro, de 5,8% ante mesmo mês de 2004, abaixo do registrado por Varig 
e TAM (respectivamente 14,6% e 43,6%). Aventa-se também a possibilidade de que a aérea, em 
parte, queira desestabilizar ainda mais a Varig. 


Os salários na Varig estão atrasados e a empresa tenta negociar prazos maiores para pagar 
combustível. Além disso, oito aeronaves da frota da empresa estão paradas, pois a aérea não 
tem dinheiro para repor suas peças. 


Em um período de baixa temporada, fica especialmente suscetível à redução nas tarifas por 
parte de outras companhias. 


Gargioni nega que a Gol, que hoje divulga resultados muito favoráveis em seu balanço do 
quarto trimestre de 2004, esteja tentando ganhar “market share” ou balançar a Varig. 


"O objetivo não é ganhar mercado, é consolidar nosso conceito” afirma.“Nosso crescimento 
não foi maior porque não tínhamos como absorver a alta da demanda por não termos recebido 
aeronaves. O problema foi falta de oferta”, completa. A empresa passa a operar mais dois aviões 
a partir do final deste mês. 


O receio da guerra tarifária também surge porque as principais aéreas pretendem importar 
muitas aeronaves neste ano. O receio é que a elevação na oferta seja maior do que a alta da 
demanda. 


Quando há excesso de bilhetes aéreos ofertados, a tendência é as empresas baixarem pre- 
ços para atrair passageiros. Como o consumidor no Brasil é muito sensível a preço, a possibilida- 
de de essa situação passar para uma briga de tarifas é muito alta. Isso favorece o passageiro, mas 
corrói a geração de caixa das companhias aéreas, que oferecem preços mais e mais baixos para 
evitar a debandada de seus passageiros. 
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NO MUNDO REAL 





RESTRIÇÕES 


As tarifas que foram reduzidas pela Gol - os novos preços começaram a valer ontem — estão 
sujeitas a diversas condições, como a compra da passagem pela internet, antecedência e reali- 
zação da viagem fora dos horários de pico. 

"Os preços mínimos estarão disponíveis em horários específicos e contemplam horários 
e voos específicos em quantidades limitadas”, diz texto encaminhado ontem pela companhia 
aérea. 

A Gol informou que sua promoção está de acordo com a regra estipulada pelo DAC (Depar- 
tamento de Aviação Civil) para voos domésticos, que diz que o desconto deve ser no máximo 
65% da tarifa cheia. Ontem, o site da companhia aérea ficou congestionado durante boa parte 
do dia. 


Fonte: Folha Dinheiro, S. Paulo, 8 mar. 2005. 


1.2. Oferta 


A decisão a respeito de qual quantidade ofertar de determinado produto é 
definida por diversos fatores tais como: custos, quantidade demandada, preço 
unitário, preço unitário do concorrente, tecnologia, estratégia de lançamento do 
produto etc. 

Se o preço unitário de um produto concorrente aumentar é provável que o 
fornecedor possa disponibilizar também seu produto por um preço superior ao 
que vinha praticando, o que faria com que ele oferecesse mais de seu produto (é 
interessante vender mais a preços mais altos e é possível oferecer mais a preços 
mais altos porque um preço maior custeia uma produção maior, o que permite 
ofertar mais). 

Se verificarmos uma queda na demanda pelo produto, o preço unitário deverá 
ser reduzido tentando incentivar uma recuperação, mas o ofertante pode ter que 
reduzir também a quantidade ofertada, porque esse preço menor permite apenas 
custear uma produção menor do que a anterior. 

Imagine que todas aquelas variáveis citadas variem ao mesmo tempo, por 
exemplo: aumentem os custos, caia a quantidade demandada, aumente o preço 
unitário, caia o preço unitário do concorrente, faça-se um investimento em tecno- 
logia... O que aconteceria com a quantidade ofertada? Aumentaria ou diminuiria? 

Novamente, quando tantas variáveis estão em jogo, é bem mais difícil, embora 
possível, identificar o efeito por elas provocado em uma variável dependente delas. 
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Desse modo, a quantidade ofertada também é uma função de diversas variá- 
VEÍS Vp Vo Va Vo es Va 

Considerando a quantidade de determinado produto a ser ofertada pelo for- 
necedor (x), temos: 


E=T (vp Va Va Vivi Va) 


Vamos, da mesma forma como fizemos com a demanda, eliminar algumas 
variáveis para evitarmos o estudo de tantas ao mesmo tempo, o que seria possível 
e mais próximo das situações reais, mas mais complexo do ponto de vista da ma- 
temática a ser utilizada. 

Eliminar variáveis não significa torná-las iguais a zero; não precisamos que o 
preço do concorrente, por exemplo, seja igual a zero, basta que ele não varie, não 
afetando portanto a relação entre a quantidade ofertada e as demais variáveis. 

Vamos, então, considerar um cenário em que variem apenas a quantidade 
ofertada (x) e o preço unitário do produto (y), de modo que as demais variáveis 
- custos, quantidade demandada, preço unitário, preço unitário do concorrente, 
tecnologia, estratégia de lançamento do produto — estejam constantes. 

Assim, a cada alteração na quantidade ofertada saberemos que o fator que pro- 
vocou esse efeito foi uma variação no preço unitário do produto. 

Novamente, se isso for possível em uma semana, é nessa semana que estare- 
mos analisando o comportamento da quantidade ofertada em relação ao preço 
unitário ou vice-versa; se aquelas variáveis mantiverem-se constantes em um mês, 
ou em um trimestre, ou em uma década, será esse intervalo de tempo que estare- 
mos considerando em nossas análises. 





EXEMPLOS 


1. Leia o texto a seguir. 


KLM diminui um vôo semanal Amsterdã-São Paulo 

A companhia aérea holandesa KLM Royal Dutch Airlines, que voa para o Brasil há 
55 anos, promoveu uma reestruturação global em suas operações. No trecho Amster- 
dã-São Paulo, a empresa passou a operar cinco voos semanais, contra os seis anteriores, 
que devem ser retomados a partir de outubro. A KLM é a única companhia aérea do 
mundo a voar direto entre essas duas cidades. 

A empresa holandesa ajustará a capacidade de muitos destinos durante o verão de 
2003, devido às circunstâncias do mercado. A capacidade de algumas rotas será sim- 
plificada, empregando-se aeronaves menores ou reduzindo-se as frequências dos vôos. 
Em rotas que tradicionalmente atraem mais passageiros no verão do que no inverno, a 
KLM aumentará a frequência e/ou a capacidade.[...] 


Fonte: O Estado de S. Paulo, 4 fev. 2003. 
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A empresa aérea reviu a quantidade ofertada diante de uma queda de demanda 
que pode ter sido provocada, na altura, por questões de segurança, ou mesmo por 
redefinição de destinos turísticos diante da queda na procura por destinos mais 
sujeitos a catástrofes naturais (tsunamis, furacões etc.), dentre outras possibilidades. 


2. Se admitirmos que a variação do preço unitário (y) em relação a quantidade 
ofertada (x) apresenta o seguinte padrão, estaremos lidando com uma função 


de 1º grau. 
x (unidades) y (em reais) 
0 80 
10 110 
20 140 
40 200 


























A cada variação (aumento) no preço unitário (Ay) de R$ 30,00, corresponde 
uma variação (aumento) na quantidade ofertada (Ax) de 10 unidades. Esse pa- 
drão de regularidade - monótono, repetitivo a cada intervalo, ou mesmo em um 
ponto — é característico de uma reta ou de uma função de 1º grau. 


Ay +30 


+15. +3 =3 





m 


+3 








ÀAx +10 


Observe que: 


» 


+5 41 =1 


a aumentos de R$ 30,00 no preço unitário, correspondem aumentos de 
10 unidades na quantidade ofertada. 

a aumentos de R$ 15,00 no preço unitário, correspondem aumentos de 
5 unidades na quantidade ofertada. 

a aumentos de R$ 3,00 no preço unitário, corresponde aumento de uma (1) 
unidade na quantidade ofertada. 

a uma redução de R$ 3,00 no preço unitário, corresponde uma queda de 
uma (1) unidade na quantidade ofertada. 


Admitindo aquele padrão de regularidade, podemos acrescentar outros pon- 
tos na tabela, seja interpolando ou completando a sequência: 
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x (unidades) y (em reais) 
0 80 
1,5 102,50 
10 110 
20 140 
40 200 
55 245 














Ay +30. +15 
Ax +0 +45 








O ponto (7,5; 102,50) foi obtido considerando m 





“+7500 4, 7,50 
250 a —2,50 


de O para 7,5, então o preço deve aumentar R$ 15,00 + R$ 7,50, indo de R$ 80,00 
para R$ 102,50. 

Para determinarmos o outro ponto — (55, 245) -, observamos que x foi de 40 
para 55, variando 15 unidades; desse modo, o preço unitário (y) deve variar 
R$ 45,00 (R$ 30,00 + R$ 15,00), mantendo m = OA a +3. 

Ax +15 

Note que poderíamos determinar o preço unitário correspondente a qualquer 

quantidade ofertada completando a tabela e mantendo a taxa de variação média 


A 
da função m= a = +3. No entanto, esse procedimento não seria tão simples ou 
rápido para, por exemplo, o preço R$ 126,77. 
Mas, determinando a equação de oferta, resolvemos facilmente esse problema. 
Conhecendo m = +3 en = 80 (para x = 0 em y = mx + n, resulta y = n), temos 
a equação da função de 1º grau que relaciona o preço unitário com a quantidade 


ofertada, chamada função preço ou função oferta: 








ou observando que a quantidade ofertada (x) aumentou 


o:y=+3x+ 80 


E, então, para y = 126,77, temos a quantidade ofertada x = 15,59. 

O ponto (0, 80) indica uma característica relevante desse fornecedor: se o pre- 
ço unitário for R$ 80,00, não haverá oferta, seja porque esse ofertante quer forçar a 
alta de preços, seja porque ele não pode, com esse valor, sequer custear sua produ- 
ção ou, ainda, ele não obtém um lucro mínimo desejado, dentre outros possíveis 
fatores. 

Temos assim, o que se denomina preço mínimo - o valor a partir do qual o 
ofertante passa a disponibilizar o seu produto. 
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Como y é o preço unitário e x é a quantidade ofertada, o gráfico dessa função ocu- 
pa apenas o 1º quadrante do plano cartesiano, pois o domínio da função (possíveis 
valores para x) é R, e seu contradomínio (possíveis valores para y) também é R .. 


> 


250 


200 





tm 
[0] 
O 








REVISÃO ORIENTADA 


Proporcionalidade 





Grandezas diretamente proporcionais são aquelas que variam de modo “direto”, 
ou seja, se uma aumentar, a outra também aumentará, ou, se uma diminuir, a outra 
diminuirá e há uma proporcionalidade entre as grandezas, ou seja, se uma dobrar a 
outra dobrará, se uma triplicar, a outra também triplicará. 

Em termos matemáticos dizemos que duas grandezas x e y são diretamente pro- 
porcionais se: 


Y 


+ =k, k constante real 
E 

ou então que 

y=kx 


O gráfico de y como função de x é, então, uma reta e a função é linear, passando 
pela origem do plano cartesiano, (0, 0). 
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Grandezas inversamente proporcionais são aquelas que variam de modo “inverso”, 
ou seja, se uma aumentar, a outra diminuirá, ou se uma diminuir, a outra aumentará 
e há uma proporcionalidade entre as grandezas, ou seja, se uma dobrar, a outra cairá 
pela metade, se uma triplicar, a outra ficará reduzida à terça parte. 

Em termos matemáticos dizemos que duas grandezas x e y são inversamente pro- 
porcionais se: 


xy = k, k constante real 


ou então que y = — cujo gráfico é uma curva chamada hipérbole, e não uma reta. 
x 


> 
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Por que não podemos calcular um determinado preço correspondente 
: a uma quantidade demandada ou ofertada por uma regra de três? 


Inicialmente é preciso lembrar que a regra de três auxilia o cálculo 
quando há proporcionalidade direta ou inversa entre duas ou mais gran- 
dezas. 


Note que considerando uma reta — gráfico de uma função de 1º grau — 
crescente, o que é constante é o quociente das variações, ou seja: 
“Ay 


AX 


e não o quociente das grandezas em si E) a menos que tenhamos n = 0. 
x 


Para as funções de oferta e de demanda, podemos utilizar a regra de 


três desde que “descontemos”o valor de n. 
Observe: 


10-80 140-80 o 
liso eo Ce) 





Esse fato pode ser observado por meio de um gráfico e lembrando do 
teorema de Tales que diz sobre a proporcionalidade de segmentos forma- 
dos por duas ou mais paralelas em transversais: 


y 





AE 





=== == === nono nono ão 








Pelo teorema de Tales, temos: 


Pia 
X» jon 
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A variação no preço unitário (Ay) é medida em reais (R$) ou unidades mone- 
tárias, e a variação da quantidade ofertada (Ax) é medida em unidades do produto 
(litros, quilolitros, quilowatts, toneladas, peças, vagas oferecidas por curso em um 
vestibular etc. conforme o produto considerado). 

Então, a taxa de variação média do preço unitário em relação a quantidade 


ofertada é medida em R$ por unidade —R$ : 
unidade 
Esse número Im = a fornece uma medida de sensibilidade do fornecedor 


em relação às variações do preço unitário do produto. Dois ofertantes de um mes- 
mo produto podem apresentar sensibilidades diferentes em relação às variações 
de preço de um mesmo produto conforme sua capacidade instalada, sua estrutura 
de custos, suas estratégias de marketing etc. 

A quantidade de determinado produto a ser ofertada pelo fornecedor (x) pode 
se relacionar ao preço unitário do produto (y) por meio de uma função de 1º grau: 


y=mx+nm>O0 











Aumentos de preço (de y, para y,) provocam aumentos na quantidade oferta- 
da (de x, para x,) e, por isso, m é, em geral, positivo. 
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Mas há situações em que isso não ocorre, ou seja, O preço unitário aumen- 
: ta e a oferta pelo produto não aumenta? 


Há diversos exemplos em que esse comportamento não se verifica, 
ou seja, embora o consumidor deseje pagar um preço unitário pelo pro- 
duto maior do que o ofertante está cobrando, a oferta não aumenta. 
Observe o exemplo: 


A teoria econômica define como produto de oferta inelástica, aquele 
cuja quantidade ofertada no mercado permanece constante, independente- 
mente da variação do preço e da demanda. 

A cachaça Havana (atual Anísio Santiago), produzida desde 1943, por Aní- 
sio Santiago, na Fazenda Havana, em Salinas/MG, é o típico produto que se 
encaixa neste conceito econômico de oferta e procura. 


Fonte: <http://www.partes.com.br/ed27/servicos.asp>. 


Diversos produtos com características ditas artesanais apresentam 
essa relação entre o preço unitário e a quantidade ofertada. 





K3=2W 7/00 4 


MEU Software Gráfico 


No Winplot, para construir o gráfico de 0:y = + 3x +80, escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação — Explícita 


E, então, digite 3*x + 80 ou apenas 3x + 80 em “f(x) =”. 

Em seguida, escolha “travar intervalo” com x mín igual a O e x máx o valor que 
desejar. 

Para gráficos com significado econômico apenas no 1º quadrante como os de 
demanda ou de oferta, pode ser interessante escolher em “Ver” a opção “Ver” e 
determinar o menor (esquerdo) e o maior (direito) valor para xe o menor (inferior) e 
maior valor para a função y = f(x) (superior. 

Se o menor valor escolhido para x e para f(x) for O, não será possível visualizar 
adequadamente os eixos; embora o domínio e o contradomínio dessas funções 
seja R, escolha um valor um pouco menor, conforme os valores envolvidos. 

Por exemplo, para 3x + 80, temos que escolher superior igual a um valor, de prefe- 
rência, bem maior do que o preço mínimo da oferta (80); em consequência dessa es- 
colha, considerar inferior igual a —1 também não permitirá ver bem os eixos e a origem 
do plano cartesiano. Talvez —10 ou -50 ou até —100 sejam escolhas melhores. Teste! 
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NO MUNDO REAL 





MANDELBROT 


Antonio Delfim Netto 


Morreu recentemente um grande matemático, Benoit Mandelbrot, inventor dos “fractais” 
(uma espécie de objeto em que cada parte reproduz exatamente o todo). 


Se tivesse sido levado a sério pelos pequenos matemáticos e grandes economistas que ten- 
taram construir uma “ciência econômico-financeira” copiada da física, provavelmente o mundo 
não teria vivido a crise de 2007-09. Ou seria ela menos intensa. 


O fato realmente interessante é que os grandes economistas - mas pequenos matemáticos 
- julgavam que Mandelbrot era um “heterodoxo”. Logo, não merecia atenção... 


Em 1962, ele fez uma análise estatística dos preços do algodão e verificou que eles não obe- 
deciam às hipóteses geralmente aceitas pelos economistas que chamavam a si mesmos de “or- 
todoxos”. 


Ele concluiu que a distribuição dos preços, com relação a sua média (uma forma de entender 
a incerteza), poderia assumir formas diferentes das que sugeriam os construtores da economia 
financeira. 


Isso parecia estranho porque, na natureza, o valor de muitas variáveis (altura e peso dos 
homens, erros de medida, por exemplo) tendem a se agrupar em torno da média, e a probabili- 
dade de desvios em relação a ela diminui dramaticamente com o seu tamanho. 


A explicação de Mandelbrot para o fato é que os preços em cada momento pareciam ter 
“memória” e os agentes (compradores e vendedores) interagiam influenciando-se reciproca- 
mente (no entusiasmo ou na desconfiança). 


A consequência desses argumentos é que a dinâmica dos preços nos mercados financeiros 
seria diferente da dinâmica nos mercados de bens (onde a procura diminui com o aumento dos 
preços). 

Naqueles, uma “alta” dos preços pode aumentar a demanda e gerar novas altas”. 


Uma “baixa” pode gerar novas “baixas”, criando internamente tendências autônomas: uma 
espécie de “Maria vai com as outras” (comportamento de manada) que pode terminar numa 
“bolha”. Em larga medida, a crise do “subprime” foi uma manifestação concreta dos mecanismos 
sugeridos por Mandelbrot. Quando os preços dos imóveis caíram, eles explodiram uma “bolha” 
imobiliária que quase destruiu o sistema financeiro internacional. 


À custa de acreditar nas hipóteses do mercado perfeito e nos “modelos” que controlavam os 
riscos, os bancos centrais reduziram as taxas de juros. Isso levou os agentes financeiros a aumen- 
tar a sua alavancagem a limites inimagináveis. 


u X iu, levou à ibili i — 
Quando a “bolha” explodiu, levou de roldão a credibilidade de grandes economistas - mas 
pequenos matemáticos — e deixou como herança o mundo em frangalhos... 


Fonte: Folha de S.Paulo, 23 fev. 2011. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. 


Determine a equação de oferta “linear” em cada item: 
a) (1; 113,50) e (10; 145,00) 


b) (10; 121,00) e (11; 121,10) 

c) (0; 1 175,00) e (25; 2 425,00) 

d) m=4,3 e preço mínimo igual a R$ 70,00 
e) m=7e(0,56) 


f) m=90€e (7; 970,00) 
9) m=5e (1,5; 47,50) 


- (FGV) Na tabela ao lado, x é diretamente proporcional ao quadrado de y. 


Sendo y > 0, os valores de me p são, respectivamente: 











X y 

1 1 Da [5 | 
a) 4º%6 c) 16e4 e)4e8 1 2 
Í m 8 
b) 4e 16 Del A p 














. Às empresas nacionais e internacionais produtoras de celulose têm realizado 


paradas de produção para controlar a oferta (Gazeta Mercantil, 16 abr. 2001). 

Dentre os fatores abaixo, quais podem estar gerando esse comportamento? (Jus- 

tifique sua resposta.) 

a) O preço da tonelada do produto caiu de US$ 690 para US$ 610. 

b) Altos estoques: o nível de equilíbrio de estoques, segundo analistas, é de 
1,5 milhão de tonelada e o preço justo de US$ 600 a tonelada. 

c) A demanda mostra tendência de rápida recuperação. 

d) A demanda mostra tendência de lenta recuperação. 


. Leia os trechos da reportagem a seguir, identifique quais variáveis estão relacio- 


nadas em cada um e explique a situação utilizando a lei da oferta e da procura: 

|. Por outro lado, a redução da escala de produção de cinescópios (os tradicio- 
nais tubos de imagem) faz com que os aparelhos convencionais passem a fi- 
car mais caros. Em maio, por exemplo, a Americanas pedia R$ 329 pela Semp 
Toshiba 14 polegadas 1450MAV. O preço atual é R$ 349. Ou seja, o televisor 
está 6% mais caro. 

Il. Para o presidente da Eletros, Paulo Saab, é exatamente por este motivo que 
haverá aumento até o fim do ano. Devido à rápida substituição dos convencio- 
nais por aparelhos de plasma e LCD em mercados como o dos Estados Uni- 
dos, Europa e Japão, muitos fabricantes de cinescópios tradicionais fecharam 
fábricas, e a oferta do produto caiu fortemente, diz. Já o reajuste nos preços 
dos aparelhos mais modernos se dará, principalmente, por conta do aumento 
do custo de fretes. 

Fonte: <http:/Anww.jt.com.br/editorias/2006/10/12/eco-1.94.2.20061012.1.1.xml>. 
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5. 


7. 


8. 


Aplicações da matemática 


Um produtor agropecuário disponibilizava 800 kg de seu produto que tinha o pre- 
ço fixado em R$ 2,00, o quilograma. Considerando esse preço muito baixo, ele re- 
tirou-se do mercado no que diz respeito a esse produto. Após novas negociações 
com o governo, teve o preço reajustado para R$ 2,80 o quilograma, oferecendo 
então 1 600 kg ao mercado. 

a) Qual é o preço mínimo do produto? 

b) Encontre a equação de oferta para esse produto. 

c) Determine o preço para a limitação de produção que é de 3 toneladas. 

d) Esboce o gráfico da função. 


Uma empresa opera com uma variação do preço de seu produto no mercado em 
relação à quantidade do produto oferecida, conforme a tabela abaixo: 





quantidade 500 750 400 300 620 
preço unitário (R$) 1700 2 450 1400 1100 2 060 


























Com base nos dados, responda: 

a) Um acréscimo de 100 unidades na quantidade ofertada representa que au- 
mento no preço correspondente? 

b) A partir dos dados acima tabelados, encontre a equação da função oferta do 
produto. 

c) Trace o gráfico da função oferta. 

d) Quando o preço de mercado do produto estiver em R$ 800,00, qual será a 
quantidade oferecida pela empresa? 

e) Qual é o preço mais baixo pelo qual esse artigo poderia ser oferecido? 


A oferta NÃO foi responsável pela queda dos preços em apenas uma das situa- 

ções abaixo. Indique qual e justifique sua opção. 

a) As máquinas avançam nas áreas de arroz, tanto no Sul como no Centro-Oeste. A 
melhor oferta no mercado deu estabilidade aos preços nesta semana, que já se 
aproximam dos praticados na safra de 2003. Em fevereiro, estavam bem acima. 

b) Os preços do milho continuam em queda em relação aos do início do ano. 
Previsões de safra maior e mercado mais bem abastecido neste ano derru- 
bam os preços, que só não caem mais devido às exportações. 

c) A soja caiu ontem em Chicago devido às notícias de novo foco de gripe aviá- 
ria nos Estados Unidos. A possibilidade de menor consumo de farelo de soja 
nas rações provocou a queda nos preços, apesar da existência de estoques 
mundiais reduzidos. 

d) Agrande safra mundial de açúcar do ano passado ainda inibe os preços inter- 
nacionais, que são inferiores aos de há um ano. 


Fonte: Folha de S.Paulo, caderno Dinheiro, 9 mar. 2004. 


Visando controlar as longas filas nos pedágios das rodovias que levam ao litoral, 
nos horários críticos dos fins de semana, a empresa responsável definiu uma fun- 
ção que estabelece a variação dos preços do pedágio de acordo com uma estima- 
tiva do número de carros que passa no pedágio a cada hora. Observe a tabela: 
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SÁBADO 
Horário (h) Nº de carros Preço unitário (R$) 
8-9 50 000 5,00 

12-13 20 000 4,50 

16-17 5 000 4,25 
a) Determine, com base na tabela acima, a equação da função preço. 
b) Afunção é crescente ou decrescente? Justifique. 
c) Qual seria o preço mínimo cobrado no pedágio? 
d) Para que estimativa de número de carros o preço seria R$ 4,75? 


NO MUNDO REAL 





O bom cenário para o café neste ano favorece os preços. Essa alta se deve à queda de pro- 
dução em alguns dos principais países produtores, principalmente no Brasil. A manutenção no 
ritmo de elevação do consumo e a menor oferta mundial do produto nos últimos dois anos 
estão tirando os preços do fundo do poço. Mesmo exportando um volume menor, o Brasil vem 
aumentando as receitas conseguidas com o café no mercado externo neste ano. 


Fonte: Folha de S.Paulo, caderno Dinheiro, 8 mar. 2005. 


1.3. Ponto de equilíbrio de mercado 


O equilíbrio de mercado é atingido quando o preço cobrado (y,) é o mesmo 
que o demandado (y,) e quando a quantidade demandada (x,) coincide com a 
ofertada (x,). 

Trata-se de um acordo entre dois pontos de vista, em certa medida, opostos: o 
do ofertante e o do consumidor. 

Para determinar, algebricamente, o ponto de equilíbrio de mercado (PE), basta 
resolvermos o sistema formado pelas equações de oferta e de demanda. 

Graficamente, o ponto de equilíbrio é o ponto de intersecção dos gráficos das 
funções de oferta e demanda. 
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Ymax 1 


Ye + 


Ymin | 











O gráfico tem significado econômico em [Ymim» Ymáx) pois, nesse intervalo, as 
quantidades ofertadas ou demandadas são positivas ou nulas. 

Para um ponto de ordenada O < y < Yin temos X oferta) < O embora Xqemanda) > O. 

Para um ponto de ordenada y > Ymáx teMOS X(oferta) > 0, MAS X gemanda) < O. 

Considerando o eixo Ox, o gráfico tem significado econômico em [0, Xmáx]; 
pois para x > Xmáy oferta) Ed 0, mas Y(demanda) <0. 

Desse modo, podemos analisar economicamente o problema, considerando o 
eixo Ox (eixo das abscissas) ou o eixo Oy (eixo das ordenadas). 


ANÁLISE PELO EIXO Ox: 





[0, xgl Yo <Ya Excesso de demanda 
Em xp Yo=Yi=Y; Ponto de equilíbrio de mercado (PE) 
1xp> Xmas] Yo>JYa Excesso de oferta 
ANÁLISE PELO EIXO Oy: 
[min Vel X, <Xj Excesso de demanda 
Em y; X,=X;= Xp Ponto de equilíbrio de mercado (PE) 
1p» Ymáx] XD Xg Excesso de oferta 
EXEMPLOS 


1. Leia o texto a seguir. 


Em média, um patamar de utilização de capacidade acima de 80% já é considerado 
elevado, com possíveis impactos nos preços, dependendo do nível de consumo.(...) 
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Num ambiente mais competitivo da indústria, (...) não existe um risco de forte 
aumento de preços industriais em razão da oferta mais estreita, sob risco de perda de 
mercado. É que a demanda, ainda que em expansão, não está tão aquecida ao ponto de 
permitir reajustes expressivos, segundo ele. 

De acordo com Cunha, boa parte da demanda tem origem nas classes de menor 
poder de compra, o que também impede fortes aumentos de preço. 


Fonte: <http://wwwl.folha.uol.com.br/fsp/dinheiro/fi0108200605.htm >. 


Embora a oferta seja menor, nesse caso ela não deve provocar aumento de pre- 
ços, pois a demanda não atingiu ainda um volume que permita esse aumento. 


2. Sendo as equações de oferta e demanda a seguir, vamos determinar o PE de 
mercado. 


0o:y=+ 3x + 80 
d: y= — 2x + 100 
No PE, temos: 


Yo Ya 

3x + 80 = — 2x + 100 
5x = 20 
xp=4 


Substituindo x, = 4 em qualquer das duas equações: 
y=—2:44005y,= 92 


Assim, o PE de mercado é: (4, 92); observe o gráfico. 











Ao disponibilizar 4 unidades a R$ 92,00 cada uma, não haverá nem sobra nem 
falta do produto no mercado, pois o consumidor demandava exatamente 4 unida- 
des a esse preço unitário. 
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6 | TECNOLOGIA 


Software Gráfico 


No Winplot, com ambos os gráficos construídos d:y =-2x+ 100e 0:y=+3x+ 80, 
basta escolher "Dois"e em"Intersecções” teremos o ponto de equilíbrio de mercado (PE). 


Em “Ver”, escolha “Grade” e verifique o que ocorre variando suas opções. 


Ao cobrar um valor maior do que o preço de equilíbrio, o fornecedor ou ofer- 
tante observará uma sobra de produto no mercado, ou seja, um excesso de oferta 
ou uma escassez de demanda; ao cobrar menos do que o preço de equilíbrio, ha- 
verá excesso de demanda ou escassez de produto ou de oferta. 


Análise econômica: 


b para 80 <y< 92, temos excesso de demanda; 
b para y = 92, estamos no ponto de equilíbrio de mercado (PE); 
b para92<y< 100, temos excesso de oferta. 


NO MUNDO REAL 





GOVERNO AMEAÇA MULTAR QUEM MAQUIOU PRODUTO 
SANÇÃO PODE CHEGAR A ATÉ 30% DO FATURAMENTO SE 
HOUVER FORMAÇÃO DE CARTEL 


Francisco Carlos de Assis e Marcia de Chiara 


O governo poderá multar as empresas que não tenham informado claramente mudanças 
nas quantidades dos produtos ou que tiveram nitidamente formado cartel para manipular pre- 
ços, através da alteração das embalagens. 

No primeiro caso, o da falta de transparência de informações, a multa poderá variar de 200 
(R$ 212,82) a 3 milhões de Ufir (R$ 3,19 milhões). No segundo caso, a multa varia de 1% a 30% 
do faturamento anual da empresa. 

A ameaça foi feita ontem pelo secretário de Direito Econômico do Ministério da Justiça, Pau- 
lo de Tarso Ribeiro, após um encontro que reuniu o Secretário de Acompanhamento Econômico, 
do Ministério da Fazenda, Cláudio Considera, fabricantes de biscoitos e de papel higiênico, re- 
presentantes do Instituto de Pesos e Medidas (IPEM), Inmetro e Procon-SP. 

Na próxima quinta-feira, haverá uma reunião em Brasília com o Ministério da Justiça, Procon- 
-SP Inmetro e fabricantes de biscoitos para tentar chegar a uma padronização das embalagens. 
A indústria de biscoitos, por sua vez, reúne-se amanhã em São Paulo para tentar encontrar solu- 
ções para o problema, segundo o presidente da Associação Nacional da Indústria de Biscoitos, 
Cid Maraia de Almeida. 
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A investigação sobre a possível formação de cartel por parte dos fabricantes de papel hi- 
giênico prossegue. Há indícios de que os três maiores fabricantes do setor tenham mudado as 
metragens dos rolos, do 40m para 30m, de forma coordenada. “A questão de preço não entra 
na discussão, porque eles estão livres, mas a mudança deve ficar clara para o consumidor” disse 
Considera. 

O problema, porém, pode ser mais amplo, segundo denúncia da coordenadora do Movi- 
mento das Donas de Casa de Minas Gerais, Lúcia Pacífico. Segundo ela, por informações de 
consumidores, existiriam também alterações em outros itens, como achocolatados, fraldas des- 
cartáveis, sabonetes, desodorantes, extratos de tomate, caldo de galinha, cera em pasta, sardi- 
nhas, pães de forma e rações para cachorro. 

Em virtude do grande número de itens que têm suas embalagens modificadas, com redução 
das quantidades, sem a proporcional mudança nos preços dos produtos, a Fundação Instituto 
de Pesquisas Econômicas (Fipe), que mede a variação dos preços na capital paulista, decidiu 
rever o cálculo do Índice de Preços ao Consumidor (IPC). Segundo o coordenador do IPC, Heron 
do Carmo, isso vai representar um aumento de 0,08 ponto porcentual no índice do mês. 

Para Heron do Carmo, a mudança representa um aumento maquiado de preços. 

"Mesmo pequeno, isso altera a taxa de inflação” disse ele. 

O assunto foi levado pelo coordenador da Fipe, na última sexta-feira, ao secretário Cláudio 
Considera. Heron disse que algumas empresas enviaram documentos à Fipe alegando mudan- 
ças nas fórmulas e nas embalagens. 


Fonte: O Estado de S. Paulo, 21 ago. 2001. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. (FGV — Especialização Business Economics) No gráfico a seguir, estão repre- 
sentadas as funções f(x) e g(x) assim definidas f(x) = ax + be g(x) =3 —- x. Se 
a-b=2,então, a - b é igual a: 
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(FGV — Especialização Business Economics) O texto a seguir se refere às ques- 
tões2e 3. 


O preço e a quantidade de equilíbrio de mercado são aqueles representados 
pelas coordenadas do ponto de intersecção das curvas de oferta e de demanda. 


As funções de oferta e de demanda de um produto são, respectivamente, 
x-6p+10=0ep?+p+x-20=0, em que p dezenas de reais é o preço por 
unidade do produto e x milhares de unidades, a quantidade. 


. Na situação de equilíbrio de mercado, a quantidade do produto oferecida e de- 


mandada deverá ser igual a: 

a) 8000 unidades d) 5000 unidades 
b) 3000 unidades e) 300 unidades 
c) 800 unidades 


. O preço mais alto que nenhum consumidor estaria disposto a pagar pelo produto é: 
a) R$ 50,00 d) R$ 80,00 
b) R$40,00 e) R$ 17,00 
c) R$ 57,00 


. O preço mínimo para que um artigo possa ser produzido é R$ 20,00. A empresa 


pode colocar no mercado mais 225 unidades do produto, a cada elevação de 
1 real no preço unitário. Por outro lado, se no preço mínimo há uma procura de 
duas mil unidades do produto, o preço máximo que o mercado suportaria seria 
de R$ 100,00. 

a) Determine as funções de oferta e de demanda. 

b) Esboce o gráfico conjunto. 

c) Determine o preço para equilíbrio de mercado. 


. Ao elevar o preço unitário em R$ 2,50, permitindo uma oferta de mais 25 litros, 


um pequeno empresário viu a demanda por seu principal produto cair 12,5 litros. 

Quando ele reduziu o preço para R$ 30,00 o litro, ainda não obteve resultado 

satisfatório: em torno de 7,5 litros não foram comercializados; esse mercado pa- 

garia, no máximo, por volta de R$ 56,90, o litro. Determine: 

a) a equação de demanda; 

b) a equação de oferta; 

c) e construa um gráfico ilustrativo da situação indicando o ponto de equilíbrio de 
mercado (PE). 


- Durante as férias escolares, uma loja de salgadinhos dispunha de um estoque de 


30 kg de um determinado produto e cobrava R$ 10,00, o quilograma desse produ- 
to. Ao final das férias, o estoque correspondia a 50% do que era, e o comerciante 
reduziu seu preço para R$ 7,00. Com o início das aulas, a demanda aumentou, 
chegando a 10 kg em um só dia. Realizando uma pesquisa “informal” entre os 
escolares, o comerciante calcula que aumentando seu preço para R$ 8,00, o 
quilograma, haverá uma redução de 50% na demanda. 

a) Determine a equação de oferta do produto. 

b) Determine a equação de demanda do produto. 
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c) Qual é o preço mínimo na oferta? Qual é o preço máximo na demanda? 
d) Determine o ponto de equilíbrio de mercado (PE). 


e) Ao cobrar R$ 7,00, o quilograma, houve excesso de demanda ou excesso de 
oferta? Quantifique. 


f) Elabore uma crítica a respeito dos dados utilizados para determinar a equação 
de demanda. 


9) Construa o gráfico ilustrativo da situação. 


1.4. Análises que envolvem o ponto de equilíbrio de mercado 


Excesso de oferta ou Excesso de demanda 


Um excesso de oferta ou de demanda pode ser representado em um gráfico 
de PE observando a distância “horizontal” entre os gráficos de oferta e demanda: 
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Ao preço y; foi demandada uma quantidade de produto menor do que a ofer- 
tada; sobrou produto no mercado e a tendência será de queda no preço unitário 
tendendo ao preço de equilíbrio. 

Ao preço y foi ofertada uma quantidade de produto menor do que a deman- 
dada; faltou produto no mercado e a tendência será de alta no preço unitário 
tendendo ao preço de equilíbrio. 

O quanto sobrou do produto (excesso de oferta) ou quanto faltou (excesso de 
demanda) é o comprimento de cada segmento-distância horizontal indicado no 
gráfico, pois é a diferença x, — x; ou x; — X,, respectivamente. 
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EXEMPLO 


A cada redução de R$ 9,00 no preço unitário, a procura por determinado pro- 
duto cresce uma unidade. O preço unitário mínimo é R$ 100,00. Com R$ 292,00 
de preço, há uma disponibilidade de 32 unidades, mas sobram 20 unidades. 

Considerando essas informações, determine: 


a) 


b 


n— 


c) 


d) 


equação de oferta 

Sabemos que o preço mínimo da oferta é R$ 100,00, portanto n = 100. 

A 32 unidades corresponde o preço unitário R$ 292,00, portanto o ponto 
(32, 292) está na reta que estamos procurando. 

Desse modo, utilizando a forma reduzida de equação da reta: 


y=mx+n 
y= mx + 100 

292 = m-32 + 100 
m=6 


E a equação de oferta é: y = 6x + 100. 
a equação de demanda 
Para a equação de demanda, temos, explicitamente, apenas uma informação: 


Ay 9 
As 


Mas também sabemos que a R$ 292,00 sobraram 20 unidades, das 32 uni- 
dades que foram oferecidas. Portanto, 12 unidades foram vendidas e, então, 
foram demandadas. 

Determinando a equação de demanda usando a forma ponto-declividade: 


»y—-y=m(x—sx) 
y—292=-—9(x-— 12) 
y=— 9x + 400 


se o preço R$ 292,00 está acima ou abaixo do preço de equilíbrio (justifique 
sem usar o item d). 

Se houve excesso de oferta, o preço cobrado estava acima do que os consumi- 
dores estavam dispostos a pagar e, portanto, acima do preço de equilíbrio. 

o ponto de equilíbrio de mercado (PE). 

Basta igualar o preço do ponto de vista do ofertante com o preço que os 
consumidores estão dispostos a pagar: 
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6x + 100 = —9x + 400 


15x = 300 


xp = 20 


ey=— 9:20 + 400, ou seja, y; — 220. 


Assim, PE (20, 220). 
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e) e construa um gráfico ilustrativo da situação, representando o excesso 


mencionado. 


Os gráficos de oferta e demanda são retas e bastam dois pontos para deter- 


minar cada uma. O ponto de equilíbrio de mercado estará em ambas. 
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ó NO MUNDO REAL 


EXPANSÃO EM RITMO ACELERADO 


Os últimos números do desempenho do setor no Brasil confirmam a percepção de editores 
e livreiros de um fenômeno que cedo ou tarde acontece nos grandes mercados editoriais: a 


superprodução. 


Por alto, Sergio Machado calcula que sejam mais de 2 milhões de livros. Isso considerando 
só o excesso, “algo de que a gente poderia se desfazer sem afetar em nada a editora”. Estão 
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estocados há cinco, seis anos, num armazém alugado próximo à sede da Record, grupo editorial 
que Machado preside, ali junto ao estádio do Vasco, na zona norte do Rio. Lá seguiriam indefini- 
damente não fosse o recente pedido de desocupação do lugar. Agora o dono da maior editora 
de obras de interesse geral do País tem poucos meses para dar destino às pilhas que abarrotam 
o lugar.“Estamos alugando outro espaço e avaliando alternativas”, diz Machado. “É provável que 
alguma coisa seja destruída” 

A eliminação de sobras de livros é tema abordado com cautela por empresários, mas a prá- 
tica de “transformar em aparas”, como eles preferem, é bem menos rara do que se possa pensar, 
em especial neste momento em que o mercado editorial brasileiro produz muito mais do que 
consegue vender. A mais recente pesquisa, realizada pela Fundação Instituto de Pesquisas Eco- 
nômicas (Fipe), dá a dimensão. Em 2010, as editoras produziram quase 23% mais exemplares 
de livros que em 2009, enquanto o crescimento no número de cópias vendidas foi de apenas 
13%. Conforme a estimativa, ao longo do ano foram produzidos 55 milhões de livros a mais do 
que se comercializou para o mercado e o governo, mantendo uma tendência à superprodução 
já percebida nos últimos anos. Num momento em que o digital domina o debate sobre o futuro 
do livro, o presente é feito de encalhe de livros em papel. 

Os números confirmam a percepção unânime de editores e livreiros desse fenômeno que, 
mais cedo ou mais tarde, repete-se em vários países. “Há uma superprodução. Trabalho na área 
desde 1984 e nunca vi coisa igual. De uns dois anos para cá, deu um salto”, diz Ricardo Schil, 
gestor de negócios da Livraria Cultura. Atuando nos dois lados do negócio, o editor e livreiro 
Alexandre Martins Fontes diz não ter dúvida de que hoje se produz muito mais do que o merca- 
do pode consumir. “E me pergunto onde isso vai parar. Em algum momento o mercado terá de 
se autorregular. Porque, se você publica e não vende, uma hora você quebra” 

O inchaço na produção teve como estímulos o aumento das compras pelo governo, o maior 
poder aquisitivo da classe C e o crescimento de um público leitor mais jovem, decorrência do 
sucesso de Harry Potter. Mas, mais do que o número de compradores em potencial, o que im- 
pulsionou essa superprodução foram as facilidades tecnológicas. “Antigamente, para editar um 
livro eram necessários equipamentos caros e sofisticados. Aquilo era uma espécie de filtro. Com 
as novas possibilidades de edição e impressão ficou tudo mais viável”, diz Sérgio Machado. 

Entre edições e reedições, publicaram-se em 2010 no Brasil quase 55 mil títulos, numa média 
de 210 diferentes obras chegando ao mercado por dia útil. Só o Grupo Record, adepto de uma 
agressiva estratégia de publicar muito para que os sucessos compensem os fracassos, coloca 
no mercado todo mês 80 novos títulos. Nem uma esfriada nas vendas, como a percebida nos 
últimos meses pela diretora editorial da casa, Luciana Villas-Boas, prejudica a produção do gru- 
po, que imprime 600 mil exemplares por mês. “Se caem as vendas, acabamos publicando mais 
títulos, porque as máquinas ficam menos tempo ocupadas com impressões” 

Esse tipo de pensamento incomoda editoras menores. “Se por um lado essa variedade de 
títulos parece boa, ao final, quando o gargalo é a distribuição, o problema fica ainda maior. A 
disputa por espaço nas livrarias torna-se inviável”, diz Cristina Warth, editora da Pallas. 

Com cerca de cem associadas, a Libre, entidade que reúne pequenas e médias editoras, en- 
tende que o excesso de oferta prejudica a bibliodiversidade. Foi o que constatou também uma 
recente pesquisa divulgada na Espanha pela FGEE, a maior entidade editorial local: naquele 
país, um novo título tem no máximo 30 dias para chamar a atenção do público leitor antes de 
dar lugar a títulos ainda mais novos. 

O excesso de oferta pode parecer positivo para o leitor, mas não é bem assim. No Brasil, des- 
de 2004 as pesquisas apontam para uma queda no preço do livro, mas mais lenta do que fariam 
supor as facilidades de impressão e a concorrência acirrada. Como as editoras publicam muito 
mais do que as livrarias conseguem estocar, os gastos com estratégias de exposição aumentam 
os custos da produção. “Com o exagero na produção de títulos, algumas coisas boas, autores ou 
títulos, já nascem mortas, pois não conseguirão o mesmo espaço para divulgação na imprensa 
ou nas livrarias”, diz Warth, da Pallas. 
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Estocagem. Há algum tempo, o escritor amazonense Márcio Souza recebeu do governo do 
Pará a sobra de uma HQ baseada em seu romance Galvez, o Imperador do Acre, editada com 
financiamento público. Era algo em torno de 300 exemplares, que Souza começou a distribuir 
entre amigos. “Acho que seria mais fácil eu me livrar de um cadáver do que dessa sobra. Ainda 
tenho aqui uns cem. Ninguém tem tanto amigo” 

Doar é sinônimo de dor de cabeça. Para editoras, preparar kits com poucos exemplares de 
cada livro e distribuir entre instituições sairia mais caro que estocar e não resolveria a questão 
da quantidade; tampouco interessa às instituições receber mil exemplares de um livro só. “A 
doação existe, mas não resolve. Além disso, dependendo do contrato, você não consegue doar 
sem pagar direitos autorais. Daí precisa de documentação para fins de doação do autor e do 
governo”, diz Roberto Feith, diretor da Objetiva. 

Maria Zenita Monteiro, coordenadora do Sistema Municipal de Bibliotecas de São Paulo, 
responsável por mais de cem pontos na cidade, diz que iniciativas de doações são raríssimas. 
"Quase 100% dos livros que as bibliotecas têm são comprados. Este ano, recebemos uma única 
doação de uma editora, Editora 34, que teve uma sobra de coisas que publicaram pelo governo” 

Junta-se a isso o fato de que estocar é muito mais caro que destruir o encalhe, mesmo que 
a destruição implique perder o dinheiro da edição. No caso dos dois milhões de livros para os 
quais a Record precisa achar uma solução, até fazer um saldo seria difícil, já que, segundo Ma- 
chado, os autores teriam de autorizar. Só de nacionais, ele imagina, são cerca de 1 200, num 
universo de 3 mil títulos. 

Feith acredita que a seleção cada vez maior de títulos será imprescindível. “Tudo tem o seu 
ponto de equilíbrio, o mercado editorial precisa descobrir o seu. Vamos ter de descobrir quando 
começar a existir prejuízo: É claro que, no caso do mercado editorial, o caso é mais complicado, 
já que um único best-seller pode compensar toda a aposta em títulos que encalham. 


Fonte: <http://wnww.estadao.com.br/noticias/impresso,expansao-em-ritmo-acelerado, 761201,0.htm>. Acesso em 
20 ago. 2011. 


Deslocamento das curvas de oferta ou de demanda 


Uma empresa utilizava , 
uma equação de demanda 
d, para fazer estimativas 
de demanda a cada preço 
unitário de seu produto. 
Verificando seguidas vezes 
que a demanda era maior 
do que a estimada àquele Ya = Ya 
preço, redefiniu sua equa- 
ção de demanda para d,. 

Observe o gráfico. 


HE 
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Para o preço y, a demanda esperada era de x, unidades, mas a demanda que 
se verificou foi x; ou seja, faltou produto no mercado. 

Se o preço fosse y,, a demanda esperada seria de x, unidades, mas a demanda 
verificada seria x, ou seja, faltaria produto no mercado. 

Por que a demanda foi maior se os preços foram os mesmos? 

É provável que alguma ou algumas daquelas variáveis estejam interferindo no 
comportamento da demanda individualmente ou de forma conjunta. Por exem- 
plo, a qualidade do produto pode ter aumentado, fazendo com que mais unidades 
fossem demandadas sem que o preço unitário tenha caído; ou um concorrente 
saiu do mercado no que diz respeito a esse produto e houve, então, uma “migra- 
ção“ para o produto dessa empresa; ou a renda do consumidor subiu e ele percebe, 
agora, um mesmo preço como se ele fosse menor, comparado com sua renda, 
demandando, portanto, mais do produto. 

Observando o gráfico a seguir, podemos supor situações opostas as que acaba- 
mos de comentar, para justificar o comportamento da demanda. 


Y, =); 


YN =), 











Por exemplo, a qualidade do produto pode ter caído, fazendo com que menos 
unidades fossem demandadas sem que o preço unitário tenha subido; ou um novo 
concorrente entrou no mercado e houve, então, uma “migração“ para o produto 
dele; ou a renda do consumidor caiu e ele percebe, agora, um mesmo preço como 
se ele fosse maior, comparado com sua renda, demandando, portanto, menos do 
produto. 
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Para a função oferta, podemos considerar situações semelhantes. Um ofertante 
pode passar a oferecer mais de seu produto, sem que o preço unitário esteja mais 
convidativo, seja porque teve seus custos reduzidos, ou porque tem uma estratégia 
de promoção do produto (Gráfico I a seguir). 

Ou então esse ofertante passa a ofertar menos, porque verificou uma sobra de 
produto no mercado, ou porque o produto passa por uma renovação e será relan- 
çado, dentre outras possíveis situações (Gráfico II a seguir). 

















Gráfico | Gráfico Il 


Note que, em ambos os casos, as retas representativas da demanda ou da oferta 
sofreram translações (deslocamentos) e conseguimos representar a interferência 
de uma ou de diversas outras variáveis sem ter de sair do plano (R ?). 

Podendo oferecer maior quantidade do produto com os mesmos preços, a em- 
presa passa a trabalhar com um novo ponto de equilíbrio em que o preço de equi- 
líbrio será menor e, consequentemente, a quantidade de equilíbrio será maior (a 
preços menores, haverá maior demanda). Observe: 
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EXEMPLOS 


1. Leia o texto a seguir. 


Já faltam peças para produzir TVs no país 
Adriana Mattos da Reportagem Local 


A Semp Toshiba teve de mandar em agosto uma equipe de profissionais para a Ásia na 
tentativa de comprar mais componentes para a produção de TVs. Como a procura pelo 
produto cresceu, foi necessário fechar compras de urgência nos últimos dias para a produ- 
ção de setembro e de outubro. A direção do grupo, assim como o comando da fabricante 
Evadin, diz que poderá faltar mercadoria no final do ano. 

Afonso Hennel, presidente da Semp Toshiba, informou ontem que acredita que o volu- 
me de TVs produzidos para atender aos pedidos neste ano ficará 20% abaixo da demanda. 
As fábricas do setor já aumentaram o ritmo de produção. 

A preocupação do setor, conforme a Folha antecipou, está na dificuldade em obter 
peças (como circuitos integrados) e cinescópios (tubos de imagem, só fabricados no país 
pelas empresas Philips e Samsung). 

“O problema todo é que as companhias não acham componentes porque a demanda 
no mundo cresceu”, diz Leo Kryss, presidente da Evadin, fabricante da marca Mitsubishi. 

A Semp Toshiba espera vender de 1,5 milhão a 1,7 milhão de TVs neste ano. 

A previsão inicial era de 1,2 milhão. 


Fonte: <http://wwwl .folha.uol.com.br/fsp/dinheiro/f0109200408.htm>. 


A previsão inicial de demanda da companhia foi inferior ao que se verificou 
realmente e é provável, devido ao aumento internacional da demanda e à difi- 
culdade da companhia em ampliar a oferta, que os preços subam para contro- 
lar a demanda até que a oferta possa ser ajustada ao novo cenário. 


2. Sendo as equações de oferta e demanda: 
01:y = 3x + 80 


0,3:) = 3x + 50 
d:y = —2x + 200 
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O ponto de equilíbrio considerando o, e d é PE (24, 152). 
O ponto de equilíbrio considerando o, e d é PE (30, 140). 


A 


y 


2004 


1007 
80 





50 


> 
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A empresa está oferecendo maior quantidade de produto ao mesmo preço 
unitário; consequentemente haverá mais produto disponível e o novo equilíbrio 
acontece a um preço menor (todos os possíveis preços caíram, inclusive o de equi- 
líbrio) e a uma maior quantidade (preços menores, demanda maior). 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Leia a reportagem e identifique quais variáveis podem ser postas em relação e 
como cada uma afetou o comportamento da outra. 


Por que os imóveis encolheram 


O processo de urbanização provocou o aumento da procura de imóveis 
A demanda fez subir o preço dos terrenos 

Construir apartamentos ficou mais barato que construir casas 

A migração para as cidades continuou 

O preço dos terrenos não parou de subir 

Construir apartamentos menores foi a solução 

A renda das pessoas caiu 

O financiamento imobiliário secou 

A saída foi construir apartamentos ainda menores 


go 100 Cl (OB OM da OD 


(Núcleo de Estudos sobre Habitação e Modos de Vida da Universidade de São Paulo) 
Fonte: Veja online, edição 1790. 
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Dadas as equações a seguir, identifique-as deste modo: equações de oferta (O), 
equações de demanda (D), podem representar ambas, oferta ou demanda (A), ou 
nenhuma delas (N): 


a) 3x +2y-15=0 f) x=20 

b) 2x-6y+9=0 9) 3x+ 5y+12=0 
c) 4y-5=0 h) 2x=6y-3 

d) 3x=—2 Dy-2=-3(-2+x) 
e) x=5y )y=2x-5,5 


. O clorofluorcarbono ou gás CFC, o vilão da camada de ozônio, é uma substância 


condenada à extinção: “No processo de eliminação do produto as fábricas são 

fechadas e, [...]" (Gazeta Mercantil, 30 mar. 2001). 

Dentre as alternativas abaixo, quais podem completar corretamente a frase aci- 

ma? (Justifique sua resposta.) 

a) ...como consequência, há um aumento dos preços”. 

b) ...embora a venda seja livre no mercado, a oferta tende a diminuir com o tempo”. 

c) ...o produto sofrerá uma queda na demanda devida à substituição pelo HFC 
(substituto definitivo) ou pelo HCFC (produto de transição), gases menos des- 
trutivos”. 

d) ...consequentemente, a demanda mostrará tendência de lenta recuperação”. 


Uma empresa dispunha da seguinte equação de demanda para um de seus pro- 
dutos: 


=-3x+10 


Devido a algumas alterações no mercado, ela acredita poder oferecer seu produ- 

to a preços maiores sem ter a demanda reduzida por isso. Nesse caso, podemos 

afirmar que: 

a) a reta representativa da demanda deslocou-se para a direita; 

b) a reta representativa da nova situação quantidade demandada x preço é mais 
inclinada que a anterior; 


c) a reta representativa da demanda deslocou-se para a esquerda; 


d) a reta representativa da nova situação quantidade demandada x preço é me- 
nos inclinada que a anterior. 


Uma empresa ofereceu ao mercado 10 500 unidades de um produto ao preço uni- 

tário R$ 77,50, com uma expectativa de demanda em torno de dez mil unidades. 

No entanto, suas estimativas revelaram-se completamente equivocadas: a esse 

preço a empresa conseguiu vender apenas 4500 unidades. Feita uma pesqui- 

sa, constatou-se que, reduzindo em 10% seu preço, haveria um incremento de 

1550 unidades, aproximadamente, na procura; com tal redução de preço, a em- 

presa produzirá 8950 unidades. 

a) Com base nesses dados, você poderia afirmar se o preço R$ 77,50 está aci- 
ma ou se está abaixo do preço de equilíbrio? Por quê? 

b) Encontre a equação de demanda e a equação de oferta. 

c) Determine o preço mínimo pelo qual o produto poderia ser oferecido; e o preço 
máximo que os consumidores estariam dispostos a pagar. 
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o 
— 


e 
f) 


— 


Compare o preço na oferta e o preço na demanda para uma quantidade igual 
a 6000 unidades, indicando se haverá excesso de oferta, excesso de deman- 
da ou nenhum deles. 

Determine o ponto de equilíbrio de mercado. 

Trace o gráfico das funções oferta e demanda em um mesmo plano cartesiano 
e analise economicamente a situação. 


6. AÉ PACABÁ S/A. colocou no mercado 8000 unidades de seu produto a R$ 12,00 
a unidade. Por esse preço, sobraram 4 000 unidades. A empresa reestudou seu 
preço reduzindo R$ 0,50 no preço anteriormente cobrado e oferecendo 7 000 uni- 
dades do produto. Como consequência da redução de preço, a demanda subiu 
para 5000 unidades. 


a 
b 


= — 


oo 
-— — 


e) 


Determine as equações de oferta e de demanda para o produto em questão. 


Determine o preço mínimo que a empresa poderia fixar; qual é o preço máxi- 
mo que os consumidores pagariam pelo produto? 


Encontre o Ponto de Equilíbrio de Mercado (PE). 


Para uma quantidade igual a 6500, diga se haverá excesso de demanda ou 
excesso de oferta. 


Esboce os gráficos de demanda e oferta, indicando as coordenadas do PE. 


7. O gráfico a seguir ilustra a oferta e a demanda de mercado de um determinado 
produto: 





5 H H H H H t t H t 10000 % 





A partir das informações do gráfico e considerando um excesso de oferta de 
8375 unidades quando o preço é R$ 45,00, determine: 


a) 


b) 
c) 
d) 


o preço mínimo da oferta e o preço máximo que os consumidores estariam 
dispostos a pagar; 

a função demanda; 

a função oferta; 

e o ponto de equilíbrio de mercado (PE). 
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8. Em maio de 2001, noticiou-se uma estimativa para 2002 da produção mundial 


de açúcar de 129,62 milhões de toneladas: 3% abaixo do consumo esperado 
(Gazeta Mercantil, maio 2001). Com fundamento nessas previsões, não é correto 
afirmar que (justifique sua resposta): 
a) Diante da boa demanda mundial, os usineiros podem voltar suas atenções ao 
mercado internacional de açúcar. 

) Há um desequilíbrio entre a produção e o consumo mundial de açúcar. 

) A demanda mundial é de 133,51 milhões de toneladas. 
d) Há excesso de oferta. 

) A demanda supera a oferta em, aproximadamente, 4 milhões de toneladas. 


- A partir das informações a seguir, classifique cada sentença em verdadeira (V) ou 


falsa (F) e justifique sua opção: 


A R$ 120,34 há uma demanda por 32 kg. Um desconto de R$ 10,50 acarreta 

um aumento de demanda de 2,10 kg. Nesse caso, a empresa oferece ao mer- 

cado uma quantidade tal que gera um excesso de demanda de 26,10 kg. A cada 

R$ 4,00 de desconto na unidade, essa empresa deixa de oferecer 1 kg. 

a) O preço mínimo é R$ 280,34. 

b) A uma redução de R$ 31,50 no preço unitário corresponde um aumento de 
6,30 kg na demanda. 

c) O preço de equilíbrio de mercado é R$ 167,84. 

d) A demanda potencial é, aproximadamente, 56 kg. 

e) Se a empresa cobrar R$ 210,84 por quilograma, observará um excesso de 
demanda de 19,35 kg. 


10. Uma loja de calçados opera em um mercado para o qual o preço máximo é 


1 


1. 


R$ 48,00. Conforme sua estrutura de custos, a loja estima poder oferecer a esse 
mercado mais 50 pares a cada 1 real que puder elevar seu preço e o preço mínimo 
por par é R$ 30,00. Ao dar 10% de desconto sobre o preço máximo, verifica-se 
ainda uma sobra de produto — um excesso de oferta — de 540 pares. Determine: 
a) a função oferta; 

b) a função demanda; 

c) o ponto de equilíbrio de mercado (PE); 

d) e analise economicamente a situação. 


Ao disponibilizar 13250 unidades de seu produto ao mercado, um distribuidor ob- 
servou uma sobra de 7 575 unidades. Tal produto destina-se a um mercado cujo 
preço máximo é estimado em R$ 456,75. O distribuidor opera com preço mínimo 
de R$ 135,00. 


Por meio de pesquisas, verificou-se que cada aumento de R$ 1,00 no preço uni- 
tário gera uma redução de cem unidades na demanda; a esse aumento corres- 
ponde uma variação de 50 unidades na oferta do produto. Determine: 

a) a equação de oferta; 

b) a equação de demanda; 

c) o PE de mercado; 
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d) o preço unitário para o qual houve o excesso de oferta mencionado e os cor- 
respondentes valores das quantidades ofertada e demandada; 
e) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 


12.0 preço unitário máximo de um produto é R$ 400,00. A cada aumento de R$ 6,00 
no preço unitário, o ofertante disponibiliza mais 1 unidade. Com R$ 310,00 de 
preço, há uma disponibilidade de 35 unidades, mas, nesse caso, há um excesso 
de oferta de 25 unidades. Considerando essas informações, determine: 

a) a equação de oferta; 

b) a equação de demanda; 

c) se o preço R$ 292,00 está acima ou abaixo do preço de equilíbrio (justifique 
sem usar o item d)); 

d) o ponto de equilíbrio de mercado (PE); 

e) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 


13.Classifique as afirmações a seguir (V ou F), considerando as equações 

y=-7x+156e y= 3x + 84, em que y representa o preço unitário, em reais, de 

um produto e x, a quantidade desse mesmo produto. 

a) Acada R$ 3,00 de aumento no preço unitário são demandadas mais 7 unida- 
des do produto. 

b) O ponto de equilíbrio de mercado ocorre para 7,2 unidades. 

c) A empresa realizou cortes substanciais de custos, passando a operar com 
preço mínimo de R$ 56,00. Desse modo, o novo equilíbrio ocorre para y, = 86. 

d) Uma redução de R$ 3,50 no preço unitário produz um incremento de 2 unida- 
des na procura pelo produto. 

e) O preço máximo nesse mercado é R$ 105,60. 


14. Ao elevar o preço unitário em R$ 2,00, permitindo uma oferta de mais 20 uni- 
dades, um pequeno empresário viu a demanda por seu principal produto cair 
10 unidades. Quando ele reviu o preço para R$ 31,50 a unidade, ainda não obte- 
ve resultado satisfatório: em torno de 30 peças ficaram nas prateleiras; mas ele 
só pode reduzir seu preço até por volta de R$ 15,80. Determine: 

a) a equação de oferta; 

b) a equação de demanda; 

c) e construa um gráfico ilustrativo da situação indicando o ponto de equilíbrio de 
mercado (PE). 


TA+ a 
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MEU Software Gráfico 


Construa todos os gráficos das funções solicitadas nesta seção de Exercícios e pro- 
blemas complementares, com o auxílio do Winplot. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. 


Uma empresa considera como preço máximo R$ 120,00. A cada R$ 3,00 que 

elevar seu preço, ela terá a demanda por seu produto reduzida em uma peça. 

Trabalhando com um excesso de oferta de 8,56 unidades, espera não ter que re- 

duzir seu preço para valores inferiores a R$ 58,00. A R$ 82,00, a unidade, foram 

disponibilizadas ao mercado 4,8 unidades. Determine: 

a) as equações de demanda e de oferta; 

b) qual é o preço unitário correspondente àquele excesso de oferta; 

c) qual é o preço unitário em que há 3,6 unidades de excesso de demanda; 

d) o PE de mercado; 

e) e construa os gráficos de oferta e demanda em um mesmo plano cartesiano, 
exibindo o PE e os excessos mencionados. 


— 0 .— 


. À demanda potencial de um produto é 24,44 unidades. A cada R$ 50,00 que 


elevar seu preço, a empresa terá a demanda por seu produto reduzida em uma 

peça e o preço unitário não deve superar R$ 1222,00. A R$ 1112,00, não há ex- 

cesso de oferta nem de demanda, mas a R$ 1 202,00 há um excesso de oferta de 

3,3 unidades. Determine: 

a) a equação de demanda; 

b) a equação de oferta; 

c) o PE de mercado; 

d) e construa os gráficos de oferta e demanda em um mesmo plano cartesiano, 
exibindo o PE e o excesso acima mencionado. 


-. Poucos se dão conta disso, mas aqueles coloridos adesivos grudados nas por- 


tas de geladeiras e freezers da maioria das casas representam uma excelente 
oportunidade de negócio. ...A prova é o bom desempenho da Fermag Ferritas 
Magnéticas, indústria localizada em Itabira (MG), a maior produtora nacional de 
mantas magnéticas, insumo básico para a confecção das peças. “Se tivéssemos 
capacidade para produzir 200 mil metros de manta por mês, venderíamos tudo,” 
afirma Elias Carneiro Rodrigues, gerente administrativo da empresa (Pequenas 
Empresas, Grandes Negócios — PEGN Editora Globo/Agência O Globo). 
Considerando que a capacidade de oferta dessa empresa fosse ampliada a mes- 
mos patamares de preço, poderíamos dizer que (indique a(s) afirmação(ões) 
correta(s), justificando sua(s) opção(ões)): 
a) uma curva de oferta sofreria um deslocamento para a esquerda; 

) uma curva de oferta sofreria um deslocamento para a direita; 

) uma curva de oferta não sofreria deslocamento; 
d) o ponto de equilíbrio de mercado permaneceria inalterado; 

) a quantidade de equilíbrio aumentaria e o preço seria reduzido em relação a 
situação anterior; 
f) a quantidade de equilíbrio diminuiria e o preço aumentaria em relação a situa- 

ção anterior. 


. Considerando as equações de oferta o: y = 7x + 588,50 e demanda d: y = —12x + 750, 


classifique cada afirmação em verdadeira (V) ou falsa (F) justificando sua opção: 
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a) O equilíbrio de mercado ocorre a R$ 8,50. 

b) O fabricante disponibiliza 14 unidades a R$ 686,50 a unidade. 

c) Há um excesso de demanda de, aproximadamente, 10 unidades quando o 
preço unitário é R$ 693,50. 

d) Ao preço R$ 582,00 a demanda é por 14 unidades, mas, a esse preço, não se 
encontra o produto no mercado. 

e) A demanda potencial é de 62,5 unidades. 


5. (ENADE - C. ECONÔMICAS) O gráfico abaixo mostra o efeito de um imposto 
específico pago pelo vendedor, no qual py, Q € P4, 94 São preços e quantidades 
antes e após o imposto. 


Oferta após o imposto 






preço | 
Oferta antes do imposto 


P, 
Po 
DP, 


Demanda 








7% G% quantidade 


Analisando-se o gráfico, conclui-se que 

a) não há como afirmar quem pagará o imposto. 

b) quanto mais elástica a demanda, mais o imposto incidirá sobre o comprador. 
c) o preço p, é o que o comprador pagará após o imposto. 

d) o imposto será pago pelo vendedor. 

e) a maior parte do imposto será paga por quem for mais inelástico. 


6. Ao oferecer 40 unidades de um produto, cobrando R$ 370,49 por unidade, um 
pequeno empresário verificou uma sobra de produto. Como esse mercado consu- 
midor parece demandar mais duas unidades a cada variação de R$ 9,00 reais no 
preço unitário desse produto, o empresário reduziu seu preço para R$ 349,49; nes- 
se preço, ele ainda verificou um pequeno excesso de oferta de 4 unidades. O preço 
abaixo do qual não é possível sustentar alguma oferta de produto é R$ 230,49. 


Determine: 

a) a equação de oferta; 

b) equação de demanda; 

c) o ponto de equilíbrio de mercado (PE); 

d) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 
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Considerando as informações do gráfico a seguir, associe as colunas escrevendo 
a letra e o número correspondentes. Justifique suas respostas. 


y+ 
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8. 


mDOOW> 


Y 





0 50 100 150 200 212 x 


. preço máximo da demanda (1) 212 
Xe (2) 657,20 
. demanda potencial (3) 262,88 
Ye (4) 106 
. preço correspondente a um excesso de (5) 328,60 


demanda de 80,95 unidades aproximadamente. 


Considerando seus custos e o lucro pretendido, um varejista fixou o preço de 
um produto em R$ 65,20, a unidade, oferecendo ao mercado 521 unidades. Ao 
observar um excesso de oferta de 20 unidades, ele, estrategicamente, reduziu 
o preço unitário para R$ 64,99. Nesse preço, as 514 unidades disponibilizadas 
foram insuficientes: suas vendas dispararam e houve um excesso de demanda 
de 29 unidades. 


Determine: 

a) a equação de oferta; 

b) a equação de demanda; 

d) o PE de mercado; 

e) construa os gráficos de oferta e demanda no mesmo plano cartesiano, exibin- 
do o PE; 

f) e represente graficamente os excessos mencionados. 
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9. Considerando as informações do gráfico e que há um excesso de demanda de 
5 unidades ao preço de R$ 172,00, determine: 

YA 


325 
3001 


2007 


172 


100 











a 
b 
c 
d 


a equação de demanda; 

a equação de oferta; 

o PE de mercado; 

e represente o excesso mencionado em um gráfico de PE. 


<=— í— .l.— 


10. Considerando as informações do gráfico a seguir, determine: 


y + ! ! 1 
600 


500 





400 


300 
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200 


100 
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a) a equação de oferta; 

b) a equação de demanda; 

c) o PE de mercado; 

d) o excesso de demanda para o preço unitário de R$ 300,00; 
e) e represente o excesso do item d em um gráfico de PE. 


11. (ENC ECO — adaptado) Uma firma, operando em um mercado onde a competição 
não é perfeita, percebe que a quantidade vendida de seu produto é uma função 
decrescente do preço cobrado, expressa pela função de demanda x = f(p), onde 
x é a quantidade do produto, e p é o preço cobrado. Um dos assuntos que mais 
interessa aos economistas é determinar de que maneira alterações no preço co- 


brado induzem alterações na quantidade demandada. 

a) Escreva, em símbolos matemáticos, esta razão entre variações de quantidade 
e variações de preço. Qual é o significado gráfico desta razão? 

b) Qual é o grande problema deste tipo de medida de variação? 


NO MUNDO REAL 





BEBIDAS 


Resultado líquido caiu 18% em 2004, apesar de aumento de preços; 
empresa aponta reflexo da reestruturação do grupo 
AmBev amplia vendas, mas lucra menos 


Adriana Mattos 
da Reportagem Local 


A AmBev fechou o ano de 2004 com uma receita líquida de R$ 12 bilhões - o que represen- 
ta uma elevação de 38,3% sobre o ano de 2003 — e faz da empresa a oitava maior do país em 
vendas no setor privado (a mesma posição de 2003). O lucro líquido, no entanto, caiu 17,7% no 
mesmo intervalo — foi de R$ 1,2 bilhão - e o custo de produção subiu no ano. 

Alguns gastos também cresceram. Para manter as suas marcas de cerveja (Skol, Brahma, 
Antarctica) com uma boa participação de mercado, foi preciso colocar a mão no bolso. Em 2004, 
as despesas com vendas e marketing da AmBev no Brasil subiram 32,8%, e a própria compa- 
nhia esperava um aumento menor, de 25%. Foram R$ 834 milhões, sendo que desse montante 
R$ 245,3 milhões apenas com cervejas, no período de outubro a dezembro. 

“Apesar desse gasto maior, tivemos um crescimento em market share [participação de mer- 
cado] no ano” explica João Castro Neves, diretor financeiro do grupo. No último mês de 2003, 
a empresa era dona de 63,2% das vendas de cerveja pilsen no país. Em dezembro de 2004, o 
número estava em 68,1%, diz a companhia. Detalhe: em janeiro caiu para 67,9%. 

Mas a cervejaria já chegou a bater nos 70% de participação em 2003 e caiu com a entrada da 
marca Nova Schin no mercado em setembro daquele ano. 

“Esse aumento com mídia foi compensando por uma queda no custo do produto vendido 
no último trimestre. No final das contas, o balanço anual mostrou, em linhas gerais, um bom 
resultado”, diz Tania Sztamfater, analista da área de consumo do Unibanco. 
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Ela afirma que a redução no lucro anual - de R$ 1,4 bilhão para R$ 1,2 bilhão — é consequên- 
cia da“nova estrutura de capital do grupo"e não deve ser analisado com pessimismo.“A compa- 
nhia teve, por exemplo, de amortizar o ágio que pagou relacionado à incorporação da Labatt no 
ano passado. Isso pesa no resultado final”, diz. 

A AmBev, na negociação anunciada com a Interbrew em março de 2004, adquiriu a Labatt. 
Ainda segundo o balanço, o custo com produto vendido passou de R$ 4 bilhões a R$ 4,8 bilhões 
de 2003 para 2004. No entanto, no balancete do último trimestre houve queda de 5,7% nesse 
custo por hectolitro (100 litros). 

Essa redução não refletiu em preços menores ao consumidor. A AmBev informou ontem que 
conseguiu um aumento na receita líquida por hectolitro (100 litros) e isso foi “obtido por meio 
da bem-sucedida implementação de um reposicionamento médio de 5% dos preços no final 
de dezembro de 2004” informa. Um aumento das vendas pela rede de distribuição da empresa 
também ajudou. A empresa diz ainda que reajustou abaixo da inflação do ano. 


Fonte: Folha de S. Paulo, caderno Dinheiro, 3 mar. 2005. 


Receita total, custo total e 
lucro total de 1º grau 


2.1. Funções receita, custo e lucro: conceitos 


Receita total 
Considerando 


x: quantidade vendida 
): preço unitário de venda 


temos que a receita total com a venda das x unidades de certo tipo de produto é 
calculada pela multiplicação: 


Raia vm) = va 


Essa função receita total depende de duas variáveis, ou seja, se a quantidade 
vendida se alterar, isso afetará a receita total da empresa e, se o preço unitário 
do produto variar, isso também gerará modificações no faturamento da empresa; 
seria necessário, então, trabalhar- z 
mos no espaço cartesiano, ou em 
WRº, dispondo os valores de cada 
uma das três variáveis (duas livres 
ou independentes: quantidade (x) 

e preço (y); e uma dependente: 
receita total — RT) em cada eixo 
desse espaço cartesiano. 

Para que o modelo matemáti- 
co considerado no momento seja x 
mais simples, vamos analisar a re- 
ceita em um determinado período 
de tempo em que o preço unitário 


Capítulo 2 Receita total, custo total e lucro total de 1º grau 55 


do produto não tenha variado e indicar isso acrescentando um índice que nos 
lembre de que o preço unitário de venda está sendo mantido constante: 


yy preço unitário de venda (constante) 


Como o preço unitário está agora sendo considerado constante, a função re- 
ceita total é de 1º grau e valem as relações: 


ART 


RT(0)=0 As =», 


A primeira relação deve ser válida para qualquer função que se pretenda re- 
presente a relação entre receita total e quantidade vendida, pois se a empresa não 
vender nada de um determinado produto (x = 0), não pode ter receita ou fatura- 


mento algum (RT(0) = 0). Essa função receita total é linear. 
ART 


Ax 
mede o acréscimo de receita que a empresa terá ao vender mais uma unidade do 
produto, ou seja, o preço unitário desse produto (yy). 


O coeficiente angular ou taxa de variação média da função receita (m = 








EXEMPLO 


Na função RT(x) = 135x, temos o preço de venda: y, = 135. 

Sendo a função receita de 1º grau, para construir seu gráfico - uma reta — bas- 
tam dois pontos. 

O ponto (0, 0) sempre estará no gráfico, porque essa função receita é linear. 
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Se a empresa produz e vende n tipos de produtos, o faturamento devido a ven- 
da de certa quantidade (x;) a determinado preço unitário (y,) de todos os n tipos 
de produtos pode ser calculado assim: 


RT) = HG +, +, ed =D A, 
= 





Za=2 


Pao Software Gráfico 


No Winplot, para construir o gráfico de RT(x) = 135x, escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação - Explícita 


E, então, digite 135*x ou apenas 135x em “f(x) = ”. 
E escolha "travar intervalo” com x mín igual a O e x máx o valor que desejar. 


o NO MUNDO REAL 


A venda individual de livros totaliza, em média, 35 reais. Já a média de um eletroeletrônico ultra- 
passa os 450 reais. Apesar disso, nenhuma das grandes do setor pensa em deixar de lado os livros. 
Em razão do preço, eles são um dos primeiros artigos comprados pelos internautas de primeira via- 
gem e abrem caminho para a venda de produtos mais caros. Além disso, os livros oferecem às em- 
presas margens de lucro mais altas que as dos eletrônicos. “Os livros são isentos de ICMS e garantem 
o dobro do lucro em relação à venda de um eletroeletrônico” diz André Shinohara, diretor comercial 
da Submarino. 


Fonte: Veja online, 17 mar. 2003. <http://veja.abril.com.br/190303/p 082.html>. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. O gráfico representa a relação entre a receita total e a quantidade vendida de um 
produto (x). 
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Determine a função receita total: RT(x). 


2. (CEAG) Uma loja vende CDs pelos preços unitários de R$ 10,00, ou R$ 15,00, ou 
R$ 20,00. Num determinado dia, a relação de unidades vendidas para cada preço 
cobrado é dada pelo gráfico abaixo: 
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Preço 
A receita auferida nesse dia foi de: 
a) R$2000,00 d) R$ 2300,00 
b) R$2200,00 e) R$ 2400,00 


c) R$2100,00 


3. (FGV) Um teatro aumenta o preço do ingresso em 8%. Em consequência, o 
número de ingressos vendidos diminui em 5%. 

a) Qual é a variação, em porcentagem, da receita obtida pelo teatro? 

b) Determine a variação, em porcentagem, no número de ingressos vendidos, de 
modo que o valor da receita não se altere em consequência do aumento de 
8% no preço. 
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Custo total 


Custos são gastos referentes ao processo de produção dos diferentes bens des- 


tinados à venda. 


Eles podem ser classificados em relação a sua dependência com a produção em: 


b custos fixos: independem do volume de produção, mantendo-se constantes 
à medida que a produção aumenta ou diminui. Exemplos: aluguéis, impos- 
to predial e territorial urbano (IPTU), salários etc. 

custos variáveis: dependem do volume de produção, variando com as quan- 
tidades produzidas no período. Exemplos: matéria-prima, embalagem, im- 
postos sobre a produção, distribuição, comissões etc. 


Energia é um custo fixo ou variável? 


Depende. Se a energia a que a pergunta se refere é energia para fun- 
cionamento de máquinas em uma indústria (seja energia elétrica, térmica, 
eólica, gás, carvão), quanto maior a produção, mais energia é gasta. Nesse 
sentido, ela é um custo variável com a quantidade produzida. 


Mas se estivermos falando de uma loja em um shopping center... a 
energia elétrica usada para, basicamente, iluminação é um custo que in- 
depende de quantas peças de roupa, ou quantos vidros de perfume essa 
loja vende em um dia, mês, trimestre, ano... Pode haver alguma variação 
de consumo de energia devida à redução ou extensão do horário de fun- 
cionamento em meses com muitos feriados ou com datas festivas, mas a 
variação será tão pequena que pode ser desprezada. 


Mas agora pensemos na loja do shopping como uma lanchonete em 
que a energia elétrica é utilizada para aquecer a comida ou resfriar as be- 
bidas etc. Nesse caso, parece que devemos considerar a energia elétrica 
como um custo variável com a venda ou com a frequência da loja. 


É importante informar em relação a que estamos considerando um 
custo como variável ou como fixo. O aluguel, por exemplo, é um custo va- 
riável com a localização, com a área da superfície locada; mas é fixo em 
relação à produção. 
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NO MUNDO REAL 





CUSTO FIXO? 


Antes de eliminar despesas, empresário tem de listar o que é valorizado pelo freguês 
Cliente determina como economizar 


Fernando Moraes/Folha Imagem 
Freelance para a Folha de S.Paulo 


Toda despesa feita pela empresa precisa ser valorizada pelo cliente — do contrário, deve ser 
cortada. Especialistas em reestruturação ensinam que só faz sentido gastar com aquilo que cau- 
sa impacto na percepção da clientela. A mesma lógica diz que só deve escapar dos cortes o que 
de fato for importante para o freguês. 

Isso não significa que o empresário deva perguntar ao cliente como poupar energia ou dimi- 
nuir a conta de telefone. Mas saber o que o cliente espera do negócio é fundamental para tomar 
qualquer decisão administrativa. 

"Quando uma despesa fixa não estiver agregando nenhum diferencial ou benefício para o 
cliente, pode ser eliminada”, afirma Luís Alberto Lobrigatti, consultor financeiro do Sebrae-SP 
(Serviço de Apoio às Micro e Pequenas Empresas de São Paulo). 

Estar em um prédio bonito, em um ponto nobre da cidade, por exemplo, só faz sentido se o 
cliente realmente se importa com isso. Fazendo essa análise, a advogada trabalhista Sylvia Ro- 
mano trocou o escritório na esquina das avenidas Brigadeiro Faria Lima e Cidade Jardim (região 
oeste) por um no centro, mais barato e próximo à Justiça do Trabalho. 

“Antes pagava R$ 15 mil. Agora pago R$ 3 500 e tenho o dobro do espaço. Fora o condomí- 
nio, que era altíssimo”, revela a advogada. Ela diz que entrega pareceres até via internet e que a 
clientela vai pouco ao escritório. 

A economia também foi repassada ao preço dos serviços, pois não há mais grandes gastos 
com o deslocamento dos advogados até o tribunal. Romano ficou mais distante de casa, mas 
não se arrepende. “Pego trânsito, mas estou feliz e gasto bem menos” 


Oportunidades 


No caso de negócios em que a mudança de ponto gera grande impacto no movimento, é 
preciso cuidado, mas às vezes basta estar atento às oportunidades. 

Um exemplo foi o salão Tokos Cabeleireiros, localizado em Perdizes, zona oeste, que se mu- 
dou para uma loja maior a menos de um quarteirão de distância. “O salão dobrou de tamanho, 
e a clientela e o faturamento, também”, conta a proprietária, Solange Noda, 51, que, com mais 
espaço, incluiu depilação entre os serviços. 

Para Noda, a grande preocupação era manter a clientela. Quando encontrou o novo ponto, 
vibrou.“Não poderia ser melhor” 


Limites 


O principal limite para a eliminação de gastos é a qualidade do produto ou do serviço ofere- 
cido pela empresa. Mais uma vez, quem manda é o cliente, que pode abandonar a empresa se 
houver prejuízos no atendimento. 
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“Trabalhar com redução de custos fixos é um dos maiores desafios em qualquer empresa, em 
qualquer segmento, principalmente porque a redução deve ser inteligente. Esses custos estão di- 
retamente relacionados à manutenção da empresa e, por consequência, à sua competitividade”, 
diz o diretor administrativo da rede de franquias Microsiga (softwares), Fábio Jorge Celeguim. 
Para o pequeno, a tarefa é ainda mais árdua. “Como ele não tem muita elasticidade para sobre- 
viver a crises e não tem reservas, é importante trabalhar sempre com o mínimo de custo fixo 
possível”, diz Tales Andreassi, professor de empreendedorismo da FGV-Eaesp (Escola de Admi- 
nistração de Empresas de São Paulo, da Fundação Getulio Vargas). 

Em alguns casos, é preciso investir para economizar. Entre duas empresas de mesmo seg- 
mento e porte, uma gasta R$ 100 e a outra R$ 200 por mês em marketing: quem está melhor? 
Depende da relação custo-benefício. Pode ser que a segunda empresa fature R$ 1 000 a mais, 
e a primeira, com R$ 100, nem note diferenças. Manter um site, por exemplo, o que implica 
gastos periódicos com hospedagem e atualização, pode atrair clientes. O importante é avaliar 
eficiência e retorno. 


Fonte: <http://www1 folha.uol.com.br/fsp/negocios/cn2507200402.htm>. 


Considerando 


x: quantidade produzida 

c: custo variável unitário (constante) 
CF: custo fixo (constante) 

CV: custo variável total 

CT: custos totais 


Temos a função custo total: 


CT(x) = CV(x) + CF 


Escrevendo CV(x) = cx e substituindo na expressão acima: 


CT(x) = cx + CF 


Como c pode ser um custo variável constante? 
º E variável ou constante? 


Vamos entender esse custo unitário como um custo de “natureza variá- 
vel” ou seja, c só inclui custos que variam com a produção, tais como matéria- 
-prima, embalagem, impostos sobre a produção, ou venda, de cada unidade. 


Mas estamos considerando esse custo como constante, pois se o custo 
variável unitário dependesse do tamanho da produção (o que, em geral, 
acontece), teríamos uma função custo total bem mais elaborada do que a 
que estamos trabalhando. 
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Se: 
CT (x) = c(x) -x + CF 
com c(x) uma função de 1º ou de 2º grau (no caso de haver padrão de 
regularidade), já teremos uma função custo total de 2º ou de 3º grau, res- 
pectivamente. 

Em geral, ao comprar matéria-prima, por exemplo, para um lote de pro- 
dução de 10000 unidades, o empresário consegue um preço melhor do 
que quando comprar para um lote de 500 unidades. Então, cada unidade 
do lote de 10 000 sairia mais em conta do que cada unidade de um lote de 
500. Assim, c (10 000) < c(500). Ambos são custos unitários, mas dependem 
do tamanho da produção. 

Para evitarmos uma função custo total mais elaborada logo de início, va- 
mos considerar que não há essa diferença, o que não causará grandes distor- 
ções nos resultados obtidos, pois isso equivale a considerar um valor médio. 


Observe que, em CT(x) = cx + CF: 
CT(0) = CF 


Lendo a última igualdade acima, da direita para a esquerda, temos uma de- 
finição de custo fixo mais precisa: os custos fixos são os custos totais quando a 
produção é zero, ou seja, pare máquinas, ou não preste serviço algum neste mês, 
ou não venda nenhum item de sua loja, os gastos que “sobram” são gastos fixos, 
independentes da quantidade produzida ou comercializada ou do número de ser- 
viços prestados. 

ACT. 
Ax : 

Observe que a expressão acima quer dizer que cada peça a mais produzida 
aumenta o custo total do custo variável unitário, pois serão gastos matéria-prima, 
embalagem, impostos sobre a produção para mais essa peça. Os custos fixos não 
interferem, enquanto estivermos dentro da capacidade instalada, na variação dos 
custos totais. 

Se a empresa produz n tipos de produtos, o custo variável total pode ser assim 
calculado: 


O coeficiente angular da equação CT(x) = cx + CF é 


CVoO)=cx+tex+ex+atox => 0x 


i=l 
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EXEMPLO 
E o ACT = o 
Na função CT(x) — 100x + 15820, temos NE c=100eCF= CT(0) = 15820. 
cr | 
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Observe que, no gráfico do custo total, o custo fixo é esse patamar sempre 
presente em qualquer produção (x). No gráfico do custo total, o segmento que 
completa o custo fixo até o ponto que indica o custo total é o custo variável para 
aquela produção, que, naturalmente, aumenta à medida que a produção aumenta. 

Sendo a função custo de 1º grau, para construir seu gráfico - uma reta — bas- 
tam dois pontos. O ponto de coordenadas (0, CF) sempre estará no gráfico — essa 
função custo total é afim. 

A inclinação da reta (m) - medida de ritmo, de rapidez, de variação média 
do custo total - é o custo variável unitário (c). Quanto maior for o gasto com 
matéria-prima, embalagem, impostos sobre a produção por unidade, mais rápido 
crescem os custos totais à medida que aumenta a produção (x). 





No Winplot, para construir o gráfico de CT(x) = 100x + 15 820, escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação - Explícita 
E, então, digite 100*x-+15 820 ou apenas 100x-+15 820 em"f(x) =”. 
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Em seguida, escolha “travar intervalo” com x mín igual a O ex máx o valor que desejar. 


Para gráficos com significado econômico apenas no 1º quadrante como os de re- 
ceita ou de custo, pode ser interessante escolher em“Ver”a opção “Ver” e determinar o 
menor (esquerdo) e o maior (direito) valor para xe o menor (inferior) e maior valor para 
a função (superior. 

Se o menor valor escolhido para x e para f(x) for O não será possível visualizar ade- 
quadamente os eixos; embora o domínio e o contradomínio dessas funções seja R, 
escolha um valor um pouco menor do que zero conforme os valores envolvidos. 


Por exemplo, para 100x + 15 820, temos que escolher superior igual a um valor, de 
preferência, bem maior do que o custo fixo; em consequência dessa escolha, conside- 
rar inferior igual a —1 também não permitirá ver bem os eixos e a origem do plano car- 
tesiano, porque teremos uma unidade muito pequena (gerando dificuldades quanto à 
escala). Talvez —1 000 ou -5 000 ou até —10 000 sejam escolhas melhores. Teste! 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Os gráficos a seguir representam as relações do custo variável e do custo fixo 
com a quantidade produzida (x) de uma mercadoria. Determine a função custo 
total CT(x) e construa seu gráfico. 


A 


CV(x), CF 
25 000+ 
20 000 + 
15 800 


15 000 + 


10 000 + 






5 000 + 
ADON E Ps 
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2. (FGV) João deseja adquirir um telefone celular. Dois planos lhe são oferecidos. 
Il. Plano alfa: Se o consumo não ultrapassar 100 minutos, o preço por minu- 
to será de R$ 0,70. Se o consumo ultrapassar 100, mas não for maior que 
400 minutos, o preço por minuto terá um desconto de R$ 0,001 (um milési- 
mo de real) multiplicado pelo número de minutos que exceder o consumo de 
100 minutos. Se o consumo ultrapassar 400 minutos, o preço por minuto será 
de R$ 0,40. 
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Il. Plano beta: Há um preço fixo de R$ 50,00, com o direito de uso de 87 minutos 
(franquia) de ligação, e o minuto excedente custará R$ 0,80. 


Para quantos minutos de ligação o plano beta é o mais vantajoso? 


(CEAG) Uma pequena empresa fabrica malhas de um único modelo. Quando são 
produzidas 40 malhas por mês, o custo de produção é R$ 3 200,00. Quando são 
produzidas 60 unidades por mês, o custo é R$ 3 800,00. Admitindo que o custo 
seja uma função do 1º grau da quantidade produzida, podemos concluir que o 
custo fixo mensal é igual a: 

a) R$ 2600,00 

b) R$ 2000,00 

c) R$ 2400,00 

d) R$2200,00 

e) R$ 1800,00 


(FUVEST) Os estudantes de uma classe organizaram sua festa de final de ano, 
devendo cada um contribuir com R$ 135,00 para as despesas. Como 7 alunos 
deixaram a escola antes da arrecadação e as despesas permaneceram as mes- 
mas, cada um dos estudantes restantes teria de pagar R$ 27,00 a mais. No en- 
tanto, o diretor, para ajudar, colaborou com R$ 630,00. Quanto pagou cada aluno 
participante da festa? 

a) R$ 136,00 

b) R$ 138,00 

c) R$ 140,00 

d) R$ 142,00 

e) R$ 144,00 


CEAG) Do custo de produção de certo produto, uma empresa gasta 25% com 
mão de obra e 75% com matéria-prima. Se o gasto com a mão de obra subir 10% 
e o da matéria-prima se mantiver estável, o custo do produto aumentará: 

a) 2,5% b) 4,5% c) 3,5% d) 4% e) 3% 


- (ENADE — ADM) As decisões sobre a localização de empresas são estratégicas e 


integram o planejamento global do negócio. Considerando que o preço de venda 
da grande maioria dos bens produzidos é estabelecido pelo mercado, faz-se ne- 
cessário que as empresas conheçam em detalhes os custos nos quais incorrerão 
em determinada localidade. O modelo padrão “custo-volume-lucro” é útil na deci- 
são de localização. 


Afigura a seguir apresenta, em um único gráfico, as curvas de custo total versus 
quantidade produzida mensalmente para as cidades de Brasília, São Paulo e 
Goiânia, as quais foram previamente selecionadas para receber uma nova fábrica 
de brinquedos. Sabe-se que a receita total é a mesma para as três localidades 
e que a decisão com base no lucro esperado em cada localidade varia com a 
quantidade produzida. 
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A análise do modelo de “custo-volume-lucro” apresentado no gráfico revela que 

a) São Paulo é a localidade que proporcionará maior lucro para a nova fábrica, 
se a quantidade mensal a ser produzida variar entre 5 000 e 10 000 unidades, 
considerando-se a estrutura de custos apresentada. 


b) São Paulo é a cidade na qual deve ser instalada a nova unidade produtiva, se a 
quantidade a ser produzida mensalmente for maior que 7 500 unidades, pois, a 
partir desse volume de produção, é a localidade que proporcionará maior lucro. 


c) Brasília é a localidade mais indicada para receber a nova fábrica para volumes 
de produção mensal inferiores a 5 000 unidades, pois é a cidade que viabiliza- 
rá maior lucro. 


d) Goiânia deve receber a instalação da nova fábrica, se a quantidade produzida 
mensalmente for superior a 10 000 unidades, tendo em vista que, nas condi- 
ções apresentadas, é a cidade que poderá dar maior lucro. 


e) Tanto Goiânia quanto Brasília podem receber a nova fábrica, se o objetivo é 
produzir uma quantidade mensal exatamente igual a 5 000 unidades, conside- 
rando que o lucro será o mesmo nas duas localidades. 


Lucro total 


Sendo x a quantidade produzida e vendida de determinado produto, podemos 


determinar o lucro total (LT) de uma empresa na produção e venda de x unidades 
fazendo: 


LT(x) = RT( x) — CT(x) 
Substituindo a receita total e o custo total pela forma como os calculamos: 


LM) =x7v,— (ex -+CF) 
LH) = 4p, te CR 
Liaj= (y,—- RB CF 
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Observe que: 
LT(0) = —CF 


Devemos entender a última igualdade como: o lucro total, quando a produção 
é zero, é um prejuízo (lucro negativo) do montante do custo fixo. Ou seja, com 
produção zero, não teremos faturamento algum (RT(0) = 0), mas teremos que 
arcar com os custos fixos (CV(0) = 0, mas CT(0) = CF). 


O custo fixo é negativo (- CF)? Como um custo pode ser negativo? 





Note que, em LT(0) = —CF, estamos dizendo que o lucro total é negativo 
quando a produção é zero e seu valor é igual, em módulo, ao do custo fixo, 
pois, embora não tenhamos receita, temos que pagar o aluguel, o IPTU, o 
salário dos funcionários etc. 

A expressão LT(O) = —15 326, por exemplo, deve ser entendida como: na 
produção zero a empresa tem um prejuízo (lucro negativo) de R$ 15 236,00 
que é o montante do custo fixo dessa empresa (LT(0)). 


A taxa de variação média do lucro total em relação à quantidade produzida e 
vendida é 


ALT 
Ar NOS 

De fato, o ritmo, a velocidade do lucro, depende do preço unitário cobrado 
e do quanto se gasta em cada peça, porque o custo fixo é fixo (é aquele patamar 
sempre presente e constante para qualquer produção x). 

Se a empresa produz e vende n tipos de produtos: 


LT(x) = RT, -CI, +RT,-CT, +RI,-CL, +... +RT,-CIL =SYXRT-CT) 


i=l 





EXEMPLO 
Sendo a função RT(x) = 135x e a função CT(x) = 100x + 15 820 temos: 


LT(x) = RT (x) — CT'(x) = 135x — (100x + 15820) = (135 — 100)x — 15820 
LT' (x) = 35x — 15820 
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Observe que, no gráfico do lucro total, temos LT(0) = —CF. O lucro total quan- 
do a empresa está “parada” é negativo e seu valor, em módulo, é o custo fixo. 

Sendo a função lucro de 1º grau, para construir seu gráfico — uma reta — bas- 
tam dois pontos. O ponto (0, CF) sempre estará no gráfico — essa função lucro 
total também é uma função afim. 

Como o lucro total pode assumir valores negativos, o gráfico do lucro tem 
sentido econômico no 1º e no 4º quadrantes do plano cartesiano. 





No Winplot, com ambos os gráficos construídos RT(x) = 135xe CT(x) = 100x + 15 820, 
basta escolher "Dois”e em “Combinações”, f - g, sendo f, a função receita e g, a função 
custo, que teremos o gráfico da função lucro. 

Também é possível construir o gráfico da função lucro como fizemos anteriormen- 
te, digitando sua equação. 

Lembre-se de que uma função lucro tem sentido econômico também no 4º qua- 
drante. Então escolha qual intervalo “travar”ao construir o gráfico e quais as limitações 
da janela que deseja “Ver”. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Identifique cada função de 1º grau a seguir com RT, CT, LT ou ND, conforme pos- 
sa representar, respectivamente, receita, custo, lucro total ou nenhuma delas: 


a) fx) = 5x— 10000 f) y = 26x + 3500 

b) h(x) = 2x + 125637 9) f(x) = x 

c) g(x) = —x— 10000 h) g(x)= —16250x 

d) v(x) = 8000x i) x) = 125x — 50000 
e) fx) =-75x— 625 j) u(x) = 30x + 8679 


2. Determine o coeficiente linear e o coeficiente angular em cada equação do exer- 
cício anterior (que não seja ND) e seus significados econômicos. 
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Construa, no Winplot, o gráfico das funções classificadas no exercício 1 como RT, 
CT ou LT. 


3. (IBMEC) Um comerciante de bicicletas, notou que quando o preço de venda de 
uma bicicleta era de R$ 160,00 o número de bicicletas vendidas por dia era 20. Ao 
reduzir o preço para R$ 140,00, o número de bicicletas vendidas aumentava em 
50%. Admitindo que o gráfico do preço (y) em função do número x de bicicletas 
vendidas seja uma reta: 

a) Obtenha a expressão de y em função de x. 

b) Sabendo que o custo de cada bicicleta para o comerciante é de R$ 60,00, qual 
a melhor alternativa para o comerciante: vendê-las a R$ 140,00 a unidade, ou 
a R$ 130,00 a unidade? Justifique a sua resposta. 


4. Associe cada função: y! il 
lucro, custo, demanda 
ou receita ao gráfico 
que melhor expressa 
seu comportamento. 
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5. (ENC — ADM) A empresa XXX produz um só produto e possui a seguinte estrutura 
de preço e custo: 














Preço de venda por unidade R$ 200,00 
Custos variáveis por unidade R$ 140,00 
Custos fixos totais R$ 120 000,00 











Qual deverá ser o volume de vendas, em unidades, que irá produzir um lucro 
antes dos juros e do imposto de renda (lucro operacional) de 20% das vendas? 


6. (CEAG) O custo de fabricação de um produto é de R$ 11,00 por unidade, e o custo 
total para produzir 8 mil unidades em um mês é R$ 108000,00. O fabricante pretende 
fixar em R$ 15,00 o preço de venda por unidade. Sendo 30% a alíquota do imposto 
de renda sobre o lucro bruto, para que possa auferir o lucro líquido (lucro bruto menos 
imposto de renda) de R$ 42000,00, o fabricante deverá produzir e vender: 

a) 20 mil unidades d) 15 mil unidades 
b) 10 mil unidades e) 18 mil unidades 
c) 25 mil unidades 


7. (CEAG) Afunção de custo de produção de uma empresa, em função da quantida- 
de (q) produzida, é C(q) = 10000 + 3,49. Sabe-se que tudo o que é produzido é 
vendido ao preço unitário de R$ 11,40. Quanto deve ser vendido para que o lucro 
seja o dobro do custo de produção? 

a) 15 000 unidades d) 20 000 unidades 
b) 18 333 unidades e) 19 666 unidades 
c) 25 000 unidades 


8. (FGV) Para produzir um objeto, uma empresa gasta R$ 12,00 por unidade. Além 
disso, há uma despesa fixa de R$ 4 000,00, independentemente da quantidade 
produzida. Vendendo os objetos produzidos a R$ 20,00 a unidade, o lucro atual 
da empresa é de R$ 16 000,00. 


Com o intuito de enfrentar a concorrência, a empresa decide reduzir em 15% o 
preço unitário de venda dos objetos. Para continuar auferindo o mesmo lucro, o 
aumento percentual na quantidade vendida deverá ser de: 

a) 100% b) 15% c) 60% d) 40% e) 70% 


2.2. Ponto de ruptura (break even point — BEP) 
O ponto de ruptura é um ponto de equilíbrio das contas da empresa. O que 


caracteriza o BEP é: 


LT(x,) = 0 ou RT( x,) = CT(xp) 


A quantidade de ruptura (x,) é o número mínimo de peças do produto a serem 
produzidas e vendidas de modo a não ter prejuízo. 

Algebricamente, é o ponto que resolve o sistema formado pelas equações de 
receita total e custo total ou é a raiz da função lucro total. 
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Graficamente, é o ponto de intersecção dos gráficos de RT e CT: 


1 Receita e custos (em R$) 


Receita total 








Custo total 





RTe= CT Custo de equilíbrio 


Custo fixo 














Unidades 
vendidas 








EXEMPLO 
Sendo a função RT(x) = 135x e a função CT(x) = 100x + 15820, temos: 


LT(x) = RT(x) — CT(x) 
LT(x) = 35x — 15820 


No BEP, LT(x,) = 0: 


35x — 158200 
x = e = 452 
RLCT 1 
90 000 + 
80 000 
70 000+ 






60/00 =====*2==5=sasosessossoanadascosssanaas, ” BEP (452, 61020) 
50000 


40 000 + 
30 000 + 
20 000 + 
10 000 ++ 
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Substituindo x, = 452 na função custo ou na função receita, teremos o custo 
ou a receita no equilíbrio, ou seja, a ordenada do ponto de equilíbrio: 


RT, (452) = 61020 
CT, (452) = 61020 


Em um gráfico de receita, custo e volume de vendas, como o anterior, a distância 
— na vertical - entre os dois gráficos representa o lucro a cada produção e venda (x). 


Com a venda de x, unidades do produto obtemos uma receita total - RT, — 
igual ao custo total - CT. Desse modo, o ponto de ruptura tem por coordenadas: 


BEP (x, RT,) ou BEP (xp, CT,) 


ou ainda, considerando-se o gráfico do lucro total, BEP (x, 0), pois para xp, LT = 0 


QUER va 
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No Winplot, com ambos os gráficos construídos RT(x) = 135xe CT(x) = 100x+ 15820, 
basta escolher “Dois” e emIntersecções” teremos o break even point. 


NO MUNDO REAL 





(...) Mas este não é o único senão. Um outro problema da produção de livro está no custo. 
O papel, principal elemento do setor, é uma commodity, que tem seu preço variado de acordo 
com o dólar. “A alta da moeda americana fez com que o custo subisse, mas pelo mercado aca- 
nhado, o preço não pôde ser repassado ao consumidor final. Segundo a Constituição brasileira 
o setor editorial é imune ao pagamento do Imposto Sobre Circulação de Mercadorias e Serviços 
(ICMS), mas muitos não o consideram suficiente”, observa o presidente da CBL. 

O custo da produção de livros é uma incógnita. Os editores alegam que a variação é muito 
diversa. No entanto, a maioria se defende das críticas frequentes aos preços praticados pelas 
editoras e livrarias - numa ampla pesquisa realizada no país, intitulada “Retrato da Leitura no 
Brasil”, cerca de 13% dos apreciadores de livros afirmaram que se eles fossem mais baratos le- 
riam mais. O principal argumento é a falta de escala de produção. 

Segundo o Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDES), um livro médio com 160 páginas 
e preço de R$ 16 tem seu “break even” na faixa dos 1600 exemplares. Um livro nas mesmas 
condições, mas com tiragem de dez mil unidades, tem seu “break even” aos 2 200 livros. “Um 


72 | Aplicações da matemática 


best-seller nos Estados Unidos já sai do prelo com cerca de 500 mil a um milhão de exemplares. 
No Brasil, esse mesmo livro traduzido e publicado em brochura tem uma tiragem de cerca de 
cinco mil”, compara Oswaldo Siciliano. A CBL considera um best-seller um livro com vendagem 
acima de 20 mil exemplares. 

A revista “Information Weekly” revela que o preço médio de um livro nos Estados Unidos é 
de US$ 25. No Brasil, este mesmo livro sai por R$ 45, cerca de 20% do salário mínimo. A questão 
é que a balança comercial do setor de livros está superavitária. As últimas pesquisas apontam 
que mais de 90% dos autores de títulos lançados no país são de autores brasileiros, graças aos 
livros didáticos. 


Fonte: <http://www.cbl.org.br/news.php?action=newsview&recid=964>. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. (ENC — ADM — adaptado) Suponha que a Guaíba Posters, um pequeno varejista 
de pôsteres, tenha custos operacionais fixos de R$ 3000,00, que seu preço de 
venda por unidade (pôster) seja de R$ 15,00, e seus custos operacionais variá- 
veis sejam de R$ 5,00 por unidade. De quantas unidades, aproximadamente, é o 
ponto de equilíbrio da empresa? 

a) zero b) 200 c) 300 d) 600 e) 3000 


2. (CEAG) Para fabricar x unidades por mês, uma empresa arca com um custo 
C = 3 000 + 15x. Cada unidade é vendida por R$ 18,00. O gráfico da função lucro 
L(x) intercepta o eixo das abscissas no ponto de abscissa: 

a) 950 b) 1150 c) 1000 d) 1100 e) 1050 


3. (ENC ADM) A Pedroso Ltda. está realizando um estudo de viabilidade econômica 
para Aloha Surf Ltda., uma pequena fábrica de pranchas de surfe. Para tal, deter- 
minou o custo fixo anual de operação da fábrica em R$ 1500000,00 e um custo 
unitário variável de R$ 100,00. A Aloha pretende vender suas pranchas a um 
preço unitário de R$ 200,00. De quantas unidades deve ser o ponto de equilíbrio 
(produção em que a receita total é igual ao custo total) anual da fábrica? 

a) 100000 b) 75000 c) 50000 d) 20000 e) 15000 


4. (CEAG) Um fabricante vende o seu produto a R$ 6,00 por unidade. Os custos 
fixos mensais são mantidos constantes em R$ 3300,00, independentemente do 
número de unidades produzidas, e os custos variáveis são estimados em 45% da 
receita total. Para fazer frente aos custos totais de produção, o fabricante deverá 
vender mensalmente, pelo menos: 

a) 600 unidades d) 1000 unidades 
b) 2000 unidades e) 800 unidades 
c) 1500 unidades 


5. Determine o preço de venda de um produto cujo custo unitário é R$ 3,00, sendo o 
custo fixo R$ 30000,00, de modo que a quantidade de ruptura seja 5000 unidades. 
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6. Uma empresa dispõe das seguintes informações relativas a preço e custos (em 
reais) de um de seus produtos: 




















Preço unitário 10,00 
Custo variável unitário 5,00 
Custos fixos totais 2 500,00 





a) Determine, com base nos dados da tabela acima, o ponto de ruptura (BEP) 
dessa empresa. 
b) Avalie o impacto no ponto de ruptura (x), considerando as alterações (inde- 
pendentes): 
|. um aumento de 20% nos custos fixos; 
Il. um aumento de R$ 2,50 no preço de venda unitário; 
HI. um aumento do custo variável unitário para R$ 7,50; 
c) O que ocorre com o ponto de ruptura se a empresa implementar simultanea- 
mente todas as três alterações? 
(Fonte: Gitman, Lawrence J. Princípios de administração financeira. 3. ed. São Paulo: Harbra, 1987, p. 
176-178.) 


7. (ESPM) Na composição do preço de um produto, os materiais representavam 
50%, a mão de obra, 40% e o lucro, 10%. De um ano para cá os materiais tive- 
ram aumento de 20% e a mão de obra aumentou 42,5%. Para manter o mesmo 
percentual de lucro sobre o preço final, esse produto deverá ter um aumento de: 
a) 21% b) 27% c) 34% d) 30% e) 25% 


8. (ENC — C. CONTÁBEIS) A Indústria Cimentatudo S.A. tem capacidade instalada 
para produzir 500 000 kg de seu produto. Nesse nível de produção, seu custo to- 
tal monta a R$ 2 000 000,00 por mês, sendo o custo fixo total, no mesmo período, 
de R$ 500 000,00. 


Sabendo-se que o preço unitário de venda é de R$ 8,00 por quilograma, e que 
a empresa adota, para fins gerenciais, o custeio direto, seu ponto de equilíbrio 
operacional, em unidades, é de 

a) 500 000 c) 200 000 e) 62 500 

b) 250 000 d) 100 000 


9. (ENADE — C. CONTÁBEIS) Suponha que determinada empresa atinge seu pon- 
to de equilíbrio contábil (lucro zero) vendendo 250 unidades de seu produto, con- 
forme discriminado na tabela abaixo: 




















Demonstração do lucro (no ponto de equilíbrio) 
Vendas: 250 unidades a R$ 8,00 R$ 2 000,00 100% 
(5 Custos variáveis: 250 unidades a R$ 2,00 R$ 500,00 25% 
(-) Despesas variáveis: 250 unidades a R$ 0,80 R$ 200,00 10% 
= Lucro marginal R$ 1300,00 65% 
(=) Custos fixos (R$ 1300,00) 65% 
= Lucro operacional R$ 0 0% 
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A empresa deseja avaliar o impacto de aumentar, simultaneamente, no próxi- 
mo período, os custos fixos para R$ 1500,00, o preço de venda unitário para 
R$ 10,00, o custo variável por unidade para R$ 4,00 e as despesas variáveis pa- 
ra R$ 1,00. Além disso, ela deseja alcançar lucro operacional de R$ 500,00. 


Considerando que essa empresa implemente todas as alterações projetadas 
para o próximo período, para atingir seu novo ponto de equilíbrio (econômico), 
ela deverá vender 

a) 260 unidades d) 400 unidades 

b) 300 unidades e) 600 unidades 

c) 360 unidades 


2.3. Margem de contribuição e margem de segurança 


Margem de contribuição 


A margem de contribuição unitária (Mg) de um produto pode ser definida 
como a diferença entre o preço unitário de venda e o custo variável unitário. Note 
que não se trata de um lucro unitário, pois para o custo variável unitário (c) consi- 
deramos apenas os custos de matéria-prima, embalagem etc., ou seja, c não inclui 
gastos como os fixos. 


uu o 


A margem de contribuição é assim nomeada, pois contribui para o pagamento 
dos custos fixos e para o lucro. 





EXEMPLO 
Suponha os dados a seguir (expressos em reais) para dois produtos: 
Produto 1 Produto 2 
y,= 10 y,= 1000 
-c=8 —-c = 998 
Mg =2 Mg =2 


Note que os valores absolutos das margens de contribuição nos fariam crer que 
ambos os produtos apresentam a mesma situação. Classificaríamos ambos como 
produtos de margem R$ 2,00 por unidade. 

No entanto, no caso do Produto 1, a empresa pode contar com uma margem 
de R$ 2,00 de um produto com preço R$ 10,00; já no caso do Produto 2, cada 
unidade contribuirá com R$ 2,00 de um preço R$ 1000,00. 

Valores relativos mostrariam como os produtos são diferentes no que diz res- 
peito à margem de contribuição. 


Capítulo 2 Receita total, custo total e lucro total de 1º grau 75 


É preciso comparar o valor absoluto da margem de contribuição unitária 
com algum parâmetro, uma referência que permita distinguir situações aparen- 
temente iguais. 

Podemos expressar a margem de contribuição relativamente ao preço unitário, 
como uma porcentagem: 


VC 
Mg(%) = +"— 
E 


v 





EXEMPLO 


Em porcentagem, teremos: 











Produto 1 Produto 2 
Jy= 10 y,= 1000 
-(=8 —c = 998 
Mg — 2 reais Mg — 2 reais 
10-—8 2 20 Mgt(9 - 1000-998. 2 -02 00% 
Mo do nm dO MEC io — 1000 100” 


Note que, agora, com os valores relativos, percebemos a diferença entre a con- 
tribuição do Produto 1 e a do Produto 2. 


REVISÃO ORIENTADA 


Porcentagem 





Uma porcentagem é o resultado de uma comparação considerando-se como um 
dos elementos comparados o 100. Mesmo que nenhum dos dois valores que estamos 
comparando seja 100, pensamos, calculamos e nos expressamos como se um deles 
fosse. 

Por exemplo, em “10% da população tem acesso à internet” queremos dizer que de 
cada 100 habitantes, 10 têm acesso à internet. 

Essa informação é, de alguma forma, mais clara do que se fosse assim exposta: 
“Em cada 2 110 habitantes, 211 têm acesso à internet”. 


EM sd 0 = 


=— 10% 
2110 10 100 
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Definimos a margem de contribuição em termos unitários, mas também é 
possível fazê-lo em relação a toda a produção: 
Mg-x=(y,— 0x 
Mg-x=Y,X— cx 


Mgrorar (x) = RT(x) — CV(x) 





EXEMPLO 
Para a produção de 1 000 unidades do Produto 1, teríamos 
Mgrorar = R$ 2.000,00. 
Para a produção de 2 000 unidades do Produto 1, teríamos 
Mgrorar = R$ 4000,00. 


A margem de contribuição total é função da produção (varia com a produção) 
exatamente porque se refere e está expressa em termos totais. 


Por isso, optamos por trabalhar com a margem unitária: para que ela não esteja 
atrelada a uma produção ou venda específica. 

Também podemos expressar a margem de contribuição como porcentagem do 
custo variável unitário: 


LE 





Mg(%) = 


Optaremos por usar a margem como porcentagem do preço de venda em to- 
das as atividades deste livro, salvo menção em contrário. 
É possível obter uma nova expressão para o lucro total que envolva o conceito 
de margem de contribuição. 
Observe: 
LT(x) = RT(x) — CT (x) 
LEO) =, — ex CF) 
Lig = == CR 
Lito), )x- CF 


Lila) Mex CR 
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A margem de contribuição é um conceito que ganha, então, relevância, pois é 
uma medida de ritmo — de velocidade — do lucro. A margem é a taxa de variação 
média da função lucro ou seu coeficiente angular: 


ALF. 
Ax 





Xe 


O custo médio unitário é definido como: 





CT(x) cx+CF (| CF 


Come (4) = x x x 


A diferença entre os conceitos de custo variável unitário (c) e custo médio 
unitário (C,,.) é que o Cy, inclui partes — frações — do custo fixo (aluguel, salários 
etc.). 

Observe que, quando x (a quantidade produzida) é relativamente grande 
(x > +00; lê-se: “x tende a infinito positivo”), o custo médio tende ao custo variável 


unitário, porque E (custo fixo unitário) tende a zero (EE > 0; lê-se: “custo fixo 


unitário tende a zero”). 
Então, para grandes produções — em escala — a margem de contribuição pode 
ser considerada o lucro unitário, porque o custo fixo unitário tende a zero. 


NO MUNDO REAL 





“ARMAS DE ATAQUE” GERAM DIVERGÊNCIA 
Freelance para a Folha de S.Paulo 


Na hora de escolher o método para economizar, há duas opções: apostar na conscientização 
e na sensibilização da equipe ou armar-se com mecanismos que forçam a economia de recursos 
como água e energia elétrica. 

A Baby Roger, fabricante de fraldas com sede em Várzea Paulista (a 63 km de São Paulo), 
revela que, após tentativas frustradas de conscientização dos cerca de 120 funcionários, a alter- 
nativa foi recorrer à tecnologia. 

“Não tenho dúvida de que funciona melhor do que as campanhas. Fazendo assim, acabei 
com o problema”, diz o sócio Rogério Bezerra, 33.“Se há recursos tecnológicos para resolver [o 
problema], é mais rápido do que doutrinar as pessoas: 

Na empresa, após cinco minutos de conversação, o telefonema cai automaticamente. De- 
partamentos e funcionários selecionados têm acesso a códigos que evitam a operação. Também 
foram adotados temporizadores, que estipulam horários para que as luzes se apaguem automa- 
ticamente - economia de 10% a 15%. 
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De acordo com Bezerra, no entanto, apesar da preocupação constante em instalar novos 
sistemas, a empresa não gasta muito. “Não é caro investir, o difícil é descobrir os mecanismos 
que existem no mercado” 

Já no escritório Menezes e Lopes Advogados a opção foi por fazer uma campanha interna 
batizada de Surpreenda-se — Veja a Diferença que Você Faz. A ideia é ensinar os funcionários a 
criar o hábito de economizar, dando dicas que servem para usar tanto na empresa como em casa. 

O personagem Sr. Meneis (brincadeira com o nome de um dos donos) ajuda a sensibilizar a 
equipe, deixando recados de parabéns ou broncas no computador. Os recadinhos são contabi- 
lizados num levantamento de quem mais se empenhou na campanha. Os mais bem colocados 
participam do sorteio de uma viagem com acompanhante a um resort. 


Fonte: <http://www1.folha.uol.com.br/fsp/negocios/cn2507200402.htm>. 





EXEMPLO 


Uma empresa tem capacidade instalada para a produção de 1000 unidades 
mensais de um produto, obtendo assim uma receita de R$ 50 000,00, com margem 
de contribuição de 60% e custo fixo igual a R$ 6 000,00. Pretende-se obter lucro de 
R$ 29000,00 nesse período. Responda: 


a) Qual é o lucro na produção máxima? 

Como a receita para 1 000 unidades é de R$ 50 000,00, cada unidade tem preço 
de venda: y, = 50. 

Como a margem de contribuição é 60% e, sendo o inteiro de referência dessa 
porcentagem o preço unitário, temos que Mg = 60% - 50 = 30 e, então, c = 20. 

Assim: 


LT (1000) = RT'(1000) - CT (1000) = 
= 50000 - (20 - 1000 + 6000) = 
= 50000 — 20000 — 6000 = 
= 24000 


b) A fim de obter o lucro desejado na produção máxima, em que porcentagem a 
empresa deverá aumentar o preço? 
Note que poderíamos estimar o aumento desejado no lucro como sendo de 
20%, pois: 


5000 « 5000 1 


Emi Es pas 9 
24000 25000 5 ana 





R$ 29 000,00 — R$ 24 000,00 = R$ 5 000,00 e 


O aumento de preço necessário para que o lucro aumente 20% é também 20%? 

A resposta é não, pois como o preço unitário está envolvido em multiplicações 
(RT (x) = y, : x), aumentá-lo em 20% gerará efeitos, na receita e no lucro, maiores 
do que o desejado. 
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Há diversas maneiras de resolver essa questão, mas vamos apresentar um 
modo numérico e um algébrico. 


1º modo: 

Os R$ 5000,00 (R$ 29 000,00 — R$ 24000,00) que desejamos de aumento no 
lucro potencial serão obtidos com o aumento de preço, ou seja, de receita. Como a 
receita para 1000 unidades era de R$ 50 000,00, ela deve, com o aumento de preço, 
55000 


1000 = 55 eo aumento 





passar a R$ 55 000,00. Então, o novo preço unitário será 
percentual será de 5 em 50 ou 10 em 100, ou seja, 10%. 


2º modo: 
LT'(1000) — 29000 = RT(1000) - CT'(1000) 


29000 = RT (1000) - CT (1000) 

29000 = y,- 1000 - (20 - 1000 + 6000) 
29000 = y,: 1000 — 26000 

55000 = y,- 1000 


ey, = 55, resultando em um aumento de 10% sobre o preço unitário anterior. 
Com um preço maior, pagamos os custos fixos e os custos variáveis da ruptura 
com uma produção menor. 
Observe no gráfico a seguir as alterações no BEP: 


RILCT | 


15 0007 


10 0007 


5 000 + 
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NO MUNDO REAL 





CUSTO FIXO? 


Reestruturações, controles e contratação temporária são saídas para reduzir os gastos 
Senha é pensar despesa como variável 


Freelance para a Folha de S.Paulo 


Tratar custos fixos como despesas variáveis, condicionando-os à produção e às vendas, é o 
conselho dos especialistas para orientar os cortes de gastos na empresa. 

"Os custos variáveis, em geral, as empresas controlam bem. Nos custos fixos é que elas se 
perdem” afirma Victor Eduardo Báez, consultor de reestruturação de empresas que se considera 
um “caçador de custos fixos”. “A ideia é transformar o fixo em variável na cabeça das pessoas, 
para que relacionem gastos com resultados: 

No caso de despesas como mão de obra, a opção é redesenhar a política de remuneração da 
empresa e criar cargos em que os ganhos sejam compostos por uma parcela de valores fixos e 
outra de variáveis, sempre atrelada ao cumprimento de metas. 

O exemplo clássico é o do comissionamento dos vendedores, mas, de acordo com os especia- 
listas, O mecanismo funciona para todo funcionário que atua na produção. Um engenheiro proje- 
tista, por exemplo, pode ter parte de sua remuneração dependente do cumprimento de prazos. 


Sob controle 

Mas como fazer para que gastos com telefonia variem conforme a produção? Além de re- 
cursos técnicos, anotar as chamadas e analisá-las no fim do mês dá uma noção da relação entre 
custos e resultados. 

Em razão da demanda flutuante do negócio, a academia Team 1, em Cotia (SP), opta por 
contratar estagiários através do CIEE (Centro de Integração Empresa-Escola) nos meses de pico. 
"A academia é muito sazonal, 'estoura' de agosto a novembro, depois o pessoal viaja e só volta 
após o Carnaval. No verão, 'estoura' de novo e, em julho, fica tudo parado outra vez. Os estagiá- 
rios vêm para aprender - não trabalham como professores, ajudam a conter a demanda”, explica 
Sandra Cristina Keller, 35, sócia. 

Ela também exige que todas as ligações feitas sejam anotadas em uma planilha, com o 
nome de quem ligou, o telefone e o nome do cliente contatado. A receita serviu para entender 
como variável o custo fixo com chamadas telefônicas e, claro, para poupar. 

Aleatoriamente, a empresária checa a veracidade das informações. “Só o fato de haver um 
controle estimula a seguir a regra” A empresa também decidiu contratar um especialista para 
ajudar nos cortes. “Não quero correr o risco de errar”, afirma Keller. 

Com medidas simples como o levantamento dos endereços de todos os empregados e a 
realização de um roteiro de transporte, a rede de franquias Golden Services reduziu em pelo 
menos 20% seus gastos com vale-transporte. 

Também modificou a forma de ligar para celulares — automaticamente, a chamada é origina- 
da também de um celular e fica mais barata do que se feita do fixo. 

Outra opção para economizar são os escritórios terceirizados: a empresa pode começar seus 
negócios sem investir de cara em mobiliário e em infraestrutura. 


Fonte: <http://www1 folha.uol.com.br/fsp/negocios/cn2507200402.htm>. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. A partir das informações, determine o que se solicita em cada item: 
a) Mg=7eCF=15238;LT(x) 

b) y, = 25, c= 12,50; Mg(%) 

c) RT(x) = 64x; Mg(%) = 10%, CF = 30 000; CT(x) 

d) xz= 1000e CF = 40 000; LT 


2. (CEAG) Margem de contribuição por unidade (m) de um produto é definida como 
sendo a diferença entre o preço de venda (p) e custo variável unitário (c). Uma 
loja compra um produto e o revende com margem de contribuição por unidade 
igual a 25% do preço de venda. Podemos afirmar, então, que: 


a) m= 0,25c d)m=0,75c 
b) c=1,25p e)p=1,33c 
c) p=0,75c 


3. Considere as seguintes informações referentes à venda de um dos livros de uma 
editora no ano passado: 

















Preço unitário R$ 50,00 
Custo variável unitário R$ 48,00 
Custos fixos totais R$ 40 000,00 








Determine quantos livros a editora precisará vender este ano de modo a atingir o 
ponto de equilíbrio, nas seguintes (e independentes!) circunstâncias: 

a) Todos os valores permanecem inalterados neste ano. 

b) Os custos “fixos” elevam-se 10%. 


c) Amargem de contribuição passa a ser R$ 2,50 e todos os custos permanecem 
iguais aos do ano anterior. 


(Adaptado de 6-1 em: Gitman, Lawrence J. Princípios de administração financeira. 3. ed. São Paulo: 
Harbra, 1997. p. 197.) 


4. Leia o texto a seguir. 


Playcenter corta gastos e “aposenta” brinquedos 
Sérgio Ripardo da Folha Online 


O Playcenter, maior parque de diversões da capital paulista, passa por um proces- 
so de reestruturação para espantar a crise. 


O parque está demitindo diretores, vai aposentar brinquedos e antecipou de agosto 
para este mês sua promoção mais rentável — o evento “Noites do Terror”. 


Com as chuvas desde janeiro, os visitantes sumiram, prejudicando o caixa do par- 
que, que ainda enfrenta a concorrência das atrações dos shoppings. 


Fonte: Folha de S.Paulo, caderno Dinheiro, São Paulo, 7 mar. 2004. 


Das afirmações citadas a seguir qual delas não pode explicar a situação do par- 
que ou contribuir para a melhoria da situação: 
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a) O parque pode devolver um imóvel equivalente a 12% de sua área para evitar 
ação de despejo. 

b) O presidente e fundador do Playcenter, Marcelo Gutglas, disse que investirá 
até R$ 15 milhões neste ano em melhorias no parque, com recursos próprios. 

c) Gutglas culpou a redução dos impostos e do desemprego pela crise do setor. 

d) O fundador revelou que o parque — com capacidade para 15 mil pessoas — já 
chegou a receber apenas 30 visitantes em um dia. “Fomos muito castigados 
pela chuva”, disse ele. 

e) Afirma Gutglas: “Vamos também devolver brinquedos e depois comprar ou- 
tros, bem como contratar mais gente para o Noites do Terror. Precisamos nos 
adaptar ao mercado.” 


Associe cada situação à(s) correspondente(s) alteração(ões) algébrica(s) ou 
gráfica(s) que pode(m) representá-la: 


(1) aumento do preço de venda unitário; (a) deslocamento vertical da reta re- 


(2) redução de custos fixos, pela dispen- presentativa dos custos totais, com 
sa de um prédio locado, por ex.; redução do coeficiente linear; 

(3) maior margem de contribuição unitá-  (b) redução da taxa de variação média 
ria; dos custos totais; 

(4) aumento da demanda devido ao au- (c) aumento da inclinação da reta re- 
mento do poder aquisitivo, sem va- presentativa da receita total; 
riação absoluta de preço unitário; (d) aumento do coeficiente angular da 

(5) redução da quantidade de ruptura. reta representativa do lucro total; 


(e) deslocamento da curva representa- 
tiva da demanda para a direita. 

(CEAG) Margem de contribuição por unidade de um produto é definida como 
sendo a diferença entre o preço de venda e custo variável unitário. Se, para de- 
terminada mercadoria, a margem de contribuição por unidade é 20% do seu custo 
unitário variável, então a margem de contribuição por unidade, em relação ao seu 
preço, será de: 
a) 16,67% c) 15% e) 22,33% 
b) 24,33% d) 2,5% 


No final de outubro de 2 001, os produtores de Santa Catarina iniciavam a colhei- 
ta de algumas variedades mais precoces de cebola. Um dos principais produtores 
de cebola da região — fornecedor de grandes grupos de supermercados — não 
poderia afirmar corretamente (justifique sua resposta): 

a) “Tomara que o preço não baixe de 30 centavos por quilo, pois deixará de ser 
compensador, com um custo de produção ao redor de 25 centavos, o quilo.” 

b) “O atual nível de preços não se manterá à medida que a produção catarinense 
começar a pesar no mercado.” 

c) “Com um rendimento de 20 toneladas por hectare, uma área cultivada no Vale 
da Cebola de 16 084 hectares e preço entre 30 e 40 centavos o quilo, pode- 
mos esperar aproximadamente R$ 9 milhões no Vale.” 

d) “O custo de produção fica em R$ 0,25, o quilograma, para um rendimento de 
20 toneladas por hectare. O custo unitário, portanto, varia com a produção.” 
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8. (ENADE — C. CONTÁBEIS) A Indústria Laboriosa fabrica apenas um produto, 
gastando 12 minutos de hora/máquina para produzir cada unidade. Em um deter- 
minado mês sua estrutura de custos e despesas é a seguinte: 





























Dados Valor 
Custos fixos mensais R$ 1920 000,00 
Custos variáveis R$ 1260 000,00 
Despesas fixas mensais R$ 1200 000,00 
Despesas variáveis de vendas R$ 0,20 para cada R$ 1,00 das vendas 
Horas máquina totais/mês aplicadas 2000 horas 





Nessas condições, para a empresa vender toda a sua produção e obter um resul- 
tado, antes do Imposto de Renda e Contribuições, no valor de R$ 1 400 000,00, 
qual a margem de contribuição unitária? 

a) R$ 140,00 c) R$ 452,00 e) R$ 722,50 

b) R$ 318,50 d) R$ 578,00 


9. (FGV) O custo médio, c,, de produção de q unidades de um artigo, é obtido divi- 
dindo-se o custo C pela quantidade q, ou seja c,, = q Sendo C = 29? — 3q + 20 


o custo, em milhares de reais, para a produção de q milhares de unidades de 
garrafas plásticas, considere as seguintes afirmações: 


|. Afunção custo médio será dada por c, = 29—- 3 + ER 


Il. O custo total para a produção de 5 000 garrafas plásticas é R$ 55 000,00. 
HI. Quando 10000 garrafas plásticas são produzidas, o custo por unidade é 


R$ 19,00. 
Associando V ou F a cada afirmação, conforme seja verdadeira ou falsa, tem-se: 
a) VV, V c) V, F, F e) VFV 
b) VV, F d) FV,V 


10.(ENADE — C. CONTÁBEIS) A Empresa CustakKaro Ltda. apresentou, em determi- 
nado momento, os dados abaixo: 























Dados Produto Alpha | Produto Beta 
Margem de contribuição = R$ 380,00 R$ 420,00 
(considerando somente os custos variáveis) 
Matéria-prima R$ 240,00 R$ 360,00 
Preço de venda (líquido dos impostos) R$ 860,00 R$ 900,00 





De acordo com esses dados, qual o percentual de participação da matéria-prima 
em relação ao custo variável total dos produtos Alpha e Beta, nessa ordem? 

a) 25% e 50% 

b) 44% e 46% 

c) 50% e 25% 

d) 50% e 75% 

e) 75% e 50% 


— — — 0 
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(FGV) O texto abaixo se refere às questões 11, 12 e 13. 


Paulo é um fabricante de brinquedos que produz determinado tipo de carrinho. A 
figura a seguir mostra os gráficos das funções custo total e receita, considerando 
a produção e venda de x carrinhos fabricados na empresa de Paulo. 


y (em reais) t receita R(x) 


4000 


2800 





> 





| 
0 100 400 a 
(quantidade) 





11. Existem custos, tais como: aluguel, folha de pagamento dos empregados e ou- 
tros, cuja soma denominamos custo fixo, que não dependem da quantidade 
produzida, enquanto a parcela do custo que depende da quantidade produzida 
chamamos de custo variável. A função custo total é a soma do custo fixo com o 
custo variável. Na empresa de Paulo, o custo fixo de produção de carrinhos é: 
a) R$ 2600,00 d) R$ 1800,00 
b) R$ 2800,00 e) R$ 1000,00 
c) R$ 2400,00 


12.A função lucro é definida como sendo a diferença entre a função receita total e a 
função custo total. Paulo vai obter um lucro de R$ 2700,00 na produção e comer- 
cialização de: 

a) 550 carrinhos d) 400 carrinhos 
b) 850 carrinhos e) 650 carrinhos 
c) 600 carrinhos 


13.A diferença entre o preço pelo qual a empresa vende cada carrinho e o custo va- 
riável por unidade é chamada de margem de contribuição por unidade. Portanto, 
no que diz respeito aos carrinhos produzidos na fábrica de Paulo, a margem de 
contribuição por unidade é: 

a) R$ 6,00 d) R$ 2,00 
b) R$ 10,00 e) R$ 14,00 
c) R$ 4,00 
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NO MUNDO REAL 





CONTRIBUIÇÃO MARGINAL - UMA FERRAMENTA GERENCIAL QUE PODE MELHORAR A 
AVALIAÇÃO DE RESULTADOS DA GRÁFICA 


Em virtude do ramo gráfico produzir sob encomenda, o acompanhamento da realização 
de custos fixos sempre foi mais trabalhosa que aqueles segmentos industriais cujos produtos 
e volumes podem obedecer a uma padronização (mesmo que por curto período de tempo). 

Por consequência desta característica, o acompanhamento da contribuição marginal gera- 
da pelo faturamento da gráfica constitui-se em uma grande ferramenta para avaliar a realização 
de seus custos fixos. 

Neste artigo, a CALCGRAF mostrará ao empresário gráfico, o conceito de Contribuição Mar- 
ginal e como ele pode ser aplicado de forma eficiente na administração de seu negócio. 


1.0 que é contribuição marginal 

É a diferença entre o valor faturado e os custos variáveis gerados pela produção e venda do 
bem (materiais, serviços externos, impostos, comissões e juros). Em outras palavras, pode ser 
definido como a soma dos custos de transformação e o lucro líquido obtido na comercialização 


do produto. 


Tomemos como exemplo o seguinte cálculo de produto gráfico: 


(a) Materiais diretos 



























































Papel S$ 1.600,00 

Tinta S 200,00 

Chapa $ 100,00 

Mat. diversos $ 100,00 

TOTAL S 2000,00 
(b) Custos de transformação (mão de obra) 

Pré-impressão $ 200,00 

Impressão $ 900,00 

Acabamento $ 300,00 

TOTAL S 1.400,00 
(c) Serviços externos (terceirizações) 

Plastificação $ 400,00 

TOTAL S 400,00 
(d) Total do custo de produção (a) -+(b)-+(c) 

[TOTAL $ 3800,00 

(e) Custos de venda 

Comissões (5%) $ 304,00 

Impostos (9%) S 54720 

Juros (3,5%) $ 212,80 

TOTAL S 1.064,00 
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(f) Lucro 





LUCRO (20%) S 1216,00 








Preço de venda (d)-+(e)+(f) 





$ 6080,00 











Contribuição marginal 
= Preço de venda — Materiais — Serviços externos — Custos de venda 
= 6 080,00 — 2 000,00 — 400,00 — 1 064,00 
ou 
= Custo de transformação + Lucro 
= 1400,00 + 1216,00 
= 2616,00 (43% do preço de venda) 


2. Como usar a contribuição marginal 
O primeiro passo é levantar a soma dos custos fixos da gráfica (salários, encargos sociais, 
despesas fixas como aluguel, telefone etc. e depreciações) no período de um mês. Em seguida, 
deve-se obter a soma das contribuições marginais de todos os trabalhos faturados no mês. 
Para obter-se o resultado operacional do período, deduz-se o custo fixo da soma da contri- 
buição marginal. 


Exemplo 1 
Soma da contribuição marginal $ 60 000,00 
Custo fixo (—) $ 50 000,00 
Resultado (lucro) (=) $ 10 000,00 


Exemplo 2 
Soma da contribuição marginal $ 45 000,00 
Custo fixo (—) $ 50 000,00 
Resultado (prejuízo) (=) ($ 5 000,00) 


O exemplo 1 demonstra resultado positivo (lucro) de $ 10000,00, ou seja, a contribuição mar- 
ginal gerada pelo faturamento foi suficiente para pagar os custos fixos e deixar saldo positivo. 

Já no segundo exemplo, o resultado foi de prejuízo, já que os custos fixos não foram cober- 
tos pela contribuição do faturamento. 

É importante ressaltar que no exemplo 2, os pedidos não teriam necessariamente preços 
com margens negativas (prejuízo) em sua formação. Neste caso, as vendas estariam abaixo da 
capacidade instalada, gerando ociosidade. Consequentemente, a lucratividade embutida nas 
vendas realizadas é “utilizada” para realizar custo fixo dos setores ociosos. 

Uma política de preços afinada com a leitura da contribuição marginal acumulada por cen- 
tros de custo ajuda a evitar a situação descrita no exemplo 2, pois alguns preços poderiam ser 
negociados de forma a “preencher” o tempo de produção e evitar a transferência do lucro de 
"bons pedidos” para os centros deficitários. 


3. Calculando o faturamento de equilíbrio provável 

O faturamento de equilíbrio (break even point) é aquele que gera contribuição marginal su- 
ficiente para pagar os custos fixos. 

Na indústria gráfica, este valor não é exato na medida em que a contribuição marginal flutua 
conforme a formação do custo de produção (relação matéria-prima/mão de obra), volumes pro- 
duzidos, além dos markups de venda (variações na tributação e comissões). 

Porém, o estabelecimento de uma meta de faturamento sempre é interessante, principal- 
mente quando se trabalha com vendedores. 


Capítulo 2 Receita total, custo total e lucro total de 1º grau 87 


Para calcular o faturamento de equilíbrio, toma-se o custo fixo da gráfica e divide-se pelo 
percentual médio de contribuição marginal do faturamento. 


Exemplo: 

Custo fixo $ 50 000,00 

Contribuição marginal média dos últimos 30 dias: 40% 

Faturamento de equilíbrio = 50 000,00 / 0,4 = 125 000,00 

Atenção: o percentual de contribuição marginal deve ser obtido na forma de média pon- 
derada, ou seja, deve-se dividir o valor total de contribuição marginal de um mês pelo total de 
faturamento do mesmo período, e não simplesmente pela média aritmética dos percentuais 
dos trabalhos faturados. 


4. Conclusão 
Para que a leitura da contribuição marginal seja confiável, é fundamental que: 
a) a formação do preço de venda leve em consideração todos os custos (produção e venda) 
e que os mesmos sejam apurados de forma correta (tarifas e levantamento de quantida- 
des); 
b) os custos fixos estejam corretamente apurados. 


Fonte: <http://www.calcgraf.com.br/content.php?recid=19&type=A>. Calcgraf Informática e Consultoria Ltda. 


Margem de segurança 


A margem de segurança (MS) de um produto diz respeito a valores de produ- 
ção. Ela mede o quão longe do ponto de ruptura (BEP) está a produção de um 
determinado produto. 

No caso de ser necessária a redução da produção por um problema qualquer 
não previsto - como a quebra de uma máquina ou uma redução significativa da 
demanda com consequente excesso de oferta —, a margem de segurança diz a se- 
gurança que a empresa tem ou, de outro modo, mede a distância do prejuízo. 

A margem de segurança é a diferença entre a produção atual da empresa (x) e 
a produção no equilíbrio (xp): 





MS=x— Xp 
EXEMPLO 
Suponha os dados a seguir (expressos em unidades) para dois produtos: 
Produto 1 Produto 2 
x = 800 x = 1300 
- xe = 500 - x; = 1000 








MS = 300 MS = 300 
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Se for preciso reduzirmos a produção, em ambos os casos, podemos fazê-lo em 
300 unidades. Qualquer redução maior que essa levará a empresa para uma pro- 
dução menor que a da ruptura e, portanto, ao prejuízo. 

Note que os valores absolutos das margens de segurança também nos fariam 
crer, como no exemplo da margem de contribuição, que ambos os produtos apre- 
sentam mesma situação. 

No entanto, no caso do Produto 1, a empresa está relativamente mais longe do 
BEP, pois produziu 300 unidades além de x, que é de 500 unidades. A empresa 
produziu quase “mais um equilíbrio”. 

Valores relativos mostrariam como os produtos são diferentes no que diz res- 
peito à margem de segurança. 


É preciso comparar o valor absoluto da margem de segurança com algum pa- 
râmetro, uma referência que permita distinguir situações aparentemente iguais. 
Nesse caso, a referência pode ser o BEP. 

Podemos expressar a margem de segurança relativamente à quantidade de 
equilíbrio deste modo: 


MS(%) = — 


Graficamente, a margem de segurança é a distância entre a produção e venda 
atuais (x) e a produção e venda do equilíbrio (x): 


A 
RT, CT 





CF 
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EXEMPLO 
Em porcentagem, considerando o equilíbrio como o inteiro de referência, teremos: 
Produto 1 
x = 800 
x; = 500 





MS = 300 unidades 
800—-500 300 60 








9%) — — — = 609 
MEN) 500 500 100 aum 
Produto 2 

x= 1300 
x; = 1000 
MS = 300 unidades 
MS(%) = 1300 — 1000 300 30 30% 











1000 1000 100 


O valor da margem de segurança expresso em porcentagem nos permite notar 
a diferença significativa dos dois produtos. 

Observe que como o todo — o inteiro da porcentagem — é o BEP, se for preci- 
so reduzir a produção, não devemos calcular 30% de x, produção atual da empre- 
sa, porque a porcentagem foi calculada considerando x, como parâmetro (100%). 


A Se a empresa está produzindo 3 000 unidades e a ruptura é em 
º 1000, a margem de segurança é 2%? 


A margem de segurança, em valores absolutos, é MS = 3000 — 1000 = 
2000. Observe que essa empresa produziu a quantidade de ruptura e foi, 
além dela, mais 2 rupturas, ou seja, 2 - 1000 = 2000 unidades. Sua margem 
de segurança, então, não pode ser tão pequena: 2% 

É provável que se tenha calculado a margem de segurança em porcen- 
tagem, em termos relativos, assim: 


3000-1000 2000 . 
1000 1000 — 





MS(%) = 2 


e acrescentado ao resultado o símbolo de porcentagem (%). 
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Mas o correto seria: 


3000 —- 1000 2000 200 
MS(%) = 2 
ci 1000 1000 100 





200% 





Também não devemos ficar surpresos por encontrar valores maiores 
do que 100%. 

Eles são não só possíveis como desejáveis, pois indicam que a empresa 
está distante da ruptura e, portanto, com altos lucros. 

Ao encontrar, por exemplo, o resultado 1,59 para a margem de segu- 
rança em porcentagem, não bastaria acrescentar o símbolo de porcenta- 
gem (%), porque: 


%) — ER e 9 
MS(%) = 1,59 100 159% 


Ou, ainda, ao calcular a margem de segurança em valores absolutos a 


partir da margem de segurança em porcentagem, não basta tirar o símbo- 
lo de porcentagem: 


= -g60= 
60% = 55 = 0,60 = 0,6 


Nesse caso, 0,6, embora não esteja escrito em forma de porcentagem, 
ainda é um valor relativo, um número puro, e não 0,6 unidade. 


A margem de segurança também pode ser expressa em valores monetários: ela 
indica o quanto podemos perder de receita até atingir a receita do equilíbrio, ou 
seja, aquela que nos permite pagar todos os custos. 


MS = RT(x) — RT (xp) 
O lucro total devido às vendas de um produto é calculado por: 


LT(x) = RT(x) — CT(x) 
LEGO) =x y, — (ex+ CFR) 
LT(g) = xy, cx= CF 
LEO) =, Je CF 


No denominado ponto de ruptura ou break even point (BEP): 


LT(x,) = 0 
(y,— )xp— CF=0 
Mg - xp = CF 


%s = Tág () 
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Embora a última expressão para a quantidade de ruptura tenha sido obtida por 
meio de uma dedução e assemelhe-se a uma fórmula, o resultado por ela expresso 
é bastante natural e poderíamos concluí-lo por meio de um raciocínio direto: no 
BEP pagamos todos os custos (os variáveis da quantidade de ruptura e os fixos); 
de quantas margens necessitamos para reunir o montante do custo fixo? É a essa 
pergunta que a “fórmula” anterior responde: precisamos das margens da quanti- 
dade de ruptura, porque é no BEP que pagamos o custo fixo. 

Podemos, então, obter uma nova expressão para o lucro total que envolva os 
conceitos de margem de contribuição (Mg) e margem de segurança (MS). Observe: 


LT (x) = (y, — ox - CF 
LT(x) = Mgx — CF 


Como, de (1), CF = x, Mg 


LT(x) = Mg: x — Mg: xp 
LT (x) = Mg (x — xp) 


LT(x) = Mg - MS 


Embora a última expressão para o lucro total também tenha sido obtida por meio 
de uma dedução e assemelhe-se a uma fórmula, o resultado por ela expresso também 
é bastante natural e poderíamos concluí-lo por meio de um raciocínio direto: o lucro 
total obtido é devido às unidades produzidas e vendidas acima das da ruptura. 

A receita obtida das unidades produzidas e vendidas antes da quantidade de 
ruptura apenas contribui para o pagamento dos custos de produção dessas uni- 
dades e do custo fixo. As unidades acima da ruptura irão pagar seus custos de 
produção, por meio de seu preço unitário e, com a margem de contribuição (Mg), 
dar lucro, porque os custos fixos já foram pagos no equilíbrio. 

Para as unidades acima da ruptura, a margem de contribuição converte-se em 
lucro unitário. 

Respondemos a duas questões: Quais unidades dão lucro? e Como elas dão lu- 
cro? As unidades produzidas e vendidas além da ruptura (MS) é que proporcio- 
nam lucro por meio da sua margem de contribuição (Mg). 


Se a empresa tem MS = 20% e Mg = 10%, para calcular o lucro total, 
basta multiplicar usando LT= MS - Mg? 





Não. Observe que esta expressão LT(x) = Mg - MS para o lucro total, foi 
obtida a partir de 


LT(X) = Mg - x— Mg - x; 
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e, nessa expressão, os valores têm unidades: Mg está em R$ (unidades mo- 
netárias) e xe x, estão expressos em unidades do produto. 

Em LT = MS: Mg, os valores de Mg e de MS não estão em porcentagem. 
Até mesmo porque o lucro é, em geral, indicado em reais (ou unidades 
monetárias). 


Vamos, então, analisar as duas finalidades da margem de contribuição (Mg): 
dar lucro e pagar custos fixos. 

Antes do BEP, a Mg não é suficiente para o pagamento dos custos nem para 
dar lucro. 

No BEP, a Mg cumpre apenas uma de suas finalidades: contribui, na íntegra, 
para o pagamento dos custos fixos (no BEP, o lucro é zero). Note que, no BEP, 
também pagamos os custos variáveis da quantidade de ruptura, mas quando nos 
referimos a margem de contribuição, estamos falando do resultado de y, — c, ou 
seja, já consideramos os custos variáveis unitários pagos. 

Após o BEP, a Mg das unidades além da ruptura, ou seja, das unidades de MS, 
converte-se em lucro unitário, porque o custo fixo foi pago no BEP. 


[ra É preciso decorar todas essas fórmulas? 


Não. Todas essas relações vieram de uma expressão bastante simples, 
do senso comum: LT(x) = RT(x) — CT(x) e do conceito de break even point. 

É possível, conhecendo as representações e os conceitos envolvidos, 
deduzir qualquer expressão a partir dessa. 

É certo que todas aquelas expressões parecem fórmulas, mas as “fór- 


mulas” são uma maneira de “materializar” os raciocínios envolvidos, esses 
sim, muito simples. 





EXEMPLO 


O custo médio unitário de um produto no BEP é de R$ 30,00. Considerando 
que o empresário trabalhe com margem de segurança de 450%, margem de con- 
tribuição de 50% e tenha custos com salários, locação do prédio, impostos inde- 
pendentes da produção em torno de R$ 53 700,00, determine: 


a) o BEP 


Sendo Cy (Xp) = 30, temos y, = 30. Considerando Mg(%) = 50%, calculamos 
100 
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53700 
exp= E = 3580; RT(3580) =3580 -30 = 107400 
-. BEP (3 580,107 400) 


b) o lucro obtido com a referida segurança 
Com MS(%) — 450%, temos: 


450 450 
Etx,=3580 + =. 3580 =19 690 
100 100 


e sendo LT(x) = MS - Mg: 


LT(19 690) = (19 690 - 3 580) - 15 = 241 650 


c) o custo médio unitário para a produção do item anterior (considere até cen- 
tavos) 
Como c=30- 15 = 15: 
15-19690+53700 | R$ 


C, (19 690) = EI 
di 19 690 unidade 





d) e construa o gráfico conjunto Receita, Custo e volume de vendas. 
Sendo as funções RT(x) = 30x e CT(x) = 15x + 53700, construímos o 
gráfico conjunto: 







RICTÊ 


400 000 — 


200 000 + 


107400 |... 


53 700 





1 L Ii | 
0 3580 10000 20000 30000 x 
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e) Ao reduzir em 1 centavo o preço unitário, o empresário verificou um aumento 
considerável de demanda, de tal modo que trabalha agora com uma segurança 
de 600%; qual foi o impacto no lucro obtido com esse produto (mensure)? 

O novo preço é y, = 29,99. Com a alteração de preço, teremos uma nova 
margem de contribuição e um novo BEP: 


53700 
Mg =29,99-15=14,99 e x, GERE] = 3582 


> 


A produção e venda com MS(%) = 600% é 


amp +nÃE -3582 + 5:3582- 25074 


O lucro total para essa venda é 


LT(25074) = (25074 - 3582)(29,99 — 15) — 322 165,08 
O lucro total aumentou em: 


322 165,08 — 241 650 — 80515,08 


NO MUNDO REAL 





CONFIRA MANEIRAS DE REDUZIR GASTOS 
Aluguel 


Talvez não seja necessário manter a empresa no atual endereço. Se for possível se mudar 
sem prejuízo para o negócio, não tenha medo. Pagar caro para estar em um prédio bonito só faz 
sentido se os clientes valorizarem isso de fato. Uma loja de rua, no entanto, pode perder toda a 
clientela se mudar de ponto. 

Se o reajuste previsto no contrato for pesar muito, tente, se possível quatro meses antes, 
dizer isso ao locador. Mas não blefe: se o locador insistir no novo valor, será preciso se mudar. 

Alugue um ponto menor e mais barato e tente complementar com um espaço mais informal, 
como um quintal de amigo. No endereço alternativo, pode ficar o depósito da firma, por exemplo. 


Salários e encargos 

Terceirize serviços quando o estudo de custos mostrar que vale a pena, mas só se a lei per- 
mitir. Processos trabalhistas podem quebrar pequenas firmas. 

Contrate temporários se a sua empresa tem demanda flutuante - não faz sentido manter a 
equipe durante o ano inteiro. Mas treinar o temporário deve ser mais barato do que manter o 
funcionário no período ocioso. 
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Sempre que possível, condicione a remuneração aos resultados. A ideia serve para a área de 
vendas ou para a de produção. 
Tenha o menor número possível de níveis hierárquicos. Sua empresa deve ser ágil. 


Água 

Mantenha os encanamentos em bom estado, para evitar vazamentos. 

Reaproveitar, além de ser ambientalmente correto, reduz a conta. A mesma água que resfria 
o maquinário pode molhar o jardim. 

Use torneiras que desligam automaticamente e descargas de corda. 


Luz 

Use recursos simples e baratos como lâmpadas fluorescentes e detectores de presença para 
acender e apagar luzes. Outras opções são equipamentos para evitar picos de energia e tempo- 
rizadores, que programam horários para acender e apagar luzes. 

Avalie se é preciso mesmo ter um ar-condicionado. Será que o cliente dá importância a isso? 


Telefone 

Relacione custos com telefone com a produção. Uma boa maneira é criar códigos para fun- 
cionários e clientes. O empregado A, para ligar para o cliente B, digita os dois códigos. No fim 
do mês, é possível saber quem fez as ligações - e para quem (se tinha finalidade pessoal ou 
profissional). 

O mercado disponibiliza equipamentos para restringir chamadas e para originar ligações 
de forma inteligente (se é mais barato ligar de celular para celular do que de fixo para celular, a 
central telefônica faz a chamada assim). 

Também há serviços que buscam automaticamente a operadora mais barata no horário. 
Uma listinha colada ao lado do telefone, no entanto, já pode ajudar a orientar a equipe. 


Manutenção 

Lembre-se de que os gastos com manutenção devem ser menores do que os com a amorti- 
zação de novos equipamentos. 

Pesquise e experimente serviços além do prestado pelo fabricante. Podem ser bem mais 
baratos. 

Fuja da“economia burra”: não corra o risco de a máquina ficar parada e atrasar sua produção. 


Contador 

Vá ao mercado saber se há profissionais qualificados cobrando menos, mas mantenha os 
requisitos de qualidade; tarifas bancárias também devem ser pesquisadas. 

Renegocie com o seu contador. 


Advogado 
Reduza o valor fixo, se houver, e condicione pagamentos às vitórias em causas. 


Internet 

Para não ter de aumentar ou poder reduzir os gastos com a banda, crie regras ou faça blo- 
queios. Funcionários baixando músicas, usando programas de mensagens ou ouvindo rádio 
pela internet congestionam a rede. 


Terceirizados 
Avalie periodicamente serviços como segurança e jardinagem. Não mantenha a parceria 
simplesmente porque gosta dos funcionários terceirizados ou os conhece há muito tempo. 


Fonte: <http://www1 folha.uol.com.br/fsp/negocios/cn2507200402.htm>. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 
1. (ENC — ADM) O gráfico cartesiano abaixo é a imagem geométrica da relação 


CUSTO x VOLUME x LUCRO das operações de uma empresa. Interprete-o a fim 
de responder às questões seguintes. 


1 Receita e custos (em R$) 





Receita total 





Custo total 





Custo de equilíbrio 


Custo fixo 

















> 


EI F G Unidades vendidas 





O ponto de equilíbrio entre a receita e os custos, em reais e em quantidades, está 

representado pelo(s) segmentos(s): 

a) DC do eixo das ordenadas; 

b) ED do eixo das ordenadas; 

c) CB e BA do eixo das ordenadas; 

d) EDe DC do eixo das ordenadas; 

e) EDe DC do eixo das ordenadas; e EF do eixo das abscissas. 

2. O(s) segmento(s) do eixo das ordenadas que representa(m), no gráfico, o lucro 
para a quantidade vendida G, expresso em reais, é: 


a) BA d) ED 
b) CB e) ED, DC, CB, BA 
c) DC 


3. A Margem de Segurança com que uma empresa opera é função do montante de 
receita que ela pode perder até atingir o ponto de equilíbrio. Assim, na situação 
indicada pelo gráfico, a margem de segurança está representada, em valores de 
receita, pelo(s) segmento(s) do eixo das ordenadas: 

a) CB d) CBe BA 
b) DC e) EDe DC 
c) ED 
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4. 


Identifique, no gráfico a seguir o que representam o(s) ponto(s) ou segmento(s) 
destacados: 


RLCT | 
4000 + 


3000 7 


2000 7 





1000 
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Se o preço de um produto é p por unidade, seu custo unitário de produção é c 
e seu custo fixo é CF, expresse a quantidade de ruptura e o lucro em função da 
margem de contribuição Mg = p— cc. 


(ENADE — ECONOMIA) Um consumidor ganha R$ 1 000,00/mês de renda e 
gasta R$ 200,00 mensalmente com alimentos, R$ 300,00 com aluguel, R$ 100,00 
com transporte e R$ 100,00 com saúde (remédios, seguro e médicos). Se o preço 
dos alimentos cai 10%, o aluguel cai 15%, o preço do transporte aumenta 5%, os 
serviços de saúde encarecem 10%, e os demais preços não se alteram, então a 
renda real desse consumidor 

a) aumenta, no máximo, 5%; 

b) aumenta, no mínimo, 5%; 

c) não se altera, havendo compensação entre os preços; 

d) diminui, aproximadamente, 5%; 

e) diminui, no mínimo, 5%. 


Uma loja especializada em gravatas está instalada em um dos mais movimenta- 
dos shopping centers de São Paulo. O preço médio das gravatas é de R$ 50,00. 
Os custos independentes da comercialização incluem salários de 4 funcionárias, 
pró-labore, energia, aluguel da loja, impostos, despesas com segurança, publi- 
cidade etc. e totalizam R$ 6000,00, aproximadamente. Custos de aquisição do 
produto, embalagens etc. estão por volta de R$ 25,00, a unidade. 

a) Areceita total este mês ficou em R$ 20 000,00. Determine o lucro operacional 

mensal. 


b) Quantas gravatas é preciso comercializar para pagar todos os custos? 
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c) Com que margem de segurança (em porcentagem) operou a loja, neste mês? 

d) Considere um aumento de 8% nos custos unitários variáveis, em razão da de- 
pendência do negócio de fornecedores externos. Como seria afetada a mar- 
gem de contribuição? E o lucro operacional? 

e) De quanto deveria ser o aumento nas vendas de modo a manter o lucro ope- 
racional inalterado? 

f) Represente graficamente a variação da receita total e dos custos totais em 
relação ao número de gravatas vendidas em um mês no mesmo plano carte- 
siano, indicando o BEP (considere os valores sem acréscimo). 


8. Uma empresa que trabalha com gesso para decoração (rebaixamento de teto, 
sancas, arandelas, molduras) obteve, neste mês, uma receita de R$ 45000,00, 
cobrando, em média, por serviço médio/grande, R$ 15000,00. Os custos variá- 
veis totais incluem custos com matéria-prima (gesso em pó, placas de gesso), co- 
missões por produtividade (na instalação), impostos etc. e somam R$ 12525,00. 
A loja tem ainda gastos com a mão de obra direta”, locação do imóvel, telefo- 
nes, água, energia etc. que ficam em, aproximadamente, R$ 21 650,00 mensais. 
Considerando essas informações, determine: 

a) a margem de contribuição unitária, em reais; 

b) a quantidade de ruptura (admita que a empresa cobra por serviço e atende os 
de médio e grande porte); 

c) a margem de segurança (em porcentagem); 

d) o lucro para uma margem de segurança de 150%; 

e) as equações de receita total e custo total; 

f) e esboce o gráfico ilustrativo da situação. 


9. O gráfico cartesiano abaixo é a imagem geométrica da relação custo x volume x 
lucro das operações de uma empresa. 


RT,CT| 
EO sa e Fr, 


9 000 + 















igga ess sito E sa ih cada ai Ea cc | | 
7000 | 
6000 | 
CORRS op RR 
4000 + 
3.000 
B 2000 
1000 











A q 100 200 300 400 500 600 700 800 900 1000 X 
G H 





* Inclui os salários de instaladores, escultores, auxiliares, motoristas, recepcionista. 
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Determine, em função da quantidade produzida: 
a) a equação dos custos totais; 

b) a equação da receita total; 

c) a equação do lucro total. 


10. Quantifique e identifique, destacando os segmentos ou pontos do gráfico da 


11. 


questão anterior. 

a) o ponto de ruptura (BEP): 

b) a margem de segurança para a produção 1000; 
c) o lucro na produção 1000; 

d) o custo variável na produção de ruptura. 


(FGV) Cláudio, gerente capacitado de uma empresa que produz e vende ins- 
trumentos musicais, contratou uma consultoria para analisar o sistema de pro- 
dução. Os consultores, após um detalhado estudo, concluíram que o custo total 
de produção de x flautas de determinado tipo pode ser expresso pela função 
C(x) = 2400 + 36x, sendo R$ 2400,00 o custo fixo. 

Atualmente a empresa vende 60 flautas daquele tipo por mês, ao preço de 
R$ 120,00 por unidade. 

O trabalho da empresa de consultoria demonstrou, também, que um gasto extra 
de R$ 1 200,00 em publicidade provocaria um aumento de 15% no volume atual 
de vendas das flautas. 

Na sua opinião, Cláudio deveria autorizar o gasto extra em publicidade? Justifi- 
que matematicamente a sua resposta. 


12. Classifique cada sentença abaixo em verdadeira (V) ou falsa (F), efetuando as 


correções necessárias de modo a torná-las todas verdadeiras: 

a) O custo médio unitário de um artigo pode ser calculado pela soma c + CF, 
sendo c o custo variável unitário de produção desse artigo e CF, o custo fixo. 

b) Areceita média devida a um artigo é igual ao preço unitário desse produto. 

c) Amargem de contribuição, considerando-se valores totais, pode ser calculada 
por RT — CT, sendo RT a receita total e CT, o custo total. 

d) O lucro total pode ser calculado considerando-se a margem de contribuição 
unitária do artigo e a quantidade vendida. 

e) Em termos monetários, a margem de segurança corresponde ao quanto de 
receita a empresa pode perder até a receita crítica. 


13. Uma loja do ramo de cosméticos vendeu, neste mês, 1 350 peças entre perfumes, 


maquiagem, shampoos, cremes etc. obtendo uma receita de R$ 40500,00. Os 
custos variáveis totais incluem custos de aquisição, R$16537,50, e de comer- 
cialização, R$ 7 087,50. A loja tem ainda gastos com a mão de obra direta,* com 
aluguel, condomínio, pró-labore, telefones etc. que ficam em, aproximadamente, 
R$ 9375,00 mensais. Considerando essas informações, determine: 





* Inclui os salários de um gerente, um caixa, duas vendedoras e os respectivos encargos sociais. 
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a 
b 
c 
d 


a quantidade de ruptura (admita um preço de venda médio para cada peça); 
a margem de segurança (em porcentagem); 

o lucro para uma margem de segurança de 60%; 

as equações de receita total e custo total. 


=— — "2.0 


14. Uma companhia tem custos fixos iguais a R$ 38000,00, custo unitário, R$ 16,00 

e um preço de venda igual a R$ 63,50. 

a) Calcule a produção da empresa sabendo que ela trabalha atualmente com 
margem de segurança de 45%; 

b) Prevendo um acréscimo de 11,5% em seus custos unitários e pretendendo 
manter-se com mesma produção e margem de segurança, de que maneira a 
empresa deve alterar seu preço de venda para compensar esse acréscimo? 

c) Considerando o acréscimo referido na letra b), sem modificar nem preço de 
venda nem custos, como pode a empresa manter essa margem de segurança? 


15. Uma ponta de estoque de roupas vendeu, neste mês, 1560 peças, entre aces- 
sórios, roupas de dormir, esportivas e sociais, obtendo uma receita total de 
R$ 124800,00. Os custos variáveis totais de aquisição e de comercialização des- 
sa mercadoria estão indicados na tabela abaixo: 


Discriminação 


Valores (R$) 





Aquisição 


42888 








Comercialização 








13272 





Aloja tem ainda gastos com a mão de obra direta,* com aluguel, condomínio, pró- 
-labore, telefones etc. que ficam em, aproximadamente, R$ 22000,00 mensais. 
Considerando essas informações, determine: 

a) a quantidade de ruptura (admita um preço de venda médio para cada peça); 
b) a margem de segurança (em porcentagem); 

c) o lucro para uma margem de segurança de 60%; 

d) as equações de receita total e custo total. 


16. Uma empresa dispõe dos seguintes dados em relação a seus três produtos: 


























Produto A Produto B Produto € 
Preço unitário de venda (R$) 19750 24500 17250 
Custo variável unitário (R$) 13162 16850 12363 





a) Qual dos três produtos tem maior margem de contribuição (em reais)? 


b) E, relativamente ao preço de venda, qual produto tem maior margem de con- 
tribuição? 





* Inclui os salários de um gerente, um subgerente, uma recepcionista, um cabineiro, dois re- 
positores e dois caixas e os respectivos encargos sociais. 
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c) Considerando que a parcela dos custos fixos referente ao Produto A seja de 


R$ 32 000,00, determine o lucro na venda de 20 unidades. 


d) Trabalhando com margem de segurança de 75% para o Produto B, a empre- 


sa teve gastos totais relativos a esse produto de R$ 297 100,00. Os custos 
independentes da produção perfazem R$ 61 200,00. Determine o lucro nessa 
produção. 


e) Determine, parao Produto C, o ponto deruptura, considerando CT (20) = 369435,00 


e faça a análise econômica. 


17.Considerando os dados descritos abaixo relativos a um produto da empresa A: 











R$ 
Custos fixos 2500 
Preço de venda por unidade 10 
Custo unitário 5 














a) Determine a função receita, a função custo e a função lucro para esse produto. 
b) Encontre o ponto de ruptura (BEP) e analise economicamente o problema. 
c) Construa os gráficos das funções receita e custo (em um mesmo plano carte- 


siano) e o gráfico da função lucro. 


d) Considerando a produção atual de 800 unidades, calcule a margem de segu- 


rança (em porcentagem) e a margem de contribuição. 


e) Determine o lucro total para a produção de 800 unidades. 


Avalie o impacto no BEP (x) de um aumento de 20% nos custos fixos e deter- 
mine a nova margem de segurança. 


9) Determine de quanto deve ser o aumento no preço para que não haja altera- 


ção na quantidade de ruptura, apesar do referido aumento de 20% nos custos 
fixos (na letra f). 


h) Após esse aumento no preço (da letra g), qual é a nova margem de contribuição? 


18. Dados o preço e os custos para cada uma das três empresas A, Be C: 









































A B Cc 
Preço unitário de venda (R$) 36,00 42,00 60,00 
Custo variável por unitário (R$) 13,50 27,00 24,00 
Custo fixo (R$) 45 000,00 30000,00 90 000,00 








a) Qual é o ponto de ruptura (xr) de cada uma das empresas? 
b) Determine, para a empresa A, a margem de contribuição em porcentagem. 
c) Calcule, para a empresa C, a margem de segurança sabendo que sua produ- 


ção atual é de 6500 unidades. 


d) Determine, para a empresa C, o lucro total na produção de 6500 unidades. 
e) De que forma podemos alterar os dados tabelados acima (mantendo os cus- 


tos fixos, fixos!) de modo que possamos igualar as quantidades de ruptura das 
três empresas? 

De acordo com suas considerações na letra e), calcule a margem de contribui- 
ção para a empresa C. 
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9) Construa os gráficos das funções receita e custo (em um mesmo plano carte- 
siano) e o gráfico da função lucro, para a empresa B. 


h) Analise economicamente a situação descrita pelos gráficos do item anterior. 


19. Uma empresa fixa o preço de venda de um de seus produtos em y, = 15,50. Sabe- 
-se que a empresa trabalha com uma margem de contribuição de R$ 7,00. Anali- 
sando seus custos independentes da produção, constatamos o valor R$ 49490,00. 
Determine: 

a) a função receita total (considerando-a linear); 

b) a função custo total (considerando-a linear); 

c) a função lucro total; 

d) o lucro total que a empresa terá na sua produção máxima que é de 
70000 unidades; 

e) o lucro se a empresa trabalhar com margem de segurança de 50%. 


20. Uma fabricante mineira de acessórios femininos de couro produz hoje cerca 
de 21000 peças por mês, 78% só em bolsas negociadas a um valor médio de 
R$ 42,00. Para diminuir o custo fixo operacional da fábrica, a empresa passou a 
terceirizar parte da produção de bolsas, o que reduziu o quadro de funcionários 
em 20%: atualmente são 104 trabalhadores. O custo fixo mensal agora (relativo à 
produção de bolsas) é de, aproximadamente, R$ 28 381,50 e o custo de produção 
médio de cada bolsa é de R$ 35,70. Determine: 

a) a função receita total considerando uma venda de x bolsas; 

b) a função que expressa o custo total de produção de x bolsas; 

c) a margem de contribuição unitária das bolsas; 

d) o ponto de ruptura (BEP) para essa fabricante, no que diz respeito ao produto 
bolsas; 

e) a margem de segurança (em porcentagem) com que a empresa opera; 

f) o lucro total na operação; 

9) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 


NO MUNDO REAL 





AMAZON VENDE TABLET POR PREÇO ABAIXO DO CUSTO 
O aparelho tem custo de produção próximo a US$ 201,70 e é vendido por US$ 199 pela empresa 


NOVA YORK - O tablet Kindle Fire da Amazon, que começou a ser oficialmente vendido nesta 
semana, custa US$ 201,70 para ser feito, segundo afirmação feita por uma empresa de pesquisas 
nesta sexta-feira, 19. O valor supera em US$ 2,70 o preço pelo qual o site vende seu produto. 

A análise feita pela IHS indica que a Amazon está, ao menos inicialmente, vendendo o 
tablet assumindo um prejuízo que se espera cobrir com as vendas de livros e filmes a partir 
do Kindle Fire. 
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O CEO da Amazon, Jeff Bezos, disse à AP em setembro que o objetivo da companhia era 
garantir um pequeno lucro com o aparelho, mas, como uma empresa de varejo, a Amazon alme- 
java viver com uma margem de vendas menor do que as das demais empresas de eletrônicos. 

“Nós queremos que o hardware seja lucrativo e que o conteúdo também. Nós não queremos 
de maneira alguma subsidiar um produto com outro” disse Bezos. 

A estimação feita pela IHS inclui o custo de componentes e montagem, mas não os cus- 
tos de desenvolvimento, marketing ou embalagem. A parte mais cara do Fire é sua tela touch 
screen colorida de 7 polegadas, que custa US$ 87. A Amazon conseguiu manter o custo do ta- 
blet baixo, quando comparado com o iPad da Apple ou tablets similares, ao fabricá-lo com um 
tamanho menor que os demais, com uma memória menor e sem câmera e microfone. 

Mas a diferença entre os custos de produção dos tablets é muito menor do que a diferença 
dos preços com os quais são vendidos no varejo. A IHS precifica um iPad 2 básico em US$ 300, 
enquanto a Apple o vende por US$ 499. 

Em outubro, logo após a apresentação do Kindle Fire, a IHS já havia feito uma estimação do 
preço de custo do aparelho, que na época foi avaliado em USS 209,63, e, pelas contas, fazia a 
Amazon perder US$ 10 a cada venda. 


Fonte: <http://blogs.estadao.com.br/link/tablet-da-prejuizo-para-amazon/>. Acesso em 18 nov. 2011. 
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MEU Software Gráfico 


Construa todos os gráficos das funções solicitadas nesta seção de Exercícios e pro- 
blemas complementares, com o auxílio do Winplot. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Um pequeno distribuidor de produtos de limpeza tem custos variáveis unitários de 
R$ 78,30. O preço de venda do produto está em R$ 104,40. Na produção e venda 
de 604 unidades, esse empresário não observou lucro. Calcule: 

a) a margem de contribuição (em porcentagem); 

b) o custo fixo; 

c) o BEP; 

d) a margem de segurança (em porcentagem), considerando a venda de 
845,6 unidades; 

e) o lucro para uma margem de segurança de 300%; 

f) e construa o gráfico conjunto de receita e custos, indicando o ponto de ruptura. 
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2. 


“Fabricar magnetos promocionais, os chamados 'ífmãs de geladeira”, pode ser 
especialmente interessante para pequenos empreendedores, pois é um ramo em 
que a necessidade de investimento e de mão de obra é relativamente baixa. 
E tem um grande mercado potencial, uma vez que qualquer estabelecimento co- 
mercial é um candidato a cliente.” 

(Fonte: <http://empresas.globo.com/Empresasenegocios/0,19125,ERA450616-2485-1,00.html>.) 


Um fabricante tem gastos mensais com matéria-prima (manta magnética adesi- 
vada, saquinhos para embalagem individual etc.), impressão e outras despesas 
relativas a produção que perfazem R$ 12414,00. Há ainda gastos de comercia- 
lização (impostos sobre a produção, por ex.) que totalizam R$ 5980,00 no mês. 
A sua produção atual é de 100000 unidades/mês. A receita operacional mensal 
ficou em R$ 26000,00. 


Determine: 

a) a função receita total considerando uma venda de um lote de x magnetos; 

b) a função que expressa o custo total de produção de x magnetos, consideran- 
do gastos com mão de obra, aluguel, luz, telefone (independentes da produ- 
ção) de R$ 3 182,00; 

c) a margem de contribuição unitária; 

d) o ponto de ruptura (BEP) para esse fabricante; 

e) a margem de segurança (em porcentagem) com que a empresa opera; 

f) o lucro total na operação; 

9) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 


- “Um grupo de mulheres extrativistas do povoado de Ribeirão, localizado em Axixá 


(MA) decidiu partir - com recursos do Programa Comunidade Viva e o apoio do 
Sebrae/MA — para a produção do sabonete de azeite da andiroba.” 
(Fonte: Gazeta Mercantil, 30 out. 2001.) 


O preço médio do sabonete, rico em vitaminas A e E, é de R$ 0,70, a unida- 
de. Uma lata com 20 litros de óleo (a principal matéria-prima) custa, em média, 
R$ 22,00 e rende 800 sabonetes; as demais matérias-primas, embalagem, ener- 
gia etc. (gastos dependentes da produção) perfazem R$ 0,3725 por unidade. O 
projeto beneficia 24 famílias que vivem do extrativismo. A fábrica tem capacidade 
para produzir 20 mil sabonetes ao mês, o que representa uma margem de segu- 
rança de 200%. Determine: 

a) a função receita total considerando uma venda de x sabonetes ao mês; 

b) a margem de contribuição unitária; 

c) o ponto de ruptura (BEP); 

d) a função custo total considerando uma produção mensal de x sabonetes; 

e) o lucro total mensal na operação; 

f) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 


) 
) 
) 
) 
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4. 


“Juntas, as oito principais franquias brasileiras que atuam no segmento de cal- 
çados planejam abrir 115 novas lojas em 2002. Se confirmada, esta projeção 
representará uma expansão significativa, aumentando em 23% o número de lojas 
ligadas a estas redes em apenas um ano — hoje são 500 unidades, sendo 64 pró- 
prias e 436 franqueadas. A médio prazo, as franquias de calçados projetam um 
futuro ainda mais promissor.” 

(Fonte: http://empresas.globo.com/Empresasenegocios/0,19125,ERA4506.16.2485.1,00.html>.) 


No fim de 1997, um empresário paulista abriu uma loja franqueada de marca 
especializada em calçados femininos, em um shopping de São Paulo. Embora o 
público-padrão do shopping em que está seja de classe média e os sapatos da 
marca, em torno de R$ 80,00, se destinem à clientela A/B, a loja fatura R$ 50 mil 
por mês. O aluguel, o condomínio e a folha de pagamento de sete funcionários 
somam 18% dos custos da loja. A compra de mercadoria e os impostos, outros 
82%. O lucro mensal é de R$ 5 mil. Determine: 

a) a função receita total considerando uma venda de x pares; 

b) a função que expressa o custo total de x pares; 

c) a margem de contribuição (em porcentagem); 

d) o ponto de ruptura (BEP) para essa loja; 

e) a margem de segurança (em porcentagem) com que a empresa opera; 

f) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 
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“Um endereço despretensioso tomnou-se parada obrigatória de jovens que saem 
de baladas na zona sul de São Paulo, principalmente nos fins de semana. Antes 
de se jogarem na cama para recuperar as forças, fazem um pit stop na “fantástica 
fábrica de salgadinhos”, apelido dado pelos próprios clientes à (uma) loja... que fica 
perto de barzinhos e boates badalados da capital paulista, no bairro do Itaim Bibi, 
de classe média alta. Faminta, a moçada se acotovela no interior do estabeleci- 
mento para se reabastecer com os deliciosos salgadinhos vendidos a 1 real cada 
um. É um preço convidativo, considerando-se que os salgados são caprichados e 
a região, de alto poder aquisitivo. O local funciona dia e noite, no segundo andar de 
uma loja de utensílios domésticos [...], a loja acabou virando ponto de encontro e 
hoje recebe cerca de 2 000 clientes só por fim de semana. Em média, cada cliente 
consome dois salgadinhos, o que dá uma ideia do volume de venda.” 

(Fonte: <http://empresas.globo.com/Empresasenegocios/0,ERA756313-2932,00.html>.) 


a) Considerando as informações da reportagem anterior e supondo que a de- 
manda por salgadinhos durante toda a “semana” (5 dias) seja a mesma da do 
fim de semana, determine a receita mensal da proprietária (considere um mês 
com 4 fins de semana e 4 “semanas” de 5 dias). 

b) Despesas mensais com aluguel, funcionários etc. (gastos independentes da 
confecção dos salgados) giram em torno de R$ 4000,00. Sendo a margem de 
contribuição de 20%, qual é o volume de vendas no equilíbrio? 

c) Considerando o resultado dos itens a) e b), com que margem de segurança 
(em porcentagem) opera a loja? 

d) Determine o lucro mensal dessa loja. 

e) Esboce o gráfico ilustrativo da situação, indicando o BEP. 
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6. 


“O aumento da consciência ecológica, além de ser decisivo para a preservação 
do meio ambiente, abriu novas perspectivas de negócios no país, principalmente 
na área de reciclagem de materiais — papel, papelão, vidro, alumínio e plástico.” 
(Fonte: <http://empresas.globo.com/Empresasenegocios/0,ERA610348-2992,00.html>.) 


Uma empresa de Itaquaquecetuba, na Grande São Paulo, por exemplo, trabalha 

com reciclagem de dois tipos de plásticos, o pós-industrial (plástico já limpo) e o 

pós-consumo (ainda sujo). O plástico ainda sujo passa por uma lavagem antes de 

ser reciclado, o que significa a compra de uma máquina a mais na hora de montar 

o negócio. A Itaquá, instalada em um terreno de 11000 metros quadrados, trans- 

forma o plástico usado em grânulos e vende a matéria-prima para fabricantes de 

lonas, sacos de lixo, sacolas plásticas e até de brinquedos. 

a) Considerando que essa empresa tem despesas mensais fixas com funcioná- 
rios, encargos sociais, aluguel, pró-labore, um contador, luz, água, telefone 
etc. que ficam em torno de R$ 80850,00, que a tonelada de plástico (prin- 
cipal gasto variável) é comprada por R$ 300,00 e a reciclada é vendida por 
R$ 600,00, determine o BEP dessa empresa. 

b) Aempresa opera com 85,5% de margem de segurança. Quantas toneladas de 
plástico ela recicla, aproximadamente, por mês? 

c) Calcule a margem de contribuição em porcentagem. 

d) Determine o lucro para margem de segurança de 50%. 


e) Esboce o gráfico ilustrativo da situação, indicando o BEP. 


“Ensino a distância. O interessado em ingressar nessa atividade necessita do- 
minar o funcionamento de ferramentas específicas, os chamados softwares de 
e-learning. Algumas empresas [...] desenvolvem seus próprios programas. Em 
razão disso, elas conseguem atuar nos três pilares da educação a distância: de- 
senvolver conteúdo pedagógico, prestar serviço e fornecer tecnologia.” 
(Fonte: http://empresas.globo.com/Empresasenegocios/0,19125,ERA577208-2485,00.html.) 


Uma microempresa faz projetos em e-learning em parceria com uma grande em- 
presa que lhe provê a tecnologia, os softwares. Desenvolver o conteúdo peda- 
gógico e prestar serviço em três projetos de porte médio lhe exigiu, neste mês, 
um gasto de R$ 30990,00. A empresa tem também gastos com três funcionários, 
provedor de internet, com materiais de escritório, um contador, contas em geral 
(telefone, água, luz, limpeza), aluguel, totalizando R$19340,00. 


Considerando que essa empresa cobra por projeto de porte médio R$ 20 000,00, 
determine: 

a) o lucro neste mês; 

b) a margem de contribuição, em porcentagem; 

c) o BEP; 

d) o lucro para margem de segurança 200%; 

e) e esboce o gráfico ilustrativo da situação, indicando o BEP. 
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“Fumegantes e saborosos, eles estão em quase toda esquina. Na hora da fome, 
poucos resistem a um pastel, apesar de todas as campanhas contra alimentos 
gordurosos. [...] Só na cidade de São Paulo, estimativas do Sindicato dos Hotéis, 
Restaurantes, Bares e Similares de São Paulo indicam a existência de aproxima- 
damente mil pastelarias.” 

(Fonte: <http://empresas.globo.com/Empresasenegocios/0,19125,ERA490627-2485,00.html>.) 


Uma loja franqueada nesse ramo de negócios tem despesas mensais indepen- 

dentes da produção com funcionários, aluguel, condomínio, contador, manuten- 

ção dos equipamentos, em torno de R$ 10 148,40. O break even dessa loja ocorre 

para 8457 clientes por mês. Determine: 

a) o gasto médio de cada cliente sabendo que os custos variáveis unitários da 
loja estão em R$ 6,80; 

b) a margem de contribuição, em porcentagem; 

c) o lucro em um mês com 11 276 clientes consumindo; 

d) a margem de segurança, em porcentagem, no mês referido no item anterior; 

e) e esboce o gráfico ilustrativo da situação, indicando o BEP. 


“Há tempos a insegurança faz parte da rotina no país. [...] Grades, muros e equi- 
pamentos de toda ordem tentam barrar a violência vinda da rua. Para atender 
à demanda, uma série de negócios vêm se desenvolvendo em todo o Brasil. 
Um deles é o de empresas especializadas na fabricação e instalação de portões 
que abrem e fecham automaticamente, reduzindo as possibilidades de roubos e 
assaltos. Em geral são empreendimentos derivados de empresas originalmente 
dedicadas à produção de portões comuns, que incorporaram sistemas de aciona- 
mento automático ao seu processo produtivo.” 

(Fonte: <http://empresas.globo.com/Empresasenegocios/0,19125,ERA547275-2485,00.html>.) 


Observe na tabela a seguir algumas informações sobre os resultados de uma 
empresa em um mês com 30 orçamentos fechados: 


























Despesas e resultados operacionais mensais (em R$) 
Custos fixos (funcionários, encargos sociais, aluguel, telefone, transporte) 129250 
Custos variáveis (compra de materiais, custos de comercialização) 294900 
Receita operacional 450000 
Determine: 


a) a margem de contribuição unitária; 

b) o ponto de ruptura (BEP); 

c) a margem de segurança (em porcentagem) com a qual operou a empresa 
nesse mês; 

d) o lucro total para uma margem de segurança de 300%; 

e) o custo médio unitário nas condições do item anterior, d; 

f) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 
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10.“[...] há poucos anos a microfilmagem era a única ferramenta disponível para 


11. 


racionalizar a guarda de documentos. O microfilme, nas condições ideais de tem- 

peratura e umidade, pode durar até 500 anos. Além disso, é reconhecido como 

documento original. O avanço da tecnologia da informação, porém, vem tornando 

a digitalização um processo cada vez mais eficiente e barato, criando excelente 

oportunidade de negócios para empreendedores. 

É o caso dos birôs de digitalização e microfilmagem de documentos, que ofere- 

cem um serviço essencial para quem precisa reduzir espaço e recursos destina- 

dos ao arquivo.” 

(Fonte: <http://empresas.globo.com/Empresasenegocios/0,19125,ESR294-2467,00.html.>.) 

Há gastos com funcionários diretos, encargos sociais, locação de equipamento, 

aluguel, pró-labore que somam R$ 52 290,96 mensais. A compra de materiais e 

os custos de comercialização ficaram em R$ 30 000,00 neste mês. 

Mesmo “enxuta”, uma empresa do ramo tem capacidade para digitalizar 1 milhão 

de documentos por mês. 

Considerando que a empresa operou, neste mês, em sua capacidade máxima, 

obtendo receita de R$ 150 000,00, determine: 

a) a margem de contribuição unitária; 

b) o ponto de ruptura (BEP); 

c) o custo médio unitário para a capacidade máxima da empresa; 

d) a margem de segurança (em porcentagem) com a qual operou a empresa 
nesse mês; 

e) o lucro total mensal para uma margem de segurança de 100%; 

f) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 


“Imagem é tudo hoje em dia nas organizações. E uma sinalização bem-feita é o 
ponto de partida para a projeção de empresas e instituições. Seja por pressão da 
concorrência ou pela exigência da clientela, um visual harmônico está cada vez 
mais integrado aos ambientes. Isso abre interessantes perspectivas de negócios 
para quem planeja oferecer serviços na área.” 

(Fonte: <http://empresas.globo.com/Empresasenegocios>. Edição 172, maio 2003.) 


A Imagem&Cia faz letreiros luminosos, placas em geral, adesivos e sinalização 
para empresas. Sua estrutura é enxuta e os sócios, atuantes. Entre as ações de 
marketing estão descontos para quem permite identificar a empresa em letreiros 
e painéis. 

Observe na tabela a seguir algumas informações sobre os resultados dessa em- 
presa em um mês com 40 projetos: 





Despesas e resultados operacionais mensais (em R$) 





Custos fixos (funcionários, encargos sociais, aluguel, telefone, transporte, 33660 
contador, pró-labore) 





Custos variáveis (compra de materiais, custos de comercialização) 35120 














Receita operacional 80000 
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Determine: 

a) a margem de contribuição unitária; 

b) o ponto de ruptura (BEP); 

c) o custo médio unitário nesse mês; 

d) a margem de segurança (em porcentagem) com a qual operou a empresa 
nesse mês; 

e) o lucro total para uma margem de segurança de 150%; 

f) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 


12.0 proprietário da Indústria e Comércio de Calçados Adriana, de Campina Grande 
(PB) que adquiria matéria-prima em São Paulo, a R$ 1,30 o quilograma, conforme 
reportagem da Gazeta Mercantil (18 abr. 2001), diz que a reciclagem proporcio- 
nou um barateamento de 50% nos custos de produção: ele utiliza agora sucatas 
de bolas de futebol, mangueiras, canos e todo tipo de material à base de PVC, 
transformando-as em sandálias e solados para tênis. Os catadores recebem en- 
tre R$ 0,50 e R$ 0,60 por quilograma de material em PVC. 


Não é preciso mais pagar o frete de São Paulo para Campina Grande e a sucata 

não tem incidência de Imposto sobre Circulação de Mercadorias e Serviços (ICMS). 

Como as vendas estão fracas a empresa opera com uma produção de 

12 mil pares por mês, embora seus 20 funcionários tenham capacidade para pro- 

duzir 30 mil pares. 

a) Com base nessas informações, analise o que ocorreu com o ponto de ruptura 
(BEP) dessa empresa com o barateamento dos custos de produção; esboce 
um gráfico que ilustre as suas considerações. 

b) 1 kg de material em PVC é suficiente para produzir 5 sandálias femininas; 
considerando que os custos unitários de produção somem R$ 1,00; a em- 
presa funcione em sede própria; o gasto com energia fique em torno de 
R$ 1 000,00 por mês, em média; e cada funcionário receba um salário men- 
sal de R$ 180,00, determine a quantidade a ser produzida para que todos os 
custos sejam pagos, sabendo que o preço final de cada sandália é de R$ 2,00; 

c) Se a empresa operasse com sua capacidade máxima, o gasto com energia 
seria 50% maior; nesse caso, qual seria o lucro mensal da empresa? 

d) Na produção máxima, qual seria a margem de segurança da empresa (em 
porcentagem)? E na produção atual? 

e) O empresário reconhece: “As vendas estão fracas porque falta dinheiro no 
bolso dos consumidores de baixo poder aquisitivo, meus principais clientes.” 
Se ele trabalhasse na oferta máxima, o que ocorreria? 


13. Um provedor substituiu a cobrança por horas conectadas por uma tarifa unificada: 
R$ 24,90, por mês. 
a) Construa um gráfico representando a variação do preço em relação ao número 
de horas de conexão mensal e escreva as equações de oferta e de demanda. 
b) Escreva uma expressão para a receita total mensal do estabelecimento (antes 
da alteração na forma de cobrança) em função do número de horas de cone- 
xão, considerando que o preço médio da hora era R$ 1,00. 
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14. 


f) 
9) 
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Na opinião do empresário, uma das principais vantagens da tarifa única é a 
possibilidade de prever o faturamento. Considerando que o número de usuá- 
rios do provedor está agora em torno de 15000, em quanto monta a receita 
mensal da empresa? 

Os 12000 internautas clientes do provedor passavam 1 hora, em média, co- 
nectados por dia, antes das alterações na forma de cobrança; você considera 
que a opção do empresário foi vantajosa para ele? Justifique a sua resposta 
(utilize 30 dias para um mês). 

Para que o empresário arque com os custos totais mensais de manuten- 
ção, publicidade, salários etc., qual é o número mínimo de clientes do pro- 
vedor, considerando uma margem de contribuição de 30% e custos fixos de 
R$ 104 580,00? 

Calcule o lucro mensal do provedor. 

Qual é a margem de segurança (em porcentagem) com que a empresa ope- 
rou nesse mês? 


“A fim de aumentar o faturamento e o fluxo de clientes do Big Bowling, o proprie- 
tário substituiu a cobrança por hora de uso (pistas de boliche, mesas de sinuca 
etc.) pela tarifa unificada: R$ 5,00 nos dias úteis e R$ 7,00 nos fins de semana.” 
(Fonte: Gazeta Mercantil, 14 a 20 mar. 2001.) 


a) 


b) 


f) 


Construa um gráfico representando a variação dos preços em relação ao nú- 
mero de horas de diversão dos clientes nos fins de semana e escreva as 
equações de oferta e de demanda. 

Os clientes passam de 4 a 6 horas, em média, na casa, e acabam desem- 
bolsando o mesmo valor da taxa de entrada com alimentação (o Big Bowling 
tem uma lanchonete e uma sorveteria). Escreva uma expressão para a fun- 
ção receita total mensal do estabelecimento, considerando o preço médio de 
R$ 6,00, para dias úteis e fins de semana indistintamente. 

Na opinião do empresário, uma das principais vantagens da tarifa única é a 
possibilidade de prever o faturamento, analisando o histórico de frequência. 
Considerando uma média mensal de 15 mil pessoas, em quanto monta a re- 
ceita mensal da empresa? 

Para que o empresário arque com os custos totais de manutenção, energia, 
salários, abastecimento da lanchonete e da sorveteria etc., qual seria a fre- 
quência mínima necessária, considerando uma margem de contribuição de 
R$ 5,00 e custos fixos de R$ 20 000,00? 

Construa o gráfico representativo do lucro da casa em função do número de 
frequentadores por mês. 

Calcule a margem de segurança do estabelecimento (em porcentagem) em 
um mês de pico de 19 mil clientes. 


15.Se a margem de contribuição de um produto é de 15%, seu custo fixo é de 
R$ 3000,00 reais e a receita para a venda de 100 unidades é de R$ 5000,00, 
determine o lucro para uma margem de segurança de 35%. 


16. Sendo: xp = 6 500; Mg = 8%; CF = 52000,00. Determine o lucro para MS = 50%. 


Capítulo 2 Receita total, custo total e lucro total de 1º grau | 111 


17.(Adaptado de ENADE — C. CONTÁBEIS) A Cia. Eficiência fabrica equipamen- 
tos de irrigação agrícola modular. Em um determinado mês, produz e vende 
450 unidades ao preço unitário de R$ 3 500,00. A estrutura de custos e despesas 
da empresa é a seguinte: 





1. Custos e despesas variáveis unitários | R$ 2500,00 por mês 


2. Custos e despesas fixas R$ 360 000,00 

















Com base nos dados apresentados e considerando o conceito de alavancagem 
operacional, é correto afirmar: 

a) A empresa opera com margem de segurança de 20%. 

b) A empresa nestas condições obtém um lucro de R$ 60 000,00. 

c) O ponto de equilíbrio da empresa se dá após a venda de 380 unidades. 

d) A empresa apura, no período, um prejuízo de R$ 100 000,00. 

e) O resultado da empresa é nulo. 


18.Uma empresa tem gastos independentes da produção de R$ 46245,00. Neste 
mês, com a venda de 1500 unidades de seu principal produto, o gasto médio 
unitário foi de R$ 1 100,00. Considerando um preço de venda igual a R$ 2918,97, 
determine: 
a) a margem de contribuição (em porcentagem); 
b) o ponto de ruptura (BEP); 
c) a margem de segurança (em porcentagem) com a qual operou a empresa 

nesse mês; 

d) o lucro total para uma margem de segurança de 400%; 
e) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 


19.Uma empresa faturou neste mês R$ 14000,00 com a venda de 1000 unidades 
de seu principal produto. Observe na tabela a seguir algumas informações sobre 
seus custos de produção: 





Custo médio unitário (em R$) 





1000 unidades 12,30 











2000 unidades 10,50 





Determine: 

a) a margem de contribuição unitária; 

b) o ponto de ruptura (BEP); 

c) a margem de segurança (em porcentagem) com a qual operou a empresa 
nesse mês; 

d) o lucro total para uma margem de segurança de 400%; 

e) e construa um gráfico ilustrativo da situação. 
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20.0 lucro operacional de R$ 4176,90 auferido neste mês por um microempresá- 


21. 


rio correspondeu a 13,39% de sua receita operacional. Esse faturamento está 
R$ 12294,17 acima da receita total obtida em seu BEP. 


Considerando custos fixos de R$ 6432,81, custo médio unitário de R$ 27,00 no 
BEP e margem de contribuição igual a 34,44% do preço de venda, determine: 

a) a margem de segurança (em porcentagem) com a qual operou a empresa 
nesse mês; 

o ponto de ruptura (BEP); 

a margem de contribuição unitária; 

o lucro total para uma margem de segurança de 300%; 

e construa um gráfico ilustrativo da situação. 


b 
c 
d 
e 


<— = — 0 


Um pequeno empreendedor investiu seus recursos na abertura de uma minifran- 

quia de esmalteria dentro de um salão de beleza. Seus gastos fixos incluem o 

salário de uma promotora, o aluguel do espaço, uma taxa de rateio de despe- 

sas como água, luz, telefone, materiais descartáveis em geral etc. e montam em 

R$ 1250,00 ao mês. O custo de cada unidade do principal produto vendido é 

R$ 4,99, e a margem de contribuição unitária é R$ 5,00. As vendas neste mês 

ficaram em R$ 4995,00. Calcule: 

a) o preço de venda; 

b) a margem de segurança no mês corrente (em porcentagem); 

c) o BEP; 

d) as vendas necessárias para um lucro de R$ 5000,00 e a respectiva margem 
de segurança (em porcentagem); 

e) e construa o gráfico conjunto de receita e custos, indicando o ponto de ruptura. 


22.0 custo variável unitário de produção de uma obra está em torno de R$ 61,60. A 


283. 


editora trabalha, nessa obra, com uma margem de contribuição de 20%. Neste 

mês as vendas ficaram em R$ 24 065 965,00. Os custos fixos associados a sua 

produção montam em R$ 1232000,00. Determine: 

a) o preço unitário de venda; 

b) a margem de segurança (em porcentagem) no mês corrente; 

c) o lucro para uma margem de segurança de 10%; 

d) o impacto no lucro caso o preço caia para R$ 70,00 a unidade; 

e) e construa o gráfico representativo das relações receita e custos x volume de 
vendas, em um mesmo plano cartesiano. 


“O sucesso do empreendedor Fabio Bueno Netto, que criou as máquinas de livros 
das estações de metrô de São Paulo, veio quando ele já havia desistido do ne- 
gócio. Para queimar o estoque e encerrar as atividades, resolveu fazer uma pro- 
moção inusitada: 'Pague quanto acha que vale”. A ação fez as vendas crescerem 
oito vezes e tirou o negócio do vermelho. [...] Netto garante que a venda de livros 
no sistema 'Pague quanto acha que vale” dá lucro. 'A maioria das pessoas paga 
R$ 2, mas lucramos por causa do volume. Compramos muita ponta de estoque 
de editoras, o segredo é comprar bem, afirma o empreendedor. [...] As máquinas 
são abastecidas e vistoriadas, no mínimo, duas vezes por dia e há o telefone do 
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SAC (Serviço de Atendimento ao Cliente) e o celular de um repositor que fica em 
trânsito no metrô, para corrigir eventuais falhas.” 


(Fonte: UOL, São Paulo. 25, Fev.2013 . Disponível em:< http://economia.uol.com.br/noticias/ 
redacao/2013/02/25/depois-de-quase-falir-empreendedor-lucra-com-venda-de-livros-sem-preco-fixo- 
em-maquinas-no-metro.htm> ). 


Atualmente, são vendidos, em média, 80000 livros por mês. Considere que a 

empresa conta com um repositor, um técnico e dois atendentes no SAC que têm 

salários em torno de R$ 1500,00 mensais cada um. Outros custos como manu- 

tenção, aluguel do espaço etc. somam R$ 10000,00. Cada livro custa ao empre- 

sário algo em torno de R$ 1,50. Determine: 

a) o lucro mensal desse empresário; 

b) o ponto de ruptura (BEP); 

c) a margem de segurança, em porcentagem; 

d) o lucro considerando que o empresário fixe o preço de cada livro em R$ 5,00 
e passe a operar com margem de segurança de 75%; 

e) e construa o gráfico conjunto receita e custo pelo volume de vendas. 


“No Brasil, empresas como Panasonic, Philips e Gradiente já afirmaram que o te- 
levisor de plasma de 42 polegadas, vendido a R$ 4 999 — preço médio das lojas —, 
é comercializado no vermelho pelas empresas que aceitam praticar esse preço. 
Ou seja, vende-se, mas sem margem de lucro. [...] 


Quando os preços começaram a cair de forma mais acelerada no Brasil, em 
2 005 [...] esperava-se que o volume pudesse compensar a queda nos valores. A 
quantidade vendida cresceu, mas, como a guerra de preços entre marcas e entre 
redes varejistas continuou, não houve equilíbrio entre preço e volume. 


A estimativa de fabricantes no país é que TVs de plasma e LCDs representem 
2% das vendas de televisores — cerca de 200 mil unidades — no ano. Como for- 
ma de estancar perdas, novas tecnologias (como o sistema de alta definição de 
imagens) encareceram ligeiramente o aparelho — ou evitaram uma queda ainda 
maior no preço do produto no ano passado. Mas isso não elevou a margem das 
fabricantes no país.” 

(Fonte: <http://www1 .folha.uol.com.br/fsp/dinheiro/fil201200713.htm>.) 


Considerando um preço unitário igual a R$ 5999,00 e a venda de 16000 unida- 

des mensais de um grande varejista do setor como suficiente apenas para pagar 

custos, determine: 

a) o custo fixo, considerando uma margem de contribuição de 33%; 

b) a margem de segurança, em porcentagem, correspondente a uma venda 
mensal de 20400 unidades; 

c) o lucro para uma margem de segurança de 10%; 

d) o preço unitário, considerando que essa rede deseja aumentar a segurança 
reduzindo a ruptura para 90% do que é atualmente; 

e) e construa o gráfico conjunto Receita e Custo pelo Volume de vendas. 
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NO MUNDO REAL 





PRÓ-LABORE PODE SER REAVALIADO, MAS DEVE EXISTIR 
Freelance para a Folha de S.Paulo 


É preciso cortar, e o empresário olha para o próprio bolso: será que é hora de abrir mão do 
pró-labore? 

Antes de qualquer coisa, é bom não confundir essa verba, que é um “salário” fixo pago pela 
empresa aos sócios que nela trabalham, com a divisão dos lucros. 

O que os consultores dizem é que, em situações de emergência, é possível abrir mão do pró- 
-“labore, mas que trabalhar sem ganhar também não funciona. 

Se é preciso sempre abrir mão dessa quantia, é o caso de avaliar com critério se realmente 
vale a pena manter o negócio. 

Isso não significa que o valor do pró-labore não possa ser modificado. Pode e deve ser rea- 
valiado, sobretudo se for muito alto para os padrões da firma. 

Um erro comum na pequena empresa, segundo os especialistas em reestruturação, é fixar 
essa remuneração de acordo com o mínimo de que o empresário necessita para sobreviver. 

Se esse mínimo ainda for alto, é preciso reduzir o valor com a mesma determinação com que 
são feitos os demais cortes de custos fixos. 

O conselho é que o pró-labore dos sócios seja sempre estipulado em um valor justo, mas 
dentro daquilo que a empresa pode pagar. 

Para chegar à cifra correta, a única receita é a análise financeira. Há quem discorde, mas a 
maioria dos consultores defende que o pró-labore seja incluído desde o início nos estudos da 
viabilidade do empreendimento e nos cálculos do ponto de equilíbrio do negócio. 


Fonte: <http://www1 folha.uol.com.br/fsp/negocios/cn2507200402.htm.> 


Sistemas de capitalização 


3.1. Capitalização simples 


O sistema de capitalização simples não é muito utilizado no cotidiano, mas 
entendê-lo auxilia a compreensão do sistema de capitalização composta. Isso nos 
motivará a desenvolvê-lo aqui, ainda que de modo abreviado. 

Considere uma aplicação de um capital C por certo período de tempo n a uma 
taxa de juros i, no sistema de capitalização simples. 

A cada período n, a taxa de juros incide sobre o capital inicial (C = C,) e o juro 
é incorporado ao capital, mas não para efeito de cálculo dos juros no próximo 
período de capitalização. 


O juro de cada período de capitalização simples é calculado pela aplicação 
da taxa de juro sobre o capital inicial. 


Assim, a cada período adicionamos ao capital um valor fixo, resultante da apli- 
cação da taxa de juros sobre o capital inicial. Temos, então, a cada período de 
capitalização, um termo de uma sequência aritmética. 


C=C 
E GALO 
Ceci 


CC otiC 
C=CatHicCG 


Co» Cy, C,,... C, 1» C, é uma progressão aritmética de n + 1 termos, com 
1º termo C, = Ce razão i- Co. 
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e Ed 


Progressão aritmética 


Uma progressão aritmética é uma sequência numérica em que o termo seguinte 
(a,), a partir do segundo, pode ser obtido adicionando-se uma constante ao termo 
anterior (a, 1), ou seja: 


aeR (1) 
a,=âGytrreRinesna2 

ou 
a,=m+(n-DrneS,n>2 (II) 


Pela fórmula acima (II) podemos encontrar qualquer termo a partir do primeiro e 
da razão da PA, o que não acontecia com (1) por ser ela uma lei de recorrência. 


O montante (M) acumulado ao final do período de capitalização pode ser cal- 
culado pela expressão do termo geral de uma PA: 


M=C,=C+(n+1-1)-i-C, 
=Cl+(n+1I-D-i]= 
=C(-+n-i) 

ou 


M=C(1+ ni) 
O juro simples (J) acumulado no período é: 
= (Citi 


O montante acumulado depende de todas essas variáveis - capital inicial apli- 
cado, taxa de juros, período de aplicação -, mas, dados um capital inicial (C) e 
uma taxa de juros (i), o montante (M) será função do período ou tempo (n) em 
que esse capital ficar aplicado. 

Observe que a função montante M(n) é de 1º grau, sendo seu gráfico uma reta 
com coeficiente linear Cy = Ce com coeficiente angular ou taxa de variação média C i: 


M=C+4+C.i-n 
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A cada período o montante é acrescido de um valor fixo, os juros, ou seja, de 
C- i como indica o coeficiente angular ou taxa de variação média da função montante. 


M+4 











Se né o período ou o tempo de aplicação, n=1oun=20ou 
n=3..ouseja, ne NX O gráfico não seria discreto, formado apenas por 
N pontos alinhados? Podemos unir esses pontos por uma reta? 


Considerando n e NS*, de fato o gráfico da função montante seria for- 
mado apenas por pontos alinhados, mas é comum traçar a reta (ou a se- 
mirreta) que eles determinam para que a visualização do crescimento dos 
valores do montante ao longo do tempo seja facilitada. 

Embora a capitalização seja feita a cada período, também é possível 
considerar n como um valor não inteiro, por exemplo, uma aplicação que 
ocorra por um mês e meio. 





EXEMPLO 


Emprestando R$ 1000,00 a um amigo (digamos Al) por um período de um 
ano com taxa de juros simples de 5% ao mês, qual deve ser o montante devolvido 
ao final desse período? 


Temos: 
C=1000,00 
; 5 R 
= 9 =——— 
1—5% 100 0,05 ao mês 


n=1 ano = 12 meses 
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Note que, como a taxa de capitalização refere-se a um mês, o período pelo 
qual o dinheiro ficou emprestado (1 ano) também foi expresso na mesma unidade 


(12 meses). 


O montante M a ser devolvido após um ano é: 


M=C(l+n-i) 


M = 1000 (1 + 12-0,05) 
M = R$ 1600,00 


Utilizaremos, em alguns casos, as abreviações a seguir para indicar a periodi- 
cidade de aplicação das taxas: 





Abreviação 


a.d. 


am. 


a.b. 


at. 


a.s. 


d.a. 





Significado 





ao dia 





ao mês 








ao bimestre 





ao trimestre 





ao semestre 





ao ano 





ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Observe as informações do quadro a seguir e calcule o que está faltando, consi- 


derando o regime de capitalização simples: 























C(R$) i n MI(R$) J(R$) 
a) 2000 1% am. 12 meses 
b) 3500 10% a.a. tano 
c) 22000 1,5% am. 12 meses 
d) 2% a.m. 5 meses 50000 
e) 10000 8 meses 31000 21000 
f) 6000 12% a.a. 8 000 2000 
9) 60% a.a. 42 meses 100 000 























Considerando um capital de R$ 1000,00 e taxa de juros igual a 2% a.m., calcule 


os juros e os montantes a cada mês por um período de 6 meses em regime de 
capitalização simples. Sugestão: disponha os valores em uma tabela como esta: 





Capital 


Juros ao final do período 


Montante acumulado 
ao final de cada período 




















(ESPM) Um capital C foi aplicado a juro simples, da seguinte maneira: 4 deC,à 


taxa de 1,5% ao mês, por 3 meses; é de C à taxa de 2% ao ano, por 4 meses; e 


o restante de C à taxa de 2,5% ao mês, por 3 meses. Se o juro total acumulado 
nessa aplicação foi de R$ 50,85, então C era igual a 
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a) R$596,75 
b) R$ 845,00 
c) R$ 1100,00 
d) R$ 1350,00 
e) R$ 1496,74 


4. Calcule os montantes e os juros simples e compare as situações a seguir obser- 
vando as alterações no capital, na taxa ou no período: 



































C(R$) i n Mi (R$) J(R$) 
a) 3000 1% a.m. 12 meses 
3000 2% am. 1 ano 
b) 25000 1,7% am. 6 meses 
25000 1,7% am. 12 meses 
Cc) 15500 12% aa. 5 meses 
31000 12% aa. 5 meses 
d) 10000 5% a.m. 1 ano 
5000 10% a.m. 1 ano 




















5. Para a função M = 5000 (1 + 0,08n), M em reais e n em meses: 
a) identifique o capital inicial aplicado e a taxa; 
b) determine os montantes dos primeiros 4 meses de aplicação sob capitaliza- 
ção simples; 
c) construa o seu gráfico. 


6. (ESPM) Um capital aplicado a juros simples de 5% ao mês triplica o seu valor em: 


a) 2 anos e meio 

b) 2 anos e 8 meses 
c) 3anos 

d) 3anos e 4 meses 
e) 4anos 


7. (CEAG) João recebeu R$ 100000,00 pela venda de um imóvel, investindo essa 
quantia à taxa de 30% ao semestre, no regime de juro simples. Para que, 3 me- 
ses após o investimento, possa comprar uma casa no valor de R$ 150000,00, 
João deverá acrescentar, ao montante obtido na aplicação, a quantia de: 

a) R$ 50000,00 

b) R$ 20000,00 

c) R$ 15000,00 

d) R$ 30000,00 

e) R$ 35000,00 
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8. (CEAG) Se uma geladeira é vendida à vista por R$ 1200,00, ou então a prazo, 
com 30% de entrada e mais uma prestação de R$ 1 008,00 dois meses após a 
compra, a taxa mensal de juro simples do financiamento foi de: 

a) 30% b) 25% c) 20% d) 15% e) 10% 


9. (CEAG) Se uma loja oferece ao consumidor a possibilidade de pagar um produto 
em um mês, “sem juros”, ou à vista, com 5% de desconto, significa que “embutiu” 
no preço do produto a taxa de juro mensal de: 

a) 5% b) 6% c) 5,26% d) 4% e) 0% 


10.(FGV) Em 31 de março deste ano (2006), o Ibovespa, índice de ações da Bolsa 
de Valores de São Paulo, estava em 37 900 pontos, e alguns analistas financeiros 
previam uma queda de 10% no mês de abril, seguida de uma alta de 15% no 
mês de maio. Desse modo, segundo esses analistas, em 31 de maio o Ibovespa 
atingiria um nível de pontos: 
a) 5% superior ao de 31 de março; 
b) 3,5% superior ao de 31 de março; 
c) 10% superior ao de 31 de março; 
d) 3,5% superior ao de 30 de abril; 

e) 5% superior ao de 30 de abril. 


1 


— 


. (FGV Economia) Certo capital C aumentou em R$ 1200,00 e, em seguida, esse 
montante decresceu 11%, resultando em R$ 32,00 a menos do que C. Sendo 
assim, o valor de C, em R$, é 
a) 9600,00 
b) 9800,00 
c) 9900,00 
d) 10000,00 


) 
) 
) 
e) 11900,00 


E | RT PT 


Porcentagem 


Para o estudo da capitalização composta, é importante relembrarmos alguns con- 
ceitos relacionados a porcentagens. 

Vejamos por meio de alguns exemplos. 

b um aumento de 10% em um preço equivale a multiplicá-lo por 1,1 porque: 


pHOS p= pAop=p[4 Jo ]= p0+00)=11p 
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b um desconto de 10% em um preço equivale a multiplicá-lo por 0,9 porque: 





p-10%p=p 


10 10 
= l= 
199/78 | 100 


[ra-00=08p 


b uma inflação de 2% ao mês sobre um valor v seguida de uma inflação de 1,8% 
ao mês equivale a uma inflação acumulada de 3,836% — e não de 3,8% —, por- 
que: 


2 2 
29 ES 1+-——|=v(140,02) = 1,02 
v+2%v dani V ' 1 | v( 0,02) 02v e 


1,8 
100 
=1,02:1,018v = 1,03836v 


1,8 
100 








1,02v + 1,8% -1,02v = 1,02v + -102v = nom ae | = 1,02v(1,018) = 


3,836 
100 





Mas 1,03836v = (1-+0,03836)v = ) + | =v+3,836%v 


b sucessivos rendimentos de 15%, -20% e 50% em uma aplicação A correspon- 
dem a um rendimento de 38% — e não de 45% — porque: 





ARE AA pars fa POIS) LIGA 


100 100 
e 
EVA Doi EA O e AI AS NG 
100 100 
=1,15-0,804= 0,924 
e 
N 50 a 50) = 
O92A +50%-0,924 = 0,924 + EE 0,924 — o924f E 28 =0,924(1,50)= 


=0,92:1,504=1,384 


Mas 1,38=(1+0,38)4= ' E pala = A+38%A 
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3.2. Capitalização composta 


Considere uma aplicação de um capital € por certo período de tempo n a uma 
taxa de juros i, no sistema de capitalização composta. 

A cada período n a taxa de juros incide sobre o capital anteriormente acumu- 
lado, ou seja, o juro é incorporado ao capital para efeito de cálculo dos juros no 
próximo período de capitalização. 


O juro de cada período de capitalização da operação é calculado pela aplica- 
ção da taxa de juro sobre o capital inicial acrescido dos juros incorporados ao 
final de cada um dos períodos de capitalização. 


Assim, a cada período adicionamos ao capital um valor variável, resultante 
da aplicação da taxa de juros sobre o capital do período anterior. Temos, então, a 
cada período de capitalização, um termo de uma sequência geométrica. 


EE 
C=CG+i-G=CG(1+i) 
G=C+Hi-G=- CUA+r)=CGA+DI+rD=CG(+I 


Cas Co+ticCo=«=G(+D"! 
CC CGariiCGas«=G(U+d 


Co, €,,C,... CC, é uma progressão geométrica de n + 1 termos, com 
0º Cy» Co n-1º Un $i $ 
Iº termo C;=Cerazão 1 +i. 


REVISÃO ORIENTADA 


Progressão geométrica 





Uma progressão geométrica é uma sequência numérica em que o termo seguinte 
(a,), a partir do segundo, pode ser obtido multiplicando-se uma constante pelo termo 
anterior (a, ,), ou seja: 

aeR (1) 
4,4 pgqeRnesSnaz2 
ou 
qa net” (II) 


Pela fórmula acima (II), podemos encontrar qualquer termo a partir do primeiro e 
da razão da PG, o que não acontecia com (1) por ser ela uma lei de recorrência. 
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O montante (M) acumulado ao final do período de capitalização pode ser cal- 
culado pela expressão: 
M=€=G(+o 


ou 


M=C(-+i 


O juro composto ()) acumulado no período é calculado por: 
J=M-C=C(1+)"-C 


O montante acumulado depende de todas essas variáveis - capital inicial apli- 
cado, taxa de juros, período de aplicação -, mas, dados um capital inicial (C) e 
uma taxa de juros (i), o montante (M) será função do período (n) em que esse 
capital ficar aplicado. 

Observe que a função montante M(n) é uma função exponencial, sendo seu 
gráfico uma curva exponencial: 


M=C(+i) 











A cada período o montante é acrescido de um valor variável cada vez maior, 
os juros calculados sobre cada montante parcial, como indica o fator (1 + i)” da 
função montante. 
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“Função exponencial 


picidaá e 


Funções exponenciais são expressas por potências em que a variável é o expoente, 
como em f(x) = 3”. 

As funções exponenciais, em termos de crescimento ou decrescimento, têm 
um comportamento bastante acentuado se comparado, por exemplo, às funções de 
2º grau. Observe o gráfico conjunto das funções f(x) = x? e g (x) = 2º: 


A 


fra =X 











É importante lembrar que, para a função exponencial, só temos imagens positivas, 
pois qualquer que seja o expoente x (positivo, negativo ou nulo), uma base positiva 
elevada a ele resultará em um valor positivo. 





| | TECNOLOGIA 
ME Software Gráfico 
No Winplot, para construir o gráfico de g (x) = 2”, escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação - Explícita 
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E, então, digite 21x. 
Se necessário, salve o gráfico e você poderá, por exemplo, colá-lo em um docu- 
mento de texto. 


Considerando conhecidos o capital e a taxa de juros, as variáveis serão o mon- 
tante (M) e o período de aplicação (n). 

A fim de encontrarmos o período de aplicação será preciso calcular o logarit- 
mo de ambos os membros da igualdade 


M=C(1+i) 
REVISÃO ORIENTADA 
Conceito de logaritmo 
A partir de 
pt 


vamos considerar três equações distintas com incógnitas distintas: 
*=8(1 2 =z(1) 2 =8 (II) 


À primeira chamamos equação polinomial de 3º grau; a incógnita, x, está na base 
da potência e para determiná-la basta aplicar a operação inversa do cubo em ambos 
os membros da equação. 


Assim: x=Y8=2. 
A equação II é de 1º grau e z = 8 é a sua solução; basta resolver a potência. 


No caso da terceira equação, em que a incógnita encontra-se no expoente, tentati- 
vas podem ser feitas até que encontremos um número y tal que 2 elevado a ele resulte 
em 8. 

Equações desse tipo são denominadas exponenciais e o expoente y é chamado 
logaritmo. Nesse caso, logaritmo de 8 na base 2 ou: 


me los Bs 


Quando procuramos um número que resolva a equação 2" = 9, não encontramos 
um resultado muito “agradável? de ser escrito: 


t = 3,169925001 
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Então, usualmente, deixamos a operação inversa da exponencial indicada: 
t=log,9 


Podemos dizer que, se uma função exponencial associa a cada expoente a po- 
tência resultante (dada uma base constante), a função logarítmica correspondente 
“devolve” a potência no expoente: 


base 2 
2=8 
log, 8 =3 


Observe a tabela a seguir, em que indicamos alguns números e os seus logaritmos 
de base 2: 























n log,n 
2 1 

4 2 

8 3 
16 4 
32 õ 
64 6 











Note que, ao calcularmos o logaritmo de um número em determinada base, es- 
tamos descobrindo como escrever esse número como potência daquela base. Natu- 
ralmente, encontramos para os logaritmos valores menores e mais fáceis de lidar em 
cálculos do que os números n. 

Note também que, enquanto n cresce em progressão geométrica (PG), log, n cres- 
ce em progressão aritmética (PA). 

Se os logaritmos são nada mais que expoentes, valem para eles as operações que 
efetuamos com expoentes de potências de mesma base. 

Há, embora no nosso dia a dia não seja comum encontrarmos alguém comentan- 
do o uso de funções exponenciais ou logarítmicas, diversas utilidades para os logarit- 
mos e as funções exponenciais e logarítmicas. Sempre que a magnitude dos valores 
com os quais estamos trabalhando dificultam cálculos ou representações, podemos 
nos valer dos logaritmos. 

Crescimento populacional, escala Richter, desintegração radioativa e idades geoló- 
gicas são apenas alguns dos temas que estão relacionados a exponenciais e logaritmos. 

Quando estamos lidando com variáveis com um crescimento muito acentuado, 
pode ser o caso de modelar a situação utilizando uma função exponencial. Ao contrá- 
rio, quando o crescimento é extremamente lento, a função logarítmica pode ser útil. 
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Observe o comportamento dessas funções no gráfico a seguir: 


A 


» 











Particularmente em cálculos de períodos em uma capitalização composta utiliza- 
mos os logaritmos. 


Se dois números são iguais seus logaritmos, em uma mesma base, são também 
iguais. Isso porque a função logarítmica é inversa da função exponencial e tam- 
bém porque ela é estritamente crescente. Assim, ficamos com: 


M=C(d+iP 
log M = log [C (1+1)'] 
log M = log C +log (1 Hi) 
log M = log C-+n-log (1-+i) 
log M —log C=n-log (1 +i) 
log M — log C 
“Togd+D — 


ape 


n= log, 41) 


As fórmulas para determinar o montante (M), ou o capital (C), ou a taxa de 





º juros (/) ou o período (n), supostos conhecidos os demais valores são: 
as é  M = 44 = M 
M=C(+i) = i= Tc 1 n=109,yc 


É preciso conhecer todas essas expressões? 
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Não. Basta conhecer a primeira:M = C(1 +)”. 


As demais podem ser obtidas dela por dedução, mas, na maioria das 
situações-problema nem esse trabalho é necessário. 


REVISÃO ORIENTADA 


Propriedades dos logaritmos 





Note que as propriedades dos logaritmos utilizadas no cálculo de n são idênticas 
aquelas das potências, afinal um logaritmo é um expoente. 

O logaritmo de um produto é a soma dos logaritmos, assim como o expoente do 
produto de potências de mesma base é a soma dos expoentes dos fatores! 


log, (2.2) = log, 2º +l0g,2*=3 +4=7=log,2” 


O logaritmo de um quociente é a diferença dos logaritmos assim como o expoente 
do quociente de potências de mesma base é a diferença dos expoentes! 


9 
Ea =log,3º -log,3º=9-6=3=log,3 


O logaritmo de uma potência de potência é o produto de um expoente (4) por um 
outro expoente (log (10”)), como na propriedade de potência de potência! 


log (lo) 24 sigo = 4) 


Na dedução da expressão de n em função das outras variáveis feita anteriormente, 
utilizamos todas essas propriedades: do logaritmo do produto, da potência e do quo- 
ciente, nessa ordem. Também utilizamos a propriedade de mudança de base: 


logA 


sd 





EXEMPLOS 


1. Emprestando R$ 1000,00 a um outro amigo (A2) por um período de um ano, 
com taxa de juros compostos de 1% ao mês, qual deve ser o montante devolvi- 
do ao final desse período? 
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Temos: 
€C = 1000,00 
eta: 
100 
n=1lano = 12 meses 
Note que, como a taxa de capitalização refere-se a um mês, o período pelo 
qual o dinheiro ficou emprestado (1 ano) também foi expresso na mesma unidade 


(meses). 
O montante M a ser devolvido após um ano é: 


M=C(+i 
M = 1000 (1 + 0,01)2 


QUA 
E 
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*3=2V 75 00 4 


MEU, Calculadora 


Em uma calculadora científica utilizamos a tecla x” ou a tecla y* para calcular, por 
exemplo, 1,01"? = 1,126825. 


M = R$ 1126,83 


Note que, embora o regime de capitalização estipulado para o amigo Al tenha 
sido o simples e, para o A2, o composto, parece que, ao decidir a taxa de juros, 
considerou-se A2 “mais amigo” do que Al. 


2. Qual deveria ser a taxa mensal de juros compostos para que o amigo 2 pagasse 
montante igual ao que pagará o amigo 1? 
Agora conhecemos: 


M = 1600 
C= 1000 
n = 1 ano = 12 meses 
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Substituindo na expressão do montante: 


1600 =1000(1+ 1)'2 


1600 “12 
1000 — (+) 


L6=(1+)2 
2,6 =1+i 
21,6 —1l=i 





TECNOLOGIA 
MEIA, Calculadora 


Em uma calculadora científica utilizamos a tecla Yy ou a tecla Nx para calcular, 
por exemplo, 12/1,6 = 1,039944. 


Essa tecla é, em geral, a segunda função da tecla de potência (x” e será preciso 
acessá-la por meio das teclas INV ou 2nd. 


0,04 = i 


Então, para que o segundo amigo pagasse R$ 1 600,00 ao final de um ano, a 
taxa de juros ao mês, no regime de capitalização composta, deveria ser de 4% 


4 
0,04 ou -£). 
(0000U a! 


3. Por quanto tempo, nas condições iniciais, o amigo 2 poderia sustentar o em- 
préstimo pensando em pagar R$ 1 600,00 ao final do período. 
Sabemos que: 
M = 1600 
C=1000 


i=1%= = 0,01 am. 


Substituindo na expressão do montante: 
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1600 =1000(1+0,01)” 


1600 n 
1000 = (1+0,01) 


L6=(1+0,01” 


Como a variável n está no expoente, temos uma equação exponencial para 
resolver. 

Calculando o logaritmo de base dez (ou então o logaritmo neperiano) em am- 
bos os membros da igualdade e aplicando as propriedades dos logaritmos: 


log 1,6 = log(1+ 0,01)" 


log 1,6 = log(1,01)” 
log 1,6 =n-log(1,01) 





logL6 
logLol ” 
n=47,23 


Assim, para que o segundo amigo pagasse R$ 1 600,00 ao final do empréstimo, 
com taxa de juros de 1% a.m., no regime de capitalização composta, ele poderia per- 
manecer por, aproximadamente, 47,23 meses — em torno de 4 anos — com o dinheiro. 

Nesses exemplos, vê-se como a capitalização simples pode superar a capitali- 
zação composta, mas não nas mesmas condições, porque as taxas de juros eram 
muito diferentes. 

Observe os gráficos das funções M = C+C-i-neM=C(1+i)"consideran- 
do mesmos capitais iniciais e mesma taxa em cada período: 


4 


M 


capitalização composta 


capitalização simples | 
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Nas mesmas condições, o regime de capitalização composta tem montantes e 
crescimento muito superiores ao da capitalização simples. 


4. Que capital deve ser aplicado a uma taxa de 8% a.m. por 7 meses para sacar, ao 
final desse período, R$ 30 000,00 no regime de capitalização composta? 
Nesse exemplo, desconhecemos o capital (C). Temos: 


M = 30000 
; 8 
E 9 a 
i = 8% 100 0,08 a.m. 
n=7 meses 


O capital C pode ser calculado por: 


M=C(+i 
30000 = C (1 + 0,08) 
C= R$17504,71 


Em sua calculadora científica, calcule C digitando, na sequência, as teclas: 
CJ) (+) (o) CL) (o) (e) (E) (w) E) (o) ke E (e) (o) (o) (o) (o) (5) 


ou seja, utilize a tecla 1x) para não precisar “anotar” o valor de 1,08”. 





Nas calculadoras financeiras os termos montante e capital são equivalentes a valor 
futuro (VF ou FV- future value) e valor presente (VP ou PV- present value). 

Basta entrar com os dados e pressionar as teclas correspondentes à taxa, ao valor 
presente, ao período etc. conforme o que se quiser calcular. 

Em uma planilha eletrônica também é possível calcular rapidamente qualquer uma 
das variáveis desejadas, utilizando funções predefinidas; procure, na sequência, por 
“Fórmulas” — “Inserir Função” - “Financeira”. 
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A E ci il gli qb 


“Função exponencial e função logarítmica: inversas 


Observe os gráficos das funções inversas f(x) = 2º e g(x) = log, x: 


A 


y 


g(x) = log, x 











Há simetria em relação a bissetriz dos quadrantes ímpares, reta de equação y = x 


(função identidade). 


QU a 
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F3=21 


= + Software Gráfico 


No Winplot, para construir o gráfico de g(x) = log, x, escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação - Explícita 


E, então, digite (In(x))/(In(2)). É preciso mudar da base 2 para a base e, pois o softwa- 
re só trabalha com essa última (e = 2,7182818...). 


Ou ainda, construa o gráfico de f(x) = 2” e, em Um, escolha “Refletir” em relação à 
reta x= y (clique também nessa janela em “ver reta”. 

Como a função exponencial f(x) = 2* e a função logarítmica g(x) = log, x são fun- 
ções inversas, seus gráficos são simétricos em relação à bissetriz dos quadrantes ímpa- 
res de equação y = x (função identidade). 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Considerando um capital de R$ 1 000,00 e taxa de juros igual a 2% a.m., calcule 
os juros e os montantes a cada mês por um período de 6 meses em regime de ca- 
pitalização composta. Sugestão: disponha os valores em uma tabela como esta: 





Mês Capital Juros ao final do período | Montante acumulado ao final 
de cada período 




















2. Compare o quadro acima com o quadro feito para o regime de capitalização simples. 


3. Observe as informações do quadro a seguir e calcule o que está faltando, consi- 
derando o regime de capitalização composta: 






































CIR$) i n MI (R$) J(R$) 
a) 2000 1% a.m. 12 meses 
b) 3500 10% a.a. 1 ano 
c) 22 000 1,5% am. 12 meses 
d) 2% a.m. 5 meses 50000 
e) 10000 8 meses 31000 21000 
f) 6000 12% a.a. 8000 2000 
9) 60% a.a. 42 meses 100000 





4. Compare o quadro acima com o quadro feito para o regime de capitalização simples. 
5. (IBMEC) Na figura abaixo, está representada, fora de escala, uma parte do gráfi- 
co da função y = logs x. 


yA 


25 








> 
0,0 020 30 40 50 60 70 80 90 100 11,0 120 130 140 150 160 17,0 180 19,0 20,0 X 
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A partir do gráfico, pode-se concluir que a solução da equação 9” = 15 vale, apro- 


ximadamente, 


e) 1,10 


























a) 2,50 b) 1,65 c) 1,45 d) 1,25 
6. Para a função M = 5000 - 1,08”, M em reais e n em meses: 

a) identifique o capital inicial aplicado e a taxa; 

b) determine os montantes dos primeiros 4 meses de aplicação sob o regime de 
capitalização composta; 

c) construa o seu gráfico; 

d) compare com o gráfico da função M = 5000 (1 + 0,08n), feito em exercício do 
tema Capitalização simples. 

7. (Cefet — SP) Considere uma calculadora científica que só calcula logaritmos na 
base 10. Admita também que ela esteja com a tecla do número 4 quebrada. 
Nessa calculadora, para encontrar o valor de logs 4, pode-se calcular 
a) (2 "log 2) = (log 3) 

b) (log 2 - log 2) + log 3 
c) 2 -log2-—log 3 

d) 2 -(log2-—log 3) 

e) log 12 

8. (FGV) Considerando log 2 = 0,3 e log 3 = 0,48, o tempo necessário para que um 
capital aplicado à taxa de juro composto de 20% ao ano dobre de valor é, aproxi- 
madamente: 

a) 1 ano c) 4 anos e) 3anos 
b) 4 meses d) 3 anos e 9 meses 

9. Calcule os montantes e os juros compostos e compare as situações a seguir ob- 

servando as alterações no capital, na taxa ou no período: 
C(R$) i n MR$) J(R$) 
a) 3000 1% a.m. 12 meses 
3000 2% am. 1ano 
b) 25000 1,7% am. 6 meses 
25000 1,7% am. 12 meses 
c) 15500 12% a.a. 5 meses 
31000 12% a.a. 5 meses 
d) 10000 5% a.m. 1ano 
5000 10% a.m. 1ano 























10. Compare o quadro acima com o quadro feito para o regime de capitalização simples. 


11. Se a inflação foi de 10% no ano retrasado e de 12% no ano passado, a inflação 
acumulada nesses dois anos foi de: 


a) 2% 


b) 22% 


c) 120% 


d) 23,2% e) 1,232% 
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12.(ENC — ADM) A Joãozinho Ltda. recebeu em pagamento um título de R$ 605,00 
que vencerá em dois anos. No entanto, a empresa está precisando do dinheiro 
hoje para pagar uma despesa. Trabalhando sempre com juros compostos e com 
custo de oportunidade de 10% ao ano, por qual valor mínimo, em reais, deverá 
vender hoje esse título? 

a) 500,00 b) 504,17 c) 550,00 d) 605,00 e) 665,50 


13.(FGV) Um cliente tenta negociar no banco a taxa de juros de um empréstimo pelo 

prazo de um ano. O gerente diz que é possível baixar a taxa de juros de 40% para 

25% ao ano, mas, nesse caso, um valor seria debitado da quantia emprestada, a 

título de “custo administrativo”. 

a) Que porcentagem do capital emprestado deveria ser o custo administrativo 
para o banco compensar a redução da taxa de juros neste empréstimo? 

b) Que porcentagem da quantia paga pelo cliente deveria ser o custo administra- 
tivo, se este fosse cobrado no final do período do empréstimo? 


14.Por um projeto, Kalel recebeu R$ 10000,00. Ele aplicou esse dinheiro a 
1,2% a.m. em um fundo no regime de capitalização composta porque pretende 
conseguir R$ 22000,00 para comprar um carro popular. Em quanto tempo ele 
terá o valor necessário para adquirir seu carro? 


15.Se, nesse período, o preço do carro que ele deseja subir para R$ 29000,00, 
quanto tempo a mais ele terá que manter seu dinheiro aplicado, supondo que o 
valor do carro não suba novamente? 


16. (ESPM) Um empréstimo de R$ 10000,00 foi pago em 5 parcelas mensais, sendo 
a primeira, de R$ 2000,00, efetuada 30 dias após e as demais com um acréscimo 
de 10% em relação à anterior. 

Pode-se concluir que a taxa mensal de juros simples ocorrida nessa transação foi 

de aproximadamente: 

a) 2,78% 

b) 5,24% 

c) 3,28% 
d) 6,65% 
e) 4,42% 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Considerando M = C (1 + 1)”, determine o que ocorre com o montante conforme 
as demais variáveis sofrem as alterações descritas a seguir: 


























C Í n 
a) dobra constante constante 
b) constante triplica constante 
Cc) constante constante metade 
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2. Verifique os resultados obtidos no exercício anterior com os dados do exercício 6 
da seção Exercícios e problemas propostos anterior. 


3. (CEAG) Armando ouve que a proposta orçamentária de 2007 prevê um aumento 
de 0,1% sobre o Produto Interno Bruto do Brasil — PIB, em relação ao orçamento 
de 2006. Ele acha esse valor insignificante, mas Alfredo lembra-lhe que o PIB 
brasileiro previsto é de R$ 1 890 bilhões e que, portanto, o aumento referido, nada 
insignificante em reais, corresponde a: 

a) 1,89 bilhões c) 1890 bilhões e) 189 bilhões 
b) 18,9 bilhões d) 18900 milhões 


4. (Fuvest) No próximo dia 8/12, Maria, que vive em Portugal, terá um saldo de 
2300 euros em sua conta corrente, e uma prestação a pagar no valor de 
3500 euros, com vencimento nesse dia. O salário dela é suficiente para saldar 
tal prestação, mas será depositado nessa conta corrente apenas no dia 10/12. 
Maria está considerando duas opções para pagar a prestação: 

1. Pagar no dia 8. Nesse caso, o banco cobrará juros de 2% ao dia sobre o saldo 
negativo diário em sua conta corrente, por dois dias. 

2. Pagar no dia 10. Nesse caso, ela deverá pagar uma multa de 2% sobre o valor 
total da prestação. 

Suponha que não haja outras movimentações em sua conta corrente. Se Maria 

escolher a opção 2, ela terá, em relação à opção 1, 

a) desvantagem de 22,50 euros 

b) vantagem de 22,50 euros 

c) desvantagem de 21,52 euros 

d) vantagem de 21,52 euros 

e) vantagem de 20,48 euros 


5. (FGV Economia) Em regime de juros compostos, um capital inicial aplicado à taxa 
mensal de juros i irá triplicar em um prazo, indicado em meses, igual a 


a) log+.,;3 

b) log ;3 

c) logs (1 + i) 
d) logs i 

e) loga; (1 + i) 


6. (Mackenzie) Um aparelho celular tem seu preço “y” desvalorizado exponencial- 
mente em função do tempo (em meses) “t”, representado pela equação y = p - q”, 
com p e q constantes positivas. Se, na compra, o celular custou R$ 500,00 e, 


após 4 meses, o seu valor é de : do preço pago, 8 meses após a compra, o seu 
valor será 

a) R$ 25,00 

b) R$ 24,00 

c) R$ 22,00 

d) R$ 28,00 


) 
) 
) 
e) R$ 20,00 
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7. 


(FGV) “O preço de equilíbrio de um produto corresponde ao valor em que a quan- 
tidade demandada do produto é igual à quantidade ofertada pelo produtor.” 
Se as equações de oferta e demanda de determinada fruta são, respectivamente, 
q = 20000p?º e q = 150000p”?, sendo q a quantidade expressa em quilogramas 
e p, O preço em reais por quilograma, a partir do conceito acima, o preço de equi- 
líbrio por quilogramas, em reais, é igual a: 
a) 7,50 
b) 7,50*8 
c) logs so (7,90) 

) 


d) log, (7,50) 
9 


2 
e) 7,509 


(ENEM) Um jovem investidor precisa escolher qual investimento lhe trará maior 
retorno financeiro em uma aplicação de R$ 500,00. Para isso, pesquisa o rendi- 
mento e o imposto a ser pago em dois investimentos: poupança e CDB (certifica- 
do de depósito bancário). As informações obtidas estão resumidas no quadro: 











Rendimento mensal(%) IR (imposto de renda) 
Poupança 0,560 Isento 
CDB 0,876 4% (sobre o ganho) 














Para o jovem investidor, ao final do mês, a aplicação mais vantajosa é: 
a) a poupança, pois totalizará um montante de R$ 502,80; 

) a poupança, pois totalizará um montante de R$ 500,56; 

) o CDB, pois totalizará um montante de R$ 504,38; 
d) o CDB, pois totalizará um montante de R$ 504,21; 

) o CDB, pois totalizará um montante de R$ 500,87. 


Fator de capitalização 


Da expressão que fornece o montante acumulado ao final de certo período de 


capitalização composta: 


M=C=C(1-+i) 


destacamos o fator (1 + 1)”, chamado fator de capitalização. 


Esse fator indica quantas vezes o capital inicial está sendo multiplicado, dando uma 


medida de sua “expansão” ou “contração”, conforme o período e a taxa a ele aplicada. 


Um fator de capitalização igual a 1,5, por exemplo, indica que o capital inicial 


sofrerá uma expansão de 50%, pois: 


—“15C- alga o açao) 
M=150=(+0s00=[+ dolo oo e 
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E) Então a taxa de capitalização (i) é igual a 50%? 


Não. O número 1 em M = C,- 1,5 indica o próprio capital inicial (CG) e 
0,5 é o quanto ele aumentará no período considerado com uma taxa cor- 
respondente. 


Há várias possíveis taxas aplicadas a diversos períodos que podem pro- 
duzir um fator de capitalização igual a 1,5. 


1,5 é o resultado deste cálculo: (1 +)”. 


É verdade que se i = 50% 20 0,50=0,5 e n = 1, temos 


100 
(1+ 1)” = 1,5. Mas há infinitas outras possibilidades de combinações de i e 








n para que o fator de capitalização resulte 1,5. 


125 


j= %=— 
Por exemplo, se i = 125% 100 


=125en= = temos (1 +)” = 1,5, 


porque: 


1 1 
(1+)" =(1+1,25)2 =2,252 =1,5 


Interessa-nos saber calcular fatores de capitalização equivalentes quando va- 
riamos taxas ou períodos. Observe os exemplos. 





EXEMPLOS 


1. Qualéa taxa de juros ao mês se um capital sofreu uma valorização de 24% no ano? 
Se o capital estava submetido ao regime de capitalização simples, basta dividir 
24% por 12 meses para determinar a taxa mensal: 


24% + 12 = 2% am. 


Isso significa que aplicar, no regime de capitalização simples, um capital a uma 
taxa de 2% a.m. durante 12 meses resultará no mesmo montante que se aplicarmos 
esse mesmo capital à taxa de 24% a.a. por um ano. Na capitalização simples, incor- 
porar os juros ao capital a cada mês ou apenas ao final do ano, não fará diferença. 

Mas se estivermos considerando a capitalização composta, uma taxa de 2% ao 
mês não equivale a uma taxa de 24% ao ano. Observe os cálculos: 


2% a.m. por 12 meses (1 ano) 


M=C(1+4+0,09)2=C(1,029)2=C.1,268 
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e 24% a.a. por 1 ano 
M=C(1+0249)!=C(1,24)'=C.1,24 


Note que os fatores de capitalização são diferentes: 1,268 1,24. 

Então vamos responder à questão: qual é a taxa de juros compostos ao mês 
equivalente a taxa de 24% ao ano ? 

Para tanto, devemos procurar a taxa que resolve a equação: 


1+0,29)!=(1 +)? 


ou seja, que torna ambos os fatores de capitalização idênticos. 

No 1º membro da equação acima, a taxa e o período devem estar na mesma 
unidade de medida, ou seja, se a taxa é anual (24% a.a.), o período — seja qual for 
— deve estar em ano (no caso, 1 ano). 

No 2º membro da equação, a taxa e o período devem estar na mesma unidade 
de medida, ou seja, se a taxa é mensal, o período - seja qual for — deve estar em 
meses (no caso, 12 meses). 

Além disso, os períodos de ambos os membros devem ser equivalentes — 
1 ano equivale a 12 meses. 

Para resolver 


(140,24) = (1.4 0)" 
1,24 =(1+)2 


vamos calcular a raiz de índice 12 de ambos os membros da equação: 


/1,24 =/(1 +)? 
24 =1-+i 
2,24 —1=i 


ad 18 1,8 
E, então, i — 0,018 1000 = 100 











1,8%. 


Era de esperar que o resultado desse cálculo fosse menor do que 2%, pois na 
capitalização composta precisamos de uma taxa menor para obter o mesmo resul- 
tado ao final do período do que na capitalização simples, porque, na capitalização 
composta, os juros incidem também sobre os juros. Esse raciocínio pode auxiliar 
a estimativa e a checagem de resultados. 


2. Qual é a taxa de juros ao ano equivalente a uma taxa de 3% a.m. no regime de 
capitalização composta? 
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Basta resolver 


(1+0,03)2 = (1 + 9)! 
1,032 = (1 + 1)! 











1,032 =1+i 
Los =1=1 
ar 426 — 42,6 
E, então, , E ? 42,6%. 
então, i = 0,426 o TO 6% 


No regime de capitalização simples, teríamos uma taxa de 3% - 12 = 36% 
ao ano. À taxa resultante no regime de capitalização composta, era de esperar, é 
maior. 


3. Um empréstimo de R$ 1 000,00 foi pago após 2 anos por R$ 3225,10. Conside- 
rando a capitalização composta, responda: 
a) Qual foi a taxa de juros mensal aplicada? 
b) Sea capitalização fosse anual, qual seria a taxa de juros equivalente? 


Para responder ao item a), temos que considerar que os juros são incorporados 
ao capital mês a mês e resolver 


M=C(+id 
3225,10 = 1000 (1 + )? 


considerando n = 2 anos = 24 meses. 


3225,10=1000(1 +17)? 
3,22510=(1+1)* 
L05=1+i 
0,05=i 
Então i = 0,05 — 5% ao mês. 


Para o item b), devemos considerar que os juros são incorporados ao capital 
ano a ano e calcular um fator de capitalização anual equivalente a 


(1 + 0,05)2 


que é o fator de capitalização mensal, de modo que o empréstimo de R$ 1 000,00 
resulte, da mesma forma, em R$ 3225,10 ao final dos 2 anos. Assim, 


(1+005/=(1+)ou(1+0,05)2L=1+i 
Então i = 0,796 — 79,6% ao ano. 
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No regime de capitalização simples, teríamos a cada ano um acréscimo de 


FEDACIOO. pg 1112,55 no capital, ou seja, de RE = 111255 ve- 
zes o capital inicial, o que resulta em uma taxa de 111,255% ao ano ou de 
111,255 


Rr 9,27% ao mês. As taxas anuais ou mensais resultantes no regime de 


capitalização composta são, como podíamos estimar, menores que essas. 


E se temos um fator de capitalização que se refere ao ano e queremos o 
º fator equivalente para um trimestre, por exemplo? 


É suficiente considerarmos as equivalências entre os fatores de capita- 
lização: 

(1+ e =(1+ ins (1) 

ou do de =(1+ isa (11) 


porque 1 trimestre corresponde a % de um ano (Il) ou 1 ano correspon- 
de a 4 trimestres (II). 





E, analogamente, para meses, bimestres, semestres etc., respectiva- 
mente, como a seguir: 


2 














(1+ atado =(1+ dao ou (1 + ia =(1+ dera! 
; / : ; ; 

ES PR Ee (+ PR ou (1 + da =(1+ dna 
: / ; ; : 

(1+ Da e El=k RR À ou (1 + aih =(1+ PNR 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Observe as informações do quadro a seguir e calcule o que está faltando em cada 
item. Considere o regime de capitalização composta e utilize uma calculadora ou 
uma planilha eletrônica: 





























i n (1+ 5) 
a) 1% a.m. 12 meses 
b) 10% a.a. 1ano 
c) 1,5% a.m. 5 meses 
d) 2% a.m. 1 semestre 
e) 60% a.a. 42 meses 
f) am. 8 meses 4,299817 
9) 4% am. mês(es) 1,4233118 
h) 12% a.a. trimestre(s) 1,0287373 
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2. Compare as informações sobre os dois fundos de investimento a seguir e decida 
qual deles dá maior retorno sobre o mesmo capital em um período de 10 anos. 

















Fundo de Investimento Taxa de remuneração 
alfa 1% am. 
beta 3% at. 





3. Para efeito de comparação com o índice da caderneta de poupança de 0,7% a.m., 
determine qual é a taxa de juros mensal equivalente a uma aplicação que rendeu 
36% ao ano. 


4. Compare os planos de empréstimos (realizados sem amortização da dívida) a 
seguir: 











Plano | 2,5% a.m. por 8 meses 
Plano Il 5% a.m. por 10 meses 
Plano III 10% a.s. por 2 semestres 














5. Um índice de inflação de 1,5% ao mês, se mantido nesses patamares, projeta 
que inflação para o ano? 


6. Um produto custava p reais no começo do ano. Após 1 ano seu preço era 3,12p. 
Faça uma estimativa da inflação mensal sobre esse produto no decorrer desse 
ano. 


7. Sucessivas altas da bolsa de valores produziram um rendimento a um investidor 
de 526% em um ano. Estime de que porcentagem seria a alta a cada dia desse 
ano (considere 250 dias de atividade da bolsa nesse ano) para produzir o mesmo 
rendimento percentual? 


Capitalização contínua e o número e 


Aplicando C reais durante um ano, com juros compostos de 100% ao ano, ao 
final de um ano, teremos: 


CU+100%)=C+TpC=C+C=2C 


Aplicando C reais durante 1 ano, a 50% ao semestre, ao final de 1 ano, teremos: 
C(1+50%/=C(1+0,5/=C(1,5))=2,25C 
Aplicando C reais durante 1 ano, a 25% ao trimestre, ao final de 1 ano, teremos: 
C(1+25%=C(1+0,25)=C(1,25)==2,44C 


E se aplicarmos C reais durante um ano com capitalização bimestral? 
E se aplicarmos C reais durante um ano com capitalização mensal? 

E se aplicarmos C reais durante um ano com capitalização semanal? 
E diária? E instantânea? 
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TECNOLOGIA 


o + 


Pa Planilha eletrônica 


Com o auxílio de uma planilha eletrônica continue os cálculos anteriores para pe- 
ríodos de capitalização cada vez menores: bimestres, meses, semanas, dias, horas etc. 


Verifique se o montante acumulado após um ano apresenta uma tendência de 
crescimento, mas esse crescimento é cada vez mais lento e se aproxima de: 


x2,718C 


O fator de capitalização, nesse caso, é o chamado Número de Etiler ou Número de 
Neper: 


e=2,7182818... 


O Número de Eliler é irracional e aparece em muitas relações na natureza, sendo 
usado como a base dos logaritmos naturais ou neperianos. 


Em uma calculadora científica também encontramos as teclas: 


separadamente ou uma como “segunda função” da tecla da outra porque e e 
Inx são funções inversas. 


NO MUNDO REAL 





O COPOM NO CAMINHO CERTO 


A manutenção do juro acima de 10% não tem mais sentido econômico, e o corte de meio 
ponto é reconhecimento disso 


Finalmente o Copom voltou a acelerar o corte da taxa Selic para 0,5 ponto percentual. O 
interessante é que os argumentos que certamente levaram a essa decisão são os mesmos que 
existiam há alguns meses. Talvez a informação nova disponível seja a clara consolidação da cur- 
va de juros a termo no mercado. Com uma inclinação negativa, isto é, com os juros mais longos 
na faixa dos 10,3% ao ano, não fazia mais sentido insistir em uma taxa Selic tão elevada. 

Por trás dos preços dos principais ativos financeiros negociados no Brasil e no exterior está 
uma mensagem clara: o mercado tem hoje uma confiança muito grande na capacidade do Ban- 
co Central de manter a inflação ancorada abaixo do centro da meta de 4,5% ao ano. A prova 
disso é que os contratos futuros negociados na BM&F apontam para um número estável e ligei- 
ramente abaixo dos 4% ao ano para o IGP-M nos próximos anos. 

Uma leitura correta da mensagem embutida nesses preços precisa ser feita, pois o mercado 
não costuma ser irracional em questões de dinheiro. O que os preços futuros do IGP-M nos di- 
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zem é que, se houver alguma mudança na dinâmica de preços na economia brasileira, o Banco 
Central vai aumentar os juros com objetivo de trazer a inflação para o centro da meta. E vai con- 
seguir. Havia muito não víamos esse tipo de confiança de longo prazo no controle dos preços no 
Brasil. E por isso a curva de juros está tão negativamente inclinada. 

Em razão dessa leitura do mercado, os juros que influenciam as decisões de empresas e con- 
sumidores já estão muito abaixo da taxa Selic. Portanto a manutenção de juros acima de 10% 
ao ano - nível que me parece correto para a Selic - não tem mais sentido econômico, e a volta 
dos cortes de 0,5 ponto nas reuniões do Copom é apenas um reconhecimento disso, inclusive 
na questão da confiança na ação de nossa autoridade monetária. 

Eu não tenho medo de dizer hoje que os juros não são mais um limitador importante de 
nosso crescimento. Se algo precisa ser feito pelo governo para consolidar esse bom momento 
que estamos vivendo, isso está no campo fiscal. 

Observamos um aumento expressivo da arrecadação real de tributos em razão de um cresci- 
mento mais acelerado da atividade. Esse maior volume de recursos no caixa do governo, com a 
economia de juros em razão do novo equilíbrio do mercado, precisa agora ser usado com maior 
sabedoria e menos populismo. Uma parte dessa folga em nossas contas fiscais precisa ser cana- 
lizada para investimentos em infraestrutura, e a outra, para dar início a uma redução de nossa 
carga fiscal, principalmente nos impostos mais agressivos à racionalidade de uma economia de 
mercado. 

Os dados mais recentes sobre o nível de investimentos no Brasil mostram uma situação inte- 
ressante. Com base nos últimos dados do IBGE, Fábio Ramos, economista que trabalha também 
na Quest, calculou a relação formação bruta de capital sobre PIB para alguns Macrossetores. Se 
considerarmos só o setor privado, menos a indústria da construção civil, essa relação já é hoje 
compatível com a das economias europeias. Já é um passo de gigante em relação ao passado. É 
nos setores da construção civil residencial e na infraestrutura econômica que os investimentos 
são ainda baixos. Avanços nesses dois setores dependem de uma ação mais eficaz do governo. 
No caso da construção civil, volto a discutir neste espaço possíveis medidas para acelerar os 
investimentos. 


Luiz Carlos Mendonça de Barros, 64, engenheiro e economista, é economista-chefe da Quest Investimentos. 
Foi presidente do BNDES e ministro das Comunicações (governo FHC). 


Fonte: Folha de S. Paulo, caderno Dinheiro, São Paulo, 8 jun. 2007. 
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capítulo 4 


Variações médias 


4.1. Taxa de variação média 


Uma taxa de variação média de uma função é uma medida relativa de variação 
da função em um dado intervalo. Ela indica o quanto a variável dependente (y ou 
f(x)) se modifica, em média, conforme determinadas alterações ocorrem no valor 
da variável independente (x). 

A taxa de variação média de uma função f em relação à variável x, em um de- 
terminado intervalo (Ax), é assim calculada: 


Af  fe+As- fo) fa +rAx) f(x) 





, Ax=o0 
Ax (A +AS-Á Ax dá 
ou ainda a Ate % =X 


X X —% 


A taxa de variação média é uma medida de ritmo, de velocidade de uma função. 
A inclinação de uma reta secante ao gráfico de uma função f nos pontos 
(x, f(x)) e (x + Ax, f(x + Ax)), pode ser assim calculada: 


mdf Seth fo) ft As) fe) 





Ax (x + Ax)— x Ax 


e coincide com a taxa de variação média da função nesse intervalo. 
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Observe o gráfico. 


A s 
y. 


f(x + Ax) 4 


af 








A taxa de variação média de uma função pode ser calculada considerando a 
variação de seus valores em determinado intervalo [x, x + Ax]: 


Afo fle As flo) 
Bo Ax 





A inclinação de uma reta secante ao gráfico de uma função f nos pontos 
(x, flx)) e (x+ Ax, flx+ Ax)) é calculada pela mesma expressão. 





EXEMPLO 


Sendo uma função CT(x) = 29x + 1970, determine a sua taxa de variação 
média no intervalo [9, 10]. 

Queremos determinar uma medida do quanto, em média, variou o custo total 
dessa empresa ao passar da produção 9 para a produção 10. 

Basta calcular a taxa de variação média dessa função nesse intervalo: 


ACT. CT(x+Ax)-CT(x) CT(9+1)-CT(9) 
Ax Ax = 1 





ou ainda 





ACT — CT(10)— CT(9) - 29-1041970 —-29-.9- 1970 -29 R$ 
Ax 10—9 1 unidade 


Capítulo 4 Variações médias | 151 


Como c = 29, constante, e o intervalo é de tamanho 1, a variação média do 
custo total coincide com o custo variável unitário, pois, ao produzirmos mais uma 
unidade, gastaremos com ela matéria-prima, embalagem, impostos sobre a pro- 
dução etc. sendo, consequentemente, esse o acréscimo no custo total. 


4.2. Função constante 


Para uma função f(x) = k, k e R, a taxa de variação média, qualquer que seja 
o intervalo, é: 


Af fa+AO)-fO) k-k O 
Ax Ax Ax  Ax 





0 








Resultado esse esperado, pois uma função constante tem de ter variação nula. 
Observe o gráfico: 


A 


yl 





0 x x+ Ax x 





EXEMPLO 


Dada a função de oferta y = 77, determine a variação unitária do preço relativa 
à variação da quantidade ofertada de 20 para 25 unidades. 


Ay = 0 0 R$ 


Ax 25-20 5. É unidade 
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A oferta aumentou em 5 unidades, mas essa disponibilidade maior de produto 
não se deveu a uma variação de preços, pois y = 77. Pode se tratar de um preço 
“tabelado” Ou o fornecedor pode ter oferecido maior quantidade a mesmo preço 
unitário porque verificou redução de custos, ou aumento de demanda, ou saída 
de um concorrente etc. 


4.3. Função de 1º grau 


Para uma função f(x) = ax + ba e R*, be M, a taxa de variação média, qual- 
quer que seja o intervalo, é: 





af Ha+rAx) f(x)  a(x+ Ax)+b— (ax+b) 


Ax Ax Ax 
pá rabx+b 4 bo aAx 
Ax Ax 











a 


O que significa que, em média, uma função de 1º grau varia de modo uni- 
forme, monótono, sempre igual em qualquer intervalo. E a sua taxa de variação 
média coincide com o coeficiente angular — a. 

Observe o gráfico: 











AD Mas esse resultado também não é óbvio, por que uma função de 1º grau 
º tem por gráfico uma reta? 


Uma função de 1º grau tem por gráfico uma reta e a toda reta não verti- 
cal corresponde uma função constante ou uma função de 1º grau. 
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Essa afirmação está correta, mas provar que ela é verdadeira exige que 
saibamos como é o comportamento de uma função de 1º grau, não ape- 
nas em média, mas de forma instantânea, ou seja, para qualquer intervalo, 
por menor que seja, ou ainda, em um ponto. 





EXEMPLO 


Para LT(x) = 22,50x — 34560 e considerando a variação de vendas de x = 2.000 
para x = 2005, vamos calcular a taxa de variação média dessa função lucro total 
nesse intervalo de vendas. 


ALT LT(x+AM-LT()  LT(2000-+5)- LT(2000) 
Ax Ax = 5 





ou 
ALT — LT(2005) — LT 000) 
Ax 2005 — 2000 


— 22,50: 2005 — 34 560 — 22,50: 2000 + 34560 
2 








R$ 
O RIdad 

Lembrando que R$ 22,50 é a margem de contribuição unitária (Mg), temos 
que a taxa de variação média do lucro total coincide com Mg quando a função 
lucro é de 1º grau. A margem é uma medida de variação média do lucro total, ou 
seja, o lucro total cresce de margem em margem, de R$ 22,50 em R$ 22,50, a cada 
unidade a mais vendida. 


4.4. Função de 2º grau 


Para uma função f(x) = ax” +bx+ ae R$be NR, ce R,ataxa de variação 
média, qualquer que seja o intervalo, é: 


Af  flx+rAs- f(x) a(x+ AX +b(x+Ax)+c— (ax +bx+o) 








Ax (x + Ax)— x Ax 
RÉ +Iaxhxrad(A +hEAHbAxI A — pd be- O 
Ax 
2 
— ZaxAx+a(Ax) DA one e 





Ax 
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O que significa que, em média, uma função de 2º grau não varia de modo uni- 
forme: sua taxa de variação média depende do intervalo (Ax) considerado. Esse 
resultado já indica que uma função de 2º grau tem por gráfico uma curva, ou, 
talvez, vários segmentos de reta consecutivos, mas não uma reta. 

Observe o gráfico: 





A 


Y1 


fix + Ao 






fu se 











EXEMPLO 


Vamos calcular a taxa de variação média para f(x) = x” nos intervalos [1, 2], 
[2, 3], [3, 4] e [4;4,5]. 


Em [1, 2): 


Af 2-P 4-1 3 
Ax 2-1 1 1 











A 
ou utilizando a expressão Ri = 29x + aÃx +b e substituindo x por 1 e Ax por 1: 


Do pRgÕEs 
Ax 
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Observe a representação gráfica: 


yA 
7 


6 











Esse resultado indica que a cada variação de uma unidade em x, f(x) aumenta, 
em média, 3 unidades no intervalo considerado. 
Em [2, 3): 
Af P-P 9-4 5 


E E TE - 





A 
e, utilizando a expressão Ri —2ax +aAx +b: 


af 
DD =21.2+1140=5 
Ax 


Observe a representação gráfica: 


A 


y 
+ 
16+--==00 0000 nn isso nn i nino ion noo 
15+ 
14+ 
13+ 
12+ 
ni+ 
10-+ 
(o E 
8 
7 
64 





















Y 





Nesse intervalo, a cada variação de uma unidade em x, f(x) aumenta, em mé- 
dia, 5 unidades. 
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Em [3, 4): 
Af P-P 16-9 7.4, 


Ax 4-3 1 1 





A 
ou, ainda, substituindo x por 3 e Ax por 1 em Ri =2ax+aAx+b: 


SÍ -2.1.3+1:140=7 
Ax 


Observe a representação gráfica para mais esse intervalo: 


y A 
17+ 
16-hocaspssadadeso as. chsdados sopa dinde dane ( 











f(x) parece crescer cada vez mais a cada intervalo de mesma amplitude 
(Ax = 1). 
A 2 42 - 
f 45242 20,25-16 4,25 -85 ou 





Em [4; 4,5]: >= 52 — = 
m [ 5] Ax 4,5—4 0,5 0,5 
DS -2.1.440540-85 


Ax 


Nesse intervalo, a uma variação de meia unidade em x, f(x) aumenta, em mé- 
dia, 8,5 unidades. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Calcule a taxa de variação média de cada função a seguir no intervalo indicado e 
represente-a no gráfico da função. 


a) f(x) = 0, [5; 5,5] 9) fo) = ,[-1,1] 

b) f(x) = 1300, [30; 30,2] h) ux)=x2-5x+ 6, [3,9] 

c) g(x) = -8 200, [-3, -2] ) x) = 10% + 25x + 20, [0, 1] 
d) g(x) = 30x + 1 500, [6,1; 7,2] ) fx) =2xX2 45x +4+4,10,1] 

e) h(x) = -30x + 1 500, [4; 10] k) g(x) =-3X2 + 6, [0, 2] 

f) v(x) =xº— 100, [-10, 10] |) h(x) =—xº + 20x— 100, [-10, 10] 


2. Calcule as taxas de variação média da função fx) = x? em cada um dos intervalos 
a seguir e represente-as no gráfico de f. 


a) [0,1] d) [-3, -2] 
b) [1,2] e) [-2,-1] 
c) [2,3] f) [-1,0] 


3. Calcule as taxas de variação média da função f(x) = —xº em cada um dos interva- 
los a seguir e represente-as no gráfico de f. 


a) [0,1] d) [-3, —2] 
b) [1,2] e) [-2, 1] 
c) [2,3] 9) [-1,0] 


4. Mostre que a taxa de variação média de f(x) = —x? é oposta à taxa de variação 
média de f(x) = x?, em qualquer intervalo. 


5. (ENEM) O saldo de contratações no mercado formal no setor varejista da região 
metropolitana de São Paulo registrou alta. Comparando com as contratações deste 
setor no mês de fevereiro com as de janeiro deste ano, houve incremento de 4300 
vagas no setor, totalizando 880 605 trabalhadores com carteira assinada. 


Disponível em: <http://Anww.folha.uol.com.br>. Acesso em: 26 abr. 2010 (adaptado). 


Suponha que o incremento de trabalhadores no setor varejista seja sempre o 
mesmo nos seis primeiros meses do ano. 


Considerando-se que y e x representam, respectivamente, as quantidades de 
trabalhadores no setor varejista e os meses, janeiro sendo o primeiro, fevereiro o 
segundo e assim por diante, a expressão algébrica que relaciona essas quantida- 
des nesses meses é: 

a) y = 4300x 

b) y = 884 905x 

c) y = 872 005 + 4300x 

d) y = 876 305 + 4300x 

e) y = 880 605 + 4300x 
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Receita total de 2º grau 


Observando a tabela a seguir, vamos analisar as variações de duas funções: 


b da função preço unitário em relação à quantidade (y = f(x)) e 


b da função receita total em relação à quantidade (RT(x)). 










































































x v RT x ART) 
(quantidade) | (preço unitário) Af | (Receita | ART | ART | AZ2RT  |Ax 
Ax | Total) AX AÊ A 
0 100 = 0 o E E 
: 90 2 450 450 | 90 . 
10 80 -2 800 350 70 F” 
15 70 -2 050 250 50 À 
20 60 -2 200 150 30 E 
21 58 -2 218 18 19 = 
29 50 —2 1250 32 8 25 
30 40 -2 1200 50 | «0 38 
39 30 — 1050 -150 | -30 4 
40 20 -2 800 -250 | 50 4 
45 10 -2 450 -350 | 70 4 
50 0 -2 0 -450 | -90 4 





Note que, à medida que o preço unitário cai, a quantidade correspondente 
aumenta. Esse comportamento é típico da quantidade demandada em relação ao 
preço unitário. 

As duas primeiras colunas da tabela podem, então, ter sido obtidas por uma 
pesquisa de mercado em que, a cada preço unitário inquirido, correspondeu uma 
determinada quantidade demandada. 


SS, a 
Ao calcularmos a taxa de variação média — RE (a variação primeira do preço em 
X 


relação a quantidade demandada) -, o fato de essa variação ser constante nos induz a 
procura de uma função de 1º grau que descreva esse padrão de regularidade. 
A função preço, ou função demanda, para esse produto é y = -2x + 100, pois 


o 
e 


-2e,parax=0,y = 100. 
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Se a ya taxa de variação média da função preço, fosse calculada para interva- 
x 


los (Ax) cada vez menores (Ax > 0: lê-se “delta x tendendo a zero”), os resultados 
seriam iguais a -2, independentemente do intervalo considerado, porquê: 


Ay - —2(x + Ax) +100 — (— 2x +100) = 








Ax Ax 
2 ARIANA OAK j 
= o e 


Nesse caso, essa taxa poderia também ser denominada taxa de variação instan- 
tânea - ou taxa de variação marginal - da função preço. 

Observemos agora as colunas da quantidade (x) e da receita total (RT(x)) 
correspondente. 

A receita total relativa a esse produto foi nula em duas situações: quando nada 
foi vendido (x = 0) ou quando o produto foi oferecido gratuitamente (y = 0). São 
duas situações extremas, mas que nos dão os limites da atividade dessa empresa 
nesse mercado: a maior demanda possível (correspondente ao preço zero) e o 
maior preço a ser praticado (correspondente à demanda zero). 

A receita total aumenta até certo ponto (x = 25) e depois sofre reduções. 

Não temos, então, uma reta que represente a função receita. Poderíamos ter dois 
segmentos de reta como no gráfico a seguir: um ascendente (receita crescente) e outro 
descendente (receita decrescente), pois o sinal de ART muda de positivo para negativo, 
indicando mudança de comportamento da receita de crescente para decrescente. 

RT) 
1400 
1300 
1200 
1100 
1000 
900 
800 
700 
600 
500 
400 
300 
200 
100 








0 10 20 30 40 50 X 
—100 
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Mas, para tanto, deveríamos ter ART 


Ax 
ART < 0 e constante para 25 < x < 50. Como ART 
Ax Ax 
depende do intervalo considerado, isso nos leva a descartar o gráfico anterior. 
Mas ainda poderíamos ter um gráfico formado por vários segmentos de reta 
consecutivos com inclinações diferentes a cada intervalo considerado na tabela. 
Também podemos observar que a função receita apresenta uma simetria em 


relação à x = 25. Para x = 25, a receita total assume seu maior valor da tabela: 


> 0 e constante para 0 < x < 25e 





não é constante, ou seja, 





R$ 1250,00. 












































x RT 
(Quantidade) (Receita total) 

0 0 

5 450 
10 800 
15 050 
20 200 
21 218 
25 1250 
30 200 
35 050 
40 800 
45 450 
50 0 














Como não calculamos a receita total para valores entre 21 e 25 ou entre 25 
e 30, por exemplo, não há como saber se a venda 25 é, de fato, a venda ideal, ou 
seja, aquela que torna o faturamento o maior possível. Em x = 24 ou 24,99 ou em 
x = 25,5, ou 26 (ou em qualquer outro valor), por exemplo, a receita total pode 
ser maior do que 1 250. 

Sabemos apenas como, em média, a função se comporta nos intervalos da ta- 
bela, mas em determinado intervalo pode haver crescimento e, depois, decres- 
cimento, sem que a taxa de variação média explicite esse comportamento. Por 
exemplo, no intervalo [10, 35] a taxa de variação média é: 

ART 1050-800 250 


VOU T OUVE PO pi 
Ax 35-10 25 ae 





e esse resultado significa que, em média, a função receita total cresce nesse inter- 
valo de vendas. Mas sabemos que há crescimento no intervalo [10, 25] e decres- 
cimento em [25, 35]. 
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E] Mas se RT(x) = —2x? +100x, então x, não é 25? 


Do estudo de Matemática no Ensino Médio sabemos que uma função 
de 2º grau tem por gráfico uma curva denominada parábola e que, quando 
o coeficiente de xº (a) é negativo, essa curva apresenta concavidade para 
baixo e, então, tem um ponto de máximo, determinado por: 

b A 


*y “aa e Y= aa 


Mas, quando fizemos a pesquisa de mercado cujos dados se encontram 
na tabela estudada, não sabíamos de antemão quais funções poderiam re- 
presentar a relação entre preço unitário e quantidade demandada ou entre 
receita total e quantidade vendida. 


Estamos analisando esses dados da tabela e procurando determinar 
uma função que melhor descreva-os. 


De fato, o que se passa é que os números dessa tabela nos dão indícios 
do aspecto do gráfico que representará essa função. Esses números justifi- 
cam o aspecto do gráfico. 


Como já observamos um padrão de regularidade para a variação do preço uni- 
tário em relação à quantidade demandada e representamos esse padrão por uma 
função de 1º grau, y = ax + b, temos: 


A receita total (RT (x)) de uma empresa, devida a um de seus produtos, 
pode ser assim calculada: 
RT(M)=y-x=(0x+b)-x=0% + bx 


sendo y o preço unitário de venda (variável com a quantidade demandada) e x, 
a quantidade vendida. 


A função receita total para esse produto pode tanto ser obtida por: 
RElm)= *y 


do modo como fizemos na tabela, como também substituindo y por sua expressão 
em termos de x: 


RT (x) = x(-2x + 100) = -2xº + 100x 
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Vamos continuar analisando as informações da tabela e verificando como es- 
ses dados numéricos revelam aspectos do gráfico da receita total que coincidem 
com características de uma parábola. 

Antes dos intervalos [20, 21] e [21,25], a variação absoluta da receita - ART - é 
positiva e decrescente (450, 350, 250, 150); nesses intervalos há redução e depois 
aumento do valor de ART (150, 18, 32); e, após os intervalos, ART é negativo e 
decrescente (—-50, —150, —250, —350, —450). 





AQ ART 
A Qual é a diferença entre ART e Ao 


A taxa de variação relativa — abr — leva em conta a diferença de am- 


plitude dos intervalos considerados (Ax); já ART não. Os valores da variação 
absoluta — ART - não podem ser comparados, pois não se referem a inter- 
valos de mesma amplitude gerando a discrepância e a impressão de que 
as variações da receita (RT) decrescem, crescem e tornam a decrescer. 


Comparar, por exemplo, os valores de ART = 18e de ART = 32 geraria a 
impressão de que a variação de receita de 32 indicaria melhores condições 
que a variação de 18. Mas, note que a variação positiva - o aumento de 
receita - de 18 deu-se pela venda de mais uma unidade (intervalo 20 — 21); 
já a variação positiva - o aumento de receita — de 32 deu-se pela venda de 
mais 4 unidades (intervalo 21 — 25). 


ART 
Ax 





- a taxa de variação média da receita — dá-nos informações relativas a 


uma unidade. Como dividimos ART pelo tamanho do intervalo — 4x — essa taxa 
refere-se a uma unidade, sendo comparável com qualquer taxa de variação média 
em qualquer intervalo. 

Próximo à venda ideal (x que maximiza RT), 


ART 

X 
crescimento da função receita e negativos após o ponto onde a receita é máxima 
mostrando que, a partir daí, há perda de receita. 


ART 





deve ser próximo a zero, 





pois os valores de são positivos em um primeiro momento, indicando o 


Como os valores variam de negativos a positivos podemos imaginar que, em al- 
ART 
X 
máximo do gráfico da receita, pois ao atingir seu valor máximo a receita passa de cres- 
cente a decrescente. No ponto de máximo a receita não está nem crescendo nem de- 
crescendo - não está variando — e, então, sua variação nesse ponto deve ser igual a zero. 


deve ser zero. Esse valor deve corresponder ao ponto de 





gum valor de x, 
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Mas ART 


Pa AG no intervalo 21 — 25 é igual a +8 e não igual a zero. Por quê? 


De fato, a taxa de variação média nesse intervalo não é igual a zero. 
Ela indica um crescimento da receita que ocorre no intervalo de vendas 
21 - 25. O que deve ser zero em x= 25 é a taxa de variação instantânea da 
função receita total. 


Note que, se calculássemos a taxa de variação média no intervalo 
[10, 40], por exemplo, teríamos um resultado igual a zero: 


ART  800-800 O 


Ax— 40-10 3070 





Isso apenas nos diz que, em média, a função receita não variou entre 
esses dois valores de venda, embora esteja claro na tabela que houve va- 
riação da receita nesse intervalo. 

A taxa de variação média é calculada considerando-se apenas os extre- 
mos do intervalo e, então, descreve um comportamento médio - uniforme 
— dessa função no intervalo considerado. 


Para concluirmos que a função receita tem por gráfico uma curva, precisamos 
calcular a taxa de variação instantânea da função receita. 

Como calcular a taxa de variação instantânea? 

Para calcularmos essa taxa, utilizando a taxa de variação média, deveríamos 
ART 


Ax 
não é possível efetuar uma divisão por zero. 


Estamos, assim, em um impasse: para que a taxa de variação seja instantânea ou 
marginal devemos ter Ax = 0, mas, ao mesmo tempo, não podemos fazer Ax = 0. 





fazer Ax = 0 em . Mas, então, não poderíamos calcular essa taxa, porque 
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o + 


Planilha eletrônica 


Utilize uma planilha eletrônica para reproduzir aquela tabela e acrescentar as 
taxas de variação média da receita para intervalos cada vez menores com um dos 
extremos igual a 20. 
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ART RT(25)—RT(20) 








Pro ag 25-20 
ART RT(24)-RT(20) 

PAS ae da 
ART RT(23)-RT(0) 

id A 


E assim por diante, para os intervalos: [20, 22]; [20, 21]; [20; 20,5]; [20; 20,1] e 
[20; 20,0001], por exemplo. 


Considerando a venda x = 20, e RT(x) = -2x? + 100x, por exemplo: 


ART 1250-1200 50 + 





























Ran: de = Ss “ 

oem SER 8 

20, 23]: A Doo Q.4 

poa SEL tmO 10 

po;205; RT 120850-1200. 850.49 

no AE 1a 18 a 

(20; 20,001): ART 120000 200 o oo 199998 


A sequência de valores das taxas de variação média para intervalos cada vez 
menores, com um extremo do intervalo mantido fixo (x = 20), parece apresentar 
uma tendência: 


10; 12; 14; 16; 18; 19; 19,8; 19,9998... 


R$ 
unidade 

No próximo capítulo vamos mostrar que é esse o valor limite dessa sequência 
ao qual denominaremos taxa de variação instantânea ou taxa de variação margi- 
nal, ou ainda, derivada em x = 20. 


Os valores se aproximam de 20 
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REVISÃO ORIENTADA 


Velocidade média e velocidade instantânea 


Ao estudarmos, na disciplina de Física no Ensino Médio, os conceitos de veloci- 
dade média e de velocidade instantânea, estávamos analisando a variação média e a 
variação instantânea do espaço (s) em relação ao tempo (t). 

Agora, estamos estudando os conceitos de variação média e, posteriormente, de 
variação instantânea, para qualquer função. 

O estudo aqui desenvolvido é, portanto, mais geral do que aquele feito na Física 
no Ensino Médio. 

A variação do espaço medida em relação a uma variação de tempo era denomina- 
da velocidade média e assim calculada: 


Às S-% 
v >>> 
E DT E 





A velocidade média dá apenas uma informação “média” sobre o que se passou 
com o espaço ocupado por um móvel à medida que o tempo variou. 

Por exemplo, dois automóveis podem ter velocidades médias iguais a 80 km/h em 
uma viagem de São Paulo ao Rio de Janeiro, mas terem parado em pontos diferentes 
das estradas que ligam as duas cidades ou viajado a diferentes velocidades em cada 
etapa do trajeto. As suas velocidades em cada ponto do trajeto (velocidades instantá- 
neas) podem ser diferentes e, inclusive, diferentes de suas próprias velocidades mé- 
dias em qualquer intervalo de tempo. 


NO MUNDO REAL 





PREÇO DE TV FINA CAI, E INDÚSTRIA 
TEME ABALO 

APARELHOS MAIS BARATOS LEVARÃO 
A QUEBRADEIRA NO SETOR, DIZEM 
EXECUTIVOS; NO BRASIL, PRODUTO É 
VENDIDO NO VERMELHO 

AUMENTO NO VOLUME VENDIDO NÃO 
COMPENSOU A QUEDA NOS VALORES 
DOS TELEVISORES; PREÇO NO PAÍS 
PODE DEIXAR DE CAIR 


Adriana Mattos 


Damian Dovarganes/Associated Press 





da Reportagem Local 


Técnico da Sony mostra protótipo de TV fina em Las Vegas. 


Fabricantes de televisores de tela fina 
(plasma e LCD) vivem um raro momento de 
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concordância: a queda de preço chegou para ficar, e um abalo na indústria mundial poderá ser inevi- 
tável. Essa redução também aconteceu no Brasil nos dois últimos anos e executivos no país afirmam 
até que vendem o aparelho com prejuízo. 

“Há tantos fabricantes no mercado. Mas quantos sobreviverão?”, pergunta Dong Jin Oh, 
presidente-executivo da unidade norte-americana da Samsung Electronics, durante a feira de 
tecnologia Consumer Electronics Show (CES), a maior feira do setor no mundo, que terminou 
ontem, em Las Vegas (EUA). 

"A demanda está crescendo muito rápido nos EUA, mas a queda de preços é tão gritante, tão 
grande que [um abalo na indústria] é inevitável” disse ele. 

Na avaliação de Michael Ahn, diretor de operações da LG Electronics nos Estados Unidos, “so- 
mente algumas empresas poderão sobreviver e se tornarem fabricantes importantes” no mundo. 
No Brasil, empresas como Panasonic, Philips e Gradiente já afirmaram que o televisor de plasma 
de 42 polegadas, vendido a R$ 4 999 - preço médio das lojas -, é comercializado no vermelho 
pelas empresas que aceitam praticar esse preço. Ou seja, vende-se, mas sem margem de lucro. 
“Por menos de R$ 5 999, o mercado está vendendo no prejuízo. Não tem como operar com pre- 
ços tão baixos” afirmou à Folha Rui Pena, diretor da Panasonic no Brasil. 

Pode não fazer sentido uma indústria produzir uma mercadoria sem retorno garantido. Mas 
isso pode ocorrer como reflexo de uma guerra de preços agressiva, em que uma oferta atropela 
a seguinte numa velocidade difícil de controlar. 

Quando os preços começaram a cair de forma mais acelerada no Brasil, em 2005 - em novem- 
bro daquele ano, a TV começou a ser vendida por R$ 9 999 -, esperava-se que o volume pudesse 
compensar a queda nos valores. A quantidade vendida cresceu, mas, como a guerra de preços 
entre marcas e entre redes varejistas continuou, não houve equilíbrio entre preço e volume. 


Quedas descartadas 

José Fuentes, vice-presidente da divisão de eletroeletrônicos da Philips para o Brasil, acredi- 
ta que, daqui para a frente, quedas consideráveis nos preços estão descartadas. 

De acordo com a Eletros, a associação de fabricantes de eletroeletrônicos, o segmento de 
LCD e plasma cresceu 400% em 2005, com 58 mil unidades vendidas (0,6% do total) no ano 
passado. O setor deve representar 3% das vendas até 2008, prevê a entidade. A estimativa de fa- 
bricantes no país é que TVs de plasma e LCDs representem 2% das vendas de televisores — cerca 
de 200 mil unidades - no ano. 

Como forma de estancar perdas, novas tecnologias (como o sistema de alta definição de 
imagens) encareceram ligeiramente o aparelho - ou evitaram uma queda ainda maior no preço 
do produto no ano passado. Mas isso não elevou a margem das fabricantes no país. 

Fornecedores de eletrônicos ao redor do mundo tinham grandes expectativas de que a nova 
onda de televisores fixados em paredes seriam um novo motivador de lucros. Mas o mercado de 
USS 84 bilhões tem sido afetado por incessante queda de preços - tornando os lucros cada vez 
menores para muitas empresas. 

Isso poderia mudar se algumas companhias abandonassem o segmento — o que é péssimo 
para o consumidor. Ele pode acabar pagando mais pelo produto com a menor concorrência. No 
entanto, é bom para as contas das empresas. 


Demanda global 

A demanda global por TVs de tela de cristal líquido (LCD) e de plasma deve subir 52% neste 
ano no mundo, afirma a empresa de pesquisa DisplaySearch. 

Entretanto, por conta da deflação nos preços, em termos de receitas, o crescimento mundial 
no setor deverá ser de somente 22%. No Japão, o faturamento do mercado de TV fina também 
deve encolher. Joint venture entre a sul-coreana Samsung e a japonesa Sony deve abrir nova 
fábrica de LCD este ano. A Matsushita (Panasonic) espera iniciar a operação de sua mais recente 
unidade de produção de telas de plasma até meados do ano. 


Fonte: <http://Awww1 .folha.uol.com.br/fsp/dinheiro/fil201200713.htm>. 
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Variação da variação (ou Variação segunda) 
Observe novamente a tabela de valores de quantidades, preços e receitas e note 


d , é sempre decrescente: 


ART 
Ax 


que a taxa de variação média, 


90, 70, 50, 30, 18, 8, —10, —30, —50, —70, —90. 


A função receita, então, quando cresce, o faz de modo cada vez mais lento; e 
ocorre o mesmo quando decresce. 


ART 


: o cálcul 
E o cálculo 


Há algum padrão de regularidade na sequência dos valores de 
ART 
ART a] Ax | 
E Axo Ax 








d 





= —4 revela esse padrão. 


2 
> aaa é uma variação média segunda, ou seja, a variação da variação média da 
X 





JERT 


Ax? 


A?RT 


Ax? 


receita total; os valores de é cons- 








são, quase sempre, iguais, ou seja 


tante. Isso já nos levava a crer que a função receita total seria de 2º grau. 








RT —- RT 
Calcilamos PÉ pendo ART ii a ART for associada a uma 
Ax Ax 4 Ax 
A2RT 


velocidade média da receita total, podemos associar à aceleração média 





(medida de variação da velocidade média que, por sua vez, já é uma medida de 
variação do espaço em relação ao tempo). Desse modo, a função receita total tem 
“aceleração” negativa. Essa característica é representada graficamente pela conca- 
vidade para baixo da parábola. 


TOQ+ a 
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«3=2/ 7 00 4 


MEU Planilha eletrônica 


Com o auxílio de uma planilha eletrônica, complete as tabelas a seguir e verifi- 
que que uma função de 1º grau tem taxa de variação primeira constante; uma fun- 
ção de 2º grau tem taxa de variação segunda (variação da variação) constante; uma 
função de 3º grau tem taxa de variação terceira (variação da variação da variação) 
constante e assim por diante. 
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x f(x) = x = 
0 0 
1 1 
2 2 
3 3 
4 4 
5 5 
6 6 
2 
x Hx) = x? E em 
0 0 
1 1 
2 4 
3 9 
4 16 
5 25 
6 36 
; Af A? AS 
a fd =x Ax Ax? Axé 
0 0 
1 1 
2 8 
3 27 
4 64 
5 125 
6 216 
: Af ai AS Ar 
Ed flo) =x Ax Ax? Axê Ax' 
0 0 
1 1 
2 16 
3 81 
4 256 
5 625 
6 1296 





Reduza o tamanho dos intervalos considerados e verifique se essa proprieda- 


de mantém-se para pequenos intervalos. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Considere as sequências e responda: 
(1,2,4,8,16,32,64....) 
(1,2 ,43,2,4D ..) 


a) Essas sequências são crescentes? 

b) Calcule a variação de um termo para o seguinte em cada uma das sequên- 
cias, indicando com o sinal de +, variações positivas, e com o sinal de —-, 
variações negativas. 


c) O que você pode concluir sobre o comportamento das sequências observan- 
do os cálculos do item anterior? 


d) Determine a variação segunda, ou seja, a variação da variação de um termo 
para o seguinte. 


e) O que você pode concluir sobre o crescimento das sequências observando os 
cálculos do item anterior? 
2. Para a função receita total 


RT(x) = —25xº + 1375x 


determine: 

a) a equação de demanda; 

b) o ponto de máximo dessa função; 

c) o preço para o qual a receita total será máxima; 
d) e construa seu gráfico. 


3. A partir das informações do quadro a seguir, determine: 























x y 
9 73,92 
11 62,72 

13,2 50,40 





a) as funções preço (de 1º grau) e receita total; 
b) o ponto de máximo da receita total. 


4. (ESPM) Um posto de combustíveis vende diariamente uma média de 20 000 litros 
de gasolina ao preço de R$ 2,60 por litro. Um estudo demonstrou que, para uma 
variação de 1 centavo no preço do litro, corresponde uma variação de 100 litros 
nas vendas diárias. Com base nesse estudo, o preço por litro que garante a maior 
receita é: 

a) R$2,75 c) R$2,40 e) R$2,10 
b) R$ 2,65 d) R$2,30 
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1 


= + Software Gráfico 


No Winplot, construa o gráfico da função receita do exercício anterior e, a partir 
das opções: 


Equação - Inventário — Tabela 


e, em seguida, 
Parâmetros 


confira o valor da receita máxima. 


Escolha máx e min conforme os valores com sentido neste contexto e núm de 
passos igual a 50. 


5. (IBMEC) Um proprietário de um estacionamento notou que quando o preço do es- 
tacionamento era R$ 9,00, em média 30 carros estacionavam e que, para cada 
redução de R$ 1,00 no preço, o número de carros que estacionava aumentava em 
10. Qual deve ser o preço cobrado para que a receita seja máxima? Justifique. 


4.5. Outras funções 
Função raiz quadrada 


Vamos observar o gráfico da função raiz quadrada, f(x) = x (lembrando que 
o seu domínio é R,) e calcular a taxa de variação média dessa função para alguns 
intervalos. 








dd 

a 
1000 + 
1600]---------——— 
2000 + 





1 
1 
I 
E 
I 
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I 
I 
I 
a 
I 
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d 
1 
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No intervalo [1 600, 3 600], a taxa de variação média da função é: 


Ay 60-40 20 1 
Ax 3600-1600 2000 100 





Isso significa que, a cada 100 unidades que nos deslocamos em x, a função 
desloca-se, em média, uma (1) unidade em y. 
No intervalo [3 600, 6 400], temos: 


Ay 80-60 20 1 


Ax 6400-3600 2800 140 


Isso significa que, a cada 140 unidades que nos deslocamos em x, a função 
desloca-se, em média, uma (1) unidade em y. Ou seja, a função está se tornando 
mais “lenta”; continua a crescer, mas mais lentamente. É preciso que x varie 140 
unidades para provocar em y (na função) o mesmo “efeito” provocado com uma 
variação de apenas 100 unidades em x no intervalo anteriormente considerado. 

No intervalo [6400, 10000], temos: 


Ay 100-80 20 1 
Ax 10000-6400 3600 180 





A cada 180 unidades que nos deslocamos em x, a função desloca-se, em média, 
uma (1) unidade em 7. 
Para o intervalo [3, 4], temos: 





Ay N4-N3 2-3, 5027 
= E. — 4 
Ax 4-3 1 

A cada uma unidade de deslocamento em x, a função sofre um acréscimo de, 
em média, aproximadamente 0,27 unidade. 

Por serem variações médias, e por não haver, até o momento, uma justificativa 
do porquê o gráfico dessa função ter esse aspecto, esse comportamento da função 
pode não condizer com a realidade; se reduzirmos os intervalos e calcularmos 
novas taxas de variação média, não há por que não encontrar um comportamento 
muito diferente desse que se desenha nos cálculos já feitos. 

Desse modo, a taxa de variação média apresenta apenas “indícios” de como 
pode ser o aspecto do gráfico de uma função (ou o comportamento da função) 
entre dois pontos quaisquer, extremos de um intervalo. 
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REVISÃO ORIENTADA 


Geometria analítica: parábolas 





Podemos escrever a função f(x) = x como p= x e, então, elevar am- 


bos os membros dessa igualdade ao quadrado, obtendo: 
= ou VA 


Observe que x como função de y é uma função de 2º grau e seu gráfico seria 
uma parábola. 

Mas estamos interessados no gráfico de y como função de x. Basta trocar os 
eixos e notar que a cada x só pode corresponder um y, que teremos como gráfico 


da função f(x) = x um segmento de parábola com foco no eixo x: 
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De modo geral, ou seja, para qualquer intervalo, a taxa de variação média da 
função f(x) = x pode ser assim calculada: 


af fo+rA)- fd 

















Ax Ax 
EFRE NE 
Ax 
(Vxr axa) (Nx Axe Na) fAAx À 
E Ax (x + Ax + x) Aee A+) 
qdo ao. 
2K(x+ Ax + x) (x + Ax + x) 
. m ELE , Não podemos escrever so q 


Considerando os números reaisa > 0,b > 0 eo natural n > 1, não vale: 
Va rb =Ua + Yo 


ou seja, a raiz de uma soma não é a soma das raízes. 


REVISÃO ORIENTADA 


Produtos notáveis 





Produto da soma pela diferença: 
fabio bic b 


Esse foi o produto notável utilizado, no numerador, em: 








(Var Ara) (Nx A Vx) o 
E Ax (Nx Ax x) Axvx+Ax+Nx) 
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EXEMPLO 


Sendo a função RT(x) = 25N'x, calcule a taxa de variação média da receita 
total quando as vendas variam: 


a) de 25 a 36 unidades; 
b) de 36 a 49 unidades. 


Para a variação de vendas do item a), temos: 


ART  RT(36)-RT(25) 2536 -25N25 150-125 25 R$ 


— — ms ES 2,27 
Ax 36-25 q q "q 





unidade 
Para o item b), temos: 


ART — RT(49) -RT(36) 25/49 -25N36  175-150 25, R$ 


2 1,922——— 
Ax 49 — 36 13 13 13 ? unidade 


Assim, parece que o faturamento dessa empresa cresce em ambas as faixas de 
venda, pois sofre variações positivas; mas, no segundo intervalo, o faturamento 
cresceu em um ritmo menor (1,92 < 2,27). 


Função exponencial 


De modo geral, ou seja, para qualquer intervalo, a taxa de variação média da 
função f(x) = a, a>0€ea 1 pode ser assim calculada: 
Af o Ffíx + Ax)— f(x) o qe+Ax) — gx a ads — q” e (adx -1) 
Ar Ax Togo TO Ak CAR 








EXEMPLO 


Sendo a função CT(x) = 10º + 4 999, e x a produção em unidades de milhar. 


a) Calcule a taxa de variação média do custo quando a produção varia: 
b de1a2 unidades de milhar; 
b de3a 4 unidades de milhar. 

b) Determine o custo fixo dessa empresa. 


No 1º intervalo considerado no item a), temos: 


ACT  CT(2)-CTO) 10 +4999 104999 90 Ea R$ 
Ax 2-1 1 1 





milhar 
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Para o 2º intervalo temos: 


ACT - CT(4) —- CT'(3) = 10! + 4999 — 10º — 4999 — 10000 —1000 
Ax 4-3 R$ 1 1 

- 9000 +. 

O O il 





Quando a produção passa de 1 a 2 unidades de milhar, o custo total sofre um 
acréscimo médio de R$ 90,00 por milhar. 

Mas, na faixa de produção de 3 a 4 unidades de milhar, o custo total sofre um 
acréscimo médio de R$ 9 000,00 por milhar. 

Esse comportamento, embora médio, reflete o que sabemos sobre o cresci- 
mento acentuado de funções exponenciais como essa. 


Para determinar o custo fixo solicitado no item b), basta substituir x por O na 
função custo total: 


CF=CT(0) = 10º + 4999=1 +4999 = 5 000 


cr 


5000 | —— 
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Função logarítmica 


De modo geral, ou seja, para qualquer intervalo, a taxa de variação média da 
função f(x) = log x, x > 0 pode ser assim calculada: 











log X+ Ax 

Af  fx+rAx)— f(x) log(x+Ax)-logx 108 

Am Ax = Ax o Ax = 
1 1 
1 xtAx O x + Ax já Ax JAx 
e log x =tog| = | = Jogl + — 





EXEMPLO 


Observe o gráfico da função f(t) = log (t + 1) + 2, t > 0. Suponha que f(t) seja 
1 - o investimento em propaganda, em milhões de reais - variando ao longo do 
tempo t, em anos, de vida de um produto. 

À medida que t cresce, o investimento também cresce, mas cada vez mais de- 
vagar. O produto vem se tornando conhecido e já fidelizou seus consumidores, 
não exigindo mais um investimento tão vultoso como de início. 


A 


I 








Para t = 0, ou seja, no lançamento do produto, a verba destinada à propaganda 
é igual a R$ 2 milhões. 
No 1º ano de vida do produto, a verba aumentou em média: 


Ar  fO-FfO logi+)+2-log(0+D-2 log2-logl 
At 1-0 1 E 1 di 
= R$ 0,30 milhão por ano 
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No 2º ano de vida do produto, ou seja, det = 1 a t = 2, a verba destinada à 
propaganda variou: 


Af SFO-SM log2+)+2-logA+1)-2 log3-log2 
Ato 2-1 0 1 E 1 o 
= R$ 0,18 milhão por ano 





Se considerarmos os dois primeiros anos, temos a variação média: 


Af fO-FfO log2+0)+2-log(0+1)-2 log3-logl | 
At”  2=0 2 = 5 ii 
= R$ 0,24 milhão por ano 





Funções trigonométricas 


Para qualquer intervalo, a taxa de variação média da função f(x) = sen x pode 
ser assim calculada: 


Af fix + Ax)— f(x) = sen(x + Ax) — senx o“ 2 2 
Ax Ax Ax Ax 





Para g(x) = cos x, a taxa de variação média é: 





2 A A 
Ag g(x+Ax)-—-g(x) cos(x+ Ax)-—cosx sen TAS ego 





Ax Ax Ax Ax 
Para h(x) = tg x, a taxa de variação média é: 
Ah h(x+ Ax) — h(x) —tg(x+ Ax)—tgx sen Ax 
Ax Ax = Ax 





— Ax- cos(x + Ax) cosAx 
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psefss 3 O 


Funções trigonométricas: transformação em produto 

















Nas igualdades 
Ax . Ix+Ax 
sen(x + Ax)-—-senx — 2sen cos 5 

Ax E Ax 

2x+ A A 

cos(x + Ax)-cosx  —28en z E * sen E 
Ax E Ax 
tg(x + Ax)—tgx = sen(Ax) 
Ax Ax -cos(x + Ax) cosAx 


utilizamos as fórmulas de transformação em produto: 


senp—seng=2 sen? = oa) 











2 
cos p— cosg = 2 sen 25 Ae] 
— sen(p—q) 
Fes ans cos p-cosq 
Compare-as! 
EXEMPLO 


Considere a função demanda de um produto com características sazonais 
Hf)=5+4sent,0<t<24;o gráfico da função a seguir relaciona a demanda ao 
longo de dois anos, mês a mês: 
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a No wr ua No 
hn N Ê , i ' Ê 
y y + t t 





123456789 10111213141516171819202122232425 t 


=" 
t 





Calcule a taxa de variação média da demanda nos períodos: 
[1,3]; 


» 
b [6,7]; 
b [16,56; 18]. 


No período [1, 3], a taxa de variação média da demanda é: 


Af  5+4sen3-5-4senl | 28 | ,y unidade 


At 3-1 2 mês 





Observe que, embora haja um período de crescimento da demanda e depois 
um período de queda nesse intervalo, a taxa de variação média mostra, por ser 
negativa, apenas um decréscimo. 

No período [6, 7], a taxa de variação média da demanda é: 


Af  5+4sen7—5-4sen6, 375  , -. unidades 
At 7-6 1 i mês 





No período [16,56; 18], a taxa de variação média da demanda é: 


Af - 5+4senl8—5-—4senl6,56 | O q unidade 
At 18-—16,56 1,44 mês 





Embora a demanda tenha variado nesse período, como podemos observar no 
gráfico, a taxa de variação média não mostra essa variação, pois, em 16,56 e 18, as 
demandas eram iguais. Em média, a função não variou. 
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Então é como na Física: se saio do repouso no quilômetro 4 de uma rodo- 
via, vou até o quilômetro 10 e retorno ao quilômetro 4, minha velocidade 
média será 0, dando a impressão de que não saí do lugar? 


Saindo do repouso no quilômetro 4 e retornando a ele, a impressão de 
um observador que só considere a situação inicial e a final (as posições nos 
extremos do intervalo de tempo considerado) é que o móvel não saiu do 
lugar, ou seja, não houve deslocamento e o móvel tem velocidade média 
igual a zero nesse intervalo de tempo, embora tenha havido movimento. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Calcule as taxas de variação média das funções a seguir no intervalo [0, 4], com- 
pare os resultados e represente-as no gráfico de f. 


a) fx) =x 

b) fo)=X 

co) fo) = x 

d) fo) = x 
e) ty) =-2* 

f) fo)=senx 


2. Calcule a taxa de variação média da função f(x) = xº em cada intervalo e repre- 
sente-as no gráfico de f: 


a) [-2, -1] d) [1,2] 
b) [-1,0] e) [2,3] 
c) [0,1] f) [3,4] 





TECNOLOGIA 
MEU, Planilha eletrônica 


Confira os cálculos dos exercícios anteriores em uma planilha eletrônica. 


3. Calcule as taxas de variação média de cada função a seguir no intervalo [0, 1] e 
construa o gráfico dessas funções em um mesmo plano cartesiano: 
a) fi) =x co) f)=% e) fo)=2* 
b) )=X d) fo)= x 


Capítulo 4 Variações médias | 181 


4. Para construir um gráfico, lhe foi fornecida a tabela: 





X y 
0 
1 1 

















a) Qual dos gráficos das funções do exercício anterior você construiria? Por 
quê? 

b) Qual dos gráficos das funções do exercício anterior você certamente não 
construiria? Por quê? 

c) Determine a taxa de variação média de cada função do item a) no intervalo [0, 1]. 

d) Sem nenhuma informação adicional além dos valores da tabela dada, você 


conseguiria desenhar os gráficos das funções do item a)? Por quê? 


5. Calcule a taxa de variação média da função f(x) = x! em cada intervalo e compare 
os resultados obtidos nos intervalos em que x < O com os intervalos em que x > O: 
a) [-3,-2] c) [-1,0] e) [1,2] 
b) [-2,-1) d) 10, 1] 9 [2,3] 


6. Faça o gráfico da função f(x) = xº lembrando que ela é uma função biquadrada, 
ou seja, fx) = (xº)?, e represente as retas secantes cujas inclinações foram cal- 
culadas no exercício anterior. 


7. Calcule as taxas de variação média das funções f(x) = 3*e g(x) = log, x em cada 
intervalo: 
a) [1,3] b) [9,27] 


DQ+ o/a 
E 
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*3=2/7/ 00 + 


Pa Software Gráfico 


No Winplot, construa os gráficos das funções f(x) = 3”e g(x) = log, x do exerci- 
cio anterior e observe a simetria em relação à reta de equação y = x. 


8. Calcule as taxas de variação média das funções f(x) = log, x e g(x) = log, x em 
cada intervalo: 3 
a) [1,3] 
b) [9,27] 
c) [27,81] 
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= + Software Gráfico 


No Winplot, construa os gráficos das funções f(x) —log; x e g(x) = log, x do 


exercício anterior e compare-os quanto a crescimento e decrescimento. 3 


9. Calcule a taxa de variação média da função f(x) = cos xem cada intervalo: 
a) [-2x, —7] c) TO, 7] 
b) [-7, 0] d) [7,27] 


Variações marginais 


5.1. Conceito de derivada 


Para que um empresário decida se vale ou não a pena produzir mais uma uni- 
dade do produto, ele precisa investigar quanto será o custo de mais essa unidade 
sendo que ele já dispõe de uma estrutura montada para a produção (instalações 
físicas, maquinário, recursos humanos, matéria-prima etc.). Também pode ava- 
liar se a próxima peça lhe trará um lucro satisfatório. Ou ainda, se, mesmo tendo 
que arcar com custos altos para a produção de mais uma peça (compra de um 
novo lote de embalagens ou de matéria-prima, por exemplo), vale a pena atender 
um pedido de um cliente antigo que comprou recentemente 19 toneladas desse 
produto, por exemplo, e solicitou uma complementação do pedido de 1 tonelada. 

É certo que alterações — ainda que pequenas — na quantidade produzida ou 
vendida afetarão os resultados dessa empresa (custos, receita, lucro). 

Ou, de outro modo: alterações, por menores que sejam, nos valores de uma va- 
riável (x), afetam os valores de outras variáveis dependentes dessa — funções f(x). 

Se o objetivo do empresário for, por exemplo, neste mês, obter o maior fatu- 
ramento possível, ou seja, receita total máxima, e o seu nível de produção estiver 
em 20 unidades, o que o aconselharíamos a fazer: aumentar, ou reduzir o preço e 
vender mais uma unidade do produto? 

Vamos considerar a função receita total RT(x) = —2x? + 100x. Dispomos 
dessa função e sabemos que a abscissa do vértice é x = 25. Diríamos então, ao 
empresário, que reduza seu preço unitário a ffm de aumentar sua produção e 
venda, pois a empresa ainda não atingiu o ponto de máximo e a receita está com 
tendência de crescimento. 
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RT(x)1 
1400 
1300 
1200 
1100 
1000 
900 
e 
700 
600 
500 
400 
300 
200 
100 








E E 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 * 





Mas, se, por exemplo, a produção atual for de 35 unidades, nosso conselho se- 
ria diferente: a receita apresenta tendência de queda e seu maior valor ocorre para 
x = 25. Devemos dizer ao empresário que aumente o preço unitário a fim de que 
a demanda se retraia (ele venderá menos a preços maiores) e a receita aumente. 

Se o empresário estiver com produção e venda x = 25, nossa consultoria lhe 
diria que não alterasse as condições de venda desse produto (quantidade e preço), 
pois, no mercado em que ele opera (com sensibilidade do consumidor a variações 


de preço de —2 e preço máximo R$ 100,00) essa é a venda ideal que lhe 


unidade 
dá o maior faturamento possível. 


Mas se o empresário sabe que, em x = 25, a receita total é máxima, ele já 
º dispõe da informação. Por que é necessária essa análise? 


O empresário produziu 20 unidades. Ele nunca produziu 21, ou 25, ou... 
Qualquer produção além de 20 unidades é “futuro” para esse empresário. 
Ele conhece o comportamento dos seus resultados localmente e precisa 
fazer uma previsão, antes de, por exemplo, estando em x = 35, reduzir o 
preço e vender a 362 unidade para, só então, concluir que o faturamento 
caiu em decorrência da venda de mais essa unidade. 


É como se ele conhecesse apenas um segmento daquela parábola do 
nosso exemplo. 
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Podemos decidir sobre a produção e venda de mais uma unidade se souber- 
mos como é o comportamento, a tendência da função analisada — custo, receita, 
lucro - para pequenas alterações na produção ou venda. 

Vamos responder à questão: 

Como está variando a função receita para uma pequena variação na quantidade 
vendida? 


ou ainda: 


Como calcular a taxa de variação instantânea (ou marginal) da função receita? 


Considerando, por exemplo, a venda x = 20 e RT(x) = -2x? + 100x: 


ART 1250-1200 50 























POR Ag 25-00 8" 

[20, 24]: =EL o == 

[20, 22]: =EL E 

mon SEIO 

nona SME tapsn-1mo so 

mo Et 98 

[20; 20,0001]: SET — OL O ooo 199998 


A sequência de valores das taxas de variação média para intervalos cada vez 
menores - observamos no capítulo anterior - parece apresentar uma tendência: 


10; 12; 14; 16; 18; 19; 19,8; 19,9998.... 


R$ 


Os valores se aproximam de 20-——-—, 
dio id unidade 


A fim de provarmos que esse valor é, de fato, a taxa de variação instantânea da 
função receita total em x = 20, vamos reduzir o intervalo de tal modo que seus 
extremos coincidam. Mas se os extremos coincidirem Ax = O e não será possível 
ART 

Ax 


calcular » pois teremos uma divisão por zero. 
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Aqui reside uma das maiores dificuldades com o conceito de derivada: preci- 
samos que Ax seja igual a zero, porque só nesse caso estaremos falando da taxa de 
variação instantânea, mas não podemos ter esse valor igual a zero, porque isso nos 

ART 


impossibilita de calcular ; 
x 


Como contornar esse problema? 





ART 





Se não é possível calcularmos de modo direto (a partir de ) a taxa de va- 


riação instantânea da função receita para x = 20, podemos continuar calculando 


as taxas de variação média para intervalos cada vez menores em que o extremo 
superior do intervalo se aproxime cada vez mais de 20. 

Mas esse processo é infinito e o resultado valerá apenas para x = 20. Embora 
o processo seja infinito, um comportamento tendencioso dos resultados das taxas 
de variação média delineia um resultado-limite que consideraremos como a taxa 
de variação instantânea ou marginal. 

Se a intenção é reduzir Ax a valores muito próximos de zero, consideremos Ax 
uma variável para que possamos modificar seus valores. 

Então, a taxa de variação média no intervalo [20, 20 + Ax] é 





ART RT(20+Ax)- RT(20)  RT(20+ Ax)— RT(20) 


20, 204 Ax]: 
l Lei A (20-+ Ax)- 20 Ax 


Agora podemos fazer Ax tender a zero e observar o resultado dessa divisão. 
O que queremos determinar é a tendência daquela sequência, ou seja, se ela 
apresenta um limite. 


REVISÃO ORIENTADA 


Velocidade média e velocidade instantânea 





A variação do espaço medida em relação a uma variação de tempo é denomi- 
nada velocidade média e assim calculada: 


As SS 
p= Es aj 
o (Ag ly 

A velocidade instantânea (v) é a velocidade em um intervalo de tempo tão 
pequeno quanto seja possível imaginar. 


; MN ; 
v= lim v = lim SS=limi 
Ao MM Go AND os = 





Capítulo 5 Variações marginais | 187 


O resultado desse cálculo é denominado velocidade instantânea. 

Calcular a velocidade instantânea consiste em determinar infinitas veloci- 
dades médias, reduzindo o intervalo de tempo mais e mais, e procurar uma 
tendência para a sequência de valores das velocidades médias encontradas. 


5.2. Limite da razão incremental 


O que faremos a seguir é determinar a taxa de variação instantânea da função 
receita total em x = 20, como uma tendência apresentada pela sequência de va- 
lores de taxas de variação média da função receita em intervalos cada vez meno- 
res; 20 é um dos extremos desses intervalos, ou seja, os intervalos são da forma 
[20, 20 + As]. 

Vamos calcular o comportamento daquela sequência, ou sua tendência, ou 
ainda, um limite para onde possam tender seus valores. 

Observe o cálculo: 


ART jm RI(20+Ax)-RT(20) | RT(20+4%)-RT(Ç0) 


























li li 
Mo a mo (QUAD Eegdr Ax 
| 2 | | . | . 
— tim 220 + 4x) +100(20 + Ax) —(—2:20º +100:20) — : 
Ax=0 Ax 
Jim 21400 + 404% + (AxP]+ 2000 +100Ax —1200 
=tum === 
Ax=0 Ax 
im —800—80Ax —2(AxP +2.000+100Ax — 1200 
im = 
Ax=0 Ax 
no so 2 
eai 80Ax — 2(Ax)? +100Ax - (IN) 
Ax=>0 Ax 
0 
= Tim SSD= SAR IDO on (IT) 
Ax=>0 1 


Em (1), apenas substituímos x por 20 + Ax na expressão da função receita total 
RT(x) = -2xº? + 100%. 

Em (II), Ax é um fator comum aos termos do numerador e, então, ele pode ser 
colocado em evidência e cancelado com o Ax do denominador. Ou, de outro modo, 
todas as parcelas do numerador podem ser divididas pelo Ax do denominador. 

Em (II), a expressão -80 - 24x + 100 é uma fórmula para o cálculo de taxas 
de variação média em intervalos com x = 20 como extremo. Observe um exemplo 
ART 

Ax 
No intervalo [20, 21], Ax = 1, então -80 - 2.1 + 100 = 18. 


e compare o resultado com o valor de da tabela do capítulo anterior: 
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Ainda em (III), podemos observar que fizemos Ax tender a zero, ou seja, des- 
consideramos seu valor. Multiplicá-lo por —2 e adicioná-lo às demais parcelas não 
alteraria significativamente o valor de -80 - 24x + 100, porque Ax é um número 
extremamente próximo de zero. 


º Se Ax é igual a zero, por que a divisão da etapa II para a III pôde ser feita? 


Nessa etapa ainda não estávamos considerando Ax igual a zero, ou 
seja, ainda não estávamos reduzindo o intervalo. Apenas simplificávamos 
a expressão da taxa de variação média da função. O limite ainda não tinha 
sido calculado. 


Pensemos, por exemplo, em cada etapa do seguinte cálculo: 





360 15.9 = 360135 = 225 = 15 


Enquanto não sabemos de qual valor extrair a raiz quadrada, continua- 
mos escrevendo o símbolo da raiz quadrada. Quando determinamos esse 
valor e, efetivamente calculamos a raiz quadrada de 225, não escrevemos 
mais o símbolo da raiz porque ela já foi calculada. 


O mesmo se passa com o cálculo do limite. Até determinarmos uma 
expressão simplificada — e entenda-se aqui o “simplificada” como uma ex- 
pressão sem Ax no denominador, zerando-o -, escrevemos o símbolo lim. 
Quando finalmente podemos calcular a tendência, o limite da taxa de va- 
riação média quando Ax tende a zero, não escrevemos mais o símbolo lim 
porque o limite foi calculado e a tendência determinada. 


REVISÃO ORIENTADA 


Soma dos termos da 6. infinita 





O conceito de limite estava presente no Ensino Médio não apenas na disciplina 
de Física, mas também em Matemática, quando se calculava, por exemplo, a soma 
dos termos de uma progressão geométrica (PG) infinita. 

O próprio nome desse conteúdo parecia um tanto estranho porque se a PG é 
infinita, isso significa que sempre teremos mais um termo a adicionar e essa soma 
parece não ter nenhum valor possível de ser determinado. 

Mas a soma dos termos da PG infinita é possível para sequências geométricas 
ditas convergentes, ou seja, cujos termos são de tal modo que adicionar mais um ter- 
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mo não afeta consideravelmente a soma. Ela aumenta, mas seu valor não ultrapassa 
um valor limite e, então, esse valor limite é considerado como o valor da soma de 
infinitos termos. 

A fórmula da soma dos termos da PG infinita convergente era: 


pes =I<g<l 
I-q 
Essa expressão é obtida por meio do cálculo de um limite, considerando a soma 
dos termos de uma PG finita com n termos, para n cada vez maior: 


do po to 


1) 
»para —I< g<1 
n>-00 il P q 


Determinamos então o comportamento, a tendência ou a taxa de variação ins- 
tantânea da função receita para x = 20 (unidades). Coincidentemente esse valor 


— |. Ao aumentar a venda do seu produto em uma uni- 
unidade 


dade, nesse caso, o empresário pode estimar um aumento de receita de R$20,00. 
Todos os cálculos que fizemos valem para o intervalo que tem 20 como um 
dos extremos. 
Mas e se o intervalo for qualquer? 


também é igual a no 


4 


RT(x) 


RT(x + x) 
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Vamos refazer o cálculo do limite considerando um intervalo qualquer 
[x, x + As]. 
A taxa de variação média é: 


ART  RT(x+Ax)-RT(x)  RT(x+Ax)— RT(x) 
Ax  (x+Asx)-x = PAR 





A taxa de variação instantânea nesse intervalo será: 


ART im RT(x + Ax)— RT(x) + RT(x + Ax) —- RT(x) - 















































li = = li 
Edo Ax  Ax50 (x + Ax)— x Pede Ax 
= lim UA Ax)? +100(x + Ax) — (— 2x2 +100x) — (1) 
Ax>0 Ax 
= 2[xº +2xAx +(Ax)] +100x+100Ax — (— 2x2 +100x) 
im 
Ax>0 Ax 
= Im >2% — 4xAx —2(AxP 100% + 100Ax+2% >H00x 
Axo Ax = 
= 4xÃx— 2(AxP +100Ax 
im 
Ax>0 Ax 
o —4x Dag 100 (1) 
Ax=0 1 0 
=-—4x-+100 (HT) 


É. Em (/), trocamos x por x? 


Não. Trocamos x na função receita total por x + Ax, isto é, calculamos a 
imagem de x + Ax pela função receita. 

Lembremos que x é um extremo do intervalo considerado ex + Axé o 
outro extremo. 

É como se escrevêssemos o intervalo [20, 21], por exemplo, como 
[20, 20 + 1], deixando em separado o tamanho do intervalo, porque, pos- 
teriormente, vamos reduzir Ax a zero. 


Em (II), a expressão -4x — 24x + 100 é uma fórmula para o cálculo de taxas 
de variação média em intervalos com x como extremo. Vejamos um exemplo e 


ART 
Ax 





comparemos o resultado com o valor de da tabela do capítulo anterior: 
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b no intervalo [10, 15], x= 10e Ax= 5, então -4-10-2.5+ 100=+ 50. 


Observe que o resultado obtido em (III) não é um número, mas uma função 
de x. A cada ponto considerado teremos uma forma de variar da função receita, o 
que mostra ser o gráfico de RT uma curva e não uma reta ou diversos segmentos 
de reta consecutivos como podíamos crer pelo cálculo da taxa de variação média. 

Com essa expressão podemos calcular a taxa de variação instantânea da fun- 
ção RT(x) = -2x? + 100x para qualquer x. 

Para x = 10, temos: 


-4- 10 + 100 = +60 


Em média, a função receita, no intervalo [10, 15] aumenta R$ 50,00 por unida- 
de. Mas, na venda x = 10, a tendência da receita é aumentar R$ 60,00 por unidade. 
Essa “desaceleração”, que faz a variação média no intervalo ser menor que a varia- 
ção instantânea no ponto de abscissa 10, só poderia corresponder à concavidade 
para baixo da parábola, gráfico de RT(x) = -2x? + 100x. 


À função RT'(x) = -4x + 100 denominamos função derivada o da fun- 
ção receita total RT(x) = -2x? + 100x. dx 


Qual a diferença entre Ax? e (Ax)?? 





Ao desenvolvermos o produto notável em 


= —2(x + AxP +100(x + Ax) —(—2x? +100x) — 
«= lim ai, 
Ax=0 Ax 





escrevemos (Ax)? em vez de Ax?. 

A escrita (Ax)? pode ser lida como o quadrado da variação de x. Vamos cal- 
cular o quadrado do tamanho do intervalo (Ax). Esse é o cálculo desejado aqui. 

A escrita Ax2 pode ser lida como a variação do quadrado de x. Vamos 
calcular os quadrados do número x e observar como esses resultados es- 
tão variando. Não é o que queremos aqui. 


2 
tem taxa de variação média calculada por Ri 
dRT 


= ou melhor, de E seria de 1º grau 


ART 
Ax 


que, dado x, fornecesse os valores de 


, uma função 


Como 
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e teria coeficiente angular igual a - 4. Note que o coeficiente angular de RT' (x) 





2 
coincide com aquele valor da tabela: e : 
X 
Considerando RT'(x) = -4x + 100, a derivada da função receita total com 


relação à variável x, essa função se anula para x = 25. Esse valor coincide com um 
valor destacável da função: a abscissa do ponto de máximo da receita total. De 
fato, em x = 25, a função não está crescendo nem decrescendo; a função parou de 
variar para mudar seu comportamento de crescente para decrescente, sendo sua 
variação instantânea igual à zero nesse ponto. 

Todos os cálculos que fizemos valem para a função receita total 
RT(x) = -2x? + 100x. 

Mas e se a função for qualquer? 

Vamos refazer o cálculo do limite considerando uma função f qualquer e um 
intervalo qualquer [x, x + Ax]. 

A taxa de variação média de f nesse intervalo é: 


Af  fa+Ax) fo) flu Ax)— f(x) 
Ax K +AM)-Á Ax 
A taxa de variação instantânea será: 


j A fa+tAd- fl)  fx+tAv- fl) df 
Ce mas O dA qu 














df 


A função derivada de uma função f é indicada por dz eu por le e 
definida como: é 








lim a = lim a 
Ax 


Ax=s0 AX Ax>0 


EXEMPLOS 


1. Calcule, pela definição, a função derivada para f(x) = x? + 5x — 20. 


df mn flx+ Ad) flo) o 
O E Ap = 


1 
x 





- (x + Ax) + 5(x + Ax)—20—(xº +5x— 20) + 
= lim = 
Ax-=0 Ax 


— tim E +20hx (Any + 5% +5Ãx — 20 x 5% +26 


Ax=>0 Ax 
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us 2xÃx + (ah +5Ax = 


Ax—>0 


= lim p 2% rag 5)= 


Ru 





2. Calcule a derivada da função f(x) = x? + 5x - 20 para x = -10 e para x = 10. 
Podemos calcular esses valores de dois modos: 


b determinamos a função derivada e substituímos x por -10 e, depois, por 10 
Como f'(x) = 2x + 5 (função derivada calculada no primeiro exemplo), temos 


f(-10)=2-(-10)+5=15e 
f(10)=2-10+5= +25 


b calculamos a derivada, considerando x = -10 e, depois, x = 10 ao mesmo 
tempo que fazemos o limite 


f(-10+ A) f(-10) 





, ; 
RA Ax 
= lim (—10+ AxP 45(— 10 + Ax) —20 —[(— 10) 4+5(— 10) — 20] =» 
Ax=>0 Ax 
— lim —20Ax +(AxP +5Ãx 
Ax=>0 Ax 


= Tim (A Mer 
Ax=>0 0 


m f00 + 4x) — f(10) | 








lê = Ax 

=p MA +5(10+ Ax)-20- (10º +5-10—20) 

= mes CSS 
Ax—>0 Ax 

efa 20Ax + (ur + 5Ãx 
Ax>0 

= Jim (20 es 5)=+25 

Esses números indicam que, quando x = -10, há uma tendência de redução 


dos valores da função f(x) = x? + 5x — 20, mas quando x = 10, a função apre- 
senta tendência de variação positiva, ou seja, os valores das imagens tendem a 
aumentar. 
Para x = -10, a cada unidade de aumento em x, f(x) tende a cair 15 unidades. 
Para x = 10, a cada unidade de aumento em x, f(x) tende a aumentar 25 unidades. 
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Como sabemos que x, = : e a parábola tem concavidade para cima, f é 
d > 5 5 5 
ecrescente para x < — —10< | € crescente para x > 3 10 > 2) 


Estamos utilizando essas informações porque são conhecidas do Ensino Médio 
e confirmam os resultados obtidos. Mas o que se passa é exatamente o contrário: 
sabemos que a parábola tem esse aspecto porque calculamos a taxa de variação 
instantânea e ela descreve o que ocorre com a função em cada ponto, definindo o 
aspecto do gráfico da função. 


3. Calcule a função derivada de f(x) = x? — 12x2, 








df = oi Flo + Ax)— fl) 











dx  Ax50 Ax 

= (x+ AxP —12(x + AxP — (1º — 12x?) - 
Ax>0 Ax 

= É + 302Ax + 3x(AxP +(AxP —12(x + AxP — é 41202 
Ax—>0 Ax 

= fi 3x2Ax + 3x(Ax 2 + (Ax) — 24xAx — 12(Ax) =. 
Ax—>0 Ax 

= Ji 2 = 

= lim [3º + BA (ak 24x — 124m]= 

=3xº —-24x 

A Como sabemos quando calcular o limite? 
º Até que ponto devemos simplificar a expressão da taxa de variação média? 


Todas as simplificações visam eliminar o Ax do denominador, ou melhor, 
evitar que ele apareça no denominador envolvido apenas em operações 
que façam o denominador dar zero, quando fizermos Ax tender a zero. 

Observe cada linha de cálculo dos exemplos anteriores. Em todos elas, o 
denominador daria zero se fizéssemos Ax tender a zero. Nesses exemplos, só 
foi possível resolver o limite após cancelarmos o Ax do denominador. 


Capítulo 5 Variações marginais | 195 


4, Calcule, pela definição, a derivada da função f(x) = a 


df qu Pit) = FO) 
Sa Ax E 


sa A-k-hx 








“Im XHÃX x] x(x + Ax) 
E da Ax E eia Ax E 
—Ax 
Eine e Pa | : 
Ax>0  Ax Axo | x(x + Axo) AX 
= lim e SR 
ax X(X AA) x? 


0 


No exemplo 4, ainda havia Ax no denominador, mas calculamos o limite. 
Como isso foi possível? 





Notemos que o Ax que permaneceu no denominador estava envolvido 
em uma adição com o valor de x e, assim, o denominador não deu zero ao 
calcularmos o limite. 


5. Calcule f' (0) para f(x)= a. 


Note que D,= (x e R/x 0) e também que D, = (xe R/xz0). 
Desse modo, não existe a derivada dessa função para x = 0. 


Não é possível saber como essa função varia em x = 0? 
º Por quê? 


Não é possível determinar a derivada — taxa de variação instantânea 
dessa função - em x = 0. Essa função sequer existe para x = 0; tampouco 
sua derivada. 


A derivada é uma tendência, um limite. Observe o gráfico de f(x) = +. 
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Quando x é um valor positivo próximo de zero, f(x) tende a valores muito altos e 
positivos. 

Quando x é um valor negativo próximo de zero, f(x) tende a valores muito peque- 
nos e negativos. 

Próximo a zero não há, então, uma única tendência. Se nos aproximarmos de zero, 
ora por valores positivos, ora por valores negativos, f(x) alternará entre valores muito 
grandes (positivos) e valores muito pequenos (negativos). 

Assim, não há uma tendência de variação da função próximo ao zero e a função 
fnão é contínua em x = 00. Se fnão é contínua em x= 0, não é possível calcular a deri- 
vada de f nesse valor. 


6. Calcule a derivada da função f(x) = x. 





Ee fw)- agr + Av) — f(x) 





Podia Ax 
ai SÉ x + Ax — Vx (1) 
Peso Ax 








= (Nx + x =x) (No Ax Vx) aos Á+Ax- Á 
AgedO Ax Rs Ax Vx) Ax50 ax(Nx+Ax + x) 


= lim pá ! = 
Ax50 AG (Nx + Ax 1x) o aaa) 2N'x 
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Note que, em (1), não é possível simplificar a expressão e não podemos calcular 


E sas aê EO, q: foi 
o limite, pois isso nos levaria a indeterminação 0 Utilizamos uma estratégia 


de cálculo que elimina essa indeterminação: fizemos uma racionalização 


“as avessas”, 
Apenas escrever uma expressão algébrica de outro modo pode evidenciar carac- 
terísticas, comportamentos, que não víamos em outra forma de escrita. 


REVISÃO ORIENTADA 


“Produtos notáveis 





Produto da soma pela diferença: 
(atb)(a-b)-a?-b? 


Esse foi o produto notável utilizado, no 6º exemplo, no numerador, em: 





E (Vx + ax =x) (xt dx +va)) ea (x+Ax)-x E 
AO Ax (Vx+Ax+ x) axo Axe + Az + x) 








7. Determine o sinal da função derivada de f(x) = x para qualquer x e inter- 
prete o resultado. 


Como f'(x) = essa derivada é positiva para qualquer x no seu do- 


mínio. NE 


Esse resultado indica que a função f varia positivamente em qualquer va- 
lor de x e R,* (taxa de variação instantânea positiva para qualquer x no domí- 
nio). Sendo assim, f sofre acréscimos de valor ou, de outro modo, é crescente em 
todo o seu domínio. 


8. Calcule f'(0) para f(x) =x. 
Note que, embora, D,= [x e R/x 20), D = x e R/x>0). 


Desse modo, não existe a derivada dessa função para x = 0. 
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A Não é possível saber como essa função varia em x= 0? 
sá N Por quê? 


Não é possível determinar a derivada — taxa de variação instantânea 
dessa função - em x = 0. Embora a função exista para x = 0, sua derivada 
não existe. 

Observe o gráfico de f(x) = x. 

fo) 
5 








Quando x é um valor positivo próximo de zero, f(x) tende a zero. Quan- 
do x é um valor negativo próximo de zero, não é possível calcular f(x). 


para x = O não é um 





O resultado de df =f'69)= lim dota 
dx Ax 


Z Ax=50 
número. 
Observe o cálculo: 

F(O+AxX)-F(O)  VAx-O o NAx 


F(0)= lim = lim = lim 
Mo Ax fo Ax AO Ax 
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9. Calcule a derivada da função f(x) = xº. 





df mn no fix+Ax) f(x) 
de (tm, - 


Ax 
Ax=>0 Ax 
— lim EMC Ar + 6O(ArP rar (Art 
Ax=0 Ax 
= lim 4% Dx+ 6(AxP + 4x(Axy +(Axf 
= fin SMT OR RSA) + EMEA TOM — 
Ax=>0 Ax 
= lim [43º + 6RAx + EXAx) + (x) 
pus ó O AR 
=4x 


Binômio de Neuton 


pg mma 


No cálculo de (x + Ax)! no exemplo anterior em (1), utilizamos o desenvolvimen- 
to de um binômio de Newton. 

A fórmula do desenvolvimento de um binômio de Newton paran e S,xe Re 
ae Ré: 


n 


(x+af' = loper+ fi e 





sola +pJee +[peoe a +[ 





jo O n 
xa afé 


E para calcular a derivada da função g(x) = x', por exemplo, será preciso 
º desenvolver (x + Ax)º pelo binômio de Newton? 


Teoricamente, sim. Mas, no próximo capítulo, veremos que há uma re- 
gra para calcularmos a derivada de uma função polinomial que nos pou- 
pará desse cálculo realmente trabalhoso. 
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TECNOLOGIA 


Software Gráfico 


Utilizando o Winplot, podemos não só construir o gráfico de uma função, como 
também o de sua derivada. Escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação — Explícita 


E, então, digite a equação de uma função polinomial. 
Em Equação - Inventário, há a opção “derivar”. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. 


Calcule, pela definição, a função derivada de f: 


a) f(x) =2 9) f(x) = x? — 20x + 100 
b) fo) =x mfiy)=x-x 

co) f(x) =x +41 DIO) =X 

d) f(x) =X? Dx) =X -xº 

e) f(x) =X + 3x kK) f(x) =X + 3x 

f fi) =X2 4 7x- 30 D fx) =2420x-5 


Observe as funções polinomiais do exercício anterior e anote o grau de cada uma 
delas e o grau de sua derivada. O que se pode concluir para essas funções? 








(ENC — MAT) Se f(x) = xº, então lim oi tim é igual a 
a)0 b) 1 c) xº d) 3x? e) 
Calcule ei 
dx 
a) f)=É Jd 9 fog= 5 9 19=5 
8 A Ea dl: coa 
b) f(x)= = d) F(x)= Rea f) fO)= pe h) f(x) o 
Calcule f(x): 
a) f(x)= Vx+2 gifidss = 
X 
b) fo)=-L d) f(x) =x 
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6. Qual é a alternativa falsa? 
a) A derivada da função f(x) = x é f' (x) = 1. 

b) f(x) = k k constante real > f(x) = 0. 
1 


c) E P(1)=lim | — 


a 


7. Calcule a derivada de cada função a seguir no ponto indicado: 





d) f)= i- F()=lim 








a) f(x) = 5, (7,5) 9) t(x)= -, parax=3 
1 1 
b =x-10,(3,-7 h) fo)= -— 

) 90) =x—10, (3,-7) ) Ft) + a 
o) Hx) =, (0,0) ) ho)=— — para x= 2 
d) f()=X-5x+ 6, parax= 2,5 D g(x)=-— aus para x=-—3 

x 
e) f(x) = x*, parax — 2 k) ub)= Vx+2, (0, 2) 


f) f(x) — xº, para x — —2 
8. Se a taxa de variação média de uma função f, 


F(xo + AX) — (xo) 
AX 





é a inclinação da reta secante à curva do gráfico de fnos pontos de abscissa x, e 
Xo + Ax, O que podem indicar os valores das derivadas das funções 


lim 10% +48) 06) 
Ax=0 AX 
nos pontos obtidos no exercício anterior? 
9. Calcule a função derivada de f(x) — x* — xº. 
10. Verifique a equivalência das expressões para a definição da derivada de fem xo: 
F(xo + Ax)— (Xp) 
Ax 
Th)= lim F(x)— F(xo) 


At Aa X— X 


= F(xo + h)— (xo) 
0 h 





ei 
Po)= Im, 


F(xo)= 


| 
ho 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Determine, pela definição, e para cada função f a seguir: 
x 











a) fo)=-.+5x d) F(x)= E 
x X+3 
1 1 
b) e e) O Ro 
e) 09-03 


2. Calcule, pela definição, a função derivada de cada função, a taxa de variação 
média no intervalo | considerado e a taxa de variação instantânea no ponto de 
abscissa dada (x). 


a) fo)=2x+2: 1=[1,2]x=1 
x 


b) fo)=x-5: I=[1,2]x=1 


o) fo)=-x-19, 1=[1,2];x=1 
X 


d) fo)=5+% 1=[1,2];x=1 


e) f09)=-5+3x, I=[2,3]x=2 


f) fo)=2=2x I=[1,2]x=1 


9) fo)=-5+5x; [=[1,2]x=1 


Calcule, pela definição, a função derivada de cada função a seguir: 


a) f(x)=-3x+ us 
x 





b) f(x)=-x+— 
c) iidjerre 
x 
x 
a) )=-—s 
e) f(x)= a 











a RO 6 


Derivadas de 
algumas funções 


6.1. Funções polinomiais 
Vamos calcular a derivada de algumas funções polinomiais utilizando a defi- 
nição: 
m PÉ tim LH A f6) 
/ = I E = 
Ea AA 


x Pa Ax 





Função constante 


fo)=kkeR 


NS tim CHAD SC) kk 
ron in A o = 











= fine md= 
Ax>0 AX Ax>0 


in g=l 


Esse resultado era esperado, pois, se a função é constante, não varia e, portan- 
to, sua derivada ou taxa de variação instantânea é igual a zero para qualquer x. 
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Função de 1º grau 
fi)=ax+baeRtebeR 


Af o lá Fla + Ax)— fo) a(x + Ax)+b—(ax+b) 








pano tm ; 

fe)= Po Ax Amo (x+Ax)—-x Pd Ax 

= lim sé +abx+b- aeb lim ass lim a=a 
Ax—0 Ax Ax>O0 AX Axo0 


p= 
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A função de 1º grau tem variação constante, ou seja, varia de um modo regular, 
monótono, sempre da mesma forma em qualquer intervalo ou em qualquer ponto 
considerado. 

Suas taxas de variação média e de variação instantânea coincidem e são iguais 
ao coeficiente angular a, confirmando que seu gráfico é uma reta. 


Função de 2º grau 
fo)=ax+bxtcaeR,beReceR 


Fo)= lim af lim Ha + Ax)— fo) 


Axo Ax Amo (x+Ax)—-x 


de fia a(x + Ax) + b(x + Ax)+c— (ax? + bx +c) = 
Ax=0 Ax 











e ii pá +2axhx + a(AxP + há +bAx+ É — pé — bá — É = 
Ax=0 Ax 

= lim Z0xAx + dAx) +bAx = lim (2ax+adx+b)=2ax+b 
Ax=0 Ax Ax>0 0 


f(l)=2ax+b 


af 





f(x + hot 


fot 
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A função de 2º grau tem uma variação instantânea que não é constante, mas 
que obedece a um padrão tal que seus valores podem ser descritos por sua função 
derivada que é de 1º grau. 

O fato de a taxa de variação instantânea de f ser diferente a cada ponto (ou 
seja, depender de x), mostra que à função de 2º grau corresponde um gráfico que 
é uma curva. 


Função de 3º grau 


fo)=aê+bx +cxtdaeR,beRceRedeR 
































pisos tia DP cúnio RP) 
Pie DE ao (x+HAxg)-x 
E a(x + AxP + blx + Ax) + elx + Ax)+d (0 ph Jrerded) 
Ax-=0 Ax 
a pá + 3ax? Ax + 3ax(Ax) + a(Ax) + ba H2bxAx + b(Ax) + 
= lim 
Ax-=0 Ax 
A +cAx+Á (a + Db ++) 
Ax 
e aa 3ax2A x + 3ax(Ax PY + a(AxP + 2bxÃx + b(Ax) + cAx = 
Ax-=0 Ax 
= Jim [3ax? + +ataap + 2bx Poda + cl= 
x=>0 
=3ax? + 2bx+c 


f'(x) = 30x? + 2bx + c 


A função de 3º grau também tem uma função derivada que não é constante, 
mas de 2º grau. 

O fato de a taxa de variação instantânea de f ser diferente a cada ponto (ou 
seja, depender de x), mostra que à função de 3º grau corresponde um gráfico que 
é uma curva. 
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a+ A 





[0] | TECNOLOGIA 


es=Márgco 4 


MEU Software Gráfico 


Utilizando o Winplot, construa os gráficos de várias funções de 3º grau; em se- 
guida, construa os gráficos das derivadas dessas funções. 
Escolha: 
Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação — Explícita 


Digite a equação de uma função polinomial de 3º grau. 
Em “Equação” — “Inventário”, há a opção “derivar”. 
Compare os gráficos das derivadas obtidas. 


Podemos notar que há uma relação entre os polinômios que representam a 
função e aqueles que representam sua derivada. 

A primeira observação é que se a função é um polinômio de grau n sua deriva- 
da é um polinômio de grau n — 1. 

A segunda observação resulta no que denominamos regra da potência ou re- 
gra do tombo: 


Para obter a derivada de uma função polinomial, basta multiplicar o expoente 
da variável pelo seu coeficiente e subtrair 1 do expoente da variável. 


Observe os exemplos que fizemos: 











fW=kkeR f'g)=0 
flio)=axt+baeR ebeR Ti) = 
fo)=a+bx+caeR,beReceR f'()=2ax+b 
fo)=ai+bl+ax+t+daeR,beRceNedeR |f'(x) = 34x? + 2bx +c 








Generalizando: 


fe)=ax,aeNR*eneN 
flw)=nax ae Rtenen 
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EXEMPLOS 
1. f(x) = 1234 tem derivada f(x) = 0 
2. f(x) = - 6x tem derivada f' (x) = - 6xº = —6 
3. f(x) = 7x? tem derivada f' (x) = 14x! = 14x 
4. f(x) = 2xº tem derivada f' (x) = 6x? 
5. g(x) = 2,5xº tem derivada g'(x) = 12,5xº 
6. h(x) = 1,1x!º tem derivada h' (x) = 11xº 


REVISÃO ORIENTADA 


“Cálculo mental | 





As propriedades das potências são muito simples e facilitam diversos cálculos 
mentais nos processos de derivação. Relembremos, por meio de exemplos: 


b Produto de potências de mesma base 
23.94— 92344 — 97 
Conservamos a base e adicionamos os expoentes. 
b Quociente de potências de mesma base 
39º 
e RR 
36 
Conservamos a base e subtraímos os expoentes. 


b Potência de potência 
(10%)! = 10 SEA 1012 


Conservamos a base e multiplicamos os expoentes. 
Para que essas propriedades sejam válidas para expoentes negativos e para o 


zero, definimos: 
DU pois 122" =! 
ps = > pois >= — rear 
Do mesmo modo: 


= 1 = 
= vs o 2 2, parax = 0 
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Então: 


= 1 
nano param 0 param 
x 


A regra de derivação de uma potência pode ser estendida também a expoentes 
racionais: quando a variável apresentar expoentes fracionários (representando raízes) 
ou expoentes negativos, também podemos utilizar a regra da potência (ou do tombo). 


fl) -ax,ae NR eneq 
flw)=nax-laeReneq 














EXEMPLOS 
4 ] 
1. f6)=Ix* = 5 tem derivada f(x)= Ex 5—-£ 
f(x)=N'xº = xs tem derivada f (x) 5% E 
q : [720 WA -9. 16 
2. f(x)= = =2x"* tem derivada f(x)=-—16x" =-—-— 
x 
Jd toj= ED 10x3 tem derivada 
x 
fije-Liy E OG O 6 
3 3 3) x4 3x4/x 


REVISÃO ORIENTADA 


Cálculo mental || 





Encontrar mentalmente frações equivalentes a outras também pode tornar os cál- 
culos mais rápidos ao derivarmos funções: 


OO) 


pã=? 


jm 
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Precisamos de um denominador comum a ambas as frações. 12 pode ser esse de- 


; O [= 
nominador. Desse modo: 3 são quantos doze avos? 4 São quantos doze avos? 











o pés e À ão DRE 

Ao qr a o q q a 
Ens 2 e do 6 E ML 
3 4 12 12 12 


Ao utilizarmos a regra do tombo na derivação de funções, é necessário subtrair 1 
do expoente da variável independente (x). Então, calcular mentalmente, por exemplo, 
2 1 3 


= ou leon | 
3 ou Ã ou 3 


é fácil se pensarmos no número 1 escrito em forma de fração com o denominador 
desejado: 





ED 
qu sec po E a 
Ra 
oisj=-2-2 = 
É 2 


W|W 


E 
q 


Para determinarmos a derivada da função f(x)=5, 
1 
N podemos escrever f(x) = 52 e utilizar a regra do tombo assim: 


p= Los 
2 


Não. Note que a regra da potência ou do tombo diz que devemos sub- 
trair uma unidade (1) do expoente da variável (x, em geral). 


f(x) = 5 é uma função constante, portanto sua derivada é igual a zero. 


6.2. Regras de derivação 
Adição 


A regra da soma é bastante simples, pois coincide com o senso comum: 


(u+H) G)=u (9) 4 v'(x) 
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A derivada da soma de duas funções é a soma das derivadas de cada função- 
-parcela. 


Isso quer dizer que a variação instantânea ou marginal de uma grandeza, que 
possa ser entendida como adição de duas outras, pode ser calculada recorrendo- 
-se às variações instantâneas dessas grandezas em separado, individualmente. 

Por exemplo, se uma empresa vende dois produtos nas quantidades u, e v, e as 
vendas desses produtos sofreram pequenos aumentos, du, e dv, então a venda dos 
dois produtos passou de u, + v, para (u, + du,) + (v, + dv,). Podemos também di- 
zer que a venda dos dois produtos era de u, + v, e passou a (4, + v1) + (du, + dv). 

Para compreendermos a regra da soma podemos pensar em calcular a varia- 
ção da soma quando ocorrem pequenas variações em cada uma das parcelas, ou 
seja, para u + du e v + dv, como se segue: 


[(u+ dy) + (v4 dv] -(u+v) = du+ dv 


Assim, a variação da soma (1º membro de igualdade anterior) é a soma das 
variações: 


d(u + v) = du+ dv 


Observe essa relação no gráfico a seguir: 


A 


d(u +v) =du +dv 


dv 











Utilizamos essa regra, por exemplo, ao derivarmos polinômios: deriva-se cada 
monômio e mantém-se a operação entre eles, a adição. 


212. Aplicações da matemática 






































EXEMPLO 

Calculamos com exemplos numéricos: 

u v | variação variação soma das u+v | variação da soma de 

de u de v variações ucom v 

E E 1 2 3 E 8-5 3 

E E + + + E -5=+ 

É ; 2 1 5 1 21-16 o) 

5 | 16 Ei e 2 e 
Ea, 0,3 0,8 0,5 o 11,1-10,6=+0,5 
28 [83] ea Es EK persa 
































Esses exemplos podem nos fornecer alguma intuição a respeito do que deve 
valer ou não para variações marginais de somas. 
Não se trata, no entanto, de uma demonstração. 


Multiplicação por constante 


A regra da multiplicação por constante também é bastante simples: a derivada 
de uma função multiplicada por uma constante (um número) é a derivada da 
função vezes essa constante, ou seja, a constante pode ser reproduzida, copiada, e, 
ao derivarmos, consideramos apenas a função, o que depender de x. A constante 
não interfere na derivação. 


(kul)=k-u(y),keR 


A derivada de uma constante multiplicada por uma função é o produto da 
constante pela derivada da função. 


Isso quer dizer que quando multiplicamos uma grandeza por um número 
qualquer, por exemplo, calculamos o seu dobro, ou o seu triplo, ou... a forma de 
variar do dobro, do triplo... pode ser obtida considerando a forma de variar da 
grandeza multiplicada por esse mesmo número. 
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Para compreendermos a regra da multiplicação por constante, podemos pen- 
sar em calcular a variação do produto de uma constante por uma variável para 
pequenas variações dessa variável, ou seja, para u + du, como se segue: 


[k(u + du)) = ku = ku + kdu — ku = kdu 


Assim, a variação do produto de uma constante por uma variável (1º membro 
de igualdade anterior) é o produto da constante pela variação da variável: 


d(k u) = k du 





EXEMPLO 


Observe os exemplos numéricos. 









































u variação de u k ku variação de ku = k - variação de u 
E 1 É é 9-6 3=3:(+1 

3 SF 3 9 -6=+43=3:(+1) 

/ 2 ê E 15-21=-6=3 (2 

5 3 15 op 

3,1 nã 3 9,3 

28 -), 3 84 84-93 = -0,9=3-(-0,3) 
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Esses exemplos podem nos fornecer alguma intuição a respeito do que deve 
valer ou não para variações marginais de constantes multiplicadas por funções. 
Não se trata, no entanto, de uma demonstração. 


Utilizamos essa regra ao derivarmos polinômios, por exemplo, mas ela é mui- 
to mais útil quando uma constante multiplica uma função não elementar (ra- 
cional, exponencial, logarítmica, trigonométrica etc.), como em f(x)= 3x ou 
g(x) = —7log,x. 


Subtração 


A regra da soma e a da multiplicação pela constante, juntas, justificam a regra 
da subtração: 


(u-v) ()=u'(x)-v' (x) 


A derivada da diferença de duas funções é a diferença das derivadas de cada 
função. 


Basta escrever a função u - v como u + (-1)v. 





EXEMPLOS 
1. f(x) = -6x + 320 tem derivada f(x) = -6. 
2. f(x) = 7x? - 20x + 1000 tem derivada f'(x) = 14x - 20. 
3. f(x) = 2xº - 35x? + 76x + 5600 tem derivada f'(x) = 6x? — 70x + 76. 
4. Seg(x) = 2,1xº- 3,5xº + 5,25xº + 121,9 então g'(x) = 8,4xº — 10,5x? + 10,5x 
5. h(x) = 33,7xº - 9,2x tem derivada h (x) = 67,4x — 9,2 


REVISÃO ORIENTADA 


Erros comuns em álgebra 





Vamos observar alguns dos erros mais comuns em aritmética e álgebra na lista 
extraída da obra As idéias da álgebra. 

Instruções: todas as afirmações são falsas. Corrija cada uma delas tornando todas 
verdadeiras. 
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RS Es 

Dao 3 = or 

3. a2-bº= (ab) 

4 xty-3(ztw=x+y-32+W 
5 rt (= nos 


4 2 4 


6. 3a + 4b = 7ab 




















io 
% Sh E 
8. qX+y =x+9y 
aj E A 
iePã É 
ij = 
= o daPM 
E air 66 toy 
NH. —+—= 
wo S Wars 
12 (= 
) bx 
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o 


14. V=2—y = xy 


15.Se2(2-2z)<12entãoz< 4. 











16. = 


17. a? 


18. (3a)* = 3a! 


19. 





20. (x + 4? = x2 + 16 


31 1 6=5 . tsóss 
4 4 4 





22.(0) = a” 


(Fonte: COXFORD, Arthur E; SHULTE, Albert P. (Orgs.). As idéias da álgebra. São Paulo: Atual, 1994.) 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Calcule a derivada primeira de cada função, simplificando a expressão resultante: 


=» 


a) 5 


(x) 


(x) 
(x) 


b) 
c) 
) 
) 


3 Q 


xê 
x15 


d 


y=55+x+3% 


()=%-x+2 
) FO) =-9 + 7xº- 3X2 + 1000 
9) FX) =—1,3x0 + 2x + 2,43 — 60 





D 
— 


— 


h) fo)=— oe = 3 


7 
) A()=nr 
4 
5) Vir)= 7" 
k) s()= 8, + vt + E 
D fl) 
m) f(x) 
n) Fx) 


= —xê + 2x4 3xº — 300x 
= — + 2x 4 3xº — 300x? 
= —2xº + 4x! + 6xº — 600x? 
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2. (CEAG) Simplificando a expressão ri + + ——. obteremos: 
a) ce E e 8) E 
b) Ts 8) 8 

3. Calcule E. 
a) f(x) = 22 c) fo) = e) f)= 
b) fo)= 1 d) fo) f) fo)= E 


| Propriedades das raízes 


nei mn 


Considerando os números reais a > 0, b > 0, os naturaism > 1en > 1 e p um in- 
teiro, valem as seguintes propriedades de raízes: 


db Ja" =a? 
aa 
» Yab=4ayb ee ="E 
a a e 5 ab 
Do Var ="sfarr 


» Ra =" 
E não vale: 


D Jarb=a+3%b 


4. Calcule f'(x): 
1 





a) f)=— c) fo)=— Yx? 
X 
b) 0)=- 7 a) Fo) = DE (4x +) 
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A+ A 





[0] | TECNOLOGIA 


*3=2/7, 00 4 


Pa Software Gráfico 


No Winplot, para construir o gráfico da derivada de f, construa o gráfico de fe 
escolha: 


Equação - Inventário 


Agora utilize a opção “derivar” e compare os gráficos da função e de sua 
derivada. 


5. Calcule a derivada primeira de cada função: 


a) y= be? e) Hç)=5 42,420 +47 
b) g)= [e 9) g()-38x+ 1 
o) f(x)= IX 9) Vi) =e+75+h€ 


3x* - 7x? +9x+3 


x? 








d) (x) =2,5x4+3xº3 + 6x1 + 4x4 20,75 h) M(X)= 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Calcule a derivada primeira de cada função, simplificando a expressão resultante: 
FO) =1+/2x- 30 + 2% 
9(X) = x + q32 


) 
) 
» fo)=x Rx +33 
) 
) 


a 





o 


(2) 


f(x) =5V5 +2x+3xº 
g(x) = x + 38/x + 68x 
1) g0)=N3+58/x + 6%x 
9) g()=m+3Yx + 68x 
hj 10) = 1,58 40,558 +x41 


o 


e 
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Produto 


Caso possamos entender uma função f como produto de duas outras funções 
mais simples, ou seja, f(x) = u(x) - v(x), a derivada desse produto pode ser assim 
calculada: 


(er) o ee o) 


A derivada do produto de duas funções é calculada adicionando-se a deri- 
vada da primeira multiplicada pela segunda com a primeira multiplicada pela 
derivada da segunda. 


Para compreendermos a regra do produto, podemos pensar em calcular a va- 
riação de um produto quando ocorrem pequenas variações em cada um dos fato- 
res, ou seja, para u + du e v + dv, como se segue: 


[(u+du)(v+dv)]-uv=uvt+ud+vdu+dudv-uv=udv+vdu+ dudv 


Essa última parcela — du dv — é bastante pequena, desprezível, se comparada 
às demais. 
Assim, 


d(uv) = udv + v du 


Poderíamos estar interessados, por exemplo, em calcular a variação do fatu- 
ramento — da receita total - para pequenas variações na venda (x), sem calcu- 
lar propriamente as receitas correspondentes, ou seja, entendendo RT(x) como 
x - y — produto de duas outras variáveis. Calcularíamos a variação da receita consi- 
derando a variação da quantidade vendida (x) e do preço unitário do produto (y). 

A regra do produto também pode justificar a regra da multiplicação por cons- 
tante: basta pensarmos na função constante como se ela fosse u e considerar v 
apenas o que tiver variável. 





EXEMPLOS 


1. f(x) = 8,5 (xº + 4x?) tem derivada f' (x) = 8,5 (3x2 + 8x). 
f(x) = (x + 1) (x? + 4) tem derivada f' (x) = 1 (2 + 9) +(x+ 1)2x= 
=3x+2x+44. 

3 Jt)= x(xº — 2x2) tem derivada 





, Ls 2 4 22 -2x82410x%º — 8x2 11x) — 10x? 
)=———>( — 2x) + Vx(5x 4x) = = , 
Ft) RP 2N'x 2N'x 
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Por que a derivada da função fx) = (x? + 3x)(xº — 10x-+ 8) não é 
Fx) = (2x + 3)(3x2- 10)? 


Ao calcular a derivada (variação instantânea) dessa maneira, supôs-se 
que a variação de um produto seja igual ao produto das variações. 

Podemos verificar facilmente que essa igualdade não é verdadeira. 
Considere duas grandezas x e y variando; queremos calcular a variação do 
produto das duas grandezas sem calcular propriamente o produto. 











X y 
100 5 
200 3 











Temos Ax=+100€ Ay = -2e Ax- Ay =-— 200. 
Vamos então calcular o produto x - y e a variação do produto A(x : y): 




















X y xy 
100 5 500 
200 3 600 

Ax = + 100 ig=? Alx- y) = +100 











Note que A(x - y) * Ax - Ay (a variação do produto é diferente do produto 
das variações). 

x e y poderiam ser quantidade vendida e preço unitário, respectiva- 
mente, e o produto corresponderia à receita total ou faturamento. 


Como a derivada de uma função é sua taxa de variação instantânea, 
por analogia, poderíamos concluir que: a derivada de um produto de duas 
funções não é igual ao produto das derivadas de cada função-fator. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Calcule a derivada primeira de cada função, simplificando a expressão resultante: 
o) fo)=(-*24+x— 2 +42) 
e) fo)=8+(2+1)(xX2-x—1) +13 

3 


a) g(x) = 5(xº — x! + x?) 
b) g(X)=(3X2 + 7)(X — 2x) 


o) f) = (x= 11 +32) f) fo)=(Vx+2x) (x? —x) 
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2. Calcule a derivada primeira de cada função pela regra do produto ou simplifican- 
do a expressão antes de derivar (compare os dois processos): 
a) g)=(x- 1X +x+1) 
b) h(x) = (x + 2x2 2x +44) 


o) Fo)=(Vx x + x +1) 





— 





3. Verifique se vale a regra do produto para um número maior de funções-fatores: 


(uv) O) = u!(X) ví). w(x) + u(X) + v'(x) ww (x) + u(x) - v(x) - w' (x) 


Quociente 


Caso possamos entender uma função fcomo quociente de duas outras funções 
u(x) 


v(x) 





mais simples, ou seja, f(x) = 
assim calculada: 


» V(x) = 0, a derivada desse quociente pode ser 


u(90)-v(x) — u(x)-v'(x) 


E) » V(x) = 0 


f'o)= E (9)= 


A derivada do quociente de duas funções é o quociente entre a derivada do 
numerador multiplicada pelo denominador menos o numerador multiplicado 
pela derivada do denominador e o denominador elevado ao quadrado. 


Para deduzirmos a expressão da regra do quociente, podemos utilizar a regra 
do produto, como se segue: 


f()= E = ul) = f(0)-v(9) 


e calcular a derivada de um modo “indireto”. 
Assim, 
(x) = f'(x0):v(x) + f(x): v'(x0) 
u(x)— fl)-v(0)= f(x): v(x) 
GIO 


v(x) 
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Substituindo flo) = Ss 
u'(69) — “OO y!(g) 
v(x) Dé 
v(x) =f (9) 
u'(o0)-v(x) — u(x)-v'(x) 
v(x) ' 
E = a) 
u'(x)-v(x) — u(x):v'(x) = Fo) 





v>(x) 


Poderíamos estar interessados, por exemplo, em calcular a variação do custo 
médio unitário para pequenas variações na venda (x), sem calcular propriamen- 


CT(x) 
x 


te o custo médio, ou seja, entendendo Cy.(x) como — quociente de duas 


outras variáveis. Analisaríamos a variação do custo total (CT(x)) e a variação da 
quantidade produzida (x), determinando como o custo médio seria afetado por 
essas variações. 











EXEMPLOS 
a e: = tem derivada f'(x)= Hx +10)-Gx-Dl 31 
o (x +10) (x +10) 
DJ) eis tem derivada 








2 Do. 
Ftoy= Qx—s(x—3)—( —5x + x 6x +9 | parax=3. 
(x —3Y (e=5P 
Nesse caso, notando que x? — 5x + 6 = (x — 2)(x - 3), poderíamos simplificar 
a expressão da função fe derivar apenas x - 2. Essas funções são idênticas para 
xA3. 
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Observe os seus gráficos. 





























6(x +1) 
x +2x+1 


die mao — SHI? 
2 +2x+1 (x+1P 


Observe seus gráficos. 


3. fw)= 


tem derivada f' (x) = 0, pois 





= 6 parax > —1 
































6(x + 1)? 
S eo 2 +2x41 
3 2 
4. g(x p=. x +3x +3x+1 tem derivada: 
—l x—1 
2 QxX+6x+3)(x—-D— (18 +3x2 +3x HDL 
ER qua == = ta 





e = Or =p )=p =p == 2r -6r=4 
Cedp (= 
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medi il gli EEE End 


Produtos notáveis e Fatoração 


Muitas vezes, conhecer os produtos notáveis pode facilitar o cálculo de derivadas 
e simplificações de expressões. 


b Quadrado da soma: (a + b)2 = a? + 2ab + b? 

Quadrado da diferença: (a — vis =a2-2ab+ b? 

Cubo da soma: (a + b)* = q* + 392b + 3ab? + bº 

Cubo da diferença: (a — b)º = a* - 3a?b + 3ab? — bê 
Produto da soma pela diferença: (a + b) (a-b) = a? - b? 


WvW ww 


Observando esses produtos notáveis da direita para a esquerda, temos casos no- 
táveis de fatoração. 

O desenvolvimento dos quatro primeiros produtos notáveis acima são casos par- 
ticulares do chamado binômio de Newton: 


E ro E [eo a Dei FS | poor Er pe 
0 1 2 n—l n 


Alguns outros casos de fatoração também merecem destaque: 


b Soma de dois cubos: q + da =(a+b)(a2-ab+ b?) 
b Diferença de dois cubos: a* - b? = (a - b) (a? + ab + b?) 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Observe as duas colunas e associe-as. 


(A) (x + y)? Pd xy — 8x 
(B) (x + y) (2 -xy +?) (2) x? 

(C) (x + y) (x— y) (3) xº + Ê 

(D) x(x — 2)(4 — y) (4)x2-2xy + y? 

(E) (x — y)? (5)xº + 3xX2y + 3x2 + yº 





Qual alternativa apresenta a associação correta? 


aJA-3;B-5:;C-4:D-1:E-2 
b)A-5:;B-3;C-2:;:D-1;E-4 
CJA-3;B-5:C-2:D-1;E-4 
JA-5;B-3;C-4:D-2:E-1 
eJA-5;B-3;C-4:D-1:E-2 
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2. Calcule a derivada primeira de cada função, simplificando a expressão resultante: 





a) a)-2 o) ft)= HM 

by fo)= A 8 = 
c) ty 9) 1)=—S 5 
d) fy- h) Coo(x) = TOO 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. 


Considerando que todo polinômio p de grau n (n > 1) — desde que conheçamos 
suas raízes r,, 15, 1, .... r,— é fatorável na forma p(x) = a(x — 1;) (x — 15) (x — 15)... 
(x— rr), a e R*, simplifique cada expressão e calcule a derivada primeira de cada 


função em seu domínio: 









































a) ho) = LI MOS)  ho)= (IDO dx) 
b) f0)- MES po ro) A fe ds 

É rt) = mibx+ 45 o r0q) = A fêxido 

d) )-a ) =" 
8) o m) 5a 

» ao-1 n) 09-59. (x+3) 
9) 109 = 118) 0) 19-85 (e- 
h) (x) = 23X] +3x 


x2-1 
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REVISÃO ORIENTADA 


| Funções compostas 


Sejam fe g duas funções de modo que Im(g) c D(f, a função f(g(x)) ou fog é a 
função composta de f com g, sendo x E D(g). 


D(g) Im(g) = D(f) Im(f) 


fog 





Podemos entender uma função como composta por duas (ou mais) funções se, 
para determinarmos sua imagem, dependemos da imagem de uma outra função in- 
termediária, como em: 


fl)= x +5x 


Ao calcularmos o valor de f(x) para um dado x, é preciso que calculemos inicial- 
mente o valor de xº + 5x para, depois, extrairmos a raiz quadrada desse número. 


xo XR+H5x > VR +5x 


Consideramos x? + 5x como uma função intermediária g(x) e a raiz quadrada 
como a função f calculada em g(x) e escrevemos: 


x > go)=2+5x — f(g(x))= /g(x) 
Flet)D)=vgh) ou (fog)i)=/g(x) 


Note que, para extrairmos a raiz quadrada de x* + 5x, é preciso que esse número 
seja nulo ou positivo. Isso é o mesmo que dizer que as imagens de g devem estar con- 
tidas no domínio de f. 


Na função f(x) = — também temos mais de uma etapa de cálculo: 
palio 
g(x) 


Podemos considerá-la uma composição de duas funções mais simples: 


x > go)=x+2 > jflg(x))= 


fo)=> e g(x)=x+2 


Note que, aqui também, para invertermos o número x + 2, é preciso que esse 
número seja não nulo (x * -2). Isso é o mesmo que dizer que as imagens de g devem 
estar contidas no domínio de f. 
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Regra da cadeia 


Consideremos as funções y = 5x +3ez=4y-2. 
Ambas são funções de 1º grau e têm por gráficos retas de inclinação 5 e 4, res- 
pectivamente. Observe os gráficos: 


robo onceSZEREGAE 




















A cada unidade de variação em x, y varia 5 unidades, pois m = 


A cada unidade de variação em y, z varia 4 unidades, pois m="=4. 


E 
A 
Az 
A 


Determinando a função composta z(y(x)), construindo e observando seu gráfico: 


z=4-(5x+3)-2 
z=20x+12-2 
z = 20x + 10 
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A cada uma unidade de variação em x, z varia 20 unidades, pois m = DE 20. 


Ax 
A variação de z em relação a x (20) poderia ser obtida multiplicando-se a va- 
riação de z em relação a y (4) pela variação de y em relação a x (5), ou seja: 


Az Az Ay 


(SR NRO 


Como se trata de funções de 1º grau — para as quais a taxa de variação média e 
a taxa de variação instantânea coincidem —-, podemos escrever: 


dz dz dy 


dx dy dx 


Mas essa relação pode ser estendida para funções compostas de modo geral. 
Caso possamos entender uma função como uma composição de duas outras 
funções mais simples, a derivada da função composta pode ser assim calculada: 


j JÁ JA d d d 
EC)! = f(g0)-g00) ou Dm 


Estudamos o custo total como função da quantidade produzida — CT(x). 

Mas a quantidade produzida (x) pode ser analisada como dependente do tem- 
po de produção (t). Então, o custo total será também uma função do tempo de 
produção: CT (x (t)). 

Para analisarmos como uma pequena variação no tempo de produção (1h a 
mais de trabalho por dia, uma hora extra, por exemplo) afetará os custos totais, 
podemos calcular a variação do custo total para pequenas variações na produção 
(x) e a variação da produção para pequenas alterações no tempo de produção (t): 


dc de ds 
dt dx dt 
Por exemplo: 


R$5000,00  R$5,00 1000 unidades 
lh 1 unidade lh 





Determinaríamos então a variação dos custos totais em relação ao tempo de 
produção de forma indireta, por meio de uma composição de funções. 

Conforme as informações de que se dispõe, esse modo de analisar a situação 
pode ser o mais adequado. 
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EXEMPLOS 
1. fl)=vx +3x+2 


Para determinarmos o valor de f(x) para um x específico, devemos saber o 
valor de x? + 3x + 2 para esse x e, em seguida, extrairmos a raiz quadrada do 
resultado de x? + 3x + 2. 

Note que há mais de uma etapa de cálculo para determinarmos f(x) e mais de 
uma função “elementar” envolvida: há a função polinomial de 2º grau x? + 3x + 2 
e a função raiz quadrada. 

Para sabermos f(x), dependemos do valor de uma raiz quadrada da imagem de 
uma função polinomial de 2º grau x? + 3x + 2. 

Temos aqui uma função composta. 


x > go)=* +3x+2 — fg())=Vg(x) 


Ao calcularmos a derivada de f(x), devemos levar em conta a variação instan- 
tânea de uma raiz quadrada, e também que não estamos calculando a raiz quadra- 
da de qualquer número, mas sim de números da forma x? + 3x + 2, ou seja, das 
imagens de x pela função g(x) = x? + 3x + 2. Essa função também tem um modo 
peculiar de variar (medido pela sua derivada) que deve ser considerado. 

Então, derivamos de modo encadeado; utilizando a regra da cadeia, determi- 
namos: 


jm 


Fgo)= RT) porque f(g(x)) = [g(2)] 
g'(x) =2x+3 


lg) E Fg(o))- g'(x) = l (2x + 3) == 2x +3 


2 g(x) 2/82 +3x+2 
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Por que a derivada da função f(x)= vx2 + 3x+2 não é f'(x RERRES qa 
A di DR ErE= 


Esse é um erro bastante comum. Parece que quem calculou desse 
modo considerou a derivada da raiz quadrada e a derivada da função 
x? + 3x + 2, mas errou na aplicação da regra da cadeia, realizando uma 
espécie de “fusão” da regra. 

Compare as duas escritas a seguir: 

[Hg CO) = F (gl) -g'(x) 
[Hg CO) = F(g' (09) 

A primeira é correta e é a regra da cadeia. 

A segunda está errada e indica o que foi feito no exemplo acima: uma 
derivada foi calculada sobre o valor de outra derivada. 

Observe que, na regra da cadeia, consideramos a derivada da função in- 
termediária g' (x), mas ela aparece multiplicando a derivada de f calculada 
em g(x) — F' (g(x)) -, e não em g' (x). 


2. flo)=vX+1 

Para determinarmos o valor de f(x) para um x específico, devemos saber o 
valor de xº + 1 para esse x e, em seguida, extraímos a raiz quadrada do resultado 
de xº + 1. 

Há mais de uma etapa de cálculo para determinarmos f(x) e mais de uma 
função “elementar” envolvida: há a função polinomial de 3º grau x? + 1 e a função 
raiz quadrada. 

Para sabermos f(x), dependemos do valor de uma raiz quadrada da imagem de 
uma função polinomial de 3º grau xº + 1. 

Trata-se de uma função composta. 


x > go)=02+1 > fle(x)= Vg(x) 


Ao calcularmos a derivada de f; devemos levar em conta a variação instantânea 
de uma raiz quadrada, mas também que não estamos calculando a raiz quadrada 
de qualquer número, e sim de números da forma x? + 1, ou seja, das imagens de 
x pela função g(x) = x? + 1. Devemos ainda levar em consideração seu modo de 
variar (medido pela sua derivada). 

Então, determinamos pela regra da cadeia: E al e fe 3x? 
dg lg) dx 
df did 1 2% 

dx dg dx 2/g(x) 2418 +1 
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A Não falta um denominador em 3xº? 
df 1 dg aos : 
º Por que &º — , masem =, não é preciso encontrar dx? 
N E dg 2g(x) dx 
Não. Vamos entender a como uma notação “compacta” e o resultado 


obtido na derivação já fornece ambos, o numerador e o denominador dessa 


“fração” como se ela já tivesse sido simplificada. 
J 


3. flo)=Va+IP 


Para determinarmos o valor de f(x) para um x específico, devemos saber o 
valor de x + 1 e de (x + 1)? para esse x e, em seguida, extraímos a raiz cúbica do 
resultado de (x + 1)2. 

Para sabermos o valor de (x + 1)?, devemos determinar x + 1. 

Note que há mais de uma etapa de cálculo para determinarmos f(x) e 
mais de uma função “elementar” envolvida: há a função polinomial de 1º grau 
x + 1, a função de 2º grau (x + 1)? e a função raiz cúbica. 

Para sabermos f(x), dependemos do valor de uma raiz cúbica da imagem de 
uma função polinomial de 2º grau (x + 1)?, que, por sua vez, depende do resulta- 
do de x + 1. 

fpode ser entendida como uma função composta. 


x — ho)=x4+ + g(hG)=[hG)P — fe(ht) = Yg(h(x)) 


Ao calcularmos a derivada de f(x), devemos levar em conta a variação instan- 
tânea de uma raiz cúbica, e também que não estamos calculando a raiz cúbica de 
qualquer número, mas sim de números da forma (x + 1)2, ou seja, das imagens de 
h(x) pela função g(h(x)) = [h(x)]2. A forma de variar dessa função g ainda depen- 
de do comportamento de h(x) = x + 1. 

Então, determinamos pela regra da cadeia: 


f'g(hç)) =— == 
3 Lg(h(o))P 
g(h(x)) = 2h(x) 
h'(s)=1 
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—2h(x) 1 = 


gn) = fg(nG)): g (AG) - ho) = 
3 Lg(h(x))] 


AD DOAD o DAD e 2RED  - 
fg) sf 3fAPW+D Ma+Dy/x+1 


o 2 
RE rei 


ou fd dg dh 2 





para x = —1 


de de dh de sua PAM 


Com tantas regras é preciso decidir qual utilizar primeiro. 

o Como “organizar” o uso das regras, planejando a resolução antes de 
começar a derivar propriamente, de tal modo que se escolha uma escrita 
mais eficiente da função e que leve a utilização de regras mais simples? 


De fato, com o conhecimento de tantas regras, o problema de derivar 
uma função torna-se uma questão de escolha, planejamento, estratégia, 
menos do que uma situação puramente matemática. Após determinarmos 
quais regras serão necessárias e em que “ordem” iremos utilizá-las, bastará 
seguir o planejamento por meio das regras de derivação. 


Muitas vezes utilizaremos mais de uma regra e nem mesmo haverá 
uma ordem possível, porque estaremos empregando várias regras ao mes- 
mo tempo. 


Mas uma estratégia que sempre pode nos auxiliar é pensar que esta- 
mos substituindo o x por um valor para calcular f(x) e descobrir qual seria 
a última operação a ser realizada. Ela nos dará a dica de qual regra utilizar 
primeiro: a operação mais exposta, mais externa, a última realizada será 
aquela que indicará qual a primeira regra de derivação a aplicar. 


De qualquer modo, escrever raízes em forma de expoente fracionário 
ou deslocar denominadores para o numerador — indicando essa mudança 
com expoentes negativos -, será sempre a primeira alteração em qualquer 
escrita de uma função, preparando-a para a utilização da regra do tombo, 
quando e se for possível utilizá-la em alguma etapa do cálculo. 


Vamos observar o exemplo: 


1 


3 


fO)=3 








2x - 2x 
x+1 x+1 
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Ao calcularmos f(63), por exemplo, a última operação realizada seria a 


radiciação: extrair a raiz cúbica do resultado de E) . Mas estamos ex- 
Xx+ 


traindo a raiz cúbica de um número que depende de x, que também é 


função de x e sua variação precisa ser levada em conta. E esse número é 
um quociente. 

Teremos de utilizar então: a regra da cadeia em 1º lugar e, no fazer da 
regra de cadeia, vamos precisar da regra do quociente. 


Se escrevermos, ao iniciarmos o cálculo, qual regra estamos utilizando 
primeiro, evitamos esquecer e nos perdermos em outras regras. 


1 














/ o 1 2x 3 [2x +1)-2x-1] 
F'(x) E. ; = 
regra da cadeia 31X +1 (x +1) 
regra do quociente 
-2 2 
=1[2x)3 2 02 alx+ ) 
3lx+1) 47 3x +92 Vl 2x 











Note que se, antes de derivarmos, continuássemos a escrever a função 
de outra maneira, como, por exemplo: 


1 1 
3 = (2x)3 





x+1 


2x 2x 
— 3 Emi 
Fo) E +1 





(x + n3 


para derivar utilizaríamos primeiro a regra do quociente que é a operação 
mais exposta, a última realizada na escrita acima. 


Ao utilizarmos a regra do quociente, para derivar o numerador, precisa- 
ríamos da regra da cadeia (e a do tombo!) e o mesmo para o denominador. 


Trata-se, então, de escolhermos a estratégia mais eficiente de algum 
ponto de vista que pode ser tanto a que leva a fazer menos cálculos, quanto 
a que melhor compreendemos. 


Todas as regras de derivação visam entender uma função complexa (no sen- 
tido de “complicada” ou “elaborada”) como resultado de operações entre funções 
mais simples e obter um modo de determinar a derivada dessa função pelas deri- 
vadas das funções mais simples. 

Desse modo, escrevemos uma função como adição ou como subtração de duas 
outras, ou como produto, ou como quociente ou como composição e obtivemos 
a derivada da função mais complexa a partir das derivadas das funções mais sim- 
ples conforme determinam as regras de derivação utilizadas. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. (ESPM) Considere as funções reais f(x) = (5) go) =x2- 2x; e h(x) = FIg(x)]. 
O conjunto imagem da função h(x) é dado pelo intervalo: 
a) ]0;2] c) ]-;2] e) [-2;2] 
Do ==] e PR 


2. (FGV — ECONOMIA) Sejam fe g duas funções de R em R, tais que f(x) = 2x e 
g(x) = 2 —- x. Então, o gráfico cartesiano da função f(g(x)) + g(f(x)) 
a) passa pela origem. 
b) corta o eixo x no ponto (—4, 0). 
c) corta o eixo y no ponto (6, 0). 
d) tem declividade positiva. 
e) passa pelo ponto (1, 2). 








a-b a b 
b a b a 
3. (IBMEC) Mostre que a expressão E = iiê 
a-b 1 1 
ds 2 2 
a+b a b 


4. Calcule a derivada primeira de cada função, simplificando a expressão resultante: 


independe de b. 





a) y= vx-1+Vx+1 h) fx) =x(3x— 9) 

b) y=(3X2 —- 4x)? D y=-(x+2P(x+3P 

c) g(x) = 20 (x + 1) 5) f09 = (32-62 - —L) 

x+1 

d) 96) =3 (9x 4) o s0=(4- 5 Xt2-30 
x53 x-2 

e) y= xN2x+3 1) o = 

9 fo)=8(x-42 m) y=vVx(x-2) 





9) 0) = 5 das 


5. (CEAG) Considere a função f(x) = 4x +1.Sendo f'(x) a sua derivada, o valor de 
f(2) é: 


e) 2 


2 1 2 1 
a) 3 bd) 6 o) 3 dg 
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6. Identifique quais regras de derivação são necessárias, e em que ordem seriam 
utilizadas, para calcular a derivada primeira de cada função: 


x+V3x 
3x—1 


b) as 


a) g(x)= 








— 


“P+2t+1 


7. Calcule a derivada primeira de cada função, simplificando a expressão resultante: 


a) g(x)= ns 


“(X241) 





b) g0)=(1-x)? 


o) fo)=(1-x)* 


1 





d) q 
e) g()= Ts 

f) Fo) qu 
9) = 
h) 9(x)= E 


Dis 





» toy=-ED 
tida NES 
) he) Nx? —-10x+25 
1) 0) = 37 
1 

m) 0) =532 1x7 

n) go)=4Y(é +5)? 

0) f6)- Í 

x*+6x2+12x+8 

DD 
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8. Avalie cada afirmação a seguir como verdadeira ou falsa. 


x df 1 
E 47x temos EE DE 
x +7x 5347 


|. Para f(x)= 





Il. Para g(0)=5 ! temos Cu (4x +5)?. 
x dx 


+5x 


II. Para h(9)=— + temos ano. 5 À . 
(x —3x) dx 2(x —-3x)(2x—3) 





Procure identificar a forma de pensar de alguém que tenha calculado essas deri- 
vadas desse modo. 


9. Observe os grupos de funções em cada item, simplifique, se possível, suas ex- 
pressões e calcule a derivada primeira. 








-3(3x- 2x? KB -2% 
a) rt) = SE) gt) SE E] 
RR na é F9) = 
b) hos XX -3xX +3x-1 ( x 3x2 4+3x—1 
Cc) ilds===D >>> v(x EE a 
Vxº-6x)+9 Vxº 12x] +9 


d) g(x) = (x— 2)X-x + 4) 





fo) = [2X +09 fo) [6-2 + ap 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Simplifique a expressão da função e, depois, calcule sua derivada primeira: 


arte. 


b) f()= 1 
2x? -2x+5 





o) g(x)-=——= 
x+8 


9) h(x)= 


d) sq 


xº-3x* 43x] —1 


o) fo 





x-8 
4x? —-20x-— 96 


2. Calcule a derivada primeira de cada função, simplificando a expressão resultante: 


Do FO)=(Xº + x8 + 1)1900 


ii) f0)=(3x- 6x + 2) 


iii) FO) = (06 +28 41) 


iv) fo)=(x-32(x+3)2 


27 
O) gs 050 
x —6xº +12x—8 


vi) (x) = xx + 12 
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vi) fo)=VX—9 xvi) fo)=-5 

X dm 
vii) fO)=(x-4P (x + 4) xvii) f(x)=——— 

x(x+1) 
ix) f)=VxXº-25 xviii) f00) = (x + 2)(x2 + 5x + 6) 

E x -4 
x) (x) = x(x2 +12 xix) g(0)=5 Eric 
xi) (x) = (x + 1º xx) Fl) = (3x + 1) (3x— 1)! 
xi) f0) = (2x1 (2x +17 xxi) f(x) = ED 1BKK 5) 
x —169 
xiii) 90)=3) = dia xxii) f(x) — (2 - 28 (12 4 2) 
xiv) fO)=Vxº —16 xxiii) g0) == x* 
xv) h(x)= fRSDO 2 xxiv) g(x)=1- 8x 
X 


3. (ENC — MAT) Sejam g e h funções deriváveis de R em R tais que g' (x) = h(x), 
h' (x) = g(x), 9 (0) = 0 e h(0) = 1. 


a) Calcule a derivada de h(x) — 9(x). 
b) Mostre que h?(x) — 9(x) — 1, para todo x em R 


6.3. Funções exponencial e logarítmica 


Se f(x) = a“entãof'(x) =a“lna,paraae R,a>0eaxzl. 





EXEMPLOS 


E ia) 2 
Piy=2"h2 

2. = e 
F4(8) = ex 


Se f(x) = log,x, então (= » Para xe R'ebeR,b>0ebzl. 
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EXEMPLOS 


1. f(x) = log;x 
1 





Fe) = xln5 
2. fo)=Inx 
fig== 


Para demonstrarmos tais resultados, precisaríamos conhecer o limite exponen- 
cial fundamental: 
N 
lim|1I+—| =e 
X—+00 X 


algumas propriedades de limites e considerar as taxas de variação média destas 
funções calculadas no Capítulo 4: 





Fx) = a* 
aceR, AF Fx+A)-f(x) agr a" (a 1) 
a>0€e Axo Ax CC AX Ax 
a+1 





d 


fl) = log x| ns — F(x+A2)= f(0)  Jog(x+ 4%) -logx -to[ SEA log [1d je 
x X 





x>0 A& a E 





6.4. Funções trigonométricas 


Se f(x) = sen x então f'(x) = cos x. 
Se g(x) = cos x então g'(x) = - sen x. 


Se h(x) = tg x então h' (x) = sec? x. 
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Para demonstrarmos tais resultados, precisaríamos conhecer o limite trigono- 
métrico fundamental: 


. senx 
lim = 


x-0 XxX 





algumas propriedades de limites e considerar as taxas de variação média destas 
funções calculadas no Capítulo 4: 


























de doi cega 

f(x) = sen x AF Slx+Ax)— f(x)  sen(x + Ax)-senx 2 2 

Ax Ax Ax Ax 

2sen da sen Es 

g(x) = cos x Ag g(x + Ax)— g(x) E cos(x + Ax)— cosx - 2 2 

Ax Ax Ax Ax 

Ah hx+Ax)-h(x) to(x+Ax)—tgx senAx 
h(x) = tg x = = = 

Ax Ax Ax Ax-cos(x + Ax)cos Ax 





TECNOLOGIA 
MEU Software Gráfico 


No Winplot, para construir o gráfico da derivada de sen x, construa o gráfico de 
sen x (escreva sin(x)) e escolha: 
Equação - Inventário 


Aí há uma opção “derivar”. 
Observe o gráfico desenhado e compare-o com o de cos x 
Faça o mesmo para o cos x e sua derivada. 





EXEMPLOS 


1. f(x) =2senx 
Utilizando a regra da multiplicação por constante: 


f(xg)=2cosx 
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2. )=w” x 
Utilizando a regra da cadeia: 


F(u(x)) = u?(x) sendo u(x) = cos x 


af df du 


= =2u(x)-(—senx) = 2 cos x(—senx) = —2senx cos x = —sen2x 
dx du dx 


3. f(x)=senx-cosx 
Utilizando a regra do produto: 


f(x)=cosx-cosx+senx-(-sen x) = cos? x - sen? x = cos 2x 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Calcule a derivada primeira de cada função, simplificando a expressão resultante: 
a) f(x) = 5 
b) g(x) = In x - logf 
c) g(x) = sen xº 

2. Prove que se f(x) = tg x então f'(x) = sec? x. 


3. (CEAG) Sendo f(x) = e” . Inx e f'(x) a derivada da função f(x), então: 


a) f(1)= 32 
b) F(1)= 282 
co) F(1)=0 

a) f(N)=e 
e) f(1)=e? 





PARTE 3 


APLICAÇÕES DAS 
DERIVADAS 


Capítulo 7 » Estudo da variação das funções 


Variação de uma função e pontos críticos 
Concavidade e pontos de inflexão 

Estudo completo de uma função 

Teste da derivada segunda 


b Análise marginal 


Inclinação da reta tangente a uma curva 
Receita total, Média e Marginal 
Custo total, Médio e Marginal 


b Situações de otimização 


Condições para Receita Total Máxima 
Condições para Custo Médio Mínimo 
Condições para Lucro Total Máximo 


capítulo 7 


Estudo da variação 
das funções 


11. Variação de uma função e pontos críticos 


Observe o gráfico a seguir: 











Até o ponto de abscissa x,, a função (y) decresce; em x,, temos um ponto de 
mínimo. 

Após x, e até x,, y cresce. Em x, temos um ponto de máximo. 

De x, a xs, a função volta a decrescer, atingindo um valor mínimo em x;. 

A partir de x,, a função cresce novamente. 

São essas variações de uma função que nos interessam no momento e como 
determiná-las utilizando o conceito de derivada (taxa de variação instantânea). 

Não podemos dizer que o ponto de máximo em x, é absoluto ou global, pois 
a função atinge valores maiores do que a imagem de x,. Dizemos então que x, é a 
abscissa de um ponto de máximo local ou relativo. 
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Mas em x, e em x; temos pontos de mínimo globais ou absolutos. 


Pontos de máximo e pontos de mínimo são denominados indistintamente 
pontos extremos de uma função. 


Note também que, em algum ponto de abscissa entre x, e x, a função mudou 
a maneira de crescer: ela crescia rapidamente (concavidade para cima) e passou 
a crescer lentamente (concavidade para baixo). E em algum ponto de abscissa 
entre x, e x; a função mudou a maneira de decrescer: ela decrescia lentamente 
(concavidade para baixo) e passou a decrescer rapidamente (concavidade para 
cima). A esses pontos em que ocorre mudança de concavidade chamamos pontos 
de inflexão. 


Pontos de máximo, pontos de mínimo e pontos de inflexão são denomi- 
nados indistintamente pontos críticos de uma função. 





EXEMPLO 


: E 2 3x 7 sfuca 
Considere a função f(x) = ETR ai +2x + ç eseu gráfico: 








-2,01 


Parax<lex>2,fé crescente. 
Paral<x<2,fé decrescente. 
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Em x = 1a função tem um ponto de máximo local. 
Em x = 2 a função tem um ponto de mínimo local. 
Em x = 1,5 a função tem um ponto de inflexão. 
Entre —1 e 0, a função tem uma raiz. 


Raízes de polinômios e o dispositivo prático de Briot-Auf fini 


Ram à SR PR 


é) 2 
KM Sa 7 
+2x+4 
3 2, 6 
Para determinar as raízes de um polinômio, dispomos de algumas fórmulas e teo- 
remas, mas, às vezes, as raízes só podem ser determinadas por métodos numéricos. 
Inicialmente, lembramos que: 


se anula? 





Em quais valores de x a função f(x) = 


Um polinômio de coeficientes complexos e grau n (n > 1) 
tem exatamente n raízes complexas. 


Se o polinômio é de grau 1, a raiz é assim calculada: 


axtbh=0>x=-— b, a e b coeficientes complexos, a = O 


Se o polinômio é de grau 2, utilizamos a fórmula de Báskara: 





-b+VA 
7 


ax” +bxtc=0—>x= , sendo A =b? — 4ac, 


a, b e c coeficientes complexos, a = 0. 
Para polinômios de grau maior ou igual a 3, podemos recorrer a diversos casos 
de fatoração. 


Quando o polinômio tem termo independente igual a zero, basta colocar x em 
evidência e resolver as equações. Por exemplo: 


2-5 +6x=0>x(X—5x+60)=0> x=00uxº— 5x+6=0 


Quando o polinômio tem termo independente diferente de zero, determinamos 
uma das raízes (r,) e dividimos o polinômio por (x - r,), fatorando-o. 
Para f(x) =x) + xº — x — 1, por exemplo, f(1) = 0 e, então, 


fl) = (x — 1) (ax? + bx + 0), a, b e c coeficientes complexos, a = 0. 
Basta determinar a, b e c de modo que 
2 +x—xl=(x-1) (ax + bx+o), 


ou seja, dividir o polinômio por (x - 1). 
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Podemos utilizar o método de Descartes dos coeficientes a determinar ou fazer essa 
divisão utilizando o dispositivo prático de Briot-Rufjini, lembrando que é preciso co- 
nhecer uma raiz e completar o polinômio, se for o caso. 


[1] 1 q | E 
n= 1 | 1 prnel+1=2 Rotel | r:1-1=0 





Desse modo, o polinômio x? + x? — x — 1 pode ser assim fatorado: 
crxox—l=(x—D(xg+2x+41) 
e suas outras duas raízes são números reais iguais a -1. 1 é raiz simples e —1 é raiz 
dupla desse polinômio. 
crtx—ox—l=(x—D(x+ 1? 

Essa escrita do polinômio, no exemplo considerado, poderia também ter sido ob- 

tida utilizando a fatoração por agrupamento: 
grtxox—l=s(x+D>-Ix+D)=(x+D(g— D=(x— D(x+ 1? 


Há ainda outros métodos para determinar raízes de polinômios como a pesquisa 
de raízes racionais ou as relações de Girard, conteúdos estudados no Ensino Médio que 
deixamos a cargo do leitor pesquisar e relembrar. 


A Sex-xX+x-1=0entãox-xX +x=1exx-x+1)=1, 
o ex=1ou 2-x4+1=1? 


De x(xº-x+ 1) = 1 não é possível concluir quex= 1oux)-x+1=1. 
Essa é apenas uma das possibilidades. 


Note que se dois números multiplicados resultam em 1, um número 
é o inverso do outro e temos infinitas possibilidades para esses números, 
tais como: 


2.5=1 ou 3.4=1 ou O Re ou Bs! 


Podemos utilizar, na determinação de raízes de polinômios, a propriedade 
Sea-b=0Oentãoa=00ub=0, 


mas essa propriedade não é válida para quaisquer outros produtos 
diferentes de zero. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. (FGV) Sabendo que 3 é raiz dupla do polinômio P(x) = xº— 3xº — 7x2 + 15x + 18, 
determine as outras raízes. 


2. (FGV) O gráfico representa a função polinomial P(x) = xº — 2x? — 49x + 98. 











Sendo r, s, te 2 as únicas intersecções do gráfico com os eixos, o valor de pr é 
a) —5 b) —4 c) -3 d) —2 e)-—1 
3. (FGV — ECONOMIA) 


Considere a função polinomial definida por P(x) = axº + bx? + cx + d, com a, b, 
c, d sendo números reais e cuja representação gráfica é dada na figura. 


A 


y 
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É correto afirmar que 

a) -1<a+b+c+d<o; 

b) 0<d<1; 

c) para-1 <x<1,P(x)>0; 

d) o produto de suas raízes é menor que —6; 

e) há uma raiz de multiplicidade 2. 

4. Observando os gráficos das funções a seguir, determine, se possível e, ainda que 
aproximadamente, em cada item: 
* o(s) ponto(s) em que o gráfico da fun- + o(s) ponto(s) de máximo global ou 

ção intercepta o eixo das ordenadas; de mínimo global, se existir(em); 


* o(s) ponto(s) em que a função é igual + o(s) intervalo(s) em que o gráfico 
a zero (raízes); da função é côncavo para baixo; 


* o(s) intervalo(s) em que a função é + o(s) intervalo(s) em que o gráfico 
positiva; da função é côncavo para cima; 


* o(s) intervalo(s) em que a função é + o(s)ponto(s) deinflexão, se existir(em); 
negativa; 


* o(s) intervalo(s) em que a função é + a(s) assíntota(s), se existir(em); 
crescente; 


* o(s) intervalo(s) em que a função é + o comportamento da função para 
decrescente; valores de x tendendo a +oo; 


* o(s) ponto(s) de máximo local da fun- + o comportamento da função para 
ção, se existir(em); valores de x tendendo a —oo. 


* o(s) ponto(s) de mínimo local da fun- 
ção, se existir(em); 
a) y=x2-12x+ 36 
y A 


y=x2-12x +36 
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xX-12x+32 
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e)y=(x-3 —8 
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“Be + 5 


h) y 
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D) y=" 158º +200x +100, x > 0 














o + 


Software Gráfico 


Com o auxílio do Winplot, construa os gráficos das funções do exercício ante- 
rior e confirme algumas das informações solicitadas. 
Para as raízes utilize: 
Um - Zeros 
Para os pontos extremos: 
Um -— Extremos 
Para a intersecção com o eixo das ordenadas: 
Um — Traço 
escolhendo x = O 


5. (FGV) Associe cada equação ao gráfico que forma: 


|. + au -0 a) uma parábola 

|. 2-1=0 b) uma elipse 
WLxX-1=y c) uma hipérbole 

IV. 2 +27 =2 d) uma reta 
VX-yp= e) duas retas paralelas 
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As associações corretas são: 
a) I-d;ll-e;lll-c;IV-a;V-d 
b) I-d;ll-e;ll-a;IV-b;V-—c 
c) I-b;ll-e:;ll-d;/IV-b;V-c 
d) I-d;ll-a;lll-c;IV-e;V-c 
e) I-ell-d;ll-b;IV-c;V-a 
6. (ITA) O polinômio com coeficientes reais 


Py)=ê+ax+ax+rax+ax+a 





tem duas raízes distintas, cada uma delas com multiplicidade 2, e duas de suas 
raízes são 2 e i. Então, a soma dos coeficientes é igual a: 
a) —4 b) -6 c)—1 d) 1 e)4 


7. (CEAG) O texto e o gráfico a seguir, extraídos do jornal O Estado de S. Paulo, 
de 22 set. 2006, referem-se às questões |, Il e III. 


A conta corrente do balanço de pagamentos, onde são registradas as tran- 
sações do Brasil com o exterior, fechou o mês de agosto com um superávit 
de 2,095 bilhões de dólares, o maior saldo positivo já registrado em um mês 
de agosto, desde 1947. No acumulado do ano, o superávit está em 8,225 bi- 
lhões de dólares, valor equivalente a 1,38% do Produto Interno Bruto (PIB). 
Altamir Lopes, chefe do Departamento Econômico do Banco Central (BC), 
acredita que o resultado esperado para o ano de 2006,11,9 bilhões de dó- 
lares, 1,31% do PIB, seja alcançado. O resultado do mês de agosto só não 
foi melhor em virtude do crescimento das remessas de lucros e dividendos, 
provocado pela valorização do real e pelo próprio crescimento da rentabili- 
dade das empresas estrangeiras no país. Para este ano, o BC conta com a 
possibilidade de as remessas ficarem em torno dos 14,2 bilhões de dólares, 
valor superior aos 12,69 bilhões de dólares do ano de 2005. 


3,5 





30 
25 
20 5,095 
1,5 
10 


0,5 














ago. set. out. nov. dez jan. fev. mar. abr maio jun. jul ago. 


O gráfico demonstra a evolução mensal do saldo de transações correntes do 
país com o exterior, em bilhões de dólares, no período compreendido entre 
agosto de 2005 e agosto de 2006. 
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Pela observação do gráfico anterior, pode-se afirmar que: 

a) o gráfico representa uma função crescente 

b) no ano de 2006, o saldo de transações correntes do país é crescente 

c) o menor superávit do balanço de pagamentos ocorreu no mês de abril de 2006 

d) a maior diferença de superávits ocorreu do mês de junho para o mês de julho de 
2006 

e) o superávit do mês de setembro de 2006 será maior que o do mês de agosto 
de 2006 


. De acordo com o texto, o PIB do Brasil no ano de 2006 será de aproximadamente: 


a) 600 bilhões de dólares d) 14,2 bilhões de dólares 
b) 900 bilhões de dólares e) 8,225 bilhões de dólares 
c) 11,9 bilhões de dólares 


De acordo com o texto, o BC avalia que, em 2006, o aumento do total de remes- 
sas de lucros e dividendos, em relação ao total verificado no ano de 2005, será 
de aproximadamente: 

a) 100% b) 25% c) 30% d) 50% e) 10% 


. (FGV) No mês de abril o mercado financeiro viveu uma certa instabilidade, e o 


preço de determinada ação oscilou de tal forma que ele poderia ser descrito pela 
função periódica: 


f(x) = 4,50 + sen (27x), em que f(x) é o preço da ação, x = O representa o 1º dia 

útil de abril, x - o 2º dia útil, x= > o 3º dia útil, e assim por diante. 

a) Esboce o gráfico da função f(x) correspondente aos primeiros 5 dias úteis de 
abril. 

b) Considerando que o dia 1º de abril foi segunda-feira, determine em que dias 


da 12 semana útil de abril o preço dessa ação atingiu o maior e o menor valor. 
c) Quais foram o maior e o menor valor dessa ação na 12 semana útil de abril? 


dasegds 3 QE O er 


“Construção de gráficos 


O recurso mais utilizado para a construção de um gráfico no Ensino Médio é 
uma tabela de pontos. Mas, observe que uma tabela, por mais pontos que contenha, é 
insuficiente para garantir o comportamento - crescimento, decrescimento - de uma 
curva entre dois pontos. 

Entre esses dois pontos, sempre haverá um outro: basta considerar a média arit- 
mética das abscissas. Mas, se esse terceiro ponto não constar da tabela que fizermos, 
como saber o comportamento da função entre eles? 
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Era possível desenhar o esboço de alguns gráficos no Ensino Médio, pois tínha- 
mos informações sobre o aspecto do gráfico; por exemplo, funções de 1º grau têm 
sempre por gráfico uma reta; funções de 2º grau têm sempre por gráfico uma parábo- 
la; gráficos de funções exponenciais ou logarítmicas ou trigonométricas também têm 
características próprias e regulares. 

Mas, sem essas informações, a tabela é um recurso insuficiente e bastante precário. 
Com uma planilha eletrônica é possível construir tabelas com 1000, 5000, 10000 
pontos sem esforço, mas ainda assim, entre dois pontos da tabela, há outro no gráfico 
que não sabemos onde se localiza. 

De qualquer modo, continuaremos a construir uma tabela para fazermos o gráfico 
de uma função, mas os valores de x que escolheremos não serão aleatórios, mas sim 
aqueles fornecidos pelas derivadas primeira e segunda da função, onde ocorra alguma 
mudança relevante de comportamento da função (máximo, mínimo, inflexão). 

Além desses valores, sempre determinaremos os valores de x do domínio da fun- 
ção — para verificarmos se há alguma descontinuidade no gráfico — e os valores cor- 
respondentes a x = 0e a f(x) = 0 (ou y = 0), pois eles determinam as intersecções do 
gráfico da função com os eixos cartesianos e são, em geral, valores importantes nos 
contextos estudados. Por exemplo, para a função lucro, uma raiz é um BEP; para uma 
função custo total, a intersecção com o eixo vertical é o custo fixo. 





PSA | TECNOLOGIA 


Es=a4Ti 00 4 


ME Software Gráfico 


Utilizando o Winplot construa os gráficos das funções f(x) =x + 1, g(x) =x41 
ehb)=+1. 
Observe que a uma tabela como 




















poderia corresponder qualquer um desses três gráficos, mas o comportamento de 
cada uma das funções f, g e h, é muito diferente parax<0,0<x< 1ex>1. 
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Informações da derivada primeira 


Seja fuma função derivável em um intervalo aberto 1. A derivada de fem cada 
ponto é a taxa de variação instantânea da função nesse ponto. Desse modo: 


Se f(x) > 0 para todo x € I, então f varia positivamente, ou seja, f(x) tem 
valores cada vez maiores a medida que x aumenta; assim, f será estritamente 
crescente em 1. 





























Se f'(x) < O para todo x € I, então f varia negativamente, ou seja, f(x) tem 
valores cada vez menores a medida que x aumenta; assim, f será estritamente 
decrescente em T. 





























(A Ee o £ re E 
Se f" (x,) = O dizemos que x é um ponto crítico da função. 
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Em um ponto em que a função não está crescendo e também não está decres- 
cendo, ela deixou de variar, portanto, tem variação instantânea igual a zero. A 
função para de variar, em geral, para mudar de comportamento. 


x, é abscissa de um ponto de máximo local y4 
se 


f)=0 














j ponto de máximo 
b f (x) =0 fxy)>0 fW)<o 


» x<x»f(1)>0€ 
Db x>x,f(x)<0 


ou seja, f' (x) troca de sinal de + para —. 








A função f para de variar em x,, antes de x, ela varia positivamente, portanto 
cresce e, após x, a função f varia negativamente, portanto decresce. 


x, é abscissa de um ponto de mínimo local vt 
se 










é Fl) =0 
» x<x»f(1)<0e 
Db x>x5f()>0 


F)<o F(x)>0 
ponto de mínimo 





fj=0 








ou seja, f(x) troca de sinal de — para +. a 


A função f para de variar em x,, antes de x, ela varia negativamente, portanto 
decresce e, após x, a função fvaria positivamente, portanto cresce. 


a A RT 


Estudo de sinais de uma função 


Se a função é polinomial de grau 1, f(x) = ax + Db, a e b coeficientes reais, a = 0, a 
raiz é assim calculada: 


axtb=0>x= al 
a 


e os sinais de f(x) são: 
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a>0 (reta crescente) 


f(x) 


a< 0 (reta decrescente) 























Se a função é polinomial de grau 2, f(x) = ax” + bx + c, a, be c coeficientes 
reais, a = 0, utilizamos a fórmula de Báskara para determinar as raízes ou zeros 
da função: 


ax +bxtc=0— x= 


e os sinais de f(x) são: 


-b+NA 
2a 


, sendo A = b? — 4ac 





a>0 (concavidade para cima) 


a<0 (concavidade para baixo) 





A>0 
(duas 
raizes reais 
distintas) 


f(x) 








f(x) 
fl) >0 
fo)<o fy<o * 





A=0 
(uma raiz 


dupla) 





f(x) > 0 














f(x) 
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a > 0 (concavidade para cima) a<0 (concavidade para baixo) 
fo) Fo) 
A<0 
(não há 
r U f(x) <0 x 
raizes FO) > 0 
reais) 0 já 

















Para funções polinomiais de grau maior ou igual a 3, podemos recorrer a diversos 
casos de fatoração e estudar o sinal de um produto, como em: 


f(x) = x(x — 1D)(x + 3)(x — 5) 


Para funções racionais, podemos estudar o sinal de cada termo - numerador e 
denominador - em separado e, depois, analisar o sinal do quociente, como em: 








l-x 
Ni 
EXEMPLO 
x 3x? 7 
Considerando novamente a função f(x) = CARE A +2x+ ç vamos calcu- 


lar sua derivada primeira: 


fw=*-3k+2 


x” -3x+2=0parax=leparax=2(S=3eP=2). 


x=lex=2são, então, abscissas de pontos em que a função fpara de variar, 
ou seja, de pontos críticos da função; aí ocorre alguma mudança de comporta- 
mento da função. 
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Observe o gráfico de f”: 


A 


y 











Parax<1leparax>2,f(x) >0e, portanto, fé crescente. 
Paral<x<2,f(x)<0e, então, fé decrescente. 


Em x = 1, a derivada primeira zera e seu sinal troca de positivo para negativo 
indicando que a função f parou de crescer para decrescer: temos aí um ponto de 
máximo local de f. 

Em x = 2, a derivada primeira zera e seu sinal troca de negativo para positivo 
indicando que a função f parou de decrescer para crescer: temos aí um ponto de 
mínimo local de f. 





> X 


, Os 
á A | 





Para x = 1, f(1) = 2; (1, 2) é um ponto de máximo local dessa função. 


Para x=2, f(2)= a; a é um ponto de mínimo local dessa função. 


262. Aplicações da matemática 





TECNOLOGIA 


o + 


= + Software Gráfico 


o ; = ã x) 3x 7 
Utilizando o Winplot, construa o gráfico da função f(x) = ER a +2x+-— e 


l 2 
confira os seus pontos extremos. Escolha: ii 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação — Explícita 


e, então, digite a equação da função. 
Depois, em Um, há a opção “Extremos”. 


AD Se fé negativa então fé decrescente? 


Não. 
Observe a sequência: 
-64,-32,-16,-8,-4,-2,0... 
Trata-se de uma sequência crescente embora os primeiros termos 
sejam negativos. 


Mas a variação de um termo a outro é positiva (—-32 — (-64) = +32, por 
exemplo). 


Observe esta outra sequência: 
64,32,16,8,4,2,0... 
Trata-se de uma sequência decrescente embora os primeiros termos 
sejam positivos. 
Mas a variação de um termo a outro é negativa (32 — 64 = —32, por ex.). 
Se a variação de um termo ao seguinte é positiva, a sequência cresce. 
Se a variação de um termo ao seguinte é negativa, a sequência decresce. 


Mesmo conhecendo os intervalos de crescimento e de decrescimento de uma 
função e seus pontos de máximo e de mínimo, ainda não temos informações su- 
ficientes para construir o gráfico, porque há muitos modos de crescimento e de 
decrescimento. Não sabemos se essa função, quando cresce, por exemplo, cresce 
rapidamente (concavidade para cima) — Gráfico I — ou lentamente (concavidade 
para baixo) — Gráfico II. 
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Observe: 


Gráfico I 

















Para tanto, necessitaremos de informações da derivada segunda da função: a 
variação da variação. Saberemos então, pela derivada primeira, que tipo de varia- 


tá sofrendo (crescimento ou decrescimento), mas pela derivada 


ão es 


funç 
segunda, saberemos como é essa variação (rápida ou lenta). 


ção a 
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Não podemos utilizar a fórmula do x, para encontrar o ponto de mínimo ou 


º de máximo de uma função qualquer? 


Não. A fórmula do x, pode ser utilizada apenas para encontrar a abscis- 
sa do vértice — seja ele um ponto de mínimo ou um ponto de máximo — do 
gráfico de uma função de 2º grau - uma parábola. 

Observe a expressão de uma função de 2º grau qualquer e o cálculo de 
sua derivada primeira: 


fo)=ax+bx+cae RE, beReceR 





fO)=2ax+4b 
A derivada se anula para: 
20x +b=0 
2ax = —b 
.b 
2a 


Temos aí a abscissa de um ponto crítico e a fórmula do x,. 


Derivadas de ordem superior 


A derivada primeira de uma função (f” é a taxa de variação instantânea dessa 


função; é uma medida de ritmo, de velocidade da função. 


À variação da taxa de variação instantânea chamamos derivada segunda da 


função e indicamos por: f”. 


Podemos associar a derivada segunda a uma medida de “aceleração” da função. 
É possível continuar calculando sucessivamente as derivadas de uma função f: 


Pd Qd GOT bite 





o 


EXEMPLOS 


. Para f(x) = 5x2 + 3x— 9 temos: 


f(x) = 10x +3 
f"(x)=10e 
f"(x) =0,paraneRN,n>2. 


Para f(x) = xº, temos: f(x) = 9x8, f(x) = 72x”. 
Para f(x) = sen x, temos: f(x) = cos x, f(x) =— senxef"'(x) =— cos x. 
Para f(x) = 1000, temos: f"(x) = 0, para n e N*, 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Determine os intervalos em que há variação de sinal da derivada primeira de cada 
uma das funções do exercício 4 da p. 248 e compare: 
a) esses intervalos com os intervalos em que a função é crescente ou decres- 
cente; 
b) esses intervalos com os intervalos de variação do sinal da função. 


2. (CEAG) A função f(x) = —x* +12x, de domínio real, é crescente para: 








a)x20 b)-2<x<2 c)x24 d)-1<x<3 e)x<2 
3. Calcule a derivada primeira e a derivada segunda da função: 
a) f(x) = 10 h) fo)=Nx? 
1 
b) f(x)=5x-35 i) dede 
o) f(x) =x] +4x DD foy=3 
d) f(x) = -x? + 50x — 60 k) f(x) = log x 
e) fo)= x ) fx)=cosx 
9) fo)=x+30—18 m) f(x) = tg x 
9) F(x)= x n) fO)=Inx 
4. Calcule a derivada segunda da função: 
10 128 
FO) = f(x) =2x+ — 
a) f(x) (1 c) : 
-—2 75 
= v(x) = 3x —- — 
b) 0 a) YO) 


5. Calcule as derivadas sucessivas para cada uma das seguintes funções: 
a) s()=-3P + 10t-7 b)y=-xX* +44 6x-1 


6. (CEAG) Seja f(x) a derivada da função f(x). Se f(x) é uma função crescente em 
todo o seu domínio e tal que f'(a) = O, então: 


a) n-m 

b) n-m=-6 
c) m+n=6 
d) m:n=6 

e)m:n=-6 
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8. (ENADE — MAT) Os analistas financeiros de uma empresa chegaram a um mode- 
lo matemático que permite calcular a arrecadação mensal da empresa ao longo 


de 24 meses, por meio da função, 


X 
A(X) = a 1x2 +117x+124 





em que 0<x< 24 é o tempo, em meses, e a arrecadação A(x) é dada em milhões 
de reais. 


Aarrecadação da empresa começou a decrescer e, depois, retomou o crescimen- 
to, respectivamente, a partir dos meses: 

a) x=0ex=11 

b) x=4ex=7 

c) x=8ex=16 

d) x=9ex=13 

e) x=11ex=22 


7.2. Concavidade e pontos de inflexão 


x, é abscissa de um ponto de inflexão do gráfico de uma função f quando 
ocorre uma mudança de concavidade. 


Observe que, nos gráficos a seguir, o comportamento das funções - em termos 
de crescimento ou decrescimento - não mudou ao passarmos pelo ponto de in- 
flexão; em (1), a função era crescente antes de x, e continuou a crescer após x; em 
(II), a função era decrescente antes de x, e continuou a decrescer após xo. 

O que se alterou foi o modo de crescer ou de decrescer dessas funções, de um 
crescimento lento (concavidade para baixo) para um crescimento rápido (conca- 
vidade para cima) no 1º gráfico e de um decrescimento rápido para um decresci- 
mento lento no 2º gráfico. 





FW)>0 










ponto de inflexão 
Fix)=0 


ponto de inflexão 
F(x)=0 











Xo 


Gráfico I Gráfico II 
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Informações da derivada segunda 


Se f”(x) > 0 em T então f terá concavidade para cima em 1. 


Se f”(x) < 0 em T então fterá concavidade para baixo em T. 


Se f”(a) = 0 e f”(x) muda de sinal em uma vizinhança do ponto de abscissa 
x = a então x = a é abscissa de um ponto de inflexão do gráfico de f. 


Mas também podemos ter pontos de inflexão se houver mudança tanto de cres- 
cimento/decrescimento, como de concavidade (ou seja, um ponto pode ser, por 
exemplo, ao mesmo tempo, de mínimo e de inflexão) como no gráfico a seguir: 











Nesse gráfico, o ponto (0, 0) é um ponto de inflexão e também um ponto de 
mínimo global da função. 

Há pontos de inflexão em que a derivada primeira não se anula, ou seja, a fun- 
ção troca de concavidade sem efetivamente parar para fazê-lo (ponto de inflexão 
oblíquo) — Gráfico I; há pontos de inflexão em que a derivada primeira se anula, 
ou seja, a função troca de concavidade em um ponto em que para (ponto de infle- 
xão horizontal) — Gráfico II; e há pontos de inflexão em que a derivada primeira 
não existe — Gráfico II. 
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Gráfico I - g(x) = = +30 =2 








ESEsDusscalcqusnnssssss 


Gráfico II — f(x) = x 
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Gráfico HI - h(x) = Ya 











Para saber a concavidade do gráfico de uma função não é suficiente 
observar o sinal do a? 





Não. Observar o sinal do coeficiente a é suficiente para analisar a con- 
cavidade do gráfico de uma função de 2º grau - uma parábola. 

Observe a expressão de uma função de 2º grau qualquer e o cálculo de 
sua derivada segunda: 


flW)=ar+bx+cae R$beReceR 
f(xg)=2ax+b 


f)=2a 
A derivada segunda é positiva se a for positivo e é negativa se a for 
negativo. 
A regra estudada no Ensino Médio é consequência do estudo dos sinais 
da derivada segunda. 
Para funções polinomiais de grau diferente de 2 essa regra não se apli- 
ca, pois o sinal de a não coincide com o sinal da derivada segunda. 
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Observe alguns exemplos: 


fl)=aê+br+ex+tdae R$bcdeR 
f'(x)=3ax2 + 2bx+ c 


f"(x)=6ax+2b 


fo)=ai+bêrot+dx+reae REbcdeeR 
Fl)=4a0+3bx+2cx+d 


Ff" (x) = 120xXº + 6bx + 2 





EXEMPLO 


3 2 
Considerando novamente a função f(x) = A na de +2x+ Ea vamos calcu- 


lar sua derivada segunda: ú 
flo) =*=32+2 
Fi) =20=3 


Anulando a derivada segunda: 


2x-3=0 parax = > 


x= à é então, abscissa de um ponto em que a variação da função f para de 


variar, ou seja, a função f, nesse ponto, tem “aceleração” zero; aí ocorre alguma 
mudança de comportamento da função. 


Note que, como 3 não anulou a derivada primeira, a função tem, nesse ponto, 


“aceleração” zero, mas a “velocidade” não é zero. Trata-se de um ponto de inflexão 
oblíquo. 


Capítulo 7 Estudo da variação das funções | 271 


Observe o gráfico de f”: 


4,0+ 











—2,0 A 


Para x < - f"(x) <0 e ftem concavidade para baixo. 


Para x > - f"(x)>0 e ftem concavidade para cima. 


Em x= a derivada segunda zera e seu sinal troca de negativo para positivo 


indicando que a função parou de “desacelerar” para “acelerar”, ou seja, mudou de 
concavidade para baixo para concavidade para cima: temos aí um ponto de infle- 
xão oblíquo de f. 


No 


e o : + 
> X 
f ni U 





> X 





Para x= =>, f Ê a: 1,92; (1,50; 1,92) é o ponto de inflexão dessa função. 


|O 
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Apenas com a análise do sinal da derivada primeira já não é possível fazer 
º o gráfico da função? 


Não, porque os sinais da derivada primeira nos informam como é o 
comportamento da função em termos de crescimento ou decrescimento 
e fornecem candidatos a pontos críticos da função. 


Mas se a derivada primeira for positiva em um intervalo, isso nos diz 
apenas que a função é crescente nesse intervalo, mas não dá detalhes so- 
bre esse crescimento. Há vários modos de “ser crescente”: a função pode 
crescer sempre no mesmo ritmo (caso de uma reta), a função pode crescer 
lentamente (concavidade para baixo), ou crescer rapidamente (concavi- 
dade para cima), ou ainda, alternar o seu modo de crescer de lento para 
rápido ou vice-versa, caso em que haverá um ponto de inflexão na curva 
(no gráfico da função). 


O mesmo se aplica ao decrescimento. 


A derivada segunda - a variação da variação — informa como é esse 
crescimento ou esse decrescimento. 





ao : sa a x) 3x? 7 
Utilizando o Winplot, construa o gráfico da função f(x) = ER +2x+-> e 


confira seu ponto de inflexão. Escolha: É É 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação - Explícita 


e, então, digite a equação da função. 

Depois, em Inventário, escolha “derivar” duas vezes. 

Em Um, opte por Zeros, escolhendo a segunda derivada. 

Para determinar a ordenada do ponto de inflexão, selecione “Equação” — 
“Inventário” — “Tabela” e a função f, colocando em Parâmetros o valor da abscissa 
x do ponto de inflexão. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Faça as análises necessárias da função e de suas derivadas primeira e segunda 
e construa o gráfico, destacando e classificando os pontos críticos: 








a) f()= fa 5x+6 h) fo)=%-6x + 9x +10 

b) fo)=% ) fl)=X-12% + 36x + 10 

c) Fo) = (x- 5 ) fx) = xº— 30x? + 300x — 400 

d) Hx) = x*— 64x k) fO)=%— 9x + 24x + 1, parax>0 

e) fo)=7-X ) fo)=2%-21X+72x+4 18, parax>0 
9 fo)j=X- m) fo)=X- 2x2 440 

9) fo)=xX-6X2 + 11x-6 n) fO)= 3 + 5 


Substituindo os valores da coordenada x dos pontos críticos nas derivadas 
para determinar o y correspondente, encontramos zero como resultado. 
a O que há de errado? 


Para determinarmos as abscissas dos pontos críticos, igualamos as de- 
rivadas primeira e segunda a zero. Note que, substituindo os valores de x 
encontrados em cada derivada na expressão da respectiva derivada só po- 
deríamos encontrar resultado zero. Trata-se de um raciocínio circular, pois 
foi assim que obtivemos esses valores de x: igualando as derivadas a zero. 

Estamos interessados em construir o gráfico de fe, por meio de suas 
derivadas primeira e segunda, determinamos as abscissas de seus pontos 
críticos (x). 

Mas há infinitas funções com o mesmo “formato” de gráfico — cresci- 
mento e decrescimento, concavidades, abscissas de máximos, mínimos e 
inflexão — cada uma em uma posição diferente do plano cartesiano. 


Observe os exemplos e os respectivos gráficos: 





3 2 
fy=E dO px+ 5 fo)=x-3x+2ef"p)=2x-—3 
fl) = x 3x +2x-2 5 f(W)=x2-3x+2 ef"b)=2x-—3 
3 2 o o 
3 2 
ind= = pps 5 fl)=x-3x+2ef"p)=2x—-3 
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> 







Ni E wa Noam 
LM 4 A 











Para encontrarmos o y correspondente a cada x de um ponto crítico, 
substituímos x na expressão da função (f(x)), pois o gráfico a ser construído é 
de fe estamos fazendo uma tabela de pontos (x, y) para a função f. 


2. (CEAG) A função f(x) está representada graficamente na figura abaixo. Para 
quais valores reais de x, f(x) apresenta derivadas de primeira e de segunda or- 
dem positivas ? 


f(x) 
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TECNOLOGIA 








LL fo)=%-1 
H. fo)=(x-12 
WI. FO) = (x+ 2) 
IV. fl)=+8 
v. fo)=x%-8 


Construa, no Winplot, o gráfico cartesiano de cada função e determine: 


a) o domínio e os pontos de intersecção com os eixos coordenados (Ox e Oy), 
se houver; 

b) os intervalos de crescimento ou decrescimento; 

c) os pontos extremos (máximos ou mínimos) (se houver), classificando-os 
em locais (relativos) ou globais (absolutos); 

d) o(s) sentido(s) da concavidade e os pontos de inflexão (se houver). 


Limites 


Para construirmos o gráfico de uma função também é importante saber quan- 
do a função apresenta alguma descontinuidade - seja apenas em um ponto ou em 
todo um intervalo — ou quando há tendência para algum valor, à medida que os 
valores de x aumentam ou diminuem cada vez mais; precisaremos determinar o 
que chamamos de limites laterais e também os limites nos extremos do domínio da 
função estudada. 

Consideremos as funções 


2 x2-5x+6 
E 
aix)= "2 


Notando que X* -5x+6=(x-2x - 3), poderíamos simplificar a expressão 
da função f obtendo a expressão de g. Essas funções são idênticas para x = 3. 
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Observe os seus gráficos. 

















2 
f(x) = E 246 eg) =x—2 














g é uma função contínua em x = 3, pois quando nos aproximamos de 3, seja 
por valores menores do que 3 (pela esquerda) seja por valores maiores do que 3 
(pela direita), os valores da função apresentam uma mesma tendência para a ima- 
gem de 3 por g. Escrevemos: 


lim g(x)= lim g(x)=1= g(3) 
x=3t xS37 


fé uma função não contínua, pois não existe f(3). Mas quando nos aproxima- 
mos de 3 seja pela esquerda seja pela direita os valores da função apresentam uma 
mesma tendência para o número 1. Escrevemos: 


lim f6)= lim f(x) =1 


Como os limites laterais são iguais, dizemos que: lim f(x)=1 
x>3 


Observemos o gráfico a seguir. Ao nos aproximarmos de 1 por valores meno- 
res do que 1, ou seja, pela esquerda, os valores das imagens se aproximam de 3. 
Mas quando nos aproximamos de 1 por valores maiores do que 1, ou seja, pela 
direita, os valores das imagens se aproximam de 5. 

Assim 

limy=3 e limy=5 


x xo” 
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Como os limites laterais são diferentes, não existe o limite quando x se apro- 


xima de 1. 


Não há uma tendência à medida que x se aproxima de 1; poderíamos conside- 
rar valores cada vez mais próximos de 1 alternadamente (ora maiores do que 1, 


ora menores do que 1) e os valores de y ficariam também alternando entre valores 


ência única. 


A 


5, não apresentando nenhuma tend. 


Óóximos a 


r 


3 e valores pr 


Essa funç 


r 


próximos a 


= À. 


inua em x 


r 


t 


ão não é con 





EXEMPLOS 


1. Observe o gráfico da função y 
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Para valores positivos de x cada vez maiores, os valores de y ficam cada vez 
menores. 
Observe a tabela: 





x 1 10 100 1000 10000 100000 





1 1 1 1 
o - - E A “90001 
y=f09 [1 | 7970 | 7007007 | Tooo 000! | To000 * O 100000 








= 0,00001 























Mas, nesse caso, os valores de y serão sempre positivos; a sequência de valores 
de y apresenta uma tendência, um limite, para zero. Escrevemos: 


Para valores negativos de x cada vez menores, os valores de y ficam cada vez 
maiores (negativos mais próximos de zero). 





x |-1 -10 -100 —1000 —-10000 —-100000 





! 901 =-0,001 ==0,0001 |=—! 
10 100 1000 10000 100000 





= —0,00001 
































Nesse caso, os valores de y serão sempre negativos; mas a sequência de valores 
de y apresenta uma tendência — um limite - para zero. Escrevemos: 
o 
lim —=0 


x>—o00 X 
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x3=217 00 4 


MEU Planilha eletrônica 


Com o auxílio de uma planilha eletrônica continue as tabelas anteriores, veri- 


ficando o comportamento de E, para x cada vez maior e para x cada vez menor. 
x 
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Como não há solução para a equação: ds 0, o gráfico não intercepta o eixo 
horizontal (não há raízes). a 

O eixo das abscissas — Ox — é denominado assíntota horizontal do gráfico dessa 
função. 

Esses cálculos determinam (ou justificam) o aspecto do gráfico de y = — À para 
valores de x muito pequenos ou muito grandes. 

O domínio de fé R* e há, portanto, uma descontinuidade no gráfico em x = 0. 

Como x = 0 não está no domínio dessa função, o gráfico não intercepta o eixo 
vertical. Mas podemos avaliar se há alguma tendência da função quando x assume 
valores próximos a zero. 

Observe as tabelas: 















































Tabelal Tabela Il 
x y=f(x) x y=f(x) 
1 1 
- Rj = 
10 0,1 10 10 10 
001 100 -1=-001 ii 
100 * 100 
1 1 
E —-—— =-0,001 = 
1000 0,001 1000 1000 1000 
1 1 
—— ——— =-(0,0001 = 
10000 = 0,0001 10000 “10000 7 10000 
1 1 
= 000001 — = —0,00001 = 
100000“ 100000 100000 100000 























Para valores de x positivos cada vez mais próximos de zero (Tabela 1), os valo- 
res de y ficam cada vez maiores. 

Para valores de x negativos cada vez mais próximos de zero (Tabela II), os va- 
lores de y ficam cada vez menores (negativos mais distantes de zero). 

Escrevemos: 


| . dl 
lim —-=+o0 e lim—=-—oo 
x50t X x50 X 
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Esses limites são os denominados limites laterais. Podemos interpretá-los deste 
modo: 


» quando x se aproxima de zero por valores maiores do que zero, ou seja, pela 
direita (+), y se aproxima de valores positivos muito grandes. 

b quando x se aproxima de zero por valores menores do que zero, ou seja, 
pela esquerda (-), y se aproxima de valores negativos muito pequenos 
(grandes em módulo). 


O eixo das ordenadas — Oy — é denominado assíntota vertical do gráfico des- 
sa função. 
Esses cálculos determinam (ou justificam) o aspecto do gráfico de y = a para 


valores de x muito próximos da descontinuidade que ocorre para x = 0. 
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MEU, Planilha eletrônica 


Com o auxílio de uma planilha eletrônica continue as tabelas anteriores, verifi- 


cando o comportamento de a para x cada vez mais próximo de zero. 
x 


REVISÃO ORIENTADA 


Como operar com os símbolos 4-c0 & — co ? 





Não são indeterminações: 

















Hoo + (+00) = +oo L + (+00) = too, para qualquer L € R 
00 + (—00) = —oo oo - (+00) = +00 
L- (+00) = too, seL > 0 —00 - (—00) = +oo 





L-(+o0) =Too,seL<0 +oo - (—00) = —o0 


281 


Estudo da variação das funções 


Capítulo 7 








[nisto ads ola is dade 





Para valores de x positivos cada vez maiores (x > 2), os valores de y se aproxi- 


mam de -1. 











N fe) o 

A o = S 

| A S S a 
e — = = 
1 l 
Ei Il Play 
a | oo EN PES ENE S|8 

S/a 

AS | ala 

| | 

e) 

o 

o S 

x| O S = S 
— fe O 




















Escrevemos: 


2 





x>+oo X — 
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Para valores de x negativos cada vez menores, os valores de y se aproximam 
de -1. 



































x y=fb) 
E Rs A 
3 
[LD 
=10 q 0,9167 
101 
“100 =702 — 9902 
1001 
—1000 “1002 0,9990 
10001 
—10000 “10002 = —(0,9999 
Escrevemos: 
lim l-x =—1 
xo-00 X— 2 


A reta y = —1 é denominada assíntota horizontal do gráfico dessa função. 


Esses cálculos determinam o aspecto do gráfico de y = Iê para valores de 
x muito pequenos ou muito grandes. 


topar 
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3=2/75 00 4 


Pa Planilha eletrônica 


Continue as tabelas anteriores com o auxílio de uma planilha eletrônica, verifican- 





1— 
do o comportamento de 5 para x cada vez maior e para x cada vez menor. 


= 


Como o domínio da função é D = (x € R/x = 2), o gráfico não pode intercep- 


tar a reta vertical de equação x = 2. 
Mas podemos avaliar se há alguma tendência da função quando x assume va- 


lores próximos a 2. 
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Observe as tabelas: 












































Tabela | Tabela II 
x y=f(x) x y=f(x) 
1 0 2] -11 
15 1 2,05 —21 
1,75 3 2,01 -101 
1,99 99 2,001 —1001 
1,999 999 2,0001 —10001 














Para valores de x menores do que 2 (Tabela 1), cada vez mais próximos de 2, os 


valores de y ficam positivos cada vez maiores. 
Para valores de x maiores do que 2 (Tabela II), cada vez mais próximos de 2, os 


valores de y ficam negativos cada vez menores. 
Escrevemos: 
l-x o =X 


lim =—+oo e lim = 
1527 X—2 xo" X—2 








Esses são os limites laterais dessa função. 
Podemos interpretá-los deste modo: 


b quando x se aproxima de 2 por valores menores do que 2, ou seja, pela es- 
querda (—), y se aproxima de valores positivos muito grandes. 

b quando x se aproxima de 2 por valores maiores do que 2, ou seja, pela di- 
reita (+), y se aproxima de valores negativos muito pequenos (grandes em 


módulo). 


A reta de equação x = 2 é denominada assíntota vertical do gráfico dessa função. 
l-x 











Esses cálculos determinam (ou justificam) o aspecto do gráfico de y = o 
para valores de x muito próximos da descontinuidade que ocorre para x = 2. 
ERA | recnoLoGia 
Da Planilha eletrônica 
— X 
para x 


; A ; 1 
Continue as tabelas anteriores, verificando o comportamento de XD2 


cada vez mais próximo de 2. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. (CEAG) Se f(x) > O para todo x real e diferente de 2, e f(2) = —1, então: 


a) lim f(x) não existe. 
x>2 


b) lim f(x) = —1. 
x=—2 
c) se existir, lim f(x) é positivo. 


x=2 


d) se existir, lim f(x) é negativo. 


x>2 
e) limf(x)=0. 


x=>2 


2. (CEAG) Se lim f(x) = —2,, conclui-se necessariamente que: 


x=>2 


a) lim (f(x) = lim |f(x)| = 2 
x>2 x>2 


b) lim f(—x) = 2 


x>2 

c) limf(x+2)=0 
x>2 

d) f(2) = —2 

e) limf(x-2)=0 


x=2 


3. (FGV) A equação de uma hipérbole equilátera cujas assíntotas são paralelas aos 
eixos xe y pode ser expressa na forma: (x— h)(y — k) = C, em que (h, k) é o centro 
da hipérbole, e as retas x = he y = k são as assíntotas. 


As assiíntotas vertical e horizontal da hipérbole de equação xy + x—-3y-2=0 
são, respectivamente: 

a) x=-1ey=3 cC)x=3ey=- ejx=3ey=1 
b)x=-3ey=-1 d)x=-Sey=1 


7.3. Estudo completo de uma função 


Para esboçarmos o gráfico de uma função devemos determinar alguns ele- 
mentos: 


b o domínio da função; 

b o ponto em que a curva intercepta o eixo Oy (x = 0); 

b as raízes da função, isto é, os pontos em que o gráfico da função intercepta 
o eixo Ox (y = 0 ou f(x) = 0); 

b os intervalos de crescimento e decrescimento da função (via os sinais da 
derivada primeira); 
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b os pontos críticos da função: máximos, mínimos (que anulam a derivada 
primeira ou em que a derivada primeira não exista) e inflexão (que anulam 
a derivada segunda ou em que a derivada segunda não exista); 

b o sentido da concavidade da curva (via os sinais da derivada segunda); 

b os limites laterais em pontos de descontinuidade e os limites nos extremos 
do domínio da função. 





EXEMPLOS 


1. Reunindo as E das derivadas primeira e segunda da função 


x 
f=5 2 42442 , temos: 


fw=x=-m+2 














Ff") =2x-3 
ponto de ponto ponto de 
máximo de mínimo 
local inflexão local 
3 
1 va 2 
1 ' o ! = i 
Fá + ! ! + > X 
Ei A N N A 
: > X 
f = — + + > X 
F n n U U . 
A 
Agora devemos verificar se a função f(x) = E — DO. ea 2x +. — apresenta al- 


guma tendência quando x assume valores muito a (x — e ou muito 


pequenos (x — —oo). 





x 
Escrevendo f6)=5 2 42747 como fo)=* E e 1 a 5) 


DE AE = 


e calculando os limites: 





lim 


Xx—+00 
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na x , a e a 


Nas funções polinomiais, o termo de maior grau define o comportamento nos 
extremos do domínio, ou seja, para x tendendo a infinito positivo ou para x ten- 
dendo a infinito negativo. 


REVISÃO ORIENTADA 


Indeterminações 





São indeterminações: 


0 
-+o0 — (+Hoo) o 
—o0 — (—00) Las 
0-00 0º 
a oo? 
(0.0) 


E quando, em um cálculo, nos deparamos com essas indeterminações, pode- 
mos utilizar alguma estratégia para eliminá-las, evidenciando o comportamen- 
to do que se está analisando. 

Foi o que ocorreu no exemplo anterior: se substituíssemos (embora oo não 
seja um número) na função f; x por ++oo ou por —oo, encontraríamos indeter- 
minações como +00 — (+00) ou —o0 — (—00). À estratégia para evitar essas in- 
determinações foi colocar o termo de maior grau em evidência, gerando frações 
com variável no denominador que tenderão a zero quando x tender a oo. 





Como D = R, a função f não apresenta pontos de descontinuidade, então não 
é necessário o cálculo de nenhum limite lateral. 
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Temos uma tabela de pontos relevantes dessa função: 

















x y=f(x) 
/ 

0 6 

1 2 

po) 1,92 
11 

2 a 














Agora basta fazer o gráfico, considerando essa tabela, todas as informações 
obtidas pelas derivadas primeira e segunda e os resultados dos limites calculados: 


VA 
34 


Ponto de 


máximo local : ” 
24 Ponto de inflexão 


1,92 


Ponto de mínimo local 





xy 








x 
2. Considere a função f(x) = — E +2x + , x > 0. Vamos determinar 


seus pontos críticos. 
Note que se trata da função f do exemplo anterior, mas agora com uma restri- 
ção de domínio. É, portanto, uma outra função. 
Suas derivadas fornecem informações sobre pontos críticos, comportamento e 
concavidade como no exemplo 1, mas, devido à restrição de domínio, temos um 
novo ponto a classificar. 
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Observe o gráfico: 







Ponto de 


| máximo local Ponto de inflexão 


2 
1,92 ú 


6 Ponto de mínimo local 


Ponto de mínimo global Z 


1+ 





O ponto o Ea não é um ponto crítico da função fcom domínio R, mas é um 


ponto de mínimo global para a função f com domínio R,. 

As derivadas não fornecem esse ponto como um ponto crítico, porque ele não 
seria um ponto de mínimo global se não fosse a questão do domínio. Dizemos que 
ele é um ponto de mínimo global por restrição de domínio. 





3. Vamos fazer o estudo completo da função f(x) = E 


7 e construir o seu 
gráfico, determinando: 


b o domínio da função: 
D=%R — (2), pois x - 2 deve ser diferente de zero. 


O gráfico dessa função não pode atravessar a reta vertical de equação x = 2, 
pois, caso contrário, haveria uma imagem para x = 2 pela função f. Assim, pode 
haver gráfico de f do lado esquerdo dessa reta no plano cartesiano ou do lado 
direito dessa reta. 

b o ponto em que a curva intercepta o eixo Oy (x = 0): 


E qu e 
0-5" 55 
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b as raízes da função: 





Temos um número racional na forma fracionária igual a zero; isso só ocorre se 
o numerador for zero:x-1=0ex=1. 
Até então, a tabela de pontos é: 





x y=f(x) 

















O [NI 





b os intervalos de crescimento e decrescimento da função (via os sinais da 
derivada primeira). 
Determinando a derivada primeira por meio da regra do quociente: 


, Mx —2)—(x— DI —1 
Ni eae (2) 


Observe que a derivada não existe para x = 2 (De = R — (2]) e não há raízes 
para essa derivada porque ela é expressa por uma fração com numerador que 
nunca será zero. 


Além disso, f(x) < 0, para qualquer x = 2, porque o denominador é positivo 
para qualquer x = 2 e o numerador é negativo, sendo o quociente negativo. 


fo - 
fo 








Então f é decrescente em todo o seu domínio. 


b o sentido da concavidade da curva (via os sinais da derivada segunda). 
Determinando a derivada segunda por meio da regra da cadeia: 





[7208 VW -2 
PO ano I(x —2) 


MN “NBA 2 
fl)=Ux-2)"-1 > 
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Observe que a derivada segunda não existe para x = 2 (Dpy = R — (2)) e não 


há raízes para essa derivada porque ela é expressa por uma fração com numerador 
que nunca será zero. 


Além disso, f(x) < 0, para qualquer x < 2 e f(x) > 0, para qualquer x > 2. 


Je a + 
Ê n 








f'muda de concavidade. Não podemos, no entanto, classificar o ponto de abs- 


cissa x = 2 como ponto de inflexão porque ele sequer está no gráfico (2 não está 
no domínio de f). 


b os pontos críticos da função: máximos, mínimos (anulam a derivada pri- 
meira) e inflexão. 

Não há pontos críticos. 

b os limites 











Escrevendo f(x) = E como f(x) = = ; e calculando os limi- 
= 2 l=2 
tes nos extremos do domínio: y | o 2] x 
0 0 
ie / = / 
lim X-41 e lim *-41 





Xx—-+Hoo 1 E Xx—>—00 1 4 
0 0 


Calculando os limites laterais no ponto de descontinuidade que tem abscissa 
HZ: 








lim Rojas RR e lim x—1 


=— —00 
x>2* X—2 x>7 X—2 


Asretasx=2€ey= 1 são as assíntotas desse gráfico. 
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Construímos, então, o gráfico de f(x)= H=1, 











Não. Ou melhor, não necessariamente. 


Observe que a “substituição” de x por +oo em, por exemplo, 





(x) = 1 , resultaria em uma indeterminação do tipo e 
(6,0) 


Não conseguiríamos determinar se o numerador é maior do que o de- 
nominador ou vice-versa. Para um mesmo x positivo, por exemplo, parece 
que o denominador (x — 2) é sempre menor que o numerador (x — 1). Mas 
para valores extremamente grandes essa diferença é relevante? 


Note que, pensando por meio de alguns exemplos numéricos, pode- 
mos ter situações completamente diferentes em termos do comporta- 
mento de um quociente de números “extremamente grandes”: 


30 
o = 10'º que ainda é um número “extremamente grande”, mas 














20 
o = oi = 101º que é um número “extremamente pequeno”. 
20 “030 
Ou ainda: o =1ou MRE = 259.10!º que não parecem ser clas- 


sificáveis como “extremamente pequenos” ou “extremamente grandes” de 
modo absoluto. 
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A fim de evidenciar a diferença de comportamentos do numerador e 
do denominador e conseguir determinar o comportamento do quociente 
para valores de x muito grandes, utilizamos aquela estratégia de colocar o 
termo de maior grau em evidência, gerando frações com variável no deno- 
minador que tenderão a zero quando x tender a 00. 





ERP] | TECNOLOGIA 
= Software Gráfico 





Utilizando o Winplot, construa o gráfico da função f(x) = = e confira. Escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação - Explícita 


e, então, digite a equação da função assim: (x-1)/(x-2). 


4, Vamos fazer o estudo completo da função f(x) = 100 + +—— 2 o e construir 


o seu gráfico, determinando: 


b o domínio da função: 
D = R - (0), pois x deve ser diferente de zero para que a operação de divisão 


Buco) possa ser realizada. 


b o ponto em que a curva intercepta o eixo Oy (x = 0): 


Não há intersecção da curva com o eixo Oy, pois não podemos substituir x por 
zero em f(x); observe o domínio da função. 
b as raízes da função: 


100 + 2 ie =0 
2000 = 
X 
—100x = 2.000 


x=—20 
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Até então, a tabela de pontos é: 





x y=f(x) 














-20 0 





b os intervalos de crescimento e decrescimento da função (via os sinais da 
derivada primeira). 
2000 


Reescrevemos a expressão da função fassim: 100 + RE 100 +2000x"!. 


Utilizando a regra da potência (ou regra do tombo), temos: 


2000 
% 





f(x) =—2000x7? = — 


Observe que a derivada não existe para x = 0 (Dp = R*) e não há raízes para 
essa derivada porque ela é expressa por uma fração com numerador que nunca 
será zero. 

Além disso, f (x) < 0, para qualquer x = 0, porque o denominador é positivo para 
qualquer x = O e o numerador é negativo, sendo o quociente negativo. 


f É st 
os» 








Ô > X 


fé decrescente em todo o seu domínio. 


b o sentido da concavidade da curva (via os sinais da derivada segunda) 
Determinando a derivada segunda: 


4000 


x 





f"(x)=+4000x"? = + 


A derivada segunda também não existe para x = O (Dgr = R”) e não há raízes 
para essa derivada porque ela é expressa por uma fração com numerador que 
nunca será zero. 

Mas f(x) < 0, para qualquer x < 0 e f“(x) > 0, para qualquer x > 0. 


Eau = + 
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f muda de concavidade. Não podemos classificar o ponto de abscissa 
x = 0 como ponto de inflexão porque ele sequer está no gráfico (0 não está no 
domínio de f). 


b os pontos críticos da função: máximos, mínimos (anulam a derivada pri- 
meira) e inflexão. 

Não há pontos críticos. 

b os limites 


Calculando os limites laterais e nos extremos do domínio para 


ft) = 100 + 2000. 
E oo + 2000] +oo e lim [10 4 2000]. 
x50" 
ii o +20) 10 E fin oo + 2890] 10 
x—>+00 x—>— 00 
0 0 


As retas x = 0 (o próprio eixo Oy) e y = 100 são as assíntotas desse gráfico. 


Construímos, então o gráfico de f(x) = 100 + =—— 2 e. 


> 








100 200 300 400 X 
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1.4. Teste da derivada segunda 


Sef'(x9) = 0 ef" (x9) > 0 para x, no domínio de fentão x, é abscissa 
de um ponto de mínimo local de f. 


Se a derivada primeira se anula em x,, esse valor é abscissa de um ponto crítico 
da função. Mas se a derivada segunda é positiva em x, isso quer dizer que aí a 
concavidade é voltada para cima e, então, x, é abscissa de um ponto de mínimo 
local de f. 


Sef'(x9) = 0 ef” (x) < O para x, no domínio de fentão x, é abscissa 
de um ponto de máximo local de f. 


Se a derivada primeira se anula em x,, esse valor é abscissa de um ponto crítico 
da função. Mas se a derivada segunda é negativa em x,, isso quer dizer que aí a 
concavidade é voltada para baixo e, então, x, é abscissa de um ponto de máximo 
local de f. 


Sef'(x9) = 0 ef” (x9) = 0 para x, no domínio de f nada se pode concluir. 





EXEMPLOS 


1. Retomando as informações obtidas pela derivada primeira da função 


x 
fo 3 42442, temos: 


flw)=x%-3x+2 
X”-3x+2=0parax=leparax=2(S=3eP=2). 








f"(x) = 2x - 3 e vamos calcular seus valores nesses candidatos a pontos críticos 
de f. 
fD=A 
fg=1 
Como f”(1) < 0, nesse ponto a concavidade será para baixo e, desse modo, 1 é 
abscissa de um ponto de máximo. 


Como f"(2) > 0, nesse ponto a concavidade será para cima e, desse modo, 2 é 
abscissa de um ponto de mínimo. 
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2. Vamos fazer o estudo completo da função f(x) = -xº — 5x2 + 1400x - 2750 
e construir o seu gráfico. 


b o domínio da função: D = R 
b o ponto em que a curva intercepta o eixo Oy (x = 0): (0, -2750) 


Até então, a tabela de pontos é: 





x y=f(x) 
0 —2750 














b as raízes da função: 


-sê - 5x + 1400x-2750=0 





| | TECNOLOGIA 
DP= Software Gráfico 
Utilizando o Winplot, determinamos as três raízes do polinômio: 


> -5xº + 1400x-2750 


x=-4, Mm =+2, x3=+34 


A tabela de pontos passa a ser: 

















x y=f(x) 
0 —2750 
=41 0 
+2 0 
+34 0 











b os intervalos de crescimento e decrescimento da função (via os sinais da 
derivada primeira). 
Utilizando a regra da potência (ou regra do tombo), temos: 


f(x) = -3%º — 10x + 1400 


-3xº - 10x + 1400 = 0 para x = 20 e para x — -23,333.... 
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Determinando a derivada segunda: 
f(x) = -6x— 10 
Vamos calcular seus valores nesses candidatos a pontos críticos de f. 
f'(20) = -130 
f(-2333.) = +30 


Como f"(20) < 0, nesse ponto a concavidade será para baixo e, desse modo, 20 
é abscissa de um ponto de máximo. 


Como f"(-23,33...) > 0, nesse ponto a concavidade será para cima e, desse 
modo, -23,33... é abscissa de um ponto de mínimo. 
Então, temos 








E + E 
Pr > X 
E q 23,33... A 20 Ny 
ET 20 si 
ponto de ponto de 


mínimo local máximo local 


f'(w)=-6x-10=0parax=-10 = > 








6 3 
a! + = 
'g > X 
f U 3 n 
5 > X 
3 


ponto de inflexão 


fmuda de concavidade em x = —E= —1,66... 


b os pontos críticos da função: máximos, mínimos e inflexão 
(20, 15 250) é ponto de máximo local 
(-23,33..., — 25 435,19) é ponto de mínimo local 
(-1,66..., - 5092,58) é ponto de inflexão 


b os limites no infinito 
Calculando os limites nos extremos para f(x) = x” — 5x” + 1400x - 2750: 


lim f(x)=-0 e lim f(x)=+0 


X— +00 X——00 
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Construímos, então o gráfico de f: 


A 


y 





70 60 50 60 70X 











ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. 


Faça o estudo completo da função e construa o gráfico, destacando e classifican- 
do os pontos críticos. 
a) fo)=X 


b) f9)-S 
o) y=Vx 


d) y =x? 


e) f(x) = x — 3x2 


9 fo)=x— 33 


9) f(x) =X — 3xº + 3x — x, observando que f'(1) = 0 e "E =0 
E 
x +3 
) fo)=x— x 
j) CT) =xº- 30x + 375x + 3000, x>0 


h) f(x 


k) LT(x) = — xº — 5x2 + 3000x — 8000, x > 0 
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|) CT(x) = xº— 25x) + 400x + 2750 sendo D = R, 


m) f)=x+1 
Po 





ARE | Soo Gráfico 


No Winplot, construa o gráfico das funções do exercício anterior e confira as 
informações obtidas por meio das derivadas. 


2. A partir do gráfico de f(x) = xº construa os gráficos de f(x) = x, f) =X + 2, 
0) = —1, f(x) = (x + 2P e fl) = (x— 12. 


3. Observando o gráfico da função f(x) = Yx2, D= [-4, 3] e por meio do estudo de 
suas derivadas, determine e classifique os pontos críticos. 


A 


y 


30 
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4. Considere as raízes da função y = f(x), cujo gráfico se encontra abaixo, a fatora- 
ção f(x) = a (x — r;)(x — r5)(x — r5), em que r, são raízes e a é um número real não 
nulo e as derivadas de y = f(x): 


A 


y 











Analisando o comportamento da função, você pode afirmar que: 
a) (x)=3xX —12x+8 d) Hx)=x*- 6X + 8x 
b) fo)=X-6X2 +8x+7 e) fo)=X-7X + 8x 
c) f(x) = 2º — 12x? + 16x 





5. Sendo a função f(x) = — xº + 30x? — 300x + 400, não podemos afirmar sobre seu 
gráfico: 
a) Aconcavidade é para baixo no intervalo 110, +a. 


b) Apresenta um ponto de inflexão quando x = 10. 
c) fé crescente em seu domínio. 

d) Há uma raiz entre 1 e 2. 

e) Aintersecção com o eixo Oy é o ponto (0, 400). 


6. Por meio do estudo das derivadas primeira e segunda das funções f(x) = 4º e 
g(x) = log, x confirme o aspecto dos gráficos estudados no Ensino Médio. 





4 

y 
9,0 
80 
7,0 
4,0 
5,0 





40 

















-40 -30 -20 1,0 O 10 2,0 30 40 x 
1,04 





f(x) = 4% g(x) = log, x 
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7. 


Para f(x) = xº — 12x2 + 36x + 10, não podemos afirmar: 
a) O gráfico de ftem concavidade para cima no intervalo 14, +al. 
b) Não há pontos de inflexão no gráfico de f. 
c) fapresenta um máximo local em (2, 42). 
d) Os intervalos de crescimento de fsão ]-x, 2[e]6, + [. 



































8. Faça o estudo completo de cada função a seguir e construa seu gráfico. 
10 75 
a) f(x) = d) fb)=-3x— 2 
= » TWO x 
brig)= =. e) fx)=100x + 4 
(x +12 x 

o ft)= 2x4: 128 (Sê 
9. Faça o estudo E EG das funções sen x e cos x e compare as informações 

obtidas com os gráficos a seguir. 

Y| À 
10 10 
Tão —5,0 —4,0 o -20 —1,0 0/ 10 20 3 40 5,0 60X -6,0 50 —4,0 -3,0 —2,0) ts (o) E 20 30 40 [5,0 &” 
0 AO 
f(x) = sen x g(x) = cos x 

10. Sendo a função f(x) = DG 1 , determine: 

a) o domínio e os pontos de Ricas com os eixos coordenados (Ox e Oy), 

se houver; 
b) os intervalos de crescimento ou decrescimento; 
c) os pontos extremos (máximos ou mínimos) (se houver), classificando-os em 
locais (relativos) ou globais (absolutos); 

d) o(s) sentido(s) da concavidade e os pontos de inflexão (se houver); 

e) e construa o gráfico. 
11. (CEAG) O gerente de uma fábrica fez um estudo da sua linha de produção e des- 


cobriu que um trabalhador médio, que inicia o trabalho às 7h30, terá montado 
f(x) monitores, x horas após o início do turno de produção. Se f(x) = o +X 42x, 


0<x<6,o horário em que o trabalhador médio atingirá o máximo de produtividade será: 
a) 11h c) 10h e) 11h30 
b) 9h d) 13h30 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Analisando o comportamento da função, podemos afirmar que: 





yl 

160,0 + 

150,0 + 

140,0 + 

130,0 + 

120,0 + 

110,0 + ; 

100,0 + ad a —— 

90,0 + ad (4,98) 

80,0 + 

70,0 + 

60,0 + 

50,0 + 

400 + , 

30,0 + 

20,0 / 

10,0/- 

H H H H H — 

904º 10 20 3,0 40 5,0 6,0 7,0 80 X 
-20,0 1 








a) ()=2%-21X2 4+72x-7 
b) fo) =2%-21X2 + 72x 
co) fo)=X- 7X + 8x +57 
d) fo)=X 43X + 9x + 18 
e) f)=2%-21X + 72x+ 18 
2. (ENADE — MAT) Arrespeito da função f(x) = xº — 2x2 + 5x + 16, é correto afirmar 
que 
a) existe um número real M tal que f(x) > M para todo número real x; 
b) existe um número real N tal que f(x) < N para todo número real x; 
c) existe um número real x, < O tal que f(xo) = O; 
d) existe um número real y tal que f(x) = y para todo número real x; 
e) existem 3 números reais x para os quais f(-x) = f(x). 
3. (ENC — MAT) O gráfico da função real f(x) = “x pode ser obtido do gráfico da 


função real g(x) = x* por meio de uma 


a) 


ooo 


) 
) 
) 
) 


D 


reflexão no eixo dos x; 

reflexão no eixo dos y; 

reflexão na bissetriz dos quadrantes ímpares; 
reflexão na bissetriz dos quadrantes pares; 
simetria em relação à origem. 
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4. (ENADE — MAT) Considere f. R — R uma função derivável até a ordem 2, pelo 
menos, tal que (-2) = 0,11) =1,H0)=-2,H1)=1ef2)=2.0 gráfico da 
derivada de primeira ordem, f”, tem o aspecto apresentado abaixo. 











Com base nos valores dados para a função fe no gráfico de sua derivada f”, faça 

o que se pede nos itens a seguir. 

a) Em uma reta como a abaixo, represente com setas 7 ou A os intervalos em 
que a função f é crescente ou decrescente, respectivamente. 


ww >> >—>——>—>——————&————————————————————» 








0 x 
b) Calcule: lim f(x) e lim f(x) 
X += 00 X—-+oo 
c) Quais são os pontos de máximo e de mínimo relativos (locais) de f? 
d) Quais são os pontos de inflexão de f? 
e) Em um sistema de eixos coordenados, faça um esboço do gráfico da função f. 
y? 
Dinda ti º 
dpRsocsos e 
e T > 
-3 -2 - 0 1 2 x 
Fe E 
4-2 


5. Faça o estudo completo das funções em cada item a seguir, construa os seus 
gráficos, compare-os e justifique semelhanças e diferenças: 
a) Fo) = (1 +) go)=(x 4114) 0 hG)=(x- 11-32) 





b) f(x) = x 94) = no) =—— 
o) fo) = 15 9-2; 
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TECNOLOGIA 

P=" Software Gráfico 

No Winplot, construa o gráfico da função 

flog) = 2,5xº - 31X] + 6,3x + 8,75 


determinando os intervalos de crescimento e decrescimento e os pontos críticos. 


(FGV) O texto abaixo se refere às questões 6 e 7. 


Para determinado produto, o número de unidades vendidas está relacionado com 
a quantia gasta em propaganda, de tal modo que, para x milhares de reais inves- 


tidos em propaganda, a Receita R é dada por R(x) = 50 -s milhares de 


5 
reais. 


. Pode-se dizer então que a receita, ainda que nenhuma quantia seja investida em 
propaganda, será igual a: 
a) R$ 40000,00 c) R$ 0,00 e) R$ 100000,00 
b) R$ 50000,00 d) R$ 10000,00 


. Pode-se afirmar também que: 
a) a receita cresce proporcionalmente ao aumento da quantia gasta em propa- 
ganda; 
b) quanto maior o investimento em propaganda, menor será a receita; 
c) por maior que seja o investimento em propaganda, a receita não ultrapassará 
R$ 40000,00; 
quanto menor o investimento em propaganda, maior será a receita; 
e) por maior que seja o investimento em propaganda, a receita não ultrapassará 
R$ 50 000,00. 


— 


o 
— 


-. (CEAG) Sobre a função f(x) = 1 7» pode-se afirmar que: 


1+x 
a) (0, 1) é ponto de máximo 
b) (0, 1) é ponto de mínimo 
c) não admite extremos 
d) (1,0) é ponto de mínimo 


e) (1,0) é ponto de máximo 
- (CEAG) Considere a função f(x) = 20 + 3x — 5x? + xº. Pode-se afirmar que: 


a) x= ki é ponto de máximo relativo de f(x). 


oa w 


b) x= 5 é ponto de mínimo relativo de f(x). 


Capítulo 7 Estudo da variação das funções | 305 


c) x=3 é ponto de máximo relativo de f(x). 


d) x= + é abscissa de um ponto de inflexão de f(x). 


e) Afunção f(x) admite dois pontos de máximo relativos. 


10. Faça o estudo completo e construa o gráfico da função, destacando e classifican- 
do os pontos críticos. 

















o | 4 
a) fo)=>0-2 4+x41 ) fO)= ER 
= o ; 004 
b) fo)=H+0-x—1 » f)=-215 
o) Fo) = (4-3 tos 
x(x +1) 
d) FO) = (2x + 3) D f)=- x 
x—1 
e) fo)=2(x+ 3) m) f(x) = (x — 9º 
9) fo)=(x-3P n) fo) =18+x+ E 
9) fo) o) Ho) =(8 5) 
2 
DD o= a 


— 
— 


. Faça o estudo completo da função f em cada item e construa o seu gráfico, des- 
tacando e classificando os pontos críticos. Em seguida, indique como seria o 
gráfico da função g no mesmo item, observando as semelhanças e as diferenças 
das expressões algébricas que as definem. 


a) fo) =x — 4% 
g(x) = x! — 4xº + 2 (considere x = 0,9 e x = 4 como os zeros ou raízes de 9) 


b) f(x) =x 5x + 6x (considere 0 e —4,4 como as únicas raízes reais de fe 


-3,1 e 2 como as raízes de f') 


g(x) ax + — 6x (considere O e —4,4 como as únicas raízes reais de 


ge-3,1e2 como as raízes de g') 
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2 
—-X-16 





e) ij 





x 


X)=-—— 
)=-3 
12. Construa o gráfico de cada função, destacando e classificando os pontos críticos. 


a) f(x) = — 64x 


d) H(x) = 2xº — 12X — 30x + 2 
e) f(x) = (3x — 1º 
 fl)=-2A3x— 1)? 
99 fo)=-( —- 2427 
h) f(x) = x(x — 4) 

24 
Ri x2412 





x? -15x+56 
n) f(x)= 
ADO x-64 
2. pa 
0) fo) =* 15x +44 


Capítulo 7 Estudo da variação das funções | 307 


NO MUNDO REAL 





EMPRESAS EVITAM DIVULGAR SEUS NÚMEROS 


da Reportagem Local 


Há entre os editores visões contraditórias sobre crescimento, estagnação ou crise no merca- 
do editorial, e a principal razão é a carência de dados confiáveis. Como as empresas têm capital 
fechado, não são obrigadas a divulgar seus números de vendas, faturamento ou lucro. 

A pesquisa anual do Snel (Sindicato Nacional dos Editores de Livros) e da CBL (Câmara Bra- 
sileira do Livro) é feita a partir de dados enviados pelas próprias editoras. Não se questiona a 
idoneidade no tratamento dos dados, analisados pela Fipe (Fundação Instituto de Pesquisas 
Econômicas). Mas há editoras que dizem, sob a condição de não serem citadas, que os números 
não refletem a realidade, já que todas querem “esconder os números da concorrência”. 

Um dos maiores críticos dessa insegurança nos dados é Fabio Sá Earp, economista da UFRJ 
que há anos acompanha a evolução do mercado editorial. Ao analisar as pesquisas anuais Snel/ 
CBL, Earp chegou a conclusões bem diferentes daquelas divulgadas pelos patrocinadores dos 
levantamentos, que evitavam falar em crise. Ele destacou que, de 1998 a 2005, houve uma que- 
da brutal no faturamento total das empresas (de R$ 4,6 bilhões para R$ 2,5 bilhões, já levando 
em conta a inflação no período). 

Mas o economista considera que 2005 foi um ano de inflexão e que, baseado nos números 
da próxima pesquisa, pode afirmar que 2006 marcou uma virada.“Sempre fui visto como aquele 
que trazia as más notícias. Com a confirmação desses números, ficaria contente de anunciar que 
o mercado realmente voltou a crescer”. (MS) 


Fonte: Folha de S.Paulo, caderno Ilustrada, São Paulo, 28 jul. 2007. 
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Inclinação da reta tangente a uma curva 


Pretendemos aproximar os valores de uma função não linear pelos valores de 
uma função “linear” ou, de outro modo, uma curva por uma reta. Certamente, 
como em toda aproximação, cometeremos um erro que pode ser calculado pela 
diferença dos valores reais obtidos pela função e dos valores estimados obtidos 
por meio da função linear (ou afim) que utilizaremos para a aproximação. 

Vamos analisar o que acontece quando aproximamos uma função de 2º grau 
por funções de 1º grau cujos gráficos passem pelos extremos dos intervalos consi- 
derados, ou seja, por retas secantes às parábolas em cada intervalo. 

Inicialmente desenhamos o gráfico da função f(x) = xº e a reta secante (1) a 
essa parábola nos pontos (0, 0) e (1, 1). 





“paábola/ o 


reta secante 
à parábola (1) 
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Observe que, nesses pontos — extremos do intervalo que vamos considerar —, 
as imagens das duas funções — a de 2º e a de 1º grau — coincidem. 

Mas, dividindo o intervalo [0, 1] ao meio e cada metade ao meio novamente e 
calculando as imagens desses valores de x por f(x) = x” e por y = x, vemos que as 
coincidências não se repetem no interior do intervalo. 

Observe essas diferenças na tabela a seguir: 




















X fbd = x y=x v— fu) 
0,0000 0,0000 0,0000 0,000000 
0,2500 0,0625 0,2500 0,187500 
0,5000 0,2500 0,5000 0,250000 
0,7500 0,5625 0,/500 0,187500 
1,0000 1,0000 1,0000 0,000000 




















Essas afirmações podem ser feitas também pela observação dos gráficos: há 
uma distância entre a parábola e a reta — elas não coincidem a não ser nos extre- 
mos desse intervalo. 

Se considerarmos segmentos cada vez mais próximos à parábola, esses erros 
serão reduzidos. 

Observe no gráfico a seguir a divisão do segmento 0 - 1 na metade, na metade 
novamente e assim por diante ... e note que os segmentos com extremos nesses 
intervalos cada vez menores estão cada vez mais próximos da parábola. 











Vamos, então, determinar uma outra reta secante (2) que esteja mais próxima 
da parábola, reduzindo o intervalo estudado para [0; 0,50]. 
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Essa outra reta secante à parábola passa pelos pontos (0, 0) e (0,50; 0,25) que 
são os extremos do novo intervalo considerado. 

A equação dessa reta secante pode ser determinada conhecendo seu coeficien- 
te angular (m); ela tem coeficiente linear igual a zero porque passa pelo ponto 
(0, 0). Como: 


dy 025-0 25 1 
Ax 050-0 50 2 





essa reta secante tem equação yY= =. 











Se desejamos aproximar os valores da função de 2º grau f(x) = xº pelos valores 
de uma função de 1º grau nesse intervalo, sem dúvida essa nova função cujo grá- 
fico é a reta secante à parábola nos pontos (0, 0) e (0,50; 0,25) dará valores mais 
próximos dos reais e cometeremos menos erros. 

Observe na tabela a seguir: 






































x fo) =" y=1x y- flog) 
0,0000 0,0000 0,0000 0,000000 
0,1250 0,0156 0,0625 0,0456875 
0,2500 0,0625 0,1250 0,062500 
0,3750 0,1406 0,1875 0,0468785 
0,5000 0,2500 0,2500 0,000000 
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Nos extremos do intervalo as duas funções coincidem e, por isso, a diferença 
ou o erro que cometemos ao tomar o valor de uma como se fosse o da outra é zero. 
Compare as últimas colunas das duas tabelas anteriores e note como estamos 
considerando segmentos de reta cada vez mais próximos da parábola nos interva- 


los considerados (os erros ou as distâncias entre as duas estão cada vez menores). 


Vamos, então, novamente, determinar uma outra reta secante (3) que esteja 
mais próxima da parábola, reduzindo o intervalo estudado para [0; 0,25]. 
Essa outra reta secante à parábola passa pelos pontos (0, 0) e (0,25; 0,0625) que 
são os extremos do novo intervalo considerado. 
A equação dessa reta secante também pode ser determinada conhecendo seu 
coeficiente angular (m), pois ela também passa pelo ponto (0, 0). Como: 


— Ay 00625-0 1 
m= 





Ax 025-0 4 
RR | 
essa reta secante tem equação y o a 
Ê peecqessqe=s qe ses AMA =p ses sas sas POC TO CT A 
mesbo=slessd=sssds=sD0=--s=sbssaboessbase disse ssslfos sbsss ssa 4 
efe a aan Ga do AS 
a TE SR ld a TR | 5 A OR CR 2 SR 
e tl 30000 Loo to 1 parábola Epi SE rs, Rei? = Ss qo 
| ] 








o 055 = ado. J 045 E 140 =<25=-190--L5-=-200.- 245 - = 





cesbossdss e = E a 
1 I ) I 
a a teias di Lg e 
Lessa les ss = Il- A 
I I I ) ) ] 
EE TEA GOA SA 
sab sed = sÊ sa Leer eles sus = 
1 I I i | | 
FSP st fts di Ed 
LE Sd as AE St) me Eta cedo, Sea ES Ze a 
1 I 1 ] I ] 
pes pagos = pias = >= =|= ==. 
1 I l | | 
Los 2. Ti Coca CT 
Rpm esp ssn|S sa 
| ! 


04256 
dos =elssslssedstadecsd os sbescbisclasos 
) ] ] I I I ! ! ! 
dam = psssçaso queSsnSs poema pass pass ss 
Egsoug==clssebsssdesedo sol nssb ee ls selo = 

cs) 1 1 | ] ] 1 ' ' 
06 Sposa q SE SP SRESSpoSq>ESo | 
Lages beselase dos sdE see osebcssbeso Lace 
FER ] ] I I I ] ] ] : 
OBM Sra as ss siPsaspe-srestqasss 
1 1 ! ! I I 1 I 
is iENA aS RO E EE S A ERR 
lil 250 apos sisepiss js esesjos sisijE siso sois ps ps 
! ! I I I ! ! ! 
-=12500 - = [o 040004 RI ca Sp CRS ASAo Ci 
dia Poe ars ape ips SS Seje Sp si Sep 
Esso gre eos to dba o olho e ES o bm Te ho Ss ay 


A nova função cujo gráfico é a reta secante à parábola nos pontos (0, 0) e 
(0,25; 0,0625) dará valores mais próximos dos reais e cometeremos erros ainda 


menores nesse intervalo. 
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Observe na tabela a seguir: 

















x fo) = eae y-f() 
0,0000 0,0000 0,000000 0,000000 
0,0625 0,0039 0,015625 0,011719 
0,1250 0,0156 0,031250 0,015625 
0,1875 0,0352 0,046875 0,011719 
0,2500 0,0625 0,06250 0,000000 




















Cada um dos segmentos das retas secantes determinadas — com extremidades 
nos intervalos considerados — aproxima melhor o respectivo segmento de parábola. 

Poderíamos continuar esse procedimento reduzindo cada vez mais a amplitu- 
de dos intervalos e determinando novas retas secantes mais próximas a parábola 
nesses intervalos. 


A+ a 
E 
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*3=2/75 00 + 


Pa Planilha eletrônica 


Com o auxílio de uma planilha ou de uma calculadora, continue esse processo con- 
siderando mais dois intervalos de variação de x: 


[0; 0,125] e [0; 0,0625] 


Faça tabelas como a seguir: 





x fo) =» y y—f(x) 
0,000000 
0,031250 
0,062500 
0,093750 
0,125000 






































x fo)=% y y- f(x) 
0,00000000 
0,01562500 
0,03125000 
0,04687500 
0,06250000 
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Trata-se de um processo infinito, mas com uma tendência bem definida: quan- 
do os extremos do intervalo estiverem tão próximos que quase não seja possível 
distinguir os dois, ou seja, quando o tamanho do segmento de reta secante que 
passa por esses pontos for extremamente pequeno, a reta secante se parecerá com 
uma reta tangente e sua inclinação será uma medida da inclinação da curva — no 
caso, uma parábola — nesse ponto. 

Se as retas secantes se aproximarão cada vez mais de uma reta tangente à curva 
considerada, as inclinações das retas secantes (m,) tenderão à inclinação da reta 
tangente (m,). 


A sequência de valores — inclinações (m) das retas secantes — 


ES 


L ; TE 
16 


c|m 


1 
A? 


[OD E 


apresenta uma tendência que será definida como a inclinação da reta tangente à 
curva — gráfico da função f(x) = x” — no ponto (0, 0). 

Se realizarmos esse processo para qualquer função (f(x)) e qualquer intervalo 
(Ax), mantendo uma extremidade do intervalo fixa (x) e aproximando a outra 
extremidade da primeira cada vez mais (Ax — 0), note que estaremos utilizando 
o mesmo procedimento feito para o cálculo da derivada de uma função (taxa de 
variação instantânea ou marginal), agora com um argumento geométrico. 


Observe o gráfico: 
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A inclinação de uma reta secante pode ser assim calculada: 


a AP do rÃm- To) JtrÃO-/a) 
s Axo (x+HAd-x o Ax 





Observe o gráfico: 

















A inclinação da reta tangente a uma curva é calculada como uma tendência 
apresentada pela sequência de valores das inclinações das retas secantes a essa 
curva (gráfico de uma função f): 


pica NR ar PD POD | 
= RR A (x+ Ax)— x o 


fix + As) flo) 
Ax = (a) 








A derivada de uma função em um ponto (x, f(x)) é a inclinação (m = tg 0) 
da reta tangente à curva (gráfico da função f) nesse ponto. 


A função derivada fornece, a cada x, a inclinação da reta tangente ao gráfico 
de fno ponto (x, f(x). 

De outro modo, podemos dizer que há uma regularidade tal nas inclinações 
das retas tangentes a uma curva — gráfico de uma função f — que conseguimos 
determinar uma outra função — a derivada f'— que descreve essa regularidade. 
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Mas qual é a finalidade de estudar a inclinação da reta tangente a uma cur- 
º va? Para que precisaríamos aproximar a curva se temos seus valores exatos? 


A ideia fundamental é que é mais fácil estudar retas do que curvas, mas 
é verdade que trocamos o estudo de uma curva pelo estudo de infinitas 
retas tangentes que a aproximarão. 


Se desenharmos as retas tangentes a uma curva e, depois, “apagarmos” 
a curva, ainda será possível visualizar seu traçado — o comportamento da 
função em termos de crescimento, decrescimento, concavidade etc. — pelo 
comportamento de suas retas tangentes. 


Observe: 














Mas quando estamos interessados apenas em um comportamento lo- 
cal, ou seja, próximo a um valor de x, a reta tangente fornece um indicativo, 
uma tendência de comportamento da curva. 


É como quando dizemos que se não frearmos em uma curva saímos pela 
tangente! É o caminho mais natural da curva se não houver variação de rit- 
mo ou de velocidade naquele ponto (variação instantânea ou derivada). 


A reta tangente aponta uma tendência da curva naquele ponto, indican- 
do como ela seria se mantivesse o seu comportamento a partir daquele x, ou 
seja, se fosse uma reta. 


Quanto à outra questão: nós temos os valores da curva, mas conside- 
rando uma empresa que esteja hoje em uma produção x e pretenda deci- 
dir se vale a pena ou não produzir mais uma unidade, ela não tem ideia do 
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que se passará a partir dessa produção. A produção x + 1 é“futuro” para a 
empresa, porque ela nunca produziu essa quantidade e, portanto, precisa 
de um recurso que lhe permita fazer uma estimativa ou uma previsão, a 
fim de tomar uma decisão sobre a produção ou não dessa unidade a mais. 


O conceito de derivada fornece um desses recursos. 





EXEMPLOS 


1. Determine a equação da reta secante à curva que é o gráfico de f(x) = x”, nos 
pontos (1, 1) e (2, 8). 


A reta secante passa pelos pontos (1, 1) e (2, 8). Note que esses pontos estão 
na reta secante que vamos determinar, mas também estão no gráfico de f. Desse 
modo, seria suficiente que nos fornecessem as abscissas desses pontos — x = 1 
ex=2—, pois os valores das ordenadas (y) poderiam ser calculados pela função f: 


f=P=i 
n)=7"=8 


Vamos determinar a equação da reta secante por meio da forma ponto-decli- 
vidade: 





»-Yo=m(x-x) (1) 
Calculando m: 
LAy 811.7 
Ax 2-1 1 


Substituindo em I: 


Y-Yo=m(x-x) 


y-1=7(x-1) 

y-1=7x-7 
y=>7x-7+1 
y=7x-6 


A equação da reta secante nesses pontos é s: y = 7x — 6. 
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Observe o gráfico: 
Fx) 

9 

8 


7 











2. Determine a equação da reta tangente à curva que é o gráfico de f(x) = x, no 
ponto (1, 1). 


A reta tangente nesse ponto tem m = f' (1) e passa por (1, 1) que é o ponto de 
tangência. 

Sabemos que f' (x) = 3x”. Entiom =f' (1) =3-.7 =3. 

Vamos determinar a equação da reta tangente por meio da expressão: 








y»-y=m(x-) 


y-1=3(x-1) 

y-1=3x-3 
y=3x-3+1 
y=3x-2 


A equação da reta tangente em (1, 1) ét:iy = 3x — 2. 
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Observe o gráfico: 

















3. Determine a equação da reta tangente ao gráfico de f(x) = 3x” - 4x + 2 no 
ponto de abscissa 2. 


A reta tangente nesse ponto tem m = f' (2) 
Sabemos que f' (x) = 6x - 4. Entãom=f'(2)=6-2-4=8. 
Vamos determinar a equação da reta tangente por meio da forma ponto-de- 
clividade: 
Y=-Yo = (x —x0) 
y-Yo=8(x-2) 
Precisamos determinar a ordenada do ponto de tangência (y,). 


Mas, como o ponto de tangência está na reta tangente, mas também na curva 
(gráfico de f), temos y = f(2)=3.22-4.2+2=12-8+2=6. Então: 


y-Y)=8(x-2) 

y-6=8(x-2) 
y=8x-16+6 
y=8x-10 


A equação da reta tangente em (2,6) ét:y = 8x — 10. 
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Observe o gráfico: 


Fo)1 
15 
14 
13 
12 
1 
10 


o) 





NU ruas o 








| 
—- 





No terceiro exemplo, se f (x) = 6x— 4, essa já não é a equação da reta 
º tangente? 


De fato, essa equação tem por representação geométrica — gráfico — 
uma reta. Mas a função derivada não é a equação da reta tangente à curva. 
Ela“guarda”, descreve, todos os coeficientes angulares (m) de todas as retas 
tangentes à curva. 

Note que, quando a função é de 3º grau, como no exemplo 2, sua função 
derivada é de 2º grau e uma função de 2º grau não tem por gráfico uma reta. 
Ou seja, essa dúvida só aparece quando se trata de uma função de 2º grau 
que, derivando, recai em uma função de 1º grau, facilitando a confusão entre 
a função derivada e a equação da reta tangente à curva no ponto. 


4. Sendo y = 8x — 10 a equação da reta tangente ao gráfico de f(x) = 3x) - 4x + 2 
no ponto de abscissa 2, determine uma aproximação das imagens de f por 
meio da reta tangente para x = 2,01, x = 2,02 e x = 2,1 e compare essas apro- 
ximações com os valores das imagens. 


Parax=—2,01:y=8-2,01 - 10 = 6,08 
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Emx=2,02:y-8-2,02-10-= 6,16 
Sex=2,1:)>8-2,1-10=68 
Calculando os valores das imagens por f(x) = 3xº - 4x + 2: 


Sex = 2,01 :f(2,01) = 6,0803 
Quando x = 2,02 : (2,02) = 6,1612 
Parax=2,1:f2,1) = 6,83 


Como as aproximações foram calculadas — por meio da reta tangente no ponto 


de abscissa 2 — para valores de x próximos a 2, conseguimos boas aproximações. 














y=8x-10 fix) = 38 —4x+2 
x=2,01 6,08 6,0803 
x=2,02 6,16 6,1612 
x= Do 6,8 6,83 

















Observe o que acontece se usarmos a mesma reta tangente para aproximar a 


imagem de x = 5,03, por exemplo: 


Para x — 5,03:y = 8. 5,03 — 10 — 30,24 
Para x = 5,03 : (5,03) = 57,7827 


Como 5,03 é um valor relativamente distante de 2, obtivemos uma aproxima- 


ção (30,24) muito ruim do valor exato da imagem de 5,03 (57,7827). Para que a 
aproximação fosse uma boa aproximação, deveríamos ter determinado a equação 
da reta tangente à curva em x — 5. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. 


Determine a equação da reta secante à curva — gráfico de f— que passa pelos 
pontos indicados em cada item: 


a) H(x)=x2,(2,4)e (3,9) 

b) fo) =22,(-1,1)e (1,1) 

c) 10) =58, (02 -8)e (-1,-1) 

d) Gis sn 46 pontos de abscissas x=4e x=6 
e) fo)=x, (-2,16) e (-1,1) 

f) f(x) = "x, pontos de abscissas x=4e x= 16 

9) FO) = 1 pontos de abscissas x =5ex=8 
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Utilizando o Winplot, faça os gráficos de cada função f do exercício anterior e das 
respectivas retas secantes. 


É possível utilizar a opção Segmento (x, y) em Equação. 


2. Determine a equação da reta tangente à curva — gráfico de f — no ponto indicado 
em cada item: 
a) H(x)=xX,emx=2 





Software Gráfico 


Faça, no Winplot, os gráficos de cada função f do exercício anterior e das respecti- 
vas retas tangentes. 


3. Construa o gráfico de f(x) = x, determine as equações das retas tangentes a 
essa curvaem x=1,x=4ex=9,e desenhe essas retas tangentes no mesmo 
plano cartesiano em que foi desenhado o gráfico de f. 


4. Utilize os cálculos do exercício anterior para estimar o valor de f(4,1). 


5. (UFF) O gráfico da figura a seguir, formado por dois segmentos de reta, mostra 
o crescimento da “esperança de vida” do brasileiro, de 1990 a 2004. Assim, pelo 
gráfico, pode-se observar que a “esperança de vida” em 1990 era de 66 anos, em 
2000 passou a ser de 70 anos e em 2004 passou a ser de 72 anos. 
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74 
72 


70 
68 
66 
64 
62 


Esperança de vida 
(em anos) 








60 T 
1990 2000 2004 


Gráfico fora de escala 





Fonte: Adaptado de IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenação de População e Indicadores Sociais. 


a) Determine, com base no gráfico, a “esperança de vida” no ano de 1995. 

b) Faça uma estimativa para a “esperança de vida” no ano de 2010, consideran- 
do que o gráfico no período 2000 a 2010 é o segmento de reta obtido pelo 
prolongamento do gráfico no período 2000 a 2004. 


6. Qual é a alternativa correta? 

a) A derivada da função f(x) = 1 é a função f(x) =1. 

b) Se a derivada de uma função é positiva em um intervalo [aberto] então a fun- 
ção é decrescente nesse intervalo. 

c) O custo médio unitário de um artigo pode ser calculado pela soma c + CF, 
sendo c o custo unitário de produção desse artigo e CF, o custo fixo. 

d) Aequação da reta tangente à parábola que é gráfico da função fx) = x2)- 3x + 14 
no ponto de abscissa x = 1 é dada por y = — x + 13. 


7. Classifique as asserções a seguir em verdadeiras ou falsas, justificando sua opção: 
a) A derivada de uma função f é a inclinação da reta secante à curva que é grá- 
fico de f. 
b) A derivada de uma função fé a taxa de variação instantânea dessa função em 
um dado intervalo. 


c) Para f(x) = FIPE TA temos Ei = EN 
2x3 + 
3 


d) Se a derivada de uma função é negativa em um intervalo [aberto] então a 
função é crescente nesse intervalo. 


e) Para f()= PR temos LL — 14x 4572. 


dx 

8. (CEAG) O gráfico da função f(x) = xº - 5x, representado no plano cartesiano, 
admite uma reta tangente paralela ao eixo horizontal nos pontos cujas abscissas 
são: 
a) 0e5 b) 0e1 c) 1e-1 d) 2e-2 e) 5e-s 


9. (ESPM) Para efeitos práticos, a relação entre as grandezas x e y que, teorica- 
x2 


mente, seria dada por y = 1+ 4 


e cujo gráfico cartesiano se vê a seguir, em 
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linha tracejada, foi substituída pela relação linear representada pela reta que pas- 
sa por Ae B. Dessa forma, a diferença dy, que se obtém quando x = 6, vale: 

a) 1,5 

2,0 y1 | 











Existência da derivada 


Nem sempre é possível calcular o limite 


lim Ter A= Tm) 


Ax—>0 Ax 


ou seja, encontrar a derivada de uma função em um ponto — f'(x,) - ou em alguns 
pontos. 

Como a derivada de uma função em um ponto é a inclinação da reta tangente 
à curva nesse ponto, temos duas possibilidades: ou não conseguimos determinar a 
reta tangente nesse ponto ou ela é vertical. Nesses dois casos não é possível definir 
a inclinação da reta tangente (m) ou porque m = tg 90º (que não existe) ou porque 
sequer encontramos a reta tangente. 

Observemos algumas funções e seus gráficos. 





EXEMPLOS 


1. Determine a derivada da função f(x)=|x| em x, =—o0. 
Devemos calcular 


Ax=0 Ax Axo Ax Axo  Ax Axo Ax 
Ax 
Como EA =1 paraAx>0€e [As] =—1 para Ax< 0, não há uma tendência 
Ax Ax 


quando Ax se aproxima de zero. 
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Temos resultados diferentes para os limites laterais: 
As] JAs] 
lim [Aa =+le lim 2 =—1 
Ax=ot Ax Axoo Ax 


Observe o gráfico de fe a infinidade de retas possíveis tangentes em (0,0). 











Em x = 0 não é possível determinar a reta tangente. 
Há uma mudança muita abrupta no comportamento da função em (0, 0). 


2. Determine a derivada da função f(x) — a emx, =0. 
Vamos calcular: 


f(O + Ax)— f(0) Ha-0 HAD 








nm Ax Es Ax Ax=>0 Ax 
= di MMA V(AxP As) 
Ax=0 Ax nes Ax ã FAx 








= lim do = lim dx n lim gua +00 
Ax>0 AxSA Ax—>0 AxS/Ax Ax>0 3/Ax 


Como o resultado desse limite não é um número, mas uma tendência para 
-+oo, não existe a derivada em x, = 0. 
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Observe o gráfico de f. 








A reta tangente t em (0, 0) é o próprio eixo y (de equação x = 0), ou seja, é uma 
reta vertical. 


Sempre que não for possível calcular o limite da razão incremental ou seu resul- 
tado não for um número, não existe a derivada da função no ponto considerado. 

Geometricamente: gráficos que apresentam tendências distintas nas laterais pró- 
ximas a um ponto ou que têm reta tangente vertical nesse ponto não têm derivada aí. 

Uma função pode ser contínua em um ponto de abscissa p e não ser derivável 
nesse ponto, como nos mostraram os exemplos, mas: 


Se fé derivável em p então fé contínua em p. 


No entanto, nos demais pontos dos gráficos dos dois exemplos, as derivadas 
podem ser calculadas: 


sf(x)=-1Iparax<0ef(x)=1parax>o0. 





D para f(x)=|x 


2 
3x 
Observe que, em ambos os exemplos, temos um ponto de mínimo global: (0, 0). 
Esse valor de x não zera as derivadas primeiras dessas funções. Por isso, na 
análise das derivadas, devem ser considerados os valores que as zeram e aqueles 
em que elas não existam, ou seja, os valores que não estão no domínio de f”. 





2 1 
» para fl) = 8,1 ()= Eid = para x = 0. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 
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1. Mostre que não existe a derivada de f(x) = Vx em x =0. 


Diferentes pontos de inflexão 


Em alguns pontos de inflexão de abscissa xp temos f'(x9) = 0 e f“(x9) = 0. Em 
outros pontos de inflexão temos f'(x5) 0 e f“(x9) = 0. 


Observe os gráficos: 








O gráfico de ftem um ponto de in- 
flexão em que a reta tangente em (0, 0) 
é horizontal. 

Ambas as derivadas de f são nulas 
nesse ponto. 

Poderíamos interpretar como se a 
função tivesse, nesse ponto, velocidade 
e aceleração nulas: a função “para” a 
fim de mudar de comportamento. 





f(0)=0ef"(0) = 0 














O gráfico de g tem um ponto de in- 
flexão em (1, 0) em que a reta tangente 
é oblíqua. 

Nesse caso, apenas a derivada se- 
gunda é nula. 

Poderíamos interpretar como se 
a função tivesse, nesse ponto, apenas 
aceleração nula: a função não “para” 
de fato. 








Et) pr =) 





HD =0eH()=0 
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tical. 





ponto. 


Em h temos um ponto de inflexão 
em que a reta tangente em (0, 0) é ver- 


Nesse caso, nem a derivada pri- 
meira nem a segunda existem nesse 














Não existe A'(0) e não existe A(0) 








Note que, quando o gráfico da função tem concavidade voltada para cima, as 


retas tangentes estão sob o gráfico. 


E, quando o gráfico da função tem concavidade voltada para baixo, as retas 


tangentes estão sobre o gráfico. 














k 4 , 4 h , n 4 ' h h > / h 
“10 0] 10 20 30 40 50 60 70 80 90 x' fio 0 





' Ê , / | , LA | , 4 
10 20 30 40 50 60 70180 90 x! 











Concavidade para cima Concavidade para baixo 








8.2. Receita total, média e marginal 


A receita marginal (Ra ) é a derivada da função receita total (RT), em relação 
a x. Ela permite fazer uma previsão do faturamento obtido com a venda da pró- 


xima peça. 


Ryg (x) = ART = RT (x + 1) -RT(x) ou 
RT(x+ D)=RT (x) + Ryg (x) 
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A receita média é o preço médio cobrado por unidade: 


RT x 
Rs 
x x 
Note que os valores de receita média e de receita marginal são comparáveis, pois 
se referem à unidade do produto, enquanto que a receita total se refere a toda a venda. 





EXEMPLOS 


1. Considerando RT(x) = - 2x? + 100x, determine as funções receita marginal 
e receita média e, utilizando a receita marginal, faça uma previsão de quanto 
será o faturamento obtido com a venda de mais uma peça quando x = 20. 
Compare esse valor com o faturamento exato que se irá obter com a peça de 
número 21 e interprete esses resultados. 


As funções solicitadas são: 
Ryg (x)= RT'(x)= —4x 4100 


RT(:)  —2xº +100x 
x x 





RyolX) = 2x +100 = y 


Como RT” (20) = — 4:20 + 100 = 20, estima-se que a 21º peça gerará para a 
empresa R$ 20,00 de faturamento adicional. 
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Para determinar o valor exato do faturamento obtido com a venda da 21º peça, 
calculamos: 


RT (21) - RT (20) = 18 


Desse modo, como a derivada é positiva na venda 20 — RT' (20) = +20 — o 
faturamento da empresa está crescendo e ainda vale a pena reduzir o preço para 
vender mais uma unidade. 


Com a venda de todas as 21 unidades, a empresa terá um faturamento estima- 
do de: 


RT (20) + RT" (20) = 1200 + 20 = 1220 
e um faturamento real de: 
RT(1)=1218 
Temos que: 


RT'(20) = RT (21) - RT (20) ou 


RT (20) + RT'(20) = RT (21) 


RT 


1218 
1200 


10007 


800 


6007 


400+ 


2007 











Note que, como a estimativa obtida pela reta tangente e pela derivada — 
RT (20) + RT' (20) = 1 220 — é maior do que o faturamento realmente obtido 
— RT (21) = 1218 — a reta tangente está sobre a curva e a curva apresenta con- 
cavidade para baixo nas proximidades desses valores. 
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Observe o zoom: 





20 21 xo 





2. Considerando a mesma função receita do exemplo anterior e utilizando a re- 
ceita marginal, faça uma previsão de quanto será o faturamento obtido com a 
venda de mais uma peça quando x = 40. Compare esse valor com o faturamen- 
to exato que se irá obter com a peça de número 41 e interprete esses resultados. 


Como RT” (40) = 4. 40 + 100 = — 60, estima-se que a 41º peça gerará para a 
empresa uma redução de R$ 60,00 no faturamento. 

Para determinar o valor exato do faturamento obtido com a venda da 41º peça, 
calculamos: 


RT (41) - RT (40) = 738 — 800 = —62 


Desse modo, como a derivada é negativa na venda 40 — RT" (40) = -60 - o 
faturamento da empresa está decrescendo e não vale a pena reduzir o preço para 
vender mais uma unidade. 

Com a venda de todas as 41 unidades, a empresa terá um faturamento estimado de: 


RT (40) + RT” (40) = 800 + (-60) = 740 
e um faturamento real de: 
RT (41) = 738 
Temos: 
RT' (40)=RT (41) - RT (40) ou 
RT (40) + RT' (40)=RT (41) 

Novamente, a estimativa obtida pela reta tangente e pela derivada — 

RT (40) + RT" (40) = 740 — é maior do que o faturamento realmente obtido — 


RT (41) = 738 — a reta tangente está sobre a curva e a curva apresenta concavida- 
de para baixo nas proximidades desses valores. 
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A A receita pode ser negativa? 


Não. A receita total de uma empresa não pode ser negativa, pois se tra- 
ta do faturamento. Mas a receita marginal pode ser negativa, porque é uma 
medida de variação marginal (derivada). 

Uma variação negativa indica um decréscimo de receita, enquanto 
uma variação positiva indica uma receita ascendente ou crescente. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Se RT(x) = 600x — Ea calcule: 


a) uma aproximação da receita obtida na venda da 31º unidade; 
b) a receita efetiva obtida na venda da 312 unidade; 


c) e faça a representação dos dois valores obtidos nos itens anteriores no gráfico 
da receita total. 


2. Sendo R = -2qº + 1 000g a receita, em reais, conforme a quantidade q vendida, 

não podemos dizer que: 

a) Vale a pena vender mais uma peça se a venda atual é q = 100. 

b) No intervalo de 100 a 200 unidades, a receita aumenta, em média, R$ 400,00 
por unidade. 

c) Areta tangente ao gráfico de R em q = 100 tem inclinação 600. 

d) Ainclinação da reta tangente ao gráfico de R em q = 250 é zero. 

e) A partir de q = 250, cada peça a mais vendida contribui para o aumento da 
receita. 


(CEAG) O texto a seguir refere-se às questões 3 e 4. 


Para a economia como um todo, para faixas relativamente curtas, assume-se 
que o consumo esteja linearmente relacionado com a renda nacional disponível, 
e tal análise baseia-se nas seguintes afirmações: 


1. Existe alguma quantia absoluta de consumo necessária para manter a vida, 
ainda que não haja renda. 

2. O consumo é função da renda disponível, ou seja, c = f(Yy,). 

3. Quando a renda disponível aumenta, o consumo também aumenta, mas numa 
proporção menor. 


4. A proporção de um incremento na renda disponível que será consumida é 
constante, e tal proporção é denominada tendência marginal para consumir. 
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Essas afirmações podem ser traduzidas pela equação c = a + b y, em que c 
é o consumo; a, o consumo fixo, básico, independentemente da renda; b, a ten- 
dência marginal para consumir e y,, a renda disponível. 


3. Se, em cada nível de renda disponível, o consumo é igual a R$ 3,5 bilhões mais 
75% da renda disponível, então, quando a renda disponível for 50 bilhões, o con- 
sumo total (em bilhões de reais) será igual a: 

a) 37,5 b) 41 c) 40 d) 50 e) 53,5 


4. Suponha que a função de consumo seja dada por c = 11 + 0,65 y,. Quando a 
renda disponível é 60 bilhões de reais, podemos dizer que o consumo de renda 
disponível representa: 

a) 78% do consumo total 
b) 65% do consumo total 
c) 70% do consumo total 
d) 22% do consumo total 
e) 35% do consumo total 


5. Verifique que, em um ponto crítico da receita média, Ryx) = Ryg (X). 


NO MUNDO REAL 





Crise dos 50 
Gol reduz tarifa e DAC veta. Preço baixo é proibido? 


Na noite de segunda-feira 10, após chegar do Rio de Janeiro, o ministro Walfrido Mares Guia, 
do Turismo, foi surpreendido pelo seu motorista, que comentava o tumulto que a promoção da 
Gol estava causando no aeroporto de Brasília. “la comprar uma passagem para minha mulher, 
doutor. Custava R$ 50, mas a promoção foi suspensa” No dia seguinte, o ministro ficou sabendo 
que o Departamento de Aviação Civil vetou a iniciativa da Gol de cobrar tarifa de R$ 50 sob 
alegação de que a companhia poderia incorrer em concorrência predatória. Mares Guia chiou: 
“Não tem concorrência predatória. É uma competente oferta para atrair passageiros que nunca 
tinham entrado num avião”. 

O DAC queria documentos da Gol comprovando que os preços oferecidos são compatíveis 
com os custos da operação. Em outras palavras, queria saber se a ela não estava praticando 
dumping. O custo médio por assento da Gol é de R$ 102. Portanto, os R$ 50 cobrados na tarifa 
não seriam suficientes para bancar um voo. Só que a Gol não fixou a promoção em todos os 
assentos. Limitou-a a 8% dos lugares. Ou seja, fez a oferta em algumas das poltronas vazias 
baseando-se no índice de ocupação de suas aeronaves, com o voo previamente pago. “Fizemos 
um mix de tarifas que permitiu a promoção” diz Constantino Júnior, presidente da Gol.“Ele bus- 
cou uma receita marginal, legítima. Se trabalhou em cima das estatísticas de assentos vazios do 
setor e não vendeu mais que isso, não há problema” afirma o advogado José DelChiaro, especia- 
lista em direito econômico. “Se a concorrência se sentir prejudicada tem a Secretaria de Direito 
Econômico para reclamar. É o órgão competente para avaliar questões como essa” 
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[id No [o Ter: Vo AVN [7 :Vcto) 


* A Gol vendeu, na segunda-feira 10, 40 mil bilhetes. Num dia normal, comercializa me- 
tade disso. 


* Em algumas rotas, como São Paulo-Manaus, as passagens acabaram em apenas três 
horas. 





Fonte: <http://www.terra.com.br/istoedinheiro/350/negocios/350 crise 50.htm>. 


8.3. Custo total, médio e marginal 


O custo marginal (C, é a derivada da função custo total (CT"), em relação a x. 
O custo marginal permite fazer uma previsão do custo da próxima peça a ser 
produzida. 


Ce (x) =zACT=CT(x+1)-CT(x) ou 


CT(x+ D)xCT(x) + Crg (x) 






CT(x+ 1) 


CT(x) Caol) 





O RD ER Re 


Lembramos que C, (x)= crf. 


Os valores de custo médio e de custo marginal são comparáveis, pois se re- 
ferem à unidade do produto, enquanto o custo total se refere a toda a produção. 
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EXEMPLOS 


1. Explique o significado e as relações entre os valores: 
CT(8) - CT(7), Ce (8) e Cmg (7) 


CT(7) é o custo total com a produção de 7 peças. 
CT(8) é o gasto total com a produção de 8 peças. 


Então, CT(8) - CT(7) é o custo exato da produção da 8º peça. 


Ce (8) é o custo médio unitário na produção de 8 unidades, ou seja, o 
quanto, em média, foi gasto com cada uma das peças de um lote de produção 
de 8 peças. 

Observe que o custo da 1º peça pode ser diferente do custo da 6º ou da 7º peça. 
Na produção da 1º peça pode ter havido, por exemplo, perda de matéria-prima 
por ajustes de máquina em uma indústria, de modo que o custo com a 1º peça foi 
superior ao gasto com as demais. 

O custo médio unitário é uma média e, então, considera qual seria o gasto por 
peça se ele fosse o mesmo para qualquer peça. 

Cyg (7) fornece uma estimativa, uma previsão, do gasto com a 8º peça. Cy, (7) é 
uma medida de variação instantânea (derivada), de ritmo, de velocidade dos custos 
totais na produção 7. Se esse ritmo se mantiver, C Mg (7) aproxima CT(8) — CT(7). 

Fazendo uma analogia com avaliações escolares: 


b CT(8)- CT(7) seria a variação no total de pontos da prova 7 para a prova 8, ou seja, 
a nota da prova 8. 

b Cye8) seria a média das notas das 8 provas (que pode ser diferente de qualquer 
nota de qualquer das provas realizadas). 

b C Mel?) indicaria uma tendência de nota na 8º prova a ser realizada; uma estimativa 
conforme o desempenho até então, o estudo do conteúdo etc. 


Note que os dois primeiros valores são “fatos” e o último permite fazer uma 
“previsão” do primeiro. 
Ou fazendo uma analogia envolvendo movimento, espaço, tempo e velocidade: 


b CT(8)- CT(7) seria a variação de espaço de um tempo 7 a um tempo 8 ou o quanto 
foi percorrido nessa unidade de tempo. 

b Cye8) corresponderia à variação média do espaço na unidade de tempo ou a velo- 
cidade média desde o início do movimento até o tempo 8. 

b Cy?) seria uma tendência de variação do espaço para a próxima unidade de tem- 
po, ou seja, a velocidade instantânea no tempo 7. 


Também nessa analogia os dois primeiros valores são “fatos” e o último permi- 
te fazer uma “previsão” do primeiro. Se alguém nos disser que está viajando, neste 
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instante, a 80 km/h (velocidade instantânea) podemos inferir que, daqui a uma 
hora, estará a 80 km de onde está neste momento. Trata-se de uma previsão, pois, 
no instante seguinte pode haver aceleração ou frenagem e a previsão não se veri- 
ficar. Mas é essa a previsão que pode ser feita com as informações de velocidade 
no momento presente. 


2. Sendo CT(y)= X mg + 49x + 400, não podemos dizer que: 
3 p q 


a) Essa função custo total é sempre crescente. 

b) A 8º peça custará à empresa R$ 514,67. 

c) Uma boa aproximação do valor do custo da 6º peça é R$ 4,00. 

d) O gráfico dessa função apresenta concavidade para baixo até x = 7. 
e) O custo exato da 10º peça é R$ 6,33. 


3 
Fazendo o estudo completo da função CT(x) = E — 7x? + 49x + 400, temos: 
Crtd= = — 742 + 49x 4400 > CT'(x)= 22 —14x +49 


x — 14x + 49 = 0 para x = 7 (raiz dupla) e o gráfico de CT' é uma parábola de 
concavidade para cima que apenas toca o eixo em x = 7. 











CT! E + 
> 
0 7 x 
Cr A A 
> 
0 7 x 


Desse modo, a função custo total é crescente em seu domínio. A alternativa a) 
é verdadeira. 


CT ()=xº-14x+49>CT'(9)=2x-14 


2x- 14=0 parax=7eo gráfico de CT” é uma reta “crescente”. 


CT" - Es 





> 

x 

cr n U 
0 7 











> 
X 


O gráfico da função custo total apresenta concavidade para baixo até x = 7. A 
alternativa d) é verdadeira. 
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As alternativas c) e e) também estão corretas, pois: 

Cy0)=9 -14:5+49=4 e 

CT(10)-CT(9) =50" —710º +4910 5400 -[ 1.6» —7:92 +49:9-+400 = 
=523,33-517=6,33 


A alternativa b) é a incorreta, porque o custo exato da 8º peça pode ser calcu- 
lado por: 


CT(8)-CT(7) 58 7.8 +4pgs400 [1.7 7.7? +49.7:+400] = 
=514,67 -514,33=0,33 
R$ 514,67 é o custo total para a produção de 8 peças — CT(8) - e não da 8º peça. 


Observe o gráfico do custo total a seguir: 


CT(o)) 











3. Observando a tabela a seguir e completando-a se necessário, assinale a alterna- 
tiva correta: 











x CT(x) Cuax) Cuax) ou (x) 
1000 5 600,00 4,00 
2000 10 600,00 3,30 6,00 
3000 17 600,00 8,00 
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a) Como Cy 000) < Cye(1 000), 1 000 é abscissa do ponto de mínimo do custo 
médio. 

b) No nível de produção de 3 000 unidades cada peça a mais produzida contri- 
buirá para reduzir o gasto médio unitário. 

c) Observando o valor aproximado do custo de mais uma peça no nível de pro- 
dução 2000 é interessante, do ponto de vista da otimização, a empresa aumen- 
tar sua produção em uma unidade. 

d) O custo médio é uma função estritamente crescente. 

e) A empresa deve produzir mais uma unidade, além das 1 000, pois seu custo 
médio tende a cair. 


Determinamos o custo médio para 1 000 unidades a fim de verificar primeiro 
se a relação Cug(1 000) < Cy (1000) é verdadeira: 


CT(1000) 5600 
1000 1000 





C,e(1000) = = 5,60 


Não é possível afirmar que a produção 1000 corresponde à abscissa do ponto 
de mínimo da função custo médio apenas porque C Mg (1 000) < Cy (1 000). 

Essa informação permite concluir apenas que a próxima unidade — a 1001? 
— deve custar à empresa menos do que, em média, custou cada uma das 1000 
unidades já produzidas, contribuindo para reduzir o gasto médio por unidade. 


Calculamos o custo médio para 3 000 unidades: 


CT(3000) 17600 


CuS000) =) — 3000 


= 5,87 





Como Cy, (3000) > Cy. (3000) ou Cy, (3000) < Cy, (3000), a próxima unida- 
de — a 3001º — deve custar à empresa mais do que, em média, custou cada uma 
das 3000 unidades já produzidas, contribuindo para elevar o gasto médio por 
unidade. 

Ao produzir a peça de número 2 001, a empresa tende a aumentar o gasto mé- 
dio por unidade porque o custo marginal em 2 000 é maior que o custo médio em 
2000. Não é interessante, para a empresa que deseja otimizar — minimizar custos 
médios unitários —, produzir a 2 001º unidade. 

Pela sequência de valores da tabela na coluna do custo médio (5,60; 5,30; 5,87) 
podemos dizer que a função custo médio não é estritamente crescente. 

Como o Cg( 1000) < Cy (1000), a empresa deve produzir mais uma unidade, 
pois o custo estimado com essa unidade é menor do que o custo médio unitário 
com cada uma das 1 000 unidades já produzidas. 

A alternativa e é a correta. 
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4. Observe os dois gráficos a seguir representativos de uma curva de Custo To- 
tal no intervalo [30, 31] e da reta tangente t em x = 30; note, em especial, os 
segmentos destacados. Sendo Cg (30) — 57,00 e CT(31) — CT(30) = 60,10, 
escolha o gráfico de custo total adequado a esses dados e indique nele os valo- 
res mencionados. 














| 
30 31 x 31 


Gráfico I Gráfico II 


Note que não dispomos da função custo total de modo a calcular suas deri- 
vadas primeira e segunda e, pela análise de sinais da 2º derivada, determinar a 
concavidade do gráfico do custo total. 

Mas, comparando o custo estimado da 31º unidade (Cy, (30) = 57,00) com o 
custo exato dessa unidade (CT(31) —- CT(30) = 60,10) poderemos determinar a 
concavidade da curva de custos, ainda que apenas nesse intervalo. 

Como Cg (30) < CT(31) - CT(30), a estimativa do custo da 31º unidade foi 
feita “a menor” ou “por falta”: o custo exato dessa unidade foi superior ao previs- 
to. Desse modo, a curva de Custo Total atingiu pontos mais altos do que a reta 
tangente a ela em x = 30, ou seja, a curva é mais acelerada do que a reta tangente 
nesse ponto. Logo, a curva apresenta concavidade para cima nesse intervalo e o 
gráfico de custo total correto nesse intervalo é o Gráfico II: 
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A inclinação da reta tangente à curva de custo total em x — 30 é a derivada 
Cmg (30) que é menor do que a variação real sofrida pela curva de custos totais de 
30 a 31 (custo exato da 31º unidade ou CT(31) - CT(30)). 


A Se queremos determinar uma estimativa do custo com a produção da 6º 
º peça, por exemplo, porque não calculamos CT (6) em vez de CT (5)? 
Isso equivaleria a“usar o futuro para fazer uma previsão sobre o futuro”. 
Não sabemos nada sobre a produção 6. 
Utilizamos, então, o comportamento dos custos, seu ritmo de variação, 
na produção 5 para fazer uma previsão do custo de produção da 6º peça. 


Capítulo 8 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 
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1. Considerando a tabela a seguir e completando-a se necessário, assinale a alter- 
nativa incorreta: 












































Quantidade Custo total Clx)- C(x—1) Coglx) Eus CTiM 
x CT(x) Ub 
40 15 245,00 — 361,00 
41 15 605,67 359,67 — 
55 20 764,00 — 321,25 377,53 
56 21 084,00 — 
140 63 434,00 — 550,00 
141 63 963,00 529,00 - 453,64 
a) O custo marginal em x = 55 é uma boa aproximação do custo da 56º unidade. 
b) O custo da peça de número 42 pode ser estimado por Cy, (41). 
c) O custo da 56º unidade é, exatamente, R$ 320,00. 
d) No nível de produção de 140 unidades, cada peça a mais produzida contribui- 


rá para reduzir o custo médio unitário (Cy). 
e) Como Cy, (40) < Cye (40),nesse nível de produção, cada peça produzida a 
mais contribuirá para reduzir o custo médio unitário. 


. (ENC — C. CONTÁBEIS) Analisando os relatórios da indústria de ventiladores 
Bom Ar Ltda., o diretor administrativo solicita explicações sobre o custo margi- 
nal de R$ 180 000,00, decorrente da elevação do nível de produção em mais 
2000 unidades. Assim, deve-se explicar ao diretor que o custo marginal é 
a) o quanto foi gasto pela empresa na fabricação de cada um dos 2000 produtos; 
b) o que a empresa incorre para produzir uma unidade adicional, no caso, o 
acréscimo por unidade em cada um dos 2000 ventiladores; 

c) o resultado entre a receita total da empresa e a receita referente aos 
2000 ventiladores; 

d) a diferença entre a receita total e os custos e despesas fixas para fabricar os 
2 000 ventiladores; 

e) a diferença entre o preço de venda unitário e as despesas unitárias de venda. 


- Qual é a alternativa falsa”? (Justifique sua opção.) 

a) A derivada da função f(x) = x é f(x) = 1. 

b) f(x) = k, k constante — f' (x) = 0. 

c) A receita média pode ser calculada dividindo a receita total pela quantidade 
vendida. 

d) Considerando a derivada da função CT (x) = 555 + 0,04 x + 0,02 x?, podemos 
obter uma boa aproximação para o custo de produção de mais uma unidade 
e, quando nos encontramos na faixa de produção 100, esse valor é R$ 8,00. 
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4. 


e) Se a derivada de uma função em um ponto de abscissa x é k (ke R) e no 
ponto de abscissa -x é -k então o gráfico dessa função apresenta alguma 
espécie de simetria. 


Determine o que é solicitado em cada item. 


a) fl) =38 —-xº +3xX2—-4x +10 f(x) 

b) 9(x) = x g'(x) 

c) CT(x) = 20x + 1300 Ce (X) 

d) RT(x) =— 7xXº + 16x p (preço unitário) 
e) CT(x) = 6 200 + 5x + 3xº Custá) 

f) LT(x) =-5X2 + 10x — 1 754 CF 

9) CT(x) =-xº + 700x + 1 000 Cug (10) 

h) fo) = (2) 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. 
2. 


Defina lucro marginal e determine uma forma de calculá-lo. 


(CEAG) As funções custo e receita de um produto são, respectivamente, 
C(x) = 50 + 2x e R(x) = x - (30 — x), em milhares de reais, quando x milhares de 
unidades são vendidas. O lucro marginal para 10 mil unidades é: 

a) R$ 10000,00 

b) R$ 130000,00 

c) R$ 8000,00 

d) R$ 8,00 

e) R$ 130,00 


(ENC — C. CONTÁBEIS) A Centro-Oeste Metalúrgica, em fase de planejamento 
para o próximo exercício, prevê dois cenários diferentes. 


1º cenário: Mantida a atual política de crédito, as vendas montarão a R$ 1600000,00 
mensais, sendo 25% à vista; os custos e despesas variáveis mensais represen- 
tarão 50% das vendas; os custos e despesas relativos à concessão de crédito 
representarão 5% das vendas a prazo e a provisão para devedores duvidosos 
(PDD) ficará situada em 2,5% das vendas a prazo. 


2º cenário: Reduzindo as exigências da atual política de crédito, as vendas mon- 
tarão a R$ 2000000,00 mensais, sendo mantido o mesmo valor das vendas à 
vista; os custos e despesas variáveis deverão manter-se em 50% das vendas; 
os custos e despesas relativos à concessão de crédito deverão manter-se em 
5% das vendas a prazo e a provisão para devedores duvidosos (PDD) deverá 
elevar-se para 5% sobre as vendas a prazo. 
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Admitindo-se que os custos e despesas fixos não sofrerão alteração em ambos 
os cenários, o lucro marginal resultante da adoção do 2º cenário em relação ao 
1º, em reais, será de 

a) 130000,00 c) 180000,00 e) 710000,00 

b) 150000,00 d) 640 000,00 


4. (CEAG) Considere que, em certa indústria, o volume mensal de produção de 
cada operário esteja relacionado com o tempo de trabalho, através da função 
P(x) = 96x, sendo x o número de horas trabalhadas e P(x) o número de unida- 
des produzidas pelo operário naquele mês. 


Ataxa segundo a qual a produção mensal estará crescendo em x = 144, isto é, na 
144º hora de trabalho do mês, é igual a: 

a) 8 unidades 

b) 4 unidades 

c) 12 unidades 

d) 1 152 unidades 

e) 16 unidades 


5. Observe os dois gráficos a seguir representativos de uma curva de Custo Total 
no intervalo [30, 31] e da reta tangente t em x = 30; note, em especial, os seg- 
mentos destacados e a concavidade de cada curva. Sendo Cy, (30) = 60,10 e 
CT(31) — CT(30) = 57,00, escolha o gráfico de custo total adequado a esses da- 
dos e indique nele os valores mencionados. 














Gráfico I Gráfico II 
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[...] Passamos a palavra ao representante da Gol, diretor de Gestão e vice-presidente Wilson Ma- 
ciel Ramos. 


O Sr. Wilson Maciel Ramos - Senador Paulo Octávio, srs. senadores, presidentes das nossas 
congêneres, em primeiro lugar, gostaria de dizer que a Gol é uma empresa realmente diferente. 
Ela consegue fazer coisas diferentes. Entre o momento em que se começou a pensar na Gol e 
a decolagem do primeiro voo do aeroporto de Brasília, transcorreram sete meses. Isso foi um 
recorde que se conseguiu na aviação internacional e um recorde brasileiro. 

A Gol, a partir do segundo ano de operação, já deu lucro. No ano passado, fomos a segunda 
empresa mais rentável do mundo. Tivemos uma margem de (?) de 38% e uma margem opera- 
cional de 12%. São números extremamente elevados que demonstram a eficiência da empresa 
na sua operação, na sua forma de comercialização e de se posicionar no mercado. 

Em terceiro lugar, gostaria de dizer que somos uma empresa de transporte regular. Isso sig- 
nifica que temos por obrigação realizar os voos programados, quer tenhamos passageiros a 
bordo, quer não tenhamos passageiro a bordo. 

Então, vou falar especificamente sobre a questão da tarifa de R$ 50,00 para ser rápida a 
apresentação. 

Partindo da premissa de que somos uma empresa regular, os assentos que estamos ofere- 
cendo em determinado voo são perecíveis, ou seja, fechou a porta do avião, decolou o avião, 
perdemos a possibilidade de vender aquele assento, de fazer uma receita. 

Quanto a essa promoção de R$ 50,00, deve-se entender claramente a questão do custo e da 
formação do preço, vamos dizer assim, de venda de uma empresa aérea como da indústria de 
modo geral. As coisas não são muito diferentes. 

Vejam bem, mencionou-se a questão dos voos noturnos. 

Voo noturno significa horas adicionais de voo. Significa uma aeronave que estava parada vai 
realizar mais um voo. 

Se partirmos do pressuposto de que esse avião está sendo utilizado naquilo que ele tem ainda 
em excesso de capacidade produtiva, como uma fábrica, por exemplo, o que temos que levar em 
consideração como o valor mínimo de custo para criar a tarifa desse voo? Todos os custos variáveis. 
Neste caso, estou falando dos pilotos, dos comissários, do custo de comercialização, das tarifas 
aeroportuárias e assim por diante. Então, é o custo global. Não podemos operar esse voo com 
um resultado positivo se o fizermos abaixo do custo variável total de operação dessa hora voada. 

Quando nos reportamos à questão dos R$ 50,00, o assunto é extremamente diferente. Por 
quê? É uma aeronave em que o voo já existe. É aquela questão da porta fechada: fechou a porta, 
perdemos a capacidade de realizar a receita. 

Se as aeronaves estivessem 100% completas não se ofertaria uma tarifa promocional. Con- 
tudo, se existem assentos vazios, isso significa o quê? Oportunidade de se ganhar algo adicional 
em relação àquilo que a empresa já está auferindo. 

Que custos variáveis têm que se considerar? Os custos variáveis da produção adicional ou 
do transporte adicional de um passageiro. Não são os mesmos custos variáveis de se fazer uma 
hora adicional de voo. Estamos falando de custo marginal agora. E o que é custo marginal? É 
quanto aquele passageiro vai me gerar de adicional de custo por ser transportado. Ou seja, 
aquele assento está vazio e o avião vai decolar. Se houver mais alguém para ocupar aquele as- 
sento, quanto ele me custa, que gastos estão envolvidos e quanto devo cobrar novamente para 
auferir lucro dessa transação comercial? 
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Como fazemos para não transformar essa promoção em algo prejudicial à empresa? Existe o 
que se chamam restrições. O que é restrição e como a implantamos? Implantamo-na por meio 
de compra antecipada de assento — essa é uma forma. Quer dizer, obriga-se o passageiro que 
quer usar aquela promoção a comprá-la com certa antecedência. Isolamos disso, normalmente, 
o passageiro de negócios, que é aquele que compra muito mais próximo do voo, daquele turis- 
ta que tem uma viagem programada. E mais: isolamos, novamente, por meio da permanência 
mínima no destino. Ou seja, um homem de negócios, uma pessoa a trabalho não vai ficar numa 
cidade porque a passagem é barata. Ele resolverá seu assunto e voltará, senão estará perdendo 
dinheiro. São dois pontos importantes: permanência no destino e antecipação de compra, com 
os quais segmentamos o mercado. 

Para uma empresa fazer promoção, ela deve ser organizada e ter um sistema de informação 
que lhe permita conhecer o comportamento do seu passageiro e dos seus voos. E isso nós temos. 

Quanto à tarifa de R$ 50,00, especificamente, primeiro, escolhemos trechos e voos nos quais 
havia ociosidade. Analisando qualquer dos trechos promocionados, Vossas Excelências verifica- 
rão que nem são todos os voos nem todos os horários daquele voo. Por exemplo: um voo pode 
estar em promoção na segunda-feira e não estar na terça-feira. Por quê? Porque, na segunda- 
-feira, temos um bom carregamento e, na terça-feira, não o temos. Entre um par de cidades, nem 
todos os voos estarão dentro da promoção, porque alguns estão em horários demandados, e 
outros voos, em horários que não são demandados. Assim, novamente, selecionamos o par de 
cidades e os horários nos quais queremos fazer promoção para atrair passageiros sem prejudi- 
car aquela demanda que já estaria a bordo dos nossos aviões. 

Já falei sobre antecedência e permanência. Há outra característica: uma promoção significa 
um período de tempo limitado. Como promoção, ela tem que ser oportunista. Ela se realizava 
entre o dia 10 de maio e 4 de junho. Por que isso? Estávamos no final de baixa temporada e, 
a partir de 4 de junho, já começa a haver um melhoramento do tráfego aéreo, sem mais ne- 
cessidade de haver promoção. Colocamos em promoção 562 etapas. Por exemplo, um voo Be- 
lém-Brasília-Congonhas tem duas etapas: Belém-Brasília, Brasília-Congonhas. E, por semana, 
cerca de 28 mil assentos. Quais eram as nossas premissas? Das tarifas promocionadas, seriam 
vendidas 70%. Ou seja, dos 28 100 assentos, venderíamos 70%. Dez por cento dos nossos passa- 
geiros, que estariam voando normalmente, seriam atraídos para essa promoção, e perderíamos 
a receita que auferiríamos com esses passageiros na tarifa normal. Pagaríamos e passaríamos a 
ter uma receita menor. 

Para Vossas Excelências terem uma ideia, no primeiro e único dia em que foi vendida a essa 
tarifa, dos 100 mil assentos que seriam vendidos entre o dia 10 de maio e 4 de junho, vendemos 
40 mil. Ou seja, num dia, vendemos 40% dos assentos. 

Aqui é só para mostrar como foi segmentado: são extratos, não é verdade? São 562 trechos; 
estamos falando em cerca de 200 e poucos voos no período. Só para mostrar como organizamos 
os dias: alguns dias sim, outros dias não, alguns horários sim, outros horários não. 

Voltando um pouquinho ao início, estamos naquela situação do assento que sairia vazio. 
Temos que trabalhar com custos marginais e receitas marginais. Qual o custo marginal de trans- 
portar um passageiro? Esse passageiro vai consumir o serviço de bordo, haverá um aumento 
no consumo de combustível. O valor que está ali de consumo de combustível tecnicamente é 
calculado, o pessoal de engenharia determina como se calcula isso. Ele é praticamente indepen- 
dente da distância do voo. Se for um voo de 200 km ou de 1 000 km, a variação do consumo... 
Imaginem que um avião tem cerca de 65 toneladas; se nós vendermos os 50 assentos que colo- 
camos à venda, serão 3 500 quilos, então praticamente nada de acréscimo de consumo. 

Quanto às comissões de venda, o valor médio que definiríamos, considerando as comissões 
de venda e os outros custos que teríamos ali, de reserva. Então, o custo marginal de um passa- 
geiro é da ordem de R$ 17. 

O resumo da ópera: considerando que nós vamos transportar 48 262 trechos, considerando 
que o passageiro é obrigado a ir e voltar e considerando que, naqueles voos durante a semana, 
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temos 10367 assentos que já eram passageiros que estavam nesses pares de OD, haveria um 
custo adicional da ordem de R$ 648 mil. E auferiríamos uma receita de R$ 2678 000 por semana, 
com um resultado líquido de R$ 2 milhões por semana. 

Nesse quadrinho, tentamos apresentar a situação anterior, quer dizer, antes da promoção: o 
número de passageiros, 19 por voo, são aqueles que estariam dentro dos pares de ODs que es- 
tão sendo tratados na promoção. Se olharmos na mesma coluna, imaginamos que perderemos 
10% dos passageiros que migrariam para a tarifa promocional. Então são 17, mas venderíamos 
70% dos 50 disponibilizados, então acrescentamos ao voo 35. No final das contas, mudamos a 
situação de 19 passageiros que estão fazendo aquelas ODs e de 76 passageiros em média que 
estão em todas as etapas, com 75% de assentos vazios para aquela outra posição. Teríamos 52 
passageiros em média, dentro desse par de ODs, 109 passageiros a bordo, melhorando isso em 
33 passageiros, e a nossa ociosidade cairia de 75 para 42. 

No lado de cá, explicamos como foi feito o cálculo. Temos 10 367 pessoas fazendo aqueles 
movimentos, tiramos os 10%, ficamos com 4665, que estão indo, vamos dizer assim, num sen- 
tido, não importa se estão indo ou voltando, e outros 4665 que estarão na volta, são obrigados 
a comprar ida e volta. 

O sr. presidente (Paulo Octávio) — Dr. Wilson, para concluir, por favor. 

O sr. Wilson Maciel Ramos — Então, o que acontece? No trecho 1, esse passageiro está pa- 
gando R$ 50. Na volta, ele poderá pagar R$ 50, mas poderá não estar pagando R$ 50, e sim uma 
tarifa que seria a média do mix tarifário que estamos oferecendo, porque não necessariamente 
existirá um voo para ele voltar no dia em que quiser, cumpridos aqueles dois dias de perma- 
nência. Então, a tarifa média, ou o valor médio da tarifa, seria de R$ 98,98, conforme os nossos 
cálculos, resultando no valor de R$ 101,55 por passageiro transportado dentro da promoção. 

Este tipo de raciocínio é meramente microeconômico. Se a empresa tem informações sufi- 
cientes para fazer isso, ela o faz com tranquilidade. Já fizemos outras promoções e ganhamos 
dinheiro com isso. Obrigado. 


Trecho de Ata da Segunda Reunião da Subcomissão Temporária de Turismo e Décima Oitava 
da Comissão de Assuntos Econômicos, Extraordinárias, da 2º Sessão Legislativa Ordinária da 
52º Legislatura, realizada, em conjunto, em 27 de maio, de 2004, às 10:00 horas, na sala de 
reuniões nº 19 da Ala Alexandre Costa, Senado Federal. 


Fonte: <http://webthes.senado.gov.br/sil/Comissoes/Permanentes/CAESTURI/Atas/20040527EX002.rtf>. 


Situações de 
otimização 


9.1. Condições para Receita Total Máxima 


Em um período, mês, trimestre ... pode não interessar à empresa o lucro máxi- 
mo — porque, por exemplo, há uma série de contas a pagar com vencimentos no 
período —, mas sim a receita total máxima, ou seja, interessa determinar a quan- 
tidade a ser vendida x necessária para que a receita (faturamento) seja máxima. 
Utilizaremos, para tanto, a derivada da receita. 

Se x, estiver muito próximo de x,, ou seja, para pequenas variações no volume 
de vendas (variações marginais), podemos calcular: 


RT a ART a RE RE 
= = lim = lim — 2 
dx Ax>0 Ax XX, Xj— Xg 


0 





dRT 
dx ) 

Retomando a tabela do capítulo anterior, feita considerando a função preço 
(ou demanda) como sendo y = —2x + 100 e a função receita total em relação à 
quantidade, RT(x) = —2x? + 100x. 

ART 


Ax 
assume um valor máximo em x = 25, na tabela, quando RT (25) = 1250. O preço 


ótimo (Y stmo)» OU Seja, que otimiza a receita total, pela tabela, é Y;mo = 90. 

Conforme o que analisamos anteriormente e, do ponto de vista da otimização 
da receita total, “vale a pena” reduzir o preço unitário até y = 50, levando em con- 
ta apenas os valores da tabela. 


a derivada, ou melhor, a variação marginal da receita 








Note que muda de sinal entre x = 25 e x = 30. E a função receita total 
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y ART 
fara do EaD a (std total) it -— aieT — Alda] 
0 100 = 0 o = o 
5 90 — 450 450 90 — 
10 80 — 800 350 10 —4 
15 10 — 1050 250 50 —4 
20 60 —2 1200 150 30 —4 
21 58 —2 1218 18 18 -12 
25 50 — 1250 32 8 2,5 
30 40 — 1200 -50 -10 -3,6 
35 30 — 1050 -150 -30 —4 
40 20 — 800 -250 -50 —4 
45 10 — 450 -350 -10 —4 
50 0 — 0 —450 -90 —4 
Calculando RT” (x) = — 4x + 100 e igualando essa derivada a zero, temos: 
—4x + 100 = 0 
x=25 


Desse modo, x = 25 é abscissa de um ponto crítico da receita total. Faremos 
a análise de sinais da derivada para determinar o comportamento da receita para 
valores próximos a 25. 

Para determinar os sinais da derivada da função receita podemos fazer, por 
exemplo, os cálculos: 


RT'(1)=-4:1+100=+496>0 
RT' (30) = —4-30 + 100=— 20<0 


escolhendo valores de x menores do que 25 e valores de x maiores do que 25. 


RT" + - 
0 25 
RT A N 


+ + > X 


0 25 





> X 





Então x = 25 é abscissa de um ponto em que a receita total é máxima. 
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Como 
[72 = R$ 
RT(D= Ryg (D= 6 idade 
/ = a R$ 
RT G0) — Ry (30) = 0 idade 


podemos interpretar esses resultados, considerando que a receita marginal forne- 
ce uma estimativa da receita obtida com a próxima peça. 

Assim, vale a pena produzir a 2º peça, pois ela elevará a receita em R$ 96,00. E, 
analogamente, qualquer peça de 0 a 25. 

Mas não vale a pena produzir a 31º unidade, pois ela reduzirá o faturamento 
em R$ 20,00. E, analogamente, qualquer unidade no intervalo de vendas ] 25, 50] 
(50 é a demanda potencial). 

Como RT" (25) = Ryg (25) = 0, podemos entender esse resultado do seguinte 
modo: a peça de número 26 não trará, aproximadamente, nem aumento nem re- 
dução à receita, não valendo a pena ser produzida. Ficamos, então, na produção 
25 como a ideal do ponto de vista da otimização da receita. 

Haverá, em x = 25, uma mudança de comportamento da função receita: de 
crescente (derivada positiva) para decrescente (derivada negativa). Como a mu- 
dança é de crescente cada vez mais lentamente para decrescente (observe os valo- 





ART ; : ; : 
res de A na tabela), a concavidade só poderia ser para baixo. 
x 
A A receita total máxima corresponde ao preço máximo e à demanda máxima? 


Não. Note que, quando o preço for máximo, a demanda será mínima, 
OU seja, zero e a receita total será nula e não máxima. 


Quando a demanda for máxima, o preço unitário será o menor possível, 
OU seja, zero e, novamente, a receita total será nula. 


A receita total máxima é obtida com a venda de um certo número x de 
unidades do produto e, para que essa venda aconteça, é necessário ge- 
rar essa demanda. Desse modo, o preço ótimo é aquele que produz uma 
demanda tal que, sendo atendida, dará a maior receita total possível à 
empresa nesse mercado em que ela opera (mercado esse descrito pelos 
coeficientes da equação de demanda ou equação preço do produto). 
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EXEMPLO 


Considerando y = —5x + 15 a equação de demanda, podemos afirmar que o 
ponto de máximo da receita total é: 


a) (1,5; 7,50) c) (1,5; 11,25) e) (0; 15) 
b) (7,50; 1,5) d) (3;0) 


Para obter o ponto de máximo da receita total, é preciso determinar a função 
receita total: 


RT()=x-y=x-(-5x415)= —5x2 + 15x 


A derivada primeira da função receita total é Ry, (x) = —10x +15 que se anula 
para x = 1,5. 

Para determinar os sinais da derivada da função receita podemos fazer, por 
exemplo, os cálculos: 


RT()=-10-14+15=+5>0 
RT'(2)=-10-2+15=-5<0 


escolhendo valores de x menores do que 1,5 e valores de x maiores do que 1,5. 


RE + = 
0 L5 

RT. A N 
0 L5 








Então x = 1,5 é abscissa de um ponto em que a receita total é máxima. 

Podemos também considerar que a função Ry, (x) = — 10x +15 tem por gráfi- 
co uma reta decrescente, o que define seus sinais antes e após x = 1,5. 

Substituindo esse valor na função receita, temos o valor máximo da função: 


RT(1,5)= —5.1,552+ 15.1,5= 11,25. 


O ponto de máximo é (1,5; 11,25) 
A alternativa correta é a c. 
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Observe o gráfico da receita total: 


A 


RT 


11,25 
10,007 


5,004 











Se calcularmos o preço ótimo, temos Ysmo = —5- 1,5 +15 = 7,50. A alternati- 
va a não está correta porque o ponto (1,5; 7,50) não é um ponto crítico do gráfico 
da função receita. O preço não aparece explicitamente no gráfico da receita total. 

Para x = 3 (alternativa d), temos y = 0 e RT(3) = 0. Para encontrar o ponto 
de máximo, igualamos a derivada da função receita a zero e não a função receita. 
Queremos receita máxima e não receita zero! 

Para x = 0 (alternativa e), temos y = 15 e RT(0) = 0. Se a empresa não vende 
nenhuma unidade, tem receita zero e não receita máxima. Observe que, ao preço 
máximo da demanda (R$ 15,00) não corresponde a receita máxima, pelo contrá- 
rio, corresponde receita zero, porque a procura e, consequentemente, a venda, 
serão nulas. 


10,004 


5,00 7 
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Note também que, como a função receita é expressa por um polinômio de 
2º grau, poderíamos utilizar a fórmula do x, e de yy, lembrando que y,, nesse 
caso, é a receita total máxima. 














b —15 L5 A - —225 


= “A 11,25 
PU aa SO * dy da =50 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Uma empresa pretende reduzir o preço dos produtos que fabrica, de modo 

a aumentar suas vendas no período. Considerando a equação de demanda 

y = —10x + 1 000 como representativa das relações, no mercado em que opera 

a empresa, entre o preço unitário (y) e a quantidade demandada (x), determine: 

a) a equação da receita total; 

b) sendo a venda atual 70 unidades, uma aproximação da variação da receita 
obtida na venda de mais uma unidade; 

c) o erro cometido na aproximação calculada no item b); 

d) e, do ponto de vista da otimização da receita, dê um parecer que responda à 
questão: reduzir ou não o preço unitário? 


2. (CEAG) Uma multinacional do ramo de entretenimento pretende instalar um par- 
que temático no interior do Estado de São Paulo. Por experiência, o gerente fi- 
nanceiro sabe que o número x de frequentadores está relacionado com o preço 
p do ingresso pela função p = 80 — 0,004x. Para obter receita máxima, o gerente 
financeiro deverá fixar o preço do ingresso em: 

a) $ 65,00 

b) $ 60,00 

c) $ 52,00 

d) $ 40,00 

e) $ 38,00 

3. A demanda potencial de um produto é 24,44 unidades. A cada R$ 50,00 que 
elevar seu preço, a empresa terá a demanda reduzida em uma peça e o preço 
unitário não deve superar R$ 1 222,00. Determine: 

a) a equação de demanda; 
b) a função receita total; 
c) o preço para receita máxima; 
d) a receita média e a receita marginal quando a receita total é máxima. 


4. Determine a demanda potencial, o preço ótimo e construa o gráfico da função 
receita sendo RT(x) = 15x? — xº. 


5. (CEAG) Uma cafeteria expôs um cartaz com a seguinte oferta: “O preço da por- 
ção de minissalgados é R$ 2,50; o preço de duas porções é R$ 4,80; o de três é 
R$ 6,90 e assim por diante. "Qual é o limite de porções para cada cliente de forma 
a maximizar a receita da cafeteria? 

a) 13 b) 15 c) 26 d) 8 e) 20 


Capítulo 9 Situações de otimização | 353 


6. Areceita total da venda de x unidades de um produto é RT(x) = 125x — 0,002x2. 
a) Dê um parecer a respeito da decisão da empresa de reduzir seu preço unitário 
para que as vendas tenham um pequeno aumento das atuais 20 000 unidades 
para 20 001 unidades. 
b) De quanto deve ser essa redução no preço? 
c) Buscando a otimização de seus resultados, até que valor é compensatório 
para a empresa reduzir o preço unitário? 


7. (FGV — ECONOMIA) Quando uma empresa cobra p reais por unidade de um 
produto fabricado, ela vende x unidades por mês. Sabe-se que p relaciona-se 
com x mediante a equação x = 100 — 0,5p. Para que a receita mensal de venda 
desse produto seja R$ 4 800,00, o preço cobrado por unidade, pode ser p, ou p,. 
A soma p, + po», vale: 

) R$ 160,00 
) R$ 180,00 
c) R$ 240,00 
) R$ 220,00 
) R$ 200,00 





No Winplot, construa o gráfico da função receita total do exercício anterior e desta- 
que os pontos correspondentes aos preços p, e p; calculados. 
Escolha: 
Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação — Explícita 


e, depois, Equação — Ponto — (x,y), digitando as coordenadas de cada ponto. 


8. Um fabricante dispõe dos seguintes dados a respeito da variação de seus preços 
em relação a quantidade demandada: a um preço unitário de R$ 78,00, a quanti- 
dade demandada é de 1200 unidades. Havendo um aumento de 36% no preço, 
a quantidade demandada cai de 28,08 unidades. 


Determine: 

a) a quantidade que deverá ser produzida para que a receita seja máxima, a 
receita máxima e o preço unitário; 

b) e construa os gráficos das receitas total, marginal e média (as duas últimas no 
mesmo plano cartesiano). 
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9. Sendo y = 300 — x, determine: 
a) as condições de otimização da receita (quantidade, preço ótimo e receita má- 
xima); 
b) uma estimativa da receita para a venda de mais uma unidade quando x = 219, 
o valor exato da receita obtida com essa próxima unidade, compare e inter- 
prete esses resultados; 
c) e faça o gráfico da função receita. 


10. Determine o preço ótimo sendo RT(x) = 4xº — 48x? + 144x. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Considere a equação de demanda y = e sendo y o preço unitário de um pro- 


duto e x a quantidade demandada desse produto. 


Classifique cada sentença abaixo em verdadeira (V) ou falsa (F), justificando sua 

opção: 

- 250 

xx 

b) Uma aproximação da variação da receita obtida na venda de mais uma unida- 
de, por meio da função marginal, quando x = 3000 é 4,5643. 

c) A variação efetiva da receita devida à venda da peça de número 3001 é 
4,5639. 

d) Sendo a venda atual 3000 unidades, e do ponto de vista da otimização da 
receita, vale a pena reduzir o preço do produto aumentando as vendas no 
período. 


e) A equação da Receita Total é RT(x) = 500vx. 


a) A equação da Receita Marginal é RygtX) = 


2. Considerando a função receita total a seguir 
RT(x) = —xº + 450x2 + 52500x 


observando seu gráfico e fazendo os cálculos que forem necessários, complete 
a tabela e as afirmações de modo a torná-las verdadeiras (note as opções entre 
parênteses). 
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9) Em x (A/D), a receita é nula porque o preço é máximo. 

h) Em x = x, temos um ponto de máximo da receita total. 

i) O preço x (máximo/ótimo) é aquele que gera uma demanda para a qual a 
receita é máxima. 

j) Em C x (podemos/não podemos) afirmar que o lucro total é o maior possível. 

k) Em C temos x (lucro/receita) máximo(a). 


|) Areceita marginal calculada em 150 é uma estimativa da receita da x (150%/ 
1512) unidade. 


m) x (Podemos/Não podemos) afirmar que o ponto B é um ponto de inflexão da 
receita. 

n) Areceita com a venda da 151º unidade é R$ x. 

0) O valor em F é iguala R$ x. 

p) Após o ponto C podemos afirmar que Ryglx) * (>/<) 0. 

q) Em A certamente o lucro total é x (positivo/negativo). 

r) Em E temos a demanda x (máxima/ótima). 

s) O preço ótimo é R$ x. 
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3. Observe o gráfico da receita total (RT) em função do volume de vendas (x) e as- 
sinale a afirmação incorreta: 








RT 
6000 000 
5729 166,67 
5 000 000: 
4000 000 
3 000 000 
2 156 250 
2 000 000: 
1000 000 
> 
(o) 75 100 200 250 300 400 
X 
a) Areceita máxima é R$ 5 729 166,67. 
b) Em x = 75 podemos ter um ponto de inflexão. 
c) Para x = 250, o lucro é máximo. 
d) Ryg (290) = 0. 
e) O preço ótimo é R$ 22 916,67. 
4. Sendo RT(x) = — xº + 12x? + 28x a função que relaciona a receita total com o 


volume de vendas, determine (considere unidades inteiras): 

a) o volume de vendas que otimiza a receita total; 

b) o preço ótimo; 

c) a receita máxima; 

d) a quantidade a partir da qual a receita começa a apresentar um crescimento 
lento. 


9.2. Condições para Custo Médio Mínimo 


Minimizar o custo total seria produzir uma quantidade x suficiente para zerar 
o custo variável (x = 0), mas ainda teríamos os custos fixos. E, assim, o custo total 
mínimo (o menor possível) é o custo fixo. Note que não há interesse nenhum em 
minimizar custos totais, pois isso acontece com produção zero. 

O ponto de mínimo do gráfico de uma função custo total é (0, CF) e não é 
obtido por meio de uma derivada, mas sim pela restrição de domínio da função 
custo total (D= (xe R/x> 0. 
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Observe o gráfico: 


A 


CT(x) 


4000 + 


3 000 + 


2 000 7 





1000 4 
CF 


> 





0 50 100 150 x 





O que realmente nos interessará é minimizar o custo médio unitário (Cy). 
Como determinar o ponto de mínimo da função custo médio? 


T 
Procuremos os pontos críticos da função C, (x) = ru 
Para tanto, vejamos onde Cy.'(x) se anula. 
Utilizando a regra do quociente para a derivação: 
! 
Cu (5) = CT (x).x—CT(x)-1 = 


x 


Mas uma fração é igual a zero apenas se seu numerador for nulo. 
CT(x)-x—CT(x)-1=0 
CT'(x)-x = CT(x) 
CT'()= to 


CT'()= Cel) 
CT'(x) = Cykx) ou Cydx) = Ce (x) 


A derivada do custo médio unitário se anula quando C a Cp: Essa é uma 
condição necessária para determinar o ponto de mínimo, ou ainda, a quantidade a 
ser produzida que minimiza o custo médio unitário. 
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Esse resultado pode ser interpretado observando que, quando cada unidade a mais 
produzida não contribui para reduzir (nem para aumentar) o gasto médio por uni- 
dade, não vale a pena produzi-la; ou já atingimos o gasto médio mínimo por peça ou 
estamos no gasto médio máximo por peça (ou ainda, em um ponto de inflexão). 

Essa condição é apenas necessária, mas não suficiente para estarmos em um 
ponto de mínimo da função custo médio unitário. 

Suponha que x, e x, (x, < x) sejam dois candidatos a pontos de mínimo, ou 
seja, neles, Cy. (x) = 0 ou Ce (x) = Coe (2). 


Cu) E Cx) Cas) T Cu) 


x X2 





E 
la 


Mas, tenhamos: 
D ParaO<x<x: Cy (x) < Cro (x) 


É vantajoso produzir mais unidades, pois cada unidade a mais contribui para re- 
duzir o custo médio por peça, porque seu custo marginal é menor que o custo médio. 


Cu Ca) < Cel) , 
A X| x, 
D Parax,<x<x:Cyo(x) > Cylx) 


Não é vantajoso produzir mais unidades, pois cada unidade a mais contribui 
para aumentar o custo médio unitário, porque seu custo marginal é maior que o 
custo médio. 

Cc Cal) < Cykx) C Mel) > Cyuax) 
Me e k t > X 
0 A X| A x, 





D Parax>x,: Cy (x) < Cro (x) 


É vantajoso produzir mais unidades, pois cada unidade a mais contribui para 
a redução do custo médio unitário. 


Cc Cu) < Cel) Cu) > Cel) Cu) < Ce) 
Me & t t > X 
0 A X| Fá X, AN 





Podemos concluir que x, é a quantidade que torna o custo médio mínimo e x, 
é a quantidade que torna o custo médio máximo. 

x, é a quantidade ideal a ser produzida, ou seja, é aquela que torna o custo 
médio mínimo. 

Interessará, então, à empresa, produzir x, unidades. 
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EXEMPLOS 


1. Sendo a função CT(x) = 800 + 0,04x + 0,02x2, não podemos dizer que: 
a) O custo médio mínimo é R$ 8,04. 
b) O ponto de mínimo do custo total é (200, 1608). 
c) Para x — 200, o gasto médio unitário é o menor possível. 
d) O custo total ótimo é R$ 1 608,00. 
e) O menor gasto total é R$ 800,00. 


Como algumas alternativas falam sobre o ponto de mínimo do custo médio 
unitário, vamos determinar essa função: 





2 
C, (x) — CTC) — 800+0,04x+0,0222 — 
X X 


E Ei + 0,04 + 0,02x = 800x* + 0,04 + 0,02x 


Derivaremos a função custo médio a fim de encontrar seus pontos críticos, em 
particular, um ponto de mínimo: 


Col (1) = 2 +0,02 
800 


= 0,02 = 0:=+ 0,02x? = 800 — x? = 40 000 — x = +200 
x 





Como x representa a quantidade produzida, desprezamos o valor negativo 
(x = —200). 

Analisando os sinais da derivada primeira do custo médio unitário nos inter- 
valos ] 0, 200 [e ] 200, 4-co [: 


b parax=1, CA) = —800 + 0,02 < 0. 











800 
b parax= 1000, C (1000) = — +0,02>0. 
P id 1000? 
Então: 
/ 
Ce o — + + > X 
0 200 
Ce o 3 4 da > X 
0 200 


200 é a abscissa de um ponto de mínimo do custo médio unitário. 
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Para x = 200, o custo médio mínimo é calculado substituindo esse valor na 
função custo médio: 


Core minimo(200) = Soo + 0,04-+ 0,02 -200 = 8,04 


Se x = 200, o custo total ótimo é calculado substituindo esse valor na função cus- 
to total ou, ainda, multiplicando a quantidade pelo gasto médio unitário mínimo: 


CTsimo(200) = 800 + 0,04 - 200 + 0,02 - 200? = 1608 ou 
CT simo(200) = 200 - 8,04 = 1608 


Observe os gráficos: 


15,00 + 


10,00 + a qd 
804 





> 


0 100 200 300 400 x 





O gráfico da função custo médio unitário apresenta o ponto de mínimo 
(200; 8,04). 


A 

cr 

3 500,00 +- 
3 000,00 +- 
2 500,00 +. 


2 000,00 +- 
1.608,00 


1500,007 
1.000,00 + 
800,00 


500,00 +- 
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O ponto (200, 1 608) é um ponto do gráfico do custo total, mas não é um ponto 
crítico dessa função. 

O ponto de mínimo do custo total é (0, 800), ou seja, (0, CF). 

A alternativa escolhida é, então, a b. 

Poderíamos ter resolvido a questão, lembrando que no ponto de mínimo do 
custo médio unitário, o custo médio e o custo marginal são iguais: 


Cyelx) — Cyg (x) 
e + 0,04 + 0,02x = 0,04 +0,04x 


800 92x 
X 
0,02x? = 800 
x = +200 





Como aquela relação é necessária, mas não suficiente, devemos investigar as 
relações de ordem entre Cy e Cye antes de x = 200 e depois dele. 
Para x = 1, por exemplo: 


Cye() = É + 0,04 +0,02-1 = 800,06 


Cug (1) = 0,04 +0,04-1 = 0,08 


então Cy, (1) < Cye (1), O que significa que a próxima peça produzida contribuirá 
para reduzir o gasto médio por peça. 
Para x = 1 000, por exemplo: 


Coe (1000) = Ei + 0,04 +0,02-1000 = 20,84 


Cug (1000) = 0,04 + 0,04-1000 = 40,04 


então Cy (1 000) > Cye (1000), o que significa que a próxima peça produzida 
contribuirá para aumentar o gasto médio por peça. 
Sendo assim temos: 
N A 


Cme e x 
a 200 á 





e x = 200 é abscissa de um ponto de mínimo da função custo médio unitário. 
Os demais cálculos seguiriam da mesma forma como fizemos. 
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2. Considerando x a quantidade produzida, observando os gráficos do custo 
médio unitário e do custo marginal, e sabendo que x, é o ponto de mínimo do 
custo médio, compare Cy, e Cye para x menor e maior do que a abscissa do ponto 
de mínimo mencionado. 


A 


y 











No ponto de mínimo do custo médio, Cy e Cy. são iguais. x, é abscissa de 
um ponto de mínimo do custo médio unitário e de um ponto de intersecção dos 
gráficos de Cy, e Cye- 


Cs (x,) E Cme (x,) 


Para O <x< x: Cy (x) < Cy (x) O gráfico do custo marginal fica abaixo 
do gráfico do custo médio. 

Para x > x, : Cyg (x1) > Ce (x), O gráfico do custo marginal fica acima do 
gráfico do custo médio. 


Então, é verdade que o custo médio unitário é sempre igual ao custo 


N marginal? 


Não, essa afirmação não é verdadeira, até porque não seriam necessá- 
rios dois nomes para esses conceitos se eles fossem sempre iguais. 


Imagine que tenhamos as notas de dez provas realizadas e que a média 
das notas dessas provas seja igual a média mínima para aprovação no cur- 
so em questão. Se lhe fosse oferecida a possibilidade de fazer uma prova 
optativa e, pelo seu desempenho nas últimas avaliações, pelo seu ritmo de 
estudos, você fosse capaz de prever que tiraria uma nota inferior à média, 
você faria a prova optativa? E se for igual a média? 
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Vamos concluir essa analogia não sem antes observar que, nesse caso, 


a intenção seria maximizar a média e não minimizá-la. 


A sua nota média nas 10 primeiras avaliações realizadas equivale ao cus- 
to médio unitário, porque se você fizesse uma única prova, o seu desempe- 


nho nela seria o da média. 


A nota da próxima prova a ser realizada (a optativa) equivale ao custo 
marginal (estimativa de custo com a próxima peça). E ela pode ser diferen- 


te de todas as notas que você tirou até então. 


Assim, sea próxima peçaaser produzida reduzir seugasto médio por peça 
(Cng (x) < Cye(X)), vale a pena produzi-la (ou, da mesma forma, se a próxima 
avaliação a ser realizada aumentar sua média, vale a pena fazê-la), caso 
contrário (Cmg (x) > Cye (x)), o melhor é ficar na produção em que se está 


(Crg (x) = Coe 09). 


Então, não há nenhum motivo para pensarmos que o custo médio e o 


custo marginal sejam iguais sempre! 


O custo médio e o custo marginal são iguais em um ponto crítico da 


função custo médio unitário. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 
q: 


É 


Dada a função custo total: 
CT(x) = 1444 + 708x + x? 
a) determine as condições para custo médio mínimo (x, Ce min. € CT); 


b) mostre que, nesse nível de produção, o custo médio e o custo marginal são 


iguais. 
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MEU Software Gráfico 


No Winplot, construa o gráfico das funções custo médio e custo marginal do 
exercício anterior e verifique que o ponto de intersecção dos seus gráficos é o pon- 
to de mínimo do custo médio unitário; verifique também que, antes desse valor de 
x,0 gráfico da função custo marginal está abaixo do gráfico da função custo médio 
e, após esse valor de x, a relação se inverte, ou seja, a curva do custo marginal está 


acima da curva do custo médio. 


2. Considerando a função custo total: 


CT(x) = 1875 + 500x + 3x2 
a) determine as condições para custo médio mínimo (x, Ce min € CT); 


b) prove que, nesse nível de produção, o custo médio e o custo marginal são iguais. 
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3. Construa o gráfico das funções f(x) = Sm e g(x) = 0,04 + 0,02x e explique 
como o gráfico da função custo médio Ce(X) = Sou + 0,04 + 0,02x relaciona-se 


com os gráficos de fe de g. 


4. Seja CT(x) = xº — 6x2 4 14x + 2 000, o custo total devido à fabricação de deter- 
minado produto. 


a) Determine a função custo marginal (Cy). 

b) Escreva a função custo médio (Ce). 

c) Calcule o custo da 512 unidade produzida — CT(51) — CT(50) — e determine, 
por meio do Cy, uma boa aproximação para esse valor. 

d) Calcule Cye (30), compare seu valor com Cy (30) e responda: a abscissa do 


ponto de mínimo da função custo médio é maior ou menor do que 50? Por 
quê? 


5. Seja a função custo total dada por: 
CT(x) = xº + 1000x + 765625 
a) Determine as funções custo médio e custo marginal. 


b) Calcule sob que condições o custo médio é mínimo (x, Ce min. € CT). 


c) Verifique que no ponto em que o custo médio é mínimo, o custo médio é igual 
ao custo marginal. 





Confira, os itens b e c do exercício anterior e destaque o ponto crítico do custo 
médio. 
Use em Dois — Intersecções: “marcar ponto”. 


6. Copie e complete cada sentença abaixo de modo a tornar todas verdadeiras: 
a) O custo marginal pode ser obtido * a função custo total. 
b) Dividindo o custo total pela quantidade produzida obtemos o x. 
c) O custo fixo corresponde ao custo total quando a produção x. 
d) A margem de contribuição no BEP apenas paga x. 
e) O custo total ótimo é o custo total que corresponde a produção onde o custo 
médio é x. 


— — — 2 


7. (IBMEC) Sendo a e b números reais positivos, sabe-se que a função 


f(x) = ax +2 definida para x > O assume seu valor mínimo quando x = Ja 
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Um grupo de amigos alugou por R$ 6 000,00 um salão para fazer uma festa. Este 
valor será dividido por todos que estiverem presentes na festa. Como o dia do ani- 
versário de José Carlos, um dos integrantes deste grupo, coincide com o dia da 
festa, ele decidiu que a comida será por conta dele. A empresa que prestará este 
serviço irá lhe cobrar R$ 15,00 por pessoa presente na festa. Então, o número de 
integrantes do grupo de amigos que minimiza o gasto de José Carlos somando o 
custo total da comida com a parte dele no aluguel do salão é de 

a) 5 pessoas 

b) 10 pessoas 
c) 15 pessoas 
d) 20 pessoas 
e) 25 pessoas 


8. Prove a afirmação inicial da questão anterior: 


“Sendo a e b números reais positivos, sabe-se que a função f(x) = ax o defi- 


nida para x > 0, assume seu valor mínimo quando x = E ? 


9. Observando o gráfico a seguir estabeleça as condições necessárias e suficientes 
para que x, seja ponto de mínimo do custo médio unitário: 


A 


y 
Eis 


Cue 








10.(ENC — ECO) Considere a relação entre o custo total de produção de um bem 

(y), e a quantidade produzida deste bem (Q), expressa através de uma função f(.). 

Explicite as propriedades desta função, em termos dos valores que ela assume, 

assim como os de suas derivadas, compatíveis com as afirmações abaixo. 

a) O custo de produção de zero unidades é zero ou positivo. 

b) O custo de produção aumenta quando a quantidade produzida aumenta. 

c) O custo de produção aumenta a taxas decrescentes para um determinado interva- 
lo da quantidade produzida (de Q = O até Q = Q”), depois do qual o custo de pro- 
dução aumenta a taxas crescentes, sempre em relação à quantidade produzida. 
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11. Considerando a função custo médio 
Cue (X) = 479x + 500 + drS0o , 


e fazendo os cálculos que forem necessários, complete a tabela e as afirmações 
de modo a torná-las verdadeiras (note as opções entre parênteses). 

















x CmAx) Cuax) CTix) 
0 = 500 a) x 
10 b) x c) x d) x 
19 e) x 18702 230 319 
20 f) x 19 660 249 500 

















9) Em x = x, podemos ter um ponto de mínimo do custo médio. 

h) O custo total na produção de x unidades é mínimo. 

i) Comparando o custo marginal e o custo médio em 10 concluímos que esse 
valor satisfaz uma condição necessária para ser abscissa de um ponto de 
mínimo do x (custo médio/custo total). 

j) O custo médio mínimo é R$ x. 

k) Uma estimativa do custo da 202 unidade é R$ x. 

) O custo total ótimo ocorre em x = x. 

m) A 202 unidade custou R$ x à empresa. 

n) Se Cyg (x) > Ce (x), podemos afirmar que x (é vantajoso / não é vantajoso) 

para a empresa produzir mais uma unidade. 

O custo total mínimo é R$ x. 

Em x = 19, a tendência de aumento no custo total é x (maior/menor) do que 

em x = 20. 

No intervalo ] 19, 20 [, podemos afirmar que o gráfico do custo total apresenta 

concavidade para x (baixo / cima). 

r) Para qualquer x positivo menor do que o valor em que temos o ponto de miíni- 
mo do custo médio é verdade que Cyglx) * (> / <) CyelX). 

s) Podemos afirmar que o custo marginal é positivo ou nulo x (sempre/para 
alguns valores de x). 

t) Após x = x o gráfico do custo médio está abaixo do gráfico do custo marginal. 


— 


o o 
— — 


Ro) 
— 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 
1. Sendo a função custo médio 


Cu 0)=18+x+ Sa, 


faça os cálculos necessários e complete a tabela e as afirmações de modo a 
torná-las verdadeiras (note as opções entre parênteses). 
































x Coe (x) Cug (x) CT (x) 
0 - 18 a) x 
29 b) x c) x d) x 
30 e) x 18 2281 
31 f) x 80 2 360 


9) Em x = x, podemos ter um ponto de mínimo do custo médio. 

h) O custo total na produção de x unidades é mínimo. 

i) Comparando o custo marginal e o custo médio em 29 concluímos que esse 
valor satisfaz uma condição necessária para ser abscissa de um ponto de 
mínimo do x (custo médio / custo total). 

j) O custo médio mínimo é R$ x. 

k) Uma estimativa do custo da 312 unidade é R$ x. 

) O custo total ótimo ocorre em x = x. 

m) A 302 unidade custou R$ xà empresa. 

n) Se Cyg (x) < Cme (x), podemos afirmar que x (é vantajoso/não é vantajoso) 

para a empresa produzir mais uma unidade. 

O custo total mínimo é R$ x. 

Em x = 31, a tendência de aumento no custo total é x (maior/menor) do que 

em x=30. 

No intervalo ] 30, 31 [, podemos afirmar que o gráfico do custo total apresenta 

concavidade para x (baixo / cima). 

r) Antes de x = x o gráfico do custo médio está acima do gráfico do custo mar- 
ginal. 


— 


vo 
— 


Ro] 
— 


2. Considere as informações da tabela e complete as afirmações de modo a torná- 
“las verdadeiras. 

















x CuAx) Cuax) CTx) 

40 192 100 

4 190 150 7190 

50 175 9 000 
177 177 9 027 
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a) Comparando o custo marginal e o custo médio em 41 concluímos que há ten- 
dência de * (aumento / redução) do custo médio. 


O custo total na produção de 40 unidades é R$ x. 
Um estimativa do custo da 412 unidade é R$ x. 
O custo médio na produção de 50 unidades é R$ x. 


Para a produção x = x temos custo marginal igual a 177 e custo total igual a 
9 027. 

f) Emx = x, podemos ter um ponto de mínimo do custo médio. 

Se Cyg (92) > Cye (22), podemos afirmar que 9027 pode ser o custo total 
*(mínimo / Ótimo). 

h) A412 unidade custou R$ x à empresa. 


i) Nointervalo ] 40,41 [, podemos afirmar que o gráfico do custo total apresenta 
concavidade para x (baixo / cima). 


j)) Em x = 51, há tendência de x (aumento / redução) do custo total. 


o o 


o 
— DDD 


D 


[to] 
— 


3. Considerando a função custo médio 


Cu 0)=8+x+ 881, 
x 

e fazendo os cálculos necessários, complete a tabela e as afirmações de modo a 

torná-las verdadeiras (note as opções entre parênteses). 














X Cuax) Cuax) CHx) 
0 = 8 a) x 
12 b) x 32 601 
13 c) x 34 634 
19 d) x e) x f) x 




















9) A 132 unidade custou R$ x à empresa. 

h) O custo médio mínimo é R$ x. 

i) O custo total na produção de x unidades é mínimo. 

j) Comparando o custo marginal e o custo médio em 19 concluímos que esse 
valor satisfaz uma condição necessária para ser abscissa de um ponto de 
mínimo do x (custo médio/custo total). 

k) Uma estimativa do custo da 132 unidade é R$ x. 

) O custo total ótimo ocorre em x = x. 

m) Em x = x, podemos ter um ponto de mínimo do custo médio. 

n) O custo total mínimo é R$ x. 

0) Antes de x = x o gráfico do custo médio está acima do gráfico do custo marginal. 

p) No intervalo ] 12, 13 [, podemos afirmar que o gráfico do custo total apresenta 
concavidade para x (baixo/cima). 


Capítulo 9 


Situações de otimização 


4. Considerando a função custo total a seguir 


CT(x) = 800 + 0,04x + 0,0002x? 


observando seu gráfico e fazendo os cálculos que forem necessários, complete 
a tabela e as afirmações de modo a torná-las verdadeiras (note as opções entre 
parênteses). 


4 


ct 


2500 7 









































2000 
BO 
1500 + 
F 
1000 5 
A 
500 + 
D 
| . | 
0 500 1000 1500 2 000 2500 3 000 
x CuAx) Coualx) Cx) 
0 a) x 0,0400 b) x 
1000 1,0400 0,4400 c) x 
1001 1,0394 0,4404 d) x 
2 000 0,8400 e) x f) x 
9) Em A o custo total é x (zero / mínimo). 
h) Em x = x, temos um ponto de mínimo do custo médio. 
i) Em xp * (podemos / não podemos) afirmar que o custo médio é mínimo. 
j) Ainclinação da reta t, tangente à curva de custo total no ponto E, vale x. 
k) Em C temos um ponto crítico do * (custo total / custo médio). 


— 


10012) unidade. 


m) O custo total ótimo é R$ x. 


n) O custo com a produção da 10012 unidade é R$ x. 


O custo marginal calculado em 1 000 é uma estimativa do custo da x (1 0002/ 
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0) O valor em F é iguala R$ x. 


p) Se Cyy(1000) < CT(1001) — CT(1000) então a curva de custo total tem con- 
cavidade x (para cima / para baixo) nesse intervalo. 


q) Em B temos o custo total * (mínimo / ótimo). 


r) Para uma empresa que pretenda reduzir o custo médio unitário vale a pena 
produzir a * (10012/ 20012). 


5. Sendo a função C,,.(x) = + 2x, determine: 
(=) 
20 
a) a produção que minimiza o custo médio; 
b) e construa o gráfico do custo médio em função da produção. 





CONSUMIDOR NEM SEMPRE GANHA COM AS FUSÕES 


Segundo analistas, tudo depende da competição: quanto maior a oferta, menor o preço 


Renée Pereira 


A onda frenética de fusões e aquisições que varreu o país desde 1994 mudou a cara de mui- 
tas empresas nacionais, que melhoraram os níveis de eficiência, sinergia e rentabilidade. Benefí- 
cios, porém, nem sempre chegam à vida do consumidor final, contrariando a lógica da economia 
eficiente, em que os cidadãos dispõem de maior variedade de produtos pelos menores preços 
possíveis. Mas se existem setores nos quais a guerra da concorrência provoca queda no preço dos 
produtos, há também segmentos que registram aumento de custo para o consumidor. 

A professora de Economia da Universidade de São Paulo (USP), Elizabeth Farina, explica que 
impactos positivos ou negativos são decorrentes do grau de concentração do mercado.“Quanto 
menor a concorrência, maior os prejuízos para os consumidores, e vice-versa”, afirma. 

Um exemplo é o mercado de cervejas, cuja competitividade foi reduzida com a criação da 
Ambev — empresa resultante da fusão das três principais marcas do país (Skol, Branma e An- 
tarctica). A falta de um competidor potencialmente forte no segmento resultou em aumento de 
preço do produto em cerca de 30%. 

Mas a situação ainda poderá ser revertida, acredita o governo. A esperança baseia-se no 
reestabelecimento da concorrência com a compra da cervejaria Kaiser pela empresa canadense 
Molson, contribuindo para a queda dos preços das cervejas no Brasil, afirma o presidente do 
Conselho Administrativo de Defesa Econômica (Cade), João Grandino Rodas. 

Escaldado com o caso da Ambev, o órgão tenta evitar novos prejuízos ao consumidor e à 
ordem econômica. No fim do mês passado, suspendeu o andamento da operação de venda da 
Chocolates Garoto para a Nestlé, até que o tema seja julgado. Segundo especialistas na área de 
concorrência, a decisão foi a mais acertada. As duas empresas, juntas, dominariam 66,5% do 
mercado de“sortidos e variados”, o que poderia eliminar a concorrência em um segmento. 

Outro argumento para barrar a transação são as dificuldades para entrada de novas empresas 
no mercado. O advogado José Del Chiaro explica que não é possível manter a competitividade do 
setor apenas com a importação de produtos, por causa de limitações no sistema de distribuição. E 
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há, ainda, o paladar dos brasileiros em relação aos chocolates. Ele explica que as marcas tradicio- 
nais do segmento, como os bombons Sonho de Valsa, Serenata do Amor e Batom, por exemplo, 
têm a fidelidade do público. “Além disso, uma marca leva aproximadamente dez anos para ser 
consolidada; as novas empresas estão começando a entrar no país somente agora: 

A professora Elizabeth frisa, porém, que segmentos fragmentados, com empresas pequenas 
que não exploram a economia de escala, também acabam prejudicando o consumidor, pois 
não têm capacidade e espaço para redução de preços e melhora da qualidade dos produtos e 
serviços. Na opinião dela, hoje não existe nenhum setor no Brasil que esteja exageradamente 
concentrado. O sócio da área Antitruste da Machado & Meyer, Eugênio da Costa e Silva, argu- 
menta ainda não ser proibido uma empresa dominar o mercado, o que é contra a lei é o ato 
ilícito da concorrência. 

Briga explícita — Mas não é em todos os casos que fusões e aquisições causam prejuízos 
ao consumidor. No setor de varejo, por exemplo, o processo tem trazido muitos benefícios. As 
últimas aquisições, explicam os especialistas, provocaram enorme competitividade entre os su- 
permercados, que reduziram preços para manter as margens de lucros. Na semana passada, por 
exemplo, as redes Extra, do grupo Pão de Açúcar e a francesa Carrefour travaram uma verdadeira 
briga pela preferência do consumidor. 

Nos anúncios veiculados pelo Extra, a empresa explicitava que quem encontrasse “algum 
produto anunciado pelo concorrente Carrefour com um preço menor do que o praticado em 
suas lojas, receberiam, na hora e em dinheiro, dez vezes o valor da diferença” A condição so- 
mente é válida para ofertas anunciadas pela empresa francesa em TV e jornais. A concorrência 
acirrada entre os supermercados já vem de algum tempo. 

Segundo o vice-presidente da Associação Brasileira de Supermercados (Abras), José Simão 
Filho, a concentração nesse segmento tem fortalecido as empresas, possibilitando desenvolvi- 
mento tecnológico e alteração de preços. Ele destaca que a evolução de 47,57% no preço da 
cesta básica de 1994 até hoje ficou bem abaixo do IPCA, medido pelo Instituto Brasileiro de 
Geografia e Estatística (IBGE), de 113,31%, e pelo IGPDI, da Fundação Getúlio Vargas (FGV), de 
177,05%. 

Mas para o sócio diretor da Consultoria Exceler, Rogério Daudt, na média é difícil dizer se há 
queda nos preços. As redes podem ganhar mais em um produto e perder em outro. De qual- 
quer maneira, avalia, as fusões dão mais poder de compra ao segmento. “A concentração, em 
determinados casos, melhora a logística, otimiza estoques e minimiza custos, mas é preciso ter 
controle”, afirma o coordenador-geral do IPC da Fipe, Heron do Carmo. 

Além disso, afirma o professor em finanças da FEA/USP e diretor da ABM Consulting, Alber- 
to Borges Matias, as fusões de grandes supermercados acabam inserindo as empresas na área 
financeira, com a criação de cartões de crédito e crediários. “É um banco disfarçado de loja, em 
que o grande ganho é financeiro” 

De qualquer forma, a tendência é que haja novas aquisições neste segmento, cujo alvo serão 
empresas de médio porte, afirma Simão Filho. Segundo ele, entre 1994 e 2000, o aumento do 
número de lojas chegou a 63%; o faturamento, 93,7%; e o número de empregos, 8%. 

Este último item, entretanto, ainda causa muitas discussões no mercado. 

Junto com a economia de escala adquirida com as fusões e aquisições, surgem os “enxuga- 
mentos” no quadro de funcionários, principalmente nas áreas administrativas, de transporte e 
segurança. Mas, em determinados casos, isso pode ocorrer apenas num primeiro momento, diz 
Dauat, da Exceler. “No médio prazo, a tendência é aumentar o número de postos de trabalho” 
Para ele, as fusões proporcionam desenvolvimento e, consequentemente, novos empregos. A 
mesma opinião é compartilhada pelo sócio da KPMG Corporate Finance, André Castello Branco. 
"A situação apenas é diferente em aquisições de empresas públicas, que quase sempre estão 
inchadas” 
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Isso ocorreu nas companhias privatizadas pelo governo, como é o caso do setor de teleco- 
municações. Nessa área, no entanto, os resultados foram de grande melhoria para o consumi- 
dor, que recebia um serviço de alto custo e ruim, afirma Castello Branco. “Pelo menos, hoje o 
mercado pode contar com uma variedade maior de produtos” 

De acordo com estudos da Exceler, as fusões e aquisições devem movimentar este ano 
mais de US$ 400 milhões. Em 2001, os negócios somaram USS 353 milhões no Brasil, dos quais 
USS 157 milhões em São Paulo e US$ 43 milhões no Rio. 


Fonte: O Estado de S. Paulo, caderno de Economia, 7 abr. 2002. 


9.3. Condições para Lucro Total Máximo 


Nosso objetivo é, agora, determinar a quantidade a ser produzida e vendida 
que proporcionará à empresa lucro total máximo. 
Consideremos então a função lucro total (LT): 


LT (x) =RT(x) — CT (x) 


A derivada da função lucro total — o lucro marginal (Ly) — pode ser cal- 
culada utilizando a regra da soma e da multiplicação por constante (no caso, a 
constante é iguala —1): 


Lo) = Lg = RT'()=-CT(x) 
Mas, em um ponto de máximo: 
LT(x) = 0 
então 
EP») = RT'(x) = Cr) =0 
RT' (x)= CT'(x) 


R nO) = Mg (x) 


Temos apenas uma condição necessária para determinar o ponto de máximo 
do lucro total. Essa igualdade foi deduzida a partir da derivada do lucro igual a 
zero, ou seja, ela é válida quando estivermos em pontos críticos da função lucro 
(não apenas em pontos de máximo). 

Para que os pontos determinados sejam identificados como de máximo, ou 
mínimo ou inflexão, devemos verificar a relação de ordem entre Ry, e Cup antes e 
depois dos pontos determinados. 
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Suponha que x, e x, (x, < x,) sejam dois candidatos a pontos de máximo, ou 
seja, neles, LT'(x) = 0 ou Ryg (x) = Cug (x). 


; + + 
IT O É Ea 





Mas, tenhamos: 
b ParaO<x<x: Ryg (x) > Cyg (x) 


É vantajoso produzir mais unidades, pois cada unidade a mais contribui para 
o aumento do lucro, porque sua receita marginal é maior que seu custo marginal. 


Rg) > Cx) 
IT 0 A x X 





> X 


D Parax,<x<x:Ryy(x)< Cyg(x) 


Não é vantajoso produzir mais unidades, pois cada unidade a mais contribui para 
a redução do lucro, porque sua receita marginal é menor que seu custo marginal. 


Ru) > Cugdx) Rygdx) < Cuglx) 
k + + X 
LT 0 A X| AN x, id 





b Parax>x: Rg (x) > Cs (x) 


É vantajoso produzir mais unidades, pois cada unidade a mais contribui para 
o aumento do lucro. 


Rito) > Cualo) Rats Cb) Rd) > Cd) 
Er 0 A % N x, A 





> X 


Podemos concluir que x, é a quantidade ideal a ser produzida e vendida, ou seja, é 
aquela que dá lucro total máximo; e que x, é a quantidade que dá lucro total mínimo. 

Se Ryg (41) = Cyg (x) é, além disso, Ry (x) > Cy (x) para O < x <x,e 
Ryg (x) < Cyg (x) para x, < x < x, então x, é a quantidade a ser produzida e ven- 
dida para obtermos lucro máximo; ou seja, quando o faturamento estimado com 
a próxima peça apenas compensa o custo para produzi-la (Ry, = Cy) não vale a 
pena produzir essa próxima peça, o que pode significar que já atingimos um lucro 
máximo, mas também que estamos em um ponto de mínimo do lucro, porque a 
peça seguinte não contribui para aumentar o lucro nem para reduzi-lo. 
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Se antes dessa quantidade o lucro cresce (Rmg (x) > Ce (x)) e, após, o lucro 
decresce (Rue (x) <C Mg (x)), estamos em um ponto de máximo. 

A empresa deverá cobrar um preço chamado preço ótimo que produza a de- 
manda necessária para atingir o lucro total máximo. 


O lucro total é máximo quando a receita total é máxima e o custo total é 
sa mínimo? 


Não, não é verdade que LT é máximo quando RT é máxima e CT é mínimo! 
Observe o gráfico: 


RL CTLT]) 


CF 











Há dois BEPs nesse gráfico. Antes do BEP, e após o BEP, temos prejuízo 
(CT(x) > RT(X)). Entre os BEPs temos uma faixa de lucro. 


Devemos determinar o valor de x que torna o segmento-distância — o 
lucro — entre os dois gráficos nessa faixa o maior possível. 


Note que a produção e venda (x) que dá receita total máxima pode até, 
como nesse caso, ser maior do que aquela que dá o lucro total máximo, ou 
seja, obtemos lucro máximo antes de atingirmos a maior receita possível 
e, quando a receita for máxima, o lucro não o é, pois os custos também 
cresceram. 


Além do que, o custo total mínimo ocorre na produção zero e é o custo fixo. 


Capítulo 9 Situações de otimização | 375 


No ponto de máximo do lucro total, as retas tangentes aos gráficos de RT e CT 
são paralelas, porque a receita marginal é igual ao custo marginal nesse ponto. 

Temos, então, duas formas de determinar a quantidade a ser produzida para 
obter lucro total máximo: 


1) Calcular LT'(x), determinar os valores de x candidatos a abscissas de pon- 
tos críticos: LT (x) = O e analisar os sinais dessa derivada para determinar 
o ponto de máximo. 
ou 
2) Calcular RT'(x) e CT'(x) e determinar os valores de x candidatos a abscissas 
de pontos críticos pela igualdade: 


RT'(x) = CT'(x) ou Ryg 2) = Cel) 


e verificar qual, dentre os valores de x fornecidos pela igualdade acima, é a 
abscissa do ponto de máximo do lucro total, analisando as relações de or- 
dem entre Ry e Cy antes e depois do ponto candidato a ponto de máximo. 


Se RyglX) = CglX) e Cug lx) = Cye 1X) então, é verdade que 
e Rugla = Cruel)? 


Não. 

A 12 igualdade é verdadeira para um x em que Ly, (x)= 0, ou seja, 
quando estamos em pontos críticos da função lucro (máximos, míni- 
mos ou inflexão). 


A 22 igualdade é verdadeira quando C,.' (x) = 0, ou seja, quando esta- 
mos em pontos críticos da função custo médio. 


Desse modo, essas igualdades se verificam em situações diferentes, 
para valores diferentes de x. 


Não vale, nesse caso, a propriedade transitiva da igualdade porque os 
valores de x que satisfazem essas igualdades são diferentes. 


EXEMPLOS 


1. Considerando que o lucro (L) de uma empresa referente a um de seus pro- 
dutos é função da quantidade vendida (x) desse produto, conforme a ex- 
pressão 


I(x) = —3x? + 360x — 6000, 


assinale a alternativa falsa: 
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a) Para0<x<20oux> 100, a empresa terá lucro negativo (prejuízo). 

b) O lucro marginal depende da produção conforme a expressão 
Lug (x) =— 6x + 360. 

c) Há uma tendência de aumento de R$ 60,00 no lucro se ocorrer um pequeno 
aumento na venda de 50 unidades. 

d) O lucro máximo é R$ 60,00. 

e) O lucro devido a venda da 31º unidade é de, aproximadamente, R$ 180,00. 


Para verificar a correção ou não da letra a, devemos analisar o sinal da função 
lucro. Inicialmente, vamos determinar quando o lucro total é zero, ou seja, os 
BEPs dessa empresa: 


I(x) = — 3x? + 360x — 6000 


— 3x2 + 360x — 6 000 = O (D) 
3x? — 360x + 6 000 = O (multiplicamos a expressão por —1) (TI) 
x? — 120x + 2 000 = 0 (dividimos a expressão por 3) (TIT) 


Procuramos duas raízes cuja soma seja S = 120 e o produto seja P = 2000 
(x? — Sx + P = 0). Essas raízes são 20 e 100. 

Para x = 20 e x = 100, o lucro total é igual a zero, ou seja, esses valores são 
abscissas de BEPs. 

Note que, quanto às raízes, as funções (1), (IN) e (III) não diferem. Observe os 
seus gráficos: 


y 
6000 + 
5000 |: y=-3X + 360x - 6000 
4000 + + l 

3000 + 
2000 
1000 + 









1006 | N 00 no 120 X 
-2000 | / NE y=X-120x+2000 

-3000+ / à 

-4000+ , 
—5 0004 / 


—6 000 + 


Il: y=3xX2-360x + 6000 
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Mas apenas (1) é o gráfico do lucro dessa empresa. 
Os sinais das funções (II) e (III) são os mesmos, mas são opostos aos da função 
(1) que é a nossa função lucro original. 








Observe: 
(ID) e (III) + = dE 
4 4 + > X 
0 20 100 
(1) = + = 
+ + ! > X 
0 20 100 


Desse modo, para determinar os BEPs podemos utilizar (1), (II) ou (II), 
mas para determinar os intervalos em que a empresa terá lucro ou pre- 
juízo (lucro negativo) precisamos analisar a função lucro propriamen- 
te dita: L(x) = — 3x? + 360x — 6 000 e seus sinais nos intervalos [0, 20 [, 
] 20, 100[ e] 100, +<c [. 

A alternativa a está correta. 

A abscissa do ponto de máximo da função lucro anula a derivada primeira do 
lucro, então: 


L(x) = — 3x? + 360x — 6000 
L'(x) = — 6x + 360 








— 6x + 360 = 0 
x = 60 
LT! + - 
4 t > X 
0 60 
LT A N 
k + > X 
0 60 


Se x = 60, o lucro total é máximo. 

O preço que gera a demanda por 60 unidades não pode ser obtido com as 
informações da questão. 

O lucro máximo é obtido substituindo x = 60 na expressão do lucro: 


Láximo (60) = — 3 - 602 + 360 - 60 — 6000 = 4 800 


A alternativa b é verdadeira e d é a falsa (porque a quantidade — x — é 60 e não 
o lucro total). 
Para verificar que as alternativas c e e são corretas basta fazer os cálculos a seguir: 


Lys (50) = — 6:50 + 360 — +60 
Lyg (30) = — 6:30 + 360 — +180 
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2. Sendo 
RT(x)=100/x 
CT(x) = 1500 + x 


a) determine as condições de otimização do lucro total (quantidade, preço 
ótimo e lucro máximo); 

b) calcule Ry e Cup para a quantidade que maximiza o lucro; 

c) faça o gráfico da função lucro, sabendo que as quantidades 338 e 6662 são 
os valores aproximados de abscissas de BEPs. 


Para determinar as condições em que o lucro total é ótimo, ou seja, máximo, 
vamos escrever a função lucro e derivá-la: 


LT(x) = RT(x)— CT(x) = 100N'x — (1500 + x) = 100/x — 1500 — x 


1 
LT(x) = 100x2 — 1500 — x 
1 
eLT'(x)=50x 2-1 
Anulando a 1º derivada, temos candidatos a pontos críticos da função lucro total: 


1 








50x 2-1=0 
0 
x 
x =50 
x=2500 
Assim: 
4 
LT o E — > X 
0 2500 
LT A N 
k 4 > X 
0 2500 


Se x = 2500, o lucro total é máximo. 
O preço que gera a demanda por 2500 unidades — preço ótimo — é obtido por 
meio da receita: 


5 000 


RT(2 500) = 100,/2500 = 100-50 = 5000 e Ysmo = 2500 — ? 
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O lucro total máximo é calculado substituindo x = 2500 na função lucro total: 


LT. (2500) = RT(2500) — CT(2500) = 100,/2 500 — (1500 + 2.500) = 1000 


max 


Para responder ao item b, vamos calcular as derivadas da receita e do custo: 


Ry(0 = 
Ce (x)=1 


Então: Ry, (2 500) = 1 e Cyg(2 500) = 1. 
Assim, resolvemos o item b e verificamos a relação Rg (x) = Cygx) quando x 


é ponto crítico do lucro total. 
Para a construção do gráfico do lucro (item c), falta somente fazer o estudo da 


derivada segunda da função lucro total: 
1 
LT(x)=50x 2-1 
3 
LT(x)=—25x 2 


LT" a os a gi 





So 


A E n n n 
0 





O gráfico do lucro pode ser desenhado considerando a análise das derivadas 
le 22ea tabela a seguir: 




















X LT(x) 
0 — 1500 
338 0 
6 662 0 
2500 1000 
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LT(x) 1 
1.000,00 + 


500,00 + 








+ + + + + + + +H—» 
0 1000 2000 3000 4000 5000 6000 00 8000 * 


—500,00 + 
—1 000,00 + 


—1 500,00 4 





Note que o lucro total apresenta um ponto de mínimo em (0, —1500) não 
fornecido pela derivada, mas pela restrição de domínio da função lucro total 
(D = [x e R/x > 0h. 


E) Ao resolver a equação x = 50, está correta a resposta x = 50? 


Não. 

Estamos procurando um número x cuja raiz quadrada seja 50, ou seja, 
x=2500. 

Também não é correta a resposta x= + 2500, pois não é possível extrair 
a raiz quadrada de um número negativo (—2 500) no conjunto dos núme- 
ros reais. 


Para resolver formalmente aquela equação, utilizamos a operação in- 
versa da raiz quadrada em ambos os membros: 


x = 50 
(Va) = 50º 
x = 2500 


No entanto, na equação x? = 2 500, estamos procurando um número 
que, elevado ao quadrado, resulte em 2 500. Há dois números que satisfa- 
zem essa igualdade: —50 e 450 porque 


(—50)2 = 2500 e (+50)? = 2500 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. 


2. 


O que pode representar cada um dos pontos e o segmento destacado em preto 
no gráfico conjunto receita total versus quantidade e custo total versus quantida- 
de a seguir ? Justifique suas afirmações. 


A 














(FGV — ECONOMIA) Quando uma pizzaria cobra R$ 14,00 por pizza, 80 unida- 

des são vendidas por dia. Quando o preço é R$ 12,00 por pizza, 90 unidades são 

vendidas. 

a) Admitindo que a quantidade vendida (y) seja função do 1º grau do preço (x), 
qual o preço que deve ser cobrado para maximizar a receita diária? 

b) Se a relação entre ye x fosse y = — 4x +160, e o custo de cada pizza R$ 8,00, 
qual o preço que deveria ser cobrado para maximizar o lucro? 


Considere as funções abaixo (sendo x — quantidade e y — preço unitário) e res- 
ponda às questões: 


y=-25x+1375 
CT(x) = xº — 30x2 + 375x + 3000 


a) Quantas unidades devem ser vendidas se o objetivo dessa empresa é obter 
receita total máxima? 

b) Qual é o preço ótimo para que o lucro total seja máximo? 

c) Quando x = 16 é interessante para a empresa produzir e vender mais uma 
unidade? Por quê? 

d) Qual é o custo estimado na produção de mais uma unidade quando x = 16? 
Compare-o com o custo exato dessa unidade a mais e com o custo médio 
unitário. 
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x3=2/7 00 4 


= + Software Gráfico 


No Winplot, construa os gráficos das funções receita e custo total do exercício 
anterior e destaque os pontos críticos. 

Em seguida utilize Dois — Combinações, para construir o gráfico do lucro total 
(escolha f como a receita, g como o custo e f — g). Determine o ponto de máximo 
da função lucro total. 


4. (FGV — DIREITO) Uma loja de departamentos compra cartuchos para uma de- 
terminada impressora jato de tinta a R$ 28,00 a unidade e prevê que, se cada 
cartucho for vendido a x reais, serão vendidos 200 — 2x cartuchos por mês. 

a) Encontre uma fórmula que forneça o lucro mensal em função do preço de 
venda x de cada cartucho. 

b) Estabeleça matematicamente o intervalo dos valores de x para os quais existe 
efetivamente lucro. 

c) Para que o lucro seja máximo, qual deve ser o preço de venda x de cada car- 
tucho? 

d) Qual será o lucro máximo e quantos cartuchos serão vendidos mensalmente 
ao preço que maximiza esse lucro? 

5. Um produto tem função demanda cujo modelo é y = 1000 — 0,5x2 e função custo 
total CT(x) = 400x + 4 750. 

a) Que preço gera lucro total máximo? 
b) Quando o lucro é maximizado, quanto é o custo médio por unidade? 

6. (ENC — ECONOMIA) Com o intuito de maximizar seus lucros, uma firma deve 
escolher o nível de produto, onde 
a) o custo médio é mínimo; 

b) o custo variável médio é mínimo; 
c) o custo variável médio é igual ao preço; 
d) o custo marginal é igual à receita marginal; 
e) o custo marginal é mínimo. 
7. (FGV) Cada unidade de um brinquedo é vendida pela indústria que o fabrica por 


R$ 40,00 e a esse preço são vendidas, semanalmente, 500 unidades. Empirica- 
mente sabe-se que, a cada R$ 1,00 de aumento no preço unitário do brinquedo, 
as vendas semanais diminuirão em 10 unidades. 

a) Nessas condições, qual é o valor da receita semanal máxima dessa indústria? 
b) Se o custo médio semanal de fabricação de x unidades desse brinquedo é 


dado pela expressão: CyelX) = Soo + 32, determine o lucro semanal obtido 
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pela indústria na condição de receita máxima. (Entende-se por custo médio a 
razão entre o custo total de produção e o número de unidades produzidas.) 


8. Para que 2 800 seja abscissa do ponto de máximo do lucro total: 
a) é necessário que R'(2800) > C'(2800); 
b) é preciso que R(2800) = C'(2800), R'(x) > C'(x) para vx < 2800 e 
R'(x) < C'(x) para Vx > 2800; 
c) é necessário que R*(2800) = C"(2800); 
d) é suficiente que R'(2800) = C'(2800); 
e) é necessário que R'(2800) = C'(2800) e R"(2800) > C"(2800). 


9. (FGV — ECONOMIA) Um fabricante de produtos esportivos gasta R$ 10,00 para 
produzir uma bola de tênis. Ele estima que, se vender cada bola por x reais, con- 
seguirá produzir e vender (150 — x) unidades desse produto. Sabendo que o lucro 
y que ele tem com a venda de cada bola é a diferença entre o preço de venda e o 
preço unitário de custo, o gráfico que melhor representa a variação do lucro desse 
fabricante, com o preço de venda, é 














a) y d) y 
150 
o! XxX 
o! 10 150 x 
Db) y A e) y 
0/10 150 X 
0! 10º 150 x 
c) y 
0! 10 150 x 


10. (ENC — ECONOMIA) Considere uma função de lucro r(q) dada pela expressão 


(q) = R(g) — C(g), 


onde q é a quantidade que a firma escolhe produzir, R(g) é a função de receita 
total, e C(g), a função de custo total. As expressões R'(q) e R"(q) representam, 
respectivamente, a primeira e a segunda derivadas da função receita, e as ex- 
pressões C'(q) e C"(q), a primeira e a segunda derivadas da função custo. A firma 
maximiza o lucro ao escolher produzir a quantidade q, que satisfaz: 
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a) R'q,) > Clq,) e R'(g;) = C'(g.). 
b) R(q;) > Cl(gn) e Rg) < CH(g;). 
c) R(g;) = Cqn) e R'(qn) = Cr(g). 
d) Rg) = Cq) e R'(qn) < Cr(qn). 
e) Rg) < C(q) e R'(qn) = Cr(gn). 
11. Determine a função lucro total sendo o lucro marginal dado por a = —40x + 250 
eLT(5) = 650. 


12. Assinale a alternativa falsa: 

a) Sendo LT (x) = 0,0002xº + 10x — 500, uma boa aproximação para a variação 

no lucro quando o nível de produção aumenta de 100 para 101 unidades é 

Lug (100) = 16,00. 

O lucro efetivo decorrente do aumento do nível de produção de 100 para 

101 unidades para uma empresa com LT(x) = 0,0002xº + 10x — 500 é 

R$ 16,06. 

c) Se o custo marginal, no nível de produção 2 000, for R$ 6,00 é válido para a 
empresa aumentar sua produção de uma unidade, sendo o custo médio nessa 
produção igual a R$ 5,30. 

d) No intervalo fechado [—1, 8] a função g(x) = x?º tem um ponto de máximo em 
(8, 4). 


o 
— 


13. Considere as funções abaixo (sendo x — quantidade e y — preço unitário) e res- 
ponda as questões: 


RT(x) = xy = — 30x? + 3 525x 
CT(x) = Xº — 25X2 + 525x + 8 000 


a) Quantas unidades devem ser vendidas se o objetivo dessa empresa é obter 
receita total máxima? 

b) Qual é o lucro total máximo? 

c) Quando x = 10 é interessante para a empresa produzir e vender mais uma 
unidade? Por quê? 

d) Qual é o custo estimado na produção de mais uma unidade quando x = 10? 
Compare-o com o custo exato dessa próxima unidade e com o custo médio 
unitário. 

14.(FGV — ECONOMIA) Na parte sombreada da figura, as extremidades dos seg- 
mentos de reta paralelos ao eixo y são pontos das representações gráficas das 
funções definidas por f(x) = x? e g(x) = x + 6, conforme indicado. 
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9 





























A medida do comprimento do maior desses segmentos localizado na região indi- 
cada na figura é 
a) 6 b) 6,25 c) 6,5 d) 6,75 e) 7 


15. Assinale a alternativa correta: 
a) Se Ryg (x) = Cyg (x) então x é abscissa de um ponto de máximo do lucro total. 
b) Quando a receita marginal é negativa antes de x,, Ryg (X1) = 0 e a receita 
marginal é positiva após x,, x, é abscissa de um ponto de máximo da receita 
total. 
c) Para determinar o ponto de mínimo do custo médio devemos encontrar x tal 
que Cug (x) = 0. 
Quando Cy (x) > Cyg (x) é interessante para a empresa que deseja minimizar 
os gastos médios, produzir mais uma unidade. 
Se Cyg(X) = Ce (x) então o custo médio é mínimo em x. 


— — 


o 
— 


e 


— 


3 
16.Se uma função lucro é dada por LT(x) = = — 270x2 + 70400x — 4920 666,67, 


para O<x< 320, não podemos afirmar que: 
a) O lucro mínimo é — 4 920 666,67. 


e) O lucro decresce entre 220 e 320. 


b) O lucro é máximo para x = 220. 

c) O ponto de mínimo do lucro ocorre em x = 110. 

d) Há um ponto de inflexão no gráfico em x = 270. 
) 
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No Winplot, construa o gráfico da função lucro total do exercício anterior e des- 
taque os pontos críticos. 


17.Considerando a otimização dos resultados e as funções RT(x) = 50Vx e 
CT(x) = 0,5x + 1 000, podemos afirmar que: 
a) O lucro máximo é aproximadamente igual a 764. 

b) A abscissa do ponto de máximo do lucro total é aproximadamente 5236. 

c) O ponto de máximo do lucro é (2500, 250). 

d) O lucro é máximo para a quantidade vendida 2500, ao preço unitário ótimo de 
R$ 250,00 

d) Rwg (9236) = Cyg (9236). 


18.Considere as funções abaixo (sendo x — quantidade) e responda às questões: 
RT(x) = — 30x? + 1800x 


CT(x) = Xº — 25x? + 400x + 2750 


a) Qual é o preço ótimo para obter receita total máxima? 

b) Qual é o ponto de máximo do lucro total? 

c) Quando x = 30 é interessante para a empresa produzir e vender mais uma 
unidade? Por quê? 

d) Qual é o custo estimado na produção de mais uma unidade quando x = 30? 
Compare-o com o custo exato dessa mais uma unidade e com o custo médio 
unitário. 

19.Observando as informações das tabelas a seguir, classifique cada afirmação em 
verdadeira (V) ou falsa (F): 


















































x Rmg Cug x Cme Cug 

5 1125,00 150,00 12 409,00 87,00 
10 875,00 75,00 13 384,17 102,00 
20 375,00 375,00 24 356,00 663,00 
25 125,00 750,00 30 475,00 1275,00 
50 —1125,00 4875,00 
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a) Produzir e vender a 6º unidade é interessante para uma empresa que preten- 
da aumentar seus lucros. 

b) Quando x = 30, vale a pena produzir mais uma unidade se a empresa preten- 
de reduzir o custo médio unitário. 

c) Do ponto de vista da otimização de lucros, a produção e venda da 11º peça 
deve ser recomendada. 

d) Em x = 20, temos satisfeita uma condição necessária para lucro máximo. 

e) Emx = 50, a receita total é crescente. 


f) O custo total para x = 12 é 4 908. 
9) O custo exato da 13º unidade produzida pela empresa foi 94,01. 


20. Considerando as funções receita total e custo total a seguir: 
RT (x) = -35x? + 4000x e CT(x) = xº — 30x? + 1000x + 8000 


e fazendo os cálculos que forem necessários, complete a tabela e as afirmações 
de modo a torná-las verdadeiras (note as opções entre parênteses). 

















x Rmg (x) Crg (x) Long (x) 
4000 1000 3000 
24 a) x b) x 1032 
25 2250 c) x 8/5 
30 d) x e) x f) x 




















9) Uma estimativa do custo da 262 unidade é R$ x. 

h) Comparando a receita marginal e o custo marginal em 30 concluímos que 
esse valor satisfaz uma condição necessária para ser abscissa de um ponto 
de máximo do(a) x (lucro total/receita total). 

i) Considerando que 50 é a maior produção dessa empresa, o lucro mínimo é x. 

j) O custo total mínimo é R$ x. 

k) O lucro estimado com a venda da 252 unidade é R$ x. 

) Após x= x o gráfico do custo marginal está acima do gráfico da receita marginal. 

m) A venda que maximiza a receita é de, aproximadamente, x unidades. 

n) O custo marginal calculado em 25 é uma estimativa do custo da x (252/26) 
unidade. 

0) O lucro com a venda da 252 unidade é R$ x. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Observando a tabela a seguir classifique cada afirmação em verdadeira (V) ou 
falsa (F), justificando sua opção: 














x Rmglx) ou R'(x) Cug (x) ou C'(x) 
1000 2,60 4,00 
2 000 6,00 6,00 
3 000 23,87 8,00 

















a) A empresa não deve produzir e vender mais uma unidade, além das 1 000, 
pois há tendência de redução dos lucros. 

b) No nível de produção de 3 000 unidades, cada peça a mais contribuirá para 
aumentar o lucro. 

c) No nível de produção 2 000 é interessante para a empresa aumentar sua pro- 
dução em uma unidade. 


2. (IBMEC) Suponha que a quantidade mensal (d) que uma comunidade queira com- 
prar de um determinado produto seja uma função do primeiro grau em termos do 
preço (p) do respectivo produto. Considere que nos últimos dois meses os preços 
praticados foram R$ 10,00 e R$ 20,00 e que as respectivas quantidades adqui- 
ridas pela comunidade foram 180 e 80 unidades do produto. O fabricante desse 
produto calcula que cada unidade produzida custa-lhe R$ 2,00, e que o custo fixo 
operacional mensal é de R$ 690,00 (isto é, independentemente da quantidade 
produzida, ele gasta R$ 690,00 para manter sua empresa funcionando). 

a) Determine a fórmula que estabelece a função de d em termos de p. 

b) Defina a função lucro total mensal (/) do fabricante como a função que, para 
cada preço p praticado, associa o resultado da receita total mensal (dada pelo 
produto do preço pela quantidade) subtraindo o custo total mensal (dado pela 
soma do custo fixo operacional mensal com o custo de produzir d unidades); 
e determine a fórmula da função | em termos de p. 

c) Determine o preço que o fabricante deve praticar no próximo mês para que 
seu lucro total mensal seja o maior possível. 

3. Considerando a função lucro total a seguir 

LT(x)= à x* 4 2 y3 H7x2—10 
4 3 


e fazendo os cálculos que forem necessários, complete a tabela e as afirmações 
de modo a torná-las verdadeiras (note as opções entre parênteses). 


























x LT (x) Lug (x) 
0 a) x 0 

6 b) x 48 

/ c) x d) x 
8 e) x f) x 
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9) O custo fixo corresponde a x (0/10) unidades monetárias. 

h) O preço x (máximo/ótimo) é aquele que gera uma demanda para a qual o 
lucro é máximo. 

) Em x = x, podemos ter um ponto de máximo do lucro total. 

j) Considerando que 9 é a maior produção dessa empresa, o lucro mínimo é x. 

k) x= 7 é abscissa de um ponto de x (máximo / BEP). 

|) O lucro marginal calculado em 8 é uma estimativa do lucro da x (82/92) unida- 
de. 

m) Após x = x o gráfico do custo marginal está acima do gráfico da receita mar- 
ginal. 

n) O lucro total na produção de x unidades é máximo. 

0) O lucro máximo é aproximadamente igual a R$ x. 

p) O lucro estimado com a venda da 72 unidade é R$ x. 

q) O lucro com a venda da 72 unidade é R$ x. 


4. Considerando a função lucro total a seguir 
LT (x) = —xº — 5x2 + 3 000x — 8 000 


e fazendo os cálculos que forem necessários, complete a tabela e as afirmações 
de modo a torná-las verdadeiras (note as opções entre parênteses). 














x LT (x) Lyg (x) 
0 a) x 3 000 
30 b) x c) x 
40 d) x - 2200 
4 e) x x 

















9) Uma estimativa do lucro com a 412 unidade é x. 

h) O preço x (máximo/ótimo) é aquele que gera uma demanda para a qual o 
lucro é máximo. 

i) O lucro marginal calculado em 41 é uma estimativa do lucro da x (413/422) 
unidade. 

j) O lucro estimado com a venda da 12 unidade é R$ x. 

k) O lucro com a venda da 41º unidade é x. 


5. Considerando a função lucro total a seguir 


LT(X) = 1a 2 ya H7x? —100 
4 3 





observando seu gráfico e fazendo os cálculos que forem necessários, complete 
a tabela e as afirmações de modo a torná-las verdadeiras (note as opções entre 
parênteses). 
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LT? 
Ao 


























x LT (x) Lug Do) 
0 a) x 0 

6 b) x 48 

7 c) x d) x 
8 e) x f) x 

















9) O custo fixo corresponde a x (0/100) unidades monetárias. 
h) Em x = x, temos um ponto de máximo do lucro total. 


i) Considerando que 9 é a maior produção dessa empresa, o ponto de mínimo 
global do lucro total é (x, x). 


j) Em C temos x (LT/Ly) é igual a zero. 

k) O lucro marginal calculado em 6 é uma estimativa do lucro da x (64/ 72) uni- 
dade. 

|) No ponto E temos x (LT/L,,) igual a zero 

m) O lucro total na produção de x unidades é máximo. 

n) O valor em A é aproximadamente igual a R$ x. 

o) Em D temos um ponto de mínimo x (local/global) do lucro total. 
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6. Considere as funções a seguir (x — quantidade) e determine: 


2 
RT(x) = 44x — 4,5x2e CT) = 5X — 3,5x2 + 20x + 1,75 





a) a venda para a qual a empresa em questão atinge o lucro |x = x 





























máximo: 
b) o preço ótimo (para lucro máximo): Yotimo = * 
c) o lucro máximo: LTuáx = * 
d) o lucro com a venda da 42 unidade: * 
e) a produção para a qual o custo médio é mínimo, sabendo |x = x 

que Cye'(2,8) = O: 
f) o custo médio mínimo: Ce mínimo = * 
9) o custo total ótimo: CTotimo = * 
h) uma estimativa do custo da produção da 42 unidade: * 
i) o custo exato da 42 unidade: * 
j) o custo médio unitário para x = 2, compare-o com o cus- N 


to estimado da próxima unidade e conclua se a empresa 
deve, do ponto de vista da otimização do custo médio, | [1 Sim, deve pro- 
produzir ou não mais uma unidade: duzir. 
[ Não, não deve 
produzir. 





7. Observando o gráfico a seguir, classifique cada afirmação em verdadeira (V) ou 
falsa (F), justificando sua opção. 


LT 
6 
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) Em B temos o lucro marginal igual a zero. 

) Em E temos um ponto de mínimo global. 

c) O custo fixo dessa empresa é igual ao módulo da abscissa do ponto A. 
) Em D a receita é máxima. 

) € pode ser um ponto de inflexão. 

f) Até o ponto D podemos afirmar que Ryg > Cug- 

9) Certamente o custo médio é mínimo em D. 

h) Após o ponto D temos LT < 0. 

i) Em A temos um ponto de mínimo global. 


- Considerando as funções receita total e custo total a seguir 
RT (x) = —35x? + 4000x e CT(x) = xº — 30x2 + 1000x + 8000 


e seus gráficos, determine o solicitado. 


t cT 

140-000 E 
130-000 
120 000 
110000 
100 000 
90 000 
80000 
70000 
60000 
50000 
40000 
30-000 
20000 
1+0-000 
Al 


RT 











| x 


a) Em B temos um ponto de máximo da função x. 

b) A ordenada do ponto A corresponde a(o) x que, para essa empresa, é de 
R$ x. 

c) O segmento vertical destacado corresponde a distância máxima entre os grá- 
ficos de RT e CT. Ele está na direção de x = x. 

d) O tamanho do segmento vertical destacado é x. 

e) As coordenadas do ponto C, sabendo que ele é um ponto de inflexão no grá- 
fico de CT, são (x, x). 

f) O preço máximo que os consumidores pagariam por esse produto é de R$ x. 

9) A função custo médio unitário é CyxX) = *. 

h) Afunção custo marginal é Cujx) = *. 

i) Até B os sinais de Ryx) e Cyglx) são *. 

j) Até x= * temos Lux) > O. Após esse valor temos Lux) < 0. 

k) O sinal de RTx) é x para todo x no domínio da função. 

|) Após x = x o custo total cresce a taxas crescentes. 

m) Em x = 30, a receita vale R$ x. 
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n) Uma estimativa do custo com a 112 unidade é R$ x. 

0) Areceita obtida com a venda da 212 unidade é R$ x. 

p) Calculando Cy(20) e Cue(20) e comparando seus valores, concluímos que a 
produção de mais uma unidade deve ou não ser recomendada (do ponto de 
vista da otimização do custo médio)? Por quê? 

Conforme a sua resposta no item anterior, a abscissa do ponto de mínimo do 
custo médio é maior ou menor do que 20? Por quê? 

r) Sendo RT(x) = xy, a função preço é x. 

s) É correto afirmar que o custo variável unitário é c(x) = x2 — 30x + 1000? Por quê? 


— 


—— 


q 


. Considerando o gráfico da função lucro total a seguir, determine o solicitado. 


A 


LT 








a) Podemos afirmar que A é um ponto de mínimo global da função lucro total? 
Por quê? 

b) A ordenada do ponto A corresponde a um x. 

c) Aafirmação “No ponto C, temos um ponto crítico da função” é verdadeira? Por quê? 

d) O sinal de LTYx) é * para todo x no domínio da função. 


10. Determine a alternativa correta: 


a) Se Lux) < O, então a empresa opera no prejuízo. 

b) O custo total é mínimo quando Cy (x) = O. 

c) Se Ryg (Xo) = O então x, é ponto de máximo da receita total. 

d) Se Cyg (50) — R$ 48400,00 e CT(51) — CT(50) — R$ 48879,00, o gráfico da 
função custo total terá concavidade para cima em x = 50. 

e) nenhuma das anteriores 


. Não podemos afirmar que: 


a 


— 


Se o custo total ótimo, que ocorre na produção x = 20, é R$ 420200,00, então 
o custo médio mínimo é R$ 21010,00. 


Se RyglX1) = 0 e RT“(x,) < 0, então x, é ponto de máximo da receita total. 
Quando o lucro total é máximo, a receita total é máxima e o custo total é o 
menor possível. 


Quando o lucro é máximo, a receita marginal é igual ao custo marginal. 
nenhuma das anteriores. 


o o 
— — 


Dv O 
— O 
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12. Considere as funções a seguir (x — quantidade) e determine: 


CT(x) = 479x2 + 500x + 47900 
Rug (3) = 192100 


a) a venda para a qual a empresa em questão atinge o lucro máximo; 

b) o preço ótimo e o lucro máximo; 

c) o lucro com a venda da 1002 unidade; 

d) a produção para a qual o custo médio é mínimo; 

e) o custo médio mínimo e o custo total ótimo; 

f) uma estimativa do custo da produção da 512 unidade; 

9) compare o custo estimado calculado no item anterior com o custo exato dessa 
próxima unidade e conclua sobre o sentido da concavidade do gráfico do cus- 
to total no intervalo considerado; 

h) e calcule o custo médio unitário para x = 50, compare-o com o custo estimado 
da próxima unidade e conclua se a empresa deve, do ponto de vista da otimi- 
zação do custo médio, produzir ou não mais uma unidade. 


13.Observe o gráfico do lucro total (LT) em função do volume de vendas (x) e assi- 
nale a afirmação incorreta: 


LTt 
1-100 
1000 

900 
800 
700 
600 
500 
400 
300 
200 
100 





-100 
-200 
-300 
-400 
-500 








a) O lucro máximo está entre 800 e 900. 

b) O lucro tem um ponto de mínimo local em x = 0. 
c) O lucro é zero para uma venda entre 3 e 4. 

a) LT(7)=0. 

e) Ryg (7) = Cug (7). 
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14. Considere as informações da tabela e complete as afirmações de modo a torná- 
“las verdadeiras. 




















x Ryg (x) Crg (x) Lug (x) 
10 261 150 ajx 
11 252 163 b) x 
12 200 200 0 

13 215 230 c) x 











Comparando o custo marginal e a receita marginal em 10 concluímos que há 
tendência de x (aumento / redução) do lucro total. 


Uma estimativa do lucro com a 122 unidade é R$ x. 

O lucro marginal em x = 10 é R$ x. 

Em x = 13 temos um lucro total x (negativo/decrescente). 

Em x = x, temos uma condição necessária para lucro total máximo. 


Apenas com os dados da tabela, x* (é/não é) possível determinar o ponto de 
máximo da receita total. 


Em x = 13, há tendência de x (aumento/redução) do lucro total. 


Comparando Ly(10) e Lyg(11), podemos afirmar que o gráfico do lucro total 
apresenta uma x (aceleração/desaceleração) nesse intervalo. 


R$ 230,00 é uma boa estimativa do custo da x (132/142) unidade. 


15.Observe o gráfico do lucro total (LT) em função do volume de vendas (x) e assi- 
nale a afirmação incorreta: 


5 060 416,66 


-668 750,01 


LT 4 
6000 000 


4500 000 


3 000 000 


1500 000 





0 
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a 
b 
c 


) 
) 
) 
d) Rg (250) = Cug (250). 
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O custo fixo é R$ 668 750,01. 
O lucro é máximo com a venda de 250 unidades. 
Há um ponto de mínimo do lucro em x = 0. 


e) Em x = 25e x = 400 temos lucro marginal igual a zero. 


16. Classifique cada sentença a seguir em verdadeira (V) ou falsa (F), justificando 
sua opção. 
a) Se Ryg (200) = Ca (200) então 200 é a venda que maximiza o lucro total. 
b) Se Ryg (200) > Cug (200) então 200 é a venda que maximiza o lucro total. 
c) Quando Cy (320) = Cyg (320) e Cuglx) < Cyelx) para O < x < 320 e 


Cuglx) > Cuelx) para x > 320, a empresa que desejar minimizar seu custo 
médio unitário deve produzir 320 unidades. 

Quando Cye (350) < Cyg (390), a empresa que desejar minimizar seu custo 
médio unitário deve produzir a 3512 unidade. 

O custo marginal calculado em 35 permite determinar uma estimativa do custo 
de produção da 352 unidade. 

Xo é abscissa de um ponto de máximo do lucro total se as seguintes rela- 
ções forem válidas: Rydxo) — CuglXo) ; RuglX) < Cuglx) para 0 <x< xe 
Rudx) > Cugx) para x > Xo- 

Xo é abscissa de um ponto de máximo do lucro total se as seguintes rela- 
ções forem válidas: RydXo) = CugXo) oU Rugx) > Cuglx) para O < x < xy ou 
RudlX) < Cugx) para x > Xo- 

Se Lyg (100) < O então a empresa não deve produzir e vender a 101º peça, 
pois ela reduzirá o seu lucro total. 

Se Lug (29) > 0 então a empresa deve produzir e vender a 302 peça, pois ela 
aumentará o seu lucro total. 

Quando Cy(50) < CT(51) — CT(50), o gráfico da função custo tem concavi- 
dade para baixo próximo a esses valores. 

Quando Cy(83) < CT(84) — CT(83), o gráfico da função custo tem concavi- 
dade para cima próximo a esses valores. 

A função f(x) = xº — 2x? + 100x — 3000 pode representar uma função custo 
total. 


m) Afunção f(x) = xº — 25x? + 400x + 2750 pode representar uma função custo total. 
n) O custo exato da 552 peça produzida pode ser calculado fazendo 


CT(56) — CT(55). 


o) O custo exato da 48º peça produzida pode ser calculado fazendo Cy (47). 
p) Se RT(x) = —-xº 4 x? + x então o preço ótimo é 1. 

q) Se RT(x) = — 30x? + 1 800x então o preço que otimiza a receita é R$ 30,00. 
r) O lucro de uma empresa com estrutura de custos dada por CT(x) = 20x + 4000 


e equação de demanda p = 1000 — x é máximo para as quantidades x = 4 e 
x = 976 (valores aproximados). 





s) O lucro de uma empresa com estrutura de custos dada por CT(x) = 20x + 4000 


e equação de demanda p = 1000 — x é máximo em x = 490. 
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Capítulo 10 b Integral indefinida 


e Conceito de integral: antiderivada 
e Integração de funções polinomiais 
e Integral das funções receita marginal, custo marginal e lucro marginal 





o 11 ) Técnicas de integração 


Capít 


e Integração por substituição 
e Integração por partes 


o 12) Integral definida 





e Integral definida 
e Aplicações da integral definida 


capítulo 10 


Integral indefinida 


10.1. Conceito de integral: antiderivada 


Conhecendo a forma de variar da receita total, é possível determinar a função 
receita? Dispondo da função custo marginal, é possível obter a função custo total? 

Neste capítulo pretendemos responder a essas questões, analisando um pro- 
cesso inverso ao da derivação: a integração. 


derivar 





integrar 


uses penmimm 
Derivadas 


Uma função constante tem variação nula; uma função de 1º grau varia de um 
modo regular monótono, uniforme; uma função de 2º grau tem uma variação 
instantânea com uma regularidade tal que pode ser descrita por uma função de 
1º grau; e assim por diante, para as demais funções polinomiais. 

Conhecemos também o modo de variar de funções não representadas por 
polinômios e somos capazes de determinar, para cada uma delas, uma função que 
descreva esse modo de variar: a função derivada. 

Podemos dizer que a derivada particiona, “fatia” as curvas, buscando aproxi- 
má-las por retas, e a integral integra, reúne, soma. 


A 
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Se conhecermos a derivada de uma função qualquer: é possível determinar a 
função original — aquela que foi derivada — ou a denominada primitiva? 
Vamos considerar as funções a seguir e suas derivadas: 


Po) =" — Fi) = 2% 
fo)=2+10 > Pi) = 2 
fo)=2-10 5 Tl) = 2% 


O processo de derivação associa a cada função sua única derivada primeira. 

Ao observarmos os gráficos das funções acima, vemos que, a cada ponto, elas 
têm o mesmo comportamento — crescimento, decrescimento e concavidade. 

As retas tangentes em cada ponto têm mesma inclinação, ou seja, são paralelas. 
Mas os gráficos estão em posições diferentes no plano cartesiano. 











Se considerarmos f(x) = 2x e procurarmos determinar a função f, encontra- 
remos infinitas possibilidades: F(x) =x2 + k ke R. 

A essas infinitas funções é que chamamos a integral indefinida de f". 

De certo modo, os processos de derivação e de integração são inversos, mas a 
derivação associa a cada função uma única função derivada primeira, enquanto a 
integração de uma função resulta em uma infinidade de outras funções. 


Se uma função f' tem por antiderivada uma função E então F é a integral 
indefinida de f”. 
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Indicamos: 
Jri)dx=FlO)+khkER 


Funções com mesma derivada diferem por uma constante, pois se f é a deri- 
vada de E, f' é, também, a derivada de F(x) + k, ke R. 


df 


Considerando a notação dz Para a derivada de uma função f, ou seja, 
E = f'(x), estamos determinando a integral de df = f'(x) dx. 
bo 


Do mesmo modo que há regras de derivação, valem algumas regras para a 
integração: 


Regra da soma 


LAGO) + flo] dx =) fls) dx +) fio) dx 


A integral indefinida da soma de duas funções é a soma das integrais inde- 
finidas de cada função-parcela. 


Regra da multiplicação por constante 


Jle-fo)] dx=c-Ífx) da ceR 


A integral indefinida de uma constante multiplicada por uma função é o 
produto da constante pela integral indefinida da função. 


A regra da soma e a da multiplicação pela constante, juntas, justificam a regra 
da subtração: 


Regra da subtração 


[LAGO — filo] dx = 1 fio) dx — f(x) dx 


A integral indefinida da diferença de duas funções é a diferença das inte- 
grais indefinidas de cada função. 
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EXEMPLOS 


1. Calcule | (2x + 3) dx. 


Procuramos uma função cuja derivada seja a função de 1º grau y = 2x + 3. 
Consequentemente a função a ser determinada é polinomial de 2º grau. 

Derivando x?, obtemos 2x. 

Derivando 3x, obtemos 3. 

As funções f(x) = x? + 3x + 2000, g(x) =x2+3x— 7eh(x) =x? +3x +50, 
dentre outras, têm derivadas iguais a 2x + 3. 

Desse modo: 


[Qx+dx=2+3x+kkeR 


Não podemos determinar uma única função cuja derivada seja 2x + 3. Há 
infinitas funções que têm essa derivada. Por isso, chamamos a essa integral de 
indefinida. 

Observe os gráficos: 






e dir ==""4------440 Rad so AR ud NE ====0400—— 
! fo)=22+3x+k 
e ad Doda emo Do E apadiosos 








20 X 





2.Sef'(x)=2x+3ef(—1) = —3 então: 


fo)=2+3Ix+kkeRe 

== netas k 
3=4+-3+k 

—l=k 
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Portantok = —lef(x)=x2+3x—1. 

Neste exemplo foi possível determinar uma única função cuja derivada é 
2x + 3 porque dispúnhamos de mais uma informação: f(—1) = —3. Procurávamos, 
dentre as infinitas funções que têm aquela derivada, a que passa pelo ponto (—1, —3). 

Observe os gráficos: 











3. Se f'(x) = cos x, então f(x) = senx + k ke R. 
4 [5º Me 4d KER 
In5 


Por que Í[c- f(x)] dxnão é cx: S fl) dx, ce R? 





A integral de uma função pode ser obtida considerando um processo 
inverso ao que utilizamos para derivar. 


Se(c-fl)) =c-f'(x, então] Ic-f'pldx=c-If'p)dx=c-fo)+kckeR. 


derivar 
cf) — >» c-f(x) 


integrar 
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10.2. Integração de funções polinomiais 


Vamos determinar a integral indefinida de algumas funções polinomiais. 


Derivada nula 


Funções cuja variação instantânea — derivada — é igual a zero são funções 
constantes: 


flw)=0 


Assim: 


[odx=kkeR 


Derivada constante e não nula 


Funções cuja variação instantânea é constante e não nula são funções de 
1º grau: 


f(l)=a,ax0 


Então: 


ladx=axtkaeRtekeR 


Derivada de 1º grau 


Ao utilizarmos a regra da potência para derivar uma função de 2º grau temos 
como resultado uma derivada de 1º grau, deste modo: 


f(w)=2ax+baeRtebeR 


Então: 


IGaxtb)dx=ar+bxtkhaeR$beRekEeR 


Derivada de 2º grau 


Ao utilizarmos a regra da potência para derivar uma função de 3º grau, temos 
como resultado uma derivada de 2º grau, deste modo: 


f(x)=3a2+2bx+caeR,beReceR 
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Sendo assim: 


Gar +2bx+r)da=attb2+r+a+r+khaeRsbeRceRekEeR 
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x3=28 1 00 4 


Pa Software Gráfico 


Utilizando o Winplot, escolha uma função de 3º grau e construa o seu gráfico; 
em seguida, construa o gráfico da integral dessa função. 
Escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação — Explícita 


E, então, digite a equação de uma função polinomial de 3º grau. 
Em Um — Medidas, há a opção “integrar”. 
Opte por Indefinida. 


Podemos notar que há uma relação entre os polinômios que representam a 
função e aqueles que representam sua integral. 

A primeira observação é que se a função é um polinômio de grau n sua integral 
é um polinômio de grau n + 1. 


Para obter a integral indefinida de uma função polinomial, basta dividir o 
coeficiente da variável pelo expoente acrescido de uma unidade e adicionar um 
(1) ao expoente da variável. 


Observe os exemplos que fizemos: 











f(w)=0 fo)=kkeR 
t'Q) =e fi)=axtkaeRekeR 
fl)=2ax+b fo)=ax +bxtkhaeR,beRekeR 
f(x) = 33x? + 2bx + c fo)=ad+br+ea+t+khaceR,beRceNRekeR 
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Generalizando: 


+ 
Jud + keS,nex 


Estamos utilizando uma regra que “desfaz” o cálculo da derivada feito pela 
regra da potência (ou regra do tombo). 

Assim como a regra da potência para a derivação, essa regra pode ser esten- 
dida a funções não polinomiais em que a variável tenha expoentes negativos ou 
fracionários, ou seja: 














l: 
[xdx= xr +kkeR,neQn=x-—1 
n+1 
EXEMPLOS 
1. f(x)=0temintegralf(x) =k ke R. 
2. Aintegraldef(x)= —6éflx)= —6x+k ke R. 
3. f(x) = 14x tem integral f(x) = 7x2 +k ke R. 
4. I6x dxéfix) =20º +k ke R. 
4 4, É 
5 Td EE = 3a 5 tem integral f(x) = x5 +k = Pé +kkef. 
6. Aintegralde f(x) = —= —16x" é f(x)=2x* +k = ke. 
10 10 —4 

7. “()=— = — x 3 tem integral 

Ft) 3x3/x 3 

no 10 
)=10x3+k=>=+k ke 9. 

FG) FP 

8. Sef(x) =xº + 1,4x+ 7,5 e f(2) = 1,8, então a integral indefinida é 
f(x) =0,25x*40,7x2+75x+kkeR 
e 
f0)=0,25-24+0,7-2+75-2+kkER 
f)=218+kkER 

Sendo assim, k = — 20 e f(x) = 0,25x!+ 0,7x? + 7,5x — 20. 

9. f(x) = 4xtem integral f(x) = 2x2 + k, k E R. 


E f(x)=22 +k,k EM tem integral f0)=2E rkx+kok,b ER. 
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A integral indefinida de f(x) = 4x, por exemplo, é x*? 


Não. A integral de uma função pode ser obtida considerando um pro- 
cesso inverso ao que utilizamos para derivar. Se, ao derivarmos uma fun- 
ção, encontramos 4x como derivada, certamente a função que foi derivada 
era de 2º grau porque sua derivada — 4x — é de 1º grau. 


Ao derivarmos um polinômio, pela regra da potência, reduzimos uma 
unidade no expoente da variável, mas, antes, multiplicamos o expoente 
pelo coeficiente. Ao “desfazer” esse processo, isso precisa ser levado em 


conta. 


4 é o resultado dessa multiplicação do expoente (2) pelo coeficiente. 
Então, o coeficiente era 2 e a integral de 4x é 2x2. Assim: 


[4xdx=22 +kkeER 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Calcule as seguintes integrais indefinidas: 


a) /5dx 


b) J(3— 2x + x2)dx 


c) J(3x+ 5)dx 


d) J(2 + 3x2 


e) /3x! dx 


— 8x) dx 


9) J(3x — 2x)dx 
9) J(4xº — 3x2 + 6x — 1)dx 














Km 


2. Sefl(x)=xº- 2x2 4 7x — 9 então: 
= x! 2 | 2 | 
a) f(x) 3 a 7x —-9x +k, k 
b) fo)=x*- 28 +7X —-9x+kkeR 
x! 2x) , TX 
c) f(x) 4 3 19 9x+kkeR 
d) )=3X2 -4x+TAKKER 




















h) Jgdx 
i) J E tar dx 
j) lê -x dx 

1 
k) J|x-— dx 
) JYxdx 
m) Jvx(x + 1)dx 
n) Jx2dt 


+1200x + k, k e R 


kik;e R 


xº + 6x2 + 7x + 21 sabendo que g(1) = 0. 


do: 


4x2 +16x+k ke R 


7X! + 4% — 20x + 13x + 1200) dx 
x +x — 40x 413 


7 


º 
8x2 + kx + ko, 





9,6 
4%. 
3 1 





Jg 
x — 8x + 16, ent 


4 
3x2 —8+kkEeR 
6x+k ken 


x4 
20 








a) f(x) = 
b) f(x) 


3. No processo de integração descrito a seguir há erros. Encontre-os e corrija-os. 
c) f(x) 


4. Determine a integral de g'(x) 
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5. Se f(x) 


x 


Pose Spssesesssgosssjodusfsls plc Si Ss 





sesd=sssti=ss 
= 000 E =D 2400002400 








y 
-“LO/---- 
-20/---- 





I 2 
! mê o “ q 
1 1 
DO RR o GR CORE GRE RO eRa 
O ) ) ! ! ! ! ) ! l ! 
Ko) I I ] 1 1 1 I | y ! 
[0] E asa Do ; cad PR sc ne e, cem so 1 O I 
E o O CS q 
SB 
pEsssl O spas 
Ea DOOTO Ra tada PR qo 
o 1 1 1 Ss 
GO dd do do dot d o Oto] 
c ] ' ] ] ] ! I ] ] ! ! 
1 1 I 1 I 1 | I I 
e) PA IR O SD ID DD FE 
o id 1 mor 
o 1 1 1 1 1 1 ) I 1 1 
Ko bssS dis edi sau escolho di ssscdp ces sa Os tbs sai 
o. 1 1 Po 1 
To) 1 1 I I I 1 I I I 
dio) DE dio MEO a tal ola SAi£o 0 alia neo aiho om ee fu ao o dE = o 
E) Voa à 1 À RT 
(4) 1 1 1 1 1 1 1 
oa E RR Sto noi 
2 1 1 1 E 1 
o 
= 
(9) 
o 


6. Observando o gráfico da derivada de uma função fa seguir, determine a integral 


VW+ratvyaeR 


7. Calcule a integral da função v (t) 
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10.3. Integral das funções receita marginal, custo marginal 
e lucro marginal 


Integrando as funções marginais — receita marginal, custo marginal, lucro 
marginal —, podemos vir a determinar as funções receita total, custo total e lucro 
total, ou seja, conhecendo a forma de variar de uma função, podemos selecionar, 
de uma infinidade de funções, uma “família” de funções com aquele comporta- 
mento — variação. 

Mas dispomos de mais algumas informações sobre as funções receita total, custo 
total e lucro total, e, então, é possível determinar as funções procuradas. 

Considerando, inicialmente, apenas as funções polinomiais: 


b Para a receita marginal, temos: 
JRT(W)dx=RT(9) +khkeR 
Como RT(0)=0,k=0e JRT'(x)dx = RT (x) 
b Conhecendo o custo marginal, temos: 
Jcr(gdx=F(l)+kkeR 
Porque CT (0) = CEk=CFe /CT'(x)dx = CV (x) + CF 


Diversas empresas com estruturas diferentes — número de funcionários, tec- 
nologia, instalações — têm mesmo ritmo, mesma forma de variar dos custos to- 
tais. Essas empresas têm o mesmo custo marginal, mas custos fixos diferentes. 

Ao integrarmos o custo marginal, encontramos diversas funções possíveis, 
mas, dispondo também do valor do custo fixo, determinamos a função custo de 
uma empresa específica. 


b Integrando o lucro marginal: 
Jir(gda=G()+khkeR 
Como LT (0) = —CF, k = —CF, então J LT'(x) dx = RT'(x) - CV (x) - CF 





EXEMPLOS 


- Sendo Rydx) = —2x + 100, a função receita total é RT(x) = —x? + 100x. 

- Quando Cy (x) = 10,a função custo total é CT(x) = 10x + k ke R 

- Se Cydx) = 10e CF = 134, então a função custo total é CT(x) = 10x + 134. 
. Se Cel) = 7,50 e CT(2) = 171, então a função custo total é 


EO Hm 
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CT(x) = 7,50x+ 156. 

5. SeL Mel) = —2x + 500, então a função lucro total é LT(x) = —x? + 500x + k, 
ke QR. 

6. Quando Lud) = —2x + 500 e CF = 1000, a função lucro total é 
LT(x) — —x? + 500x — 1000. 

7. Quando Lyglx) = —2x + 500 e LT(100) = 39000, a função lucro total é 
LT(x) = —-x2 + 500x+ k ke R. 


Como LT(100) = — 1002 + 500 - 100 + k = 39000 
LT(100) = — 10000 + 50000 + k = 39000 
LT(100) = 40000 + k = 39000 


então k = —1 000 e 
LT(x) = —x? + 500x — 1000 


A integral do lucro marginal não seria 
: JLTIxidx= Gl) -k ke R, 


N porque devemos subtrair uma constante que é o custo fixo? 


Não é necessário. A constante é um número real e, neste caso, 
JLT(y)dx= CM) +kkeR 


está indicando um número negativo: k = —CF. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Determine a função receita total, sendo a receita marginal dada por 


aRT 
o — — 10x +15. 


2. Determine a função receita total, sendo a receita marginal Rygx) = —20x + 1000 
e RT(1) = 990. 

3. Escreva a função custo total, sendo o custo marginal dado por 
der — 3x2 — 12x + 14€ CF= 8000. 

4. Defina a função custo total, sendo o custo marginal dado por der = 500 + 6x e 
CT(20) = 13075. 

5. Sabendo que LT'(x) = —4x + 256 e CF = 5600, escreva a função lucro total. 


; 
6. Determine a função lucro total, sendo LT'(x) = 50x 2 —1 ex= 2500, a abscissa 
de um BEP. 
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7. Determine a função receita total, sendo a receita marginal Ry;(X) = e. 


8. Determine a função custo total, sendo o custo médio marginal (a derivada da 
função custo médio) dado por 
1444 
“(x) FE iz 


C, 


Me E 





e CT(10) = 8624,00. 
9. Qual é a função preço se a receita marginal é Ryg(x) = —30x + 1500? 


765625 
2 o 


Sabendo que C, (10) = 77 572,50, determine as funções C, e CT. 


10. Considere a função custo médio marginal: Cy (x) = 1— 


Se Lux) = -3xº—10x + 3000, podemos afirmar que 
º Rudx) = —3x2e Cux) = 10x — 3000? 


Não. Note que esse raciocínio equivaleria a “partir” a função Lug em 
duas. Embora seja verdade que, para as funções receita marginal e custo 
marginal da questão, o lucro marginal associado coincide com a função 
Lug dada, não poderíamos ter também, dentre outras possibilidades: 


Rugo) = -3X2 + 10xe CuglX) = 20x — 3000 ou 
Rugb) = -3X2 + 20xe Cuglx) = 30x — 3000 ou ainda 
Rg) = —2x2+4+35xe Cugb) = x2+4 45x — 3000? 





Para todos esses pares de funções, e uma infinidade de outros pares, 
teríamos: 


Lug) = —-3x2 —10x + 3000 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Calcule as seguintes integrais indefinidas: 


a) (2 -2,/3x+ 6x?) dx d) S2nrdr 
b) J(-7,8x5 + 10x! + 7,2x2) dx e) /4mr2 dr 


c) 1(3,9x2 + x+ 1) dx f) (a dx 
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2. Sendo a derivada da função g igual a 





a gig===Ê = ag 
3h 6x! 
b) go)=n+33/x + 6%x 





) K-5-S-=+9dx 
x x 
m) ig ox 
x x 
) 0% ax 
x 
o) Je*ax 
p) Isenxax 


1 


o) g(X)= 1x + 33/x + 6%x 





e g(0) = x, a função g é: 


2.5 
d) go)=-—S=——S 
A 


3. Se Ryjdx) = —60x + 3525 e Cy) = 3x2 — 50x + 525 e CF — 8000, qual é a 


função lucro total? 


4. Identifique os gráficos a seguir, conforme suas características, com as opções: 
c) Custo Médio 
d) Integral do Custo Marginal 


a) Custo Total 
b) Custo Marginal 


y+ 
- 10-000,0 


--9000,0 
--80000 | 
“70000 | 
“60000. 
50000 || 
--4000,0 | 
--3000,0 
--2000,0 


--1-000,0 











0 10,0 


DS) 
-B+- 
[o 
ww) À 
ceBlscpd=ofSE. celocodccosocolosabocodios 
fas 
xy 
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5. Determine a função receita total, sendo a receita marginal dada por 
dRT 
dx 
6. Explique como determinar o solicitado em cada item a partir das informações: 
a) Cyelx) conhecidos o Cy(x) e o CF 
Crglx) dado o CT(x) 
Ryelx) sendo conhecida a RT(x) 
LT(x) sendo dados o CT(x) e a RT(x) 
RT(x) sabendo a Rydx) 
RT(x) conhecida a Ryg'(x) 
) LT'(x) sendo dados o Cy(x) e Ruglx) 
) CT(x) se soubermos o Cx) e o CF 
LT(x) conhecidos o Lyjlx) e o CF 
LT(x) sendo dados o Cylx), a Ruglx) e o CF 
) LT(x) conhecidos o Lux) e LT(x9), Xp E D(LT) 
) RT(x) conhecida a Rye(X) 
m) p dada a RyX) 
n) p dada a Rygx) 
0) Cye (x) conhecido o CT(x) 


7. Identifique os gráficos a seguir, conforme suas características, com as opções: 
a) Lucro total 
b) Lucro marginal 
c) Integral do lucro marginal 





100x + 1222 e R$ 611,00, o preço para receita máxima. 


o 
— 


.—: —+ 
=3e>s0 9200 
EEE E 


a = 


— 


14 RR ia 
13-000,0 é N 
12-000,0 / (1 
11-000,0- 
10-000,0- 
9-000,0 
8-000,0- 
7-000,0- 
6-000,0- 
5:000,0 
4-000,0 
3-000,0- 
2000,0- 
1000,0+/— 


















0 
10006] 40,0 500 X 


—2-000,0+ 
—3 000,0 
—4-000,0 
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8. Considerando Rydx) = —100x + 1000, associe as funções a seguir: 


(a) -50x? + 1000x (1) Rus/00) 
(b) -50x + 1000 (II) RT6O) 
(c) —100 (III) Rye 


9. Determine a função receita total sendo a derivada da receita marginal Ryg'(x) = —30 
e uma estimativa da receita obtida com a venda da 312 unidade igual a R$ 600,00. 


10.Escreva a função custo total sendo a derivada do custo marginal 
Cug (x) = 6x2 — 2x — 45, o custo estimado da 1012 peça igual a R$ 500,00 e 
CF = R$ 1900000,00. 


ÇA NO MUNDO REAL 


Indústria opera em recorde de capacidade instalada 


Rio de Janeiro, 4 dez (EFE) — A indústria brasileira operou em outubro com 82,8% da capaci- 
dade instalada, um nível recorde e que começa a gerar preocupações no país, informou hoje a 
Confederação Nacional da Indústria (CNI). 

O uso da capacidade instalada da indústria brasileira de outubro superou em 0,3 ponto per- 
centual o de setembro (82,5%) e em quase dois pontos o de outubro de 2006 (80,9%). 

"O aumento da utilização da capacidade instalada foi promovido pelo aumento das horas 
trabalhadas, a variável mais diretamente vinculada à produção” segundo o boletim”“Indicadores 
industriais”, divulgado hoje pela entidade. 

Apesar da preocupação sobre a possibilidade de começar a esgotar essa capacidade, mani- 
festada por alguns analistas e até pelo presidente Luiz Inácio Lula da Silva, a CNI considera que 
os novos investimentos anunciados para a expansão da capacidade produtiva serão suficientes 
para atender à demanda crescente. 

Dos 19 setores medidos, em apenas dois houve uma redução do uso da capacidade instala- 
da: no de material eletrônico e de comunicação e no de máquinas e equipamentos. 

Nos dois setores, o indicador se reduziu apesar do aumento do número de horas trabalha- 
das, o que indicou que os investimentos nos dois setores já aumentaram a capacidade instalada. 

No setor de móveis e derivados, o uso da capacidade instalada cresceu 6,8 pontos percen- 
tuais e ficou em 85,8%. 

Em outubro, em reunião com os 100 maiores empresários do país, Lula pediu para aumenta- 
rem seus investimentos diante das preocupações com o esgotamento da capacidade produtiva 
instalada no país. 

Alguns analistas alertaram que o esgotamento da capacidade produtiva pode afetar a rela- 
ção entre a demanda e a oferta, já que em algum momento a indústria não terá condições de 
atender às encomendas, e se transformar em risco inflacionário. 

A CNl informou que as vendas da indústria cresceram em agosto pelo quarto mês consecu- 
tivo. As vendas de outubro foram 8,2% superiores às do mesmo mês do ano passado e em 0,3% 
que as de setembro. 

As vendas industriais acumuladas nos dez primeiros meses do ano superam em 4,9% às do 
mesmo período de 2 006. 


Fonte: <http://noticias.uol.com.br/ultnot/2007/12/04/uUlt1767U109043,jhtm>. Acesso em: 4 out. 2007. 


capítulo 11 


Técnicas de integração 


11.1. Integração por substituição 


Correspondendo à regra de derivação conhecida como regra da cadeia, 


des 


= e Rr, df 
Vigo)! — fg 0) - g'09) ou EEE 


é possível deduzir uma técnica de integração denominada “integração por subs- 


tituição” 

Como g'(x) = a e, então, dg = g'(x) dx, podemos resolver uma integral do 
tipo J f'(g(x)) - g(x) dx por meio de uma mudança de variável: fazendo g(x) = u, 
temos 


frldi— Flu) FR Blgx) FR RER 





EXEMPLOS 


1. Calcule f 2x(x? + 3)dx. 
Reescrevendo a função a ser integrada deste modo: 


J(x+3)2xdx 


notamos que temos uma função — x? + 3 — e sua derivada — 2x. 
Fazendo a mudança de variável u(x) = x? + 3: 


u! (x) — 2x ou, de outra forma, e =2x e du=2xdx 
x 
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Desse modo, a integral a calcular é agora: / u du e 


Judu= E + kkeR 


Substituindo u por u = x? + 3: 
2 2 
Jax(e +3)dr = (HI 44, ke 


2. Verifique que /cxdx=c-Jxdx ce R. 
2 2 2 
Como fex ds = E rkkeR cc luis rk)-cE tag de 
temos Jcxdx=c-JxdxceR. 


3. Determine J x*(xº + 1) dx. 
Se considerarmos u(x) = x? + 1, deveríamos ter: 


du o 
dx ar 
du = 3x2dx 


Mas, na expressão da função a integrar, temos apenas x? dx. 
Considerando o que foi verificado no exemplo 2, podemos multiplicar a inte- 


gral por : e o integrando por 3, ou seja, escrever: 
=) 35º (08 + da 
Agora temos que calcular: 
1 1/u2 | 
>Judu=4>+kbkeR 
um Rd 
Substituindo u por u = xº + 1: 


Jo + Ddx = [326º a drs í é + jp (e +) É +hkeR 


4. Calcule a integral de f(x) = 8x +9. 


Reescrevendo a função a integrar: f(x) = (8x + 9)!/2, 
Fazemos a mudança de variável u(x) = 8x + 9 e, então: 


du 
aii 
du = 8dx 
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e a integral a calcular é: 


1 
À a! (8x +92 8dx ou 


= k, 
8 3 24 12 ad 


Substituindo u por 8x + 9: 


LRinidis (dx tanbr to tkkeR 


5. Calcule J (x — 4)” dx. 
Poderíamos desenvolver o binômio, mas reescrevendo a função a ser integrada 
deste modo: 





3 
2 
Ludo 2u2 — 2u2 Vul-u — una 





f(x— 4)! (x— 4) dx 


notamos que temos uma função — (x — 4)! — e parte de sua derivada — 4(x — 4). 
Fazemos a mudança de variável u(x) = (x — 4)! 


au = 4(x— 4)2.1 (regra da cadeia) 


du = 4x — 4dx 
e a integral a calcular é: 
> Jix-syta(x—4Pdx 
1 aa u 
>Judu=>.>+k=>+4k, 
ql udu qo tk= the 
Substituindo u por u = (x — 4)*: 
Jtx- 4) dy= 


RE = +hkeR 


6. Calcule F(x) = / (x — 4)” dx, sendo F(2) = 0. 
Do exemplo anterior, temos a integral indefinida da função (x — 4)”. 


(W— 4) AL 


Fl) = J(x- 4) dx= +khkeR 


Calculando F(2) = 


B=8 us 
q +k= 


(2) luí 
ra k=32+4k=0, concluímos que 


(e — 4º 
8 


F(x)= —32 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. Calcule as integrais indefinidas: 
a) ] x(5x2 + 10) dx 





























b) | x2(8 + 5) dx 
c) | 5x2(5x3 + 5) dx 
d) (x + 1)(7xX2 + 14x) dx 
e) I(x-1)(xX2 — 2x + 6) dx 
f) ](3x2+6x+3)(x+ 1) dx 
9) J(x— 9) dx 
h) 08 + x+ 1)(3X2 + 1) dx 
) ](2%º + 3x2 — 2x! + 2x3 — 4x) dx 
E 4 3x2 5 A 5x2 
5) J X'+ 2 2 t Z dx 
k) | (6x5 — 8x3 + 2x)(x3 — x)2 dx 
D) S(36 — 48 +50) — x2 dx 
2. Para calcular a integral indefinida por substituição Jí x +%) ax + sx dx, 
devemos fazer a seguinte mudança de variável: 
a) u= 8x4 4x 
b) u=xX+% 
4x8 , 8x! 
o e 
d) u=7X8+4 3x 
3. Calcule F(x) = | (x — 5)º dx, sendo F(2) = 93,50. 
Derivadas 
Se f(x) = a*então f (x) = a“ Ina, paraa>0eaz1. 
Para f(x) = log,x então f(x)= -— parax>0eb>0ebz1. 
Se f(x) = sen x então fº (x) = cos x. 
Quando f(x) = cos xf” (x) = — sen x. 
Sendo f(x) = tg x então fº (x) = sec? x. 
4. Consultando o quadro anterior, determine: 
) 15x ax c) J(senx- cos x) dx e) ! (tg x - sec?x) dx 
b) / o dx d) cos x dx f) J(sen?x-sen 2x) dx 


(Lembre-se de que 
sen2x=2senxcos x) 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Determine as integrais indefinidas das funções: 




















a) to ) fo)= 32 DE + 

b) fo)=v2x—1 ) ho)=VxX2-x!,x>0 

co) O) =9"3x+8 k) 0-2 

à) = DO HO=(m ++ as 
e) no) = (x +19 Nx +12 m) f(x) = 8x5 — 8x3 

9 fo)=(2x+3) XZ+3X+2 n) f(x) = Sit 

9) 0) = (1 97 9 do 

hm go)=2 pp foy=1 


11.2. Integração por partes 


Da regra de derivação de um produto de duas funções: 


(uv) G)=u (x): vo) + u(x)-v (x) 


vamos concluir uma técnica de integração denominada “integração por partes”. 
Observe: 


(uv)! (0) = u(x) +! (x) + u! (x) - (x) 
Calculando a integral em cada membro da igualdade acima, temos: 
Luv)! (0) dx = Ululx) -v (x) Hu (x) va) deb +kkeR 


ou seja, funções iguais têm integrais que diferem por uma constante. 
Como a integral de uma adição (ou subtração) de funções é igual à adição (ou 
subtração) das integrais das funções-parcela: 


Su: v) (0) dx = ul) -v (9) dx + fu (9) vo] dx) + kke R 
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No 1º membro da igualdade anterior, podemos resolver a integral: 

u (x) «v(x) = LJ ul) :v! ()] dx + S fu (9) Vl) ] da) + kk e R 
Trocando de membro alguns termos: 

Sul) + (o)] dx = tu 69) vo) — flu (9) vo] dx + k, ke R 


Essa expressão é útil quando notamos que é necessário integrar um produto de 
duas funções — u(x) - v' (x) — e reconhecemos que uma delas — v' (x) — pode ser 
vista como uma derivada de outra função — v (x). 

De modo simplificado: 


fudvr=uv-fvdurkkeR 





EXEMPLOS 


1. Calcule Jx /xdx. 


Considerando u(x)= x ev (x) =x, precisamos calcular u' (x) e v (x). 


et) 


2x 2 


u(x)= 


Aplicando a expressão da integração por partes: 
La 
dx 
2Nx 2 
3 
' 3 
JN'x-xdx= x E [Edy 


JVx-xde =x 5 j 











5 


Jvx- xd = 8 Va —&- = 
Jvx- xdy = x — Er 
JN de= 428 Jx 

Jz vio ke 
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Seria, neste caso, muito mais simples escrever a função a integrar como: 
3 
xx =x? 


3 
e calcular f x2dx. 


2. Calcule / Infxl- a dx 


Como (In|x|)' = odemos resolver essa integral por substituição, fazendo: 
q e gral p ç 
o rn 
ub)= pes (= E 


Desse modo, du =— Ade. 


Jim Lixo Judu=t8 4h, ke 


Jinbd-Ldx bl ke 


Considerando u(x)=In|x| e v(x)= a, também podemos fazer a integração 


por partes. Precisamos calcular u'(x) e v (x). 
rn = 
u as e v(x)=Ink| 
Aplicando a expressão da integração por partes: 


Jimi: dx = In? 


Ee —JLmbidx 
x 
Jinb gx + JE el = Inpe 
x x 
2/ mb xd =p 


Edi 


Jim +d 








RE = pres 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1.Calcule as seguintes integrais indefinidas: 
a) Jxin|x|dx 
b) /-x- cos xdx 
c) /3. xdx 
d) Jx-sen xdx 
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%3=277 00 4 


Pao Software Gráfico 


Utilizando o Winplot, construa o gráfico da função do item c do exercício an- 
terior. 


Escolha: 


Janela — 2-dim 
Arquivo — Novo 
Equação — Explícita 


Em Um — Medidas, há a opção “integrar”. 
Opte por indefinida. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. Calcule as seguintes integrais indefinidas: 


a) 11000 (xº + xº + 1) (9x8 + 6x5) dx 9) I(x+ 2)(11x2 + 54x + 64) dx 








b) | 2430x (2 — 4)! dx ni a 
14X 
c) [3x2 (6 + x3+ 1)2(5x2+ 3) dx i) ]x sen x2dx 
x 1 
j ——— d 
da E amei 
e) 116x (4x2 — 1)dx k) Í cos?x dx 
9 | Se D) J(3x+ 2) cosx dx 


o (x? + x)? 


capítulo 12 


Integral definida 


Integral definida 


A integral definida de uma função fem um intervalo [a, b] é assim calculada: 


[o fl)dx = F(b) — F(a), b > a e F uma primitiva de fno intervalo [a, b). 
(Teorema fundamental do cálculo) 


A integral definida de uma função fem um intervalo [a, b] é um número, en- 
quanto a integral indefinida de fé uma função ou uma “família” de funções. 





EXEMPLOS 
1. [5dx=5x+k,kER 
Jisdx = (5x) =5:2-5-0=10 


Ei 
2. | pêdx E aa 0 
E 











so (2 25 4 2 
3. Pade=[5] =5 5 


4. Ipcosxdx=(sen x) =senm—sen0=0 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. 


Calcule as seguintes integrais definidas: 


a) f3dx D Ji(3-2x+x2)dx 
b) J"8ax D (2 -5x+6)ax 
c) foxdx kd J(-x2 +5x— 6)dx 
d) [",x2dx D fo vxdx 

e) [dx m) JÊYx dx 

9) JE3xidx n) focosxdax 

99 2, >* + ajx o) fo (-senx)dx 





1 
h) ax 


REVISÃO ORIENTADA 


Trrea da superfície de algumas formas planas 





Sendo b — base (ou base menor no caso do trapézio); B — base maior do trapézio; 


e h — altura relativa à base, a área das formas planas a seguir pode ser calculada pelas 
fórmulas indicadas: 


Retângulo - b- h Triângulo - bh (B == “h 


a Trapézio — 


Calcule a área das regiões limitadas pelo gráfico de cada função, pelo eixo Ox 
e pelas retas e compare os resultados com as respectivas integrais definidas do 
exercício anterior. 

a) ()=3,x=0ex=1 Jfb)=xx=0ex=1 


bD)f)=8,x=-—1ex=1 a fo)=ix+4x=-2ex=2 
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Na+ A 
E 
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P= Software Gráfico 


Utilizando o Winplot, construa o gráfico da função f(x) =x? e do eixo Ox de equação 
y=0; em seguida, escolha: 


Dois — Integrações (f(x) — g(x)) dx 


Selecione a parábola na primeira opção e a reta (eixo Ox) na segunda. 
Defina lim inferior como O e lim superior como 2. 


Escolha um dos métodos de cálculo (pode ser o “aleatório”, clique em “visualizar” 
e opte por definida. 


O valor da integral definida [5 xºax é aproximadamente 2,67. 
0 


Area de regiões limitadas por curvas 


Para calcular a área da superfície de regiões planas limitadas por segmentos de 
retas, podemos recorrer a divisão dessas regiões em polígonos cuja área saibamos 
calcular tais como trapézios, retângulos, triângulos etc. 


A O ÉS 


Quando é necessário determinar a área de uma região plana com contorno 
delimitado por linhas curvas também é possível recorrer a área dessas formas 
conhecidas, mas será preciso buscar aproximações cada vez melhores dessa área. 


OO OO 
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Vamos determinar, como exemplo, a área da superfície limitada pelos eixos 
cartesianos, o gráfico de f(x) = x? e a reta vertical de equação x = 1 representados 
a seguir: 

















A área do quadrado de vértices (0, 0), (1, 0), (1, 1), (0, 1) éigual a 1 e é maior 
do que a área da região considerada; em certa medida, 1 é um valor aproximado 
dessa área, por excesso. 

Mas o erro dessa medida é muito grande. Vejamos uma aproximação melhor. 


A área do triângulo retângulo de vértices (0, 0), (1, 0), (1, 1) é igual a , e 


também limita superiormente a área dessa região; no entanto, esse valor está bem 
mais próximo do valor da área real. 


A 


y 
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Se considerarmos o ponto médio do segmento horizontal O - 1, que é 0,5, 
e a imagem desse valor pela função f, (0,5) = 0,5? = 0,25, teremos uma nova 
aproximação da área considerada por meio das áreas de um triângulo retângulo 
e um trapézio: 














A área do triângulo é 0,0625 e a área do trapézio é 0,3125. Uma aproximação 
da área considerada é, então, 0,0625 + 0,3125 = 0,375. Esse valor ainda é uma 
aproximação por excesso da área sob a parábola nesse intervalo. 

Se repetirmos esse procedimento de divisão ao meio do segmento horizontal 
e considerarmos os triângulos e trapézios que serão assim formados, conseguire- 
mos aproximações cada vez melhores da área em questão. 

Sendo esse procedimento repetido à exaustão, no limite (se existir), determi- 
naríamos a área desejada. 

Outra forma de aproximar a área considerada seria adicionar a área dos retân- 
gulos com altura determinada por um ponto do gráfico e base escolhida como 0,25, 
por exemplo. Nesse caso, o intervalo 0 — 1 fica dividido em n = 4 subintervalos. 
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Podemos considerar os retângulos que aproximariam a área por falta ou aque- 


les que aproximariam a área por excesso, como nas ilustrações: 




















0,25 -----.- 








A área real está, certamente, limitada pelos valores dessas duas áreas. 


ível escolher aleatoriamente um valor — c, — em cada interva- 


lo e considerar n retângulos com altura f(c,). 


r 


em e poss 


r 


Tamb 
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Observe: 











c 





Se reduzirmos mais e mais a base desses retângulos (Ax;), conseguiremos limi- 
tar inferior e superiormente a área da região considerada. Trata-se de um proces- 
so que resultará em uma soma de infinitas áreas de n retângulos com bases iguais 
ao tamanho de intervalos muito pequenos (Ax;), e altura igual a f(c)) em que c, é 
um valor qualquer em cada intervalo considerado. 

Essa soma é denominada soma de Riemann e pode ser indicada por: 


E f(g)-Ax, 


il 


Ao reduzirmos os intervalos, fazemos Ax; > 0 en > oo, e a soma de Riemann 
tende a área em [a, b]; representamos: 


dim DS fG)- Dx = [UfG)de b>a 
máx Ax, >0 ;—] 


Se fé uma função contínua e não negativa no intervalo [a, b], a integral de- 


; b ma z e ES 
finida /, f(x)dx coincide com a área limitada pelas retas verticais x = a, x = b, 
pelo eixo Ox e o gráfico de f. 
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Em nosso exemplo, a região sob a parábola entre O e 1 tem área: 


1 
[dx = 5] =250,33 
0 


Somatório 


e a ER e 


Podemos indicar uma soma de parcelas com o símbolo X que se lê “somatório”, 


Por exemplo, na adição 1) : l Eee 1 | - temos cada parcela da forma 


4 js 





doa 
o: 


Ed 
Essa adição pode ser representada por » 2 


AD Como essa soma de Riemann, que leva à integral, pode estar relacionada 
o ao conceito de derivada e à integral como antiderivada? 
Podemos dizer, de modo simplificado, que o processo de derivação subs- 


titui o estudo de uma curva pelo estudo do comportamento marginal da 
curva, via suas retas tangentes. 


O processo de derivação divide a curva para estudá-la pontualmente. 


O processo de integração, como o próprio nome diz, integra esses pe- 
quenos pedaços da curva, reúne, adiciona e recompõe a curva. 
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EXEMPLOS 


À. ade =(3) =3 


3,0 








O valor da integral definida coincide com a área do retângulo limitado pelas 
retas x = O (eixo Oy), x = 1,y = 0 (eixo Ox) e a reta que é gráfico da função- 
-integrando f(x) = 3. 


1 
2 
1 
2. fisds [5] == 
E 2 a 2 


cQBlcscseccóscccesceccos Loscibescnicccccadeco ncscsccscscslgeceseéd 











0 05 10 15X 


O valor da integral definida é a área do triângulo retângulo limitado pelas retas 
x = 0 (eixo Oy), x= 1,y = 0 (eixo Ox) e a reta que é gráfico da função-integrando 
= 
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Nos exemplos 1 e 2, a integral definida não nos é de muita valia, porque conhe- 
cemos formas mais simples de calcular a área de um retângulo (Exemplo 1) ou de 
um triângulo (Exemplo 2). 

Mas, quando um dos “lados” da forma plana é curvo, a integral definida nos 
permite calcular uma área que apenas poderíamos, desconhecendo esse conceito, 
aproximar por meio da área de triângulos ou retângulos ou trapézios, por exemplo. 


1 
3 
3. J2dx = 5] = ã 
0 


ESSE CO ÇO CSS PPS Tem OSS ISS SS SO po ceçe- SS ESSES ] 


y 











O valor da integral definida coincide com a área da figura limitada pelas retas 
x = 0 (eixo 0y), x = 1,y = 0 (eixo Ox) e a parábola que é gráfico da função- 
-integrando f(x) = x2. 


4 Jilx—*)dx 


Inicialmente determinamos uma primitiva de f(x) = x — x2, 





2 3 
F(o)=J(u—xº)da = - +kkeR 


PP a 
E, então, calculamos F(1) — F(0) = CE +k— Ea a + y = 
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Note que o gráfico da função f(x) = x está acima do gráfico da função f(x) = x2, 
no intervalo considerado, e poderíamos então fazer: 


Joxdx — foxdx 


para determinar a área da superfície limitada pelos dois gráficos por diferença 
entre a área do triângulo retângulo e a área sob a parábola nesse intervalo. 

















0 0,5 10 F: 


O valor da integral definida é a área da figura entre as retas x = O (eixo Oy), 
x=1,y= 0 (eixo Ox) e a curva que é gráfico da função-integrando f(x) = x. 
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1 
4 
6. pod [8] =0 
—1 














O valor da integral definida é zero, porque o gráfico da função f(x) = xº apre- 
senta simetria em relação a origem do plano cartesiano — (0, 0). Para calcular a 
área da figura definida pelas retas x = O (eixo 0y),x= —1,x= 1,7 = (eixo Ox) 
e a curva que é gráfico da função-integrando f(x) = xº basta resolver: 





2xdx=2. = 
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Integral definida 


Capítulo 12 


2 


+ 


RE 
3 


(=x? +52 6)de—[ 


3 
2 


ra 











O (eixo 


2y= 


O valor da integral definida é a área da figura entre as retas x 


—x + 5x— 6. 


Ox), x = 3 ea curva que é gráfico da função-integrando f(x) 


8. Determine a área da superfície limitada pelos gráficos das funções f(x) = xº 


e g(x) = x. 
Para delimitar a superfície e determinar a região de integração, construímos o 


gráfico das duas funções: 
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Observando-se o eixo Ox a partir dos valores negativos de x, vemos que o 
primeiro valor a determinar é o ponto de intersecção entre o gráfico de fe o de g. 
Desse valor de x até a intersecção dos dois gráficos em (0, 0) temos uma região 1. 
Entre esse valor de x e zero, a região 1 é limitada superiormente pelo gráfico de fe 
inferiormente pelo gráfico de g. 

Após a origem, temos uma região 2 limitada superiormente pela reta — gráfico 
de g — e inferiormente pelo gráfico de f. A região 2 estende-se da origem até a 
outra intersecção dos gráficos de fe g. 

A fim de sabermos os extremos de integração, vamos determinar as intersec- 
ções mencionadas. Trata-se de resolver o sistema: 


p=* 
PEA 
que resultaem x=+ 1Ioux=0eo valor de y não precisa ser calculado. 
Porque o gráfico de f é simétrico em relação a origem do plano cartesiano, 
precisamos calcular as áreas da região 1 e da região 2 separadamente e adicionar 


os valores da integral definida calculada para a região 1 com o da calculada para 
a região 2. 


Então, é preciso calcular: 
PS —a)dx+ filx— 0)dx= 


to po (x xo 1a CO E RR 
=| | + a 4a) a 4) “ata a”» 











Note que as duas regiões “preenchem” — ou seja, têm a mesma área — o triângu- 
lo retângulo de vértices (0, 0), (1,0) e (1, 1), por exemplo. Com a região 2, por exem- 
plo, dividimos o triângulo mencionado exatamente ao meio, de um modo não usual. 


E) Para saber a área não se pode calcular direto ie —x)dx? 


1 p E GE . 
Se calcularmos Eve — x)dx, a integral definida irá se anular, visto 
que as áreas da região 1 e da região 2 são iguais em módulo (a região 1 


situa-se abaixo do eixo Ox). 
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9. Escreva a expressão da integral definida necessária para calcular a área da su- 
perfície limitada pelos gráficos das funções f(x) = —x2, g(x) = 5x e h(x) = — 6. 


Primeiro é preciso delimitar a superfície a que a questão se refere, a fim de de- 
terminarmos a região de integração. Construímos, então, o gráfico das três funções: 

















Observando-se o eixo Ox a partir dos valores negativos de x, temos que o pri- 
meiro valor a determinar é o ponto de intersecção entre a parábola e a reta hori- 
zontal. Desse valor de x até a intersecção entrea retay = 5x ea reta y = —6a região 
é limitada superiormente pela parábola e inferiormente pela reta horizontal. 

Após essa última intersecção — a ser determinada - a região continua a ser li- 
mitada superiormente pela parábola, mas passa a ser limitada inferiormente pela 
reta y = 5x até a intersecção entre y = —x?e y = 5x. 

É como se estivéssemos “escaneando” a região da esquerda para a direita. 

A fim de sabermos os extremos de integração, vamos determinar as três inter- 
secções mencionadas. Trata-se de resolver três sistemas: 














2 2 
UR MEDA a POP am PD 
y=-—6 y=—6 y=5% 

O primeiro sistema resulta em x = +/6 =: 2,45. Interessa-nos apenas o va- 
lor negativo: — 6 eo valor de y não precisa ser calculado. 

O segundo resulta em x=-—-=-—1,2. O valor de y também não precisa ser 
calculado. E 

O terceiro sistema resulta em x = O ou x = —5. Interessa-nos apenas o zero e o 


valor de y não precisa ser calculado. 
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Então, é preciso calcular: 


li [-x? o (—-6)] dx + Pl? —5x)dx= 
= ge [-x? dE 6] dx + Pl? —5x)dx 


Como pode a área que é fofo) dx ser calculada por 
F(b) — Fla)? 





Vamos considerar dA = f(x)dx um acréscimo na área sob o gráfico de f 
calculada no intervalo [a, b]. 


Integrando ambos os membros dessa igualdade: 

Jda — Jroddx 
As integrais diferem por uma constante: 

A+k =X +kskikeR 
Então 
A=Fxy)+k keR (1) 

Para x=a, temos a área igual a zero: 

0=A=F(a) +k 

— F(a) = k 

Substituindo k em (Il): 

A = F(x) — F(a) 
Para x=b, temos a área sob a curva no intervalo [a, b]: 

A=F(b) — F(a) 


Então 


Ji da = [o fo)dx = F(b) — Fla) 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 


1. (ESPM)A curva abaixo representa uma parte do gráfico da função f(x) = log>(kx) 
com k > 0. A área da região sombreada vale: 


A 
y 






































a) 6,5 b) 8,5 c) 10,5 d) 9 e) 12 


2. (FGV) Determine a área da região limitada pelas curvas: 


foo)=|x-1-1 e go)=2-* 


3. (FGV) Represente graficamente a região dada pelas restrições 


y>3-5x 
Iy—1|>x 
y<2 


e calcule sua área. 
4. (FGV) A área da região triangular limitada pelo sistema de inequações 
3x+5y —15<0 


2x+5y —10>0 
x>0 


é igual a: 
a) 2,5 b) 7,5 c) 5 d) 12,5 e)3 


5. (FGV — ECONOMIA) No gráfico seguinte estão representados os três primeiros 
trapézios de uma sequência infinita. Pelos vértices A, B, C, D... desses trapézios 
passa o gráfico de uma função exponencial f(x) = a”. Se a área total dos infinitos 


ai a si O ” 
trapézios dessa sequência é 5; então: 
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e) (2% 








6. (FUVEST) Das regiões hachuradas na sequência, a que melhor representa o 
conjunto dos pontos (x, y), do plano cartesiano, satisfazendo ao conjunto de de- 


sigualdades 
é: 
a) y 
0 x 
D) 34 


o | 

















x-y+1>0 
xy a 
d) | 
0 > X 
e) 





0 


Represente graficamente as regiões de integração do exercício 1 (p. 424) e de- 
termine a área dessas regiões. 
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8. Represente graficamente e determine a área da superfície limitada pelos gráficos 
das funções em cada item: 


a) fy)-XLeg(M)-X,0<x<1 

b) (x)-8eg()=-xX,0<x<2 

c) f(x)=vx e g(X)=0, em 0, 9] 

d) f(x) = xº — 12x? + 36x + 10, em [0, 6] 

e) fiy)-xXeg(m) =X +5,xe[-1,1] 

f) a 20x +36eg(X)=0, 2<x< 18 
9) Hx) = > e gm)= 0, em [1,3] 

h) fo) = e g(x)= 0, em [1,2] 

DD fo)=X-38+3X —-x,0<x<71 

5) fj=x-1E xe, 15] 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1. (ENADE — MAT) Assinale a opção que contém o sistema de inequações que de- 
termina a região triangular PQR desenhada abaixo. 


y 











y-2x<0 y—-2x<0 y-2x<0 
a) i2y-x<0 c) j2y—-x<0 e) i2y-x>0 
y+x>3 y+x<3 y+x<3 
y-2x>0 y—-2x>0 
b) 12y-x>0 d) ;2y—- x< 0 


y+x>83 y+x>83 
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2. Determine a região de integração, calcule a área da superfície limitada pelos grá- 
ficos das funções e represente-a graficamente: 
2 


a) f(x)=x3 e g(X)=x 

b) f)=Vx e g(x)=x? 

co) f)=-xeg(xg)=-x2+8 

d) fo) =x, g(x) = xX2, h(x) = 4 e a reta de equação x — O 
e) f(x) = -x+2, g(x) = xe a reta de equação x = O 
9) fo)=5x+6e g(x) =x* 


9) f(x)=cosx e g(x)=senx,0<x 


Es 





Utilizando o Winplot, confira os resultados do exercício anterior. 
Escolha a opção: 
Equação - Sombreamento 


para destacar a região de integração. 


3. Calcule a área da superfície do 1º quadrante limitada pelo gráfico da função 


f(x) = = e o eixo Ox nos intervalos: 


a) [1,2] b) [1,10] c) [1, 100] d) [1,1 000] 
4. a as Rs a seguir: 
» Jift)dx = 


, fora f(x) dx = — oa 
c) Sefix)>0ea<c<b,então [2Hx)dx=[Cf(x) + [Pr(x). 
d) Se fé uma função par contínua de domínio [—a, a], f(x) > O em [0, a], então 


Ftode =2h 100 
e) Se fé uma E ímpar contínua de domínio [—a, al, f(x) > O em [0, al, então 
JE ft) dx = 


5. (ENADE — MAT) Considere a função f :R — R definida por 
y=f(yO0)=-xX-DxX+4, 
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para cada x E R. A área da região limitada pelo gráfico da função y = f(x), o 
eixo Oxeasretasx=0ex=2é iguala 


16 unidades de área 


unidades de área 


o 

— 
pp 4iwo 
IR al& al 


15 unidades de área 


d) 80 unidades de área 


15 
e) Lao unidades de área 


12.2. Aplicações da integral definida 
Vamos estudar algumas das aplicações de integral definida: lucro máximo e os 


conceitos de excedente do consumidor e de excedente do produtor. 


Lucro máximo 
Considerando x,,;x como a quantidade que permite à empresa atingir o lucro 


máximo e calculando a integral definida fo "* Lygdx, temos: 


Jo" Luçda = LT(x 


Ê a EO ET) (CP) LT (MK Cr 
que é a área sob a curva gráfico do lucro marginal de O a x,ysx- 
Temos, assim, pelo menos dois modos de calcular o lucro máximo: 


b dispondo da função lucro total, determinamos a quantidade corresponden- 
te ao lucro máximo (x) (por meio do estudo da derivada) e substituímos 
esse valor em LT(x); 

b dispondo apenas do lucro marginal e do valor do custo fixo, determinamos 
a quantidade correspondente ao lucro máximo (x) (por meio do estudo da 


derivada) e calculamos a integral Jos Lyção» subtraindo do valor encon- 
trado o custo fixo. 


0 


no CE 
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EXEMPLOS 


1. Se Ly (x) = — 3x? — 10x 4 1400 e CF = 2.750, determine o lucro total máximo. 
Lyglx) = 0 parax = 20e para x= -— (que vamos desconsiderar). 


Para x = 20 o lucro total é máximo, pois O < x < 20, Lydx) > 0 e para x > 20, 
Lyglx) <0. 
Calculando J; (-322 — 10x +1400)dx =(=xº —5x? +1400x), = 
= —20º — 5.20? +1400-20 = 18000 


20 
LT ax(20)= Jy Lyçdx — CF =18000 — 2750 = 15250 
2. Para 64 unidades o lucro total de uma empresa com Lug) — —4x + 256 
é máximo. Considerando os gastos independentes da produção iguais a 


R$ 5 600,00, calcule o lucro total máximo. 


LT(64) = [“(—4x + 256)dx — 5600 = 
=(-2xº +256x), —5600= 8192-5600 =2592 


O lucro total máximo é R$ 2 592,00. 


QUA) 
E 
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META, Software Gráfico 


Utilizando o Winplot, construa o gráfico da função lucro marginal do exemplo 1 e 
confira o valor do lucro máximo. Escolha: 


Um - Medidas - Integrar fo)dx 


Defina lim inferior como 0 e lim superior como 20. 


Escolha um dos métodos de cálculo (pode ser o “aleatório”, clique em “visualizar” 
e opte por definida. 


Capítulo 12 Integral definida | 445 


NO MUNDO REAL 





Lançamentos não seguem o ritmo das vendas em 2006 
Em SP, comercialização foi 12% superior ao surgimento de novas unidades; procura é maior 
pelas de 2e 3 quartos 


Edson Valente 
Editor-Assistente de Imóveis e Construção 


Colocado na balança, o resultado do mercado imobiliário paulistano em 2006 caracteriza-se por 
um desequilíbrio: o número de imóveis novos vendidos foi 12% maior que o de unidades lançadas. 

O lado correspondente à demanda é o exibido com satisfação pelos que querem dar as 
boas notícias do setor. A comercialização de novos residenciais teve o melhor ritmo dos últimos 
12 anos, de acordo com números divulgados pelo Secovi-SP (sindicato da habitação). O número 
de unidades vendidas cresceu 13,8% em relação a 2005. Mas os que preferem ver o lado vazio 
do copo também têm o que alardear: os incorporadores lançaram 2,9% menos em 2006, cau- 
sando desarmonia entre oferta e procura, que pode se tornar preocupante se a quantidade de 
novos empreendimentos não subir em 2007. 

“Já há uma escassez de unidades de dois dormitórios, que têm grande procura”, afirma Luiz 
Paulo Pompéia, sócio da Embraesp (Empresa Brasileira de Estudos de Patrimônio). 

Os imóveis de três e de dois quartos lideraram o ranking de comercialização, com 33% e 32% 
de fatias de mercado, respectivamente. 

Os quatro-dormitórios abocanharam 27%, mas, na oferta de lançamentos, há troca de posi- 
ções no pódio - o topo ficou com as unidades de quatro quartos (33%), seguidas pelas de dois 
(32%) e de três (30%). 

A disparidade entre oferta e demanda de novos imóveis, que fez com que parte das vendas 
desovasse estoques de unidades “zero-quilômetro” produzidas em anos anteriores, encontra ex- 
plicações em movimentos conjunturais distintos. 

De um lado, houve “disponibilidade dobrada de crédito imobiliário, com redução e prefi- 
xação dos juros e aumento dos prazos de financiamento”, caracteriza Alberto Du Plessis Filho, 
vice-presidente de Tecnologia e Relações de Mercado do Secovi-SP. 


Mais crédito 

Assim, o financiamento imobiliário com recursos do SBPE (Sistema Brasileiro de Poupança e 
Empréstimo) cresceu 89% em relação a 2005, de acordo com o Banco Central e a Abecip (Asso- 
ciação Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliário e Poupança), foram financiadas, em 2006, 
115 mil unidades, totalizando R$ 9,5 bilhões. 

Por outro lado, alguns fatores intimidaram as iniciativas dos incorporadores. “Houve enges- 
samentos decorrentes do Plano Diretor e da nova Lei de Zoneamento”, analisa Romeu Chap 
Chap, presidente do Secovi-SP.“Caso contrário, o mercado teria feito muito mais” 

Restrições impostas pela Lei de Zoneamento que passou a vigorar em 2005, como a diminui- 
ção da capacidade média de ocupação dos terrenos - era possível construir, em média, quatro 
vezes a área do lote pela legislação anterior, e esse coeficiente passou a ser dois —, elevaram os 
custos de construção. 


Fonte: Folha de S.Paulo, caderno Imóveis, 7 jan. 2007. 
Disponível em: <http://www1.folha.uol.com.br/fsp/imoveis/ci0701200701.htm>. 


O excedente do consumidor é a diferença entre o que o consumidor gastaria 


Ao adquirir esse número de unidades por esse preço, o consumidor deixou de 
e o que de fato ele gasta por comprar ao preço do equilíbrio. 


dispender um valor superior que seria gasto pagando-se um preço mais alto do 


Quando se dá a venda de determinada quantidade de um produto (x) a certo 
que o do equilíbrio. 


preço unitário (y,), estamos no ponto de equilíbrio de mercado (xp, yp). 


Excedente do consumidor 
Observe o gráfico: 
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b Seo consumidor comprasse x, unidades a y, reais por unidade, ele gastaria: 


XY reais. 
(x, — x) Wteais. 
(x, — X,-1) Ynreais. 


do primeiro retângulo destacado no gráfico. 


z 


rf 


X1), é a área 
(x, — x1) y, é a área do segundo retângulo destacado no gráfico. 


(x, — Xp 1) Yn é à área de um enésimo retângulo. 


b Seo consumidor comprasse (x, — x,) unidades a y, reais por unidade, ele 
2 dl 2 
gastaria: 


b Caso ele comprasse (x, — x, ,) unidades a y, reais por unidade, ele gastaria: 
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Mas, de fato, o consumidor gasta x, - Yp reais. 
Xp Yp é a área do retângulo destacado em cinza no gráfico. 
Assim, o excedente do consumidor é a diferença: 


syp+ (>) + + (6X) Xe E 
n-1) Yn é à soma das áreas dos retângulos 


xy + (x, — x)y; + + (x, — Xp 
abaixo da curva de demanda (y,;) e, para n muito grande, é a integral definida: 


Jo Vinde 


O excedente do consumidor é calculado por: 


Jo yidx—xy, coupor f(y—y)dx 





died) 





is 








Excedente do produtor 


Ao vender x, unidades pelo preço unitário y,, o produtor recebeu pelo produ- 
to um valor superior ao que receberia se vendesse a um preço mais baixo do que 


o do equilíbrio. 
O excedente do produtor é a diferença entre o que o ofertante de fato recebe 
por vender ao preço do equilíbrio e o que receberia se o preço fosse menor do 


que o do equilíbrio. 
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Observe o gráfico: 











b Seo ofertante vendesse x, unidades a y, reais por unidade, ele receberia: 


X,Yo reais. 


b Seo ofertante vendesse (x, — x,) unidades a y, reais por unidade, ele teria: 


(x, — x1) yyreais. 


, reais por unidade, receberia: 


u— X,1) unidades a y,. 


b Caso ele vendesse (x 


— X,.1) Ypsteais. 


n 


(x 


Mas, de fato, o fornecedor recebe x, - Yp reais. 


Assim, o excedente do produtor é determinado pela diferença: 


xe Ye — yo + (o x)y ++ (4 — Xu) Ya] 
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dx, e xp: Yp é a área do retângulo destacado no gráfico. 


%g 
0 vo 


J 


O excedente do produtor é calculado por: 


Jo 0% —Y)dx 


ou por 


XpYg Jo” yodx 
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exe 


EXEMPLOS 
l. Sendo a equação de oferta y = 0,02x + 135 e a equação de demanda 


y = — 0,01x + 456,75, determine: 


a) o PE de mercado; 


b) o excedente do produtor; 


c) o excedente do consumidor. 


O ponto de equilíbrio de mercado é obtido resolvendo-se o sistema formado 


pelas equações de oferta e demanda: 


LA 
NS 
1 
DO + 
T+ 
+» 
ed, 
JS 
So S 
S | 
TR] 
Na 
e des 


- PE(10725; 349,50) 
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456,75 










excedente 
do consumidor 
excedente 


o or AE MMMTÕÕMãEMMMÊÇCÇÇÃÇÃÇgÇ ETs 


135 








0 110725 Vo 45675 | x 


Podemos calcular o excedente do produtor utilizando a integral definida ou 
determinando a área do triângulo destacado no gráfico: 


(349,50 — 135)10725 


3 = R$ 1150 256,25 


Também aqui, no cálculo do excedente do consumidor, a integral definida não 
é necessária; a área do triângulo destacado no gráfico é: 


(456,75 — 349,50)10 725 
2 





= R$ 575 128,13 


Note que, nesse exemplo, o “benefício maior” em vender no preço de equilí- 
brio foi do ofertante. 


2. Sendo as equações de oferta e de demanda, respectivamente: y = x? + 7 
8 


Sr ine: 
cd FE dd determine 


a) o PE de mercado; 
b) o excedente do produtor; 
c) o excedente do consumidor. 
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O ponto de equilíbrio de mercado é calculado por: 
8 








= 47 
FNE xº + 
8 1 

e É +3 


Pre D=0 
1 é raiz desse polinômio. As demais raízes são complexas. 


Desse modo, PE (1, 8). 














tegral definida: 
XY — Jo Yod% 

1-8— f(x? +7)dx 

3 1 

8- [E + 7x] 


1 p: 
=8-|54+7|=2 50,67 
od 


0 


REVISÃO ORIENTADA 


Derivada do logaritmo neperiano 





Como para f(x) = In x, x > 0, temos f(x) = - então 


[Ldx =In|x|+kkeR 
EM 
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Também aqui, no cálculo do excedente do consumidor, a integral definida é 
necessária; a área da região destacada no gráfico é: 


Jo yada — Xp 


| 8 
nao 8 


[8Inlx+1|+4x], -8=(8In2+4-8lnl)-8=8In2- 451,55 
0 


Nesse exemplo, o “benefício maior” foi do consumidor ao comprar pelo preço 
de equilíbrio. 


ExERCÍCIOS E PROBLEMAS PROPOSTOS 
1. Considerando Ly(x) = —3x2 + 10x + 1000 e CF = 3000, determine o lucro total 
máximo. 


2. Sendo Ly(x) = x? — 540x + 70400 e CF — 4920666,67, calcule o lucro total má- 
ximo. 


3. O que representa a área abaixo da curva no gráfico de Ly? 











; Xmáx 
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4. O gráfico a seguir representa a receita total (curva) e o custo total (reta) em rela- 
ção à quantidade vendida de determinado produto. Calcule o lucro total máximo. 


A 





y 
; | M y=400x+4750 
20000 [ooo RPE EEE EE ss Rss a RE RSARDS SRS RAS CDE sssEs 
y=(1000-0,5x | 
-- 10000 |------—- fes asesas esse ands scoss po lose sas Conpaçne 
4750 | | 
0 10 20 30 40 50 60 é 





5. Determine o excedente do consumidor e o excedente do produtor e represente-os 
graficamente, considerando as funções oferta e demanda a seguir: 





a) y=6x+ 100ey = — 9x + 400 
E = ed 
b) Y=409*+1580 ey= 5X + 96,90 
c) y=5x+58ey = —3x + 120 
4 
== 2 ds 
d)y=2x+5 e ds de 


e)y=4X2+7ey=-2x+13 
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MEU Software Gráfico 


Utilizando o Winplot, confira os resultados do exercício anterior e represente os 
excedentes do consumidor e do produtor. Escolha: 


l 


Dois — Integrações (f(x) -g(x))dx 


Defina lim inferior e lim superior. 
Clique em “visualizar”. 
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ExERCÍCIOS E PROBLEMAS COMPLEMENTARES 


1 1 


1. Considerando as funções oferta e demanda Y = 55X + 30 e y=-5EXx+48, 


25 
respectivamente, determine: 


a) o ponto de equilíbrio de mercado (PE); 
b) o excedente do produtor; 

c) o excedente do consumidor; 

d) e compare os resultados. 


2. Observando o gráfico a seguir, determine: 
y A 


100 


65 











t t t k + t t t + t t t t + t t > 
0| 5000 8000 10000 15 000 20 000% 
a) o ponto de equilíbrio de mercado (PE); 
b) o excedente do produtor; 
c) o excedente do consumidor; 
d) e compare os resultados. 


3. (ENC ECO) Dada a função de demanda q = f(p), a variação do excedente do 
consumidor é definida pela área dada por E(p) = Jtflpjdp, onde p, é tal que 


f(po) = 0. Se f(p)= =BariZ ep = 12, então 


a) E(12) < 36 c) 422 < E(12)<48 e) 54 < E(12) 
b) 36 < E(12)<42 d) 48< E(12)< 54 


Equação da circunferência 


Rm »I RT 


A equação da circunferência de centro (x,, Yo) € raio r é 


e-xP+(y—- yo) =" 


Capítulo 12 Integral definida | 455 


4. 


(UFF — adaptada) Toda medida de desigualdade é uma forma de agregar diferen- 
ças de renda entre toda a população em um indicador escalar. Um dos índices de 
desigualdade mais utilizado é o coeficiente de Gini. Sua construção é baseada 
numa curva denominada curva de Lorenz, a qual é obtida a partir da ordenação 
das pessoas segundo o seu nível de renda. As pessoas são dispostas de forma 
crescente com suas rendas. 


A figura ao lado ilustra uma curva de Lo- 2? 


renz, relacionando a fração acumulada 
da renda (9) com a fração acumulada da 
população (p). 
O coeficiente de Gini é definido como 
o dobro da área da região a limita- a 
da pela curva de Lorenz (a que for- 
ma um arco na figura) e a diagonal 
& = p do quadrado de vértices (0,0), o Ts 
(1,0), (1,1) e (0,1). 

(Adaptado de <http:/Awww.ipea.gov.br/005/00502001.jsp?ttCD CHAVE=295>.) 


1 





curva de Lorenz 








Considerando que a curva de Lorenz na figura acima é o arco de círculo com cen- 
tro no ponto (0, 1), que une os pontos (0,0) e (1,1), calcule o coeficiente de Gini. 


(ENADE — C. ECONOMICAS) A função logarítmica f(x) = In x, para x > 0, pode 
descrever uma série de fenômenos em economia, como, por exemplo, a relação 
entre insumo e produto em uma tecnologia que empregue o insumo em quantias 
maiores que um. 


Quanto às propriedades apresentadas por essa função, é correto afirmar que 
a) a derivada de f é uma função crescente. 
b) a função f nunca atinge um ponto de máximo no intervalo [1,100]. 
c) a inversa de f é uma função côncava. 
) 
) 


1 


d) o valor de f (100) é a área por baixo da curva No intervalo [1,100]. 


e) vale a igualdade de JInx dx = e*, onde e = 2,71828... 
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Rendimento cai no início da safra de cana 











Mesmo com moagem maior, início de temporada apresenta produção total menor de açúcar 
e álcool, aponta Unica 


Chuva prejudica a maturação dos canaviais para a colheita; previsões apontam mais nebu- 
losidade para os próximos meses 


Gitânio Fortes 
da redação 


Chuvas além da conta vêm prejudicando o rendimento da lavoura neste início de safra no 
centro-sul do país. Levantamento da Única (União da Indústria de Cana-de-Açúcar) divulgado 
ontem mostra que, embora o volume de matéria-prima moída na região tenha crescido 5,19%, 
a quantidade de produtos obtidos por tonelada de cana processada (conhecida pela sigla ATR) 
recuou 6,02%. Resumo da ópera: a produção total de açúcar e álcool baixou 1,15%. 

O levantamento da Única comparou o desempenho no centro-sul do início da colheita, em 
abril, até 1º de junho, em relação a igual período do ano passado. A produção de açúcar caiu 
10,77%, para 3,273 milhões de toneladas. A de álcool, somando anidro e hidratado, cresceu 
6,15%, para 3,217 bilhões de litros, o que reforça “o perfil alcooleiro”, provocado pela demanda 
por veículos flex. 

Em abril, a Única anunciou previsão de que o centro-sul produza 24,3 bilhões de litros de 
álcool em 2008/9, mais 19% ante 2007/8. De açúcar, devem ser 28,6 milhões de toneladas, 9% 
mais. 

Com 84 novas usinas desde 2005, a nova oferta no setor desequilibrou o mercado, diz An- 
tonio de Pádua Rodrigues, diretor-técnico da Única. A preferência pelo álcool se deve à possi- 
bilidade de “fazer caixa em curto prazo” afirma - algo essencial a empresas com capital de giro 
restrito. 

As previsões para os próximos meses são de mais chuvas e nebulosidade na comparação 
com a safra passada, o que prejudica a maturação dos canaviais e consequentemente leva a 
rendimento menor. Apesar dos boletins meteorológicos, o mercado avalia ser cedo para cravar 
produtividade mais baixa para toda a safra. 


Momento de pressão 

A oferta de início de safra pressiona os preços. Ismael Perina Júnior, presidente da Orplana 
(Organização de Plantadores de Cana da Região Centro-Sul do Brasil), diz “até entender” as co- 
tações do açúcar, mercado com “armazéns abarrotados”. A saca de 50 kg está em R$ 26 em São 
Paulo. “Mas, para o álcool, não há perspectiva de muita sobra no final da safra. Há, sim, excesso 
de oferta neste momento” 

Perina atribui as cotações retraídas para o álcool à “pressão forte dos distribuidores de com- 
bustíveis, que atuam no mercado de forma concentrada”. Segundo a assessoria de comunicação 
do Sindicom (Sindicato Nacional das Empresas Distribuidoras de Combustíveis e de Lubrifican- 
tes), cada empresa tem sua estratégia comercial. Por isso, a entidade não se pronuncia especifi- 
camente sobre preços. 

Para o Cepea (Centro de Estudos Avançados em Economia Aplicada), na semana passada, o 
preço médio à vista do álcool hidratado combustível pago às usinas ficou em R$ 0,6390 o litro. 
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As cotações de açúcar e álcool desembocam em um preço de R$ 31 a tonelada para o produtor 
de cana, contra custo estimado em R$ 50. 

Para Julio Maria Martins Borges, diretor-executivo da consultoria JOB, a gasolina funciona 
como estoque de segurança do mercado de álcool. “Se o preço supera 70% o da gasolina, o 
consumo migra” 

Para o andamento da safra, a analista Renata Marconato, da MB Agro, destaca a evolução fa- 
vorável do consumo, que tende a deixar o mercado mais ajustado. A Única relata que as vendas 
mensais ao mercado brasileiro superam 1,5 bilhão de litros, quando se soma o álcool hidratado 
ao anidro. 

Marcos Escobar, consultor de gerenciamento de risco da FCStone, aponta para a expectativa 
de que o Brasil exporte até 5 bilhões de litros ao ano — 60% desse volume para os EUA, como 
complemento à estratégia norte-americana para o álcool de milho. 

Manoel Bertone, secretário de Produção e Agroenergia do Ministério da Agricultura, concor- 
da que os preços não remuneram, a exemplo do que ocorreu no ano passado. “É um comporta- 
mento de cotações típico de uma área em expansão” Segundo ele, a cadeia produtiva dispõe de 
uma câmara setorial de âmbito nacional que pode ser um fórum para “uma discussão estrutural 
do setor”. 

Apontado por Bertone como essencial para que o setor avance em planejamento financeiro, 
o mercado futuro do álcool ainda “não pegou” diz Arnaldo Correa, da assessoria Archer Consul- 
ting. O produto ainda não é considerado uma commodity. Há divergências sobre qualidade e 
tributação. O ideal é que mais países produzam álcool, até para mais transparência nos preços 
internacionais. 


Fonte: Folha de S. Paulo, 17 jun. 2008. 
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PREFÁCIO 


Matemática Aplicada a Administração e Economia é destinado ao uso em um curso introdutório de cálculo de dois 
semestres ou três trimestres para estudantes de Administração e Ciências Humanas. Ao preparar a 9º Edição, levei 
em conta dois objetivos antigos: (1) escrever um texto aplicado que motivasse os alunos e (2) constituir uma ferra- 
menta de ensino útil para professores. Por trás disso está a minha crença de que a matemática é parte integrante do 
nosso dia a dia. Entre as lições mais importantes que aprendi durante os muitos anos de ensino em cursos de graduação 
de matemática, chamou-me a atenção uma delas: é que a maioria dos estudantes — desta ou de outras áreas — responde 
melhor quando conceitos e resultados matemáticos são introduzidos por meio de ilustrações da vida real. 

Em minha experiência no ensino de Administração e Ciências Humanas, também aprendi que muitos alunos che- 
gam a esses cursos com algum grau de conhecimento. Esse saber me levou a adotar nos meus livros uma abordagem 
intuitiva. Como vocês verão, busco introduzir cada conceito matemático abstrato com um exemplo retirado de ex- 
periências comuns da vida real. Só após expressar a ideia, tento dar-lhe uma maior precisão, impedindo a perda do 
rigor matemático no tratamento intuitivo. 

Outra lição aprendida com meus alunos é que sua motivação é maior quando as aplicações partem de seus cam- 
pos de interesse e de situações cotidianas. Esse é um dos motivos por que vocês verão em meus textos vários exer- 
cícios construídos com dados retirados de jornais, revistas e outras mídias. Tento introduzir tópicos de interesse atual, 
como o mercado de medicamentos redutores de colesterol, financiamento de casas, licitações de direitos de trans- 
missão na televisão a cabo, domicílios com conexões de banda larga, ou vendas anuais do Starbucks, buscando man- 
ter o livro atrativo para todos os meus leitores. 


A ABORDAGEM 


Nível de Apresentação 


Minha abordagem é intuitiva, e os resultados são enunciados informalmente. No entanto, tomei cuidados especiais 
para garantir que essa abordagem não comprometa o conteúdo e a precisão matemática. 


Abordagem de Resolução de Problemas 


A abordagem de resolução de problemas é destacada durante o livro. Diversos exemplos e aplicações ilustram cada novo 
conceito e resultado. Especialmente, os alunos são ajudados a formular, resolver e interpretar os resultados dos proble- 
mas que envolvem aplicações. Como os alunos geralmente têm dificuldade em estabelecer e resolver problemas mate- 
máticos, uma maior atenção é dada para ajudá-los a dominar essas habilidades: 


= No início do texto, os alunos praticam o estabelecimento de problemas matemáticos (veja a Seção 2.3). 
Orientações são dadas para ajudar a formular e resolver problemas de taxas relacionadas na Seção 3.6. 
No Capítulo 4, duas seções abrangem os problemas de otimização. Na primeira, as técnicas de cálculo são utili- 
zadas para resolver problemas em que a função a ser otimizada é dada (Seção 4.4); na segunda, são tratados os 
problemas de otimização que requerem a etapa adicional de formulação do problema (Seção 4.5). 

= No Capítulo 9, “Equações Diferenciais”, os alunos são novamente incentivados a estabelecer problemas que en- 
volvem aplicações (veja a Seção 9.1), antes de serem apresentados aos métodos de solução desses problemas nas 


Seções 9.2-9.4. 


Introdução Intuitiva aos Conceitos 


Quando adequado, os conceitos matemáticos são introduzidos com exemplos reais do cotidiano. Abaixo estão alguns 
dos tópicos que são introduzidos dessa maneira: 

Limites: O Movimento de um Maglev 

A álgebra de funções: O Déficit Orçamentário Norte- Americano 

A Regra da Cadeia: A População de Norte-Americanos com 55 Anos ou Mais 

Diferenciais: Calculando Pagamentos Hipotecários 

Funções crescentes e decrescentes: A Economia de Combustível de um Automóvel 

Concavidade: O Crescimento Populacional nos Estados Unidos e no Mundo 
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Pontos de inflexão: O Ponto de Retorno Decrescente 

Esboço de curvas: O Índice Dow Jones na “Segunda-feira Negra” 

Funções exponenciais: Distribuição de Renda da Família Norte-Americana 
Área entre duas curvas: Economia de Petróleo com Medidas Conservativas 
Aproximando integrais definidas: O Fluxo Cardíaco 


Conexões 


Um exemplo (o maglev) é utilizado como fio condutor ao longo do desenvolvimento do cálculo - desde os limites 
até a integração. O objetivo aqui é mostrar aos alunos as conexões entre os conceitos apresentados: limites, conti- 
nuidade, taxas de variação, a derivada, a integral definida, e assim por diante. 


Motivação 

À ilustração do valor prático da matemática nas áreas aplicadas é um objetivo da minha abordagem. Muitas das apli- 
cações são baseadas em modelos matemáticos (funções) que construí utilizando dados retirados de diversas fontes, 
incluindo jornais atuais, revistas e internet. As fontes são dadas no texto desses problemas aplicados. 


Modelagem 

Acredito que uma das habilidades importantes que um aluno deve adquirir é a habilidade de traduzir um problema 
real em um modelo matemático que pode oferecer a compreensão sobre esse problema. Na Seção 2.3, o processo de 
modelagem é discutido, e pede-se aos alunos que utilizem os modelos (funções) construídos com base em dados reais 
para responder às questões. Os alunos adquirem uma experiência prática ao construir esses modelos nas seções Usando 
Tecnologia. 





NOVIDADES DESTA EDIÇÃO 


Incentivando Aplicações da Vida Real 


Entre as muitas novidades e atualiza- 
ções dos exemplos aplicados e dos | EXEMPLO APLICADO 2 Aquecimento Global O aumento de dióxido de carbono 
exercícios, estão os problemas que en- » (CO,) na atmosfera é uma das principais causas do aquecimento global. A 
E a | curva de Keeling, cujo nome é em homenagem a Charles David Keeling, um profes- 

volvem o aquecimento global, a sol- Esq And | | Ro ir 

Ea ERR | sor do Scripps Institution of Oceanography, fornece a quantidade média de CO,, me- 
vência dos fundos fiduciários do Insti- dida em partes por milhão em volume (ppmv), na atmosfera, de 1958 a 2010. Ainda 
tuto de Seguridade Social dos Estados | que os dados estivessem disponíveis para cada ano nesse intervalo, construiremos a 
Unidos, o Indice de Preço de Imóveis | curva com base apenas nos seguintes pontos de dados selecionados aleatoriamente. 
Case-Shiller, as vendas de smartpho- 
nes, OS encargos de cheques sem fun- 
dos, a produção de painéis solares, a tá- Quantidade 315 325 330 335 345 355 365 315 380 390 
tica de cobertura do México, o Índice 
de Gin, os usuários do Facebook, o 
público de e-books, o crescimento das 
cooperativas de crédito, o tempo de es- 
pera para um show nas “Fontes de Bel- 
lagio” e os usuários de telefone celular 
na China. 


Ano 1958 1970 1974 1978 1985 1991 1998 2003 2007 2010 


O diagrama de dispersão associado a esses dados encontra-se na Figura 18a. Um 
modelo matemático que fornece uma aproximação da quantidade de CO, na atmos- 
fera durante esse período é dado por 


A(t)= 0,012313tº + 0,7545t + 313,9 EL = t= 53) 





Modelagem com Dados 


Como na edição anterior, os exercícios de modelagem com dados são encontrados em várias seções Usando Tecno- 
logia em todo o texto. Aqui, os alunos podem realmente ver como são construídas algumas das funções encontradas 
nos exercícios. Muitas dessas aplicações foram atualizadas, e alguns exercícios novos foram adicionados. 


Prefácio XII 





Conectando-se à Tecnologia 7. Falência de Banco O banco Haven Trust de Duluth, no es- 


Toda a arte nas seções “Usando Tecnologia” foi refeita. As te- tado da Georgia, fundado em 2000, aumentou rapida- 
mente seu portfólio de investimentos de risco no setor 


las da calculadora científica agora mostram as escalas nume- impbiiádo, apesar demais lena dos óredos resilas 

radas em ambos os eixos, tornando mais fácil para os alunos a dores. O banco faliu em dezembro de 2008. O volume de 

utilização e a compreensão desses gráficos. Muitas das aplica- empréstimos imobiliários do banco, em relação ao per- 
a FE o E centual de seu capital, é estimado pela função 

ções nos exemplos e exercícios das seções Usando Tecnologia 


nai flt) = —5,924º + 58,898? — 165,758 + 56,214 + 629 
foram atualizadas. (0<1<5) 


onde t = (O) corresponde ao início do ano 2003. 

a. Trace o gráfico de f, usando a janela retangular 
[0,5] x [0, 650]. 

b. Mostre que em nenhum momento, durante o período 
compreendido entre o início do ano 2003 até o começo 
de 2008, o montante de financiamento imobiliário, em 
relação ao percentual do capital do banco, ficou 
abaixo de 415%. Observação: A porcentagem máxima 
recomendada pelos órgãos reguladores em 2008 era 
de 100%. 

Fonte: FDIC Office of Inspector General. 


Variedade de Tipos de Problema 


Questões de memorização, questões de falso ou verdadeiro e questões conceituais foram adicionadas ao longo do texto 
para aprimorar os conjuntos de exercícios. 


Soluções Cuidadosamente Concebidas 


O Manual Completo de Soluções foi completamente renovado. Todas as novas artes foram criadas para o manual, e 
as soluções foram revisadas e simplificadas para facilidade de uso. Como em edições anteriores, as soluções para to- 
dos os exercícios foram escritas pelo autor. 


Gráficos Aprimorados 
As ilustrações tridimen- 
sionais na Seção 7.5 e 
no Capítulo 8 foram re- ” E 
feitas para que os alu- 
nos vejam com maior 


facilidade os conceitos E | | FG) = k 
descritos em 3D. Por A As ? 


exemplo, a Figura 7 na 





Seção 8.1 agora mostra E secas 
Eu O Essa f 
o traço do gráfico de z = | E 
se GORE ; O Dra) =k FIGURA 7 
f(x,y) eo plano z=ke C 
sUd proJ eção sobre o (a) A curva de nível C com a equação f(x,y) — k (b) A curva de nível € 
plano xy (Fi q 7a) ea é projeção do traço de f no plano z = ksobre o plano xy 


curva de nível correspondente (Figura 7b). 


Mudanças Específicas de Conteúdo 


= Os Exemplos 4, 7b e 10c foram adicionados à Seção 1.1. 

= O Exemplo Aplicado 4 na subseção “Usando Tecnologia” da Seção 2.2 foi refeito. Os gráficos de déficit orça- 
mentário que são utilizados como motivação para a introdução da Seção 2.2, “A Álgebra de Funções”, foram re- 
feitos para refletir os números atuais de déficit. Um novo exercício conceitual gráfico foi adicionado na Seção 2.2. 
Na Seção 2.3, “Funções e Modelos Matemáticos”, foram construídos novos modelos para os quatro primeiros 
exemplos aplicados — Encargos de Cheques Sem Fundo, Aquecimento Global, Ativos do Fundo Fiduciário do Ins- 
tituto de Seguridade Social e Custos de Direção. 
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Os Exemplos Aplicados 8 nas Seções 3.1 e 3.3 foram modificados. Na Seção 3.4, a subseção sobre a Elasticidade 
da Demanda foi reescrita e a discussão simplificada. Na Seção 3.6, “Diferenciação Implícita e Taxas Relaciona- 
das”, dois novos exemplos foram adicionados. O Exemplo 5 ilustra o processo de encontrar implicitamente a se- 
gunda derivada de uma função, e o Exemplo Aplicado 6 é uma aplicação econômica utilizada para introduzir a 
taxa marginal de substituição técnica (TMST). 

No Capítulo 4, as curvas orçamentárias utilizadas para motivar os extremos relativos foram atualizadas para re- 
fletir o déficit atual. Sete novos exercícios gráficos foram adicionados ao Conjunto de Exercícios 4.2, incluindo 
Boatos de uma Corrida ao Banco e o Índice de Preço de Imóveis Case-Shiller. A aplicação Idade Média de Au- 
tomóveis, utilizada para motivar o conceito de extremo absoluto na Seção 4.4, foi atualizada. O Exemplo Apli- 
cado 7 nessa seção também foi modificado. 

Do Capítulo 5 ao 7, várias aplicações novas e únicas foram adicionadas aos conjuntos de exercícios. Entre estas, 
Roubo Farmacêutico, Lobby Federal, Total de Procedimentos de Substituição de Joelho, Tática de Cobertura do 
México, Déficit do Reino Unido, Gastos do Consumidor em Entretenimento e Custos Médicos para os Vetera- 
nos. Na Seção 5.3, os exemplos e os exercícios foram atualizados para refletir as atuais taxas de juros mais bai- 
xas. À Seção 5.4 é agora introduzida por um novo modelo para a distribuição de renda nos Estados Unidos em 
2010. Duas novas aplicações no Índice de Gini nos Estados Unidos foram adicionadas ao conjunto de exercícios 
7.2 para a integração numérica. 

A ilustração tridimensional na Seção 7.5 e no Capítulo 8 foi refeita. Os novos gráficos tornam a visão dos con- 
ceitos descritos em 3D mais fácil para os alunos. 


CARACTERÍSTICAS CONFIÁVEIS 


Além das novas características, mantivemos muitos dos marcos que fizeram esta série ser tão útil e bem recebida nas 
edições anteriores: 


A Revisão de Álgebra Oferece 

aos Alunos um Plano de Ação 

Um Exercício de Diagnóstico an- 
tecede a revisão de álgebra. Cada 
questão é referenciada pela seção 
e pelo exemplo no texto em que o 
tópico relevante pode ser revisado. 


Material de revisão para reforçar as habilidades pré-requeridas de álgebra 

Exercícios por seção para ajudar os alunos a compreender e aplicar os conceitos 

Seções opcionais de tecnologia para explorar ideias matemáticas e resolver problemas 

Seções de revisão ao final do capítulo para avaliar as habilidades de compreensão e resolução de problemas 
Características para incentivar uma maior exploração 


Testes de Conhecimento 


1. a. Avalie a expressão: 


32 
0) (6) = q 


9 125 
b. Reescreva a expressão usando somente expoentes positivos: (xy 'Y 
(Expoentes e radicais, Exemplos 1 e 2, páginas 6-7) 


Os alunos podem usar esse exer- x 
cício para diagnosticar seus pontos 2. Racionalize o numerador y ua 
fracos e revisar o material con- (Racionalização, Exemplo 5, página 7) 


forme necessário. 





Prefácio XV 


Revisão de Álgebra Posicionada 


o z EXEMPLO 6 Calcule: 
Onde os Alunos Mais Precisam 


o j -Wrk=Sl 
Notas de revisão de álgebra bem posi- lim É 


cionadas, vinculadas ao capítulo de re- 
visão, aparecem ao longo do nas Re Fazendo h tender a zero, obtemos a forma indeterminada 0/0. Em seguida, racionali- 
lugares onde Ee alunos mais precisam. | amos o numerador do quociente multiplicando numerador e denominador pela ex- 
Estas são indicadas pelo ícone (x2). pressão (W1 + h + 1) e obtemos 
VI tA-1 (Vl+h-1XVI+h+1) (x) Veja página 19. 
h E hHNV1 +h+1) 
o a =] (Va- vb)iva+ vb)=-a-b 
h(V1 +h+1) 
h 


— 


Hi +h+1) 
1 


Solução 


VEZES 


o vl+h-1 l l l 
in—--eMMscaGJETGE GAS 
h=>50 h hoo Vl +h+4 1 v1+1 2 





Testes de Conhecimento 


Oferecendo aos alunos . 
um feedback imediato 

sobre os conceitos- | 7.1 Testes de Conhecimento 
-chave, os Testes de 
Conhecimento dão iní- 
cio a cada conjunto de 





L. Calcul [ui x dê passageiros/ano (t = O corresponde ao início de 2009). 
e | ala Supondo-se que essa tendência se mantenha até 2013, de- 


2. Desde a inauguração da Ryan's Express no início de termine quantos passageiros voaram pela Ryan's Express 


2009, o número de passageiros (em milhões) que voam por esse tempo. 
exercícios ao final da nessa companhia tem crescido a uma taxa de 
seção. Suas soluções R$t2=0,1+ 0,2% 94 As soluções das Testes de Conhecimento 7.1 podem ser en- 
completas podem ser contradas na página 504. 
encontradas no final de — ——— 


cada seção de exercícios. 


Questões Conceituais 


Desenvolvidas para 
testar a compreensão 
dos conceitos básicos 7 1 
discutidos na seção, as 





Questões Conceituais 


Questões Conceituais 1. Escreva a fórmula de integração por partes. com [x?e * dx. O que acontece se você inverter suas es- 
à | 2. Explique como você escolheria u e dv quando se utiliza colhas de u para dv? 
encorajam O estu te a fórmula de integração por partes. Ilustre a sua resposta 


a explicar os concei- 
tos aprendidos com 
suas próprias palavras. 
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Exercícios 


Cada seção de exercí- 71 


cios contém um am- 
plo conjunto de pro- 
blemas de natureza 
computacional roti- 
neira, seguidos por 
um extenso conjunto 7. |(x + Ie" dx 
de problemas orienta- 
dos para aplicações. 


1. | xe? dx 
1 uid 
4. | vê dlx 


5. | (e — xP dx 


9. [x(x + 1) 2 dx 
11. [xXx — 5 dx 
13. |xIn 2x dx 
15. [x31n x dx 


17. | Ve In V'% dx 


Usando Tecnologia 


Os recursos opcionais de 
Usando Tecnologia apare- 
cem após os exercícios da 
seção. Eles podem ser utili- 
zados em sala de aula, caso 
desejado, ou como material 
para estudo individual. Aqui, 
a calculadora científica é 
usada como uma ferramenta 
na resolução de problemas. 
Essas seções são escritas no 
formato tradicional exem- 
plo-exercício, com respos- 
tas dadas ao final do livro. 
Ilustrações com telas de cal- 
culadoras científicas são 
usadas extensivamente. Se- 
guindo o tema da motivação 
por meio de exemplos da 
vida real, muitas aplicações 
com fontes estão incluídas. 
Os alunos podem construir 
seus próprios modelos utili- 
zando dados reais em diver- 
sas seções Usando Tecnolo- 


Nos exercícios 1 a 26 encontre cada integral indefinida. 


FIGURA T1 
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Exercícios 








dm x In 
19. [2 dx dt | SE de 
de | xe* dx o ch 
Ea 21. lin xdx 
4. | 6xe% dx | Me 
ú Dica: Sendo u = Inxe dv = dx. 
= c z E à 
6. |(e7 +) 22. lin (x + 1) dx 23. |x?e* dx 
= Dica: Integrar por partes duas 
8. | (x — 3)e” dx vezes. 
10. |x(x + 4) 2 dx 24. |e = dx 
Dica: Primeiro faça a substituição u = Wx; em seguida integre 
12 | 3x por partes. 
Cx +3 


25. | x(In x)? dx 


Dica: Integre por partes duas vezes. 


14. |x2In 2x dx 


16. | VxIn x dx 26. | xin(x + 1) dx 
Dica: Primeiro, faça a substituição u — x + 1; depois integre 
“ha x por partes. 
EE. | =" 
| x 


Apesar de a prova estar fora do escopo deste livro, pode ser demonstrado que uma fun- 
ção exponencial da forma fx) = b”, onde b => 1, cresce mais rápido que qualquer fun- 
ção de potência g(x) — x”, para qualquer número real positivo n. Para visualizar esse 
resultado no caso especial da função exponencial fx) = e”, podemos usar uma calcu- 
ladora com recursos gráficos e fazer ambos os gráficos de fe g (fixados alguns valores 
de n) no mesmo plano cartesiano em uma janela retangular apropriada e observar que 
o gráfico de f está acima do gráfico de q. 


EXEMPLO 1 Use uma calculadora com recursos gráficos para fazer os gráficos de 
(a) fx) = e e g(x) = x nos mesmos eixos cartesianos na janela retangular [0, 6] x 
[0, 250] e (b) fx) — ee g(x) — x na janela retangular [0, 20] x [0, 1.000.000]. 


Solução 

a. Os gráficos de f(x) = e*e g(x) = x” na janela retangular [0, 6] x [0, 250] estão es- 
boçados na Figura Tla. 

b. Os gráficos de f(x) — e" e g(x) = xº na janela retangular [0, 20] x [0, 1.000.000] 
estão esboçados na Figura Tlb. 


250 


" oo 


(a) Os gráficos de fx) — e' e 
glx) — xº na janela retangular 
[0,6] x [0,250] 


(b) Os gráficos de fix) — e“ e 
gix) = xº na janela retangular 
[0,20] x [0,1,000,000] 





gia. Estes incluem modelos para o crescimento da indústria indiana de videogame, gastos com planos de saúde, 
proprietários de TiVo, teor de nicotina dos cigarros, segurança do computador, jogos on-line, entre outros. 
Um Índice de Orientações de Tecnologia está incluído ao final do livro para referência. 


Prefácio XVII 


Explorando com Tecnologia 


Concebidas para explorar concei- 
tos matemáticos e esclarecer 
ainda mais os exemplos, as ques- 
tões opcionais de Explorando Para comprovar visualmente o fato de a expressão (1 + 1/m)” aproximar-se 
do número e = 2,71828. . . à medida que m cresce ilimitadamente, faça o grá- 
fico de f(x) = (1 + 1/x), utilizando uma janela retangular adequada no visor 
de sua calculadora, e observe que f(x) se aproxima de 2,71828... com o au- 
mento crescente do valor de x. Use ZOOM e TRACE para encontrar o valor 
de f(x) para valores grandes de x. 


com Tecnologia aparecem ao 
longo do corpo principal do texto 
e servem para que os estudantes 
aprimorem sua compreensão dos 
conceitos e teoria apresentados. 
Geralmente, uma solução gráfica 
ou numérica é acrescentada à solução de um exemplo no texto. 




















Resumo das 
E eco Resumo das Principais Fórmulas e Termos 
Principais Fórmulas ati P 
e Termos FÓRMULAS 
Cada seção de revisão 1. Função exponencial com base b A 
Inicia com o Resumo 2. O número e e = lim (1 + 1) = 2,71828... 
2 p= 26 Ht 
que destaca equações e 3. Função exponencial com base e vy= e” 
termos relevantes com d. Função logarítmica com base b y = log, x 
anuntos uia | 5. Função logarítmica com base e y=lInz 
remissão do número da | | : na mem 
6. Propriedades inversas de ln xe e me'=x e e = 
r & É = a qua 
pagina para fácil revisão. 7. Juros compostos (quantia acumu- py 
fade A=Pli+ x 
8. Taxa de juros efetiva as (1 + r) =] 
m 
Emi 
9. Juros compostos (valor presente) P=A (1 q 
m 
10. Juros compostos contínuos A = Pe” 
11. Derivada de uma função exponencial a (e) = e” 
e du 
12. Regra da cadeia para função exponencial rm (e)=e E 
ao e E E as d 1 
13. Derivada de uma função logarítmica Ee In|x| = E 
14. Regra da cadeia para funções logarítmi uns É 
- Regra da cadeia para funções logarítmicas 
er Pp ç E Se dr 
TERMOS 
logaritmo comum (346) crescimento exponencial (389) meia-vida de uma substância radioativa 
logaritmo natural (346) crescimento constante (389) (391) 
juros compostos (354) decaimento exponencial (390) função logística de crescimento (394) 
diferenciação logaritmica (382) decaimento constate (390) 
Questões Conceituais be Questões Conceituais de Revisão 
de Revisão 
= : - Preencha as lacunas. compostos continuamente, por i anos, então um valor 
As Questões Conceituais 1. A função flx) = x (b, um número real) é chamada função principal de P dólares terá um valor acumulado de A = 
cit mes | , enquanto a função g(x) = b*, onde b = — dólares. 
de Rovisii oie Re ses je b +. é chamada de função 8. a. Se g(x) = e!'9, onde f é uma função diferenciável, 
estudantes a possibili- | então g'(x) = 
, 2. a. O domínio da função y = 3º é . e sua ima- b. Se g(x) = In fix), onde fo) > 0 é uma função diferen- 
dade de verificar seu co- iai S e cilvel, enppaiti= | 
nhecimento das defini- b. O gráfico da função y = 0,3” passa pelo ponto 9, a. No modelo de crescimento exponencial irrestrito Q — 
e é decrescente em 0,€, O, representa a quantidade presente 


ções e dos conceitos E E RR e k é chamada constante de 


básicos apresentados em tem domínio e imagem : seu grá- b. No modelo de decaimento exponencial O =D”, 
/ fico passa pelo ponto é chamado constante de. 
cada capítulo. b. O gráfico de y = log, xé EPE sa c. A meia-vida de uma substância radioativa É o 
e crescente se h necessário para que a substância decaia até 
a de sua quantidade original. 





d. a. Sex > 0, então e”* = 
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Exercícios de Revisão 


Capítulo 5 Exercícios de Revisão 


Oferecendo uma revisão 
contínua do material do 1. Desenhe no mesmo plano cartesiano os gráficos das fun- 
c apítulo os Exercícios ções exponenciais definido pelas equações 

IO, | 


“ma A ui e 
de Revisão contêm exer- a y=2 b. y = (1) 
Cc ÍCIO q computacionai S Nos exercícios 2 e 3, reescreva as equações usando logaritmos. 
asno à Vi, o 
rotineiros seguidos por = (2) ne 3. 164 = 0,125 
problemas aplic ados. Nos exercícios 4 e 5, resolva as equações para a variável x. 


4. log (2x + 1) =2 
5. In(x— 1) +In4=In(2x+4) —-In2 
Nos exercícios 6a 8 dado que In2 — x,In3 — ge lIn5 — z ex- 


presse cada um dos logaritmos dados em termos de x,y e Z. 
6. In 30 7. n3,6 8. In 75 


9, Represente o gráfico da função y — log, (x + 3). 
Antes de 


Prosseguir... 


Capítul | Antes de Prossequir... 
Encontrados no final de Caprio so 9 


cada revisão do capí- 


PARE ão 100 

tulo, os exercícios de A ERRINA CODIGO 1 ço 
Antes de Prosseguir 2. Encontre a quantia acumulada depois de quatro anos, 
oferecem aos estudan- considerando-se que US$ 3.000 foram investidos a 8% ao 
é h d cf ano, capitalizados semanalmente. 
es a Chance ge veriicar 
se dominaram as h abili « Encontre o declive da reta tangente no gráfico de 

E ii f(x) = evE 


dades computacionais 
básicas desenvolvidas 
no capítulo. 


« Encontre a taxa na qual y = x In(xº + 1) vaniaem x = 1. 


Explore e Discuta 


As questões opcionais de Explore 
e Discuta podem ser usadas em Explore e Discuta 





10. Represente o gráfico da função y — log, (x + 1). 


11. A soma de US$ 10.000 é depositada em um banco. Qual 
será a quantia na conta depois de dois anos, se o banco 
paga uma taxa de juros composto de 6% ao ano (a) dia- 
riamente (supondo 365 dias por ano) e (b) continuamente. 


12. Qual é a taxa de juros necessária para um investimento de 
USS 10.000 crescer para a quantia de US$ 12.000 em três 
anos, se os juros são capitalizados trimestralmente? 


13. Quanto tempo levará para um investimento de USS 10.000 
crescer para USS 15.000, se o investimento rende uma 
taxa de juros de 6% ao ano, capitalizada trimestralmente? 


14. Encontre a taxa de juros nominal que rende uma taxa de 
juros efetiva a 8% ao ano capitalizada trimestralmente. 





5. Encontre a segunda derivada de y = e> In 3x. 


6. A temperatura de uma xícara de café no tempo t (em mi- 
nutos) era 


T(t) = 70 + ce" 


Inicialmente, a temperatura do café era de 200 ºF. Três 
minutos depois, era de 180 “F. Quando a temperatura do 
café estará em 150 “F? 


sala de aula ou atribuídas como O preço médio da gasolina na bomba ao longo de um período de três meses, durante o qual 
atividade extraclasse. Essas ques- houve uma escassez temporária de petróleo, é descrito pela função f definida no intervalo [0, 
tões geralmente requerem mais es- 3]. Durante o primeiro mês, o preço foi crescente em uma taxa crescente. Começando o se- 


forço e reflexão do que os exercí- 


gundo mês, a boa notícia foi que a taxa de crescimento diminuiu, apesar de o preço do com- 
bustível ainda estar aumentando. Esse padrão continuou até o final do segundo mês. O preço 


cios usuais. Elas também podem da gasolina atingiu o pico em t = 2 e começou a cair a uma taxa crescente até t = 3. 


ser utilizadas para adicionar um 
componente de escrita às aulas ou 
como projetos de equipe. 


1. Descreva os sinais de f (t) e f (t) sobre cada um dos intervalos (0, 1), (1, 2) e (2, 3). 
2. Faça um esboço que mostre um gráfico plausível de f sobre [0, 3]. 


Prefácio XIX 


Portfólios E 
As experiências no PORTFÓLIO Carol A. Reeb, Ph.D. 
mundo real de uma CARGO Pesquisadora Adjunta 
variedade de INSTITUIÇÃO Estação da Marinha Hopkins, Universidade de Stanford 
profissionais que | Historicamente, pensava-se que os tinha. Por conta de a diversidade genética estar ligada ao ta- 
utilizam a matemática oceanos proporcionariam uma ili- manho da população, a função exponencial é útil para mode- 
F E asioaaro = mitada fonte de pesca a baixo custo. lar mudanças na população de pesca e seus conjuntos gené- 
no local de trabalho No entanto, em um mundo onde a ticos ao longo do tempo. 
são narradas nas | eo e população humana excede 6 bi- Curiosamente, funções exponenciais podem, também, ser 
entrevistas do lhões de pessoas, a pesca excessiva impulsionou um terço de usadas para modelar o aumento do valor de mercado de frutos 
Portfólio. É toda a pesca marinha para um estado de colapso. do mar nos Estados Unidos ao longo dos últimos 60 anos. Em ge- 
O 10. Entre Os Como uma geneticista em pescaria na Estação da Marinha ral, o preço dos frutos do mar tem crescido exponencialmente, 
entrevistados estão Hopkins, estudo populações marinhas para colheitas comer- embora o preço tenha sido brevemente estabilizado em 1995. 
. = e ajaetc Da ciais e uso modelos exponenciais no meu trabalho. À equação Embora as curvas exponenciais sejam importantes no meu 
G ) Li, FARRA associado que determina o tamanho da população que cresce ou decai trabalho, nem sempre são a melhor opção. As curvas expo- 
na JP Morgan Chase, e exponencialmente é x, = x,e”,onde x, é a população inicial, t nenciais são mais bem aplicadas em prazos curtos, quando o 
Todd Kodet, Vice- é o tempo e ré o crescimento ou Sie is (positivo E Renas eo FREAR o Ea 
an PT | para crescimento e negativo para declínio). os. Para longos períodos, a função lo- 
-Presidente Sênior de Essa equação tanto pode ser usada para estimar a popula- gística de crescimento é mais ade- 
Suprimentos da ção do passado quanto a do futuro. Sabemos que a demanda quada. Em minha pesquisa, selecionar o 


Earthbound Farm por produtos da pesca cresce conforme a população cresce, modelo mais exato exige a análise de | 
causando assim, eventualmente, o declínio da população ma- diversas possibilidades. 


Michel Le Teltec: finset) (O Rich Carsy/Shutterstock com 





MATERIAIS DE ENSINO 


ENHANCED WEBASSIGN e VeBiNSsigi (www.webassign.net) 

Exclusivo da Cengage Learning, Enhanced WebAssign oferece um extenso programa on-line para incentivar a prá- 
tica, tão importante para o domínio de conceitos. Feedback imediato e facilidade de uso são apenas duas razões pe- 
las quais o sistema de atividades extraclasse é o mais utilizado no ensino superior. O Enhanced WebAssign permite 
que você atribua, receba, dê notas e registre atividades via web e inclui links para conteúdos específicos ao texto, exem- 
plos de vídeo e tutoriais específicos ao problema. Agora, este consagrado sistema de atividades extraclasse foi apri- 
morado para incluir o YouBook, um e-book personalizável com recursos de realce, anotações e pesquisa, bem como 
links para recursos de multimídia. 


CENGAGE YOUBOOK 

YouBook é um e-book interativo e personalizável. Incluindo todo o conteúdo da 9: edição de Matemática Aplicada 
a Administração e Economia de Tan, o YouBook possui uma ferramenta de edição de texto que permite que profes- 
sores modifiquem a narrativa do livro conforme necessário. Com YouBook, os professores podem rapidamente reor- 
denar seções e capítulos inteiros ou ocultar qualquer conteúdo não ensinado para criar um e-book que combina per- 
feitamente com seus conteúdos programáticos. Os professores podem ainda personalizar o texto por meio da 
publicação de links da web. Outros recursos de mídia incluem: figuras animadas, videoclipes, realces, notas e muito 
mais! YouBook está disponível no Enhanced WebAssign. 


SOLUTION BUILDER (www.cengage.com/solutionbuilder) 

Esse banco de dados on-line para professores oferece as soluções completas para todos os exercícios no texto, incluindo 
as questões em Explorando com Tecnologia e em Explore & Discuta. Solution Builder permite criar cópias perso- 
nalizadas e seguras (em formato PDF) que correspondem exatamente aos problemas dados em sala de aula. 
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PRELIMINARES 





& Yuri Arcurs 2010/Shutterstock.com 

> As primeiras duas seções deste capítulo 
x contêm uma breve revisão de álgebra. Em 
| seguida, introduzimos o sistema de coor- 
denadas cartesianas, que permite repre- 
sentar os pontos do plano por meio de pa- 
res ordenados e números reais. Isso, por sua 
vez, possibilita calcular a distância entre 
dois pontos algebricamente. Este capítulo 
também trata do estudo das retas. A incli- 
nação da reta é parte importante no es- 
tudo do cálculo. 





Quanto dinheiro é necessário para adquirir pelo menos 100 000 
ações da Starr Communications Company? Corbyco, um grande 
conglomerado, deseja adquirir no mínimo 100 000 ações da 
empresa. No Exemplo 11, página 21, você verá como a gerência da 
Corbyco determina quanto dinheiro será necessário para a 
aquisição. 
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Use este teste para identificar eventuais dificuldades no uso da álgebra necessária para 
o material de cálculo a seguir. A seção de revisão e os exemplos que ajudam a relem- 
brar as ferramentas necessárias para resolver o problema estão indicados após cada 
exercício. As respostas são encontradas logo após o teste. 


Testes de Conhecimento 


1. a. Avalie a expressão: 


(162 a 8 
8) 7) 0) 725 


b. Reescreva a expressão usando somente expoentes positivos: (xy) 
(Expoentes e radicais, Exemplos 1 e 2, páginas 6-7) 


2 
3) X 

2.  Racionalize o numerador +) — 
yz 


3.  Simplifique as seguintes expressões: 
a (3x 10 6 + 10x + 3) + Bt O E ax” É dg) 
b. (3x — 4)(3x? — 2x + 3) 
(Operações com expressões algébricas, Exemplos 6 e 7, páginas 6-9) 
4.  Fatore completamente: 
a. 6ab'c— Jab'c — da b* bo 6x — ay 
(Fatoração, Exemplos 8-10, páginas 9-11) 
5. Use a fórmula quadrática para resolver a seguinte equação: 9xº — 12x = 4 
(Fórmula quadrática, Exemplo Il, páginas 12-13) 
6.  Simplifique as seguintes expressões: 
2% + 3x — 2 (+ 421 — 4) — (1º — 4t + 4)(21) 
de me =3 ii (+ Ay 
(Expressões racionais, Exemplo 1, página 16) 
7. Efetue as operações indicadas e simplifique: 
2x — 6 x + 6x+9 do 
Tr: X+2 $+1 
(Expressões racionais, Exemplos 2 e 3, páginas 16-16) 
8. Efetue as operações indicadas e simplifique: 


(Racionalização, Exemplo 5, página 7) 














l 
E + 
x+2 x(3xº + 1) 30 — Sx + x 
a ——————— ED 
or x—10 xdx-— D(3x + 1)” 
” (Expressões racionais, Exemplos 4 e 5, páginas 18-19) 
9.  Racionalize o denominador: a 
| +2vã 


(Racionalização de frações algébricas, Exemplo 6, página 19) 
10. Resolva as desigualdades: 
B.x* Fx LES 
(Desigualdades, Exemplo 9, página 20) 





b. |3x — 4) =2 
(Valor absoluto, exemplo 14, página 22) 
Respostas: 
E mi LL 3 
1. a. (i) 27 (11) s b. xy) EA E 


Se fd + 200 La + ldpr 3 E Sr DEE 12 
4. a. 3ab'(2aºb'c — ac — 3) b. (2x — y)(3x + 7) 


x+2 4(t* — 4) 
x+3 “(+47 





5. SU -V2xSA + v3) 6. a. 


3x(2xº + 2x + 1) 


o (x + +1) 
x xV1 + 3x(3xº — 5x + 1) 
om (4-2) — 3) h x — 1 
3(1 — 2Vx) 2 
9. o E 10. a. [—4, 3] b. 52] 


1.1 Revisão! 


As seções 1.1 e 1.2 revisam alguns conceitos e técnicas básicas de álgebra que são es- 
senciais para o estudo do cálculo. O material desta revisão ajudará nos exemplos e exer- 
cícios deste livro. Agora você poderá ler todo o material e fazer os exercícios das áreas 
em que se sentir “enferrujado”, ou poderá revisar o material conforme sua necessidade 
enquanto estuda o texto. O Teste de Conhecimento que precede esta seção auxiliará na 
identificação da extensão da dificuldade. 


A Reta Real 


O sistema de números reais é composto pelo conjunto dos números reais, juntamente 
com as operações usuais de adição, subtração, multiplicação e divisão. 

Podemos representar números reais geometricamente por pontos em uma reta 
real ou reta coordenada. Essa reta pode ser construída da seguinte forma: escolha ar- 
bitrariamente um ponto em uma reta para representar o número O. Esse ponto é deno- 
minado origem. Se a reta for horizontal, um ponto a uma distância conveniente à di- 
reita da origem é escolhido para representar o número 1. Isso determinará a escala 
numérica. Cada número real positivo se encontra a uma distância apropriada à direita 
da origem, e cada número real negativo se encontra a uma distância apropriada à es- 
querda da origem (Figura 1) 


Origem 
Direção negativa | Direção positiva 
—+—— + — + ++ ++ ++ — + X 
a eb [-1 O 21 |2 3] 
asi TA E vã TT 


FIGURA 1 Areta real 


Uma correspondência biunívoca é estabelecida entre o conjunto de todos os núme- 
ros reais e o conjunto dos pontos na reta, ou seja, exatamente um ponto na reta é asso- 
ciado a cada número real. Do mesmo modo, exatamente um número real está associado 
a cada ponto na reta. O número real que está associado a um ponto na reta real é deno- 
minado coordenada daquele ponto. 


Intervalos 


Neste livro, frequentemente focaremos a atenção em subconjuntos do grupo de núme- 
ros reais. Por exemplo, se x denota o número de carros fabricados diariamente por uma 
linha de montagem, x deve ser não negativo, ou seja: x = O. Além disso, suponha que 
a gerência tenha decidido que a produção diária não poderá exceder 200 carros. Então, 
x deverá satisfazer a desigualdade O = x = 200. 


Preliminares 
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"TABELA 1 


Intervalos finitos 
Intervalo 


Aberto: (a, b) 


Fechado: [a, b| 


Semiaberto: (a, b] 


Semiaberto: [a, b) 





TABELA 2 
Intervalos infinitos 
Intervalo 





De forma geral, os seguintes subconjuntos de números reais nos interessam: inter- 
valos abertos, intervalos fechados e intervalos semiabertos. O conjunto de todos os nú- 
meros reais que se encontram estritamente entre dois números fixos a e b é denominado 
intervalo aberto (a, b). Esse intervalo consiste em todos os números reais x que satis- 
fazem a desigualdade a < x < b, sendo denominado “aberto” por não conter nenhum 
de seus extremos. Um intervalo fechado contém ambos os extremos. Portanto, o con- 
junto de números reais x que satisfazem a desigualdade a = x = b é o intervalo fechado 
la, b]. Note que colchetes são usados para indicar que os extremos estão incluídos no 
intervalo. Intervalos semiabertos contêm apenas um dos extremos. Portanto, o Inter- 
valo [a, b) é o conjunto de números reais x que satisfazem a = x < b, enquanto o in- 
tervalo (a, b] é descrito pelas desigualdades a < x = b. Exemplos destes intervalos fi- 
nitos estão ilustrados na Tabela 1. 


Gráfico Exemplo 


a 


-3 2-1 0 


[++ | ' —+—+ À 


32-10 123 


+++ tp 
-3 2 1 041 » 3 


e a 


— X 


Além de intervalos finitos, encontraremos intervalos infinitos. Exemplos de inter- 
valos infinitos são as semirretas (a, «), [a, «), (—c0, a) e (—ce, a] definidas pelo conjunto 
de números reais que satisfaz x > a, x=a,x<aex= a, respectivamente. O símbolo 
oo, denominado infinito, não é um número real. Esse símbolo é usado com objetivo de 
notação, juntamente com a definição de intervalos infinitos. A notação (— oe, 00) é usada 
para o conjunto de todos os números reais x. Assim, de acordo com essa definição, as 
inequações —º < x < cc representam qualquer número real x. Intervalos infinitos estão 
ilustrados na Tabela 2. 


Exemplo 


Expoentes e Radicais 


Lembre-se de que se b é qualquer número real e n é um inteiro positivo, então a expressão 
b” (lê-se “b à potência n””) é definida como o número 


O número b é denominado base, e o expoente n é denominado potência da expressão 
exponencial b”, por exemplo, 


secoaraem é) GS) a; 


Se b + 0, definimos 
bº =: 1 


Por exemplo, 2º = 1e(—7)º = 1, mas a expressão 0º é indefinida. 
Além disso, lembre-se de que se n é um inteiro positivo, então a expressão b!” é de- 
finida como o número que, quando elevado à n-ésima potência, é igual a b. Portanto, 


( b ns — b 
“ a + a : Ú £ » bh 
Tal número, caso exista, é denominado raiz n-ésima de b, representado por NV». 


Se n for par, a raiz n-ésima de um número negativo não é definida. Por exemplo, 
a raiz quadrada de —2 (n = 2) não é definida já que não há nenhum número real 
b de modo que b?= —2. Igualmente, dado um número b, mais de um número po- 
derá ser sua raiz n-ésima, segundo nossa definição. Por exemplo, ambos 3 e —3 ele- 
vados ao quadrado resultam 9, e cada um poderia ser a raiz quadrada de 9. Então, 
para evitar ambiguidades, definimos b!” como a raiz n-ésima positiva de b sempre 
que existir. Portanto, V9 = 9/2 = 3, Por isso, a calculadora lhe mostra 3 quando 
utilizada para calcular V9 . 


Além disso, lembre-se de que se p/g (onde p e q são positivos inteiros e q + 0) é 
um número racional na forma simplificada, então a expressão b”/ é definida como nú- 
mero (b!')? ou, equivalentemente, Vbe, sempre que existir. Por exemplo, 


2*2 = (2123) = (1,4142)* = 2,8283 
Expressões envolvendo expoentes racionais negativos são resolvidas pela definição 


b?'q — Es 


b?'4 


Portanto, 


pn. 1A 11 


qr — (al2y 95 39 
As regras que definem a expressão exponencial a”, onde a > 0, para todos os valores ra- 
cionais de n estão apresentadas na Tabela 3. 
As três primeiras definições na Tabela 3 também são válidas para valores negativos 
de a. A quarta definição é válida para valores negativos de a apenas quando n é ímpar. 
Assim, 
(—8)!º = V —8 = —2 n é ímpar. 


(—8)!2 não possui valor real népar 


Por fim, é possível provar que a” está bem definido para todos os números reais n. 
Por exemplo, usando uma calculadora com a tecla [yr |, vemos que 9V2 ss 2,665 144. 
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TABELA 3 
Regras para a definição de a” 
Definição de a” (a > 0) Exemplo | Definição de a” (a > 0) Exemplo 


Expoente inteiro: se n é um inteiro Expoente fracional: 
positivo, então a. Se n é um positivo inteiro, 
aa aa ca 95S—7e7e.72.749 então 
(fatores n de a) (5 fatores) am ou Na 
denota a raíz enésima de a. 


Expoente nulo: se n é igual b. Sem en são inteiros positivos, 
a zero, então então 


aq =1 E art = Var =(Var 


(0º não está definido.) 


Expoente negativo: Se n é um c. Sem en são inteiros positivos, 
Inteiro positivo, então então 


l 
(a + 0) a (a+0) 


As cinco leis de exponenciação estão listadas na Tabela 4 


TABELA 4 
Leis de Exponenciação 
Exemplo 


PO cido e 


«(ab = a". b" 





Essas leis são válidas para quaisquer números reais a, b, m e n sempre que as quanti- 


dades são definidas. 
A Lembre-se, (x”)* £ x”. A equação correta é (x”)* = x?3 = xº. 


Os diversos exemplos a seguir ilustram o uso das leis de exponenciação. 


EXEMPLO 1 Simplifique as expressões: 





1654 o 932 N,-2 
a. (3x?)(4xº) b. 161 ce (6) dry) e. (Za) 
A 
Solução 
à. (3xº)(4xº) = 12x7** = 12xº Lei 
162º 
b =162 =164=(VIiI6)=2=8 Lei 2 





j 16!'2 





e. (68) = 605) = 62 = 36 Lei 3 
4 
= dp ya =, (=2X- = y | 
d. (xºy an A (5) (y E an A x 8X 2 A — x byA = Lei 4 
, y*? = o. y 82) o. y” o. dal no 
x 14 x (1/4)(-2) x 1/2 y E 


Podemos também usar as leis de exponenciação para simplificar expressões envol- 
vendo radicais, como ilustrado no exemplo a seguir. 


EXEMPLO 2 Simplifique as expressões. (Supondo que x, y e n são positivos) 
Ar: 
a. V 16xºyº b V12mênV3mn Cc. + 
8» 
Solução 
E" N/16x4y8 = (16x%y8)14 = 1614. 4484 = 2? 
b. Vi2mne V3mn = V36mên? = (36mên)2 = 362 .mn = 6m'n 
V—27xº o (27x). — —oqi8y2 3x? 


ay) (873) 13 813; 2y 
Se um radical aparecer no numerador ou denominador de uma expressão algébrica, 


normalmente tentamos simplificar a expressão eliminando o radical do numerador ou 
denominador. Esse processo, chamado racionalização, está ilustrado nos dois exemplos 


a seguir. 


3 
EXEMPLO 3 Racionalize o denominador da expressão E 
É A 


Solução 














3 3% Vx 3Vx IVx 3 7 
— .— = — — —N/x 
2Vx 2Vx Vx 272; Mo 2 


| 1 
EXEMPLO 4 Expresse did como um radical e racionalize o denominador da ex- 


pressão obtida. 


Solução 


RR RA VA VA 
Loans Nx 


a o. 


27 2vk Vkx U E 


Vx 





| 3 
EXEMPLO 5 Racionalize o numerador da expressão 


Solução 


3Vx 3Vx Vx 3VX 3x 3 


a, 


di mi mx A 

















Operações com Expressões Algébricas 
Em cálculo, trabalhamos frequentemente com expressões algébricas como: 


BA o q de Bl ais o 3xy + 2 


2x) + 2x 4 1 
NYX x+ 1 
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Uma expressão algébrica da forma ax”y”, onde o coeficiente a é um número real m e 
n são inteiros não negativos, é chamada de monômio, o que significa que constitui um 
único termo. Por exemplo, 7x” é um monômio. Um polinômio consiste em um monô- 
mio ou na soma de dois ou mais monômios. Por exemplo, em 
PritA Pe ERAS Fry 

todos são polinômios. O grau do polinômio é a maior potência (m + n) das variáveis 
que aparecem no polinômio. 

Termos constantes e termos contendo os mesmos fatores variáveis são denominados 
termos semelhantes. Os termos semelhantes podem ser combinados adicionando-se ou 
subtraindo-se seus coeficientes numéricos. Por exemplo, em: 


l 7 
Sra das = Mix a dog 527 


a propriedade distributiva dos números reais 
ab + ac=a(b + c) 
é usada para justificar este procedimento. 
Para adicionar ou subtrair duas ou mais expressões algébricas, primeiro remova os 


parênteses e então combine os termos semelhantes. A expressão resultante é escrita em 
grau decrescente, da esquerda para a direita. 


EXEMPLO 6 
as (2x + 3 + 4x + 6) — (3 + 9 + Br) 

=2%+3x +4x+6— 3% — 9x — 3xº Remova os parênteses. 

= 2 — 20 EI —0x — 3 +4X + 6 

=-x- to -IxX +46 Combine os termos semelhantes. 
b. 28º— [8º = [1:— (214-— 1)|] +4) 

= 2 [ — [fat 1] +44) 


= 2º — ft? = Fi + 1) E 4) Remova os parênteses e combine os 
termos semelhantes em colchetes. 

= 2pº — ft? Et A 4) Remova os colchetes. 

= 2fº — ft? et 3h Adicione os termos dentro das chaves. 

=)" -t-t—S3 Remova as chaves. À 


Note que, quando a expressão algébrica no exemplo 6b foi simplificada, os símbolos de 
agrupamento mais interno foram removidos primeiro, isto é, os parênteses () foram re- 
movidos por primeiro, em seguida os colchetes [ |] e, por último, as chaves (4. 
Quando multiplicamos expressões algébricas, cada termo de uma expressão é mul- 
tiplicado pelo de outra. O resultado algébrico da expressão é então simplificado. 


EXEMPLO 7 Efetue as operações indicadas: 

| l l ] 3 
a (+ for É Og 3) b. «(300 — 2* — 3) + (240 — 8% “s 
ta (e fre Je ele! ug +) 


Solução 

a. D+ DS + 10x 3) = (30 + 1x + 3)-+ 1% 10d 3) 
= 2 + 10 + 3x + 3 + 10x +3 
= 3x + 10º + 6xº + 10x + 3 


| 1 ] mM 3 1 
ed —->x—07)+ —->x—Dy 
b «(300 A* 2») (240 g* 2) 


| I | 3 
= ti SÊ cega o o coogão can 
* og” * 2” 2” 
E DR DR 
E e == | X 
; 4% y 


c(e+rede-ele-e)=dreEP-ei+re 
= ittre 
=1+1 Lembre-se de que e* = 1. 


Algumas fórmulas frequentemente usadas em cálculos algébricos estão apresenta- 
das na Tabela 5. 


TABELA 5 
Algumas fórmulas úteis de produtos 
Fórmula Exemplo 


(a +b)? = a? + 2ab + b (2x + 3y)? = (2x)? + 2U2x)(3y) + (3y)? 


= 4xº + 12xy + 9y 
(a— b? = aº — 2ab + b? (4x — 2y)? = (4x)? — Y4xV2y) + (27) 
= 162 — 16x + 47? 
(a+bXa-m=e-+ 2x + 2x — 3) = (237 — 6% 
= 4xº — yº 


Fatoração 


Fatoração é o processo de decomposição de uma expressão algébrica como produto de 
outras expressões algébricas. Por exemplo, aplicando a propriedade distributiva, pode- 
mos escrever: 


Ye — = ar 1) 


Para fatorar uma expressão algébrica, primeiro verifique se há termos em comum. 
Se houver, então o maior fator comum é colocado em evidência. Por exemplo, o fator 
comum da expressão algébrica 2aºx + 4ax + 6a é 2a porque 


20x + 4ax + 6a = 2a * ax+2aº 2x + 2aº3=2a(ax + 2x + 3) 


EXEMPLO 8 Fatore o maior fator comum em cada expressão: 
a -32+% DbW?2-3I2 e e” + per 


E | 
d. dx(x + 1)!2 — (a e + d) “e 


Solução 
a. —3t +3t=—3(t— 1) 
b. 272 — 3312 = 2x — 3) 
c. 2ye” + 2ye = Dye (1 + xy) 
18 | | | 
d. 4x(x + 1)! — (2 e + 1) 2 = 4x(x + 1) — xx + 1) 44 


= (x + 1) [4(s + Mx + 172 =] 
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= x(x + 1)-12[4(x + 1) — x| 
x(x + 1) 4x + 4 — x)=x(x + 1)" (3x + 4) 
Aqui selecionamos (x + 1)7!2 como o maior fator comum, pois é a maior potência 
de (x + 1) contida em cada termo algébrico. Em particular, observe que 
(x + Dx + Dx + 1)!2 = (x + 1) 12+12H2 = (x + 1)2 - 


Às vezes, uma expressão algébrica pode ser fatorada reagrupando-se e reorganizando- 
-se seus termos para que um fator comum possa ser fatorado. Essa técnica é ilustrada 
no Exemplo 9. 


EXEMPLO 9 Fatore: 
a. 2ax+2ay+bx+by DbIKVy-4-2Vy+ 6x 


Solução 
a. Primeiro, coloque em evidência o fator comum 2a dos dois primeiros termos e o 
fator comum b dos dois últimos. Assim, 
Z2ax + 2ay + bx + by = 2a(x + y) + b(x + y) 
Sendo (x + y) comum a ambos os termos do polinômio, podemos fatorá-lo. Portanto, 
2a(x + y) + b(x + y) = (2a + b)(x + y) 
b3%XVy—-4-2Vy+6x=3kxVy—2Vy + 6x — 4 Reorganize os termos 
= Vy(3x — 2) + 23x — 2) — Fatore os termos comuns 
= (3x —-2Vy + 2) ch 


Como visto anteriormente, o primeiro passo para fatorar um polinômio é encontrar 
seus fatores comuns. O passo seguinte é expressar o polinômio como produto de uma 
constante por um ou mais polinômios primos. 

Algumas fórmulas úteis para a fatoração de binômios e trinômios estão apresenta- 
das na Tabela 6 


TABELA 6 
Fórmulas de produto usadas na fatoração 
Fórmula Exemplo 


Diferença de dois quadrados: 
”—-y=(x+y(x—y) x — 36=(x+ 6x — 6) 
8x — 2yº = 2(4xº — y?) 
= U2x + y)(2x — )) 
9—-dft=(3+0)(3-d) 


Trinômio quadrado perfeito: 
+ Dry = (x + yf x” + 8x+ 16=(x+4P 
2 dvd = (y— pP dg — Say + y = (x — yP 
Soma de dois cubos: 
cry=(+y(o— xy +?) e += + 
=(z+3)(z — 372 +09) 
Diferença de dois cubos: 
É == (ol? + ay +?) 8x — 3º = (2x) — (2 
= (2x — y2)(4xº + 2xy* + 3º) 





Os fatores de um polinômio de segundo grau com coeficientes inteiros 


px + qu+ r 
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são (ax + b)(cx + d), onde ac = p, ad + bc = ge bd = r. Como apenas um número 
limitado de escolhas é possível, podemos usar o método de tentativa e erro para fatorar 
polinômios que possuem essa forma. 

Por exemplo, para fatorarmos x” — 2x — 3, primeiro observamos que os únicos ter- 
mos de primeiro grau possíveis são 


(x (x ) Já que o coeficiente de x” é 1 
Em seguida, observamos que o produto dos termos constantes é (—3). Temos então as 
fatorações: 
(+ 3) 
(Tite 3) 
Olhando novamente para o polinômio x* — 2x — 3, vemos que o coeficiente de x é 
—2. Verificando qual das duas equações fornece —2 como coeficiente de x, vemos que 


Coeficientes dos termos internos Fatores 
Coeficientes dos termos externos Termos externos 
(= D(D + (1)(3) = 2 (x — Dx + 3) 


Termos internos 


Coeficientes dos termos internos 


Coeficientes dos termos externos Termos externos 
) y y y 
D+ (1V-3) = —92 (x + Ux 3) 
(1) + (1-3) De 


Termos internos 


e concluímos que a fatoração correta é 
x — De — 3 =(x+ Llx= 3) 


Com a prática, você irá descobrir rapidamente que pode efetuar muitos desses passos 
mentalmente, e a necessidade de escrever todo o processo será eliminada. 


EXEMPLO 10 Fatore: 
a. 3x? + 4x — 4 b. 3xº — 6x — 24 c. —3tº + 192% + 195 


Solução 
a. Usando o método de tentativa e erro, descobrimos que a fatoração correta é 
3x + 4x —-4=(3x— 2x +2) 
b. Visto que cada termo possui o fator comum 3, temos 
ve — 6X — 24 =300 — 2% — 8) 
Usando o método de fatoração de tentativa e erro, descobrimos que 
*-Z—-B-(e— 4X 2) 
Assim, temos 
3x — 6x — 24 = 3(x — 4)(x + 2) 
c. Como cada termo tem o fator comum — 3, temos 
—3t? + 192% + 195 = —3(1º — 64% — 65) 
Usando o método de fatoração de tentativa e erro, descobrimos que 
(1? — 644 —- 65)=(t— 65)(t+ 1) 
Portanto, 
—3t? + 1924 + 195 = —3(t — 65)(t + 1) 
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Raízes de Equações Polinomiais 
Uma equação polinomial de grau n na variável x é uma equação da forma 
AR Bd E E =) 
onde n é um inteiro não negativo e a,, a,, ..., a, são números reais com a + O. Por 


exemplo, a equação 
= Ds Ba = Go + dy + L= O 


é uma equação polinomial de grau 5 em x. 

As raízes de uma equação polinomial são precisamente os valores de x que satis- 
fazem a referida equação . Uma maneira de encontrar as raízes de uma equação poli- 
nomial é fatorar o polinômio e então resolver a equação resultante. Por exemplo, a equa- 
ção polinomial 

x — 3x + 2x= 0 
pode ser reescrita na forma 
xx —3x+2)=0 ou x(x—1x—2)=0 
Como o produto de dois números reais pode ser igual a zero se, e apenas se, um (ou am- 
bos) dos fatores for igual a zero, temos 
x=0 x— 1=0Q ou = 2=0 


onde vemos que as raízes desejadas são x = 0, 1 e 2. 


A Fórmula Quadrática 


Geralmente, encontrar as raízes de uma equação polinomial não é uma tarefa fácil. Mas 
as raízes de uma equação quadrática (uma equação polinomial de grau 2) são encontradas 
por fatoração ou utilizando-se as seguintes fórmulas quadráticas. 


Fórmula Quadrática 
As soluções para a equação ax” + bx + c = O (a 0) são dadas por 


bt WD? — dec 


ado 2a 


Observação Caso você use a fórmula quadrática para resolver uma equação quadrática, 
primeiro verifique se a equação se encontra na forma canônica ax? + bx + c=0. E 
EXEMPLO 11 Resolva as seguintes equações quadráticas: 

a. D+ Sw — 12 =0 bx =-3k+8 


Solução 


À equação está na forma padrão (canônica), coma = 2,b = 5ec = —12. Usando a 
fórmula quadrática, encontramos 


-“b+NVb —-4ac —5+V5— 4(2)(-12) 
2a E 2(2) 
-S E vi2Zl —5=11 
4 4 


*Neste livro, consideraremos apenas as raizes reais de uma equação. 


= —4 o — 


2 
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Essa equação também pode ser resolvida por fatoração. Portanto, vemos em 


2xº + 5x — 12=(2x-3)(x+4)=0 


que as raízes desejadas são x = ;0u x = 


—4, como obtido anteriormente. 


b. Primeiro reescrevemos a equação na forma padrão x? + 3x — 8 = 0, onde vemos 


quea = 1,b = 3€ec = —8. Usando a fórmula quadrática, encontramos 
—b + WVbº — 4ac —3 + V3º — 4(1)(—8) 
— [DT E&E-——[[[[[[D[——— 
2a 
2 —3*V4] 
2 
Ou seja, as soluções são 
DP Ca 
2 2 
Nesse caso, a fórmula quadrática se mostra bastante útil! mi 





1.1 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 6, mostre o intervalo em uma reta numérica 


1, 13: 6) e (= 2,3] 3. [—1,4) 

4 | a | 5. (0,0) 6. (5,5) 
Nos exercícios 7 a 22, calcule a expressão 

a CI 3 8 


10. (712) 
2 (5) 
14. (5) 


16. N/2º 


(85) 
(OT 
13. as i 


15. (1252812 





17, 2 18. 58 
18 27 
16816! 935 ! 92,5 —0,5 
1) ——— O |" 
16'8 9 2 
65 ! 6! 9 
21. 1614 + 8715 2. CA 


Nos exercícios 23 a 32, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Justifique sua escolha. 


23. 3º += 3r ZA; 3º DÃ= 6º 


25, 127" = Me 26, 3º E = 35 


ax 
27. FE É ia 28. (22.3 = 6º 
1 1 4312 1 
2, = = 30. — => 
4º 64 7» 2 


31. (1,22) 12 = 1 32. 5º - (252 = 25 


Nos exercícios 33 a 38, reescreva a expressão usando apenas ex- 
poentes positivos 


33. (xy)? 34. 3513 » 29713 
3x" 13 

as. — — 36. Var! NV9x 
x 


37. 12% + DT 38. (x = y)tx! + yr!) 
Nos exercícios 39 a 54, simplifique a expressão. (Suponha que 
X,Y,r,S et são positivos.) 





478 
3. 40. (49x2) 11 
| 5x 5293 
41. (xy xy?) 42. Dx ya 
x314 xy? 
43. — 44. [= 








3 —218 x == 1/2 
45. - =) 46. (16 Es) 
=27y e” 
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Pa 2 y 4 8º pr) 
47. | y2 E: 48. 245=2m 
49. NV x 2. NV 4x 50. V121x%y”*? 


51. —NV16x%8 52. NV x30+b 
53. V64x%) 54. W 277º. NV 982º 


Nos exercícios 55 a 58, sabendo que 22 = 1,414€e3!2 == 1,732 
calcule as expressões sem utilizar calculadora. 
Es 2 56. 8! 57. 9 58. 6! 


Nos exercícios 59 a 62, sabendo que 10!2 = 3,162 e 10!9 = 
2,154, calcule as expressões sem utilizar calculadora. 











59. 10º? 60. 1 000º 
61. 10º 62. (0,0001) 1% 
Nos exercícios 63 a 68, racionalize o denominador. 
3 5 2y 
63. —— 64. —— 65. —— 
2V'% 2N'xy V3y 
5x? ] 2x 
56, ——- 61 —— 68. «| — 
V5x Y F 
Nos exercícios 69 a 74, racionalize o numerador. 
69 2Vx 70 V'8x a = 
3 -— 24 “NV3% 
PS Yo ey 
72, 12 ag + qa + 
3y y 2X 


Nos exercícios 75 a 98, efetue as operações indicadas e/ou sim- 
plifique a expressão. 
75, (1 = 3a + 5) + (Dx + 5x =) 


76. (3x + 5xy + 2y) + (4 — 3xy — 2xº) 
T.(P-W+N)-(-3y-7) 

78. 32a — b) — 4(b — 24) 

4 2 — Lbp= | == [.-==39]) 

80. 2-2 +1-dx-— (2x— DJ +2 


| 1 | 
81. [a l re)-(-1- l re) 


E 1 11 
DO ge E TO Pede 100 
RA 5" a 


83. 3VB + 8 -2V5 + 5 VE NS 


8 2 16 » 16 
ox +oxtox)— x — 2x + 
84 vá 3* E 3 * 2x + 2 


85. (3x + 8)x — 2) 
87. (+ 5) 88. (3a — 4h) 
89. (x + 2 90. (6y — 3x) 
( 
( 


86. (5x + 23x — 4) 


91. (2x + y)(2x — 3) 92. (3x + 22 — 3x) 
93. (22 — 1)(3x2) + (2 + 34x) 


94. (xº — 1)(2x) — x (2x) 


| os 
95. ex( 2)? + 3) 24x) + 6(2x? + 3)!2 


96. (x 1/2 +n(s o (x e (ix ne) 


97. 100(—10te 1! — 100e791º) 
98. 21+ Vi)? — 24º 


Nos exercícios 99 a 106, coloque o maior fator comum em evi- 
dência. 


99. 4% — 12x — Gu 
100. 4xy2z — 2x'y? + 6xºy?zº 
101. 7aº — 42aºbº + 49aºb 
102, 3x —:Dy* 
103. 3e"*— Oxe”* 


104. 2ye” + 2xy)e” 


| 3 
105. 2x2 y? o SR SA 
106. (due — 2) 


Nos exercícios 107 a 120,fatore cada expressão completamente. 
107. 6ac + 3bc — 4ad — 2bd 


108. 3x —- x) +3x-— 1 


109. 44? — 9b? 110. 12xº — 3y? 

111. 10 — 14x — 12%? 112. 6x2 — 7x — 20 
113. 3x — 6x — 24 114. 152 — 4x — 4 
115. 12x? — 2x — 30 116. (x+y/-1 
117. 9x? — 169? 118. 8a? — 2ab — 6b? 
119. 8xº + 125 120. 27x) — 64 


Nos exercícios 121 a 128, efetue as operações indicadas e sim- 


plifique cada expressão. 
121. (x2 + y)x — xy(2y) 


122. 2kr(R — 1) — kr 

123.. 2x -— 1(2x:+ 25400 = 1)+(2% + 2)|] 
124... 5x (37º + 1) 164) + (3 + 1)A2%) 

125. 4x — DX2x + DD) + (2x + DA — 1) 
126. (+ Udo — 30 + Do) = (a — + n0)/2a) 


127. (2 + 22 [5(2 + 2)? — 325) 


128. (x? — 4x2 + 42x + 8) — (x? + 8x — 4)(4%º) 
Nos exercícios 129 a 134, encontre as raízes reais de cada equa- 


ção por fatoração. 
15. »+x—12=0 130. 3x? —- x —-4=0 


131. 42 +24 -2=0 132. -br +tx+ 12 =D 


1 l 
133. qx* > x+1=0 134. va +a— 12=0 


Nos exercícios 135 a 140, resolva a equação usando a fórmula 


quadrática. 
135. 4x + 5x — 6=0 136. 3x? — 4x + 1=0 
138. x —- 6x +6=0 


140. 2x2 + 7x — 15 =0 


137. 8x? — 8x —3 = 0 
139. 2x) + 4x —3=0 


141. Distribuição de renda A distribuição de renda em uma 
cidade pode ser descrita pelo modelo matemático 


1.2 Revisão ll 


Expressões Racionais 
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y = (5,6 - 10!)(x)"!5, onde y é o número de famílias 
com uma renda x ou mais em dólares. 
a. Quantas famílias na cidade possuem uma renda de 
$30.000 ou mais? 
b. Quantas famílias possuem uma renda de $60.000 ou 
mais? 
c. Quantas famílias possuem uma renda de $150.000 
ou mais? 
Nos exercícios 142 a 144, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique o porquê. Se falsa, justifique 
com um exemplo. 
142. Se b? — 4ac > 0, então ax? + bx + c = O (a + 0) pos- 
sui duas raízes reais. 


143. Seb” —- 4ac<0,entãoax + bx+ c=0O(a + 0) não 
possui raízes reais. 


144. V(a + b)(b —- a) = Wb? — q” para todos os núme- 


ros reais a e b. 


Quocientes de polinômios são denominados expressões racionais. Exemplos de ex- 


pressões racionais são 


6x — 1 3xºy* — 2xy 
2x + 3 dx 





Como expressões racionais são quocientes nos quais as variáveis representam nú- 
meros reais, as propriedades de números reais se aplicam igualmente a expressões ra- 
cionais, e operações com frações racionais são efetuadas da mesma maneira que ope- 
rações com frações aritméticas. Por exemplo, usando as propriedades do sistema de 


números reais, podemos escrever 


ac aca, gs 
bo bc bõs5 


onde a, b e c são qualquer número real e b e c são diferentes de zero. 
Analogamente, usando as mesmas propriedades de números reais, podemos escrever 


[e 23) 2 KE2 
(-— 2-3) nH=2 

depois de “cancelar” os fatores comuns. 
A Um exemplo de “cancelamento” incorreto é 


+ 4x | 
CE + a 





(x £ 2,3) 


porque 3 não é um fator do numerador. Em vez disso, escrevemos 





3+dx 3 4x 
3 3 3 


D+ =1+> 


Uma fração algébrica é dita estar simplificada, ou mais simples, quando o numera- 
dor e o denominador não possuem fatores comuns que não sejam 1 e— 1 e a fração não 


possui expoentes negativos. 
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EXEMPLO 1 Simplifique as seguintes expressões: 


$+2x—3 | (e + DA) + (xl) + 12x) 
“2 +4x+3 (x2 + 1)º 
Solução 


+= (+ al) x—1 


» X2+44+3 (X+3x+1) x+41 





CE + DA) + (OC + 12x) 


(x* + 1)* 
GÊ + DIGÉ + 1-2) + (20)(2)(2x)] o 
E (x? 4 1)º Fatore (x* + 1). 
2 A 2 Efetue a 
= (e + IXcZx — 2 + 8x) multiplicação 
(x? - ty indicada. 
2 2 
E (x id 1)(6x o 2) Combine os termos 
(x? = 1)* semelhantes. 
(6x? Ea 2) Cancele os 
SCE TR] fatores comuns. 
ae T) 
2(3x? E 1) Fatore o 2 dos 
= [Eri numeradores. Si 
É dai 


As operações de multiplicação e divisão são efetuadas com frações algébricas da 
mesma maneira que são efetuadas com frações aritméticas (Tabela 7). 


TABELA 7 
Regras de multiplicação e divisão: frações algébricas 


Operação Exemplo 


Se P, O, Re $ são polinômios, então 


Multiplicação: 





Quando expressões racionais são multiplicadas e divididas, as expressões resultan- 
tes devem ser simplificadas, se possível. 
EXEMPLO 2 Efetue as operações indicadas e simplifique: 
2x —- 8 xº +4x+4 
e x — 16 
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Solução 
2x — 8 x +44 +4 Ux—4) e + 27 
E  x*— 1 XEZ tp+4y— 4) 


2(x — 4)(x + 2)(x + 2) 
“++ 4x—4) 
o 2(x + 2) Cancele os fatores comuns 


+ 9H 7 — [EN 
Ed (+ 2x — 4): 


Para expressões racionais, as operações de adição e subtração são efetuadas encon- 
trando-se o denominador comum das frações e então adicionando ou subtraindo os nu- 
meradores. As regras para frações com denominadores iguais são mostradas na Tabela 8. 


TABELA 8 
Regras para adição e subtração: frações com denominadores iguais 
Operação Exemplo 


Se P, Qe R são polinômios, então 


(R * 0) 


(R * 0) 








A Enio 
Ra do 


Para adicionar ou subtrair frações que possuem denominadores diferentes, primeiro 
encontre um denominador comum, de preferência o mínimo múltiplo comum (MMC). 
Então prossiga com as operações indicadas seguindo o procedimento descrito na Ta- 
bela 8. 

Para encontrar o mínimo múltiplo comum de duas ou mais expressões racionais: 


1. Encontre os fatores primos de cada denominador. 


2. Forme o produto dos diferentes fatores primos que ocorrem nos denominadores. 
Cada fator primo nesse produto deve ser elevado à maior potência do fator que apa- 
rece nos denominadores. 


EXEMPLO 3 Simplifique: 














2x 6(3x?) ] E 1 
C$+41 x +2 “x+Hh x 
Solução 

de 6) Di +20) + 6Q)GE + 1) 
CO Paiao dad nado MMC = (x + DG +92 
. x + 1 XE + 2 (x2 + D)(x* + 2) CE" E + 2) 

e 2x* + 4x + 18xº + 18x? Prossiga com a 
(x + D(xº +2) multiplicação indicada. 


— 20x* + 18x? + 4x 
(2 + D(xº + 2) 


Combine os termos semelhantes. 


18 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


o 2x(10xº + 9x + 2) 





E = NE z 2) atore 
| | a-(e+th) 
x+-Hh x x(x + h) idas 

f=-4—u " 

-— : ênteses. 
Ea E A) emova os parênteses 

—h 

=—————— Combine os termos semelhantes. dl 

x(x + A) 


Outras Frações Algébricas 
As técnicas utilizadas para simplificar expressões racionais podem também ser usadas 
para simplificar frações algébricas cujos numeradores e denominadores não são poli- 
nomiais, como ilustrado no Exemplo 4. 
EXEMPLO 4 Simplifique: 

l 






































| E — E — 
x + 1 x + y 
a. DD do RE ma si 
p= =— ii id 
ã 
Solução 
Eita EPIL 
x+ 1 xa 1 MMC para o numerador é x + 1 e 
dl. 4 = EE me MMC para o denominador é x 
nd ; 
“BF& Do Ato x 
x+1x]-4 vFi(g+Mk-2) 
E: 
+ 1H— 2) 
1 l + X 
1 —| gde é 
p x +) x Yo XY a À 
n ETs rs X = 
x * o y* 1 1 yº — x? x 
x? yº x?y? 
y+x xy? ytx xy 
w y-xlo o (G+xlp-—s) 
a. E 
p= 
EXEMPLO 5 Efetue as seguintes operações e simplifique: 
29,2 1/2 | 
x(2x" + 1 4xº — 6x? + x— 2 12x? 
EO ta | 
x=—1 qe DZ dd) 2x* + 3 
Solução 


R x(2xº + 1)2 44) —- 6x +x—D 4x — 6x” + x — 2) 
x=10 x D(22+1) (x 2 + 1)!-12 
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o x(4xº — 6x? + x — 2) 
Ge 1 + 1)! 


b. A + 6N9x2 + 3 + a Fr 6(2x? ij 3)12 iai 
V2xº + 3 (2xº E à ii exponencial. 
Rr APRE rp ads 
(2x ab À ia (2x2 + 3)1º 
12x? + 6(2x? + 3) 
+ 


24x2 + 18  6(4x” + 3) 


(+ Va+3 


Racionalizando Frações Algébricas 


Quando o denominador de uma fração algébrica tem somas ou diferenças que envolvem 
radicais, podemos racionalizar o denominador, isto é, transformar a fração em um 
equivalente cujo denominador não possua radicais. Ao fazê-lo, utilizamos o fato de que 


(Va + Vb)(Va — Vb) = (Va)? — (vb) 

















=a-b 
Este procedimento está ilustrado no Exemplo 6. 
| l 
EXEMPLO 6 Racionalize o denominador: 
1+ Vx 
Solução Por meio da multiplicação do numerador e denominador por (1 — Nx), ob- 
temos 
l o l = Vx |— Vx 
+ yo lEvãl=vo o i-ão 
= 
|—(Vx) 
1|— Vx 
— 7 
[=] 


Em outras situações, pode ser necessário racionalizar o numerador de uma expres- 
são algébrica. No cálculo, por exemplo, encontra-se o seguinte problema. 


EXEMPLO 7 Racionalize o numerador ec. 
Solução 
vi+h-1 Vita-1 ViFHHI 
h E h rh 
(VI + h) = (17 
NI +h+1) 
bt Boel (vi+h?P=vVi+h- vVl+h 


Hv1 +h+1) =1+h 
E h 

h(V1 + h+1) 
a 
Vi + ha 1 


| 
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Desigualdades 


As seguintes propriedades podem ser usadas para resolver uma ou mais desigualdades 
envolvendo uma variável 


Propriedades de Desigualdades 
Se a, b e c são quaisquer números reais, então 


Exemplo 
Propriedade 1 Sea <beb<c, 2<3e3<8,então 2 < 8. 
então a <c. 
Propriedade 2 Se a < b, então -5< -J então -5+2<-3+2: 
at+c<b+c. Isto &, =3< =, 
Propriedade 3 Seca <bec>0, —5 < —3, como 2 > 0), temos 
então ac < bc. (5) = (3) sto é, ID) = -6; 
Propriedade 4Sea <bec<o, —2 < 4, como —3 < 0), temos 
então ac > bc. (=2/—3) == 3) Isto 8,6 > — 12; 


Propriedades similares valem se cada sinal de desigualdade, <, entre a e b e entre 
b e c for substituído por =, > ou =. Observe que a Propriedade 4 diz que um sinal de 
desigualdade é revertido se a desigualdade for multiplicada por um número negativo. 

Um número real é solução de uma desigualdade que envolve uma variável se, ao subs- 
tituirmos a variável por tal número, obtivermos uma afirmação verdadeira. O conjunto de 
todos os números reais que satisfaz a desigualdade é denominado conjunto solução. A no- 
tação de intervalo é frequentemente utilizada para descrever o conjunto solução. 


EXEMPLO 8 Encontre o conjunto de números reais que satisfaz —1l = 2x — 5< 7. 
Solução Adicione 5 a cada membro da desigualdade dupla dada, obtendo-se 


4 = 2x = 12 


Em seguida, multiplique cada membro da desigualdade resultante por >, obtendo-se 


Pufes 
Portanto, a solução é o conjunto de todos os valores de x presentes no intervalo [2, 6). 


EXEMPLO 9 Resolva a desigualdade x* + 2x —-8 < 0. 


Solução Observe que xº + 2x — 8 = (x + 4)(x — 2); portanto, a desigualdade dada é 
equivalente à desigualdade (x + 4)(x — 2) < O. Como o produto de dois números reais é 
negativo se, e apenas se, os números tem sinais opostos, resolvemos a desigualdade (x + 
4)(x — 2) < O, estudando os sinais dos dois fatores x + 4 ex -— 2. Agora, 
x + 4 > O quando x > —4, ex + 4 < O quando x < —4. Da mesma forma, x — 2>0 
quando x > 2,e x — 2 < O quando x < 2. Esses resultados estão mostrados graficamente 


na Figura 2 
Sinal de 
FIGURA 2 (x + 4) 
Diagrama de sinais para E = a o a 
(e+ Je=2) DA JD] 0) ta 7a s 


Na Figura 2, vemos que os dois fatores x + 4e x — 2 têm sinais opostos quando, e 
apenas quando, x se encontrar estritamente entre —4 e 2. Portanto, a solução requerida 
é o intervalo (—4, 2). Ei 
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x Xx+ 1 
EXEMPLO 10 Resolva a desigualdade > 0. 

aço 
Solução O quociente (x + 1)/(x — 1) é estritamente positivo se, e apenas se, ambos, 
denominador e quociente, tiverem o mesmo sinal. Os sinais de x + lex — 1 estão 
mostrados na Figura 3 


Sinais de 


(x + 1) FIGURA 3 
(x — 1) 


er CR CR SR E E E SR AR a 
ASA-D-d O É E A A 





' e X- 
a Diagrama de sinais para 
x —: 1 


Na Figura 3, vemos que x + 1 ex — 1 têm o mesmo sinal sex < —1 ou 
x > 1. O quociente (x + 1)(x — 1) é igual a zero sex = —1. Portanto, a solução re- 
querida é o conjunto de todos os x nos intervalos (—00, —1] e (1, 00). E 


| | EXEMPLO APLICADO 11 Compra de Ações. O gerente do Corbyco, um 
A à grande conglomerado, estimou que x milhares de dólares são necessários 
para a compra de 





100 000(—1 + 1 + 0,001x) 
ações ordinárias da Starr Communications. Determine quanto dinheiro Corbyco pre- 


cisa para a compra de, pelo menos, 100 000 ações da Starr. 


Solução A quantidade de dinheiro necessária para que Corbyco compre, pelo 
menos, 100 000 ações é encontrada com a resolução da desigualdade 
100 000(—1 + N/1 + 0,001x) = 100 000 
Prosseguindo, encontramos 
-1+ V1+0,001x=1 
V1 + 0,001Ix = 2 


| + 0,001x = 4 Racionalize ambos os lados. 


0,001x = 3 
x = 3000 
Sendo assim, Corbyco precisa de, pelo menos, $3.000.000. (Lembre-se de que x é me- 
dido em milhares de dólares) E 


Valor Absoluto 


Valor Absoluto 
O valor absoluto de um número a é denotado por |a| e definido por 


a seaz0 
la| = 
—a sea<o0 


Como —a é um número positivo quando a é negativo, segue-se que o valor absoluto | | 


Ea * ma " RE — je — — 
de um número é sempre não negativo. Por exemplo, |5|= Se|-5|= —(—-5) =5. | 
Geometricamente, |a | é a distância entre a origem e o ponto na reta real que repre- —+— 4 sy 
senta o número a (Figura 4). = y a 


FIGURA 4 


O valor absoluto de um número 
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Propriedades do Valor Absoluto 
Se a € b são quaisquer números reais, então 


Exemplo 
Propriedade 5 |-a|=|al |-3|= —(-3) =3 =/3| 
Propriedade 6 |ab|=|al||b| [(2)(—-3)| = |—-6|] = 6 = (2)(3) 
pi 
a| al 3 “J-3 
Dri 7 a e b + O EF; 
Propriedade 7 E b| ( e | - 5-5 4 “|-4| 
À ja + bj=|a| + |b| pise |=|3|=3 
Propriedade 8 = [8/4 |-5]= 13 
A Propriedade 8 é chamada Desigualdade Triangular. 
EXEMPLO 12 Calcule cada uma das expressões 
alm-5|+3 b|V3-2]+|2—- 43] 
Solução 
a. Como 7 — 5 < 0, vemos que |m — 5|= —(m — 5). Portanto, 
m—-5|+3=-—(m—-5)+3=8-—qT 
b. Como V3 — 2 < 0, vemos que |V3 — 2| = —(WV3 — 2) Em seguida, observe 


que2 — V3 >0,então |2 — V3| = 2 — N3. Portanto, 
V3-2]+|2-v3]=-(V3-9)+(2- 43) 
=4-2V3=2(2- 3) E 


EXEMPLO 13 Resolva as desigualdades |x| =5Se|x|=5. 


[ih] 


Solução Em princípio, consideramos a desigualdade |x| = 5, sex = 0, então 
|x| = x; portanto, |x| = 5 implica que nesse caso x = 5. Por outro lado, se x < 0, 
então |x| = —x; portanto, |x| = 5 implica que —x = 5 oux = —S5. Então, |x| = 5 
significa —5 =x = 5 (Figura 5a). Para obter uma solução alternativa, observe que |x | 
é a distância do ponto x a zero, então a desigualdade |x| = 5 implica imediatamente 
que 5 =4%S5. 


(a) (b) 
A seguir, a desigualdade |x | = 5 mostra que a distância de x a zero é maior que ou 
igual a 5. Essa observação nos leva ao resultado x = 5 oux = —5 (Figura 5b). Ei 


EXEMPLO 14 Resolva a desigualdade |2x — 3| = 
Solução A desigualdade |2x — 3| = 1 é equivalente às desigualdades —1 = 2x — 


3 = 1 (veja Exemplo 13). Portanto, 2 = 2x = 4€e 1 =x = 2. A solução é então dada 
pelo conjunto de todos os x no intervalo [1, 2] (Figura 6). 


| e —ee, > X 
Õ l 2 El 
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1.2 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 6, simplifique as expressões. 
| X-x76 2a” — 3ab — 9b” 
 Re=-a 2Zab? + 3b' 


á 12% + 121 +93 x* + 2xº — 3x? 


442 — 1 —2x? — x +3 
(4x — 1)(3) — (3x + 1)(4) 
(4x — 1)? 
(1 + x%(2) — 2(2)(1 + x?)(2x) 
6. — 4 ———— 
(1 + x?) 


Nos exercícios 7 a 28, efetue as operações indicadas e simplifi- 
que cada expressão. 
, 2a” — 2b? 6a + 6h 
“- b-a a+2ab+b 

x — 6x +9 3x + 6 
= g=6 *—-T+aI 
3x? + 2x — 1 ” x — 1 

dx + 6 0 + =3 
3x? — 4xy — 4y? ” (2 =)" 

xy x*y 


58 1 a+1 b=2 
— + E 12. + 
33 +2) 3 3a 5b 


10. 





11. 











13. 14. 











Ja. e A 


17. 18. 








4x? ; 
19 ——————— + V2xº + 7 
2W 2x2 + 7 
(2% +11) 


2Vxº + x 


20. 6(2x + 1) Vxº + x + 


(1* + (1) — 424) 
q. e E | 
Zago + DZ = (x + 1)!” 


x? 


(x2 + D)(—2) + (2x0)2(xº + 1)(2x) 
(2 + 1)º 


22. 


23. 


ii (x? a 192 E Dx? as 1) 
. 1— x? 





2x + 192 | (3x + 2)(2) — (2x + 1)(3)] 
ai (| | (3x + 2)? | 
(2x + 1)12 — (x + 22x + 1)712 
= 
27. 
(t2 + 20t + 100)(2t + 10) — (1? + 10% + 100)(24 + 20) 
: (12 + 20t + 100) | 





2(2x — 3)!" — (x— D(2x — 3) 2 


28. 
(2x mi A ida 


Nos exercícios 29 a 34, racionalize o denominador de cada ex- 








pressão. 
l l 
24 —=—— O ———— 
vV3-1 Vx + 5 
l a 
Sd. == SS 3, — 
Ve — Vy | — Sa 
dá Va + Vb - 2Va + Nb 
“Va-vb “2Va- NVb 
Nos exercícios 35 a 40, racionalize o numerador de cada ex- 
pressão. A 
35, x 36. 
3 x 
am L=NS o Né] 
3 x 
ag Lt Vx+2 40 Vx+3- NVx 
Vx+ 2 . 3 


Nos exercícios 41 a 44, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. 


4l, —3< —20 AZ. === 

2.5 5 1 
43. — > — dd. me = 

> 6 6 12 
Nos exercícios 45 a 62, encontre os valores de x que satisfazem 
a(s) desigualdade(s). 
45. 2x +4<8 46. —6>4+5x 
47 > 20 48. — 12 = 

a :=IZ E = 
4 3 


49. —6<x-—2<4 50. O=x+ti=4 
Sd *+ LX 4 08%+ 2X —I 

52. + 1200 )— LX —Z 

Sd d+ FS 1EA—- 2 


Sd x—- 4=lex+t3>2 
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55. (x+3(x- 5)<0 56. (2x —- 4x +2)>0 


57. (0x-3x- 1)z0 58 (%X-4(0x+7=<0 











+ 3 a 3 
59.2" 2 >0 E =a 
= a + | 
e 2 | 
Gu TC =p Es 
=: 1 É cio 

Nos exercícios 63 a 72, calcule a expressão. 
63. |-6 —2| 64. 4+|—4] 
|—12 + 4| Ee = = 
“(12 -18| Lo 
67. V3|-2/+3/-V3| 68. |-1|+ V2|-2| 
69. |m—-1|+2 70. |7 —6|-e 


71. |V2 — 1] +|3 — 42] 
72. 12N3 — 3] — |V3 — 4| 
Nos exercícios 73 a 78, suponha que a e b sejam números reais 


diferentes de zero e que a > b. Determine se a desigualdade é 
verdadeira ou falsa para todos os números reais ae b. 


Ta ba SO 74. >] 
Lã 
FS so 6 <> 
a bb 
77. é > b 78. -a< —b 


Nos exercícios 79 a 84, determine se as afirmações são verda- 
deiras ou falsas para todos os números reais a e b. 

79. |-a|=a 80. |b>| = b? 

81. la-4|=|4-a!| 82. la+ll=|a|+1 

83. la+b|=|a|+|b| 84. la—-b|=[|a|-—|b| 


85. Variação do Consumo de Gasolina de um Carro Um comercial 
de um determinado veículo afirma que o consumo de 
combustível, segundo a EPA (Agência de Proteção Am- 
biental dos Estados Unidos), é de 20 mpg (milhas/galão 
= 8,95 km/l) na cidade e 27 mpg (milhas/galão = 11,48 
km/l) na estrada e que a capacidade do tanque do veículo 
é de 18,1 galão (= 68,52). Supondo condições ideais de 
direção, determine a variação de consumo de gasolina do 
veículo com base nesses dados. 


86. Determine o custo mínimo € (em dólares), dado que 
HC— 25)= 1475 + 250 
87. Determine o lucro máximo P (em dólares), dado que 
6(P — 2500) = 4(P + 2400) 


88. Temperaturas em Graus Celsius e Fahrenheit A relação entre 
as temperaturas em Celsius (ºC) e Fahrenheit (CF) é dada 
pela fórmula 


5 
C=cir=38) 


a. Se a média de variação de temperatura para Montreal 
durante o mês de janeiro é —15º < €C < —S5º, deter- 


89. 


90. 


91. 


92. 


93. 


94. 


95. 


mine a variação de graus em Fahrenheit em Montreal 
para o mesmo período. 

b. Se a temperatura em Nova York durante o mês de 
junho varia de 63º < F < 80º, encontre a variação em 
graus Celsius no mesmo período. 


Alcançando as Metas de Vendas A comissão mensal de um 
vendedor é de 15% sobre todas as vendas acima de 
$12.000. Se o objetivo é ter uma comissão de, pelo 
menos, $ 6.000 por mês, qual o mínimo mensal de ven- 
das ele deverá atingir? 


Revenda de Carro A diferença entre um preço pago na com- 
pra e o preço de revenda de um carro usado foi de, pelo 
menos, 30%. Se o carro foi vendido por $11.200, qual foi 
o preço máximo da compra? 


Controle de Qualidade A Companhia Siderúrgica PAR fa- 
brica barras de aço. Suponha que as barras encomendadas 
por um cliente são feitas com uma espessura específica de 
0,5 polegada e sejam aceitáveis apenas quando tal espes- 
sura estiver dentro dos limites de tolerância de 0,49 a 
0,51 polegada. Se x denota a espessura de uma barra, es- 
creva a desigualdade usado sinais de valores absolutos 
para expressar um critério que deva ser satisfeito para que 
uma barra seja aceitável. 


Controle de Qualidade O diâmetro x (em polegadas) de um 
lote de esferas de rolamento fabricadas pela Companhia 
Siderúrgica PAR satisfaz a desigualdade 


x — 0d] = 0,01 
Qual o diâmetro mínimo de uma esfera do lote? E o diã- 
metro máximo? 


Atingindo Metas de Lucro O fabricante de um determinado 
produto estimou que seu lucro, em milhares de dólares, é 
dado pela expressão 


—tx + 30x — 10 
onde x (em milhares) é o número das unidades fabricadas. 


Que valores de produção permitirão ao fabricante alcan- 
çar o lucro de pelo menos $14.000 com tal produto? 


Concentração de uma Medicação no Sistema Sanguíneo A con- 
centração (em miligramas por centímetro cúbico) de certa 
medicação no sistema sanguíneo de um paciente t , horas 
depois da injeção, é dada por 
0,2% 
t+] 





Encontre o intervalo de tempo quando a concentração da 
medicação será maior ou igual a 0,08 miligrama por cen- 
tímetro cúbico. 


Custos da remoção de Poluentes Tóxicos O principal reservató- 
rio de uma cidade foi contaminado com tricloroetileno 
(uma substância cancerígena) por causa do vazamento de 
resíduos químicos na água. Uma proposta feita ao con- 
selho da cidade indicou que o custo, em milhões de dó- 
lares, para remover x% do poluente tóxico é 


96. 


0,5x 
100 — x 
Se a cidade puder obter entre $25 milhões e $30 milhões 
para a remoção dos poluentes, qual seria a variação de 
poluentes que poderiam ser removidos? 
Variação de Velocidade de um Veículo A variação média de ve- 
locidade de um veículo em milhas por hora em um trecho 


da Rota 134, entre 6h e 10 h da manhã em um dia da se- 
mana, é dada aproximadamente pela expressão 


204 — 40V4+50 (0=<t<4) 


Nos 
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é medido em horas e t = O corresponde a 7h da manhã, é 
dado aproximadamente por 
136 


— si OB 
1 + 0,25(t — 4,5? 


(0=t=11) 
Encontre a hora do dia quando a quantidade de dióxido 
de nitrogênio é maior ou igual a 128 PSI. 

Fonte: Los Angeles Times. 


exercícios 98 a 102, determine se as afirmações são verda- 


deiras ou falsas. Se verdadeiras, explique por quê. Se falsas, jus- 
tifique com um exemplo. 


“ [8 e 


Ee b Cc 





onde t é medido em horas, e t = O corresponde a 6h. Em 98 
qual intervalo de tempo a velocidade do veículo é menor 


ou igual a 35 mph? 


97. Poluição do Ar Dióxido de nitrogênio é um gás de cor mar- 
rom que prejudica a respiração. A quantidade de dióxido 
de nitrogênio presente na atmosfera em um determinado 
dia de maio na cidade de Long Beach, medida em PSI 
(Pollutant Standards Index — índice de poluentes no ar, 


utilizado nos Estados Unidos) em um momento t, onde t 


100. a -b|=|b-al 
101. 
102. 


ja-—-b|=|b|+lal 


1.3 OSistema de Coordenadas Cartesianas 


O Sistema de Coordenadas Cartesianas 


Na Seção 1.1, vimos como uma correspondência biunívoca entre o conjunto de núme- 
ros reais e os pontos de uma reta estabelece um sistema de coordenadas na reta (um es- 
paço unidimensional). 

Uma representação análoga para pontos em um plano (um espaço bidimensional) é 
obtida pelo sistema de coordenadas cartesianas, que é construído da seguinte forma: 
considere duas retas perpendiculares, uma das quais é comumente escolhida como ho- 
rizontal. Essas linhas se interceptam em um ponto O chamado de origem (Figura 7). À 
reta horizontal é denominada eixo x, e a reta vertical é denominada eixo y. Uma escala 
numérica é construída ao longo do eixo x, com os números positivos à direita da origem 
e os números negativos à esquerda. Da mesma forma, uma escala numérica é construída 
ao longo do eixo y, com os números positivos acima da origem e os negativos abaixo. 

As escalas numéricas em ambos os eixos não precisam ser iguais. Na verdade, em 
muitas aplicações, quantidades diferentes são representadas por x e y. Por exemplo, x 
pode representar o número de celulares vendidos, e y pode representar o rendimento to- 
tal das vendas. Em tais casos, é frequentemente desejável escolher diferentes escalas nu- 
méricas para representar as diferentes quantidades. Observe, no entanto, que os zeros 
de ambas as escalas numéricas coincidem com a origem do sistema bidimensional de 
coordenadas. 

Podemos agora representar um ponto no plano de modo único nesse sistema de coor- 
denadas por um par ordenado de números — isto é, um par (x, y), onde x é o primeiro 
número € y, O segundo. Para ver isso, suponhamos que P seja qualquer ponto no plano 
(Figura 8). Trace perpendiculares de P ao eixo x e ao eixo y. Então o número x será pre- 
cisamente o número que corresponde ao ponto no eixo x no qual a perpendicular de P 
intercepta com o eixo x. Da mesma forma, y é o número que corresponde ao ponto no 
eixo y onde a perpendicular por P cruza o eixo y. 

Do mesmo modo, dado um par ordenado (x, y), sendo x o primeiro número, € y O se- 
gundo, um ponto P no plano é unicamente determinado da seguinte forma: encontre o 
ponto no eixo x representado pelo número x e trace uma reta por esse ponto, paralela 


Va” — b* = |a| — |b| 


99. Sea<b,entãoa-c>bhb-c. 


eIxo y 


O| eixox 


FIGURA 7 
O sistema de coordenadas 
cartesianas 


y e P(x, ) 





FIGURA 8 
Par ordenado (x,y) 
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é ed (x 2 y 7 ) 


(Xi) 





FIGURA 11 
A distância d entre os pontos 
(XY) e (x,y) 


ao eixo y. Em seguida, encontre o ponto sobre o eixo y representado pelo número y e 
trace a reta por este ponto, paralela ao eixo x. O ponto de interseção dessas duas retas 
é o ponto P (veja a Figura 8). 

No par ordenado (x, y), x é denominado abscissa, ou coordenada x, y é denominado 
ordenada, ou coordenada y, e x e y conjuntamente são denominados coordenadas do 
ponto P. 

Supondo que P (a, b) denota o ponto com a coordenada x, a, e com a coordenada y, 
b; marcamos os pontos 4 (2,3), B(—2,3), C(—2, —3), D (2, — 3), E (3,2), F (4,0) e 
G (0, —5) na Figura 9. O fato de que, de maneira geral, P(x, y) + P(y,x) é claramente 
ilustrado pelos pontos A e E. 

Os eixos dividem o plano xy em quatro quadrantes. O Quadrante I consiste nos pon- 
tos P(x, y) que satisfazem x > 0 e y > 0; o Quadrante II, nos pontos P(x, y), onde x < O 
e y > 0; o Quadrante III, nos pontos P (x, y), onde x < 0 e y < 0; e o Quadrante IV, nos 
pontos P(x, y) onde x => 0 ey < O (Figura 10). 





—b 


| G(O, —5) 


FIGURA 9 FIGURA 10 
Diferentes pontos no plano cartesiano Os quatro quadrantes no plano cartesiano 


A Fórmula da Distância 


Um benefício imediato do uso do sistema de coordenadas cartesianas é o fato de que a 
distância entre quaisquer dois pontos no plano pode ser expressa tão somente em ter- 
mos de suas coordenadas. Suponha, por exemplo, que (x,, y,) e (x, e y,) são dois pon- 
tos quaisquer no plano (Figura 11). Então a distância entre esses dois pontos pode ser 
calculada pela seguinte fórmula: 


Fórmula da Distância 
A distância d entre dois pontos P (x,, y,) e P,(x,. ,) no plano é dada por 


= Vis x)? + (3» — »1) (1) 


Para uma demonstração desse resultado, veja o Exercício 48, página 32. 
Em seguida, fornecemos várias aplicações da fórmula da distância. 


EXEMPLO 1 Determine a distância entre os pontos (—4, 3) e (2, 6). 


Solução Sendo P (—4, 3) e P(2, 6) pontos no plano, então temos 


x = —4 y, 5 £ 2 + 6 


l 
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Usando a fórmula (1), temos 
d=V-(9P+(6—3) 
=V6+3 


=V45=3V5=67 E 


Explore e Discuta 


Retorne ao Exemplo 1. Suponha que o ponto (2,6) seja classificado como P,, e o ponto (—4, 3) 
como P.. (1) Mostre que a distância d entre os dois pontos é a mesma que a obtida anteriormente. 
(2) Prove que, em geral, a distância d na fórmula (1) é independente do modo como denotamos 
os dois pontos. 


EXEMPLO 2 Supondo P (x, y), defina um ponto em um círculo com raio r e centro 
C(h, k) (Figura 12). 


Solução Pela definição do círculo, a distância entre C(A, k) e P(x, y) é r. Utilizando a 
fórmula (1), temos 


G-hP+ ==" 


| y 
E elevando ambos os membros ao quadrado, obtemos a equação 
Ue— R+ 6 =P =? > PO) 
dá 
que deve ser satisfeita pelas variáveis x € 7. = Ê. 
Ch, k) 


Segue um resumo do resultado obtido no Exemplo 2. 





Equação da Circunferância FIGURA 12 
A equação da circunferência com centro C(h, k) e raio r é dada por Uma circunferência com raio re centro 
C(h,k) 
= hp is = kr" (2) 


EXEMPLO 3 Determine a equação da circunferência com 


a. Raio 2 e centro (—1, 3). 
b. Raio 3 e centro localizado na origem. 


Solução 
a. Usamos a fórmula (2), com r = 2,h = —l e k = 3, e obtemos 
K-(-DP+y-3/=22 o (G+HIP+HGO-IP=4 
(Figura 13a). 
b. Usando a Fórmula (2) com r = 3 eh = k = 0, obtemos 
xX+y=3 o x+y=9 
(Figura 13b). 
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FIGURA 13 (a) A circunferência com raio 2 e (b) A circunferência com raio 3 e 
centro (— 1,3) centro (0,0) Ei) 
Explore e Discuta 


1. Use a fórmula da distância para ajudá-lo a descrever os conjuntos de pontos no plano xy, sa- 
tisfazendo cada uma das seguintes desigualdades. 
a (wr-hP+Oy-k)=r 
ote= Pp k? < rº 
e (x hP+ly-kP=r 
dx hr Fiy-AP> r 
2. Considere a equação xº + yº = 4, 


a. Mostre que y = EV4 — x? 


b. Descreva o conjunto dos pontos (x, y) no plano xy, satisfazendo as seguintes equações: 
a VA = 
() y=—V4 — x? 


pm EXEMPLO APLICADO 4 Custo de Instalação de um Cabo. Na Figura 14, S repre- 
sa i senta a posição de uma estação geradora de energia localizada em uma estrada 

costeira retilínea e M mostra a localização de uma estação experimental de 
biologia marinha em uma ilha. Um cabo deve ser instalado para conectar a estação ge- 
radora com a estação experimental. Se o custo de instalação do cabo em terra for de 
$ 3,00 por pé e o custo de instalação do cabo submarino $ 5,00 por pé, determine o 
custo total de instalação do cabo. 





| » (pés) 


Ss M(0, 3 000) 






O O(2 000, 0) “Sd 0.000, 0) 


FIGURA 14 
Cabo conectando a estação geradora S à estação experimental M 


Solução O comprimento do cabo necessário em terra é dado pela distância de $ 
a Q. Essa distância é (10 000 a 2 000), ou 8 000 pés. Em seguida, vemos que o com- 
primento do cabo submerso requerido é dado pela distância de M a Q. Essa distân- 
cia é 


(0 -9 000)? E (3 000 — 0)? = 2 000º + 3 000º 
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= NV 13 000 000 


= 3 606 


ou aproximadamente 3 606 pés. Assim, o custo total de instalação é de aproximada- 
mente 


3(8 000) + 5(3 606) = 42 030 


dólares. 


Explore e Discuta 


No sistema de coordenadas cartesianas, os dois eixos são perpendiculares entre si. Considere um 
sistema de coordenadas no qual os eixos x e y não são colineares e não são perpendiculares en- 
tre si. (Veja na figura a seguir) 


1. Descreva como um ponto é representado neste sistema de coordenadas por um par ordenado 
(x, y) de números reais. Do mesmo modo, mostre como um par ordenado (x, y) de números 
reais determina um ponto no plano. 

2. Suponha que você queira encontrar a fórmula para a distância entre dois pontos P (x,, y,) e 
P(x,, ),) no plano. Qual é a vantagem que o sistema de coordenadas cartesianas tem sobre 
o sistema de coordenadas? Comente sua resposta. 





1.3 Testes de Conhecimento 


1. a. Represente os pontos 4 (4, —2), B(2, 3) e C(—3, 1) I y (milhas) 
no plano cartesiano. 
b. Encontre a distância entre os pontos 4 e B; entre B e 00! C(600, 320) 
CiécmcÃcÃ, 


c. Use o Teorema de Pitágoras para mostrar que o triân- 
gulo com vértices 4, B e € é um triângulo retângulo. 


200 


2. A figura a seguir mostra a localização das cidades A, B e 1007 
C. Suponha que um piloto deseje voar da cidade A à ci- B(200, 50) 
dade €, mas deve fazer uma escala obrigatória na cidade 
B. Se seu monomotor tem uma autonomia de 650 milhas, 
ele pode fazer a viagem sem reabastecer na cidade Bº 





A(0,0)| 100 200 300 400 500 600 700. 
As soluções dos Testes de Conhecimento 1.3 encontram-se na 





página 32. 
1.3 Questões Conceituais 
1. O que podemos dizer sobre os sinais de a e b se o ponto 2. a. Quala distância entre P (x, y)e Px, y;)? 
P(a, b) está (a) no segundo quadrante? (b) No terceiro b. Quando usamos a fórmula da distância, é importante 


quadrante? (c) No quarto quadrante” saber quais pontos são denominados P e P,? Explique. 
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1.3 Exercícios 


Nos exercícios de 1 a 6, tenha a seguinte figura como refe- 
rência e determine as coordenadas de cada ponto e em 
que quadrante está localizado. 





1, À 2. B 3. € 
4. D Da E 6. F 


Nos exercícios de 7 a 12, tenha a seguinte figura como refe- 
rência. 





EF 
E 
-4 


7. Qual ponto tem as coordenadas (4, 2)? 


8. Quais são as coordenadas do ponto B? 

9. Quais pontos têm a coordenada y negativas? 
10. Qual ponto tem as coordenadas x e y negativas? 
11. Em qual ponto a coordenada x é igual a zero? 
12. Em qual ponto a coordenada y é igual a zero? 


Nos exercícios 13 a 20, monte um sistema de eixos coordena- 


dos e represente cada ponto. 
a (o) 


15, (3, —1) 


7 a 3 
E7. 5 3) 18. (> 5) 
19. (4,5, —4,5) 20. (1,2, —3,4) 


Nos exercícios 21 a 24, encontre a distância entre os pontos da- 
dos. 
21, (1, 3Je (4,7) 


14. (1,3) 
16. (3, —4) 


22. (1,0) e (4,4) 
Ed: (2, 3) 6(4,9] 
24. (—2, 1) e (10,6) 


25. Encontre as coordenadas dos pontos que estão a 10 uni- 
dades de distância do ponto de origem e têm a coorde- 
nada y igual a — 6. 


26. Encontre as coordenadas dos pontos que estão a 5 unida- 
des de distância da origem e têm a coordenada x igual 
a 3. 


27. Mostre que os pontos (3, 4), (—3, 7), (— 6, De (0, —2) 
formam os vértices de um quadrado. 


28. Mostre que o triângulo com vértices (—5, 2), (—2,5) e 
(5, —2) é um triângulo retângulo. 


Nos exercícios 29 a 34, encontre a equação do círculo que sa- 
tisfaz as seguintes condições. 


29. Raio 4 e centro (2, —3). 

30. Raio 3 e centro (—2, —4). 

31. Raio 6 e centro na origem. 

32. Centro na origem e que passa por (2, 3). 
33. Centro (2, —3) e passa por (5, 2). 

34. Centro (—a, a) e raio 2a. 


35. Distância Percorrida Um passeio entre quatro cidades co- 
meça na cidade A e faz paradas sucessivas nas cidades B, 
C e D antes de retornar para a cidade A. Se as cidades 
estão localizadas como indicado na figura abaixo, en- 
contre a distância total percorrida duranteo passeio. 


y (milhas) 
C(—800, 800) 
500 
B(400, 300) 
D(— 800, 0) 
As x (milhas) 
— 500 A(O, 0) 500 


36. Taxa de Entrega Uma loja de móveis oferece montagem 
gratuita e serviços de entrega para todos os lugares den- 
tro de um raio de 25 milhas a partir de seu estoque. Se 
você vive em um raio de 20 milhas a leste e 14 milhas ao 
sul do estoque, você pagará taxa de entrega? Justifique a 
resposta. 


37. Otimizando o Tempo de Viagem As cidades 4, B, Ce D estão 
localizadas conforme mostrado na figura a seguir. Duas 


38 


39. 


40 


estradas ligam a cidade A à cidade D. A rota 1 vai da ci- 
dade A à cidade D pela cidade B, e a rota 2 vai da cidade 
A à cidade D pela cidade C€. Se um vendedor deseja diri- 
gir da cidade A à cidade D e as condições de tráfego per- 
mitem que ele dirija na mesma velocidade em ambas as 
rotas, qual estrada o vendedor deveria escolher para che- 
gar em menos tempo? 


y (milhas) 


C(800, 1 500) D(1 300,1 500) 


1000 9) 


B(400, 300) 


—+— +++ +++ —+> x (milhas) 


A(O, 0) 1000 


Minimizando Custos de Frete Tenha como referência a figura 
usada no Exercício 37. Suponha que uma frota de 100 
automóveis deve ser enviada de uma montadora na ci- 
dade A para a cidade D. Os automóveis podem ser en- 
viados tanto por trem de carga, pela rota 1, ao custo de 
$0,66/milha por automóvel, ou por caminhão, pela rota 
2, ao custo de $0,62/milha por automóvel. Qual meio de 
transporte irá minimizar o custo de entrega? Quanto po- 
derá ser economizado? 


Decisões do Cliente Ivan deseja saber qual antena HDTV de- 
verá comprar para sua casa. A loja forneceu as seguintes 
informações: 


Alcance em milhas 


VHF UHF Modelo Preço 
30 20 A $50 
4s 35 B $60 
60 40 Ç $70 
15 sa D $80 


Ivan deseja receber o Canal 17 (VHF), localizado 25 mi- 
lhas a leste e 35 milhas ao norte de sua casa, e o Canal 38 
(UHF), localizado 20 milhas ao sul e 32 milhas a oeste de 
sua casa. Qual modelo permitirá Ivan receber os dois ca- 
nais pelo menor custo? (Sabendo que o terreno entre a 
casa de Ivan e ambas as estações é plano.) 


Custo de Instalação de Cabo No diagrama a seguir, S repre- 
senta a posição de uma estação geradora de energia lo- 
calizada em uma estrada costeira retilínea, e M mostra a 
localização de uma estação experimental de biologia ma- 
rinha em uma ilha. Um cabo deve ser instalado para co- 
nectar a estação geradora à estação experimental. Se o 
custo de instalação do cabo em terra for de $3,00 por pé, 
e o custo de instalação do cabo submarino de $5,00 por 
pé: 1) determine a expressão em termos de x que resulte 
no custo total para a instalação do cabo; 2) qual o custo 
total quando x = 2 5002 E quando x = 3 000? 


41. 


42. 


43. 
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A y (pés) 


M(O, 3 000) 


x (pés) 


O O(x, 0) S(10 000, 0) 


Dois navios deixam o porto ao mesmo tempo. O navio A 

navega para o norte com a velocidade de 20 mph (=mi- 

lhas/hora) enquanto o navio B navega para o leste a uma 

velocidade de 30 mph. 

a. Encontre uma expressão em termos de tempo t (em 
horas) dando a distância entre os dois navios. 

b. Usando a expressão obtida na letra (a), encontre a dis- 
tância entre os dois navios 2 horas depois de deixarem 
o porto. 


O navio A deixa o porto navegando para o norte a uma ve- 

locidade de 25 mph (=milhas/hora). Meia hora depois, o 

navio B deixa o mesmo porto navegando para o leste a 

uma velocidade de 20 mph. Sendo que t (em horas) indica 

o tempo que o navio B permaneceu no mar. 

a. Determine uma expressão, em termos de t , dada a dis- 
tância entre os dois navios. 

b. Use a expressão obtida na letra (a) para encontrar a 
distância entre os dois navios 2 horas após a partida do 
navio A. 


Assistindo ao Lançamento de um Foguete A uma distância de 
4 000 pés do local de lançamento, um espectador observa 
o lançamento de um foguete. Suponha que o foguete de- 
cole verticalmente e alcance uma altura de x pés (veja a 
figura a seguir). 


á 
Foguete I afã 


Plataforma de 


Espectador, 
| lançamento 


| 
+ 








« 4 000 pés 


a. Determine a expressão dada a distância entre o espec- 
tador e o foguete. 

b. Qual a distância entre o espectador e o foguete quando 
o foguete alcança a altitude de 20 000 pés? 


Nos exercícios 44 a 47, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, justifique 


com um exemplo. 


44. O ponto (—a, b) é simétrico ao ponto (a, b) em relação ao 


eixo 7. 
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45. O ponto (—a, —b) é simétrico ao ponto (a, b), em relação 
à origem 

d6. Se a distância entre os pontos P (a, b) e P(c, d) é D, 
então a distância entre os pontos P (a, b)e P(kc, kd), 
(k + 0), é dada por |k | D. 

47. A circunferência com a equação kx” + ky” = a” se en- 
contra dentro da circunferência com a equação xº + yº = 
a”, dado que k > 1. 

48. Sendo (x,, y,) e (x,, Y,) dois pontos no plano xy, mostre 
que a distância entre os dois pontos é dada por 


d=V(x— x) + (po —y) 


Dica: tenha como referência a figura a seguir e utilize o Teorema 
de Pitágoras. 


y 
(X3, 2) 


| à o À! | 
(XY) 





|X,—%4|— 





49. a. Mostre que o ponto médio do segmento de reta que 
une os pontos P (x,y )e Px,, ),) é 


E FX 2) 
mo *º 2 

b. Use o resultado da letra (a) para encontrar o ponto 
médio dos pontos (—3, 2) e (4, —5). 


50. Demonstre que uma equação de uma circunferência pode 
ser escrita da seguinte forma 


x ey Cxt Dy+ E=0 


onde €, De E são constantes. Essa equação é chamada 
forma geral da equação da circunferência. 





1.3 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. a. Os pontos estão representados na seguinte figura: 


C(- 3, 1) 





—s 


b. A distância entre A e Bé 
dA,B) = V(2—- 4) + [3 — (-2)] 
= VM +5=V4+25 = 
A distância entre Be C é 


ABC) =V(-3-22+(1-3) 


A distância entre A e € é 
dA, C) = V(-3 =4)*+ [1 =(=2)/ 
= Vir R= 40 +9=5 
c. Demonstraremos que 
(A, C))? = [d(A, B) |? + [d(B, C)J 


Na letra (b), vemos que [d(A, B)]º = 29, [d(B, C)]* = 
29 e [d(A, €C)]º = 58, e assim temos o resultado dese- 
jado. 


2. A distância entre as cidades A e B é 
d(A, B) = N200? + 50? = 206 
ou 206 milhas. A distância entre as cidades B e € é 
d(B, C) = V'(600 — 200)? + (320 — 50)? 
= 400? + 270? = 483 


ou 483 milhas. Portanto, a distância total que o piloto pre- 
cisaria percorrer é aproximadamente 689 milhas; então, 
deverá reabastecer na cidade B. 


1.4  Retas 


No cálculo do imposto de renda, a lei permite que as empresas depreciem certos ativos 
como prédios, máquinas, mobília, automóveis, entre outros, ao longo de um período. 
O método da depreciação linear é frequentemente usado com essa finalidade. O gráfico 
da reta mostrada na Figura 15 descreve o valor contábil V de um computador que tem 
um valor inicial de $ 10.000 e está sendo depreciado linearmente ao longo de cinco anos 
até o valor de $ 3.000. Observe que apenas a parte sólida da linha reta nos interessa aqui. 

O valor contábil do computador ao final do ano t, e t está entre O e 5, pode ser lido 
diretamente do gráfico. Mas há um problema com esse método: o resultado depende da 
precisão com a qual se desenha e se lê o gráfico. Um método melhor e mais preciso con- 
siste em encontrar uma representação algébrica para a reta de depreciação. 


Declividade de uma Reta 


Para ver como uma reta no plano xy pode ser descrita algebricamente, precisamos primeiro 
recordar algumas propriedades de retas. Sendo L a única reta que passa pelos pontos dis- 
tintos (x,, Y,)) e (X,, ),)), sex, + x,, definimos a declividade de L da seguinte maneira: 


Declividade de uma Reta não Vertical 

Se (x,, ),) € (X,, Y,) São dois pontos distintos em uma reta não vertical, então a 
declividade m de L é dada por 

À po 

ia SEA pal A 

Àx  X —Xj 


(3) 


Veja a Figura 16. 


(X2» 35) 





FIGURA 16 


Se x, = x, então L é uma reta não vertical (Figura 17). Sua declividade é indefinida 
Já que o denominador na equação (3) será zero e a divisão por zero não é permitida. 

Observe que a declividade de uma reta é constante sempre que definida. O número 
Ay =», — », (Ay se 18 “delta y”) é a medida da variação vertical em y,e Àx = x, — x, 
é a medida da variação horizontal em x, como mostrado na Figura 16. Nessa figura, ve- 
mos que a declividade m em uma reta L é a medida da taxa de variação de y em rela- 
ção a X. 

A Figura 18a mostra uma reta L, com declividade 2. Observe que L, detém a pro- 
priedade de que um aumento de 1 unidade em x resulta em um aumento de 2 unidades 
em y. Para ver isso, utilize Ax = 1 na fórmula (3) de modo que m = Ay. Como m = 2, 
concluímos que Ay = 2. Analogamente, a Figura 18b mostra uma reta L, com declivi- 
dade —1. Observe que uma reta com declividade positiva se inclina para cima, da esquerda 
para direita (y cresce à medida que x cresce), quanto uma reta com declividade negativa 
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V (8) 
10 000 


3 000 





| 2 


FIGURA 15 


3 4 5 
Anos 


Depreciação da reta de um ativo 


(x, Y,) 


(X53 Y3) 





FIGURA 17 
m não é definido. 
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se inclina para baixo, da esquerda para direita (y decresce à medida que x cresce). À Fi- 
gura 19 mostra uma família de retas passando pela origem com declividades indicadas. 





(a) A reta cresce (m => 0). (b) A reta decresce (m < 0). 
FIGURA 18 





EXEMPLO 1 Trace a reta que passa pelo ponto (—2, 5) e tem declividade —3. 


Solução Primeiro, represente o ponto (—2, 5) (Figura 20). 


FIGURA 19 L 
Uma família de retas 
fam Ax = 3 


1,1) 





FIGURA 20 
L possui declividade —3 e passa por (—2,5). 


A seguir, lembre-se de que uma declividade de —4 indica que um crescimento de 1 uni- 
dade na direção x produz um decrescimento de 3 unidades na direção y, ou, de forma 
equivalente, um crescimento de 3 unidades na direção x produz um decrescimento de 
3(5), ou 4 unidades na direção y. Usando essa informação, representamos o ponto (1, 
1) e traçamos a reta pelos dois pontos. Ei 


Explore e Discuta 

Mostre que a declividade de uma reta não vertical é independente dos dois pontos distintos 
P(x,y)ePx,, y,) usados para calculá-la. 

Dica: Considere outros dois pontos distintos P.(x., y,) e P (x, y,) sobre L. Desenhe uma figura e use se- 
melhança de triângulos para demonstrar que o valor obtido a partir de P,e P, é o mesmo que aquele ob- 
tido a partir de P e P. 


EXEMPLO 2 Encontre a declividade m da reta que passa pelos pontos (— 1, 1) e (5,3) 


Solução Escolha (x,, y,) para ser o ponto (—1, 1) e (x,, y,) para ser o ponto (5, 3). 
Então, sendo x, = —1,y, = 1,x, = 5 ey, = 3, deduzimos que 


a O ii 
m=O——T >> E— 
do — dj e (mil) 3 
(Figura 21) Observe que o resultado obtido teria sido o mesmo caso tivéssemos esco- 
lhido o ponto (—1, 1) para ser (x,, y,) e o ponto (5, 3) para ser (x,, y,). E 


Use a Fórmula (3). 


EXEMPLO 3 Encontre a declividade da reta que passa pelos pontos (—2, 5) e (3, 5). 


Solução À declividade da reta requerida é dada por 
= Ô 
= (=2) 5 


(Figura 22) E 


m Use a Fórmula (3). 


Observação Em geral, a declividade de uma linha horizontal é zero. E 


Podemos usar a declividade de uma reta para determinar se uma reta é paralela a 


outra. 


Retas Paralelas 


Duas retas distintas são paralelas se, e apenas se, suas declividades forem iguais 
ou indefinidas. 


EXEMPLO 4 Sendo L, a reta que passa pelos pontos (—2, 9) e (1, 3) e L, a reta que 
passa pelos pontos (—4, 10) e (3, —4), determine se L e L, são paralelas. 


Solução À declividade m, de L, é dada por 


e 
m =D 552 
|—(—2) 
A declividade m, de L, é dada por 
4 — 10 
Mm =D" E —2 
E E id) 


Como m, = m,, as retas L e L, são de fato paralelas (Figura 23). Em 


Equações das Retas 


Mostraremos agora que toda reta no plano xy pode ser representada por uma equação 
que envolve as variáveis x e y. Um benefício imediato desse fato é que problemas en- 
volvendo retas podem ser resolvidos algebricamente. 

Dada L uma reta paralela ao eixo y (perpendicular ao eixo x) (Figura 24). Então L 
cruza 0 eixo x em um ponto (a, 0) com a coordenada x dada por x = a, sendo a um nú- 
mero real. Qualquer outro ponto de L tem a forma (a, y), sendo y um número apropriado. 
Portanto, a reta vertical L é descrita pela condição única 


x — 


e essa é, consequentemente, a equação de L. Por exemplo, a equação x = —2 representa 
a reta vertical que se situa 2 unidades à esquerda do eixo y, e a equação x = 3 repre- 
senta a reta vertical situada 3 unidades à direita do eixo y (Figura 25). 

Em seguida, suponha que L seja uma reta não vertical, de modo que sua declividade 
m esteja bem definida; que (x,, y,) seja um ponto fixado de L e que (x, y) seja um ponto 
variável de L, diferente de (x,, y,) (Figura 26). 
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FIGURA 21 
L passa por (5,3) e (—1,1). 


6 
(2,5) 


3,5) 





FIGURA 22 
A inclinação da reta L é 0. 





FIGURA 23 
L eL têm a mesma declividade; portanto, 
são paralelas.. 





FIGURA 24 
A reta vertical x = a 
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FIGURA 27 


L passa por (1,3) e possui declividade 2. 





FIGURA 28 
L passa por(—3,2) e (4, —1). 


(x,y) 


(x, Y|) 





FIGURA 25 FIGURA 26 
Asretasx= —2ex=3 L passa por (x,y ) e possui declividade 
em m. 


Utilizando a fórmula (3) com o ponto (x,, y,) = (x, y), deduzimos que a declividade 
de L é dada por 


FMI 
A — XI 





HH — 


Multiplicando ambos os lados da equação por x — x,, obtemos a fórmula (4). 


Fórmula Ponto-Declividade da Reta 
Uma equação da reta que tem declividade m e passa pelo ponto (x,, y,) é dada 
por 


FO Ma = mix) (4) 


A equação (4) é chamada fórmula ponto-declividade da equação da reta, uma vez que 
utiliza um ponto dado (x,, y,) sobre a reta e a declividade m da reta. 


EXEMPLO 5 Encontre uma equação da reta que passa pelo ponto (1, 3) e tem declivi- 
dade 2. 


Solução Usando a fórmula ponto-declividade da equação da reta com o ponto (1, 3) 
em = 2, obtemos 


y—-3=2(x—-1) y-y=max-x) 
que, quando simplificada, torna-se 
2x — y+1=0 
(Figura 27). E 
EXEMPLO 6 Encontre uma equação da reta que passa pelos pontos (—3, 2) e (4, —1). 


Solução A declividade dessa reta é dada por 
id, mé DE 3 


Tora” 7 
Utilizando a fórmula ponto-declividade para uma reta com ponto (4, — 1) e declividade 
m = —5, temos 


3 
pr == =) y—»y=m(x-—x,) 
tv E Tp =—3a + 12 
Sed Tg e =) 


(Figura 28). E 
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Podemos usar o conceito de declividade para determinar se uma reta é perpendicu- 
lar a outra. 


Retas Perpendiculares 
Se L, e L, são duas retas não verticais distintas com declividades m, e m,, respecti- 
vamente, então L, é perpendicular a L (indicado por L | L,) se, e somente se, 


Ai AV 
Mo 


Se a reta L, é vertical (de modo que sua declividade seja infinita), então L, é per- 
pendicular a outra reta L, se, e somente se, L, for horizontal (de modo que sua declivi- 
dade seja zero). Para a prova desses resultados, veja o exercício 84, página 45. 


EXEMPLO 7 Encontre uma equação para a reta que passa pelo ponto (3, 1) e é per- 
pendicular à reta do Exemplo 5. 


y 
Solução Como a declividade da reta do Exemplo 5 é 2, a declividade da reta que pro- ) L, 
curamos é dada por m = —3, o recíproco negativo de 2. Usando a fórmula ponto-de- 
clividade da equação da reta, obtemos e A) 


l 
p— d = “at = 3) y—-»y,=m(x—x) 





p— De 4 3 1 3 5. 


x + 2y — S=0 FIGURA 29 
L é perpendicular a L, e passa por (3, 1). 
(Figura 29) E 


Uma reta L que não é horizontal nem vertical corta os eixos x e y, digamos, nos pon- 
tos (a, O) e (b, 0), respectivamente (Figura 30). Os números a e b são chamados inter- 
cepto-x e intercepto-y, respectivamente, de Z. 


(a, 0) 





FIGURA 30 


A reta L possui intercapto-x em (a,0) e intercapto-y em (0, b). 
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Explorando com 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar, simultaneamente, 
as retas L, e L, com as equações 2x + y — 5 = 0e 41x + 20y — 11 = Oem 
seu visor. 

a. É possível dizer se as retas L eL, são paralelas? 
b. Verifique suas observações calculando as declividades de L, e L, algebri- 
camente. 

2. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar, simultaneamente, 
as retas L eL comasequaçõesx + 2y — 5=0€e5x—y + 5 = Oem seu visor. 
a. E possível dizer se as retas L, e L, são perpendiculares? 

b. Verifique suas observações calculando as declividades de L, e L, algebri- 
camente. 


Agora, sendo L uma reta com declividade m e interseção y igual a b e utilizando a 
equação da reta na forma dada pela fórmula (4), com ponto (0, b) e a declividade m, te- 
mos 


y—b=m(x-—0) 
y=mx+b 


Forma Declividade-Interseção da Equação de uma Reta 
À equação da reta que tem declividade m e intercepta o eixo y no ponto (0, b) é 
dada por 


y=mx+bD (5) 
EXEMPLO 8 Encontre uma equação da reta que tem declividade 3 e interseção y igual 
a —4. 
Solução Usando a equação (5) comm = 3e b = —4, obtemos a equação desejada 
y=3x-—4 y 


EXEMPLO 9 Determine a declividade e a intercepto-y da reta cuja equação 
3x — 4y=8 


Solução Reescrevendo a equação na forma declividade-interseção, obtemos 


3x — 4y = 8 
—4y = —3x + 8 
3 
Pe ar 2 
Comparando esse resultado com a equação (5), encontramos m = 4; eb = —2, e assim 


concluímos que a declividade e o intercepto-y da reta dada são je —2, respectivamente. 


EN 
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Explore e Discuta 


Considere a forma declividade-interseção da equação da reta y = mx + b. Descreva a família 
de retas obtidas ao 


1. Manter o valor de m fixo e variar o valor de b. 


2. Manter o valor de b fixo e variar o valor de m. 





Explorando com 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar, simultaneamente, 
as retas com as equações y = —2x +3,y= —x+3,y=x+3ey=2,5x+ 
3 em seu visor. Que efeito a mudança do coeficiente m de x na equação y = 
mx + b tem sobre o gráfico? 

2. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar, simultaneamente, 
as retas com as equações y = 2x — 2,y=2x— 1,y=2x,y=2x+ ley = 
2x + 4 em seu visor. Que efeito a mudança da constante b na equação y = mx 
+ b tem sobre o gráfico? 

3. Descreva com suas próprias palavras o efeito da mudança simultânea de m e 
b na equação y = mx + b. 


| ' EXEMPLO APLICADO 10 Vendas em uma Loja de Artigos Esportivos. O gerente de 
4 À j uma loja de artigos esportivos fez um gráfico das vendas em função do tempo 
para os últimos cinco anos e observou que os pontos se encontram aproximadamente 
em linha reta (Figura 31). Usando os pontos relativos ao primeiro e ao quinto anos, 
encontre uma equação para a reta de projeção de vendas. Que valor de vendas pode- 
mos prever para o sexto ano? 








TO 
Solução É 60 
Usando a fórmula (3) com os pontos (1, 20) e (5, 60), deduzimos que a declividade e so | 
da reta dada é E 40 
o 
60-20 0 Ei 
fm: E 20 
A seguir, utilizando a forma ponto-declividade da equação de uma reta com ponto E 
(1,20) em = 10, obtemos 1934 5 6 
y— 20 = 10(x = 1) y—-»y = mix -—x,) FIGURA 31 e 
y 10x + 10 Vendas de artigos esportivos em uma loja 


como a equação desejada. 
A projeção de vendas para o sexto ano é obtida com x = 6 na última equação, que 
fornece 


y = 10(6) + 10 = 70 
ou $8700.000 


EI) 





jeto de arte comprado por $50.000 apresente uma expectativa de valorização 
à razão constante de $5.000 por ano pelos próximos cinco anos. Use a fór- 
mula (5) para escrever uma equação prevendo o valor do objeto nos próximos anos. 
Qual será seu valor três anos após a data da compra? 


Es EXEMPLO APLICADO 11 Valorização de um Objeto de Arte. Suponha que um ob- 
Pd ã 


40 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Solução Indicamos por x o tempo (em anos) que se passou desde a data em que o 


Exptor e e Discuta objeto foi comprado e por y o valor do objeto (em dólares). Então, y = 50 000 quando 
Consulte o Exemplo 11. Po- x = O. Além disso, a declividade da equação da reta solicitada é dada por m = 5 000, 
demos usar a equação que já que cada aumento de uma unidade em x (1 ano) implica um aumento de 5 000 uni- 
prevê o valor de um objeto de dades (dólares) em y. Usando (5) com m = 5 000 e b = 50 000, obtemos 

arte para prever crescimento | 

a longo prazo? y = 5000x + 50000 y=mx+b 


Três anos após a data de compra, o valor do objeto será dado por 
y = 5 000(3) + 50 000 
Ou $65.000 E! 


Forma Geral da Equação da Reta 


Consideramos até o momento várias formas da equação de uma reta no plano. Essas di- 
ferentes formas de equação são equivalentes entre si. De fato, cada uma delas é um caso 
particular da seguinte equação. 


Forma Geral de uma Equação Linear 
À equação 
Ax+ By+ C=0 (6) 


onde 4, Be €C são constantes e A e B não são nulos, é chamada forma geral de uma 
equação linear nas variáveis x e y. 


Afirmaremos agora (sem demonstração) um importante resultado sobre a represen- 
tação algébrica de retas no plano. 


TEOREMA 1 
A equação de uma reta é uma equação linear; do mesmo modo, toda equação li- 
near representa uma reta. 


Esse resultado justifica o uso do adjetivo linear para descrever a Equação (6). 


EXEMPLO 12 Trace a reta representada pela equação 
3x— 4y— 12 =0 


(4, 0) 





Solução Como dois pontos distintos determinam uma reta, basta encontrarmos dois 


= 
pontos sobre a reta dada para podermos traçá-la. Por conveniência, calculemos as in- 
=] terseções x e y. Definindo y = O, obtemos x = 4; logo, a interseção x é 4. Fazendo x 
= (), temos y = —3, e assim a intersecção y é —3. Um esboço da reta aparece na Fi- 
FIGURA 32 gura 32. m 
Para traçar 3x — 4y — 12 = 0, primeiro en- 
contre a intercepto-x, 4, e a intercepto-y, Apresentamos a seguir um resumo das formas comuns de equações de retas discu- 


o 3 ; » = 
tidas nesta seção. 


Equações de Retas 


Reta vertical: x= q 

Reta horizontal: y=b 

Forma ponto-declividade: => — migo x) 
Forma declividade-interseção: y=mx+b 


Forma geral: Ax+ By+C=0 
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1.4 Testes de Conhecimento 


1. 


Determine o número a de tal forma que a reta passando 
pelos pontos (a, 2) e (3, 6) seja paralela a uma reta com 
declividade 4. 


- Encontre uma equação para a reta que passa pelo ponto (3, 


—1) e é perpendicular a uma reta com declividade —;. 


- O ponto (3, —3) pertence à reta com equação 2x — 3y — 


12 = 09 Trace essa reta. 


« Assinantes de TV por satélite A tabela a seguir dá o número de 


assinantes de TV por satélite nos Estados Unidos (em mi- 
lhões) de 2004 a 2008 (t = O corresponde ao início de 
2005). 
Ano, t 0 | 2 3 4 
Número, y PAi) 24,8 Pa] 29,1 30,7 


a. Represente em um gráfico o número de assinantes nos 
Estados Unidos (y) quanto ao ano (ft). 

b. Trace a reta L pelos pontos (0, 22,5) e (4, 30,7). 

c. Encontre a equação da reta L. 

d. Assumindo que essa tendência se mantenha, estime o 
número de assinantes nos Estados Unidos em 2010. 


Fontes: National Cable & Telecommunications Association, Fede- 
ral Communications Commision. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 1.4 podem ser en- 
contradas na página 45. 





1.4 Questões Conceituais 


1, 


2. 


Qual a declividade de uma reta não vertical? O que se 
pode dizer sobre a declividade de uma reta vertical? 


Escreva (a) a forma ponto-declividade, (b) a forma de- 
clividade-interseção e (c) a forma geral da equação de 
uma reta. 


3. Sendo L, uma reta com declividade m, e L, uma reta 


com declividade Mm, quais são as condições em m em, 
para que (a) L seja paralela a L, e (b) L seja perpendi- 
cular a L,. 





1.4 Exercícios 


Nos 
(a) a 
1 


2. 
J. 


4. 


Exercícios 1 a 6,associe a cada informação um dos gráficos 


(f) 


«- À declividade da reta é zero. 


A declividade da reta é indefinida. 

A declividade da reta é positiva e sua iIntercepto-y é po- 
sitiva. 

A declividade da reta é positiva e sua intercepto-y é ne- 
gativa. 


- À declividade da reta é negativa e sua intercepto-x é ne- 


gativa. 


- À declividade da reta é negativa e sua Intercepto-x é po- 


sitiva. 


(a) y 





(b) 





(c) y 
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(d) y 





(e) y 





(É) ) 





-3 | 3 


Nos exercícios 7 a 10, determine a declividade da reta indicada 
em cada gráfico 
7. y 











10. Ri, 
3 





Nos exercícios 11 a 16, encontre a declividade da reta que passa 
por cada par de pontos. 
11. (4,3) e (5,8) 


13. (—-2,3) e (4,8) 
15. (a, b)e(c, d) 
16. (-a+1,b-De(a+1,-—b) 


12. (4,5) e (3,8) 
14. (—-2, —2)e (4, —4) 


17. Dada a equação y = 4x — 3, responda às seguintes ques- 
tões: 
a. Sex cresce 1 unidade, qual a mudança correspondente 
em y? 
b. Se x decresce 2 unidades, qual a mudança correspon- 
dente em y? 


18. Dada a equação 2x + 3y = 4, responda às seguintes ques- 
tões: 
a. À declividade da reta descrita por essa equação é po- 
sitiva ou negativa? 
b. Se o valor de x cresce, o valor de y cresce ou decresce? 
c. Se x decresce 2 unidades, qual é a mudança corres- 
pondente em y? 


Nos exercícios 19 a 20, determine se as retas que passam pelos 
pares de pontos são paralelas. 

13. A(I:-—2). BE-3. — ID) E CLS). DE—-L,1) 

20: AMX: 3), B(2, — 2 6 Cl— 2,4), DX-—2;5) 

Nos exercícios 21 e 22, determine se as retas que passam pelos 
pares de pontos são perpendiculares. 

21. A(—2,5), B(4, 2) e C(—1, —2), D(3, 6) 

22. A(2,0), B(1l, —2) e €(4, 2), D(—8, 4) 

23. Se a reta que passa pelos pontos (1, a) e (4, —2) é para- 


lela à reta que passa pelos pontos (2, 8) e (—7,a + 4), 
qual é o valor de a? 


24. Se a reta que passa pelos pontos (a, 1) e (5, 8) é paralela 
à reta que passa pelos pontos (4, 9) e (a + 2,1), qualé o 
valor de a? 


25. Encontre uma equação da reta horizontal que passa pelo 
ponto (—4, —3). 


26. Encontre uma equação da reta vertical que passa pelo 
ponto (0, 5). 
Nos exercícios 27 a 30, encontre uma equação para a reta que 
passa pelo ponto dado e tem a declividade m indicada. 
27. (3, -4);m=2 28. (2,4); m = —1 
1 


30. (1,2);m = a 


Nos exercícios 31 a 34, encontre uma equação para a reta que 


passa pelos pontos dados. 

31. (2,4) e (3, 7) Sã 42, 178 €2,3) 

3» 41 Z5e(=-3,—2) 4 t=1,=Z)0(0,—4) 

Nos exercícios 35 a 38, encontre uma equação para a reta que 
tem declividade m e interseção y igual a D. 

35. m=-3;b=-4 36. m=—2b=—l 

3 


1 
m >; : 


Nos exercícios 39 a 44, escreva a equação da reta dada na forma 
declividade-interseção e determine a declividade e a inter- 
cepto-y correspondentes. 
39. x—-2y 0 


41. 2x-3y-9=0 


29. (3,2); m = O 


a» mm = Uh=s 


40.y-2=0 
42. 3x- 4y+8=0 


43. 2x + 4y = 14 44. 5x+8y-24=0 


45. Encontre uma equação para a reta que passa pelo ponto 
(—2,2) ce é paralela âreta 2x — 4y- 8 = O 


46. Encontre uma equação para a reta que passa pelo ponto 
(2, 4) e é perpendicular à reta 3x + 4y— 22 = 0. 

Nos exercícios 47 a 52, determine a equação da reta que satis- 

faz a condição dada. 

47. Reta paralela ao eixo x e 4 unidades abaixo dela. 

48. Reta passando pela origem e paralela à reta ligando os 
pontos (2, 4) e (4, 7). 

49. Reta passando pelo ponto (a, b) com declividade igual a 
Zero. 

50. Reta passando por (—3, 8) e paralela ao eixo x. 

51. Reta passando por (—5, —4) e paralela à reta ligando 
(—3,2) €(6,8): 

52. Reta passando pelo ponto (a, b) com declividade indefi- 
nida. 

53. Dado que o ponto P(—3, 5) pertence à reta kx + 3y+ 9 
= (), determine k. 

54. Dado que o ponto P(2, —3) pertence à reta —2x + ky + 
10 = 0, determine k. 


Nos exercícios 55 a 60, trace a reta definida pela equação linear 
dada encontrando suas intersecções x e y. 
Dica: Veja o Exemplo 12, página 40. 


55. 3x —2y+6=0 56. 2x— 5y + 10=0 
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St x+t2y—-4=0 
59. y+5=0 


58. 2x+3y- 15=0 
60. 2x — 8y+24=0 


61. Demonstre que a equação de uma reta que passa pelos 
pontos (a, 0) e (0, b), com a + Oe b + O, pode ser es- 
crita da seguinte forma 


A 
a b 


(Lembre-se de que os números a e b são os interceptos x 
e y, respectivamente, da reta. Essa forma de equação de 
reta é denominada forma interseção.) 


Nos exercícios 62 a 65, utilize os resultados do exercício 61 
para determinar uma equação de reta com as interceptosx ey 
dadas. 

62. Intercepto-x, 3; intercepto-y, 4 


63. Intercepto-x, —3; intercepto-y, —5 


64. Intercepto-x, a ; Intercepto-y, — 


4 


65. Intercepto-x, 4; intercepto-y, 
Nos exercícios 66 e 67, determine se os pontos dados são coli- 
neares. 


06: AL—1,.1), Blz; —2)6 CO, —9) 
67. A(—2, 1), B(1, 7) e €(4, 13) 


68. Conversão de Temperatura A relação entre temperaturas em 
graus Fahrenheit (ºF) e em graus Celsius (ºC) é dada pela 
fórmula 


9 
Peço + 


a. lrace a reta com essa equação. 
b. Qual a declividade da reta? O que ela representa? 
c. Qual a interseção F da reta? O que representa? 


69. Utilização de Usinas Nucleares Os Estados Unidos não estão 
construindo novas usinas nucleares, mas as usinas exis- 
tentes estão trabalhando a todo vapor. A produção (em 
porcentagem da capacidade total) das usinas nucleares é 
descrita pela equação 


y= 1,9467t + 70,082 


onde t é medido em anos, e t = O corresponde ao início 

de 1990. 

a. Trace o gráfico da equação dada. 

b. Qual a declividade da interseção y da reta encontrada 
na letra (a)? 

c. Interprete o que são a declividade e a interseção y en- 
contradas na letra (a). 

d. Caso o uso da energia nuclear continue a crescer no 
mesmo ritmo e a capacidade total das usinas nuclea- 
res nos Estados Unidos permaneça constante, em qual 
ano as usinas gerarão energia na capacidade máxima? 

Fonte: Nuclear Energy Institute 
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70. 


71. 


72. 


73. 


74. 


Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Contribuições Previdenciárias Para salários abaixo do limite 

da base de tributação salarial, as contribuições previden- 

ciárias dos funcionários (inclusive aqueles do Medicare) 
são de 7,65% de seus salários. 

a. Determine uma equação que expresse a relação entre 
o salário recebido (x) e a contribuição previdenciária 
paga (y) por um funcionário que ganha abaixo do li- 
mite da base de tributação salarial. 

b. Para cada dólar adicional que um empregado recebe, 
quanto é acrescido à sua contribuição previdenciária? 
(Supondo que o salário do empregado esteja abaixo 
do limite da base de tributação salarial.) 

c. Que contribuição previdenciária deverá fazer um em- 
pregado que recebe $ 65.000 (que está abaixo do li- 
mite da base de tributação salarial.)? 

Fonte: Social Security Administration. 


Admissões na Faculdade Utilizando os dados compilados 

pela Secretaria de Alunos da Universidade Faber, estima- 

-se que, dos estudantes admitidos para o primeiro ano na 

universidade, apenas 55% se matriculam de fato. 

a. Determine uma equação que expresse a relação entre 
o número de estudantes que se matriculam (y) e o nú- 
mero de estudantes admitidos na universidade (x). 

b. Se o número de calouros desejado para o próximo ano 
letivo é 1 100, quantos estudantes devem ser admitidos? 


Peso das Baleias A equação W = 3,51L — 192, expressa 
uma relação entre o comprimento L (em pés) e o peso es- 
perado W (em toneladas britânicas) das baleias azuis 
adultas. Essa relação foi adotada na década de 1960 pela 
Comissão Internacional de Caça às Baleias. 

a. Qual é o peso esperado de uma baleia de 80 pés? 

b. Trace a reta que representa essa equação. 


Eliminando Diferenças Salariais Entre os Sexos Desde a funda- 
ção da Comissão para Igualdade de Oportunidades de 
Emprego e a aprovação de leis de equiparação salarial, a 
diferença entre os salários de homens e mulheres tem di- 
minuído gradualmente. No início de 1990 (t = 0), os sa- 
lários das mulheres eram em média 68% dos salários dos 
homens. Por outro lado, estima-se que os salários das mu- 
lheres eram em média 80% dos salários dos homens no 
início do ano 2000 (t = 10). Se tal diferença salarial con- 
tinuar a diminuir linearmente, que porcentagem do salá- 
rio dos homens o salário das mulheres atingirá no início 
de 20047 


Fonte: Journal of Economic Perspectives. 


Crescimento de Vendas As vendas anuais (em milhões 
de dólares) da loja de departamentos Metro durante os 
últimos cinco anos foram 


Vendas anuais, y 5,8 6,2 Ta 8,4 9,0 
Ano, x l 2 3 4 5 


a. Represente graficamente as vendas anuais (y) em fun- 
ção do ano (x). 

b. Trace a reta L que passa pelos pontos correspondentes 
ao primeiro € ao quinto ano. 


75. 


To. 


c. Determine uma equação para a reta L. 
d. Usando a equação encontrada na letra (c), estime as 
vendas anuais da Metro daqui a 4 anos (x = 9). 


Vendas de Aparelhos de GPS A venda anual (em bilhões de 
dólares) de sistemas de posicionamento global (GPS) do 
ano 2000 ao ano 2006 é dada na tabela a seguir. (As ven- 
das para os anos de 2004 a 2006 são projeções) Aqui x = 
O corresponde ao ano 2000. 


Vendas anuais, y 7,0 96 11,5 135 152 17 188 
Ano, x 0 l 2 3 - so 


a. Represente graficamente as vendas anuais (y) em fun- 
ção do ano (x). 

b. Trace a reta L que passa pelos pontos correspondentes 
a 2000 e 2006. 

c. Determine uma equação para a reta L. 

d. Usando a equação encontrada na letra (c), estime as 
vendas anuais de aparelhos de GPS para 2005. Com- 
pare com as vendas projetadas para esse ano. 

Fonte: ABI Research. 


Serviços de TV Digital Espera-se que uma percentagem de 

lares com serviço de TV digital, que era de 5% no início 

de 1999 (+ = (0), cresça linearmente de modo que atinja, 

no início de 2003 (t = 4), o nível de 25%. 

a. Obtenha uma equação para a reta que passa pelos pon- 
tos A(O, 5) e B(4, 25). 

b. Represente graficamente a reta cuja equação foi ob- 
tida na letra (a). 

c. Usando a equação encontrada na letra (a), encontre a 
porcentagem de lares com serviços de TV digital no 
início de 2001. 


Fonte: Paul Kagan Associates. 


Nos exercícios 77 a 81, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, justifique 


com um exemplo. 


77. 


78. 


79. 


80. 


81. 


82. 


Suponha que a declividade de uma reta L seja —i e P seja 
um dado ponto de L. Se Q é o ponto de L localizado 4 
unidades à esquerda de P, então Q está situado 2 unida- 
des acima de P. 


A reta com a equação Ax + By+ C=0,(B 0), careta 
com a equação ax + by + c = 0, (b + 0), são paralelas 
se Ab — aB = 0. 


Se a declividade da reta L, é positiva, então a declividade 
da reta L, perpendicular a L pode ser positiva ou nega- 
tiva. 


As retas com as equações ax + by + c, = Ve bx — ay+ 
c, = O, ondea * Ve b + O são perpendiculares entre si. 


Se L é a reta com a equação Ax + By + € = O, onde 
A + 0, então L cruza o eixo x no ponto (—C/A, 0). 


Existe diferença entre as afirmações “A declividade de 
uma reta é zero” e “A declividade de uma reta não existe 
(não está definida)”? Explique sua resposta. 
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83. Demonstre que duas retas distintas com as equações 1) L 
y l 
axt+by+c=0ecax+b,y+c,=ê0, respectiva- A(I, b) 
mente, são paralelas se, e somente se, 2,b,-ba,=0 
Dica: Escreva cada equação na forma declividade-interseção e com- 














pare. 
84. Prove que, se a reta L com declividade m, é perpendicu- c4,0) " 
lar à reta L, com declividade m,, então, mm, = —1. * 
Uica: Na figura a seguir, demonstre que m = bem, = c. Em se- 
guida, aplique o Teorema de Pitágoras aos triângulos OAC, OCB e E 
OBA para mostrar que 1 = —be. “ 
B(1,c) E 
L, 
1.4 Soluções dos Testes de Conhecimento 
1. A declividade da reta que passa pelos pontos (a, 2) e sando pelos pontos (0, —4) e (6, 0), como mostrado na fi- 
(3, 6) é gura a seguir. 
mi 
Em > = 
4 
“3-a 


Como essa reta é paralela à reta com declividade 4, m 
deve ser igual a 4, isto é, 
4 
a =: 
Ou, multiplicando ambos os membros da equação por 
3 =, 





— 
O 





4. a. eb. Veja a figura a seguir. 


4=43-a) 


“py 
4a =8 D 30: 
à E 29 
a = Sa 
É 
2. Como a reta procurada L é perpendicular à reta com de- - E 26 
clividade —“, a declividade de L é 7 E 25 
E 24- 
=1 E 23 
us S2 2 9 
a < 





Em seguida, utilizando a forma ponto-declividade da cia 


equação de uma reta, temos | 
c. A declividade de L é 


p=) = 2u=3) 30,7 — 22,5 
v+1l=2x—6 n=—————— = 0 = 2,05 
y=2x—1 Usando a forma ponto-declividade da equação de uma 
3. Substituindo x = 3e y = —3 no lado esquerdo da equa- reta com o ponto (0, 22,5), encontramos 
ção dada, encontramos y— 22,5 = 2,05(t — 0) 
2(3)— 3(—-3) — 12 =3 y = 2,051 + 22,5 
que não é igual a zero (o lado direito da equação). Por- d. O número estimado de assinantes de TV por satélite 
tanto, (3, —3) não pertence à reta com a equação 2x — nos Estados Unidos em 2010 é 
3y — 12 = 0. (Veja a figura a seguir.) o o 
Definindo x = 0, encontramos y = —4, que é a in- y = 2,05(6) + 22,5 = 34,8 
terseção y. Em seguida, definindo y = 0, obtemos x = 6, Ou, 34,8 milhões. 


que é a interseção x. Assim, podemos traçar a reta pas- 
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FÓRMULAS 


- Fórmula quadrática 


2. Distância entre dois pontos 


3. Equação de uma circunferência com centro C(h, k) e raio r 


Resumo das Principais Fórmulas e Termos 


-b+ Vb? — 4ac 
Za 
d= Nx — x1)? + (> di vi? 


e -nP+(p-Ri=r? 


— 
ps 


X 


4. Declividade de uma reta e 

dy — À 
5. Equação de uma reta vertical x=a 
6. Equação de uma reta horizontal vy=b 
7. Fórmula ponto-declividade da equação de uma reta j-3=mA-%) 
8. Fórmula declividade-interseção de uma reta vy=mx+b 
9. Equação geral de uma reta Ax+ By+C=0 
TERMOS 
Reta real (coordenada) (3) Intervalos infinitos (4) Sistema de coordenadas cartesianas (25) 
Intervalo aberto (4) Polinômio (8) Par ordenado (25) 
Intervalo fechado (4) Raízes de uma equação polinomial (12) Retas paralelas (35) 
Intervalos semiabertos (4) Valor absoluto (21) Retas perpendiculares (37) 
Intervalos finitos (4) Desigualdade triangular (22) 





Capítulo 1 


Complete as lacunas 
1. Um ponto no plano pode ser representado de maneira 





única por um par de números. O primeiro número 
do par é chamado , € O segundo número do par é 
chamado 

2. a. O ponto P(a, 0) está no eixo e o ponto P(O, Db) 


está no eixo 
b. Se o ponto P(a, b) está no quarto quadrante, então o 
ponto P(—a, b) está no quadrante. 


3. A distância entre dois pontos P (a, b)e P(c, d) é ; 


4. Uma equação para a circunferência com centro C(a, b) e 
raio r é 


5. a. SeP(xy)eP(x,,) são dois pontos distintos numa 
reta não vertical L, então a declividade de L é m = 


b. A declividade de uma reta vertical é 


| Capítulo 1 Exercícios de Revisão 





Nos exercícios 1 a 4,encontre os valores de x que satisfazem as 
desigualdades. 

1, -x+ 3=2x+ 9 2 2 Su del =) 
3 1-3>204 +3= —1 


4. 2xº > 50 


Questões Conceituais de Revisão 


c. A declividade de uma reta horizontal é 

d. A declividade de uma reta inclinada para cima é 
6. Se L e L,são duas retas não verticais com declividades 

m, e m,, respectivamente, então L é paralela a L, se, e so- 

mente se, e L, é perpendicular a L, se, e somente se, 





7. a. Uma equação para uma reta que passa pelo ponto 
P(x,y,)) e que tem declividade m é — . Isso forma 
uma equação de reta denominada 
b. Uma equação para uma reta que tem declividade m e 
interseção y é . É denominada de forma 
da equação da reta. 





8. a. À forma geral da equação da reta é 
b. Se uma reta tem equação ax + by + c = O (b & 0), 
então sua declividade é 


Nos exercícios 5 a 8, calcule a expressão. 
sm E 
ii 
=p 5 





Std 7] [2 


de fer — 01 — 7 
8. |V3 —-4]+|4—-243| 


Nos exercícios 9 a 14, calcule a expressão. 
942 56 
2 [ir 10. — 





4 25º 

11. (3-4) 12. (—8)” 
3:9-N(4:3º 3NW'54 
Rai ai ja EO 
2+9 /18 

Nos exercícios 15 a 20, simplifique a expressão. 
4(xº + y) 6h-5 

= RD l6. NS 
x +y (a“b”*) 


V1éx'ya 
V'8ixyz 


18. eae (du) 
Spy TIP sa 
19. E EA 20. WV8lx'y NV 9xy 
xy 


Nos exercícios 21 a 24, fatore completamente cada expressão. 
21, =27"1"+ 10001 22. 2v'w + 2vwº + 2uívw 


17. 0,7 0,72.> O 





23, 16 — xy 24. 120-— 61º — 18% 

Nos Exercícios 25 a 28, resolva as equações por fatoração. 

25, 8x + 2x — 3=0 26. —6x” — 10x + 4= 0 
2 == 2 + XX =-0 28. 2x Exl=d 

Nos exercícios 29 a 32, encontre os valores de x que satisfazem 
a expressão. 


l 
29, 2x" 3x — 250) di —— — E 


x+ 2 


31. |2x —-3|<5 32. 











sm À 
Nos exercícios 33 e 34, use a fórmula quadrática. 

33. + —2r—5 =0 34. 2x + 8x + 7=0 

Nos exercícios 35 a 38, efetue as operações indicadas e simpli- 


fique a expressão. 
(t + 6)(60) — (60t + 180) 


(t + 6)? 
6x l 
36. >> — +>——— 
23x) +2) d(x+ 2) 


2/ 4x 3 
37. + +3 
Ee — ) E — ) 








-— 2X 
38. -—— =. + 4Vx+4 1 
Vx + 1 * 





Nom 1 


39. Racionalize o numerador: 
Xx— 
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fg mio 
40. Racionalize o denominador: Vã 


Va 
Nos exercícios 41 e 42,encontre a distância entre os dois pontos. 


41. (-2,-3)e(1, —7) 42. [> vã) e = 25) 


Nos exercícios 43 a 48, encontre uma equação da reta L que 
passe pelo ponto (— 2, 4) e satisfaça a condição. 
43. L é uma reta vertical. 


44. 1 é uma reta horizontal. 

45. L passa pelo ponto (3, >). 

46. A interseção x de L é 3. 

47. Lé paralela à reta 5x — 2y — 6. 

48. L é perpendicular à reta 4x + 3y = 6. 


49. Encontre a equação da reta que passa pelo ponto (2, 3) e 
é paralela à reta com a equação 3x + 4y — 8 = 0. 


50. Encontre a equação da reta que passa pelo ponto (— 1,3) e 
é paralela à reta que passa pelos pontos (—3, 4) e (2, 1). 


51. Encontre a equação da reta que passa pelo ponto (—3, —2) 
e é paralela à reta que passa pelos pontos (—2, —4) e (1,5). 


52. Encontre a equação da reta que passa pelo ponto (—2, —4) 
e é perpendicular à reta com a equação 2x — 3y — 24 = 0. 


53. Esboce o gráfico da equação 3x — 4y = 24. 
54. Esboce o gráfico da reta que passa pelo ponto (3, 2) e tem 
declividade —5. 


55. Encontre o custo mínimo C(em dólares) dado que 
2(1,5C + 80) = 2(2,5C — 20) 

56. Encontre o rendimento máximo R (em dólares) dado que 
12(2R — 320) = 4(3R + 240) 


57. Uma Rocha em Queda Uma rocha é atirada do topo de um 
telhado de um prédio de 80 pés. A altura (em pés) da 
rocha algum tempo mais tarde, t (em segundos), medida 
a partir do chão, é dada por 


— 16% + 641 + 80 


Encontre o intervalo de tempo quando a rocha se encon- 
tra a uma altura de, ou maior que, 128 pés do chão. 

58. Vendas de Sistemas de Navegação O número estimado de ven- 
das de sistemas de navegação (em milhões) vendidos na 
América do Norte, Europa e Japão de 2002 a 2006 é mos- 
trado a seguir. Aqui t = O corresponde a 2002. 


Sistemas Instalados, y 3,9 4] 5,8 6,8 7,8 
Anos, É Õ l 2 3 4 
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a. Projete as vendas anuais (y) em relação ao ano (t). 

b. Trace uma reta L pelos pontos correspondentes a 2002 
e a 2006. 

c. Desenvolva uma equação da reta L. 


d. Use a equação encontrada na letra (c) para encontrar 
o número de sistemas de navegação instalados em 
2005. Compare essa figura com as vendas estimadas 
para esse ano. 

Fonte: ABI Research. 


A aprendizagem das habilidades necessárias para a resolução de problemas em cada ca- 
pítulo servirá de base para todo o curso. Portanto, recomendamos que você verifique se 
realmente as aprendeu antes de passar para o próximo capítulo. Os exercícios Antes de 
Prosseguir foram desenvolvidos com esse propósito. 





e-Je jin Antes de Prosseguir... 
1. Calcule: no Ve + NV 
1-3 718 5. Racionalize o numerador: E = 
a. |m— 2V3|- |V3 — V2| b. (5) | ni é 
6. Fatore: 
& oimplihene an a. 12X — 102 — 12x Db. 2bx— 2by + 3cx— 3cy 
3Y2/pN- 
a. W64xº. NV 9y2x*; x > 0 b. E, a agr 
bºJla 7. Resolva as equações: 
= mit | - sa E 
3. Racionalize o denominador: a. 12x*— dx — 3 =0 b. 3xt— 5x + 1 =0 
X 8. Encontre a distância entre: (—2, 4) e (6, 8). 





so k: 
3V 2 Vx-—4 
4. Realize as operações e simplifique: 
(x? EA Dx 2) di (2) 
SS O 
(x? 41) 





10. 


- Encontre a equação da reta que passa por (—1, —2) e 


(4, 5). 


Encontre a equação da reta com declividade —4 e inter- 
cepto y :. 





& istockphoto.com/kalio 


A menos que mudanças sejam feitas, quando se espera que o 

sistema de Seguridade Social se quebre? No Exemplo 3, página 79, 
usamos um modelo matemático construído com base em dados 
da Administração da Seguridade Social para prognosticar o ano 
em que os recursos do sistema atual se esgotarão. 





FUNÇÕES, 
LIMITES E 
DERIVADAS 


Neste capítulo, definimos o conceito de fun- 
ção, uma relação especial entre duas variá- 
veis. O conceito de função permite-nos 
descrever muitas relações presentes em 
aplicações. Iniciamos também o estudo do 
cálculo diferencial. Historicamente, o cálculo 
diferencial foi desenvolvido em resposta ao 
problema de encontrar a reta tangente a 
uma curva arbitrária. Mas logo ficou evi- 
dente que a solução desse problema forne- 
cia aos matemáticos um método para 
resolver muitos problemas práticos, envol- 
vendo a taxa de variação de uma quanti- 
dade em relação a outra. A ferramenta 
básica usada no cálculo diferencial é a deri- 
vada de uma função. O conceito de derivada, 
por sua vez, é baseado em uma noção mais 
fundamental — a de limite de uma função. 
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FIGURA 1 
A função como uma máquina. 
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FIGURA 2 


A função f vista como mapeamento. 
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2.1 Funções e seus Gráficos 


Funções 


Um fabricante gostaria de saber como o lucro de sua companhia está relacionado com 
seu nível de produção; um biólogo gostaria de saber como o tamanho da população de 
certa cultura de bactérias mudará ao longo do tempo; um psicólogo gostaria de saber 
qual a relação entre o tempo de aprendizado de um indivíduo e o tamanho de seu vo- 
cabulário; e um químico gostaria de saber como a velocidade inicial de uma reação quí- 
mica está relacionada à quantidade de substrato utilizada. Em cada uma dessas 
situações, estamos preocupados com a mesma questão: como uma quantidade depende 
de outra? A relação entre duas quantidades é convenientemente descrita em matemática 
pelo uso do conceito de função. 


Função 
Uma função é uma regra que associa a cada elemento de um conjunto A um único 
elemento de um conjunto B. 


O conjunto A é chamado domínio da função. É costume denotar uma função por uma 
letra do alfabeto, por exemplo a letra f. Se x é um elemento no domínio de uma função 
f, então o elemento de B que f associa a x é expressado como f(x) (leia-se “f de x”) e é 
denominado valor de fem x. O conjunto que compreende todos os valores assumidos 
por y = f(x), quando x toma todos os possíveis valores em seu domínio, é chamado 
imagem da função f. 

Podemos pensar em uma função f como uma máquina. O domínio é o conjunto de 
dados de entrada (matéria-prima) para a máquina, a regra descreve como esses dados 
devem ser processados e os valores da função são os dados de saída da máquina (Fi- 
gura 1). 

Podemos também pensar em uma função f como um mapeamento no qual cada ele- 
mento x no domínio de f é delineado sobre um único elemento de f(x) pertencente a B 
(Figura 2). 


Observação 


1. É importante entender que a saída f(x) associada à entrada x é única. Para apreciar a 
importância dessa propriedade de unicidade, considere uma regra que associa a cada 
artigo x de uma loja de departamentos seu preço de venda y; então, cada x deve cor- 
responder a um, e somente um, y. Note, entretanto, que diferentes x podem estar as- 
sociados ao mesmo y. No contexto desse exemplo, artigos diferentes podem ter o 
mesmo preço. 

2. Muito embora os conjuntos A e B que aparecem na definição de uma função possam 
ser bastante arbitrários, neste livro eles serão sempre conjuntos de números reais. 


Um exemplo de função é dado pela conhecida relação entre a área de um círculo e 
seu raio. Denotando por x e y, o raio e a área de um círculo, respectivamente, sabemos 
da geometria elementar que 

y= Tx (1) 
A Equação (1) define y como uma função de x, já que cada valor admissível de x (isto 
é, cada número não negativo que representa o raio de certo círculo) corresponde preci- 
samente a um número y = 7xº que fornece a área do círculo. A regra que define essa 
“função área” pode ser assim escrita: 


f(x) = mx? (2) 
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Para calcular a área de um círculo de raio 5 polegadas, substituímos x na Equação 
(2) pelo número 5. Assim, a área do círculo é 
f5)= 15º = 257 
Ou seja, 257 polegadas quadradas. 
Em geral, para calcularmos a função de um valor específico de x, substituímos x 
por tal valor, como ilustrado nos Exemplos 1 e 2. 


EXEMPLO 1 Considere a função f definida pela regra f(x) = 2x? — x + 1. Calcule: 
a. f(1) b. f(—2) c. f(a) d. f(a + h) 


Solução 


aM)=2A1/-(D)+1=2-1+1=2 

b fH(-2)=2M-2)-(-D)+1=8+2+1=11 
c.fla)=2a)-(a)+1=24º-a+l 
d.fla+rh)=2a+h?-(a+h)+1=20º+4ah+2h -a-h+1 





Ear EXEMPLO APLICADO 2 Funções de Lucro A Companhia Termo-Master fabrica 
2] à certo tipo de termômetro em sua subsidiária mexicana. A gerência estima que 
o lucro (em dólares) que a Termo-Master pode alcançar na fabricação e venda de x 
termômetros por semana é 


P(x) = —0,001x? + 8x — 5 000 
Determine o lucro semanal da Termo-Master quando seu nível de produção é de (a) 
1 000 termômetros por semana e (b) 2 000 termômetros por semana. 
Solução 
a. O lucro semanal que a Termo-Master pode atingir quando o nível de produção é 
de 1 000 unidades por semana é determinado calculando-se a função lucro P em 
x = 1 000. Dessa forma, 
P(1 000) = —0,001(1 000) + 8(1 000) — 5 000 = 2 000 


Ou seja, US$2.000. 
b. Quando o nível de produção é de 2 000 unidades por semana, o lucro semanal é 
dado por 


P(2 000) = —0,001(2 000) + 8(2 000) — 5 000 = 7 000 
Ou seja, US$7.000. 


m 


Determinando o Domínio de uma Função 


Suponhamos que nos seja dada a função y = f(x).* Então, a variável x é chamada va- 
riável independente. A variável y cujo valor depende de x é denominada variável 
dependente. 

Para determinarmos o domínio de uma função, precisamos encontrar quais restrições 
devem ser colocadas sobre a variável independente x, caso existam. Em muitas aplica- 
ções práticas, o domínio de uma função é ditado pela natureza do problema, como ilus- 
trado no Exemplo 3. 


*É comum referir-se a uma função f como f(x) ou representá-la pela equação y = f(x) que a define. 


52 Matemática Aplicada a Administração e Economia 





=» EXEMPLO APLICADO 3 Empacotamento Desejamos construir uma caixa aberta 
Es com uma folha retangular de papelão com 16 polegadas de comprimento e 10 
polegadas de largura, recortando quadrados idênticos (de x por x polegadas) de cada 
canto da folha e dobrando as abas resultantes (Figura 3). Encontre a expressão que for- 
nece o volume V da caixa em função de x. Qual é o domínio dessa função? 











x ã 
x X 
IO 10 — 2x x 
” 
A X A Ê E 
2 | Es uç 
x e 16-2x — * a Ed 
go lá 4 E, a 
(a) A caixa é construída recortando-se x por (Db) As dimensões da caixa resultante são (10 — 2x)” 
x polegadas de cada canto. por (16 - 2x)” por x polegadas. 
FIGURA 3 


Solução As dimensões da caixa são (10 — 2x) polegadas por (16 — 2x) polegadas por 
x polegadas, de modo que seu volume (em polegadas cúbicas) seja dado por 


V= f(x) — (16 = 2x)(10 E 2x)x Comprimento * largura * altura 
= (160 — 52x + 4xº)x 
= 4xº — 52xº + 160x 


Como o comprimento de cada um dos lados da caixa deve ser superior ou igual a 
zero, vemos que 


16 — 2x=0 O = =D x=>0 
simultaneamente: isto é, 
x=<8 ft =s x=0 


As três desigualdades são satisfeitas simultaneamente desde que O = x = 5. Portanto, 
o domínio da função f é o intervalo [0, 5]. Ei 


Em geral, se uma função é definida por uma regra que relaciona x a f(x) sem men- 
ção explícita de seu domínio, entende-se que o domínio consistirá em todos os valores 
de x para os quais f(x) é um número real. Com relação a isso, você deve ter em mente 
que (1) a divisão por zero não é permitida e (2) a raiz par de um número negativo não 
é um número real. 


EXEMPLO 4 Determine o domínio de cada uma das funções definidas pelas seguin- 
tes equações: 


a ii = 451 bd fo) = 5 c fix) = 28253 


Solução 


a. Como a raiz quadrada de um número negativo não é um número real, é necessário 
que x — 1 = 0. A desigualdade é satisfeita pelo conjunto dos números reais x = 1. 
Logo, o domínio de f é o intervalo [1, 00). 

b. A única restrição em relação a x é que xº — 4 seja diferente de zero, já que a divi- 
são por zero não é permitida. Mas (xº — 4) = (x + 2x —- 2) =0sex = —2 ou 
x = 2. Logo, o domínio de f, nesse caso, consiste nos intervalos (—º0, —2), (—2, 2) 
6 (2,0%); 
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c. Aqui, qualquer número real satisfaz a equação e, portanto, o domínio de fé o con- 
junto de todos os números reais. E 


Gráficos de Funções 


Se f é uma função com domínio A, então a cada número real x de A está associado pre- 
cisamente um número real f(x). Podemos também expressar esse fato utilizando pares 
ordenados de números reais. Escreva cada número x de A como o primeiro membro de 
um par ordenado, e cada número f(x) correspondente a x como o segundo membro do 
par ordenado. Isso fornece exatamente um par ordenado (x, f(x)) para cada x de 4. 

Observe que a condição para que exista um único número f(x) associado a cada nú- 
mero x de À se traduz pela exigência de que não existam dois pares ordenados distin- 
tos com o mesmo primeiro número. 

Como pares ordenados de números reais correspondem a pontos no plano, encon- 
tramos, assim, uma maneira de exibir uma função graficamente. 


Gráfico de uma Função de uma Variável 
O gráfico de uma função fé o conjunto de todos os pontos (x, y) no plano xy tal 
que x está no domínio de fe y = f(x). 


A Figura 4 mostra o gráfico de uma função f. Observe que a coordenada y do ponto 
(x, y) sobre o gráfico de f fornece a altura daquele ponto (a distância acima do eixo x), se 
f(x) for positivo. Se f(x) for negativo, então —f(x) fornece a profundidade do ponto (x, y) 
(a distância abaixo do eixo x). Além disso, observe que o domínio de f é o conjunto dos 
números reais do eixo x, à medida que a imagem de f se encontra sobre o eixo 7. 








O 70 ” 
| y= f0) 
Imagem | 
| 
X A 
Domínio 
FIGURA 4 y 


O gráfico de f - 
y=f() 


EXEMPLO 5 O gráfico de uma função f é mostrado na Figura 5. 

a. Qual é o valor de (3)? E o valor de 5)? 

b. Qual é a altura ou profundidade do ponto (3, (3)) em relação ao eixo x? E do ponto 
(5, HS)? 

c. Qual é o domínio de f? E a imagem de f? 





Solução 


FIGURA 5 
O gráfico de f 


a. Com base no gráfico de f, vemos que y = —2 quando x = 3, e concluímos que 
HK3) = —2. Do mesmo modo, vemos que H(5) = 3. 
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y 
12 
(-3,10), 10 (3, 10) 
8 
é 
(2,5) j (2, 5) 
(-1, 2) (1,2) 
| x 
-4 4 
FIGURA 6 


O gráfico de y = xº + 1 é uma parábola. 


b. Como o ponto (3, —2) está abaixo do eixo x, vemos que a profundidade do ponto 
(3, H3)) é de —H3) = —(—2) = 2 unidades abaixo do eixo x. O ponto (5, f(5)) se 
encontra acima do eixo x e está localizado a uma altura de (5), ou seja, 3 unidades 
acima do eixo x. 

c. Observe que x pode assumir todos os valores entre x = —1 ex = 7, inclusive, e, 
portanto, o domínio de fé [—1, 7]. Em seguida, observe que, quando x percorre os 
valores do domínio de f, f(x) percorre todos os valores entre —2 e 7, inclusive. (Você 
pode ver isso facilmente ao percorrer seu indicador ao longo do eixo xdex = —la 
x = Te observar os valores correspondentes assumidos pela coordenada y de cada 
ponto do gráfico de f.) Portanto, a imagem de fé [—2, 7]. Ei 


Muita informação sobre o gráfico de uma função pode ser obtida com a representa- 
ção de alguns pontos de seu gráfico. Adiante, desenvolveremos técnicas mais sistemá- 
ticas e sofisticadas para esboçar gráficos de funções. 


EXEMPLO 6 Esboce o gráfico da função definida pela equação y = xº + 1. Qualéa 
imagem de f? 


Solução O domínio da função é o conjunto de todos os números reais. Atribuindo vá- 
rios valores para a variável x e calculando os valores correspondentes de y, obtemos os 
seguintes valores da função y = xº + 1. 


Representando esses pontos graficamente e conectando-os por uma curva suave, obte- 
mos o gráfico de y = f(x), que é uma parábola (Figura 6). Para determinar a imagem de 
f, observamos que, se x é um número real qualquer, x” = 0 e, portanto, xº + 1 = 1 para 
todos os números reais x. Concluímos que a imagem de fé [1, o). O gráfico de f con- 
firma visualmente esse resultado. E 


Explorando com 


Sendo f(x) = x. 

1. Represente os gráficos de F(x) = x? + c nos mesmos eixos coordenados para 
c=—2,-1,-—5,0,5,1,2. 

2. Represente os pascoa de G(x) = (x + c)?nos mesmos eixos coordenados para 
c=-2,-1,-5,0,51,2. 

3. Represente os et de H(x) = cx?nos mesmos eixos coordenados para c = 
—2,—1,—5,—50,5,5 1,2. 

4. Estude a família de gráficos nas partes (1), (2) e (3) e descreva a relação 
entre o gráfico de uma função fe os gráficos das funções definidas por 
()y=f(x)+e(b)y=f(x+ c)e(c)y = cf(x), onde c é uma constante. 


Às vezes uma função é definida pela atribuição de diferentes fórmulas para dife- 
rentes partes de seu domínio. Tal função é chamada de função definida por partes. 
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EXEMPLO 7 Esboce o gráfico da função f definida por 


=x sex< 0 

flo) = LE sex = 0 
Solução A função f é definida por partes no conjunto dos números reais. No subdo- 
mínio (—oo, 0), a regra para f é dada por f(x) = —x. A equação y = —x é uma equação 


linear na forma declividade-interseção (com declividade —1 e interseção 0). Portanto, 
o gráfico de fno subdomínio correspondente (—ºo, 0) é a semirreta mostrada na Figura 
7. Em seguida, no subdomínio [0, 00) a regra de f é dada por f(x) = Vx. Os valores de 
f(x) correspondentes a x = 0, 1, 2, 3 e 4 são dados na tabela: 


x 0 1 2 3 4 
f(x) 0 1 a V3 2 


Usando esses valores, esboçamos o gráfico da função f na Figura 7. E 






» EXEMPLO APLICADO 8 Depósitos Bancários A Companhia Financeira Madi- 
Ea son planeja abrir duas agências daqui a dois anos em dois locais distintos: 
em um complexo industrial e em um centro comercial recém-construído. Como re- 
sultado desses planos de expansão, espera-se que o total de depósitos na Madison 
durante os próximos cinco anos cresça de acordo com a regra 
V2x +20 se0=<=x=<?2 


fe) Sê +20 se2<x=<s 


onde y = f(x) dá a quantia total de dinheiro (em milhões de dólares) depositados na 
Madison no ano x (x = O corresponde ao presente). Esboce o gráfico da função f. 


Solução A função f está definida por trechos no intervalo [0, 5]. No subdomínio 
[0, 2], a regra para f é dada por f(x) = W2x + 20. Os valores de f(x) corresponden- 
tesax = 0,1 e 2 estão na tabela a seguir: 


x Õ 1 2 
fa) 20 21,4 Za 


Em seguida, no subdomínio (2, 5], a regra para f é dada por f(x) = 5x? + 20. Os va- 
lores de f(x) correspondentes a x = 3, 4 e 5 são mostrados na tabela a seguir: 


x 3 d 3 
fQ) 24,5 28 325 


Utilizando os valores de f(x) nessas tabelas, podemos esboçar o gráfico da função f, 
como mostrado na Figura 8. E 


O Teste da Reta Vertical 


Embora seja verdade que toda função f de uma variável x possui um gráfico no plano xy, 
é importante ter em mente que nem toda curva no plano xy é o gráfico de uma função. Por 
exemplo, considere a curva representada na Figura 9. Tal curva é o gráfico da equação 
y* = x. Em geral, o gráfico de uma equação é o conjunto de todos os pares ordenados 
(x, y) que satisfazem uma equação dada. Observe que os pontos (9, —3) e (9, 3) estão 
ambos sobre a curva. Isso implica que o número x = 9 está associado a dois números: 


FIGURA 7 

O gráfico de y = f(x) é obtido traçando-se 
o gráfico dey = -xem (-,0) e 

y= Vxem [0,09º). 


Milhões de dólares 





[| 23 4 5 é 
Anos 


FIGURA 8 

Obtemos o gráfico da função 

y = f(x) traçando y = V'2x + 20 
entre [0,2]e y = 5x? + 20 entre 
(2,5). 
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4 8 12 
= (9,-3) 
—8 
FIGURA 9 


Como uma reta vertical cruza a curva em 
mais de um ponto, deduzimos que a curva 
não é o gráfico de uma função. 


FIGURA 10 


O Teste da Reta Vertical pode ser usado 
para determinar quais dessas curvas são 


gráficos de funções. 


y= —3€ey = 3. Mas isso claramente viola a propriedade de unicidade de uma função. 
Assim, concluímos que a curva em questão não pode ser o gráfico de uma função. 

Esse exemplo sugere o Teste da Reta Vertical para determinar quando uma curva 
é o gráfico de uma função. 


Teste da Reta Vertical 
Uma curva no plano xy é o gráfico de uma função y = f(x) se, e somente se, cada 
reta vertical infercepta a curva em, no máximo, um ponto. 


EXEMPLO 9 Determine quais das curvas mostradas na Figura 10 são gráficos de fun- 
ções de x. 


Solução As curvas exibidas nas Figuras 10a, c e d são gráficos de funções, porque 
cada curva satisfaz a condição de cada reta vertical interceptar a curva em, no máximo, 
um ponto. Observe que a reta vertical mostrada na Figura 10c não intercepta o gráfico, 
pois o ponto no eixo x pelo qual essa reta passa não pertence ao domínio da função. A 
curva mostrada na Figura 10b não é o gráfico de uma função de x, porque a reta verti- 
cal nela mostrada intercepta o gráfico em três pontos. 


(a) (b) 


| 
x E ne 
E 
(dl) 


2.1 


Testes de Conhecimento 


1. Sendo fa função definida por 


2. 


Vx+1 


X 


fe) = 


a. Determine o domínio de f. b. Calcule f(3). 


c. Calcule fla + ho). 
Sendo 


se-l=x<l 


sel=x=s5 


=x + 1 


fo)= (eos 


Questões Conceituais 


a. O que é uma função? 

b. O que é o domínio de uma função? E a imagem de 
uma função? 

c. O que é uma variável independente? E uma variável 
dependente? 


- a. Oqueéo gráfico de uma função? Use um esboço para 


ilustrar um gráfico, o domínio e a imagem de uma fun- 
ção. 

b. Dada uma curva no plano xy, como você pode cons- 
tatar se ela é o gráfico de uma função f definida por 
y = JU)? 


- Os gráficos abaixo são de funções? Explique. 


a. b. 


y y 





RA 


Funções, Limites e Derivadas 57 





a. Encontre fO) e AQ). 
b. Esboce o gráfico de f. 


Sendo f(x) = V2x + 1 + 2, determine se o ponto (4, 6) 
pertence ao gráfico de f. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 2.1 podem ser en- 


contradas na página 63. 


4. 








Qual é o domínio e a imagem da função f do gráfico 
abaixo? 








2.1 


1. 


2. 


ER 


Exercícios 
Sendo fa função definida por f(x) = 5x + 6, calcule H3), 
K-3), fa), f-ajefa + 3). 


Sendo fa função definida por fx) = 4x — 3, calcule 4), 
F (4), RO), a) efa + 1). 


- Sendo g a função definida por g(x) = 3xº — 6x — 3, cal- 


cule g(0), g(— 1), g(a), g(—a) e g(x + 1). 


- Sendo h a função definida por A(x) = x — x + x+1, 


calcule hA(—5), A(O), h(a) e h(— a). 


Sendo f a função definida por f(x) = 2x + 5, calcule 
fa + h, Ha), fa”), Ra — 2h) ef2a — h). 


9. 


2t 
. Sendo s a função definida por s(t) = E = 


. Sendo g a função definida por g(x) = —x? + 2x. Calcule 





da+ n),g(-a),AVa),a+ da) e—— 
g(a) 


, calcule: 
s(4), s(0), s(a), s(2 + a) e s(t + 1). 


« Sendo g a função definida por g(u) = (3u — 2)*2, calcule: 


91), 9(6), (3) e glu + 1). 
Sendo f a função definida por f(t) = 
K2), Ha), fo + Def — 1). 


2 


2t 
VE = 1 





, calcule 
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10. 


11, 


12. 


13. 


14. 


15. 


16. 
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Sendo fa função definida por f(x) = 2 + 2WV5 — x, cal- 
cule f(—4), f(1), (4) ef(x + 5). 
Sendo f a função definida por 
ad sex = 0 
ÁS Vx sex > 0 


Calcule (—2), f(0) ef). 


Sendo g a função definida por 
1 
e ge] GEE SA 
gw) =4 2 
É an sex = 2 


Calcule g(— 2), g(0), g(2) e g(4). 
Sendo f a função definida por 


l 
—9* +3 sex < 1 





fl) = 
2x + 1 sex = 
Calcule j(— 1), HO), HD e fl). 
Seja f a função definida por 
“rr vi-r sex=Aa 
fui) = sex > 1 
| = 


Encontre f(0), X1) e f(2). 


Considere o gráfico da função fmostrado na figura a seguir. 
y 
5 y=1(0) 
5. 
4 
3 
2 
l 





—1 


Er 


a. Determine o valor de HO). 

b. Encontre os valores de x para os quais (1) f(x) = 3 e 
(11) fx) = 0. 

c. Determine o domínio de f. 

d. Determine a imagem de f. 


Considere o gráfico da função f mostrado na figura a se- 
guir. 





y=f (x) 


2 4 5 6 18 2 UU 


3 | 


a. Encontre o valor de f(7). 
b. Determine os valores de x para o(s) ponto(s) no grá- 
fico de f que fica(m) a uma distância de 5 unidades do 
EIXO X. 
c. Estabeleça o ponto no eixo x que intercepta o gráfico 
de f. Qual é o valor de f(x) nesse ponto? 
d. Determine o domínio e a imagem de f. 
Nos Exercícios 17 a 20, determine se o ponto se encontra no grá- 
fico da função. 
17. (2, V3): g(x) = 


| +1 
18. (3,3): fl) = PVE 
pm 1] 


Ee 1 


20 3 1) nt ap 
Cr Ra 7 


Nos exercícios 21 e 22, determine o valor de c de forma que o 
ponto P(a, b) se encontre no gráfico da função f. 

21. fix) = 2x — dy + e P(1,3) 

22. f(x) =xV9 —- xº + c; P(2,4) 


Nos exercícios 23 a 36, determine o domínio da função. 
23, fix) = Xº+3 24. f(x) =7 — x? 


2-1 


+ é 





19. (—2, =3): f(t) = 

















sao del o +] 
25. f(x) = e 26. g(x) = = 
2. Fx) = Vxº +1 28. f(x) = Vx — 5 
29. f(x) = V5 — x 3. g(x) = V2x' +3 
x l 

31. f(x) = EE 32. f(x) = o geo 
33. fix) = (+ 3) 34. g(x) = 2(x — 1)%2 

VI = Vx—1 
35. f(x) = > E 36. f(x) = ERA 


37. Sendo fa função definida pela regra f(x) = xº — x — 6 
a. Determine o domínio de f. 
b. Calcule fx) para x = —3, —2,-—1,0, 7 ad 


c. Use os resultados obtidos em (a) e (b) para esboçar o 
gráfico de f. 


38. Sendo fa função definida pela regra f(x) = 2xº + x — 3 
a. Determine o domínio de f. 
b. Calcule fx) parax = —3, —2, —1, —s> ),1:2; 3. 
c. Use os resultados obtidos em (a) e (b) para esboçar o 
gráfico de f. 
Nos exercícios 39 a 50, esboce o gráfico da função dada. De- 
termine o domínio e a imagem da função. 


39. f(x) = 2x2 +11 40. f(x) =9 — x? 
po Mo 42. gx) =4— Vx 
43. f(x) = 44. f(x) = Vx — 1 
45. f(x) =|x|[— 1 46. f(x) = |x|+ 1 
sex <0 

“E, PR) - Dea sex = 0 

4—-x Ssex<2 
No Pie) hd sex =2 

- + | sexs 
“a fm) - “o sex > 1 

pos 1 o gE% = =4 
50. f(x) = 40 se-l=x=l 

x+ 1 se x>1 


Nos Exercícios 51 a 58, use o Teste da Reta Vertical para deter- 
minar se o gráfico dado representa y como função de x. 


52. 


Ls 


dd 54. 


Funções, Limites e Derivadas 59 


Sie 56. 


| p 


+ o 


Se 


a 


59. A circunferência de um círculo é dada por 
C(r) = 2xr 


onde r é o raio do círculo. Qual é a circunferência de 
um círculo com um raio de 5 polegadas? 


60. O volume de uma esfera de raio r é dado por 


V(r) = mr 
Calcule V(2,1) e V(2). Qual é o valor de V(2,1) — V(2)? 


61. Crescimento de um Tumor Maligno O volume de um tumor 

maligno esférico é dado pela função 

V(r) = TP 
onde r é o raio do tumor em centímetros. Por qual fator o 
volume do tumor cresce quando seu raio dobra? 

62. Expectativa de Vida Após os 65 Anos de Idade A expectativa de 
vida após os 65 anos está aumentando, exercendo pressão 
nos recursos da Administração da Previdência Social. De 
acordo com o Conselho de Administração, a expectativa 
de vida após os 65 anos é dada por 


L(t) = 0,056t + 18,1 (0O=t=7) 


onde t é medido em anos, com t = ( correspondendo a 

2003. 

a. Com que velocidade a expectativa de vida após os 65 
anos está mudando em qualquer tempo durante o pe- 
ríodo considerado? 

b. Qual é a média de expectativa de vida após os 65 anos 
em 2013? 


Fonte: Social Security Trustees. 
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63. Vendas de Gravações Musicais O gráfico a seguir mostra as 
vendas y de gravações musicais (em bilhões de dólares) 
por formato em função do tempo t (em anos), com t = O 
correspondendo a 1985. 


y (bilhões de dólares) 





8 CDs 

q 

6 

3 

4 | mê 

3 = TT T+ Cassetes 
2 

l 





— pp > ft (anos) 
Ô 1 2 3 4 5 6 7 8 


a. Em quais anos a venda de gravações em fitas cassete 
foi maior que as vendas de gravações em CDs? 

b. Em quais anos a venda de gravações em CDs foi maior 
que as vendas de gravações em fitas cassete? 

c. Em qual ano a venda de gravações em fitas cassete foi 
igual às vendas de gravações em CDs? Estime o total 
de vendas nesse ano. 

Fonte: Recording Industry Association of America. 

64. Diferenças Salariais entre os Sexos O gráfico a seguir mostra 

a razão entre os salários das mulheres e os salários dos 

homens de 1960 a 2000. 


y (razão entre os salários das mulheres 


0,80 e os salários dos homens) 

(40, 0,78) 
0,75 |I 
0,70 | 
É (0, 0,61) (30, 0,66) 

0,60 + — 

(10,0,59) (20, 0,60) 
0,55 


- + >>> t (anos) 
10 20 30 40) 


a. Escreva a regra para a função f que dá a razão entre o 
salário das mulheres e o salário dos homens no ano í, 
com t = O correspondendo a 1960. 

Dica: A função fé definida por partes e é linear em quatro su- 
bintervalos. 

b. Em quais décadas a discrepância salarial entre os 
sexos aumentou? Em quais diminuiu? 

c. Consulte a parte (b). Qual a velocidade de aumento ou 
de diminuição da discrepância salarial entre os sexos 
em cada uma dessas décadas? 

Fonte: U.S. Bureau of Labor Statistics. 

Diminuindo as Diferenças Educacionais entre os Sexos O gráfico 

a seguir mostra a razão entre os números de diplomas uni- 
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versitários outorgados a mulheres e os outorgados a ho- 
mens de 1960 a 1990. 


La 


1,0 


0,8 


0,6 





66. 


67. 


68. 


69. 


y (razão de diplomas universitários outorgados) 


(30, 1,1) 


(20, 0,95) 


(0, 0,58) 


t (anos) 


10 20 30 


a. Escreva a regra para a função f que dá a razão entre os 
números de diplomas universitários outorgados a mu- 
lheres e os outorgados a homens no ano t, com t = O 
correspondendo a 1960. 

Dica: A função f é definida por partes e é linear em dois su- 
bintervalos. 

b. Com qual velocidade essa razão estava mudando no 
período entre 1960 e 1980? E entre 1980 e 19909 

c. Em qual ano o número de diplomas universitários ou- 
torgados a mulheres foi, pela primeira vez, aproxima- 
damente igual ao de diplomas outorgados a homens? 

Fonte: Department of Education. 

Função Consumo A função consumo em uma certa econo- 


mia é dada pela equação 
C(y) = 0,75y + 6 


onde C(y) é o total de gastos de consumo pessoal, y é a 
renda total disponível para gastos, e tanto C(y) quanto y 
são medidos em bilhões de dólares. Determine C(0), 
C(50) e €(100). 

Impostos sobre Vendas Em certo estado, o imposto sobre 
vendas T sobre a quantidade de bens tributáveis é de 6% 
do valor dos bens adquiridos, x, tanto T quanto x são me- 
didos em dólares. 

a. Descreva T como função de x. 

b. Calcule T(200) e T(5,65). 

Área da Superfície de um Organismo Unicelular Percebe-se que 
a área da superfície S de um organismo unicelular pode 
ser obtida multiplicando 47 pelo quadrado do raio r da 
célula. Descreva S em função de r. 


Regra de Friend A Regra de Friend é um método para cal- 
cular a dosagem de drogas pediátricas de acordo com a 
idade da criança. Se a indica a dose para um adulto (em 
miligramas) e se t é a idade de uma criança (em anos), 
então a dose para a criança é dada por 


D(t) = —-ta 


25 


Se a dose para um adulto é de 500 mg, qual é a dose para 
uma criança de quatro anos? 


70. 
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72. 


73. 


74. 
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Reajuste de Aposentadoria Os aposentados recebem um rea- 

juste automático anual de acordo com o custo de vida. O 

benefício que recebem mensalmente aumenta proporcio- 

nalmente à variação do índice de preços ao consumidor 

durante o ano anterior. Suponha que o índice de preços ao 

consumidor aumentou 5,3% durante o ano passado. 

a. Descreva o benefício mensal de um aposentado após 
o reajuste em função de seu benefício atual. 

b. Se o benefício mensal do Sr. Harrington é atualmente 
de $1.520, qual será seu benefício após o reajuste? 


Gastos com a Defesa Global Os gastos com a defesa global fi- 

caram em US$ 1,44 trilhão em 2009 e há uma projeção de 

crescimento à razão de US$ 0,058 trilhão ao ano até 2018. 

a. Determine a função f(t), dando a projeção dos gastos 
com a defesa global no ano t, com t = O correspon- 
dendo a 2009. 

Dica: O gráfico de f e uma linha reta. 

b. Quia será o gasto com a defesa global em 2018? 

Fonte: Homeland Security Research. 

Custo do Aluguel de um Caminhão A Companhia Ace de alu- 

guel de caminhões aluga certo modelo de caminhão a 

US$ 30 por dia e US$ 0,45 por milha, enquanto a Com- 

panhia Acme de aluguel de caminhões aluga o mesmo 

modelo a US$ 25 por dia e US$ 0,50 por milha. 

a. Determine o custo diário do aluguel de cada compa- 
nhia em função do número de milhas percorridas. 

b. Esboce os gráficos das duas funções no mesmo par de 
eixos coordenados. 

c. De qual companhia um cliente deve alugar um cami- 
nhão por um dia se ele planeja percorrer no máximo 
70 milhas e deseja fazê-lo ao menor custo possível? 

Depreciação Linear Uma máquina nova foi comprada pela 

Companhia Têxtil Nacional por US$ 120.000. Para pro- 

pósitos contábeis, a máquina é depreciada linearmente ao 

longo de dez anos; isto é, o valor contábil da máquina de- 
cresce a uma razão constante, de modo que, ao final de 
dez anos, esse valor seja zero. 

a. Expresse o valor contábil da máquina V como uma 
função da idade, em anos, da máquina n. 

b. Esboce o gráfico da função na parte (a). 

c. Determine o valor contábil da máquina ao final do 
sexto ano. 

d. Determine em qual razão a máquina está sendo de- 
preciada a cada ano. 


Depreciação Linear Consulte o Exercício 73. Um edifício 
comercial avaliado em US$ 1 milhão quando construído 
em 1997 foi depreciado linearmente por 50 anos. Qual 
era o valor contábil do edifício em 2012? Qual o valor 
contábil em 20162 E em 2021? (Assuma que o valor con- 
tábil será zero ao final do 50º ano.) 

Lei de Boyle Uma das consequências da lei de Boyle é que 
a pressão P de um gás mantido à temperatura constante 
pode ser relacionada ao volume V do gás pela regra 


o k 
PEA = 


76. 


Pe 


78. 


79, 


80. 
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onde k é uma constante. Qual é o domínio da função f? 
Esboce o gráfico da função f. 

Lei de Poiseuille De acordo com a lei descoberta pelo mé- 
dico Poiseuille no século XIX, a velocidade (em centí- 
metros por segundo) do sangue a r centímetros do eixo 
central de uma artéria é dada por 


p(r) = k(Rº — r?) 


onde k é uma constante e R é o raio da artéria. Suponha 

que, para dada artéria, k = 1 000€e R = 0,2, de forma que 

v(r) = 1 000(0,04 — 12). 

- Qual é o domínio da função v? 

- Calcule v(0), v(0,1) e v(0,2) e interprete os resultados. 

- Esboce o gráfico da função v no intervalo [0, 0,2]. 

- O que você pode dizer sobre a velocidade do sangue 
ao nos distanciarmos do eixo central em direção às pa- 
redes arteriais? 

Sobreviventes de Câncer O número de norte-americanos 

vivos que já tiveram um diagnóstico de câncer aumentou 

drasticamente desde 1971. Por um lado, isso se deve a 


Loro 


um número maior de exames e a tratamentos melhores. 
Por outro, ao envelhecimento da população, uma vez que 
o câncer é, geralmente, uma doença diagnosticada em 
idosos. O número de sobreviventes de câncer (em mi- 
lhões) entre 1975 (t = 0) e 2005 (t = 30) é, aproximada- 
mente, 


N(t) = 0,003142 + 0,161 + 3,6  (0=t=30) 


a. Quantos norte-americanos vivos tiveram um diagnós- 
tico de câncer em 19752 E em 2005? 

b. Assumindo a manutenção dessa tendência, quantos 
eram os sobreviventes de câncer em 2010? 

Fonte: National Cancer Institute. 


Prevalência de Pacientes com Alzheimer Com base em um es- 
tudo realizado em 1997, a porcentagem, por idade, da po- 
pulação dos Estados Unidos que sofre da doença de 
Alzheimer é dada pela função 


P(x) = 0,0726x? + 0,7902x + 4,9623 (0<x=<25) 


onde x é medido em anos, com x = O correspondendo a 65 
anos. Qual é a porcentagem estimada da população dos Es- 
tados Unidos com Alzheimer aos 65 anos? E aos 90 anos? 


Fonte: Alzheimer Association. 


Eficiência no Trabalho Um estudo de eficiência conduzido 
pela companhia Elektra Electronics mostrou que o nú- 
mero de walkie-talkies Spare Commander montados pelo 
trabalhador médio t horas após iniciar o trabalho às 8 
horas da manhã é dado por 


N(t)=-t+ 6 +15 (0=t=4) 


Quantos walkie-talkies podemos esperar que um traba- 
lhador médio monte das 8 e às 9 horas? E das 9 às 10 
horas da manhã? 

Política Cientistas políticos descobriram uma regra empí- 
rica, conhecida como a “regra do cubo”, que descreve a 
relação entre a proporção de deputados democratas 
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eleitos para as vagas da Câmara s(x) e a proporção dos 
votos recebidos x pelo candidato à presidência pelo Par- 
tido Democrata: 


E 
E + (1— x) 


s(x) = 


Calcule s(0,6) e interprete esse resultado. 

Gastos com a Tecnologia da informação na Área da Saúde dos Es- 
tados Unidos À medida que os custos dos serviços de saúde 
aumentam, os contribuintes voltam-se aos serviços de 
tecnologia e terceirização para manter o controle dos gas- 
tos. O gasto com a quantidade de tecnologia da informa- 
ção (TI) por contribuinte é estimado em 


S(t) = —0,03º +0,22 + 0,23% + 5,6  (0=t=4) 


onde S(t) é medido em bilhões de dólares e t é medido 
em anos, com t = (O correspondendo a 2004. Qual foi a 
quantia gasta pelos contribuintes em TI da área da saúde 
em 2004? Supondo que a projeção se confirme, qual o 
total gasto pelos contribuintes em 2008? 

Fonte: U.S. Department of Commerce. 


Preços de Diárias em Hotéis O preço médio das diárias de ho- 
téis dos Estados Unidos de 2006 a 2009 é estimado pela 
função 

eD<I< 
Ae ES 3 


0,88? + 3,21t + 96,75 
HO =. 
5,58! + 117,85 


onde f(t) é medido em dólares e t = O corresponde a 2006. 

a. Qual era a média diária do custo com hotéis nos Esta- 
dos Unidos em 20062 E em 2007” E em 2008? 

b. Esboce o gráfico de f. 


Fonte: Smith Travel Research. 


Investimentos em Fundos Hedge Os investimentos em fundos 
hedge aumentaram com a sua popularidade. Os ativos dos 
fundos hedge (em trilhões de dólares) de 2002 a 2007 são 
demonstrados pela função 


0,6 se0=t<l 
um 
Hu) ond sel=t=s5 


onde ft é medido em anos, com t = O correspondendo ao 

início de 2002. 

a. De quantos eram os ativos dos fundos hedge no início 
de 2002? E no início de 2003? 

b. De quantos eram os ativos dos fundos hedge no início 
de 2005? E no início de 2007? 

Fonte: Hennessee Group. 

Preços Postais Em 2012, o preço para o envio de pacotes 

pelo correio de primeira classe (de entrega mais rápida) 

aumentou para US$ 1,95 para qualquer pacote que pe- 

sasse menos de 4 onças ou fração adicional e 17 centavos 

para cada onça ou fração adicional. Qualquer pacote, com 

no máximo, 13 onças poderia ser enviado por correio de 

primeira classe. Sendo x o peso de um pacote em onças 

e f(x) o preço do envio em dólares, complete a seguinte 

descrição da função f: 


85. 


36. 


87. 


$1,95 se0O<x<4 
$2,12 sedg=x<s 
fo =4. 


2 sex = 13 


a. Qual é o domínio de f? 

b. Esboce o gráfico de f. 

Limpeza Portuária O total de resíduos sólidos descartados 
pela estação de tratamento da MWRA (Autoridade de 
Recursos Aquáticos de Massachusetts) em Deer Island 
(no Porto de Boston) é dado pela função 


130 se0=t=l 
—30t + 160 el =<t=s? 
Ff(t) = 4 100 seZ<t=4 
—Stº + 25t + 80 se4<1=6 
1,25tº — 26,251 + 162,55 se6<t=<10 


onde f(t) é medida em toneladas por dia e t é medido em 

anos, com t = O correspondendo a 1989. 

a. Qual é o total de resíduos sólidos descartados por dia 
em 1989? Em 1992? E em 1996? 

b. Esboce o gráfico de f. 

Fonte: Metropolitan District Conmission. 

Aumento da Média de Idade O aumento da longevidade e o 

envelhecimento da geração baby boom — pessoas nasci- 

das entre 1946 e 1965 — são os principais motivos para o 

aumento da média de idade. A média de idade (em anos) 

da população norte-americana de 1900 a 2000 é estimada 


pela função 
1314 228 se0=<=t=ê3 
HO) =4-0,7" + 72+ 11,55 se3<t=7 
2,6t + 9,4 se7/<t=l0 


onde t é medido em décadas, com t = O correspondendo 

ao início de 1900. 

a. Qual era a idade mediana da população dos Estados 
Unidos no início de 19002 E no início de 19502 E no 
início de 1990? 

b. Esboce o gráfico de f. 

Fonte: U. S. Census Bureau. 

Distância entre Navios Um navio de passageiros sai do porto 

em direção ao leste, a 14 milhas por hora. Duas horas de- 

pois, um navio de carga sai do mesmo porto em direção 
ao norte, a 10 milhas por hora. 

a. Determine a função dando a distância entre os dois na- 
vios t horas depois de o navio de passageiros sair do 
porto. 

b. Qual a distância entre os dois navios três horas depois 
de o navio de carga sair do porto? 


Nos Exercícios 88 a 94, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, justifique 


com um exemplo. 


88. 
89. 


Sea = b, então fa) = Hb). 
Se fla) = f(b), então a = b. 
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90. Se fé uma função, então fla + b) = fa) + Hb). 93. Se fé uma função definida por (—º0, oo) e k é um número 
91. Toda reta vertical deve interceptar o gráfico y = fx) em real, então ftkx) = kfta). 

exatamente um ponto. 94. Se f é uma função linear, então flex + y) = cÃx) + f0), 
92. O domínio de f(x) = Vx +2 + V2 - xé[-2,2] onde c é um número real. 





2.1 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. a. A expressão sob o radical deve ser não negativa, logo obtemos o seguinte gráfico de f: 
x+1=0,ouseja, x = —1. Além disso, x É 0, por- 
que a divisão por zero não é permitida. Portanto, o do- 
mínio de fé [—-1,0) U (0, 00). 


y 





3 
3+1 4 2 
3 3 3 
Vila + h)+ 1 Va + hA+ 
e ftitiio PtHtI Math+i 
a+h a+h 





2. a. À função f é definida por partes. Para x = 0, a regra é fx) 


3. Um ponto (x, ertence ao gráfico da função f se, e so- 
= —x + 1,e, portanto, AO) = 1. Parax = 2, a regra é P (9) P SF os 


ft) = e — Te portanto, f(2) = * 5=>1=1 mente se, suas coordenadas satisfazem a equação y = fx). 
b. No subdomímio [—1, 1), o gráfico de fé o segmento de Portanto, 
reta y = —x + 1, que é uma equação linear com decli- HM) = VU) +1+2= V9+2=5%6 
vidade —1 e interseção y em 1. No subdomínio | 
[1,5], o gráfico de fé dado pela regra f(x) = 1 Pim Te e, assim, concluímos que o ponto dado não pertence ao 


Com base na tabela a seguir, gráfico de f. 





Explorando com 


Representando Graficamente uma Função 


A maioria dos gráficos de funções neste livro pode ser representada com o auxílio de 
uma calculadora com recursos gráficos. Além disso, tal ferramenta pode ser usada para 
analisar o comportamento de uma função. Entretanto, a quantidade e a precisão das in- 
formações obtidas com uma calculadora com recursos gráficos dependem da expe- 
riência e sofisticação do usuário. À medida que progride neste livro, você verá que, 
quanto mais conhecimento de cálculo adquire, maior será a eficiência da calculadora 
com recursos gráficos como ferramenta na resolução de problemas. 


Encontrando um Visor Apropriado 


O primeiro passo, ao representarmos o gráfico de uma função por meio de uma calcu- 
ladora com recursos gráficos, é selecionarmos uma janela retangular de tamanho apro- 
priado. Em geral, fazemos isso por tentativa e erro. Por exemplo, podemos primeiro 
representar o gráfico usando a janela retangular padrão de tamanho [—10, 10] por 
[—10, 10]. Se necessário, podemos ajustar o tamanho da janela aumentando-a ou di- 
minuindo-a, a fim de obter uma visão suficientemente completa do gráfico ou pelo 
menos de parte dele, caso seja de nosso interesse. 


(continua) 
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EXEMPLO 1 Represente o gráfico de f(x) = 2x? — 4x — 5 na janela retangular pa- 
drão. 


Solução O gráfico de f, mostrado na Figura Tla, é uma parábola. Com base em nosso 
trabalho anterior (Exemplo 6, Seção 2.1), sabemos que a figura fornece uma boa visão do 
gráfico. 
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FIGURATI 


(a) O gráfico de f(x) = 2xº — 4x — 5 em [—- 10,10] x [—-10,10];(b) O visor de janela da Tl-83/84 para (a); 
(c) A tela de equação da TI-83/84. 


FIGURA T2 

(a) Um esboço incompleto de 
Fx) = (x — 3)* em [—10,10] x 
[— 10,10]; (b) a tela de equação 
da TI-83/84. 


FIGURA T3 

a) Um esboço completo de f(x) = x 
(x — 3)º é mostrado com o uso da 
janela [—1,5] X [—- 40,40]: (b) a tela de 
equação da T|-83/84. 


EXEMPLO 2 Sendo f(x) = xx — 3) 


a. Represente o gráfico de f na janela retangular padrão. 
b. Represente o gráfico de f no retângulo [—1, 5] X [—40, 40]. 


Solução 


a. O gráfico de f na janela retangular padrão é mostrado na Figura T2a. Como o grá- 
fico não parece estar completo, precisamos ajustar o tamanho da janela retangular. 
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(a) (b) 
b. O gráfico de fno retângulo [—1, 5] x [—40, 40], mostrado na Figura T3a, é uma ver- 
são melhorada do gráfico anterior. (Adiante, mostraremos que a figura fornece de 
fato uma representação bastante completa do gráfico de f.) 
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Calculando os Valores de uma Função 


Podemos utilizar uma calculadora com recursos gráficos para encontrar, com mínimo 
esforço, o valor de uma função, como mostra o próximo exemplo. 
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EXEMPLO 3 Sendo f(x) = xº — 4x2 + 4x + 2. 


a. Represente o gráfico de f na janela retangular padrão. 
b. Determine f(3) e verifique seu resultado por cálculo direto. 
c. Determine f(4,215). 


Solução 


a. O gráfico de f aparece na Figura T4a. 
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(a) O gráfico de f(x) = x — 4x + 4x + 2 
—10 
) ( 


na janela retangular padrão; (b) a tela de 


(a b) equação da T|-83/84. 


b. Utilizando a função cálculo da calculadora com recursos gráficos, e o valor 3 para 
x, encontramos y = 5. Esse resultado pode ser confirmado com o cálculo de 
f(3)=3—-4(32)+4(3)+2=27-36+12+2=5 
c. Utilizando a função cálculo da calculadora com recursos gráficos, e o valor 4,215 


para x, encontramos y = 22,679738. Portanto, 4,215) = 22,679738. A eficiência 
de uma calculadora com recursos gráficos fica evidente nesse caso. 


EA EXEMPLO APLICADO 4 Número de Pacientes com Doença de Alzheimer O número de 
Pr] a pacientes com doença de Alzheimer nos Estados Unidos é aproximado por 





f(t) = 0,142 — 0,557 + 1,3401+ 3,8  (0=1=4) 
onde f(t) é medido em milhões e t é medido em décadas, com t = (O correspondendo 
ao início de 1990. 


a. Use uma calculadora com recursos gráficos para esboçar o gráfico de f na ja- 
nela retangular [0, 4] X [0, 12]. 

b. Qual será o número estimado de pacientes com doença de Alzheimer nos Esta- 
dos Unidos no início de 2020 (1 = 3)? 


Fonte: Alzheimeir's Association. 
Solução 


a. O gráfico de f na janela retangular [0, 4] X [0, 12] está na Figura T5a. 
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b. Utilizando a função cálculo da calculadora com recursos gráficos, e o valor 3 
para x, encontramos o número previsto de pacientes com Alzheimer no início 
de 2020 de (3) = 6,64, ou aproximadamente 6,6 milhões. By! 





Nos exercícios 1 a 4, esboce o gráfico da função f na (a) janela 
retangular padrão e (b) janela indicada. 
L.f(x)=x*—- 2x) + 8;[-2,2] x [6,10] 


2: 
f(x) = x? — 20x? + 8x — 10; [20,20] X [—1 200, 100] 


3. f(x) =xV4 —- x; [-3,3] x [-2,2] 


i fi 1 [5,5] x [=8,8] 


Nos exercícios 5 a 18, esboce o gráfico da função f na janela 
apropriada. (Observação: À resposta não é única.) 
5, f(x) = 2— 37" + 5x — Mk + 40 


6. f(x) = —2x* + 5x? — 4 


x 2x* — 3x 
8. = ———— 
Ww+1 f(x) x —1 





7. f(x) = 


Nos exercícios 9 a 12, utilize a função cálculo da sua calculadora 
gráfica para encontrar o valor de f para os valores dados de x. 


Apresente a sua resposta com precisão de quatro casas decimais. 
4% fx) = 3 = 2" dg = fix = 2145 


10. f(x) = 5x*— 2x + Br—3= 1,28 


2% — 3x + 1 
3x — 20" 


12. f(x) = V2% + 14 VI — 1x = 0,62 

13. Gastos dos Lobistas Os lobistas tentam persuadir os legisla- 
dores a propor, aprovar ou anular leis, ou modificar as 
existentes. A quantia (em bilhões de dólares) gasta pelos 
lobistas de 2003 a 2009, t = O corresponde a 2003, é dada 
por 


f(t) = —0,00568 + 0,1122 + 0,51t + 8 


11. f(x) = x=241 


(0 =1=6) 


a. Esboce o gráfico de f na janela retangular [0, 6] x 
IO, 15]. 

b. Qual a quantia gasta pelos lobistas no ano de 2005? E 
em 2009? 

Fonte: OpenSecrets.org. 

14. Câmeras de Fiscalização Relatórios de pesquisas indicam que 
câmeras de fiscalização nos principais cruzamentos re- 
duzem substancialmente o número de motoristas que ul- 


trapassam os sinais vermelhos. As câmeras fotografam 
automaticamente os veículos que avançam sobre o cru- 
zamento depois que o sinal fica vermelho. Os proprietá- 
rios dos veículos, então, recebem notificação pelo correio 
com instruções para pagar uma multa ou assinar uma de- 
claração juramentada de que não estavam dirigindo no 
momento. A função 


N(t) = 6,08t* — 26,79% + 53,061 + 69,5 (0O=t1=4) 


fornece o número, N(t), das comunidades dos Estados 

Unidos que utilizaram câmeras de fiscalização no ano í, 

com t = (O correspondendo a 2003. 

a. Esboce o gráfico de N na janela retangular [0, 4] x 
[0, 250). 

b. Quantas comunidades utilizaram câmeras de fiscali- 
zação nos cruzamentos em 2004? E em 2006? 

Fonte: Insurance Institute for Highway Safety. 


15. Mantendo-se no Fluxo de Tráfego Dirigindo a uma velocidade 
próxima à do tráfego à sua volta, você minimiza as chan- 
ces de um acidente. De acordo com um estudo realizado 
por uma universidade, o número de acidentes por 100 mi- 
lhões de veículos/milha, y, está relacionado ao desvio da 
velocidade média, x, em milhas por hora pela equação 
dada a seguir: 


y = 1,05xº — 21,95x? + 155,9x — 327,3 (6=x=11) 


a. Represente o gráfico de y na janela retangular [6, 11] 
X [20, 150]. 

b. Qual é o número de acidentes por 100 milhões de veí- 
culos/milha se o desvio da velocidade média é de 6 
mph, 8 mph e 11 mph? 

Fonte: University of Virginia School of Engineering and Applied 

Science. 

16. Condutores Cuidadosos A taxa de mortalidade nos Estados 

Unidos (por 100 milhões de milhas percorridas) por idade 

(em anos) do condutor é dada pela função 


f(x) = 0,00000304x* — 0,0005764x3 + 0,04105x? 
— 1,30366x + 16,579  (I8=x=82) 


a. Esboce o gráfico de f na janela retangular [18, 82] X 
IO, 8]. 

b. Qual é a taxa de mortalidade para condutores com 18 
anos? E para condutores com 50 anos de idade? E para 
condutores com 80 anos de idade” 

Fonte: National Highway Traffic Safety Administration. 
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2.22 A Álgebra de Funções 


Soma, Diferença, Produto e Quociente de Funções 

Sejam S(t) e R(t), respectivamente, o gasto e a arrecadação do governo federal no ins- 
tante t, medidos em bilhões de dólares. Os gráficos dessas funções para o período 2004- 
2009 são mostrados na Figura 11. 
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FIGURA 11 


2004 2005 2006 2007 2008 * 2009 R(t) — S(t) fornece o déficit 
Ano orçamentário no instante t. 





Fonte: Office of Management and Budget. 


O déficit orçamentário em dado instante í é fornecido por R(t) — S(t) bilhões de dó- 
lares. Essa observação sugere que podemos definir uma função D cujo valor no ins- 
tante t é dado por R(t) — S(t). A função D, a diferença das duas funções R e $, escreve-se 
D=R-—sS, pode ser chamada “função déficit (superávit)”, já que fornece o déficit or- 
çamentário no instante t. Tal função tem o mesmo domínio que as funções Se R. O grá- 
fico da função D está esboçado na Figura 12 
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Fonte: Office of Management and Budget. 
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A maioria das funções são construídas com base em outras, em geral mais simples. 
Por exemplo, podemos considerar a função f(x) = 2x + 4 como soma de duas funções, 
g(x) = 2x e h(x) = 4. A função g(x) = 2x, por sua vez, pode ser vista como o produto 
das funções p(x) = Z2e g(x) = X. 

Em geral, dadas as funções fe q, definimos a soma f + q, a diferença f — 9, o pro- 
duto fg e o quociente f/g de fe g a seguir. 


Soma, Diferença, Produto e Quociente de Funções 
Sejam fe g funções com domínio A e B, respectivamente. Então a soma f + 9, a 
diferença f — g e o produto fg de fe q são funções com domínio A MN B* dadas 
por 

(+ gm) = (0) + (x) Soma 

(1 — gx) = f(x) — gx) Diferença 

Gig) = Foc)g(x) Produto 

O quociente f/g de fe g é uma função cujo domínio é A N B, excluindo todos os 
números x tais que g(x) = O, e é dado por 


(Do = oie 


g g(x) 


*A4 M B lê-se “A interseção com B” e denota o conjunto de todos os pontos comuns a Ae B. 


EXEMPLO 1 Sendo f(x) = Vx + leg(x) = 2x + 1, determine a soma s, a diferença 
d, o produto p e o quociente q das funções fe g e forneça os seus domínios. 


Solução 


Como o domínio de fé A = [—1,%) e o domínio de g é B = (—º0, o), vemos que o do- 
mínio des, dep é AN B = [—1,º%). Temos as seguintes expressões: 


so) =(f+Hgalx) =) +g(x) = Vx+1+2x+1 
de) = (= 96) = (8) = (0) = VE FT = (+ 1) = VE FT = 2 
p(x) = (fa)lx) = fl)g(x) = Vx + I(2x+ 1) =(2x+ D)Vx+1 


A função quociente q tem como expressão 


a(x) = (Des So) Vx+1 


g g(x) “2 +1 
Seu domínio é [—1, o) juntamente com a restrição x * —5. Tal domínio é expressado 
por[-1, 3) U (4,09) s 


A formulação matemática de um problema proveniente de uma situação prática fre- 
quentemente dá origem a expressões que envolvem a combinação de funções. Consi- 
dere, por exemplo, os custos operacionais de um negócio. Custos que permanecem mais 
ou menos constantes independentemente do nível de atividade da firma são chamados 
custos fixos. Exemplos de custos fixos são taxas de aluguéis e salários de executivos. 
Por outro lado, custos que variam com a produção ou as vendas são ditos custos va- 
riáveis. Exemplos de custos variáveis são remunerações e custos de matéria-prima. O 
custo total de operação de um negócio é dado, portanto, pela soma dos custos variáveis 
com os custos fixos, como ilustrado no exemplo a seguir. 
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| EXEMPLO APLICADO 2 Funções de Custo Suponha que a Puritron, uma fabri- 
4) à cante de filtros de água, tem um custo mensal fixo de US$ 10.000 e um custo 
variável de 


—(0,0001x? + 10x  (0=x= 40000) 


dólares, onde x denota o número de filtros fabricados por mês. Determine a função € 
que dá o custo total da Puritron na fabricação de x filtros. 


Solução O custo fixo mensal da Puritron é sempre de US$10.000, independente- 
mente do nível de produção, sendo descrito pela função constante F(x) = 10 000. Por 
outro lado, o custo variável é descrito pela função V(x) = —0,0001xº + 10x. Como 
o custo total da Puritron em qualquer nível de produção é a soma do custo variável 
com o custo fixo, vemos que a função custo total desejada é dada por 


C(x) = V(x) + F(x) 
= —0,0001x? + 10x + 10000 (0<x=40000) - 


Em seguida, o lucro total obtido por uma firma na operação de um negócio é a dife- 
rença entre o total arrecadado e o custo total envolvido; isto é, 


P(x) = R(x) — C(x) 





“A EXEMPLO APLICADO 3 Funções de Lucro Consulte o Exemplo 2. Suponha que 
P9Z a o total arrecadado pela Puritron com a venda de x filtros de água seja dado 
pela função receita total 


R(x) = —0,0005x2 + 20x  (0<x<40000) 


a. Determine a função lucro total, isto é, a função que descreve o lucro total que a 
Puritron obtém na fabricação e venda de x filtros de água por mês. 
b. Qual é o lucro quando o nível de produção é de 10 000 filtros por mês? 


Solução 
a. O lucro total obtido na fabricação e venda de x filtros de água por mês é a diferença 
entre a arrecadação total obtida e o custo total envolvido. Assim, a função lucro 
total desejada é dada por 
P(x) = R(x) — C(x) 
(—0,0005x2 + 20x) — (—0,0001x? + 10x + 10 000) 
= —(,0004x*? + 10x — 10 000 
b. O lucro obtido pela Puritron quando o nível de produção é de 10.000 filtros por 
mês é 
P(10 000) = —0,0004(10 000)? + 10(10 000) — 10 000 = 50 000 
ou seja, US$ 50.000 por mês. 


Composição de Funções 

Uma maneira alternativa de construir uma função com base em outras é por um processo 
conhecido como composição de funções. Considere, por exemplo, a função h, dada pela 
expressão h(x) = Vxº — 1. Seja fe g funções definidas pelas expressões fx) = x) — 1 e 
g(x) = Vx. Calculando a função g no ponto f(x) [lembre-se de que, para cada número real 
x no domínio de f, fx) é somente um número real], obtemos 


90) = Vito) = Vá —1 


que é precisamente a expressão que define a função h! 
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FIGURA 13 


A função composta h = ge fvista como 
uma máquina. 


Em geral, a composição de uma função g com uma função f é definida como mos- 
trado a seguir. 


A Composição de Duas Funções 
Sendo f e g duas funções. Então a composição de g e f é a função g c f, definida 


por 

(ge fx) = g(F(x)) 
O domínio de g o fé o conjunto de todos os x no domínio de f de modo que f(x) 
pertença ao domínio de q. 


A função g c f (leia-se “g composta com f”) é também chamada função composta. A in- 
terpretação da função h = g º f como uma máquina é ilustrada na Figura 13, enquanto 
sua interpretação como uma transformação é mostrada na Figura 14. 


f g 


x fo) AO) =900)) 


h= gof 
FIGURA 14 


A função h = ge f vista como uma transformação. 


EXEMPLO 4 Sendo f(x) =x? — 1leg(x) = Vx + 1, calcule: 
a. À expressão da função composta g cf. 

b. A expressão da função composta fo g. 

Solução 


a. Para encontrar a expressão da função composta g º f, calcule a função g em f(x). 
Dessa forma, 


(ge 6) = 0H) = Vi) +1= VÊ -l+i 
b. Para encontrar a expressão da função composta f o g, calcule a função f em g(x). 
Assim, 
(fe gl) = Halx)) = (g6) = 1=(Vx +12 —1 
=x+2Vx+1l-l=x+2V% 


El 
a, 


O Exemplo 4 demonstra que, em geral, g o fé diferente de fo ge, portanto, é pre- 
ciso cuidado com a ordem do cálculo de uma função composta. 


Explore e Discuta 

Sendo f(x) = Vx + Iparax=0esejag(x)=(x— 1) parax =. 

1. Mostre que (g cf x) e(fog)x) = x. (Observação: A função g é chamada inversa de fe vice- 
-versa.) 

2. Represente os gráficos f e g juntamente com a reta y = x. Descreva a relação entre os gráficos 
defeg. 
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da EXEMPLO APLICADO 5 Poluição por Automóveis Um estudo de impacto am- 

| biental conduzido pelo município de Oxnard indicou que, sob a legislação de 

proteção ambiental atual, o nível de monóxido de carbono (CO) presente no ar por 

causa da poluição por emissão de automóveis será de 0,01x?º* partes por milhão 

quando o número de veículos automotores for de x milhares. Um estudo distinto, con- 

duzido por uma agência pública estadual, estimou que daqui a t anos o número de veí- 

culos automotivos em Oxnard será 0,24 + 4t + 64 000. 

a. Encontre uma expressão para a concentração de CO no ar por causa da emissão 
por automóveis daqui a í anos. 

b. Qual será o nível da concentração daqui a cinco anos? 


Solução 


a. O nível de CO presente no ar por causa das emissões de automóveis é descrito 
pela função g(x) = 0,01x?*, onde x é o número (em milhares) de veículos auto- 
motores. Mas o número de veículos automotores x (em milhares) daqui a t anos 
pode ser estimado pela regra ft) = 0,24 + 4t + 64. Portanto, a concentração, 
daqui a t anos, de CO por causa da emissão de automóveis será dada por 

C(t) = (ge ft) = g(f(t)) = 0,01(0,21º + 41 + 64) 
partes por milhão. 

b. À concentração de CO daqui a cinco anos será de 

C(5) = 0,01/0,2(5)? + 4(5) + 64/2º 
= (0,01)892 = 0,20 


ou aproximadamente 0,2 partes por milhão. E 





2.2 Testes de Conhecimento 





1. Sendo fe g funções definidas pelas expressões pondente do governo — incluindo despesas com Medi- 
| | caid, Medicare e outras organizações públicas federais, 
= E mca estaduais e municipais — é dado por 
M)=Vx+1 e g(x)= | 
fo) g(1) = 


g(t)= 1,122 +29,09%+429 (0<1<6) 
respectivamente, encontre as expressões parda 


a. À soma s, a diferença d, o produto p e o quociente q onde f tem o mesmo significado de antes. 
defe q. a. Determine a função que dê a diferença entre os gastos 
b. As funções compostas fe g and g e f. privados e governamentais com saúde por pessoa em 
2. Os gastos com planos de saúde por pessoa no setor pri- qualquer instante +. 


b. Qual foi a diferença entre as despesas do setor privado 
e do governo por pessoa no início de 1995? E no iní- 
cio de 2000? 

Fonte: Health Care Financing Administration. 


vado incluem pagamentos por indivíduos, corporações e 
suas companhias de seguros, e seu valor é aproximado pela 
função 
F(t) = 2,48tº + 18,47t + 509 (0O=t1=6) 
As soluções dos Testes de Conhecimento 2.2 podem ser en- 


onde f(t) é medido em dólares e t é medido em anos, com contradas na página 75. 


t = O correspondendo ao início de 1994. O gasto corres- 





2.2 Questões Conceituais 


1. A figura a seguir mostra o gráfico da função custo total e a. Encontre uma expressão para P(x ). Explique o signi- 
da função receita total. Denotando por P, definido por P(x) ficado. 
= R(x) — C(x), a função lucro total b. Encontre uma expressão para P(x,). Explique o signi- 


ficado. 
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v (8) y=C6) 





2. a. Explique o que são a soma, a subtração, o produto e o 
quociente de funções fe q com domínios A e B, res- 


b. Se A2) = 3 e g(2) = —2, o que são (f + g(2)? 
FD DD S/D? 

3. Sendo fe g funções, supondo que (x, y) seja um ponto no 
gráfico de A, qual é o valor de y parah = f + 9? E para h 
=f-9?Eparah =f92 E para h = f/9? 

4. a. O que é a composição das funções fe g? E das funções 

gef? 

b. Sef2) = 3 e g(3) = 8,0 que é (9º f)(2)? Você pode 
concluir, com a informação dada, qual é o valor de 
(g « (3)? Explique. 

5. Seja f uma função com domínio A e g uma função cujo 
domínio contém a imagem de f. Se a é qualquer número 
em 4, (g o fa) deve ser definido? Justifique com um 








pectivamente. exemplo. 

2.2 Exercícios 
Nos exercícios 1 a 8,sendo f(x) = x* + 5,g(x) = xº — 2e h(x) = 2x 29. f(x) = xo. Ea = 1. 
+ 4, determine a expressão de cada função. SD dg pa 

L f+Hg A da 3. fg 4. gf 

f-g fa MO. fx) = Ve + Ilsg) = —"—= 
sf ne 7.º 8. fgh x=1 
g h h Nos exercícios 31 a 34, calcule h(2), onde h = gof. 


Nos exercícios 9 a 18, sendo f(x) =x — 1, g(xg) = Vx+1e 
h(x) = 2xº — 1, determine a expressão de cada função. 


9. f+g 10. g—f 11. fg 12. gf 
g h Jg 
13. — 14. — 15. — 16. fi 
h g h g 
fo h gh 
17. — 18. — 
g do 


Nos exercícios 19 a 24, determine as funções f + g,f— a, fg ef/g. 








19. Mo) =02 +5;g(x) = Vx—2 
20. fx) = Vx-— ligy) =x +1 
21. f(x) = Vx + 3;g(x) = + 
l l 
22. flx) = 2 796) ne = 
EI t+ 2 
23. f(x) = EE sg(a) = EO 
24, flw) = + gx) = Vi + 1 


Nos exercícios 25 a 30, determine as expressões das funções 
compostas foge gof. 
25. flx) =xº +x+ Iig(x) =x? 


f(x) =3x2+2x+ I;g(x) =x +3 
27. flx) = Vx + I;g(x) = x — 
28. fl) =2Vx + 3: gb) = +1 


31. f(x) =x) +x+ 1; g(x) =x? 


32. H0)=Ve-lgmo) = +] 
33. fo) = 900) = V 





34. f(x) = 


Nos exercícios 35 a 42, encontre funções fe g de modo que h 
= gef. (Observação: À resposta não é única.) 


ig) =2+1 


35. h(x) = (203 +x2+ 1) 36. h(x) = (3x2— 4) 
37. (x) = VP —1 38. (x) = (2x — 3)? 
39. h(x) = 5 40. h(x) = TZ 
At. bixo) = a 

2 H)= 5 + TES 


Nos exercícios 43 a 46, calcule fa + h) 
dada. Simplifique sua resposta. 
44. f(x) = 


43. f(x) = 3x + 4 
45. f(x) =4 — x? 46. f(x)=xº-2x+1 
Nos exercícios 47 a 52, calcule e simplifique 
fla + h) — Ka) 
h 


— fla) para cada função 


l 
ado 


(h * 0) 


para cada função. 


47. f(x) =x2+1 48. flw) =2x2-x+1 


49. 


l 
51. f(x) asia " 
5a. 


54. 


Do 
56. 


57. 


58. 


59. 


60. 


61. 


f(x) =xº —x MO, fix) =22 = + 1 


52. fl) = Vk 


Receita de um Restaurante Nicole é a proprietária de dois 
restaurantes. A receita do primeiro restaurante no instante 
t é K(1) dólares, e a do segundo no instante t é g(t) dólares. 
O que a função F(t) = f(t) + g(t) representa? 


Taxa de Nascimento de Espécies Ameaçadas de Extinção A taxa 
de nascimento de uma espécie de baleias ameaçada de 
extinção no ano t é de ft) baleias por ano. Essa espécie 
de baleias está morrendo a uma taxa de g(t) baleias por 
ano. O que a função F(t) = Kt) — g(t) representa? 


Valor de um Investimento O número de ações da AAPL que 
a Nancy possui é dado por ft). O preço por ação da 
AAPL no tempo t é de g(t) dólares. O que a função 
f ()/g(t) representa? 


Custos de Produção O custo total envolvido na produção de 
certo produto até o tempo t é de f(t) dólares. O número de 
unidades produzidas até o tempo t é g(t). O que a função 
Htt)/g(t) representa? 


Poluição por Monóxido de Carbono O número de carros em 
funcionamento no bairro comercial de uma cidade no ins- 
tante t é dado por f(t). A poluição por monóxido de car- 
bono por causa dos carros dessa cidade é de g(x) partes 
por milhão, onde x é o número de carros em funciona- 
mento no bairro comercial. O que a função g o f repre- 
senta? 


Efeito da Propaganda na Receita A receita da agência de via- 
gens Leisure é de f(x) dólares, onde x é o total em dóla- 
res gastos com propaganda. O total gasto com 
propaganda pela Leisure no tempo t é de g(t) dólares. O 
que a função fo g representa? 


Custos de Fabricação O fabricante de DVDs TMI tem um 
custo fixo mensal de US$ 12.100 e um custo variável de 
US$ 0,60/disco. Determine a função C que fornece o 
custo total que a TMI tem na fabricação de x discos/mês. 


Mensagens Spam A previsão para o número total de men- 
sagens de e-mail por dia (em bilhões) entre 2003 e 2007 
é de 


HO) =1542+7U4+314 (0=t=<4) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo a 
2003. No mesmo período, a previsão para o número total 
de mensagens spam por dia (em bilhões) é de 


g(t) = 1,2141º + 6t + 14,5 (O =t=4) 


a. Encontre a regra para a função D = f — g. Calcule 
D(4) e explique o seu significado. 

b. Encontre a expressão para a função P = f/g. Calcule 
P(4) e explique o seu significado. 

Fonte: Technology Review. 

Déficit Orçamentário do Transporte Público De acordo com a 


Massachusetts Bay Transportation Authority (MBTA), a 
rede que abrange todos os transportes de Boston, a pro- 


62. 


63. 


64. 


65. 
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jeção do seu déficit orçamentário acumulado (em bilhões 
de dólares), com um pacote de auxílio de US$ 160 mi- 
lhões, é dado por 


D,(t) = 0,0275? + 0,081 + 0,07 (0=t=3) 


e o déficit orçamentário sem o pacote de auxílio é dado 
por 


Dt) = 0,035? + 0,211 + 0,24 (0=t=3) 


Encontre a função D = D, — D, e interprete o seu resul- 
tado. 
Fonte: MBTA Review. 


Mortes por Motocicletas Suponha que a taxa de mortalidade 

(mortes por 100 milhões de milhas percorridas) de mo- 

tociclistas é dada por g(x), onde x é a porcentagem de mo- 

tociclistas que usam capacete. Em seguida, suponha que 

a porcentagem de motociclistas que usam capacete no 

instante t (t medido em anos) é de f(t), com t = O corres- 

pondendo a 2000. 

a. Se f(O) = 0,64 e (0,64) = 26, encontre (g o (0) e in- 
terprete o resultado. 

b. Se ft6) — 0,51 e g(0,51) = 42, encontre (g : (6) e in- 
terprete o resultado. 

c. Comente os resultados dos itens (a) e (b). 

Fonte: National Highway Traffic Safety Administration. 


Luta Contra o Crime Suponha que os crimes graves (que in- 

cluem homicídio, estupro, assalto, lesão corporal, ar- 

rombamento e roubo de carros) que terminam em prisão 

ou com a identificação dos suspeitos seja g(x) por cento, 

onde x denota o número total de detetives. Em seguida, 

suponha que o número total de detetives no ano t é de ft), 

com t = O correspondendo a 2001. 

a. Sef(1l) — 406 e 9(406) — 23, determine (ge f)(1) e in- 
terprete o resultado. 

b. Se f(6) — 326 e 9(326) = 18, determine (g « f)(6) e in- 
terprete o seu resultado. 

c. Comente os resultados dos itens (a) e (b). 

Fonte: Boston Police Department. 


Custo da Produção de Smartphones A Apollo fabrica smart- 
phones a um custo variável de 


V(x) = 0,000003x3 — 0,03x2 + 200% 


dólares, em que x representa o número de unidades fabri- 
cadas por mês. O custo fixo mensal atribuível à divisão 
que o produz é de US$ 100.000. Determine a função € 
que dá o custo total da fabricação de x smariphones. Qual 
é o custo total da produção de 2 000 unidades por mês? 


Lucro com as Vendas de Smartphones Consulte o Exercício 64. 
Suponha que a receita total da Apollo com a venda de x 
smartphones é dada pela função receita total 


R(x) = —0,1x2 + 500x  (0<x=<5000) 


em que R(x) é medido em dólares. 

a. Encontre a função lucro total. 

b. Qual é o lucro da produção e venda de 1 500 unidades 
em cada mês? 


/4 
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Lucro com as Vendas de Pagers Uma divisão da Chapman Cor- 
poration produz um pager. O custo semanal fixo dessa 
divisão é de US$ 20.000, e o custo variável para produ- 
Zir x pagers por semana é de 


V(x) = 0,000001xº — 0,01x? + 50x 
dólares. A receita da companhia é de 
R(x) = —0,02xº + 150x (0 =x =7500) 


dólares pela venda de x pagers por semana. 

a. Encontre a função custo total. 

b. Encontre a função lucro total. 

c. Qual é o lucro da companhia se 2 000 unidades são 
produzidas e vendidas a cada semana? 


Superpopulação Carcerária A década de 1980 vivenciou uma 
mudança na direção de técnicas conservadoras de dis- 
suasão, em oposição às políticas penais mais liberais e 
correções apoiadas pelas comunidades que se populari- 
zaram nas décadas de 1960 e 1970. Como consequência, 
as prisões se tornaram mais lotadas, e aumentou o déficit 
entre o número de pessoas encarceradas e a capacidade 
carcerária. O número de detentos (em milhares) em pri- 
sões estaduais e federais é aproximado pela função 


N(t) = 3,51 + 26,71 + 436,2 (0=+1=10) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo a 
1983. O número de vagas projetadas para as prisões é de 


C(t) =24,3t+ 365  (0=t=10) 


onde C(t) é medido em milhares e t tem o mesmo signi- 

ficado. 

a. Encontre a expressão para o déficit entre o número de 
detentos e o número de vagas projetadas no tempo +. 

b. Encontre o déficit no início de 1983 e no início de 
1986. 

Fonte: U.S. Department of Justice. 


Efeito de Taxas de Financiamento na Construção de Casas Um es- 
tudo preparado para a National Association of Realtors 
estima que o número de lançamentos imobiliários por ano 
pelos próximos cinco anos será de 


1 


Mi = Ta 0,02r2 


milhões de unidades, onde r (por cento) é a taxa de fi- 
nanciamento. Suponha que a taxa de financiamento t de 
meses (contados a partir de hoje) seja de 


rt) = 


St + 75 
t+ 10 





(0 =<=t=24) 


por cento/ano. 

a. Determine uma expressão que forneça o número de 
lançamentos imobiliários por ano, daqui a t meses, 
como função de t. 

b. Usando o resultado do item (a), determine o número 
de lançamentos imobiliários atualmente, daqui a 12 
meses e daqui a 18 meses. 


69. 


70. 


71. 


72. 


Taxa de Ocupação de um Hotel A taxa de ocupação do Hotel 
Wonderland, que possui apenas suítes, localizado perto 
de um parque de diversões, é dada pela função 

10 10 200 


M)=—DP-pt+>——t+ 55 0Q=t=1l 

por cento, onde t é medido em meses, com t = Q corres- 
pondendo ao início de janeiro. A direção do hotel estimou 
que a receita mensal (em milhares de dólares) é aproxi- 


mada pela função 


9 
P+=r" (0=r=100) 





onde r (em pontos percentuais) é a taxa de ocupação. 

a. Qual é a taxa de ocupação do hotel no início de ja- 
neiro? E no início de junho? 

b. Qual é a receita mensal do hotel no início de janeiro? 
E no início de junho? 
Dica: Calcule R(r(0)) e R(r(5)). 


Lançamentos Imobiliários e Empregos na Construção Civil O pre- 
sidente de uma grande empreiteira relata que o número de 
empregos (em milhões) gerados na construção civil é 
dado por 


N(x) = 1,42x 


onde x denota o número de lançamentos imobiliários. Su- 
ponha que o número esperado de lançamentos imobriliá- 
rios daqui a t meses seja de 


() 7(t + 10)? 

X)=>—————————— 
(t + 10)? + 21 + 15) 

milhões de unidades. Encontre uma expressão para o nú- 

mero de empregos criados por ano daqui a £t meses. Quan- 

tos empregos/ano terão sido criados daqui a seis meses e 

daqui a 12 meses? 


E 


a. Sendo f, g e h funções, como você definiria a “soma' 
def, gen? 

b. Dê um exemplo real que envolva a soma das três fun- 
ções. (Observação: A resposta não é única.) 


a. Sendo f, g e h funções, como você definiria a “com- 
posição” de A, q e f nessa ordem? 

b. Forneça um exemplo real que envolva a composição 
das três funções. (Observação: À resposta não é 
única.) 


Nos exercícios 73 a 76, determine se a afirmação dada é verda- 
deira ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, justifi- 
que com um exemplo. 


Ed 
74. 


CEA 
76. 


Se fe q são funções com domímio D, então f + g = g + f. 


Se go festá definida em x = a, então fog também está 
definida em x = a. 


Se fe g são funções, então fog = ge f. 
Se f é uma função, então (fe f(x) = [f(x)]”. 


Funções, Limites e Derivadas 75 





2.2 Soluções dos Testes de Conhecimento 











1. a sx) = fx) + gx) = Vx+1+ ET 
da) = 16) — 96) = Va + 1-0 

| x x(Vx + 1) 

p(x) = fl)g(x) = (Vx + D ride E 


SO) vx+10 (Vx+ DI +s) 
O) a) = 1 











| X X 
Re 
b. (Seg) Ago) = [+] 
Vx +1 Vx +1 





GO =D = (+ 1) Vr+2 


2. a. A diferença entre os gastos privados e governamen- 
tais com saúde por pessoa em qualquer instante t é 
dada pela função d cuja expressão é 


d(t) = flt) — g(t) = (2,48tº + 18,47 + 509) 
— (— 1,122 + 29,094 + 429) 
= 3,6 — 10,624 + 80 


b. A diferença entre as despesas privadas e governa- 
mentais por pessoa no início de 1995 é dada por 


d(1) = 3,6(1)? — 10,62(1) + 80 


ou seja, US$ 72,98/pessoa. 
A diferença entre as despesas governamentais e 
privadas por pessoa no início de 2000 é dada por 
d(6) = 3,6(6)º — 10,62(6) + 80 


ou seja, US$ 145,88/pessoa. 


2.3  Funçõese Modelos Matemáticos 


Modelos Matemáticos 


Um dos objetivos principais deste livro é mostrar como a Matemática e o cálculo em 
particular podem ser utilizados na solução de problemas reais, derivados de áreas como 
Administração ou Ciências Sociais e Naturais. Você já deve ter encontrado alguns des- 
ses problemas anteriormente. Veja alguns dos fenômenos reais que analisaremos neste 
capítulo e nos seguintes. 


= Aquecimento global (página 78) 

= À solvência do fundo fiduciário de Seguridade Social dos Estados Unidos (página 79) 
s O custo total do projeto de lei da reforma da saúde (página 89) 

= O Índice Case-Shiller de Preço de Propriedades (página 286) 

= O roubo de produtos farmacêuticos (página 374) 

= Estratégia de hedging do México (página 473) 


Independentemente do campo de conhecimento do qual provém, o problema é ana- 
lisado por meio de um processo conhecido como modelagem matemática. Os quatro 
passos desse processo estão ilustrados na Figura 15. 


Problemas Formulação Modelo 
reais matemático 


Verificação | Resolução 





Solução do modelo 


matemático FIGURA 15 





1. Formulação Dado um problema real, nossa primeira tarefa é reformulá-lo, utilizando 
a linguagem matemática. As diversas técnicas empregadas na construção de modelos 
matemáticos variam das considerações teóricas à interpretação de dados associados ao 
problema. Por exemplo, o modelo matemático que expressa o montante acumulado no 
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tempo de um depósito inicial de dinheiro no banco pode ser derivado teoricamente 
(Capítulo 5). Por outro lado, muitos dos modelos matemáticos desenvolvidos neste 
livro foram construídos com o uso de dados associados ao problema (veja Explorando 
com Tecnologia, páginas 93 a 97). No cálculo, nossa preocupação principal é como 
uma variável (dependente) depende de uma ou mais variáveis (independentes). Con- 
sequentemente, a maioria de nossos modelos envolverá o uso de funções de uma ou 
mais variáveis ou de equações que definem essas funções (implicitamente). 

2. Resolução Após a construção de um modelo matemático, podemos usar as técni- 
cas matemáticas apropriadas, que desenvolveremos no decorrer do livro, para re- 
solver o problema. 

3. Interpretação Se lembrarmos que a solução obtida no passo 2 é apenas a solução 
do modelo matemático, temos de interpretar os resultados no contexto do problema 
real original. 

4. Verificação Alguns modelos matemáticos de aplicações reais descrevem situações 
com precisão. Por exemplo, o modelo que descreve um depósito em uma conta ban- 
cária expressa o montante acumulado em qualquer instante. Mas outros modelos 
matemáticos podem fornecer, na melhor das hipóteses, descrições aproximadas de 
problemas reais. Nesses casos, precisamos verificar a precisão do modelo, obser- 
vando se ele descreve bem o problema inicial e se são boas as suas previsões de 
comportamentos passados e futuros. Caso os resultados não sejam satisfatórios, tal- 
vez devamos reconsiderar as suposições feitas no desenvolvimento do modelo ou, no 
pior cenário, retornar ao primeiro passo. 


Muitos fenômenos reais, que incluem os mencionados no início desta seção, são 
modelados pela função apropriada. 

À seguir, retomaremos algumas funções familiares e forneceremos exemplos de fe- 
nômenos reais que são modelados por meio do uso dessas funções. 


Funções Polinomiais 
Uma função polinomial de grau n é uma função da forma 
fy)-ar+raM + ctarraxra a 0) 


onde n é um inteiro não negativo e a,, a,,...,a, são constantes, denominados coefi- 
cientes da função polinomial. Por exemplo, as funções 


fl) = 2º —3nt + + V2x? — 6 


g(x) = 0,001xº — 0,2x? + 10x + 200 


são funções polinomiais de graus 5 e 3, respectivamente. Observe que uma função po- 
linomial está definida para cada valor de x e, portanto, seu domínio é (— 9, 00). 
Uma função polinomial de grau 1 (n = 1) tem a forma 


y=f(x)= ax a, (a, * 0) 


e é uma equação de uma reta na forma declividade-interseção com declividade m = a, 
e intercepto-y b = a, (veja a Seção 2.1). Por essa razão, uma função polinomial de grau 
1 é chamada função linear. 

A função linear é amplamente utilizada na modelagem matemática por duas razões im- 
portantes. Primeiro, alguns modelos são lineares por natureza. Por exemplo, a fórmula 
para converter a temperatura de Celsius (ºC) em Fahrenheit (CF) é F = S Cr, erê 
uma função linear de €. Segundo, alguns fenômenos naturais apresentam característi- 
cas lineares em uma pequena gama de valores e, portanto, podem ser modelados por 
uma função linear restrita a um pequeno intervalo. 

O exemplo a seguir utiliza uma função linear para modelar a receita do banco com 
as tarifas de cheque especial de 2004 a 2009. Na Seção 8.4, demonstraremos como esse 


Fu 


modelo é construído com a utilização da técnica dos mínimos quadrados. Na seção Ex- 
plorando com Tecnologia, nas páginas 93 a 97, você será solicitado a utilizar uma cal- 
culadora com recursos gráficos para construir outros modelos matemáticos com base em 
dados brutos. 


Eu EXEMPLO APLICADO 1 Tarifas de Cheques Sem Fundos As tarifas de cheque es- 
PS] q pecial se tornaram uma parte importante da receita total, proveniente de taxas, 
de um banco. A tabela a seguir fornece a receita do banco com as tarifas de cheque 
especial (em bilhões de dólares) de 2004 a 2009. 





Ano, É Ê 1 2 3 J 5 
Receita, y PA dio 29 31 34 36 38 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo a 2004. Um modelo matemá- 
tico que fornece a receita estimada do banco com as tarifas de cheque especial no pe- 
ríodo considerado é dado por 
f(t) = 2,19% + 27,12 (0O=t=<s) 
a. Esboce os seis pontos dos dados e represente o gráfico da função f no mesmo 
conjunto de eixos. 
b. Supondo que a projeção se confirme e a tendência se mantenha, qual foi a re- 
ceita estimada do banco com as tarifas de cheque especial em 2010 (t = 6)? 
c. Qual foi a taxa de crescimento da receita do banco com as tarifas de cheque es- 
pecial no período de 2004 a 2009? 


Fonte: New York Times. 
Solução 
a. O gráfico de f é mostrado na Figura 16. 


y 
40 


Bilhões de dólares 
E] las la) 
o Fo 5 


bo 
Do 


b. A receita estimada do banco com as tarifas de cheque especial em 2010 foi de 
f(6) = 2,19(6) + 27,12 = 40,26 


ou US$ 40,26 bilhões. 
c. À taxa de crescimento da receita do banco com as tarifas de cheque especial no 
período de 2004 a 2009 é de $ 2,19 bilhões por ano. E 


Uma função polinomial de grau 2 é uma função da forma 
y=f(x)=axºtax+a, (a, 0) 


Ou, melhor, y = ax” + bx + c, chamada função quadrática. O gráfico de uma função 
quadrática é uma parábola (veja a Figura 17). 
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FIGURA 16 
Receita do banco com as tarifas de che- 
que especial de 2004 a 2009 
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FIGURA 17 
O gráfico de uma função quadrática é 
uma parábola. 
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FIGURA 18 (a) Diagrama de dispersão (b) O gráfico de A se sobrepõe ao diagrama de dispersão 





F Ay 
X x 
(a) Sea> 0,a parábola é orientada (b) Sea< 0,a parábola é orientada 
para cima. para baixo. 


A parábola é orientada para cima se a > 0 e para baixo se a < 0. Para isso, reescreve- 
mos a equação para y obtendo 


| b c 
fat sbete-s(a+ 248) (x 0) 


Observe que se x é grande em valor absoluto, a expressão entre parênteses é próxima 
de a, de forma que f(x) se comporta como ax” para grandes valores de x. Assim, y = Mx) 
é grande e positiva (a parábola tem a abertura para cima) se a > O e é grande em mag- 
nitude e negativa se a < O (a parábola tem a abertura para baixo). 

As funções quadráticas servem como modelos matemáticos para muitos fenôme- 
nos, como é demonstrado no Exemplo 2. 





EXEMPLO APLICADO 2 Aquecimento Global O aumento de dióxido de carbono 
o (CO,) na atmosfera é uma das principais causas do aquecimento global. A 
curva de Keeling, cujo nome é em homenagem a Charles David Keeling, um profes- 
sor do Scripps Institution of Oceanography, fornece a quantidade média de CO,, me- 
dida em partes por milhão em volume (ppmv), na atmosfera, de 1958 a 2010. Ainda 
que os dados estivessem disponíveis para cada ano nesse intervalo, construiremos a 
curva com base apenas nos seguintes pontos de dados selecionados aleatoriamente. 


Ano 1958 1970 1974 1978 1985 1991 1998 2003 2007 2010 
Quantidade 315 329 330 335 345 355 365 373 380 390 


O diagrama de dispersão associado a esses dados encontra-se na Figura 18a. Um 
modelo matemático que fornece uma aproximação da quantidade de CO, na atmos- 
fera durante esse período é dado por 


A(t) = 0,0123134 + 0,7545t1 + 313,9 (|I<=t=53) 


onde t é medido em anos, com t = 1 correspondendo a 1985. O gráfico de A encon- 
tra-se na Figura 18b. 
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a. Use o modelo para estimar a quantidade média de CO, na atmosfera em 1980 
(t = 23). 

b. Suponha que a tendência se manteve e use o modelo para estimar a quantidade 
média de CO, na atmosfera em 2013. 

Fonte: Scripps Institution of Oceanography. 


Solução 
a. À quantidade média de dióxido de carbono na atmosfera em 1980 é dada por 


A(23) = 0,012313(23)* + 0,7545(23) + 313,9 = 337,77 
ou aproximadamente 338 ppmv. 
b. Supondo que a tendência tenha se mantido, a quantidade média de CO, na at- 
mosfera em 2013 será de 
A(56) = 0,012313(56)? + 0,7545(56) + 313,9 = 394,77 


ou aproximadamente 395 ppmv. E 


O próximo exemplo usa uma função polinomial de quarto grau para nos ajudar a 
construir um modelo que descreva os recursos estimados do fundo fiduciário de Previ- 
dência Social. 


à EXEMPLO APLICADO 3 Recursos do Fundo Fiduciário de Previdência Social Os re- 
4) à cursos estimados do fundo fiduciário de Previdência Social (em trilhões de 
dólares) de 2010 a 2037 são fornecidos na tabela a seguir: 





Ano 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2037 
Recursos 2,69 3,56 4,22, 4,24 3,24 0,87 Ó 


O diagrama de dispersão associado a esses dados encontra-se na Figura 19a, onde 
t = O corresponde a 2010. Um modelo matemático que fornece uma aproximação do 
valor dos recursos do fundo fiduciário A(t), em trilhões de dólares, no ano t é 


A(£) = 0,00002634 — 0,0017501? + 0,0206£ + 0,0999t + 2,7 (0<1=<27) 


O gráfico de A(t) encontra-se na Figura 19b. (Você será solicitado a construir um mo- 
delo no Exercício 22, Exercícios 2.3 da subseção Explorando com Tecnologia) 
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(a) Diagrama de dispersão (b) O gráfico de A com o diagrama de dispersão 





a. A geração baby boom terá 65 anos de idade em 2011. Qual será a receita do fundo 
fiduciário do sistema de Seguridade Social nesse período? O último da geração 
baby boom terá 65 anos em 2029. Qual será a receita do fundo fiduciário nesse pe- 
ríodo? 


—» t (anos) 


FIGURA 19 
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b. A menos que a retenção de imposto de renda aumente de forma expressiva e/ou 
os benefícios sejam reduzidos substancialmente, é uma questão de tempo até que 
os recursos do sistema atual. Use o gráfico da função A(t) para calcular o ano es- 
timado em que se dará a quebra do sistema de Seguridade Social atual. 

Fonte: Social Security Administration. 


Solução 
a. A receita do fundo fiduciário do sistema de Seguridade Social em 2011 (t = 1) será 
de 
A(1) = 0,0000263(1)* — 0,0017501(1)* + 0,0206(1)? + 0,0999(1) + 2,7 = 2,82 
ou aproximadamente US$ 2,82 trilhões. A receita do fundo fiduciário em 2029 
(t = 19) será de 
A(19) = 0,0000263(19)* — 0,0017501(19)* + 0,0206(19)? 
+ 0,0999(19) + 2,7 = 3,46 
ou aproximadamente US$ 3,46 trilhões. 
b. Com base na Figura 19b, vemos que o gráfico de A cruza o eixo t em aproxima- 


damente t = 27. Então, a menos que o sistema atual seja modificado, espera-se que 
haja uma quebra em 2037. (Nesse período, o primeiro da geração baby boom terá 


91 anos, e o último terá 73 anos.) E) 


Funções Racionais e Funções Potência 


Outra classe importante de funções são as funções racionais. Uma função racional é 
simplesmente o quociente de dois polinômios. Exemplos de funções racionais são 


Wtgcgel 





Fog a 
É 
o) = 2 


De modo geral, toda função racional é da forma 


R( x) a fe) 

g(x) 

onde f(x) e g(x) são funções polinomiais. Como a divisão por zero não é permitida, con- 
cluímos que o domínio de uma função racional é o conjunto de todos os números reais, 
exceto os zeros de g, isto é, as raízes da equação g(x) = O. Assim, o domínio da função F 
é o conjunto de todos os números exceto x = 2, enquanto o domínio da função G é o con- 
junto de todos os números, exceto aqueles que satisfazem xº — 1=0oux=+H1. 

Funções da forma 


Fx) =x" 
onde r é um número real qualquer, são chamadas funções potência. Já encontramos an- 
teriormente exemplos de funções potência. Por exemplo, as funções 


fo) =Ve=m2ega)= 5=" 


são funções potência. 

Muitas das funções que encontraremos adiante envolverão combinações das fun- 
ções introduzidas aqui. Por exemplo, as seguintes funções podem ser vistas como com- 
binações convenientes de tais funções: 
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| | — x 

fe) = | + x 

gx) = Vx — 3x +4 

= | E l 
h(x) = (1 + 2x) “(e + 2)? 


Como no caso de polinômios de grau superior ou igual a 3, a análise das propriedades 
dessas funções é facilitada pelo uso das ferramentas de cálculo, a serem desenvolvidas 
posteriormente. 

No próximo exemplo, usamos uma função potência para desenvolver um modelo 
que descreva o custo de condução de um carro. 





"a | EXEMPLO APLICADO 4 Custos de Condução Um estudo de despesas com auto- 
à móveis, baseado no sedã de tamanho médio, de 2008, encontrou os seguintes 


custos médios (prestações, combustível, seguro, manutenção e depreciação), medidos 
em centavos por milha: 


Milhas/ano 5 000 10 000 15 000 20 000 
Custo/milha, y (€) 147,52 FA po fr 46,9 


Um modelo matemático (usando técnicas de mínimos quadrados) para o custo médio 
em centavos por milha é 
| 1 733,2 
É: (x ) Cano + 38,6 
x 
onde x (em milhares) representa o número de milhas rodadas em cada ano. O dia- 
grama dos dados associados e o gráfico de C€ estão na Figura 20. Usando esse modelo, 
estime o custo médio ao dirigir um sedã de tamanho médio, de 2008, por 8 000 mi- 
lhas ao ano e por 18 000 milhas ao ano. 
Fonte: American Automobile Association. 
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condução. 


5 10 15 20 


Solução O custo médio de dirigir um carro por 8 000 milhas ao ano é dado por 


LTS o. 
C(8) =——=>— + 38,6 = 87,1 


91,72 
ou, aproximadamente, 87,1 centavos por milha. O custo médio de dirigir por 18 000 
milhas ao ano é dado por 
1. 733,2 


C(18) — ain + 38,6 = 50,6 


ou, aproximadamente, 50,6 centavos por milha. 


E 
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No restante desta seção, examinaremos alguns modelos econômicos. Em uma econo- 
mia de livre mercado, a demanda de consumo por determinado bem depende do preço 
unitário. Uma equação de demanda expressa a relação entre o preço por unidade e a 
quantidade demandada. O gráfico da equação de demanda é chamado curva de de- 
manda. Em geral, a quantidade demandada de um bem decresce à medida que o preço 
por unidade desse bem cresce, e vice-versa. De modo semelhante, uma função de- 
manda definida por p = f(x), onde p mede o preço por unidade e x mede o número de 
unidades do bem em questão, é geralmente uma função decrescente de x; isto é, 
p = f(x) decresce à medida que x cresce. Já que tanto x quanto p assumem somente va- 
lores não negativos, a curva de demanda é aquela parte do gráfico de f(x) localizada no 


Em um mercado competitivo existe também a relação entre o preço por unidade de 
um bem e sua disponibilidade no mercado. Em geral, um aumento no preço por unidade 
de um bem leva o produtor a aumentar a oferta desse bem. Reciprocamente, uma di- 
minuição no preço por unidade normalmente leva a uma queda na oferta. A equação que 
expressa a relação entre o preço por unidade e a quantidade oferecida é chamada equa- 


p Alguns Modelos Econômicos 
p=J() 
X 
FIGURA 21 
Uma curva de demanda. 
p primeiro quadrante (Figura 21). 
p= 
A 





FIGURA 22 


Uma curva de oferta. 


ção de oferta, e seu gráfico é denominado curva de oferta. Uma função oferta defi- 
nida por p = f(x) é geralmente uma função crescente de x; isto é, p = f(x) cresce à 
medida que x cresce. Já que tanto x quanto p assumem valores não negativos, a curva 
de oferta é aquela parte do gráfico de f(x) localizada no primeiro quadrante (Figura 22). 


PORTFÓLIO Todd Kodet 


INSTITUIÇÃO: Earthbound Farm 





A Earthbound Farm é a maior pro- 
dutora de alimentos orgânicos da 
»» América, que oferece mais de 100 


E vã - »5 variedades de saladas orgânicas, 
=Ê. ! | verduras, frutas e ervas, em 34 000 


acres de cultivo. Como Vice-Presidente Sênior de Abasteci- 
mento, sou responsável pela manutenção dos nossos pro- 
dutos dentro e fora da Earthbound Farm. A parte principal 
do meu trabalho é planejar as plantações para as próximas 
estações, combinando o fornecimento e a demanda projeta- 
dos para um determinado dia e época. Eu uso a Matemática 
Aplicada em cada etapa do meu planejamento para criar mo- 
delos para a previsão de oferta e demanda. 

Depois que o departamento de vendas me fornece as in- 
formações sobre a demanda projetada, eu uso essas estima- 
tivas, juntamente com os dados históricos para os rendi- 
mentos esperados, para determinar a quantidade de cada 
produto orgânico que precisamos plantar. Há vários fatores 
que eu tenho de considerar nesse cálculo. Por exemplo, não 
tenho de considerar apenas o rendimento bruto por acre de 





TÍTULO: Vice-Presidente Sênior de Abastecimento 


terra cultivada, mas também a média de resíduos por acre, 
para chegar à quantidade necessária por cliente. 

Outras variáveis que considero são a quantidade de terra 
orgânica disponível, a localização das fazendas, as informa- 
ções sazonais (porque os dias para o desenvolvimento de 
cada um dos nossos cultivos variam muito, dependendo do 
tempo) e informações históricas relativas a ervas daninhas, 
pragas e doenças . 

Eu enfatizo a importância de compreender a matemática 
que orienta os nossos planos de negócios quando trabalho 
com a minha equipe para analisar os relatórios que eles ge- 
raram. Eles precisam reconhecer quando as informações que 
coletam não fazem sentido, para que 
possam detectar erros que podem dis- 
torcer as nossas projeções. Com um 
conhecimento sólido de matemática, 
somos capazes de criar prognósticos 
mais precisos para nos ajudar a cum- 
prir as metas da nossa empresa. 





A. Ns a o 
DDS 


Alli Pura, Earthbound Farm; (inset) O istockphoto.com/Dan Moore 
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Sob competição pura, o preço de um bem vai se estabilizar eventualmente em um 
nível ditado pela seguinte condição: a oferta do bem será igual à demanda por ele. Se 
o preço for muito alto, o consumidor não comprará, e se o preço for muito baixo, o for- 
necedor não produzirá. O chamado equilíbrio de mercado prevalece quando a quan- 
tidade produzida é igual à quantidade demandada. A quantidade produzida em um 
equilíbrio de mercado é chamada quantidade de equilíbrio, e o preço correspondente 
é denominado preço de equilíbrio. 

O equilíbrio de mercado corresponde ao ponto em que a curva de demanda e a curva 
de oferta se interceptam. Na Figura 23, x, representa a quantidade de equilíbrio e p,, O 
preço de equilíbrio. O ponto (x,, p,) pertence à curva de oferta e, portanto, satisfaz a 
equação de oferta. Ao mesmo tempo, também pertence à curva de demanda e, portanto, 
satisfaz a equação de demanda. Assim, para determinar o ponto (x,, p,) e, desse modo, 
a quantidade e o preço de equilíbrio, resolvemos as equações de demanda e oferta si- 
multaneamente em x e p. Para que as soluções façam sentido, x e p devem ser ambos 
positivos. 





| EXEMPLO APLICADO 5  Ofertae Demanda A função demanda por certa marca 
PS a de fones de ouvido Bluetooth sem fios é dada por 


p = d(x) = —0,025x? — 0,5x + 60 
e a função oferta correspondente é dada por 
p = s(x) = 0,02x? + 0,6x + 20 


onde p é expresso em dólares e x é medido em unidades de milhar. Determine a quan- 
tidade e o preço de equilíbrio. 


Solução Devemos resolver o seguinte sistema de equação: 


p = —0,025xº — 0,5x + 60 
p= 0,02xº + 0,6x + 20 
Substituindo a primeira equação na segunda, obtemos 
—(0,025xº — 0,5x + 60 = 0,02xº + 0,6x + 20 
que é equivalente a 
0,045x2 + 1,lx — 40 = 0 
45x? + 1 100x — 40 000 = 0 
9xº + 220x — 8 000 = 0 
(9x + 400)(x — 20) = O 
Assim, x = —&º ou x = 20. Como x deve ser não negativo, a raiz x = —*º é rejei- 


tada. Portanto, a quantidade de equilíbrio é de 20 000 fones de ouvido. O preço de 
equilíbrio é dado por 


Multiplique por 1 000. 
Divida por 5. 


p = 0,02(20)? + 0,6(20) + 20 = 40 
ou US$ 40 por fone de ouvido (Figura 24). = 





Explorando com 


1. a. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para representar as retas L, 
e L, com equações y = 2x — ley = 2,1x + 3, respectivamente, no mesmo 
conjunto de eixos, usando a janela retangular padrão. As retas parecem se 
interceptar? 
b. Represente as retas L, e L, utilizando a janela retangular [— 100, 100] x 
[—100, 100]. As retas parecem se interceptar? Você consegue encontrar o 
(continua) 


p 


Curva de 
demanda 
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Fá 


Ed dá 
Po ae “Cos Po) 





FIGURA 23 

Equilíbrio do mercado, correspondendo 
ao ponto (x, p,). onde a oferta e a 
demanda se interceptam. 





10 20 30 40 
Milhares de unidades 
FIGURA 24 


A curva de oferta e a de demanda se in- 
terceptam no ponto (20, 40). 


—> X 
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FIGURA 25 
O pasto retangular tem largura xe compri- 
mento y. 


(continuação) 
ponto de interseção usando as teclas TRACE e ZOOM? E usando a fun- 
ção “interseção” de sua calculadora com recursos gráficos? 
c. Determine o ponto de interseção de L e L, algebricamente. 
d. Comente sobre a eficiência dos métodos de solução dos itens (b) e (c). 

2. a. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para representar as retas L e 
L, com equações y = 3x — 2e y = —2x + 3, respectivamente, no mesmo 
conjunto de eixos, usando a janela retangular padrão. Em seguida, utilize as 
teclas TRACE e ZOOM para encontrar o ponto de interseção de L, e L,. Re- 
pita usando a função “interseção” de sua calculadora com recursos gráficos. 

b. Determine o ponto de interseção de L e L, algebricamente. 
c. Comente sobre a eficiência dos métodos. 


Construindo Modelos Matemáticos 


Encerraremos esta seção mostrando como alguns modelos matemáticos podem ser 
construídos por meio de argumentos elementares geométricos e algébricos. 
As diretivas a seguir podem ser usadas no desenvolvimento de modelos matemáticos. 


Diretivas para Desenvolver Modelos Matemáticos 

1. Escolha uma letra para cada variável envolvida no problema. Caso seja apro- 
priado, desenhe e nomeje as figuras. 

2. Encontre uma expressão para a quantidade desconhecida. 

3. Use as condições do problema para escrever a quantidade desconhecida como 
uma função f de uma variável. Observe as restrições ao domínio de f prove- 
nientes de considerações físicas. 







' tem 3 000 jardas de arame com as quais deseja cercar um pasto retangular lo- 
calizado em um trecho reto à margem de um rio. Não será necessário cercar a mar- 
gem. Considerando-se x a largura do retângulo, encontre uma função f na variável x 
que expresse a área do pasto se o proprietário usar todo o arame (Figura 25). 


“a EXEMPLO APLICADO 6 Cercando uma Área O proprietário do Rancho Los Feliz 
Al & 


Solução 


1. A informação foi dada. 

2. A área do pasto retangular é A = xy. Em seguida, observe que o comprimento total 
da cerca é 2x + y, e isso deve ser igual a 3 000, já que todo o arame é utilizado; 
ou seja, 


2x + y = 3000 


3. Vemos dessa equação que y = 3 000 — 2x. Substituindo esse valor de y na expres- 
são para 4, obtemos 


A = xy = x(3 000 — 2x) = 3 000x — 2x? 


Finalmente, observe que tanto x quanto y devem ser não negativos, pois represen- 
tam, respectivamente, a largura e o comprimento de um retângulo. Logo, x = 0 e 
y = O, mas essa última é equivalente a 3 000 — 2x = 0, ou seja, x = 1 500. Por- 
tanto, a função desejada é f(x) = 3 000x —- 2xº com domínio O =x = 1500. = 


Observação Se considerarmos a função f(x) = 3 000x — 2x? do ponto de vista estrita- 
mente matemático, seu domínio natural será o conjunto de todos os números reais. Mas, 
por razões físicas, sabemos que seu domínio deve ser restrito ao intervalo [0, 1 500]. 
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EXEMPLO APLICADO 7 Receita de um Voo Charter Se exatamente 200 pessoas 
; à fazem reserva em um voo charter, a agência Leisure World Travel cobra US$ 
300 por pessoa. Entretanto, se mais do que 200 pessoas fazem reserva para o voo (su- 
ponha que esse é o caso), então cada tarifa é reduzida em US$ 1 para cada pessoa adi- 
cional. Considerando-se x o número de passageiros acima de 200, determine uma 
função que forneça o faturamento da agência. 





Solução 
1. A informação foi dada. 
2. Se há x passageiros acima de 200, o número de passageiros com reserva para o voo 
é 200 + x. Além disso, a tarifa será de $ (300 — x) por passageiro. 
3. Portanto, o faturamento será 
R = (200 + x)(300 — x) Número de passageiros X 
= e? +. 40075 61000 a tarifa por passageiro 


Claramente, x deve ser não negativo, e 300 — x = 0, ou x = 300. Portanto, a função 
desejada é f(x) = —x” + 100x + 60 000 com domínio [0, 300]. 





2.3 Testes de Conhecimento 


1. Thomas Young sugeriu a regra a seguir para calcular a onde d(x) é o preço no atacado em dólares por libra, e x 


dosagem de medicamentos para crianças com idades de 
la 12 anos. Se a denota a dose adulta (em miligramas) e 
t é a idade da criança (em anos), então a dosagem da 
criança é dada por 


ai 
t + 12 





D(t) = 


Se a dose adulta de uma substância é de 500 mg, qual 
deve ser a dose para uma criança de quatro anos? 


2. A função demanda para os biscoitos da Sra. Baker é dada 
por 


2 
d(x) ms “48” + 4 


2.3 Questões Conceituais 


1. Descreva, em suas próprias palavras, o que é a modela- 
gem matemática. 

2. Defina o que é (a) uma função polinomial e (b) uma fun- 
ção racional. Dê um exemplo de cada. 


3. a. O que é uma função demanda? E uma função oferta? 


é a quantidade demandada semanalmente, medida em mi- 
lhares de libras. A função oferta para os biscoitos é dada 
por 
l | 3 
= + —% 4 — 
6) =55* +19" *>2 
onde s(x) é o preço no atacado em dólares por libra, e x é 
a quantidade, em milhares de libras, que o fornecedor dis- 
ponibilizará no mercado semanalmente. 
a. Esboce os gráficos das funções d e s. 
b. Determine a quantidade e o preço de equilíbrio. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 2.3 podem ser en- 
contradas na página 92. 





b. O que é equilíbrio de mercado? Descreva como você, 
conhecendo as funções demanda e oferta de um bem, 
procederia para encontrar a quantidade de equilíbrio e 
o preço de equilíbrio. 
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2.3 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 8, determine se a equação define y como uma 
função linear de x. Se isso ocorrer, escreva a equação na forma 


y=mx+0b. 

1. 2x +3y=6 2. —2x+Ayv="7 

3. x=29-4 4.2x=3y+8 

5. 2x-4y+9=0 6. 3x-6y+7=0 
7.2x22—-8y+4=0 8. 3Vx+4y=0 


Nos exercícios 9 a 14, determine se a função dada é uma função 
polinomial, racional ou de algum outro tipo. Dê o grau de cada 
função polinomial. 


9. f(x) = 3x — 2x2 41 x 


x = 3 


10. f(x) = 


11. G(x) = Ux? — 3) 12. H(x) = 2x2 + 5x2 + 6 





br 
13. 0) =22+34% 14. lr) = =— E 


15. Determine as constantes m e b na função linear f(x) = mx 
+ b, de modo que f(0) — 2e f(3) — —1. 

16. Determine as constantes m e b na função linear f(x) = mx 
+ b, de modo que f (2) = 4 e que a reta representada por 
ftenha declividade —1. 

17. Um fabricante tem um custo mensal fixo de US$ 40.000 
e um custo de produção de US$ 8 para cada unidade pro- 
duzida. O preço de venda do produto é de US$ 12/uni- 
dade. 

a. Qual é a função custo? 

b. Qual é a função faturamento? 

c. Qual é a função lucro? 

d. Calcule os lucros (ou prejuízos) correspondentes aos 
níveis de produção de 8 000 e 12 000 unidades. 

18. Um fabricante tem um custo mensal fixo de US$ 100.000 
e um custo de produção US$ 14 para cada unidade pro- 
duzida. O preço de venda do produto é de US$ 20/uni- 
dade. 

a. Qual é a função custo? 

b. Qual é a função faturamento? 

c. Qual é a função lucro? 

d. Calcule os lucros (ou prejuízos) correspondentes aos 
níveis de produção de 12 000 e 20 000 unidades. 

19. Renda Disponível Os economistas definem a renda anual 
disponível de um indivíduo pela equação D = (1 — r)T, 


Pp 


em que T é a renda total do indivíduo, e r é a alíquota do 
imposto a ser pago por ele. Qual é a renda disponível para 
um indivíduo cuja renda total é de US$ 60.000 sobre a 
qual incide uma alíquota de 28%? 

20. Dosagens de Remédio Um método utilizado às vezes por pe- 
diatras para calcular a dosagem de um medicamento para 
crianças é baseado na área da criança. Se a denota a dosa- 
gem adulta (em miligramas) e $ é a área da criança (em me- 
tros quadrados), então a dosagem para a criança é dada por 


21. 


22. 


23. 


25. 


Se a dose adulta de uma substância é de 500 mg, qual 
deve ser a dose para uma criança cuja área é de 0,4 m?? 
Regra de Cowling A regra de Cowling é um método para 
calcular a dosagem de drogas pediátricas. Se a é a dosa- 
gem adulta (em miligramas) e t é a idade da criança (em 
anos), então a dosagem infantil é dada por 


D(t) = (Da 


Se a dose adulta de uma substância é de 500 mg, qual 
deve ser a dosagem para uma criança de quatro anos? 
Eficiência no Trabalho Um estudo sobre eficiência mostrou 
que um típico trabalhador da Delphi Electronics monta 
telefones sem fio à velocidade de 
O =-52+6+10 (0 =t=4) 

telefones/hora, t horas após o início do trabalho no turno 
da manhã. A que velocidade o trabalhador monta telefo- 
nes duas horas após o Início do trabalho? 

Efeito da Publicidade nas Vendas O lucro trimestral da Cun- 
ningham Realty depende da quantidade de dinheiro x 
gasta em publicidade por trimestre, de acordo com a regra 


I 
P(x) = nd + 7x +30 (0=x=50) 
onde P(x) e x são medidos em milhares de dólares. Qual 


é o lucro da Cunningham quando seu orçamento publici- 
tário trimestral é de US$ 28.000? 


- Contas de Mensagem Instantânea Estima-se que o número de 


contas de mensagens instantâneas (IM) de empresas 
cresça de acordo com a função 


N(t) = 2,96% + 11,37t+ 59,7 (0=t=5) 


onde N (t) é medido em milhões e t em anos, com t = O 

correspondendo a 2006. 

a. Quantas contas de IM de empresas havia em 2006? 

b. Qual era o número esperado de contas empresariais 
de IM em 20102 

Fonte: The Radical Group. 

Energia Solar Cada vez mais empresários e proprietários 

de imóveis estão instalando painéis solares nos seus te- 

lhados para absorver energia dos raios solares. Segundo 

o Departamento de Energia dos Estados Unidos, a proje- 

ção para a quantidade de quilowatts/hora de painéis so- 

lares usados nos Estados Unidos (em milhões) é 


S(t) = 0,73tº + 15,84 + 2,7 (0=1=8) 


onde ft é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
início de 2000. Qual é a projeção para a quantidade de 


26. 


27. 


28. 


N(x 


29. 


f(t) = 0,0218 + 0,015£ + 0,12 + 0,06 


quilowatts/hora usados nos Estados Unidos em 2006? E 
em 2008? 

Fonte: U.S. Department of Energy. 

Média de Imposto sobre Propriedade de uma Família Com base 
nos dados de 298 das 351 cidades e áreas urbanas em 
Massachusetts, a média de imposto de uma família de 
1997 a 2007 é aproximada pela função 


T(t) = 7,26 + 91,7+ 2360  (0=t=10) 


onde T (t) é medido em dólares e t em anos, com t = O 

correspondendo a 1997. 

a. Qual era o imposto sobre propriedade de uma casa de 
uma família em Massachusetts em 1997? 

b. Supondo que a tendência se manteve, qual foi a média 
de imposto sobre propriedade em 2010? 

Fonte: Massachusetts Department of Revenue. 

Receita da Polo Ralph Lauren Com base no grande número 

de vendas e benefícios de uma nova divisão que irá criar 

marcas de estilo de vida para lojas de departamentos e 

especializadas, a projeção de receitas da empresa (em bi- 

lhões de dólares) é de 


R(t) = —0,06t + 0,69t + 3,25 (0O=t=3) 


no ano t, onde t = O corresponde a 2005. 

a. Qual era a receita da empresa em 2005? 

b. Encontre R(1), R(2) e R(3) e interprete os resultados. 
c. Esboce o gráfico de R. 

Fonte: Company reports. 

Motoristas Idosos O número de fatalidades por causa de aci- 
dentes de automóveis por milha rodada começa a au- 
mentar quando a idade do motorista ultrapassa os 65 
anos. Além do declínio de suas habilidades, o motorista 
idoso é mais frágil. O número de fatalidades por 100 mi- 
lhões de milhas rodadas é de aproximadamente 


) = 0,0336xº — 0,118x2 + 0,215x +0,7 (0<x=7) 


onde x corresponde à faixa etária dos motoristas, com 
x = O correspondendo às idades entre 50 e 54 anos, 
x = 1 correspondendo às idades entre 55 e 59 anos, 
x = 2 correspondendo às idades entre 60 e 64 anos, ..., 
e x = 7 correspondendo às idades entre 85 e 89 anos. 
Qual é a taxa de fatalidade por 100 milhões de milhas ro- 
dadas para um motorista típico, com idade entre 50 e 54 
anos? E para um com idade entre 85 e 89 anos? 

Fonte: U. S. Department of Transportation. 

Total Global do Tráfego de Dados Móveis Em um relatório de 
2009, a fabricante de equipamentos Cisco previu que o 
total global do tráfego de dados móveis seria 


(0=t=5) 


milhões de terabytes por mês no ano tí, onde t = O cor- 

responde a 2009. 

a. Qual era o total global do tráfego de dados móveis em 
20092 

b. De acordo com a Cisco, qual será o total global do trá- 
fego de dados móveis em 2014? 


Fonte: Cisco. 
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30. Cartões-Presente A popularidade dos cartões-presente au- 


mentou nos últimos anos. Os consumidores gostam deles 
porque podem escolher o presente que quiserem. As ven- 
das de cartões-presente nos Estados Unidos (em bilhões 
de dólares) são aproximadas por 


s(t) = —0,62048º + 4,6712 + 3,354 + 474 (0<1=<5) 


31. 


Sho 


So. 


34. 


no ano t, onde t = O corresponde a 2003. 

a. De quanto foram as vendas de cartões-presente em 
2003? 

b. De quanto foram as vendas de cartões-presente em 
2008? 

Fonte: The Tower Group. 

Usuários de BlackBerry Segundo um estudo conduzido em 

2004, o número de usuários de BlackBerry, um aparelho 

portátil para e-mail produzido pela Research in Motion 

Ltd., é estimado por 


N(t) = —0,0675tº + 0,5083tº — 0,893t? + 0,66t + 0,32 


(0=1=4) 


onde N(t) é medido em milhões e t em anos, com t = O 

correspondendo ao início de 2002. 

a. Quantos eram os usuários de BlackBerry no início de 
20029 

b. Quantos eram os usuários de BlackBerry no início de 
20069 

Fonte: ThinkEquity Partners. 

Taxa de Mortalidade Infantil em Massachusetts A mortalidade 

de crianças com menos de um ano de idade para cada 

1 000 nascidos vivos é dada pela função 


R(t) = 162,8  (1=1=3) 


onde t é medido em intervalos de 50 anos, com t = 1 cor- 

respondendo a 1900. 

a. Encontre R(1), R(2) e R(3) e use o resultado para es- 
boçar o gráfico da função R no domímio [1, 3]. 

b. Qual era a taxa de mortalidade infantil em 19002 E em 
19502 E em 2000? 

Fonte: Massachusetts Department of Public Health. 

Público de Vídeos On-Line À medida que a internet de banda 

larga se torna mais popular, serviços de vídeo, como o 

YouTube, continuarão a se expandir. Estima-se que o nú- 

mero do público de vídeos on-line (em milhões) aumente 

de acordo com a regra 


N(t) = 52081 (1<t=<10) 


onde t = 1 corresponde a 2003. 

a. Esboce o gráfico de N. 

b. Qual era o número do público de vídeos on-line em 
20122 

Fonte: eMarketer.com. 

Venda de Chips As vendas mundiais de cartões de memória 

(em bilhões de dólares) é aproximada por 


S(t) =43(1 +22 (0=1=8) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo a 
2002. Os cartões de memória são usados em telefones ce- 
lulares, câmeras digitais e outros produtos. 
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35. 


36. 


P(t) = 0,7678 — 0,636? — 19,17t + 52,7 


37. 


38. 
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a. Quais eram as vendas mundiais de cartões de memó- 
ria em 2002? 

b. Qual é a projeção para as vendas em 2010? 

Fonte: Web-Feet Research Inc. 

Terceirização de Empregos Segundo um estudo de 2003, a 

projeção para o número de empregos nos Estados Uni- 

dos que deverão sair do país até o ano t, com t = O cor- 

respondendo a 2000, é 


N(t) = 0,0018425(1 + 5) (0=<1=<15) 


Qual é a previsão do número de empregos exportados 
para 2005 (t = 5)? E para 2013 (t = 13)? 

Fonte: Forrester Research. 

Imigração nos Estados Unidos A imigração dos europeus para 
os Estados Unidos, como porcentagem do total de imi- 
grações, é aproximadamente 


(0=t1=4) 


onde t é medido em décadas, com t = O correspondendo 
à década de 1950. 
a. Complete a tabela a seguir: 


t Õ l 2 3 4 
P(t) 


b. Use o resultado do item (a) para esboçar o gráfico de P. 

c. Use o resultado do item (b) para estimar a década em 
que a imigração, como porcentagem do total de imigra- 
ções, foi mais intensa e a década em que ocorreu em 
menor escala. 

Fonte: Jeffrey Williamson, Harvard University. 

Preço de Gravadores de DVD A popularização da música di- 

gital e as melhorias no formato DVD são algumas das ra- 

zões pelas quais o preço médio de um gravador de DVD 

diminuirá nos próximos anos. A função 


699 


A(O) = (4 + 19% 


= 155) 

dá a projeção para o preço médio (em dólares) de grava- 
dores de DVD no ano t, com t = (O correspondendo ao iní- 
cio de 2002. Qual era o preço médio de venda para 
gravadores de DVD no início de 2002? E no início de 
20072 

Fonte: Consumer Electronics Association. 

Reação de Sapos a um Medicamento Experimentos conduzi- 
dos pela A. J. Clark sugerem que a resposta R(x) do mús- 
culo cardíaco de um sapo à injeção de x unidades de 
acetilcolina (em percentual do efeito máximo que a droga 
pode causar) pode ser aproximada pela função racional 


100x 
b + x 





R(x) = (x = 0) 

onde b é uma constante positiva que depende de cada 

sapo. 

a. Se a concentração de 40 unidades de acetilcolina pro- 
duz uma resposta de 50% para um certo sapo, encon- 
tre a “função resposta” para esse sapo. 


39. 


40. 


41. 


b. Usando o modelo elaborado na parte (a), encontre a 
resposta do músculo cardíaco do sapo para a adminis- 
tração de 60 unidades de acetilcolina. 

Câmeras Digitais versus Câmeras Convencionais A venda de cà- 

meras digitais (em milhões de unidades) no ano t é dada 

pela função 


f(t) = 3,051 + 6,85  (0=1=3) 


onde t = O corresponde a 2001. No mesmo período, a 
venda de câmeras convencionais (em milhões de unida- 
des) é dada por 


g(t) = —1,851 + 16,58  (0=1=3) 


a. Mostre que foram vendidas mais câmeras convencio- 
nais do que câmeras digitais em 2001. 

b. Quando foi a primeira vez em que a venda de câmeras 
digitais ultrapassou a venda de câmeras convencio- 
nais? 

Fonte: Popular Science. 

Caminhar versus Correr O consumo de oxigênio (em milíli- 

tros por libra por minuto) de uma pessoa andando a x mi- 

lhas por hora é aproximado pela função 


E | 
109) = 3% + 9x +10 (0 =<x=<o9) 


3 
enquanto o consumo de oxigênio de um corredor a x mi- 
lhas por hora é estimado pela função 


g(x) = 1Ix + 10 (4=x=9) 


a. Esboce os gráficos de fe g. 

b. A que velocidade o consumo de oxigênio é o mesmo 
para um praticante de caminhada e para um de cor- 
rida? Qual é o consumo de oxigênio nessa velocidade? 

c. O que ocorre com o consumo de oxigênio do prati- 
cante de caminhada e do de corrida a velocidades 
maiores que aquela encontrada na parte (b)? 


Fonte: William McArdley, Frank Katch e Victor Katch, Exercise 
Physiology. 


Preço de Peças de Reposição de Automóveis Durante anos, os 
fabricantes de automóveis monopolizaram o mercado de 
peças de reposição, principalmente para partes metálicas 
como para-lamas, portas e capotas, que são as mais fre- 
quentemente danificadas em acidentes. A partir do final 
dos anos 1970, no entanto, surgiram concorrentes. Em 
uma pesquisa realizada por uma companhia de seguros 
para estudar os efeitos da competição, descobriu-se que 
o preço de um para-lama original do fabricante para um 
certo carro modelo 1983 era dado por 


ft) = 





Q=t=s? 
st + 1 ) 


onde f(t) é medido em dólares e t em anos. Para o mesmo 


período, descobriu-se que o preço de para-lamas não ori- 
ginais para o mesmo modelo era dado por 


l ; | 
g(t) = 26( 5º e 1) + 52 (0=t=2) 


42. 


43. 


44. 


45. 


46. 


em que g(t) também é medido em dólares. Determine a 
função h(t) que fornece a diferença de preço entre um 
para-lama original e um para-lama não original. Calcule 
h(0), h(1) e h(2). O que dizem os seus cálculos sobre a di- 
ferença de preços entre o original e o não original ao 
longo dos dois anos? 
Chilrear de Grilos e Temperatura Entomologistas descobriram 
que existe uma relação linear entre o número de chilreios 
de grilos e a temperatura do ar. Quando a temperatura é 
de 70 ºF, os grilos gorjeiam a uma taxa de 120 vezes por 
minuto, e quando a temperatura é de 80 ºF, eles gorjeiam 
a uma taxa de 160 vezes por minuto. 
a. Encontre uma equação que relacione a temperatura do 
ar Te o número, N, de chilreios por minuto dos grilos. 
b. Encontre N como função de T e use essa fórmula para 
determinar qual a taxa de chilreio dos grilos quando a 
temperatura é de 102 ºF. 
Depreciação Linear No cálculo do imposto de renda, em- 
presas e negócios têm o direito por lei de depreciar al- 
guns de seus ativos, como prédios, máquinas, móveis e 
automóveis, por certo período. A depreciação linear, ou o 
método da linha reta, é frequentemente utilizada com esse 
objetivo. Suponha que um ativo tenha um valor inicial de 
USSC e será depreciado linearmente pelos próximos n 
anos até atingir o valor residual de US$S. Mostre que o 
valor contábil do ativo em qualquer instante t (0 = t =) 
é dado pela função linear 





Dica: Encontre a equação da reta que passa pelos pontos 
(0, C) e (n, S). Em seguida, reescreva a equação na forma 
declividade-interseção. 

Depreciação Linear Usando o modelo de depreciação linear 
do Exercício 43, encontre o valor contábil de uma im- 
pressora ao final do segundo ano, dado que seu valor ini- 
cial era de US$ 100 000 e que ela é depreciada linearmente 
por cinco anos com um valor residual de US$ 30.000. 
Custo do Projeto de Lei da Reforma da Saúde O Congressional 
Budget Office (Gabinete de Orçamento do Congresso) 
estima que o projeto de lei da reforma da saúde aprovada 
pelo Senado em novembro de 2009, combinado com um 
pacote de revisões conhecido como reconciliação, resul- 
tará num custo, por ano t (em bilhões de dólares), de 


ro = se0=t<2 
| —0,5278f + 3,012% + 49,23t — 103,29 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo a 
2010. Qual era o custo do projeto de lei da reforma da 
saúde em 20112 E qual será em 2015? 

Fonte: U.S. Congressional Budget Office. 

Obesidade Infantil nos Estados Unidos O percentual de crian- 
ças obesas entre 12 e 19 anos nos Estados Unidos é de, 
aproximadamente, 


seZ=t=s8 


47. 


48. 


49. 


50. 
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se0=t<1I0 


Pi = pa + 4,6 
| sel0=t=30 


(—0,010054” + 0,945t — 3,4 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
início de 1970. Qual era o percentual de crianças obesas 
entre 12 e 19 anos no início de 19702 E no início de 1985? 
E no início de 20009 

Fonte: Centers for Disease Control and Prevention. 

Preço do Marfim De acordo com o World Wildlife Fund, um 
grupo que lidera a luta contra o comércio ilegal de mar- 
fim, o preço do marfim (em dólares por quilo), compi- 
lado de várias fontes do mercado formal e do mercado 
negro, é aproximado pela função 


8,37t + 7,44 
Ha) = E + 51,68 


sel=t=s8 
se8<t=ã30 


onde t é medido em anos e t = O corresponde ao início de 

1970. 

a. Esboce o gráfico da função f. 

b. Qual era o preço do marfim no início de 1970? E no 
início de 1990? 

Fonte: World Wildhfe Fund. 

População Economicamente Ativa A razão entre a população 

economicamente ativa e os idosos nos Estados Unidos 

(incluindo projeções após 2000) é dada por 

4,1 

— (0,031 + 4,25 

—(0,075t + 4,925 


se0=t<õs 
seS=t< 15 
selã=t=35 


ft) = 


com t = (O correspondendo ao início de 1995. 

a. Esboce o gráfico de f. 

b. Qual era a razão no início de 2005? Qual será a razão 
no início de 2020? 

c. Em quais anos a razão se manteve constante? 

d. Em quais anos a razão mais diminuiu? 

Fonte: U.S. Census Bureau. 

Saúde dos Idosos Segundo um estudo, o gasto pessoal de 

idosos com a saúde, f(t) (percentual da renda), no ano í, 

com t = O correspondendo a 1977, é dado por 


É1 + 12 se0=t=7 
ft) =4t+7 se7<t=10 

l 41 

s* sel0<t=2s 


a. Esboce o gráfico de f. 

b. Qual foi o gasto pessoal, em porcentagem da renda, 
dos idosos com a saúde em 1982? E em 2002? 

Fonte: Senate Select Committee on Aging, AARP. 

Venda de Aparelhos de DVD versus Videocassetes A venda de 

aparelhos de DVD no ano t (em milhões de unidades) é 

dada pela função 


ft) = 5,6(1 + t) 


onde t = O corresponde a 2001. No mesmo período, a venda 
de videocassetes (em milhões de unidades) é dada por 


(O =t=3) 


90 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


-26 + 25 sedls ts 
g(t) =4 —0,5t + 13,4 sel<t=2 
-=T0 E 28 seZ<t=3 


a. Mostre que foram vendidos mais videocassetes do que 
aparelhos de DVD em 2001. 
b. Quando foi a primeira vez em que a venda de apare- 
lhos de DVD ultrapassou a venda de videocassetes? 
Fonte: Popular Science. 
Para as equações de demanda nos exercícios 51 a 54,onde x re- 
presenta a quantidade em demanda em unidades de milhar e 
p é o preço por unidade em dólares, (a) esboce a curva de de- 
manda e (b) determine a quantidade de demanda quando o 
preço por unidade é estabelecido em US$p. 
51. p= -xº+16;p=7 / 52.p=-xº+36;p=11 
53.p= VlI8-x:p=3 54.p=V9-x:p=2 
Para as equações de oferta nos exercícios 55 a 58, onde x re- 
presenta a quantidade em oferta em unidades de milhar e pé 
o preço por unidade em dólares, (a) esboce a curva de oferta e 
(b) determine a que preço o fornecedor poderá colocar 2 000 
unidades do bem em questão no mercado. 
55. p=xº+ 16x +40 56. p=2xº + 18 
Ss p= +2x+3 58. p=xº+x+ 10 
59. Demanda por Alarmes de Fumaça A função demanda para o 
alarme de fumaça Sentinel é dada por 


E 30 
0,02xº + 1 


onde x (medido em milhares de unidades) é a quantidade 
demandada por semana e p é o preço unitário em dólares. 
a. Esboce o gráfico da função demanda. 
b. A qual preço unitário corresponde uma demanda de 
10 000 unidades? 
60. Demanda por Bens de Consumo Suponha que a função de- 
manda para certo bem de consumo tem a forma 


p=V-at+b (0=0,b=>0) 


onde x é a quantidade demandada medida em unidades 
de milhar e p é o preço por unidade, em dólares. Suponha 
que a quantidade demandada é de 6 000 (x = 6) quando 
o preço por unidade é de US$ 8, e de 8000 (x = 8) 
quando o preço por unidade é de US$ 6. Determine a 
equação de demanda. Qual é a quantidade demandada 
quando o preço por unidade é estabelecido a US$7,50? 

61. Fornecimento de Luminárias de Mesa A função oferta para a 
luminária de mesa da Luminar é dada por 


p=0,ix7 + 0,5x+ 15 


p (O = x = 10) 


onde x é a quantidade fornecida (em milhares) ep éo 
preço unitário em dólares. 
a. Esboce o gráfico da função oferta. 
b. Qual preço unitário fará que o fornecedor produza 
5 000 luminárias para disponibilizar no mercado? 
62. Oferta de Rádios Via Satélite Fornecedores de rádios via sa- 
télite colocarão no mercado 10 000 unidades quando o 


preço por unidade for de US$ 20, e 62 500 unidades 
quando o preço por unidade for de US$ 35. Determine a 
função oferta sabendo que ela tem a forma 


p=avVx+b (a>0,b>0) 


onde x é a quantidade em oferta e p é o preço unitário em 

dólares. Esboce o gráfico da função oferta. Que preço por 

unidade fará que o fornecedor coloque 40 000 rádios via 
satélite no mercado? 

63. Suponha que as funções demanda e oferta para certo bem 
de consumo são dadas porp = ax + bep = cx + d, res- 
pectivamente, ondea < 0,c>0eb>d>0 (vejaa fi- 
gura a seguir). 

a. Determine a quantidade de equilíbrio e o preço de 
equilíbrio em termos de a, b, ce d. 

b. Use a parte (a) para determinar o que ocorre com o 
equilíbrio de mercado se c cresce enquanto a, be d 
permanecem fixos. Explique sua resposta em termos 
econômicos. 

c. Use a parte (a) para determinar o que ocorre com o 
equilíbrio de mercado se b diminui enquanto a, ce d 
permanecem fixos. Explique sua resposta em termos 
econômicos. 


p=cx+d 





Para cada par de equações de oferta e de demanda nos exer- 
cícios 64 a 67, onde x representa a quantidade em demanda em 
unidades de milhar e p é o preço por unidade em dólares, de- 
termine a quantidade de equilíbrio e o preço de equilíbrio. 
64. p=-x?-2x + 100€ep= 8x + 25 

65. p= -—-2xº + 80€ep = 15x + 30 

66. p-60-2xºep=xº + 9x + 30 


67. 1lp+3x— 66=0e2p'+p-—-x= 10 
68. Equilíbrio de Mercado As funções demanda e oferta sema- 
nais para certa marca de barracas para acampamento são 
dadas por 
p=-—Qilx*— x+440 
p= 01x + 2X +20 
respectivamente, onde p é medido em dólares e x é me- 
dido em unidades de centenas. Determine a quantidade e 
o preço de equilíbrio. 
69. Equilíbrio de Mercado A administração da Companhia de 


Pneus Titan observou que as funções demanda e oferta 
semanais para seus pneus Super Titan são dadas por 


p= 14 —Y 


70. 


71. 


72. 


73. 


p= 48+ =? 

respectivamente, onde p é medido em dólares e x é me- 
dido em unidades de milhar. Determine a quantidade e o 
preço de equilíbrio. 

Cercando uma Área Patrícia deseja fazer um jardim re- 
tangular no seu quintal. Ela tem 80 pés de um material 
com o qual deseja cercar seu jardim. Considerando-se 
por x a largura do jardim, encontre uma função f na va- 
riável x que forneça a área do jardim. Qual é o domínio 
da função? 


—— 








À 


Cercando uma Área Juanita quer fazer um jardim retangular 
no seu quintal e deseja que esse jardim tenha 250 pés qua- 
drados de área. Se x é a largura do jardim, encontre uma 
função f na variável x para o comprimento do material 
necessário para cercar o jardim. Qual é o domínio dessa 
função? 

Dica: Veja a figura do Exercício 70. O material necessário 
é o perímetro do retângulo, que é duas vezes a largura 
mais duas vezes o comprimento do retângulo. 


Empacotamento Recortando quadrados idênticos de cada 
canto de uma folha retangular de papelão e dobrando as 
abas resultantes, obtemos uma caixa aberta. Se a folha de 
papelão tem 15 polegadas de comprimento e 8 polegadas 
de largura e os cantos recortados têm dimensões de x po- 
legadas por x polegadas, determine a função que fornece 
o volume da caixa resultante. 


x x 

| x X 
8 1 

x X 

















15 


Custos de Construção Uma caixa retangular deve ter uma 
base quadrada e um volume de 20 pés cúbicos. O mate- 
rial para a base custa 30 centavos por pé quadrado, o ma- 





terial para as faces laterais custa 10 centavos por pé 
quadrado e o material para a parte de cima custa 20 cen- 
tavos por pé quadrado. Considerando-se por x o compri- 
mento de um lado da base, determine a função na variável 
x que fornece o custo de construção da caixa. 


74. 


Ee 


76. 


Tre 
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E 
Pd 


Área de uma Janela Norman Uma janela Norman tem a forma 
de um retângulo encimado por uma semicircunferência 
(veja a figura). Suponha que uma janela Norman tem o 
perímetro de 28 pés. Encontre uma função na variável x 
expressando a área da janela. 























Produtividade de um Pomar de Macieiras Um pomar de ma- 
cieiras produz 36 alqueires de maçã por árvore, se a den- 
sidade de árvores for de 22 árvores por acre. Para cada 
incremento de uma unidade na densidade de árvores, a 
produtividade diminui em 2 alqueires por árvore. Se x é 
o número de árvores a mais do que 22 por acre, encontre 
uma função em x para a produção de maçãs. 

Design de um Livro Um designer de livros decidiu que as pá- 
ginas de um livro devem ter 1 polegada de margens supe- 
rior e inferior e 5 polegada nas laterais. Ele também decidiu 
que cada página deve ter uma área de 50 polegadas qua- 
dradas. Encontre uma função na variável x que dê a área 
impressa da página. Qual é o domínio dessa função? 


— xs 


1 in. 

Lucro de um Vinhedo Phillip, o proprietário de um vinhedo, 
estima que, se 10 000 garrafas de vinho forem produzidas 
nessa temporada, o lucro será de US$ 5 por garrafa. Mas 
se mais de 10 000 garrafas forem produzidas, então o 
lucro por garrafa diminuirá US$ 0,0002 a cada garrafa 
vendida. Suponha que, no mínimo, 10 000 garrafas são 
produzidas e vendidas e considere x o número de garra- 
fas produzidas e vendidas a mais do que 10 000. 
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a. Encontre uma função P para o lucro em termos de x. 
b. Qual é o lucro que Phillip espera com a venda de 
16 000 garrafas de vinho do seu vinhedo? 

78. Receita de um Navio Charter O proprietário de um iate que 
navega por 4 000 ilhas gregas cobra US$ 600 por pessoa 
por dia se exatamente 20 pessoas participarem do cru- 
zeiro. Porém, se mais de 20 pessoas participarem (até a 
capacidade máxima de 90), a tarifa para todos os passa- 
geiros é reduzida em US$ 4 para cada passageiro novo. 
Suponha que ao menos 20 pessoas participem do cruzeiro 
e que x seja o número de pessoas a mais do que 20. 

a. Encontre uma função R para a receita diária do cru- 
ZeIro. 


b. Qual é a receita diária se 60 passageiros participarem” 
c. Qual é a receita diária se 80 passageiros participarem? 

Nos exercícios 79 a 82, determine se a afirmação dada é verda- 

deira ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, justifi- 

que com um exemplo. 

79. Toda função polinomial é a soma de funções potência 
multiplicadas por constantes. 

80. Toda função polinomial é uma função racional, mas a re- 
cíproca é falsa. 

81. Ser > 0, então a função potência f (x) = x" é definida 
por todos os valores de x. 

82. A função f(x) — 2* é uma função potência. 





2.3 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Como a dose adulta da substância é 500 mg, a = 500; 
assim, a regra nesse caso é 


500 
t+ 12 





D(t) 


Portanto, uma criança de quatro anos deve receber 
500(4 
(4) = 4) 
4 + 12 





ou 125 mg da substância. 


2. a. Os gráficos das funções d e s são mostrados na figura 
a seguir: 


p=s(3) 





10 20 30 >. 


b. Basta resolvermos o seguinte sistema de equações: 


=—-—x+4 
Po as” 
[ms 1 3 
E ET 
Substituindo a primeira equação na segunda, obtemos 

À aa | 3 2 

q qe É mio pepe dy 

Dn hm” a W 
bs l 2 5 
E ESSE —>2=0 
li e 5): 2 

Adidas 

a" Co 4. 


Multiplicando ambos os lados da última equação por 150, 


temos 
2x>+ 35x — 375 = 0 


(2x — 15)(x + 25) = 0 
Assim, x = -25 ou x = 15/2 = 7,5. Como x deve ser não ne- 


gativo, tomamos x = 7,5, e assim a quantidade de equilíbrio 
é 7 500 hbras. O preço de equilíbrio é dado por 


2 (15 
RS Aro 
ú 25) 


ou $ 903/libra. 
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Encontrando os Pontos de Interseção de Dois Gráficos e 
Modelando 


Uma calculadora com recursos gráficos pode ser usada para encontrar o(s) ponto(s) de 
interseção dos gráficos de duas funções. 


EXEMPLO 1 Encontre os pontos de interseção dos gráficos de 
f(x) =0,3x2 — 14x — 3 e g(x)=—0,4xº + 0,8x + 6,4 


Solução Os gráficos de fe g na janela retangular padrão são mostrados na Figura Tla. 
Usando a função específica para encontrar pontos de interseção de dois gráficos, en- 
contramos os pontos de interseção (— 2,4158, 2,1329) (Figura T1b) e (5,5587, — 1,5125) 
(Figura Tc), arredondados para quatro casas decimais. Para acessar essa função na 
TI-83/84, selecione 5: intersect no menu Calc. 


10 





Intersection Intersection 


X=-2.415796 f=2.13293553 X=5.5586531 f=-1.512527 
—1O —lÔ 
—1O 
(a) (b) (c) 
FIGURA T1 
(a) Os gráficos de fe g na janela retangular; (b) e (c) as telas de interseção da T|-83/84, Ei 


EXEMPLO 2 Considere as funções demanda e oferta 
p=d(x)=-0,01x? —- 0,2x+8 e p=s(x) = 0,01x? + 0,Ix+ 3 
a. Represente os gráficos de d e s na janela retangular [0, 15] X [0, 10]. 
b. Verifique que o ponto de equilíbrio é (10, 5). 
Solução 


a. Os gráficos de d e s são mostrados na Figura T2a. 


10 10 

Intersection 
0 15 0 Xx=10, qi T=5 RP 15 
(a) (b) 


FIGURA T2 
(a) Os gráficos de de s na janela retangular [0,15] X [0,10]; (b) a tela de interseção da TI-83/84. 


b. Usando a função para encontrar pontos de interseção de dois gráficos, vemos que 
x = 10€e y = 5 (Figura T2b), de modo que o ponto de equilíbrio é (10, 5). E 
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30 


Õ 
FIGURA T3 


O gráfico de Fna janela retangular 
[0,8] x [0,30] 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Construindo Modelos Matemáticos com base em Dados Empíricos 


Uma calculadora com recursos gráficos pode ser usada para construir modelos ma- 
temáticos com base em conjuntos de dados. Por exemplo, se os pontos correspon- 
dentes aos dados forem alinhados, então podemos usar a função LingReg(ax+b) 
(regressão linear) do menu cálculo estatístico da calculadora para obter a função (mo- 
delo) que aproxima os dados disponíveis. Se os pontos parecem estar distribuídos ao 
longo de uma parábola (o gráfico de uma função quadrática), então podemos usar a 
função QuadReg (regressão polinomial de segundo grau) e assim por diante. (Essas 
são funções da calculadora TI-83/84). 


EXEMPLO APLICADO 3 Indústria de Jogos da Índia Os dados a seguir fornecem 
Mãos faturamentos brutos estimados (em bilhões de dólares) das indústrias de 
jogos da Índia de 2000 (t = 0) a 2008 (t = 8). 





Ano O l 2 3 “ 3 6 7 8 


Receita 11,0 12,8 14,7 16,8 19,5 dog 25,1 26,4 26,8 


a. Use uma calculadora com recursos gráficos para encontrar uma função polino- 
mial f de grau 4 que modela os dados da tabela. 
b. Represente o gráfico da função f, usando a janela retangular [0, 8] X [0, 30]. 
c. Use a função numérica da calculadora com recursos gráficos para calcular HO), 
fa), ..., (8) e compare esses valores com os dados originais. 
d. Se a tendência se manteve, qual foi a receita bruta para 2009 (t = 9)? 
Fonte: National Indian Gaming Association. 
Solução 
a. Primeiro, insira os dados utilizando o menu estatístico. Depois, escolha a fun- 


ção QuartReg (regressão polinomial de quarto grau) do menu do cálculo esta- 
tístico da calculadora. Encontraremos 


f(t) = —0,00737t* + 0,0655tº — 0,008t? + 1,61t + 11 
b. O gráfico de f é mostrado na Figura T3. 
c. Os valores solicitados, bastante próximos dos dados originais, são apresentados 
a seguir: 
É O 1 2 3 + 5 6 1 8 
Fé) 11,0 124 14,6 16,9 19,6 22,4 25,0 26,6 26,1 


d. A receita bruta para 2009 (t = 9) é dada por 
f(9) = —0,00737(9)* + 0,0655(9)* — 0,008(9)? + 1,61(9) + 11 = 24,24 


ou aproximadamente US$ 24,2 bilhões. Em 


Nos exercícios 1 a 6, encontre os pontos de interseção dos grá- 3. fl) = 0,3%? — 1,7x — 3,2: 90) = —0,4x? + 0,9x + 6,7 
ficos das funções dadas. Expresse suas respostas arredondando | | 


para quatro casas decimais. 


4. f(x) = —0,3x? + 0,6x + 3,2; g(x) = 0,2xº — 1,2x — 4,8 


1. f(x) = 1,2x + 3,8; g(x) = —0,4xº + 1,2x + 7,5 


S Too) — 030 — LB + 2,1% -— 2990) — 2,1 - 42 


2. f(x) — 0,2xº — 1,3x — 3; gx) = —1,3x + 2,8 


6. 109)= 02 + 12 = 12x + 26x) = —0,2x* + 
0,8x 2,1 

7. Equilíbrio de Mercado As funções demanda e oferta mensais 
para certo tipo de relógio de parede são dadas por 


p= —0,2x?— 1,2x + 50 
p= 0x + 3,2x+ 25 


respectivamente, onde p é medido em dólares e x é me- 
dido em unidades de centena. 
a. Represente os gráficos das duas funções em uma ja- 
nela retangular apropriada. 
b. Determine a quantidade e o preço de equilíbrio. 
8. Equilíbrio de Mercado A quantidade demandada x (em uni- 
dades de centena) por semana de minicâmeras Mikado 
está relacionada ao preço por unidade p (em dólares) por 


p= 0,2%? + 80 


A quantidade x (em unidades de centena) que o fornece- 
dor está disposto a colocar no mercado está relacionada 
ao preço por unidade p (em dólares) por 


p=0,1x2+x+ 40 


a. Represente os gráficos das duas funções em uma ja- 
nela retangular apropriada. 
b. Determine a quantidade e o preço de equilíbrio. 
Nos exercícios 9 a 22, use o menu cálculo estatístico da calcu- 
ladora com recursos gráficos para construir um modelo mate- 
mático associado aos dados apresentados. 
9. Consumo de Garrafas de Água O consumo anual de garrafas 
de água (em galões) por pessoa e o diagrama de disper- 
são para esses dados são: 


Ano 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Consumo 18,8 20,9 224 24 26,1. 283) 


» (galões) 





a. Use LinReg(ax + b) para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de primeiro grau (linear) para os 
dados. t = 1 deverá corresponder a 2001. 

b. Represente o gráfico da função f encontrada no item 
(a), usando a janela retangular [1, 6] X [0, 30]. 

c. Calcule os valores para t = 1,2,3, 4, 5 e 6. Como os 
seus gráficos se comparam com os dados fornecidos? 
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d. Se a tendência se mantiver, qual foi o consumo anual 
por pessoa de garrafas de água em 2008? 
Fonte: Beverage Marketing Corporation. 

10. Conferências via Web As conferências via web são um 
grande negócio e crescem rapidamente. A quantia (em 
bilhões de dólares) gasta com conferências via web do 
início de 2003 até 2010 e o diagrama de dispersão para 
esses dados são: 


Ano 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Quantia 0,50 0,63 0,78 0.92 1,16 1,38 1,60 1,90 


y (US$ bilhões) 
2, 


E 
l 
0,5 
a. Com t = O correspondendo ao início de 2003, use a 
função QuadReg para encontrar um modelo de re- 
gressão polinomial de segundo grau com base nos 
dados fornecidos. 
b. Represente o gráfico da função f encontrada no item 
(a) usando a janela [0, 7] X [0, 2]. 
c. Calcule X0), 3), (6) e (7). Compare esses valores 
aos dados fornecidos. 
Fonte: Gartner Dataquest. 
11. População Estudantil O número total estimado de estudantes 
nas escolas primárias, secundárias e faculdades (em mi- 
lhões), de 1995 a 2015, é fornecido na seguinte tabela: 


| 
| 


t (ano) 
l 2 3 4 5 6 


Ano 1995 2000 2005 2010 2015 
Número 64,8 68,7 12,6 74,8 78 


a. Use a função QuadReg para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de segundo grau para os dados, 
sendo t medido em intervalos de cinco anos, com 
t = O correspondendo ao início de 1995. 

b. Represente o gráfico da função f encontrada no item 
(a), usando a janela retangular [0, 4] X [0, 85]. 

c. Usando o modelo encontrado no item (a), qual será o 
número total estimado de estudantes (todas as catego- 
rias) matriculados em 2005? 

Fonte: U.S. National Center for Education Statistics. 

12. Remessas de Televisores Digitais O número estimado de re- 
messas de televisores digitais entre os anos 2000 e 2006 
(em milhões de unidades) é dado na tabela a seguir, assim 
como o diagrama de dispersão: 


Ano 2000 2001 2002 2003 2004 


Unidades 
remetidas 0,63 1,43 27 4,1 6 8,1 10 


2005 2006 
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à y (milhões) 
10 


2 
E t (ano) 
l 2 3 4 5 6 


a. Use a função CubicReg para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de terceiro grau para os dados da 
tabela. t = O deverá corresponder ao início do ano 
2000. 

b. Represente o gráfico da função f encontrada no item 
(a) usando a janela retangular [0, 6] X [0, 11]. 

c. Calcule os valores de f (t) para t = 0, 1,2,3,4,5€ 6. 


Fonte: Consumer Electronics Manufactuers Association. 


13. Gasto com a Saúde O gasto com a saúde por atividade (em 


bilhões de dólares) de 2000 a 2006 está resumido abaixo: 


Ano 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Número 185 23S 278 333 389 450 531 


14. 


15 


a. Esboce o diagrama de dispersão para os dados acima, 
com t = (O correspondendo ao início de 2000. 

b. Use a função QuadReg para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de segundo grau para os dados. 

c. Se a tendência se mantiver, de quanto foi o gasto em 
20102 

Fonte: Centers for Medicine and Medicaid Services. 

Usuários de TiVo O número estimado de domicílios (em mi- 

lhões) com gravadores de vídeo digital, que permitem que 

os telespectadores gravem programas em um servidor e 

pulem comerciais, são fornecidos na tabela a seguir: 


Ano 
Domicílios 


2006 
31,% 


2007 
49,0 


2008 
71,6 


2009 
97,0 


2010 
130,2 


a. Com t = O correspondendo ao início de 2006, use a 
função QuadReg para encontrar um modelo de re- 
gressão polinomial de segundo grau com base nos 
dados fornecidos. 

b. Obtenha o diagrama de dispersão e o gráfico da fun- 
ção f encontrada no item (a), usando a janela retangu- 
lar [0, 4] X [0, 140] 

Fonte: Strategy Analytics. 
Receita da Indústria de Telecomunicações Há expectativa de 
aumento da receita da indústria de telecomunicações nos 
próximos anos, estimulado pela demanda por serviços de 
dados de banda larga de alta velocidade. A receita mun- 
dial para a indústria (em trilhões de dólares) e o diagrama 
de dispersão para esses dados são: 


Ano 2000 2002 2004 2006 2008 2010 
Receita 157 2,0 pts 3,0 3,6 4,2 


y (US$ trilhões) 





» t (ano) 


2 “4 6 8 10 


a. Com t = O correspondendo ao início de 2000, use a 
função CubicReg para encontrar o modelo de regres- 
são polinomial de terceiro grau com base nos dados 
fornecidos. 

b. Represente o gráfico da função f encontrado no item 
(a) usando a janela retangular [0, 10] X [0, 5]. 

c. Encontre a receita mundial para a indústria em 2001 e 
2005 e a receita estimada para 2010. 


Fonte: Telecommunication Industry Association. 


16. Crescimento Populacional no Condado de Clark O Condado de 


Clark no estado de Nevada, na região da grande Las 
Vegas, é uma das áreas metropolitanas dos Estados Uni- 
dos com crescimento mais rápido. A população no con- 
dado, de 1970 a 2000, é dada na tabela a seguir: 


Ano 
População 


1970 
213 288 


1980 
463 087 


1990 
141 459 


2000 
| 545165 


a. Use a função CubicReg para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de terceiro grau baseado nesses 
dados, com t = O correspondendo ao início de 1970 e 
t medido em décadas. 

b. Represente o gráfico da função f encontrada na parte 
(a) na janela retangular [0,3] X [0, 1 500 000]. 

c. Compare os valores de fem t = 0,1,2€e 3 com os 
dados fornecidos. 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


17. Gastos dos Lobistas Os lobistas tentam persuadir os legisla- 


dores a propor, aprovar ou anular leis, ou modificar as 
existentes. A quantia (em bilhões de dólares) gasta pelos 
lobistas de 2003 a 2009 é fornecida na tabela abaixo: 


Ano 2003 2004 2005 
Quantia 8,0 8,5 9,7 


2006 
10,2 


2007 
11,3 


2008 2009 
129 138 


a. Use a função CubicReg para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de terceiro grau para os dados, 
com t = ( correspondendo a 2003. 

b. Esboce o diagrama de dispersão e o gráfico da função 
f encontrada no item (a) usando a janela retangular 
[0, 6] X [0, 15]. 

c. Compare os valores de fem t = 0, 3 e 6 com os dados 
fornecidos. 

Fonte: Center for Public Integrity. 


18. Contas de IM de Empresas de Celulares O número estimado de 


contas de mensagens instantâneas (IM — Instant Messa- 
ging) das empresas de celulares (em milhões de dólares), 


19. 


20. 


Ano 


de 2006 a 2010, é fornecido na tabela abaixo (t = O cor- 
responde ao início de 2006): 


“Ano 0 1 2 3 4 
Contas 23 36 58 87 149 


a. Use a função CubicReg para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de terceiro grau com base nos 
dados fornecidos. 

b. Represente o gráfico da função f encontrada no item 
(a) usando a janela retangular [0, 5] X [0, 16]. 

c. Calcule MO), XI), H2), A3) e fd). 

Fonte: The Radical Group. 

Mortes por Sarampo O sarampo ainda é uma das principais 

causas de mortes de crianças, que poderiam ser evitadas 

com vacinação, mas, com o desenvolvimento das imuni- 
zações, as mortes por sarampo diminuíram no mundo 
todo. A tabela a seguir fornece o número de mortes por 

sarampo (em milhares) na África subsaariana de 1999 a 

2005: 


2001 
338 


2003 2005 
250 126 


1999 
506 


Ano 
Quantia 


a. Use a função CubicReg para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de terceiro grau para os dados, 
com t = O correspondendo ao início de 1999. 

b. Esboce o diagrama de dispersão e o gráfico da função 
f encontrados no item (a). 

c. Calcule os valores de f para t = 0,2 e 6. 

Fonte: Centers for Disease Control and Prevention and World Health 

Organization 

Taxa de Disponibilidade de Escritórios A taxa total de dispo- 

nibilidade (como uma porcentagem) de escritórios em 

Manhattan de 2000 a 2006 é apresentada na tabela a seguir: 

2002 2003 2004 2005 2006 


2000 2001 


Taxa de 


disponibilidade 3,8 8,9 12 


2.4 


IZ5 dd 34 6,7 


Limites 


Introdução ao Cálculo 


21. 
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a. Use a função CubicReg para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de terceiro grau para os dados, 
com t = (O correspondendo ao início de 2000. 

b. Esboce o diagrama de dispersão e o gráfico da função 
f encontrados no item (a). 

c. Calcule os valores para t = 1,2,3,4,5€e6. 

Fonte: Cushman e Wakefield. 

Teor de Nicotina de Cigarros Ainda que as medidas para de- 

sestimular o fumo venham tornando-se mais incisivas nos 

últimos anos, o teor de nicotina dos cigarros está aumen- 
tando, fazendo que os fumantes tenham mais dificuldade 
em parar. A tabela a seguir fornece a quantidade média de 

nicotina nos cigarros de 1999 a 2004: 


Ano 1999 2000 2001 2002 2003 2004 
Teor por 
Cigarro (mg) Bra 1,81 1,85 1,84 1,83 1,89 


22. 


a. Use a função QuartReg para encontrar um modelo de 
regressão polinomial de quarto grau para os dados, 
com t = O correspondendo ao início de 1999. 

b. Esboce o gráfico da função f encontrado no item (a) 
usando a janela retangular [0, 5] X [0, 2]. 

c. Calcule os valores de f (t) para t = 0,1,2,3,4€e5. 

d. Se a tendência se manteve, qual era a quantidade 
média de nicotina nos cigarros em 2005? 

Fonte: Massachusetts Tobacco Control Program. 

Recursos do Fundo Fiduciário da Seguridade Social Os recursos do 

fundo fiduciário da Seguridade Social (em trilhões de dó- 

lares) de 2010 a 2037 são fornecidas na tabela a seguir: 


2035 2037 
0,87 0 


2025 
4,24 


2030 
3,24 


2015 
3,56 


2020 
4,22 


Ano 2010 
Receita 2,69 


Use a função QuartReg para encontrar um modelo de re- 
gressão polinomial de quarto grau para os dados, com 
t = O correspondendo a 2010. 

Fonte: Social Security Administration. 


Historicamente, o desenvolvimento do cálculo por Isaac Newton (1642-1727) e 
Gottfried Wilhelm Leibniz (1646-1716) resultou da investigação dos seguintes problemas: 


1. Encontrar a reta tangente a uma curva em dado ponto da curva (Figura 26a). 
2. Encontrar a área da região plana limitada por uma curva arbitrária (Figura 26b). 
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Ay y 


(a) Qual é a declividade da reta tan- (b) Qual é a área da região ? 
gente Tno ponto P? 


Pode parecer que o problema da reta tangente não esteja relacionado a nenhuma 
aplicação prática da matemática, mas, como você verá mais tarde, o problema de en- 
contrar a taxa de variação de uma quantidade em relação a outra é matematicamente 
equivalente ao problema geométrico de encontrar a declividade da reta tangente a uma 
curva em dado ponto da curva. Foi exatamente a descoberta da relação entre esses dois 
problemas que alavancou o desenvolvimento do cálculo no século XVII, transformando- 
-o em uma ferramenta indispensável para a solução de problemas práticos. Veja alguns 
exemplos de tais problemas: 


= Encontrar a velocidade de um objeto. 

= Encontrar a taxa de variação de uma população de bactérias em relação ao tempo. 

= Encontrar a taxa de variação do lucro de uma companhia em relação ao tempo. 

= Encontrar a taxa de variação do faturamento de uma agência de viagens em relação 
ao gasto da agência em publicidade. 


O estudo do problema da reta tangente levou à criação do cálculo diferencial, que 
se baseia no conceito de derivada de uma função. O estudo do problema da área levou 
à criação do cálculo integral, que se baseia no conceito de antiderivada ou integral de 
uma função (a derivada e a integral de uma função estão intimamente relacionadas, 
como mostrará a Seção 6.4). Tanto a derivada quanto a integral de uma função são de- 
finidas em termos de um conceito mais fundamental — o de limite, nosso próximo as- 
sunto. 


Exemplo da Vida Real 


Com base em dados obtidos em um teste de um protótipo de um maglev (trem de levi- 
tação magnética), que se move ao longo de um monotrilho retilíneo, engenheiros de- 
terminaram que a posição do maglev (em pés) a partir da origem no instante t (em 
segundos) é dada por 

s=f(1)=4" (0=t=30) (3) 
em que fé chamada função posição do maglev. As posições do maglev nos instantes í 
= 0, 1,2,3,..., 10, medidas a partir de sua posição inicial, são 

fHM0)=0 FH1)=4 Ff2)=16 f(3) = 36,... f(10) = 400 

em pés (Figura 27). 
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t=H) 


A t=3 


1 Ex== EC = À Exroee2 a 





— s (pés) 





Suponha que desejemos encontrar a velocidade do maglev no instante t = 2. Essa é 
simplesmente a velocidade do maglev mostrada no velocímetro naquele exato instante 
de tempo. De imediato, calcular essa quantidade usando apenas a Equação (3) parece 
uma tarefa impossível; mas considere quais quantidades podemos calcular utilizando 
essa relação. Obviamente, podemos calcular a posição do maglev em qualquer instante 
t como fizemos para alguns valores particulares de t. Usando esses valores, podemos 
então calcular a velocidade média do maglev em um intervalo de tempo. Por exemplo, 
a velocidade média do trem ao longo do intervalo de tempo [2, 4] é dada por 


Distância percorrida H4) — f(2) 


Tempo gasto &— 2 
— M49) — 4(25) 
E 2 
64 — 16 
="—— = 24 
2 


ou seja, 24 pés/segundo. 

Embora não seja exatamente a velocidade do maglev em t = 2, esse valor oferece 
uma boa aproximação para tal velocidade. 

Podemos fazer melhor? Intuitivamente, quanto menor for o intervalo de tempo es- 
colhido (com t = 2 como extremo esquerdo), melhor a velocidade média naquele in- 
tervalo aproximará a velocidade real do maglev em t = 2.* 

Passemos à descrição desse processo em termos gerais. Seja t > 2. Então, a veloci- 
dade média do maglev no intervalo de tempo [2, t] é dada por 

MO) -SR) 44-42) Mt —4) : 
= 2 [= E— 2 (4) 

Escolhendo valores de t mais e mais próximos a 2, obtemos uma sequência de nú- 
meros que fornecem as velocidades médias do maglev em intervalos de tempo cada vez 
menores. Como observamos anteriormente, essa sequência de números deve se apro- 
ximar da velocidade instantânea do trem em t = 2. 

Façamos alguns cálculos simples. Usando a Equação (4) e tomando a sequência 
t = 2,5; 2,1; 2,01; 2,001 e 2,0001, que se aproxima de 2, encontramos o seguinte: 


| | 4(2,5º — 4) | 
a velocidade média em [2, 2,5] é ET = 18, ou seja, 18 pés/segundo; 
4(2 12 — 4) 


a velocidade média em [2, 2,1] é = 16,4, ou seja, 16,4 pés/segundo, 


2 — 2 
e assim por diante. Esses resultados são mostrados na Tabela 1. 


*Na realidade, qualquer intervalo contendo t = 2 serviria. 


FIGURA 27 
Um maglev movendo-se ao longo de um 
monotrilho em elevação. 
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TABELA 1 


t se aproxima de 2 pela direita. 


25) 2) 2,01 2,001 2,0001 


Velocidade Média 18 16,04 16,004 16,0004 
em [2,t| 





A velocidade média aproxima-se de 16 pela direita. 


Da Tabela 1, vemos que a velocidade média do maglev parece aproximar-se do número 
16 à medida que é calculada em intervalos de tempo cada vez menores. Esses cálculos 
sugerem que a velocidade instantânea do trem em t = 2 é de 16 pés/segundo. 


Observação Note que não podemos obter a velocidade instantânea do maglev em 
t = 2 apenas substituindo t = 2 na Equação (4) porque esse valor de t não está no do- 
mínio da função velocidade média. El 


Definição Intuitiva de Limite 
Considere a função g definida por 


o MP-4 
= 


que fornece a velocidade média do maglev [veja a Equação (4)]. Suponha que tenha- 
mos de determinar o valor de g(t) quando t se aproxima do número (fixo) 2. Se toma- 
mos uma sequência de valores de t se aproximando de 2 pela direita, como fizemos 
anteriormente, vemos que g(t) se aproxima do número 16. Analogamente, se tomamos 
uma sequência de valores de t se aproximando de 2 pela esquerda, como t = 1,5; 1,9; 
1,99 e 1,9999, obtemos os resultados apresentados na Tabela 2. 


TABELA 2 


f se aproxima de 2 pela esquerda. 


1,99 1,999 


15,96 15,996 15,9996 





A velocidade média se aproxima de 16 pela esquerda. 


Observe que g(t) se aproxima do número 16 quando tí se aproxima de 2, dessa vez 
pelo lado esquerdo. Em outras palavras, quando í se aproxima de 2 de qualquer lado, 
g(t) se aproxima de 16. Nessa situação, dizemos que o limite de g(t) quando t se apro- 
x1ma de 2 é 16, e escrevemos 

a MÊ-4) 
lim g(t) = lim ———— = 16 


152 ro AZ 


O gráfico da função g, mostrado na Figura 28, confirma essa observação. 
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y 
4(t2— 4) 
20 — = 
= 
18 
14 
12 
o 
4 
Ê 
Io Il 29 FIGURA 28 
1 3 Quando tse aproxima de t = 2 por qual- 
quer um dos lados, g(t) se aproxima de 
y=16. 


Observe que o ponto t = 2 não pertence ao domínio da função g [por essa razão, o 
ponto (2, 16) não aparece no gráfico de g]. Isso, no entanto, é irrelevante porque o valor 
de g(t) em t = 2 não desempenha nenhum papel no cálculo do limite. 

Esse exemplo nos leva à seguinte definição informal. 


Limite de uma Função 

A função f tem limite L quando x se aproxima de a, o que se denota por 
lim f(x) =L 
x—+d 


se pudermos fazer o valor de f(x) tão próximo do número L quanto quisermos, 
colocando x suficientemente próximo (mas não igual) a a. 


Explorando com 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de 
4x? — 4) 
ST 
na janela retangular [0, 3] X [0, 20]. 

2. Utilize as teclas ZOOM e TRACE para descrever o que ocorre com os valo- 
res de g(x) quando x se aproxima de 2, primeiro pela direita e em seguida pela 
esquerda. 

3. O que acontece com o valor y quando você tenta calcular g(x) em x = 2? Ex- 
plique. 

4. Compare seus resultados com os do exemplo anterior. 


Calculando o Limite de uma Função 


Consideremos agora alguns exemplos que envolvem cálculo de limites. 


EXEMPLO 1 Sendo f(x) = xº, calcule lim f(x). 


x—+2 
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FIGURA 29 
f(x) está próximo de 8 sempre que x 
estiver próximo de 2. 


y=g(x) 





FIGURA 30 
lim g(x) = 3 


FIGURA 31 


Solução O gráfico de f é mostrado na Figura 29. Observe que podemos fazer f (x) tão 
próximo do número 8 quanto quisermos colocando x suficientemente próximo de 2. 
Portanto, 

limx* = 8 Ei 


x—+2 


EXEMPLO 2 Seja 
x+2 sex*l 
g(x) = 


] sex = 1 
Calcule lim g(x). 
x—1 


Solução O domínio de g é o conjunto de todos os números reais. O gráfico de g, na 
Figura 30, mostra que g(x) fica arbitrariamente próximo de 3 quando x está suficiente- 
mente próximo de 1. Portanto, 

limg(x) = 3 

x] 
Observe que g(1) = 1, o que difere do limite da função g quando x tende a 1. [Lem- 
bramos que o valor de g(x) em x = 1 não tem nenhuma relevância para a existência e O 
valor do limite de g quando x tende a 11. By 


EXEMPLO 3 Calcule o limite das seguintes funções quando x se aproxima do ponto 
indicado. 


—1 sex<o0 


à fi) = | sex pd” 


Solução Os gráficos das funções f e g são mostrados na Figura 31. 


ag l 
= () b. gx) = "2 x=0 





-2 —l1 1 2 


(a) lim f(x) não existe. (b) lim g(x) não existe. 
x 0 x) 


a. Observando a Figura 31a, vemos que, por mais próximo que x esteja de 0, f(x) as- 
sume os valores 1 ou —1 dependendo de x ser positivo ou negativo. Assim, não há um 
único número real L do qual f (x) se aproxima quando x se aproxima de zero. Con- 
cluímos que o limite de f(x) não existe quando x se aproxima de zero. 

b. Observando a Figura 31b, vemos que, quando x se aproxima de O (de qualquer dos 
lados), g(x) cresce além de qualquer limite e, portanto, não se aproxima de nenhum 
número real específico. Concluímos, dessa forma, que o limite de g(x) não existe 
quando x se aproxima de zero. e 
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Explore e Discuta 


Considere o gráfico da função h exibido na figura a seguir. 

















Ele tem a propriedade que, quando x tende a zero, seja pela direita ou pela esquerda, a curva 
oscila cada vez mais entre as retas y = -ley = 1. 


1. Explique por que tim h(x) não existe. 


2. Compare essa função com a do Exemplo 3. Mais especificamente, discuta de que manei- 
ras uma função pode não ter limite em x = 0. 


Até agora, utilizamos diretamente os valores de uma função ou o gráfico da função 
nas proximidades de x = a para nos ajudar a calcular o limite da função f (x) quando x 
se aproxima de a. As seguintes propriedades de limites, as quais listamos sem provas, 
permitem-nos calcular limites de funções algebricamente. 


TEOREMA 1 

Propriedades de Limites 

Suponha que 
limflx) =L e limg(x) =M 
X—+a X—>a 

Então 


E liml f(x) |” — [im f(x) |” = [”  r, uma constante positiva 
*—+d 4—+ 


2 


lim cfl (x ) = c lim fla) = cl c, um número real 

3. lim[ f(x) + 9(x)] = lim f(x) lim g(x) = 2 = M 
4. Jim fG)9(9)] = [tim fe) tim g(x)] = LM 

) lim f(x) 


x—a L 
Es g(x) lim g(x) M Desde que M * O 
x—+a 


EXEMPLO 4 Use o Teorema 1 para calcular os seguintes limites: 


a. lim xº b. lim 5x*” c. lim(5x* — 2) 
x—2 x—á x—1 
2x* + 1 
d. lm2xVxº + 7  elm—— 
x—3 xo2 + À 
Solução 


a. lim x == [lim x Propriedade 1 
x—+2 x—>2 


=29=8 lim x = 2 
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b. lim 5x RA es | | lim x e Propriedade 2 
x—4 x—4 


= (4) = 40 Propriedade 1 


c. lim(5x* — 2) = lim 5x* — lim 2 Propriedade 3 


x—1 x—s+1 x—+1 


Para calcular lim 2, observe que a função constante g(x) = 2 vale 2 para todos os 


x—1 


valores de x. Portanto, g(x) deve aproximar-se do limite 2 quando x se aproxima de 
1 (ou de qualquer outro ponto). Portanto, 


lim(5x* —- 2) =5(1)*-2=3 
x—1 


d. lim2xºVxº+7=2limxVxº + 7 Propriedade 2 


x—+3 x—3 
= 9lmxlim Vxº + 7 Propriedade 4 
x—3 x—3 


= 2(3)º V32 + 7 Propriedade 1 e 3 
= 2(2)V'T6 = 216 


à 2 
4 “j 
caes Pes 
e. lim —— CO o E Propriedade 5 
x—2 
2(2)? + 1 9 
2-1 3 


Formas Indeterminadas 


Enfatizamos novamente que a Propriedade 5 de limites é válida apenas quando o limite 
da função que aparece no denominador não é igual a zero no ponto em questão. 

Se o numerador tem um limite diferente de zero e o denominador um limite igual a 
zero, então o limite do quociente não existe no ponto em questão. Esse é o caso da fun- 
ção g(x) = 1/xº no Exemplo 3b. Aqui, quando x se aproxima de zero, o numerador tende 
a 1, mas o denominador tende a zero, de modo que o quociente se torna arbitrariamente 
grande. Assim, como observamos antes, o limite não existe. 

Em seguida, considere 


Mx —4) 
lim ——>— 
Z—2 &4 — 2 


que calculamos anteriormente analisando os valores da função para x próximo de 
x = 2. Ao tentarmos calcular esse limite, aplicando a Propriedade 5, vemos que tanto 
o numerador quanto o denominador da expressão 


4(xº — 4) 
x-—2 


tendem a zero quando x se aproxima de 2; isso é, obtemos uma expressão da forma 0/0. 
Nesse caso, dizemos que o limite do quociente f(x)/g(x) quando x se aproxima de 2 tem 
a forma indeterminada 0/0. 

Precisamos avaliar os limites dessa situação quando discutimos a função de uma 
derivada. Como o nome sugere, a expressão sem significado 0/0 não fornece uma so- 
lução para o nosso problema. Uma estratégia que pode ser utilizada para resolver esse 
tipo de problema é a que segue. 
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Estratégia para Calcular Formas Indeterminadas 

1. Substitua a função dada por outra mais apropriada que assuma os mesmos va- 
lores que a função original em todos os pontos, exceto em x = a. 

2. Calcule o limite dessa função quando x se aproxima de a. 


Os Exemplos 5 e 6 ilustram essa estratégia. 


EXEMPLO 5 Calcule: 


4-4) 
lim ————— 
x—2 A — 2 





Solução (Como tanto o numerador quanto o denominador dessa expressão tendem a zero 
quando x se aproxima de 2, temos aqui a forma indeterminada 0/0. Podemos reescrever 
4x" — 4) 4x — 2x + 2) 
x—2 (x =) 
que, após cancelamento dos fatores comuns, é equivalente a 4(x + 2), já que x + 2. Em 
seguida, substituímos 4(xº — 4)/(x — 2) com 4(x + 2) e obtemos 


MW 4) | 
lim ————— = lim 4(x + 2) = 16 
a N—2 x—>2 
Os gráficos das funções 
o 4x —4) 
fo)="—0> e 90) =4x+2) 


são mostrados na Figura 32. Observe que os gráficos são idênticos, exceto quando 
x = 2. À função g está definida para todos os valores de x e, em particular, seu valor em 
x=2ég(2) = 4(2 + 2) = 16. Assim, o ponto (2, 16) pertence ao gráfico de g. Entre- 
tanto, a função f não está definida em x = 2. Como f(x) = g(x) para todos os valores 
de x, exceto x = 2, o gráfico de f é essencialmente igual ao gráfico de g, exceto pelo fato 
de que o ponto (2, 16) não pertence ao gráfico de f. Isso ilustra graficamente por que 
podemos calcular o limite de f calculando o limite da função “equivalente” q. 


y y 
24 
20 
Eb - 


12 


+ a FIGURA 32 
Os gráficos de x) e g(x) são idênticos, ex- 
A «À 1 2 3/4 O À od dA ceto no ponto (2, 16). 
= =, 





4(xº — 4) 
— 2 





(a) f(x) = (b) g(x) = 4(x + 2) 


Observação Note que o limite no Exemplo 5 é o mesmo limite que calculamos anterior- 
mente quando discutimos a velocidade instantânea de um maglev em um instante dado. 
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Explorando com 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para re- 


presentar o gráfico de 
4(x? — 4) 
fa) = à 


na janela retangular [0, 3] X [0, 20]. Em seguida, 
use as funções ZOOM e TRACE para encontrar 
4-4) 
li ———— 


x x—2 


EXEMPLO 6 Calcule: 


(xº) O símbolo algébrico é usado 
* para indicar que o cálculo 
algébrico ou a prática de resolução 


do problema utilizada no exemplo é Solução 


2. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para 
representar o gráfico de g(x) = 4(x + 2) na janela re- 
tangular [0, 3] X [0, 20]. Em seguida, use as funções 
ZO0M e TRACE para encontrar Hm Ale: + 2). 


O que acontece com o valor y, quando você tenta cal- 
cular f(x) em x = 2? Explique. 
3. Você consegue distinguir entre os gráficos de fe 9? 
4. Compare seus resultados com os do Exemplo 5. 


vith-l 
lim ———————— 
h>50 h 


recapitulada na página referida. Por 
exemplo, no Exemplo 6, se você 
consultar a página 19, encontrará 
uma revisão do processo de 
racionalização de uma equação 
algébrica. A isso se segue um 
exemplo elaborado no qual o 
numerador da expressão 


Wir = 1 


x | é racionalizado. 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para 


Fazendo h tender a zero, obtemos a forma indeterminada 0/0. Em seguida, racionali- 
zamos o numerador do quociente multiplicando numerador e denominador pela ex- 
pressão (W1 + h + 1) e obtemos 
LEA la (Vl +h-ID(VI+hA+ 1) (x) Veja página 19. 
ch E HNVI+h+1) 
NO (Va- vb)lva+ vb) =a-b 
“WVI+h+1) 
o h 
“WVI+h+1) 
1 
2 Vi+h+41 


Portanto, 

VM+Hh-LoO ] ] | 

E; ————————+ =DLMES>=>ET—+S =" —s= É E 
h=>0 h ho0 Vl +Hh+i vi+1 2 


2. Use uma calculadora com recursos gráficos para 


] 
VA Fr— A | áfi =———— 
representar o gráfico de g(x) = + — na prenenna 0pnR te TÇE) Pl. a + à cá 


janela retangular [— 1, 2] X [0, 1]. Em seguida, use 
as funções ZOOM e TRACE para encontrar 


janela retangular [—1, 2] X [0, 1]. Em seguida, uti- 
lize as funções ZOOM e TRACE para encontrar 


Vi+x-1 | 
x—+0 


quando x tende a O pela esquerda e pela direita. 


quando x assume o valor 0? Explique. 


3. Você consegue distinguir entre os gráficos de fe 9? 


4. Compare seus resultados com os do Exemplo 6. 
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Limites no Infinito 


Até agora, estudamos o limite de uma função quando x tende a um número (finito) a. 
Há situações, no entanto, em que queremos saber se f(x) tende a um único número 
quando x cresce além de qualquer limite. Considere, por exemplo, a função P que for- 
nece o número de moscas comuns (Drosophila) em um recipiente de laboratório, em 
função do tempo t. O gráfico de P é mostrado na Figura 33. Você pode ver no gráfico 
de P que, à medida que í cresce ilimitadamente, P(t) tende ao número 400. Esse número, 
chamado capacidade do ambiente, é determinado pela quantidade de espaço e alimento 
disponíveis, bem como por outros fatores ambientais. 





400 


300 


200 


Número de moscas comuns 


100 





Dias 


Como outro exemplo, suponha que tenhamos a função 
Dx? 
| + x 





fla) = 


e desejemos determinar o que acontece com f(x) quando x cresce sem limites. Tomando 
a sequência de números 1, 2, 5, 10, 100 e 1 000 e calculando os valores corresponden- 
tes de f(x), obtemos a seguinte tabela de valores: 


x 1 2 5 10 100 
f(x) 1 1,6 1,92 1,98 1,9998 


1 000 
1,999998 


Com base na tabela, vemos que, à medida que x cresce cada vez mais, f (x) tende cada 
vez mais a 2. O gráfico da função f mostrado na Figura 34 confirma essa observação. 
A reta y = 2 recebe o nome assíntota horizontal.* Nessa situação, dizemos que o Ji- 
mite da função f(x), quando x cresce além de qualquer limite, é igual a 2 e escrevemos 
a 
lim = 2 


ro | + x? 





No caso geral, podemos empregar a seguinte definição para o limite de uma fun- 
ção no infinito: 


*Na Seção 4.3, discutiremos assíntotas mais detalhadamente. 


FIGURA 33 

O gráfico de P(t) fornece a população de 
moscas comuns em um experimento de 
laboratório. 








—3 -1 l 3 
FIGURA 34 
O gráfico de 
MW 
+ 


tem uma assintota horizontal em y = 2. 
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FIGURA 35 
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Limite de uma Função no Infinito 
A função f tem limite L quando x cresce além de qualquer limite (ou quando x 
tende a infinito), representado por 
lim f(x) = L 
x—+00 
se pudermos fazer que f(x) tenda arbitrariamente a L, colocando x suficiente- 
mente grande. 
Analogamente, a função f tem limite M quando x decresce além de qualquer 
limite (ou quando x tende a infinito negativo), representado por 
lim f(x) =M 
Xx——06 
se pudermos fazer que f(x) tenda arbitrariamente a M, colocando x negativo sufi- 
cientemente grande em valor absoluto. 


EXEMPLO 7 Sejamfe q as funções 


—l sex<o0 | l 
169 =| 1 see O 
Calcule: 
a. lim f(x) e lim f(x) b. lim g(x) e lim g(x) 
X—00 Xx—+—00 X—00 X—p—00 


Solução Os gráficos de f(x) e g(x) são mostrados na Figura 35. Observando os gráfi- 
cos das respectivas funções, vemos que 


É. ] 
a. lim f(x) = le lim f(x) = —1 b. lim =0€elim 5 =0 
x— 00 x—>—% xo xº x>—o xº 





À y y 
a 

v=f(x l 

y=J() g(x) = 

X 

x 
—3 3 
—1 
-2 —1 | 2 
(a) lim f(x)= 1e lim f(x) = —1 (b) lim g(x)= 0 e lim g(x)= 0 E 


Todas as propriedades de limites listadas no Teorema 1 são válidas quando a é subs- 
tituído por « ou —oo, Além disso, temos a seguinte propriedade para o limite no infinito. 


TEOREMA 2 
Para todo n > 0, temos 


1 
desde que E esteja definido. 
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Explorando com 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de 


l l l 


JL A JE o FIT Ha 
aa % ybo 


] 
na janela retangular [0, 200] X [0, 0,5]. O que você pode dizer sobre lim — 
x—ce X 
sen = 0,5,n = 1en = 1,5? Esses resultados são previstos pelo Teorema 2º 
2. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar os gráficos de 


2d q 
É E Vs 5! 
na janela retangular [-50, 0] X [-0,5, 0]. O que você pode dizer sobre 


od 3 
lim —sen=len= el Esses resultados são previstos pelo Teorema 2º 
x——o X 

Dica: Para representar a função y,, escreva-a sob a forma y2 = 1 (1/35. 


Para calcular o limite de uma função racional no infinito, a seguinte técnica é fre- 
quentemente usada: divida o numerador e o denominador da expressão por x", onde n 
é a maior potência presente no denominador da expressão. 


EXEMPLO 8 Calcule: 
x -x+3 

O DE 

5» 2 + 1 
Solução (Como os limites do numerador e do denominador não existem quando x tende 
a infinito, a propriedade relevante do limite de um quociente (Propriedade 5) não se 
aplica diretamente. Mas se dividirmos o numerador e o denominador da expressão ra- 
cional por x”, obteremos 


11,3 
: x? — é 3 : X x? | x? 
lim ESTTE = lim 1 
x— | X— 3 4 = 
X 
o O—-0+0 z 0 Use o Teorema 2, 
2+0 2 
E, E 
EXEMPLO 9 Seja 
3 +Bx — 4 


ESC aaso. a 

foi) 2x + dx — 5 

Calcule lim f(x) se ele existir. 

Solução Outra vez, não podemos aplicar a Propriedade 5. Dividindo o numerador e 
o denominador por x*, obtemos 
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A 
— IX +8x—4 o XxX Y 
lim ————— = lim 
x=—00 PÉ + dx — 5 K—00 + » 
2+—-—— 
x x 
e 4 
lim3+8 lim —-— 4 lim — 
o a sas 
E e | Al 
lim2+4lm--— 5 lim — 
x—00 x—o0 X x xº 
cm 3+0-0 Use o Teorema 2. 
2+0-0 
3 o 
= Ei 
2 
o 2%-3X+1 
EXEMPLO 10 Use Fx) -—=ig calcule: 
o + Bed d 
a. lim f(x) b. lim f(x) 
X—+ DO X—=+— e 


Solução 


a. Dividindo o numerador e o denominador da expressão racional por x”, obtemos 


I 

Dm E ic 

- MB gds q ai x? 

rara SM, E 4 

Xx— X | C+Ã+S 
X X 


Como o numerador se torna arbitrariamente grande e o denominador tende a 1 
quando x tende ao infinito, vemos que o quociente f (x) cresce ilimitadamente quando 
x tende ao infinito. Em outras palavras, o limite não existe. Nesse caso, para deno- 
tar esse fato, escrevemos 
o w -3x +1 
En A tê 
x>o xº + 2x + 4 


b. Novamente, dividindo numerador e denominador por x”, obtemos 


l 

2x — 3 + 

nd ii i 
e MIA we, 2,4 
x—o—0 X CErÃ+S 
AX 


Nesse caso, o numerador torna-se arbitrariamente grande em magnitude, mas com 
sinal negativo, à medida que o denominador tende a 1 quando x tende ao infinito 
negativo. Assim, o quociente f (x) decresce ilimitadamente, e, portanto, o limite não 
existe. Nesse caso, para denotar esse fato, escrevemos 

2x* — 3x2 + 1 o o 


lim E TE quand El) 
x>-— xº + 2X + 4 


O Exemplo 11 apresenta uma aplicação do conceito de limite de uma função no 
infinito. 





EXEMPLO APLICADO 11 Funções de Custo Médio A Custom Office tem uma 
“a linha de mesas para executivos. Estima-se que o custo total da fabricação de x 
mesas de certo modelo é de C(x) = 100x + 200 000 dólares por ano, de modo que o 
custo médio da fabricação de x mesas é dado por 
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= Clx) 
Cx) = 
= 100x + 200 000 100 + 200 000 
x x 
dólares por mesa. Calcule lim C(x) e interprete seus resultados. 
Solução 
= 200 000 
lim C(x) = im (100 + ooo) 
x —>00 X—+00 X 
200 000 
= lim 100 + lim —— = 100 
X +50 dp DO X 


Um esboço do gráfico da função C(x) aparece na Figura 36. O resultado que obtive- 
mos é certamente esperado se considerarmos suas implicações econômicas. Observe 
que, à medida que o nível de produção cresce, o custo fixo por mesa produzida, re- 
presentado pelo termo (200 000/x), diminui sensivelmente. O custo médio aproxima- 
-se de um valor constante por unidade produzida, ou seja, US$ 100. E 


Explore e Discusta 


Considere o gráfico da função f representada na seguinte figura: 





Tal gráfico oscila entre y = —1 ey = 1 indefinidamente nas duas direções. 
1. Explique por que lim f(x) e lim f(x) não existem. 


2. Compare essa função com as do Exemplo 10. Mais especificamente, discuta as diferentes 
maneiras pelas quais cada função deixa de ter um limite no infinito ou em infinito negativo. 


» (3) 


2 000 


1 000 


200 000 
+ -—-— 
X 


Cx) = 100 





1 000 2 000 
FIGURA 35 


Quando o nível de produção cresce, o custo 
médio se aproxima de US$100 por mesa. 





2.4 Testes de Conhecimento 


1. Calcule os limites a seguir, caso existam: 3 000 
- Ca epa E 
lim xX+7+NV3k— o 
ad x+2 Calcule lim C(x) e explique o resultado obtido. 
X— mo 
b. lim E A As soluções dos Testes de Conhecimento 2.4 podem ser en- 


dp = p= 3 contradas na página 115. 


2. O custo médio por disco (em dólares) que a Herald Re- 
cords tem ao fabricar x CDs de áudio é dado pela função 
custo médio 


112 Matemática Aplicada a Administração e Economia 





24 Questões Conceituais 


























1. Explique o significado de lim f(x) = 3. no + + SW 
| 152 a. limvVi22 + 1)  b.lim er 
2. a. Se lim f(x) = 5, o que você pode dizer sobre f (3)? em ii Mari 
Explique, 4. O que é uma forma indeterminada? Dê um exemplo. 
b. Se f(2) = 6, o que você pode dizer sobre lim f(x)? 5. Explique com suas próprias palavras o significado de 
Explique. rd hm f(x) = Le lim Fx) =M. 
X—+DO + — DO 
3. Calcule as expressões a seguir e indique qual propriedade 
dos limites você utilizou em cada passo. 
24 Exercícios 
Nos exercícios 1 a 8, utilize o gráfico da função f dada para cal- Nos exercícios 9 a 16, complete a tabela calculando fx) nos va- 
cular lim fx) no valor indicado de a, se esse limite existir. lores dados de x. Use esses resultados para estimar o limite in- 
RP dicado (se esse limite existir). 
fo) y 2. y | 
ide PET) 9. f(x) = 2º + 1; lim flo) 
3 A 
2 > x e, 1,99 1,999 2,001 2,01 2) 
! TO) 
10. f(x) = 2% — 1; lim f(x) 
x—+ 
x 0 09 099 0999 1001 LO 11 
3. FG) 
= lo 
1. f(x) = — lim f(x) 
X  x>0 
x —0,1  —0,01 —0,001 0,001 0,01 0,1 
fa) 
. =] 
12. f(x) = tim f(x) 
Ze 1 ao! 
5. x 0,9 0,99 0,999 1,001 1,01 il 
f(x) 
13. fx) = ps lim fo) 
: = — qo tim 
di (x Fes Di i 
x 0,9 0,99 0,999 1,001 1,01 1,1 
fi) 
E 8. 1 
dá á 14. fl) = ——= lim f(x) 
3 3 des E pad O 
y=f0) y=f() 
27 2 + 1,9 1,99 1,999 2,00] 2,01 2,1 
j ft) 
cdugsa TA 1 E e E O 
X+x—2. 
dd fit) 15. fo)= "him Ãs) 
Ap x—+1 
x 0,9 0,99 0,999 1,001 1,01 1,1 


| f(x) 


x-=1.. 
16. 6) = 55 p mf 
x 0,9 0,99 0,999 1,001 1,01 LA 
f(x) 
Nos exercícios 17 a 22,esboce o gráfico da função fe calcule lim 
f(x), se o limite existir, para os valores dados de a. E 
mo têáml Brx=SO o 
ds foi) = = sex >0 = 
= À ER 3 
18. = =3 
fe) mA 8 S6X>3 to ) 
X sex < 1 
19. f(x) = 40 sex=1 (a=1) 
= a ses >» 
= dvd d SNS | 
20. f(x) = 44 sex=1 (a=1) 
xXW+1 sex > 1 
|x| sex 0 
21. fx) = * a=0 
fu) É sex = 0 
|x-=1| sex&l 
22, = =1 
fo) 1 sex = 1 É ) 
Nos exercícios 23 a 40, calcule os limites indicados. 
23. lim 3 24. lim —3 
x—+2 x—+—2 
dd lim x 26. lim = 
27. lim (1 — 3x”) 28. lim (44º — 2 + 1) 
x—+1 13 


29. lim (2x) — 3x2 + x + 2) 
x>1 


30. lim (4xº — 20x? + 2x + 1) 
Xx— 


31. lim (25º —1)(2s +4) 32 lim(xº+ Dx” — 4) 











s— 0 x—2 
2x + 1 x + 1 
33. hi 34. 1 
É x + 4 Sa 2x? “+ 2 
35. lim Vx + 2 36. lim V/ 5x + 2 
x— mag 
3 
+ 4 
37. lim V2x* + x? 38. lim - 
x—+—3 Xx>2 Xxº + ] 
Vx? + 8 | xVxº + 7 
39. lim 40. lim SAO 
1 2x +5 E RP do e e 


Nos exercícios 41 a 48, calcule os limites indicados dado que 
lim fx) = 3 e lim g(x) = 4. 
A—+ 


41. lim [f(x) — g(x) | 42. lim 21x) 
ea A [4fx) — 3g(x) | as Am O)g (x) ] 
45. lim Vg(º) 46. lim V'5f(x) + 3g(x) 
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a vai g(x) — f(x) 


 2f0) — gl) 
Um DA 4 Va) 


ra  fl)g(x) 


Nos exercícios 49 a 62, calcule os limites indicados, caso existam. 
































= a dm 
4d. EmA ii, Tie E TE 
x] X — pa. 2 
: == 
51. lim>—— sa. 1 
x x) x 
2 
E + 
à, lim EOÉ à tim 
xs x+5 b>-3 b + 3 
—+— 
55. lim 5 ué" 
rx — 1 59X — 2 
2 3 
XE =] = 6 TR am 8 
da Mi 
Vx—1 x— 4 
59. lir 60. lim ——— 
E de= À há Vx — 2 
Dica: multiplique por = E - Dica: veja o Exercício 59. 
2x — 2 4— x? 
A. Eim:———— 62. lim ——— 
midia ligo O  Dy nd DO de goA 


Nos exercícios 63 a 68, utilize o gráfico da função f para calcu- 
lar lim fx) e lim fx), caso existam. 
X—p0€ X—+— = 
63. y 64. 
FO) =2xº 10 





65. i 66. sy 
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68. y 
V-x sex=o0 
l (Z] =— 
N sex > O 
x + 1 
O E X 
-2 —l 1 2 3 


Nos exercícios 69 a 72, complete a tabela calculando fx) nos va- 
lores dados de x. Use os resultados obtidos para estimar os li- 
mites indicados, caso tais limites existam. 


| 
DR O E e SE 


x 1 IO 100 1000 

f(x) 

x = = 1) — 100 —1 000 
FG) 


2X 
TO. f(x) = Ss lim fx) e lim Aa) 


x 1 10 100 1 000 

FM) 

x — 5 —10 — 100 — 1 000 
f(x) 


71. fx) =3xX —x+ 10; lim fx) e lim f(x) 
x—>00 x—+—os 


x l 5 10 100 1000 
Fic) 
x a —) — 10 — 100 —1 000 
fc) 
x... | 
72. f(x) = — lim f(x) e lim f(x) 
X xo x—+— 80 
x l 10 100 a mé (> — 100 


f(x) 
Nos exercícios 73 a 80, calcule os limites indicados, quando 
existirem. 











3x + 2 42 — 1 
73. lim > 74. lim 
x—+o X — To» XE 2 
é + e a 2x-+ 3x + 1 
75, lim — ——— E tm E REA 
Eae x +1 ns x — x 
xX+1 
77. lim — 
ia ido 1 
4 —-32 +41 
78. lim ———— E — 
pos dp ge da da À 
wW-x+t+x-—I BA sec À 


79. lim ——>————>—— 80. lim —————— 
om DO e DRE À sad ES Ed 


81. Detritos Tóxicos Em certa cidade, descobriu-se que o prin- 
cipal reservatório de água foi contaminado com triíclo- 


82. 


83. 


34. 


85. 


roetileno, um composto químico cancerígeno, em razão 
de um vazamento ocorrido em um depósito de lixo quí- 
mico abandonado. Uma proposta enviada aos membros 
do conselho da cidade indica que o custo, medido em mi- 


lhões de dólares, da remoção de x% do poluente tóxico é 
dado por 


0,5x 
100 — x 
a. Determine o custo da remoção de 50%, 60%, 709%, 


80%, 90% e 95% do poluente. 
a. Calcule 


C(x) = (O < x < 100) 


0,5x 
x—100 100 — x 
e explique o resultado obtido. 
Uma Situação de Juízo Final A população de certa espécie de 
coelhos introduzida em uma ilha isolada é dada por 
72 
Rn = = 
(8) é é 
em que t é medido em meses. 
a. Encontre o número de coelhos presentes na ilha ini- 
cialmente (em t = 0). 
b. Mostre que a população de coelhos está crescendo 1li- 
mitadamente. 
c. Esboce o gráfico da função P. 
(Comentário: Esse fenômeno é chamado de Situação 
de Juízo Final.) 
Custo Médio O custo médio por disco em dólares que a He- 


(0 =+<9) 


rald Records tem ao fabricar x DVDs é dado pela função 
custo médio 


e 2 500 
C(x) = 22 4 *— 


Calcule lim C(x) e explique o resultado obtido. 

X—+0 
Concentração de um Fármaco na Corrente Sanguínea A concen- 
tração de um fármaco na corrente sanguínea de um pa- 
ciente t horas após a injeção é 


oq) = 2! 
“241 





mg/emº. Calcule sm C(t) e explique seu resultado. 


Arrecadação de Cinema A arrecadação mundial total pela 
exibição de um filme de grande sucesso de bilheteria é 
aproximada pela função 


120xº 
” + 4 





Tx) = 


em que T(x) é medido em milhões de dólares e x é o nú- 

mero de meses do filme em cartaz. 

a. Qual é a arrecadação de bilheteria após o primeiro mês 
de lançamento? E após o segundo? E após o terceiro? 

b. Qual será a arrecadação do filme em longo prazo 
(quando x é muito grande)? 


86. 


87. 


88. 


Crescimento Populacional Uma grande corporação está cons- 
truindo um complexo de casas, escritórios, lojas, escolas 
e igrejas em uma área de 4 325 acres na comunidade rural 
de Glen Cove. Os planejadores estimaram que, por causa 
desse projeto, a população de Glen Cove (em milhares) 
daqui a t anos será de 


— 25t + 125t + 200 
te + 5t+ 40 


P(1) 


a. Qual é a população atual de Glen Cove? 

b. Qual será a população de Glen Cove em longo prazo? 

Despesas com Automóveis Um estudo de despesas com au- 

tomóveis baseado em carros populares (quatro cilindros) 

modelo 1992 revelou que o custo médio (prestações, 

combustível, seguro, manutenção e depreciação), medido 

em centavos por milha, é aproximado pela função 

EO, q 

onde x denota o número de milhas (em milhares) rodadas 

em um ano. 

a. Qual é o custo médio ao dirigirmos tal veículo por 
5 000 milhas/ano? E por 10 000 milhas/ano? E por 
15 000 milhas/ano? E por 20 000 milhas/ano? E por 
25 000 milhas/ano? 

b. Use a parte (a) para esboçar o gráfico da função C. 

c. O que acontece com o custo médio quando o número 
de milhas rodadas cresce ilimitadamente? 

Fonte: American Automobile Association. 

Fotossintese A taxa de produção R na fotossíntese é ligada 

à intensidade 1 da luz pela função 

a, 

b + P 


C(x) 


R(D = 


onde a e b são constantes positivas. 

a. Tomando a = b = 1, calcule R(I) para 1 = 0,1,2,3, 
4e5. 

b. Calcule lim R(1). 


f—,00 
c. Use os pstuliados das partes (a) e (b) para esboçar o 
gráfico de R. Explique os resultados. 


Nos exercícios 89 a 94, determine se as afirmações são verda- 
deiras ou falsas. Se verdadeiras, explique por quê. Se falsas, jus- 
tifique com um exemplo. 


89. 


90. 


2 


92. 


93. 


94. 


95. 


96. 


97. 


98. 
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Se lim f(x) existe, então f é definido em x = a. 
*x—a 

Selim fix) = 4e lim g(x) = 0,então lim f(x)g(x) = 0 
x—>0 x—s0 x—0 

Se lim f(x) = 3 elimg(x) = 0, então lim [ f(x) |/lg(x) | 
x—>2 x—2 x—2 

não existe. 


Se lim f(x) = Oelimg(x) = 0, então lim [f(x) 1/[g(x)| 
x—+3 x—3 x—+3 | 


não existe. 











x 3 x 3 
lim (E + ) = tim + lim 
xo: lx+ 1 x— 1 ro: x + 1 2 x-— 1 


2X Zoo. Ro RR 2 
lim = = lim = JH 
teme 1 fl Al Mx 1 
Velocidade de uma Reação Química Algumas proteínas, co- 


nhecidas como enzimas, servem de catalisadores para 
reações químicas em seres vivos. Em 1913, Leonor Mi- 














chaelis e L. M. Menten descobriram a seguinte fórmula, 
fornecendo a velocidade inicial V (em mols por litro por 
segundo) na qual a reação se inicia, como função da 
quantidade de substrato x (a substância sendo transfor- 
mada, medida em mols por litro) presente: 
a: 
dE 2 FD 





onde a e b são constantes positivas. Calcule 


, XxX 
lim 
x50e x + b 





e explique o resultado. 

Demonstre por meio de um exemplo que lim [ f(x) + g(x) | 
pode existir, mesmo que lim f(x) e lim a(s) não existam. 
Esse exemplo contradiz o Teorema 1? 

Demonstre por meio de um exemplo que lim [fl)g(x) | 
pode existir, mesmo que lim Fflx) e lim g(x) não existam. 


Esse exemplo contradiz o Teorema 1? 
Demonstre por meio de um exemplo que lim f(x)/g(x) 


pode existir, mesmo que lim f(x) e lim g(x) não existam. 
*—a *—+a 


Esse exemplo contradiz o Teorema 1? 





2.4 


1. 


a. 


, V2+74V3%-5 V9+7+V3(3)-—sS 
1 ———————————————————— ———  —eeeeeeeeeeeeeeeeeeee 
x—+3 x + 2 3 2 


- Mi6 + Va 


Soluções dos Testes de Conhecimento 


b. Fazendo x tender a —1, obtemos a forma indetermi- 
nada 0/0. Portanto, procedemos da seguinte forma: 


AS mi: pis (+ 1x 2) 
UM —————— = dd —— E 
> 2%" —X —3 xo>—1 (x + 142% —3) 


Cancele os 
fatores comuns. 





= 
ara 1 RR 


Matemática Aplicada a Administração e Economia 


“B=1)=5 


2. lim C(x) = lim 








mi] — 2 
= lim 1,8 + lim SN 
Xx—+00 xo  X 
= 1,8 


Nosso cálculo revela que, à medida que a produção de 
CDs cresce “além de qualquer limite”, o custo médio di- 


3 000 
E minui e aproxima-se de US$1,80/disco. 


X 


Determinando o Limite de uma Função 


Podemos utilizar uma calculadora com recursos gráficos para encontrar o limite de uma 
função, caso exista, como ilustrado nos exemplos a seguir. 





| | W—1 
EXEMPLO 1 Seja f(x) = k 
E E 
a. Represente o gráfico de f na janela retangular [—2, 2] X [0, 4]. 


x -—1 
x 





b. Use a função ZOOM para encontrar lim 


+] X — 


c. Verifique seu resultado calculando o limite algebricamente. 


Solução 


a. O gráfico de f na janela retangular [—2, 2] X [0, 4] é mostrado na Figura Tla. 


4 
Plot1i Plot? PlLot3 
14X O3-13/0X-1) 
FIGURA TI 1Yo= 
(a) O gráfico de NY3= 
NYi= 
é — 1 NYs= 
f(x) eram? E 1 NYg= 
ra 2 
na janela retangular [—2,2] X [0, 4]; (b) a tela de 0 
equação da T1-83/84. (a) (b) 


b. Usando a função ZOOM-IN repetidamente, vemos que o valor y tende a 3 
quando o valor x tende a 1. Dessa forma, concluímos que 








imlDIs 
1 x— 1 
c. Calculando, temos 

 x- (e— Dx +x+ 1) 

lim = q 

CE di xo1 x = 1 
=lim(” +x+1)=3 Ei 

x—1 


Observação Se você tentar encontrar o limite no Exemplo 1 usando a função numérica 
de sua calculadora gráfica para determinar o valor de f(x) quando x = 1, verá que a 
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calculadora gráfica não apresenta o valor y correspondente. Isso ocorre porque o ponto 
x = 1 não pertence ao domínio de f. E 


EXEMPLO 2 Utilize a função ZOOM para encontrar lim (1 + x)!“ 
x—0 


Solução Primeiro, representamos o gráfico de f(x) = (1 + x)!“ em uma janela re- 

tangular apropriada. A Figura T2a mostra o gráfico de fno retângulo [—1, 1] X [0, 41. 

Usando a função ZOOM-IN repetidamente, vemos que lim (1 + x)!'* = 2,71828. 
x— O 


Es 


ELOtA PLOLE Plato 

VAO (17%) FIGURA T2 

1Y2= (a) O gráfico de f(x) = (1 + x)!” na janela retan- 
Vri= gular [— 1,1] X [0,4]; (b) a tela de equação da T|- 
(Isa 83/84. 


ê l 
(a) (b) 
O limite de f(x) = (1 + x)!“ quando x tende a zero, representado pela letra e, de- 


sempenha um papel extremamente importante nos estudos da matemática e suas apli- 
cações (veja a Seção 5.6). Assim, 


lim(l +x)” =e 
x— 0) 


onde, como vimos, e = 2,71828. E 





| EXEMPLO APLICADO 3 Quantidade de Oxigênio em um Lago Quando lixo orgã- 
E nico é despejado em um lago, o processo de oxidação decorrente diminui a 
quantidade de oxigênio no lago. Entretanto, com o passar do tempo, a natureza res- 
taurará a quantidade de oxigênio aos seus níveis originais. Suponha que a quanti- 
dade de oxigênio t dias após o despejo do lixo orgânico seja de 


+2 + 10% + 100 
RE = 00 ( 


t? + 20t + 100 
por cento do seu nível original. 


a. Represente o gráfico de f na janela retangular [0, 200] X [70, 100]. 
b. O que você pode dizer sobre f (1) quando t é muito grande? 
c. Verifique suas observações calculando lim f(t). 

t—00 


Solução 


a. O gráfico de festá na Figura T3a. 

b. Do gráfico de fintui-se que f (t) tende a 100 gradualmente quando t aumenta. Essa 
observação mostra que futuramente o conteúdo de oxigênio do lago voltará aos 
seus níveis naturais. 


100 


Plot1 Plot2 PlLot3 
1Y,0100(X*2+10X+100)/ 
(Xx*2+20X+100) 


FIGURA T3 
7) 7 200 (a) O gráfico de fna janela retangular 

Õ [0,200] X [70, 100]; (b) a tela de equação 
(a) (b) da TI-83/84. 
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c. Para verificarmos a observação feita na parte (b), calculamos 





| tº + 104 + 100 
lim f(t) = lim o(a) 
t-200 t—00 té + 20% + 180 
IO 100 
1 + ri + E 
= 100lim| —————— | = 100 Ei 
t-s00 20 100 
ce 2 
EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 
Nos exercícios 1 a 8 use uma calculadora com recursos gráficos 11. Planejamento Urbano Um grande grupo imobiliário está 
para encontrar o limite indicado. Primeiro represente o gráfico construindo um complexo de casas, escritórios, lojas, es- 
de uma função em uma janela retangular apropriada; depois, colas e igrejas em uma área de 5 000 acres na comuni- 
utilize a função ZOOM-IN da calculadora. dade rural de Marlboro. Como resultado desse 
-Do-MA+HMX-I cc. BAI -x+2 desenvolvimento, os projetistas estimam que a população 
k; um | da Bari x+ 92 de Marlboro (em milhares) daqui a t anos será dada por 
2 É 
341 SÊ meti p(p = 29! + 125t + 200 
3 4 (0) t+ 5t+ 40 








É am Ê qm 
x>-1 %x+ 1 E DO ra | 


a. Represente o gráfico de P na janela retangular [0, 50] 








*-y—-x+ Vx + 1- 
5. lim EB mEe E pu Amd x [0,30]. 
o x —3x+2 ni x b. Qual será a população de Marlboro em longo prazo? 
a, Dica: Calcule lim P(t). 
7. lim (1 + 2x)” 8. lim — 12. Quantidade de Chuva A quantidade de total de chuva (em 
polegadas) t horas após um temporal é 
9. Mostre que lim não existe. 08 
| E es E 
ERR = 44] 
3 j 
= Ce 1 . Re | 
10. Mostre que lim X albcediito. a. Represente o gráfico de T'na janela retangular [0, 30] 
+ E m=2 X [0, 0,8]. 


b. Qual é a quantidade total de chuva desse temporal? 
Sugestão: Calcule lim T (1). 


tp 


2.5 Limites Unilaterais e Continuidade 


Limites Unilaterais 


y=f0) 


Considere a função f definida por 





=| géX<O 
= (5 sex = 0 
11 Observando o gráfico de f mostrado na Figura 37, vemos que a função f não tem limite 


quando x tende a zero porque, para qualquer x próximo de zero, f (x) assume valores pró- 
ximos de 1 se x é positivo e valores próximos de —1 se x é negativo. Portanto, f (x) não se 
FIGURA 37 aproxima de um único número L — independentemente da proximidade que x esteja de 
A função fnão tem limite quando xtende zero. Por outro lado, se nos restringirmos aos valores positivos de x (à direita de zero), po- 
a zero. deremos fazer f (x) tão próximo de 1 quanto quisermos, tomando x suficientemente 
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próximo de zero. Nessa situação, dizemos que o limite à direita de f quando x tende a 
zero (pela direita) é 1 e escrevemos 


lim f(x) = 1 


x>0" 
Analogamente, poderemos fazer f(x) tão próximo de —1 quanto quisermos tomando 
x suficientemente próximo de zero, mas à sua esquerda. Nessa situação, dizemos que 
o limite à esquerda de f quando x tende a zero (pela esquerda) é —1 e escrevemos 


lim f(x) = —1 
x—0 


Esses limites são chamados limites unilaterais. De modo mais geral, temos as seguintes 
definições informais. 


Limites Unilaterais 
A função f tem limite à direita L quando x tende a a pela direita, denotada 


lim flx) = L 


se pudermos tornar os valores de fx) tão próximos de L quanto quisermos, to- 
mando x suficientemente próximo de (mas diferente de) a e à direita de a. 
Analogamente, a função f tem limite à esquerda M quando x tende a a pela 
esquerda, denotada 
lim f(x) = M 
X—+i 


se pudermos tornar os valores de f(x) tão próximos de M quanto quisermos, to- 
mando x suficientemente próximo de (mas diferente de) a e à esquerda de a. 


A conexão entre os limites unilaterais aqui introduzidos e os limites bilaterais defi- 
nidos anteriormente é dada pelo Teorema 3. 


TEOREMA 3 
Seja f uma função que está definida para todos os valores de x próximos de x = a com 
a possível exceção de a. Então, 
lim fix) = L se,esomentese, lim f(x) = lim fx) =L 
x>a' x—>a” 


X—+d 


Portanto, o limite bilateral existirá se, e somente se, os limites unilaterais existirem e 
forem iguais. 


EXEMPLO 1 Sejam 


n9= (uy sex = 0 = (1 sex < O 
Ê va sez>0 * | sexz=0 
a. Mostre que lim f(x) existe, estudando os limites unilaterais de f quando x tende a 
x—0 
x = 0. 


b. Mostre que tim g(x) não existe. 


Solução 


a. Para x = 0, encontramos 
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lim f(x) = lim (—-x) = 0 
x—>0 x) 
e para x > O encontramos 


lim fx) = lim Vx = À 


Portanto, 
lim f(x) = 0 
x—>0 
(Figura 38a). 
b. Temos 


lim g(x) = -—-1l e limg(x) = 1 
x—0 x—0" 

e como esses limites unilaterais não são iguais, concluímos que lim g(x) não existe 

(Figura 38b). fi 





À 


(a) lim f(x) existe. (b) lim g(x) não existe. Ei 
x—0 x—0 


FIGURA 38 


Funções Continuas 


As funções contínuas desempenharão papel importante ao longo de nosso estudo de 
cálculo. De modo informal, uma função é contínua em um ponto se seu gráfico naquele 
ponto não apresenta buracos, saltos ou quebras. Considere, por exemplo, o gráfico da 
função f representado na Figura 39. 


y 


FIGURA 39 
O gráfico dessa função não é continuo 
emx=ax=bx=cex=d. 





Observemos atentamente o comportamento de f nas proximidades dos pontos x = a, 
x=bx=cex = d. Primeiro, note que f não está definida em x = a; isto é, o ponto 
x = a não pertence ao domínio de f, o que resulta em um “buraco” no gráfico de f. Em 
seguida, observe que o valor de fem b, f(b), não é igual ao limite de f(x) quando x tende 
a b, o que resulta em um “salto” no gráfico de fem x = b. A função fnão tem limite em 
x = c, uma vez que os limites à esquerda e à direita de f(x) não são iguais, o que tam- 
bém resulta em um salto no gráfico de fem x = c. Finalmente, o limite de f não existe 
em x = d, o que resulta em uma quebra no gráfico de f. A função fé descontínua em cada 
um desses pontos. Ela é contínua em todos os outros pontos. 
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Continuidade de uma Função em um Ponto 

Uma função f é contínua no ponto x = a se as seguintes condições forem cum- 
pridas: 

1. f(a) está definida. 2. lim f(x) existe. 3. lim f(x) = fla) 


*—+a 


Portanto, uma função f é contínua no ponto x = a se o limite de fnaquele ponto existe 
e é igual a f(a). Geometricamente, f é contínua no ponto x = a se a proximidade de x a 
a implica a proximidade f(x) a fla). 

Se f não é contínua em x = a, então dizemos que f é descontínua em x = a. Dize- 
mos também que f é contínua em um intervalo se fé contínua em todos os pontos da- 
quele intervalo. 

A Figura 40 representa o gráfico de uma função contínua no intervalo (a, b). Observe 
que podemos desenhar o gráfico da função sobre esse intervalo sem levantar o lápis do 
papel. 


y=f09 








FIGURA 40 
a b O gráfico de fé contínuo no intervalo 
(a, D). 
EXEMPLO 2 Encontre os valores de x para os quais cada uma das seguintes funções 
é contínua. 
2 | 
x — 4 x+2 sex 52 
Ê =x+2 b. = - h(x) = 
a fo)=2 o) =-E=5 eng? esto 
l 
[= sex<S0 — sex>0 
Fix) = | É = 
à A) | sex=0 e Gt) E 
—l sex=0 
O gráfico de cada função é mostrado na Figura 41. 
y y y 
5 ST 5 
fe)=x+2 y=h(x) 
+ x EA 
5 5 





(a) (o) FIGURA 41 


122 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


FIGURA 41 (continuação) 


y=F(x) y= 60) 





(d) (e) 
Solução 


a. A função f é contínua em toda a reta real porque as três condições para continui- 
dade estão satisfeitas para todos os valores de x. 

b. A função g é descontínua no ponto x = 2 porque g não está definida naquele 
ponto. Ela é contínua nos demais pontos. 

c. À função h é descontínua em x = 2 porque a terceira condição para continuidade 
é violada; o limite de h(x) quando x tende a 2 existe e é igual a 4, mas esse limite 
não é igual a h(2) = 1. A função é contínua para todos os outros valores de x. 

d. A função F é contínua em todos os pontos, exceto em x = 0, onde o limite de F(x) 
quando x tende a zero não existe (veja o Exemplo 3a, Seção 2.4). 

e. Como o limite de G(x) não existe quando x tende a zero, concluímos que G não é 
contínua em x = O. Nos demais pontos, a função G é contínua. E) 


Propriedades de Funções Contínuas 


Às seguintes propriedades de funções contínuas seguem diretamente da definição de 
continuidade e das propriedades de limites correspondentes. Elas são enunciadas sem 
demonstração. 


Propriedades de Funções Contínuas 

1. A função constante f(x) = c é contínua em todos os pontos. 

2. À função identidade f(x) = x é contínua em todos os pontos. 

Se fe g forem contínuas em x = a, então 

3. [ f(x)]”, onde n é um número real, é contínua em x = a sempre que estiver de- 
finida naquele ponto. 

4. f+ g é contínua em x = a. 

5. fg é contínua em x = a. 

6. f/g é contínua em x = a desde que g(a) 0. 


Usando essas propriedades de funções contínuas, podemos provar os seguintes resul- 
tados. (Uma prova é esboçada no Exercício 100, página 131.) 


Continuidade de Funções Polinomiais e Racionais 

1. Toda função polinomial y = P(x) é contínua em todos os pontos x. 

2. Toda função racional R(x) = p(x)/g(x) é contínua em todos os pontos x para os 
quais g(x) 5 0. 
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EXEMPLO 3 Encontre os valores de x para os quais cada uma das seguintes funções 
é contínua. 


| 8x — 4x + 1 
d. J = 3xº + 2xº — x + 10 b. ==" 000 —. 
fa) = 3 x dt) = 5a 
A” — 3 + | 
Cc. h(x) = SE 
X*—3x+2 
Solução 


a. A função f é uma função polinomial de grau 3, logo f(x) é contínua para todos os va- 
lores de x. 

b. A função g é uma função racional. Observe que o denominador de g (a saber, xº + 
1) nunca é igual a zero. Portanto, concluímos que g é contínua para todos os va- 
lores de x. 

c. A função h é uma função racional. Nesse caso, no entanto, o denominador de h é 
igual a zero em x = 1 ex = 2, o que podemos ver fatorando-o da seguinte forma: 


x = tl (x Blx— 1) 


Concluímos, assim, que h é contínua em todos os pontos, excetoem x = lex = 2, 
nos quais ela é evidentemente descontínua. E 


Até agora, a maioria das aplicações que discutimos envolveu funções contínuas. No 
Exemplo 4, consideraremos uma aplicação proveniente da área de Psicologia Educa- 
cional que envolve uma função descontínua. 


se EXEMPLO APLICADO 4 Curva de Aprendizado A Figura 42 apresenta a curva de 
| aprendizado de certo indivíduo. Não tendo no início nenhum conhecimento do 
“assunto ensinado, o indivíduo progride constantemente em direção à compreensão 
desse assunto no intervalo de tempo O = t < t,. Nesse intervalo, o progresso do in- 
divíduo diminui à medida que se aproxima o instante í,, pois ele não consegue com- 
preender um conceito particularmente difícil. De repente, a compreensão ocorre no 
instante £,, elevando seu conhecimento do assunto a um nível mais alto. A curva é 
descontínua em tí. 





» (%) 






Conhecimento do assunto 


——————————————————————»> t (tempo) 
É, 


FIGURA 42 


Uma curva de aprendizado que é descontínua em t = t, 


Teorema do Valor Intermediário 


Retornemos ao nosso modelo do movimento do maglev em um trilho retilíneo. Sabe- 
mos que o trem não pode simplesmente desaparecer em dado instante de tempo e tam- 
bém não pode pular trechos do trilho, reaparecendo em algum outro lugar. Em outras 
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palavras, o trem não pode ocupar as posições s, e s, sem, ao menos em algum momento, 
ocupar uma posição intermediária (Figura 43). 


O 


51 Ss 52 5] s 52 
FIGURA 43 Impossível Possível 


A posição do maglev. 


Para enunciar esse fato matematicamente, lembremos que a posição do maglev como 
função do tempo é descrita por 
ft) =4"  (0=t=10) 


Suponhamos que a posição do maglev seja s, em certo instante í, e s, em dado instante 
t, (Figura 44). Se s, é um número qualquer entre s, e s, denotando uma posição inter- 
mediária do maglev, deve existir ao menos um £, entre t, e t; que corresponda a um ins- 
tante no qual o trem está em s,, isto é, tal que f(t,) = s.. 


y=4t 


so 


53 


51 


FIGURA 44 
se S SS,SS, então existe ao menos um 
tiltstst)talqueílt)=s.. 





Essa discussão captura a essência do Teorema do Valor Intermediário. A prova desse 
teorema pode ser encontrada na maioria dos textos de cálculo avançado. 


TEOREMA 4 
O Teorema do Valor Intermediário 
Se fé uma função contínua em um intervalo fechado [a, b] e M é qualquer número 


entre f(a) e f(b), então existe pelo menos um número c em [a, b] tal que flc) = M 
(Figura 45). 





(a) flc) = M (b) fc) — fic) — e) = M 
FIGURA 45 
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Para ilustrar o Teorema do Valor Intermediário, examinemos novamente o exemplo 
que envolve o movimento do maglev (veja a Figura 27, página 99). Observe que a po- 
sição inicial do trem é (0) = O e que sua posição ao final do teste é (10) = 400. Além 
disso, a função f é contínua em [0, 10]. Portanto, o Teorema do Valor Intermediário ga- 
rante que se escolhermos um número qualquer entre O e 400 — por exemplo, 100 — para 
a posição do maglev, deve existir um tí (leia-se “t barra”) entre O e 10, em cujo instante 
o maglev está na posição s = 100. Para encontrarmos o valor de t, basta resolvermos a 
equação flt) = s, ou seja: 


4tº = 100 
que nos fornece t = 5 (t deve estar entre O e 10). 


Ao usarmos o Teorema 4, é importante lembrarmos que a função f deve ser con- 
tínua. A conclusão do Teorema do Valor Intermediário pode não ser válida se f 
não for contínua (veja o Exercício 101, página 131). 


O próximo teorema é uma consequência imediata do Teorema do Valor Interme- 
diário. Ele nos diz quando um zero de uma função f [raiz da equação f(x) = 0] existe 
e qual é a base de um método para aproximar tal zero. 


TEOREMA 5 

Existência de Zeros de uma Função Contínua 

Se f é uma função contínua em um intervalo fechado [a, b] e se fla) e Hb) têm si- 
nais opostos, então existe, pelo menos, uma solução da equação f(x) = O no in- 
tervalo (a, b) (Figura. 46). 


y 


Fa) 





Fc) = f(co) = O 


Hb) + 


FIGURA 46 
Se f(a) e fb) têm sinais opostos, deve existir ao menos um número c(a < c< b) tal que 
fic) = 0. 


Geometricamente, esse teorema afirma que, se o gráfico de uma função contínua passa 
de cima do eixo x para baixo do eixo x, ou vice-versa, ele deve cruzar o eixo x. Isso não 
é necessariamente verdadeiro se a função é descontínua (Figura 47). 





FIGURA 47 
e À a fla) < 0 e lb) > 0,mas o gráfico de fnão 
EXEMPLO 5 Seja fx) E e x+ cruza o eixo x entre ae b porque fé des- 
a. Mostre que f é contínua para todos os valores de x. contínua. 


b. Calcule (— 1) e f1) e use os resultados para deduzir que deve existir ao menos um 
ponto x = c, onde c pertence ao intervalo (—1, 1), tal que flc) = O. 


Solução 


a. À função f é uma função polinomial de grau 3 e, portanto, é contínua em toda a reta. 
bAt-D=6tc-D+(-D)+ri=-lefy)=P+ri+1=3 


126 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Como f(— 1) e f(1) têm sinais opostos, o Teorema 5 nos diz que existe pelo menos 
um ponto x = ccom —1 <c< 1, tal que f(c) = 0. Ei 


O próximo exemplo mostra como podemos usar o Teorema do Valor Intermediário 
para encontrar o zero de uma função. 


EXEMPLO 6 Seja fx) = xº + x — 1, Como f é uma função polinomial, ela é contínua 
em toda a reta. Observe que (0) = —1 e f(1) = 1, de modo que o Teorema 5 garante a 
existência de pelo menos uma raiz da equação f(x) = O em (0, 1).* 

Podemos localizar a raiz com maior precisão ao usarmos novamente o Teorema 5, 
como a seguir: calcule f(x) no ponto médio de [0, 1], obtendo 


f(0,5) = —0,375 
Dado que f(0,5) < O e f(1) > 0, o Teorema 5 agora nos diz que a raiz deve estar no 


TABELA 3 intervalo (0,5, 1). 
Passo Raiz de f(x) = 0 está em Repita o processo: calcule f(x) no ponto médio de [0,5, 1], que é 
á 1,5 + 
1 (0,1) A 
2 (0,5,1) 2 
3 (0,5,0,75) 
4 (0,625, 0,15) ido 
5 (0,625, 0,6875) f(0,75) = 0,1719 
6 (0,65625, 0,6875) 
7º (0,671875, 0,6875) Dado que f (0,5) < 0e f (0,75) > 0, o Teorema 5 nos diz que a raiz está no intervalo 
8 (0,6796875, 0,6875) (0,5, 0,75). Esse processo pode ser continuado. A Tabela 3 resume os resultados de nos- 
9 (0,6796875, 0,6835937) sos cálculos nas primeiras nove etapas do processo. 





Com base na Tabela 3, vemos que a raiz é aproximadamente 0,68, com precisão de 
duas casas decimais. Continuando o processo por um número suficiente de etapas, po- 
demos obter uma aproximação da raiz tão precisa quanto desejarmos. E 


Observação O processo para encontrar a raiz de f(x) = O usado no Exemplo 6 é cha- 
mado método da bisseção. E pouco refinado, mas eficaz. 





2.5 Testes de Conhecimento 


1. Calcule lim f(x)e lim f(x), onde —X2 +1 sex=<l] 
x—>—1" x>— 1 a. F(x) = 
Lx — 1 pega d 
flo) E SE —] 
Hx)= — E sq 
Err x À Sex —4 
ES Ba à una b. g(x) = 42 go =t sl 
ati Ea -2+ 3 sex > 1 


2. Determine os valores de x para os quais a função dada é 
descontínua. Em cada ponto de descontinuidade da fun- 
ção, Indique quais condições para continuidade são viola- 
das. Esboce o gráfico da função. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 2.5 podem ser en- 
contradas na página 152. 


*É possível mostrar que f tem precisamente um zero em (0, 1) (veja o Exercício 105, Seção 4.1). 
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2.5 Questões Conceituais 


1. Explique o significado de lim f(x) =2e lim Hx) = 4. b. f(t) mede o total de água da chuva no Aeroporto Muni- 
pera neem cipal no instante t. 
2. Suponha que lim f(x) = 3€e lim f(x) = 4. c. f(s) mede o preço da corrida de táxi desde o Aeroporto 
aa O dia 208 Kennedy até o centro de Manhattan como função da 
a. O que pode ser dito sobre lim f(x)? Explique. Anstaaici 
es istância s. 
b. O que pode ser dito sobre f(1)? Explique. d. f(t) fornece a taxa de juros cobrada por uma instituição 


a e ; financeira no instante f. 
3. Explique o que significa dizer que uma função f é contínua 


(a) em um número a e (b) em um intervalo 1. 5. Explique, em suas próprias palavras, o Teorema do Valor 


= E E , dessem Intermediário. 
4. Determine quais funções são contínuas e quais são des- 


contínuas. Explique sua resposta. 
a. f(t) fornece a altura de um avião no instante tí. 





2.5 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 8, use o gráfico da função f para determinar E 8. 
lim f09), lim Hx) e lim fg) no valor indicado de a, se tais 1) É 
2 


x=>0" x—0”* XxX 


limites existirem. 
ok 


y=f() 





ia as tá x Nos exercícios 9 a 14,observe o gráfico da função fa seguir e de- 
a=3 termine se cada afirmação é verdadeira ou falsa. 
y 
3 4 
) y 
? y=f6) 
2 
2 | y=fx) 2 





A dB il | 9 3 2 + L 2 Sd £ 5 
a=-1 

9. lim fw)=1 10. lim f(x) = f(0) 
x——a” x—0) 

11. lim fx) =2 12. lim fx) = 3 
x—+2"7 x—+2” 

13. lim f(x) não existe. l4. lim f(x) =3 
x—+3 x—+5" 


Nos exercícios 15 a 20, observe o gráfico da função fa seguir e 
determine se cada afirmação é verdadeira ou falsa. 
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| 
| 
| 
4 “= 
| 
| 
| 
| 





15. lim fx) = 2 16. lim f(x) = 2 
x>+— 3 x—0 

17. lim f(x) = 1 18. tim fx) =3 
x—2 x—4 

19. lim f(x) não existe. 20. lim f(x) = 2 
x—4 x—4 


Nos exercícios 21 a 38, calcule o limite unilateral indicado, 
quando existir. 























21. lim (2x + 5) 22. lim (3x — 4) 
x—+1* x 1" 
— + 
à É à, mn ErÉ 
2 X + 2 x51t x + 1 
1 | 
>. lime dg ms 
x>0" X x>0 X 
=] E 
lim 58. Tn? 
150* 3º + 1 x>2" X — 2x + 3 
29. lim NV 30. lim 24% —2 
x—0" x—+2" 
31. lim (2x+ V2+x) 32 lim x(l+V5 Fx) 
xs —2" x —S5" 
lá + 
a ia * A im É 
x-—+ 1" 1 — xs" 1 o 
2-4 VE +3 
35. lim *— 36. lim 
7 X—2 5-3 XxX + 1 


37. lim f(x) e lim f(x), onde 
x” x>0" 


2x sex<0 
foj= > sex =0 
38. lim f(x) e lim f(x), onde 
x 0" x 0 
—x+1 sex=0 
n9= 7 sex > 0 


Nos exercícios 39 a 44, determine os valores de x, caso existam, 
nos quais a função dada é descontínua. Em cada caso, enuncie 
as condições para continuidade que forem violadas. 








2x — 4 sex=0 
39. E) = 
Ê fed) E sex > 0 
5 
Cs 
? 
— 5 
-— 10 
40. y fo) Sd sex + 0 
X pr? 
| Ô sex =0 
10 
" 
me | a 
EE Menta js | LIL Z 3 4 
41. y fo) us sex =0 
| re 
—-x + 5 sex>0 
Sr 
| 
42. y J(x) = |x — 1] 
5 
X 
—5 5 
43. D + 5 sex < 0 
| fl) =42 sex = 0 
5 —-x + 5 sex>0 
pa —[— ++ E 
-10 —5 5 uW 
As 
44. y xX-—1 
3 sex É —1 
f(x) = x+ 1 
1 sex = =1 


Nos exercícios 45 a 56, determine os valores de x para os quais 
a função dada é contínua. 
45. f(x) =2xº + x— 1 


46. lx) =xº —2 + x—1 











| 2 
47. f(x) = Es 48. f(x) = em 1 
2 + 
49. fx) = 5 50. fx) = 


x=— 1 


age À 
e Pi E eg 5 


DO Dag 








| X sex = 1 
53. fix) = 
Fe) = sex 1 
-2x + | sex< 0 
54. = 
fed) rm sex = 0 
pe 1) 
55. Hx) = |x +1] 56. f(x) = 
a ds 


Nos exercícios 57 a 60, determine todos os valores de x nos 
quais a função dada é descontínua. 





l 

57. = 58. E E 

fx) W”—1 fu) (E — LH —2) 
x — 2x x —3x+2 

59. = q 00 Hx) == 
fo) = 203+2 o da qu = 

61. AFunção Tarifa de Correio O gráfico da função “tarifa de cor- 
reio” para 2012, 


195 se0<x<4 
ll micrx<s 
fo) =4: 
348 sel2=x<l13 
365 se x = 13 
onde x é o peso de um pacote em onças e fix) é a tarifa em 
centavos, está na figura seguinte. Determine para quais 
valores de x a função f é descontínua. 


y (centavos) 


300 


200 


100 


x (onças) 





| Z34s A TARSO IOILIa 
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62. Controle de Estoque Como parte de uma política de otimi- 
zação de estoque, o gerente de uma companhia de mate- 
riais para escritório encomenda 500 resmas de papel para 
fotocópias a cada 20 dias. O gráfico a seguir mostra o 
nível de estoque real de papel em uma loja de materiais 
para escritório durante os primeiros 60 dias úteis de 2013. 
Determine os valores de t para os quais a “função esto- 
que” é descontínua e dê uma interpretação para o gráfico. 





| Y 
800 
: 600 
“ 400 
200 - 
20 40 60 
Dias 


63. Curvas de Aprendizado O gráfico seguinte mostra o pro- 
gresso de Michael na solução de um problema durante 
uma prova de Matemática. Aqui, y é a porcentagem do 
trabalho realizado e x é medido em minutos. Interprete o 
gráfico. 


» (%) 


100 





- x 
| + nd) da 


Minutos 


64. Instituições Financeiras em Dificuldades A Franklin Depósitos e 
Empréstimos comprou duas instituições financeiras em di- 
ficuldades em 2012. Uma foi adquirida no tempo t = Te 
a outra em t = T, (t = O corresponde ao início de 2012). O 
gráfico a seguir mostra o total dos depósitos na Franklin. 
Explique o significado das descontinuidades em T, e T.. 


Milhões de dólares 
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65. 


Galões 





66. 





67. 


68. 


69. 
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Consumo de Energia O gráfico a seguir mostra a quantidade 
de óleo de aquecimento em um tanque de 200 galões du- 
rante um período de 120 dias (t = O corresponde a 1º de 
outubro). Explique por que a função é descontínua em 
t = 40, 70,95 e 110. 


y 


200 + 


100 


IO 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110 120 
Dias 

Taxa Preferencial de Juros A função P, cujo gráfico é apre- 
sentado a seguir, fornece a taxa preferencial (a taxa de 
juros que os bancos cobram de seus melhores clientes 
institucionais) para um determinado país como função do 
tempo para as primeiras 32 semanas de 2012. Determine 
os valores de t para os quais P é descontínua e interprete 
seus resultados. 


y (porcentagem por ano) 


Aplicação de Solução Intravenosa Uma solução de dextrose 
está sendo aplicada intravenosamente a um paciente. O 
frasco de 1 litro que contém a solução é substituído sem- 
pre que o seu conteúdo cai a 5% da quantidade inicial 
(1 L). A taxa de liberação é constante, e são necessárias 
seis horas para liberar 95% do conteúdo de um frasco 
cheio. Esboce um gráfico que mostre a quantidade de so- 
lução de dextrose em um frasco usado pelo sistema IV 
em um período de 24 horas, assumindo que começamos 
com um frasco cheio. 

Comissões O salário-base de um vendedor trabalhando por 
comissão é de US$ 22.000. Para cada US$ 50.000 de ven- 
das acima de US$ 100.000 ele recebe uma comissão de 
US$ 1.000. Esboce um gráfico mostrando os vencimen- 
tos do vendedor como função do nível x de suas vendas. 
Determine os valores de x para os quais a função f é des- 
contínua. 

Taxas de Estacionamento A taxa cobrada por carro em um 
estacionamento no centro da cidade é de US$ 2 pela pri- 


t (semanas) 


70. 


71. 


72. 


73. 


74. 


75. 


meira meia hora e de US$ 1 para cada meia hora adicio- 
nal completa ou parcial, sujeita a um máximo de US$ 10. 
Obtenha uma função f que relacione a taxa cobrada pelo 
estacionamento ao tempo durante o qual o carro lá per- 
manece. Esboce o gráfico para fe determine os valores de 
x para os quais a função f é descontínua. 

Preços de Bens de Consumo A função que fornece o custo de 
certo bem é definida por 


5x se0<x< 10 
dx sel0=x< 30 
Ch) = 
Dm s0=r<d 
3,25x sex= 60 


onde x é o peso total em libras do bem vendido e C(x) é 

medido em dólares. Esboce o gráfico da função C e de- 

termine os valores de x para os quais a função € é des- 

contínua. 

Lei de Weiss Segundo a lei de Weiss de excitação de teci- 

dos, a intensidade $S da corrente elétrica está ligada ao 

tempo f necessário para excitar o tecido pela fórmula 

S(t) == +b (> 0) 

onde a e b são constantes positivas. 

a. Calcule ams S(t) e interprete o resultado. 
e 


b. Calcule lim S(t) e interprete o resultado. 
t—>00 


(Observação: O limite na parte (b) é chamado limiar de 
intensidade da corrente. Por quê?) 

Energia Gasta por um Peixe Suponha que um peixe nadando 
uma distância de L pés a uma velocidade de v pés por se- 
gundo contra uma corrente de u pés por segundo (u < v) 
tem um gasto total de energia de 


alv” 


[E 





E(v) = 


onde E é medido em pés-libra e a é constante. 
a. Calcule lim E(v) e interprete o resultado. 


po 
b. Calcule lim E(v) e interprete o resultado. 
Seja dis 

se x = 1 

se x > 1 


no = (a 


Para que valor de k a função f é contínua em (— 00, 00)? 





Seja 
E sm 
= 
flo) E E io ni 
k sex = -2 


Para que valor de k a função f é contínua em (—20, 00)? 


a. Suponha que f é contínua em a e q é descontínua em 
a. À soma f + g é descontínua em a? Explique. 

b. Suponha que fe g sejam ambas descontínuas em a. A 
soma f + q é necessariamente descontínua em a? Ex- 
plique. 


76. a. Suponha que f é contínua em a e g é descontínua em 
a. O produto fg é necessariamente descontínuo em a? 
Explique. 

b. Suponha que fe g sejam ambas descontínuas em a. O 
produto fg é necessariamente descontínuo em a? Ex- 
plique. 

Nos exercícios 77 a 80, (a) mostre que a função fé contínua para 

todos os valores de x no intervalo [a, b] e (b) prove que f deve 

ter, pelo menos, um zero no intervalo (a, b), mostrando que fa) 

e f.b) têm sinais opostos. 

77. fy)=x-6G+8;a=1,b=3 


78. fx) = 2xº — 3xº — 36x + 14;a = 0,b = 1 

79. flx)=x*-2xº +Ix+2;a=-1,b=1 

80. f(x) = 2x2 — 5x*ºº:a = 14,b = 16 

Nos exercícios 81 e 82, use o Teorema do Valor Intermediário 


para demonstrar que existe um número cno dado intervalo, tal 


que fc) = M. Determine o seu valor. 
81. f(x) =x] -—- 4x + 6em[0,3];M = 4 


82. flx)=x'-x+ 1lem[-1,4];M =7 

83. Utilize o método da bisseção (veja o Exemplo 6) para en- 
contrar a raiz da equação xº + 2x — 7 = 0 com precisão 
de duas casas decimais. 


84. Utilize o método da bisseção (veja o Exemplo 6) para en- 
contrar a raiz da equação x — x + 1 = O com precisão 
de duas casas decimais. 


85. Objeto em Queda Joana está olhando diretamente para fora 
de uma janela de um apartamento, a uma altura de 32 pés 
do solo. Um menino joga uma bola de tênis para cima, 
pela lateral do prédio onde Joana está. Suponha que a al- 
tura da bola (medida em pés) em relação ao solo no ins- 
tante t seja de h(t) = 4 + 641 — 16%. 

a. Mostre que h(0) = 4e h(2) — 68. 

b. Use o Teorema do Valor Intermediário para concluir 
que a bola precisa cruzar a linha de visão de Joana 
pelo menos uma vez. 

c. Em quais instantes a bola cruza a linha de visão de 
Joana? Interprete os resultados. 


86. Quantidade de Oxigênio em um Lago A quantidade de oxigê- 
nio em um lago tí dias após despejarem detritos orgânicos 
é de 


t? + 104 + 100 
= MO 
fu) (5 + 20% + a) 


por cento do seu nível original. 

a. Mostre que f(0) — 100 e f(10) = 75. 

b. Use o Teorema do Valor Intermediário para concluir 
que houve um instante em que a quantidade de oxigê- 
nio no lago foi de 80%. 

c. Em quais instantes a quantidade de oxigênio foi de 
80%? 

Dica: Use a fórmula quadrática. 
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Nos exercícios 87 a 96, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, justifique 
com um exemplo. 

87. Se f(2) = 4, então lim f(x) = 4. 


88. Se lim f(x) = 3, então f(0) = 3. 
x—+0 

89. Se lim f(x) = 3 ef(2) = 3 então lim f(x) = 3. 
K=42" X—+2" 

90. Se lim f(x) e lim f(x) existem, então lim f(x) existe. 
x—+3" x—+3" x—>3 

91. Sef(5) não está definida, então lim f(x) não existe. 

Ra 


92. Suponha que a função f está definida no intervalo [a, b). 
Se fla) e f(b) têm o mesmo sinal, então f não tem ne- 
nhum zero em [a, b). 


93. Se lim f(x) = Le lim f(x) = L, então f(a) = L. 
x—+a x—+a 


94. Se lim f(x) = L, então lim f(x) — lim f(x) + 0. 
x—a x—a xa 
95. Se f é contínua para todo x 0 e f(0) = 0, então 
lim f(x) = 0. 


x 


96. Selimf(x) = Leg(a) = M, então lim f(x)g(x) = LM. 


97. A seguinte afirmação é verdadeira ou falsa? Suponha 
que fé contínua em [a, b] e f(a) < f(b). Se M é um nú- 
mero fora do intervalo [a), Hb)], então não existe um 
número reala < c < b, tal que f(c) = M. Isso contradiz 
o teorema do valor intermediário? 


o q 
98. Seja f(x) = ZA T 
a. Mostre que f é contínua para todos os valores de x. 
b. Mostre que f (x) é não negativa para todos os valores 
de x. 
c. Mostre que f tem um zero em x = 0. Isso contradiz o 
Teorema 5? 
99. Sejaflx) =x — V1I — x. 
a. Mostre que f é contínua para todos os valores de x no 
intervalo [—1, 1). 
b. Mostre que f tem pelo menos um zero em [—1, 1]. 
c. Determine os zeros de fem [—1, 1] resolvendo a 
equação f(x) = 0. 


100. a. Prove que a função polinomial y = P(x) é contínua 
em todos os pontos x. Siga estes passos: 

(1) Use as Propriedades 2 e 3 de funções contínuas 
para mostrar que a função g (x) = x”, onde n é um 
inteiro positivo, é contínua em todos os pontos. 

(1) Use as Propriedades 1 e 5 para mostrar que 
flx) = cx”, onde c é uma constante e n é um in- 
teiro positivo, é contínua em todos os pontos. 

(m1) Use a Propriedade 4 para completar a prova do 
resultado. 
b. Prove que a função racional R(x) = p(x)/g(x) é con- 
tínua em todos os pontos x, tais que g(x) + 0. 
Dica: Use o resultado do item (a) e a Propriedade 6. 
101. Mostre que a conclusão do Teorema do Valor Interme- 
diário não é necessariamente válida se f é descontínua 
em [a, b|]. 
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2.5 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Para x< —1, f(x) = 1,e, portanto: 


lim f(x)= lim 1=1 
x — 1 x — 1 


Vemos que f é contínua em todos os pontos. 


b. O gráfico de g é o seguinte: 


Para x= —1,flx)=1 + Vx+ 1,e, portanto: y 
lim fo)= lim 1+Vx+D=1 41 
e a dá à a du Pd 


Como os limites de f quando x tende a —1 à direita e à es- 


querda existem e são ambos iguais a 1, concluímos que 


lim f(x) = 1 
X=+=1 


2. a. O gráfico de fé o seguinte: 


3 
2 





Como q não está definida em x = —1, ela é descontí- 
nua naquele ponto, sendo contínua em todos os de- 
mais pontos. 





FIGURA TT 
(a) O gráfico de 
X 


O A 


na janela retangular [—4,4] x [— 10,10]; 


(b) a tela de equação da T|-83/84 


— Usando 


Encontrando os Pontos de Descontinuidade de uma Função 


Frequentemente, podemos identificar os pontos de descontinuidade de uma função fexa- 
minando seu gráfico. Por exemplo, a Figura Tla mostra o gráfico de f(x) = x/(xº — 1), 
obtido com o auxílio de uma calculadora com recursos gráficos. É evidente que f é des- 
contínua em x = —l ex = 1. Isso também pode ser observado do fato de que ambos os 
pontos não estão no domínio de f. 


10 


Plot1 Plot2 Plot3 
WrX/€xXº2-1) 
NYo= 
| NY+= 
RE RÉ Was 
NYs= 
NYg= 
NYg= 


gd 


—10 
(a) (b) 


Considere a função 
lj = E + Rb 
”—-x—? 
Usando uma calculadora com recursos gráficos, obtemos o gráfico de g mostrado na 
Figura T2a. 
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10 


PLoti Plot2 PLots 
VW EX2X]3+X*2-7X-6) 
V/CX*2-X-2) 

NYo= 

NYa= 

NY 

NY 

WYg= 


10 + | 10 


—10 
(a) (b) 


Examinando esse gráfico, não observamos nenhum ponto de descontinuidade. Entre- 
tanto, se fatorarmos o numerador e o denominador da expressão racional, vemos que 
pe + De — 22Ze+ 3) 


(x + LX — 2) 
=2x+3 


g(x) = 


desde que x * — 1 e x + 2, de modo que o gráfico da função se pareça na verdade com 
aquele mostrado na Figura T3. 

Esse exemplo mostra a limitação da calculadora gráfica e reforça a importância de 
estudarmos funções analiticamente! 


Representando Funções Definidas por Partes Graficamente 


O exemplo a seguir ilustra como representar os gráficos de funções definidas por par- 
tes em uma calculadora gráfica. 


EXEMPLO 1 Represente o gráfico de 


x+1 sex=l 
Pi = 40 
fog) - sex > 1 


Solução Introduzimos na calculadora a função 


yl=(x+I(x=D)+(2/x)(x>1) 
O gráfico da função na janela retangular [—5, 5] X [—2, 4] é mostrado na Figura T4a. 


4 


Plot1i Plot? PlLot3 
NY X+1) CXS1D+C2/X) 
(x>1) 





(b) E 





= ae, 


E ce norte-americanos, P(t), que assistem à televisão durante a semana entre 4 horas 


d “da tarde e 4 horas da madrugada é dada por 


se0=t=s8 


(8 er — 0,49375tº + 2,58333tº + 3,81 + 31,60704 
se8<t=12 


— ui35t — 33.054 + 208 


onde t é medido em horas, com t = O correspondendo a 4 horas da tarde. Represente 
o gráfico de P na janela retangular [0, 12] X [0, 80]. 
Fonte: A. C. Nielsen Co. 


(continua) 


FIGURA T2 
(a) O gráfico de 


2 +x2—- 1x — 6 


x — x-2 


g(x) = 


na janela retangular padrão; (b) a tela de 
equação da T|-83/84. 





FIGURA T3 
O gráfico de g possui buracos em 
(—-1,1)e (2,7). 


FIGURA T4 

(a) O gráfico de f na janela retangular 
[—5,5] x [-2,4]; (b) a tela de equação da 
TI-83/84. 
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Solução Introduzimos na calculadora a função 


y1 = (0,01354x"4 — 0,49375xº3 + 2,58333x"2 + 3,8x + 31,60704)(x = 
+(1,358'2 — 33,05% + 208% > B)JÃx= 12) 
O gráfico de P é mostrado na Figura T5a. 


0x < 8) 


80 


Plot1 Plot? PlLot3 
1Y4€.01354Xº4- 
.495375Xº3+2.58333 
Xº2+3.8X+31.60704) 
(X20)(X58)+ 
(1.35X*2-33.05X+208) 
; (X>8)(X<12) 

FIGURA T5 Rea 

(a) O gráfico de Pna janela retangular [0,12] | sa 

X [0,80]; (b) a tela de equação da T1-83/84. 


(a) 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 8,use uma calculadora com recursos gráficos 
para representar o gráfico de fe detectar os pontos de des- 
continuidade de f. Em seguida, use meios analíticos para veri- 
ficar suas observações e determinar todos os pontos de des- 
continuidade. 





2d 3 
1. = Ze Hx) = 
flo) x — x fu) = Vxlx + 1) 1) 
6x” + x? — 2x 
df)=" 20º 
2x* — 13x — 6 
e EST 
2x* — 3x” — 2x? 
Se Í0) caio 3x —2 
6%* — xº + 5x” — 1 
GO = io el = 
6x x = 1 
Li) =—"— 


x + Dx = = 2 
Dica: x* + 2 —-a=2 == e +2) 
x —x 
8. Hx) = | 
— xx 
Dica: pa = RG = = pr = tapes 1) 
Você pode explicar por que falta parte do gráfico? 
Nos exercícios 9 e 10, use uma calculadora com recursos gráfi- 
cos para representar o gráfico de fna janela retangular indicada. 


(b) Ei 


sex =0 


2 
9. = — 
fe) 4-x sex>0:[-2,2] x 


[+4, 4] 


[-" +x+2 sex=l 
10. flx) = jd sex. > 1; [-4,4] X 


11. Trajetória de Voo de um Avião A função, 


[=5 5] 


Õ sel=y< il 
—0,00411523% + 0,0679012x? 
Hu) = —0,123457x + 0,0596708 selsx<10 
1,5 se 10 = x = 100 


onde tanto x quanto f(x) são medidos em 1 000 pés, des- 
creve a trajetória de um avião decolando da origem e su- 
bindo até uma altitude de 15 000 pés. Represente o 
gráfico de f para visualizar a trajetória do avião. 


12. Indústria de Vendas por Telefone De acordo com fontes in- 
dustriais, o faturamento de vendas por telefone ao longo 
dos anos desde sua criação pode ser aproximado pela fun- 
ção 

R(t) = Mera + 0,254 — 0,124 se0=t=3 

0,57t4— 0,63 sea <ft= Il 


onde R(t) mede o faturamento em bilhões de dólares e t 
é medido em anos, com t = (O correspondendo ao início 
de 1984. Represente o gráfico de R 

Fonte: Paul Kagan Associates. 
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2.6  AbDerivada 


Um Exemplo Intuitivo 


Já mencionamos na Seção 2.4 que determinar a taxa de variação de uma quantidade em 
relação a outra é matematicamente equivalente a determinar a declividade da reta tan- 
gente a uma curva dada em um ponto da reta. Antes de estabelecermos essa equivalên- 
cia, mostraremos de um ponto de vista intuitivo que ela é plausível. 

Consideremos o movimento do maglev discutido na Seção 2.4. Lembremos que a 
posição do maglev em qualquer instante t é dada por 


s=f(t1)=4" (0=t=30) 


onde s é medida em pés e t, em segundos. O gráfico da função f está esboçado na Fi- 
gura 48. 





4 s (pés) 
s=f(1) 
EE A t (segundos) 


Observe que o gráfico de f se eleva lentamente no início, porém mais rapidamente à 
medida que t cresce, refletindo o fato de que a velocidade do maglev está aumentando com 
o tempo. Essa observação sugere uma relação entre a velocidade do maglev em dado ins- 
tante t e a inclinação da curva no ponto correspondente a esse valor de t. Isso parece in- 
dicar que poderemos determinar a velocidade do maglev em qualquer instante de tempo 
se pudermos encontrar uma maneira de medir a inclinação da curva em qualquer ponto. 

Com o objetivo de descobrirmos uma medida padrão para a inclinação de uma curva, 
consideremos o gráfico de uma função f como o que é mostrado na Figura 49a. Imagi- 
nemos que a curva representa um trecho de uma montanha-russa (Figura 49b). Quando 
o trem está no ponto P sobre a curva, a linha de visão de um passageiro, sentado ereto 
no trem e olhando para a frente, será paralela à reta T que é a tangente à curva em P. 

Como a Figura 49a sugere, a inclinação da curva — isto é, a razão com que y cresce 
ou decresce em relação a x — é dada pela declividade da reta tangente ao gráfico de f no 
ponto P(x, f(x)). Por ora, mostraremos como essa relação pode ser usada para estimar 
a taxa de variação de uma função com base no seu gráfico. 


aa =, 
A y=f() ç 
Pd | A 
P(x, FO) o. 
E a | 
A des 
; Fl 1) a 





Pd 








PATAS 
A 


xxixix 


(a) Té a reta tangente à curva em P. (b) Té paralela à linha de visão. 





FIGURA 48 
Gráfico que mostra a posição s do maglev 
no instante É. 


FIGURA 49 
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FIGURA 50 

O número de beneficiários do serviço 
previdenciário norte-americano de 1990 a 
2045. Podemos utilizar a declividade da 
reta tangente nos pontos indicados para 
estimar a razão à qual o número de 
beneficiários estará mudando. 





| EXEMPLO APLICADO 1 Beneficiários do Serviço de Seguridade Social O gráfico da 

4) à função y = N(t), na Figura 50, mostra o número de beneficiários do Serviço de 
Seguridade Social norte-americano desde o início de 1990 (t = 0) até o ano de 2045 
(t = 55). 


1, (Inclinação =1,15) 


ao 
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Pd Í 
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E 
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Beneficiários do Serviço de Seguridade Social 
(em milhões) 


Utilize o gráfico de y = N(t) para estimar a taxa de crescimento do número de be- 
neficiários do serviço de previdência norte-americano no início do ano 2000 (t = 10). 
Qual será a velocidade de crescimento no início de 2025 (t = 35)? 

[Considere que a taxa de variação da função N em qualquer instante t é dada pela 
declividade da reta tangente no ponto P(t, N(t)).] 

Fonte: Social Security Administration. 


Solução Observando a figura, vemos que a declividade da reta tangente T, ao grá- 
fico de y = N(t) em P (10, 44,7) é aproximadamente 0,5. Isso significa que a quan- 
tidade y está crescendo à razão de 5 unidade para cada aumento de uma unidade em 
t, quando t = 10. Em outras palavras, no início do ano 2000, o número de beneficiá- 
rios do serviço de previdência norte-americano crescia à razão de aproximadamente 
0,5 milhão, ou 500 000, por ano. 


A declividade da reta tangente T, em P, (35, 71,9) é aproximadamente 1,15. Isso 
significa que no início de 2025 o número de beneficiários do serviço de previdência 
crescerá à razão de aproximadamente 1,15 milhão, ou 1 150 000, por ano. El 


Declividade de uma Reta Tangente 


No Exemplo 1, respondemos às questões levantadas desenhando o gráfico da função N 
e estimando a posição das retas tangentes. Entretanto, gostaríamos de resolver um pro- 
blema desse tipo analiticamente sempre que possível. Para fazer isso, necessitamos de 
uma definição precisa da declividade de uma reta tangente a uma curva. 

Para definirmos a reta tangente à curva C em um ponto P da curva, fixemos P e con- 
sideremos um ponto O qualquer de € distinto de P (Figura 51). A reta que passa por P 
e O é chamada reta secante. 
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C 
es | Retas secantes 
0 | 
/ 
| + . 


TT Pero 





À medida que o ponto Q se move em direção a P ao longo da curva, a reta secante 
por P e OQ gira ao redor do ponto fixo P e aproxima-se de uma reta fixa por P. Essa reta 
fixa, que é a posição limite das retas secantes por P e Q quando Q se aproxima de P, é 
a reta tangente ao gráfico de f no ponto P. 

Podemos descrever o processo mais precisamente da seguinte forma. Suponhamos 
que a curva C seja o gráfico de uma função f definida por y = f(x). Então o ponto P é 
descrito por P(x, f(x)), e o ponto Q é descrito por O(x + h, f(x + h)), onde h é um nú- 
mero não nulo apropriado (Figura 52a). Observe que podemos fazer Q se aproximar de 
P ao longo da curva C, fazendo que h tenda a zero (Figura 52b). 


y = JF) 


O +h, fe +), 


Ed 
id 
E 


Cd - 
Pd 
sr 


Per) 





x x+h EE 


a fam 


(a) Os ponto P(x, fx)) e (b) À medida que h se aproxima de zero, Q 
Ox + h, fix + h)) e se aproxima de P 


Em seguida, usando a fórmula da declividade de uma reta, podemos escrever a de- 
clividade da reta secante passando por P(x, f(x)) e O(x + h, f(x + h)) da seguinte forma 


fe+h)- fo) fe+h)— fo) (5) 
de HJ) h 

Como observado anteriormente, O aproxima-se de P, e, portanto, a reta secante por P 

e O aproxima-se da reta tangente T quando h tende a zero. Consequentemente, é ra- 

zoável esperar que a declividade da reta secante se aproxime da declividade da reta tan- 

gente T quando h tende a zero. Isso nos leva à seguinte definição: 


FIGURA 51 

Quando OQ se aproxima de Pao longo da 
curva €, as retas secantes se aproximam 
da reta tangente T. 


FIGURA 52 
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FIGURA 53 
fix + h) — f(x) é a variação em y que 
corresponde a uma variação de hem x. 


Declividade de uma Reta Tangente 
A declividade da reta tangente ao gráfico de f no ponto P(x, f(x)) é dada por 


Bio +) — fix) 


h=50 h 


(6) 


se o limite existe. 


Taxa de Variação 


Mostraremos nesta seção que o problema de encontrar a declividade da reta tangente ao 
gráfico de uma função f no ponto P(x, f(x)) É matematicamente equivalente ao problema 
de calcular a taxa de variação de fem x. Para ver isso, suponha que f é uma função que 
descreve a relação de duas quantidades x e y, isto é, y = f(x). O número f(x + h) — Rx) 
mede a variação em y que corresponde a uma variação h em x (Figura 53). 


y 
y=f(0) 
(x +, h)) 
fa+h) O(x + A, fl + h)) 
fx + A) — f(x) 


Pl, FO) 


f(x) 





Assim, o quociente de diferenças 


Fflx + A) — f(x) 
h 


mede a taxa de variação média de y em relação a x no intervalo [x, x + A]. Por exem- 
plo, se y mede a posição de um carro no instante x, então o quociente (7) nos dá a ve- 
locidade média do carro no intervalo de tempo [x, x + h]. 

Observe que o quociente de diferenças (7) é o mesmo que (5). Concluímos que (7) 
também mede a declividade da reta secante que passa pelos dois pontos P(x, f(x)) e 
O(x + h, f(x + h)) pertencentes ao gráfico de y = f(x). Em seguida, tomando o limite 
do quociente de diferenças (7) quando h vai a zero — isto é, calculando 

SE +h) = S0) ú 


h>50 h 


(7) 


obtemos a taxa de variação de f em x. Por exemplo, se y mede a posição de um carro 
no Instante x, então o limite (8) nos dá a velocidade do carro no instante x. Para enfati- 
zar, a taxa de variação de uma função f em x é frequentemente chamada taxa de va- 
riação instantânea de f em x. Isso a distingue da taxa de variação média de f que é 
calculada em um intervalo |x, x + h] em vez de em um ponto x. 

Observe que o limite (8) é o mesmo que (6). Portanto, o limite do quociente de di- 
ferenças também mede a declividade da reta tangente ao gráfico de y = f(x) no ponto 
(x, ftx)). Apresentamos, a seguir, um resumo dessa discussão. 
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Taxa de Variação Média e Instantânea 


A taxa de variação média de f no intervalo [x, x + h] ou declividade da reta se- 
cante ao gráfico de f pelos pontos (x, f(x)) e (x + A, flx + h)) é 


fo + h) — f(x) 
= os o 
Explore e Discuta 
A taxa de variação instantânea de fem x ou declividade da reta tangente ao DRA 
áfico de fem (x, flo) é Explique a diferença entre a 
io de dd taxa de variação média e a 
OA (x + h) —- f (x) | taxa de variação instantânea 
mi = (10) de uma função. 
h>0 h 
A Derivada 
O limite (6), ou (10), que mede tanto a declividade da reta tangente ao gráfico de 
y = f(x) no ponto P(x, f(x)) quanto a taxa de variação (instantânea) de fem x, recebe um 
nome especial: derivada de f em x. 
Derivada de uma Função 
A derivada de uma função f em relação a x é a função f” (leia-se “f linha”) defi- 
nida por 
Xe hn) — ls 
POR Lda RaP io) a 
h>0 h 
O domínio de f” é o conjunto de todos os x para os quais o limite existe. 
Assim, a derivada de uma função f é a função f” que fornece a declividade da reta tan- 
gente ao gráfico de fem qualquer ponto (x, f(x)) e também a taxa de variação de f em 
x (Figura 54). 
y 
7 = f(x) 
ZE 
JM qa 
id FIGURA 54 
SÁ ] A declividade da reta tangente em P(x, fb9)) é FO: 
Edi f varia à taxa de f(x) unidades para cada variação 


de uma unidade em x no ponto x. 





Outras notações para a derivada de f são as seguintes: 


D f(x) Leia-se “d sub x de f de x” 


dy 
Em Leia-se“dy dx 
dx 
y Leia-se “y linha” 


As últimas duas são usadas quando f é escrita na forma y = fx). 
O cálculo da derivada de f se faz mediante o seguinte procedimento em quatro 
etapas. 
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y=xº 4 (2,4) 


FIGURA 55 
A reta tangente ao gráfico de 
f(x) = x? em (2,4) 


Procedimento em Quatro Etapas para Calcular f'(x) 
1. Calcule f(x + ho). 
2. Forme a diferença f(x + h) — f(x). 

e h)=— nx 
3. Forme o quociente fer do do 


4. Calcule o limite /'(x) = lim dad fria 


EXEMPLO 2 Encontre a declividade da reta tangente ao gráfico de f(x) = 3x + 5 em 
um ponto qualquer (x, f (x)). 

Solução A declividade da reta tangente em um ponto qualquer do gráfico é dada 
pela derivada de f em x. Para encontrarmos a derivada, usamos o procedimento de 
quatro passos: 


Passo 1 f(x +h)=Hx+h)j+5=3x+3h+s5 
Passo2 f(x +h)-—-f(x)=(3x+3h+5)-—-(3x+5)=3h 
fe +h)- fe) 3h 


Passo 3 É TEOR 
Seth) fo) 
Passo 4 f(x) = tim 7 = lim 3 =3 


Esse resultado era esperado, visto que a reta tangente a uma reta r é sempre a mesma, 
e, portanto, tem a mesma declividade. Nesse exemplo, o gráfico é uma reta com decli- 
vidade 3. Ei 


EXEMPLO 3 Seja fl) = 2X. 


a. Calcule f(x). 
b. Calcule f'(2) e interprete o resultado obtido. 


Solução 


a. Para calcular f'(x), procedemos em quatro passos: 
Passo1 f(x t+h)=(x+h)=xº+2xh+ kh 
Passo2 f(x +h)-f(x)=x?+2xh+hº —-xº=2xh+h = h(2x+ h) 
fc + h) fo)  h(2x + A) 
"CA TÃO. 
Tor + bh) =X) 
h 


=x +h 


Passo 


Passo4 f'(x) = lim = lim (2x + h) = 2x 

b. f(2) = MX2) = 4. Isso nos diz que a declividade da reta tangente ao gráfico de fno 
ponto (2, 4) é 4. Também nos diz que a função f varia à taxa de 4 unidades para 
cada variação de uma unidade em x no ponto x = 2. O gráfico de fe a reta tan- 
gente em (2, 4) são mostrados na Figura 55. E) 


= 
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Explorando com 


1. Considere a função f(x) = x? do Exemplo 3. Suponha que queremos calcular 
f'(2), usando a Equação (11). Assim, 


fe+h 12) + hn)? — 2? 


(2) =h 
f0) e h h>0 h 
Use uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de 
(2+x) —4 
g)=""0— 


na janela retangular [—3,3] X [—2, 6]. 
2. Use as funções ZOOM e TRACE para encontrar lim g(x). 
x—0 


3. Explique por que o limite encontrado na parte 2 é f'(2). 


EXEMPLO 4 Seja f(x) = xº — 4x. 
a. Encontre f'(x). 
b. Encontre o ponto no gráfico de f onde a reta tangente é horizontal. 
c. Esboce o gráfico de fe da reta tangente à curva no ponto encontrado na parte (b). 
d. Qual é a taxa de variação de f neste ponto? 
Solução 
a. Para encontrarmos f'(x), usamos o procedimento de quatro passos: 
Passo1 f(xth)=(x+h)?—-4(x+h)=xº+2xh+ hº — 4x — 4h 
Passo2 f(x+h)-—f(x)=xº + 2xh + hº — 4x — 4h — (x? — 4x) 
=2xh+hº—-4h=h(2x+h-—4) 
T+ 6) — fx)  hQx+h-—4) 
E h 
e Ay fix 
Passo 4 f'(x) = fim + 1) — fe) =lim(2x+h-—-4)=2x—4 


h-—>0 h-=>0 


=) +h-4 


Passo 3 


b. No ponto do gráfico onde a reta tangente é horizontal e, portanto, tem declividade 
zero, a derivada f' de fé zero. Consequentemente, para encontrarmos esses pontos, 
fazemos f(x) = O, o que equivale a 2x — 4 = 0, ou x = 2. O valor correspondente 
deyéy = f2) = —4,€ o ponto pretendido é (2, —4). 

c. O gráfico de fe sua reta tangente estão na Figura 56. 

d. A taxa de variação de fem x = 2 é zero. 


l 
EXEMPLO 5 Seja f(x) = x 


a. Calcule f(x). 

b. Determine a declividade da reta tangente T ao gráfico de f no ponto cuja abscissa é 
g= 1, 

c. Encontre uma equação da reta tangente T na parte (b). 


Solução 
a. Para calcular f'(x), procedemos em quatro passos: 


l 
Passo 1 f(x + h) = nr 
xa 








FIGURA 56 
A reta tangente ao gráfico de 
y=xº- d4xem(2,-—4) éy = —4, 


Explore e Discuta 
Pode a tangente ao gráfico de 
uma função interceptar o 
gráfico em mais de um 
ponto? Explique sua resposta 
com uma figura. 
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FIGURA 57 
À reta tangente ao gráfico de 
fb) = 1/xem (1,1) 





me pemponge-. E PECA 
asso « = =— — — =— e Fi 
Xx+h * ne R) x(x + A) 
fl + h) — fix) h 1 1 

P o = 2 = e 2) Veja página 18. 
ii h x(x + h) h x(x + A) Ea Veja página 

Seth) -fo) | | 
Pis e JA) = ga h E im x(x + A) 2 Y 


« À declividade da reta tangente T ao gráfico de f quando x = 1 é dada por f'(1) = —1. 
c. Quando x = 1,y = f(1) = 1 e Té tangente ao gráfico de fno ponto (1, 1). Pela parte 


(b), sabemos que a declividade de Té —1. Portanto, uma equação para T é 
j-1= —1(g — 1) 
y=—x+2 
(Figura 57). m 





Explorando com 


1. Utilize os resultados do Exemplo 5 para esboçar o gráfico de f(x) = 1/x e sua reta 


tangente no ponto (1, 1), representando os gráficos de y = 1/xey, = —x +2 
na janela retangular [—4, 4] X [—4, 4]. 

2. Algumas calculadoras gráficas representam a reta tangente ao gráfico de uma 
função em dado ponto automaticamente. Tudo o que você precisa fazer é es- 
pecificar a função e dar a coordenada x do ponto de tangência. Se sua calcu- 
ladora gráfica tem esse recurso, verifique o resultado da parte (1) sem encontrar 
a equação da reta tangente. 


Explore e Discuta 
Considere a seguinte definição alternativa de derivada de uma função: seja h um número posi- 
tivo e suponha que P(x — h, f(x — h)) e O(x + h, f(x + h)) são dois pontos sobre o gráfico de 
f. 
1. Dê uma interpretação geométrica e uma interpretação física para o quociente 
fe FHh)=— neh) 
2h 
Faça um esboço para ilustrar a sua resposta. 
2. Dê uma interpretação geométrica e uma interpretação física para o limite 
“fe +h)-fa-—h) 
RS 
Faça um esboço para ilustrar a sua resposta. 
3. Explique por que faz sentido definir 


fi jm ZÉ + h) is — h) 


4. Usando a definição na parte 3, formule um procedimento em quatro etapas para calcular 
f(x) semelhante aquele da página 140 e use-o para calcular a derivada de fx) = x*. Com- 
pare sua resposta com aquela obtida no Exemplo 3 na página 140. 
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se EXEMPLO APLICADO 6 Velocidade de um Automóvel Suponha que a distância 
Mamas (em pés) percorrida por um automóvel ao longo de uma estrada t segundos 

após partir do repouso seja dada pela função f(t) = 21º (0 = t = 30). 

a. Calcule a velocidade média do automóvel nos intervalos de tempo [22, 23], 

[22.221] e (22, 22011. 

b. Calcule a velocidade (instantânea) do automóvel quando t = 22. 

c. Compare os resultados obtidos na parte (a) com aquele obtido na parte (b). 

Solução 


a. Primeiro calculamos a velocidade média (taxa de variação média de f) no intervalo 
[t, t + h] usando a Fórmula (9). 


teeth) -ft) 2t+h)— 21 
h iá h 
21º + 4th + 2h — 24º 
h 


= 4t + 2h 


Assim, usando t = 22 eh = 1, vemos que a velocidade média do automóvel no 


intervalo [22, 23] é igual a 
4(22) + 2(1) = 90 


ou seja, 90 pés por segundo. Analogamente, usando t = 22,h = 0,1 eh = 0,01, 
vemos que as velocidades médias nos intervalos de tempo [22, 22,1] e [22, 22,01] 
são 88,2 e 88,02 pés por segundo, respectivamente. 
b. Usando o limite (10), vemos que a velocidade instantânea do automóvel em um 
instante t qualquer é dada por 


Cao LO 
moh. 


= lim (4t + 2h) Use os resultados do item (a) 


h>0 h50 
= 4f 
Em particular, a velocidade do automóvel 22 segundos após a partida (1 = 22) é 


dada por 
v = 4(22) 


ou seja, 88 pés por segundo. 
c. Os cálculos no item (a) mostram que, à medida que calculamos as velocidades mé- 
dias do automóvel em intervalos de tempo cada vez menores, tais velocidades 
médias de fato se aproximam de 88 pés por segundo, que é a velocidade instantânea 


do automóvel em t = 22. EE 


= EXEMPLO APLICADO 7 Demanda por Pneus A administração da Companhia 

=» à de Pneus Titan descobriu que a função demanda semanal para seus pneus 

Super Titan é dada por son TES 
p= fx) = 144 — x? 


onde p, o preço por pneu, é medido em dólares e x é medido em milhares (Figura 58). 100 

a. Calcule a taxa de variação média no preço unitário do pneu se a quantidade em de- 
manda estiver entre 5 000 e 6 000 pneus, entre 5 000 e 5 100 pneus e entre 5 000 
e 5 010 pneus. 








Ê inadi | | 5 10 15 

b. Qual é a taxa de variação instantânea do preço unitário quando a quantidade em milhares de unidades 
demanda é de 5 000 unidades? FIGURA 58 

O gráfico da função demanda 

p= 144 -—x* 
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Solução 


a. A taxa de variação média do preço unitário do pneu quando a quantidade em de- 
manda (em unidade de milhares) está entre x e x + h é dada por 


fe+h)-fwx) [144 -(x+ A] — (144 — 32) 
h E h 
“1M4-P-h-h-—- 144 +Y 
E 
=-2x-—h 


Para calcularmos a taxa de variação média do preço unitário de um pneu quando 
a quantidade em demanda está entre 5 000 e 6 000 pneus (isto é, no intervalo 
[5, 61), tomamos x = 5 eh = 1, obtendo 
-2(5)-1=—11 

ou seja, —USS$ 11 por 1 000 pneus. (Lembre-se de que x é medido em milhares.) 
Analogamente, tomando h = 0,1 eh = 0,01 com x = 5, concluímos que a taxa 
de variação média do preço unitário quando as quantidades em demanda estão 
entre 5 000 e 5 100 e entre 5 000 e 5 010 são —US$ 10,10 e —US$ 10,01 por 
1 000 pneus, respectivamente. 

b. Quando a quantidade em demanda é de x unidades, a taxa de variação instantânea 
do preço unitário do pneu é dada por 


imo SS DE = mta 1 
= 2 


Use os resultados da parte (a) 


Mais especificadamente, a taxa de variação instantânea do preço unitário do pneu 

quando a quantidade em demanda é de 5 000 é dada por —2(5), ou — US$ 10 por 

1 000 pneus. E 

A derivada de uma função nos dá uma ferramenta para medirmos a taxa de varia- 

ção de uma quantidade em relação à outra. À tabela 4 lista várias outras aplicações 
desse limite. 


TABELA 4 
Aplicações utilizando a taxa de variação 
Fla + h) — fla) 
h 


y denota mede a 


Tempo 


Número de artigos 
vendidos 


Tempo 


Tempo 


Temperatura em 
uma reação 
química 


Concentração de uma droga 
na corrente sanguínea 
no instante x 

Receita resultante do nível 
de venda de x unidades 


Volume de vendas 
no instante x 


População de Drosophila 
(moscas-das-frutas) 
no instante x 
Quantidade de produto 
formado na reação 
química quando a 
temperatura é de x graus 


Taxa de variação média da 
concentração da droga no 
intervalo de tempo [a, a + h] 

Taxa de variação média da receita 

quando o nível de vendas está 
entrex=aex=a+h 

Taxa de variação média 
do volume de vendas no 
intervalo de tempo [a, a + h] 

Taxa de crescimento médio 
da população de moscas 
no Intervalo [a, a + h] 

Taxa de formação média do 
produto químico no intervalo 
de temperatura [a, a + h] 


Taxa de variação instantânea da 
concentração da droga na corrente 
sanguínea no instante x = a 

Taxa de variação instantânea da receita 
quando o nível de vendas 
é de a unidades 

Taxa de variação instantânea do volume 
de vendas no instante 
x=a 

Taxa de variação instantânea da 
população de moscas no instante 
x=a 

Taxa de formação Instantânea 
do produto químico quando 
a temperatura for de a graus 
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Diferenciabilidade e Continuidade 


Em aplicações práticas, é comum encontrarmos funções que não são diferenciáveis — 
isto é, que não têm derivada em certos valores do domínio da função f. É possível mos- 
trar que uma função contínua f deixa de ser diferenciável em um ponto x = a quando 
seu gráfico de f muda abruptamente de direção em (a, f(a)). Chamamos tal ponto um 
“bico”. Uma função também deixa de ser diferenciável em um ponto quando a reta tan- 
sente à função é vertical naquele ponto, já que a declividade de uma reta vertical não 
está definida. Esses casos estão ilustrados na Figura 59. 


z y 


(a, f(a)) 


4 


(a) O gráfico muda abruptamente de direção (b) A declividade em x = a não está definida. 
emx= a. 


(a, f(a)) 





O exemplo a seguir exibe uma função contínua que não é diferenciável em um ponto. 


EA EXEMPLO APLICADO 8 Salário Mary trabalha na loja de departamentos B&O, 
PS) a onde, durante a semana, recebe US$ 8 por hora pelas primeiras oito horas e 
US$ 12 por horas extras. A função 
| 8x se0<=x=s 
fia) = a = 94 668< & 
fornece os vencimentos de Mary em um dia da semana no qual ela trabalhou x horas. 
Esboce o gráfico da função f e explique por que ela não é diferenciável em x = 8. 





Solução O gráfico de fé mostrado na Figura 60. Observe que o gráfico de ftem um 
bico em x = 8 e, consequentemente, não é diferenciável em x = 8. E 


Encerramos esta seção mencionando a conexão entre a continuidade e a diferenciabi- 
lidade de uma função f em um dado ponto x = a do seu domínio. Reexaminando a fun- 
ção do Exemplo 8, percebemos claramente que f é contínua em todos os pontos, em 
particular, quando x = 8. Isso mostra que, em geral, a continuidade de uma função em um 
ponto x = a não implica necessariamente a diferenciabilidade da função naquele ponto. 
A recíproca, entretanto, é verdadeira: se uma função f é diferenciável em um ponto x = 
a, então ela é contínua naquele ponto. 


Diferenciabilidade e Continuidade 
Se uma função é diferenciável em x = a, então ela é contínua em x = a. 


Para uma prova desse resultado, veja o Exercício 62, página 151. 


Explorando com 


1. Represente o gráfico de f(x) = x!” na janela retangular [—2, 2] X [—-2, 21. 
2. Trace a reta tangente ao gráfico de f no ponto (0, 0). Você pode explicar por 
que o processo falha? 


FIGURA 59 


(8, 64) 


Dólares 
mm) 
o 





2 4 6 8 40 82 
Horas 


FIGURA 60 
A função fnão é diferenciável em (8, 64). 


Explore e Discuta 
Suponhamos que uma função 
fseja diferenciável em x = a. 
Pode haver duas retas 
tangentes ao gráfico de f no 
ponto (a, f (a))? Explique sua 
resposta. 
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EXEMPLO 9 A Figura 61 retrata uma parte do gráfico de uma função. Explique por 
que a função não é diferenciável em cada um dos pontos x = a, b, cd, e,fe g. 


y 





FIGURA 61 
O gráfico dessa função não é diferenciável 


nos pontos a-g. Solução 


A função não é diferenciável nos pontos x = a, be c porque é descontínua em cada um 
desses pontos. A derivada da função não existe em x = d, e, e f porque seu gráfico apre- 
senta um bico em cada um desses pontos referentes a esses números. Finalmente, a fun- 


Ea 


ção não é diferenciável em x = qg porque a reta tangente é vertical no ponto 


correspondente do gráfico. 





2.6 Testes de Conhecimento 


1. Seja fx) = —xº— 2x + 3. 
a. Calcule a derivada f” de f, usando a definição de deri- 


vada. 
b. Calcule a declividade da reta tangente ao gráfico de fno 
ponto (0, 3). 


c. Calcule a taxa de variação de f quando x = 0. 

d. Encontre uma equação para a reta tangente ao gráfico 
de fno ponto (0, 3). 

e. Esboce o gráfico de fe a reta tangente à curva no ponto 
(O, 3). 


2.6 Questões Conceituais 


Para as Questões 1 e 2, consulte o gráfico abaixo. 


y 
y=S09 
Ri OR + h 2 + h) 
fe + h) —f2) 
ny P(2, F(2) I 
«— hs 





2 2+h 


1. Sejam P(2, H2)) e O(2 + h, X2 + h)) pontos no gráfico 
da função f. 


2. As perdas (em milhões de dólares) em razão de maus em- 
préstimos feitos pelo Franklin Bank, principalmente aos 
setores de agricultura, negócios imobiliários, transportes 
e energia, podem ser estimadas pela função 


A = ft) = —t” + 104 + 30 (0 =+t= 10) 


onde t é o tempo em anos (t = O corresponde ao início de 
2005). A que velocidade se acumulavam os prejuízos no 
início de 2008, no início de 2010 e de 2012? 
As soluções dos Testes de Conhecimento 2.6 podem ser en- 
contradas na página 151. 


a. Encontre uma expressão para a declividade da reta se- 
cante que passa por P e Q. 

b. Encontre uma expressão para a declividade da reta 
tangente que passa por P. 


2. Consulte a Questão 1. 
a. Encontre uma expressão para a taxa de variação 
média de f no intervalo [2, 2 + h]. 
b. Encontre uma expressão para a taxa de variação 1ns- 
tantânea de fem 2. 
c. Compare as respostas das partes (a) e (b) com as da 
Questão 1. 


3. a. Forneça uma interpretação geométrica e uma inter- 
pretação física para a expressão 


Po dh) x) 
h 


b. Forneça uma interpretação geométrica e uma inter- 
pretação física para a expressão 


2.6 Exercícios 


1. Peso Médio de um Recém-nascido O gráfico a seguir mostra o 


peso de um recém-nascido médio desde o nascimento 
(t = 0) até os 2 anos (t = 24). Estime a taxa de aumento 
do peso da criança para t = 3 et = 18, calculando a de- 
clividade das respectivas retas tangentes. Qual é a taxa 
média de variação do peso durante o primeiro ano de 
vida? 


a 
3 É) 2? q 18 
a. 
e 


22,5 A 


[a 


prasad 
Es 


Peso médio de um recém-nascido 
(em libras) 
Pipe 
im 
AS 





2/14 6 8 10 12 14 16 18 2022 24 
3 Meses 


2. Floresta O gráfico a seguir mostra o volume de madeira 


produzido por uma floresta de uma única espécie, com 
ft) medida em metros cúbicos por hectare e t medido em 
anos. Estime a taxa de crescimento da produção de ma- 
deira no início do ano 10 e no início do ano 30, calcu- 


lando a declividade das respectivas retas tangentes. 
Fonte: The Random House Encyclopedia. 









Q Ay 
a 
São /P 
o md Fá 
eo 30 A 
Ego Po v=f0 
di Pa Õ 
io 
SE 20 9 
2 a 15 
o É 10 P 
: fm 5. Pa l 
ae 24 
10 12 20 30 40 50 
Anos 


3. Audiência de TV O gráfico a seguir mostra a porcentagem de 


lares nos Estados Unidos que assistem à televisão durante 
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fe + h) = fla) 
RS 
h>0 h 
4. Em quais condições uma função pode não ter derivada 
em um ponto? Ilustre sua resposta com esboços. 





um período de 24 horas em um dia de semana (t = O cor- 
responde às 6 horas da manhã). Calculando as declivida- 
des das respectivas tangentes, estime a taxa de variação 
da porcentagem em questão às 4 horas da tarde e às 11 


horas da noite. 
Fonte: A. C. Nielsen Company. 


y (4%) 


70 (£ 
60 , 


40 ape 


30 pá | 

E 423 
20 E , | 
104 ) 


+ E (h) 
2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 


4. Produção de uma Lavoura A produção e a produtividade de 
uma lavoura são frequentemente reduzidas por insetos. 
O gráfico a seguir mostra a relação entre a produção de 
certa lavoura, f(x), em função da densidade de afídeos x. 
(Afídeos são pequenos insetos que sugam seiva.) Aqui, 
f(x) é medida em quilogramas por 4 000 metros quadra- 
dos e x é medido em centenas de afídeos por caule de 
grão. Estime a taxa de variação da produção da lavoura, 
com respeito à densidade de afídeos, quando essa densi- 
dade é de 200 afídeos por caule e quando é de 800 afídeos 
por caule, calculando a declividade das respectivas retas 


tangentes. 
Fonte: The Random House Encyclopedia. 
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E 

o 

> 

ae 
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200 400 600 800 10001 2001 4001 600 
Centenas de afídeos por caule 
5. As posições dos carros A e B, que iniciam seus trajetos 
lado a lado e viajam por uma estrada retilínea, são dadas 
pors = ftjes = g(t), respectivamente, em que s é me- 
dido em pés e t, em segundos (veja a figura a seguir). 
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a. Qual carro viaja mais rápido no instante £,? 

b. O que você pode dizer sobre a velocidade dos carros 
no instante t,? 
Dica: Compare retas tangentes. 

c. Qual carro viaja mais rápido no instante t,? 

d. O que você pode dizer sobre as posições dos carros no 
Instante £,? 

6. As velocidades dos carros A e B, que iniciam seus traje- 
tos lado a lado e viajam por uma estrada retilínea, são 
dadas por v = ft) e v = g(t), respectivamente, onde v é 
medida em pés e £, em segundos (veja a figura a seguir). 





a. O que você pode dizer sobre a velocidade e a acelera- 
ção dos dois carros no instante t,? (Aceleração é a taxa 
de variação da velocidade.) 

b. O que você pode dizer sobre a velocidade e a acelera- 
ção dos dois carros no instante t,? 

7. Efeito de um Bactericida Na figura a seguir, f(t) dá a popula- 
ção P, de uma cultura de bactéria no instante t após a apli- 
cação do Bactericida A no instante t = O. O gráfico de g 
fornece a população P, de uma cultura similar no instante 
t após a introdução do Bactericida B no instante t = O. 
a. Qual população está decrescendo mais rapidamente 

em £,? 

b. Qual população está decrescendo mais rapidamente 
em £,? 





c. Qual bactericida é mais eficiente na redução da popu- 
lação de bactérias a curto prazo? E a longo prazo? 


8. Fatia do Mercado A figura a seguir mostra o efeito devasta- 
dor que a abertura de uma nova loja de departamentos 
causou em uma antiga loja de uma pequena cidade. O fa- 
turamento da nova loja no instante t em meses é dado por 
Ht) milhões de dólares, enquanto o faturamento da antiga 
loja no instante t é dado por g(t) milhões de dólares. Res- 
ponda às seguintes questões, fornecendo o valor de t para 
o instante no qual o evento especificado ocorreu. 


y 
—  J=9 (t) y=f() 


Eta d 


a. O faturamento da antiga loja está decrescendo à taxa 
mais baixa. 

b. O faturamento da antiga loja está decrescendo à taxa 
mais alta. 

c. O faturamento da nova loja ultrapassa o da antiga loja 
pela primeira vez. 

d. O faturamento da nova loja está crescendo à taxa mais 
alta. 


Nos exercícios 9 a 16, use o procedimento de quatro etapas para 
determinar a declividade da tangente ao gráfico da função 
dada em qualquer ponto. 


9. f(x) = 13 10. f(x) = —6 


11. f(x) = 2x +7 12. f(x) = 8 — 4x 


1 
13. f(x) = 3x? 14. f(x) = pá 
15. fix) = —%" +3% 16. f(x) = 2xº + 5x 
Nos exercícios 17 a 22, determine a declividade da tangente ao 
gráfico da função no ponto dado e encontre uma equação 


para a reta tangente. 
17. f(x) = 2x + 7 em(2,11) 


18. f(x) = —3x + 4em(—1,7) 
19. f(x) = 3xºem (1,3) 
20. f(x) 


(x) = 3 — xt em(=2, —10) 


21. f(x) = -+ em( +) 


3 3 
2 « Sx) Ni dem(1,5) 


23. Seja f(x) = 2xº + 1. 
a. Calcule a derivada f' de f. 
b. Encontre uma equação para a reta tangente à curva no 
ponto (1, 3). 
c. Esboce o gráfico de fe a sua reta tangente em (1, 3). 


Id 


24. 


25. 


26. 


27. 


28. 


29. 


30. 


al. 


Seja flx) = xº + 6x. 

a. Calcule a derivada f' de f 

b. Determine o ponto do gráfico de f onde a reta tangente 
à curva é horizontal. 
Dica: Calcule o valor de x para o qual f(x) = 0. 

c. Esboce o gráfico de fe a reta tangente à curva no 
ponto encontrado na parte (b). 


Seja f(x) = xº — 2x + 1. 

a. Calcule a derivada f' de f 

b. Determine o ponto do gráfico de f onde a reta tangente 
à curva é horizontal. 

c. Esboce o gráfico de fe a reta tangente à curva no 
ponto encontrado na parte (b). 

d. Qual é a id de variação de f nesse ponto? 

Seja f(x) = = Té 

a. Calcule a derivada f' de f. 

b. Encontre uma equação para a reta tangente à curva no 
ponto (— 1, —5). 

c. Esboce o gráfico de fe a reta tangente à curva em 
E 1, =). 

Sejay =fuw)=x+x. 

a. Calcule a taxa de variação média de y em relação a x 
nos intervalos dex = 2ax=3,dex-2ax-25e 
dex= 2ax=2. 

b. Calcule a taxa de variação (instantânea) de y em 
x=2. 

c. Compare os resultados obtidos na parte (a) com o re- 
sultado da parte (b). 


Seja y = fx) =x — 4x. 

a. Calcule a taxa de variação média de y em relação a x 
nos intervalos dex = 3ax=4,dex-3ax-3,5e 
dex= 3ax=34j. 

b. Calcule a taxa de variação (instantânea) de y em 
x=3. 

c. Compare os resultados obtidos na parte (a) com os da 
parte (b). 


Velocidade de um Carro Suponha que a distância s (em pés) 
percorrida por um carro movendo-se em uma estrada reta 
após t segundos seja dada pela função s = f(t) = 2tº + 
48t. 

a. Calcule a velocidade média do carro nos intervalos 

20, 21], [20, 20,1] e [20, 20,01]. 

b. Calcule a velocidade (instantânea) do carro em t = 20. 
c. Compare o resultado da parte (a) com o da parte (b). 


Velocidade de uma Bola Arremessada no Ar Uma bola é arre- 

messada para cima com velocidade inicial de 128 pés por 

segundo, de forma que a altura (em pés) após t segundos 

seja de s(t) = 128t — 16f. 

a. Qual é a velocidade média da bola nos intervalos de 
tempo [2, 3], [2, 2,5] e [2, 2,1]? 

b. Qual é a velocidade instantânea em t = 22 

c. Qual é a velocidade instantânea em t = 5º? Essa bola 
está subindo ou descendo”? 

d. Quando a bola atingirá o chão? 

Velocidade de um Objeto em Queda Durante a construção de 

um arranha-céu, um trabalhador acidentalmente derru- 


32. 


ER 


34. 


É A 


36. 
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bou sua chave de fenda elétrica de uma altura de 400 pés. 

Após t segundos, a chave de fenda caiu à distância de 

s= 16% pés. 

a. Quanto tempo levou para a chave de fenda chegar ao 
solo? 

b. Qual foi a velocidade média da chave de fenda entre 
o momento em que ela foi derrubada e o momento em 
que ela atingiu o solo? 

c. Qual era a velocidade da chave de fenda quando ela 
atingiu o solo? 

Velocidade de um balão de ar quente Um balão de ar quente 

sobe verticalmente a partir do solo, de forma que a 

sua altura após t segundos seja de h = 51? + t pés 

(0 =t= 60). 

a. Qual é a altura do balão após 40 segundos? 

b. Qual a velocidade média do balão entre t = O e 
t = 402 

c. Qual é a velocidade do balão após 40 segundos? 

A 20 ºC, o volume V (em litros) de 1,33 g de O, está re- 

lacionado à sua pressão p (em atmosferas) pela fórmula 

V=1/p. 

a. Qual é a taxa de variação média de V com respeito à p 
quando p cresce de 2 para 3? 

b. Qual é a taxa de variação de V com respeito à p 
quando p = 2º 

Custo de Produção de Pranchas O custo total C(x) (em dóla- 

res) que a Companhia Aloha tem ao fabricar x pranchas 

de surfe por dia é dado por 
C(x) = — 10x? + 300x + 130 


a. Calcule C'(x). 

b. Qual é a taxa de variação do custo total quando o nível 
de produção é de dez pranchas por dia? 

Efeito da Publicidade nas Vendas O lucro trimestral (em mi- 

lhares de dólares) da Cunningham Realty é dado por 


(0 =x= 15) 


P(x) = 282472 +30 (0 =x=50) 


onde x (em milhares de dólares) é a quantidade de di- 
nheiro que a Cunningham gasta em publicidade por tri- 
mestre. 

a. Calcule P'(x). 

b. Qual será a taxa de variação do lucro trimestral da 
Cunningham se a quantia que ela gasta em publici- 
dade for de US$ 10 000/trimestre (x = 10)? E se for de 
US$ 30 000/trimestre (x = 30)? 

Demanda por Barracas A função demanda para certo tipo de 

barraca para acampamento é dada por 


p=f(x) = —0,Ix? — x + 40 


onde p é medido em dólares e x em unidades de milhar. 

a. Calcule a taxa de variação média no preço unitário da 
barraca se a quantidade em demanda estiver entre 5 000 
e 5 050 barracas; e também se estiver entre 5 000 e 
5 010 barracas. 

b. Qual é a taxa de variação do preço unitário se a quan- 
tidade em demanda é de 5 000º 
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37. OPIB de um País As projeções são de que o produto interno 

bruto (PIB) de certo país seja de 
N(t) = +2U4+50 (0=1=5) 

bilhões de dólares daqui a t anos. Quais serão as taxas de 

variação do PIB desse país daqui a dois anos e daqui a 

quatro anos? 

38. Crescimento de Bactérias Sob condições controladas em um 
laboratório, o tamanho da população de uma cultura de 
bactérias no instante t (em minutos) é descrito pela função 

P=f(1)=-3"+2%+1 

Encontre a taxa de crescimento populacional quando t = 

10 min. 

39. Temperatura Ambiente A temperatura do ar a h pés de altura 
da superfície da Terra é T = lh) graus Fahrenheit. 

a. Forneça uma interpretação física de f'(h). Forneça as 
unidades. 

b. De modo geral, o que você espera que seja o símbolo 
de f'(h)? 

c. Sabendo-se que f'(1 000) = —0,05, calcule a mu- 
dança na temperatura ambiente se a altitude se alterar 
de 1 000 para 1 001 pés. 

40. Receita de uma Agência de Viagens Suponha que a receita total 
da agência Odyssey Travel seja R = f(x) mil dólares se x 
mil dólares forem gastos em publicidade. 

a. Quanto 


FUI — Ja) 
b-—a 








(0O<a<b) 


mede? Quais são as unidades? 

b. Quanto f(x) mede? Forneça as unidades. 

c. Dado que f'(20) = 3, qual será a mudança aproximada 
na receita se a Odyssey aumentar o seu orçamento com 
publicidade de US$ 20 000 para US$ 21 000% 


Nos exercícios 41 a 46, sejam x e f(x) as quantidades citadas. Fixe 
x = qeseja hum número positivo pequeno. Dê uma interpre- 
tação para os números 


fla + h) — fa) fla + h) — fa) 
a oa —— 
h h=0 h 
41. x denota tempo e f(x) denota a população de focas no ins- 
tante x. 


42. x denota tempo e f(x) denota a taxa de juros no instante 
x. 

43. x denota tempo e f(x) denota a produção industrial de um 
país. 

44. x denota o nível de produção de certo bem de consumo e 
f(x) denota o custo total da produção de x unidades desse 
bem. 

45. x denota altitude e f(x) denota pressão atmosférica. 

46. x denota velocidade de um carro (em milhas por hora) e 
f(x) denota o consumo de combustível medido em milhas 
por galão. 

Em cada um dos exercícios 47 a 52 é dado o gráfico de uma fun- 

ção. Para cada função, decida se (a) fx) tem limite em x = a,à 


medida que x se aproxima de a; (b) f(x) é contínua em x = a e 
(c) f(x) é diferenciável em x = a. Justifique suas respostas. 
47. y 48. 4y 





53. Velocidade de uma Motocicleta A distância s em pés percor- 
rida por uma motocicleta, andando em linha reta e co- 
meçando do repouso, após f segundos, é dada pela função 

s(t) = —O, lt +24 +24 (0=1=3) 
Calcule a velocidade média da motocicleta nos interva- 
los [2, 2 + A] para h= 1, 0,1, 0,01, 0,001, 0,0001 e 
0,00001 e use esses resultados para saber a velocidade 
instantânea da motocicleta quando t = 2. 

54. Taxa de Variação dos Custos de Produção A Trappee and Sons 
tem um custo diário total C(x) para produzir x frascos do 
molho apimentado TexaPep, dado pela função 

C(x) = 0,000002x* + 5x + 400 
Calcule 
C(100 + A) — €(100) 
h 


para h = 1; 0,1; 0,01; 0,001 e 0,0001 e use seus resulta- 
dos para estimar a taxa de variação da função custo total 
quando o nível de produção for de 100 frascos/dia. 


Nos exercícios 55 e 56, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, justifique 
com um exemplo. 
55. Se fé contínua em x = a, então f é diferenciável em x = a. 
56. Se f é contínua em x = a e q é diferenciável em x = a, 
então o lim f(x)g(x) = fla)g(a). 
X—+d 
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57. Esboce o gráfico da função f(x) = |x + 1| e mostre que fio) = À | sex>0 
a função não tem derivada em x = —1. |-1 sex<0 
id Esbaçã a gran eoida Função: (9) = 1/x — 1) e mostre que Dica: Lembre-se da definição do valor absoluto de um número. 
E Função não tem derivada em x = 1. 62. Mostre que se uma função f é diferenciável em um ponto 
So x = a, então f deve ser contínua em x = a. 
o x se gs | 
fo) ii ax + b sex> 1 Dica: Escreva | | 
q Ho) — Ha) 
Determine os valores de a e b para os quais f é contínua fox) — Fla) = ET Pe=R) 
dn a a a E EE Use a regra do produto para limites e a definição da de- 
60. Esboce o gráfico da função f(x) = x?>. A função é contí- rivada para mostrar que 
nua em x = 02 f'(0) existe? Por quê? lim (fx) —Ha)]=0 
61. Prove que a derivada da função f(x) = |x| parax O é dia 
dada por 





2.6 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. a. 2. A taxa de variação dos prejuízos em qualquer instante t é 
Pp q 
x + h)— Hx dad e 
F'6o) = tim” Ho) ada por f'(t) 
h— Ed — ; 
[= + E =D rh) Ie (= = E + 3) o Bi mi 
-?r——>————>—— DDT h>0 h 
Hoi h [=(t+ h)2 + 10(t + h) + 30] = (= + 10t + 30) 
im TXT Ah ht 2x—2h+3 + x + 2x3 =lm o RO 
= PDD DO EO DD DD h>0 
h—>0 h 
ão MR = Bi 1) — tm DO 2h h' + 10t+ 10h + 30 + 4º — 10t — 30 
= Pam h h>0 h 
, Se = d+ 10) 
= lim(-2x — h — 2) = —2 — 2 = a h 


b. Pelo resultado da parte (a), vemos que a declividade 
da reta tangente ao gráfico de f no ponto (x, f(x)) é 
dada por = —2 + 10 

flo)=—2—2 Portanto, a taxa de variação dos prejuízos que o banco 
Em particular, a declividade da reta tangente ao grá- sofreu no início de 2008 (t = 3) Toi 


fico de fem (0, 3) é f(3)=-2(3) +10=4 


| 


lim (=2t — h + 10 
lim ( ) 


FO) = —2 
nm (0) , =, Ou seja, os prejuízos cresciam à taxa de US$ 4 mi- 
c. À taxa de variação de f quando x = O é dada por f (0) lhões/ano. No inicio de 2010 (é = 5) 
= —2, ou seja, —2 unidades para cada alteração de j 
uma unidade em x. f(5) =-2(5) +10=0 


d. Usando o resultado da parte (b), vemos que a equa- 


e a , e assim vemos que a variação dos prejuízos por causa de 
ção solicitada para a reta tangente é q S PER) p 


maus empréstimos era igual a zero naquele momento. Já 
p-— 3 = —-24—0) no início de 2012 (t = 7), 

y=-2R+3 f (7) = —2U7) + 10 = —4 
e assim concluímos que os prejuízos decrescem à taxa de 
US$ 4 milhões/ano. 
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FIGURA T1 

(a) O gráfico de f(x) = x? — 4x e a reta 
tangente y = 2x — 9 na janela retangular 
padrão; (b) a tela de equação da T|-83/84. 


Representando Funções e suas Retas Tangentes 


Podemos usar uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de uma 
função fe a reta tangente em qualquer de seus pontos. 


EXEMPLO 1 Seja f(x) = x” — 4x. 
a. Encontre uma equação para a reta tangente ao gráfico de fno ponto (3, —3). 


b. Represente tanto o gráfico de f quanto a reta tangente encontrada na parte (a) no 
mesmo conjunto de eixos coordenados. 


Solução 


a. A declividade da tangente em qualquer ponto do gráfico de f é dada por f'(x). Usando 
o fato de que no Exemplo 4 (página 141) f(x) = 2x — 4, deduzimos que a declivi- 
dade da reta tangente solicitada é 


f(3)=U3)-4=2 


Finalmente, usando a forma ponto-declividade da equação da reta, concluímos 
que a equação da tangente solicitada é dada por 


p—-(-3)=2x—3) 
vEI= 2 —b 
= dx —9 


b. O gráfico de fna janela retangular padrão e a reta tangente solicitada são mostra- 
dos na Figura T1. 


/ Plot1 Plot2 Plot3 
A (X'2-4X 
rá Raiz 
: Ya= 
7 10 5 
NWYa= 
Pd NY5= 
NYg= 
NY5= 





—10 


(a) (b) Hi 


Observação Algumas calculadoras gráficas exibem simultaneamente o gráfico de uma 
função fe a reta tangente em um ponto específico, quando a função e o valor de x são 
introduzidos. Se você usa a TI-83 ou TI-84 para esboçar a reta tangente, siga os proce- 
dimentos abaixo: 

1. Represente o gráfico de f da maneira habitual. 

2. Selecione a função 5: Tangent (do menu “Draw”). (Pressione seguido de 

DRAW!|.) 
3. Insira a coordenada x do ponto de tangência. Neste exemplo, pressionamos a tecla 
[3 | para obter x = 3. 
4. Pressione |ENTER | para obter o resultado desejado. E 
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Encontrando a Derivada de uma Função em um Ponto Dado 


Podemos usar a operação de derivação numérica de uma calculadora gráfica para obter 
um valor aproximado da derivada de uma função em dado valor de x. 


EXEMPLO 2 Sejaf(x) = VX. 


a. Use a operação de derivação numérica da calculadora para encontrar a derivada de 


fem (4, 2). 


b. Encontre uma equação para a tangente ao gráfico de f em (4, 2). 
c. Represente o gráfico de fe a reta tangente no mesmo conjunto de eixos coordenados. 


Solução 


a. Usando a operação de derivação numérica da calculadora, encontramos . 250000002 
ra => 
| 4 
b. Uma equação para a reta tangente solicitada é dada por 
I FIGURA T2 
y— 2 = = = 4) A tela de derivada numérica da TI-83/84. 
4 
+ 1 
=X 
dn 
c. O gráfico de fe a reta tangente, na janela retangular [0, 15] X [0, 5], são mostra- 
dos na Figura T3. 
5 
Ea e Plot2 Plot3 
o RO =| 
Nu 8.25% FIGURA T3 
Fa WY3= (a) O gráfico de f(x) = Vxea reta 
é Ed A tangente y = 4x + 1 na janela retangular 
Pá VY : É [0,15] x [0, 5]; (b) a tela de equação da 
NY5= TI-83/84. 
(9 tita di ia ii 
(a) (b) E 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 4, (a) encontre uma equação para a reta tan- 
gente ao gráfico de fno ponto indicado e (b) use uma calcula- 
dora gráfica para representar o gráfico de fe a reta tangente 
correspondente no mesmo conjunto de eixos coordenados. 


Use uma janela retangular apropriada. 
| fx) =2+ 4—3(2,7) 


à fo em + =: (1,2) 


3 fx) = w'Bi(8,2) 


4. f(x) = = [a 5) 


nDerivtkXk*.5,X,4) 


Nos exercícios 5 a 8, (a) use a operação de derivação numérica 
da calculadora para encontrar a derivada de fno valor dado de 
x (com precisão de duas casas decimais), (b) encontre uma 
equação para a reta tangente ao gráfico de fno ponto indicado 
e (c) represente o gráfico de fe a reta tangente no mesmo 
conjunto de eixos coordenados. Use uma janela retangular 
apropriada. 
> TU) = +.2+ xs b(1,3) 


6. f(x) = a = (1,5) 

+ ty Ve + Les =2:(2,2453) 
v2 

8. f(x) = VE a — (1,3) 
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9. Custos de Condução O custo médio de possuir e operar um 
automóvel nos Estados Unidos entre 1991 e 2001 é aproxi- 
mado pela função 


C(t) = 0,06tº + 0,741 + 37,3 (0=t=11) 


onde C(t) é medido em centavos por milha e t é medido 

em anos, com t = O correspondendo ao início de 1991. 

a. Represente o gráfico de € na janela retangular [0, 10] 
* [55,5 

b. Qual era o custo médio de condução de um carro no 
início de 19957 

c. Com que velocidade o custo de condução de um carro 
estava mudando no início de 19952 


Fonte: Automobile Association of America. 


10. Modelagem com Dados As vendas anuais do varejo nos Es- 
tados Unidos de 2000 até 2008 (em bilhões de dólares) 
são fornecidas pela tabela a seguir: 





“Ano 2000 2001 2002 2003 2004 
Vendas 2,988 3,068 3,134 3,267 3,480 


Ano 2005 2006 2007 2008 
Vendas 3,698 3,882 4,005 3,959 


a. Faça t = (O corresponder a 2000 e use a função 
QuadReg para encontrar um modelo de regressão po- 
linomial de segundo grau com base nos dados forne- 
cidos. 

b. Represente o gráfico da função encontrada na parte 
(a) na janela retangular [0, 8] X [0, 5]. 

c. Quais foram as vendas anuais do varejo em 2006 
(4 = 6)? 

d. Aproximadamente, com que rapidez as vendas no va- 
rejo estavam mudando em 2006 (t = 6)? 

Fonte: U.S. Census Bureau. 


Feu» Resumo das Principais Fórmulas e Termos 
FÓRMULAS 
1. Taxa de variação média de fno intervalo | f(x + h) — f(x) 
[xx +h] ou h 
Declividade da secante ao gráfico 
de fpor (x, f(x)) e 


(x + h,f(x + h)) ou 
Quociente de diferenças 


2. Taxa de variação instantânea de fem 
(sf) ou pa ; 
Declividade da tangente ao gráfico 
defem (x, f(x) emx ou 


tie DÊ +:h)-— AX) 


Derivada de f 
TERMOS 
função (50) função linear (76) limite de uma função no infinito (107) 
domínio (50) função quadrática (77) limite de uma função à direita (119) 
imagem (50) função racional (80) limite de uma função à esquerda (119) 
variável independente (51) função potência (80) continuidade de uma função em um in- 
variável dependente (51) função demanda (82) tervalo (120) 
pares ordenados (53) função oferta (82) zero de uma função (125) 
gráfico de uma função (53) equilíbrio de mercado (83) reta secante (136) 
gráfico de uma equação (56) quantidade de equilíbrio (83) reta tangente ao gráfico de f (137) 


Teste da Reta Vertical (56) 
função composta (70) 
função polinomial (76) 


preço de equilíbrio (83) 
limite de uma função (101) 
forma indeterminada (104) 


funções diferenciáveis (145) 





Capítulo 2. 


Complete as lacunas. 


1, 


- Se limf(x) = Lelimg(x) 
(— a Xx—+a 


Se f é uma função do conjunto A no conjunto B, então A 
é chamado de f, e o conjunto de todos os valo- 
res assumidos por f(x) quando x percorre todos os valores 
possíveis de A é denominado de f. A Imagem 
de f está contida no conjunto 


- O gráfico de uma função é o conjunto dos pontos (x, y) no 


plano xy, tal que x está no defey = .O 

teste da reta vertical diz que uma curva no plano xy é o 

gráfico de uma função y = f(x) se, e somente se, cada reta 
Inftercepta-o em apenas um 


- Se fe g são funções com domínios À e B respectivamente, 


então (a) (f + g)(X) = 
(c) (S)09) = 


mínio de é 


» CD) CO) = e 
. O domínio de f + g é . O do- 
, com a condição adicional 











de que g(x) nunca é 


- À composição de g e f é a função com a expressão 


(ge Px) = . Seu domínio é o conjunto de 
todos os x no domínio de , tais que 
está no domínio de 


- a. Uma função polinomial de grau n é uma função da 


forma 
b. Uma função e] de grau 1 é chamada função 
: uma de grau 2 é denominada função 
; uma de grau 3 é dita função 
c. Uma função racional é um/uma de dois/duas 


d. Uma função potência tem a forma fx) = 


- A expressão lim f(x) = L significa que os valores de 
X—+d 


podem ficar tão próximos de 
quanto quisermos, quando x está suficientemente pró- 
ximo de 





= M, então 





a. lim [ f(x) ]" = 
tiva. 
b. tim | flx) + g(x)] = 
e lim | fo)g(r)] = 
FM) 


d. lim —— = 
x—a g(x) 


, em que r é uma constante posi- 


desde que 





. a. À afirmação que lim f(x) = L significa que f(x) fica 
X—p mo 


arbitrariamente próxima de “ quando toma- 


mos suficientemente grande. 


Questões Conceituais de Revisão 


10. 


11. 


12. 


13. 


14. 
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b. A afirmação que lim f(x) = M significa que f(x) 
x——se 


fica arbitrariamente próxima de 
mamos x como 
em valor 


quando to- 
e suficientemente grande 


a. A afirmação lim f(x)=L é semelhante a 
*—+a 


lim f(x) = L, mas nesta x deve se manter 
X—+ 
de a. 


b. A afirmação semelhante a 


lim f(x) =L é 
x—>+a 
lim f(x) = L, mas na primeira x deve manter-se 
xa | 
de a. 


c. lim f(x) = L se, e somente se, o lim Hx) = 
Xx—d 


eo lim f(x) = 
x—a 


= fa), 


a. Se fla) está definida, lim f(x) existe e lim f(x) 
t—+d x—a 
então f é 
b. Se f não é contínua em a, então ela é em a. 
c. f é contínua em um intervalo 1 se f é contínua em 
ponto do intervalo. 


em a. 


a. Se fe q são contínuas em a, então f + ge fg são con- 
tínuas em . Além disso, : é é contínua em 
, desde que + 0. 
b. Uma Ennção polinomial é Runa em 
c. Uma função racional R = 5 é contínua em oo os 
pontos, exceto nos valores x, tal que = (). 


a. Suponha que f é contínua em [a, b] e que f(a) < M < 
J(b). Então o Teorema do Valor Intermediário garante 
a existência de, ao menos, um ponto c em , tal 
que 

b. Se fé contínua em [a, bl e fla) Kb) < O, então existe 
ao menos uma solução da equação no intervalo 





a. À reta tangente ao gráfico de fno ponto P(a, fa)) é a 
reta que passa por P e tem declividade 

b. Se a declividade da reta tangente em P(a, f(a)) é m, 
então uma equação para a reta tangente em P é 


a. A declividade da reta secante que passa por P(a, fa)) 
eO(a + h, fla + h)) e a taxa de variação média de f 
no intervalo [a, a + h] são ambas dadas por 

b. A declividade da reta tangente a P(a, fla)) e a taxa de 
variação instantânea de f em a são ambas dadas por 
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Exercícios de Revisão 


Capítulo 2. 


1. Encontre o domínio de cada função: 


a f(x) = V9 — x 


+ 3 
bi)=550. 04 


2. Encontre o domínio de cada função: 
2. —3 x + 3x + 4 
E = b. == 
3. Sejafio = 34º + 5x — 2. Calcule: 
a. f(—2) b. fla + 2) 
c. f(Q2a) d. f(a + h) 
4. Seja f(x) = 2xº — x + 1. Calcule: 


a fx- D+Ffx+ 1) 
b. f(x + 2h) 


5. Sejay = 2x + 1. 
a. Esboce o gráfico dessa equação. 
b. y é uma função de x? Por quê? 
c. x é uma função de y? Por quê? 


6. Esboce o gráfico da função definida por 


mi ão PA Gees | 
ft) = raio 1 
7. Sejam f(x) = 1/x e g(x) = 2x + 3. Calcule: 
a. fO)g() b. f0)/g0%) 
c. F(g()) d. g(f0)) 


8. Encontre as regras para a função composta fo ge g f. 
a. f(x) =2x— 1Iig(x) =x) +4 


sex = 





b. f(x) =1 — x; g(x) = E AÇÃ 


1 
c. f(x) = x — 3; g(x) = mea 


9. Determine as funções fe g tal que h = gºf. (Observação: 
A resposta não é única.) 


1 
«h)=———— bihly)=Vx+x+4 
Edi (2xº + x + 1) (x) a 
10. Determine o valor de c tal que o ponto (4, 2) se encontre 
no gráfico de f(x) = cx? + 3x — 4. 
Nos exercícios 11 a 24, calcule os limites indicados, se existirem. 
11. lim (5x — 3) 12. lim (x + 1) 
x—+ x 


13. lim (3x + 4)(2x — 1) 








Xx— 3 x+3 
14. li 15. 1 
nr + 4 E Re 9 
É mio 3 
16. lim + 17. lim V2% — 5 
3-2" "+ E + 6 x—+3 
SR di jo fa SA 





x>3 x+1 x" x(x = 1) 














= | 
dd tim SE 21. lim = 
x x = x—mu X — 1 
x+1 3X + 2x + 4 
22 23: “Hit — 
Eqraaa X o Dé e dy E 
24. lim 
x5>-o x + 1 


25. Esboce o gráfico da função 


fl) = e 


= | 3 


se x = 2 
se e 2 
e calcule lim f(x), lim f(x) e lim f(x) no ponto a = 2, 
se OS mitos esdidrem: e 
26. Esboce o gráfico da função 
=x BXEa 
fo) = am sex > 2 
ecalcule lim fx), lim flx)elim flx) no ponto a = 2, 
se OS nie E ae 


Nos exercícios 27 a 30, determine todos os valores de x para os 
quais cada função é descontínua. 
x+3 sex 2 


27. g(x) = ” 


sex =2 
3x + 4 
28. É = 
fo) = 42 -2%—2 
1 
——s sex É —1 
29. f(x) = (x 1) 
P. sex = -—1 
[2x | 
30. fl) = 


31. Sejay =x) + 2. 
a. Calcule a taxa de variação média de y em relação a x 
nos intervalos [1, 2], [1, 1,5] e [1, 1,1]. 
b. Calcule a taxa de variação (instantânea) de y em 
x=1. 


32. Use a definição de derivada para calcular a declividade da 
reta tangente ao gráfico da função flx) = 4x + 5 em qual- 
quer ponto P(x, f(x)) sobre o gráfico. 


33. Use a definição de derivada para calcular a declividade da 
reta tangente ao gráfico da função f(x) = — 1/x em qual- 
quer ponto P(x, ftx)) sobre o gráfico. 


34. Use a definição de derivada para calcular a declividade da 
reta tangente ao gráfico da função f(x) = 5x + 5 no 
ponto (—2, 2) e determine uma equação da reta tangente. 


35. Use a definição de derivada para calcular a declividade da 
tangente ao gráfico da função f(x) = —x?no ponto (2, 
—4) e determine uma equação para a reta tangente. 


36. O gráfico da função f é mostrado na figura a seguir. 


CIR 


38. 


So, 


40. 


41. 


42. 


43. 


a. À função f é contínua em x = a? Por quê? 
b. A função f é diferenciável em x = a? Justifique sua 
resposta. 


Vendas de Rádiorrelógios As vendas de um certo tipo de rá- 
diorrelógio estéreo são aproximadas pela relação S(x) = 
6 000x + 30 000 (0 = x = 5), onde S(x) denota o número 
de rádios vendidos no ano x (x = O corresponde ao ano 
2008). Determine o número de rádios que se espera ven- 
der no ano 2012. 


Vendas de uma Companhia As vendas totais de uma compa- 
nhia (em milhões de dólares) são aproximadamente li- 
neares como função de t em anos (t = O corresponde a 
2007). As vendas em 2007 foram de US$ 2,4 milhões, 
enquanto as vendas em 2012 somaram US$ 7,4 milhões. 
a. Encontre uma equação que forneça as vendas da com- 
panhia em função do tempo. 
b. Qual foi o valor das vendas em 2010? 


Lucro de uma Companhia Uma companhia tem um 

custo fixo de US$ 30.000 e um custo de produção de 

US$ 6 para cada unidade que fabrica. O preço de uma uni- 

dade é de $ 10. 

a. Qual é a função custo? 

b. Qual é a função faturamento? 

c. Qual é a função lucro? 

d. Calcule os lucros (ou prejuízos) correspondentes aos 
níveis de produção de 6 000, 8 000 e 12 000 unida- 
des, respectivamente. 


Encontre a interseção entre duas retas de equações 
y=i;ix+t6e3%k-2y+3=0. 


As funções custo e faturamento para certa empresa são 
dadas por C(x) = 12x + 20 000 e K(x) = 20x, respecti- 
vamente. Encontre a função lucro para essa companhia. 


Equilíbrio de Mercado Dadas a equação de demanda 3x + p 
— 40 = O e a equação de oferta 2x — p + 10 = 0, nos 
quais p é o preço unitário em dólares e x representa a 
quantidade em milhares, determine a quantidade de equi- 
líbrio e o preço de equilíbrio. 


Regra de Clark A regra de Clark é um método para calcular 
a dose pediátrica de um medicamento tomando por base 
o peso da criança. Se a denota a dose adulta (em mili- 
gramas) e se w é o peso da criança (em libras), então a 
dose infantil é 


CW 


Div) = 10 


44. 


45. 


46. 


47. 


48. 


49. 
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Se a dose para adultos de uma substância é de 500 me, 
qual é a dose que uma criança com 35 libras de peso deve 
receber? 


Função Faturamento O faturamento (em dólares) da 
Apollo obtido com a venda de impressoras de jato de tinta 
É 


R(x) = —0,1x? + 500x 


onde x denota o número de unidades produzidas por mês. 
Qual é o faturamento da Apollo quando 1 000 unidades 
são produzidas? 


Função Faturamento O faturamento mensal R (em centenas 
de dólares) obtido com a venda dos barbeadores elétri- 
cos Royal está relacionado ao preço por unidade p (em 
dólares) pela equação 


| l 
R(p) = —5pº + 30p 


Calcule o faturamento quando o preço de um barbeador 
é de US$ 30. 


Sócios de uma Academia O número de sócios da recém-inau- 
gurada academia Vênus é aproximado pela função 


N(x) = 200(4 + x)2 (|I<yx=<24) 


na qual N(x) denota o número de sócios x meses após a 
inauguração. Encontre N(0) e N(12) e interprete o resul- 
tado. 


Crescimento Populacional Um estudo realizado pela câmara 
de comércio de uma cidade da região de Sunbelt projetou 
que a população da cidade nos próximos três anos cres- 
cerá de acordo com a regra 


P(x) = 50 000 + 30xº2 + 20x 


onde P(x) denota a população daqui a x meses. Quanto a 
população crescerá nos próximos nove meses” E nos pró- 
ximos 16 meses? 


Curva de Aprendizado de Thurstone O psicólogo L. L. Thurs- 
tone descobriu o seguinte modelo para a relação entre o 
tempo de aprendizado T e o comprimento de uma lista n: 


T=f(n)=AnVn-—b 


onde A e b são constantes que dependem da pessoa e da 
tarefa. Suponha que, para certa pessoa e certa tarefa, A = 
4eb = 4. Calcule 4), A5), ..., H12) e use essa infor- 
mação para esboçar o gráfico de f. Interprete seus resul- 
tados. 


Previsão de Vendas As vendas anuais da farmácia Crim- 
son são previstas em 
S (1) = 2,3 + 0,4% 
milhões de dólares daqui a t anos, enquanto a previsão de 
vendas anuais da farmácia Cambridge são dadas por 
St) = 1,2 + 0,6% 


milhões de dólares daqui a t anos. Quando as vendas 
anuais da farmácia Cambridge serão, pela primeira vez, 
maiores do que as vendas da farmácia Crimson? 
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50. 


S2, 


N(t) = —35,8tº + 2024” + 87,8t + 648 


52. 


53. 


54. 
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Equilíbrio de Mercado As funções demanda e oferta mensais 
para a luminária de mesa Luminar são dadas por 


p=d(x) =-—1lx?+ 1,5x + 40 
p= s(x) = 0,1x? + 0,5x + 15 


respectivamente, onde p é medido em dólares e x em uni- 
dade de milhar. Determine a quantidade e o preço de 
equilíbrio. 


Uso de Testosterona Incentivado pela publicidade da testos- 
terona como um elixir antienvelhecimento, o uso de hor- 
mônio por homens a partir da meia-idade aumentou 
drasticamente. O número total de prescrições de testos- 
terona de 1999 a 2002 é dado por 


(0=7= 3) 


onde N(t) é medido em milhares e t em anos, com t = O 
correspondendo ao início de 1999. Determine o número 
de prescrições de testosterona em 1999, 2000, 2001 e 
2002. 

Fonte: IMS Health. 


Mercado de Suplementos Nutricionais nos Estados Unidos A di- 
mensão do mercado de suplementos nutricionais nos Es- 
tados Unidos de 1999 a 2003 é aproximado pela função 


A(t) = 16,4(t + 1)! (0 =t=4) 


onde A(t) é medido em bilhões de dólares e t em anos, 

com £ = O correspondendo ao início de 1999. 

a. Calcule A(O), A(1), A(2), A(3) e A(4). Interprete os re- 
sultados. 

b. Use os resultados do item (a) para esboçar o gráfico 
de A. 


Fonte: Nutrition Business Journal. 


Reserva Global de Plutônio A reserva mundial de plutônio 
para uso militar entre 1990 (t = 0) e 2003 (t = 13) man- 
teve-se constante, em 267 toneladas. Por outro lado, a re- 
serva mundial de plutônio para uso civil foi de 


2tº + 46t + 733 


toneladas no ano t, no mesmo período. 

a. Encontre a função f que fornece a reserva mundial de 
plutônio para uso militar de 1990 a 2003 e a função g 
que fornece a reserva mundial de plutônio para uso 
civil no mesmo período. 

b. Encontre a função h que fornece a reserva mundial de 
plutônio entre 1990 e 2003. 

c. Qual era o total da reserva mundial de plutônio em 
2003? 

Fonte: Institute for Science and International Security. 


Taxa de Ocupação de Hotéis Uma previsão da Price- 
waterhouseCoopers de junho de 2004 prognosticou que 
a taxa de ocupação de hotéis nos Estados Unidos entre 
2001 (+ = 0) e 2005 (t = 4) seria de 


—0,9 + 59,8 se0)=t<l 
P(t) = 4 0,3t + 58,6 sel=t<2 
| 56,794006 seZ=t=4 


por cento. 


Us, 


56. 


57. 


58. 


a. Calcule P(0), P(1), P(2), P(3) e P(4). 

b. Esboce o gráfico de P. 

c. Qual era a previsão para a taxa de ocupação dos hotéis 
em 2004? 


Fonte: PricewaterhouseCoopers LLP Hospitality & Leisure Re- 
search. 


Derramamento de Petróleo O petróleo despejado do 

casco perfurado de um navio petroleiro encalhado se es- 

palha em todas as direções quando as águas estão calmas. 

Suponha que a área contaminada seja um círculo de raio 

r, onde o r está crescendo a uma taxa de 2 pés por se- 

gundo. 

a. Encontre uma função f, dando a área contaminada em 
função de r. 

b. Encontre uma função q, dando o raio da área conta- 
minada em função de t. 

c. Encontre uma função h, dando a área contaminada em 
função de t. 

d. Qual é o tamanho da área contaminada 30 segundos 
após a perfuração do casco? 


Empacotamento Recortando quadrados idênticos de cada 
canto de uma folha retangular de papelão de 20 X 20 po- 
legadas e dobrando as abas resultantes, obtemos uma 
caixa aberta. Designando o comprimento de um lado re- 
cortado por x, determine a função de x que fornece o vo- 
lume da caixa resultante. 


Custos de Construção O comprimento de uma caixa retan- 
gular deve ter o dobro da sua largura e um volume de 30 
pés cúbicos. O material para a base custa 30 centavos por 
pé quadrado, o material para as faces laterais custa 15 
centavos por pé quadrado e o material para a parte de 
cima custa 20 centavos por pé quadrado. Designando por 
x a largura da caixa, determine a função na variável x que 
fornece o custo de construção da caixa. 


Preço da Conversão de Filmes A empresa PhotoMart converte 
filmes em película para DVDs. Os preços cobrados para 
essa conversão estão listados na tabela a seguir. Encontre 
uma função €, relacionando o custo C(x) com o compri- 
mento x (em pés) de película convertida. Esboce o gráfico 
da função € e discuta sua continuidade. 


Comprimento da película em pés, x Preço (US$) para conversão 


l=x= 100 5,00 
100 < x = 200 9,00 
200 < x = 300 12,50 
300 < x = 400 15,00 
x > 400 7 + 0,02x 
59. Preço Médio de um Bem de Consumo O preço médio (em dó- 


lares) para produzir x unidades de um certo bem de con- 
sumo é 
— 400 
C(x) = 20 + — 
x 
Calcule lim C(x) e interprete seu resultado. 
X—+00 


60. Custos de Produção Suponha que o custo total de pro- 


dução de x unidades de um determinado produto é de 
C(x) dólares. 

a. O que C'(x) mede? Forneça as unidades. 

b. O que você pode dizer sobre o símbolo de C'? 





[6 )o ix (o 7) 


1. Seja 


Antes de Prosseguir... 
"xl Sé-1S£<SO 
n9= (25 se0=x=2 


Encontre (a) H— 1), (D) O) e (0) f(5). 





. Seja f(x) = Ea é g(x) = x? + 1. Encontre as ex- 


pressões para (a) f + g, (b) Jg, ()foge(d) go. 


- À regulamentação dos correios especifica que um pacote 
enviado como prioritário não pode ter mais do que 108 
polegadas de perímetro e comprimento somados. Supo- 
nha que um pacote que tenha uma seção horizontal qua- 
drada de x polegadas por x polegadas também tem, 
somados, um perímetro e o comprimento de 108 pés. En- 
contre uma função que represente o volume do pacote em 
função de x. 

Dica: O comprimento somado com o perímetro é de 4x + 
h (veja a figura a seguir). 


- Encontre lim 
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c. Dado que C'(1 000) = 20, calcule o custo adicional 
para a empresa para produzir a 1 001º unidade do 
produto. 


XxX + 4x + 3 
ox +HIKX+ 


- Seja 


”-l se-Z=r<1 
n9=4 
x CISSA 
Encontre (a) lim f(x) e (b) lim f(x). A fé contínua em 
” bar O 


x— 
x = 1? Explique. 


- Encontre a declividade da reta tangente ao gráfico de f(x) 


= x? — 3x + 1 no ponto (1, —1). Qual é a equação da 
reta tangente? 


DIFERENCIAÇÃO 





& istockphoto.com/kali9 









Este capítulo apresentará diversas regras que 
irão simplificar bastante a tarefa de determi- 
nar a derivada de uma função, permitindo- 
nos estudar em várias situações do mundo 
real a rapidez com a qual uma quantidade 
está variando em relação a outra. Podere- 
mos descobrir, por exemplo, com que rapi- 
dez a população de uma espécie de baleias 
ameaçada de extinção cresce após certas 
medidas de conservação serem tomadas, o 
índice de preços ao consumidor (IPC) varia 
com o tempo e o tempo necessário para 
memorizar uma lista de itens em relação ao 
tamanho da lista. Veremos também como 
essas regras de diferenciação facilitam o es- 
tudo da análise marginal, isto é, o estudo das 
taxas de variação de quantidades econômi- 
cas. Finalmente, introduziremos a noção de 
diferencial de uma função. O uso de diferen- 
ciais permite-nos, de maneira relativamente 





| 


”, hd o Fr a “ a ma bs 
; A w fácil, aproximar a variação de uma quanti- 
| a E | | dade causada por uma pequena variação de 
— a —— E a “ | 
uma quantidade relacionada. 





Ld 

: á e 
ey no va 
O que acontece com as vendas de um DVD de um certo filme de su- 
cesso durante os dez anos seguintes ao seu lançamento no mercado? 
No Exemplo 6, página 179, você aprenderá como encontrar o índice 
de variação nas vendas do DVD nesse período. 
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fx) =c 





FIGURA 1 

A declividade da reta tangente ao gráfico 
de f(x) = c, onde c é uma constante, é 
igual a zero. 


3.1 Regras Básicas da Diferenciação 


Quatro Regras Básicas 

O método usado no Capítulo 2 para calcular a derivada de uma função é baseado em 
uma interpretação fiel da definição de derivada como o limite de um quociente. Portanto, 
para determinar a regra para a derivada f” de uma função f, calculamos, em primeiro lu- 
gar, o quociente das diferenças 


Se + h)— fo) 
h 


e, então, calculamos o limite quando h tende a zero. Como você provavelmente obser- 
vou, esse método é enfadonho até para funções relativamente simples. 

O propósito principal deste capítulo é derivar certas regras que vão simplificar o pro- 
cesso de obtenção da derivada de uma função. Usaremos a notação 


d | 
dy (x) | lê-se “d, dx def de x”. 


para simplificar “a derivada de f com relação a x no ponto x”. 


Regra 1: Derivada de uma Constante 


d 
E (c) —=-() (c, uma constante) 


A derivada de uma função constante é igual a zero 


Podemos ver isso de um ponto de vista geométrico, lembrando que o gráfico de uma 
função constante é uma linha reta paralela ao eixo x (Figura 1). Como a tangente de uma 
reta coincide em qualquer ponto com a própria linha reta, sua declividade (dada pela de- 
rivada de f(x) = c) tem de ser igual a zero. Também podemos usar a definição de deri- 
vada para provar esse resultado, calculando 


Joe eh) = Mx) 
1] — kh - 
fo) = lim —— 
C-=C 
= lim 
oh h 
= lim0 =0 
h—0 
EXEMPLO 1 
a. Se f(x) = 28, então 
fo) = (28) =0 


b. Se f(x) = 7º, então 


d 
(9) =(m)=0 E 
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Regra 2: Regra da Potência 


d 
Se n é qualquer número real, então ER (x”) = nx"! 


Verifiquemos a Regra da Potência no caso especial n = 2. Se f(x) = xº, então 


(X+ 6) — fx 
1) = E 62) = tim E nO 


| 
pad om 


2xh + hº  h(2x+ A) 
>> =lm—-—-— 
h=50 h h=0 h 


= lim (2x + h) = 2x 
h—>0 


como queríamos demonstrar. 

A Regra da Potência para casos gerais não é fácil de provar, e sua demonstração será 
omitida. Porém, pediremos que prove a regra no caso especial n = 3, no Exercício 79, 
página 173. 

EXEMPLO 2 


a. Sef(x) = x, então 
f(x) = “ (5) =x eg'=l 
b. Sef(x) = xº, então 
O) = É 6) = 8 
c. Sef(x) = x”, então 


LA 


= 


[ie 


5 
(e 5/2) — E Si) - 
Z 


Para diferenciar uma função cuja regra envolva um radical, inicialmente reescreve- 
mos a regra usando potências fracionárias. A expressão resultante pode então ser dife- 
renciada com o uso da Regra da Potência. 


EXEMPLO 3 Determine a derivada das seguintes funções: 


] 
ajmã= vi bali)=—= 
Vx 

Solução 
a. Reescrevendo Vx na forma x!/2, obtemos (x?) Veja a página 6. 

d 

F 9) = 08) 
1 l 1 
— En = — 
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l 
b. Reescrevendo — na forma x !2, obtemos 


há d 
g'(1) = (018) 


] l 
1483 E 
3 32 - 

Ao descrever as regras restantes de diferenciação, presumimos que as funções fe g 
são diferenciáveis. 





Regra 3: Derivada de um Múltiplo Constante de uma Função 


d | 
dx Lefi)| Rs EE [fe )] (c, uma constante) 


A derivada de uma constante vezes uma função diferenciável é igual à constante ve- 
zes a derivada da função. 


Esse resultado é obtido com os seguintes cálculos. 
Se g(x) = cf(x), então 


ge +H 96) fr +h) —cf6) 
h 


! PE h E ===" 
9 (6) a h ie 
a TE EM SAO) 
=-clim ———————— 
h50 h 


f(x) 


EXEMPLO 4 
a. Sef(x) = 5x, então 


rt) = Es) =55 (8) 
= 5(3x*) = 15x 


b. Sef(x) = —, então 


e 


| 





EO. 3 Ê 
E a(-5a n = RE EZ = 


Regra 4: Regra da Soma 


io 


“Ly(e) + g()] = SLf)] + S9(9)] 


A derivada da soma (diferença) de duas funções diferenciáveis é igual à soma (di- 
ferença) de suas derivadas. 


Esse resultado também se aplica à soma e diferença de qualquer número finito de fun- 
ções diferenciáveis. Verifiquemos a regra para a soma de duas funções: 


Diferenciação 165 


Se s(x) = f(x) + g(x), então 


se SR E) —8a) 
o = h 
pn LÍO+H) + (e + h)] = Lo) + 960] 
50 h 
LG +h) = 169] + Lote + 4) — g(m] 
h>0 h 
o ia EM) =P) a 00 +) — at) 
h>0 h h>0 h 


= o) gta) 


EXEMPLO 5 Encontre as derivadas das seguintes funções: 
5 


a 


ta | 


ato) dr + -— Se rãx+3 b. g(t) = 


ja 


Solução 
, d 5 4 2 
a f(x) = (dx + Sa — BE + E + 3) 
dom: É d d d 
= ti de o] = 5) + =) + 
de o a 


= 20% + 12x — 16x + 1 


b. Aqui, a variável independente é t em vez de x, então diferenciamos em relação a 1. 


Portanto, 
di 
(y==—[ =p + 51º) Reescreva — como £”*, 
” 15 
= E UBE + =eSti= “a  Reescreva t* como —. 
5 E 
2tº — 75 
St 


EXEMPLO 6 Encontre a declividade de uma equação da reta tangente ao gráfico de 
f(x) = 2x + 1/Vx no ponto (1, 3). 


Solução A declividade da reta tangente em qualquer ponto do gráfico de f é dada por 


f(x) = alex + E) 


d E 
— (2x RE e Reescreva como —— =x “2 
dx Vx ci 
] — 3/2 | 
=2— a Use a regra da soma. 
l É 
=2— 3/2 Reescreva -x ““ como ———. 
2x - Pi ia 


Mais especificamente, a declividade da reta tangente do gráfico de fem (1, 3) (onde 

x = Dé 
l | 3 
(US Z- = Floe= So 
Ft) 2( 12) 2 2 


166 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


FIGURA 2 
A reta tangente do gráfico de 
f(x) = 2x + 1/Vx em (1,3). 


Usando a forma ponto-declividade da equação da reta com declividade 5 e o ponto 
(1, 3), vemos que uma equação da reta tangente é 


3 
p—-ã= 2 1 =D y-y=ma-x) o) Veja a página 36. 


ou, simplificando, 


ade o 
da 


(veja a Figura 2) 





W | EXEMPLO APLICADO 7 (Conservação de uma Espécie Um grupo de biólogos ma- 
í rinhos do Instituto Netuno de Oceanografia recomendou que uma série de me- 
didas de preservação fosse implementada durante a próxima década para impedir a 
extinção de certa espécie de baleia. Após a implementação das medidas de preserva- 
ção, espera-se que a população dessa espécie seja igual a 


N(t)=3t + 24 — 10t+ 600  (0=t=10) 
onde N(t) denota a população no fim do ano t. Determine a taxa de crescimento da po- 


pulação de baleias quando t = 2 e t = 6. Qual será o tamanho da população de ba- 
leias oito anos após a implementação das medidas de preservação? 






Solução À taxa de crescimento da população de baleias em qualquer instante t é 
dada por 


N'(t) = 9 + 44 — 10 
Em particular, quando t = 2 et = 6, temos 
N'(2) = 92)º + 4(2) — 10 
= 34 
N'(6) = 9(6)º + 4(6) — 10 
= 338 
Portanto, a taxa de crescimento da população de baleias será de 34 baleias por ano de- 
pois de dois anos e 338 por ano depois de seis anos. 
A população de baleias ao final do oitavo ano será 
N(8) = 3(8)* + 2(8)* — 10(8) + 600 
= 2184 
O gráfico da função N aparece na Figura 3. Observe o rápido crescimento populacional 
nos últimos anos, em comparação ao crescimento dos anos anteriores, conforme as 
medidas de preservação começaram a surtir efeito. 


Raso y=N() 





98% EXEMPLO APLICADO 8 Altitude de um Foguete Um foguete experimental é lan- 
çado verticalmente. Sua altitude (em pés) em t segundos de voo é dada por 


s=f)=-?+96"+5 (t=0) 


- Encontre uma expressão v para a velocidade do foguete em qualquer instante t. 

« Calcule a velocidade do foguete quando t = O, 30, 50, 64 e 70. Explique seus re- 
sultados. 

c. Utilizando os resultados da letra (b) e a observação de que, no ponto mais alto de 

sua trajetória, a velocidade do foguete é zero, encontre a altitude máxima alcan- 

cada pelo foguete. 


So Bm 


Solução 
a. A velocidade do foguete em qualquer instante t é dada por 
v=f'(t)=—3t + 192 
b. A velocidade do foguete quando t = 0, 30, 50, 64 e 70 é dada por 
r(0) = —3(0)º + 192(0) = 0 
f'(30) = —3(30)* + 192(30) = 3 060 
f'(50) = —3(50)? + 192(50) = 2 100 
1(64) = —3(64)º + 192(64) = 0 
f'(70) = —3(70)º + 192(70) = —1 260 
ou O, 3 060, 2 100, 0e —1 260 pés por segundo. 

Dessa forma, o foguete tem uma velocidade inicial de O pés/s no tempo t = 0 
e acelera para uma velocidade de 3 060 pés/s em t = 30. Com 50 segundos de voo, 
a velocidade do foguete é de 2 100 pés/s, que é menor que a velocidade em t = 
30. Isso significa que o foguete começa a desacelerar depois de um período inicial 
de aceleração (posteriormente aprenderemos como determinar a velocidade má- 
xima do foguete). 

A desaceleração continua: A velocidade é O pés/s em t = 64 e —1 260 pés/s 
quando t = 70. Esse resultado nos mostra que aos 70 segundos de voo, o foguete 
está retornando à terra com velocidade de 1 260 pés/s. 

c. Os resultados da letra (b) mostram que a velocidade do foguete é zero quando t = 
64. Nesse instante, a altitude máxima do foguete é 
s=f(64) = —(64)* + 96(64)º + 5 
131 077 


ou 131 077 pés. Um esboço do gráfico aparece na Figura 4. 
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FIGURA 3 
A população de baleias após t anos é dada 


por Mt). 
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FIGURA 4 
A altitude do foguete em t segundos de 
voo é dada por f(t). 





Você já deve ter observado que o domínio da função f no Exemplo 8 é restrito, por 
motivos de praticidade, no intervalo [0, 0). Como a definição da derivada de uma fun- 
ção f em um número a requer que f seja definido em um intervalo aberto que contenha 
a, a derivada de f não é, estritamente falando, definida em O. Porém, note que a função 
f pode, na realidade, ser definida por todos os valores de t, e, portanto, faz sentido cal- 
cular f (0). Você irá encontrar situações como essa no decorrer do livro, principalmente 
em exercícios referentes a aplicações no dia a dia. A natureza das funções nessas apli- 


150 000 


100 000 
; s=f(0 


50 000 





20 40 60 80 100 
Segundos 


cações deixa clara a necessidade de considerar “unilateralmente” as derivadas. 


Explorando com 


Tenha como referência o Exemplo 8. 


1. 


Use uma calculadora com recursos gráficos para esboçar o gráfico da função 
velocidade 
v=f(t)=-—3t + 192% 


utilizando a janela retangular [0, 120] X [—5 000, 5 000]. Depois, usando as 
funções ZOOM e TRACE ou o recurso de sua calculadora para encontrar raí- 
zes, verifique que f'(64) = 0. 


«. Esboce o gráfico da função de posição do foguete 


s=f()= "+96 +5 


utilizando a janela retangular [0, 120] X [0, 150 000]. Depois, usando repeti- 
damente as funções ZOOM e TRACE, verifique que a altitude máxima do 
foguete é de 131 077 pés. 


- Use as funções ZOOM e TRACE, ou o recurso de sua calculadora para en- 


contrar raízes, para determinar quando o foguete retornará a terra. 


3.1 Testes de Conhecimento 


1. Encontre a derivada de cada função usando as regras de di- a. Calcule f'(x). 


ferenciação. 
à... f(x) = 1,5% + 2%» 


b. g(x) = 2Vx + e 


à SejaJo) = de = Bad 2x — 1. 


b. Qual a declividade da reta tangente ao gráfico de f 


quando x = 22 
c. Qual a taxa de variação da função fem x = 2? 


3. O produto interno bruto (PIB) de certo país (em bilhões de 


dólares) é descrito pela função 
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G(t) = —2tº + 45t? + 20t + 6000 (0=t=11) b. Qual foi a média de crescimento do PIB do início de 
E da ae 2007 ao início de 20122 
onde ft = O corresponde ao início de 2002. 
a. Qual a taxa de variação do PIB no início de 2007? E As soluções para os Testes de Conhecimento 3.1 podem ser en- 
no início de 20099 E no início de 20127 contradas na página 173. 





3.1 Questões Conceituais 


1. Expresse as seguintes regras de diferenciação com suas 
próprias palavras. 


3. Suponha que fe g sejam funções diferenciáveis e a e b se- 
jam números diferentes de zero. Encontre F'(x) se 


a. A regra para derivar uma função constante. a. F(x) = af(x) + bg(x) 
b. A regra da potência. 

c. A regra do múltiplo constante. Te fc) 

d. A regra da soma. ú a 


2. Sef(2) = 3e9g(2) = —2, encontre 
a. h'(2) se h(x) = 2f(x) 
b. F'(2) se F(x) = 3f(x) — 4g(x) 





3.1 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 34, encontre a derivada da função f usando so EA A sé PRA Tá : 
as regras de diferenciação. Fo) = Su" + 4x Sl) = a =) 
1. f(x) = —3 2. f(x) = 365 gs 
3.) = 4. flo) ==" 29. f(t) = Aa di E 
5. f(x) = x* 6. f(x) = xº* : Rá 
PÓ 8. f(x) = —2xº 0. fx) = 3-2" w+20 
4a =3%—-S5y% -=292+ VP 
9. f(r) = mr? 10. f(r) = 3 Tr IL Ji) = 3 —5Vk 2. fu = + Vi? 
2 3 3 4 
11. f(x) = 9x!º 12. f(x) = di Sell = 2 df 2 tt! 
2 35. Seja f(x) = 2xº — 4x. Encontre: 
13. fx) = 3% 14. f(u) = VE a: f1(=2) b. f(0) e f(2) 
15. f(x) = 7x2 16. f(x) = 0,3x"12 36. Seja fx) = 4x + 2xº2 + x. Encontre: 
a. f'(4) b. f'(16) 


17... J(x) = 5x*—3x+7 18. f(x) =xº—- 3x? + 1 


Nos exercícios 37 a 40, encontre cada limite avaliando a deri- 
19 foj= =" += 6 20, fw)=**-=2 +5 


vada de uma função adequada em um ponto apropriado. 





21. f(x) = 0,03x? — 0,4x + 10 Dica: Veja a definição da derivada. 
= PY e DO gs — 1+h)-—1 3 ma | 

22. f(x) = 0,002xº — 0,05%” + 0,1x — 20 37 lim i 38. lim * 

2x) — 4x2 + 3 h>0 +11 E mm 
23. f(x) = — Sugestão: Tome h = x — 1. 

ã | 

E Jide À 2 +h—(2+h)— 10 
3a po) = PRE O E 
25. f(x) = 4x* — 3x2 +2 É = (1 df 

Rep à 40. lim E ad 5 8 
» 50 t(1 E t) 

26. f(x) = 5º — Pai da = 3% + 1 Nos exercícios 41 a 44, encontre a declividade e a equação da 


reta tangente ao gráfico da função f no ponto especificado. 
41. f(x) = 2xº — 3x + 4;(2,6) 
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42. f(x) = e Dae E +, 5) 


43 


dd 


45. 


46. 


47. 


48. 


49. 


50. 


51. 


52. 
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3 


To) = 38 Sa + 2x — + (2, —d) 


l 5 
109 = ve + 5 (4,5) 


Seja fx) = xº. 
a. Determine o ponto no gráfico de fonde a reta tangente 
é horizontal. 


b. Esboce o gráfico de fe trace a reta tangente horizon- 
tal. 


Seja f(x) = x* — 4x2. Encontre os pontos no gráfico de f 
onde a reta tangente é horizontal. 


Sejafho) =x + 1. 

a. Encontre os pontos no gráfico de f onde a declividade 
da reta tangente é igual a 12. 

b. Determine a(s) equação(ões) da(s) reta(s) tangente(s) 
na letra (a). 

c. Esboce o gráfico de f, mostrando a(s) reta(s) tan- 
gente(s). 


Seja f(x) = 2x* + xº — 12x + 6. Encontre os valores 
de x para os quais: 
a. f()=-12 
e. f'(x) = 12 


b. f(x) =0 


Seja f(x) = 4xº — 5xº — xº. Encontre os pontos no grá- 


fico de f onde a declividade da reta tangente é igual a: 
à. —2% b. O c. 10x 


A reta perpendicular à reta tangente a uma curva e que 
passa pelo ponto de tangência da reta tangente é chamada 
de normal à curva naquele ponto. Encontre a equação da 
reta tangente e da normal à curva y = x* — 3x + 1 no 
ponto (2, 3). 


Crescimento de um Tumor Maligno O volume de um tumor 
maligno esférico é dado pela função 


4 
V(r) = a mr 


onde r é o raio do tumor em centímetros. Encontre a taxa 
de variação do volume do tumor em relação ao seu raio 
quando 


5 
a r=> em b.r=- cm 
3 4 

Velocidade do Sangue em uma Artéria A velocidade (em cen- 
tímetros por segundo) do sangue a r centímetros do eixo 
central de uma artéria é dada por 


v(r) = k(R? — 1º) 


onde k é uma constante e R é o raio da artéria (veja a fi- 
gura a seguir). Suponha que k = 1 000e R = 0,2 cm. En- 
contre v(0,1) e v (0,1) e explique os resultados. 


5 


54. 


5, 


56. 





Vaso sanguíneo 


Vendas de Câmeras Digitais As remessas mundiais de câme- 
ras digitais point-and-shoot são dadas por 


N(t) = 16,308 (1<1=<8) 


onde N(t) é medido em milhões e t em anos, com t = 1 

correspondendo a 2001. 

a. Quantas câmeras digitais foram vendidas em 2001 
(4 =1)? 

b. Com que rapidez aumentaram as vendas em 2001? 

c. Quais foram as vendas em 2005? 

d. Com que rapidez cresceram as vendas em 2005? 

Fonte: International Data Corp. 


Compradores On-line Conforme aumenta o uso da internet, 
aumenta também o número de consumidores que fazem 
compras online. Esse número de compradores on-line, 
como uma porcentagem de usuários da rede, é projetado 
para 


Pit) =538"" (I=t=7) 


onde t é medido em anos, com t = 1 correspondendo ao 

início de 2002. 

a. Quantos eram os compradores on-line, em porcenta- 
gem de usuários de internet, no início de 2007? 

b. Com que rapidez o percentual de compradores on- 
-line, em porcentagem de usuários de internet, variava 
no início de 2007” 

Fonte: Strategy Analytics. 


Casais com Filhos O percentual de famílias constituídas por 
casais com filhos entre 1970 e 2000 é aproximadamente 


49,6 

P(t) = 4027 (1 <t=4) 

onde t é medido em décadas, com t = 1 correspondendo 

a 1970. 

a. Qual o percentual das famílias constituídas por casais 
com filhos em 1970? E em 19802 E em 19902 E em 
2000? 

b. Com que rapidez o percentual das famílias que eram 
constituídas por casais com filhos variava em 1980? 
E em 1990? 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Efeito das Paradas na Velocidade Média. De acordo com dados 

de um estudo, a velocidade média A (em milhas por hora) 

de sua viagem está relacionada com o número x de para- 

das por milha que você faz na viagem pela equação 
26,5 


(1,45 





X 


57. 
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59. 
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Calcule dA/dx para x = 0,25 e x = 2. Como a taxa de va- 
riação da velocidade média de sua viagem é afetada pelo 
número de paradas realizadas? 

Fonte: General Motors. 


Espectadores de Vídeos On-line Enquanto a internet banda 
larga cresce cada vez mais, serviços de vídeos, como o 
YouTube, continuarão a se expandir. O número de es- 
pectadores de vídeos on-line (em milhões) é projetado 
para crescer de acordo com a regra 


N(t) =5MºS! (1=<t=10) 


onde t = 1 corresponde a 2003. 

a. Qual o número de espectadores de vídeos on-line es- 
timado para 2010? 

b. Com que rapidez o número de espectadores de vídeos 
on-line varia em 2010? 


Fonte: eMarketer.com. 


Funções Demanda A função demanda para a luminária de 
mesa Luminar é dada por 


p=f(x) = —0,1x? — 0,4x + 35 


onde x é a quantidade demandada em milhares e pé o 

preço unitário em dólares. 

a. Determine f'(x). 

b. Qual a taxa de variação do preço unitário quando a 
quantidade demandada é de 10 000 unidades (x = 
10)? Qual o preço unitário para esse nível de de- 
manda? 


Distância de Frenagem de um Carro de Corrida Em um teste rea- 
lizado pelos editores de uma revista de carros, a distância 
de frenagem s (em pés) do carro de corrida MacPherson 
X-2 t segundos após o freio ter sido acionado seguia a 
regra 


s=f(t) = 120% — 154? (t=0) 


a. Encontre uma expressão para a velocidade v do carro 
em qualquer instante f. 

b. Qual a velocidade do carro quando os freios foram 
acionados? 

c. Qual a distância até a parada para esse teste especí- 
fico? 
Dica: O tempo até a parada é encontrado fazendo 
v = 0. 


Contas de Mensagens Instantâneas Mensagens instantâneas 
por dispositivos móveis são uma pequena parte do uso de 
mensagens instantâneas, mas que cresce nitidamente. A 
função 


P(t) =0,257 + 0,51 +39  (0=t=4) 


denota as mensagens instantâneas por celular como uma 

porcentagem do uso total de mensagens instantâneas de 

2006 (t = 0) até 2010 (t = 4). 

a. As mensagens instantâneas por celular eram qual por- 
centagem do total de mensagens instantâneas em 
2008? 


61. 


62. 


63. 
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b. Com que rapidez essa porcentagem variava em 2008? 
Fonte: The Radical Group. 


Obesidade Infantil A porcentagem de crianças obesas nos 
Estados Unidos, com idades entre 12 e 19 anos, tem cres- 
cido drasticamente nos últimos anos. À porcentagem de 
crianças obesas de 1980 a 2000 é aproximada pela função 


P(t) = —0,010542 + 0,735 + 5  (0=t=20) 


onde f é medido em anos, com t = O correspondendo ao 

início de 1980. 

a. Qual a porcentagem de crianças obesas no início de 
19802 E no início de 19902 E no início do ano 2000? 

b. Com que rapidez a porcentagem de crianças obesas 
variava no início de 198592 E no início de 19909 


Fonte: Centro de Controle e Prevenção de Doenças. 


Gastos com Saúde Pública Um estudo de 2004 mostrou que, 
de acordo com as regras atuais para utilização dos servi- 
ços, o gasto federal com benefícios sociais, particular- 
mente com a saúde pública, crescerá bastante. O estudo 
previu que os gastos com a saúde pública, como percen- 
tual do produto interno bruto (PIB), serão de 


Pio) =02+14+22  (0=155) 


por cento no ano t, onde t é medido em décadas, com 

t = O correspondendo a 2000. 

a. Com que rapidez os gastos com saúde pública, como 
percentagem do PIB, crescerão em 20102 E em 20202 

b. De quanto foi o gasto em saúde pública previsto em 
2010? E em 2020? 

Fonte: Congressional Budget Office. 


Área de Pescaria A população total de peixes que vivem no 
fundo do mar em Georges Bank, em Nova Inglaterra, 
entre 1989 e 1999 é aproximada pela função 


ft) = 5,30382 — 53,971 + 253,8  (0<1<10) 


onde f(t) é medido em milhares de toneladas e t é medido 

em anos, com t = O correspondendo ao início de 1989. 

a. Qual a variação da população de peixes no início de 
1994º E no início de 19969 

b. As restrições à pesca foram implementadas em 7 de 
dezembro de 1994. As medidas adotadas foram efica- 
Zes? 

Fonte: New England Fishery Management Council 


« Eficiência do Trabalhador Um estudo de eficiência conduzido 


pela Elektra Electronics mostrou que o número de walkie- 
-talkies montados por um trabalhador comum t horas após 
iniciar o trabalho às 8 horas da manhã é dado por 


N(t) = —-2 +62 +15  (0=t=4) 


a. Determine a taxa de montagem de walkie-talkies por um 
trabalhador comum t horas após o início do trabalho. 

b. Qual a taxa de montagem de walkie-talkies de um tra- 
balhador comum às dez da manhã? E às 11 da manhã? 
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66. 


S(x) = —0,002xº + 0,6x? + x + 500 


67. 


68. 


69. 
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c. Quantos walkie-talkies um trabalhador comum terá 
montando entre dez e 11 horas da manhã? 


Índice de Preços ao Consumidor O índice de preços ao consu- 
midor (IPC) de uma economia é descrito pela função 


I(t) = —-0,2t +34 + 100  (0=t= 10) 


onde t = O corresponde a 2002. 

a. Qual a taxa de variação do IPC em 20072 E em 20099 
E em 20122 

b. Qual a taxa média de crescimento do IPC no período 
entre 2007 e 2012? 


Influência da Propaganda nas Vendas A relação entre a quan- 
tidade de dinheiro x que a Cannon Precision Instruments 


gasta com propaganda e o total de vendas S(x) da com- 
panhia é dada pela função 


(O = x = 200) 


onde x é medido em milhares de dólares. Encontre a taxa 
de variação das vendas com relação à quantidade de di- 
nheiro gasto com propaganda. O total de vendas da 
Cannon aumenta a uma razão maior quando a quantidade 
de dinheiro gasto com propaganda é (a) US$ 100.000 ou 
(b) US$ 150.000? 


Funções Oferta A função oferta de certa marca de rádio é 
dada por 


p = f(x) = 0,0001x%/ + 10 


onde x é a quantidade fornecida e p é o preço da unidade 

em dólares. 

a. Encontre f'(x). 

b. Qual a taxa de variação do preço da unidade se a quan- 
tidade fornecida for de 10 000 rádios? 


Crescimento Populacional Um estudo realizado pela Câmara 
de Comércio de uma cidade da região de Sunbelt proje- 
tou que a população da cidade nos próximos três anos 
crescerá de acordo com a regra 


P(t) = 50 000 + 304%? + 20t 


onde P(t) denota a população daqui a f meses. Com que 
rapidez a população crescerá nos próximos nove meses? 
E nos próximos 16 meses? 


Velocidade Média de um Veículo em uma Autoestrada A veloci- 
dade média de um veículo em um trecho da rodovia 134 
entre seis e dez horas da manhã, em um dia de semana 
comum, é aproximada pela função 


ft) =20t-40V1+50 (0=t=4) 


onde f(t) é medido em milhas por horas e t em horas, com 

t = O correspondendo às seis horas da manhã. 

a. Calcule f'(t). 

b. Qual a velocidade média de um veículo nesse trecho 
da rodovia às 06h002 E às 07h00 E às 08h00? 

c. Com que rapidez a velocidade média de um veículo 
nesse trecho da rodovia muda às 06h00? Às 07h00? E 
às 08h009 


70. Inibindo o Crescimento Populacional Há cinco anos, o governo 


71. 


TA, 


PA E 


P(t) = 0,0004tº + 0,0036t2 + 0,8% + 12 


de uma ilha do Pacífico lançou uma campanha publicitá- 
ria de grande porte, buscando inibir o crescimento popu- 
lacional do país. De acordo com o departamento 
responsável pelo censo, a população (medida em milha- 
res de pessoas) nos quatro anos seguintes foi de 


1 
P(i) = = + 644 + 3 000 


onde t é medido em anos e t = O corresponde ao início da 
campanha. Encontre a taxa de variação da população ao 
final dos anos t = 1,2, 3 e 4. À campanha estava dando 
certo? 


Conservação de uma Espécie Uma certa espécie de tartaruga 
está ameaçada de extinção porque traficantes recolhem 
carregamentos de ovos de tartarugas para serem vendi- 
dos como afrodisíacos. Após a implementação de rígidas 
medidas de preservação, espera-se que a população de 
tartarugas cresça de acordo com a regra 


N(t) =28 +32 — 4441000  (0=+4=10) 


onde N(t) denota a população ao final do ano t. Encontre 
a taxa de crescimento da população de tartarugas quando 
t=2et — 8. Qual será a população dez anos após a im- 
plementação das medidas? 


Voo de um Foguete A altitude (em pés) de um foguete f se- 
gundos em um voo experimental é dada por 


s=H0) ==28 + +53  (4=0) 


a. Encontre uma expressão v para a velocidade do fo- 
guete a qualquer instante t. 

b. Calcule a velocidade vertical do foguete quando t = 0, 
2, 4 e 6. Explique os resultados 

c. Usando os resultados da solução da letra (b), encontre 
a altitude máxima alcançada pelo foguete. 
Dica: Em seu ponto mais alto, a velocidade do foguete 
é zero. 


Obesidade nos Estados Unidos O índice de massa corpórea 
(IMC) mede o peso do corpo em relação à sua altura. Um 
IMC entre 25 e 29,9 é considerado como excesso de peso, 
um IMC acima de 30 é considerado obesidade e um IMC 
acima de 40 é considerado obesidade mórbida. O per- 
centual da população obesa dos Estados Unidos é apro- 
ximado pela função 


(0 =t= 13) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 

Início de 1991. 

a. Qual percentual da população norte-americana era 
considerada obesa no início de 1991? E no início de 
20042 

b. Com que rapidez o percentual da população norte- 
-americana que era considerada obesa variava no Iní- 
cio de 1991? E no início de 2004? 


(Observação: A fórmula para o cálculo do IMC de uma 
pessoa pode ser encontrada no Exercício 35, página 554). 


Fonte: Centers for Disease Control and Prevention. 


74. Gastos com Saúde Apesar dos esforços para a contenção de 


Ee 


gastos, o custo do programa da saúde pública está au- 
mentando. Os principais motivos para isso são o enve- 
lhecimento da população e o uso disseminado de novas 
tecnologias. De acordo com dados do U.S. Census Bu- 
reau e da Health Care Financing Administration, os gas- 
tos com saúde até o ano 2000 podem ser aproximados 
pela função 


S(t) = 0,02836% — 0,051671 + 9,60881t + 41,9 
(0O=t=35) 


onde S(t) são os gastos em bilhões de dólares e t é medido 

em anos, com t = O correspondendo ao início de 1965. 

a. Encontre uma expressão para a taxa de variação dos 
gastos com saúde no instante t. 

b. Com que rapidez os gastos com saúde variavam no 
início de 1980? E o início de 2000? 

c. Qual foi o total gasto com saúde no início de 1980” E 
no início de 2000? 

Fonte: Health Care Financing Administration and U.S. Census 

Bureau. 


Envelhecimento da População Estima-se que a população 
com idade de 65 anos ou mais (em milhões) de países de- 
senvolvidos de 2005 a 2034 será 


f(t) = 3,567 + 175,2 (5=t=35) 


onde t é medido em anos e t = 5 corresponde a 2005. Por 
outro lado, estima-se que a população dessa mesma faixa 
etária de países não desenvolvidos ou emergentes no 
mesmo período será 


g(t) = 0,46? + 0,164 + 287,8  (5=t=35) 


a. O que a função D = q + frepresenta? 
b. Determine D' e D'(10) e explique seus resultados. 
Fonte: U.S. Center Bureau, United Nations. 
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76. Falta de Enfermeiras O número estimado de enfermeiras 


(em milhões) de 2000 a 2015 é dado por 

1,9 se0=1<s 
Mt) = 2 

—0,00044 + 0,038 + 1,72 seS=t=15 
onde t = O corresponde a 2000. O número projetado para 
empregos de enfermeira (em milhões) no mesmo período 
é 
Je) = — 0,00024º + 0,0324 + 2 

—(0,0016tº + 0,12t + 1,26 


se0=t<l10 
sel0=t= ils 


a. Determine a regra para a função G = J - N que dá a 
lacuna entre a oferta e a demanda de enfermeiras de 
2000 a 2015. 

b. Com que rapidez a lacuna entre a oferta e a demanda 
de enfermeiras varia em 2008? E em 20122 

Fonte: U.S. Department of Health and Human Services. 


Nos exercícios 77 e 78, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, prove com um 
exemplo. 


77. Se fe g são diferenciáveis, então 


a 2) — Sg(x)] = 21(x) — Sg'(x) 


78. Se f(x) = 7”, então f(x) = xm |, 


79. Prove a Regra da Potência (Regra 2) para o caso especial 


=: 


Dica: Calcule lim 
h—>0 


É + es — a] 





E 


1. 


2. a. f(x) = 


x Plej= “ (1,52) + É (2x!s) 


= (1,5)(2x) + (2)(1,5xºº) 
= 3x + 3x 


d 
b. g'(x) = a, (2x 2) — 


- eo(Lem) + eo(cLee) 


3 l 3 
= Edi 


2 Ve 2 


d x 
7, (x Ha 





din Lins Loo) - + 
0) q + ota) — 0) 
= (2)(3xº) — (3)(2x) + 2 

= 6x — 6x +2 


Soluções dos Testes de Conhecimento 


b. A declividade da reta tangente ao gráfico de f quando 
x = 2 é dada por 
f(2) =6(2)º —- 6(2) +2 = 14 


c. À taxa de variação de fem x = 2 é dada por f'(2). Uti- 
lizando os resultados da letra (b), vemos que a taxa 
requerida de variação é de 14 unidades variando em x. 


- a. À taxa de variação do PIB a qualquer instante t (O < 


t< 11) é dada por 
G'(t) = —6t? + 90% + 20 


Em particular, as taxas de variação do PIB no início 
dos anos 2007 (t = 5), 2009 (t = 7) e 2012 (t = 10) 
são dadas por 


G'(5) = 320 G'(7) = 356 G'(10) = 320 
respectivamente — isto é, US$ 320 bilhões por ano, 


US$ 356 bilhões por ano e US$ 320 bilhões por ano. 
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b. A média de crescimento do PIB no período do início [—2(5)* + 45(5)? + 20(5) + 6 000] 
de 2007 (t — 5) ao início de 2012 (t = 10) é dada por TEC RE 
G(10) — G(5)  [-2(10)* + 45(10)? + 20(10) + 6 000] 8 700 — 6975 
0-5 5 E 5 
ou US$345 bilhões por ano. 


Usando 


Determinando a Taxa de Variação de uma Função 


eee Podemos utilizar a operação de derivação numérica de uma calculadora com recursos 

:53:28,1) gráficos para obter o valor da derivada para determinar o valor de x. Como a derivada 
10.00000313 A dana E E a 

de uma função f mede a taxa de variação da função com relação a x, a operação de de- 


= rivação numérica pode ser usada para responder a perguntas sobre a taxa de variação de 
uma quantidade y em relação a outra quantidade x, onde y = f(x), para um valor espe- 
cífico de x. 
FIGURATI 


A tela de derivação numérica T|-83/84 EXEMPLO 1 Seja He 3fº = 2N/t 


para calcular f'(1) 
a. Use a operação de derivação numérica de uma calculadora com recursos gráficos 
para determinar com que rapidez y varia em relação a t quando t = 1. 
b. Verifique o resultado da letra (a), utilizando as regras de diferenciação desta seção. 


Solução 


a. Escreva f(t) = 3tº + 2Wt. Utilizando a operação de derivação numérica de uma 
calculadora com recursos gráficos, vemos que a taxa de variação de y com relação 
a t quando t = 1 é dada por f'(1) = 10 (Figura T1). 

b. Aqui ft) = 3º + 22. 


l | l 
(1) = 9 + (arte) =92 + — 
o 2 Vt 
Utilizando esse resultado, vemos que, quando t = 1, y varia a uma taxa de 


] 
Med) -==W 
fW= AP) + 
unidades por unidade de variação de t, conforme obtido anteriormente. Ei 


se EXEMPLO APLICADO 2 Consumo de Combustível De acordo com dados do Mi- 
nistério de Energia dos Estados Unidos e da Companhia de Desenvolvimento 
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Shell, o consumo de combustível de um carro comum depende da velocidade 

com a qual ele é dirigido, sendo estimado pela função 
f(x) = 0,00000310315x* — 0,000455174xº 
+ 0,00287869xº + 1,25986x (O =x = 75) 

Ogg a pg sd onde x é medido em milhas por hora (mph) e fx) é medida em milhas por galão (mpg). 
FIGURA T2 a. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para representar a função f no in- 
O gráfico da função fno intervalo [0,75] tervalo [0, 751. 


b. Determine a taxa de variação de f quando x = 20e x = 50. 
c. Explique seus resultados. 
Fonte: U.S. Department of Energy e Shell Development Company 


Solução 


a. O gráfico é mostrado na Figura T2. 
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b. Utilizando a operação de derivação numérica de uma calculadora com recursos grá- 
ficos, vemos que f'(20) = 0,9280996. A taxa de variação de f quando x = 50 é dada 
por f'(50) = —0,3145009995 (veja as Figuras T3a e T3b). 


nDeriv(.0000031 nDeriv(.0000031 

0315X44-.0004551 0315X*4-. 0004551 

74X*3+.00287869X 74X*3+.00287869X 

A2+1.25986X,X,20) A2+1.25986X,X,5 

02 FIGURA T3 
.9280996 a Dn Vea: 
«5145009995 A tela de derivação numérica da T|-83/84 

E para calcular (a) f'(20) e (b) F'(50) 
(a) (b) 


c. Os resultados da letra (b) mostram que, quando um carro comum é conduzido a 
20 mph, seu consumo de combustível aumenta a uma razão de, aproximadamente, 
0,9 mpg a cada Imph de aumento na velocidade. A uma velocidade de 50 mph, 
seu consumo de combustível diminui a uma razão de, aproximadamente, 0,3 mpg 


a cada 1 mph na velocidade. 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos Exercícios 1 a 6, use a operação de derivação numérica da 
taxa de variação de f para determinado valor de x. Utilize uma 
precisão de quatro casas decimais em suas respostas. 

Lita) = 40 — + Me + l;Xx=05 


2. flx)= x) +4x2+3;x=04 
3. $0) = E— 2VRX- 3 


4. f(x) = ta 


5» a) == ge em 12 
6. f(x) =2x" +x;x=2 


7. Monóxido de Carbono na Atmosfera As projeções para a média 
da concentração global de monóxido de carbono na at- 
mosfera são aproximadas pela função 


F(t) = 0,881443tº — 1,45533tº + 0,695876t? 
+ 2,87801t + 293 (0 =t=4) 


= 2 


onde t é medido em intervalos de 40 anos, com t = O cor- 

respondendo ao início de 1860, e f (t) é medido em par- 

tes por milhão por volume. 

a. Esboce o gráfico de f na janela retangular [0, 4] x 
[280, 400]. 

b. Use uma calculadora com recursos gráficos para esti- 
mar a rapidez com que a concentração global proje- 
tada de monóxido de carbono mudou no início de 
1900 (t = 1) e no início de 2010 (t = 4) 

Fonte: Meadows et al., Beyond the Limiis. 

8. Disseminação do Vírus HIV O número estimado de crianças 
recém-infectadas com HIV por meio do contato entre 
mãe e filho é dado por 


f(t) = —0,2083t + 3,0357% + 44,0476t + 200,2857 
(0=t1=12) 


onde f (1) é medido em milhares e t é medido em anos, 

com t = O correspondendo ao início de 1990. 

a. Represente o gráfico de f na janela retangular [0, 12] 
X [0, 800]. 

b. Com que rapidez cresceu o número estimado de crian- 
ças com HIV contraído por meio do contato entre mãe 
e filho no início do ano 20002 


Fonte: Nações Unidas. 


9. Modelagem com Dados Um fundo de cobertura (hedge fund) 


é um fundo de dinheiro levemente regulado e adminis- 
trado por profissionais. Os ativos (em bilhões de dólares) 
dos fundos de cobertura, do início de 1999 (t = 0) até o 
início de 2004, são apresentados na tabela abaixo: 


Ano 1999 2000 2001 2002 2003 2004 
Ativos (US$ bilhões) 472 517 594 650 817 950 


a. Use a função CubicReg para encontrar uma função 
polinomial de terceiro grau para os dados, com t = O 
correspondendo ao início de 1999. 

b. Esboce o gráfico da função encontrada na parte (a). 

c. Use a função de derivada numérica da sua calculadora 
com recursos gráficos para encontrar a razão em que 
os ativos dos fundos de cobertura aumentaram no iní- 
cio de 2000 e no início de 2003. 


Fontes: Hennessee Group; Institutional Investor. 
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10. Modelagem com Dados O número de pessoas (em milhões) b. Use o modelo para calcular o número de pessoas 1ns- 
com planos de saúde de 1994 até 2002 é fornecido na ta- critas em planos de saúde em 2000. Como este nú- 
bela abaixo: mero se compara ao número real? 

c. Com que rapidez mudou o número de pessoas que re- 
Anos 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 ceberam atendimento por um plano de saúde em 
Pessoas 454 50,6 587 67,0 764 813 80,9 80,0 742 2001? 


Fonte: Group Health Association of America. 
a. Use a função QuartReg para encontrar um modelo 
para a regressão polinomial de quarto grau para esses 
dados, com t = O correspondendo a 1994. 


3.2 Regra do Produto e do Quociente 
Nesta seção, estudaremos mais duas regras da diferenciação: a Regra do Produto e a 


Regra do Quociente. 


Regra do Produto 


A derivada do produto de duas funções diferenciáveis é dada pela seguinte regra: 


Regra 5: A Regra do Produto 


“ Lytoo(a)] = fo)a'(a) + a(o/'( 


A derivada do produto de duas funções é igual à primeira função vezes a derivada da 
segunda mais a segunda função vezes a derivada da primeira. 


A Regra do Produto pode ser estendida para o caso do produto de um número finito 
qualquer de funções (veja Exercício 68, p. 184). Provaremos a regra do produto ao fi- 
nal desta seção. 


A derivada do produto de duas funções não é dada pelo produto das derivadas das 
funções; isto é, em geral 


CL f(g()] E Soo!) 
Por exemplo, se f(x) = xe g(x) = 2x”. Então 
da d O E 
à Lrta()) = E [nart)] = É (2x) = 6 
Por outro lado, f'(x)g'(x) = (1)(4x) = 4x. Então 
E Lt] + (9) 


EXEMPLO 1 Encontre a derivada da função 
Fx) = (2x* — 1)(xº + 3) 
Solução Segundo a Regra do Produto, 


LO) = (8 - D+ 3) + (+ (a 1) 
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= (2xº — 1)(3xº) + (xº + 3)(4x) 
= (6% — Qué à dy 4 19% (x?) Veja a página 8. 


= 10x* — 3xº + 12x Junte os termos semelhantes, 
= x(10xº — 3x + 12)  Fatorcox ã 
EXEMPLO 2 Diferencie (isto é, encontre a derivada) a função 
6) = (VE + 1) 
Solução Primeiro, expressamos a função na forma exponencial, obtendo 
fa) =xº(x/2 + 1) 
Segundo a Regra do Produto, 


d a 
f(x) = ml + 1) + (x! + Dx 


l 
= (dee) + (712 + D(3x?) 
— da sm 3x? Ea 3x? 
ns É sn à Hui 
2 E 


Observação Também podemos resolver o problema expandindo o produto antes de di- 
ferenciar f. Os exemplos do porquê de não ser possível serão trabalhados na Seção 3.3, 
onde você conhecerá o valor da regra do produto. 


Pi 


Regra do Quociente 


A derivada do quociente de duas funções diferenciáveis é dada pela regra a seguir: 


Regra 6: Regra do Quociente 


d (So) 9t)f to) — Ada de) : 
| | Ta(x) 7? (g(x) £ 0) 


g(x) 
Como um auxílio para lembrar essa expressão, observe que ela tem a seguinte forma: 


Derivada do 


(Denominador) | Fo 
numerador denominador 


) — (Numerador) 
(Quadrado do denominador) 


Derivada do ) 


d p E] 
dx Lg(x) 
Para provar a Regra do Quociente, veja o Exercício 69, página 184. 


A derivada do quociente de duas funções não é dada pelo quociente das derivadas 
A das funções, isto é: 





a He, 
dx lg(x)1  g'(x) 
Por exemplo, se f(x) = x* e g(x) = x”, então 


ele a(B)-de- 
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que não é igual a 








x 
2x — 4. 
Solução Utilizando a Regra do Quociente, obtemos 


(2x — 4) (x) x É (2x — 4) 


EXEMPLO 3 Determine f'(x) se f(x) = 





e dx 
f(x) E (2x = 4? 
e 90) =x) 
(2x — 4)? 
2x — 4 — 2x 4 


(Ox 42 (2x4) m 


E + 
e — 


Solução Segundo a Regra do Quociente 


EXEMPLO 4 Determine f(x) se f(x) = 





(xº — 5 + 1) — (x + 15 (e = 1) 





fç) = E 
e = 12x) — ("+ 1)(2x) 
E (= 1 
e — 2 — Dx 
(2 1) 
o 4x 
(2-7 E 
EXEMPLO 5 Determine A'(x) se A(x) = Va 
| 
112 
Solução Reescreva h(x) na forma A(x) = RE, Segundo a Regra do Quociente, 


temos 


(x? + 1) (112) — q (o? +1) 


E) = (x2 + 1)? 


+ Gu 1) — nl(2e) 
; x os +1-—- 4% ) Fatore ;x "2 do 
— “Ao numerador. 
o 1-3 
Cava + 


(x2) Veja a página 9. 
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| EXEMPLO APLICADO 6 Taxa de Variação nas Vendas de DVD A venda anual (em 
e») à milhões de dólares por ano) do DVD de um filme de sucesso í anos após o 
lançamento é dada por 






St 
Sf)j=—— 
(0) 2 + 1 


a. Determine a taxa de variação das vendas anuais no instante t. 
b. Com que rapidez as vendas anuais do DVD variam no momento em que o DVD 
é lançado (t = 0)? E dois anos depois da data de lançamento? 


Solução 


a. A taxa de variação das vendas anuais no instante t é dada por S'(t). 
Utilizando a Regra do Quociente, obtemos 


d 5t d Í 
st -—is—esS-ET 
(8) Pa] DEST 


o [e + IL) — a 
(1º + 1) 
E É +1- E) SEL = 8) 
(1º + 1)? (1º + 1)? 
b. A taxa de variação das vendas anuais no instante em que o DVD é lançado é dada 
por 


(x2) Veja a página 16. 


S(1 — 0) E 
(0 +12 
Isto é, as vendas crescem ao índice de US$ 5 milhões por ano. 


Dois anos depois da data de lançamento, as vendas anuais variam à taxa de 


s'(2) = M—4) 3 


= = —— = —0,6 
(4 + 1) 5 

Isto é, elas decrescem à taxa de US$ 600 000 por ano. 

O gráfico da função S é mostrado na Figura 5. 


s'(0) = 


S (0) 


Ea Lad 


Milhões de dólares por ano 





2 4 6 8 10 Ei FIGURA 5 
Anos Depois de um aumento espetacular, 
as vendas anuais começam a diminuir. 


* Explorando com 


Consulte o Exemplo 6. 

1. Utilizando uma calculadora com recursos gráficos, represente o gráfico da fun- 
ção $ usando a janela retangular [0, 10] X [0, 31. 

2. Utilize TRACE e ZOOM para determinar as coordenadas do ponto mais alto 
do gráfico de S no intervalo [0, 10]. Interprete seus resultados. 
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f(t) 





(t? + 20t + 100)(2t + 10) — (t? + 10% + 100)(2t + 20) 


104” — 1000 
(1º + 20t + 100)? 


Explore e Discuta 
Suponha que a receita de uma companhia seja dada por K(x) = xp(x), onde x é o número de 
unidades do produto vendido a um preço unitário de p(x) dólares. 


1. Determine R'(x) e explique a relação entre R'(x) e p(x) e/ou sua derivada. 
2. O que você pode dizer a respeito de R'(x) se p(x) for constante? Isso é esperado? 


EXEMPLO APLICADO 7 Taxa de Restauração de Oxigênio em um Lago Quando de- 


pe) à tritos orgânicos são despejados em um lago, o consequente processo de oxi- 


dação reduz a quantidade de oxigênio do lago. No entanto, dado o tempo suficiente, 
a natureza restaurará a quantidade de oxigênio ao seu nível natural. Suponha que a 
quantidade de oxigênio í dias após os detritos orgânicos serem desejados no lago seja 
igual a 

t* + 10t + 100 

t) =: 100] = ————s QO<1<o 
Ho) a 


por cento de seu nível normal. 


a. Determine uma expressão genérica para a taxa de variação da quantidade de oxi- 
gênio no lago em qualquer instante de tempo t. 

b. Com que rapidez a quantidade de oxigênio no lago mudará após 1 dia, 10 dias e 
20 dias os detritos terem sido despejados? 


Solução 


a. À taxa de variação de quantidade de oxigênio no lago em qualquer instante de 
tempo tí é dada pela derivada da função f. À expressão desejada é, portanto: 


d ft + 10t + a 
t? + 20t + 100 


| d | d | 
(1º + 20% + 100), (1º + 10% + 100) — (4º + 10% + 100)-,, (1º + 20% + 100) 


(1? + 20t + 100) 


2) Veja a página 16. 
(t? + 20t + 100)? | (2) Veja a página 


2t” + 104º + 404” + 200t + 2004 + 1 000 — 24º — 204º — 204º — 200t — 200t — 2 000 


(t? + 20t + 100)? 


a Combine termos semelhantes no numerador. 


b. A taxa de variação da quantidade de oxigênio no lago um dia após os detritos te- 
rem sido despejados é dada por 


| “| 10- 1000 
(1) = 100——————| = — 6,76 
Fa) ke: + 20 + =] 


Isto é, está caindo a uma razão de 6,8% ao dia. Depois de 10 dias, a razão é de 


(ao) = 100 foltoN 1000 
(10º + 20(10) + 100)? 
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Isto é, não está diminuindo nem aumentando. Depois de 20 dias, a razão é de 


f'(20) = 100] na ca [- 0,37 
(20º + 20(20) + 100)? 


Isto é, a quantidade de oxigênio está aumentando a uma razão de 0,37% ao dia, mos- 
trando que o processo de restauração de fato já começou. 


Demonstração da Regra do Produto 
Vamos agora demonstrar a regra do produto. Se p(x) = f(x)g(x), então 
plx + h)— p(x) Fc + h)glx + h) — Hoo)glx) 


PMs BM ÕÃJãÃãRÃ.- 


Acrescentando ao numerador —f(x + hJg(x) + f(x + hJg(x) (que é igual a zero!) e fa- 
torando, temos 

rs SW + halo + h) — g00)] + go )LF0 + A) — f(0)] 
p (x) = lim » 


lr Ea, persa 





dx + R)— glx e Eh) Jia ana 

= lim f (x Ci ne + lim g(x) Perto] GeRIÇO O peeppanHe 

h>0 h h>0 h 

X+ h) —gix) 

fito + 1 «fi DEM at 

h>0 h>0 h 

+ lim g(x) ' que 6) Pe) Stanto es RropHEna A 

h-—>0 h—s h 


= Fec)g (x) + go)f (x) 
Observe que, na antepenúltima linha, usamos o fato de que lim f(x + h) = f(x), pois 
fé contínua em x. h=>0 





3.2 Testes de Conhecimento 


2x + 1 F 0,3% ' ã 
S=Ml=E-— <t=< 

= O = Tags ) 

2. Qual a declividade da reta tangente ao gráfico de 


f6) = (+ DO = 3x +41) 





1. Encontre a derivada de f(x) = 


onde $S é medido em milhões de dólares e t = O corres- 
ponde à data em que a Security Products começou suas 
operações. Com que rapidez as vendas aumentavam no 


no ponto (2, 25)? Com que rapidez a função f varia no início do segundo ano de operação da companhia? 


ponto x = 2? 
3. O valor total das vendas da Security Products nos seus 
dois primeiros anos de operação é dado por 


As soluções para os Testes de Conhecimento 3.2 podem ser en- 
contradas na página 185. 
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3.2 Questões Conceituais 


1. Expresse a regra de diferenciação com suas próprias pa- 


lavras. 


a. Regra do Produto b. Regra do Quociente 


2. Se) =3,9(1)=2,f(1)=-—-leg'(1) = 4, encontre: 
Fx) 


a. h(1)seh(x) =f(x)g(x) b. F'(1)seF(x) = g(x) 





3.2 Exercícios 
Nos exercícios 1 a 30, encontre a derivada de cada função. 
1. f(0) = 2x(x2 + 1) 
2. f(x) = 3x2(x — 1) 
3. HMO)=(1-1(2+1) 
4. f(x) = (2x + 33x — 4) 
5. f(x) = (3x + 1x? — 2) 
6. fix)= (x + 12x — 34 + 1) 
T fo) =(-1x+1) 
8. f(0) = (3 — 12x (3x2 + 2x) 


9. fw)=(w'-w+w-—1)(w:+2) 
10. f(x) = e ++ Dr -x-1)+28 


11. f(x) = (5º + D(2Vx — 1) 
12. HO) =(1+ VIRE —3) 


13. fl) = (0 — 5x + DE — 2) 


Ia. fl) =(7 +2x+ (2 + 5) 





























15. f(x) = E 16. g(x) = — i 

19. f() = 5 20. flu) = 

21. f(s) = e 22. f(x) = E E e 

23. f(x) = ves - 24. f(x) = = 

25. f(x) = Ra 26. f(x) = ERES TA 
27. fo) = (x + Dl + 1) 


x = 2 


28. f(x) = (32 — ne — 1) 








X 

—1 

D. )=2-4 dra 
3 
30. f(x) = E 


Nos exercícios 31 a 34,suponha que fe g são ambas funções di- 
ferenciáveisemx=1 equeA)=2f()=-1,g()=-2e 
g'(1) = 3. Determine o valor de h'(1). 


31. h(x) = f(x)g(x) 32. h(x) = (x? + Dg(x) 
a af) Floc)g(x) 
Ch rg) MO re) a) 


Nos exercícios 35 a 38, encontre a derivada de cada função e cal- 
cule f'(x) no ponto dado x. 

35. flx) =(2x— 1x2 +3);x=1 

2x + 1 
2% — 1 





A — 


36. f(x) = 


x 
37. 4.5. = 
fi) pia Bibi. [5 
38. f(x) = (Vx + Do)? — x); x = 4 
Nos exercícios 39 a 42, determine a declividade e a equação da 


reta tangente ao gráfico da função f no ponto especificado. 


39. f(x) = (xº + 1)(x? — 2); (2, 18) 
40. f(x) = ] e 5) 





Rod 1 
16) = 5 s(L1) 

nar + 
2. E ia 
42. f(x) E, o 


43. Suponha que g(x) = x2f(x), sabendo-se que f(2) = 3 € 
f'(2) = —1. Calcule g'(2). 


44. Suponha que g(x) = (xº + 1) Xx), sabendo-se que 2) = 
3ef'(2) = —1. Calcule g'(2). 


45. Encontre a equação da reta tangente ao gráfico da função 
fo) = (º + 1D)(3xº — 4x + 2), no ponto (1, 2). 


46. Encontre a equação da reta tangente ao gráfico da função 


f(x) = "Er no ponto (2, 3) 


47. Seja f(x) = (xº + I)(2 — x). Encontre o(s) ponto(s) no 
gráfico de f onde a reta tangente horizontal. 
| X 
48. Sej E 
cja f(x) = 55 
fonde a reta tangente é horizontal. 


: encontre o(s) ponto(s) no gráfico de 


49. Encontre o(s) ponto(s) no gráfico da função f(x) = 
(x? + 6)x — 5) onde a declividade da reta tangente é 
iguala —2. 

x d 

= 1 








50. Encontre o(s) ponto(s) no gráfico da função f(x) = 
onde a declividade da reta tangente é igual a —5. 


51. Uma linha reta perpendicular a e passando pelo ponto de 
tangência da reta tangente é denominada normal à curva 
de tal ponto. Encontre a equação da reta tangente e da 
normal à curva 





no ponto (1,5). 


52. Concentração de um Medicamento no Sistema Sanguíneo A con- 
centração de um certo medicamento no sistema sanguí- 
neo de um paciente t horas após a injeção é dada por 

c(s) 0,2t 

E a 

t+ 

a. Encontre a taxa de variação da concentração da droga 

em relação ao tempo. 

b. Quão rápido a concentração varia > hora, 1 hora e 2 

horas após a injeção? 


53. (Custo para Remoção de Lixo Tóxico Descobriu-se recentemente 
que o principal reservatório de água de uma cidade fora 
contaminado com tricloroetileno, uma substância cance- 
rígena, por causa do vazamento proveniente de lixo quí- 
mico abandonado. Uma proposta submetida aos 
membros do conselho da cidade indica que o custo da re- 
moção de x por cento dos poluentes químicos, medido 
em milhões de dólares, é dado por 


Encontre C'(80), C'(90), C'(95) e C'(99). O que o resul- 
tado lhe diz sobre o custo de remoção de todo o poluente? 


54. Dosagem de Medicamentos Thomas Young sugeriu a regra a 
seguir para calcular a dose pediátrica de um medicamento 
para crianças entre 1 e 12 anos. Se a é a dose adulta (em 
miligramas) e se a criança tem t anos, então a dose pe- 
diátrica é dada por 


al 


D(t) = 
(0) 1 + 12 





as, 


56. 


57, 


58. 


59. 


P(x) = 
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Suponha que a dose adulta seja de 500mg. Encontre uma 
expressão para a taxa de variação da dose pediátrica com 
relação à idade da criança. Qual é a taxa de variação 
quando a idade for seis anos? E quando for dez anos? 


Efeito de um Bactericida O número de bactérias N(tf) em uma 
determinada cultura t minutos após a introdução de um 
bactericida experimental é dado por 


10000 
L+ + 





N(t) + 2 000 

Encontre a taxa de variação do número de bactérias na 
cultura após 1 min e 2 min da introdução do bactericida. 
Qual é a população na cultura após um e dois minutos da 
introdução do bactericida? 


Funções Demanda A função demanda para relógios de pulso 
da marca Sicard é dada por 


50 


dt: = —— E 
(x) 0,042 + 1 


(0 =x = 20) 

onde x (medido em unidades de milhar) é a quantidade 

demandada por semana e d(x) é o preço unitário em dó- 

lares. 

a. Determine d'(x). 

b. Determine d'(5), d'(10) e d'(15) e interprete seus re- 
sultados. 


Função Receita Consulte o Exercício 56. 

a. Encontre a expressão para a função receita R para o 
relógio de pulso da marca Sicard. 

Dica: R(x) = xd(x) 

b. Encontre R'(x). 

c. Encontre R'(8), R'(10) e R'(12) e interprete seus re- 
sultados. 


Função Lucro Consulte o Exercício 56. A função do lucro 
total P (em milhares de dólares) para o relógio de pulso 
Sicard é dada por 


50 
— 0025 + 035% — 10x — 30 
0.012 + 1 

O = 4520) 


onde x é medido em unidades de milhar. 
a. Determine P(0) e interprete seu resultado. 
b. Determine P'(5) e P'(10) e interprete seus resultados. 


Curvas de Aprendizado Com base em sua experiência, a 
Emory Secretarial School sabe que um aluno comum que 
cursa a aula de Digitação Avançada irá progredir de 
acordo com a regra 


601 + 180 


N(t) = 
D=",+6 


(t=0) 

onde N(t) mede o número de palavras por minuto que um 

estudante pode digitar após t semanas de curso. 

a. Encontre uma expressão para N'(t). 

b. Calcule N'(t) para t = 1,3, 4€e 7e interprete os 
resultados. 
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61. 


62. 
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c. Esboce o gráfico da função N. Ele está de acordo com 
os resultados da letra (b)? 

d. Qual será a velocidade média de digitação de um es- 
tudante comum após as 12 semanas de curso? 


Bilheteria A bilheteria mundial de um filme que está em 
cartaz há muito tempo é aproximada pela função 


120xº 
W+4 
onde T(x) é medido em milhões de dólares e x é o número 


de anos desde a estreia do filme. Com que rapidez a receita 
total muda após um ano, três anos e cinco anos da estreia? 


T(x) = 


Níveis de Formaldeído Um estudo dos níveis de for- 
maldeído em 900 casas indicou que a emissão de vários 
produtos químicos pode diminuir com o passar do tempo. 
Os níveis médios de formaldeído (em partes por milhão) 
em uma casa comum são dados por 


* 0,055t+ 0,26 


0=t=12 
t+ 2 


onde t é a idade da casa em anos. Com que rapidez o nível 
médio de formaldeído cresce quando a casa é nova? E 
quando a casa está no Início de seu quarto ano? 

Fonte: Bonneville Power Administration. 


Crescimento Populacional Uma grande empresa imobiliária 
está construindo um complexo de 4 325 acres de casas, 
escritórios, lojas, escolas e igrejas na comunidade rural de 
Glen Cove. Como resultado desse projeto, os construto- 
res estimam que a população (em milhares) de Glen Cove 
ft anos após o Início do projeto será dada por 


25tº + 125t + 200 
TS 
té + St + 40 


a. Determine a taxa de variação da população de Glen 
Cove ao longo do tempo. 

b. Qual será o tamanho da população após dez anos? 
Com que razão a população aumenta quando t = 102 


Óptica A equação 
| Ea 


ms Evais— 
fp q 

algumas vezes chamada de equação do fabricante de 
lentes, fornece a relação entre a distância focal f de uma 
lente fina, a distância p do objeto à lente e a distância q de 
sua imagem à lente. Podemos pensar no olho como um 
sistema óptico no qual o músculo ciliar ajusta constante- 
mente a curvatura do sistema córnea-lente para focar a 
imagem na retina. Suponha que a distância da córnea à 
retina é de 2,5 cm, como mostrado na figura a seguir. 





a. Encontre a distância focal do sistema córnea-lente se 
um objeto localizado a 50 cm de distância é focado na 
retina. 

b. Qual é a taxa de variação da distância focal em relação 
à distância do objeto quando este está a 50 cm de dis- 
tância? 

Nos exercícios 64 a 67, determine se as afirmações são verda- 
deiras ou falsas. Se forem verdadeiras, justifique por quê. Se fal- 
sas, prove com um exemplo. 

64. Se fe g são diferenciáveis, então 


“Lfa(o)] = 1"('(%) 


65. Se fé diferenciável, então 
d f 
[af] = 60) + xf"() 


66. Se fé diferenciável, então 


a] 


dx| x”? 2x 





67. Sef,ge h são diferenciáveis, então 


d É dd — Fedge)h() + Fodg"e)h le) — Foca Ge)h' Ox) 
h(x) [A (x) Fº 





dx 


68. Aplique a Regra do Produto para diferenciação do se- 
guinte caso que envolva o produto de três funções dife- 
renciáveis: Seja hA(x) = u(x)v(x)w(x) e mostre que A'(x) = 
ul) C)w' (0) + uv C)w(x) + u Gov (G)w(x). 


Dica: Seja fc) = u(o)v(x), gl) = w(x) e h(x) = fl)g(x) e aplique 
a Regra do Produto à função h. 


69. Prove a Regra do Quociente para diferenciação (Regra 6). 
Dica: Seja k(x) = f(x)/g(x), e verifique os seguintes passos: 
kl + h)— ko) Hx + h)alx) — fO)galx + A) 
: h o hg(x + h)g(x) 
b. Adicionando-se [—fl)g(x) + flx)g(x)] ao numerador e simpli- 


ficando-o, mostre que 


k(x + A) — k(x) o 1 


h “g(x+ h)g(x) 
e ten) — Fix 
e LEA gs 


- tt | o) 





h 
ktx + h) — KlX 
o rt = in PEL) 
= ICIF6O = Feat) 
[9(x)]* 
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3.2 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Usamos a Regra do Quociente para obter 


à DÊ +41) (r+ 1) (6? -1) 


(x pa dx l 
f'6) PERRET 
E (x2 — 1)(2) — (2x + 1)(2x) 
E Ty 
+ ÉS Do 4 = DM 
E 
E —2x? — 2x — 2 
(2 1º 
E -2(xº + x + 1) 
o fe= 1 


2. A declividade da reta tangente do gráfico de f em qual- 
quer ponto é dada por 


fe) = (x2 + 1)& (2 — 3x2 + 1) 


+ (2x> — 3x? + Disc + 1) 


= (x2 + 1)(6x2 — 6x) + (2x) — 3x2 + 1)(2x) 


Particularmente, a declividade da reta tangente ao gráfico 
de f quando x = 2 é 


— Usando 


Regras do Produto e do Quociente 


f'(2) = (2º + D[6(2)* — 6(2)] 
+ RW) — 3(2)? + 1]D(2)] 
= 60 + 20 — 80 
Observe que não é necessário simplificar a expressão para 
f(x), já que devemos apenas calcular a expressão em 
x = 2. Também concluímos, com base nesse resultado, 
que a função f varia na razão de 80 unidades /mudança de 
unidade em x quando x = 2. 


3. A taxa com a qual as vendas totais da companhia variam 
em qualquer instante t é dada por 


d d 
1+ 0,44)=(03º) — (03P)— (1 + 0,44º 
(1 + 0,4) 5 (0,38) — (0,38) 5 (1 + 0,40) 


St = (1 + 0,48) 


(1 + 0,47)(0,9t7) — (0,34))(0,8t) 
(1 + 0,41) 


Portanto, no início do segundo ano de operação, as ven- 
das da Security Products aumentam a uma taxa de 
1 + 0,4)(0,9) — (0,3)(0,8 
sa) = (0,9) (0,8) 
(1 + 0,4) 
ou US$ 520 000 por ano. 


Da 


, 


EXEMPLO 1 Sejaf(x) = (2Vx + 0,5x)(0,3x% + 2x — “2). Determine f'(0,2). 


Solução Utilizando a operação de derivação numérica de uma calculadora com re- 


cursos gráficos, determinamos 


f'(0,2) = 6,4797499802 


Veja a Figura T1. 


nbDerivilt2xº.5+.5 
K)€C.534"3+2X-.3/X), 
Man 

6.4797499802 


FIGURA TI 
A tela de derivação numérica da TI-83/84 
para o cálculo de f'(0.2) 
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100 


9 —— "24 
FIGURA T2 


FIGURA T3 

As telas de derivação numérica da TI- 
83/84 (a) para o cálculo de f'(0) e (b) para 
o cálculo de f'(2) 








EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 


o EXEMPLO APLICADO 2 Importância da Rapidez no Atendimento de Ataques Cardíacos. De 


acordo com a Associação Norte-americana do Coração, o sucesso do tratamento 
de ataques cardíacos depende da rapidez do atendimento e é descrito pela função 


0,4474º + 700 
=" 
Hu) 0,1 + 7 


onde t é medido em horas e f(t) é uma porcentagem. 


(0 =t=24) 


a. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para representar graficamente a 
função f usando a janela retangular [0, 24] X [0, 100]. 

b. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para determinar a derivada de f 
quando t = Vet = 2. 

c. Interprete os resultados obtidos na letra (b). 

Fonte: American Heart Association. 


Solução 
a. O gráfico de fé mostrado na Figura T2. 
b. Utilizando a operação de derivação numérica de uma calculadora com recursos 
gráficos, determinamos 
f(0) =0 
f(2) = —28,95402429 
(Veja a Figura T3) 


nDeriv((l.44X"%4+7T nDeriv(l.44X44+7 
00)/€.1X44+7),X, DO0O)/(C.1X"%4+7),X, 
0) 2) 

0 -28.95402429 


(a) (b) 


c. Os resultados da letra (b) mostram que não há queda no benefício do tratamento 


quando o ataque cardíaco é tratado imediatamente; entretanto, o sucesso do tra- 
tamento decai a uma razão de, aproximadamente, 29% por hora quando o tempo 
de atendimento é de duas horas. Assim, é extremamente importante que um pa- 
ciente que esteja sofrendo um ataque cardíaco receba cuidados médicos o mais 
rápido possível. E 


Nos exercícios 1 a 6, utilize a operação de derivação numérica 

para determinar a taxa de variação de f(x) no ponto dado x. Uti- 

lize uma precisão de quatro casas decimais em suas respostas. 
1. f(x) = (2x2 + 1)(xº + 3x + 4); x = —0,5 


2. fo) =(Vx+ DB +x—3);x=1,5 


Ne — 1 
dt0d + ras) 





Vê + 4) 
4. f(x) = E * = 4 


Vx(1 + x!) 
CH aa 


x (2 + Vx) E 


EMA ao 8! 


x=1 


7. Novos Empregos na Construção Civil O presidente de uma 
grande empreiteira afirma que o número de empre- 
gos na construção civil a serem criados nos próxi- 
mos t meses é dado por 


Tt + 140t + 700 
1) = 142]5 en er 
No) EaD) 
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onde t é medido em milhões de empregos por ano. maram que, por causa desse projeto, a população de 
Com que razão serão criados empregos na constru- Glen Cove (em milhares) daqui a t anos será de 
ção civil daqui um ano, assumindo que a projeção 
está correta? o 258 + 125t + 200 
PO ANA. ET 
À . | Ea: p to + 5t + 40 
8. Crescimento Populacional Uma grande corporação está 
construindo um complexo de casas, escritórios, lojas, a. Qual será a população daqui a dez anos? 
escolas e igrejas em uma área de 4 325 acres na co- b. Qual será a taxa de crescimento da população 
munidade rural de Glen Clove. Os planejadores esti- daqui a dez anos? 


3.3 Regra da Cadeia 
À porcentagem da população norte-americana com idade igual ou superior a 55 anos, 
em relação à população total, é aproximada pela função 
F(t) = 10,72(0,9t + 10) (0=t=20) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao ano 2000 (Figura 6). 


Por cento 





Com que rapidez a população com idade igual ou maior a 55 anos crescerá no Início de 
2015? Para responder essa questão, temos de calcular f'(15), onde f' é derivada de f. 
Mas as regras de diferenciação que desenvolvemos até o momento não irão ajudar a en- 
contrar a derivada de f. 

Nesta seção, introduziremos outra regra de diferenciação denominada Regra da Ca- 
deia. Quando usada em conjunto com as regras de diferenciação desenvolvidas nas úl- 
timas duas seções, a Regra da Cadeia nos permite expandir os tipos de funções que po- 
demos diferenciar. (No Exercício 72, página 196, usaremos a Regra da Cadeia para 
responder à questão presente no exemplo introdutório.) 


A Regra da Cadeia 
Considere a função h(x) = (xº + x + 1). Se fôssemos calcular A'(x), utilizando somente 
as regras de diferenciação das seções anteriores, o procedimento poderia ser expandir 
h(x). Assim, 
Hoy =(wC+xrU)=(rx+UW+x+1) 
=W+MXx +++ 1 


da qual encontramos 


h'(x) = 40º + 6x2 + 6x + 2 


FIGURA 6 
População norte-americana com idade 
igual ou superior a 55 anos. 


Fonte: U.S. Census Bureau. 
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FIGURA 7 
A função composta h(x) =gl[f(x)] 


Mas e a função H(x) = (x? + x + 1)!999 A mesma técnica pode ser usada para en- 
contrar a derivada da função H, mas o trabalho envolvido nesse caso seria extraordiná- 
rio! Considere, também, a função G(x) = Wxº + 1. Para cada uma das funções, H e 
G, as regras de diferenciação das seções anteriores não podem ser diretamente aplica- 
das para calcular as derivadas H' e G”. 

Note que ambas H e G são funções compostas; isto é, cada uma é composta por, 
ou feita de, funções mais simples. Por exemplo, a função H é composta das duas fun- 
ções mais simples f(x) = xº + x + 1 e g(x) = x!º como a seguinte: 


HG) = glf()] = [f()]'P 
=1(4º ++ 1) 
Do mesmo modo, vemos que a função G é composta por duas funções mais simples f(x) 
=x +1leg(x) = Vx. Portanto, 


G(x) = glfw)] = VÃe) 
= 1 
Como uma primeira medida para encontrar a derivada A" de uma função composta 
h = gºf definida por h(x) = gl f(x)], escrevemos 


u=f(x) e y=aglf(w)]=g(u) 

A dependência de h em g e f é mostrada na Figura 7. Como u é uma função de x, po- 
demos calcular a derivada de u em relação a x, se f for uma função diferenciável, ob- 
tendo du /dx = f'(x). Em seguida, se g for uma função diferenciável de u, podemos cal- 
cular a derivada de g em relação a u, obtendo dy /du = g'(u). Agora, como a função h é 
composta pela função g e pela função f, podemos supor que a regra h'(x) para a deri- 
vada h' de h será dada pela expressão que envolva as regras para as derivadas de fe g. 
Mas como podemos combinar essas derivadas para chegar a h'? 


h=9gºf 


ro fu y=9W=afol 


Essa questão pode ser respondida interpretando-se a derivada de cada função como 
a taxa de variação da função. Por exemplo, suponha que u = f(x) varie três vezes mais 
rápido que x, ou seja 


du 
(v)=— = 3 
E suponha que y = g(u) varia duas vezes mais rápido que u, ou seja 
dy 
, À | E —— = A) 
9(u) =" 


Então podemos esperar que y = h(x) varie seis vezes mais rápido que x, ou seja 
h'(x) = g(u) f(x) = (2)(3) = 6 


ou, de modo equivalente 


Essa observação sugere o seguinte resultado, o qual afirmamos sem prova. 
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Regra 7:A Regra da Cadeia 
Se h(x) = gl f(x)], então 


d 
h'69) = 9/69] = 9 LING) (a) 
De modo equivalente, se escrevermos y = h(x) = g(u), onde u = f(x), então 
o 0 du ) 
dx du dx (2) 


Observações 
1. Se marcarmos a função composta h da seguinte maneira 


Função interna 


h(x) = gl f(x)] 
f 


Função externa 


então h'(x) é apenas a derivada da “função externa” calculada na “função interna” 
vezes a derivada da “função interna”. 

2. Podemos lembrar a Equação (2), observando que se “cancelarmos” os dois “du”, 
então 


dy dy dá dy 


dx dá dx dx 


A Regra da Cadeia para Potências de Funções 
Muitas funções compostas têm a fórmula especial h(x) = g( f(x)), onde g é definido pela 
regra g(x) = x" (n, um número real), ou seja: 
h(x) = flx)]" 

Em outras palavras, a função h é dada pela potência da função f. As funções 

hl)=(2+x+1)2. Ho)=(+x+DMP o G)=Vwx+il 
são exemplos desse tipo de função composta e foram discutidas anteriormente. Usando 
o seguinte corolário da Regra da Cadeia, a chamada Regra Geral da Potência, podemos 


determinar a derivada desse tipo de função muito mais facilmente do que usando a Re- 
gra da Cadeia diretamente. 


Regra Geral da Potência 
Se a função f é diferenciável e h(x) = [f(x)]” (n, um número real), então 


nto) = SUGT = nl) ro) 3) 


Para comprovar isso, observamos que h(x) = g(J(x)), onde g(x) = x”, e assim, graças 
à Regra da Cadeia, temos 
h'G) = 91 FO) 6) 
= nl fo) f(x) 


pois g'(x) = nx", 
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EXEMPLO 1 Seja F(x) = (3x + 1) 


a. Encontre F (x), utilizando a Regra da Potência. 
b. Verifique o resultado sem usar a Regra da Cadeia ou a Regra da Potência. 


Solução 
a. Utilizando a Regra da Potência, obtemos 
F'(x) = 23x + 1)!S (3x +1) 
= 3x + 1)(3) 
= 6(3x + 1) 
b. Primeiro, expandimos F(x). Assim, 
F(x) =(3x + 1)2=9xº+ 6x +1 
Em seguida, diferenciamos, obtendo 
d 
F'(x) = PAtad + + 1) 
= 18x + 6 
= 6(3x + 1) 
como antes. E 
EXEMPLO 2 Diferencie a função G(x) = Vi + 1 
Solução 


Reescrevendo a função G(x) como 
Gl =— e + 1)! 


e aplicando a Regra da Potência, obtemos 
l d 
G'(x) = (+ 2lGe + 
(x) = 502 + 1) 122 + 1) 


l X 
= (2 +1)12.2%=—*— 

ds RE 
EXEMPLO 3 Diferencie a função f(x) = x(2x + 3). 
Solução Aplicando a Regra do Produto e, em seguida, a Regra da Potência, obtemos 


ro) = E (2x + 3 + (20 +35 (1?) 


= (n2)5(2x + 3)8-L (2x + 3) + (2x + 3)(20) 


= Sx (2x + 3) (2) + 2x(2x + 3) 
= 2x(2x + 3) (5x + 2x + 3) = 2x(7x + 3)(2x + 3) E 


EXEMPLO 4 Determine f(x) se fx) = (2xº + 3)(3x — 1. 
Solução Aplicando a regra do produto, temos 
d d 
ES es RE q IA = ATE 4 154 3! 
f0c) = (Be + 3) Gx — 1) + (3x — 1) (O +3) 


Em seguida, aplicamos a Regra da Potência a cada termo, obtendo 
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Ff) = (2xº + 3)". 5(3x — 1º & (am = D+ (3x -— 1:42 + 3 É (ar? +3) 
= 5(2xº + 3)(3x — 1)*-3 + 43x — 1) (2xº + 3) (4x) 


Por fim, observamos que (2x? + 3)*(3x — 1)* é um fator comum a ambos os termos e 
podemos fatorá-lo da seguinte forma: 
Ft) = (2x + 3P (3x — DTIS(Z + 3) + L6x(3x — 1)] 

= (2x + 3) (3x — 1)(30xº + 45 + 48x — 16x) 

= (20º + 3) (3x — 1)(78x% — 16x + 45) 5 
a 
(4x — 1) 
Solução Reescrevendo f(x) e aplicando a Regra da Potência, obtemos 


6 = deliga ap] Tait 


EXEMPLO 5 Determine f'(x) se f(x) = 


d 
—2(4xº — 1) (ax mai É 


16x 


— —9(4x? — TI 8x = ———— 
2 DA) =" 





EXEMPLO 6 Determine a declividade da reta tangente ao gráfico da função 


so) =(255) 





no ponto (0, 5). 


Solução A declividade da reta tangente ao gráfico de fem um ponto x qualquer é 
dada por f'(x). Para calcular f'(x), utilizamos a Regra da Potência e, em seguida, a 
Regra do Quociente, obtendo 


ro af er Pd Pe 1 
Fe) (o(a) 


=s (4) Erro a (12) Veja a página 16. 











3x + 2 (x + 2) 
o (E + [E + 4 — 6x — à 

Se + 2 (3x + 2)º 
= 30x + Di Combine termos equivalentes 
= (3x + 2)! e simplifique. 


Em particular, a declividade da tangente ao gráfico de f no ponto (0, 5) é dada por 
“D+ 1p 3 


Fo) (0+2) 16 5 





Consulte o Exemplo 6. 

1. Utilizando uma calculadora com recursos gráficos, represente o gráfico de uma 
função f, usando a janela retangular [—2, 1] X [—1, 2]. Em seguida, desenhe 
a reta tangente ao gráfico de f no ponto (0, 5). 
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2. Para melhorar a resolução da figura, repita a parte 1, usando a janela retangu- 
lg | = 1,4] x [—0,1, 0,31. 

3. Utilize a operação de diferenciação numérica da calculadora com recursos grá- 
ficos para verificar que a declividade da reta tangente no ponto (0, 2) é igual a 
3 
16º 





É EXEMPLO APLICADO 7 Crescimento do Número de Sócios de uma Academia. O nú- 
94 a mero de sócios de uma academia de ginástica aberta há algumas semanas é 
dado aproximadamente pela função 

N(t) = 100(64 + 41)? (0=t1=52) 
onde N(t) expressa o número de sócios no início da semana ft. 


a. Determine N'(t). 

b. Com que rapidez o número de sócios da academia estava aumentando inicialmente 
(t = 0)? 

c. Com que rapidez o número de sócios da academia estava aumentando no início da 
40: semana? 

d. Qual era o número de sócios quando a academia foi aberta? E no início da 40º se- 
mana? 


Solução 
a. Utilizando a Regra da Potência, obtemos 


d 
[100(64 + 41)**] 


N'(t) = E 


d 
100— (64 + 41) 
az ( ) 


2 do | 
100|— |(64 + 4) 1 — (64 + 4 
(E) 68 + a 1º Soa + 40) 


200 
“a Mot MU) 
” 800 
3(64 + 41)!º 
b. A razão pela qual o número de sócios aumentou quando a academia foi aberta é 
dada por 
| 800 
N(0) = > —«a E 66,7 
(0) 3(64)!º 
ou, aproximadamente, 67 pessoas por semana. 
c. À razão segundo a qual o número de sócios aumentava no início da 40º semana é 
dada por 


800 
N'(40) =: 
(40) 3(64 + 160)!2 


ou, aproximadamente, 44 pessoas por semana. 
d. O número de sócios quando a academia foi aberta é dado por 


N(0) = 100(64)2º = 100(16) 


que é de, aproximadamente, 1 600 pessoas. O número de sócios no início da 
40: semana é dado por 


= 43,9 
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N(40) = 100(64 + 160)2º = 3 688,3 


ou, aproximadamente 3 688 pessoas. 


E) 


Explore e Discuta 

O lucro P de um fabricante de um único programa de computador depende do número de uni- 
dades do programa vendidas. O fabricante estima que venderá x unidades do programa por se- 
mana. Suponha que P = g(x) ex = Át), onde g e f são funções diferenciáveis e t é medido em 
semanas. 


1. Determine uma expressão que forneça a taxa de variação do lucro em relação ao número de 
unidades vendidas. 

2. Determine uma expressão que forneça a taxa de variação do número de unidades vendidas 
por semana. 

3. Determine uma expressão que forneça a taxa de variação do lucro por semana. 





a EXEMPLO APLICADO 8 Arteriosclerose A arteriosclerose pode ocorrer durante 
o a infância, quando placas de gordura se formam nas paredes das artérias. Com 
o bloqueio do fluxo de sangue pelas artérias, ocorrem ataques cardíacos, derrames e 
gangrenas. Suponha que a secção transversal de uma aorta seja circular com a cm de 
raio e até o ano í a espessura da camada de gordura (que assumimos como homogê- 
nea) seja h = g(t) cm (Figura 8). Nesse caso, a área desobstruída da aorta é dada por 
A=m(a-— h) centímetros quadrados (cm”). 

Suponha que o raio da artéria de uma pessoa seja de 1 cm (a = 1) e que a espessura 
da camada de gordura é dada por 


h = g(t) = 1 — 0,01(10 000 — 42)!2 — 0,001: 
Como a área da seção desobstruída da aorta é dada por 
A=f(h)=tm(1-—h) 
a taxa de variação com a qual A varia em relação ao tempo é dada por 
dA dA dh 


a = Ah e = y (h) . g'(t) Segundo a Regra da Cadeia. 





Corte seccional de uma aorta. 


2m(1 = hX-n]-00i(5 Ko 000 — 2)12(-21) — 0,001 | Existe 


| 0,014 
204 = bl n0900 — 2)? 


a 0,01 
Por exemplo, quando t = 50 

h = g(50) = 1 — 0,01(10 000 — 2 500)!2 — (0,001)(50) = 0,08397 
de modo que 
dA ea 0,01)(50 
— = —2m(1 — 0,08397) mz 
dt V10 000 — (50)? 
Ou seja, a área da seção desobstruída da aorta está decrescendo a uma razão de 0,03 
cm” ao ano. E] 


e 0,001 | = —(,027 


194 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Explore e Discuta 


Suponha que a população P de uma certa cultura de bactérias seja dada por P = AT), onde T é 

a temperatura do meio de cultura. Além disso, suponha que a temperatura T seja uma função 

do tempo t em segundos, ou seja, T = g(t). Interprete cada uma das seguintes quantidades: 
dP dT dP 


Em wo Sia Gabo mi Ca(e)g'Cd) 





3.3 Testes de Conhecimento 


1. Encontre a derivada de onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
1 início de 1900. 
Po Ei — = a. Qual é a expectativa de vida de uma mulher nascida no 
age 1 início de 19802 E no início de 2010? 


b. Com que rapidez a expectativa de vida de uma mulher 


2. Suponha que a expectativa de vida (em anos) de uma mu- 
| nascida em qualquer instante t varia? 


lher no instante do nascimento em um determinado país 
seja descrito pela função As soluções para os Testes de Conhecimento 3.3 podem ser en- 


g(t) = 50,02(1 + 1,094)º" (0 =<t=< 150) contradas na página 198. 





3.3 Questões Conceituais 


1. Descreva com suas próprias palavras a Regra da Cadeia dimento (em dólares) da venda de x unidades do produto 
para diferenciar a função composta h(x) = gl f(x)]. da companhia, o que (g « f)'(t) determina? 

2. Descreva com suas próprias palavras a Regra da Potência 4. Suponha que f(x) dê a temperatura da gôndola de um 
para diferenciar a função h(x) = [f(x)]”, onde n é um nú- balão de ar quente quando este está a uma altitude de x 
mero real. pés e g(t) dê a altitude do balão t min após sair do chão. 


Encontre uma função que determine a taxa de variação 


3. Se (1) dá o número de unidades de um certo produto ven- da temperatura do ar na gôndola a qualquer instante í. 


dido por uma companhia depois de t dias e g(x) dá o ren- 





3.3 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 48, encontre a derivada de cada função. gia l = l 
1 f(x) =(22 1) HO) =(1-5) cida = ad RE 7 
3. f(x) = (x2 + 2)º 4 ft) =2(tº — 15 | 4 
pi ra o E E ST e 20. HM) =555 - 
5. f(x) = (2x — x?) 6. Fix) = 368 =) (45x) V2 ++ 
THD (M+AD?  BID=02+0? io lots 


22. Mt) = (58º + 21º = +44) 
o. fo)=(2-4)P 10. H)=(382-2+1)" 


11. f(x) = V3x — 2 2. HD) = V3t—: 
13. fl) = VI — x 14. fl) = V2 —- 2x +3 


15. f(x) = ci 16. f(x) = TE 27. fo) = Ve+1l+ Vx—l 
28. Fu)= (Qu +12 + du — 1) 


23. fix) = (+ 1) — (ué 1)* 
24. f(t) = (24 — 1)* + (2t+ 1)! 
ES JE = (ir r=8 "98 26. f(v) = (uv? + 4072)? 


29. (x) = 2%º(3 — 4%)" 30. h(t) = 1(3t + 4)º 
31. Fix) = (x— 1) 2x 413º 


32. atu) (1 + US) (Il = 24) 


5) 34. f(x) = (: - ) 
). 36. 9(s) = (º + ) 








(1 
33. f(x) - (EE 


35. s(t = (mi 











SÊ  Com=ãs 
(30 + 1) (te 17º 
41. h(x j (2-1 = hs 42. g(!) = (3t + 2)! 
V2x o 4tº 
“oc g- Ao Ei 
Vt Vx + 1 
As. g(t) = Gs 


46. f(x) = 
VE fd x = 1 
47. f(x) = (3x + 1)(x? — x + 1)? 
48. g(t) = (21 + 3)4(3tº — 1) 
du dy 


Nos exercícios 49 a 54, encontre À a. 
du dx dx 
49. y=u"eu=3x?-—l 


50. y= Vueu=7x- 2x? 
51. y=uPeu=2x-x+1 


SM v=+-ltu=r"+ 


1 
S3. v=Vut—eu=x)-x 
á Vu 


| 
4. y= eu=Vr+l 


55. Se g(x) = f(2x + 1), qual é g'(0)? 
56. Se h(x) = f(—>º), qual é h'(x)? 


57. Suponha que F(x) = g(f(0) e f(2) = 3,f'(2) = — 
g(3) = 5 eg (3) = 4. Encontre F'(2) 


58. Suponha que h = fog. Encontre hA'(0) considerando 
que f(0) = 6,f'(5) = —2,9(0) = Seg (0) =3 


59. Suponha que F(x) = f(x” + 1). Encontre F'(1) se f'(2) 


= 3, 

60. Suponha que F(x) = Hx). É correto dizer que F'(x) = 
[FCO]? 
Dica: fx) = x 


61. Suponha que h = go f. É correto dizer que h' = g' cf"? 
Dica: fx) = xe g(x) = xº 


62. Suponha que h = fg. Demonstre que A" = (f'cg)g'. 
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Nos exercícios 63 a 66, encontre uma equação da reta tan- 
gente ao gráfico da função no ponto dado. 


63. fix) = (1 — x)lx —1)5(2,-9) 
64. f(x) = E) (3,4) 
65. f(x) = x V20 + 7: (3,15) 


(2,2) 


Vo + 6x 


67. Audiência O número de telespectadores de um seriado de 
TV lançado há muito tempo é dado aproximadamente 
pela função 


N(t) = (60 + 20)*º 


66. f(x) = 


(1=t=26) 


onde N(t) (medido em milhões) denota o número de es- 
pectadores semanais do seriado na t-ésima semana. De- 
termine a taxa de crescimento da audiência semanal ao 
final da 2º e da 12º semana. Quantos telespectadores as- 
sistiam ao seriado na 2? e na 24º semana? 


68. Exportação de Empregos Segundo um estudo de 2003, a pro- 
jeção para o número de empregos nos Estados Unidos 
que deverão sair do país até o ano í, onde t = O corres- 
ponde ao início do ano 2000, é 


N(£t) = 0,0018425(t + 5) (0=1=15) 


onde N(t) é medido em milhões. Com que rapidez o nú- 
mero de empregos exportados dos EUA mudou em 2005 
(1 = 5)? E em 2012 (1 = 12)? 


Fonte: Forrester Research. 


69. Mães Trabalhadoras O percentual de mães que trabalham 
fora de casa e que têm filhos com até 6 anos de idade é 
estimado pela função 


P(s) = 33,551 + 5) (0 =7=21) 


onde ít é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
início de 1980. Calcule P'(t). com que taxa o percentual 
dessas mães variava no início de 2000? Qual era o per- 
centual das mães que trabalhavam no início de 2000? 
Fonte: U.S. Bureau of Labor Statistics. 


70. Preço de Gravadores de DVD A popularização da música di- 
gital e as melhorias no formato DVD são algumas das ra- 
zões pelas quais o preço médio de um gravador de DVD 
diminuirá nos próximos anos. À função 

699 
A(t) = (+ 19% (0 =t=5) 

dá a projeção para o preço médio (em dólares) de grava- 

dores de DVD no ano t, com t = O correspondendo ao 

início de 2002. Com que rapidez o preço médio para 

venda de gravadores de DVD diminuía no início de 20027 

Com que rapidez o preço médio para venda de gravado- 

res de DVD diminuiu no início de 2006? 


Fonte: Consumer Eletronics Association. 
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Taxa de Sobrevivência ao Câncer Glioblastoma é o mais 
comum e mais mortal dos tumores cerebrais, matando a 
maioria dos pacientes em pouco mais de um ano. À pro- 
babilidade de sobrevivência de pacientes com glioblas- 
toma f anos após o diagnóstico é aproximada pela função 


100 
P(t) = 


— auo a JU ts 0 
a + 01477 


onde P é a porcentagem de pacientes sobreviventes. 
a. Calcule P(0) e P(1) e interprete seus resultados. 
b. Calcule P'(0) e P'(1) e interprete seus resultados. 
Fonte: National Cancer Institute. 


Envelhecimento da População A população de norte-ameri- 
canos com idade igual ou superior a 55 anos, como uma 
percentagem da população total, é aproximada pela fun- 
ção 


Ff(t) = 10,72(0,9t + 10) (0=4=20) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
ano 2000. Qual é a taxa de variação do percentual de 
norte-americanos com idade igual ou superior a 55 anos 
em 2000? E qual será a taxa de variação do percentual de 
norte-americanos com idade igual ou superior a 55 anos 
em 20102 E no início de 2015? Qual será o percentual de 
norte-americanos com idade igual ou superior a 55 anos 
em 2015? 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Concentração de Monóxido de Carbono (C0) no Ar De acordo 
com um estudo de impacto ambiental conduzido pelo De- 
partamento de Gerenciamento Ambiental da cidade de 
Oxnard e uma agência governamental, o nível de monó- 
xido de carbono (CO) presente no ar por causa da polui- 
ção por emissão de automóveis daqui a t anos será 


C(t) = 0,01(0,2t2 + 4t + 64)2 


partes por milhão. 

a. Encontre a taxa na qual a concentração de CO esteja 
variando em relação ao tempo. 

b. Encontre a taxa na qual a concentração de CO irá va- 
riar daqui a cinco anos. 


Educação Continuada Os registros da Kellogg University es- 
timam que o total de estudantes matriculados em cursos 
de educação continuada será de 


N(o) = ——20.000 
V1 + 0,2% 


onde N(t) é o número de estudantes matriculados daqui a 
t anos. Encontre uma expressão para N'(t). Com que ra- 
pidez as matrículas crescem anualmente? Com que rapi- 
dez crescerão daqui 5 anos? 


+ 21 000 


Poluição do Ar De acordo com a agência controladora da 
qualidade do ar da costa sul, o nível de dióxido de ni- 
trogênio, um gás marrom que prejudica a respiração, 
presente no ar no mês de maio em Los Angeles é esti- 
mado por 


76. 


ER 


78. 


19. 


80. 


A(t) = 0,03t(t — 7)* + 60,2 (0=1=7) 


onde A(t) é medido em índice de poluentes padrão e t é 

medido em horas, com t = O correspondendo a 7 horas da 

manhã. 

a. Encontre A'(f). 

b. Encontre A (1), A'(3), A'(4) e interprete seus resulta- 
dos. 

Fonte: Los Angeles Times. 


Efeito do Imposto no Consumo Os economistas do governo de 
um país emergente determinaram que a compra de per- 
fumes importados está relacionada com a implantação de 
um imposto incidente em “bens de luxo” de acordo com 
a fórmula 


N(x) = V10 000 — 40x — 0,022 (0 =x < 200) 


onde N(x) mede a razão percentual entre o consumo dos 
perfumes após a imposição de uma alíquota em x por 
cento para “bens de luxo” e o consumo de perfumes antes 
da taxação. Determine a taxa de variação de N(x) para as 
alíquotas de 10%, 100% e 150%. 


Frequência Cardíaca de um Atleta A frequência cardíaca (nú- 
mero de batimentos cardíacos por minuto) de um corre- 
dor de longa distância t segundos após a largada é dada 
por 
300V1t2 + 24 + 25 
Pt)=-———————————— t=0 
(8) + 25 ) 

Calcule P'(t). Com que rapidez a frequência cardíaca au- 
menta após 10 segundos, 60 segundos e dois minutos? 
Qual é a frequência cardíaca após dois minutos? 


Modelo de Aprendizado de Thurstone O psicólogo L. L. Thurs- 
tone descobriu o seguinte modelo para relação entre 
tempo de aprendizado Te comprimento de uma lista n: 


T=f(n)=Anvn-b 


onde A e b são constantes que dependem da pessoa e da 

tarefa. 

a. Calcule dT/dn e interprete o resultado. 

b. Suponha que para certa pessoa e determinada tarefa, 
A=4€eb = 4. Calcule f'(13) ef (29). Interprete seus 
resultados. 


Vazamento de Petróleo Em águas calmas, o petróleo derra- 
mado do casco perfurado de um navio petroleiro se es- 
palha em todas as direções quando as águas estão calmas. 
Suponha que a área contaminada seja um círculo de raio 
r, onde r está crescendo a 2 pés por segundo. Determine 
com que rapidez a área está crescendo quando o raio é de 
40 pés. 


Arteriosclerose Consulte o Exemplo 8, página 193. Supo- 
nha que o raio da artéria de um indivíduo seja de 1 cm e 
que a espessura da placa de gordura (em centímetros) 
daqui a t anos é dada por 

0,54" 
t? + 10 





h = g(t) = (0 =t= 10) 


81. 


82. 


83. 


Com que rapidez a abertura arterial estará decrescendo 
daqui a cinco anos? 


Fluxo de Tráfego Inaugurada em 1950, a Central Artery no 
centro de Boston foi projetada para receber 75 000 veí- 
culos por dia. O número de veículos que trafegam por dia 
é aproximado pela função 


x=f(t) = 6252 + 19,75+74,75 (0<t=<45) 


onde x é medido em milhares e t em décadas, com t = O 
correspondendo ao início de 1959. Suponha que a velo- 
cidade média do tráfego em mph seja dada por 


S= g(x) = —0,00075x2 + 67,5  (75<x< 350) 


onde x tem o mesmo significado. Qual era a taxa de va- 
riação do fluxo de tráfego no início de 1999? Qual era a 
velocidade média de tráfego nesse ano? 

Dica: S = gl f(9)] 


Taxas de Ocupação de um Hotel A taxa de ocupação do Hotel 
Wonderland, localizado próximo a um parque de diver- 
sões, é dada pela função 

10, 10, 200 

É) =" ed t+ MA ADS | SlZ 
onde t é medido em meses e t = O corresponde ao início 
de janeiro. À gerência estimou que a receita mensal (em 
milhares de dólares por mês) seja dada aproximadamente 
pela função 
3 9 


R(r) = — E as 2 
() = 5000" * 507 





(0 =r = 100) 


onde r é a taxa de ocupação. 

a. Determine uma expressão que forneça a taxa de va- 
riação da taxa de ocupação do Hotel Wonderland com 
relação ao tempo. 

b. Estabeleça uma expressão que forneça a taxa de va- 
riação da receita mensal do Hotel Wonderland com a 
relação à taxa de ocupação. 

c. Qual foi a taxa da variação com relação ao tempo da 
receita mensal do Hotel Wonderland no início de ja- 
neiro? E no início de julho? 

Dica: Use a regra da cadeia para determinar R'(r(0))r (0) e 

R'(r(6)r' (6). 


Efeitos da Construção Civil na Criação de Empregos O presidente 
de uma grande empreiteira afirma que o número de em- 
pregos criados na construção civil é dado por 


N(x) = 1,42x 


onde x denota o número de obras iniciadas. Espera-se que 
o número de obras iniciadas nos próximos í meses seja de 


(8 7t2 + 140t + 700 
qi= os 
34º + 804 + 550 


milhões de unidades por ano. Determine uma expressão 
que forneça a razão segundo a qual serão criados empre- 
gos na construção civil daqui a t meses. A qual razão 
serão criados os empregos na construção civil daqui a um 
ano? 


84. 


85. 


86. 
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Demanda por Computadores A quantidade demandada 
mensal x de computadores de certa marca está relacio- 
nada com o preço médio unitário p (em dólares) de com- 
putadores pela equação 


100 
x =Fip)= o é 810 000 — p? 


Estima-se que, daqui a t meses, o preço médio de um 
computador seja dado por 
(8) = 400 
á | ai 


dólares. Determine a taxa de variação da quantidade de- 
mandada mensal de computadores daqui a 16 meses. 


+ 200 (0 =t= 60) 


Demanda por Relógios A função demanda para relógios de 
pulso da marca Sicard é dada por 


SU | 
x=f(p) = do" (0<p=õs50) 


onde x (medido em milhares de unidades) é a quantidade 
demandada por semana e p é o preço unitário em dólares. 
Encontre a taxa de variação da quantidade demandada 
dos relógios de pulso com relação ao preço unitário 
quando ele for US$ 25. 


Reservas em um Navio A gerência da Cruise World, uma 
operadora de cruzeiros de luxo no Caribe, espera que a 
porcentagem de jovens que reservam passagens nos seus 
navios cresça drasticamente nos próximos anos. Eles 
construíram um modelo em que a porcentagem de passa- 
geiros jovens no ano tí é dada por 


P+UHA+A4 
à es = iii e a 
p=f(t) so(5 E dE a) (0 =t=5) 
Os jovens normalmente escolhem cruzeiros mais curtos e, 
em geral, gastam menos durante a viagem. O modelo a 
seguir fornece uma aproximação da quantidade média de 
dinheiro R (em dólares) gasta por passageiro em um cru- 
zeiro em que a porcentagem de jovens é p: 


e) 
R = 1000 
(p) er 





Determine a razão segundo a qual a quantidade média de 
dinheiro gasto por passageiro irá variar daqui a dois anos. 


Nos exercícios 87 a 90, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, prove com 
um exemplo. 


87. 


88. 


89. 


Se fe qg são diferenciáveis e h = fe gq, então A'(x) = 
F gl) Ig" (20). 


Se fé diferenciável e c, uma constante, então 


d B 
SLflex)] = ef'(ex) 


Se f é diferenciável, então 
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90. Se fé diferenciável, então 


Eres 


91. Na Seção 3.1, provamos que 


d (À Ve n—1 
(1) = mx 
para o caso especial quando n = 2. Utilize a Regra da Ca- 
deia para mostrar que 
d 


II 
Dc O A 
ER e 


92. 


para qualquer inteiro não nulo n, assumindo que f(x) = 
x! é diferenciável. 

Dica: Seja f(x) = x!", de modo que [f(x)]" = x. Diferencie ambos 
os lados em relação a x. 


Com base no Exercício 91, prove que 
d (x " e rx] 
dx 

para todo número racional r. 


Dica: Seja r = m/n, onde m e n são inteiros, com n & 0, e es- 
creva x' = (x)”, 





do 


1. Reescrevendo, temos 
flo) = (20º — 1) 


Utilizando a Regra da Potência, encontramos 


] 


ro) =-É qe? 


(er - pla) 


l 
= a (x — 1) (4x) 
o 2x 
= (2x? E 1)? 


2. a. A expectativa de vida de uma mulher nascida no iní- 
cio de 1980 é dada por 


g(80) = 50,02[1 + 1,09(80)]º:! = 78,29 


ou aproximadamente 78 anos. De modo semelhante, 


— Usando 


Soluções dos Testes de Conhecimento 


a expectativa de vida de uma mulher nascida no início 
do ano 2010 é dada por 
g(110) = 50,02/1 + 1,09(110)]º! = 80,80 
ou aproximadamente 81 anos. 
b. A taxa de variação da expectativa de vida de uma mu- 


lher nascida em qualquer instante t é dada por g'(t). 
Utilizando a Regra da Potência, temos 


d 
qt) = 50,02", (1 + 1,097)*! 


d 
= (50,02)(0,1)(1 + 1,099) * — (1 + 1,09% 
dt 


= (50,02)(0,1)(1,09)(1 + 1,09%) * 
= 5,45218(1 + 1,099) * 

5,45218 
(1 + 1,091) 


— 


Determinando a Derivada de uma Função Composta 


nDerivíiXx*.501+.0 
Etr gy TaSs Aptos To 


EXEMPLO 1 Determine a taxa de variação de f(x) = Vx(1 + 0,02x7)*2 quando 


x=2j1. 
5821463392 
E Solução Utilizando a operação de derivação numérica de uma calculadora com re- 
cursos gráficos, obtemos 


A tela de derivação numérica da T|-83/84 
para calcular É (2,1). 


ou, aproximadamente, 0,58 unidade por variação unitária de x (Veja Figura T1) E 
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| EXEMPLO APLICADO 2 Visitantes do Parque de Diversões. A gerência do Astro- 
e World (“O Parque de Diversões do Futuro”) estima que o número total de vi- 


sitantes (em milhares) no parque t horas após sua abertura, às nove horas da manhã, 


é dado por 
N(t) — 30 nDeriv((30X)/C(C2+ 
A/ 2 X22)2.5,X,1.5) 
2+t 6.848066034 
Com que razão os visitantes estão sendo admitidos no parque às 10h30 da manhã? H 


Solução Utilizando a derivação numérica de uma calculadora com recursos gráfi- 


cos, obtemos 


N(1,5) = 6,8481 


FIGURA T2 


A tela de derivação numérica da TI-83/84 


para calcular N'(1,5). 


ou, aproximadamente, 6 848 visitantes por hora. (Veja a Figura T2) E 





Nos exercícios 1 a 6, utilize a operação de derivação numérica 
de uma calculadora com recursos gráficos para determinar a 
taxa de variação de fno ponto dado x. Utilize uma precisão de 


quatro casas decimais nas suas respostas. 
Lora) = Vx — sx =0,5 


2 f(x) =E—MVI —x 4x ='04 
3 TO) = VI == 02 


4. f(x) = (x + Vi + 432; x = 1 
Virê 

5, Fix) - EF od =] 

6. f(x) = x 3 


== fi 

1+ (1 + 

7. Celulares com TV O número de pessoas que assistem à TV 
em seus celulares (em milhões) é aproximado por 

N(t) = 11,9V1 + 0,91 (0=t=4) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
início de 2007. 


3.4 Funções Marginais em Economia 


a. Qual era a taxa de variação do número de pessoas que 
assistem à TV em seus celulares no início de 2007? 

b. Qual a taxa de variação do número de pessoas que as- 
sistem à TV em seus celulares projetada para o início de 
20112 

Fonte: IDC, U.S. forecast. 


« Investimentos Pessoas na faixa dos 40 e 50 anos são as que 


têm maior potencial de investimento. Estudos demográfi- 
cos desse tipo são de particular importância para institui- 
ções financeiras. A função 


N(t) = 344(1 + 0,3212501 (0=t=<12) 


fornece o número de pessoas no ano t, nos Estados Uni- 

dos, nessa faixa etária (em milhões), onde t = O corres- 

ponde ao início de 1996. 

a. Qual a projeção para o tamanho desse segmento da po- 
pulação no início de 2008? 

b. Com que rapidez esse segmento da população crescerá 
no início de 2008? 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


A análise marginal é o estudo das taxas de variação das quantidades econômicas. Por 
exemplo, um economista não está apenas interessado no valor do produto interno bruto 
(PIB) de uma economia em dado instante de tempo, mas também está igualmente preo- 
cupado com a taxa com a qual ele está aumentando ou diminuindo. Da mesma forma, 
um produtor não está apenas interessado no custo total que corresponde a certo nível 
de produção de um bem, mas também está interessado na taxa de variação do custo to- 
tal com relação a seu nível de produção, e assim por diante. Vamos iniciar com um exem- 
plo para explicar o significado do adjetivo marginal, tal como é usado pelos economistas. 
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Funções Custo 






= EXEMPLO APLICADO 1 Taxa de Variação de Funções de Custo Suponha que o custo 
4] 4 total semanal em dólares incorrido pela Polaraire para a fabricação de x refri- 
geradores seja dado pela função custo total 


C(x) = 8000 + 200x — 0,2x? (0=x= 400) 


a. Qual o custo total envolvido na fabricação do 251º refrigerador? 
b. Determine a taxa de variação da função custo total com relação a x quando x = 250. 
c. Compare os resultados obtidos nas partes (a) e (b). 


Solução 
a. O custo real envolvido na produção do 251º refrigerador é igual à diferença entre 


os custos de produção total dos primeiros 251 refrigeradores e o custo total dos pri- 
meiros 250 refrigeradores: 


C(251) — C(250) = [8 000 + 200(251) — 0,2(251)7] 
— [8 000 + 200(250) — 0,2(250)7] 
= 45 599,8 — 45 500 
= 99,8 


ou US$ 99,80. 

b. A taxa de variação do custo total C com relação a x é dada pela derivada de C, isto 
é, C(x) = 200 — 0,4x. Assim, quando a produção for de 250 refrigeradores, a taxa 
de variação do custo total com relação a x é dada por 


C'(250) = 200 — 0,4(250) 
= 100 


ou US$ 100. 

b. A solução da letra (a) nos mostra que o custo real envolvido na produção do 251º 
refrigerador é US$ 99,80. Essa resposta é muito próxima da resposta dada na le- 
tra (b), de US$ 100. Para ver o motivo, observe que a diferença C(251) — C(250) 
pode ser escrita na forma: 


C(251) — C(250) c(250+1)-— C(250) (250 + h) — C(250) 
E O 


onde h = 1. Ou seja, a diferença C(251) — C(250) é dada exatamente pela taxa 
média de variação da função custo total € no intervalo [250, 251], ou, dito de 
outra forma, igual à declividade da reta secante que passa por (250, 45 500) e 
(251, 45 599,8). Note, porém, que C'(250) = 100 é igual à taxa de variação ins- 
tantânea da função custo C em x = 250, ou, equivalentemente, igual à declividade 
da reta tangente ao gráfico de € no ponto x = 250. 

Note que, quando h é pequeno, a taxa média de variação da função C é uma boa 
aproximação para a taxa de variação instantânea da função C ou, dito de outra ma- 
neira, a declividade da reta secante que passa pelos pontos mencionados é uma 
boa aproximação da declividade da reta tangente que passa pelo ponto em ques- 
tão. Assim, podemos esperar que 

| C(251) = €(250)  €(250+ h) = €(250) | 
C(251) — C(250) = DOT. = CO q (A minúscula) 
C(250 + A) — C(250) 
mim TT 


= €C'(250 
h50 h EM) 


que é exatamente o que acontece neste exemplo. E] 
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O custo real envolvido na produção de uma unidade adicional de certo bem por uma 
fábrica que já opera com determinado nível de produção é chamado custo marginal. 
O valor desse custo é muito importante para gerência em suas tomadas de decisão. Como 
vimos no Exemplo 1, o custo marginal é dado aproximadamente pela taxa de variação 
da função custo total em um ponto apropriado. Por essa razão, os economistas defini- 
ram a função custo marginal como a derivada da função custo total correspondente. 
Em outras palavras, se C é a função custo total, então a função custo marginal é defi- 
nida como sua derivada C”. Assim, o adjetivo marginal é sinônimo de derivada de. 





= EXEMPLO APLICADO 2 Funções Custo Marginal Uma subsidiária da Elektra Elec- 
pm) à tronics fabrica um aparelho de DVD portátil. A gerência determina que o custo 
total diário para a produção desses aparelhos de DVD (em dólares) seja dado por 


C(x) = 0,0001xº — 0,08x? + 40x + 5 000 
onde x corresponde ao número de aparelhos de DVD produzidos. 
a. Determine a função do custo marginal. 


b. Qual o custo marginal quando x = 200, 300, 400 e 600? 
c. Interprete seus resultados. 


Solução 


a. A função custo marginal C é dada pela derivada da função custo total €. Por- 
tanto, 


C'(x) = 0,0003x? — 0,16x + 40 
b. O custo marginal quando x = 200, 300, 400 e 600 é dado por 
C'(200) = 0,0003(200)? — 0,16(200) + 40 = 20 
C'(300) = 0,0003(300)? — 0,16(300) + 40 = 19 v(8) 
C'(400) = 0,0003(400)? — 0,16(400) + 40 = 24 
C'(600) = 0,0003(600)? — 0,16(600) + 40 = 52 30000 


ou US$ 20 por unidade, US$ 19 por unidade, US$ 24 por unidade e US$ 52 por 
unidade, respectivamente. 20 000 
c. Dos resultados da letra (b), vemos que o custo real da Elektra para a produção do 
201º aparelho de DVD é de aproximadamente US$ 20. O custo real para a produ- | 10000 
ção de um aparelho de DVD adicional quando o nível de produção já é de 300 
aparelhos é de aproximadamente US$ 19, e assim por diante. Note que quando o 
nível de produção já é de 600 unidades, o custo real para a produção de uma uni- 
dade adicional é de aproximadamente US$ 52. O mais alto custo para a produção | FIGURA9 
de uma unidade adicional quando o nível de produção é de 600 unidades pode ser Custo da produção de x aparelhos de 
| por C(x). 

o resultado de vários fatores, entre eles os custos excessivos por causa de horas ex- 
tras, manutenção, quebra de produção causada pela pressão e fadiga do equipa- 
mento e assim por diante. O gráfico do custo total é mostrado na Figura 9. E 


y= Cl) 





100 300 500 700 


Funções Custo Médio 


Apresentaremos agora outro conceito marginal fortemente relacionado com o custo mar- 
ginal, sendo C(x) o custo total envolvido na produção de x unidades de certo bem. O 
custo médio da produção de x unidades do bem é obtido dividindo-se o custo total de 
produção pelo número de unidades produzidas. Isso nos leva à seguinte definição: 
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Co = 20 + 400 
60 y = C(x) = 20 + x 





20 60 100 


FIGURA 10 
Quando o nível de produção aumenta, o 
custo médio se aproxima de USS 20. 


Função Custo Médio 
Suponha que C(x) seja uma função custo total. Então a função custo médio de- 
notada por C(x) (leia “C barra de x”) é 

C(x) 


x 





(4) 


A derivada C'(x) da função custo médio, chamada função custo médio marginal, mede 
a taxa de variação da função custo médio com relação ao número de unidades produ- 
zidas. 





Ear EXEMPLO APLICADO 3 Funções de Custo Médio Marginal O custo total (em dóla- 
| & res) para produzir x unidades de certo bem é dado por 


C(x) = 400 + 20x 
dólares. 
a. Determine a função custo médio C. = 
b. Determine a função custo médio marginal C”. 
c. Quais são as implicações econômicas de seus resultados? 
Solução 


a. À função custo médio é dada por 


Cx) 400 + 20x 


C(x) = x , 
400 
=20+ — 
b. A função custo médio marginal é 
— 400 
Ca) 
(9) = 


c. Como a função custo médio marginal é negativa para todos os valores admissíveis 
de x, a taxa de variação da função custo médio é negativa para todo x > 0, isto é, 
C(x) decresce à medida que x cresce. Porém, o gráfico de € se encontra sempre 
acima da reta horizontal y = 20, mas se aproxima da reta, já que 


lim C(x) = lim [20 + o) = 20 
x —00 x —00 X 

Um esboço do gráfico da função C(x) é mostrado na Figura 10. Esse resultado é es- 

perado se considerarmos as implicações econômicas. Note que enquanto o nível de 

produção aumenta, o custo fixo por unidade, representado pelo termo (400/x), decai 

constantemente. O preço médio se aproxima do custo constante de uma unidade de 

produção, que é de US$ 20 nesse caso. E 






| EXEMPLO APLICADO 4 Funções Custo Médio Marginal Considere mais uma vez a 
4) à subsidiária da Elektra Electronics. O custo total diário para produzir seus apa- 
relhos de DVD portáteis é dado por 
C(x) = 0,0001xº — 0,08x? + 40x + 5 000 
dólares, onde x representa o número de aparelhos de DVD produzidos (Veja o Exem- 
plo 2). 


a. Determine a função custo médio C. = o 
b. Determine a função custo médio marginal C'". Calcule C'(500). 
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c. Esboce o gráfico da função Ce interprete os resultados obtidos nas letras (a) e (b). 
Solução 
a. À função custo médio é dada por 


C Efe 5 000 
C(x) = Cl) 0,0001x* — 0,08x + 40 + —— 


x 
b. A função custo médio marginal é dada por 


, 5 000 
C'(x) = 0,0002x — 0,08 — —— 


Dessa forma, 

5 000 + 

(500)? 

c. Para esboçar o gráfico da função E, observe que se x for um número positivo pe- 
queno, então C(x) > O. Além disso, C(x) se torna arbitrariamente grande quando 
x se aproxima de zero pela direita, pois o termo (5 000/x) se torna arbitrariamente 80 
grande quando x se aproxima de zero. O resultado C'(500) = O obtido na parte (b) 
nos diz que a reta tangente ao gráfico da função C é horizontal no ponto (500, 35) 
do gráfico. Finalmente, representando os pontos no gráfico correspondendo a, di- 407 
gamos, x = 100, 200, 300, . . ., 900, obtemos o esboço do gráfico (Figura 11). 04 (600, 35) 
Como esperado, o custo médio diminui enquanto o nível de produção aumenta. 
Mas, neste caso, contrastando com o caso no Exemplo 3, o custo médio alcança o 200 400 600 800 1000 
valor mínimo de US$ 35, correspondendo ao nível de 500, e, portanto, aumenta. SGURÁ IA 

Este fenômeno é recorrente em situações nas quais o custo marginal aumenta q custo médio alcança o valor mínimo de 

a partir de algum ponto onde a produção aumenta, como no Exemplo 2. Essa si- | US$ 35 quando 500 DVD players são 
tuação está em contraste com o Exemplo 3, no qual o custo marginal permanece produzidos 


FE 


constante a qualquer nível de produção. E 





C'(500) = 0,0002(500) — 0,08 — 
y (US$) 
100 


y= CG) 
60 





Explorando com 


Consulte o Exemplo 4. 


1. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico da 
função custo médio 
= 5 000 
C(x) = 0,0001xº — 0,08x + 40 + = 
utilizando a janela retangular [0, 1 000] X [0,100]. Depois, usando ZOOM e 
TRACE, mostre que o ponto mais baixo no gráfico de € é o ponto (550, 35). 
2. Trace a reta tangente ao gráfico de C no ponto (500, 35). Qual é sua declivi- 
dade? Isso é esperado? 
3. Represente o gráfico da função custo médio marginal 
— 5 000 
Cb) — 04,0002x— 0,08-— —— - 
E 
utilizando a janela retangular [0, 2 000] X [—1, 1]. A seguir, use ZOOM e 
TRACE para mostrar que o zero da função C” ocorre em x = 500. Verifique 
este resultado utilizando o recurso de encontrar raízes de sua calculadora. Esse 
resultado é compatível com o do número (2)? Justifique. 
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Funções Receita 


Lembre-se de que uma função receita R(x) fornece a receita obtida por uma empresa com 
a venda de x unidades de certo bem. Se a empresa cobra p dólares por unidade, então 


R(x) = px (5) 


Entretanto, o preço que uma empresa pode cobrar por um produto depende do marcado 
em que esta opera. Caso a empresa seja uma de muitas — nenhuma das quais pode di- 
tar o preço do bem, então, nesse ambiente de competição de mercado, o preço é deter- 
minado pelo equilíbrio do mercado (veja a Seção 2.3). Por outro lado, se a empresa é 
a única fornecedora do bem, então, nessa situação de monopólio, ela pode manipular o 
preço do bem pelo controle da oferta. O preço unitário de venda p do bem está rela- 
cionado com a quantidade de bens x vendida. Essa relação entre p e x é chamada equa- 
ção de demanda (veja a Seção 2.3). Resolvendo a equação de demanda para p em ter- 
mos de x, obtemos a função preço unitário f, dada por 


p=») 
e a função receita R é dada por 


R(x) = px = xf(x) 

A receita marginal é o faturamento conseguido com a venda de uma unidade a mais 
de um bem, dado que as vendas já se encontram em um determinado nível. Por um ar- 
gumento similar ao aplicado na função custo do Exemplo 1, você pode ser convencido 
de que a receita marginal é aproximada por R (x). Assim, definimos a função receita 
marginal como R'(x), onde R é a função receita. A derivada R' da função R mede a taxa 
de variação da função receita. 





EXEMPLO APLICADO 5 Funções Receita Marginal Suponha que a relação entre o 
4] à preço unitário p em dólares e a quantidade demandada x do sistema de caixas 
de som Acrosonic modelo F é dada pela equação 


p= —0,02x + 400  (0=x= 20000) 
a. Determine a função receita R. 
b. Determine a função receita marginal Rº. 
c. Calcule R'(2 000) e interprete seus resultados. 
Solução 
a. À função receita R é dada por 
R(x) = px 

= x(—0,02x + 400) 

= —0,02xº + 400x (0 =x = 20000) 
b. A função receita marginal R' é dada por 


R'(x) = —0,04x + 400 


c. R'(2 000) = —0,04(2 000) + 400 = 320 
Assim, a receita real obtida na venda do 2 001º sistema de caixas de som é de, apro- 
ximadamente, US$ 320. E 


Funções Lucro 


Nosso último exemplo de função marginal é a função lucro. A função lucro P é dada 
por 


P(x) = R(x) — C(x) (6) 


onde R e € são as funções receita e custo, e x é o número de unidades do bem produ- 
zidas e vendidas. A função lucro marginal P'(x) mede a taxa de variação da função lu- 
cro P e nos fornece uma boa aproximação do lucro ou da perda real em um momento 
de venda da (x + 1)-ésima unidade do bem (assumindo que a x-ésima unidade já tenha 
sido vendida). 





| EXEMPLO APLICADO 6 Funções Lucro Marginal Tenha como referência o Exem- 
4) à plo 5. Suponha que o custo de produção de x unidades do sistema de caixas de 
som Acrosonic seja de 


C(x) = 100x + 200 000 
dólares. 


a. Determine a função lucro P. 

b. Determine a função lucro marginal P". 

c. Calcule P'(2 000) e interprete seu resultado. 
d. Esboce o gráfico da função lucro P. 


Solução 
a. Da solução do Exemplo 5a, temos 
R(x) = —0,02x? + 400x 
Portanto, a função lucro P requerida é dada por 
P(x) = R(x) — C(x) 

(—0,02x” + 400x) — (100x + 200 000) 

= —0,02x) + 300x — 200 000 
b. A função lucro marginal P” é dada por 

P'(x) = —0,04x + 300 

C. P'(2 000) = —0,04(2 000) + 300 = 220 


Portanto, o lucro real obtido da venda do 2001º sistema de caixas de som é aproxi- 
madamente US$ 220. 
d. O gráfico da função lucro P é mostrado na Figura 12. El 


Elasticidade da Demanda 


Finalmente, vamos usar os conceitos marginais introduzidos nesta seção para obter um 
importante critério usado pelos economistas para analisar a função de demanda: a elas- 
ticidade da demanda. Essa medida permite a um empresário ver quanto uma pequena 
porcentagem de variação no preço de um bem afeta a porcentagem de variação na quan- 
tidade de demanda daquele bem. 

Mas primeiro precisamos introduzir a noção de variação relativa do tamanho de uma 
quantidade, que é dada por 


Variação no tamanho da quantidade 
Tamanho da quantidade 


Por exemplo, suponha que a hipoteca cresça da taxa de 10% por ano para a taxa de 11% 
por ano. Então a variação relativa da hipoteca é 


— = 0,1 ou 10% 
10 u O 


Mas se a taxa da hipoteca for de 5% por ano, então a variação de 1% por ano, para 6% 
por ano, na taxa da hipoteca acarretaria uma variação relativa na taxa da hipoteca de 
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1000 


- 


y=P(x) 


Milhares de dólares 
pp a 
Ss Ss 


bo 
S 





2 4 6 8101214 16 
—200 Unidades de milhar 


FIGURA 12 

O lucro total obtido quando x sistemas de 
caixas de som são produzidos e vendidos 
é dado por P(x). 
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+ F(p) 


FIGURA 13 


O gráfico de uma função de demanda 


ma = 0,2 ou 20% 
5 
Este exemplo mostra que a variação relativa algumas vezes nos dá uma melhor noção 
do que acontece do que uma simples avaliação da variação da quantidade em si. 
A próxima noção da qual precisamos é a da taxa relativa na variação de uma quan- 
tidade, que é dada por 


quantitado 
Tamanho da quantidade 








Por exemplo, suponha que a taxa da hipoteca de 6% por ano está variando a uma taxa 
de 1,2% ao ano. Então a taxa relativa da variação da hipoteca é 


12. 


0,2 
6 


ou 20% por ano. 

Vamos generalizar essa noção usando a derivada da função. Lembre-se de que a de- 
rivada f' de uma função f em relação a x mede a taxa de variação de fem x em relação 
a x. Assim, podemos escrever a taxa relativa de variação de f em relação a x como 


fo) 100f(x), 
= 
fe) fa) 

Estamos agora em posição de discutir a elasticidade de demanda. A seguir, será con- 
veniente escrever a função de demanda f na forma x= f(p), isto é, vamos pensar na quan- 
tidade demandada de certo bem como uma função de seu preço unitário. Como a 
quantidade demandada de um bem em geral decresce quando o seu preço unitário au- 
menta, temos que a função f é tipicamente uma função decrescente de p (Figura 13). 

Como a taxa de variação da função de demanda com relação a p é f'(p), vemos que 
a taxa relativa de variação de f com relação a p em p é de 


fp) (10079) 
fp) Hp) 


Em seguida, vemos que a taxa de variação relativa do preço p do produto é 





Yo 





d 

dot?) 1100 

= =-— ou Vo 

p Pp 
Assim, 
100/"(p) 
Taxa percentual da variação de f Hp) pf(p) 
“Taxa percentual da variação dep 100 fp) 
Pp 


Economistas chamam essa quantidade negativa de elasticidade da demanda. 


Elasticidade da Demanda 

Se f é uma função de demanda diferenciada definida como x = f(p), então a elas- 

ticidade da demanda ao preço p é dada por 
E(p) = “PF(p) 

Ap) 





(7) 


Nota Veremos mais tarde (na Seção 4.1) que, se festá declinando com intervalo, então 
f'(p) < O para p naquele intervalo. Sabendo disso, vemos que, já que ambos p e f(p) são 
pr(p) 


p 
um valor positivo, a elasticidade da demanda E(p) é definida como a negativa desse 
valor. E 


fc 





positivos, a miosidado É é negativa. Como economistas preferem trabalhar com 





» EXEMPLO APLICADO 7  Elasticidade da Demanda Considere a equação de de- 
A à manda 
p= —0,02x+ 400  (0=x= 20000) 


que descreve a relação entre o preço unitário, em dólares, e a quantidade x demandada 
do sistema de alto-falante Acrosonic, modelo F. 


a. Encontre a elasticidade da demanda E(p). 
b. Calcule E(100) e interprete seu resultado. 
c. Calcule E(300) e interprete seu resultado. 


Solução 
a. Resolvendo a equação de demanda x em termos de p, encontramos 


x=f(p)= —50p + 20 000 


Então, podemos ver que 


f'(p) = —50 
Portanto, 
E(p) = Br) p(-50) 
á fp) —50p + 20 000 
e 
400 — p 

100 | 
b. E(100) = ——— = — 
400) = 400 — 100 3 


que é a elasticidade da demanda quando p = 100. Para interpretar esse resultado, 
lembre-se de que E(100) é o negativo da razão entre a variação percentual da 
quantidade demandada e a variação percentual do preço unitário quando p = 100. 
Portanto, nosso resultado indica que, quando o preço unitário p é US$ 100 por 
alto-falante, um aumento de 1% no preço unitário irá causar uma queda de, apro- 
ximadamente, 0,33% na quantidade demandada. 
300 
c. E(300) OG = SOO 3 

que é a elasticidade da demanda quando p = 300. Indica que, quando o preço da 
unidade é de US$ 300, um aumento de 1% no preço unitário irá causar uma queda 
de, aproximadamente, 3% na quantidade demandada. E 


Comumente, economistas usam a seguinte terminologia para descrever a demanda 
em termos de elasticidade: 


Elasticidade da Demanda 

A demanda é considerada elástica se E(p) > 1. 
A demanda é considerada unitária se E(p) = 1. 
A demanda é considerada inelástica se E(p) < 1. 
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Para ilustrar, nossos cálculos no Exemplo 7 revelaram que a demanda para os alto- 
-falantes Acrosonic é elástica quando p = 300, mas inelástica quando p = 100. Esses 
cálculos confirmam que, quando a demanda é elástica, uma pequena variação percen- 
tual no preço unitário resultará em uma variação percentual maior na quantidade de- 
mandada; e quando a demanda é inelástica, uma pequena variação no preço causará uma 
variação percentual menor na quantidade em demanda. Finalmente, quando a demanda 
é unitária, uma variação percentual no preço resultará na mesma variação percentual na 
quantidade demandada. 

Podemos descrever a forma pela qual a receita responde a mudanças no preço uni- 
tário usando a noção de elasticidade. Se a quantidade demandada de certo produto é re- 
lacionada ao seu preço unitário pela equação x = f(p), então a receita obtida pela venda 
de x unidades do produto, a um custo de p dólares, é: 


R(p) = px = pf(p) 
A taxa de variação da receita, com relação ao preço unitário p, se dá por 
R'(p) = f(p) + pf'(p) 
pf"(p) 
= (0) E + | 
F(p) 
= (pj — E(p)| 
Agora, suponha que a demanda seja elástica quando o preço unitário é de a dólares. 
Então, E(a) > 1; portanto, 1 — E(a) < O. Já que fp) é positivo para todos os valores 
de p, vemos que 





R'(a) = f(a)ll — E(a)] <0 


e então, R(p) diminui quando p = a. Isso indica que um pequeno aumento no preço uni- 
tário, quando p = a, resulta em uma queda na receita, enquanto um pequeno decréscimo 
no preço unitário resulta em um aumento na receita. Similarmente, pode-se mostrar que, 
se a demanda é inelástica quando o preço unitário é de a dólares, então um pequeno au- 
mento no preço unitário fará que a receita aumente e um pequeno decréscimo fará que 
a receita diminua. Finalmente, se a demanda é unitária quando o preço unitário é de a 
dólares, então E(a) = 1 e R (a) = O. Isso indica que um pequeno aumento ou decrés- 
cimo no preço unitário não resultará em variação da receita. As seguintes afirmações re- 
sumem a discussão. 


1. Se a demanda é elástica em p [E(p) > 1], então um aumento no preço unitário cau- 
sará uma queda na receita, enquanto um decréscimo no preço unitário causará 
um aumento na receita. 


. Se a demanda é inelástica em p [E(p) < 1], então um aumento no preço unitário 


causará um aumento na receita, enquanto um decréscimo no preço unitário cau- 
sará um decréscimo na receita. 


- Se a demanda é unitária em p [E(p) = 1], então um aumento no preço unitário não 
causará variações na receita. 





Esses resultados estão ilustrados na Figura 14. 
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y=R(p) 


A demanda A demanda 

é inelástica. | é elástica. FIGURA 14 

A receita aumenta durante um intervalo em que 
a demanda é inelástica, diminui durante um 
intervalo em que a demanda é elástica e fica 
estacionária no ponto em que a demanda é 
unitária. 





Nota Para ajudar na memorização, preste atenção no seguinte: 


1. Se a demanda é elástica, as variações de receita e de preço unitário seguem em di- 
reções opostas. 
2. Se a demanda é inelástica, então elas seguem na mesma direção. 


+ EXEMPLO APLICADO 8 Elasticidade da Demanda Veja o Exemplo 7. 





a. Sep = 100, a demanda é elástica, unitária ou inelástica? E quando p = 300? 
b. Se o preço é US$ 100, aumentar ligeiramente o preço unitário fará que a demanda 
cresça ou diminua? 


Solução 


a. Dos resultados do Exemplo 7, vemos que E(100) = * < 1e E(300) = 3 > 1. Con- 
cluímos que a demanda é inelástica quando p = 100 e elástica quando p = 300. 

b. Como a demanda é inelástica quando p = 100, um pequeno aumento no preço 
unitário causará um aumento na receita. E 





3.4 | Testes de Conhecimento 


1. A demanda semanal por gravadores de DVDs Pulsar se dá a. Encontre a função receita R e a função lucro P. 
na equação de demanda b. Encontre a função custo marginal C”, a função receita 
| marginal R' e a função lucro marginal P”. 
p=-—0,02x+300  (0=x=h15000) c. Encontre a função custo médio marginal C”. 
d. Calcule C'(3 000), R'(3 000) e P'(3 000) e interprete 


onde p indica o valor unitário de atacado em dólares e x 
seus resultados. 


representa a quantidade demandada. A função de custo 





total semanal associado com a fabricação desses grava- 2. Consulte o exercício anterior. Determine se a demanda é 
dores é elástica, unitária ou inelástica quando p = 100 e quando 
243 p = 200. 
C(x) = 0,000003x* — 0,04x2 + 200x + 70 000 
(x) ' PR Ê As soluções para os Testes de Conhecimento 3.4 podem ser en- 

dólares. contradas na página 213. 

34 Questões Conceituais 

1. Explique com suas próprias palavras: 2. a. Defina elasticidade da demanda. 
a. Função custo marginal; b. Quando a elasticidade da demanda pode ser chamada 
b. Função custo médio; de elástica? Unitária? Inelástica? Explique o signifi- 
c. Função custo médio marginal; cado de cada termo. 


d. Função receita marginal; 
e. Função lucro marginal; 
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3.4 Exercícios 


h. 


2. 


Custos de Produção O gráfico de uma típica função custo to- 
tal C(x) associada com a produção de x unidades de certo 
produto é mostrado na figura a seguir. 

a. Explique em termos econômicos por que € é sempre 
crescente. 

b. Com o aumento do nível de produção x, o custo por 
unidade cai, causando o aumento de C(x) a uma razão 
mais lenta. Entretanto, logo se atinge um nível de pro- 
dução no qual os custos unitários começam a aumen- 
tar drasticamente (pela falta de matéria-prima, horas 
extras, quebra de maquinário causado por uso exces- 
sivo), então C(x) continua a aumentar a uma razão 
mais rápida. Use o gráfico de C para encontrar o nível 
de produção x, para o qual isto ocorre. 


y (US$) 


y = C(x) 


— +++ — ++ —> x (milhares) 
DR RR 


Custos de Produção O gráfico de uma típica função custo mé- 

dio A(x) = C(x)/x, onde C(x) é uma função custo total as- 

sociada com a produção de x unidades de certo bem, é 

mostrado na figura a seguir. 

a. Explique, em termos econômicos, por que A(x) é 
grande se x é pequeno e por que A(x) é grande se x é 
grande. 

b. Qual é o significado dos números x, e y,, as coordena- 
das x e y do ponto mais baixo no gráfico da função A? 


y (US$) 
y=A(x) 


Jo To Coy) 





A) 


« Custo Marginal O custo total semanal (em dólares) da 


Lincoln Records para gravar x CDs é de 
C(x) = 2 000 + 2x — 0,0001x? (0 =x = 6000) 


a. Qual é o custo real envolvido na produção do 1 001º 
e do 2 001º CD? 
b. Qual é o custo marginal quando x = 1 000 e 2 000? 


4. Custo Marginal Uma divisão das Indústrias Ditton fabrica 


os fornos de micro-ondas Futura. O custo diário (em dó- 
lares) para produzir esses fornos de micro-ondas é de 


C(x) = 0,0002x3 — 0,06x2 + 120x + 5 000 


no qual x representa o número de unidades produzidas. 

a. Qual é o custo real envolvido na produção do 101º 
forno? E do 201º? E do 301º forno? 

b. Qual é o custo marginal quando x = 100, 200 e 300? 


« Custo Médio Marginal A Custom Office fabrica uma linha 


de mesas executivas. Estima-se que o custo total para fa- 
bricar x unidades do modelo Senior Executive é de 


C(x) = 100x + 200 000 


dólares por ano. 

a. Determine a função custo médio C. o 

b. Determine a função custo médio marginal C”. 

c. O que acontece a C(x) quando x é muito grande? In- 
terprete seus resultados. 


« Custo Médio Marginal A gerência da ThermoMaster, cuja fi- 


lial mexicana fabrica um termômetro para uso externo e 
interno, estimou que o custo semanal total (em dólares) 
para produzir x termômetros é de 


C(x) = 5 000 + 2x 


a. Encontre a função custo médio E o 
b. Encontre a função custo médio marginal C”. 
c. Interprete seus resultados. 


- Determine a função custo médio €C e a função custo 


médio marginal C' associadas com a função custo total C 
do Exercício 3. 


«- Encontre a função custo médio €C e a função custo médio 


marginal C" associadas com a função custo total € do 
Exercício 4. 


- Receita Marginal A empresa de transporte aéreo Williams 


tem uma receita mensal de 
R(x) = 8 000x — 100x? 


dólares, quando o preço cobrado por passageiro é x dóla- 

res. 

a. Determine a receita marginal R'. 

b. Calcule R'(39), R'(40) e R'(41). 

c. Baseando-se nos resultados da parte (b), qual preço a 
empresa deveria cobrar para maximizar sua receita? 


« Receita Marginal A gerência da Acrosonic planeja lançar no 


mercado o sistema ElectroStat, um sistema de caixas de 
som eletrostáticas. A divisão de marketing determinou que 
a demanda desses sistemas seja de 


p=-0,04x+800 (0=x=20000) 


onde p indica o preço unitário (em dólares) do sistema e 
x denota a quantidade demandada. 
a. Encontre a função receita R. 


ll. 


12. 


13. 


14. 


15. 


b. Determine a função receita marginal Rº. 

c. Calcule R'(5 000) e interprete seus resultados. 

Lucro Marginal Consulte o Exercício 10. O departamento de 
produção da Acrosonic estima que o custo total (em dó- 
lares) envolvido na fabricação de x sistemas ElectroStat no 
primeiro ano de produção será de 


C(x) = 200x + 300 000 


« Determine a função lucro P. 

- Determine a função lucro marginal P”. 

« Calcule P'(5 000) e P'(8 000). 

- Esboce o gráfico da função lucro e interprete seus re- 
sultados. 

Lucro Marginal O complexo de apartamentos Lynbrook 

West possui 100 unidades de dois dormitórios. O lucro 


oro 


mensal (em dólares) obtido pelo aluguel de x apartamen- 
tos é de 


P(x) = —10x? + 1 760x — 50 000 


a. Qual é o lucro real obtido no aluguel da 51º unidade, 
presumindo que 50 unidades já tenham sido alugadas? 

b. Calcule a receita marginal quando x = 50 e compare 
seus resultados com os obtidos na parte (a). 


Custo, Receita e Lucro Marginais A demanda semanal pelo 
modelo de TV de LED Pulsar 25 é igual a 


p = 600 — 0,05x (0 = x = 12000) 


onde p representa o preço unitário por atacado em dóla- 
res e x indica a quantidade demandada. A função custo 
total semanal associada com a produção da Pulsar 25 é 
dada por 


C(x) = 0,000002xº — 0,03x? + 400x + 80 000 


onde C(x) denota o custo total envolvido na produção de 

x unidades. 

a. Determine as funções receita R e lucro P. 

b. Estabeleça a função custo marginal C”, a função re- 
ceita marginal R' e a função lucro marginal P”. 

c. Calcule C'(2 000), R'(2 000) e P'(2 000) e interprete 
seus resultados. 

d. Esboce os gráficos das funções C, R e P e, usando os 
gráficos obtidos, interprete as partes (b) e (c). 


Custo, Receita e Lucro Marginais A Pulsar fabrica aparelhos de 
televisão de tela plana de 20 polegadas. A quantidade de- 


mandada x semanal desses televisores está relacionada 
com o preço unitário no atacado p pela equação 


p = —0,006x + 180 
O custo total semanal da produção de x televisões é 
C(x) = 0,000002xº — 0,02x? + 120x + 60 000 


em dólares. Responda às questões do Exercício 13 utili- 
zando esses dados. 


Custo Médio Marginal Consulte o Exercício 13. 

a. Qual é a função custo médio marginal C associada à 
função custo total C do Exercício 13? 

b. Qual é a função de custo médio marginal C'? 


16. 


17. 


18. 


19. 


20. 


21. 


22. 
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c. Calcule C'(5 000) e C'(10 000) e interprete seus re- 
sultados. o 
d. Esboce o gráfico de €. 


Custo Médio Marginal Consulte o Exercício 14. 

a. Determine a função custo médio € associada com a 
função custo total C do Exercício 14. 

b. Qual é a função custo médio marginal C'? 

c. Calcule C'(5 000) e C'(10 000) e interprete seus re- 
sultados. 

d. Esboce o gráfico de C. 


Receita Marginal A quantidade demandada mensal de reló- 
gios de pulso Sicard está relacionada com o preço unitá- 
rio pela equação 


50 


SET] (0 =x =20) 


Pp 
onde p é medido em milhares de dólares e x em milhares 
de unidades. 

a. Determine a função receita R. 
b. Determine a função receita marginal R”. 
c. Calcule R'(2) e interprete seus resultados. 


Propensão Marginal ao Consumo A função consumo da eco- 
nomia norte-americana de 1929 a 1941 é igual a 


C(x) = 0,712x + 95,05 


onde C(x) é a dotação pessoal para o consumo e x é a 
renda pessoal, ambas medidas em bilhões de dólares. De- 
termine a taxa de variação do consumo com relação à 
renda, dC/dx. Essa quantidade é chamada propensão 
marginal ao consumo. 


Propensão Marginal ao Consumo Consulte o Exercício 18. 
Suponha que a função consumo de uma economia seja 


C(x) = 0,873x!! + 20,34 


onde C(x) e x são medidos em bilhões de dólares. En- 
contre a propensão marginal ao consumo quando x = 10. 


Propensão Marginal à Poupança Suponha que C(x) meça a do- 
tação pessoal de consumo em certa economia e que x seja 
a renda pessoal, ambas em bilhões de dólares. Portanto, 


S(x) =x — C(x) 


Renda menos consumo 


mede a quantidade de poupança correspondente a uma 
renda de x bilhões de dólares. Mostre que 


ds, de 

dx dx 
A quantidade dS/dx é chamada propensão marginal à 
poupança. 
Consulte o Exercício 20. Para a função consumo do Exer- 
cício 18, determine a propensão marginal à poupança. 
Consulte o Exercício 20. Para a função consumo do Exer- 
cício 19, estipule a propensão marginal à poupança 
quando x = 10. 
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Para cada equação de demanda nos Exercícios 23 a 28, calcule 
a elasticidade da demanda e determine se a demanda é elás- 
tica, unitária ou inelástica para o preço indicado. 


23. x 


I 


5 
a + 20;p = 10 


24. x 


I| 


3 
“=p +9p=2 
9? sp 


1 
do. 4+ Pp — 20=0,p= 50 


26. 04x+p-20=0:p=10 
27. p= 169 -x;p=29 28.p=144-x]:p=96 


29. Elasticidade da Demanda A equação de demanda para o se- 
cador de cabelos portátil Roland é dada por 
x = (225 — p?) (0 = p= 15) 
onde x (medido em centenas de unidades) é a quantidade 
demandada por semana e p é o preço unitário em dólares. 
a. A demanda é elástica ou inelástica quando p = 8 e 
quando p = 10? 
b. Quando a demanda é unitária? 
Dica: Resolva E(p) = 1 para p. 
c. Se o preço unitário de US$ 10 for ligeiramente dimi- 
nuído, a receita aumentará ou diminuirá? 
d. Se o preço unitário de US$ 8 for ligeiramente aumen- 
tado, a receita aumentará ou diminuirá? 


30. Elasticidade da Demanda A gerência da Titan Tire determi- 
nou que a quantidade demandada semanal x de seus pneus 
Super Titan está relacionada com o preço unitário pela 
equação 


x= V144 — »p 


onde p é medido em dólares e x unidades de milhar. 

a. Calcule a elasticidade da demanda quando p = 63,96 
e 108. 

b. Interprete os resultados obtidos na parte (a). 

c. A demanda é elástica, unitária ou inelástica quando p 
= 63, 96 e 108? 


(0 =p = 144) 


31. Elasticidade da Demanda O proprietário da locadora Show- 
place estimou que o preço de aluguel p (em dólares) de 
DVDs pré-gravados está relacionado com a quantidade se- 
manal x (em milhares de unidades) de DVDs alugados por 
meio da equação de demanda 


Z | 
x=4V36 —p (0=p=6) 


Atualmente, o aluguel é de US$ 2/disco. 


a. A demanda é elástica ou inelástica para esse preço de 
aluguel? 

b. Se o preço de aluguel for aumentado, a receita au- 
mentará ou diminuirá? 


32. Elasticidade da Demanda A quantidade semanal demandada 
x (em centenas de unidades) de câmeras digitais Mikado 
está relacionada com o preço unitário p (em dólares) pela 
equação de demanda 


x = V400 — 5p (0 = p= 80) 
a. A demanda é elástica ou inelástica quando p = 40? E 
quando p = 60º 


b. Quando a demanda é unitária? 
Dica: Resolva E(p) = 1 para p. 

c. Se o preço unitário for ligeiramente diminuído de 
US$ 60, a receita aumentará ou diminuirá? 

d. Se o preço unitário for ligeiramente aumentado de 
US$ 40, a receita aumentará ou diminuirá? 


33. Elasticidade da Demanda A função demanda para uma certa 
marca de bicicletas ergométricas vendidas exclusiva- 
mente por TV a cabo é 


p= V9-0,02x (0=x= 450) 


onde p é o preço unitário em centenas de dólares e x é a 
quantidade demandada semanal. Calcule a elasticidade 
da demanda e determine a faixa de preços corresponden- 
tes à demanda inelástica, unitária e elástica. 
Dica: Resolva E(p) = 1. 

34. Elasticidade da Demanda A equação de demanda para o re- 
lógio de pulso esportivo Sicard é dada por 


50 — 
x=10,/>—É  (0<p=<50) 
p 


onde x (medido em milhares de unidades) é a quantidade 
demandada semanal e p é o preço unitário em dólares. 
Calcule a elasticidade da demanda e determine a faixa de 
preços correspondentes à demanda inelástica, unitária e 
elástica. 





Nos Exercícios 35 e 36, aponte se a sentença é falsa ou verda- 
deira. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exemplo 
justificando sua escolha. 
35. Se € é uma função custo total diferenciável, então a fun- 
ção custo médio marginal é igual a 
E xC'(x) — Clix) 
XxX E É 
(1) a 
36. Se a função lucro marginal é positiva quando x = a, en- 
tão faz sentido diminuir o nível de produção. 
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3.4 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. a. R(x) = px 
x(—0,02x + 300) 
—0,02 + 300x (0<x< 15000) 


| 


| 


P(x) = R(x) — C(x) 
= —0,02x + 300x 
— (0,000003x* — 0,04x2 + 200x + 70 000) 
= —0,000003 + 0,02x? + 100x — 70 000 


b. C'(x) = 0,000009xº — 0,08x + 200 
R'(x) = —0,04x + 300 
P'(x) = —0,000009x? + 0,04x + 100 
c. À função custo médio é 


= C(x 
co) = (x) 





X 
- 0,000003x% — 0,04%? + 200x + 70 000 


x 
70 000 





= 0,000003xº — 0,04x + 200 + 


Portanto, a função de custo médio marginal é 


70 000 
RE 


d. Usando os resultados da parte (b), obtemos 
C'(3 000) = 0,000009(3 000)? — 0,08(3 000) + 200 
= 41 





C'(x) = 0,000006x — 0,04 — 


Isto é, quando o nível de produção já é de 3 000 gra- 
vadores, o custo real para produzir um gravador adi- 
cional é de, aproximadamente, US$ 41. Então, 


3.5 Derivadas de Ordem Superior 


Derivadas de Ordem Superior 


R'(3 000) = —0,04(3 000) + 300 = 180 


Ou seja, a receita real a ser obtida com a venda do 
3 001º gravador é, aproximadamente, US$ 180. Fi- 
nalmente, 
P'(3 000) = —0,000009(3 000)? + 0,04(3 000) + 100 
= 139 


Ou seja, o lucro real da venda do 3 001º gravador de 
DVD é, aproximadamente, US$ 139. 


2. Em primeiro lugar, resolvemos a equação de demanda 
dada para x com relação a p, obtendo 


x=f(p) = —50p + 15 000 








Jp) =-=50 
tomo, Bl) P-50) 
á flp) | —50p + 15000 
p 
= O =p< 300 
Em seguida, calculamos 
100 l 
E(I00) 300 — 100 2 


e concluímos que a demanda é inelástica quando p = 
100. Além disso, 
200 


H200) = 00: 290 2 * 1 


e vemos que a demanda é elástica quando p = 200. 


A derivada f' de uma função ftambém é uma função. Sendo assim, a diferenciabilidade 
de f' pode ser considerada. Assim, a função f' tem uma derivada f” em um ponto x no 


domínio de f' se o limite do quociente 


fo + h)— fe) 
h 


existe quando h se aproxima de zero. Em outras palavras, é a derivada da primeira de- 


rivada. 


A função f”, obtida dessa forma, é denominada a segunda derivada da função f, 
assim como a derivada f' é a primeira derivada de f. Dessa forma, temos de considerar 
a terceira, quarta e outras derivadas de ordem superior de f, sempre que existirem. No- 
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FIGURA 15 
O gráfico da função y = xºº 


tações para a primeira, segunda, terceira e, em geral, n-ésima derivadas da função f em 
um ponto x são 
Fo), FG), FP (0), +. fx) 
ou 
D'f(x), D'fG), DF), DF) 

Se festá escrita na forma y = f(x), então as notações para suas derivadas são 

DA MR 

dy dy dy dy 


dx dx” do” “dx” 





ou 


D!y, D'y, D'y,..., D'y 


EXEMPLO 1 Determine as derivadas de todas as ordem da função polinomial 
f(x) = xº — 3x! + 4º — 27º + x — 8 
Solução  Iemos 
OO = 5 = Dx + TB — dd 1 
fia) = É fo) = 20x? — 36x? + 24x — 4 


1) = É rr6) = 60º — Mx + 24 
19) = E pro) = 120% — 12 


196) = 10) = 120 


f(x)=0 paran>5 ii 


EXEMPLO 2 Encontre a derivada de ordem três da função f definida como y = x*º. 
Qual é seu domínio? 


Solução lemos 
2) 


ii É AB 
y =x 
3 


o— 2 A 83 —. 2 — 4/3 
E “La 5): 9 


portanto, a derivada necessária é 


mo — É | 4 O es 8 =7/3 8 
dá ( a 5) 27” 27x" 


O domínio comum das funções f',f" ef” é o conjunto de todos os números reais, ex- 
ceto quando x = 0. O domínio de y = x** é o conjunto de todos os números reais. O grá- 
fico da função y = x?º aparece na Figura 15. Ei 





Nota Sempre simplifique uma expressão antes de diferenciá-la, para obter a derivada 
seguinte. 


EXEMPLO 3 Encontre a derivada de segunda ordem da função y = (2x” + 3)*. 


Solução Temos, usando a regra de potências 
3 | 
y = 5 (x + 3) 4x) = 6x(2xº + 3) 
Em seguida, usando a regra de produtos e, então, a regra de potências, encontramos 


7” = (6x) E (pe? + 3)!2 + É (em [pe + 3)12 


= (6/5 2x + 3) 12(4%) + 6(2x + 3)! (x?) Veja a página 9. 
= 12y(ME +43) “2 + ode +3)0 
= 620 + 3) "2/27 + (2 + 3)] Fatore 6(2x? + 31º. 
642 +3) 

2x + 3 g 


Assim como a derivada de uma função fem um ponto x mede a taxa de variação da fun- 
ção f naquele momento, a segunda derivada de f (a derivada de f”) mede a taxa de va- 
riação da derivada f' da função f. A terceira derivada da função f, f”, mede a taxa de 
variação da derivada f” e assim por diante. 

No Capítulo 4, discutiremos aplicações que envolvem a interpretação geométrica da 
segunda derivada de uma função. Podemos ver uma interpretação da segunda derivada, 
em uma situação já conhecida, no seguinte exemplo: 


os EXEMPLO APLICADO 4 Aceleração de um Maglev Consulte o exemplo nas pági- 

| nas 97 e 98. A distância s (em pés) coberta por um maglev se movendo em uma 

trilha reta £ segundos após a partida é dada pela função s = 442 (0 = t = 10). Qual 
é a aceleração do maglev em qualquer momento t? 


Solução A velocidade do maglev após t segundos da partida se dá por 
-d d 
dt dt 


A aceleração do maglev t segundos após a partida é dada pela taxa de variação da ve- 
locidade de £, ou seja, 


d d (ds d2s d 
“CC (5) dt? FA 


ou 8 pés por segundo por segundo, ou 8 pés/s2. Ei 


(41º) = 8 


L 


os EXEMPLO APLICADO 5 Aceleração e Velocidade de um Objeto em Queda Livre Uma 
Mars bola é lançada para o alto do topo de um prédio. A altura da bola, medida do 
chão, é dada por 
s= —16t + 24t + 120 


onde s é medido em pés e tí em segundos. Encontre a velocidade e a aceleração da bola 
três segundos após ser lançada no ar. 


Solução A velocidade v e a aceleração a da bola em qualquer momento £t são dados 
por 
— ds 


d. 
=— =—(—16tº + 24t + 120) = —32t + 24 
á dt FA 
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Kº) 


a b 
Anos 
FIGURA 16 
O IPC de uma certa economia do ano aao 
ano b é dada por I(t). 


Kt) 


y= It) 





—+—+—+|—+—+—+— + —+—> 
Z 4 6 8 9 

| Anos 
FIGURA 17 


O IPC de uma economia é dado por /(t). 


que ri E 

dt?  diNdt 

Portanto, a velocidade da bola três segundos após seu lançamento é de 
v=—32(3) + 24 = —72 


Ou seja, a bola está caindo a uma velocidade de 72 pés/s. A aceleração da bola é 32 
pés/s” a qualquer tempo durante o movimento. E 


d 
=2(-32+24) = 32 
) e ) 


Outra interpretação da segunda derivada de uma função — desta vez, no campo da 
economia — se segue. Suponha que o Índice de Preços do Consumidor (IPC) de uma eco- 
nomia, entre os anos a e b seja descrito pela função I(t) (a = t = b) (Figura 16). Então, 
a primeira derivada de Tem t = c, T'(c), onde a < c < b, dá a taxa de variação de 7 em 
c. À quantidade 

(e) 

Hc) 
mede a taxa de inflação da economia em t = c. A segunda derivada de 7 em t = c, I'(c), 
dá a taxa de variação de 1 em t = c. Agora, é possível que !'(f) seja positivo e 1"(t) seja 
negativo em t = c (veja Exemplo 6). Isso indica que, em t = c, a economia está sofrendo 
inflação (o IPC está aumentando), mas a taxa com que o IPC está crescendo está, na ver- 
dade, diminuindo. Essa é precisamente a situação descrita por economistas ou políticos, 
quando afirmam que a “inflação está diminuindo”. Não se pode concluir, da frase an- 
terior, que os preços de produtos e serviços estão prestes a cair! 





2% EXEMPLO APLICADO 6 Taxa de Inflação de uma Economia. A função 
ainsi IKt)=—0,28 + 3% + 100 (0=t=9) 

indica o IPC de uma economia, onde t = O corresponde ao início de 2004. 

a. Encontre a taxa de inflação no início de 2010 (t = 6). 

b. Mostre que a inflação estava diminuindo naquele momento. 


Solução 


a. Encontramos que I'(t) = —0,6t” + 6t. Em seguida, calculamos que 
F(6) = —0,6(6) + 6(6) = 14,4 e I6)= —0,2(6) + 3(6)? + 100 = 164,8 


Assim, podemos ver que a taxa de inflação é 





ai a esa = (1,0874 
I(6) 164,8 
ou, aproximadamente, 8,7%. 
b. Encontramos que 
d 
r(t) = ag (0,61 + 6) = —1,2t+ 6 


Já que 
I(6) = —1,2(6) + 6= —1,2 


vemos que 7" está diminuindo em t = 6 e concluímos que a inflação estava diminuindo 
(Figura 17). E 
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3.5 Testes de Conhecimento 


1. Encontre a terceira derivada de 
Fx) =2%º — 3º + — 6 + MO 
2. Sendo 





Encontre f(x), f"(x) e f(x). 

3. Conservação de Espécies Certa espécie de tartaruga está 
ameaçada de extinção porque traficantes coletam enor- 
mes carregamentos de ovos para serem vendidos como 


afrodisíaco. Após medidas severas de conservação serem 
implementadas, espera-se que a população de tartarugas 
cresça de acordo com a regra 


N(t) =28 +3t — 44+1000  (0=+1=10) 


onde N(t) representa a população ao final do ano t. Cal- 
cule N”º(2) e N"(8). O que seus resultados indicam sobre 
a efetividade do programa? 
As soluções para os Testes de Conhecimento 3.5 podem ser en- 
contradas na página 219. 





3.5 Questões Conceituais 


1. a. O que é a segunda derivada de uma função f? 
b. Como se pode encontrar a segunda derivada de uma 
função f, supondo que ela exista? 


2. Ses = Ht) dá a posição de um objeto se movendo em 
uma reta coordenada, o que f'(t) e f"(t) medem? 


3. Suponha que f(t) meça a população de um país em um 
momento t. O que pode ser dito sobre os sinais de f'(t) e 
f"(t) após um intervalo de tempo (a, b): 

a. Se a população está aumentando a uma taxa crescente 
entre (a, b)? 

b. Se a população está aumentando a uma taxa decres- 
cente entre (a, b)? 


c. Se a população está diminuindo a uma taxa crescente 
entre (a, b)? 

d. Se a população está diminuindo a uma taxa decres- 
cente entre (a, b)? 


4. Suponha que f(t) meça a população de um país em um 
momento t. O que pode ser dito sobre os sinais de f'(t) e 
f"(t) após um intervalo de tempo. 

a. Se a população está aumentando a uma taxa constante 
entre (a, b)? 

b. Se a população está diminuindo a uma taxa constante 
entre (a, b)? 

c. Se a população se mostra constante entre (a, b)? 





3.5 Exercícios 


Nos exercícios de 1 a 20, encontre a primeira e a segunda deri- 
vada das funções. 
À... Fix) ='dx* = 2g+ 1 


2. fx)= =0,2xº + 0,3x + 4 
3. flo)=20-3x2+1 
4. g(x) = —3xº + 24x? + 6x — 64 
5. ni) =1" —2º 461º —3r+ 10 
6. A) == 40 gp gledeg 
Ten = (1 +2) 8. g(t) = t(3t+ 1)* 
9. g(t) = (24º — 1)*(34º) 
10. A(x) = (x? + 1)x — 1) 
11. f(x) = (2x2 + 2)2 
12. Hw) = (w? + 2w + 4)%2 


13. jlx) = x(xº +1)º 14. g(u) = u(2u — 1)º 











2 
15. f(x) = 55 16. g(í) =— 
-1 
17. f(s) = ra 18. f(u) = T 
19. f(u) = V4 — 3u 20. f(x) = VW —1 


Nos exercícios 21 a 28, encontre a terceira derivada das funções 
dadas. 
21. f(x) = 3xº — 4x 


2d Sh) = dx — 6x" + 2x — Be +12 
24. f(x) = 
26. (ti) = V2 F3 


| 
23. f(x) =— 


“o| 2 


25. g(s) = V3s — 2 
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27. f(x) = (2x — 3)! 


2.9. 


30. 


31. 


32. 


E &, E 
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28. g(t) = (5º — ) 


Aceleração de um Objeto em Queda Livre Durante a construção 
de um prédio, um martelo é derrubado, acidentalmente, de 
uma altura de 256 pés. A distância, em pés, que o martelo 
cai no segundo t é de s = 16. Qual a velocidade do mar- 
telo ao atingir o chão? Qual é sua aceleração? 


Aceleração de um Carro À distância s, em pés, coberta por um 
carro, após o segundo tí é dado por 


s=-P+8? +20  (0=t=6) 


Encontre uma expressão geral para a aceleração do carro 
em qualquer segundo t (O = t= 6). Mostre que o carro 
está desacelerando após 2% segundos. 


Taxa de Criminalidade O número de crimes sérios cometidos 
em Bronxville entre 2005 e 2012 é aproximado pela função 


Ntt) = —=0,1 + 1,5 + 100. (0=14=7) 


onde N(t) denota o número de crimes cometidos no ano 
t, com t = O correspondendo a 2005. Revoltados com o 
aumento dramático da criminalidade, os cidadãos de 
Bronxville, com a ajuda da polícia local, organizaram 
grupos de alerta nos bairros no início de 2009, visando 
combater essa ameaça. 
a. Verifique se a taxa de criminalidade estava subindo 
entre 2005 e 2012. 
Dica: Calcule N'(0), N'(D, ..., ND). 
b. Mostre que os grupos de alerta por bairros estavam 
funcionando, com base no cálculo de N“(4), N“(5), 
N"(6) e N“(7). 


PIB de um País Emergente O Produto Interno Bruto (PIB) de 
um país emergente entre os anos de 2004 e 2012 é dado 
aproximadamente pela função 
G(t) = 0,28 + 241 +60  (0=t=8) 
onde G(t) é medido em bilhões de dólares e t = O corres- 
ponde a 2004. 
a. Calcule G'(0), G'(1),..., G'(8). 
b. Calcule G“(0), G'(1), ..., G'(8). 
c. Usando os resultados obtidos nas partes (a) e (b), mos- 
tre que, após um início devagar, o PIB cresceu rapi- 
damente e, então, perdeu a força. 


Benefícios por Deficiência O número de pessoas entre 18 e 64 
anos que recebe benefícios por deficiência do sistema de 
seguridade social, renda suplementar da seguridade, ou 
ambos, entre 1990 e 2000, é estimado pela função 


N(t) = 0,0003743 — 0,0242%º + 0,524 + 5,3 (0<t<10) 


34. 


onde N(t) é medida em milhões de unidades e t é medido 
em anos, com t = O correspondendo ao início de 1990. 
Calcule N(8), N'(8) e N“(8) e interprete os resultados. 
Fonte: Social Security Administration. 


Obesidade nos Estados Unidos O índice de massa corpórea 
(IMC) mede o peso do corpo em relação à sua altura. Um 


É 


36. 


rr 


38. 


P(t) = 0,0004tº + 0,0036%2 + 0,8% + 12 


IMC entre 25 e 29,9 é considerado excesso de peso, um 
IMC acima de 30 é considerado obesidade e um IMC 
acima de 40 é considerado obesidade mórbida. O per- 
centual da população dos Estados Unidos que é obesa é 
estimado pela função 


(0 =t=13) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
início de 1991. Mostre que a taxa da taxa de variação do 
percentual de pessoas dos Estados Unidos que eram con- 
sideradas obesas era positiva entre 1991 e 2004. O que 
Isso significa? 

Fonte: Centers for Disease Control and Prevention. 


Voo Teste de um DAV Em um teste de voo do McCord Terrier, 
um avião DAV (Decolagem e Aterrissagem Verticais) ex- 
perimental da McCord, foi determinado que após t se- 
gundos da decolagem, ao operar no modo de decolagem 
vertical, a altitude, em pés, era de 


h(o) == + 48 (0=t1=8) 

a. Encontre uma expressão para a velocidade do veículo 
no instante f. 

b. Calcule a velocidade quando t = O (velocidade ini- 
cial), t = 4et=8. 

c. Encontre uma expressão para a aceleração do veículo 
no instante t. 

d. Calcule a aceleração quando t = 0,4 e 8. 

e. Encontre a altura quando t = 0,4 e 8. 


Purificação do Ar Durante um teste de uma marca de puri- 
ficador de ar, a quantidade de fumaça remanescente t mi- 
nutos após o início do teste era de 


A(t) = —0,00006tº + 0,0046817! — 0,1316%º 
+ 1,915t — 17,631 + 100 
por cento da quantidade original. Calcule A'(10) e A“(10) 


e inferprete os seus resultados. 
Fonte: Consumer Reports. 


Envelhecimento da População A população de norte-ameri- 
canos com 55 anos ou mais em pontos percentuais da po- 
pulação total é estimada pela função 


F(t) = 10,72(0,9% + 10) (0=14=20) 
onde t é medido em anos, com t = (O correspondendo ao 
ano 2000. Calcule f”(10) e interprete o resultado. 
Fonte: U.S. Census Bureau. 
Mães Trabalhadoras O percentual de mães que trabalham 
fora de casa e que têm filhos com até 6 anos é estimado 
pela função 

P(t) = 3355(-+5)8 

onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 


início de 1980. Calcule P"(20) e interprete o resultado. 
Fonte: U.S. Bureau of Labor Statistics. 


(0=1=21) 


Nos Exercícios 39 a 43, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique o por quê. Se falsa, dê um 
exemplo mostrando por que é falsa. 


39. Se a segunda derivada de f existe no ponto x = a, então 
fa) = [Ff (a)P. 

40. Se h = fg com fe g tendo derivadas de segunda ordem, 
então 


hº(x) = Fo) g(x) + 200)g' (x) + FlO)g'(x) 


41. Se f(x) é uma função polinomial de grau n, então 
fa) = 0. 


42. Suponha que P(t) represente o tamanho de uma popula- 
ção de bactérias no tempo te que P'(t) > 0e P“(t) < 0; 
nesse caso, a população estará aumentando no tempo í, 
porém a uma razão menor. 


Diferenciação 219 


43. Se h(x) = f(2x), então h"(x) = 4f"(2%). 


44. Sendo f a função definida pela regra f(x) = x", mostre 
que ftem derivadas de ordem um e dois em todos os pon- 
tos x, em particular no ponto x = O. Mostre também que 
a terceira derivada de f não existe no ponto x = 0. 


45. Construa uma função f que tenha derivadas de todas as or- 
dens até a ordem n, inclusive no ponto a, porém não pos- 


sua derivada de ordem (n + 1) nesse ponto. 
Dica: Consulte o Exercício 44. 


46. Mostre que uma função polinomial tem derivadas de to- 
das as ordens. 
Dica:SeaP() = 2x +ta x !lra xP A4 ra tim 
n n—1 n—2 ) 
polinômio de grau n, onde n é um inteiro positivo e 
Ay Tp: 238, são constantes, com a, * 0. Calcule P'(x), 
PO ear 





3.5 Soluções dos Testes de Conhecimento 


Lo) = 10x — 9x2 + 2x —6 
f(x) =40xº — 18x +2 
Fr(x) = 120x? — 18 


2. Escrevemos f(x) = (1 + x)”! e usando a regra de po- 
tências, obtemos 


ro (DIA EA += (+70) 
20d 
to 


Continuando, encontramos 


fr) = =[=2)0. +=) * 
| E 
= 201 +:%) +) 


Determinando a Segunda Derivada 
de uma Função em um Ponto Dado 


II 


2(=3)(1 -+.x)' * 
= =6(1 + x) ? 

6 
NO +) 


3. N()=6+6-—-4 e N(t)=124+6=6(2t+1) 


1º) 


Portanto, N“(2) = 30 e N“(8) = 102. Nossos cálculos 
revelam que, ao final do segundo ano, a taxa de cresci- 
mento da população de tartarugas aumentará a uma razão 
de 30 tartarugas /ano/ano. Ao final do oitavo ano, a taxa 
aumentará a uma razão de 102 tartarugas /ano/ano. Cla- 
ramente, as medidas de preservação terão um grande 
êxito. 


Alguns dispositivos com recursos gráficos tem a capacidade de calcular numericamente 
a segunda derivada de uma função em um ponto dado. Se seu dispositivo tem essa ca- 
pacidade, use-o para trabalhar nos exemplos e exercícios desta seção. 


EXEMPLO 1 Use a operação numérica de derivação (derivada segunda) de uma cal- 
culadora com recursos gráficos para encontrar a derivada segunda de f(x) = Vx 
quando x = 4. 


Solução Usando a segunda operação numérica de derivação, encontramos 
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FIGURA T1 
A tela de cálculo da derivada segunda TI-86 
para computar f(4) 


der2(-.02765xº4+.354 
2 doi ei PR: is ota E di e RS 
T5x+3.7745,x,4) 

«4694 


Entntb 


FIGURA T2 
A tela de cálculo da derivada segunda da 
TI-86 para calcular fº( 4 ). 


FIGURA T3 
O gráfico de fna janela de visualização 
[0,5] X [0,12]. 





f(4) = der2(x".5, x, 4) = —.03125 


der2(ixº*.5,x,4) 


203125 


E [=T=E=> E 


EXEMPLO APLICADO 2 Prevalência de Pacientes com Alzheimer. 
ko O número de pacientes com Alzheimer nos Estados Unidos é dado por 
Ff(t) = —0,02765t* + 0,33467º — 1,12614 
+ 1,7575t + 3,7745 (0=t1=5) 


onde f(t) é medido em milhões e t é medido em décadas, com t = O correspondendo 

ao início de 1990. 

a. Espera-se que o número de pacientes com Alzheimer no início de 2030 esteja va- 
riando com que rapidez? 

b. Espera-se que a taxa de variação no número de pacientes com Alzheimer no iní- 
cio de 2030 varie com que rapidez” 

c. Represente o gráfico de f na janela de visualização [0, 5] X [0, 12]. 


Fonte: Alzheimer's Association. 


Solução 
a. Usando a operação numérica de derivação de uma calculadora com recursos grá- 
ficos, descobrimos que se supõe que o número de pacientes com Alzheimer, no co- 
meço de 2030, esteja mudando a uma taxa de 
f'(4) = 1,7311 
ou seja, o número está crescendo a uma taxa de, aproximadamente, 1,7 milhão 
de pacientes por década. 
b. Usando a segunda operação numérica de derivação, encontramos 
f(4) = 0,4694 
(Figura T2). Ou seja, a taxa de variação do número de pacientes com Alzheimer 
está aumentando a uma taxa de, aproximadamente, 0,5 milhão de pacientes /dé- 


cada por década. 
c. À Figura T3 mostra o gráfico. 


12 
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EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 8, encontre o valor da segunda derivada de Ff(t) = —0,063447tº* — 1,953283tº + 14,632576tº 
f para o valor dado de x. Expresse sua resposta com uma preci- — 6.684704t + 47,458874 (0<1=<6) 
são de quatro casas decimais. 
L fi) =2-3x + 1;x=—1 onde ft) é medida pelo número de bancos por ano e f é 


medido em anos, sendo que t = O corresponde ao início 


E RO qu ES . = 
2 f(x) = 2,5xº — 3xº + 1,5x + 4;x = 2,1 de 1982. Calcule f“(6) e interprete seus resultados. 


3. f(x) = 2,10%! — 4,2x17 + 4,2; x = 1,4 Fonte: Federal Deposit Insurance Corporation. 
Pas 1 7uÃS 1,3 — EE EIS 
ES RR — ERRA EAR 10. Modelando com Dados As receitas, em bilhões de dólares, de 
5. flo) = mM +2Zx—s - 91 propagandas veiculadas na televisão a cabo, entre 1995 e 
e 2000 são as seguintes: 
3 
> io E | 
6.) =520 504 49% 12 Ano 1995 1996 1997 1998 1999 2000 
SO ido Receita 3 | 6,6 8,1 9,4 11,1 e] 
Ti) =*—— aa = DS 
2x!2 + 3 a. Use o comando CubicReg para encontrar o modelo 
Vx—1 de regressão polinomial de terceiro grau para os dados, 
8. fx) = de dE + g* = 2,5 sendo que t = O corresponde a 1995. 
b. Represente o gráfico da função f encontrada na parte 
9. Taxa de Quebra de Bancos A taxa de quebra dos bancos entre (a), usando a tela de visualização [0, 6] X [0, 14]. 
1982 e 1988 é dada por c. Calcule f"(5) e interprete seus resultados. 


Fonte: National Cable Television Association. 


3.6 Diferenciação Implícita e Taxas Relacionadas 


Diferenciando Implicitamente 


Até o momento, temos lidado com funções na forma y = f(x), ou seja, funções na qual a 
variável dependente y é expressada explicitamente em termos da variável independente x. 
Entretanto, nem todas as funções são expressas dessa forma. Considere, por exemplo, a 
equação 

x pet l=0 (8) 


Essa equação expressa implicitamente que y é função de x. De fato, resolvendo (8) em 
termos de x, obtemos: 
(x + 1)y = -—1 Equação implícita 


pio 1 
Y = fix) — EE Equação explícita 





o que resulta em uma representação explícita de f. 
Agora, considere a equação: 


qo os app Dê meg 8 


Se certas restrições forem impostas em x e y, essa equação define y como função de x. 
Mas, nesse caso, teríamos dificuldades de encontrar y explicitamente em termos de x. 
Naturalmente, surge a seguinte questão: como calculamos dy/dx nesse caso? 

Há uma solução, graças à Regra da Cadeia. Existe um método para calcular a deri- 
vada de uma função diretamente da equação implícita que define a função. Esse método 
é a diferenciação implícita e será demonstrado nos exemplos a seguir. 


222 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Explore e Discuta 
Veja o Exemplo 2. Suponha 
que a equação 

vi —y+2xº— x= 8esteja 
definindo x implicitamente 
como função de y. Encontre 
dx/dy e justifique sua 
solução. 


| d 
EXEMPLO 1 Dada a equação y” = x, encontre ço 


Solução  Diferenciando ambos os lados da equação, em relação a x, conseguimos 
d d 
DA cs 
— = —(x 
2) = ca 6) 
d 
Para a diferenciação do termo E (y?), notamos que y (com as restrições apropriadas) 


é uma função de x. Ao escrever y = f(x) para nos lembrarmos desse fato, encontramos 
d 


Em (y?) = ra f(x) Escreva y = f(x). 
= 2f(x Ff" (x ) Use a Regra da Cadeia. 
3, | 
e, E Substitua f(x) por y. 
Portanto, a equação 
dis d 
(2?) = (3) 
é equivalente a 
dy 
2y—=1 
= dx 
d 
O resultado de > nos dá 
dx 
gy 1 
dx 2y E 


Antes de considerarmos outros exemplos, vamos resumir as importantes etapas que 
fazem parte da diferenciação implícita. (Aqui, supomos que dy/dx existe). 


d 
Encontre o usando a Diferenciação Implícita 
1. Diferencie ambos os lados da equação em relação a x (Certifique-se de que a 
derivada de qualquer termo envolvendo y inclua o fator dy/dx.) 
2. Calcule a equação resultante de dy/dx em termos de x e y. 


d 
EXEMPLO 2 Encontre e dada a equação 
epa Jg? p= 8 
Solução  Diferenciando ambos os lados da equação dada, em relação a x, conseguimos: 
É so d 
O =p +24 — 3) =—-(8 
E 3 x) = (8) 
Bs 4 d d d 
SR É o ai + — (2x) — — =]0 
0) - 50) + (2) -S6) 
Agora, lembrando que y é uma função de x, aplicamos a Regra da Cadeia aos dois pri- 
meiros termos à esquerda. Portanto, 
3 2 dy mi dy 


+ 6x? - 1=0 
de dd 


dv 
(372 — DZ = 1— 6x? 


o 1-6 


dx 32-11 Pi 





EXEMPLO 3 Considere a equação xº + y? = 4, 

a. Encontre dy/dx por diferenciação implícita. 

b. Encontre a declividade da reta tangente ao gráfico da função y = f(x) no ponto 
(1, 43). 

c. Encontre uma equação da reta tangente da parte (b). 

Solução 

a. Diferenciando ambos os lados da equação, com respeito à x, obtemos: 


Ee +?) = (4) 








do dos 
ed a) =D 
dy 
2x + 2y = =0 
* dy 
dy 
ap = x 
* dx 
dy x 
— = —— + 0 
e dd 
b. A declividade da reta tangente ao gráfico da função ao ponto (1, V3) é dada por 
dá a sea 
dx | (1,13) Y (1,13) v3 


[Observação: Essa anotação é lida como “dy/dx calculado no ponto (1, V3) "1. 

c. Uma equação da reta da tangente em questão pode ser encontrada usando a forma 
ponto-declividade da equação de uma reta com a declividade m = —1/NV3 e o ponto 
(1, V3). Portanto, 


| 
é (im V3 = ae — 1) (x?) Veja a página 36. 
V3y—-3=-x+1 
x+ V3y-4=0 


A Figura 18 mostra um esboço da reta tangente. 
Também podemos resolver a equação x” + y? = 4 explicitamente para y em ter- 
mos de x. Se fizermos isso, teremos 


vy=+V4 —- x 
Com isso, vemos que a equação x” + y? = 4 define as duas funções 
p=f()=V4-* 
F= go) = Vas 
Já que o ponto (1, V3) não pertence ao gráfico de y = g(x), concluímos que 
p=i()=V4-r 


é a função pedida. O gráfico de f é o semicírculo superior mostrado na Figura 18. 
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FIGURA 18 
Alinhax + V'3y — 4 = 0 é tangente ao 
gráfico da função y = f(x). 
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Observação: À anotação 


dy 
dx | (a, b) 


é usada para denotar o valor de dy/dx ao ponto (a, b). E) 


Bi 


Explore e Discuta 
Veja o Exemplo 3. Outra função definida implicitamente pela equação xº + y* = 4 é a função 


V4 — x se-Z2=x<0 


y=16)= (a e0=x=? 


1. Esboce o gráfico de h. 
2. Mostre que h'(x) = —x/y sex *0ey = 0. 
3. Encontre a equação da reta tangente ao gráfico de h no ponto (1, — 3). 


Para encontrar dy/dx em um ponto específico (a, b), diferencie a equação dada im- 
plicitamente em relação a x e, então, substitua x € y por a e b, respectivamente, antes de 
resolver a equação para dy/dx. Isso normalmente reduz a quantidade de cálculos algé- 
bricos utilizados. 


d 
EXEMPLO 4 Encontre gra dado que x e y estão relacionados à equação: 


xy* + 6xº = y + 12 
e y = 2 quando x = 1. 


Solução  Diferenciando ambos os lados da equação dada, em relação a x, conseguimos: 


Tora doc d 
— +—(6) =— 0) += (12 
(3) + (622) = (0) + (12) 
dv 
x? (9?) + y” ê E (6) + 12x = E a ea dos Produtos em 
te PM 
dy dy dx To 
+ dy" É Da=S 
E a dx 


Substituindo x = 1 e y = 2 nessa equação, obtemos: 


3(17(27 = + AD(P + 12(1) = e 


dy dy 
LE 6 + 12 ——— 
dx dx 
dy 
e, resolvendo —,, 
E a o 
dx 1 
Observe que não é necessário encontrar uma expressão explícita para dy/dx. ja 


Observação: Nos Exemplos 3 e 4, pode-se verificar que os pontos nos quais calculamos 
dy/dx estão, na verdade, sobre a curva em questão, mostrando que as coordenadas dos 
pontos satisfazem as equações dadas. 
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2 


aum d 
EXEMPLO 5 Encontre E sexy —y =4. 





X 
Solução  Diferenciando ambos os lados da equação dada, em relação a x, conseguimos: 
d É. E d 
Es a E = — (4 
alo) — (03) = (4) 
dy , dy 
= +y- 32 =0 
“do o a 
dy 
is Pg - =0 
Pe = a 
ou 
BP 
de 3y—x 
A seguir, diferenciamos ambos os lados da última equação, novamente em relação a x, 
obtendo: 





e (2)-<( » ) 
dx A dx de N3y” — x 


à PD) TO -a) 


dx? (3º — x) 
dy dy d 
BD (9% — 1) p= (+) 
E (3? — x? = 


y 
p= (+ n() 
Potro 


Gy == By = 
2xy 
(3y* — x)" ' 





=] à à produção de um país seja dada pela equação Q = 10x**y!2, na qual x é a 


quantidade de dinheiro gasta com trabalho e y é a quantidade gasta em capi- 
tal. Aqui, x, y e O são calculados em bilhões de dólares. 


2 EXEMPLO APLICADO 6 Produção O economista chefe de um país estima que 


a. Encontre a produção do país se US$ 625 bilhões são gastos com trabalho, en- 
quanto US$ 81 bilhões são gastos com capital. 


b. Suponha que a produção do país seja mantida ao nível encontrado no exercício 
(a). Se a quantidade gasta com trabalho for aumentada em US$ 1 bilhão, qual 
será a variação na quantidade de capital”? 

Solução 
a. Substituindo x e y por 625 e 81, respectivamente, na expressão de Q, vemos que 
a produção é 
O = 10(625)**(81)!“ = 3 750 
ou US$ 3 750 bilhões. 


b. Queremos encontrar a variação em y por variação unitária em x quando x = 625 
ey = 81, dado que 10x!“ = 3 750. Mas, como visto na Seção 3.4, essa 
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quantidade é aproximada por dy/dx (calculados com valores específicos de x e y). 
Para encontrar dy/dx, diferenciamos a equação 


16! = 3750 
ou, sua equivalente, a equação 
xt yI4 = 375 


implicitamente. Portanto, 


Q x3!4 14, — 4 7 
r 3 5 


3 —1/4. 1/4 3/4 | 3/4 2) 
Fi a 


1 3/4 ad 3 mu 1/4 
q om 4" é 


dy a 3 ( à am ja E (2) 
ar (4x VS) a” + “a pe alo 


Portanto, quando x = 625 ey = 81, encontramos 


dy 81 
-=-3|- | =-0,3888 
dx (e) 


Portanto, para manter a produção no nível constante de US$ 3 750 bilhões, a quanti- 
dade gasta em capital deve diminuir US$ 0,3888 bilhão, se a quantidade gasta em tra- 
balho for aumentada por US$ 1 bilhão. E 


ou 


Observação: O negativo de dy/dx encontrado no Exemplo 6 é chamado de taxa mar- 
ginal de substituição técnica (TMST). Em geral, a TMST mede a taxa pela qual o 
produtor pode tecnicamente reduzir uma entrada (capital) por um incremento unitário 
de outra entrada (trabalho) enquanto se mantém um nível constante de saída. Portanto, 
a TMST do país do Exemplo 6 é US$ 0,3888 bilhão por US$ 1 bilhão. EE 


Taxas Relacionadas 


A diferenciação implícita é uma técnica útil para resolver uma série de problemas co- 
nhecidos como problemas de taxas relacionadas. O que segue é um típico problema 
de taxas relacionadas: suponha que x € y sejam dois valores que dependem de um ter- 
ceiro valor ft e conhecemos a relação de x e y na forma de uma equação. Podemos achar 
uma relação entre dx/dt e dy/dt? Especificamente, se soubermos uma das variações de 
taxas de um valor de t — por exemplo, dx /dt — poderemos achar a outra taxa, dy/dt, para 
o mesmo valor de t? 


=» EXEMPLO APLICADO 7 Taxa de Variação de Construções Um estudo feito pela As- 
| sociação Nacional de Corretores estima que o número de construções no Su- 
doeste, N(t) (em milhões de unidades), pelos próximos 5 anos, é relacionado à taxa 
de financiamento r(t) (por cento ao ano) pela equação 


9Nº +r=36 





Qual é a taxa de variação no número de construções em relação ao tempo quando a 
taxa de financiamento é de 11% ao ano e está crescendo a 1,5% por ano? 
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Solução Seja 


Hess 
r = É 
dt 
em dado momento. Temos de calcular dN/dt. Primeiro, substituindo r = 11 na equa- 
ção, encontramos 


9Nº + 11 = 36 
25 

É 

9 


ou N = 5/3 (rejeitamos a raiz negativa). A seguir, diferenciando implicitamente a equa- 
ção dada, em relação a t, obtemos 


d z 
“ (9Nº) + 4 (1) = (36) 


a dr Use a Regra da Cadeia no 
18N HE E Fri É primeiro termo. 


Então, substituindo N = 5/3 e dr/dt = 1,5 na equação, temos 


5 à dN 
18i-|—+15=0 
55 | 


Resolvendo a equação para dN/dt, conseguimos: 


dN 1 

— = = = 005 

dt 30 
Portanto, no momento em questão, o número de construções está diminuindo à taxa 
de 50 000 unidades por ano. = 


= EXEMPLO APLICADO 8 Oferta-Demanda. A Texar Inc., uma fabricante de dis- 
* à cos rígidos, planeja colocar x milhares de pen drives de 1 GB no mercado a 
cada semana, quando o preço de atacado for US$ p por pen drive. Sabe-se que 
a relação entre x e p é regida pela equação de oferta: 





*-Ip+p'=Ss 


Qual a velocidade da mudança de oferta de pen drives quando o preço unitário for de 
US$ 11, a quantidade oferecida for de 4 000 pen drives e o preço de atacado por uni- 
dade aumentar a uma razão de US$ 0,10 por semana? 


Solução Sabendo que 
= =4 > =0 


em dado momento, e temos de encontrar dx/dt. Diferenciando a equação dada em am- 
bos os lados, em relação a t, encontramos 


d e d 
da Me DN 
(12) — L (xp) + Sp?) = S(5) 
dx dx dp “a Use a Regra dos Produtos 
s dt E (2 dt o ba E 2p dt =0 no segundo termo. 


Substituindo os valores de p, x e dp/dt na última equação, temos 


2(4) — [ans + 401) + 2(11)(0,1) = 0 
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dx dx 
8——33—— 12+22=0 
dt dt i ú 
dx 
25 — = 1 
dt 
dx | 
— = 0,04 
dt 


Portanto, no momento especificado, a oferta de pen drives está aumentando em razão 
de (0,04)(1 000) ou 40 pen drives por semana. E 


Em certos problemas de taxas relacionadas, precisamos formular o problema mate- 
maticamente antes de analisá-lo. As seguintes diretrizes podem ser usadas para solu- 
cionar problemas desse tipo: 


Resolvendo Problemas de Taxas Relacionadas 

1. Associe uma variável a cada valor. Faça um diagrama, se necessário. 

2. Escreva os valores dados das variáveis e suas taxas de variação em relação 
d Í. 

3. Encontre uma equação que mostre a relação entre as variáveis. 


Em 


- Diferencie implicitamente ambos os lados dessa equação em relação a f. 
5. Substitua as variáveis e suas derivadas pelos dados numéricos encontrados 
no segundo passo e resolva a equação para a taxa de variação desejada. 


59% EXEMPLO APLICADO 9 Assistindo ao Lançamento de um Foguete. A uma distância 
de 4 000 pés do local de lançamento, um espectador está observando o lança- 











À “mento de um foguete. Se o foguete ascende verticalmente e está subindo a uma ve- 
Foguete lh locidade de 600 pés por segundo, quando estiver a uma altitude de 3 000 pés, com que 
| rapidez a distância entre o foguete e o espectador estará variando naquele instante? 
% ) Solução 
1º passo Seja 
F de lançamento x = distância entre o foguete e o espectador 
ke 4 000 pés Ea a qualquer momento t (Figura 19). 
2º passo Sabemos que, em um dado momento, 
FIGURA 19 dy 
A razão à qual x está variando, em relação = 3 000 e EA = 600 


ao tempo, está relacionada à taxa de 


variação de y em relação ao tempo. 
e temos de encontrar dx/dt naquele momento. 


3º passo Aplicando o Teorema de Pitágoras ao triângulo retângulo da Figura 19, en- 
contramos 
xº = y? + 4 000º 


Portanto, quando y = 3 000, 
x = V3 000º + 4 000º = 5 000 
4ºpasso À seguir, diferenciamos a equação x” = yº + 4 000” em relação a t, obtendo: 
dx dy 


DI GAME 
dt é dt 


(Lembre-se: tanto x como y são funções de t). 
5ºpasso Substituindo x = 5 000, y = 3 000 e dy/dt = 600, encontramos 


2(5 000) = 2(3 000)(600) 


dx 
— = 260 
dt 


Portanto, a distância entre o foguete e o espectador está variando a uma 


— 


razão de 360 pés por segundo. E 


Certifique-se de que você não substituiu as variáveis da equação no 3º passo por 
seus valores numéricos antes de diferenciar a equação. 


EXEMPLO 10 Um navio de passageiros e um petroleiro partem juntos do porto, de 
manhã; o primeiro, em direção ao norte e o segundo, em direção ao leste. Ao meio-dia, 
o navio de passageiros está a 40 milhas do porto e movendo-se a 30 milhas por hora, 
enquanto o petroleiro está a 30 milhas do porto e navegando a 20 milhas por hora. Com 
que rapidez a distância entre os dois navios está variando naquele instante”? 


Solução 


1ºpasso Seja 
x = distância entre o petroleiro e o porto 
» = distância entre o navio de passageiros e o porto 
z = distância entre os dois navios 
Veja a Figura 20. 
2º passo Sabemos que, ao meio-dia, 


e temos de encontrar dz/dt naquele momento. 


3º passo Aplicando o Teorema de Pitágoras ao triângulo retângulo da Figura 20, en- 
contramos 
Ze =x* + y? (9) 


Especificamente, quando x = 30 e y = 40, temos 
2 =30"+40º=2500 ou z=50 


4º passo  Diferenciando implicitamente (9) em relação a t, obtemos: 


dz dx dy 
Bi E E jo De 
na a 
da do b 

Cd 


5ºpasso Finalmente, substituindo x = 30, y = 40, z = 50, dx/dt = 20 e dy/dt = 30 na 
última equação, encontramos 


50 E = (30)(20) + (40)(30) e a = 36 


Portanto, ao meio-dia do dia em questão, os navios movem-se com distância crescente 
a uma razão de 36 milhas por hora. B 
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Navio de 
passageiros 
=: 
y 
=: »Petroleiro 
Porto ed 
FIGURA 20 


Queremos encontrar dz/at, a taxa de 
variação da distância entre os dois navios 
em um determinado momento. 
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3.6 Testes de Conhecimento 


1. Dada a equação x* + 3xy + y* = 4, determine dy/dx pela 


diferenciação implícita. 
2. Determine uma equação da reta tangente ao gráfico de 


16x2 + 9y2 = 144 


ao ponto 


4/5 
(2 8) 


As soluções para os Testes de Conhecimento 3.6 podem ser en- 
contradas na página 235. 





3.6 Questões Conceituais 


1. a. Suponha que a equação F(x, y) = O defina y como 
uma função de x. Explique como a diferenciação im- 
plícita pode ser usada para encontrar dy/dx. 

b. Qual o papel da regra da cadeia na diferenciação im- 
plícita? 

2. Suponha que a equação xg(y) + yf(x) = 0, onde fe g são 

funções diferenciais, define y como uma função de x. En- 
contre uma expressão para dy/dx. 


3. Com suas próprias palavras, descreva o que são proble- 
mas de taxas relacionadas. 


4. Dê os passos que você seguiria na resolução de um pro- 
blema de taxas relacionadas. 





3.6 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 8, encontre a derivada dy/dx, (a) resolvendo 
cada uma das equações implícitas dadas para y explicitamente 
em termos de x e (b) diferenciando cada uma das equações da- 
das implicitamente. Mostre que, em cada caso, os resultados são 
equivalentes. 





1. x+2y=5 2. 3x+4y=6 
3. xy = 1 4. xy—-y— 1=0 
5. xº—-xº-xy=4 6. 1%y—-x+y-1=0 
7.E-v=1 8. 2-20=4 
y E 
Nos exercícios 9 a 30, encontre dy/dx por diferenciação 
implícita 
9. x? +y? = 16 10. 2x2 + yº = 16 
11. x* — 2y*= 16 Dx tyry—-4=0 
13. x —-2xy = 6 14. x + 5xy + y* = 10 
15. xºy* — xy = 16. xy" — 2xyº = 5 
1 nd p= 1 18. x/ +yº = 1 
19. Vx +y=x 20. (2x + 3y)!º3 = x? 
l 1 l l 
dd a Fa al ads. a Fa SS 
X y X y 
23. Voy =x +» 24. Vxy = 2x + 
x + É hoo 
25. 22 = 3x 2%. >— = 
= Ze 3y 


Da = 4 +y” 
rr Py=0 Milk+ry)P=x"+25 
Nos exercícios 31 a 34, encontre uma equação da reta tangente 


ao gráfico da função fdefinida pela equação no ponto indicado. 
31. 4xº + 9yº = 36;(0,2) 


28. xy!? =x + 2yº 


32. y — x? = 16;(2,245) 
Ryder | =D (1,1) 


MM. (x— y — 1) =: (1,1) 
Nos exercícios 35 a 38, encontre a segunda derivada dºy/dx? de 


cada uma das funções definidas implicitamente pela equação. 
35. xy = 1 36. x + yº=28 


37. y)-w=8 38. x2 +y/8=1 


39. O volume de um cilindro circular reto de raio r e altura h 
é V = qr?h. Suponha que tanto o raio quanto a altura do 
cilindro variam com o tempo t. 

a. Encontre a relação entre dV/dt, dr/dt e dh/dt. 

b. Em um certo instante de tempo, o raio e a altura do ci- 
lindro são 2 e 6 polegadas, e estão aumentando a taxas 
de 0,1 e 0,3 polegadas por segundo. Com que rapidez 
o volume do cilindro está aumentando? 


40. Um carro sai de uma interseção em direção ao oeste. Sua 
posição 4 segundos depois é a 20 pés da interseção. Ao 
mesmo tempo, outro carro sai da mesma interseção em 
direção ao norte, de modo que sua posição, 4 segundos 
depois, é 28 pés da interseção. Se as velocidades dos 


41. 


42. 


43. 


44. 


45. 


46. 


carros nesse instante são, respectivamente, de 9e 11 pés 
por segundo, encontre a razão com que a distância entre 
OS carros varia. 


Preço-Demanda Suponha que a quantidade semanal de- 
mandada dos pneus radiais Super Titan esteja relacionada 
com seu preço unitário pela equação 


p+x2=144 


onde p é medido em dólares e x é medido em unidades de 
milhar. Com que rapidez a quantidade demandada varia 
quando x = 9, p = 63 e o preço por pneu aumenta a uma 
razão de US$ 2 por semana? 


Preço-Oferta Suponha que a quantidade x de pneus radiais 
Super Titan disponível cada semana no mercado esteja re- 
lacionada ao preço de venda unitário pela equação 


] 
sto 48 
Ps 


onde x é medido em unidades de milhar e p, em dólares. 
Com que rapidez a oferta semanal dos pneus Super Titan 
colocados à venda no mercado varia quando x = 6, 
p = 66€ o preço por pneu diminui a uma razão de US$ 3 
por semana? 


Preço-Demanda A equação da demanda para uma certa 
marca de fones de ouvido é 


100x2 + 9p? = 3 600 


onde x representa o número (em milhares) de fones de ou- 
vido demandados cada semana quando o preço por uni- 
dade é US$ p. Com que rapidez a quantidade demandada 
cresce quando o preço por unidade é US$ 14 e o preço está 
caindo com a taxa de US$ 0,15 por fone semanalmente? 
Dica: Para encontrar o valor de x quando p = 14, resolva a 
equação 100x? + 9p? = 3 600 para x quando p = 14. 


Efeito do Preço na Oferta Suponha que o preço por atacado 
p de uma certa marca de ovos (preço da caixa em dólares) 
esteja relacionado à oferta semanal x (milhares de caixas) 
pela equação 


625p? — x? = 100 


Se 25 000 caixas de ovos estão disponíveis no início de 
uma certa semana e o preço cai com a taxa de 2 centavos 
por caixa semanalmente, com qual razão a oferta está di- 
minuindo? 

Dica: Para determinar o valor de p quando x = 25, resolva a 
equação de oferta para p quando x = 25. 


Oferta e Demanda Tenha como referência o Exercício 44. Se 
25 000 caixas de ovos estão disponíveis no início de certa 
semana e a oferta semanal está caindo com a taxa de 1 000 
caixas por semana, com que razão o preço por atacado es- 
tará variando? 


Elasticidade da Demanda A função demanda para certa marca 
de cartuchos de tinta é 


p= -0,01x2- 0x + 6 


47. 


48. 


49. 


50. 


51. 


52. 
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onde p é o preço por atacado em dólares e x é a quanti- 
dade demandada semanal, medida em milhares. Calcule 
a elasticidade da demanda e determine se a demanda é 
inelástica ou elástica quando x = 10. 


Elasticidade da Demanda A função demanda de uma certa 
marca de CD é 


p= —0,01xº — 0,2x + 8 


onde p é o preço por atacado em dólares e x é a quanti- 
dade demandada semanal, medida em milhares. Calcule 
a elasticidade da demanda e determine se a demanda é 
inelástica ou elástica quando x = 15. 


Produção O gerente da Dixie Furniture Company estima 
que a saída diária de sua fábrica (em milhares de dólares) 
O é dada por 


O = 5x114y3/4 


onde x é a quantidade gasta em mão de obra e y é a quan- 

tidade gasta em capital (ambas medidas em milhares de 

dólares). 

a. Determine a saída diária da fábrica se US$ 16 000 por 
dia são gastos em mão de obra, e US$ 81 000 por dia 
são gastos em capital. 

b. Suponha que a saída da fábrica deve ser mantida no 
nível apresentado na letra (a). Quanto a quantidade 
gasta em capital deve ser mudada se a quantidade 
gasta em mão de obra for aumentada para US$ 1 0009 


Produção Suponha que a saída Q de um certo país é dada 

por Q = 20x**y?º bilhões de dólares se x bilhões de dó- 

lares são gastos em capital. 

a. Determine a saída do país se US$ 32 bilhões forem 
gastos em mão de obra e US$ 243 bilhões, em capital. 

b. Suponha que a saída do país deve ser mantida no nível 
apresentado na letra (a). Em quanto o gasto em capi- 
tal deve ser mudado se a quantidade gasta em mão de 
obra for aumentada em US$ 1 bilhão? Qual o TMST? 


O volume V de um cubo com lados de comprimento x po- 
legadas está variando em relação ao tempo. Em um certo 
instante de tempo, os lados do cubo são de 5 polegadas e 
crescem com a taxa de 0,1 polegada por segundo. Quão 
rápido o volume do cubo varia nesse instante de tempo? 


Vazamento de Petróleo Em águas calmas, a mancha de óleo 
proveniente do casco rompido de um petroleiro se espa- 
lha por todas as direções. Se a área poluída for um círculo, 
determine com que rapidez a área aumentará quando o 
raio do círculo é de 60 pés e aumenta a uma razão de 
> pé por segundo. 


Dois navios deixam o mesmo porto ao meio dia. O navio 
A navega em direção ao norte a 15 mph, e o Navio B na- 
vega em direção ao leste a 12 mph. Com que rapidez a 
distância entre eles varia à uma hora da tarde? 
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53. Vazamento de Petróleo Em águas calmas, a mancha de pe- 


54 


55 


56 


57 


58 


tróleo proveniente do casco rompido de um petroleiro se 
espalha por todas as direções. Assumindo-se que a área 
poluída é circular, determine com que rapidez o raio do 
círculo varia quando a área do círculo é 1 6007 pés qua- 
drados e aumentando a uma razão de 807 pés quadrados 
por segundo. 


Um carro sai de uma interseção dirigindo-se ao leste. Sua 
posição, t segundos mais tarde, é dada por x = t? + t pés. 
Ao mesmo tempo, outro carro deixa a mesma interseção, 
dirigindo-se ao norte, percorrendo y = t? + 3t pés em t se- 
gundos. Determine a razão pela qual a distância entre os 
carros irá variar cinco segundos mais tarde. 


Um carro deixa uma interseção dirigindo-se ao oeste. 
Sua posição, 4 segundos depois, é de 20 pés da interseção. 
Ao mesmo tempo, outro carro deixa a mesma interseção, 
dirigindo-se ao norte, de modo que sua posição, t segun- 
dos depois, é t? + 2t pés da interseção. Se a velocidade do 
primeiro carro, 4 segundos após deixar a interseção, é de 
9 pés por segundo, encontre a razão com a qual a distân- 
cia entre os dois carros varia naquele instante. 


A uma distância de 50 pés da rampa, um homem observa 
um helicóptero decolando de um heliporto. Se o helicóp- 
tero decola verticalmente e está subindo a uma velocidade 
de 44 pés por segundo quando sua altitude é de 120 pés, 
com que rapidez a distância entre o helicóptero e o ho- 
mem varia nesse instante? 


Uma espectadora assiste a uma competição de remo de 
uma das margens de um rio. O barco líder se move sobre 
uma reta que está a 120 pés da margem. Se o barco se 
move a uma velocidade constante de 20 pés por segundo, 
com que rapidez ele se afasta da espectadora quando já 
está a 50 pés dela? 


Ancorando um Barco Um barco é puxado em direção a uma 
doca por uma corda amarrada a um tambor que se en- 
contra a uma altura de 4 pés acima da proa. Se a corda está 
sendo puxada a uma razão de 3 pés por segundo, com que 
rapidez o barco se aproxima da doca quando está a 25 pés 
de distância? 








59. Assuma que uma bola de neve tem a forma de uma esfera. 


Se a bola de neve derrete a uma razão proporcional à área 


60 


61. 


62. 


63 


64. 


de sua superfície, mostre que seu raio diminuiu a uma taxa 


constante. 
Dica: Seu volume é V = (4/3)mrº,e a área de sua superfície é 
S=4mr 


Soprando Bolhas de Sabão Carlos está soprando ar em uma 
bolha de sabão à razão de 8 cm” por segundo. Supondo 
que a bolha seja esférica, com que rapidez seu raio está 
variando quando a bolha tem um raio de 10 cm? Com que 
rapidez a área da superfície da bolha varia nesse 1ns- 
tante? 


Missão de Busca da Guarda-Costeira O piloto de uma aeronave 
de patrulha da guarda-costeira em uma missão de busca 
acaba de avistar um barco pesqueiro avariado e decide so- 
brevoá-lo para averiguar. Voando a uma altitude constante 
de 1 000 pés e a uma velocidade uniforme de 264 pés por 
segundo, a aeronave passou diretamente por cima do barco 
pesqueiro. Com que rapidez a aeronave se afastava do pes- 
queiro quando estava a uma distância de 1 500 pés dele? 





Uma jarra de café no formato de um cilindro circular de raio 
4 polegadas é cheia com água que flui a uma taxa constante. 
Se o nível da água está aumentando a uma taxa de 0,4 po- 
legadas por segundo, qual a taxa com que a água está 
sendo despejada na cafeteira? 





do 
| 


Movimento de uma Sombra Um homem de 6 pés de altura 
está se afastando de um poste de luz de 18 pés de altura, 
a uma velocidade de 6 pés por segundo. Com que velo- 
cidade a ponta de sua sombra está se movendo pelo chão”? 


Uma escada de 20 pés de altura inclinada contra uma pa- 
rede começa a escorregar. Com que rapidez o topo da es- 
cada está escorregando da parede no instante de tempo 
quando os pés da escada estão a 12 pés da parede e es- 
corregando a uma taxa de 5 pés por segundo? 

Dica: Tenha como referência a figura a seguir. Segundo o Teo- 
rema de Pitágoras, x? + y* = 400. Encontre dy/dt quando x = 
12e dx/dt = 5. 














65. A base de uma escada de 13 pés de altura inclinada contra 
uma parede começa a escorregar. No instante de tempo 
quando a base está a 12 pés da parede, ela se movimenta a 
uma razão de 8 pés por segundo. Com que rapidez o topo 
da escada escorrega pela parede naquele instante de tempo? 


Dica: Tenha como referência o Exercício 64. 


66. Fluxo de Água em um Tanque A água está fluindo de um tan- 
que com área seccional constante de 50 pés” por um ori- 
ício com área seccional constante de 1,4 pé” localizado 

no fundo do tanque (veja a figura). 





Inicialmente, a altura da água no tanque era de 20 pés, e 
sua altura ft segundos mais tarde é dada pela equação 


| 
2Vh + 55t— 2N20=0 (0 = t=50V20) 


Quão rapidamente a altura da água diminuía quando sua 
altura era de 8 pés? 
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67. Volume de um Gás Em um processo adiabático (no qual não 
há transferência de calor), a pressão P e volume V de um 
gás ideal como o oxigênio satisfaz a equação Pº*V' = C, 
onde € é uma constante. Suponha que, em um certo 1ns- 
tante de tempo, o volume do gás seja 4 L, a pressão, 100 
KPa, e a pressão está decaindo à razão de 5 kPa por se- 
gundo. Encontre a taxa com a qual o volume está va- 
riando. 


68. Massa de uma Partícula em Movimento A massa m de uma par- 
tícula que se move a uma velocidade v está relacionada a 
sua massa em repouso m, pela equação 


Mo 
Hm — 


[ie] 


= my 


c 


onde c (2,98 X 10º m/s) é a velocidade da luz. Suponha 
que um elétron de massa 9,11 X 107º! kg é acelerado em 
um acelerador de partículas. Quando sua velocidade é 
2,92 x 10º m/s e sua aceleração é 2,42 x 10º m/s?, com 
que rapidez a massa do elétron varia? 


[o] 


Nos exercícios 69 a 72, determine se a afirmação é verdadeira 

ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, prove 

com um exemplo. 

69. A equação x? + y? + 1 = O define y como uma função 
de x. 


70. A função 


ro (ada 


pode ser definida implicitamente pela equação xº + y” = 1. 


se-l=x<o0 


se0=x=l 


71. Se fe g são diferenciais e f(l)g(y) = O, então 





dy SF e)g() 
—- A * 0eg(y) 0 
a ftdg) 1H Dead) 
72. Sefeg são diferenciais e fx) + g(y) = 0, então 
dy FO) 
dx g'(9) 





3.6 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Diferenciando ambos os lados da equação com relação a 
x, temos 
3 +Iy+Iy' + Iyy' =0 
(2 +) + (x +) =0 
(x +) = (é + 9) 
Es + y 


f 


ii 





x+y 


2. Para determinar a declividade da reta tangente ao gráfico 
da função em qualquer ponto, diferenciamos a equação 
implicitamente com relação a x, obtendo 

32x + 18yy' = 0 

6x 

)y 


' 


e 
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Particularmente, a declividade da reta tangente em Usando a forma ponto-coeficiente angular da equação de 
5) é uma reta, encontramos 
3 3 | 
445 8 
162) y-(0O)- Eae?) 
PECAS 35 oo 
o(-SE) | 8v5  36V5 8v5  12W5 
= + a O + 


soa HH” 


3.7 Diferenciais 


Os Millers planejam comprar uma casa em um futuro próximo e estimam que vão pre- 
cisar de um financiamento de US$ 240 000 a serem pagos em 30 anos a juros constan- 
tes. Se a taxa de juros aumenta do valor presente de 5% por ano para 5,4% ao ano en- 
tre agora e o momento em que os Millers decidirem fazer o financiamento, em quanto, 
aproximadamente, sua prestação mensal aumentará? (Você deverá responder a essa per- 
gunta no Exercício 46, página 242.) 

Questões como essa, na qual se deseja estimar a variação da variável dependente 
(prestação mensal do financiamento), correspondendo a uma pequena variação na va- 
riável independente (taxa anual de juros), ocorrem em muitas aplicações da vida real. 
Por exemplo: 


= Um economista deseja saber como um pequeno aumento do gasto de certo país afe- 
tará o produto interno bruto. 

= Um sociólogo deseja saber como um pequeno aumento do investimento de capital em 
um projeto de moradias afetará a taxa de criminalidade. 

= Uma mulher de negócios deseja saber como um pequeno aumento no preço unitário 
de um produto afetará seu lucro. 

= Um bacteriologista deseja saber como um pequeno aumento da quantidade de bac- 
térias afetará uma população de bactérias. 


Para calcular essas variações e estimar seus efeitos, usamos a diferencial de uma fun- 
ção, um conceito que será introduzido a seguir. 


incrementos 


Seja x uma quantidade variável e suponha que x varie de x, a x,. Essa variação em x é 
chamada incremento em x e é denotada pelo símbolo A x (leia “delta x”). Assim, 


Ax = X, TX Valor final — valor inicial (10) 
EXEMPLO 1 Determine o incremento de x: 


a. Quando x varia de 3 a 3,2. 
b. Quando x varia de 3 a 2,7. 


Solução 


a. Aqui, x = 3€ex,= 3,2, então 
Áx=a, mn =32—3=02 
b. Aqui, x=3ex, = 2,7, portanto, 
AX = =% =2,7 —3 = 03 E! 


Observe que Ax desempenha o mesmo papel que h desempenhou na Seção 2.4. 
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Agora, suponha que duas quantidades, x e y, estejam relacionadas pela equação 
y = f(x), onde f é uma função. Se x varia de x a x + Ax, então a variação correspondente 
de y é chamada incremento em y. Ela é denotada por Ay e é definida pela fórmula 





Ay = f(x + Ax) — f(x) (11) 
(veja a Figura 21). 
y 
y=f(2) 
f(x +Ax) = 
Ay 
Fx) | 
FIGURA 21 
Um incremento de Ax em x induz a um 
incremento de Ay = fix + Ax) — Kx) 
em y. 
EXEMPLO 2 Dado y = x*. Encontre Ax e Ay quando x variar (a) de 2 até 2,01 e (b) de 
2 até 1,98. 
Solução Dado f(x) = x. 
a. Aqui, Ax = 2,01 — 2 = 0,01. Logo, 
Ay = f(x + Ax) — f(x) = f(2,01) — fQ2) 
= (2,01)* — 2º = 8,120601 — 8 = 0,120601 
b. Aqui, Ax = 1,98 — 2 = —0,02. Logo, 
Ay = f(x + Ax) — f(x) = f(1,98) — FO) 
= (1,98)* — 2º = 7,762392 — 8 = —0,237608 = 
Diferenciais 
Podemos obter, de uma maneira relativamente rápida e simples, uma aproximação para 
Ay, a variação em y devida a uma pequena variação Ax, examinando o gráfico da fun- 
ção f mostrada na Figura 22. 
y 
y = f0) 
AE 
Flx +Ax) : di - | 
FIGURA 22 





Se Ax é pequeno, então, dy é uma boa 
aproximação para Ay. 
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Observe que perto do ponto de tangência P, a reta tangente T está próxima do gráfico 
de f. Assim, se Ax é pequeno, então dy é uma boa aproximação de Ay. Podemos en- 
contrar uma expressão para dy como se segue. Note que a declividade de T é dada por 


dy 
Ax 


No entanto, a declividade de T é dada por f'(x). Portanto, temos 


Variação vertical dividida pela variação horizontal 


E =p) 


ou seja, dy = f(x) Ax. Assim, temos a aproximação 
Ay = dy =f'(x) Ax 


em termos da derivada de f no ponto x. À grandeza dy é chamada diferencial de y. 


A Diferencial 
Seja y = f(x), que define uma função diferenciável de x. Então, 
1. A diferencial dx da variável independente x é dx = Ax. 
2. A diferencial dy da variável dependente y é 
dy = f'(x) Ax = f(x) dx (12) 


Observações 


1. Para a variável independente x: Não existe diferença entre Ax e dx — ambas medem 
a variação em x dex ax + Ax. 

2. Para a variável dependente y: Ay mede a variação real em y quando x varia de x a 
x + Àx, enquanto dy mede a variação aproximada em y correspondente a mesma va- 


riação de x. 
3. A diferencial dy depende de x e dx, mas para x fixado, dy é uma função linear 
de dx. E 


EXEMPLO3 Seja y = x. 

a. Determine a diferencial dy de y. 

b. Use dy para aproximar Ay quando x varia de 2 a 2,01. 

c. Use dy para aproximar Ay quando x varia de 2 a 1,98. 

d. Compare os resultados da letra (b) com os resultados do Exemplo 2. 


Solução 
a. Seja f(x) = xº. Então, 
dy =f'(x) dx = 3x? dx 
b. Aqui, x = 2e dx = 2,01 — 2 = 0,01. Portanto, 
dy = 3xº dx = 3(2)*(0,01) = 0,12 
c. Aqui, x = 2e dx = 1,98 — 2 = —0,02. Portanto, 
dy = 3xº dx = 3(2)(—0,02) = —0,24 


d. Como se pode ver, ambas as aproximações 0,12 e — 0,24 estão bastante próximas das 
variações reais de Ay obtidas no Exemplo 2: 0,120601 e —0,237608. E 
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Observe como é muito mais fácil encontrar uma aproximação para a variação exata 
de uma função com o auxílio da diferencial, em vez de calcular a variação real da pró- 
pria função. Nos exemplos a seguir, vamos nos aproveitar desse fato. 


EXEMPLO 4 Aproxime o valor de V26,5 usando diferenciais. Verifique seu resultado 
usando a tecla em sua calculadora. 


Solução Como desejamos calcular a raiz quadrada de um número, vamos considerar 
a função y = f(x) = Vx. Como 25 é o número mais próximo de 26,5, cuja raiz quadrada 
é facilmente reconhecível, vamos tomar x = 25. Queremos saber qual é a variação em 
y, Ay, quando x varia de x = 25 a x = 26,5, ou seja, um incremento de Ax = 1,5 uni- 
dade. Usando a Equação (12), encontramos 


Ay = dy = f(x) Ax 








o fr ts) - (5) (15) 0,15 


V26,5 — V25 = Ay = 0,15 
V26,5 = V25 + 0,15 = 5,15 


O valor exato de V 26,5, com uma precisão de cinco casas decimais, é igual a 5,14782. 
Assim, O erro na aproximação é de 0,00218. 


Portanto, 


7 EXEMPLO APLICADO 5 O Efeito da Velocidade sobre o Custo Operacional Veicular O 
! â custo total incorrido na operação de um certo tipo de caminhão em uma via- 
gem de 500 milhas, a uma velocidade média de v mph, é estimado em 


4 500 
Cv) = 125 ++ > 





dólares. Determine a variação aproximada do custo total de operação quando a velo- 
cidade média é aumentada de 55 mph para 58 mph. 


Solução Comv=õ55eAv=adva= 3, encontramos 





4 500 
AC = de = Codo= (1 ) 


np? 





v=55 


4 500 
=(1-D)(3)= 1,46 
;o2s ) (0) | 


portanto, o custo operacional total decrescerá US$ 1,46. Isso pode explicar por que 
muitos caminhoneiros independentes excedem o limite de velocidade de 55 mph. = 


7 EXEMPLO APLICADO 6 O Efeito da Publicidade em Vendas A relação entre a quan- 
“4 tidade de dinheiro gasto pela Cannon Instrumentos de Precisão em publicidade 
| e as vendas totais de Cannon S(x) é dada pela função 





S(x) = —0,002xº + 0,6x2 + x +500 (0=x=<200) 


onde x é medido em milhares de dólares. Use diferenciais para estimar a variação do 
total de vendas da Cannon se os gastos com propaganda aumentarem de US$ 100 000 
(x = 100) para US$ 105 000 (x = 105). 


238 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Solução 
A variação das vendas exigida é dada por 


AS = dS = S'(100) dx 


—0,006x + 12x + 1 (5)  dx=105-100=5 
x=100 


(—60 + 120 + 1)(5) = 305 
isto é, um aumento de US$ 305 000. 


9 EXEMPLO APLICADO 7 Os Anéis de Netuno 





a. Um anel tem raio interno de r unidades e raio externo de R unidades, onde (R — 1) 
é pequeno comparado ao valor de r (Figura 23a). Use diferenciais para estimar a 
área do anel. 

b. Observações recentes, incluindo as feitas pelas Voyagers I e II, mostraram que o 
sistema de anéis de Netuno é significativamente mais complexo do que se acredi- 
tava. Por exemplo, ele é feito de vários anéis distinguíveis entre si, e não de um 
só anel como se imaginava (Figura 23b). O anel mais externo, 1989N1R, tem um 
raio interno de aproximadamente 62 900 km (medidos a partir do centro do pla- 
neta) e uma largura radial de aproximadamente 50 quilômetros. Usando esses da- 
dos, estime a área do anel. 


dr=R-1N 
e 





Courtesy of NASA 


(a) A área do anel é aproximadamente igual (b) Netuno e seus anéis 
ao comprimento da circunferência interna 
vezes a espessura do círculo. 


FIGURA 23 


Solução 
a. Como a área de um círculo de raio x é A = f(x) = 7x”, temos 


tRº — qr” = f(R) — f(r) 
= Lembre-se, AA = variável em f quando 
= AA x muda dex = rparax = R. 


= dA 

= f'(r)dr 
onde dr = R — r . Portanto, vemos que a área do anel é de aproximadamente 
27 r(R — r). Em outras palavras, a área do anel é aproximadamente igual ao 


Comprimento da circunferência interna X Largura do anel 


b. Aplicando os resultados da letra (a), com r = 62 900 e dr = 50, encontramos que 
a área do anel é de aproximadamente 277 (62 900)(50), ou 19 760 000 nn 
quadrados, o que equivale a cerca de 4% da superfície terrestre. 


Antes de olharmos o próximo exemplo, precisamos nos familiarizar com alguns ter- 
mos. Se uma quantidade com valor exato q é medida ou calculada com um erro de Ag, 


então a quantidade Aqg/q é cnamada de erro relativo da medida ou cálculo de q. Se a 
quantidade Aq/q for expressa como uma porcentagem, é denominada como erro per- 
centual. Porque Ag é aproximada por dg, aproximamos normalmente o erro relativo 


Ag/q por dg/q. 


22 EXEMPLO APLICADO 8 | Estimando Erros de Medições Suponha que o raio me- 
SS dido de uma engrenagem seja de 0,5 polegada, com um erro máximo de 
+ (,0002 polegada. Então, o erro relativo de r é 


dr +0,0002 
Es = soa 
r 0,5 


E a porcentagem de erro é de + 0,04%. E 


am EXEMPLO APLICADOS  Estimando Erros em Medições Suponha que o lado de um 
» cubo é medido com erro percentual máximo de 2%. Utilize diferenciais para 
— estimar o erro percentual máximo no volume calculado para o cubo. 


Solução Suponha que o lado do cubo seja x, de forma que seu volume seja 

















V=x 
; dx 
E dado que = = 0,02. Assim, 
dV = 3xº dx 
e logo 
dV  3xdx ; dx 
Voo x? x 
Portanto, 
dV dx | 
—| =3|—| = 3(0,02) = 0,06 
V x 
E vemos que o erro percentual máximo no cálculo do volume do cubo é de aproxi- 
madamente 6%. E 


Por fim, se, em algum ponto durante a leitura desta seção, você teve uma sensação 
de déjã vu, não fique surpreso, pois a noção de diferencial foi usada também na Seção 
3.4 (veja Exemplo 1). Lá, tomamos Ax = 1, pois estávamos interessados em encontrar 
o custo marginal quando o nível de produção aumentava de x = 250 para x = 251. Se 
tivéssemos usado diferenciais, teríamos encontrado 


C(251) — C(250) = C'(250) dx 
de forma que tomando dx = Ax = 1, temos C(251) — C(250) = C'(250), que coincide 


com o resultado obtido no Exemplo 1. Assim, na Seção 3.4, tocamos na noção de dife- 
rencial, ainda que no caso especial em que dx = 1. 


Diferenciação 
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3.7 Testes de Conhecimento 


1. Encontre a diferencial de f(x) = Vx + 1. 


2. Os economistas do governo de certo país determinaram 
que a equação de demanda para o milho desse país é dada 
por 





L25 
p = f(x) = E 
3.7 Questões Conceituais 


1. Se y = f(x), qual a diferencial de x? Escreva uma expres- 
são para a diferencial dy. 


2. Tenha como referência a seguinte figura. 





onde p é expresso em dólares por alqueire e x, a quanti- 
dade demandada anual, medida em bilhões de alqueires. 
Os economistas estão prevendo uma safra de 6 bilhões de 
alqueires para o próximo ano. Se a produção real de 
milho for de 6,2 bilhões, no entanto, qual seria a queda 
aproximada do preço do milho por alqueire previsto? 


As soluções para os Testes de Conhecimento 3.7 podem ser en- 
contradas na página 243. 





a. Escreva 4, Be C em relação a Ax, Ay e dy. 

b. Escreva f'(x) (a declividade da reta tangente T em x) 
em relação a Axe dy 

c. Observando que B = C, explique por que Ay = f(x) 





Ax = f'()dx. 
y 
Fu f 
E À 
sa 
A »=f() 
Pd | r 
f(x + 4x) DA rea 
FC) p” | ; 
AP A fe 
Pá 
X x+ Ax 
3.7 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 14, encontre a diferencial da função. 
1. fix) = 23º Dix) = 3H] 


4 Ja) =2*—x 4. f(x) = 20º + x 


Vx 
E fix) = 38+ Ja 


Ss ity)=Va+1 6. f(x) 


Deixo) = 24 q 








| 2 

9. fo) =x + 10. 6) = 
es — 1 2x? + 1 

11. f(x) = E — 2. iy)= 


E fuwys VIC —s 


15. Seja fa função definida por 
p=) =2"—1 


14. f(x) = (2x2 + 3)18 


- Determine a diferencial de f. 

- Utilize seu resultado da letra (a) para encontrar a va- 
riação aproximada em y se x varia de 1 a 1,02. 

c. Determine a variação real em y se x varia de 1 a 1,02, 

e compare seu resultado com o obtido na letra (b). 


16. Seja fa função definida por 
v=f)=% -2 + 6 


- Determine a diferencial de f. 

- Utilize seu resultado da letra (a) para encontrar a va- 
riação aproximada em y se x varia de 2 a 1,97. 

c. Determine a variação real em y se x varia de 2 a 1,97 

e compare seu resultado com o obtido na letra (b). 


17. Seja fa função definida por 


y=f(x) 


18. 


a. Determine a diferencial de f. 

b. Utilize seu resultado da letra (a) para encontrar a va- 
riação aproximada em y se x varia de —1 a —0,95. 

c. Determine a variação real em y se x varia de —1 à 
—0,95 e compare seu resultado com o obtido na letra 


(b). 
Seja f a função definida por 
y=S0) = Vix+l 


a. Determine a diferencial de f. 

b. Utilize seu resultado da letra (a) para encontrar a va- 
riação aproximada em y se x varia de 4 a 4,1. 

c. Determine a variação real em y se x varia de 4a 4,1 e 
compare seu resultado com o obtido na letra (b). 


Nos exercícios 19 a 26, utilize diferenciais para aproximar a 


quantidade. 

19. 10 20. V17 21. 49,5 
22. 99,7 23. V7,8 24. V81,6 
25. 0,089 26. N/0,00096 


27. 


28. 


29. 


30. 


31. 


32. 


I 
Utilize a diferencial para aproximar V4,02 + —-=. 
ii V4,02 


Dica: Seja f(x) = Vx + pe e calcule dy com x = 4 e 
A 
dx = 0,02. 


2(4,98) 


(4,98)? + 1. 
Dica: Estude a dica para o Exercício 27. 


Utilize a diferencial para aproximar 


Estimativa de Erro O comprimento de cada aresta de um cubo 
é de 12 cm, com um possível erro de medida de 0,02 cm. 
Utilize diferenciais para estimar o erro que pode ocorrer 
quando o volume do cubo é calculado. 


Estimando a Quantidade de Tinta Uma demão de tinta de 0,05 
cm de espessura é aplicada uniformemente às faces de um 
cubo de aresta 30 cm. Utilize diferenciais para encontrar 
a quantidade aproximada de tinta requerida para a tarefa. 


Estimativa de Erro Um domo esférico de raio 60 pés deve ser 
coberto com uma camada de um produto antiferrugem an- 
tes da pintura. Use diferenciais para estimar a quantidade 
de antiferrugem necessária, se a espessura da camada for 
de 0,01 pol. 

Dica: O volume de um hemisfério de raio r é V = ;mr. 


Crescimento de um Tumor Maligno O volume de um tumor ma- 
ligno esférico é dado pela função 


V(r) = Sr 


Se o raio de um tumor está estimado em 1,1 cm, com 
um erro máximo de medição de 0,005 cm, determine 
qual o erro que pode ser cometido no cálculo do volume 
do tumor. 


33. 


34. 


35. 


36. 


37. 


38. 


39. 
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Desobstrução de Artérias Pesquisas realizadas pelo fisiólogo 
francês Jean Poiseuille na década de 1930 mostraram 
que a resistência R de um vaso sanguíneo de comprimento 
leraior é R = kl/r', onde k é uma constante. Suponha 
que uma dose da droga TPA aumente r em 10%. Como 
Isso afetará a resistência KR? Assuma que [ é constante. 


Produto Interno Bruto Um economista determinou que o 
produto interno bruto (PIB) de certo país é aproximado 
pela função f(x) = 640x!º, onde f(x) é medida em bilhões 
de dólares e x é o gasto de capital em bilhões de dólares. 
Utilize diferenciais para estimar a variação do PIB do país, 
sabendo que o gasto de capitais do país varia de US$ 243 
bilhões para US$ 248 bilhões. 


Curvas de Aprendizado O tempo (em segundos) necessário 
para que um indivíduo decore uma lista com n itens é 
aproximado por 


f(n) = 4NVn — 4 


Utilize diferenciais para aproximar o tempo adicional ne- 
cessário para que o indivíduo decore os itens de uma lista 
quando n é aumentado de 85 para 90 itens. 


Efeito da Propaganda nos Lucros A relação entre os lucros tri- 
mestrais da companhia Cunningham Realty, P(x), e a 
quantidade de dinheiro x gasta em propaganda é descrita 
pela função 


l 
P(x) = = + 7x +30 (0 =x = 50) 


onde tanto P(x) quanto x são medidos em milhares de dó- 
lares. Utilize diferenciais para estimar o aumento nos lu- 
cros quando o gasto com publicidade por trimestre 
aumenta de US$ 24 000 para US$ 26 000. 


Efeito dos Juros na Construção Civil Uma pesquisa preparada 
pela Associação Nacional de Agentes Imobiliários es- 
tima que o número de novas construções por ano para os 
próximos cinco anos será de 


1 


Wifi É 
Ta 0,027? 


milhões de unidades, onde r (por cento) é a taxa de juros 
do financiamento. Utilize diferenciais para estimar a di- 
minuição no número de novas construções quando a taxa 
de juros é aumentada de 6% para 6,5%. 


Oferta e Preço A equação de oferta para certa marca de rá- 
dio transistor é dada por 

p=s(x) = 0,3Vx + 10 
onde x é a quantidade oferecida e p é o preço unitário em 
dólares. Utilize diferenciais para aproximar a variação de 


preço quando a quantidade fornecida é aumentada de 
10 000 unidades para 10 500 unidades. 


Demanda e Preço A equação de demanda para o alarme de 
fumaça Sentinel é dada por 
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41. 


42. 


43. 


44. 
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30 


PS de) 0,022 + 1 


onde x é a quantidade demandada (em milhares) e pé o 
preço unitário em dólares. Utilize diferenciais para apro- 
ximar a variação no preço p quando a quantidade de- 
mandada varia de 5 000 para 5 500 unidades /semana. 
Área da Superfície de um Animal Fisiologistas veterinários 
utilizam a fórmula 


S= kW? 


para calcular a área da superfície de um animal (em me- 
tros quadrados), onde W é o seu peso (em quilos) e k é 
uma constante que depende do animal em considera- 
ção. Suponha que um fisiologista calcule a área da su- 
perfície de um cavalo (k = 0,1). Se o peso do cavalo é 
estimado em 300 kg, com um erro máximo de 0,6 kg, 
determine o erro percentual na medida da área da su- 
perfície do cavalo. 

Prevendo Lucros A gerência de Trappee and Sons prevê que 
eles vão vender 200 000 caixas de molho picante TexaPep 
no próximo ano. Seu lucro anual é de 


P(x) = —0,000032x? + 6x — 100 


mil dólares, onde x é medido em milhares de caixas. Se 
o erro máximo da previsão é de 15%, determine o erro 
correspondente nos lucros da Trappee. 

Prevendo Preços de Bens Os economistas do governo de 
certo país determinaram que a equação de demanda para 
grãos de soja nesse país é dada por 


55 

PO =41 

onde p é expresso em dólares por arroba e x, a quantidade 
demandada anual, é medida em bilhões de arrobas. Os 
economistas estão prevendo uma safra de 1,8 bilhão de 
arrobas para o ano, com um erro máximo de 15% em suas 
previsões. Determine o erro máximo correspondente no 
preço previsto da arroba de soja. 


Demanda por Pneus A gestão da Titan Tire Company de- 
terminou que a quantidade demandada x dos pneus Super 
Titan por semana é relacionada ao preço unitário p pela 
equação 


x=V14 —»p 


onde p é medido em dólares e x é medido em unidade de 
milhar. Utilize diferenciais para descobrir a mudança 
aproximada na quantidade dos pneus demandados por se- 
mana se o preço unitário dos pneus aumentar de US$ 108 
por pneu para US$ 110 por pneu. 


(0 = p= 144) 


Poluição do Ar A quantidade de dióxido de nitrogênio, um 
gás marrom que prejudica a respiração, presente na at- 
mosfera em um certo dia de maio na cidade de Long 
Beach é de aproximadamente 


A(i) 136 


=== + UR 
1 + 0,25(t — 4,5)? 


(0=t=11) 


45. 


dó. 


47. 


48. 


onde A(t) é medido no índice padrão de poluentes (PSI) 
e t é medido em horas, com t = O correspondendo as 7h. 
Utilize diferenciais para determinar a mudança aproxi- 
mada no PSI das 8h às 8h05. 


Estudos do Crime Um sociólogo descobriu que o número de 
crimes sérios cometidos em uma cidade segue a função 
500(400 + 20x)!'* 
MO) = ERA 
(5+ 0,2%) 


onde x (em centavos por dólar depositado) é o nível de 
reaplicação dos rendimentos de empréstimos imobiliários 
pelos dez maiores bancos da cidade. Utilize diferenciais 
para estimar a mudança no número de crimes se o nível 
de reinvestimento passar de 20 centavos por dólar para 
22 centavos por dólar. 


Financiamento de uma Residência A família Miller planeja 
comprar uma casa em um futuro próximo e estima que 
precisará de US$ 240 000 para um financiamento de 30 
anos a juros constantes. Sua prestação mensal P (em dó- 
lares) pode ser calculada usando a fórmula 


20000 
“+ 
(E 73) 


onde r é a taxa de juros anual. 

a. Encontre a diferencial de P. 

b. Se a taxa de juros aumenta da taxa presente de 5%/ano 
para 5,2%/ano no momento em que a família Miller 
decide pelo financiamento, aproximadamente de 
quanto mais será sua prestação mensal? De quanto 
mais será se a taxa de juros aumentar para 5,3% /ano? 
E para 5,4%/ano? E para 5,5%/ano? 


Investimentos Lupé deposita uma quantia de US$ 10 000 
em um fundo que paga juros de r por ano compostos men- 
salmente. O investimento dela após dez anos é dado por 


» N 120 
A = 10000) 1 + — 
(+) 


a. Encontre a diferencial de A. 

b. Aproximadamente, qual seria a quantia a mais na 
conta de Lupé ao final dos dez anos se seu fundo pa- 
gasse 3,1%/ano, em vez de 3%/ano? E se pagasse 
3,2% /ano em vez de 3% /ano? E se pagasse 3,3%/ano 
em vez de 3%/ano? 


Previdência Privada Ian é um autônomo que contribui com 
US$ 2 000 por mês para um plano de previdência privada, 
com rendimentos de r/ano compostos mensalmente. Após 
25 anos, sua quantia acumulada será de 


4 000[(1 + 5930 — 1] 
Fr 


dólares. 

a. Encontre a diferencial de 5. 

b. Aproximadamente, qual seria a quantia a mais acu- 
mulada por Ian ao final de 25 anos se os rendimentos 
do seu plano fossem 4,1%/ano, em vez de 4%/ano? 


E se fossem de 4,2%/ano, em vez de 4%/ano? E se 
fossem de 4,3%/ano, em vez de 4%/ano? 
Nos exercícios 49 e 50, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exem- 
plo para mostrar por que é falsa. 
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49. Sey = ax + b, coma e b constantes, então Ay = dy. 


50. Se A = fx), então a variação percentual de A é 


100f'(x) 
a * 





3.7 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Encontramos 


1 
bio do 
fu = > 2V'x 


Portanto, a diferencial de f pedida é 


l 
DE a O 


Determinando a Diferencial de uma Função 


2. Inicialmente, calculamos a diferencial 


250x 


PE +) 


Em seguida, usando a Equação (12), com x = 6 e 
dx = 0,2, encontramos 


250(6) 
TE (0,2) = —0,22 


ou uma diminuição de 22 centavos/arroba. 


O cálculo da diferencial de f para um valor dado de x envolve o cálculo da derivada de 
f nesse ponto e pode ser facilitado pelo uso da função de derivação numérica. 


EXEMPLO 1 Use dy para aproximar Ay se y = x(2xº + x + 1) e x varia de 2 para 


1,98. 


Solução Seja f(x) = x(2x” + x + 1). Como dx = 1,98 — 2 = —0,02, encontra- 


mos a aproximação pedida como 


dy =f (20,02) 


nDeriv(tXx“202X*2+ 
X+1)"02/3),X,2) 
30.57581679 


Usando a operação de derivação numérica, no entanto, encontramos 


f'(2) = 30,57581679 
(veja a Figura T1). Portanto, 


FIGURA TT 
A tela de derivada numérica da T|-B3/84 
para o cálculo f'(2). 


dy = (—0,02)(30,57581679) = —0,6115163358 E 





EXEMPLO APLICADO 2 Financiando uma casa A família Meyer está conside- 


=) 4 rando a compra de uma casa em um futuro próximo e estima que precisará de 
um financiamento de US$ 240 000. Baseado em um financiamento convencional de 
30 anos, com taxa de juros anual r, sua prestação mensal será de 
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PE= 


20 000r 


si N360 
[= 1 0dess! 
E) 


dólares. Se a taxa de juros aumentar do valor presente de 7% ao ano para 7,2% ao ano 
no Instante em que a família Meyer decidir pelo financiamento, aproximadamente de 
quanto mais ao mês será sua prestação? 


Solução Vamos escrever 


nDeriv((20000X)/ 
(1=(1+X/12)*-560 


Dep» BT) 


16118.19243 


FIGURA T2 


P=f(r) = 


20 000r 


p 5360 
= De ca 
o 


Nesse caso, o aumento na prestação mensal será de aproximadamente 


dP = f'(0,07) dr = f'(0,07)(0,002) 
= 32,2364 


A tela de derivada numérica da TI-B3/84 


para o cálculo de f'(0,07). 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 6, use dy para aproximar Ay para a função 


y = f(x) quando x varia dex = aa x = b. 
1. f(x) = 0,21x7 — 3,22xº + 5,43x2 + 1,42x + 12420 =3, 
b=301 
2 poi = E DA, cido ii 
- f(x) = + 13º — b=1 


3. fo) =V222+Lx+4;a=1,b= 1,03 
A f)=*V-x+4a=2,b=1,98 


5. f(x) = 


Vx + 4 
me ai Cade: 
É — 


3 


ey =2lr+—+5,0=3,5=29 


E 


8. 


Vx 


Calculando Prestações Consulte o Exemplo 2. Quanto a fa- 
mília Meyer terá de pagar a mais por mês na prestação de 
seu financiamento se a taxa de juros aumentar de 7% para 
7,3% /ano? E para 7,4% /ano? E para 7,5%/ano? 


Estimando a Área de um Anel de Netuno O anel 1989N2R do 
planeta Netuno tem um raio interno de aproximadamente 
53 200 km (medidos desde o centro do planeta) e uma lar- 
gura radial de aproximadamente 15 km. Use diferenciais 
para estimar a área do anel. 


ou de, aproximadamente, US$ 32,24 ao mês (veja Figura T2). 


Pois dr = 0,072 — 0,07 


Use a operação de derivação 
numérica. 


9. Efeito do Aumento do Preço na Demanda A quantidade de- 


10. 


mandada semanalmente do relógio Alpha Sports, x (em 
milhares), está relacionada com seu preço unitário de p 
dólares pela equação 


Su — | 
x=f(p) = 10,/- á (0=p=50) 
Pp 





Use diferenciais para determinar a diminuição da quanti- 
dade de relógios demandada semanalmente se o preço 
unitário for aumentado de US$ 40 para US$ 42. 

Período de um Satélite de Comunicações Segundo a terceira lei 
de Kepler, o período T (em dias) de um satélite que se 
move sobre uma órbita circular a d milhas acima da su- 
perfície da Terra é dado por 


d N3 
T = 0,0588,1 + -—— 
3 2) 


Suponha que um satélite de comunicações que estava em 
órbita circular 22 000 milhas acima da superfície da Terra 
em dado instante desceu, por causa do atrito, a uma órbita 
de 21 500 milhas acima da superfície da Terra. Estime a 
diminuição do período do satélite com precisão de ;% 
horas. 
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eis Resumo das Principais Fórmulas e Termos 
FÓRMULAS 
1. Derivada de uma constantes a (c) = 0 — (c, uma constante) 
ui d = 
2. Regra da potência Em (07) = nx” 
d 
3. Regra dos múltiplos constantes E [cf(x)] = cf'(x) 
d | | 
4. Regra da soma E (O) E g(x0)] = f(x) + g'(x) 
d | 
5. Regra do produto e UF Ceg (0) ] = Foca" (e) + glc)f' (o) 
| d (S6)7 90) — Fl)g'(x) 
6. Regra do quociente | RA) E — A 
dx | g(x) 9 (x) | 
| d 
7. Regra da cadeia 96) = 9016) 
ns de. | 1 
8. Regra geral da potência x (x) ]" = nb fc) |" f(x) 
| = CO) 
9. Função custo médio C(x) = 
x 
10. Função receita R(x) = px 
11. Função lucro P(x) = R(x) — C(x) 
12. Elasticidade da demanda E(p) = H (2) 
F(p) 
13. Diferencial de y dy = f'(x) dx 
TERMOS 
custo marginal (201) função lucro marginal (205) diferenciação implícita (221) 
função custo marginal (201) elasticidade da demanda (206) taxa marginal de substituição 
custo médio (201) demanda elástica (207) técnica (226) 
função custo médio marginal (202) demanda unitária (207) taxas relacionadas (226) 
receita marginal (204) demanda inelástica (207) diferencial (234) 


função receita marginal (204) segunda derivada de f (213) 





Questões Conceituais de Revisão 


Capítulo 3 


Complete as lacunas. 


A 
1. a. a. Se c é uma constante, então + c) = 2. a. A regra do produto afirma que Es [fl)g(x) | = 


b. A regra da potência diz que, se n é um número real es 


d 
b. A regra do quociente afirma que E [f(x0)/g(x) | = 


= d de Ra 
qualquer, então E (x") = 
c. A regra dos múltiplos constantes afirma que, se c é — 
3. a. Aregra da cadeia afirma que, se h(x) = gl f(x)], então 
h'(x) = 
b. A regra geral da potência afirma que, se h(x) = 
[fG)F, então h'() =... 


d 
uma constante, então EE [cf(x)| = 


d 
d. A regra da soma afirma que dio f(x) + g(x)] = 
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4. SeC,R,PeC denotam a função custo total, a função re- 
ceita total, a função lucro e a função custo médio, res- 
pectivamente, então C' denota a função R' 
denota a função , P" denota a função 

e C' denota a função 











5. a. Se fé uma função de demanda diferenciável definida 
por x = f(p), então a elasticidade da demanda no preço 
p é dada por E(p) = 
b. A demanda é 
se E(p) = 1; ela é 


se E(p) > 1; ela é 
se E(p) < 1. 
6. Suponha que uma função y = f(x) é definida implicita- 
d 
mente por uma equação em x e y. Para encontrarmos pa 


nós diferenciamos da equação com res- 
peito à x e depois resolvemos a equação resultante para 

y Sire 
Ex A derivada de um termo que envolve y inclui 


como um dos seus fatores. 





Exercícios de Revisão 


Capítulo 3. 


Nos exercícios 1 a 30, determine a derivada da função dada. 
L: FU) = De =x Je = Qd 1 


2: Pa) = 4 + 23º + 3x? —9 
3. qix) = =24"" + Br +22 
4. Ff(t) = 24º — 3º — prt? 


5. g(t) = 212 + 42 42 


6. nx) = 2 + 2 .Ig=1+5+5 











| , 4 2 2 
8 g(s)=25º + Ho) =" a 
1 2 
10. f(x) = a 1 11. g(t) = A Pr 
vi e =] 
nos nro) 
Í x (o + 1) 
4) =5247 IS. f)=— 


16. f(x) = (2x2 + x)? 17. f(x) = (3xº — 2)º 


19. (1) = V2t +11 


21. sli) = (31-— 2 + 5) 


18. h(x) = (Vx + 2) 
20. g(t) = V1 — 22 


22. f(x) = (2xº — 3x? + 1)-%2 


112 | Fx 
23. h(x) = (: + =) dd MO) = da IP 


7. Em problemas de taxas relacionadas, uma relação entre x 
- dependente de uma terceira variável t é for- 


dx 
necida. Conhecendo os valores de x, y e dé em a, quere- 
mos encontrar em É 
dx 
8. Sejamy =fA)ex=g().Ifxº + yº = 4, então na 


S = 1 A 
. Se xy = Fentio” = 


9. a. Sea variável x muda de x, para x,, então o incremento 
em x é Ax = 

b. Se y = f(x) e x passa de x para x + Ax, então o incre- 

mento em y é Ay = 


10. Se y — fx), onde f é uma função derivável, então a dife- 


rencial dx de x é dx = , onde 
é um incremento em , e a diferencial dy de 
yédy = 


25. nO) =(P+HO() 26. fW)=(x+ Dx + x)? 





27. gW)=V-1P 28. f)=—& 
X+2 
V3x+ 2 v2+l 
29. h(x) = + 30. f(t) = 
Aj — 3 fede 1) 
Nos exercícios 31 a 36, determine a segunda derivada da fun- 
ção dada. 
3. fix) = 2%" — 3x4 2%* +RX+AHA 
32. g(x) = Vx + Ea 33. A(t) = Ê 
V% + 4 
MM. fe) =(pr + + 1) 35. f(x) = V2rº + 1 


36. fi) = (12 + 1)? 
Nos exercícios 37 a 42, determine dy/dx por derivação implícita. 
37 6x2 — Iy* = 0 38. 2xº — 3xy — 4 


39. y* + 3x? = 3y 
40. x2 + 2x)? + y2 = 10 
41, xº— 4%y—y"* = 12 


42. 3xy — 4xy + x —2y=6 


| 1 
43. Encontre a diferencial de f(x) = xº + =. 


x 
44. Encontre a diferencial de f(x) 
- Encontre a diferencial de f(x) =>. 
Vê+il 
45. Seja fa função definida por f(x) = V2xº + 4. 


46. 


47. 


48. 


49. 


50. 


51. 


52. 


53. 


54. 


o; 


a. Encontre a diferencial de f. 

b. Use o resultado do item (a) para encontrar a mudança 
aproximada em y = f(x) quando x muda de 4 para 4,1. 

c. Encontre a mudança real em y quando x varia de 4 
para 4,1 e compare com o resultado do item (b). 


Use uma diferencial para aproximar V 26,8. 


Sejaf(x) = 2º — 3x? — 16x + 3. 

a. Determine os pontos no gráfico de fnos quais a decli- 
vidade da reta tangente é igual a —4. 

b. Determine a(s) equação(ões) da(s) reta(s) tangente(s) 
no item (a). 

Seja f(x) = ix) +ijx — 4x + 1. 

a. Determine os pontos no gráfico de fnos quais a decli- 
vidade da reta tangente é igual a —2. 

b. Determine a(s) equação(ões) da(s) reta(s) tangente(s) 
no item (a). 


Determine a equação da reta tangente ao gráfico de 


v= V4 — x no ponto (1, va). 


Determine a equação da reta tangente ao gráfico de 
y = x(x + 1) no ponto (1, 32). 
Determine a terceira derivada da função 


l 
2x — 1 





f(3) = 


Qual é o seu domínio? 


Elasticidade da Demanda A equação da demanda para um 
produto é 2x + 5p — 60 = 0, onde p é o preço unitário e 
x é a quantidade demandada. Calcule a elasticidade da de- 
manda e determine se a demanda é elástica ou inelástica 
para os seguintes preços: 


a p=3 b.p=6 c.p=9 
Elasticidade da Demanda A equação da demanda para um 
produto é 
x = e. 1 
Vp 


onde p é o preço unitário e x é a quantidade demandada. 
Calcule a elasticidade da demanda e determine as faixas 
de preços que correspondem à demanda inelástica, unitá- 
ria e elástica. 


Elasticidade da Demanda A equação da demanda para um 

produto é x = 100 — 0,01pº. 

a. A demanda é inelástica, unitária ou elástica quando 
p = 40? 

b. Se o preço é US$ 40, um pequeno aumento do preço 
aumentaria ou diminuiria a receita? 


Elasticidade da Demanda A equação da demanda para um 


produto é 
p = 9N/1 000 — x 


56. 


Es 


58. 


59. 


60. 
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a. A demanda é inelástica, unitária ou elástica quando 
p = 602 

b. Se o preço é US$ 60, um pequeno aumento do preço 
aumentaria ou diminuiria a receita? 

PIB de um País O produto interno bruto (PIB) de um deter- 

minado país é 


ft) =0,18+0,52+21+20  (0<t=4) 


bilhões de dólares no ano t, onde t é medido em anos com 
t = O correspondendo a 2010. 

a. Qual foi o PIB do país em 2013? 

b. Com que rapidez o PIB do país mudou em 2013? 


Celulares O percentual da população dos Estados Unidos 
com celulares é projetado para ser 


P(t) =2440 (1I=t=10) 


onde ft é medido em anos, com £t = 1 correspondendo ao 

início de 1998. 

a. Qual foi o percentual da população dos Estados Uni- 
dos com celular no início de 2006? 

b. Com que rapidez o percentual da população dos Esta- 
dos Unidos com celular mudou no início de 2006? 

Fonte: BancAmerica Robertson Stephens. 

Vendas de Câmeras As remessas de câmeras digitais reflex 

de lente única (SLRs) são projetadas para ser 


N(t) = 6? + 200t + 4Nt + 20000 (0=t=<4) 


unidades em t anos a partir de agora. 

a. Quantas Lica SLRs serão enviadas após 2 anos? 

b. A qual taxa o número de Lica SLRs enviadas mudará 
após 2 anos? 


Vendas de DSPs As vendas anuais de processadores de sinal 
digital (DSPs) em bilhões de dólares é de aproximada- 
mente 


s(t) = 0,142 +0,68+3,1  (0<1<6) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 

início de 1997. 

a. Qual foi a venda de DSPs no início de 1997º E no iní- 
cio de 20022 

b. Com que rapidez o nível de vendas aumentou no iní- 
cio de 1997? E no início de 20022 

Fonte: World Semiconductor Trade Statics. 


Obesidade Adulta Nos Estados Unidos, o percentual dos 
adultos (entre 20 e 74 anos) classificados como obesos 
manteve-se estável em torno de 14% nas décadas de 1960 
e 1970, mas então começou a crescer rapidamente durante 
as décadas de 1980 e 1990. O aumento na obesidade 
adulta coincidiu com o período em que um número maior 
de norte-americanos começou a consumir mais açúcar e 
gordura. A função 


P(t) = 0,014841 + 0,446 + 15 (0<=1=22) 
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61. 


62. 


63. 


64. 


65. 
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dá o percentual de adultos obesos entre 1978 (t — 0) e 

2000 (t = 22). 

a. Qual o percentual de adultos obesos em 1978? E em 
2000? 

b. Com que rapidez o percentual de adultos obesos es- 
tava crescendo em 1980 (t = 2)? E em 1998 (t = 20)? 


Fonte: Journal of the American Medical Association. 
Crescimento da População Espera-se que a população de um 
subúrbio seja de 


20 
é ds 





P(t) = 30 — (0=t=5) 
milhares em ft anos a partir de agora. 

a. Quanto a população Irá crescer após três anos? 

b. Com que rapidez a população irá mudar após três anos? 


Romance Best-Seller O número de cópias de um romance best- 
seller vendido em £ semanas após ser lançado é dado em 


My) =(4+5)"  (1=4=30) 


onde N(t) é medido em milhares. 

a. Quantas cópias do romance foram vendidas após 12 
semanas? 

b. Com que rapidez as vendas do romance mudaram 
após 12 semanas? 


Assinantes de TV a Cabo O número de assinantes de televisão 
a cabo CNC na cidade de Randolph é estimado pela fun- 
ção 


N(x) = 1000(1 + 2x)!? (1=x=30) 


onde N(x) denota o número de assinantes do serviço em 
um número x de semanas. Determine a taxa de cresci- 
mento do número de assinantes ao final da 12º semana. 


Custo de Ligações por Celular Enquanto o uso de telefones ce- 
lulares continua explodindo, o custo das ligações vem di- 
minuindo. O preço médio por minuto de uso (em centa- 
vos) está projetado em 


ft) = 31,88(1 + 1) ** (O=t=6) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
início de 1998. Calcule f'(t). Com que rapidez o preço 
médio por minuto estava mudando no início de 2000? 
Qual era o preço médio por minuto no início de 2000? 


Fonte: Cellular Telecommunications Industry Association. 


Expectativa de Vida Masculina Suponha que a expectativa de 
vida masculina em um país seja dada pela função 


Ft) = 46,9(1 + 1,09)! (0=t=150) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
início de 1900. Qual é a expectativa de vida de um 
homem nascido nesse país no início de 2000? Qual é a 
taxa de variação da expectativa de vida de um homem 
nascido nesse país no início de 2000? 


66. Custo de Produção de DVDs O custo semanal total da Herald 


67. 


68. 


69. 


C(x) = 0,0001x) — 0,02x2 + 24x + 2 000 


70. 


[AR 


Media Corp. para fabricar x DVDs é dado pela função 
custo total 


C(x) =2500+22x  (0<x<8000) 


a. Qual é o custo marginal quando x = 1 000 e 2 000? 

b. Encontre a função custo médio C e a função do custo 
médio marginal C”. 

c. Utilizando os resultados do item (b), mostre que o 
custo médio da Herald para produzir um DVD tende 
a US$ 2,20 por disco quando o nível de produção é 
suficientemente grande. 


Função Oferta A função oferta para uma marca de rádios via 
satélite é dada por 
1 


p= x" + 10 


0=x=50 


onde x (em milhares) é a quantidade demandada, se o 
preço unitário for US$ p. Determine p'(40) e interprete o 
resultado. 


Função Demanda A demanda por uma determinada marca 
de barbeadores elétricos é dada por 


p= 20V-x? + 100 


onde x (em milhares) é a quantidade demandada, se o 
preço unitário for US$ p. Determine p'(6) e interprete o 
resultado. 


(0 =x= 10) 


Custo Marginal O custo diário total (em dólares) da Delta 
Electronics na produção de x MP3 players é 


(0 =x = 500) 


onde x representa o número de unidades produzidas. 

a. Qual é o custo real na fabricação do 301º MP3 player, 
supondo que o 300º foi fabricado? 

b. Qual é o custo marginal quando x = 300? 


Demanda por Telefones sem Fio O departamento de marketing 
da Telecon determinou que a demanda por seus aparelhos 
smartphones obedece à relação 


p=-0,02x+600  (0=x=30000) 


onde p denota o preço por unidade (em dólares) e x, a 
quantidade demandada. 

a. Encontre a função receita R. 

b. Encontre a função receita marginal R”. 

c. Calcule R' (10 000) e interprete o resultado. 

Demanda por Fotocopiadoras A demanda semanal pela foto- 
copiadora LectroCopy é dada pela equação de demanda 


p=2000- 0,04x  (0=x= 50000) 
onde p é o preço unitário no atacado (em dólares) e x é a 


quantidade demandada. A função custo total semanal para 
a fabricação dessas fotocopiadoras é 


C(x) = 0,000002xº — 0,02x? + 1 000x + 120 000 


72. 





l, 
2. 


3. 


4. 


Capítulo 3 


onde C(x) é o custo total para a produção de x unidades.1 

a. Encontre a função receita R, a função lucro P e a fun- 
ção custo médio C. 

b. Encontre a função custo marginal C', a função receita 
marginal R', a função lucro marginal P' e a função 
custo médio marginal C”. 

c. Calcule C' (3 000), R' (3 000) e P" (3 000). 

d. Calcule C'(5 000) e C"(8 000) e interprete os resulta- 
dos. 


Custo Médio Marginal A Escritórios Customizados faz uma 
linha de mesas para escritórios executivos. Estima-se que 
o custo total para fazer x unidades do modelo Executivo 
Júnior é 

C(x) = 80x + 150 000 (O =x = 20 000) 


dólares /ano. o 
a. Determine a função custo médio €. 


Antes de Prosseguir... 


Encontre a derivada de f(x) = 22º — 3x!8 + 5x2, 
Diferencie g(x) = xV2x% — 1. 
á ” dy dog + 1 
icone sEy= 5" 
de 4x4] 





Encontre as três primeiras derivadas de f(x) = 


Vx + 1 


75. 


14. 


A 


6. 
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b. Determine a função custo médio marginal C”. 

c. O que acontece na C(x) quando x é muito grande? In- 
terprete o resultado. 

PIB de um País O PIB de um país, de 2006 a 2013, é apro- 


ximado pela função 


G(t) = -038 + 1,22 +500 (0=t1=<7) 


onde G(t) é medido em bilhões de dólares e t = O corres- 
ponde a 2006. Determine G'(2) e G"(2) e interprete seus 
resultados. 

Movimento de um Objeto A posição de um objeto movendo- 
-se em uma linha reta é dada por 

22 +1 


s=t (0O=<t=s) 


onde s é medido em pés e t em segundos. Determine a ve- 
locidade e a aceleração do objeto após 2 s. 


Encontre º dado que xy? — x?y + xº = 4, 


Sejay =xVx? +55. 

a. Encontre a diferencial de y. 

b. Se x varia de x = 2 para x = 2,01, qual é a variação 
aproximada em y? 





& rakenro!ll 2010/Shutterstock.com 





Quantos sistemas de alto-falantes a empresa Acrosonic deve 
produzir para maximizar o seu lucro? No Exemplo 4, página 308, 
você verá como as técnicas de cálculo podem ajudá-lo a responder 
a essa pergunta. 


APLICAÇÕES 
DA 
DERIVADA 


Este capítulo explora de forma mais apro- 
fundada o poder da derivada como ferra- 
menta para ajudar a analisar propriedades 
de funções. A informação obtida pode en- 
tão ser usada para criar com precisão os 
gráficos de funções. Vemos também como 
a derivada é usada para a solução de uma 
grande variedade de problemas de otimi- 
zação, incluindo o nível de produção que 
leva ao máximo lucro para uma empresa, o 
nível de produção que resulta no custo mí- 
nimo, a altura máxima alcançada por um fo- 
guete, a velocidade máxima com a qual o ar 
é expelido quando uma pessoa tosse e uma 
série de outros problemas. 
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4.1 Aplicações da Primeira Derivada 
Determinando os Intervalos nos Quais a Função é Crescente ou 
Decrescente 
Segundo estudo realizado pelo Departamento de Energia dos EUA e pela Shell Develop- 
ment Company, a típica economia de combustível de um carro como função de sua ve- 
locidade é descrita no gráfico da Figura 1. Observe que a economia de combustível f(x), 
em milhas por galão (mpg), melhora enquanto x, a velocidade do veículo em milhas por 
hora (mph), aumenta de O a 42 e depois cai à medida que a velocidade aumenta para além 
de 42 mph. Usamos os termos crescente e decrescente para expressar o comportamento 
de uma função ao transitarmos da esquerda para a direita ao longo de seu gráfico. 
FG) 
35 
o 30 
a 25 
Em 
5 20 
a 
a 15 
= 10 
5 
FIGURA 1 Ed ES Jess = ss À 
A economia típica de combustível de um carro 0 JO 20 3 40 5 60 10 80 
melhora enquanto a velocidade aumenta de O Velocidade, milhas por hora 
a 42 mphe piora a velocidades maiores que 42 


mph. 


Fonte: U.S. Department of Energy and Shell Development Co. 


Mais precisamente, temos as seguintes definições: 


Funções Crescentes e Decrescentes 

A função f é crescente em um intervalo (a, b) se, para cada dois números x, e x,, 
em (a, b), ftx,) <fx,) sempre que x, < x, (Figura 2a). 

A função fé decrescente em um intervalo (a, b) se, para cada dois números x, e x,, 
em (a, b), fx,) > fx) sempre que x, < x, (Figura 2b). 





(a) fé crescente em (a, b). (b) fé decrescente em (a, b). 


FIGURA 2 


Dizemos que f é crescente em um número c se existe um intervalo (a, b) contendo 
c, tal que f seja crescente em (a, b). Da mesma forma, dizemos que f é decrescente em 
um número c se existe um intervalo (a, b) contendo c, de tal forma que f seja decrescente 
em (a, b). 

Uma vez que a taxa de variação de uma função em x = c é dada pela derivada da 
função em tal número, a derivada serve naturalmente como uma ferramenta para de- 
terminar os intervalos nos quais a função diferencial é crescente ou decrescente. 
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De fato, como vimos no Capítulo 2, a derivada de uma função em um número mede tanto 
a inclinação da tangente ao gráfico da função no ponto do gráfico de f correspondente 
a esse número como a taxa de variação da função nesse número. Em um número no qual 
a derivada é positiva, a Inclinação da reta tangente ao gráfico é positiva, e a função é cres- 
cente. Em um número no qual a derivada é negativa, o declive da reta tangente ao grá- 
fico é negativo, e a função é decrescente (Figura 3). 





É uid “re FIGURA 3 
(a) fé crescente em x = € (b) fé decrescente em x = c 

Essas observações levam ao seguinte importante teorema, que enunciamos sem prova. 
TEOREMA 1 
a. Se f'(x) > O para cada valor de x em um intervalo (a, b), então f é crescente 

em (a, b). 
b. Sef'(x) < O para cada valor de x em um intervalo (a, b), então f é decrescente a 

em (a, b). 
c. Sef'(x) = 0 para cada valor de x em um intervalo (a, b), então f é constante em 

(a, b). a É Ma 


EXEMPLO 1 Encontre o intervalo em que a função f(x) = xº é crescente e o intervalo 
em que é decrescente. 


Solução A derivada de f(x) = xº é f'(x) = 2x. Com 
f(x)=2x>0 sex>0 e f(x)=2x<0 sex<o0 








FIGURA 4 
O gráfico de fcresce em (—2,0) onde 
f(x) < 0 e decresce em (0,5) onde 


Lembre-se de que o gráfico de uma função contínua não pode ter nenhuma ruptura.  f()>0. 
Como consequência, uma função contínua não pode mudar de sinal a menos que seja 
igual a zero para algum valor de x. (Veja o Teorema 5, página 124.) Essa observação su- 
gere o seguinte procedimento para determinar o sinal da derivada f' de uma função fe, 
por conseguinte, os intervalos nos quais a função f é crescente ou decrescente. 


f é crescente no intervalo (0, co) e decrescente no intervalo (—oo, 0) (Figura 4). 


Determinando os Intervalos Onde a Função É Crescente ou Decrescente 

1. Encontre todos os valores de x para os quais f(x) = O ou f' é descontínua e 
identifique os intervalos abertos determinados por esses números. 

2. Selecione um número teste c em cada intervalo encontrado no Passo 1, deter- 
minado o sinal de f'(c) nesse intervalo. 
a. Sef'(c) > 0, fé crescente no intervalo. 
b. Se f'(c) < O, fé decrescente no intervalo. 
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Explore e Discuta 


Verdadeiro ou falso? Se f é 
contínua em c e f é crescente em 
c, então f'(c) > 0. Justifique sua 
resposta. 


Dica: Considere f(x) = xº e c = 0. 


Expl orando com 


Veja o Exemplo 2. 


1. Use uma calculadora com recurso gráfico para re- 
presentar os gráficos de f(x) = xº — 3xº — 24x + 32 
e sua função derivada f'(x) = 3x? — 6x — 24, utili- 
zando a janela retangular [— 10, 10] x [—50, 70]. 


EXEMPLO 2 Determine os intervalos nos quais a função f(x) = xº — 3x? — 24x + 32 
é crescente e onde é decrescente. 


Solução 
1. A derivada de f é 


f(lw)-3xº—- 6x—24=3(x+2)x — 4) 


e ela é contínua em todos os pontos. Os zeros de f(x) são x = —2 e x = 4, e esses 
números dividem a reta real nos intervalos (—c0, —2), (—2, 4) e (4, 00). 

2. Para determinar o sinal de f'(x) nos intervalos (—o0, —2), (—2, 4) e (4, º), calcule 
f(x) em um ponto teste conveniente em cada intervalo. Os resultados são mostrados 
na tabela a seguir: 


(x2) Consulte a página 11. 


Intervalo Ponto teste c f'(c) Sinal de f'(x) 
(—.0, —2) = 21 + 
(—2,4) 0 — 24 — 
(4, 00) 5 31 + 


(x2) Consulte a página 20. 


Usando esses resultados, obtemos o diagrama de sinais mostrado na Figura 5. Con- 
cluímos que f é crescente nos intervalos (—%, —2) e (4, o) e decrescente no intervalo 
(—2, 4). À Figura 6 mostra o gráfico de f. 


60 
y=x)—- 3x? — 24x + 32 


40 


20 





-51-3 -1 A 3 A 


-20 
-40 
——D>— [|| 3) 
20 4 
FIGURA 5 FIGURA 6 


O gráfico de f é crescente em (—cc, — 2), decrescente em 
(—2,4) e crescente novamente em (4, 2º). 


Diagrama de sinais para f' 


Observação Iremos aprender a desenhar esses gráficos mais tarde. No entanto, se esti- 


ver familiarizado com o uso de uma calculadora com recurso gráfico, você pode 1r 


adiante e verificar cada gráfico. 


2. Olhando para o gráfico de f', determine os interva- 
los nos quais f(x) > 0 e os intervalos nos quais f'(x) 
< O. Em seguida, olhe para o gráfico de fe deter- 
mine os intervalos nos quais ele é crescente e nos 
quais é decrescente. Descreva a relação. É como 
você esperava? 


EXEMPLO 3 Encontre o intervalo em que a função f(x) = xºº é crescente e o intervalo 
em que é decrescente. 


Solução 


1. A derivada de fé 


; 2 ap 2 
PO) = qr = sai 
A função f' não está definida para x = 0, então ali f” é descontínua. Ela é contínua 
em qualquer outro ponto. Além disso, f' não é igual a zero em qualquer ponto. O nú- 
mero O divide a reta real (o domínio de f) nos intervalos (—º0, 0) e (0, 00). 


2. Escolha um ponto de teste (digamos, x = —1) no intervalo (—º, 0) e calcule 
2 
et) =: mes 
(1) = —5 


Já que f'(— 1) < 0, sabemos que f'(x) < O em (—o, 0). Em seguida, escolhemos um 
ponto teste (digamos, x = 1) no intervalo (0, o) e calculamos 


sa 


Uma vez que f'(1) > 0, sabemos que f'(x) > O em (0, 0). A Figura 7 mostra esses 
resultados na forma de um diagrama de sinais. 





4 
f' não está definida em x = O 
2 y=x23 
f 
>> —> —»1—>>>>> >» > x 
Í 0 1 —4 —2 | ) 4 
FIGURA 7 FIGURA 8 
Diagrama de sinais para f' f decresce em (—2º,0) e cresce em (0,00), 


Concluímos que fé decrescente no intervalo (—oo, 0) e crescente no intervalo (0, 00). 
O gráfico de f, mostrado na Figura 8, confirma esses resultados. E 


1 
EXEMPLO 4 Encontre os intervalos nos quais a função f(x) = x + — a crescente e nos 
quais é decrescente. 


Solução 
1. A derivada de f é 


1 o xº—1 | 
f(x) = 1 — = E (x2) Consulte a página 17. 
x x 





Como f' não está definida em x = 0, ela é descontínua ali. Ela é contínua em todos 
os outros pontos. Além disso, f(x) é igual a zero quando x? — 1 =0oux = +H1. 
Note que o valor de f' é diferente de zero nos intervalos abertos (—c0, — 1), (—1, 0), 
(0, 1) e (1, 00). 

2. Para determinar o sinal de f' em cada um desses intervalos, podemos calcular f'(x) 
nos pontos teste x = —2, —5, 5 € 2, respectivamente, obtendo f (—2) = A 
f(-) = -3f(—5) = -3ef'(2) = 5. Do diagrama de sinais de f' (Figura 9), 
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podemos concluir que f é crescente em (—º0, — 1) e (1, %) e decrescente em (—1, O) 
e (0, 1). 


f'não está definida em x = O 





=À 0 1 L 


FIGURA 9 FIGURA 10 
f* não muda de sinal quando passamos O gráfico de fcresce em (— o, — 1), decresce em 
por x = 0. (—1,0) e (0, 1) e cresce novamente em (1,00). 


O gráfico de f é exibido na Figura 10. Note que f' não muda de sinal quando passa- 


mos por x = 0. (Compare com o Exemplo 3.) Ei 


O Exemplo 4 nos lembra que não devemos concluir automaticamente que a deri- 
vada de f” deve mudar de sinal quando atravessamos um ponto no qual f é des- 
contínua, ou um zero de f”. 


Explore e Discuta 
Considere a função de lucro P associada a uma determinada mercadoria definida por 
P(x) = R(x) — C(x)  (x=0) 
onde R é a função de receita, C é a função de custo total e x é o número de unidades do pro- 
duto produzidas e vendidas. 
1. Encontre uma expressão para P'(x). 


2. Encontre relações em termos das derivadas de Re €, tal que: 
a. P é crescente em x = a. 
b. P é decrescente em x = a. 
c. P nem é crescente, nem decrescente em x = a. 
Dica: Lembre-se de que a derivada de uma função em x = a mede a taxa de variação de uma 
função nesse número. 


3. Explique os resultados da parte 2 em termos econômicos. 


Explorando com 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para esboçar os gráficos de 
f(x) = xº — ax paraa = —2, —1,0, 1 e 2, usando a janela retangular [—2, 2] 
X [2,2]. 

2. Use os resultados da parte 1 para estimar em quais valores de a f é crescente 
em (—90, 00), 


3. Prove sua conjectura de forma analítica. 
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Extremos Relativos 


Além de nos ajudar a determinar onde o gráfico de uma função é crescente e decrescente, 
a primeira derivada pode ser usada para nos ajudar a localizar certos “pontos altos” e 
“pontos baixos” no gráfico de f. O conhecimento desses pontos é imprescindível para 
esboçar gráficos de funções e resolver problemas de otimização. Esses “pontos altos” 
e “pontos baixos“ correspondem aos máximos relativos e mínimos relativos (locais) de 
uma função. São assim chamados por serem os pontos mais altos e mais baixos quando 
comparados a pontos vizinhos. 

O gráfico da Figura 11 dá o superávit (déficit) orçamentário dos EUA de 1996 (t = 0) 
a 2008 (t — 12). Os máximos e mínimos relativos da função f estão indicados no gráfico. 


Máximo relativo 
200 | 


100 - 


U 4 dd cd No Swat KR 
— 100 | | Máximo relativo 


— 200 


> 1 (anos) 


— 300 


Bilhões de dólares 


Mínimo relativo 
— 500 


— 600 


FIGURA 11 
Superávit (déficit) orçamentário dos EUA 
Fonte: Office of Management and Budget. de 1996 a 2008 


De forma geral, temos a seguinte definição: 


Máximo relativo 
A função f tem um máximo relativo em x = c se existe um intervalo aberto (a, 
b) contendo c, tal que f(x) = f(c) para todos os x em (a, b). 


Geometricamente, isso significa que há algum intervalo que contém x = c, tal que 
nenhum ponto do gráfico de f com sua abcissa no eixo x nesse intervalo fique acima do 
ponto (c, f(c)); ou seja, f(c) é o maior valor de f(x) em algum um intervalo ao redor de 
x = c. À Figura 12 mostra o gráfico de uma função f que tem um máximo relativo em 
x = x, e outro em x = x.. 


y 
(X 3, 004)) 


(e, 0x4) 7 = fe) 


FIGURA 12 
Í, b, ftem um máximo relativo em x = x, eem 


Observe que todos os pontos do gráfico de f com abcissa no intervalo 1, que contêm 
x, (mostrado em azul) estão no ponto (x,, f(x,)) ou abaixo dele. Isso também é 
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FIGURA 13 





FIGURA 14 
f'(0) = 0,mas fnão tem extremo relativo 
em (0,0). 


verdadeiro para o ponto (x,, f(x,)) e o intervalo 7,. Dessa forma, embora haja pontos no 
gráfico de f que estejam “acima” dos pontos (x,, f(Xx,)) e (x,, Hx,)), os últimos pontos 
são “mais altos“ em suas respectivas vizinhanças (intervalos). Os pontos do gráfico de 
uma função f que forem “os mais altos“ e “os mais baixos“ considerando todos os pon- 
tos do domínio de f serão estudados na Seção 4.4. 

A definição do mínimo relativo de uma função é análoga aquela do máximo relativo 
da função. 


Mínimo Relativo 
Uma função f tem um mínimo relativo em x = c se existe um intervalo aberto 
(a, b) contendo c, tal que f(x) = f(c) para todos os x em (a, b). 


O gráfico da função f representado na Figura 12 tem um mínimo relativo em x = x, e 
outro em x = x,. 


Encontrando os Extremos Relativos 


Referimo-nos ao máximo relativo e mínimo relativo de uma função como os extremos 
relativos dessa função. Como um primeiro passo em nossa busca pelos extremos rela- 
tivos de uma função, consideramos as funções que possuem derivadas em tais pontos. 
Suponha que f é uma função diferenciável em algum intervalo (a, b) que contém um 
ponto c e que f tem um máximo relativo em x = c (Figura 13a). 










NY f)>0, 
N f f ' ( c) — () x | 
f(x)>0 A, | Dc f(lx)<o0 A 
/ N | Fo) ” 0 
Nf") <O | PM 





(a) ftem um máximo relativo em x = €. (b) f tem um mínimo relativo em x = c. 


Observe que a inclinação da reta tangente ao gráfico de f deve mudar de positiva para 
negativa quando passamos por x = c da esquerda para a direita. Portanto, a reta tangente 
ao gráfico de f no ponto (c, f (c)) deve ser horizontal, ou seja, f'(c) = O (Figura 13a). 

Usando um argumento semelhante, pode ser demonstrado que a derivada f” de uma 
função diferenciável f também deve ser igual a zero em x = c se f tem um mínimo re- 
lativo em x = c (Figura 13b). 

Essa análise revela uma característica importante dos extremos relativos de uma fun- 
ção diferenciável f£ em qualquer número c onde f tem um extremo relativo, f'(c) = 0. 


Antes de desenvolvermos um procedimento para encontrar tais números, algumas pa- 
lavras de cautela são necessárias. Em primeiro lugar, esse resultado nos diz que, se a 
função diferenciável f tem um extremo relativo em um ponto x = c, então f'(c) = 0. 
O inverso dessa afirmação — se f'(c) = Oem x = c, então f deve ter um extremo rela- 
tivo nesse número — não é verdade. Considere, por exemplo, a função f(x) = xº. Aqui, 
f(x) = 3xº, logo f'(0) = O. No entanto, f nem tem um máximo relativo nem um mí- 
nimo relativo em x = O (Figura 14). 
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Em segundo lugar, nosso resultado supõe que a função é diferenciável e, portanto, 
tem uma derivada em um número que dá origem a um extremo relativo. As funções 
FG) = |x| e g(x) = x?º demonstram que o extremo relativo de uma função pode exis- 
tir em um número no qual a derivada não existe. Nenhuma dessas duas funções é dife- 
renciável em x = O, mas cada uma tem um mínimo relativo ali. A Figura 15 mostra os 
gráficos dessas funções. Note que as inclinações das retas tangentes mudam de nega- 
tivo para positivo quando passamos por x = O, tal como no caso de uma função que é 
diferenciável em um valor de x que dá origem a um mínimo relativo. 


FIGURA 15 

Cada uma dessas funções tem um 
extremo relativo em (0,0), mas a derivada 
(a) (b) não existe ali. 





Referimo-nos a um número no domínio de f que poderá dar origem a um extremo 
relativo como um ponto crítico. 


Ponto Crítico de f 
Um ponto crítico de uma função f é qualquer ponto x do domínio de f, tal que 
f'(x) = 0ouf'(x) não exista. 


A Figura 16 mostra o gráfico de uma função que tem pontos críticos em x = a, b, 
c, dee. Observe que f (x) = 0Oemx = a, be c. Em seguida, uma vez que há um vér- 
tice em x = d, f(x) não existe ali. Finalmente, f'(x) não existe em x = e porque a reta 
tangente ali é vertical. Além disso, observe que os pontos críticos x = a, b e d dão ori- 
gem a extremos relativos de f, enquanto os pontos críticos x = ce x = e não o fazem. 


Vértice 
Tangentes | 
horizontais 


Fa 
Pd 
* 
F 


Y Tangente vertical 





FIGURA 16 


Pontos críticos de f 


Tendo definido o que é um ponto crítico, podemos agora determinar um procedi- 
mento formal para encontrar os extremos relativos de uma função contínua que seja di- 
ferenciável em todos os pontos, exceto em alguns valores isolados de x. Incorporado ao 
processo está o chamado Teste de Primeira Derivada, que nos ajuda a determinar se 
um número dá origem a um máximo relativo ou um mínimo relativo da função f. 
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E 
FIGURA 17 


ftem um mínimo relativo em x = O. 





f' não é definido em x = O 


FIGURA 18 


Diagrama de sinais para f' 





E 24 
FIGURA 19 


ftem um mínimo relativo em x = 0. 


Teste de Primeira Derivada 
Procedimento para Encontrar os Extremos Relativos de uma Função Contínua f 
1. Determine os pontos críticos de f. 
2. Determine o sinal de f"(x) à esquerda e à direita de cada ponto crítico. 
a. Se f'(x) muda de sinal, de positivo para negativo ao atravessarmos o ponto 
crítico c, então f tem um máximo relativo em x = c. 
b. Se f'(x) muda de sinal, de negativo para positivo ao atravessamos o ponto 
crítico c, então f tem um mínimo relativo em x = c. 
c. Se f'(x) não mudar de sinal ao atravessamos o ponto crítico c, então f não 
tem extremos relativos em x = c. 


EXEMPLO 5 Encontre os máximos e mínimos relativos da função f(x) = x*. 


Solução A derivada de f(x) = x? é dada por f'(x) = 2x. Estabelecendo f'(x) = O ob- 
temos x = O como o único ponto crítico de f. Como 
f(x)<O0 sex<o0 e Ff(x)>0 sex>0 


vemos que f'(x) muda de sinal negativo para positivo ao atravessarmos o ponto crítico 0. 


Assim, podemos concluir que f(0) = O é um mínimo relativo de f (Figura 17) E 


EXEMPLO 6 Encontre os máximos e mínimos relativos da função f(x) = x?º (veja o 
Exemplo 3). 


Solução A derivada de féf'(x) = 4x” 12. Tal como observado no Exemplo 3, f' não 
está definida em x = O, é contínua em todo o resto e não é igual a zero em seu domí- 
não. Logo, x = O é o único ponto crítico da função f. 

O diagrama de sinais obtido no Exemplo 3 é reproduzido na Figura 18. Podemos ver 
que o sinal de f'(x) muda de negativo para positivo quando atravessamos x = O da es- 
querda para a direita. Portanto, a aplicação do Teste da Primeira Derivada nos diz que 


KO) = O é um mínimo relativo de f (Figura 19). E 





Explore e Discuta 
Lembre que a função C de custo médio é definida por 
= 1€& 
=. CO) 
x 


onde C(x) é a função de custo total e x é o número de unidades de uma mercadoria fabricada 
(veja a Seção 3.4). 


1. Mostre que 


Cr to — Clix 
C'(x) = Cx) — Cl) (x > 0) 


X 


2. Use o resultado da parte 1 para concluir que Cé decrescente para valores de x em que 
C'(x) < €(x). Encontre condições semelhantes para as quais C é crescente e outras em que 
C é constante. 


3. Explique os resultados da parte 2 em termos econômicos 


EXEMPLO 7 Encontre os máximos e mínimos relativos da função 


Ha) =x*— 3x? — 24x + 32 


Solução A derivada de f é 
Ff(x)=3xº— 6x — 24 =3(x+ 2)/x — 4) (x) Consulte a página 11. 


e ela é contínua em todos os pontos. Os zeros de f(x), x = —2 e x = 4, são os únicos 
pontos críticos da função f. O diagrama dos sinais para f" é mostrado na Figura 20. Exa- 
mine os dois pontos críticos x = —2 ex = 4 para um extremo relativo, usando o Teste 
de Primeira Derivada e o diagrama de sinais para f”. 

1. O ponto crítico -2: Uma vez que a função f'(x) muda de sinal, de positivo para 
negativo ao atravessarmos x = —2 da esquerda para a direita, concluímos que um 
máximo relativo de f ocorre em x = —2. O valor de f(x) quando x = —2 é 

H—-29)=(—-23 —-3(—-2)? — 24(—2) + 32 = 60 

2. O ponto crítico 4: f(x) muda de sinal, de negativo para positivo, ao passarmos por 
x = 4 da esquerda para a direita, então f(4) = —48 é um mínimo relativo de f. O grá- 
fico de f é exibido na Figura 21. 


Máximo > 
relativo 
Ae 60 + 
y=x)-3xº—- 24x +32 
40 
20 





SG ALHO I EIA 


— 20 
-40 
1a x “= Mínimo relativo 
20 4 FIGURA 21 
FIGURA 20 ftem um máximo relativo em x = —2 e um mínimo 
Diagrama de sinais para relativo em x = 4. 


F' es 


EXEMPLO 8 Encontre os máximos e mínimos relativos da função 
fo) =1+ 
W)=x+ 


Solução A derivada de f é 
| x -1 G+rHiãe-l) 
(q=11-["—= ——— > 
prog m tas E 

Como f” é igual a zeroem x = —1 ex = 1, esses são os pontos críticos para a função f. 
Em seguida, observe que f' é descontínua em x = 0. No entanto, como f não está defi- 
nida nesse número, x = O não se qualifica como um ponto crítico de f. A Figura 22 mos- 
tra o diagrama de sinais para f”. 
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= 
o o 
sê 


y = PQ) 


Milhares de dólares 
Es a 
Ss Ss 


bo 
S 





——1—+ X 
20! 24 6 81012 116 
[ Milhares de unidades 


FIGURA 24 
A função de lucro é crescente em (0,7 500) 
e decrescente em (7 500, 2º). 


f' não está definida em x = 0 





—— Máximo relativo 


> > >» 1 >> X 
4 o a is 
FIGURA 22 FIGURA 23 
x = 0 não é um ponto crítico, pois fnão está = 1 
definida em x = 0. Hx) =x + x 
Uma vez que f'(x) muda de sinal, de positivo para negativo ao atravessarmos x = —1 


da esquerda para a direita, o Teste de Primeira Derivada implica que X—1) = —2 é um 
máximo relativo da função f. Em seguida, f'(x) muda de sinal, de negativo para positivo 
ao atravessarmos x = 1 da esquerda para a direita, então (1) = 2 é um mínimo relativo 
da função f. O gráfico de f é exibido na Figura 23. Note que essa função tem um máximo 
relativo situado abaixo de seu mínimo relativo. E! 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 8. 

1. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar os gráficos de 
f(x) = x + 1/x e sua função derivada f'(x) = 1 — 1/x?, utilizando a janela re- 
tangular [—4, 4] X [—8, 81. 

2. Estudando o gráfico de f”, determine os pontos críticos de f. Em seguida, ob- 
serve o sinal de f'(x) imediatamente à esquerda e à direita de cada ponto crí- 
tico. O que você pode concluir sobre cada ponto crítico? Suas conclusões 
resultam do gráfico de f? 





E EXEMPLO APLICADO 9 Funções de Lucro A função de lucro da empresa Acro- 
p»4] à sonic é dada por 


P(x) = —0,02x? + 300x — 200 000 


dólares, onde x é o número de sistemas de alto-falantes Acrosonic, modelo F, produ- 
zidos. Descubra onde a função P é crescente e onde é decrescente. 


Solução A derivada P' da função P é 
P'(x) = —0,04x + 300 = —0.04(x — 7 500) 


Logo, P'(x) = O quando x = 7 500. Além disso, P'(x) > O para o intervalo (0, 7 500), 
e P'(x) < O para x no intervalo (7 500, 00). Isso significa que a função de lucro P é cres- 
cente em (0, 7 500) e decrescente em (7 500, o) (Figura 24). E! 


Ela ER EXEMPLO APLICADO 10 Índice de Criminalidade O número de crimes graves co- 
52 metidos na cidade de Bronxville entre os anos de 2005 e 2012 é estimado pela 
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N(t)= —0,1t + 1,54” + 100  (0=t=7) y 
onde N(t) indica o número de crimes cometidos no ano t, com t = O correspondendo 150 
ao início de 2005. Descubra onde a função N é crescente e onde é decrescente. 140 
Solução A derivada N' da função N é (am y=N(t) 
N'(t) = —0,34º + 3t = —0,34(4 — 10) 120 
Como N'(t) > O para t no intervalo (0, 7), a função N é crescente em todo esse in- as 
tervalo (Figura 25). m 100 





Lo ad dA gs BY 
Anos 


FIGURA 25 
O número de crimes N(t), é crescente du- 
rante o intervalo de sete anos. 





4.1 Testes de Conhecimento 





1. Encontre os intervalos onde a função | x? 
2. Localize os extremos relativos de f(x) = 
fl) =4xº*—- x? — 12x +3 1—x 
é crescente e os intervalos onde é decrescente. As soluções para os Testes de Conhecimento 4.1 podem ser en- 
contradas na página 269. 





4.1 Questões Conceituais 


1. Explique cada um dos seguintes itens: 4. a. O que é um ponto crítico de uma função f? 
a. f é crescente em um intervalo T. b. Explique o papel dos pontos críticos para a determi- 
b. f é decrescente em um intervalo 1. nação dos extremos relativos de uma função. 

2. Descreva um processo para determinar onde uma função 5. Descreva o Teste da Primeira Derivada e descreva um 
é crescente e onde é decrescente. procedimento para encontrar os extremos relativos de 


3. Explique cada termo: (a) máximo relativo e (b) mínimo uma função. 


relativo. 





4.1 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 8, são dados gráficos de uma função f De- 
termine os intervalos onde fé crescente, constante ou decres- 
cente. 


1. à, à 
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9. A Maratona de Boston O gráfico da função f mostrado na 
figura complementar dá a elevação da parte do trajeto da 
Maratona de Boston que inclui a famosa colina Heart- 
break. Determine os intervalos (trechos do trajeto) onde 
a função f é crescente (o corredor está forçando o ritmo), 
onde é constante (o corredor está mantendo o ritmo) e 
onde é decrescente (corredor está descendo com menos 
esforço). 


y (£U) 


Elevação 

ao 
> 8 é 
— E DO 


o 


19,6 20,2 20,6 21,1 21,7 21,8 Et 


10. Integridade Estrutural da Aeronave Entre os fatores impor- 
tantes para determinar a integridade estrutural de uma 
aeronave está a sua idade. O envelhecimento deixa os 
aviões com maior probabilidade de rachaduras. O gráfico 
da função f, na figura complementar, é chamado de 
“curva da banheira” na indústria aéronática. Ele fornece 
a taxa de danos da frota (prejuízos por causa da corrosão, 
acidente e fadiga do metal) de uma frota típica de aviões 
comerciais em função do número de anos de serviço. 


Taxa de danos da frota 





>t (anos de 
atividade) 


2 4 6 8 10121416 18202224 


Expectativa de vida útil 


a. Determine o intervalo onde f é decrescente. Isso cor- 
responde ao período de tempo em que a taxa de danos 
da frota está caindo, pois problemas são encontrados 





e logo corrigidos durante o período inicial para “tes- 

tar” a aeronave. 

Determine o intervalo onde f é constante. Após o 

“teste” inicial, aviões têm poucos problemas estrutu- 

rais, e 1sso se reflete no fato de que a função é cons- 

tante nesse intervalo. 

c. Determine o intervalo onde f é crescente. Após o pe- 
ríodo de tempo referido na parte (b), a função é cres- 


> 


cente — refletindo um aumento nos defeitos 
estruturais por causa principalmente da fadiga do 
metal. 


11. De acordo com a figura a seguir: 





O oa to to Etãh a 


| 2345678544] 


Qual é o sinal dos seguintes itens? 
a. f(2) 

b. f'(x) no intervalo (1, 3) 

e. f'(4) 

d. f'(x) no intervalo (3, 6) 

e. f(7) 

f. f'(x) no intervalo (6, 9) 

g. f(x) no intervalo (9, 12) 


12. De acordo com a figura a seguir: 





SD ma o to Eitiãaha 


LIZA SIO TE SI Ti 
a. Quais são os pontos críticos de f? Justifique suas res- 
postas. 
b. Desenhe o diagrama de sinais para f”. 
c. Encontre os extremos relativos de f. 


Nos exercícios 13 a 36, encontre os intervalo(s) onde a função 


é crescente e o(s) intervalo(s) onde é decrescente 
13. f(x) = 3x + 5 I4. f(x) =4 — 5x 


15. f(x) =x? — 3x 16. fx) =2x2+x+1 
17. g(x) =x — xº 18. gem = = dy” 
19. g(x) =x* + 3xº+ 1 « TU= = 34 + 4 


l 
214. f(x) = Ed — 3x” + 9x + 20 


22. fl) =x) 2x? —- 6x —2 
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23. h(x)=x*— 4xº +10 24. g(x) =xº— 2xº+ 4 44. y 
1 | l 
25. fl) = —— de. ht) = 
ca DU) = 2 +3 
Ê 2t 
27. h(t) = ——— 28. g(t) = =>—— 
29. f(x) = 25 30. f(x) =x +5 
31. f(x) = Vx +1 32. fl) = (x — 5º - 
9 —3 
Brj=evio- zu gi)j=aviF (3-5) | q 
-5 
|— x %” 
35. f(x) = — 36. h(x) = 


Nos exercícios 37 a 44, é dado um gráfico de uma função f De- 
termine os máximos e mínimos relativos, se houver. 


Nos exercícios 45 a 48, associe o gráfico da função ao gráfico de 
37. y 38. y 


sua derivada em (a) - (d). 


(a) y (b) y 
1 | 
(c) y (d) y 
l 
41. ' 42. y ; di 
3 
É 2 


1 45. ; 46. 4) 











—2 





43. y 
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Nos exercícios 49 a 70, encontre os máximos e mínimos relati- 


vos, se houver, de cada função. 


49. f(x) = xº — 4x 50. g(x) =x2+3x+8 


Ii. 
SL h)=-P+6+6 SLfW)=2"-2+4 


53. f(x) =x 
55 (x) = — 3x>+ 3 


54. fl) =12+2 
56. f(x) =xº — 3x + 6 


1 | 
57. f(x) = uai — x? 
1a 2 
58. A(x) = 2* — 3xº + 4x — 8 


59. F(x) = rá =x —-3IkK+4 


60. F(t) = 3tº — 20% + 20 
61. g(x) = x* — 4xº + 12 
62. f(x) = 3x! — 2x) + 4 


EE d z x 
— 64. nO) = 41 








63. g(x) 


9 
65. fo) =x + +2 


4 000 
66. g(x) = 2x” + — +10 








67. f(x) = 68. g(x) = 


69. f(x) = (x — D% 


xº— 1 


70. g(x) = xVx — 4 


1 + x 


71. Uma pedra é atirada para cima do telhado de um edifício 
de 80 pés. A distância (em pés) da pedra para o chão, em 
qualquer momento t (em segundos), é dada por 


h(t) = —16tº + 641 + 80 


Quando a pedra está subindo e quando está caindo? Se a 
pedra não cai no prédio, em que momento atinge o chão? 
Esboce o gráfico de A. 

Dica: À pedra chega ao solo quando h(t) = 0. 


72. Funções de Lucro A filial mexicana da ThermoMaster fa- 
brica termômetros externos e internos. À administração 
da empresa estima que o lucro (em dólares) possível com 
a fabricação e venda de x unidades de termômetros a cada 
semana é 


P(x) = —0,001x2+ 8x — 5 000 


Encontre os intervalos em que a função de lucro P é cres- 
cente e os Intervalos em que P é decrescente. 


73. Usuários de Celulares nos EUA O número de usuários de tele- 
fones celulares nos EUA (em milhões) t anos depois de 
1989 é aproximado por 

N(t) = 0,63% + 1,024+2,7 (0=t1=20) 
Mostre que N é uma função crescente de t no intervalo 


(0, 20). O que seu resultado diz sobre o número de usuá- 
rios de telefones durante o período considerado? 


74. Crescimento de Terceirização Quase metade das empresas de- 
lega a administração de algumas de suas operações na in- 
ternet a outras empresas — uma prática chamada de Web 
hosting, ou hospedagem. Serviços de administração — 
monitoramento dos serviços de tecnologia do cliente — é 
a área que mais cresce em Web hosting. As vendas desses 
serviços são aproximadas pela função 


f(t) = 0,469 + 0,758 + 044 (0<+<10) 


onde f(t) é medida em bilhões de dólares e t é medido em 

anos, com t = (O correspondendo a 1999. 

a. Encontre o intervalo onde f é crescente e onde é de- 
crescente. 

b. O que o resultado te diz sobre as vendas em gestão de 
serviços de 1999 a 2009? 

Fonte: International Data Corp. 


75. Voo de um Foguete A altura (em pés) atingida por um fo- 
guete há ft segundos em voo é dada pela função 


] 
h(t) = = É +16 +33 +10  (1=0) 


Quando o foguete está subindo e quando está descendo? 


76. Ambiente de Florestas Seguindo a liderança da Federação 
Nacional de Vida Selvagem, o Ministério do Interior de 
um país sulamericano começou a registrar um índice de 
qualidade ambiental que media progresso e declínio da 
qualidade ambiental de suas florestas. O índice para o 
ano 2000 até 2010 é estimado pela função 


l 5 
nt) = = = =&º +80 
WS > 


(0 =t= 10) 

onde t = O corresponde ao ano 2000. Encontre os inter- 
valos em que a função Í é crescente e os em que é de- 
crescente. Interprete seus resultados. 


77. Velocidade Média de um Veículo na Estrada A velocidade 
média de um veículo em um trecho da rodovia 134, entre 
6h00 e 10h00 de um dia de semana típico é estimada pela 
função 


f(t) =20t- 40V1+50  (0=1=<4) 


onde f(1) é medido em milhas por hora e t, em horas, com 
t = O correspondendo a 6h00. Encontre o intervalo onde 
f é crescente e o intervalo onde f é decrescente e inter- 
prete seus resultados. 


78. Custo Médio O custo médio (em dólares) tido pela Grava- 
dora Lincoln a cada semana para prensar x CDs é dado 
por 


= 2 000 
C(x) = —0,0001x + 2 + = (0 <x = 6000) 


Mostre que Co é sempre decrescente ao longo do inter- 
valo (0, 6 000). 


79. Hospedagem de Sites Consulte o Exercício 74. As vendas na 
indústria de Web hosting são projetadas para crescerem 
de acordo com a função 


f(t) = —0,058º + 0,56t2 + 5,471 + 7,5 


80. 


81. 


s(t) = —2,315€º + 34,325€2 + 1,321 + 23 


82. 


83. 


(0 =t= 10) 


onde f(t) é medido em bilhões de dólares e t, anos, com 

t = O correspondendo a 1999. 

a. Encontre o intervalo onde f é crescente e onde é de- 
crescente. 

Dica: Use a fórmula quadrática. 

b. O que o resultado te diz sobre as vendas na indústria 
de Web hosting de 1999 a 2009? 


Fonte: International Data Corp. 


Candidatos à Faculdade de Medicina De acordo com um es- 
tudo da Associação Médica Norte-Americana, o número 
de candidatos a escolas médicas do ano acadêmico de 
1997-1998 (t = 0) até o ano letivo de 2008-2009 é esti- 
mado pela função 


se0=t<oy 


Mo) = pm — 3,10% + 41,2 
se9=t=1l 


42,46 


Encontre os anos nos quais o número de candidatos a es- 
colas médicas foi crescente, quando foi decrescente e 
quando foi aproximadamente constante. 

Fonte: Journal of the American Medical Association. 


Gastos com Pontos de Fibra Óptica Os gastos de empresas de 
telefonia dos Estados Unidos com pontos telefônicos de 
fibra óptica em casas e empresas de 2001 a 2006 são es- 
timados por 


(Diga 5) 


bilhões de dólares no ano t, onde t é medido em anos e £ 
= () corresponde ao ano 2001. Mostre que S'(t) > O para 
todos £ no intervalo [0, 5]. Que conclusão se pode tirar 
desse resultado? 

Dica: Use a fórmula quadrática. 

Fonte: RHK Inc. 


Projeção de Fundos de Aposentadoria Com base em dados do 
Fundo Central de Previdência de um determinado país 
(uma agência de governo semelhante ao Ministério da 
Previdência), a estimativa de caixa do fundo em 2005 é 
dada por 


A(t) = —96,6tº + 403,6t 


+ 660,9? + 250 (0=1=5) 


onde A(t) é medido em bilhões de dólares e t é medido 
em décadas, com t = O correspondendo a 2005. Encon- 
tre o intervalo onde A é crescente, onde é decrescente e 
interprete seus resultados. 

Dica: Use a fórmula quadrática. 


Poluição do Ar De acordo com South Coast Air Quality Ma- 
nagement District (Gestão da Qualidade do Ar de South 
Coast), o nível de dióxido de nitrogênio, um gás marrom 
que prejudica a respiração, presente na atmosfera em um 
certo dia de maio no centro de Los Angeles é estimado 
por 


A(t) = 0,03(t — 7) + 60,2 (0=t=7) 


84. 


85. 


86. 


87. 


88. 
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onde A(t) é medido no índice padrão de poluição (PSI) e 
t é medido em horas, com t = O correspondendo a 7h00. 
Em qual hora do dia a poluição do ar cresce e em que mo- 
mento diminui? 


Concentração de Remédio no Sangue A concentração (em mi- 
ligramas por centímetro cúbico) de um determinado me- 
dicamento no corpo do paciente em f horas após a injeção 
é dada por 


C(t) 


f? 


E TO ado 


Quando a concentração da droga é crescente e quando é 
decrescente? 


Mercado de Carros Populares Em parte por causa de um en- 
velhecimento populacional e uma pressão das normas 
para redução do carbono, a percentagem de carros popu- 
lares e médios está prevista para aumentar no futuro pró- 
ximo. À função 


5,3Nt — 300 
ET 


fornece o percentual previsto de veículos de pequeno e 

médio porte em tí anos após 2005. 

a. Qual foi a percentagem de veículos de pequeno e 
médio porte em 2005? Qual é a percentagem proje- 
tada de veículos de pequeno e médio porte em 2015? 

b. Mostre que f é crescente no intervalo (0, 10) e inter- 
prete seus resultados. 


(0 =t=10) 


Fonte: J. D. Power Automotive. 


Idade dos Motoristas em Acidentes Fatais O número das fatali- 
dades em acidentes de automóvel a cada 100 000 milhas 
de viagem em um determinado ano é estimado pelo mo- 
delo 


15 


fi) = 0,08333x2 + 1.91667x + 1 (O 


<x<ll) 
onde x é a idade do condutor, em anos, com x = O cor- 
respondendo à idade de 16 anos. Mostre que f é decres- 
cente em (0, 11) e interprete seu resultado. 

Fonte: National Highway Traffic Safety Administration. 


Poluição do Ar A quantidade de dióxido de nitrogênio, um 
gás marrom que prejudica a respiração, presente na at- 
mosfera em um certo dia de maio na cidade de Long 
Beach é estimada por 

136 


A(í) = —— +28 


| Q=t=ll 
1 + 0,25(t — 4,5)º 


onde A(t) é medido pelo índice padrão de poluição (PST) 
e t é medido em horas, com t = O correspondendo às 
7h00. Encontre os intervalos onde A é crescente e onde é 
decrescente e interprete seus resultados. 


Fonte: Los Angeles Times. 
Superlotação das Prisões Os anos 1980 viram uma tendência 


à antiga repressão punitiva em oposição a políticas pe- 
nais mais progressistas e de correções comunitárias — 
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populares na década de 1960 e início da década de 1970. 
Como resultado, as prisões tornaram-se mais lotadas e 
aumentou a discrepância entre o número de pessoas na 
prisão e sua capacidade máxima prevista. O número de 
presos (em milhares) das prisões do governo federal e es- 
tadual é estimado pela função 


N(t) = 3,58 + 26,1 + 4362  (0<1<10) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
ano de 1984. O número de detentos para os quais as pri- 
sões foram projetadas é dado por 


c(t) = 24,3 + 365 (0<t=<10) 


onde C(t) é medido em milhares e t tem o mesmo signi- 
ficado de antes. Mostre que a diferença entre o número de 
presos e o número de detentos para os quais as prisões 
foram concebidas aumentou ao longo da década de 1984 
a 1994. 

Dica: Primeiro escreva uma função G que dê a diferença entre o 
número para o qual as prisões foram projetadas em qualquer 
momento t. Em seguida, mostre que G'(£t) > O para todos os va- 
lores de t no intervalo (0, 10). 

Fonte: U.S. Department of Justice. 


Falta de Enfermeiros nos EUA A demanda por enfermeiros 
entre 2000 e 2015 é estimada em 


D(t) = 0,0007 + 0,0265t+ 2  (0=+t=15) 


onde D(t) é medida em milhões e t = O corresponde ao 
ano de 2000. O oferta de enfermeiros durante o mesmo 
tempo é estimada em 


s(t) = —0,0014º + 0,0326t + 1,9  (0=t=15) 


onde S(t) também é medido em milhões. 

a. Encontre uma expressão G(t) que dê a diferença entre 
oferta e demanda de enfermeiros durante o período em 
questão. 

b. Encontre o intervalo onde G é decrescente e o local 
onde é crescente. Interprete seu resultado. 

c. Encontre os extremos relativos de G. Interprete seu re- 
sultado. 

Fonte: U.S. Department of Health and Human Services. 


Nos exercícios 90 a 95, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para demonstrar. 


90. 


91. 


92. 


93 


94. 


Se f é decrescente em (a, b), então f(x) < O para cada 
x em (a, b). 


Se fe g são ambas crescentes em (a, b), então f + g é 
crescente em (a, b). 


Se fe g são ambas decrescentes em (a, b), então f — g é 
decrescente em (a, b). 


Se f(x) e g(x) são positivas em (a, b) efe g são crescen- 
tes em (a, b), então fg é crescente em (a, b). 


Se f'(c) = 0, então f tem um máximo relativo ou um mí- 
nimo relativo em x = c. 


95. 


96. 


97. 


98. 


99. 


100. 


101. 


102. 


103. 


104. 


Se ftem um mínimo relativo em x = c, então f (c) = 0. 


Usando o Teorema 1, verifique que a função linear flx) 
= mx + b é (a) crescente em todos os pontos se m > 0, 
(b) decrescente em todos os pontos sem < O e (c) cons- 
tante sem = 0. 


Mostre que a função f(x) = x* + x + 1 não tem extre- 
mos relativos em (— “0, 00). 


Seja flx) = —x* + ax + b. Determine as constantes a e b 
de tal forma que f tenha um máximo relativo em x = 2 € 
o valor máximo relativo seja 7. 


Seja f(x) = ax* + 6xº + bx + 4. Determine as constan- 
tes a e b de tal forma que f tenha um mínimo relativo 
em x = —1 e um máximo relativo em x = 2. 


Tem-se 


| —3x 
=, 


a. Calcule f'(x) e mostre que ela muda de sinal nega- 
tivo para positivo à medida que avançamos através 
de x = O. 

b. Mostre que f não tem mínimo relativo em x = 0. Isso 
contradiz o Teste da Primeira Derivada? Justifique 
sua resposta. 


sex <0 
sex = 0 


Tem-se 


sex & O 
sex = 0 


f(x) = dd 


a. Calcule f'(x) e mostre que ela muda de sinal à me- 
dida que avançamos através de x = 0. 

b. Mostre que f não tem um mínimo relativo em x = 0. 
Isso contradiz o Teste da Primeira Derivada? Justifi- 
que sua resposta. 


Tem-se 


ft) = 7 sex > 0 


x? sex=<o0 


a. Calcule f(x) e mostre que ela não muda de sinal à 
medida que avançamos através de x = 0. 

b. Mostre que f tem um mínimo relativo em x = 0. Isso 
contradiz o Teste da Primeira Derivada? Justifique 
sua resposta. 

Mostre que a função quadrática 

f(x) = ax? + bx + c (a £ 0) 


tem um extremo relativo quando x = —b/2a. Além 
disso, mostre que o extremo relativo é um máximo rela- 
tivo se a < O e um mínimo relativo se a > 0. 


Mostre que a função cúbica 


fix) =x + bx” ter d (a 0) 


não tem extremo relativo se, e somente se, b? — 3ac 
= (. 


105. Consulte o Exemplo 6, página 126. 
a. Mostre que f é crescente no intervalo (0, 1). 
b. Mostre que f(0) = —1 e f(1) = 1 e use o resultado do 
item (a) junto com o Teorema do Valor Intermediário 
para concluir que existe exatamente uma raiz de f(x) 
= Oem (0,1). 
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106. Mostre que a função 





cx + d 


Não tem um extremo relativo se ad — bc + O. O que 
você pode dizer sobre f se ad — bc = 02 





4.1 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. A derivada de f é 
Tx) = 2xº—-27—- 12 =2x+2)(e=—3) 


e ela é contínua em todos os pontos. Os zeros de f'(x) são 
x=-2ex = 3. O diagrama de sinais de f' é mostrado na 
figura a seguir. Podemos concluir que f” é crescente nos 
intervalos (—º0, —2) e (3, %) e decrescente no intervalo (— 
2, 3). 


———— +! —+1—— 1 —— | ———— E XE 
E. O 3 


2. A derivada de f é 


d-2)56) 22 (1-0? 


f(x) = (1— 2)? 


(1 — x))(2x) — xH(—2x) 2x 

(1 =x (1 — x)” 
e ela é contínua em todos os pontos, exceto em x = +1. 
Sendo f'(x) igual a zero em x = 0, x = 0 é um ponto crí- 
tico de f. Em seguida, note que f'(x) é descontínua em 
x = *1 mas, uma vez que esses números não estão no 
domínio de f, eles não se qualificam como pontos críticos 
de f. Finalmente, com base no diagrama de sinais de f 
mostrado na figura a seguir, concluímos que HO) = O é 
um mínimo relativo de f. 


f' não está definida x = + 1 


— Ó l 


Usando a Primeira Derivada para Analisar uma Função 


Uma calculadora com recursos gráficos é uma ferramenta eficaz para analisar as pro- 
priedades das funções. Isso é especialmente verdadeiro quando também lançamos mão 
do poder do cálculo, como demonstram os exemplos seguintes. 


EXEMPLO 1 Tem-se f(x) = 2,4xº* — 8,2xº + 2,1xº + 4x + 1. 


10 


a. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de f. 
b. Encontre os intervalos onde f é crescente e os intervalos onde f é decrescente. 


c. Localize os extremos relativos de f. 


Solução 


a. O gráfico de f na janela de visualização [—2, 4] X [—10, 10] é mostrado na Figura 


TA 
b. Calculamos 


—10 
FIGURATI 


O gráfico de fna janela de visualização 


[—-2,4] x [—-10,10]. 


f(x) = 9,6xº — 24,6x? + 5,4x + 4 


e observamos que f” é contínua em todos os pontos, por isso os pontos críticos de focor- 


rem em valores de x onde f' (x) = 0. 


Para resolver essa última equação, observe que f'(x) é uma função polinomial de 
3º grau. À maneira mais fácil de resolver a equação polinomial 
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FIGURA T2 
O gráfico de fna janela de visualização 
[—4,2] X [—2,1). 


9,6xº — 24,6x2 + 5,4x + 4 =0 


é, por meio de uma calculadora com recursos gráficos, usar a função para resolver 
equações polinomiais. (Nem todas as calculadoras com recursos gráficos têm essa 
função.) Você também pode usar TRACE e ZOOM, mas isso não dará a mesma pre- 
cisão sem um esforço muito maior. 

Encontramos 


x, = 2,22564943249 x, = 0,63272944121 x, = —0,295878873696 


Consultando a Figura Tl, concluímos que f é decrescente em (— vc, —(,2959) e 
(0,6327; 2,2256) (com precisão de quatro casas decimais) e f é crescente em 
(—0,2959, 0,6327) e (2,2256, 00). 

c. Usando a função de avaliação de uma calculadora com recursos gráficos, encontramos 
o valor de f em cada um dos pontos críticos encontrados no item (b). Ao consultar a 
Figura Tl mais uma vez, vemos que a f(x,) = 0,2836 e f(x,) = —8,2366 são os valo- 
res relativos mínimos de fe f(x,) = 2,9194 é um valor máximo relativo de f. E 


Observação À equação f (x) = O no Exemplo 1 é uma equação polinomial, então é fa- 
cilmente resolvida utilizando a função para resolver equações polinomiais. Também 
podemos resolver a equação com o uso da função para encontrar as raízes de equações, 
mas isso iria demandar muito mais trabalho. Para equações que não são equações po- 
linomiais, no entanto, nossa única opção é usar a função para encontrar as raízes das 
equações. 


Se a derivada de uma função é difícil de calcular ou simplificar e uma grande pre- 
cisão não é necessária para a solução, podemos encontrar os extremos relativos da fun- 
ção usando uma combinação de ZOOM e TRACE. Essa técnica, que não requer o uso 
da derivada de f, está ilustrada no exemplo a seguir. 


EXEMPLO 2 Considere f(x) = x!º(xº? + 1)23-*, 
a. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de f.* 
b. Localize os extremos relativos de f. 


Solução 

a. O gráfico de fna janela de visualização [—4, 2] X [—2, 1] é mostrado na Figura T2. 

b. Com base no gráfico de fna Figura T2, vemos que ftem máximo relativo quando x = 
—2 ex = 0,25 e um mínimo relativo quando x = —0,75. Para obter uma melhor apro- 
ximação do primeiro máximo relativo, ampliamos com o cursor no ponto aproximado 
do gráfico correspondente a x = —2. Em seguida, utilizando o TRACE, vemos que 
o máximo relativo ocorre quando x = — 1,76, com valor y = —1,01. De forma simi- 
lar, encontramos o outro máximo relativo, onde x = 0,20, com valor y = (0,44. 


l 
— 4 e 2 
—2 


Repetindo o procedimento, podemos encontrar o mínimo relativo em x = —0,86 e 
y=—107. E 


* As funções da forma f(x) = 3 * são chamadas funções exponenciais e Iremos estudá-las com mais detalhes no Capítulo 5. 
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Você também pode usar as funções “mínimo” e “máximo” de uma calculadora com 
recursos gráficos para encontrar os extremos relativos da função. Consulte o site para 


o procedimento. 


Por fim, informamos que, se você tiver acesso a um computador e software como De- 
rive, Maple ou Mathematica, então a diferenciação simbólica irá gerar a derivada f'(x) 
de uma função diferenciável. Esse software também resolve a equação f'(x) = O com fa- 
cilidade. Portanto, o uso de um computador simplifica ainda mais a análise de funções. 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos Exercícios 1 a 4,encontre (a) os intervalos nos quais fé cres- 
cente e os intervalos nos quais f é decrescente e (b) os extremos 
relativos de f. Expresse suas respostas com precisão de quatro 


casas decimais. 
1. fx) = 34xº — 62x" + 18x” + 3x — 2 


2. fix) = LBxº —9,lx* + 5x— 4 

3. fix) =27º— 5º + By” = By + 2 

4. f(x) =3xº— dx” + 3x — 1 
Nos exercícios 5 a 8, use os recursos ZOOM e TRACE para en- 
contrar (a) os intervalos onde f é crescente e os intervalos onde 


f é decrescente e (b) os extremos relativos de f. Expresse suas 


respostas com precisão de duas casas decimais. 
5 TOO =x + D+) 


6 109) = | = 1)]J2+ : 


T flo) =x — VI eg 


Vx(x? — 1)? 
ng = EE 


9. Capacidade de Produção Dados mostram que o aumento 
anual da capacidade de produção entre 1994 e 2000 é 
dado por 


F(t) = 0,009417t* — 0,4265714? + 2,748941t + 5,54 
(0=1=6) 


por cento, onde t é medido em anos, com t = O corres- 

podente ao início de 1994. 

a. Trace o gráfico de fna janela de visualização [0, 6] x 
E LIL, 

b. Determine o intervalo onde f é crescente e o intervalo 
onde f é decrescente e interprete seu resultado. 

Fonte: Reserva Federal. 


10. Cirurgias em Consultórios Médicos Impulsionado por avanços 
tecnológicos e pressões financeiras, o número de cirurgias 
realizadas em consultórios médicos em nível nacional tem 
aumentado ao longo dos anos. A função 


11. 


12. 


Ff(t) = —0,004478 + 0,09864%2 + 0,051921 + 0,8 
(0 =t= 15) 


fornece o número de cirurgias (em milhões) realizadas 
em consultórios médicos no ano t, com t = O correspon- 
dente ao início de 1986. 
a. Represente o gráfico de f na janela de visualização 
[0, 15] x [0, 10]. 
b. Prove que f é crescente no intervalo [0, 15]. 
Dica: Mostre que f' é positiva no intervalo. 
Fonte: SMG Marketing Group. 


Poluição do Ar A quantidade de dióxido de nitrogênio, um 
gás marrom que prejudica a respiração, presente na at- 
mosfera em um certo dia de maio, na cidade de Long 
Beach, é estimada por 


136 
A) =———s5E6. Rod 
1 + 0,25(t — 4,5) 


onde A(t) é medida pelo índice padrão de poluição (PSI) 
e t é medido em horas, com t = O correspondendo às 7 
horas. Quando o PSI é crescente e quando é decrescente? 
Em qual hora o PSI está em seu ponto mais alto e qual é 
o seu valor naquele momento? 


+28 (0=t=11) 


Modelagem de Dados Os dados a seguir apresentam a idade 
média das mulheres dos EUA ao se casarem pela primeira 
vez, de 1960 a 2000. 


Década 1960 1970 1980 1990 2000 
Média de Idade 20,1 210 22,0 240 251 


a. Use o CubicReg para encontrar um modelo polino- 
mial regressivo de 3º grau para esses dados. Seja t me- 
dido em décadas, com t = O correspondente a 1960. 

b. Trace o gráfico da função polinomial fencontrada no 
item (a), usando a janela de visualização [0, 4] X [18, 
28]. 

c. Onde f é crescente? O que 1sso nos diz? 

d. Comprove o resultado do item (c) de forma analítica. 


Fonte: Projeto sobre o Casamento Nacional, Universidade 
de Rutgers. 
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4.2 Aplicações da Segunda Derivada 


Determinando os Intervalos de Concavidade 


Considere os gráficos mostrados na Figura 26, que dão a estimativa populacional do 
mundo e dos Estados Unidos durante o ano de 2000. Ambos os gráficos estão em as- 
censão, indicando que tanto a população dos Estados Unidos como a população mun- 
dial continuaram a aumentar durante o ano 2000. Mas observe que o gráfico na Figura 
26a abre para cima, enquanto o gráfico na Figura 26b abre para baixo. Qual é o signi- 
ficado disso? Para responder a essa pergunta, vejamos as inclinações das retas tangen- 
tes a vários pontos de cada gráfico (Figura 27). 
y 1 
A0o 


300 
250 
200 
150 


100 





FIGURA 26 x 
1950 1960 1970 1980 1990 2000 1950 1960 1970 1980 1990 2000 


(a) População mundial em bilhões (b) População dos Estados Unidos em milhões 


Fonte: Departmento do Comércio dos EUA e Instituto Worldwatch. 


Na Figura 27a vemos que as inclinações das retas tangentes ao gráfico são crescen- 
tes da esquerda para a direita. Uma vez que a inclinação da tangente ao gráfico em um 
ponto no gráfico mede a taxa de variação da função nesse ponto, concluímos que a po- 
pulação mundial não só aumentou até o ano 2000, mas aumentou a um ritmo crescente. 
A mesma análise da Figura 27b revela que a população dos Estados Unidos está au- 
mentando, mas a um ritmo decrescente. 


FIGURA 27 (a) Inclinações das retas tangentes (b) Inclinações das retas tangentes são decrescentes. 
são crescentes. 


A forma de uma curva pode ser descrita com o uso do conceito de concavidade. 


Concavidade de uma Função f 

Considerando que uma função f seja diferenciável em um intervalo (a, b). Então, 
1. O gráfico de f é côncavo para cima em (a, b) se f' é crescente em (a, b). 

2. O gráfico de f é côncavo para baixo em (a, b) se f' é decrescente em (a, b). 
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a b a b 


FIGURA 28 


(a) O gráfico de fé côncavo para cima (a, D). (b) O gráfico de fé côncavo para baixo (a, b). 


Geometricamente, uma curva é côncava para cima se estiver situada acima das suas 
retas tangentes (Figura 28a). Da mesma forma, a curva é côncava para baixo se estiver 
situada abaixo de suas retas tangentes (Figura 28b). 

Também dizemos que o gráfico de f é côncavo para cima em um número c se exis- 
tir um intervalo (a, b) contendo c, no qual o gráfico de fé côncavo para cima. Da mesma 
forma, dizemos que o gráfico de fé côncavo para baixo em um número c se existir um 
intervalo (a, b) contendo c, no qual o gráfico de f é côncavo para baixo. 

Se a função f tem uma segunda derivada f”, podemos usar f” para determinar os in- 
tervalos de concavidade do gráfico da função. Lembre que f”(x) mede a taxa de varia- 
ção da inclinação f'(x) da tangente ao gráfico de f no ponto (x, f(x)). Portanto, se 
f"(0) > 0 em um intervalo (a, b), então as inclinações das retas tangentes do gráfico de 
f são crescentes em (a, b), de forma que o gráfico de f é côncavo para cima em (a, b). 
De forma semelhante, se f"(x) < O em (a, b), então o gráfico de fé côncavo para baixo 
em (a, b). Essas observações sugerem o seguinte teorema: 


TEOREMA 2 

a. Se f"(x) > 0 para cada valor de x em (a, b), então o gráfico de fé côncavo para 
cima em (a, Db). 

b. Se f"(x) < O para cada valor de x em (a, b), então o gráfico de fé côncavo para 
baixo em (a, b). 


O procedimento a seguir, baseado nas conclusões do Teorema 2, pode ser usado para 
determinar os intervalos da concavidade do gráfico de uma função. 


Determinando os Intervalos de Concavidade do Gráfico de f 

1. Determine os valores de x para os quais f” é igual a zero ou nos quais f” não está 
definida, identificando os intervalos abertos determinados por esses números. 

2. Determine o sinal de f” em cada intervalo encontrado no item 1. Para fazer 
isso, calcule f”(c), onde c é qualquer número de teste escolhido de forma con- 
veniente no intervalo. 
a. Sef"(c) > 0, então o gráfico de f é côncavo para cima naquele intervalo. 
b. Sef"(c) < 0, então o gráfico de fé côncavo para baixo naquele intervalo. 


EXEMPLO 1 Determine onde o gráfico da função f(x) = xº — 3x? — 24x + 32 é côn- 
cavo para cima e onde ele é côncavo para baixo. 
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f" não está definido em x = 0 


E a 


Ô 
FIGURA 31 


O diagrama de sinais para f”. 





FIGURA 32 
O gráfico de fé côncavo para baixo em 
(—ce, 0) e côncavo para cima em (0, 00), 


Solução  Iem-se 

f(x) = 3xº — 6x — 24 

f(x) = 6x — 6 = 6(x — 1) 
e f” está definida em todos os pontos. Ao estabelecermos f”(x) = 0, encontramos x = 1. 
O diagrama de sinais de f” é exibido na Figura 29. Concluímos que o gráfico de f é côn- 
cavo para baixo no intervalo (—ºo, 1) e é côncavo para cima no intervalo (1, 0). À Figura 
30 mostra o gráfico de f. 


Ay 


y=x)-3x?- 24x + 32 


>>> 1x 
) dq 





FIGURA 29 


Diagrama de sinais para f” 


FIGURA 30 
O gráfico de fé côncavo para baixo em 
(—o0, 1) e côncavo para cima em (1,00). E 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 1. 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de f(x) 
=x — 3xº — 24x + 32 e sua segunda derivada f"(x) = 6x — 6, utilizando a 
janela de visualização [— 10, 10] X [—80, 90]. 

2. Ao estudar o gráfico de f”, determine os intervalos onde f"(x) > O e os inter- 
valos em que f“(x) < 0. Em seguida, observe o gráfico de fe determine os in- 


tervalos onde é côncavo para cima e onde é côncavo para baixo. Essas 
observações são as que você esperava? 


mr 
EXEMPLO 2 Determine os intervalos onde o gráfico da função f(x) = x + — é côncavo 
para cima e onde é côncavo para baixo. ii 


Solução [emos 


f=1-5 
x 
gi 
A O im 
X 


Deduzimos do diagrama de sinais para f” (Figura 31) que o gráfico da função f é côn- 
cavo para baixo no intervalo (—oo, 0) e côncavo para cima no intervalo (0, 0). O grá- 
fico de f está esboçado na Figura 32. E 
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Pontos de Inflexão 


A Figura 33 mostra o total de vendas de uma fabricante de condicionadores de ar au- 
tomotivos comparado com a quantia de dinheiro x que a empresa gasta com a publici- 
dade do seu produto. 


5 000 


3 000 


Milhares de dólares 
Ta 
> 
e] 
| 
s 


1 000 + 


| | FIGURA 33 
a 40 60 80 100 O gráfico de Stem um ponto de inflexão em 





Observe que o gráfico da função contínua y = S(x) muda de concavidade — de cima 
para baixo — no ponto (50, 2 700). Esse ponto é chamado de ponto de inflexão de S. Para 
entender o significado desse ponto de inflexão, observe que o aumento das vendas to- 
tais é lento no início, mas à medida que se gasta mais em publicidade, as vendas totais 
aumentam rapidamente. Esse rápido aumento reflete a eficácia da publicidade da em- 
presa. No entanto, um ponto é logo atingido, depois do qual qualquer gasto adicional 
com propaganda resulta em um aumento das vendas, mas a um ritmo de crescimento 
mais lento. Esse ponto, comumente conhecido como o ponto de retorno decrescente, é 
o ponto de inflexão da função S. Voltaremos a esse exemplo posteriormente. 

Vamos agora definir com mais precisão o que é um ponto de inflexão. 


Ponto de Inflexão 
Um ponto no gráfico de uma função contínua f onde existe a reta tangente e onde 
há variação de concavidade é chamado de ponto de inflexão. 


Observe que o gráfico de uma função atravessa sua reta tangente em um ponto de 
inflexão (Figura 34). 


Côncavo / Côncavo 


Côncavo 
para baixo 


para cima para cima 





Côncavo 
para cima 


gi Côncavo Côncavo 
para baixo para baixo 





a FIGURA 34 


Em cada ponto de inflexão, o gráfico de 
O procedimento a seguir pode ser usado para encontrar pontos de inflexão. uma função cruza sua reta tangente. 


Encontrando Pontos de Inflexão 

1. Calcule f"(x). 

2. Determine os pontos no domínio de f para os quais f(x) = O ou f”(x) não 
existe. 

3. Determine o sinal de f"(x) à esquerda e à direita de cada número c encon- 
trado no item 2. Se houver uma mudança de sinal de f”"(x) à medida que avan- 
çamos através de x = c, então (c, f (c)) é um ponto de inflexão de f. 
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Os números determinados no item 2 são apenas candidatos a pontos de inflexão 
= de f. Por exemplo, é fácil verificar que f"(0) = O se f(x) = x*, mas um esboço do 
gráfico de firá mostrar que (0, 0) não é um ponto de inflexão. 


EXEMPLO 3 Encontre o ponto de inflexão da função f(x) = xº. 


Solução 

PO) = 3 

f(x) = 6x 
Observe que f” é contínua em todos os pontos e é zero se x = 0. O diagrama de sinais 
de f” é mostrado na Figura 35. De acordo com esse diagrama, vemos que f”(x) muda 
de sinal à medida que avançamos através de x = O. Dessa forma, o ponto (0, 0) é um 
ponto de inflexão (Figura 36). 


———|————e————eeeee— o. O 
0 
FIGURA 35 FIGURA 36 


Diagrama de sinais para f” ftem um ponto de inflexão em (0, 0). mi 





EXEMPLO 4 Determine os intervalos em que o gráfico da função f(x) = (x — 1) é côn- 
cavo para cima e aqueles nos quais é côncavo para baixo e encontre os pontos de in- 
flexão de f. 


Solução A primeira derivada de f é 


5 
ro) = 50-18 


e a segunda derivada de f é 


mo EM e ua 10 
f(x) 9 (g — 1) 9(x — 1918 
Vemos que f” não está definida em x = 1. Além disso, f"(x) não é igual a zero em qual- 
quer ponto. O diagrama de sinais de f” é mostrado na Figura 37. Pelo diagrama de si- 
nais, vemos que o gráfico de f é côncavo para baixo em (—º, 1) e côncavo para cima 
em (1, 0). Em seguida, como x = 1 está de fato no domínio de f, nossos cálculos reve- 
lam que o ponto (1, 0) é um ponto de inflexão (Figura 38). 
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f" não está definida aqui 


—2 
DD >— + x —3 
Ô l 
FIGURA 37 FIGURA 38 
Diagrama de sinais para f” ftem um ponto de inflexão em (1,0). D 


EXEMPLO 5 Determine os intervalos onde o gráfico da função 








f)=— 


x +1 
é côncavo para cima e onde é côncavo para baixo e encontre os pontos de inflexão de f. 


Solução À primeira derivada de f é 


d E ki 
f(x) = a; 0 E 1) im —2x(xº + 1) Ê Reescreva a função original e use a 
| Regra da Potência. 
Cc 
(x? + 1)? 


Em seguida, usando a Regra de Quociente, encontramos 


(o + D)A—2) + Qual” + 1)(25) 


ft) = oe e TP (8) Veja a página 16. 
ee rs] DAS 
E (02 + 1)? o (+! 
' 2(3xº — 1) 
(x2 + 1) Cancele os fatores comuns. 


Observe que f” é contínua em todos os pontos e é zero se 


di -1=0 
eu 
” a 


ou x = + 3/3. O diagrama de sinais para f” é mostrado na Figura 39. Com base no 
diagrama de sinais para f”, vemos que o gráfico de f é côncavo para cima em (—9, 
— 3/3) e(V3/3, 00) e é côncavo para baixo em (— V3/3, V3/3). Além disso, observe 
que f(x) muda de sinal à medida que avançamos através dos pontos x = —V3/3 ex 


= 3/3. Já que 
V3) 1 3. [43])03 
(ras SD: 





vemos que os pontos (— V3/3, 3/4) e (V3/3, 3/4) são pontos de inflexão. O gráfico de 
fé mostrado na Figura 40. 
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| ——A|— e X 






“ya O /3 7 x 
3 3 -2 — 
FIGURA 39 FIGURA 40 
Diagrama de sinais para f” 1 
O gráfico de f(x) = E é côncavo para cima em 


X 
(—-0, —- 3/3) e (W3/3,º0) e é côncavo para baixo em 
(— 3/3, V3/3). 


E 


Explore e Discuta 
1. Suponha que (c, c)) é um ponto de inflexão de f. Você pode concluir que f não tem ex- 
tremo relativo em x = c? Justifique sua resposta. 


2. Verdadeiro ou falso: uma função polinomial de 3º grau tem exatamente um ponto de inflexão. 
Dica: Estude a função f(x) = ax* + bx? + cx + d (a + 0). 


O próximo exemplo usa interpretações de primeira e segunda derivadas para nos aju- 
dar a traçar o gráfico de uma função. 


EXEMPLO 6 Esboce o gráfico de uma função com as seguintes propriedades: 


Ho1)=4 
H0)=2 
H1)=0 

f(-1)=0 

F(1)=0 


f(x)>0 em(-o, -1je(l, 0) 
FIO em[=1,1) 
f'(x)<0 em(—0,0) 
f'(x)>0 em(0,0%) 


Solução Em primeiro lugar, devemos traçar os pontos ( —1, 4), (0, 2) e (1, 0) que 
estão no gráfico de f. Sendo f'(-1) = 0ef'(1) = 0, as retas tangentes no ponto (—1, 4) 
e (1, 0) são horizontais. Sendo f'(x) > 0 em (—00, —D ef'(x) < Oem (—1, 1), vemos 
que f tem um máximo relativo no ponto ( —1, 4). Além disso, f(x) <0 em (—1, 1) e 
f(x) > 0 em (1, o) implica que ftem um mínimo relativo no ponto (1, 0) (Figura 41a). 

Uma vez que f"(x) < O em (—00, 0) e f“(x) > 0 em (0, o), vemos que o ponto 
(O, 2) é um ponto de inflexão. Finalmente, completamos o gráfico fazendo uso do fato 
de que f é crescente em (-0, — 1) e (1, 0), onde é dado que a f(x) > 0, e fé decres- 
cente em (—1, 1), onde f(x) < O. Além disso, certifique-se de que o gráfico de f é côn- 
cavo para baixo em (—- e, ()) e côncavo para cima em (0, o) (Figura 41b). 


y 
(—1,4)- 44 

3 

2.+(0, 2) 

l 

(1, 0) 

> +++ 444 x x 
-4 —-3-2-1 | 23 4 





(a) 


Os Exemplos 7 e 8 ilustram as interpretações conhecidas do significado do ponto de 
inflexão de uma função. 


| EXEMPLO APLICADO 7 Efeito da Publicidade sobre as Vendas O total de vendas 
Es S (em milhares de dólares) da Arctic Air Corporation, um fabricante de con- 
dicionadores de ar automotivos, está relacionado à quantidade de dinheiro x (em mi- 
lhares de dólares) que a empresa gasta em publicidade dos seus produtos, por meio 
da fórmula 





S(x) = —0,01xº + 1,5x? + 200  (0=x= 100) 


Encontre o ponto de inflexão da função 5. 


Solução Ás duas primeiras derivadas de $ são dadas por 
S'(x) = —0,03xº + 3x 
S"(x) = —0,06x + 3 


Estabelecer S"(x) = O dá x = 50. Então (50, S(50)) é o único candidato a um ponto 
de inflexão de S. Além disso, como 
S"(x)>0 parax< 50 
e S"(x) <O0 parax > 50 
o ponto (50, 2 700) é um ponto de inflexão da função S. O gráfico de S é exibido na 
Figura 42. Observe que esse é o mesmo gráfico da Figura 33. E 


EXEMPLO APLICADO 8 Índice de Preços ao Consumidor Um índice de preços ao con- 
sumidor (IPC) em uma economia é descrito pela função 
Kt) = —-0,28 +34 + 100 (0=t=10) 
onde t = O corresponde ao início de 2003. Encontre o ponto de inflexão da função 1 
e discuta seu significado. 
As duas primeiras derivadas de 1 são dadas por 
P(t) = —0,6tº + 6t 
Mt)=-124+6=-12(t—5) 
Estabelecer 1"(t) = O dá t = 5. Então (5, K(5)) é o único candidato a um ponto de in- 
flexão de I. Em seguida, observamos que 
H(t)>0 parat<s 
H(t)<O parat>s5 


Solução 


então o ponto (5, 150) é um ponto de inflexão do T. O gráfico de 1 está esboçado na 
Figura 43. 
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FIGURA 41 
hi 
& 5000 y=56) 
E 
5 3000 
É (50, 2 700) 
= 





20 40 60 80 100 


Milhares de dólares 
FIGURA 42 
O gráfico do Stem um ponto de inflexão em 
(50,2 700). 


280 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


FIGURA 43 
O gráfico de | tem um ponto de inflexão em 
(5,150). 


FIGURA 44 


Uma vez que a segunda derivada de I mede a taxa de variação da taxa de varia- 
ção do IPC, nossos cálculos revelam que a taxa de inflação teve de fato o pico em 
t = 5. Portanto, a redução começou realmente no início de 2008. 


Kt) 
A y= 10 
180 
160 
140 
120 - 
100 


(5, 150) 





—— f 


123456780910 
Número de anos 


E! 


Teste da Segunda Derivada 


Mostraremos agora como a segunda derivada f” de uma função f pode ser usada para 
nos ajudar a determinar se um ponto crítico de f dá origem a um extremo relativo de f. 
A Figura 44a mostra o gráfico de uma função que tem um máximo relativo em x = c. 

Observe que o gráfico de fé côncavo para baixo nesse número. De forma semelhante, 
a Figura 44b mostra que, em um mínimo relativo de f, o gráfico é côncavo para cima. 
Mas com base em nosso trabalho anterior, sabemos que o gráfico de f é côncavo para 
baixo emx = csef"(c) < 0eo gráfico de fé côncavo para cima em x = csef“(c) > 
O. Essas observações sugerem o seguinte procedimento alternativo para determinar se 
um ponto crítico de f dá origem a um extremo relativo de f. Esse resultado é chamado 
de Teste da Segunda Derivada e é aplicável quando f” existe. 


f(c)>0 


f(o)<o 





(a) f tem um máximo relativo em x = €. (b) f tem um mínimo relativo em x = €. 


O Teste da Segunda Derivada 
1. Calcule f(x) e fr(x). 
2. Encontre todos os pontos críticos de f nos quais f(x) = 0. 
3. Calcule f“(c) para cada ponto crítico c. 
a. Sef”(c) < 0, então f tem um máximo relativo em c. 
b. Sef"“(c) > 0, então f tem um mínimo relativo em c. 
c. Sef"(c) = O ou f“(c) não existe, o teste falha, ou seja, é inconclusivo. 


Nota O Teste da Segunda Derivada não produz uma conclusão se f"(c) = Oouse f"(c) 
não existe. Em outras palavras, x = c pode ou não dar origem a um extremo relativo 
(veja Exercício 110, página 290). Em tais casos, você deve voltar ao Teste da Primeira 
Derivada. 


EXEMPLO 9 Determine os extremos relativos da função 
Ha) =x*>— 3x? — 24x +32 
utilizando o Teste da Segunda Derivada. (Consulte o Exemplo 7, Seção 4.1.) 


Solução Temos 
f(x) =3x?-— 6x— 24 = 3(x je 2)(x — 4) 


logo f'(x) = O quando x = —2 e x = 4, os pontos críticos de f, como no Exemplo 7, Se- 
ção 4.1. Em seguida, calculamos 


f(x) = 6x — 6=6(x— 1) 
Sendo 
f(-D)=6(-2-1)=-18<0 


o Teste da Segunda Derivada implica que f(-2) = 60 é um máximo relativo de f. Além 
disso, 


f'(4)=6(4-1)=18>0 


e o Teste da Segunda Derivada implica que f(4) = — 48 é um mínimo relativo de f, o que 
confirma os resultados obtidos anteriormente. E 


Explore e Discuta 


Suponha que uma função f tem as seguintes propriedades: 


1. f(x) > 0 para todo x em um intervalo (a, b). 


2. Há um número centre a e b, tal que f'(c) = 0. 


Qual propriedade particular você pode atribuir ao ponto (c, f(c))? Responda à pergunta se a 
Propriedade 1 pode ser substituída pela propriedade f"(x) < O para todo x em (a, b). 


Comparando os Testes da Primeira e Segunda Derivadas 


Observe que tanto o Teste da Primeira Derivada quanto o Teste da Segunda Derivada 
são usados para classificar os pontos críticos de f. Quais são os prós e contras dos dois 
testes? Uma vez que o Teste da Segunda Derivada é aplicável apenas quando o valor de 
f” existe, ele é menos versátil que o Teste da Primeira Derivada. Por exemplo, ele não 
pode ser usado para encontrar o mínimo relativo AO) = O da função fx) = xºº. 

Além disso, o Teste da Segunda Derivada é inconclusivo quando f” é igual a zero 
em um ponto crítico de f, enquanto o Teste da Primeira Derivada sempre produz alguma 
conclusão; isto é, ele nos diz se f tem um máximo relativo, um mínimo relativo ou ne- 
nhum dos dois. O Teste da Segunda Derivada também é impróprio quando f” é difícil 
de calcular. No lado positivo, se f” for calculado facilmente, então usamos o Teste da 
Segunda Derivada, uma vez que ele envolve apenas a avaliação de f” no(s) pontos(s) 
crítico(s) de f. E, ainda, as conclusões do Teste da Segunda Derivada são importantes 
para o trabalho teórico. 

Fechamos esta seção resumindo os diferentes papéis desempenhados pela primeira 
derivada f” e pela segunda derivada f” de uma função f para determinar as proprie- 
dades do gráfico de f. A primeira derivada f” nos diz onde f é crescente e onde é de- 
crescente, enquanto a segunda derivada f” nos diz onde o gráfico de f é côncavo para 
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cima e onde é côncavo para baixo. Essas propriedades diferentes de f são refletidas 
pelos sinais de f' e f” no intervalo de interesse. A tabela a seguir mostra as caracte- 
rísticas gerais da função f para as diversas combinações possíveis dos sinais de f' e 


f” em um intervalo (a, b). 


Sinais de 


7" ef” 
fO)>0 
f(x) >0 
f(wW)>0 
fg) <0 
fO)<Oo 
f()>0 
fO)<O0 
ff") <O0 





4.2 Testes de Conhecimento 


1. Determine quando o gráfico da função f(x) = 4xº — 3x? + 
6 é côncavo para cima e quando é côncavo para baixo. 


2. Usando o Teste da Segunda Derivada, se for o caso, pro- 
cure os extremos relativos da função f(x) = 2xº — 5x? — 
12x —-10. 


3. O produto interno bruto (PIB) de um determinado país 
(em milhões de dólares) no ano t é descrito pela função 


Forma geral do 
gráfico de f 


Propriedades de f 


fé crescente. 
O gráfico de fé côncavo para cima. 


fé crescente. 
O gráfico de f é côncavo para baixo. 


f é decrescente. 
O gráfico de f é côncavo para cima. 


f é decrescente. 
O gráfico de f é côncavo para baixo. 


G(t) = —2t + 45º + 20 + 6000  (0=t=11) 


onde t = O corresponde ao início de 2002. Encontre o 
ponto de inflexão da função G e discuta seu significado. 


As soluções para os Testes de Conhecimento 4.2 podem ser en- 
contradas na página 290. 





4.2 Questões Conceituais 


1. Explique o significado do gráfico de uma função f ser (a) 
côncavo para cima e (b) côncavo para baixo em um 1n- 
tervalo aberto !. Dado que f tem uma segunda derivada 
em 7 (exceto em números isolados), como você pode de- 
terminar quando o gráfico de f é côncavo para cima e 
quando ele é côncavo para baixo? 


2. O que é um ponto de inflexão de uma função f? Como 
você encontra o ponto ou pontos de inflexão de uma fun- 
ção f cuja regra é dada? 


3. Enuncie o Teste da Segunda Derivada. Quais são os prós 
e os contras do uso do Teste da Primeira Derivada e do 
Teste da Segunda Derivada? 





4.2 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 8,são dados os gráficos de uma função f De- 
termine os intervalos onde o gráfico de fé côncavo para cima 
e onde é côncavo para baixo. Além disso, encontre todos os 
pontos de inflexão de f, se houver. 
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9. Consulte o gráfico de f mostrado na figura a seguir: 
y 


| 
| 





O a to ty E tira 


| ZIASO STE O HIEI 


a. Encontre os intervalos onde f é côncavo para cima e 
onde é côncavo para baixo. 
b. Encontre os pontos de inflexão de f. 





10. Baseie-se na figura do Exercício 9. 
a. Explique como o Teste da Segunda Derivada pode ser 
usado para mostrar que o ponto crítico 3 dá origem a 
i. ' um máximo relativo de f, e o ponto crítico 5 dá ori- 
gem a um mínimo relativo de f. 
b. Explique a razão pela qual o Teste da Segunda Deri- 
] vada não pode ser usado para mostrar que o ponto crí- 
tico 7 não dá origem a um extremo relativo de f, nem 
pode ser usado para mostrar que o ponto crítico 9 dá 
origem a um máximo relativo de f. 





Nos exercícios 11 a 14, determine qual gráfico — (a), (b) ou (c) - 


2 é o gráfico da função f com as propriedades especificadas. 
o y 6. y 1d. H)=LT(2)>06]"0)<0 
2 (a) y 
4 
l 3 
2 É 
j 





| 24 4 56 





(b) ) 





—2 —1 1. 


(c) 
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12. HD=2Ff(0)>0em(-o, De(L)ef(D) =0 
(a) y 





(b) y 


(c) 





13. f'(0) está indefinida, f é decrescente em (—oo, 0), é côn- 
cavo para baixo em (0, 3) e tem um ponto de inflexão em 
x=3. 


(a) y 





(b) y 





(c) y 





14. fé decrescente em (— o, 2) e crescente em (2, º), o grá- 
fico de f é côncavo para cima em (1, “) e ftem pontos de 
inflexão emx = 0ex = 1. 


(a) y 





(b) y 





(c) Ay 





15. Efeito da Publicidade sobre os Depósitos Bancários Os gráficos 
a seguir foram usados pelo CEO do Banco Madison para 
ilustrar qual efeito uma campanha promocional progra- 
mada teria sobre os seus depósitos ao longo do ano se- 
guinte. As funções D e D, fornecem a quantia estimada 
de dinheiro em depósitos junto ao banco ao longo dos 12 
meses seguintes, com e sem a campanha promocional 
proposta, respectivamente. 

a. Determinar os sinais de D (t), Dt), D'(t) e Dt) no 
intervalo (0, 12). 

b. O que você pode concluir sobre a taxa de variação da 
taxa de crescimento do dinheiro depositado no banco 
com e sem a campanha promocional proposta? 


y (US$) 


=Dyt) 


y = Dt) 





t (meses) 


12 


16. Movimento de Carros Dois carros dão partida ao mesmo 
tempo e viajam lado a lado ao longo de uma estrada li- 
near. A velocidade do carro A é f(t) pés/segundo, e a ve- 
locidade do carro B é g(t) pés/segundo durante o 
intervalo [0, t,]. Além disso, suponha que os gráficos de 
fe g sejam estes retratados na figura a seguir. 


Ay 


a. O que você pode dizer sobre a aceleração do carro A 
no intervalo (0, 1,)? E a aceleração do carro B no in- 
tervalo (0, t,)? 

b. O que pode ser dito sobre a aceleração do carro À no 
Intervalo (t,, t,)? E a aceleração do carro B em (t,, t,)? 

c. O que você pode dizer sobre a aceleração do carro A 
em t,? E a aceleração do carro B em t,? 

d. Em que momento ambos os carros têm a mesma ve- 
locidade”? 


Nos exercícios 17 a 20,associe os gráficos (a), (b), (c) ou (d) à afir- 
mação correspondente. 


(a) y (b) 4y 


y = f0) P 





P/ y=Jf0) 


oa 


y= fe) 
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17. A função f cresce mais rapidamente em P. 

18. A função f cresce menos rapidamente em P. 
19. A função f decresce mais rapidamente em P. 
20. A função f decresce menos rapidamente em P. 


21. Tempo de Montagem No gráfico seguinte, N(t) indica o nú- 
mero de smartphones montados por um trabalhador 
comum no número de horas t, onde t = O corresponde a 
8 horas e O = £ = 4. O ponto P é um ponto de inflexão. 
a. O que você pode dizer sobre a taxa de variação da taxa 
de variação do número de smartphones montados por 
um trabalhador comum entre 8 horas e 10 horas? E 
entre 10 horas e 12 horas? 

b. Em que momento é maior a taxa na qual os smartpho- 
nes estão sendo montados pelo trabalhador comum? 


É 


y = N(t) 


é (h) 





22. Rumores sobre uma Retirada em Massa de Depósitos O gráfico 
da função f mostra o total de depósitos em um banco t 
dias após rumores sobre uma retirada em massa de de- 
pósitos por causa de grandes perdas em empréstimos in- 
corridos pelo banco. 


? 


y =) 


t, t, t; 


a. Determine os sinais de f(t) nos intervalos (0, t,) e 
(£,, t.), e determine os sinais de f”(t) nos intervalos (0, 
t)e (tt). 

b. Descubra onde ocorre(m) o(s) ponto(s) de inflexão de f. 

c. Interprete os resultados dos itens (a) e (b). 


23. Poluição da Água Quando resíduos orgânicos são despeja- 
dos em uma lagoa, o processo de oxidação que ocorre 
reduz o teor de oxigênio desse local. No entanto, com o 
tempo, a natureza restaura o oxigênio a seu nível natural. 
No gráfico seguinte, P(t) dá o teor de oxigênio (como 
uma porcentagem de seu nível normal) t dias após os re- 
síduos orgânicos terem sido despejados na lagoa. Expli- 
que o significado do ponto de inflexão Q. 
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vG) 


100 


y=P(t) 





t (dias) 


24. Índice de Preços Imobiliários S&P/Case-Shiller O gráfico a se- 
guir mostra a variação do Índice de Preços Imobiliários 
S&P/Case-Shiller baseado em uma média de 20 cidades 
de junho de 2001 (t = 1) até junho de 2008 (t = 75), 
ajustado para a inflação. 


y (%) 

60 - fe 
D 

40 B 
20 

Á E 

——— + +++ —+—+» di (anos) 
| BZ Sd SH6 TÃÃã 


a. O que os pontos 4(5, 0) e E(75, 0) dizem sobre a mu- 
dança no Índice de Preços Imobiliários S&P/Case- 
Shiller ao longo do período considerado? 

b. O que o ponto C(55, 56) revela sobre o Índice de Pre- 
ços Imobiliários S&P/Case-Shiller ? 

c. Dê uma interpretação sobre os pontos de inflexão 
B(25, 24) e D(65, 36). 


Fonte: New York Times. 


Nos exercícios 25 a 28, mostre que o gráfico da função é côn- 
cavo para cima onde quer que esteja definido. 
25, f(x) = 4x? — 12x 47 


l 
26. g(x) = xº + 2% + 6x + 10 


1 
27. fix) = E 28. g(x) = —V4— x? 


Nos exercícios 29 a 48, determine onde o gráfico da função é 
côncavo para cima e onde é côncavo para baixo. 
29. f(x) =2xº—- 3x +4 MW g(x)=-xº+3Ix+4 


32 mix) =x*-=3 


36. f(x) = Nx 


sa Mx) = Se = e da = 8 
) 38. g(x) = Vx — 2 








1 x 
39. f(x) = 3 40. g(x) = e T 
1 
41. f(x) = MS: 42. g(x) = EE 


f? x+1 


= dd) =" 


1 1 
45. = 46. h E sã 
a) = = x* (7) (9 — 2)? 


47. g(t) = (2t — 4)!º 48. f(x) = (x — 2) 
Nos exercícios 49 a 60, encontre o(s) ponto(s) de inflexão, se 


houver, de cada função. 
49. f(x) =x) — 2 50. g(x) = xº — 6x 


51. f(x) = 6xº — 18x? + 12x — 20 
52 glx) =2xº— 2º +18% —B 
53... 0%) = 4º — 4º + 1 

A sw) =4*— 2 +6 





43. h(f) = 


55. g(1) = Wi 56. flo) = NV 
ST. flo) =(x— 1) +2 58. fl) = (x— 2)º 
2 3 





59. f(x) = 


| +x? 
Nos exercícios 61 a 76, encontre os extremos relativos, se hou- 


60. f(x) =2 + 


ver, de cada função. Use o Teste da Segunda Derivada, se ne- 
cessário. 
61. fx) = =x +Dx + 4 


63. fl) =20+1 


62. g(x) = 2x2 + 3x +7 
64. g(x) = x* — 6x 


| 
65. f(x) = Fal —2x — 5x — 5 
66. f(x) = 2x) + 3x? — 12x — 4 


9 3 
67. g(t) = t+ E 68. f(t) = 2t + 7 

















x | 2x 

69. f(x) = 70. f(x) = 
ft) = fo) == 
16 2 
Hi JtA SE TA. go) =x +— 
73. g(s) = — 7 lá = 
a TT qe] O pa? 
x x? 
75. f(x) = 6. f)=5— 
= eai 0) = 241 


Nos exercícios 77 a 82, esboce o gráfico de uma função, dadas 

as propriedades. 

77. HQ) = 4,F'(2) = 0,F"(0) < 0 em (00,09) 

78. HD) =210D)=0,f(W)>0em(-0,2),f(x) > 0em 
(2, 00), f(x) < 0 em (—0, 2), f"(x) > 0 em (2, 00) 


PL, HK-D=4I0)=-2ASJÇ-)=- 010) =0,f10>0 
em (—-0o, —2)e(3,0),f'(x) <0em(—2, 3), e o ponto de 
inflexão em (1, 1) 


80. f(0) = 0,f'(0) não existe, f(x) < O sex * O 


81. (0) = 1,F(0) = 0, f(9) > 0 em (—00, 00), f(x) < O em 
(—V2/2, V2/9, f(x) > 0 em (-o, —V2/2) e 
(V'2/2 00) 


82. ftem domínio [—1, IL,H—1D) = —1,f(—5) = —2,f'(—5) 


83. 


84. 


85. 


=0,f(x)>0em(-1,1) 

Demanda por Enfermeiras Registradas O gráfico a seguir apre- 
senta o número total de anúncios de emprego para enfer- 
meiras registradas em 22 cidades ao longo dos últimos 12 
meses como uma função do tempo t (medido em meses). 
a. Explique por que N'(t) é positiva no intervalo (0, 12). 
b. Determine os sinais de N”(t) no intervalo (0, 6) e o in- 

tervalo (6, 12). 
c. Interprete os resultados do item (b). 


e 


y=N(t) 


t (meses) 





Efeito de cortes no orçamento sobre os crimes relacionados a dro- 

gas Os gráficos abaixo foram usados por um delegado de 

polícia para ilustrar os efeitos que um corte no orçamento 

teria sobre a criminalidade na cidade. O número N (t) 

apresenta o número projetado de crimes relacionados a 

drogas para os próximos 12 meses. O número N (t) apre- 

senta o número projetado de crimes relacionados a dro- 

gas durante o mesmo período de tempo se o orçamento 

para o próximo ano for cortado. 

a. Explique porque N (t) e N ,(t) são ambos positivos no 
intervalo (0, 12). 

b. Quais são os sinais de N'(t) e N;(t) no intervalo (0, 
12)? 

c. Interprete os resultados do item (b). 


y y = Nat) 


y=N(0) 


> t (meses) 





12 


Na figura a seguir, a água é despejada dentro do vaso a 
uma taxa constante (em unidades apropriadas), e o nível 
de água sobe a uma altura de f(t) unidades em um tempo 
t, medida a partir da base do vaso. O gráfico de f está a se- 
guir. Explique a forma da curva em relação à sua conca- 
vidade. Qual é o significado do ponto de inflexão? 


y 
Côncavo 
para baixo 
Cê À 
— — —— — ONCdVO / Ponto de inflexão 
para 
fa) cima 





86. 


87. 


38. 


89. 


A(t) = 0,012313t? + 0,7545t + 313,9 
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Na figura a seguir, a água é despejada dentro de uma urna 
a uma taxa constante (em unidades apropriadas), e o nível 
de água sobe a uma altura de f(t) unidades em um tempo 
t, medida a partir da base da urna. Esboce o gráfico de f 
e explique sua forma, indicando onde ele é côncavo para 
cima e para baixo. Indique o ponto de inflexão do grá- 
fico e explique seu significado. 

Dica: Estude o Exercício 85. 





Impostos Estaduais sobre Cigarros A média de impostos esta- 
duais sobre os cigarros por maço (em dólares) de 2001 
até 2007 é estimada pela função 


T(t) = 0,4340:8 (1=<t=7) 


onde t é medido em anos e t = 1 corresponde ao ano de 

2001. 

a. Mostre que a média de imposto estadual sobre cigar- 
ros por maço foi crescente ao longo do período em 
questão. 

b. O que você pode dizer sobre a taxa cuja média de im- 
posto estadual sobre cigarros por maço foi crescente 
ao longo do período em questão? 

Fonte: Campaign for Tobacco-Free Kids. 


Aquecimento Global O aumento do dióxido de carbono 
(CO,) na atmosfera é uma das principais causas do aque- 
cimento global. Usando dados obtidos por Charles David 
Keeling, professor da Scripps Institution of Oceano- 
graphy (Instituição Scripps de Oceanografia), a quanti- 
dade média de CO, na atmosfera de 1958 até o final de 
2010 é estimada por 


(1S[=3) 


onde A(t) é medido em partes por milhão em volume 

(ppmv) e t em anos, e t = 1 corresponde a 1958. 

a. O que você pode dizer sobre a taxa de variação do 
valor médio das concentrações atmosféricas de CO, 
de 1958 a 20102 

b. O que você pode dizer sobre a taxa de variação da taxa 
de variação do valor médio das concentrações atmos- 
féricas de CO, de 1958 a 2010? 


Fonte: Scripps Institution of Oceanography. 


Efeito da Lei Antifumo As vendas (em bilhões de dólares) 
em restaurantes e bares no estado da Califórnia de 1993 
(t = 0) até 2000 (4 = 7) são estimadas pela função 


S(t) = 0,195 + 0,324 + 23,7 (0=t=7) 


a. Mostre que as vendas nos restaurantes e bares conti- 
nuaram a crescer após a lei antifumo ter sido estabe- 
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lecida em restaurantes em 1995 e bares em 1998. 
Dica: Mostre que $ é crescente no intervalo (2, 7). 

b. O que você pode dizer sobre a taxa em que as vendas 
estavam aumentando após a lei antifumo ter sido es- 
tabelecida? 

Fonte: California Board of Equalization. 


Voo de Foguete A altitude (em pés) de um foguete a t se- 
gundos em voo é dada por 


s=ft)=-—t+54 +480+6  (1=0) 


Encontre o ponto de inflexão da função fe interprete seu 
resultado. Qual é a velocidade máxima atingida pelo fo- 
guete? 


Imposto Mínimo Alternativo O Congresso norte-americano 
criou o imposto mínimo alternativo (AMT) no final da dé- 
cada de 1970 para se assegurar de que os ricos pagassem a 
quantia justa de impostos. Porém, por causa de brechas na 
lei, até contribuintes de rendimento médio passaram a ser 
taxados. O AMT (em bilhões de dólares) projetado para ser 
recolhido pela Receita Federal dos EUA de 2001 a 2010 é 


Ff(t) = 0,0117% + 0,0037tº + 0,7563t + 4,1 (0=1=09) 


92. 


f(t) = —0,0832 + 0,62 + 0,18 + 20,1 


93. 


onde t é medido em anos e t = O corresponde ao ano 

2001. 

a. Mostre que f é crescente no intervalo (0, 9). O que 
esse resultado diz sobre o montante projetado de AMT 
pago ao longo dos anos em questão? 

b. Mostre que f' é crescente no intervalo (0, 9). Que 
conclusão se pode tirar desse resultado a respeito da 
taxa de crescimento do valor de AMT coletado du- 
rante os anos em questão? 


Fonte: U.S. Congress Joint Economic Committee. 


Idade no Primeiro Casamento De acordo com um estudo rea- 
lizado pela Universidade de Rutgers, a média da idade 
das mulheres norte-americanas no primeiro casamento é 
estimada pela função 


DES) 


onde t é medido em décadas e t = O corresponde ao 1ní- 

cio de 1960. 

a. Qual era a idade média das mulheres no primeiro ca- 
samento no início de 1960? E no início de 2000? 

b. Quando a idade média das mulheres no primeiro casa- 
mento mudou mais rapidamente ao longo desse pe- 
ríodo? 

Fonte: The National Marriage Project, Rutgers University. 


Efeito da Publicidade para a Receita de um Hotel A receita total 
anual R do Hotel Miramar Resorts está relacionada à 
quantidade de dinheiro x gasta pelo hotel na publicidade 
de seus serviços pela função 


R(x) = —0,003x) + 1,35x? + 2x + 8000 (0 =x = 400) 


onde tanto R como x são medidos em milhares de dólares. 
a. Encontre o intervalo no qual o gráfico de R é côncavo 
para cima e o intervalo no qual o gráfico de R é côn- 


94. 


So: 


96. 


97. 


cavo para baixo. Qual é o ponto de inflexão do grá- 
fico de R? 

b. Seria mais benéfico para o hotel aumentar ligeira- 
mente seu orçamento de publicidade quando o orça- 
mento for US$ 140.000 ou quando for US$ 160.000 ? 


Previsão dos Lucros Como resultado do aumento dos custos 
de energia, a taxa de crescimento dos lucros da empresa 
Venice Glassblowing, com quatro anos de existência, co- 
meçou a declinar. Sua administração, após consulta a es- 
pecialistas em energia, decide estabelecer certas medidas 
de economia energética visando à redução das contas. O 
gerente geral relata que, de acordo com seus cálculos, a 
taxa de crescimento do lucro da Venice Glassblowing 
deve aumentar novamente dentro de quatro anos. Se os 
lucros da empresa (em centenas de dólares) daqui a t anos 
é dado pela função 


P(t)=t—-9 +40+50  (0=1=8) 


determine se a previsão do gerente geral é precisa. 
Dica: Encontre o ponto de inflexão da função P e estude 
a concavidade do gráfico de P. 


Terceirização A quantia (em bilhões de dólares) gasta pelas 
15 maiores instituições financeiras dos Estados Unidos 
na terceirização estrangeira de TI (Tecnologia da Infor- 
mação) é aproximada por 


A(t) = 0,92(t + 1)º8 (0 =t=4) 


onde t é medido em anos e t = O corresponde a 2004. 

a. Mostre que A é crescente em (0, 4) e interprete o re- 
sultado. 

b. Mostre que o gráfico de À é côncavo para baixo em 
(O, 4). Interprete o resultado. 


Fonte: Tower Group. 


Déficit Orçamental do Transporte Público Segundo a Autori- 
dade de Transportes da Baía de Massachusetts (MBTA), 
o déficit orçamental acumulado previsto da MBTA com 
os US$ 160 milhões de um pacote de resgate (em bilhões 
de dólares) é dado por 


D;(t) = 0,0275º + 0,0811+ 0,07 (0=t=3) 
e o déficit orçamental sem o pacote de resgate é dado por 
Dt) = 0,035? + 0,2114+ 0,24 (0=t=3) 
Aqui t é medido em anos e t = O corresponde a 2011. 
SejaD = D,-D. 
a. Mostre que D é crescente em (0, 3) e interprete seu re- 
sultado. 
b. Mostre que o gráfico de D é côncavo para cima em (0, 


3) e interprete o resultado. 
Fonte: MBTA Review. 


Receita do Google A receita do Google de 2004 (t = 0) até 
2008 (t = 4) é estimada pela função 
R(t) = -0,2%* + 1,647" + 1,311 +32  (0=t=4) 


onde R(t) é medido em bilhões de dólares. 


a. Encontre R'(t) e R'(1). 

b. Mostre que R'(t) > O para todo t no intervalo (0, 4) e 
interprete seu resultado. 
Dica: Use a fórmula quadrática. 

c. Encontre o ponto de inflexão de R e interprete o re- 
sultado. 

Fonte: Relatório de Atividades Google. 


98. Câmeras de Vigilância Pesquisas indicam que câmeras de 


vigilância nos principais cruzamentos reduzem drasti- 
camente o número de motoristas que desrespeitam o 
sinal vermelho. As câmeras fotografam automatica- 
mente os veículos que atravessam após o sinal fechar. 
Aos proprietários do veículos são, então, enviadas 
orientações instruindo-os a pagar uma multa ou assinar 
uma declaração de que não estavam dirigindo no mo- 
mento. A função 


N(t) = 6,088 — 26,79% + 53,06! + 69,5 (0=<t=<4) 


99. 


100. 


fornece o número, N(t), de comunidades nos EUA que 

utilizam câmeras de vigilância em cruzamentos no ano 

t,e t = O corresponde a 2003. 

a. Mostre que N é crescente em (0, 4). 

b. Quando o número de comunidades utilizando câme- 
ras de vigilância em cruzamentos cresceu menos ra- 
pidamente? Qual foi a taxa de crescimento? 

Fonte: Insurance Institute for Highway Safety. 


Crescimento Populacional no Distrito de Clark O Distrito de 
Clark em Nevada — dominado pelo polo Las Vegas — tem 
sua área metropolitana entre as que mais crescem nos 
Estados Unidos. A população do distrito no período de 
1970 até 2010 é aproximada pela função 


P(t) = 44,560tº — 89,3941º + 234,633t + 273,288 
(0 =1=4) 


onde t é medido em décadas e t = O corresponde ao iní- 

cio de 1970. 

a. Mostre que a população do Distrito de Clark foi sem- 
pre crescente ao longo do período de tempo em ques- 
tão. 

Dica: Mostre que P'(t) > O para todo t no intervalo (0, 4). 

b. Mostre que a população do Distrito de Clark cresceu 
em ritmo mais lento em algum momento de agosto de 
1976. 

Dica: Encontre o ponto de inflexão de P no intervalo (0, 4). 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Contratando Lobistas Muitas entidades públicas como ci- 
dades, distritos, estados, agências e tribos indígenas 
estão contratando empresas para realizarem lobby no 
Congresso. Um dos objetivos desses grupos é conseguir 
incluir verba — dinheiro para um projeto específico — nas 
propostas orçamentárias. A quantia (em milhões de dó- 
lares) gasta por entidades públicas em empresas de 
lobby de 1998 a 2004 é dada por 


f(t) = —0,4258 + 3,6571£ + 4,018t + 43,7 
(0=t=6) 


101. 
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onde t é medido em anos e t = O corresponde a 1998. 

a. Mostre que f é crescente em (0, 6). O que isso diz 
sobre os gastos de entidades públicas com grupos de 
lobby ao longo dos anos em questão? 

b. Encontre o ponto de inflexão de f. O que 1sso diz 
sobre o crescimento nos gastos de entidades públi- 
cas com grupos de lobby? 

Fonte: Center for Public Integrity. 

Mortes por Sarampo O sarampo ainda é líder entre mortes 

preveníveis por vacinas entre crianças, mas por causa das 

melhorias nas imunizações, as mortes por sarampo caí- 
ram globalmente. A função 


N(t) = —2,42t + 24,5tº — 123,31 + 506 (0=t=6) 


102. 


103. 


dá o número de mortes por sarampo (em milhares) na 

África subsaariana no ano £, e t = O corresponde ao iní- 

cio de 1999. 

a. Quantas mortes por sarampo ocorreram em 19992 E 
em 20059 

b. Mostre que N'(t) < O em (0, 6). O que isso diz sobre 
o número de mortes por sarampo no período de 1999 
a 2005? 

c. Quando o número de mortes por sarampo decresceu 
mais rapidamente? Qual foi a taxa de declínio de 
mortes por sarampo naquele instante de tempo? 

Fonte: Centers for Disease Control and Prevention and World 

Health Organization. 

Poluição do Ar O nível de ozônio, um gás invisível que ir- 

rita e prejudica a respiração, presente na atmosfera em 

um certo dia de maio na cidade de Riverside foi estimado 
por 


A(t) = 1,0974tº — 0,09151* (0=t=11) 


onde A(t) é medido pelo Índice Padrão de Poluição 
(PS1), t é medido em horas e t = O corresponde a 7h00. 
Utilize o Teste da Segunda Derivada para demonstrar 
que a função tem um máximo relativo em aproximada- 
mente t = 9. Interprete seus resultados. 


Futebol Feminino Começando com o movimento da ju- 
ventude que se firmou na década de 1970 e balizadas 
pelo sucesso infernacional da seleção feminina dos EUA 
nos últimos anos, meninas e mulheres têm praticado fu- 
tebol em números cada vez maiores. À função 


N(t) = —0,9307t* + 74,04%? + 46,8667t + 3 967 
(0 =t= 16) 


dá o número de participantes no futebol feminino no ano 

te t = O corresponde ao início do ano de 1985. 

a. Verifique que o número de participantes por ano no 
futebol feminino aumentou de 1985 a 2000. 

Dica: Use a fórmula quadrática. 

b. Mostre que o número de participantes por ano no fu- 
tebol feminino aumentou a um ritmo crescente de 
1985 a 2000. 

Dica: Mostre que o sinal de N” é positivo no intervalo em 
questão. 

Fonte: NCCA News. 
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104. Taxa de Dependência A parte da população mundial acima 


de 60 anos de idade em comparação com o resto da po- 
pulação economicamente ativa é motivo de preocupa- 
ção para economistas. Um percentual de dependência 
crescente significa que haverá menos trabalhadores para 
suportar uma população em envelhecimento. O percen- 
tual de dependência ao longo do próximo século está 
previsto para ser 


R(t) = 0,007314º — 0,174%º + 1,5281? + 0,48t + 19,3 
(O=1=6) 


no ano t, onde t é medido em décadas e t = O corres- 
ponde a 2000. 
a. Mostre que a taxa de dependência será crescente em 
seu ritmo mais rápido por volta de 2052. 
Dica: Use a fórmula quadrática. 
b. Qual será a taxa de dependência nesse momento? 
Fonte: International Institute for Applied Systems Analysis. 


Nos exercícios 105 a 108, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, justifique por quê. Se falsa, dê um 
exemplo para comprovar. 


105. Se o gráfico de fé côncavo para cima em (a, b), então o 


gráfico de —f é côncavo para baixo em (a, b). 


106. 


107. 


108. 


109. 


110. 


Se o gráfico de f é côncavo para cima em (a, c) e côn- 
cavo para baixo em (c, b), onde a < c < b, então ftem 
um ponto de inflexão em (c, f (c)). 


Se c é um ponto crítico defondea < c< bef"(x) < 0 
em (a, b), então f tem um máximo relativo em x = c. 


Uma função polinomial de grau n (n = 3) pode ter no 
máximo (n — 2) pontos de inflexão. 


Mostre que o gráfico da função quadrática 


f(x) =axº +bx+c (a+0) 


é côncavo para cima se a > O e côncavo para baixo se 
a < O. Dessa forma, ao analisar o sinal do coeficiente de 
x, é possível dizer imediatamente se a parábola se abre 
para cima ou para baixo. 


Considere as funções fx) = x, g(x) = x* e h(x) = =. 

a. Mostre que x = O é um ponto crítico de cada uma 
das funções f, g e A. 

b. Mostre que a segunda derivada de cada uma das fun- 
ções f, g e h é igual a zero em x = 0. 

c. Mostre que f não tem máximo relativo nem mínimo 
relativo em x = O, que g tem um mínimo relativo em 
x = O e que A tem um máximo relativo em x = 0. 





Á 


1. 


2 Soluções dos Testes de Conhecimento 


Devemos primeiro calcular 
f(x) = 12x? = 6x 
f(x) = 24x — 6 = 6(4x — 1) 
Observe que f” é contínua em todos os pontos e tem um 


zero em x = +. O diagrama de sinais de f” é mostrado na 
figura. 


Com base no diagrama de sinais de f”, vemos que o grá- 

fico de f é côncavo para cima em (4, ºº) e côncavo para 
IN 

baixo em (—>e, 1). 


- Em primeiro lugar, encontramos os pontos críticos de f 


ao resolver a equação 
Tx) = 61º —x —12=0 
Ou seja, 
(3x + 4)(2x — 3) = 0 


3 a 
e x = 5. Em seguida, calculamos 


x) =12y—d 


Já que 


4 4 
"H-—)=19]--=-|)=-1=-17<0 
r( ç) ) 
10 


o Teste da Segunda Derivada demonstra que f(—3) = 5 
é um máximo relativo de f. Além disso, 


3 3 
(=>)=12(>)-1=17>0 
r6)- 26) 


e vemos que f (5) = — 12 é um mínimo relativo. 


« Calculamos a segunda derivada de G. Portanto, 


G'(t) = —6t? + 90t + 20 
G"(t) = —12t + 90 


Agora, G” é contínua em todos os pontos e G“(t) = 0, 
quando t = 2, dando t = % como o único candidato a 
ponto de inflexão para G. Como G"(t) > O parat< >e 
G"(t) <O para t > >, vemos que (>, “82 é um ponto de 
inflexão de G. Os resultados de nossos cálculos dizem 
que o PIB do país foi crescente com maior aceleração no 


início do mês de julho de 2009. 


4.3 Esboçando Curvas 
Exemplo da Vida Real 


Como temos visto em inúmeras ocasiões, o gráfico de uma função é um instrumento útil 
para visualizar as suas propriedades. Do ponto de vista prático, o gráfico de uma fun- 
ção também oferece, em um relance, um resumo completo de todas as informações cap- 
turadas pela função. 

Considere, por exemplo, o gráfico da função que dá a Média Industrial Dow-Jones 
(DJIA) na Segunda-Feira Negra, 19 de outubro de 1987 (Figura 45). Aqui, t = O cor- 
responde a 9h30 , quando o mercado estava aberto para negócios, e t = 6,5 corresponde 
a 16h00, o horário de fechamento. As seguintes informações podem ser extraídas do es- 
tudo do gráfico. 


2 200 
2 164] (2, 2 150) 


2 100 |- 


(1,2047) 
2 000 | | 
(4, 2 006) 


DJIA 


1900 


1800 


1739 
1700 


Fonte: Wall Street Journal. 


O gráfico cai rapidamente de t = O a t = 1, refletindo a forte queda do índice du- 
rante a primeira hora de negociação. O ponto (1, 2 047) é um ponto mínimo relativo da 
função, e esse ponto de inversão coincide com o início de uma recuperação abortada. 
O rally de vida curta, representado pela porção do gráfico que é crescente no intervalo 
(1, 2), rapidamente esmoreceu em t = 2 (11h30). O ponto máximo relativo (2, 2 150) 
marca o ponto mais alto da recuperação. A função é decrescente no restante do inter- 
valo. O ponto (4, 2 006) é um ponto de inflexão da função; ele mostra que houve uma 
trégua temporária em t = 4 (13h30). No entanto, as pressões de venda continuaram ina- 
baláveis, e o DJIA continuou a cair até o fechamento. Ao fim, o gráfico também mos- 
tra que o índice abriu em alta no dia [f(0) — 2 164 é o máximo absoluto da função] e 
fechou na mínima do dia [ 15) = 1739é o mínimo absoluto da função], uma queda de 
508 pontos em relação ao fechamento anterior!* 

Antes de dirigir nossa atenção à tarefa de esboçar o gráfico de uma função, vamos 
dar uma olhada em algumas propriedades de gráficos que serão úteis neste contexto. 


Assintotas Verticais 
Antes de seguir em frente, você deve rever o material referente aos limites unilaterais 


e o limite de uma função no infinito (Seções 2.4 e 2.5). 


* Absolutos máximos e mínimos de funções são tratados na Seção 4.4. 
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FIGURA 45 
A Média Industrial Dow-Jones na Segunda- 
-Feira Negra. 
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FIGURA 46 
O gráfico de É tem uma assíntota vertical 
emx= 1. 


Considere o gráfico da função 





mostrado na Figura 46. Observe que f(x) aumenta sem limite (tende ao infinito) enquanto 
x se aproxima de x = 1 a partir da direita; ou seja, 
O 
lim = 00 


tok — 





Você pode verificar isso ao tomar uma sequência de valores de x, aproximando-se de x 
= 1 pela direita e observando os valores correspondentes de f(x). 

Esta é uma outra maneira de ver a situação: observe que, se x é um número que é 
um pouco maior que 1, então ambos (x+1) e (x — 1) são positivos, logo (x + D/(x — 1) 
também é positivo. À medida que x se aproxima de x = 1, o numerador (x + 1) se apro- 
xima do número 2, mas o denominador (x — 1) se aproxima de zero, de modo que o quo- 
ciente (x + 1)/(x — 1) se aproxima do infinito, tal como observado anteriormente. A reta 
x = 1 é chamada de assíntota vertical do gráfico de f. 

Para a função f(x) = (x + 1)/(x — 1), você pode mostrar que 


 x+1 
lim = 


xo X — 





— GO 


e isso nos diz como f(x) se aproxima da assíntota x = 1 pela esquerda. 
De forma geral, temos a seguinte definição: 


Assíntota Vertical 
A linha x = a é uma assintota vertical do gráfico de uma função f se 


lim f(x) = o ou —oo 
x>a* 


ou 


lim f(x) = o ou —o 
X=-+a 


Observação Apesar de uma assíntota vertical de um gráfico não fazer parte do gráfico, 


ER 


ela é útil na tarefa de seu esboço. 


Para funções racionais 


as PE 
Fl) O(2) 


há um critério simples para determinar se o gráfico de f tem alguma assíntota vertical. 


Encontrando Assíntotas Verticais de Funções Racionais 
Suponha que f é uma função racional 





Po) 
Ox) 


onde P e O são funções polinomiais. Então a linha x = a é uma assíntota vertical 
do gráfico de f se O(a) = 0, mas P(a) * 0. 


Fx) 


Para a função 
x+ 1 


f69) = 


considerada anteriormente, P(x) = x + le ni = x — 1. Observe que O(1) = O, mas 
P(1) = 2 * 0, então x = 1 é uma assíntota vertical do gráfico de f. 





EXEMPLO 1 Encontre a assíntota vertical do gráfico da função 


x 


4— x? 





fl) = 


Solução A função f é uma função racional com P(x) = x* e O(x) = 4- x*. Os zeros 
de O são encontrados ao resolver 


4—-xº=0 
ou seja, 
(2+x(2-x)=0 
comx = —2 ex = 2. Esses são candidatos para as assíntotas verticais do gráfico de f. 
Examinando x = —2, calculamos P(—2) = (—2)º = 4 * 0 e vemos que x = —2 é, de 


fato, uma assíntota vertical do gráfico de f. De forma similar, encontramos P(2) = 2º 
= 4 & 0; portanto, x = 2 também é uma assíntota vertical do gráfico de f. O gráfico e 
f esboçado na Figura 47 confirma tais resultados. 


E 


Lembre-se de que, para a linha x = a ser uma assíntota vertical do gráfico de uma 
função racional f, apenas o denominador de f(x) deve ser igual a zero em x = a. 
Se tanto P(a) quanto O(a) forem iguais a zero, então x = a não precisa ser uma as- 
síntota vertical. Por exemplo, veja a função 
4x? — 4) 

g— 2 
cujo gráfico é apresentado na Figura 32a do Capítulo 2 (página 105). 


fl) = 


Assintotas Horizontais 
Voltemos à função f definida por 





x+1 
fe) = 
(Figura 48). 
y 
, = x+1 
O gi 
2 + 
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FIGURA 47 
x=-2ex= 25ão assíntotas verticais do 
gráfico de f. 


FIGURA 48 
O gráfico de f tem uma assíntota 
horizontal em y = 1. 
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Observe que o gráfico de f se aproxima da reta horizontal y = 1, enquanto x se apro- 
xima do infinito e, nesse caso, o gráfico de f se aproxima de y = 1, enquanto x também 
se aproxima de menos infinito. A reta y = 1 é chamada de assíntota horizontal do grá- 
fico de f. De forma geral, temos a seguinte definição: 


Assíntota Horizontal 
A linha y = b é uma assíntota horizontal do gráfico de uma função f caso 


lim f(x) = b ou lim f(x) =b 











Para a função 
xs 1 
5 é == 
f0) =* 
vemos que 
] 
[+ 
fe é os | css x Divida o numerador e 
no x-1 pag ] o denominador por x. 
x 
= 1 
Além disso, 
] 
É e = 
x+l 
him = lm —— 
x—>—0 X — x— —00 1 
X 


Em ambos os casos, concluímos que y = 1 é uma assíntota horizontal do gráfico de f, 
como foi observado anteriormente. 


EXEMPLO 2 Encontre as assíntotas horizontais do gráfico da função 











X 
fe) = ; 
A e 
Solução  Calculamos 
? | x” 1 Divida o numerador e o 
lim 2 lim denominador por x. 
x 4 — x oo 4 I 
E 
= —l 
FIGURA 49 então y = —1 é uma assíntota horizontal, como antes. (De forma semelhante, o gráfico 
O gráfico de f tem uma assíntota horizon- À , 2 . 
Ep e de lim f(x) = —1 também) O gráfico esboçado na Figura 49 anos confirma esse re- 
x—+—00 
sultado. E! 


Em seguida enunciamos uma propriedade importante das funções polinomiais. 


O gráfico de uma função polinomial não possui assíntotas verticais ou horizontais. 





Para observar isso, note que uma função polinomial P(x) pode ser escrita como uma 
função racional com denominador igual a 1. Assim, 


Uma vez que o denominador nunca é igual a zero, P não tem assíntotas verticais. Em 
seguida, se P é um polinômio de grau maior ou igual a 1, então nem 


lim P(x) e lim P(x) 


X—+ 06 L—p —co 


são Infinito ou menos infinito; ou seja, elas não existem. Portanto, P não tem assínto- 
tas horizontais. 

Nas últimas duas seções, vimos como a primeira e a segunda derivadas de uma fun- 
ção são utilizadas para revelar várias propriedades do gráfico de uma função f. Mos- 
traremos agora como essa informação pode ser usada para ajudar a esboçar o gráfico 
de f. Começaremos enunciando um método geral para esboçar a curva. 


Um Guia para Esboçar a Curva 

1. Determine o domínio de f. 

2. Encontre as interseções nos eixos x e y de f.* 

« Determine o comportamento de f para grandes valores absolutos de x. 
« Encontre todas as assíntotas horizontais e verticais do gráfico de f. 
Determine os intervalos onde f é crescente e onde é decrescente. 


Localize os extremos relativos de f. 
- Determine a concavidade do gráfico de f. 
« Encontre os pontos de inflexão de f. 


« Esboce alguns pontos adicionais para ajudar a identificar a forma do gráfico 
de fe esboce o gráfico. 


* À equação fix) = O pode ser difícil de resolver; nesse caso, pode-se decidir não encontrar as interseções ou usar tec- 
nologia, se disponível, para ajudar na resolução. 


Agora demonstraremos as técnicas de esboçar curvas nos próximos dois exemplos. 


Dois Exemplos Passo a Passo 
EXEMPLO 3 Esboce o gráfico da função 
y=f(x)=xº— 6x2 +9x+2 


Solução Obtenha as seguintes informações sobre o gráfico de f. 

Passo1 O domínio de f é o intervalo (—º0, 00). 

Passo2 Definindo x = 0, verificamos que a interseção com o eixo y é 2. À interseção 
com o eixo x é encontrada ao definir y = 0, o que, nesse caso, leva a uma equa- 
ção cúbica. Uma vez que a solução não é facilmente encontrada, não usaremos 
essa informação. 

Passo3 Sendo 


lim f(x) = lim (xº — 6x? + 9x + 2) = —oo 


x——0 x——00 
lim f(x) = lim (x* — 6x2 + 9x + 2) = 00 
X—+o X—+00 


vemos que f decresce sem limite conforme x decresce sem limite e f cresce sem limite 
conforme x cresce sem limite. 
Passo4 Uma vez que f é uma função polinomial, não há assíntotas. 
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1 ++ ———— X 
É E ZgB 
FIGURA 50 


Diagrama de sinais para f' 


=== | [>>>>>>>>=+ 
O l 2 
FIGURA 51 


Diagrama de sinais para f” 


y 
7 
(1,6) 
6 «-—— Máximo relativo 
5 , Ponto de inflexão 
a ” 
31 , Intersecção 
24 «— Mínimo 
] (3,2) — relativo 


FIGURA 52 


Primeiro esboçamos a interseção, os extre- 


mos relativos e o ponto de inflexão. 


(1,6) 


-.0 bot Ethos is 


(3, 2) 





| 4 Ia 


FIGURA 53 
Ográficodey=x*— 6x + 9x + 2 


Passo 5 Tx) = 3x” — 12x +9= 3(xº — 4x + 3) 
= 3(x — D(x — 3) 
Definindo f'(x) = O temos x = 1 ou x = 3. O diagrama de sinais para f' mos- 
tra que f é crescente nos intervalos (—º0, 1) e (3, o) e decrescente no intervalo 
(1, 3) (Figura 50). 

Passo6 (Com base nos resultados do Passo 5, podemos ver que x = 1 e x = 3 são pon- 
tos críticos de f. Além disso, f' muda de sinal positivo para negativo quando 
atravessamos x = 1, então um máximo relativo de focorre em x = 1. Da mesma 
forma, vemos que um mínimo relativo de f ocorre em x = 3. Agora, 

HD)=1-6+9+2=6 
(3) =3º-6(3)2+9(3) +2=2 
então (1) = 6 é um máximo relativo de fe (3) = 2 é um mínimo relativo de f. 

Passo 7 ft) = 6x — 12=6(x-—-2) 
que é igual a zero quando x = 2. O diagrama de sinais de f” mostra que o grá- 
fico de f é côncavo para baixo no intervalo (—eo, 2) e côncavo para cima no in- 
tervalo (2, o) (Figura 51). 

Passo8 De acordo com os resultados do Passo 7, podemos ver que f” muda de sinal à 
medida que atravessamos x = 2. Em seguida, 

f2)=2-6(2)2+9(2)+2=4 


logo, o ponto de inflexão necessário para f é (2, 4). 
Passo9 Em resumo, temos o seguinte: 


Domínio: (—oo, 00) 
Interseções: (0, 2) 
lim f(x); lim f(x): —00; 00 
x——0e x—00 
| Assíntotas: nenhuma. 
| Intervalos onde fé 7 ouN: Z em (—0, 1) e (3,00); Nem (1, 3) 
| Extremos relativos: máximo relativo em (1, 6); mínimo relativo em (3, 2) 


Concavidade: para baixo em (—º, 2): para cima em (2, 0) 
Ponto de Inflexão: (2,4) 





Em geral, é uma boa ideia começar os gráficos pelo esboço da(s) interseção(ões), ex- 
tremos relativos e o(s) ponto(s) de inflexão (Figura 52). Em seguida, usando as outras 
informações, completamos o gráfico de f, tal como representado na Figura 53. E 


Explore e Discuta 


O preço médio da gasolina na bomba ao longo de um período de três meses, durante o qual 
houve uma escassez temporária de petróleo, é descrito pela função f definida no intervalo [0, 
3]. Durante o primeiro mês, o preço foi crescente em uma taxa crescente. Começando o se- 
gundo mês, a boa notícia foi que a taxa de crescimento diminuiu, apesar de o preço do com- 
bustível ainda estar aumentando. Esse padrão continuou até o final do segundo mês. O preço 
da gasolina atingiu o pico em t = 2 e começou a cair a uma taxa crescente até t = 3. 


1. Descreva os sinais de f'(t) e f"(t) sobre cada um dos intervalos (0, 1), (1, 2) e (2, 3). 


2. Faça um esboço que mostre um gráfico plausível de f sobre [0, 3]. 


EXEMPLO 4 Esboce o gráfico da função 





E a 
x—1 


y = f(x) 


Solução Obtenha as seguintes informações: 


Passo 1 


Passo 2 


Passo 3 


Passo 4 


Passo 5 


Passo 6 


Passo 7 


Passo 8 


Passo 9 


O gráfico de f é representado na Figura 56. 


f é indefinido quando x = 1, então o domínio de f é o conjunto de todos os nú- 
meros reais diferentes de x = 1. 

Estabelecendo y = O obtém-se x = —1, a interseção no eixo x de f. Em seguida, 
definindo x = O obtém-se y = —1 como a interseção no eixo y de f. 
Anteriormente descobrimos que 


x+1 o fel 








(veja a página 294). Por conseguinte, vemos que o gráfico de f se aproxima da 
reta y = 1, enquanto |x| se torna arbitrariamente grande. Para x > 1, f(x) > 1 
e o gráfico de f se aproxima da linha y = 1 por cima. Para x < 1, f(x) < 1, então 
o gráfico de f se aproxima da reta y = 1 por baixo. 

A reta x = 1 é uma assíntota vertical do gráfico de f. Além disso, dos resultados 
do Passo 3, concluímos que y = 1 é uma assíntota horizontal do gráfico de f. 


= DD (+00) 


(x — 1) (e — 1) 
e é descontínua em x = 1. O diagrama de sinais de f' mostra que f'(x) < O sem- 
pre que for definida. Assim, f é decrescente nos intervalos (—c0, 1) e 
(1, o) (Figura 54). 
Dos resultados do Passo 5, podemos ver que não há pontos críticos de f, pois 
f'(x) nunca é igual a zero para qualquer valor de x no domínio de f 

4 
(e — 1) 
O diagrama de sinais de f” mostra imediatamente que o gráfico de fé côncavo 
para baixo no intervalo (—º, 1) e côncavo para cima no intervalo (1, o) (Fi- 
gura 55). 
Dos resultados do Passo 7, vemos que não há candidatos para pontos de infle- 
xão de f, uma vez que f"(x) nunca é igual a zero para qualquer valor de x no do- 
mínio de f. Portanto, f não tem pontos de inflexão. 
Em resumo, temos o seguinte: 


f(x) = 


fa) = S[-2(x = | = 4 = "= 


Domínio: (—º0, 1) U (1,00) 
Interseções: (—1, 0); (0, —1) 
lim f(x); lim f(x): 11 
Aslnigias: x = 1 é uma assíntota vertical 
y = 1 é uma assíntota horizontal 


Intervalos onde fé Z ou =: Nem (—0c0, De (1,00) 
Extremos relativos: nenhum 


Concavidade: para baixo em (—º0, 1); para cima em (1, 0) 
Ponto de Inflexão: nenhum 





E 
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fº não está definida aqui 


—————i ia 
Ó l 


FIGURA 54 


O diagrama de sinais para f' 


f não está definida aqui 


>>> x 
O l 


FIGURA 55 


O diagrama de sinais para f” 





FIGURA 56 


O gráfico de f tem uma assíntota horizontal 
em y = 1 e uma assíntota vertical em x = 1. 
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4.3 Testes de Conhecimento 





1. Encontre as assíntotas horizontais e verticais do gráfico 2. Esboce o gráfico da função 
da função 2 
2x? fo) =x 2" — 6x +4 


As soluções para os Testes de Conhecimento 4.3 podem ser 
encontradas na página 302. 





4.3 Questões conceituais 


1. Explique os seguintes termos com suas próprias palavras: 3. Como se pode encontrar a assíntota vertical do gráfico de 
a. Assíntota vertical b. Assíntota horizontal uma função racional? 
2. a. Quantas assíntotas verticais o gráfico de uma função 4. Dê um procedimento para esboçar o gráfico de uma fun- 
f pode ter? Explique por meio de gráficos. ção. 


b. Quantas assíntotas horizontais o gráfico de uma fun- 
ção f pode ter? Explique por meio de gráficos. 





4.3 Exercícios 

















Nos exercícios 1 a 10, encontre as assíntotas horizontal e verti- 4. + 
cal do gráfico da função. 
1. l 1. 1 
) | y= 3 
x +1 
a 
o » —] 1 
á 1+0,5|x| 
> y 
y= x 
“x2-1 
PA ] 
—1 
6. y 
3; x 
p= os 





1 
2 





Ts y 
1 
dE 
F 4? 
3 
— 4 j4lli spa 
—3 —2 -l 1. 2 3 





10. y 





2 


Nos exercícios 11 a 28, encontre as assíntotas horizontais e ver- 
ticais do gráfico da função. (Você não precisa traçar o gráfico.) 








l 1 
11. f(x) = E 12. f(x) = rar 
2 l 
13. f(x) = 3 14. g(x) = TX sd 
fg =2 t+ 1 
15. f(x) = RT 16. g(t) = E = 1 


ni) = — 3 +H+I 
18. gx) = + x+1] 
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| 2 é 
19. f(t) = = dA 20. g(x) = Em à 
3x 2x 
1 po O A ao 
| 5 2 
É ns A fo)=1+ 0 
x — 2 2 — x? 
ES f(x) E 4 E” 26. h(x) = de 4 
X—x x* — x? 

27. =" 28. . E 

96%) ate + 1) fo) ata: — 1x +2) 


Nos exercícios 29 e 30, são dados os gráficos de duas funções f 
e g. Uma função é a função derivada da outra. Identificar cada 


uma delas. 
29. 


30. 





31. Velocidade Terminal Uma paraquedista salta da cesta de um 
balão de ar quente. Conforme ela entra em queda livre, a 
resistência do ar, que é proporcional a sua velocidade, 
acumula-se até o ponto de se equilibrar com a força da 
gravidade. O movimento resultante pode ser descrito em 
termos de sua velocidade como se segue: começando no 
repouso (velocidade zero), sua velocidade cresce e apro- 
xima-se de uma velocidade constante, chamada de velo- 
cidade terminal. Esboce um gráfico da sua velocidade v 
versus tempo í. 


32. Propagação de uma Epidemia de Gripe No início, dez estu- 
dantes de uma escola secundária contraíram o vírus da 
influenza. A gripe se espalhou com o passar do tempo, e 
o número total de alunos que acabaram por contrair a 
gripe se aproximou de, mas nunca ultrapassou, 200 pes- 
soas. Com P(t) indicando o número de estudantes que ha- 
viam contraído a gripe após t dias, onde P é uma função 
apropriada. 
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a. Faça um esboço do gráfico de P. (Sua resposta não 
será singular.) 

b. Onde a função é crescente? 

c. O gráfico de P tem uma assíntota horizontal? Se tiver, 
qual é? 

d. Discuta a concavidade do gráfico de P. Explique seu 
significado. 

e. Há um ponto de inflexão do gráfico de P? Em caso 
afirmativo, explique seu significado. 


Nos exercícios 33 a 36, use as informações resumidas na tabela 
para fazer um esboço do gráfico de f. 


33. 


34. 


35. 


36. 


foQ)=x-— 3x +1 
Domínio: (—c0, 00) 
Interseção: interseção no eixo y: 
Assíntotas: nenhuma. 
Intervalos onde fé Z eN: Z em (-00,0)e (2, 00); 
“vem (0, 2) 
Extremos relativos: máximo relativo em (0, 1); mínimo 
relativo em (2, —3). 
Concavidade: para baixo em (—oo, 1); para cima em (1,00) 
Ponto de inflexão: (1, —1) 


16) = sl — 40) 


Domínio: (—00, 00) 
Interseções: interseção no eixo x: O, 4; interseção no eixo 
y:0 
Assíntota: nenhuma 
Intervalos onde fé Zen: Zem (3,0): 
vem (—ce, 3) 
Extremos relativos: mínimo relativo em (3, —3) 
Concavidade: para baixo em (0, 2); 
para cima em (—o0, ()) e (2, 00) 
Pontos de inflexão: (0,0) e (2, —%) 


4x — 4 
0) = Fe 
Domínio: (—c0, 0) U (0, 00) 
Interseção: interseção no eixo x: 1 
Assíntota: EIXO X € EIXO Y 
Intervalos onde fé Z eN: Z em (0,2); 
“vem (—20, 0) e (2,00) 

Extremos relativos: máximo relativo em (2, 1) 
Concavidade: para baixo em (—º0, 0) e (0, 3) 

para cima em (3, 90) 
Pontos de inflexão: (3,5) 


fix) =x=— 3º 


Domínio: (—c0, 00) 
Interseções: interseção no eixo x: +33, 0; 
interseção no eixo y: O 
Assíntotas: nenhuma 
Intervalos onde fé 7 eN: Zem(-o, —-De(1, oo); 
Nem (—1, 1) 
Extremos relativos: máximo relativo em (—1, 2); 
mínimo relativo em (1, —2) 
Concavidade: para baixo em (— e, 0); para cima em (0, 00) 
Ponto de inflexão: (0, 0) 


Nos exercícios 37 a 60, esboce o gráfico da função, usando o 


guia para esboço de curva desta seção. 


37, 
39. 


g(x) =4-— 3x — 2xº 
htx) =x" — 3x + 1 


38. f(x) =x) — 2x +3 
40. f(x) = 2x) +11 


di. flx) = —2xº +3xº + 12x +2 
42. f(t) = 2tº — 154º + 36t — 20 


43. 


3 
ho) = 5xº— 2º — 6x +8 


44. f(t) = 3t' + 4r 























as. H)=VP-4 46. fl) = Vx2+5 
1 si 
47. g(x) = 5x — V5 48. flo) = Ve 
2 | 1 
MD, ab =: 50. fo) =- 
(0) =" o aber 
x+2 X 
51. Elo) = 52. ati = 
(x) ã g(x) per 
sa. ft) = —* 54. g(x) = —* 
AO Tap do der 
ff — o xº — O 
SS alt) = = Sê. lx) = 
57 a md RO ==—— 
9 P-1 na x —x—? 


59. 
61. 


62. 


63. 


Ha) =(g-10 +10 0gm-(g+2)"+1 


Custo de Remoção de Poluentes Tóxicos Recentemente foi de- 
tectada no poço principal de uma cidade uma contami- 
nação por tricloroetileno (um produto químico 
cancerígeno), resultado de um vazamento de um aterro 
químico que atingiu o lençol freático. Uma proposta en- 
viada ao conselho municipal informou que o custo, me- 
dido em milhões de dólares, da remoção de x% dos 
poluentes tóxicos é dado por 


0,5x 
Cl) = gm = 





a. Encontre a assíntota vertical do gráfico de €. 

b. É possível remover 100% dos poluentes tóxicos da 
água” 

Custo Médio da Produção de DVDs O custo médio por disco 


(em dólares) para a empresa Herald Media na gravação 
de x DVDs é dada pela função de custo médio 


E 2 500 
C(x) =22 +" 


a. Encontre a assíntota horizontal do gráfico de E 
b. Qual é o valor limitante do custo médio? 


Concentração de um Medicamento na Corrente Sanguínea A con- 
centração (em miligramas por centímetro cúbico) de um 


64. 


65. 


66. 


67. 


determinado medicamento na corrente sanguínea do pa- 
ciente t horas após a injeção é dada por 


0,21 
Clt)= 
(e) 2 +1 





a. Encontre a assíntota horizontal do gráfico de C. 
b. Interprete seu resultado. 


Efeito das Enzimas nas Reações Químicas Certas proteínas, co- 
nhecidas como enzimas, servem como catalisadores para 
reações químicas nos seres vivos. Em 1913, Leonor Mi- 
chaelis e L.M. Menten descobriram a seguinte fórmula 
que fornece a velocidade inicial V (em moles por litro por 
segundo) na qual a reação começa em relação à quanti- 
dade de substrato x (a substância que está reagindo, me- 
dida em moles por litro): 


o ax 
x+ b 





onde a e b são positivos constantes. 

a. Encontre a assíntota horizontal do gráfico de V. 

b. O que o resultado da parte (a) diz sobre a velocidade 
inicial com a qual a reação se inicia, se a quantidade 
de substrato for muito grande? 


PIB de um País em Desenvolvimento Num país em desenvol- 
vimento, o produto interno bruto (PIB) de 2002 a 2010 é 
estimado pela função 


G(t) = —-0,28 +24 +60 (0=1=8) 


onde G(t) é medido em bilhões de dólares, t é medido em 
anos e t = O corresponde ao ano 2002. Esboce o gráfico 
da função G e interprete seus resultados. 


Taxa de Criminalidade O número de crimes graves por 
100 000 habitantes cometidos em uma cidade entre os 
anos de 2003 e 2010 é estimado pela função 


N(t) = 0,1% + 1,52 +80 (0=t=7) 


onde N(t) representa o número de crimes por 100 000 ha- 
bitantes cometidos no ano ft e t = O corresponde a 2003. 
Enfurecidos pelo aumento dramático na taxa de crimina- 
lidade, os cidadãos, com a ajuda da polícia local, organi- 
zaram grupos de vigilância comunitária no início de 2007 
para combater esse problema. Esboce o gráfico da fun- 
ção Nº e interprete seus resultados. O programa de grupos 
de vigilância comunitária está funcionando? 


Eficiência dos Trabalhadores Um estudo de eficiência reve- 
lou que o número total de smartphones montados por um 
funcionário comum na Delphi Electronics t horas depois 
de começar o expediente às 8h00 é dado por 


69. 


70. 


71. 


72. 
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] 
Mt) = =" +37 + 1% (0=t=d4) 


Esboce o gráfico da função N e interprete seus resulta- 
dos. 


- Concentração de Medicamento na Corrente Sanguínea A concen- 


tração (em miligramas por centímetro cúbico) de um de- 
terminado fármaco na corrente sanguínea de um paciente 
t horas após a injeção ter sido administrada é dada por 


co = 2 
“241 





Esboce o gráfico da função € e interprete seus resulta- 
dos. 


Bilheteria A bilheteria mundial de um filme que está em 
cartaz há muito tempo é estimada pela função 


120xº 
FX] == 
(x) xº + 4 
onde T(x) é medido em milhões de dólares e x é o número 
de anos desde o lançamento do filme. Esboce o gráfico da 
função T e interprete seus resultados. 


Teor de Oxigênio de um Lago Quando resíduos orgânicos são 
despejados em um lago, o processo de oxidação que 
ocorre reduz o teor de oxigênio da água. No entanto, com 
o tempo, a natureza restaura o oxigênio ao seu nível na- 
tural. Suponha que o teor de oxigênio f dias após os resí- 
duos orgânicos terem sido despejados no lago é dado por 


t— 4t+4 
Ff(t) = jo0( 554) (0 = | < 00) 


por cento de seu nível normal. Esboce o gráfico da fun- 
ção fe interprete seus resultados. 


Custo da Remoção de Poluentes Tóxicos Consulte o Exercício 
61. O custo, medido em milhões de dólares, para remo- 
ver x% de um tóxico poluente é dado por 

0,5x 


Die) =— E-—— 
Cv) = 100 — x 
Esboce o gráfico da função € e interprete seus resultados. 


Análise de Fluxo de Tráfego A velocidade do fluxo de tráfego 
em milhas por hora, em um trecho da Rodovia 123, entre 
6h00 e 10h00 de um dia útil típico é estimada pela função 


ft) =20- 40V1+52 (0=t=4) 


onde t é medido em horas e t = O corresponde às 6h00. 
Esboce o gráfico de fe interprete seus resultados. 
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4.3 


1. 








Sendo 
2 m m 
Hi 2x E 2 Divida o numerador e O 
mo = im E à 
x—500 x? — 1 mão 1 denominador por x-. 
x 
=> 


vemos que y = 2 é uma assíntota horizontal. Em seguida, 
como 


X-l=(4+D)K-1l)=0 


implica que x = —1 ou x = 1, esses são os candidatos a 
assíntota vertical do gráfico de f. Uma vez que o nume- 
rador de f não é igual a zero parax = —1l ou x = 1, con- 
cluímos que x = —l ex = 1 são assíntotas verticais do 
gráfico de f. 


- Obtemos as seguintes informações no gráfico de f. 


(1) O domínio de fé o intervalo (—ºo, 00), 

(2) Estabelecendo x = 0, verificamos que a interseção 
no eixo y é 4. 

(3) Sendo 


2 
lim f(x) = lim (5 — 2xº — 6x + 4) = —o 
a Xx—+ — a 3 


lim f(x) = lim E — 2x? — 6x + 4) = 00 

x—+00 xo 143 

podemos ver que f(x) decresce sem limite quando x de- 

cresce sem limite e f(x) cresce sem limite quando x cresce 

sem limite. 

(4) Uma vez que f é uma função polinomial, o gráfico de 
fnão tem assíntotas. 


Of (e) = = dx= = 200"= 2x= 3) 
= 2x + 1)(x — 3) 


Estabelecendo f'(x) = 0, temos x = — 1 ou x = 3. O dia- 
grama de sinais para f' mostra que fé crescente nos in- 
tervalos (—º0, — 1) e (3, 00) e decrescente em (— 1, 3). 


> X 
-1 0 3 


Diagrama de sinais para f' 


(6) Com base nos resultados do Passo 5, vemos que 
x= —lex = 3 são pontos críticos de f. Além disso, 
o diagrama de sinais de f diz que x = —1 dá origem 
a um máximo relativo de fe x = 3 dá origem a um 
mínimo relativo de f. Agora, 
22 


nn) = SIP - xp 6-1) +4=5 


Soluções dos Testes de Conhecimento 


f(3) = (3) -2M32 —- 6(3) +4=—14 


assim f(—1) = %& é um máximo relativo de f e (3) = 
— 14 é um mínimo relativo de f. 


(7) fx) =4x— 4=4(x— 1) 
que é igual a zero quando x = 1. O diagrama de sinais f” 


mostra que o gráfico de f é côncavo para baixo no inter- 
valo (—ºo, 1) e côncavo para cima no intervalo (1, 00). 


11» x 
Ú l 


Diagrama de sinais para f” 


(8) Com base nos resultados do Passo 7, vemos que x = 


1 é o único candidato para um ponto de inflexão de f. 
Como f"(x) muda de sinal quando atravessamos o 
ponto x = 1le 


AM 


Pij= =(1 -2A10)—- 6(1) +4 = : 


10 


vemos que o ponto de inflexão é (1, —+). 
(9) Resumindo essa informação, temos o seguinte: 


Domínio: (—º0, 00) 
Interseção: (0, 4) 
lim f(x); lim f(x): —00; 00 
x—>—00 x—00 
Assíntotas: nenhuma 
Intervalos onde fé 7 ouN: Zem(—-v, —1)e (3, 00); 
em (—1,3) 
Extremos relativos: máximo relativo em (—1, 2; 
mínimo relativo em (3, — 14) 
Concavidade: para baixo em (—º0, 1); 
para cima em (1, 90) 
Ponto de inflexão: (1, —% 


O gráfico de f é esboçado na figura. 


y 





“Usando | 


Analisando as Propriedades de uma Função 


Um dos principais objetivos do estudo da Seção 4.3 é ver como os muitos conceitos de 
cálculo são convergentes para compreender as características de uma função. As técni- 
cas de representação gráfica também desempenham um papel muito prático. Por exem- 
plo, usando as técnicas de representação gráfica desenvolvidas na Seção 4.3, você pode 
dizer se o gráfico de uma função gerada por uma calculadora com recursos gráficos é 
razoavelmente completo. Além disso, essas técnicas muitas vezes podem revelar os de- 
talhes que estão faltando em um gráfico. 


EXEMPLO 1 Considere a função f(x) = 2xº — 3,5x? + x — 10. Um esboço do gráfico 
de f na janela retangular padrão é mostrado na Figura Tl. Uma vez que o domínio de f 
é o intervalo (—oo, co), vemos que a Figura T1 não revela a parte do gráfico à esquerda 
do eixo y. Isso sugere que ampliemos a janela retangular de acordo. A Figura T2 mos- 
tra o gráfico de f na janela retangular [— 10, 10] x [—20, 10]. 

O comportamento de f para grandes valores de x 


lim f(x) = —0 e lim f(x) = = 


sugere que essa janela retangular capturou uma imagem suficientemente completa de f. 





JO 
—1O | | 10 
—1Ô 
FIGURA TI FIGURA T2 
O gráfico de f na janela retangular padrão O gráfico de fna janela retangular 


[— 10,10] x [-20,10] 


A seguir, uma análise da primeira derivada de x 
f(x)=6—-Tx+1=(6x—1)x—1) 


revela que f tem valores críticos em x = ge x = 1. Na realidade, um diagrama de sinais 
de f' mostra que f tem um máximo relativo em x = ; e um mínimo relativo em x = 1, 
detalhes que não são revelados no gráfico de f da Figura T2. Para examinar essa parte 
do gráfico de f, utilizamos, por exemplo, a janela retangular [-1,2] X [-11,-8]. O 
gráfico resultante de fé mostrado na Figura T3, que, sem dúvida, revela os detalhes que 
até então faltavam! Portanto, por meio de uma interação de cálculo com uma calcula- 
dora com recursos gráficos, podemos obter uma boa imagem das propriedades de f. =» 


Encontrando Interseções no Eixo x 


Como foi mencionado na Seção 4.3, nem sempre é fácil encontrar as interseções no eixo 
x do gráfico de uma função. No entanto, essa informação é muito importante nas apli- 
cações. Por meio da função para resolver equações polinomiais ou da função para en- 
contrar as raízes de uma equação, podemos resolver a equação f (x) = O muito facilmente 
e, por conseguinte, gerar as interseções no eixo x do gráfico de uma função. 
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FIGURA T3 
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O gráfico de fna janela retangular 
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10 


—10 


FIGURA T4 
O gráfico defix) =x —- 3x] +x + 1,5. 


30 


(a) 


30 


“Intersection 
X=2.0051201 Y=20, 


(b) 

FIGURA T5 

(a) O gráfico de N na janela retangular 
[0,4] X [0,30]; (b) o gráfico mostrando a 


interseção y = N(t)e y, = 20 na TI 83/84. 





Nos exercícios 1 a 4, use o método do Exemplo 1 para analisar 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 


EXEMPLO2 Sejaf)=2-32+x+ 1,5. 


a. Use a função para resolver equações polinomiais em uma calculadora com recursos 
gráficos para encontrar interseções no eixo x do gráfico de f. 

b. Use a função para encontrar as raízes de uma equação em uma calculadora com re- 
cursos gráficos para encontrar as interseções no eixo x do gráfico de f. 


Solução 
a. Observe que f é uma função polinomial de terceiro grau e, portanto, podemos usar 


a função para resolver equações polinomiais para resolver a equação x* — 3xº + 
x + 1,5 = 0 [f(x) = 0]. Verificamos que as soluções (interseções no eixo x) são 


x, = —0,525687120865 x, = 1,2586520225 x, = 2,26703509836 


b. Usando o gráfico de f (Figura T4), podemos ver que x = —0,5;x, = 1;ex, = 2. 
Usando a função para encontrar as raízes de uma equação em uma calculadora com 
recursos gráficos e esses valores de x como suposições iniciais, encontramos 


x, = —0,5256871209 x, = 1,2586520225 x, = 2,2670350984 El 
Observação À função para resolver equações polinomiais em uma calculadora com re- 
cursos gráficos irá resolver uma equação polinomial f(x) = O, onde f é uma função po- 
linomial. A função para encontrar as raízes de uma equação, no entanto, resolverá 
equações f (x) = O, mesmo se f não for um polinômio. Ei 





| EXEMPLO APLICADO 3 TV no Celular O número de pessoas que assistem à TV 
4] a em telefones celulares (em milhões) é aproximado por 


N(t) = 11,9V1 + 0,91  (0=t=4) 
onde t é medido em anos, com £ = 0 correspondendo ao início de 2007. 


a. Use uma calculadora gráfica para esboçar o gráfico de N. 

b. Com base nesse modelo, quando o número de pessoas que assistem à TV em ce- 
lulares ultrapassou 20 milhões pela primeira vez? 

Fonte: IDC, U.S. forecast. 


Solução 

a. O gráfico de N na janela [0, 4] X [0, 30] é mostrado na Figura T5a. 

b. Usando a função para encontrar o ponto de interseção das curvas de y, = M(t) e 
Y, = 20, encontramos t = 2,005 (veja a Figura TSb). Assim, o número de pessoas 
que assistem à TV em telefones móveis ultrapassou os 20 milhões pela primeira 
vez no início de 2009. 


5. f(x) = 0,2xº — 1,2x2+ 0,8x + 2,1 


a função. (Observação: as respostas não serão únicas). 


1. f(x) = 4xº — 4x? + x + 10 
2. fx) =2º + 27º E x— 12 
l l 
3. f(x) = 2X + 3º + Fi -— 1 
4. f(x) = 2,25%! — 40º + 222 +42 


Nos exercícios 5 a 8, encontre as interseções no eixo x do gráfico 
de f. Dê suas respostas com precisão de quatro casas decimais. 


O. fix) = =0,24º+0,8xº — 2, lx + 12 

7T. fl)=2x —- Vx+1-3 

8. fl) =x — VI —- x 

9. Poluição do Ar O nível de ozônio, um gás invisível que irrita 


e prejudica a respiração, presente na atmosfera, em um 
certo dia de junho na cidade de Riverside, é estimado por 
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S(t) = 1,0974% — 0,0915" (0O=t=11) onde tanto x quanto f(x) são medidos em unidades de 1 000 


onde S(t) é medido com o Índice Padrão de Poluição 
(PSN), e t é medido em horas, com t = O correspondendo 
a 07h00. Esboce o gráfico de S e explique seus resultados. 
Fonte: Los Angeles Times. 


10. Trajetória de Voo de Avião A função 


Ó sedb=x<l 
—) —0,0411523%? + 0,679012x? 
fra —1,23457x + 0,596708 sel=x<10 
15 sel0=x=ll 


4.4 Otimização | 


Extremo Absoluto 


O gráfico da função f na Figura 57 mostra a idade média dos carros em uso nos Esta- 
dos Unidos desde o início de 1946 (t = 0) até o início de 2009 (t = 63). Observe que 
a idade média mais alta de carros em uso durante esse período é de 9,3 anos, enquanto 
a menor média de idade dos carros em uso durante o mesmo período é de 5,5 anos. O 
número 9,3, o maior valor de f(t) para todos os valores de £ no intervalo [0, 63] (o do- 
mínio de f), é chamado valor máximo absoluto de f no intervalo. O número 5,5, o me- 
nor valor de f(t) para todos os valores de t em [0, 63], é chamado valor mínimo abso- 
luto de f no intervalo. Observe também que o valor máximo absoluto de fé atingido no 
ponto final t = 63 do intervalo, enquanto o valor mínimo absoluto de f é atingido nos 
pontos t = 12 (correpondente a 1958) e t = 23 (correspondente a 1969) que pertencem 
ao intervalo (0, 63). 
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Fonte: American Automobile Association. 


(É interessante notar, aliás, que 1946 marcou o primeiro ano da paz após a 2º Guerra 
Mundial, e os anos de 1958 e 1969 marcaram o fim de dois períodos de prosperidade 
na história recente dos Estados Unidos). 

Segue uma definição mais precisa dos extremos absolutos (máximo ou mínimo) de 
uma função. 


pés, descreve a trajetória de voo de um avião decolando de 
sua origem e subindo a uma altitude de 15 000 pés. Esboce 
o gráfico de f para visualizar a trajetória do avião. 


FIGURA 57 
f(t) fornece a média de idade dos veículos 
em uso no ano t, tem [0,63]. 
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=2 —l 


(a) O) — O é o mínimo absoluto 
de f fnão tem máximo absoluto. 


FIGURA 58 





de É fnão tem mínimo absoluto. 


Extremos Absolutos de uma Função f 

Se f(x) = f(c) para todo x no domínio de f, então f(c) é chamado de valor máximo 
absoluto de f. 

Se f(x) = f(c) para todo x no domínio de f, então f(c) é chamado de valor mínimo 
absoluto de f. 


A Figura 58 mostra os gráficos de várias funções e fornece o máximo absoluto e o 
mínimo absoluto de cada função, caso existam. 





y y y 
“TS y=4-2? | y=xvl-x? 2 pa 
É 2 l 
2 X 
=2 L. “Z 
1 —1 
2] « 112 ni 
(b) 0) = 4 é o máximo absoluto (c) F(W'2/2) = 1/2 é0 máximo (d) f não tem extremos absolutos. 


absoluto de  f(— V2/2) = —1/2 


é o mínimo absoluto de f. 


Extremos Absolutos em um Intervalo Fechado 


Como mostram os exemplos acima, uma função contínua definida em um intervalo ar- 
bitrário nem sempre tem um máximo absoluto ou um mínimo absoluto. Mas casos im- 
portantes surgem muitas vezes em aplicações práticas nas quais tanto o máximo como 
o mínimo absoluto de uma função têm existência garantida. Isso ocorre quando uma fun- 
ção contínua é definida em um intervalo fechado. Vamos enunciar esse importante re- 
sultado sob a forma de um teorema, cuja prova iremos omitir. 


TEOREMA 3 

Teorema do Valor Extremo 

Se a função f é contínua em um intervalo fechado [a, b], então f tem tanto valor 
máximo absoluto como valor mínimo absoluto em [a, b|. 


Observe que, se um extremo absoluto de uma função contínua f ocorre em um ponto 
de intervalo aberto (a, b), então ele deve ser um extremo relativo de f e, consequente- 
mente, sua abcissa deve ser um ponto crítico de f. Caso contrário, o extremo absoluto 
de f deve ocorrer em um ou ambos os pontos do intervalo [a, b]. Uma situação típica 
está ilustrada na figura 59. 
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y 
Máximo 
ro absoluto 
sanita y=f(0) 
relativo 
Mínimo | FIGURA 59 
relativo Mínimo O mínimo relativo de f em x, é o mínimo 
absoluto absoluto de f O ponto extremo direito bdo 


intervalo [a, Db] dá origem ao valor máximo 
absoluto Ab) de f 





Aqui, X,, x, € x, são pontos críticos de f. O mínimo absoluto de f ocorre em x,, que 
reside no intervalo aberto (a, b) e é um ponto crítico de f. O máximo absoluto de focorre 
em b, um ponto final. Essa observação indica o seguinte procedimento para encontrar 


os extremos absolutos de uma função contínua em um intervalo fechado. 


Encontrando os Extremos Absolutos de fem um Intervalo Fechado 

1. Encontre os pontos críticos de f que residem em (a, b). 

2. Calcule o valor de f em cada ponto crítico encontrado no Passo 1 e calcule 
f(a) e f(b). 

3. O valor máximo absoluto e valor mínimo absoluto de fcorresponderão aos nú- 
meros maior e menor, respectivamente, encontrados no Passo 2. 


EXEMPLO 1 Encontre os extremos absolutos da função F(x) = xº definida no intervalo 
[=1,-21, 





Solução A função F é contínua no intervalo fechado [—1, 2] e diferenciável no in- 3 
tervalo aberto (—1, 2). A derivada de F é y=*º 
F'(x) = 2x 
então O é o único ponto crítico de F. Em seguida, avalie F(x) emx = —1,x = 0 e | n 
x = 2. Portanto, ado oi cel 
F(-)=1 F(0)=0 F(2)=4 Asas 


F tem um valor mínimo absoluto de O e 
Logo O é o valor mínimo absoluto de F e 4 é o valor máximo absoluto de F. O gráfico um valor máximo absoluto de 4. 


de F, na Figura 60, confirma nossos resultados. E 


EXEMPLO 2 Encontre os extremos absolutos da função 
f(lx)=xº— 2xº — 4x + 4 
definida no intervalo [0, 3]. 
Solução A função fé contínua no intervalo fechado [0, 3] e diferenciável no intervalo 


aberto (0, 3). A derivada de fé 

Ff(x)=3xº—-4x—-4=(3x+2)x — 2) 
e é igual a zero quando x = —$ e x = 2. Uma vez que x = —$ não pertence ao inter- 
valo [0, 3], ele é descartado de uma análise mais aprofundada, e x = 2 é tido como o 
único ponto crítico de f. Em seguida, avaliamos f (x) no ponto crítico de f, bem como 
os pontos extremos de f, obtendo 


Hb)=4 )=-4 J6)=1 


308 


| , Máximo absoluto 


y=x-2x2- dx +4 





=4 Mínimo absoluto 


FIGURA 61 
ftem um valor máximo absoluto de 4 e 
um valor minimo absoluto de—4. 


Máximo 
absoluto 
4 
3 + y=x28 
2 


: X 


m— 1 a 2 4 6 8 
x Mínimo absoluto 
FIGURA 62 


ftem um valor mínimo absoluto de 
HO) = O e um valor máximo absoluto de 
8) = 4. 
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Com esses resultados, concluímos que —4 é o valor mínimo absoluto de f, e 4 é o valor 
máximo absoluto de f. O gráfico de f, que é exibido na Figura 61, confirma nossos re- 
sultados. Observe que o máximo absoluto de f ocorre no ponto extremo x = O do in- 
tervalo [0, 3], enquanto o mínimo absoluto de focorre em x = 2, que se encontra no in- 
tervalo (0, 3). Fi 


Explorando com 


Sendo f (x) = x* — 2xº — 4x + 4. (Esta é a função do Exemplo 2). 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para desenhar o gráfico de f, 
usando a janela retangular [0,3] X [—5, 5]. Use as teclas ZO0M e TRACE 
para encontrar os extremos absolutos de fno intervalo [0, 3] e assim verificar 
os resultados obtidos analiticamente no Exemplo 2. 

2. Trace o gráfico de f, usando a janela retangular [—2, 1] X [—5, 6]. Use as te- 
clas ZOOM e TRACE para encontrar o extremo absoluto de f no intervalo 
[—2, 1]. Verifique seus resultados analiticamente. 


EXEMPLO 3 Encontre os valores máximo e mínimo absolutos da função f(x) = xºº, 
no intervalo [—1, 8]. 


Solução A derivada de f é 
2 mo? 
3x1 


Note que f' não está definida em x = O e não é igual a zero para qualquer x. Portanto, 
O é o único ponto crítico de f. Avaliando f(x) em x = —1, 0 e 8, obtemos 


f-gy=1 o A0)=0 A8)=4 
Concluímos que o valor mínimo absoluto de f é O, alcançado em x = 0, e o valor má- 
ximo absoluto de f é 4, alcançado em x = 8 (Figura 62). E 


Muitas aplicações do mundo real demandam o valor máximo absoluto ou o valor mí- 
nimo absoluto de uma determinada função. Por exemplo, a administração está Interes- 
sada em encontrar qual nível de produção irá render o maior lucro para a empresa; um 
agricultor está interessado em encontrar a quantidade certa de adubo para maximizar a 
colheita; o médico está interessado em encontrar a concentração máxima de uma droga 
no corpo do paciente e o momento em que isso ocorre; e um engenheiro está interes- 
sado em encontrar as dimensões de um recipiente de um determinado formato e volume 
que podem ser produzidos a um custo mínimo. 


É 7 EXEMPLO APLICADO 4 Maximizando Lucros O lucro total (em dólares) da Acro- 
» 4 sonic pela fabricação e venda de x unidades de seu alto-falante modelo F é 
dado por 


P(x) = —0,02x? + 300x — 200 000 





(0 = x = 20 000) 
Quantas unidades do sistema de alto-falantes a Acrosonic deve produzir para maxi- 


mizar seus lucros? 


Solução Para encontrar o máximo absoluto de P [0, 20 000], primeiro encontre os 
pontos críticos de P no intervalo (0, 20 000). Para fazer isso, calcule 


P'(x) = —0,04x + 300 
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Resolvendo a equação P'(x) = O temos x = 7 500. Em seguida, avalie P(x) em x = 

7 500, bem como os pontos extremos x = 0 e x = 20 000 do intervalo [0, 20 000], ob- 4900 
tendo 800 
600 
400 
200 


, Máximo 
*W absoluto 


P(0) = —200 000 pe) 


P(7 500) = 925 000 
P(20 000) = —2 200 000 
Com base nesses cálculos, vemos que o valor máximo absoluto da função P é 200 


925 000. Assim, produzindo 7 500 unidades, a Acrosonic vai atingir um lucro máximo —-400- 
de US$ 925.000. O gráfico de P está representado na Figura 63. E 


++ — +++ — |» x 
24 681012 l6 18 20 


Milhares de dólares 





Unidades de milhar 
FIGURA 63 


P tem um máximo absoluto em 
(7 500,925 000). 


Explore e Discuta 
Lembre que a função lucro total P é definida como P(x) = R(x) — C(x), onde R é o total da 


função receita, C é a função custo total e x é o número de unidades de um produto produzi- 
das e vendidas (suponha que todas as derivadas existam). 


1. Mostre que, no nível de produção x, que rende o máximo de lucro para a empresa, as duas 
seguintes condições são satisfeitas: 


Ral=- Cie Ri) =-C a) 
2. Explique as duas condições da parte 1 em termos econômicos e o porquê de fazerem sentido. 


EXEMPLO APLICADO 5 Contração da Traquéia Durante a Tosse Quando uma pessoa 
tosse, a traquéia se contrai, permitindo a expulsão de ar em velocidade má- 





xima. Pode ser demonstrado que, durante a tosse, a velocidade v de fluxo de ar é dada 
pela função 


v=f(r)=kr(R-—r) 


onde r é o raio da traquéia (em centímetros) durante a tosse, R é o raio da traquéia nor- 
mal (em centímetros) e k é uma constante positiva que depende do comprimento da 
traquéia. Encontre o raio r para o qual a velocidade do fluxo de ar é maior. 


Solução Para encontrar o máximo absoluto de fem [0, R], primeiro localize os pon- 
tos críticos de f no intervalo (0, R). Calculamos 
Tr) = 2Rr(R = 4) — kr? Use a Regra de Produto. 





= —3kr” + 2kRr = kr(—3r + 2R) o” 
| k : Máximo 
Definindo f' (1) = O chegamos a r = 0 our = 5R, de modo que 5R é o único ponto é absoluto 
| A a: 
crítico de f (r = O é um ponto extremo). Avaliando f(r) em” = 3R, bem como nos pon- 
tos extremos r=0er=R, obtemos p=f(r) 
0) =0 
2 4k 
a | — ade 
(8-5 | 
FR) =0 oo R 
d ded a velocidade do fluxo de ar é maior quando o raio da traquéia A Cudad 
o que se E uz que a velocidade do fluxo de ar é maior quando o raio da traquéia, velocidade do fluxo de ar é maior quando 
contraída é 5R, ou seja, quando o raio é contraído em aproximadamente 33%. O grá- | oraio da traquéia contraída é 5R. 


fico da função f é mostrado na Figura 64. 
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Explore e Discuta 
Prove que se uma função custo C(x) é côncava para cima [C"(x) > 0], então, o nível de pro- 
dução que resultará no menor custo de produção médio ocorre quando 


C(x) = C'(x) 
Isto é, quando o custo médio C(x) é igual ao custo marginal C'(x). 
Dicas: 
1. Mostre que 
= xe te) = Cla) 
C'(x ) ne E 


de modo que o ponto crítico da função C ocorra quando 
xC'(x) — C(x) = 0 
2. Mostre que em um ponto crítico de C 


Cr) 


+ 





Cb) = 


Use o Teste da Segunda Derivada para chegar à conclusão desejada. 







» EXEMPLO APLICADO 6 Minimizando o Custo Médio A função custo médio diário 
o” | à (em dólares por unidade) da Elektra Electronics é dada por 


o o 5 000 
C(x) = 0,0001x? — 0,08x + 40 + —— (x>0) 


onde x representa o número de calculadoras com recursos gráficos que a Elektra pro- 
duz. Mostre que um nível de produção de 500 unidades por dia resulta em um custo 
médio mínimo para a empresa. 


Solução O domínio da função C é o intervalo (O, «), que não é fechado. Para re- 
solver o problema, recorremos ao método gráfico. Usando as técnicas de representa- 
ção gráfica da última seção, podemos traçar o gráfico de € (Figura 65). 

Agora, 


5 000 
2 





C'(x) = 0,0002x — 0,08 — 








bati Substituindo o valor dado de x, 500, por C'(x) obtemos C'(500) = 0, então 500 é um 
100 + cui ponto crítico de C. Em seguida, 

80 = . 10 000 

Mínimo C"(x) = 0,0002 + —, 
60 absoluto x 
40 | / Portanto, 

(500, 35) = 10 000 
da C"(500) = 0,0002 + ==—+ > 0 
R (500) 





200 400 600 800 1000 Em = | 
e pelo Teste da Segunda Derivada, um mínimo relativo da função € ocorre em 500. 
FIGURA 65 Fa 


AA on | * RR | : 
= XD - 
O aúitô médio minis e de USSaS poruri Além disso, C"(x) > Oparax > 0,0 que faz que o gráfico de € seja côncavo para cima 
dade. em todos os pontos, de forma que o mínimo relativo de € deva ser o mínimo abso- 
luto de C. O custo médio mínimo é dado por 
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o | | 5000 
C(500) = 0,0001(500)? — 0,08(500) + 40 + E 
=35 
ou US$ 35 por unidade. E 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 6 do Explore e Discuta anterior. 
1. Usando uma calculadora com recursos gráficos, esboce os gráficos de 


É 5 000 
C(x) = 0,0001x? — 0,08x + 40 + ——— 


C'(x) = 0,0003x? — 0,16x + 40 
usando a janela retangular [0, 1 000] X [0, 150]. 
Observação: C(x) = 0,0001xº — 0,08x? + 40x + 5 000. (por quê?) 


2. Encontre o ponto de interseção das curvas de Ce C' e assim verifique a afir- 
mação do Explore e Discuta para o caso especial estudado no Exemplo 6. 


os EXEMPLO APLICADO 7 Voo de Foguete A altitude (em pés) de um foguete a í 
=» segundos em voo é dada por 


s=f(1)=-?+96+5  (1=0) 


a. Encontre a altitude máxima atingida pelo foguete. 
b. Encontre a velocidade máxima atingida pelo foguete. 


Solução 
a. A altitude máxima atingida pelo foguete é dada pelo maior valor da função f no in- 
tervalo fechado [0, T], onde T indica o tempo em que o foguete toca a terra. Sabe- 
mos que esse número existe porque o termo dominante da expressão para a função 
contínua fé — É. Então para um t grande o suficiente, o valor de f(f) deve mudar de 
positivo para negativo e, especialmente, deve atingir o valor O para algum T. 
Para encontrar o máximo absoluto de f, calcule 
F'(t) = —3tº + 192% 
= —3t(t — 64) (x2) Consulte a página 11. 
e resolva a equação f'(t) = 0, obtendo t = 0 e t = 64. Avaliando f no ponto crítico 
t = 64 e os pontos extremos de f, temos 
f(0) = 5 f(64) = 131077 
e concluímos, portanto, que o valor absoluto máximo de fé 131 077. Assim, a alti- 
tude máxima do foguete é de 131 077 pés, atingidos a 64 segundos no voo. O gráfico 
de fé representado na Figura 66. 
b. Para encontrar a velocidade máxima atingida pelo foguete, encontre o valor máximo 
da função que descreve a velocidade do foguete a qualquer momento t, ou seja, 


v=f(t)=-32+ 192% (1=0) 
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150 000 
& 100 000 


50 000 


Ss Máximo 
absolto 


(64, 131 077) 


s = (1) 





FIGURA 66 


20 40 60 80 100 
Segundos 


A altitude máxima do foguete é de 131 077 pés. 


Encontramos o ponto crítico de v ao definir v' = 0. Mas 


v' = —6t + 192 


e o ponto crítico de v é 32. Uma vez que 


3 000 






1 000 


Pés por segundo 
bo 
o 
S 


10 20 30 40 50 60 





liar v em t = 32. 


p"=-6<o 


o Teste da Segunda Derivada implica que um máximo relativo de v ocorre em t = 32. 
Nosso cálculo na verdade esclareceu a propriedade da “curva de velocidade”. Como 
v” < O em todos os pontos, a curva de velocidade é côncava para baixo em todos os 
pontos. Com essa observação, podemos afirmar que o máximo relativo deve ser, na 
t realidade, o máximo absoluto de v. A velocidade máxima do foguete é dada ao ava- 


Segundos 
FIGURA 67 / E. 2 
A velocidade máxima do foguete é 3 072 j (32) 3(32) ii 192(32) 
Di sd so ou 3 072 pés por segundo. O gráfico da função de velocidade v está esboçado na Fi- 
gura 67. E 





44 Testes de Conhecimento 


1. Sendo f(x) = x — 2VkX. 
a. Encontre os extremos absolutos de fno intervalo [0, 9]. 
b. Encontre os extremos absolutos de f. 

2. Encontre os extremos absolutos de f(x) = 3X + 4 +11 
em [—-2;11 

3. A taxa de operação (expressa em porcentagem) de fábri- 
cas, minas e empresas de serviços em uma determinada 
região do país no dia t do ano 2010 é dada pela função 


1 200% 
t? + 40 000 


Em qual dos primeiros 250 dias do ano 2010 a taxa de 
operação foi a mais elevada? 


F(t) = 80 + (0 =t= 250) 


As soluções para os Testes de Conhecimento 4.4 podem ser 
encontradas na página 318. 





44 Questões Conceituais 


1. Explique os seguintes termos: (a) máximo absoluto e (b) 
mínimo absoluto. 


2. Descreva o procedimento para encontrar os extremos ab- 
solutos de uma função contínua num intervalo fechado. 
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44 Exercícios 



































Nos exercícios 1 a 8, é dado o gráfico de uma função f definida 1 y 
no intervalo indicado. Encontre o máximo absoluto e o mií- 
nimo absoluto de f, se existirem. 5: 

2 

II 
—2 E 
| f definido em [0, 2] 
-2 —1 lL É 
| f definido em (-00, 00) 
6. y 
2. 
pit 
Za ss 
e: f definido em (-1, 00) 
z 
f definido em (—c0, 00) 
Es 
3. y 
2 
a 3 2% 
-1 1 2 G.-E 
irei oos f definido em [-1, 2] 
4. y 3. y 
É 
2 sy x 12 
f definido em [0, 2º) “3 


f definido em [-1, 3] 
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Nos exercícios 9 a 38, encontre o valor máximo absoluto e o va- 
lor mínimo absoluto, se houver, de cada função. 
9. f(x) =2xº2+ 3x — 4 10. g(x)= —x? + 4x +3 








11, htx) = 4" 12. f(x) = x 
l x 
13. = 14. ) = 
fa) 1 + x fl) 1 + x 


15, fix) —=xº —2t— 3) em|[-2,3] 
16. g(x) =x? — 2x — 3 em[0,4|] 
17. f(x) = —x? + 4x + 6em[0,5| 
18. f(x) = —x? + 4x + 6em[3,6| 
19. f(x) = xº + 3x? — 1em[-3,2] 
20. g(x) =x* + 3x” = Lem/[-3, LU] 
21. g(x) = 3x! + 4x'em[—2,1] 


1 2 
22. f(x) = 2” — 30 = 2º + 3 em [-2,3] 


x+ 1 f 











23. f(x) = em [2,4] 24. g(1) = -— em [2,4] 
25. f(x) = 4x + > em[1,4] 

26. f(x) = 9x — : em [1,3] 

37. fl) = e? — 2Vxem[0,3] 

28. g(x) = cá — 4Vx em [0,9] 

29. f(x) = : em (0,0) 30. g(x)=-——— em(0,ºe) 


31. f(x) = 3x2? — 2x em[0,3] 
32. g(x) = x? + 2x2 em[-2,2] 
33. f(x) = x22(x2 — 4) em[-1,2] 
34. f(x) = x23(x2 — 4) em[-1,3] 





X 
35. S(x) = ZA 5 em [—1,2| 
36. f(x) = =— [-2,1] 
' E (O 
Ed D+ 


em [—1,1)] 


38. g(x) = xV4 — xº em [0,2] 


39. Uma pedra é atirada para cima do topo do telhado de um 
prédio de 80 pés de altura. A altura (em pés) da pedra a 
qualquer momento t (em segundos), medida a partir do 
chão, é dada por 


40. 


41. 


42. 


43. 


44. 


45. 


h(t) = —16t? + 641 + 80 
Qual altura máxima a pedra atinge? 


Maximizando Lucros o Lynbrook West, um condomínio de 
apartamentos, tem 100 unidades de dois quartos. O lucro 
mensal (em dólares) obtido com o aluguel de x aparta- 
mentos é dado por 


P(x) = —10x? + 1 760x — 50 000 


Para maximizar o lucro com o aluguel mensal, quantas 
unidades devem ser alugadas? Qual é o máximo lucro 
mensal realizável”? 


Idosos na Força de Trabalho A porcentagem de homens com 


65 anos ou mais na população economicamente ativa de 
1950 (t = 0) até 2000 (t = 50) é de aproximadamente 


P(t) = 0,0135t — 1,126 + 41,2 (0=t1=50) 


Mostre que o menor percentual de homens com 65 anos 
ou mais no mercado de trabalho no período considerado 
foi em meados de setembro de 1991. Qual é essa porcen- 
tagem? 

Fonte: U.S. Census Bureau. 


Voo de Foguete A altitude (em pés) alcançada por um mo- 
delo de foguete em t segundos de voo é dada pela função 


1 
h(t) = a Pra ++?  (t=0) 


Encontre a altitude máxima atingida pelo foguete. 


Profissionais Autônomas Dados mostram que o número de 
profissionais autônomas em setor não agrícola, em tempo 
Integral, pode ser aproximado por 


N(t) = 0,81t— 1,144 + 1,53 (0=1=6) 


onde N(t) é medido em milhões e t é medido em interva- 
los de 5 anos, com t = OQ correspondente ao início de 
1963. Determine os extremos absolutos da função N no 
intervalo [0, 6]. Explique seus resultados. 

Fonte: U.S. Department of Labor. 


Velocidade Média de um Veículo A velocidade média dos veí- 
culos em um trecho da rodovia 134, entre 06h00 e 10h00, 
em um dia de semana comum é aproximada pela função 


f(t) = 20 —- 40Vt+50 (0=1=4) 


onde f(t) é medida em milhas por hora e t é medido em 
horas, com t = O correspondendo a 06h00. Em qual hora 
da manhã o tráfego fica mais lento? Qual é a velocidade 
média de um veículo nesse momento? 


Maximizando Lucros A gerência da Trappee and Sons, pro- 
dutores do famoso molho de pimenta TexaPep, estimam 
que o lucro obtido (em dólares) com a produção diária e 
a venda de x engradados (cada um com 24 garrafas) de 
molho de pimenta é dado por 


P(x) = —0,000002x3 + 6x — 400 


Qual é o maior lucro possível para a Trappee em 1 dia? 


46. 


47. 


48. 


49. 


50. 


C(x) = 600 + 2x — 0,00002x? 


“ Maximizando Lucros A quantidade demandada de gravações 


da versão de Walter Serkin da “Sonata ao Luar” de 
Beethoven, produzidas pela gravadora Phonola Record 
Industries, é relacionada ao preço por CD. A equação 


p = —0,00042x + 6 (0 =x = 12000) 


onde p representa o preço unitário em dólares e x é o nú- 
mero de discos demandados, relaciona a demanda ao 
preço. O custo total mensal (em dólares) de prensagem e 
embalagem de x cópias da gravação desse clássico é dado 
por 


(O = x = 20 000) 


Para maximizar seus lucros, quantas cópias a Phonola de- 
veria produzir a cada mês? 
Dica: A receita é R(x) — px e o lucro é P(x) = R(x) — C(x). 


Maximizando Lucros Uma fabricante de raquetes de tênis des- 
cobre que o custo total C(x) (em dólares) para produzir x 
raquetes/dia é dado por C(x) = 400 + 4x + 0,0001x*. Cada 
raquete pode ser vendida a um preço de p dólares, onde 
p está relacionado a x pela equação de demanda p = 10 
— 0,0004x. Se for possível vender todas as raquetes fa- 
bricadas, encontre o nível diário de produção que irá gerar 
máximo lucro para o fabricante. 


Maximizando Lucros A demanda semanal pela televisão Pul- 
sar 40) polegadas de alta definição é dada pela equação 
de demanda 


p=-0,05x+600  (0=x=< 12000) 


onde p representa o preço de varejo da unidade em dóla- 
res e x indica a quantidade exigida. A função custo se- 
manal total associada à fabricação dessas tvs é dada como 


C(x) = 0,000002xº — 0,03x? + 400x + 80 000 


onde C(x) denota o custo total da produção de x unidades. 
Encontre o nível de produção que irá dar o lucro máximo 
para o fabricante. 

Dica: Use a fórmula quadrática. 


Maximizando Lucros Um dos empreendimentos da Chap- 
man Corporation fabrica um pager. O custo semanal fixo 
para eles é de US$ 20.000, e o custo variável de produ- 
ção de x pagers por semana é 


V(x) = 0,000001xº — 0,01x? + 50x 
dólares. A empresa tem uma receita de 
R(x) = —0,02x? + 150x  (0=x=7500) 


dólares com a venda de x pagers/semana. Encontre o 
nível de produção que trará o lucro máximo para o fabri- 
cante. 

Dica: Use a fórmula quadrática. 


Minimizando Custos Médios Suponha que a função custo total 
para fabricação de um determinado produto é C(x) = 
0,2(0,01xº + 120) dólares, onde x representa o número de 
unidades produzidas. Encontre o nível de produção que 
minimizará o custo médio. 


51. 


52. 


53. 


54. 


SS 


56. 


57. 
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Minimizando Custos de Produção O custo total mensal (em dó- 
lares) da fabricação de instrumentos de precisão Cannon 
de x unidades da câmera digital modelo M1 é dado pela 
função 

C(x) = 0,0025x? + 80x + 10 000 


a. Encontre a função de custo médio É 

b. Encontre o nível de produção que resulta no menor 
custo médio de produção. 

c. Encontre o nível de produção para o qual o custo 
médio é igual ao custo marginal. 

d. Compare o resultado da letra (c) com o da letra (b). 


Minimizando Custos de Produção O custo diário total (em dó- 
lares) da Trappee and Sons para produzir x caixas de 
molho de pimenta TexaPep é dado pela função 


C(x) = 0,000002xº + 5x + 400 


Usando essa função, responda às questões propostas no 
Exercício 51. 


Minimizando Custos Médios Suponha que o custo total da 
produção de x unidades de certo produto é dado por C(x), 
onde C é uma função diferenciável de custo. Mostre que 
o custo médio é minimizado no nível de produção em que 
o custo médio é igual ao custo marginal. 


Faça novamente o Exercício 51, utilizando o resultado do 
exercício 53. 


Maximizando a Receita Suponha que a quantidade pedida 
por semana de um certo vestido está relacionada ao preço 
unitário pela equação de demanda p = V800 — x, onde 
p é medido em dólares e x é o número de vestidos feitos. 
Para maximizar as receitas, quantos vestidos deverão ser 
fabricados e vendidos a cada semana? 

Dica: R(x) = pa. 


Maximizando a Receita A demanda mensal do relógio es- 
portivo Sicard está relacionada ao preço unitário por meio 
da seguinte equação 


50 


“isa 85. 


Pp 
onde p é medido em dólares e x é medido em unidades de 
milhar. Para um rendimento máximo de receita, quantos 
relógios devem ser vendidos? 


Teor de Oxigênio de um Lago Quando resíduos orgânicos são 
despejados em um lago, o processo de oxidação que 
ocorre reduz o teor de oxigênio desse lago. No entanto, 
com o tempo, a natureza restaura o oxigênio ao seu nível 
natural. Suponhamos que o teor de oxigênio t dias após 
os resíduos orgânicos terem sido despejados no lago seja 
dado por 


tt — 4t+4 
t+ 4 


F(t) = 100 ( ) (0 =t<o0) 

por cento de seu nível normal. 

a. Quando o nível de oxigênio é o mais baixo? 

b. Quando a taxa de regeneração do oxigênio é a maior? 
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58. 


59. 


60. 


61. 


62. 


63. 


P(t) = 0,04363tº — 0,267? — 1,59% + 14,7 
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Poluição do Ar A quantidade de dióxido de nitrogênio, um 
gás marrom que prejudica respiração, presente na at- 
mosfera, em um certo dia de maio na cidade de Long 
Beach é estimada por 


136 
A() =" =D .— 
Ta 0,25(t — 4,5)? 





+28 (0=+<11) 


onde A(t) é medido pelo Índice Padrão de Poluição (PSJ), 
e t é medido em horas, com t = O correspondente a 
07h00. Determine a hora do dia em que a poluição está 
em seu nível mais alto. 


Maximizando a Receita A receita média é definida como a 
função 

= R(x) 

R(x)=— — (x>0) 

A 

Prove que se a função de receita R(x) é côncava para 
baixo [R“(x) < 0], então o nível de vendas resultantes na 
maior receita média ocorre quando R(x) = R'(x). 


Velocidade do Sangue Segundo uma lei descoberta no sé- 
culo XIX pelo médico Jean Louis Marie Poiseuille, a ve- 
locidade (em centímetros por segundo) do sangue a r cm 
do eixo central de uma artéria é dada por 


v(r) = k(Rº — r?) 


onde k é uma constante e R é o raio da artéria. Mostre que 
a velocidade do sangue é maior ao longo do eixo central. 


PIB de um País em Desenvolvimento O produto interno bruto 
(PIB) de um país em desenvolvimento de 2004 a 2012 é 
estimado pela função 


G(t) = —-0,2" +2,44º +60  (0=t=8) 


onde G(t) é medido em bilhões de dólares e t = O corres- 
ponde a 2004. Mostre que a taxa de crescimento do PIB 
do país foi a maior em 2008. 


Taxas de Criminalidade O número de crimes graves cometi- 
dos na cidade de Bronxville entre os anos de 2003 e 2010 
é aproximado pela função 


N(t) = —0,1% + 1,54 + 100 (0 =t=7) 


onde N(t) indica o número de crimes cometidos no ano t 
(t = O corresponde a 2003). Enfurecidos pelo grande au- 
mento na taxa de criminalidade, os cidadãos de Bronx- 
ville, com a ajuda da polícia local, organizaram grupos 
de vigilância comunitária no início de 2007 para comba- 
ter esse problema. Mostre que o maior crescimento da 
taxa de criminalidade foi em 2008, dando credibilidade à 
alegação de que o programa de vigilância comunitária es- 
tava funcionando. 


Médicos Residentes Estrangeiros O percentual de médicos re- 
sidentes estrangeiros nos Estados Unidos de 1910 a 2000 
é estimado pela função 


(0=<t=9) 


64. 


65. 


66. 


67. 


C(t) = 


onde t é medido em décadas, com t = O correspondendo 
a 1910. Mostre que a porcentagem de estrangeiros resi- 
dentes foi mais baixa no início de 1970. 

Dica: Use a fórmula quadrática. 


Fonte: Journal of the American Medical Association. 


Crescimento Cerebral e Q| Em um estudo realizado no Insti- 
tuto Nacional de Saúde Mental, pesquisadores acompa- 
nharam o desenvolvimento do córtex, a parte pensante do 
cérebro, em 307 crianças. Imagens de ressonância mag- 
nética repetidas da infância até a adolescência mediram 
a espessura (em milímetros) do córtex de crianças de t 
anos de idade com os maiores QIs — de 121 a 149. Esses 
dados levam ao modelo 


S(t) = 0,0009898 — 0,0486% + 0,7116t + 1,46 
(5 =t= 19) 


Mostre que o córtex cerebral de crianças com inteligên- 
cia superior atinge a espessura máxima por volta dos 11 
anos. 

Dica: Use a fórmula quadrática. 

Fonte: Nature. 


Crescimento Cerebral e Q! Consulte o Exercício 64. Os pes- 
quisadores do Instituto também mediram a espessura 
(também em millímetros) do córtex de crianças de t anos 
de idade de inteligência mediana. Esses dados levam ao 
modelo 


A(t) = —0,00005% — 0,000826t2 + 0,0153t + 4,55 
(5 =t= 19) 


Mostre que o córtex cerebral de crianças com inteligên- 
cia média atinge a espessura máxima aos 6 anos de idade. 
Fonte: Nature. 


População Mundial A população mundial total está prevista 
para ser 
P(t) = 0,00074tº — 0,0704%? + 0,89t + 6,04 


(0 =+t= 10) 


no ano t, onde t é medido em décadas, com t = O corres- 

pondendo a 2000 e P(t) medido em bilhões. 

a. Mostre que a população mundial está prevista para 
atingir o pico próximo de 2071. 

Dica: Use a fórmula quadrática. 

b. O pico populacional será em qual número? 

Fonte: International Institute for Applied Systems Analysis. 


Investimentos de Capital de Risco Os investimentos em capi- 
tal de risco aumentaram drasticamente no final da década 
de 1990, mas tiveram uma freada brusca após o estouro 
da bolha “pontocom”. O investimento em capital de risco 
(em bilhões de dólares) de 1995 (t = 0) até o fim de 2003 
(t = 8) é estimado pela função 


0,642 + 2,4t + 7,6 se0=t<3 
3tº + 18,84 — 63,2 se3=t<s5 
—3,3167é + 80,1? 

— 642,583t + 1730,8025 seS=t<s8 


68. 


69 


70 


nq 


72 


73. 


a. Em que ano os investimentos em capital de risco atin- 
giram o pico durante o período considerado? Qual foi 
o montante desse investimento? 

b. Em que ano os investimentos em capital de risco 
foram os mais baixos durante esse período? Qual foi 
o montante desse investimento? 

Dica: Encontre os extremos absolutos de € em cada um dos in- 

tervalos fechados [0, 3], [3, 5], e [5, 8]. 

Fonte: Venture One; Emst & Youneg. 


Energia Gasta por um Peixe Foi sugerido que um peixe, na- 
dando uma distância de L pés a uma velocidade de 
v pés/segundo em relação à água e contra uma corrente 
fluindo no ritmo de u pés/segundo (u < v) gasta um total 
de energia dada por 


aLv” 


P— 





E(v) = 


onde E é medido em pés e libras e a é uma constante. En- 
contre a velocidade v na qual os peixes devem nadar de 
forma a minimizar a energia total gasta. (Observação: 
Esse resultado foi verificado por biólogos). 


Reação a um Medicamento A força da reação R do corpo hu- 
mano a uma dose D de um determinado medicamento é 


dada por 
zo 


onde k é uma constante positiva. Mostre que a reação má- 
xima é alcançada quando a dose é k unidades. 


Consulte o Exercício 69. Mostre que a taxa de variação na 
reação R no que diz respeito à dosagem D é máxima se 
D = k/2. 


Potência Máxima de Saída Suponha que a fonte de corrente 
em um circuito elétrico seja uma bateria. Então a potên- 
cia de saída P (em watts) obtida se o circuito tem uma re- 
sistência de R ohms é dada por 

EºR 
(R + 1) 


ET 
dE 


onde E é a força eletromotriz em volts e r é a resistência 
interna da bateria em ohms. Se E e r são constantes, en- 
contre o valor de R que irá resultar na maior potência de 
saída. Qual é a potência máxima de saída? 


Velocidade de uma Onda Em águas profundas, uma onda de 
comprimento L se desloca com uma velocidade 


LE: E 
v=hki—+-— 
ão A 


onde k e € são constantes positivas. Encontre o compri- 
mento de onda que tem uma velocidade mínima. 


Reação Química Em uma reação química autocatalítica, o 
produto formado atua como um catalisador para a rea- 
ção. Se Q é a quantidade do substrato original presente no 
início e x é a quantidade de catalisador formado, então a 


74. 


x = f(t) = 1,5(10 — t) — 0,0013(10 — 4)º 
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taxa da variação da reação química com relação à quan- 
tidade de catalisador presente na reação é 


R(x) =kxi(0 —x)  (0<x=0) 


onde k é uma constante. Mostre que a taxa de reação quí- 
mica é maior no ponto em que exatamente metade do 
substrato original tenha sido transformado. 


Problema sobre Mistura Um tanque contém inicialmente 10 
galões de salmoura com 2 libras de sal. A salmoura com 
1,5 Hbra de sal por galão entra no tanque a uma taxa de 
3 galões/minuto e a mistura bem agitada sai a uma taxa 
de 4 galões/minuto. Pode ser demonstrado que a quanti- 
dade de sal no tanque após t minutos é x libras, em que 


(0=+t= 10) 


Qual é a quantidade máxima de sal presente no depósito 
a qualquer momento? 
= 


; 


Nos exercícios 75 a 78, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa.Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para comprovar. 


15 


76. 


ho 


78. 


79. 


80. 


81. 


Se f está definida em um intervalo fechado [a, b], então f 
tem um valor máximo absoluto. 


Se f é contínua no intervalo aberto (a, b), então f não tem 
um valor mínimo absoluto. 


Se f não é contínua no intervalo fechado [a, Db], então f 
não pode ter um valor máximo absoluto. 


Sef"(x) <0em(a,b)e f'(c) = 0, ondea < c < b, então 
Hc) é o valor máximo absoluto de fem [a, b). 


Sendo f uma função constante, ou seja, sendo fx) = c, 
onde c é algum número real. Mostre que qualquer nú- 
mero a dá origem a um máximo absoluto e, ao mesmo 
tempo, um mínimo absoluto de f. 


Mostre que uma função polinomial definida no intervalo 
(—co, co) não pode ter um máximo absoluto e um mínimo 
absoluto a não ser que seja uma função constante. 


Uma condição que precisa ser satisfeita antes de o Teo- 
rema 3 (página 306) se tornar aplicável é a de que a fun- 
ção f deve ser contínua no intervalo fechado [a, b). 
Defina uma função f no intervalo fechado [-1, 1] por 


318 
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1 
; Sex E [—1,1] (x 0) 


SG) = 
O sex =0 


a. Mostre que f não é contínua em x = 0. 

b. Mostre que f não atinge um máximo absoluto ou um 
mínimo absoluto no intervalo [-1, 11. 

c. Confirme seus resultados esboçando a função f. 


82. Uma condição que precisa ser satisfeita antes de o Teo- 


rema 3 (página 306) se tornar aplicável é a de que o in- 
tervalo no qual f está definida deve ser um intervalo 
fechado [a, b]). Defina uma função f no intervalo aberto 
(—1, 1) com Xx) = x. Mostre que f não atinge um má- 
ximo absoluto ou um mínimo absoluto no intervalo 


= Lis. 
Dica: O que acontece com f(x) se x está próximo, mas não é 
igualax = —1? E se x está próximo, mas não é iguala x = 1º 





Ad 


1. a. A função f é contínua em seu domínio e diferenciável 


no intervalo (0, 9). A derivada de fé 


fl)=1-x2= x — 1 





x 12 


e é igual a zero quando x = 1. Avaliando fx) nos pon- 
tos extremos x = 0 e x = 9 e no ponto crítico 1 de f, 
temos 


fO)=0 HD)=-1 H9)=3 


Com base nesses resultados, vemos que —1 é o valor 
mínimo absoluto de fe 3 é o valor máximo absoluto 
de f. 

b. Nesse caso, o domínio de f é o intervalo [0, o), que 
não é fechado. Portanto, podemos recorrer ao método 
gráfico. Usando as técnicas de representação gráfica, 
podemos traçar o gráfico de f na figura complementar. 


y 


| Mínimo 
/ absoluto 





94 6-D 


O gráfico de f mostra que — 1 é o valor mínimo abso- 
luto de f, mas f não tem máximo absoluto, uma vez 
que fx) aumenta sem limite enquanto x aumentar sem 
limite. 


f(-2) = 17 


Soluções dos Testes de Conhecimento 


2. A função f é contínua no intervalo [—2, 1]. É também 


diferenciável no intervalo aberto (—2, 1). A derivada de 
fé 
te) = 12º + Dye = Dx dx+ 1) 

e é contínua em (—2, 1). Definindo f'(x) = 0, tem-se —1 
e O como pontos críticos de f. Avaliando f(x) nesses pon- 
tos críticos de f, assim como nos pontos extremos do 1n- 
tervalo [—2, 1], obtemos 

f-=oe jpfmy=l HI)s8 


Com base nesses resultados, vemos que O é o valor mínimo 
absoluto de fe 17 é o valor máximo absoluto de f. 


- O problema é resolvido ao encontrar o máximo absoluto 


da função fem [0, 250]. Diferenciando ft), obtemos 


(t? + 40 000)(1 200) — 1 200424) 
! t mm 
Fu) (t? + 40 000)º 
—1 200(t? — 40 000) 
— (2+400002 
Ao definir f(t) = O e resolver a equação resultante, ob- 
temos t+ = —200 ou 200. Uma vez que —200 não per- 
tence ao Intervalo [0, 250], interessa apenas o ponto 
crítico 200 de f. Avaliando f(t) em t = O, t = 200 e t = 
250, encontramos 


HO) = 80 


Concluímos que a taxa de operação foi maior no 200º dia 
de 2010, ou seja, um pouco além da metade de julho de 
2010. 


f(200) = 83  f(250) = 82,93 
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— Usando 


Encontrando os Extremos Absolutos de uma Função 


Algumas calculadoras com recursos gráficos têm uma função para encontrar os valo- 
res máximos e mínimos absolutos de uma função contínua num intervalo fechado. Se 
sua calculadora tiver esse recurso, use-a para trabalhar no exemplo e nos exercícios desta 
seção. 


2x + 4 g 
(ae + 1 
a. Use uma calculadora com recursos gráficos para desenhar o gráfico de f na janela 
retangular [—3,3] X [—1, 5]. 
b. Encontre os valores máximo e mínimo absolutos de f no intervalo [-3, 3]. Dê 
suas respostas com precisão de quatro casas decimais. = 


EXEMPLO 1 Seja f(x) = 


—1 
dr e | FIGURA TI 
a. O gráfico de fé mostrado na Figura T1. O gráfico de f na janela retangular [3,3] 
b. Usando a função de uma calculadora com recursos gráficos para encontrar o valor  X[-1,5] 
mínimo absoluto de uma função contínua em um intervalo fechado, encontramos o 
valor mínimo absoluto de fem —0,0632. Da mesma forma, utilizando a função para 


encontrar o valor máximo absoluto, este será de 4,1593. e 
1583117413 
(24. 1583117413+4)/(.15 


Observação Algumas calculadoras permitem encontrar os valores máximo e mínimo | 83117413"2+1)M1.5 


absolutos de uma função contínua em um intervalo fechado, sem precisar esboçar o a ida 
gráfico da função. Por exemplo, usando fMax na TI-83/84, irá produzir a abcissa do 
máximo absoluto de f. O valor máximo absoluto pode, então, ser encontrado ao avaliar ET 


f naquele valor de x. A Figura T2 mostra o trabalho envolvido na solução do netas 


A tela TI-83/84 para o Exemplo 1. 
absoluto da função do Exemplo 1. 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 6, encontre valores máximos e mínimos ab- 7. Falência de Banco O banco Haven Trust de Duluth, no es- 
solutos de f no intervalo dado, usando o método do Exemplo tado da Georgia, fundado em 2000, aumentou rapida- 
1. Apresente suas respostas com precisão de quatro casas de- mente seu portfólio de investimentos de risco no setor 
cimais. imobiliário, apesar de muitos alertas dos órgãos regula- 
1. f(x) = 3x! — 4,2xº + 6,1x — 2;[-2,3] dores. O banco faliu em dezembro de 2008. O volume de 
empréstimos imobiliários do banco, em relação ao per- 

2. f(x) = pl —3,2xº + 4,1xº + Je — 4; [—1,2] centual de seu capital, é estimado pela função 





3. ft) = — 3x +1 [= di ft) = —5,92tº + 58,89 — 165,75tº + 56,211 + 629 
x +2x-— 8 , (0=t=5) 
4; T(x) = Va” goi 4); [0,5, 1] onde t = 0 corresponde ao início do ano 2003. 
à a. Trace o gráfico de f, usando a janela retangular 
És =" A [1,3] [0, 5] X [0, 650]. 
X b. Mostre que em nenhum momento, durante o período 
| pe 
É ga compreendido entre o início do ano 2003 até o começo 
6. S(x) = Z 1,3] de 2008, o montante de financiamento imobiliário, em 


relação ao percentual do capital do banco, ficou 
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abaixo de 415%. Observação: A porcentagem máxima 
recomendada pelos órgãos reguladores em 2008 era 
de 100%. 

Fonte: FDIC Office of Inspector General. 


Empréstimos Imobiliários Consulte o Exercício 7. O montante 
de empréstimos imobiliários de um grupo de bancos, em re- 
lação ao percentual do capital, a partir do início do ano 2003 
(t = 0) até o Início de 2008, é estimado pela função 


a(t) = —0,656tº + 5,693 — 16,798 + 36,083t2 + 51,9 


9. 


(0=t1=5) 


a. Quando o volume de empréstimos imobiliários do 
grupo de bancos, em relação ao percentual do capital, 
ultrapassou pela primeira vez o máximo de 100% re- 
comendado pelos órgãos reguladores em 2006? 

b. Qual foi a maior quantidade de empréstimos imobi- 
liários, em relação à quota de capital do grupo de ban- 
cos, ao longo do período entre o início de 2003 até o 
início de 2008? 

Fonte: FDIC Office of Inspector General. 


Greve Em uma greve dos pilotos da American Airlines em 
fevereiro de 1999, o número de voos cancelados de 6 de 
fevereiro (t = 0) a 14 de fevereiro (t = 8) é estimado pela 
função 


4.5 Otimização |l 


10. 


N(t) = 1,2576tº — 26,357? + 127,98? + 82,31 + 43 


(0 =t=8) 


onde t é medido em dias. À greve terminou após o sindi- 

cato ter sido ameaçado com multas milionárias. 

a. Demonstre que o número de voos cancelados aumen- 
tou à taxa mais rápida em 8 de fevereiro. 

b. Estime o número máximo de voos cancelados durante 
um dia da greve. 

Fonte: Associated Press. 


Modelos de Dados Os dados a seguir apresentam o saldo mé- 
dio (em milhares de dólares) de um investimento em 
plano de aposentadoria durante um período de 6 anos. 


Ano Õ l 2 3 - 5 6 


Saldo de conta 


315 40,8 473 555 494 43 40 


a. Use QuartReg para encontrar um modelo de regres- 
são polinomial de 4º grau para os dados, sendo 
t = O correspondente ao Início do primeiro ano. 

b. Trace o gráfico da função encontrada no item (a), 
usando a janela retangular [0, 6] X [0, 60]. 

c. Quando o saldo médio da conta foi menor no período 
em questão? Quando foi maior? 

d. Quais foram os saldos médios mais baixos e mais 
altos durante o período? 

Fonte: Investment Company Institute. 


A Seção 4.4 descreveu como encontrar a solução para alguns problemas de otimização 
nos quais a função objetiva é dada. Nesta seção examinaremos os problemas para os 
quais é necessário encontrar primeiro a função adequada para otimização. As diretrizes 
a seguir serão úteis para resolver estes problemas. 


Orientações para Resolver Problemas de Otimização 
1. Atribua uma letra a cada variável mencionada no problema. Se for o caso, de- 
senhe e insira as legendas em uma figura. 


2. Encontre uma expressão para a quantidade a ser otimizada. 


3. Use as condições dadas no problema para escrever a quantidade a ser otimi- 
zada como uma função f de uma variável. Anote quaisquer restrições a serem 
colocadas no domínio de f de acordo com considerações físicas do problema. 

4. Otimize a função f sobre seu domínio, utilizando os métodos da Seção 4.4. 


Observação Ao realizar o Passo 4, lembre-se de que, se a função fa ser otimizada é con- 
tínua em um intervalo fechado, então o máximo e mínimo absolutos de f são, respecti- 
vamente, os maiores e menores valores de f(x) sobre o conjunto composto por pontos 
críticos de fe os pontos extremos do intervalo. Se o domínio de f não é um intervalo fe- 


chado, então recorremos ao método gráfico. i 


ES 


Problemas de Maximização 


ne EXEMPLO APLICADO 1 Cerca na Horta Um homem deseja ter uma horta em 
Em formato retangular no seu quintal. Ele tem 50 pés de cerca para fechá-la. En- 
“contre as dimensões para a maior horta que ele pode ter se usar toda a cerca. 


Solução 


Passo 1 


Passo 2 


Passo 3 


Passo 4 






x e y indicam as dimensões (em pés) dos dois lados adjacentes do jardim 
(Figura 68) e A indica sua área. (x2) Consulte as páginas 83-85. 
A área da horta 

A=3 (1) 


é a quantidade a ser maximizada. 
O perímetro do retângulo, (2x + 2y) pés, deve ser igual a 50. Portanto, 
temos a equação 
2x + 2y = 50 

Em seguida, resolvendo essa equação para y em termos de x resulta 

V=ED x (2) 
que, ao ser substituído na equação (1), fornece 

A =x(25 — x) 

= —xº + 25x 
(Lembre-se, a função a ser otimizada deve envolver apenas uma variável.) 
Uma vez que os lados do retângulo não podem ser negativos, precisamos ter 
x=0€ey=25-—-x=0,ou seja, temos de ter O = x = 25. O problema, por- 
tanto, reduz-se a encontrar o máximo absoluto de 4 = fx) = —x” + 25x no 
intervalo fechado [0, 25]. 
Observe que f é contínua em [0, 25], logo o valor máximo absoluto de f tem 
de ocorrer no(s) ponto(s) extremo(s) do intervalo ou no(s) ponto(s) crítico(s) 
de f. A derivada da função A é dada por 

A'=f'(x)=—-2x+ 25 
Definindo A' = 0, tem-se 
—2x + 25 =0 
ou 12,5 como o ponto crítico de A. Em seguida, avaliamos a função A = f(x) 
em x = 12,5 e nos extremos x = 0 e x = 25 do intervalo [0, 25], obtendo 
f(0) = 0 f(12,5) = 156,25 f(25) = 0 

Vemos que o valor máximo absoluto da função f é 156,25. Da equação (2), 


vemos que y = 12,5 quando x = 12,5. Assim, a horta de área máxima 
(156,25 pés quadrados) é um quadrado com lados de 12,5 pés. E 


| | EXEMPLO APLICADO 2 Embalagem Cortando quadrados idênticos de cada 
4) 4 canto de um pedaço retangular de papelão e dobrando para cima as abas re- 


sultantes, o papelão pode ser transformado em uma caixa aberta. Se o papelão tem 16 
polegadas de comprimento e 10 polegadas de largura, encontre as dimensões da caixa 
que irão gerar o volume máximo. 


Solução 


Passo 1 


x indica o comprimento (em polegadas) de um dos lados de cada um dos 
quadrados idênticos a serem cortados do papelão (Figura 69) e v indica o 
volume da caixa resultante. 
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| 
a 
FIGURA 68 


Qual é a área retangular máxima que pode 
ser fechada com 50 pés de cerca? 
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FIGURA 69 

As dimensões da caixa aberta são 
(16 — 2x) polegadas por (10 — 2x) 
polegadas por x polegadas. 


Passo 2 


Passo 3 


Passo 4 








x b 
A 
X X 
| | 
10 10 — 2x X 
| EM 
x x + 


As dimensões da caixa são (16 — 2x) polegadas por (10 — 2x) polegadas por 
x polegadas. Portanto seu volume (em polegadas cúbicas), 
V = (16 — 2x)/(10 — 2x)x 
= 4(xº — 13x? + 40x) 


é a quantidade a ser maximizada. 


Expanda a expressão. 


Uma vez que nenhum dos lados da caixa pode ser negativo, x deve satisfazer 
as desigualdades x = 0, 16 — 2x = 0 e 10 — 2x = 0. Esse conjunto de desi- 
gualdades é equivalente a O = x = 5. O problema, portanto, é equivalente a 
encontrar o máximo absoluto de 


V = f(x) = 4(xº — 13x? + 40x) 
no intervalo fechado [0, 5). 


Observe que f é contínua em [0, 5], de modo que o valor máximo absoluto de f 
deve ser encontrado no(s) ponto(s) extremo(s) ou no(s) ponto(s) crítico(s) de f. 
Diferenciando f(x), obtemos 
f(x) = 4(3xº — 26x + 40) 
= 4(3x — 20)(x — 2) 
Ao definir f'(x) = O e resolver a equação resultante de x, obtemos x = 3 ou 
x = 2. Uma vez que E está fora do intervalo [0, 5], não será considerado e 
nosso interesse é apenas o ponto crítico 2 de f. Em seguida, avaliando f(x) em 
x = 0,x = 5 (os pontos extremos do intervalo [0, 5]), e x = 2, obtemos 
Ho)=0 f2Q)=144  f5)=0 


Portanto, o volume da caixa é maximizado, tendo x = 2. As dimensões da 


caixa são 12” x 6" X 2”,e o volume é de 144 polegadas cúbicas. Dj 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 2. 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para traçar o gráfico de 


f(x) = 4(xº — 13x? + 40x) 


utilizando a janela retangular [0, 5] X [0, 150]. Explique o que ocorre a f(x) à 
medida que x aumenta de x = O para x = 5 e dê uma interpretação física. 

2. Usando ZOOM e TRACE, encontre o máximo absoluto de f no intervalo 
[0, 5] e verifique a solução do Exemplo 2 obtida analiticamente. 


| EXEMPLO APLICADO 3 Tarifa Otimizada do Metrô A autoridade de trânsito me- 
E troviário (MTA) de uma cidade opera uma linha de metrô para a população de 
um bairro residencial para o centro. Atualmente, uma média de 6 000 passageiros por 
dia tomam os trens, pagando uma tarifa de US$ 3,00 por viagem. O Conselho de Ad- 
ministrativo da MTA, considerando elevar a tarifa a US$ 3,50 por viagem a fim de 
gerar uma maior receita, contrata os serviços de uma empresa de consultoria. O estudo 
da empresa revela que, para cada US$ 0,50 de aumento na tarifa, a quantidade de pas- 
sageiros será reduzida em uma média de 1 000 passageiros por dia. Portanto, a empresa 
de consultoria recomenda que a MTA mantenha a atual tarifa de US$3,00 por viagem, 
que já gera o máximo de receita. Mostre que os consultores estão corretos. 





Solução 

Passo1 x indica o número de passageiros por dia, p indica a tarifa por viagem e R é 
a receita da MTA. (x2) Consulte as páginas 83-85. 

Passo2 Para encontrar a relação entre x e p, observe que os dados fornecidos impli- 
cam que, quando x = 6 000, p = 3, e quando x = 5 000, p = 3,50. Portanto, 
os pontos (6 000, 3) e (5 000, 3,50) se encontram sobre uma linha reta. (Por 
quê?) Para encontrar a relação linear entre p e x, use a forma ponto-declivi- 
dade da equação de uma linha reta. Agora, a inclinação da linha é 


DI 
“5000 — 6000 
Portanto, a equação necessária é 


p — 3 = —0,0005(x — 6 000) 


= —(0,0005 


= —0,0005x + 3 
p = —0,0005x + 6 
Portanto, a receita 
R = f(x) = xp = —0,0005xº + 6x | Número de passageiros X tarifa unitária 


é a quantidade a ser maximizada. 
Passo3 Uma vez que tanto p como x não podem ser negativos, vemos que O = x = 
12 000, e o problema passa a ser encontrar o máximo absoluto da função f 
no intervalo fechado [0, 12 000]. 
Passo4 Observe que f é contínua em [0, 12 000]. Para encontrar o ponto crítico de 
R, calculamos 
f(x) = —0,001x + 6 


e o estabelecemos igual a zero, dado que x = 6 000. Avaliando a função fem 
x = 6 000, bem como nos pontos extremos x = 0 e x = 12 000, temos 


HO) = 
f(6 000) = 18 000 
f(12 000) = 


Concluímos que a receita máxima de US$ 18.000 por dia é obtida quando o 
volume é de 6 000 passageiros por dia. O preço ideal da tarifa por viagem é, 
portanto, US$ 3,00, como recomendado pelos consultores. O gráfico da fun- 
ção de receita R é mostrado na Figura 70. Ex 


Problemas de Minimização 
| EXEMPLO APLICADO 4 Embalagem A empresa Betty Moore exige que os re- 
4) à cipientes para sua carne seca tenham uma capacidade de 54 polegadas cúbicas, 


o formato de um cilindro reto circular e sejam feitos de alumínio. Determine raio e 
altura do recipiente que exijam a menor quantidade de metal. 
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y (US$) 

7 Máximo 
20 000 *W absoluto 
L6 000 

=R 

12 000 dd 

8 000 

4 000 





X 
6 000 12 000 
FIGURA 70 


ftem um máximo absoluto de 18 000 
quando x = 6 000. 
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=» Solução 

+ Passo1 Deixe o raio e altura do recipiente serem r e h polegadas, respectivamente, 

e vamos designar $ como a área de superfície do recipiente (Figura 71). 
R Passo2 À quantidade de alumínio utilizada para fabricar o recipiente é dada pela 
| área da superfície total do cilindro. Agora, a área da base e do topo do cilin- 
dro são gr” polegadas quadradas cada uma, e a área lateral é 27rh polega- 

e das quadradas. Portanto, 

Queremos minimizar a quantidade de ma- S = 2ãrº + 2xrh (3) 


terial usado para fabricar o recipiente. 
é a quantidade a ser minimizada. 
Passo3 À exigência para o volume de um recipiente ser de 54 polegadas cúbicas im- 


plica que 
qrºh = 54 (4) 
Resolvendo a equação (4) para h, obtemos 
54 
= (5) 
Tr 


que, quando substituído em (3), gera 


| 54 
S = 2mr? + 2xr (SS) 


2 





Tr 
108 
vá = 277º + — 
o r 
200 - ii 
É Claramente, o raio r do recipiente deve satisfazer a desigualdade r > 0. 
5 Sé ua 
: 150 + O problema agora se reduz em encontrar o mínimo absoluto da função S = 
EE fr) no intervalo (0, 00). 
= Passo4 Usando as técnicas para esboçar curvas da Seção 4.3, obtemos o gráfico de 
É E 
50 1 fna Figura 72. 
Para encontrar o ponto crítico de f, calculamos 
1 É, 3 a] 5 
108 
Polegadas S! = 4rr — 
FIGURA 72 p? 
A área total de superfície do recipiente | 
cilíndrico reto é grafada como uma e resolvemos a equação S' = O para r: 
função de r. 108 
Agr — a 0 
r 
4mrº — 108 = 
27 
P=— 
aT 
3 





= 2, (6) 


Em seguida, vamos mostrar que esse valor de r dá origem ao absoluto 
mínimo de f. Para mostrar isso, primeiro calculamos 


S” = 47 + io 
r 

Uma vez que S” > 0 parar = 3/ Va. o teste da segunda derivada implica 
que o valor de r na equação (6) gera um mínimo relativo de f. Por último, 
esse mínimo relativo de f também é o mínimo absoluto de f, uma vez que o 
gráfico de fé sempre côncavo para cima (S” => O para todo r > 0). Para en- 
contrar a altura do recipiente dado, substituímos o valor de r dado na equa- 
ção (6) pela equação (5). Portanto, 
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o E 54 
qr? q Ne 
“an 
547º 
(17)9 
6 6 
1/3 Ya 
= 2r 


Concluímos que o recipiente requerido tem um raio de cerca de 2 polegadas e e 
uma altura de cerca de 4 polegadas, ou duas vezes o tamanho do raio. E 


Um Problema de Estoque 


Um problema enfrentado por muitas empresas é o de controlar o inventário de produ- 
tos em estoque. De forma ideal, o gerente deve garantir que a empresa tenha estoque 
suficiente para atender a demanda de clientes em todos os momentos. Ao mesmo 
tempo, é preciso garantir que isso seja realizado sem estoque excedente (incidência des- 
necessária de custos de armazenamento) e também sem ter de efetuar encomendas com 
muita frequência (incidência de custos de encomendas). 


à EXEMPLO APLICADO 5 Planejamento e Controle de Estoque A Importadora e Ex- 
“A portadora Dixie é a representante exclusiva da moto Excalibur 250-cc. A ge- 
rência estima a demanda por essas motos em 10 000 por ano e vendas a uma taxa uni- 
forme durante todo o ano. Os custos para encomendar cada carregamento de motos 
é de US$ 10 000, e o custo anual para armazenar cada motocicleta é de US$ 200. 

A gerência da Dixie enfrenta o seguinte problema: encomendar muitas motos de 
uma vez traz um custo alto de armazenamento e compromete um espaço valioso no 
local. Por outro lado, fazer pedidos com muita frequência aumenta os custos de en- 
comendas. 

Em que proporção deve ser cada encomenda e com qual frequência devem ser fei- 
tos os pedidos para minimizar custos de encomenda e armazenagem? 





Solução Seja x o indicador do número de motos em cada pedido (o tamanho do Nível de estoque 
lote). Então, partindo do princípio de que cada remessa chega assim que a remessa 
anterior tenha sido vendida, o número médio de motos no estoque durante o ano é x/2. 
Você pode ver que este é o caso ao analisar a Figura 73. Assim, os custos de armaze- 
namento da Dixie para o ano são dados por 200 (x/2) ou 100x dólares. 

Em seguida, uma vez que a empresa demanda 10 000 motocicletas para o ano e 





cada pedido é de x motocicletas, o número de encomendas necessário é FIGURA 73 
A cada lote que se esgota, chega o novo lote. 
10 000 O nível de estoque médio é x/2 caso x 





E corresponda ao tamanho do lote. 


Isto dá um custo de encomenda de 
LO 000 100 000 000 
10 000 (0000 ) ass 
x x 
dólares para o ano. Assim, o custo anual total da Dixie, que inclui os pedidos e os cus- 
tos de armazenamento atribuídos à venda dessas motocicletas, é dada por 


100 000 000 
Clx) = 100x + ———— 
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200 000 
'C() = 100x + 100 a 000 





1000 2000 3000 


FIGURA 74 
C tem um mínimo absoluto em (1 000, 
200 000). 


O problema se reduz a encontrar o mínimo absoluto da função € no intervalo 
(0, 10 000]. Para realizar isso, calculamos 
100 000 000 


x? 


C'(x) = 100 — 


Estabelecendo C"(x) = O e resolvendo a equação resultante, obtemos x = +1 000. 
Uma vez que o número —1 000 não pertence ao domínio da função C, ele é rejeitado, 
deixando 1 000 como o único ponto crítico de C. Em seguida, encontramos 


— 200 000 000 


x 


Er) 


Uma vez que C"(1 000) > 0, o teste da segunda derivada pressupõe que o ponto crí- 
tico 1 000 é um mínimo relativo da função C (Figura 74). Além disso, uma vez que 
C"(x) > 0 para todos os x em (0, 10 000), o gráfico de C é côncavo para cima em to- 
dos os pontos, então x = 1 000 também dá o mínimo absoluto de €C. Dessa forma, a 
fim de minimizar custos de encomenda e armazenamento, a Dixie deveria fazer 
10 000/1 000, ou 10 pedidos por ano, cada um para um carregamento de 1 000 mo- 
tocicletas. E) 





4.5 Testes de Conhecimento 


1. Um homem deseja ter uma horta cercada em seu quintal. 


para armazenar cada pneu durante o ano é de US$ 2. Su- 


Se a horta deve estar em uma área retangular de 300 pés 
quadrados, encontre as dimensões do jardim que irão mi- 
nimizar a quantidade de cerca necessária. 


- À demanda por pneus Super Titan é de 1 000 000/ano. O 


custo de montagem para cada ciclo de produção é de US$ 
4 000 e o custo de fabricação é de US$ 20/pneu. O custo 


pondo que a demanda é uniforme ao longo do ano e a 
produção é instantânea, determine quantos pneus devem 
ser fabricados por ciclo de produção a fim de manter o 
custo total a um mínimo. 


As soluções para os Testes de Conhecimento 4.5 podem ser en- 


contradas na página 331. 





4.5 Questões Conceituais 


1. Se o domínio de uma função f não é um intervalo fe- 


2. Veja o Exemplo 4 (página 323). Na solução dada no 


chado, como você encontraria os extremos absolutos de 
f, se existirem? 


exemplo, resolvemos para h em relação a r, resultando 
em uma função de r, que foi então otimizada em relação 
a r. Escreva S em termos de h e resolva novamente o pro- 
blema. Qual escolha é melhor? 





4.5 Exercícios 


- Encontre as dimensões de um retângulo com um perí- 


metro de 100 pés que possua a maior área possível. 


- Encontre as dimensões de um retângulo de área de 144 


pés quadrados que possua o menor perímetro possível. 


. Cercando a Maior Área O proprietário do Rancho Los Feliz 


tem 3 000 jardas de cerca com a qual quer fechar um pe- 
daço retangular de pastagens ao longo de um trecho reto 
de um rio. Se o cercado não é necessário ao longo do rio, 


quais são as dimensões da maior área que ele pode cer- 
car? O que caracteriza essa área? 


. Cercando a Maior Área Consulte o Exercício 3. Como um 


plano alternativo, o proprietário do Rancho Los Feliz 
pode usar as 3 000 jardas de cerca para fechar a área re- 
tangular de pastagens ao longo da porção reta do rio e, 
em seguida, subdividi-la por meio de uma cerca paralela 
às laterais. Lembre-se de que a cerca não é necessária ao 
longo do leito do rio. Quais são as dimensões da área 


maior que pode ser fechada? O que caracteriza essa área” 
(veja a figura complementar) 





5. Minimizando Custos de Construção A gerência da loja de de- 


partamento UNICO decidiu fechar uma área 800 pés qua- 
drados fora do prédio para exibir vasos de plantas e 
flores. Um lado será formado pela parede externa da loja, 
dois lados serão construídos com tábuas de pinho e o 
quarto lado será feito de cerca de aço galvanizado. Se o 
cercado de tábuas de pinho custa US$ 6/pé corrido e a 
cerca de aço galvanizado custa US$ 3/pé corrido, deter- 
mine as dimensões da instalação que pode ser construída 
a um custo mínimo. 





6. Embalagem Cortando quadrados idênticos dos cantos de 


um pedaço retangular de papelão e dobrando para cima as 
abas resultantes, o papelão pode ser transformado em 
uma caixa aberta. Se o papelão tiver 15 polegadas de 
comprimento e 8 de largura, encontre as dimensões da 
caixa que renderiam o volume máximo. 


7. Metalúrgica Se uma caixa aberta é feita com uma lâmina 


de estanho quadrada de 8 polegadas ao cortar quadrados 
idênticos dos cantos e dobrando para cima as abas resul- 
tantes, determine as dimensões da maior caixa que pode 
ser feita. 


8. Minimizando Custos de Embalagem Se uma caixa aberta tem 


uma base quadrada e um volume de 108 polegadas cúbicas 
e é construída com uma lâmina de estanho, determine as 
dimensões da caixa, supondo que uma quantidade mínima 
de material seja usado em sua fabricação. 


9. Minimizando Custos de Embalagem Quais são as dimensões 


de uma caixa retangular fechada que possui uma seção 
transversal quadrada, uma capacidade de 128 polega- 
das cúbicas e produzida usando a menor quantidade de 
material? 
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10. Minimizando Custos de Embalagem Uma caixa retangular deve 
ter uma base quadrada e um volume de 20 pés cúbicos. 
O material para a base custa 30 centavos/pé quadrado, 
o material para as laterais custa 10 centavos/pé quadrado 
e o material para o topo custa 20 centavos/pé quadrado. 
Determine as dimensões da caixa que podem ser fabri- 
cadas a um custo mínimo. (Consulte a figura para o 
Exercício 9.) 


11. Regulamentos Postais Regulamentos postais especificam 
que um pacote enviado por correio prioritário pode ter 
comprimento e perímetro da seção transversal combina- 
dos de até 108 polegadas. Encontre as dimensões de um 
pacote retangular que possui seção transversal quadrada 
e o maior volume possível apto a ser enviado via correio 
prioritário. Qual é o volume do pacote? 

Dica: O comprimento mais o perímetro da seção transversal é de 
4x + h (veja a figura complementar). 


x 


12. Design de Livro Uma designer de livro decidiu que as pági- 
nas de um livro devem ter margens de 1 polegada na parte 
superior e inferior e > polegada nas margens laterais. Ela 
ainda estipulou que cada página deve ter uma área de 50 
polegadas quadradas (veja a figura complementar). De- 
termine as dimensões da página que irão resultar no má- 
ximo de área impressa. 


| | 
«— 4 —» 


1 pol. 


13 


Regulamentos Postais para Pacotes Regulamentos postais es- 
pecificam que um embrulho enviado por correio priori- 
tário pode ter comprimento e perímetro da seção 
transversal combinados de até de 108 polegadas. Encon- 
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15. 


16. 


17 
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tre as dimensões de um pacote cilíndrico no maior vo- 
lume apto ao envio prioritário. Qual é o volume de tal pa- 
cote? Compare com o Exercício 11. 

Dica: O comprimento mais o perímetro da seção transversal é de 
2mr +. 


Minimizando os Custos Para o seu cozido de carne, a em- 
presa Betty Moore utiliza potes de alumínio que têm a 
forma de cilindros circulares retos. Determine o raio e al- 
tura de uma latinha se ela tiver uma capacidade de 36 po- 
legadas cúbicas e for produzida usando a menor 
quantidade de metal. 


Design de Produto A caixa que irá cercar o sistema de alto- 
“falantes Acrosonic modelo D será retangular e terá um 
volume interno de 2,4 pés cúbicos. Por razões estéticas, 
a equipe de design decidiu que a altura da caixa será 1,5 
vezes a sua largura. Se as partes superior, inferior e late- 
rais do gabinete forem construídas de madeira ao custo de 
40 centavos/pé quadrado e a frente (ignorar os recortes no 
amplificador) e parte traseira forem construídas de ma- 
deira compensada custando 20 centavos/pé quadrado, 
quais são as dimensões do compartimento que pode ser fa- 
bricado a um custo mínimo? 


Projetando uma Janela Normanda A janela normanda tem a 
forma de um retângulo sob um semicírculo (veja a figura 
complementar). Se uma janela normanda deve ter um pe- 
rímetro de 28 pés, quais as dimensões adequadas para per- 
mitir a máxima quantidade de luz através da janela? 


| 
— + x o pe— | 


y 


1 


Tarifa Otimizada para Voo Fretado Se exatamente 200 pessoas 
se inscrevem para um voo fretado, a Agência Leisure 
World Travel cobra US$ 300/pessoa. No entanto, se mais 
de 200 pessoas se inscrevem para o voo (suponha que 
esse é o caso), então cada tarifa é reduzida em US$ 1 
vezes o número de passageiros acima de 200. Determine 
quantos passageiros resultariam no máximo de receita 
para a agência de viagens. Qual é a receita máxima? Qual 
seria a tarifa por passageiro para esse caso? 

Dica: x indica o número de passageiros acima de 200. Mostre 
que a função de receita R é dada por R(x) = (200 + x)(300 — x). 


18. Maximizando a Produção Um pomar tem um rendimento 


19, 


20 


21. 


22 


23. 


médio de 36 caixas de maçãs/árvore se a densidade de ár- 
vores é de 22 árvores/hectare. Para cada aumento de uni- 
dade na densidade de árvores, a produtividade decresce 
em 2 caixas/árvore. Quantas árvores devem ser plantadas 
a fim de maximizar a produção? 


Receita de Frete O proprietário de um luxuoso iate que navega 
entre as 4 000 ilhas gregas cobra US$ 600/pessoa/dia se 
exatamente 20 pessoas se inscreverem para o cruzeiro. No 
entanto, se mais de 20 pessoas se inscreverem (até a capa- 
cidade máxima de 90), cada tarifa é reduzida em US$ 4 ve- 
zes o número de passageiros acima de 20. Partindo do 
princípio de que pelo menos 20 pessoas se inscrevam, de- 
termine quantos passageiros resultariam no máximo de re- 
ceita para o dono do iate. Qual é a receita máxima? Qual 
seria a tarifa por passageiro para esse caso? 


Lucro de uma Vinícola Phillip, o proprietário de uma vinícola, 
estima que as primeiras 10 000 garrafas de vinho produ- 
zidas nesta temporada trarão um lucro de US$ 5/garrafa. 
Mas se mais de 10 000 garrafas forem produzidas, o lu- 
cro por garrafa do lote inteiro caíria em US$ 0,0002 por 
garrafa adicional vendida. Admitindo-se que pelo menos 
10 000 garrafas de vinho sejam produzidas e vendidas, 
qual é o lucro máximo? 


Velocidade Ideal de um Caminhão Um caminhão rende 600/x 
milhas por galão quando conduzido a uma velocidade 
constante de x milhas por hora (entre 50 e 70 milhas por 
hora). Se o preço do combustível é de US$ 3/galão e o 
condutor recebe US$ 18/hora, qual velocidade entre 50 e 
70 milhas por hora é mais econômica para dirigir? 


Minimizando os Custos Suponha que o custo incorrido no fun- 
cionamento de um navio de cruzeiro por uma hora é a + 
bv” dólares, onde a e b são constantes e positivas e v é a 
velocidade do navio em milhas por hora. Em que veloci- 
dade o navio deve ser operado entre dois portos para mi- 
nimizar o custo? 


Força de uma Viga Uma viga de madeira tem uma seção 
transversal retangular de altura h e largura w polegadas. 
(veja a figura complementar). A força S da viga é direta- 
mente proporcional a sua largura e ao quadrado de sua al- 
tura. Quais são as dimensões da seção transversal da viga 
mais forte a ser cortada de uma madeira redonda de 24 po- 
legadas de diâmetro? 

Dica: S = kh?w, onde k é uma constante de proporcionalidade. 





24. 


25. 


26. 





Concepção de um Silo de Cereais Um silo de cereais tem a 
forma de um cilindro circular reto coberto por um he- 
misfério (veja a figura complementar). Se o silo tem uma 
capacidade de 5047 pés cúbicos, encontre o raio e altura 
do silo que demandem a quantidade mínima de material 
para construção. 

Dica: O volume do silo é 7 12h + $mr' e a área de superfície (in- 
cluindo o chão) é 7 (31º+ 2rh). 


p— 


: 
| 


Minimizando Custos de Cabeamento No diagrama a seguir, $ 
representa a posição de uma estação de retransmissão lo- 
calizada sobre uma linha reta da costa e E mostra a loca- 
lização de uma estação experimental de biologia marinha 
em uma ilha. Há previsão de instalar um cabo para ligar 
as duas estações. Se o custo do cabo via terra é de US$ 
1,50/pé corrido e o custo do cabeamento sob a água é 
US$ 2,50/pé corrido, localize o ponto P que resultará em 
um custo mínimo (resolva para x). 


Ilha 


P S 


Continente x —s>»<—10 000 —-x 7 


«———— 10000 





Armazenando Resíduos Radioativos Um recipiente cilíndrico 
para armazenar resíduos radioativos será construído com 
chumbo e terá espessura de 6 polegadas (veja a figura 
complementar). Se o volume da área externa do cilindro 
é de 167 pés cúbicos, encontre o raio e a altura do cilin- 
dro Interno que resultarão no recipiente com máxima ca- 
pacidade de armazenamento. 


27 


28 
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6 pol. 
- = 





| 
E —al 





EM 
"g 

Õ 

a 


| 


Dica: Mostre que a capacidade de armazenagem (volume in- 
terno) é dada por 


ba | =] 


16 
E q 


V(r) = 1º 


Voo de Aves Durante as horas de luz do dia, alguns pássa- 
ros voam mais lentamente sobre a água do que sobre a 
terra, pois parte de sua energia é gasta para superar tur- 
bulências de ar sobre grandes corpos de água. Suponha- 
mos que um pássaro que voe a uma velocidade constante 
de 4 milhas por hora sobre a água e a 6 milhas por hora 
sobre a terra inicie sua viagem no ponto E de uma ilha e 
volte a seu ninho N no continente, como mostra a figura. 
Encontre a localização do ponto P que permite ao pássaro 
completar sua viagem no tempo mínimo (resolva para x). 





a N 
Continente «-— x —se-—12-x — 


———— mi 


Minimizando Tempo de Viagem Uma mulher está em um lago 
em um barco a remo localizado a 1 milha do ponto P mais 
próximo de uma reta na costa (veja a figura complemen- 
tar). Ela deseja chegar ao ponto Q, a 10 milhas ao longo 
da costa de P, remando até um ponto R entre Pe O e, em 
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30. 


RIR 


Matemática Aplicada a Administração e Economia 


seguida, correr ao longo do resto da distância. Se ela pu- 
der remar a uma velocidade de 3 milhas por horas e cor- 
rer a uma velocidade de 4 milhas por hora, como ela deve 
escolher o ponto R a fim de chegar ao Q o mais rápido 
possível? De quanto tempo ela precisa? 





Desenho de Pista A figura retrata um autódromo com ex- 
tremidades semicirculares. O comprimento da pista é 
1760 pés (& de milha). Encontre I e r tais que a área de- 
limitada pelo trecho retangular seja a maior possível. 
Qual é a área delimitada pela pista neste caso? 





Planejamento e Controle de Estoque A demanda por pneus de 
motocicleta da Dixie Importação-Exportação é de 
40 000/ano e pode ser considerada uniforme durante todo 
o ano. O custo de encomendar uma remessa de pneus é de 
US$ 400 e o custo para armazenar cada pneu por um ano 
é de US$ 2. Determine quantos pneus devem estar em 
cada carregamento se os custos de encomenda e armaze- 
namento forem minimizados. (Suponha que cada remessa 
chegue assim que a anterior tenha sido vendida.) 


Planejamento e Controle de Estoque A McDuff Conservas es- 
pera engarrafar e vender 2 000 000 compotas de geleia de 
32 onças a uma taxa uniforme durante o ano todo. A em- 
presa encomenda seus recipientes da Consolidated Em- 
presa de Garrafas. O custo de encomendar uma remessa 
é de US$ 200 e o custo em armazenar cada garrafa vazia 
por um ano é de US$ 0,40. Quantas encomendas deve a 
McDuff realizar por ano e quantas compotas devem ha- 
ver em cada carregamento se os custos de encomenda e 
armazenagem forem minimizados? (Considere que cada 
lote de garrafas é utilizado antes que o próximo chegue.) 


32. Planejamento e Controle de Estoque A empresa de biscoitos 


ER 


34. 


Neilsen vende seus variados biscoitos amanteigados em 
recipientes com um peso líquido de 1 libra. A demanda es- 
timada para os biscoitos é de 1 000 000 caixas de 1 libra 
por ano. O custo de cada ciclo de produção é de US$ 500 
e o custo de fabricação é de US$ 0,50 para cada caixa de 
biscoitos. O custo de armazenagem de cada embalagem 
de biscoitos ao longo do ano é de US$ 0,40. Supondo uni- 
formidade da demanda ao longo do ano e produção ins- 
tantânea, quantas caixas de biscoitos a Neilsen deve pre- 
parar por ciclo de produção de forma que minimize esses 
custos de produção? 

Dica: Seguindo o método do Exemplo 5, mostre que o custo total 
de produção é dado pela função 


500 000 000 
x 


Cx) = + 0,2x + 500 000 


Depois minimize a função € no intervalo (0, 1 000 000). 


Planejamento e Controle de Estoque Uma empresa tem ex- 
pectativa de vender D unidades de um determinado pro- 
duto por ano. Supõe-se que as vendas tenham um ritmo 
constante e que não seja permitido haver ruptura de es- 
toque. Cada vez que um pedido do produto é feito, um 
custo de encomenda de K dólares é acrescido. Cada item 
custa p dólares, e o custo de armazenagem é de h dólares 
por item ao ano. 
a. Mostre que o custo de inventário (custos combinados 
de pedido, aquisição e estoque) é 
Clx) Re 4 um E (x > 0) 
x 2 
onde x é a quantidade no pedido (o número de itens de 
cada pedido). 
b. Use o resultado da parte (a) para mostrar que o custo 
de inventário é minimizado se 


2KD 
h 


Essa quantidade é chamada de quantidade econômica de 
compra (EOQ). 


Planejamento e Controle de Estoque Consulte o Exercício 33. 
Uma loja de câmeras vende 960 câmeras digitais Ya- 
maha A35 por ano. Cada vez que um pedido de câmeras 
é feito ao fabricante, é acrescido um custo de pedido de 
US$ 10. A loja paga US$ 80 por câmera e o custo de ar- 
mazenagem de cada (por causa principalmente do custo 
de oportunidade por imobilizar capital em estoque) é de 
US$ 12 por ano. Suponha que as câmeras vendam a uma 


razão uniforme, sendo proibida a ruptura de estoque. 
a. Qual é o EOQ? 

b. Quantos pedidos serão feitos a cada ano? 

c. Qual é o intervalo entre os pedidos? 


4.5 


1. Sejam x e y (medidos em pés) o comprimento e a largura 


de uma horta retangular. 








Uma vez que a área deve ser de 300 pés quadrados, temos 
xy = 300 


Em seguida, a quantidade de cerca a ser usada é dada pelo 
perímetro, e essa quantidade deve ser minimizada. Por- 
tanto, queremos minimizar 


2x 2 


ou, uma vez que y = 300/x (obtido pela solução de y na 
primeira equação), vemos que a expressão a ser minimi- 


zada é 
300 
Toe) =-2x + (5) 


= ig 
x 
para valores positivos. Agora, 
600 
ct a pia 
f(x) E: 
Fazendo f(x) = 0, obtemos x = — V300 oux = W300. 


Consideramos apenas o número crítico V300, visto que 
— 4300 não pertence ao intervalo (0, 00). Em seguida, cal- 
culamos 





em LM 
f"(x) = EE 
Visto que 
f"(300) > 0 
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Soluções dos Testes de Conhecimento 


o Teste da Segunda Derivada pressupõe que um mínimo 
relativo de focorre em x = 300. De fato, uma vez que 
f"(x) > O para todo x em (0, o), concluímos que 
x = 300 dá origem ao mínimo absoluto de f. O valor 
correspondente de y, obtido pela substituição desse valor 
de x na equação xy = 300, é» = W300. Portanto, as di- 
mensões necessárias para a horta são aproximadamente 
17,3 pés X 17,3 pés. 


- Seja x o número de pneus em cada ciclo de produção. O 


número médio de pneus no estoque é de x/2, então os cus- 
tos de armazenamento são 2(x/2), ou x dólares. Em se- 
guida, uma vez que a empresa precisa fabricar 1 000 000 
pneus ao ano para atender à demanda, o número de ci- 
clos de produção é 1 000 000/x. Isso fornece o custo de 
montagem em 


1000 000) - 4000 000 000 
: oo0( SD) Coro 


dólares ao ano. O custo total de produção é US$ 
20.000.000. Logo, o custo total anual da empresa é dado 
por 


+ 20 000 000 


El cd 4 000 = 000 


Diferenciando C(x), temos 


Eitdy= Lema 4 000 000 
X 
Definindo C'(x) = 0, obtemos 63 246 como o número 
crítico do intervalo (0, 1 000 000). Em seguida, encon- 
tramos 
C'(x) = 8 000 = 000 
x 

Uma vez que C”(x) > O para todo x > 0, vemos que o 
gráfico de € é côncavo para cima para todo x > 0. Além 
disso, C”(63 246) > O significa que x = 63 246 dá ori- 
gem a um mínimo relativo de € (pelo Teste da Segunda 
Derivada). Uma vez que o gráfico de € é sempre côncavo 
para cima para x > O, x = 63 246 fornece o mínimo ab- 
soluto de €. Portanto, a companhia deverá fabricar 
63 246 pneus em cada ciclo de produção. 


Resumo dos Principais Termos 





“Capítulo 4 


TERMOS 

extremos relativos (258) 

ponto crítico (259) 

Teste da Primeira Derivada (259) 
côncavo para cima (272) 


função crescente (252) côncavo para baixo (272) 
ponto de inflexão (275) 
Teste da Segunda Derivada (280) 


assíntota vertical (292) 


função decrescente (252) 
máximo relativo (257) 
mínimo relativo (258) 
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assíntota horizontal (294) 
extremos absolutos (305) 





Capítulo 4 


Preencha as lacunas. 

1. a. Uma função f é crescente em um intervalo 1 se, para 
quaisquer dois números x, e x, em 1, x, < x,. Isso im- 
plica 

b. Uma função f é decrescente no intervalo 1 se, para 
quaisquer dois números x, e x, em I, x, < x,. Isso im- 
plica 


2. a. Se f é diferenciável em um intervalo aberto (a, b) e 
f'(x) > 0 em (a, b), então fé em (a, b). 
b. Se fé diferenciável em um intervalo aberto (a, b) e 
em (a, b), então f é decrescente em (a, b). 
c. Se f'(x) = O para cada valor de x no intervalo (a, b), 
então f é em (a, b). 








3. a. Uma função f tem um máximo relativo em c se existe 
um intervalo aberto (a, b) contendo c tal que 
para todo x em (a, b). 
b. Uma função f tem um mínimo relativo em c se existe 
um intervalo aberto (a, b) contendo c tal que 
para todo x em (a, b). 


4. a. Um número crítico de uma função f é qualquer nú- 
mero de f onde f'(c) ou f'(c) não 





b. Se f tem um extremo relativo em c, então c deve ser 





um/uma de f. 
c. Se c é um número crítico de f, então f pode ou não ter 
uma/um em c. 


5. a. O gráfico de uma função diferenciável é côncavo para 
cima em um intervalo 1 se é crescente em T. 
b. Se f tem uma segunda derivada em um intervalo aberto 
fetG) em 1, então o gráfico de f é côncavo 
para cima em T. 








Exercícios de Revisão 





Capítulo 4. 


Nos exercícios 1 a 10, (a) encontre os intervalos onde a função 
f é crescente e onde é decrescente, (b) encontre o extremo re- 
lativo de f, (c) encontre os intervalos onde o gráfico de f é côn- 
cavo para cima e onde é côncavo para baixo e (d) encontre os 
pontos de inflexão, se houver, de f. 


1 
1. fO) =x" — x +x—6 


2. f(x) = (1 — 2 > Hx) = — 29º 


x? 





à JA sx É E E di = 


x — 1 


6. f(x) = Vx—1 7. fo) = — !? 


valor máximo absoluto (306) 
valor mínimo absoluto (306) 


Teorema do Valor Extremo (306) 


Questões Conceituais de Revisão 


c. Se o gráfico de uma função contínua f tem uma tan- 
gente em P(c, f(c)) e o gráfico de f muda em 
P, então P é chamado de ponto de inflexão de f. 

d. Suponha que ftenha uma segunda derivada em um in- 
tervalo (a, b), contendo um número crítico c de f. Se 
f"(c) < 0, então f tem um/uma em c. Sef"“(c) 
= (), então f pode ter ou não um/uma em c. 


6. Areta x = a é uma assíntota vertical do gráfico de f se 
pelo menos uma das equações seguintes for verdadeira: 


lim f(x) = ou lim f(x) = 





7. Para uma função racional f(x) = jaretax = a é 


( 
O(x) 
uma assíntota vertical do gráfico defse Ola) =. 


mas P(a) + 


8. A linha y = b é uma assíntota horizontal do gráfico de 
uma função f se lim f(x) = ou lim f(x) = 
x —pDO X—+ — 


9. a. Uma função f tem um máximo absoluto em c se 
para todo x no domínio D de f. O número fc) 
é chamado de de fem D. 
b. A função f tem um mínimo relativo em c se 
para todo x em contendo c. 





10. O teorema do valor extremo afirma que se f , NO 
intervalo fechado [a, b], então f tem um valor máximo 





e valor mínimo em [a, b). 
2x 

8. f(x) = -— 9. fix) = 
16) = vã fa) = 





10. f(x) = | 

fe) 1 + x? 

Nos exercícios 11 a 18, use o guia de esboço de curvas, na pá- 
gina 295, para traçar o gráfico da função. 


Ufo)=2-52+5º 12. f)=-2»-x+1 
13. 91x) = 27º = 6 +6r+1 


| 1 
14. g(x) = ud —x +x—3 





15. h(x) = xVx — 2 
x = 2 1 

fo) = 47 18. fx) =x —— 

Nos exercícios 19 a 22, encontre as assíntotas horizontais e ver- 

ticais do gráfico de cada função. Não esboce o gráfico. 


16. ho) =" 











Ad ==" 20. fl) = 41 
5. 2 +34 
Ai)» Mi) =) 


Nos exercícios 23 a 32, encontre o valor máximo absoluto e o va- 


lor mínimo absoluto, se houver, da função. 
23. fix) —27>+ 3a - 2 


24. g(x) = x? 


25. a(t) = V25 = 
26. f(x) = Ed =x +x+1em[0,2] 
27. h(t) = tê — 6tº em [2,5] 


28. g(x) = 





x 

2 + M [0,5] 
l 

29. f(x) = x — ; em [1,3] 


so dis de= Lami 5 





;2 
31. f(s) = sV1 —sº em[-1,1] 
32. fix) = E E em. | —1, 3 


33. As Receitas de Duas Livrarias Os gráficos de R e R,, a seguir, 
mostram as receitas de uma livraria de bairro e de uma fi- 
lial de uma livraria nacional, três meses após a abertura 
da filial (1 = 0) até algum tempo depois (7). 


y = Kolt) 


y= R, (8) N 


a. Encontre os sinais da primeira e segunda derivadas de 
R,e R, no intervalo (0, 7). 

b. Interprete os resultados obtidos na parte (a) em termos 
das receitas das duas livrarias. 


34. Propagação de um Rumor Inicialmente, um punhado de es- 
tudantes ouviu um rumor no campus. O boato se espalhou 
e depois de f horas o número de alunos que tinha ouvido 


Aplicações da Derivada 333 


crescera para N(t). O gráfico da função N é mostrado na 
figura a seguir. 


x 


y = NO) 
P 
| 
| 
| 
| 
| 


Lo fo (h) 


Descreva a propagação do boato em termos da velocidade 
em que se espalhou. Em especial, explique o significado 
do ponto de inflexão P do gráfico de N. 


35. Maximizando Lucros Os lucros mensais da agência de via- 
gens Odyssey (em milhares de dólares) dependem da 
quantidade de dinheiro x (em milhares de dólares) gasto 
em publicidade a cada mês segundo a equação 


P(x) = —x>+ 8x + 20 


Para maximizar seus lucros mensais, qual deveria ser o 
orçamento mensal de publicidade da Odyssey? 


36. Vendas de Celulares com Câmera Celulares com câmera, pra- 
ticamente inexistentes há dez anos, estão rapidamente 
ganhando popularidade. A função 


N(t) = 8,125tº + 24,625 + 18,375 (0<1<3) 


dá a projeção de vendas mundiais de celulares com câà- 

mera (em milhões de unidades) no ano t, com t = O cor- 

respondente ao ano 2002. 

a. Encontre N '(t). O que isso diz sobre as vendas de ce- 
lulares com câmera entre 2002 e 2005? 

b. Encontre N”(t). O que isso diz sobre a taxa de au- 
mento da taxa de vendas de celulares com câmera 
entre 2002 e 2005? 

Fonte: In-Stat /MDR. 


37. Efeito da Publicidade sobre as Vendas O total de vendas S dos 
instrumentos de precisão Cannon está relacionado com a 
quantidade de dinheiro x que a Cannon gasta em publici- 
dade dos seus produtos pela função 


S(x) = —0,002x) + 0,6x2 + x + 500 (0=x= 200) 


onde $ e x são medidos em milhares de dólares. Encon- 
tre o ponto de inflexão da função S e discuta sua impor- 
tância. 

38. Trabalhadores Idosos O percentual de homens economica- 
mente ativos com 65 anos ou mais no período de 1970 a 
2000 é estimado pela função. 


P(t) = 0,00093tº — 0,018 — 0,51 + 25  (0<=1=30) 


onde t é medido em anos, com £t = O correspondente ao 

início do ano de 1970. 

a. Encontre o intervalo onde P é decrescente e o inter- 
valo onde P é crescente. 
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39. 


40. 


41. 


42. 
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b. Interprete os resultados da parte (a). 


Fonte: U. S. Census Bureau. 


Custo de Produção de Calculadoras Uma filial da Elektra Elec- 
tronics fabrica calculadoras gráficas. A gerência calcula 
que o custo diário C(x) (em dólares) da produção dessas 
calculadoras é 


C(x) = 0,0001xº — 0,08x? + 40x + 5 000 


onde x é o número de calculadoras produzidas. Encontre o 
ponto de inflexão da função C e interprete seu resultado. 


Vendas de Processadores Portáteis A crescente popularidade 
de computadores notebook está impulsionando a venda de 
processadores móveis de PC. Em um estudo realizado em 
2003, as vendas desses chips (em bilhões de dólares) fo- 
ram projetadas em 


o) =68(1+ 10)  (0=1=<4) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondente a 

2003. 

a. Mostre que $ é crescente no intervalo (0, 4) e inter- 
prete seu resultado. 

b. Mostre que o gráfico de S é côncavo para baixo no in- 
tervalo (0, 4). Interprete seu resultado. 

Fonte: International Data Corp. 


Mercado de Carro Popular na Europa Por causa em parte de um 
envelhecimento da população e da pressão das normas 
para redução de carbono, a porcentagem de veículos pe- 
quenos e médios na Europa está prevista para aumentar 
no futuro próximo. A função 


= 150Vt + 766 
59 — NV 


fornece o percentual previsto de veículos pequenos e mé- 

dios í anos depois de 2005. 

a. Qual foi a porcentagem de veículos pequenos e mé- 
dios em 2005? Qual é a percentagem projetada de veí- 
culos pequenos e médios para 2015? 

b. Mostre que f é crescente no intervalo (0, 10) e inter- 
prete seus resultados. 


r(t) (0 =t=h10) 


Fonte: J. D. Power Automotive. 


Índice de Qualidade Ambiental O Ministério do Interior de um 
país africano começou a registrar um índice de qualidade 
ambiental para medir o progresso ou declínio da qualidade 
ambiental da natureza selvagem de seu país. O índice para 
os anos de 1998 a 2008 é estimado pela função 


50tº + 600 
Kt) = a (0 =t= 10) 
a. Calcule 7'(f) e mostre que [(t) é decrescente no inter- 
valo (0, 10). 
b. Calcule 7"(f). Estude a concavidade do gráfico de T. 
c. Esboce o gráfico de T. 
d. Interprete seus resultados. 


43. Maximizando Lucros A demanda semanal por DVDs fabri- 


44. 


45. 


46. 


47. 


P(t) = —0,00028 + 0,018? — 0,36t + 10 


48. 


cados pela Herald Media Corporation é dada por 
p = —0,0005x” + 60 


onde p representa o preço unitário em dólares e x indica 
a quantidade demandada. A função de custo total sema- 
nal em relação à produção desses discos é dada por 


C(x) = —0,001x? + 18x + 4 000 


onde C(x) indica o custo total (em dólares) da prensagem 
de x discos. Encontre o nível de produção que irá forne- 
cer o lucro máximo para o fabricante. 

Dica: Use a fórmula quadrática. 


Maximizando Lucros O lucro realizável mensal (em dólares) 
estimado pela Cannon Instrumentos de Precisão para a fa- 
bricação e venda de x unidades de sua câmera digital mo- 
delo M1 é 


P(x) = —0,04x? + 240x — 10 000 


Para maximizar seus lucros, quantas câmeras a Cannon 
deve produzir a cada mês? 


Minimizando o Custo Médio O custo total mensal (em dólares) 
tido pela Carlota Música na fabricação de x unidades de 
suas guitarras profissionais é dado pela função 


C(x) = 0,001x? + 100x + 4000 


a. Encontre a função de custo médio C. 
b. Determine o nível de produção que irá resultar no 
menor custo médio de produção. 


Eficiência dos Trabalhadores O trabalhador médio da Wake- 
field Avionics terá montado 


N(t) =-22+ 12º +M (0=1=4) 


aeromodelos controlados por rádio prontos para voo em 
t horas dentro do turno das 8h00 às 12h00. Em qual mo- 
mento, durante esse turno, o trabalhador monta com o 
máximo de eficiência? 


Mão de Obra Idosa A porcentagem de mulheres de 65 anos 
ou mais entre a população economicamente ativa no pe- 
ríodo de 1970 a 2000 é aproximada pela função 


(0 =t1=30) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondente ao 

início do ano de 1970. 

a. Encontre o intervalo onde P é decrescente e o onde P 
é crescente. 

b. Encontre o mínimo absoluto de P. 

c. Interprete os resultados das partes (a) e (b). 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Propagação de Doença Contagiosa A incidência (número 
de casos novos por dia) de uma doença contagiosa se es- 
palhando por uma população de milhões de pessoas é 
dada por 


R(x) = kx(M — x) 


49. 


50. 


51. 


52. 





1. 


2. 


Capítulo 4 | 


. Encontre os intervalos em que o gráfico de f(x) = 5x 


onde k é uma constante positiva e x indica o número de 
pessoas já infectadas. Mostre que a incidência R é maior 
quando metade da população está infectada. 


Maximizando o Volume de uma Caixa Uma caixa com o lado de 
cima aberto será montada com um pedaço quadrado de 
papelão, de 10 polegadas de largura, ao cortar um qua- 
drado de cada um dos quatro cantos e dobrar as laterais 
para cima. Qual é o volume máximo dessa caixa? 


Minimizando Custos de Construção Um homem deseja fabricar 
um barril cilíndrico com capacidade de 327 pés cúbicos. 
O custo por pé quadrado do material para a lateral do bar- 
ril é a metade do custo por pé quadrado para as partes su- 
perior e inferior. Ajude a encontrar as dimensões do bar- 
ril que deve ser produzido a um custo mínimo em termos 
dos materiais utilizados. 


Embalagem Você pretende construir uma caixa retangular 
fechada que tem um volume de 4 pés cúbicos. O compri- 
mento da base da caixa terá duas vezes sua largura. O ma- 
terial para a parte superior e inferior da caixa custa 30 cen- 
tavos por pé quadrado. O material para as laterais custa 20 
centavos por pé quadrado. Encontre as dimensões da 
caixa mais barata que se pode produzir. 


Planejamento e Controle de Estoque Lehen Vinters importa 
uma certa marca de cerveja. A demanda, que pode ser con- 
siderada uniforme, é de 800 000 caixas por ano. O custo 
para encomendar um carregamento de cerveja é de US$ 
500 e o de armazenagem de cada caixa de cerveja durante 


Antes de Prosseguir... 


2 





Encontre o(s) intervalo(s) onde f(x) = > crescente 


e onde é decrescente. 


Encontrar os máximos e mínimos relativos, se houver, de 
flo) = 2xº — 12x'!º. 

à 
4x? — 5x + 1 é côncavo para cima, os intervalos em que 
o gráfico de f é côncavo para baixo e o(s) ponto(s) de 1n- 
flexão de f. 


53. 


54. 


So. 


56. 


57. 
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um ano é de US$ 2. Determine quantas caixas de cerveja 
devem compor cada carregamento se os custos de enco- 
menda e armazenagem forem mantidos a um nível mí- 
nimo. (Suponha que cada carregamento de cerveja chegue 
imediatamente após o anterior ser vendido.) 

Em qual intervalo a função quadrática 

f(x) =ac? +bx+ec (40) 

é crescente? Em qual intervalo f é decrescente? 


Sendo f(x) = xº + ax + b, determine as constantes a e b 

de modo que f tenha mínimo relativo em x = 2 e o valor 

mínimo relativo seja 7. 

Encontre os valores de c, de forma que o gráfico de 
fo) =" + 27 + + Ly +2 

seja côncavo para cima em todos os pontos. 

Suponhamos que o ponto (a, f (a)) é um ponto de infle- 


xão do gráfico de y = fx). Mostre que o número a gera 
um extremo relativo da função f”. 


xX+1 sexo 
ro = sex = 0 


Seja 


a. Calcule f'(x) e mostre que ela não muda de sinal ao 
passar por x = 0. 

b. Mostre que f tem um máximo relativo em x = 0. Isso 
contradiz o Teste de Primeira Derivada? Explique sua 
resposta. 


« Esboce o gráfico de f(x) = 2xº — 9x? + 12x — 1. 


- Encontre os valores máximo e mínimo absolutos de f(x) 


= 2x* + 3x? — 1 no intervalo [ —2, 3]. 


« Um balde aberto com a forma de um cilindro circular reto 


deve ser construído com uma capacidade de 1 pé cúbico. 
Encontre o raio e a altura do cilindro se a quantidade de 
material a ser usada for mínima. 


FUNÇÕES 
EXPONENCIAIS 
E 
LOGARÍTMICAS 








& Mircea BEZERGHEANU 2010/Shutterstockcom 


A função exponencial é, sem dúvida, a mais 
importante função em matemática e em 
suas aplicações. Após uma breve apresen- 
tação da função exponencial e de sua in- 
versa, a função logarítmica, aprenderemos 
como derivar tais funções. Essas são as ba- 
ses para construir inúmeras aplicações que 
envolvem funções exponenciais. Por exem- 
plo, veremos o papel das funções expo- 
nenciais no cálculo dos juros de uma conta 
bancária; no estudo do crescimento de uma 
cultura de bactérias em laboratório; no es- 
tudo do modo como a matéria radioativa 
decai; no estudo de taxas que indicam 
como um operário aprende certo processo; 
e no estudo de taxas que mostram como 
uma doença transmissível se propaga ao 
longo do tempo. 











Quantas câmeras um novo funcionário na Eastman Optical monta 
após completar o programa de treinamento básico e quantas ele 
monta após seis meses de trabalho? No Exemplo 5, página 393, você 
aprenderá a responder essas questões. 
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FIGURA 1 

A quantidade de dinheiro cresce 
exponencialmente com juros compostos 
continuamente. 


5.1 Funções Exponenciais 


Funções Exponenciais e seus Gráficos 


Suponha que foi feito um depósito de US$ 1 000 em uma aplicação a juros continua- 
mente compostos de 10% ao ano (esse é o modo pelo qual muitas instituições financeiras 
calculam taxas). Assim, o montante acumulado ao final de t anos (O = t = 20) é des- 
crito por uma função f, cujo gráfico aparece na Figura 1.* Tal função é chamada fun- 
ção exponencial. Observe que o gráfico de f cresce lentamente no início, porém cresce 
velozmente à medida que o tempo passa. A título de comparação, mostramos o gráfico 
da função y = g(t) = 1 000(1 + 0,10%), que fornece o montante acumulado da quantia 
inicialmente investida (US$ 1 000), mas calculado com juros simples a uma taxa de 10% 
ao ano. Moral da história: nunca é cedo demais para poupar. 


5 


Dól 


10 15 20 
Anos 





Funções exponenciais têm um papel importante em muitas aplicações no mundo real, 
como veremos neste capítulo. 

Lembre-se de que, quando b for um número positivo e n um número real qualquer, 
a expressão b” será um número real. Isso nos possibilita definir uma função exponen- 
cial da seguinte maneira: 


Função Exponencial 
A função definida por 
f(x) = b* (b>0,b 1) 


é chamada função exponencial de base b e expoente x. O domínio de f é o con- 
junto dos números reais. 


Por exemplo, a função exponencial com base 2 é a função 


fa) = 2º 
com o domínio (—“o, 00). Seguem-se os valores de f(x) para alguns valores de x: 
f3)=2=8 s(5) = =-omdÊ=- HO0)=2=1 


a je E Ei e PLA 


* Derivaremos a regra para f na Seção 5.3. 


Funções Exponenciais e Logarítmicas 


Cálculos que envolvem exponenciais são facilitados pelas propriedades dos ex- 
poentes. Essas propriedades foram estabelecidas na Seção 1.1 e é recomendável uma 
revisão desse material. Por conveniência, entretanto, reproduzimos estas regras a seguir. 

O uso das propriedades dos expoentes é ilustrado nos dois próximos exemplos. 


Propriedades dos Expoentes 
Considere a e b números positivos e x e y números reais. Então, 





1. br.by = bot 4. (ab): = ab” 
b” ON o 
2 — = bo) s (=) =5 
b> (5) b 
3. (bP = bo 
EXEMPLO 1 
a. 164. GP = IG PR =16" == 30 Propriedade 1 
25/13 
b. a RACE = 8? = 64 Propriedade 2 
8 
Cc. (648) + = G44/3K— 1/2) E 64723 
E | O E no 
= EE = (6415)? = 42 = 16 Propriedade 3 


DM Mn 
16!4 21!4 + q 6 


3 1/2" 4 3 4/2 9 
e. -=— — Propriedade 5 x 





d. (16 . 81) = ia , E = Propriedade 4 


213 o 2413 2413 


EXEMPLO 2 Seja f(x) = 22"!. Encontre o valor de x para o qual f(x) = 16. 


Solução Queremos resolver a equação 
221 = 16=2 
Mas essa equação é valida se, e somente se, 


2x—- 1=4 b"=b>m=hn 


Ou seja, x = >. E 

As funções exponenciais têm um papel importante em análise matemática. Por 
causa de suas características especiais, elas são uma das funções mais úteis e são en- 
contradas em quase todo campo em que a matemática é aplicada. Para citar alguns exem- 
plos: em condições ideais, o número de bactérias presentes em uma cultura, a cada ins- 
tante do tempo £, pode ser descrito por uma função exponencial de parâmetro t; 
substâncias radioativas decaem ao longo do tempo seguindo uma lei de decaimento “ex- 
ponencial”; dinheiro deixado em depósito fixo, ao render juros compostos, cresce ex- 
ponencialmente; e algumas das mais importantes funções encontradas em estatística são 
exponenciais. 

Vamos começar nosso estudo das propriedades das funções exponenciais com seus 
gráficos. 


EXEMPLO 3 Esboce o gráfico da função exponencial y = 2”. 


Solução Inicialmente, como já discutido, o domínio da função exponencial 
y = fx) = 2 é o conjunto dos números reais. Depois, colocando x = 0, temos 
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o 2 


FIGURA 2 
O gráfico de y = 2* 





—2 2 


FIGURA 3 
O gráfico dey = (3) 


Yi = be 
(0O<b<ãl1) 


y=b* 
(b > 1) 





FIGURA 4 

y = b* é uma função crescente de x 
se b > 1, uma função constante se 
b = 1 e uma função decrescente se 
O<b<1. 


y=2º= 1, valor onde fintercepta o eixo y. Não há interseção no eixo x, pois não exis- 
tem valores de x para os quais y = O. Para encontrar a imagem de f, considere a se- 
guinte tabela de valores: 


x = —4 = = ei Ó l 2 3 4 5 


du tm 1 É) 
* 32 16 8 4 


tojea 
pá 
[o] 
Es 
oo 


16 32 


Vemos, de acordo com esses cálculos, que 2* decresce e se aproxima de zero à medida que 
x decresce ilimitadamente, e que 2” cresce sem limites com o crescimento ilimitado dos 
valores de x. Portanto, a imagem de f é o intervalo (0, «), ou seja, o conjunto dos núme- 
ros reais positivos. Finalmente, esboçamos o gráfico de y = flx) = 2” na Figura 2. Bj 


EXEMPLO 4 Esboce o gráfico da função exponencial y = (1/2). 


Solução O domínio da função exponencial y = (1/2) é o conjunto de todos os nú- 
meros reais. A interseção com o eixo y ocorre em (1/2)º = 1; não há interseção com 
O €IxO x, pois não existem valores de x para os quais y = O. De acordo com a tabela 
a seguir 


O O O O A O O 5 
y 9 16 8 4 2 Lo So LL 2 E iH 


deduzimos que (1/2) = 1/2* cresce sem limites à medida que x decresce ilimitadamente 
e que (1/2) decresce e se aproxima de zero à medida que x cresce ilimitadamente. Por- 
tanto, a imagem de f é o intervalo (0, 0). O esboço do gráfico de y = f(x) = (1/2) está 


na Figura 3. ; 


As funções y = 2*e y = (1/2), cujos gráficos estudamos nos Exemplos 3 e 4, são ca- 
sos especiais da função exponencial y = f(x) = b”, obtida assumindo b = 2e b = 1/2, res- 
pectivamente. Em geral, a função exponencial y = b* com b > 1 tem o gráfico semelhante 
ay = 2”, enquanto o gráfico de y = b” para O < b < 1 é semelhante ao da função y = (1/2) 
(Exercícios 27 e 28 na página 342). Quando b = 1, a função y = b” reduz-se à função cons- 
tante de y = 1. À título de comparação, os gráficos dessas três funções estão esboçados 
na Figura 4. 


Propriedades da Função Exponencial 

A função exponencial y = b* (b > 0, b & 1) tem as seguintes propriedades: 
1. Seu domínio é (— 00, 00). 

- Sua imagem é (0, 00). 

« Seu gráfico passa pelo ponto (0, 1). 

. É uma função contínua em (—º0, 00). 

. É crescente em (—00, 00) se b > 1 e decrescente em (—00, 00) se b < 1. 


in de to by 


A Base e 


Funções exponenciais de base e, onde e é um número irracional cujo valor é 
2,1182818. .., têm um papel importante em problemas teóricos e práticos. Pode ser 
demonstrado, apesar de não o fazermos aqui, que 


e = im (1 La Ly (1) 
m 


me 
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Entretanto, podemos nos convencer da plausibilidade dessa definição do número e ao TABELA 1 
examinarmos a Tabela 1, que pode ser construída com a ajuda de uma calculadora. 


mn 


10 2,9937174 

TECNOLOGIA 1000 2,71692 
ERRA 10 000 2,71815 
Para comprovar visualmente o fato de a expressão (1 + 1/m)” aproximar-se 100 000 2,1182] 


1 000 000 2,11828 





do número e = 2,71828. . . à medida que m cresce ilimitadamente, faça o grá- 
fico de f(x) = (1 + 1/x), utilizando uma janela retangular adequada no visor 
de sua calculadora, e observe que f(x) se aproxima de 2,71828... com o au- 
mento crescente do valor de x. Use ZOOM e TRACE para encontrar o valor 
de f(x) para valores grandes de x. 


EXEMPLO 5 Esboce o gráfico da função y = e”. 


Solução Como e > 1, segue da nossa discussão anterior que o gráfico de y = e é se- lá 
melhante ao gráfico de y = 2* (veja a Figura 2). Com o auxílio de uma calculadora, ob- 
temos a seguinte tabela: 


y 0,05 0,14 0,37 l Liz 1,39 20,09 





O esboço do gráfico de y = e“está na Figura 5. SS = o. 


FIGURA 5 
A seguir, consideramos outra função exponencial de base e que se relaciona com a  Ográfico dey = e 


função anterior e é particularmente útil na construção de modelos que descrevem o “de- 
caimento exponencial”. 


EXEMPLO 6 Esboce o gráfico da função y = e*. 


Solução (Como e > 1, segue-se que O < 1/e < 1; desse modo, f(x) = e * = 1/€ = 


(1/e): é uma função exponencial de base menor que 1. Portanto, seu gráfico é seme- i 
lhante ao da função exponencial y = (1/2). Como antes, construímos a seguinte tabela 
de valores de y = e* com determinados valores de x: 3 


x 3 mr mo | Õ l 2, 3 
y 20,09 1,99 Du l 0,37 0,14 0,05 








E. E 3 
FIGURA 6 
Usando essa tabela, esboçamos o gráfico de y = e” na Figura 6. m  Ográficodey =e”* 
5.1 Testes de Conhecimento 
1. Resolva a equação 27+! + 23 = 251, As soluções dos Testes de Conhecimento 5.1 podem ser en- 


al contradas na página 344. 


2. Esboce o gráfico de y — e 
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5.1 Questões Conceituais 


1. Defina o que é a função exponencial f com base b e 
expoente x. Quais são as restrições (se houver) impos- 
tas a b? 


2. Para a função exponencial y = b* (b > 0,b * 1), deter- 
mine (a) seu domínio e imagem, (b) sua interseção com 
o eixo y, (c) onde ela é contínua e (d) onde ela é crescente 
e onde é decrescente parab > leb < 1. 





5.1 Exercícios 

Nos exercícios 1 a 8, calcule o valor da expressão. 
1. à 4» 4º Db. 3*+ 3º 

2. a (2'7 b.: (37) 

3. a. 9(9) 12 b. 5(5) 


Coloco 
(-3)4-3) (2-2) 

(3) "Ca 

6. a. 314. 9-5 


4. 


E 
nd 


bh. 54 E 432 


nd sh 421.413 
dd sam E = 


5 =(33 494 


1 — 1/4 dg) = 1/3 2 =113 81 — 1/4 
cala) (6) M(m) (is) 
16 64 21 256 
Nos exercícios 9 a 16, simplifique a expressão. 
9. a. (64xº)!8 b. (25xºy*)!2 
10. a. (2x*)(— 4x?) b. (4x) —3xº) 
6a”? 4b 
E b. E 
3a 126 








11. a. 


12. a. SR yos 
13. a. (2x?) b. (4x2y?7º)? 


14. a. É sia aid bh. (xt ya 


5º * + pre — 

15. a. FERE b. fe + pe 4) 

(2x yº) (x — 9) 

gs * —2 2n—2..2nN 1/3 
a CO b. (+) 

É dis q ge Pig 

Nos exercícios 17 a 26, resolva a equação na variável x. 
17. 62 = 6º 18. 57 = 5 
19. 3“ = 3º 20. 102"! = 107*3 


21. (2,1)2 = (2,1) 


23. 8 = (5) 24, 3? = — 
o A32) , 9” 


25 se Te GE 27 = 0 
26. 27 —- 4:27 +4=0 


22. (—1,3)2 = (—1,3)2*! 


Nos exercícios 27 a 36,esboce os gráficos das funções dadas nos 
mesmos eixos cartesianos. 
27. y=-2,y=-Yey=4 


28. y — É) 5) = (5) ey = (2) 
29. y=2",y=37€y = 4 

30. y= 4º ey = 495 

31. y=48",y=4ey = 4% 

32. y=e,y=2e"ey = 3e* 

33. y- =, y=e'ey = el 

34. y=e!ty=erey=els 

35. y=0,)e*%,y=e*ey=z2Ze* 

36. y=1-ecrey=1-—- ces 


37. Uma função f tem a fórmula f(x) = Ae“. Encontre f, sa- 
bendo que f(O) = 100 e K1) = 120. 


Dica: e! = (ey 


38. Se f(x) — Axe *, encontre f(3), sabendo que 1) = 5 e 


qQ) 7. 
Dica: e“ = (e*y 
39. Se 
1000 
E)>— 
He) 1 + Be* 


encontre (5) quando RO) = 20e 2) — 30. 
Dica: e = (e') 


40. Rastreamento com GPS Cada vez mais os empregadores 
estão utilizando o GPS (sistema de posicionamento glo- 
bal) para registrar a localização de sua frota. O número de 
rastreadores automáticos instalados em veículos de frotas 
nos Estados Unidos é estimado pela função 


N(t) = 0,687  (0=1=5) 


onde N(t) é medido em milhões e t em anos, com t = O 

correspondendo a 2000. 

a. Qual era o número de rastreadores automáticos insta- 
lados no ano de 2000? Quantos foram instalados em 
2005? 

b. Esboce o gráfico de N. 

Fonte: C. J. Driscoll Associates. 


41. 


42. 


43. 


44. 


45. 


Taxas de Incapacidade Em virtude dos avanços da tecnolo- 
gia médica, as taxas de incapacidade para pessoas com 
mais de 65 anos têm caído drasticamente. A função 


R(t) = 2630 0016 (0=<t=<18) 


fornece a taxa de incapacidade R(t), em porcentagem, da 

população com mais de 65 anos desde 1982 (t = O) até 

2000, onde t é medido em anos. 

a. Qual foi a taxa de incapacidade em 1982? Em 1986? 
Em 19947 Em 20002 

b. Esboce o gráfico de R. 


Fonte: Frost and Sullivan. 


Casais com Filhos O percentual de famílias constituídas por 
casais com filhos entre 1970 e 2000 é aproximadamente 


P(t) = 86,900 (0=<1<3) 


onde ft é medido em décadas, com t = O correspondendo 

a 1970. 

a. Qual é o percentual das famílias que eram constituídas 
por casais com filhos em 1970? Em 19802 Em 1990? 
Em 2000? 

b. Esboce o gráfico de P. 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Crescimento no Número de Sites da Internet Segundo um es- 
tudo conduzido em 2000, o número projetado de endere- 
ços na internet (em bilhões) é aproximado pela função 


N(t) = 0,45658%  (0<1<5) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo a 

1997. 

a. Complete a tabela a seguir, encontrando o número de 
endereços na Internet para cada ano: 


Ano O l 2 3 5 


Número de 
Endereços na 
internet 

(em bilhões) 


b. Esboce o gráfico de N. 


Usuários de Internet na China O número de usuários da 
internet na China é estimado pela função 


N(t) = 9452 (1=t=6) 


onde N(t) é medido em milhões e t em anos, com t = 1 

correspondendo a 2005. 

a. Quantos usuários de internet havia em 2005? Em 
2006? Em 2010? 

b. Esboce o gráfico de N. 

Fonte: C. E. Unterberg. 

Imposto Mínimo Alternativo O imposto mínimo alternativo foi 

criado em 1969 para impedir que privilegiados usassem 

deduções criativas e proteções para evitar os pagamentos 

à Receita Federal dos Estados Unidos. No entanto, mesmo 

as pessoas de classe média passaram a ser atingidas pelo 

imposto. O número de contribuintes sujeitos ao imposto 

mínimo alternativo é projetado em 


46. 


47. 


48. 
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35,5 
N(t) = 


1+ 6890 10% (01 = 6) 


onde N(t) é medido em milhões e t em anos, com t = O 
correspondendo a 2004. Qual era o número projetado de 
contribuintes sujeitos ao imposto mínimo alternativo em 
20102 

Fonte: Brookings Institution. 


Absorção de Fármacos A concentração de um fármaco em 
um órgão no instante t (em segundos) é dada por: 


“fossa — es) 
C(t) o 1887" e 12e 4! 20)/60 


se0=t=20 
se t > 20 


onde C(t) é medido em gramas por centímetro cúbico 

(g/emº). 

a. Qual é a concentração inicial do fármaco no órgão? 

b. Qual é a concentração do fármaco no órgão após 10 
segundos? 

c. Qual é a concentração do fármaco no órgão após 30 
segundos? 

d. Qual será a concentração do fármaco no órgão depois 
de um longo tempo? 

Dica: Calcule lim C(t). 


t—+00 


Absorção de Fármacos A concentração de um fármaco em 
um órgão no instante ft (em segundos) é dada por 


x(t) = 0,08 + 0,12(1 — e) 


onde x(t) é medido em gramas por centímetro cúbico 
(g/cm”). 
a. Qual é a concentração inicial do fármaco no órgão? 
b. Qual é a concentração do fármaco no órgão após 20 
segundos? 
c. Qual será a concentração do fármaco no órgão depois 
de um longo tempo? 
Dica: Calcule lim x(t). 
Ep ão 


d. Esboce o gráfico de x. 


Absorção de Fármacos Jane tomou 100 mg de um fármaco de 
manhã e outras 100 mg do mesmo fármaco no mesmo 
instante na manhã seguinte. A quantidade do fármaco no 
seu corpo t dias após ela tomar a primeira dose é dada 
por 


| 100e7+* 
A(t) = 100(1 + eb)e 14 


a. Qual era a quantidade do fármaco no corpo de Jane 
imediatamente após ela tomar a segunda dose” E após 
2 dias? E após um longo tempo? 

b. Esboce o gráfico de 4. 


seQ=t<l 
set=l 


Nos exercícios 49 a 52, determine se a afirmação é verdadeira 


ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exem- 
plo para mostrar por que é falsa. 


49. 
51. 
52. 


e lp +l 50. e = etey 
Se x< y, então e* < e”. 


Se0O<b<lex<y,então b” > b', 
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sal 


k. 


Soluções dos Testes de Conhecimento 


D+ e 2-3 — Dx 


92x+1 


qx—1 





DA == 


o(2x+ Dies 1)+-3 = 


pl = 


Depois, colocamos esses pontos e os ligamos por uma 
curva lisa, para obter o gráfico de f mostrado na figura a 


Divida os dois lados por 27. seguir: 


Isso é verdadeiro se, e somente se, x — | = O ou x = 1. | 


2. Primeiro, construímos a seguinte tabela de valores: | y = e94x 


à an, 


FIGURA TT 


(,dx 


—3 
0,3 


— 
0,4 


= 
0,7 





"Usando 


Apesar de a prova estar fora do escopo deste livro, pode ser demonstrado que uma fun- 
ção exponencial da forma f(x) = b*, onde b > 1, cresce mais rápido que qualquer fun- 
ção de potência g(x) = x”, para qualquer número real positivo n. Para visualizar esse 
resultado no caso especial da função exponencial f(x) = e”, podemos usar uma calcu- 
ladora com recursos gráficos e fazer ambos os gráficos de fe g (fixados alguns valores 
de n) no mesmo plano cartesiano em uma janela retangular apropriada e observar que 
o gráfico de f está acima do gráfico de g. 


EXEMPLO 1 Use uma calculadora com recursos gráficos para fazer os gráficos de 
(a) Mx) = ee g(x) = xº nos mesmos eixos cartesianos na janela retangular [0, 6] X 
[0, 250] e (b) Mx) = ee g(x) = xº na janela retangular [0, 20] X [0, 1 000 000]. 


Solução 

a. Os gráficos de f(x) = e* e g(x) = xº na janela retangular [0, 6] X [0, 250] estão es- 
boçados na Figura Tila. 

b. Os gráficos de f(x) = e* e g(x) = xº na janela retangular [0, 20] X [0, 1 000 000] 
estão esboçados na Figura Tb. 


250 1000 000 


p—— eo ud q ii arara 20 


(a) Os gráficos de fx) — e*e (b) Os gráficos de f(x) = e*e 
g(x) = xº na janela retangular g(x) = xºna janela retangular 
[0,6] X [0,250] [0,20] x [0,1 000 000] + 
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Nos próximos exercícios, será necessário usar uma calculadora com recursos gráficos 


para mostrar as propriedades das funções exponenciais. 





EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 


Nos exercícios 1 e 2, esboce os gráficos das funções fe g no 
mesmo plano cartesiano na janela retangular dada. 


1. 


2. 


f(x) = eteg(x) = x2;[0,4] x [0,30] 


f(x) = e*e g(x) = x*;[0, 15] x [0, 20 000] 


Nos exercícios 3 e 4, esboce os gráficos das funções fe g no 
mesmo plano cartesiano em uma janela retangular apropriada 
para demonstrar que f cresce mais rápido que g. (Observação: 
A resposta pode não ser única.) 


3. 


4. 


Sa 


10. 


11. 


f() = 2ºeg(a) = "5 
T(x) =3-eg(r) = + 


Esboce os gráficos de f(x) = 2”, g(x) = 3* e h(x) = 4º no 
mesmo plano cartesiano com a janela retangular [0, 5] x 
[O, 100]. Faça comentários sobre a relação entre a base b 
e o crescimento da função f(x) = b*. 


« Esboce os gráficos de f(x) = (1/23, g(x) = (1/37 e A(x) 


= (1/4) no mesmo plano cartesiano com a janela retan- 
gular [0, 4] X [0, 1]. Faça comentários sobre a relação 
entre a base b e o crescimento da função f(x) = b”. 


« Esboce os gráficos de f(x) = es, g(x) = 2 e h(x) — 3€ 


no mesmo plano cartesiano com a janela retangular 
[—3, 3] X [0, 10]. Faça comentários sobre a influência 
da constante k no gráfico f(x) = ke”. 


- Esboce os gráficos de f(x) = —e*, g(x) = —2e* e h(x) = 


—3e* no mesmo plano cartesiano com a janela retangular 
[—3,3] X [—10, 0]. Faça comentários sobre a influência 
da constante k no gráfico flx) = ke”. 


« Esboce os gráficos de f(x) = e», g(x) = ee h(x) = el 


no mesmo plano cartesiano com a janela retangular 
[—2, 2] X TO, 4]. Faça comentários sobre a influência da 
constante k no gráfico f(x) = e”. 


Esboce os gráficos de f(x) = e“ g(x) = e“ e h(x) = 
e”!3z no mesmo plano cartesiano com a janela retangular 
[—2, 2] X [0, 4]. Faça comentários sobre a influência da 
constante k no gráfico f(x) = e“. 


Absorção de Fármacos A concentração de um fármaco em um 
órgão no instante t (em segundos) é dada por 
x(t) = 0,08 + 0,12(1 — 98%) 


onde x(t) é medido em gramas por centímetro cúbico 
(g/cm”). 


12. 


13. 


14. 


a. Represente o gráfico da função x na janela retangular 
[0, 200] X TO, 0,2]. 

b. Qual é a concentração inicial do fármaco no órgão? 

c. Qual é a concentração do fármaco no órgão após 20 
segundos? 

d. Qual será a concentração do fármaco no órgão depois 
de um longo tempo? 

Dica: Avalie lim x(t). 


Absorção de Fármacos Jane tomou 100 mg de um fármaco de 
manhã e outros 100 mg do mesmo fármaco no mesmo 
instante na manhã seguinte. A quantidade do fármaco no 
seu corpo ft dias após ela tomar a primeira dose é dada 
por 


se0=t<l 


100e7!* 
A(t) = 
(8) set=l 


— oo + ese 


a. Represente o gráfico da função A na janela retangular 
[0, 5] X [0, 140]. 
b. Verifique os resultados do Exercício 48, página 343. 


Absorção de Fármacos A concentração de um fármaco em 
um órgão no instante t (em segundos) é dada por 


Joss — e!) 
C(t) o 1827" — 12e tt 20)/60 


se0=t=20 
se t > 20 


onde C(t) é medido em gramas por centímetro cúbico 

(g/em'). 

a. Represente o gráfico da função € na janela retangular 
[0, 120] X [0, 1]. 

b. Após quanto tempo da introdução do fármaco pela pri- 
meira vez a concentração no órgão será máxima? 

c. Passado quanto tempo da concentração máxima a con- 
centração do fármaco voltará a ser de 0,5 g/cmº? 

Dica: Represente os gráficos de y, = C(x) e y, = 0,5, e use a fun- 

ção ISECT de sua calculadora com recursos gráficos. 


Modelagem com Dados O número estimado de usuários da 
internet na China (em milhões) de 2005 a 2010 está des- 
crito na tabela a seguir: 


2005 
116,1 


2006 
141,9 


2007 
169,0 


2008 
209,0 


2009 
258,1 


2010 
314,8 


Ano 
Número 


a. Use ExpReg para encontrar um modelo de regressão 
exponencial para os dados. Estabeleça t = 1 como 
2005. 

Dica: a” = ertne 

b. Represente o diagrama de dispersão e o gráfico da fun- 
ção f encontrados na parte (a). 
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5.2 Funções Logarítmicas 


Logaritmos 
Você está familiarizado com equações exponenciais da forma 
b' =x (b>0,b%1) 
onde a variável x é expressa em termos do número real b e uma variável y. Mas como 
fazer para resolver essa equação em y? Você pode recordar-se do estudo de álgebra, em 


que o número y é chamado logaritmo de x na base b e é demonstrado por log, x. Ele 
é o expoente ao qual a base b deve ser elevada para assim se obter o número x. 


Logaritmo de x na Base b 
y=log,x se,esomentese, x=b” (b>0,b*lex>0) 


A Observe que o logaritmo log, x é definido somente pelos valores positivos de x. 


EXEMPLO 1 
a. log,, 100 = 2 uma vez que 100 = 10º 
b. log, 125 = 3 uma vez que 125 = 5º 
c. log; + = —3 uma vez que + = EA 
27 27 


d. log,, 20 = 1 uma vez que 20 = 20! m) 


Em 93 


EXEMPLO 2 Resolva cada uma das seguintes equações em x. 


a. log, x = 4 b. log, 4=x c. log 8=3 


Solução 

a. Por definição, log, x = 4 implica x = 3º = 81. 

b. log,, 4 = x é equivalente a 4 = 16º = (4 = 4%, ou 4! = 4%, de onde deduzimos 
que 


2X 
XxX — 


c. Novamente retornando à definição, vemos que a equação log 8 = 3 é equivalente a 
8=2=xº 


x=2 a" =b"'=>a=b 


Dois sistemas de logaritmos amplamente usados são o sistema de logaritmos co- 
muns, que usa o número 10 na base, e o sistema de logaritmos naturais, que usa o nú- 
mero irracional e = 2,17828. . . na base. Também é comum, na prática, escrever log para 
log, e In para log . 


Notação Logarítmica 
log X = log, X Logaritmo comum 


In x = log, X Logaritmo natural 
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O sistema de logaritmos naturais é bastante usado em trabalhos teóricos. O uso de 
logaritmos naturais, mais do que logaritmos em outras bases, frequentemente leva a ex- 
pressões mais simples. 


Propriedades de Logaritmos 


Cálculos que envolvem logaritmos são facilitados pelas seguintes propriedades dos lo- 
garitmos. 


Propriedades dos Logaritmos 
Se m en são números positivos e b > O, b * 1, então 


1. log, mn = log, m + log, n 


2. log, — = log,m — log; n 
3. log,m" = nlog,m 

4. log, 1=0 

5. log, b=1 


A Não confunda a expressão log m/n (Propriedade 2) com a expressão log m/log n. 
Por exemplo, 


100 
log 0 — l08 100 —logl0=2— |=1% 


log 100 2 


logiO 1 





As demonstrações dessas propriedades são questões dos Exercícios 62 a 64, na página 
353. Essas demonstrações são construídas com base na definição de logaritmo e nas cor- 
respondentes propriedades de expoentes. Os exemplos a seguir ilustram as proprieda- 
des dos logaritmos. 


EXEMPLO 3 


a. log(2 * 3) = log 2 + log 3 b. In 


» 
>=In5S-—In3 


3 


a. M 
c. log V7 = log 7!2 = > 10g 7 dlg,1=0 


JE 


e. log, 45 =1 


EXEMPLO 4 Dado que log 2 = 0,3010, log 3 = 0,4771 e log 5 = 0,6990, use as pro- 
priedades dos logaritmos para calcular 


a. log 15 b. log 7,5 c. log 81 d. log 50 
Solução 
a. Note que 15 = 3 - 5, então, pela Propriedade 1 dos logaritmos, 
log 15 = l0g 3+5 

= log3 + log 5 

= (1,4771 + 0,6990 

= 1,176] 
b. Observando que 7,5 = 15/2 = (3 - 5)/2, aplicamos as Propriedades 1 e 2, obtendo 
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3)(5 
log 7,5 = log SS) 
= log 3 + log 5 — log 2 
= (1,4771 + 0,6990 — 0,3010 
= 0,8751 


c. Como 81 = 3º, aplicamos a Propriedade 3 para obter 
log 81 = log 3º 
= 4 log 3 
= 4(0,4771) 
= 1,9084 


d. Escrevemos 50 = 5 *« 10 para encontrar 
log 50 = log(5)(10) 
= log 5 + log 10 
log 50 = 0,6990 + 1 | Usea Propriedade 5 
= 1,6990 Ei 


EXEMPLO 5 Expanda e simplifique as seguintes expressões: 


2 À E 2 
x" + 4 x Va" — 1 
a log xy) blog ent ttoo 
2 e 
Solução 
a. log, xy = log; x? + log, yº Propriedade 1 
= 2log;x + 3 l0g;y Propriedade 3 
2 
. É] 
b. log, Co = log(x” + 1) — log, 2” Propriedade 2 
= logo(x* E 1) — x log,)2 Propriedade 3 
= log>(x* + 1) == Propriedade 5 
2 2 ED sa 1/2 
x x = 1 ago md 
c. In O In di di, Reescreva 
E e 


= Inx” + In(xº e 1 — ln e* Propriedades 1 e 2 


l 
=2Inx + 2 In(xº e 1) — xIne Propriedade 3 
= 2Inx + 2 In(x e 1) - Propriedade 5 


Funções Logarítmicas e seus Gráficos 


A definição de logaritmo implica que, se b e n são números positivos e b é diferente de 
1, então a expressão log, n é um número real. Isso nos permite definir uma função lo- 
garítmica da seguinte forma: 
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Função Logarítmica 
A função definida por 
f(x) =logx  (b>0,b%1) 


é chamada função logarítmica na base b. O domínio de fé o conjunto de todos 
os números positivos. 


Um jeito fácil de obter o gráfico da função logarítmica y = log, x é construindo uma 
tabela de valores do logaritmo (base b). Entretanto, outro método — mais instrutivo — é 
baseado na exploração da estreita relação entre funções logarítmicas e exponenciais. 

Se um ponto (u, v) pertence ao gráfico de y = log, x, então 

L=log,u 
Mas também podemos escrever essa equação na forma exponencial, como 
u=b” 
Assim, o ponto (v, 4) pertence ao gráfico da função y = b*. Vamos ver a relação entre 
os pontos (u, v) e (v, u) careta y = x (Figura 7). Se pensarmos na reta y = x como um 
espelho, então o ponto (v, u) é a imagem especular do ponto (u, v). Da mesma forma, 
o ponto (u, v) é a imagem especular do ponto (v, u). Podemos tirar vantagem dessa re- 
lação para ajudar a construir o gráfico das funções logarítmicas. Por exemplo, se que- 
remos desenhar o gráfico de y = log, x, onde b > 1, então precisamos somente dese- 
nhar a imagem especular do gráfico de y = b* em relação à reta y = x (Figura 8). 

Você pode verificar as seguintes propriedades da função logarítmica, usando a refle- 

xão do gráfico de uma função exponencial apropriada (Exercícios 33 e 34 da página 351). 


Propriedades da Função Logarítmica 
A função logarítmica y = log, x(b > 0, b * 1) tem as seguintes propriedades: 
1. Seu domínio é (0, 00). 

Sua imagem é (—º0, 00). 


2. 
3. Seu gráfico passa pelo ponto (1, 0). 
4. Ela é contínua em (0, 00). 

Sa 


Ela é crescente em (0, vo) se b > 1 e decrescente em (0, 0) se b < 1. 


EXEMPLO 6 Esboce o gráfico da função y = In x. 


Solução Primeiro esboçamos o gráfico de y = e”. Então, o gráfico solicitado é obtido 
traçando a imagem espectral do gráfico de y = e* em relação à reta y = x (Figura 9).m 


Propriedades que Relacionam as Funções Exponencial e 
Logaritmica 

Fizemos uso da relação existente entre a função exponencial f(x) = e” e a função loga- 
rítmica g(x) = In x quando esboçamos o gráfico de g no Exemplo 6. Essa relação é des- 
crita pelas propriedades que se seguem e que são uma consequência imediata da defi- 
nição do logaritmo de um número. 


Propriedades que Relacionam e“e In x 
nx = (para x > 0) (2) 


e” =x 
ne” =x (para qualquer número real x) (3) 
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(v, u) 


D (14, D) 





FIGURA 7 
Os pontos (u, v) e (v,u) são imagens 
especulares um do outro. 





FIGURA 8 


Os gráficos dey = b*ey = log, x 
são imagens especulares um do outro. 





FIGURA 9 
O gráfico de y = Inx é a imagem 
especular de y = e*, 
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Explore e Discuta 
Considere a equação 

y = y,2º, onde y e k são 
constantes positivas e b > 0, 
b + 1. Suponha que 
queremos representar y na 
forma y = y,e”. Use as 
propriedades dos logaritmos 
para mostrar que p = kln be, 
portanto, que y = ye" é 
uma forma alternativa de 

y = y,9“ usando a base e. 


(Tente verificar estas propriedades) 
Das Propriedades 2 e 3, concluímos que as funções compostas respondem aos cri- 
térios 
(e 9) (0) = flg(x)| 
= enx =x  (paratodosx> 0) 
(9º 1) 00) = glf(x)| 
= lne* = x (para todos x > 0) 
Quaisquer funções fe g que satisfaçam essa relação são denominadas inversas uma da ou- 
tra. Observe que a função f desfaz o que a função g faz, e vice-versa; portanto, a compo- 
sição dessas duas funções em qualquer ordem resulta na função identidade F(x) = x.* 
Essas relações expressas nas Equações (2) e (3) são úteis na resolução de equações 
que envolvem exponenciais e logaritmos. 


Explorando com 


Você pode demonstrar a validade das Propriedades 2 e 3, que estabelecem que a 

função exponencial f(x) = e* e a função logarítmica g(x) = In x são inversas uma 

da outra, da seguinte forma: 

1. Esboce o gráfico de (fo g)(x) = e!" *, usando a janela retangular [0, 10] x 
[0, 10]. Interprete o resultado. 

2. Esboce o gráfico de (g o f)(x) = In e”, usando a janela retangular padrão. In- 
terprete o resultado. 


EXEMPLO 7 Resolva a equação 2e'* 2 = 5. 


Solução Primeiro, dividimos os dois lados da equação por 2 para obter 


5 
ts oca 05 
2 


Em seguida, tomamos o logaritmo natural de cada lado da equação e, usando a Equa- 
ção (3), temos 


ne =m25 


x+2=1In2,5 
x=-2+ In2s 
= — 1,08 E] 


EXEMPLO 8 Resolva a equação 5 In x + 3 = 0. 


Solução Somando — 3 a ambos os lados da equação, obtemos 


SInx = —3 
3 
Inx=-—>=-0,6 
nx ç ú 
Ê, portanto, 
e! + a eT98 


*Para um tratamento mais aprofundado sobre funções inversas, veja o Apêndice A. 


Usando a Equação (2), concluímos que 


x =" 


= (0,55 
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5.2 Testes de Conhecimento 


1. Esboce o gráfico de y = 3*e y = log, x nos mesmos eixos 
cartesianos. 


2. Resolva a equação 3e''! — 2 = 4. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 5.2 podem ser en- 


contradas na página 353. 








5.2 Questões Conceituais 


1. a. Defina y = log, x. 
b. Defina a função logarítmica f com base b. Quais são 
as restrições impostas a Db? 


2. Para a função logarítmica y = log, x (b > 0,b * 1), de- 
termine (a) seu domínio e imagem, (b) sua interseção 
com o eixo x, (c) onde ela é contínua e (d) onde ela é cres- 
cente e onde é decrescente parab > le b< 1. 


3. a. Sex>0,0 que é e”*? 
b. Se x é um número real, o que é In e”? 


4. Seflxy) = Inx e g(x) = 2Inx,feg são idênticos? 


Dica: Veja os seus domínios. 





5.2 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 10, coloque a equação dada na forma loga- 
rítmica. 


1. 2º = 64 2, = DA 
1 1 

3. 47? EE 4. 4-3 = —— 
16 125 

Lia E 
5. ([— |] =— 6. |[— | = 16 
HH H 
7. 325 = 16 8. 814 =27 


9. 107º = 0,001 10. 16!“ = 0,5 
Nos exercícios 11 a 16, considerando que log 3 = 0,4771 e log 
4 = (,6021, encontre o valor de cada logaritmo. 


3 

11. log 12 12. log ã 
13. log 16 14. log V3 
1 
15. log 48 16. log — 
es “E 300 


Nos exercícios 17 a 20, escreva a expressão como o logaritmo 
de uma quantidade única. 


| 
17. 2lna + 3lnb E is 2 tha 


1 l 
19. In3 + 10% + In y ni 3 DZ 


] 
20. In2 + > In(x + D)-2In(1 + Vx) 


Nos exercícios 21 a 28, use as propriedades dos logarítmos 


para expandir e simplificar a expressão. 
21. log alx + 1) 22 To xl + 1) 2 








O Ea x 
23. log > — 24. In — 
xº + 1 | + e* 
25. Inxe * 26. In x(x+ (x + 2) 
W2 z 
27. n — 28. n — 


xV1 + xº Vx(1 + E 


Nos exercícios 29 a 32, esboce o gráfico da equação. 


29. y = log, x 30. y = log, x 
1 
31. y =In2x dês = Mn 


Nos exercícios 33 e 34, esboce os gráficos das equações nos 
mesmos eixos coordenados. 


1 
33. y=2*ey=log,x Md. y=etey=,Inx 


Nos exercícios 35 a 44, use logaritmos para resolver a equação 
em tí. 


1 
35, ed = 8 36. 3 e“! = 0,9 
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Sho 
39. 


41. 


43. 


45. 


46. 


47. 


48. 


49. 
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Se“ =6 38. 4e7! = 4 
Ze “li — 4 =6 40. 12 — e =3 
50 200 
—— o SU 42. -—————a. = 100 
1 + 4e%2 1 + 3e 9 
Á 

A = Be” 44. E C 

| + Be' 
Uma função f tem a forma f(x) = a + b In x. Encontre f, 


sabendo que (1) = 2e f2) = 4. 


Expectativa Média de Vida Uma razão para o aumento na ex- 
pectativa de vida humana através dos anos foram os avan- 
ços na tecnologia médica. A expectativa média de vida para 
mulheres norte-americanas de 1907 a 2007 é dada por 


W(t) =49,9+171lnt (|I=t=6) 


onde W(t) é medido em anos e t em intervalos de 20 anos, 


com t = 1 correspondendo a 1907. 


a. Qual era a expectativa média de vida para mulheres 
em 19072 

b. Se essa tendência continuar, qual será a expectativa 
média de vida para mulheres em 2027 (t = 7)? 

Fonte: American Association of Retired Persons (AARP). 


Pressão Sanguínea A pressão sanguínea sistólica normal de 
uma criança pode ser estimada pela função 


p(x) = m(Inx) + b 


onde p(x) é medida em milímetros de mercúrio, x é me- 
dido em libras e m e b são constantes. Dado que m = 19,4 
e b = 18, determine a pressão sistólica de uma criança 
que pesa 92 libras. 


Magnitude de Terremotos Na escala Richter, a magni- 
tude R de um terremoto é dada pela fórmula 


R = log ad 
ho 

onde 1 é a intensidade do terremoto que está sendo me- 

dida e [, é a referência padrão de intensidade. 

a. Expresse a intensidade 1 de um terremoto de magni- 
tude R = 5 em relação à intensidade padrão [,. 

b. Expresse a intensidade 1 de um terremoto de magni- 
tude R = 8 em relação à intensidade padrão 1. Quan- 
tas vezes a intensidade de um terremoto de magnitude 
8 é maior que a de um terremoto de magnitude 5? 

c. Um dos maiores terremotos das últimas décadas acon- 
teceu no Haiti, em 2010. Conhecido como o Sismo do 
Haiti, esse terremoto atingiu 7.0 na escala Richter. 
Como a intensidade desse terremoto se compara à in- 
tensidade de um terremoto de magnitude R = 5? 


Intensidade do Som O ruído relativo D de um som de in- 
tensidade I é medido em decibéis (db), onde 


D = jo isg 
É? 


e 7, é o limiar-padrão da capacidade de escutar. 


50. 


= P 


52. 


53. 


54. 


55. 


a. Expresse a intensidade 1 de um som de 30 db (o vo- 
lume de uma conversa normal) em termos de 1. 

b. Determine quantas vezes a intensidade de um som de 
80 db (rock and roll) é maior do que a de um som 
de 30 db. 

c. Ruído prolongado acima de 150 db causa surdez ime- 
diata e permanente. Como a intensidade de um som 
de 150 db se compara à de um som de 80 db? 


Pressão Barométrica A Lei de Halley diz que a pressão ba- 
rométrica (em polegadas de mercúrio) em uma altitude 
de x milhas acima do nível do mar é estimada pela equa- 
ção 


p(x) = 29,920 "= (x=0) 


Se a pressão barométrica medida por um balão de ar 
quente é de 20 polegadas de mercúrio, qual é a altitude do 
balão? 


Altura de Árvores A altura (em pés) de uma determinada es- 
pécie de árvore é estimada por 


160 


h(t) =—— SE 
() = 1 + 240002 


onde t é a idade da árvore em anos. Calcule a idade de 
uma árvore de 80 pés. 


Lei do Resfriamento de Newton A temperatura de uma xícara 
de café t minutos após ser servida é dada por 


T = 70 + 100e790%46 


onde T é medido em graus Fahrenheit. 

a. Qual era a temperatura do café quando foi servido? 

b. Quando o café estará frio o suficiente para ser tomado 
(a aproximadamente 120 ºF)? 


Comprimento de um Peixe O comprimento (em centímetros) 
de um peixe típico do Pacífico com t anos de idade é de 
aproximadamente 


F(t) = 200(1 — 0,956e"9!8º) 


Suponha que um peixe do Pacífico fisgado por Mike 
tenha 140 cm. Qual será a idade aproximada do peixe? 


Absorção de Fármacos A concentração de um fármaco em 
um órgão ft segundos após ter sido administrado é dada 
por 


x(t) = 0,08(1 — e902) 


onde x(t) é medida em gramas por centímetro cúbico 

(g/cm?). 

a. Quanto tempo levará para que a concentração do fár- 
maco no órgão atinja 0,02 g/cmº? 

b. Quanto tempo levará para que a concentração do fár- 
maco no órgão atinja 0,04 g/cm”? 


Absorção de Medicamentos A concentração de um medica- 
mento em um órgão í segundos após sua administração é 
dada por 


x(t) = 0,08 + 0,1207002: 


onde x(t) é medido em gramas por centímetro cúbico 

(g/em'). 

a. Quanto tempo levará para que a concentração do me- 
dicamento no órgão atinja 0,18 g/cem*? 

b. Quanto tempo levará para que a concentração do me- 
dicamento no órgão atinja 0,16 g/cm*? 


56. Ciência Forense Os cientistas forenses usam a seguinte lei 
para determinar o instante da morte de vítimas de aci- 
dentes ou assassinatos. Se T denota a temperatura do 
corpo t horas após a morte, então 


T=T,+(T — T)(0,97)' 


onde T, é a temperatura do ar e T, é a temperatura do 
corpo no instante da morte. Um sujeito foi encontrado 
morto à meia-noite, em sua casa, quando a temperatura 
ambiente era de 70 ºF e a temperatura de seu corpo era de 
80 º“F. Quando ele foi morto? Considere 98,6 “F a tem- 
peratura normal do corpo. 


Nos exercícios 57 a 60, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exem- 
plo para mostrar por que é falsa. 
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57. (In x) = 3 In x para todos os x em (0, 00). 


58. Ina — In b = In(a — b) para todos os números reais po- 
sitivos a € b. 


l 
59. A função f(x) = nx é contínua em (1, 00). 
x 
60. A função f(x) = In|x| é contínua para todos x + 0. 


61. a. Se 2* = e”, encontre k. 
b. Mostre que, em geral, se b é um número real positivo, 
então qualquer equação do tipo y = b* pode ser escrita 
na forma y = e*, para algum número real k. 


62. Use a definição do logaritmo para provar que 
a. log, mn = log, m + log, n 


b. log, - = log, m — log, n 
Uica: Sendo log, m = pe log, n = q, então, b? = me bº = n. 
63. Use a definição de logaritmo para provar que 
log, m” = nlog,m 


64. Use a definição de logaritmo para provar que 
a. log, 1 =0 
b. log, b = 1 





5.2 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Primeiro, represente o gráfico de y = 3* com a ajuda da 
seguinte tabela de valores: 


Depois, faça a imagem especular desse gráfico em relação 
à reta y =x para obter o gráfico de y = log, x. 





5.3 Juros Compostos 


Juros Compostos 


2. 3e”! —-2=4 


Ji = 6 
esti = 9 
Ine”'=Ihn 2 Calcule o logaritmo de ambos os lados. 
(x + 1ln e=In2 Propriedade 3 
x+ 1|=In2 Propriedades 
x=In2-1 
= —(1,3069 


Juro composto é uma aplicação comum da função exponencial no mundo dos negócios. 
Podemos começar lembrando que o juro simples é o juro calculado somente sobre o 
montante inicialmente investido (também chamado principal). Assim, se 1 denota o juro 
sobre o principal P (em dólares) a uma taxa de juros anual r por í anos, então temos: 
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[= Prt 
O montante acumulado 4, a soma do principal e dos juros após t anos, é dado por 


A=P+I=P+ Pri 
= P (1 + rÉ ) Fórmula de juros simples (4) 

Com frequência, o juro obtido é periodicamente somado ao principal e dali em diante 
essa soma é reinvestida à mesma taxa de juros. Isso é o chamado juro composto. Para 
encontrar a fórmula do montante acumulado, vamos considerar um exemplo numérico. 
Suponha que US$ 1 000 (o principal) sejam depositados em um banco por um período 
de três anos, recebendo juros a uma taxa de 8% ao ano (denominada taxa nominal, ou 
declarada), capitalizado anualmente. Assim, usando a Fórmula (4) com P = 1 000, 
r = 0,08 et = 1, vemos que o montante acumulado ao final do primeiro ano é 

A =PU + mt) 
= 1 000[1 + 0,08(1)] = 1 000(1,08) = 1 080 
ou US$1.080. 

Para encontrar o montante acumulado A, ao final do segundo ano, usamos a Fórmula 
(4) novamente, dessa vez com P = A. (Lembre-se, o principal e o juro agora juntos re- 
cebem juro sobre o segundo ano.) Obtemos: 

A=P(1l+r)=A(lL+rt) 
= 1 000[1 + 0,08(1)|[1 + 0,08(1)] 
= 1 000(1 + 0,08)? = 1 000(1,08)? = 1 166,40 
ou US$ 1.166,40. 
Finalmente, o montante acumulado A, ao final do terceiro ano é obtido usando a Fór- 
mula (4) com P = A,, gerando 
A,=P(1+r)=A(1+rt) 
= 1 000[1 + 0,08(1)/1 + 0,08(1)| 
= 1 000(1 + 0,08)* = 1 000(1,08)* = 1 259,71 
ou aproximadamente US$ 1.259,71. 
Se você analisar nossos cálculos novamente nesse exemplo, verá que os montantes 
acumulados ao final de cada ano são calculados da seguinte forma: 
Primeiro ano: A, =1000(1+0,08) ou A =P(1+r) 
Segundo ano: A,=1000(1+ 0,08) ou 4,=P(1+r) 
Terceiro ano: A =1000(1+0,08) ou A =P(1+r) 
Essas observações sugerem o seguinte resultado geral: se P dólares são investidos por 


um prazo de t anos, recebendo juros a uma taxa r ao ano capitalizado anualmente, en- 
tão o montante acumulado é 


A=P(L+r) (5) 


A Fórmula (5) foi obtida sob a hipótese de composição de juros anual. Na prática, 
entretanto, o juro é geralmente capitalizado mais de uma vez ao ano. O intervalo de 
tempo entre sucessivos cálculos de juros é chamado período de conversão. 

Se o juro a uma taxa nominal r ao ano é capitalizado m vezes ao ano sobre um prin- 
cipal de P dólares, então a taxa de juros simples para o período de conversão é 
E Ed Taxa e juros anuais 
m Período por ano 
Por exemplo, se a taxa de juros nominal é de 8% ao ano (r = 0,08) e os juros são capi- 
talizados trimestralmente (m = 4), então 
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0.08 
=>" =002 


= 


ou 2% por período. 

Para encontrar uma fórmula geral do montante acumulado quando são depositados 
P dólares em um banco por um período de í anos a uma taxa de juros (nominal) de r ao 
ano capitalizado m vezes ao ano, procedemos como antes, usando a Fórmula (5) repe- 
tidamente, com a taxa de juros i = r/m. Vemos que o montante acumulado ao final de 
cada período é o seguinte: 

Primeiro período: A =P(1+i) 

Segundo período: A=A(1I+i) =[PA+)KI+I)=P(1+i)? 

Terceiro período: A=A(1l+i) =[P1+)1+)=P(1+i) 


Enésimo período: A=A(1I+i)=[P1+)T(I+)=P(I+i) 


Mas há n = mt períodos em t anos (número de períodos de conversão por ano vezes o 
prazo). Portanto, o montante acumulado ao final de t anos é dado por 


Fórmula de Juro Composto 


a pi 
Á = P(u + L) (6) 
mm 
onde 
A = Valor acumulado no final de t anos 
P = Principal 


r = Taxa de juros nominais por ano 
m = Número de períodos de conversões por ano 
t = Prazo (número de anos) 


EXEMPLO 1 Encontre o montante acumulado após três anos se US$ 1.000 são inves- 
tidos a juros de 8% ao ano capitalizados (a) anualmente, (b) semestralmente, (c) tri- 
mestralmente, (d) mensalmente e (e) diariamente. 


Solução 
a. Aqui, P= 1000,r = 0,08,m = let = 3, então a Fórmula (6) nos dá 
A = 1000(1 + 0,08) 
= | 259,71 


ou US$ 1.259,71. 
b. Aqui, P = 1 000, r = 0,08,m = 2 et = 3, então a Fórmula (6) nos dá 


0,08 26) 
A=1 000 (1 = e) 


1 265,32 


Q 


ou US$ 1.265,32. 
c. Neste caso, P = 1 000, r = 0,08,m — 4 et = 3, então a Fórmula (6) nos dá 


0,08 YO) 


= 1 268,24 
ou US$ 1.268,24. 
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d. Aqui, P= 1 000,r = 0,08,m = 12 et = 3, então a Fórmula (6) nos dá 
0,08 ) 1260) 
LA ] 





A = 1000 (1 + 


= 1 270,24 
ou US$ 1.270,24. 
e. Aqui, P= 1 000,r = 0,08,m = 365 et = 3, então a Fórmula (6) nos dá 


0.08 )*º 
1000/11 + —— 
365 





A 


= | 271,22 


ou US$ 1.271,22. Esses resultados estão resumidos na Tabela 2. 


TABELA 2 


Juro Período de Investimento Montante 
Nominal, r Conversão Prazo em anos Inicial Acumulado 


Anual (m = 1) US$ 1.000 US$ 1.259,71 


Semestral (m = 2) 1.000 1.265,32 
Trimestral (m = 4) 1.000 1.268,24 
Mensal (m = 12) 1.000 1.270,24 
Diário (m = 365) 1.000 1.271,22 





Taxa Efetiva de Juros 


No Exemplo 1, vimos que o juro obtido sobre um investimento depende da frequência 
com que esse juro foi composto. Assim, a taxa declarada ou nominal de 8% ao ano não 
reflete a taxa real sob a qual o juro é obtido. Isso sugere que precisamos encontrar uma 
base comum para comparar taxas de juros. Um jeito de comparar taxas de juros é usar 
a taxa efetiva. A taxa efetiva é uma taxa de juros simples que produziria o mesmo mon- 
tante acumulado em um ano obtido com uma taxa nominal capitalizada m vezes ao ano. 
A taxa efetiva é também chamada taxa real. 

Para encontrar a relação entre a taxa de juros nominal, r, capitalizada m vezes ao ano, 
e sua correspondente taxa efetiva, r... ao ano, vamos supor um investimento inicial de 
P dólares. Então, o montante acumulado após um ano a uma taxa de juros simples de 
r.« ao ano é 


A= P(1+r;) 


Igualmente, o montante acumulado após um ano a uma taxa de juros anual r, capitali- 
zada m vezes ao ano é 


r m 
A=P(1 +21) Contanto que t = 1 
m 
Igualando as duas expressões, temos: 
Fr m 
P(1 + rom) = P(u + r) 
Hm 
F mn 
1 E O (1 + L) Divida ambos os lados por P. 


ou, isolando r..., obtemos a fórmula para o cálculo da taxa de juros efetiva: 
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Fórmula de Taxa de Juros Efetiva 


ra= (145) = (7) 


onde 
r.« = Taxa de juros efetiva 
r = Taxa de juros nominais por ano 
m = Número de períodos de conversões por ano. 


EXEMPLO 2 Encontre a taxa de juros efetiva correspondente a uma taxa nominal de 8% 
ao ano capitalizada (a) anualmente, (b) semestralmente, (c) trimestralmente, (d) men- 
salmente e (e) diariamente. 


Solução 
a. À taxa de juros efetiva correspondente à taxa nominal de 8% ao ano capitalizada 


anualmente é, obviamente, 8% ao ano. Esse resultado é também confirmado com 
o uso da Fórmula (7), com r = 0,08 em = 1. Assim, 


re=(1+0,08)— 1 = 0,08 


- Sendo r = 0,08 em = 2, então, a Fórmula (7) resulta em 


| 0,08 )? 
Far — e =: | 


= (0,0816 


logo, a taxa de juros efetivos é de 8,16% ao ano. 
- Sendo r = 0,08 em = 4, então, a Fórmula (7) resulta em 


| 0,08 1º 
Fetr — 1 + ro -u 


= (,0824 


logo, a taxa efetiva correspondente neste caso é de 8,24% ao ano. 
- Sendo r = 0,08 em = 12, então, a Fórmula (7) resulta em 


0,08) !2 
Ferr — 1 + 12 — | 


= (,0830 





assim, a taxa efetiva correspondente neste caso é de 8,30% ao ano. 
- Sendo r = 0,08 em = 365, então, a Fórmula (7) resulta em 


() 08 365 
re=(1+— — 1 
Veft 365 


= (1,0833 





assim, a taxa efetiva correspondente neste caso é de 8,33% ao ano. Hi 


No entanto, se a taxa de juros efetiva r... é conhecida, o montante acumulado de um 


investimento de P dólares após t anos pode ser facilmente calculado usando a fórmula 


A=P1+ra 
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O Projeto de Lei sobre Transparência de Crédito de 1968, aprovado pelo Congresso 
dos Estados Unidos, estabelece que a taxa de juros efetiva deve constar em todos os con- 
tratos que envolvem mudança de juros. A aprovação desse projeto beneficia consumido- 
res, porque agora eles têm uma base comum para comparação de várias taxas nominais 
cotadas por diferentes instituições financeiras. Além disso, o conhecimento da taxa efe- 
tiva permite aos consumidores calcular as recentes mudanças envolvidas na transação. A 
taxa efetiva também é chamada de porcentagem do rendimento anual. Dessa forma, se 
as taxas de juros efetivas do Exemplo 2 fossem conhecidas, os valores acumulados do 
Exemplo 1, mostrados na Tabela 3, poderiam ter sido rapidamente encontrados. 


Frequência do Taxa Investimento Montante Acumulado 
Pagamento de Juro Efetiva Inicial após 3 anos 


Anual 
Semestral 
Trimestral 


Mensal 
Diária 


US$1.000 1000(1 + 0,08)º = US$ 1.259,71 


( 
1.000 1 000(1 + 0,0816)* = 1.265,32 
1.000 1 000(1 + 0,08243)º 1.268,23 
1.000 1 000(1 + 0,08300)º 1.270,24 
1.000 1 000(1 + 0,08328)º LZtl2z 





Valor Presente 


Voltemos à fórmula de juros compostos (6), que expressa o montante acumulado ao fi- 
nal de t anos a uma taxa r capitalizada m vezes ao ano. O principal P na Fórmula (6) é, 
em geral, chamado valor presente, e o valor acumulado A é denominado valor futuro, 
uma vez que é obtido em uma data futura. Em certos casos, um investidor pode querer 
determinar quanto dinheiro ele deve investir agora, a uma taxa de juros fixa, para obter 
certo montante em uma data futura. Esse problema pode ser resolvido colocando P em 
função de A. Dessa forma, com a Fórmula (6), obtemos 


Fórmula de Valor Presente para Juros Compostos 


p=a(1 +12)" (8) 


EXEMPLO 3 Encontre quanto deveria ser depositado em um banco que paga juros a 
uma taxa de 6% ao ano, capitalizados mensalmente, de forma que se obtenha um mon- 
tante acumulado de US$ 20.000 ao final de três anos. 


Solução Aqui, 4 = 20 000, r = 0,06, m = 12 e t = 3. Usando a Fórmula (8), obte- 
mos 





0,06 ) UC) 
) 


20 000/ 1 + 
12 


= 16713 
ou US$ 16 713. El 


a 


EXEMPLO 4 Encontre o valor presente de US$ 49.158,60 a serem pagos daqui a cinco 
anos, com uma taxa de juros anuais de 10% capitalizada trimestralmente. 


Solução Usando a Fórmula (8), com 4 = 49 158,60,r — 0,1,m = 4 et = 5, obtemos 
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0,196) 
P = 49 158,6(1 a = 30 000 


ou US$ 30 000. 


bl 


Juros Continuamente Compostos 


Uma proposta que aparece naturalmente no estudo de juros compostos é a seguinte: o 
que acontece com o montante acumulado em um período fixado se a composição dos 
juros é feita com frequências cada vez maiores? 

Intuitivamente, parece que, quanto mais se aumenta a frequência de composição, 
maior será o montante acumulado. Essa intuição é confirmada pelos resultados do Exem- 
plo 1, em que vimos que os montantes acumulados de fato cresciam quando o número 
de períodos de conversão ao ano crescia. 

Isso nos leva a outra questão: esse montante acumulado aproxima-se de algum va- 
lor-limite quando os juros são compostos com uma frequência cada vez maior, em um 
período fixado? 

Para responder a essa pergunta, vamos olhar novamente a fórmula dos juros com- 


postos: 
Fr mi 
A P(u E) (9) 


Lembre-se de que m é o número de períodos de conversões ao ano. Portanto, de modo 
que se encontra uma resposta a nossa questão, devemos levar em conta que m aumenta 
(se aproximando do infinito) na Equação (9). Mas, primeiro, devemos reescrever essa 
equação deste modo 


pm! 
A = P, (1 E -) | Uma vez que Db“ = (b*)? 


Agora, considerando m — º, encontramos: 


r m |i r m |t 
lim el EE L) | = P| lim (1 + L) | Por quê? 
m00 m me mn 


Em seguida, fazendo a substituição u = m/r e observando que u — º quando m > 99, 
a expressão anterior reduz-se a 


1 ur |t 1 u |rt 
Plim (1+1) | - P[tim (141) | 
us 00 u us 00 U 


ad 14º 
lim (1 +— | =e Use a Equação (1). 


u—+00 u 


p Nm! 
jim 2) (1+5) | = Pe” 
m=+00 à Mm) 


Nossos cálculos mostram que, à medida que cresce sem limites a frequência com a 
qual os juros são compostos, o montante acumulado aproxima-se de Pe”. Nesse caso, 
dizemos que os juros são continuamente compostos. Vamos resumir esse importante 
resultado: 


Mas 


Então 
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Fórmula de Juros Continuamente Compostos 
A = Pe” (10) 
sendo que 
P = Principal 
r = Taxa de juros anual continuamente composta 
t = Tempo em anos 
A = Valor acumulado no final de t anos 


EXEMPLO 5 Encontre o valor acumulado depois de três anos em que US$ 1.000 foram 
investidos a 8% ao ano capitalizados (a) diariamente (considerando um ano com 365 
dias) e (b) continuamente. 


Solução 


a. Usando a Fórmula (6), com P = 1 000, r = 0,08, m = 365 et = 3, obtemos: 
0,08 (365)(3) 
A=l 000( 1 + as) es | 271,22 
365 
ou US$ 1.271,22. 
b. Usando a Fórmula (10), com P = 1000, r = 0,08 et = 3, obtemos: 
A = 1 000e886) 
LANIAS 


Q 


ou US$ 1.271,25. 


Observe que os montantes acumulados correspondentes a juros capitalizados dia- 
riamente e juros compostos continuamente diferem muito pouco entre si. A fórmula de 
juros continuamente compostos é uma ferramenta importante de trabalhos teóricos em 
análise financeira. 


Explorando com 


No primeiro parágrafo da Seção 5.1, destacamos que o montante acumulado de 
uma conta que rende a juros continuamente compostos eventualmente crescerá mais 
que o montante acumulado de uma conta que ganha juros a uma mesma taxa no- 
minal, mas que rende a juros simples. Ilustre esse fato usando o exemplo a seguir. 

Suponha que você deposite US$ 1.000 na conta I, que rende juros a uma taxa 
de 10% ao ano continuamente composta, de modo que o montante acumulado 
ao final de t anos seja A (t) = 1 000eº". Suponha também que você deposite 
US$ 1.000 na conta II, recebendo juros simples a uma taxa de 10% ao ano, de 
modo que o montante acumulado ao final de t anos seja A (t) = 1 000(1 + 0,1%). 
Use uma calculadora com recursos gráficos para esboçar os gráficos das funções 
A, e A, na janela de visualização [0, 20] X [0, 10 000] para observar os montan- 
tes acumulados A (t) e A,(t) em um período de 20 anos. 


Se resolvermos a Fórmula (10) para P, obteremos 
P = Ae" (11) 


o que nos dá o valor presente em termos do valor futuro (acumulado) no caso de com- 
posição contínua. 
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PP, EXEMPLO APLICADO 6 Investimento em Imóveis A Companhia de Investimento 
4) à Blakely possui um edifício comercial localizado na área comercial de uma ci- 
dade. Como resultado do contínuo sucesso de um programa de reestruturação urbana, 


os negócios locais estão crescendo espantosamente. O valor de mercado da proprie- 
dade de Blakely é de 


V(t) = 300 000€“? 


onde V(t) é medido em dólares e t é o tempo em anos contado do presente em diante. 
Se a taxa de valorização continuamente composta esperada para os próximos dez anos 
for de 9%, encontre uma expressão para o valor presente P(t) do preço de mercado 
da propriedade, válido para os próximos dez anos. Calcule P(7), P($) e P(9) e inter- 
prete os resultados. 


Solução Usando a Fórmula (11), com 4 = V(t) e r = 0,09, vemos que o valor presente 

de mercado da propriedade para um período de t anos, contados a partir de hoje, é 
P(t) = V(t)e 

300 000e "tVi2 (0 <= 10) 


Sendo t = 7, 8€e 9, respectivamente, temos que 


P(7) = 300 000e A+ V72 = 599 837 ou US$ 599.837 
P(8) = 300 000e""º%8)+V8/2 = 600 640 ou US$ 600.640 
P(9) = 300 000e"N)+V92 = 598 115 ou US$ 598.115 


Vemos, dos resultados desses cálculos, que o valor presente do preço de mercado do imó- 
vel parece cair depois de certo período de crescimento. Isso sugere que existe um mo- 
mento mais adequado para a venda do imóvel. Mais tarde, mostraremos que o maior 
valor presente do preço de mercado da propriedade é US$ 600.779, que ocorre no ins- 
tante t = 7,72 anos. E 


Explorando com 


A taxa de juros efetiva é dada por 


r ld! 
For — + = |] 


onde m é o número de períodos de conversão ao ano. No Exercício 48, na página 
366, o leitor deverá mostrar que a taxa de juros efetiva r... correspondente à taxa 
de juros nominal r ao ano continuamente composta é dada por 

Fe e-—l 

Para visualizar esse resultado, considere o caso específico em que r = 0,1 (10% 
ao ano). 


1. Use uma calculadora com recursos gráficos para construir o gráfico de 


EM ea fi 
Yi = dc ag - 1.8 Y eg À 





na janela retangular [0, 3] X [0, 0,12]. 


(continua) 
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2. Seu resultado parece dar a entender que 


aproxima-se de 
ro=e-1 
E 


à medida que m cresce ilimitadamente no caso específico de r = 0,1? 


Os dois exemplos a seguir mostram como logaritmos podem ser usados para resol- 
ver problemas que envolvem juros compostos. 


EXEMPLO 7 Quanto tempo levará para que US$ 10.000 se tornem US$ 15.000 se o 
investimento for aplicado a 12% ao ano capitalizados trimestralmente? 


Solução Usando a Fórmula (6), com 4 = 15 000, P = 10 000, r — 0,12 em = 4, ob- 
teremos 
| - 0424” 
15 000 = 100004 1 + Fa 

15 000 x 
10 000 
Calculando logaritmos em ambos os lados da equação, chegamos a 

In(1,03)* = In 1,5 

4t In 1,03 = In 1,5 log, m”" = nlog,m 


(1,03) = 











e: 
 ÂW1,03 
o dadSo 
“E atm 1,03 28 
Então, serão necessários aproximadamente 3,4 anos para que o investimento passe de 
US$ 10.000 para US$ 15.000. E) 


EXEMPLO 8 Encontre a taxa de juros necessária para que um investimento de 
US$ 10.000 cresça até US$ 18.000 em cinco anos, sendo os juros capitalizados men- 
salmente. 


Solução Usando a Fórmula (6), com A = 18 000, P = 10000, m — 12 et = 5, tere- 
mos 


» NI2(5) 
18 000 = 10 o00( 1 + E) 


Dividindo ambos os lados da equação por 10 000, teremos 


18 000 r ) 
=(1+— 
10 000 12 





ou, simplificando, 
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Agora, vamos usar o logaritmo em cada lado da equação, obtendo 


Fr 60 
+ — = 
(o =) In 1,8 


60 n( =) = 18 





] (1 + E) -DL8 6009796 
= E “a “MA 


Fr " 
L + =) ss porno De acordo com a Propriedade 2 


12 
= 1,009844 


Fr 


— = 1,009844 — 1 
12 
r = 0,118] 


ou 11,81% ao ano. 





5.3 Testes de Conhecimento 


1. Encontre o valor presente de US$ 20.000 a ser pago em 
três anos considerando uma taxa de juros de 12% ao ano, 
capitalizada mensalmente. 


2. Glen é um aposentado que vive de uma aposentadoria e 
dos rendimentos de seu investimento. Atualmente, seu in- 
vestimento de US$ 100.000 em um certificado de depó- 
sito (CD) com vencimento em um ano está rendendo a 
uma taxa de 6,6%, capitalizada diariamente. Se ele rein- 
vestir o principal (US$ 100.000) na data de vencimento 
do CD em outro certificado de depósito de um ano que 
rende 5,2% de juros, capitalizados diariamente, calcule 


o valor líquido da queda do rendimento anual de seu 
investimento. 


3. a. Qual é o montante acumulado após cinco anos se US$ 
10.000 são investidos a uma taxa de 8% ao ano conti- 
nuamente composta? 

b. Encontre o valor presente de US$ 10.000 a ser pago 
em cinco anos a uma taxa de 8% ao ano composta 
continuamente. 

As soluções dos Testes de Conhecimento 5.3 podem ser en- 
contradas na página 366. 





5.3 Questões Conceituais 


1. a. Qual a diferença entre juros simples e juros compostos? 
b. Expresse as fórmulas dos juros simples e dos juros 
compostos. 


2. a. O que é a taxa de juros efetiva? 
b. Expresse a fórmula para o cálculo da taxa de juros 
efetiva. 


3. Qual é a fórmula do valor presente para juros compostos? 


4. Expresse a fórmula para os juros compostos continua- 
mente. 





5.3 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 4,encontre o valor acumulado de A se o prin- 
cipal Pfor investido a uma taxa de juros de rpor ano por tanos. 
1. P = US$ 2.500, r = 4%, t = 10, capitalizado semestral- 
mente 
2. P = US$ 12.000, r = 5%, t = 10, capitalizado trimes- 
tralmente 


3. P = US$ 150.000, r = 6%, t = 4, capitalizado mensal- 
mente 

4. P = US$ 150.000, r = 7%, t = 3, capitalizado diaria- 
mente 
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Nos exercícios 5 e 6, encontre a taxa efetiva correspondente à 


taxa nominal dada. 


5, 


6. 


a. 6% ao ano, capitalizados semestralmente. 
b. 5% ao ano, capitalizados trimestralmente. 


a. 4,5% ao ano, capitalizados mensalmente. 
b. 4,5% ao ano, capitalizados diariamente. 


Nos exercícios 7 e 8, encontre o valor presente de US$40.000 a 
ser pago em quatro anos considerando a taxa de juros dada. 


A 


8. 


9. 


10. 


11. 


12. 


13. 


14. 


15, 


16. 


17. 


18. 


19. 


a. 5% ao ano, capitalizados semestralmente. 
b. 5% ao ano, capitalizados trimestralmente. 


a. 4% ao ano, capitalizados mensalmente. 
b. 7% ao ano, capitalizados diariamente. 


Encontre o montante acumulado após quatro anos se 
US$ 5.000 forem investidos a uma taxa de 5% ao ano 
composta continuamente. 


Uma quantia de US$ 25.000 é depositada em um banco 
que paga juros a uma taxa de 4% ao ano, capitalizados 
anualmente. Qual é o total aplicado após seis anos, su- 
pondo que nenhum depósito ou retirada foram feitos 
nesse intervalo? Qual foi o juro recebido no período? 


Quanto dinheiro deve ser depositado em um banco que 
rende a uma taxa de juros de 4% ao ano, capitalizados 
diariamente (considerando 365 dias no ano) para que ao 
fim de dois anos o valor acumulado seja US$ 10.0009 


Jada depositou uma quantia no banco há três anos. Se o 
banco estiver pagando uma taxa de juros de 5% ao ano, 
calculados diariamente (considerando 365 dias no ano), 
e se ela tiver US$ 15.000 depositados hoje, qual foi o de- 
pósito inicial? 

Quanto dinheiro Jack precisará depositar em um banco 
que paga uma taxa de juro de 6% ao ano continuamente 


composto para que ao final de três anos ele tenha acu- 
mulado o valor de US$ 20.0009 


Diego depositou uma determinada quantia de dinheiro 
em um banco há dois anos. Se o banco estiver pagando 
uma taxa de juros de 6% continuamente composto e ele 
tenha US$ 12.000 em depósito hoje, qual foi o depósito 
inicial? 

Encontre a taxa de juros necessária para fazer um Inves- 


timento de US$ 5.000 chegar a US$ 7.500 em três anos, 
com o juro capitalizado mensalmente. 


Encontre a taxa de juros necessária para fazer um inves- 
timento de US$ 5.000 chegar a US$ 7.500 em três anos, 
com o juro capitalizado trimestralmente. 


Encontre a taxa de juros necessária para fazer um inves- 
timento de US$ 5.000 chegar a US$ 8.000 em quatro 
anos, com o juro capitalizado semestralmente. 


Encontre a taxa de juros necessária para fazer um Inves- 
timento de US$ 5.000 chegar a US$ 5.500 em seis meses, 
com o juro capitalizado mensalmente. 


Encontre a taxa de juros necessária para fazer um inves- 
timento de US$ 2.000 dobrar de valor em cinco anos, 
com o juro capitalizado anualmente. 


20. Encontre a taxa de juros necessária para fazer um inves- 


21. 


22. 


23. 


24 


25. 


26. 


27 


28 


29 


30 


31 


32 


timento de US$ 2.000 triplicar de valor em cinco anos, 
com o juro capitalizado mensalmente. 


Quanto tempo será necessário para que US$ 5.000 se 
transformem em US$ 6.500, se o investimento rende 
juros de 6% ao ano capitalizados mensalmente? 


Quanto tempo será necessário para que US$ 12.000 se 
transformem em US$ 15.000, se o investimento rende 
juros de 5% ao ano capitalizados mensalmente? 


Quanto tempo será necessário para que um investimento 
de US$ 2.000 dobre o seu valor, se o investimento rende 
juros de 6% ao ano capitalizados mensalmente? 


Quanto tempo será necessário para que um investimento 
de US$ 5.000 triplique o seu valor, se o investimento 
rende juros de 4% ao ano capitalizados diariamente? 


Encontre a taxa de juros necessária para fazer um inves- 
timento de US$ 5.000 chegar a US$ 6.000 em três anos, 
com o juro composto continuamente. 


Encontre a taxa de juros necessária para fazer um inves- 
timento de US$ 4.000 dobrar de valor em cinco anos, 
com o juro composto continuamente. 


Quanto tempo será necessário para que um investimento 
de US$ 6.000 se transforme em US$ 7.000, se o investi- 
mento rende juros de 75% ao ano compostos continua- 
mente? 


Quanto tempo será necessário para que um investimento 
de US$ 8.000 dobre o seu valor, se o investimento rende 
juros de 5% ao ano compostos continuamente? 


Preços de Imóveis A família Estradas está planejando com- 
prar uma casa daqui a quatro anos. Especialistas em 
imóveis daquela área estimam que o valor de um imó- 
vel crescerá a uma taxa de 4% ao ano durante os próxi- 
mos quatro anos. Se essa previsão se confirmar, quanto 
eles esperam pagar por um imóvel que custa atualmente 
US$ 180.0009 


Consumo de Energia Uma empresa de energia em uma área 
metropolitana no leste dos Estados Unidos previu que o 
consumo de energia na sua região aumentará em 8% ao 
ano na próxima década principalmente por causa de um 
aumento esperado da população. Caso o consumo real- 
mente cresça nessa velocidade, encontre quantas vezes 
mais a companhia precisará aumentar a sua geração de 
energia para satisfazer as necessidades da região ao final 
da década. 


Fundos de Pensão Os gerentes de um fundo de pensão 1n- 
vestiram US$ 1,5 milhão em certificados de depósito 
(CDs) que pagam juros a uma taxa de 4,5% ao ano com- 
posta semestralmente em um período de dez anos. Qual 
é o valor total desse investimento no final desse período? 


Caderneta de Poupança Bernie investiu certa quantia na pou- 
pança cinco anos atrás, que tem pagado juros de 3% ao 
ano, capitalizados trimestralmente. Hoje, o montante na 
poupança é de US$ 22.289,22. Quanto Bernie investiu 
originalmente? 


33. Empréstimo Consolidado Os proprietários do Coachmen 


34. 


35. 


36. 


Sho 


38. 


39. 


40. 


Inn conseguiram dois empréstimos bancários: um de 
US$ 8.000, a serem pagos em três anos, e outro de 
US$ 15.000, a serem pagos em seis anos, ambos a uma 
taxa de juros de 10% ao ano capitalizados semestral- 
mente. O banco permitiu que os dois empréstimos fos- 
sem agrupados em um único, a ser pago em cinco anos 
à mesma taxa de juros. Quanto os proprietários deverão 
pagar ao banco ao final dos cinco anos? 


Anuidades com Impostos Preteridos Kate está em uma faixa 
de renda cuja taxa de imposto é de 28%. Ela possui 
US$ 25.000 para investir durante esse ano de tributação. 
Supondo que Kate permaneça nessa faixa de renda pelos 
próximos dez anos, determine o montante acumulado de 
seu investimento se ela colocar os US$ 25.000 em: 
a. Anuidade com imposto preterido que paga 12% ao 
ano com imposto preterido por dez anos. 
b. Investimento financeiro tributável que paga 12% ao 
ano por dez anos. 
Dica: Nesse caso, o rendimento após a taxação é de 
8,64% /ano. 


Crescimento da Receita das Vendas de Home Theater Maxwell 
entrou no mercado de home theaters em 2010. A receita 
da sua empresa naquele ano foi de US$ 240.000. A re- 
ceita cresceu 20% em 2011 e 30% em 2012. Maxwell 
prevê que o crescimento da receita de seu negócio será 
de, no mínimo, 25% ao ano pelos próximos três anos. 
Qual é a receita mínima que Maxwell prevê para 2015? 


Vendas On-line de Varejo As vendas on-line de varejo esta- 
vam em US$ 23,5 bilhões em 2000. Nos dois anos se- 
guintes, elas cresceram 33,2% e 27,8% por ano, 
respectivamente. Nos próximos seis anos, a projeção do 
crescimento das vendas era de 30,5%, 19,9%, 24,3%, 
14,0%, 17,6% e 10,5% por ano, respectivamente. Qual 
foi a projeção para o total de vendas on-line em 2008? 
Fonte: Jupiter Research. 


Poder de Compra As taxas de inflação nos Estados Unidos 
entre 2005, 2006, 2007 e 2008 foram, respectivamente, 
de 3,49%, 3,2%, 2,9% e 3,9%. Qual era o poder de com- 
pra de 1 dólar no início de 2009 quando comparado ao 
poder de compra de 1 dólar em 2006? 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Retorno de Investimentos Zoe comprou uma casa em 2002 
por US$ 160.000. Em 2008 ela vendeu a casa obtendo 
um lucro líquido de US$ 56.000. Encontre a taxa efetiva 
de retorno anual sobre seu investimento nesse período de 
seis anos. 


Retorno de Investimentos Júlio comprou 1 000 ações de uma 
empresa por US$ 25.250 (incluindo comissões). Ele ven- 
deu as ações após dois anos e recebeu US$ 32.100 já des- 
contadas as comissões. Encontre a taxa efetiva de retorno 
para o seu investimento para o período de dois anos. 


Opções de Investimentos Um investimento A oferece 8% de 
retorno capitalizados semestralmente, e um investimento 
B oferece um retorno composto de 7,75% continuamente. 


41. 


42. 


43. 


44. 


45. 


46. 


47. 
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Qual dos investimentos terá um retorno maior após qua- 
tro anos? 


Valor Presente Encontre o valor presente de US$ 59.673 a 
ser pago em cinco anos considerando uma taxa de juros 
de 6% ao ano continuamente composta. 


Investimento em Imóveis Um complexo de condomínios foi 
comprado por um grupo de investidores por US$ 1,4 mi- 
lhão e vendido, seis anos depois, por US$ 3,6 milhões. 
Encontre a taxa de retorno anual (continuamente com- 
posta) desse investimento. 


Poupança para Faculdade Tendo recebido uma grande he- 
rança, os pais de uma criança querem fazer uma pou- 
pança para as despesas dela quando entrar na faculdade. 
Se daqui a sete anos a estimativa é de precisarem de 
US$ 70.000, quanto eles devem investir agora, no caso 
de investirem o dinheiro a uma taxa de 5,5% composta 
trimestralmente”? E continuamente? 


Efeito da Inflação sobre o Salário Omar recebe anualmente 
US$ 35.000. Quanto ele deverá ganhar nos próximos dez 
anos para manter seu atual poder aquisitivo, considerando 
uma taxa de inflação para esse período de 6% ao ano? 
Considere a taxa de inflação como continuamente com- 
posta. 


Aposentadoria Eleni, de 50 anos, é funcionária de uma em- 
presa que garante uma aposentadoria de US$ 40.000 ao 
ano aos 65 anos. Qual é o valor presente de seu primeiro 
ano de aposentadoria se a taxa de inflação para os próxi- 
mos 15 anos for de (a) 4%? (b) 6%? (c) 8%? Suponha 
que a taxa de inflação seja continuamente composta. 


Investimento em Imóveis Um investidor comprou uma parte 
de uma propriedade em frente a praia. Por conta do de- 
senvolvimento de uma marina na vizinhança, o valor de 
mercado da propriedade está estimado a ter um acréscimo 
de acordo com a regra 


V(t) = 80 000"? 


sendo que V(t) é medido em dólares e t é o tempo em anos 
a partir do presente. Se a taxa de valorização está estimada 
em 9% continuamente composta para os próximos oito 
anos, encontre a expressão para o valor presente P(t) do 
valor de mercado da propriedade válido para os próximos 
oito anos. Qual é o P(t) estimado em quatro anos? 


Investimento em Imóveis A Tower Investiments é dona de 
um shopping localizado nos arredores da cidade. O valor 
de mercado do shopping, em dólares, é de 


V(t) = 500 000e95! * 


sendo que ft é medido em anos a partir do presente. A taxa 

de valorização do shopping está estimada em 8% ao ano, 

continuamente composta para os próximos oito anos. 

a. Encontre a expressão para o valor presente P(t) do 
valor de mercado do shopping válido para os próxi- 
mos oito anos. 

b. Calcule P(4), P(5) e P(6) e interprete seu resultado. 


366 


48. 


49. 


50. 


51. 


Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Mostre que a taxa efetiva de retorno r.,. que corresponde 
à taxa de juros nominal r por ano continuamente com- 
posta é dada por 


. fe | RE Ae 
V4= é 1 


Dica: Com a Fórmula (7), vemos que a taxa efetiva F . COrrespon- 
dente a uma taxa de juros nominal r por ano composta m vezes ao 


ano é dada por 
Fr In 
Petr eds =] 
Fer r) 


Sendo que m tende ao infinito nessa expressão. 


Consulte o Exercício 48. Descubra a taxa de juros efetiva 
correspondente à taxa nominal de 10% ao ano capitali- 
zada (a) trimestralmente, (b) mensalmente e (c) conti- 
nuamente. 


Análise de Investimentos Consulte o Exercício 47. O Banco 
À paga juros em depósitos a uma taxa anual de 7% capita- 
lizada trimestralmente, e o Banco B paga juros em depósi- 
tos a uma taxa anual de 75% capitalizada continuamente. 
Qual banco tem a maior taxa de juros efetiva? 


Análise de Investimentos Descubra a taxa de juros nominal 
que, quando capitalizada mensalmente, rende uma taxa 


52. 


3. 


de juros efetiva de 8% ao ano. 
Dica: Use a Fórmula (7). 


Análise de Investimentos Descubra a taxa de juros nominal 
que, quando capitalizada continuamente, rende uma taxa 
de juros efetiva de 8% ao ano. 

Dica: Consulte o Exercício 48. 


Anuidades Uma anuidade é uma sequência de pagamen- 
tos feitos em intervalos de tempo regulares. O valor fu- 
turo de uma anuidade de n pagamentos de R dólares, com 
cada parcela no final do período do investimento em uma 
conta que obtenha uma taxa de juros de i por período é 


s= [0 + di) — ) 


Ê 


Determine 


hs da 


lim R| 
i 


is) 


e interprete seu resultado. 
Dica: Use a definição da derivada. 





Jo 


1. 


Usando a Fórmula (8), com 4 = 20 000, r = 0,12, m = 
12 e t = 3, encontraremos o seguinte valor presente ne- 
cessário: 





0,1 2) —(12)3) 


P = 20000) 1 + 
12 


= 13 978,50 
ou US$ 13.978,50. 


« O valor acumulado do investimento atual de Glen é en- 


contrado usando a Fórmula (6), com P = 100 000, r = 

0,066 e m = 365. Então, o valor acumulado necessário é 
0,066 365 

365 





A = 100 o00( 1 + 
= 106 822,03 


ou US$ 106.822,03. Depois, calculamos o valor acumu- 
lado do reinvestimento de Glen. Mais uma vez, usamos a 
Fórmula (6), com P = 100 000, r = 0,052 em = 365,e 
descobrimos que o valor acumulado nesse caso é de 


ss 0,052 "º% 
A = 100000) 1 + 
365 





Soluções dos Testes de Conhecimento 


ou aproximadamente US$ 105.337,18. Portanto, Glen 
terá uma perda líquida anual de 


106 822,03 — 105 337,18 
ou US$ 1.484,85. 


- a. Usando a Fórmula (10), com P = 10 000, r = 0,08 e 


t = 5, descobrimos que o valor acumulado necessário 
é dado por 
A = 10 000€e00086) 
= 14 918,25 
ou US$ 14.918,25. 
b. Usando a Fórmula (11), com A = 10 000, r = 0,08 e 
t = 5, descobrimos que o valor acumulado necessário 
é dado por 
P = 10 000e CC) 
= 6 703,20 


ou US$ 6.703,20 
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— Usando | 


Encontrando o Valor Acumulado de um Investimento, a Taxa de 
Juros Efetiva e o Valor Atual de um Investimento 
Calculadora Gráfica 


Algumas calculadoras gráficas têm incorporadas rotinas para resolver problemas que en- 
volvam matemática ou finanças. Por exemplo, a função Resolver da TI-83/84 incorpora 
várias funções que podem ser usadas para resolver problemas encontrados nesta seção. 
Para acessar TVM Solver na TI-83, pressione 2ND|, pressione |FINANCE) e, 
então, selecione | 1: TVM Solver |. Para acessar o TVM Solver na TI-83 Plus e na TI-84, 


pressione | APPS , pressione | 1: Finance |e, então, selecione | 1: TVM Solver .. 








EXEMPLO 1 Encontrando o Valor Acumulado de um Investimento Encontre o valor acumulado 
após dez anos se US$ 5.000 foram investidos a uma taxa de 10% ao ano composta men- 
salmente. 


Solução Usando TVM SOLVER da TI-83/84 com as seguintes entradas: 


N = 120 (10)(12) 
1% = 10 
PV = —5 000 Usamos o sinal de menos porque o investimento é uma saída 
PMT = 0 
FV = 0 
P/ Y=12 O número de pagamentos em cada ano 
C/ Y=12 O número de períodos de conversão em cada ano 
PMT:END BEGIN 


obtemos o disposto na Figura Tl. Concluímos que o valor acumulado exigido é de 
US$ 13.535,21. Ei 


EXEMPLO 2 Encontrando a Taxa de Juros Efetiva Encontrar a taxa de juros efetiva corres- 
pondente à taxa nominal de 10% ao ano composta trimestralmente. 


Solução Aqui usamos a função Eff da calculadora TI-83/84 para obter o resultado 
mostrado na Figura T2. A taxa efetiva solicitada é de aproximadamente 10,38% ao ano. 
E 


EXEMPLO 3 Encontrando o Valor Atual de um Investimento Encontre o valor atual de 
US$ 20.000 a serem pagos em cinco anos se a taxa de juros for 7,5% ao ano composta 
diariamente. 


Solução Usando TVM SOLVER da TI-83/84 com as seguintes entradas, 
N = 1825 (5)(365) 


I% = 7,5 
PV =0 
PMT = 0 


FV = 20 000 


N=120 
14=10 
Pyv=-5000 
PMT=O 
= FV=1535535.20745 
P/Y=12 
C/Y=12 
PMT:END BEGIN 


FIGURA TI 
A tela da TI-83/84 mostrando o valor futuro 
(FV) de um investimento. 


> EfÍCIO, 4) 
10.38128906 


FIGURA T2 
Atela da TI-83/84 mostrando a taxa de juros 
efetiva (Eff). 
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ns P/y = 365 O número de pagamentos em cada ano 
é ade ci “3451 (WE = 365 O número de conversões em cada ano 
PMT=0 ON | 
EV=20000 PMT:END BEGIN 
P/Y=365 
C/Y=365 obtemos a tela apresentada na Figura T3. Observamos que o valor atual solicitado é de 
PMT:END BEGIN : | mapa É 
aproximadamente US$ 13.746,32. Note que PV é negativo porque o investimento é uma 
FIGURA T3 saída (o dinheiro é pago). E 
A tela da T|-83/84 mostrando o valor atual (PV) 
de um investimento. 
EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 
1. Encontre o valor acumulado A se US$ 5.000 forem in- 4. Encontre a taxa de juros correspondente a 102% ao ano 
vestidos a uma taxa de juros de 559% ao ano composta composta mensalmente. 


mensalmente por três anos. 


5. Encontre o valor atual de US$ 38.000 pago em três anos 
2. Encontre o valor acumulado A se US$ 327,35 forem in- q 81% ao ano composto trimestralmente. 
vestidos a uma taxa de juros de 5;% ao ano composta 


diariamente por sete anos. 6. Encontre o valor atual de US$ 150.000 pago em cinco 


anos a 95% ao ano composto mensalmente. 
3. Encontre a taxa de juros correspondente a 83% ao ano 
composta trimestralmente. 


5.4 Derivação de Funções Exponenciais 


A Derivada da Função Exponencial 


Para estudar os efeitos dos planos de redução do déficit orçamentário em diferentes ní- 
veis de renda, é importante conhecer a distribuição de renda das famílias norte-ameri- 
canas. Com base nos dados de U.S. Census Bureau, o gráfico de f mostrado na Figura 
10 fornece o percentual de famílias norte-americanas y em função de sua renda anual x 
(em milhares de dólares) em 2010. 


Percentual de famílias 
norte-americanas 
e] Lad Es | 


ja 





FIGURA 10 0 
O gráfico de f mostra a porcentagem de 


50 100 150 200 250 


famílias versus o seu rendimento anual. Milhares de dólares 


Fonte: U.S. Census Bureau. 
Observe que o gráfico de f cresce rapidamente e, em seguida, diminui gradualmente. 
Podemos ver, pelo gráfico de f, que a maior parte das famílias norte-americanas ganhou 
menos que US$ 150.000 por ano. (Voltaremos a esse modelo no item Usando Tecno- 
logia, no final desta seção.) 
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Para analisar os modelos matemáticos que envolvem funções exponenciais e loga- 
rítmicas detalhadamente, precisamos desenvolver regras para o cálculo das derivadas des- 
sas funções. Vamos começar observando a regra para calcular a derivada da função ex- 
ponencial. 


Regra 1:Derivada da Função Exponencial 


d 
c(ey=e 


Então, a derivada da função exponencial com base e é igual à própria função. Para 
demonstrar a validade da f, calculamos 


fl + h) — fe) 
h 


f(x) = lim 








| gr th 1X 
= lim 
A—s0) 
(1) 
= lim ——————— Escreva e”t" = e*e" e Tfatore. 
h>0 h 
X 1: e” = 
= e” lim | Por quê? 
A 0 
Para calcular 
cef-1l 
lim 
hoo h 


vamos consultar a Tabela 4, que foi construída com a ajuda de uma calculadora. Na ta- 
bela vemos que 





h 
pe d 
lim =1 
h>0 h 
(Embora uma prova rigorosa deste fato seja possível, ela está além do âmbito deste li- TABELA 4 
vro. Veja também o Exemplo 1 do item Usando Tecnologia, página 378). Usando esse 
resultado, concluímos que h 


f(x)=e'cl=e” 


como mostramos anteriormente. 


EXEMPLO 1 Encontre a derivada de cada uma das seguintes funções: 
a. f(x) = xºe” b. g(t) = (e! E 2) 





Solução 


a. À regra do produto dá 


d | d —d 
ry-Ee= Le) +e q?) 
= xºe* + e*(2x) = xe*(x + 2) (x2) Consulte a página 10. 


b. Usando a regra geral, temos 


, 3 t 12 À f 3 t H2.t 3 ttf 1/2 
=> (e' + —(e'+29)=>(e'+ == + 
()=>("+2705 (e +27)=>(e'+2)0e! = Dele! +32) 
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Explorando com 


Considere a função exponencial f(x) = b* (b > 0,b * 1). 


1. Use a definição da derivada de uma função para mostrar que 


h 


f'69) =D lim cd E 


hs 0 








+ Use o resultado da parte 1 para mostrar que 








d 2h — 
E io 2 1 
e 8) o É 
d 3h — 
jm, = Sé. jim 
de | o 


- Usando a técnica do item Usando Tecnologia, na página 378, para mostrar que 


(para duas casas decimais) 
h h 


—— — 


lim = 0,69 e lim 
h—0 h—0 








= 1,10 


- Conclui-se, dos resultados dos itens 2 e 3, que 


d | d 
-—= (2 e [060)2” q — (5 )es (ls 
a (27) = (0,69)27 e + (3º) = (1,10) 
Ássim, 
d 
— (Db) = kb? 


onde k é uma constante apropriada. 


- Os resultados do item 4 sugerem que, por conveniência, devemos escolher a 


base b, onde 2 < b< 3, de forma que k = 1. Esse valor de b é e = 
2.7118281828. ... Então, 


E (e)=e 


dx 


É por isso que preferimos trabalhar com a função exponencial f(x) = e”. 


Aplicando a Regra da Cadeia às Funções Exponenciais 


Para ampliar a classe de funções exponenciais a serem diferenciadas, recorremos à re- 
gra da cadeia para obter a regra para derivar funções compostas da forma h(x) = e'9, 
Um exemplo de tal função é h(x) = e“. Aqui, f(x) = x? — 2x. 


Regra 2:Regra da Cadeia para Funções Exponenciais 
Se f(x) é uma função diferenciável, então 


É (2/0) = epa) 
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Para ver esse resultado, observe que se h(x) = gl f(x)], onde g(x) = e”, então, pela 
regra da cadeia, 


h'(x) = 9LHC)F (x) = efa) 
pois g'(x) = e*. 
Como uma ajuda para lembrar da regra da cadeia para funções exponenciais, observe 
que ela tem a seguinte forma: 


d 
E (e) = e!t9. derivada do expoente 
e iguais = 


EXEMPLO 2 Encontre a derivada de cada uma das seguintes funções: 
d. fl) = q b. y=e* C. g(t) = gut 
Solução 


a. f(x) = es (2x) = e2.2 = 2e” 


d d | 
ES (—-3x) = —3e* 
3 d É 2 
c. gt) = e” ido (24º + t) = (4t + 1)e?! + E 


EXEMPLO 3 Diferencie a função y = xe 2. 


Solução Usando a regra do produto, seguida pela regra da cadeia, temos: 


dy E rita a 
cs +e no (a) 
A é d A ne 
Re 4 cs de (—2x) + e Use a regra da cadeia no primeiro termo. 
=-Ixe?+e 
= e 1 — 2x) E 


Ê 

EXEMPLO 4 Diferencie a função g(t) = Edi 
e'+e 

Solução Usando a regra do quociente, seguida da regra da cadeia, temos: 


fere) É tati — a to! pi <A 


dt dt 
g (1) — (e' su gn 
(e' SE e De no e'(e' E e) 
= CREEP. (x2) Consulte a página 9. 
sm era = poi, e =] 
E (e' + e) 
Z 


E (e' + o E 
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————— |————— [———eeeeee id 
O 


Sim 


1 
y V2 


FIGURA 11 


Diagrama de sinais para f” 





FIGURA 12 
O gráfico dey = e * tem dois pontos de in- 
flexão. 


EXEMPLO 5 Na Seção 5.6 discutiremos algumas aplicações práticas da função expo- 
nencial 
O(t) = O,e” 


onde Q, e k são constantes positivas e t E [0, 0). Uma quantidade O(t) que cresce de 
acordo com essa lei passa por um crescimento exponencial. Mostre que, para essa quan- 
tidade O(t) crescendo exponencialmente, a taxa de crescimento QO'(t) em qualquer 
tempo t é diretamente proporcional ao valor dessa quantidade presente. 


Solução Usando a regra da cadeia para funções exponenciais, calculamos a derivada 
O' da função O. Assim, 


d 
O'(1) = Que". (da) 
= Oe"(k) 
= kOçe" 
— hO(t) o(f) = Q.e 


que é a conclusão desejada. Ei 


EXEMPLO 6 Encontre os pontos de inflexão da função f(x) = e”. 
Solução A primeira derivada de f é 
F() = 20% 
Derivando f'(x) em relação à x, obtemos 
1) = (2-2) — 26º 
= De" = 1) 


Assumindo f"(x) = 0, obtemos 
Ze “(2x —- 1) =0 


Como e é diferente de zero para qualquer valor real de x, vemos que x = +1/N2 são 
os únicos candidatos a pontos de inflexão de f. O diagrama de sinais de f”, mostrado 
na Figura 11, nos diz que tanto x = —1/W2 quanto x = 1/N2 são pontos de inflexão 


de f. 
a = me. — id 
a) -s(aa) e 


Em seguida, 
e os pontos de inflexão de f são (—1/V2, e 12) e (1/V2, e 2. O gráfico de fé mos- 
trado na Figura 12. Bj 


Nosso último exemplo envolve encontrar o máximo absoluto de uma função expo- 
nencial. 





me EXEMPLO APLICADO 7 Preço Ótimo de Mercado Consulte o Exemplo 6, Seção 
E 5.3. O valor atual do preço de mercado do edifício comercial Blakely é dado 
por 


P(t) = 300 000€ "9 +Vi2 (0 =<+=ã10) 
Encontre o valor ótimo atual do preço de mercado desse edifício. 


Solução Para encontrar o valor máximo de P no intervalo [0, 10], calculamos 


mi agia É 
P'(t) = 300 000€"2:9"+Vil> <( —0,09t + oe) 
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= 300 000€72%'+ a —0,09 + se) 
Assumindo P'(t) = 0, obtemos 


“DO + = 1 


pois e +Vi2 & diferente de zero para qualquer valor de t. Resolvendo essa equa- 
ção, encontramos 





| 
aan — 0,09 
o — l 
4(0,09) 
a 
0,36 


1 2 
t=|>—— | =,R 
(a56) | 


o único ponto crítico da função P. Finalmente, avaliando P(t) no ponto crítico, bem 
como nos pontos extremos de [0, 10], temos 


t Õ Toiz 1Q 


P(t) 300 000 600 779 592 838 


Dessa maneira, concluímos que o valor ótimo atual do preço de mercado do imóvel 
é US$ 600.779 e ele ocorrerá daqui a 7,72 anos. E 





5.4 Testes de Conhecimento 


1. Seja f(x) = xe”*. V(t) = 50 000€e7º* 
a. Encontre a primeira e segunda derivada de f. 
b. Encontre os extremos relativos de f. 
c. Encontre os pontos de inflexão de f. 


dólares. Com que rapidez o valor contábil do ativo mu- 
dará em três anos? 


2. Determinado ativo é depreciado a uma taxa tal que seu As soluções dos Testes de Conhecimento 5.4 podem ser en- 





valor contábil daqui a t anos será contradas na página 378. 
5.4 Questões Conceituais 
1. Expresse a regra para diferenciação de (a) f(x) = ee 2. Seja f(x) = e”. 

(b) gx) = e'”, onde f é uma função diferenciável. a. Calcule f'(x). 


b. Use esse resultado para deduzir qual é o comporta- 
mento de f quando k > O e quando k < 0. 





54 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 28, encontre a derivada da função. 5. f(x) =e+ x? O. J(x) = 2eº — Xº 


1. f(x) = e” 2. f(x) = 3e* e 
3. g(t) = e 4. f(x) = e 


xe” 8. f(u) = ue” 


374 


15. 
17. 
19. 
21. 
23. 
25. 
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e” ” 

fl) = = 10. f(x) = 3 

F(x) = 3(e* + e”) 12. F(x) = e — 
e” + 2 vs e” 

Fw) E 4 = 

f(x) = 2e% 16. f(t) = 4e%*º 

h(x) = e 18. f(x) = e 

f(x) = 3e71* 20. f(x) = e!» 

Ha) = (er + 198 22. f(x) = (4 — bi 

fx) = e* 24. ft) = 

fo) = (x — e? Ao) = (84 Te 

= d ns 
O 28. = a 


Nos exercícios 29 a 32, encontre a segunda derivada da função. 


29. 
31. 
33. 


34. 


E Er 


36. 


SE 


38. 


39. 
40. 
41. 


42. 


f(x) = e“ + ex 


fe) = 


Encontre a equação da reta tangente ao gráfico de y = 
e=-3 no ponto (5, 1). 


30. f(t) = 3e"“ — Se” 


2xe** 32. ft) = 78” 


Encontre a equação da reta tangente ao gráfico de y = 
* no ponto (1, 1/e). 


” É sa ima * 
Determine os intervalos onde a função f(x) = e” é 
crescente e onde ela é decrescente. 


Determine os intervalos onde a função f(x) = x?e”* é 
crescente e onde ela é decrescente. 
PE e + 


e 
Determine os intervalos em que a função f(x) = 3 


é côncava. 


Determine os intervalos em que a função f(x) = xe” é 
côncava. 


Encontre o ponto de inflexão da função f(x) = xe”. 
Encontre o ponto de inflexão da função f(x) = 2e*. 


Encontre as equações para as retas tangentes ao gráfico 
de f(x) = e” nos seus pontos de inflexão. 


Encontre uma equação para a reta tangente ao gráfico 
de f(x) = xe”* nos seus pontos de inflexão. 


Nos exercícios 43 a 46, encontre os extremos absolutos da fun- 
ção. 


43. 
45. 
do. 


fo)=eYVem[-1,1] 44. hx)=e”*em[-2,2] 


g(x) = (2x — 1)e* em [0, 0) 


fl) = xe“ em [0, 2] 


Nos exercícios 47 a 50, use o guia para o esboço de curvas do 
Capítulo 4, página 295, para esboçar o gráfico da função. 





A «+ e + 
47. fi) = et 48. h(x) = o 
49. fla) =2-e SO. f(x) = — 
. | — = E JU. de — 
| | +e* 


51. 


52. 


sf 


54. 


Percentual de Relocação da População Baseado nos dados ob- 
tidos de Census Bureau, o administrador de Plymouth 
Van Lines estima que o percentual total de relocação da 
população no ano t (t = O corresponde ao ano de 1960) 
pode ser estimado pela fórmula 


P(t) = 20,60 00% (0<1=<35) 


Calcule P'(10), P'(20) e P'(30) e interprete os seus re- 
sultados. 


Roubo de Produtos Farmacêuticos O roubo de produtos far- 
macêuticos tem aumentado rapidamente nos últimos 
anos. Especialistas acreditam que os produtos farmacêu- 
ticos sejam os novos “queridinhos”. O valor dos medica- 
mentos roubados (em milhões de dólares por ano) de 
2007 a 2009 é aproximado pela função 


f(t) = 20,56% (1<1<3) 


onde tí é o número de anos desde 2007. Encontre a taxa de 
mudança do valor dos medicamentos roubados em t = 2 
e interprete seu resultado. 

Fonte: New York Times. 


População com mais de 100 Anos Com base nos dados obti- 
dos do Census Bureau, O número de norte-americanos 
com 100 anos ou mais é projetado em 


P(t) = 0,0760854  (0=<1<4) 


onde P(t) é medido em milhões e t em décadas, com 

t = O correspondendo ao início de 2000. 

a. Qual era a população norte-americana com mais de 
100 anos no início de 2000? Qual é a projeção para o 
início de 20302 

b. Com que rapidez a população norte-americana com 
100 anos ou mais estava crescendo no início de 2000? 
Com que rapidez ela estará crescendo no início de 
2030? 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Crescimento da População Mundial Após a maior taxa de cres- 
cimento de todos os tempos nas décadas de 1980 e 1990, 
prevê-se que a taxa de crescimento da população mun- 
dial diminuirá drasticamente no século XXI. A função 


G(t) = 1,58e021% 


fornece a média anual de crescimento populacional por 

década na t-ésima década, com t = 1 correspondendo a 

2000. 

a. Qual será a taxa de crescimento da população em 2020 
(é = 3)? 

b. Com que rapidez a taxa de crescimento estará va- 
riando em 2020? 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


SD: 


56. 


Sie 


58. 


59 


Taxa de Falência Comercial A taxa de falência comercial é 
mais alta nos primeiros anos de existência do negócio. 
De acordo com um estudo de negócios que se iniciou no 
segundo semestre de 1998, a porcentagem de empresas 
que ainda estão ativas í anos após iniciar seus negócios é 
aproximada pela função 


f(t) = 93,1e "1626: (1=t=7) 


Descubra a taxa em que o percentual de negócios exis- 
tentes está diminuindo em t = 1,2,3 e 4 anos. 
Fonte: Monthly Labor Review. 


Consumo de Energia dos Aparelhos O consumo médio de ener- 
gia de uma geladeira/freezer comum, produzido pelas in- 
dústrias York, é de aproximadamente 


c(t) = 148607: +500 (0<1=<20) 


quilowatts-hora (kWh) por ano, onde t é medido em anos, 

sendo que t = () corresponde ao ano de 1972. 

a. Qual foi o consumo médio de energia de uma gela- 
deira/freezer York no início de 19729 

b. Mostre que o consumo médio de energia de uma ge- 
ladeira/freezer York é decrescente ao longo do tempo. 

c. Todas as geladeiras /freezers produzidos a partir de 1º 
de janeiro de 1990 devem ter um consumo máximo 
padrão de energia de 950 kWh/ano, definido pela Lei 
Nacional de Manutenção de Aparelhos. Mostre que 
uma geladeira /freezer York satisfaz essa exigência. 


Promoção de Vendas Uma cadeia de lojas de roupas femi- 
ninas chamada Lady Bug, descobriu que, após t dias do 
final da promoção, o volume de vendas (em dólares) era 
dado por 


s(t) = 200001 +eº%)  (0=<1=<5) 


dólares. 

a. Encontre a taxa de variação do volume de vendas da 
Lady Bug quandot = 1,t=2,t-3et=4. 

b. Após quantos dias o volume de vendas cairá abaixo 
de US$ 27.400? 


Nível de Álcool no Sangue O percentual de álcool na corrente 
sanguínea de um indivíduo t horas após beber 8 onças de 
uísque é dado por 


A(t) = 0,23te “| (0=t=12) 


a. Qual o percentual de álcool no sangue após ; hora? E 
após oito horas? 

b. Com que rapidez o percentual de álcool no sangue está 
variando após ; hora? E após oito horas? 


Fonte: Encyclopedia Britannica. 


Imunização contra a Paralisia Infantil A paralisia infantil, te- 
mida por muito tempo, diminuiu significativamente nos 
Estados Unidos na década de 1950, após o desenvolvi- 
mento da vacina contra a pólio, por Jonas Salk, e de cam- 
panhas de vacinação em massa. O número de casos de 
paralisia infantil nos Estados Unidos entre 1959 e 1963 é 
estimado pela função 


60. 


61. 
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N(t) — 5,3€0,095"—0,85r (O <t=< 4) 


onde N(t) fornece o número de casos de paralisia infantil 

(em milhares) e t é medido em anos, com t = O corres- 

pondendo ao início de 1959. 

a. Mostre que a função N é decrescente no intervalo em 
consideração. 

b. Com que rapidez o número de casos de paralisia es- 
tava decrescendo no início de 1959? E no início de 
1962? (Comentário: Após a introdução da vacina oral 
desenvolvida pelo Dr. Albert B. Sabin em 1963, a pa- 
ralista infantil nos Estados Unidos foi, para todos os 
propósitos práticos, eliminada.) 


Cérebro de um Autista O cérebro de uma criança autista, no 
nascimento, é do mesmo tamanho que o de uma criança 
saudável. Entre o nascimento e o segundo ano de vida da 
criança autista, seu cérebro cresce de forma anormal, che- 
gando ao seu tamanho máximo entre três e seis anos de 
idade. A diferença de porcentagem no tamanho entre o 
cérebro de um autista e um cérebro normal aos 40 anos é 
estimada por 


D(t) = 69%e “2% | (0=1=40) 


onde t é medido em anos. 

a. Com quais idades a diferença de tamanho do cérebro 
autista em relação ao cérebro normal está crescendo” 
E decrescendo? 

b. Com quantos anos a diferença no tamanho entre o cé- 
rebro autista e o normal é maior? Qual é a diferença 
máxima? 

c. Com quantos anos a diferença entre o tamanho do cé- 
rebro autista começa a decrescer mais rapidamente 
quando comparada ao cérebro normal? 

d. Represente o gráfico de D no intervalo [0, 40]. 


Fonte: Newsweek. 


Mortes por Derrames Antes de 1950, não se sabia muito 
sobre derrames. Por volta de 1960, contudo, os fatores de 
risco como hipertensão foram identificados. Nos últimos 
anos, as tomografias computadorizadas, usadas como fer- 
ramentas de diagnóstico, ajudaram a prevenir derrames. 
Como resultado, o número de mortes por derrames caiu 
drasticamente. A função 


N(t) = 130,70 IS" + 50  (0=1=6) 


dá o número de mortes por derrames a cada 100 000 pes- 

soas de 1950 até 2010, onde t é medido em décadas, com 

t = O correspondendo a 1950. 

a. Quantas mortes por derrames a cada 100 000 pessoas 
havia em 19509 

b. Com que rapidez o número de mortes por derrames a 
cada 100 000 pessoas mudou em 1950? Em 1960? Em 
19702? Em 19802 

c. Quando aconteceu a maior taxa de declínio do número 
de mortes devido a derrames a cada 100 000 pessoas? 
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d. Quantas mortes por derrames a cada 100 000 pessoas 
houve em 20102 


Fonte: American Health Association, Centers for Disease Control, 
e National Institutes of Health. 


Mal de Alzheimer O Mal de Alzheimer pode se manifestar 
em qualquer idade, mesmo em pessoas com menos de 40 
anos de idade, porém, ela geralmente ocorre com o pas- 
sar dos anos. A frequência de ocorrência da doença 
(como um percentual) é dada por 


f(t) = 0,71” (|l=t=5) 


onde t é medido em intervalos de 5 anos, com t = 1 cor- 

respondendo aos 70 anos de idade. 

a. Qual é a frequência de ocorrência do Mal de Alzhei- 
mer em pessoas com mais de 70 anos de idade? E com 
90 anos de idade? 

b. Mostre que f está crescendo no intervalo (1, 5). Inter- 
prete os seus resultados. 

c. Mostre que f é côncavo para cima no intervalo (1, 5). 
Interprete os seus resultados. 

Fonte: Organização Mundial da Saúde. 


Receita Marginal A relação entre o preço de venda unitário 
p (em dólares) e a quantidade demandada x (em pares) 
de uma determinada marca de luvas femininas é dada 
pela equação de demanda 


p = 100e70%0x — (0=x= 20000) 


a. Encontre a função receita R. 
Dica: R(x) = px 
b. Encontre a função receita marginal R'. 
c. Qual é a receita marginal quando x = 10 000? 


Preço de Perfume A demanda mensal por determinada linha 
de perfume é dada pela equação de demanda 


p = 10007002 + 150 


onde p é o preço de varejo por unidade (em dólares) e x 

é a quantidade (em frascos de 1 onça) demandada. 

a. Encontre a taxa de variação do preço por frasco 
quando x = 1 000 e x = 2 000. 

b. Qual é o preço por frasco quando x = 
quando x = 2 000? 


1 000? E 


Preço de Vinho A demanda mensal por certa marca de vinho 
de mesa é dada pela equação 


3 
p=200(1 5 Sa) 


onde p é o preço de venda de uma caixa no atacado (em 

dólares) e x é o número de caixas demandadas. 

a. Encontre a taxa de variação do preço da caixa de vinho 
quando x = 1 000. 

b. Qual é o preço da caixa de vinho quando x = 1 000? 


- Difusão de uma Epidemia Durante uma epidemia de gripe, o 


número total de alunos em um campus de universidade 


67. 


68. 


69. 


70. 


71. 


estadual que contraíram gripe após o x-ésimo dia é dado 
por 


3 000 
N() = 


[499 =D) 


a. Quantos estudantes tiveram gripe, inicialmente? 

b. Derive uma expressão para a taxa de disseminação da 
doença e prove que a função N é crescente no intervalo 
(O, 5). 

c. Esboce o gráfico de N. Qual foi o número total de es- 
tudantes que contraíram gripe nessa epidemia em par- 
ticular? 


Elasticidade da Demanda A quantidade mensal demandada x 
(em unidades de centenas) do radiorrelógio/desperta- 
dor/CD player modelo A da Soundex está relacionada 
com o preço p unitário (em dólares) pela equação da de- 
manda 


x= 5002 | (p>0) 


a. Encontre a elasticidade da demanda para o modelo A 
de CD player. 

b. Encontre os valores de p para os quais a demanda não 
é elástica, é unitária ou é elástica. 

c. Se o preço unitário do CD player está caindo a partir 
de US$ 40, a receita irá aumentar ou cair? 

d. Se o preço unitário do CD player for levemente au- 
mentado para US$ 60, a receita irá aumentar ou cair? 
Dica: Consulte a Seção 3.4. 


Elasticidade da Demanda Suponha que a equação de de- 
manda de um determinado produto tenha a fórmula 
x = qe”, onde a e b são constantes positivas. 


a. Encontre a elasticidade da demanda E(p). 
b. Encontre os valores de p para os quais a demanda é 
inelástica, unitária ou elástica. 


Peso de Crianças A fórmula de Ehrenberg 


W = 2,4e184 


fornece a relação entre a altura h (em metros) e o peso 

médio W (em quilos) de crianças entre cinco e 13 anos. 

a. Qual é o peso médio de uma criança de dez anos com 
1,6 m de altura? 

b. Use diferenciais para estimar a variação no peso 
médio de uma criança de dez anos cuja altura passa 
de 1,6 m para 1,65 m. 


Distribuição Populacional O número de pessoas que vivem a 
x milhas do centro da cidade é dado por 


P(x) = 50000(1 - e) (0<x<25) 


Use diferenciais para estimar o número de pessoas que 
vivem entre 10 e 10,1 milhas do centro da cidade. 


Tempo Ótimo de Venda Consulte o Exercício 46, na página 
365. O valor atual de um imóvel na zona portuária com- 
prado por um investidor é dado pela função 


72 


73. 


74 


75 


76. 


7 


P(t) = 80 000€2-00% (0 =; =õ8) 


Determine o tempo ótimo (baseado no valor atual) para o 
investidor vender esse imóvel. Qual é o valor ótimo atual 
desse imóvel? 


Produção Máxima de Petróleo Estima-se que a produção total 
de petróleo de certo poço é dada por 


T(t) = —1 000(t + 10)e-º + 10000 


milhares de barris t anos após o início da produção. De- 
termine em que ano a capacidade de produção de petró- 
leo desse poço será máxima. 


Nível de Álcool no Sangue Consulte o Exercício 58, página 
375. Em que momento, após beber álcool, o percentual 
de álcool na corrente sanguínea é máximo”? Qual é esse 
percentual”? 


Preço de uma Mercadoria O preço unitário de uma determi- 
nada mercadoria (em dólares) no tempo t (medido em se- 
manas) é dado porp = 8 + 4e “ + te 2. 
a. Qual é o preço da mercadoria em t = 0? 
b. Qual é a velocidade de mudança do preço da merca- 
doria em t = 0? 
c. Encontre o preço de equilíbrio da mercadoria. 
Dica: Ele é dado por lim p. Além disso, use o fato de 


[e RS 


lim te “ = 0. 
t+ 


Rapidez do Termômetro Um termômetro é movido de dentro 
da casa para o quintal. Sua temperatura t+ minutos após 
ter sido movido é dada por 


T(t) = 30 + 40005 


a. Qual é a temperatura dentro da casa? 

b. Com qual rapidez a leitura do termômetro está se al- 
terando um minuto após ter sido levado para fora de 
casa? 

c. Qual é a temperatura externa? 

Dica: Avalie hm T(t). 


Reação Química Dois produtos químicos A e B interagem 
para formar o composto €. Suponha que a quantia (em 
gramas) do composto € formado t minutos após a inte- 
ração começar seja 


150(1 — €º022682) 
A) = 5 ser 


1 — 2. 54)/0226624 
a. Com que rapidez o composto € está se formando de- 
pois de um minuto de a interação começar? 
b. Quanto composto € haverá eventualmente? 
Dica: Avalie lim A(t). 
[+00 


Concentração de um Medicamento na Corrente Sanguínea A con- 
centração de um medicamento na corrente sanguínea de 
um paciente t segundos após a sua injeção via muscular é 


p= e(e* gt) (t=0) 


78. 


79. 


80. 


81. 
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onde a, b e c são constantes positivas, com a > bD. 

a. Encontre o momento em que a concentração é má- 
xima. 

b. Encontre o momento em que a concentração do me- 
dicamento na corrente sanguínea está decrescendo 
mais rapidamente. 


Absorção de um Medicamento Um líquido leva um medica- 
mento para um órgão de volume V cm” a uma taxa de a 
cm”/s e deixa-o à mesma taxa. A concentração do medi- 
camento no líquido de entrada é de c g/cmº. Denotando 
por x(t) a concentração do medicamento no órgão no 
tempo t, temos x(t) = c(l — e“). 

a. Mostre que x é crescente na função (0, 00). 

b. Represente o gráfico de x. 


Absorção de um Medicamento Consulte o Exercício 78. Su- 
ponha que a concentração máxima do fármaco no órgão 
não pode passar de m g/cm?, onde m < c. Mostre que o 
tempo máximo que o líquido pode passar pelo órgão é de 


q | (: a) 
minutos. 


Absorção de um Medicamento Jane tomou 100 mg de um 
medicamento de manhã e outros 100 mg do mesmo me- 
dicamento no mesmo horário na manhã seguinte. A quan- 





WE 


tidade do medicamento no seu corpo t dias após ela tomar 
a primeira dose é dada por 


10074 
am = mad + ye 14 


a. Em qual velocidade a concentração do medicamento 
no corpo de Jane variou após 12 horas (t = 5)? E após 
dois dias? 

b. Quando a concentração do medicamento no corpo de 
Jane foi máxima? 

c. Qual foi a concentração máxima do medicamento no 
corpo de Jane? 


se0=t<l 
set=l 


Absorção de um Medicamento A concentração de um medi- 
camento em um órgão no tempo t (em segundos) é dada 
por 


se0)0=t< 20 


03% = LIMA = HED) 
set > 20 


18e7!'%0 a 12e7!!20)/60 


onde C(t) é medido em gramas por centímetro cúbico 

(g/em?). 

a. Qual é a velocidade com que a concentração do me- 
dicamento no órgão varia após dez segundos? 

b. Qual é a velocidade com que a concentração do me- 
dicamento no órgão varia após 30 segundos? 

c. Quando a concentração do medicamento no órgão será 
máxima? 

d. Qual é a concentração máxima do medicamento no 
órgão? 


Nos exercícios 82 a 85, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exem- 
plo para mostrar por que é falsa. 
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82. Se flx) = 3%, então f(x) =x + 371, 84. Se f(x) = 777, então f'(x) = 1º. 





83. Se f(x) = e”, então f'(x) = e”. 85. Se x? + e” = 10, então y' = FE 





5.4 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. a. Usando a regra do produto, obtemos c. Assumindo f"(x) = 0, temos x — 2 = 0, e assim x = 
4 J 2 é um candidato a ponto de inflexão de f. O diagrama 
PO) =x => (e) des de sinais de f” (veja a figura a seguir) mostra que 
dx dx (2, 2e”*) é um ponto de inflexão de f. 
= Me eg "= (1 = Rj” 
| DDD X 
Usando a regra do produto novamente, obtemos 0 > 
fl)=(1-—=) 4 e 4 (1 — x) 2. A taxa de variação do valor contábil de um ativo daqui a 
dx dx t anos é 
= (1 = a(-e*) +eA-1) 
= mt pr! =p to - v'(8) = 50000 É 4: 
= 2 gp ig fts (p= De dt 
b. Assumindo f'(x) = 0, resulta em = 50 000(—0,4)e ** = —20 000e** 
U—aje*=0 Portanto, daqui a três anos o valor contábil do ativo es- 


Uma vez que e * & O, vemos que 1 — x = 0, o que faz 


tará oscilando a uma taxa de 


que 1 seja o único ponto crítico de f. O diagrama de si- V'(3) = —20 000e"*49 = —20 000e7!2 = —6 023,88 
nais de f' mostrado a seguir nos informa que o ponto 


(1, e!) é um máximo relativo de f. 


ou seja, caindo a uma taxa de aproximadamente US$ 
6.024 ao ano. 


— jo 


= l 
Õ 
FIGURA TA 
O gráfico de f na janela de visualização 
[= 1, X [0,2] 


aii 


EXEMPLO 1 No início da Seção 5.4 demonstramos, via tabela de valores de (e* — 1)/h 
para os valores determinados de A, a plausibilidade do resultado 


im. 
h50o h 





l 


Para obter uma confirmação visual desse resultado, representamos o gráfico de 


e" — 1 





f(x) = 


na janela de visualização [— 1, 1] X [0, 2] (Figura T1). Do gráfico de f, vemos que f(x) 
parece se aproximar de 1 à medida que x se aproxima de 0. Bi 


A função de derivação numérica de uma calculadora gráfica fornecerá a derivada de 
uma função exponencial ou logarítmica para qualquer valor de x, do mesmo modo que 
para as funções algébricas.” 


*As regras para a diferenciação de uma função logarítmica serão vistas na Seção 5.5. Entretanto, os exercícios 


apresentados aqui podem ser resolvidos sem o uso dessas regras. 


ExERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 6 use a operação de derivação numérica de 
sua calculadora com recursos gráficos para encontrar a taxa de 
variação de fx) em dado valor de x. Dê as respostas com preci- 
são de quatro casas decimais. 

1. Mx) ex etgs -1 

2. flo) =(vi + Pets = 05 


3. flo) =x Vha = 2 





Vx In x 
4. f(x) = do | x = 3,2 
5. f(x) = e“In(Q2x + D;x= 0,5 
—Vx 
6. f(x) vg es 
In(xº + 1) 


7. Uma Situação de Extinção O número de crocodilos de água 
salgada em uma região do norte da Austrália é dado por 


30087 *924' 
Pl) = sed + 1 


a. Quantos crocodilos havia inicialmente” 

b. Mostre que lim P(t) = 0. 

c. Represente O gráfico de P na janela de visualização 
[0, 200] X [0, 70]. 

(Comentário: Esse fenômeno é chamado de uma situa- 

ção de extinção.) 


8. Renda das Famílias Norte-Americanas Baseado nos dados ob- 
tidos pelo governo, foi estimado que a porcentagem de 
famílias norte-americanas y que ganharam x milhares de 
dólares em 2010 é dado pela equação 


y=1 168x e” 1:00000312x*+0,000659x?—0,0783x (x > 0) 
pi À 


a. Represente o gráfico dessa equação na janela de vi- 
sualização [0,150] X [0,2]. 

b. Com que velocidade y muda em relação a x quando x 
= 102 E quando x = 50º Interprete os seus resulta- 
dos. 

Fonte: U.S. Census Bureau. 


9. Crescimento da População Mundial Com base nos dados obti- 
dos em um estudo, a população mundial (em bilhões) é es- 
timada pela função 


12 


1 + 3,74914e lama (0 = 15 4) 


f(9 = 

onde a unidade de medida de t equivale a meio século, 

com t = O correspondendo ao início de 1950. 

a. Represente o gráfico de f na janela de visualização 
[0, 5] X [0, 14]. 

b. Qual era a velocidade de crescimento da população 
mundial esperada para o início do ano 2000? 


Fonte: Umted Nations Population Division. 


10. 


11. 


12. 
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Amortização de Dívida A família Sotos planeja fazer um em- 
préstimo de US$ 160.000 para comprar uma casa. Estão 
pensando em fazer uma hipoteca residencial de 30 anos 
à taxa de 9% ao ano sobre o saldo devedor. Pode ser mos- 
trado que os Sotos terão um valor de empréstimo de 


160 000(1,0075º% — 1,0075*) 


B(x) 1.0075 360 1 


dólares após fazer x pagamentos mensais de US$ 1.287,40. 

a. Represente o gráfico de B(x), usando a janela de vi- 
sualização [0, 360] x [0, 160 000]. 

b. Calcule B(0) e B'(0) e interprete os seus resultados; cal- 
cule B(180) e B'(180) e interprete os seus resultados. 


Aumento do Número de Delinquentes Juvenis O número de jo- 
vens entre 15 e 19 anos cresceu 21% entre 1994 e 2005, 
aumentando a taxa de criminalidade. Segundo o Conse- 
lho Nacional de Crime e Delinquência, o número de pri- 
sões por crimes violentos de jovens com menos de 18 anos 
no ano f foi dado por 


Ff(t) = —0,438t” + 9,002% + 107 (0 =t= 13) 


onde f(t) é medida em milhares e t em anos, com t = 0 
correspondendo a 1989. Segundo a mesma fonte, se as 
tendências como o uso de drogas em cidades menores e 
maior disponibilidade de armas se mantiverem no ritmo 
atual, então o número de prisões por crimes violentos de 
jovens com menos de 18 anos em ft anos será dado por 


(8 rm + 9,0024 + 107 seO=t<4 
gt) =: 


99,456€º:97524! se4=t= 13 


onde g(t) é medido em milhares e t = (O corresponde a 
1989. 

a. Calcule f(11) e g(11) e interprete os seus resultados. 
b. Calcule f'(11) e g'(11) e interprete os seus resultados. 
Fonte: National Council on Crime and Delinquency. 


Aumentando a Produtividade de uma Lavoura Caso os caules 
dos pés de feijão não sejam tratados, os afídeos (peque- 
nos insetos que se alimentam de seiva) se multiplicarão a 
uma taxa crescente durante os meses de verão e reduzi- 
rão a produtividade das lavouras. Mas se o tratamento for 
aplicado em meados de junho, o número de afídeos de- 
crescerá rapidamente para menos de 100 por caule, per- 
mitindo um aumento significativo na produtividade. A 
função 


62e)152! se0=<t< 1,5 
F(t) = -1,324(1-1 
(3490 MOIS) sel5=<1=3 
fornece o número de afídeos depois do tratamento em um 


caule no tempo t, onde t é medido em meses, com t = (0 
correspondendo ao início de maio. 
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a. Em média, quantos afídeos estão presentes num caule 
no início de junho (t = 1)? E no início de julho (t = 2)? 
b. Com que rapidez a população de afídeos estará va- 
riando no início de junho? E no início de julho? 
Fonte: The Random House Encyclopedia. 


Percentual Feminino na Força de Trabalho Baseado em dados do 
U.S. Census Bureau, o economista chefe da Manpower Inc. 
construiu a seguinte fórmula, que dá o percentual total da 
população feminina na força de trabalho civil, P(t), no co- 
meço da t-ésima década (t = O corresponde ao ano 1900): 


74 
P() - 2,6€1661+0,045361*— 0,0066rº (0 ad 1) 


Assuma que essa tendência prevaleceu por 2010. 

a. Qual é o percentual da população feminina na força 
de trabalho civil no começo de 20002 

b. Qual foi a taxa de crescimento do percentual total da 
população feminina na força de trabalho civil no co- 
meço de 2000? 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


5.5 Derivação das Funções Logarítmicas 


A Derivada de In x 


Vamos agora focar nossa atenção na derivação das funções logarítmicas. 


Regra 3: Derivada de In x 


(x * 0) 


Para derivar a Regra 3, suponha que x > O e escreva flx) = In x na forma equivalente 


= ef) 


Diferenciando os dois lados da equação na variável x, encontramos, pela regra da ca- 


deia, 


onde vemos que 


ou, já que ei = x, 


1 = elw ef(x) 


mid 
De) = 





fo) =- 


como queríamos mostrar. Você é convidado a provar essa regra para o caso x < 0, no 


Exercício 92, página 388. 


EXEMPLO 1 Descubra a derivada de cada função: 


a. f(x) =xlInx 


Solução 


In x 


b. 960) = —— 


a. Usando a regra do produto, obtemos 


fa) = 


d 


(xInx) =x— (Inx) + (In x) a (x) 


a 


1 
=x(1)tme=1+nx 
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b. Usando a regra do quociente, temos: 


x & (Ino) — (nx) É (3) (1) = nx Actos 


"(x = = TT SS 


Explore e Discuta 
Você pode obter a fórmula para a derivada de f(x) = In x diretamente da definição de derivada, 
como se segue. 


1. Mostre que 
x R) = J1X) ae 
f(x) = im 22 Mo = im in(1 + É) 
h>0 h h>0 X 


2. Usem = x/he observe que m — ºº tal como A — 0. Além disso, f'(x) pode ser escrita na forma 
1 mix 
rt = dim tm (1 +5) 


3. Finalmente, use o fato de que a função logarítmica natural é contínua e a definição do nú- 
mero e para mostrar que 


postei (11)! 


Regra da Cadeia e Funções Logarítmicas 


Para aumentar a classe de funções logarítmicas a serem derivadas, recorremos novamente 
à Regra da Cadeia para obter a regra de derivação de funções compostas da forma h(x) 
= In f(x), onde f(x) é, por hipótese, uma função positiva e derivável. 


Regra 4: Regra da Cadeia para Funções Logarítmicas 
Se f(x) é uma função diferenciável, então 


O nn 





(x) > 0) 


Para ver isso, observe que A(x) = gl f(x)], onde g(x) = In x (x > 0). Como g'(x) = 1/x, 
usando a Regra da Cadeia, temos: 
h'(x) = 9 HG) fe) 
E TE é 
É o BI 
Fx) f(x) 
Observe que, no caso particular f(x) = x, h(x) = In x; portanto, a derivada de h é, de 
acordo com a Regra 3, dada por A'(x) = 1/x. 





EXEMPLO 2 Encontre a derivada da função f(x) = In (xº + 1). 
Solução Usando a Regra 4, vemos imediatamente que 
d € 
— (4º + 1) 
dx 
Sa - - 


x + 1 x + 1 E 
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Na hora de derivar funções envolvendo logaritmos, as regras dos logaritmos podem 
ser úteis, como mostrado nos Exemplos 3 e 4. 


EXEMPLO 3 Derive a função y = In[(xº + 1)(xº + 2). 


Solução Primeiro, reescrevemos a função dada usando as propriedades dos logarit- 
mos: 


Infta” E 1) + 2º] 
In(x? + 1) + In(ão +27 nmn=Inm+lnn 
In(x? + 1) + 6 In(xº = 2) nm” =nlnm 


Derivando e usando a Regra 4, obtemos 


y 


d d 
a, (0 + 1) 6 + 2) 


É 














o — cabo 
é x + 1 x + 2 
2». 606). » 18x? 
x +1 x+2 x+1 x+2 m 





Use uma calculadora gráfica para representar os gráficos de f(x) = In x; sua pri- 

meira função derivada, f'(x) = 1/x; e sua segunda derivada, f'(x) = —1/x?, 

usando a mesma janela de visualização [0, 4] X [—3, 3]. 

1. Descreva as propriedades do gráfico de f reveladas pelo estudo do gráfico de 
f'(x). O que você pode dizer sobre a taxa de crescimento de f? 

2. Descreva as propriedades do gráfico de f reveladas pelo estudo do gráfico de 
f"(x). O que você pode dizer sobre a concavidade de f? 


EXEMPLO 4 Encontre a derivada da função g(t) = In(t2e"). 


Solução Outra vez, buscando reduzir o trabalho, simplificamos a expressão dada 
usando as propriedades do logaritmo. Temos 


g(e) = In(te-") 
= Int+lne” Inmn=lInm+lnn 
= 2 Int — 1º nm=ninm e lne=1 
Portanto, 


9 (1) = . ceia = MR 


Diferenciação Logarítmica 


Como vimos nos Exemplos 3 e 4, a tarefa de encontrar a derivada de dada função pode 
ser facilitada pelo uso das leis dos logaritmos na simplificação das funções. Vamos agora 
ilustrar um processo chamado diferenciação logarítmica, que não só simplifica os cál- 
culos das derivadas de certas funções, mas também nos permite calcular derivadas de 
funções que não poderiam ser derivadas de outra forma usando as técnicas vistas até O 
momento. 
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EXEMPLO 5 Derive y = x(x + (x? + 1), usando diferenciação logarítmica. 


Solução Primeiro, tomamos o logaritmo natural em ambos os lados da equação dada, 
obtendo 
Iny = In[x(x + 1)(x? + 1)] 


Depois, usamos as propriedades dos logaritmos para reescrever o lado direito dessa equa- 
ção, obtendo 

Iny=lInx+In(x+1)+In(x?+ 1) 
Se derivarmos os dois lados da equação, teremos 


Eyes É 
de” dx 
1 ] 2X 
=> + E Use a Regra 4. 
x x+1 x)+1 


Inx + In(x + 1) + In(xº + 1)] 





Para calcular a expressão do lado esquerdo, note que y é uma função de x. Portanto, es- 
crevendo y = f(x) para lembrarmos esse fato, temos 





a Iny = a In[f(x)| Escrevay=f(9. 
- Ft) Use a Regra 4. 
f(x) 
— A Volte a usar y em vez de fx). 
Portanto, temos 
e 1] ] 2x 








| + 
E x rio xt+1 


Finalmente, resolvendo em y”, temos 


E (14 E ) 
é a x+1 x2+1 


1 1 x 
sete (i++) o 








Antes de ver outros exemplos, vamos resumir os passos importantes envolvidos na 
diferenciação logarítmica. 


d 
Encontrando E pela Diferenciação Logarítmica 


1. Aplique o logaritmo natural nos dois lados da equação e use as proprieda- 
des dos logaritmos para escrever uma “expressão complicada” como uma 
soma de termos mais simples. 

2. Derive os dois lados da equação em relação a x. 


d 
3. Resolva a equação resultante para o 


EXEMPLO 6 Derivey = x(x — 1)(x* + 4)º. 


Solução Aplicando o logaritmo natural nos dois lados da equação dada e usando as 
leis dos logaritmos, obtemos 
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In y = In[x”(x — 1x? + 43º] 
= |Inx? + In(x — 1) + In(x? + 4)? 
=2lInx+In(x — 1) +3]In(xº + 4) 
Derivando os dois lados da equação em relação a x, temos 
d W 2 l 2% 
ut = E > qu Er 
xo y x x-1 “944 


Finalmente, resolvendo em y”, temos 


e (2. Lo, & ) 
vá AW x-—-1 x2+4 


| 2 l 6x 
=xMx-—1 sap (2 + + ) 
O a O 


x? + 4 

















Relembre da Seção 3.4 que a taxa relativa de mudanças de uma função derivativa O 
de x é Q'(x)/O(x). Na Regra 4, vemos que a taxa de mudança de Q em x também pode 
ser obtida ao encontrar a derivada de In Q. Vamos explorar este fato no Exemplo 7. 





“* EXEMPLO APLICADO 7 (Crescimento Populacional A população de uma cidade, £ 


| a 
ato ca de 


| pe meses antes da abertura de uma montadora de automóveis nas áreas ao redor, 


é dada pela função 
P(t) = 18 000 (9 
Qual é a taxa relativa de crescimento da população seis meses depois da abertura da 
montadora de automóveis? 
Solução Podemos encontrar a taxa relativa solicitada calculando P'(t)/P(t) direta- 
mente. Como uma forma alternativa, podemos proceder da seguinte maneira: 
In P(t) = In 18 000e (29 * 
= In 18000 + Ine (9 
= In 18000 — (In 9)e “mes 


Então 

PO) dl d d 

—— = — [In P(t)] = — In 18 000 — — (In 9)e *!' 

P(t) de! (9 a" lia Je 

= 0 — (In 9)(—-0,1)e*" = (0,1)(In 9)e"*” 
Portanto, 
P'(t | 
di!) (0,1)(In 9)e CMO = 0,121 
P(t) t=6 


Isso nos diz que, seis meses depois da abertura da montadora, o crescimento relativo 
da população será de aproximadamente 12,1% ao mês. E 





5.5 Testes de Conhecimento 


1. Encontre a equação da reta tangente ao gráfico de f(x) = As soluções dos Testes de Conhecimento 5.5 podem ser en- 
x In(2x + 3) no ponto (—1, 0). contradas na página 386. 

2. Use diferenciação logarítmica para calcular y”, dado y = 
(2x +17(3x 44). 
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5.5 Questões Conceituais 


1. Expresse a regra para a derivação de (a) f(x) = In/x| 
(x + 0) e (b) g(x) = In f(x) [f(x) > 0], onde f é uma função 
derivável. 


2. Explique a técnica da diferenciação logarítmica. 





5.5 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 34, encontre a derivada da função. 
1. f(x) =5lnx 2. f(x) = In 5x 














3. f(x) = In(x + 1) 4. g(x) = In(2x + 1) 
5. f(x) = In xº 6. A(t) = 2Int 
TE HO) = VG 8. f(x) = In(Vx + 1) 
| l 

9. f(x) = In 10. f(x) = Inss 
11. f(x) = In(4x2 — 5x + 3) 
12. f(x) = In(3x2 — 2x + 1) 

| e À 
13. f(9) = In 14. fl) =In 
15. fix) =x" Ing 16. f(x) = 3x? In 2x 
Hr jog = 282 18. f(x) = e 


19. f(u) = In(u — 2)? 20. f(x) = In(xº — 3)º 


21. f(x) = VlInx 22. f(x) = VInx + x 
23. f(x) = (In x)? 24. f(x) = 2(In x)*”? 
25. f(x) = In(xº + 1) 26. f(x) = nVx — 4 


28. f(x) = e“InVx + 3 
30. g(t) = t? In(e”7 + 1) 


fim] = 22 32. g(t) = = 

33. f(x) = In(In x) 34. g(x) = In(e* + In x) 

Nos exercícios 35 a 40, encontre a segunda derivada da função. 
35. f(x) = In 2x 36. f(x) = In(x + 5) 

37, f(x) = In(x” + 2) 38. f(x) = (In x)? 


39. f(x) = x? In x 40. g(x) = e” In x 
Nos exercícios 41 a 50, use a diferenciação logarítmica para 


encontrar a derivada da função. 
4. y=(x+1)(x +2) 42. y= 


43. y = (x — 1)Ax + 1)(x + 3)! 
4a. y = V3x + 52x — 3Y 


(Se + Zyrisa = 1)º 


mise 46. y = V4 +32 
Va + 1 2 41 

47. y=* 48. y = x"? 

49. y=(x2 + 1)* 50. y = x!"* 


Nos exercícios 51 e 52, use a diferenciação implícita para en- 
contrar dy/dx. 


SL ny —-xhãx= =1 52. Inxy—-y =5 


53. Encontre a equação da reta tangente ao gráfico de y = 
x In x no ponto (1, 0). 


54. Encontre a equação da reta tangente ao gráfico de y = In xº 
no ponto (2, In 4). 


55. Determine os intervalos em que a função f (x) = In xº é 
crescente e em que ela é decrescente. 
In x 


* 


56. Determine os intervalos em que a função f(x) = — é 
crescente e em que ela é decrescente. » 


57. Determine os intervalos de concavidade para o gráfico da 
função f (x) = xº + In x. 


58. Determine os intervalos de concavidade para o gráfico da 
In x 
E; 
59. Encontre os pontos de inflexão da função f(x) = 


função f(x) = 
In(xº + 1). 
60. Encontre os pontos de inflexão da função f (x) = x? In x. 


61. Encontre a equação para a reta tangente ao gráfico de 
f(x) =x? + 21In x nos seus pontos de inflexão. 


62. Encontre a equação para a reta tangente ao gráfico de 
f(x) = e In x no seu ponto de inflexão. 
Dica: Mostre que (1, O) é o único ponto de inflexão de f. 
63. Encontre os extremos absolutos da função f(x) = x — In 
x em [5,3]. 


64. Encontre os extremos absolutos da função g(x) ção 
| In x 
em [2,5]. 


65. Tensão nas Vértebras A tensão (percentual de compressão) 
nos discos vertebrais lombares de um humano adulto, 
como função da carga x (em quilos), é dada por 


f(x) = 7,2956 In(0,0645012x085 + 1) 
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67. 


68. 


69. 


70. 
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Qual é a taxa de variação da tensão com relação à carga 
quando for 100 kg? E quando a carga for 500 kg? 


Fonte: Benedek e Villars, Physics with ilustrative Examples from 
Medicine and Biology. 


Altura de Crianças Para crianças entre 5 e 13 anos, a equa- 
ção de Ehrenberg 


InW=1In2,4+ 1,84h 


fornece a relação entre o peso W (em quilos) e a altura h 
(em metros) da criança. Use diferenciais para estimar a 
variação no peso de uma criança que passa de 1 m para 
Lim. 


Yahoo! na Europa O Yahoo! está priorizando a Europa Oci- 
dental, onde o número de domicílios conectados à inter- 
net deve crescer de forma constante. Em um estudo 
conduzido em 2004, o número de domicílios conectados 
à rede mundial (em milhões) na Europa ocidental foi es- 
timado em 


N(t) = 34,68 + 23,88 In(1,05t + 5,3) (0=t1=<2) 


onde ft = () corresponde ao início de 2004. 

a. Qual é o número estimado de domicílios conectados 
na Europa ocidental no início de 2005? 

b. Com que rapidez o número estimado de domicílios co- 
nectados deve crescer no início de 2005? 

Fonte: Jupiter Research. 


Depreciação de Equipamento Para ativos como máquinas, 
cujos valores de mercado caem rapidamente nos primei- 
ros anos de uso, empresas costumam usar o método de 
depreciação do duplo saldo decrescente. Na prática, uma 
empresa normalmente emprega esse método para depre- 
ciar tais ativos até determinado número de anos para, 
então, alterar para o método linear (veja o Exercício 43, 
página 89). A fórmula do método de depreciação do 
duplo saldo decrescente é 


ti) = (1 , ay 


onde €C é o valor inicial do ativo em dólares, V(n) é o 
valor estipulado desse ativo no fim de n anos e N é o nú- 
mero de anos pelos quais esse ativo é depreciado. 
a. Encontre V'(n). 

Dica: Use a diferenciação logarítmica. 
b. Qual é a taxa de mudança relativa a V(n)? 

Dica: Encontre [V'(n)]/[V(n)]. Veja a Seção 3.5. 


Depreciação de Equipamento Consulte o Exercício 68. Um 

trator adquirido pelo preço de US$ 60.000 deve ser de- 

preciado pelo método de depreciação do duplo saldo de- 

crescente em dez anos. 

a. Qual é o valor estipulado para o trator no fim de dois 
anos? 

b. Qual é a mudança da taxa relativa do valor estipulado 
para o trator no fim de dois anos? 


Compradores On-line O número de compradores on-line na 
Europa ocidental cresceu de forma constante na última 
década. A função 


71. 


72. 


73. 


74. 


P(t) = 28,5 + 14,42 Int 


dá uma estimativa do percentual da população que faz 

compras on-line, onde t é medido em anos, com t = 1 

correspondendo a 2001. 

a. Qual era o percentual de compradores on-line em 
2001 (t = 1)? Com que rapidez esse percentual estava 
variando em 2001? 

b. Qual era o percentual esperado para compradores on- 
line em 2006 (t — 6)? Com que rapidez esperava-se 
que esse percentual variasse em 2006? 

Fonte: Jupiter Research. 


(Lts 7) 


Média da Expectativa de Vida Uma das razões para o cresci- 
mento da expectativa de vida ao longo dos anos foram os 
avanços na tecnologia médica. A média da expectativa de 
vida para as mulheres norte-americanas de 1907 a 2007 
é dada por 


W(t) =49,9+171lnt (|I=t=6) 


onde W(t) é mensurado em anos e t é mensurado em um 

intervalo de 20 anos, com t = 1 correspondendo ao co- 

meço de 1907. 

a. Mostre que W está crescendo em (1, 6). 

b. O que você pode dizer sobre a concavidade do gráfico 
W no intervalo (1, 6)? 


Receita Marginal A função da demanda para o iate Viking 
Boat's Sundancer de 34 pés é 


p = 200 — 0,0lx In x 


onde x estipula o numero de 1ates e p é o preço por iate em 

centenas de dólares. 

a. Encontre a função da receita e da receita marginal para 
esse modelo de iate. 

b. Use o resultado da parte (a) para estimar a receita que 


será realizada com a venda dos quinhentos iates Sun- 
dancer de 34 pés. 


Maximizando os Lucros O diretor da Seko, uma empresa de 
consultoria de tecnologia da informação (TI), estima que 
os lucros anuais da empresa, em milhões de dólares, é 
dado por 


P(x) = 2In(2x + 1) +2x = x = 0,3 


onde x é o numero de consultores de TI (em centenas) 
que possui. Encontre o número de consultores que a em- 
presa deve contratar para maximizar seus lucros. Qual é 
o lucro máximo? 


Lei de Absorção de Lambert A lei de absorção de Lambert 

afirma que a intensidade da luz Kx) (em calorias por cen- 

tímetro quadrado por segundo) em função da profundi- 
dade x medida desde a superfície de um material é dada 
por ! = La”, onde 1, e a são constantes positivas. 

a. Encontre a taxa de variação da intensidade da luz com 
relação a x em uma profundidade de x m da superfície 
do material. 

b. Usando o resultado da parte (a), conclua que a taxa de 
variação I'(x) a uma profundidade de x m é propor- 
cional a I(x). Qual é a constante de proporcionalidade”? 


75. Crescimento Populacional A população de uma cidade t 
meses depois de um centro de pesquisas biotecnológicas 
ter se estabelecido nas proximidades é dado por 


dn 40 + 80080 
Ho = 20 + em 


onde P(t) é medido em milhares. Encontre a taxa relativa de 
crescimento da população cinco anos depois de o centro de 
pesquisas biotecnológicas ter se estabelecido na cidade. 


76. Função Gompertz A função Gompertz definida por 
P(t) = Le toe" 


fornece um modelo de crescimento populacional. Aqui, L 
é o limite superior para a população (chamada de capaci- 
dade biótica máxima para o meio ambiente), c é uma 
constante positiva e P, é a população quando t = O. Mos- 
tre que a taxa relativa de mudança de P é 
Edy — e * 
0 

77. Absorção de Luz Quando a luz passa por uma janela de vidro, 

uma parte dela é absorvida. Pode-se mostrar que, se r% da 

luz é absorvido por um vidro de largura w, então o per- 

centual da luz absorvida por um vidro de largura nw é 


Kr 


A(m) = 100/ 1 - (1 55) | (0 =r = 100) 


a. Mostre que A é uma função crescente de n em (0, 0) 
se0<r< 100. 
Dica: Use a diferenciação logarítmica. 

b. Represente o gráfico de À para o caso particular em 


que r = 10. 
c. Calcule lim A(n) e interprete o seu resultado. 


78. Magnitude dos Terremotos Na escala Richter, a magnitude 
R de um terremoto é dada pela fórmula 


I 
R = log — 
bo 
onde 1 é a intensidade do terremoto que está sendo me- 
dido e 1, é a referência-padrão de intensidade. 
a. Qual é a magnitude de um terremoto com intensidade 
1 milhão de vezes maior que 1,2 
b. Suponha que um terremoto seja medido com uma 
magnitude 6 na escala Richter com um erro máximo 
de 2%. Use diferenciais para encontrar o erro máximo 
na intensidade do terremoto. 
Dica: Note que 1 = 1,10* e use diferenciação logarít- 
mica. 


79. Lei de Weber-Fechner A lei de Weber-Fechner, 
q 
R = kln— 
So 
onde k é uma constante positiva, descreve a relação entre 
um estímulo $ e a resposta resultante R. Aqui, S,, uma 
constante positiva, é o nível limiar. 
a. Mostre que R = O se o estímulo estiver no nível limiar 
$ 


o 
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b. Mostre que a derivada dR/dsS é a sensibilidade corres- 
pondendo ao nível de estímulo $ e mede a capacidade 
de detectar pequenas mudanças no estímulo. Mostre 
que dR/dS é inversamente proporcional a S e inter- 
prete o seu resultado. 


80. Modelo predador-presa A relação entre o número de 
coelhos y(t) e o número de raposas x(t) no instante t é 
dado por 


—Clny+Dy-=-Alnx-—-Bx+E 


onde 4, B, €C, De E são constantes. Essa relação é ba- 
seada em um modelo de Lotka (1880 — 1949) e Volterra 
(1860 — 1940) para análise do balanço ecológico entre 
duas espécies de animais, uma delas é a presa e a outra, 
o predador. Use a diferenciação implícita para encon- 
trar a relação entre a taxa de mudança da população de 
coelhos nos termos da taxa de mudança da população 
de raposas. 


81. Taxa de uma Reação Química Catalítica Um catalisador é uma 
substância química que acelera uma reação química, ou 
que é necessária para que uma reação química aconteça. 
Suponha que uma enzima E (um catalisador) combine 
com um substrato $ (um reagente químico) para formar 
um produto intermediário X que, então, produzirá o pro- 
duto P e liberará a enzima. Se, inicialmente, houver x, 
mols/litro de S e não houver P, baseado na teoria de Mi- 
chaelis e Menten, a concentração de P, p(t), depois de t 
horas é dada pela equação 


n=p-km(1-2) 


onde a constante V é a velocidade máxima possível da 
reação e a constante k é chamada de constante Michae- 


lis para a reação. Encontre a taxa da mudança da forma- 
ção do produto P nessa reação. 


Nos exercícios 82 e 83, use as orientações da página 295 para 
esboçar o gráfico dado pela função. 
82. f(x) = In(x — 1) 


83. f(x) = 2x — In x 


84. Derivada de b 
a. Seja f(x) — b* (b > 0, b * 1). Mostre que f(x) = 


(In b)b*. 
b. Use o resultado da parte (a) para encontrar a derivada 
de flx) = 3. 


85. Derivada do log, x 
a. Seja f(x) = log, x (b > 0, b * 1). Use o resultado do 


| 
Exercício 84 para mostrar que f'(x) = PE 
b. Use o resultado da parte (a) para encontrar a derivada 


de fx) = log x. 
Nos exercícios 86 a 89, use os resultados dos exercícios 84 e 85 
para encontrar a derivada da função que foi dada. 


86. f(x) = 2 E o = E 





x + 4 
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88. h(x) = x? log, x 91. Sef(x) = Ina”, então f'(x) = Ina. 


— Qu? 2 d 1 
89. f(x) = 3º + log (x? + 1) 92. Prove que Em In| x| = E (x * 0) para o caso em que 


Nos exercícios 90 e 91, determine se a afirmação é verdadeira 





x< 0. 
ou falsa.Se verdadeira, justifique. Se falsa, dê um exemplo para 
comprovar. 93. Use a definição de derivada para mostrar que 
90. Sef(x) = 1n5, então f'(x) = | fas In(e + 1) 
x—>+) X 
5.5 Soluções dos Testes de Conhecimento 
1. A inclinação da reta tangente ao gráfico de fem qualquer p= == 1) 
ponto (x, f(x)) do gráfico de fé dada por f'(x). Usando a y=-2)%-2 


regra do produto, temos 
2. Aplicando o logaritmo aos dois lados da equação, temos 


d 
(x) = [x In(2x + 3)] In y = In[(2x + 1)%3x + 4)% 
= In(2x + 1)º + In(3x + 4) 


d | d 
=x In(2x + 3) + In(2x + 3) (x) = 3In(2x + 1) + 5In(3x + 4) 




















o RR O Rr Derivando os dois lados da equação em x, tendo em 
fis 2r a is : mente que y é uma função de x, temos 
2x d y' 2 3 
= + (2x + 3 = edd =) =93». + 5. 
ida de 1 3x 4d 
Em particular, a inclinação da reta tangente ao gráfico de -3 2 sx » ) 
fno ponto (—1,0) é tl Sexta 
E. é 
(—1) = + Inl = —2 
Fel) e 








yr = 3x + ny + a( ds 


Portanto, usando a fórmula ponto-declividade da equa- 2x + 1 3x +4 


ção de uma reta, vemos que a equação desejada é 


5.6 Modelos Matemáticos que Usam Funções 
Exponenciais 


Crescimento Exponencial 


Muitos problemas que surgem em situações práticas podem ser descritos matematica- 
mente por funções exponenciais ou funções estreitamente relacionadas com as funções 
exponenciais. Nesta seção, veremos algumas aplicações que envolvem funções expo- 
nenciais dos campos das ciências biológicas e das sociais. 

Na Seção 5.1, nós vimos que a função exponencial fx) = b” é uma função crescente 
quando b > 1. Em particular, a função f(x) = e” tem essa propriedade. Supondo que O(t) 
representa a quantidade de tempo t, podemos, então, concluir que a função O(t) = Q,e*, 
FIGURA 13 onde O, e k são constantes positivas, apresenta as seguintes propriedades: 





Crescimento Exponencial 1 Dj = 
j OA q O a sa á a a “ 
2. O(t) cresce “rapidamente” e ilimitadamente à medida que t cresce sem limites 
(Figura 13). 
A propriedade 1 segue do cálculo: 
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Q(D) = Q,€º = Q, 


Em seguida, para estudar a taxa de variação da função O(t), nós a derivamos em rela- 
ção à variável t, obtendo: 


00) = E (Que) 


“oem 

= O dt (e) 

= KO, et 

= kO(t) (12) 
Visto que O(t) > O (porque supomos que O, seja positivo) e k > 0, observamos que Q'(t) 
> 0 e, dessa forma, O(t) é uma função crescente de t. De fato, nossos cálculos eviden- 
ciam uma importante propriedade da função O(t). A Equação (12) diz que a taxa de cres- 
cimento da função O(t) é proporcional ao valor de O(t) no instante t. Isso implica que, 
à medida que O(t) cresce, aumenta também a taxa de crescimento de O(t), resultando 
em um crescimento muito rápido em O(t) à medida que t cresce ilimitadamente. 

Assim, a função exponencial 


O(t) = Q,e!  (O=t<co) (13) 


fornece um modelo matemático de uma quantia O(t) que está apresentada inicialmente 
na quantia O(0) = O, cuja taxa de crescimento em qualquer instante t é diretamente pro- 
porcional ao valor da quantia presente no instante t. Dizemos que tal quantidade exibe 
um crescimento exponencial irrestrito, e a constante k de proporcionalidade é chamada 
de constante de crescimento. Os juros obtidos de um depósito fixo, quando continua- 
mente compostos, exibem crescimento exponencial. A seguir, veremos outros exemplos 
de crescimento exponencial. 


Carol A. Reeb, Ph.D. 





rinha. Por conta de a diversidade genética estar ligada ao ta- 
manho da população, a função exponencial é útil para mode- 
lar mudanças na população de pesca e seus conjuntos gené- 
ticos ao longo do tempo. 

Curiosamente, funções exponenciais podem, também, ser 


Historicamente, pensava-se que os 
oceanos proporcionariam uma ili- 
mitada fonte de pesca a baixo custo. 
No entanto, em um mundo onde a 
população humana excede 6 bi- 


lhões de pessoas, a pesca excessiva impulsionou um terço de 
toda a pesca marinha para um estado de colapso. 

Como uma geneticista em pescaria na Estação da Marinha 
Hopkins, estudo populações marinhas para colheitas comer- 
ciais e uso modelos exponenciais no meu trabalho. A equação 
que determina o tamanho da população que cresce ou decai 
exponencialmente é x, = x e”,onde x, é a população inicial, t 
é o tempo e ré o crescimento ou declínio constante (positivo 
para crescimento e negativo para declínio). 

Essa equação tanto pode ser usada para estimar a popula- 
ção do passado quanto a do futuro. Sabemos que a demanda 
por produtos da pesca cresce conforme a população cresce, 
causando assim, eventualmente, o declínio da população ma- 


usadas para modelar o aumento do valor de mercado de frutos 
do mar nos Estados Unidos ao longo dos últimos 60 anos. Em ge- 
ral, o preço dos frutos do mar tem crescido exponencialmente, 
embora o preço tenha sido brevemente estabilizado em 1995. 

Embora as curvas exponenciais sejam importantes no meu 
trabalho, nem sempre são a melhor opção. As curvas expo- 
nenciais são mais bem aplicadas em prazos curtos, quando o 
meio ambiente e o mercado são ilimi- 
tados. Para longos períodos, a função lo- 
gística de crescimento é mais ade- 
quada. Em minha pesquisa, selecionar o 
modelo mais exato exige a análise de 
diversas possibilidades. 





Michel Le Tellec; (inset) & Rich Carey/Shutterstock.com 
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FIGURA 14 


Decaimento Exponencial 


EXEMPLO APLICADO 1 Crescimento de Bactérias Sob condições laborato- 
Pol. riais ideais, o número de bactérias em uma cultura cresce de acordo com a fór- 
mula O(t) = Q,e“, onde Q, denota o número de bactérias inicialmente presentes na 
cultura, k é alguma constante determinada pelo tipo de bactéria em consideração e í 
é o tempo transcorrido em horas. Suponha que inicialmente estejam presentes na cul- 
tura 10 000 bactérias e que 60 000 estejam presentes duas horas depois. 





a. Quantas bactérias haverá na cultura ao final de quatro horas? 
b. Qual é a taxa de crescimento da população depois de quatro horas? 
Solução 


a. Sabemos que O(0) = Q, = 10 000 e, portanto, O(t) = 10 000e”. Em seguida, o 
fato de haver 60 000 bactérias duas horas depois é traduzido em QO(2) = 60 000. 
Logo 

60 000 = 10 000% 
c* = 6 
Aplicando o logaritmo natural nos dois lados da equação, obtemos 
lne*=ln6 
2k = In 6 Pois In e = 1 
“6 
2 
k = 0,8959 
Portanto, o número de bactérias presentes no instante t é dado por 


O(t) = 10 000€9895 


Em particular, o número de bactérias presentes na cultura ao final de quatro horas 


é dado por 
O(4) = 10 00088 
= 360 000 
b. A taxa de crescimento da população de bactérias no instante t é dada por 
O'(1) = kO(t) 


Usando o resultado da parte (a), temos que a taxa na qual a população está cres- 
cendo, ao final de quatro horas, é 
O(4) = kO(4) 
= ((,8959)(360 000) 
= 322 500 


ou, aproximadamente, 322 550 bactérias por hora. E 


Decaimento Exponencial 


Ao contrário do crescimento exponencial, uma quantidade exibe um decaimento ex- 
ponencial se decresce a uma taxa diretamente proporcional ao seu valor. Tal quantidade 
pode ser descrita pela função exponencial 


O(t)=0e“  (0O=i<o) (14) 


onde a constante positiva Q, mede o valor inicialmente presente (t = 0) e k é alguma 
constante positiva apropriada, chamada de constante de decaimento. A escolha desse 
número é feita de acordo com a natureza da substância em consideração e outros fato- 
res. O gráfico dessa função está esboçado na Figura 14. 
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Para verificar as propriedades descritas dessa função O(t), simplesmente calculamos 
O(0) = O, = Oy 
o! = d > —kt 
O (é ) o df (Doe ) 
id d —kt 
O, dt (e) 
—kO,e “= —kO(t) 





EXEMPLO APLICADO 2 Decaimento Radioativo Substâncias radioativas decaem 
co exponencialmente. Por exemplo, a quantidade de rádio existente no instante í 
varia de acordo com a fórmula O(t) = O e“, onde O é a quantidade inicial de rádio 
e k é uma constante positiva específica. A meia-vida de uma substância radioativa 
é o tempo necessário para que uma determinada quantidade de substância seja redu- 
zida pela metade. Atualmente, sabe-se que a meia-vida do rádio é de aproximada- 
mente 1 600 anos. Suponha inicialmente que haja 200 miligramas de rádio puro. 
Encontre a quantidade existente da substância após t anos. Qual é a quantidade exis- 
tente após 800 anos? 


Solução A quantidade inicial de rádio presente é de 200 miligramas; assim O(0) = 
O, = 200. Portanto, O(t) = 200e"“. Em seguida, o tempo referente à meia-vida do 
rádio implica que O(1 600) = 100, e isso fornece 


100 = 200e”! 9% 


—1600k — 1 


2 


€ 


Aplicando o logaritmo natural aos dois lados dessa equação obtemos 


—1 600k In e = no 


-1600k = In — Ine=1 


] 1 
k = “1 600 In (5) = (0,0004332 


Portanto, a quantidade de rádio após t anos é de 
O(t) = 200698085 
Em particular, a quantidade de rádio após 800 anos é de 
0(800) = 200€e79:90043324800) = 141,42 


ou, aproximadamente, 141 miligramas. E 


EXEMPLO APLICADO 3 Decaimento do Carbono 14 O Carbono 14, um isótopo ra- 
E dioativo do carbono, tem meia-vida de 5 730 anos. Qual é a sua constante de 
decaimento? 





Solução Temos O(t) = Q,e “. Como a meia-vida do elemento é de 5 730 anos, me- 
tade da substância permanece ao final desse período. Ou seja, 


” l 
O(5 730) = Que “TE = Oy 
] 


SUR — 


2 
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FIGURA 15 


Curva de Aprendizagem 


Aplicando o logaritmo natural aos dois lados da equação, temos 


1 
In E SOR ms ] Re 
€ n 2 
—5 730k = —0,693147 
k = 0,000121 o 


O teste do Carbono 14 é um método bastante conhecido pelos antropólogos para de- 
terminar a idade de fósseis de plantas e animais. Esse método pressupõe que a propor- 
ção de Carbono 14 (C-14) presente na atmosfera se manteve constante nos últimos 
50 000 anos. O professor Willard Libby, que ganhou o Prêmio Nobel em Química em 
1960, propôs essa teoria. 

A quantidade de C-14 nos tecidos de uma planta ou animal vivo é constante. En- 
tretanto, quando um organismo morre, ele para de absorver novas quantidades de C-14, 
e a quantidade de C-14 nos restos mortais começa a diminuir em virtude do decaimento 
natural dessa substância radioativa. Dessa forma, a idade aproximada de um fóssil ani- 
mal ou vegetal pode ser determinada medindo-se a quantidade de C-14 presente nos res- 
tos mortais. 


o EXEMPLO APLICADO 4 Datação por Carbono 14 Um crânio encontrado em um 
25 local de escavações arqueológicas tem um décimo da quantidade de C-14 que 
possuía originalmente. Determine a idade aproximada do crânio. 





Solução Aqui, 
O(t) di É a 


= 6 


onde Q, é a quantidade de C-14 presente originalmente e k, a constante de decaimento, 
é igual a 0,000121 (veja o Exemplo 3). Como O(t) = (1/10)0,, temos 


a A —0,000121f 
10 O, = Qoe 


In a = —(0,000121: Aplique o logaritmo natu- 
10 ral aos dois lados. 
o Ino 
“2 —0,000121 
= 19 030 
ou, aproximadamente, 19 030 anos. E 


Curvas de Aprendizagem 


O próximo exemplo mostra como uma função exponencial pode ser usada para descrever 
determinados processos de aprendizagem. Considere a função 


O(t) = C — Ae * 
onde €, A e k são constantes positivas. Para desenhar o gráfico da função O, observe que 
ela intercepta o eixo y no ponto O(0) = € — A. Em seguida, calculamos 
O(t) = kAe"* 

Pelo fato de as constantes k e A serem positivas, vemos que Q'(t) > O para todo valor 
de t. Portanto, O(t) é uma função crescente de t. Também, 

lim O(t) = lim(C — Ae”) 

t—p00 t—p00 
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= lim C — lim4e* 


t=+00 t—+00 
=C 


então y = C é uma assíntota horizontal de O. Logo, O(t) cresce e se aproxima do nú- 
mero € à medida que t cresce ilimitadamente. O gráfico da função Q é mostrado na Fi- 
gura 15, onde a parte do gráfico correspondente aos valores negativos de t é traçada em 
cor cinza mais clara, já que, na prática, normalmente, se restringe o domínio da função 
ao intervalo [0, 00) 

Observe que inicialmente em t = O, O(t) cresce bastante rápido, mas a taxa de cres- 
cimento cai consideravelmente logo em seguida. Para ver esse fato, calculamos 


lim O'(t) = limk4e “ =0 
i—pOC t— 00 


Esse comportamento do gráfico de O se assemelha muito ao padrão de aprendiza- 
gem de trabalhadores envolvidos em atividades muito repetitivas. Por exemplo, a pro- 
dutividade de um operário de linha de montagem cresce rapidamente nos primeiros es- 
tágios de treinamento. Essa produtividade crescente é resultado direto do treinamento 
do funcionário e de sua experiência acumulada. Mas a taxa de crescimento de produti- 
vidade diminui com o tempo, e o nível de produtividade do funcionário aproxima-se de 
certo nível fixo em decorrência das limitações do trabalhador e da máquina. Em razão 
dessa característica, o gráfico da função O(t) = €C — Ae“ é frequentemente chamado 
como curva de aprendizagem. 


E EXEMPLO APLICADO 5 Tempo de Montagem A divisão de câmeras da empresa 
e Eastman Optical produz uma câmera de lente única de 35 mm. O departa- 

mento de treinamento da Eastman estima que após completar o programa de trei- 
namento básico, um novo funcionário, sem experiência anterior na função, será 
capaz de montar 





O(t) = 50 — 30€-05 


câmeras do modelo F por dia £ meses após começar a trabalhar na linha de montagem. 

a. Quantas câmeras do modelo F serão montadas por dia por um novo funcionário 
após o treinamento básico? 

b. Quantas câmeras do modelo F podem ser montadas por dia por um funcionário com 
um mês de experiência? E por um funcionário com dois meses de experiência? E 
por um funcionário com seis meses de experiência? 

c. Quantas câmeras do modelo F um funcionário com experiência média pode mon- 
tar por dia? 


Solução 
a. O número de câmeras do modelo F que um novo funcionário pode montar é dado por 
O(0) = 50 — 30 = 20 
b. Os números de câmeras do modelo F que funcionários com um mês de experiên- 
cia, dois meses de experiência e seis meses de experiência podem montar por dia 
são dados por 
O(1) = 50 — 30e7% = 31,80 
O(2) = 50 — 30e7! = 38,96 
O(6) = 50 — 30e”* = 48,51 
ou, aproximadamente, 32, 39 e 49, respectivamente. 


c. À medida que t cresce ilimitadamente, Q(t) se aproxima de 50. Portanto, espera- 
-Se que um funcionário com experiência média possa montar 50 câmeras do mo- 


delo F por dia. E 
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FIGURA 16 


Uma curva logística 


Outras aplicações da curva de aprendizagem podem ser encontradas em modelos que 
descrevem a disseminação de informação sobre um produto ou a velocidade de um ob- 
jeto caindo em um meio viscoso. 


Funções Logísticas de Crescimento 


Nosso último exemplo de aplicação de funções exponenciais na descrição de fenôme- 
nos naturais refere-se à curva logística (também chamada sigmoidal), que é o gráfico 
da função 


A 
= arê 
| + Be 
onde 4, B e k são constantes positivas. A função O é denominada função logística de 
crescimento. O gráfico dessa função está esboçado na Figura 16. 

Observe que O(t) cresce lentamente no início, mas mais rapidamente à medida que 
t aumenta. De fato, para pequenos valores de t, a curva logística assemelha-se a uma 
curva de crescimento exponencial. Entretanto, a taxa de crescimento de O(t) diminui ra- 
pidamente à medida que í cresce e O(t) aproxima-se do valor A quando ft cresce ilimi- 
tadamente. 

Assim, a curva logística exibe tanto a propriedade de crescimento rápido da curva 
exponencial quanto a propriedade de “saturação” da curva de aprendizagem. Em razão 
dessas características, a curva logística é usada como modelo matemático para descre- 
ver vários fenômenos naturais. Por exemplo, se um pequeno número de coelhos fosse 
levado para uma minúscula ilha do sul do Pacífico, a população de coelhos cresceria ra- 
pidamente a princípio, mas a taxa de crescimento também diminuiria rapidamente, em 
consequência da superpopulação, escassez de comida e outros fatores ambientais. A po- 
pulação eventualmente se estabilizaria em um nível compatível com o que o ambiente 
é capaz de oferecer para a sobrevivência dessa população. Esse nível, dado por 4, é cha- 
mado capacidade de transmissão do ambiente. Modelos que descrevem a propagação 
de boatos e epidemias são outros exemplos de aplicação da curva logística. 


EXEMPLO APLICADO 6 Disseminação de uma Gripe O número de soldados no 
ko” Forte MacArthur que contraíram gripe após í dias durante o período da epide- 
mia é dado aproximadamente pelo modelo exponencial 
o 5 000 
1 + 1249“ 





o(1) 


Se 40 soldados contraíram gripe no sétimo dia, determine o número de soldados que 
contraíram gripe no décimo quinto dia. 


Solução À informação sugere que 
5 000 


7|=——————— = 40 
A | + 1249e * 


Então, 


40(1 + 1249e"'9) = 5 000 


| 5 000 
|+1249e0*=-—— = 125 
40 


ua 14 
1 249 
124 
—7k = In—— 


1 249 
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E 


Portanto, o número de soldados que contraíram gripe após t dias é dado por 
5 000 
Em particular, o número de soldados que contraíram gripe no 15º dia é dado por 
5 000 


“1+ 124961503) 
= 508 


O(t) 


O(15) 


ou, aproximadamente, 508 soldados. Ei 


* Explorando com 


Consulte o Exemplo 6. 


1. Utilize uma calculadora gráfica para desenhar o gráfico da função O, utili- 
zando a janela de visualização [0, 40] X [0, 5 000]. 
2. Determine quanto tempo levaria para os primeiros 1 000 soldados contraírem 


395 


a gripe. 


Sugestão: Desenhe os gráficos de y, = O(t) e y, — 1 000 e encontre o ponto de interseção dos 


dois gráficos. 





5.6 Teste de Conhecimento 


Suponha que a população (em milhões) de um país, em qual- 
quer instante t, cresce de acordo com a fórmula 


p= (+) É 
a Qi o 


onde P denota a população em qualquer instante t, k é uma 
constante ligada à taxa de crescimento natural da população, 
I é uma constante que representa a taxa (constante) de imi- 
gração para o país e P, é a população total do país no instante 


t = O. À população dos Estados Unidos no ano de 1980 
(t = 0) era de 226,5 milhões. Se a taxa de crescimento natu- 
ral for de 0,8% ao ano (k = 0,008) e se a taxa total de imi- 
gração permitida for de meio milhão de pessoas por ano (1 = 
0,5), qual será a população esperada nos Estados Unidos para 
o ano de 2015? 


A solução do Teste de Conhecimento 5.6 pode ser encontrada 
na página 399. 





5.6 Questões Conceituais 


1. Forneça o modelo para o crescimento exponencial irres- 
trito e para o decaimento exponencial. Qual é a influên- 
cia da magnitude da constante de crescimento (decai- 
mento) no crescimento (decaimento) de uma quantidade? 


2. O que é a meia-vida de uma substância radioativa? 
3. O que é a função logística de crescimento? Quais são as 
suas características? 
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2.6 


1. 


Exercícios 


Crescimento Exponencial Dado que a quantidade O(t) é des- 
crita pela função de crescimento exponencial 


O(t) = 300€º% 


onde t é medido em minutos, responda às seguintes ques- 

tões: 

a. Qual é a constante de crescimento? 

b. Qual é a quantidade presente inicialmente? 

c. Complete a tabela a seguir: 
É O 10 20 100 


0 


1 000 


Decaimento Exponencial Dado que a quantidade Q(t) exibe 
um decaimento exponencial expresso pela função 


Q(t) = 2000e72:% 


onde 1 é medido em anos, responda às seguintes perguntas: 
a. Qual é a constante de decaimento” 

b. Qual quantidade está presente inicialmente? 

c. Complete a tabela a seguir: 


t O 5 10 
0 


20 100 


Crescimento de Bactérias A taxa de crescimento populacio- 
nal da bactéria Escherichia coli, uma bactéria comum en- 
contrada no intestino humano, é proporcional ao seu ta- 
manho. Em condições laboratoriais ideais, quando essa 
bactéria é desenvolvida em um caldo de cultura, o número 
de células na cultura dobra aproximadamente a cada 20 
minutos. 

a. Se a quantidade inicial de células era 100, determine 
a função (O(t) que expresse o crescimento exponen- 
cial do número de células dessa bactéria em função 
do tempo t (em minutos). 

b. Quanto tempo levará para uma colônia de 100 células 
atingir o número de 1 milhão de células? 

c. Se a quantidade inicial de células fosse 1 000, como 
isso alteraria nosso modelo? 


População Mundial A população mundial no começo de 
1990 era de 5,3 bilhões. Supondo que a população conti- 
nue a crescer a uma taxa de, aproximadamente, 2% por 
ano, encontre a função O(t) que expresse a população 
mundial (em bilhões) em função do tempo t (em anos), 
onde t = (O) corresponde ao início de 1990. 

a. Utilizando essa função, complete a tabela a seguir e 


esboce o gráfico da função O. 
Ano 1990 1995 2000 2005 
População 
Mundial 
Ano 2010 2015 2020 2025 
População 


Mundial 


b. Encontre a taxa de crescimento estimada para o ano 
2010. 


5. População Mundial Consulte o Exercício 4. 


10 


a. Se a população mundial continuar a crescer a uma 
taxa de, aproximadamente, 2% ao ano, encontre o 
tempo necessário 1, para que a população triplique de 
tamanho. 

b. Utilizando o tempo £t, encontrado na parte (a), qual 
seria a população mundial se a taxa fosse reduzida 
para 1,8% ao ano? 


. Valor de Revenda Determinado equipamento foi comprado 


há três anos pela Garland Mills por US$ 500.000. O seu 
valor de revenda atual é de US$ 320.000. Se o preço de 
revenda da máquina decrescer exponencialmente, qual 
será seu preço daqui a quatro anos? 


Pressão Atmosférica Se a temperatura é mantida constante, 
a pressão atmosférica P (em libras por polegada qua- 
drada) varia com a altitude acima do nível do mar h de 
acordo com a lei 


P=pe* 


onde p, é a pressão atmosférica ao nível do mar e k é uma 
constante. Se a pressão atmosférica é de 15 Ib/pol? ao 
nível do mar e 12,5 Ib/pol? a 4 000 pés, encontre a pres- 
são atmosférica a uma altitude de 12 000 pés. Com que 
rapidez a pressão atmosférica está variando com respeito 
à altitude em 12 000 pés de altitude? 


Decaimento Radioativo O elemento polônio decai segundo a 
lei 


O(t) = O, é 2 (140) 


onde Q, é a quantidade inicial e o tempo t é medido em 
dias. Se a quantidade de polônio restante após 280 dias é 
de 20 mg, qual era a quantidade inicial? 


Decaimento Radioativo O Fósforo 32 (P-32) tem uma meja- 
-vida de 14,2 dias. Se 100 g dessa substância estão pre- 
sentes inicialmente, encontre a quantidade presente após 
t dias. Que quantidade restará da substância após 7,1 
dias? Qual é a velocidade de decaimento do Fósforo 32 
emt= 7,1? 

Detritos Nucleares O Estrôncio 90 (Sr-90), um isótopo ra- 
dioativo de estrôncio, está presente nos detritos de ex- 
plosões nucleares. Ele é muito perigoso para a vida ani- 
mal, incluindo os seres humanos, porque, após ser 
ingerido por meio de alimentos contaminados, é absor- 
vido pela estrutura óssea. Sua meia-vida é de 27 anos. Se 
a quantidade de Estrôncio 90 em certa área é quatro ve- 
zes maior que o nível “aceitável”, encontre quanto tempo 
levará para que a quantidade dessa substância nessa área 
atinja um nível aceitável. 


11. 


12. 


13. 


14. 


15. 


16. 


Datação com Carbono 14 Depósitos de madeira encontrados 
em um sítio arqueológico contêm 20% do C-14 que ti- 
nham originalmente. Há quanto tempo a árvore de onde 
a madeira foi extraída morreu? 


Datação com Carbono 14 Os restos ósseos do chamado Ho- 
mem de Pittsburgh, descoberto na Pensilvânia, perderam 
82% do C-14 que continham inicialmente. Determine a 
idade aproximada dos ossos. 


Curvas de Aprendizagem O American Court Reporting Ins- 
titute julga que um estudante comum, fazendo o curso 1n- 
tensivo de 20 semanas em estenografia avançada, progride 
de acordo com a função 


O() = 120(1-e5)+60 (0<+<20) 


onde (O(t) mede o número de palavras (por minuto) de di- 

tado que o estudante consegue taquigrafar após f semanas 

de curso. Represente o gráfico da função O e responda: 

a. Qual a velocidade inicial de taquigrafia do estudante? 

b. Qual velocidade um estudante médio atinge durante o 
curso? 

c. Quantas palavras por minuto um estudante médio 
consegue taquigrafar ao completar esse curso? 


Pessoas Vivendo com HIV Com base em dados coletados pela 

OMS, o número de pessoas que vivem com HIV (vírus da 

imunodeficiência humana) mundialmente no período en- 

tre 1985 a 2006 é estimado por 
39,88 

“1 + 18,9400257 

onde N(t) é mensurado em milhões e t em anos, com t = 

O correspondendo ao começo de 1985. 

a. Quantas pessoas no mundo viviam com o vírus HIV 
no início de 1985? E no início de 2005? 

b. Supondo que a tendência continuou, quantas pessoas 
no mundo viviam com o vírus HIV no começo de 
2008? 

Fonte: World Health Organization. 


N(t) (0=1=21) 


Dívida Federal De acordo com os dados obtidos pelo CBO 
(Gabinete de Orçamento do Congresso), a dívida federal 
total (em trilhões de dólares) de 2001 a 2006 é dada por 


fd) = 5370"  (1at& 6) 


onde t é mensurado em anos, com t = 1 correspondendo 

a 2001. 

a. Qual era a dívida federal total em 20012 E em 2006? 

b. Com que rapidez a dívida federal total cresceu em 
20012 E em 2006? 


Fonte: Congressional Budget Office. 


Efeito da Publicidade nas Vendas A loja de departamentos 
Metro julga que, após t semanas do final da promoção nas 
vendas, o volume das vendas foi dado pela fórmula 


S(t) =B+Aec*  (0=t=4) 


onde B = 50 000 e é igual ao volume médio das vendas 
semanais antes da promoção. O volume das vendas no 


17. 


18. 


19. 


20. 


21. 
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final da primeira e terceira semanas foram de US$ 83.515 

e US$ 65.055, respectivamente. Suponha que o volume 

das vendas está caindo exponencialmente. 

a. Encontre a constante de decaimento k. 

b. Encontre o volume de vendas ao final da quarta se- 
mana. 

c. Qual é a velocidade de queda do volume das vendas 
ao final da quarta semana? 


Demanda por Computadores A Universal Instruments julga 
que a demanda mensal por sua nova linha de computa- 
dores domésticos Galaxy t meses após lançá-la no mer- 
cado foi dada por 


D(t) = 2000 - 15000! (t>0) 


Faça o gráfico dessa função e responda: 

a. Qual é a demanda após um mês? E após um ano? E 
após dois anos? E após cinco anos? 

b. A que nível se espera que a demanda estabilize”? 

c. Encontre a taxa de crescimento da demanda após o 
décimo mês. 


Estabilidade de Microchips O percentual de microchips de 
computador de certa marca que apresentarão falhas após 
t anos de uso é estimado por 


P(t) = 100(1 — emb!) 


a. Qual é o percentual projetado de microchips dessa 
marca que poderão ser usados após três anos? 
b. Calcule lim P(t). Você esperava por esse resultado? 


|—+ E 
Comprimento de um Peixe O comprimento (em centímetros) 
de um halibute do Pacífico com t anos é de aproximada- 
mente 


f(t) = 200(1 — 0,956€718") 


a. Qual é o comprimento de um halibute do Pacífico aos 
cinco anos? 

b. Com que rapidez o comprimento de um halibute do 
Pacífico com cinco anos aumenta? 

c. Qual é o comprimento máximo que um halibute do 
Pacífico pode alcançar? 


Propagação de uma Epidemia Durante uma epidemia de gripe, 
o número de crianças da escola Woodbridge Community 
School System que ficaram com gripe após f dias é dado 
por 


1000 
1 + 199e708! 


O(1) 


a. Quantas crianças foram infectadas pela gripe após o 
primeiro dia? 

b. Quantas ficaram gripadas após dez dias? 

c. Quantas eventualmente contraíram a doença? 


Professores Laicos em Escolas Católicas O uso maior de pro- 
fessores laicos em escolas católicas é atribuído, em parte, 
ao menor número de homens e mulheres registrados em 


ordens religiosas. O percentual de professores laicos é 
dado por 
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23. 


24. 
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iram 0=t=4) 


ft) = 
onde t é medido em décadas, com t = O correspondendo 
ao início de 1960. 
a. Qual é o percentual dos professores que eram laicos 
no início de 1990? 
b. Com que rapidez o percentual de professores laicos 
estava variando no início de 19902 
c. Encontre o ano em que o percentual de professores 
laicos estava crescendo mais rapidamente. 
Fonte: National Catholic Education Association e U.S. Depart- 
ment of Education. 


Crescimento da População de Drosófilas Com base em dados 
coletados durante um experimento, um biólogo constatou 
que o crescimento da população de drosófilas com um su- 
primento limitado de alimentos poderia ser estimado pelo 
modelo exponencial 


400 


N(t) =-— E 
1) = 47 4 390016 


onde t denota o número de dias transcorridos desde o co- 

meço do experimento. 

a. Qual é a população inicial de drosófilas no experi- 
mento? 

b. Qual é o valor máximo esperado dessa população sob 
essas condições de laboratório? 

c. Qual a população da colônia no 20º dia? 

d. Qual é a velocidade da variação dessa população no 
20º dia? 


Demografia O número de cidadãos entre 45 e 64 anos é pro- 
jetado em 


197,9 
P(t) = 


1+ 3,2740-0men (0 = Es 20) 


onde P(t) é medido em milhões e t é medido em anos, 
com t = O correspondendo ao início de 1990. As pessoas 
nessa faixa de idade são o público-alvo de companhias 
de seguros, que querem vender suas anuidades. Qual é a 
projeção para a população entre 45 e 64 anos em 2010? 

Fonte: K. G. Securities. 


Crescimento Populacional no Século XXI A população norte- 
-americana é dada aproximadamente pela função 


pita) = — 165 
Itá 


onde P(t) é medido em milhões de pessoas e t é medido 
em intervalos de 30 anos, com t = O correspondendo a 
1930. Qual é a população esperada dos Estados Unidos 
em 2020 (t = 3)? 


Propagação de um Boato Trezentos estudantes compareceram 
à inauguração de um novo prédio no campus da facul- 
dade. O reitor dessa faculdade tradicionalmente femi- 
nina anunciou um novo programa de expansão, que in- 
cluía planos de tornar a escola mista. O número de 


26. 


27. 


28. 


29. 


estudantes que souberam da existência desse novo pro- 
grama t horas após o seu anúncio é dado por 


3000 


1 + Bet 


Se 600 estudantes do campus ouviram falar do novo pro- 
grama duas horas após a cerimônia, quantos estudantes 
tomaram conhecimento desse programa após quatro 
horas? Com que velocidade essa notícia se espalhou qua- 
tro horas após a cerimônia? 


Preço de uma Mercadoria O preço unitário de uma mercado- 
ria é dado por 
p=f(t) =6+ 4e"*% 

onde p é medido em dólares e t é medido em meses. 
a. Mostre que f é decrescente em (0, 00). 
b. Mostre que o gráfico de fé côncavo para cima em (0, 90). 
c. Calcule lim nf (t). (Observação: Esse valor é chamado 

de preço de equilíbrio de uma mercadoria e, nesse 


caso, temos estabilidade do preço.) 
d. Represente o gráfico de f. 


Misturas Químicas Dois reagentes químicos se misturam, for- 
mando outro produto químico. Suponha que a quantidade 
de produto formada no instante t (em horas) é dada por 


(o = SU OM 
ARE) = SA 
1=36) 
onde x(t) é medido em libras. Quantas libras do produto 


serão produzidas? 
Dica: Você deve calcular lim x(t). 


f—p00 


Função de Crescimento de Von-Bertalanffy O comprimento (em 
centímetros) de um tipo comum de peixe é estimado pela 
função de Von-Bertalanffy 


F(t) = a(1 — bet) 


onde a, b e k são constantes positivas. 

a. Mostre que f é crescente no intervalo (0, 00). 

b. Mostre que o gráfico de f é côncavo para baixo em 
(O, 00). 

c. Mostre que lim nf (t) = a. 

d. Use os resultados das partes (a)-(c) para desenhar o 
gráfico de f. 


Absorção de Medicamentos A concentração de um medica- 
mento medido em gramas por centímetros cúbicos 
(g/cm”) na corrente sanguínea de um paciente t minutos 
após a sua Injeção é dada por 


(e a ui 





C(t) = e) 


E ma 

onde a, b e k são constantes positivas, com b > a. 

a. Qual é o instante em que a concentração do medica- 
mento é máxima? 

b. Qual será a concentração do medicamento após um 
longo prazo? 


30. 


31. 


32. 


Concentração de Glicose na Corrente Sanguínea Uma solução de 
glicose é administrada intravenosamente a uma taxa cons- 
tante de r mg/h. Após a administração, ela se transforma 
em outras substâncias e é removida da corrente sanguínea. 
Suponha que a concentração de glicose na solução no ins- 
tante t é dada por 


c(t) = ? - (5) - Coe 


onde C, é a concentração no instante t = O e k é uma 

constante positiva. Assumindo que C, < r/k, calcule 

lim C(t). 

a O que esse resultado diz sobre a concentração de gli- 
cose na solução após um longo período? 

b. Mostre que a função € é crescente em (0, 00). 

c. Mostre que o gráfico de € é côncavo para baixo em 
(O, 00). 


d. Represente o gráfico da função C. 


Decaimento Radioativo Uma substância radioativa decai se- 
gundo a fórmula 


O(1) = Q,e* 


onde (ft) denota a quantidade remanescente da substân- 

cia no instante t (medido em anos) Q, denota a quanti- 

dade da substância presente inicialmente e k é uma 

constante positiva de decaimento. 

a. Mostre que a meia-vida da substância é t = (In 2)/k. 

b. Suponha que uma substância radioativa decaia se- 
gundo a fórmula 


O(t) — 20e” 9.0001238r 


Quanto tempo levará para que a substância decaia até 
metade da sua quantidade original? 


Função Logística de Crescimento Considere a função logística 
de crescimento 


o Á 
| + Be! 


Ot) 


33. 


34. 


35. 


36. 
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onde 4, Be k são positivas constantes. 
a. Mostre que O satisfaz a equação 


| 2) 
(= NI — 
oro = +o(1 —S 

b. Mostre que O(t) é crescente em (0, 00). 

a. Use os resultados do Exercício 32 para mostrar que o 
gráfico de Q tem um ponto de inflexão quando O = 
A/2 e que isso ocorre quando t = (In B)/k. 

b. Interprete seus resultados. 

Função Logística de Crescimento Considere a função logística 

de crescimento 


M 
)p=——— 
ota 1 + Be! 


Supondo que a população é O, quando t = t, e Q, quando 
t = t,. Mostre que o valor de k é 


l pi ERR — O) | 
b — h O(A — 0)) 

Função Logística de Crescimento A capacidade de carga de 
uma colônia de drosófilas é de 600. A sua população 
após 14 dias é de 76, e após 21 dias é de 167. Qual é o va- 


lor da constante de crescimento k? 
Dica: Utilize o resultado do Exercício 34. 





k = 


Curva de Crescimento de Gompertz Considere a função 
O(t) = Corte 


onde QO(t) é o valor de uma grandeza no instante 1, e 4, € 

e k são constantes positivas. O gráfico dessa função, cha- 

mada de curva de crescimento de Gompertz, é usado por 

biólogos para descrever o crescimento de determinadas 

populações. 

a. Mostre que a função Q é sempre crescente. 

b. Determine o instante t em que a taxa de crescimento 
O'(t) aumenta com maior rapidez. 

Dica: Encontre o ponto de inflexão de Q. 

c. Mostre que lim Q(t) = C e interprete seu resultado. 

[E 





2.6 


Foram dados P, = 226,5. k — 0,008 e 7 = 0,5. Assim, 


0,5 


0.5 
p= [2265 + | 9008 — 
)e 0.008 


0,008 / 
= 28909008 — 62,5 


Solução do Teste de Conhecimento 


Portanto, a população no ano 2015 será 


P(35) = 289º — 62,5 
= 319,9 


ou, aproximadamente, 319,9 milhões. 
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Analisando Modelos Matemáticos 


Podemos usar uma calculadora gráfica para analisar os modelos matemáticos vistos nesta 
seção. 





= EXEMPLO APLICADO 1 Venda de Jogos On-line O crescimento estimado para o 
NT rendimento de jogos on-line (em bilhões de dólares), como previsto pelos ana- 
listas, é dado pela tabela a seguir: 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 


Ano 2001 2002 2003 


Rendimento 3,1 3,9 5,6 8,0 11,8 152 182 204 22,7 245 


a. Use a função Logística para encontrar um modelo de regressão para os dados. 
Deixe t = O corresponder a 2001. 

b. Desenhe um diagrama de dispersão e um gráfico da função f encontrado na parte 
(a), usando a tela de visualização [0, 9] X [0, 35]. 

c. Quão rápido foi o rendimento dos jogos on-line em 2001? E em 20072 

Fonte: Christiansen Capital /Advisors. 


35 Solução 
a. Usando a função Logística, encontramos 
21514 
e 


b. O esboço do diagrama com os dados e o gráfico de f na janela de visualização [0, 
9 9] X [0, 35] são mostrados na Figura T1. 


(0=<t=9) 


0 
FIGURA TI c. Utilizando a operação de derivação numérica, encontramos f'(0) = 1,13 e f'(6) 
O gráfico de f na janela de visualização = 2,971. Concluímos que o rendimento estava crescendo a taxas de US$ 1,13 bi- 
cid Peida lhão por ano em 2001 e a taxas de US$ 2,97 bilhões por ano em 2007. 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA. 





1. Serviços Bancários On-line Em um estudo preparado em 2000, 2. Leido Resfriamento de Newton A temperatura de uma xícara 


o percentual dos domicílios que utilizam serviços bancá- 
tios on-line foi projetado em 
f(t) = 1,588" (0=t1=4) 


onde ft é medido em anos, com t = O correspondendo ao 

início de 2000. 

a. Represente o gráfico de f na janela de visualização 
[0, 4] X [0, 40]. 

b. Com que rapidez o percentual projetado dos domicí- 
lios que usam serviços bancários on-line estava va- 
riando no início de 2003? 

ec. Com que rapidez a taxa de aumento do percentual pro- 
jetado dos domicílios que usam serviços bancários on- 
-line estava variando no início de 2003? 

Dica: Queremos f"(3). Por quê? 

Fonte: Online Banking Report. 


de café t minutos após ser servida é dada por 
T = 70 + 10007106 


onde T é medido em graus Fahrenheit. 

a. Represente o gráfico de T, usando a janela de visuali- 
zação [0, 30] X [0, 200]. 

b. Quando o café estará frio o suficiente para ser tomado 
(ao redor de 120 “F)? 
Dica: Use a função ISECT. 


. Viagens Aéreas As viagens aéreas aumentaram drastica- 


mente nos últimos 30 anos. Em um estudo conduzido em 
2000, a FAA projetou um crescimento exponencial con- 
tinuado até 2010. A função 


f(t) = 6660 | (0O=t= 10) 


fornece o número de passageiros (em milhões) no ano í, 

com t = O correspondendo a 2000. 

a. Represente o gráfico de f na janela de visualização 
[0, 10] x [0, 1 000]. 

b. Quantos eram os passageiros em 2000? Qual é a pro- 
Jeção para o número de passageiros em 2008? 

c. Qual era a taxa de variação do número de passageiros 
em 2008? 

Fonte: Federal Aviation Administration. 


« Venda de Jogos para Computador O número total de vendas do 
novo jogo da Starr Communication, chamado Laser 
Beams, em f meses depois de haver sido lançado, é dado 
por 


N(t) = —20(t + 20)e-2º% + 400 


mil unidades. 

a. Represente o gráfico de N, usando a janela de visuali- 
zação [0, 500] X [0, 500]. 

b. Use o resultado da parte (a) para encontrar o tim N(t) 
e explique seus resultados. 


« Crescimento Populacional no Século XXI A população dos Es- 
tados Unidos é dada aproximadamente pela função 


plo = — 8165 
1 + 4,020 05 


onde P(t) é medido em milhões de pessoas e t é medido 

em intervalos de 30 anos, com t = O correspondendo a 

1930. 

a. Represente o gráfico de P na janela de visualização 
[0, 4] X [0, 650]. 

b. Qual é a população esperada dos Estados Unidos em 
2020 (t = 3)? 

c. Qual é a taxa de crescimento esperada para a popula- 
ção dos Estados Unidos em 2020? 


.- Taxa de Crescimento de um Tumor A taxa à qual um tumor 
cresce, em relação ao tempo, é dada por 


R=AxIn (0 <x<B) 


onde A e B são constantes positivas e x é o raio do tumor. 

a. Represente o gráfico de R quando A = B = 10. 

b. Encontre o raio do tumor quando ele está crescendo 
mais rapidamente em relação ao tempo quando A = 
B = 10. 


« Absorção de um Medicamento A concentração de um medi- 
camento em um órgão no instante t (em segundos) é dada 
por 


0,34 — 18(1 — e") 
C(t) =: 18271160 — 190-(t-20)60 


se0=t=20 
set > 20 


onde C(t) é medido em gramas por centímetro cúbico 

(g/cm?). 

a. Represente o gráfico de € na janela de visualização 
[0, 120] X [0, 1]. 

b. Qual é a concentração inicial do medicamento no 
órgão? 


10. 


Horas Ú 3 6 Ii im 
Polegadas 0,1] 0,4 3,6 6,5 9,1 14,4 19,55 22 23,6 24,8 26,6 27 
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c. Qual é a concentração do medicamento no órgão após 
10 segundos? 

d. Qual é a concentração do medicamento no órgão após 
30 segundos? 

e. Qual será a concentração do medicamento no órgão 
em longo prazo? 


« Anuidades Christine espera ter US$ 500.000 em seu fundo 


de aposentadoria quando se aposentar. Supondo que o 
fundo rende 5% ao ano de juros compostos continua- 
mente, seu contador mostrou-lhe que, se ela fizer retira- 
das de x dólares por ano (x > 25 000), então o tempo ne- 
cessário para que suas economias acabem será de T anos, 
onde 


x 


a > 95 00( 
E) (x > 25 000) 


T=f(x) = 20 n( 
a. Represente o gráfico de f na janela de visualização 
[25 000, 50 000] X TO, 100]. 
b. Qual o valor que Christine pode sacar anualmente se 
ela espera fazê-lo por 25 anos? 


c. Determine lim f(x). Esse resultado é esperado? 


, x—25 000" 
Explique. 
d. Determine lim f(x). Esse resultado é esperado? Ex- 
X—00 


plique. 


« Domicílios com Micro-ondas O número de domicílios com for- 


nos de micro-ondas cresceu fortemente nas décadas de 
1980 e 1990. O percentual dos domicílios com fornos de 
micro-ondas entre 1981 e 1999 é dado por 


87 


1+4,2090 0577 (0 <1=I8) 


Ft) = 
onde t é medido em anos, com t = (O correspondendo ao 
início de 1981. 

a. Use uma calculadora gráfica para representar o grá- 
fico de f no intervalo [0, 18]. 

b. Qual o percentual dos domicílios que possuíam forno 
de micro-ondas no início de 19842 E no início de 
19949 

c. À que taxa era o crescimento dos domicílios que pos- 
suíam forno de micro-ondas no início de 1984? E no 
início de 1994? 

d. Em que instante o crescimento dos que possuíam 
forno de micro-ondas atingiu o máximo? 

Fonte: Energy Information Agency. 


Modelo com Dados O acúmulo da neve no Aeroporto de 
Logan (em polegadas), ft horas depois do começo de uma 
tempestade de 33 horas, em Boston, em um certo dia, foi 
o seguinte: 


I8s 21 24 27 30 3 


Aqui, t = O corresponde ao meio-dia de 6 de fevereiro. 
a. Use a função logística para encontrar um modelo de 
regressão para os dados. 
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b. Represente um diagrama de dispersão e um gráfico da 
função f encontrado no item (a), usando a janela de vi- 
sualização [0, 33] X [0, 30]. 

c. Com que rapidez houve acúmulo de neve à meia-noite 
do dia 6 de fevereiro? E ao meio-dia do dia 7 de feve- 
reiro? 

d. A que horas durante a tempestade houve a maior taxa 
de acúmulo de neve? Qual foi a taxa da acumulação? 

Fonte: Boston Globe 


11. Envio de Computadores pelo Mundo Estima-se que o envio 
mundial de computadores (em milhões de unidades) de 


12. 


b. Represente o gráfico da função f encontrada no item 
(a), usando a janela de visualização [0, 4] X [200, 
300). 

c. Qual foi a velocidade do crescimento do envio em 
2006? E em 2008? 

Fonte: International Data Corporation. 


Dívida Federal De acordo com os dados obtidos pelo CBO 
(Gabinete de Orçamento do Congresso), a dívida federal 
total (em trilhões de dólares) de 2001 a 2006 é dada pela 
seguinte tabela: 


2005 a 2009 será dado de acordo com a seguinte tabela Ano 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Dívida 5,81 6,23 6,78 7,40 7,93 8,51 
Ano 2005 2006 2007 2008 2009 
PCs 207,1 226,2 252,9 283,3 302,4 


a. Use a logística para encontrar um modelo de regres- 
são para os dados. Seja t = O correspondendo a 2005. 





a. Use a ExpReg para encontrar um modelo de regressão 
para os dados, com t = 1 correspondendo a 2001. 

b. Represente o gráfico da função f encontrada no item 
(a), usando a janela de visualização [1, 6] X [4, 10]. 

Fonte: Congressional Budget Office. 


Capítulo 5. Resumo das Principais Fórmulas e Termos 
FÓRMULAS 
1. Função exponencial com base b vy=b” 
1 MH 
2. O número e e = lim (1 + 1) = 2,11828... 
me mn 
«- Função exponencial com base e y=e* 
- Função logarítmica com base b y=log,x 
« Função logarítmica com base e vy=lInx 


Jo ota da tm 


- Propriedades inversas de In x e e* 


- Juros compostos (quantia acumu- 


lada) 


- Taxa de juros efetiva 


lne:'=x e err=x 


Fr mi 
a=p(1+7) 
m 
O (1 + :) -— | 
Hi 


=mI 
9. Juros compostos (valor presente) P=A (1 + [) 
m 
10. Juros compostos contínuos A = Pe” 
d 
11. Derivada de uma função exponencial Ta (e) = e 
' ; d du 
12. Regra da cadeia para função exponencial E (e) = e! E 
, ma d 1 
13. Derivada de uma função logarítmica Fa In|x| = E 
14. R da cadei funcões 1 fim É Ile 1 du 
- Regra da cadeia para funções logarítmicas = nlu) =—— 
jd i i i dx u dx 


TERMOS 


logaritmo comum (346) 
logaritmo natural (346) 

juros compostos (354) 
diferenciação logarítmica (382) 





Preencha as lacunas. 
1. A função f(x) = xº(b, um número real) é chamada função 
, enquanto a função g(x) = bb”, onde b > 
.eb + , é chamada de função 


2. a. O domínio da função y = 3” é , € sua ima- 


gem é a 


b. O gráfico da função y = 0,3* passa pelo ponto 
e é decrescente em 


3. a. Seb > 0eb 1, então a função logarítmica y = log, x 
tem domínio e imagem : seu grá- 
fico passa pelo ponto 

b. O gráfico de y = log, x é decrescente se b 
e crescente se b 


4. a. Sex > 0, então e"* = 
b. Se x é um número real, então In e* = : 
5. Na fórmula de juros compostos A=P(1I+,A é 
E a E 
por ano, m é E E 


ano e t é 


6. Ataxa efetiva r. está relacionada à taxa nominal de juros 
r por ano e ao número de períodos de conversão por ano 
por r.. = 


7. Se os juros forem recebidos a uma taxa de r por ano, 


Exercícios de Revisão 


Capítulo 5 





1. Desenhe no mesmo plano cartesiano os gráficos das fun- 
ções exponenciais definido pelas equações 


1 A 
b. y = [ 
2 
Nos exercícios 2 e 3, reescreva as equações usando logaritmos. 


pj 9 
2. |— = — 3. 164 = 0,125 
(3) 8 


Nos exercícios 4 e 5, resolva as equações para a variável x. 
4. log, (2x + 1) =2 
5. In(x—- 1) +In4=In(2x+4) — In2 
Nos exercícios 6a 8 dado que ln2 = x, In3 = ye In 5 = z,ex- 


presse cada um dos logaritmos dados em termos de x,y e Z. 
6. In 30 7. n3,6 8. In 75 


a y=2"* 


9. Represente o gráfico da função y = log, (x + 3). 


crescimento exponencial (389) 
crescimento constante (389) 
decaimento exponencial (390) 
decaimento constate (390) 


Questões Conceituais de Revisão 


10. 
11. 


12. 


13, 


14. 
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meia-vida de uma substância radioativa 
(391) 
função logística de crescimento (394) 


compostos continuamente, por í anos, então um valor 
principal de P dólares terá um valor acumulado de A = 
dólares. 


. a. Se g(x) = ei, onde f é uma função diferenciável, 


então g'(x) = 
b. Se g(x) = In fx), onde f(x) > O é uma função diferen- 
ciável, então g'(x) = 


- a. No modelo de crescimento exponencial irrestrito O = 


Q,e“, Q, representa a quantidade presente 
e k é chamada constante de 
b. No modelo de decaimento exponencial O = Q,e"“, k 
é chamado constante de 
c. À meia-vida de uma substância radioativa é o 
necessário para que a substância decaia até 
a — de sua quantidade original. 


. a. Para o modelo O(t) = € — Ae“, que descreve uma 


curva de aprendizagem, y = Cé uma do grá- 
fico de Q. O valor de O(t) nunca excede 

b. Para o modelo logístico de crescimento 
O(t) = ,) = A é uma do 





| + Be” gráfico de Q. Se a quantidade O(t) 
for inicialmente menor que 4, então O(t) irá aproximar- 
-se de quando í crescer; o número A repre- 
senta a capacidade de manutenção de vida do ambiente 
e é chamado de do ambiente. 


Represente o gráfico da função y = log, (x + 1). 


A soma de US$ 10.000 é depositada em um banco. Qual 
será a quantia na conta depois de dois anos, se o banco 
paga uma taxa de juros composto de 6% ao ano (a) dia- 
riamente (supondo 365 dias por ano) e (b) continuamente. 


Qual é a taxa de juros necessária para um investimento de 
US$ 10.000 crescer para a quantia de US$ 12.000 em três 
anos, se os juros são capitalizados trimestralmente? 


Quanto tempo levará para um investimento de US$ 10.000 
crescer para US$ 15.000, se o investimento rende uma 
taxa de juros de 6% ao ano, capitalizada trimestralmente? 


Encontre a taxa de juros nominal que rende uma taxa de 
juros efetiva a 8% ao ano capitalizada trimestralmente. 
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Nos exercícios 15 a 32, encontre a derivada da função. 

















15. f(x) = xe” 16. f(t) = Vte' +t 
17. g(t) = Vte* 18. g(x) = VI + xº 
e” 2 
19. y = 1+e * 20. f(x) e 
À. filo) = 22. g(x) = (1 + e2)%” 
23. f(x) = x?e” + e 24. g(t) = tInt 
x 
25. f(x) = In(e” + 1 26. ="— 
fl) = In(e” + 1) fe) = 
In x 
27. = 28. y= (x + 1)e: 
“Ad an p=(x+ 1)e 
29. y = In(e*: + 3) gás dia] =— E 
1+7r 
| In x pe 
31. f(x) = + e 32. g(x) = E nã Era 
33. Encontre a segunda derivada da função y = In(3x + 1) 
34. Encontre a segunda derivada da função y = x In x. 
| 1 
35. Encontre A(O) se h(x) = g(f(x)), g(x) = x + 7º 
fa) = er 
* + d 
36. Encontre h'(1) se h(x) = g(fQ)). g(x) = — É 
flo) = In x. E 
37. Use diferenciação logarítmica para encontrar a derivada 


38. 


39. 


40. 


41. 
42. 
43. 
44. 


45. 


de flo) = (2 + DG + 2). 


Use diferenciação logarítmica para encontrar a derivada de 
x(x” — 2)? 
fx) = “A 


Encontre a equação da reta tangente no gráfico de y = e” 


no ponto (1, e”?). 


Encontre a equação da reta tangente no gráfico de 
y = xe” no ponto (1, e !. 


Represente o gráfico da função f(x) = xe 2. 


Represente o gráfico da função f(x) = x? — In x. 
Encontre o extremo absoluto da função f(t) = te”. 
Encontre o extremo absoluto da função 
In t 
À Dadas 
g() =, 

em [1,2]. 
Retorno de um Investimento Um hotel foi comprado por um 


conglomerado pela quantia de US$ 4,5 milhões e vendido 
cinco anos depois por US$ 8,2 milhões. Encontre a taxa 
anual de retorno (continuamente composta). 


46. 


47. 


48. 


49. 


50. 


51. 


52. 


53. 


54. 


Encontre o valor presente de US$ 30.000 a serem pagos 
em cinco anos, com uma taxa de juros de 5% ao ano ca- 
pitalizada mensalmente. 


Encontre o valor presente de US$ 119.346 a serem pagos 
em quatro anos, com uma taxa de juros de 6% ao ano con- 
tinuamente capitalizada. 


Índice de Preço ao Consumidor Em uma inflação anual de 
7,5%, quanto tempo levará para que o índice de preço ao 
consumidor (IPC) dobre”? 


Crescimento de Bactérias Uma cultura de bactérias que con- 
tinha inicialmente 2 000 bactérias apresentou uma con- 
tagem de 18 000 bactérias após duas horas. 

a. Determine a função Q(t) que expressa o crescimento 
exponencial do número de células dessa bactéria em 
função do tempo t (em minutos). 

b. Encontre o número de bactérias presente após quatro 
horas. 


Decaimento Radioativo O elemento radioativo rádio tem 
uma meia-vida de 1 600 anos. Qual é a sua constante de 
decaimento? 


Demanda por Aparelhos de DVD A VCA Television descobriu 
que a demanda mensal para a sua nova linha de aparelhos 
de DVD f meses depois de introduzir os aparelhos no mer- 
cado é dada pela fórmula 


D(t) = 4000 — 300004 (1>0) 


Desenhe um gráfico dessa função e responda as questões 

abaixo: 

a. Qual era a demanda após um mês? E após um ano? E 
após dois anos? 

b. Em qual nível a demanda deve se estabilizar? 


Radioatividade A massa de um isótopo radioativo em um 
tempo t (em anos) é M(t) = 200e"*!** g. Qual é a massa 
inicial desse isótopo? Com que rapidez a massa desse isó- 
topo mudará após dois anos? 


Petróleo Usado para Abastecer a Produção Um estudo sobre o 
uso mundial do petróleo foi feito para uma grande com- 
panhia petrolífera. Nele foi previsto que a quantidade de 
petróleo usada para abastecer a produção em certo país é 
dada por 


ft) = 1,5 + 1,8te 4 (0=<t=4) 


onde f(t) corresponde ao número de barris por US$1000 
de produção econômica e t é medido em décadas (t = O 
corresponde a 1965). Calcule f'(0), f (1), f (2) ef'(3) e 
interprete seus resultados. 


Preço de um Produto O preço de certo produto, em dólares, 
por unidade de tempo t (medido em semanas), é dado por 
p=18-3e2 — 6e"'º. 
a. Qual é o preço de um produto em t = 0? 
b. Quão rápido o preço de um produto varia em t = 0? 
c. Encontre o preço de equilíbrio do produto. 

Dica: Ele é dado pelo lim p. 


Dida 


56. 





EA 


Capítulo 5 


- Resolva a equação 


Epidemia de Gripe Durante uma epidemia de gripe, o nú- 
mero de estudantes de uma universidade que contraíram 
o vírus após t dias podia ser aproximado pelo modelo ex- 
ponencial 


3000 
1 + 499e* 


Se 90 estudantes ficaram gripados após dez dias, quantos 
estudantes ficaram gripados no 20º dia? 


O(t) 


Taxa de Mortalidade Infantil nos Estados Unidos A taxa de mor- 
talidade infantil nos Estados Unidos (a cada 1 000 nasci- 
mentos) é aproximada pela função 


N(t) = 12,550 024 (0<4=<21) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo a 

1980. 

a. Qual era a taxa de mortalidade em 19809 E em 19909 
E em 2000? 

b. Represente o gráfico de N. 

Fonte: U.S. Department of Health and Human Services. 


Antes de Prosseguir... 


100 
14 900% = 40 para tí. 


- Encontre a quantia acumulada depois de quatro anos, 


considerando-se que US$ 3.000 foram investidos a 8% ao 
ano, capitalizados semanalmente. 


Encontre o declive da reta tangente no gráfico de 


ft) =e4. 


. Encontre a taxa na qual y = x In(xº + 1) varia em x = 1. 


57. 


58. 
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Maximizando o Rendimento O preço unitário de venda p (em 
dólares) e a quantidade da demanda x (em pares) de certa 
marca de meias masculinas é dada pela equação de de- 
manda 


p= 200% | (0=<x= 10000) 


Quantos pares de meias devem ser vendidos para obter a 
máxima receita? Qual será a máxima receita? 


Absorção de Medicamentos A concentração de um medica- 
mento em um órgão em um instante t (em segundos) é 
dada por 


xt1) = 0,08(1 — e 2) 


onde x(t) é mensurado em gramas por centímetro cúbico 

(g/em'). 

a. Qual é a concentração inicial do medicamento no 
órgão? 

b. Qual é a concentração do medicamento no órgão após 
30 segundos? 

c. Qual será a concentração do medicamento no órgão 
em longo prazo? 

d. Represente o gráfico de x. 


« Encontre a segunda derivada de y = e2 In 3x. 


- À temperatura de uma xícara de café no tempo t (em mi- 


nutos) era 
T(t) = 70 + ce* 


Inicialmente, a temperatura do café era de 200 “F. Três 
minutos depois, era de 180 “F. Quando a temperatura do 
café estará em 150 ºF? 





& iStockphoto.com/Andrew Johnson 





Quanta eletricidade deve ser produzida ao longo dos próximos três 
anos para atender a demanda projetada? No Exemplo 9, na página 
446, você verá como a taxa de consumo atual pode ser usada para 
responder a essa pergunta. 


INTEGRAÇÃO 


O cálculo diferencial concentra-se no pro- 
blema de determinar a taxa de variação de 
uma quantidade em relação a outra. Neste 
capítulo, iniciamos o estudo de outra parte 
do cálculo conhecida como cálculo integral. 
Aqui, nosso interesse é exatamente o pro- 
blema oposto: se conhecemos a taxa de va- 
riação de uma quantidade em relação a ou- 
tra, podemos determinar a relação entre as 
duas quantidades? A principal ferramenta 
utilizada no estudo do cálculo integral é a an- 
tiderivada de uma função; assim, desenvol- 
vemos regras para a antidiferenciação, ou in- 
tegração, como é chamado o processo de 
encontrar a antiderivada. Mostraremos tam- 
bém que existe um elo entre o cálculo dife- 
rencial e o cálculo integral - por meio do 
Teorema Fundamental do Cálculo. 
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FIGURA 1 
Um maglev transitando sobre trilhos 
elevados. 


6.1 Antiderivadas e as Regras de Integração 


Antiderivadas 


Retornemos, novamente, ao exemplo que envolve o movimento de um maglev (Figura 1). 


E a 


++ >>> > > —+—»| >> >> > >» s (pés) 





No Capítulo 2, discutimos o seguinte problema: 


Se conhecemos a posição do maglev em qualquer instante t, podemos determinar sua 
velocidade no instante t? 


Na realidade, se a posição do maglev é descrita pela função posição f, então sua ve- 
locidade em qualquer instante t é dada por f'(t). Aqui, f' — a função velocidade do ma- 
glev — é simplesmente a derivada de f. 

Nos Capítulos 6 e 7, consideraremos precisamente o problema oposto: 

Se conhecemos a velocidade do maglev em qualquer instante t, podemos determinar sua 
posição no instante t? 


Dito de outra forma, se conhecemos a função velocidade f” do maglev, podemos de- 
terminar sua função posição f? 
Para resolver esse problema, precisamos do conceito de antiderivada de uma função. 


Antiderivada 
Uma função F é uma antiderivada de f em um intervalo I se F'(x) = f(x) para todo 
x em f. 


Assim, uma antiderivada de uma função f é uma função F cuja derivada é f. Por exem- 
plo, F(x) = xº é uma antiderivada de f (x) = 2x, pois 


FO) =S()=-2=f() 


e F(x) = xº + 2x + 1 é uma antiderivada de f(x) = 3xº + 2, uma vez que 


F'(x) - E (e +22 +1)=3*+2=/0) 


EXEMPLO 1 
Seja F(x) = ;xº — 2x? + x — 1. Mostre que F é uma antiderivada de f (x) = x? — 4x 
e 1, 


Solução 
Diferenciando a função F, obtemos 


F(xw)=x]-4x+1=f(x) 


que nos dá o resultado desejado. E 


EXEMPLO 2 
Sejam F(x) = x, G(x) = x + 2e H(x) = x + C, onde C é uma constante. Mostre que 
F, G e H são todas antiderivadas da função f definida por flx)= 1 


Solução 
Como 


PO)=É=1=f0) 
G'(x) = E (e + 2)=1=fx) 


H'(x) = (x + C)=1=fx) 


vemos que F, G e H são, de fato, antiderivadas de f. 


O Exemplo 2 nos mostra que, já que uma antiderivada G de uma função f é conhe- 
cida, então outra antiderivada de f pode ser encontrada adicionando-se uma constante 
arbitrária à função G. O teorema a seguir afirma que nenhuma outra função, além da- 
quela obtida dessa forma, pode ser uma antiderivada de f. (Omitimos a prova.) 


TEOREMA 1 
Seja G uma antiderivada de uma função fem um intervalo T. Então, qualquer anti- 
derivada F de f em 1 deve ser da forma F(x) = G(x) + C, onde € é uma constante. 


Retornando ao Exemplo 2, vemos que existem infinitas antiderivadas da função 
f(x) = 1. Obtemos cada uma delas especificando a constante C na função F(x) = x + €. 
A Figura 2 exibe os gráficos de algumas dessas antiderivadas para certos valores de C. Tais 
gráficos fazem parte de uma família de infinitas retas paralelas, cada uma tendo declivi- 
dade igual a 1. Esse resultado é esperado, visto que há infinitas retas com declividade igual 
a 1. As antiderivadas de F(x) = x + C (C, uma constante) são precisamente as funções 
que representam essa família de retas. 


EXEMPLO 3 
Prove que a função G(x) = x” é uma antiderivada da função f(x) = 2x. Escreva uma ex- 
pressão geral para as antiderivadas de f. 


Solução 

Como G'(x) = 2x = f(x), mostramos que G(x) = x* é uma antiderivada de f(x) = 2x. 
Pelo Teorema 1, toda antiderivada da função f(x) = 2x tem a forma F(x) = x* + C, onde 
C é uma constante qualquer. Os gráficos de algumas das antiderivadas de f são mostra- 
dos na Figura 3. E 


Explorando com 


Seja f(x) = x? — 1, 
1. Mostre que F(x) = 5x2 — x + C, onde C é uma constante arbitrária, é uma 
antiderivada de f. 


2. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar os gráficos das an- 
tiderivadas de f que correspondema C = —2,C=-—1,C=0,C=1eC=2 
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A FO)=x+3(C=3) 
FQ)=x+2(C=2) 
FQ)=x+1(C=1) 
Fl)=x (C=0) 
FQ)=x-1(C=-1) 





FIGURA 2 
Os gráficos das antiderivadas de 
fl) = 1 


« Fx) =x2+1 jC= 1) 
Pg =22-2(C=-5) 





FIGURA 3 
Os gráficos de algumas antiderivadas de 
fl) = 2x 


410 


Matemática Aplicada a Administração e Economia 


em um mesmo par de eixos coordenados usando a janela retangular [—4, 4] X 
[—4, 4]. 

3. Se sua calculadora com recursos gráficos tiver esse recurso, desenhe a reta 
tangente a cada um dos gráficos da parte (2) no ponto cuja abscissa é 2. O que 
você pode dizer sobre essa família de retas tangentes? 

4. Qual é a declividade de uma reta tangente dessa família? Explique como você 
obteve sua resposta. 


A Integral Indefinida 

O processo de determinar todas as antiderivadas de uma função é chamado antidife- 
renciação, ou integração. Usamos o símbolo f, denominado sinal da integral, para in- 
dicar que a operação de integração deve ser executada sobre uma função f. Assim, 


fo) de= Fw) +C 


[leia “a integral indefinida de f(x) dx em relação a x é igual a F(x) mais C”] nos diz que 
a integral indefinida de f é a família de funções dada por F(x) + C, onde F'(x) = f(x). 
A função fa ser integrada é chamada integrando, e a constante C é dita constante de 
integração. A expressão dx que se segue ao integrando f(x) lembra-nos que a operação 
é executada com relação a x. Se a variável independente é t, escrevemos, então, J f(t) 
dt. Nesse caso, tanto t quanto x são “variáveis mudas”. 

Usando essa notação, podemos escrever os resultados dos Exemplos 2 e 3 como 


jId=x+Ce|2xd=2+K 


onde Ce K são constantes arbitrárias. 


Regras Básicas de Integração 


Nossa próxima tarefa é desenvolver algumas regras para determinar a integral indefi- 
nida de dada função f. Pelo fato de integração e diferenciação serem operações Inver- 
sas uma da outra, descobrimos muitas das regras de integração tentando inicialmente 
“adivinhar” a antiderivada F da função f a ser integrada. Tal resultado é então verificado 
demonstrando que F' = f. 


Regra 1:A Integral Indefinida de uma Constante 


|kdx = kx + C (k, uma constante) 


Para provar esse resultado, observe que 
d 
F'(x)=—(kx + C) = k 
6º) = el 


EXEMPLO 4 Encontre cada uma das seguintes integrais indefinidas: 


a [2d b|md 


Solução 
Cada um dos integrandos tem a fórmula f(x) = k, onde k é uma constante. Aplicando a 
Regra 1 em cada caso, obtemos 


a [2dr=2x+C 
b. |mde=7%+C = 
Em seguida, de acordo com a regra de diferenciação, 


A — n—1 
de EA 
dx 


obtemos a regra de integração a seguir. 


Regra 2: A Regra da Potência 


ide=>>"+C (n$-1) 
| n=+ 1 


Uma antiderivada de uma função potência é outra função potência obtida do integrando, 
aumentando seu expoente em 1 e dividindo a expressão resultante pelo novo expoente. 
Para provar esse resultado, observe que 


af 1 
PO) = pet+c) 
n+ 1 E 
x 
na 


= 


= fu) 





EXEMPLO 5 Encontre cada uma das seguintes integrais indefinidas: 
] 
a [xd bjx2d el-zd 
X 
Solução 


Cada integrando é uma função potência com expoente n + —1. Aplicando a Regra 2 em 
cada caso, obtemos os seguintes resultados: 


a. |xºde= 2º + 


l E 
b. [x2dr= qx2 4 C= 22 + 
2 
(a 2 
c. ade = [nar = ar += a pg + 


Tais resultados podem ser verificados diferenciando cada uma das antiderivadas e mos- 


trando que os resultados são iguais aos correspondentes integrandos. 


À regra a seguir nos diz que um fator constante pode ser passado para fora do sinal 
da integral. 


Regra 3: A Integral Indefinida de um Múltiplo Constante de uma Função 


| Ao) de=c| fx) dr (e, uma constante) 


A integral indefinida de uma constante multiplicada por uma função é igual à constante 
multiplicada pela integral indefinida da função. 
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Esse resultado se segue da regra correspondente para diferenciação (veja a Regra 3, 
Seção 3.1). 


Apenas uma constante pode ser “passada para fora” do sinal da integral. Por 
exemplo, seria incorreto escrever 
| xd = | 1 dx 


Na verdade, [x? dx = +x* + C, enquanto x [lIdx=x(x+C)=x*+ Cx. 


EXEMPLO 6 Encontre cada uma das seguintes integrais indefinidas: 
a [20de db | 32d 


Solução Cada integrando tem a fórmula cf(x), onde c é uma constante. Aplicando a 
Regra 3, obtemos: 


] 4 
fi [rra=2[8a=a(dt +) = 51! +2K= 01" + 


onde €C = 2K. Desse ponto em diante, denotaremos a constante de integração por 
C, uma vez que um múltiplo não nulo de uma constante arbitrária é uma constante 
arbitrária. 


3 
b. [-»2de=-3)x2de=(-3-1x! + C=2+0 a 


Regra 4: A Regra da Soma 


| LG) + 966)] dx = | f(x) dx + | g(x) ds 

| LG) — 966)] dx = | f(x) ax — | g(x) ds 
A integral indefinida de uma soma (diferença) de duas funções integráveis é igual à soma 
(diferença) de suas integrais indefinidas. 

Esse resultado se estende facilmente a situações que envolvem somas e diferenças 
de qualquer número finito de funções. Como na Regra 3, a prova da Regra 4 segue da 
regra correspondente para diferenciação (veja a Regra 4, Seção 3.1). 

EXEMPLO 7 Encontre a integral indefinida 
| (3xº À. Ax?!? e 2 dx 
Solução Aplicando a versão generalizada da Regra 4, concluímos que 
| (3x8 + 4x2 — 2712) dy 
= | 3x8 dx + | 4x2 dy — | 2x2 


=3|xºdr+4|x2de — 2 | x dy Regra 3 
l 2 
me, (5) xº + (o(5) x? = (2)(2)x!? Li Regra 2 
] 8 


El 


mit! 


=>x0+x2 —- 44/24 C 


z 5 


Observe que combinamos as três constantes de integração, que surgem ao calcular- 
mos as três integrais indefinidas, obtendo uma única constante C. Afinal de contas, a 
soma de três constantes arbitrárias é também uma constante arbitrária. 


Regra 5: À Integral Indefinida da Função Exponencial 


|ed=e+C 


A integral indefinida da função exponencial com base e é igual à própria função (ex- 
ceto, é claro, pela constante de integração). 


EXEMPLO 8 Encontre a integral indefinida 
| (Ze: — xº) dx 
Solução [emos 
| (2e* — x) dx = | 2e* dx — | xº dx 
=2/e*de— | x! dx 
= 2€ — a! ai E 


A última regra de integração nesta seção aborda a integração da função f(x) = x”. 
Lembre-se de que essa função constitui o único caso excepcional na integração da fun- 
ção potência f (x) = x” (veja a Regra 2). 


Regra 6: A Integral Indefinida da Função f(x) = x”! 


1 
jride=|cde=n|s +C (1x0) 


Para provar a Regra 6, observe que 
d 


] 
In |x | = Veja a Regra 3, Seção 5.5. 
dx x 


EXEMPLO 9 Encontre a integral indefinida 
3 4 
| [2+ jd 5) de 
A É 


Solução 


(24245) aro [arde + [De + [Sar 


=2[xds+3[ “de +4[x2de 


(o): + 3Inlx| + 4(=1)x"* + € 


2 +3In|s|-5+0 = 


Integração 


413 


414 Matemática Aplicada a Administração e Economia 





FIGURA 4 

Os gráficos de algumas das funções com 
derivada f(x) = 2x — 1. Observe que as 
declividades das retas tangentes ao 
gráfico são as mesmas para um valor fixo 
de x. 


Equações Diferenciais 


Voltemos ao problema colocado no início da seção: dada a derivada de uma função Ff”, 
podemos determinar a função f? Como exemplo, suponha que temos a função 


f()=W-1 (1) 


e desejamos determinar f(x). Pelo que já sabemos, podemos encontrar f integrando am- 
bos os lados da Equação (1). Assim, 


fe) =|f(x)dr=|(2x—-1)de=x?-x+0 (2) 


onde C é uma constante arbitrária. Dessa forma, uma infinidade de funções tem a mesma 
derivada f”, cada uma diferindo da outra por uma constante. 

A Equação (1) é chamada de uma equação diferencial. Em geral, uma equação di- 
ferencial é uma equação que envolve a derivada ou a diferencial de uma função des- 
conhecida [No caso da Equação (1), a função desconhecida é f.]. Uma solução de uma 
equação diferencial é qualquer função que a satisfaça. Assim, a Equação (2) nos dá to- 
das as soluções da Equação diferencial (1), sendo, portanto, denominada solução ge- 
ral da equação diferencial f(x) = 2x — 1. 

Os gráficos de f(x) = xº— x + C para certos valores de € são mostrados na Figura 4. 
Tais gráficos têm uma propriedade em comum: para cada valor fixo de x, as retas tangentes 
a esses gráficos têm a mesma declividade. Isso ocorre porque todo membro da família f 
(x) xº— x + C tem a mesma declividade em x — a saber, 2x — 1! 

Embora haja infinitas soluções para a equação diferencial f(x) = 2x — 1, podemos 
obter uma solução particular, especificando o valor que a função deve assumir em certo 
ponto x. Por exemplo, suponha que estipulemos que a função fem questão deve satisfa- 
zer a condição f(1) = 3 ou, equivalentemente, que o gráfico de f deva passar pelo ponto 
(1, 3). Então, impondo essa condição sobre a solução geral f(x) = x? — x + C, obtemos 


HD)=1-1+C=3 


e, portanto, C = 3. Assim, a solução particular é f(x) = xº — x + 3 (veja a Figura 4). 
A condição f(1) = 3 é um exemplo de uma condição inicial. De modo geral, uma 
condição inicial é uma condição imposta ao valor de fno ponto x = a. 


Problemas de Valor Inicial 


Um problema de valor inicial é aquele em que precisamos determinar uma função sa- 
tisfazendo (1) uma equação diferencial e (2) uma ou mais condições iniciais. Seguem- 
-se alguns exemplos de problemas de valor inicial. 


EXEMPLO 10 Determine a função f considerando que 
f(x)=3x]—- 44 +8 e fH1)=9 
Solução Devemos resolver o problema de valor inicial 
pa =3m —-4+8 
Tu= 2 
Integrando a função f”, encontramos 
f(x) = | 1'(0) dx 
(3x? — 4x + 8) dx 
dis Dt Bo dE 


Usando a condição f(1) = 9, temos 
9=HMD)=P-21+8D)+C=7+C o C=2 
Portanto, a função desejada f é dada por f(x) = xº — 2x? + 8x + 2. 


ss EXEMPLO APLICADO 11 Velocidade do Maglev Em um teste do maglev sobre tri- 
b lhos elevados, os dados coletados pelo velocímetro indicavam que a veloci- 

“dade do maglev no instante t pode ser descrita pela função de velocidade 

v(t)=8  (0=1=30) 


Encontre a função posição do maglev. Considere que inicialmente o maglev encon- 
tra-se na origem das coordenadas. 


Solução Seja s(t) a posição do maglev no instante t (O = t = 30). Temos s'(t) = v(t). 
Temos então o problema de valor inicial 


es = 8 
s(0) = 0 


Integrando ambos os lados da equação diferencial s'(t) = 8t, obtemos 
1) = |s()dr=[|8tdt=42 +C 


onde € é uma constante arbitrária. Para calcular €, usamos a condição inicial s(0) = O 
e escrevemos 


s(0) = 402 + C=0 ou C=0 


Portanto, a função posição procurada é s(t) = 41º (0 = t = 30). E 






= EXEMPLO APLICADO 12 Circulação de uma Revista À circulação atual da revista 
4 & Investor's Digest é de 3 000 exemplares por semana. O editor-chefe da revista 
projeta uma taxa de crescimento de 


4 + 54 


exemplares por semana, daqui a £ semanas pelos próximos três anos. Com base em 
sua projeção, qual será a circulação da revista daqui a 125 semanas? 


Solução Denotemos por S(t) a circulação da revista daqui a t semanas. Então, S'(t) 
é a taxa de variação da circulação na t-ésima semana e é dada por 


S'(t) = 4 + 5422 


Além disso, a circulação atual de 3 000 exemplares por semana se traduz pela con- 
dição inicial S(0) = 3 000. Integrando a equação diferencial em relação a t, obtemos 


S(t) = [so dt = | (4 + 5º) dt 


St | 
= Méd (5) + C=4+38"+C 
3 
Para determinar o valor de €, usamos a condição S(0) = 3 000 para escrever 
S(0) = 4(0) + 3(0)º + C = 3000 
que nos dá € = 3 000. Portanto, a circulação da revista daqui a t semanas será 


S(t) = 4t + 3º + 3 000 
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Em particular, a circulação daqui a 125 semanas será de 
S(125) = 4(125) + 3(125)*º + 3 000 = 12 875 


exemplares por semana. E 





6.1 Testes de Conhecimento 


f(t) = -0,018752 +0,154- 1,2 (0=1<12) 


por cento/ano no ano t (t = O corresponde ao início de 
2000). A fatia de mercado da companhia no início de 


19 
L Calcule | (+ == + 3e) E] 
x 


2. Encontre a expressão da função f sabendo que (1) a de- 2000 era de 48,4%. Qual era a fatia de mercado da Uni- 
clividade da reta tangente ao gráfico de f em todo ponto ted Motors no início de 90199 
P(x, flx)) é dada pela expressão 3x? — 6x + 3 e (2) o grá- 
fico de f passa pelo ponto (2, 9). As soluções dos Testes de Conhecimento 6.1 podem ser en- 


. contradas na página 421. 
3. Suponha que dos carros novos vendidos em certo país a 


porcentagem vendida pela United Motors está variando 
à razão de 





6.1 Questões Conceituais 


1. O que é uma antiderivada? Dê um exemplo. 3. Qual é a diferença entre uma antiderivada de fe a integral 
indefinida de f' 
2. Se f'(x) = g'(x) para todos os x em um intervalo 1, qual ai ii 1 
é a relação entre fe 9? 4. A Regra da Potência pode ser usada para integrar | E: dx? 


Justifique sua resposta. 





6.1 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 4, verifique diretamente que F é uma anti- 


11. |x) dx 12. | 2x" dx 
derivada de f 
l À E a 
1. F(x) = qu + 2x] — x + Di f(x) =x) + 4x — ] 13. | nt dy 14. |3t "dt 


15. |x”º dx 16. 


2. F(x) = xe + m;f(x) = e(1 +x) 


3 Fl) = V2x — Isf(x) = A 
| 19. 


7. | x dk 18. 


4. F(x) =xlnx — x; f(x) = In x 
Nos exercícios 5 a 8, (a) verifique que G é uma antiderivada de f 
(b) encontre todas as antiderivadas de fe (c) esboce os gráficos de 


algumas das famílias de antiderivadas encontradas na parte (b). 23. 
5. G(x) = 2x; f(x) = 2 6. G(x) = 2xº; f(x) = 4x 


(3 — 4x) dx 24. 


25. | +xtx dr 26. | (0,3tº + 0,024 + 2) dt 


. CW=irif)=* 8 dy-efy-e 
Se dx 28. 


27. (1 + e) dx 


Nos exercícios 9 a 50, encontre a integral indefinida. 


| fa 
[Sar 20. [sas 
21. | mvid 2. | 


1+x+e)dx 30. |(2+x+2xº+ e) dx 


9. | 6 dx 10. | V2 dx 29. 


dl. 


2 3 
(4º - 5-1) 2. (6042 -2) 
p A x 


33. | (22 + 202 — x) de 34. | (PRA 20 — qr) dy 


| 
35. [(v+ É) de 36. [( fé - 1) da 
| 














+ Du” — 
37. (aa E +) dit 
- au 
pia tt cu 12,2, 1 
| Ju 3 3" 3 
x* — 1 
gg [É Ea 
ie 
a 
Dica =xº—- xy” 
a 
39. |(22 + 1)t—2)dt 40 [Ju AL + ut) du 


A 


41 | (x 22 + 1)de 42 | Vi(B +) dr 


a 


aa. [(vs + 520) as 
| X 


45. 





dó. 


47. 


ds 
a | Ra 
| (s + 1)? 
Dica: Primeiro simplifique o integrando. 
P+ NV 
48. | dt 
Dica: Primeiro simplifique o integrando. 
Ev 1) 
[= & 


x? 


49. 


Dica: Primeiro simplifique o integrando. 


SO. | (x + vio a 


Dica: Primeiro simplifique o integrando. 


Nos exercícios 51 a 58, determine f(x) resolvendo o problema 
de valores iniciais. 
51. f(x)=3x+1;f1)=3 


52. f(x) = 3xº — 6x; f(2) = 4 
53. f(x) =3x2+4x— LEf(2)=9 


54. f'(x) = (4) =2 


l 
as. 
SS. Ff) =1+51(1)=3 


56. f(x) =e*— 2x; f(0) = 2 
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ST. ft) ="Sf0=1 


8 f()=1+e+5f1)=3+e 


Nos exercícios 59 a 62, determine a função f sabendo que a de- 
clividade da reta tangente ao gráfico de fem cada ponto (x, f(x) 
é f'(x) e que o gráfico de f passa pelo ponto dado. 


59. f(x) = = (2, V2) 
60. Ft) = 82-24 + 3:(1,2) 


arisercios eriúes +1:(1,2) 

63. Depósitos Bancários A Madison Finance abriu duas agên- 
cias no dia 1º de setembro (t = 0). A Agência A está lo- 
calizada em um complexo industrial já estabelecido, e a 
Agência B está localizada em um centro comercial em 
pleno desenvolvimento. A taxa líquida à qual o dinheiro 
foi depositado nas Agências A e B nos primeiros 180 
dias úteis é dada pelos gráficos de fe q, respectivamente 
(veja a figura). Qual das agências apresenta a maior 
quantia em depósito ao final de 180 dias úteis? Justifique 
sua resposta. 


| | 
O = 
=> O 
E To 
o dr 
28 A 
Bs wo di / 
AR) a? Es; A 
ER / 
E: E Pé 
cd Po | 
— SS v= 9) 
ia E ad 
Na à 





f (dias) 


180 


64. Velocidade de um Carro Dois carros, paralelos um ao outro, 
deixam o repouso e se movimentam em uma estrada reta. 
À velocidade do Carro A é dada por v = f(t), e a veloci- 
dade do Carro B é dada por v = g(t). Os gráficos de fe g 
estão representados na figura a seguir. Após T segundos, 
os carros ainda continuam emparelhados? Se não, qual 
carro está na frente? Justifique sua resposta. 


AD (pés/seg) 





t (seg) 


65. Velocidade de um Carro A velocidade de um carro (em pés/se- 
gundo) t segundos a partir do repouso é dada pela função 


H)=2vt (0=1=30) 
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Determine a posição do carro, s(t), em qualquer instante 
t, considerando que s(0) = 0. 


Velocidade do Maglev A velocidade (em pés/segundo) de um 
maglev é dada por 


v(t) =024+3  (0=t= 120) 


Em t = O, ele se localiza na estação. Encontre a função 
posição do maglev no instante t, considerando que o mo- 
vimento se dá sobre um trecho de trilhos retos. 


Custo de Produção de Relógios A Lorimar Watch Company 
fabrica relógios de pulso. A função custo marginal diário 
associada à produção desses relógios é 


C'(x) = 0,000009x2 — 0,009x + 8 


onde C'(x) é medido em dólares/unidade e x denota o nú- 
mero de unidades produzidas. A gerência determinou que 
o custo fixo diário incorrido na produção desses relógios 
é de US$ 120. Determine o custo total incorrido pela Lo- 
rimar ao produzir os primeiros 500 relógios de pulso/dia. 


. Funções de Receita A gerência da Lorimar Watch Company 


determinou que a função receita marginal diária asso- 
ciada à produção e venda de seus relógios de pulso é dada 
por 


R'(x) = —0,009x + 12 


onde x denota o número de unidades produzidas e vendi- 

das e R'(x) é medido em dólares/unidade. 

a. Determine a função receita R(x) associada à produção 
e venda desses relógios. 

b. Qual é a equação de demanda que relaciona o preço 
unitário por atacado com a quantidade de relógios de 
pulso demandada? 


Funções de Lucro A Cannon Precision Instruments fabrica 
um certo tipo de flash eletrônico automático com circui- 
tos Thyrister. O lucro marginal estimado associado à pro- 
dução e venda desses flashes eletrônicos é 


P'(x) = —0,004x + 20 


dólares/unidade/mês quando o nível de produção é de x 
unidades por mês. O custo fixo da Cannon para produzir 
e vender esses flashes é de US$ 16 000/mês. Com que 
nível de produção a Cannon consegue alcançar um lucro 
máximo? Qual é o lucro mensal máximo? 


Custo de Produção de Violões A Carlota Music Company es- 
tima que o custo marginal de fabricação de seus violões 
da série profissional é de 


C'(x) = 0,002x + 100 


dólares/mês quando o nível de produção é de x guitar- 
ras/mês. Os custos fixos incorridos pela Carlota são de 
US$ 4 000/mês. Determine o custo mensal total incor- 
rido pela Carlota na fabricação de x violões/mês. 


Crescimento dos Custos Nacionais de Saúde As despesas nacio- 
nais com saúde deverão crescer a uma taxa de 


r(t) = 0,0058t + 0,159  (0=1=<13) 


72. 


73. 


74. 


pi=P 


r(x) = 0,004641x? — 0,3012x + 4,9 


trilhão de dólares/ano de 2002 até 2015. Aqui, t = O cor- 

responde a 2002. A despesa de 2002 foi de US$ 1,60 tri- 

lhão. 

a. Encontre uma função f dados os gastos nacionais com 
saúde projetados no ano tí. 

b. Qual será o seu projeto modelo de gastos nacionais 
com saúde em 2015? 

Fonte: National Health Expenditures. 


Controle de Qualidade Como parte de um programa de con- 
trole de qualidade, os jogos de xadrez fabricados pela 
Jones Brothers são submetidos a uma inspeção final antes 
de serem embalados. A taxa de crescimento no número 
de jogos inspecionados por hora por um inspetor no turno 
da manhã, que vai das 8 às 12 horas, t horas após o Iní- 
cio do turno, é aproximadamente 


N(t) = —3t + 124 + 45 (0=t=4) 


a. Encontre uma expressão N(t) que calcule o número 
aproximado de jogos inspecionados ao final de t horas. 
Dica: N(O) = 0. 

b. Quantos jogos são examinados pelo inspetor no turno 
da manhã? 


Assinaturas de Rádio por Satélite Baseado em dados coletados 
por uma pesquisa com compradores de automóveis, o nú- 
mero de assinantes de rádio por satélite deve crescer a 
uma taxa de 


r(t) = —0,375tº + 2,1t + 2,45 (0O=t1=5) 


milhões de assinantes/ano entre 2003 (t = 0) e 2008 (t = 5). 

O número de assinantes de rádio por satélite no início de 

2003 era de 1,5 milhão. 

a. Encontre uma expressão para o número de assinantes 
de rádio por satélite no ano t(0 = t= 5). 

b. Baseado nesse modelo, qual será o número de assi- 
nantes em 2008? 


Fonte: Carmel Group. 


Risco de Síndrome de Down A taxa a que o risco de síndrome 
de Down está mudando é estimada pela função 


(20 =x =45) 


onde r(x) é medido em porcentagem do total de nasci- 

mentos por ano e x é a idade da mãe no momento do 

parto. 

a. Encontre uma função f dado o risco como uma por- 
centagem de todos os nascimentos quando a idade da 
mãe no momento do parto é x anos, dado que o risco 
de síndrome de Down aos 30 anos é 0,14% de todos os 
nascimentos. 

b. Com base nesse modelo, qual é o risco de síndrome 
de Down quando a idade da mãe no momento do parto 
é de 40 anos? E aos 45 anos? 

Fonte: New England Journal of Medicine. 


Dívida no Cartão de Crédito A dívida média no cartão de 
crédito por domicílio dos Estados Unidos entre 1990 
(t = 0) e 2003 (t = 13) estava crescendo a uma taxa de, 
aproximadamente, 


76. 


77. 


78. 


D(t) = 4,479 + 69,88 + 279,5  (0<t=<13) 


dólares/ano. A dívida média no cartão de crédito por do- 

micílio em 1990 era de US$ 2 917. 

a. Encontre uma expressão para a dívida média no car- 
tão de crédito de um domicílio dos Estados Unidos 
no ano (0 = t= 13). 

b. Use o resultado da parte (a) para estimar a dívida 
média no cartão por domicílio em 2003. 

Fonte: Encore Capital Group. 


Plantações Geneticamente Modificadas O número total de 
acres de plantações geneticamente modificadas no 
mundo entre 1997 e 2003 estava variando a uma taxa de 


R(t) = 2,718 — 19,861 + 50,18  (0<1=<6) 


milhões de acres/ano. O número total de acres dessas 
plantações em 1997 (t = 0) era de 27,2 milhões de acres. 
Quantos acres de espécies geneticamente modificadas 
foram plantados no mundo em 2003? 


Fonte: International Services for the Acquisition of Agri-biotech 
Applications. 


Cirurgia Bariátrica Um método de perda de peso que vem 
ganhando popularidade é a cirurgia para a redução de es- 
tômago. Em geral, ela é reservada para pessoas com, pelo 
menos, 100 libras de sobrepeso, por causa do risco de 
morte e complicações. Segundo a American Society of 
Bariatric Surgery, o número de pacientes com obesidade 
mórbida que se submetiam a esse procedimento estava 
crescendo a uma taxa de 


R(t) = 9,399 — 13,4 + 14,07 (0<1<3) 


mil/ano, onde t = O corresponde a 2000. O número de ci- 

rurgias bariátricas realizadas em 2000 foi de 36,7 mil. 

a. Encontre uma expressão para o número de cirurgias 
bariátricas realizadas no ano t (0) = t = 3). 

b. Use o resultado da parte (a) para determinar o nú- 
mero de cirurgias realizadas em 2003. 

Fonte: American Society of Bariatric Surgery. 


Venda de Publicidade On-line Segundo um estudo conduzido 
em 2004, a fatia da publicidade on-line mundial como 
percentual do mercado total de publicidade deve crescer 
a uma taxa de 


R(t) = —0,033tº + 0,3428t + 0,07 (0=+1<6) 


por cento/ano, no Instante f (em anos), com t = O corres- 

pondendo ao início de 2000. O mercado de publicidade 

on-line no início de 2000 era de 2,9% do mercado total de 

publicidade. 

a. Qual é a projeção para a fatia da publicidade on-line 
em um instante £? 

b. Qual é a projeção para a fatia de mercado no início 
de 2005? 

Fonte: Jupiter Media Metrix, Inc. 
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Custos com Saúde Antes da aprovação do Medicare Pres- 
cription Drug, Improvement, and Modernization Act, O 
custo médio pessoal para beneficiários da saúde pública 
Medicare tradicional (incluindo franquias, repartição de 
custos e remédios não cobertos pelo Medicare) crescia a 
uma taxa de 


C'(t) = 12,288? — 150,5594t + 695,23 


dólares por ano, onde t é medido em intervalos de cinco 

anos, com t = O correspondendo a 2000. Os custos pes- 

soais dos beneficiários em 2000 eram de US$ 3 142. 

a. Encontre uma expressão para os custos pessoais mé- 
dios dos beneficiários no ano t. 

b. Qual era a projeção para os custos pessoais médios 
dos beneficiários em 2005? 

Fonte: The Urban Institute. 


Lastro Derrubado de um Balão Um lastro é derrubado de um 
balão de ar quente que está flutuando a uma altitude de 
400 pés. Sua velocidade após t segundos é de —32t pés 
por segundo. 
a. Encontre a altura h(t) do lastro desde o solo no ins- 
tante í. 
Dica: h'(t) = —32t e h(0) = 400. 
b. Quando o lastro atingirá o solo? 
c. Encontre a velocidade do lastro quando ele atingir o 
solo. 





“ 
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Lastro 


Assinantes de TV a Cabo Um estudo conduzido pela TeleCa- 
ble estima que o número de assinantes de televisão a cabo 
crescerá à taxa de 


100 + 2107º%4 


novos assinantes/mês, t meses a partir da data de início do 
serviço. Se 5 000 assinantes se inscreveram para o ser- 
viço antes da data de início, haverá quantos assinantes 16 
meses após essa data? 


Poluição por Ozônio A taxa de variação do nível de ozônio, 
um gás invisível que prejudica a respiração, presente na 
atmosfera no mês de maio na cidade de Riverside é esti- 


mada por 
R(t) = 3,2922tº — 0,366  (0O<+t<11) 


(medida em índice de poluentes padrão por hora). Aqui, 
t é medido em horas, com t = O correspondendo às 7 
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horas da manhã. Encontre o nível de ozônio A(t) em qual- 
quer instante t, considerando que ele é nulo às 7 horas da 
manhã. 

Dica: A'(t) = R(f) € A(O) = 0. 

Fonte: Los Angeles Times. 


Voo de um Foguete A velocidade, em pés/segundo, de um 
foguete f segundos após ser lançado verticalmente é dada 
por 


v(t) = —3tº + 192% 


Encontre uma expressão h(t) para a altitude do foguete, 
em pés, í segundos após ser lançado. Qual é a altitude do 
foguete após 30 segundos? 

Dica: h'(£) = v(t); A(O) = 0. 


Crescimento Populacional A construção do AstroWorld (“O 
Parque de Diversões do Futuro”) nos arredores de uma 
cidade aumentará a sua população à taxa de 


4 500WVt + 1000 


pessoas/ano t anos após o início da construção. A popu- 
lação antes da construção é de 30 000 habitantes. Deter- 
mine a população projetada nove anos após o início da 
construção do parque. 


Venda de Leite Orgânico nos Estados Unidos As vendas de leite 
orgânico entre 1999 e 2004 cresceram a uma taxa de, 
aproximadamente, 


R(t) = 3tº — 17,9445t? + 28,7222t + 26,632 
(0=t=5) 


milhões de dólares/ano/ano, onde t é medido em anos, 

com t = O correspondente a 1999. As vendas de leite or- 

gânico em 1999 totalizaram 108 milhões de dólares. 

a. Encontre uma expressão que dá o total de vendas 
anual de leite orgânico no ano t(0 = t= 5). 

b. De acordo com o teste modelo, quais foram as vendas 
totais anuais de leite orgânico em 2004? 


Fonte: Resource, Inc. 


Área da Superfície de um Corpo Humano Dados empíricos su- 
gerem que a área da superfície de um corpo humano de 
180 cm de altura cresce a uma taxa de 


S(W) = 0,131773W 0578 


metros quadrados/quilograma, onde W é o peso do corpo 
em quilogramas. Se a área da superfície de um corpo hu- 
mano de 180 cm de altura pesando 70 kg é de 1,886277 
mº, qual é a área da superfície de um corpo com a mesma 
altura, pesando 75 kg? 


Empresas de Tratamento Domiciliar O número de agências 
de tratamento domiciliar certificadas pelo Medicare (70% 
delas são independentes e 30% são ligadas a algum hos- 
pital ou outra empresa de grande porte) tem decrescido a 


uma taxa de 
0,1860782 (O =t= 14) 


mil agências por ano, entre 1988 (t = 0) e 2002 (t = 14). 
Havia 9,3 mil agências desse gênero em 1988. 


88. 


89. 


90. 


91. 


92. 


93. 


a. Encontre uma expressão para o número de agências 
de tratamento domiciliar no ano t. 

b. Qual era o número de agências de tratamento domici- 
liar em 2002? 

c. Se o modelo se manteve até 2005, quantas agências 
de tratamento domiciliar havia em 2005? 


Fonte: Centers for Medicare and Medicaid Services. 


Altura de Crianças Segundo o modelo de Jenss para a pre- 
dição da altura de uma criança em idade pré-escolar, a 
taxa de crescimento típica dessas crianças é 


R(t) = 25,8931e “+ 6,39 (G<=t=<6) 


cm/ano, onde £ é medido em anos. A altura típica de uma 

criança de três meses é 60,30 cm. 

a. Encontre um modelo para prever a altura típica de uma 
criança de idade f. 

b. Use o resultado da parte (a) para estimar a altura de 
uma criança de um ano. 


Fluxo de Sangue em uma Artéria O médico Jean Louis Marie 
Poiseuille, no século XIX, descobriu que a taxa de varia- 
ção da velocidade do sangue r cm do eixo central de uma 
artéria (em centímetros/segundo/centímetro) é dada por 


a(r) = —kr 


onde k é uma constante. Se o raio da artéria é R cm, en- 
contre uma expressão para a velocidade do sangue em 
função de r (veja a figura a seguir). 

Dica: v'(r) = a(r) e v(R) = 0. (Por quê?) 





Vaso sanguíneo 


Aceleração de um Carro Um carro andando por uma estrada 
reta a 66 pés/segundo acelera até uma velocidade de 88 
pés/segundo em uma distância de 440 pés. Qual foi a ace- 
leração do carro, considerando que ela se manteve cons- 
tante? 


Desaceleração de um Carro Qual é a desaceleração constante 
que leva um carro movendo-se sobre uma estrada reta a 
88 pés/segundo a parar em nove segundos? Qual seria a 
distância até a parada? 


Aterrissagem de um Avião Um piloto aterrissa um jato de 
guerra em um porta-aviões. No momento do pouso, a ve- 
locidade da aeronave é de 160 mph. Se a aeronave para 
completamente após um segundo, e assumindo que a de- 
saceleração é constante, encontre o número de gravidades 
g a que o piloto é submetido na aterrissagem (1 g = 32 
pés/s?). 


Cruzando a Linha de Chegada Após passar a última curva de 
uma corrida, dois corredores saem em disparada e ultra- 
passam a todos. Quando o Corredor A estava a 200 pés da 
linha de chegada, sua velocidade era de 22 pés por 


segundo, mantendo essa velocidade até a chegada. Nesse 
instante, o Corredor B, que estava 20 pés atrás de A e cor- 
ria a uma velocidade de 20 pés por segundo, começou a 
acelerar. Considerando que B manteve uma aceleração 
constante, qual seria a aceleração mínima que ele deve- 
ria Imprimir para cruzar a linha de chegada antes de A? 


94. Esvaziando um Tanque Um tanque tem uma seção transver- 
sal constante de área de 50 pés quadrados e um orifício no 
fundo de 5 pé (veja a figura a seguir). 


Se enchemos o tanque com água até uma altura de h pés 
e depois o deixamos esvaziar, então a altura da água de- 
cresce a uma taxa descrita pela equação 


É 


hn A eso 
50 


— = —— | 4/50 
dt a 


(O = += 50V20) 


Encontre uma expressão para a altura da água em qual- 
quer instante 1 se a altura inicial for de 20 pés. 
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95. Quantidade de Chuva Durante um temporal, a chuva cai a 
uma taxa de 


8V2 - 32? (0<1<06) 


polegadas/hora. 

a. Encontre uma expressão para o total de chuva que caiu 
após t horas. 
Dica: O total de chuva até t = O é zero. 

b. Quanta chuva caiu após meia hora? 


96. Decolagem de um Jato Militar Um jato militar decola do 
convés de um porta-aviões da classe Nimitz com a ajuda 
de uma catapulta a vapor. Se a aeronave necessita de 
uma velocidade de decolagem mínima de 240 pés/se- 
gundo após atravessar os 800 pés do convés, encontre a 
aceleração mínima mantida, considerando que ela seja 
constante. 


Nos exercícios 97 a 100, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa.Se verdadeira, justifique por quê. Se falsa, dê um exem- 
plo para mostrar por que ela é falsa. 


97. Se Fe G são antiderivadas de fem um intervalo T, então 
F(x) = G(x) + Cem TI 


98. Se F é uma antiderivada de f em um intervalo T, então 
JfO) dx = FO). 
99. Se fe g são integráveis, então j [2f(x) — 3g(x)] dx = 
2 Sf(x) dx — 3 fg(x) dx. 
100. Se fe g são integráveis, então [f()g(x) dx = [ (f(x) 
dx] Jg0) dx]. 





6.1 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1 2 | 2 
, —— — — + Ea — TAM cmi Dk 
 [(5 - 3e” ) dx f(x - te”) ar 
1 


=|xdr-2]-dr+3|ed 
x 
= 2 2 —2m]6) +38" 4 C 
=2Vx-2In|x|+3e+C 
2. A declividade da reta tangente ao gráfico da função f em 


qualquer ponto P(x, f(x)) é dada pela derivada f' de f. 
Assim, a primeira condição implica que 


rt) = W =G+s 
a qual, por integração, fornece 
fo) =[(32º — 6x +3)dr 
=xº—-3x + 3x +k 


onde k é a constante de integração. 
Para calcular k, utilizamos a condição inicial (2), que 
implica que (2) = 9,ou 


9=f(2)=2-3(2)2+3(2) + k 


ou, ainda, k = 7. Portanto, a expressão desejada da fun- 
ção f é 
fo) = =:38" 43747 


3. Denotemos por M(t) a fatia de mercado da United Motors 
no ano t. Então, 


Mto) = | f(8) de 
= | (-0,01875º + 0,15t — 1,2) dt 
—0,00625t” + 0,075tº — 1,2t + C 


I 


Para determinar o valor de C, utilizamos a condição ini- 
cial M(0) = 48,4, obtendo C = 48,4. Portanto, 


M(t) = —0,00625tº + 0,075 — 1,24 + 48,4 


Em particular, a fatia de mercado de carros novos da Uni1- 
ted Motors no início de 2012 é dada por 


M(12) = —0,00625(12)” + 0,075(12)º 
—1,2(12) + 48,4 = 34 
ou 34%. 
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6.2 Integração por Substituição 


Na Seção 6.1, desenvolvemos certas regras de integração que guardam estreita relação 
com as correspondentes regras de diferenciação dos Capítulos 3 e 5. Nesta seção, in- 
troduziremos um método de integração chamado método de substituição, que está re- 
lacionado com a regra da cadeia para diferenciação de funções. Quando usado conjun- 
tamente com as regras de integração desenvolvidas anteriormente, o método de 
substituição é uma ferramenta poderosa para a integração de ampla classe de funções. 


Como Funciona o Método de Substituição 
Considere a integral indefinida 

| 22x + 4)º dx (3) 
Uma maneira de calcular essa integral é expandir a expressão 2(2x + 4)º e, em seguida, 


integrar o integrando resultante termo a termo. Alternativamente, vejamos se é possí- 
vel simplificar a integral fazendo uma mudança de variáveis. Escreva 


u=2x+ 4 
com diferencial 
du = 2 dx 
Se substituímos essas expressões na Equação (3), obtemos 
[22x + 4) dx = | (2x + 4)(2 dx) = | ué du 
1 Too u=2x+ 4 


Reescreva du = 2 dx 
Essa última integral envolve uma função potência e é facilmente calculada utilizando- 
-se a Regra 2 da Seção 6.1. Assim, 
5 Ls 
w du=-u +C 
6 
Portanto, usando esse resultado e substituindo u por u = 2x + 4, obtemos 


[ua +sfae= (+ af+c 


Podemos verificar que o resultado que acabamos de obter está correto calculando 


d|1 ] 
= E (2x ds 4) cdi c = a 6(2x E 4)(2) Use a Regra da Cadeia. 
= 2(2x + 4) 


e observando que a última expressão é precisamente o integrando de (3). 


O Método de Integração por Substituição 
Para ver por que o método usado no cálculo da integral em (3) foi bem-sucedido, es- 
creva 

f(x) =x) e g(x)=2x+4 
Então, g'(x) = 2. Além disso, o integrando de (3) é precisamente 2 vezes a composta 
de fe g, ou seja, 


UMfoº gx) = 2F(g(x)) 
= 2[g(x)] = 22x + 4) 


Integração 423 


Portanto, a integral (3) pode ser escrita como 


|2f(96))g'(x) dz (4) 
Mostraremos em seguida que uma integral da forma (4) pode ser sempre escrita como 
| Fu) du (5) 

Suponha que F seja uma antiderivada de f. Pela Regra da Cadeia, temos 


de Lato] = Fato) o'(3) 


Portanto, 


| F(g()g'(x) de = Flg(x)) + € 


Fazendo F" = fe efetuando a substituição u = g(x), temos 


[Nat ga) de = Fu) + C= | F'(u) du = | Au) du 
como queríamos demonstrar. Assim, se a integral transformada pode ser diretamente cal- 
culada, como é o caso da integral (3), então o método de substituição será bem-sucedido. 
Antes de examinar alguns exemplos adicionais, resumiremos os passos envolvidos 
na integração por substituição. 


Integração por Substituição 

Passo1 Considere u = g(x), onde g(x) é parte do integrando, normalmente, a “fun- 
ção interna” da função composta f(g(x)). 

Passo2 Calcule du = g (x) dx. 

Passo3 Use a substituição u = g(x) e du = g'(x) dx para converter toda a integral 
em outra que envolva apenas u. 

Passo4 Calcule a integral resultante. 

Passo5 Substitua u por g(x) para obter a solução final como função de x. 


Observação Às vezes, é necessário considerar diferentes escolhas de g para a substi- 
tuição u = g(x) para poder executar os passos 3 e/ou 4. 


EXEMPLO 1 Calcule | 2x(x? + 3)! dx. 


Solução 

Passo1 Observemos que o integrando envolve a função composta (x? + 3)* com “fun- 
ção interna” g(x) = x? + 3. Assim, escolhemos u = x? + 3. 

Passo2 Calcule du = 2x dx. 

Passo3 Fazendo a substituição u = xº + 3 e du = 2x dx, obtemos 


| xx? + 3) dx = | (xº + 3) (2x dx) = [ut du 
' 
Reescreva 


uma integral envolvendo apenas a variável u. 
Passo4 Calcule a integral resultante: 


l 
Jutdu= + 
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Passo5 Substituindo u por xº + 3, obtemos 


0 + 3 EC E) 


[ge + 3ydr= 


EXEMPLO 2 Calcule | 33x F ide 


Solução 

Passo1 O integrando contém a função composta V3x + 1 com “função interna” 
g(x) = 3x + 1. Assim, sejau = 3x + 1. 

Passo2 Calcule du = 3 dx. 

Passo3 Fazendo a substituição u = 3x + 1 e du = 3 dx, obtemos 


[343% + 1 dx = [N3x + 1(3 dx) = [Vu du 


uma integral envolvendo apenas a variável u. 
Passo4 Calcule a integral resultante 


2 
[vu du = [ul du = qu" + É 
Passo5 Substituindo u por 3x + 1, obtemos 


2 
[Iv FT = (+12 + E 


EXEMPLO 3 Calcule | xx? + 1)'2 dx. 


Solução 

Passo1 O integrando contém a função composta (xº + 1)*2 com “função interna” 
g(x) = xº + 1. Assim, sejau = xº + 1. 

Passo2 Calcule du = 3xº dx. 

Passo3 Fazendo a substituição u = x* + 1 edu = 3x? dx, ou x” dx = a du, obtemos 


Do + 12 de = | (6 + 1P Ads) 


= [u? [du] = = Ju? du 


uma integral envolvendo apenas a variável u. 
Passo4 Calcule a integral resultante: 


À [uêº du = Léa + €C = E ipi Ê 
3 3 5 15 
Passo5 Substituindo u por x* + 1, obtemos 
2 
[pé + Ddr = (o + 12 + C Er 
Explore e Discuta 


Seja f(x) = x2(xº + 1)*2, Usando o resultado do Exemplo 3, vemos que uma antiderivada de 
fé F(x) = & (xº + 1)º2, Entretanto, em termos de u (onde u = x? + 1), uma antiderivada 
de fé G(u) = & u”?. Calcule F(2). Em seguida, suponha que desejamos calcular F(2) usando 
a função G. Em qual valor de u devemos calcular G(u) para obter o resultado desejado? Expli- 
que sua resposta. 


Nos exemplos restantes, omitiremos a enumeração dos passos envolvidos no cálculo 
de cada integral. 


EXEMPLO 4 Calcule | é Dede 


Solução Sejau = —3x, de modo que du= —3 dx, ou dx = —s du. Então, 


[eds = Ps du) — Je! du 
=-Jet+C=-203+C = 


EXEMPLO 5 Calcule | —— ds 
3x" 1 

Solução Sejau = 3x2 + 1. Então, du = 6x dx, ou x dx = & du. Fazendo as substi- 
tuições necessárias, temos 

x é 

7 dx=|-—d 

| 3 + 1 | ud 
l(1 
= — | du 


++ 





= o 


= 6 Anul + € 


l 
= 6 1N(3x* E 1) e by; Visto que 3xº + 1>0 == 





(In x)? 
EXEMPLO 6 Calcule | od 


Solução  Sejau = Inx. Então, 
du = “ (na) dx = da 
— + uê du 


l 
a Tê 


E 


l 
— 6 (mx) + C 


Explore e Discuta 
Suponha que | F(u) du = F(u) + €. 
1. Mostre que | f(ax + b) dx = = Fas + b) +iE. 


2. Como você pode usar esse resultado para simplificar o cálculo de integrais, tais como 
JQx+3Pdxe f e dx? Explique sua resposta. 


Os Exemplos 7 e 8 mostram como o método de substituição pode ser usado em si- 
tuações práticas. 
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| EXEMPLO APLICADO 7 Custo de Produção de Painéis de Energia Solar Em 1990, o 

=» à chefe do Departamento de Pesquisa e Desenvolvimento da Soloron Corpora- 
tion afirmou que o custo de produção de painéis de energia solar cairia à taxa de 
105 

2(3t + 5) 


dólares por watt de pico pelos próximos t anos, com t = O correspondendo ao início 
do ano de 2000. (Um watt de pico é a potência produzida ao meio-dia, em um dia en- 
solarado.) Em 2000, os painéis, que são usados para geradores fotoelétricos, custavam 
US$ 4 por watt de pico. Encontre uma expressão que forneça o custo de produção de 
painéis de energia solar por watt de pico no início do ano t. Qual foi esse custo no iní- 
cio de 2012? 


(0 =t= 15) 


Solução  Denotemos por C(t) o custo de produção de painéis de energia solar por 
watt de pico no início do ano t. Então, 


105 
et) — —=————s 
t) 2(3t + 5)? 
Integrando, deduzimos que 
= 108 
E = |==""& 
ti) | 2(3t + 5) 


105 E” 
= | 2] 5) dt 
Seja u = 3t + 5, de modo que 


du =3dt ou dt = > du 


c(t) = (4) [uu 


Então, 


35 
————— ih 
231 5) 
onde k é uma constante arbitrária. Para determinar o valor de k, note que o custo de 
painéis de energia solar por watt de pico no início de 2000 (t = 0) foi 4, ou C(0) = 
4. Isso fornece 





(0) = + E = 
25) 
ou k = 5. Portanto, a expressão desejada é dada por 
35 ] 
C(t) = 2(3t + 5) n£ 2 
++ 5) 
UM +S) 
— 3t+40 
“2ABt+S5) 


O custo de produção de painéis de energia solar por watt de pico no início de 2012 é 
dado por 
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no 3(12) + 40 o 
CAS = 213(12) + 5] É 0,93 


ou, aproximadamente, US$ 0,93 por watt de pico. 


a 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 7. 
1. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de 
| 3t + 40 
Ch) = Jaz 2 ed 
231 + 5) 
usando a janela retangular [0, 15] X [0, 5]. Em seguida, use a função de dife- 
renciação numérica da calculadora com recursos gráficos para calcular C'(12). 
2. Represente o gráfico de 
105 
CAs == 
ti) 2(3t + 5)? 
usando a janela retangular [0, 15] X [—2, 0]. Em seguida, use a função numé- 


rica da calculadora com recursos gráficos para encontrar C'(12). Esse valor de 
C'(12) é o mesmo obtido na parte 1? Explique sua resposta. 


| EXEMPLO APLICADO 8 Projeções de Vendas de Computadores Um estudo prepa- 

EA rado pelo departamento de marketing da Universal Instruments projeta que, 
após a nova linha de computadores pessoais Galaxy ser lançada no mercado, as ven- 
das crescerão à taxa de 


2000 — 150000  (0<1<60) 


unidades por mês. Encontre uma expressão que forneça o número total de computa- 
dores que serão vendidos t meses após se tornarem disponíveis no mercado. Quantos 
computadores a Universal venderá no primeiro ano em que eles estiverem no mercado” 


Solução  Denotemos por N(t) o número total de computadores que se espera ven- 
der t meses após seu lançamento no mercado. Então, a taxa de crescimento de ven- 
das é dada por N'(t) unidades por mês. Assim, 


N'(t) = 2 000 — 1 5007995 
de modo que 
Mt) = | (2 000 — 1 500e "5 dt 
= | 2 000 dt — 1 500 | e" de 
Calculando a segunda integral pelo método de substituição, obtemos 
N(t) = 2 000% + rr A + C Sejau=-0,05 


então du = — 0,05 dt. 


= 2 000t + 30 000e*%* + € 


Para determinar o valor de C€, notemos que o número de computadores vendidos ao 
final do mês O é nulo, portanto N(0) = O. Isso fornece 


N(0) = 30000 + C=0 Jáquee=1 
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ou €C = —30 000. Portanto, a expressão desejada é dada por 
N(t) = 2 000t + 30 000e7*** — 30 000 
= 2 000t + 30 000(e “%* — 1) 
O número de computadores que a Universal espera vender no primeiro ano é dado por 


N(12) = 2 000(12) + 30 000(e "9512 — 1) 





= 10) 464 El 
6.2 Testes de Conhecimento 
1. Calcule | V2x + 5 dx. qitio o PA) 
x 300(0,24º + 44 + 64)!º 
2. Calcule |—>— dx 
Qx* + 1) partes por milhão (ppm) por ano t. Atualmente, a con- 
2 Cate | xe dy centração de CO causado por automóveis é de 0,16 ppm. 
Encontre uma expressão que forneça a concentração de 
4. De acordo com um estudo conjunto conduzido pelo De- CO daqui a t anos. 


partamento de Controle do Meio Ambiente da Oxnard e 
uma agência governamental, a concentração de monó- 
xido de carbono (CO) no ar por causa da emissão desse 
gás por automóveis está crescendo a uma taxa de 


As soluções dos Testes de Conhecimento 6.2 podem ser en- 
contradas na página 430. 





6.2 Questões Conceituais 


1. Explique como o método de substituição funciona, mos- 2. Explique por que o método de substituição funciona para 
trando os passos usados na determinação de a integral [xe * dx, mas não para a integral e” dr. 
SFC) )g'(x) dx 





6.2 Exercícios 


























Nos exercícios 1 a 50, calcule a integral indefinida. 2x x — 1 
17. dx 18. 
1. | 4(4x + 3) dx 2. | 4422 + 1) dx 1 Bo? = +] 
3. | (1º — 2) A3x? — 2) dx 19. [e dx 20. | e dx 
4 [(32 2 + 1-2 + x) da 21. [dx 2. [2a 
e á e 3x? + 2 23. | xe” dx 24. | xe”! ds 
= + E É 4 25)2 
25. | (é — e) dx 26. | (é + e) dx 
7. [32 NP+2dr 8. [AP + 22d aê » 
27. dx 28. |—É ax 
ir dx 10. td Ta Ta 
x — 1x 
E E 
29. dx 30. dx 
un. | E 2. | vo | E | E 
3x 2 X a À 
2 a [E Sã a [| Ee 
13. A 14. lo dx (E + 3 (e + espR 
gs | 03-02 du [e 33. [E + 1d 34. [EL + e”) de 
0,3x2 — 0,4x + 2 E 


35. 


Sho 


39. 


41. 


43. 


45. 


do. 


48. 


50. 
































In 5 Inu) 
[Ea 36 E Du 
X u 
3 l 
-dx 38 dx 
me Ea 
- In x 10 
| Sm, 40. | A 
X X 
Í (er e ) 42 [ (ue + E ) as 
x +92 et + 3 
x+ 1 e! — 
— > dx 44. 
=] Fa 
Dica: Tome u = Vx — 1. Dica: Tomev=e"+u. 
[ax — 1d 
Dica:u = x — l implicax = u + 1. 
[Ea di tda 
t+1 dai+ va 
ao E Fama ao | 
Dica: =] SER Dica: Tome u = 1 + VX. 
1 + Vx 
>> dx 49. | ví(l — v)* dv 
Fã | pi 
Dica: Tome u = 1 — Vx. Dica: Tomeu=1-—uU. 
[épê + 17? da 


Dica: Tome u=x*+ 1. 


Nos exercícios 51 a 54, determine a função f, dado que a decli- 
vidade da reta tangente ao gráfico de fem cada ponto (x, f(x)) 
seja f'(x) e que o gráfico de f passe pelo ponto dado. 

5d, F(x)= H2k — 1)5(L, 3) 


3x? 


2 16) = ae (41) 


53. f(x) = —2xe “+; (1,0) 


54. f()=1 


5% 


56. 


a Mp 

x +1 (0,2) 
Assinantes de Telefone a Cabo O número de assinantes de te- 
lefone a cabo era 3,2 milhões no início de 2004 (t = 0). 
Pelos próximos cinco anos, projeta-se uma taxa de cres- 
cimento de 


R(t) = 3,36(t + 1)99 (0=t1=5) 


milhões de assinantes/ano. Se as projeções se confirma- 
rem, quantos serão os assinantes de telefone a cabo no 
início de 2008 (t = 4)? 
Fonte: Sanford €. Bernstein. 


Telespectadores: Noticiários O número de telespectadores de 
um noticiário na TV, introduzido na temporada de 2008, 
tem crescido à taxa de 


1 —13 
(2+51) (1=t=6) 


Sis 


58. 


59. 


60. 


61. 


Integração 429 


milhões de telespectadores/ano em seu t-ésimo ano no ar, 
onde t = 1 corresponde a 2008. O número de telespecta- 
dores do programa durante seu primeiro ano no ar é dado 
por 9(5/2)*º milhões. Determine quantos telespectadores 
são esperados para a temporada de 2013. 


Matrículas de Estudantes A secretaria da Universidade Kel- 
logg estima que o número total de estudantes matricula- 
dos na divisão de Educação Continuada crescerá à taxa de 


N'(t) = 2.000(1 + 0,24)? 


estudantes/ano daqui a í anos. Se o número atual de ma- 
trículas é 1 000, encontre uma expressão que forneça o 
número total de matrículas daqui a t anos. Qual será o nú- 
mero de matrículas daqui a cinco anos? 


TV em Aparelhos Celulares Espera-se que o número de pes- 
soas que assistam TV em aparelhos celulares cresça a 
uma taxa de 
5,4145 
V1 + 0,911 
milhão/ano. O número de pessoas que assistiam TV em 
aparelhos celulares no início de 2007 (t = 0) foi de 11,9 
milhões. 
a. Encontre a expressão dado o número de pessoas que 
assistem à TV em aparelhos celulares no ano t. 
b. De acordo com essa projeção, quantas pessoas assis- 
tirão à TV em aparelhos celulares no início de 20112 
Fonte: International Data Corporation, U.S. forecast. 


N'(t) = (O =t=4) 


Demanda: Botas Femininas A taxa de variação do preço uni- 

tário p (em dólares) de botas femininas Apex é dada por 
= Mx 

(16 + x) 

onde x é a quantidade demandada diariamente em unida- 

des de centenas. Encontre a função demanda para essas 


botas se a quantidade demandada diariamente for de 300 
pares (x = 3) quando o preço unitário for de US$ 50/par. 


pt) = 


Crescimento Populacional Projeta-se que a população de uma 
cidade crescerá a uma taxa de 


2 | 
a) (0 =t=s5) 


pessoas/ano, daqui a t anos. A população atual é de 60 000 
pessoas. Qual será a população daqui a cinco anos? 





r(t) = soo( 1 


Derramamento de Petróleo Em águas calmas, o petróleo va- 
zando do casco perfurado de um petroleiro forma uma 
camada de óleo com formato circular. Suponha que o raio 
r do círculo está crescendo a uma taxa de 


(8) 30 
Fr o E 
V2r + 4 


pés/minuto após f minutos de o casco ter sido perfurado. 
Encontre uma expressão para o raio no instante t. Quão 
grande é a área contaminada 16 minutos após a perfu- 
ração? 

Dica: r(0) = 0 
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Expectativa de Vida de uma Mulher Suponha que em um país 
a expectativa de vida de uma mulher ao nascer esteja va- 
riando a uma taxa de 


5,45218 


t = 
9 (8) (1 + 1,099) 


anos por ano. Aqui, t é medido em anos, com t = O cor- 
respondendo ao início de 1900. Encontre uma expressão 
g(t) para a expectativa de vida de uma mulher ao nascer 
(em anos) se a expectativa de vida ao nascer em 1900 era 
de 50,02 anos. Qual é a expectativa de vida de uma mu- 
lher nascida em 2000 nesse país? 


« Altura Média de Meninos ao Nascer Usando dados coletados 


no hospital Kaiser, pediatras estimaram que a altura 
média de meninos variava a uma taxa de 


mn 5287060 "2" 
“(O = 1 + 2,4490027? 


polegadas por ano, onde a altura h(t) é medida em pole- 
gadas e t, a idade do menino, em anos, com t = O corres- 
pondendo ao nascimento. Encontre uma expressão h(t) 
para a altura média de um menino com f anos, se a altura 
média no nascimento é de 19,4 polegadas. Qual é a al- 
tura de um garoto de oito anos? 


« Curvas de Aprendizagem Um estudante médio, fazendo o 


curso intensivo de 20 semanas em estenografia judicial 
no American Institute of Court Reporting, progride de 
acordo com a função 


N'(t) = 6e 95 | (0=t=20) 


onde N'(t) mede a taxa de variação do número de pala- 
vras (por minuto) de ditado que o estudante consegue ta- 
quigrafar após t semanas de curso. Considerando que o 
aluno médio começa o curso taquigrafando 60 palavras 
por minuto, encontre a expressão N(t) que forneça a ve- 
locidade do estudante após í semanas no curso. 


65. 


66. 


Quantidade de Glicose na Corrente Sanguínea Suponha que um 
paciente recebe uma infusão intravenosa contínua de gli- 
cose, a uma taxa constante de r mg/min. Então, a taxa 
pela qual a quantidade de glicose no sangue está variando 
no instante t é dada por 


A(t) = re“ 


mg/min, onde a é uma constante positiva associada à taxa 
pela qual a glicose em excesso é eliminada da corrente 
sanguínea e depende da taxa de metabolismo do paciente. 
Derive uma expressão para a quantidade de glicose na 
corrente sanguínea no instante t. 

Dica: A(O) = 0 


Concentração de um Fármaco em um Órgão Um líquido leva um 
fármaco para um órgão de volume V cm” a uma taxa de 
absorção no órgão de a cm/s e deixa-o a uma taxa de 
b cm*/s. A concentração do líquido entrando é de c g/cm”. 
Se a concentração do fármaco no órgão no instante í está 
crescendo a uma taxa de 


| l 
x'(t) = E (ac — bxoJe” 


g/cm'/s e a concentração inicial do fármaco é de x, g/cm”, 
mostre que a concentração do fármaco no instante t é de 


Nos exercícios 67 e 68, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por que ela é verdadeira.Se 
for falsa, dê um exemplo para mostrar por que ela é falsa. 


] 
67. Se fé integrável, então | xf(x?) dx = : | f(x) dx 


68. Se fé integrável, então | Fax + b)dx=a Ir) dx. 





6.2 


1. 


2. 


Seja u = 2x + 5. Então, du = 2 dx, ou dx = 5du. Fa- 
zendo as substituições apropriadas, temos 


[Vm+s dx = [ Viu (5 du) = À [ui dy 


2 2 
E 
lo ótia ym 
(Eu 
| 30 | 
— q x +5) + C 


Seja u = 2x + 1, de modo que du = 6x” dx, ou x? 
dx = & du. Fazendo as substituições apropriadas, temos 


a (6) du “ap 
| (2º + 1)? dx | = |] u “du 


Dx? + 1)" = 4º"? 





Soluções dos Testes de Conhecimento 


II 

| 
Uo | 
+ 
u 
+ 
o 


3V2xº + 1 


3. Seja u = 2x? — 1, de modo que du = 4x dx, ou x = 


dx = i du. Então, 


| neto dx = af eau 


] 
=-“+C 
4 


À. Rã 
= td E 


- Seja C(t) a concentração de CO no ar causada por auto- 


móveis daqui a t anos. Então, 


Co) = (8 8(0,1t + 1) 
, EI = ELES ==" [=== 
300(0,2t2 + 41 + 64)!3 


8 
= ——=(0,1t-+ L)(021 + de+ 64) 


Integrando, deduzimos que 
Gi) = [ço lt + 1)(0,282 + 44 + 64) 2“ dt 
1 300 ** , 


8 
= — | (0,1t+ 1)(0,28 + 4t+ 64) É“ ad 


Seja u = 0,24 + 4t + 64, de modo que du = (0,41 + 4) 
dt = 4(0,lt + 1) dt, ou 
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| 
(0,4 + 1) dt = — du 


Então, 


gi 
ema ==> [= Bá 
(6) o (a) ! 


| 3 2/3 
E E 
o (54 ) 


= 0,01(0,24º + 4t + 64) + k 
onde k é uma constante arbitrária. Para determinar o valor 
de k, utilizamos a condição C(0) = 0,16, obtendo 
C(0) = 0,16 = 0,01(64)?º + k 
0,16 — 0,16 + & 
k=0 
Portanto, 


C(t) = 0,01(0,2tº + 4t + 64)%2 


6.3 Áreaea Integral Definida 


Uma Visão Intuitiva 
Suponha que a taxa anual de consumo de petróleo de certo estado durante um período 
de quatro anos seja constante, dado pela função 

f)=1,2 (0=1=4) 
onde t é medido em anos e f(t) em milhões de barris por ano. Então, o consumo total 
de petróleo desse estado durante o período em questão é 


(1,24 na 0) Taxa de consumo X tempo transcorrido 


ou 4,8 milhões de barris. Se você examinar o gráfico de f mostrado na Figura 5, verá 
que esse total é precisamente a área da região retangular limitada acima no gráfico de 
f, abaixo pelo eixo t, e à esquerda e à direita pelas retas verticais t = O (o eixo y) et = 
4, respectivamente. 





Õ 

- 
Õ 
Ep à 
ê f= 4 E 
E | y=Í(0=1,2 o 
o a 
a 2 
15 A 
E s 
z ft 

Anos 

FIGURA 5 FIGURA 6 


O consumo diário de petróleo é dado pela 
área da região sombreada. 


O consumo total do petróleo é dado pela área 
da região retangular. 
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FIGURA 7 
A área abaixo do gráfico de fem [a, b] 


(b) 


FIGURA 8 

A área da região sob o gráfico de fem 
[0,1] em (a) é estimada pela soma da área 
dos retângulos em (b). 





A Figura 6 mostra o consumo real de petróleo de um estado da Nova Inglaterra du- 
rante um período de quatro anos, de 1990 (1 = 0) a 1994 (t = 4). Observe que a taxa 
de consumo não é constante; isto é, a função f não é uma função constante. Qual é o con- 
sumo de petróleo total do estado durante esse período de quatro anos? Parece razoável 
conjecturar que tal consumo seja dado pela “área” da região limitada acima no gráfico 
de f, abaixo pelo eixo í e à esquerda e à direita pelas retas verticais t = O e t = 4, res- 
pectivamente. 

Esse exemplo levanta duas questões: 


1. O que é a “área” da região mostrada na Figura 6º 
2. Como calculamos essa área? 


O Problema da Área 


O exemplo que acabamos de ver diz respeito ao segundo problema fundamental do cál- 
culo: calcular a área da região limitada pelo gráfico de uma função não negativa f, o eixo 
x e as linhas verticais x = ae x = bonde a < b (veja a Figura 7). Essa área é chamada 
área sob o gráfico de f no intervalo [a, b], ou de a a b. 


Definindo Área — Dois Exemplos 

Assim como usamos as declividades de retas secantes (quantidades que podíamos cal- 
cular) para nos ajudar a definir a declividade da reta tangente ao gráfico de uma função 
em um ponto, adotaremos agora um procedimento paralelo e usaremos as áreas de re- 
tângulos (quantidades que podemos calcular) para nos ajudar a definir a área sob o grá- 
fico de uma função. Começamos examinando um exemplo específico. 


EXEMPLO 1 Seja fix) = xº e considere a região R sob o gráfico de fno intervalo [0, 1] 
(Figura 8a). Para obter uma aproximação da área de R, construímos quatro retângulos 
não justapostos, desconsiderando suas bordas, da seguinte forma: dividimos o inter- 
valo [0, 1] em quatro subintervalos 


0.5) Lea) [rap [ot] 
3 4 a 4º 2 +) oe 4 ke 4 
de mesmo comprimento 4. Em seguida, construímos quatro retângulos com esses su- 


bintervalos como bases e com alturas dadas pelos valores da função nos pontos médios 


1 3 & 


8 8 8º 8 


de cada subintervalo. Então, cada um desses retângulos tem largura ; e altura 


(a) a) lo) Aa) 


respectivamente (Figura 8b). 
Se aproximamos a área 4 de R pela soma das áreas dos quatro retângulos, obtemos 


1 fi O de: OR É 1.5 
am slo) tals) tala) + a/l5) 
1 1 3 a A É; 
ala) + (5) +1(5) +2(5) 
Sa) +, +) +(5) | 

“4IX8) “AB 8 8 

(a 9 25 a) 21 
| +t—+t— +— |=— 
4164 64 64 64 64 
ou, aproximadamente, 0,328125. Ei 


Lembre-se de que f(x) = x*. 
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Seguindo o procedimento do Exemplo 1, podemos obter aproximações da área da 
região R usando um número n qualquer de retângulos (n = 4 no Exemplo 1). A Figura 
9a mostra uma aproximação da área A de R usando 8 retângulos (n = 8), enquanto a Fi- 
gura 9b mostra uma aproximação da área A de R usando 16 retângulos. 


” 











FIGURA 9 

Conforme n cresce, o número de 
retângulos cresce e a aproximação 
(a)n=8 (b)n= 16 melhora. 





Essas figuras sugerem que as aproximações parecem melhorar à medida que n 
cresce. Isso é confirmado pelos resultados dados na Tabela 1, os quais foram obtidos com 
o auxílio de um computador. 


TABELA 1 


Número de retângulos, n 


Aproximação de A 0,328125 0,332031 0,333008 0,333252 0,333313 0,3333253 0,333331 





Nossos cálculos sugerem que as aproximações parecem convergir para o número 5 à me- 
dida que n cresce. Esse resultado sugere que definamos a área da região sob o gráfico 
de f(x) = x? no intervalo [0, 1] como 5. 

No Exemplo 1, escolhemos o ponto médio de cada subintervalo como o ponto no qual 
calculamos f(x) para obter a altura do retângulo correspondente. Consideremos outro 
exemplo, dessa vez escolhendo o extremo esquerdo de cada subintervalo. 


EXEMPLO 2 Seja R a região sob o gráfico de f(x) = 16 — xº no intervalo [1, 3]. En- 
contre uma aproximação da área 4 de R usando quatro subintervalos de [1, 3] de com- 
primentos iguais e tomando o extremo esquerdo de cada subintervalo para calcular f(x), 
a fim de obter a altura do retângulo para a aproximação. 


Solução O gráfico de f está esboçado na Figura 10a. Como o comprimento de [1, 3] 
é 2, vemos que o comprimento de cada subintervalo é 3, ou 5. Portanto, os quatro su- 


bintervalos são 
3 3 5 5 
l.— — 2 2.— — 3 
| ab E | | 5» E | 





y x 
16 AD 
a —— 
' 16) 
O. 
, 978 
4 4 
| | | - FIGURA 10 
1 2 3 4 1 S 2 S 3 4 A área de R em (a) é aproximada pela 


soma das áreas dos quatro retângulos 
(a) (b) em (b). 
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Os extremos esquerdos desses subintervalos são 1, 5, 2 e >, respectivamente, de modo 
que as alturas dos retângulos para a aproximação são f(1), f(5). f(2) e f(), respecti- 
vamente (Figura 10b). Portanto, a aproximação desejada é 


A = >1() + (5) F 510) ' (6) 
= [00 +1(5) +10 +1(5)) 
os eee (3) 
+ [16 — (2)2] + 1s E 6) Rd 


l 35 39 101 
Abi At Il= 





2 E 4 + 
ou, aproximadamente, 25,25. Bi 
A Tabela 2 mostra as aproximações da área A da região R do Exemplo 2 quando n 


retângulos são usados para a aproximação e as alturas dos retângulos são encontradas 
calculando-se f(x) nos extremos esquerdos. 


TABELA 2 
Número de retângulos, n - JO 10 000 50 000 100 000 


Aproximação de A 25,2500 24,1200 23,4132 23,3413 23,3341 23,3335 23,3334 





Uma vez mais, vemos que as aproximações parecem convergir para um único nú- 
mero à medida que n cresce — desta vez, o número é 2353. Esse resultado sugere que de- 
finamos a área da região sob o gráfico de f(x) = 16 — x? no intervalo [1, 3] como 235- 


Definindo Área — O Caso Geral 


Os Exemplos 1 e 2 indicam como definir a área A sob o gráfico de uma função f não- 
-negativa arbitrária, mas contínua, em um intervalo [a, b] (Figura 1la). 


y AY 


y=f0) 











FIGURA 11 

A área da região sob o gráfico de fem 
[a, b] em (a) é estimada pela soma das ; 
áreas dos n retângulos mostrados em (b). (a) (b) 





Divida o intervalo [a, b] em n subintervalos de igual comprimento Ax = (b — a)/n. 
Em seguida, escolha n pontos arbitrários x,, x,, . .. ex, chamados pontos representa- 
tivos, pertencentes ao primeiro, segundo, . . . e enésimo subintervalos, respectivamente 
(Figura 11b). Então, aproximando a área A da região R pelos n retângulos de largura Ax 
e alturas f(x), f(x,), - . -, f(x, ), de modo que as áreas dos retângulos sejam f(x,) Ax, 
106) AX es JJ (o, ) Ax temos 


Ars Fl) A+ fire) dx + fÃa) Az 


A soma do lado direito dessa expressão é chamada uma soma de Riemann, em ho- 
menagem ao matemático alemão Bernhard Riemann (1826-1866). Como os exemplos 
anteriores parecem sugerir, a soma de Riemann deve convergir para um único número 
conforme n se torna arbitrariamente grande.* Definimos esse número como a área À da 
região R. 


A Área sob o Gráfico de uma Função 


Seja f uma função contínua não negativa em [a, b]. Então, a área da região sob o 
gráfico de f é 


A = lim [f(m) + flo) + eee + f(x)] Ax (6) 


onde x,, x,, . . ., X, são pontos arbitrários pertencentes aos n subintervalos de 
[a, b] de igual comprimento Ax = (b — a)/n. 


A Integral Definida 


Como vimos, a área sob o gráfico de uma função contínua não negativa f em um inter- 
valo [a, b] é definida pelo limite da soma de Riemann 


tim [S(0%) Ax + fo) AX + ++ fQã) Az] 


Voltaremos agora nossa atenção ao estudo de limites de somas de Riemann que envol- 
vem funções que não são necessariamente não negativas. Tais limites surgem em mui- 
tas aplicações de cálculo. 

Por exemplo, o cálculo da distância percorrida por um corpo que se move ao longo 
de uma reta envolve a determinação de um limite dessa forma. O cálculo da receita to- 
tal realizada por uma companhia em certo período, o cálculo da energia elétrica total con- 
sumida em uma típica residência ao longo de 24 horas, a concentração média de uma 
droga em um corpo ao longo de dado intervalo de tempo e o volume de um sólido — to- 
dos envolvem limites desse tipo. 

Começamos com a definição a seguir. 


A Integral Definida 
Seja f uma função contínua definida em [a, b]. Se 


ab [/0n) Ax + fl) Ax + eee + fl) Axl 


existe para todas as escolhas de pontos representativos x,, X,, . . ., X, nos n su- 
bintervalos de [a, b] de igual comprimento Ax = (b — a)/n, então esse limite é 
chamado integral definida de f de a a b e é expresso como [º f(x) dx. Assim, 


[ 16) de = limif() AX +) Ar ++ fl)Ãa] O 


O número a é o limite inferior da integração, e o número b é o limite superior 
da integração. 


* Apesar de termos escolhido como pontos representativos os pontos médios no Exemplo 1 e os pontos à esquerda no Exemplo 
2, pode-se mostrar que as respectivas somas vão aproximar um mesmo número quando n se aproxima do infimto. 


Integração 
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FIGURA 12 

Se f(x) = 0em [a,b], então 

fe f(x) dx = área sob o gráfico de 
fem la, b). 


Explore e Discuta 
Suponha que f seja não 
positiva [isto é, f(x) = 0] e 
contínua em [a, b]. Explique 
por que a área da região 
abaixo do eixo x e acima do 
gráfico de f é dada por 

= fl) dx. 


Observações 


1. Sefé não negativa, então o limite na Equação (7) é igual ao limite em (6); portanto, 
a integral definida fornece a área sob o gráfico de f em [a, b]. 
2. O limite em (7) é denotado pelo sinal de integral / porque, como veremos mais 
tarde, a integral definida e a antiderivada de uma função f estão relacionadas. 
3. É importante ter em mente que a integral definida [? f(x) dx é um número, enquanto 
a integral indefinida f f(x) dx representa uma família de funções (as antiderivadas 


de f). 
4. Se o limite em (7) existe, dizemos que f é integrável no intervalo [a, b]. Ei 
Quando uma Função E Integrável? 


O teorema a seguir, que enunciamos sem demonstração, garante que toda função con- 
tínua é integrável. 


Integrabilidade de uma Função 


Seja f contínua em [a, b]. Então, f é integrável em [a, b]; ou seja, a integral defi- 
nida [º f(x) dx existe. 


Interpretação Geométrica da Integral Definida 


Se f é não negativa e integrável em [a, b], então temos a seguinte interpretação geomé- 
trica da integral definida [? f(x) dx. 

Interpretação Geométrica de f E f(x) dx para f(x) = 0 em [a,b] 

Se f é não negativa e contínua em [a, b], então 

"b 
[69 ds 8) 
é igual à área da região sob o gráfico de fem [a, b] (Figura 12). 
1) 


y=f0) 


A=fi fo) dx 





À seguir, vamos estender nossa interpretação geométrica da integral definida para in- 
cluir o caso em que f assume valores tanto positivos quanto negativos em [a, b]. Con- 
sideremos uma típica soma de Riemann da função f, 


fc) dx + f(x) Ax + ooo + fl, ) Ax 


correspondendo a uma partição de [a, b] em n subintervalos de igual comprimento 
(b — a)/n, onde X, X, - - -+X, São pontos representativos dos respectivos subintervalos. 
À soma consiste em n termos, e um termo positivo corresponde à área de um retângulo 
de altura f(x,) (para alguma integral positiva k) situado acima do eixo x e um termo ne- 
gativo corresponde à área de um retângulo de altura —f(x, ) situado abaixo do eixo x (veja 
a Figura 13, que retrata uma situação com n = 6). 


Y=f0) 





Conforme n cresce, as somas das áreas dos retângulos situados acima do eixo x pa- 
recem fornecer uma aproximação cada vez melhor da área da região situada acima do 
eixo x (Figura 14). Analogamente, as somas das áreas daqueles retângulos situados 
abaixo do eixo x parecem nos dar uma aproximação cada vez melhor da área da região 
situada abaixo do eixo x. 











Essas observações sugerem a seguinte interpretação geométrica para a integral de- 
finida de uma função contínua arbitrária em um intervalo [a, b]. 


b 
Interpretação Geométrica de | fo) dx em [a, b] 


q 


Se f é contínua em [a, b], então 
b 
| 9 dr 


é igual à área da região acima de [a, b] menos a área da região abaixo de [a, b] 
(Figura 15). 


y=J0) 
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FIGURA 13 

Os termos positivos na soma de Riemann 
estão ligados às áreas dos retângulos que 
ficam acima do eixo x,e os termos 
negativos estão associados às áreas dos 
retângulos que ficam abaixo do eixo x. 


FIGURA 14 

Conforme n cresce, a aproximação melhora. 
Aqui,n = 12,e estamos aproximando com 
duas vezes mais retângulos do que na Fi- 
qura 13. 


FIGURA 15 


b 
| f(x) dx = área de R, 
E) — área de R, + área de R, 
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6.3 Teste de Conhecimento 


Encontre uma aproximação da área da região R sob o gráfico A solução do Teste de Conhecimento 6.3 pode ser encontrada 
de f(x) = 2x* + 1 no intervalo [0, 3], usando quatro subinter- na página 439. 

valos de [0, 3] de comprimentos iguais e tomando o ponto mé- 

dio de cada subintervalo como ponto representativo. 





6.3 Questões Conceituais 


1. Explique como você definiria a área sob o gráfico de uma b 
função contínua não negativa f no intervalo [a, b]. | Fx) dx 

2. Defina a integral definida de uma função contínua no in- nos casos em que (a) fé não-negativa em [a, b] e (b) fas- 
tervalo la, b] : Forneça uma interpretação geométrica para sume tanto valores positivos quanto valores negativos em 


la, b]. Ilustre suas respostas graficamente. 





6.3 Exercícios 


Nos exercícios 1 e 2, encontre uma aproximação da área da re- d. Compare as aproximações obtidas nas partes (b) e (c) 
gião R sob o gráfico de f pelo cálculo da soma de Riemann de com a área exata encontrada na parte (a). As aproxi- 
f correspondente à partição do intervalo nos subintervalos mações melhoram quando n cresce? 
mostrados nas figuras a seguir. Em cada caso, use os pontos mé- 4. Repita o Exercício 3, escolhendo como pontos represen- 
dios dos subintervalos como pontos representativos. tativos os extremos direitos dos subintervalos. 
1. 2) 
E 2,4, 2 5. Seja f(x) = 4 — 2x. 
19 “ EE | a. Esboce a região R abaixo do gráfico de f no intervalo 
0 18/ [0, 2] e encontre a área exata usando geometria. 
5 y=f0) 


<a b. Use a soma de Riemann com cinco subintervalos de 

mesmo comprimento (n = 5) para aproximar a área 

de R. Escolha como pontos representativos os extre- 

| | mos esquerdos dos subintervalos. 

I 2 3 c. Repita a parte (b) com dez subintervalos de mesmo 
comprimento (n = 10). 

d. Compare as aproximações obtidas nas partes (b) e (c) 
com a área exata encontrada na parte (a). As aproxi- 
mações melhoram quando n cresce? 











6. Repita o Exercício 5, escolhendo como pontos represen- 
tativos os extremos direitos dos subintervalos. 


7. Seja fx) — x*, calcule a soma de Riemann de f no inter- 
valo [2, 4], escolhendo pontos médios dos subintervalos 
como pontos representativos e utilizando: 

a. Dois subintervalos de mesmo comprimento (n = 2). 
b. Cinco subintervalos de mesmo comprimento (n = 5). 

3. Seja fo) = 3. c. Dez subintervalos de mesmo comprinCnno (n = 10). 

d. Com base nos itens anteriores, dê um palpite para o 
valor correto da área da região sob o gráfico de f no in- 











a. Esboce a região R sob o gráfico de fno intervalo [0, 2] 
e determine sua área exata usando geometria. 


b. Use a soma de Riemann com quatro subintervalos de rio [256 
mesmo comprimento (n = 4) para aproximar a área 8. Repita o Exercício 7, escolhendo como pontos represen- 
de R. Escolha como pontos representativos os extre- tativos os extremos esquerdos dos subintervalos. 


mos esquerdos dos subintervalos. 
c. Repita a parte (b) com oito subintervalos de mesmo 
comprimento (n = 8). 


9. Repita o Exercício 7, escolhendo como pontos represen- 
tativos os extremos direitos dos subintervalos. 


10. Seja f(x) = xº e calcule a soma de Riemann de fno inter- 
valo [0, 1], escolhendo pontos médios dos subintervalos 
como pontos representativos e utilizando: 

a. Dois subintervalos de mesmo comprimento (n = 2). 

b. Cinco subintervalos de mesmo comprimento (n = 5). 

c. Dez subintervalos de mesmo comprimento (n = 10). 

d. Com base nos itens anteriores, dê um palpite para o 
valor correto da área da região sob o gráfico de f no in- 
tervalo [0, 1]. 


11. Repita o Exercício 10, escolhendo como pontos repre- 
sentativos os extremos esquerdos dos subintervalos. 


12. Repita o Exercício 10, escolhendo como pontos repre- 
sentativos os extremos direitos dos subintervalos. 


Nos exercícios 13 a 16, encontre uma aproximação para a área 
da região R sob o gráfico da função f no intervalo [a, b]. Em cada 
caso, utilize n subintervalos e escolha os pontos representativos 
como indicado. 

13. flx) = 2º + 1; [0, 2]; n= 5; pontos médios 


14. f(x) = 4 — x; [—1,2];n = 6; extremos esquerdos 


: [1,3]; n = 4; extremos direitos 


| md 


15. f(x) = 


16. fx) = e [0,3]; n = 5; pontos médios 


17. Mercado Imobiliário A Figura (a) mostra um terreno vago 
com 100 pés de frente de uma construção em projeto. 
Para estimar sua área, introduzimos um sistema de coor- 
denadas de modo que o eixo x coincida com a estrada re- 
tilínea que forma a fronteira inferior da propriedade, 
como mostrado na Figura (b). Assim, considerando a 
fronteira superior da propriedade como o gráfico de uma 
função contínua f no intervalo [0, 100], vemos que o pro- 
blema é matematicamente equivalente ao de calcular a 
área sob o gráfico de f em [0, 100]. Para estimar a área do 
terreno usando a soma de Riemann, dividimos o inter- 
valo [0, 100] em cinco subintervalos iguais com compri- 
mento de 20 pés. Em seguida, usando um teodolito, 
medimos a distância do ponto médio de cada um desses 
subintervalos à fronteira superior da propriedade. Essas 
medições fornecem os valores de f(x) em x = 10,30, 50, 
70 e 90. Qual é a área aproximada do terreno? 
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Estrada 


(a) 




















| | | | x (pés) 
10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 





(b) 


18. Mercado Imobiliário Use a técnica do Exercício 17 para 
obter uma estimativa da área do terreno mostrado nas fi- 
guras a seguir. 


Estrada 


Estrada 


(a) 








| | x (pés) 
10 20 30 40 50 60 70 80 





(b) 





6.3 Soluções do Teste de Conhecimento 


O comprimento de cada intervalo é 4. Logo, os quatro inter- 


e) 23) 3) Ea 


valos são 


? a dd O 15 cial - 
Os pontos representativos SdO gg, 8 q É Bs respectivamente. 


Portanto, a aproximação desejada é 
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eU) MD) -) Po) 


8 18 8 —-4AB ao 32 32 32 
94º [51 
2 g FÃ) s|Z 2 + 1 ou, aproximadamente, 20,72. 


6.4  OTeorema Fundamental do Cálculo 


O Teorema Fundamental do Cálculo 


Na Seção 6.3, Introduzimos a integral definida de uma função contínua arbitrária em um 
intervalo [a, b] como um limite de somas de Riemann. Calcular o valor da integral de- 
finida tomando efetivamente o limite de tais somas é tedioso e, na maioria das vezes, 
pouco prático. É importante ter em mente que os resultados numéricos que obtivemos 
nos Exemplos 1 e 2 da Seção 6.3 eram aproximações das respectivas áreas das regiões 
em questão, muito embora esses resultados nos tivessem permitido conjecturar o valor 
exato das áreas. Felizmente, existe uma maneira muito melhor de calcular o valor exato 
de uma integral definida. 

O teorema a seguir nos mostra como calcular a integral definida de uma função con- 
tínua, desde que possamos encontrar uma antiderivada dessa função. Em virtude de sua 
importância em estabelecer a relação entre diferenciação e integração, esse teorema, des- 
coberto independentemente por sir Isaac Newton (1642-1727) na Inglaterra e Gottfied Wi- 
lhelm Leibniz (1646-1716) na Alemanha, é chamado teorema fundamental do cálculo. 


TEOREMA 2 
O Teorema Fundamental do Cálculo 
Seja f contínua em [a, b]. Então, 


| fls) de = F(b) — Fla) 0) 


[8 


onde F é uma antiderivada qualquer de fi isto é, F'(x) = f(x). 


Explicaremos por que esse teorema é verdadeiro ao final desta seção. 
Ao aplicar o teorema fundamental do cálculo, é conveniente usar a notação 
b 
= F(b) — Fa) 


é) 





Fx) 
Por exemplo, usando essa notação, a Equação (9) é escrita 


| f(x) dx = F(x)| = F(b) — F(a) 
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À última coisa que um fã pensa em Grande parte dos dados disponíveis para esta finalidade está 
uma corrida da NASCAR Sprint Cup na forma gráfica. Assim, reconhecer a relação entre a área sob 
é cálculo. A Sprint Cup é a série mais popular e rentável da NAS- uma curva e a integral definida correspondente é essencial para 
CAR. Durante uma temporada de dez meses, os corredores a solução do problema. Embora existam muitos parâmetros que 
competem em 36 corridas nos Estados Unidos e no México. determinam como o 
Normalmente, uma equipe de corrida não é composta ape- motor de um carro de 
nas por um corredor, que é o mais visível, e mecânicos, que são corrida funciona, O 
muitas vezes vistos nos pit stops, mas também por muitas pes- problema, fundamen- 
soas que trabalham por trás das cenas, longe das pistas. Nesse talmente, reduz-se a 
grupo se incluem engenheiros e cientistas altamente treinados encontrar o valor mé- 
(alguns destes possuem doutorado em engenharia, matemá- dio de uma função 
tica ou física) que estudam como cada componente de um determinado pela in- 
carro de corrida desempenha sob diferentes condições. tegral: 
De acordo com Dr. Andrew Randolph, engenheiro químico 1 (” 
e diretor técnico do motor da Earnhardt Childress Racing En- Ko | P(v) dv 
gines,“um cálculo que fazemos todas as semanas é o de obter Sê 
a potência média durante um determinado intervalo de velo- Este é apenas um dos muitos exemplos de como o cálculo 
cidade para fornecer uma única métrica de desempenho do pode ser usado em um esporte que algumas pessoas pensam 
motor para uma determinada pista. O cálculo é uma integral ser reservado para fanáticos por velocidade ou audaciosos. 
simples da potência versus velocidade dividida pelo delta de 
velocidade sobre a qual a integração é realizada.” O istockphoto.com/Michae! Krinke; (inset] O Doug James/Shutterstock.com 
EXEMPLO 1 Seja R a região sob o gráfico de f(x) = x no intervalo [1, 3]. Use o Teo- 
rema Fundamental do Cálculo para determinar a área A de R e verifique seu resultado 
por meios elementares. 
Solução À região R é mostrada na Figura 16a. Como fé não negativa em [1, 3], a área 
da região R é dada pela integral definida de f de 1 a 3; ou seja, 
3 
A = | x dx 
1 
FIGURA 16 





A área de R pode ser calculada de dois 
(a) (b) modos distintos. 
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Para calcular a integral definida, observe que uma antiderivada de f(x) = x é F(x) = 
F(x) = 5x? + C, onde C é uma constante arbitrária. Portanto, pelo Teorema Funda- 
mental do cálculo, temos 
3 


3 
] 
A= | 2de=722+C 
2 





l 


(Ee) (res 


Para verificar esse resultado por meios elementares veja a Figura 16b. Observe que a área 
A é a soma da área do retângulo R (largura X altura) com a área do triângulo R, (> base 
X altura) (); ou seja, 


| Eza: 
2d) + > (22) =2+2=4 
que coincide com o resultado obtido anteriormente. E 


Observe que, no cálculo da integral definida no Exemplo 1, a constante de integra- 
ção “desapareceu”. Isso sempre acontece, pois se F(x) + €C denota a antiderivada de uma 
função f, então 

b 
F(x) + C| =[F(b)+C|-[F(a)+C| 
=F(b)+C-F(a)- C 
= F(b) — Fla) 


Tendo em mente esse fato, em todos os cálculos futuros que envolveram uma inte- 
gral definida, podemos ignorar a constante de integração. 


Determinando a Área sob uma Curva 


Tendo visto como o Teorema Fundamental do Cálculo nos ajuda a determinar a área 
de regiões simples, vamos utilizá-lo agora para encontrar a área de regiões mais com- 
plicadas. 


EXEMPLO 2 Na Seção 6.3, conjecturamos que a área da região R sob o gráfico de 
fx) = x? no intervalo [0, 1] era de 3. Use o teorema fundamental do cálculo para veri- 
ficar essa conjectura. 


Solução A região R é reproduzida na Figura 17. Observe que f é não negativa em 
[0, 1], e, portanto, a área de R é dada por A = [, x? dx. Como uma antiderivada de 
fo) = x2é F(x) = + x, vemos, usando o teorema fundamental do cálculo, que 

1 





: | 
A = | x dx=X 
o 3 


(9 | a 


= q (1) — 5 (0) = 


FIGURA 17 como queríamos demonstrar. m 
AáreadeRéJ! xº dx = 5. 





Observação É importante notar que o valor 1 é, por definição, o valor exato da área de R. 


EXEMPLO 3 Encontre a área da região R abaixo do gráfico dey =x + | dex = —1 
ax =2. 


Solução À região R em questão é mostrada na Figura 18. Usando o Teorema Funda- 
mental do Cálculo, temos que a área procurada é 


2 1 2 
| (xº + 1) dx = (or + :) 
E - 


[20 +2]-[5013+(-D|-=6 om 





Calculando Integrais Definidas 


Nos Exemplos 4 e 5, usamos as regras de integração da Seção 6.1 para nos ajudar a cal- 
cular a integral definida. 
3 
EXEMPLO 4 Calcule | (3x? + e”) dx. 
| 
Solução 
3 


3 
| (3x] +e)dx=x + e! 





1 
=(207+)-(|l+ej=26+e-e 


2 
l l 

EXEMPLO 5 Calcule | (: — 1) dx. 
Sto X 





Solução 
2 2 
l ] | 
|G)e= [ora 
X E ua X 
l l 
l 2 
= In|x| + — 
+ 14 
] | 
= (n2+5) - (al + 1) 
l = 
= W2 — 2 Lembre-se de que In 1 = 0. E 
Explore e Discuta 


1 
l 
Considere a integral definida | Td: 
-(H 


1. Mostre que uma aplicação formal da Equação (9) leva a 


l 

l l 
| RS 
4X X 


2. Observe que f(x) = 1/x? é positiva para todos os valores de x em [—1, 1] onde a função está 
definida. Portanto, pode-se esperar que a integral definida com integrando f tenha um valor 
positivo, se ele existir. 


l 


=-1-1=-2 





=1 


3. Explique essa contradição aparente entre o resultado (1) e a observação (2). 


A Integral Definida como Medida da Variação Líquida 


Em aplicações reais, é comum estarmos interessados na mudança líquida de uma quan- 
tidade por um período. Por exemplo, suponha que P seja uma função que fornece a po- 
pulação P(t) de uma cidade no instante t. Então, a variação líquida na população entre 
os instantes t = ae t = b é dada por 
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á y=f(0)=x)+1 
6 
4 
2 
x=-— R x=2 





FIGURA 18 
Aárea de Ré [2 (x? + 1) dx. 
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P(b) Rã P(a) População em t = b menos a população em t = a. 


Se P tem derivada contínua P' em [a, b], podemos invocar o teorema fundamental do 
cálculo para escrever 


b 
P(b) = P(a) == | P'(t) dt Pé a antiderivada de P'. 
E: 
Portanto, se conhecemos a taxa de variação da população no instante t, podemos en- 
contrar a variação líquida da população entre os instantes t = ae t = b, calculando uma 
integral definida apropriada. 


a Ke EXEMPLO APLICADO 6 Crescimento Populacional no Condado Clark No final do sé- 
8 culo XX, o condado Clark, em Nevada — dominado por Las Vegas -, era a área 


da 
metropolitana de maior crescimento nos Estados Unidos. De 1970 a 2000, sua po- 
pulação cresceu à taxa de 





R(t) = 133 680º — 178 7881 + 234633 (0<1<3) 


pessoas por década, onde t = O corresponde ao início de 1970. Qual foi a variação lí- 
quida na população na década de 1980 a 19909 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Solução A variação líquida na população na década de 1980 (t = 1) a 1990 (t = 2) 
é dada por P(2) — P(1), onde P denota a população do condado no instante t. Mas 
P' = R, então 

2 


P(2) — P(1) = | P'(t) dt = [ro dt 


l 
r2 
= É — E+ 3) dt 
133 6804” — 178 788t + 234 633) d 
l 


2 


= 44 560º — 89 39442 + 234 6331 





1 
= [44 560(2)* — 89 394(2)º + 234 633(2)] 
— [44 560 — 89 394 + 234 633| 
= 278 371 
portanto, a variação líquida é 278 371. E 


De maneira geral, temos o seguinte resultado: admitimos que f tem uma derivada con- 
tínua, ainda que bastasse a integralidade de f”. 


Fórmula da Variação Líquida 
A variação líquida de uma função f no intervalo [a, b] é dada por 
b 
16) = Sa) = | Ss o) 


conquanto f” seja contínua em [a, b]. 


Outro exemplo da variação líquida de uma função é mostrado a seguir. 





| EXEMPLO APLICADO 7 Custos de Produção A gerência da Staedtler Office 
e Equipment determinou que a função custo marginal diário associada à produ- 
ção de apontadores de lápis a bateria é dada por 


C'(x) = 0,000006x2 — 0,006x + 4 


onde C'(x) é medida em dólares por unidade e x denota o número de unidades produzi- 
das. A gerência também determinou que o custo fixo diário envolvido na produção des- 
ses apontadores de lápis é de US$ 100. Determine o custo total diário da Staedtler para 
produzir (a) as primeiras 500 unidades e (b) da unidade 201 à unidade 400. 


Solução 

a. Como C'(x) é a função custo marginal, sua antiderivada C(x) é a função custo 
total. O custo fixo diário envolvido na produção dos apontadores de lápis é de 
C(0) dólares. Como o custo fixo diário é de US$ 100, temos C(0) = 100. De- 
vemos calcular C(500). Calculemos €(500) — C(0), a variação líquida da fun- 
ção custo total C(x) sobre o intervalo [0, 500]. Usando o teorema fundamental 
do cálculo, deduzimos que 


C(500) — C(0) = In C'(x) dx 


500 
E | (0,000006xº — 0,006x + 4) dx 
O 


500 
= 0,000002x* — 0,003x? + 4x 


Ú 
[0,000002(500)* — 0,003(500)? + 4(500) ] 


— [0,000002(0)* — 0,003(0)? + 4(0)] 
= 1500 


Portanto, C(500) = 1 500 + €(0) = 1 500 + 100 = 1 600, de modo que o custo 
total diário que a Staedtler tem ao produzir 500 apontadores de lápis é de US$ 
1 600. 
b. O custo total diário que a Staedtler tem na produção da unidade 201 à unidade 400 
de apontadores de lápis a bateria é dado por 
400 
C(400) — C(200) = | C'(x) dx 


200 
400 

= | (0,000006xº — 0,006x + 4) dx 
“200 


400 
= 0,000002x* — 0,003xº + 4x 
200 


= [0,000002(400)* — 0,003(400)? + 4(400)] 
— [0,000002(200)* — 0,003(200)? + 4(200) | 
= 552 
ou US$ 552. = 


Como C'(x) é não negativa para x no intervalo [0, o), temos a seguinte interpreta- 
ção geométrica para as duas integrais definidas no Exemplo 7: / E C'(x) dx é a área da 
região sob o gráfico da função C'(x) de x = 0 a x = 500, mostrada na Figura 19a, e 
So C'(x) dx é a área da região sob o gráfico da mesma função C'(x) de x = 200 a x = 
400, mostrada na Figura 19b. 
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y= CO) 


bo to EB 





500 1000 


Po A 1000 
200 400 
500 400 
FIGURA 19 (a) Área de R, - [ C'(9) dx (b) Área de R, =| C'(x) dx 


0 200 







—» EXEMPLO APLICADO 8 Tempo de Montagem dos Trabalhadores Um estudo de efi- 
pe) à ciência conduzido para a Elektra Electronics mostrou que a taxa com qual os 
intercomunicadores do tipo Space Commander são montados por um trabalhador 
médio t horas após iniciar o trabalho às 8 horas da manhã é dada por 

f(t)=—-32 + 122+15 (0=t=4) 
Determine quantos intercomunicadores podem ser montados por um trabalhador mé- 
dio na primeira hora do turno da manhã. 


Solução Seja N(t) o número de intercomunicadores montados por um trabalhador 
médio t horas após iniciar o seu trabalho no turno da manhã. Então, temos 
Ne) = f(t) = —3t + 124 + 15 


Portanto, o número de unidades montadas por um trabalhador médio na primeira hora 
do turno da manhã é 





1 I 
N(1) — NM(0) = | N'(t) dt = | (-3" + 124 +15) d 
Q “O 
] 
= AG + =--14+6+15 
Õ 
= 20 
ou 20 unidades. Ei 


Explorando com 


Você pode demonstrar graficamente que fr t dt = >x? da seguinte forma: 


1. Represente os gráficos de yl = fnInt (1,1,0,x) = fitdtey2 = ;xº sobreo 
mesmo par de eixos coordenados usando a janela retangular [—5, 5] X [0, 10]. 
2. Compare os gráficos de y1 e y2 e obtenha a conclusão desejada. 


“RB EXEMPLO APLICADO 9 Projeções para a Demanda de Energia Estima-se que a taxa 
| de consumo de eletricidade de certa cidade cresce exponencialmente com uma 
constante de crescimento de k = 0,04. Se a taxa atual de consumo for de 40 mi- 
lhões de quilowatts-hora (kWh) por ano, qual deve ser a produção total de eletricidade 
ao longo dos próximos três anos para atender a demanda estimada? 





Solução Se R(t) denota a taxa de consumo de eletricidade estimada daqui a t anos, 


então 
R(t) = 40e8% 
milhões de kWh por ano. Por outro lado, se C(t) denota o consumo total de eletrici- 
dade estimado por um período de t anos, então 
C'(t) = R(t) 
Portanto, o consumo total de eletricidade estimado pelos próximos três anos é dado 
por 
3 3 
| C'(t) dt = | 40e% dt 
0 0 


40 i 
Es 904 
0,04 0 
= 1 000(e”!* — 1) 


= 127,5 


4 





ou 127,5 milhões de kWh, a quantidade que deve ser produzida nos próximos três anos 
para satisfazer a demanda. et 


Validade do Teorema Fundamental do Cálculo 


Para demonstrar a plausibilidade do Teorema Fundamental do Cálculo no caso em que 
f é não negativa em um intervalo [a, b], definamos uma “função área” A da seguinte 
forma: denotemos por A(t) a área da região R sob o gráfico dey = f(x) dex = aax = 
t, onde a = t = b (Figura 20). 
Se h é um número positivo pequeno, então A(t + h) é a área da região sob o gráfico 
dey = flx) dex = aax = t + h. Portanto, a diferença 
A(t + h) — A(t) 
é a área sobo gráfico dey = fx) dex = tax = t + h (Figura 21). 
A área dessa última região pode ser estimada pela área do retângulo de largura h e 
altura f(t) — isto é, pela expressão h * f(t) (Figura 22). Assim, 
A(t+h)— A(t)=h- f(t) 
onde as aproximações são tanto melhores quanto menor for A. 
Dividindo ambos os lados da expressão por Ah, obtemos 
A(t + h) — A(t) 
e fto 


Tomando o limite quando h tende a zero, vemos, com base na definição de derivada, que 
o lado esquerdo da expressão é 


— A(t+h) — A(t) 
HO ii 


; A'(t) 


O lado direito da expressão, que é independente de h, permanece constante durante 
o processo de limite. Como a aproximação se torna exata quando h tende a zero, dedu- 
zimos que 


h—>0) 


As) = (4) 
Uma vez que essa equação é válida para todos os valores de t no intervalo [a, b], aca- 
bamos de mostrar que a função área A é uma antiderivada da função f(x). Pelo Teorema 
1 da Seção 6.1, concluímos que A(x) é da forma 
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Explore e Discuta 
Não podemos calcular 
diretamente a integral 
definida [º, V9 — x dx 
usando o Teorema 
Fundamental do Cálculo 
porque os métodos desta 
seção não nos permitem 
encontrar uma antiderivada 
do integrando. Mas a integral 
pode ser calculada se for 
interpretada como a área de 
certa região plana. Que região 
é essa? E qual é o valor da 
integral? 





FIGURA 20 
A(t) = área abaixo do gráfico f entre 
x=qex=t 


y=Jx) 





FIGURA 21 
A(t + h) — A(t) = área sob o gráfico f entre 
x=tex=t+h 


y=f(x) 





a —» h « b 
t t+h 


FIGURA 22 
À área do retângulo é h * ft). 
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A(x) = F(x) + € 


onde F é uma antiderivada qualquer de fe € é uma constante. Para determinar o valor 
de €, observe que A(a) = O. Essa condição implica que 


A(a)=F(a) + C=0 
ou C = —F(a). Em seguida, como a área da região R é A(b) (Figura 23), vemos que a 


E área em questão é 
Ea A(b) = F(b) + € 
| y=f0) = F(b) — F(a) 
W Como a área da região R é 
R x=b b 


| soa 


q 





FIGURA 23 q 
A área de R é dada por A(b). concluímos que 


| 16) de = F(b) — Fla) 


como queríamos mostrar. 





6.4 Testes de Conhecimento 


E a. Qual é o lucro total realizável com a produção e venda 
1. Calcule | (x + eº) dx. de 1 000 caixas de TexaPep por dia? 
: b. Qual é o lucro adicional possível se a produção e 
venda de TexaPep aumentar de 1 000 para 1 200 
caixas/dia? 


2. A função lucro marginal diário associada à produção e 
venda dos molhos apimentados TexaPep é 
! ipi ma | 2 
a aariciadid As soluções dos Testes de Conhecimento 6.4 podem ser en- 
onde x denota o número de caixas (cada caixa contendo contradas na página 451. 
24 garrafas) produzidas e vendidas diariamente e P'(x) é 
medida em dólares/unidade. O custo fixo é US$ 400. 





6.4 Questões Conceituais 


1. Enuncie o Teorema Fundamental do Cálculo. b. Se um jato privado consome R galões por minuto de 


; = E aii combustível, escreva uma integral que forneça o con- 
2. Enuncie a fórmula da variação líquida e a utilize na re- | st q s 


solução dos seguintes problemas: 
a. Se uma companhia gera renda a uma taxa de R dóla- 


sumo líquido de combustível da aeronave entre os ins- 
tantest=aet=b(ax< b), onde t é medido em 





res por dia, explique o que / E R(t) dt mede, onde a e minutos. 
b são medidos em dias, com a < b. 
6.4 Exercícios 
Nos exercícios 1 a 4, determine a área da região sob o gráfico da : = TI 3 á NE LEIA 
função fno intervalo [a, b], usando o Teorema Fundamental do + fl) = 26; [1,3] « FO) = 4 e [1,4] 


Cálculo. Em seguida, verifique sua resposta usando geometria. Nos exercícios 5 a 16, determine a área da região sob o gráfico 
1. f(x) =2;[1,4] 2. f(x) = 4;[—1,2] da função fno intervalo [a, b). 


5. f(x) =2x + 3;[-1,2] 


7. f(x) = =x2+4;[-1,2] 
9. f(x) = =:[1,2] 

11. f(x) = Vx; [1,9] 

13. f(x) =1— Va; [-8, —1] 


15. f(x) = e%[0,2] 


6. f(x) = 4x — 1;[2,4| 
8. f(x) = 4x — x2;[0,4|] 
10. f(x) = =: [2,4] 


12. f(x) = xº;[1,3] 


14. (1) = 75 [1,9 


16. Fx) = e" =: [1,2] 


Nos exercícios 17 a 40, calcule a integral definida. 


17. 


19. 


21. 


23. 


É ih 


27. 


29. 


31, 


33. 


35. 


37. 


39. 


41. 


4 o 
[3a 18. | —2 dx 
2 -— | 
4 Ô 
| +34 20. | (4 — x) dx 
1 — | 
3 2 
| 2xº dx 22. | 8x” dx 
—1 Ú 
a 4 
| (x? — 1) dx 2, | Vu du 
sa 1 
8 4 
| 2x13 dx 26. | 2x"*2 dx 
1 l 


2 
| (ué pet ide 2 | (e =p" +11) 
0 


4 3 
l 2 
| = 30. | E: 
e - x 
1 
4 a 
| x(xº — 1) dx 32. | [edi 1d 
0 0 
3 | 
| (12 — 1) dt 34. | (x? — 1) dx 
1 | 
1 2 
1 2 
| RE: 36. | —3 dx 
E | + 


4 | 1 l | 
[(ve- 5) é 38. | Vea + VD) d 


2a ae 2 
3x — 2x2 + 4 La 
[ES 0. [ (14545) da 
] X : U U 


Custo Marginal Uma divisão das Indústrias Ditton fabrica 
fornos elétricos. A gerência determinou que a função 
custo marginal diário associada à produção desses fornos 
é dada por 


C'(x) = 0,0003x? — 0,12x + 20 


onde C'(x) é medida em dólares por unidade e x denota 
o número de unidades produzidas. A gerência também 


42. 


43. 


44. 


45. 


46. 
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determinou que o custo fixo diário envolvido na produção 

é de US$ 800. 

a. Determine o custo total que a Ditton tem em um dia ao 
produzir as primeiras 300 unidades desses fornos. 

b. Qual é o custo total que a Ditton tem em um dia ao 
produzir da unidade 201 à unidade 300? 


Receita Marginal A gerência das Indústrias Ditton determi- 
nou que a função receita marginal diária associada à 
venda de x unidades de seus fornos elétricos é dada por 


R'(x) = —0,ix + 40 


onde R'(x) é medida em dólares/unidade. 

a. Determine a receita total diária pela venda de 200 uni- 
dades de fornos elétricos. 

b. Determine a receita adicional quando o nível de pro- 
dução (e venda) cresce de 200 para 300 unidades. 


Lucro Marginal Consulte o Exercício 41. Sabe-se que a fun- 
ção de lucro marginal diário associada à produção e à 
venda dos fornos elétricos é dada por 


P'(x) = —0,0003x2 + 0,02x + 20 


onde x denota o número de unidades manufaturadas e 
vendidas diariamente e P'(x) é medida em dólares por 
unidade. 
a. Determine o lucro total com a manufatura e venda de 
200 unidades de fornos elétricos por dia. 
Dica: P(200) — P(O) = ET P'(x) dx, P(0) = — 800. 
b. Qual é o lucro diário adicional se a produção e venda 
dos fornos elétricos cresce de 200 para 220 unida- 


des/dia? 


Publicidade na Internet A receita norte-americana de publi- 
cidade na internet cresceu a uma taxa de 


R(t) = 0,82 + 1,14 (0=t=4) 


bilhões de dólares/ano entre 2002 (t = 0) e 2006 (1 = 4). A 

receita com publicidade em 2002 foi de US$ 5,9 bilhões. 

a. Encontre uma expressão que dê a receita com publi- 
cidade no ano f. 

b. Se a tendência continuou, qual foi a receita com pu- 
blicidade na internet em 2007? 

Fonte: Interactive Advertising Bureau. 


Gastos com Publicidade de Telefones Celulares Estima-se que os 
gastos com publicidade de celulares cresçam à taxa de 


R(t) = 0,8256"*  (|l=1=5) 


bilhões de dólares/ano entre 2007 (t = 1) e 2011 (t = 5). 

O gasto com publicidade de telefone celular em 2007 foi 

de US$ 0,9 bilhão. 

a. Encontre uma expressão que dê o gasto com publici- 
dade de telefone celular no ano f. 

b. Se a tendência continuou, qual foi o gasto com publi- 
cidade de telefone celular em 2012? 


Fonte: Interactive Advertismg Bureau. 
Estudos de Eficiência A Tempco Electronics, uma divisão da 


Tempco Toys, fabrica um jogo de futebol eletrônico. Um 
estudo de eficiência mostrou que a taxa com qual os jogos 
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são montados por um trabalhador médio t horas após ini- 
ciar seu trabalho às 8 horas da manhã é de 
3 4 | 
-3! + 6 +20 (0=t=4) 
unidades/hora. 

a. Determine o número total estimado de jogos que um 
trabalhador médio monta nas quatro horas do turno da 
manhã. 

b. Qual é o número total estimado de unidades que um 
trabalhador médio monta na primeira hora do turno da 
manhã? E na segunda hora? 


Corridas de Lancha Em uma corrida teste para o recorde 
mundial de velocidade na água, a velocidade do Sea Fal- 
con II t segundos após acionar os foguetes era de 


v(t) = —t + 20t+440  (0=1=20) 


pés por segundo. Encontre a distância percorrida pelo 
barco nos 20 segundos após o acionamento dos foguetes. 
Dica: A distância é dada por Ji v(t) dt. 


Computadores Netbooks Estima-se que as vendas anuais (em 
milhões de unidades) de netbooks de uma certa marca 
cresçam por ano de acordo com a função 


ft) =0182 +0,16+2,64 (0<1<6) 


onde t é medido em anos. Quantos netbooks serão vendi- 
dos nos próximos seis anos? 


Domicílios com Crianças Criadas por Mulheres Solteiras O per- 
centual de famílias com crianças criadas por mulheres 
solteiras cresceu a uma taxa de 


R(t) = 0,84992 — 3,872 +5  (0<1<3) 


domicílios por década entre 1970 (1 = 0) e 2000 (1 = 3). 

Essas famílias eram 5,6% dos domicílios em 1970. 

a. Encontre uma expressão para o percentual dessas fa- 
mília na década t. 

b. Supondo que a tendência tenha se mantido, estime o 
percentual desses domicílios em 2010. 

c. Qual foi o crescimento líquido, em porcentagem, des- 
ses domicílios entre 1970 e 2000? 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Purificação do Ar Para testar purificadores de ar, um grupo 
de engenheiros introduziu um purificador em uma sala 
de 10 pés por 20 pés cheia de fumaça. Durante o teste, de- 
terminou-se que a quantidade de fumaça no ambiente es- 
tava decrescendo a uma taxa de 

R(t) = 0,00032%º — 0,01872%º + 0,3948t? 

— 3,83t + 17,63 (0 =t= 20) 

por cento da quantidade inicial por minuto, t minutos 
após o início do teste. Quanta fumaça ainda havia na sala 
cinco minutos após o início do teste? E dez minutos após 
o início do teste? 


Fonte: Consumer Reports. 
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53. 


54. 
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56. 


Produção de Painéis Solares O gerente da Corporação Sodex 
estima que t meses após o primeiro ano de produção, a 
empresa estava fabricando os painéis solares nominais 
da empresa a uma taxa de 





R(o = a +344 


| + 


centenas de painéis por mês. Qual é a estimativa do ge- 
rente com relação ao número de painéis solares fabrica- 
dos pela empresa durante o segundo ano? 


Produção em Areias Betuminosas Canadenses A extração de pe- 
tróleo (em milhões de barris por dia) extraído de areias 
betuminosas no Canadá está projetada para crescer de 
acordo com a função 


4,76 


RAT (O =t= 15) 


P(1) 
onde t é medido em anos com t = O correspondendo ao 
ano de 2005. Qual a produção total esperada de petróleo 


extraído de areias betuminosas de 2005 a 2020 (t = 15) 
gtsitt 





Dica: Multiplique o integrando por ———. 
e). 


Fonte: Canadian Association of Petroleum Producers. 


Idosos À projeção para a população com 65 anos ou mais 
(em milhões) entre 2000 e 2050 é de 


85 


= 1+ 1859006 (0 =4=5) 


PO) 
onde t é medido em décadas, com t = O correspondendo 
a 2000. Qual será a população média com 65 anos ou 


mais entre os anos 2000 e 2030? 
O,6ót 


Dica: Multiplique o integrando por — ca; 
e» 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Fluxo Sanguíneo Considere uma artéria de comprimento L 
cm e raio R cm. Usando a Lei de Poiseuille (página 316), 
pode-se mostrar que a taxa à qual o sangue flui por essa 
artéria (medida em centímetros cúbicos por segundo) é 
dada por 
cd 
V= | —(Rº — x?) dx 
ok 
onde k é uma constante. Encontre uma expressão para V 


que não envolve uma integral. 
Dica: Use a substituição u = Rº — x. 


Encontre a área da região limitada pelo gráfico da fun- 
ção f(x) =x* — 2xº + 2, oeixoxeasrtetasx = ae x = 
b, ondea <beae bsão as abscissas dos pontos de mí- 
nimo relativo e de inflexão de f, respectivamente. 


Encontre a área da região limitada pelo gráfico da fun- 
ção f(x) = (x + 1)/Vx, oeixoxeasretasx = aex = 
b, onde a e b são as abscissas dos pontos de mínimo re- 
lativo e de inflexão de f, respectivamente. 


Nos exercícios 57 a 60, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exem- 
plo para mostrar por que é falsa. 








l 1 | 
ER qe 
= A 2x = É 2 2 
58. 
É 1 
| Eds=m|x =n[1l|-In|-1|=In1l-m1=0 
sp —1 
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59. fé (1 — x) dx nos dá a área da região sob o gráfico de 
Hx) = 1-x no intervalo [0, 2). 


60. A receita total realizada com a venda das primeiras 500 
unidades de um produto é dada por 


| Ro) dx = R(500) — R(0) 


onde R é a função receita total. 





6.4 Soluções dos Testes de Conhecimento 


| 





2 
1. | tejdr= 2 +e 
R 0 
E De +e] ” 210) + o| 
PÁ Z 
=2+e€ — 1 
=e+1 


2. a. Queremos calcular P(1 000), no entanto 


1000 1000 
P(1 000) — P(0) = | P'(x) dx = | (—0,000006x + 6) dx 
Ô Q 


1000 


| 





— 0,000002x* + 6x 


Ô 
—0,000002(1 000)? + 6(1 000) 
= 4000 


| 


-* Usando 
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Logo, P(1 000) = 4 000 + P(0) = 4000 — 400, ou 
US$ 3 600/dia [P(0) = —custo fixo). 

b. O lucro adicional é dado por 

1200 


1200 
| P'(x) dx = —0,000002x* + 6x 
1000 1 000 


= [—0,000002(1 200)? + 6(1 200) ] 

— [-0,000002(1 000)? + 6(1 000)] 
3744 — 4000 

= 256 


Isto é, a companhia tem um prejuízo de US$ 256/dia 
se a produção for aumentada para 1 200 caixas/dia. 


Algumas calculadoras com recursos gráficos têm uma operação para encontrar a inte- 
gral definida de uma função. Se sua calculadora com recursos gráficos tiver esse recurso, 


use-a para resolver o exemplo e os exercícios desta seção. 


EXEMPLO 1 Use a operação de integração numérica de uma calculadora com recursos 


gráficos para calcular 
2 
2x + 4 
| dx 


a fx? ER 1)" 


Solução Usando a operação de integração numérica de uma calculadora com recur- 


sos gráficos, encontramos 
[ 2x + 4 
(x? E? 1)" 


dx = fnInt((2x + 4)/(xº + 1)01.5,x, —1,2) = 6.92592226 
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EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 4, use uma calculadora com recursos gráficos 
para encontrar a área da região sob o gráfico de f no intervalo 
[a, b]. Expresse sua resposta com quatro casas decimais. 

1. f(x) = 0,002%º + 0,032x* — 0,2xº + 2:[=1,1,22| 


2 S00) =x V+ 15 [1,2] 
3 flo) = vãe 4 [0,3] 


In x 


4. f(x) = vã é 


Nos exercícios 5 a 10, calcule a integral definida. 


1,2] 


2,3 
5. | (0,2x* — 0,32xº + 1,2x — 1) dx 


a 


3 
6. | x(x* — 1) dx 





2 3 p) 2 
3x + 2x* + 1 x+ 1 
à [ESSA a [Y 
O W+3 +41 
2 x 
o. | Es 
» Vw + 1 


11. Refaça o Exercício 50 dos Exercícios 6.4. 


3 
10. | e In(x” + 1) dx 
l 


12. Refaça o Exercício 53 dos Exercícios 6.4. 


13. A Epidemia Global O número de mortes/ano relacionadas 
com a Aids nos Estados Unidos é dado pela função 


f(t) = —53,254tº + 673,7" — 2 801,07? 
+ 8 833,379t + 20000 (0=t=9) 


onde t = () corresponde ao início de 1988. Determine o 
número total de mortes relacionadas com a Aids nos Es- 
tados Unidos entre o início de 1988 e o final de 1996. 


Fonte: Centers for Disease Control and Prevention. 


14. Detenções por Maconha O número de detenções por posse e 
venda de maconha na cidade de Nova York cresceu a uma 
taxa de, aproximadamente, 


ft) = 0,0125t* — 0,01389% + 0,55417% 
+ 0,53294t + 4,95238 (0<t=<5) 


mil por ano, onde t é medido em anos, com t = O corres- 
pondendo ao início de 1992. Encontre o número aproxi- 
mado de detenções por maconha na cidade entre o Início 
de 1992 e o final de 1997. 


Fonte: State Division of Criminal Justice Services. 


15. Crescimento Populacional Estima-se que a população 
de certa cidade crescerá à taxa de 9 Vt + 1 ln Vt+ 1 
mil pessoas/ano daqui a t anos. Se a população atual é 
800 000, qual será a população daqui a 45 anos? 


6.5 Calculando Integrais Definidas 


Nesta seção, continuaremos nossa discussão sobre as aplicações do teorema fundamental 


do cálculo. 


Propriedades da Integral Definida 


Antes de prosseguir, listamos as seguintes propriedades úteis da integral definida, al- 
gumas das quais são semelhantes às regras de integração da Seção 6.1. 


Propriedades da Intergral Definida 


Sejam fe g integrais definidas; então, 


l [ra =0 


é 


) [ f(x) dx = -[ 109 dx 


b 
b b 


É 


E 


a 


dt de= e| flo) dx (e, constante) 


b 


4. | LA Sape [rc dx + | gx) dx 


a a 


5, [15 dx = | se) E [1 dx la<e< bh) 


A propriedade 5 afirma que, se c for um número entre a e b de forma que divida o 
intervalo [a, b] nos intervalos [a, c] e [c, b], então a integral de fno intervalo [a, b] pode 
ser expressa como a soma da integral de f no intervalo [a, c] com a integral de f no in- 
tervalo [c, b]. 

A propriedade 5 tem a seguinte interpretação geométrica quando f for um número 
não negativo. Por definição, 


[res ds 


é a área da região sob o gráfico de y = f(x) dex = aa x = b (Figura 24). Analogamente, 
interpretamos as integrais definidas 


[1 de e | Joy 


[ê (é 
como as áreas das regiões sob o gráfico dey = fx) dex = aax=cedex=ca 
x = b, respectivamente. Como as duas regiões não se sobrepõem, vemos que 


b c b 
[ie ar = | fe) d+ | fe) as 
O Método de Substituição para Integrais Definidas 

Nosso primeiro exemplo mostra duas formas distintas de calcular uma integral definida 


usando o método de substituição. 


4 
EXEMPLO 1 Calcule | xV9 + x? dx. 


0 
Solução 


Método1 Primeiro, determinamos a integral indefinida correspondente: 
1 = [x V9 + x] dx 


Fazemos a substituição u = 9 + xº, de modo que 


d 
du = (9 + xº) dx 


= 2x dx 
x dx = 2 du Divida ambos os lados por 2. 
Então, 
[= É Vu du = À fui du 
2 2 
E 1 Substitua 


Usando esse resultado, calculamos agora a integral definida: 


4 
[vo + 2a 


O 


4 
(9 ali É ja 





0 


[(9 Ka 16)" Em 932] 


98 
pas— a= = 88 


bad [pad 


vo [je O | OS | pa 


FI 


“a 


GURA 24 
b E 
| fl) dx = | f(x) dx + 


a 
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y=f0) 





b 
| f(x) dx 
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Método2 Alterando os Limites de Integração. Como anteriormente, fazemos a substi- 


tuição 
u=9+x (11) 
Assim, 
du = 2x dx 
x dx =— > du 


Em seguida, observamos que a integral definida dada é calculada em re- 
lação a x com o domínio de integração dado pelo intervalo [0, 4]. Se efe- 
tuarmos a integração em relação a u por meio da substituição (11), então 
devemos ajustar o domínio de integração para refletir o fato de que a inte- 
gração está sendo executada em relação à nova variável u. Para determinar 
o domínio de integração apropriado, note que, quando x = 0, a Equação (11) 
implica que 


u=9+0"=9 


que fornece o limite de integração inferior com relação a u. De forma aná- 
loga, quando x = 4, 


u=9+16-25 


é o limite de integração superior com relação a u. Assim, o domínio de inte- 
gração quando a integração é efetuada com relação a u é dado pelo intervalo 
[9, 25]. Portanto, temos 


4 25 25 
] ] 
[avo + 2a | Vida = + | u!? du 
Õ 9 





2 2 
l 3/2 - l 312 3/2 
— 3 | = 3 (25 -— 1) ) 
| 98 
= (los —27) = = 2 


que coincide com o resultado obtido usando o Método 1. E 


Quando estiver usando o Método 2, certifique-se de mudar os extremos de inte- 
gração para refletir o uso da nova variável u. 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 1. Usando uma calculadora com recursos gráficos, você pode 
confirmar os resultados lá obtidos da seguinte forma: 


1. Use a operação de integração numérica da calculadora com recursos gráficos para 
calcular 


4 
O 


25 
2. Calcule 5] Vu du. 
q 


4 
] 
3. Conclua que | xV9 + x) dx = 3 | Vu du. 
' | 


25 
9 
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2 
EXEMPLO 2 Calcule | xe” dx. 


Ú 


Solução Seja u = 2x”, de modo que du = 4x dx, ou x dx = ; du. Quando x = 0, 
u = 0O,e quando x = 2,u = 8. Isso nos dá os limites de integração inferior e superior 
em relação a u. Realizando as substituições indicadas, obtemos 


mg “1 LP das 
[se [4º =. a fe ) 





Ô 
] x? 
EXEMPLO 3 Calcule | — = dr. 
á x + 1 


Solução Seja u = xº + 1, de modo que du = 3x? dx, ou x? dx = + du. Quando 
x = 0,u = 1,e quando x = 1,u = 2. Isso nos dá os limites de integração inferior e su- 
perior em relação a u. Realizando as substituições indicadas, obtemos 


] Es 2 
| Coal | DE uu Lit 
A +] Shu 2 


= S(n2-1n1)= 42 E 








Determinando a Área sob uma Curva 


EXEMPLO 4 Determine a área da região R sob o gráfico de f(x) = e“ dex = —la 
x=1. 


Solução À região R é mostrada na Figura 25. Sua área é dada por 





| 
A=| dd 
—1 
Para calcular essa integral, realizamos a substituição 
1 
u= 2* = 
de modo que 
d dx 
== 
2 
dx = 2 du sa sa 
Quando x = —1,u = —5, e quando x = 1, u = 5. Realizando as substituições indica- . FIGURAZS | 
das, obtemos Área de R = | el/2x dx 


| 1/2 o 
A = | 2: dy = 2| e“ du 
= -1/2 


112 
= 9e! E 2(e!'? no ge) 


=1/2 





ou, aproximadamente, 2,08. 
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Explore e Discuta 
Seja f a função definida por trechos pela regra 
Vx se0=x=<l 
fO)=11 
x 


sel<x=2 


Como você usaria a Propriedade 5 das integrais definidas para determinar a área da região sob 
o gráfico de fem [0, 2]? Qual é a área? 


Valor Médio de uma Função 
O valor médio de uma função em um intervalo nos permite uma aplicação da integral 


definida. Lembremos que o valor médio de um conjunto de n números é o número 


à UI + Dai 
n 


Agora, suponha que f seja uma função contínua definida em [a, b]. Divida o inter- 
valo [a, b] em n subintervalos de mesmo comprimento (b — a)/n. Escolha pontos Xi 


X, - «+ X, no primeiro, segundo, . . ., enésimo subintervalos, respectivamente. Então, 
o valor médio dos números f(x), f(x,), . - ., f(x,) dado por 
fu Sto) + + +) 
n 


é uma aproximação da média de todos os valores de f(x) no intervalo [a, b]. Essa ex- 
pressão pode ser escrita na forma 

















b — l 1 l 
O pe) de rim) d+ ee + fd 
| pr be b— 
tt) tap) 2 ee 
E —— [fu Az + fl) Ax + eee + f(x) Az] (12) 


À medida que n cresce, a expressão (12) se aproxima do valor médio de f(x) em 
la, b] com precisão cada vez maior. Mas a soma entre colchetes em (12) é uma soma 
de Riemann da função f em [a, b]. Em virtude disso, temos 


Fx) + So) ++: + fm) 
| | 


H 


lim 


A —+ DE 





lim | f(x1) Ax + f(x5)Ax + ooo + f(x) Ax | 


Ba ma 

1 b 
-—— | fx) de 
poa | 16 


Essa discussão motiva a definição a seguir. 


O Valor Médio de uma Função 
Suponha que f é integrável em [a, b]. Então, o valor médio de fem [a, b] é igual a 


— | s09 ds 





EXEMPLO 5 Determine o valor médio da função f(x) = NV no intervalo [0, 4]. 


Solução O valor médio solicitado é dado por 


| 4 
dx = — 12 dy 
al é a = 

4 


3? 


LI Om 





ea, 
= z (432) 


0 


E 


| EXEMPLO APLICADO 6 Financiamento de Automóveis As taxas de juros cobra- 
4 das pela Madison Finance sobre empréstimos para compra de carros usados 
raio um período de seis meses em 2010 são estimadas pela função 





7 
MD) = "50 +52 - 3 +12 (0=t1=6) 


onde t é medido em meses e r(t) é a porcentagem anual. Qual é a taxa média sobre tais 
empréstimos concedidos pela Madison durante o período de seis meses em questão? 


Solução A taxa média durante esse período de seis meses é dada por 


] e 1 7 
Ea Dos le-u+ 0d 
re 1 12 8 


] 7 3 
-—tft—pf->rt+ 2) 
48 24 2 À 


A O 
266) + (6) = 506) + 1260 | 


6 





| 


E 


ou 9% ao ano. 


o! EXEMPLO APLICADO 7 Concentração de um Fármaco no Corpo A quantidade de um 
» = fármaco no corpo de um paciente t dias após ser administrado é de 


C(t) = 5e-0% 





unidades. Determine a quantidade média do fármaco no corpo do paciente durante os 
primeiros quatro dias após sua administração. 


Solução A quantidade média do fármaco presente no corpo do paciente nos pri- 
meiros quatro dias é dada por 


0 O li 
E en | Se”! df ses | Tt dt 
4 0 


4-0), 
so AM —(),21 
a 2)* 


5 
= gs + 5) 





À 


= 3,44 
ou aproximadamente 3,44 unidades. Im 


Daremos agora uma interpretação geométrica do valor médio de uma função f em 
um intervalo [a, b]. Suponha que f(x) seja não negativa, de modo que a integral definida 
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b 
| ro) as 
fornece a área sob o gráfico defde x = a ax = b (Figura 26). Observe que, em geral, 
a “altura” f(x) varia de ponto a ponto. Podemos substituir f(x) por uma função constante 
y g(x) = k (que tem altura constante) tal que as áreas sob cada uma das duas funções fe 
g sejam as mesmas? Se isso ocorre, como a área sob o gráfico degdex = aax = bé 


k(b — a), temos 
y=J00) 





y=g(0)=k b 
k(b — a) = | f(x) dx 
a i 
a b ' =| 1a 
FIGURA 26 E. 
O valor médio de f em [a, bl is k de modo que k é o valor médio de f em [a, b]. Assim, o valor médio de uma função f 


em um intervalo [a, b] é a altura de um retângulo com base de comprimento (b — a) que 
tem a mesma área da região sob o gráfico defdex = aax = b. 





6.5 Testes de Conhecimento 


2 E A 7 <t< 
para | dará Ho) =t—- + 1%+280 (0=t=5) 

0 onde ft) é medida em milhares de dólares e t é expresso 
em anos, com t = O correspondendo ao início de 2003. De- 
termine o preço mediano médio de uma casa durante esse 
intervalo de tempo. 


2. Determine o valor médio da função f(x) = 1 — x? no in- 
tervalo [—1, 2]. 


3. O preço mediano de uma casa em um estado do sudoeste 
norte-americano entre 1º de janeiro de 2003 e 1º de ja- 
neiro de 2008 é estimado pela função 


As soluções dos Testes de Conhecimento 6.5 podem ser en- 
contradas na página 462. 





6.5 Questões Conceituais 


1. Descreva dois procedimentos usados no cálculo de uma 2. Defina o valor médio de uma função f no intervalo [a, Db]. 
integral definida pelo método de substituição. Ilustre com Forneça uma interpretação geométrica. 
a integral fix + 1) dx. 





6.5 Exercícios 
Nos exercícios 1 a 28, calcule a integral definida. | 1 [ ” 
2 8. 
0 0 


1. E -1Pax 2. [as — dx 
E A o. | (x 1a 

3. | xV5% + 4 dx 4. | xV 30 — 2 dx E 
a A 10. | (+ 4244 Pd 

5. | e(o + 12 dx 6. | (2x — 2 dx | 
LO) l 


| x + 1) dx 


2 
e ê 
2 | [+ + aa 
5 4 
13. | x de — Ldk 14. | avr Td 
1 


Dica: Assuma queu = x + 1. 


2 1 
15. | 2xe” dx 16. | e dx 
Ô | 


I 2 
17. | (Errada 18. | (e'-eNdt 
É) Ú 














l mi d ev 
19. | xe Id 20. | dx 
Â E 
» q x 
21. dx 2. d 
= LHE ç 
* 2+2 e. 
23. | =» 2. | É dy 
+ 3*-— 1 , EB 


x 1 
Ê 1 ? 1 
25. | (4 1) du 26. | (1 rise Jar 
| + 1 ê 
É 1 
PT. de *—->|dx 
| (2 3) 


Nos exercícios 29 a 34, encontre a área da região abaixo do grá- 
fico de fem [a, b). 
29, fx) = 7º — +25; |-1,2] 


O. fj=2+e[0,1] 3LfG)= [1,2] 
32. f(x) =2 + Vx + 110,3] 
33. f(x) = e *2;[—1,2] 34. f(x) = E [1,2] 


Nos exercícios 35 a 44, determine o valor médio da função fno 
intervalo indicado [a, b1. 


35. f(x) = 2x +3:[0,2] 36. f(x) =8—x:[1,4] 

37. fx) = 3:[1,3] 38. f(x)=4-x2[-2,3] 
39. f(x) =x2+2x— 3;[-1,2] 

40. f(x) = x);[—1,1] 41. f(x) = V2x + 1;[0,4] 
42. f(x) = e =; [0,4] 43. f(x) = xe”; [0,2] 

44. f(x) = 1 5 [0,21 


45. Produção Mundial de Carvão Um estudo proposto em 1980 
por pesquisadores dos maiores produtores e consumido- 
res de carvão no mundo concluiu que o carvão iria de- 
sempenhar um papel importante no crescimento 
econômico global nos 20 anos subsequentes. A produção 
mundial de carvão em 1980 era de 3,5 bilhões de tonela- 
das. Se a produção cresceu à taxa de 3,5eº* bilhões de 
toneladas/ano no ano t (t = O correspondendo a 1980), 


46. 


47. 


48. 


49. 


50. 


52, 
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determine quanto carvão foi produzido no mundo entre 
1980 e o final do século. 


Lei de Resfriamento de Newton Uma garrafa de vinho branco 
à temperatura ambiente (68 “F) é colocada em uma gela- 
deira às 4 horas da tarde. Sua temperatura após t horas 
está variando a uma taxa de 


Cam 18276 


“F por hora. À temperatura da garrafa estará menor em 
quantos graus às 7 da noite? Qual será a temperatura da 
garrafa às 7 da noite? 


Fluxo de Investimento Líquido Estima-se que o fluxo de in- 
vestimento líquido (taxa de formação de capital) do con- 
glomerado gigante LTF Incorporated seja de 


1 
AI +1 
2 


milhões de dólares/ano no ano t. Qual o crescimento do 
capital da companhia no segundo ano? 
Dica: A quantia é dada por 


2 1 
| nI-P+Idt 
Z 


Produção de Petróleo Baseado em um relatório preliminar 
de um grupo de geólogos, estima-se que um campo pe- 
trolífero recém-descoberto produzirá petróleo a uma 
taxa de 


600%? 
PÉ +32 





R(t) = +5  (0=t=20) 

mil barris por ano, t anos após o início da produção. En- 
contre a quantidade de petróleo que o campo deverá pro- 
duzir nos cinco primeiros anos, assumindo que a projeção 
é verdadeira. 


Métodos de Depreciação de Saldos Decrescentes Duplos Suponha 
que um trator adquirido ao preço de US$ 60.000 deva ser 
depreciado pelo método de depreciação de saldos de- 
crescentes duplos durante um período de dez anos. Pode- 
-se mostrar que a taxa à qual o valor contábil estará de- 
crescendo é dada por 


R(t) = 13 388,61 02314 (0<+1=<10) 


dólares/ano no ano t. Determine a quantia pela qual o 
valor contábil do trator será depreciado nos primeiros 
cinco anos de sua vida útil. 


Velocidade de um Carro Um carro se move sobre uma estrada 
reta, com sua velocidade (em pés por segundo) no ins- 
tante t (em segundos) dada por 


) =3V16-— + 


Encontre a distância percorrida pelo carro nos quatro se- 
gundos desde t = O até t — 4. 


(0 =1=4) 


Gasto com Anúncios de Telefone Celular Projeta-se que o gasto 
com anúncios de telefone celular entre os anos de 2005 
(t = 1) e 2011 (t = 7) seja de 
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52. 


A(£) = 0,012313t2 + 0,7545t + 313,9 


53. 


54. 


E 
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S(t) = 0,86% — (|I=t=7) 


onde S(t) é medido em bilhões de dólares e t é medido 
em anos. Qual é o gasto medido projetado por ano com 
anúncios de celular entre 2005 e 20112 

Fonte: Interactive Advertising Bureau. 


Aquecimento Global O aumento de dióxido de carbono 
(CO,) na atmosfera é a principal causa do aquecimento 
global. Utilizando dados obtidos por Charles David Kee- 
ling, professor do Instituto de Oceanografia Scripps, a 
quantidade média de CO, na atmosfera de 1958 a 2010 é 
de aproximadamente 


(1=/=3) 


onde Af(t) é medido em partes por milhão de volume 
(ppmv) e t em anos, com t = 1 correspondendo a 1958. 
Encontre a taxa média de crescimento da quantidade 
média de CO, na atmosfera de 1958 a 2010. 


Fonte: Scripps Institution of Oceanography. 


Consumo Projetado de Gasolina nos Estados Unidos A Casa 
Branca quer reduzir o consumo de gasolina de 140 bi- 
lhões de galões por ano em 2007 para 128 bilhões de ga- 
lões por ano em 2017. Mas as estimativas feitas pela 
Agência de Informação sobre Energia do Departamento 
de Energia sugerem que isto não vai acontecer. Na ver- 
dade, a projeção do consumo de gasolina da agência a 
partir do início de 2007 até o início de 20177 é dada por 


A(t) = 0,01482 + 1,93: + 140 (0<+<10) 


onde A(t) é medido em bilhões de galões/ano e t é me- 

dido em anos, com t = O correspondendo a 2007. 

a. De acordo com a projeção da agência, qual será o con- 
sumo de gasolina no início de 20172 

b. Qual será a média de consumo/ano ao longo do pe- 
ríodo que vai do início de 2007 até o início de 2017? 

Fonte: U.S. Department of Energy, Energy Information Agency. 


Cidadãos Norte-americanos com 65 Anos de Idade ou Mais O nú- 
mero de cidadãos dos Estados Unidos com 65 anos de 
idade ou mais entre 1900 e 2050 tem um crescimento es- 
timado em 


R(t) = 0,063? — 0,481 + 3,87 (0<+1=<15) 


milhões de pessoas por década, onde t é medido em dé- 
cadas, com t = O correspondendo a 1900. Mostre que a 
taxa média de crescimento dos cidadãos norte-america- 
nos com 65 anos de idade ou mais entre 2000 e 2050 irá 
crescer duas vezes mais do que a taxa entre 1950 e 2000. 


Fonte: American Heart Association. 


Lobby Federal A quantidade de dinheiro gasto com lobby 
federal na indústria de saúde de 1998 a 2008 é estimada 
pela função 


ft) = 1,842 + 12,514 + 174 (0=t=< 10) 


onde f(t) é a quantidade gasta (em milhões de dólares) no 
ano t. Encontre o valor médio aproximado de dinheiro 
gasto por lobistas por ano na indústria de saúde no pe- 
ríodo de dez anos em análise. 


Fonte: opensecrets.org. 


TÁ 


58. 


59. 


60 


61. 


« Cirurgias de Substituição Total do Joelho Estima-se que o nú- 


mero de cirurgias de substituição total do joelho (em mi- 
lhões) realizadas nos Estados Unidos a partir do início de 
1991 até o final de 2030 seja de 


f(t) = 0,0000846é — 0,0021164 + 0,03897t + 0,16 
(0 =t= 40) 


onde t = () corresponde ao ano de 1991. Qual será a 
média projetada do número de cirurgias de substituição 
total do joelho realizadas nos Estados Unidos no período 
de 1991 a 2030? 

Fonte: American Academy of Orthopaedic Surgeons. 


Vendas Anuais Médias As vendas da Universal Instruments 
nos primeiros ft anos de sua operação são dadas aproxi- 
madamente pela função 


S(t) = 4V 0,2ºº + 4 


onde S(t) é medida em milhões de dólares. Quais foram 
as vendas anuais médias da Universal durante os primei- 
ros cinco anos de operação? 


Assinantes de TV a Cabo O gerente da empresa de serviços 

de televisão a cabo TeleStar estima que o número total de 
assinantes em uma certa cidade daqui a t anos será de 
40 000 

NÚ!) = ——= 5a 

v1 + 0,2% 

Determine o número médio de assinantes pelos próximos 

cinco anos se essa projeção estiver correta. 


+ 50 000 


Concentração de um Fármaco na Corrente Sanguínea A concen- 
tração de um fármaco na corrente sanguínea de um pa- 
ciente ft horas após a injeção é 


0,24 
El) = P+1 





mg por cm”. Determine a concentração média do fármaco 
na corrente sanguínea do paciente nas primeiras quatro 
horas após a injeção do medicamento. 


Uso do Cinto de Segurança De acordo com o Departamento 
de Transportes dos Estados Unidos, o percentual de mo- 
toristas que usam cinto de segurança entre 2001 e 2009 é 
ilustrado pela função 


ft) = 12,9(t + 1)ºº9 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo ao 
início de 2001. Qual foi o percentual médio do uso do 
cinto de segurança do início de 2001 ao final de 2009? 
Fonte: U.S. Department of Transportation. 


Preço Médio de uma Mercadoria O preço de uma mercadoria 
em dólares por unidade no instante 1 (medido em sema- 
nas) é dado por 


p= 18 —-3e*— 6e"* 


Qual é o preço médio da mercadoria nas cinco semanas 
do período entre t = Vet = 5? 


62. Velocidade do Sangue em uma Artéria De acordo com a lei 
descoberta pelo médico Jean Louis Marie Poiseuille no 
século XIX, a velocidade (em centímetros por segundo) 
do sangue a r centímetros do eixo central de uma artéria 
é dada por 


p(r) = k(Rº — r?) 
onde k é uma constante e R é o raio da artéria. Encontre 


a velocidade média do sangue ao longo do raio de uma ar- 
téria (veja a figura a seguir). 


Dica: Calcule E | v(r) dr. 


Ú 





Vaso sanguíneo 


63. Eliminação de Lixo Quando detritos orgânicos são despeja- 
dos em um lago, o processo de oxidação consequente 
reduz a quantidade de oxigênio do lago. No entanto, dado 
tempo suficiente, a natureza restaurará a quantidade de 
oxigênio ao seu nível natural. Suponha que a quantidade 
de oxigênio, t dias após os detritos orgânicos terem sido 
despejados no lago, seja igual a 


ft + 10% + 100 
= 100] ——— 
Ho) [io o) 


por cento de seu nível normal. Encontre o conteúdo 
médio do oxigênio no lago nos dez primeiros anos após 
o despejo do lixo orgânico. 
Dica: Mostre que 

tº + 10% + 100 = 10 100 

2 +20+100 — t+HIO (1+ 10) 








64. Velocidade de um Martelo em Queda Livre Durante a constru- 
ção de um arranha-céu, um pedreiro acidentalmente der- 
ruba um martelo que cai verticalmente a uma distância 
de h pés. A velocidade do martelo após cair x pés é 
vp = V2gx pés/s (0 = x = h). Mostre que a velocidade 
média do martelo nesse caminho é D = 4 V2gh pés/s. 


65. Prove a Propriedade 1 da integral definida. 
Dica: Considere uma antiderivada F de fe use a definição da in- 
tegral definida. 


66. Prove a Propriedade 2 da integral definida. 


Dica: Veja o exercício 65. 


67. Verifique por cálculo direto que 


3 I 
| xd = | x dx 
3 


68. Prove a Propriedade 3 da integral definida. 


Dica: Veja o exercício 65. 


69. Verifique por cálculo direto que 
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[avrar=2 | vias 


1 


70. Verifique por cálculo direto que 


1 | 
[+r-ejde= | de+ | xax- | esa 
'o 0 0 0 
Que propriedade da integral definida está ilustrada nesse 
exercício? 


71. Verifique por cálculo direto que 
3 3 
| (1+x)dx -| (1 + x) dx +| (1 + x) dx 
0 0 ! 
Que propriedade da integral definida está ilustrada aqui”? 
72. Verifique por cálculo direto que 


[a + ear 


2 3 

= | (1 +) de+ | (14 3) | (1 prato 
0 2 

mostrando assim que a Propriedade 5 pode ser estendida. 


3 
73. Calcule | (1 + Vx)e* de. 
“3 


0 3 
74. Calcule | f(x) dx, dado que | f(x) dx = 4. 
23 0 


2 2 
f(x) dx = —2.e | g(x) dx = 3, calcule 


75. Dado que | 
-1 


x 


| Ero + ala 


= 


b. | [9(x) fla 


=4 


ço 


| 12169 = 3969] ds 


= 
2 2 
76. Dado que | f(x) dx = 2e | f(x) dx = 3, calcule 


=1 d) 


a. [ Fx) dx 


2 0 
b. | f(x) dx — | F(x) dx 
0 - 
Nos exercícios 77 a 82, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que é falsa. 





2 x 
E 
Th. dx = 0 
| Vl +x 


se F= 
78. ——— E — 
q dE 2 TA 
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1 ] | ” a | om ci 
"9. | ado. de = 4/0 | pi 81. Sefe g são contínuas em [a, b] e k é uma constante, então 
0 0 b b b 
| q [UH + 96) ] ax =] fa) de + | 6) ds 
da RT 
0 





80. Se f' é contínua em [0, 2], então ro) da fins 82. Se fé contínua em [a, bDJea < c< b, então 
O). e C h 
| so a= | na | fa 
b á | 


e 





6.5 Soluções dos Testes de Conhecimento 








1. Seja u = 2x + 5. Então, du = 2 dx, ou dx = > du. 3. O preço mediano médio de uma casa durante o intervalo 
Além disso, quando x = O, u = 5, e quando x = 2, de tempo em questão é dado por 
u = 9. Portanto, 
2 2 
va +54 = | dx 45) da à f 
| ; —s| (1º — 72 + 17t + 280) dt 
4 505 
1/2 | 5 
=>| u“du Lila: Ta, Ha 
e medo pot 2807 
2 ds Hi 3 2 0 
(6 e) 14 
O e: = 7 17 | 
u = 4 3 2 
em) AS) mm dad toy" 2800 
(Ge) att Te + (sy + 28065) | 
1 
=—[92 — 432 = 295,417 
q] | 


ou aproximadamente US$ 295.417. 


(27 — 55) 


o jm 


2. O valor médio solicitado é dado por 


Es [ (1 — x?) dy = : [ EL) di 











Calculando Integrais Definidas para Funções Definidas por Partes 


Continuaremos a usar calculadoras com recursos gráficos para determinar a integral de- 
finida de uma função. Mas aqui faremos uso da Propriedade 5 da integral definida (pá- 
gina 453). 


EXEMPLO 1 Use a operação de integração numérica de uma calculadora com recursos 
gráficos para calcular 


[ fo) dx 


onde 


Integração 


A a e sex <0 

i [Vx sexz0 

Solução Usando a Propriedade 5 da integral definida, podemos escrever 
2 0 2 

| f(x) dx = | —3x dx + | xe dx 
-1 1 0 

Usando uma calculadora com recursos gráficos, obtemos 
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= 


= —0,333333 + 1,885618 
= 1,552285 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 4, use a Propriedade 5 da integral definida 
(página 453) para calcular a integral definida com uma precisão 
de seis casas decimais. 
1. J2,f(x) dx, onde 
2,3% — 32 +2,/x+3 sex<l 
—147 + 2,3x + 4,3 sex =1 
Nx 
2. fi f(x) dx, onde f(x) = 41 + x 


0,5e sex = 1 


ro9=| 


se0=x< il 


xX—-2x + 4 sex<o0 
2In(x+ e?) sexz0 


3. SÊ f(x) dx, onde f(x) = 


4. Jº, f(x) dx, onde 
2% — 3X +x+2 sex<-—l 
f(x) =4 V3x+4—S se-l=x=4 
xX—3IxK—sS sex > 4 


5. Aids em Massachusetts A taxa de crescimento e declínio do 
número de casos de Aids diagnosticados em Massachu- 
setts entre o início de 1989 (t = 0) e o final de 1996 
(t = 8) é estimada por 

69,833334º + 30,16667t + 1000 se0=t<3 
SI se3=t<4 
HO =1 -28,791678 + 491,375008 


—2 985,083333t + 7 640 se4=t1=8 


onde f(t) é medida em número de casos por ano. Indique 
o número total de casos de Aids diagnosticados em Mas- 
sachusetts entre o início de 1989 e o final de 1996. 
Fonte: Massachusetts Department of Health. 


2 
| f(x) dx = fnlnt(—x"2, x, — 1,0) + fnlnt(x"0.5, x, 0,2) 


« Produção de uma Lavoura Se os caules não forem tratados, os 


afídeos (pequenos insetos que sugam seiva) se multipli- 
carão a uma taxa crescente durante os meses de verão e 
reduzirão a produtividade de uma lavoura. Mas se o tra- 
tamento contra afídeos for aplicado em meados de junho, 
o número decrescerá rapidamente para menos de 100 por 
caule de grão, permitindo um aumento robusto da pro- 
dutividade. A função 


62e!!5% se0=+t<hl1,5 
F(t) = * ET | 
(3490 HM IS) sel5=t=3 


fornece o número de afídeos por caule no instante t, onde 
t é medido em meses, t = O corresponde ao início de 
maio. Encontre o número médio de afídeos por caule no 
período entre o início de maio e o início de agosto. 


« Absorção de um Fármaco Jane tomou 100 mg de um fármaco 


de manhã e outros 100 mg do mesmo fármaco no mesmo 
horário na manhã seguinte. A quantidade do fármaco no 
seu corpo f dias após ela tomar a primeira dose é dada 
por 


diiim Te se0=+4<1 
“1001 +ebVe tt set=1 


Encontre a quantidade média do fármaco no corpo de 
Jane nos primeiros dois dias. 


« Absorção de um Fármaco A concentração de um fármaco em 


um órgão no instante ft (em segundos) é dada por 


ct!) = o —181-e') se0=t=20 
| 18e 10 — 122 42060 set> 2 
onde C(t) é medido em gramas por centímetro cúbico 


(g/em”). Encontre a concentração média do fármaco no 
órgão nos primeiros 30 segundos após ser administrado. 
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6.6 Área entre Duas Curvas 


Suponha que em certo país as projeções sejam de que o consumo de petróleo cresça a 
uma taxa de f(t) milhões de barris por ano, daqui a t anos, pelos próximos cinco anos. 
Então, o consumo total de petróleo desse país durante o período em questão é dado pela 
área sob o gráfico de f no intervalo [0, 5] (Figura 27). 

Em seguida, suponha que, em virtude da implementação de certas medidas de eco- 
nomia de energia, a taxa de crescimento do consumo de petróleo seja g(t) milhões de 
barris por ano. Nesse caso, o consumo total de petróleo projetado para o período de cinco 
anos é dado pela área sob o gráfico de g no intervalo [0, 5] (Figura 28). 

Portanto, a área da região sombreada S situada entre os gráficos de fe g no intervalo 
[0, 5] (Figura 29) fornece a quantidade de petróleo que seria economizada durante cinco 
anos em razão das medidas de economia de energia. 





o o Ay q AY 
= 5 x y=J() 
ta Tem ta 
ê. 3 Ê. | 
g FE v=9(8) E » = 90) 
E: E 
ES E ES 
ê E ê 
= = = 
> > 5 
Anos Anos 

FIGURA 27 FIGURA 28 FIGURA 29 
A uma taxa de consumo de f(t) milhões A uma taxa de consumo de g(t) milhões de A área de $ fornece a quantidade de petróleo 
de barris por ano, o consumo total de barris por ano, o consumo total de petróleo é que seria economizada nos cinco anos. 
petróleo é dado pela área da região dado pela área da região abaixo do gráfico 
abaixo do gráfico de f. de g. 

Mas a área de S é dada por 


Área sob o gráfico de fem [a, b] — Área sob o gráfico de g em [a, b] 
5 


[rova- [atoa 


(é 


y=f09 


> 
| F(t) = g(t) | dt Pela Propriedade 4, Seção 6.5 
0 


Esse exemplo mostra que alguns problemas práticos podem ser resolvidos determi- 
nando a área da região entre duas curvas, a qual, por sua vez, pode ser encontrada cal- 
culando uma integral definida apropriada. 


R y=g() 





Determinando a Área entre Duas Curvas 


FIGURA 30 


[ Veremos agora o problema geral de determinar a área de uma região plana limitada acima 
ÁreadeR= | [f(x) — g(x)] dx pgs E indiano eieé E E | 
k e abaixo por gráficos de funções. Primeiro, considere a situação na qual o gráfico de uma 
das funções está situado acima do gráfico da outra. Mais especificamente, seja R a re- 
gião no plano xy (Figura 30), que é limitada superiormente pelo gráfico de uma função 
contínua fe inferiormente pelo gráfico de uma função contínua g, onde f(x) = g(x) = 
O em [a, b], e à esquerda e à direita pelas retas verticais x = ae x = b, respectivamente. 
Da figura, vemos que: 
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Área de R = área sob f(x) — área sob g(x) 


a [rc dx — | jd 


- | Ut) - atlas 


usando a Propriedade 4 da integral definida. 


A Área entre Duas Curvas 

Sejam fe g funções contínuas tais que f(x) = g(x) no intervalo [a, b]. Então, a área 
da região limitada superiormente por y = f(x) e inferiormente por y = g(x) em 
la, b] é dada por 


| L69 at] dr (3) 


“ 


Embora tenhamos assumido que, tanto f quanto g fossem não negativas ao enun- 
ciarmos (13), podemos mostrar que essa equação permanece válida para quaisquer f e 
g (veja o exercício 59). Observe também que, se g(x) é O para todo x — isto é, quando o 
limite inferior da região R é o eixo x —, então a Equação (13) fornece a área da região 
sob acurvay = f(x) dex = a ax = b, como seria de esperar. 


EXEMPLO 1 Determine a área da região limitada pelo eixo x, o gráfico de y = —x*? + 
4x — B$easretasx = —lex=4. 


Solução À região R em consideração é mostrada na Figura 31. Podemos ver R como 
a região limitada superiormente pelo gráfico de f(x) = O (o eixo x) e inferiormente pelo 
gráfico de g(x) = —x? + 4x — 8em [—1, 4]. Portanto, a área de R é dada por 


|U) - sega = | [o-( + 4-8) 


4 
- | (xº — 4x + 8) dx 
- 








1 | 4 
= 94) — 2xº + 8x ' y=-x2+4x-8 
] ] Je 
[5 (64) — 2(16) + 8(4)| - E (1) — 2(1)+ (1) O 
3 3 Área deR = — | g(x) dx 
= 312 = Ê 


EXEMPLO 2 Determine a área da região R que é completamente delimitada pelos grá- 
ficos das funções 


fle)=2x—-1 e g(x)=xº—4 
e pelas retas verticais x = lex — 2. 


Solução Primeiro, esboçamos os gráficos das funções f(x) = 2x — leg) =x? — 4 
e as retas verticais x = 1 ex = 2 e depois identificamos a região R cuja área calculare- 
mos (Figura 32). 

Como o gráfico de f está sempre acima do gráfico de g para x no intervalo [1, 2], ve- 
mos pela Equação (13) que a área procurada é dada por 
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y=2x-1 | 
iÉ 


FIGURA 32 
2 
Área de R -| [f(x) — g(x)] dx 


1 


3,5) 


y=xº-d 





(1, —3) 


y=2x-1 
FIGURA 33 
3 
Área de R = -| [flx) — g(x)] dx 


=] 





FIGURA 34 


Área de R = | [F(x) — g(x)] dx 


= 





| AO = gtjde = | (ex — 1) - (424) de 


2 
| (=xº + 2x + 3) dx 
l 


2 


a + x + 3x 





l 

8 11 
—+4+6)-[-=+1+3)=— pu 
cado a do 


EXEMPLO 3 Determine a área da região R que é completamente delimitada pelos grá- 
ficos das funções 


fla)=2X-1 e g(x)=x2—-4 

Solução A região R é mostrada na Figura 33. Primeiro, determinamos os pontos de 
interseção das duas curvas. Para fazer isso, resolvemos o sistema que consiste das duas 
equações y = 2x — 1 ey = xº — 4. Igualando os dois valores de y, obtemos 


xXx —-4=2%-1 
x —-2x—-3=0 
(x + 1)(x — 3) =0 
de modo que x = —1 ou x = 3. Ou seja, as duas curvas se interceptam quando x = —1 


Ex=a, 

Observe que poderíamos também ver a região R como a região limitada superiormente 
pelo gráfico da função flx) = 2x — 1 e inferiormente pelo gráfico da função 
g(x) = x — 4, e à esquerda e à direita pelas retas verticais x = —1 ex = 3, respectivamente. 

Em seguida, como o gráfico da função f se situa sempre acima do gráfico da função 
g em [—1, 3], podemos usar (13) para calcular a área desejada: 


| Ut) atá = | [e - 1 -(2- 4) ds 


3 
| (=xº + 2x + 3) dx 
a 


3 





“=x + xº + 3x 
o a 


+ 
-9+9+9)-|[>+1-3]=— 
(94 9 + 9) (: ) : 


ed Lin 


= 10 


EXEMPLO 4 Determine a área da região R limitada pelos gráficos das funções 
Tha) = 2 — 2x | 


easretas verticasx = -lex= 1. 


e g(x)=-e'—1 


Solução À região R é mostrada na Figura 34. Como o gráfico da função f se situa 
sempre acima do gráfico da função q, a área da região R é dada por 


[Ud =| [-m-D-(ce-n]á 


- | (xº — 2x + e”) dy 
E 





À 2 af 
E A E afo g 
3 4 
l l 
-(E-1+e)-(Do+et) 
2 l 
=>—-+e-—-—= 302 E 
qr 


A Equação (13), que dá a área da região entre as curvas y = f(x) e y = g(x) para 
a=x= b, é válida quando o gráfico da função f se situa acima do gráfico da função g 
no Intervalo [a, b]. O Exemplo 5 nos mostra como usar (13) para determinar a área de 
uma região quando essa última condição não é satisfeita. 


EXEMPLO 5 Determine a área da região limitada pelo gráfico da função f (x) = x*, 0 
eixoxeasretasx = —lex=1. 


Solução Podemos pensar na região R em consideração como composta por duas sub- 
regiões R, e R,, como mostrado na Figura 35. 

Lembramos que o eixo x é representado pela função g(x) = O. Como g(x) = f(x) em 
[—1, O], vemos que a área de R é dada por 


[ota — f(x)] dx [a ide [ra 
' Pai | 
A mto! 


Para determinar a área de R,, observamos que f(x) = g(x) em [0, 1] e, portanto, tal área 
é dada por 


Ls 





l 


fire - gde = | 


a É) 





(x — 0) dx = | x' dx 
0 


[E cul 
0 4 4 
Portanto, a áreade Ré 4 + jou5. 
Fazendo uso da simetria, poderíamos ter obtido o mesmo resultado calculando 
0 
-2] xdx ou 2| xº dx 
1 0 


como você pode verificar. E 


Explore e Discuta 

Uma função é par se satisfaz a condição f(—x) = flx) e é ímpar se satisfaz a condição f—x) 
= —fx). Mostre que o gráfico de uma função par é simétrico com relação ao eixo y, en- 
quanto o gráfico de uma função ímpar é simétrico com relação à origem. Explique por que 


Soto) dx =2J flx) dx sefé par 
fé fox)dy=0 sefé ímpar 
EXEMPLO 6 Determine a área da região delimitada pelos gráficos das funções 


fxj-"*-3ax+3 e gx)=x+3 


Solução Primeiro esboce os gráficos dey = xº — 3x + 3ey =x + 3, em seguida, 
identifique a região solicitada R. Podemos ver a região R como composta por duas 


Integração 


FIGURA 35 
Área de R, = Área de R, 


46/ 
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FIGURA 36 
Área de R, + Área de R, 


0 
=| [FO) — gl] dx 


= 


2 
+ | L gb) — Fl] dx 
Õ 


sub-regiões R, e R,, como mostrado na Figura 36. Resolvendo as equações y = x + 3 
ey=x* —3x + 3 simultaneamente, encontramos os pontos de interseção das duas cur- 
vas. Igualando os dois valores de y, temos 


x —3IkKx+I3=x+3 


x” —4x=0 
x(xº — 4) = 
x(x + 2)(x — 2) = 
x=0,-2,2 


Logo, os pontos de interseção das duas curvas são (—2, 1), (0, 3) e (2, 5). 
Para —2 = x = 0, vemos que o gráfico da função f está situado acima do gráfico da 
função g, portanto a área da região R, é, em virtude de (13), 


[te — 3x +3)— (x +3)] dx = [o — 4x) dx 





Ô 
= — 4º — 9y? 
A” " 
= (4 — 8) 
=4 


Para O = x = 2,o gráfico da função g está situado acima do gráfico da função f, e a área 
de R, é dada por 


[6 + 3) — (wº — 3x + 3)] dx 


2 
| (=x + 4x) dx 
0 


2 


LA + 2x? 
4 





Ó 
=-4+8 


=4 


Portanto, a área solicitada é a soma da área das duas regiões R, e R,, isto é, 4 + 4, ou 8.0 


EXEM PLO APLICADO 7 (Conservação de Petróleo Em um estudo realizado em 2004 para 
Se “PB o Ministério do Desenvolvimento Econômico de um certo país emergente, eco- 
Poa | nomistas do governo e especialistas em energia concluíram que, se o Projeto 
“de Lei sobre Conservação de Energia fosse implementado em 2007, o consumo de pe- 


tróleo desse país pelos cinco anos subsequentes cresceria de acordo com o modelo 
R(t) = 20995: 


onde t é medido em anos (t = O corresponde ao ano de 2007) e R(t) em milhões de 
barris por ano. Sem essas medidas impostas pelo governo, entretanto, a taxa de cres- 
cimento esperada de consumo de petróleo seria dada por 

R(t) — 200º 


milhões de barris por ano. Usando esses modelos, determine quanto petróleo teria sido 
economizado de 2007 até 2012 se o projeto de lei tivesse sido implementado. 





Solução Sob a vigência do Projeto de Lei sobre Conservação de Energia, a quanti- 
dade total de petróleo que teria sido consumida entre 2007 e 2012 é dada por 


5 5 
| R(t) dt = | 20€º85! dt (14) 
É) “0 


Na ausência do projeto de lei, a quantidade total de petróleo que teria sido consumida 
entre 2007 e 2012 é dada por 


5 5 
| Ri(t) dt = | 20eº8 dt (15) 
0 0 
A Equação (14) pode ser interpretada como a área da região sob a curva y = K(t) de 
t = 0Oat = 5. Analogamente, interpretamos (15) como a área da região sob a curva y 
= R(t) det = 0 at = 5. Note também que o gráfico de y = R (t) = 20e"* se situa 
sempre acima do gráfico de y = R(t) = 20€eº** (t = 0). Assim, a área da região som- 
breada S na Figura 37 mostra a quantidade de petróleo que teria sido economizada de 
2007 a 2012 se o Projeto de Lei sobre Conservação de Energia tivesse sido imple- 
mentado. Mas a área da região S é dada por 


[ [Ri(t) — R(g) | dt = | | (20e8! — 20e88 dt 


5 
= | (6008: o. ENS) dt 
0 


e04 e025 1 1 
Ml === bolas 
as 0,05 Li 0,05 | 


Portanto, a quantidade de petróleo que teria sido economizada é de 9,3 milhões de 
barris. | 











Explorando com 


Consulte o Exemplo 7. Suponha que queiramos construir um modelo matemá- 
tico que forneça a quantidade de petróleo economizada de 2007 até o ano (2007 
+ x), onde x = O. Por exemplo, no Exemplo 7, x = 5. 


1. Mostre que esse modelo é dado por 


F( = | [Rio - ROO] d 


= 25088 — 4008” + 150 
Dica: Você pode achar útil usar alguns dos resultados do Exemplo 7. 
2. Use uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de F, 
usando a janela retangular [0, 10] X [0, 50]. 
3. Determine F(5) e confirme, assim, o resultado do Exemplo 7. 
4. Qual é a principal vantagem desse modelo? 
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y=Ri(8 
= 20e908t 
30 A 
4 
$ 
25 
Re 
cai y=R() 
— 909.05: 





FIGURA 37 
5 
Área de S = | [R(t) — R(b)] dt 
O 
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6.6 Testes de Conhecimento 


1. Determine a área da região limitada pelos gráficos de com as reformas e melhorias dos hotéis existentes e as 
fO) =xº + 2eg(x) = 1 — xe pelas retas verticais possíveis aquisições de novos hotéis, estima-se que os lu- 
x=0ex=1. cros da Kane cresçam à taxa de t — 2Wt + 4 milhões de 


dólares/ano na próxima década. Qual é o lucro adicional 
esperado pelos próximos dez anos se o grupo implemen- 
tar tais planos? 


2. Determine a área da região delimitada pelos gráficos de 
fo)= -xº+6x+5Seg(x)=x?º+5. 


3. A gerência da Kane Corporation, que opera uma cadeia 
de hotéis, espera que seus lucros cresçam à taxa de 
1 + +? milhões de dólares/ano daqui a t anos. Entretanto, contradas na página 474. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 6.6 podem ser en- 





6.6 Questões Conceituais 


1. Suponha que fe g sejam funções contínuas, tais que f(x) Má 
= g(x) no intervalo [a, b]. Escreva uma integral forne- 
cendo a área da região limitada superiormente pelo grá- | y=9() 
fico de f, inferiormente pelo gráfico de g e lateralmente 
pelas retasx = a ex = b. 





2. Escreva uma expressão usando integrais definidas para a 
área da região sombreada na figura a seguir. 





6.6 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 8, determine a área da região sombreada. 3. 
1. 
y 


v=7"— 67º 












safe x=-2 Es 











— 


x=-1 Xx=1 





Nos exercícios 9 a 16, esboce o gráfico da função dada e deter- 
mine a área da região limitada inferiormente por tal gráfico e su- 
periormente pelo eixox dex = aax = b. 

9. f(lx)=-x;a= —1,b=2 


10. f(x) =x?—-4a=-2,b=2 
1. f(x) =xº—-5x+4;a=1,b=3 
12. f(x) =x*;a=—1,b=0 

13. fo) =-1-Vxa=0,b=9 


14. 6) = 52 — Vxa=0,b=4 
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= el) g=-2,b=4 


15. f(2) 


16. f(x) = -xe7;a =0,b=1 
Nos exercícios 17 a 26,esboce os gráficos das funções fe g e de- 
termine a área da região delimitada por esses gráficos e pelas 


retas verticaisx= aex=bD. 
17. f(x) =x2+3,g(x)=1;a=1,b=3 


18. f(x) =x +2,g(x) = x? — 
19. f(x) 
20. Hx) = 9=xº,g(x) = 2x + 3a == 1,5 & 1 


4a=-1,b=2 


=-xº+2x+3,g(x)=-x+3;a=0,b=2 


1 
21. f(x) =%º + 1 g(x) = 3454 =-—-1,hb=2 


| 
22. f(x) = Vx, g(x) = -5*— la =1,b=4 


l 
23. Fx) =p 90) =2x-l;a=1,b=4 


24. f(x) =" 9(x) = 24 = bss 


25. f(x) = e”, g(x) = 


26. f(x) =x g(x) =e%a=1,b=3 
Nos exercícios 27 a 34,esboce o gráfico da função fe determine 
a área da região limitada por esse gráfico e pelas retas y = 0, 


x=aex=b. 
2h TU) = ga= -=1,4=2 


28. fix) =x —-2xa=-l,bh=1 

29. flx)=—x*+4x— 3;a=-1,hb=2 
30. f(x) =x -x;a=-1,b=1 

31. f(x) =xº—- 4x2 +3x;a=0,b=2 
32. flx) =" +xº;a=-1,b=8 
33. Flk) = e*— id = —I,b=3 


3. He) = rea 0,5=2 
Nos exercícios 35 a 42,esboce os gráficos das funções fe g e de- 


termine a área da região delimitada por eles. 
35. lx) =x +2eg(x) =x? — 4 


36. f(x) = —xº+4xeg(x) =2x—3 

37. fx) =xeg(m) = 

38. f(x) =xº+2xº — 3Ixeg(x) = O 

39. f(x) =xº— 6x? + 9xeg(x) =x? — 3x 
40. f(x) = Vxeg(x) =x 
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41. f(x) =xV9 —xeg(x) = 0 
42. f(x) = 2xeg(x) = xVx + 1 


43. 


44. 


45. 


Efeito da Propaganda no Rendimentos Na figura a seguir, a 
função f fornece a taxa de variação dos rendimentos da 
Odyssey Travel em relação à quantia x que ela gasta em 
propaganda com sua agência de publicidade atual. Con- 
tratando os serviços de outra agência de publicidade, es- 
pera-se que os rendimentos da Odyssey cresçam à taxa 
dada pela função g. Dê uma interpretação da área A da 
região 3 e encontre uma expressão para 4 em termos de 
uma integral definida envolvendo fe q. 


R 
R=g0) 


R= fo) 


Dólares/dólar 





Dólares 


Frequência Cardíaca durante o Exercício Na figura a seguir, a 
função f descreve a taxa de crescimento da frequência 
cardíaca de um indivíduo quando ele fazia um percurso 
predeterminado em uma esteira há seis meses. A função 
g fornece o crescimento na sua frequência cardíaca, fa- 
zendo o mesmo percurso recentemente. Forneça uma 1n- 
terpretação para a área A da região $S e encontre uma 
expressão para A em termos de uma integral definida en- 
volvendo fe q. 


y 
y=f(t) 

a) 

se 

[am Na | 

= ms 

ê A S y=9(1) 

E 

aa 





Segundos 


Declínio da Produção de Petróleo Os especialistas em energia 
discordam sobre quando a produção de petróleo começará 
a diminuir. Na figura a seguir, a função f fornece a produ- 
ção anual de petróleo em bilhões de barris por ano entre 
1980 e 2050, segundo as projeções do Departamento de 
Energia. A função g fornece a produção anual de petróleo 
no mesmo período, segundo o geólogo especialista em pe- 
tróleo Colin Campbell. Encontre uma expressão que use 
integrais definidas, envolvendo fe g para a diferença na 
produção total de petróleo no período em questão e consi- 
derando as previsões extremas de Campbell. 

Fonte: U.S. Department of Energy; Colin Campbell. 





46. 


47 


A y (bilhões de barris) 
60 
50 
y=f() 

40 V=H0 

30 y 

R x 
y=g(t) 
10 


t (anos) 


1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 


Purificação do Ar Para testar purificadores de ar, um grupo 
de engenheiros introduziu cada um dos purificadores em 
uma sala de 10 pés por 20 pés, cheia de fumaça. Na figura 
a seguir, a função f fornece a taxa de variação do nível de 
fumaça por minuto quando o purificador de marca A é 
utilizado. A função g fornece a taxa de variação do nível 
de fumaça por minuto quando o purificador de marca B 
é utilizado. 

a. Forneça uma interpretação para a área da região 5. 

b. Encontre uma expressão para a área de S, usando uma 

integral definida que envolva fe g. 


y (%o/min) 





> t (min) 
y=F2 
S y=g(0) 


Dois carros iniciam uma viagem lado a lado e percorrem 
uma estrada reta. A velocidade do carro 1 é de f(t) pés 
por segundo no intervalo [0, T], e a velocidade do carro 
2 é de g(t) pés por segundo eO< 7 < T. Além disso, su- 
ponha que os gráficos de fe g sejam como os mostrados 
na figura a seguir. Sejam À, e À, as áreas das regiões som- 
breadas 


|) (pés/s) 
v=f0) id 
y A, 
A, 
T; — TT” t(s) 


a. Escreva o número 


| Lot) = sald= | Ut (Jd 


em função de 4 e A.. 


48. 


49. 


50. 


b. O que o número obtido no item (a) representa? 


A taxa de variação dos rendimentos da companhia A ao 
longo do intervalo de tempo [0, T] é de f(t) dólares/se- 
mana, enquanto a taxa de variação dos rendimentos da 
companhia B ao longo do mesmo período é de g(t) dóla- 
res/semana. Os gráficos de fe g estão representados na fi- 
gura a seguir. Encontre uma expressão em termos de 
integrais definidas que envolva fe g que forneça os ren- 
dimentos adicionais que a companhia B terá sobre a com- 
panhia A no período [0, 7]. 


y (US$/semana) 
yY=g DM | 


/ 


p=f0) / 


t (semana) 





Tática de Restrição do México Agustin Carstens, ministro da 
Fazenda no México, restringiu todas as vendas de petró- 
leo do país para 2009 a US$ 70/barril. Na verdade, ele 
apostava que os preços ficariam baixos naquele ano. A fi- 
gura abaixo mostra o preço do petróleo bruto nos Estados 
Unidos, f(t), e o nível de restrição do México, g(t) = 70, 
(em dólares por barril) a partir do início de 2009 (t = 0) 
até o final deste ano. Escreva, em termos de integrais de- 
finidas, os lucros do petróleo que o México teve em 2009 
usando essa tática. 


y (US$/barris) 





SU y=/f(8) 


70 y=g(1) 


60 
50 


AQ + 


| | ——— ft (meses) 
123456738 9101112 


Fontes: Thomson Reuters Datastream; Financial Times research. 
Motor Turbo versus Motor Tradicional Em testes conduzidos 
pela revista Auto Test em dois modelos idênticos do Phoe- 
nix Elite — um equipado com motor tradicional e o se- 
gundo equipado com um turbo —, mostrou-se que a 
aceleração do primeiro é dada por 


a=f(t)=4+0,8  (0=t=12) 


pés/segundo/segundo, t segundos após a arrancada, en- 
quanto a aceleração do segundo é dada por 


a=g(t)=4+1,2%+0,03%º (0=t=12) 


51 


52. 


53. 


54. 
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pés/segundo/segundo. Quanto mais rápido é o modelo 
turbo em movimento do que o modelo com o motor pa- 
drão, no final de um teste de corrida de 10 segundos em 
aceleração máxima? 


Fontes de Energia Alternativa Graças ao papel cada vez mais 
relevante do carvão como uma fonte de energia alterna- 


tiva viável, a produção de carvão tem crescido a uma taxa 
de 


3 5 eU 05t 
E 


bilhões de toneladas métricas por ano t anos após 1980 
(que corresponde a t = 0). Se não fosse a crise de ener- 
gia, a taxa de produção de carvão após 1980 poderia ser 
de apenas 


3 Se 
x 


bilhões de toneladas métricas por ano. Determine quanto 
carvão excedente foi produzido entre 1980 e o final do 
século. 


Efeito da Propaganda na TV em Vendas de Carros Carl Williams, 
o proprietário de uma concessionária de veículos, estima 
que, com intensa propaganda em televisão, suas vendas 
de carros por vários anos poderão crescer à taxa de 


50:31 


milhares de carros/ano daqui a t anos, em vez da projeção 
atual de 


5 + 0,512 


milhares de carros/ano daqui a f anos. Determine quantos 
carros a mais Carl espera vender pelos próximos cinco 
anos ao implementar seus planos de propaganda. 


Crescimento Populacional Com o intuito de refrear o cresci- 
mento populacional em uma ilha do Sudeste Asiático, O 
governo local decidiu lançar uma campanha publicitária. 
Sem tal controle, o governo esperaria que a taxa de cres- 
cimento populacional fosse 


60 e! 2t 


de milhares de pessoas/ano daqui a t anos, pelos próxi- 
mos cinco anos. Entretanto, se a campanha publicitária 
for implementada com sucesso, O governo espera que isso 
resulte em uma taxa de crescimento populacional 


=" 60 


de milhares de pessoas/ano daqui a ft anos, pelos próxi- 
mos cinco anos. Assumindo que a campanha seja levada 
a efeito, quantas pessoas a menos haverá nesse país daqui 
a cinco anos do que haveria se nenhum controle popula- 
cional tivesse sido imposto? 


Déficit Britânico O gasto público projetado pelo governo 
britânico para os anos de 2010-2011 (t = 0) até 2014- 
2015 (t — 4) é de 692 bilhões de libras/ano. A receita pú- 
blica projetada para o mesmo período é de 


— 292,6t + 134,4 


0=t=4 
t+ 6,9 


fl) 


4/4 
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Encontre o déficit projetado para o período em questão. 


Fonte: Thomson Reuters Datastream. 


Nos exercícios 55 a 58, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que é falsa. 


SS 


56. 


57. 


58. 


59. 


Se fe g são contínuas em [a, b] e ou f(x) = g(x) para todo 
x em [a, b] ou f(x) = g(x) para todo x em [a, b], então a 
área da região limitada pelos gráficos de fe g e pelas retas 
verticais x = ae x = b é dada por [2 | f(x) — g(x)| dx. 
A área da região limitada pelos gráficos de fx) = 2 — x 
e g(x) = 4 — xt e pelas retas verticais x = 0 e x = 2 é 
dada por J2[f(x) — g(x)] dr. 

Se 4 denota a área limitada pelos gráficos de fe g em 
La, b], então 


b 

A2= | [69 alas 
Se fe g são contínuas em [a, b] e J é Lt) — g(D] dt >0, 
então f(t) = g(t) para todo t em [a, b]. 
Mostre que a área de uma região R limitada superior- 
mente pelo gráfico de uma função f e inferiormente pelo 
gráfico de uma função g dex = a ax = b é dada por 


| TG) gl] de 


onde fe g são funções contínuas. 


Dica: A validade da fórmula foi verificada para o caso em que 
tanto f quanto g são não negativas. Sejam agora f e g duas fun- 
ções tais que f(x) = g(x) paraa = x = b. Então, existe uma 
constante não negativa c tal que, ao transladarmos as curvas y = 
fl) + cey = g(x) + c na direção y, obtemos uma região R' que 
tem a mesma área da região R (veja as figuras a seguir). Mostre 
que a área de R' é dada por 


| ALGO + e] = Lota) + elrás = | Ufa] 


a 
y Bi 


y=f6)+0 


y=f(9 KR 











y=g0)+c 





6.6 


i. 


A região em questão é mostrada na figura a seguir. Como 
o gráfico da função f se situa acima do gráfico da função 
g para O = x = 1, vemos que a área solicitada é dada por 


[Ie+0-0-aa- [eme na 


1 l 
qe E RE 
| d 


== 4 — +] 
3 2 





O 


y=x"+2 





2. A região em questão é mostrada na figura a seguir. Para 


determinar os pontos de interseção das duas curvas, re- 
solvemos a equação 


Soluções dos Testes de Conhecimento 


-+M+5=x7+5 
2x? — 6x =0 
li 3] =0 


obtendo x = O ou x = 3. Portanto, os pontos de interse- 
ção são (0, 5) e (3, 14). 


x 


y=-x2+6x+5 


y=x"+5 








Como o gráfico de f está sempre acima do gráfico de g 
para O = x = 3, vemos que a área solicitada é dada por 


fc +64 +5)-(w+5)]d = [(-2e + 6x) dx 


3 





= Rea + 3x? 
3 0 


138.27 
9 


| 


| 


3. Os lucros adicionais realizáveis nos próximos dez anos 
são dados por 


[te =2/2+4) = (1 +82) di 


10 
= | (E ap 43 — Pt 
0 


— Usando 


Encontrando a Área entre Duas Curvas 
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2 3 “a” 


4 ; 
= — (10? — — (102 + 3(10) — = (10) 
2 3 5 
= 9,99 


ou, aproximadamente, US$ 10 milhões. 


A operação de integração numérica também pode ser usada para determinar a área en- 
tre duas curvas. Fazemos isso usando essa operação para calcular uma integral definida 
apropriada ou a soma (diferença) de integrais definidas apropriadas. No exemplo a se- 5 
guir, a operação de interseção também é usada para nos ajudar a determinar os limites 


da integração. ás a ji 
EXEMPLO 1 Utilize uma calculadora com recursos gráficos para determinar a área da 
região R que é delimitada pelos gráficos das funções 
f(x) =2xº— 8x + 4x— 3 e g(x)=3xº+ 10x — 11 -20 
FIGURATI 


Solução Os gráficos de fe g na janela retangular [—3, 4] X [—20, 5] são mostrados A região Restá cercada pelos gráficos 


na Figura Tl. 


defeg 


Usando a operação de interseção da calculadora com recursos gráficos, determina- 
mos as abscissas dos pontos de interseção dos dois gráficos como próximo de — 1,04 e 
0,65, respectivamente. Como o gráfico de f está situado acima do gráfico de g no in- 


tervalo [-1,04; 0,65], vemos que a área de R é dada por 


0,65 


A = | [(2x* — 8x? + 4x — 3) — (3x* + 10x — 11)] dx 


—1,04 
0,65 
- | (2x) — 11x? — 6x + 8) dx 


— 1,04 


Usando a função de integração numérica da calculadora com recursos gráficos, encon- 
tramos A = 9,87 e, portanto, a área de R é aproximadamente 9,87. E 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 6, use uma calculadora com recursos gráficos 
para (a) representar os gráficos das funções fe g e (b) determi- 
nar a área da região delimitada por esses gráficos e pelas retas 
verticais x = ae x = b. Expresse suas respostas com precisão de 
quatro casas decimais. 

1. f(x) =x(x—- 5), g(x) =0;a=1,b=3 


1 1 
2. fl)=x- VI - x? g(x) = 0;a = -sb=> 


3. flo) =x"(x+ 1)2,g(x) =x ha=1,2,b=2 
4 fo0)=29(0)=In(lI+x);a=-1,b=1 








x — 3 
S. f(x) = Ve gl) = 24 (32=0,b=3 
ca A se E as by 
6. f0) = 2, p96)=x5a=-1,b=1 
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Nos exercícios 7 a 12, use uma calculadora com recursos gráfi- 
cos para (a) representar os gráficos das funções fe g e (b) de- 
terminar a área da região totalmente delimitada pelos gráficos 
dessas funções. 

7. Px) = 20º — Be” dy = IS eg(x) = —3-+ 10x=— 10 


8. flx)=x!-2xº + 2eg(x) = 4 — 2x? 
9. f(x) =2xº—-3xº +x+Seg(lx)=eZ—3 


l 
10. f(x) = hd — 3eg(x) = In x 


11. f(x) = xe" eg(x) =x — 2Vx 
2. J6o) = Peg) =2 


13. Consulte o Exemplo 1. Encontre a área da região 
maior cercada pelos gráficos de fe g. 





FIGURA 38 
D(x) é a função demanda 


FIGURA 39 

Aproximando o superávit dos 
consumidores pela soma da área dos 
retângulos r,r,...,f, 


6.7 Aplicações da Integral Definida 
em Negócios e Economia 


Nesta seção, consideraremos várias aplicações da integral definida nos campos de ne- 
gÓcios e economia. 


Superávit dos Consumidores e Produtores 


Começamos deduzindo uma fórmula para calcular o superávit dos consumidores. Su- 
ponha que p = D(x) seja a função demanda que relaciona o preço unitário p de um bem 
à quantidade x demandada. Além disso, suponha que um preço unitário fixo de mercado 
p foi estabelecido para o bem e que, correspondendo a esse preço unitário, a quantidade 
demandada é de x unidades (Figura 38). Então, aqueles consumidores que estivessem 
dispostos a pagar um preço unitário maior que p pelo bem estariam, na verdade, eco- 
nomizando. Essa diferença entre o que os consumidores estariam dispostos a pagar por 
x unidades do bem e o que eles realmente pagam por eles é chamada superávit dos con- 
sumidores. 

Para deduzir uma fórmula para calcular o superávit dos consumidores, vamos divi- 
dir o intervalo [0, x] em n subintervalos, cada um de comprimento Ax = x/n, e deno- 


tar os extremos direitos desses subintervalos por x,, x,, ..., x, = x (Figura 39). 
p 
D(x,) 
D(x,) 
STS 
E se a 
p p=p 





Observamos, na Figura 39, que há consumidores que pagariam um preço unitário de 
pelo menos D(x ) dólares pelas primeiras Ax unidades do bem, em vez do preço de mer- 
cado de p dólares por unidade. A quantia economizada por esses consumidores é esti- 
mada por 


D(x,) Ax— pAx=|D(x,) — p|/Ax 
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que é a área do retângulo r,. Seguindo a mesma linha de raciocínio, deduzimos que a 
quantia economizada pelos consumidores que estivessem dispostos a pagar um preço 
unitário de, pelo menos, D(x,) dólares pelas próximas A x unidades (de x, até x,) do bem, 
em vez do preço de mercado de p dólares por unidade, é aproximada por 
D(x,) Ax — p Ax = [D(x,) — DJ Ax 
Continuando dessa forma, aproximamos a quantia total economizada pelos consumi- 
dores ao comprar x unidades do bem pela soma 
D(x) — p] x + [D(x) — p] 4x ++: + [D(x,) — p] Ax 
= [Dia + Das) ee oDo) A — [np dor pp Agde eee D Ag] 


n termos 





= [D(x,) + D(x,) +: + D(x,)] Ax — np Ax 

= [D(x) + D(x,) +: + D(x,)] Ax — px 
O primeiro termo da última expressão é a soma de Riemann da função demanda p = 
D(x) no intervalo [0, x] com pontos representativos x,, x,, . . ., x. Fazendo n tender a 
infinito, obtemos a fórmula a seguir para o superávit dos consumidores, CS. 


Superávit dos Consumidores 
O superávit dos consumidores é dado por 


CS = | D(x) dx — pX (16) 
0 


onde D é a função demanda, p é o preço unitário de mercado e x é a quantidade 
vendida. 


O superávit dos consumidores é dado pela área da região limitada superiormente pela 
curva de demanda p = D(x) e inferiormente pela retap = pdex = Oax = x (Figura 
40). Também podemos ver isso reescrevendo a Equação (16) sob a forma 


CS = | Dt — pjdx 





e interpretando o resultado geometricamente. 
Analogamente, podemos deduzir uma fórmula para calcular o superávit dos produ-. FIGURA 40 | 
tores. Suponha que p = S(x) seja a equação de oferta que relaciona o preço unitário p E REM E 
de certo bem à quantidade x que o fornecedor tornará disponível no mercado a esse 

preço. 

Novamente, suponha que um preço fixo de mercado p fora estabelecido para o bem 
e que, correspondendo a esse preço unitário, uma quantidade de x unidades será colo- 
cada no mercado (Figura 41). Então os fornecedores que estiverem dispostos a colocar 
o bem no mercado a um preço mais baixo terão uma chance de lucrar com o fato de que 
o preço seja estabelecido em p. A diferença entre o que os fornecedores efetivamente 
recebem e o que eles estariam dispostos a receber é chamada superávit dos produto- 
res. Procedendo de modo análogo à dedução da equação para calcular o superávit dos 
consumidores, encontramos que o superávit dos produtores, PS, pode ser definido da 


seguinte maneira: FIGURA 41 
S(x) é a função oferta 
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p= SS) 





FIGURA 42 


Superávit dos produtores 
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FIGURA 43 

Superávits dos consumidores e dos 
produtores quando preço de mercado = 
preço de equilíbrio 


Superávit dos Produtores 
O superávit dos produtores é dado por 


PS = px-— | S(x) dx (17) 
do 
onde S(x) é a função oferta, p é o preço unitário de mercado e x é a quantidade 
ofertada. 


Geometricamente, o superávit dos produtores é dado pela área da região limitada su- 
periormente pela reta horizontal p = p e inferiormente pela curva de oferta p = S(x) de 
x= 0ax = x (Figura 42). 

Podemos também mostrar que essa última afirmação é verdadeira convertendo a 
Equação (17) para a forma 


ps= | [P- S()]dr 
0 
e interpretando a integral definida de forma geométrica. 


EXEMPLO 1 A função demanda para certa marca de bicicleta de dez velocidades é 
dada por 


p = D(x) = —0,001x? + 250 


onde p é o preço unitário em dólares e x é a quantidade demandada em unidades de mi- 
lhar. A função oferta para essas bicicletas é dada por 


p = S(x) = 0,0006x? + 0,02x + 100 


onde p corresponde ao preço unitário em dólares e x corresponde ao número de bicicletas 
que o fornecedor colocará no mercado, em unidades de milhar. Determine o superávit 
dos consumidores e o superávit dos produtores se o preço de mercado de uma bicicleta 
é igual ao preço de equilíbrio. 

Solução Lembre-se de que o preço de equilíbrio é o preço unitário do bem quando 
há equilíbrio de mercado. Podemos determinar o preço de equilíbrio encontrando o 
ponto de interseção entre a curva de demanda e a curva de oferta (Figura 43). Para re- 


solver o sistema de equações 
p = —0,001xº + 250 


p = 0,0006x? + 0,02x + 100 
simplesmente substituímos a segunda equação na primeira, obtendo 
0,0006xº + 0,02x + 100 = —0,001xº + 250 
0,0016x? + 0,02x — 150 = 0 
16x? + 200x — 1 500 000 = O 
2x” + 25x — 187500 = O 
Fatorando essa última equação, obtemos 
(2x + 625)(x — 300) = O 
Assim, x = —625/2 ou x = 300. O primeiro número está fora do intervalo de interesse, 
o que nos deixa apenas com a solução x = 300, com um valor correspondente de 
p = —0,001(300)* + 250 = 160 
Logo, o ponto de equilíbrio é (300, 160), ou seja, a quantidade de equilíbrio é 300 000, 
e o preço de equilíbrio é US$ 160. Estabelecendo o preço de mercado a US$ 160 por 


unidade e usando a Fórmula (16) com p = 160 e x = 300, deduzimos que o superávit 
dos consumidores é dado por 


300 
CS = | (—0,001x? + 250) dx — (160)(300) 
0 


— (- o x + 250x ) 

300 

3000 

= 18 000 
ou US$ 18.000.000. (Lembre-se de que x é medido em unidades de milhar.) Em seguida, 
usando a Equação (17), deduzimos que o superávit dos produtores é dado por 


300 


— 48 000 








0 





+ (250)(300) — 48 000 


300 
PS = (160)(300) — | (0,0006x2 + 0,02x + 100) dx 


Ú 
300 


= 48 000 — (0,0002xº + 0,01x? + 100x) 


0 
= 48 000 — [(0,0002)(300)* + (0,01)(300)? + 100(300)] 
= 11700 


ou US$ 11.700.000. E 


Os Valores Futuro e Presente de um Fluxo de Renda 


Suponha que uma empresa gere um fluxo de renda por um período; por exemplo, a re- 
ceita gerada por uma grande cadeia de lojas durante um período de cinco anos. À me- 
dida que a renda é realizada, ela é reinvestida e rende juros a uma taxa fixa. O fluxo de 
renda futura acumulado durante o período de cinco anos é a quantia de dinheiro que 
a empresa possui ao final desse período. 

A integral definida pode ser usada para determinar esse fluxo de renda futura, acu- 
mulada ou total, durante um período de tempo. O valor futuro total de um fluxo de renda 
fornece-nos uma maneira de medir o valor de tal fluxo. Para determinar o valor futuro 
total de um fluxo de renda, suponha que 


R(t) = Taxa de geração de renda no instante t | Dólares por ano. 
r = Taxa de juros compostos continuamente 


T = Prazo Em anos. 


Vamos dividir o intervalo de tempo [0, T] em n subintervalos de mesmo comprimento 
At = T/n e denotar os extremos direitos desses intervalos por Eta gÃ = | COMO 
mostrado na Figura 44. 

Se R é uma função contínua em [0, 7], então R(t) não diferirá muito de R(t,) no su- 
bintervalo [0, 1,], desde que tal intervalo seja pequeno (o que é verdadeiro se n é 
grande). Portanto, a renda gerada durante o intervalo de tempo [Ô, t |] é aproximadamente 


R(t ) At Taxa de renda constante X Intervalo de tempo. 


dólares. O valor futuro dessa quantia, daqui a T anos, calculado como se fosse ganho 
no instante £,, é igual a 

R(t,) At] eric) Equação (10), Seção 5.3. 
dólares. De modo semelhante, a renda gerada durante o intervalo de tempo [t,, t,] é 


aproximadamente R(t,) At dólares e tem um valor futuro, daqui a T anos, de aproxi- 
madamente 


Integração 


FIGURA 44 
O intervalo [0, T] ié dividido 
em nsubintervalos 
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[R(t,) Atje' TV" 


dólares. Portanto, a soma dos valores futuros do fluxo de renda gerado ao longo do in- 
tervalo de tempo [0, T |] é aproximadamente 
R(t Je Ar + R(t)e AL + + R(t Je Ar 
= eT[R(t))e"" At+ R(t)e"» At +: + R(t Je" At] 
dólares. Mas essa soma é precisamente a soma de Riemann da função e“ R(t)e”"' no in- 


tervalo [0, 7] com pontos representativos £,, t,,..., t,. Fazendo n tender a infinito, ob- 
temos o resultado a seguir. 


Valor Futuro Acumulado ou Total de um Fluxo de Renda 

O valor futuro acumulado, ou total, após T anos de um fluxo de renda de R(1) dó- 
lares por ano, rendendo juros à taxa de r por ano compostos continuamente, é 
dado por 


Vi 
A= e R(De"' dt (18) 
O 





temente uma máquina automática de lavagem de carros que, estima-se, gerará 
uma receita de US$ 40.000 por ano, daqui a t anos, pelos próximos cinco anos. Se a 
receita é reinvestida em um negócio pagando juros à taxa de 12% ao ano compostos 
continuamente, determine o valor total acumulado desse fluxo de renda ao final de 
cinco anos. 


E EXEMPLO APLICADO 2 Fluxo de Renda O lava-rápido Crystal comprou recen- 
Pol à 


Solução Devemos determinar o valor futuro total do fluxo de renda dado após cinco 
anos. Usando a Equação (18) com KR(t) = 40000, r = 0,12 e T = 5, vemos que o 
valor solicitado é dado por 


5 
8125) | 40 000 "2 dg 
É 


— 8 (- 40 000 4) 
0,12 


0 
“40 0009 

0,12 
ou seja, aproximadamente US$ 274 040. E 


Integre usando a substituição 
u=—O,2t. 








(e — 1) = 274 039,60 


Outra maneira de medir o valor de um fluxo de renda é considerar seu valor presente. 
O valor presente de um fluxo de renda de R(t) dólares por ano, por um prazo de T anos, 
rendendo juros à taxa de r por ano compostos continuamente, é o principal P que re- 
sultará em um valor acumulado igual ao do próprio fluxo de renda quando P for inves- 
tido hoje por um período de T anos à mesma taxa de juros. Em outras palavras, 


T 
Pe” = | R(t)e”” dt 
0 


Dividindo ambos os lados dessa equação por e”” , obtemos o resultado a seguir. 


Valor Presente de um Fluxo de Renda 
O valor presente de um fluxo de renda de R(t) dólares por ano, rendendo juros à 
taxa de r ao ano, compostos continuamente, é dado por 


a 
PV = E R(t)e” dt (19) 
O 


* siderando dois planos alternativos para a reforma do local. O plano 4 exige 
um desembolso imediato de US$ 250.000, enquanto o plano B requer um desem- 
bolso imediato de US$ 180.000. Foi estimado que, adotando o plano A, resultaria um 
fluxo de renda líquida gerado à taxa de 


F(t) = 630 000 
dólares por ano, enquanto o plano B resultaria num fluxo de renda líquida gerado à 
taxa de 





E EXEMPLO APLICADO 3 Análise de Investimento O dono de um cinema está con- 
a 4 


a(t) = 580 000 


dólares por ano, pelos próximos três anos. Se a taxa de juros pelos próximos três anos 
for de 10% ao ano, qual dos dois planos gerará maior renda líquida ao final de três 
anos? 


Solução Como o desembolso inicial é de US$ 250.000, deduzimos — usando a 
Equação (19) com R(t) = 630 000,r = 0,1 eT = 3 — que o valor presente da renda 
líquida, no plano A, é dado por 
3 
| 630 000e"*"" dt — 250 000 
0 


= 630 000 eb! — 250 000 Integre usando a 


—0,1 5 substituição u = —O,lf. 
= —6 300 000e"** + 6 300 000 — 250 000 
= | 382 845 


ou, aproximadamente, US$ 1.382.845. 
Para determinar o valor presente da renda líquida sob o Plano B, utilizamos a Equa- 
ção (19) com R(t) = 580 000, r = 0,1 e T = 3, obtendo 


3 
| 580 000e"*!* dt — 180 000 
Ô 


dólares. Procedendo como no cálculo anterior, vemos que o valor solicitado é US$ 
1.323.254 (veja o Exercício 12, página 487). 

Comparando os valores presentes de cada um dos planos, concluímos que o Plano A 
geraria uma renda líquida maior ao final de três anos. E 


Observação À função R no Exemplo 3 é uma função constante. Se R não for constante, 
então podemos precisar de técnicas mais sofisticadas para calcular a integral em (19). 
Os Exercícios 7.1 e 7.2 contêm problemas desse tipo. 


O Montante e o Valor Presente de uma Anuidade 


Uma anuidade é uma sequência de pagamentos feitos em intervalos regulares de tempo. 
O período durante o qual tais pagamentos são efetuados é chamado prazo da anuidade. 
Embora os pagamentos não precisem ser iguais em valor, eles o são em muitas 
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aplicações importantes, e assim presumiremos que eles são iguais em nossa discussão. 
Exemplos de anuidades são depósitos regulares em uma poupança, pagamentos men- 
sais de hipoteca e pagamentos mensais de seguro. 

O montante de uma anuidade é a soma dos pagamentos mais os juros obtidos. Uma 
fórmula para calcular o montante de uma anuidade A pode ser deduzida com a ajuda da 
Equação (18). Sejam 


P = Valor de cada pagamento da anuidade 

r = Taxa de juros compostos continuamente 
T = Prazo da anuidade (em anos) 

m = Número de pagamentos por ano 


Considere que os pagamentos da anuidade constituem um fluxo de renda constante 
R(t) = mP dólares ao ano. Com esse valor de R(t), a Equação (18) nos dá 


A 


T T 
| R(t)e "dt = | mPe”” dt 
0 0 


o. x E já r o. m E am 1 
mPe mPe —— + 
r 0 r r 








mpP 
=. (e” — 1) Desde que e” «e =1 
= 


Isso nos leva à fórmula a seguir. 


Montante de uma Anuidade 
O montante de uma anuidade é dado por 
tão 
A=" (7-1) (20) 


F 


onde P, r, Te m são como definidos anteriormente. 


PR EXEMPLO APLICADO 4 Contas de Aposentadoria Em 1º de janeiro de 1996, Mar- 
e / 4 cus Chapman depositou US$ 2.000 em uma conta de aposentadoria que paga 
juros à taxa de 5% ao ano, compostos continuamente. Considerando que ele deposi- 
tou US$ 2.000 anualmente nessa conta, quanto ele tinha no início do ano 2012? 





Solução Utilizamos a Equação (20) com P = 2000,r = 0,05,T = l6em=1, 
obtendo 


2 000 
dis E a e 
0.05 1º 


= 49 021,64 
Logo, Marcus tinha aproximadamente US$ 49.022 em sua conta no início do ano 2012. 


E 
Ei 
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Explorando com 


Consulte o Exemplo 4. Suponha que Marcus deseje saber quanto ele terá em sua 
conta de aposentadoria em um instante qualquer no futuro, e não apenas no iní- 
cio de 2012, como foi solicitado naquele exemplo. 


1. Usando a Fórmula (18) e os dados relevantes do Exemplo 4, mostre que o mon- 
tante solicitado em um instante qualquer x (x medido em anos, x > 0) é dado por 
A = f(x) = 40 000(e%* — 1) 
2. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para representar o gráfico de f, 
usando a janela retangular [0, 30] X [0, 200 000]. 
3. Usando ZOOM e TRACE, ou outras funções numéricas apropriadas de sua 


calculadora, use o resultado do item 2 para verificar o resultado obtido no 
Exemplo 4. Discuta a vantagem do modelo matemático encontrado no item 1. 


Utilizando a Equação (19), podemos deduzir a seguinte fórmula para o valor presente 
de uma anuidade. 


Valor Presente de uma Anuidade 
O valor presente de uma anuidade é dado por 
mp 
ds (1 — e5 (21) 


onde P, r, Tem são os definidos anteriormente. 






PH, EXEMPLO APLICADO 5 Fundos de Retiradas Tomas Perez, proprietário de uma 

=>» à loja de ferramentas, deseja estabelecer um fundo do qual ele possa sacar 
US$ 1.000 por mês pelos próximos dez anos. Se o fundo rende juros à taxa de 6% ao 
ano compostos continuamente, quanto dinheiro ele necessita para estabelecer o 
fundo? 


Solução Desejamos encontrar o valor presente de uma anuidade com P =1 000, 
r = 0,06, T = 10em = 12. Usando a Equação (21), obtemos 
12 000 
PV=-—— (1 — e (,06)(10) 
ao Te 
= 90 237,70 
Portanto, Tomas necessita de aproximadamente US$ 90.238 para estabelecer o fundo. 


Curvas de Lorenz e Distribuições de Renda 


Um método usado por economistas para estudar a distribuição de renda em uma socie- 
dade é baseado na curva de Lorenz, assim chamada em homenagem ao estatístico norte- 
-americano M.O. Lorenz. Para descrever a curva de Lorenz, denotemos por f(x) a pro- 
porção da renda total recebida pelos 100x% mais pobres da população, para O = x = 1. 
Usando essa terminologia, (0,3) = 0,1 nos diz simplesmente que os 30% mais pobres 
recebem 10% da renda total. 
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FIGURA 45 


Uma curva de Lorenz 
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FIGURA 46 


g 
A curva de Lorenz f(x) = — x) + — x 
20 20 





FIGURA 47 

Quanto mais próxima a curva de Lorenz 
estiver da reta, maior será a igualdade na 
distribuição de renda 


A função f tem as seguintes propriedades: 


1. O domínio de fé [0, 11. 

2. A imagem de fé [0, 1). 

3. HO) -=0ecfl)=1. 

4. f(x) = x para todo x em [0, 11. 
5. fé crescente em [0, 1]. 


As duas primeiras propriedades seguem do fato de que tanto x quanto f(x) são frações de 
um todo. A Propriedade 3 é a afirmação de que 0% da população que tem renda recebe 
0% da renda total e de que 100% da população que tem renda recebe 100% da renda to- 
tal. A Propriedade 4 segue do fato de que os 100x% mais pobres não podem receber mais 
do que 100x% da renda total. Uma curva de Lorenz típica é mostrada na Figura 45. 





EXEMPLO APLICADO 6 Curvas de Lorenz A distribuição de renda de certo país 
4 emergente é descrita pela função 


19,1 
=> + — 
f(x) 50 * — X 


a. Esboce a curva de Lorenz correspondente à função dada. 
b. Calcule (0,2) e (0,8) e interprete seus resultados. 


Solução 
a. A curva de Lorenz é mostrada na Figura 46. 


b. f02)= = (0,272 + — (0.2) = 0,048 


Logo, os 20% mais pobres da população recebem 4,8% da renda total. 


19 l 
0,8) = — (0,8)? + — (0,8) = 0,648 
H0,8) 20 (058) 2q (058) Ed 


Portanto, os 80% mais pobres da população recebem 64,8% da renda total. El 


Em seguida, vamos considerar a curva de Lorenz descrita pela função y = fx) = x. 
Como exatamente 100x% da renda total é recebida pelos 100x% mais pobres da popu- 
lação, a reta y = x é chamada reta da igualdade completa. Por exemplo, 10% da renda 
total é recebida pelos 10% mais pobres, 20% da renda total é recebida pelos 20% mais 
pobres e assim por diante. 

Assim, é evidente que quanto mais próxima a curva de Lorenz estiver dessa reta, tanto 
mais justa será a distribuição de renda entre a população. Mas a proximidade de uma 
curva de Lorenz à reta de igualdade completa pode ser expressa pela área entre a curva 
de Lorenz e a reta y = x (Figura 47). Quanto mais próxima a curva estiver da reta, me- 
nor será a área formada. 

Essa observação sugere que podemos definir um número, denominado coeficiente 
de desigualdade de uma curva de Lorenz, como a razão da área entre a reta de igual- 
dade completa e a curva de Lorenz pela área sob a reta de igualdade completa. Como 
a área sob a reta de igualdade completa é 5, vemos que o coeficiente de desigualdade é 
dado pela fórmula a seguir. 


Coeficiente de Desigualdade de uma Curva de Lorenz 
O coeficiente de desigualdade, ou índice Gini, de uma curva de Lorenz é 


L=2] -f]d (22) 





O coeficiente de desigualdade é um número entre O e 1. Por exemplo, um coeficiente 
de zero implica que a distribuição de renda é perfeitamente uniforme. 


EXEMPLO APLICADO 7 Distribuição de Renda Em um estudo conduzido pelo 
"à Ministério do Desenvolvimento Econômico de certo país sobre a distribuição 
de renda de determinados segmentos da força de trabalho do país, concluiu-se que as 
curvas de Lorenz para a distribuição de renda entre médicos e atores de cinema são 
descritas pelas funções 
4 ] 5 A 

ar 2 4 pia a ais É 
respectivamente. Calcule o coeficiente de desigualdade para cada curva de Lorenz. 
Qual das profissões tem a distribuição de renda mais justa? 


Solução Os coeficientes de desigualdade solicitados são, respectivamente, 


1 | 
14 ] 14 l4 

L=2) = [15 + sx) |de=2] (ox e Ja 
A 15 IS q NI 15 


28 [' á (à 1 | 
ESA —xI)dx=— E a im 
is] 6 + Ms a q 





Õ 
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14 
=— = 0311 
a 


Nú | | 
=— | (x — x) dx = ( bs 2a8) 

4), 2" ss 

15 

—— =0,375 

40 





Concluímos que, nesse país, as rendas de médicos estão distribuídas de maneira mais 


uniforme do que as rendas de atores de cinema. 





6.7 Teste de Conhecimento 


A função demanda para determinada marca de bicicleta er- 
gométrica, que é vendida exclusivamente pela televisão a 
cabo, é dada por 

p= d(x) = V9 — 0,02x 
onde p é o preço unitário em centenas de dólares e x é a quan- 


tidade demandada/semana. A função oferta correspondente é 
dada por 


p=s(x)= VI + 0,02x 


onde p tem o mesmo significado que antes e x é o número de bi- 
cicletas ergométricas que o fornecedor tornará disponível ao 
preço p. Determine o superávit dos consumidores e o superávit 
dos produtores se o preço unitário é igual ao preço de equilíbrio. 


A Solução do Teste de Conhecimento 6.7 pode ser encontrada 
na página 486. 





6.7 Questões Conceituais 


1. a. Defina o superávit dos consumidores. Forneça uma 
fórmula para o seu cálculo. 
b. Defina o superávit dos produtores. Forneça uma fór- 
mula para o seu cálculo. 


2. a. Estabeleça o valor futuro acumulado de um fluxo de 
renda. Apresente uma fórmula para o seu cálculo. 
b. Estabeleça o valor presente de um fluxo de renda. 
Apresente uma fórmula para o seu cálculo. 
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3. Defina o montante de uma anuidade. Forneça uma fór- 


mula para o seu cálculo. 


Exercícios 


1. Superávit dos Consumidores A função demanda para certa 


marca de cartuchos de reposição para um purificador de 
água é dada por 
p= —0,01xº — 0,Ix + 6 


onde p é o preço unitário em dólares e x é a quantidade 
demandada semanalmente, medida em unidades de mi- 
lhar. Determine o superávit dos consumidores se o preço 
de mercado for estabelecido a US$ 4/cartucho. 


« Superávit dos Consumidores A função demanda para uma 
marca de CDs é dada por 


p= -0,01x”- 0,2x+8 


onde p é o preço unitário, em dólares, e x é a quantidade 
demandada por semana, medida em unidades de milhar. 
Determine o superávit dos consumidores se o preço de 
mercado no atacado for de US$ 5/disco. 


- Superávit dos Consumidores Sabe-se que a quantidade de- 
mandada de dada marca de secadores de cabelo portáteis 
é de x centenas de unidades/semana, e o preço unitário 
correspondente é de 


p-— V225 — 5x 


dólares. Determine o superávit dos consumidores se o 
preço de mercado for estabelecido a US$ 10/unidade. 


« Superávit dos Produtores O fornecedor dos secadores de ca- 
belo portáteis do Exercício 3 colocará no mercado x cen- 
tenas do produto quando o preço unitário for de 


p= V36+ 1,8x 


dólares. Determine o superávit dos produtores se o preço 
de mercado for estabelecido a US$ 9/unidade. 


- Superávit dos Produtores A função de oferta para os CDs do 
Exercício 2 é dada por 


p = 0,01x? + O,lx + 3 


onde p é o preço unitário no atacado, em dólares, e x de- 
nota a quantidade que estará dispomibilizada no mercado 
pelos produtores, medida em unidades de milhar. Deter- 
mine o superávit dos produtores se o preço de mercado é 
o preço de equilíbrio. 


- Superávit dos Consumidores A função demanda por uma de- 
terminada marca de colchão é dada por 


p = 600e “x 
onde p é o preço unitário em dólares e x (em centenas) é 
a quantidade demandada por mês. 


a. Encontre o número de colchões demandados por mês 
se o preço unitário for de US$ 400/colchão. 


4. 


ds 


10. 


Explique os termos a seguir: (a) curva de Lorenz e (b) 
coeficiente de desigualdade da curva de Lorenz. 





b. Utilize os resultados do item (a) para encontrar o su- 
perávit dos consumidores se o preço de venda for fi- 
xado em US$ 400 por colchão. 


Superávit dos Produtores O fabricante da marca de colchões 
do Exercício 6 tornará x centenas de unidades disponí- 
veis no mercado quando o preço unitário for 


p = 100 + 80e9º3 


dólares. 

a. Encontre o número de colchões que o fabricante dis- 
ponibilizará no mercado se o preço unitário for de 
US$ 250/colchão. 

b. Utilize o resultado do item (a) para encontrar o supe- 
rávit dos produtores se o preço unitário for de 
US$ 250/colchão. 


- Superávit dos Consumidores A função demanda por um de- 


terminado modelo de leitor de Blu-ray é dada por 


600 


º que + 


onde p é o preço unitário em dólares e x (em unidades de 
milhar) é a quantidade demandada por semana. Qual é o 
superávit dos consumidores se o preço for fixado em 
US$ 200/unidade? 


- Superávit dos Produtores O fabricante de leitores de Blu-ray 


do Exercício 8 fará x mil unidades disponíveis no mer- 
cado por semana, quando o preço unitário for 


0,4 ) 
L=+ 
dólares. Qual é o superávit dos produtores se o preço de 
venda for fixado em US$ 160/unidade? 





p = 100( 05x + 


Superávit dos Consumidores e Produtores A direção da Titan 
Tire Company determinou que a quantidade x demandada 
por semana dos seus pneus Super Titan está relacionada 
ao preço pela fórmula 


p= 144 — xº 


onde p é o preço medido em dólares e x é medido em mi- 
lhares de unidades. A Titan oferecerá x unidades dos seus 
pneus ao mercado se o preço unitário for de 


1 
p=48+>x 
2 
dólares. Determine o superávit dos consumidores e o su- 


perávit dos produtores se o preço de mercado for o preço 
de equilíbrio. 


11. 


12. 


13. 


14. 


15. 


16. 


Et, 


18. 


19. 


Superávit dos Consumidores e Produtores A quantidade de- 
mandada x (em centenas) das câmeras em miniatura Mi- 
kado/semana está relacionada ao preço unitário p (em 
dólares) por 


p= —0,2x? + 80 


e a quantidade x (em centenas) que o fomecedor está dis- 
posto a colocar no mercado está relacionada ao preço uni- 
tário p (em dólares) por 


p=0xº+x+ 40 


Se o preço de mercado é igual ao preço de equilíbrio, de- 
termine o superávit dos consumidores e o superávit dos 
produtores. 


Consulte ao Exemplo 3, na página 481. Verifique que 


3 
| 580 000e"*!! dt — 180 000 = 1 323 254 
0 


Valor Presente de um Investimento Estima-se que determi- 
nado investimento gerará renda à taxa de 


R(t) = 200 000 


dólares/ano pelos próximos cinco anos. Determine o 
valor presente desse investimento se a taxa de juros pre- 
valecente é de 8%/ano compostos continuamente. 


Franquias Camille adquiriu uma franquia de 15 anos para 
uma loja de computadores, estimando que ela gerará 
renda à taxa de 


R(t) = 400 000 


dólares/ano. Se a taxa de juros prevalecente é de 8%/ano 
compostos continuamente, determine o valor presente da 
franquia. 


O Montante de uma Anuidade Determine o montante de uma 
anuidade com pagamentos de US$ 250/mês por um pe- 
ríodo de 20 anos rendendo juros sob a taxa de 4%/ano 
compostos continuamente. 


O Montante de uma Anuidade Determine o montante de uma 
anuidade com pagamentos de US$ 400/mês por um pe- 
ríodo de 20 anos rendendo juros sob a taxa de 5%/ano 
compostos continuamente. 


O Montante de uma Anuidade Aiso deposita US$ 150/mês 
em uma poupança que rende juros de 5%/ano compostos 
continuamente. Calcule o montante que ele terá em sua 
conta após 15 anos. 


Conta de Custódia Os Armstrong desejam estabelecer uma 
conta de custódia para financiar a educação de seus fi- 
lhos. Se eles depositarem US$ 200 mensalmente por dez 
anos em uma conta poupança rendendo juros de 4%/ano 
compostos continuamente, qual será o saldo da poupança 
ao final desse período? 


Fundo de Aposentadoria Consulte o Exemplo 4, na página 
482. Suponha que Marcus faça um depósito em seu fundo 
de aposentadoria no dia 1º de abril de 1996 e depósitos 


20. 


21. 


22. 


23. 


24. 


25. 


26. 


27. 
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anuais a partir de então. Se os juros são pagos sob a 
mesma taxa inicial, quanto dinheiro Marcus terá em sua 
conta no início de 2012? 


Valor Presente de uma Anuidade Estime o valor presente de 
uma anuidade se os pagamentos são de US$ 800 mensais 
por 12 anos e a conta rende juros à taxa de 5%/ano com- 
postos continuamente. 


Valor Presente de uma Anuidade Estime o valor presente de 
uma anuidade se os pagamentos são de US$ 1.200 men- 
sais por 15 anos e a conta rende juros à taxa de 6%/ano 
compostos continuamente. 


Pagamentos de Loteria A comissão de uma loteria estadual 
paga ao vencedor da loteria “Million Dollar” 20 presta- 
ções anuais de US$ 50.000 cada. Se a taxa de juros pre- 
valecente é de 6%/ano compostos continuamente, 
determine o valor presente do bilhete vencedor. 


Hipoteca de Anuidade Reversa Sinclair deseja suplementar 
sua aposentadoria com US$ 300/mês pelos próximos 10 
anos. Ele planeja obter uma hipoteca de anuidade reversa 
sobre sua casa para satisfazer essa necessidade. Estime o 
montante da hipoteca de que ele precisará se a taxa de 
juros prevalecente for de 5%/ano compostos continua- 
mente. 


Hipoteca de Anuidade Reversa Consulte o Exercício 23. Leah 
deseja suplementar sua aposentadoria com US$ 400/mês 
pelos próximos 15 anos, obtendo uma hipoteca de anui- 
dade reversa. Estime o montante da hipoteca de que ela 
precisará se a taxa de juros prevalecente for de 6%/ano 
compostos continuamente. 


Curvas de Lorenz A distribuição de renda de certo país é 
descrita pela função 
15 4. 1 
=x + — 
o tg Te 
a. Esboce a curva de Lorentz para essa função. 
b. Calcule f(0,4) e (0,9) e interprete seus resultados. 


Curvas de Lorenz A distribuição de renda de certo país é 
descrita pela função 
I4 1 
= — + — 
fo) = 15" +15” 


a. Esboce a curva de Lorentz para essa função. 
b. Calcule (0,3) e (0,7) e interprete seus resultados. 


Curvas de Lorenz Em um estudo conduzido pelo Ministério 
de Desenvolvimento Econômico de certo país, concluiu- 
-se que a curva de Lorentz para a distribuição de renda de 
professores universitários era descrita pela função 

“8 l 


E do a 
Ho) = 14" + 1a? 


e para a de advogados, pela função 


9,2 
a Las E 
ge) = qe + 2 
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a. Calcule o coeficiente de desigualdade para cada curva 
de Lorentz. 

b. Qual das profissões tem uma distribuição de renda 
mais justa? 


28. Curvas de Lorenz Em um estudo conduzido pelo Ministério 
de Desenvolvimento Econômico de certo país, concluiu- 
-se que a curva de Lorentz para a distribuição de renda de 
corretores da bolsa era descrita pela função 


e para a de professores do ensino médio, pela função 


Sm d 
— — + — 
g(x) ção Pã 
a. Calcule o coeficiente de desigualdade para cada curva 
de Lorentz. 
b. Qual das profissões tem uma distribuição de renda 
mais justa? 





6.7 Solução dos Testes de Conhecimento 


Encontramos o preço de equilíbrio e a quantidade de equilí- 
brio resolvendo o sistema de equações 


p= V9 — 0,02x 
p= V1 + 0,02x 


simultaneamente. Substituindo a primeira equação pela se- 
gunda, temos 


V9 — 0,02x = NV 1 + 0,02x 
Elevando ambos os membros da equação ao quadrado, obte- 
mos 
9 — 0,02x = 1 + 0,02x 
x = 200 
Portanto, 
p= NV9 — 0,02(200) 
=V5=2,24 


O preço de equilíbrio é de US$ 224, e a quantidade de equi- 
líbrio é de 200. O superávit dos consumidores é dado por 


— Usando 


CS = | V9 — 0,02x dx — (2,24)(200) 
É) 


r 200 
= | (9 — 0,02x)'2 dx — 448 
0 





cd 2 (9 -— () 02x)*? die — 448 Integrado por 
E 0,02 13 k ' “substituição 
l | 
E a (57 " 922) — 448 
= 719,32 


ou, aproximadamente, US$ 7.932. 
Por outro lado, o superávit dos produtores é dado por 


200 
PS = (2,24)(200) — | Vi + 0,02x dx 
À) 


200 
= 448 — | (1 + 0,02x)'2 dx 
0 





1 2 o 200 
= 448 =-——| — |(1l + 0,02x 
TA)! 02x) , 
l 
=448-——(52 — 1 
0,03 
= 108,66 


ou, aproximadamente, US$ 10.866. 


Aplicações em Administração e Economia/Exercícios de Tecnologia 


1. Resolva o Exemplo 1, Seção 6.7, usando uma calculadora com recursos gráficos. 
Dica: Use a operação de interseção para determinar a quantidade de equilíbrio e o preço de equilíbrio. 
Use a operação de integração numérica para calcular a integral definida. 


2. Resolva o Exercício 11, Seção 6.7, usando uma calculadora com recursos gráficos. 


Dica: Veja o Exercício 1. 


3. A função demanda para certa marca de despertadores portáteis é dada por 


p= —0,01x? — 0,3x + 10 
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onde p é o preço unitário no atacado em dólares e x é a quantidade demandada men- 
salmente, medida em unidades de milhar. A função oferta para essa marca de reló- 
gios é dada por 
p = —0,01xº + 0,2x + 4 

onde p tem o mesmo significado que antes e x é a quantidade, em milhares, que o 
fornecedor colocará no mercado mensalmente. Determine o superávit dos consu- 
midores e o superávit dos produtores quando o preço unitário de mercado for igual 
ao preço de equilíbrio. 


4. A quantidade demandada de determinada marca de porta-CDs é de x milhares de uni- 
dades por semana, e o preço unitário correspondente no atacado é de 


p= V400 — 8x 


dólares. O fornecedor dos porta-CDs colocará no mercado x milhares de unidades 
quando o preço unitário no atacado for de 


p = 0,02xº + 0,04x + 5 
dólares. Determine o superávit dos consumidores e o superávit dos produtores 
quando o preço unitário de mercado for igual ao preço de equilíbrio. 

5. Espera-se que o investimento A gere renda a uma taxa de 
Ri(t) = 50 000 + 10 0004 

dólares/ano pelos próximos cinco anos e que o investimento B gere renda a uma 
taxa de 

R.(t) = 50 000 + 6 000% 
dólares/ano no mesmo período. Se a taxa de juros prevalecente para os próximos 


cinco anos for de 10%/ano, qual investimento vai gerar um rendimento líquido maior 
ao final dos cinco anos? 


6. Espera-se que o investimento A gere renda a uma taxa de 
R,(t) = 40 000 + 5 000% + 100%? 
dólares/ano pelos próximos dez anos e que o investimento B gere renda a uma taxa de 
R.(t) = 60 000 + 2 000% 


dólares/ano no mesmo período. Se a taxa de juros prevalecente para os próximos 
dez anos for de 8%/ano, qual investimento vai gerar um rendimento líquido maior 
ao final dos dez anos? 








e-ejjitiodo Resumo das Principais Fórmulas e Termos 
FÓRMULAS 
1. Integral indefinida de uma constante [k du = ku + €C 
2. Regra da Potência ju” du = rn + C o (n&-l) 
3. Regra do Múltiplo Constante [keru ) du = k | Flu) du 
vá uma constante) 
4. Regra da Soma | [f(u) + g(u) | 


= | f(u) du + ut du 
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Ss 


10. 


a, 


12. 


15 


14. 


15. 


16. 


17. 


18. 
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Integral indefinida da função exponencial 


. Integral indefinida de f(u) = 


« Método de Substituição 


« Integral definida como limite de uma soma 


« Teorema Fundamental do Cálculo 


Valor médio de fem [a, b] 


Ár ea entre duas curvas 


Superávit dos consumidores 


Superávit dos produtores 


Valor acumulado (futuro) de um 
fluxo de renda 


Valor presente de um fluxo de renda 


Valor presente de uma anuidade 


Montante de uma anuidade 


Coeficiente de desigualdade de 
uma curva de Lorenz 


[et du =.2"*+ EC 
d 
[É =mju|+C 
u 
| F'g6))g'(e) de = | F'(u) du 
b 
| f(x) dx = limsS,, 
A ne 
onde Ss, é uma soma de Riemann 


[ 6) de = Pb) — Fa) 
onde F'(x) = f(x) 


1 





me 


b — 
[1 Fc) — g(x). 


onde f(x) = g(x) 


cs= | De)de— ps 
0 
PS =px- | S(x) dx 
0 
T 
A= e" | R(t)e ” dt 
0 


Fr 
PV = | R(t)e”" dt 
O 


mP 
A=(eT-1 
E (671) 
P 
pv=" (1-7) 
Fr 


L=2[ be- fold 


TERMOS 

antiderivada (408) constante de integração (410) extremo inferior de integração (435) 
antidiferenciação (410) equação diferencial (414) extremo superior de integração (435) 
integração (410) problema de valores iniciais (414) curva de Lorenz (483) 

integral indefinida (410) soma de Riemann (435) reta da igualdade completa (484) 
integrando (410) integral definida (435) 





C 


Capítulo 6. 


omplete as lacunas. 
1. a. Uma função F é a antiderivada de f em um intervalo 
1, Sê para todo x em f. 
b. Se F é a antiderivada de fno intervalo I, então todas as 
antiderivadas de f em 1 têm a forma 
J fix) dx = 
SL) + g(x)] dx = 





= 





3. a. Uma equação diferencial é uma equação que envolve 


4. Se denotarmos u = 


5. a. 





a derivada ou diferencial de uma função 

b. Uma solução de uma equação diferencial em um in- 
tervalo 1 é uma que satisfaz a equação di- 
ferencial. 


g(x), então du = ea 
substituição transforma a integral [f(g(x))g'(x) dx na 
integral envolvendo apenas u. 





Se fé contínua e não negativa no intervalo [a, b], então 
a área da Pao abaixo do gráfico de fem [a, b] é dada 
por 

b. Se fé contínua no intervalo [a, b], então > f(x) dx é 
igual às áreas das regiões acima do eixo x e limitadas 
pelo gráfico de f em [a, b] as áreas das 
regiões abaixo do eixo x e limitadas inferiormente 
pelo gráfico de f em [a, b]. 


O Teorema Fundamental do Cálculo afirma que, se f 
é contínua em [a, b], então f a F(x) dx = , 
onde F é um/uma de f. 


Exercícios de Revisão 


Capítulo 6 


Nos exercícios 1 a 20, calcule cada integral indefinida. 


1 


1 


1 


| 
2. | (5 — mia  ) ax 


1. [(x3+ 2x2 — x) dx 


3. [e “2º +55) de [q vR+4)d 
5. |x(2xº + x!2) dx 6. [q + D(vx — 1) dx 
7. [º ma AÊ Ea [V2x+ 1 dx 


3x — 1)(3xº — 2x + DP dx 


=] 
0. | xx? + 2) dx EE 
dd Fr 
—2x 1 o | 
o [95% 13. | na Sh? Ea 





| 
| 
| 
o. | 63 
| 
| 
q ESA 


15. 
(E + x 


Questões Conceituais de Revisão 


10. 


11. 
12. 


18. 


20. 


- à O superávit dos consumidores é 
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b. A variação líquida em uma função f em um intervalo 
la, b] é dada por f(b) — fla) = , desde que f' 
seja contínua em [a, b)]. 





- a. Se fé contínua em [a, b], então o valor médio de fem 


La, b] é o número 

b. Se f é uma função OnURDA e não negativa em (a, b), 
então o valor médio de f em [a, b] pode ser visto como 
o/a do retângulo com base no inter- 
valo [a, b] e tendo o/a mesmo(a) que a re- 
gião sob o gráfico de f em [a, b). 


- Se fe g são contínuas em [a, b]e f(x) = g(x) para todo 


x em [a, b], então a área entre os gráficos de fe ge as 
retas verticassx = aex = bé A = 


dado por CS = 


b. O superávit dos produtores é dado por PS = 


a. O valor acumulado de um fluxo de renda R(t) de dó- 
lares por ano após T anos, recebendo juros de r por 
ano compostos continuamente, é dado por A = 


b. O valor presente de um fluxo de renda qualquer é dado 
por PV = 


O valor de uma anuidade é A = 


O coeficiente de desigualdade de uma curva de Lorenz 
éL= 








[EX 17. [e + 1) 

|xvx+ide 19 [55% 
3 

Pra 


Nos exercícios 21 a 32, calcule cada integral definida. 


21. 


23. 


25. 


1 
| (2x3 — 3x2 + 1) dx 


2 
22. | (4xº — 9x” + 2x — 1) dk 
0 


4 
(x + x) dx 24. | 20x(2xº + 1)* dx 
0 


| 
[ 12(x2 — 2x)(x? — 3x2 + 1) dy 
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7 2 
26. | xVx — 3 dy 27. | oa 
4 p E 
| E 
E: * 4 
28. | —s » | 
a RS ida o VI + 2x? 
2 Õ e 
30. | gl UA dy 31. | E 
: sa UU E] 
“Im 
32. | = 
X 


Nos exercícios 33 a 36, determine a função f dado que a decli- 
vidade da reta tangente ao gráfico em um ponto qualquer 


(x, f(x)) é f(x) e que o gráfico de f passa pelo ponto dado. 
33. Fla) = 3% — 4 + (1,1) 


X 
—= AO 1) 
Vx2 + 1 


3. Fly) = 1-2 (0,2) 


34. f(x) = 


36. (1) = 5, (1,-2) 


Nos exercícios 37 e 38, consulte a seguinte figura. 


, 





37. Movimento de Dois Carros Suponha que f(t) e g(t) (ambos 
medidos em pés por segundo) fornecem as velocidades 
dos carro À e carro B, respectivamente, t segundos após 
começarem a se mover um ao lado do outro em uma es- 
trada reta. 

a. Forneça uma interpretação física da integral 


[io ala (o<r<14 


b. A que horas ocorre a maior distância entre os dois 
carros? Escreva uma integral apresentando essa dis- 
tância. 

38. Receitas das Empresas Suponha que f(t) e g(t) fornecem a 
taxa de mudança das receitas (medidas em dólares por se- 
mana) de duas novas fílias, A e B, de uma empresa de ma- 
terial de escritório t semanas após a sua inauguração si- 
multânea. 

a. Forneça uma interpretação da integral 

T 

| (to) — g()]dt (O<t<14) 


) 


39. 


40. 


41. 


42. 


43. 


44. 


b. Em que momento ao longo das duas primeiras sema- 
nas desde a abertura ocorre a maior diferença entre as 
receitas das duas filiais? 

Considere fx) = —2xº + 1 e calcule a soma de Riemann 

de fno intervalo [1, 2] dividindo o intervalo em cinco su- 

bintervalos de mesmo comprimento (n = 5), onde os 

pontos p, (1 = i = 5) são escolhidos como os extremos di- 

reitos dos respectivos subintervalos. 

Funções Custo Marginal A gerência da National Electric de- 

terminou que a função custo marginal diária associada à 

produção de suas cafeteiras automáticas é dada por 


C'(x) = 0,00003x2 — 0,03x + 20 


onde C'(x) é medida em dólares/unidade e x denota o nú- 
mero de unidades produzidas. A gerência também deter- 
minou que o custo fixo diário envolvido na produção 
dessas cafeteiras seja de US$ 500. Qual é o custo total que 
a National tem ao produzir as primeiras 400 cafeteiras/dia? 
Funções Receita Marginal Consulte o Exercício 40. A gerên- 
cia determinou também que a função receita marginal diá- 
ria associada à produção e venda de suas cafeteiras é 
dada por 


R'(x) = —0,03x + 60 


onde x denota o número de unidades produzidas e vendi- 

das e R'(x) é medida em dólares/unidade. 

a. Determine a função receita R(x) associada à produção 
e venda dessas cafeteiras. 

b. Qual é a equação de demanda que relaciona o preço 
unitário no atacado à quantidade de cafeteiras deman- 
dada? 

Valor de Revenda de Computadores A Franklin National Life 

Insurance comprou um novo computador por US$ 

200.000. Se a taxa à qual varia o valor de revenda do com- 

putador é dada pela função 


V'(t) = 3 800(t — 10) 


onde tí é o Intervalo de tempo desde a data de compra e 
V'(t) é medida em dólares/ano, determine uma expressão 
V(t) que forneça o valor de revenda do computador após 
ft anos. Quanto custaria o computador após seis anos? 
Medição de Temperatura A temperatura em um determinado 
dia medida no aeroporto de uma cidade está mudando a 
uma taxa de 


T(t) =0,15º —3,6t+144  (0=t1=<4) 


“F/hora, onde t é medido em horas, com t = O correspon- 
dendo às seis horas da manhã. A temperatura às seis da 
manhã era de 24 “F. 

a. Encontre uma temperatura que forneça a temperatura 
T no aeroporto em qualquer momento entre seis e dez 
da manhã. 

b. Qual era a temperatura às dez da manhã? 

Venda de DVD O número total de DVDs vendidos aos re- 

vendedores dos Estados Unidos para locação e venda no 

período de 1999 a 2003 cresceu a uma taxa de aproxi- 
madamente 


45. 


do. 


47. 


48. 


49. 


R(t) = 0,03 + 0,218 —- 0,032 (0=1=<4) 


bilhão de unidades/ano, onde t é medido em anos, com 
t = O correspondendo a 1999. O número total de DVDs 
vendidos no ano de 1999 foi de 0,1 bilhão de unidades. 
a. Encontre uma expressão que dê o número total de 
DVDs vendidos por ano 1 (0 = t = 4). 
b. Quantos DVDs foram vendidos em 2003? 
Fonte: Adams Media. 
Poluição do Ar Em um dia de verão, o nível de monóxido de 
carbono (CO) no ar de uma cidade é de duas partes por 
milhão (ppm). Um estudo de uma agência de proteção 
ambiental prevê que, a menos que sejam tomadas medi- 
das mais rigorosas para proteger a atmosfera da cidade, a 
concentração de CO presente no ar vai aumentar a uma 
taxa de 


0,00312 + 0,06t + 0,1 


ppm/ano, t anos de agora em diante. Se não forem feitos 
mais esforços para controlar a poluição, qual será a con- 
centração de CO em um dia de verão em cinco anos a par- 
tir de agora? 

Vendas de Projeção Televisiva O departamento de marketing 
da Vista Vision prevê que as vendas de sua nova linha de 
sistemas de projeção televisiva crescerão à taxa de 


3000 — 2000024 | (0=4=<24) 


unidades/mês assim que tais sistemas forem introduzidos 
no mercado. Determine uma expressão que forneça o nú- 
mero total de unidades de sistemas de projeção televisiva 
que a Vista pode esperar vender t meses depois de eles 
serem colocados no mercado. Quantas unidades de sis- 
temas de projeção televisiva a Vista pode esperar vender 
no primeiro ano? 

Tendências de Passageiros Em virtude do aumento no custo 
do combustível, o diretor da agência de trânsito de uma 
cidade estima que o número de passageiros que usam o 
metrô da cidade crescerá a uma taxa de 


3000(1 +04) 2  (0<1<36) 


por mês daqui a t meses. Se 100 000 passageiros utilizam 
o metrô atualmente, encontre uma expressão que forneça 
o número total de passageiros que usarão o metrô daqui 
a t meses. Quantos passageiros usarão o metrô daqui a 
seis meses? 

Vendas de Auto-Falantes As vendas do sistema de som F da 
Acrosonic têm crescido a uma taxa de 


f'(t) = 2.000(3 — 2e7*) 


unidades por ano, onde t denota o número de anos que 
esse sistema de som está no mercado. Determine o nú- 
mero de sistemas de som que foram vendidos nos pri- 
meiros cinco anos desde a sua introdução no mercado. 
Fornecimento de Botas Femininas A taxa de alteração do preço 
unitário p (em dólares) de botas femininas da Apex é dada 
por 


50. 


51. 


52. 


53. 


54. 


55 


56. 


57. 


Integração 493 


ee AM 
pP (x ) = ( qe x)? 
onde x é o número de pares de unidades de uma centena 
que o fornecedor vai disponibilizar no mercado diaria- 
mente quando o preço unitário é de US$ p/par. Encontre 
a equação de fornecimento para essas botas se a quanti- 
dade que o fornecedor está disposto a dispombilizar é de 
200 pares por dia (x = 2) quando o preço unitário é de 
US$ 50/par. 
Funções Custo Marginal A gerência de uma divisão das In- 
dústrias Ditton determinou que a função custo marginal 
diária associada à produção de suas máquinas de fazer pi- 
poca é dada por 


C'(x) = 0,00003x? — 0,03x + 10 


onde C'(x) é medida em dólares/unidade e x denota o nú- 
mero de unidades fabricadas. A gerência também deter- 
minou que o custo fixo diário incorrido na produção 
dessas máquinas é de US$ 600. Determine o custo total 
que a Ditton tem ao produzir as primeiras 500 máquinas 
de pipoca. 

Censo dos Estados Unidos O número de norte-americanos 
entre 45-54 anos (que era de 25 milhões no início de 
1990) cresceu a uma taxa de 


R(t) = 0,00933tº + 0,019? — 0,10833t + 1,3467 


milhões de pessoas por ano, t anos após o início de 1990. 
Quantos norte-americanos entre 45 e 54 anos foram adi- 
cionados à população entre 1990 e 2000? 

Fonte: U. S. Census Bureau. 

Vendas On-line Desde o início da Web, o comércio on-line 
teve um crescimento fenomenal. Mas o crescimento, li- 
derado por setores como livros, passagens e materiais de 
escritório, deverá diminuir nos próximos anos. O cresci- 
mento projetado das vendas on-line é dado por 


R(t) = 15,820 0116 (0<1=<4) 


onde t é medido em anos, com t = O correspondendo a 

2007, e R(t) é medido em bilhões de dólares por ano. As 

vendas on-line em 2007 foram de US$ 116 bilhões. 

a. Encontre uma expressão para as vendas online no ano f. 

b. Se a projeção estiver correta, quais serão as vendas on- 
“line em 2011? 


Fonte: Jupiter Research. 

Determine a área da região sob a curva y = 3xº + 2x + 
Idex=-—-lax=2. 

Determine a área da região sob a curva y = e2 de x = O 
ax = 2. 

Determine a área da região limitada pelo gráfico da fun- 
ção y = 1/x, pelo eixo x e pelas retasx = le x = 3. 


Determine a área da região limitada pela curva y = —xº 
=x + Ze pelo eixo x. 
Determine a área da região limitada pelos gráficos das 


funções f(x) = e' e g(x) — x e pelas retas verticais x = O 
ex=2. 
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58. Encontre a área da região completamente limitada pelos 
gráficos de f(x) = x* e g(x) = X. 

59. Encontre a área da região completamente limitada pelos 
gráficos de y = x(x — 1)(x — 2) e pelo eixo x. 

60. Produção de Petróleo Baseada nas técnicas atuais, a proje- 
ção para a produção de petróleo de um poço daqui a t anos 
é de 

R(t) = 100€º% 


mil barris/ano. Entretanto, usando uma técnica nova, es- 
tima-se que a produção de petróleo do mesmo poço daqui 
a t anos será de 


R(t) = 100908 


mil barris por ano. Determine o excedente na produção de 
petróleo nos próximos dez anos se a nova técnica for ado- 
tada. 


61. Determine o valor médio da função 


no intervalo [0, 3). 
62. Temperatura Média A temperatura (em ºF) em Boston em 
um período de 12 horas em dezembro foi dada por 


T=-0058+0,42+3,8+5,6  (0<=t=<12) 


onde t é medido em horas, com t = O correspondendo às 
seis horas da manhã. Determine a temperatura média no 
período de 12 horas entre 6 e 18 horas. 

63. Velocidade Média de um Caminhão Um caminhão que viaja por 
uma estrada reta tem uma velocidade de (em metros por 
segundo) no tempo í (em segundos) dada por 


l 
(6) = 5 + 2 + 44 (0=t=5) 


Qual é a velocidade média do veículo no tempo de inter- 
valodet=0at=5? 

64. Associação em Cooperativas de Crédito As cooperativas de cré- 
dito em Massachusetts cresceram notavelmente nos últi- 
mos anos. Suas isenções de impostos permitem que ofe- 
reçam taxas de depósito e empréstimo que muitas vezes 
são mais favoráveis do que as oferecidas pelos bancos. A 
associação das cooperativas de crédito em Massachu- 
setts cresceu a uma taxa de 


R(t) = —0,0039tº + 0,0374t + 0,0046  (0<1=<9) 


milhões de membros por ano entre 1994 (1 = 0) e 2003 
(t = 9). Encontre o crescimento médio das associações a 
grupos de crédito no período em questão. 
Fonte: Massachusetts Credit Union League. 

65. Demanda por Filmes para Câmeras Digitais A função demanda 
por uma marca de filmes para câmeras digitais é dada por 


p= —0,01x? — 0,2x + 23 


66. 


67. 


68. 


69. 


70. 


tL, 


onde p é o preço unitário no atacado em dólares e x é a 
quantidade demandada semanalmente, medida em uni- 
dades de milhar. Determine o superávit dos consumido- 
res se o preço unitário no atacado é de US$ 8/filme. 
Superávits dos Consumidores e dos Produtores A quantidade de- 
mandada x (em centenas) de barracas Sportsman 5 X 7, se- 
manalmente, está relacionada ao preço unitário p (em dó- 
lares) pela equação 


p= -0,xº—x + 40 


A quantidade x (em centenas) que o fornecedor está dis- 
posto a colocar no mercado está relacionada ao preço uni- 
tário pela equação 


p=0,ixº + 2x+ 20 


Se o preço de mercado for igual ao preço de equilíbrio, 
determine o superávit dos consumidores e o superávit dos 
produtores. 

Rendimentos de um Fundo de Aposentadoria Chi-Tai planeja 
depositar US$ 4.000/ano em seu fundo de aposentadoria. 
Se Os juros são compostos continuamente à taxa de 
8%/ano, quanto dinheiro ele terá em sua conta de apo- 
sentadoria após 20 anos? 

Contrato a Prestações Glenda vendeu sua casa por meio de 
um contrato a prestações segundo o qual o comprador lhe 
pagou uma entrada de US$ 9.000 e concordou em pagar 
prestações mensais de US$ 925/mês por 30 anos. Se a 
taxa de juros prevalecente for de 6%/ano compostos con- 
tinuamente, determine o valor presente do preço de com- 
pra da casa. 

Valor Presente de uma Franquia Alice adquiriu uma franquia 
de dez anos para um spa que, espera-se, gerará renda à 
taxa de 


R(t) = 80 000 


dólares/ano. Se a taxa de juros prevalecente é de 10%/ano 
compostos continuamente, determine o valor presente da 
franquia. 

Distribuição de Renda de um País A distribuição de renda de 
certo país é descrita pela função 


Ma] 
TR) a “qo? 


a. Esboce a curva de Lorenz para essa função. 

b. Calcule 0,3) e 0,6) e interprete seus resultados. 

c. Calcule o coeficiente de desigualdade para essa curva 
de Lorenz. 

Crescimento Populacional Previu-se que a população de uma 

cidade na região do Sunbelt, atualmente de 80 000, cresça 

exponencialmente nos próximos cinco anos com uma 

constante de crescimento de 0,05. Se a previsão se reali- 

zar, qual será a população média da cidade nos próximos 

cinco anos? 
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Capítulo 6 Antes de Prosseguir... 


| A 
1. Encontre | (2 + Vx + E =) dx. 4. Calcule | xV2 — x? dx. 
x 
| 0 
2. Encontre fsef'(x) = e + xef(0) = 2. 5. Determine a área da região completamente limitada pelos 
3. Encontre | bo des. gráficosdey =xº—- ley = 1-1. 


Vxº+1 


TÓPICOS 
ADICIONAIS DE 
INTEGRAÇÃO 





Robert Nicholas/Jupiter Images 





Além das regras básicas de integração de- 
senvolvidas no Capítulo 6, existem técnicas 
mais sofisticadas para encontrar as primitivas 
de funções. Começamos este capítulo com o 
estudo do método de integração por partes. 
Em seguida, verificaremos uma técnica de 
integração que envolve o uso de tabelas de 
integrais que foram compiladas para essa fi- 
nalidade. Analisamos também métodos nu- 
méricos de integração, que nos permitem 
obter aproximações para integrais definidas, 
especialmente aquelas cujo valor exato não 
pode ser encontrado. Mais especificamente, 
estudaremos a Regra Trapezoidal e a Regra 
de Simpson. Métodos de integração numé- 
rica são especialmente úteis quando o inte- 
grando é conhecido apenas em pontos dis- 
cretos. Além disso, aprenderemos a avaliar 
integrais em que os intervalos de integra- 
ção são sem limites. Tais integrais, chamadas 
integrais impróprias, desempenham um pa- 
pel importante no estudo de probabilidade. 
Finalmente, vamos ver como a integral defi- 
nida pode ser usada para nos ajudar a en- 
contrar o volume de um sólido de revolução. 





Quanto dinheiro é necessário para estabelecer um fundo de bolsas 
de estudo que vai pagar US$ 5.000 por ano? No Exemplo 6, página 
531,você vai aprender como determinar a quantidade necessária. 
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7.1 | Integração por Partes 


O Método de Integração por Partes 


À integração por partes é uma outra técnica de integração que, como o método de subs- 
tituição discutido no Capítulo 6, se baseia na regra correspondente de diferenciação. 
Nesse caso, a regra de diferenciação é a Regra do Produto, que afirma que, se fe g são 
funções diferenciáveis, então 


E UQ)] = fat) + at)f6) a) 


Se integrarmos ambos os lados da Equação (1) em relação a x, obtemos 
[E rtda(o) de = [reg de + [ a(x)y'(x) de 
feat) = | fl)9'(0) de + | a) '(x) de 


Essa última equação, que pode ser escrita na forma 
[fCg' (e) de = falo) — | g(0)f'(x) de (2) 


é chamada de fórmula para a integração por partes. Essa fórmula é útil porque nos per- 
mite expressar uma integral indefinida em termos de outra, o que pode ser mais fácil para 
avaliá-la. A Fórmula (2) pode ser simplificada, permitindo que 


u= f(x) dv = g'(x) dx 
du=flax)dx  v=g(x) 


deem a seguinte versão da fórmula de integração por partes. 


Fórmula Integração por Partes 


[udo = u -— | vdu (3) 


EXEMPLO 1 Encontre | xe” dx. 


Solução Não há método de integração desenvolvido até agora que nos permita ava- 
liar a integral indefinida dada na sua forma atual. Por isso, tentamos escrever em termos 
de uma integral indefinida que será mais fácil de calcular. Vamos usar a Fórmula da in- 
tegração por partes (3), sendo 
u=x e dv=e'dx 
de modo que 
du=dx e v=e* 


Portanto, 
| xe: = |udv 
= up — | vdu 
= xe — | etdx 
=xe'—-e"+C 
=(x—l)jJe"+C mu 


O sucesso do método de integração por partes depende da escolha adequada de u e 
dv. Por exemplo, se tivéssemos escolhido 
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t=e e dv=xdx 


no Exemplo 1, depois 
1 
du =eldx e v= 7 
Assim, (3) teria produzido 
[xe dx = | u dv 


= uv — |vdu 
sai - [oxtes ár 


2 


Uma vez que a integral indefinida no lado direito dessa equação não é facilmente cal- 
culável (na verdade é mais complicado do que o integrante original!), a escolha de u e 
dv como mostrado não nos ajudou a avaliar a integral indefinida dada. Em geral, pode- 
mos usar as seguintes diretrizes. 


Diretrizes para Escolher u e dv 
Escolha u e dv de modo que 


1. du é mais simples que u. 
2. dv é mais fácil de integrar. 


EXEMPLO 2 Encontre | x ind 


Solução Sendo 
u=lInx e dv=xdx 
temos 


l l 
du=-dxev=>x" 
% Z 


Portanto, 


[rn x dx = [udo = w — | vdu 


ho As já 
3" inx— [5x (a 


l 1 
= 5xInx— o) xde 


l | 
=X Inxo x + C 


l 
= 4 "0 Inx — 10d 


xe” 


EXEMPLO 3 Encontre | + 1 
IX o 


Solução Sendo 
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] 


u=xe'edv=-—adx 
(x + 1)º 


Então 





du = (xe*+e)dx=elx + I)dx e v=— 
ã+l 


Portanto, 


[E dr = [udo=uw- [vdu 


(E + 1)* 
ce) (A eta na 


+|ea 








“x+1 


xe” 


“x+41 
er 





+el +C 





+ C Combine os dois primeiros termos. 


x el E 
O próximo exemplo mostra que as aplicações repetidas da técnica de integração por 
partes é por vezes necessária para calcular uma integral. 
EXEMPLO 4 Encontre | x2e* dx. 
Solução Sendo 
u=xº e dv=e:dx 
de modo que 
du = 2xdx e v=e* 
Portanto, 
| nes dx = Judo = uv — [vdu 
= yºe* — | e(2x) dx = xºe* — 2| xe” dx 


Para solucionar o problema, é preciso calcular a integral 
| xe” dx 
Mas essa Integral pode ser encontrada usando a integração por partes. Na verdade, você 


vai reconhecer que essa integral é precisamente a do Exemplo 1. Usando os resultados 
obtidos lá, nós agora encontramos 


| xe" de =xe*-2(x—- De]+C=e(x-2x +2)+C 
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Explore e Discuta 


1. Usar o método de integração por partes para obter a fórmula 


l n 
| essas =-xºez—— lx le“ dx 
a 


[8 


onde n é um número inteiro positivo e a é um número real. 


2. Use a fórmula da parte 1 para avaliar 
[re dx 


Dica: Os resultados do Exemplo 4 podem ser úteis a você. 





PO EXEMPLO APLICADO 5 Extração de Petróleo A taxa estimada em que o petróleo 
vai ser extraído de um certo poço de petróleo t anos após a extração já ter co- 
meçado é dada por 


R(t) = 100te- 


mil barris por ano. Encontre uma expressão que descreva a produção total do petró- 
leo no final do ano t. 


Solução Seja T(t) a extração total de óleo do poço no final do ano t (t = 0). Então, a 
taxa de produção de óleo será dada por T'(t) mil barris por ano. Assim, 
T'(t) = R(t) = 100% * 


assim 


T(t) = | 100% di 


100] te"! dt 

Usamos a técnica de integração por partes para encontrar essa integral. Sendo 
u=t e dv=e dt 

de modo que 


l 
du=dtev=-— et = —10e*! 
0,1 


E) 


Portanto, 


T(t) 100] —10re-% + 10 | eta 
= 100(—10te"*!! — 10001") + C 


— 1 000e “(st + 10) + €C (x?) Consulte a página 10. 


Para determinar o valor de €, observe que a quantidade total de petróleo extraído no 
final do ano O é nula, então T(0) = O. Dessa forma, 


T(0) = —1000(10) + C= 0 
C = 10 000 
Assim, a função de produção exigida é dada por 


T(t) = —1 000€-º(t + 10) + 10 000 a 
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Consulte o Exemplo 5. 
1. Use uma calculadora com recursos gráficos para traçar o gráfico de 
T(t) = —1000e"*"(t + 10) + 10 000 


usando a janela de visualização [0, 100] X [0, 12 000]. Utilize TRACE para 
ver o que acontece quando t é muito grande. 


2. Verifique o resultado da parte 1 calculando lim T(t). Interprete os resultados. 


t=00 





7.1 Testes de Conhecimento 


É. iene | nc ngei passageiros/ano (t = O comespontio ao inicio Ge 2009). 

Supondo-se que essa tendência se mantenha até 2013, de- 
termine quantos passageiros voaram pela Ryan's Express 
por esse tempo. 


2. Desde a inauguração da Ryan's Express no início de 
2009, o número de passageiros (em milhões) que voam 
nessa companhia tem crescido a uma taxa de 

R(t) = 0,1 + 0,2t704 As soluções dos Testes de Conhecimento 7.1 podem ser en- 
contradas na página 504. 





7.1 Questões Conceituais 


1. Escreva a fórmula de integração por partes. com jJ x2?e”* dx. O que acontece se você inverter suas es- 
2. Explique como você escolheria u e dv quando se utiliza colhas de u para dv? 
a fórmula de integração por partes. Ilustre a sua resposta 





7.1 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 26 encontre cada integral indefinida. 19. Ha é pa »0 ma A 
1. | xe dx 2 | xe de x x 
1 21. |In x dx 
3. | xe"! de 4. | 6xe% dx [ma 


Dica: Sendo u = Inxe dv = dx. 


= 2 
(e * + x) dx 22. [In (x + 1) dx 23. | xe“ dx 
Dica: Integrar por partes duas 


VEZES. 


de + 4)? dy 24. [e ds 
Dica: Primeiro faça a substituição u = Nx; em seguida integre 
por partes. 

25. |x(tn x)? x 

x“ In 2x dx Dica: Integre por partes duas vezes. 

26. |xIn(x + 1) dx 


Dica: Primeiro, faça a substituição u = x + 1; depois integre 
por partes. 


Nos exercícios 27 a 32, avalie cada integral definida usando o 


método de integração por partes. 


27. 


30. 


33. 


34. 


É ad 


36. 


ER 


38. 


39. 


40. 


In 3 2 r4 
| xe* dx 28. | xe “dx 29. | 3Inxdx 
0 0 | 


2 2 ] 
[xm x dx 31. | xe ar 32. [xe dx 
| 0 0 


Encontre a função f de modo que a inclinação da linha 
tangente para o gráfico de f em qualquer ponto (x, f(x)) 
seja xe Ze o gráfico passe pelo ponto (0, 3). 


Encontre a função f de modo que a inclinação da linha 
tangente para o gráfico de f em qualquer ponto (x, f(x)) 
seja xVx + leo gráfico passe pelo ponto (3, 6). 


Encontre a área da região sob o gráfico de fx) = In x de 
x=lax=5. 


Encontre a área da região sob o gráfico de f(x) = xe”* de 
x=0ax-3. 


Velocidade de um Dragster A velocidade de um dragster t se- 
gundos depois de sair da linha de partida é 


100te "0 


pés/seg. Qual é a distância percorrida pelo dragster nos 
primeiros dez segundos de seu funcionamento? 


Produção de Carvão Térmico De acordo com o aumento pro- 
jetado na demanda mundial de carvão térmico, o com- 
bustível de caldeira utilizado para geração de energia 
elétrica, a gestão da Consolidated Mining decidiu inten- 
sificar as suas operações de mineração. Os planos são au- 
mentar a produção anual de vapor de carvão em relação 
ao nível atual por 


Ê, te” 9051 


milhões de toneladas métricas/ano para os próximos 20 
anos. A atual produção anual é de 20 milhões de toneladas 
métricas. Encontre uma função que descreva a produção 
total da Consolidated de carvão térmico no final de t anos. 
Quanto carvão a Consolidated terá produzido ao longo dos 
próximos 20 anos se esse plano for realizado? 


Concentração de uma Droga na Corrente Sanguínea A concen- 
tração (em miligramas por mililitro) de um determinado 
fármaco na circulação sanguínea de um paciente t horas 
depois de ter sido administrado é dado por C(t) = 3te”'” 
mg/mL. Encontre a concentração média da droga na cor- 
rente sanguínea do paciente ao longo de 12 horas após a 
primeira administração. 


Acidentes de Trânsito Relacionados ao Álcool Como um resul- 
tado de cada vez mais leis rígidas destinadas a reduzir o 
número de acidentes de trânsito relacionados ao álcool 
em um determinado estado, dados preliminares indicam 
que o número de tais acidentes tem mudado à taxa de 


41. 


42. 


43. 


44. 


45. 


46. 
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R(t) = —10 — ted 


acidentes/mês tí meses após as leis entrarem em vigor. 
Houve 982 acidentes relacionados ao álcool no ano antes 
da promulgação das leis. Determine quantos acidentes re- 
lacionados ao álcool eram esperados durante o primeiro 
ano em que as leis estavam em vigor. 


Vendas de CDs As vendas da última gravação de Brittania, 
um grupo de rock britânico, são atualmente 2te*! uni- 
dades/semana (cada unidade representa 10 000 CDs), em 
que f indica o número de semanas desde que a gravação 
foi lançada. Encontre uma expressão que apresente o nú- 
mero total de CDs vendidos como uma função de t. 


Preço Médio de um Produto O preço de um determinado pro- 
duto em dólares por unidade no tempo t (medido em se- 
manas) é dado por 


p=-8+4e“+ te“ 


Qual é o preço médio do produto em um período de qua- 
tro semanas de t = O para t = 4? 


Taxa de Retorno em um Investimento Suponha que se espera 
gerar com um investimento um rendimento na taxa de 


P(t) = 30 000 + 800% 


dólares/ano pelos próximos cinco anos. Encontre o valor 
presente dos rendimentos desse investimento se a taxa de 
juros prevalecente é de 5%/ano capitalizados continua- 
mente. 

Dica: Use a Fórmula (19), Seção 6.7 (página 481). 


Valor Presente de uma Franquia Tracy comprou uma franquia 
de 15 anos de um outlet de computadores que espera 
gerar uma renda à taxa de 


P(t) = 50 000 + 3 000% 


dólares/ano. Se a taxa de juros vigente é de 4%/ano capi- 
talizados continuamente, encontre o valor presente dos 
rendimentos da franquia. 

Dica: Use a Fórmula (19), Seção 6.7 (página 481). 


Crescimento de Planos de Saúde A associação de Plano de Saúde 
de Cambridge (uma organização de planos de saúde) está 
projetada para crescer a uma taxa de 9Vt + lInVt + 1 
mil pessoas/ano, t anos a partir de agora. Se a quantidade de 
membros é de 50 000, qual será a quantidade de membros 
daqui a cinco anos? 


Superávit de Consumidores A função demanda por canoas 
infláveis Sea Hawk é dada por 


p = 300 — 2x ln x (x =1) 


onde p é o preço unitário em dólares e x (em centenas de 
unidades) é a quantidade demandada. Dê a estimativa do 
superávit de consumidores, se a quantidade demandada 
for de 2 000 unidades. 


504 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


47. Difusão Uma membrana cilíndrica com raio interno r, cm 
e raio externo r, cm contendo uma solução química é in- 
troduzida num banho de sal com concentração constante 
de c, mols/litro (veja a figura a seguir). 


c, 





Se a concentração da substância no interior da membrana 
for mantida constante a uma concentração diferente de c, 
mols/litro, em seguida, a concentração da substância quí- 
mica através da membrana será dada por 


(1) Cj € 
cj | 
In E: | — In F > 
mols/litro. Encontre a concentração média da substância 
através da membrana der = r ar = rr, 


Jin = mm) +: (| TH 6) 


48. Um Problema de Mistura Dois tanques estão conectados em 
conjunto como mostrado na figura a seguir. Cada tanque 
contém 60 galões de água. Começando no momento t = 0, 
a salmoura, contendo 3 libras/galão de sal, flui para dentro 
do tanque 1 a uma taxa de 2 gal/minuto. A mistura entra e 
sai do tanque 2 com a mesma velocidade. As misturas em 
ambos os tanques são agitadas uniformemente. Pode ser 
mostrado que a quantidade de sal no tanque 2 depois de t 


minutos é dada pela função 
A(t) = 180(1 — e) — 6te'30 
onde A(t) é medida em libras 


Tanque 2 


Tanque 1 


a. Qual é a quantidade inicial de sal no tanque 2? 

b. Qual é a quantidade de sal no tanque 2 depois de três 
horas (180 minutos)? 

c. Qual é a quantidade média de sal no tanque 2 depois 
das três primeiras horas? 


49. Suponha que f” é contínua em [1,3] e f(1) = 2, f(3) = 
-1,f(1)=2ef'(3) = —1. Calcule [!xf" (x) dx. 


Nos exercícios 50 a 52, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que ela é falsa. 


50. [udo + | vdu = uv 


51, | ego) dx = e“g(x) — | eg(x) dx 


A | uv dw = UvW — | uw do — | vw du 





7.1 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1 l 
1. Sendo u = Inx e dv = x? dx, então du = q ev = 3X 


Portanto, 
|x2In x dx = judo = uv — |udu 


l l 
= qn x — [522 de 


| 1 
= 9% Inx E C 


1 
= 90 mx —lj+l 


2. Seja N(t) o número total de passageiros que terá voado 
pela Ryan's Express até o final do ano t. Então N'(t) = 
R(t), portanto 


N(t) = [R(g) dt 
= | (0,1 + 0,208) dt 


= [0,1 dt + 0,2 | te dr 


Agora usamos a técnica de integração por partes na se- 
gunda integral. Sendo u = te dv = e“, temos 


Em E —K E —(0,4t 
du =dtev= 0,4 € = —2,5e 


Portanto, 


N(t) = 0,1t + 02 -2,Ste-44 + 2,5 | ci a) 


0,5 
= 0,14 — 0,5te 8! — di + € 


=01t—-0,5(t+2,5)e ""! + C 
Para determinar o valor de €, note que N(0) = 0, ou seja, 
N(0) = —-0,5(2,5) + C=0 
C= 1,25 


Portanto, 


N(t) = 0,14 — 0,5(t + 2,5)e 94 + 1,25 


O número de passageiros que terão voado pela Ryan's 
Express até o final de 2013 é dado por 
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NOS) = 0,1(5) —0,5(5 + 25je PO + 1,25 
= 1242 493 
isto é, 1 242 493 passageiros. 


7.2 Integração Usando Tabelas de Integrais 


A Tabela de Integrais 


Temos estudado várias técnicas para encontrar uma antiderivada de uma função. No en- 
tanto, úteis como elas são, essas técnicas não são sempre aplicáveis. Existem inúmeros 
outros métodos para encontrar uma antiderivada de uma função. Extensas listas de fór- 
mulas de integração foram compiladas com base nesses métodos. 

Uma pequena amostra das fórmulas de integração que podem ser encontradas em 
muitos manuais matemáticos é dada na seguinte tabela de integrais. As fórmulas são 
agrupadas de acordo com a forma básica do integrando. Observe que pode ser neces- 
sário modificar o integrando da integral a ser calculada, a fim de usar uma dessas fór- 


mulas. 


TABELA DE INTEGRAIS 


Formas envolvendo a + bu 


“[(a + bu)? — 4a(a + bu) + 2aº Inla + bu|] + € 


SE inja + bu ) + C 


2 | 
RR; (3bu — 2a)(a + bu)? + C 


= —> (bu — 2a)Va + bu + € 


l Va + bu-— Va 
Va + bu + Va 


Formas envolvendo Va” + u,a >0 


a 








8. | u? 2 +udu=a 
du o ã 
o. | lu+ Va Ea] SE 
10. | du 1 eae 
|l— E ->n| —— "+ del 
uNV a” + wu? q u 
u pode SRP, 
NV + u au 


+ C (sea >0) 





2 
u a 
a" + uídu = at + ut + Inju + Val + ut] + 


4 
(2 + 24)V a” + u” — glnlu + Vac u*| +€ 


| 
(continua) 
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TABELA DE INTEGRAIS (continuação) 
Formas envolvendo Vu” — aa >0 


as 
)Vu* — a* — q lnju+ Vw gt) + € 


O aja + Vu -a”!| +C 


7 pe Uai di Vu" —- a*| +C 





Formas envolvendo Va” — u,a >0 


; 














—. + 2 —, 
19. | Et qu = psp gn E Cê 
d 1 + 2 — uy” 
20. | Es cido E leur 
uV a” — u” q 
Dad 
g [En 6 
uVa* — wu” au 
du u 
2 Jima pve + 


Formas envolvendo e” e In u 
e” du = (au nd Tai É 


| Li a 
u"e au du = = ue o 2 [uy lo gu du 
a 


— a Si — du + 
E u “In(i De“) EE 


; grtl 
ado qo gado é lia — 1] e (n & —1) 


=Injlnul + C 


27. 


28. 





29. 


Ju 
| 
ria 
26. [im udu = ulnu-u+C 
E 
| 
| 


(In u)” du = u(ln u)” — n| (In vu)" ! du 


Usando uma Tabela de Integrais 


Consideramos agora vários exemplos que ilustram como a tabela de integrais pode ser 
usada para o cálculo de uma integral. 
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dx. 





EXEMPLO 1 Use a tabela de integrais para encontrar | TE 
? X 


Solução Nós primeiro definimos 


ho | X 
20 — 2| 0% 
| va É x | WS a 
Já que V3 + x é expressado na forma Va + bu, sendoa = 3,b = leu = x, usamos Explore e Duscuta 


a Fórmula (5), Todas as fórmulas dadas na ta- 


u 2 | bela de integrais podem ser veri- 
[Et — apa (bu — 20)Va + bu + € ficadas por cálculo direto. 


Descreva um método que você 
usaria e aplique-o para verificar 
uma fórmula de sua escolha. 


obtendo 


ad = 2[50) (> 6) VIA +C 
4 


— (e — 6)V3 + x 


E! 


EXEMPLO 2 Use a tabela de integrais para encontrar [xºV3 + x? dx. 


Solução Observe que se escrevermos 3 como (WV3), então 3 + x? tem a forma 
Va” + u”,coma = V3eu = x. Usando a Fórmula (8), 
4 
u a 
[uva + u? du = 8 (o + 24)Va + wu” — q intu + Va +u”| + C 
Com a = V'3 eu = x, obtemos 


[ovas ca= (3 +2)V3 +20 - mx + V3+x|+C E 


EXEMPLO 3 Use a tabela de integrais para calcular 


dor 

3X J 50 — 2x* 

Solução Primeiro encontramos a integral indefinida 
dx 


[=| 
| x2NV'50 — 2xº 
Observe que V50 — 2xº = V2(25 — x?) = 2/25 — x2, então podemos expres- 


sar Í como 
] | dx V2 | dx TV 


I==|-5>--=S | Se 
V2'xv25-x? 2 'wv25-x) 2 2 


A seguir, usando a Fórmula (21), 


E a. + CE 
u q —u au 


coma=5eu = xencontramos 


du a —u 
2 


nr 


2 25x 
E (NE poe 
50 x 


Finalmente, usando esse resultado, obtemos 


508 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


4 





V'50 — 2x? 0 x 3 
NaN 16 VEM 
50 4 À so 3. 

3V2 | 2V2  7V2 

200 15 600 


f dx 2 25 — x 
2 
3 





EXEMPLO 4 Use a tabela de integrais pra encontrar fe2NV5 + 2e" dx. 


Solução Sejau = e. Então du = e dx. Portanto, a integral dada pode ser expressada 


assim: 
[ev + 2e* (e* dx) = [uv 5 + 2u du 


Usando a Fórmula (4), 





2 
[uva + bu du = TT (3bu — 2a)(a + bu)? + € 
coma = 5eb = 2, vemos que 
2 | 3/2 
ju 5 + 2udu = =. (64 — 10) +24) + € 
15(4) 


] 
= 15 Ou — 55 + 24)? + € 
Finalmente recordando a substituição u = e”, encontramos 


1 
[es + 2e” dx = SE (3e” — 5)(5 + 2e7)* + C 


Explore e Discuta 


As fórmulas indicadas na tabela de integrais foram obtidas com a utilização de várias técni- 
cas, incluindo o método de substituição e o método de integração por partes estudados ante- 
riormente. Por exemplo, a Fórmula (1), 


d l 
[886 = Dsla+bu- alla + bul]+C 
a Uu 


pode ser derivada pela utilização do método de substituição. Mostre como isso é feito. 


Como ilustrado no exemplo a seguir, talvez seja necessário aplicar uma fórmula mais 
de uma vez para calcular uma integral. 
EXEMPLO 5 Use a tabela de integrais para encontrar [x2e 12x dy. 


Solução Procurando na tabela de integrais por uma fórmula que envolva e” do inte- 
grando, somos levados à Fórmula (24), 
l n 
|utes du = — ue — [ut di 
“ a 


Comn=2,a= —seu = x, temos 


Es 12x dx es (ee ui 2 [xe 12x dx 


2 





Dye 4 4 | xe 12 dx 
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Se usarmos a Fórmula (24) mais uma vez, com n = 1,a = — eu=x, para avaliar a 
integral da direita, obtemos 





[Re de se —Ix2e 8 12) E | (eee = E | dot a| 
=3/ (2) 

—Ix2e0 112)x + 4| Pretta Ea af” A atm + EC 
E 


I 





—2e xy? + 4x + B)+C 





EXEMPLO APLICADO 6 Taxas de Hipoteca Um estudo preparado para o Natio- 
» à nai Association of Realtors (Associação Nacional de Imobiliárias) estima que 
a taxa de hipoteca sobre os próximos t meses seguintes será de 


6t + 75 
e Q=t=24 
(8) t + 10 





por cento ao ano. Se a previsão for verdade, qual será a taxa média de hipoteca ao 
longo dos próximos 12 meses? 


Solução A taxa média de hipoteca para os próximos 12 meses será de 
1 (Ú6t+7s5 ([ 6% TX 75 ) 
À = dt = — dt + dt 
Rr! ++ 10 12 14% t+ 10 o: É 10 


E id as ("1 
| o! oa! 


Usando a Fórmula (1) 























l 
| E du=-s(a+bu-alnja+bul)+C a=10,b=1,u=: 
a + bu b 


para calcular a primeira integral, temos 
ea a 25 
A=|—>)[10+t-—10In(t+ 10)]] +i— | In(t+ 10) 
Z 0 4 0 


= (Ji — 10 In 22) — (10 — 10 ln 10)] + (2) [In 22 — In 10] 


12 











= 6,99 
ou aproximadamente 6,99% ao ano. E 
7.2 Testes de Conhecimento 
1. Use a tabela de integrais para calcular | 200 
2 N() =" —0,8 
| dx | + 9e 
5 (5 - x? 312 


Determine a média do número de crianças que contraí- 


2. Durante uma epidemia de gripe, o número de crianças na ram gripe nos primeiros dez dias da epidemia. 


Easton Middle School que tinham contraído gripe t dias 


As soluções dos Testes de Conhecimento 7.2 podem ser en- 
após o surto começar foi dado por contradas na página 511. 
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7.2 Questões Conceituais 























2 — x? a: 
1. Considere a integral | ——— &. 2. Considere a integral | Me 
” p n n " 2 2x” o » 
a. Qual fórmula da tabela de mm À ais você escolheria a. Que fórmula da tabela de integrais você escolheria 
para te ajudar a encontrar a integral? para ajudá-lo a calcular a integral? 
b. Encontre a integral mostrando as substituições apro- b. Calcule a integral. 
priadas que você precisa usar para fazer a integral 
dada conforme a fórmula. 
7.2 Exercícios 
Nos exercícios 1 a 32,use a taiitto de integrais nesta seção para 41. | (lie jd 42. | (in x)* dx 
encontrar ou calcular cada integral. 
1 | 2x ax 2 | X Fa 33. Superávit de Consumidores Consulte a Seção 6.7. A função 
CA 3% +22)? demanda para botas femininas Apex é 
3x? x 250 
3 dx 4 p=—>—— 
E er 16 + x? 
5. [x2/9 + 4%? dx 6. |x2V4 + 22d . ie A | 
: onde p é o preço unitário em dólares e x é a quantidade 
7. | dx 8. | x+1 dê demandada diária, em centenas de unidades. Encontre o 
xV1 + 4x h V2 + 3x superávit de consumidores, se o preço está fixado em 
2 US$ 50/par. 
dx dx Pp 
9. | 10. | » 
o V9 + 4x? *xV4 + 8x? 34. Superávit de Produtores Consulte a Seção 6.7. O fornecedor 
Ea pa das botas femininas Apex colocará no mercado x cente- 
11. | 7 12. | | nas de pares de botas diariamente. O preço unitário é de 
(9 ” a (2 a” ye 
5 30x 
dx = 
13. [22% — 4 dx 14. | | 5 —* 
a xNV x? — 9 
À mo JR dólares. Calcule o excedente da produção, se o preço for 
15. |—— & 16. | = fixado em US$ 50/par. 
4 x o (4 — x2)32 
Es 35. Frequência no Parque de Diversões A gestão da AstroWorld 
17. | xe dx 18 | = (“O Parque de Diversões do Futuro”) estima que o nú- 
l+e mero de visitantes (em milhares) que entra no parque de 
19 | dx diversões t horas após a hora de abertura às 9h é dado 
(x+ Dn( + x) pela função 
Dica: Primeiro use a substituição u = x + 1. (8 60 
RU) ==" 
20. | =5— 5 & dai 
(x? + Dln(x? + 1) , a Ea 
por hora. Determine o número de visitantes recebidos ao 
Dica: Primeiro use a substituição u = x) + 1. meio-dia. 
Je? e” | é ê RE 
21. | E 22. | — dx 36. Recenseamento Eleitoral O número de eleitores em um de- 
(Lu 38) VA +3e” terminado distrito de uma cidade deve crescer a uma 
dx taxa de 
23. [= 24. = = 
|+e” = ae 3 000 
41 RE 
25. | — 26. K In x) Rr 
x(2 + 3 In ú” . | 
pessoas/ano, t anos a partir de agora. Se o número de elei- 
SE 32x tores no presente é de ' , quantos eleitores serão no 
2. | es 28. | xº dx P PAP ouDo a di À 
R distrito daqui a cinco anos? 
29. | tado 30. | pq 37. Crescimento de Moscas de Fruta Com base nos dados reco- 


lhidos durante um experimento, um biólogo descobriu 


38. 


39. 


que o número de moscas de fruta (Drosophila) com um 
suprimento limitado de alimentos pode ser estimado pelo 
modelo logístico 


1000 


N(t) =-———=a 
0) = + 24e Om 


onde tí indica o número de dias desde o início do experi- 
mento. Encontre o número médio de moscas de fruta na 
colônia nos primeiros dez dias do experimento e nos pri- 
meiros 20 dias. 


Aumento da Expectativa de Vida Uma das razões para o au- 
mento da expectativa de vida ao longo dos anos tem sido 
os avanços na tecnologia médica. O aumento da expec- 
tativa de vida para as mulheres norte-americanas de 1907 
a 2007 é dada por 


W(4t) =49,9+171llnt (|I=t=6) 


onde W(t) é medido em anos e t é medido no intervalo de 
20 anos, com t = 1 correspondendo a 1907. Qual é a ex- 
pectativa média de vida das mulheres de 1907 a 2007? 
Fonte: AARP. 


Programas de Recidagem O comissário do Departamento de 
Obras Públicas da cidade de Newton estima que o nú- 
mero de pessoas na cidade que têm reciclado suas revis- 
tas no ano ít após a introdução do programa de reciclagem 
no início de 2005 é de 


100 000 


N(f) =—a 
(8) 2 + 3e 12 


40. 


41. 


42. 
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Encontre o número médio de pessoas que terão reciclado 
suas revistas durante os primeiros cinco anos desde que o 
programa foi introduzido. 


Franquias Elaine comprou uma franquia de dez anos de um 
restaurante fast food que deverá gerar renda à taxa de R(t) 
= 250 000 + 2 000% dólares/ano, t anos a partir de agora. 
Se a taxa de juros vigente é de 10%/ano capitalizados con- 
tinuamente, encontre o valor presente da franquia. 

Dica: Use a Fórmula (19), Seção 6.7. 


Valor Acumulado de um Fluxo de Renda A receita de Virtual 
Reality, uma galeria de videogame, é gerada à taxa de R(t) 
= 20 000f dólares/ano. Se a receita for investida 1 anos a 
partir de agora em um negócio com renda à taxa de 
10%/ano capitalizados continuamente, encontre o valor 
acumulado desse fluxo de renda ao final de cinco anos. 
Dica: Use a Fórmula (18), Seção 6.7. 


Curvas de Lorenz Em um estudo realizado pelo Conselho de 
Desenvolvimento Econômico de um determinado país 
quanto à distribuição de renda de certos segmentos da 
força de trabalho do país, verificou-se que a curva de Lo- 
renz para a distribuição de renda dos professores univer- 
sitários é descrita pela função 


1 
g(x) = qXVI + 8x 


Calcule o coeficiente de desigualdade da curva de Lo- 
renz. 
Dica: Use a Fórmula (22), Seção 6.7. 





/.2 


1. 


2. 


Usando a Fórmula (22), na página 506, coma” = Seu = 
x, vemos que 


à dx X É 
[6-5 " cal 
2 
“5V5-4 
2 
5 


A média de crianças que contraíram gripe nos primeiros 
dez dias da epidemia é dada por 


A 


Soluções dos Testes de Conhecimento 





1 ('º 200 od 
— 1 — a SM à 20 | 110,08 
10 4 1. De” a 1+ De * 
1 IO Fórmula (25), a = —058, 
= 20) + og In(1 + 96-08) pesadas E 
0 





l l 
= + — m(l 4 98*) | = 20] — 
20/10 = In(1 + 9e | 20( ni Jin 10 
= 200,07537 — 57,56463 
= 143 


ou 143 alunos. 
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FIGURA 1 

A função c dá a concentração da medida 
de um corante na aorta. O gráfico é 
construído por meio do desenho de uma 
curva suave através de um conjunto de 
pontos discretos. 


7.3 Integração Numérica 


Aproximando Integrais Definidas 


Um método de medição da vazão cardíaca é injetar de 5 a 10 miligramas (mg) de um 
corante numa veia que conduz ao coração. Depois de fazer o seu caminho pelos pulmões, 
o corante retorna ao coração e é bombeado para dentro da aorta, onde a sua concentra- 
ção é medida em iguais intervalos de tempo. O gráfico da função de c na Figura 1 mos- 
tra a concentração de corante na aorta de uma pessoa, medida em intervalos de 2 se- 
gundos depois de 5 mg de corante terem sido injetados. A vazão cardíaca da pessoa, 
medida em litros por minuto (I/min), é calculada por meio da fórmula 


p— SD (4) 


[e (t) dt 


onde D é a quantidade de corante injetada (veja Exercício 50, na página 525). 


O O4 20 40 44 399 32 259 18 13 08 053 02 01 


Concentração (mg/L) 


2 4 tr Mm di RIM ISA Za ZM dO Hi 
Segundos 


Agora, para usar a Fórmula (4), precisamos avaliar a integral definida 
28 
| c(t) dt 
0 


Mas não temos a regra algébrica que define o integrando c para todos os valores de t em 
[0, 28]. Na verdade, seus valores nos são dados apenas como um conjunto de pontos dis- 
cretos no intervalo. Em situações como essa, o Teorema Fundamental do Cálculo se 
prova inútil porque não podemos encontrar uma antiderivada de c. (Vamos completar a 
solução para esse problema no Exemplo 4.) 

Há outras situações em que uma função integrável também tem uma antiderivada que 
não pode ser encontrada em termos de funções elementares (funções que podem ser ex- 
pressadas como uma combinação finita de funções algébricas exponenciais, logarítmi- 
cas e trigonométricas). Exemplos de tais funções são 


= a)-""e n)=— 


Somas de Riemann fornecem-nos uma boa aproximação de uma integral definida, 
desde que o número de subintervalos nas partições seja suficientemente grande. Mas 
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existem técnicas e fórmulas melhores, chamadas fórmulas de quadratura, que dão uma 
maneira mais eficiente de calcular valores aproximados de integrais definidas. Nesta se- 
ção, veremos duas formas simples, mas eficazes, de aproximar integrais definidas. 


A Regra Trapezoidal 

Supondo que f(x) = O em [a, b] para simplificar a derivação da regra trapezoidal, mas o 
resultado é válido sem essa restrição. Começamos por subdividir o intervalo [a, b] em n 
subintervalos de igual comprimento Ax, por meio de (n + 1) pontos x, = 4,X,, X,..., 
x, = b, onde n é um inteiro positivo (Figura 2). 


y 


y=f0) 





Além disso, como vimos anteriormente, podemos visualizar a integral definida 


b 
[09 as 
[| 
como a área da região R sob a curva y = f(x) entrex = ae x = b. Essa área é dada pela 
soma das áreas das n sub-regiões que não se sobrepõem R,, R,,...,R, em que R re- 
presenta a região sob a curva y = fx) dex = x ax = x,, e assim por diante. 

À base para a Regra Trapezoidal reside na aproximação de cada uma das regiões R,, 
R,,...,R, por um trapézio adequado. Isso muitas vezes leva a uma aproximação muito 
melhor do que a obtida por meio de retângulos (uma soma de Riemann). 

Vamos considerar a sub-região R,, mostrada ampliada para maior clareza na Figura 
3. Observa-se que a área da região R, pode ser estimada pela trapezoidal de largura 
Ax cujos lados são paralelos de comprimentos f(x) e f(x,). A área do trapézio é dada 


por 


f (xo) + f (x 1) | A média dos comprimentos dos 
2 lados paralelos X largura 


Da mesma forma, a área da região R, pode ser estimada pela trapezoidal de largura Ax 
e os lados de comprimentos de fx,) e f(x). A área do trapézio é dada por 

Eu + f(x) | 

ini 
2 
Continuando, vemos que a área da última (enésima) aproximada do trapézio é dada por 
em + TRE | 
O Ax 


Então, a área da região R é aproximada pela soma das áreas dos n trapézios — isto é, 


FIGURA 2 
A área sob a curva é igual à soma das 
áreas das n sub-regiões R,, R,,...,R,. 


Fe)! RG) 








Xo x | 


Axo 


FIGURA 3 
A área de R é aproximada pela área do 
trapézio. 
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[60 +10), + [Pt fto 


16) + (xa) 
Z 2 asi 


jax+ +] : 


E E Ufo) + SO) + SO) + SO) + oo + fm) + fc) 


Ax | 
= 2 LF (0x0) + 2f004) + 2/0062) + + + 2a) + fa) 
Uma vez que a área da região R é dada pelo valor da integral definida que deseja- 


mos aproximar, somos levados à seguinte fórmula de aproximação, que é chamada de 
Regra Trapezoidal. 


Regra Trapezoidal 


| 69 de = SE tao) +2/(m1) + 2/() 
++) + PG] 9) 


b-a 


onde Ax = 





A aproximação geralmente aumenta com maiores valores de n. 


EXEMPLO 1 Calcule aproximadamente o valor de 


2 
] 
| ar 

x 


usando a Regra Trapezoidal com n = 10. Compare este resultado com o valor exato da 
integral. 


Solução Aqui,a=1,b=-2en=l10,então 


a l 
= Ecs des 


FAN 
nú n LO 





x, =1 %, — ld à, — Ez ela me HS 19 BoA 


Q 


A Regra Trapezoidal nos dá 


2 
] 0,1 l | (1 1 ] 
e its DEMs=itAc=) dra) to 
| seo kia) + a) Ga) too 2lio) tal 
= (,693771 


Nesse caso, podemos facilmente calcular o valor real da integral definida em questão. 
Na verdade, 


2 
=In2-Inl=lh2 
1 


= (,693147 





Fe à 
[qa=na 
x 


Assim, a Regra Trapezoidal com n = 10 produz um resultado com uma margem de erro 
de 0,000624 para seis casas decimais. Ei 


Tópicos Adicionais de Integração 515 





2") | uma determinada marca de perfume é dada por 
p = D(x) = V10 000 — 0,01xº 


onde p é o preço unitário em dólares e x é a quantidade demandada cada semana, me- 
dida em onças. Encontre os consumidores excedentes, se o preço de mercado é defi- 
nido em US$ 60 por onça. 


Eu EXEMPLO APLICADO 2 Superávit de Consumidores A função de demanda para 
a 


Solução Quando p = 60, temos 
10 000 — 0,01x? = 60 
10 000 — 0,01xº = 3 600 
x? = 640 000 
ou x = 800, de modo que x não deve ser negativo. Em seguida, usando a fórmula do 
superávit dos consumidores (página 477), com p = 60 ex = 800, vemos que o con- 
sumidor excedente é dado por 


800 
CS = | 10 000 — 0,01x2 dx — (60)(800) 
O 


Não é fácil avaliar essa integral definida por encontrar uma antiderivada do integrando. 
Em vez disso, vamos usar a Regra Trapezoidal com n = 10. 
Com a = 0e b = 800, vemos que 





b-—- a 800 
Ax = =—— = 80 
á n 10 
Cc 
= x. — 80 É = 160 e 240 --- do — 720 é Mi 800 
Então 


800 
| V10 000 — 0,01x? dx 


Ú 
80 
a [100 + 2W10 000 — (0,01)(80)* 
+ 2N10 000 — (0,01)(160)? + --- + 2W10 000 — (0,01)(720)? 


+ 10 000 — (0,01)(800)*] 

= 40(100 + 199,3590 + 197,4234 + 194,1546 + 189,4835 
+ 183,3030 + 175,4537 + 165,6985 
+ 153,6750 + 138,7948 + 60) 


= 70) 293,82 
Portanto, o superávit do consumidor é de cerca de 70 294 — 48 000, ou seja, US$ 22.294. 


Explore e Discuta 
Explique como você aproximaria o valor de f 5 f(x) dx usando a Regra Trapezoidal com 
n = 10, onde 


l+xº se0=x=<l 
Tt) 2 


: sel<x=2 
l+x 





e encontre o valor. 


516 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


FIGURA 4 

A área da região sob a curva é igual à 
soma das áreas das n sub-regiões 
RoBrensalo 


Parábola 


(x, H(%,)) 


CNC) 
Cos) À 





FIGURA 6 

A Regra de Simpson se aproxima da área 
da região sob a curva pela área da região 
sob a parábola. 


Regra de Simpson 


Antes de estabelecer a Regra de Simpson, vamos rever as duas regras que usamos na 
aproximação de uma integral definida. Seja f uma função não negativa contínua defi- 
nida no intervalo [a, b]. Suponhamos que o intervalo [a, b] seja repartido por meio de 
n + 1 pontos igualmente espaçados x, = a, x,,X,,...,X, = b, onde n é um número in- 
teiro positivo, de modo que o comprimento de cada subintervalo é Ax = (b — a)/n 


(Figura 4). 























Vamos nos concentrar na parte do gráfico de y = f(x) definida no intervalo [x,, x,]. 
Usando uma soma de Riemann para estimar a integral definida, estamos de fato apro- 
ximando a função f (x) em [x,, x] pela função constante y = Hp,), em que p, é esco- 
lhido para ser um ponto em [x,, x,]; e estamos aproximando da função f (x) em [x,, x,| 
pela função constante y = f(p,), onde se encontra em p, [x, x,]. Usando uma soma de 
Riemann, vemos que a área da região sob a curva y = f(x) entrex = x ex = x, é esti- 
mada pela área da região sob aproximação da função “passo” (Figura 5a). 


y y 
(D,, F(P;)) (xp f(x) 


(p 1 Fá (p 1) v (Had (X5)) | 
Y | | (> f (x, ) 





PE Ps 
(a) A área da região sob a curva é (b) A área da região sob a curva é aproximada 
aproximada pela área dos retângulos. pela área dos trapezoides. 


FIGURA 5 


Quando usamos a Regra Trapezoidal, estamos na verdade nos aproximando da fun- 
ção f(x) no intervalo [x,, x,| por uma função linear por meio de dois pontos (x,, Ax,)) e 
(x, f(x,)) e a função f(x) em [x,, x,] por uma função linear por meio de dois pontos (x, 
fx) e (x,, fF(x,)). Assim, a Regra Trapezoidal simplesmente se aproxima da real área 
da região sob a curva y = f(x) a partir dex = x a x = x, pela área da região sob a curva 
de aproximação poligonal (Figura 5b). 

Uma extensão natural da ideia anterior é aproximar porções do gráfico de y = Hx), 
por meio de porções dos gráficos de polinômios de segundo grau (peças de parábolas). 
Pode ser mostrado que, dados quaisquer três pontos não colineares, existe uma única 
parábola que passa pelos pontos dados. Escolha os pontos (x,, fx )), (x,, fx) e (x, flw), 
correspondendo aos três primeiros pontos da partição. Então, podemos aproximar a fun- 
ção f(x) em [x,, x,] por meio de uma função quadrática cujo gráfico contém esses três 
pontos (Figura 6). 
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Embora não vamos fazê-lo aqui, pode-se mostrar que a área da região sob a pará- 
bola entre x = x,e x = x, é dada por 


= f(x) + 4f(x1) + flo) ] 


Repetindo este argumento no intervalo [x,, x,], vemos que a área da região sob a curva 
entre x = x,e x = x, é estimada pela área da região sob a parábola entre x, e x, isto é, 
por 


= 0x2) + 4f(x3) + fixa)! 


Prosseguindo, podemos concluir que, se n é par (Por quê?), então a área da região 
sobacurvay = f(x) dex = a ax = b pode ser estimada pela soma das áreas das re- 
giões sob as n/2 parábolas de aproximação, isto é, 

Ax Ax 
Es (xo) + 4/00) + S(02)] + ET Lf(060) + 4f(063) + F(x)] + eo 


i > F(x,5) + 4f (0,01) + F(x,)] 


= E Lya) + 4x) + 1660) + Alas) + 4705) + 6) + 
Ea) ai 4f(xn-1) E fl) | 


" a f(x) + 4f(x) + 2f(x09) + 4f (x) 
+-2F 00) does + Fr) Al! 


A última é a derivação da fórmula de aproximação conhecida como Regra de Simpson. 


Regra de Simpson 
á A 
[re dx = U(xo) + 404) + 2f(00) + 4f(15) + 2/(x4) 
++ Ao) +] (9) 


— “enépar. 





onde Ax = 


A Ao usar a Regra de Simpson, lembre-se de que n que deve ser par. 


EXEMPLO 3 Encontre uma aproximação para 


2 
[1 
[Gar 
ai 


usando a Regra de Simpson com n = 10. Compare esse resultado com o do Exemplo 
1 e também com o valor exato da integral. 

l 
Solução Temosa=1,b=2, f(x) = q en 10, então 


b— 
Ag En =td 
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FIGURA 7 

A função c dá a concentração de um corante 
medido na aorta. O gráfico é construído por 
meio do desenho de uma curva suave através 
de um conjunto de pontos discretos. 


x = 1 x = 1d x, = 1,2 x=1,)3 ... x, =19 xXx. =2 
A Regra de Simpson nos dá 





[de= CELTA + 4900) 42702) +: + 47019) + 12) 


AAA ADA) 
ela) la) di 


= (0,6931500 


A regra trapezoidal com n = 10 resultou em uma aproximação de 0,693771, que tem 
uma diferença de 0,000624 do valor de In 2 = 0,693147 de seis casas decimais. A Re- 
gra de Simpson produz uma aproximação com uma margem de erro de 0,000003, uma 
melhoria definitiva sobre a Regra Trapezoidal. Eh 


EXEMPLO APLICADO 4 Vazão Cardíaca Resolva o problema colocado no início 
p*W desta seção. Lembre-se de que desejamos encontrar a vazão cardíaca de uma 
pessoa usando a fórmula 





60 D 
28 
| c(t) dt 
0 
onde D (a quantidade de corante injetado) é igual a 5 mg e a função c tem o gráfico 


mostrado na Figura 7. Use a Regra de Simpson com n = 14 para estimar o valor da 
integral. 


R =: 


y 
O 04 20 40 44 39 32 25 18 13 08 05 02 0,1 


Concentração (mg/L) 





2 4 6 8 10 2 /1M 16/18/20 2 2 26 28 
Segundos 


Solução Usando a Regra de Simpson, com n = 14€e At = 2, então 
Rel Ma |, = 4 LOG o as 
obtemos 
28 2 
| c(t) dt = 3 [e(0) + 4c(2) + 2c(4) + 4c(6) + --- 
0 
+ 4c(26) + c(28)| 
2 | 
= [O + 4(0) + 2(0,4) + 4(2,0) + 2(4,0) 
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+ 4(4,4) + 2(3,9) + 4(3,2) + 2(2,5) + 4(1,8) 
+ 2(1,3) + 4(0,8) + 2(0,5) + 4(0,2) + 0,1] 


= 49,9 
Portanto, a vazão cardíaca de uma pessoa é 
60(5 
49,9 


E) 


ou 6,0 litros por minuto. 





"« EXEMPLO APLICADO 5 Vazamento de Petróleo Um vazamento de petróleo ao 
A Aa | longo da costa foi causado por um tanque rompido em um petroleiro fixo. 
Usando fotografias aéreas, a Guarda Costeira foi capaz de obter as dimensões do der- 
ramamento de óleo (Figura 8). Usando a Regra de Simpson com n = 10, estime a área 


do derramamento de petróleo. 


» (pés) 


4 


230 310 300 300 320 400 380 320 230 


Ta Pa TE 


E y=f) 
| FIGURA 8 


A Regra de Simpson pode ser usada para 
calcular a área do derramamento de óleo. 











x (pés) 


100 200 300 400 500 600 700 800 900 
| | | | | | | | | 
-200 —-300 -330 -320 -350 —400 —400 -360 -260 





y=9(x) 


Solução Podemos pensar na área afetada pelo derramamento de óleo como a área 
da região do plano de cima delimitada pelo gráfico da função f(x) e abaixo pelo grá- 
fico da função de g(x) entre ax = 0e x = 1000 (Figura 8). Em seguida, a área é dada 
por 


1000 
A=| Ut) - ala 
0 
Usando a Regra de Simpson, com n = 10 e Ax = 100, então 
+, O = EO %; =200 cu* x = 1000 
temos 
1000 
1=| Uiy-ala 
0 


= E fl f(xs) — 9x5)] + 4L/G6) — g(m)] + 217085) — 96] 
+ ct 4 AOS) — q06)] + [fa] — dl) || 


= Io — 0] + 4[230 — (-200)] + 2[310 — (—300)] 
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+ 4[300 — (—330)] + 2[300 — (—320)] + 4[320 — (—350)] 
+ 2[400 — (—400)] + 4[380 — (—400)] + 2[320 — (—360)] 
+ 4[230 — (—-260)] + [0 — 0]) 

= [0 + 4(430) + 2(610) + 4(630) + 2(620) + 4(670) 
+ 2(800) + 4(780) + 2(680) + 4(490) + 0] 

= o (17 420) 


= 580 667 


ou aproximadamente 580 667 metros quadrados. E 


Explore e Discuta 
Explique como você aproximaria o valor f = f(x) dx usando a Regra de Simpson com n = 10, 


onde 


Pop 





l+xº se0=x=i 
sel<x=2 


1 + x 
e encontre o valor. 


Análise de Erros 


Os seguintes resultados dão os limites sobre os erros efetuados quando a Regra Trapezoidal 
e a Regra de Simpson são usadas para aproximar a integral definida (prova omitida). 


Erros nas Aproximações Trapezoidais e de Simpson 
Suponha que a integral definida 


b 
[9 ds 
é estimada com subintervalos n. 
1. A margem de erro máxima ao usar a Regra Trapezoidal é 
M(b — a)º 
12nº 


onde M é um número de modo que | f"(x)| = M para todos os x em [a, b]. 


(7) 


2. À margem de erro máxima ao usar a Regra de Simpson é 
M(b — a)” 
180nº 


onde M é um número de modo que | f(x) | = M para todos os x em [a, b]. 


(8) 


Observação Em muitos casos, o erro real é menor do que a margem de erro máxima 
dada. 


EXEMPLO 6 Encontre a margem de erro quando 


2 
| 5% 
 * 


Tópicos Adicionais de Integração 521 


é aproximada com o uso (a) da Regra Trapezoidal e (b) da Regra de Simpson com 
n = 10. Compare-os com os erros reais encontrados nos Exemplos 1 e 3. 


Solução 


a. Aqui,a = 1,b = 2eflx) = l/x. À seguir, para encontrar um valor para M, calcula- 
mos 


[) ] Li 
fW=-erWg=a 
X X 
Como f"(x) é positiva e decrescente em (1, 2) (Por quê?), ela atinge o seu valor 
máximo de 2 em x = 1, a extremidade esquerda do intervalo. Portanto, se tomar- 
mos M = 2, então | f"(x) | = 2. Usando (7), vemos que a margem de erro má- 
xima é 
2(2 — 1)º 2 
— > = To & 0,0016667 
12(10)* 1200 | 


O erro real encontrado no Exemplo 1, 0,000624, é muito menor do que os limites 


máximos encontrados. 
« Calculamos 


=0 o 24 
fa) =", ef Ex) = 5 
Explore e Discuta 
Consulte o Explore e Discuta nas 
páginas 515 e 520. Explique 


Como f(x) é positiva e decrescente em (1, 2) (basta olhar para f? para verificar 
esse fato), ela atinge o seu máximo no extremo esquerdo de [1, 2]. Por isso, 


F da | 24 como você encontraria a margem 
4 | 4 AS Es a Ra A de erro máxima usando a Regra 
para que possamos tomar M = 24. Usando (8), obtém-se o erro máximo de fsccrriitil com n= Dinar 
24(2 — 1)? aproximar [2 f(x) dx. 
de dl = 0,0000133 d 
180(10) 


O erro real é 0,000003 (veja o Exemplo 3). 





7.3 Testes de Conhecimento 


1. Use a Regra Trapezoidal e a Regra de Simpson com n = 8 
para aproximar o valor da integral definida 


2 
l 
| —=>— dy 
“9 1 + x? 


2. O gráfico da figura a seguir mostra o consumo de petró- 
leo nos Estados Unidos em milhões de barris por dia, de 


es de barris por dia 
E 


Õ 





1996 a 2006. Usando a Regra de Simpson com n = 10, E 19 + 
estime o consumo médio durante o período de dez anos. 18,3 —| 
18 


x (Ano) 
96 97 98 99 00 O 02 03 04 05 06 

Fonte: BP Statistical Review of World Energy. 

As soluções dos Testes de Conhecimento 7.3 podem ser en- 

contradas na página 525. 
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7.3 Questões Conceituais 


1. Explique por que n pode ser par ou ímpar na Regra Tra- 
pezoidal, mas deve ser par na Regra de Simpson. 


2. Explique, sem aludir às fórmulas de erro, por que a Regra 
Trapezoidal dá o valor exato de [? f(x) dx se fé uma fun- 
ção linear e por que a Regra de Simpson dá o valor exato 


da integral se f é uma função quadrática. 


3. Consulte as Questões Conceituais 2 e responda às per- 
guntas usando as fórmulas de erro para a Regra Trape- 
zoidal e para a Regra de Simpson. 





7.3 Exercícios 


Nos exercícios de 1 a 14, use a Regra Trapezoidal e a Regra de 
Simpson para aproximar o valor de cada integral definida. Com- 
pare seu resultado com o valor exato da integral. 


3 
| | xdga = 2, [62-1)dgn=4 


1 


ce den =4 4. 





1. letden=o6 12. | xe“ dyn= 6 


| 
| 
| 

4 y 

Vxdx;n=8 10. | x 2x] + Idxn=6 
0 
[xp +1)dgn=8 
0 


2 
13. | Inxdegn=4 14. 


Nos exercícios 15 a 22, utilize a Regra Trapezoidal e a Regra de 
Simpson para aproximar o valor de cada integral definida. 


| 2 
is. | Vi +xdxn=4 16. [VI triden=a 
0 0 


2 1 
1 
17. [Etna 18. | Vi - x den=a4 
o Vxº) + 1 Ô 


2 1 
19. [ES dgn=4 20. [e dsn=6 
[i) À) 


| 


2 Ago 
21. [Mede a 22. | mn =6 
; NX 
Nos exercícios 23 a 28, encontre a margem de erro máxima na 
aproximação de cada integral definida usando (a) a Regra Tra- 
pezoidal e (b) a Regra de Simpson com n intervalos. 
l 
24. | e“den=s8 


2 
23. | x dx;n = 10 
0 


aaa) | 


a a 
EAR | q Pon = 0 26. | 5 dxn=8 
| 1 


X 


2 3 
1 
Z27t,. | &n=8 28 | Inxdxn = 10 
[E , [na 


29. Teste de Execução de um Submarino de Ataque Num teste de 
um submarino de ataque, uma leitura de velocidade do 
submarino era feita a cada 15 minutos, como mostra a ta- 
bela abaixo. Use a Regra Trapezoidal para estimar a dis- 
tância percorrida pelo submarino durante o período de 


duas horas. 
Tempo, é 0 1 di 3 
(horas) 4 2 4 
Velocidade, Ví(t) 
(mph) 19,5 24,3 34,2 40,5 
Tempo, t : > à 7 3 
(h) 4 2 4 
Velocidade, V(t) 
(mph) 38,4 26,2 18 16 8 


30. Imobiliária A imobiliária Cooper Realty está planejando o 
desenvolvimento de um complexo de condomínio e re- 
sort compartilhado ao longo da propriedade à beira-mar 
ilustrada no gráfico abaixo. Para obter uma estimativa da 
área dessa propriedade, medições das distâncias da borda 
de uma estrada reta, que define o limite da propriedade, 
aos pontos correspondentes no litoral são feitas a inter- 
valos de 100 pés. Usando a Regra de Simpson com n = 
10, dê a estimativa da área da propriedade à beira-mar. 





31. Consumo de Combustível de Carros Nacionais Graças a mode- 
los mais compactos e eficientes, fabricantes de automó- 
veis dos Estados Unidos dobraram sua economia média 
de combustível ao longo de um período de 13 anos, de 


1974 a 1987. A figura a seguir mostra o consumo médio 
de combustível em milhas por galão (mpg) de carros do- 
mésticos construídos ao longo do período em análise (t = 
O corresponde ao início de 1974). Use a Regra Trapezoi- 
dal para estimar o consumo médio de combustível dos 
carros domésticos construídos durante esse período. 
Dica: Aproxime da integral ;5 [“ f(t) dt. 





y 26,6 26,6 
26.6 26,4 
mpE - 
250246 
24,2 
22,6 
19,3 
18,7 
VI, 
16,6 
14,8 
13;2 
m 





Pg ? E ; 
74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 


32. Temperatura Média O gráfico representado na seguinte fi- 


33 


gura mostra as temperaturas médias diárias registradas 
durante um mês de setembro em Cameron Highlands. 
Usando (a) a Regra Trapezoidal e (b) a Regra de Simpson 
com n = 10, estime a temperatura média durante esse 


mês. 

e 
Hi) 
É 
E 70 
É 66 
es 
60 
pm | 
5 
O-BIEIRISCIBISIBISIEI|S 





O 12 15 18 21 24 27 30 
Dias 


Os Gastos do Consumidor em Entretenimento Os gastos dos 
consumidores, em dólares, por pessoa, em mídia e entre- 


tenimento, de 2004 a 2009, é dada na tabela a seguir. 


2007 
857 


2006 
821 


2005 
196 


2004 
719 


Ano, x 
| Consumo 916 958 


Use a Regra Trapezoidal com n = 5 para calcular a média 
de gastos anuais pelos consumidores em mídia e entrete- 


nimento durante o período em questão. 


Fonte: New York Times. 


2008 2009 
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34. Área da Superfície do Reservatório do Central Park O reservató- 


rio Jacqueline Kennedy Onassis, localizado no Central 
Park, em Nova York, tem a forma representada na figura 
a seguir. As medições mostradas foram feitas em inter- 
valos de 206 pés. Use a Regra de Simpson com n = 10 
para estimar a área da superfície do lago. 





Fonte: Boston Globe. 


35. Fluxo de Água em um Rio Em um certo momento, um rio tem 


36 


78 pés de largura, e a sua profundidade, medida em 1n- 
tervalos de 6 pés, de um lado a outro do rio, é registrada 
na tabela a seguir. 


x (pés) O 6 12 18 24 30 36 
»y (pés) 0,8 2,6 5,8 6,2 8,2 10,1 10,8 
x (pés) 42 48 54 60 66 12 78 
y (pés) 9,8 TO 6,4 A 3. 2,4 1,4 


Onde x indica a distância (em pés) de uma margem do 
rio e y (em pés) é a profundidade correspondente. Se a 
taxa média de fluxo através desta seção do rio é de 4 
pés/seg, use a Regra Trapezoidal, com n = 13, para en- 
contrar a taxa de volume de fluxo de água no rio. 

Dica: Volume de fluxo = taxa de fluxo X área da seção trans- 
versal. 


Superávit de Consumidores Consulte a Seção 6.7. A equação 
da demanda para o relógio esportivo Sicard é dada por 


50 
p=) 0,01x2 + 1 


onde x (medido em unidades de milhar) é a quantidade 
demandada por semana e p é o preço unitário em dóla- 
res. Use (a) a Regra Trapezoidal e (b) a Regra de Simp- 
son (considere n = 8) para estimar o superávit dos 
consumidores se o preço for de US$ 25/relógio. 


(0 =x = 20) 
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37. Superávit dos Produtores Consulte a Seção 6.7. A função de 


38 


x 


fl) 


oferta para o CD fabricado pela Herald Records é dada 
por 


p= S(x) = V0,01xº + 0,1lx + 38 


onde p é o preço unitário em dólares e x representa a 
quantidade que será disponibilizada no mercado pelo for- 
necedor, medida em unidades de milhar. Utilize (a) a 
Regra Trapezoidal e (b) a Regra de Simpson (considere n 
= 8) para estimar o superávit dos produtores se o preço 
for de US$ 8/CD. 


Índice de Gini Consulte a Seção 6.7. A tabela a seguir apre- 
senta os valores da função de Lorenz para a distribuição 


de renda do mercado nos Estados Unidos para o ano de 
2007. 


00 O1 02 03 04 0,5 0,6 07 0,8 09 10 
0,00 0,01 0,02 0,05 0,09 0,15 0,21 0,31 0,40 0,56 1,00 


Use a Regra Trapezoidal com n = 10 para calcular o Ín- 
dice de Gini para a distribuição de renda do mercado nos 
Estados Unidos para o ano de 2007. 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


39. Índice de Gini Consulte a Seção 6.7. A tabela a seguir apre- 


x 


ft) 


40 


41 


senta os valores da função de Lorenz para distribuição de 
renda após o pagamento dos impostos nos Estados Uni- 
dos para o ano de 2007. 


00 01 02 03 04 05 06 07 0,8 09 10 
0,00 0,02 0,04 0,08 0,13 0,20 0,27 0,36 0,47 0,60 1,00 


Use a Regra de Simpson com n = 10 para calcular o Ín- 
dice de Gini para a distribuição de renda do mercado nos 
Estados Unidos para o ano de 2007. 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


Custos Médicos para os Veteranos De acordo com um estudo 
realizado por Linda Bilmes, da Kennedy School of Go- 
vernment, o custo do tratamento médico de veteranos 
(em bilhões de dólares) é projetado para ser 


C(t) = 0,0048º — 0,0091 + 0,3789t + 0,63 
[1 STS 9) 


no ano ft, onde t = 1 corresponde a 2006. Use a Regra 
Trapezoidal com n = 8 para estimar o custo total proje- 
tado do tratamento médico de veteranos ao longo dos 
anos de 2006 até 2014. 


Fonte: “Soldiers Returning from Irag and Afghanistan” por Linda 
Bilmes, Kennedy School of Government. 

Crescimento das Indústrias de Serviços Estima-se que as in- 
dústrias de serviços, que atualmente compõem 30% da 
força de trabalho não agrícola em um certo país, vai con- 
tinuar a crescer à taxa de 


R(t) = Selítr) 


42. 


43. 


44. 


45. 


por cento/década, t décadas a partir de agora. Estime a 
porcentagem da força de trabalho não agrícola nas in- 
dústrias de serviços daqui a uma década. 

Dica: (a) Mostre que a resposta é dada por 30 + Ji Set) dte 
(b) utilize a Regra de Simpson com n = 10 para aproximar a in- 
tegral definida. 


Vida Útil de Pneus Em condições normais de direção, a por- 
centagem dos pneus radiais Super Titan, cuja expectativa 
de vida útil está entre 30 000 e 40 000 milhas, é dada por 


40 000 
l 


P = 100 »—(1/2Y(x — 40 000)/2 0007 dx 


10000 2000N'2a7 


Use a Regra de Simpson com n = 10 para estimar P. 


Tamanho dos Bebês ao Nascer Prontuários médicos de crian- 
ças nascidas no Kaiser Memorial Hospital mostram que 
a porcentagem de crianças cujo tamanho ao nascer está 
entre 19 e 21 polegadas é dada por 


21 
P = 100 


19 


—(L2Je— 202,6] dy 
e 
2.6V 27 


Use a Regra de Simpson com n = 10 para estimar P 


Medindo a Vazão Cardíaca Oito miligramas de um corante são 
injetados em uma veia que leva ao coração de um indiví- 
duo. A concentração do corante na aorta (em miligramas 
por litro), medida em intervalos de dois segundos, é mos- 
trada na tabela a seguir. Use a Regra de Simpson e a fór- 
mula do Exemplo 4 para estimar a vazão cardíaca da 


pessoa. 
4 Ô 2 + 6 8 10 12 
C(t) Ô 2,8 6,1 9,1 L6 48 
4 I4 16 18 20 22 24 
Ctt) 3,1 1,9 0,8 0,3 0,1 Ó 

À Estimativa da Taxa de Fluxo de um Rio Um rio tem 120 pés de 


largura. A tabela a seguir apresenta as profundezas do rio 
medidas através de uma seção do rio, em intervalos de 6 
pés, onde x denota a distância de uma margem do rio e y, 
a profundidade correspondente (em pés). A taxa média de 
fluxo do rio através dessa seção do rio é 4,2 pés/seg. Use 
a Regra de Simpson com n = 20 para estimar a taxa de 
volume de fluxo do rio. 


x (pés) O 6 12 18 24 30 36 42 48 54 60 
y(pés)0,8 1,2 30 41 5,8 66 68 Z0 7,2 7478 
x (pés) 66 72 7)%8 84 90 96 102 108 114 120 
y(pés)7,6 74 70 66 60 51 43 32 22 14 


Dica: Volume de fluxo = taxa de fluxo X área da seção trans- 
versal. 


Nos exercícios 46 a 49, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que ela é falsa. 


46. Ao utilizar a Regra Trapezoidal, o número de subinter- 
valos n deve ser par. 


47. Ao usar a Regra de Simpson, o número de subintervalos 
n pode ser par ou ímpar. 


48. A Regra de Simpson é mais precisa que a Regra Trape- 
zoidal. 


49. Se f é uma função polinomial de grau inferior ou igual a 
3, então a aproximação de | ê J(x) dx usando a Regra de 
Simpson é exata. 


50. Calcule a fórmula 
60 D 


| ali dt 
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para chegar ao resultado da vazão cardíaca de uma pes- 
soa, em litros por minuto, onde c(t) é a concentração de 
corante na aorta (em miligramas por litro) no tempo t (em 
segundos) para t em [0, 7], e D é a quantidade de corante 
(em miligramas) injetado em uma veia que conduz ao co- 
ração. 

Dica: Particione o Intervalo [0, 7] em n subintervalos de igual 
comprimento At. A quantidade de corante que passa pelo ponto 
de medição na aorta durante o intervalo de tempo [0, At] é apro- 
ximadamente c(t (R At)/60 (concentração multiplicada pelo 
volume). Portanto, a quantidade total de corante medido na 
aorta é 


[e(t)R At + c()R At+--- + c(t,)R At 
60 


Use o limite da soma de Riemann para obter 


60 D 


| é (1) dt 








7.3 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Nóstemosx = 0,b=2en=ê8,então 
b 2 

Ax="""=º=0,25 
n 8 


Ex 0, X, =(,25,%, =(0,50, à TS us ção 1,75 e 
x, = 2.A Regra Trapezoidal fornece 


+ q 0,25 
— dps a 
() 1. E Ed 2 





2 z 
fria di) 
Vi + (1,75) 5 
== 0,125(1 + 1,9403 + 1,7889 + 1,6000 + 1,4142 
+ 1,2494 + 1,1094 + 0,9923 + 0,4472) 
= 1,4427 


Usando a Regra de Simpson com n = 8 temos 


| 0,25 4 2 
| 0 3) Ara Vir 
E TR A 
VI + (0,75)? Va +(,75) V5 
= “E + 3,8806 + 1,7889 + 3,2000 + 1,4142 
+ 2,4988 + 1,1094 + 1,9846 + 0,4472) 


= 1,4436 


2. O consumo médio de petróleo em milhões de barris por 
dia durante o período de dez anos é dada por 


1 LO 
to | 169 


onde f é a função que descreve o gráfico dado. Usando 
a Regra de Simpson, com a = 0, b = 10 en = 10, de 
modo que Ax = le 


= ()(E JU + 4x) + 2765) + 468) 
E 


= + 4f(xo) + f(x10)] 


1 
= 30 [18,3 + 4(18,6) + 2(18,9) + 4(19,5) + 2(19,7) + 4(19,6) 


+ 2(19,8) + 4(20,0) + 2(20,7) + 4(20,8) + 20,6] 
= 19,7 


ou aproximadamente 19,7 milhões de barris/dia. 
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Integrais Impróprias 


Todas as integrais definidas que encontramos tiveram intervalos finitos de integração. 
Em muitas aplicações, no entanto, estamos preocupados com integrais que têm inter- 
valos ilimitados de integração. Essas integrais são chamadas integrais impróprias. 
Para nos levar à definição de uma integral imprópria de uma função f sobre um in- 
tervalo infinito, considere o problema de encontrar a área da região R sob a curva 
y=f(x) = 1/xº e à direita da linha vertical x = 1, como mostrado na Figura 9. Porque 





FIGURA9 | o Intervalo durante o qual a integração deve ser realizada é ilimitado, o método de in- 
A área da região R ilimitada pode ser E | : nai | | i : | a 
aproximada por uma Integral definida. tegração apresentado anteriormente não pode ser aplicado diretamente para a solução 


desse problema. No entanto, podemos estimar a área da região R da integral definida 
b 
l 
| a dk (9) 
e: 


o que dá a área da região abaixo da curva y = f(x) = 1/xdex = 1 ax = b (Figura 10). 
À aproximação da área da região R pela integral definida (9) parece melhorar conforme 
O limite superior da integração, b, torna-se maior e maior. À Figura 11 ilustra a situa- 
ção de b = 2,3 e 4, respectivamente. Essa observação sugere que, se definirmos uma 
função 1 (b) como 





6) = | na de (10) 
FIGURA 10 » 1 
Área da região sombreada = | E dx podemos, então, encontrar a área da região R requerida ao avaliar o limite de 1 (b) como 


b tende ao infinito, isto é, a área de R é dada por 





b 
l 
lim I(b) = lim | — dx (11) 
b—poo b—oo | x 
se os limites existirem. 
y y 
É dg 2 
l 1 
| 234 5 6 | 1234 5 6 
(a) Área da região sob o gráfico (b) Área da região sob de (c) Área da região sob o gráfico de 
de fem [1,2] fem [1,3] de fem [1,4] 


FIGURA 11 
Como b aumenta, a aproximação de R pela 
integral definida parece melhorar. 


EXEMPLO 1 

a. Avalie a integral definida 1 (b) na Equação (10). 
b. Calcule 7 (b) para b = 10, 100, 1 000, 10 000. 
c. Avaliar o limite na Equação (11). 

d. Interprete os resultados das partes (b) e (c). 
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Solução 


b | 
[1 ] 

16) = | de= 
po 


x 


b 
| b 
b. Com base no resultado da parte (a) 





| 
Hb)= 1 —-— 
b)=1- 
Portanto, 
1 
H10)=1-— = 0,9 
I10)=1-5=0, 


l 
I(100) =]-— = 0,99 
100 
l 
AO! 000) = ] ” 1000 0,999 


I(10 000) = 1 — 





] 
10000 Mio 


c. Mais uma vez, usando o resultado da parte (a), encontramos 
b 
l 
lim I(b) = lim | — dx 
(X 


b—poo 
] 
A Tt = 
pal E) 


= 1 


d. O resultado da parte (c) nos diz que a área da região R é 1. Os resultados dos cálcu- 
los efetuados na parte (b) reforçam a nossa expectativa de que 1 (b) deve aproximar- 
-se de 1, a área da região R, conforme b se aproxima do infinito. 


Integral Imprópria de f sobre [a, co) 
Seja f uma função contínua no intervalo sem limites [a, o). Em seguida, a inte- 
gral imprópria de f sobre [a, o) é definida por 
o b 
| fe) ds = fim | A dr (2) 


se o limite existir. 


Se o limite existir, diz-se que a integral imprópria é convergente. Para que o limite 
na Equação (12) deixe de existir, a integral imprópria é divergente. 


ne 
EXEMPLO 2 Avalie | = dx, se convergir. 
dy 


Solução 
1 [*1 
| — dx = im | — dx 
> x b—ss0 3 X 
h 
= eco 
b—00 





lim (In b- —- |h 2) 


b—00 
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Como In b — « quando b — º, o limite não existe, e concluímos que a dada integral 
imprópria é divergente. Ei 


Explore e Discuta 

1. Suponha que fé contínua e não negativa em [0, 00). Além disso, suponha lim f(x) = L, 
onde L é um número positivo. O que você pode dizer sobre a convergência da integral 
imprópria f. f (x) dx? Explique sua resposta e ilustre com um exemplo. 

2. Suponha que f é contínua e não negativa em [0, 0º) e satisfaz a condição lim f(x) = 0. 
Você pode concluir que a integral imprópria f,' f(x) dx converge? Explique e ilustre a sua 
resposta com exemplos. 


EXEMPLO 3 Encontre a área da região R sob a curva y = e”? para x = 0. 


Solução A região R é mostrada na Figura 12. Tomando b > 0, calculamos a área da 
região sob a curvay = e “*2dex = 0 ax = b,a saber, 
b b 
I(b) = | ed = —-2 | = 2 E 


0 Ú 
Então a área da região R é dada por 





FIGURA 12 lim T(b) 
à b—oc 
Área de R = | e dx 


Õ 


l 
lim(2- 202) =2-2lim —> 
b—00 


Ea e!!? 


2 Em 





Você pode ver com que rapidez a integral imprópria no Exemplo 3 converge, como 
segue: 
1. Use uma ferramenta gráfica para traçar o gráfico de I(b) = 2 — 2e"*!, 
usando a janela de visualização [0, 50] X [0, 3]. 


2. Use TRACE para seguir os valores de y para valores crescentes de x, a par- 
tir da origem. 


A integral imprópria definida na Equação (12) tem um intervalo de integração que 
é ilimitado, à direita. Integrais impróprias com intervalos de integração que são ilimi- 
tados no lado esquerdo também surgem na prática e são definidos de uma maneira se- 
melhante. 


Integral Imprópria de f sobre (— 00,b] 
Seja f uma função contínua no intervalo ilimitado (—º0, b]. Então a integral im- 
própria de f sobre (—00, b] é definida por 
b b 
| f(x) dx = lim | f(x) dx (13) 


a —% 


se o limite existir. 
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Neste caso, diz-se que a integral imprópria é convergente. Caso contrário, a integral im- 
própria é divergente. 


EXEMPLO 4 Localize a área da região R delimitada acima pelo eixo-x, abaixo pela 
curva y = —e*e à direita pela linha vertical x = 1. 





Solução À região R é mostrada na Figura 13. Tomando a < 1, calcule a área da re- 
gião delimitada acima pelo eixo x (y = 0) e abaixo pela curva y = —e2, dex = a a no, 
x = 1,ou seja, 





| 
—3 
I(a) = | [0 — (-e”)] & = | e2 dx 
| — 5 | 
(é! q | 
Lm] Lg La 2 
=— e =-e"——e ,y=-e? 
2 a 2 2 = ” 
Então, a área da região necessária é dada por FIGURA 13 
] 1 Área de R = -| (—-e) dx 
im Ha) = lim e -den) a 
a——0 tim (5 2 
] ] 
“q par 
Ls e 
2 


Outra integral imprópria encontrada em aplicações práticas envolve a integração de 
uma função f ao longo do intervalo ilimitado (— o, 00), 


Integral Imprópria de f sobre (— 00, 00) 
Seja f uma função contínua no intervalo ilimitado (—ºo, 00). Seja c qualquer nú- 
mero real e suponha que tanto as integrais impróprias 


o 


| sojase | soja 


são convergentes. Em seguida, o integral imprópria de f sobre (—oo, 0) é definida 
por 
| ioa= | ta+ | rá (4) 


É 





Neste caso, dizemos que a integral imprópria à esquerda na Equação (14) é conver- 
gente. Se qualquer uma das duas integrais impróprias à direita em (14) for divergente, 
então a integral imprópria à esquerda não estar definida. 


Observação Normalmente, escolhemos c = 0. 
EXEMPLO 5 Calcule a integral imprópria 

| xe“ dx 
e dê uma interpretação geométrica dos resultados. 


Solução Seja o número c na Equação (14) igual a O. Vamos primeiro avaliar 
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0 0 
| xe“ dx = lim | xe * dx 
a— 
— O “ 
./0 
= lim — —e* 
a>—0 a 
] l | 
= lim |-—+ set = —— 
tim | | 2 Pá 
Depois, avaliamos 
é b 
| xe * dx = im | xe” dx 
0 he dy 
|b 
= lim -—e”* 
b—00 0 
l ; ] 
=liml -—e”"? + 5) — 
y bc 2 2 
] Portanto, 
0,5 Ê É E 
| [ueta= | netas | xe de 
R, — 3) — St) 0 
ice 1 l 
; 2» 2 
-0,5 = 
FIGURA 14 ss gia | | | 
ã e à O gráfico de y = xe * é esboçado na Figura 14. Um olhar sobre a figura nos diz que a 
| xe dx = | xe “dx + | xe “dx integral imprópria 


— 3 — mm O 
0 
eee 
| xe * dx 
— DO 


dá a negativa da área da região R,, limitada acima pelo eixo-x, a seguir pela curva 
y = xe” e à direita pelo eixo y (x = 0). 
No entanto, a integral imprópria 


Bo 

| E: 

| xe * dx 
di 


dá a área da região R, sob a curva y xe“ para x = 0. Como o gráfico de fé simétrico 
em relação à origem, a área de R, é igual à área de R.. 
Em outras palavras, 


0 bi 
| xe” dx = -| xe” dx 
a 
Portanto, 


so À) pa 
| xe” dx = | xe” dx + | xe” dx 
ai 0 


bm — DO 


| 
| 
a 
y 
a 
+ 
e 
A) 
Ea 
Sa 


como foi mostrado antes. Ii 
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Perpetuidades 
Lembre-se da Seção 6.7 que o valor presente de uma anuidade é dada por 


ê mP 
PV = nP | e “di = ae cm E) (15) 


0 


Agora, se os pagamentos de uma anuidade forem autorizados a continuar indefinida- 
mente, temos o que é chamado de perpetuidade. O valor presente de uma perpetuidade 
é dado pela imprópria integral 


PV = mP | e" dt 
0 


obtida com a Fórmula (15), permitindo que o termo da anuidade, T, aproxime-se do 1n- 
finito. Assim, 


E b 
mP | e" dt = lim mP | a Tai 
0 


b—p00 


b 
mP lim | edit 


b—poo 


Q 
pf da 
b— 30 Fr Ê 


| 
3 
y 
E 





O Valor Presente de uma Perpetuidade 
O valor presente, PV, de uma perpetuidade é dado por 
P 
pr="— (16) 
r 
onde m é o número de pagamentos por ano, P é o tamanho de cada pagamento e 
r, a taxa de juros por ano (composta continuamente). 


5% EXEMPLO APLICADO 6 Doações A família Robinson deseja criar um fundo 
' de bolsa de estudos em uma faculdade. Se uma bolsa de estudos no valor de 


“US$ 5.000 for concedida anualmente começando um ano a partir de agora, encontre 
o montante da doação que eles são obrigados a fazer agora. Suponha que esse fundo 
renderá juros a uma taxa de 4% ao ano agravado continuamente. 


Solução O valor da doação, 4, é dado pelo valor presente de uma perpetuidade, 
com m = 1,P = 5 000, er — 0,04. Usando a Fórmula (16), encontramos 

o (1)(5 000) 

0,04 

= 125 000 
ou US$ 125.000. E 


A integral imprópria também desempenha um papel importante no estudo da teoria 
da probabilidade, como veremos no Capítulo 10. 
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74 Testes de Conhecimento 


x 


(1 E x*) 3/2 dr. 

2. Suponha que um fluxo de renda deve continuar por tempo 
indeterminado. Em seguida, o valor presente de um tal 
fluxo pode ser calculado com a fórmula para o valor pre- 
sente de um fluxo de renda, deixando T aproximar-se do 
infinito. Assim, o valor presente necessário é dado por 


1. Avalie | 


= 


PV = | P(t)e "dt 
0 


Suponha que Márcia tem um poço de petróleo em seu 
quintal que gera um fluxo de renda dado por 


Pl) = 2009 


onde P(t) é expressa em milhares de dólares por ano e t 
é o tempo em anos, a partir do presente. Assumindo que 
a taxa de juros vigente no futuro previsível é de 4%/ano 
capitalizados anteriormente, qual é o valor presente do 
fluxo de renda? 


As soluções dos Testes de Conhecimento 7.4 podem ser en- 
contradas no página 534. 





74 Questões Conceituais 


1. a. Defina | f(x) dx, onde f é contínua em [a, 00). 


[8 


b 
b. Defina | f(x) dx, onde f é contínua em (—oe, b). 


— o 


c. Defina | f(x) dx, onde f é contínua em (—o0, 00) 


— [o 


2. Qual é o valor presente de uma perpetuidade? Dê uma 
fórmula para calculá-la. 





74 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 4,encontre a área da região sombreada, se ela 
existir. 


l 








————+ X 





Nos exercícios 5 a 14, encontre a área da região sob a curva 
y = f(x) ao longo do intervalo indicado. 


| 2 2 
5. f(x) = mx =3 6. f(x) = 5x =2 


7. f(x) = = mé >3 8. f(x) 


= — * => () 
(x + 192º? 


l 3 
9. f0) ==mã= 1 10. f(x) ==: 1 => 
x x 
11. f(x) = 
1 fis) == E 
(x + 1) 
1 
12. f(x) = 0 


(1 = q)32* 7 Es 


Ia. fx) ce rx=2 lá, fl) = gera 


15. Encontre a área da região delimitada pelo eixo x e pelo 
gráfico da função 


fe) = — 


16. Encontre a área da região delimitada pelo eixo x e pelo 
gráfico da função 


e” 


O = rey 


17. Considere a integral imprópria 


| ves 
0 


b 

a. Avalie I(b) = | Vx dx. 
0 

b. Mostre que 


lim I(b) = 00 

be 
provando, assim, que a integral imprópria dada é di- 
vergente. 


18. Considere a integral imprópria 


o 


| x7283 dx 
l 


b 

a. Calcule 7(b) = | da 
1 

b. Mostre que 


lim I(b) = 00 
boo 
provando, assim, que a integral imprópria dada é di- 


vergente. 


Nos exercícios 19 a 46, calcule a integral imprópria quando ela 
for convergente. 








“3 “4 
19. | 0 20. | — OX 
ÇA ), X 
o a 
21. Ade 22. x 
ES | V% 
“4 ra 
RAR | mo: 24. | — dx 
És x 
| 2 
Ô [e 
1 l 
25. dx 26. 
ú (x— 2Y | (+ 1) 
* mM i 1 
21. | dx 28. | == 
(2x — 1)" = (4 = à Nai 
29. | e “dx 30. | e dx 
0 0 
0 0 
31. | e2 dx 32. e dx 
“e x Ce X 
33, | dx 34. dx 
| Vx | vã 
Ú se 
35. | xe” dx 36. | xe 2 dx 
— | 
37. | x dx 38. | xº dx 
39. | *(1+x)“dr 40. | xx +4) “dx 


41. 42. 


eme, 
BE 
e 
a) 
| 
x. 
8 q E 
E ana 
a 
| 
io 
A) 
e 
|- 
ne 
| 





43. 44. 


É 


2 E” 


46. | dé 
2 xln x 


47. 0 Valor de uma Doação Um grupo de alunos universitários 
pretende conseguir uma bolsa de estudos anual no valor 








45. 


» 

5 
a] 

4 


= 
8 8 
pa? 
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de US$ 1.500 no início do próximo ano. Se o fundo de 
bolsas render a uma taxa de juros de 5%/ano capitaliza- 
dos continuamente, encontre o montante da doação que 
os alunos são obrigados a fazer agora. 


48. O Valor de uma Doação Mel Thompson deseja criar um 
fundo para construir um centro médico universitário com 
uma bolsa de pesquisa anual de US$ 50.000 a partir do 
próximo ano. Se o fundo render a uma taxa de juros de 
6%/ano capitalizados continuamente, encontre qual o 
valor da doação que ele necessita fazer agora. 


49. Valor de um Investimento Heidi tem um investimento que 
gera uma renda de US$ 30.000/ano em perpetuidade. As- 
sumindo que sua renda flui continuamente e seu investi- 
mento rende juros à taxa de 4%/ano capitalizados 
continuamente, qual é o valor presente do seu investi- 
mento? 


50. Lucro Líquido Perpétuo O valor presente de um fluxo de 
renda perpétuo que flui continuamente à taxa de P(t) dó- 
lares/ano é dado pela fórmula 


PV = | P(t)e "dt 
0 


onde r é a taxa de juros capitalizados continuamente. 
Usando essa fórmula, encontre o valor presente de um 
lucro líquido perpétuo que é gerado a uma taxa de 


P(t) = 10 000 + 4 000% 
dólares/ano. 


b 
Dica: lim Em O ser > 0. 
bc e” 


51. Estabelecendo um Fundo de Crédito Becky Wilkinson quer es- 
tabelecer um fundo de crédito que irá fornecer a seus fi- 
lhos e herdeiros uma anuidade perpétua no valor de 


P(t) =20+1 


mil dólares/ano a partir do próximo ano. Se o fundo de 
crédito render a uma taxa de juros de 4%/ano capitaliza- 
dos continuamente, encontre o montante que ela deve co- 
locar no fundo de crédito agora. 

Dica: Use a fórmula dada no Exercício 50. 


52. Fluxo de Lucro Líquido Perpétuo Supõe-se que fluxo perma- 
nente de renda a ser obtido com o investimento em um 
projeto de um novo refrigerante irá fluir continuamente a 
uma taxa de 


P(t) = 2te902% 


mil dólares/ano. Se a taxa de juros vigente for de 5%/ano 
capitalizados continuamente, qual é o valor presente do 
investimento? 

Dica: Use a fórmula dada no Exercício 50. 


Nos exercícios 53 a 56, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que ela é falsa. 


53. Se | f(x) dx existe, então | f(x) dx existe para cada 
q b 
número real b > a. 


534 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


54. Se ffor contínua em (— vo, 0), então 


| : f(x) dx = lim [ (x) dx. 


t—o0 


55, Se | Í f(x) dx existe, então | 4 (x) dx existe e 
| Sa=2| fode 
E” o 


56. Se | f(x) dx existe, então | f(x) dx existe e 


a =" 


[fa =—| fear 

57. Valor do Capital O valor do capital CV (valor presente de 
venda) da propriedade que pode ser alugada em uma base 
perpétua para R dólares anualmente é dado pela 


EV = | Re“ dt 
0 


onde 1 é a taxa de juros contínua vigente. 

a. Mostre qu CV = R/i. 

b. Encontre o valor do capital da propriedade que pode 
ser alugada por US$ 10.000 por ano, quando a taxa de 
juros continua vigente é de 6%/ano. 


58. Mostre que uma integral da forma | e * dx é conver- 
q 
gente se p > O e divergente se p = 0. 

b 

59. Mostre que uma integral da forma | e” dx é conver- 


gente se p > Ve divergente sep = 0. * 


“1 
60. Encontre os valores de p tal que | =» dx seja conver- 
x 
gente. 





7.4 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Escreva 


E as [ e IR x? 
—do= | --——=ã&+t|->— ——=& 
[ (1 + x")? = (1 + x*yR , (1 + x*)? 
Agora, 


0 3 O 
X = 3 A—3 


O 
Integre por 


| 





lim 5 (21 +) 


a——se 


a (1 + a)? 


l 


2 


| 


Da mesma forma, você pode mostrar que 


Co gê — d 
| (1+ x)? dx = 2 


substituição. 
ã 


Portanto, 


ii x? 1 
—————— dx=-— + -—-=0 
Lã + xt) 22 


2. O valor presente necessário é dado por 


PV = [20 e OU, —0,04t dt 
“0 
= 20 | e dr 
É) 


b 
= 20 lim | eU dy 
0 


b—poo 


DO .. » 
p= E lim. —0,06: 
OE o | 


= —333,333 lim (e *º — 1) 
b—+0a 





= 333,333 
ou aproximadamente US$ 333.333. 


7.5 Volumes de Sólidos de Revolução 


Encontrando o Volume de um Sólido de Revolução 


Nesta seção, usamos uma soma de Riemann para encontrar uma fórmula para calcular 
o volume de um sólido que resulta quando uma região é girada em torno de um eixo. O 
sólido é chamado um sólido da revolução. Para calcular o volume de um sólido de re- 
volução, suponhamos que a região plana sob a curva definida por uma função contínua 
não negativa y = f(x) entrex = ae x = b é girada em torno do eixo x (Figura 15). 
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(a) Região R sob a curva (b) O sólido S obtido girando R em torno do eixo x 


FIGURA 15 


Para derivar uma fórmula para encontrar o volume do sólido de revolução, dividi- 
mos o intervalo [a, b] em n subintervalos, cada um com o mesmo comprimento, por meio 
de pontos x, = à, X,,X, ...,X, = b, de modo que o comprimento de cada subintervalo 
é dado por Ax = (b — a)/n. Também, deixe p,, p,, . .., p, serem pontos nos subinter- 
valos [x,, x], [x,,x,],..., [x , x ], respectivamente (Figura 16). 


n— 1º 
y y=f0) 


HKp,) 


Hp) | 
Hp) 








= FIGURA 16 
ao di) M X1 | =D A região R é girada sobre o eixo x. 
P, P; P, 
Vamos nos concentrar na parte do sólido de revolução que é arrastado por orbitar a 
região sob a curva entreo x = x, ex = x, sobre o eixo x. O volume AV. desse objeto, 
mostrado na Figura 17a, pode ser aproximado pelo volume do disco mostrado na Figura 
17b, com um raio de f(p,) e a largura Ax, obtida pela órbita da região retangular de al- 
tura f (p) e a largura Ax sobre o eixo x (Figura 17c). 
= Ax [— 
(p;s FCP) 
AS 45 
D Em ds Hp) | A 
ad | ne — Wi 
q = E 
(a) Volume AV do objeto (b) Volume do disco (c) Retângulo aproximante FIGURA 17 


Já que o volume de um disco (cilindro) é igual a 7r*h, vemos que 
AV, = ml f(p;) PAx 


Esta análise sugere que o volume do sólido de revolução pode ser estimado pela soma 
dos volumes de n discos adequados, ou seja, 
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ml f(pi) PAx + ml f(p>) PAx Issa mr ml S(pn)] Ax 
(mostrado na Figura 18). Essa última expressão é uma soma de Riemann da função 
g(x) = 1 f(x)]” no intervalo [a, b]. Deixando n tender ao infinito, obtemos a seguinte 
fórmula. 





FIGURA 18 
O sólido de revolução é aproximado por n 
discos. 
Volume de um Sólido de Revolução 
O volume V do sólido de revolução obtido pela rotação da região abaixo do grá- 
fico de uma função não negativa y = f(x), dex = aa x = b sobre o eixo x é 
b 
p="| Pd am 
ER 
EXEMPLO 1 Encontre o volume do sólido de revolução obtido pela rotação da re- 
gião sob a curva y = f(x) = Vx, dex = 0a x = 2, em torno do eixo x. 
Solução À região sob a curva e o resultante sólido de revolução são mostrados na Fi- 
gura 19. 
A) 
$ 
“ 
FIGURA 19 . 
Se R for girado em torno do eix x, obtemos (a) A região sobacurvay = Vx,de (b) O sólido de revolução obtido quando 


é rodado em torno do eixo x 


o sólido de revolução 5. x=0ax 


Usando a Formula (17), encontramos que o volume requerido é dado por 


2 2 
r| (Va) de = | x dx 
0 0 
E] «Ei =4) ef ” 
3 * = q E 
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EXEMPLO 2 Derive uma fórmula para o volume de um cone circular reto de raio r e 
altura A. 


Solução O cone é mostrado na Figura 20a. É o sólido de revolução obtido pela rota- 
tividade da região R da Figura 20b sobre o eixo x. A região R é a região abaixo da linha 
reta de y = f(x) = (rlh)x, entre x = 0e x = A. 








SR 
(a) Um cone circular reto (b) R é a região abaixo da linha reta 
* ] [il 


Usando a Fórmula (17), vemos que o volume requerido é dado por 
h 2 a rh 
V = d (E) dx = e) x dx 
o LA (ae 
Fr Ns 
“ARA 


2 
= —>qrºh 
o 3 
Em seguida, vamos considerar o sólido de revolução obtido pela rotação da região 
R delimitada acima pelo gráfico da função não negativa f(x) e abaixo pelo gráfico da fun- 
ção não negativa g(x), dex = aa x = b, em torno do eixo x (Figura 21). 








(a) R é a região delimitada pelas (Db) O sólido de revolução obtido 
curvas y = f(x)e y = g(x), de por meio da rotação de Rsobreo FIGURA 21 
x=qax=b eixo x. 


Para derivar uma fórmula para calcular o volume desse sólido de revolução, observe 
que o volume requerido é o volume do sólido de revolução obtido pela rotação da região 
sob a curva y = fx), dex = a ax = b sobre o eixo x menos o volume do sólido de re- 
volução obtido pela rotação da região sob a curva y = g(x), dex = aa x = b sobre o eixo 
x. Assim, o volume necessário é dado por 
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FIGURA 22 


R é a região delimitada pelas curvas 
y=e'ey=x?+5 dex=0a 
x= 1 


b 


y= -[ OP dr — a | o(a) di 


P="| (UCP = [aa)Py a (8 


EXEMPLO 3 Encontre o volume do sólido de revolução obtido por meio da rotação da 
região limitada pelas curvas y = “ey =x2+5>,dex= 0a x = 1 sobreo eixo x (Fi- 
gura 22). 


Solução Usando a Fórmula (18) com f(x) = e” e g(x) = x? + 5, vemos que o volume 
necessário é determinado por 


y = "| [ey ' (2 + :) | de 





pag a Bias E 
- en (30e" — 77) 
ou aproximadamente 7,57. E) 


EXEMPLO 4 Encontre o volume do sólido obtido pela rotação da região limitada pelas 
curvas y = f(x) = xe y = g(x) = xº* sobre o eixo x. 


Solução Primeiro, encontre o(s) ponto(s) de interseção das duas curvas, resolvendo 
o sistema de equações 


f = 
b= 
Temos 
4ã sp? 
x —x]=0 
x(x —- 1) =0 


assim x = O oux = 1,€e os pontos de interseção são (0, 0) e (1, 1) (Figura 23). 
Em seguida, observa-se que g(x) = f(x) para todos os valores de x entre x = O e 
x = 1, então usando a Fórmula (18), encontramos o volume necessário como 


V = a) [70 — (xº)2] dx 


= | — x) dx 
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| 





| EXEMPLO APLICADO 5 O tanque de combustível externo de um ônibus es- 
| "| pacial tem uma forma que pode ser obtida por meio da rotação da região sob 
a curva 


410 se -—120 =x= 10 
sli 
fo) 5 Va(30 — x) se 10 <x=ã30 
de x = — 120 a x =30 sobre o eixo x (Figura 24), em que todas as medições são dadas 


em metros. O tanque carrega hidrogênio líquido para abastecer o ônibus de três moto- 
res principais. Estime a capacidade do tanque (231 polegadas cúbicas = 1 galão). 


» (pés) 


x (pés) 


“100 -80  —60 


—120 





Solução O volume do tanque é dado por 


v=a In HOP 


10 0 [1 2 
7) (4VIO)? de + 1 | E Va(30 — 5) dx 
—120 


10 a Tê 
1607 | d+ | x(30 — x)? dx 
—120 25 Jo 


1607%x 





10 a 30 
É | (900x — 60x? + xº) dx 
30 





T l 
6 + —| 450x? — 20x) + —xº 
1607(130) = ( asox 20x A ) 


10 


| | 1 = 
= 20 8007 + = (| ss0(30; — 20(30) + s(00)º| 


E aso(10? = 20(10)º + 0] 


= 20 8007 + 1 6007 = 22 4007 


ou cerca de 70 372 pés cúbicos. Portanto, a sua capacidade é de aproximadamente 
(70 372)(12º)/231, ou cerca de 526 419 galões. E 


FIGURA 23 
R é a região delimitada pelas curvas 
y=x ey=x'. 


FIGURA 24 

O sólido de revolução obtido pela rotação 
da região sob a curva y = f(x) sobre 

O EIXO X 


540 Matemática Aplicada a Administração e Economia 





7.5 Teste de Conhecimento 


Encontre o volume do sólido de revolução obtido pela rotação 
da região delimitada pelos gráficos de f(x) = 5 — x? e 
g(x) = 1 sobre o eixo x. 


A solução do Teste de Conhecimento 7.5 pode ser encontrada 
na página 541. 





7.5 Questões Conceituais 


1. Se fé uma função não negativa no intervalo [a, b] e a re- 
gião sob o gráfico de fde x = a até x = b é revolvido em 
torno do eixo, qual é o volume do sólido de revolução 
resultante? 


2. Se fe g são funções não negativas e f(x) = g(x) para todos 
x em [a, b], qual é o volume do sólido obtido pela rota- 
ção da região limitada acima pelo gráfico de f e abaixo 
pelo gráfico de g para a = x = b sobre o eixo x? 


3. Escreva uma expressão que dê o volume do sólido obtido 
pela rotação da região delimitada pelos gráficos de fe g 
em [a, b] (mostrado abaixo) em torno do eixo x. 


* y=fto 
Y 





7.5 Exercícios 


Nos exercícios de 1 a 4, encontre o volume do sólido que é ob- 
tido pela rotação da região sobre o eixo ou linha indicada. 
Ze 








Nos exercícios de 5 a 14, encontre o volume do sólido obtido 
pela rotação da região sob a curva y = f(x) de x=a a 
x = bsobre o eixo x. 

5s.y=-3xa=0,b=1 

«y=x+1;a=0,b=2 

p= Vna= 1,6 =4 

vrevr+lba=0,h5=3 

revi Ext as 0h = 
10.»y=V4-x;a=-2,b=2 


1. y=1l-x;a=-1,b=1 


o o 1a 


12. y=2x—-x;a=0,b=2 

13. y-esa=0,b=1 

14. y-e*%;a=0,b=1 

Nos exercícios 15 a 22, encontre o volume do sólido obtido pela 
rotação da região limitada acima pela curva y = f(x) e abaixo 


pela curvay = g(x) dex = aaté x = bsobreo eixo x. 
15. f(x) =xeg(x) =x;a=0,b=1 


16. x) =legx) = Vxa=0,b=1 

1. fx) =4 =x eg(a) = 3a = —1,b= 1 

18. (x) =8eg(x)=x2;a=0,b=4 

19. f(x) = V'16 — xe g(x) = qa =0,5- 242 


l 
20. f(x) = ee g(x) = e Lb=2 


21. f(x) =eceg(x)=e%a=0,b=1 

33. He) = progtr) = Ved = 1,b= 2 

Nos exercícios de 23 a 30, encontre o volume do sólido obtido 
pela rotação da região delimitada pelos gráficos das funções em 
torno do eixo x. 

23. y=xey= Vx 

2d, y=n" ey=x 


1 
25. y= x 4+3ey =x 


26. y=-2xey=xVx+ 1 
21. y=xey=4-x 
28. y=x)ey=x(4—2) 


] 

2. y=02)=xey=2x 
Dica: Você vai precisar avaliar duas integrais. 

30. y= Vx-— ley =(x —1) 

31. Ao calcular o volume do sólido obtido pela rotação da re- 
gião sob o semicírculo y = Vrº — xºdex= —r atéx = 
r em torno do eixo x, mostre que o volume de uma esfera 
de raio r é de 5 qr” unidades cúbicas. 

32. Volume de uma Bola de Futebol Encontre o volume do esfe- 
roide prolato (um sólido de revolução com a forma de 
uma bola de futebol) obtida pela rotação da região sob o 
gráfico da função y = 2V25 — x? dex = —Satéx=5 
sobre O eixo x. 

33. Capacidade de um Lago Artificial Um lago artificial é aproxi- 
madamente circular e tem uma seção transversal que é 
um região delimitada acima pelo eixo x e abaixo pelo grá- 
fico de 
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v=10)(o5) 1 


(veja a figura em anexo). Encontre a capacidade aproxi- 
mada do lago. 

Dica: Encontre o volume do sólido de revolução obtido pela 
rotação da região sombreada sob o eixo y. Portanto, 
V=m/ºf(y)P dy, onde Ay) é obtido pela resolução da equa- 
ção dada para x nos termos de y. 


» (pés) 





x (pés) 


100 


—10 , 
y=10[(559)'- 1] 





7.5 Solução do Teste de Conhecimento 


Para encontrar os pontos de interseção das duas curvas, re- 
solvemos a equação 5 — xº = 1, dando x = +2 (veja a figura). 
Utilizando a Fórmula (18), encontramos o volume necessário: 


Fr dC =) — Pl dx 


2 
= 2m | (25 — 10x? + x* — 1) dx Pela simetria 
0 


3 
2m | (x* — 10xº + 24) dx 
0 





1 10 
= 2 [a — 3% + 24x) 

5 3 o 
= 2m( — eu + 48) 

5 3 





Capítulo 7 


FÓRMULAS 


1. Integração por partes 





Resumo das Principais Fórmulas e Termos 


fudo=uw— foda 


b 
2. Regra Trapezoidal | f(x) dx = = [f(xo) + 2f(x,) 
+) + 
ii 2f(%n-1) F f(ã)!] 
onde Ax = di 





H 
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b 
a 
3. Regra de Simpson | f(x) dx = Ea (xo) + 4f(x1) 
+ 2f00) + 4f(x3) 
+ DI tarde es 
+ 4 (xn-1) + f(x) ] 
b ii 
onde Ax = e 
M(b — a) 
4. Erro Máximo para Regra Trapezoidal Ho * onde |f"(x)|=M 
n 
(a <= b) 
| Ee | M(b — a) - | 
5. Erro Máximo para a Regra de Simpson E onde |f“(x)| =M 
n' 
(a=x=b) 
oo b 
6. Integral Imprópria de f sobre [a, ) | f(x) dx = lim | f(x) dx 
b—e 
b rh 
7. Integral Imprópria de f sobre (—oo0, b] | f(x) dx = lim | f(x) dx 
a——s 
8. Integral Imprópria de f sobre (—>0, 00) | f(x) dx = | f(x) dx 
+| fo) de 
b 
9. Volume de uma revolução sólida V=a | [f(x) PP dx 
TERMOS 
integral imprópria (526) integral convergente (527) sólido de revolução (534) 
integral divergente (527) perpetuidade (531) 
Capítulo 7 Questões Conceituais de Revisão 
Complete os espaços. 4. A Regra de Simpson afirma que [º f(x) dx = 
1. A integração pelas partes da fórmula é obtida por meio da saude Axo PEL ex» É . O erro E na aproxima- 
inversão da regra de . À fórmula para a integração Pedi i | an anta 
por partes é [u dv = . Na escolha de u e dv, que- pao Ja) de pela topa de Mimpedm cotistas E] 
remos que du seja mais simples do que e dv seja nn 
—— —— 5. As integrais impróprias [º. f(x) dx = it) 
2. Para encontrar! = [x In(x? + 1) dx usando a tabela de d= o eclotojd= o. 
integrais, precisamos: primeiro uaar a subetinição ge= 6. O volume V do sólido de revolução obtido pela rotação de 


para que du = transforme 1 na integral 








E : — abaixo do gráfico de uma função contínua não ne- 

I=>fulnu du. Em seguida, escolhemos a Fórmula : 
gativa de a sobre o eixo x é de 

para avaliar essa integral. 


3. A Regra Trapezoidal afirma que [2 f(x) dx = 
onde Ax="*º O erro E, na aproximação de 


) A f(x) dx pela Regra Trapezoidal satisfaz | E, | = 














Exercícios de Revisão 


Nos exercícios de 1 a 6, avalie a integral. 


L | e 2. | xe ted 
4 
3. [Im 5x dx 4 | Inzrás 
1 
1 2 | 
5. | xe 2 dx Ó. | xe? dx 
Ô Ú 


7. Encontre a função f dado que a inclinação da linha tan- 
gente para o gráfico de f em qualquer ponto (x, flx)) é 


rO= 


e que o gráfico de f passa pelo ponto (1, —2). 


3. Encontre a função f dado que a inclinação da linha tan- 
gente para o gráfico de f em qualquer ponto (x, flx)) é 


Fo) = 10º 
e que o gráfico de f passa pelo ponto (0, 0). 
Nos exercícios 9 a 14, use a tabela de integrais na Seção 7.2 para 
avaliar a integral. 
o. [ o x 10. [Ze 
(3 + 2x)? 2x + 3 


dx 
11. | xe” dx DE | = e 
| fa af as) 


dx 


SIGA 


Nos exercícios 15 a 20, avalie cada integral imprópria sempre 
que for convergente. 


14. | 8x In 2x dx 


Do "0 

15. | E de 16. | e dx 
0 — tó 
a " Q 

7. | — dx 18. | ad 
“Di » (x + 2) 
pi dx E 

19. | RR 20. | 3e “dx 
(d+ 2) 


Nos exercícios 21 a 24, utilize a Regra Trapezoidal e a Regra de 
Simpson para aproximar o valor da integral definida. 


dx o” 
a. | cn =A ao. [edsn=4 
ÇA do ; 


1 3 x 
23. | A sx deasa TA. [Edun=a 
—1 1 





25. Encontre um limite sobre o erro na aproximação da inte- 
1 
gral | do À com n = 8 usando (a) a Regra Trapezol- 
x 
0 


dal e (b) a Regra de Simpson. 
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26. Superávit de Produtores A equação de oferta para o telefone 
GTC Slim é dada por 


p=2V25+xº 


onde p é o preço unitário em dólares e x é a quantidade 
exigida por mês em unidades de 10 000. Encontre o su- 
perávit dos produtores se o preço de mercado for de 
US$ 26. Use a tabela de integrais na Seção 7.2 para ava- 
liar a integral definida. 


27. Vendas de Jogo de Computador As vendas do mais novo jogo 
de computador da Starr Communication, Laser Beams, 
são atualmente 


te —0,05t 


unidades/mês (cada unidade representa 1 000 jogos), 
onde t denota o número de meses desde o lançamento do 
jogo. Encontre uma expressão que dê o número total de 
jogos vendidos como uma função de t. Quantos jogos 
serão vendidos no final do primeiro ano? 


28. Procura de Software A equação de demanda por um pro- 
grama de computador é dada por 


p=2N325 — x? 


onde p é o preço unitário em dólares e x é a quantidade 
exigida a cada mês em unidades de mil. Encontre o su- 
perávit dos consumidores, se o preço de mercado for de 
US$ 30. Avalie a integral definida usando a Regra de 
Simpson com n = 10. 


29. Derramamento de Petróleo Com base em fotografias aéreas, 
a Guarda Costeira foi capaz de determinar as dimensões 
de um derramamento de óleo ao longo de um aterro so- 
bre uma linha de costa, como mostrado na figura a seguir. 
Usando (a) a Regra Trapezoidal e (b) a Regra de Simpson 
com n = 10, estime a área do derramamento de óleo. 


Pés 





Pés 


30. Área da Superfície de um Lago Um lago artificial localizado 
em Lake View Condominiums tem a forma representada 
na seguinte figura. As medições mostradas foram feitas 
com intervalos de 15 pés. Usando a Regra de Simpson 
com n = 10, dê a estimativa da área de superfície do lago. 
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| 


25 pés 40 pés 70 pés80 pés 90 pés 65 pés 50 pés 60 pés 35 pés 
| 


31. Perpetuidades Lindsey quer estabelecer um fundo memo- 
rial no Hospital Newtown, no valor de US$ 10.000/ano a 
partir do próximo ano. Se o fundo rende juros a uma taxa 
de 9%/ano capitalizados continuamente, encontre a quan- 
tidade de doação que ela é obrigada a fazer agora. 


Antes de Prosseguir... 


Capítulo 7 





1. Encontre | x? In x dx. 
dx 
2. Use a tabela das integrais para encontrar | RES = 
xNV'8 + 2xº 


4 
3. Avalie | Vx? + 1 dx usando a Regra Trapezoidal com 


9 
fi = s. 


32. Encontre o volume do sólido que é obtido por meio da 
rotação da região em torno do eixo indicado. 





33. Encontre o volume do sólido de revolução obtido pela ro- 
tação da região sob a curva f(x) = lx dex —= lax = 3 
sobre O EIXO X. 

34. Encontre o volume do sólido de revolução obtido pela ro- 
tação da região delimitada acima pela curva f(x) = Vx e 
abaixo pela curva g(x) = x* sobre o eixo x. 


3 
4. Avalie | ex dx usando a Regra de Simpson com n = 6. 


5. Avalie | e 2 dx. 
1 


6. Encontre o volume do sólido obtido pela rotação da re- 
gião sob o gráfico de y = Wx em [0, 2] sobre o eixo x. 


CÁLCULO DE 
VÁRIAS 
VARIÁVEIS 





& Lee Foster/Alamy 





Até agora, lidamos com funções que en- 
volvem uma variável. Em muitas situa- 
ções da vida real, entretanto, encontra- 
mos quantidades que dependem de duas 
ou mais variáveis. Por exemplo, o índice 
de preços ao consumidor (IPC) depende 
do preço de mais de 95 000 itens de con- 
sumo. Para estudar essas relações, preci- 
samos da noção de uma função de várias 
variáveis, O primeiro tópico neste capí- 
tulo. Em seguida, generalizando o con- 
ceito de derivada de uma função de uma 
variável, estudaremos as derivadas par- 
ciais de uma função de duas ou mais va- 
riáveis. Derivadas parciais nos permitem 
estudar a taxa de variação de uma função 
em relação a uma variável enquanto to- 
das as outras variáveis são mantidas cons- 
tantes. Posteriormente, aprenderemos 
como encontrar os valores extremos de 
uma função de várias variáveis. Como 
uma aplicação da teoria de otimização, 
aprenderemos como encontrar a equa- 
ção da reta que melhor se ajusta a um 
conjunto de pontos dados espalhados ao 
redor de uma reta. Finalmente, generali- 
zaremos a noção de integral para o caso 
que abrange duas variáveis. 


Quais devem ser as dimensões da piscina nova? Ela será cons- 
truída em uma área elíptica no fim do convés. Com essas restri- 
ções, qual é a maior piscina que pode ser construída? Veja no 
Exemplo 5, na página 599, a solução deste problema. 
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8.1 Funções de Várias Variáveis 


Até agora, nosso estudo de cálculo se restringiu a funções de uma variável. Em várias 

situações práticas, no entanto, a formulação de um problema resulta em um modelo ma- 

temático que envolve uma função de duas ou mais variáveis. Por exemplo, suponha que 

a Companhia Ace Novelty determina que os lucros são US$ 6, US$ 5 e US$ 4 para os 

três tipos de produtos que ela produz. Sejam x, y e z o número de produtos do tipo 4, B 

e €C que devem ser produzidos. O lucro da companhia é dado então por 
P=6x+5Sy+ 4z 


e P é uma função das três variáveis x, y € Z. 


Funções de Duas Variáveis 


Apesar de, neste capítulo, lidarmos com funções reais de várias variáveis, a maioria das 
nossas definições e resultados é enunciada em termos de uma função de duas variáveis. 
Uma razão para adotarmos esse procedimento, como você verá em breve, é que existe 
uma interpretação geométrica para esse caso especial e que serve como importante au- 
xílio visual. Poderemos, então, nos beneficiar da experiência adquirida pelo estudo de 
duas variáveis para nos ajudar a entender os conceitos e resultados relacionados ao caso 
mais geral, que nada mais será que uma simples extensão do caso de menor dimensão. 


Uma Função de Duas Variáveis 
Uma função real de duas variáveis f consiste em 
1. Um conjunto A de pares ordenados de números reais (x, y) chamado domínio 
da função. 
2. Uma regra que associa a cada par ordenado no domínio de fum único número 
real, denotado por z = f(x, y). 


As variáveis x € y são chamadas variáveis independentes, e a variável z, que depende 
dos valores de x e y, é denominada variável dependente. 

Como no caso de uma função real de uma variável, o número z = f(x, y) é conhe- 
cido como valor de f no ponto (x, y). E, a menos que seja especificado, o domínio da 
função f será tomado como o maior conjunto possível para o qual a regra que define f 
faça sentido. 


EXEMPLO 1 Seja fa função definida por 
fex,y)=x+w+72+2 
Calcule f (0, 0), f(1, Def(2, 1). 
Solução  Iemos 
f(0,0) =0+(0(0) +02 +2=2 
(1,9) =1+(1(2)+2+2=9 
HM21)=2+(2/1)+ 1 +2=7 


O domínio de uma função de duas variáveis f(x, y) é um conjunto de pares ordena- 
dos de números reais e pode, portanto, ser visto como um subconjunto do plano xy. 


EXEMPLO 2 Determine o domínio de cada uma das funções a seguir 
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2 - mad 2 
2 = c h(xy)=VlI-xº—y»y 





a. f(x,y)=xº +? b. g(x,y) = 


Solução 


a. f(x, y) está definida para todos os valores reais de x e y, de forma que o domínio da 
função f seja o conjunto de todos os pontos (x, y) no plano xy. 

b. g(x, y) está definida para todo x + y, de maneira que o domínio da função g seja O 
conjunto de todos os pontos no plano xy, exceto aqueles sobre a reta y = x (Figura 
la). 

c. Precisamos del — x?—- y2=0oux? + yº = 1, que nada mais é que o conjunto 
de todos os pontos (x, y) situados sobre e no interior do círculo de raio 1 com cen- 
tro na origem (Figura 1b). 





º 


(a) Domínio de g (b) Domínio de h E EGURAI 





7 4 caixas de som portáteis que pode ser comprado completamente montado ou 
na forma de kit. As equações de demanda que relacionam os preços unitários p e q 
com as quantidades demandadas semanais x e y das versões montada ou kit do sistema 
de caixas de som são dadas por 


E EXEMPLO APLICADO 3 Funções Receita A Acrosonic fabrica um sistema de 
e 


oi 103 
= BI espe que = ij Ea ce 
Pp a dad 8" q? 


a. Qual é a função receita total semanal R(x, y)? 
b. Qual o domínio da função R? 
Solução 


a. A receita semanal obtida pela venda de x unidades da versão montada do sistema 
a p dólares por unidade é dada por xp dólares. Analogamente, a receita semanal ob- 
tida pela venda de y unidades de kits a q dólares por unidade é dada por yg dóla- 
res. Portanto, a função receita total semanal R é dada por 


R(x,)) = xp + q 


x(300 — LM — 23) + (240 Es =x = 53) (x?) Veja a página 8. 


4 
Pa Bo 1 

=> ->2y- xp + 300x + 240 
7* o qo x y 


b. Para encontrar o domínio da função R, vamos observar que as quantidades x, y, p 
e q devem ser não negativas. Essa observação implica o seguinte sistema de desi- 
gualdades lineares: 
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lo: Eua 





1 000 2 000 


FIGURA 2 
O domínio de R(x, y) 





] ] 
BN us Ego cmg 1 
q a (1) 
] 3 
240 — >-x ——v= 0 2 
q 2) (2) 
x=0 (3) 
vy=0 (4) 


Esse sistema de desigualdades lineares definem uma região D no plano xy que é o 
domínio de R. Para esboçar D, começamos por traçar uma reta definida pela equação 


11 
00 — Ego esêgre 
ao q 


obtida da Desigualdade (1) substituindo-a por uma igualdade (veja a Figura 2). Ob- 
serve que essa reta divide o plano em dois semiplanos. Para definir o semiplano de- 
terminado pela Desigualdade (1), escolhemos um ponto que se encontra em um dos 
semiplanos. Simplificando, escolhemos a origem, (0, 0). Esse ponto teste satisfaz a 
Desigualdade (1), desde que 

300 É U) = *(0) = () 

4 8 = 

Isso mostra que o semiplano inferior (o que contém o ponto teste) é o descrito pela 
Desigualdade (1). Observe que a própria reta está incluída no gráfico da desigualdade, 
desde que a igualdade também seja permitida na Desigualdade (1). 
De modo semelhante, podemos demonstrar que a Desigualdade (2) define o semiplano 
inferior determinado pela equação 


13 
280) — = rosie O 
8” 8? 


obtido da substituição da Desigualdade (2) por uma equação. Mais uma vez, a pró- 
pria reta está incluída no gráfico. 

Por fim, as Desigualdades (3) e (4) juntas definem o primeiro quadrante com os 
eixos positivos x e y. Portanto, a região D é obtida pela interseção dos dois semipla- 
nos no primeiro quadrante. 

O domínio D da função R está esboçado na Figura 2. El 


Explore e Discuta 

Suponha que o lucro total de uma companhia que fabrica dois produtos seja dado por P(x, y), 
onde x denota o número de unidades do primeiro produto produzidas e vendidas e y denota o 
número de unidades do segundo produto produzidas e vendidas. Fixe x = a, onde a é um nú- 
mero positivo de forma que (a, y) está no domínio de P. Descreva e forneça uma interpretação 
econômica para a função f (y) = P(a, y). Em seguida, fixe y = b, onde b é um número positivo, 
tal que (x, b) está no domínio de P. Descreva e forneça uma interpretação econômica para a fun- 
ção g(x) = P(x, Db). 


: | EXEMPLO APLICADO 4 Prestações de um Empréstimo Imobiliário O pagamento 


4] à mensal que amortiza um empréstimo de A dólares em t anos, quando a taxa de 


juros é de r por ano, ajustada mensalmente, é dado por 
Ar 
2(1 = (1 + 5) 
Determine o pagamento mensal para um financiamento imobiliário de US$ 270.000 a 
ser amortizado em 30 anos a uma taxa de juros de 6% ao ano, capitalizada mensalmente. 


P=f(A,r,t) = 
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Solução Tomando A = 270 000, r = 0,06 et = 30, o pagamento mensal necessá- 
Tio será de 
270 000(0,06) 
12[1 — (1 + 258)-360] 
1 618,79 


P = f(270 000, 0,06, 30) 


Q 


E 


ou, aproximadamente, US$ 1.618,79 


Gráficos de Funções de Duas Variáveis 


Para esboçar uma função de duas variáveis, precisamos de um sistema de coordenadas 
tridimensional. Isso pode ser prontamente construído com o acréscimo de um terceiro 
eixo ao sistema de coordenadas cartesianas do plano, a fim de que os três eixos resul- 
tantes sejam mutuamente perpendiculares, interceptando-se em O. Observe que, por 
construção, os zeros das três escalas numéricas coincidem com a origem do sistema de 
coordenadas cartesianas tridimensional (Figura 3). 

Um ponto no espaço tridimensional pode agora ser univocamente representado 
nesse sistema de coordenadas por uma tripla ordenada de números (x, y, Z) e, reci- 
procamente, cada tripla ordenada de números reais (x, y, Z) representa um ponto no es- 
paço tridimensional (Figura 4a). Por exemplo, A(2, 3, 4), B(1, —2, —2), C(2, 4,0) e D(0, 
O, 4) são mostrados na Figura 4b. 


A(2, 3, 4) 


EA 
D(0, 0, 4) | 





P(x, y, 2) 






C(2, 4,0) 





Bill; —2:—9 


(a) Um ponto no espaço tridimensional (b) Alguns pontos no espaço tridimensional 


FIGURA 4 


Então, se f(x, y) é uma função de duas variáveis x e y, o domínio de f é um subcon- 
junto do plano xy. Se denotarmos f(x, y) por z, a totalidade de todos os pontos (x, y, Z), 
isto é, (x, y, f(x, Y)), constituirá o gráfico da função fe será, exceto para certos casos es- 
pecíficos, uma superfície no espaço tridimensional (Figura 5). 


E 


Do um? = (5,3) 
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FIGURA 3 
O sistema de coordenadas cartesianas 
tridimensional. 


FIGURA 5 
O gráfico de uma função no espaço 
tridimensional. 
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FIGURA 6 

Gráficos de funções de quatro 
variáveis gerados por 
computador. 





Quando interpretamos o gráfico de uma função f (x, y), acreditamos frequentemente que 
o valor z = f(x, y) da função no ponto (x, y) é a “altura” do ponto (x, y, z) no gráfico de f. 
Se f(x, y) > 0, então o ponto (x, y, z) encontra-se f(x, y) unidades acima do plano xy. Se 
f(x,y) < 0, então o ponto (x, y, z) encontra-se | f(x, y)| unidades abaixo do plano xy. 

Em geral, é bastante difícil desenhar o gráfico de uma função de duas variáveis. Cer- 
tas técnicas foram desenvolvidas, no entanto, para nos auxiliar na construção desses grá- 
ficos; para isso, usamos um computador. A Figura 6 mostra os gráficos de algumas fun- 
ções de duas variáveis gerados por computador. 





Ernie 
DR 





| eo ga Ea — Cos(x* + 2yº) 
(a) flx,y) = x) — 3y?x TREE 





| a: 
(O flx,y) = x ye (d) fix,y) = In(x? + 272 + 1) 


Curvas de Nível 


Podemos visualizar o gráfico de uma função de duas variáveis por meio de curvas de ní- 
vel. Para definir a curva de nível de uma função f de duas variáveis, considere z = f(x, y) 
e o traço de fno plano z = k (k, uma constante), como mostra a Figura 7a. Se projetarmos 
esse traço no plano xy, obteremos a curva € com equação f(x, y) = k, chamada de curva 
de nível de f (Figura 7b). 
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Z y 
z=f0,)) 
fc, y) =k 
| 
| Cc 
| Pa=k 
“+ 
| Css 
: CD = x FIGURA7 
Cc 
(a) A curva de nível C com a equação f(x,y) = k (b) A curva de nível € 


é projeção do traço de fno plano z = ksobre o plano xy 


Curvas de Nível 
As curvas de nível de uma função f de duas variáveis são as curvas com equa- 
ções fix, y) = k, onde k é uma constante na imagem de f. 


Observe que a curva de nível com a equação flx, y) = k é o conjunto de todos os pon- 
tos no domínio de f que correspondem aos pontos na superfície z = f(x, y), tendo a 
mesma altura ou profundidade k. Ao desenhar as curvas de nível correspondentes a vá- 
rios valores admissíveis de k, obtemos um mapa de contornos. O mapa nos permite vi- 
sualizar a superfície representada pelo gráfico de z = f(x, y): simplesmente elevamos ou 
rebaixamos a curva de nível para ver as “seções transversais” da superfície. A Figura 
8a mostra uma colina, e a Figura 8b um mapa de contornos associado ao da colina. 





(a) Uma colina | (b) Um mapa de contornos da colina FIGURA 8 
EXEMPLO 5 Esboce o mapa de contornos da função f(x, y) = xº + y*, 

Solução As curvas de nível são os gráficos da equação x + y” = k para valores não 

negativos de k. Tomando k = 0, 1, 4,9 16, por exemplo, obtemos 

x +yº=0 

x +yº=1 

x +y!=4=2 

x +yº=9=3º 

16: x?+y2=16=4º 


Rm 
] 
-/ 10 + O 


As cinco curvas de nível são círculos concêntricos com centro na origem e raios dados 
por r = 0, 1,2,3 e 4, respectivamente (Figura 9a). Um esboço do gráfico de f(x, y) = 
xº + yº está incluído para sua referência na Figura 9b. 
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FIGURA 9 


k=-2 
k=-1 
— k=0 








FIGURA 10 
Curvas de nível para f(x,y) = 2x? — y 


FIGURA 11 
Isotermas: curvas ligando pontos que têm a 
mesma temperatura. 





x 


(a) Mapa de contornos para (x,y) = xº + yº (b) O gráfico de flx,y) = x* + yº 


EXEMPLO 6 Esboce as curvas de nível da função f(x, y) = 2x? — y que correspondem 
te-Z-LUO le. 


Solução As curvas de nível são os gráficos da equação 2x — y = kouy = 2xº — k 
para k = —2, — 1,0, 1 e 2. As curvas de nível procuradas estão na Figura 10. 


Curvas de nível de funções de duas variáveis aparecem em várias aplicações práti- 
cas. Por exemplo, se f(x, y) denota temperatura em um ponto dos Estados Unidos com 
longitude x e latitude y em certo ponto no tempo, então a temperatura no ponto (x, y) é 
dada pela “altura” da superfície representada por z = f(x, y). Nessa situação, a curva de 
nível f(x, y) = k é uma curva superposta ao mapa dos Estados Unidos, conectando pon- 
tos que têm a mesma temperatura em dado instante de tempo (Figura 11). Essas curvas 
de nível são chamadas isotermas. 

De forma semelhante, se f(x, y) fornece a pressão barométrica no ponto (x, y), en- 
tão as curvas de nível da função f são denominadas isobáricas, ou seja, linhas conec- 
tando pontos que têm a mesma pressão barométrica em um mesmo instante de tempo. 

Como um exemplo final, suponha que P(x, y, z) seja uma função de três variáveis x, 
y e z fornecendo o lucro obtido pela produção e venda de x, y e z unidades de três pro- 
dutos 4, Be C, respectivamente. Nesse caso, a equação P(x, y, z) = k, onde k é uma cons- 
tante, representa uma superfície no espaço tridimensional designada superfície de ní- 
vel de P. Nessa situação, a superfície de nível representada por P(x, y, z) = k representa 
a mescla de produtos que resulta em um lucro de exatamente k dólares. Tal superfície 
de nível é chamada de superfície de isolucro. 
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8.1 Testes de Conhecimento 


1. Sejaf(x,y) =x? — 3xy + Vx + y. Calcule HI, 3) é 
f(—1, 1). O ponto (—1, O) está no domínio de f? 


x+y 





| | 
2. Determine o domínio de f(x, y) = - + Ti e 


3. A Agência de Viagens Odyssey tem um orçamento men- 
sal de propaganda de US$ 20.000. A gerência da Odys- 
sey estima que, se forem gastos x dólares em propaganda 
de jornais e y dólares em propaganda de televisão, a re- 
ceita mensal será de 


Hx, ») = 30x!ty%6 


dólares. Qual será a receita mensal se a Odyssey gastar 
US$ 5.000/mês em anúncios de jornal e US$ 15.000/mês 
em anúncios de televisão? E se gastar US$ 4.000/mês em 
anúncios de jornal e US$ 16.000/mês em anúncios de te- 
levisão? 


As soluções dos Testes de Conhecimento 8.1 podem ser en- 
contradas na página 557. 





8.1 Questões Conceituais 


1. O que é uma função de duas variáveis? Dê um exemplo 
de uma função de duas variáveis, especificando sua defi- 
nição e domínio. 

2. Se f é uma função de duas variáveis, o que você pode di- 
zer sobre a relação entre fla, b) e flc, d) se (a, b) está no 
domínio defec=- aed = b? 


3. Defina (a) o gráfico de f(x, y) e (b) a curva de nível de f. 

4. Suponha que f seja uma função de duas variáveis e faça 
que P = f(x, y) denote o lucro obtido quando x unidades 
do Produto A e y unidades do Produto B são produzidas 
e vendidas. Forneça uma interpretação da curva de nível 
de f, definida pela equação f(x, y) = k, onde k é uma cons- 
tante positiva. 





8.1 Exercícios 
1. Seja f(x, y) = 2x + 3y — 4. Calcule AO, 0), f(1, 0). HO, 1), 
FATE =) 


2. Seja g(x, y) = 2x” — y*. Calcule g(1, 2), g(2, D, g(1, 1), 
at— 1, Degl,— D 


3. Seja f(x, y) = x? + 2xy — x + 3. Calcule fI, 2), A2, 1), 
RA, 2) ENZ, = 


h(2, 1) e h(m, — 7). 


5. Seja g(s, t) = 35 Vt + tV's + 2. Calcule g(1, 2), g(2, 1), 
g(0, 4) e g(4, 9). 

6. Seja f(x, y) = xye tr, Calcule HO, 0), HO, 1), HI, 1) e 
AL — 1 

7. Seja h(s, t) = slnt — t ln s. Calcule h(1, e), h(e, 1) € 
h(e, e). 

8. Seja f(u, v) = (u? + v?)e"””, Calcule HO, D, H—1, —1), 
fa, b)e Kb, a). 

9. Seja g(r, s, t) = res". Calcule g(1, 1, 1), g(1, 0, 1) e 
att, =, =Ej 


10. Seja g(u, v, w) = (ue”” + ve” + we" (u? + v? + w?). 
Calcule g(1, 2,3) e g(3, 2, 1) 


Nos exercícios 11 a 18, determine o domínio da função. 
11. f(x,y) = 2x + 3y 12. g(xy 27) =xº+7" +27 


13. h(u,v) = ——— 14. fls, ) = V$2 + É 


u— uv 
15. g(r,s) = Vs 
17. h(x,y) = In(x + y — 5) 


16. f(x, y)=e* 


18. h(u,v) = V4 — vu” — p? 
Nos exercícios 19 a 24, esboce as curvas de nível da função cor- 


respondentes aos valores dados de Z. 
19. f(x,y) =2x+3y;z = —2,-1,0,1,2 


20. f(x, 3) =p p= =2,=1,0,1,2 

21. f(x,y) = +y;2=—2,-1,0,1,2 

22. f(x,y) =xy;z= —4,-2,2,4 

23. flvy)= V16-x2-y2;2=0,1,2,3,4 
24. flx,y)=e:-y;z=-2,-1,0,1,2 


25. Determine a equação da curva de nível de f(x, y) = 
Vxº? + y? que contém o ponto (3, 4). 


26. Determine a equação da superfície de nível de f(x, y, Z) 
= 2xº + 3yº — z que contém o ponto (—1,2, —3). 
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Nos exercícios 27 e 28, faça a correspondência do gráfico da 


superfície com um do mapa de contornos indicados como 
(a) e (lb). 


(a) 


29. 


30. 


32. 


33 





Há a possibilidade de duas curvas de nível de uma função 
f de duas variáveis, x e y, encontrarem-se? Explique. 
Um conjunto de nível de fé o conjunto 
S = (x,y) | f(x,y) = kb, onde k está na imagem de f. 
Seja 
f = sex +y/<l 
Pi WX+y-1 sex+ty/=1 


Esboce o conjunto de nível de f para k — De 3. 


« O volume de um tanque cilíndrico de raio r e altura h é 


dado por 
V=f(r.h)=mrh 


Encontre o volume de um tanque cilíndrico de raio 1,5 
pé e altura 4 pés. 
Qis O QI (quociente de inteligência) de uma pessoa com 
idade mental m anos e com idade cronológica c anos é de- 
finido como 
100m 
fm, e) =" 


Qual é o QI de uma criança de nove anos com a idade 
mental de 13,5 anos? 
O Índice Preço/Lucro O Índice P/L atual (índice preço/lucro) 
de uma ação é definida por 

a 


R=— 
E 


34. 


35. 


36. 


37. 


onde P é o preço de mercado atual de uma cota da ação 

e E são os lucros por cota para o período de 12 meses 

mais recente. 

a. Qual é o domínio da função R? 

b. Os lucros por cota da IBM Corporation para 2011 
foram de US$ 13,09 e o seu preço por cota em 19 de 
março de 2012 foi de US$ 205,56. Qual foi o índice 
P/L da IBM nesse período? 

Fonte: IBM Corporate Annual Report. 


Rendimento de Dividendos Atual O rendimento de dividendos 
atual para ações ordinárias é calculado com a utilização 
da fórmula 


onde D é o dividendo mais recente do ano todo e P é 

preço da ação atual (ambos medidos em dólares). 

a. Qual é o domínio da função Y? 

b. O dividendo anualizado de 2011 foi de US$3 eo seu 
preço por cota foi de US$ 205,56 em 19 de março de 
2012. Qual foi o rendimento de dividendos para as 
ações ordinárias da IBM nesse período? 

Fonte: IBM Corporation Annual Report. 


Índice de Massa Corpórea O índice de massa corpórea (IMC) 
é usado na identificação e tratamento de sobrepeso e obe- 
sidade em adultos. O valor do IMC para um adulto com 
peso w (em quilos) e altura h (em metros) é definido 
como 
M = f(w,h) = 
h 
De acordo com diretivas federais, um adulto com IMC 
acima de 25 mas abaixo de 30 é considerado com excesso 
de peso, e um adulto com IMC acima de 30 é considerado 
obeso. 
a. Qual é o IMC de um adulto com 80 kg e medindo 
1,80 m? 
b. Qual é o maior peso que um adulto com 1,80 m de al- 
tura pode ter para que não seja classificado como 
obeso ou com sobrepeso? 


Lei de Poiseuille A lei de Poiseuille afirma que a resistência 
R do sangue que flui por um vaso de comprimento [ e raio 
r é dada por 


R = fr) = de 
r 
onde k é uma constante que depende da viscosidade do 
sangue. Qual é a resistência, em função de k, do sangue 
fluindo por uma arteríola de 4 cm de comprimento e raio 
de 0,1 cm? 


Função Receita A Country Workshop fabrica mobília do- 
méstica com ou sem acabamento. Estima-se que a de- 
manda semanal de suas escrivaninhas nas versões com e 
sem acabamento é de x e y unidades quando os preços 
unitários correspondentes são 


] ] 
E DMA — ie = 
P Ss" qu” 


38. 


39. 


40. 


41. 


42. 


43. 


1 l 
= 16) === 
4 107 47 
dólares, respectivamente. 
a. Qual é a função receita total semanal R(x, y)? 
b. Determine o domínio da função R. 


Para a função receita total R(x, y) do Exercício 37, calcule 
R(100, 60) e R(60, 100). Interprete seus resultados. 


Função Receita A Weston Publishing publica uma edição 
de luxo e uma edição padrão de seu dicionário de inglês. 
A gerência da Weston estima que o número de dicioná- 
rios de luxo demandado seja de x exemplares/dia, e o nú- 
mero de dicionários padrão demandado seja de y 
exemplares/dia quando os preços unitários forem 


p = 20 — 0,005x — 0,001y 
q = 15 — 0,001x — 0,003y 


dólares, respectivamente. 
a. Determine a função receita total diária R(x, y). 
b. Determine o domínio da função R. 


Para a função receita total R(x, y) do Exercício 39, calcule 
R(300, 200) e R(200, 300) e interprete seus resultados. 


Volume de Um Gás O volume de um tipo de gás está rela- 
cionado com a sua pressão e temperatura pela fórmula 


— 30,97 
ne: 


onde o volume V é medido em litros, a temperatura T é 

medida em graus Kelvin (obtidos com a adição de 273 à 

temperatura em Celsius), e a pressão P é medida em mi- 

límetros de mercúrio. 

a. Encontre o domínio da função V. 

b. Calcule o volume do gás em condições ideais de tem- 
peratura e pressão, isto é, quando T = 273 K e P = 
760 mm de mercúrio. 


Área da Superfície do Corpo Humano Uma fórmula 
empírica de E. F. Dubois relaciona a área da superfície 
do corpo humano (em metros quadrados) com o seu peso 
W (em quilos) e sua altura H (em centímetros). A fór- 
mula, dada por 


S = 0,007184W 9425H 0725 


é usada por fisiologistas em estudos metabólicos. 
a. Encontre o domínio da função 5. 
b. Qual é a área da superfície de um corpo humano que 
pesa 70 kg e tem uma altura de 1,78 cm? 
Estimando o Peso de uma Truta Uma fórmula para estimar o 
peso de uma truta (com base nas medidas) é 
pão LG* 
“800 
onde L é o comprimento e G a circunferência (a distância 
ao redor do corpo do peixe no ponto mais extenso), 
ambos medidos em polegadas. O peso (W) do peixe é em 
libras. 
a. Qual é o domínio da função W? 


44. 


45. 


46. 


47. 
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b. Sue pescou uma truta de 20 polegadas de compri- 
mento e 12 polegadas de circunferência. Qual é o peso 
aproximado da truta? 


Estimando o Peso de um Peixe Uma fórmula para esti- 
mar o peso de uma truta (com base nas medidas) é 
He 
800 


onde L é o comprimento e G a circunferência (a distância 
ao redor do corpo do peixe no ponto mais extenso), 
ambos medidos em polegadas. O peso do peixe (W) é em 
libras. Uma truta pescada por Ashley é 20% maior e de 
circunferência 10% menor do que a da truta pescada por 
Jane. Quem pescou a mais pesada? Qual é a diferença de 
peso entre a truta pescada por Ashley e a pescada por 
Jane? 


Função Produção Suponha que a produção de um país seja 
dada por 


Fx, y) = 100xº5y25 


bilhões de dólares se x bilhões de dólares são gastos com 
mão de obra e y bilhões de dólares são gastos com capi- 
tal. Encontre a produção se o país gastou US$ 32 bilhões 
com mão de obra e US$ 243 bilhões com capital. 


Função Produção Economistas descobriram que a produção 
de um produto, f(x, y), é, algumas vezes, descrita pela 
função 


Ty) = axty' 


onde x é a quantidade de dinheiro gasta com mão de obra 

e y é a quantidade gasta com capital, e a e b são constan- 

tes positivas com O < b < 1. 

a. Se p é um número positivo, mostre que f(px, py) =— 
pfo, 2). 

b. Use o resultado do item (a) para mostrar que, se o 
montante gasto com mão de obra e capital for acres- 
cido de r por cento, então a produção também au- 
mentará em r por cento. 


Lucrando com Incêndios Criminosos Um estudo sobre o lucro 
com incêndios criminosos foi conduzido por uma equipe 
de especialistas crvis e detetives da polícia indicados pelo 
prefeito de uma grande cidade. Descobriu-se que o nú- 
mero de incêndios suspeitos naquela cidade em 2010 es- 
tava estreitamente relacionado à concentração de 
inquilinos nas moradias públicas da cidade, bem como 
ao nível de reinvestimento na área de hipotecas conven- 
cionais pelos dez maiores bancos. De fato, o número de 
incêndios era estimado pela fórmula 


100(1 000 + 0,03x2y)!2 
(5 + 0,29)? 
== Byhs=s p=) 


N(x,y) = 


onde x denota o número de pessoas/contagem do censo e 
y denota o nível de reinvestimento na área em centa- 
vos/dólar depositado. Usando essa fórmula, estime o nú- 
mero total de incêndios suspeitos nos distritos da cidade 
em que a concentração de inquilinos de moradias públicas 
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era de 100/contagem do censo e o nível de reinvestimento 
era de 20 centavos/dólar depositado. 


Juros Continuamente Compostos Se um principal de P dóla- 
res é depositado em uma conta que rende juros à taxa de 
r/ano continuamente compostos, então o montante ao 
final de t anos é dado por 


A=f(P,r,t) = Pe” 


dólares. Determine o montante ao final de três anos se 
uma quantia de US$ 10.000 for depositada em uma conta 
que rende juros à taxa de 6%/ano. 


Hipotecas A prestação mensal que amortiza um emprés- 
timo de A dólares em t anos, quando a taxa de juros é de 
r ao ano, é dada por 


Ar 


p= An = 5 EE 
H r, t) 12[1-—-(1+ 5) 


a. Qual é a prestação mensal para uma hipoteca de US$ 
300.000 que será amortizada ao longo de 30 anos a 
uma taxa de juros de 4%/ano? E a uma taxa de 
6%/ano? 

b. Determine a prestação mensal para uma hipoteca de 
US$ 300.000 que será amortizada ao longo de 20 anos 
a uma taxa de juros de 6%/ano. 


Hipotecas Suponha que um indivíduo contraia um em- 
préstimo de A dólares em um banco para comprar uma 
casa. Se a taxa de juros cobrada é de r/ano, ajustada men- 
salmente, e o empréstimo deve ser amortizado em t anos, 
então a reposição do principal ao final de i meses é dada 
por 
B=IHA,r,t,i) 
1 +g-1 
é VR 

1 +5)2-1 





| (0 =<i= 12) 


Suponha que os Blakelys emprestem de um banco uma 
quantia de US$ 280.000 para ajudá-los a financiar a com- 
pra de uma casa, cobrando uma taxa de juros de 6%/ano. 
Se os Blakelys concordam em pagar esse empréstimo em 
prestações mensais iguais ao longo de 30 anos, quanto 
eles deverão ao banco após o 60º pagamento (cinco 
anos)? E após o 240º pagamento (20 anos)? 


Fórmula de Wilson para Tamanho de Lotes Em economia, a fór- 
mula de Wilson para tamanho de lotes afirma que a quan- 
tidade ótima Q de bens que uma loja deve encomendar é 


dada por 
[2 CN 


onde C é o custo de fazer uma encomenda, N é o número 
de produtos que a loja vende por semana e h é o custo se- 
manal de armazenamento para cada produto. Determine 
o número mais econômico de bicicletas de dez velocida- 
des que a loja pode encomendar se ela tem um custo de 
US$ 20 para fazer a encomenda, US$ 5 para guardar a 
bicicleta por uma semana, esperando vender 40 bicicle- 
tas por semana. 


52. 


53. 


54. 


DS 


Energia Eólica A produção de energia (em watts) de uma 
determinada marca de turbogeradores eólicos é estimada 
por 


PE ARY)“ ORRYV 


onde R é o raio (em metros) de uma pá do rotore Vé a 
velocidade do vento (em metros por segundo). Calcule a 
produção de energia de um modelo desses geradores se o 
raio for de 30 m e a velocidade do vento for de 16 m/s. 


International America's Cup Class Redigidas por um comitê 
internacional em 1989, as regras para a nova Internatio- 
nal America's Cup Class (IACC), uma classe de disputa 
de regata, incluem uma fórmula que determina as di- 
mensões básicas dos barcos. A fórmula 


fiE;S,D) = 42 
em que 
L + 1,258!2 — 9,80D!5 


L,5S,D) = 
Ho 8, D) 0,388 


equilibra o comprimento nominal L (em metros), da área 
nominal da vela $ (em metros quadrados) e do desloca- 
mento D (em metros cúbicos). Todas as mudanças nas di- 
mensões básicas precisam ser compensadas. Por 
exemplo, se você quiser ganhar velocidade aumentando a 
área nominal da vela, deve compensar esse fator dimi- 
nuindo o comprimento ou aumentando o deslocamento, o 
que desacelera o barco. Demonstre que tanto o 1ate 4, de 
escala de comprimento 20,95 m, de área da vela 277,3 m? 
e deslocamento 17,56 m”, quanto o iate B, com L = 
21,87, S = 311,78 e D = 22,48 satisfazem a fórmula. 


Força Gerada por uma Centrífuga Uma centrífuga é um apa- 
relho projetado com o propósito específico de submeter 
materiais a uma força centrífuga constante. A quantidade 
de força centrífuga, F, em dinas (1 grama-força = 980 
dinas) é dada por 
mºS2MR 

900 
em que $ é em rotações por minuto (rpm), M em gramas 
e R em centímetros. Demonstre que um objeto que gira a 
600 rpm em um círculo de raio de 10 cm gera uma força 
centrífuga de aproximadamente 40 vezes a força da gra- 
vidade. 


F=fM,S,R) = 


Lei dos Gases Ideais De acordo com a lei dos gases ideais, 
o volume V de um gás ideal tem relação com a sua pres- 
são P e temperatura T, pela fórmula 


E 
2“ P 
em que k é uma constante positiva. Descreva as curvas de 


nível de V e forneça uma interpretação física do seu re- 
sultado. 


Nos exercícios 56 a 60, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, explique ou 


forneça um exemplo para demonstrar por que é falsa. 
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56. Se h é uma função de x e y, então existem funções fe g 59. Todo ponto sobre a curva de nível f(x, y) = c corresponde 
de uma variável tal que a um ponto no gráfico de f que está c unidades acima do 
| plano xy se, c > 0, e |c| unidades abaixo do plano xy, se 

h(x, y) = Fx) + 90) c<o0. 
57. Se f é uma função de x e y e a é um número real, então 60. fé uma função de x e y se, e somente se, para quaisquer 
flax, ay) = af(x,y) dois pontos P (x,, y,) e Px, y,) no domínio de f, Hx, ),) 


= x, Y,) implique que P (x,, y,)) — PXx,, ),). 
58. O domínio de f(x, y) = 1/(x? — y?) é ((x, yW)ly * x). 





8.1 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. 13) = [É — HD(3) + VI +3=-—6 2. Como a divisão por zero não é permitida, vemos que 
HM LD)=(IP-3I-I(D)+V-I+1I=4 x * 0ex — y 5 O. Assim, o domínio de fé o conjunto de 
todos os pontos no plano xy, exceto o eixo y (x = O)e a 
O ponto (—1, O) não está no domínio de f porque o termo linha reta x = ). 
Vx + y não está defindo para x = —1l e y = O. Na ver- . o | 
dade, o domínio de f consiste em todos os valores de x e 35. Sea Odyssey gasta US$ 5.000/mês em APUNÇADE de jor- 
y que satisfazem a desigualdade x + y = 0, o semiplano nal (x = 5 000) e US$ 15.000/mês em anúncios de tele- 
mostrado em detalhes na figura a seguir. visão (y = 15 000), sua receita mensal será dada por 
, f(5 000, 15 000) = 30(5 000)!“(15 000)*“ 


= 341 926,06 


ou, aproximadamente, US$ 341.926. Se a agência gastar 
US$ 4.000/mês em anúncios de jornal e US$ 16.000/mês 
em anúncios de televisão, sua receita mensal será dada 
por 
f(4 000, 16 000) = 30(4 000)!“(16 000)*“ 
= 339 411,26 


ou, aproximadamente, US$ 339.411. 





8.2 Derivadas Parciais 


Para uma função f(x) de uma variável x, não existe ambiguidade quando falamos da taxa 
de variação de f(x) com relação a x, pois x está compelida a se mover ao longo do eixo 


x. Essa situação se complica, entretanto, quando estudamos a taxa de variação de uma 

função de duas ou mais variáveis. Por exemplo, o domínio D de uma função de duas va- 
riáveis f(x, y) é um subconjunto do plano, de forma que, se (a, b) for algum ponto do N | 
domínio de f, então existem infinitas direções ao longo das quais podemos nos aproxi- A (a, b) 


mar do ponto (a, b) (Figura 12). Podemos, então, perguntar qual é a taxa de variação 
de fno ponto (a, b) ao longo de alguma dessas direções. 

Não lidaremos com esse problema geral. Em vez disso, vamos nos restringir ao es- 
tudo da taxa de variação da função f(x, y) em um ponto (a, b) ao longo de duas direções 
privilegiadas; a saber, a direção paralela ao eixo x e a direção paralela ao eixo y. Seja FIGURA 12 
y = b, onde b é uma constante, de forma que f(x, b) é uma função da única variável x. na vor um nimero infinito de direrões, 
Como a equação z = f(x, y) é a equação de uma superfície, a equação z = flx, b) é a equa- 
ção da curva C na superfície formada pela interseção da superfície e do plano y = b (Fi- 
gura 13). 

Como f(x, b) é uma função da única variável x, podemos calcular a derivada de fcom 
relação a x no ponto x = a. Essa derivada, obtida com a manutenção da variável y fixa 





558 Matemática Aplicada a Administração e Economia 









(a, b, fla, b)) h. 
z = fx, )) 


line 


e — — — — — — e — 


xo (a, b) 
FIGURA 13 


A curva Cé formada pela intersecção do 
plano y = b com a superfície 
z = f(x,y). 


E 






(a, b, fla, b)) 


| RP = 70,7) 
s n” do 
Fr 
| 
x=a 0 | 
Yam 
E (a, D) 
FIGURA 14 


A derivada parcial de primeira ordem de f 
com relação a y em (a, b) mede a 
declividade da reta tangente Tà curva € 
com x mantido constante. 


em b e diferenciando a função resultante f(x, b) com relação a x, é chamada derivada 
parcial de primeira ordem de f com relação a x no ponto (a, b), escrita 


O | 
a (a, b) ou q (a,b) ou fi(a, b) 


Desse modo, 


fla + h,b) — f(a,b) 


dz Do es =. 
e (asb) = So (a, b) = fi(a; b) = lim : 


desde que o limite exista. A derivada parcial de primeira ordem de f com relação a x no 
ponto (a, b) mede tanto a inclinação da reta tangente T à curva €C quanto a taxa de va- 
riação da função f na direção x quando x = ae y = b. Também escrevemos 
of 
acl = a, b) 
* 1a, b) 


Analogamente, definimos a derivada parcial de primeira ordem de f com rela- 
ção a y no ponto (a, b), denotada 


| af 
“E (0,6) ou 2 (0,6) ou fa, 


como a derivada obtida que mantém a variável x fixa em a e diferencia a função resul- 
tante f(a, y) com relação a y. Isto é, 


oz of 
= [0,0 —(a,b) = fla, b 

o (0,b) = do(a, b) = (a, b) 

- lab + k) — fa, b) 
A 
k=>0 k 
desde que o limite exista. A derivada parcial de primeira ordem de f com relação a y no 
ponto (a, b) mede tanto a inclinação da reta tangente T à curva C obtida que mantém x 
constante (Figura 14) quanto a taxa de variação da função f na direção y quando x = a 
ey = b. Também escrevemos 


af 
= = fla, b 
0 | (a, b) la, b) 


Antes de ver alguns exemplos, vamos resumir essas definições. 


Derivadas Parciais de Primeira Ordem de fx, y) 
Suponha que f(x, y) seja uma função de duas variáveis x e y. Então, a derivada 
parcial de primeira ordem de f com relação a x no ponto (x, y) é 


5) db doa No a is de 
ABRA ») — 063) 
dx h50 h 
uma vez que o limite exista. A derivada parcial de primeira ordem de f com rela- 
ção a y no ponto (x, y) é 
of ; fly + k) = tir 
Edita him Santo SE ES Ato 
O)  ke-s0 k 


desde que o limite exista. 


Karthik Ramachandran 





À Iron Mountain é a maior prove- 
a | dora de soluções de gerenciamento 
as —] | de documentos. Embora a empresa 
> d + Ti tenha se originado do armazena- 
| mento de documentos em papel, 
tornou-se também líder em soluções para documentos digitais. 
Além de fornecer cópias de segurança on-line e serviços de ar- 
mazenamento em arquivos, a Iron Mountain oferece várias fer- 
ramentas de gerenciamento de documentos digitais. 

Como engenheiro-chefe de software da Iron Mountain, 
ajudo a desenvolver produtos e serviços de eDiscovery (Des- 
coberta via Eletrônica) projetados especificamente para ad- 
vogados. Quando advogados pesquisam informações relacio- 
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produtos e serviços. Quando os conjuntos de palavras são 
muito extensos, é importante focar em palavras e frases espe- 
cíficas que transmitem as informações essenciais. Na Iron 
Mountain, utilizamos as técnicas de otimização que envolvem 
as derivadas parciais para detectar as palavras e frases infor- 
mativas dentro dos documentos e atribuir a elas a relevância 
proporcional no processo de organização. 

Os métodos delineados acima nos permitem organizar os 
dados em pastas — ou grupos - de documentos relacionados. 
Enfim, isso nos permite aperfeiçoar os recursos das pesquisas 
tradicionais ao agrupar resultados de busca em pastas con- 
ceituais, minimizando o custo e reduzindo o tempo necessário 
para os advogados encontrarem os documentos relevantes. 





Com o auxílio da análise matemá- 
tica, oferecemos produtos e serviços 
eDiscovery que melhoram radicalmente | 
a dinâmica do trabalho jurídico.Como a | 
quantidade de informações armazena- 
das de forma eletrônica aumenta, as nos- 
sas aplicações de estatística e cálculo “a | 
nos permitem permanecer na vanguarda em nosso campo. 

Greg Neustaetter/lron Mountain; (inset) O istockphoto.com/Jacob Wackerhausen 


nadas a processos corporativos, por exemplo, pode ser difícil 
encontrar as informações necessárias em terabytes de dados 
desorganizados. Para vencer esse desafio, a Iron Mountain de- 
senvolveu várias técnicas para organizar os dados de forma au- 
tomática, com base em análise estatística de palavras e frases 
incluídas em documentos e mensagens de e-mail. 

Apesar de usarmos análise estatística para iniciar a organi- 
zação dos dados, aplicamos o cálculo para refinar os nossos 





of 


y | 
EXEMPLO 1 Determine as derivadas parciais É e ay da função 


0) 
fr, y)=x"— ay? + 
Qual é a taxa de variação da função f na direção x no ponto (1, 2)? 
Qual é a taxa de variação da função f na direção y no ponto (1, 2)? 
o 
Solução Para calcular d imagine que a variável y é uma constante e diferencie a fun- 
x 


ção resultante de x em relação a x. Vamos escrever 


fl, 7) =x] — xy? + yº 
onde a variável y é tratada como uma constante e mostrada em negrito. Nesse caso, 


a; 
a 
OX 


Para calcular ne imagine que a variável x é uma constante e diferencie a função re- 
sultante de y em relação a y. Nesse caso, 

fo, y)=x"— xy? + 
de forma que 


6) : 
a = =D 3yº 
dy 
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À taxa de variação da função fna direção x no ponto (1, 2) é dada por 


af 


=2(1)-—-2º= —2 
e (1) 


f(l,2) = 





(1,2) 


Isto é, f diminui duas unidades para cada aumento de uma unidade na direção x, y é man- 
tido constante (y = 2). A taxa de variação da função fna direção y no ponto (1, 2) é dada 
por 


(1,2) = » E =-AUD(2) +3(2) = 8 


Isto é, f diminui oito unidades para cada aumento de uma unidade na direção y, x é man- 
tido constante (x = 1). E 


Explore e Discuta 

Consulte a seção Explore e Discuta da página 548. Suponha que a gerência de uma companhia 
tenha decidido que o valor projetado de vendas do primeiro produto seja de a unidades. Descreva 
como você pode ajudar a gerência a decidir quantas unidades do segundo produto a companhia 
deveria produzir e vender a fim de maximizar o lucro total. Justifique o seu método para a ge- 
rência. Suponha, por outro lado, que a gerência sinta que b unidades do segundo produto devem 
ser manufaturadas e vendidas. Como você ajudaria a gerência a decidir quantas unidades do pri- 
meiro produto devem ser manufaturadas a fim de maximizar o lucro total da companhia? 


EXEMPLO 2 Calcule as derivadas parciais de primeira ordem de cada uma das se- 
guintes funções. 


a fe)= 20050 ba(s)=(S-s+0) 
x ey 
e. h(u, 0) = ei? d. f(x») = In(x? + 29º) 


Solução 
of . a “A * . 
a. Para calcular ER imagine que a variável y é uma constante. Assim, 
x 


Xy 
MPP== 
fev) = 24 E 
de forma que, usando a regra do quociente, temos 
of (ty) xy +y) — 2x% 
e (x? + y?? (x2 + y2)? 
0) = x?) 
(x2 + y2)? 

a a of 5 “ "e Cal 
por simplificação e fatoração. Para calcular FE imagine que a variável x é uma cons- 
tante. Assim, y 
2 
xº + yº 


fw, ) = 


de forma que, usando a regra do quociente mais uma vez, temos 
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fr (Wo +y)a—-x(2y) x +? — My? 
xx — y?) 
b. Para calcular tratamos a variável t como se fosse uma constante. Assim, 
ats,0) = (5º = er 
Usando a regra da potência, encontramos 


og =5(s2— st++t)t(2s — t) 
os 


= S(24 — f)(s?— t+ RJ 
og ai 
Para calcular E tratamos a variável s como se fosse uma constante. Portanto, 
a(s) =(8º— st+ 4) 
0g 


a E ds -s+t)(-s + 28 


= 5(2t — s)(s” — st + 1º) 
c. Para calcular =, Imagine que a variável v é uma constante. Logo, 
h(u, v) = e” 
Usando a regra da cadeia para funções exponenciais, encontramos 
dh 
e 


E and e 
e“ “du = Que" * 


Em seguida, tratamos a variável u como se fosse uma constante, 
h(u, v) = e” 
e obtemos 
oh 


err .(—20) = —2ve"” 
OU 


d. Para calcular a imagine que a variável y é uma constante. Dessa forma, 
f(x,y) = In(x? + 27º) 
de forma que a regra da cadeia para funções logarítmicas fornece 
FP o 
dx x + 2yº 
Em seguida, tratando a variável x como se fosse uma constante, encontramos 
Soy) = In(xº + 299) 
PF. 
dy x +2y E 


Para calcular a derivada parcial de uma função com várias variáveis em relação a uma 
variável, digamos x, imaginamos que as outras variáveis sejam constantes e diferen- 
ciamos a função resultante em relação a x. 
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Explore e Discuta 

1. Seja (a, b) um ponto no domínio de f(x, y). Faça g(x) = f(x, b) e suponha que g seja dife- 
renciável em x = a. Explique por que você pode determinar f (a, b) calculando g'(a). 
Como você procederia para calcular j, (a, b) usando uma técnica semelhante? Dê uma in- 
terpretação geométrica desse processo. 


2. Seja f(x,y) = xºyº* — 3x*y + 2. Use o método do problema 1 para encontrar f (1, 2) e ), (1, 2). 


EXEMPLO 3 Calcule as derivadas parciais de primeira ordem da função 
“= ups) go 1 + xlny 


Solução Temos aqui uma função de três variáveis, x, y € z, € devemos calcular 


of df df 
o dy dz 
Para calcular f , imaginamos que as duas outras variáveis y e z são fixas e diferencia- 
mos a função resultante de x em relação a x obtendo, assim, 
f = 128" boy 


Para calcular f , imaginamos que as duas outras variáveis x e z são fixas e diferencia- 
mos a função resultante de y em relação a y, obtendo, assim, 


X 
j Sa — e + — 
y 


Finalmente, para calcular f , imaginamos que as duas outras variáveis x e y são fixas e 
diferenciamos a função f resultante em relação a z, obtendo 


J, = xy — xye” Ei 





Consulte a seção Explore e Discuta da página 549. Seja 


f(x,y) = E ii 
(+ 2)? 
1. Calcule g(x) = f(x, 1) e use uma calculadora com recursos gráficos para es- 
boçar o gráfico de g na janela retangular [0, 2] X [0, 21. 
2. Use a operação de diferenciação de sua calculadora para encontrar g'(1) e, 
consequentemente, f (1, 1). 
3. Calcule A(y) = f(1, y) e use sua calculadora com recursos gráficos para esbo- 
çar o gráfico de h na janela retangular [0, 2] X [0, 2]. 
4. Use a operação de diferenciação de sua calculadora para encontrar A'(1) e, 
consequentemente, j, (ld). 


Função de Produção de Cobb-Douglas 


Para encontrar uma interpretação econômica das derivadas parciais de primeira ordem 
de uma função de duas variáveis, vamos considerar a função 


f(x, 7) = axty'? (5) 
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onde a e b são constantes positivas com O < b < 1. Essa função é chamada função de 
produção de Cobb-Douglas. Aqui, x denota a quantidade de dinheiro gasta em mão de 
obra, y denota o custo de equipamento capital (prédios, máquinas e outras ferramentas 
de produção) e a função f mede a saída do produto final (em unidades apropriadas) e é 
chamada assim função de produção. 

À derivada parcial f é denominada produtividade marginal de mão de obra. Ela 
mede a taxa de variação da produção em relação à quantidade de dinheiro gasta em mão 
de obra, para um nível de gasto de capital constante. De forma similar, a derivada par- 
cial , conhecida como produtividade marginal de capital, mede a taxa de variação 
da produção em relação à quantidade gasta em capital para determinado nível de gasto 
fixo de mão de obra. 


pos EXEMPLO APLICADO 4 Produtividade Marginal A produção de certo país nos 
=) q anos seguintes à Segunda Guerra Mundial é descrita pela função 


f(x, y) = 30x23y!1º 


unidades, quando x unidades de mão de obra e y unidades de capital foram usadas. 

a. Calcule f e f. 

b. Qual é a produtividade marginal de mão de obra e a produtividade marginal de ca- 
pital quando as quantidades gastas em mão de obra e capital são de 125 unidades 
e 27 unidades, respectivamente? 

c. O governo deveria ter encorajado o investimento em capital em vez de um gasto 
crescente em mão de obra para aumentar a produtividade do país? 





Solução 
= 2 5480 2) 
a. f. = 30 3” y =2014 
1 423 
= Ip dB — o( 2) 
)y = 30x +47 a 


b. A produtividade marginal de mão de obra pedida é dada por 


re (5) 
125,27) = 20| — = 20! — 
musa (E ca 


ou 12 unidades para cada aumento de uma unidade em gasto de mão de obra (o 
gasto em capital é mantido constante e igual a 27 unidades). A produtividade mar- 
ginal de capital é dada por 


195 4º (5) 
125, 27) = 10) — = 10| — 
pus = vo( 1)” 1a? 


ou 275 unidades para cada aumento de uma unidade no gasto de capital (a mão de 
obra é mantida constante e igual a 125 unidades). 

c. Pelos resultados do item (b), vemos que um aumento de uma unidade no gasto de 
capital resultou em um aumento muito maior em produtividade do que um aumento 
de uma unidade em mão de obra ocasionaria. Assim, o governo deveria ter enco- 
rajado um aumento crescente em gasto de capital em vez de mão de obra nos pri- 
meiros anos da reconstrução. ná 


Bens Substituíveis e Complementares 


Para outra aplicação das derivadas parciais de primeira ordem de uma função de duas 
variáveis em economia, vamos considerar as demandas relativas de dois bens. Dizemos 
que dois bens são bens substituíveis (competitivos) se a redução da demanda de um de- 
les resulta em um aumento da demanda do outro. Exemplos de bens competitivos são 
café e chá. Reciprocamente, dois bens são chamados bens complementares se a redução 
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da demanda de um deles resulta também em uma redução da demanda do outro. Exem- 
plos de bens complementares são automóveis e pneus. 

Vamos agora encontrar um critério para determinar quando dois bens A e B são subs- 
tituíveis ou complementares. Suponha que as equações de demanda que relacionam as 
quantidades demandadas x e y com os preços unitários p e q dos bens são dadas por 


x=f(pq) e y=g(p,9) 


Vamos considerar a derivada parcial 9f/9p. Como f é a função demanda para o bem 4, ve- 
mos que, para q fixado, f é tipicamente uma função decrescente de p, isto é, 9f/9p < 0. 
Agora, se os dois bens fossem bens substituíveis, então a quantidade demandada do bem 
B aumentaria com relação a p, isto é, dg/9p > O. Um argumento semelhante com p fixado 
mostra que, se A e B são bens substituíveis, então 97/99 > 0. Assim, os bens A e B são bens 
substituíveis se 

Of Og 


Ué — = 
dq dp 


De modo semelhante, A e B são bens complementares se 


6, o 
Done Leo 
oq op 


Bens Substituíveis e Complementares 
Dois bens 4 e B são bens substituíveis se 


õ) ô 
dE ie 0 (6) 
og op 

Dois bens 4 e B são bens complementares se 
o) 0 | 
ed <0 e E <) (7) 
og op 


Ay pé RP EXEMPLO APLICADO 5 Bens Substituíveis e Complementares Suponha que a de- 
=] à manda diária de manteiga é dada por 





3g 
1 + pº 





x =f(p,q) = 

e a demanda diária de margarina é dada por 
2p | 
= qQ)=—— >0,9>0 
» = 9(p,9) [345 (p>0,9>0) 

onde p e q denotam os preços por libra (em dólares) de manteiga e margarina, res- 
pectivamente, e x e y são medidos em milhões de libras. Determine se esses dois bens 
são substituíveis, complementares ou nenhum deles. 
Solução Calculamos 


FP. 3 o 2 
dq 1+p? dp 1+Vg 
Como 
0; o | 
Dto! 0 
dg op 


para todos os valores de p > 0 e q > 0, concluímos que manteiga e margarina são bens 
substituíveis. = 
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Derivadas Parciais de Segunda Ordem 


As derivadas parciais de primeira ordem / (x, y) ef (x, y) de uma função f(x, y) das duas 
variáveis x e y são também funções de x e y. Como tais, podemos diferenciar cada uma 
das funções f e A para obter as derivadas parciais de segunda ordem de f (Figura 15). 
Assim, a diferenciação da função f com relação a x nos conduz à derivada parcial de 
segunda ordem 





é q 
faca = Al) 
OX Ox 
É o (Of) df 
dx Solda) de 
o of | 
Ox dx a / of 9“f 
- 2/58 “dydx 
á E dio 9” 
a 
3 of PS PAR 
dy dy 2 
y E (52) = BZ FIGURA 15 
E dyidy) dy Um diagrama mostrando as quatro 
y 


derivadas parciais de segunda ordem de f. 
Entretanto, a diferenciação de f. com relação a y nos conduz à derivada parcial de se- 
gunda ordem 





of q 
Jay = dyox E oy (4) 
Analogamente, a diferenciação da função Í, “em relação a x e em relação a y nos con- 
duz a 
of q 
Ja = àxôp Ox (4) 
of 3 
dm no oy? no 3y (5) 


respectivamente. Embora não seja verdade que hs = J mas isso ocorre se tanto f. , quanto 
f,x forem contínuas. Podemos acrescentar que esse é o caso da maioria das aplicações 
práticas. 


EXEMPLO 6 Determine as derivadas parciais de segunda ordem da função 
Fi. 9) = 2º — 3% + 392 + yº 


Solução Às derivadas parciais de primeira ordem de f são 


0, a 
p= (é 3 + 3? + 9?) 


= 3x” — xy + 3yº 
f = a (xº — 3xy + Ig” + py?) 
= 3x? + 6xy + 2» 
Assim, 


0) | 0) 
fe = (06) = (32º — 6 + 3?) 
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=6x — 6 =6(x-—)») 

fe 0 = gta — 9 +98 
= —6x+ 6 =6(y-—x) 

fx = 35 05) = (038 + 6 + 29) 
=-6r+6=6(y-—x) 

So = 505) = 50382 + Gy +29) 
-6x+2 


Observe que f,, = f,, em todos os pontos. Ei 


EXEMPLO 7 Determine as derivadas parciais de segunda ordem da função 
107) = e 


Solução [emos 


= (e) 
= 
9 
jp = ap (7) 
= Ixye” 


assim, as derivadas parciais de cena ordem de f são 


fe ax = ii = e") 


ja E UO - = su” e) 
= Se fe E Cá (x2) Veja a página 9. 


= et + da 
fix = = (5) = - e 2xye””) 


= bad + Ixy'e” 
= 2ye?(1 + xy?) 


o 3 
f= e UI = o (exe) 
= 2xe” + (2y)(29)e? 
= 2xe (1 + 2xp?) 


Note que f,, = f,, em todos os lugares. Ei 


Cálculo de Várias Variáveis 567 





8.2 Testes de Conhecimento 


1. Calcule as derivadas parciais de primeira ordem de f(x, y) 
=x -Dy ty-8. 

2. Determine as derivadas parciais de primeira ordem de 
f(x,y) = xlny + ye: — x? em (0, 1) e interprete seus re- 
sultados. 


3. Determine as derivadas parciais de segunda ordem da 
função do exercício 1 dado anteriormente. 


4. A produção de certo país é dada pela função 
Fx, ) = 60x"2y? 


quando x unidades de mão de obra e y unidades de capi- 

tal são usadas. 

a. Qual é a produtividade marginal de mão de obra e a 
produtividade marginal de capital quando as quanti- 
dades gastas em mão de obra e capital são de 125 uni- 
dades e 8 unidades, respectivamente? 

b. O governo deveria, desta vez, encorajar investimento 
em capital em vez de um gasto maior em mão de obra, 
a fim de aumentar a produtividade do país? 

As soluções dos Testes de Conhecimento 8.2 podem ser en- 
contrados na página 570. 





8.2 Questões Conceituais 


1. a. O que é a derivada parcial de f(x, y) com relação a x 
em (a, b)? 
b. Dê uma interpretação geométrica para f (a, b) e uma 
interpretação prática de f(a, b). 
2. a. O que são bens substituíveis e o que são bens com- 
plementares? Dê um exemplo de cada. 
b. Suponha que x = f(p, g)ey = g(p, q) são funções de 
demanda para dois bens A e B, respectivamente. For- 


neça condições para determinar se A e B são bens 
complementares ou substituíveis. 
3. Liste todas as derivadas parciais de segunda ordem de 
uma função de duas variáveis. 
4. Quantas derivadas parciais de segunda ordem existem 
para uma função de três variáveis f, assumindo que tais 
derivadas existem? Liste todas. 





8.2 Exercícios 


1. Seja fx,y) = xº + 2y2. 
a. Determine f (2, 1) e j, (2,1). 
b. Interprete os números do item (a) como declividades. 
c. Interprete os números do item (a) como taxas de va- 
riação. 
2 Seja lça 3) = 9 "=" += 27" 
a. Encontre f (1,2) e JM, 2y 
b. Interprete os números do item (a) como declividades. 
c. Interprete os números do item (a) como taxas de va- 
ração. 
Nos exercícios 3 a 24, determine as derivadas parciais de pri- 
meira ordem de cada função. 
3 He) +BES 


5 (x,y) =2Xº + 4 +1 


4. f(x,9) = 20 
o Fx,7) = 1 +22+3º 











2y x 
EM e] == 8. es — 
1663) = 5, Pedi = 
2 2 
uu e 
9. = 10. fí = 
A ep Fx, 7) x? + y? 


MM. fis)=(- +? DD glist)=st+as* 
14. f(x,y) =xV1 +97? 
16. f(x,y) = (e + é) 


17. f(x,y) =xIny+ylnx 18. f(x,y) = x2e” 


AV 


ry 





19. g(u,v) = e“lnp 20. f(x,y) = 


24. Fixpt) = ay0 6 pd gr dez” 


| QUVW 
dd AM a ao 
23. h(r,s,t) = es 24. f(x,y.2) = xe” 
Nos exercícios 25 a 34, determine as derivadas parciais de pri- 
meira ordem da função no ponto dado. 
25. f(x,y) = xºy + xyº; (1,2) 
26. Hey)=2"+20 9º + 2x —gy;(—1,2) 
27. f(x,y) = xVy +97? (2,1) 

y 


28. 9(x,7) = V$2 + y2: (3,4) 
29. f(x,)) = o (1,2) 


+ 
30. f(1,9) = 552 (1,2) 
31. f(x,y) = eº;(1,1) 

32. f(x,y) = e In y; (0, e) 

33. f(x,y, 2) = x2y2*;(1,0,2) 


MM. feno) ay gd, l,2) 
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Nos exercícios 35 a 42, determine as derivadas parciais de se- 


gunda ordem de cada função e mostre que as derivadas par- 
ciais mistas f e me são iguais. 


IS, 
36. 
37. 
38. 
39. 
40. 
41. 


42. 
43. 


44. 


45. 


fH,9) = 2% + 
flxy)=x2+x)y+x+4 
fls, )) 
f(x,y) = 
F06)) = 
)) 
)) 


= =p + 2y Fã — 2 
e ey? de pé E dy 
VER 

= xVy + yVx 


e —xiy 


fl, 
fa, 
f(x, 2) 


Produtividade de um País A produção de um certo país sul- 
-americano é dada pela função 


f(x, y) = js 20xº" y 14 


= In(1l + x?y?) 


quando x unidades de mão de obra e y unidades de capi- 

tal são usadas. 

a. Qual é a produtividade marginal de mão de obra e a 
produtividade marginal de capital quando as quanti- 
dades gastas em mão de obra e capital são de 256 uni- 
dades e 16 unidades, respectivamente? 

b. O governo deveria, desta vez, encorajar investimento 
em capital em vez de um gasto maior em mão de obra, 
a fim de aumentar a produtividade do país? 


Produtividade de um País A produção de certo país na Eu- 
ropa Ocidental é dada pela função 


f(x, y) = 40x 45y 115 


quando x unidades de mão de obra e y unidades de capi- 

tal são usadas. 

a. Qual é a produtividade marginal de mão de obra e a 
produtividade marginal de capital quando as quanti- 
dades gastas em mão de obra e capital são de 32 uni- 
dades e 243 unidades, respectivamente”? 

b. O governo deveria, desta vez, encorajar investimento 
em capital em vez de um gasto maior em mão de obra, 
para aumentar a produtividade do país? 


Preços de Terrenos A região retangular R mostrada na figura 
a seguir representa o distrito financeiro de uma cidade. 
O preço do terreno no distrito é dado aproximadamente 
pela função 


1 | 
p(x,y) = 200 — 10 (: — 2) = 15(y — 1)? 
onde p(x, y) é o preço do terreno no ponto (x, y) em dó- 
lares por pé quadrado e x e y são medidas em milhas. Cal- 
cule 
o) 0 
= (0,1) e (0,1) 
Ox Oy 


e interprete seus resultados. 


46. 


47. 


48. 


49. 














Bens Substituíveis e Complementares Em uma pesquisa feita 
pela revista sobre vídeos, determinou-se que a equação 
de demanda para aparelhos de DVD é dada por 


x =f(p,q) = 10000 — 10p + 0,29? 


e a equação de demanda para aparelhos Blu-ray é dada 
por 


y = g(p,q) = 5 000 + 0,8p* — 20g 


onde p e q são os preços unitários (em dólares) para os 
aparelhos de DVD e Blu-ray, respectivamente, e x e y re- 
presentam o número de aparelhos de DVD e Blu-ray de- 
mandados a cada semana. Determine se esses dois 
produtos são substituíveis, complementares ou nenhum 
dos dois. 


Bens Substituíveis e Complementares Uma pesquisa determi- 


nou que a equação de demanda para aparelhos de DVD é 
dada por 


x=f(p, q) = 10000 — 10p — eºsº 


A equação de demanda para discos virgens de DVD 
é dada por 


y = g(p. q) = 50 000 — 4 000g — 10p 


onde p e q são os preços unitários, respectivamente, e x e 
y representam o número de aparelhos de DVD e o nú- 
mero de discos virgens de DVD demandados a cada se- 
mana. Determine se esses dois produtos são substituíveis, 
complementares ou nenhum dos dois. 


Bens Substituíveis e Complementares Consulte o Exercício 37, 
da Seção 8.1. Mostre que os móveis domésticos com e 
sem acabamento fabricados pela Country Workshop são 
bens substituíveis. 

Dica: Resolva o sistema de equações para x e y em termos de 
peqg. 


Funções Receita A receita semanal total (em dólares) da 
Country Workshop associada à fabricação e à venda de 
suas mesas de escritório é dada pela função 


R(x,y) = —0,2x? — 0,25yº — 0,2xy + 200x + 160y 


onde x representa o número de unidades acabadas fabri- 
cadas e y representa o número de unidades sem acaba- 
mento produzidas e vendidas a cada semana. Calcule 
9R/dx e 9R/dy quando x = 300 e y = 250. Interprete 
seus resultados. 


50. Funções de Lucro O lucro mensal (em dólares) da loja de 
departamentos Bond and Barker depende do nível de es- 
toque x (em milhares de dólares) e do espaço disponível 
y (em milhares de pés quadrados) para expor a mercado- 
ria, como descrito pela equação 


P(x,y) = —0,02x? — 15y2 + xy 
+ 39x + 25y — 20 000 
Calcule 9P/9x and 9P/dy quando x = 4 000 e y = 150. 


Interprete seus resultados. Repita com x = 5 000 ey = 
150. 


Nos exercícios 51 a 53,seja x = f(p, q) a equação de demanda 
para os bens 4 e B, em que pe q são os respectivos preços uni- 
tários. A elasticidade da demanda para A é dada por 


% 
E = e 
X 
e a elasticidade cruzada de demanda para À com relação a 
q é dada por 
OX 
“aq 
E-= a 


(veja a Seção 3.4). 
51. Elasticidade da Demanda A equação de demanda para o Pro- 
duto A é dada por 
x = 400 — 8p? + 0,49 


onde x é a quantidade demandada do produto 4, ep e q 
são os respectivos preços unitários do produto 4 e de um 
produto B relacionado. Calcule É e E quando p = 6 e 
q = 40 e interprete os resultados. 


52. Elasticidade da Demanda Suponha que a demanda diária de 
manteiga é dada por 





3q 
| + 
onde p e q denotam os preços por libra (em dólares) de 
manteiga e margarina, respectivamente, e x é medido em 
milhões de libras. Calcule E eE,emquep = Seg=4. 
Interprete os resultados. 


x = f(p,q) = 


53. Elasticidade da Demanda Suponha que a demanda diária de 
margarina é dada por 


24 
O NE (p.q>0) 


onde p e q denotam os preços por libra (em dólares) de 
margarina e manteiga, respectivamente, e x é medido em 
milhões de libras. Calcule E eE,emquep = 4eg=5. 
Interprete os resultados. 
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54. Sensação Térmica A sensação térmica é a temperatura que 
você sente no ar que equivale à temperatura real quando 
levamos em conta o efeito do vento. A tabela a seguir 
fornece o índice de resfriamento pelo vento T = Kt,s) 
em Fahrenheit, em termos da temperatura real do ar 
t em Fahrenheit e velocidade do vento s em mph. 


Velocidade do vento (mph) 


[e] 

EE 
Ea 
=! 
Ea 
| 

=: 





a. Calcule a taxa de variação da sensação térmica T em 
relação à temperatura real do ar quando a velocidade 
do vento é constante a 25 mph e a temperatura real do 
ar é de 34 ºF. 

Dica: Demonstre que é dada por 


f(36,25) — f(34,25) 


OE (34.25) e : 


ot 
b. Calcule a taxa de variação do índice de resfriamento 
pelo vento T em relação à velocidade do vento quando 
a temperatura real do ar é constante a 34 º“F e a velo- 
cidade do vento é de 25 mph. 
Fonte: National Weather Service. 


55. Sensação Térmica A fórmula usada por meteorologistas para 
calcular a sensação térmica (a temperatura que você sente 
no ar que equivale à temperatura real quando levamos em 
conta o efeito do vento) é 


T=f(t,s) = 35,14 + 0,6215t — 35,755016 + 0,4275tsº"16 
(s=1) 


onde t é a temperatura real do ar em Fahrenheit e s é a 

velocidade do vento em mph. 

a. Qual é a sensação térmica quando a temperatura real 
é de 32 “Fe a velocidade do vento é de 20 mph? 

b. Se a temperatura é de 32 ºF, em quanto mudará a sen- 
sação térmica se a velocidade do vento passar de 20 
mph para 21 mph? 


56. Estudo sobre Incêndios Criminosos Um estudo sobre lucro com 
incêndios criminosos conduzido por uma determinada ci- 
dade constatou que o número de incêndios suspeitos é es- 


timado pela fórmula 
120N'1 000 + 0,03x)y 
Cc) 6+0m? 


(0=x=150,5=y=35) 


onde x denota o número de pessoas por setor censitário e 
y denota o nível de reinvestimento em hipotecas conven- 
cionais pelos dez maiores bancos da cidade medido em 
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centavos por dólares depositados. Calcule 9N/0x e 0N/9y 
quando x = 100 e y = 10 e interprete os resultados. 


57. Eficiência de um Motor A eficiência de um motor de com- 
bustão interna é dada por 


p NA 
=[1=-— 
[=] 


onde Ve v são os volumes máximo e mínimo em um ci- 
lindro, respectivamente. 

a. Mostre que 9E/9V > O e interprete seu resultado. 

b. Mostre que 9E/dv < O e interprete seu resultado. 


58. Área da Superfície do Corpo Humano A fórmula 
S = 0,007184W2H0:725 


relaciona a área $ da superfície do corpo humano (em 
metros quadrados) com o seu peso W (em quilos) e sua 
altura H (em centímetros). Calcule 98/0W e 98/0H 
quando W = 70kge H = 180 cm. Interprete seus resul- 
tados. 


59. Volume de um Gás O volume V (em litros) de uma massa de 
gás está relacionado com a sua pressão P (em milímetros 
de mercúrio) e sua temperatura T (em graus Kelvin) pela 
lei 


30,97 
P 


Calcule 9V/9T e 9V/0P quando T = 300 e P = 800. In- 
terprete seu resultado. 


fic 


60. Segundo a lei do gás ideal, o volume V (em litros) de um 
gás ideal está relacionado com a pressão P (em pascal) e 
a temperatura T (em graus Kelvin) pela fórmula 


kT 
P 
onde k é uma constante positiva. Mostre que 


= 


oV. 07. 0P 


9T 9P. ovo 


61. Energia Cinética de um Objeto A energia cinética de um ob- 
jeto de massa m e velocidade v é dada por 


K À mê 
=" 
po 


Mostr E 

ostre que — «e —s = 
i om qu? 

62. Função de Produção de Cobb-Douglas Demonstre que a função 
de produção de Cobb-Douglas P = kxºy!"*, em que 
O <a < l, satisfaz a equação 


Essa equação é denominada equação de Euler. 


Nos exercícios 63 a 68, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa.Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exem- 
plo para mostrar por que é falsa. 


63. Se f(x, y) está definida em (a, b), então f (x, y) também 
deve estar definida em (a, b). 


64. Se f(x, y) é contínua em (a, b), então tanto g (a, b) quanto 
f (a, b) existem. 


65. Sef(x,y) = 0 e É) (x, y) = O para todos os valores x e y, 
então f deve ser uma função constante. 
66. Sej (a, b) < 0, então f é decrescente com relação a x pró- 


ximo de (a, b). 


67. Sef (x,)) e e (x, y) são ambas contínuas para todos os 
valores de x e y, então ; a para todos os valores de x 
e). 

68. Se tanto ls e j, , estão definidas em (a, b), então f, e j, ' 
devem estar definidas em (a, b). 





8.2 Soluções dos Testes de Conhecimento 


h, 
Lis Leg) 
Ox 


p=5= 29) +% 
= 2y(1 — 2x) 
2 ju ip Eye = Ms = te 
Em particular, 
tHO,D)=ni+i*-20o)=1 
HO, 1) o te=] 


Os resultados nos dizem que no ponto (0, 1), f(x, y) au- 
menta 1 unidade para cada aumento de 1 unidade na di- 


reção x, mantendo y constante; f(x, y) também aumenta 1 
unidade para cada aumento de 1 unidade na direção y, 
mantendo x constante. 


3. Pelos resultados do exercício 1, 
f. = 3xº — 2y* 
Portanto, 


0 
fa = 4 (3x! — 29º) = 6x 


õ é 
im ap O — 29º) = —4y 
Também, do exercício 1, 


£=2y(1- 2) 
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Assim, ou 3,2 unidades/unidade de gastos em mão de obra, 
à para um gasto de capital constante de 8 unidades. Em 
E A = E [2/1 — 2x)] = —4y seguida, calculamos 
x 
o | f(x y) Fe Goro (sto) es ao(=) 
Dor = Tg LA DR) | AA — dm) a sã y 
e deduzimos que a produtividade marginal de capital 


4. a. A produtividade marginal de mão de obra quando as 


quantidades gastas em mão de obra e capital são de x penas cada mor 
e y unidades, respectivamente, é dada por 05 5 
d Ê ES f(125, 8) = so( 12) = so(2) 
TS y 28 8 Ps 
gt) = o(s) (2) ais 
3 X ou 100 unidades/unidade de gastos em capital, para 


um gasto de mão de obra constante de 125 unidades. 


Em particular, a produtividade marginal de mão de | 
” E b. Os resultados do item (a) nos mostram que o governo 


b dida é dada 
pi ca aa deveria encorajar um aumento de gasto de capital em 
8 4 õ ) vez de mão de obra 
125,8) = 20) — = 20) — | 
JAIZS,8) ç 25 


Usando 


Determinando Derivadas Parciais em um Ponto Dado 
Suponha que f(x, y) seja uma função de duas variáveis e desejamos calcular 
of 
tab) = pa 

XI (a, b) 


Lembre-se de que, para calcular df/9x, imaginamos que y esteja fixa. Isso significa que 
estamos calculando 9f/0x no ponto (a, b). Dessa forma, tomamos y igual a b. Isso nos 
conduz à função g de uma variável x definida por 


900) = Fx, b) 
Segue da definição de derivada parcial que 
fla, b) =g'a) 


Assim, o valor da derivada parcial 9f/9x no ponto dado (a, b) pode ser encontrado cal- 
culando-se a derivada de uma função de uma variável. Em particular, esta última pode 
ser determinada usando a operação de derivação numérica de uma calculadora com re- 
cursos gráficos. Encontramos if (a, b) de maneira semelhante. 


EXEMPLO 1 Seja f(x,y) = (1 + xy?)2e”», Determine (a) Tt, 2ye(b) j, A 


Solução 


a. Defina g(x) = f(x, 2) = (1 + 4x)2e2». Usando a operação de derivação numérica 
para encontrar g (1), obtemos 


f(1,2) = g(1) = 429,585835 


b. Defina h(y) = f(1,y) = (1 + y?)*2e”. Usando a operação de derivação numérica 
para encontrar h'(2), obtemos 


£ (1,2) = h'(2) = 181,7468642 


a 
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EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 








Para cada uma das seguintes funções, calcule x + y? | 
3. f(x,y) = tds 2) 
of Ê of | rx y 
ox Oy x? 
em cada ponto dado. 4. H(x,)) = (VE + VD (4,1) 


1. 106,7) = Vx(2 + 297); (1,2) 


5. = =p" 13. (1,1 
2. Fx, y) = Vol + 2xy)?2; (1,4) PRA = SC quacg Ad) 


In(Vx + y?) 


“(4,1 
x? + y? A, 


6. f(x,y) = 


8.3 Máximos e Mínimos de Funções 
com Várias Variáveis 


Máximos e Mínimos 

No Capítulo 4 vimos que a solução de um problema frequentemente se reduz a deter- 
minar os valores extremos de uma função de uma variável. Na prática, no entanto, tam- 
bém aparecem situações nas quais um problema é resolvido determinando-se os valo- 
res máximo e mínimo absolutos de uma função com duas ou mais variáveis. 

Por exemplo, suponha que a Companhia Scandi fabrique mesas para microcompu- 
tadores nas versões montada e desmontada. Seu lucro P é, portanto, uma função do nú- 
mero de unidades montadas, x, e do número de unidades desmontadas, y, manufatura- 
das e vendidas por semana, isto é, P = f(x, y). Uma questão de importância crucial para 
o fabricante é: quantas mesas montadas e desmontadas a companhia deve fabricar por 
semana para maximizar seu lucro semanal? Matematicamente, o problema é resolvido 
encontrando-se os valores de x e y que tornarão f(x, y) um máximo. 

Nesta seção, vamos focar a nossa atenção em determinar os valores extremos de uma 
função de duas variáveis. Como no caso de uma função de uma variável, vamos dis- 
tinguir entre os extremos relativos (ou locais) e os extremos absolutos de uma função 
de duas variáveis. 


Extremos Relativos de uma Função com Duas Variáveis 

Seja f uma função definida em uma região R que contém o ponto (a, b). Nesse 
caso, f tem um máximo relativo em (a, b) se f(x, y) = f(a, b) para todos os pon- 
tos (x, y) que estão suficientemente próximos a (a, b). O número fla, b) é cha- 
mado de valor máximo relativo. Analogamente, f tem um mínimo relativo em 
(a, b), com valor mínimo relativo f(a, b), se f(x, y) = f(a, b) para todos os pon- 
tos (x, y) que estão suficientemente próximos a (a, b). 


De modo vago, f tem um máximo relativo em (a, b) se o ponto (a, b, fla, b)) é o ponto 
mais alto do gráfico de f quando comparado com pontos próximos. Uma interpretação 
semelhante é válida para mínimos relativos. 

Se as desigualdades nessa última definição forem válidas para todos os pontos (x, y) 
no domínio de f, então ftem um máximo absoluto (ou mínimo absoluto) em (a, b) com 
valor máximo absoluto (ou valor mínimo absoluto) fla, b). A Figura 16 mostra o grá- 
fico de uma função com máximo relativo em (a, b) e (e, 9) e um mínimo relativo em (c, 
d). O máximo absoluto de f ocorre em (e, q) e o mínimo absoluto de f ocorre em (A, i). 
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Exatamente como no caso de uma função de uma variável, um extremo relativo (má- 
ximo relativo ou mínimo relativo) pode ser ou não um extremo absoluto. 





£ Máximo absoluto 
(também em mínimo 
relativo) 
Máximo AA, Ee 
relativo a 7 | 
e. | 
”. age dá | 
0 | 
| | 
| EN | | [E Saçao y 
| (a, b) | | 
do fa FIGURA 16 
(c, d) fa D O extremo relativo e o extremo absoluto 
| 
| 


da função fno domínio D, 


Vamos agora nos preocupar com o estudo dos extremos relativos de uma função. Su- 
ponha agora que uma função diferenciável f(x, y) de duas variáveis tenha um máximo 
relativo (mínimo relativo) em um ponto (a, b) no domínio de f. Na Figura 17, vemos cla- 
ramente que no ponto (a, b) os coeficientes angulares das “retas tangentes” à superfí- 
cie em qualquer direção devem ser iguais a zero. Em particular, isso implica que 


“ (a, b) e o b) 


devem ser ambas iguais a zero. 





À £ À Z 
| | d 
Dip E (a, b) =0 
e tea 
AT ' 
, j 
oa 
EN 
, | 
| af 
| of —— (a,b) = 0 
| | E (a, b) = (). | dy 
Ram q da pa 2 
Tn 0 DÓ 
(a, b) | (ab) (aba, b)) FIGURA 17 
(a) ftem um máximo relativo em (a, 6). (b) ftem um mínimo relativo em (a, b). 


Caso fiquemos tentados a concluir que uma função diferenciável f que satisfaz am- 
bas as condições 
6, o 
É (a.b) =0e ia) =0 
Ox 0V 
em um ponto (a, b) deve automaticamente ter um extremo relativo em (a, b), vamos con- 
siderar o gráfico da função f na Figura 18. Nesse caso, 


ú, dj 
* (a, b) =0e oo (ab) = () 


mas f não tem nem um máximo relativo nem um mínimo relativo em (a, b), pois exis- 
tem pontos próximos que são mais altos e outros que são mais baixos que o ponto (a, 
b, fla, b)). O ponto (a, Db, fla, b)) é chamado ponto de sela. 
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FIGURA 18 di 
O ponto (a, b, f(a, b)) é denominado ponto - 
de sela. " of aco 
== (a,b) =0 
Finalmente, examinando o gráfico da função f mostrado na Figura 19, você deve se 
convencer de que a função f tem um máximo relativo em (a, b), mas nem 9f/0x nem 
9f/09y estão definidas em (a, b). 
z 
«a, b, fa, b)) 
| 
| 
| 
| 
| 
| 
FIGURA 19 di 
Ftem um máximo relativo em (a, b), mas a RE acao y 
nem 9f/9x nem 9f/9y existem em (a, b). ” 


“a, b) 


Resumindo, uma função fde duas variáveis só pode ter um extremo relativo no ponto 
(a, b) no seu domínio onde 09f/9x e 9f/9y existem e são nulas em (a, b) ou onde ao me- 
nos uma das derivadas parciais não existe. Como no caso de uma variável, referimo- 
-nos a esses pontos do domínio de f que podem ser extremos relativos como pontos crí- 
ticos. A definição precisa é apresentada a seguir: 


Ponto Crítico de f 
Um ponto crítico de f é um ponto (a, b) no domínio de ftal que ambas 


Bh a 
ax (4 D) =0e dy nr D) =0 


ou ao menos uma das derivadas parciais não existe. 


Para determinar a natureza de um ponto crítico de uma função f(x, y) de duas variá- 
veis, vamos usar as derivadas parciais de segunda ordem de f. O teste resultante, que nos 
ajuda a classificar esses pontos, é chamado teste da segunda derivada e está incorpo- 
rado no procedimento a seguir para encontrar e classificar extremos relativos de f. 


Determinando Extremos Relativos 


1. Determine os pontos críticos de f(x, y), resolvendo o sistema de equações s1- 
multâneas 


flx7)=0 
$067)=0 
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2. O teste da segunda derivada: Seja 
D(x, 3) = fa) 7) — Los) 


Nesse 

a. D(a,b) > 0ef (a, b) < O implicam que f(x, y) tem um máximo relativo 
no ponto (a, b). 

b. D(a, b) > 0ef.(a, b) > O implicam que f(x, y) tem um mínimo relativo 
no ponto (a, b). 

c. D(a, b) < O implica que f(x, y) não tem nem um máximo relativo nem um 
mínimo relativo no ponto (a, b). O ponto (a, b, f(a, b)) é chamado ponto de 
sela. 

d. D(a, b) = O implica que o teste é inconclusivo, de forma que alguma outra 
técnica deve ser usada para resolver o problema. 


Observação Podemos substituir f (a, b) por e (a, b) em 2a e 2b porque D(a, b) > O im- 
plica que f (a, b) e A Ja, b) devem ter o mesmo sinal. E 


EXEMPLO 1 Determine os extremos relativos da função 
Fl, y) = 2x2 +? 
Solução  Iemos 


flo, y) = 2x 

106,7) =2y 
Para encontrar os pontos críticos de f, fazemos f (x, y) = 0 e f(x, y) = O e resolvemos 
o sistema resultante de equações simultâneas 2x = Ve 2y = O. Obtemos x = 0,y = O 
ou (0, 0), como o único ponto crítico de f. Em seguida, aplicamos o teste da segunda de- 
rivada para determinar a natureza do ponto crítico (0, 0). Calculamos 


fio)=2 Efley)=0 f(xy)=2 


D(x, 9) = fx) 7) — fola y) =(2)2) — 0 = 4 
Em particular, D(0, 0) = 4. Como D(0, 0) > 0e f. (0,0) = 2 > 0, concluímos que fx, x 
y) tem um mínimo relativo no ponto (0, 0). O valor mínimo relativo, O, também passa | FIGURA 20 o 
a ser o mínimo absoluto de f. O gráfico da função f, mostrado na Figura 20, confirma O gráfico de fx, y) =x* + yº. 
esses resultados. E 





EXEMPLO 2 Determine os extremos relativos da função 
fx y)=-3xX — 4xy +4yº—- 4x + 8y +4 


Solução  Iemos 
flx,y)=6x—4y—4 
fla, y)=—4x+8y+8 
Para encontrar os pontos críticos de f, fazemos f (x, y) = 0 e A (x, y) = O e resolvemos 
o sistema resultante de equações simultâneas 
6x — 4y= 4 
—dx + 8y = —8 
Multiplicando a primeira equação por 2 e a segunda equação por 3, obtemos o sistema 
equivalente 
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Explore e Discuta 
Suponha que f(x, y) tenha um ex- 
tremo relativo (máximo relativo 
ou mínimo relativo) em um ponto 
(a, b). Seja g(x) = Hx, b) e AQ) = 
fla, y). Assumindo que fe g sejam 
diferenciáveis, explique por que 
g(a) = 0 e A'(b) = 0. Explique 
por que esses resultados são equi- 
valentes às condições f (a, b) = O 
e sf (a, b) = O. 


lx — 8y= 8 
— 12x + 24y = —24 
Somando as duas equações, temos 16y = — 16, ou y = —1. Substituímos esse valor de 
y em qualquer uma das equações do sistema para encontrar x = O. Portanto, o ponto crí- 
tico de fé (0, — 1). Em seguida, realizamos o teste da segunda derivada para determi- 
nar se o ponto (0, — 1) é um extremo relativo de f. Obtemos 


Len -6 fley)=-4 finas 


Dix, 3) = LAI) — So 3) = (6)8) — (—4) = 32 


Como D(0, —1) =32 > 0ef.(0, —1) = 6> 0, concluímos que f(x, y) tem um mínimo 
relativo no ponto (0, — 1). O valor de f(x, y) no ponto (0, —1) é dado por 


(o, -1)=3(0) — 4(0(-1)+4(-12 —-4(0)+8(-1)+4=0 


EXEMPLO 3 Determine os extremos relativos da função 
f(x, y)=4y' + xº — 12yº — 36y +2 


Solução Para encontrar os pontos críticos de f, fazemos f = 0 e j, = () simultanea- 
mente, obtendo 


fix, y) =2x=0 
14.5) — Diyo-— 249 36 = 0) 


À primeira equação implica que x = O. A segunda equação implica que 


yº—-2y—-3=0 
0+10-3)=0 
ou seja, y = —1 ou 3. Assim, são dois os pontos críticos da função f: (0, —1) e (0, 3). 


Em seguida, aplicamos o teste da segunda derivada para determinar a natureza de 
cada um dos pontos críticos. Calculamos 


fo) =2 0 1AI)=0 Soy) =24y- 24=24(y — 1) 
Assim, 
Dix) LA, 1) — fla) = 480 —1) 
Para o ponto (0, — 1), 
D(0, -1)=48(-1—- 1)= —-96<0 
Como D(O, —1) < 0, concluímos que o ponto (0, — 1) é um ponto de sela de f. Para o 
ponto (0, 3), 
D(0,3) =48(3- 1)=96>0 
Como D(O, 3) > 0 ef. (0, 3) > 0, concluímos que a função f tem um mínimo relativo 
no ponto (0, 3). Além disso, como 
f(0,3) = 4(3) + (0) — 12(3) — 36(3) + 2 
= — 106 
vemos que o mínimo relativo de f é igual a — 106. E 
Como no caso do problema de otimização prática que envolve uma função de uma variável, 
a solução de um problema de otimização envolvendo uma função de várias variáveis pede 


que encontremos o extremo absoluto da função. A determinação do extremo absoluto de 
uma função de várias variáveis é mais difícil que meramente encontrar os extremos 
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relativos da função. Entretanto, em muitas situações, o extremo absoluto de uma função 
coincide, na verdade, com o maior extremo relativo da função que ocorre no interior de 
seu domínio. Vamos assumir aqui que os problemas considerados pertençam a essa cate- 
goria. Além disso, a existência do extremo absoluto (solução) de um problema prático é 
frequentemente deduzida da natureza geométrica ou prática do problema. 


E E EXEMPLO APLICADO 4 Maximizando os Lucros A receita total semanal (em dó- 
| lares) da Acrosonic obtida na produção e na venda dos sistemas de alto-falan- 
tes portáteis é dada por 
Lx im - 
R(x,y)=—-—x]º— —yº — — xy + 300x + 240y 

E 8 - 
onde x denota o número de unidades completamente montadas e y denota o número 
de kits produzidos e vendidos por semana. O custo total semanal em razão da produ- 
ção desses sistemas de alto-falantes é de 


C(x, y) = 180x + 140y + 5 000 





dólares, onde x e y têm o mesmo significado que anteriormente. Determine quantas 
unidades montadas e quantos kits a Acrosonic deve produzir semanalmente para ma- 
ximizar seu lucro. 


Solução O lucro semanal da Acrosonic obtido na produção e venda dos sistemas 
de alto-falantes é dado por 


P(x, y) = R(x,) ii C(x, y) 


] 3 | 
= [=5" ss td 4” + 300x + 240y — (180x + 140y + 5 000) 
o sbigd cs Egbico Lg Ted 100 = 1000 
a o "o qr ' , 


Para encontrar o máximo relativo da função de lucro P(x, y), determinamos em pri- 
meiro lugar o(s) ponto(s) crítico(s) de P. Fazendo P (x, y) e Pl, y) igual a zero, ob- 
temos 


Lo 4 
P=--x—->y+120=0 


Z 4 
3 ] | 
E AO qe 100 = 0 
Resolvendo a primeira dessas equações com relação a y, obtemos 


y= —2x + 480 
que, por substituição na segunda equação, fornece 
a l | 
E (—2x + 480) — í* + 100 = O 
6x — 1440 — x + 400 = 0 
x = 208 
Substituindo esse valor de x na equação y = —2x + 480, obtemos 
vy=64 
Assim, a função P tem como único ponto crítico o ponto (208, 64). Para mostrar que 


o ponto (208, 64) é a solução do nosso problema, usamos o teste da segunda derivada. 
Calculamos 


Explore e Discuta 


1. Consulte o teste da segunda 
derivada. Será que podemos 
substituir a condição f (a, b) 
< (O na parte (2a) pela condi- 
ção j, E (a, b) < 0? Explique sua 
resposta. Que tal a condição 
J,Xa, b) > O na parte (2b)? 


2. Seja f(x,y) = x! + y*. 


a. Mostre que (0, 0) é um 
ponto crítico de fe que D(O, 
0) — 0. 

b. Explique por que f tem um 
mínimo relativo (na verdade, 
absoluto) no ponto (0, 0). 
Isso contradiz o teste da se- 
gunda derivada? Explique 
sua resposta. 
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y (milhas) 
40 







20 A (30, 20) 
B(-20,10) 


x (milhas) 





20 
C(10,-10) 


FIGURA 21 


Localização de uma estação retransmissora. 


q 
a 's 


De forma que 


on) (4) -E-d- 


Como D(208, 64) > 0e P (208, 64) < 0, o ponto (208, 64) fornece um máximo re- 
lativo de P. É possível demonstrar que esse máximo relativo também é o máximo ab- 
soluto de P. Concluímos que a Acrosonic maximiza seu lucro semanal pela produção 
de 208 unidades montadas e 64 kits do sistema de alto-falantes. O lucro máximo se- 
manal obtido pela produção e venda desses sistemas de alto-falantes é dado por 


be 3 
P(208, 64) = — (208)? — = (64)? — 4 (208)(64) 
+ 120(208) + 100(64) — 5 000 

10 680 


ou US$ 10.680 Ei 






“DR EXEMPLO APLICADO 5 Localização de uma Estação Retransmissora de Televisão Uma 
=» estação retransmissora de televisão atende às cidades 4, Be C, cujas posições 


Tt me 
relativas são mostradas na Figura 21. Determine onde a estação deve estar localizada 


para que a soma dos quadrados das distâncias a cada cidade seja minimizada. 


Solução Suponha que o local desejado esteja situado no ponto P(x, y). Com o au- 
xílio da fórmula da distância, vemos que o quadrado da distância da cidade A até a 
posição da estação é igual a 

(= 30) + (p= 20 
As distâncias respectivas das cidades B e C até a posição da estação são encontradas 
de maneira semelhante, de forma que a soma dos quadrados das distâncias de cada 
cidade até a estação seja dada por 

F(x, y) = (x — 30) + (y — 20)? + (x + 20) 

+ — 10) + Go 107 +(7+ 107 


(x2) Veja a página 26. 


Para encontrar o mínimo relativo de f(x, y), determinamos em primeiro lugar o(s) 
ponto(s) crítico(s) de f. Usando a regra da cadeia para determinar f(x, y) e j, (x, y) € 
igualando cada uma a zero, obtemos 

f. = 2(x — 30) + 2(x + 20) + 2(x — 10) = 6x — 40 = 0 

f, = Uy — 20) + Hy — 10) + 2(y+ 10) = 6y—- 40=0 


de onde deduzimos que (4, 4) é o único ponto crítico de f. Como 
f. — 6 E = ( A — 6 


temos 


Dx, 7) = Shy — 1% = (6)(6) — 0 = 36 


Como D(&, 4) > 0e e (4,4) > 0, concluímos que o ponto (4, 5) fornece um mé- 
nimo relativo de f. Assim, a posição da estação deve ter por coordenadas x = 4 e 
20 


y=2 at 
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8.3 Testes de Conhecimento 


1. Sejaf(xy)=2xº+3yº—- 4y + 4 — 2y+3. 
a. Determine o ponto crítico de f. 
b. Use o teste da segunda derivada para classificar a na- 
tureza do ponto crítico. 
c. Determine o extremo relativo de f, se existir. 


2. A Robertson Controls manufatura dois modelos básicos 
de termostato: um termostato mecânico padrão e um ter- 
mostato eletrônico de luxo. A receita mensal (em cente- 
nas de dólares) da Robertson é de 


l 1 l 
R(x,y) = = — a" 2% + 20x + 60y 


onde x (em centenas de unidades) denota o número de ter- 
mostatos mecânicos produzidos mensalmente e y (em cen- 
tenas de unidades) denota o número de termostatos 
eletrônicos produzidos mensalmente. O custo total men- 
sal envolvido na produção desses termostatos é de 


C(x,y) = 7x + 20y + 280 


centenas de dólares. Determine quantos termostatos de 
cada modelo a Robertson deve produzir por mês para ma- 
ximizar seus lucros. Qual é o lucro máximo? 
As soluções dos Testes de Conhecimento 8.3 podem ser en- 
contradas na página 582. 





8.3 Questões Conceituais 


1. Explique o significado dos termos (a) máximo relativo 
de uma função f(x, y) e (b) máximo absoluto de uma fun- 
ção f(x, y). 


2. a. O que é um ponto crítico da função f(x, y)? 
b. Explique o papel dos pontos críticos na determinação 
dos extremos relativos de uma função de duas variá- 
veis. 


3. Explique como o teste da segunda derivada é usado na 
determinação dos extremos relativos de uma função de 
duas variáveis. 


8.3 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 20, determine o(s) ponto(s) crítico(s) de cada 
função. Em seguida, use o teste da segunda derivada para clas- 
sificar a natureza de cada ponto, se possível. Finalmente, deter- 


mine os extremos relativos. 
1. f(x,y)=1-28—3y? 


E x 
14. f(x,y) = E: + xy 


16. f(x, 3) =e* 


2 my) = =p Fed 

3, f(x,y) =x” —y? — Ze + dy 1 

4. f(x,y)=2x2+yº —-4x+6y+3 

5. flxy)=x+2x+2yº-4x+8y-1 
6. flxy)=x)—-4y +29 + 4x +8y—-1 
7. f(x,y) =2xº + y? = 9º — dy+ 12x = 2 
8 flv) = 2 + yo- 6 —4yp+ IZy-2 
9. fixy)="*+y-2y+7k-—By+4 
10. f(x:;9) = 2º = 3 — 12) + 2 — 6% +2 
11. flx;y) = — By + pp —2 

2. fxy)=*—- My + +53 


4. Nos itens (a)-(d), suponha que (a, b) seja um ponto crítico 
de f. As condições fornecidas são suficientes para você 
determinar se ftem um máximo relativo, um mínimo re- 
lativo ou um ponto de sela? 


a. f(a,b) = —2,fa,b) = 3,fa,b) = —5 


b. fla, b) = 3, fla, b) = 3, fa, b) = 2 
c. fab) = 1,fo(a,b) = 2, fa, b) = 4 
d. f.a,b) = 2,fla,b) = 2, fa, b) = 4 





17. f(x, ) = er” 
19. f(x,y) = In(1 + x? + y?) 
20. f(x,y) = xy + In x + 2y? 


18. f(x,y) = e” 


21. Maximizando o Lucro A receita total semanal (em dólares) 
da Country Workshop, obtida pela manufatura e venda 
de escrivaninhas, é dada por 


R(x,y) = —0,2x? — 0,25y? — 0,2xy + 200x + 160y 


onde x denota o número mensal de unidades com acaba- 
mento e y denota o número de unidades sem acabamento 
manufaturadas e vendidas por semana. O custo total se- 
manal atribuído à manufatura dessas escrivaninhas é de 


C(x, y) = 100x + 70y + 4 000 


dólares. Determine quantas unidades com e sem acaba- 
mento a companhia deve manufaturar por semana para 
maximizar seu lucro. Qual é o maior lucro que pode ser 
obtido? 


22. Maximizando o Lucro O faturamento diário (em dólares) da 
Weston Publishing obtido da publicação e da venda de 
seus dicionários de inglês é dado por 


580 


23. 


24. 
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R(x,y) = —0,005x? — 0,003y? — 0,002xy 
+ 20x + 15y 


onde x representa o número de cópias da edição de luxo, 
e y representa o número de cópias da edição tradicional 
vendidas diariamente. O custo total da publicação desses 
dicionários é dado por 


C(x,y) = 6x + 3y + 200 
dólares. Determine quantas cópias da edição de luxo e 
quantas da edição tradicional a Weston deve publicar dia- 


riamente para maximizar seu lucro. Qual é o maior lucro 
realizável? 


Preço Máximo A região retangular R mostrada na figura a 
seguir representa o distrito financeiro de uma cidade. O 
preço do terreno dentro do distrito é estimado pela função 


1 2 
p(x,y) = 200 — 1o(- dm :) ="15(y = 1)º 











x (milhas) 


onde p(x, y) é o preço do terreno no ponto (x, y) em dó- 
lares/pé quadrado, e x e y são medidos em milhas. Em 
que ponto do distrito financeiro o preço do terreno é o 
maior? 


Maximizando o Lucro A C&G Imports importa duas marcas 
de vinho branco, uma da Alemanha e a outra da Itália. O 
vinho alemão custa US$ 4/garrafa, e o vinho italiano 
pode ser obtido por US$ 3/garrafa. Estima-se que, se o 
vinho alemão for vendido no varejo a p dólares/garrafa e 
o vinho italiano for vendido a q dólares/garrafa, então 


2 000 — 150p + 100g 
garrafas do vinho alemão e 
1000 + 80p — 120g 


garrafas do vinho italiano serão vendidas semanalmente. 
Determine o preço unitário para cada marca que permi- 
tirá à importadora C&G realizar o maior lucro semanal 
possível. 


25. Maximizando a Receita A gerência do Cal Supermarkets de- 


terminou que a quantidade demandada semanalmente do 
seu lombo magro moído 90% sem gordura, x, e a quan- 
tidade demandada semanalmente da sua carne moída a 
80% sem gordura, y (ambas medidas em libras), estão re- 
lacionadas aos seus preços unitários, respectivamente p e 
q (em dólares), pelas equações 


x = 6400 — 400p — 2009 e y= 5600 200p- 400q 


a. Qual é a função receita total R(p, q)? 
Dica: R(p,q) = xp + yq 

b. Qual preço o Cal Supermarkets deve cobrar para cada 
produto para maximizar a sua receita semanal? Dessa 
maneira, quantas libras de cada produto serão vendi- 
das? Qual é a receita máxima? 


26. Maximizando o Lucro A Johnson's Household Products tem 


uma divisão que produz dois tamanhos de sabonete. As 
equações de demanda que relacionam os preços p e q (em 
dólares/centenas de sabonetes) às quantidades demanda- 
das, x e y (em centenas de unidades), do sabonete de 3,5 
onças e do sabonete de 5 onças são dadas por 


p = 80 — 0,)01x — 0,005y e q = 60 -— 0,005x — 0,015y 


27. 


28. 


O custo fixo atribuído à divisão é de US$ 10.000/semana, 

e o custo da produção de 100 sabonetes de 3,5 onças e 

100 sabonetes de 5 onças é de US$ 8 e US$ 12, respecti- 

vamente. 

a. Qual é a função lucro semanal P(x, y)? 

b. Quantos sabonetes de 3,5 onças e quantos sabonetes 
de 5 onças a divisão deve produzir por semana para 
maximizar o lucro? Qual é o lucro semanal máximo? 


Maximizando o Lucro À Johnson's Household Products tem 
uma divisão que produz dois tipos de creme dental: um 
regular e um branqueador. As equações de demanda que 
relacionam os preços p e q (em dólares/milhares de uni- 
dades) às quantidades demandadas por semana, x e y (em 
milhares de unidades), do creme dental regular e do bran- 
queador são dadas por 


p=3000-20x-10y e qg=4000- 10x-30y 


respectivamente. O custo fixo atribuído à divisão é de 

US$ 20.000/semana; os custos da produção de 1 000 

tubos do creme dental regular e de 1 000 tubos do bran- 

queador são de US$ 400 e US$ 500, respectivamente. 

a. Qual é a função lucro semanal R(x, y)? 

b. Qual é função custo total semanal C(x, y)? 

c. Qual é função lucro semanal P(x, y)? 

d. Quantos tubos do creme dental regular e do branquea- 
dor devem ser produzidos semanalmente para maximi- 
zar o lucro da divisão? Qual é o lucro semanal máximo? 


Determinando a Localização Ideal Uma estação auxiliar de ge- 
ração de energia servirá a três comunidades, A, Be €, 
cujas localizações relativas são mostradas na figura a se- 
guir. Determine onde a estação deverá ser posicionada 
para que a soma dos quadrados das distâncias até cada 
uma das comunidades seja a menor possível. 


29. 


30. 


SL, 


“y (milhas) 


B(-4,4) 


A(S,2) 





x (milhas) 


CCA,=3) 


Localização de uma Estação de Rádio A figura a seguir mostra 
as localizações de três comunidades vizinhas. Os opera- 
dores de uma estação de rádio proposta recentemente de- 
cidiram que o local P(x, y) para a estação deve ser 
escolhido de forma que seja minimizada a soma dos qua- 
drados das distâncias do local até cada comunidade. De- 
termine a localização da estação de rádio proposta. 


É « (4,24) 
20 


+ PC, 7) 


10 
- B(20, 8) 


“A(2, 4) 





Normas Postais de Pacotes As normas postais determinam 
que um pacote enviado pelo serviço específico de re- 
messa de pacotes deve ter a soma do comprimento com 
o perímetro da seção transversal menor que 130 polega- 
das. Determine as dimensões do pacote cilíndrico com o 
maior volume possível que possa ser postado. Qual é o vo- 
lume desse pacote? 

Dica: O comprimento somado ao perímetro da seção transver- 
sal é 27r + 1. 


Empacotamento Uma caixa retangular aberta com um vo- 
lume de 108 polegadas cúbicas deve ser construída com 
uma folha de alumínio. Encontre as dimensões dessa 
caixa que minimizam a quantidade de material utilizada. 
Dica: Sejam x polegadas por y polegadas por z polegadas as di- 
mensões da caixa. Então, xyz = 108, e a quantidade de material 
usada é dada por $S = xy + 2yz + 2xz. Mostre que 
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| 216 216 
Sd apr + 
x) 


Minimize fx, y). 


32. Empacotamento Uma caixa retangular aberta deve ter uma 


área de superfície de 300 polegadas quadradas e deve ser 
construída com uma folha de alumínio. Encontre as di- 
mensões da caixa que maximizam o volume da caixa. 
Qual é o volume máximo? 

Dica: Sejam as dimensões da caixa x X y X z (veja a figura a se- 
guir). Então, a área da superfície é xy + 2xz + 2yz, e O seu vo- 
lume é xyz. 


33. Empacotamento As normas postais determinam que um 


pacote enviado pelo serviço específico de remessa de pa- 
cotes deve ter a soma do comprimento com o perímetro 
da seção transversal menor ou igual a 130 polegadas. 
Determine as dimensões de um pacote retangular com o 
maior volume possível dentro dessas normas. 

Dica: Sejam as dimensões da caixa x polegadas por y polegadas 
por z polegadas (veja a figura). Então, 2x + 27 + y = 130,€e o 
volume é V = xyz. Mostre que 


V=f(x,2z) = 130xz — 2xºz — 2xzº 


Maximize f(x, 2). 


34. Minimizando Custos de Aquecimento e Refrigeração Um prédio 


com o formato de uma caixa retangular deverá ter um vo- 
lume de 12 000 pés cúbicos (veja a figura). Estima-se que 
os custos anuais de aquecimento e refrigeração serão de 
US$ 2/pé quadrado para o topo, US$ 4/pé quadrado para 
as paredes frontal e traseira e US$ 3/pé quadrado para as 
paredes laterais. Determine as dimensões do prédio que 
resultarão no menor custo anual de aquecimento e refri- 
geração. Qual é esse custo” 


x 


35. Empacotamento Uma caixa aberta com um volume de 48 


polegadas cúbicas deve ser construída. Se a caixa tem uma 
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divisória paralela a um lado da caixa, como mostra a fi- 
gura a seguir, e a quantidade de material a ser usado deve 
ser a menor possível, quais devem ser as dimensões da 
caixa? 


Í 
Nos exercícios 36 a 42, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que é falsa. 


36. Sef(a,b) = 0e Ê (a, b) = O, então f deve ter um extremo 
relativo em (a, b). 


37. Se (a, b) é um ponto crítico de f e ambas as condições 
fika, b)<0Oe é fa, b) < O são satisfeitas, então f tem um 
máximo relativo em (a, b). 


38. 


39. 


40. 


41. 


42. 


Se fix, y) tem um máximo relativo em (a, b), então f (a, 
b) = 0 ej(a, Db) = 0. 


Seja h(x, y) = f(x) + g(y). Se f(x) > Ve g(y) < 0, então 
h não pode ter um máximo relativo ou um mínimo rela- 
tivo em nenhum ponto. 


Se fx, )) satisfaz f (a, b) + 0, RCA b) =0, A Na, b)*O0 
efa, b) + j, Ja, b) = O no ponto crítico (a, b) de f, en- 
tão f não pode ter um extremo relativo em (a, Db). 


Suponha que h(x, y) = f(x) + g(y), em que fe g tenham 
segundas derivadas contínuas próximas de a e b, respec- 
tivamente. Se a é um ponto crítico de f, b é um ponto crí- 
tico de g e f"(a)g'(b) > 0, então h tem um extremo rela- 
tivo em (a, b). 

Se f,, € j, à têm sinais opostos em um ponto crítico (a, b) 
de f, então f tem um ponto de sela em (a, b). 





8.3 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. a. Para encontrar o(s) ponto(s) crítico(s) de f, resolve- 
mos o sistema de equações 
f=4-4+4=0 
Pd Oy e 2=0 
obtendo x = —2 ey = —1. Assim, o único ponto crí- 
tico de fé o ponto (—2, —1). 
b. Temos f.| = AF. = —4 ef, = 6, de forma que 


MA ado Cds, 
=(4)(6) — (—4)" = 8 

Como D(—2, —1)>0€ef. (4-2, —1) >0, concluímos 
que f tem um mínimo relativo no ponto (—2, —1). 

c. O valor mínimo relativo de f(x, y) no ponto (—2, —1) 
é 
H-2—1) =U=2) + 3(=1)*= 402301) 

d(=2) == 1) 43 
= 0 
2. O lucro mensal da Robertson é igual a 


P(x, y) e R(x, y) = C(x, y) 


1 1 l | 


EN ME DE = 
= ç* 2) A E RAD 280 


O ponto crítico de P é encontrado resolvendo o sistema 


1 l 
P=-p-cy+riãso0 
Es Fi 47 


1 
Fay E e 
que fornece x = 16 e y = 36. Assim, (16, 36) é o ponto crí- 
tico de P. Em seguida, 


= —1 


D(x, )) = Pdy - Ee 


eps 


Como D(16, 36) > 0 e P (16,36) < 0, 0 ponto (16, 36) 
fornece um máximo relativo de P. Concluímos que o lucro 
mensal é maximizado pela fabricação de 1 600 termosta- 
tos mecânicos e 3 600 termostatos eletrônicos por mês. O 
lucro mensal máximo que pode ser obtido é de 


P(16, 36) = -. (16)? — > (36 — ; (16)(36) 
+ 13(16) + 40(36) — 280 
= 544 


ou de US$ 54.400. 
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8.4 O Método dos Mínimos Quadrados 


O Método dos Mínimos Quadrados 


No Exemplo 10, da Seção 1.4, vimos como uma equação linear pode ser usada para apro- 
ximar a tendência de vendas de uma loja de artigos esportivos. Como observamos, um 
possível uso de uma reta de tendência é prever as vendas futuras da loja. Lembre-se 
de que obtivemos a linha exigindo que ela passasse por dois pontos de dados, guiados 
pela lógica de que tal linha parece se ajustar razoavelmente bem aos dados. 

Nesta seção, vamos descrever o método geral, conhecido como o método dos mí- 
nimos quadrados, para determinar a reta que, em certo sentido, melhor se ajusta a um 
conjunto de pontos de dados quando os pontos estão espalhados ao redor de uma linha 
reta. Para ilustrar o princípio por trás do método dos mínimos quadrados, suponha, para 
facilitar, que nos são dados cinco pontos de dados 


Pl y 1) Px, Y) PÃX, Ya)» Pix Ya)» Px 5) 


que descrevem a relação entre duas variáveis x e y. Representando graficamente esses 
pontos de dados, obtemos um gráfico chamado diagrama de dispersão (Figura 22). 

Se tentarmos ajustar uma reta a esse conjunto de pontos, ela se desviará do primeiro, 
do segundo, do terceiro, do quarto e do quinto ponto de dados pelas quantidades d,, d,, 
d,, d, e d., respectivamente (Figura 23). 

O princípio dos mínimos quadrados diz que a reta L que melhor se ajusta ao con- 
junto de pontos de dados é escolhida exigindo que a soma dos quadrados de d,, d,, d., 
d, ed, isto é, 


di + dj + di + dj + ds; 


seja a menor possível. Se imaginamos a quantidade d, como o erro cometido quando o 
valor y, é aproximado pelo valor correspondente de y pertencente à reta Le d, como o 
erro cometido quando o valor y, é aproximado pelo valor correspondente de y e assim 
por diante, vemos que o critério dos mínimos quadrados exige que minimizemos a soma 
dos quadrados dos erros. A reta L obtida dessa maneira é chamada de reta dos míni- 
mos quadrados ou reta de regressão. 

Para determinar um método de cálculo da reta de regressão L, vamos supor que L 
tenha a representação y = f(x) = mx + b, com me b constantes a serem determinadas. 
Observe que 


d+ ditdidod; ds 
= [x,) — 24]? + Lx) — 25)* + LF) — 5]? 
” f(x) E Ai + [F(05) o Jal” 
= (mx, + b— vo) + (mg b —y + (nn À =)! 
+, ED — 3) + um, + Do q) 
e pode ser vista como uma função das duas variáveis m e b. Assim, o critério dos mí- 
nimos quadrados é equivalente a minimizar a função 
fUm, b) = (mx, + b — y + (mx +b— + (mx, + b — 
+ ma, + D —y Elma, + by? 


com relação a m e b. Para encontrar o mínimo de f(m, b), usamos a Regra da Cadeia e 
calculamos 


mm | 
om = aum, + D — Y)X E 2(mx, E Be Y2)X> a 2(mx; + D — y5)x; 


10 





FIGURA 22 


Um diagrama de dispersão. 





FIGURA 23 

A reta aproximadora desvia-se dos pontos 
pelas quantidades d, d,,..., d, respectiva- 
mente. 
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+ 2(mx, + b — va)xs + 2mxs + b — ys)xs 

= 2[mx1 + bx — x) + mx5 + bx, — 20)» + mx + bars — X5)3 
+ mx + Dt ada + mxs + Dis — X5)5] 

(td trad tam (nto tos da + sb 
— (0 + xo), + X3)3 + xa + X55)| 


e 
of 
db 2(mx + b— 1) + 2Umx, + b — 2) + 2mxs + D — 3) 
+ 2mx, + D — y4) + 2Amx, + b — y5) 
=A(tmtax dx dx)m+Sb> (ty +y ++ ys)| 
Fazendo 
6, 0, 
a =0e UA = 0 
om db 
obtemos 
ita taxstxitxdm+(o+tx ta + +ax)b 
= XY TX) TX) TX + Xsys 
e 


C+tãtrata+ ans, ++ ty TI 
Resolvendo essas duas equações simultâneas para m e b, obtemos a equação da reta 
y=mx+ bh. 
Antes de considerar um exemplo, vamos enunciar um resultado mais genérico cuja 


derivação é idêntica ao caso especial que envolve cinco pontos de dados que acabamos 
de discutir. 


O Método dos Mínimos Quadrados 
Suponha que nos são dados n pontos de dados: 
P, (x, Yi ), Px, Yo)» Pl, Ya), Ep Px, Y) 
Assim, a reta dos mínimos quadrados (reta de regressão) para esses dados é dada 
pela equação linear 
y=f(x)=mx+b 
onde as constantes m e b satisfazem as equações 
(ee ra e eme Ei ra, err AD 
= PEV ET PRD AD. (8) 


ara, x de ca jm mb 
E Pp É do Ea 0) 


simultaneamente. As Equações (8) e (9) são chamadas equações normais. 
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EXEMPLO 1 Determine a equação da reta dos mínimos quadrados para os pontos 


P(1,1), P(2,3), P(3,4), P(4,3), P(5,6) 


Solução Nesse caso, temos n = 5 € 
d = À ne Z ad é Xu = 
3, =1 es »=4 e y; 6 
de forma que a Equação (8) fica 


(1+4+9+16+29)hm+(1+2+3+4+5b=1+6+12+12+30 


ou 
55m + 15h = 61 (10) 
e a Equação (9) fica 
ArrzrItrA+rBm+Ih=-1+I+H4+HIA 6 
ou 
l5m + 5b = 17 (11) 
Resolvendo a Equação (11) para b, obtemos 
17 
b = —3m + s (12) 
que, por substituição na Equação (10), fornece y 
17 | y=x+04 
55m + 1s(-3m + 17) = 61 | 
5 51 
55m — 45m + 51 = 61 
10m = 10 
é da 
m=1 


Substituindo esse valor de m na Equação (12), temos 


72 
b=-3+="=04 
: 3 


Assim, a reta dos mínimos quadrados necessária é 





FIGURA 24 
O diagrama de dispersão e a reta dos míni- 
mos quadrados y = x + 0,4 


y=x+ 0,4 


O diagrama de dispersão e a reta de regressão são mostrados na Figura 24. E 


| EXEMPLO APLICADO 2 Gastos com Propaganda e o Lucro de uma Empresa O pro- 
4 prietário da Leisure Travel Service compilou os seguintes dados, relacionando 

o lucro anual da empresa ao seu gasto anual em propaganda (ambos medidos 
em milhares de dólares). 





Gasto Anual em 
Propaganda, x 12 14 17 21 26 30 
Lucro Anual, y 60 10 90 100 100 120 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados para esses dados. 

b. Desenhe o diagrama de dispersão e a reta dos mínimos quadrados para esses da- 
dos. 

c. Use o resultado obtido na parte (a) para prever o lucro anual da Leisure Travel 
se o orçamento anual em propaganda é de US$ 20.000. 


586 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Solução 
a. Os cálculos necessários para obtermos as equações normais podem ser resumidos 
como se segue: 


x y x” xy 
12 60 144 720 
14 70 196 980 
17 90 289 1530 
21 100 441 2 100 
26 100 676 2 600 
30 120 900 3 600 
Soma 120 540 2 646 11 530 


As equações normais são 


6b + 120m = 540 (13) 
120b + 2 646m = 11 530 (14) 

Resolvendo a Equação (13) com relação a b, obtemos 
b = —20m + 90 (15) 


que, por substituição na Equação (14), fornece 
120(—20m + 90) + 2 646m = 11530 
—2 400m + 10 800 + 2 646m = 11530 


246m = 730 
y m = 2,97 
| Substituindo-se esse valor de m na Equação (15), obtemos 
100 + = —20(2,97) + 90 = 30,6 


Assim, a reta dos mínimos quadrados necessária é dada por 
y=f(x) = 2,97x + 30,6 


b. O diagrama de dispersão e a reta dos mínimos quadrados são mostrados na Figura 25. 
c. O lucro anual previsto da Leisure Travel correspondente a um orçamento anual de 


50 





US$ 20.000 é dado por 
20) = 2,97(20) + 30,6 
FIGURA 25 H 
O diagrama de dispersão e a reta dos ="90) 
mínimos quadrados y = 2,97x + 30,6 ou US$ 90.000. Ei 


EXEMPLO APLICADO 3 Maximizando Lucros Um estudo de mercado conduzido 
E pela Century Communications produziu os seguintes dados, baseados nas ven- 
das mensais projetadas x (em milhares) da versão em DVD de um filme de 
aventura que foi sucesso de bilheteria, a um preço proposto unitário por atacado de p 





dólares. 
Pp 38 36 34,5 30 28,5 


X Za 5,4 LO 11,5 14,6 


a. Determine a equação de demanda se a curva de demanda é a reta dos mínimos qua- 
drados para esses dados. 
b. Suponha que a função custo total mensal associada com a produção e distribuição 
dos DVDs é dada por 
C(x) = 4x + 25 
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onde x denota o número de unidades (em milhares) produzidas e vendidas, e C(x) 
está em milhares de dólares. Determine o preço unitário por atacado que maximi- 
zará o lucro mensal da Century. 


Solução 
a. Os cálculos necessários para obtermos as equações normais podem ser resumidos 


como se segue. 














x Pp x xp 
22 38 4,84 83,6 
5,4 36 29,16 194,4 
TO 34,5 49 241,5 
11,5 30 132.25 345 
14,6 28,5 213,16 416,1 
Soma 40,7 167 428,41 1 280,6 


As equações normais são 
5b + 40,/m = 167 
40,7b + 428,4lm = 1 280,6 
Resolvendo esse sistema de equações lineares simultâneas, obtemos 
m=-—0,81 e b= 40,00 
Assim, a reta dos mínimos quadrados necessária é dada por 
p = f(x) = —0,81x + 40,00 
que é a equação demanda necessária, desde que O = x = 49,38. 
« À função receita total é dada, neste caso, por 
R(x) = xp = —0,81xº + 40,00x 
e como a função custo total é igual a 
C(x) = 4x + 25 
vemos que a função lucro é 
P(x) = —0,81x? + 40,00x — (4x + 25) 
= —0,81x* + 36,00x — 25 


Para encontrar o mínimo absoluto de P(x) no intervalo fechado [0, 49,38], calcu- 
lamos 


P'(x) = —1,62x + 36,00 

Como P'(x) = 0 vemos que x = 22,22 é o único ponto crítico de P. Finalmente, 
da tabela 

x Ó 22,22 49,38 

P(x) — 2) 375,00 — 222,41 
vemos que o preço por atacado ideal é de 

p = —0,81(22,22) + 40,00 = 22,00 

ou US$ 22 por disco. E 
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8.4 Testes de Conhecimento 


1. 


Determine a equação da reta dos mínimos quadrados dos 
pontos 


P(0,3), P(2,6,5), P,(4,10), P(6,16) P(7,16,5) 


2. 


Faturamento Global de Bilheteria A venda mundial de en- 
tradas das bilheterias de cinema tem aumentado gradual- 
mente com o passar do tempo, refletindo o rápido 
crescimento no mercado exterior, particularmente na 
China. As vendas (em bilhões de dólares) de 2007 a 2011 
estão resumidas na tabela a seguir: 


Ano 2007 2008 2009 2010 2011 
Vendas,y 26,1 272 289 311 326 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. (Faça que x = 1 represente 2007.) 

b. Use o resultado do item (a) para estimar a venda mun- 
dial de entradas para 2014, assumindo que a tendência 
se mantenha. 


Fonte: Motion Picture Association of America. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 8.4 podem ser en- 
contradas na página 592. 





84 Questões conceituais 


1. 


Explique os termos (a) diagrama de dispersão e (b) reta 
dos mínimos quadrados. 


- Explique o princípio dos mínimos quadrados com suas 


próprias palavras. 


« No método dos mínimos quadrados, devemos minimi- 


zar a soma dos quadrados dos erros. Comente sobre a 
substituição desse critério pela (a) minimização da soma 
dos erros e (b) minimização da soma dos valores absolu- 
tos dos erros. 


4. Dada a lista de pontos (x,y), (X,,),), «.. (x ,.), o meio 
ou a média da lista é o ponto (x, )), em que 


2.4 
=> d+ Ed) 
n 


a 
p= Ai ta tea) 


Demonstre que a reta dos mínimos quadrados para a lista 
passa por (x, ). 





8.4 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 6, (a) encontre a equação da reta dos mínimos 
quadrados para o conjunto de dados e (b) desenhe um dia- 
grama de dispersão para os dados e a reta dos mínimos qua- 


drados. 
P 
l 2 3 - 
à 6 8 Bi 
2. 
l 3 5 9 
9 8 6 2 
fé 
1 2 3 - - 6 
4,5 5 3 2 & Fe 
4. 
l 2 J = + 5 
2 3 3 & Hs A + 5 
5 BU, 3), P OS, PA3, 5). BAT), R(,8) 
6. P(1,8), P(2,6), P.(5, 6), P,(7,4), P(10, 1) 
7. Matrículas na Universidade Os dados a seguir, coletados pelo 


escritório de matrículas do Faber College nos últimos 


cinco anos, mostram o número de manuais e cartas de 
acompanhamento enviados (x) a um grupo pré-selecio- 
nado de alunos que tinham feito o PSAT e o número de 
pedidos de matrícula desses alunos recebidos (y) (ambos 
medidos em unidades de milhar). 


x + 4,5 3 5.5 6 
y 05 06 08 0,9 La 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Esboce um diagrama de dispersão e a reta dos míni- 
mos quadrados para esses dados. 

c. Use o resultado obtido na parte (a) para prever o nú- 
mero de pedidos de matrícula que se pode esperar se 
6 400 manuais e cartas de acompanhamento forem en- 
viados no próximo ano. 


8. Tarifas de Cheques Sem Fundos As tarifas de cheque especial 
se tornaram uma parte importante da receita total, prove- 
niente de taxas, de um banco. À tabela a seguir fornece a 
receita do banco com base nas tarifas de cheque especial 
(em bilhões de dólares) de 2004 a 2009. Aqui, x = 4 cor- 
responde a 2004: 


Ano, x 5 6 7 8 9 
Receita, y 2) 29 31 34 36 38 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado do item (a) para estimar a taxa média 
de aumento das tarifas de cheque especial no período 
considerado. 

c. Supondo que a tendência tenha se mantido, qual foi a 
receita com base nas tarifas de cheque especial em 
20112 


Fonte: New York Times. 


9. Resultados do Teste SAT Os dados a seguir, compilados por 
diretores de escolas em uma grande área metropolitana, 
mostram o resultado médio do teste SAT de alunos do úl- 
timo ano do ensino médio nos cinco anos desde que a re- 
gião implementou o programa “de volta às origens”: 


Ano, x l RA 3 4 5 
Resultado 
Médio, y 436 438 428 430 426 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Represente um diagrama de dispersão e a reta dos mí- 
nimos quadrados para esses dados. 

c. Use o resultado obtido na parte (a) para prever o re- 
sultado médio do SAT de alunos do último ano do en- 
sino médio daqui a dois anos (x = 7). 


10. Faturamento Líquido O gerente da Kaldor, uma empresa 
norte-americana de motores elétricos, emitiu os seguintes 
dados em um relatório anual aos seus acionistas. A tabela 
mostra o faturamento líquido (em milhões de dólares) du- 
rante os cinco últimos anos, quando uma nova equipe de 
gerentes assumiu o controle. (O primeiro ano em que a 
empresa operou com os novos gerentes corresponde ao 
período x = 1, e os quatro anos subsequentes correspon- 
demax=2,3,4,5.) 


Ano, x l 2 3 4 5 
Faturamento 
Líquido, y 426 437 460 473 471 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Desenhe um diagrama de dispersão e a reta dos míni- 
mos quadrados para esses dados. 

c. Use o resultado obtido na parte (a) para prever o fatu- 
ramento esperado para o ano seguinte. 


qu 


Subsídios de Transporte de Massachusetts A tabela a seguir mos- 
tra as projeções para o total de subsídios estaduais (em mi- 
lhões de dólares) para o Massachusetts Bay Transportation 
Authority (MBTA) em um período de cinco anos (x = 1 
corresponde ao primeiro ano): 


Ano, x 1 2 3 4 5 
“Subsídio, y 20 24 26 28 32 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 
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b. Use o resultado obtido na parte (a) para estimar os 
subsídios estaduais para o MBTA para o oitavo ano (x 
= 8). 
Fonte: Massachusetts Bay Transportation Authority. 


12. Venda de Software de Segurança de Informações Enquanto os 
ataques on-line persistem, os gastos com software de se- 
gurança de informações continuam a crescer. A tabela a 
seguir fornece as projeções para as vendas mundiais (em 
bilhões de dólares) de software de segurança até 2007 (x 


= ( correspondendo a 2002): 
Ano, x Ó l 2 3 4 5 
Gastos, y 6,8 8,3 9,8 11,3 12,8 14,9 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado obtido na parte (a) para prever os gas- 
tos com software de segurança de informações em 
2010, supondo que as tendências se mantenham 
iguais. 

Fonte: International Data Corporation. 

13. Gastos com Saúde O gasto estimado com assistência médica 
domiciliar e equipamentos médicos duráveis (em bilhões 
de dólares) em 2016 (x = O corresponde a 2004) é for- 
necido na tabela a seguir: 


Ano, x O 2 5 6 8 10 12 
Gasto, y 60 Já 90 106 118 128 150 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado do item (a) para fornecer o gasto apro- 
ximado estimado com assistência médica domiciliar 
e equipamentos médicos duráveis em 2015. 

c. Use o resultado do item (a) para estimar a taxa de va- 
riação estimada do gasto com assistência médica do- 
miciliar e equipamentos médicos duráveis para o 
período de 2004 a 2016. 


Fonte: National Association of Home Care and Hospice. 


14. Usuários do Facebook Os dados de fim de ano para o número 
de usuários do Facebook (em milhões) de 2008 (x = 0) a 
2011 são fornecidos na tabela a seguir: 


Ano 2008 2009 2010 2011 
Número, y 154,5 381,8 654,5 845,0 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 
b. Use o resultado do item (a) para estimar o número dos 
usuários do Facebook no final de 2015, supondo que 
a tendência se mantenha. 
Fonte: Company Reports. 


15. Leitores de Livros Eletrônicos Presume-se que o número de 
adultos (em milhões) que usam dispositivos de leitura di- 
gital aumente nos próximos anos. O número estimado de 
leitores de livros eletrônicos nos Estados Unidos de 2011 
(x = 0) a 2015 é fornecido na tabela a seguir: 


Ano 2011 2012 2013 2014 2015 
Número,y 25,3 33,4 39,5 50,0 59,6 
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a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado do item (a) para calcular a taxa média 
estimada de aumento do número de leitores de livros 
eletrônicos entre 2011 e 2015. 


Fonte: Forrester Research, Inc. 


16. Aumento de Filiação nas Cooperativas de Crédito A filiação a 
cooperativas de crédito está em ascensão. A tabela a se- 
guir fornece o número (em milhões) de membros de 2003 
(x = 0) a 2011 em intervalos de dois anos: 


Ano 2003 2005 2007 2009 2011 
Número, y 82,0 84,17 86,8 89,7 91,8 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 


b. Use o resultado do item (a) para calcular o número de 
membros das cooperativas de crédito em 2013 (x = 5). 
Fonte: National Credit Union Association. 


17. Gasto Global com Defesa A tabela a seguir fornece o gasto 
global estimado com defesa (em trilhões de dólares) do 
início de 2008 (t = 0) a 2015 (t = 7): 


Anos, x Ú l 2 3 4 5 6 1 
Vendas,y 1,38 1,44 1,49 1,56 1,61 1,67 1,74 1,78 
a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 
b. Use o resultado do item (a) para calcular a taxa de va- 
riação do gasto global estimado com defesa de 2008 
a 2015. 


c. Supondo que a tendência se mantenha, de quanto será 
o gasto global com defesa em 2018? 


Fonte: Homeland Security Research. 


18. Gastos Mundiais com Consultoria A tabela a seguir fornece o 
gasto mundial estimado com consultoria (em bilhões de 
dólares) de 2005 a 2009. Aqui, x = 5 corresponde a 2005. 


Ano, x 5 6 7 8 9 
Gasto, y 254 279 300 320 345 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 


b. Use o resultado do item (a) para calcular a taxa média 
de aumento do gasto mundial com consultoria no pe- 
ríodo considerado. 


c. Use o resultado do item (a) para calcular a quantidade 
gasta em 2010, supondo que a tendência tenha se 
mantido. 

Fonte: Kennedy Information. 


19. Receita da Moody's Corporation A Moody”s Corporation é a 
holding para a Moody's Investors Service, que tem uma 
participação de 40% no mercado mundial de classifica- 
ção de risco de crédito. De acordo com os relatórios da 
companhia, a receita total estimada (em bilhões de dóla- 
res) é: 


Ano 2004 2005 2006 2007 2008 
Receita, y 1,42 1,43 1,98 2Jo 2,65 


a. Fazendo que x = 4 corresponda a 2004, encontre a 


equação da reta dos mínimos quadrados para esses 
dados. 


b. Use o resultado do item (a) para calcular a taxa de va- 
riação da receita da companhia para o período em 
questão. 

c. Use o resultado do item (a) para calcular a receita total 
da companhia em 2010, supondo que a tendência 
tenha se mantido. 

Fonte: Company reports. 


20. Domicílios com Serviços Bancários On-line nos Estados Unidos A 
tabela a seguir fornece a porcentagem estimada de domi- 
cílios com serviços bancários on-line dos Estados Uni- 
dos de 2001 (x = 1) a 2007 (x = 7): 


Ano, x l 2 3 4 5 6 É 
Porcentagem de 
Domicílios, y 21,2 26,7 322 37,7 432 487 542 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado do item (a) para calcular a porcentagem 
de domicílios com serviços bancários on-line em 2010. 


Fonte: Jupiter Research. 


21. Publicidade em Outdoors nos Estados Unidos O gasto com pu- 
blicidade em outdoors nos Estados Unidos (em bilhões 
de dólares) de 2011 a 2015 é fornecido na tabela a seguir: 


Ano 2011 2012 2013 2014 2015 
Gasto, y 6.4 Ss» Zi 7,4 7,6 


a. Fazendo que x = 1 corresponda a 2011, encontre a 
equação da reta dos mínimos quadrados para esses 
dados. 

b. Use o resultado do item (a) para calcular a taxa de va- 
riação dos gastos com publicidade para o período em 
questão. 


Fonte: eMarketer. 


22. Vendas On-Line de Carros Usados O valor (em milhões de dó- 
lares) dos carros usados estimados para serem vendidos 
on-line nos Estados Unidos deve crescer segundo os va- 
lores dados na tabela a seguir: 


Ano, x 0 | 2 3 4 
Vendas, y 12,9 13,9 14,65 15,25 15,85 


(Aqui, x = O corresponde a 2011.) 

a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado obtido na parte (a) para estimar as 
vendas de carros usados on-line em 2016, supondo 
que a tendência prevista se mantenha até esse ano. 

Fonte: Edmunds.com. 


23. Base Salarial da Previdência Social A base salarial da Previ- 
dência Social (em milhares de dólares) de 2004 a 2009 é 
fornecida na tabela a seguir: 


Ano 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Base 
Salarial, y 87,9 90 94,2 97,5 102,6 106,8 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados (x = 1 representa 2004). 
b. Use o resultado obtido no item (a) para calcular a base 
salarial em 2012. 
Fonte: The World Almanac. 


24. Mercado de Medicamentos Graças a padrões menores, espe- 
cialistas estimaram, em um estudo de 2000, que o mer- 
cado de medicamentos redutores de colesterol cresceria. 
O mercado dos Estados Unidos (em bilhões de dólares) 
para esses medicamentos entre 1999 e 2004 é apresen- 
tado na tabela a seguir: 


“Ano I999 2000 2001 2002 2003 2004 
Mercado, y 12,07 1407 16,21 18,28 20,00 21,72 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados (x = 0 corresponde a 1999). 

b. Use o resultado obtido na parte (a) para estimar o mer- 
cado norte-americano para medicamentos redutores 
do colesterol em 2008, supondo que as tendências se 
mantenham. 

Fonte: S. G. Cowen. 


25. Expectativa de Vida Masculina aos 65 Anos As projeções para a 
expectativa de vida masculina aos 65 anos nos Estados 


Unidos são apresentadas na tabela a seguir (x = O cor- 
responde a 2000): 


Ano, x O 10 20 30 40 50 
Anos após 
65,y 159 168 17,6 185 193 203 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado obtido na parte (a) para estimar a ex- 
pectativa de vida de um homem de 65 anos em 2040. 
Como esse resultado se compara ao dado para esse 
ano? 

c. Use o resultado obtido na parte (a) para estimar a ex- 
pectativa de vida de um homem de 65 anos em 2030. 


Fonte: U. S. Census Bureau. 


26. Assinantes de TV por Satélite O número de assinantes de sa- 
télite e telecomunicações continua a crescer no decorrer 
dos anos. A tabela a seguir fornece o número de assinan- 
tes (em milhões) de 2006 (x = 0) a 2010. 


Ano 2006 2007 2008 2009 2010 
Número,y 294 32,2 34,8 STA 40,4 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 
b. Use o resultado obtido na parte (a) para calcular a taxa 
média de aumento do número de assinantes entre 2006 
e 2010. 
Fonte: SNL Ragan. 
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27. Milho Usado na Produção de Etanol A quantidade de milho 
usado na produção de etanol nos Estados Unidos deve au- 
mentar gradualmente conforme a demanda por combus- 
tíveis à base de plantas continua a crescer. A tabela a se- 
guir fornece a quantidade de milho estimada (em bilhões 
de dólares) usada na produção de etanol de 2005 a 2010 
(x = 1 corresponde a 2005): 


Ano, x 1 2 3 4 s 6 
Quantidade, y 1,4 1,6 EE 2 ES 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado obtido na parte (a) para calcular a 
quantidade de milho usada na produção de etanol em 
2011 se a tendência se mantiver. 

Fonte: U.S. Department of Agriculture. 


28. Gastos com Consultoria pelo Gerenciamento de Operações A ta- 
bela a seguir fornece o gasto com consultoria pelo ge- 
renciamento de operações (em bilhões de dólares) de 
2005 a 2010. Aqui, x = 5 corresponde a 2005. 


Ano, x 5 6 7 8 9 10 
Gasto, y O 432 474 505 537 568 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado obtido na parte (a) para calcular a taxa 
de variação média do gasto com consultoria pelo ge- 
renciamento de operações de 2005 a 2010. 

c. Use o resultado obtido na parte (a) para calcular a 
quantidade gasta pelo gerenciamento de operações em 
2011, assumindo que a tendência se mantenha. 

Fonte: Kennedy Information. 


Nos exercícios 29 a 32, determine se a afirmação é falsa ou ver- 
dadeira. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que é falsa. 


29. A reta dos mínimos quadrados deve passar pelo menos 
por um dos pontos de dados. 


30. A soma dos quadrados dos erros cometidos na aproxi- 
mação de n pontos de dados que usam a função linear dos 
mínimos quadrados é zero se, e somente se, os n pontos 
estiverem exatamente ao longo da reta não vertical. 


31. Se os dados consistem em dois pontos distintos, então 
a reta dos mínimos quadrados é a reta que une os dois 
pontos. 


32. Um ponto dos dados está na reta dos mínimos quadrados 
se, e somente se, sua distância vertical à reta for zero. 
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84 Soluções dos Testes de Conhecimento 
1. Inicialmente construímos a tabela: Assim, a reta dos mínimos quadrados pedida é dada por 
= 42 xy y = 2,04x + 2,65 
: ; A 2. a. Resumimos os cálculos como se segue: 
: g Vos és 
* 49 115,5 | 26,1 1 26,1 
Soma 19 105 264,5 : is g Epi 
A E E 4 Sd 16 124,4 
As equações normais são 5 32.6 25 163.0 
Sb + 19m= 52 soma 15 145,9 55 454,6 
19b + 105m = 264,5 As equações normais são 
Resolvendo a primeira equação com relação a b, obtemos Sb + 15m = 145,9 
b = —3,8m + 10,4 15b + 55m = 454,6 


que, por substituição na segunda equação, nos dá 
19(—3,8m + 10,4) + 105m = 264,5 
—72,2m + 197,6 + 105m = 264,5 


Resolvendo esse sistema, obtemos m = 1,69 e b = 
24,11. Portanto, a equação pedida é 


y=f(x) = 1,69x + 24,11 


32.8m = 66.9 b. As vendas globais previstas para 2014 são dadas por 
m = 2,04 f(8) = 1,698) + 24,11 
Substituindo esse valor de m na expressão de b encon- = 37,63 


trada anteriormente, obtemos 


ou, aproximadamente, US$ 37,6 bilhões 


b=3,8(2,04) + 10,4 = 2,65 


* Usando 


Determinando a Equação da Reta dos Mínimos Quadrados 


Uma calculadora com recursos gráficos é especialmente útil para calcular a equação da 
reta dos mínimos quadrados de um conjunto de dados. Simplesmente, digitamos os pon- 
tos de dados sob a forma de listas e depois usamos a função de regressão linear para ob- 
ter os coeficientes da equação pedida. 


EXEMPLO 1 Determine a equação da reta dos mínimos quadrados para os seguintes 


pontos: 
x 1,1 23 3,2 4,6 5,8 6,7 8,0 
y = = —4,8 —4,4 =) — 3,4 = Dia) 


Solução Inicialmente, digitamos os pontos de dados como se segue: 


== LA Y; = 8 * 4d Fa = al X =djé 
= EB x, = 4,6 y, = —44 % =46 = 
qe = 0,1 VE a %, =8 Va = O) 


Então, usando a função de regressão linear do menu estatístico, encontramos 
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a = —6,29996900666  b = 0,460560979389 corr. = 0,994488871079 n=7 
Portanto, a equação da reta dos mínimos quadrados (y = a + bx) é 
y = —6,30 + 0,46x 
O coeficiente de correlação de 0,99449 atesta a excelente qualidade do ajuste da reta de 


regressão. Ei 


| = EXEMPLO APLICADO 2 Demanda por Eletricidade De acordo com a Pacific Gas 
=» 4 and Electric, a maior companhia de serviços públicos do país, a demanda por 
eletricidade de 1990 até o ano 2000 é como se segue: 






í Ó 2 E 6 8 10 
y 333 917 1 500 27 2 667 3 292 


Aqui, t = O corresponde a 1990, e y nos dá a quantidade de eletricidade demandada 
no ano t, medida em megawatts. Determine a equação da reta dos mínimos quadra- 
dos para esses dados. 

Fonte: Pacific Gas and Electric. 


Solução Inicialmente, digitamos os pontos dados como 
g= U »; =333 x = % = 917 
p= É LM = = 217 
»—8 * = 266 4-6 = 3292 
Então, usando a função de regressão linear do menu estatístico, encontramos 
a = 328,476190476 e b = 295,171428571 


Portanto, a equação da reta dos mínimos quadrados é 





y = 328 + 295t E 
EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 
Nos exercícios 1 a 4, determine a equação da reta dos mínimos Anos, x 0 | 2 3 4 5 
quadrados para os dados. Vendas,y 265 329 408 529 637 7,79 
1. 
2,1 3,4 4,7 5,6 6,8 1,2 a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
8,8 12,1 14,8 16,9 19,8 21,1 para esses dados. 
b. Use o resultado da parte (a) para prever as vendas da 
2. Starbucks em 2011, supondo que a tendência se man- 
14 2,4 É qt 4,7 5,6 12 
0,5 tê 2,4 44 5] 8,1 A: 
- — — —+ mai —— — Fonte: Relatório da Companhia. 
3. 
-21 =l1l 0,1 1,4 25 42% 5 6. Vendas de Equipamentos GPS As vendas anuais (em bilhões 
y 6,2 4,7 3,5 1,9 0,4 -—-14 -—25 de dólares) de equipamentos GPS entre 2000 e 2006 são 
4 dadas a seguir. Aqui, x = O corresponde a 2000. 
—1,12 Ol LM 216 42 682 res 5 ; os 
1,61 4,9 214  —0,47 —3,51 —8,94 Vendas 


anuais, y 7,9 9,6 115 13,3 lãs 16 188 
5. Vendas Anuais da Starbucks Segundo relatórios da compa- 


nhia, as vendas anuais da Starbucks (em bilhões de dóla- a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
res) entre 2001 e 2006 são as seguintes (x = O para esses dados. 
corresponde a 2001): b. Use o resultado obtido na parte (a) para estimar as 


vendas anuais de equipamentos GPS em 2010. 
Fonte: ABI Research. 
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7. Geração de Detritos A quantidade de lixo (em milhões de 
toneladas por ano) produzida nos Estados Unidos entre 
1960 e 1990 foi de: 


Ano 1960 1965 1970 1975 
Quantidade,y 81 100 120 124 
Ano 1980 1985 1990 
Quantidade, y 140 152 164 


a. Encontre uma equação da reta dos mínimos quadra- 
dos para esses dados (Tome x em unidades de cinco 
anos, e faça x = 1 corresponder a 1960). 

b. Use o resultado da parte (a) para estimar a quantidade 
de lixo produzida em 2000, assumindo que a tendên- 
cia se mantenha. 


Fonte: Council on Environmental Quality. 


8. Turismo On-line Cada vez mais viajantes estão comprando 
suas passagens on-line. Segundo as projeções da indús- 
tria, a receita do mercado norte-americano com passa- 
gens on-line (em bilhões de dólares) entre 2001 e 2005 
foram as seguintes (t = O corresponde a 2001) 


Ano, £ 0 1 2 3 4 
Receita, y 16,3 21,0 25,0 28,8 32,7 


a. Encontre a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 


9. Mercado de Medicamentos Graças a padrões menores, espe- 
cialistas estimaram, em um estudo de 2000, que o mer- 
cado de medicamentos redutores de colesterol cresceria. 
O mercado dos Estados Unidos (em bilhões de dólares) 
para esses medicamentos entre 1999 e 2004 é apresen- 
tado na tabela a seguir: 


Ano l999 2000 2001 2002 2003 2004 
Mercado, y 1207 1407 16,21 18,28 O 28 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados (com x = O correspondendo a 1999). 

b. Use o resultado obtido na parte (a) para estimar o mer- 
cado norte-americano para medicamentos redutores 
do colesterol em 2008, supondo que as tendências se 
mantenham. 

Fonte: S. G. Cowen. 


10. Visita a Pacientes Com a população envelhecendo, a de- 


manda por serviços de saúde, medida pelo número de vi- 
sitas a pacientes, tem crescido constantemente. O número 
de visitas a pacientes (em milhões) entre 1991 e 2001 está 
representado na tabela a seguir (x = (O corresponde a 
1991): 


Ano, x 0 l 2 2 4 5 6% R% HW 
Visitas,y 320 340 362 380 416 440 444 470 495 520 530 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 


b. Use o resultado da parte (a) para estimar a receita com 
viagens on-line nos Estados Unidos em 2008, supondo 
que a tendência se mantenha. 


para esses dados. 
b. Use o resultado obtido na parte (a) para estimar o nú- 
mero de visitas a pacientes em 2006, assumindo que a 
Fonte: Forrester Research, Inc. tendência se mantenha. 


Fonte: PriceWaterhouse Coopers. 


8.5 Máximos e Mínimos Restritos e o Método dos 
Multiplicadores de Lagrange 


Extremos Relativos Restritos 


Na Seção 8.3, estudamos o problema de determinar os extremos relativos de uma fun- 
ção flx, y) sem impor restrição alguma nas variáveis independentes x e y — exceto, é claro, 
que o ponto (x, y) pertença ao domínio de f. Um tal extremo relativo de uma função f é 
referido como um extremo relativo não restrito de f. Entretanto, em muitos problemas 
práticos de otimização, devemos maximizar ou minimizar uma função na qual as va- 
riáveis independentes estão sujeitas a certas condições adicionais. 

Nesta seção, iremos discutir um método poderoso para determinar os extremos rela- 
tivos de uma função f(x, y) cujas variáveis independentes x e y devem satisfazer uma ou 
mais condições da forma g(x, y) = O. Um tal extremo relativo da função f é chamado ex- 
tremo relativo restrito de f. Podemos ver a diferença entre um extremo não restrito de 
uma função f(x, y) de duas variáveis e um extremo restrito de f, onde as variáveis inde- 
pendentes x e y estão sujeitas a uma condição da forma g(x, y) = O, considerando a geo- 
metria desses dois casos. A Figura 26a representa o gráfico de uma função f(x, y) que tem 
um mínimo relativo não restrito no ponto (0, 0). No entanto, quando as variáveis inde- 
pendentes x e y estão sujeitas a uma condição dada por uma igualdade da forma g(x, y) = 
O, os pontos (x, y, Z) que satisfazem z = f(x, y) e a equação g(x, y) = O pertencem a uma 
curva C. Assim, o mínimo relativo restrito de f também deve pertencer a € (Figura 26b). 
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(a) f não está sujeito a nenhuma restrição. (b) festá sujeito a uma restrição. 


Nosso primeiro exemplo envolve uma condição dada pela igualdade g(x, y) = O, na 
qual resolvemos com relação à variável y explicitamente em termos de x. Nesse caso, 
podemos aplicar a técnica usada no Capítulo 4 para encontrar o extremo relativo de uma 
função de uma variável. 


EXEMPLO 1 Encontre o mínimo relativo da função 


f(x, 7) = 2xº +? 
com a condição g(x,y) =x + y— 1=0. 


Solução Resolvendo a equação de restrição e colocando y em função de x, temos y = 
—x + 1. Com a substituição desse valor de y na função f(x, y) = 2xº + y*, obtemos 
uma função somente na variável x, 

h(x)=2xº2+(—-x+12=3x]—-2x+1 


A função h descreve a curva € do gráfico de f, na qual se encontra o mínimo relativo 
de f. Para encontrar esse ponto, use a técnica desenvolvida no Capítulo 4 para determi- 
nar o extremo relativo de uma função de uma variável: 

h'(x) =6x—2=23x—1) 
Definindo h'(x) = 0, obtemos x = 4 como o único ponto crítico da função h. Em seguida, 
encontramos 


h'(x) = 6 


, 
h'(=)=6>0 
4) 


Portanto, pelo critério da segunda derivada, confirmamos que o ponto x = 5 consiste 
em um ponto de mínimo relativo de h. Substitua esse valor de x na equação da restri- 
çãox + y— 1 = 0 para obter y = 3. Portanto, o ponto (3 5) consiste no mínimo rela- 
tivo restrito de f. Como 


(83) (9) 4 


o valor mínimo de f relativo à restrição dada é 5 obtido no ponto (5, 3). Pode ser mos- 
trado que 3 é, de fato, o valor mínimo absoluto restrito de f (Figura 27). 


e, em particular, 


FIGURA 26 

A função ftem um valor mínimo 

não restrito de 0, mas tem um valor 
mínimo restrito de fa, b) quando sujeita à 
restrição g(x,y) = 0. 
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FIGURA 27 
ftem um minimo absoluto restrito de 
3em (5,3) 


z=f(,y)=2"+y 
z 





RR e 
. gxy)=x+y—1=0 





X Ei! 


O Método dos Multiplicadores de Lagrange 

O maior inconveniente da técnica usada no exemplo 1 é o fato de ficar a cargo da nossa 
habilidade resolver a equação da restrição g(x, y) = O, colocando y explicitamente em 
termos da variável x. Esta nem sempre é uma tarefa fácil. Além disso, mesmo quando 
conseguimos resolver a equação da restrição g(x, y) = O, colocando y em termos da va- 
riável x, a função de uma variável resultante, que deve ser otimizada, pode também ser 
bastante complicada. Felizmente, existe um método mais fácil. Esse método, denomi- 
nado método dos multiplicadores de Lagrange (Joseph Lagrange, 1736-1813), con- 
siste no seguinte: 


O Método dos Multiplicadores de Lagrange 

Para encontrar o extremo relativo da função f(x, y) com a condição g(x, y) = O (su- 
pondo que esse extremo exista): 

1. Construa uma função auxiliar 


F(x,y, A) = f(x,y) + Ag(x, )) 
chamada função lagrangeana (a variável À é designada multiplicador de La- 
grange). 
2. Resolva o sistema formado pelas equações 
F =0 F =0 F =0 


x y À 
nas variáveis x, y € À. 


3. As soluções encontradas no passo 2 são candidatas para o extremo de f. 


Vamos resolver novamente o exemplo 1 usando o método dos multiplicadores de La- 
grange. 


EXEMPLO 2 Usando o método dos multiplicadores de Lagrange, encontre o mínimo 
relativo da função 


Fls p)= 2º ey? 


com a condição x + y = 1. 
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Solução Escreva a equação da restrição x + y = Ina forma g(x,y) =x +y— 1=0. 
Assim, a função lagrangeana é dada por 
F(x,y, A) = f(x,y) + Ag(x, )) 
= 24º +yé+ Ary 1) 
Para encontrar o(s) ponto(s) crítico(s) da função F, resolva o sistema formado pelas equa- 
ções 
E. dr A = 0 
F=W+A = 0 
y 
E=rty-l=0 
Resolvendo a primeira e a segunda equação do sistema, colocando x e y em função da 
variável À, obtemos 


do a? 
X=— —— e = —D | 
a 


4 
que, substituídos na terceira equação, nos fornecem 

] ] a 

-"A-D2AcLls=sQMAS— 

4" 3 » 3 


Portanto, x=35€7=5,6 (5, 2) é um mínimo restrito da função f, que é o mesmo re- 
sultado obtido anteriormente. E 


Observação Uma desvantagem do método dos multiplicadores de Lagrange é que não 
existe nenhum teste análogo ao teste da segunda derivada, mencionado na Seção 8.3, 
para determinar se um ponto crítico de uma função de duas os mais variáveis é um má- 
ximo relativo ou mínimo relativo da função. Nesse caso, temos de utilizar as caracte- 
rísticas geométricas ou físicas do problema para deduzirmos as conclusões necessárias 
(veja o Exemplo 2). E 


O método dos multiplicadores de Lagrange pode ser utilizado para resolver proble- 
mas que envolvem três ou mais variáveis, como veremos no próximo exemplo. 


EXEMPLO 3 Utilize o método dos multiplicadores de Lagrange para encontrar o mí- 
nimo da função 
f(x,y, 2) = 2xy + 6yz + Bxz 
com a condição 
xyz = 12 000 


(Observação: A existência do mínimo é sugerida pela geometria do problema.) 


Solução Escreva a equação da restrição xyz = 12 000 na forma g(x, y, 2) = xyz — 
12 000 = O. Assim, a função lagrangeana é dada por 
F(x,y, 2, A) = f(x, ),2) + Ag(x, ), 2) 

= 2xy + 6yz + 8xz + A(xyz — 12000) 
Para encontrar o(s) ponto(s) crítico(s) da função F, resolvemos o sistema formado pe- 
las equações 

FP =2y + 8z +Az= O 

F,=2x +67 + Aiz— 0 

F=6y+8x+aAxy=-O 

F, = xyz — 12000 = 0 
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Resolvendo as primeiras três equações do sistema, colocando À em função das variá- 
veis x, y € z, obtemos 


2 +8 

jo + 8 
YZ 

2x + 6 

p=" 
NE 

6y + 8 

jo +8x 
Ay 


Igualando as duas primeiras equações de À, obtemos 


2 + 2x6 


vz XZ 
2xy + 8xz = 2xy + 6yz 
“5 
"o q 


Em seguida, igualando a segunda e a terceira expressão de À no mesmo sistema, obte- 
mos 


2x + 62 6y+ 8x 


XZ xy 
2xy + 6yz = 6yz + 8xz 
“M 
e a 


Finalmente, substituindo esses valores de x e z na equação xyz — 12 000 = 0, a quarta 
equação do primeiro sistema de equações, obtemos 


(o )o(5>) - 12000 =0 


12 000)(4)(4 
43 = 2000) om) 
3 
y = 40 
Os respectivos valores de x e z são dados por x = 4 (40) = 30ez = 4 (40) = 10. Logo, 
vemos que o ponto (30, 40, 10) fornece o mínimo restrito de f. O valor mínimo é 


f(30, 40, 10) = 2(30)(40) + 6(40)(10) + 8(30)(10) = 7 200 si 






, EXEMPLO APLICADO 4 Maximizando Lucros Voltemos ao Exemplo 4, Seção 8.3. 
EA O lucro semanal total (em dólares) que a Acrosonic obtém na produção e venda 
de um sistema de alto-falantes é dado pela função lucro 

l 3 1 | 
P(x,y) = 4" = E - o + 120x + 100y — 5 000 
onde x é o número de unidades montadas e y é o número de kits produzidos e vendi- 
dos por semana. O gerente da Acrosonic decide restringir a produção desses sistemas 
de alto-falantes a um total de 230 unidades por semana. Com essas condições, quan- 
tas unidades montadas e quantos kits deveriam ser produzidos por semana, a fim de 
maximizar o lucro semanal da empresa? 


Solução O problema é equivalente ao problema de maximizar a função 


| 3 | 
P(x,)) = nd — Ta = 2 + 120x + 100y — 5 000 
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com a condição 
g(xy)=x+y—230=0 
A função lagrangeana é dada por 
Fc, y, A) = P(x,7) + Ag(x, ) 
l E 


] 
=—->xº— >y*— >xy + 120x + 100 
4” q? ad x y: 


— 5000 + A(x + y — 230) 


Para encontrar o(s) ponto(s) crítico(s) de F, resolva o seguinte sistema de equações: 


14 
fis gg DO sd = 
a 


A 


a | 
Rj a E E A 
Resolvendo a primeira equação do sistema na variável À, obtemos 


TE 
À side =p es 10 
2 4” 


que, mediante a substituição na segunda equação, resulta em 


4 4 11 
Eras Dog e 100 É E bg 8] À 
4" 4º 7 Ca 


11 
AM q, 
PRA 


Resolvendo a última equação em y, obtemos 
40 
A e 
da” 


Substituindo o valor de y na terceira equação do sistema, temos 
] 
+ e 0 — 80 O 
x = 180 


O correspondente valor de y é 5(180) — 40, ou 50. Então, o máximo relativo restrito 
da função P é atingido no ponto (180, 50). Novamente, podemos mostrar que o ponto 
(180, 50) é, na realidade, um máximo absoluto restrito para P. Assim, o lucro da Acro- 
sonic é maximizado se forem produzidas 180 unidades e 50 kits do sistema de alto- 
“falantes. O lucro semanal atingido é dado por 


P(180, 50) = — (180)? E = (50) ”  (180)(50) 


+ 120(180) + 100(50) — 5 000 
10 312,5 
ou US$10.312,50. E 


7 EXEMPLO APLICADO 5 Projetando a Piscina de um Navio Os operadores do Vi- 
| king Princess, um navio de luxo, estão pensando na possibilidade de adicionar 

outra piscina ao convés do navio. O engenheiro-chefe sugeriu que uma área em 
forma de elipse, localizada na parte de trás do convés de passeio, seria adequada a esse 
propósito. Essa localização forneceria uma área suficiente para a movimentação dos 
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FIGURA 28 
Uma piscina retangular será construída em 
uma área elíptica. 


,x* + 4y* = 3600 


. (0%,7) 








FIGURA 29 

Queremos encontrar o maior retângulo que 
pode ser inscrito na elipse descrita por 
xº + 4y* = 3 600. 


passageiros e disposição de cadeiras e mesas (Figura 28). Foi determinado que a 
forma da elipse seria descrita pela equação x + 4yº = 3 600, onde x e y são medidas 
em pés. Os operadores do Viking querem descobrir quais as dimensões de uma pis- 
cina retangular com a maior área possível que satisfaça essas restrições. 


Solução Para resolver esse problema, precisamos encontrar o retângulo de maior 
área que pode ser inscrito na elipse com a equação x? + 4yº = 3 600. Se os lados do 
retângulo têm 2x e 2y pés, vemos que a área do retângulo é A = 4xy (Figura 29). 
Além disso, o ponto (x, y) está restrito a pertencer à elipse que satisfaz a equação 
xº + 4yº = 3 600. Portanto, o problema é equivalente ao de maximizar a função 
f(x,y) = 4xy 
sujeito à restrição g(x, y) = xº + 4y? — 3 600 = 0. A função lagrangiana é 
F(x, y, A) = (x,y) + Ag(x, ) 
= 4xy + A(x? + 4y? — 3 600) 

Para encontrar os pontos críticos de F, resolvemos o sistema de equações 

F.=4y+2)x-=0 
F =4x+8Ay=0 

És 


F, = 2*+ 4y* — 3600 = 0 


Resolvendo a primeira equação do sistema para À, obtemos 


o que, após substituirmos na segunda equação, fornece 
2 
4x + (2), =0o0uxº—-4/=0 

— isto é, x = *+2y. Substituindo esses valores de x na terceira equação do sistema, te- 
mos 

4y* + 4y? — 3600 = 0 
o que resolvemos para encontrar y = + 450 = +15Y2. Os valores correspon- 
dentes de x são +30W2. Como tanto x quanto y precisam ser positivos, temos 


x = 30V2ey = 15W2. Assim, as dimensões da piscina com a maior área possível 
são 30V2 pés por 602 pés ou, aproximadamente, 42 pés por 85 pés. 





des de mão de obra e y unidades de capital sejam necessárias para produzir 


Em EXEMPLO APLICADO 6 Função Produção de Cobb-Douglas Suponha que x unida- 
Pol á 


Fu, y) = 100x%y 4 


unidades de certo produto (lembre-se de que essa é a função produção de Cobb-Dou- 
glas). Se cada unidade de mão de obra custa US$ 200 e cada unidade de capital custa 
US$ 300, e um total de US$ 60.000 está disponível, determine quantas unidades de 
mão-de-obra e capital seriam necessárias a fim de maximizar a produção. 


Solução O custo total de x unidades de mão de obra a US$ 200/unidade e y unida- 
des de capital a US$ 300/unidade é de 200x + 300y dólares. Mas US$ 60.000 são des- 
tinados à produção, ou seja, 200x + 300y = 60 000, que pode ser reescrita como 


g(x, y) = 200x + 300y — 60 000 = O 
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Para maximizar f(x, y) = 100xºy!“ com a condição g(x, y) = 0, construímos a fun- 
ção lagrangeana 
Fx, y, A) = f00,)) + Ag(x, ) 

= 100xº“y!“ + A(200x + 300y — 60 000) 
Para encontrar o(s) ponto(s) crítico(s) de F, devemos resolver o seguinte sistema de 
equações: 

F. SM Celi DO0A E O 

É = 25xº*y** + 3004 = O 

F, = 200x + 300y — 60 000 = O 


Resolvendo a primeira equação em A, temos 
75x” 4y 14 3 (2) 


A=2-————— = 
X 


200 8 


que, substituída na segunda equação, nos fornece 
3/4 3 4 
2s( 2) + 300( =) (2) -0 
y 8/Àx 


1/4 
Multiplicando a última equação por (3) , temos 


[E 900 

Gong E) aus RS di 

y 8 
- (2) (5) 9 
* ig lnospra” 


Substituindo esse valor de x na terceira equação do primeiro sistema de equações, 
temos 


9 
200( 2») + 300y — 60 000 = 0 


de onde deduzimos que y = 50. Portanto, x = 225. Assim, a produção máxima é atin- 
gida quando 225 unidades de mão de obra e 50 unidades de capital são empregadas. 


O valor negativo do multiplicador de Lagrange, quando usado no contexto do 
Exemplo 6, é chamado de produtividade marginal do dinheiro. Ou seja, se adicio- 
namos 1 dólar extra na produção, então — À unidades adicionais do produto podem ser 


fabricadas. Aqui, 
3/y 1/4 ( 50 ) 
(2) 81225 , 


e então, nesse caso, a produtividade marginal do dinheiro é de 0,257. Por exemplo, se 
US$ 65.000 estivessem disponíveis para a produção, em vez dos US$ 60.000 original- 
mente propostos, então a produção máxima teria um aumento, em relação à produção 
original, de 

f(225, 50) = 100(225)*4(50)!4 
ou 15 448 unidades, indo para, aproximadamente, 

15 448 + 5 000(0,257) 

ou 16 733 unidades. 
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8.5 Testes de Conhecimento 


1; 


Use o método dos multiplicadores de Lagrange para en- 
contrar o máximo relativo da função 


fla, y) = —2xº — yº 
com a condição 3x + 4y = 12. 


« O lucro mensal total da Robertson Controls obtido da 


produção e da venda mensais de x centenas de termosta- 
tos mecânicos padrão e y unidades de termostatos eletrô- 
nicos de luxo é dado pela função lucro total 


Às 


P(x,y) = sd E cm dg a aa + 13x + 40y — 280 
8 Z 4 
onde P é o lucro em centenas de dólares. Se a produção 
dos termostatos está condicionada a um total exato de 
4 000 unidades/mês, quantas unidades de cada modelo a 
empresa deveria fabricar para obter o maior lucro possí- 
vel? Qual é o máximo lucro mensal? 


soluções dos Testes de Conhecimento 8.5 podem ser en- 


contradas na página 604. 





8.5 Questões Conceituais 


1, 


O que é um extremo relativo restrito de uma função f? 


2. 


Explique como o método dos multiplicadores de La- 
grange é usado para encontrar os extremos relativos de 


fx, y) sujeito a g(x, y) = 0. 





8.5 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 16, use o método dos multiplicadores de La- 
grange para otimizar as funções com as condições dadas. 


1, 


10. 


11. 


12. 


Minimize a função f(x, y) = x* + 3yº com a condição 
x+ty-1=0. 


- Minimize a função f(x, y) = xº + yº — xy com a condi- 


çãox + 2y- 14 = 0. 


- Maximize a função fx, y) = 2x + 3y — x — y* com a 


condição x + 2y = 9. 


- Maximize a função f(x, y) = 16 — xº — yº com a condi- 


çãox + y-6=0. 


- Minimize a função f(x, y) = xº + 4yº com a condição 


xy =1. 


« Minimize a função f(x, y) = xy com a condição x* + 4y 


=4. 


- Maximize a função f(x, y) =x + 5Sy- 2xy — xº — 2y? 


com a condição 2x + y = 4. 


- Maximize a função f(x, y) = xy com a condição 2x + 3y 


—6=0. 


- Maximize a função f(x, y) = xy” com a condição 9x? + y? 


= 9, 


Minimize a função f(x, y) = Vy? — xº coma condição 
x+2y—5=0. 
Encontre os valores máximo e mínimo da função fx, y) 


= xy com a condição x” + y* = 16. 


Encontre os valores máximo e mínimo da função fx, y) 
= e” com a condição xº + yº = 8. 


13. 


14. 


15. 


16. 


17. 


18. 


Encontre os valores máximo e mínimo da função f(x, y) 
= xy” com a condição xº + yº = 1. 


Maximize a função f(x, y, Z) = xyz com a condição 2x + 
2y + z = 84. 


Minimize a função f(x, y, 2) = xº + yº + Z” com a condi- 
ção3x + 2y + 7z=6. 


Encontre o valor máximo da função f(x, y,Z) = x + 2y— 
3z com a condição z = 4xº + yº. 


Maximizando o Lucro O lucro semanal total (em dóla- 
res) obtido pela Country Workshop com a fabricação e a 
venda de escrivaninhas é dado pela função lucro 


P(x,y) = —0,2xº = 0,25yº — 0,2xy 
+ 100x + 90y — 4000 


onde x é a quantidade semanal de escrivaninhas total- 
mente prontas e y é o número semanal de escrivaninhas 
inacabadas. O gerente da empresa decide restringir a pro- 
dução dessas escrivaninhas em 200 unidades/semana. 
Quantas escrivaninhas acabadas e quantas inacabadas, 
por semana, deveriam ser produzidas de forma que ma- 
ximizassem o lucro semanal da empresa? 


Maximizando o Lucro O lucro total diário (em dólares) 
obtido pela Weston Publishing com a publicação e a 
venda de seus dicionários é estimado pela função lucro 
P(x,y) = —0,005x? — 0,003y* — 0,002xy 
+ 14x + 12y — 200 


onde x é o número de edições de luxo e y é o número de 
edições padrão vendidas diariamente. O gerente da 


19 


20 


21. 


22. 


23 


24 


Weston decide limitar a publicação desses dicionários em 
um total de 400 cópias/dia. Quantas cópias de luxo e 
quantas cópias padrão devem ser feitas dos dicionários 
diariamente a fim de maximizar o lucro diário da editora? 


Minimizando Custos de Construção A diretoria da loja de de- 
partamentos Unico decidiu cercar uma área de 800 pés 
quadrados ao lado de sua loja para exibir plantas envasa- 
das. À área cercada será retangular, e um dos lados utili- 
zará a parede externa da loja. Dois lados serão feitos com 
tábuas de pinho, e o quarto lado será de aço galvanizado. 
Se a cerca de tábuas de pinho custa US$ 6/pé linear e a 
cerca de aço custa US$ 3/pé linear de material, determine 
as dimensões da área cercada cuja construção seria a mais 
barata possível. 





Empacotamento Determine as dimensões de uma caixa re- 
tangular aberta, de volume máximo, e área de 48 pés qua- 
drados que possa ser construída com um pedaço de 
papelão. Qual é o volume da caixa? 


Empacotamento Determine as dimensões de uma caixa re- 
tangular aberta, de volume máximo, e área de 12 pés qua- 
drados que possa ser construída com um pedaço de 
papelão. Qual é o volume da caixa? 


Maximizando Lucros A empresa Ace Novelty produz dois 
suvenires: Tipo 4 e Tipo B. O número de suvenires do 
Tipo A, x, e o número de suvenires do Tipo B, y, que a 
empresa pode produzir por semana são relacionados pela 
equação 2xº + y- 3 = 0, em que x e y são medidos em 
milhares de unidades. Os lucros para um suvenir do Tipo 
A e um suvenir do Tipo B são de US$ 4 e US$ 2, respec- 
tivamente. Qual a quantidade de cada tipo de suvenir a 
empresa deve produzir para maximizar o lucro? 


Normas Postais Determine as dimensões de um pacote re- 
tangular com o maior volume possível e que esteja de 
acordo com as normas postais, que determina que a soma 
do comprimento e da circunferência de pacote a ser en- 
viado por um correio expresso ou prioritário não pode ex- 
ceder 108 polegadas. 


Normas Postais de Pacotes As normas postais determinam 
que um pacote enviado pelo serviço específico de re- 
messa de pacotes deve ter a soma do comprimento com 
o perímetro da seção transversal menor que 130 polega- 
das. Determine as dimensões de um pacote cilíndrico 
com o maior volume possível que possa ser postado. Qual 
é o volume desse pacote? 

Dica: O comprimento somado ao perímetro da seção transversal 
é 271r + I,e o volume é 7r'l. 
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26 


27 


28 


29 


30 


SL, 


exige que os recipientes de seus embutidos tenham uma 
capacidade de 64 polegadas cúbicas, tenham a forma de 
cilindros retos circulares e sejam feitos de alumínio. De- 
termine o raio e a altura do recipiente mais barato se o 
metal para as laterais e o fundo custa US$ 4 centa- 
vos/polegada quadrada e se o metal para a tampa remo- 
vível custa US$ 2 centavos/polegada quadrada. 

Dica: Sejam r echo raio e a altura do recipiente, respectiva- 
mente. Então, o volume do recipiente é 77r?h = 64, e o custo é 
dado por C(r, h) = 871rh + 6xmr-. 


Minimizando Custos de Construção Uma caixa retangular 
aberta deve ser construída usando-se um material que 
custa US$ 3/pé quadrado para o fundo e US$ 1/pé qua- 
drado para as laterais. Quais são as dimensões da caixa 


com o maior volume que pode ser construída por US$ 
362 


Minimizando Custos de Construção Uma caixa retangular fe- 
chada com um volume de 4 pés cúbicos deve ser cons- 
truída usando um material que custa US$ 1,00/pé 
quadrado para as laterais e US$ 1,5/pé quadrado para o 
fundo e o topo da caixa. Encontre as dimensões da caixa 
que pode ser construída com custo mínimo. 


Minimizando Custos de Construção Uma caixa retangular 
aberta deve ter um volume de 12 pés cúbicos. Se o mate- 
rial para a base custa três vezes (por pé quadrado) o preço 
do material para as laterais, quais são as dimensões da 
caixa que pode ser construída com o menor custo? 


Minimizando Custos de Construção Uma caixa retan- 
gular deve ter um volume de 16 pés cúbicos. Se o mate- 
rial para a base custa duas vezes (por pé quadrado) o 
preço do material para a parte superior e para as laterais, 
determine as dimensões da caixa que pode ser construída 
com o menor custo. 


Maximizando Vendas O orçamento mensal da Ross-Simons 
em publicidade é de US$ 60.000. Seu departamento de 
marketing estima que, se forem gastos x dólares em anún- 
cios nos jornais e y dólares em anúncios na televisão, 
então as vendas mensais serão 


2 = f(x,y) = 90x14y34 


dólares. Determine quanto dinheiro deve ser gasto men- 
salmente em propaganda em jornais e na televisão, de 
forma a maximizar as vendas mensais. 

Maximizando a Produção John Mills, proprietário da Mills 
Engine, uma indústria de motores para aviões, estima que 
sejam necessárias x unidades de mão de obra e y unida- 
des de capital para produzir 


Fx, y) E 100x3/4y 114 
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unidades do produto. Se uma unidade de mão de obra 
custa US$ 100 e uma unidade de capital custa US$ 200 e 
há um total de US$ 200.000 a serem gastos na produção, 
determine quantas unidades de mão de obra e capital 
devem ser empregadas a fim de maximizar a produção. 


Use o método dos multiplicadores de Lagrange para re- 
solver o Exercício 34 da Seção 8.3. 


Nos exercícios 33 a 36, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que é falsa. 


33. 


Se (a, b) são coordenadas de um extremo relativo (res- 
trito) de f sujeito à restrição g(x, y) = O, então (a, b) tam- 
bém é um extremo relativo irrestrito de f. 


34. 


35. 


36. 


Se (a, b) são coordenadas de um extremo relativo (res- 
trito) de f sujeito à restrição g(x, y) = O, então f (a, b) = 
0ef(a, b) = O, simultaneamente. 

Suponha que fe q tenham a primeira parcial derivada em 
alguma região D do plano. Caso f tenha um extremo no 
ponto (a, b) sujeito à restrição g(x, y) = c, então há uma 
constante À, sendo que 


fla, b) = —Ag (a, b) 
fab) =-Ag (ab) e g(ab)=0 
Caso f seja definido em todos os outros pontos, então o 


máximo (mínimo) restrito de f, caso exista, será sempre 
menor (maior) que o máximo (mínimo) sem restrição. 





8.) 


1. 


2. 


Escreva a equação da restrição na forma g(x, y) = 3x + 

4y — 12 = 0. Então, a função de Lagrange é dada por 
Pix y;A) = =27>= yº+ Md + dy — 12) 

Para encontrar o(s) ponto(s) crítico(s) de F, resolvemos o 


sistema 


F 


x 


—dx + 34 = 0 
E. = ay E SAD 
FP, = ty 1Z = 


| 


Resolvendo as primeiras duas equações colocando x e y 
em função de À, obtemos x = ;A e y = 2A. Substituindo os 
valores de x e y na terceira equação do sistema, obtemos 


3 
(5) +42) - 12=0 
48 BNB 36 — n(88 — 9 
ou À = 4. Portanto, E (4) = Fey = 266) = 5 
e constatamos que (5º, 41) é o máximo restrito da função 
f. O valor máximo é 


| 2 2 
ra) = (1) — (4) 
4141) 41 41 


“11808 | 288 
1681 41 


Queremos maximizar a função 


1 Re I 
P(x,y) = —-—xº — —yº — 23 + 13x + 40y — 280 


8 2 


com a condição g(x,y) =x + y — 40 = 0. 


Soluções dos Testes de Conhecimento 


A função de Lagrange é 
F(x,y, A) = P(x,y) + Ag(x,y) 
1 1 1 
= ETA — Rd — Piá + 13x 


+ 40y — 280 + A(x + y — 40) 


Para encontrar os pontos críticos de F, resolvemos o se- 
guinte sistema de equações: 
F à +13 +A=0 
MR GRE | = 
q" a” 
1 
BR; = 24 — Ati A, 0 


F,=x+ty—40=0 


Subtraindo a primeira equação da segunda, obtemos 
3 | 
= tar É ou y — 36 


Substituindo esse valor de y na terceira equação, obtemos 
x = 4. Portanto, para maximizar o lucro mensal, a em- 
presa deveria produzir 400 termostatos-padrão e 3 600 
termostatos de luxo. O lucro máximo mensal é dado por 


1 1 1 
P(4, 36) = —5 (4º — > (36º — 4 (4)(36) 
+ 13(4) + 40(36) — 280 
= 526 
ou US$ 52.600. 
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8.6 Diferenciais Totais 


incrementos 


Lembrando que f é uma função de uma variável definida por y = f(x), então o incremento 
em y é definido como 


Ay = f(x + Ax) — f(x) 


em que Ax é um incremento em x (Figura 30a). O incremento de uma função de duas ou 
mais variáveis é definido de maneira análoga. Por exemplo, se z é uma função de duas va- 
riáveis definidas por z = f(x, y), então o incremento em z é 

Az=f(x+ Axy+ Ay) —fx)) (16) 
em que Axe Ay são incrementos nas variáveis x e y, respectivamente. (Veja a Figu- 
ra 30b.) 


| Z 
(x + Ax,y + Ay, f(x + Ax,y + Ay)) 


? x do E =706.7) y 






Te - 
E <a 


? 
ia 

| Pol de= Dos) — PD) 
(e, 10%, 3) a 


(x + Ax, vy + Ay) 


| =” 
cs res q 
| oo ape | 
| 
fx + Am) — FO) | o | 
| | I | 
= ED À Sssal 
| | | 
dd O E O es 
X dc Ee | pe : 
(x,y + Ay) 
(a) O incremento Ay é a variação de Y quando x varia de (b) O incremento Az é a variação de Z quando x varia de x para 
x parax + Ax, x + Axey varia de y para y + Ay. FIGURA 30 


EXEMPLO 1 Seja z = f(x,y) = 2x —- xy. Determine Az. Use o resultado para determi- 
nar a variação em z se (x, y) varia de (1, 1) a (0,98, 1,03). 


Solução Usando (16), obtemos 
Az =flx + Ax,y + Ay) — f(x,y) 
[ala + Ay — (e + Ao)ly + Ay)] — (De — 9) 
2xº + 4xÃx + 2(A%)º —xy — xAy — yÃx— Axhy — 2xº + xy 
(4x — y)Ax — xAy + 2(Ax)* — AxAy 
Em seguida, para determinar o incremento em z se (x, y) varia de (1, 1) a (0,98, 1,03), 
notamos que Ax = 0,98 — 1 = —0,02e Ay = 1,03 — 1 = 0,03. Portanto, usando o 
resultado obtido anteriormente com x = 1, y = 1, Ax = —0,02 e Ay = 0,03, obtemos 
Az = [4(1) — 1(-0,02) — (1)(0,03) + 2(—-0,02)º — (—0,02)(0,03) 
= —(0,0886 
Você pode verificar se esse resultado está correto calculando a quantidade (0,98, 1,03) 


— RA, 1). E 


O Diferencial Total 


Lembrando, a Seção 3.7, que se f é uma função de uma variável definida por y = f(x), 
então a diferencial de fem x é definida por 
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FIGURA 31 
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dy =f'(x) dx 
onde dx = Ax é a diferencial em x. Além disso, vimos que 
Ay = dy 
se Ax for pequeno (Figura 31a). 


E 
(x + Ax,y + Ay, f(x + Ax,y + Ay)) 
2 = 0,7) 4 

4 


Az 
a 





= [ni 
Td 
VA 
a 
Pi 
[e 


= gd I> Plano tangente 
| 
| 


| AR 
pa TENS 
| ; 7 


Sm 
ils 
O — 


+ 
(x, Y) mu po” br+rdx + A) 


es 
| 


IN 
| 1 





(a) Relação entre dy e Ày (b) Relação entre dz e Az.O plano tangente é o 
análogo à reta tangente 7 no caso de uma função de 
uma variável. 


O conceito de diferencial se estende a uma função de duas ou mais variáveis. 


Diferencial Total 
Seja z = f(x, y) uma função diferenciável de x e y. 


1. As diferenciais das variáveis independentes x e y são dx = Àx e 
dy = À». 
2. A diferencial da variável independente z é 
6, 0, 
= peca (17) 
OX Oy 


Assim, de forma semelhante ao caso da função de uma variável, o diferencial total de 
z é uma função linear de dx e dy. Além disso, podemos obter uma aproximação para a 
variação exata em z, 
Az = f(x + Ax,y + Ay) — f(x, 7) 
correspondendo a uma variação líquida Ax em x de x para x + Ax e uma variação líquida 
Ay em y de y para y + Ay; isto é, 
of 


of. 
Az = dz e (x,y) dx - (x,y) dy (18) 


desde que Ax = dx e Ay = dy sejam suficientemente pequenos. 


EXEMPLO 2 Seja z = 2x + 3º. 

a. Encontre a diferencial dz de z. 

b. Encontre a mudança aproximada em z quando x muda de x = 1 parax = 1,01 e y 
muda de y = 2 para y = 1,98. 

c. Encontre a mudança real em z quando x muda de x = 1 para x = 1,01 e y muda de 
y = 2 para y = 1,98. Compare o resultado com o obtido no item (b). 
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Solução 
a. Seja f(x, y) = 2xºy + yº. Portanto, a diferencial pedida é 
0) 6, 
dz = 4 + Yy = 4xy dx + (2xº + 3y?) dy 
OX 0y 


b. Aqui,x=1,y=2edx=1,01-1=0,01edy= 1,98-2 = 0,02. Portanto, 
Az = dz = 4(1)(2)(0,01) + [2(1) + 3(4)](—0,02) = —0,20 
c. A mudança real em z é dada por 
Az = f(1,01, 1,98) — f(1,2) 
= [2(1,01)(1,98) + (1,98)*] — [201)/2) + (2)º] 
= 11,801988 — 12 
= —(),1980 


Concluímos que Az = dz, conforme esperado. E 





EXEMPLO APLICADO 3 Mudanças Aproximadas na Receita A receita semanal total 
a q da Acrosonic Company resultante da produção e venda de x sistemas de cai- 
xas de som montadas e y versões em kit do mesmo sistema de caixas de som 
é dada por 
lo 32 1 in. 
R(x,y)=—x]— 7º — —xy + 300x + 240y 
- a) 4 
dólares. Determine a mudança aproximada na receita semanal total da Acrosonic 
quando o nível de produção é aumentado de 200 unidades montadas e 60 kits por se- 
mana para 206 unidades montadas e 64 kits por semana. 


Solução A mudança aproximada na receita semanal total é fornecida pelo diferen- 
cial total Rem x = 200€e y = 60, dx — 206 - 200 = Ge dy = 64-—- 60 = 4, isto é, por 
aR OR x=200, F= 60 
= dx É = dy 
Ox 0y 


dR = 





dx=6, dy=4 
(6) 


1 1 
= | med meg 300) 
2 4 (200, 60) 
(4) 


3 l | 
+ (5 = — x + 240 ) 
4 4 (200, 60) 
= (—100 — 15 + 300)6 + (—45 — 50 + 240)4 
= 1 690 
ou US$ 1.690. E 











' EXEMPLO APLICADO 4 Função Produção de Cobb-Douglas A produção de um de- 
“4 terminado país nos primeiros anos após a Segunda Guerra Mundial é descrita 
aa . 
pela função 


f(x, y) = 30x28y!/8 


unidades, quando x unidades de mão de obra e y unidades de capital foram utilizados. 
Encontre a mudança aproximada de produção se a quantidade gasta com mão de obra 
diminuiu de 125 para 123 unidades e a quantidade gasta com capital aumentou de 27 
para 29 unidades. O seu resultado foi como o esperado, comparando com o resultado 
do Exemplo 4c, Seção 8.2? 
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Explore e Discuta 
Veja o Exemplo 5, em que 
descobrimos que a 
porcentagem de erro máxima 
quando calculamos o volume 
de uma caixa retangular é 
aproximadamente 3%. Qual é 
precisamente a porcentagem 
de erro máxima? 


Solução A mudança estimada na produção é fornecida pelo diferencial total de f 
emx = 125,y = 27,dx = 123- 125 = -Zedy = 29-27 = 2, sto é, por 


x=125,)=27 





df="> dx + dy 
dx=—2, dy=2 


(—2) + 10x23y-28 
(125, 27) 


2o( na ) -2) + + 10( 2) “0) 
-2o( 5) (2) + 1o( 2 (3) E o 


ou 31; unidades. Este resultado é totalmente compatível com o resultado do Exem- 
plo 4c, Seção 8.2, no qual a recomendação era a de encorajar o aumento do gasto em 
capital em vez de na mão de obra. E) 


(2) 


(125, 27) 


20x 71218 








Se f é uma função de três variáveis x, y e z, então o diferencial total de w = flx, y, Z) 
é definida como 
dw = Ed + a dy + Ea 
dx dy oz 
onde dx = Àx, dy = Ay e dz = Az são as mudanças reais nas variáveis independentes 
x, y € z quando x muda de x = a parax = a + ÀAx,y muda de y = bparay = b + Aye 
z muda de z = c para z = c + Áz, respectivamente. 


à EXEMPLO APLICADO 5 Análise de Erro Encontre a porcentagem máxima de 
EA erro ao calcular o volume de uma caixa retangular se um erro de, no máximo, 
1% é cometido ao medir o comprimento, a largura e altura da caixa. 





Solução Sejam x, y € zo comprimento, a largura e altura da caixa retangular, res- 
pectivamente. Então, o volume da caixa é dado por V = Hx, y, 2) = xyz unidades cú- 
bicas. Agora, suponha que as dimensões reais da caixa retangular são a, be c 
unidades, respectivamente. Desde que o erro cometido ao medir o comprimento, a lar- 
gura e altura da caixa seja de, no máximo, 1%, temos 
=|x-a|<=0,0la 

|Ay|=|y—-b|=0,01b 

|Az|=|z-c|<=0,01 
Portanto, o erro máximo ao calcular o volume da caixa é de 


0 
avi = |av| = | La + Lay + Lar 
ox dy oz 











x=0,y=b,z=€ 


|yz dx + xz dy + xy dz | 





x=a,y=b,2=c 
= |bcdx + acdy + ab dz | 
< bcldx| + acldy| + abl|dz| 
= be(0,01a) + ac(0,01b) + ab(0,01c) 
= (0,03 )abc 
Desde que o volume real da caixa é abc unidades cúbicas, concluímos que a porcen- 
tagem máxima de erro ao calcular o seu volume é de 


AV| (0,03 )abc 
V| (a,b,c) o abc 


isto é, aproximadamente 3%. 
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8.6 Teste de Conhecimento 


Seja f uma função definida por z = f(x, y) = 3xy” — 4y. En- 
contre o diferencial total de fem (— 1, 3). Depois, encontre a 
mudança aproximada em z quando x muda de x = —1 para x 
= —(0,98 e y muda de y = 3 para y = 3,01. 


A solução do Teste de Conhecimento 8.6 pode ser encontrada 
na página 611. 





8.6 Questões Conceituais 


1. Sez = fx, y), qual é a diferencial de x? A diferencial de 
y? Qual é o diferencial total de z? 


2. Seja z = f(x, y). Qual é a relação entre a mudança real, Az, 
quando x muda de x para x + Ax e y muda de y para y + 
Ay, e o diferencial total, dz, de fem (x, y)? 





8.6 Exercícios 


1. Seja z = 2x” + 3y/ e suponha que (x, y) muda de (2, 1) 
para (2,01, — 0,98). 
a. Calcule Az. b. Calcule dz. 
c. Compare os valores de Az e dz. 


2. Sejaz = xº— 2xy + 3yº, e suponha que (x, y) muda de (2, 
1) para (1,97, 1,02). 
a. Calcule Az. 
b. Calcule dz. 
c. Compare os valores de Az e dz. 


Nos exercícios 3 a 18, encontre o diferencial total da função. 
3 fx y) = "= 2a9 + dx 


4. f06,7) = 29º — xy? 
6. fl, y) = (x + 3y2)!º 


5. fey)= Ve +y? 
5 + 
7. Hx, )) afessças 8. Hx, 7) em 
>. flm.y) = 20º—ge* 10, fx y) = me 
11. f(x,y) =x +ylnx 12. f(x,y) = In(x? + y?) 
13. f(x,7,2) = 0 
14. fp) =xVy + yVz 





XT y 





x 
15. MO 16. flx,y,z) = 
fx, 2) Pr flx, 2) "Tr 


17. Fx, y, z) E XYZ + xe” 


18. x,y 2) = Vet+e” + ze” 


Nos exercícios 19 a 30, encontre a mudança aproximada em z 
quando o ponto (x,y) muda de (x,,y,) para (x,y). 

19. f(x,y) = 4x? — xy; de (1, 2) para (1,01, 2,02) 

20. f(x,y) = 2x? — 2x'y? — y*: de (— 1, 2) para (— 0,98, 2,01) 
21. f(x,y) = x?ºy!?: de (8, 9) para (7,97, 9,03) 


22. f(x,y) = Vxº + y*: de (1, 3) para (1,03, 3,03) 


23. f(x,y) = copies de (—3, —2) para (-3,02, — 1,98) 


| X 
A. fui= pg de (3,2) para (-3,02, —1,98) 


25. f(x,y) = 2xe””; de (4, 0) para (4,03, 0,03) 

26. f(x,y) = Vxe”: de (1, 1) para (1,01, 0,98) 

27. f(x,y) = xe? — y?; de (—1, 0) para (—0,97, 0,03) 
28. f(x,y) = xe” + ye"*; de (1, 1) para (1,01, 0,90) 
29. f(x,y) = xlnx + yln x; de (2, 3) para (1,98, 2,89) 
30. f(x,y) = In(xy)!2; de (5, 10) para (5,05, 9,95) 


31. Efeito do Estoque e Espaço de Exposição no Lucro O lucro men- 
sal (em dólares) da Bond and Barker Department Store 
depende do estoque x (em milhares de dólares) e do es- 
paço de exposição y (em milhares de pés quadrados) dis- 
ponível para o mostruário dos produtos, conforme o dado 
por 


P(x,y) = —0,02x? — 15y? + xy + 39x + 25y — 20 000 


Atualmente, o estoque é de US$ 4.000.000 (x = 4 000) e 
a área ocupada é de 150 000 pés quadrados (y = 150). 
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Encontre a mudança prevista no lucro mensal se a gerên- 
cia aumentar o nível do estoque em US$ 500.000 e dimi- 
nuir a área ocupada para o mostruário dos produtos em 
10 000 pés quadrados. 


Efeito da Produção no Lucro O lucro semanal total (em dóla- 
res) da Country Workshop atingido pela produção e 
venda da sua escrivaninha é dado por 


P(x,y) = —0,2x2 — 0,25y? — 0,2xy + 100x + 90y — 4 000 


33. 


34. 


Éh 


36. 


onde x corresponde ao número de unidades com acaba- 
mento e y corresponde ao número de unidades sem aca- 
bamento produzidas e vendidas por semana. Atualmente, 
a produção semanal é de 190 unidades com acabamento 
e 105 unidades sem acabamento. Determine a mudança 
aproximada no lucro semanal total se o proprietário da 
Country Workshop decidir aumentar o número de unida- 
des com acabamento para 200/semana e diminuir o nú- 
mero de unidades sem acabamento para 100/semana. 


Receita de uma Agência de Viagens Os rendimentos mensais 
(em milhares de dólares) da Agência de Viagens Odyssey 
dependem do montante x (em milhares) gasto mensal- 
mente em publicidade e do número y de funcionários 
nesse tipo de trabalho pela fórmula 


Rix,3) = — — 037 +. 2)+ 8 + 3)-+20 


Atualmente, o montante gasto em publicidade é de US$ 
10.000 por mês, e há 15 funcionários na agência. Deter- 
mine a mudança na receita resultante de um aumento de 
US$ 1.000 mensais gastos em publicidade, com um fun- 
cionário a menos. 


Efeito do Capital e da Mão de Obra na Produtividade A produção 
de um país sul-americano é dada pela função 


f(x, y) e RA à o“ 


onde x unidades de mão de obra e y unidades de capital 
são utilizados. Determine a mudança aproximada na pro- 
dução se a quantidade gasta com mão de obra diminuir de 
256 para 254 unidades e a quantidade gasta com capital 
aumentar de 16 para 18 unidades. 


Efeito do Capital e da Mão de Obra na Produtividade A produti- 
vidade de um determinado país é dada pela função 


Fx, y) = 30x45y!!5 


quando x unidades de mão de obra e y unidades de capi- 
tal são utilizados. Qual é a mudança aproximada na pro- 
dução se a quantidade gasta com mão de obra diminuir de 
243 para 240 unidades e a quantidade gasta com capital 
aumentar de 32 para 35 unidades? 


Produtividade Marginal de Dinheiro Consulte o Exemplo A pli- 
cado 6, página 600. Suponha que x unidades de mão de 
obra e y unidades de capital são necessários para produzir 


fix, y) pi 100x*4y!/4 


unidades de determinado produto. Suponha que cada uni- 
dade de mão de obra custe US$ 200, cada unidade de ca- 
pital custe US$ 300 e um total de US$ 60.000 está 
disponível para a produção. Demonstre que o nível má- 
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38. 


39. 


40. 


ximo de produção, a disponibilidade de um dólar adicio- 
nal para a produção pode resultar na produção de —A uni- 
dades adicionais do produto, em que À é o multiplicador 
de Lagrange. (Observação: O negativo de À é chamado 
de produtividade marginal de mão de obra.) 


« Cabos de Ponte Pênsil Os suportes de um cabo de uma ponte 


pênsil estão no mesmo nível e separados a uma distância 
de L pés. Os suportes são a pés mais altos do que o ponto 
mais baixo do cabo (veja a figura). Se o peso do cabo é 
insignificante e a ponte tem um peso uniforme de W li- 
bras/pés, então a tensão (em libras) no cabo nesse ponto 
mais baixo é dada por 


Mi WL? 
da 


Se W, Le a são medidos com possíveis erros máximos 
de 1%, 2% e 2%, respectivamente, determine a porcenta- 
gem máxima de erro ao calcular H. 





Índice Preço/Lucro O índice preço/lucro (P/L) de uma ação 
é dado por 
x 
Ri, P) = — 
“2 fade 


onde x corresponde ao preço por cota da ação e y corres- 
ponde aos retornos por ação. Calcule a mudança no índice 
P/L de uma ação se o seu preço aumentar de US$60/ação 
para US$62/ação, enquanto o índice baixa de US$4/ação 
para US$3,80/ação. 


Erro no Cálculo da Área da Superfície de um Corpo Humano A fór- 
mula 


S = 0,007184Wº:425F70725 


nos dá a área da superfície S de um corpo humano (em 
metros quadrados), em relação ao seu peso W em quilo- 
gramas e à sua altura H em centímetros. Se um erro de 
1% for cometido ao medir o peso de uma pessoa e um 
erro de 2% for cometido ao medir a altura, qual será a 
porcentagem de erro ao medir a área da superfície do 
corpo de uma pessoa? 


Erro no Cálculo do Volume de um Reservatório Um reservatório 
tem a forma de um cilindro circular reto. Suponha que o 
raio e a altura do reservatório sejam medidos em 1,5 pé 
e 5 pés, respectivamente, com um possível erro de 0,05 pé 
e 0,1 pé, respectivamente. Use as diferenciais para deter- 
minar o erro ao calcular a capacidade do reservatório. 


41. 


42. 


43. 


44. 


45. 


Erro no Cálculo do Volume de um Cilindro O raio e a 
altura de um cilindro circular reto é medido com um erro 
máximo de 0,1 cm em cada medição. Aproxime o erro 
máximo ao calcular o volume do cilindro se as dimen- 
sões medidas r = 8 cm e h = 20 cm forem usadas. 


As dimensões de uma caixa retangular fechada são 30 
polegadas, 40 polegadas e 60 polegadas, com um erro 
máximo de 0,2 polegada em cada medição. Use as dife- 
renciais para determinar o erro máximo ao calcular o vo- 
lume da caixa. 


Use as diferenciais para determinar o erro máximo ao cal- 
cular a área da superfície da caixa do Exercício 42. 


Efeito do Capital e da Mão de Obra na Produtividade A produ- 
ção de uma determinada empresa é dada pela função 


f(x, y) = 50x!yde 


quando x unidades de mão de obra e y unidades de capi- 
tal são utilizados. Encontre a variação de porcentagem 
aproximada na produção da empresa se a mão de obra for 
aumentada em 2% e o capital em 1%. 


A pressão P (em pascals), o volume V (em litros) e a tem- 
peratura T (em Kelvins) de um gás ideal está relacionado 
com a equação PV = 8,314T. Use as diferenciais para de- 
terminar a alteração aproximada na pressão do gás se o 
seu volume aumentar de 20 L para 20,2 L e a sua tempe- 
ratura baixar de 300 K para 295 K. 


« Massa Específica A massa específica de um objeto com den- 


sidade maior do que a da água pode ser determinada pelo 
uso da fórmula 





47. 


48. 
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em que A e W são os pesos do objeto no ar e na água, res- 
pectivamente. Se as medidas de um objeto são A = 2,2 h- 
bras e W = 1,8 libra, com erros máximos de 0,02 libra e 
0,04 libra, respectivamente, encontre o erro máximo apro- 
ximado ao calcular S. 


Erro no Cálculo da Capacidade Total A capacidade total R de 
três resistências com capacidade R,, R, e R,, conectadas 
ao mesmo tempo, é dada pela relação 


I 1 l 1 

a im $i PS 

R RR R RR; 
Se R,, R, e R, medem 100, 200 e 300 ohms, respectiva- 
mente, com um erro máximo de 1% em cada medição, 


encontre o erro máximo aproximado no valor calculado 
de R. 


Erro ao Medir o Fluxo Sanguíneo Arterial O fluxo sanguíneo 
através de uma arteríola, em centímetros cúbicos por se- 
gundo, é dado por 


mprº 


“8H 


em que / é o comprimento (em cm) da arteríola, r é o raio 
(em cm), p é a diferença na pressão entre as duas extre- 
midades da arteríola (em dina/cm?) e k é a viscosidade do 
sangue (in dina-seg/em”). Encontre a variação de porcen- 
tagem aproximada no fluxo sanguíneo se um erro de 2% 
for cometido ao medir o comprimento da arteríola e um 
erro de 1% for cometido ao medir o raio. Considere que 
pe k são constantes. 





8.6 


Encontramos 


0 õ 
E tie É ctg od 
ox oy 


de forma que 


Der TA 
atoa = SB =d 


of E 
ra id do 1)(3) —- 4 = —22 


Solução do Teste de Conhecimento 


Portanto, o diferencial total é 


PF Po 
dz ox (153) de + (01,3) dy 


27 dx — 22 dy 


| 


Assim, dx = —0,98 — (—1) = 0,02e dy = 3,01 — 3 = 0,01, 


de forma que a mudança aproximada em z é 


dz = 20,02) — 22(0,01) = 0,32 
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as = 1669) 


FIGURA 32 
f(x, y) é uma função definida em uma 
região retangular R. 


y 
d 
e e . e Rm 
Ro RR; 0/0 
R.| R,| R. 





FIGURA 33 


Malha comm =5en=4. 


8.7 Integrais Duplas 


Interpretação Geométrica da Integral Dupla 


Para introduzir a noção de integral de funções de duas variáveis, vamos inicialmente re- 
lembrar a definição de integral definida de uma função contínua de uma variável y = 
fix) no intervalo [a, b]. Vamos primeiro dividir o intervalo [a, b] em n subintervalos de 
mesmo tamanho, usando a partiçãox, =a<x, <x,<---<x =b,e definir a soma 
de Riemann por 


S, =FWgh + Hpjh + + Fflph 

onde h = (b — a)/n e p, é um ponto qualquer do intervalo [x, , x]. A integral definida 
de f no intervalo [a, b] é definida pelo limite da soma de Riemann S,, em que n tende 
ao infinito, quando esse limite existe. Além disso, lembre-se de que, quando f é uma fun- 
ção contínua não negativa em [a, b], o i-ésimo termo da soma de Riemann, f(p JA, é uma 
aproximação (pela área de um retângulo) da área sob a parte do gráfico de y = f(x) en- 
trex =x, ex =x, de modo que a soma de Riemann S nos fornece uma aproxima- 
ção da área sob a curva y = f(x) dex = aax = b. À integral 


b 
| S6)de= ms, 


é a verdadeira área sob a curva de x = a ax = b. 

Agora suponha que f(x, y) seja uma função contínua de duas variáveis definida na 
região R. Para simplificar, vamos por ora considerar que R seja uma região retangular 
no plano (Figura 32). Vamos construir uma soma de Riemann para essa função no re- 
tângulo R, da mesma forma como foi feito para o caso de uma função de uma variável 
no intervalo 7. Vamos começar observando que a partição no caso bidimensional é uma 
malha retangular composta por mn retângulos, cada um deles de comprimento h e lar- 
gura k, obtidos na divisão do lado do retângulo R de comprimento (b — a) em m seg- 
mentos e o lado de comprimento (d — c) em n segmentos. Por construção, 








Um exemplo de malha com m = 5 en = 4 é mostrado na Figura 33. 
Vamos considerar os retângulos R , R,, R,...,R,.. Se(x,y,) é um ponto qualquer 
em R (1 =i= mn), então a soma de Riemann de f(x, y) na região R é definida por 


S(m, n) = f(x, Y)hk + f(x, Yo)hk + o + f(X o Ya )AK 


Se o limite de S(m, n) existe quando fazemos m e n tenderem para o infinito, esse limite 
é o valor da integral dupla de f(x, y) na região R e é denotado por 


| [4 (x, )) dA 
R 

Se f(x, y) é uma função não negativa, então ela define um sólido S limitado acima 
pelo gráfico de fe abaixo pela região retangular R. Além disso, o sólido S é a união de 
mn sólidos limitados superiormente pelo gráfico de fe inferiormente pelas regiões re- 
tangulares mn correspondentes à partição de R (Figura 34). O volume de um sólido tí- 
pico S. pode ser aproximado pelo volume do paralelepípedo com base R, e altura 
Rx, »)) (Figura 35). 
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(a) O sólido 5 é a união de mn sólidos (b) Um sólido típico S é limitado superiormente pelo 
(mostrados aqui onde m = 3 en = 4). gráfico de fe fica sobre R. FIGURA 34 


Portanto, a soma de Riemann S(m, n) fornece-nos uma aproximação do volume do 
sólido limitado superiormente pela superfície z = f(x, y) e inferiormente pela região R 
no plano. Quando m e n tendem ao infinito, a soma de Riemann S(m, n) se aproxima 
do verdadeiro valor do volume do sólido. 


Calculando uma Integral Dupla em uma Região Retangular 


Vamos agora dar atenção à integral dupla 





REC 


onde R é a região retangular mostrada na Figura 32. Como no caso da integral definida | FIGURA35 
de uma função de uma variável, a integral dupla pode ser calculada sem à necessidade RI Te ni Eme 
de uma soma de Riemann apropriada e o seu respectivo limite. Em vez disso, vamos usar rx,y). | 
a técnica de cálculo de duas integrais simples, as chamadas integrais iteradas, um pro- 
cesso que poderia ser chamado “antiderivação parcial”. Descreveremos a técnica usando 
a conclusão a seguir, sem, no entanto, prová-la. 
Seja R o retângulo definido pelas desigualdadesa =x = bec=y = d (vejaa Fi- 
gura 33). Então, 


dr pb 
Rr dA mi já 5 dx d 19 |] 

|| re» [1 se» |ó 13) Explore e Discuta 

onde as integrais iteradas do lado direito são calculadas da seguinte maneira. Primeiro, Usando uma interpretação 

calculamos a integral geométrica estime o valor 

b 
[ 1659) ds ||va-e- pas 
R 


a 
considerando y como se fosse uma constante e integrando a função resultante de x em 
relação a x (dx indica que estamos integrando em relação a x). Dessa forma, obtemos 
um valor para a integral contendo a variável y. Assim: 


onde R = [(x,))|x? + y? = 4). 


b 
| Sl, y) dx = 9()) 
para alguma função g. Substituindo esse valor na Equação (19), teremos 
d 
| 9() dy 


C 


que pode ser integrada na maneira usual. 


EXEMPLO 1 Calcule [,/ f(x,y) dA, onde fx, y) = x + 2y e R é o retângulo definido 
pori=y=4elsys 2 
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Solução Usando a Equação (19), temos 
-2r (4 
[[1659) dA = | | (x + 29) de | dy 
R pt 


[a + 2y) dx 


consideraremos y como se fosse uma constante (lembre-se de que “dx” indica que es- 
tamos integrando em relação à variável x). Com isso, 


Para calcular 


x=4 


4 
1 
[+ 2) de= 1x? +20 
] 





x=1 


” > (16) + (4) | - [501 nd 41] 





15 
-2+6 
2 Ea 
Então, 
2/15 15 ú 
[| fes) da = | (> E 6) dy = (5) o 9º) 
! 2 2 | 
= (158 12) — a é = Jo e 


Calculando uma Integral Dupla em uma Região do Plano 


Até agora, trabalhamos com a hipótese de que a região sobre a qual a integral dupla deva 
ser calculada é retangular. Na realidade, é possível calcular a integral dupla de funções 
em qualquer região R. O próximo teorema, cuja prova foi omitida, estende o número de 
regiões nas quais podemos calcular as integrais. 


TEOREMA 1 
a. Suponha que g (x) e g;(x) sejam funções contínuas em [a, b] e que a região R 
seja definida por R = [(x, lg) =y=g();a =x = b). Então, 


b 9(x) 
[|rema= [|| sonyá]a 20) 
R a — ge) 
(Figura 36a). 
b. Suponha que h (y) e A,(y) sejam funções contínuas em [c, d] e que a região R 
seja definida por R = [(, )lh() =x=h(y);c=y = d). Então, 


[11 (x, )) dA = [| | É f(x, 7) a | dy (21) 


(Figura 36b). 


y 
x= hi) x=hy) 





(b) 
FIGURA 36 


Observações 


1. Observe que na Equação (20) os limites de integração superior e inferior na variá- 
vel y são dados por y = g (x) e y = g,(x). É razoável que isso aconteça, pois para um 
valor fixo de x entre os extremos x = ae x = D, y está entre a curva inferior definida 
por y = g,(x) e a curva superior definida por y = gx) (veja a Figura 36a). Observe 
também que, no caso especial em que g (x) = ce g(x) = d, a região R é retangular, 
e a Equação (20) reduz-se à Equação (19). 

2. Para um valor fixado de y, x está entre x = A (y) e x = h,(y), fornecendo os limites 
de integração na variável x na Equação (21) (veja a Figura 36b). 

3. Note que as duas curvas na Figura 36b não são gráficos de funções na variável x 
(use o Teste das Retas Verticais), mas gráficos de funções na variável y. Essa é a ob- 
servação que justifica a abordagem usada na Equação (21). 
Examinaremos agora vários exemplos. 


Ia 


EXEMPLO 2 Calcule ff f(x, y) dA, dado que flx, y) = x* + y/ e R é a região limitada 
pelos gráficos de g (x) = xe g(x) = 2x para 0 = x = 2. 
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gx) = 2x 
g,() = 
R 


Solução Na Figura 37, temos a região considerada. Usando a Equação (20), encon- 


[| 1x») da = [| [ (22 + 9?) | dx 
- Eee sra 
- [ee +53) -(e+5o)Ja 
E! 





10, É al? 
— x dx = >x! 
3 6 





É 


EXEMPLO 3 Calcule f,j f(x, y) dA, dado que fx, y) = xe” e R é a região plana limi- 
tada pelos gráficos dey = xe y =x. 


Solução Na Figura 38, temos a região em questão. Os pontos de interseção das duas 


curvas são encontrados resolvendo a equação xº = x, dado que x = 0 e x = 1. Usando 
a Equação (20), encontramos 
Ja 


| | fes») da = | (| xeray ) ás | [xe 
- | (re! — xe”) dx = | re' de — | xe” dx 


e usando integração por partes para calcular a primeira integral do lado direito da igual- 
dade, temos 








| [70x,9) da = e - Tie fo 


R 





FIGURA 37 
R é a região limitada por g (x) = 
gx) = 2xpara0=x=2. 


a gx) =X 


RR 9=90)=xº 


—————o|————>>>>>—+—————+ X 
l 





FIGURA 38 
R é a região limitada pory = xº e 
V=X. 
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y 
y=* 
5 
j=4 
(2, 4) 
3 
R 
] 
++ ++ — + ———+ x 
asd = l 3 
FIGURA 39 


R é a região limitada pelo eixo y, 
x=0y=4ey=x. 


Explore e Discuta 

Consulte o Exemplo 3. 

1. Você também pode visualizar a região R como um exemplo da região mostrada na Figura 
36b. Usando essa comparação, encontre as funções h, e h, e os números c e d. 


2. Encontre uma expressão para a integral [,J f(x, y) dA em termos de integrais iteradas 
usando a Equação (21). 


3. Calcule as integrais iteradas do item (2) e verifique o resultado do Exemplo 3. 
Dica: Use duas vezes a integração por partes. 


4. Faz alguma diferença visualizar a região R de duas maneiras diferentes? 


O próximo exemplo não ilustra apenas o uso da Equação (21), como também mos- 
tra que pode ser a única forma viável de calcular a integral dupla dada. 


|| xe” dA 


R 


EXEMPLO 4 Calcule 


em que R é a região plana limitada pelo eixo y, x = 0, reta horizontal y = 4 e gráfico 
de y = xº. 


Solução A região R é mostrada na Figura 39. O ponto de interseção daretay = 4€e 0 
gráfico de y = x? é encontrado pela resolução da equação x” = 4, fornecendo x = 2 e 0 
ponto pedido (2, 4). Usando a Equação (20) com y = g (x) = x*ey = gx) = 4 leva a 


fra [1 moh 


R x 


Assim, o cálculo da integral 


4 4 
| xe” dy = x | e” dy 


pede que encontremos a antiderivada da integrada e” com relação à função elementar, 
uma tarefa que, conforme foi observado na Seção 7.3, não pode ser feita. Vamos reco- 
meçar e tentar usar a Equação (21). 

Desde que a equação y = x? seja equivalente à equação x = Ny, o que expressa cla- 
ramente x como uma função de y, podemos escrever, com x = h (y) = 0 e h(y) = Vy, 











1 E ga 

[e dA = | | se” de dy = | E | dy 
É E“ 0 à 0 

R 

4 4 
1 2 1 2 l 
) pe pe e eq 
8.7 Teste de Conhecimento 
Calcule f,j (x + y) dA, onde R é a região limitada pelos grá- A solução do Teste de Conhecimento 8.7 pode ser encontrada 


ficos de g,(x) = x e g,(x) = x! no primeiro quadrante. na página 616. 
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8.7 Questões Conceituais 


1. O que é uma integral iterada? Como ff f(x,y) dA é 
calculada com relação às integrais iteradas, onde R é a 
região retangular definida porra =x = bec=y= d? 


2. Supondo que g e g, sejam contínuos no intervalo [a, b] e 


R = (0, | 9,02) <y<glW)ba<=x= bj, queé JJ 
flw, y) dA, onde f é uma função contínua definida em R? 


3. Supondo que h, e h, sejam contínuos no intervalo [c, d] 


eR=[(gy)lh(D)=x=hA(0),c=y=d), queé ff 
f(x, y) dA, onde f é uma função contínua definida em R? 





8.7 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 25, calcule a integral dupla 


| f(x, y) dA 
para a função f(x,y) ea região R. 
1. f(x,y) = y + 2x; R é o retângulo definido por il = x = 2 
e0O=y=l. 
2. H(x,y) = x + 2y; R é o retângulo definido por —1 = x = 
Z2e0=y=2. 


3. f(x,y) — xy*; R é o retângulo definido por Il =x = le 
0O=y<=1. 


4. f(x, y) = 12xy* + 8yº*; R é o retângulo definido por 
b=asle)=ysA, 


5. f(x,y) = - R é o retângulo definido por Il = x = 2e 


lI=y=e. 


6. Hx, )) = | çã 5» R é o retângulo definido por —2 = x = 
a 


Ze0=y=l. 





7. f(x,y) — Axe Ré o retângulo definido por O = x = 
le-2=y=0. 


8. f(x, y) = e e”: R é o retângulo definido porl =x = 2 
$ 


SO pEA. 


9. f(x,y) — In y; R é o retângulo definido por 0 = x = 1 e 
|Ey=e 


In 
10. f(x, y) = a R é o retângulo definido porl =x = e* e 
l<y=e. 


11. f(x,y) = x + 2y; R é limitada pelas retas x = 1,y = De 
y=4A. 
12. f(x, y) — xy; R é limitada pelas retas x = 1,y = 0 e 


y=A. 


13. f(x,y) — 2x + 4y; Ré limitada porx = 1,x = 3,y — 0 e 
y=x+1. 





14. f(x,y) = 2 — y; Ré limitada porx = —1,x = 1 — 9», 


y=0ey=2. 

15. f(x,y) =x + y; R é limitada porx = 0,x = Vye 
y=4. 

16. f(x,y) = xºy?; Ré limitada porx = 0,x = 1,y=xºe 
y=%. 

17. f(x, y) = y; R é limitada por x = 0, x = NV4 — y? e 
y=0. 

18. f(x, y) = a R é limitada pelas retas x = 1,y = 0 e 

x 

y=A. 


19. f(x, y) = 2xe”; R é limitada pelas retas x = 1,y —= 0 e 
y=x. 

20. f(x,y) — 2x; Ré limitada porx = e2,x = y,y=0€ 
y=1. 

21. f(x,y) = ye”; R é limitada por y = Vxey = x. 

22. f(x,y) = xe”; R é limitada porx=0,y=x'ey=4. 

23. f(x,y) = e”; Rélimitada porx = 0,y = 2xey = 2. 

24. f(x,y) — y; Ré limitada pory = Inx,x = eey = 0. 


25. f(x,y) = ye”; R é limitada por x = . x=ley=0. 

Nos exercícios 26 a 27, determine se a afirmação é verdadeira 

ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exem- 

plo para mostrar por que é falsa. 

26. Se h(x, y) — flx)g(y). onde f é contínua em [a, b] e g é 
contínua em [c, d], então J.J h(x, y) dA = 
[2 FG) dx fo gy» dy],ondeR = [(x p)ja=x=b; 
c=y=< d). 


27. Se Jr J f(x,y) dA existe, onde R, = (x, y)ja = x = b; 
c<=y= d), então fp [ f(x,y) dA existe, onde R, = ((x, 


ylc=x=d;asy<=b). 
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8.7 Solução do Teste de Conhecimento 


A região R é mostrada na figura a seguir. Os pontos da inter- 1 
a ão a SE ps = 
seção de duas curvas são encontrados por meio da resolução 7 10 2 a 

da equação x = x!2, fornecendo x = 0 ex = 1. Usando a Equa- 
ção (20), obtemos a 3 E 3 a 1 = 8 
7 1W ZÕõSã% 


[etna- [esmo] 


FIGURA 40 
A região plana R definida por 


= 


Vi - x (0=x=1) 








8.8 Aplicações das Integrais Duplas 


Nesta seção, discutiremos as aplicações que envolvem a integral dupla. 


Encontrando o Volume de um Sólido por meio de Integrais Duplas 
De acordo com o que foi visto até agora, a Integral dupla 


| | fes») da 


R 
dá o volume de um sólido limitado pelo gráfico de f(x, y) na região R. 


Volume de um Sólido sob uma Superfície 

Seja R a região no plano xy e f uma função contínua e não negativa em R. Então, 
o volume de um sólido limitado superiormente pela superfície z = f(x, y) e in- 
feriormente por R é dado por 


V= | | fes») da 


R 
EXEMPLO 1 Encontre o volume do sólido limitado superiormente pelo plano z = f(x, y) 
= y e inferiormente pela região plana R definida pory = V1I — xº/(0=x=< 1). 


Solução A região R está esboçada na Figura 40. Observe que f(x, y) = y = O para 
(x, y) E R. Portanto, o volume procurado é dado por 
1=xº 
) as 
0 


[oa [rea [Gr 


= | aiie side E Ds a 
- [50 jar (» Da?) 


Q 
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Na Figura 41, temos o esboço do sólido. Observe que não é necessário fazer um esboço 
do sólido para calcular seu volume. 


FIGURA 41 
O sólido limitado superiormente pelo plano 
z = ye inferiormente pela região plana 


E definida pory = Vl —-xX(0<=x=<1) 





População de uma Cidade 


Suponha que a região R no plano represente determinada zona de uma cidade e que f(x, Ay 
y) represente a densidade populacional (número de pessoas por milha quadrada) em qual- 
quer ponto (x, y) em R. Circunscreva um retângulo à região R e considere uma malha 
para esse retângulo na maneira usual já vista. Nas regiões retangulares em que não haja 
nenhum ponto em comum com R, defina f(x, y )hk = O (Figura 42). Então, para qual- 
quer malha que cubra R, a forma geral da soma de Riemann f(x, y )hk (densidade po- 
pulacional vezes área) representa o número de pessoas que vivem na parte da cidade cor- 
respondente à região retangular R.. Portanto, a soma de Riemann fornece uma 
aproximação do número de pessoas vivendo na zona representada por R e, no limite, a 
integral dupla FIGURA 42 


A região retangular R representa um 





distrito de uma cidade e é circunscrita em 


| | Fx, )) dA uma malha retangular. 


R 


representa o número total de pessoas que vivem na zona em consideração. 


“PE EXEMPLO APLICADO 2 Densidade Populacional A densidade populacional 
28 de uma certa cidade (pessoas por milha quadrada) é descrita pela função 

f(x, y) = 10 000€702x1-0» 
onde a prefeitura da cidade está na origem (0, 0). Qual é o número de pessoas que es- 
tão na região retangular descrita por 
R=((xy|-10=x=10;-5=y=5) 





se as unidades de x e y são milhas? (Veja a Figura 43.) 





y (milhas) 
5 
R 
x (milhas) 
FIGURA 43 
A região retangular R representa um dis- 
=5 trito de uma cidade. 


Solução Por simetria, é suficiente calcular a população no primeiro quadrante. (Por 
quê?) Então, observando que nesse quadrante 


f(x,y) = 10 000e-02-01 = 10 000e-92:e-017 
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vemos que a população em R é dada por 


LO 5 
x,y) dA = 4 10 000e “Ze “> dy | dx 
F(x,)) y 
R O Õ 


Pão 5 
- | [100 000e2e "7 ) dx 
0 O 


LO 
= 400 000(1 — e 98) | e E dy 
Õ 





= 2 000 000(1 — e (1 — e?) 


ou, aproximadamente, 680 438. E) 


Explore e Discuta 


1. Considere a integral dupla imprópria | D f f(x, y) dA de uma função contínua f de duas 
variáveis definidas na região do plano 


D=((x,y)|0=x<0;0=y< o) 


Usando a definição de integrais impróprias de funções de uma variável (Seção 7.4), expli- 
que por que faz sentido definir 


| “N M 
| r0s» dA = lim | jm | Fx) ax dy 
D 0 0 
MW N 
= lim | im | Fx, 3) | dx 
supondo que os limites existam. 
2. Consulte o Exemplo 2. Supondo que a densidade populacional de uma cidade seja dada pela 
função 
f(x, y) = 10 000€702x1-0 1] 
para-—0<x< ce —o < y< co, mostre que a população externa à região retangular 
R=((xy|-10<x<10;-5<y=5 


do Exemplo 2 é dada por 


4| [1653) dx dy — 680 438 
D 


(Lembre-se de que 680 438 é o número aproximado de pessoas na região R.) 


3. Use os resultados dos itens 1 e 2 para determinar o número de pessoas da cidade que vivem 
fora da região retangular R. (Considere que não há outras grandes cidades ao redor) 


Valor Médio de uma Função 


Na Seção 6.5, foi mostrado que o valor médio de uma função contínua f(x) no intervalo 
la, b] é dado por 
| b 
ri Eis 
Ou seja, o valor médio da função em [a, b] é a integral de fem [a, b] dividida pelo ta- 
manho do intervalo. Um resultado análogo pode ser obtido para uma função de duas va- 
riáveis f(x, y) em uma região R no plano. Para ver isso, inscrevemos R em um retângulo 
e construímos uma malha retangular. Seja (x,, y)) qualquer ponto no retângulo R, de área 
hk. Agora, o valor médio dos mn números f(x,, Y), f(X,, Y,)» - - - 5 SM ) é dado por 


mn” De 


Cálculo de Várias Variáveis 621 


Pora) Fa a) er e fa a) 


mn 
que pode ser reescrito como 
hk mn 
] | e 
- (mn )hk [f (2x1, 71) + f(xo, 2) Eres + S(X mano Yan) Jhk 


Agora a área de R é estimada pela soma dos mn retângulos (omitindo aqueles em que 
não há pontos em comum com R), cada um deles com área hk. Observe que esse é o de- 
nominador da expressão anterior. Portanto, tendendo os limites de m e n para o infinito, 
obtemos a seguinte fórmula para o valor médio de fix, y) em R. 


Valor Médio de f(x,y) na Região R 
Se f é integrável na região R do plano, então seu valor médio em R é dado por 


rena [irma 
E 0) mis (22) 


área of R | | 
dA 
R 
Observação Se definimos f(x, y) = 1 para todo (x, y) em R, então 


| | 163,9) dá = [ | as = área of R 


R R 


EI 


EXEMPLO 3 Encontre o valor médio da função f(x, y) = xy na região do plano R li- 
mitado pelo gráfico de y = e* e pelas retas x — Ve x = 1. 


Solução Na Figura 44, temos o esboço da região R. A área da região R é dada por 


[loje=[ ha 
” | e dz 


=e-1 











FIGURA 44 
A região plana R definida por 


Poderíamos obter o mesmo resultado se tivéssemos considerado a área dessa região y=e(0<x<1) 


como a área sob o gráfico da curva y = e de x = 0a x = 1. Em seguida, calculamos 


[from [([ wa) a 


4 
- | xt 
E 
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Ea E all 
= Ae + 6 Integre por partes. 
4 8 lu 
Ea 4 ) | 
(se É 8 
= s(e” + 1) 


Portanto, o valor médio procurado é dado por 


[| 165) dA 


R e +. e+1 


Ja Teto 





"| EXEMPLO APLICADO 4 Densidade Populacional (Consulte o Exemplo 2.) A den- 


i e 


| À aa sidade populacional (número de pessoas por milha quadrada) de certa cidade 


é descrita pela função 
f(x,y) = 10 000€792/x1-01»] 


onde a origem representa a localização da prefeitura. Qual é a densidade populacio- 
nal média na região retangular descrita por 


R=((xy|-10=x=10;-5=y=5) 


onde as unidades de x e y são milhas? 

Solução Usando os resultados do Exemplo 2, sabemos que 
| [re y) dA = 680 438 
R 


Vemos, da Figura 44, que a área da região retangular R no plano é (20)(10), ou 200, 
milhas quadradas. Portanto, a densidade populacional média que está na área R é 


NE (x,y) dA 
he 680 438 








[| = 200 = 3 402,19 
dA 
R 
ou, aproximadamente, 3 402 pessoas por milha quadrada. E 
8.8 Teste de Conhecimento 
A densidade populacional de uma cidade litorânea de uma ilha Quantas pessoas vivem na região retangular definida por 


é descrita pela função 


5 000xe” 





Hwy)=",02% (0s1=4-25y50 


R=[((9)|0=x=4;-2=y=< 0)? Qual é a densidade po- 
pulacional média nessa área? 


A solução do Teste de Conhecimento 6.8 pode ser encontrada 


onde x e y são medidos em milhas (veja a figura). na página 625. 


y (milhas) 


Oceano 
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8.8 Questões Conceituais 


1. Forneça a fórmula para encontrar o volume do sólido li- a. Explique como a soma de Riemann pode ser usada 
mitado superiormente pelo gráfico de z = flx, y) e infe- para dar o número aproximado de pessoas que vivem 
riormente pela região R no plano xy. no distrito representado por R. 

2. Qual é o valor médio de f(x, y) na região R? b. O que a forma geral da soma de Riemann fx. y)hk 

representa? 


3. Suponha que uma região plana R represente um determi- 
nado distrito de uma cidade, f(x, y) forneça a densidade c. Oque JJ f(x,y) dA representa? 
populacional em qualquer ponto (x, y) em Re o conjunto 
de R esteja delimitado por um retângulo. 





8.8 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 8, use uma integral dupla para encontrar o vo- 4. 
lume do sólido mostrado na figura. 
E 
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Nos exercícios 9 a 16, encontre o volume do sólido limitado su- 

periormente pela superfície z = f(x,y) e inferiormente pela re- 

gião Rno plano. 

9. fxy)=4-2-y;R=((1,9)|0=x=1;0=y<2) 

10. f(x,y) = 2x + y; R é o triângulo limitado por y = 2x, 
y=0ex=2. 

11. f(x,y) = xº + y?; R é o retângulo com vértices em (0, 0), 
(1, 0), (1, 2) e (O, 2). 

12. f(x,y) = e*2; Ré o triângulo com vértices em (0, 0) 
(1,0) e (0, 1). 


13. f(x, y) = 2xe”; R é o triângulo limitado por y = x, y = 2 
ex=0. 
2y E qua 
14. f(x, y) = TE: R é a região limitada por y = Vx, 
x 
y=0ex=4. 


15. f(x, y) = 2xºy; R é a região limitada pelos gráficos de 
y=xey=x". 


16. f(x,y) = x; R é a região no primeiro quadrante limitada pelo 
semicírculo y = W16 — x”, pelo eixo x e pelo eixo y. 

Nos exercícios 17 a 22, encontre o valor médio da função f(x, y) 

dada na região R no plano. 

17. fxy)=6y';R=[(4,9)|0=x=2;0=y=3] 

18. f(x,y) — x + 2y; Ré o triângulo com vértices em (0, 0), 
(1,0)e (1, 1). 

19. f(x, y) = xy; R é o triângulo limitado por y = x, y = 
2—-xey=0. 


20. fx y =eY;RéO triângulo com vértices em (0, 0), 
(1, Qe(1, 1). 


21. f(x, y) — xe”; R é o triângulo com vértices em (0, 0), 
UI, Qetl, 1. 


22. f(x,y) = In x; R é a região limitada pelos gráficos de 
y=2xey=0Odex=latéx-3. 
Dica: Use a integração por partes. 


23. Densidade Populacional A densidade populacional (número 
de pessoas por milha quadrada) de uma cidade litorânea 
é descrita pela função 


10 000€” 
f(x,y) = 


=" (-10<1<10,-4<y=0 
| + 0,5)x| já += 0) 


onde x e y são medidos em milhas (veja a figura). En- 
contre o número de pessoas que vivem na região retan- 
gular descrita por 


R=((xy)l-5=x=5;-2=y<0 


y (milhas) 


(0, 0) 





24. Densidade Populacional Média Consulte o Exercício 23. En- 
contre a densidade populacional média dentro da área re- 
tangular R. 


25. Densidade Populacional A densidade populacional (número 
de pessoas por milha quadrada) de uma cidade é descrita 
pela função 


50 000| xy| 


1669) = (2 + 200? + 36) 


onde a origem (0, 0) é a localização do centro de governo. En- 
contre a população dentro da área retangular descrita por 


R=((xy)|-15<=x=15;-20<=y=20) 


26. Lucro Médio O lucro semanal (em dólares) da Country 
Workshop, obtido na fabricação e venda de escrivaninhas, 
é dado pela função lucro 


P(x,y) = —0,2xº — 0,25y? — 0,2xy 
+ 100x + 90y — 4 000 


onde x é o número de escrivaninhas com acabamento e y 
é o número de escrivaninhas sem acabamento que são fa- 
bricadas e vendidas semanalmente. Encontre o lucro 
médio semanal para o caso em que o número semanal de 
escrivaninhas com acabamento varia de 180 a 200 uni- 
dades e o número semanal de escrivaninhas sem acaba- 
mento varia de 100 a 120 unidades. 


27. Preço Médio de Terrenos A região retangular R, mostrada na 
figura a seguir, representa o centro financeiro de uma ci- 
dade. O preço dos terrenos nessa região é dado aproxi- 
madamente pela função 


1 2 
p(x, y) = 200 — 10 (= = :) = 15(y'= 1)º 


onde p(x, y) é o preço, em dólares por pé quadrado, de 
um terreno no ponto (x, y), e x e y são medidos em milhas. 
Qual é o preço médio por pé quadrado de um terreno 
nesse centro? 


y (milhas) — 
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Nos exercícios 28 e 29, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa.Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exem- 
plo para mostrar por que é falsa. 


28. Seja R uma região do plano xy e fe g funções contínuas 
em R que satisfaçam a condição f(x, y) = g(x, y) para 
todo (x, y) em R. Então, f,J [g(x,y) — f(x, ))] dA fomece 
o volume do sólido limitado superiormente pela superfi- 
cie z = g(x, y) e inferiormente pela superfície z = flx, y). 


29. Suponha que f seja não negativa e integrável em uma re- 
gião R no plano. Então, o valor médio de fem R é equi- 
valente à altura (constante) de um cilindro com base R e 
volume exatamente igual ao volume do sólido sobre o 


gráfico de z = f(x, y). (Observação: O cilindro a que se 











refere o exercício tem lados perpendiculares a R.) 





8.8 


A população em R é dada por 


[[ ras = [|] 


E [ É 000xe” 
p 1 + 2x 





4 
= 5 000(1 — e?) | 
Í) 


| 
= 5 000(1 — o E In(1 + 2x2) 


Õ 


* 5 000xe” 
» 1 + 2x 


Solução do Teste de Conhecimento 


ou, aproximadamente, 3 779 pessoas. A densidade popu- 
lacional média em R é 


| dx 


o 


X 
Era 








Í 


1 
= 5 000(1 — e?) (5) In 33 





Capítulo 8 Resumo dos Principais Termos 
TERMOS 
função de duas variáveis (546) produtividade marginal de capital 
domínio (546) (563) 
sistema de coordenadas cartesianas bem substituível (563) 
tridimensional (549) bem complementar (563) 


curva de nível (551) 

derivada parcial de primeira ordem de f 
(559) 

função produção de Cobb-Douglas 
(563) 

produtividade marginal de mão de obra 
(563) 


derivadas parciais de segunda ordem 
de f(565) 

máximo relativo (572) 

valor máximo relativo (572) 

mínimo relativo (572) 

valor mínimo relativo (572) 

máximo absoluto (572) 


| [165,3) dá 


[Ja 


3 779 
(2)(4) 





ou, aproximadamente, 472 pessoas por milha quadrada. 


mínimo absoluto (572) 

valor máximo absoluto (572) 

valor mínimo absoluto (572) 

ponto de sela (573) 

ponto crítico (574) 

teste da segunda derivada (574) 

método dos mínimos quadrados (583) 

diagrama de dispersão (583) 

reta dos mínimos quadrados (reta de 
regressão) (583) 

equações normais (584) 
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extremo relativo restrito (594) incremento (605) integral dupla (612) 
método dos multiplicadores de Lagrange diferencial total (606) volume de um sólido sob uma superfície 
(596) soma de Riemann (612) (618) 





Questões Conceituais de Revisão 


Capítulo 8 














Preencha as lacunas. 8. Um ponto crítico de f(x, y) é um ponto (a, b) no 
1. O domínio de uma função f de duas variáveis é um sub- de ftal que ou ao 
conjunto do plano |. A fórmula de f associa a cada menos uma das derivadas parciais de fnão . Um 
no domínio de f um único , deno- ponto crítico de f é um/uma a um extremo rela- 
tado por z = tivo de f. 





Se a função f tem como regra z = f(x, y), então x e y são 
chamados variáveis . € z é uma variável 
O número z também é chamado de fem (x, y). 

- O gráfico de uma função f de duas variáveis é o conjunto 
de todos os pontos (x, y, z) onde e (x, )) está no 
domínio de . . O gráfico de uma função de duas 
variáveis é um/uma no espaço tridimensional. 

- O traço do gráfico de f(x, y) no plano z = k é a curva de 
equação que fica no plano z = k. À projeção do 
traço de f no plano z = k sobre o plano xy é denominada 
de f. O mapa de contornos associado 
a f é obtido traçando as de fcorres- 
pondendo a diversos valores admissíveis de 

- À derivada parcial 9f/0x de fem (x, y) pode ser encon- 
trada pensando em y como um/uma na expressão 
de fe derivando com relação a como se f fosse 
uma função só de x. 

- O número f(a, b) mede o(a) da reta tangente à 
curva € obtida pela interseção do gráfico de f com o 
plano y = b no ponto . Ele também mede a 
taxa de variação de f com relação a no ponto (a, 























10. 


11. 


12. 


- Representando os pontos associados a um conjunto de 


dados obtemos o diagrama de desses dados. A 
reta dos mínimos quadrados é a reta obtida a 
soma dos quadrados dos erros feitos quando os valores y 
dos dados são aproximados pelos valores y correspon- 
dentes da reta . À reta dos mínimos quadrados é 
encontrada resolvendo as equações 

O método dos multiplicadores de Lagrange resalvé o pro- 
blema de encontrar os extremos relativos de uma função 
Hx, y) sujeita à restrição . Primeiro montamos a 
função lagrangiana F(x, y, À) = . Então resol- 
vemos o sistema de três equações, 

e para x, y e À. Essas soluções nos dão os pon- 
tos críticos que formam os relativos de f. 

Para uma função diferenciável z = f(x, y), as diferenciais 
das variáveis x e y são e ea di- 
ferencial da variável dependente z é dz = 

Se f(x, y) é contínua e não negativa em uma região R no 
plano xye Jp J f(x,y) dA existe, então a integral dupla 
fornece a da limitada pelo gráfico de 
fx, y) sobre a região R. 








b), mantendo y fixo em 13. 
7. Uma função f(x, y) tem um máximo relativo em (a, b) se 

fx, y) Ha, b) para todos os pontos (x, y) suficiente- 

mente próximos de . O valor máximo abso- 

luto de f(x, y) é o número fa, b) tal que f(x, y) 

fa, b) para todos os (x, y) no de f. 


A integral f,/ f(x,y) dA é encontrada usando inte- 
grais . Por exemplo, f, f (2x + y?) dA onde R = 

((x, po <a = 1 3 = y = 5) é iguala 
fo Si (2x + y?) dy dx ou a integral (iterada) 

















Exercícios de Revisão 


Capítulo 8 








e 
Calcule MO, 1), H1,0) e fl, 1). 5. Encontre o domínio da função f(x,y) = À 


1. Sej = TR — 
eja f(x, y) = x +) 2º x+y 


Existe MO, 0)? | - 
RO, 0) 6. Encontre o domínio da função f(x,y) =xVy+yVI — x 
2. Sejaf(x, y) = Calcule XI, 1), H1, De f2, 1). 


Existe 1, 0)? 


7. Encontre o domínio da função 
xy V'z 
1-9) -9(1-2) 


Nos exercícios 8 a 11,esboce as curvas de nível das funções que 


xe” 
l+Inxy 
f(x), 27) = 


3. Seja h(x,y,2) = xye* + - Calcule hA(1, 1,0), h(— 1,1, 





Deh(1, —1,1). correspondem aos valores de z. 
S:=fXy) = + z=—2,—1,0,1,2 
4. E domínio da funçã = Vu 
« Encontre o domínio da função f(u, v) = ue: > ZE fu SS j-gize-2,-1,0,1,2 
10. z = f(x,y) = Vxº +y:2=0,1,2,3,4 


11. z=f(x,y) =e%;7=1,2,3 
Nos exercícios 12 a 21, calcule as derivadas parciais da função. 


12. f(x,7) = 2) + 3? + ; 








13. flxy)=xVy +yVx 14. f(u,v) = Vuv” — Qu 
= . 

15. f(x,y) = FA 16. g(x,y) = $2 + 7? 

17. h(x,y) = (2xy + 3y?) 18. f(x,y) = (xe + 1)12 

19. f(x,y) = (02 + ye” 

20. f(x,y) = In(1 + 2x? + 4yº) 


2 
21. f(x,y) = In ( de e 


Nos exercícios 22 a 27, calcule as derivadas parciais de segunda 
ordem da função. 

22, HMev)=%—- Ry ty sr—y 

23. TX) =,2*+4 Dey? — py 


24. fla.) = (202 + 3723; 28. 9(1,9) = 





x+y? 


27. h(s,t) = m (5) 


28. Seja fx, y, 2) = xºyºz + xyz + 3xy — 4z. Calcule f(1,1, 
0), rã (1, 1,0) ef(1, 1, 0) e interprete seus resultados. 

Nos exercícios 29 a 34, encontre o(s) ponto(s) crítico(s) das fun- 
ções. Use o teste da segunda derivada para classificar o tipo de 
cada ponto crítico, se possível. Finalmente, determine os extre- 
mos relativos de cada uma das funções. 


26. g(x, y) = er 


29. f(x y)=2xº+yº—- 8x — 6y+4 

30. f(x,y) = x2+ 3xy + 72 — 10x — 20y + 12 
3. fx, y)=xº— 3 + »yº 

32. f(x,y) = piolho dna 
33. f(x,y) = 

34. f(x,y) = In(x? + y? — 2x — 2y +4) 


Nos exercícios 35 a 38, use o método dos multiplicadores de La- 
grange para otimizar a função com as condições dadas. 


35. Maximize a função f(x, y) = —3xº — y* + 2xy sujeito à 
condição 2x + y = 4. 

36. Minimize a função f(x, y) = 2xº + 3yº —- 6xy + 4x — 9y + 
10 sujeita à condição x + y = 1. 


37. Encontre os valores máximo e mínimo da função f(x, y) 
= 2x— 3y + 1 sujeita à condição 2x” + 3y? —125 = 0. 

38. Encontre os valores máximo e mínimo da função f(x, y) 
= e) sujeita à condição x + yº = 1. 

Nos exercícios 39 e 40, encontre o diferencial total de cada fun- 


ção no ponto dado. 
39. f(x, y) = (xº + *)22; (3,2) 
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40. f(x,y) =xe" + xlny; (1,1) 

Nos exercícios 41 e 42, encontre a mudança aproximada total 

em z quando o ponto (x, y) muda de (x,,y.) para (x,y). 

41. f(x, y) = 2x?yº + 3y?x? — 2xy; de (1, —1) para (1,02, 
— 0,98) 

42. f(x,y) = 4y!4: de (16, 81) para (17, 80) 

Nos exercícios 43 a 46, calcule as integrais duplas. 


43. ftx, y) = 3x — 2y; R é o retângulo definido por 2 = x = 
HeE-I SIS 


44. flx,y) = e; R é o retângulo definido por0 =x = 2€ 
0O<=y=l. 
45. fx, y) — 2xºy; R é limitada pelas curvas y = xe y = x 


no iu quadrante. 


46. f(x,y) = 


Nos exercícios 47 e 48, encontre o volume do sólido limitado em 
sua região superior pela superfície z = f(x,y) e inferior pela re- 
gião plana R. 

4. f(x, y)=4 +y;R=[0=171<2;0=y<51) 


- =: R é limitada pelas retas x = 2,y=-ley=x. 


48. x,y) = x + y; Ré a região limitada por y = xº, y = 4x 
ey=4. 


49. Encontre o valor médio da função 
fo, y)=w+1 
na região R do plano limitada por y = xe y = 2x. 

50. Qis O QI (quociente de inteligência) de uma pessoa com 
idade cronológica c anos e com idade mental m anos é 
definido como 

100m 

c 





I(c,m) = 


Descreva as curvas de nível de IT. Esboce as curvas de 
nível correspondendo a 1 = 90, 100, 120, 180. Interprete 
os resultados. 


51. Funções Receita Uma divisão da indústria Ditton produz li- 
quidificadores nos modelos 16-Speed e 10-Speed. O ge- 
rente da empresa estima que x unidades do modelo 
16-Speed e y unidades do modelo 10-Speed têm demanda 
diária quando os preços por unidade são 

p = 80 — 0,02x — 0,1y 

q = 60 — O,lx — 0,05y 
dólares, respectivamente. 
a. Encontre a função receita total diária R(x, y). 


b. Encontre o domínio da função R. 
c. Calcule R(100, 300) e interprete seu resultado. 


52. Demanda por Aparelhos de CD Em uma matéria da revista 
Home Entertainment foi publicado que a equação de de- 
manda por aparelhos de CD é dada por 


x = f(p, q) = 900 — 9p — e 


enquanto a equação de demanda por CDs é dada por 


628 


53. 


54. 


as, 
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y = g(p. q) = 20 000 — 3 000g — 4p 


onde p e q denotam os preços por unidade (em dólares) 
dos aparelhos de CD e dos CDs, respectivamente, ex e y 
denotam a demanda semanal em unidades de aparelhos 
de CD e dos CDs, respectivamente. Determine se esses 
dois produtos são substituíveis, complementares ou ne- 
nhum dos dois. 


Calculando Mudanças no Lucro A função lucro total diário (em 
dólares) da Weston Publishing Company obtida pela pu- 
blicação e venda dos seus dicionários é dada por 


P(x,y) = —0,0005x? — 0,003y? — 0,002xy 
+ 14x + 12y — 200 


onde x representa o número de edições de luxo e y o nú- 
mero de edições padrão publicadas e vendidas diaria- 
mente. Atualmente, os números de edições de luxo e 
padrão de dicionários publicados e vendidos diariamente 
são de 1 000 e 1 700, respectivamente. Determine a va- 
riação diária aproximada no lucro diário se o número de 
edições de luxo aumentar para 1 050 e o número de edi- 
ções padrão diminuir para 1 650 por dia. 


Tempo Médio Diário de Audiência de TV Os dados a seguir 
foram coletados pelo Bureau of Television Advertising 
em uma grande área metropolitana, fornecendo o tempo 
médio diário de audiência de TV das famílias naquela 
área, de 2004 a 2012. 


Ano 2004 2006 
Tempo de audiência 

diária, y 6h9 min 6 h 30 min 
Ano 2008 2010 2012 
Tempo de audiência 6h Th 7h 
diária, y 36 min 16 min 


a. Determine a reta dos mínimos quadrados para esses 
dados. (Suponha que x = 1 represente o ano de 2004.) 

b. Estime o tempo médio diário de audiência da TV das 
famílias para o ano de 2014. 


Expectativa de Vida Feminina aos 65 Anos As projeções para a 
expectativa de vida feminina aos 65 anos nos Estados 
Unidos são apresentadas na tabela a seguir (x = O cor- 
respondendo a 2000): 


“Anos, x 0) 10 20 30 40 50 
Anos após 
65,y I9,5 200 206 21,2 218 UA 


a. Determine a equação da reta dos mínimos quadrados 
para esses dados. 

b. Use o resultado obtido no item (a) para estimar a ex- 
pectativa de vida de uma mulher de 65 anos em 2040. 
Como esse resultado se compara ao dado para esse ano? 


56. 


57. 


58. 


59. 


60. 


61. 


P(x,y) = 


c. Use o resultado obtido no item (a) para estimar a ex- 
pectativa de vida de uma mulher de 65 anos em 2030. 


Fonte: U.S. Census Bureau 


Uso de Celulares na China O número de usuários de celulares 
(em milhões) na China de 2007 (x = 0) a 2011 é forne- 
cido na tabela a seguir: 


2007 
547,2 


2008 
638,9 


2009 
750,1 


2010 2011 
861,2 929,8 


Ano 
Número, y 


a. Determine a equação dos mínimos quadrados para 
esses dados. 

b. Use o resultado do item (a) para calcular o número de 
usuários de celular na China em 2014, assumindo que 
a tendência se mantenha. 


Maximizando Receita Os rendimentos mensais da Agência 
de Viagens Odyssey dependem do montante x (em mi- 
lhares de dólares) de dinheiro gasto mensalmente em pu- 
blicidade e do número y de empregados nesse tipo de 
trabalho pela fórmula 


R(x, vw) ==? — 057º +.) + 8% +37 +20 


Determine o montante de dinheiro que a agência deveria 
empregar mensalmente em publicidade e empregados de 
forma que maximizasse o rendimento. 


Minimizando Custos de Cercas O proprietário do Rancho 
Grande quer cercar uma área retangular para pasto, ao 
lado de um trecho de rio, e dividi-la com uma cerca pa- 
ralela a um dos lados. Não é necessário cercar a margem 
do rio. Se o material para as laterais custa US$ 3 por jarda 
e o material para a divisória custa US$ 2 por jarda, quais 
serão as dimensões de um pasto de 303 750 jardas qua- 
dradas com o menor custo? 


Maximizando Receita O lucro anual (em centenas de dólares) 
da Apex Travel Agency é dada por 


3 
= 5% — 27) + xy + 38x + 178 — 1500 


onde x representa o número de funcionários que a em- 
presa possui em sua folha de pagamentos e y o número de 
anúncios que ela veicula na televisão. Quantos funcioná- 
rios e quantos anúncios a Apex deve veicular na televi- 
são para maximizar o seu lucro anual? De quanto é o 
lucro anual máximo? 


Maximizando o Peso de Peixes Um viveiro está cheio 
de x percas e y trutas (em centenas). O peso médio das 
percas e trutas após um ano é (8 — x — 5) libras e 


(11 — 5X - 2y) libras, respectivamente. Determine o nú- 


mero de cada espécie de peixe no viveiro que maximize 
o peso total de peixes. 


Funções Produção de Cobb-Douglas A produção de Q unidades 
de um produto está relacionada ao montante x de mão de 


obra e do montante y de capital (na unidade conveniente), 
expressa pela fórmula 


O = f(x, y) = xy 1/4 


Se há disponível um total de 100 unidades a serem em- 
pregadas na produção, como esse total deveria ser divi- 
dido entre mão de obra e capital de forma que obtivesse 
a máxima produção Q possível? 


Capítulo 8 Antes de Prosseguir... 





1. Encontre o domínio de 
Vx + Vy 
(= 2)(2= 3) 


2. Encontre as derivadas parciais de primeira e segunda or- 
dens de f(x, y) = xºy + e». 


f(x,y) = 


3. Encontre, se existirem, os extremos relativos de fx, y) = 
DE dp = Gary =:5. 


4. Encontre uma equação para a reta dos mínimos quadra- 
dos dos dados a seguir: 


Õ l 2 3 5 
2.9 Ed 6,8 8,8 13,2 


62. 
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Dica: Use o método dos multiplicadores de Lagrange para ma- 
ximizar a função Q com a condição x + y = 100. 

Função Produção de Cobb-Douglas Demonstre que a função 
produção de Cobb-Douglas P = kxºy!'"*, em que 
O<a< 1, satisfaz a equação 


o” op 
nais 47 es 


P 
Ox "3 


- Use o método dos multiplicadores de Lagrange para en- 


contrar o mínimo de f (x, y) = 3x? + 3y” + 1 sujeito a 
x+y=1. 


- Sejaz = 2xº- xy. 


a. Encontre a diferencial dz. 
b. Calcule o valor de dz se (x, y) muda de (1, 1) para 
(0,98, 1,03). 


- Calcule f.J (1 — xy) dA, onde R é a região limitada por 


x=0,x=ley=x. 


EQUAÇÕES 
DIFERENCIAIS 


Capítulo 
Adicional 





& STAFF/Reuters/Corbis 


Uma equação que envolve a derivada, ou 
diferencial, de uma função desconhecida é 
chamada de eguação diferencial. Neste ca- 
pítulo, mostramos como equações dife- 
renciais são usadas para resolver proble- 
mas que abrangem o crescimento de um 
montante de dinheiro com o acréscimo 
de juros compostos continuamente, o cres- 
cimento de uma cultura de bactérias, o de- 
caimento de material radioativo, bem 
como a aplicação da taxa que estima o 
aprendizado de uma pessoa em relação a 
um assunto por ela antes desconhecido, 
além de outros exemplos. 





Se a quantidade de fertilizante utilizada para cultivar a terra em 
uma fazenda de trigo aumenta, o rendimento da colheita subirá 
consideravelmente? Pesquisadores de uma universidade do Meio- 
-Oeste descobriram que um novo fertilizante testado em caráter 
experimental aumentou a produtividade do trigo da terra no 
campo de pesquisas da universidade. No Exemplo 2, página 646, 
você vai ver como eles usaram uma equação diferencial para es- 
timar a produtividade da cultura. 
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y=C 


O(t) = C- Act 





FIGURA 1 
O(t) descreve uma curva de aprendiza- 
gem. 


y 
A 
E O, ai C 
1=C | Cem 
O<Q<c 
qá 8 
I+A 


1 yxêt 


FIGURA 2 
Duas soluções da equação logística 
C 
= 
(0 1 + AH 


9.1 Equações Diferenciais 


Modelos que Envolvem Equações Diferenciais 


Encontramos primeiro equações diferenciais na Seção 6.1. Lembre-se de que uma 
equação diferencial é uma equação que envolve uma função desconhecida e a(s) 
sua(s) derivada(s). Aqui estão alguns exemplos de equações diferenciais: 

dy dy d'y (2) 

=x +»y=x — =| +y-8=0 

dx de dt? dt dá 
Equações diferenciais aparecem em praticamente todos os ramos da matemática apli- 
cada, e o estudo dessas equações continua sendo uma das áreas mais ativas de pesquisa 
em matemática. Como você verá nos próximos exemplos, modelos que envolvem equa- 
ções diferenciais muitas vezes surgem da formulação matemática de problemas práti- 
cos. 


Modelos de Crescimeto Irrestritos | Discutimos pela primeira vez o modelo de crescimento 
irrestrito no Capítulo 5. Lá vimos que o tamanho de uma população, no instante t, O (t), 
aumenta a uma velocidade que é proporcional a O(t). Assim, 


do 


e a (1) 


onde k é uma constante de proporcionalidade. Esta é uma equação diferencial que en- 
volve a função desconhecida Q e sua derivada Q”. 


Modelos de Crescimento Restrito Em muitas aplicações, a quantidade O(t) não apresenta cres- 
cimento irrestrito, mas se aproxima de algum limite superior definitivo. As curvas de 
aprendizagem e as funções logísticas que discutimos no Capítulo 5 são exemplos de mo- 
delos de crescimento restrito. Vamos derivar os modelos matemáticos que conduzem a 
essas funções. 

Suponha que O(t) não exceda um número €, chamado de capacidade de carga do 
ambiente. Além disso, suponhamos que a taxa de crescimento desta quantidade é pro- 
porcional à diferença entre o seu limite superior e seu tamanho atual. A equação dife- 
rencial resultante é 

do 

E KC — 0) (2) 
onde k é uma constante de proporcionalidade. Observe que, se a população inicial é pe- 
quena em relação a €, em seguida, a taxa de crescimento de O é relativamente grande. 
Mas como O(t) se aproxima de €, a diferença de C — O(t) se aproxima de zero, tal como 
a taxa de crescimento de O. Na Seção 9.3, você verá que a solução da equação diferencial 
(2) é uma função que descreve uma curva de aprendizagem (Figura 1). 

Em seguida, vamos considerar um modelo de crescimento restrito em que a taxa de 
crescimento de uma quantidade O(t) é conjuntamente proporcional ao seu tamanho atual 
e a diferença entre o seu limite superior e a sua dimensão atual, isto é, 

Ed º (Cha?) (a) 

4 

onde k é uma constante de proporcionalidade. Observa-se que, quando O(t) tem um va- 
lor baixo em relação a C, a taxa de crescimento de OQ é aproximadamente proporcional 
a O. Mas conforme O(t) se aproxima de C, a taxa de crescimento diminui para zero. Se 
O > C, então, dO/dt < O e a quantidade está diminuindo com o tempo, com a taxa de 
queda diminuindo conforme OQ se aproxima de C. Vamos mostrar mais tarde que a so- 
lução da equação diferencial (3) é apenas a função logística que discutimos no Capítulo 
5. Seu gráfico é mostrado na Figura 2. 


Resposta ao Estímulo Na teoria quantitativa da Psicologia, um modelo que descreve a re- 
lação entre um estímulo S e a resposta resultante R é a Lei de Weber-Fechner. Essa lei 
afirma que a taxa de variação de uma reação R é inversamente proporcional ao estímulo 
S. Matematicamente, essa lei pode ser expressada como 


dR  k 


ass di 


onde k é uma constante de proporcionalidade. Além disso, suponhamos que o nível de 
limite, o mais baixo nível de estimulação em que é detectada a sensação, é S,. Então te- 
mos a condição de R = O quando $ = S,, isto é, K(S,) = O. O gráfico de R é mostrado 
na Figura 3. 


Problemas de Mistura Nosso próximo exemplo é um típico problema de mistura. Suponha 
que um tanque contém inicialmente dez galões de água pura. A salmoura, que contém 
3 libras de sal por galão, flui para dentro do tanque, a uma taxa de 2 galões por minuto, 
e a mistura bem agitada flui para fora do tanque com mesma taxa. Quanto sal está no 
tanque em determinado tempo? Vamos formular esse problema matematicamente. Su- 
ponhamos que A(t) indica o valor de sal no tanque no instante t. Então a derivada dA/dt, 
a taxa de variação da quantidade de sal no instante t, deve satisfazer a condição 
dA 


E = (Taxa de sal que flui para dentro) — (Taxa de sal que flui para fora) 


(Figura 4). Mas a taxa na qual o sal flui para dentro do tanque é dada por 
(2 gal/min)(3 libras/gal) (Taxa de fluxo) X (Concentração) 


ou 6 libras por minuto. Uma vez que a velocidade com que a solução deixa o tanque é 
a mesma com a qual a solução salina flui para dentro, o tanque contém dez galões da 
mistura em qualquer instante t. Uma vez que o teor de sal, em qualquer instante t, é A 
libras, a concentração de sal na mistura é de (4/10) libras por galão. Portanto, a taxa na 
qual o sal flui para fora do tanque é dada por 


À 
(2 gal/min) (4 libras/ a ) 


ou 4/5 libras por minuto. Portanto, somos levados à equação diferencial 
dA A 
Es s 
dt 5 6) 
Uma condição adicional resulta do fato de que inicialmente não existe sal na solução. 
Essa condição pode ser expressada matematicamente como 4 = O quando t = O ou 
A(O) = 0. 
Na Seção 9.3 vamos resolver cada uma das equações diferenciais que introduzimos aqui. 


Soluções de Equações Diferenciais 


Suponha que nos é dada uma equação diferencial que envolve a(s) derivada(s) de uma 
função y. Recorde-se de que uma solução para uma equação diferencial é uma função 
f(x) que satisfaz a equação diferencial. Assim, y = f(x) é uma solução da equação dife- 
rencial desde que a substituição de y e a(s) sua(s) derivada(s) pela função f(x) e suas de- 
rivadas correspondentes reduza a equação diferencial dada a uma identidade para todos 
os valores de x. 


EXEMPLO 1 Mostre que a função f(x) = e” + x — 1 é uma solução de uma equação 
diferencial 


vy +y=x 
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FIGURA 3 
A solução para a equação diferencial (4) 
descreve a resposta ao estímulo. 


FIGURA 4 

A taxa de variação da quantidade de sal no 
tempo t = (Taxa de sal que flui pra dentro) 
— (Taxa de sal que flui para fora). 
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FIGURA 5 


Algumas soluções paray' +y =x 


Solução Sendo 


Então, 
p=) = cet 


Substituindo essas equações no lado esquerdo da equação diferencial, temos 


y' y 
tm, 


(=4""+ 1) + ford gl) epi tertgpel es 








que é igual ao lado direito da equação dada para todos os valores de x. Portanto, f(x) = 
e* + x— 1 é uma solução da equação diferencial dada. Ei 


No Exemplo 1, verificamos que y = e * + x — 1 é uma solução da equação dife- 
rencial y' + y = x. Essa é, sem dúvida, a única solução dessa equação diferencial, como 
o próximo exemplo mostra. 


EXEMPLO 2 Mostre que qualquer função na forma f(x) = ce” + x — 1, onde c é uma 
constante, é uma solução da equação diferencial 
vV+Hy=x 

Solução Sendo 

y=f(x)=ce*+x—1 
Então 

v'=f'(x) = -—-ce*+1 
Substituindo essas equações no lado esquerdo da equação diferencial, temos 

y y 

“pará 4 + qui degp= = X 


e verificamos a afirmação. E 

Pode ser mostrado que toda solução da equação diferencial y' + y =x deve ter a 
forma y = ce * + x — 1, onde c é uma constante e, portanto, essa é uma solução ge- 
ral da equação diferencial y' + y = x. A Figura 5 mostra uma família de soluções dessa 
equação diferencial para valores selecionados de c. 


c=2 c=41 
] 


=5 / B 4 


Lembre-se de que a solução obtida por meio da atribuição de um valor específico para 
a constante c é chamada de uma solução particular da equação diferencial. Por exem- 
plo, a solução particular y = e * + x — 1 do Exemplo 1, é obtida da solução geral, to- 
mando c = 1. Na prática, uma solução particular de uma equação diferencial é obtida 
da solução geral da equação diferencial, exigindo que a solução e/ou a(s) sua(s) deri- 
vada(s) satisfaça(m) certas condições em um ou mais valores de x. 


EXEMPLO 3 Use os resultados do Exemplo 2 para encontrar a solução particular da 
equação y' + y = x que satisfaça a condição y(0) = 0, isto é, (O) = 0, onde f denota 
a solução. 


Solução Com base nos resultados do Exemplo 2, vemos que 
y=f(x)=ce*+x—1 


é uma solução da equação diferencial dada para todas as constantes c. Usando a con- 
dição dada, vemos que 


H0)=ce+0-1=c-1=0 ou c=1 


| 


| 


Portanto, a solução particular requerida é y = e“ +x— 1. 


Explore e Discuta 

Considere a equação diferencial dy/dx = F(x, y) e suponha que y = fx) é uma solução da 

equação diferencial. 

1. Se (a, b) é um ponto no domínio de F, explique porque F(a, b) dá o declive de fem x = a. 

2. Para a equação diferencial dy/dx = x/y, calcule F(x, y) para valores inteiros selecionados 
de x e y. (Por exemplo, tente x = 0, tl, +2 ey = +1, +2, +3.) Verifique que, se você 
desenhar um elemento linear (um segmento de linha muito pequeno), com inclinação 
F(x, y) em cada ponto (x, y), obterá um campo de orientação semelhante ao mostrada na 
figura: 





3. Ocampo de direção associado à equação diferencial sugere curvas de solução para a equa- 
ção diferencial. Esboce algumas curvas de solução para a equação diferencial. [ Você será 
solicitado a verificar a sua resposta ao Item (3) na próxima seção.] 
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9.1 Testes de Conhecimento 


1. Considere a equação diferencial a. Mostre que y = x? + (c/x?) é uma solução de equação 


x! +27 = 4% diferencial. 


que satisfaz y(1) = 4. 


b. Encontre a solução particular da equação diferencial 
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2. A população de uma determinada espécie cresce a uma 
taxa diretamente proporcional à raiz quadrada de seu ta- 
manho. Se a população inicial é N,, encontre a população 
no instante t. Formule, mas não resolva o problema. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 9.1 podem ser en- 
contradas na página 638 





9.1 Questões Conceituais 


1. Defina os seguintes termos em suas próprias palavras. 
a. Uma equação diferencial. 
b. A solução geral de uma equação diferencial. 
c. Uma solução particular de uma equação diferencial. 


2. Dê uma equação diferencial que descreva a situação: 

a. O tamanho de uma população em qualquer instante 
t, O(t), aumenta a uma velocidade que é proporcio- 
nal a O(t). 

b. O tamanho de uma população em qualquer instante t, 
O(t), que não exceda um número C, e a taxa de cres- 
cimento de O(t) é proporcional à diferença entre seu li- 
mite superior e seu tamanho atual. 


3. a. À equação da Questão 2(a) descreve crescimento res- 
trito ou irrestrito? 

b. A equação da Questão 2(b) descreve crescimento res- 
trito ou irrestrito? 


4. Dado um problema típico de mistura, em que A(t) indica 
a quantidade de sal no tanque em qualquer instante t, a 
que condição a derivada dA/dt, a taxa de variação da 
quantidade de sal no instante t, deve satisfazer? 





9.1 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 12, verifique se y é uma solução da equação 
diferencial. 


l.y=x;xy' +y=3% 2. y=e;y' —y=0 


1 
3. y = 2 + ce”  € qualquer constante; y' + 2xy = x 


d 
4. y = Ce € qualquer constante; = = ky 


y=ecty+y—-2y=0 
= Cerco 3% +ay=0 


= Ce*+Chãy + +=) 


O ro ota 


y=C +Ca” dr rir =0 


É In x 
y = pa + CY +3x' + y=0 


” 


Wy=CerCr+Cãey 3 +35 -gy=D 


d 
1.y=C-Ac*,AeC constantes; E = kKC —») 


o é 

“1+4e0 8 
Nos exercícios 13 a 18, verifique se y é uma solução geral da 
equação diferencial. Em seguida, encontre uma solução parti- 
cular da equação diferencial que satisfaça a condição ao lado. 


13. vy= Cr — ey! = (2) = 2; y(1) = 10 


d) 
12. y AeC constantes; E» = ky(C — y) 


14. y= Ce *;y' = —2y; (0) = y, 


É 1 
15.y=5) (1) 0; y(1) = 1 
16.y-Ce2-2x-—-1;y'—-2y-4x=0:W0) =3 


E dtogÃo q 

17.y= 15185) +( E = x1)- 2€ 

18.y = Cx + Cx;xy — 4xy' + 6y = 0;y(2) =0€ 
y(2) =4 


19. Decaimento Radioativo A substância radioativa decai a uma 
taxa diretamente proporcional à quantidade presente. Se 
a substância está presente na quantidade de Q, g inicial- 
mente (t = 0), encontre a quantidade presente em qual- 
quer instante t. Formule, mas não resolva o problema em 
termos de uma equação diferencial com uma condição ao 
lado. 


20. Oferta e Demanda Seja S(t) o fornecimento de uma deter- 
minada mercadoria em função do tempo t. Suponhamos 
que a taxa de variação da oferta é proporcional à dife- 
rença entre a demanda D(t) e a oferta. Encontre uma 
equação diferencial que descreva essa situação. 


21. Investimento Líquido A administração de uma empresa de- 
cidiu que o nível do seu investimento não deve exceder € 
dólares. Além disso, a administração decidiu que a taxa 
de investimento líquido (a taxa de variação do capital 
total investido) deve ser proporcional à diferença entre € 
e o capital total investido. Formule, mas não resolva o 
problema em termos de uma equação diferencial. 


22. Lei da Absorção de Lambert A Lei da Absorção de Lambert 
indica que a porcentagem de luz incidente, L, absorvida 


23 


24 


25. 


26. 


que passa através de uma fina camada de material, x, é 
proporcional à espessura do material. Se, para um deter- 
minado material, x, polegada do material reduz a luz à 
metade de sua intensidade, quanto de material adicional 
é necessário para reduzir a intensidade para um quarto do 
seu valor inicial? Formule, mas não resolva, o problema 
em termos de uma equação diferencial com uma condi- 
ção ao lado. 


Concentração de uma Droga na Corrente Sanguinea A taxa em 
que a concentração de uma droga no sangue diminui é 
proporcional à concentração no instante t. Inicialmente, 
a concentração da droga na corrente sanguínea é C, 
g/mL. Qual é a concentração da droga na corrente san- 
guínea em qualquer instante 1? Formule, mas não resolva, 
o problema em termos de uma equação diferencial com 
uma condição ao lado. 


Quantidade de Glicose na Corrente Sanguínea Suponhamos que 
seja injetada glicose na corrente sanguínea a uma taxa 
constante de € g/min e, ao mesmo tempo, a glicose seja 
convertida e removida da corrente sanguínea a uma taxa 
proporcional à quantidade dela presente. Mostre que a 
quantidade de glicose A(t) presente na corrente sanguí- 
nea, em qualquer instante t, é governada pela equação di- 
ferencial 


onde k é uma constante. 


Lei de Resfriamento de Newton A Lei de Resfriamento de 
Newton indica que a temperatura de um corpo cai a uma 
taxa que é proporcional à diferença entre a temperatura y 
do corpo e a temperatura constante de € do ambiente ao 
redor. (Supondo que a temperatura do corpo é inicial- 
mente maior do que €.) Mostre que a Lei de Resfria- 
mento de Newton pode ser expressa como a equação 
diferencial 

dy 


a O Ky— O) 


YO) = 30 
onde y, indica a temperatura do corpo antes da imersão no 
meio. 


A Lei de Fick Suponha que uma célula de volume V cm” é 
cercada por uma solução homogênea de concentração 
química C g/cm”, y denota a concentração do soluto no 
interior da célula em qualquer instante t e suponha que, 
inicialmente, a concentração é y,. A Lei de Fick, nomeada 
em homenagem ao fisiologista alemão Adolf Fick (1829- 
1901), afirma que a taxa de variação da concentração do 
soluto no interior da célula, em qualquer instante £, é pro- 
porcional à diferença entre a concentração do soluto no 
exterior da célula e a concentração no interior da célula, 
e inversamente proporcional ao volume da célula. Mos- 
tre que a Lei de Fick pode ser expressa como a equação 
diferencial 


27. 


28. 
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dy K 

e <= 0) = 

oe CS) AM = 

onde k é uma constante. (Observação: A constante de 
proporcionalidade k depende da área e da permeabilidade 
da membrana da célula.) 


Leis Alométricas Alometria é o estudo do crescimento rela- 
tivo de uma parte de um organismo em relação ao cres- 
cimento do organismo inteiro. Supondo que x(t) 
representa o peso de um órgão de um animal no instante 
t e g(t) indica o tamanho de outro órgão no mesmo ani- 
mal, no mesmo instante t. Uma lei alométrica estabelece 
que a taxa de crescimento relativo de um órgão, (dx/dt)/x, 
é proporcional à taxa de crescimento relativa do outro, 
(dy/dt)/y. Mostre que essa lei alométrica pode ser ex- 
pressa em termos da equação diferencial 


ld 1d 
x dt yv dt 


onde k é uma constante. 


Curva de Crescimento de Gompertz Suponha que uma quanti- 
dade O(t) não exceda um número C, isto é, O(t) = Cem 
todos os instantes 1. Suponha, além disso, que a taxa de 
crescimento de O(t) é proporcional conjuntamente a sua 
dimensão atual e a diferença entre € e o logaritmo natu- 
ral de seu tamanho atual. Qual é o tamanho da quanti- 
dade O(t), em qualquer instante +? Mostre que a fórmula 
matemática do problema conduz à equação diferencial 
do 


a AAC— nO) 


(0) = O 

onde Q, indica o tamanho da quantidade inicialmente pre- 
sente. O gráfico de O(t) é chamado de curva de cresci- 
mento de Gompertz. Esse modelo, tal como os que 
conduzem à curva de aprendizagem e à curva de logís- 
tica, descreve o crescimento restrito. 


Nos exercícios 29 a 32, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, expli- 


que o motivo, ou dê um exemplo para mostrar por que ela é 


falsa. 


29. 


30. 


31. 


32. 


1 
A função f(x) = x” + 2x + E é uma solução da equação 
diferencial xy' + y = 3xº + 4x. 
Ls 
A funçãof(x) = ridá + ce”* é uma solução da equação 
diferencial y' + y = e. 


A função f(x) = 2 + ce” é uma solução da equação di- 
ferencial y' + 3x? = xº. 


A função f(x) = 1 + cx”? é uma solução da equação di- 
ferencial xy' + 2y = 3. 
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9.1 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. a. Calculamos b. Usando a condição dada, temos 
c 
gt =P EE 4=1"+5ouc=3 
x 1 
Substituindo esse valor de y' no lado esquerdo da e a solução particular necessária é 
equação diferencial dada, temos 3 
EE A E 
=x + 
2c c x 
(2) +2(2+ 5) ; | 
X x 2. N representa o tamanho da população em qualquer ins- 
2 2€ tante f. Depois a equação diferencial necessária é 
= — od 27d = dg 
X X daN =; kN!2 
que equivale à expressão do lado direito da equação dá 
diferencial, e isso verifica a afirmação. e a condição inicial é N(O) = N.. 


9.2 Separação de Variáveis 


O Método de Separação de Variáveis 


Equações diferenciais são classificadas de acordo com sua forma básica. A razão con- 
vincente para essa classificação é que métodos diferentes são usados para resolver di- 
ferentes tipos de equações. 

A ordem de uma equação diferencial é a ordem da maior derivada da função des- 
conhecida que aparece na equação. À equação diferencial pode ser classificada por sua 
ordem. Por exemplo, as equações diferenciais 

y' =x e y'+2y=x 
são equações de primeira ordem, ao passo que a equação diferencial 
dy (dy 
+ 


3 
=) +y-8=0 
dt” 2) di 


é uma equação de segunda ordem. Para o restante deste capítulo, restringimos o nosso 
estudo a equações diferenciais de primeira ordem. 

Nesta seção, descrevemos um método para a resolução de uma importante classe de 
equações diferenciais de primeira ordem: as que podem ser escritas na forma 


É - f(x)9b) 


em que f(x) é uma função de x e apenas g(y) é uma função de y apenas. Referimo-nos 
a essas equações como equações diferenciais separáveis porque as variáveis podem 
ser separadas. As Equações de (1) a (5) são equações diferenciais separáveis de primeira 
ordem. Por exemplo, a Equação (3) 
do 
E = EOCO — 
4 TRAC — 0) 
tem a forma dO/dt = f(Dg(O), em que f(t) = ke g(0) = QO(C — Q), por isso é separá- 
vel. Por outro lado, a equação diferencial 
dy ' 
— = RE 
do 
não é separável. 
Equações de primeira ordem separáveis podem ser resolvidas por meio da utiliza- 
ção do método de separação de variáveis. 
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Método de Separação de Variáveis 


Suponha que nos é dada uma equação diferencial separável de primeira ordem na 
forma 


d 
de = SCI) (6) 
Passo1 Escreva a Equação (6) na forma 
dy 
ca F(x) dx (7) 
90) 
Quando escritas dessa forma, as variáveis em (7) são ditas que são sepa- 


radas. 
Passo2 Integrar cada lado da Equação (7) de acordo com a variável apropriada. 


Vamos justificar esse método no final desta seção. 


Resolução de Equações Diferenciais Separáveis 
d 
EXEMPLO 1 Encontre a solução geral da equação diferencial sã = : 
Solução 
Passo1 Uma vez que a equação diferencial tem a forma 
DAH 
== "7 = fg) 


em que f(x) = 1/x e g(y) = y, é separável. Separando as variáveis, obtemos 


EP 
» x 
Passo2 Integrando cada lado da última equação em relação à variável apropriada, 
temos 
dy | 
y % 
ou 


Inly| + Cy =In|x| + G 


em que C, e €, são constantes arbitrárias. Se escolhermos C tal que 
C,— € =ln|C|, então 


Inly| = In|x| + n|C| 
= In(|C||x|) = In[Cx| mAsmB=mAs 





Assim, a solução geral é y = Cx. e 


EXEMPLO 2 Encontre a solução geral da equação diferencial 





Solução 


Passo1 Observa-se que a equação diferencial tem a forma 
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2 = (= 1000) 


x +1 


em que f(x) = x/(xº + 1) e g(y) = y, e é, por conseguinte, separável. Separando 
as variáveis, obtemos 
E (sina 
y ml 
Passo2 Integrando cada lado da última equação com base na variável apropriada, temos 


d 
felzêse 
y cafe 


1 
In|y| + C = Inter” +D+G 





ou 


1 
In|y| = > In(x +D)+G-C; 


em que €, e C, são constantes arbitrárias de integração. Se escolhermos C tal 
que C, — C, = In/C|, então temos 


1 
Inly| = > In(x + 1)+ BIC! 


= InVxº + 1 + In|C| 
- In|CV'x? + 1| mA4+InB=InAB 
de modo que a solução geral é 


vy=CVx'+1 


E 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 2, em que foi demonstrado que a solução geral da equação 
diferencial dada é y = ENE + 1. Use uma ferramenta gráfica para traçar os 
gráficos dos membros desta família de soluções correspondentes a C = —3, —2, 


—1,0, 1,2 e 3. Use a janela de visualização padrão. 


EXEMPLO 3 Encontre a solução particular da equação diferencial 
ye + (7 — 1) =0 


que satisfaça a condição y(0) = 1. 


Solução 
Passo1 Escrevendo a equação diferencial dada sob a forma 
«dy “dy 
ad -—D)y—=00 O pm ads 
rr a ee 


e separando as variáveis, obtemos 





Passo2 Integrando cada lado dessa equação em relação à variável apropriada, temos 


2 — 1 
|? 4y= | ear 





eos 
LF y id 
l 
5» — Inly| = —& +, 
y-hny=-22+C c=2c 


Usando a condição y(0) = 1, temos 
l—-Inl=-2+C o C=3 
Portanto, a solução necessária é 


y-—-lIny=-220+3 E 


O Exemplo 3 é um problema de valor inicial. Em geral, um problema de valor ini- 
cial consiste de uma equação diferencial com uma ou mais condições laterais especifi- 
cadas em um ponto. Além disso, observa-se que a solução do Exemplo 3 apareceu como 
uma equação implícita que envolve x e y. Isso geralmente acontece quando resolvemos 
equações diferenciais separáveis. 


EXEMPLO 4 Encontre uma equação que satisfaça as seguintes condições: (1) o de- 
clive da linha tangente à curva da equação em qualquer ponto P(x, y) é dado por —x/(2y) 
e (2) o gráfico da equação passa pelo ponto P(1, 2). 


Solução À inclinação da linha tangente a qualquer ponto P(x, y) no gráfico da equa- 
ção é dada por 


1 o A 


dx 2y 


F 


que é uma equação diferencial separável. Separando as variáveis, obtemos 
2y dy = —x dx 
que, após a Integração, produz 
| l 
2 2 
= em + 
* 2* | 
ou 
Wty=C íc=-m 


em que C é uma constante arbitrária. 
Para avaliar C, usamos a segunda condição, que implica que quando x = 1, y = 2. 
Isto dá 


2+242)=C ou C=9 
Por isso, a equação necessária é 
x +2y=9 


O gráfico dessa equação aparece na Figura 6. E 
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—3 


-3| 
FIGURA 6 
O gráfico dexº + 2y' = 9. 


641 


642 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Justificação do Método de Separação de Variáveis 


Vamos considerar a equação separável (6), em sua forma geral: 
2 = f(e)96) 


Se g(y) + O, podemos reescrever a equação na forma 
| dy 

— asse O) = Q 
gy) dx 


Agora, suponha que G é uma antiderivada de 1/g e F é uma antiderivada de f. Utilizando 
a regra da cadeia, vemos que 
1 dy 


à E TE 
2160) FO = 0) FO sa SU) 


Portanto, 
d | 
160) — FR) =0 


assim 
G(y) — HH (x ) = C C, uma constante 
Mas a última equação é equivalente a 


G(y) = Flx) + C ou er - [rt dx 


que é precisamente o resultado do Passo 2 do método de separação de variáveis. 





9.2 Teste de Conhecimento 


Encontre a solução da equação diferencial y' = 2x?y + 2xº A solução do Teste de Conhecimento da seção 9.2 pode ser en- 
que satisfaça a condição y(0) = O. contrada na página 644. 





9.2 Questões Conceituais 


1. a. Qual é a ordem de uma equação diferencial? Dê um 2. Explique como você poderia resolver uma equação sepa- 


exemplo. 

b. O que é uma equação separável? Dê um exemplo de 
uma equação diferencial que é separável e uma que 
não é separável. 


rável. 


3. O que é um problema de valor inicial? 





9.2 Exercícios 














Nos exercícios 1 a 16, resolva as equações diferenciais de pri- E 2y 
meira ordem separando as variáveis. de po = nb da 2 1 
+ 1 
Ly =*> 2. y = | 2 MW+3 
y y 9. y'=-HU3y +4) 10. = 
e x 
3.7 =5 4 y' = —— Eis 
Voy da ny =H" fi q e 
3y 2y 
5. y' =2y 6. y =2y-—1) À 
y xy 
13. PENE 14.) =—>— 
» V1 + x? 





y ln x (x — 4)yf 
15. y' = 6y=S=s 
x(yº — 3) 
Nos exercícios 17 a 28, encontre a solução do problema de va- 
lor inicial. 
2X o 
17. y' = a SAO) = 2 18. y' =xeWy(0)=1 
19. y =2-yX0)=3 20. y' = 5 4(1) a. 
21.y/=Iy-2WX;W0)=1 2.7 =xy;y0)=1 
DE vir im cata = 
By =, M0)=1 Ay=-rfyêdl)=] 
ge d 
25.y =we;yW1)=1 26. y' = 2xe; 0) = 1 
yº 
27. y' =3xe'; y(0) = 1 28. y' = = 93 Y0) =1 
E 
29. Encontre uma função f, dado que (1) o declive da linha 


30. 


31. 


32. 


ERR 


34. 


tangente para o gráfico de f em qualquer ponto P(x, y) é 
dado por dy/dx = (3xº)/(2y) e (2) o gráfico de f passa 
pelo ponto (1, 3). 


Encontre uma função f, dado que (1) a inclinação da linha 
tangente para o gráfico de f em qualquer ponto P(x, y) é 
dado por dy/ dx =3xy e (2) o gráfico de f passa pelo ponto 
(0, 2). 


Decomposição Exponencial Use a separação de variáveis para 
resolver a equação diferencial 


do o 
= OO) = O 


onde k e Q, são constantes positivas, descrevendo de- 
composição exponencial. 


A Lei de Fick Consulte o Exercício 26, Seção 9.1. Use a se- 
paração de variáveis para resolver a equação diferencial 


dy E 
o A AD)=a 

onde k, V, C e y, são constantes com € — y > 0. Encon- 
tre lim y e interprete o seu resultado. 


E—+D0 
Concentração de Glicose na Corrente Sanguínea Consulte o 
Exercício 24, Seção 9.1. Use a separação de variáveis 
para resolver a equação diferencial 4' = C-KA, onde C 
e k são constantes positivas. 
Dica: Reescreva a equação diferencial dada sob a forma 


Leis Alométricas Consulte o Exercício 27, Seção 9.1. Use a 
separação de variáveis para resolver a equação diferencial 


dr 1d 
x dt v dt 


onde k é uma constante. 
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35. Oferta e Demanda Suponha que a taxa de mudança da oferta 
de uma mercadoria é proporcional à diferença entre a de- 
manda e a oferta, de modo que 

ds 

= 

onde k é uma constante de proporcionalidade. Suponha- 

-se que D é constante e S(0) = S,. Encontre uma fórmula 

para S(t). 


36. Oferta e Demanda Suponha que a taxa de mudança do preço 
unitário de uma mercadoria é proporcional à diferença 
entre a oferta e a demanda, de modo que 

dp 

— =kWD-—S 

a 

onde k é uma constante de proporcionalidade. Suponha- 

seque D=50-2p,$S=5+ 3pep(0) = 4. Encontre 

uma fórmula para p(t). 


37. Investimento Líquido Consulte o Exercício 21, Seção 9.1. 
A administração de uma empresa decidiu que o nível de 
seu Investimento não deve exceder € dólares. Além disso, 
a administração decidiu que a taxa de investimento Jí- 
quido (a taxa de variação do capital total investido) deve 
ser proporcional à diferença entre C e o capital investido. 
Formule e resolva a equação diferencial. 


38. Elasticidade da Demanda Lembre-se da Seção 3.4 que se x = 
Hp) é uma equação de demanda, então a elasticidade da 
demanda em preço p é dada por 

pf'(p) 
ep) = 
fp) 
Encontre todas as funções de demanda que têm unidade 
de elasticidade. 
EM 
Pp E: p 
Dica: Resolva a equação diferencial — a l. 

Nos exercícios 39 a 46, determine se a afirmação é verdadeira ou 

falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, explique o 

motivo, ou dê um exemplo para mostrar por que ela é falsa. 


39. Se y = fix) é uma solução de uma equação diferencial de 
primeira ordem, então y = Cf (x) é também uma solução. 


40. Se y — fx) é uma solução de uma equação diferencial de 
primeira ordem, então y = f(x) + C também é uma solu- 
ção. 


41. A equação diferencial y' = xy + 2x — y — 2 é separável. 
42. A equação diferencial y' = xº — y? é separável. 


43. Se a equação diferenciável M(x, y) dx + N(x, y) dy = O 
pode ser escrita de modo que M(x, y) = fO)g(y) e N(x, )) 
= F(x)G(y) para as funções f, g, Fe G, então é separável. 


44. A equação diferencial (x? + 2) dx + (2x — 4xy)) dy = 0 
é separável. 
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Do Rms o dy FedgO) 
45. A equação diferencial y dx — (y — xy*) dy = 0 é sepa- 46. A equação diferencial — = —— == é separável. 
rável. de Fx) + GO) 
9.2 Solução dos Teste de Conhecimento 
Escrevendo a equação diferencial na forma py + 1) =) +4 = Ce c=e 
du pa) + 1 = cet gs 


dx 
vy=-—1l+ Celi 
e separando as variáveis, obtemos 
Usando a condição inicial y(0) = O, temos 


E = 2x" dx 

$i 0O=-1+C o C=1 
Integrando cada lado da última equação em relação a variável assim 
apropriada, temos ia eme 


d 2 
[= [2a oulnly+1i|=>7+C, 
plo 3 


9.3 Aplicações das Equações Diferenciais Separáveis 


Nesta seção, veremos algumas aplicações das equações de primeira ordem diferenciais 
separáveis. Começamos por rever algumas das aplicações discutidas na Seção 9.1. 


Modelos Irrestritos de Crescimento 

A equação diferencial que descreve um modelo de crescimento irrestrito é dada por 
do 
= = kO 

dt o 


em que O(t) representa o tamanho de certa população no tempo t e k é uma constante 
positiva. Separando as variáveis nessa equação diferencial e integrando, temos 


E -|nd 
F | 


nlol=kK+C, 
ro = gt + Ci Es Cor 
O = Ca” 


Assim, podemos escrever a solução como 


0, Q(t) = Ce* 


; Observe que, se a quantidade presente inicialmente é denotada por Q,, então O(0) = O. 
Essa condição produz a seguinte equação 


C, 


C, ='€ 
C==€, 
O(t) = Qoe* 


FIGURA 7 Cê =0. ou C=0 
Um modelo de crescimento irrestrito auEnE: ia ' 
Portanto, o modelo de crescimento exponencial irrestrito com população inicial O, é dada 


por 
O(t) — O,” (8) 
(Figura 7). 
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| EXEMPLO APLICADO 1 (Crescimento de Bactérias Em condições laboratoriais 
o ideais, a taxa de crescimento de bactérias em uma cultura é proporcional ao ta- 
manho da cultura em qualquer instante t. Suponhamos que 10 000 bactérias estão 
presentes inicialmente em uma cultura, e 60 000 estão presentes duas horas mais 
tarde. Quantas bactérias haverá na cultura após quatro horas? 





Solução Sendo O(t) o número de bactérias presentes na cultura no tempo £, em que 
t é medido em horas, então 
do 
= = k 
dt O 


onde k é uma constante de proporcionalidade. Resolvendo essa equação separável di- 
ferencial de primeira ordem, obtemos 


O(t) = O," Equação (8) 
onde Q, indica a população inicial de bactérias. Como OQ, = 10 000, temos 
O(t) = 10 000e” 
Em seguida, a condição de 60 000 bactérias presentes duas horas mais tarde se traduz 
em 


60 000 = 10 000€* 
er= 6 
dies gl 
Assim, o número de bactérias presentes em qualquer momento t é dado por 
O(t) = 10 000” = 10 000(e”)' 


= (10 000)6"* 
Em particular, o número de bactérias presentes na cultura, no final de quatro horas, é 
dado por 
O(4) = 10 000(6"2) 
= 360 000 E 


Modelos de Crescimento Restrito 


Na Seção 9.1, vemos que uma equação diferencial que descreve um modelo de cresci- 
mento restrito é dado por 








do 
— = BC — 0) (9) 
q — KC— 0) 
onde ambos k e € são constantes positivas. Para resolver essa equação diferencial se- y 
parável de primeira ordem, primeiro separamos as variáveis e em seguida integramos, 20 
obtendo 
do O(t) = C—- Ag-t 
| | [tá 
(Em C-A+ 
—ln| = O | =k+oC, C,, uma constante arbitrária 
In|C—Q|=-k-—C,; 
E =0|=gS sgftrtaGo” E-=ga 
= | FIGURA 8 
E O = Áe AE EC. Um modelo restrito de crescimento 
exponencial. 


Essa é a equação da curva de aprendizagem (Figura 8) estudada no Capítulo 5. 
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y 
150 y=150 
100 
50 O(x) = 150 — 70e 0856: — 10) 


[e ti fee ee e 
| IO 20 30 40 


FIGURA 9 

Q é uma função que relaciona o rendimento 
das culturas à quantidade de fertilizante 
utilizado. 





EXEMPLO APLICADO 2 Rendimento de um Campo de Trigo Em um experimento 


o! realizado por pesquisadores do Departamento de Agricultura de uma universi- 


dade do Meio-Oeste, verificou-se que o rendimento máximo do trigo em uma esta- 
ção de campo experimental da Universidade foi de 150 sacos por hectare. Além disso, 
os pesquisadores descobriram que a velocidade de rendimento do trigo era regulada 
pela equação diferencial 

do 

e OU — 

“É = M150 — 0) 


onde O(x) denota o rendimento em alqueires por acre e x é a quantidade em libras de 
um fertilizante experimental utilizado por acre de terra. Os dados obtidos na expe- 
riência indicaram que 10 libras de fertilizante por acre de terra resultam em um ren- 
dimento de 80 sacos de trigo por hectare, enquanto 20 libras de fertilizante por hec- 
tare de terra resultam em um rendimento de 120 sacos de trigo por hectare. Determine 
o rendimento se forem utilizadas 30 libras de fertilizante por hectare. 


Solução A equação diferencial dada tem a mesma forma que a Equação (9), com 
C = 150. Ao resolvê-la diretamente ou usar o resultado obtido na solução da Equa- 
ção (9), vemos que o rendimento por hectare é dado por 


O(x) = 150 — Ae * 
A primeira condição implica que O(10) = 80, isto é, 
150 — Ae !* = 80 
ou 4 = 70e!%. Portanto, 
O(x) = 150 — 70e!%e”* 
= 150 — 70e 10) 
A segunda condição implica que O0(20) = 120, ou 
150 — 700 *2-"1) = 120 
70e"** = 30 


gro 


=] | o 


Tomando o logaritmo de cada lado da equação, encontramos 


ha gr = n(5) 
7 


—10k = In3 — In7 = —0,8473 
k = 0,085 
Portanto, 
O(x ) = 150 — 70€ 908510) 
Em particular, quando x = 30, temos 
O(30) = 150 — 70e7 8500) 
150 — 70€e !” 
= 137 


Assim, o rendimento seria 137 sacos por hectare, se fossem utilizadas 30 libras de fer- 
tilizante por hectare. O gráfico de O é mostrado na Figura 9. Eh 


Em seguida, vamos considerar uma equação diferencial que descreve outro tipo de 
crescimento restrito: 


dO o o 
ia Ro(C — O) 


onde k e C são constantes positivas. Separando as variáveis e integrando cada lado da 
equação resultante em relação à variável apropriada, temos 


l 
edu = E dt 
AC — O) 
Tal como está, o integrando no lado esquerdo dessa equação não está de uma forma que 
possa ser facilmente integrado. No entanto, observa-se que 





e E ss | 

RE -—-O ECLD C-0 
como você pode verificar pela soma dos termos entre os colchetes no lado direito. Fa- 
zendo uso dessa identidade, temos 


Ta 
Jelo* cole -Jra 
é + mr; = Ch 














Q C—Q 
In Q | di In | E Q| = Ckht+ b b, uma constante arbitrária 
O, 
In = Ckt + b 

c-Q 

O, = eCttb = ok 

C—-Q 
po = Be” B = te 


O = Che — OBe* 
(1 + Be “NO = CBe* 


E 
CBe* 
q Ckt 
| + Be 
ou 
E: 1 


O(t) = (11) 


1+AeH “OB 


(veja a Figura 2, página 632). Na sua forma final, essa função é equivalente à função 
logística encontrada no Capítulo 5. 





à MW EXEMPLO APLICADO 3 Propagação de uma Epidemia de Gripe Durante uma epide- 
kg mia de gripe, 5% dos 5 000 soldados do exército em Fort MacArthur havia con- 

traído influenza no tempo t = 0. Além disso, a velocidade com que eles contraíram 
influenza foi conjuntamente proporcional ao número de oficiais que já tinham contraído 
a doença e à população não infectada. Se 20% dos oficiais havia contraído gripe até o dia 
10, encontre o número de oficiais que contraíram gripe até o dia 13. 


Solução Sendo O(t) o número de oficiais do exército que tinham contraído gripe 
após t dias, então 
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ao 


7 = kO(5 000 — 0) 


Podemos resolver diretamente essa equação diferencial separável ou usar o resultado 
para o problema mais geral obtido anteriormente. Optando por este último, utilizamos 
a Equação (11) com € = 5 000 para obter 

5 000 
I+ A e”? 000% 


At) = 


A condição de que 5% da população tinha contraído gripe no tempo t = O implica que 


5 000 
|I+A 


= 250 





O(o) = 


com base no qual podemos ver que 4 = 19. Portanto, 


5 000 


1 + 19e7500% 


Ot) 


Em seguida, a condição de que 20% da população tinha contraído gripe no 10º dia im- 
plica que 


5 000 
O(10) = 1 + 192759000: = 1000 
ou 
É 19739 000% = 5 
o 
—50000k — 
i 19 
—50 000k = In 4 — In 19 
C 
k = comi 4 — In 19) 
500002" É 
= (3,0000312 
Portanto, 
5 000 
At = 7 + 19e-015% 


Em particular, o número de oficiais do exército que tinham contraído gripe até o 13º 
dia é dado por 
5 000 5 000 


o jd 19e7 815603) - Ra 1927228 = 1428 


0(13) 


ou cerca de 29%. O gráfico de O é mostrado na Figura 10. 


h Y 
y=5000 
5 000 
4 000 
3 000 
o( = — 000. — 

2000 1 + 19-16 
1000 

| f 

10 20 30 al) 
[5] 
Explore e Discuta 


Considere o modelo de crescimento restrito descrito pela equação diferencial 
dO /dt = kO(C — Q) com a solução dada pela Equação (11). 


1. Mostre que a taxa de crescimento de Q é maior em t = (In A)/(kC). 
Dica: Use a equação diferencial e a Equação (11). 


2. Consulte o Exemplo 4. Em qual momento o número de casos de gripe está aumentando na 
maior taxa? 


À * À EXEMPLO APLICADO 4 LeideWeber-Fechner Derive a lei de Weber-Fechner ao 
=P descrever a relação entre um estímulo S e a resposta resultante R, resolvendo 
a equação diferencial (4) sujeita à condição R = O quando $S = S,, onde $, é o nível 
do limiar. 





Solução À equação diferencial 


dR 
ds Ss 
é separável. Separando as variáveis, temos 
dS 
dR = k— 
$ 


Integrando ambos os lados da equação, temos 


ds 
dR = k| 
| a 


R=kinS+C 


em que € é uma constante arbitrária. Usando a condição de R = O quando S = $,, 
temos 

O=klnS, +C 

C=-—klnS 


Substituindo esse valor de C na expressão para R, encontramos 


R=knS-klnsS 
À 
= kn> 
So 


a relação necessária entre R e S. O gráfico de R é mostrado na Figura 11. E 
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FIGURA 10 


Um modelo de epidemia. 





FIGURA 11 
A Lei de Weber-Fechner. 
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y 
= 30 

30 E 

0 A(£) = 30(1 — e) 

10 

f 
5 10 15 20 

FIGURA 12 
A solução da equação diferencial 
da A 

dt 5 


os EXEMPLO APLICADO 5 Um Problema de Mistura Um tanque contém inicial- 

me» mente dez galões de água pura. Uma salmoura contendo 3 libras de sal por 

“galão de água entra no tanque a uma taxa de 2 galões por minuto e a solução, bem 
misturada, sai do tanque com a mesma taxa. Quanto sal está presente ao final de 10 
minutos? Quanto sal está presente em longo prazo? 






Solução O problema foi formulado matematicamente na página 633 e fomos leva- 
dos para a equação diferencial 
dA 6 — A. SY— À 


ka 5 





sujeita à condição A (0) = O. Separando as variáveis, temos 


dA l 
im E 
30 —- A 5 





Em seguida, integramos ambos os lados da última equação para obter 


dA l 
na ]s + 
30 — À 5 


| 
—In[30 =A| = t+ 


b, uma constante 


] 
In/30-A|=—5t—b 
30 —-A=e"e'? (0=A<30) 
A=30—€Ce” =. 


A condição A(0) = O implica que 


dando € = 30, então 
A(t) = 30(1 — eT'!s) 
A quantidade de sal presente depois de dez minutos é 
A(10) = 30(1 — e?) = 25,94 
ou 25,94 libras. A quantidade de sal presente no longo prazo é 
lim A(4) = lim 30(1 — e) = 30 


ou 30 libras (Figura 12). E 


1 EXEMPLO APLICADO 6 Lei de Resfriamento de Newton A lei de resfriamento de 

o! Newton indica que a temperatura de um objeto cai a uma velocidade proporcio- 

nal à diferença entre a temperatura do objeto e a do ambiete em volta. Suponha 

que uma torta de maçã é retirada do forno a uma temperatura de 200 ºF e é colocada 

no balcão de uma sala, onde a temperatura é de 70 ºF. Se a temperatura da torta de maçã 

é de 150 ºF após cinco minutos, encontre sua temperatura y(t) em função do tempo ft. 
Qual será a temperatura da torta dez minutos após ser retirada do forno? 


Solução Assuma que y indica a temperatura da torta de maçã. Uma vez que a tem- 
peratura da torta cai a uma velocidade proporcional à diferença entre a temperatura 
da torta e a temperatura da sala, vemos que y satisfaz a equação diferencial 


dy | 
= = —k(y — 70 
qe O Hy — 70) 


Equações Diferenciais 651 


onde o número positivo k é uma constante de proporcionalidade. Para resolver a equa- 
ção diferencial, separamos as variáveis e integramos, obtendo 


d 
| ) - | -kde 
vy — 70 





In|y pe 70 | = -ktt+-d d, uma constante arbitrária 
vy— MW=e!ti=Ae* A=e,y<7 
y = 70 + Ae" 


A condição em que a torta está a 200 “F quando é retirada do forno se traduz na con- 
dição inicial y(0) = 200. Usando essa condição, temos 


200 = 70 + 4eº = 70 + À 


ou 4 = 130. Portanto, 
y = 70 + 1300 * 


Para determinar o valor de k, utilizamos o fato de que y(5) = 150, obtendo 


150 = 70 + 130e* 


130e"* = 80 
-sk — 80 
130 
80 
4 == 
130 
1. 80 
k=—=In— 
5 130 
= (3,097 


Portanto, 


»(t) = 70 + 130e "9% 


A temperatura da torta dez minutos após ter sido retirada do forno é 


v(10) = 70 + 1300710 = 119,28 


ou cerca de 119,3 º“F. 





9.3 Teste de Conhecimento 


Suponha que o dinheiro depositado em um banco cresce a uma 
velocidade que é proporcional à quantidade acumulada. Se o 
montante em depósito inicialmente é P dólares, encontre uma 
expressão para a quantidade acumulada A após ft anos. Re- 


concilie o seu resultado com a fórmula de juros compostos 
contínuos, A= Pe”. 


A solução do Teste de conhecimento 9.3 pode ser encontrada 
na página 655. 





9.3 Questões conceituais 


d 
1. Considere a equação diferencial “E = kQ (k > 0), que 


descreve o crescimento irrestrito. Suponha que 

O(0) = O, > 0. 

a. O que a equação diz sobre a taxa de crescimento de Q 
em relação a t? O que acontece com a taxa de cresci- 
mento enquanto í se aproxima do infinito? 


b. Relacione sua resposta do item (a) com a solução 
O(t) = O,e“ da equação diferencial. 
| as e o dR ok 
2. Considere a equação diferencial As — 6 (k > 0), 


descrevendo a relação entre um estímulo S$ e o resul- 
tando de resposta R (lei de Weber-Fechner). 
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a. O que você pode dizer sobre a taxa de variação de R 
em relação a $? O que acontece com a taxa de mu- 
dança quando S se aproxima do infinito? 


b. Relacione suas respostas do item (a) com a solução 
S 
R =kln q da equação diferencial. Suponha que 
1) 
S(0) = S, > 0. 





9,5 


É. 


pa 


Exercícios 


Decomposição Química A taxa de decomposição de uma de- 
terminada substância química é diretamente proporcional 
à quantidade presente em um instante t. Se y, g do produto 
químico está presente no tempo t = (0, encontre uma fór- 
mula para exprimir a quantidade presente em qualquer 
momento t. 


. Crescimento de Bactérias. Em condições ideais de laborató- 


rio, a taxa de crescimento de bactérias em uma cultura é 
proporcional ao seu tamanho em um instante t. Suponha- 
-se que 2 000 bactérias estejam inicialmente presentes na 
cultura e 5 000 delas 1 h mais tarde. Quantas bactérias 
estarão presentes na cultura no final de 2 h? 


. Crescimento Populacional Mundial A população mundial no 


início de 1980 era de 4,5 bilhões. Considerando-se que a 
população continuou a crescer a uma taxa de cerca de 2% 
ao ano, encontre a função Q que expressa a população 
mundial (em bilhões) em função do tempo t (em anos). 
Qual será a população mundial no início de 2015? 


Crescimento Populacional A população de uma determinada 
comunidade está aumentando a uma taxa diretamente 
proporcional à população em um instante t. Nos últimos 
três anos, a população duplicou. Quanto tempo vai de- 
morar para que a população triplique? 


. Lei de Absorção de Lambert Segundo a lei de absorção de 


Lambert, a porcentagem de luz incidente L absorvida na 
passagem através de uma fina camada de material x é pro- 
porcional à espessura do material. Se ; polegada de um 
certo material reduz a luz para metade da sua intensidade, 
quanto de material adicional será necessário para reduzir 
a intensidade para um quarto do seu valor inicial? 


Contas-Poupança Uma quantia em dinheiro depositada em 
uma conta-poupança cresce a uma taxa proporcional à 
quantidade nela presente (Pode-se mostrar que uma quan- 
tidade de dinheiro cresce dessa forma ao render juros 
compostos continuamente). Suponha que US$ 10.000 
sejam depositados em uma conta que rende a uma taxa de 
juros compostos continuamente de 4% ao ano. 

a. Qual será o valor acumulado após cinco anos? 

b. Quanto tempo levará para que o depósito original 

dobre de valor? 


« Reações Químicas Em uma determinada reação química, 


uma substância é convertida em outra a uma taxa pro- 
porcional ao quadrado do valor da primeira substância 
presente em um instante t. Inicialmente (t = 0), 50g da 
primeira substância estavam presentes; uma hora mais 
tarde, restaram apenas 10 g dela. Encontre uma fórmula 
que forneça o valor da primeira substância presente em 


10 


ll. 


12 


13 


qualquer momento t. Qual é o valor presente após 2h? 


. Lei de Resfriamento de Newton A lei de resfriamento de New- 


ton afirma que a taxa de mudança na temperatura de um 
objeto é diretamente proporcional à diferença entre a tem- 
peratura do objeto e o meio circundante. Uma ferradura 
aquecida a uma temperatura de 100 ºC é imersa num 
grande tanque de água a uma temperatura (constante) de 
30 “€ no momento t = O. Três minutos mais tarde, a tem- 
peratura da ferradura é reduzida para 70 “ºC. Deduza uma 
fórmula que forneça a temperatura da ferradura em qual- 
quer momento f. Qual será a temperatura da ferradura 5 
min depois de ter sido submersa em água? 


Lei de Resfriamento de Newton A lei de resfriamento de New- 
ton afirma que a taxa de mudança na temperatura de um 
objeto é diretamente proporcional à diferença entre a tem- 
peratura do objeto e a do ambiente circundante. Uma xí- 
cara de café é preparada com água fervente (212 “F) e 
deixada para esfriar no balcão de uma sala onde a tempe- 
ratura é de 72 “F. Se a temperatura do café for de 140 ºF 
após 2 min, determine quando o café vai estar frio o sufi- 
ciente para ser tomado (digamos, a 110 ºF). 


Decaimento Exponencial Um isótopo radioativo com uma 
massa inicial de 100 mg decai a uma taxa que é propor- 
cional à sua massa, a qual, cinco anos mais tarde, é de 60 
mg. Encontre uma fórmula que forneça a quantidade do 
isótopo restante em qualquer momento. Qual será a quan- 
tidade remanescente após dez anos? 


Decaimento Radioativo Se 4g de uma substância radioativa 
está presente no tempo t = 1 (anos) e lg está presente em 
t = 6, qual era a quantidade inicial? Qual é a meia-vida 
da substância? 

Dica: Consulte o Exemplo 2, página 391. 


Curvas de Aprendizagem O American Court Reporter Insti- 
tute considera que um estudante comum, fazendo o curso 
de estenografia elementar, progride a uma taxa dada por 


do E 
a k80 — O) 


em 20 semanas, onde O(t) indica o número de palavras 
do ditado que um estudante pode anotar por minuto, após 
tí semanas do curso. Se um aluno comum pode anotar 50 
palavras do ditado por minuto, após dez semanas no 
curso, quantas palavras por minuto um aluno comum 
pode anotar após a conclusão do curso? 


Treinamento de Pessoal O gerente de pessoal da Companhia 
de Seguros Gibraltar estima que o número de pedidos de 
seguros que um funcionário experiente pode processar 


14. 


15. 


16. 


17. 


18. 


em um dia é de 40. Além disso, a taxa que um funcioná- 
rio pode processar pedidos de seguros por dia durante a 
semana t de treinamento é proporcional à diferença entre 
o número máximo possível (40) e o número que pode ser 
processado por dia, na semana t. Se o número médio de 
pedidos que os estagiários podem processar após duas se- 
manas no cargo é de 10/dia, determine quantos pedidos 
um estagiário médio pode processar após seis semanas 
no trabalho. 


Efeito da Imigração no Crescimento Populacional Suponha que 
a população de um país em um instante t cresça de acordo 
com a fórmula 


dP 

ria kr + T 
em que P indica a população em qualquer instante t, k é 
uma constante positiva que reflete a taxa de crescimento 
natural da população e 1 é uma constante que fornece a 
taxa (constante) de imigração no país. Se a população 
total do país no momento t = O é P,, encontre uma Tór- 
mula para exprimir a população em qualquer instante t. 


Efeito da Imigração no Crescimento Populacional Consulte o 
Exercício 14. A população dos Estados Unidos no ano de 
1980 (t = 0) era de 226,5 milhões. Suponha que a taxa de 
crescimento natural seja de 0,8% ao ano (k — 0,008), a 
imigração líquida seja permitida a uma taxa de 0,5 mi- 
lhão de pessoas/ano (1 = 0,5) e P, = 226,5. Qual será a 
população dos EUA em 2015? 


Fundos de Retiradas O proprietário da loja de ferragens Car- 
son decidiu participar de um fundo, com a finalidade de 
comprar um servidor para a área de TI daqui a dois anos. 
Estima-se que a compra custará US$ 30.000 e que o 
fundo cresce a uma taxa de 


dÁ 

7 rA + P 
onde 4 denota o valor do fundo em um instante t, ré a 
taxa de juros anuais, compostos continuamente, de ren- 
dimento do fundo, e P é o valor (em dólares) depositado 
anualmente no fundo pelo proprietário (suponha que os 
depósitos sejam realizados com frequência, em pequenas 
quantias, ao longo do ano, de modo que sejam essencial- 
mente contínuos). Se o fundo rende 5% de juros com- 
postos continuamente ao ano, determine qual a quantia 
que o proprietário deverá investir anualmente no fundo. 


Propagação de um Rumor A taxa de propagação de um boato 
através de uma aldeia alpina de 400 moradores é conjun- 
tamente proporcional ao número de moradores que o ou- 
viram e o número dos que não o ouviram. Inicialmente, 
dez moradores ouviram o rumor, mas, dois dias depois, 
esse número tinha aumentado para 80. Encontre o número 
de pessoas que irão ter ouvido o rumor após uma semana. 


Crescimento de uma Colônia de Moscas-das-Frutas Um biólogo 
determinou que o número máximo de moscas-das- 
-frutas que pode ser mantido em um ambiente cuidado- 


19. 


20. 


21. 
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samente controlado (com um número limitado de espaço 
e alimentação) é de 400. Suponha-se que a taxa de cres- 
cimento da população da colônia obedeça à regra 


7 — *AC— O) 
onde € é a capacidade limite (400) e Q representa o número 
de moscas-das-frutas na colônia no instante t. Se a popula- 
ção inicial de moscas-das-frutas no experimento é de 10, 
aumentando para 45 após dez dias, determine a população 
da colônia de moscas-das-frutas no final do 20º dia. 


Vazão de Água de um Tanque Um recipiente com uma seção 
transversal constante é enchido com água até a altura H. 
A água flui através de uma abertura da seção transversal 
B, na base do recipiente. Usando a lei de Torricelli, pode 
ser demonstrado que a altura h da água no instante £ sa- 
tisfaz o problema de valor inicial 


dh B 

de V 29h h(0) = H 

a. Encontre a fórmula para A. 

b. Encontre o tempo T necessário para que o tanque se 
esvazie. 

c. Encontre T, se A = 4 (pés?), B = 1 (pol?), H = 16 
(pés) e g= 32 (pés/seg”). 


T A pés 
H pés 
ã B pol ; 


Curvas de Crescimento de Gompertz Consulte o Exercício 28, 
Seção 9.1. Considere a equação diferencial 


do nã 
“ad — MC nO) 


com a condição inicial O(0) = Q.. A solução de Q(t) des- 
creve um crescimento restrito e tem um gráfico conhe- 
cido como a curva de Gompertz. Usando a separação de 
variáveis, resolva essa equação diferencial. 


Curvas de Crescimento de Gompertz Considere a equação di- 
ferencial de Gompertz 


dP (E) 
= ar | — 
dt P 


onde c é uma constante positiva e L é a capacidade limite 

do ambiente. 

a. Resolva a equação diferencial com a condição inicial 
PO) = Po 

b. Encontre lim P(t). 

c. Mostre que P(t) cresce mais rapidamente quando 
P=L/e. 
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d. Mostre que P(t) cresce mais rapidamente quando 


L 
Po 


c 


É = 


Concentração de uma Droga na Corrente Sanguínea Suponha- 

-se que a taxa de redução da concentração de um medi- 

camento na corrente sanguínea é proporcional à concen- 

tração no tempo t. Inicialmente, não há nenhum 

medicamento na corrente sanguínea até o tempo t = 0, 

quando é introduzido na concentração de C€, g/mL. 

a. Qual é a concentração do medicamento na corrente 
sanguínea no final de Th? 

b. Se no tempo T outra dose com a concentração de C, 
g/mL for injetada na corrente sanguínea, qual é a con- 
centração do medicamento no fim de 27h? 

c. Se o processo foi contínuo, qual seria a concentração 
do medicamento no final de NT h? 

d. Calcule a concentração do medicamento na corrente 
sanguínea a longo prazo. 


Dica: Avaliar lim y(NT), onde y(NT) denota a concentração da 
droga ao final de NT h. 


Propagação de Doenças Um modelo matemático simples em 
epidemiologia, relativo à propagação de uma doença, 
pressupõe que a taxa de propagação de uma doença é 
conjuntamente proporcional ao número de pessoas 1n- 
fectadas e ao número de pessoas não infectadas. Supo- 
nha-se que haja um total de N pessoas na população, das 
quais N, são inicialmente infectadas. Demonstre que o 
número de pessoas infectadas após t semanas, x(t), é dado 
por 


onde k é uma constante positiva. 


Propagação de Doenças Consulte o Exercício 23. Suponha 
que há 8 000 alunos de uma faculdade e 400 alunos te- 
nham contraído gripe no início da semana. 

a. Se 1 200 tinham contraído gripe no final da semana, 
quantos terão contraído gripe no final de duas, três e 
quatro semanas? 

b. Quanto tempo levará para que 80% da população es- 
tudantil seja infectada? 


c. Faça o gráfico da função de x(t). 


Modelo de Crescimento de Von Bertalanffy O modelo de cres- 
cimento de Von Bertalanffy é utilizado para prever o com- 
primento dos peixes comerciais. O modelo é descrito pela 
equação diferencial 


26 


27 


28 


dx 
de LL — x) 


onde x(t) é o comprimento do peixe no instante t, k é uma 
constante positiva chamada de taxa de crescimento de 
von Bertalanffy e L é o comprimento máximo do peixe. 
a. Encontre x(1), dado que o comprimento do peixe em 
= 08%, 

b. Na época em que as larvas eclodem, a arinca do Mar 
do Norte têm cerca de 0,4 cm de comprimento, e a 
arinca média cresce a um comprimento de 10 cm após 
um ano. Encontre uma expressão para o comprimento 
da arinca do Mar do Norte no tempo ft. 

Faça o gráfico de x, sendo L = 100 (cm). 

As arincas que são apanhadas hoje estão, em média, 
entre 40 cm e 60 cm de comprimento. Quais são as 
idades das arincas que são pegas? 


Taxas de Reações Químicas Duas soluções químicas, uma 
contendo N moléculas do produto químico A e outra con- 
tendo M moléculas de produto químico B, são misturadas 
em conjunto a um tempo t = O. As moléculas dos dois 
produtos químicos combinam-se para formar outra solu- 
ção química que contém y moléculas do produto químico 
AB. A taxa a que as moléculas AB são formadas, dy/dt, é 
chamada de taxa de reação e é conjuntamente propor- 
cional a (N — y) e (M — y). Assim, 


dy 


dt 


onde k é uma constante. (Assumimos que a temperatura 
da mistura química permanece constante durante a inte- 
ração.) Resolva essa equação diferencial com a condição 
inicial y(0) = O assumindo que N — y>0eM — y>0. 
Dica: Use a identidade 


= KN — y)XM — 2) 








1 a | | ) 
(N-9XAM—9) M-NAN-y M-y 


Problemas de Mistura Um tanque contém inicialmente 20 
galões de água pura. A salmoura, que contém 2 libras de 
sal por galão, entra no tanque a uma taxa de 3 galões/mi- 
nuto, e a mistura bem agitada sai do tanque à mesma taxa. 
Quanto sal está presente no tanque em qualquer instante 
t? Quanto sal está presente ao final de 20 minutos? 
Quanto sal está presente a longo prazo? 


Problemas de Mistura Um tanque contém inicialmente 50 
galões de salmoura, no qual 10 libras de sal estão dissol- 
vidas. A salmoura, que contém 2 libras de sal dissolvido 
por galão, flui para dentro do tanque à taxa de 2 ga- 
lôes/minuto, e a mistura bem agitada flui para fora do tan- 
que à mesma taxa. Quanto sal está presente no tanque ao 
final de dez minutos? 
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9.3 Solução do Teste de Conhecimento 


Uma vez que a taxa de crescimento do dinheiro é proporcio- A(t) = Pe* 


nal à quantidade atual, temos o problema de valor inicial 
dólares. 


dA Se compararmos esse resultado com a fórmula de A = Pe”, 

dt vemos que as fórmulas são idênticas quando o crescimento 

A(O) = P constante k é considerado como sendo igual a r, a taxa de ju- 

Usando a Equação (8), temos ros nominal. Isso mostra que o dinheiro depositado em um 
A(t) = A(O yet - Pet banco com juros compostos continuamente cresce de acordo 


com a lei do crescimento natural. 


Portanto, o valor acumulado após t anos é dado por 


9.4 Soluções Aproximadas de Equações Diferenciais 


Método de Euler 


Como no caso de integrais definidas, existem muitas equações diferenciais cujas solu- 
ções exatas não podem ser encontradas com a utilização de qualquer um dos métodos 
disponíveis. Aqui, novamente, recorremos para aproximar as soluções. 

Muitos métodos numéricos foram desenvolvidos para o cálculo eficiente de soluções 
aproximadas de equações diferenciais. Nesta seção, vamos estudar um método para re- 
solver o problema 


d 
Foo) Amo) =% (12) 


O método de Euler, em homenagem a Leonhard Euler (1707-1783), descreve uma 
forma de encontrar uma solução aproximada da Equação (12). Basicamente, a técnica 
exige aproximação da solução real y = f(x) em determinados valores selecionados de 
x. Os valores de f entre dois valores adjacentes de x são, então, encontrados por inter- 
polação linear. Essa situação é representada geometricamente na Figura 13. Assim, no 
método de Euler, a curva real da solução da equação diferencial é aproximada por uma 
curva poligonal adequada. 


Solução real 
P=f prá 


«—— Solução 
aproximada 





Para descrever o método, seja h um pequeno número positivo ex =x, + nh, em que 
n=1,2,3,...;isto é, 


* = EM = % 2h 1 —% FSM 


Assim, OS pontos x,, X,, X,, X,, - - - São espaçados uniformemente, e a distância entre quais- 


quer dois pontos adjacentes é de h unidades. 


FIGURA 13 

Usando o método de Euler, a real curva de 
solução da equação diferencial é aproxi- 
mada por uma curva poligonal. 
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Começa-se por encontrar uma aproximação y, para o valor da solução real, f(x,), em 
x = x,. Observe que a condição inicial y(x,) = y, de (12) nos diz que o ponto (x,, y,) 
está na curva de solução. O método de Euler diz para aproximar a parte do gráfico de f 
no intervalo [x,, x,] pelo segmento de reta que é tangente ao gráfico de fem (x,, y,). Para 
encontrar uma equação desse segmento de reta, observa-se que a inclinação do segmento 
de reta é igual a F(x,, y,). Então, usando a forma ponto-inclinação de uma equação de 
uma reta, vemos que a equação necessária é 


ppa = (xo, Yo) (x EE Xo) (x2) Veja a página 36. 
ou 
y = + F(xo Yo)lx — xo) 
Portanto, a aproximação de y, para fx,) é obtida pela substituição de x por x,. Assim, 


» = + Flxo Yo)lx — Xo) 
= Yo EE F(xo, Yo)h Desde que x, — x, =h 


Esta situação está ilustrada na Figura 14. 


Solução real / 
Y=N%) ; f 


Fu 


Pá 
a 
(os Yo) (xi, Fl DA 


e qa 


0x1, Y1) 


FIGURA 14 
y,=yY, + hF(x,y.) é o número usado para 
aproximar f(x ). 





À seguir, para encontrar uma aproximação y, para o valor da solução real, f(x,), em 
X = X, repetimos o procedimento anterior, mas desta vez tendo o declive do segmento 
de reta em [x,, x,] para ser F(x,, y,). Obtemos 
yo = + Fl Y)h 


(Veja a Figura 15.) 


Solução real / 
y=f0) / 
Sn fos) 


(rf e) (o 2) 


EE 


FIGURA 15 
y =y, + hF(x,y,) é o número usado para * x E 
aproximar f(x,). ; i 





Continuando desta maneira, vemos que y,, y,, - - -, Y, pode ser encontrada pela fór- 
mula geral 


= Ya th sy) (n=1,2,...) 


Vamos agora resumir esse procedimento. 
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Método de Euler 
Suponha que nos é dada a equação diferencial 


dy 
e q | 
a O FO) 
em que b é um número maior do que x, e n é um número inteiro positivo. Calcule 
E =X 
h =— 
n 
o del do = dc am Ha do Sh ais “ao aÃ (é 
e 
Yo = XXo) 
Y1 = Yo + hF(xo Yo) 
» =» + hF(x,,):) 


Ya Ya-1 Ro Reto Vaci) 


Então, y, dá uma aproximação do verdadeiro valor y(b) da solução para o pro- 
blema de valor inicial em x = bD. 


Resolução de Equações Diferenciais pelo Método de Euler 
EXEMPLO 1 Utilize o método de Euler com n = 8 para obter uma aproximação da so- 
lução do problema de valor inicial 
Peel 
quando x = 2. 


Solução Aqui,x, = 0eb = 2, então tendo n = 8, encontramos 


pet di 
É cu 
8 o 
e 
l 1 3 
% =0 = a 2s = q XxX =1 
5 3 7 
So 6 44 A-D=4 
Além disso, 
Fx y)=x—y e y=YH0)=1 
Portanto, as aproximações da solução real nos pontos x,, x,, x,,...,x, = b são 
Yo = X0) = 1 
sau 3 
Vi = Yo + hF(xo» Yo) =1+ is! —D= E 


3 1/1 Ns 
nn th) = +d(a-5)-ê 
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Ss 1/15 19 
n=n+thFosy)= talo 6) 22 


19 1/3 19 81 
nn th) = +5(5-55) = 





32 44 32) 128 
811 o A 
=y, + hF - e F ql 819 
Ys = Ya (4 4) 128 4 = 512 
371 1/5 37) 1753 
= ys + AF = a ve 
RA (es, )5) = 12 + 4 ç a) 2 048 
1753 1/3 1753) 833] 
=y + hF anão Cla agda)” Rita 
Y7 — Yo (x6» Y6) 2048 4 (5 2 Da) 8 192 
ua DD ds deh Bd 
Ye “rh g192 4l4 8192) 32768 


Assim, o valor aproximado de y(2) é 


39 329 
——— = 1.2002 E 
32 768 


EXEMPLO 2 Use o método de Euler, com (a),n = 5 e (b)n = 10, para aproximar a so- 
lução do problema de valor inicial 

= o yHO0=1 
no intervalo de [0, 0,5]. Encontre a solução real do problema de valor inicial. Finalmente, 


esboce os gráficos das soluções aproximadas e a solução real para O = x = 0,5 no mesmo 
conjunto de eixos. 


Solução 
a. Aqui, x, = 0e b = 0,5. Tomando n = 5, encontramos 


0,5 — O 
h=—"———— =0,1 
z 


ex, = 0X, = 0,1:x = (ZA, = D,5;%; = (04; ex, = b = 0,5. Além disso, 


| À Ea 
F(x,y)=-2y e y=y0)=1 
Portanto, 


ya=940) = 1 

Yi = + hFlxo, Yo) = 1 + 0,1(-2)(0)(1)* = 1 

»=» + hF(x,)») = 1 + 0,1(-2)(0,1)(1)* = 0,98 

3 = 32 + hF(x,,)») = 0,98 + 0,1(-2)(0,2)(0,98)? = 0,9416 

vy4=73 + hF(x,,y3) = 0,9416 + 0,1(-2)(0,3)(0,9416)º = 0,8884 

vs =y4 + hF(xs, vs) = 0,8884 + 0,1(—2)(0,4)(0,8884)* = 0,8253 
b. Aqui, x, = 0 e b = 0,5. Tomando n = 10, encontramos 

0,5 — O 
RT 
ex, = 0;x, = 0,05;x, = 0,10;...,x, = 0,45; ex, = 0,5 = b. Continuando como 
na parte (a), obtemos as soluções aproximadas indicadas na tabela seguinte: 





x 0,00 0,05 0,10 0,15 0,20 124 
J, 1,0000 1,0000 0,9950 0,9851 0,9705 0,9517 


Equações Diferenciais 


x 0,30 0,35 0,40 0,45 0,50 
J, 0,9291 0,9032 0,8746 0,8440 0,8119 


Para obter a solução real da equação diferencial, separamos as variáveis, obtendo 





d 
E = xd 
y 
Integrando cada lado da última equação com base na variável apropriada, temos 
d 
[E = [mas 
y 
ou 
1 - 
me — a C, = ep cep C, 
+ 
| 2 
== poe C=-0=€, 
y 
a 
a x + C 
Usando a condição y(0) = 1, temos 
] 
1 = C=1 
0+C 
Portanto, a solução necessária é dada por 
od 
ad x +1 


Os gráficos das soluções aproximadas e a solução real são esboçados na Figura 16. 


y 


Ss 
as 
ia 
0,9 Se 
A 
io 
O 

Solução. p= o 

0,8 real Sá is 
FIGURA 16 
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As soluções aproximadas e a solução real 
para um problema de valor inicial. 





9.4  Testede Conhecimento 


Use o método de Euler com n = 5 para obter aproximações 
para a solução do problema de valor inicial 


y==+y 0)=1 


na página 660. 


quando x = 1. 


A solução do Teste de Conhecimento 9.4 pode ser encontrada 
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94 Questões Conceituais 


1. Descreva as ideias por trás do método de Euler para en- 
contrar as aproximações para a solução do problema de 
valor inicial 

dy 


Em = F(x,)) 


ER Yo) = Yo 


em suas próprias palavras. 


2. Dê procedimento para o método de Euler. 





9.4 Exercícios 


A calculadora é recomendada para este conjunto de exercícios. 


Nos exercícios 1 a 10, utilize o método de Euler, com (a)n = 4e 
(b) n = 6 para obter aproximações para a solução do problema 
de valor inicial quando x = b. 

1. y'=x+yy(0)=1;b=1 


2.y =x-—-2y,yW0)=1;b=2 
3.y=2x-y+Ly0)=2;b=2 
4.y =2xy, 0) = 1;b = 0,5 
5.y =-2y,y0) =1;b=0,5 
6.y =x +y,y0)=1;b=1,5 
Ty! = Ext) =1;b= 15 


8. y=(1+x)",yW0)=0;b=1 


2.7 =X) =1:b=1 


a) 


10. y =x"2,y(0) = 1;b=1 


Nos exercícios 11 a 15, use o método de Euler com n = 5 para 
obter aproximações para a solução do problema de valor inicial 


sobre o intervalo indicado. 


l 
11, y = 23 X0) = UQO<p=1 


12. y' =xy,y(0) -=2;0=x= 0,6 

13. y'=2x-y+1Ly(0)-2;0=x=1 
14. y' =x+y,y0) =0;0=x=0,5 
15. y' =x +y,yW0)=1;0=x=0,5 


16. Crescimento das Indústrias de Serviços Estimou-se que as in- 
dústrias de serviços, que atualmente compõem 30% da 
força de trabalho não agrícola em um determinado país, 
continuarão a crescer a uma taxa de 


R(t) = Se!!(t) 


por cento por década t décadas a partir de agora. Estime 
a porcentagem da força de trabalho não agrícola nas in- 
dústrias de serviços uma década a partir de agora. 

Dica: (a) Mostre que a resposta desejada é P(1), onde P é a so- 
lução do problema de valor inicial 





9.4 Solução do Teste de Conhecimento 


Aqui, x, = Ve b = 1; assim, tendo n = 5, encontramos 





| —Q 1 
h = ti 
5 5 
e 
l Z 
=0 = — = — 
X( x E Ko 5 
3 4 
as 4 a xs=b=1 
Além disso, 
Fxy)=2+y e y=YH0)=1 


Portanto, as aproximações para a solução real nos pontos x,, 
Kiko cais = LSÃO 


P'=Sete)  P(0)=30 
(b) Use o método de Euler com n = 10 para aproximar a solu- 
ção. 
Yo =X0) = 1 


6 
» = + hFlxo yo) = 1 +: 0 +1)=5 


(Ee 


» =) + hF(x,,)y)) = 





a l 2a 
+ hF(x,, t=[=+t= )= 
É e ER (x, y2) = 5 É fra 1 
+ | “e 638 
= yv + hF(x = — e 
| E r 8 638 10 828 
Vs = Ya + HE) = "5 + ns 625 MA 3 125 
Assim, o valor aproximado de y(1) é 
10 828 





= 3,4650 
3125 





Capítulo 9 Resumo dos Principais Termos 
TERMOS 
equação diferencial (632) 


solução geral de uma equação diferen- rencial (635) 
cial (634) 


(638) 





Capítulo 9 


Preencha os espaços em branco. 
1. a. Uma equação que envolve uma função desconhe- 
cida e suas derivadas é denominada um/uma — 
b. Uma solução de uma equação diferencial é qualquer 
função que a equação diferencial. 





«- À solução de uma equação diferencial que envolve 
uma constante c é denominada solução da 
equação diferencial. 

b. A solução obtida por meio da atribuição de um valor 

específico para c é denominada um/uma solução 








3. a. À ordem de uma equação diferencial é a ordem da 
derivada da função na equação. 
b. Uma equação diferencial separável tem a forma e = 
eediia XV, 
,aequaçãoy' = —— é : 
q Ç y xº a y 
a equação gia TRE é 
ques dx 1+x 


Exercícios de Revisão 





Capítulo 9 


Nos exercícios 1 a 3, verifique que y é uma solução da equação 
diferencial. 
1, y=€C" rele Sy ty -ty=D 
Z2v=2e"+ 3) —-Dy' —-y'=2y==6 + 1 
3 vy= Ex“ dy de + xy dy = 0 
Nos exercícios 4 e 5, verifique se y é uma solução geral da equa- 
ção diferencial e encontre uma solução particular da equação 


diferencial que satisfaça a condição inicial. 
1 dy | 
dy-s—s— = -2Zyv 0) 1 


dy 1 
5. vy=(9xX+C) 13:— = —-3y/. (0) = — 
» = (Ox ) ; y 5 X0) 2 


Nos exercícios 6 a 11, resolva a equação diferencial. 


WX+1 dy 
6 py" = Tea AA) 


y d 





solução particular de uma equação dife- 


equação diferencial de primeira ordem 


Questões Conceituais de Revisão 
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equação diferencial separável (638) 
método de separação de variáveis (638) 
problema de valor inicial (641) 

método de Euler (655) 


c. Para resolver uma equação separável, primeiro 

as variáveis e, em seguida, integramos 

cada termo em relação à/ao apro- 
priada(o). 


a. À equação diferencial que descreve um modelo de 
d 
crescimento irrestrito é dada por e = 


b. O modelo de crescimento exponencial irrestrito com 
população inicial Q, é dado por O(t) = 
d 
c. As equações diferenciais e =KHC-OQ)e e 


kO(C — Q) descrevem crescimento ex- 


ponencial. 


- O método de Euler é usado para encontrar uma solução 


de um problema de valor inicial. A 
curva da solução de uma equação diferencial é aproxi- 
mada por um/uma curva 





Vc ylnx 
8. y = : 
9.y =3xy + y2; y(0) = —2 
10. y' = x(1 — 3); (0) = —2 
dy 3» 
11. — = -=xy: 0) = 3 
ae E EPE TROS 
12. Encontre uma função f, dado que (1) a declividade da reta 


tangente ao gráfico de fem qualquer ponto P(x, y) é dada 
por 
É cerco 
* x +1 





e (2) o gráfico de f passa através do ponto (1, 1). 
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Nos exercícios 13 a 16, utilize o método de Euler, com (a) n = 4 
e (b) n = 6 para obter uma aproximação do problema de valor 
inicial quando x = b. 


13. 


y' =x+y3,y0)=0;b=1 


14. y =x2+2y,yW0)=0;b=1 


15. 
16. 


y'=1+22yW0) =0;b=1 
y =e+y,y(0)=0;b=1 


Nos exercícios 17 e 18, utilize o método de Euler com n = 5 para 
obter uma solução aproximada para o problema de valor inicial 
sobre o intervalo indicado. 


17. 
18. 
19. 


20. 


21. 


22. 


y = 29,0) = 50<1<1 
y'=x+y,H/0)=1;0=x=1 


Valor de Revenda de uma Máquina O valor de revenda de uma 

certa máquina diminui a uma taxa proporcional ao valor 

atual da máquina. A máquina foi comprada por USS$ 

50.000 e, dois anos mais tarde, valia US$ 32.000. 

a. Encontre uma expressão para o valor de revenda da 
máquina em qualquer instante í. 

b. Encontre o valor da máquina depois de cinco anos. 


Lei de Brentano-Stevens A Lei de Brentano-Stevens, que 
descreve a taxa da mudança de uma resposta R a um es- 
tímulo $, é dada por 


aR ,R 
dS S 

onde k é uma constante positiva. Resolva essa equação 

diferencial. 


Juros Continuamente Compostos A HAL Corporation investe 
P dólares/ano (suponha que 1sso é feito em uma base fre- 
quente em pequenos depósitos ao longo do ano, de modo 
que é essencialmente contínua) em um fundo, com juros 
a uma taxa de r%/ano, compostos continuamente. Em se- 
guida, o tamanho do fundo de A cresce a uma taxa dada 
por 


E A Er 
dt 


Suponha que A = O quando t = 0. Determine o montante 
do fundo após t anos. Qual é o montante do fundo depois 
de cinco anos, se P = US$ 50.000 e r = 6%/ano? 


Valor Futuro de uma Anuidade O valor futuro S de uma anui- 
dade (um fluxo de pagamentos feitos continuamente) sa- 
tisfaz a equação 

ds 


Ds POA 
e 


onde r denota a taxa de juros compostos continuamente 

e d é uma constante positiva que dá o ritmo a que os pa- 

gamentos são feitos na conta. 

a. Se o valor futuro de uma anuidade no tempo t = O é 
de US$ S,, encontre uma expressão para o valor fu- 
turo da anuidade a um instante f. 

b. Se o valor futuro de uma anuidade de t+ = O é de US$ 
10.000, a taxa de juros é de 6% compostos continua- 
mente e um fluxo de pagamentos constante de US$ 
2.000/ano são feitos na conta, qual é o valor futuro da 
anuidade após cinco anos? 


23. Demanda por uma Mercadoria Suponha que a demanda D por 


24. 


25. 


26. 


217. 


28. 


uma determinada mercadoria é constante e que a taxa de 
variação no fornecimento de S$ ao longo do tempo í é pro- 
porcional à diferença entre a procura e a oferta, de modo 
que 

ds 
— =kHD-—S 
a M 
Encontre uma expressão para a oferta em um instante t se 
o fornecimento a t = 0 é S.,. 


Lei de Resfriamento de Newton Bárbara colocou uma costela 
assada de 11 libras, mantida à temperatura ambiente (68 
ºF), num forno a 350 “F às 16h. As 18 h a temperatura 
do assado era de 118 “F. Em que instante a temperatura 
do assado era de 150 “F (ou seja, um pouco abaixo do 
ponto)? 

Dica: Use a Lei de Resfriamento (ou de Aquecimento) de 
Newton. 


Pressão Atmosférica A pressão atmosférica P em relação a 

h diminui a uma velocidade proporcional a P, contanto 

que a temperatura seja constante. 

a. Encontre uma expressão para a pressão atmosférica 
como uma função de altitude. 

b. Se a pressão atmosférica é de 15 psi ao nível do solo, 
e de 10 psi a uma altitude de 10 000 pés, qual é a pres- 
são atmosférica a 20 000 pés? 


A Curva de Aprendizagem O American Court Reporting Ins- 
titute considera que o aluno médio do curso de Estenoti- 
pia Avançada irá progredir a uma taxa dada por 

do | 

+ = K120 — 0) 
em um curso de 20 semanas, em que O(t) indica o número 
de palavras do ditado que o aluno pode escrever por mi- 
nuto após £ semanas do curso. [Suponha O(0) = 60.] Se o 
aluno médio pode escrever 90 palavras de ditado por mi- 
nuto após 10 semanas do curso, quantas palavras por 
minuto o aluno médio pode fazer após a conclusão do 
curso? 


Propagação de um Rumor Um rumor no sentido de que um 
aumento de renda seria iminente foi ouvido pela primeira 
vez por quatro moradores do Chatham West Condomti- 
nium Complex. O rumor se propagou pelo complexo de 
200 habitações unifamiliares a uma taxa conjuntamente 
proporcional ao número de famílias que tinham ouvido e 
o número que não tinha. Dois dias mais tarde, o número 
de famílias que tinham ouvido o rumor havia aumentado 
para 40. Determine quantas famílias tinham ouvido o 
rumor após cinco dias. 


Um Problema de Mistura Um tanque contém inicialmente 40 
galões de água pura. À salmoura, que contém 3 libras de 
sal por galão, entra no tanque a uma taxa de 4 galões/mi- 
nuto, e a mistura agitada flui para fora do tanque à mesma 
taxa. Quanto sal existe no tanque em um instante 1? 
Quanto sal estará no tanque no longo prazo? 
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Capítulo 9 Antes de Prosseguir... 
1. a. Mostre que y = 2x” + cx é uma solução geral da equa- 3. A população de uma cidade cresce a uma velocidade pro- 
ção diferencial xy' — y = 2x2. porcional à população atual. Suponha que a população 
b. Encontre a solução particular da equação diferencial inicial era de 5 000 pessoas e que tinha dobrado de ta- 
no item (a) que satisfaz y(1) = 2. manho após 5 anos. Encontre uma expressão para a po- 


pulação P no ano ft. Quanto tempo seria necessário para 


2. Encontre a solução da equação diferencial que a população chegasse a 12 000 pessoas? 


(1 +x)ydx +xdy=0 4. Use o método de Euler, com n = 5, para aproximar a so- 


que satisfaz a condição y(1) = 1. lução do problema de valor inicial 
y =y = 22, y(0) = l,emx = 0,5. 


PROBABILIDADE 
E CÁLCULO 


Capítulo 
Adicional 





lrena Moskalev/Shutterstock.com 


O estudo sistemático da probabilidade 
começou no século XVII, quando alguns 
aristocratas queriam aprimorar suas es- 
E === 58 | |: tratégias para usar nos salões de jogos 
1] ' | ! ! | É] NURE da Europa. Alguns dos melhores mate- 
| | | máticos do período estavam engajados 
nessa busca. Desde então a probabilidade 
evoluiu, tornando-se um ramo impor- 
tante da matemática, com diversas apli- 
cações em virtualmente toda esfera de 
ações humanas em que um elemento de 
incerteza está presente. 

Neste capítulo, analisamos a função 
do cálculo no estudo da probabilidade 
que envolve uma variável aleatória conti- 
nua. Vemos como a probabilidade pode 
ser usada para encontrar o tempo médio 
de vida útil de uma determinada marca 
de lâmpadas, o tempo médio de espera 
para os pacientes de uma clínica de saúde 
e a porcentagem de pessoas no Mediter- 
râneo que têm nível de colesterol entre 
160 e 180 miligramas/decilitro, além de 
outras aplicações. 


a a 





Se você chegar aleatoriamente entre 19h e 19h15min em frente 
ao Hotel Bellagio em Las Vegas e encontrar as fontes desativadas, 
qual a probabilidade de esperar no mínimo cinco minutos pelo 
início do próximo show das“Fontes do Bellagio”? No Exemplo 4, 
página 671, usamos a função densidade uniforme para nos ajudar 
a responder essa questão. 
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10.1 Distribuições de Probabilidade 
de Variáveis Aleatórias 


Probabilidade 


Começamos discutindo terminologia e observações importantes para o estudo da pro- 
babilidade. 


Experimento, Consequência, Ponto de Amostra, Espaço Amostral e Evento 

Um experimento é uma atividade com resultados observáveis chamados conse- 
quências, ou pontos amostrais. O total de consequências constitui o espaço 
amostral do experimento. Um subconjunto do espaço amostral é denominado 
evento do experimento. 


Quando é dado um evento associado a um experimento, nosso objetivo primário é 
determinar a chance de que esse evento ocorra. Essa chance, ou probabilidade do 
evento, é um número entre O e 1 e pode ser visto como o número proporcional de ve- 
Zes que o evento ocorrerá se o experimento associado com esse evento for repetido in- 
definidamente sob condições independentes e semelhantes. Como um exemplo, vamos 
considerar o experimento simples de lançar uma moeda não tendenciosa e observar se 
dá “cara” (H) ou “coroa” (T). Como a moeda não é tendenciosa, vemos que a probabi- 
lidade de cada alternativa é 5, abreviada 


Variáveis Aleatórias Discretas 

Frequentemente associamos valores numéricos às consequências de um experimento. Por 
exemplo, suponha um experimento que consista no lançamento de um dado e na obser- 
vação de qual dos lados cai para cima. Sendo X a consequência do experimento, então X 
assume um dos valores 1, 2, 3, 4, 5 ou 6. Como os valores assumidos por X dependem das 
consequências de um experimento de acaso, a consequência X é conhecida como variá- 
vel aleatória. Nesse caso, a variável aleatória X também é chamada de finita discreta, uma 
vez que X pode assumir apenas um número finito de valores inteiros. 

A função P que associa cada valor de uma variável aleatória a sua probabilidade de 
ocorrência é chamada de função de probabilidade. Ela é discreta porque seu domínio 
consiste em um conjunto finito. Em geral, uma função de probabilidade discreta é de- 
finida da forma abaixo. 


Função de Probabilidade Discreta 

Uma função de probabilidade discreta P com domínio (x,, x,,..., x, satisfaz 
estas condições: 

1. 0=2?(x)=1, paal=isn 

2 Pix) + Pl) + e de Pix) = 1 


Observação Essas condições afirmam que a probabilidade atribuída a uma conse- 
quência não pode ser negativa e deve ser menor ou igual a 1, e a soma de todas as pro- 
babilidades deve ser igual a 1. 


Histogramas 


Podemos apresentar graficamente uma função de probabilidade discreta ou distribuição 
de probabilidade ao criar um histograma. Primeiro localize os valores da variável alea- 
tória em uma reta horizontal. Em seguida, acima de cada número, erga um retângulo cuja 
altura é igual à probabilidade associada àquele valor da variável aleatória. 

Por exemplo, considere os dados na Tabela 1, o número de carros à espera em uma 
fila, observados em intervalos de dois minutos entre 15h00 e 17h00 de certa sexta-feira, 
no caixa drive-thru do Banco Westwood Savings, e a frequência de ocorrência corres- 
pondente. Se dividirmos cada número à direita da tabela por 60 (a soma desses núme- 
ros), obtemos então as respectivas probabilidades associadas à variável aleatória X, 
quando X assume os valores O, 1, 2, ..., 8. Por exemplo, 


o 
P(x = 0) = = 0,03 


9 
P(X = 1) ad 0,15 


A distribuição de probabilidade resultante é mostrada na Tabela 2. 

O histograma associado a essa distribuição de probabilidade é mostrado na Figura 
1. Observe que a área de um retângulo em um histograma está associada a um valor de 
uma variável aleatória X e que essa área dá precisamente a probabilidade associada com 
o valor de X. Isso ocorre porque cada retângulo, pela construção, tem largura 1 e altura 
correspondente à probabilidade associada ao valor da variável aleatória. 

Outro resultado da aplicação do método de construção de um histograma é que a pro- 
babilidade associada com mais de um valor da variável aleatória X é dado pela soma das 
áreas dos retângulos associados a esses valores de X. Por exemplo, a probabilidade de 
três ou quatro carros estarem na fila é dada por 


P(X=3)+P(X=4) 


que pode ser obtida no histograma ao adicionar as áreas dos retângulos associadas aos 
valores 3 e 4 da variável aleatória X. Portanto, a probabilidade requerida é 


P(X=3)+P(X=4) = 0,20 +0,13 = 0,33 


0,3 
0,2 


0,1 


Variáveis Aleatórias Contínuas 


Uma variável aleatória X que pode assumir qualquer valor em um intervalo é chamada 
de variável aleatória contínua. Exemplos de variáveis aleatórias contínuas são o 
tempo de vida útil de uma lâmpada, a duração de uma chamada telefônica, o tamanho 
de uma criança ao nascer, a quantidade diária de chuva em Boston e a expectativa de 
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TABELA 7 
Número Frequência 
de de 
Carros Ocorrência 


O 
l 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 


TABELA 2 


Distribuição de Probabilidade para 
a Variável Aleatória X 


x P(X = x) 





FIGURA 1 
Distribuição de probabilidade do número 
de carros à espera em uma fila. 
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vida de uma espécie determinada de planta. Para o restante desta seção, estamos inte- 
ressados principalmente nas variáveis aleatórias contínuas. 

Considere um experimento no qual a variável aleatória associada X tem o intervalo 
[a, b] como seu espaço amostral. Então o evento do experimento é qualquer subconjunto 
de [a, b]. Por exemplo, se X indica a vida útil de uma lâmpada, então o espaço amos- 
tral associado com o experimento é [0, º0), e o evento em que uma lâmpada selecionada 
de forma aleatória possui uma vida útil entre 500 e 600 horas, é descrito pelo intervalo 
[500, 600] ou, de forma equivalente, pela desigualdade 500 = X = 600. A probabili- 
dade de que a lâmpada terá uma vida útil entre 500 e 600 horas é indicada por 
P(500 = X = 600). 

De forma geral, temos interesse em calcular P(a = X = b), a probabilidade de uma 
variável aleatória X assumir um valor no intervalo a = X = b. Esse cálculo é baseado 
no conceito de uma função densidade de probabilidade, que agora apresentamos. 


Função Densidade de Probabilidade 

Uma função densidade de probabilidade de uma variável aleatória X em um in- 
tervalo 1, onde 1 pode ser limitado ou ilimitado, é uma função não negativa f que tem 
a propriedade de que a área total da região sob o gráfico de fé igual a 1 (Figura 2a). 





P(a=X=b) 


f 
| 


(a) ÁreadeR = 1 (b) P(a =X = b)éa probabilidade de 
que a consequência de um experimento 
irá situar-se entrega e b. 


FIGURA 2 


A probabilidade de que um valor observado da variável aleatória X situa-se no 
intervalo [a, b] é dada por 


P(a=X=b)= | f(x) dx 


(Figura 2b). 


Observações 


1. A função densidade de probabilidade de uma variável aleatória X pode ser cons- 
truída por meio de métodos que variam de considerações teóricas do problema em 
um extremo até uma interpretação de dados associados com o experimento, em outro. 

2. A probabilidade de uma variável aleatória contínua assumir um valor que jaz em sua 
extensão é 1, uma certeza, o que é esperado. 

3. A probabilidade da variável aleatória X assumir um valor em um intervaloa =X = b 
é dada pela área da região entre o gráfico de fe o eixo x de X = a até X = b. Por causa 
da área sob um ponto no gráfico de f ser igual a zero, vemos que P(a=X= b) = 
P(a<xX=b=Pa=X<b)=P(a<xX<b) ] 


Probabilidade e Cálculo 669 


EXEMPLO 1 Mostre que cada função satisfaz a definição de uma função densidade de 
probabilidade. 


2 
a. f(x) aa AE 1) (|1<=x=4) 
bd iy=çe 1 (0<x<<) 
Solução 


a. Uma vez que os fatores x e (x — 1) são ambos não negativos em [1, 4], vemos que 
f(x) = O em [1, 4]. Em seguida, calculamos 


| = [e — x) dx 


tecto 
E 


que mostre que a área total da região sob o gráfico de fé igual a 1. 
b. Em primeiro lugar, f(x) = 5e!3» = Q para todos os valores de x em [0, 00). Em se- 
guida, 





“ 
2 
27 
2 
RE 
2 
E 
= 


“4 E | | 
| — ek dy = lim | — ek dy 
13 3 


b—po0 0 


= lim — dlBk 
b—pos 





Ô 
= lim (=eC1/)b 4 1) 


b—>00 


= | 


Portanto, a área sob o gráfico de f(x) = 5e'2» em [0, 0)) é igual a 1. E 


EXEMPLO 2 

a. Determine o valor da constante k tal que a função f(x) = kx” é uma função densidade 
de probabilidade no intervalo [0, 5]. 

b. Se X é uma variável aleatória contínua com a função densidade de probabilidade dada 
na parte (a), calcule a probabilidade de X assumir um valor entre 1 e 2. 

c. Encontre a probabilidade de X assumir um valor em 3. 


Solução 
a. Calculamos 


5 5 
| pt de= | x? dx 
Ô 0 
k 
=x 


3 
125 
8 

3 


Uma vez que esse valor deve ser igual a 1, encontramos que k = 55. 


5 





0 
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b. A probabilidade pedida é dada por 


PI<X<2)= [ ro) ás= [ estas 











; 125 
1 2 1 
=-—— == (8 = 1 
125” |, 125 87 D) 
E 
125 
FIGURA 3 | | O gráfico da função densidade de probabilidade fe a área correspondente à proba- 
pao dq ques bilidade P(1 = X = 2) são mostrados na Figura 3. 
probaniidade na = sept: c. A probabilidade requerida é dada por 


Px=3)=| 16d 


“ 
- [ srt de=0 ET 
2 


Observação Observe que a probabilidade de uma variável aleatória contínua X assumir 


um valor em um número a é zero, já que P(X = a) = [é f(x) dx = 0. (Veja página 668.) 
E) 


EXEMPLO 3 Uma variável aleatória contínua X é distribuída uniformemente sobre um 
intervalo [a, b] se a função densidade de probabilidade f associada a X for constante 
nesse intervalo. Encontre uma expressão para f. 


Solução Considere f(x) = k para x no intervalo [a, b]. Obviamente k deve ser positivo 
em [a , b]. Em seguida, calculamos 


[rs dx = [has = x 


a a q 


b 


= Kb -— a) 





Uma vez que a área de f sob [a, b] deve ser igual a 1, temos 
kb -a)=1 


ou 





Assim, a função exigida é definida por 


f)=5— (a=1=b) 





E 


EI 


Vamos resumir o resultado do Exemplo 3. 


Função Densidade Uniforme 
Seja f a função constante 
| 


Ea 





f(o) (a <=) 


definida em um intervalo [a, b], onde a < b. Então f é chamada de função den- 
sidade uniforme em [a, b]. 
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Uma variável aleatória que tem uma função densidade uniforme é tida como unifor- 
memente distribuída. Segue uma aplicação que envolve uma distribuição uniforme. 





Eu " 3 EXEMPLO APLICADO 4 Fonte Musical “As Fontes de Bellagio” são uma apre- 
jÊ pi sentação de coreografia de água, luz e música realizada em frente ao Hotel 
“Pallágio em Las Vegas. À noite, os shows acontecem de 15 em 15 minutos das 19h 
até a meia-noite. A duração de cada apresentação é de 7 minutos. Se Joan chega alea- 
toriamente entre 19h e 19h15min para um show noturno e não encontra as fontes em 
funcionamento, ache a probabilidade de Joan ter de esperar pelo menos 5 minutos 
antes do Início do próximo show. 


Solução X indica o tempo (em minutos) que Joan tem de esperar para o próximo 
show. Então X é distribuído uniformemente ao longo do intervalo [0, 8]. (As fontes 
ficam desligadas durante 8 minutos a cada vez em que o show não estiver sendo rea- 
lizado). Portanto a função densidade uniforme associada a esse problema é 

] 


fo) =s (0 =x=8) 
e a probabilidade desejada é 
1 * q 
<X= =|—dx=— =(98—5)=7 = 
P(5=A4=8) [54 8" |. 9 (8 5) g 





5 


EXEMPLO APLICADO 5 Vida Útil de Lâmpadas A TKK Products fabrica uma 
e à lâmpada elétrica de 200 watts. Testes de laboratório mostram que a vida útil 
denid lâmpadas tem uma distribuição descrita pela função densidade de probabili- 
dade 





f(x) = 0,0010000 (0=<x<o) 


Determine a probabilidade de uma lâmpada ter vida útil (a) de 500 horas ou menos, 
(b) mais de 500 horas e (c) maior que 1 000 horas, mas menor que 1 500 horas. 


Solução X indica a vida útil de uma lâmpada. 
a. À probabilidade de uma lâmpada ter vida útil de 500 horas ou menos é dada por 


P(O =X = 500) 


500 
| 0,001e “x dy 
O 


00 
—0,001x a so DE do 


= “ue 





= (1,3935 
b. A probabilidade de uma lâmpada ter vida útil de mais de 500 horas é dada por 


P(X > 500) = | 0,001e "x dy 
500 


b 
= lim | 0,001e “1x dy 
b—pos 1500 
b 

= lim (—e 
500 45º 


= e 5 = (,6065 


— lim — e 8,001x —0,001b a et) 


b—poo 





Este resultado também pode ser obtido ao observar que 


P(X > 500) = 1 — P(X = 500) 
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Fo) = ke 





FIGURA 4 
A área sob o gráfico da função 
densidade exponencial é igual a 1. 


= | — 0,3935 Use o resultado da parte (a). 
= (),6065 


c. À probabilidade de uma lâmpada ter uma vida útil de mais de 1 000 horas, mas me- 
nos de 1 500 horas, é dada por 


1500 
P(1000 <X<1500)= | 0,001e 7“ dy 
1 000 


1500 


= pras 





1000 
—e "+? + e! 

—(,2231 + 0,3679 

= (0,1448 7 


Q 


A função densidade de probabilidade do Exemplo 5 é chamada de uma função den- 
sidade exponencial. De forma geral, temos o seguinte. 


Função Densidade Exponencial (com o Parâmetro k) 
A função f é definida por 
te fe + (O =x < o) 


onde k é uma constante positiva. Portanto, f é chamada função densidade expo- 
nencial com parâmetro k em [0, 00). 


Pede-se que você verifique que f é uma função densidade de probabilidade no Exercício 
61. O gráfico de fé mostrado na Figura 4. A variável aleatória que está associada a f é tida 
como exponencialmente distribuída. Variáveis aleatórias exponenciais são utilizadas para 
representar a vida útil de um componente eletrônico, a duração de uma chamada telefô- 
nica, o tempo de espera em um consultório médico e o tempo entre sucessivos pousos e 
decolagens de voos em um aeroporto, para mencionar só algumas aplicações. 


Funções Densidade de Probabilidade Conjuntas 


Às vezes as consequências de um experimento estão associadas a mais de uma variá- 
vel aleatória. Por exemplo, poderíamos estar interessados na relação entre peso e altura 
de recém-nascidos ou entre preço e vida útil de rodagem de pneus de automóvel. Para 
estudar tais problemas, precisamos ampliar o conceito de função densidade de proba- 
bilidade de uma variável aleatória para funções de mais de uma variável. No caso de duas 
variáveis aleatórias, temos a seguinte definição. 


Função Densidade de Probabilidade Conjunta 
A função densidade de probabilidade conjunta de variáveis aleatórias Xe Yem 
uma região D é uma função não negativa f(x, y) tendo a propriedade 


[end = 
D 
Portanto, o volume do sólido sob o gráfico de f é igual a 1. 
A probabilidade de os valores observados das variáveis aleatórias X e Y se si- 
tuarem em uma região R €C D é dada por 


PIC) em] = || x,9) dá 


R 
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EXEMPLO 6 Mostre que a função f(x, y) = xy é uma densidade de probabilidade con- 
juntaemD =((x,y)j0=x=1;0<=y=2h 


Solução Primeiro observe que f(x, y) = xy não é negativa em D. Em seguida, calcu- 


lamos 
|| ne») dA = [[ xy dx dy 


2 1 1 
— — x d 
| Ê i : x 


2 
l 1 
=| >vdy =>y? 
| 274 4) 





2 
= 1 
0 





Portanto, f é uma função densidade de probabilidade conjunta em D. 


EXEMPLO 7 Considere f(x, y) = xy como a função densidade de probabilidade con- 
junta para as variáveis aleatórias Xe Yem D=((xy)j)=x=1l;0=y=2). En- 
contre (a) P(0O<=X<zl=y<)e(bDPX+Y=<I). 


Solução 
a. À probabilidade requerida é dada por 





3 


16 





; | 
= >“ vdv=—y 
| gr 16 


b. Aregião R = ((x,y)|x + y = 1+ é mostrada na Figura 5. A probabilidade reque- 
rida é 


LrE-a 
pa+r=1)=| | xy dy dx 
0 “0 








FIGURA 5 





| 
q 
No | 
| 
Lo [IO 
+ | 
+ | tm 
Sa 
| 
ho 
RP |m 
[E] 


EXEMPLO 8 Considere f(x, y) = 2e** como a função densidade de probabilidade 

conjunta para as variáveis aleatórias Xe Yem D = ((x,y)|x = 0ey = 0). 

a. Encontre a probabilidade de X assumir um valor entre O e 1 e de Y assumir um valor 
entre 1 e 2. 
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b. Encontre a probabilidade de X assumir um valor maior que 1 e de Y assumir um va- 
lor inferior a 2. 


Solução 
a. À probabilidade requerida é dada por 


2 1 
| | 2e “9 dxdy 
10 


2 1 
| (zen dy 
1 0 


2 
| (-2e "2 +20 9 dy 


POst=<ti=sr=<=?) 





2 
= | 2(1 e “cá dy Simplifique a expressão a ser integrada 
I 


l 
2(1 e e-2e) 


2 
=[1 E ee 
l 


=-(1-e!(e*—- e?) = 0,0740 


2 





l 





b. A probabilidade requerida é dada por 


2 po 
P(X=1;0=Y=2) = | | 2e “dx dy 
0 “1 


2 b 
= | (lim | 26% de) dy 
j SÉ di 
b 
[ val —De TT) )á 
ê, ir I 





Ze" +20!" Nldy 








0 jim 
= [ 2e "9 dy 
0 
= -gl-»| = -65+e!l= 0,361] m 
0 
10.1 Testes de Conhecimento 
1. Determine o valor da constante k tal que a função f(x) 2. Suponha que X é uma variável aleatória contínua com a 
k(4x — x?) seja uma função densidade de probabilidade função densidade de probabilidade do Teste de Conheci- 
no intervalo [0, 4]. mento 1. Encontre a probabilidade de X assumir um valor 
entre 1 e 3. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 10.1 podem ser en- 
contradas na página 678. 
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10.1 Questões Conceituais 


1. Defina os seguintes termos com suas próprias palavras: 
a. experimento 
b. ponto de amostra (consequência) 
c. evento 
d. probabilidade de um evento 


2. Qual é a diferença entre uma variável aleatória discreta fi- 
nita e a variável aleatória contínua? 


3. a. O que é uma função densidade de probabilidade? 
b. O que é uma função densidade de probabilidade con- 
junta? 





10.1 Exercícios 
Nos exercícios 1 a 12, mostre que a função é uma função den- 
sidade de probabilidade no intervalo indicado. 
l 
1. f(x) = 3º (3 = E g) 
2, fx) a —s (7 Ex = 27) 
3. f(x) = 16 (Z=I= 6) 


3 
4. f(x) = q (O =x =2) 





5. f(x) = — o (ax — 27); (0 =x=3) 
CN) al -a(i=r<5) 
7. flo) = s É (0<x=<12) 


8. f(x) = 20(0º — x);(0=x = 1) 


8 
2 f)=s(isr=8) 


3 
10. f(x) = q Vo (lsx=4) 


x 
q ———y) EI S 8] 
(x? + 1) ( 
12. f(x) = 4xe (0 =x < 00) 

Nos exercícios 13 a 20, encontre o valor da constante k tal que 
a função seja uma função densidade de probabilidade no in- 
tervalo indicado. 
13. f(x) = k [1,4] 


15. f(x) = K4 — x); [0,4] 


11. f(x) = 


14. f(x) = ko; pia 4] 
16. f(x) = hoc*; [0,1] 


17. f(x) = kv'x; [0,4] 18. f(x) = [1,5] 


k = 
3 Em ke di: [0, 00) 


19. f(x) = =: [1,00) 20. f(x) 


Nos exercícios 21a 30,f é a função densidade de probabilidade 
para a variável aleatória X definida no intervalo dado. Encontre 
as probabilidades indicadas. 


1 
21. f(x) = 12 [1, 5] 
a P(2=X=4) b. P(1=<=X=<4) 
c. P(X=>2) d. P(X=2) 


22. f(x) = 52º; [0,3] 


a P(1=X=2) b. P(1I<X=3) 


c. P(X=<2) d. P(X=1) 
23. f(x) = (4 =": [-2,2] 
P(-1=X=1) b. P(X=0) 
Gs PIX > =1) d. P(X=0) 
24. fla) = — Va: [0, 4] 
gd PU SKX=< 3) b. P(X=2) 
c. P(X=2) d. P(X => 1) 
=, 
25. f(x) = up Ve] 
a. P(X=4) b. P(1=X<ê8) 
c. P(X=3) d. P(X=4) 
26. f(x) = -e 2 [0, 00) 
a. P(X=4) b. P(I<X<2) 
c. P(X = 50) d. P(X>2) 
27. f(x) = 4xe *: [0,00) 
a P(0=X=4) b. P(X=1) 
28. Hx) = q xe 2; [0, 00) 
a P(0=X=3) b. P(X=1) 
| X eQ=fsI] 
O. fi) = (5, te rep 
a PESX=1) bd Pb=x=<)) 
c P(X=1) d. P(X =<5) 


676 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


a Vã 0<x=<4 

30. f(x) = é ; 10, 00) 
E E JE OO 
5X 


a P(l=X=4) b. P(0=X=5) 
Nos exercícios 31 a 34, mostre que a função é uma função den- 


sidade de probabilidade conjunta em D. 


1 

31. f(x,y) = q D = (0O=x=2;]=y=3) 
l 

32. Hoy) = (0 +2)D=(0=x=20<=y=1) 
l 

33. f(x,y) = 30 D = (0O=x=2;l=y=2) 

34. flxy)=41-x)(2-y);D=(0=x=1]I;l=y=2) 


Nos exercícios 35 a 38, encontre o valor da constante k tal que 
a função seja uma função densidade de probabilidade conjunta 
em D. 

35. f(x,y) = ka?y; D 


3. flxy)=kVxX2 -y);D=[|I=x=2;0=y<2) 
37. f(x,y) = x — 


38. H(x,y) = logye E, D 
Nos exercícios 39 a 42, f é uma função densidade de probabili- 
dade conjunta das variáveis aleatórias Xe Y em D. Encontre as 
probabilidades indicadas. 
39. x,y) =x;D=((xy)lb=x=1;0=y=2) 

a P(0=X=1;0=Y=1) 

b PAX + 2F=<1) 


=(0=rx=l;lI=y=2) 
Xe D=|0=x=l];l=y<o) 


=[0<x<o0<y<o) 


40. 
Ha, y) = 


POSXSBISTVS2) 
bPr=X+F7=s3) 


| | 
q0+75D=wy)llsx<2lisy=3) 


41. 
9 | 
Fx, ) = 524 9: D oy)ll=x=40=y=4) 
a PlsXtsZ0sFs1) 
b Pl<X<40=Y7=vX) 
42. 


fxy)=3Vxe ?;D=I(x,y)|0=x=1;0=y<o) 
a. P(O=X=];jl=Y<o) 
b Pi=X=<1;0<=Y<o) 


43. Longevidade de uma Planta A longevidade de uma determi- 
nada espécie vegetal (em dias) é descrita pela função den- 
sidade de probabilidade 


fe) = 00º 


a. Encontre a probabilidade de uma planta dessa espé- 
cie viver 100 dias ou menos. 


—x/100 


dd. 


45. 


46. 


47. 


48. 


49. 


b. Encontre a probabilidade de uma planta viver mais de 
120 dias. 

c. Encontre a probabilidade de que uma planta dessa es- 
pécie viver mais que 60 dias, mas menos que 140 dias. 


Fontes Musicais Consulte o Exemplo 4. “As Fontes de Bel- 
lagio” são uma apresentação de coreografia de água, luz 
e música realizada em frente ao Hotel Bellagio em Las 
Vegas. À noite, os shows acontecem de 15 em 15 minu- 
tos das 19h00 até a meia-noite. A duração de cada apre- 
sentação é de sete minutos. Se Joan chega aleatoriamente 
entre 19h00 e 19h15 para um show noturno e não encon- 
tra as fontes em funcionamento, encontre a probabilidade 
de Joan ter de esperar pelo menos cinco minutos antes do 
Início do próximo show. 


As Fontes de Bellagio Consulte o Exemplo 4. “As Fontes de 
Bellagio” são uma apresentação de coreografia de água, 
luz e música realizada em frente ao Hotel Bellagio em 
Las Vegas. À noite, os shows acontecem de 15 em 15 mi- 
nutos das 19h00 até a meia-noite. A duração de cada 
apresentação é de sete minutos. Se Joan chega em um 
tempo aleatório entre 20h00 e 20h30 para um show no- 
turno e não encontra as fontes em funcionamento, en- 
contre a probabilidade de Joan ter de esperar 

a. Menos de cinco minutos antes do próximo show co- 

meçar. 
b. Mais de dez minutos antes do próximo show começar. 


Trem Metropolitano Bill toma o trem para o trabalho todos 
os dias. Durante a ida para o trabalho de manhã, o trem 
chega de 15 em 15 minutos. Se Bill chega à estação em 
um tempo aleatório para a viagem matinal, qual é a pro- 
babilidade de ele ter de esperar pelo menos cinco minu- 
tos por um trem? E entre cinco e oito minutos? 


Tempo de Espera em uma (Clínica de Saúde O tempo médio de 

espera em minutos para pacientes que chegam à Clínica 

de Saúde Newton entre 13h00 e 16h00 em um dia de se- 

mana é uma variável aleatória exponencialmente distri- 

buída a com função densidade de probabilidade 

H x) is =(/15p 

a. à Cuilá é a probabilidade de um paciente que chegue 

entre 13h00 e 16h00 ter de esperar mais de 15 minu- 
tos? 

b. Qual é a probabilidade de um paciente que chegue 
entre 13h00 e 16h00 ter de esperar entre 10 e 12 mi- 
nutos? 


Confiabilidade de Robôs A empresa National Welding usa 

robôs industriais em algumas de suas operações na linha 

de montagem. À direção determinou que os períodos de 

tempo (em horas) entre as quebras são exponencialmente 

distribuídos com função densidade de probabilidade f(t) 

= (,001e79.001, 

a. Qual é a probabilidade de um robô selecionado alea- 
toriamente quebrar após 600 a 800 horas de uso? 

b. Qual é a probabilidade de um robô quebrar após 1 200 
horas de uso? 


Postos de Pedágio Suponha que os intervalos de tempo (em 
segundos) entre chegadas sucessivas de carros em um 


50. 


52. 


53. 


54. 


FER 


posto de pedágio durante a hora do rush sejam exponen- 
cialmente distribuídos com a função densidade de pro- 
babilidade associada de f(t) = seu 8! Encontre a 
probabilidade de o intervalo de tempo entre chegadas su- 
cessivas de carros ser maior que oito segundos. 


Compras por Telefone Um estudo conduzido pela Uni-Mart, 
uma loja de departamentos de entrega por correio, revela 
que os intervalos de tempo entre chamadas a sua linha 
gratuita (0800) entre 10h00 e 14h00 são exponencial- 
mente distribuídos com a função densidade de probabili- 
dade f(t) = soe "*º. Qual é a probabilidade de que o 
intervalo de tempo entre chamadas sucessivas seja maior 
que dois minutos? 


« Confiabilidade de um Microprocessador Os microprocessado- 


res produzidos pela United Motor Works, que são usados 
em automóveis para regular o consumo de combustível, 
possuem garantia contra defeitos até 20 000 milhas de 
uso. Testes conduzidos no laboratório sob condições si- 
muladas de direção revelam que as distâncias percorri- 
das antes que os microprocessadores quebrem são 
distribuídas exponencialmente com função densidade de 
probabilidade f(t?) = 0,00001e*9%!:. Qual é a probabili- 
dade de um microprocessador selecionado aleatoriamente 
falhar durante seu período de garantia? 


Quantidade de Neve Esperada A quantidade de neve (em pés) 
em uma região remota do Alasca no mês de janeiro é uma 
variável aleatória contínua com função densidade de pro- 
babilidade f(x) = 3x(3 — x), 0 =x =3. Encontre a 
probabilidade de a neve ficar entre 1 e 2 pés; e em mais 
de 1 pé. 


Probabilidade de Chuva A quantidade de precipitação (em 
polegadas) em uma ilha tropical no mês de agosto é uma 
variável aleatória contínua com função densidade de pro- 
babilidade 
l 
Hx) = 166 = 6) (0 =x=6) 

Encontre a probabilidade de que a quantidade de chuva no 
mês de agosto seja menor que 2 polegadas. 


Vida Útil de TVs de Plasma A vida útil (em anos) de uma de- 
terminada marca de televisão de plasma é uma variável 
aleatória contínua com função densidade de probabili- 
dade 

Ho) = 99 + 2) 


Encontre a probabilidade de uma TV de plasma escolhida 
aleatoriamente durar mais de quatro anos. 
Dica: Integre utilizando uma tabela de integrais. 


(O =t<co) 


Confiabilidade de Produto A vida útil de rodagem (em mi- 
lhares de quilômetros) de um certo tipo de pneus é uma 
variável aleatória contínua com uma função densidade de 
probabilidade 


f(x) = 0,020" (0=x<o0) 


a. Encontre a probabilidade de um pneu desse tipo sele- 
cionado aleatoriamente ter uma vida útil de rodagem 
de, no máximo, 30 000 milhas. 


56. 


57, 


58. 


59. 


60. 


61. 
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b. Encontre a probabilidade de um pneu ter uma vida útil 
de rodagem entre 40 000 e 60 000 milhas. 

c. Encontre a probabilidade de um pneu aleatório ter uma 
vida útil de rodagem de, pelo menos, 70 000 milhas. 


Confiabilidade de Produto A função de confiabilidade de um 
produto, R(x), é a probabilidade de que o produto não 
falhe no intervalo de tempo [0, x]. 

a. Suponha que o tempo até a falha de um produto é uma 
variável aleatória X com função densidade de proba- 
bilidade f(x). Encontre uma fórmula para R(x) em re- 
lação a f(x). 

b. Suponha que f é distribuída exponencialmente com o 
parâmetro k, ou seja, 


f(x) = het 


Encontre uma expressão para R. 

c. Suponha que um componente tenha uma taxa de falha 
de 0,05 a cada mil horas (k = 0,05). Qual é a proba- 
bilidade do componente sobreviver a, pelo menos, 
10 000 horas de operação? 


(e = 0) 


Assinantes de TV a Cabo A direção da Telstar Cable estima 
que o número de assinantes novos (em milhares) de seu 
serviço no próximo ano em Foxboro, X, e o número de 
assinantes novos (em milhares) no próximo ano em Sha- 
ron, Y, têm uma distribuição dada pela função densidade 
de probabilidade conjunta 


fly) = Tomo 25 — E (A my 


D=[(xy)|0=x=5;0=y=4) 


Encontre a probabilidade de que o número de novos assi- 
nantes no próximo ano em Foxboro esteja entre 2 000 e 
2 500 e de que o número de novos assinantes em Sharon 
esteja entre 1 000 e 2 000. 


Assinantes de TV a Cabo Consulte o Exercício 57. Qual é a 
probabilidade de o número total de novos assinantes no 
próximo ano em Foxboro ser inferior a 3 000 e de o nú- 
mero de novos assinantes no próximo ano em Sharon ser 
inferior a 2 000º 


Confiabilidade do Produto Hal tem um computador tablet e 
um smartphone. Suponha que as variáveis aleatórias X e 
Y dão o tempo de falha (em anos) do tablet e do smart- 
phone, respectivamente. Se a função de densidade de pro- 
babilidade conjunta para X e Y é 


f(x,y) = 0,060 *2e “> (x=0ey=0) 


Qual é a probabilidade de ambos, tablet e smartphone, 
terem duração de quatro anos ou mais? 


Considere f(x) = ;x? como uma função densidade de pro- 
babilidade em [0, 2]. Encontre c tal que P(X = c) = 0,1. 


Mostre que a função densidade exponencial 
flo) = ke” 


onde k é uma constante positiva, satisfaz as condições 
para ser uma função densidade de probabilidade no in- 
tervalo [0, 00). 
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62. Suponha que f é a função densidade de probabilidade da 
variável aleatória X no intervalo [A, B]. Mostre que se 
A=b=c=B,entãoPX=b)=P(X=c). 

Nos exercícios 63 a 66, determine se a afirmação é verdadeira 

ou falsa.Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 

exemplo para mostrar por que ela é falsa. 


63. Se [? f(x) dx = 1, então fé a função densidade de pro- 


babilidade em (a, b] 
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64. Se f é uma função densidade de probabilidade em um in- 
tervalo [a, b], então f é uma função densidade de proba- 
bilidade em [c, d] para quaisquer números reais c e d que 
satisfaçama <c<d< bh. 


Se f é uma função densidade de probabilidade em [a, b], 
então O = f(x) = lema, b). 


65. 


A função f(x) = 5x? — 3x é uma função densidade de 
probabilidade em [1, 31. 


66. 





10.1 


1. Calculamos 


32 3 


Uma vez que este valor deve ser igual a 1, temos k = 3/32. 


Soluções dos Testes de Conhecimento 


2. A probabilidade requerida é dada por 


P(1I<X<3)= [co as 





a 
= — (4x — x) dx 
| 3% + 


| 1 
=”. E 
e 2), 


— Ls — 9) — (2 +) E 


3 





1 


16 





Esboçando um Histograma 


Calculadora com Recursos Gráficos 


Uma calculadora com recursos gráficos pode ser usada para traçar o histograma para 
um determinado conjunto de dados, como ilustra o exemplo a seguir. 





35 





o SA ÇA 
FIGURATI 


O histograma para os dados fornecidos 
usando a janela retangular [0,9] X [0, 35]. 


EXEMPLO APLICADO 1 Uma pesquisa realizada em 90 000 lares em um de- 

» 4 terminado ano revelou a seguinte porcentagem de mulheres que usam o tama- 
nho de sapato dado: 

Numeração do sapato <5 5-5; 66 7-7; 885 9-9: 10-10; >105 


Mulheres, % 1 5 15 21 29 14 1 2 


Fonte: Pesquisa de Footwear Market Insights. 


X indica a variável aleatória assumindo os valores de 1 a 8, em que 1 corresponde a um 

sapato de tamanho menor que 5, 2 corresponde a um tamanho de sapato de 5-55, e as- 

sim por diante. 

a. Esboce um histograma dos dados fornecidos. 

b. Qual a percentágem de mulheres na pesquisa que usam sapatos de tamanho 7-75 
ou 8-85 ? 


Solução 

a. Insira os valores de X como x = 1,x, = 2,...,x, = 8€ os valores correspon- 
dentes de Ycomo y = 1,y, = 5,...,)Y — 2. Em seguida, use a função DRAW 
do menu de estatísticas para desenhar o histograma mostrado na Figura Tl. 
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b. A probabilidade de uma mulher participante da pesquisa usar sapatos de tamanho 


7-1; ou 8-8; é dada por 


P(X=49)+P(X=5) = 0,27 + 0,29 = 0,56 


o que nos diz que 56% das mulheres usam sapatos de tamanho 7-75 ou 8-85. Ei 





EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 


1. Esboce o histograma associado aos dados apresentados 
na Tabela 2, página 667. Compare seu gráfico àquele 
dado na Figura 1, página 667. 


2. Distribuição de Famílias por Tamanho Um levantamento foi 
realizado pela Autoridade de Habitação Pública em uma 
determinada comunidade entre 1 000 famílias para de- 
terminar a distribuição das famílias por tamanho. Seguem 
os resultados: 


Tamanho da 
Família 2 3 4 5 6 7 8 


Frequência de 
Ocorrência 350 200 245 125 66 IO 4 


a. Encontre a distribuição de probabilidade da variável 
aleatória X, onde X representa o número de pessoas 
em uma família escolhida aleatoriamente. 

b. Trace o histograma correspondente à distribuição de 
probabilidade encontrada no item (a). 

3. Filas de Espera Os dados abaixo foram obtidos por meio de 
um estudo conduzido pelo gerente do supermercado Sav— 

More. Nesse estudo, o número de clientes esperando na 


fila do caixa rápido no início de cada intervalo de três mi- 
nutos entre 9h00 e 12h00 do sábado foi observado. 


“Clientes 0 | 2 3 45 


Frequência da 
Ocorrência l 4 2 7 14 8 


“Clientes 6 7 8 9 10 
Frequência da 
Ocorrência 10 6 3 4 ] 


a. Encontre a distribuição de probabilidade da variável 
aleatória X, onde X representa o número de clientes 
observados à espera na fila. 

b. Esboce o histograma que representa essa distribuição 
de probabilidade. 


4. Programas Pilotos de TV Após a exibição fechada de um pro- 


grama piloto novo, os espectadores participantes foram 
convidados a classificar o programa novo em uma escala 
de 1 a 10 (sendo 10 a avaliação mais alta). De um grupo 
de 140 pessoas, estas respostas foram obtidas: 


Avaliação 1 2 3 4 5 
Frequência da 
Ocorrência 1 4 3 11 23 
Avaliação 6 7 8 9 10 
Frequência da 
Ocorrência 21 28 29 16 4 


Considere que a variável aleatória X indica a avaliação do 
programa por um integrante escolhido aleatoriamente. 
Encontre a distribuição de probabilidade e esboce o his- 
tograma relativo a esses dados. 


10.2 Valor Esperado e Desvio Padrão 


Valor Esperado 


O valor médio de um conjunto de números é um conceito comum para a maioria das pes- 
soas. Por exemplo, para calcular a média dos quatro números 12, 16, 23 e 37, simplesmente 
adicionamos esses números e dividimos a soma resultante por 4, dando a média 
IZ+HIGrDB +37 38 
á À 


ou 22. De forma geral, temos a seguinte definição. 
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Valor Médio, ou Valor Esperado 


O valor médio ou valor esperado dos n números x,,x5,...,x,éx (lê-se 
“x barra”), onde 


mto teo+a, 
A | ss 
H 


= JP EXEMPLO APLICADO 1 Tempo de Espera O número de automóveis observados 

2 na fila de espera no início de cada intervalo de dois minutos entre 15h00 e 
“17h00 em certa sexta-feira em um caixa drive-in do Banco Westwood Savings e sua 
respectiva frequência de ocorrência são mostrados na Tabela 3. Encontre o número 
médio de carros observados à espera na fila no início de cada intervalo de dois mi- 
nutos durante o período de duas horas. 





TABELA 3 


Carros 


Frequência de 
ocorrência 





Solução Observe na Tabela 3 que o número O (de carros) ocorre duas vezes, o nú- 
mero 1 ocorre nove vezes, e assim por diante. Ao todo existem 


2+9+16+12+8+6+4+2+1=60 

números dos quais a média deve ser extraída. Portanto, a média requerida é dada por 

De2 +- 155 26-30 12 + 408 4º 5:68 + 6:04 + Po7 + Sed 
60 


ou aproximadamente 3,1 carros. E 


= 3,1 (1) 


Reconsideremos a expressão na Equação (1) que dá a média da distribuição de fre- 
quência mostrada na Tabela 3. Dividindo cada termo pelo denominador, podemos rees- 
crever a expressão sob a forma 


(3) (8) (8) (8) ce (8) (6) 
ce(6)en(8) ce 


Observe que cada termo da soma é um produto de dois fatores. O primeiro fator é o 
valor assumido pela variável aleatória X, onde X representa o número de carros obser- 


esperado de X, E(X), é dado por 


| TABELA 4 vados à espera na fila, e o segundo fator é apenas a probabilidade associada ao valor da 

Distribuição de Probabilidade para variável aleatória. Essa observação sugere o seguinte método geral de cálculo do valor 
a Variável Aleatória X esperado (isto é, o valor médio) de uma variável aleatória X, que assume um número fi- 
x P(X = x) nito de valores com base no conhecimento de sua distribuição de probabilidade. 

O 

l 

EA sk EA pais 

A Valor Esperado de uma Variável Aleatória Discreta X 

4 Considere que X indica uma variável aleatória que assume os valores x,, x,, . .., 

5 x, com probabilidades associadas p,, p,, ...,,, respectivamente. Então o valor 

6 

7 

8 





EM =D TLD TLD (2) 


Observação Os números x,, X,, . .., x, podem ser positivos, zero ou negativos. Por 
exemplo, tal número será positivo se representar um lucro e negativo se representar pre- 
juízo. 


EXEMPLO 2 Consulte o Exemplo 1. Considere que a variável aleatória X indica o nú- 
mero de carros observados à espera na fila. Use a distribuição de probabilidade da va- 
riável aleatória X (Tabela 4) para resolver o Exemplo 1 novamente. 


Solução Considere que X indica o número de carros observados na fila de espera. 
Então o número médio de carros observados na fila é determinado pelo valor esperado 
de X, ou seja, por 


E(X) = 0-(0,03) + 1-(0,15) + 2-(0,27) + 3-(0,20) + 4-(0,13) 
+ 5- (0,10) + 6-(0,07) + 7-(0,03) + 8+-(0,02) 
= 81 


ou 3,1 carros, o que está de acordo com os resultados anteriores. E 


O valor esperado de uma variável aleatória X é uma medida da tendência central da 
distribuição de probabilidade associada a X. Em testes seguidos de um experimento com 
uma variável aleatória X, a média dos valores observados de X se aproxima cada vez mais 
do valor esperado de X na medida em que número de testes aumenta cada vez mais. Geo- 
metricamente, o valor esperado de uma variável aleatória X tem a seguinte interpreta- 
ção: se um laminado é feito do histograma de distribuição de probabilidade associado 
a uma variável aleatória discreta X, então o valor esperado de X corresponde ao ponto 
na base do laminado no qual ele irá se equilibrar perfeitamente quando estiver direta- 
mente sobre um ponto de apoio (Figura 6). 


, EX) 


F 


a 


Agora suponha que X é uma variável aleatória contínua e f é a função densidade de 
probabilidade associada a ela. Para simplificar, vamos primeiro supor que a = X = b. 
Divida o intervalo [a, b] em n subintervalos de comprimento igual Ax = (b — a)/n por 
meio dos (n + 1) pontos x, = a,x,,X,,...,Xx = b (Figura 7). Para encontrar uma apro- 
ximação do valor médio ou do valor esperado de X no intervalo [a, b], vamos tratar X 
como se fosse uma variável aleatória discreta que assume os valores x, x,, ..., x com 
as probabilidades p,, p,.... p,. Então 


EX) = 20 + p= + Emo 


ne R 
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FIGURA 6 


Valor esperado de uma variável aleatória X. 
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FIGURA 7 

Aproximação do valor esperado de uma va- 
riável aleatória X em [a, b] por uma soma de 
Riemann. 


CEAR 


TITULO Sócio 
INSTITUIÇÃO JPMorgan Chase 


Uma das principais instituições fi- 





de renda fixa são vitais para a Economia. O trabalho do nosso 





| nanceiras do mundo, a JPMorgan 
Chase & Co. depende de uma ampla gama de disciplinas ma- 
temáticas, desde estatística, programação linear até cálculo. Na 
avaliação da capacidade creditícia de um mutuário, na reco- 
mendação dos investimentos do portfólio, ou na precificação 
de derivativos exóticos, a compreensão quantitativa é uma 
ferramenta crítica para atender as necessidades financeiras de 
seus clientes. 

Eu trabalho no Grupo de Estratégia para Derivativos de 
Renda Fixa. Um derivativo em finanças é um instrumento cujo 
valor depende do preço de algum outro instrumento subja- 
cente. Um tipo simples de derivativo é o contrato de futuros, no 
qual duas partes acertam uma negociação futura a um deter- 
minado preço. Na agricultura, por exemplo, os produtores irão 
muitas vezes comprometer seus cultivos para venda a com- 
pradores por um preço definido antes mesmo de plantar a se- 
mente. Em função do mau tempo, da demanda e de outros fa- 
tores, o preço de mercado pode se tornar maior ou menor. 
Tanto o comprador quanto o vendedor do contrato de futuros 
se beneficiam de acordo com essa realidade. O valor do con- 
trato muda em um-para-um junto ao preço de mercado. No lin- 
guajar dos derivativos, emprestamos do cálculo e dizemos que 
contratos futuros têm um delta de 1. 

Hoje em dia, a maior parte dos derivativos lida com risco de 
taxa de juro em vez de risco agrícola. O valor de qualquer ativo 
com pagamentos fixos ao longo do tempo varia de acordo com 
as taxas de juros. Com trilhões de dólares nesta forma, espe- 
cialmente títulos de dívida pública e hipotecas, os derivativos 


grupo de estratégia é acompanhar e antecipar os principais fa- 
tores e a evolução do mercado, usando muita análise quanti- 
tativa. Alguns dos derivativos em que focamos são os do tipo 
futuro, como swaps de taxas de juro, por meio dos quais, ao 
longo do tempo, você recebe pagamentos de taxa fixa ao pa- 
gar uma taxa flutuante ou vice-versa. Uma outra classe de de- 
rivativos em que estatística e cálculo são especialmente rele- 
vantes são as opções. 

Enquanto os contratos futuros vinculam ambas as partes 
em uma venda futura, as opções conferem ao detentor o di- 
reito, mas não a obrigação, de negociar em um determinado 
preço e momento. Semelhante a uma apólice de seguro, o ti- 
tular da opção paga um prêmio inicial em troca de ganhos po- 
tenciais. A resolução desse problema de precificação requer da- 
dos estatísticos, cálculo estocástico e intuição o suficiente para 
ganhar um prêmio Nobel. Felizmente para nós, isso foi realizado 
por Fischer Black, Myron Scholes e Robert Merton no início da 
década de 1970 (O Prêmio Nobel de Economia de 1997 foi para 
Scholes e Merton). À equação diferencial de Black-Scholes foi 
o primeiro modelo preciso de preços para opções, tornando 


possível o crescimento rápido 


do mercado de derivativos. 
Black-Scholes e seus muitos 
derivativos continuam a ser 
usados ainda hoje. 





Cengage Learning; (inset) O AA World Travel Library/Alamy 
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Mas p, é a probabilidade de X estar no intervalo [x,, x], e isso é apenas a área sob 
o gráfico defde x =x, até x =x,, que pode ser aproximado por f(x )Ax. As probabili- 
dades p,, ..., p, podem ser aproximadas de forma semelhante. Portanto, 


EX) = aÃ + AG)A += + + TO As 


que é tida como a soma de Riemann da função g(x) = xf(x) sobre o intervalo [a, b]. Dei- 
xando n se aproximar do infinito, obtemos a seguinte fórmula: 


Valor Esperado de uma Variável Aleatória Contínua 
Suponha que a função f definida no intervalo [a, b] seja a função densidade de pro- 
babilidade contínua associada à variável aleatória X. Então o valor esperado de X é 


EÇo = | art) de (3) 


a 


Caso a = —% ou b = º, então a integral na Equação (3) torna-se uma integral impró- 
pria. 

O valor esperado de uma variável aleatória desempenha um papel importante em mui- 
tas aplicações práticas. Por exemplo, se X representa o tempo de vida útil de uma de- 
terminada marca de componentes eletrônicos, então o valor esperado de X dá a vida útil 
média desses componentes. Se X mede o tempo de espera em um consultório médico, 
então E(X) indica o tempo médio de espera, e assim por diante. 






tória contínua X é exponencialmente distribuída com a função densidade de 


E EXEMPLO APLICADO 3 Vida Útil de Lâmpadas Mostre que se uma variável alea- 
a robabilidade 


fo) =kets  (0=x<o0) 


então o valor esperado E(X') é igual a 1/k. Com esse resultado, determine a vida útil mé- 
dia de uma lâmpada 200 watts fabricada pela TKK Products do Exemplo 5, página 671. 


Solução  Calculamos 
EU) = | afl) ds 
O 


= | kxe”* dx 
0 


b—peo | 


b 
= k lim | xe“ dx 
0 


Integrando por partes com 
u=x e dv=e*dx 


para que 
l 
di dk é p= da 


temos 
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E(X) = k lim [xe 
be 


k 
l A 
apa jr qu 





1 n | l 
= lim | (bet = gets] 
= —l — Di + — lim 1 
E ão E Ei ie Ebos 


Agora, ao tomar uma sequência de valores de b que se aproxima do infinito — por 


exemplo, b = 10, 100, 1 000 e 10 000, . . . — vemos que para um k fixo, 
b 
lim — =0 
beso gl 
Portanto, 
EM) = 
k 


tal como nos dispusemos a demonstrar. Em seguida, uma vez que k = 0,001 no Exem- 
plo 5, vemos que a vida útil média das lâmpadas da TKK é de 1/(0,001) = 1 000 horas. 


Ei 


Vamos resumir o resultado importante obtido no Exemplo 3. 


O Valor Esperado de uma Variável Aleatória com uma 
Função Densidade Exponencial 
Se uma variável aleatória contínua X é distribuída exponencialmente com a fun- 
ção densidade de probabilidade 
flo)=ke  (0<x<0) 


então o valor esperado (médio) de X é dado por 


EM = 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 3. Trace os gráficos de f(x) = x/e“ para diferentes valores 
positivos de k, usando as janelas retangulares apropriadas para demonstrar que 
lim 1/e*” = O para um determinado k > 0. Repita o procedimento para a função 
“2º f(x) = 1/e* para demonstrar que lim 1/e* = 0. 

me 







| EXEMPLO APLICADO 4 Tráfego no Aeroporto Em uma manhã típica de se- 
Em gunda-feira, o tempo entre os pousos sucessivos de aviões no Aeroporto Inter- 
nacional de Jackson é uma variável aleatória X distribuída exponencialmente com 
valor esperado de 10 (minutos). 
a. Encontre a função densidade de probabilidade associada a X. 


b. Qual é a probabilidade de decorrer entre seis e oito minutos entre duas chegadas 
sucessivas de aviões? 

c. Qual é a probabilidade de o tempo entre pousos de aviões sucessivos ser maior do 
que 15 minutos? 


Solução 

a. Uma vez que X é exponencialmente distribuído, a função densidade de probabili- 
dade associada tem a forma f(x) = ke**. Em seguida, já que o valor esperado de X 
é 10, vemos que 


] 
HA) = — = 10 
=: 
l 
k=— 
10 
= 0,1 


Logo, a função densidade de probabilidade é 
f(x) = 0,1e79!* 


b. A probabilidade de decorrer entre seis a oito minutos entre pousos sucessivos é 
dada por 


8 8 
P(6 E AS 8) — | 0,1e + dx — —eTblx 
"6 6 
— — e 88 alo e 
= (0,10 


c. A probabilidade de o período de tempo entre pousos sucessivos durar mais de 15 
minutos é dada por 
P(X> 15) = | 0,1e dx 
15 





b 
= lim -e ia | 
b—poo 15 
= lim (—e 0,1 é et) EN: e 
b—0 
= 0,22 z 


Variância 

O valor médio ou esperado de uma variável aleatória nos permite expressar uma pro- 
priedade importante da distribuição de probabilidade associada à variável aleatória em 
relação a um único número. Mas o conhecimento da localização ou tendência central 
de uma distribuição de probabilidade, por si só, não é em geral suficiente para gerar uma 
imagem razoável de precisão da distribuição de probabilidade. Considere, por exemplo, 
as duas distribuições de probabilidade cujos histogramas são apresentados na Figura 8. 
Ambas as distribuições têm o mesmo valor esperado, ou seja, de uy = 4 (a letra grega 
4 pronuncia-se “mu”). Note que a distribuição de probabilidade com o histograma mos- 
trado na Figura 8a está estreitamente concentrada quanto ao seu u médio, enquanto 
aquela com o histograma mostrado na Figura 8b está amplamente dispersa ou espalhada 
quanto ao seu valor médio. 
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FIGURA 8 
Os histogramas de duas distribuições de 
probabilidade. 








ELSA T 
(a) 





Como outro exemplo, suponha que Olívia tem dez pacotes de batata frita da marca 
A e dez da marca B. Após medir cuidadosamente os pesos de cada pacote, ela obtém os 
seguintes resultados: 


Pesos em Ônças 
16,1 16,0 15,8 16,0 16,0 160 16,2 


16,3 1357 15,8 16,2 16,2 160 16 











No Exemplo 7, iremos verificar que o valor médio dos pesos de cada uma das mar- 
cas é 16 onças. No entanto, uma análise superficial dos dados mostra que os pesos das 
embalagens da marca B apresentam uma dispersão maior sobre o valor médio do que 
aqueles da marca A. 

Uma medida do grau de dispersão ou difusão de uma distribuição de probabilidade 
sobre seu valor médio é dada por aquilo que é chamado de variância da variável alea- 
tória associada à distribuição de probabilidade. A distribuição de probabilidade com uma 
dispersão pequena sobre seu valor médio terá uma variação pequena, enquanto uma dis- 
persão maior terá uma variância maior. Portanto, a variância da variável aleatória asso- 
ciada à distribuição de probabilidade cujo histograma é exibido na Figura 8a é menor 
do que a variância da variável aleatória associada à distribuição de probabilidade cujo 
histograma é mostrado na Figura 8b. Além disso, como veremos no Exemplo 7, a va- 
riância da variável aleatória associada aos pesos da marca À de batata frita é menor que 
a da variável aleatória associada com os pesos da marca B. 

Definimos agora a variância de uma variável aleatória. 


Variância de uma Variável Aleatória X 
Suponha que uma variável aleatória tem a distribuição de probabilidade 


x +, A, A, Br a A. 


P(X = x) P, P» PD. Gi é P, 


e o valor esperado 
E(X) = q 
Logo, a variância da variável aleatória X é 


Var(X) = p (x, — ul + pls — u)+ec+pl,— uu) (4) 
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Vamos observar a Equação (4) um pouco mais de perto. Em primeiro lugar, note que 
os números 


AT HAM... TH (5) 

medem os desvios de x,, x,, . . ., x, de ju, respectivamente. Dessa forma, os números 
(Os, — (o, — qu)Po o cs, — qu)? (6) 

medem os quadrados dos desvios do x,, x,, .. ., x, de ju, respectivamente. Em seguida, 


ao multiplicar cada número em (6) pela probabilidade associada a cada valor da variá- 
vel aleatória X, os números são ponderados de modo que sua soma é uma medida da va- 
riação de X sobre seu valor médio. Uma tentativa de definir a variância de uma variá- 
vel aleatória sobre seu valor médio de forma semelhante usando os desvios em (5), em 
vez de seus quadrados, não seria proveitosa, já que alguns dos desvios podem ser po- 
sitivos, ao passo que outros, negativos, e assim (por causa das anulações) a soma não 
daria uma medida satisfatória da variância da variável aleatória. 


EXEMPLO 5 Encontre a variância da variável aleatória X e da variável aleatória Y cujas 
distribuições de probabilidade são mostradas na tabela a seguir. Estas são as distribui- 
ções de probabilidade associadas aos histogramas da Figura 8a-b. 


x P(X=>) y PY =)) 
1 0,05 1 0,2 

2 0,075 2 0,15 

3 0,2 3 0,1 

ã 0,375 - 0,15 

5 0,15 5 0,05 

6 0,1 6 0,1 

7 0,05 j 0,25 


Solução O valor médio da variável aleatória X é dado por 


ux = (1)(0,05) + (2)(0,075) + (3)(0,2) + (4)(0,375) + (5)(0,15) 
+ (6)(0,1) + (7)(0,05) 
= 4 
Portanto, usando a Equação (4) e os dados da distribuição de probabilidade de X, des- 
cobrimos que a variância de X é dada por 
Var(X) = (0,05)(1 — 4)? + (0,075)(2 — 4)? + (0,2)(3 — 4) 
+ (0,375)(4 — 4)? + (0,15)(5 — 4) 
+ (0,1)(6 — 4) + (0,05)(7 — 4) 
= 1,95 
Em seguida, verificamos que o valor médio da variável aleatória Y é dado por 
toy = (1)(0,2) + (2)(0,15) + (3)(0,1) + (4)(0,15) + (5)(0,05) 
+ (6)(0,1) + (7)(0,25) 
= 4 
Logo, a variação de Y é dada por 
Var(Y) = (0,2)(1 — 4)? + (0,15)(2 — 4)º + (0,1)(3 — 4) 
+ (0,15)(4 — 4)? + (0,05)(5 — 4)? 
+ (0,1)(6 — 4)? + (0,25)(7 — 4)? 
= 5,2 
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Note que a Var(X) é menor que a Var(Y), o que confirma nossas observações anteriores 
sobre a dispersão da distribuição de probabilidade de X e Y, respectivamente. 


ras 


Desvio Padrão 


Pelo fato de a Equação (4), que dá a variância da variável aleatória X, envolver os quadrados 
dos desvios, a unidade de medida da Var(X) é o quadrado da unidade de medida dos va- 
lores de X. Por exemplo, se os valores assumidos pela variável aleatória X são medidos 
em unidades de grama, então a Var(X) será medida em unidades que envolvem o quadrado 
de um grama. Para remediar esta situação, normalmente se trabalha com a raiz quadrada 
da Var(X) em vez da própria Var(X). Isso é chamado de desvio padrão de X. 


Desvio Padrão de uma Variável Aleatória X 
O desvio padrão de uma variável aleatória X, chamado de o (pronuncia-se 
“sigma”), é definido por 





o = VVarX) 
= "V pie — py +pobe— pj ed ps — uy (7) 
onde x,, X,, . . ., x, indicam os valores assumidos pela variável aleatória X e 


E RX, PA tha sp >= x) 


EXEMPLO 6 Encontre os desvios padrão das variáveis aleatórias X e Y do Exemplo 5. 
Solução Com base nos resultados do Exemplo 5, temos Var(X) = 1,95 e Var(Y) = 5,2. 
Tomando suas raízes quadradas respectivas, temos 
cy = V1,95 
= 1,40 
Oy — V5,2 
= 2,28 Ei 





| à EXEMPLO APLICADO 7 Embalagem Considere que X e Y denotam as variá- 
Ea veis aleatórias cujos valores são os pesos da marca A e marca B de batata frita, 
respectivamente (veja página 686). Calcule os valores médios e os desvios padrão de 
Xe Ye interprete seus resultados. 


Solução Ás distribuições de probabilidade de X e Y podem ser calculadas com os 
dados fornecidos abaixo: 


Marca A Marca B 
Frequência relativa | Frequência relativa 
de ocorrência y de ocorrência 





Os valores médios de X e Y são dados por 
H, = (0,1)(15,8) + (0,2)(15,9) + (0,4)(16,0) + (0,2)(16,1) 
+ (0,1)(16,2) 
= 16 
u, = (0,2)(15,7) + (0,1)(15,8) + (0,1)(15,9) + (0,1)(16,0) 
+ (0,2)(16,1) + (0,2)(16,2) + (0,1)(16,3) 
= 16 
Portanto, 
Var(X) = (0,1)(15,8 — 16)? + (0,2)(15,9 — 16)? + (0,4)(16,0 — 16)? 
+ (0,2)(16,1 — 16)? + (0,1)(16,2 — 16) 
= 0,012 
Var(Y) = (0,2)(15,7 — 16)? + (0,1)(15,8 — 16)? + (0,1)(15,9 — 16)? 
+ (0,1)(16,0 — 16)? + (0,2)(16,1 — 16)? + (0,2)(16,2 — 16) 
+ (0,1)(16,3 — 16)? 
= (0,042 


Então os desvios padrão são 


o, = VVar00) 
= V0,012 
= (0,11 
oy = VVar(Y) 
= 0,042 
= (5,20 
Os valores médios de X e de Y são ambos iguais a 16. Portanto, o peso médio de um 
pacote de batata de qualquer marca é de 16 onças. No entanto, o desvio padrão de Y 


é maior que o de X. Isso nos diz que o peso dos pacotes da marca B são mais ampla- 
mente dispersos sobre o valor médio comum de 16 do que o são os da marca À. E 


Agora suponha que X seja uma variável aleatória contínua. Usando um argumento 
semelhante ao usado anteriormente, quando estendemos o resultado para o valor espe- 
rado do caso discreto ao contínuo, temos as seguintes definições: 


Variância e Desvio Padrão de uma Variável Aleatória Contínua 
Considere X como uma variável aleatória contínua com função densidade de pro- 
babilidade f(x) em [a, b]. Então, a variância de X é 


Var(x) = | (e — mºf(9) d (8) 


e o desvio padrão de X é 


o = VVar(X) 0) 
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Explore e Discuta 
Uma fórmula alternativa útil para 
a variância é 

o* = EX) — q? 


onde E(X”) é o valor esperado de 
X”. 


1. Confirme a validade da fór- 
mula. 


2. Use a fórmula para verificar os 
cálculos do Exemplo 7. 
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EXEMPLO 8 Encontre o valor esperado, a variância e o desvio padrão da variável alea- 
tória X associada à função densidade de probabilidade 


32 
PR) = ed 


em [1,4]. 


Solução Usando a Fórmula (3), encontramos o valor médio de X: 


[? 4 aa 
= dx= | x dx 
u | 1) | Ed 








Em seguida, usando a Fórmula (8), encontramos 


i i 8Y” 32 
Var(x) = | (e mypo)ar= | (1-5) sds 
A 15x 
32[*/, 16 6411 
= 0 — + — a 
À (2 Elia os 5 de 
=) (am gate ger á 
x 25 
32 
- pas + 3 | 
x 25x? 
6 32 16 37 
am + — — —— 
= dl (Ina + 5.4 pas) (mi 5 5). 


- E (ma + E) 
15 o nd: 


e. cê (tm 4 — 5) = (0,40 
“as 5 


Por fim, utilizando a Fórmula (9), vemos que o desvio padrão requerido é 


o = VVar(X) = V0,40 = 0,63 E 








Fórmula Alternativa para Variância Usar a Fórmula (8) para calcular a variância de 
uma variável aleatória contínua pode ser bastante entediante. A fórmula a seguir mui- 
tas vezes torna essa tarefa mais fácil: 


Var(X) = | x f(x) dx — wu? (10) 


À equação abaixo resulta destes cálculos 


Var(x) = | (e nu fo) ds 


q 


a | (x? — 2x + quê) f(x) dx 


b 


x“ f(x) dx — wu[ 


a 


xfx) dx — 2u eu + q? 


ft) de 


Uma vez que 
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fo) de + q? | Sa) de 


oa p e | fu)dx=1 


EXEMPLO 9 Use a Fórmula (10) para calcular a variância da variável aleatória do 


Exemplo 8. 


Solução Usando a Fórmula (10), temos 


vao = | nift)ds-nt= [ 


q 





32 [ 644 32 4 
=D | =dg-—=Dhx 
15 ] x 25 15 
45 64 32 6 
50 a Es (m 5 


tal como obtido anteriormente. 





(9) 





10.2 Teste de Conhecimento 


Encontre o valor esperado, a variância e o desvio padrão da va- 
riável aleatória X associada à função densidade de probabili- 
dade f(x) = 6(x — x?) em [0, 1]. 


A solução do Teste de Conhecimento 10.2 podem ser encon- 
tradas na página 693. 





10.2 Questões Conceituais 


1. a. Qual é o valor médio ou esperado de um conjunto de 
números nº 
b. Qual é o valor esperado de uma variável aleatória dis- 
creta? 
c. Qual é o valor esperado de uma variável aleatória con- 
tínua? 


2. a. Defina a variância Var(X) de uma variável aleatória 
discreta X. 
b. Qual é o desvio padrão de uma variável aleatória dis- 
creta X? 


3. Quais são a variância e o desvio padrão de uma variável 
aleatória contínua? 





10.2 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 14, encontre o valor médio, a variância e o 
desvio padrão da variável aleatória X associada com a função 
densidade " probabilidade sobre o intervalo Ta 


Li = ; [3,6] 2 1)=, ; 2,6] 


3. f(x) = er 10,3] 4. f(x) = e [0,2] 


125 


5. fx) = (e = D(S — x); [1,5] 


6. flx) = 2060 — 2):[0,1] 


7. fo) ==>: [1,8] E f)=a [1,4] 


RE 


9. fx) = 5 [1,4] 10. fo) => 22: [0,1] 


3 
11. Mx) = + [1,00) 12. flx) = 3,5x"**; [1, 00) 
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13. 


14. 


15. 


16. 


17. 


18. 


19. 


20. 
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19 = qe"; [0,08 


Dica: lim x"e“ = 0,sek< 0 


A — eu 


l 
fx) = xe*8; [0, 8) 


Dica: lim x"e* = 0,sek<0 


Hábitos de Compras A quantidade de tempo (em minutos) 
que um comprador gasta folheando na seção de revistas 
de um supermercado é uma variável aleatória contínua 
com função densidade de probabilidade 

ft) = 


É; 
e UESrss 

e 

Quanto tempo se espera que um cliente escolhido ao 
acaso passe na seção de revistas? 


Probabilidade de Chuva A quantidade de precipitação (em 
polegadas) em uma ilha tropical no mês de agosto é uma 
variável aleatória contínua com função densidade de pro- 
babilidade 


fo) == 


— x(6 — <x=< 
26 x(6 — x) (0 =x=6) 
Qual é o valor esperado de chuva em qualquer dia do mês 


de agosto na ilha? Encontre a variância e o desvio padrão. 


Previsão de Neve A quantidade de neve em pés em uma re- 
gião remota do Alasca no mês de janeiro é uma variável 
aleatória contínua com função densidade de probabili- 
dade 


f(x) = Exa - %) 


Encontre a quantidade de neve que se pode esperar em 
qualquer mês de janeiro no Alasca. Encontre a variância. 


(0 =%=3) 


Tempo de Reação de um Motorista A quantia de tempo (em 
segundos) que o motorista leva para reagir a uma emer- 
gência na estrada é uma variável aleatória contínua com 
função densidade de probabilidade 


)=- 


"a (1=t=3) 


Qual é o tempo de reação esperado de um motorista es- 
colhido ao acaso? Encontre a variância e o desvio padrão. 


Demanda por Manteiga O volume de demanda (em milhares 
de libras) por semana de uma determinada marca de man- 
teiga é uma variável aleatória contínua com função den- 
sidade de probabilidade 


fy=> 


É 45 — É) 
Qual é a demanda por semana esperada para essa marca 
de manteiga? 


(0 =x=<s5) 


Vendas de um Posto de Combustível A quantidade de com- 
bustível (em milhares de galões) vendida pelo Posto do 
Al em uma típica segunda-feira é uma variável aleatória 
contínua com função densidade de probabilidade 


21. 


22. 


23. 


24. 


25. 


26. 


27. 


fo)=4x—2)  (2<x=3) 
Quanto combustível pode a estação de gás esperar vender 


a cada segunda-feira? Encontre a variância e o desvio 
padrão. 


Vida Útil de uma TV de Plasma A vida útil (em anos) de uma 
TV de plasma de uma determinada marca é uma variável 
aleatória contínua com função densidade de probabili- 
dade contínua 

Tt) = 99 + 2) 


Qual é a duração esperada de uma dessas TVs de plasma? 


(0 =t< 00) 


Tráfego Aéreo Em uma típica manhã de quarta-feira, o 
tempo x (em minutos) entre os sucessivos pousos de 
aviões no Aeroporto Municipal de Carson é descrito pela 
função densidade de probabilidade 


I 
fo)= 0" (0 sa) 


Suponha que você tenha visto um avião pousando en- 
quanto estava no Aeroporto Municipal de Carson numa 
quarta-feira de manhã. Quanto tempo levaria até ver outro 
avião chegar? 


Lembre que a variável aleatória X é tida como distribuída 

uniformemente sobre o intervalo [a, b] caso tenha função 

densidade de probabilidade 
| 

— q 





(a=x=b) 


Fa) = 


Encontre E(X) e V(X), e interprete seu resultado. 


Trem Metropolitano Consulte o Exercício 23. Bill toma o 
trem para o trabalho todos os dias. Durante a ida para o 
trabalho de manhã, o trem chega de 15 em 15 minutos. Se 
Bill chegar à estação aleatoriamente para a viagem mati- 
nal, qual será seu tempo de espera médio? 


A função de probabilidade f associada a uma variável 


b 
aleatória contínua X tem a forma f(x) = ax + —(l=x= 
e). Se E(X) = 2, encontre os valores de a e b. 


A função de probabilidade f associada a uma variável 
aleatória contínua X tem a forma f(x) = ax? + bx (0 = x 
<= 1). Se E(X) = 0,6, encontre os valores de a e b. 


Encontre condições sobre a, b e c, tal que a função f de- 
finida por 

fx) = e (bx + €) 
seja uma função de probabilidade no intervalo [0, 0). 
Dica: Use a integração por partes. 


Nos exercícios 28 a 33, encontre a mediana da variável aleató- 
ria X com a função densidade de probabilidade definida no in- 
tervalo indicado |. A mediana de X é definida como o número 
m tal que P(X < m) = 5.Observe que a metade dos valores de 
X se situam abaixo de m e a outra metade, acima de m. 


2 | 
28. f(x) = 15 [1,4] 


l 
30. f(x) = 6VE A, 16] 


29. f(x) = E [2,8] 


31. f(x) = Vs [0,4] 
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e: o 35. Se f é uma função densidade de probabilidade de uma va- 
32. flx) — g” 4 LO, oo) 33. Hx) = x? [1, 00) riável aleatória contínua X no intervalo [a, b], então 
Nos exercícios 34 e 35, determine se a afirmação é verdadeira b ; b 2 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um Var(X) = | x fla) dx — | | xfx) a| 
exemplo para justificar sua posição. é Í 
34. Se f é uma função densidade de probabilidade de uma va- 

riável aleatória contínua X no intervalo [a, b], então o 

valor esperado de X é dado por fe xf(x) dx. 





10.2 Solução do Teste de Conhecimento 








Usando a Fórmula (3), encontramos | 1 
j Jg -6| (2-s+i)e-r)a 
p= | “ft = 6] (x — x) dx : | 
5 l 
. ao -6| (t+ 2 Deris) 
o FE EA » 4 4 
3 4 Jo A To a. 
=6|—x io e api 
o (: ) = e Co” Bos dl, 
“a dj 2 1. B.i 
= ssinata E set | = 000 
> 2 8 :) 


Usando a Fórmula (8), encontramos 
Usando a Fórmula (9), vemos que 


Var(X) = | (x — wu)? fx) dx o = NVVa(x) = V0,05 = 0,22 


= [ to 5) 6 — x?) dx 





Encontrando o Valor Médio e o Desvio Padrão 


O cálculo do valor médio e o desvio padrão de uma variável aleatória é facilitado pelo 
uso de uma calculadora com recursos gráficos. 





FP EXEMPLO APLICADO 1 Distribuição Etária de Diretores de Empresa Uma pesquisa 
4] à realizada em um determinado ano nas empresas da Fortune 1000 revelou a se- 
guinte distribuição etária dos diretores de empresas: 


Idade 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 
Diretores l 6 28 104 271 607 1 142 
Idade 55-59 60-64 65-69 70-74 15-19 80-84 85-89 
Diretores 1413 1 424 494 159 62 31 5 


Fonte: Diretoria. 


X denota a variável aleatória assumindo os valores 1 a 14, onde 1 corresponde à faixa 
etária 20-24, 2 corresponde à faixa etária 25-29, e assim por diante. 
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FIGURATI 
O histograma para os dados, usando a ja- 
nela retangular [0,16] X [0,1 500]. 


a. Trace um histograma dos dados fornecidos. 
b. Encontre o valor médio e o desvio padrão dos dados. Interprete os seus resultados. 


Solução 

a. Insira os valores de X parax, = 1,x, = 2,...,X,, = 14 e os valores correspon- 
dentes de Y, y, = 1,y, = 6,...,),, = 5. Em seguida, usando a função DRAW do 

menu de estatísticas de uma calculadora com recursos gráficos, obtemos o histo- 


grama mostrado na Figura Tl. 


1500 





0 dublado ditos 16 


b. Usando a função apropriada do menu de estatísticas, encontramos que x = 7,9193 
e ox = 1,6378; ou seja, a média de X é uy = 8,€ o desvio padrão é o = 1,6. Inter- 
pretando nossos resultados, vemos que a média de idade dos membros do Conselho 
de Administração é da faixa etária 55-59 anos de idade. E) 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





1. a. Esboce o histograma associado à variável aleatória X 
no Exemplo 5, página 687. 
b. Encontre o valor médio e o desvio padrão para a va- 


riável aleatória X. 


Número de Pedaços 
de Chocolate, x 6 É; 8 


P(X = x) 0,22 016 005 


a. Encontre a distribuição de probabilidade para a variá- 


2. a. Esboce o histograma associado à variável aleatória Y 
no Exemplo 5, página 687. 
b. Encontre o valor médio e o desvio padrão para a va- 
riável aleatória Y. 


3. Idade Mínima de Motoristas A idade mínima para um con- 
dutor difere de estado para estado norte-americano. A dis- 
tribuição de frequência para este requisito de idade em 
50 estados é dada na tabela a seguir: 


Idade Mínima 15 16 17 18 9 2 
Frequência de Ocorrência l 15 4 28 l 1 


a. Descreva uma variável aleatória X associada a esses 
dados. 

b. Encontre a distribuição de probabilidade da variável 
aleatória X. 

c. Trace o histograma associado a esses dados. 

d. Encontre o valor médio e o desvio padrão para esses 
dados. 


4. A distribuição do número de pedaços de chocolate em um 
biscoito é mostrado na tabela a seguir: 


Número de Pedaços 
de Chocolate, x Ô l da 3 4 o 


P(X =x) 0,01 0,03 005 011 0,13 0,24 


vel aleatória X. 

b. Trace o histograma associado a esses dados. 

c. Encontre o valor médio e o desvio padrão para esses 
dados. 


5. Um refinador de açúcar usa uma máquina para embalar 
pacotes de 5 libras. Para verificar a precisão da máquina, 
os pacotes são selecionados de forma aleatória e pesados. 
Seguem os resultados: 

4,98 5,02 4,96 4,97 5,03 
4,96 4,98 5,01 5,02 5,06 
4,97 5,04 5,04 5,01 4,99 
4,98 5,04 5,01 5,03 5,05 
4,96 4,97 5,02 5,04 4,97 
5,03 5,01 5,00 5,01 4,98 
a. Descreva uma variável aleatória X associada a esses 
dados. 
b. Encontre a distribuição de probabilidade da variável 
aleatória X. 


c. Encontre o valor médio e o desvio padrão para esses 
dados. 


6. Segue a pontuação de 25 estudantes no exame de Mate- 
mática: 


90 85 74 92 68 94 66 a. Descreva uma variável aleatória X as- 
87 85 70 72 68 73 72 sociada a esses dados. 
69 66 58 70 74 88 90 b. Encontre a distribuição de probabili- 


dade da variável aleatória X. 
98 TI 75 68 c. Encontre o valor médio e o desvio pa- 
drão para esses dados. 


10.3 Distribuições Normais 


Distribuições Normais 


Na Seção 10.2, vimos a utilidade do papel desempenhado pelas funções densidade ex- 
ponencial em muitas aplicações. Nesta seção, olhamos para uma outra classe de distri- 
buições de probabilidade conhecida como distribuições normais. A distribuição nor- 
mal é sem dúvida a mais importante de todas as distribuições de probabilidade. Muitos 
fenômenos, tais como a altura de pessoas em uma determinada população, o peso de re- 
cém-nascidos, o QI de alunos de faculdade e o peso real de pacotes de cereais de 16 on- 
ças possuem distribuições de probabilidade que são aproximadamente normais. À dis- 
tribuição normal nos dá também uma aproximação precisa de distribuições de muitas 
variáveis aleatórias associadas a questões de amostragem aleatória. 

A função densidade de probabilidade normal com valor médio yu e desvio padrão 
o é definida como 

e (Ur n)loT” 
a (esa) (11) 

O gráfico de uma distribuição normal, que tem o formato de um sino, é chamado de 
curva normal (Figura 9). 







«>> 99,73% ————————» 
«95,45% EN 
«— 68,27% — 









u-3o u-Zo u-o u Huto guto u+30 


A curva normal (e portanto a respectiva distribuição normal) é completamente de- 
terminada por seu valor médio u e desvio padrão o. De fato, a curva normal tem as se- 
guintes características, que são descritas em relação a esses dois parâmetros. 


À. À curva tem um picoem x = qu. 

2. À curva é simétrica em relação à linha vertical x = u. 

3. A curva está sempre acima do eixo x, mas se aproxima do eixo x na medida em que 
x se estende indefinidamente em qualquer direção. 

4. A área sob a curva é 1. 

5. Cerca de 68,27% da área sob a curva fica dentro de um desvio padrão do valor médio 
(ou seja, entre u — ceu + 0), cerca de 95,45% da área está dentro de dois desvios 
padrão do valor médio e cerca de 99,73% da área fica dentro de três desvios padrão 
do valor médio. 
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FIGURA 9 


Uma curva normal. 
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A Figura 10 mostra duas curvas normais com diferentes valores médios qu, e u,, mas 
com o mesmo desvio padrão. A Figura 11 mostra duas curvas normais com o mesmo 
valor médio, mas diferentes desvios padrão o e o,. (Qual número é menor?) 


FIGURA 10 

Duas curvas normais que possuem o 
mesmo desvio padrão, mas diferentes 
valores médios. 





oem ac AQ 


Pu 
É 
io 
a 


FIGURA 11 E sil 
Duas curvas normais que possuem o | 
mesmo valor médio, mas diferentes des- H 
vios padrão. 





O valor médio yu de uma distribuição normal determina onde o centro da curva está 
localizado, enquanto o desvio padrão o de uma distribuição normal determina o estado 
de pico (ou achatamento) da curva. 

Como revela essa discussão, há muitas curvas normais infinitamente, correspondendo 
a diferentes escolhas dos parâmetros u e o que caracterizam essas curvas. Felizmente, 
qualquer curva normal pode ser transformada em qualquer outra curva normal (como 
veremos mais adiante), então no estudo das curvas normais, basta isolar uma única curva 
para atenção especial. A curva normal com valor médio u = O e desvio padrão o = 1 
é chamada de curva normal padrão. A distribuição correspondente é chamada de dis- 
tribuição normal padrão. E a própria variável aleatória é cnamada de variável alea- 
tória normal padrão e é geralmente indicada como Z. 


Explorando com 


Considere a função densidade de probabilidade 
fe) == 
2 


que é a Equação (ll) com yu = 0eo=1. 


ses Do 
e! 





1. Use uma calculadora com recursos gráficos para desenhar o gráfico de f, 
usando a janela retangular | —4, 4] x [0, 0,5|. 

2. Use a função de integração numérica de uma calculadora com recursos gráfi- 
cos para encontrar a área da região sob o gráfico de f nos intervalos [—1, 1], 
[—2, 2]e [—3, 3], assim verificando a propriedade 5 de distribuições normais 
para o caso especial em que y = 0eo =1. 


Cálculos de Probabilidades Associadas a Distribuições Normais 


Áreas sob a curva normal padrão têm sido extensivamente calculadas e tabuladas. O 
Apêndice C apresenta as áreas das regiões sob a curva normal padrão à esquerda do nú- 
mero z; essas áreas correspondem, naturalmente, às probabilidades da forma P(Z < z) 
ou P(Z = z). Os próximos exemplos ilustram o uso desta tabela em cálculos que en- 
volvem as probabilidades associadas à variável aleatória normal padrão. 


EXEMPLO 1 Zé a variável aleatória normal padrão. Faça um esboço da região apro- 
priada sob a curva normal padrão e, em seguida, encontre os valores de 


a. P(Z< 1,24) b. P(Z> 0,5) 
c. P(024<Z<1,48) dP(-1,65<Z<2,02) 


Solução 

a. À região sob a curva normal padrão associada à probabilidade P(Z < 1,24) é mos- 
trada na Figura 12. Para encontrar a área da região pedida usando o Apêndice €., 
primeiro localizamos o número 1,2 na coluna e o número 0,04 na linha, ambos 
sob z, e lemos o número 0,8925 que consta no corpo da tabela. Logo, 


P(Z< 1,24) = 0,8925 
b. A região sob a curva normal padrão associada à probabilidade P(Z > 0,5) é mos- 
trada na Figura 13a. Observe, no entanto, que a área requerida é, por força da si- 
metria da curva normal padrão, igual à área sombreada da Figura 13b). Portanto, 
P(Z>0,5) = P(Z< —0,5) 
= (,3085 

















O 0,5 —0,5 O 
(a) PIZ> 0,5) (b) PiZ< —0,5) 


c. À probabilidade P(0,24 < Z< 1,48) é igual à área sombreada da Figura 14. Essa 
área é obtida ao subtrair a área sob a curva à esquerda de z = 0,24 da área sob a 
curva à esquerda de z = 1,48; ou seja, 

P(0,24< Z< 1,48) = P(Z< 1,48) — P(Z < 0,24) 
= 0,9306 — 0,5948 
= 0,3358 
d. A probabilidade P(— 1,65 < Z < 2,02) é dada pela área sombreada na Figura 15. 
Temos 
P(-1,65 <Z<202) -P(Z <202) —PZ <—1,65) 
= 0,9783 — 0,0495 
= (,9288 


— E 


-1,65 0 2.02 


I 
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0 1,24 
FIGURA 12 
P(Z < 1,24) 
FIGURA 13 
| 
[e] 
0 0.24 1.48 
FIGURA 14 


P(0,24 < Z< 1,48) 


FIGURA 15 
P(— 1,65 < Z< 2,02) 
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0,9474 


FIGURA 18 
PIZ < z) = 0,9474 


FIGURA 19 
P(Z > z) = 0,9115 





Podemos calcular as áreas sob a curva normal padrão ao usar a função normalcdf(. 
Isso dará um valor mais preciso que aquele obtido na tabela. Para chamar a fun- 


ção, pressione VARS |, depois selecione 2:normal  cdf(. 


Por exemplo, para calcular P(0,24 < Z < 1,48), insira 


normalcdf(.24,1.48) 
A tela TI-83/84 é mostrada na Figura 16. A resposta (em três casas decimais) está 


de acordo com o resultado obtido no Exemplo lc. 


normalecdf(.24,1. 
48) 


5357285187 


FIGURA 16 
Para localizarP(Z < 1,24), escrevemos P(Z < 1,24) = 0,5 + P(O< Z< 1,24) e 
inserimos 
«5+normalcdf(0,1.24) 


A tela TI-83/84 é mostrada na Figura 17. A resposta está de acordo com o resul- 
tado obtido no Exemplo la. 


.«o+normalcdf(t0O,1i 
.24) 
.8925122375 
FIGURA 17 


EXEMPLO 2 Seja Za variável aleatória normal padrão. Encontre o valor de z, se z sa- 
tisfaz 


a P(Z<z7)=0,9474 b PZ>27)=0,9115 e P(-z<Z<z)=0,7888 
Solução 


a. Veja a Figura 18. Queremos o valor de z tal que a área da região sob a curva nor- 
mal padrão e à esquerda de Z = z seja 0,9474. Localizando o número 0,9474 no 
Apêndice € e relendo, descobrimos que z = 1,62. 


b. Uma vez que P(Z > z), ou de forma equivalente, a área da região à direita da z é 
maior que 0,5, segue que z deve ser negativo (Figura 19): portanto, —z é positivo. 
Por outro lado, a área da região à direita de z é a mesma que a da região à es- 
querda de —z. Portanto, 

P(Z>2z) = P(Z< —z) 
= (,9115 


Pesquisando a tabela, encontramos —z = 1,35, então z = -1,35. 


Probabilidade e Cálculo 699 


c. À região associada a P(—z < Z < z) é mostrada na Figura 20. Observe que, por 
simetria, a área dessa região é exatamente o dobro da área da região entre Z = O e 
Z = z; ou seja, 0,7888 


P(-2z<Z<z)=2P(0<Z<az) 
Além disso, E 6 É 


FIGURA 20 


| preta 
PO<Z<)=P(Z<z)-> P(-z<Z< z)=o0,7888 


(Figura 21). 


—Z Ú Z —Z Õ Z —Z 
P(O< Z<z) P(Z< 2) = 


£ 


+ to = e 


FIGURA 21 
Portanto, 
É... | l 
(e 2< 2) =P(Z<z) — 3 
Ou, resolvendo para P(Z < 2), 


L.d 
P(Z<z) =5 +5P(2<2Z2<2) 


= (1 + 0,788) 


= (1,8944 


Consultando a tabela, podemos encontrar z = 1,25. = 


Agora voltamos a atenção para o cálculo de probabilidades associadas a distribui- 
ções cujos valores médios e desvios padrão não são necessariamente iguais a O e 1, res- 
pectivamente. Como mencionado anteriormente, qualquer curva normal pode ser trans- 
formada em curva normal padrão. Especificamente, pode ser demonstrado que, se X é 
uma variável aleatória normal com valor médio u e desvio padrão o, pode, então, ser 
transformada em variável aleatória normal padrão Z por meio da substituição 





A área da região sob a curva normal (com a variável aleatória X) entrex = ae x = 
b é igual à área da região sob a curva normal padrão entre z = (a — u)/o e z = (b — 
u)/o. Em termos de probabilidades associadas a essas distribuições, temos 


q b — 
P(a<xX<b) -p(2b cgi) (12) 


(Figura 22). De forma semelhante, temos 





P(X< b) -p(2<*E) (13) 
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FIGURA 22 





1,25 0 0,5 
FIGURA 23 


P(X> a) = P(z > e) (14) 


Portanto, com a ajuda das Equações (12)-(14), os cálculos de probabilidades associa- 
das a qualquer distribuição normal podem ser reduzidos a cálculos de áreas de regiões 
sob a curva normal padrão. 


Curva normal padrão 


Curva normal não padrão 

















o 

1 = É a-u b-u 

Area sob a curva entre a e b = Área sob a curva entre — — e + 
o o 


EXEMPLO 3 Suponha que X é uma variável aleatória normal com yu = 100€e o = 20. 
Encontre os valores de 


a. P(X< 120) b. P(X > 70) c PS<X< 110) 
Solução 
a. Usando a Fórmula (13), com u = 100,0 = 20€e b = 120, temos 
120 — e) 
20 
— PIZ < 1) = 0,8413 Use a tabela de valores de Z. 


pq < 120) = P(Z< 


b. Usando a Fórmula (14), com u = 100,0 = 20 e a = 70 anos, temos 
P(X > 70) 
70 — o) 
20 
= P(Z > 15) = Piz < LS) = 0,9332 Use a tabela de valores de Z. 


- p(2> 


c. Usando a Fórmula (12), com yu = 100,0 = 20,a = 75 e b = 110, temos 
P(75S <X< 110) 


“15 — 100 110 — 100º 
- (755100 p 0 = 10) 
=P(-1,)25<2Z<o0,5) 
= P(Z < 0,5) = P(Z < =1.25) Veja a Figura 23. 
= 0,6915 — 0,1056 = 0,5859 Use a tabela de valores de Z. E 


Aplicações Envolvendo Variáveis Aleatórias Normais 


Em seguida analisamos algumas aplicações que envolvem a distribuição normal. 





E. EXEMPLO APLICADO 4 Peso de Recém-Nascidos Os prontuários de recém-nas- 
| "| cidos no Kaiser Memorial Hospital mostram que os pesos dos bebês, em libras, 
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são distribuídos normalmente com valor médio de 7,4 e um desvio padrão de 1,2. En- 
contre a probabilidade de um bebê selecionado aleatoriamente entre os nascidos no 
hospital pesar mais de 9,2 libras ao nascer. 


Solução Seja X a variável aleatória normal que denota o peso de recém-nascidos do 
hospital. Em seguida, a probabilidade de um recém-nascido selecionado aleatoria- 
mente ter mais de 9,2 libras é dada por P(X > 9,2). Para calcular P(X > 9,2), pode- 
mos usar a Fórmula (14), com u = 7,4,0 = 1,2 ea = 9,2. Encontramos 


P(X > 9,2) = p(z > 2) P(X>a) = p(z> h) 
= P(Z> 1,5) 
= PIZ<-—15) 
= (,0668 
Logo, a probabilidade de que um bebê nascido nesse hospital pese mais de 9,2 libras 
é 0,0668. E 






Dm», EXEMPLO APLICADO 5 Embalagem A empresa Idaho Natural Produce Cor- 
Eu poration envia batatas a seus distribuidores em sacos cujos pesos são distri- 
buídos normalmente com um valor médio de peso de 50 libras e um desvio padrão de 
0,5 libras. Se um saco de batatas for selecionado aleatoriamente de um carregamento, 
qual é a probabilidade de ele pesar 
a. Mais de 51 libras? 

b. Menos de 49 libras” 
c. Entre 49 e 51 libras? 


Solução Seja X o peso das batatas embaladas pela empresa. O valor médio e o des- 
vio padrão de X são yu = 50 e o = 0,5, respectivamente. 
a. A probabilidade de um saco selecionado aleatoriamente pesar mais do que 51 li- 





bras é dada por 
P(X> 51) = p(2> =- e) P(X > a) -p(2> =, 
0,5 | o 
=P(Z>2) 
= P(Z <. —2) 
= (0,0228 


b. A probabilidade de que um saco selecionado aleatoriamente pese menos de 49 qui- 
los é dada por 








49 — 50 | — 
pr <49)-p(7< ] pu<b=p(z< a) 
0,5 o 
= P(Z < —2) 
= (0,0228 
c. À probabilidade de que um saco selecionado aleatoriamente tenha entre 49 e 51 
libras é dada por 
P(49 <X< 51) P(a<xX<b) 
49 — 50 54 -— 30 = e u 
-p( — <z< HR) -p(t creo) 
0,5 0,5 E; o 
= P(-2<2Z2<2) 


=P(Z<29-P(Z<-2) 
= 0,9772 — 0,0228 
= 0,9544 
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“—»» EXEMPLO APLICADO 6 Admissão em Faculdade A nota média (GPA) dos vete- 
| PD Cdê ranos do último ano do colégio Jefferson de ensino médio é distribuída nor- 

malmente com um valor médio de 2,7 e desvio padrão de 0,4. Se um veterano entre 
os 10% melhores de sua sala estiver apto para qualquer um dos nove campi univer- 
sitários do sistema estadual, qual é a GPA mínima que ele deve conquistar para ga- 
rantir a admissão universitária”? 


Solução Seja Xa GPA de um veterano selecionado aleatoriamente da Jefferson, e 
x indica a GPA mínima para garantir sua admissão. Uma vez que só os 10% melho- 
res estão aptos, x deve satisfazer a equação 
P(X=x)=0,1 
Usando a Fórmula (14), com u = 2,7 e o = 0,4, descobrimos que 
2 — u 
P(X =») = p(z= E) =01 P(X>a) -p(2> tm) 


Isso é equivalente à equação 


p(z e a) = 0,9 Por quê? 
0,4 
Consultando o Apêndice €, encontramos 
a 0 [98 
0,4 


Ao resolver para x, obtemos 


x = (1,28)(0,4) + 2,7 





= 3,2 
Logo, para garantir a admissão a um dos nove campi do estado, um veterano do Co- 
légio Jefferson deve ter GPA mínima de 3,2. E 

10.3 Testes de Conhecimento 

1. Seja Z uma variável aleatória normal padrão. 3. Os níveis de colesterol sérico em miligramas/decalitro 
a. Encontre o valor de P(—1,2 < Z< 2,1) ao fazer pri- (mg/dL) em uma população mediterrânea atual são dis- 
meiro um esboço da região apropriada sob a curva tribuídos normalmente com valor médio de 160 e desvio 
normal padrão. padrão de 50. Cientistas do Instituto Nacional do Cora- 
b. Encontre o valor de z, se z satisfaz P(—z < Z< z) = ção, Pulmão e Sangue consideram esse padrão ideal para 
0,8764. um risco mínimo de enfarte. Encontre a porcentagem da 
) " . população com níveis de colesterol sérico entre 160 e 180 

2. X é uma variável aleatória normal com yu = 80€e o = 10. mg/dL 


Encontre os valores de 


a. P(X< 100) b. P(X>60) e P(70<X<90) As soluções dos Testes de Conhecimento 10.3 podem ser en- 


contradas na página 705. 
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10.3 Questões Conceituais 


1. Considere a seguinte curva normal com valor médio u e 
desvio padrão o: 


«— 68,27% — 





u-3o u-lo u-o [0 u+o u+2o u+3o 


a. Qual é o coordenada x do pico da curva? 

b. O que você pode dizer sobre a simetria da curva? 

c. À curva fica sempre acima da eixo x? O que ocorre 
com a curva enquanto x se estende indefinidamente à 
esquerda ou à direita”? 

d. Qual é o valor da área sob a curva? 

e. Entre quais valores estão os 68,27% da área sob a 
curva ? 


2. a. Qual é a diferença entre uma curva normal e uma 
curva normal padrão? 

b. Se X é uma variável aleatória normal com valor médio 
uu e desvio padrão o, escreva P(a < X < b) em relação 
às probabilidades associadas com a variável aleatória 
normal padrão Z. 





10.3 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 6, encontre o valor da probabilidade da va- 
riável aleatória normal padrão Z correspondente à área som- 


breada sob a curva normal padrão. 
1. P(Z< 1,45) 


1,45 


2. P(Z> 1,11) 


& MZ -175) 





7 


4. P(0,30 <Z< 1,83) 


0,30 1,83 


5. P(-1,32<2Z< 1,74) 





—1,32 1,74 


6. P(-2,35<Z< 0,51) 


| | 
—2,35  —051 


Nos exercícios 7 a 14, (a) faça um esboço da área sob a curva 
normal correspondente à probabilidade e (b) encontre o valor 
da probabilidade para a variável aleatória normal padrão Z cor- 
respondente a essa área. 
+ MZ 137) 
9. P(Z< —0,65) 
IL, P(Z > =1,25) 
13. P(0,68 < Z< 2,02) 


8. P(Z> 2,24) 
10. P(0,45 <Z< 1,75) 
12. P(-148<Z<1.54) 
14. P(-141<Z< 024) 


15. Seja Z a variável aleatória normal padrão. Encontre os 
valores de z, se z satisfaz 


a. P(Z<z)=0,8907 b. P(Z<z) = 0,2090 


16. Z é a variável aleatória normal padrão. Encontre os valo- 
res de z, se z satisfaz 


a. P(Z>2)=0,9678 Db. P(-z<Z<z) = 0,8354 


17. Seja Z a variável aleatória normal padrão. Encontre os va- 
lores de z, se z satisfaz 
a. P(Z> —z) = 0,9713 b. P(Z< —z) = 0,9713 
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Suponha que X seja uma variável aleatória normal com 
u“ = 380€e o = 20. Encontre o valor de 
a. P(X<405) b. P(400<X<430) ec. P(X> 400) 


Suponha que X seja uma variável aleatória normal com 
u = 50€e o = 5. Encontre o valor de 
a. P(X<60) b. P(X>43) ec P(46<X<58) 


Suponha que X é uma variável aleatória normal com 
= 500 e o = 75. Encontre o valor de 
a. P(X< 750) b. P(X>350) e P(400<X< 600) 


Históricos Médicos Os prontuários de recém-nascidos no 
Hospital Kaiser Memorial mostram que seus compri- 
mentos (em polegadas) são distribuídos normalmente 
com valor médio de 20 e um desvio padrão de 2,6. En- 
contre a probabilidade de um bebê do hospital medir 

a. Mais de 22 polegadas. 

b. Menos de 18 polegadas. 

c. Entre 19 e 21 polegadas. 


Salários de Trabalhadores Industriais De acordo com dados 
divulgados pela Câmara de Comércio de uma determi- 
nada cidade, os salários semanais dos operários são dis- 
tribuídos normalmente com valor médio de US$ 600 e 
desvio padrão de US$ 50. Qual é a probabilidade de que 
um funcionário de uma fábrica selecionada aleatoria- 
mente da cidade tenha um salário semanal de 

a. Menos de US$ 600? 

b. Mais de US$ 760? 

c. Entre US$ 550 e US$ 6507 


Engarrafando Geleia Os pesos da geleia engarrafada pela 
Snyder & Sons são normalmente distribuídos com valor 
médio de 16 onças e um desvio padrão de 0,2 onça. Se 
uma garrafa for selecionada aleatoriamente de uma re- 
messa, qual é a probabilidade de que ela pese 

a. Mais de 16,1 onças? 

b. Menos de 15,8 onças? 


Engarrafando Geleia Os pesos da geleia engarrafada pela 
Snyder & Sons são normalmente distribuídos com valor 
médio de 16 onças e um desvio padrão de 0,2 onça. Se 
apenas 1% dos vidros de geleia pesa menos de 16 onças, 
qual é o peso médio dos vidros? 

Dica: você precisa encontrar ju. 


Confiabilidade do Produto A TKK Products fabrica lâmpadas 
de 50, 60, 75 e 100 watts. Testes de laboratório demons- 
tram que a vida útil dessas lâmpadas é distribuída nor- 
malmente com valor médio de 750 horas e um desvio 
padrão de 75 horas. Qual é a probabilidade de uma lâm- 
pada TKK selecionada aleatoriamente funcionar por 

a. Mais de 900 horas? 

b. Menos de 600 horas? 

c. Entre 750 e 900 horas? 

d. Entre 600 e 800 horas? 

Educação Em média, um aluno toma notas ao ritmo de 100 
palavras/minuto no curso avançado de taquigrafia judicial 
do American Institute of Court Reporting. Partindo do 
princípio de que a velocidade dos alunos no ditado é dis- 
tribuída normalmente e que o desvio padrão é de 20 pa- 


27. 


28. 


29. 


30. 


31. 


32. 


33. 


lavras/minuto, qual é a probabilidade de um aluno do 
curso, selecionado aleatoriamente, taquigrafar a uma ve- 
locidade 

a. Maior que 120 palavras/minuto? 

b. Entre 80 e 120 palavras/minuto? 

c. Menor que 80 palavras por minuto? 


Qis Os QIs dos alunos da Escola Wilson de ensino funda- 
mental, medidos recentemente, encontram-se distribuí- 
dos normalmente com um valor médio de 100 e um 
desvio padrão de 15. Qual é a probabilidade de que um 
estudante selecionado aleatoriamente tenha um QI 

a. De 140 ou superior? 

b. De 120 ou superior? 

c. Entre 100 e 120º 

d. De 90 ou inferior? 


Confiabilidade do Produto A vida útil dos pneus radiais 
Super Titan em condições normais de condução é nor- 
malmente distribuída com valor médio de 40 000 milhas 
e um desvio padrão de 2 000 milhas. Qual é a probabili- 
dade de um pneu selecionado ao acaso ter uma vida útil 
de rodagem de mais de 35 000 milhas? Qual é a proba- 
bilidade de um pneu selecionado aleatoriamente ter uma 
vida útil de rodagem entre 35 000 e 45 000 milhas? 


Salários de Operárias Segundo dados divulgados pela Cà- 
mara de Comércio de uma determinada cidade, o salário 
semanal (em dólares) de operárias é distribuído normal- 
mente com valor médio de 675 e um desvio padrão de 
50. Encontre a probabilidade de que uma operária da ci- 
dade, selecionada aleatoriamente, ganhe entre US$ 650 a 
US$ 750 por semana. 


Concurso Público Para passarem à fase seguinte da seleção, 
os candidatos a determinados cargos públicos devem pri- 
meiro realizar uma prova escrita de qualificação, na qual 
devem obter 70 pontos ou mais. Em um exame recente 
foi constatado que as pontuações são normalmente dis- 
tribuídas com valor médio de 60 pontos e um desvio pa- 
drão de 10 pontos. Determine o percentual de candidatos 
aprovados nessa prova escrita. 


Garantias O gerente geral do departamento de serviços das 
TVs MCA estima que o tempo decorrido entre a data de 
venda e a data em que uma televisão de plasma de 50 po- 
legadas fabricada pela empresa requer manutenção pela 
primeira vez é normalmente distribuído com valor médio 
de 22 meses e um desvio padrão de 4 meses. Se a em- 
presa oferece garantia de um ano nas peças e mão de obra 
para essas TVs, determine a percentagem delas que irá 
precisar de manutenção antes da expiração do período de 
garantia. 


Distribuição de Notas As pontuações em um exame de eco- 
nomia são normalmente distribuídas com valor médio de 
72 e um desvio padrão de 16. Se o instrutor atribui uma 
nota A para 10% da sala, qual será a menor nota que um 
aluno poderá tirar e ainda assim ficar com um A? 


Distribuição de Notas As pontuações em um exame de so- 
ciologia são normalmente distribuídas com valor médio 


de 70 e um desvio-padrão de 10. Se o instrutor atribui 
uma nota À a 15%, Ba 25%, Ca40%, Da l5%eFa 5% 
da classe, encontre as notas de corte para as pontuações 
entre A-D. 

34. Velocidades na Estrada As velocidades (em milhas por hora) 
medidas dos veículos automotores que passam em um 
certo trecho da Rota 3A são normalmente distribuídas 
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com um valor médio de 64,20 mph e um desvio padrão 
de 8,44 mph. Qual é a probabilidade de que um veículo 
selecionado aleatoriamente esteja viajando a 

a. Mais de 65 mph? 

b. Menos de 60 mph? 

c. Entre 65 e 70 mph? 





10.3 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. a. A probabilidade P(— 1,2 < Z< 2,1) é dada pela área 
sombreada na figura complementar: 


1,2 21 


Temos 
R-12<20c2)1)=PE<il)-AZe 12) 
= 0,9821 — 0,1151 
= 0,8670 


b. A região relacionada a P(—z < Z< z) é mostrada na 
figura a seguir: 


0,8764 


—Z Õ z 
Observe que temos a seguinte relação: 
l 
P(Z<z) = 2.1 +P(-2<Z<z)| 


(veja o Exemplo 2c). Com P(—z < Z< z) = 0,8764, 
vemos que 
l 
P(Z<z) = 24 + 0,8764) 
= (0,9382 
Consultando o Apêndice C, encontramos z = 1,54. 


2. Usando as transformações (12), (13) e (14) e a tabela de 
valores de Z, temos 


P(160 < X< 180) - (10 IO cz 


100 — 80 
a. P(X < 100) -p(2< oO) 


= P(Z<2) 
= (0,9772 





60 — 80. 
b. P(X > 60) = p(z> 


10 
= P(Z> -—2) 
=P(Z<2) 

= 0,9772 


C. 





710 — 80 90 — e) 
a A 
10 10 

=P(-]|<2< al) 

= MA <Il)—-PIZ Ss =1] 
= (0,8413 — 0,1587 

= (0,6826 


P(JO<X<90)= P( 


- Seja X a variável aleatória normal que indica o nível de 


colesterol sérico em miligramas/decilitro em uma popu- 
lação mediterrânea em estudo. Então o percentual da po- 
pulação que possui os níveis entre 160 e 180 mg/dL é 
dada por P(160 < X < 180). Para calcular P(160 < X < 
180), usamos a Fórmula (12), com u = 160,0 = 50,a = 
160 e b = 180. Encontramos 

160 — 160 180 — 16) 

50 50 

=P(0O<Z<0,4) 
= P(Z<0,4)- P(Z<0) 
= (0,6554 — 0,5000 
= (0,1554 


Assim, aproximadamente 15,5% da população tem níveis 
de colesterol no sangue entre 160 e 180 mg/dL. 
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FÓRMULAS 


1. Função densidade uniforme 


2. Função densidade exponencial 


3. Valor esperado de uma variável 
aleatória discreta finita 


4. Valor esperado de uma variável 
aleatória contínua 


5. Valor esperado de uma variável 
aleatória exponencial 


6. Variância de uma variável 
aleatória contínua 


7. Desvio-padrão de uma variável 
aleatória contínua 


TERMOS 


experimento (666) 

consequências (pontos de amostra) 
(666) 

espaço amostral (666) 

evento (666) 

probabilidade de um evento (666) 

variável aleatória (666) 

função discreta de probabilidade (666) 
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Resumo das Principais Fórmulas e Termos 





histograma (667) 

variável aleatória contínua (667) 

função densidade de probabilidade (668) 

função densidade uniforme (670) 

função densidade exponencial (672) 

função densidade de probabilidade con- 
junta (672) 

valor médio (680) 


Questões Conceituais de Revisão 


valor esperado (680, 683, 684) 

variância (686) 

desvio padrão de uma variável aleatória 
(688) 

distribuição normal (695) 

curva normal (695) 

variável aleatória normal padrão (696) 





Preencha as lacunas. P(x) < paral=i=ne P(x) + P(x,) + 
1. a. Uma atividade com resultados observáveis é chamada + P(x)= a 
de - à. Uma variável aleatória que pode assumir qualquer 
b. Os resultados observáveis são chamados ou valor em um intervalo é chamada de variável aleató- 
e ria 
c. O total de todas as consequências é chamado b. A função densidade de probabilidade de uma variável 


- À probabilidade de um evento é um número entre 


É 








. Um valor numérico atribuído à consequência de um 


Cal 


experimento de acaso é chamado de variável 


- Uma variável aleatória que assume apenas um número 


finito de valores inteiros é tida como 


- Uma função de probabilidade discreta P com domínio 


(x, X,...,X) satisfaz as duas condições < 


aleatória contínua é uma função tal que 
a área total da região sob o gráfico de f é igual 
a . À probabilidade de que um valor ob- 
servado da variável aleatória X pertença ao intervalo 
La, b] é dada por P(a = X = b) = 


- A função densidade de probabilidade conjunta de X e Y 


em D é uma função 
JJ Ho, )) dA = 


os valores observados das variáveis aleatórias de X e Y 
estejam na região R C D é dada por PI(X,Y) E R] 


— 
— 


Hx, y) tal que 
. À probabilidade de que 


5. a. O valor médio de n números x,, x,, ... 


sã Ci = 

b. O valor esperado de uma variável aleatória X é a me- 
dida da(do) da distribuição de 
probabilidade associada a(o) 

c. O valor esperado de uma variável aleatória discreta X 


é E(X) = , onde XX + «+ X SãO às- 
sumidos por CPpPp--P, são os(as) 
associados(as). 


d. O valor esperado de uma variável aleatória contínua X 
é E(X) —. , onde f é a função 
definida em que está asso- 
ciado a X. 


6. a. À variância de uma variável aleatória é uma medida 
do grau de de uma distribuição de 
probabilidade sobre seu valor médio. 

b. Caso X indique uma variável aleatória que assume os 
valores x,, x,, . . ., x, com as probabilidades associa- 
dasp,p,...,p, emu = E(X), então a variância da va- 
riável aleatória X é Var(X) = 





Exercícios de Revisão 
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Nos Exercícios 1 a 4, mostre que a função é uma função densi- 
dade de probabilidade no intervalo dado. 


“Mo cia 0,4] 2.16) = e x [0,4] 


3. flo) = 4. fx) =: (1,8) 


Nos Exercícios 5 a 8, encontre o valor da constante k tal que a 
função seja uma função de densidade de probabilidade no in- 
tervalo dado. 


5. f(x) = kx?; [0, 9] 


al, 11] 


6. f(x) = —=: [1,16] 


ao 
7. fx) = 5: [1,3] 8. fx) = 55: [1,8) 


Nos Exercícios 9 a 12,f é uma função densidade de probabilidade 
definida no intervalo dado. Encontre as probabilidades indicadas. 


9. fx) = >: [2,5] 


a. E 4) b. P(X = 4) tc P(3=X=4) 
10. 1) = 4: [1,5] 

a P2=X=4) b P(X= 3) c. P(X=2) 
11. f(x) = — x; [0,4] 

a P1I=X=3) b. P(X=3) c. P(X=2) 
12. fx) = =: [1,ºº) 

a. P(X = 10) b P(2=X=4) GC P(X = 2) 
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c. O desvio padrão de uma variável aleatória X é o 


E 
— 


7. Se x é uma variável aleatória contínua com função densi- 
dade de probabilidade f(x) em [a, b], então a variância de 
X é Var(X) = , € o desvio padrão de X é o 


E: 
— 


8. Uma curva normal tem as seguintes propriedades: 
a. À curva tem um pico em 
b. A curva é simétrica em relação à linha 
c. À curva sempre pertence ao Eixo X € se 
aproxima enquanto x 
se estende indefinidamente em qquer direção. 
d. À área sob a curva é 
e. Cerca de 68,27% da área sob a curva está dentro de 1 
do valor médio, 99,45% da área 
está dentro de desvios padrão do valor 
médio e cerca de 99,/3% da área se situa em 
desvios padrão do valor médio. 


Nos Exercícios 13 a 16, encontre o valor médio, a variância e o 
desvio padrão da variável aleatória X associada com a função 
densidade n probabilidade f sobre o nao dado. 


13. f(x) = s [2 7| 14. f(x) = (2x + 3): [0,4] 


fd, 


15. f(x) = > (3x2 + 1); [-1,1] 


+ | 


16. fx) = li, e] 


Nos Exercícios 17 a 20,2 é a variável aleatória normal padrão. En- 
contre a probabilidade dada. 
17. P(Z< 2,24) 


19. P(0,24 = Z = 1,28) 


18. P(Z > —1,24) 
20, P(-137=Z= 137) 
21. Mostre que a função 


l 
f(x, y) = a + D =(0=x=40=y=<8) 


é uma função densidade de probabilidade conjunta em D. 
22. Dado que 


fwy)=020—-7;D=[(6,7)|0=x<=1,;0=y=<2) 


é uma função densidade de probabilidade conjunta em D, 
encontre as probabilidades indicadas 
aP0<=X<;0<F=<1) 


b. P(Y = 2X) 
23. Suponha que X seja uma variável aleatória normal com u 


= 80e o = 8. Encontre os valores abaixo: 
a. P(X=84) b PMX=70 e P75=X=85) 
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Suponha que X seja uma variável aleatória normal com 


u = 45€eo0 = 3. Encontre os valores abaixo: 
a. P(X=50) b. PMX=40 cP(40=X=50) 


Embalagem de Café Os pesos de café em um pacote de 1 
libra vendido no Supermercado Star são distribuídos nor- 
malmente com valor médio de 16 onças e um desvio pa- 
drão de 0,1 onça. Se um pacote de café é escolhido da 
prateleira de forma aleatória, qual é a probabilidade de 
pesar 

a. Mais de 16,3 onças? 

b. Menos de 15,7 onças? 

c. Entre 15,7 e 16,3 onças? 


Duração de uma Hospitalização Registros no Hospital Cen- 
terville indicam que o tempo, em dias, em que uma pa- 
ciente da maternidade permanece no hospital possuí uma 
função densidade de probabilidade dada por 


l 
f(t) E dd 


a. Qual é a probabilidade de uma mulher que deu entrada 
na maternidade ficar por mais de 6 dias? 

b. Qual é a probabilidade de uma mulher que deu entrada 
na maternidade ficar por menos de 2 dias? 

c. Qual é a duração média de tempo de permanência de 
uma mulher na maternidade? 


Antes de Prosseguir... 


Encontre o valor da constante k tal que a função flx) = k(x 
+ 2x”) seja uma função densidade de probabilidade no 
intervalo [0, 1]. 


Se fx) = 0,1e"*!* é uma função densidade de probabili- 
dade no intervalo [0, 0), encontre P(5S < X < 10). 


217. 


29. 


30. 


Longevidade de uma Planta O tempo de vida de uma deter- 
minada espécie vegetal (em dias) é descrito pela função 
densidade de probabilidade 


Se uma planta dessa espécie for selecionada ao acaso, 
quanto tempo é sua “expectativa” de vida? 


« Tempo de Entrega Previsto Um restaurante recebe uma en- 


trega de doces de um fornecedor todas as manhãs, em um 

período de tempo que varia uniformemente entre 6h e 7h. 

a. Qual é a probabilidade de que a entrega em um deter- 
minado dia chegue entre 6:30h e 6:45h? 

b. Qual é o tempo de entrega previsto? 


Vida Útil de uma Bateria A vida útil (em anos) de uma certa 
bateria de carro é uma variável aleatória exponencial- 
mente distribuída com um valor esperado de 5. Encontre 
a probabilidade de que seu tempo de vida útil seja (a) 1n- 
ferior a 4 anos, (b) superior a 6 anos e (c) entre 2 e 4 anos. 


A função densidade de probabilidade associada a uma 
variável aleatória contínua X tem a forma 
fo)=a+bx (0=x=<1). Se E(X) = 0,6, encontre 
os valores de a e b. 


- Encontre o valor médio, a variância e o desvio padrão da 


variável aleatória X associada à função densidade de pro- 


1 
babilidade f(x) = — sobre o intervalo [1, 91. 


4Vx 


- Suponha que X seja uma variável aleatória normal com 


= 40 eo = 4. Encontre os seguintes valores: 
a. P(X<50) b.P(X>35) c. P(30<X< 50) 
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Qual seria o efeito de uma proposta de corte de impostos de 20 
bilhões de dólares na economia a longo prazo? No Exemplo 6 da 
página 735 vamos ver como a soma de uma série infinita pode ser 
usada para responder a esta pergunta. 





Ma 
= q 
+ 


POLINÔMIOS 
DE TAYLOR E 
SÉRIES 
INFINITAS 


Neste capítulo vamos mostrar como cer- 
tas funções podem ser representadas por 
uma série de potências. Uma série de po- 
tências envolve um número infinito de 
termos, mas quando truncada, é apenas 
um polinômio. Ao aproximar uma função 
a um polinômio de Taylor, quase sempre 
somos capazes de obter soluções aproxi- 
madas para problemas que não pode- 
mos resolver de outra forma. 

Analisamos também o método de 
Newton para encontrar os zeros de uma 
função. Por exemplo, o método de New- 
ton pode ser usado para encontrar os nú- 
meros críticos de uma função, que, como 
você pode recordar, são as possibilidades 
para a solução dos problemas de otimi- 
zação considerados no Capítulo 4. 
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11.1 Polinômios de Taylor 


Como vimos anteriormente, nem sempre é possível obter uma solução exata para um 
problema; em tais casos, temos de nos contentar com uma solução aproximada. Nesta 
seção, vamos mostrar como uma função pode ser aproximada perto de um ponto dado 
por um polinômio. Como visto várias vezes, é fácil trabalhar com polinômios, pois eles 
são fáceis de calcular, diferenciar e integrar. Então, utilizando os polinômios em vez da 
função em si, quase sempre podemos obter soluções aproximadas para um problema que, 
de outra forma, não poderia ser resolvido. 


Polinômios de Taylor 

Suponha que nos é dada uma função diferenciável fe um número a no domínio de f. En- 

tão, o polinômio de grau O que melhor aproxima f de x = a é o polinômio constante: 
Px) = fa) 

que coincide com fem x = a (Figura la). 

À menos que f seja uma função constante, é possível, em muitos casos, obter uma 
melhor aproximação de f perto de x = a por meio de uma função polinomial de grau 1. 
Lembre-se de que a função linear 

L(x) = f(a) de Ff(a)(x e a) (x2) Veja a página 137. 
é apenas uma equação da reta tangente do gráfico da função f no ponto (a, f(a)) (Figura 
1b). Como tal, o valor da função L coincide com o valor de fem x = a, e sua inclina- 
ção coincide com a inclinação de fem x = a, isto é 
La) =fla) e L(a) =f(a) 
Podemos escrever 
L(x) = P (x) 
i E y=P)=fa)+f(a)(e—a) 
y=f09 y=0) 


Pd 
Fi 


F 
ii Pd 


ara) -—— 


| / »=Pid=fa) 


(a fa) 





(a) P,(x) = fa) é um polinômio de (b) P (x) = fa) + f(a)l(x — a) é um polinômio 
grau O que aproxima fde x = a. de primeiro grau que aproxima f de x = a. 


Então, a aproximação polinomial (de grau 1) de f próximo de x = a é 


P(x) = Ha) + f(a)lx — a) 

Essa discussão sugere ainda que uma melhor aproximação para fem x = a pode ser 
encontrada por meio de um polinômio de grau 2, P(x), e exige que o seu valor, incli- 
nação e concavidade coincidam com os valores de fem x = a. Em outras palavras, P (x) 
deve satisfazer essas três condições: 


P(a)=fa), Pa) =f'(a), P'a)=f"(a) 
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A terceira condição garante que o gráfico do polinômio possua curvatura do modo cor- 
reto, pelo menos perto de x = a. Seguindo essa linha de raciocínio, somos levados para 
a busca de um polinômio de graunemx-—a: 
Plx) = a + ulx a) + ax — 0) 
+alx-a+:+alx- a) 

(onde a, à,,..., a são constantes), o que satisfaz as condições: 

Pla) =fa), Pi(a)=f(a), Pia) =f(a), ..., Pa) =fa) (1) 

Para encontrar o polinômio necessário, calculamos: 

Pile) = à; +20/x— 8) + Jul — 4) + + na — 4) 

P'(c) =20, + 3-2a;(x — à) + + n(n — Da,(x — à)? 

Pr(x) =3-20;+4:3-20(x— à) +: + n(n — Dn — Da,(x — a)" 


PO(S) = n(n — Dn — 2) (1a, 


Definindo x = a em cada uma das expressões para P (x), P'(x), P'(x), ..., P”(x) em 
sucessão e com as condições de (1), encontramos 


P(a) = ay = Jf(a) 


Poa) = n(n — Dn — 2) (Da, = fa) 
com base no qual deduzimos que 
ag fla) a=f'(a), a = - fla), a = — 
- Lo ei 
e e = 
Vamos introduzir a expressão n! (lê-se “n fatorial”), definida por: 
nt=n(n-— 1)n-—-2(n—3):::3.2:1 (paran=1) 


E DOR uazt 


0! = 1 
Assim, 
1 =1 
21=21=2 
31=3-2:1=6 


41=4.3.2.1=24 
51=5:4:3:2-1 = 120 
e assim por diante. Usando essa notação, podemos escrever os coeficientes de P (x) como 


] | 1 
o =fa) a=f(a), mma) a= 510). ufa) 


Então, o polinômio necessário é 





e ap 





"(a (a 
Bl) = Sa) + Ha) — a) + e ap oo O 


n 
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O Polinômio de Taylor de Ordem n 


Suponha que a função f e seus primeiros derivados n estão definidos em x = a. 
Então, o polinômio de Taylor de ordem n de fem x = a é o polinômio: 


Px) = fa) + fa) — a) 


a) + 


() 
. pi, = ga (2) 


que coincide com f(x), f'(x),...,fMx)emx = a; ou seja: 


Pia) = o). Pio) = (0) ...s Pia) = Ma) 


Usando um Polinômio de Taylor para Aproximar uma Função 


Em muitos casos, o polinômio de Taylor P (x) nos fornece uma boa aproximação de f(x) 


dex=a. 


EXEMPLO 1 Encontre os polinômios de Taylor P,, P,, P,eP, deflx) = e“emx = 0€ 
esboce o gráfico de cada polinômio sobreposto no gráfico de f(x) = e”. 


Solução 
Tem-se a = 0, e como 
FO) = f(x) = F"(x) 


nós encontramos 


=f)=[M)=e 


f0) =1(0) =1"(0) = 1"(0) = 10) =1 


Usando a Fórmula (2) com n = 1, 2, 3 e 4 em sucessão, descobrimos que os polinômios 


de Taylor necessários são: 
Pio) = RO) + FO) — 0) = 
Px) = FO) + f(0)x — 0) + 


Px) = HO) + FO) — 0) + 


l ] 
Ltxtoxl+ x 





6 
Px) = FO) + F(0)(x — 0) + 
(MO 
A 0-1 

















1 + x 

de (x-0)=1+x+ cd 
"(O FF 0 | 

do PAP o PA 

a O) E di () | 
a + à 6-0) 
teto at aa! 


Os gráficos desses polinômios são apresentados na Figura 2. Observe que a aproxi- 
mação de f(x) de x = O melhora à medida que o grau de aproximação do polinômio de 


Taylor aumenta. 
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Sa 1a a Eua 
y=l+x+Gã +;x 


(c) P, (d) P, iZ 





Seja f(x) = xe”*. 

1. Encontre os quatro primeiros polinômios de Taylor de fem x = 0. 

2. Utilize um calculadora com recursos gráficos para traçar os gráficos de f, P,, 
P, P,e P, no mesmo conjunto de eixos na janela retangular [—0,5, 1] x 
[-0,5, 0,5]. 

3. Comente sobre a aproximação de f de x = 0, através do polinômio P,, paran = 

1, 2,3 e 4. O que acontece com a aproximação se x estiver “longe” da origem? 


EXEMPLO 2 Encontre o polinômio de Taylor de ordem n de f(x) = 1/(1 — x) em 
x = 0. Calcule P, (0,1) e compare esse resultado com f0,1). 


Solução Coma = 0, encontramos 
l 





e: = (| — il 
|=% ) 


) 
="0-)4-D=0-97 

re =20-)A-D=21-" 
) 


3:21 — x) 


fa) - n(n = 1)(n — 2) e (D( = aj 
Então: 


fO)=1, HO=1, 1M0)=2 10)=3, fMO)=44, ..., 1M0)=n! 


FIGURA 2 

Os gráficos dos quatro primeiros 
polinômios de Taylor de fix) = “em x = 0 
sobrepostos no gráfico de f(x) = e”. 
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Explore e Discuta 


Suponha que você queira encon- 
trar uma aproximação para o valor 
de V 26,5 usando um segundo po- 
linômio de Taylor de uma função 
f expandida sobre x = a. 
1. Como você escolheria fe a? 
2. Aproxime V26,5 e compare o 
seu resultado com o obtido 
com uma calculadora. 


Portanto, o polinômio de Taylor de ordem n é 


l 2 3 3! 4 4! 4 n! - 
Pl)=1+72+* + 1 TE fas po ne 
=1+x+txtrertrxtro rx! 
Particularmente 


Eleita E rr 
Então: 


P(0,1) = 1+0,1 + (0,1)? + (0,1)* + (0,1)* + (0,1) 





= 111111 
Por outro lado, o valor real de f(x) em x = 0,1 é 
l 
0,1) = =— = ll... 
ROL) 1 -0,1 09 


Assim, O erro incorrido na aproximação de f (0,1) por P.(0,1) é 0,00000111.... Hm 


No próximo exemplo usamos um polinômio de Taylor para aproximar o valor da raiz 
quadrada de um número. 


EXEMPLO 3 Obter o segundo polinômio de Taylor de f(x) = Vx em x = 25 e usá-lo 
para aproximar o valor de V 26,5. 
Solução Tem-se a = 25en = 2. De modo que 


l 


Ay? 





| f l = l " I = 
fl) = x!2, fe) => alas. fe) =—4* a 


descobrimos que 





| | l 
25) = 5 (25) = — (a S) E mo 
Usando a Fórmula (2), obtém-se o polinômio necessário 
a adisis Edi TS). ; 
Px) = f(25) + f'(25)(x — 25) + T = 25) 
fig A s= = 25)" 
10 4 1000 


Em seguida, usando P (x) como uma aproximação de f(x) de x = 25, encontramos: 


V26,5 = f(26,5) = P/(26,5) 
| 


] 
= 5 + = 1205 — 25) — 
104 1000 


(26,5 — 28) 
= 5,14775 
O valor exato de V26,5, arredondado para cinco casas decimais, é 5,14782. Assim, o 


erro incorrido na aproximação é 0,00007. E 


O próximo exemplo mostra como um polinômio de Taylor pode ser usado para apro- 
ximar uma integral, que envolve um integrando, cuja antiderivada não pode ser expressa 
como uma função elementar. 
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= EXEMPLO APLICADO 4 Crescimento do Setor de Serviços Estima-se que o setor de 
PW4] à serviços, que atualmente compõe 30% da força de trabalho não agrícola em um 
determinado país, irá continuar crescendo a uma taxa de: 
R(t) = Selttt1) 
por cento por década, t décadas a partir de agora. Estime a porcentagem da força de 
trabalho não agrícola no setor de serviços de uma década a partir de agora. 





Solução 
À porcentagem da força de trabalho não agrícola no setor de serviços t décadas a par- 
tir de agora será dada por: 


P(t) = | Se!ltt Ddr [P(0) = 30] 


Esta integral não pode ser expressa em termos de uma função elementar. Para obter uma 
solução estimada para o problema em questão, vamos primeiro fazer a substituição 
] 
t+ Il 





U pr 
Então 


l 
Pr = E =" = 1 6 = — dh 
F) U 


| 


A integral se torna 


Flu = s [e( Se) ” -s | Edu 


Em seguida, vamos aproximar e“ em u = O por um polinômio de Taylor de grau 4. 
De acordo com o Exemplo 1, temos 


E trad do 4. 
a ad TT 
Então: 
| I Wu u" 
=-S|L1ltut>+>+— 
F(u) [ala ARA 1) du 
1 1 1 uu 
s-s(=>+=+>+=>+—|d 
(a ua 6 ) E 
uu 
=-S[--+hutDu+—-+> | +C 
Par 1) 
Portanto, 


| 1 | | 
Pupo -s|=( “pe in) “2e+1) I++ É! hil 


Utilizando a condição P(0) = 30, encontramos 





l ] l 
=-S|-1l+nl+>=+>D+—]|+C&=: 
P(0) s( emissão 5) C = 30 


ou € = 27,99. Então 


| 4 1 1 ] 
P(t) as | -(1+ 1) = mn) a t+ 1) E 12(t + 1)? ii = 


+ 27,99 
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Em particular, a porcentagem da força de trabalho não agrícola no setor de serviços 
de uma década a partir de agora será dado por: 


L l ] l 
Aye-S-SL+tBla! Es += É 27,99 
U) | (5) 4 48 E | 
= 403,09 
ou aproximadamente 40,1%. ti 


Erros nas Aproximações do Polinômio de Taylor 


O erro incorrido na aproximação de fx) pelo seu polinômio de Taylor P (x) em x = a 
é 

RJ) = Hx) — P/0) 
A fórmula para R, (x), chamada de resto, associada ao P (x), é agora determinada sem 
prova. 


TEOREMA 1 

O Teorema do Resto 

Suponha que uma função f tem derivadas até a ordem (N + 1) em um intervalo 1 
contendo o número a. Em seguida, para cada x em 1 existe um número c que se 
encontra entre a e x, tal que 


(N+ Dto 
RR ua 


(x as a)" +1 
(N + 1)! 

Normalmente, o valor exato de c é desconhecido. Mas de um ponto de vista prático, 
este não é um problema sério, porque o que precisamos é apenas um limite do erro in- 
corrido quando um polinômio de Taylor de f é usado para aproximar fx). Para esse fim, 
temos o seguinte resultado, que é uma consequência do Teorema do Resto. 


Limite de Erro para as Aproximações do Polinômio de Taylor 
Suponha que uma função f tem derivadas até a ordem (N + 1) em um intervalo 1 
contendo o número a. Em seguida, para cada x em [I, 


e M e — ajNH 
RA] Sara rr 8 o dl (a) 


em que M é qualquer número tal que |f“*2 (£)| = M para todos os t que se en- 
contram entre a e x. 


EXEMPLO 5 Consulte o Exemplo 2. Utilize a Fórmula (3) para obter o limite superior 
para o erro incorrido na aproximação de 0,1) por P.(0,1), em que fx) = 1/(1 — x) e 
P«x) é o quinto polinômio de Taylor de fem x = O. Compare este resultado com o erro 
real incorrido na aproximação. 


Solução Em primeiro lugar, temos de encontrar um número M tal que 
SD =M 


para todo í que se encontra no intervalo [0, 0,1]. Com base na solução do Exemplo 2, 
descobrimos que: 
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LA = (SHI — 1) 6 

720 
EL — Er 
Observe que f(t) está aumentando no intervalo [0, 0,1]. [Basta olhar para f”(1).] Con- 
sequentemente, seu máximo é atingido no ponto final direito t = 0,1. Assim, podemos 
tomar 


Mm 
(1 — 0,1)' 
Em seguida, coma = 0,x = 0,1eM = 1 505,3411, a Fórmula (3) dá: 
1505,3411 
e CM qui: 
(5 + 1)! 


= 0,0000021 


= | 505,3411 


Rs(0,1)| = 


Finalmente, referimos-nos mais uma vez ao Exemplo 2 para ver que o erro real incor- 
rido na aproximação de f(0,1) por P (0,1) foi 0,00000111 ..., e ele é menor que o li- 
mite de erro 0,0000021 obtido. E 


Explore e Discuta 


Consulte a pergunta do Explore e 
Discuta na página 714. Obtenha um 
limite superior para o erro incorrido 
na aproximação de N/26,5, utili- 
zando o polinômio de Taylor que 
você escolheu. 





11.1 Testes de Conhecimento 





1. Sejaf(x) = 


a. Encontre o polinômio de Taylor de ordem n de f em 
x = 0. contradas na página 675. 
b. Use o terceiro polinômio de Taylor de fem x = O para 
aproximar X0,1). Compare este resultado com f (0,1). 


2. Consulte o Exercício 1. Encontre um limite para o erro 
RE na aproximação de 0,1). 
As soluções dos Testes de Conhecimento 11.1 podem ser en- 





11.1 Questões Conceituais 


1. a. O que é um polinômio de Taylor? 
b. Suponha que P(x) =a +a(x-a)+alx- a) + 


«e-ta(x-— a) é um polinômio de Taylor. O que é 


a(0=i=n) em termos de fe/ou seus derivados? 


2. a. Qual é o erro incorrido se f(x) for aproximada por seu 
polinômio de Taylor de ordem n P,(x)? Forneça uma 
expressão para o erro (resto) R,(x). 

b. Escreva uma expressão que forneça o limite para o 
erro quando f(x) é aproximada por P, (x). 





11.1 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 10, encontre os três primeiros polinômios de 
Taylor da função para o número indicado. 
1. f(x) =esx=0 2. flx)=e%x=0 


| 








l 
3. Mx) = x=0 





4. flo) = x=2 
x+2 fe) TES a 
sfo)=1r=1 6. f)=2=1 
. FX air is e TX DO 
7. H)=ViI-xx=0 sf) = Vaz-4 


9. fx) =In(l-—-x);x=0 
10. fx) = xe; x =0 


Nos exercícios 11 a 20, encontre o polinômio de Taylor de ordem 
n da função para o número indicado. 


MI. f(x)=xemx=2,n=2 
12. f(x) =x emx= —1,n=3 
13. f(x) =Inxemx=1,n=4 


l 
14. f(x) = cemx =2,n=4 


15. f(x) = eCemx=1,n=4 

16. f(x)=eZemx=1,n=4 
Sto) =(1—- 2)" emax= (nm = 3 
18. fx) = Vx+ lemx=0,n=3 


l 
19. f(x) a O, = 3 
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20. 


21. 


22. 


23. 


24. 


Eos 


26. 


27. 


29. 


30. 


31. 


32. 


33. 


34. 
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f(x) =xe'emx=0,n=2 


Encontre o polinômio de Taylor de ordem n de 


as 


resultado com f0,1). 





E em x = O. Calcule P (0,1) e compare este 


Encontre o terceiro polinômio de Taylor de 
Hx) = V3x + 1 em x = 0. Calcule P.(0,2) e compare 
este resultado com f(0,2). 

Encontre o quarto polinômio de Taylor de f(x) = e “em 
x = 0 e use-o para estimar e*. 

Encontre o terceiro polinômio de Taylor de f(x) = In x 
em x = 1 e use-o para estimar In 1,1. 


Encontre o segundo polinômio de Taylor de f(x) = Vx 
em x = 16 e use-o para estimar o valor de V15,6. 


Encontre o segundo polinômio de Taylor de fx) = x! 
em x = 8 e use-o para estimar o valor de V8,1. 


Encontre o terceiro polinômio de Taylor de f(x) = In(x + 
1) em x = O e use-o para estimar o valor de 


112 
| In(x + 1) dx 
0 


Compare o seu resultado com o valor exato encontrado 
pela integração por partes. 


- Use o quarto polinômio de Taylor de f(x) = In(l + x) 


para aproximar 


| 4 In(x + 1) 
0,1 iá 

Use o segundo polinômio de Taylor de f(x) = Vx em 
x = 4 para aproximar V4,06 e encontre um limite para 
o erro na aproximação. 


Use o terceiro polinômio de Taylor de f(x) = e *emx = O 
para aproximar e”*2 e encontre um limite para o erro na 
aproximação. 





Use o terceiro polinômio de Taylor de f(x) = em 


| = x 

x = O para aproximar X0,2). Encontre um limite para o 
erro na aproximação e compare os seus resultados com o 
valor exato de 0,2). 


Use o segundo polinômio de Taylor de f(x) = Vx+1 
em x = 0 para aproximar f0,1) e encontre um limite para 
o erro na aproximação. 


Use o segundo polinômio de Taylor de f(x) = In x em 
x = 1 para aproximar In 1,1 e encontre um limite para o 
erro na aproximação. 


Use o segundo polinômio de Taylor de f(x) = In x em 
x = 1 para aproximar In 0,9 e encontre um limite para o 
erro na aproximação. 


35. Seja f(x) = e. 


36. 


37. 


38. 


39. 


40. 


41. 


a. Encontre um limite no erro incorrido na aproximação 
de f(x) pelo terceiro polinômio de Taylor, P.(x), de f 
em x = O no intervalo [0, 1]. 

b. Estime f, e* dx calculando fi P;(x) dx. 

c. Qual é o limite do erro na aproximação em (b)? 

Dica: Calcule É B dx, onde B é um limite sobre | Rs(x)| para 
xem [0, 1). 
d. Qual é o erro real? 


a. Encontre um limite no erro incorrido na aproximação 
de ftx) = In x pelo quarto polinômio de Taylor, P (x), 
de fem x = 1 no intervalo [1, 1,5]. 

b. Aproxime a área sob o gráfico defde x = lax = 1,5, 
calculando 


| “p,(x) de 


c. Qual é o limite no erro na aproximação no item (b)? 
Dica: Calcule / ” B dx, onde B é um limite sobre |R(x)| 
para x em [1, 1,5]. 

d. Qual é o erro real? 

Dica: Use a integração por partes para avaliar É “Inxdr. 


Use o quarto polinômio de Taylor em x = O para aproxi- 
mar a área sob o gráfico de f(x) = >" dex=Da 
x= 0,5. 

Dicaier=1 +u+5u 


Use o quarto polinômio de Taylor em x = O para aproxi- 

mar a área sob o gráfico de f(x) = In(l + x?) de 
ad us À 

= “54X =— q 

Dica: Primeiro encontre o polinômio de Taylor de f(u) = 

In(1 + u), então utilize a substituição u = x*. 


Crescimento do Setor de Serviços Estima-se que o setor de ser- 
viços, que atualmente compõe 30% da força de trabalho 
não agrícola em um determinado país, vai continuar a 
crescer a uma taxa de 


R(t) e Gel!'2+ 1) 


por cento por década, t décadas a partir de agora. Estime 
a porcentagem da força de trabalho não agrícola no setor 
de serviços duas décadas a partir de agora. 


Tendências das Férias O Centro de Dados de Viagem de um 
país europeu estimou que o percentual de férias tiradas 
tradicionalmente durante os meses de julho, agosto e se- 
tembro continuará a declinar a uma taxa de 


R(t) ai — Delt+) 


por cento por década (t = O corresponde ao ano de 2000) 
enquanto mais turistas trocam para as férias de outono e 
inverno. Havia 37% veranistas no país em 2002. Estime 
a porcentagem de férias que foram tiradas nos meses de 
verão em 2012. 


Matrícula na Educação Continuada O escrivão da Universidade 
de Kellogg estima que o total de alunos na divisão da 
educação continuada será dada por 


42. 


20 000 


————— + 21 000 
VL + 0,2% 


Mg) = — 





onde N(t) corresponde ao número de alunos matriculados 
na divisão t anos a partir de agora. Use o segundo polinô- 
mio de Taylor de N em t = O para aproximar a inscrição 
média na Universidade de Kellogg entre t = O et = 2. 


Concentração de Monóxido de Carbono no Ar De acordo com um 
estudo realizado pelo Departamento de Gestão Ambien- 
tal de Oxnard em conjunto com uma agência do governo 
estadual, a concentração de monóxido de carbono (CO) 
no ar por causa dos veículos automotores í anos a partir 
de agora é dada por 


C(t) = 0,01(0,28 + 44 + 64) 


partes por milhão. Use o segundo polinômio de Taylor de 
C em t = O para aproximar o nível médio de concentra- 
ção de CO no arentret —- 0et = 2. 
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Nos exercícios 43 a 46, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, expli- 
que por que ou dê um exemplo para mostrar por que ela é falsa. 


43. 


44. 


45. 


46. 


Se f é um polinômio de grau 4 e P (x) é o quarto polinô- 
mio de Taylor de fem x = a, então, f(x) + P,(x) para, 
pelo menos, um valor de x. 

A função fix) = 1/(x — 2) tem um polinômio de Taylor 
em x = a para cada valor de a, exceto para a = 2. 
Suponha que f seja um polinômio de grau N, e R,, O resto 
associado a P,, o polinômio de Taylor de ordem N de f 
em x = a. Então R (x) = O para cada valor de x. 

Tem-se P, denotando o polinômio de Taylor de ordem N 
da função f(x) = e“ em x = a. Então, R,(x) = f(x) — 
Px) + O para todos x + 0. 





114] 


1. 


a. Nós reescrevemos f(x) como: 


fa) = (1 +)" 
e calculamos: 
Plx)y= =(1 +28)” 
Go) =(AUM-2 +)" =2 + x)” 
fo) =U-3(1 Ex) = -3:2(1 +)" 
fx) = -3.2M-49)1 +x)P=4:3-2(1+x)* 


fo) = (Dn +20) €+D 
Avaliando fx) e seus derivados em x = 0, obtemos: 


Ho) =1, f(O)=-1, f(0)=2, SO = 3, 








FAO =4, ..., FAO =(In! 
Portanto, o polinômio de Taylor de ordem n é 
PO) =1 + A + Rá + e 
ME (=1)'n! 
a ai a 
=l-xtyx-gyitatoocs (=P! 


b. O terceiro polinômio de Taylor de fem x = O é 
Plx)=1-ax + xº—x 
Então 
P(0,1) =1—- 0,1 + (0,1) — (0,1) 
= (0,909 
O valor real de f(x) em x = 0,1 é 


2. 


Soluções dos Testes de Conhecimento 





l 
— = 0,909090. .. 


1 
0,1) = — — 


1 +01 


Então, o erro incorrido na aproximação de X0,1) por 
P(0,1) é 0,00009090 .... 


Em primeiro lugar, precisamos encontrar um número M 
tal que 


FAB <M 


para todo £ situado no intervalo [0, 0,1]. Com base na so- 
lução do Teste de Conhecimento 1, observamos que: 


FS) = (-DSIO + x) = —SI(1 + x) 


Como f(x) é negativa para x no intervalo [0, 0,1], f(x) 
é decrescente em [0, 0,1]. Portanto, o valor máximo da 
função: 


fl) = 41 + x) 
é atingido em x = 0, e seu valor é: 
fo) = 41 = 24 
Assim, podemos supor que M = 24. Em seguida, com 


a=0,x=0leM = 24,a Fórmula (3) dá: 


24 
(3:+ 139 IOGA — af 
24 


sra. Ea | 
4 (0,1)º = 0,001 


o limite de erro exigido. 
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FIGURA 3 
A bola sobe dois terços de sua altura 
anterior após atingir a superfície. 


11.2 Sequências Infinitas 


Uma bola imaginária é solta a uma altura de 1 metro sobre uma superfície plana. Su- 
ponha que, cada vez que a bola atinge a superfície, ela sobe dois terços da sua altura an- 
terior. Se a, corresponde à altura inicial da bola, a, à altura máxima atingida no primeiro 
quique, a, à altura máxima atingida no segundo quique, e assim por diante, então temos: 


o A 4 28 
a l, do — El dy — 9 dy — 27 
(veja a Figura 3). 
» (m) 
1 a 
1 
1 
2 1 
3 | Agi 
4 á à 
É 1 
q | A 1 Pe 
5 | Vo 
27 | à ai 





Essa lista de números a , à,, a,, - . . é um exemplo de uma sequência infinita, ou sim- 
plesmente uma sequência. Se definirmos a função f por f(x) = (2/3)*”! e permitirmos 
que x assuma os valores integrais positivos x = 1,2,3,...,n,...,é possível observar 
que a seguência a,, q, à,, .. . é vista como valores funcionais de f nesses números. As- 
sim: 


fa) 


— io | 
= 
E] 
| 
E 
O [IO 
Na 
Pas 
| 


2 
1 129)=> 19)- 
v v 


= 
8 


Essa discussão motiva a seguinte definição. 


Sequência Infinita 

Uma sequência infinita, denotada por (a ), é uma função cujo domínio é o con- 
junto de inteiros positivos. Os valores funcionais q,, q», 43, . . ., 4, - - . São OS ter- 
mos da sequência, e o termo a é chamado de enésimo termo da sequência. 


Observações: 
1. A sequência (a ) é também indicada por o SA 
2. As vezes é conveniente iniciar uma seguência com a,. Neste caso, a sequência é 


(a,k-+ € Seus termos são a,, Qu. 1, Grs +.» Ap e Hm 


EXEMPLO 1 Liste os termos da sequência. 
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Solução e 
a. Tem-se a, = f(n) = e Então, 
2). a | 2 =. 3 3 


e assim por diante. Em seguida, a sequência fornecida pode ser escrita como 


= Ir tras Ep) 
sil (Agora 1 
Vn) VI v2 v3 v4 
lo) E Epi Que E 
e UI) Va — 2 ),= 
= ((—-1)voO, (1) VI (-DV2 (IP VI. (-Dva-2..) 
=(0,—-V1, V2,—V3,...(-D)'Vn —2,...) 


Observe que n se inicia a partir de 2 neste exemplo. (Veja a Observação 2, página 720.) m 














b. 


Muitas vezes podemos adivinhar o enésimo termo de uma sequência estudando os 
primeiros termos da sequência e reconhecendo o padrão resultante. 


EXEMPLO 2 Encontre uma expressão para o enésimo termo de cada sequência. 


REA Ali) chdttl 
" O 43 nda” o nú O GIRA ” 3 a de 4 

















Solução 
a. Os termos da sequência podem ser escritos na forma 
o ci | 2) a SF | 4+1 
a yr a aa 
n+1 
com base na qual podemos ver que a, = 
Vn 
b. Sendo 
l l l l 
do qa 2 03 3 E, 
a l 
então a, = —. 
n 


c. Note que (— 1) é igual a 1 se r for um número inteiro, e é igual a — 1 se 7 for um nú- 
mero inteiro ímpar. Usando esse resultado, obtemos: 


O anid quit (1 


| » dy — 2 + O — 3 + dy — 4 ) 


Concluímos que o enésimo termo é a = (—1)'! /n. 








ty — 


E 


po 


Gráficos de Sequências Infinitas 


Como uma sequência infinita é uma função, podemos esboçar o seu gráfico. Uma vez 
que o domínio da função é o conjunto de números inteiros positivos, o gráfico de uma 
sequência é constituído por uma coleção infinita de pontos no plano xy. 
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EXEMPLO 3 Esboce o gráfico da sequência. 





po fa 1) b. É - | e. (1) 


Solução 
a. Os termos da sequência (n + 1) são 2, 3,4,5,.... Lembrando que esses números 
são precisamente os valores funcionais de f(n) = n + 1 paran = 1,2,3,..., obtém- 
-se a seguinte tabela de valores de f. 
n l Ps 3 4 5 
f(n) 2 3 4 5 6 


de acordo com a qual construímos o gráfico de [n + 1) mostrado na Figura 4a. 


6- 
s4 
4 
q 
2 





FIGURA 4 (a) Gráfico de fn + 1) (b) Gráfico de Cro (c) Gráfico de [(— 1)") 


b. Com base na seguinte tabela de valores de f: 
n 1 2 3 5 5 
fo) 2 2) 53 4.5 


esboçamos o gráfico mostrado na Figura 4b. 
c. Usamos a seguinte tabela de valores para a sequência: 


n 1 2 3 4 2 
fí(n) = 1 = l ae 
para esboçar o gráfico de ((— 1)") mostrado na Figura 4c. Ei 


Observação Note que a função An) = n + 1 que define a sequência (n + 1) pode ser 
vista como a função f(x) = x + 1(—0%0 < x < c0), com x restrito ao conjunto de intei- 
ros positivos. Da mesma forma, a função que define a sequência ((n + 1)/n) é apenas 
a função f(x) = (x + 1)/x com uma restrição semelhante no seu domínio. Finalmente, 
a função que define a sequência ((— 1)”) pode ser vista como a função f(x) = cos 7x, 
com x restrito ao conjunto de inteiros positivos. *Essas observações sugerem que é pos- 
sível estudar as propriedades de uma sequência por meio da análise das propriedades 
de uma função correspondente definida para todos os valores de x em um domínio ade- 
quado de f. E) 


*A função trigonométrica f(x) = cos mx será discutida no Capítulo 12. 
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O Limite de uma Sequência 


Dada uma sequência (a ), podemos perguntar se os termos a da sequência se aproxi- 
mam a um número específico L enquanto n aumenta. Em caso positivo, dizemos que a 
sequência ta | converge para L. 


Limite de uma Sequência 
Seja (a | uma sequência. Dizemos que a sequência (a | converge e tem o limite 
a R 
L, escrito 
lima, =L 


n— 5 
se os termos da sequência a puderem chegar o mais próximo possível de L por 
meio do aumento de n. Se uma sequência não é convergente, se diz ser divergente. 


EXEMPLO 4 Determine se a sequência infinita converge ou diverge. 
1 
a. (x) b. (Vn]) c. A(— 1)" 


Solução 
a. Os termos da sequência: 


aproximam-se do número L = O quando n se torna maior. Concluímos que: 
| od 
lim a, = lim — = 0 
n—+20 no H 


Compare isso com: 


b. Os termos da sequência: 
VI VI VI VA, VB, cs VA 


aumentam sem limite conforme n aumenta. Consequentemente, eles não se aproxi- 
mam de nenhum número finito L quando n tende ao infinito. Portanto, a sequência 
é divergente. Compare isso com: 


lim Vx = 00 
x—%0 
c. Os termos da sequência são: 
a=-1, a=1, a=-1, a=1, a=-1, ...., a=(—1), 


Assim, não importa o nível de grandeza de n, existem termos que são iguais a — 1 
(aqueles com índices ímpares) e também termos que são iguais a 1 (aqueles com ín- 
dices pares). Isto implica que não pode haver um número L real único de tal modo 
que a seja arbitrariamente próximo de L, independentemente da grandeza de n. Por- 


tanto, a sequência é divergente. E 


[24 
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Explorando com 


Consulte o Exemplo 4 e a observação na página 723. 


1. 


Faça o gráfico de f(x) = 1/x, utilizando a janela retangular [0, 10] X TO, 3] e 
verifique graficamente que lim (1/n) = 0. 
n—>00 


. Faça o gráfico de f(x) = x, utilizando uma janela retangular apropriada e 


verifique graficamente que lim Nn não existe. 


n—+ E 


- Faça gráfico de f(x) = cos 7x, utilizando a janela retangular [0, 10] x [—2, 2] 


e verifique graficamente que lim (—1)” não existe. (Observação: as fun- 
n=—>00 


ções trigonométricas serão estudadas no Capítulo 12.) 


As seguintes propriedades das sequências, que se assemelham âquelas do limite de 
f(x) no infinito, são úteis no cálculo dos limites das sequências. 


Propriedades dos Limites das Sequências 


Suponha que: 
lima,=A e lmb,=B 
HO H—+D0 
Então: 
1. lim Eta E lim E — cA c, uma constante 
n—+00 n=>+00 
2. lim (a, EE b,) = lima, + lmb,=4+B Regra da soma 
ne n—0 n—0 


- lim a b, = (lim a,)(lim b,) = AB Regra do produto 
n—00 n—00 n—00 


A im a, 
n—>00 
— => = — sabendo-se que B £0eb >0 Regra do quociente 


Din = 
ed O im DA 


n—00 


EXEMPLO 5 Avalie: 


11” nº + 1 
à. lim | — b. lim —>————————— 
n50 142 n—>00 3nº m+ 2 


Solução 


IV 
“pad Ed emié 
á tim (5) Rae 


l 


lim 2” 
n—>00 


b. Dividindo o numerador e o denominador por nº, obtemos o seguinte: 
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2 + À 

2nº + 1 nº 
raro qo 1.2 
n— n E! Pap p4 
H no 


1 
n—0€ H 


| | DN 
im(3 + — + a) 
n—o0 HR n 


Explore e Discuta 
Considere as sequências (a ) e (b | definidas pora =(—1)"'eb =(—1). 
1. Mostre que lim a, e lim b, não existem. 


2. Mostre que lim (a, + b,) = 0. 


3. Os resultados dos itens 1 e 2 contradizem as propriedades dos limites das sequências lis- 
tadas na página 724? Justifique sua resposta. 





Eu EXEMPLO APLICADO 6 Controle de Qualidade De todas as velas de ignição fa- 
4] 4 bricadas pela Divisão de Peças da United Motors Corporation, 2% estão com 
defeito. Pode ser demonstrado que a probabilidade de escolher, pelo menos, uma vela 
com defeito em uma amostra aleatória de n velas de ignição é f(n) = 1 —(0,98)". Con- 
sidere a sequência (a ) definida por a = fn). 

a. Anote os termos a,, a, 4.» A, E A, da sequência (a +. 

b. Avalie lim a, e interprete os seus resultados. 


Solução 
a. Os termos exigidos da sequência são: 
0,10; 0,18; 0,40; 0,87; 0,98 


Por exemplo, a probabilidade de escolher, pelo menos, uma vela com defeito em 
uma amostra aleatória de 25 é 0,40, isto é, uma probabilidade de 40%. 


b. lim a, = lim [1 — (0,98)"| = lim 1 — lim (0,98)” 
pu Ri —poo n=+20 n=>00 
=]-0=1 
O resultado nos diz que, se a amostra for grande o suficiente, nós iremos, quase cer- 
tamente, escolher pelo menos uma vela com defeito! m 





11.2 Testes de Conhecimento 


cc. fI?+2n+1 b. Mostre que a sequência é decrescente, ou seja, a, > 
1. Determine se a sequência mia | eMAVEIÇO a >a >. 
ê do ER ica: ide; = çê | | á TES 
ou diverge. Se ela converge, encontre o seu imita: Dica: Considere f(x) = x/(x” + 1) e mostre que fé decrescente 
calculando f”. 
Nac: n E | 
2. Considere a sequência (2) As soluções dos Testes de Conhecimento 11.2 podem ser en- 
n 


a. Esboce o gráfico da sequência. contradas na página 713. 
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11.2 Questões Conceituais 


Explique cada um dos seguintes termos em suas próprias pa- 


lavras e dê um exemplo de cada um. 


a. Sequência 
c. Sequência divergente 


b. Sequência convergente 
d. Limite de uma sequência 





11.2 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 9, escreva os cinco primeiros termos da se- 


quência. 





f 9 
1. (a ) = (271) 2. (a,) = o] 


n 


3. (aj) = e] 4 (a) = 


| 
5. la) = Ea 6. 4a) = E 














j (2n)! 
td= foge] 


Nos exercícios 10 a 21, encontre o enésimo termo da sequên- 


bo dr 


cia. (Suponha que o padrão “óbvio” continua). 





Opep 11.1, 9,10) 
miLilo lil 
a 1544 52,42 28 
16. Lose Ui 1, 7 o 
PRPEREENTE NTE 

DO. 1,70303 Fa fa P 

gl Lat fe 


2º 6º 24º 120" 


Nos exercícios 22 a 29, esboce o gráfico da sequência. 








22. 4º) 23. (E ) 
24. (1 25. (Vn) 

26. fin n) 27. e”) 

28. (ne”") 29. (n — Vn) 


Nos exercícios 30 a 44, determine a convergência ou divergên- 
cia da sequência (a ).Se a sequência convergir, encontre o seu 























limite. 
n Ro 1 
30. a, = — 3L. a = 
+] di 2n 
má 
32. a, = NVhn 3. =p 
1 | Vn-—1 
34. a, = — 35. a = 
“O g+1l n+2 “o Va+] 
3nº + n— 1 2nº — 1 
0, à = ——— Sd, É, Ss 
“o m+n+1 Ca +] 
E Gai O já | 
38, a, = DOM 9. m=20 
On =E 41 a E 
n! ar 
e d 
42. a, = “— 43.a,="—— 
- 2nº + 3 
E ii 
44. a, —- — 
n! 
45. Microprocessadores de Automóvel Dos microprocessadores fa- 


bricados por uma empresa de microeletrônica para uso na 
regulação do consumo de combustível em automóveis, 
15% estão com defeito. Pode-se mostrar que a probabili- 
dade de escolher pelo menos um microprocessador com 
defeito em uma amostra aleatória de n microprocessado- 
res é fin) = 1 — (0,985). Considere a sequência (a ) de- 
finida por a = f(n). 

a. Escreva os termos q, 4,» E, E E, wo da sequência (a ). 


b. Avalie lim a, e interprete os seus resultados. 
n—0e 


« Caderneta de Poupança Um montante de US$ 1.000 foi de- 


positado em um banco que paga 4% de juros/ano, com- 
postos diariamente (assumir que o ano possui 365 dias). 
a, corresponde ao montante total em depósito após n dias, 
supondo que nenhum depósito ou retirada foi realizado 
durante o período em questão. 
a. Encontre a fórmula para a . 

Dica: Veja a Seção 5.3. 
b. Calculea,,a,açea 


10” 100º 
c. Qual será o valor depositado após um ano? 


« Valor Acumulado Suponha que US$ 100 está depositado em 


uma conta que rende juros de 6%/ano, ajustados men- 
salmente. a corresponde ao montante depositado (cha- 
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mado de valor acumulado ou valor futuro) no final do r=ler>i. 

enésimo mês. c. Interprete os resultados do item (b). 

a. Mostre que a, = 100(1,005), a, = 100(1,005)* e 
a, = 100(1,005)*. 

b. Encontre o valor acumulado a. 

c. Encontre o 24º termo da sequência (a ) e interprete o 
seu resultado. 


Nos exercícios 49 a 52, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa.Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que ela é falsa. 
49. Seo lim a, = Le lim b, = 0, então lim a,b, = 0. 
o» a E ia E E Fi 00 H—+ Hi —+ 06 
48. Transmissão de Doença Nos estágios iniciais de uma epide- 
mia, o número de pessoas que contraíram a doença no (n + 


1)º dia, a, .,, está relacionado ao número de pessoas que 
têm a doença no enésimo dia, a , por meio da equação: existir. 


50. Se la) e (b,) são sequências de tal forma que 


lim (a, + b,) existe, então ambos lim a, e lim b, devem 
H—+50 H—+DO H—+ DG 





au=(L+aN- ba, 51. Se (a, ) é limitado (ou seja, |a,| = M por algum número 
real positivo M, para n = 1,2,3,...)e (b ) converge, 


em que N indica o total da população e a e b são cons- então lim a,b, existe. 
n—0 


tantes positivas que dependem da natureza da doença. 
Use:r=1+aN -—b. 52. Se lim a,b, existe, então ambos lim a, e lim b, devem 
a. Escreva os primeiros n termos da sequência (a 4. se dd ici 


b. Calcule lim a, para cada um dos três casos, r < 1, 
n—50 


existir. 





11.2 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Calculamos: 





y 
3+—+ 
“In +2n+1 n n? Divida numerador 
m——5 1 = lim ———, —  edenominador por 1. 
H—+00 nº + 4 n—00 4 nº 2 
1 + E l 
n 
3 
l 
2. a. Com base na tabela: 
n 1 2 3 4 5 [2 3 4 5 
1 2 E 4 5 
fn) 2 5 10 17 26 b. Calculamos: 


o. (x ++ 1)(1) — x(2x) 1-x 


obtemos o gráfico mostrado na figura. = 
(x* + 1)? (x? + 1)? 


f(x) <0 
para x > 1, então f está diminuindo em (1, o). Con- 
clui-se que (a, ) está diminuindo. 


11.3 Séries Infinitas 


A Soma de uma Série Infinita 

Considere novamente o exemplo que envolve a bola quicando. Antes, encontramos uma 
sequência que descreve a altura máxima percorrida pela bola em cada quique após atin- 
gir a superfície. A pergunta que surge é: como podemos encontrar a distância total per- 
corrida pela bola? Para responder a essa pergunta, lembre-se de que a altura inicial e as 
alturas alcançadas em cada quique subsequente são: 


+ 6) 0) 
a q” 3 a 3 a 


metros, respectivamente (Figura 5). 


/28 


FIGURA 5 
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» (m) 


2 

3 

4 

g |! ) ” 
8 4 
27 





Observe que a distância percorrida pela bola quando ela atinge a superfície pela primeira 
vez é 1 metro. Quando a bola atingir a superfície pela segunda vez, ela terá percorrido 


uma distância total de: 
2 4 
1+2[> | +— 
:) ou 14) 


metros. Quando ela atingir a superfície pela terceira vez, ele terá percorrido uma dis- 


tância de: 
2 (2? 4 8 
+2[>)+2]5 +>+5 
l (5) (5) ou 1 3 9 


metros. Continuando dessa maneira, iremos observar que a distância total percorrida pela 


bola é 
1 + (É) + (É) + (2) + (4) 
3 3 3 do 


metros. Observe que esta última expressão envolve a soma de um número infinito de ter- 
mos. Em geral, uma expressão da forma: 


Gr ra Ea, = 


é chamada de série infinita ou, simplesmente, série. Os números a,, a,, a,,... são cha- 
mados de termos da série; a é chamado o enésimo termo ou o termo geral da série. 


À própria série é representada pelo símbolo: 


o 
2, di 
n=1 


e é lido como “a soma dos números a, para n compreendido entre 1 e o infinito.” 

Como podemos definir a “soma” de uma série infinita, se é que ela existe? Para res- 
ponder a essa questão, usamos a mesma técnica empregada várias vezes antes: usando 
quantidades que podemos calcular para nos ajudar a definir novos valores. Por exem- 
plo, na definição da inclinação da linha tangente no gráfico de uma função, usamos o 
limite das curvas das linhas secantes (quantidades que podemos calcular); e definindo 
a área sob o gráfico de uma função, podemos tomar o limite da soma das áreas dos re- 
tângulos (novamente, quantidades que podemos calcular). Aqui, definimos a soma de 
uma série infinita como o limite de uma sequência de somas finitas (quantidades que 
podemos calcular). 

É possível ter uma ideia de como isso pode ser feito por meio da análise da série em 
(4), que dá a distância total percorrida pela bola. Definir a sequência (S,) por: 
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£ Na 
| | 
+ + 
Na Na 
E a 
LI th Lollo 
a 
6] 
E aq 
Lo [ho 
a açÕe 
[e] 


| 2 É) 2 2 N—1 
Ss=1+2(>)+2(>) ++ 2[5 
ai (5) A [ 


que fornece a distância vertical total percorrida pela bola quando ela atinge a superfí- 
cie pela primeira, segunda, terceira vez,. .., en vezes, ..., respectivamente. Se a sé- 
rie em (4) tem uma soma $ (a distância total percorrida pela bola), então os termos 
da sequência ($,) formam uma sequência de aproximações cada vez mais precisas para 
S. Isso sugere que definamos S = lim Sy. (A solução completa para esse problema está 
no Exemplo 3). navi 

Por meio dessa discussão, definimos a enésima soma parcial de uma série infinita. 


Enésima Soma Parcial de uma Série Infinita 


Dada uma série infinita: E a=zata+a+:+a, +-::, a enésima 


n=1 


N 
soma parcial da série é Sy = E a=a+a+a, +: + ay. Se a sequência 
n=1 


de somas parciais ($,) converge para o número S — isto é, se lim Sy = S — 
Ne 


então a série 2 a, converge e tem a soma $, escrita como: 
Sazatotateta+tes=s 
n=1 

Se (8,) diverge, então a série 2 a, diverge. 


Tenha em mente a diferença entre uma sequência e uma série. Sequência é uma su- 
cessão de termos, enquanto série é uma soma de termos. 


EXEMPLO 1 


a. Mostre que a série infinita a seguir diverge: 
S(enyt=1=1+1>1+1>1 ++ 
n=1 

b. Mostre que a série infinita a seguir converge: 

l ] l 
S————=e+— ++ 
e + 1) 1-2 2:3 34 


Solução 
a. Ás somas parciais da série infinita dada são: 


S=1, S=1-1=0, S=1-1+1=1, S=1-1+1-1=0, 


l 


730 
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A sequência das somas parciais (S,) evidentemente diverge, então a série infinita 
dada diverge. 
b. Vamos escrever: 
| da l 


n(n+1) n n+1 





(Verifique essa igualdade.) A enésima soma parcial da série dada é: 


a dstar AO 
x = 2d À) An n+1 


l 1 1 1 4 l ] 
I-=->)+[>D=>)+[>D=—) ++ [—— 
Es 2 3 3 4 LN o N+] 
1/1 ] ] l 
J+l->+>)+e+[>> +) — —— 
2 3 Su N N N + 


l 








] 
+ 
saia 
| 
| ta 
+ 
| rm 


| 
Pesa 
| 





Desde que: 





l 
im S l L — = 
sa Mo - tim ( 5) 


conclui-se que a série dada converge e tem uma soma igual a 1, ou seja: 


ao 
, E] 


à E 


A série no Exemplo 1 (b) é chamada de série telescópica porque todos os termos 
entre o primeiro e o último na terceira expressão para S, “entram em colapso.” 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 1b. 


1. Verifique graficamente os resultados do Exemplo 1b traçando os pontos (n, S,) 
paran = 1,2,...,6, onde 


l l l l l 1 
E => [D+ “os SET + ++ 
1727 272729 | 57,2 12.3 6:7 
e S = 1 najanela retangular [0, 6] X [0, 1]. 
I 
2. Consulte a forma abreviada para $,, a saber, Sy = (1 ss o) Traçando 


| l 
os gráficos de y, = (1 = ) ey = 1 na janela retangular 
a 


[0, 50] x ne 1,1], verifique graficamente que lim Sy = 1 e o resultado 
N—00 


EO 


E Eu = 1, como obtido no Exemplo 1b. 
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Explore e Discuta 


1. Um exemplo de uma série infinita divergente é: 


18 


L=1+1+1+- 
Ú 


II 


Mostre que a série é divergente, por meio de: 
a. À enésima soma parcial da série infinita é 5, = N. 
b. lim Sy = º, então [S,) é divergente e o resultado desejado é obtido. 


N—poo 
2. Como os termos da série Infinita no item 1 não diminuem, é evidente que as somas par- 
ciais da série devem crescer sem limites. Portanto, as séries infinitas não podem conver- 
gir. Agora, considere a série infinita: 


E | 1 1 
E do dps 
n os 


n=1 
Mesmo que os termos desta série (chamada de série harmônica) se aproximem de zero 
quando n tende ao infinito, a série harmônica é divergente. Mostre que esse resultado é 
verdadeiro, por meio de: 
a. Observe que $ Ene a 1 
, ue Ss, = cada ne] 
Ends Z 2 É 


[e 


o de 
S= dp to 
Ê 2 a 





4 
|. 4 RE: 3 
=St>+t>>1+[>+—) => 
"Ox 4 É 4 2 
Usando um argumento semelhante, mostre que S, > É Sc > : Conclui-se que, em 
geral: 
n+1 
Ss | > 
. 2 


b. Explique por queS, <S, <S,<<S,<-. 


c. Use os resultados dos itens (a) e (b) para explicar por que a série harmônica é diver- 
gente. 


Série Geométrica 


Em geral, não é fácil determinar se uma determinada série infinita é convergente ou di- 
vergente. E ainda mais difícil determinar a soma de uma série infinita convergente. Mas 
há uma série importante e útil cuja soma, se existir, é fácil de encontrar. 


Série Geométrica 


Uma série geométrica com relação r é uma série de forma: 


Sar=a+r+a+a?+a? + +ar + e (a%0) (5) 
n=0 


A proporção aqui se refere à razão de dois períodos consecutivos. 

Observe que começamos a soma para essa série com n = O, em vez den = 1. Para 
determinar as condições em que a série geométrica (5) converge e encontrar a sua soma, 
vamos considerar a enésima soma parcial da série infinita: 


Sy=a+tartar ++ ar" 


Multiplicando ambos os lados da equação por r, obtemos: 
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+ 
rSn=ar+ ar” + ar” + + art 


Subtraindo a segunda equação da primeira: 

Sy— rSy= à — art! 
(1 —r)Sy = a(l —r"*5 
a(1 — +) 


| Mars 


Sy = 


desde que 7 * 1. Pediu-se que você mostrasse que || = 1, então a série (5) diverge (Exer- 
cício 44). Por outro lado, observa-se que se || < 1 (istoé, se —1 << 1), então: 


lim r"*! = 0 


n—>00 


Por exemplo, se r = >, então: 





= () 


n—e ne) 2 n—>00 cid 


1 n+1 
Hi”) =: im( 5) = lim 


Baseado neste fato, juntamente com as propriedades dos limites estabelecidos ante- 
riormente, observamos que: 


a(1 agido 








lim Sy = lim 
N—>00 N—s08 =p 
= lim (1 — pN*! 
| —= pm d 
a 
Ep 


Esses resultados estão resumidos no Teorema 2. 


TEOREMA 2 
Se |r| < 1, então a série geométrica 


>, ar"=a+tar+ ar? + 








n=0 
o. 
converge e sua soma é : Isto É, 
So 
| n 2 q 
ne ar"=a+ar+ar* += (6) 
n=0 | -—r 


A série diverge se || = 1. 


EXEMPLO 2 Mostre que a série infinita é uma série geométrica e encontre sua soma, 
se ela for convergente. 


41 — se E q 4 NY 
a. 2 2 b. > (5) C. » (5) 
Solução 


a. Observe que 


entao: 
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é uma série geométrica com a = 1 er = 5. Como |r| = 5 < 1, concluímos que a 
série é convergente. Finalmente, utilizando (6), obtemos: 


E (5) 1a 1 
St=oj=i+52+>+= = 2 
n=0 2 2 4 1—) 


b. Esta é uma série geométrica com a = 3 er = 5. Como 


2 








E 
r1= [5 


2 


deduzimos que a série é divergente. 
c. À soma se inicia com n = 1. No entanto, podemos reescrever a série como: 


ETA A A 
(ADA 
EEE 


que é apenas uma série geométrica com a = —2 er = —4. Como |r|=|-4|= 
< 1,a série é convergente. Usando a Fórmula (6), encontramos: 


SS SAS tdos, 
n=1 4 n=0 d d | — (—3) i 7 


EXEMPLO 3 Complete a solução do problema da bola quicando, introduzido no início 
desta seção. Lembre-se de que a distância vertical total percorrida pela bola é dada por: 


ala) ea ea) 


Solução Se indicamos a distância vertical total percorrida pela bola por d, então: 


e=1+ E G)6) 


A expressão após o primeiro termo é uma série geométrica com a = er = 5. Usando 
o Teorema 2, obtemos: 


Cuba 


4 


metros. 


4 


d=1+-*>=1+4=5 
] da 
3 





e concluímos que a distância total percorrida pela bola é de 5 metros. 


Propriedades das Séries Infinitas 


As propriedades das séries infinitas a seguir nos permitem realizar operações algébri- 
cas em séries convergentes. 
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Propriedades das Séries Infinitas 


Se 3 a, € > b, são séries infinitas convergentes e c é uma constante, então: 


n=1 n=1 

eae Do CO e So 
ES mes” a 2 Sialh) += >» 

n=1 n=1 n=1 n=1 n=1 


Assim, pode-se multiplicar cada termo de uma série convergente por uma constante c, 
o que resulta em uma série convergente cuja soma é c vezes a soma da série original. 
Também é possível adicionar (subtrair) os termos correspondentes das duas séries con- 
vergentes, o que resulta em uma série convergente cuja soma é a soma (diferença) das 
somas da série original. 


EXEMPLO 4 Encontre a soma da série a seguir, se existir: 
ia 2. a dei 2" 4 14 


Solução Observe que essa série começa com n = O. Podemos escrever: 


É re (237 2 
1. o) 





Agora observe que 





pia 


n=0 


e > 2” 

o 
r| = ê <Telr|= é < 1, respecti- 
vamente. Portanto, usando a Propriedade 2 das séries infinitas, obtemos: 


x 2-2 227 E 
2a 5 Tg O da 





a 
= 





| 
M 
| 

| 








Consideremos, agora, algumas aplicações adicionais da série geométrica. 


EXEMPLO 5 Encontre o número racional que tem a representação decimal periódica 
DEZZE coma à 


Solução Por definição, a representação decimal: 
2 2 


2 
E D+ + + 
na IO 100 1000 


Polinômios de Taylor e Séries Infinitas 


e) 


cifra ds bl 
10 10 100 


3, (io)lio) 


| 
— 


que é uma série geométrica com a = & er = is. Como |r| = r = | < 1,asérie con- 
verge. De fato, utilizando a Fórmula (6), obtemos: 
2 2 
(0) 10 2 
0,222...=— =2=> E 
l- 13 10 2 


O exemplo a seguir ilustra um fenômeno na economia conhecido como efeito mul- 
tiplicador. 





=| EXEMPLO APLICADO 6 O Efeito Multiplicador Suponha que um assalariado de 
7] à classe média economize 10% de seu salário líquido e gaste os outros 90%. Es- 
time o impacto que uma proposta de corte de impostos de 20 bilhões de dólares terá 
sobre a economia a longo prazo em função da despesa adicional gerada. 

Solução Dos 20 bilhões de dólares recebidos pelos beneficiários originais do corte 
de impostos proposto, (0,9) (20) bilhões de dólares serão gastos. Dos (0,9) (20) bi- 
lhões de dólares reinjetados na economia, 90% deles, ou (0,9) (0,9) (20) bilhões de 
dólares, irá retornar à economia. Esse processo vai continuar ad infinitum, então essa 
proposta de corte de impostos de uma só vez irá resultar em um gasto adicional, ao 
longo dos anos, no valor de: 


(0,9)(20) + (0,9)*(20) + (0,9)(20) + ---= (0,9)(20)[1 + 0,9 + 0,9º + 0,9º + --:] 


l 
18 
; — ”] 


180 
ou 180 bilhões de dólares. E 





| 


Uma perpetuidade é uma sequência de pagamentos realizados em intervalos de 
tempo regulares e continuados para sempre. O valor de capital de uma perpetuidade 
é a soma dos valores presentes de todos os pagamentos futuros. O exemplo a seguir ilus- 
tra esses conceitos. 


: q. EXEMPLO APLICADO 7 Criando uma Bolsa de Estudos A família Robinson quer 
E criar uma bolsa de estudos em uma faculdade. Se uma bolsa no montante de 
“USS 5.000,00 deve ser concedida anualmente a partir do próximo ano, encontre o 
valor do investimento que eles devem realizar neste momento. Suponha que esse 
fundo renderá juros a uma taxa de 10% ao ano ajustada continuamente. 





Solução O investimento, 4, é dado pela soma dos valores presentes dos montantes 
atribuídos anualmente em perpetuidade. Agora, o valor presente do montante da pri- 
meira concessão é igual a: 


5 000041) 
(veja a Seção 6.7). O valor presente da segunda concessão é: 
5 0000-910) 


e assim por diante. Continuando, observamos que o valor presente do montante da ené- 
sima concessão é: 


5 000e*Kr) 
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Portanto, o investimento é: 
A = 5 000 + 5 000e SO +... + 5 000e CUM +... 
Para encontrar a soma da série infinita do lado direito, assume-se que: 
r=e 
Então: 
A = 5 0007! + 5 00072 + --: + 5 0007" + ++: 
= 500001 + rr cons gd ed 


A série dentro dos parênteses é uma série geométrica com |r|= e! = 0,905 < 1; 
então usando (6), encontramos: 





5 00087"! 
À 8 000r( 20 cms A 541,66 


1 — e! e 


Assim, o investimento é de US$ 47.541,66. Fm 


O nosso exemplo final é a aplicação de uma série geométrica na área da Medicina. 


EXEMPLO APLICADO 8  Fármaco Residual na Corrente Sanguínea Cinco unidades 


e f de um determinado fármaco serão administradas diariamente a um paciente 


por um período de tempo indefinido. Para esse fármaco em particular, sabe-se que a 
fração de uma dose que permanece no corpo do paciente após t dias é dada por e **. 
Determine a quantidade residual do fármaco esperada para ser encontrada no corpo 
do paciente após um tratamento prolongado. 


Solução A quantidade do fármaco no corpo do paciente um dia após a primeira 
dose ter sido administrada, e antes da administração da segunda dose, é de Se ““ uni- 
dades. A quantidade do fármaco no corpo do paciente após dois dias, e antes da ad- 
ministração da terceira dose, é constituída pelos resíduos das duas primeiras doses. 
Da primeira dose, restam Se “*2unidades do fármaco no corpo do paciente, e da se- 
gunda dose, restam Se“ unidades do fármaco. Assim, a quantidade do fármaco após 
dois dias é dada por: 


Ser? esg) 


unidades. Dessa forma, observamos que a quantidade do fármaco restante no corpo 
do paciente a longo prazo, e imediatamente antes da administração de uma nova dose, 
é dada por: 


R=5e03 + 500) + Se 3Q 4... 


Para encontrar a soma da série infinita, assumimos que: 





P = 
Então: 
Á = Srt Sd 5 eee est de po dns) 
5r Se 
— = 10-03 E 14,29 


1 — É l-—e 


Portanto, após um tratamento prolongado, a quantidade residual do fármaco no corpo 
do paciente é de aproximadamente 14,29 unidades. my 
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11.3 Testes de Conhecimento 


1. Determine se a série geométrica: 


> A] = (4) + (5) sê 


é convergente ou divergente. Se for convergente, encon- 
tre sua soma. 


2. Suponha que o assalariado de classe média de um deter- 
minado país guarda 12% de seu salário líquido e gasta os 
outros 88%. Estime o impacto que uma proposta de corte 
de impostos de 10 bilhões de dólares terá sobre a economia 
a longo prazo, por causa dos gastos adicionais gerados. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 11.3 podem ser en- 
contradas na página 695. 





11.3 Questões Conceituais 


1. Explique a diferença entre: 
a. Uma sequência e uma série. 
b. Uma sequência convergente e uma série convergente. 
c. Uma sequência divergente e uma série divergente. 
d. O limite de uma sequência e a soma de uma série. 


2. Suponha pa a, = 6. 


n=1 


a. Avalie lim Sw, onde S, é a enésima soma parcial de 
N—poe 
[e 
2 a 
n=1 


[de 
b. Encontre > a, se é conhecido que a, = 5. 
n=2 





11.3 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 4, encontre a enésima soma parcial da série 
infinita e avalie o seu limite para determinar se a série converge 
ou anerge: Se a série convergir, encontre a sua soma. 


1 Eta 2 (sa) 
* É (nao ne) 


P+Mm+2 n+l “n4+2 














Nos exercícios 5 a 16, determine se a série geométrica con- 
verge ou diverge. Se convergir, encontre sua soma. 


a o) 6. 3-5) 











7.5 ; ML,O1” 8. s 3(0,9)" 
n=0 n=0 
a (2) 3 
9. 2 ET 10. 2 o 
8] 2" qu+1 
Tl ) e 12. A a 
fá * ate 14. >, 2e 9!” 
n=0 n=0 





Do 3 H [8 e" 
15. — — 16. 
5 (5) Em 


Nos exercícios 17 a 26, determine se a série converge ou diverge. 
Se convergir, encontre sua soma. 








A + 1 (Assuma que o padrão “óbvio” 
ndrdt dá ds lia 
º -. (Assuma que o padrão “óbvio” 
18. 1 + 0,2 + 0,04 + 0,008 + di 
| | | (Assuma que o padrão “óbvio” 
1% dm 3 pi 9 o 27 o continua) 
2 5: LDL E CLONE (DI foram 1ASSUTERGUO O pal 
Ê ; ita “óbvio” continua) 
2 3+2" - E as 
À 2 > 
n=0 3 n=0 
43.244" = ala bt 5") 
23. SIH-—— ata SA 
pa a a 3 


os 5 [(e) + (2)] 


a/1 1 
26. e 
E n(n + 1] 
l l l 


Dica: = 
| n(n+1) no n+tl 








Nos exercícios 27 a 30, expresse o decimal como um número ra- 
cional. 
Edo 0/3555 «x 28. 0,121212... 


29, 1,213213213. ... 30. 6,2314314314... 


Nos exercícios 31 a 34, encontre os valores de x para os quais a 
série converge e determine a soma da série. 
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Dica: Primeiro mostre que a série é uma série geométrica. 


33. 


35 


36. 


E 


38. 


39. 


40 


2. 5 (x — 2) 
u 5 

= 
Efeito do Corte de Impostos nos Gastos Suponha que um assa- 
lariado de classe média economize 9% de seu salário lí- 
quido e gaste os outros 91%. Estime o impacto que uma 
proposta de corte de impostos de 30 bilhões de dólares 


terá sobre a economia a longo prazo, por causa do gasto 
adicional gerado. 


»(x — 1) 


Uma Bola Quicando Uma bola é solta a uma altura de 10 m. 
Após atingir o chão, ela sobe a uma altura de 5 m e con- 
tinua a quicar, subindo, a cada vez, a metade de sua altura 
anterior. Encontre a distância vertical total percorrida pela 
bola antes de ela parar de quicar. 


Ganhando um Lançamento Pedro e Paulo se revezam jo- 
gando um par de dados. O primeiro a conseguir a soma 
7 ganha. Se Pedro começar o jogo, então as suas chances 
de ganhar são: 


As (5) ” (5) um 
Po 6 los, 6/16 
Encontre p. 


Doações Hal Corporation quer estabelecer um fundo para 
manter, com uma concessão anual de US$ 250.000,00, 
um centro de artes de uma metrópole no início do pró- 
ximo ano. Se o fundo rende juros a uma taxa de 10%/ano 
ajustados continuamente, encontre o investimento que a 
corporação deve realizar neste momento. 


Transmissão de Doença Consulte o Exercício 48, página 727. 
Pode ser mostrado que o número total de indivíduos, S. 
que contraíram doença em algum momento entre o pri- 
meiro e o enésimo dia é estimado por 


S. = dl + aNa, + aNa, + + aNa 


Mostre que se r < 1, onde r = 1 + aN — b, então o nú- 
mero total de pessoas que contraíram doença em algum 
estágio da epidemia não é maior do que a b/(b — aN). 


Valor de Capital de uma Perpetuidade Encontre uma fórmula 
para o valor de capital de uma perpetuidade que envolve 
pagamentos de P dólares cada, pagos ao final de cada um 
dos m períodos/ano para um fundo que rende juros à taxa 
nominal de r%/ano ajustados m vezes/ano, verificando o 
seguinte: 

a. O valor presente do enésimo pagamento é: 


p(1+7) 
HH 


b. O valor do capital é: 


41. 


42. 


43. 


44. 


dt E PY 
NRP ARE po (DE 
m m 
NS 
p(1+2) eua 
m 


c. Baseando-se no fato de que a série do item (b) é uma 
série geométrica, a sua soma é: 


Valor de Capital de uma Perpetuidade Encontre uma fórmula 
para o valor de capital de uma perpetuidade que envolve 
pagamentos de P dólares pagos no final de cada período 
de investimento em um fundo que rende juros a uma taxa 
de r%/ano ajustados continuamente. 

Dica: Estude o Exercício 40. 


Fármaco Residual na Corrente Sanguínea Dez unidades de um 
certo fármaco são administradas diariamente a um pa- 
ciente. A fração do fármaco que permanece na corrente 
sanguínea do paciente após t dias é dada por: 


fe) = doa) 


Determine a quantidade residual do fármaco no sangue 
do paciente imediatamente antes de uma nova dose, após 
um período de tratamento prolongado com o fármaco. 


Fármaco Residual na Corrente Sanguínea Suponha que uma 

dose de € unidades de um determinado fármaco foi ad- 

ministrada a um paciente, e a fração da dose remanes- 

cente na corrente sanguínea do paciente t horas após a 

dose ser administrada é dada por Ce“, onde k é uma 

constante positiva. 

a. Mostre que a concentração residual do fármaco na 
corrente sanguínea pouco antes de uma nova dose, 
após o tratamento prolongado onde uma dose de € 
unidades foi administrada em intervalos de t horas, é 
dada por: 


b. Se a concentração mais elevada do fármaco em parti- 
cular que é considerada segura é de $ unidades, en- 
contre o tempo mínimo que deve existir entre as doses. 
DicaiC+R=S 


Assume-se que: 


3 ar"'=atartar” +ar ++ ar + 


n=0 


é uma série geométrica com relação comum r. Mostre 
que se |r| = 1, então a série diverge. 


Nos exercícios 45 a 48, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Caso seja verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê 


um 


45. 


exempIo para demonstrar por que ela é falsa; 


Se 3. (a, + b,) converge, então ambos ba a, e > 1» 
n=0 n=0 
e convergir. 


So Es 
46. Se b2 a, converge e >. b, converge, então 
n=0 n=0 
o 
ba (ca, + db,) também converge, onde c e d são cons- 
n=0 
tantes. 
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A l 
47. Se |r| <l,então > |r'| = 
n=0 | = [8| 
48. Se |r| > 1, então VA e 
| is adm o p=-I 





11.3 Soluções dos Testes de Conhecimento 


A 2a PP E 1 
1. Esta é uma série geométrica com r = —3 ea = 5. Como 
l | a A À neces 
|—3| < 1, observamos que a série é convergente. A sua 
soma é: 
5 


1) 

2. Dos 10 bilhões de dólares recebidos pelos beneficiários 
originais do corte proposto, (0,88) (10) bilhões de dóla- 
res serão gastos. Dos (0,88) (10) bilhões de dólares rein- 
jetados na economia, 88% deles, ou (0,88) (0,88) (10) 
bilhões de dólares, retornarão à economia. Este processo 


15 3 
=— = 3— 
4 4 


JEEES 
ES ur 


Lap | Un 


11.4 Séries com Termos Positivos 


trá continuar ad infinitum, então esta proposta de corte 
de impostos de uma só vez irá resultar em gastos adicio- 
nais, ao longo dos anos, no valor de: 
(0,88)(10) + (0,88)(10) + (0,88)(10) + --: 
= (0,88)(10)[1 + 0,88 + (0,88)? + --:] 


= 8,8 





1 | 


ou 73,3 bilhões de dólares. 


À convergência ou divergência de uma série telescópica ou uma série geométrica é rela- 
tivamente fácil de determinar, pois podemos encontrar uma fórmula simples para a ené- 
sima soma parcial, S,, dessas séries. Muitas vezes, a obtenção de uma fórmula simples 
para a enésima soma parcial de uma série infinita é difícil ou impossível, e somos força- 
dos a procurar meios alternativos para investigar a convergência ou divergência da série. 
Nesta seção, focamos em vários testes para determinar a convergência ou divergência 
de uma série infinita, examinando o seu enésimo termo a . Esses testes irão confirmar a 
convergência de uma série, sem ceder um valor para a sua soma. Muitas vezes, Isso é tudo 
o que é necessário. Uma vez que a série foi verificada como convergente, podemos apro- 
ximar sua soma para qualquer grau de precisão desejado, adicionando-se os termos de sua 
enésima soma parcial, S,, desde que seja escolhido um N suficientemente grande. 
Nosso primeiro teste nos mostra como identificar uma série divergente. 


Teste para Divergência 


O seguinte teorema nos diz que os termos de uma série convergente devem se aproxi- 


mar de zero. 


TEOREMA 3 


bo 
Se b3 a, converge, então lim a, = 0. 
n—>00 


n=1 


Para provar este resultado, assume-se que: 


Ma ad a O Mo RD 


Então: 


a, = 5, o a, 


l 
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pr 
Como b3 a, É convergente, a sequência (S, ) é convergente. Assume-se quelim 58, = 5. 


n=l H—+00 


Então 


lima,= lim(S,-S,-.)=lims,-limS,,=S-S=0 


n—00 n— 


Uma consequência importante do Teorema 3 é o seguinte teste útil para a divergência. 


TEOREMA 4 
Teste de Divergência 


SO 
Se lim a, não existe ou lim a, * 0, então Ea a, diverge. 
n—00 n—00 n=1 


Observe que o teste de divergência não diz que se lim a, = 0, então 3 a, deve 
n—00 


: 5 ad n=1 
convergir. Em outras palavras, a recíproca do Teorema 4 não é verdadeira em to- 


das as situações. Por exemplo, lim — = 0, no entanto, como veremos adiante, a sé- 
no H 


so 
rie harmônica bo — é divergente. (Veja o Exemplo 3.) Em suma, o teste de di- 
=". 
n=1 
vergência exclui a convergência para uma série cujo enésimo termo não se aproxima 


de zero, mas não fornece informações se o enésimo termo de uma série se aproxima 


de zero, isto é, a série pode ou não convergir. 


EXEMPLO 1 Mostre que as seguintes séries são divergentes: 


Do 


| 2 2nº+1 
a. — o! à 
201) 2 ap 
Solução 
a; à. =(— 1), e como 
lim a, = lim (— 1)! 
n= ns 


não existe, concluímos pelo teste de divergência que a série diverge. 
b. 


| 2 es 
— 2nº+1 n 2 
lim dá, = hs — — HM =-"*0 
n—0 noso 3nº — 1 n—»0 l 3 
5- a 
n 
Por meio do teste de divergência, a série diverge. E) 


Vamos agora focar nos vários testes que indicam se uma série é convergente. Esses 
testes se aplicam apenas a séries com termos positivos. 


Teste da Integral 


O teste da integral liga a convergência ou divergência de uma série infinita > a, à 
convergência ou divergência da integral imprópria ff f(x) dx, onde f(n) = a ."=1 
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TEOREMA 5 


Teste da Integral 
Suponha que f seja uma função contínua, positiva e decrescente em [1, 90). Se 
f(n)=a, para todo n = 1, então: 


Za e | so) 


ambos convergem ou ambos divergem. 


Vamos dar uma justificativa intuitiva para esse teorema. Se você examinar a Figura 
6a, verá que a altura do primeiro retângulo é a, = 2). 


> 


y=fu) 


FIGURA 6 





(am +a++an= f"(x) dx (b) Jo) dx=a+a +: + ap. 


Como este retângulo tem largura 1, a área do retângulo é também a, = 2). Da mesma 
forma, a área do segundo é a,, e assim por diante. Comparando-se a soma das áreas dos 
primeiros (N — 1) retângulos inscritos com a área sob o gráfico de fno intervalo [1, NJ], 
observamos que: 


N 
a, + a Ta efe dis | f(x) dx 
| 
o que implica que 


N 
Sy = à + q + a, uses dr di + | fix) dx 
| 
Se J, f(x) dx é convergente e tem um valor L, então: 
(N 
Sy E à e | f(x) dx = a; + l 
Isso mostra que ($,,) está limitado acima. Além disso: 
Di = dy E à é e Es Sw Porque a,., =fHN+10=0 
mostra que (3, está aumentando também. 
Intuitivamente, tal sequência deve convergir para um número não superior ao seu 


maior limite. (Embora este resultado possa ser demonstrado matematicamente, não ire- 
E 


mos fazê-lo aqui.) Em outras palavras, >, a, é convergente. 
n=1 


Em seguida, por meio da análise da Figura 6b, você irá notar que: 
N 
| Jo) de = a; + a + + ay = Sy-i 


Então, se J/ f(x) dx diverge para o infinito, então lim Sy = “,e > a, é divergente. 
ANOS n=1 
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Observações 

1. O teste da integral simplesmente nos mostra se uma série converge ou diverge. Se 
ele indica que uma série converge, não podemos concluir que o valor (finito) da in- 
tegral imprópria usado em conjunto com o teste é a soma da série convergente. 

2. Como a convergência de uma série infinita não é afetada pela omissão ou adição de um 
número finito de termos à série, às vezes estudamos a série > a, = ax + auyy +: 

a n=N 
em vez da série Ss a,. Nesse caso, a série é comparada com a integral imprópria 
n=] 


o Ma 
Sw f(x) dx, como veremos no Exemplo 4. E! 


EXEMPLO 2 Use o teste da integral para determinar se > > converge ou diverge. 
n=1 0º 


Solução  Iem-se: 
l 


a, =fn) = 
n 
então consideramos a função f(x) = 1/x2. Como fé contínuo, positivo, e decrescente em 
[1, º), podemos usar o teste da integral. 





Agora 
ad hi Ni 
| E = im | x *dx = im | sem, — | 
kh ( - + 1) 1 
= |m — — == 
b—c0 b 
' pm | ] " A s Ea bé Em 
omo a 5 converge, concluímos que; 2 E converge também. EN 


EXEMPLO 3 Use o teste da integral para determinar se a série harmônica > — con- 
verge ou diverge. p= 18 


Solução Tem-sea = f(n) = 1/n; portanto, consideramos a função f(x) = 1/x. Como 
f é contínuo, positivo e decrescente em [1, «), podemos usar o teste da integral. Mas, 
como você pode verificar: 


X 


Concluímos que ed — diverge. Ei 
n 


n=1 


+ In 
EXEMPLO 4 Use o teste da integral para determinar se 3 Gi converge ou diverge. 
n=2 


Solução Tem-sea = (In n)/n; portanto, consideramos a função f(x) = (In x)/x. Ob- 
serve que f é contínuo e positivo em [2, ). Em seguida, calculamos: 


] 
(5) - nx q” 
— mx 
O) =——— Emei : 
A ( ) x? xo 
Observe que f(x) < O sex > 1, isto é, se x > e. Isso mostra que f é decrescente em 
[3, 00). (Veja as observações anteriores.) Portanto, podemos usar o teste da integral: 


| 


Ba b 
| a = Tim | RR ços im) À (mx 
, A E: 2 


b—po0 b—poo 
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= lim > [(tnb)? — (1n3)2] = e 


> Inn 
E concluímos que > po diverge. E 
n=2 
Série p 


A série a seguir irá desempenhar um papel importante em nosso trabalho mais tarde. 
Série p 
Uma série p é uma série de forma 
“1 La l 
ria Ra pi o bg af af 
de qi 9p p nP 


em que p é uma constante. 


Observe que para p = 1, a série p é apenas a série harmônica > —. Às condições para 
n 


De 


n=1 
a convergência ou divergência da série p podem ser encontradas pela aplicação do teste 
da integral para a série. 


TEOREMA 6 
Convergência da Série p 


“1 
A série p a —p converge se p > le diverge se p = 1. 
n=1 n 


Prova Sep< 0, então: 


1 
lim Ee = 00 
nc H 
Se p = 0, então: 
l 
lim — = 1 
n—º0 nº 


el a à 
Em ambos os casos, lim — * O de modo que a série p diverge pelo teste de divergên- 
no H 


cia. Se p > 0, então a função f(x) = 1/x”? é contínua, positiva e decrescente em [1, 0). 


Pode-se mostrar que = dx converge se p > 1 e diverge se p = 1 (veja o Exercício 53). 
X 
Por meio deste resultado e do teste da integral, concluímos que e —» converge se 
=] 
p > le diverge se0< p= 1. Portanto, s —p converge se p > 1 e diverge se p = 1. 


n=1 hn 


EXEMPLO 5 Determine se a série converge ou diverge. 
Di o cÃE efe 
de=] 9 o Ve n=1 
Solução 
a. Esta é uma série p com p = 2 > 1, então, de acordo com o Teorema 6, a série 
converge. 


743 


744 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


Bo 
b. Reescrevendo a série na forma > vemos que a série é uma série p com 


n=1 


p => < 1, então, de acordo com o Teorema 6, ela diverge. 


E 
n!'? 


So 
c. Reescrevemos a série na forma > “1001 dU€ reconhecemos ser uma série p com 
n=1. 1" 


p = 1,001 > 1, e conclui-se, assim, que a série converge. El 


Teste de Comparação 


A convergência ou divergência de uma dada série X a pode, por vezes, ser determinada 
pela comparação de seus termos com os termos de uma série de teste convergente ou 
divergente. Esse é o fundamento do teste de comparação para a série a seguir. Até o fim 
desta seção, consideramos que todas as séries em análise têm termos positivos. 
Suponha que os termos de uma série 2 a são menores do que os termos corres- 
pondentes de uma série 2 b . Essa situação está ilustrada na Figura 7, onde os termos 
respectivos estão representados por retângulos de largura 1 e altura apropriada. 


FIGURA 7 
Cada retângulo que representa a está con- 
tido no retângulo representando b . 





Se 2 b é convergente, a área total dos retângulos que representam esta série é finita. 
Como cada retângulo que representa os termos da série 2 a, está contido em um re- 
tângulo correspondente que representa os termos de 2 b , a área total dos retângulos que 
representam 2 a também deve ser finita, isto é, a série 2 a, deve ser convergente. Um 
argumento similar parece sugerir que, se todos os termos de uma série 2 a são maio- 
res do que os termos correspondentes de uma série 2 b divergente, então 2 a também 
deve ser divergente. Essas observações levaram ao teorema a seguir. 


TEOREMA 7 
Teste de Comparação 


Suponha que Za e 2 b são séries com termos positivos. 


a. Se2 b é convergente ea = b para todo n, então Z a também é convergente. 
b. Se 2 b é divergente e a, = b para todo n, então 2 a também é divergente. 


Aqui está uma justificativa intuitiva para o Teorema 7. Assume-se que: 
N N 
sas DO 
n=1 n=1 


são os enésimos termos da sequência de somas parciais de Za e 2 b , respectivamente. 
Como ambas as séries têm termos positivos, ($,) e (7,) são crescentes. 


1. Se x» b, é convergente, então existe um número L de tal modo que lim Ty = Le 


n=l N—poo 
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T, = L para todos N. Como a = b para todo n, temos S, = T,, e isto implica que 
S, = L para todos N. Mostramos que (S,) é crescente e limitado superiormente, 
então, como antes, podemos argumentar intuitivamente que S, e Z a convergem. 


2. Se 2 b é divergente, então lim Ty = “0, uma vez que (T,) é crescente. Mas a =b, 
N—poo 


para todos os n, e isso implica que S, = T,, O que, por sua vez, implica que 

lim Sy = º, Portanto, 2 a diverge. 

N—poo 
Observação Uma vez que a convergência ou divergência de uma série não é afetada 
pela omissão de um número finito de termos de série, a condiçãoa =b (oua =b) 
para todos os n pode ser substituída pela condição de que essas desigualdades são vá- 


lidas para todos n = k, para um k inteiro. E 
Para usar o Teorema 7, precisamos de um catálogo de séries de teste cujas conver- 


gência e divergência sejam conhecidas. A seguir, vamos usar a série geométrica e a sé- 
rie p como séries de teste. 


EXEMPLO 6 Determine se a série: 





converge ou diverge. 


Solução  Iem-se 





QT: — 

Co n+2 

Observe que quando n é grande, nº + 2 se comporta como nº, então a se comporta como 
] 


nº 


b, = 


Esta observação sugere que comparemos Z a com a série de teste 2 b , que é uma sé- 
rie p convergente com p = 2 





I 


O < 
nº+2 n 


so 
os * É a 1 Ee 
E a série dada é de fato “menor” do que a série de teste > | —3- Como a série de teste 
converge, concluímos pelo teste de comparação que pel 
3 + 

n=1 


nº + 2 





IE 


também converge. 


EXEMPLO 7 Determine se a série 





Ms 
a 
+: | mé 
Ss 


m 
| 


converge ou diverge. 


Solução  Iem-se 





n 349 


Observe que, se n é grande, 3 + 2” se comporta como 2”, então a se comporta como 
b = 1/2”. Essa observação sugere que comparemos Za comZb .Asérie2Z1/2"=2X 
(1/2) é uma série geométrica com nl =1 /2 < 1, por isso, é convergente. Como 


/45 
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] | 
as <— = b n=l 
SAD RM ÕÃ: 
o teste de comparação nos mostra que a série dada é convergente. E 


EXEMPLO 8 Determine se a série 


ú | 
TRA 


converge ou diverge. 


Solução  Iem-se: 


[= 


do — 


"o Vn-l 
Se n é grande, Vn — 1 se comporta como V'n, assim, a, se comporta como b, = 1/ Vn. 
À série: 


nd se Mis ] 
2d, -54 = 2 A 
n=2 n=2 n=2 R 


é uma série p com p = 1/2 < 1, por isso é divergente. Como 


é 








> b (para n = 2) Veja a ob T 7 
BS. rr *reE para n = servação apó 
A Va — 1 is a p eja a observação após o Teorema 
o teste de comparação indica que a série dada é divergente. Ei 
11.4 Testes de Conhecimento 
A 2. Use o teste da integral para determinar se a série 
1. Mostre que a série >. = NES do divergente. E 
q A RES converge ou diverge. 


“= ubua 


As soluções dos Testes de Conhecimento 11.4 podem ser en- 
contradas na página 748. 





11.4 Questões Conceituais 


1. Chasidess a déde > Lo E + | LE ] Es ] E l da 2. Assume-se que La e 2 b são séries com termos positi- 
nei 3 4/5 vos. 

a. Se2b é convergenteea = b para todo n, o que você 

Assuma que f(x) = e pode dizer sobre a convergência ou divergência de 


2 a? Dê exemplos. 
b. Se 2 b é divergenteea = b para todo n, o que você 
pode dizer sobre a convergência ou divergência de 


a. Esboce um gráfico semelhante à Figura 6-B para essa 
série e função e calcule a, = f(1),a, = f(2), a, = 0), 





» A = SU). 2 a? Dê exemplos. 

b. Explique por que a 3. Assume-se que Za, Lb e2c são séries com termos 

A. | l ositivos 

Si=TH>+> ++ >| dr. P 
a 4 2 3 N -= 1 | X a. Se > a é convergenteeb + c =a, para todo n, o 
“1 que você pode dizer sobre a convergência ou diver- 

c. Mostre que E — dx é divergente e conclua que > = gênciade Z b eSc? 

di ii b. SeZa édivergenteeb + c =a, para todo n, o que 
AE você pode dizer sobre a convergência ou divergência 


Observação: Essa é a série harmônica divergente do 


9 
Exemplo. deZb eXc,: 
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11.4 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 10, mostre que a série é divergente. 








| 2 3 3 0 2 
o Mi UE DEM É deu a 
A UR 2 4 8 
= 2n E nº 
3 4 
3; 3n+1 2 2nº + 1 
(= 
8 5 50,57 É > — 
n=1 n=0 z 
ES Es 
e E =1 V2nº + 1 





o 
IM: 


= n se qr 
SE 10. 
E |) A e” 


Nos exercícios 11 a 20, utilize o teste da integral para determi- 
nar se a série é convergente ou divergente. 


+ AD) . 








“4 
|| 
es 
+ 
[a 
pe 
II 
a 
es 
| 
js 


13. 





14. 


MM: 
[8 
“ 
4. Ba 
Emi 
MM: 
a 
A 


Ee 
II 

sas, 
“a 
| 


Ei 16. 


MM: 
es 
8) 


15. 


Ms 
es 
Pi 
Isa 
ms 
| p= 
pa 
io 


Es. | 
II 
[e 
Es 
| 
p= 


17. 18. 





Me 
Ms 
S | 


= 
|| 

bo 
ns 


(nº ado 13% 


= 
| 





Ms 


19. 20. 


Ms 
es 
e 
5 |m 
Ss, 
Lad 


A ci E | 


n 
I 
“o 


n 
Nos exercícios 21 a 26, determine se a série p é convergente ou 
divergente. 


à 1 q 1 a] 
4 A 3 2 A. RS 23. A = 
24. 3 E 25. 3 n* > a 
em? Oo n=] = 


Nos exercícios 27 a 36, utilize o teste de comparação para de- 
terminar se a série é convergente ou divergente. 

















ai > E ” > Es 
29. 5 ; : 30. 3 = - 
33. x so 34. : so ã 
35. > — 36. E 


Nos exercícios 37 a 48, determine se a série é convergente ou 
amergente: 


MM: 


n 
1 V2nº +1 


ada 


l 
37. TT 38. 
= 


= 
| 


fe 


39. 


IM 
Bi 
+ 
| = 
fe 
e? 
Ms TIM: 
rr" 
So, q 


= 
I 





4a. > + É) 42. 


vo [O 














] a 
43. 3 — 7 
n=2 n n=2 0 
Do l ai el'n 
45. 46. 
2 n(In n)? 2 nº 
47 > 
n=1 Vn+4 
iai RE 
aa q SR 
48 3 
n=1 4nº — 1 
e cc 


Nos exercícios 49 e 50, encontre todos os valores de p para os 
quais a série é convergente. 


[o 


Ar 





51. Encontre o(s) valor(es) de a para o(s) qual(is) a série 


>( a 1 
==) n+1 n+ 2 


converge. Justifique sua resposta. 
o 


52. Considere a série 2 o * 


n=0 


“& n(innP 








a. Avalie [; e “* dx e deduza com base no teste da inte- 
gral que a série dada é convergente. 

b. Mostre que a série dada é uma série geométrica e en- 
contre sua soma. 

c. Conclua que, embora a convergência de f, e * dx im- 
plique a convergência de séries infimtas, o seu valor 
não dá a soma da série infinita. 


- 4 
53. Mostre que | “» &x converge se p > 1 e diverge se 
x 


pi. 


DE 
54. Suponha que b3 a, é uma série convergente com termos 
n=1 
positivos. Assuma que f(n) = a , em que fé uma função 
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contínua e decrescente de x = N, onde N é um número 
inteiro positivo. Mostre que o erro incorrido na aproxi- 
mação da soma da série dada pela enésima soma parcial 
da série 


é menor que [Y f(x) dx. 
Nos exercícios 55 a 60, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que ela é falsa. 


os A 
55. A série » — converge apenas para x = 0. 
n=1 H 


56. 


57. 


58. 


59. 


60. 


Do 


Se lim a, = 0, então p> a, converge. 
n—>00 “= | 


Se > a, diverge, então lim a, + 0. 
n=0 gd 


Ê 2 
—s E dx converge. 

| (x* + 1)! s 
Suponha que Za eb são séries com termos positivos. 
Se > a é convergentee b =a para todo n, então BR b é 
divergente. 
Suponha que Za e 2 b são séries com termos positivos. 
Se 2 b é divergenteea <= b para todo n, então X a pode 
ou não convergir. 





11.4 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Tem-se 

| nº + 1 

no gera 2n + 3 

1 
1 + =: 

= lim a =2+0 
n—>00 NES 
n 


então, por meio do teste de divergência, a série diverge. 


2. Tem-sea =1 /(n In n), então consideramos a função 
fo) = 1/(x In x). Observe que fé contínuo e positivo em 
[2, ). Em seguida, calculamos: 
o (elnx)(0) — (nx + 1) 
ni bein)? 


Inx+1 
[e(In x)? 
Note que f'(x) <0 selnx > —1, isto é, sex > 1/e. Isso 


mostra que f é decrescente em [2, ºº). Portanto, podemos 
usar o teste da integral. 


Ea 
, Xin x 








» À 
= lin dx 
a | x In x 
= lim [In(n 2) 


tim [In(ln b) — In(in 2)] 


| 


— O 


e concluímos que > 1/(n Inn) diverge. 
n=2 


11.5 Série de Potências e Série de Taylor 


Série de Potências e Intervalos de Convergência 


Um dos nossos objetivos neste capítulo é ver o que acontece quando se permite aumentar 
o número de termos de um polinômio de Taylor sem limites. Em outras palavras, que- 


remos estudar a expressão: 


Ha) + fall — a) + 


f(a) 
2! 








(n) 
/ E x-a+ (9) 


(x — a? ++ 


chamada de série de Taylor de f(x) em x = a. Se a série (7) está truncada após os ter- 
mos (n + 1), o resultado é o polinômio de Taylor de grau n de f(x) em x = a (veja a Se- 
ção 11.1). Note que quando a = O, (7) se reduz a 


f0) + 1(0) 


a q 2 


(0 
+ ... E a 


É A da (8) 
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referida como série de Maclaurin de f(x). Assim, a série de Maclaurin é um caso es- 
pecial da série de Taylor com a = 0. 
Observe que a série de Taylor (7) tem a forma 


Sax —-a'=wta(x-a)tralx-a) + taxa) +: (9) 
n=0 


De fato, comparando a série de Taylor (7) com a série infinita (9), vemos que 


f"(a) fa) 
e Ce a 


A série infinita (9) é chamada de série de potências centrada em x = a. Assim, a sé- 
rie de Taylor é apenas uma série de potências com coeficientes que envolvem os valo- 
res de alguma função fe seus derivados em x = a. Assumimos que (x — a)º = 1, mesmo 
quando x = a. 

Vamos examinar algumas propriedades importantes da série de potências dada em (9). 
Observe que, se for atribuído um valor a x, então essa série de potências se torna uma sé- 
rie infinita com termos constantes. Assim, podemos determinar, pelo menos teorica- 
mente, se essa série infinita converge ou diverge. Pode ser mostrado que a totalidade de 
todos os valores de x para os quais essa série de potências converge é um intervalo, cha- 
mado de intervalo de convergência da série de potências. Essa observação sugere que 
podemos ver a série de potência (9) como uma função f cujo domínio coincide com o 1n- 
tervalo de convergência da série e cujos valores funcionais são as somas das séries i1nfi- 
nitas obtidas, permitindo que x assuma todos os valores no intervalo de convergência. Nesse 
caso, também dizemos que a função f é representada pela série de potências (9). 

Diante de tal série de potências, como determinar o seu intervalo de convergência? 
O Teorema 8 possui a resposta para essa pergunta. (A prova foi omitida.) 








ao=fa), a=f(a), q = 


TEOREMA 8 
Suponha que nos é dada a série de potência 


> alr-ay 
n=0 
Seja 


“m 





R = lim 


n—00 








U,+1 

a. Se R = 0, a série converge apenas para x = a 

b. Se0<R<o, a série converge para x no intervalo (a — R,a + R) e diverge 
para x fora do intervalo [a — R,a + R] (Figura 8). 


— ES ——s+ 
a-R a a+R 
FIGURA 8 


c. SeR — o, a série converge para todos os x. 


Observações 

1. O domínio de convergência de uma série de potências é um intervalo. Esse inter- 
valo de convergência é determinado por R, o raio de convergência. Dependendo 
seR=0,0<R<coc,ouR =, o intervalo de convergência pode ser apenas o in- 
tervalo degenerado, que é constituído pelo ponto a, um intervalo real (a — Ra + R), 
ou toda a reta real. 

2. Dentro de seu intervalo de convergência, uma série de potências representa uma fun- 
ção f cujo domínio coincide com o seu intervalo de convergência, isto é 


/49 
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- Sala telãi-Ra ER) 


3. Em geral, é difícil determinar se a uma série de potências é convergente em um ponto 
final. Por essa razão, restringimos nosso foco aos pontos dentro do intervalo de con- 
vergência de uma série de potências. E 


EXEMPLO 1 Encontre o raio de convergência e o intervalo de convergência da série de 
potências 


iam Di 


oo (x 
& r 


Mostre que f(2) existe e encontre o seu valor, onde 




















5 dm = 
Solução Comoa = 1/2”, temos 
+ 
a, Pia 
R = lim = lim 
n—00 | 41 n=—>00 
on+1 
n+1 
= lim = lim 2 =2 
n—>00 n—00 


Como a = 1, observamos que o intervalo de convergência da série dada é (— 1, 3). As- 
sim, no intervalo (— 1, 3), a série de potências dada define uma função 


= 1Y 

je BET é rE(-A, 3) 
n=0 

Se 2 € (—1, 3), f(2) existe. Na verdade, 

a o. 


f(2) = SE 


n=0 


=| 
- É m 


que é uma série geométrica com a = ler = er então 





| 
f2) = + o E 
[= 
EXEMPLO 2 Encontre o intervalo de convergência de cada uma das seguintes séries de 
potências: 
a. > n'(x + 2) b. > nix — 1) > e 
= n=0 n=0 

Solução 


a. Tem-sea = nº, então 


nº 


lim ——s 
a (n + 1)º 





K = 


| 
E 








lim o aa = 1 Dividindo o numerador e O 
is denominador por nº 
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Sea = —2, observamos que o intervalo de convergência da série é (—3, —1). 
b. Tem-se a = n!, então 
n! 
R = lim = lim |-—— 
n>o | 4] n—+00 (n E E 1)! 
l | 
= lim = 0 
n5on + 1 
Por isso, a série converge apenas em a = 1. 
c. Tem-sea = 1/n!e 
Explore e Discuta 
] | É 
R = lim di | = Him ! o Tl (n á 1) 166 Suponha que a série de potências 
po jedi | PE Re > ax — a)" tem um raio de 
(n + 1)! n=0 
convergência R. O que você 
Portanto, o intervalo de convergência da série é (—º0, «), ou seja, ela converge pode deduzir sobre o raio de 
para qualquer valor de x. convergência da série 


> alx — a)? 
Encontrando uma Série de Taylor n=0 


O Teorema 8 garante que uma série de potências representa uma função cujo domínio é 
o intervalo de convergência da série (a — R,a + R), em que R > 0. Em seguida iremos 
demonstrar que a série de potências de uma função definida dessa forma deve ser uma sé- 
rie de Taylor. Mas, primeiro, precisamos do teorema a seguir. (A prova foi omitida.) 


TEOREMA 9 
Suponha que a função f é definida por 


f)= DD adx-a=a+a(x-—a) + alx— a) + 
n=0 
com raio de convergência R > 0. Então 
Tl) >» nadx —- a)" =a + 2a/(x — a) + 3a(x — a) + 
n=1 


no intervalo (a — R,a + R). 


Assim, f” pode ser encontrada por meio da diferenciação da série de potências, termo 
por termo. 
Vamos agora provar a afirmação anterior. Suponha que f é representado por uma sé- 
rie de potências centrada em x = a, isto é 
t)=a+ralx-a)+ralx-a) +ralx-a) + +ralx— a) + 
Em seguida, aplicando o Teorema 9 repetidamente, encontramos 
Fl) = a, + 2a;(x — à) + 3a;(x — a) + + nadx — a)! +» 
f'(0)=20,+3-2a(x— a) + 4-3ax — a) + 
+ ni(n — 1adx — ap + ce: 
f(x) =3-20,+4:3-2adx — à) + 
+ (an — ln — Dadkx — a) * += 
3a taxa) + + n(n— Un — 2)a bx — 0) + ee: 


fx) = n!a, a (n + 1)! A + 1(X qi a) de ves 
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Avaliando f(x) e cada um desses derivados em x = a, temos 
fla) = a 
Fa) = a; 
f'(a)=20,=2Ua, 
f"(a) =3-2a; = 3! a; 


fa) =n!a 


Assim 


' mf (1) 
dy = f(a), ay = pia), a, = e, a, a E o, q,& f (a) 











3 


n! 
como nos propusemos a mostrar. 

Em seguida, consideramos o problema inverso. Mais precisamente, suponha que nos 
é dada uma função f que tem derivados de todas as ordens em um intervalo aberto 7. Po- 
demos encontrar uma representação em série de potências de fem 1? O Teorema 10 res- 
ponde a essa pergunta. 


TEOREMA 10 


Representação em Série de Taylor de uma Função 
Se uma função f tem derivadas de todas as ordens em um intervalo aberto 1 = (a 
— Ra + R) (R > 0) centrada em x = a, então 





= fa 
)= 5H (a) 4, 


e somente se 
lim RVx) = 0 
N—so0 


para todos os x em 1, onde R (x) = f(x) — Px). 


Assim, f tem uma representação na série de potências sob a forma de uma série de 
Taylor, desde que o termo de erro associado ao polinômio de Taylor tenda a zero à me- 
dida que o número de termos dos polinômios de Taylor aumenta sem limite. (A prova 
desse teorema está esboçada no Exercício 33.) 

Nos itens a seguir, nós assumimos que as funções em consideração têm representa- 
ções da série de Taylor. 








EXEMPLO 3 Encontre a série de Taylor da função f(x) = — [em x = A 
Solução Tem-sea=2€ 
l 
fo) = — so)=1 
l 
(x) = (2)==1 
ry= ra) =2 
o boy 
€ Ed 77 
1º) r)=-6=-3 
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n! 


ta = 1-7 — E 
F (x) ( 1) (e — pt 


LA) = (1)! 


Portanto, a série de Taylor necessária é 











id É, ma | 
Lony+roe-y+ Pap ay 
dios (x — 2)" + +». 
= 4 = (=) +E(e-2p- eloa) +e 


n! = 
+ (1 (o e 


I-(x-D)+(x-2) (2-2 + +r(-D(K-2+ 
a f- Vi 2) 


Para encontrar o raio de convergência da série, calculamos 

















NE (17 
R = lim = E ed 
no | U,41 n=—»00 (—1 
= lml=1 
n—00 


Então, a série converge no intervalo (1, 3). Observamos que a função f(x) = 1/(x — 1) 
é representada pela série de Taylor no intervalo (1, 3). E 


A representação da função f(x) = 1/(x — 1) por sua série de Taylor em x = 2 é vá- 
lida apenas no intervalo (1, 3), apesar de f por si só ter um domínio, que é o con- 
junto de todos os números reais exceto x = 1. Isso serve para nos lembrar da na- 
tureza local dessa representação. 


Explorando com 


Consulte o Exemplo 3, onde foi demonstrado que a série de Taylor em x = 2 ao 
representar f(x) = 1/(x — 1) é 


P(x) = Bira — =] (e— 2 ty — e 2) Ee 


para 1 < x < 3. Isso significa que, se c for um número qualquer que satisfaz 

I<c<3, então f(c) = 1/(c — 1) = P(c). Em particular, isso significa que 

lim |Px(c) — f(c)| = 0, onde (P (x)) é a sequência de somas parciais de P(x). 

Nos | 

1. Esboce os gráficos de f, P,, P, P,,P,, P,, P,e P, no mesmo conjunto de eixos 
utilizando a janela retangular [2,5, 3,1] X [—0,1, 1,1]. 

2. Os resultados do item 1 dão uma confirmação visual da afirmação 
lim Px(c) = f(c) para o caso especial em que c = 2,8? Explique o que acon- 
Ny 


tece quando c = 3. 
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EXEMPLO 4 Encontre a série de Taylor da função f(x) = Inx em x = 1. 


Solução Iem-sea=le 


f(x) = Inx f1)=0 
f'() = - Pty =d 
f(x) = o PA) = —1 
p-2-2 ra=2 

X X 
3:2 3! 
fp) = ne = = ff) = —3! 


fx) aê (=1)"*1 p- fo) E (—)Ga isa 1)! 


E 


Portanto, a série de Taylor necessária é 
| P' ] Ui 1 
flo) = Inx= ff) + f(x — 1) EU, — 17 É Le — 1) 


2! 
FU) ' 
+ Susa a e = 1 pe 
l 2! 3! 
=(x—1) — a 8 — E a É = o D+ 


- 


IH 
RR e PT 


o = 
E O — —— —— me + — mm -— ed so + 0. 
e = 14 3 (% 1) 3 (x 1) a 1% 1) 























—1 n+1 
+ ! Dei 198 + 
o (— 1)" . 
= 2 p= 1) 
Desde que 
(=1)"*1 
R li U, li 
= 5m = UNI | es 
no | +41 n—>00 (=1)"*2 
n+1 
+ 1 1 
= lim é = im(1 +) =1 
n—>00 n n—>00 H 


observamos que a representação em série de potências de f(x) = In x é válida no inter- 
valo (0, 2). Pode ser mostrado que a representação é válida também em x = 2. E 


EXEMPLO 5 Encontre a representação em série de potências em x = O para a função 


f(x) = e. 
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Solução Tem-se a = O e como 


f0) = f(x) = (x) = 


observamos que 
HO) =f(0)=f(0)=-=&=1 


Portanto, a série de potências necessária (série de Taylor) é 


0) 























(fg 
10) =e=10) + 1600) + Og 07 +04 Os opa 
x2 x x" 
= 1 frade De age onsuje Eis oficoma 
TR n! 
as E 
n=0 1! 
Como 
ES 
n! 
R = lim = lim 
n>0 | 41 n—>00 l 
(n + 1)! 
= lim (n + 1) = 
vemos que a representação em série é válida para todos os x. E 
11.5 Testes de Conhecimento 
1. EnConts O ça de convergência da série de potên- 2. Encontre a série de Taylor da função f(x) = e “emx= 1 


e determine o seu intervalo de convergência. 
As soluções dos Testes de Conhecimento 11.5 podem ser en- 
contrdas na página 756. 


cias É ri q ADesconsigare os pontos finais.) 





11.5 Questões Conceituais 


1. a. Defina uma série de potências em x. 


a 3 no 
b. Defina uma série de potências em (x — a). 4. Suponha que 2 ax — 2)" diverge para x = 0. O que 


n=0 


j es e A VOICE ode dizer ot a convergência ou divergência de 
2. a. Qual é o raio de convergência de uma série de potên- P Ê 8 


cias? g a n9"2 E para > a da )» 


b. Qual é o intervalo de convergência de uma série de n=0 
potências 5. a. O que é uma série de rs 
c. Como você pode encontrar o raio e o intervalo de con- 
vergência de uma série de potências? b. Suponha que f(x) -> ax — c)* paraxem (—R, 


e R), onde R > 0. O que é sf tc)? 
3. Suponha que > ax” tem um raio de convergência 2. a 


n=0 c. A série de 7 de f(x) em x = 1 é 


O que você pode dizer sobre a convergência ou diver- emp E 
ao 3 H ” 
gência de o (5) 7 3 aca . O que é FI)? 
n=0 dE 
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11.5 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 20, encontre o raio de convergência e o in- 
tervalo de convergência da série de potências. 


1. Bt -1Y À > (5) 


3, 3 nx" 4. > dd da + pera 











n=1 n=0 2: 
e (ia (2x 
5. > 4" 6. > 3n 
n=0 n=0 
“ (= 1) 
2 A a» 8. > (Qn)!x 
n=0 n! 2 n=0 
E Cut 4! 
n=0 2 n=2 n(n Cá 1) 
E  nux + 
11 ba pet 3h 12 > ng 17 
“E (n+I1) “o (30)! 
- Ss 2n(x — 3)” a $ (—2x)*” 
“É (n+0! 2“ s(n+1) 
15. 5 a Re PE. 
Éndl “A (Qn+1)! 
e. nix ip á 
im > a A 18. > (n+Dx+2) 
n=0 n=0 
o nx — 3) o (Dix — 2) 
jo, 5 FR mo SEM boa 
3” = n2” 


Nos exercícios 21 a 32,encontre a série de Taylor da função para 
o número indicado e dê o seu raio e intervalo de convergência 
(desconsidere os pontos finais). 


l 
21. f(x) = AS 1 





22. f(x) = :x=0 


x+ 1 


l 1 
x=2 0 Ufy)=—=0 
E a fo) É e” 








23. f(x) = 





25. f(x) = x =2 26. f(x) = In(x + 1);x = 0 


1 —% 
2. To= Vga = 1 
29. f(x) =x =0 


28. lx) = V1I —- xx=0 
30. Mx) = ex= 1 





1 
31. fix) = =) 3 He = NVã+tlgy=l 
fe) Vx+1 fo) 
33. Prove o Teorema 10. 
Dica: À enésima soma parcial da série de Taylor é S,Xx) = P (x), 
onde P (x) é o polinômio de Taylor de ordem N. Use esse fato para 
mostrar que lim Sx) = f(x) se, e somente se, lim RMx) = 0. 


Nos exercícios 34 a 36, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, dê um 
exemplo para mostrar por que ela é falsa. 


34. Se ax — 2)" converge para x = 4, então ele con- 


n=0 
verge para x = 1. 


So 
35. Se a ax — a)" tem raio de convergência R, então 
n=0 


So 
o na,(x — a)” tem raio de convergência R. 
n=0 
So 
36. Se o ax — a)” tem raio de convergência R, então 
n=0 


so 
o a2(x — a)” tem raio de convergência VR. 
n=0 





11.5 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Primeiro, encontre o raio de convergência da série de po- 











tências. Como a, = ———, temos 
ne de 1 

1 

- 
nº +] 

R = lim = lim 

n-+00 | O, 41 no 1 

(n+ 1) +1 

(a ripP+A 


| 


14" l 
L+ — -+- — 
É To AA Dividindo numerador e 


denominador por nº 


| 
p—a. 


Portanto, o intervalo de convergência da série é (— 1, 1). 


2. Tem-sea=le 


f(x) = e* Al) =e 


f(x) = e (1) = e! 
f(x) = e fr) =e! 


É du É = —e"* PI) sa cm 


fo) = (e SOM) = (fe 


Portanto, a série de Taylor necessária é 
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fr) sido Lis E E 
=D +HAME- D+ (-17 == 0) ta = ste = + 
mt 6 (= ai 
ao pe tds Do mpg + e [x = 1) que 
+ E e (1) 
4 St Det = digo EP 
N Ea É es 4 (=1jie" a, O intervalo de convergência é (— 0, 0). (Veja o Exemplo 5.) 
3! n! 


11.6 Mais Informações sobre a Série de Taylor 


Uma Técnica Util para Encontrar a Série de Taylor 


Na Seção 11.5, encontramos a representação em série de potências de determinadas fun- 
ções. Essa representação é a série de Taylor de fem x = a. O método utilizado para cal- 
cular a série baseia-se exclusivamente em nossa capacidade de encontrar as derivadas 
de ordem superior da função f. Esse método, no entanto, é bastante tedioso. 

Nesta seção, vamos mostrar como a série de Taylor de uma função pode ser encon- 
trada pela manipulação de algumas séries de potências conhecidas. Para isso, primeiro 
catalogamos a série de potência de algumas das funções mais usadas (Tabela 1). Cada 
uma dessas representações foi derivada nas Seções 11.1 e 11.5. 


TABELA 1 
Representações de Séries de Potências para Algumas Funções Comuns 


(==. er) 


= Ed La E 
dA e=lEx+s ri + eee + e. (—00 < x << 00) 


3. nx= (=D 5-4 1P- 


+ E À id (0x = 2] 





EXEMPLO 1 Encontre a série de Taylor de cada função para o número indicado. 








1 l 
Ê |) = 'x=0 b. =>>———! x=2 
ee) Era fa) Eri 

1 X 
ê = 'x=0 d. ; =>———:x=0 
Ao To” fo) = 1448" 
Solução 
a. Escrevemos 

| l 
fe) = OA 


| — (x) 
e usamos a representação em série de potências de 1/(1 — x) com x substituído por 
—x na Fórmula (1), na Tabela 1, para obter 


] 
fo) = Lx 
LH) + ee (rs 
l-*+7-pre+r(-D)pr-s (-I<x<1) 
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b. Escrevemos 


1 | l | l 
fl) E (4 = o 


“Eta Sete Do p= D 3 = 
CÊ as (SB) +09) 
3 3 3 

Com base no resultado do item (a), obtemos 
l 
L+m 








=l-utui-u ++ D+ (—l<u<1) 


E— 2 
Ássim, com u = E encontramos 


to 
(58) (5) 5) es ent 


(=p 


qn+1 




















l Ds Duo vs O fios o qem 
(Ge — 2) + ale —2) 3a (x PA da calada = (=D 


que converge quando 
eo. 
ita %A Micas S 


c. Aqui simplesmente substituímos x na representação em série de potências de 1/(1 — x) 
por 3x para obter 


l 
fx) = | —3 = 1 + 3x + (3x) + (3x) + e: + (3x) + e 
— 3x 





=1+%+3% +3%y ++ Ig + 
A série converge para —1< 3x< 1,ou—;<x<s5. 
d. Escrevemos 


f(x) E | | Utilize a Fórmula (1) na Tabela 1 

MJ cs E SADO o cs ze a Fórmula (1) na tabela 1. 
[+ a 1— (—x?) 

[À + (=) + (29 + (=x) us + (=)! dessa] 


=x-p + gx + + (=D)! es 


A série converge para —1 << x< 1. EI 


EXEMPLO 2 Encontre a série de Taylor da função para o número indicado. 
a. f(x) = xe ;x=0 b. f0)=In(l+x);x=0 


Solução 
a. Em primeiro lugar, substituímos x por —x na expressão 
x? 3 x" 
e=l+tx+ 21 + 31 nona: 23 Er + «** Utilize a Fórmula (2) na Tabela 1. 
| ! n! 


para obter 


(xP (ma) (=x) 
ra reta 


x X 
-xtDoD+he+—— 
ok 21 3 n! 











e"t=1+(—x) + 


+ os. 
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Em seguida, multiplicando-se ambos os lados dessa expressão por x, obtemos a ex- 
pressão exigida 
3 si (—1)"x"*! | 


= RE E A q RA ch jar o. 
f(x) = xe E É Ea a + + 


- Com base na Tabela 1, obtém-se 
] ] 
hr=(4-D)-=-(6— DP +e—(g— 1) — + 
2 3 
(=D 
+ Re Ate (0<x=2) 


Substituindo x por 1 + x nessa expressão, obtemos a expressão exigida 


"NO e ua 


e 
3 n 
válida para —1 < x = 1. (Por quê?) = 


l 
fo) = la(l + x) =x — 5x] + x" + 


Explore e Discuta 
A fórmula 


Inx= (=) = 50-14 2(e= 13 (0<x<2) (A) 


da Tabela 1 pode ser usada para calcular o valor de In x para O < x = 2. No entanto, a restri- 
ção em x e a convergência lenta da série limitam a sua eficácia do ponto de vista do cálculo. 
Uma fórmula mais eficaz, obtida em primeiro lugar pelo matemático escocês James Gregory 
(1638-1675), é mostrada a seguir: 


1. Usando a Fórmula (A), derive as fórmulas 


2 3 4 


x x x 
pise FÊ (REI 
d+9)=2-5+5-E (-1<1=1) 
e 
x xx! 
nil=g= -s-0 É cds fjss<i 
n( x) x 3 : á ( x ) 


2. Use o item 1 para mostrar que 


l + x x x x' 
É ENMARE bi nm lares 
(E) [= Ra au 


3. Para calcular o logaritmo natural de um número positivo p, assuma que 











o l+x 
Pp Re 
e mostre que 
p-1 
a (hr 1) 
p + | 


4. Utilize os itens 2 e 3 para mostrar que 


1 Gr Cr e 
nossa ra so 
ú (5) 4 "gs 


e isso gera In 2 = 0,6931 quando somamos os quatro primeiros termos da série. Essa aproxi- 
mação de In 2 tem precisão de quatro casas decimais. 


5. Compare esse método de calcular In 2 com aquele que utiliza diretamente a Fórmula (A). 


760 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


No Teorema 10 da Seção 11.5, vimos que uma série de potências pode ser diferen- 
ciada termo por termo para produzir outra série de potências cujo intervalo de conver- 
gência coincide com o da série original. O teorema a seguir nos mostra que podemos 
integrar uma série de potências termo por termo. 


TEOREMA 11 
Suponha 


fe) > afi= a? 


=m+alx-a)+alx— a) +ajlx— a) + 
eae a) ro efa -la RR) 
Então 


| fx) dx = qe o 


= adx— a) + a (x “a? + la - q)! free 








E RE tes E zxela-Ra+k) 
a 


Os Teoremas 10 e 11 também podem ser usados para nos ajudar a encontrar a re- 
presentação em série de potências de uma função com base na representação em série 
de uma função apropriada, como os próximos dois exemplos demonstram. 


EXEMPLO 3 Diferencie a série de potências para a função de 1/(1 — x) em x = 0 para 
obter uma representação em série de Taylor da função f(x) = 1/(1 — x)? em x = 0. (Veja 
a Tabela 1.) 
Solução Da Tabela 1, obtemos 

1 


| —x 





= 1 pd td pesto  (-fggya 1) 


Diferenciando ambos os lados da equação em relação a x e usando o Teorema 10, ob- 
temos 





d/ 1 d 
A )=Eqtrte eta 
EX -— A 


ou 


l 
Fo) = (1 — x) 


= ed e deep od (ASrel E 


EXEMPLO 4 Integre a série de Taylor para a função de 1/(1 + x) em x = 0 para obter 
uma representação em série de potências para a função f(x) = In(l + x) centrada em x 
= 0. (Consulte a Tabela 1). Compare o seu resultado com o do Exemplo 2.b. 
Solução Da Tabela 1, vemos que: 
l 
[= % 





=lItxtx ty teta too (-I<x<1) 
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Substituindo x por —x, obtemos: 
e=1+(-) +(=3) + (=) ++ (2) + e 


ou 





=1-x+xº—-xº + (D+: (=| 81) 


Finalmente, a integração de ambos os lados da equação em relação a x e usando o Teo- 
rema 11, obtemos: 





es Jia = (ps els 
ou 
La É (= 
= ae = E dO 0a E ate carol 
fl) =In(l+x)=x 3* + 3% dr TO G 
Mas X0) = In 1 = O implica que € = 0. Então: 
1 : | (=1)"*1 
fo)=x—5* ut A es (=1<g= 1) 


Ip 


Esse resultado é o mesmo que o do Exemplo 2.b, conforme esperado. 


Em muitas aplicações práticas, tudo se resume a uma aproximação da solução real 
para o problema. Assim, em vez de trabalhar com a série de Taylor de uma função em 
um ponto que é igual a f(x) dentro de seu intervalo de convergência, trabalha-se fre- 
quentemente com a série de Taylor truncada. A série de Taylor truncada é um polinô- 
mio de Taylor que dá uma aproximação aceitável para os valores de f(x) na vizinhança 
do ponto sobre o qual a função é expandida, desde que o grau do polinômio ou, equi- 
valentemente, o número de termos retidos da série de Taylor, seja grande o suficiente. 

Antes de prosseguir, gostaríamos de destacar o quanto é mais fácil obter a aproxi- 
mação do polinômio de Taylor de uma função com a utilização do método dessa seção 
em vez de obtê-lo diretamente, como demonstrado na Seção 11.1. 






q EXEMPLO APLICADO 5 Níveis Séricos de Colesterol Os níveis séricos de coles- 
| terol (em mg/dL) de uma população atual do Mediterrâneo são normalmente 
distribuídos com uma função de densidade de probabilidade dada por: 





l 2 
= —If(x— 160)/50] 
fa) 5027 * 

Cientistas do Instituto Nacional do Coração, Pulmão e Sangue consideram esse pa- 
drão ideal para um risco mínimo de ataques cardíacos. Encontre a porcentagem da po- 
pulação que possui níveis séricos de colesterol entre 160 e 180 mg/dL. 

Solução A probabilidade exigida é dada por: 

l 

50V27 


(consulte a Seção 10.3). Vamos aproximar o integrando por um polinômio de Taylor 
de grau 6 em x = 160. Da Tabela 1, temos: 





SO 
P(160 <x< 180) | elle — 160/50? 
160 


= E ma da 
SLi aço Far unem 


] 
Substituindo x por —al — 160)/50]”, obtemos: 


/61 
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pm Alle— 160/50 2 q — 


ie er a [dt al 
2 50 2! 2 50 
«a - em e 


(x — 160)? à (x — 160)* (x — 160) 
5 000 5.10' 7.510! 


——- 


Portanto: 
P(160 = x = 180) 
I [| (x — 160) (x— 160) (x- ar 
a, Tee e e E Fe dx 
L60 











“50VIr. 5000 510 7,5 » 101! 
1 (x — 160) (x= 160) (x 160)"|180 
- 50V27 E 15000 , 2,5 + 10º E 5,25» 102 | 
= eme [(180 — 0,53333 + 0,0128 — 0,00024) — 160] 
= (0,1554 
assim, cerca de 15,5% da população tem níveis séricos de colesterol entre 160 e 180 
mg/dL. E! 





11.6 Testes de Conhecimento 


1. Encontre a série de Taylor da função f(x) = xe” em | É ul 
= | e = dx 
x 
0 
2. Use o resultado do Teste de Conhecimento 1 para escre- Compare esse resultado com o valor exato da integral. 


ver o sétimo polinômio de Taylor de fem x = O e use esse 


polinômio para aproximar As soluções dos Testes de Conhecimento 11.6 podem ser en- 


contradas na página 763. 





11.6 Questões Conceituais 




















Nos exercícios 1 a 3, reescreva f(x) de modo que seja permitido 1 DÊ n a, =] 
usar as representações das séries de potências das funções da oi o dd Fo) = a je 
Tabela 1 para encontrar a série de Taylor de f para o número in- > 
dicado. Não é necessário encontrar a série. 3. f(x) = | x=0 
ic ssário encontrar a séri f(x) EE 
11.6 Exercícios 
Nos exercícios 1 a 20, encontre a série de Taylor de cada função E o o x? o 
para o número indicado. Dê o intervalo de convergência para 7. Ha) = ER dE y 8. fo) =, 03*=0 
cada série. 9. flo) - à 10. fo) = & 
1 «flix) =e “x = «Jx) = e;x = 
1. f(x) = £=2 2. Hx) =———i y= 1 | 
|—x 1+x IL. Mm) =xe";x=0 12. Ffx)=xe2;x=0 
“a E aÃ quiet | 
3 fo) = 14302450 can A Run = 3. fo) =5(8+e*)x=0 








! | 
à A) agr O 6 f)=4 0 9pr%=1 14. fo) = (Ce tx=0 


15. 


16. 


17. 
18. 
19. 


20. 


21. 


22. 


23. 


24. 


25. 


26. 


27. 


28. 


29. 


fo) =In(1l+2x);x=0 


flo) = (o + Ea =0 
tu =ml+Hr gs 0 
fx) = In(l + 2x);x=2 
Tx) = (= 2]hã&x=2 
fix) = x? no + Ea = () 


Diferencie a série de potências para In(l + x) em x = O 
para obter uma representação em série para a função f(x) 
=1/1+42). 


Diferencie a série de potências para 1/(1 + x) emx = 0 
para obter uma representação em série para a função f(x) 
= 1/1 + x). 


Integrar a série de potências para 1/(1 + x) para obter 
uma representação em série de potências para a função 
fx) = In(1d + x). 


Integrar a série de potências para 2x/(1 + x?) para obter 
uma representação em série de potências para a função 


fio) = In(l + x). 


Use um polinômio de Taylor de grau 6 para aproximar 


0,5 
l 
| —A cd 
() 1 + x? 
Dica: Px) = 1 — 1x? + &x* — &xó 


Use um polinômio de Taylor de grau 6 para aproximar 
0,4 
| In(1 + x?) dx 
0 


Use um polinômio de Taylor de grau 8 para aproximar 


] 
| e” dx 
0 


Use um polinômio de Taylor de grau 6 para aproximar 
8 In(1 +.x) 
| a 
0 


X 


Use um polinômio de Taylor de grau 8 de f(x) = 
1/(1 + x) em x = 0 e a relação 


30. 


31. 


32. 


1. 
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1 
dx 
cos | E, 
a 


para obter uma aproximação de 77. 


Remunerações dos Operários De acordo com dados divulga- 
dos pela Câmara de Comércio municipal, os salários se- 
manais dos operários das indústrias são normalmente 
distribuídos de acordo com a função de densidade de pro- 
babilidade 


l —! (e — 600)/50]? 


fe) = 50V2m 


Encontre a probabilidade de um trabalhador da cidade, 
selecionado aleatoriamente, possuir remuneração sema- 
nal entre US$ 550 e US$ 650. 


Confiabilidade de Aparelhos de MP3 O gerente geral do Depar- 
tamento de Serviços da empresa MCA Media estimou que 
o tempo decorrido entre as datas de compra e de primeiro 
reparo dos aparelhos de MP3 fabricados pela empresa que 
apresentam defeito normalmente está distribuído de acordo 
com a função de densidade de probabilidade 


1 
—! (e —30)/10] 
XxX Eree 
fe) 10W27 
onde x é medido em meses. Determine a porcentagem de 


aparelhos fabricados e vendidos pela MCA que podem 
exigir reparo no período de 28 a 32 meses após a compra. 








Procura por Relógios Esportivos A equação de demanda para 
o relógio esportivo Tempus é dada por: 
D'= 500”; Olt+ 17 

onde x (medido em unidades de milhar) é a quantidade 
requerida por semana e p é o preço unitário no atacado, 
em dólares. Importadores nacionais e os fornecedores dos 
relógios irão disponibilizar x milhares de unidades no 
mercado, se o preço por unidade no atacado for 


p = 10 + 5x 
dólares. Use uma aproximação polinomial de Taylor de 
p= f(x) = 50€ Sle+) 


para encontrar o superávit de consumidores. 
Dica: À quantidade de equilíbrio é 1 689 unidades. 
Em primeiro lugar, substituímos x na expressão 





11.6 Soluções dos Testes de Conhecimento 


E 3 n 

X X 
C=l1+x+tD+D +++ 

EA. 3! n! 


(Consultar a Tabela 1) por —xº para obter 


| (—x?) 
= = q: 
eC=1+(-x)+ 7 











+ ++ + 
3! n! 
4 6 (— 1)?” 
X X 
=| esq asas E sua 
21 3! n! 


Multiplicando ambos os lados dessa expressão por x 
temos 
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; x 0,5 0,5 ] 1 
fo) =xe* =x — x "a | ve de | (ev +gê ço) a 
| 0 0 
x' (— 1) 1 I : 1 1 05 
PE pe a Es ir Er pag —  — — — y* + — nai Es 
qro - ua a 
o (—1)y2+] = (1,1105957 
E 2 O valor exato da integral é: 
2. Usando o resultado do Teste de Conhecimento 1, observa- se EP ares Jg Ha Eru ada o 
mos que o sétimo polinômio de Taylor de fem x = O é so MR ia , ERRA SEARA 
| 0 
hi 1 1 
— mm ni to = = E 
Pl) = uma? + a 2 (e 1) 
= uma gd gd 1 ni que é de aproximadamente 0,1105996. Então, o erro é de 
2 6 0,0000039. 


Portanto: 


Cs FG) 


| 4 
FIGURA 9 
X, é O nosso primeiro palpite para estimar 
o valor de co zero de É 


11.7 Método de Newton 


Método de Newton 


Anteriormente tivemos a oportunidade de encontrar os zeros de uma função f ou, de 
forma equivalente, as raízes da equação f(x) = 0. Por exemplo, as intercepções x de uma 
função f são, precisamente, os valores de x que satisfazem f(x) = O; os números críti- 
cos de fincluem as raízes da equação f'(x) = 0, e os candidatos para os pontos de in- 
flexão de fincluem as raízes da equação f"(x) = 0. 

Para as funções linear e quadrática ou para as funções polinomiais que são facilmente 
fatoradas, os zeros de f são facilmente encontrados. Na prática, no entanto, muitas ve- 
zes encontramos funções com zeros que não podem ser encontrados assim tão facil- 
mente. Por exemplo, a função 

nt) = = + 962 +35 

que fornece a altitude (em pés) de um foguete com í segundos em voo (Exemplo 8, pá- 
gina 167), não é fatorada facilmente; por isso, os seus zeros não podem ser encontra- 
dos por métodos algébricos elementares (Os zeros dessa função serão encontrados no 
Exemplo 2.). Outro exemplo de uma função com zeros que não são encontrados facil- 
mente é g(x) = e” — 3x — 2. Nesta seção, desenvolvemos um algoritmo com base na 
aproximação de uma função f por um polinômio de Taylor de grau 1, a fim de aproxi- 
mar o valor de um zero de f para qualquer grau de precisão desejado. 

Suponha que f tenha um zero em x = c (Figura 9). Considere x, como uma estimativa 
inicial do zero real de c de f. Agora, o polinômio de Taylor de grau 1 de fem x =x, é: 


P(x) =f(x,) +Ff'(x)x — x,) (x) Veja a página 137. 


que é a equação da reta tangente ao gráfico de y = f(x) no ponto (x,, f(x.) ). Como a reta 
tangente T é uma aproximação do gráfico de y = f(x) próximo de x = x, (e x, é consi- 
derado próximo de c!), esperamos que o zero de P (x) esteja próximo do zero de c de 
f. Mas o zero da função linear P (x) é encontrado definindo P (x) = O. Então: 
Flo) + Fixo) — xo) = O 
F(xo)lx — xo) = —flxo) 

flo) 
f(x) 

flo) 
X( ido p 

F (xo) 





+ A 
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Isso nos fornece outra estimativa do zero de f: 
flo) 
F 
F'(xo) 
Em geral, a estimativa x, é melhor do que a estimativa inicial x,. 


Este processo pode ser repetido substituindo a estimativa inicial x, pela estimativa 
atual x. Isso leva a uma outra estimativa: 


Aj — Ay 7 


flo) 
(61) 
que é geralmente melhor do que x. Deste modo, podemos gerar uma sequência de apro- 


XIMAÇÕES X,, X,, X,, + + «4X X 19 + - ++ COM 





fd — dy 7 


CS 
n+1l HR e [) 
f(x) 
que, na maioria dos casos, aproxima o zero c de f. 
Nossa discussão nos leva ao algoritmo a seguir para encontrar uma aproximação da 
raiz r de f(x) = 0. 





Método de Newton (também chamado de Método de Newton-Raphson) 


1. Escolha uma estimativa inicial fa da raiz c. 


2. Encontre uma nova estimativa usando a fórmula iterativa 
fa) 
FX) 


3. Calcule [x caio a) Se esse número for menor do que o número positivo pre- 
visto, pare. À aproximação necessária para araizx = cisx =X... 





(n=0,1,2,...) (10) 


Xn+1 = Xy 


Referimo-nos ao uso repetitivo da Equação (10) como uma iteração. 
Resolvendo Equações com o Método de Newton 


EXEMPLO 1 Use o método de Newton para aproximar o zero de f(x) = xº — 2. Inicie 
a iteração com o palpite inicial x, = 1 e finalize o processo quando duas aproximações 
sucessivas tiverem uma diferença menor que 0,00001. 


Solução [emos 
f)=2-2 f)=D 
então, por meio da Equação (10), a fórmula iterativa necessária é 


Ma ata 








Xn+1— Ay 7 2x, 2x, 
Com x, = 1, obtemos 
Ve2o Ls 
CAD 
(1,5)* + 2 
x = —— —— = 1,416667 
2(1,5) 
(1,416667)* + 2 
=" %* 1,414216 


2(1,416667) 
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(1,414216)? + 2 
ES E 
2(1,414216) 
Como x, — x, = 0,000002 < 0,00001, finalizamos o processo. A sequência gerada con- 


verge para Va, que é uma das duas raízes da equação x? — 2 = 0. Observe que, com 
seis casas, V2 = 1,414214! E 


= 1,414214 


5% EXEMPLO APLICADO 2 Voo de um Foguete Consulte o Exemplo 8, página 
167. A altitude, em pés, de um foguete com t segundos de voo é dada por: 


s=ft)=-t+96+S5 (1=0) 
Encontre o tempo T quando o foguete atinge o solo. 


Solução O foguete atinge o solo quando a altitude é igual a zero. Então resolvemos 
a equação 
s=fHt)=-"+96+5=0 
Vamos usar o método de Newton com um palpite inicial de t, = 100 (Figura 10). 
Então 
Ft) = —3t + 192% 
de modo que a fórmula iterativa necessária tem a forma de 
fd DGE + 5 
—3t + 192, 
tt — 96H —S 
UR 
Sd — I926 
E — IE mit 06 E 


ba+1 = n 











3t2 — 192%, 
2f) — 9642 + 5 
3 — 1921, 
ks 
ES) CNH) 
E RO VAI s = [u) 
S0 CNH) | 
FIGURA 10 E Lo e id 
Altitude do foguete com t segundos em 20 40 60 50 1% 
voo é dada por ft). Segundos 


Temos 


— 2100)? — 96(100)? + 5 
“ 3(100) — 192(100) 
* U96,2968)* — 96(96,2968)? + 5 
— 3(96,2968)? — 192(96,2968) 
* U96,0024)? — 96(96,0024)? + 5 
* 3(96,0024)? — 192(96,0024) 


= 96,2968 
= 96,0024 


h) 


= 96,0005 
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Assim, observamos que T = 96,00; então o foguete atinge o solo cerca de 96 segun- 


dos após o lançamento. E 


O próximo exemplo demonstra como podemos usar o método de Newton para en- 
contrar a quantidade de equilíbrio e o preço de uma determinada mercadoria. 





27 EXEMPLO APLICADO 3 Equilíbrio de Mercado A equação de demanda para o re- 
=] à lógio esportivo Tempus é dada por: 

p = 50e “t+ 17 
onde x mil unidades são exigidas por semana e p é o preço unitário em dólares no ata- 
cado. Importadores nacionais e o fornecedor dos relógios irão disponibilizar x milhares 
de unidades no mercado se o preço unitário no atacado for 


p=10+ 5x 
dólares. Encontre a quantidade e o preço de equilíbrio. 
Solução  Determinamos o ponto de equilíbrio encontrando o ponto de interseção 
da curva de demanda e da curva de oferta (Figura 11). Para resolver o sistema de 
equações 
p= S0e  *I+ 1) 
p= 10+ 5x 
substituímos a segunda equação na primeira, obtendo-se 
10 + 5x? = 50e"Sle+1) 
10 + 5x? — 500 HIGH = 0 
Para resolver a última equação, utilizamos o método de Newton com 
flo) = 10 + 5x? — 50e Ole+1) 
512 + wº— 106 Ser” 
10x — 50e SIC+.T—0,2(x + 1)] 
10[x + (x + De SIe+D9 


f(x) 






levando à fórmula iterativa 


| 
f 


50 /p=10+5x? 


2 + x2 — 10679 10n+ 1) 
2[%, + (x, + | je 


Referindo-se à Figura 11, observamos que uma estimativa inicial razoável é x, = 2. 
Temos: 


An+1 — Ay 407 


30 


Dólares 


p= 50e-Sitr+ 12 






2+2%- 00) 





XxX =2 —50— = 1,69962 
2/2 = 3e "CIB) ] 3 4 5 r 
É (1 69962)? = 10e79-1(2,69962)* Unidades de milhares 
x = 10982. — — nono "e 1,688B9 FIGURA 11 
2/1,69962 a 2,69962e pede O ponto de equilíbrio é o ponto de interse- 
2 + (1 68899)? o 1067 9:1(2,68899 ção da curva de demanda e da curva de 
x, = 1,68899 — = 1,68898 oferta: 


2[1,68899 + 2,68899e”*1(2:68899)7 


Então, a quantidade de equilíbrio é de aproximadamente 1 689 relógios, e o preço de 
equilíbrio no atacado é: 


p = 10 + 5(1,68898)? = 24,263 
ou cerca de US$ 24,26 por relógio. = 


768 
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A Taxa Interna de Retorno de um Investimento 


O método de Newton também pode ser utilizado para encontrar a taxa interna de retorno 
de um investimento. Suponha que uma empresa tenha um desembolso inicial de €C dó- 
lares em um investimento que produz retornos de R , R,, ..., R, dólares no final do pri- 
meiro, segundo, ..., n períodos, respectivamente. Então, o valor presente líquido do 
investimento é: 

R Ro, Ro R, 


dA gp dis gu 
l+r d+"? (+95 (+ nr)" 





onde r denota a taxa de juros obtida por período sobre o investimento. A taxa interna de 
retorno do investimento é definida como a taxa de retorno para a qual o valor presente 
líquido do investimento é igual a zero, ou seja, é o valor de r que satisfaz a equação 





«= RT SP DT DD, 
l+tr (1+m (1+7) (1 + 
ou, de modo equivalente, a equação 
CU + RÃ pt RU + PRATO e R= O 


obtida multiplicando ambos os lados da primeira equação por (1 + r). O gerenciamento 
utiliza a taxa interna de retorno para determinar a confiabilidade ou a rentabilidade de 
um investimento. 


mo EXEMPLO APLICADO 4 Taxa Interna de Retorno A gerência da A-1 Rental (um 
"à serviço de aluguel de ferramentas e equipamentos para a indústria, prestado- 
res de serviços e proprietários de imóveis residenciais) está pensando em com- 
prar um equipamento novo. O desembolso inicial para o equipamento, que tem uma 
vida útil de quatro anos, é de US$ 45.000. Espera-se que o investimento traga retor- 
nos de US$ 15.000 no final do primeiro ano; US$ 18.000 no fim do segundo ano; 
US$ 14.000 no final do terceiro ano e US$ 10.000 no final do quarto ano. Encontre 
a taxa interna de retorno desse investimento. 





Solução Tem-se n = 4, C = 45000, R = 15000, R, = 18 000, R, = 14 000 e 
R, = 10 000. Então temos de resolver a equação: 


45 000(1 + r)* — 15 000(1 + r)º — 18 000(1 + 7)? — 14 000(1 + 1) — 10 000 = 0 
para r. Assumindo que x = 1 + r, simplificamos essa equação e escrevemos 
f(x) = 45 000x* — 15 000xº — 18 000x? — 14 000x — 10 000 = O 
Para resolver a equação f(x) = O usando o método de Newton, calculamos primeiro 
f(x) = 180 000x* — 45 000x* — 36 000x — 14 000 
A fórmula iterativa necessária é 


45 000xi — 15 000x) — 18 000xZ — 14 000x, — 10 000 


An+1 Aa — 3 2 
180 000x; — 45 000x; — 36 000x, — 14 000 
Começando com a estimativa inicial x, = 1,1, encontramos 


45 000(1,1)* — 15 000(1,1)? — 18 000(1,1)? — 14 000(1,1) — 10 000 
PR Mie 180 000(1,1)? — 45 000(1,1)2 — 36 000(1,1) — 14000 
= 1,10958 
x, = 1,10941 e x, = 1,10941 
Portanto, podemos assumir que x = 1,1094. Desde que r = 0,1094, a taxa de retorno 
do investimento é de cerca de 10,94% ao ano. Bj 
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Depois de visualizar o nível de eficácia do método de Newton para encontrar os ze- 
ros de uma função, queremos ressaltar que há situações em que esse método falha, por 
isso, ele deve ser utilizado com cautela. A Figura 12a ilustra uma situação em que f'(x,) 
= (O para alguns n (neste caso, n = 2). Como a Fórmula iterativa (11) envolve a divi- 
são por f(x ), deve ficar claro por que o método não funciona nesse caso. No entanto, 
se você escolher uma estimativa inicial x, diferente, essa situação ainda pode ser re- 
vertida. (Figura 12b) 


Ea " " Fx) = () 


My 


x X ads b Em 





(a) 


Explore e Discuta 

Para um exemplo concreto de uma situação semelhante à ilustrada na Figura 12, considere a 

função f(x) = x* — 1,5xº — 6x + 2. 

1. Mostre que o método de Newton não funciona se escolhermos x, = —1 ou x, = 2 como 
estimativas iniciais. 

2. Usando as estimativas iniciais x = —2,5,x, = lex, = 2.5, mostre que as três raízes de 
f(x) = O são —2, 0,313859 e 3,186141, respectivamente. 

3. Usando uma ferramenta gráfica, trace o gráfico de f na janela retangular [—3, 4] x [—10, 


7]. Verifique os resultados do item 2 usando TRACE e ZOOM ou a função root-finding 
da sua calculadora. 


A situação seguinte, mostrada na Figura 13, é mais grave, e o método não irá fun- 
cionar para qualquer escolha de estimativa inicial x, que não seja o zero real de f, por- 


que a seguência x,, x,,... x diverge. 


Explore e Discuta 

Para um exemplo concreto de uma situação semelhante à descrita na Figura 13, considere a 
função f(x) = x!º. 

1. Mostre que a iteração de Newton para resolver a equação f(x) = é x, = —2x, com x, 


sendo uma estimativa inicial. 


2. Mostre que a sequência x,, x,, x,, . . . diverge para qualquer escolha de x, diferente de zero 
e, por conseguinte, o método de Newton não conduz à solução única x = O para o problema 
em consideração. 


3. Ilustre essa situação geometricamente. 


FIGURA 12 

Em (a), o método de Newton não funciona 
porque f'(x,) = O, mas essa situação está re- 
mediada em (b), selecionando uma estima- 
tiva inicial diferente x.. 





Xa de E ado 


FIGURA 13 
O método de Newton não funciona aqui 
porque a sequência de estimativas diverge. 





11.7 Testes de Conhecimento 


1. Use três iterações do método de Newton em uma função P(t) = 50 000 + 30%? + 20% 


f apropriada, com estimativa inicial x, para obter uma es- 


onde P(t) representa a população ft meses a partir de 


timativa de V10. ad 
agora. Usando esse modelo, estime o tempo necessário 
2. Um estudo preparado para a Câmara de Comércio de uma para a população atingir 55 000. 


cidade de Sunbelt projeta que a sua população, nos pró- 


ximos três anos, irá crescer de acordo com a regra ii 
contradas na página 772. 


As soluções dos Testes de Conhecimento 11.7 podem ser en- 
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11.7 Questões Conceituais 


1. Forneça uma descrição geométrica do método de New- 
ton para encontrar o(s) zero(s) da função f. Ilustre grafi- 
camente. 


2. Descreva o método de Newton para encontrar o(s) zero(s) 
de uma função f. 


3. O método de Newton sempre funciona para qualquer es- 
colha de estimativa inicial x, da raiz de f(x) = 0? Expli- 
que graficamente. 





11.7 Exercícios 


O uso da calculadora é recomendado para este conjunto de 
exercícios. Nos exercícios 1 a 6, estime o valor de cada radical, 
usando três iterações do método de Newton, com a estimativa 
inicial indicada para cada função. 

| V3fto) =x* - 3w= 15 


>. Vaitto) =x*— Sims 2 

3 Vida) =x*— E ag= 25 
4 Vefi)=x- 6xm=2 

5. VI4; f(x) = x) — 14;x, = 2,5 


6. V50: flx) = x! — 50; x, = 2,5 
Nos exercícios 7 a 10, use o método de Newton para encontrar 
o(s) zero(s) de fem quatro casas decimais, resolvendo a equa- 


ção f(x) = 0. Use a(s) estimativa(s) inicial(iniciais) x,. 
Tx) = —% — WU +2;x, =1 


y 





3 | | 
9. fu)=;"—-W —6 +8x=lex=3 





> 





Nos exercícios 11 a 18,use o método de Newton para aproximar 
o zero indicado de cada função. Continue com a iteração até 
que a diferença entre duas aproximações sucessivas seja infe- 
rior a 0,0001. 

11. Ozerodef(x) =xº- x —-3entrex=2ex=3 


12. Ozerodef(x) =x + x —-3entrex= lex=2 

13. Ozero def(x) =xº + 2x2 + x — 5Sentrex= lex=2 
14. Ozerodef(x) =x) + x — lentrex=0ex=1 

15. Ozerodeflx) = Vx + 1 —-xentrex=lex=2 
16. Ozerodef(x) = e” — xentrex = 0ex=1 

17. O zero de f(x) = e: — (1/gentrex=0ex=1 


18. O zero de f(x) = In x? — 0,7x + 1 entre x = 6 e 
x=1 
19. Seja f(x) = 2xº — 9x? + 12x — 2. 
a. Mostre que f(x) = O tem uma raiz entre x = 0e x = 1. 
Dica: Calcule 0) e f1) e utilize o fato de que f é contínua. 


b. Use o método de Newton para encontrar o zero de f 
no intervalo (0, 1). 


20. Sejaf(x) =x — x — 1. 
a. Mostre que f(x) = O tem uma raiz entre x = lex = 2. 
Dica: Consulte o Exercício 19. 
b. Use o método de Newton para encontrar o zero de f 
no intervalo (1, 2). 


21. Sejaf() = x*— 3x — 1. 
a. Mostre que f tem um zero entrex = lex = 2. 
Dica: Consulte o Exercício 19. 
b. Use o método de Newton para encontrar o zero de f. 


22. Seja f(x) = xº — 4x + 10. 

a. Mostre que f(x) = O tem uma raiz entrex = lex — 2. 

b. Use o método de Newton para encontrar o zero de f. 
Nos exercícios 23 a 28,faça um esboço dos gráficos de cada um 
dos pares de funções indicados. Use o seu esboço para aproxi- 
mar o(s) ponto(s) de interseção dos dois gráficos e depois apli- 
que o método de Newton para refinar a aproximação da coor- 
denada x do ponto de interseção. 


23. f(x) =2Vx +3;g(x)=2x—1 

24. fl) = eg) = 

2 fix) =e Ss gx)=a—1 

26. f(x) =Inx;g(x)=2 —- x 

27. f(x) = Vx; g(x) = e” 

28. f(x) =2—- x; g(x) = In x 

29. Minimizando o Custo Médio Uma divisão da Ditton Industries 
fabrica o modelo de forno micro-ondas “Futura”. Dado 


que o custo diário de produção desses fornos de micro- 
-ondas (em dólares) obedece à regra 


C(x) = 0,0002x? — 0,06x? + 120x + 5 000 


onde x representa o número de unidades produzidas, en- 
contre o nível de produção que minimiza o custo médio 
diário por unidade. 


30. Altitude de um Foguete A altitude (em pés) de um foguete 
com ft segundos em voo é dada por 


s=f(t)=-—2 + 114% + 480+ 1 (1=0) 


Encontre o tempo T quando o foguete atinge a Terra. 


31. Temperatura A temperatura às 6 h em um certo dia de de- 
zembro foi medida em 15,6 “F. Na próxima hora t, a tem- 
peratura foi dada por 


T = —0,05t* + 0,412 + 3,8t + 15,6 (O =t= 15) 


onde T é medido em graus Fahrenheit. A que horas ocor- 
reu a temperatura O “F? 


32. Taxa Interna de Retorno do Investimento O proprietário da 
Qwik Digital Photo Lab recentemente investiu US$ 
12.000,00 em equipamentos de impressão de fotos novos. 
Ele espera que esse investimento, que tem uma vida útil 
de quatro anos, renda retornos de US$ 4.000 no final do 


33. 


34. 


É A 


36. 


37. 


38. 


Polinômios de Taylor e Séries Infinitas 771 


primeiro ano, US$ 5.000 no final do segundo ano, USS 
4.000 no final do terceiro ano e US$ 3.000 no final do 
quarto ano. Encontre a taxa interna de retorno do investi- 
mento. 


Taxa Interna de Retorno do Investimento O Serviço de Limusine 
Executivo adquiriu recentemente limusines no valor de 
US$ 120.000. Os retornos projetados ao longo dos próxi- 
mos três anos, período de tempo em que as limusines esta- 
rão em serviço, são de US$ 80.000 no final do primeiro 
ano, US$ 60.000 no final do segundo ano e US$ 40.000 
no final do terceiro ano. Encontre a taxa interna de retorno 
do investimento. 


Taxa Interna de Retorno do Investimento Suponha que um in- 

vestimento inicial de US$ € em um investimento gera re- 

tornos de US$ R no final de cada período durante N 

períodos. 

a. Mostre que a taxa interna de retorno do investimento, 
r, pode ser obtida resolvendo a equação 


Cr+ RIA +H "= 1]=0 


] Fon, qN+I 


Dical+tx+rx ++ gol: 





1 —x 
b. Mostre que r pode ser encontrado pela iteração 
Cr + RI(L+r)"-1] 
C- NR(1 +r,) Nº! 


[r, (positiva), uma estimativa inicial] 


Far Fa T 


Dica: Aplique o método de Newton para a função f(r) = Cr + 
RU +91) * =], 


Hipoteca Residencial Consulte o Exercício 34. A Flemings 
garantiu um empréstimo de US$ 200.000,00 de um banco 
para financiar a compra de uma casa. Eles concordaram 
em pagar o empréstimo em parcelas mensais iguais de 
US$ 2.106,00 por 25 anos. O banco cobra juros a uma 
taxa de 12r/ano sobre o saldo devedor, e cálculos de juros 
são feitos ao final de cada mês. Encontre r. 


Hipoteca Residencial Os Blakelys emprestaram uma soma 
de US$ 240.000 de um banco para ajudar a financiar a 
compra de uma casa. Os encargos bancários incluem 
juros a uma taxa de 12r/ano sobre o saldo devedor, com 
juros a serem calculados no final de cada mês. Os Blake- 
lys concordaram em pagar o empréstimo em parcelas 
mensais iguais de US$ 1.931,10 por 30 anos. Qual é a 
taxa de juros cobrada pelo banco? 

Dica: Consulte o Exercício 34. 


Aluguel de Automóvel O preço do carro novo de Jane é US$ 
32.000,00. Suponha que ela fez um pagamento inicial de 
25% para a compra do carro e obteve o financiamento do 
saldo restante por quatro anos. Se o pagamento mensal é 
de US$ 608,72, qual é a taxa de juros cobrada pela insti- 
tuição financeira? 

Dica: Consulte o Exercício 34. 


Grupos de Investimento Imobiliário Consulte o Exercício 34. 
Um grupo de investidores privados compraram um 
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condomínio por 2 milhões de dólares. Eles fizeram um 
pagamento inicial de 10% e obtiveram financiamento 
para o saldo restante. Se o empréstimo for amortizado em 
15 anos, com amortizações trimestrais de US$ 65.039,00, 
determine a taxa de juros cobrada pelo banco. Suponha 
que os juros são calculados no final de cada trimestre e se 
baseie no saldo devedor. 


39. Demanda por Relógios de Pulso A quantidade de relógios de 
pulso “Sicard” exigida por mês está relacionada ao preço 
unitário pela equação 


50 


Ho mos 458) 

em que p é medido em dólares e x é medido em milhares. 
O fornecedor está disposto a disponibilizar x mil relógios 
de pulso por mês, e o preço por relógio é dado por p = 
s(x) = 0,1x + 20 dólares. Encontre a quantidade e o preço 
de equilíbrio. 


40. Demanda por Computadores Tablet 4G A demanda semanal 
para o computador tablet 4G Pulsar é dada pela equação 
de demanda 


p = —0,05x + 600 (0 = x = 12000) 


onde p denota o preço por unidade em dólares no atacado 
e x denota a quantidade demandada. A função de custo 
total semanal associada à fabricação desses computadores 
é dada por 


C = 0,000002xº — 0,03x? + 400x + 80 000 


onde C(x) denota o custo total incorrido na produção de 
x computadores. Encontre o(s) ponto(s) de equilíbrio da 
operação para a empresa. 

Dica: Resolva a equação P(x) = 0, onde P é função do lucro total. 


41. a. Mostre que usar o método de Newton para encontrar 
a n-ésima raiz de um número real a conduz à fórmula 
Iterativa 


n— 11 z a 
n o a 


b. Use o resultado do item (a) para encontrar AY 42, com 








precisão de três casas decimais. 





11.7 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. Como V'10 é a única raiz cúbica (real) da equação xº — 
10 = 0, vamos assumir que f(x) = xº — 10. Obtemos: 
F') = 38 

assim, a fórmula de iteração necessária é 


Se) 
F(xcn) 
x; — 10 
ae 

NA! 


2 
É 





Xa+1 — Xy 





= do 


Supondo x, = 2, encontramos 


2(2º) + 10 
x =————— == 2,166667 
3(2º) 
2(2,166667)? + 10 
x = >>> = 2154504 


3(2,166667)º 
2(2,154504)* + 10 
3(2,154504)º 
Portanto, V10 = 2,1544, 
2. Precisamos resolver a equação P(t) = 55 000, ou 


50 000 + 304º2 + 20t = 55 000 


x = = 2,154435 


Reescrevendo, obtemos 
307 + 20% — 5000 = O 
3 + 24 — 500 = 0) 


Assim, o problema se reduz a encontrar o zero da função 


ft) = 3t2 + 2t — 500 
Usando o método de Newton, obtemos 
1) 9412 + 4 
AS SM da = 
r0=> ; 


Assim, a fórmula de iteração necessária é 


3432 + 24, — 500 

9412 + 4 

2 

6ti2 + 4%, — 1000 

92 + 4 
9 + 4, — (682 + 4%, — 1000) 
E 912 + 4 
36? + 1000 
— 9244 


a, = Ea Rd 


To E 
— 


H 


Usando a estimativa inicial , = 24, encontramos 
3(24)*2 + 1000 
tj =———— 
9(24)!2 + 4 
3(28,128584)*2 + 1000 
9(28,128584)!2 + 4 
3(27,981338)*? + 1000 


ph="2[T[""DL 0 = 27,981160 
9(27,981338)!2 + 4 


= 28,128584 


Assim, podemos assumir que t = 27,98. Portanto, a popula- 
ção chegará a 55 000 daqui a aproximadamente 28 meses. 
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Método de Newton 
O valor das aproximações sucessivas no método de Newton pode ser gerado com o uso 


de um TI-83/84 como demonstrado no exemplo a seguir. 


EXEMPLO 1 Use o método de Newton para aproximar o zero de f(x) = xº— e: +1 
entre x = 1 ex = 2. Use a estimativa inicial x, = 1,2. 
Solução [emos 
fo)=2"-C+1 Fl)=Ikx—-s 

Comece digitando as seguintes funções na calculadora: Pressione [Y=|. Em seguida, 1n- 
sira: 

Y,=X"º3-eº (X)+1 
Pressione | ENTER |, em seguida, digite 

Y,=3X"2-e” (X) 
Em seguida, volte para a tela inicial (pressione | QUIT |). Para entrar na estimativa 
inicial x, = 1,2, vamos atribuir o valor 1,2 à variável X, pressionando 

seguidos de 
Para obter a primeira iteração e atribuir o seu valor a X, nós pressionamos: 
X-Y,/Y, X (Use para selecionar Y1 e Y2.) 


Pressionar | ENTER | sucessivamente dá a interação necessária (consulte a Figura T1). 
O zero desejado é aproximadamente 1,545007279. 





1.2>5X 
1.2 
X-Y1/Y2>5X 
1.792186163 
1.584707585 
1.546376541 
| 1.545009012 
(E 
FIGURATI 


Tela de TI 83/84 que mostra a iteração ob- 
tida usando o método de Newton. 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 
Nos exercícios 1 a 6, use o método de Newton para aproximar 5. O zero de f(x) = xº + x — 1 entrex = 0e x = 1. Supo- 
o zero indicado de cada função. Continue com a iteração até nha x, = 0,5. 


duas aproximações sucessivas diferirem menos do que 0,0001. 
1. Ozerodef(x) =x" + x — 4 entrex = 0e x = 2. Su- 
ponha x, = 1. 
2. Ozerodef(x) =x" + 2x? + x — 6entrex= lex=2. 
Suponha x, = 1,5. 
3. Ozerodef(x) =xº+2x+2 entrex= -lex=0. 
Suponha x, = — 0,5. 


1. Suponha x, = 0,5. 


4. O zero de f(x) = x* + x — 4entre x = 0e x = 2. Supo- 
nha x, = 1. 


6. Ozerodef(x) =xº + 2xº + 2x — 4 entrex= 0ex= 


Nos exercícios 7 e 8, aproxime o zero da função no intervalo in- 
dicado com seis casas decimais. 
Tft)=xr +) —-3em[-2,0] 


8, fo) = = x— Lem([1,2] 


7J4 





Capítulo 11 


FÓRMULAS 


1. Polinômio de Taylor de ordem n de fem 


2. Série infinita 


3. Série geométrica 


4. Expansão da série de Taylor de f(x) em x 


5. Fórmula iterativa para o método de Newton 


TERMOS 

limite de erro para os polinômios de 
Taylor (716) 

sequência infinita (720) 
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Resumo das Principais Fórmulas e Termos 








eia Pdx)= Na) + fa —a) 
Pad (x — a)" + 


Sazata+ta+ 


n=1 


So 


a" =atar+ar +: 














=— (Irl<1) 
a f)=Na) +" (ax — a) 
A; 
apt 
VE É gr) 
fa SB ou) 


soma parcial de uma série infinita (729) 
série convergente (729) 
série divergente (729) 


série p (743) 
série de Taylor de f(x) (748) 
série de Maclaurin de f(x) (749) 











limite de uma sequência (723) série geométrica (731) série de potência (749) 
sequência convergente (723) perpetuidade (735) intervalo de convergência (749) 
sequência divergente (723) valor do capital de uma perpetuidade iteração (765) 
série infinita (727) (735) taxa interna de retorno (768) 
Capítulo 11 Questões Conceituais de Revisão 
Preencha os espaços em branco. 4. Jf lim a, = 4, lim b, = Be c é qualquer número real, 
1. a. O polinômio de Taylor de ordem n defemx = aéo cê se iii. aii á j 
polinômio P (%) = então lim ca = —— lim(a, + ba) = —— lim as, 
b. Em termos de f e seus derivados, temos P (a) = e : im AR , contanto que 
» Pi(a) = vo. Pa) = no D, 
2. Se f tem derivadas da ordem N + 1 em um intervalo 1 con- 5. a. Uma série > a, converge e tem soma $ se a sua se- 
tendo o número a, então para cada x em existe um ur n=1 
número c que se encontra entre e , de modo quência de converge para 5. 
que R (x) = , onde R (x) = fx) — P (2). o 
ioccnéd mos ra ' b. A série > ar” é chamada uma série . Ela con- 
3. a. Uma sequência infinita é um/uma cujo domí- se) 





nio é o conjunto de positivo. O termo a = 
é chamado de da sequência. 
b. Se a, pode se aproximar o máximo possível que qui- 
sermos do número L através de n suficientemente 
, então (a, ) está de L. 


. a. Se 


verge se |r| < e diverge se |r| = 
[ed 





. Se lim a, 


a, converge, então lim a, = 
H—+"E H—+20 


n=1 


8 


não existe, ou se lim a, 7 O, então > a, 
na n=1 





| 


= Be c é um número real, 


DE [Ed 
e n=4e À bo, 
n=1 H= 


então 3 (ca, + b,) = 
n=1 


7. a. Se fé uma função contínua, positiva e decrescente em 


[1,%)ef(n) = a, para todo n, então > e A 


n=1 
J) lx) dx são ambos ou ambos 
b. A série p é a série , ConVverge se e diverge 
se 


8. Sejam Za e Z b séries com termos positivos e com 
a = b para todo n. Se 2 b converge, então 2 a, 
Se 2 b diverge e para todo n, então X a também 
diverge. 





Exercícios de Revisão 


“Capítulo 11 


Nos exercícios 1 a 4, encontre o quarto polinômio de Taylor da 
função f no número indicado. 





1. f(x) = ema = —1 

2. f(x) =e*emx=1 

3. flo) =In(l+x)emx=0 
l 

4. f(x) = + +»? emx = 0 


5. Encontre o segundo polinômio de Taylor de f(x) = Vã 
em x = 8 e use-o para estimar o valor de V 7,8. 


—yº 


6. Encontre o sexto polinômio de Taylor de f(x) = e “ em 
x = OQ e use-o para estimar o valor de 
| e* dx 
0 
7. Use o segundo peiménio de Taylor de f(x) = Vx emx 


= 2] para aproximar 26,98 e encontrar um limite para 
o erro na aproximação. 


8. Use o terceiro polinômio de Taylor de fx) = 1/(1 + x) 
para aproximar f(0,1). Encontre um limite para o erro na 
aproximação e compare os seus resultados com o valor 


exato de f0,1). 


9. Use um polinômio de Taylor para encontrar uma estima- 
tiva de e”! com um erro inferior a 1072. 


10. Use um polinômio de Taylor para estimar / im pt ad 
com um erro inferior a 1072. 

Nos exercícios 11 a 16,0 enésimo termo de uma sequência é 

dado. Determinar se a sequência converge ou diverge. Se a se- 

quência convergir, encontrar o seu limite. 
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9. a. Uma série de potências em (x — a) é uma série da 
forma 
b. Para uma série de potências em (x — a), somente um 
item a seguir é verdadeiro: ela converge apenas em 
: ela converge para todos : OU converge 
para x no intervalo , onde R é um número posi- 
tivo. No último caso, a série diverge para x 
nesse intervalo. 





10. a. A série de Taylor de uma função fem a é 
pa ax — a)”, ,ondea = 
n=0 


b. Se f tem derivadas de todas as ordens em fe R (x) = 














oo (n) 
fx) — P, (x), então fx) = po f (x — a)" see so- 
mente se nei Mer 
Nesse caso, f é representado por de 
femx=a. 
HM 12 
l. a, = a, — e 
* 3-2 di Pl o BES 
É + = a 
a 14. a 
3m" —1 Ra | 
| 1+ Vn 
1. 4, 1 == 16. a, =——— 
di Pg us Vn 


Nos exercícios 17 a 20, encontre a soma da série geométrica se 
ela convergir. 


So fi 


17. is 18. 3 E ii 


n 
Emi à n=1 


DO | | H De l H 
19. = | (=) 20. (=) 
2 ) V2) 2 e 
Nos ERESIIOS 21 e 22,encontre a soma da série. 
E E od 1 
21: DZ — | ————————— 
> E k 2a) 2, (3) TRENT 


23. Expresse o decimal de repetição 1,424242. . . como um 
número racional. 





24. Expresse o decimal de repetição 3,142142142. .. como 
um número racional. 


Nos exercícios 25 a 32, determine se a série é convergente ou 
divergente. 





co E Do 
nº+ 1 n+1 
25. E 26. 
2 21º — 1 do Tr Ãa 2nº + 4n 
Ss n E I 
217. E Re 28. 
» » +1 n=1 A Ah 





2 
co 1 1,1 De 
29. 3 (1) 30. 5 Eri 
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Do 1 Do —H 


e 
31. 2 EE 32. 2 E 





Nos exercícios 33 a 36, encontre o raio de convergência e o in- 
tervalo de convergência de cada uma das séries de potência. 
(Desconsidere os pontos finais.) 


33. -——= 
n=0 nº + 2 4 
É an E 


à de md D) MED) di 


n=2 
Nos exercícios 37 a 40, encontre a série de Taylor da função no 
número indicado. Dê o intervalo de convergência para cada sé- 
rie. 


ST f(x) = Da q = ( 


E ] 


38. f(x) =ex=1 


In(1 + 2x);x = 0 
x=0 


39. f(x) = 
40. f(x) = xºe = 
41. Encontre o raio de convergência da série 


: Do 1)". 


2 (2n)! 


Fi = 





42. Encontre uma representação em série de potências de 
== 
e 
dx. 
ne: 


43. Encontre uma representação em série de potências de 


e = 1 
[E=1a 
| X 








44. Aplique o método de Newton para uma função adequada 
fix) para obter uma estimativa de VI2. 


45. Use o método de Newton para encontrar a raiz da equa- 
çãox +xº—|l=0Oentrex=0ex=h1. 





Capítulo 11) 


Antes de Prosseguir... 


1. Encontre os três primeiros polinômios de Taylor de f(x) = 
xe*emx = 0. 


2. Determine se a sequência converge ou diverge. Se a se- 
quência convergir, encontre o seu limite. 


= = 
(3n+ Intl, Wimbid 1 
3. Determine se a série converge ou diverge. Se convergir, 
encontre sua soma. 


o. A q | 
à. Ls » la ss] 


n=0 n=1 











46. 


47. 


48. 


49. 


50. 


« Encontre a série de Taylor de f(x) = 


Use o método de Newton para encontrar o ponto de 1n- 
terseção dos gráficos das funções y = fx) = 2xe y = g(x) 
e et. 


Uma mala solta do repouso no topo de um escorregador 
plano de metal percorre uma distância de: 


x=f(t) = 2Mt+ 388 — 3) 


pés em ft segundos. Se o escorregador de metal tem 24 m 
de comprimento, quanto tempo é necessário para a mala 
alcançar o fim? 

Dica: Use o método de Newton. 


Criando um Fundo Fiduciário Sam Simpson quer estabelecer 
um fundo fiduciário que irá fornecer a cada um dos seus 
dois filhos uma renda anual de US$ 10.000,00 a partir do 
próximo ano, e continuando ao longo de suas vidas. En- 
contre o valor necessário para colocar em fideicomisso 
neste momento se o fundo renderá juros a uma taxa de 
6%/ano ajustada continuamente. 


Efeito de um Corte de Impostos Suponha que o assalariado de 

classe média em um determinado país economize 8% do 

seu salário líquido e gaste os outros 92%. 

a. Estime o impacto que uma proposta de corte de im- 
postos de 10 bilhões de dólares terá sobre a economia 
a longo prazo, em termos do gasto adicional gerado. 

b. Estime o impacto que um corte de impostos de 10 bi- 
lhões de dólares terá sobre a economia a longo prazo 
se, ao mesmo tempo, a legislação seja promulgada 
para aumentar a taxa de poupança do contribuinte 
médio de 8% para 10%. 


Alturas das Mulheres As alturas de 4 000 mulheres que par- 
ticiparam de uma pesquisa recente foram distribuídas nor- 
malmente, de acordo com a função de densidade de 
probabilidade: 

l 
2,5V2m 


eTallr— 64,5)2,57º 


fe) = 


Qual porcentagem dessas mulheres possui alturas entre 
63,5 e 65,5 polegadas? 


- Determine se a série é convergente ou divergente. 





a. 3 RE b. e Ear 


4 2H th +3 = À 





—— emx=-2e 
| + x 
dê o seu raio de convergência. 





FUNÇÕES 
TRIGONOMEÉ- 
TRICAS 


Capítulo 
Adicional 





& Nick Hanna/Alamy 





Durante a era dourada da civilização 
grega, Apollonius (262-200 a. €.) desen- 
volveu as técnicas trigonométricas ne- 
cessárias para calcular o raio de vários 
círculos. Isso foi feito como um recurso 
para descrever movimentos planetários, 
um processo físico que exibe um com- 
portamento cíclico ou periódico. Muitos 
dos fenômenos da vida real - como ciclos 
econômicos, vibrações de terremotos, ci- 
clos respiratórios, tendências de vendas 
e ondas sonoras - exibem padrões de 
comportamento cíclicos. 

Neste capítulo, estenderemos nossos 
estudos sobre cálculo para uma impor- 
tante aula sobre funções denominadas 
funções trigonométricas. Essas funções 
são periódicas e, portanto, podem ser fa- 
cilmente encontradas em muitos fenô- 
menos naturais. 


A receita de McMenamy's Fish Shanty segue um padrão cíclico. 
Quando o rendimento do restaurante cresce mais rapidamente? 
No Exemplo 6, página 797, responderemos essa questão. 
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12.1 Medidas de Ângulos 


Ângulos 


Um ângulo consiste em dois raios que se interceptam em um ponto comum. Se rodar- 
mos o raio |, em sentido anti-horário para o ponto O, o ângulo gerado é positivo (Fi- 
gura la). Por outro lado, se rodarmos o raio | em sentido horário para o ponto O, o 
ângulo gerado é negativo (Figura 1b). Referimo-nos ao raio /, como raio inicial, ao 
raio L, como raio terminal e ao ponto final O como vértice do ângulo. Se A e B são pon- 
tos em [, e L,, respectivamente, então nos referimos ao ângulo como ângulo AOB 


(Figura lc). 


q" + k 


O : | E L, O | L, Ó ? É, 
Raio Inicial | B 


FIGURA 1 
(a) Ângulo positivo (b) Ângulo negativo (c) 2 AOB 


Podemos representar um ângulo no sistema de coordenadas retangular. Um ângulo 
está em posição padrão se o vértice do ângulo estiver centrado na origem e seu lado 
inicial coincidir com o eixo x positivo. (Figuras 2a e b). 


FIGURA 2 





(a)0 >0 (bD)6<O0O 


Quando dizemos que um ângulo se encontra em um certo quadrante, referimo-nos 
ao quadrante no qual o raio terminal se encontra. O ângulo mostrado na Figura 3a se 
encontra no Quadrante II, e os ângulos mostrados nas Figuras 3b e 3c se encontram no 
Quadrante IV. 








FIGURA 3 





(a) 8 se encontra no Quadrante Il. (b) 8 se encontra no Quadrante IV. (c) 9 se encontra no Quadrante IV. 
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Medida de Raio e Grau 


Um ângulo pode ser medido tanto em graus quanto em radianos. Um grau é a medida 

de um ângulo formado por 55, de uma volta completa. Se rodarmos o raio inicial na po- 

sição padrão por uma volta completa, obteremos um ângulo de 360º. E 
Um radiano é a medida do ângulo central subtendido por um arco de comprimento N 

igual ao raio do círculo. Na Figura 4, se s é o comprimento do arco subtendido pelo ân- Rr 

gulo central 8 de raio r, então. 


g = — radianos (1) 


Por conveniência, consideramos um círculo de raio 1 centralizado na origem. Re- picurA4 
ferimo-nos a esse círculo como circulo unitário. Então um ângulo de 1 radiano é sub- 
tendido por um arco de comprimento 1 (Figura 5). A circunferência do circulo unitário 
é 27 e, consequentemente, o ângulo subtendido por uma volta completa é 27 radianos. 
Em termos de graus, o ângulo subtendido por uma volta completa é 360º. Portanto, E 


5 ' 
8 = — radianos 
r 


360 graus = 27 radianos AN 


então 1 ç =1 


q 
l grau = T80 radianos | 1408 





Cu 
x graus = 180 x radianos (2) 


FIGURA 5 
0 = : = 1 radiano 
Convertendo Graus em Radianos 
f(x) = Es x radianos (3) 
onde x é o número de graus e flx) é o número de radianos. 
EXEMPLO 1 Converta cada ângulo em radianos: 
a. 30º b. 45º c. 300º d. 450º e. —240º 
Solução Utilizando a Fórmula (3), temos 
a. f(30) T (30) radian É radianos 
: =; ra — radia 
TB0 os, OU E 1ano 


b. (45) = Tao (45) radianos, ou E radianos 


| 5 
c. f(300) = Ten (300) radianos, ou É radianos 
5 
d. f(450) = (450) radianos, ou > radianos 
180 2 
4 
e. f(-240) = Tao (240) radianos, ou RE: radianos É 


Multiplicando ambos os lados da Equação (2) por “2, temos 
x radianos = Rs x graus 


Portanto, temos a seguinte regra para a conversão de radianos para graus. 
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Convertendo Radianos em Graus 
180 
g(x) — ET graus (4) 
onde x é o número de radianos e g(x) é o número de graus. 
EXEMPLO 2 Converta cada ângulo em graus: 
5 É 7 
a. > Tadianos b. e radianos Cc. -— radianos d. de radianos 


Solução Utilizando a Fórmula (4), temos 


[ad DR 90 
a. g Ea Lã graus, ou 90 graus 


5 180 /5 
b. (=) = (E) graus, ou 225 graus 


TT 
Cc (=) — No (êm ) raus, ou — 135 graus 
da 4 TT A ni 
7 180 /7 | 
d. (7) — (=) graus, ou 630 graus 


Procure familiarizar-se com as medidas em radiano e graus dos ângulos dadas na 
Tabela 1. 


TABELA 1 
Graus 120º 135º 150º 180º 20º 360º 


Radianos 





A esta altura, você já deve ter observado que mais de um ângulo pode ser descrito 
pelos mesmos raios iniciais e terminais. Os dois ângulos na Figura 6a e b ilustram esse 
caso. O ângulo 6 = *Z radianos é gerado rodando-se o raio inicial em sentido anti-ho- 
rário, e o ângulo 6 = —*Z radianos é gerado rodando-se o raio inicial em sentido horá- 
rio. Referimo-nos a tais ângulos como ângulos coterminais. 

Você também deve ter observado nos exemplos anteriores que um ângulo pode ser 
maior que 27 radianos. Por exemplo, um ângulo de 37 radianos é gerado rodando-se 
um raio por 1,5 revolução. Como ilustrado na Figura 7, um ângulo de 37 radianos tem 
seus raios inicial e terminal na mesma posição que um ângulo de 7 radianos. Uma afir- 
mação similar é verdadeira para ângulos negativos —7 e —37% radianos. Ao definir um 
ângulo, devemos tomar o cuidado de especificar a direção da rotação e o número de re- 
voluções pelas quais o ângulo passou. 
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5 pa 
0 = E radianos 


a E 














6 =|377 radianos 
Ê. E” a 
» X v ————> X 
É sé é 
8 = —2E radianos 
(b) FIGURA 7 

(a) ( 8 = 37 radianos tem seus raios inicial e terminal na 
FIGURA 6 mesma posição que 8 = 7 radianos. 
Ângulos coterminais 

12.1 Testes de Conhecimento 

1. a. Converta 315º em radianos. 2. Faça o esboço do ângulo —Z2 radianos. 

b. Converta —? radianos em graus. 
As soluções para os Testes de Conhecimento 12.1] podem ser 
encontradas na página 7683. 
12.1 Questões Conceituais 
1. Defina os seguintes termos com suas próprias palavras: 3. Como converter graus em radianos e radianos em graus? 
(a) grau e (b) radiano. Demonstre com exemplos. 

2. Quando um ângulo está em posição padrão? 

12.1 Exercícios 
Nos exercícios 1 a 4, expresse o ângulo mostrado na figura em Za 


radianos. 


k. E 
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5. Identifique o quadrante no qual se encontra o ângulo. 


a. 220º b. —110º 
c. 460º d. —310º 
6. Identifique o quadrante no qual se encontra o ângulo. 
1 
a. as radianos b. ne radianos 
17 25º 
c. E radianos d. a radianos 


Nos exercícios 7 a 12, converta a medida dos ângulos em ra- 


dianos. 
de 15 8. 330º 9. 160º 
10. —210º 11. 630º 12. —420º 


Nos exercícios 13 a 18, converta a medida do ângulo em graus. 


13. = radianos 14,7 radianos 15. mi radianos 


[ l3T 2 Zi a 
16. 12 radianos 17. 18 radianos 18. 6 radianos 


Nos exercícios 19 a 22, faça o esboço do ângulo em um círculo 
unitário centralizado na origem. 
19. 225º 2. = 20 


21. = radianos ZE: o radianos 


Nos exercícios 23 a 26, determine um ângulo positivo e um ne- 
gativo que são ângulos coterminais do ângulo 8. Utilize medida 
em graus. 





23. | y 
E, 
| 9 6 
— ———> X 
mto X 
25. | y 
ada ] = ———%> X 
pO=—s 
26. | y 
o Vir 
= 
| —ss 
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Nos exercícios 27 a 30, determine se a afirmação é verdadeira 29. Se 6 é um ângulo qualquer, então 6 + n(360), onde n é um 
ou falsa. Se verdadeira, explique o porquê. Se falsa, justifique inteiro diferente de zero, é coterminal com 6 (todos os ân- 
com um exemplo. gulos medidos em graus). 


27. O ângulo 3 630º se encontra no primeiro quadrante. 30. Se x, y e z são medidos em graus, então (x + y + z) graus 


28. O ângulo 102a radianos se encontra no segundo quadrante. é igual a jgo(x + ) + z) radianos. 





CEA Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. a. Utilizando a Fórmula (3), descobrimos que a medida 2. 
em radianos é 
ME Pa 


315) = — 
180 615) 


o na radianos 
uy Pe 
4 4 


fG15) = 


b. Utilizando a Fórmula (4), descobrimos que a medida 
em graus é 


Sm) 180/55 
(2) = (=) = —225 ou —225º 





q 








12.2 As Funções Trigonométricas 


, pão A Pes 3) 
As Funções Trigonométricas e seus Gráficos 


Seja P(x, y) um ponto no circulo unitário de modo que o raio OP forme um ângulo de o (1,0) 
6 radianos em relação ao eixo positivo x (veja a Figura 8). — E x 
Definimos o seno do ângulo 0, escrito sen 9, como a coordenada y de P. Da mesma 
forma, o cosseno do ângulo 0, escrito cos 0, é definido como a coordenada x de P. As 
outras funções trigonométricas, tangente, cossecante, secante e cotangente de 0, escri- 
tas tg 0, cossec 0, sec 6 e cotg 6, respectivamente, são definidas em termos de funções 
seno e cosseno. FIGURA & 
P é um ponto no círculo unitário com 


coordenadas x = cos ey = sen 6. 


Funções Trigonométricas 
Seja P(x, y) um ponto no círculo unitário de modo que o raio OP forme um âàn- 
gulo de 6 radianos com relação ao eixo positivo x. Então 


cosb = x sen 6 =» 














» senô 
tg 0 = — = + 0 
5 * 6050 p 
cossec 6 ; (y 0) 
O = id 
y senô é 
l | 
sec 8 = — = + O 
Es x  cosô (x 
x cos6 
to O = — = * 0 
ii dinda e (O * 0) 
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» p 





P(x, y) 
e a (1, 0) 
il FP am o , 
FIGURA 9 
(a) P=(1,0,0=0€ (b) 06=Z,x=yecos6 = seng = “ 


cos6 = 1,sen6 =0 


Durante seu trabalho com funções trigonométricas, será útil lembrar-se dos valores 
dos senos, cossenos e tangentes de alguns ângulos importantes, como O = 0,%, 2, 3,2 € 
assim por diante. Esses valores podem ser encontrados com a utilização de geometria e 
álgebra elementares. Por exemplo, se 9 = 0, então o ponto P tem coordenadas (1, 0) (veja 
a Figura 9a), e podemos ver que 


sen0 = y=0 cos0=x=1 g0="=0 


Como mais um exemplo, se 0 = 4, x = y. (Veja Figura 9b). Segundo o Teorema de 
Pitágoras, temos 


P+yp=20=1 
VO) á 
ex=y= FE Portanto, 
guiE v2 qT v2 ei y | 
n— = — —— COST 2XIDT— — — — — 
a "4 4 2 Ba & 


Os valores do seno e do cosseno de alguns ângulos comuns são dados na Tabela 2. 


TABELA 2 


8 em 
radianos O 





Como a rotação do raio OP em 27 radianos o deixa em sua configuração original 
(Veja Figura 10), vemos que 


sen(6 + 27) = sen 0 


cos(9 + 27) = cos 6 


P(x, y) P(x, y) 


(1,0) 





(a) O ângulo 6 (b) O ângulo (9 + 27) 


Pode-se ver que 27 é o menor número positivo para o qual as equações anteriores são 
verdadeiras. Isto é, as funções seno e cosseno são periódicas, com período 27. Segue- 
-se que 


sen(0 + 2n7) = sen6 e cos(0 + 2n7) = cos 6 (5) 
sempre que n for um número inteiro. Também, da Figura 11, vemos que 


sen(—0) = —sen0 e cos(—0) = cos 0 (6) 


EXEMPLO 1 Calcule: 


Ta — Sy BE 
a. sen b. cos 57 Cc. sen( E) d. cos( HE 


Solução 
a. Utilizando (5) e a Tabela 2, temos 


E O POR OR 
sen 3 = Sen] LT 5) ST 


b. Utilizando as Fórmulas (5) e a Tabela 2, temos 
cos 57 = cos(47 + 7) = cost = —1 


c. Utilizando (5), (6) e a Tabela 2, temos 


(=) = (7) - —sen(2 +7) = no =] 
se 5 sen, S a) Sen, 


d. Utilizando (5), (6) e a Tabela 2, temos 


cos 4 = COS 4 = COS q 4 = COS 4 = 5) EE 


Para desenhar o gráfico da função y = f(x) = sen x, primeiro notamos que sen x é 
definido para todo número real x, então o domínio da função seno é (—00, 00). A seguir, 
como a função seno é periódica com período 27%, é suficiente concentrar-se em esbo- 
çar essa parte do gráfico de y = sen x no intervalo [0, 27] e repetir, caso seja necessá- 
rio. Com a ajuda da Tabela 2, esboçamos o gráfico de y = sen x (veja Figura 12 na 
próxima página). 

De maneira similar, podemos esboçar o gráfico de y = cos x (Figura 13). 
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FIGURA 10 
y 
P(x, y) 
18 
P | E x 
40 
POE, =3) 
FIGURA 11 
sen(—8) = —sende 


cos(— 8) = cos 6. 
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—T 7 E TT 37 21 
2 2 
=1 
FIGURA 12 FIGURA 13 
O gráfico de y = sen x O gráfico de y = cos x 





Explorando com 


Esboce os gráficos de f(x) — sen x e g(x) = cos x na janela retangular 
[— 10,10] X [—-L,), 11! 


1. O que os gráficos sugerem sobre a relação entre f(x) e g(x)? 
2. Confirme sua observação montando os gráficos de hA(x) = sen(x + 5) 
e g(x) = cos x na janela retangular [— 10, 10] x [—1,1, 1,11]. 


Para esboçar o gráfico de y = tg x, observe que x = sen x/cos x, então a tg x não é 
definida quando cos x = 0, isto é, quando x = 5 * n7 (n = 0,1,2,3,...). A função é 
definida em todos os outros pontos, de modo que o domínio da função tangente é o 
conjunto de todos os números reais com exceção dos pontos indicados. Em seguida, 
pode-se mostrar que as retas verticais com a equação x = 5 E n7(n=0,1,2,3,...) 
são assíntotas verticais do gráfico de f(x) = tg x. Por exemplo, como 

lim tgx= 0 €e lim tgx = —o 
x=—5 — x—5 + 
que prontamente verificamos com a ajuda de uma calculadora, concluímos que x = 5 
é uma assíntota vertical do gráfico de y = tg x. Finalmente, utilizando a Tabela 2, po- 
demos esboçar o gráfico de y = tg x (Figura 14). 


y 
3 
2 
| . 
|+| ++ xXx 
“Br = TF E T TT 
2 2 2 2 
—1 
E, 
FIGURA 14 


O gráfico de y = tg x. —3 | 


Observe que a função tangente é periódica com o período 7. Segue-se que 
te(x + nm) = tg x (7) 


sempre que n for um inteiro. 
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Os gráficos de y = sec x, y = cossec x e y = cotg x podem ser esboçados de ma- 
neira similar (veja os Exercícios 23 a 25). 


O Modelo Populacional Predador-Presa 


Iremos agora observar um modelo matemático específico de um fenômeno que exibe 
um comportamento cíclico: o chamado modelo populacional predador-presa. 





; EXEMPLO APLICADO 2 População Predador-Presa A população de corujas (pre- 
E 7 dadores) em uma certa região no período de dois anos é estimada por 


Í 
P,(t) = 1000 + 100 sen( TE) 


no mês í, e a população de ratos (presa) na mesma área no instante ít é dada por 


A 

Pt) = 20 000 + 4 000 cos( =) 
Esboce os gráficos dessas duas funções e explique a relação entre os tamanhos das 
duas populações. 


Solução Primeiro observamos que ambas as funções dadas são periódicas com o pe- 
ríodo 24 (meses). Para verificar isso, lembre-se de que ambas as funções seno e cos- 
seno são periódicas com o período 27%. Então o período de P e P, é obtido 
resolvendo-se a equação 

qt 


fi IE TA 
já; 


dando-se t = 24 como o período de sen(7). Como P (t + 24) = P (t), vemos que a 
função P, é periódica com período 24, como afirmado. Em seguida, lembre-se de que 
ambas as funções seno e cosseno oscilam entre —1 e + 1, então P (1) oscila entre 
[1 000 + 100(— 1)], ou 900, e [1 000 + 100(1)], ou 1 100, enquanto P (7) oscila entre 
[20 000 + 4 000(— 1)], ou 16 000, e [20 000 + 4 000(1)], ou 24 000. Finalmente, 
apontando-se alguns pontos em cada gráfico para, digamos, t = 0, 2, 3 e assim por 
diante, obtemos os gráficos das funções P, e P,, como mostrado na Figura 15. 


y 
y=P, (= 20 000+4 000 cos(7:) (presa) 
y 24 000 É Bl ( 
y = Pi(t) = 1000 + 100 sen (7) (predador) 
1 100+ 
| 20 000 
1000 
16 000 
900 





(a) O gráfico da função predador P (t). (b) O gráfico da função presa P.(t). 
FIGURA 15 


Dos gráficos, vemos que, no tempo t = 0, a população de predadores está a 1 000 
corujas. Conforme esta cresce, a população de presas diminui de 24 000 ratos na- 
quele instante de tempo. Por fim, a diminuição na quantidade de alimento causa a 
queda na população de predadores, o que, por sua vez, causa o aumento da popula- 
ção de presas. Mas, conforme a população de presas aumenta, resultando em um au- 
mento da quantidade de alimento, a população de predadores cresce mais uma vez. 
O ciclo é completo e sempre recomeça. E 
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Identidades Trigonométricas 
Equações que expressam relações entre funções trigonométricas, como 
sen(—0) = —sen6 e cos(—80) = cos6 


são denominadas identidades trigonométricas. Outras identidades trigonométricas 
importantes estão listadas na Tabela 3. Cada identidade é verdadeira para todo valor de 
9 no domínio comum das funções especificadas. As provas dessas identidades podem 
ser encontradas em qualquer livro de trigonometria elementar. 


TABELA 
Identidades Trigonométricas 


' Identidades Pitagóricas Fórmulas de Semiangulares Fórmulas de Soma e Diferença 


] 
sen? 0 + cos*0 = 1 cos” 8 = 2 + cos 20) sen(A + B) = sen A cos B + cos À sen B 


'tg2g0+1=sec?0 cos(4 + B)=cosAcosBXsinAsinB 


l 
sen” 6 = 74 — cos 26) 


| cotg/0 + 1 = cossec” 6 


Cofunções de Ângulos Complementares 


q 
sen cos( 2 


q 
s0=sen(——0 
cos sen( 2 


Como veremos posteriormente, essas identidades são úteis para a simplificação de 
expressões trigonométricas e equações, e na derivação de outras relações trigonométri- 
cas. Também são utilizadas para verificar outras identidades trigonométricas, como ilus- 
trado no próximo exemplo. 


Fórmulas de Biângulos 


sen 24 = 2 sen Á cosAÁ 


cos 24 = cos“ A — sen A 








EXEMPLO 3 Verifique a identidade 


sen 6 (cossec 8 — sen 8) = cos? 0 


Solução Verificamos essa identidade mostrando que a expressão da esquerda da equa- 
ção pode ser transformada na expressão da direita. Assim, 


sen 8 cossec 8 — sen” 0 


sen 6 (cossec 8 — sen 6) 
l 2 
sen 0 -——— — sen” 6 
en O 


= 1 — sení0 


cos” 6 


Expl orando com 


1. Você pode confirmar algumas das identidades trigo- 
nométricas graficamente de muitas formas. Por 
exemplo, explique por que uma identidade dada na 
forma f(9) = g(6) sobre um domínio D é equivalente 
às seguintes afirmações: 

a. Os gráficos de fe g coincidem quando vistos de 
qualquer janela retangular apropriada. 


b. Os gráficos de fe —g são reflexo um do outro em 
relação ao eixo 6 quando vistos em qualquer ja- 
nela retangular apropriada. 

c. O gráfico deh = f — gé o gráfico da função zero 
h(8) = O no domínio comum de fe g. 


2. Utilize as observações feitas no Exercício 1 para ve- 
rificar graficamente a identidade sen? 8 + cos*8 = 1 
tendo f(x) = sen? x + cos? x e g(x) = 1. 

Dica: Digite f(x) como y, = (sen x? + (cos x) e utilize a ja- 
nela retangular [— 10, 10] X [—1,1,1,1]. 
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3. Verifique graficamente a fórmula cos” O = 
5(1 + cos 28). 

4. Verifique graficamente a fórmula 
sen O = cos(5 — 6). 





12.2 Testes de Conhecimento 


1. Calcule cos(—5”). 


bo 


2. Resolva a equação cos 6 = VE para 0=0= 27%. 


3. Esboce o gráfico de y = 2 cos x. 


As soluções para os Testes de Conhecimento 12.2 podem ser 
encontradas na página 791. 





12.2 Questões Conceituais 


1. Defina sen 6, cos 6, tg 0, cossec 8, sec 8 e cotg 6 em re- 
lação a x e y, onde (x, y) é um ponto no círculo unitário. 


2. Escreva os valores de sen 8, cos etg O para 


O=,5,L5LE Zed 
3. Complete a equação: 

a. sen? 0 + cos? 6 = 

b. sec? 0 = 

c. cotg*0 + 1 = 


4. Complete a equação: 
| + cos260 h | — cos20 
2 ni 2 


c. sen(A + B) = 


5. Complete a equação: 
a. cos(A + B) = 
b. sen 24 = 
Cc. cos 24 = 











12.2 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 10, calcule a função trigonométrica. 


1. sen 37 2. cos( =) 
T 13 
3. en 4. cos = 
5. sen( +) 6. cos( =) 
T q 
7. tg 6 8. cote( - E) 


ST 
9, jm 
ecl 8 | 


Nos exercícios 11 a 14, encontre as seis funções trigonométri- 
cas do ângulo. 


9 
10. ec — 
cossec A 


qr am 
a. 12. -£ 

2 6 
1 E E 


Nos exercícios 15 a 22, encontre todos os valores de 8 que sa- 
tisfaçam a equação no intervalo [0, 277]. 


1 
15. sen6 = —— 


16. tg60=1 
2 B 
17. cotg0 = —V3 18. cossec 0 = V2 
19. sec0 = —1 20. cos 6 = sen 9 


21. sen ô = sen( +) 22. cos0 = cos( E) 


Nos exercícios 23 a 26, esboce o gráfico da função no intervalo 
[0, 27] 


23. y = cossec x 24. y = sec x 


26. y= tg 2x 


Nos exercícios 27 a 30, esboce o gráfico da função no intervalo 
[0, 277] comparando ao gráfico de y = sen x. 
27. y = sen 2x 28. y = 2 sen x 


30. y = —2 sen 2x 


25. y = cotg x 


29. y = —senx 
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Nos exercícios 31 a 38, verifique cada identidade. 
31. cos?60 — sen?0 = 2 cos280 — 1 


32. 1—-2sen'0 =2cos*0 — 1 
33. (sec0 + tg 0)(1 — sen 8) = cos O 


sen” 8 A gos" 0 
l+cos20 2-sen?g 


35. (1 + cotg? 0) tg? 6 = sec? 6 


34. 


36. pe ums RÃ, = senô 37. — Seg = cos 6 
tg 6 te O + cotg 6 
tg4A + tg B 


38. te(A + B) = | =tAtgB 


39. A figura a seguir mostra um ângulo retângulo ABC so- 
breposto sobre um circulo unitário no sistema de coorde- 
nadas xy. Considerando triângulos similares, mostre que 

BC  Cateto oposto 


en = — = — 
e AC Hipotenusa 


AB  Cateto adjacente 


cos 0 = — 
AC Hipotenusa 


—- BC | Cateto oposto 
"AB  Cateto adjacente 





40. Tenha como referência o Exercício 39. Encontre os valo- 
res das seis funções trigonométricas de 0, onde O é o ân- 
gulo mostrado no triângulo retângulo a seguir 


E 


N É 


P| - B 


41. Tenha como referência o Exercício 39. Encontre os valo- 
res das seis funções trigonométricas de 0, onde O é o ân- 
gulo mostrado no triângulo retângulo na figura a seguir 


C 


13 


42. População de Predadores e Presas A população de raposas 
(predador) em uma certa região em um período de dois 
anos é estimada por 


Ê 
P(t) = 400 + 50 sen( 2) 


no mês t, e a população de coelhos (presas) na mesma re- 
gião no instante t é dada por 


Pt) = 3000 + 500 cos( Tt) 
Esboce os gráficos de cada uma das funções e explique a 
relação entre os tamanhos das duas populações. 


43. Pressão Sanguinea A pressão sanguínea de um indivíduo 
em um estado de relaxamento é dada por 


P(t) = 100 + 20 sen 6t 


onde P(t) é medido em milímetros de mercúrio (Hg) e t 

é o tempo em segundos. 

a. Mostre que a pressão sistólica do indivíduo (pressão 
sanguínea máxima) é 120 e sua pressão diastólica 
(pressão sanguínea mínima) é 80. 

b. Determine os valores de t quando a pressão sanguínea 
do indivíduo é mais alta e mais baixa. 


44. Depois de decolar, um avião inclina-se em um ângulo de 
20º a uma velocidade de 200 pés por segundo. Em quanto 
tempo o avião atingirá a altitude de 10 000 pés? 


45. Um homem localizado em um ponto A na margem de um 
rio cuja largura é 1 000 pés observa uma mulher correndo 
no lado oposto. Quando a corredora foi vista em um pri- 
meiro momento, o ângulo entre a margem do rio e a linha 
de visão do homem era de 30º. Um minuto depois, o ân- 
gulo era de 40º. Com que rapidez a mulher está correndo 
caso mantenha uma velocidade constante? 


o aa 


a Dito es 
cce me ts ps 






1000 pés 


Nos exercícios 46 a 50, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, prove com um 
exemplo. 

46. sen(a — b) = —sen(b — a) 

47. Se sen 6 = — c0=<09=h27,então 6 = 7. 


vio 


48. Setg 6 = 5, então sen 6 = o 


49. cos20 = 2 cos?80 — 1 
50. sen30 — 3 sen6 + 4senº 8 
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12.2 Soluções dos Testes de Conhecimento 


a] 137 
1. cósl ———- | = 608-— 


3 3 
T 
= | 47 + — 
cos( T E) 
q l 
= C08— =— 
3 2 


2. O cosseno de 8 é negativo para 9 nos quadrantes II e II Da 
Tabela 2, vemos que os valores requeridos de 6 são 7 e “7 





3. Transformando o gráfico de y = cos x, obtemos o gráfico 
seguinte de y = 2 cos x. 


12.3 Diferenciação das Funções Trigonométricas 


Nesta seção, desenvolveremos regras para a diferenciação de funções trigonométricas. 
O conhecimento sobre derivadas de funções trigonométricas irá auxiliar na análise das 
propriedades das funções que envolvem funções trigonométricas da mesma maneira 
que analisamos funções algébricas, exponenciais e logarítmicas anteriormente. 


Derivadas das Funções Seno e Cosseno 


Primeiro, desenvolveremos a regra para a derivação de funções seno e cosseno. Então, 
utilizando essas regras e as regras de diferenciação, obtemos as regras para diferen- 
ciarmos outras funções trigonométricas. 

Para obter a regra para a diferenciação da função seno, precisamos dos seguintes 
resultados: 
sen h cosh — 1. 


lim = 1 e lim = () (8) 
h=50 h>0 h 





A plausibilidade do primeiro limite pode ser vista examinando-se a Tabela 4, que é 
construída com a ajuda de uma calculadora. (Sua prova está omitida.) 


TABELA 4 


senh 
Valores de R para valores selecionados de h (em radianos) aproximando-se de zero 


+0,5 +0,1 +0,01 


0,9588511 0,9983342 0,9999833 0,9999998 





O segundo limite pode ser derivado do primeiro utilizando-se a identidade trigonomé- 
trica apropriada e as propriedades dos limites (veja o Exercício 76). 





Você pode obter uma confirmação visual dos limites 
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— 


Explorando com 


acontece quando tentamos calcular 0)? Explique 


| sua resposta. 
- senh - cosh-— 
lim Fa = 1e lim —— =) 2. Monte o gráfico de g(x) = (cos x — 1)/x, usando a 
dc Es janela retangular [—1, 1] X [—0,5, 0,5]. Então uti- 
dada na Equação (8) como a seguir: lize ZOOM e TRACE para mostrar que g(x) é 


a a. róximo a zero se x for próximo a zero. 
1. Monte o gráfico de f(x) = (sin x)/x, utilizando a P p 


janela retangular [—1, 1] X [0, 2]. Então utilize Atenção: Por mais que esses argumentos sejam convin- 
ZOOM e TRACE para encontrar os valores de centes, eles não fundamentam os resultados afirmados. 
f(x) para valores de x próximos a x = O. O que 


Agora, suponha que f(x) = sen x. Então, 


Fa + h) — fo) 


Ff == 13 
a 
sen(x + h) — sen x 
h=>0 h 
— senxcosh + cosxsenh — sen x 
Mm Utilize a regra do seno para somas 
h>0 h 


senx (cosh — 1) + cosx sen h 





h—>0 h 
ti ) (aê) 
= imsenxil -—— |+Ilimcosx|l —— 
h=0 h h>0 h 
(est) (mb) 
— senxlm| —— | + cos x lim 
h>0 h h>0 h 


— (sen x)(0) + (cos x)(1 ) Utilize a Equação (8). 


= COS X 


Com a ajuda da regra da cadeia, esse resultado pode ser generalizado da seguinte 
forma: suponha que 


» = h(x) = sen fx) 


onde f(x) é uma função diferenciável de x. Então, colocando 


u = fx) 
de modo que y = sen u, encontramos, aplicando a regra da cadeia 
dy du du 


ho) = dr” (cosu) = cos fc) ]f'(x) 


Derivadas das Funções do Seno e do Seno Generalizado 


Regra la é ue ) S 
| : —(senx) = cosx 
g ra X 


Regra 1b: Else f(x] = [cos f(x)|f'(x) 


Funções Trigonométricas 793 


Observe que a Regra 1b se reduz à Regra 1 a quando f(x) = x, como esperado. 


EXEMPLO 1 Derive cada uma das seguintes funções: 
a. f(x) =xºsen x b. g(x) = sen(2x + 1) c. h(x) = (x + sen x?)!º 


Solução 
a. Utilizando a regra do produto seguida pela Regra la, encontramos 


f'(x) = 2x sen x + xº É (sen) 


= 2xsenx + xº cosx = x(2 senx + x cosx) 


b. Utilizando a Regra 1b, encontramos 


g' (x) = [cos(2x + DÉC + 1) = 2 cos(2x + 1) 


c. Primeiro, utilizamos a regra geral da potência seguida pela Regra 1b. Obtemos 


| d 
h'(x) = 10(x + sen O + sen x?) 


d 
10(x + sen eh + cos 2 L()] 


10(x + sen x?) (1 + 2x cos x”) E: 


Para derivar a regra para diferenciação da função cosseno, utilizamos as seguintes 
relações entre a função cosseno e a função seno: 


qT a 
cos x — sen g 2) e sSenx — Cos 7 


(veja a Tabela 3). Agora, com a ajuda da Regra 1b, vemos que se f(x) = cos x, então 


| d 
fes 
—d (E - ) 
SA 2 x 


el -abota =) 
= (senx)(—1) 


= —SCOX 


cos x 


Esse resultado pode ser generalizado imediatamente, utilizando-se a regra da cadeia. De 
fato, se 

y = h(x) = cos f(x) 
onde f(x) é uma função diferenciável de x, então com u = f(x), temos y = cos u, de 
modo que 


DD ra a e 
ao du de (senu) o = —[sen fl) ] f(x) 


Derivadas das Funções de Cosseno e de Cosseno Generalizado 


Regra 2a e OS x) sen 
aZa: —-(cosx) = —sen x 
q Re 


É (cos f(x)] = —[senf(0)]$'(8) 


Regra 2b: — 
g ol 
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Explore e Discuta 
Derive a Regra 2a, 
d 
Em (cos x) = —sen x 
diretamente da definição da 
derivada e as relações dadas na 
Equação (8). 


Observe que a Regra 2b se reduz à Regra 2a quando f(x) = x, como esperado. 


EXEMPLO 2 Encontre a derivada de cada função 


a. f(x) = cos(2xº — 1) b. g(x) = NVcos 2x c. h(x) = esn2rteos 
Solução 
a. Utilizando a Regra 2b. Encontramos 
d 
f(x) = —sen(2xº — Di 2x — 1) 


= —[sen(2xº — 1) |4x 
—4x sen(2xº — 1) 


b. Primeiro reescrevemos g(x) como g(x) = (cos 2x)'*. Utilizando a regra da cadeia e 
em seguinda a Regra 2b, temos 


l usa. 
g' (x) = a (cos 2%) Es (cos 2x) 


= — (cos 2x) "*(—sen 25) É (2x) 


[O (0 


= —(cos2x) “—sen 2x)(2) 


so 


sen 2x 


E NYcos 2x 


c. Utilizando o corolário para a regra da cadeia para funções exponenciais, temos 
rf sen 2x + cos 3x do, | 
h'(x) = e (sen 2x + cos 3x) 


d d 
= e EEPOSO (uon 2x) (2x) — (sen 3x) (30) 


= (2 cos2x — 3 sen 3x Je" 2**c0s 3x E 


amet 
rem 


Derivadas de Outras Funções Trigonométricas 


Estamos agora em posição de encontrar a regra para a diferenciação da função tangente. 
De fato, utilizando a Regra do Quociente, vemos que se f(x) = tg x, então 


dd | dd sen x 
FB) = a da “dk (nz) 


(c082)E-sen é — (sen) 6 
COS X dr SEM X sen x)", COS x 





cos” x 
(cos x)(cos x) — (sen x)(—sen x) 
cos” x 


cos? x + sen? x > 
———————— “= sec" x 





cos? x cos” x 
Novamente, esse resultado pode ser generalizado com o auxílio da regra da cadeia, que 
nos leva às duas próximas regras. 


Derivadas das Funções Tangente e Tangente Generalizada 


d 
Regra 3a: — (tg x) = sec? x 


| d 2. , 
Regra 3b: — [tg f(x) ] = [sec f(x) ] f'(x) 


Funções Trigonométricas 


As regras para a diferenciação das três funções trigonométricas restantes são deri- 
vadas de maneira similar. Agora mostraremos as versões generalizadas dessas regras. 
Aqui, f(x) é uma função diferenciável de x. 


Derivadas das Funções Cossecante, Secante e Cotangente 

Regra 4: e [cossec f(x)|] = —[cossec f(x) ||cote f(x) | f'(x) 
d | | | 

Regra 5: —— [sec f(x)] = [sec f(x) Ilte f(x)1f'(%) 


Regra 6: & [cotg f(x)] = —[cossec? f(x) |f'(x) 


Observação Como um auxílio para lembrar os sinais das derivadas das funções trigo- 
nométricas, observe que as funções que começam com “c” [cos x, cossec x, cotg x, cos 
f(x) cossec f(x) e cotg f(x)] possuem um sinal negativo em suas derivadas. 


EXEMPLO 3 Encontre uma equação da reta tangente ao gráfico da função f(x) = tg 2x 
no ponto (3, 1). 


Solução À declividade da reta tangente em qualquer ponto do gráfico de fé dada por 
f'(x) = 2 sec? 2x 
Particularmente, a declividade da reta tangente ao ponto (%, 1) é dada por 


OA sega 
p(Z) 25027 
- AN) = 4 


Portanto, a equação requisitada é dada por 


ar 
—1=4[x-o 
' (= E) 


qr 
=4x+([1-> E 
cdi j 


As técnicas desenvolvidas no Capítulo 4 poderão ser usadas para o estudo das pro- 
priedades das funções que envolvem funções trigonométricas, como é mostrado no pró- 
ximo exemplo. 


EXEMPLO APLICADO 4 População de Predadores e Presas A população de coru- 
jas em uma certa área é estimada por 





Ê 
P(t) = 1000 + 100 sen( 2) 


no mês í, é a população de ratos na mesma área no tempo t é dada por 


df Ê 
Pt) = 20 000 + 4 000 cos( TE) 


Encontre a taxa de variação de cada população quando t = 2. 


Solução A taxa de variação da população de corujas em qualquer instante t é dada por 


/96 


FIGURA 16 


O diagrama de sinais de É”. 


—— [»—— +»|—— | —— + —— +1——— 3 X 
À T T qT 
4 2 


a 


FIGURA 17 


O diagrama de sinais de f”. 


FIGURA 18 
O gráfico de y = sen“ x. 
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PI(t) = 100] cos( =) (7) 
257 


os( E) 
3 “Pp 


E a taxa de variação da população de ratos em qualquer instante t é dada por 


Pi) = 4 000] —sen( =>) |(2) 


— 10007 sen( 7º) 
3 VI2 


Particularmente, quando t = 2, a taxa de variação da população de corujas é 





257 / 3 
- (O) = 22,7 


Isto é, a população de predadores está crescendo com a taxa de aproximadamente 
22,1 corujas por mês. Da mesma forma, a taxa de variação da população de ratos é 


1 0007 T 
= 3 : sen é 
1 000% ] 

4 





P2) = 





= —523,6 


Ou seja, a população de presas está diminuindo a uma taxa de aproximadamente 523,6 


ratos por mês. E 


EXEMPLO 5 Esboce o gráfico da função y = f(x) = sen? x no intervalo [0, 7] obtendo, 
primeiro, as seguintes informações: 


a. 
b. 
Cc. 


Os intervalos onde f está aumentando e onde está diminuindo. 
O extremo absoluto de f. 
A concavidade de f. 


d. A inflexão nos pontos de f. 


Solução 


cl. 


b. 


f(x) = 2 senx cos x = sen 2x. Sendo f'(x) = 0, temos x = 0,5 ou 7. O diagrama 
de sinais para f' (Figura 16) mostra que f aumenta em (0, 5) e diminui em (5, 77). 
Do resultado obtido no item (a) e a seguinte tabela, 


x O 


ho /3 


q 


fo) 0 1 0 


vemos que os pontos de extremidade x = 0 e x = 7 representam o valor mínimo ab- 
soluto de f ou seja, O, enquanto o valor absoluto máximo de f é 1, o qual ocorre em 


a 


X=5. 


. Calculamos f”(x) = 2 cos 2x. Sendo f"(x) = 0, temos 2x = Z ou F:istoé,x = 7 


ou *Z. Do diagrama de sinais para f”, mostrado na Figura 17, concluímos que f é 
côncavo para cima nos intervalos (0, 7) e (7, 7) e côncavo para baixo no intervalo 


3º 


. Dos resultados do item (c), vemos que (3, 5) e (7, >) são pontos de inflexão de f. Por 


fim, o gráfico de f é esboçado na Figura 18. E 
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EXEMPLO APLICADO 6 Rendimento de um Restaurante A receita do McMena- 
4) à my's Fish Shanty, localizado em um resort popular de verão, é aproximadamente 


R() =2(5 4005 T+) (0=t=12) 


durante a enésima semana t (t = 1 corresponde à primeira semana de junho), onde 
é medido em milhares de dólares. Quando a receita semanal está crescendo mais 
rapidamente”? 


Solução A função receita R cresce com a taxa de 


ro (23 


E en 
3 6 


milhares de dólares por semana. Queremos maximizar R'. Portanto, calculamos 


R"(t) = = co To b 


27º qt 
= —— tos — 


9 6 
Sendo R“(t) = 0, temos 





(=) at : 
cos "Tua 'S 
3 
do qual vemos que t = 3 e t = 9 são números críticos de R'(t). Como R'(t) é uma fun- É 
ção contínua no intervalo fechado [0, 12], o máximo absoluto deve ocorrer em um nú- & 
mero crítico ou em um extremo de um intervalo. Na tabela a seguir, vemos que a 2 
receita semanal cresce mais rapidamente quando t = 3, ou seja, na terceira semana x 10 
de junho (Figura 19). Semanas 


FIGURA 19 
E = O gráfico de R(t) = 2(5 — 4 cos Et). 


R'(t) Õ a o Õ 


os EXEMPLO APLICADO 7  Maximizando a Capacidade de uma Calha Uma calha com 

== seção transversal trapezoidal será construída com uma base de 1 pé e lados 

“que tem o comprimento de 6 pés e largura de 1 pé (Figura 20). Encontre o ângulo de 
inclinação 6 que maximize a capacidade da calha. 









6 pés 1 pé 
1 pé Ne 1 pé 
19 7a 
1 pé 1 pé 
(a) Queremos maximizar a capacidade (b) Uma seção transversal da calha 
da calha com as dimensões dadas. tem a forma de um trapézio. 


FIGURA 20 
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Solução O volume da calha é o produto da área de sua seção transversal e seu com- 
primento. Como o comprimento é constante, isso é suficiente para maximizar a área 
de sua seção transversal. Mas a seção transversal é um trapézio com área dada por me- 
tade da soma dos lados paralelos vezes sua altura, ou 


] 
A = a 11 + (| + 2 cos 6) |sen 8 


= (1 + cos 0)sen 6 


Para encontrar o máximo absoluto da função constante A no intervalo fechado [0, 5|, 
primeiro calculamos a derivada de 4, obtendo 


A 


—sen? 8 + (1 + cos O)cos 8 
— sen? 8 + cos 8 + cos” 8 
(cos? 0 — 1) + cos 6 + cos” 6 Utilize a identidade sen” 8 + cos" 0 = 1. 

= 2cos0 + cos60 — 1 

= (2cos0 — I)(cos 6 + 1) 
Sendo A' = 0, temos cos 6 = 5 oucos 6 = —l1: isto é, 0 = 5 (os outros valores de 6 
encontram-se fora do intervalo [0, 5]). Calculando a função A no número crítico O = 
3 de À e os pontos extremos do intervalo, temos 


1 Eri 

O Es ET 

ú 3 2 
3V3 

A Ó di l 


do qual vemos que o volume da calha é maximizado quando 6 = 3, ou seja, 60º. m 





12.3 Testes de Conhecimento 


1. Encontre a derivada de f(x) = x cos 2x. litros em um instante í (em segundos). Quando o volume 


2. Se f(x) = x + tg x, encontre f'(5). 


de ar inalado alcança o máximo? Qual é o volume má- 
ximo? 


3. Suponha que o volume do ar inalado por uma pessoa du- 


rante a respiração é dado por 


1.— sen) (t=0) 


As soluções dos Testes de Conhecimento 12.3 podem ser en- 


contradas na página 602. 
1 


2 





12.3 Questões Conceituais 


1. Indique as regras para a derivação de sen x e cos x. 3. Indique as regras para derivação de tg x e tg Hx). 


2. Indique as regras para derivação de sen fx) e cos f(x). 4. Indique as regras para derivação de cossec f(x), sec flx) e 


cotg f(x). 


Funções Trigonométricas 799 





12.3 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 30, encontre a derivada da função. 
1. f(x) = cos 3x 2. f(x) = sen 5x 


4. f(x) = m sen 2x 
6. f(x) = cos mx 
8. f(x) = cotg Vx 
10. f(x) = x? cos x 


II 


14. f(x) = Vxsen 7x 
16. f(x) = cossec(x” + 1) 


18. f(x) = e” cossec x 


1 
20. f(x) = xº sen = 








x — sen x sen 2x 
21. = 22,1 = 
Fl) 1 + cos x fl) l + cos 3x 
23. f(x) = Vtgx 24. f(x) = Vcosx + sen x 
sen x COS x 
25. = 26. E > 
f(x) fo) = 


27. fix) = nx 28. f(x) = cotg Vx 

29, f(x) — etotg x 30. F(x) — elgrtsecx 

Nos exercícios 31 a 34, encontre a segunda derivada da função. 

31. f(x) = sen x 32. y=3cosx— xsenx 

33. h(t) = (1? + 1) sent 34. g(x) = sec x 

35. Encontre a equação da reta tangente ao gráfico da função 
fx) = cotg 2x no ponto (Z, 0). 

36. Encontre a equação da reta tangente ao gráfico da função 
f(x) = esez no ponto (Z, e). 

Nos exercícios 37 a 40, encontre a taxa de variação de y com re- 


lação a xno valor indicado de x. 


TT aT 
37. y=x"secx; x = 4 38.y = cossecx — 2 cos x;x = E 
— Xtgx 


39. y-——————x=— 40. y: x=0 


sec x. 


Nos exercícios 41 a 44, encontre a(s) coordenada(s) x do(s) 
ponto(s) no gráfico da função na qual a reta tangente possui a 
declividade indicada. 

41. fx) = senx;m =1 


42. g(x) =x + senx;m =1 
43. h(x) = cossecx;m, = 0 


44. flx) = cotgx;m, = —2 


45. Determine os intervalos onde a função 


f(x) = ecos x (0 =x= 27) 


está crescendo e onde está decrescendo. 


46. Determine o(s) ponto(s) de inflexão da função 
f(x) = x + sen x 
Nos exercícios 47 a 50, esboce o gráfico da função sobre o in- 
tervalo especificado obtendo a seguinte informação: 
a. Os intervalos onde f e está crescendo e onde está decres- 
cendo. 
b. O extremo relativo de f 
c. A concavidade de f. 
d. Os pontos de inflexão de f. 
47. f(x) = senx+cosx (O=x=27,) 
48. f(x) =x — senx (0<=x=27) 
49. f(x) = 2senx + sen2x (0=x= 27) 
50. f(x) =ecosx (0=x=27) 
51. a. Determine a série de Taylor sobre x = O para a função 
fx) = sen x. 
b. Utilize o resultado obtido na parte (a) para mostrar que 


(—-27=x= 27) 


sen x 
= 1 





lim 
x>0 X 
52. a. Determine a série de Taylor sobre x = O para a função 
fix) = cos x. 
b. Utilize o resultado obtido na letra (a) para mostrar que 


cosx -— 1 


lim = 0 


x) X 
53. População de Predadores e Presas A população de lobos em 
uma certa região do norte é estimada em 


Pt) = 8000 + 1000 sen( E) 
24 
no mês t, e a população de renas na mesma região é dada 
por 


Ê 
Pt) = 40000 + 12 000 cos( 2) 


Encontre a taxa de variação de cada população quando 
t= 12. 


54. Preços de Ações O preço (em dólares) por ação da Tempco 
Electronics no dia f em que foi negociado é estimado por 
qi Tt TÊ 


6 sen — + 4 sen — 


P(t) = 20 12 sen 15 10 


= na (0 =t=24) 
15 
onde t = O corresponde ao momento em que a ação foi 
registrada na bolsa de valores. Qual a taxa de variação do 
preço da ação no 15º dia de negociações? Qual o preço 
fechado nesse dia? 


800 


35. 


56. 


Ss 


58. 


59. 


60. 
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Número de Horas de Luz Solar O número de horas do dia em 
um dia em particular do ano em Boston é estimado pela 
função 
fo) =3sen ZE (79) 4 12 
= 3sen>—(t — 
365 

onde t = O corresponde a 1º de janeiro. Calcule f(79) e 
interprete seu resultado. 


Nível de Água em um Ancoradouro O nível de água (em pés) 
no Boston Harbor durante um período de 24 horas é es- 
timado pela fórmula 


H=48 sen (a -“10) +76 (0<1=<24) 


onde t = O corresponde a 12h (meia-noite). Quando o nível 
de água está subindo e quando está descendo? Encontre o 
extremo relativo de H e interprete seus resultados. 


Temperatura Média Diária A temperatura média diária (em 
graus Fahrenheit) em um resort turístico em Cameron 
Highlands é estimado por 
2m(t — 23) 

365 
no enésimo dia tí (t = 1 correspondendo a 1º de janeiro). 
Qual foi o dia mais quente do ano? E o mais frio? 


T = 62 = 18cos 


Volume de Ar Inalado Durante a Respiração Suponha que o vo- 
lume de ar inalado por uma pessoa durante a respiração 
seja dado por 


6 at 
V(t) = (1 — cos =) 


litros em um instante t (em segundos). Quando o volume 
de ar inalado alcança seu máximo? Qual é o volume má- 
ximo? 


Receita de um Restaurante A receita do McMenamy's Fish 
Shanty, localizado em um famoso resort de verão, é apro- 
ximadamente de 


R(t) = (s — 4 cos et) (0 =t=12) 


durante a t-ésima semana (t = 1 corresponde à primeira 
semana de junho), onde R é medido em milhares de dó- 
lares. Em qual semana o restaurante alcança a sua maior 
receita? 


Televisionando o Lançamento de um Foguete Um importante 
canal de TV está exibindo o lançamento de um foguete. 
Uma câmera que acompanha o lançamento está locali- 
zada no ponto 4, como mostrado na figura a seguir, onde 
q denota o ângulo de elevação da câmera em A. Com que 
velocidade & varia no instante em que o foguete está a 
uma distância de 13 000 pés da câmera e essa distância 
aumenta na taxa de 480 pés/segundo? 


61. 


62 


63. 


64. 





o 
42 000 pés — 


Máximo Fluxo de Ar Durante a Respiração Consulte o Exercí- 
cio 58. Encontre a taxa de fluxo de ar que circula pelos 
pulmões. Em qual momento a taxa de fluxo atinge seu 
máximo? E o mínimo? 


Consulte o Exercício 64, páginas 232-233. Utilize o re- 
sultado desse exercício para encontrar a taxa na qual o 
ângulo 6 entre a escada e o solo varia no instante que a 
extremidade inferior da escada está a 12 pés do muro. 


Localizando um Suspeito Uma viatura da polícia, na procura 
de um suspeito, estaciona em um ponto a 20 pés de um 
muro. À luz do giroflex da viatura gira a uma taxa cons- 
tante de 90º/seg, e o feixe projeta um ponto de luz quando 
atinge o muro. Com que velocidade o ponto de luz se 
move sobre o muro em um ponto a 30 pés de distância em 
relação ao ponto mais próximo da viatura? 





Porcentagem de Erro em Medição de Altura De um ponto ao 
nível do solo a 150 pés da base de uma torre, José mede 
o ângulo de elevação até o topo da torre em 60º. Se as 
medidas de José estiverem sujeitas a uma porcentagem 
de + 1%, encontre a porcentagem de erro na medição da 
altura da torre. (Consulte a figura a seguir) 





150 rrmemmaes 


65. Maximizando a Capacidade de Drenagem A seção transversal 


66 


67 


de um ralo é trapezoidal, como mostrado na figura. As 
laterais e o fundo do trapézio têm 5 pés de comprimento 
cada. Determine o ângulo 8 de modo que o dreno tenha 
uma área transversal máxima. 








Superfície de uma Colmeia A figura a seguir mostra uma cé- 
lula em formato de prisma de uma colmeia. A parte fron- 
tal do prisma é um hexágono regular, e a de trás é 
formada pelos lados da célula que se juntam naquele 
ponto. Pode ser mostrado que a área da superfície da cé- 
lula é dada por 
V3 — cos6 a 
sen 0 ugaaa) 
onde 6 é o ângulo entre uma das três superfícies superio- 
res e a altitude. Mostre que a área da superfície é mini- 
mizada se cos6 = 1/V3,0u60 = 54,7º. As medições 
reais confirmam que, de fato, esse é o ângulo encontrado 
em colmeias. 


3 
S(9) = 6ab + 28( 


E . 


— e a e a a RT ei ui 
E 


bo 


Determinando a Posição de um Planeta Como mostrado na fi- 
gura a seguir, a posição de um planeta que gira ao redor 
do sol com uma órbita elíptica pode ser localizada calcu- 
lando-se o ângulo central 9. Suponha que o ângulo cen- 
tral mantido por um planeta em um certo dia satisfaça a 
equação 


0 -—-0,5sen6 = 1 


Utilize o método de Newton para encontrar 6. 
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68. Fluxo Sanguíneo Suponha que um pouco do fluido que 
passa por um tubo de raio R seja desviado para um tubo 
de menor raio r conectado ao primeiro em um ângulo 9 
(consulte a figura). É o mesmo caso de quando o sangue 
flui por uma artéria e é bombeado para uma arteríola. 
Qual deve ser o ângulo 9 para que a perda de energia por 
causa do atrito na movimentação do fluido seja mínima? 
Considere que o mínimo existe e resolva o problema uti- 
lizando os seguintes passos: 

a. Utilize a Lei de Poiseuille, que diz que a perda de 
energia por causa do atrito no fluxo não turbulento é 
proporcional ao comprimento do caminho percorrido 
e inversamente proporcional à quarta potência do raio, 
a fim de demonstrar que a perda de energia na movi- 
mentação do fluido de P para S através de Q é 


RL q, OG 


“ERA 


onde k é uma constante. 

b. Suponha que a e b sejam fixos. Encontre d e d, em 
termos de a e b. Utilize esse resultado, juntamente 
com o exercício do item (a), para demonstrar que 


fio ( e nose 3 an *) 
r 


c. Aplicando a técnica dessa seção, demonstre que E é 
minimizado quando 


a = mel 
R 





Nos exercícios 69 a 72, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, explique o 
porquê, ou dê um exemplo para demonstrá-la. 

Agr 
69. lim — =1 


x-s0 AX 
Dica: Utilize a Equação (8). 


70. O gráfico de fx) = x — sen x é não decrescente em 
(= em), 
71. A função fx) = cos x possui um mínimo relativo em um 


ponto x = a, onde g(x) = sen x possui um máximo relativo. 


72. O gráfico de fx) = sen x + cos x é côncavo para baixo 


no intervalo (0, 5). 


73. Prove a Regra 4: 
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Se  h(x) = cossec f(x) 75. Prove a Regra 6: 
Então (2) = —Icosseof()lcotg (3) Sh) =cogf) 
Dica: cossec x = e Então h'(x) = —[cossec*f(x)]f'(x) 
l cos x 
Dica:cotgx =—— = 
74. Prove a Regra 5: tgx  senx 
Se h(x) = sec f(x) |  Cosh— 1 
então h'(x) = [sec f(x)Iltg f(x)]f'(x) Ma Hioveque Pre h dá 
Dica: s ms Dica: Multipli a 
RT ca: Multiplique por 41: 





12.3 Soluções dos Testes de Conhecimento 


1. f'(x) = so 2x + (cos asa nai 
dx dx 
V'(t) = E — cos =) (=) seca cos me 
= x(—sen 2x)(2) + (cos 2x)(1) Sm 2 PAO 5 2 


= cos 2x — 2x sen 2x Com V'(t) = 0 e resolvendo a equação resultante temos 


2. f(x) = 1 + sec?x. Portanto t=1+2n(n =0,1,2,...) como números críticos de 
V. Os números t = 1,3,5,7,... conduzem ao extremo 
T | T relativo de V, coincidindo com o extremo absoluto de V 
à =1+se(7)=1+ V2)-= 3 
f ( à (02) com os valores O e ;2. Portanto, o volume de ar inalado al- 
cança seu máximo quando t = 3,7,11,..., eseu valor 


«121: 
é 5+ litros. 


— Usando - 


Analisando Funções Trigonométricas 


Os recursos gráficos podem ser utilizados para analisar funções trigonométricas com- 
plicadas, como demonstrado no exemplo abaixo. 
Vx cos 2x 
Vxº + sen 3x 
a. Utilize uma calculadora com recursos gráficos para esboçar o gráfico de f na janela 
0 2 retangular [0,2] X [—2, 1]. 
b. Utilize a operação de derivada numérica da calculadora com recursos gráficos para 
encontrar a taxa de variação de f(x) em x = 1. 


EXEMPLO 1 Seja f(x) = (0<x<2) 


c. Encontre os pontos de inflexão de f. 
2 d. Calcule o lim f(x). Explique por que f(x) não é definido. O que acontece se utili- 
FIGURA TI Rd 


zarmos a função de avaliação da calculadora com recursos gráficos para encontrar AO)? 
e. Encontre o máximo absoluto e o mínimo absoluto de f no intervalo [0,5, 2]. 


Solução 

a. O gráfico de f na janela retangular [0, 2] x [—2, 1] é mostrado na Figura T1. 

b. Encontramos f'(1) = —2,0628. 

c. Os pontos de inflexão são (1,0868, —0,5734) e (1,9244, —0,5881). (Observação: 
mova O cursor próximo a x = 1 para localizar o primeiro ponto de inflexão, e pró- 
ximo a x = 1,5 para localizar o outro.) 
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d. Utilizando ZOOM-IN, encontramos lim f(x) = 0,5774. (0) não é definido, pois 
150" 


tanto o denominador quanto o numerador de f(x) aproximam-se de zero, conforme 
x se aproxima de zero. Se utilizarmos a função avaliação no recurso gráfico para en- 


contrar (0), a calculadora não mostrará um valor para y. 


e. Utilizando a operação para encontrar o mínimo absoluto e o máximo absoluto na ja- 
nela retangular [0,5, 2] X [—2, 1], encontramos o mínimo absoluto de — 1,0823 e 


o máximo absoluto de 0,3421. 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos exercícios 1 a 6, utilize a operação de derivação numérica 
de uma calculadora com recursos gráficos para encontrar a 
taxa de variação f(x) no valor de x. Dê sua resposta com a pre- 
cisão de quatro casas decimais. 
fm) =xV1 + sentx;a= 0,5 
l + cosx 


2, JE Rg e 
ft) V1 + sen 3x dá 


e 
4 
x tg x 


3. f(x) = E 


d fix) = +) go | 


= 0,4 


5. f(x) = cos[cossec(Vx + 1)];x = E 


In(cos x) 
(1 Sm PP 
Jos exercícios 7 a 10, utilize u cu ra coil cur 

Nos exerc 7 a 10, utilize uma calculadora com recursos 
gráficos para encontrar o máximo absoluto e o mínimo abso- 


luto de fno intervalo dado. Dê sua resposta com a precisão de 
quatro casas decimais. 


6. f(x) = x= 0,8 


2 








sen x cos x 
7. f(x) = = [1, 6] 8. f(x) = VA * [1,3] 
(= XSeCx 
* f8) = 1 + cotg x [955.1 
Ê x + Cos x 
o pu = 1 + 0,5 senx' ae 


11. Consulte o Exercício 54, página 799. 
a. Esboce o gráfico de P utilizando a janela retangular 
O 201 X TIS, 351, 
b. Qual a taxa de variação do preço do estoque no fe- 
chamento do 23º dia de negócios? 
c. Qual foi o preço no fechamento desse dia? 


12. Consulte o Exercício 57, página 800. 
a. Esboce o gráfico de T, utilizando a janela retangular 
[0, 365] x 20, 801. 
b. Utilizando TRACE e ZOOM ou a operação de re- 
curso gráfico para encontrar o extremo absoluto de 
uma função, verifique a solução para o problema. 


13. Consulte o Exercício 58, página 800. 
a. Esboce o gráfico de V, utilizando a janela retangular 
[0, 12] X [0, 2]. 


b. Verifique a solução do problema utilizando uma cal- 
culadora com recursos gráficos. 


14. Número de Horas de Luz do Dia O número de horas de luz do 
dia, em um dia específico do ano em Boston, é estimado 
pela função 

21 
t) = 3 e = PO fe: 12 
fo) = 3 sen des (t — 79) 
onde ft = O corresponde a 1º de janeiro. 
a. Esboce o gráfico de f no intervalo [0, 365). 
b. Quando ocorre o dia mais longo? Quando ocorre o dia 
mais curto? 


15. Efeito de um Terremoto em uma Estrutura Para estudar o efeito 
de um terremoto em uma estrutura, engenheiros obser- 
varam o modo como uma viga se inclina quando sujeita 
a um tremor. À equação 


th 
D=a a cos( 22) (0O=h=L) 
onde L é o comprimento de uma viga e a é a deflexão má- 
xima da vertical, foi usada pelos engenheiros para calcu- 
lar a deflexão D em um ponto na viga h pés do chão 
(consulte a figura). Suponha que uma viga vertical de 10 
pés tenha uma deflexão máxima de ; pé quando sujeita 
à força externa. Utilizando diferenciais, estime a dife- 
rença na deflexão entre o ponto mediano da viga e o 
ponto 1, pés acima dele. 





16. Porta Vai e Vem A figura mostra o alto de uma porta vai e 
vem equipada com uma mola que a fecha e um meca- 
nismo hidráulico que age como um amortecedor opondo 
o movimento da porta. A porta é solta do repouso em um 
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ângulo de 3 radianos da posição de equilíbrio, e o ângulo a. Com que rapidez O varia meio segundo depois de a 
da porta t segundos após ser solta é descrito pela equação porta ser solta? 
- b. Avalie lim 6(t) e interprete seu resultado. 
= oO cal | FSpRe 
o(1) = ae (cos V2t + V2 sen V21) c. Monte o gráfico de 6 e interprete seu resultado. 





OM | 
O Posição de equilíbrio 


12.4 Integração de Funções Trigonométricas 


Integrando Funções Trigonométricas 

Cada uma das seis equações pertencentes à regra de diferenciação dada na Seção 12.3 

pode ser integrada para gerar uma fórmula correspondente de integração. Por exemplo, 

integrando a equação f'(x) = cos x, da Regra 1, em relação a x, obtemos 
csxdr=|f(Wd=f(a)+C=senx+C 

onde € é uma constante de integração. As seis regras de integração que podem ser ob- 


tidas dessa maneira aparecem a seguir. 


Fórmulas de Integração Trigonométrica 


L; | sen x de = —cosx + C 


2. | cosx dr = senx + € 

3. | sec? x dx = tg x + C 

4. | cossec? x dx = —cotgx + C 
5 | secxtg xd = secx + € 


6. | cossec x cotg x dx = —cossecx + € 


EXEMPLO 1 Encontre / cos 3x dx. 


Solução Façamos u = 3x de modo que du = 3 dx e dx = 5 du. Então 


| cos 3x dx = =| cos u du 


1 | 
= 3 senu + €  UseaRegra2. 


] 
= a Sen dx + É E 





EXEMPLO 2 Encontre J sec(2x + 1) tg(2x + 1) dx. 
Solução Faça u = 2x + 1 de modo que du = 2 dx, ou dx = 5 du. Então 
] 
| sec(2x + 1) tg(2x + 1) dx = > | secutgu du 
a Log 
a sec u 
l | | 
= Secex + 1) + C E 
EXEMPLO 3 Encontre | =. 
l + cosx 
Solução Façau = 1 + cos x de modo que du = —sen x dx, ou sen x dx = — du. Então 
| Sex =. du 
| + tos u 
=-—Inlul + C 
= —In/l + cosx| + C E! 
q! 2 
EXEMPLO 4 Calcule | x cos 2x dx. 
0 
Solução Primeiro integramos a integral indefinida 
| x cos 2x dx 
por partes com 
u=x e dv=cos2xdx 
de modo que 
du=dx p= > sen 2x 
Portanto, 
| x cos 2x dx = uv — | vdu 
l l 
— 2 * Sen 2x ne >] sen 2x dx 
4 É 2 + ZE PUC 
3" sen 2x 4 cos | 
Utilizamos o método da substituição para calcular a integral da direita. Portanto: 
q! 2 1 1 qi2 
| x cos 2x dx = — x sen 2x + — cos 2x 
' 2 4 0 
=" sen 7 q COS 7 | q COS 
- 1 10. 1 E 
4 4 2 o 
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v=sen 2t 


ttf 


Ex 15] 
bo (3 
+|3 

= 


— 


FIGURA 21 
A área sob a curva y = sen 2t 
det=0at=4. 


Explore e Discuta 

Tenha como referência o exercício Explore e Discuta da página 467 (Capítulo 6). 

1. Mostre que se j é par e g é ímpar, então a função f g é ímpar. 

2. Consulte o Exemplo 4, na página anterior, e utilize o resultado do número (1) para mostrar que 


t'2 
| x cos 2x dx = 0 
—m/2 


3. Qual a área da região limitada pelo gráfico de f(x) = x cos 2x, oeixox easretasx = — 
ex=52 


EXEMPLO 5 Encontre a área sob a curvade y = sen2t, det=O0at=4. 


Solução À área requerida, mostrada na Figura 21, é dada por 
q/4 


li 1 ] , 1 I 
nd s-cso| =--=a— +— 6050 = > mn 
| sen 3 cos , 2 cos 2 2 cos 3 


= EXEMPLO APLICADO 6 Preços de Ações O preço de fechamento semanal da 
| Corporação HAL em uma semana é aproximado pela regra 





r(t) = 30 + tsen (0 =t= 15) 


onde f(t) é o preço (em dólares) por ação. Encontre a média do preço de fechamento 
semanal das ações em um período de 15 semanas. 


Solução O preço de fechamento semanal das ações em um período de 15 semanas 
é dado por 
l : TT 
A = | (30 + sen TZ) dt 
=D 6 


1 (3 1 [1 =” 
| 30dt + 5 | tsen— t dt 
0 15 0 





1 6 


O im T 
0 + | tsen— t dt 
1 6 
Integrando por partes com 


TT 
u=t e dv=sen-—tdt 








6 
de modo que 
du =dt e pes ans 
T 6 
temos 
LÊ s PR im 
A=30+75(- > tcosct +15] cos E rdt) 
15 “T 6 0 47 0 6 
If (6 15m 6) id | 
se (sent + egos [(8) 2] 
] 6 Yom f6Y 
= 30) +. —| — + A "ADO 
30 dl (é Jasyo) [é ) sen é (É) sen 0] 
2 


1/6 
30 SE ) = 30,24 


ou, aproximadamente, US$ 30,24 por ação. Hi 
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Explore e Discuta 


Explique as expressões seguintes, sem calcular o valor da integral, usando as propriedades 
das funções trigonométricas: 


qi2 r2im/2 3 
1. | sen x dx = | sen x dx A | (2 + cos3x — sen5x) dx = 0 
0 -3 


Og 


Fórmulas de Integração Trigonométrica Adicionais 


As seis fórmulas de integração listadas no início desta seção eram consequências ime- 
diatas das seis regras de diferenciação correspondentes da Seção 12.3. Agora, comple- 
tamos a lista de fórmulas de integração para funções trigonométricas básicas, mostrando 
as fórmulas de integração para tangente, secante, cossecante e cotangente. 


Fórmulas de Integração Trigonométrica Adicionais 
7. |tgxdr = —In|cosx| + C 


sec x dx = In|secx + tgx| + € 


10. 


8. | 
9. | cossec dx = In|cossecx — cotgx| + € 
0 | cotg x dx = In|senx| + € 


Para provar a Fórmula 7, escrevemos 


sen x 
[tgx dr = | E a 
Cos x 
Fazendo u = cos x, de modo que du = —sen x dx, encontramos 


[tgxdr = [Se = —“hjál +C 


= -—In|jcosx| + € 


como queremos demonstrar. 





12.4 Testes de Conhecimento 


2 cosx de raposas por mês. Se a população em t = O é 400, en- 
1. Calcule E E sena contre uma expressão que mostre o número de raposas 
0 no mês 1. 


2. A taxa de variação da população de raposas em certa re- 
gião em um mês f é 


251 (=) 
—— cos| — 
6 a 


12.4 Questões Conceituais 


As soluções para os Testes de Conhecimento 12.4 podem ser 
encontradas na página 810. 





1. Dê as regras de integração de sen x, cos x e sec” x. 2. Dê as regras de integração de cossec” x, sec x tg x e 
cossec x cotg x. 
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12.4 Exercícios 


Nos exercícios 1 a 32, encontre ou calcule cada integral. 


1. | sen 3x dx 2. | cos(x + m) dx 
3. |(3senx + 4cosx) dx 4.| (x? — cos 2x) dx 
5. | sec? 2x dx 6. | cossec? 3x dx 
7. | xcosx? ds 8. | x sec x? tg x? de 


| cossec 7x cotg 7x dx 10. | sec 2x tg 2x dx 
11. [ 


(senx + cosx) dx 12. IN (2 cosx + 3 senx) dx 
—q!2 


É) 


13. Ir te 2x dx 14. pr cotg 2x dx 

0 r/8 
Ia. | sen *xcosx dx 16. | cos? x sen x dx 
17. | sec x dx 18. | cossec( | =)dk 

q/12 
19. | sec 3x dx po. |" tg 2x dx 

0 0 
21. | Voosx sen x dx 22. | (sen) “à cos x dx 
do. | cos3x Vi — 2 sen 3x dx 

Cos x k , 
24. 45% 25. [tg x sec x dx 
26. | secs xtg x dx 
27, | cossec? x( x (cotgx — 1)º dx 
e" sen(In x 

28. | sec? xVA + texd 29. | ento 
" a * cosx | 

a ++ san 
31. | sen(in x) dx 


Dica: Faça a integração por partes. 
do 
32. | cos(In x) dx 
1 
Dica: Faça a integração por partes. 
Nos exercícios 33 a 36 encontre a área sob a região do gráfico 
dafunçãofdex=aax=b. 


33. f(x) = cos qa =0,b = 
q 
34. f(x) = x + sena =0,b = 


35. 7(x) =tgma=0,b=" 


| T q 

36. f(x) = cotgx + cossecx;a = FÉ b = z 

37. Encontre a área da região limitada superiormente pelo 
gráfico de y = x e inferiormente pelo gráfico de y = sen 
xdex=0ax= 7”. 

38. Encontre a área da região limitada superiormente pelo 
gráfico de y = cos 2x e inferiormente pelo gráfico de y = 
xdex=0ax = 4%. Faça um esboço da região. 

Nos exercícios de 39 a 42, resolva a equação diferencial ou o pro- 

blema de valor inicial. 





dy senx 

39, — = (0) =0 
dx o 
dx 

40. — = -e* cost 
ã e* cos 


41. cossecy dx + secx dy — O 
42. cotgydx — xdy = 0;y(1) = 0 
43. Preço de Ações O preço de fechamento semanal da TMA 


Corporation em uma semana tí é estimado por 
qt 

ft) = 80 + 3t cos (0 =t= 15) 
onde f(t) é o preço (em dólares) por ação. Encontre a 


média do preço de fechamento semanal das ações em um 
período de 15 semanas. 


44. Média Diária de Temperatura A temperatura média diária, em 
graus Fahrenheit, de um resort em Cameron Highlands, 
na Malásia, é de aproximadamente 


2m(t — 23) 


T = 62 - 18c 
cos 365 


no t-ésimo dia (t = 1 corresponde a 1º de janeiro). Qual 
é a temperatura média no resort no mês de janeiro? 
Dica: Encontre o valor médio de T no intervalo [0, 31). 


45. Receita do Restaurante A receita do restaurante McMena- 
my's Fish Shanty, em um popular resort de veraneio, é 
de aproximadamente 


R(t) -a(s — 4 cos mt) (0 =t= 12) 


durante a í-ésima semana (t = (O corresponde à primeira 
semana de junho), onde R é medido em milhares de dó- 
lares. Qual é a receita total obtida pelo restaurante em um 
período de 12 semanas com início em 1º de junho? 


46. Preços de Ações Consulte o Exercício 54, na Seção 12.3. 
Qual é o preço médio por ação da Tempco Eletronics du- 
rante os primeiros 20 dias em que foram vendidas na 
bolsa de valores? 


47. Volume de Ar Inalado Durante a Respiração Suponha que a 
taxa de ar que entra e sai do pulmão durante a respira- 
ção seja de 


48 


49 


50. 


51 


É 
R(t) = 0,6 sen e 


litros por segundo, onde t é o tempo em segundos. En- 
contre uma expressão para o volume de ar Vnos pulmões 
de uma pessoa a qualquer momento t. Suponha V(0) = O. 


Média do Volume de Ar Inalado Durante a Respiração Consulte o 
Exercício 47. Qual é a média do volume de ar inalado nos 
pulmões de uma pessoa durante um ciclo respiratório? 
Dica: Encontre o valor médio da função que fornece o volume 
de ar inalado (obtido na solução do Exercício 47) no intervalo 
[0, 4]. 


População Predador-Presa As populações de lobos e renas 
em certa região do norte são dadas por 
qÍ 


P(t) = 8000 + 1000 a 
1(t) sa 


É 
Pt) = 40000 + 12000 cos e 


respectivamente, em um tempo t, onde t é medido em 
meses. Qual é a média da população de lobos e de renas 
em um intervalo de tempo [0, 6]? 


Crescimento de uma Colônia de Drosófilas Uma bióloga deter- 
minou que variando o fornecimento de comida para as 
drosófilas (moscas das frutas) em um experimento con- 
trolado, a taxa de crescimento da população obedece à 
regra 

dQ 

“HE = (0,0001(4 + 5 cos 21)0(400 — 0) 
onde () indica a população de moscas em um momento f. 
Se haviam, inicialmente, dez drosófilas, determine o nú- 
mero de moscas das frutas na colônia após 20 dias. 
Dica: Resolva a equação diferencial separável usando a seguinte 
identidade: 





a a Ê a | 

o(c-9) clo c-q 
População de Insetos A população P de um inseto em um 
momento tí é descrita pela equação diferencial 


dp 

— = kP cos at 

dt 
onde k e a são constantes positivas. Encontre P(t), sa- 
bendo que a população em t = 0 é P,. 


Dica: Veja a Seção 9.2. 


52. 


53. 


54. 
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a. Encontre o valor de k, sendo que a função f(x) = k sen 
“= é uma função densidade de probabilidade no inter- 
valo [0, 5]. 

b. Encontre a média e a variância da variável aleatória x 
associada à função densidade de probabilidade f da 
parte (a). 

Dica: Integre por partes. 


uu Edu A sen x 
Use a aproximação por polinômio de Taylor de ——, 
x 





Sen X x? x xº 


1-4 > — 
x 6 120 5040 








para obter uma aproximação da integral 


"2 senx 
| dx 
0 





x 


Use a aproximação por polinômio de Taylor de cos x”, 
Es x! , xo lá 
Os | fr 

2 24 720 


para obter uma aproximação da integral de cosseno de 
Fresnel 


A 
| cos t? df 
0 


(É importante para estudar a teoria de difração). Em par- 
ticular, estime 


ri 
| cos £2 dt 
TH) 


Nos exercícios 55 a 58, determine se a afirmação é verdadeira 
ou falsa. Se verdadeira, explique por quê. Se falsa, dê um exem- 
plo para mostrar a razão. 


39. 


58. 


b h+27 
| sen x dx = | sen x dx 


a a+ 27 


bh b+27 
56. | cos x dx = | cos x dx 


[O a 


q/2 
57. | Vy sen2xdx > 0 
—a2 


al? m/2 
| |senx| dx = | |cosx| dx 
—q!2 er) A 
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12.4 Soluções dos Testes de Conhecimento 





1. Sejau = 1 + sen x de modo que du =cos x dx. Então, Seja u = £ para que du = % dt. Portanto, 
Cos X du 25 12 
Sr ds =| =Inju| +C p= (EE (22) foosudu = 50senu + c 
=Inll+senx| + C t 
= 50 sen( 0) + € 
Portanto, 12 
o ass m/2 Para calcular €, note que P = 400 quando t = O. Ou seja, 
— = e= n/1 +seng| = |n2 | 
' l + senx 0 400 = 50(0) + € ou C=400 
2. A população de raposas no mês t é Portanto, 
251 qt 7 qi 
O acid “Ee P(t) = 400 + 50 E 
p= | 6 cos( mo) d () sen( 2) 
257 Tt 
= e] cos( im) dt 


* Usando 


Calculando Integrais de Funções Trigonométricas 

Como vimos no Capítulo 6, a operação de integração numérica de um dispositivo grá- 

fico pode ser utilizada para calcular integrais que envolvem funções trigonométricas. 

EXEMPLO 1 Use uma calculadora com recursos gráficos para encontrar a área da re- 
> gião R que é completamente delimitada pelos gráficos das funções 


f(x) = cosx + sen2x e g(x) = 1 — xº 


Solução Os gráficos de fe g na janela de visualização [—2, 2] X [—2, 2] podem ser 


, , vistos na Figura T1. 
Usando a operação de intersecção de uma calculadora com recursos gráficos, des- 
= cobrimos que as coordenadas de x dos pontos de intersecção dos dois gráficos são 
SIGUBA TA = —1,1554 e O. Já que o gráfico de g está acima do de f no intervalo [—1,1554, 0], 


vemos que a área de R se dá por 


A = | [(1 — x”) — (cosx + sen 2x)] dx 


—1,1554 


0 
= | (1 — xº — cosx — sen 2x) dx 
-1,1554 


= (0,5635 


EXERCÍCIOS DE TECNOLOGIA 





Nos Exercícios 1 a 4,use uma calculadora com recursos gráficos 
para encontrar a área sob o gráfico de f no intervalo [a, b]. Ex- 
presse sua resposta com quatro casas decimais. 


1. f(x) = Vxsen 2x; [0,1] 





[1,2] 


sen x. 


2. f(x) = 


cos X 


3. f(x) = VA sbt 
4. f(x) = (cos x) (o - E) [0, 5] 


aa 


0, 1] 





Nos exercícios 5 a 12, use uma calculadora com recursos gráfi- 
cos para calcular a integral definida. Expresse sua resposta com 
quatro casas decimais. 


0,3 
5. | (0,2 cosx — 0,3 sen 2x + 1,2 tg 3x) dx 
0 


11 217 
6. | Vi +xºsecx dx VA | a 
; A 10 + 3 cosx 


m/2 1 
| l 
. | [1 +-sen?xdx 9. | In sen x dx 
7 2 0,5 


2 1 
10. | EE dy 11. | cos x” dx 
1 0 


no | ? cos x | 

o (+ sen" x)” 
Nos exercícios 13 a 16, use uma calculadora com recursos grá- 
ficos para (a) planejar os gráficos das funções fe ge (b) encon- 
trar a área da região delimitada por esses gráficos e as linhas 
verticais x = ae x = b. Expresse sua resposta com quatro casas 
decimais. 





Capítulo 12. 
FÓRMULAS 


1. Conversão de graus em radianos 


2. Derivadas das funções trigonométricas: 
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1 
13. f(x) = x sen 2x; g(x) = 1 —2;a=0,b=1 


14. flo) = tg x: g(x) = 5 — Vi+vVxa=0b=1 
15. f(x) =eSg(x) =Intgx;a=0,2,b = 0,8 

16. f(x) = cotg x; g(x) = 
Nos exercícios 17 a 20, use uma calculadora com recursos grá- 
ficos para (a) planejar os gráficos das funções fe g e (b) encon- 


trar a área da região delimitada por esses gráficos. 
17. f(x) = 2 cos3xeg(x) = x? 


L+H2smx as L,h=-S 


18. f(x) = cosxeg(x) = e” — 1 
19. f(x) = sen2xeg(x) =x — Vx 
20. 106) = E cglx) = 0,5% 


21. Nível de Água do Porto de Boston O nível de água (em pés) no 
Porto de Boston durante certo período de 24 horas é es- 
timado pela fórmula 


H= 48 sen é (1 — 10) + 7,6 (0<1=<24) 


onde t = O corresponde à meia-noite. Qual é a média do 
nível da água do Porto de Boston em um período de 24 
horas naquele dia? 


22. Número de Horas com Luz do Dia em Chicago A quantidade de 
horas com luz do dia em um momento t em Chicago é 
estimada por 

Ee 
LÃt) = 26861 — [= 79) + 32 
onde t é medido em dias e t = O corresponde ao dia 1º de 
janeiro. Qual é a média do número de horas com luz em 
Chicago no ano? E no verão de 21 de junho (t = 171) até 
20 de setembro (t = 262)? 


Resumo das Principais Fórmulas e Termos 


360 graus = 27 radianos 


E u du 
Ser Ed ga é 
eno Es (senu) = cosu E 
d du 
Cc É (cosu) = —senu— 
osseno a (cos u) sen u e 
d d 
Tangente ra (tg u) = sec? u Ea 
c d | ) : du 
ossecante — (cossecu) = —cossecu cotg u — 
A do 
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Secante A (secu) = secutgu au 
dx dx 

Cotangente E (cotgu) = —cossec? u — 
dx dx 


3. Integrais das funções trigonométricas: 


| senudu = —cosu + € cossec u cotg u du = —cossecu + € 


| cosudu = senu + C tgu du = —In|cosu| + € 
| sec?udu =tgu + C secudu =lIn|secu +tgu| + C 


cossec? u du = —cotgu + C cossec u du = In|cossecu — cotgu| + € 


| secutgudu = secu + C cotg u du = In|senu| + € 


TERMOS 
ângulo (778) raio inicial (778) raio terminal (778) 
grau (779) radiano (779) ângulos coterminais (780) 


período de uma função trigonométrica modelo de população de predador- | identidade trigonométrica (788) 
(785) -presa (787) 


Capítulo 12 Questões Conceituais de Revisão 

















Preencha os espaços vazios. b. sen(A + B) = senAcos B cos 4 sen B 
1. a. A medida do ângulo central subtendido por um arco c. sen 24 = 2 
igual em comprimento ao raio do círculo é chamada de d. cos 24 = cos? À — 
Esc " E d d 
b. O ângulo subtendido por uma rotação completa é 6. a. ra [sen f(x)] = b. Ea [cos flx)] = 
radianos ou graus. 
d —d 
2. a. Sex é o número de graus, então f(x) = é o nú- Cc. En tefa))= 00 dd. rs [cossecflx))= — 
mero de radianos. d d 
b. Se x é o número de radianos, então g(x) = é o e jsecfx)l= 0 + ET [cotgfl)] = 
número de graus. | 
3. Se P(x, y) é um ponto no círculo onde o raio de OP forma 1. a | senxdy =. b. | cosxdy =. 
um ângulo de 9 radianos com respeito ao eixo x positivo, c. | sec2x dx = d. | cossec? x dx = 
então cos O = , Sen O = tg 0 = | 
e. | secxtgx dx = 
cossec 9 = ; Sec O = e cotg 6 — 
f. | cossecx cotg x dx = 
4. a. sen? 60 + =1 b. tg? 0 + = sec? 0 | ii | 
c. cols”0 + = cossec” 6 
d. cos? 0 = (1 + ) 


5. a. sen?9 = (1 — ) 





Exercícios de Revisão 


Capítulo 12. 


Nos exercícios 1 a 3, converta os ângulos em radianos. 
1. 120º Z. 450º o mi 


Nos exercícios 4 a 6, converta os ângulos em graus. 


l 
4. —— radianos 
6 
ST 
5. —— radianos 
2 
fkr 
6. —— radianos 
4 
Nos exercícios 7 e 8, encontre os valores de 68 que satisfazem a 


equação no intervalo [0, 277]. 


l 
Fa 0 = > 
cos > 


Nos exercícios 9 a 20, encontre a derivada da função f. 


9. f(x) 10. f(x) = 2. cos ã 


11. f(x) = 2 senx — 3 cos 2x 12. f(x) = sec? Vx 
13. f(x) =e “tg 3x 14. f(x) = (1 — cossec 2x)º 


8. cotg0 = —V3 


= sen 3x 


cos x 

15. f(x) = 4 sen: 16. dO, 
Fx) sen x cos x f(x) = à isca 

mis 18. f(x) = In(cos? x) 
«flx) = E =uuilzz «Flx) = In(cos” x 


19. f(x) = sen(sen x) 20. f(x) = er” cos x 


21. Encontre a equação da linha da tangente para o gráfico 
de função f(x) = tg? x no ponto (4, 1). 


22. Encontre a função f, dado que sua derivada é f(x) = 
Vx + senx e seu gráfico passa pelo ponto (0, 2). 


23. Esboce o gráfico da função y = f(x) = cos? x no intervalo 
[0, 7], obtendo a seguinte informação: 
a. Os intervalos onde f aumenta e onde diminui. 
b. O ponto de extremo relativo de f. 
c. O tipo de concavidade de f. 
d. Os pontos de inflexão de f. 


Nos exercícios 24 a 33, encontre ou calcule a integral. 


2x 
24. | cos E dx 25. | sen? 2x dx 
x cossec x? cotg xº dx 21. | x cos x dx 
29. e esene dx 





26. | 
28. | sem? x cos x dx 
| em 


Ce 
31. 
sen? há h 


30. da dx 
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2 


q/2 
42. | —cosx 
ma 1 — cos“ x 


33. | sen x (1 + cos” x) dx 
0 


34. Encontre a area da região na pelas curvas f(x) = 
5 


senxeg(x)=cosxdex=Zax=% 

35. População de Predadores e Presas A população de raposas em 
certa região durante um período de dois anos é estimada 
por 


Ê 
P,(t) = 400 + 50 sen( 2) 


no mês t e a população de coelhos, na mesma região, em 
um mês í se dá por 


qi 
Px(t) = 3 000 + 500 cos( a 


Encontre a taxa de variação das populações quando 
t = 4. 


36. Taxa de Ocupação de Hotel A taxa de ocupação (em porcen- 
tagem) de um grande hotel em Maui no mês tí é descrita 
pela função 


4 
R(t) = 60 + 37 sen ( 2) (0 =t=12) 


onde t = O corresponde ao início de junho. Quando a taxa 
de ocupação atinge o seu nível mais alto? Quando ela au- 
menta mais rapidamente? 


37. Taxa de Ocupação de Hotel Veja o Exercício 36. Determine a 
média da taxa de ocupação do hotel por um período de 
um ano, de 1º de junho até 31 de maio do ano seguinte. 

. | — cosZx 
Dica: sen? x = ———— 
2 

38. (idos Respiratórios O volume de ar inalado por uma pessoa 

durante a respiração é calculado por 


Vít) = é(o = cos TE) 


litros em um momento t (em segundos). Qual é a média 
de volume de ar inalado por uma pessoa em um ciclo de 
t=0at=4? 
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| Capítulo 12 Antes de Prosseguir... 


1. Esboce o gráfico de ftx) = 3 cos 2x — 1 em TO, 77]. 4. Calcule JU"cos? x dx. 
14 x Dica: Use a identidade do Exercício 2. 
2. Verifique a identidade cos" x = eita 
2 5. Encontre a área da região sob o gráfico de f(x) = sen” x 


dec=0a » e F 
3. Verifique a derivada de f(x) = e 2 sen 3x. dd Er A 
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FIGURA 1 
Cada t no domínio de fé associado à posi- 
ção (singular) s = ft) do maglev. 


FIGURA 2 
Cada s no domínio de g é associado com o 
tempo (singular) t = g(s). 


A.1  AlInversa de uma Função 


Considere a função de posição 


s=fHt)=4" (0=4=30) (1) 


que fornece a posição de um maglev em qualquer tempo t em seu domínio [0, 30]. O 
gráfico de f é mostrado em Figura 1. À Equação (1) nos pemite calcular algebricamente 


a posição do maglev em qualquer tempo t. Geometricamente, podemos achar a posição 
do maglev em qualquer dado tempo t ao seguir o caminho indicado na Figura 1. 





! (seg) 


10 Ó 


O + 3 
«Domínio def ——» 


Agora considere o problema inverso: conhecendo a função de posição do maglev, 
podemos achar alguma maneira de obter o tempo que leva para o maglev alcançar uma 
dada posição? Geometricamente, esse problema é resolvido com facilidade: localize o 
ponto no eixo s correspondente à posição dada. Siga o percurso considerado antes, mas 
traçado na direção oposta. Esse percurso associa a posição dada s com o tempo dese- 


jado t. 
Algebricamente, podemos obter uma fórmula para o tempo í que leva para o maglev 
chegar à posição s ao resolver (1) para t em termos de s. Logo, 


l 
= Vê 


(Rejeitamos a raiz negativa, pois t pertence a [0, 30].) Observe que a função q, definida 
por 


t = g(s) = VS 


tem domínio [0, 3 600] (o alcance de f) e alcance [0, 30] (o domínio de f) (Figura 2). 


t (seg) 


É q 
e ES 
a, 
| 
co 
Ta 
a 


Alcance de q— 
S 


fi 
o 


| 
| 
| 
| 
' 
| 
| 
| 
| 
| 
| 





| s (pés) 
1000 2000 s3000 


«-—— Domínio de g 


As funções f e q possuem as seguintes propriedades: 


1. O domínio de g é o alcance de fe vice-versa. 


2. (ge Ft) = gl f(1)] = >VTO e Var = É 


(fe 95) =STa(s)] = 4lgs)P = 4(5V5) = 


Em outras palavras, um desfaz aquilo que o outro faz. Isso é esperado porque f mapeia 
t sobre s = f(t) e g mapeia s = f(t) de volta sobre t. 

As funções fe g são chamadas de inversas uma da outra. De forma geral, temos a 
seguinte definição. 


Funções Inversas 
Uma função q é o inverso da função f se 
Fflg(x)| = x para cada x no domínio de q 
gl f(x) | = x para cada x no domínio de f 
De forma equivalente, g é a função inversa de f se a seguinte condição for satisfeita: 
y =f(x) seesomentese x = g()) 


para cada x no domínio de f e para cada y no domínio de g. 
Nota A inversa de f normalmente é denotada por f”! (leia-se “inversa de f””. 


A Não confunda f(x) com [f(x)]' = o 


EXEMPLO 1 Mostre que as funções f(x) = x!º e g(x) = xº são inversas uma da outra. 


Solução Primeiro observe que o domínio e alcance tanto de f como g são (—ce, co). 
Portanto, ambas as funções compostas fo ge g º f são definidas. Em seguida calculamos 


(1º g)lx) = FLg(x)] = [g(x)]" = (0º) =x 


(ge 6) = gl f0)] = LH) = (1) == 


Uma vez que fl g(x)] = gl f(x)] — x, concluímos que fe t são inversas uma da outra. Re- 
sumindo, f(x) = x*. E 


Interpretando Nossos Resultados Podemos ver f como uma máquina de extrair raiz cúbica 
e g como uma máquina de “elevar ao cubo”. Sob essa perspectiva, é fácil ver que uma 
função realmente desfaz aquilo que a outra faz. Então fe g são, de fato, inversas uma 
da outra. 
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FIGURA 3 

As funções f(x) = x!º e f (x) = xº são in- 
versas uma da outra. Seus gráficos são si- 
métricos em relação à linha y = x. 


| 
| 
A 
te | 
| 
Y 
| 
| 





qu e A si pe upa Sp 


| 
| 
| 
I 
Y 
| 
7 Ni 


FIGURA 4 
Cada valor de y é associado a dois valores 
de x. 


A.2 Gráficos de Funções Inversas 


Os gráficos de f(x) = x!º ef” !(x) = xº são mostrados na Figura 3. 


Z y = 18 


Eles parecem sugerir que os gráficos de funções inversas são como reflexos de espelho 
um do outro em relação à linha y = x. Isso é verdadeiro de forma geral, um fato que não 
iremos provar. 


Gráficos de Funções Inversas 
O gráfico def”! é a reflexão do gráfico de fem relação à linha y = x e vice-versa. 


A.3 Funções Que Possuem Inversas 


Nem toda função possui uma inversa. Considere, por exemplo, a função f definida por 
y = xº com domínio (—>0, c0) e alcance [0, 00). Do gráfico de f mostrado na Figura 4, 
você pode ver que cada valor de y no alcance [0, o) de festá associado com exatamente 
dois números x = +WVy (exceto para y = 0) no domínio (—oo, co) de f. Isso implica que 
f não possui uma inversa, pois o requisito de singularidade de uma função não pode ser 
satisfeito nesse caso. Observe que qualquer linha horizontal y = c (c > 0) cruza o grá- 
fico de fem mais de um ponto. 

Em seguida, considere a função qg definida pela mesma regra de f, a saber y = x”, mas 
com domínio restrito a [0, o). Pelo gráfico de g mostrado em Figura 5, você pode ver 
que cada valor de y no alcance [0, 0) de q é mapeado sobre exatamente um número 
x = Yy no domínio [0, 0) de q. 

Portanto, neste caso, podemos definir a função inversa de q, do alcance [0, «) de g 
sobre o domínio [0, 0) de g. Para encontrar a regra para g !, resolvemos a equação y = 
x? para x em termos de y. Logo, x = Vy (pois x = 0), eentão g '(y) = V, ou, já que 
y é uma variável falsa, podemos escrever g !(x) = Vx. Observe também que cada linha 
horizontal cruza o gráfico de g em um ponto apenas. 

Por que g possui uma inversa, mas f não? Observe que f assume o mesmo valor duas 
vezes; isto é, há dois valores de x que são mapeados sobre cada valor de 
y (exceto y = 0). Por outro lado, g nunca assume o mesmo valor mais que uma vez; ou 
seja, quaisquer dois valores de x possuem imagens diferentes. A função g é chamada de 
um-para-um. 


Função Um-para-um 

Uma função f com domínio D é um-para-um (ou injetora) caso quaisquer dois 
pontos em D jamais tenham a mesma imagem: ou seja, f(x,)  f(x,) sempre que 
x, Xe 


Geometricamente, uma função é um-para-um se cada linha horizontal cruzar seu grá- 
fico em apenas um ponto. Isso é chamado de Prova de Linha Horizontal. 
O próximo teorema nos diz quando existe uma função inversa. 


TEOREMA 1 
Existência de uma Função Inversa 
Uma função tem uma função inversa se, e somente se, for um-para-um. 


A.4  Determinando a Inversa de uma Função 


Aqui está um resumo dos passos para achar a inversa de uma função (se existir). 


Orientações para Achar o Inverso de uma Função 
1. Escreva y = f(x). 

2. Resolva para x em termos de y (se possível). 
3. Troque x e y para obter y = f”!(x). 





A l 
EXEMPLO 1 Encontre a inversa da função definida por f(x) =>. 
ç por f(x) 3x = 3 
Solução Para encontrar a regra para essa inversa, escreva 
l | 
a 45 
e depois resolva a equação para x: 
y no 3x — 3 Eleve ambos os lados ao quadrado. 
2x — 3 = 3 Calcule as recíprocas. 
x 
1 3y* + 1 
2x = 43= 1 
y y 
3y* + 1 
E E Em: 
2y* 
Finalmente, trocando x e y, obtemos 
no 3x? + 1 
» dx” 
dando a regra para f”! como 
3x? + 1 
1 — 
siso 


Tanto os gráficos de f como de f”! são mostrados na Figura 6. 
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y 
di | 
| 
| 
| 
| 
| 
/ 
| 
AE “lg X 
2 
FIGURA 5 


Cada valor de y é associado com exata- 
mente um valor de x. 
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FIGURA 6 
Os gráficos de fe f'. Note que eles são re- 
flexos um do outro em relação à linha 


y=X. 








Exercícios 


Nos exercícios 1 a 6, mostre que fe g são inversas uma da ou- 
tra ao mostrar que f[ g(x)] = x e g[f(x)] = x. 


É f(x) = 1 ali = 3x VA F(x) e - g(x) = : 





3 

3. fl) = 20 + 39) = E 

A fo)=2+1(x=<=0);g(x)=-—-Vx-l 

Ns 

fc) = 4x + 12, (x => —1); g(x) = (x? — 8), (x =0) 
1l+x E = 4 

6. f(x) = 1> 5 90º) E 


Nos exercícios 7 a 12, é dado o gráfico de uma função f. Deter- 
mine se f é um-para-um. 
7. ) 


A 
—p À 


9. y 10. y 


8. y 


mM. qw 12. y 


RR 


Nos exercícios 13 a 18, encontre a inversa de f Depois esboce 


os gráficos de fe f”! no mesmo conjunto de eixos. 
BD. fit)=m—2 14. f(x) =x2,x=0 


IS. fl) =2+1 16. f(x) = 2Vx + 3 
7.) =V9-x,(x>0) IS. fQ)=28+1 


19. Um balão de ar quente levanta verticalmente do chão de 
modo que sua altura depois de í seg é 
h=58 + 5tpés(0=<t= 60). 
a. Encontre o inverso da função f(t) = 2t? + 5t e ex- 
plique o que representa. 
b. Use o resultado da parte (a) para achar o tempo em 
que o balão está em uma altitude entre 120 e 210 pés. 


20. Envelhecimento da População A população de norte-ameri- 
canos com idade de 55 anos ou mais, como uma porcen- 
tagem da população total, é estimada pela função 


f(t) = 10,72(0,98 + 10) (0<4=<20) 


onde ft é medido em anos e t+ = O corresponde ao ano 
2000. 

a. Encontre a regra para f”!. 

b. Avalie f”!(25) e interprete seu resultado. 

Fonte: U.S. Census Bureau. 


B.1 Formas Indeterminadas 


Na Seção 2.4, encontramos o limite 


a 
a (1) 
> t—2 
quando tentamos achar a velocidade do maglev no tempo t = 2. Observe que tanto o 
numerador quanto o denominador dessa expressão se aproximam de zero na medida em 
que t se aproxima de dois. 
De forma geral, se lim f(x) = O e lim g(x) = O, então o limite 


fl) 


m 
154 g(x) 


é chamado de forma indeterminada do tipo 0/0. Como o nome sugere, a expressão in- 
definida 0/0 não nos fornece uma resposta definitiva acerca da existência do limite nem 
seu valor, caso o limite exista. 

Lembre que avaliamos o limite na Expressão (1) por meio de álgebra. Logo, 
—- MP -4) dra Dt — 2) | 
lim ——— = lim — = lim4(t+ 2) = 16 

2 t—2 t—2 t— 2 t>2 

Esse exemplo gera a seguinte pergunta: dada uma forma indeterminada do tipo 0/0, 

há um método mais geral e eficiente para resolver se o limite 
10) 

re g(x) 


existe? Caso haja, qual é o limite? 


B.2 As Formas Indeterminadas 0/0 e 00/00 e a Regra de 
Hôpital 


Para ter uma noção maior sobre a natureza de uma forma indeterminada do tipo 0/0, 
consideremos os limites seguintes: 


Cada um desses limites é uma forma indeterminada do tipo 0/0. Podemos avaliar cada 
limite desta forma: 


2 
a. tim = fim p= D b. fim É Tia de É c. ia E = fé ] 


x>0" X x—0' x—>0" 3X x—>0* 3 3 x—0" x? x=>0" X 

Vamos examinar cada limite de forma mais aprofundada. Na parte (a), o numerador 
fix) = x* vai a zero mais rapidamente que o denominador g (x) = x, quando x está pró- 
ximo de zero. Então é plausível que a relação f (x)/g (x) deve se aproximar de zero à me- 
dida que x se aproxima de zero. Na parte (b), o numerador f(x) = 2x vai a zero em 
(2x)/(3x) = 2/3, ou dois terços da taxa em que g,(x) = 3x vai a zero, então a resposta 
parece razoável. Finalmente, na parte (c), o denominador g.(x) = xº vai a zero mais ra- 
pidamente que o numerador f(x) = x, e, consequentemente, esperamos que a relação 
“exploda”. 

Esses três exemplos sugerem que a existência ou inexistência do limite, bem como o 
valor do limite, depende com que rapidez o numerador f(x) e o denominador g(x) vão a 
zero. Essa observação sugere a seguinte técnica para avaliar essas formas indeterminadas: 
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pelo fato de que f(x) e g(x) vão ambos a zero na medida em que x se aproxima de zero, 
não podemos determinar o limite do quociente ao usar a Regra do Quociente para limi- 
tes. Então talvez consideremos o limite da relação de suas derivadas, f'(x) e g'(x), uma 
vez que as derivadas medem com que rapidez f(x) e g(x) mudam. Em outras palavras, tal- 
vez seja plausível que, se f(x) — O e g(x) — O na medida em que x — 0, então 


Fo) FC) 
lim —— = lim — 
150 g(x) 450 g'(X) 
Tentemos isto no limite na Expressão (1). Para esse limite, temos 


GP -4) o GM 49)] og 
m—————— = = tim — = 16 
2 [—2 152 AU — 2) id 1 





Ou seja, o valor que obtivemos antes! 

Este método, no qual chegamos de forma intuitiva, é validado pelo teorema conhe- 
cido como a Regra de | Hôpital. O teorema leva o nome do matemático francês Guil- 
laume Francois Antoine de I Hôpital (1661-1704), que publicou o primeiro texto de 
cálculo em 1696. Antes de enunciar a Regra de | Hôpital, no entanto, devemos definir 
outro tipo de forma indeterminada. 

Se o lim f(x) = toc e lim g(x) = +oe, então o limite 

A —+El +—+d 


m7 O 
a gl) 


também é uma forma indeterminada de tipo 00/00, — 00/00, 00/—co gu —c0/—co, Para ver 
por que este limite é uma forma indeterminada, simplesmente escrevemos 


] 
dO im 1 
sm g(x) E O 
FO) 


que tem a forma 0/0 e é, portanto, indeterminado. Referimo-nos a cada um desses li- 
mites como uma forma indeterminada de tipo 00/00, já que o sinal fornece informa- 
ção de pouca utilidade. 


TEOREMA 1 

Regra de I'Hôpital 

Suponha que fe g sejam diferenciáveis em um intervalo aberto 1 que contém a, com a 
possível exceção do próprio a e g'(x) * O para todo x em 1, com a possível exceção 


x 
de a. Se lim e tem uma forma indeterminada do tipo 0/0 ou c0/00, então 
x—>a gx 
ie: (x 
k Ac ; Ff) 


im = lim — 
xa g(x) —+d g (x) 


contanto que o limite à direita exista ou seja infinito. 





A expressão f'(x)/g (x) é a relação dos derivados de f(x) e g(x) — ou seja, ela não 


é obtida de f/g ao usar a Regra do Quociente para diferenciação. 


Notas 

1. A Regra de |" Hôpital também é válida para limites unilaterais, bem como para li- 
mites no infinito ou infinito negativo; ou seja, podemos substituir x — a por qual- 
quer dos símbolos x > a",x > a ,x—> —0ex— 00, 

2. Antes de aplicar a Regra de 1 Hôpital, cheque para ver que o limite possui uma das 
formas indeterminadas. Por exemplo, 


da 
lim — = 00 
x>0" X 
Se tivéssemos aplicado a Regra de | Hôpital para avaliar o limite sem antes verifi- 
car que ele tivera uma forma indeterminada, teríamos obtido o resultado errôneo 


5 
| 
| 
Er 
E 
| 
I 
o 
E 





EXEMPLO 1 Avalie o lim 
x 2x 


Solução Temos uma forma indeterminada do tipo 0/0. Aplicando a Regra de 1" Hôpi- 
tal, obtemos 





El gate" — 1 É 
lim E a MS 
0 2x x—0 de (2x) 150 2 a 
(Veja a Figura 1.) E 
e 
EXEMPLO 2 Avalie lim a 


Solução Temos uma forma indeterminada de tipo “0/00. Aplicando a Regra de 1"Hô- 
pital, obtemos 


In é (In x 
lim > = jim EM lim =0 
x—>0 X o (x) x—00 X 
(Veja a Figura 2.) pi 
sen 7x 


EXEMPLO 3 Avalie lim —-——. 

O qem | 
Solução Temos uma forma indeterminada do tipo 0/0. Aplicando a Regra de 1" Hôpi- 
tal, obtemos 


Ei 1T COS TX 
xs! > (x — Ly 


lim 2m(cos mx) Vx-1 


x—s1" 


O 


Sen TX 


mer (x ns 13% 


(Veja a Figura 3.) E 


Para resolver um limite que envolve uma forma indeterminada, às vezes precisamos 
aplicar a Regra do 1 Hôpital mais de uma vez. Isso é demonstrado nos próximos dois 
exemplos. 


EXEMPLO 4 Avalie lim LÃ 


x>% E 


Solução Aplicando a Regra de 1" Hôpital (três vezes), obtemos 
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FIGURA 1 
O gráfico de y = (e* — 1)/2x fornece uma 
confirmação visual do resultado do 
Exemplo 1. 





—U,1 
—0,2 
FIGURA 2 


O gráfico de y = (In x)/x mostra que 
y— O na medida em que x > º, 


EA 
j 20 40 60 80 100 


1,0 
0,5 
0 
—0,5 
—1,0 
—1,5 
FIGURA 3 


O gráfico de y = (sen mx)/(x — 1)'“ mostra 
que lim (sen m)M(Vx— 1) = 0. 
K—+ 1º 
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FIGURA 4 


O gráfico de y = x*/e” mostra que 
y—> 0à medida que x > o, 





3 E 
x 3x 
lim — = lim —— Tipo: 00/c0 
X—+00 e X—=0 De* sem / 
6 
= lim 40% Tipo: 00/00 
6 
= lim —=.=0 
x—o 8e2 
(Veja a Figura 4.) = 


EXEMPLO 5 Avalie o lim ———. 
50 x — tg x 


Solução Temos uma forma indeterminada do tipo 0/0. Usando a Regra de 1" Hôpital 
de forma repetida, obtemos 


























3 2 
x 3x 
y lim ———— = lim TR Tipo: 0/0 
al 0x — tgx xw0 1 — sec x 
6x 
24 = lim E Tipo: 0/0 
| : 10 —2 sec x tg x 
4 0 1 2º 3 6 6 
Eca RÉ FE e nd 
4 0 —4 sec xtg x — 28sec x  —2 
FIGURA 5 (Veja a Figura 5.) E 
O gráfico de y = x*/(x — tg x) mostra y — 
—3 à medida que x — 0. Note que y não é 
definido em x = 0. 
Exercícios 
Nos exercícios 1 a 26, avalie o limite usando a regra de I'Hôpi- In(1 + e”) a 
tal se for adequado. 19. lim o. 20. tim eee 
x x —2)x—3 
= NE ue da 
À Rd] ú Ea + | 21. lim x+2+x Ja. a! idos | + dy 
: 8 4 | “ 4 9x + I+ 1 50 COSx— 1 
à im * ia 
> mM 4.1 
e A es | : dE de fi 1 E In(1l + x) — tg x 
2 MS: ZA. i——S > 
&-1 e” DOI VI-A o 
>. lim = 6. lim 3 
=0X + x dg = 1 senx — x o Rg = 
25 Hh— ——s = 26. lim —————— 
A e —e”*— 2x x—>0 | — cos x 
- Sent e l 
?. lim ——, é im cr enr Se lim fg = co lim g(9 = co, então lim [f) — g(x] é con- 
tg 20 sen 2% siderado uma forma indeterminada de tipo o — co Uma forma 
9 E “A 10. lim o indeterminada desse tipo pode ser expressa como uma de tipo 
É ma 
it 0/0 ou 00/00 por manipulação algébrica. Nos exercícios 27 a 30, 
+ € Bd 8 no a Er 
Pim XxX + COS x 1 E sen use esta e ida avaliar os me; 
é ci ““rolx gE-l 0 dx 1-—-cosx 
43. tim sen x E Cos x 14 Em É sen“ u 
10 tg" x vom | + cosu 29. lim (tg t — sect) 30. lim (o — 
y O) q mx p= 
x e 1 
15. bm > 16. lim — 31. Avalie lim (1 + +) 
x—o In x K—+ X K—00 — x 
(In x) 3 qll2 — dl (Nota: Essa é a definição do número e usado na Seção 5.1.) 
17. lim ——s— 18. lim 
> X zx>1 x-1 


Fr mt 
32. Avalie lim P( | + [) 
ms m 
(Nota: Isso dá a fórmula de juros compostos contínuos da Seção 
5.3). 
Nos exercícios 33 a 36, determine se a declaração é verdadeira 
ou falsa. Se for verdadeira, explique por quê. Se for falsa, expli- 
que ou dê um exemplo para justificar. 


1 
33. lim + = lim — = l 
x>0 e” 0 e” 


34. Suponha que fe g satisfaçam a hipótese para a Regra de 
PHóôpital. 
Se lim f(x) = lim g(x) = 0, então 
xa x—a 


Apêndice 825 


O af fe] 


lim —— = 
ra g(x) g(x) 
35. Suponha que fe g satisfaçam a hipótese para a Regra de 
PHôpital. 


Fla 
Se lim 1 f (x) = lim g(x) = 0, então lim o não existe. 


x—>a q x) 


36. Suponha que fe g satisfaçam a hipótese para a Regra de 
PHôpital. 
Se lim f(x) = lim g(x) = 0, lim f'(x) = L, e 
*—a x—a X—a 
fe) L 


lim g' M * 0), então lim —— = —. 
x—a di a Je x—a g(x) M 
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C.1 Distribuição Normal Padrão 


TABELA €.1 
Distribuição Normal Padrão 


Área 


Õ Z 


Fiz) = P(Z = 2) 


z 0,00 0,01 0,02 0,03 0,04 0,05 0,06 0,07 0,08 0,09 
-34 — 0,0003 00003  0,0003 00003 00003  0,0003 00003  0,0003  0,0003 0,0002 
-33 — 0,0005 00005  0,0005 00004 00004 00004 00004 0,0004  0,0004 0,0003 
-32  0,0007 00007  0,0006 00006 00006 00006 00006  0,0005  0,0005 0,0005 
-3,1  0,0010 00009  0,0009 00009 00008  0,0008 00008  0,0008  0,0007 0,0007 
-30 — 0,0013 00013  0,0013 00012 00012  0,0011 00011 00011  0,0010 0,0010 
-2,9 00019 00018 00017 00017 00016 00016 00015  0,0015  0,0014 0,0014 
-2,8 — 0,0026 00025 00024 00023 00023 0,002 00021 00021  0,0020 0,0019 
-2,7  0,0035 00034 00033 00032 00031  0,0030 00029 00028  0,0027 0,0026 
-2,6 00047 00045 0,004 00043 00041 00040 00039 00038  0,0037 0,0036 
-2,5 — 0,0062 00060  0,0059 00057 00055  0,0054 00052 0,0051  0,0049 0,0048 
-24 — 0,0082 00080  0,0078 00075 00073 00071 00069 00068  0,0066 0,0064 
-23 00107 00104 00102 00099 00096 00094 00091  0,0089 00087 0,0084 
-22 00139 00136 00132 00129 00125 00122 00119 00116 00113 0,110 
-2,1 00179 00174  OOlI70 00166 00162 00158 00154 00150 00146 0,0143 
-20 00228 00222 00217 00212 00207 00202 00197 00192  0,0188 0,0183 
-1,9 00287 00281 00274 00268 00262 00256 00250 00244  0,0239 0,0233 
-1,8 00359 00352 00344 00336 00329 00322 00314 00307 00301 0,0294 
-1,7 0 00446 00436 00427 00418 00409 00401 00392  0,0384  0,0375 0,0367 
-1,6  0,0548 00537 00526 00516 00505 00495 00485  0,0475  0,0465 0,0455 
-1,5  0,0668 00655  0,0643 00630 00618  0,0606 00594 00582  0,0571 0,0559 
-14 00808 00793 00778 00764 00749 00735 00722 00708  0,0694 0,0681 
-1,3 0,0968 00951 0,093 00918 00901 00885 00869 00853  0,0838 0,0823 
-1,2 01151 O1131 O1112 01093  0,1075  0,1056 01038  0,1020  0,1003 0,0985 
-1,1 0 0,1357 0,1335 01314 012922 01271  0,1251  0,1230 01210  0,1190 O,1170 
-1,0 0,1587  0,1562  0,1539 01515 01492  0,1469 0,146  0,1423  0,1401 0,1379 
-0,9 0,184]  0,1814  0,1788 01762 01736 01711 0,1685 0,1660  0,1635 0,1611 
-0,8 02119 02090 02061 02033 02005 0,197 019499 0,192  0,1894 0,1867 
-0,7 02420 02389  0,2358 02327 02296 02266 02236 0,206 02177 0,2148 
-0,6 02743 02709  0,2676 02643 02611 02578 02546 02514  0,2483 0,2451 
-0,5 03085 03050 03015 02981 02946 02912 02877 0,2843 02810 0,2776 
-04 0,3446 03409  0,3372 03336  0,3300 03264 03228 03192 03156 03121 
-03 03821 03783  0,3745 03707  0,3669 03632 03594 03557  0,3520 0,3483 
-02 04207 04168 04129 04090 04052 04013 0397 03936  0,3897 0,3859 
-0,1 04602 04562 04522 04483 04443 04404 04364 04325 04286 0,4247 
-0,0  0,5000 04960 04920 04880 04840 04801 04761 04721  0,4681 0,464] 


(continua) 


TABELA C.7 
Distribuição Normal Padrão (continuação) 


0,0 
0,1 
0,2 
0,3 
0,4 


0,5 
0,6 
0,7 
0,8 
0,9 


1,0 
1,1 
Liz 
13 
1,4 


Lj 
1,6 
L;] 
1,8 
19 


2,0 
2,1 
2,2 
2,3 
2,4 


de) 
2,6 
do! 
2,8 
Pi 


3,0 
3,1 
3,2 
33 
3,4 


0,00 


0,5000 
0,5398 
0,5793 
0,6179 
0,6554 


0,6915 
0,7257 
0,7580 
0,7881 
0,8159 


0,8413 
0,8643 
0,8849 
0,9032 
0,9192 


0,9332 
0,9452 
0,9554 
0,9641 
0,9713 


0,9772 
0,9821 
0,9861 
0,9893 
0,9918 


0,9938 
0,9953 
0,9965 
0,9974 
0,9981 


0,9987 
0,9990 
0,9993 
0,9995 
0,9997 


0,01 


0,5040 
0,5438 
0,5832 
0,6217 
0,6591 


0,6950 
0,7291 
0,7611 
0,7910 
0,8186 


0,8438 
0,8665 
0,8869 
0,9049 
0,9207 


0,9345 
0,9463 
0,9564 
0,9649 
0,9719 


0,9778 
0,9826 
0,9864 
0,9896 
0,9920 


0,9940 
0,9955 
0,9966 
0,9975 
0,9982 


0,9987 
0,9991 
0,9993 
0,9995 
0,9997 


0,02 


0,5080 
0,5478 
0,5871 
0,6255 
0,6628 


0,6985 
0,7324 
0,7642 
0,7939 
0,8212 


0,8461 
0,8686 
0,8888 
0,9066 
0,9222 


0,9357 
0,9474 
0,9573 
0,9656 
0,9726 


0,9783 
0,9830 
0,9868 
0,9898 
0,9922 


0,9951 
0,9956 
0,9967 
0,9976 
0,9982 


0,9987 
0,9991 
0,9994 
0,9995 
0,9997 


0,03 


0,5120 
0,5517 
0,5910 
0,6293 
0,6664 


0,7019 
0,7357 
0,7673 
0,7967 
0,8238 


0,8485 
0,8708 
0,8907 
0,9082 
0,9236 


0,9370 
0,9484 
0,9582 
0,9664 
0,9732 


0,9788 
0,9834 
0,9871 
0,9901 
0,0925 


0,9943 
0,9957 
0,9968 
99:77 
0,9983 


0,9988 
0,9991 
0,9994 
0,9996 
0,9997 


Fiz) = PLZ = 2) 


0,04 


0,5160 
0,5557 
0,5948 
0,6331 
0,6700 


0,7054 
0,7389 
0,7704 
0,7995 
0,8264 


0,8508 
0,8729 
0,8925 
0,9099 
0,9251 


0,9382 
0,9495 
0,9591 
0,9671 
0,9738 


0,9793 
0,9838 
0,9875 
0,9904 
0,9927 


0,9945 
0,9959 
0,9969 
0,9977 
0,9984 


0,9988 
0,9992 
0,9994 
0,9996 
0,9997 


0,05 


0,5199 
0,5596 
0,5987 
0,6368 
0,6736 


0,7088 
0,7422 
0,7734 
0,8023 
0,8289 


0,8531 
0,8749 
0,8944 
0,9115 
0,9265 


0,9394 
0,9505 
0,9599 
0,9678 
0,9744 


0,9798 
0,9842 
0,9878 
0,9906 
0,9929 


0,9946 
0,9960 
0,9970 
0,9978 
0,9984 


0,9989 
0,9992 
0,9994 
0,9996 
0,9997 


0,06 


0,5239 
0,5636 
0,6026 
0,6406 
0,6772 


0,7123 
0,7454 
0,7764 
0,8051 
0,8315 


0,8554 
0,8770 
0,8962 
0,9131 
0,9278 


0,9406 
0,9515 
0,9608 
0,9686 
0,9750 


0,9803 
0,9846 
0,9881 
0,9909 
0,9931 


0,9948 
0,9961 
0,9971 
0,9979 
0,9985 


0,9989 
0,9992 
0,9994 
0,9996 
0,9997 


0,07 


0,5279 
0,5675 
0,6064 
0,6443 
0,6808 


0,7157 
0,7486 
0,7794 
0,8078 
0,8340 


0,8577 
0,8790 
0,8980 
0,9147 
0,9292 


0,9418 
0,9525 
0,9616 
0,9693 
0,9756 


0,9808 
0,9850 
0,9884 
0,9911 
0,9932 


0,9949 
0,9962 
0,9972 
0,9979 
0,9985 


0,9989 
0,9992 
0,9995 
0,9996 
0,9997 


Apêndice 


0,08 


0,5319 
0,5714 
0,6103 
0,6480 
0,6844 


0,7190 
0,7517 
0,7823 
0,8106 
0,8365 


0,8599 
0,8810 
0,8997 
0,9162 
0,9306 


0,9429 
0,9535 
0,9625 
0,9699 
0,9761 


0,9812 
0,9854 
0,9887 
0,9913 
0,9934 


0,9951 
0,9963 
0,9973 
0,9980 
0,9986 


0,9990 
0,9993 
0,9995 
0,9996 
0,9997 


82/ 


0,09 


0,5359 
15/55 
0,6141 
0,6517 
0,6879 


0,7224 
0,7549 
0,7852 
0,8133 
0,8389 


0,8621 
0,8830 
0,9015 
0,9177 
0,9319 


0,9441 
0,9545 
0,9633 
0,9706 
0,9767 


0,9817 
0,9857 
0,9890 
0,9916 
0,9936 


0,9952 
0,9964 
0,9974 
0,9981 
0,9986 


0,9990 
0,9993 
0,9995 
0,9997 
0,9998 





H Respostas 


CAPÍTULO 7 


Exercícios 1.1 


1. 


19. 


29. 


É 


49. 


=P 


65. 


13. 


79. 
85. 


91. 


95. 


99, 


103. 


107. 


111. 


115. 


119. 


123. 


125. 


127. 


129. 


135. 


139. 


141. 


9 9.1 11.4 13.8 15. 


17. :2 


2 24. 1 23. Verdadeiro 25. Falso 27. Falso 


l 3 7 l 
- (xy)? ' x 5/6 - (s +)? 





Falso 31. Falso 33 


! 9 
xo 4 4x 4 47. 


x x*yº x 


51. —-2xy? 53. 2xºy'2 55, 2,828 


59. 31,62 61. 316,2 


63. 3Vã 
dx 


Nx? 2x PR, 
 Vbxy 





red 67. 
3 X 





75. 9x2 +2x+ 1º 77.4 +y+8 


yV'xz? 


-s-1 8Lite-e! ga 6V2+8+1vr- 1) 


3x* + 2x — 16 87. a” + 10a + 25 89. x” + 4xy + 4y* 


4x2 — y?2 93. x(6x” + 4xº — 3x + 12) 
6(4x” + 3) 


V2xº +3) 


2x%2x? — 6x — 3) 


97. —1 000e-S!(10 + 1) 


101. 7a?(a? + 7ab — 6b?) 
3e(1—-3x) 105. 5x “24 — 3xy?) 
(2a + b)(3c — 2d) 109. (2a + 3b)(2a — 3b) 
—2(3x + 5)(2x— 1) 113. Mx —4)(x+2) 
2(3x — 5)(2x + 3) 117. (3x — 4y)(3x + 4y) 
(2x? + 5)(4x* — 10x? + 25) 12d 3º ay 

dx — 1Sx= 124 +2P=D(x— Lil Dl + 
dx — 13x— 1) + 2P=3lx= 13% = Dix + 1F 
2x" + 27/57" + Dx" + 17) 

—-4€e3 13. -le;  133.2€e2 
10e5 — 4 V10 
—-1+1Vl0e-1-—5V10 


a. 107772 


-2e4 197. 1+4 


b. 38 103 c. 9639 143. Verdadeiro 
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Exercícios 1.2 


15. — 


21. 


27. 


31. 


37. 


41. 
49, 
Po fo 


61 (—», O]JU (1,00) 
71, 
81. 
89. 


93. 
95. 


97. 


3(2t + 1) 7 


E E 
2t—1 (= 


7. —12 
x-—2 


x(2x — 13) 


3x — 1 t + 20 o 
(Dk — 1) 45) 


11. 
2 3t+ a 





13. 
4x? + 7 
V2xº + 7 


3(2x + 1) 
“(3x +27) 


x+1 


El 


x+ 27 
(x — 3) 4x + 3) 





19 


S(1 — 4º) 


2(3xº — 1) 
(1º + 1)º 


(x + 1) 


v3+1 


10? — 1000 |. t— 10 
(t+ 10) 2 


Ei F + 20: + 1002) 
vR+ vo (Var vb) : 
om 3 0 SA 





2 x+1 


34+15) “2 Fa- V5FD) 


Falso 43. Falso  45.(-0,2) 47. (-c, 80] 


(-4,6) Si (-0,-3)U(3,0) 53. (-2,3) 


[-3,5] 57 (-o, 1]U[50) 59. (—0, -3]U(2,0) 


63.8 65.5 67.5V3 69.7+1 
2 73. Falso 75. Falso 77. Verdadeiro 79. Falso 
Verdadeiro 83. Falso 85. [362,488,7] 87. US$ 12.300 
US$ 52.000 91. |x— 0,5] = 0,01 

Entre 1 000 e 4 000 unidades 

Entre 98,04% e 98,36% dos poluentes tóxicos 

Entre 10:18he 12:42 h 


99. Falso 101. Verdadeiro 


Exercícios 1.3 


1. 


5. 


11. 


21. 


29, 


(3,3); QuadranteI | 3. (2, —2); Quadrante IV 


(—4, —6); Quadrante HI 7. À 9. EFeG 


F 13-19.Ver a imagem abaixo. 


Ay 


13. (-2,5) 





e 15.(3,—1) 
17. (8,—1) 


a 


25. (-8, -6)e(8, —6) 


19. (4.5, —4.5) 
5 23. 62 


K«-27 +(y+3)=16 Hx) +y” = 36 


830 


33. 


ED 


43. 


47. 
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(e—-2)2+(»y+3)2=34 35. 3400mi 37. Rotal 


Modelo C | 41. 10W13tmi; 72.1 mi 
a. V16000000 + x? pés b. 20396 pés 


Verdadeiro 49. b. (1-3) 


Exercícios 1.4 


1. 


13. 


19. 


21. 


33. 


o 


43. 


47. 


as, 


ES 


59. 


e a = E Es 9. Não definido 1d; 5 


d—b 
; 18— (4%0c) 1.24 bs 
Paralelo 21. Perpendicular fa Pç 25. y= —3 
y=2x-— 10 29. y = 2 31. y-3x— 2 
y=x+1 35. y—- Ix + 4 51. y=5 


53. k=8 











67. Sim 


45. Verdadeiro 





69. a. y (% de capacidade total) 

100 
80- 
60 
40 
20 

5 10 15 20 
Anos 


b. 1,9467; 70,082 

c. O uso da capacidade aumentou 1,9467% por ano, desde 1990, 
quando alcançou 70,082%. 

d. Pouco depois de abril de 2005. 


71. a y = 0,55x b. 2000 73. 89,6% dos salários dos homens 


75. a eb. 
y (bilhões de dólares) 





c. y=1,82x+7,9 


d. US$ 17 bilhões; idem 


77. Verdadeiro 79. Falso 81. Verdadeiro 
Capítulo 1 Questões Conceituais de Revisão 
1. Ordenada; abscissa (coordenada x); ordenada (coordenada y) 


3. V(c-a)*+(d — b)” 


do MAE b. Terceiro 
4 (x-a) +(y-b) =r 


vTr hM 


A, b. Indefinido c O d. Positivo 
dy — dj 
1 
é m=m;m=—— 
Mp 


7. a y—y,=m(x— x,); forma ponto-inclinação 
b. y = mx + b; inclinação-intercepção 


8. a Ax+By+C=O(A,Bdiferentesdezero) db. o 

Capítulo 1 Exercícios de Revisão 

1. [-20) 2[-1,2] 3 (-0,-4)U (5,00) 

4 (-0,-S)U(S0) 54 61 /77-6 

8.8-3V3 9.7 10% 1.55% 12-32 
15 

13. 1  14.3V3 1540 +yP 16. Ai 17. E 


1 xe 19. 6xy' 20. 9x>y* 
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21. —27r(mr — 50)ou27r(50 — qr) Capítulo 1 Antes de Prosseguir... 


2 2 bê 
22. 2vw(v? + wº+u?) 23 (4 — y)(4 + xy?) La vã+vi-, o b-3 2Zaixy b5 
a 


Lad 


24. 621 — 3Xt+1) 25. -jei 26. —2e; 











2xV'y x(NVx + 4) 
2 2 PR RE 
27:0,-3,1 28 a, A 29. [-2,1] 30 (-2,-2 3y x— 16 
" PR Cas p $V% +? 6 
| Ra 3, É Ê- E e À E a O e 
31. (-1,4) 3% 55 3. 1+V6,1—- V6 2V dx? + 1)? ZE EE 
2 z 180 
34. Ea 35. - x—)y 
2 2 (t + 6)? E 
(Vx — V)) 
" 15xº + 24x + 2 am 78x” — 8x — 27 
“Mx+2)(3x2 + 2) “32x? — 13x — 1) 6. a. 2x(3x +2)(2x— 3) db. (2b + 3c)(x — 3) 
2x + 2) l x— Vx 
5 + 13 
8. o Px O 41.5 Ca cdel & Ê 8.415 


tr 
air 


42.2 43x=-2 4y=4 45.y=-—ox+ 9. y=Ix-? Jo y=-Ix+$ 


pa 


46. y= ix + E 47. y=;x+9 48. y=;x+5 
CAPÍTULO 2 


Exercícios 2.1 


49. y=-ix+5 50 y=-ix+tif 5Ly=3%+7 


E. 21, —4,90+ 6, —5a+ 6,90% 2] 
+ — Is bpda ba = de” tribo Sd" =6 
5. Za + 2h +53, la + 5,27 + da Sh+ Sda—2h+ 3 


80.2 2(2+a) 2t+1) 
BgsTagsdasra de+d) 





da fes 1) Mx 1) 
Va- o o vx ' vy-2 
15. a -2 b(Ox=2()x=1 [0,6] d.[-2,6] 


11. 5,11  13.5,3,3,9 





». 8, 


17. Sim 19. Sim 21.7 23.(-0,0) 25. 
(—oe, 0) U (0, 00) 


27. (—00,00) 29. (—00, 5] 31. (—-o,-D) U(-L,IDU (1,00) 


33. [-3,0) 35. (-0,-2) U(-2,1] 





= 37. a. (—00,00) 
b. 6,0,-4,-6,-%,-6,-4,0 


55. US$ 100 56. US$ 400 57. Entre 1 e 3 segundos E. y 





t (anos) 





c y= 0,975 + 3,9 d. 6 825 000; difere por 25 000 
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39. 49, 





(—0, 00); [1,90) “4 
(00,00) TO, 9) 

41. 
51. Sim 53. Não 55. Sim 57. Sim 


59. 107 in. 61. 8 


63. a. De 1985 a 1990 b. A partir de 1990 
c. 1990; US$ 3,5 bilhões 


Ea fD= moto 0,58 se0 = += 20 
[0, =); [2,) | 0,015t + 0,65 se20<t=30 


b. 0,0185/ano, de 1960 até 1980; 0,015/ano, a partir de 1980 
c. 1983 





43. 


67. a. 0,06x b. US$12,00;US$0,34 69. 160mg 
71. a f(f)=0,058+ 1,44 (0=1=9)  b. US$ 1,962 trilhões 


73. a V=—12000n+ 120 000 





(—c0,.1) [0,00) 


45. 


Milhares de dólares 


n (anos) 





Os 


% 


c. US$ 48.000 d. US$ 12.000/ano 





75. (0, 00) 
(=, 0); [-1,05) á 


47. Ds 





77. a. 3,6 milhões; 11,2 milhões b. 13,0 milhões 79. 20; 26 
81. US$ 5,6 bilhões; US$ 7,8 bilhões 


(— 0,00) (—0,0)U [1,00) 83. a. US$ 0,6 trilhão; US$ 0,6 trilhão b. US$ 0,96 trilhão; 
US$ 1,2 trilhão 


85. a. 130 toneladas/dia; 100 toneladas/dia; 40 toneladas/dia 


140 
120 
100 
80 
60 + 
40 
20 


Õ 2 4 


14 





6 8 10 


seD=t=2 





87. a. D(t) = | 
» Di ae e se2<! 


b. 76,16 mi 


89. Falso 91. Falso 93. 


Falso 


Usando Tecnologia Exercícios 2.1 


1. a. 





b. 


NJ 


- 18,5505 11. 4,1616 


13. a. 


b. US$ 9,4 bilhões, US$ 13,9 bilhões 





b. 44,7; 52.7; 129,2 


Exercícios 2.2 


Lftx) Egly) = +54 53 


3. flxc)g(x) = x* — 2x) + 5x? — 10 
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sf) x) +35 foda) x5— 2x) + 5x? — 10 
ai “gi — h(x) 2x + 4 








. M)+rgax)=x-—-1l+vVvx+1 


11. fo)glx) = (x— 1D)Vx+1 


13. 


17. 


19, 


21. 


23. 


25. 


217. 


29. 


So. 


ST. 


39. 


0) vE+1 fa) (= 1)V5+HI 


h(x) 2% - 1 ho) Dedo 


fo) -H) mr 
g(x) Vx+1 

HM) +agm)=x]+ Vx+3: 

fl) — ab) =" = Va +% 











e o So) - x? +85 
fo)glx) E (x + 5)(Vx 2); a(o) V% = 





(ever 





fo) + gta) = EEN TA 
sto) — 96) = EVEREST, 
reod) = VESELE = (= nv 
fa) + do) = 

E — Dt —2) 
OA) = DE 


PER (+ Dc + 2) fo) pede gs 2) 
PE (e Dag) (x— 1x +2) 








Hola) = 2º +22+ Li g(f(0) = (24x + 1) 
fab) = Ve = 1 + EglfW) =x + 2Vx 
na) = Ega) = TEL sas 
ij Sil) dit + legb)= é 
fe) =2— Leg) = 


fo) =" ego =" 


1 
fo)=32+2egx)=—>  43.3h 45. -h(2a+h) 


41. E 
] 

47. 2a + h 49. 3a* + 3ah + hº— 1 Sd == Rã 

a(a + h) 
53. O total de receita em dólares dos dois restaurantes no tempo í 
55. O valor em dólares das ações de Nancy da AA PL no tempo í 
57. A poluição por monóxido de carbono em partes por milhão no 
tempo É 
59. C(x) = 0,6x + 12 100 


61. 


0,0075+t* + 0,131 + 0,17; D dá a diferença em ano t entre o déficit 
sem o resgate do pacote e o déficit com o resgate do pacote. 


834 


63. 


65. 


67. 
69. 
ER 
E. 


Exe 


11. 
13. 
17. 


19. 
25. 
27. 


29. 
31. 


REA 


35. 


41. 


. Sim;y= —ix+2 


: Sim; p= 5x +54 
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a. 23; Em 2002, 23% dos crimes sérios relatados acabaram em 
prisão ou identificação dos suspeitos. 

b. 18; Em 2007, 18% dos crimes sérios relatados acabaram em 
prisão ou identificação dos suspeitos. 


a. P(x) = —0,000003xº — 0,07x? + 300x — 100 000 
b. US$ 182.375 


a. 3,5tº + 2,44 + 71,2 b. 71 200; 109 900 


a. 55%; 98,2% b. US$ 444.700; US$ 1.167.600 


a. s(x) = f(x) + g(x) + h(x) 


Verdadeiro 75. Falso 


rcícios 2.3 


3. Sim;y=;x+2 
7. Não 9. Função polinomial; grau 6 
Função polinomial; grau 6 
1l5.m=-1l;hb=2 


b. R(x) = 12x 
d. Prejuízo de US$ 8.000; lucro de 
US$ 8.000 


US$ 43.200 21. 104 mg 23. US$ 128.000 
123 780 000 kWh; 175 820 000 kWh 


a. US$ 3,25 bilhões b. US$ 3,88 bilhões; US$ 4,39 bilhões; 
US$ 4,78 bilhões 


Alguma outra função 


a. C(x) = 8x + 40000 
c. P(x) = 4x — 40000 


” «R(b) 


Bilhões de dólares 
ps o | a Eh GA 





Anos 


a. 0,06 milhão de terabytes b. 3,66 milhões de terabytes 


a. 320 000 b. 3 923 200 


E N(t) (milhões) 


> f (anos) 





2 d 6 8 10 


b. 176 610 000 


582 650; 2 532 729 37. US$ 699; US$ 130 39. b. 2003 





110 Mi 5 
= 26(à p= |) — 52; US$32, US$6,71, US$3; 
st + d 4 

a distância está diminuindo. 


45. US$ 5 bilhões, US$ 152 bilhões 


47. a. :y ($/quilo) 


250 


200 
150 


100 
50 


t (anos) 





Ss 10 15 20 25 30 


b. US$ 7,44/quilo; US$ 108,48/quilo 


49. a. 


v% 


t (anos) 





b. 13%; 22% 





Unidades de milhares 
b. 3 000 unidades 


53. a. p (8) 





Unidades de milhares 
b. US$ 76 





57. a. já 
Unidades de milhares 
b. US$ 15 9. 
59, a. p($) 








Unidades de milhares 15. 
b. US$ 20 
bo di bel 
Bs Ss ai 
E = H Ed 


b. Se o preço unitário aumentar, o quantidade equilíbrio diminuirá 
e o preço de equilíbrio aumentará. 

c. Seo limite máximo para o preço unitário de um produto é redu- 
zido, tanto a quantidade de equilíbrio quanto o preço de equilí- 
brio caem. 

65. 2 500; US$ 67,50 


67. 11 000; US$ 3 69. 8 000; US$ 80 


500 
=ix+-—x>0 
X 


E 
TAS) 73. f(x) = 0,5xº + — 
x 


75. f(x) = (22 + x)(36 — 2x) alqueires/acre 


77. a. P(x) = (10000 + x)(5 — 0,0002x)  b. US$60 800 


19. 
79. Falso 81. Falso 
Exercícios de Tecnologia 2.3 
1. (—3,0414, 0,1503); (3,0414, 7,4497) 
3. (—-2,3371, 2,4117); (6,0514, —2,5015) 


5. (—1,0219, —6,3461); (1,2414, —1,5931); (5,7805, 7,9391) 


e 


13. 


Lj. a: 








Respostas 835 
a. 
b. 438 relógios de parede; US$ 40,92 
a. f(t) = 1,85t + 16,9 
b. = 
c | 2 3 4 5 6 
y 18,8 20,6 22,9 24,3 26,2 28,0 


d. 31,7 galões 


= —(,221tº + 4,141 + 64,8 


[Tr = c. 77,8 milhões 


b. f(t) = 2,948? + 38,75t + 188,5 


a. f(t) = 
b. 








c. US$ 870 bilhões 


—(1,0008 14º + 0,0206t* + 0,125t + 1,69 





c. US$ 1,8 trilhões; US$ 2,7 trilhões; US$ 4,2 trilhões 


—(,00561* + 0,1121º + 0,5lt + 8 


c. US$ 8 bilhões, US$ 10,4 bilhões, US$ 13,9 bilhões 


a. dr = —24167€ + 24,5 — 123,33 + 506 


c. 506 000; 338 000; 126 000 
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21. a. f(t) = 0,00125t“ + 0,00518 — 0,02432 + 0,129 + 1,71 21. y 
b. 
: 
gi 
. E 
lim f(x) = 0 
c. 1,7] mg; 1,81 mg; 1,85 mg: 1,84 mg; 1,83 mg; 1,89 mg x 
d. 2,13 mg/cigarro 
dd gi 3.3 25.3 Ma 2.27 9-4 3.) 
Exercícios 2.4 
35.2 37. Vifi=3Vio 30.1 41.-1 430 
L. lim fw)=3 3 lmft)=3 5.1 = 3 
ri du Be fo) pe) 4.2 47.1! 49.2 51.-1 53.10 
E 55. Olimitenãoexiste. 57.) 59.1 61.1 


fo) 461 49601 49960 
67. lim f(x) = —c0; lim f(x) = —oo 


x 2,001 2,01 2,1 
Pos SOR  GOMUL SM 69. x ] 10 100 1000 
lim (xº + 1) =5 fo) 0,5 0,0009901  0,0001 | 0,000001 
1. x -0,1 —0,01 0,001 : -| -10 =100 * —1000 
fl) — 1 = fo) 05 0,0009901 00001  0,000001 
lim f(x) = 0€e lim fx) = 0 
x 0,001 0,01 0,1 md RAM 
f(o) ] 1 1 7. x 1 5 10 100 
O limite não existe f(x) 12 360 2910 2,99 x 10% 
13. x 0,9 0,99 0,999 x 1000 -1 —s5 
fG) 100 10000 1000000 fo) -— 2,999x 10º 6 —390 
x 1,001 1,01 1,1 x -10 —100 —1 000 
flw) 1000000 10000 100 fo)  -3090  -301x10 -30x10 
O limite não existe lim f(x) = Ve lim f(x) = —o 
15. x 0,9 0,99 0,999 1,001 1,01 1,1 73.3 753 TH. lim f(x) = —o 79.0 
fo) 29 299 2999 3001 301 31 
z 81. a. US$ 0,5 milhão; US$ 0,75 milhão; US$ 1,17 milhão; 
pt E US$ 2 milhões; US$ 4,5 milhões; US$ 9,5 milhões 
to x—1 b. O limite não existe; conforme a porcentagem do poluente a ser 


17 removido se aproxima de 100, o custo se torna astronômico. 


83. US$ 2,20; o custo médio de produção de x DVDs se aproximará de 
US$ 2,20/disco a longo prazo. 


85. a. US$ 24 milhões; US$ 60 milhões; US$ 83,1 milhões 
b. US$ 120 milhões 


87. a. 76,1 centavos/milha; 30,5 centavos/milha; 23 centavos/milha; 
20,6 centavos/milha; 19,5 centavos/milha 
b. C (x) 
19. + 100 





80 

l 60 
X 40 

20 


l 


lim f() = 1 
=>] 
la O 5 10 15 20 25 30 


c. Aproxima-se de 17,8 centavos/milha 


89. Falso 91. Verdadeiro 93. Verdadeiro 
95. a a mols/litro/segundo 97. Não 
Exercícios de Tecnologia 2.4 

1.5 33 5.% 7 e2="7 38906 


11. a. 


b. 25 000 
Exercícios 2.5 

1. 3; 2; o limite não existe. 

3. O limite não existe; 2: o limite não existe. 

5. O; 2; 0 limite não existe. 

7. —2; 2: 0 limite não existe. 9. Verdadeiro 11. Verdadeiro 
13. Falso 15. Verdadeiro 17. Falso 19. Verdadeiro 21.7 
23. —; 25. Olimitenãoexiste. 27. -1 29.0 
31. —4 33. O limite não existe. 35. 4 37. 0:0 
39. x — O; condições 2 e 3 41. Contínuo em todos os lugares 
43. x= 0; condições3 45. (—00,00) 47. (—00, 00) 

49. (-o, D) U(Lo) 5i (-0,-D)U(-ZDN)U (1,00) 
53. (—00,00) 55. (—00,00) Sds Led 55. 162 
61. fnão é contínuo em x = 4,...,13. 
63. Michael faz progresso na resolução do problema até x = x,. Entre 
x=x ex =x, ele não faz nenhum progresso adicional. Mas 
em x = x, ele subitamente encontra uma saída, e em x = x, ele re- 
solve completamente o problema. 
65. As condições 2 e 3 não se satisfazem em cada um desses pontos. 
67. Ay 
100 » 
80 7 | 
60 


40 
20 








om 
da 


= 1 
fnão é contínuo emx = 5, 1,1 


Respostas  83/ 


71. a. º; o tempo necessário para a excitação de tecidos torna-se cada 
vez menor à medida que a força da corrente elétrica torna-se 
maior. 

b. b; o tempo necessário para a excitação de tecidos torna-se 
maior à medida que a força da corrente elétrica diminui e se 
aproxima de b. 


TM 3 75. a. Sim b. Não 

77. a. fé um polinômio de grau 2. b. f(1)=3ef(3)=—1 
79. a. fé um polinômio de grau 3. b H(—-1)= -4ef(l)=4 
81. x = (0,59 83. =1,34 


85. c 5; 5: Joan vê a bola ; segundo após ela ser jogada e novamente 
3 segundo depois. 


87. Falso 89. Falso 91. Falso 93. Falso 95. Falso 


97. Não 1 É +N2 


Exercícios de Tecnologia 2.5 


1 x=0,1 3. x=0, 


[o DL 
un 
e 

| 

| 
pie 
[ni 
e 

Ea 

| 

| 

+ 
== 


9. 11. 


Exercícios 2.6 
1. 1,5 libras/mês; 0,58 libras/mês; 1,25 libras/mês 
3. 3,1 %lhora; —21,2 %lhora 


5. a. Carro À b. Eles viajavam à mesma velocidade. 
c. Carro B d. Ambos cobriram a mesma distância; estavam 
novamente lado a lado. 


Tt. a P, b. P, c. Bactericida B; Bactericida À 
2.0 Et. 2 13. 6x 15. -2x + 3 17. 2;y=2x+7 
19. Gy= 6-3 MAM ly=ix—? 


23. a dx by=4x—1 
Cc. x 





25. a 2x-2 bb. (1,0) 
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27. 


29. 


31. 


33. 


35. 


37. 


39. 


41. 


43. 


45. 


47. 


49, 


51. 


53. 


bo À 


57. 


10 





d. O 


E Ia b. 5 

O cálculo na parte (a) mostra que conforme h se aproxima de 
zero a velocidade média se aproxima da velocidade instantã- 
nea. 


ue) 
E 


a. 130 pés/segundo; 128,2 pés/segundo; 128,02 pés/segundo 

- 128 pés/segundo 

c. O cálculo na parte (a) mostra que o intervalo de tempo no qual 
a velocidade média é medida torna-se cada vez menor con- 
forme a velocidade média se aproxima da velocidade instantâ- 
nea do carro em t = 20. 


as 


a. 5 segundos b. 80 pés/segundo c. 160 pés/segundo 
a, — litro/atmosfera = l litro/atmosfera 


a -tx+7 b. US$ 333/por US$ 1.000 gastos em propaganda; 
— US$ 13 000/por US$ 1.000 gastos em propa- 
ganda 


US$ 6 bilhões/ano; US$ 10 bilhões/ano 


a. f'(h) nos dá a taxa de variação instantânea da temperatura de 
acordo com a altura de uma dada altura h, em ºF por pé. 
b. Negativo  =-QUO FP 


Taxa de variação média da produção industrial em um país em 
[a,a + Ah]; taxa instantânea de variação da produção industrial de 


um paissemx=a 


Taxa de variação média da pressão atmosférica em[a, a + A]; taxa 
instantânea de variação da pressão atmosférica em x = a 


A taxa média de variação da pressão atmosférica de acordo com a 
altitude em [a, a + A]; taxa instantânea de variação da pressão at- 
mosférica de acordo com a altitude em x = a 

a. Sim b. Não c. Não 

a. Sim b. Sim c. Não 

a. Não b. Não c. Não 

32,1, 30,939, 30,814, 30,8014, 30,8001, 30,8000; 30,8 pés/segundo 


Falso 





40 


30 


20 


10 





= 


Exercícios de Tecnologia 2.6 


1 a y=9WX-—1l 





b. 41,22 centavos/milha C. 


10 


o, ay=5x+5 


7. a 40 
b. y = 4,02x — 3,57 
A 

1,22 centavos/milha/ano 


Capítulo 2 Questões Conceituais de Revisão 


1 


2 


10. 


« domínio; alcance; B 


« domínio; f(x): vertical, ponto 


Fe) + g(x) 


fo) 


Aja; AMBAM BO 


g(x) 


« FO): Fi f(x); 9 


a Po)=ax" + ax! ++ ax + a 
(a, + 0,n, uma integral positiva) 
b. linear; quadrática; cúbica 
c. quociente; polinômios 
d. x” (r, um número real) 


: Fix Lá 


a L b L+M 


L 
IX q EMED 
ai M 


EX 


« 4. Direita 


a. contínuo 


b. M; negativo; absoluto 


b. Esquerda 


b. descontínuo 


RD ay É 


c. todos 


11. a a;a;g(a); b. em todos os lugares c. Q(x) 


12. a [a,b);flc)=M bb. f(x)=0;(a,b) 








13. a. f(a) by=fla)+m(x—a) 
ii Ha + . tê) " im 2 + — Sa) 


Capítulo 2 Exercícios de Revisão 
1. a (-0,9) b(-0,-D)DU(-L5)U (0) 
Z mto -DU(-3,2  b(—-oço) 


3. a. 0 b. 3aº + 17a + 20 e: la” + 10g — 2 
A Sa FMk+rIEr AS E MA —2 
qd. a 4x — 2x + 6 2 PB ES — 2H FI 


b. Não c. Sim 














6. 
2x + 3 ] 2 
7. a. EU. t-E- wêss 
dE (2x +3) OC 2MW+3 x 
E serras pp TR 
ad dad A ms 
+ di PER E 
o a TA 
Vx+ 1 Mrs É 


l 

9. a fx)=2"+x + 1ligk)=— 
x 

b.f(x)=x"+x+4;g(x)= Vx 

11. —3 12. 2 E —4i 14. O 


10. —; 15. —1 


16. Olimitenãoexiste. 17.7 18.2 19.1 20.1 


21. 1 2d 1 dd. 5 Z4. O limite não existe. 


25. 


26. 


27. 


31. 


34. 


36. 


38. 


39, 


40 


43 


46 


48. 


49. 


51. 


52. 


Respostas 839 





mm, 


1= Fel 





4: 2: O limite não existe. 


x=2  28.x=-51 29.x=-1 3.x=0 
] 

232521 12 34 35 = 
X 

E DE BE 4x + 4 

FR ERR É 4 VYV— —&L 

a. Sim b. Não 37. 54000 

a S()=1+24  b. US$5,4 milhões 

a. C(x)=6x+30000 bb. R(x)= 10x 


c. P(x) = 4x — 30000 d. (US$ 6.000); US$ 2.000; US$ 18.000 


210) 
[6 à) 41. P(x)= 8x — 20000 42. 6000; US$ 22 


117 mg 44. US$ 400.000 45. US$ 45.000 


400; 800 47. 990; 2240 


140 
120 
100 
80 
60 
40 
20 





2 4 6 81012 


Conforme o tamanho da lista aumenta, o tempo necessário para 
aprendê-la aumenta significativamente. 


Após 5ianos 50. 5000; US$ 20 
648 000; 902 000; 1 345 200; 1 762 800 


a. US$ 16,4 bilhões; US$ 17,6 bilhões; US$ 18,3 bilhões; US$ 
18,8 bilhões; US$ 19,3 bilhões 
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b. (bilhões de dól 2 + 
tons ips) de A +xº+1 b. e É C. 
19 x+1 cf | xº+92 
] 
à ——e Pd 
di (x + 1)? 
Ei 3. 108xº — 4xº 4. 2 5. a. O b. 1;no 
di é —iiv='— 
| -t (anos) 
l É 3 4 pager 
CAPÍTULO 3 
b. f(t) + g(t) = 24º + 46t + 1000 c. 1 936 toneladas 3 
1. O à Md 5 Dr 7. 6x 9. 27r 2. 
*23 
So As Soroo iodo Senado, OBM Gl 13. as 15. —84x | At; HRS 19. —3x* + 4x 
X 


b. P% 
3 

21. 0,06x — 0,4 23. 4x — 4 — RE 25. 16x” — 7,5%” 
X 


5 
31, 3-— 
2NVx 


a 
fo 

No 

| 

| 


e, | 


dr — o = 


Lim 
E 
[ç] 


a, 


é + So: ds 24) b. —4 c. 20 É y 





39. 11 dl.m-5;y=5x—4 43. m=3;y=3x—7 
c. 60,7% 
45. a. (0,0) 


55. a fl)=7r baá)=-2 ce h(t)=47tf b. 
d. 3 6007 pés* = 11 000 pés” 


56. x(20 — 2x)? 





57. 100x* + Ecs 
x 
5 se l=x= 100 
9 se 100 < x = 200 
58. C(x) = 12,50 se 200 < x = 300 
15,00 se 300 < x = 400 47. a. ( 
7 + 0,02x se x > 400 b. y 
C 


* y (US$) 














5 
Centenas de pés 


7 


49, 0,0): (1, — 2 b. (0,0); (2, —83; -1, o: 

A função é descontínua em x = 100, 200 e 300. a. (0, 0);( 12) is (0, 0); ( 3)s ( 5) 
e. (0,0); (4,9); (-3, 4) 

59. 20 


à DOT a 
Si. a —— Emgan b. —— em'/em 
60. a. C'(x) nos dá a taxa instantânea de variação do custo total C de 4 


produção com relação à quantidade produzida quando x unidades 
do produto são produzidas. 
b. Positivo 
a 55. a. 49,6%; 41,1%; 36,9%; 34,1% 
b. —5,6%/ano; —3,39%/ano 


53. a. 16,3 milhões b. 14,3 milhões/ano c. 66,8 milhões 
d. 11,7 milhões/ano 


Capítulo 2 Antes de Prosseguir... 


ã 57. a. 157 milhões b. 10,4 milhões/ano 
1. a. 3 b. 2 E x 


59. a. 120 — 30% b. 120 pés/segundo c. 240 pés 


61. a. 5%; 11,3%; 15,5% b. 0,63%/ano; 0,525%/ano 


63. a. —0,9 mil toneladas métricas/ano; 20,3 mil toneladas métricas/ano 
b. Sim 


65. a. 15 pontos/ano; 12,6 pontos/ano; O pontos/ano b. 10 pontos/ano 


67. a. 0,000125x!” b. US$ 0,00125/rádio 


l 
69. a. zo(1 = =) b. 50 mph; 30 mph; 33.4 mph 


c. Às 6:30 a.m., a velocidade média diminui à razão de 8,28 mph/ 
hora; às 7 horas é a mesma; e às & horas aumenta à razão de 5,86 
mph. 

71. 32 tartarugas/ano; 428 tartarugas/ano; 3 260 tartarugas 
73. a. 12%; 23,9% b. 0,8%/ano; 1,1%/ano 


75. a. A população com mais de 65 anos de idade, incluindo a popu- 
lação de países desenvolvidos e de países subdesenvolvidos/em 
desenvolvimento 

b. 0,921 + 3,727, =13 milhões de pessoas por ano 


77. Verdadeiro 
Exercícios de Tecnologia 3.1 


1. 1 3. 0,4226 


5. 0,1613 


Te. E 





b. 3,4295 ppm/40 anos; 164,239 ppm/40 anos 
9. a. f(t) = 0,611% + 9,7021º + 32,544t + 473,5 
b. | 


| 


A 
c. No princípio de 2000, os bens do fundo de hedge aumentaram 
à taxa de US$ 53,78 bilhões/ano, e, no princípio de 2003, au- 
mentaram à taxa de US$ 139,48 bilhões/ano. 
Exercícios 3.2 
1. 2x(2x) + (x? + 1)(2),0u 6x? + 2 
3. (1—- 1/2) +(2t+ 11),0u4t— 1 
5. (Br + 12x) +(xº— 23), 00072 + 2x —6 
Te be — IA + (x + 1302), 004% + 3x” — 1 


9. (w—-w? + w-— D(2w) + (w? + 2)(3w? — 2w + 1), ou 
Swº — 4wº + 9w* — Gy + 2 


25x? — 10xVx + 1 
Vx 


(0 — 5x +22 +29) (we -DOx—5) 3-0 +A4 
O = AM Ss 
a id E 


11.-(5x2 + 1)(x12) + (2x2 — 1)(10x), ou 


13. 


Respostas 841 


sã ala + 1)-— (2% — 13403) 4 
“(x-2? (2x + 1)? (+ 1)? 
19 1 Ss +25 +4 
(xº + 1)º (s + 1) 


(5 1 lar p= do? fx E 1)] 


o 
3,2 Su 


(41) EN e) 
2x 2 +27 +2x— 2x — x — dx —2 x — 2x — 2 
. dC 
(e +x+ 1) (x + x + 1)? 
(x—- 230 + +D-b +x +x+ 1) 
27, aero 
2x — Sx* — dy — 3 
(x — 2)? 


a (x2 — 4)(x? + 4)(2x + 8) — (x2 + 8x — 4)(4x?) 
“à À E E E | 
(02 — 4)? + 4)? 
2% — 24% + 16 — 32x — 128 


(xº — 4)” + 4)? 


31.8 33-9 35.2(3x-x+3);10 


=" +22 -1 14 
AE CE el 


; 39. 60; y — 60x — 102 
(x*— 2x* — 1)*” 2 ú 


41. —-xy=—;x+t5 43.8 45.y=7]kx-5 


SL y=-;x+l;y=2x—5 


53. 0,125, 0,5, 2, 50; o custo de remoção completa dos poluentes é 
proibitivamente alto. 


55. —5 000/min; —1 600/min; 7 000; 4 000 


50x S0(1 — 0,01xº) 


SL a 
0,01xº + 1 (0,01xº + 1)? 


c. 6.69, 0, —3.70; a receita aumenta à taxa de aproximadamente 
US$ 6.700/milhares de relógios/semana quando o nível de ven- 
das é de 8 000 relógios/semana; a taxa de variação da receita é de 
US$ 0/milhares de relógios/semana quando o nível de vendas é 
de 10 000 relógios/semana, e a receita diminui à taxa de aproxi- 
madamente US$ 3.700/milhares de relógios/semana quando as 
vendas são de 12 000 relógios/semana. 


180 


59, a. 
(1 + 6) 





D 3,75 2,24 1,8; Lil 


C. y Sim 
60 


50 
40 
304 
20 
10 


Õ ) 4 6 s 10 12 
d. 50 palavras/min 


61. Diminuindo para uma taxa de 0,0375 ppm/ano; diminuindo para 
uma taxa de 0,006 ppm/ano 


63. a. 2,38 cm b. 0,00227 cm/cm 
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65. Verdadeiro 67. Verdadeiro 


Exercícios de Tecnologia 3.2 


1. 0,8750 3. 0,0774 
5. —0,5000 7. 31.312/ano 
Exercícios 3.3 
1. 6(2x— 1)? 3 10x(x2+ 2) 
| | —4 
5. 30x — xº)(2-2x), ou6x (1 —-x)(2 — x) TE—>—— — 
(xD a) 1 
3 —2x 
pp e E —— 3. = 
br 4) vã Cadu 
= 3(16xº + 1 
Po mo Rd) 
(2x + 3)! (28 — 4)% 2(4x! + x)? 


21. —2(3x2 + 2x + 1) (6x + 2) ou —4(3x + 1)(3x? + 2x + 1)? 
23. 3(x2 + DA2x) — 2(xº + 1)(3x?), ou 6x(2x? — x + 1) 
AM a pr Pepe gare) 


l l 
2VvXx-— 1) NEI 


29. 2x(4)(3 — 4x)*(—4) + (3 — 4x)*(4x), ou 
(—12x)(4x — 13 — 4x) 


27. 


31. 8(x — D)(2x + 1) + 2(x — 12x + 1), ou 
blx— Dl2e— 12x + 1F 


a s(Ee3) EU +20, 


ye + (1) — e o : 
(+12 O Am + 1)? 


5 +3) 
(x:— 2)º 


3 É 

35 —| ———— 
ta 
( u+1 tE + 2)(1) — (u + ed 

É 7 Pee RE - |, OU 
2N3u+2 (3u + 2y 
E 

2Vu + 1(3u + 2)? 


62 — 1)(2x) =(6)62 - 12) (2) +1) 


RAE THHE EEE [25 “su 
ER, =) 
já 2x(x? — 1) 3x” + D 9x” — 1) —4(3xº + 1)] 
| (e? — 1)? | 
(a + 13)(3xº + 1) 
(é = 17 
fá Peti) Cu) = Qu O 
(1)? 
o READ E 
2x + 1(x” — 1)º 


(E + + DD) - t+ DEE + DE) 
o———— a rÕõ se nani 
Pa Í 
o PA$-I 
2Vt + IP + 1) 
47. -4(3% + 1) (3x —*+ 1 + (3x + PO —x+ IP 1), 
ou 3(3x + 1)(x? — x + 1)(10x? — 5x + 3) 





49. uv 6x; 8x(3x” — 1)1º 


2(6x” — 1) 
SU == qe 10 


2 


E a EÊ-Ttu. 
E l; 


3 R 


, (30 — Dl” — x — 1) 


Le Las 
53. qu” — Su: 3x” — EE E 
ae ma 


55. 20x + 1) Sd» ido 59. 6 61. Não 


63. y=-33x +57 65. y=%— É 
67. 0,333 milhão/semana; 0.305 milhão/semana; 16 milhões; 
22.1 milhões 


6,87775 
69. (5 + 075 0,53%/ano; 64,9% 
Ê É] 


71. a. O, 30,0. A probabilidade de sobrevivência no momento do diag- 
nóstico é de 100%. A probabilidade de sobrevivência após 1 ano do 
diagnóstico é de aproximadamente 30%. 

b. — 129% por ano, -34% por ano. No momento do diagnóstico, a 
probabilidade de sobrevivência falha a uma taxa de 129% por ano; 
a probabilidade de sobrevivência após 1 ano do diagnóstico cai a 
uma taxa aproximada de 34% por ano. 


73. a. 0,0267(0,2tº + 4t + 64)"3(0,1t+ 1) — b. 0,0090 ppm/ano 


75. a. 0,03[34(t — 7)º + €(4)(t — 733], ou 0,218(t — 3)t — 7) 

b. 90.72; 0; —90.72; às 8h o nível de dióxido de nitrogênio está au- 
mentando; às 10h o nível para de aumentar; às 1lh o nível está 
diminuindo. 

ir 
300[ +25G O + 2 +25) 42) — (Go +42 a] 
(t + 25)? , 


3450 | 
(+25)2ViP+m+25 
2,9 batidas/min/segundo, 0,7 batidas/min/segundo, 
0,2 batidas/min/segundo, 179 batidas/min 


ou 


79. 1607, pés*/segundo 81. —27 milhas por hora/década; 19 mph 


83. 


(1,42) (3t” + 80% + 550)(14t + 140) — (74º + 140% + 700)(6t + | 


(3tº + 801 + 550)* 


1,42(140% + 3 5004 + 21 000) 

a 
(34 + 80t + 550)º 

85. —400 relógios esportivos/(aumento de preço em dólares) 


o : 31 312 trabalhos/ano/mês 


87. Verdadeiro 89. Verdadeiro 


Exercícios de Tecnologia 3.3 
1. 0,5774 3. 0,9390 5. —4,9498 
7. 5 414 500 pessoas/ano; 2 513 600 pessoas/ano 
Exercícios 3.4 


1. a. C(x) está sempre aumentando, pois, conforme o número de uni- 
dades x produzidas aumentam, a quantidade de dinheiro que deve 
ser gasto na produção também aumenta. 


b. 4 000 


3. a. US$ 1,80; US$ 1,60 b. US$ 1,80; US$ 1,60 


5. a. 


200 000 200000 


x? 


ce. C(x) se aproxima de US$ 100 se o nível de produção for muito 
alto. 





100 + 








2 000 2 000 
ds eee UA — 0,0001 
A x 
9. a 8 000 — 200x b. 200, 0, —200 c. US$ 40 
11. a. —0,04x* + 600x — 300 000 
b. —0,08x + 600 c. 200; —40 


Milhõess de dólares 


13. 


15. a. 0,000002xº — 0,03x + 400 + 


d. O lucro aumenta conforme a produção aumenta, chegando no 
ápice em 7 500 unidades; além desse nível, o lucro cai. 


-> x (milhares) 





a. 600x — 0,05x*; —0,000002xº — 0,02x* + 200x — 80 000 
b. 0,000006x* — 0,06x + 400; 600 — 0,1x; 
— 0,000006x* — 0,04x + 200 
c. 304; 400; 96 
d. o Ú 


Centenas de milhares 
de dólares 





l 3 5 1 





Unidades de milhar 
e A R 
É 30 
ou 
5º 10 
õ 
o 

4 12 
Unidades de milhar 

E 30 + 
E EE 20 
So 
a 
D 
É 





[1 3 517 
Unidades de milhar 


80 000 





17. 


19, 
23. 
29, 


b. 0,000004x — 0,03 — 


à: elástica 


c. Aumento 


Respostas 843 


80 000 


A 





c. —0,0132; 0,0092; o custo médio marginal é negativo (o custo 


médio é decrescente) quando 5 000 unidades são produzidas e 
positivo (custo médio aumentando) quando 10 000 unidades 
são produzidas. 


d. » (US$) 





5 10 15 20 
Unidades de milhar 


50x 50 — 0,5x? 
0,01x2 + 1 “(0,012 + 1)? 
c. US$ 44 380; quando p nível de produção é de 2 000 unidades, a 
receita aumenta a uma taxa de US$ 44.380 por incrementos de 
1 000 unidades produzidas. 
1,21 21. 0,288 
25. 1; unitária 27. 0,104; não elástica 
a. Não elástica; elástica b. Quando p = 8,66 
d. Aumento 


31. a. Não elástica b. Aumento 
2pº 

33. Sp. quando p < 3, a demanda não será elástica: quando 
E 


p = V3, a demanda será unitária; e quando p > 3, a demanda 


será elástica 


35. Verdadeiro 


Exercícios 3.5 


1 


11. 


13. 


15. 


19, 


25. 


29. 


31. 


8x —-2:8 36x -6x6(2x— 1) 


+ apre 12e— 3 Dig tr) 
« Ale(x*+ 2) 0(x + 2)(0x* + 2) 


er = ING = D:6/60" — 247º +1) 


Lá +2pPosa F2P(6 Fr 1) 
(2x2 + 1)(5x2 + 1); 4x(5x” + 3) 


Lo 4 2.0.4 
(2x + 1)” (2x + 1) AD” (s+1) 








3 9 6 
— — | 21. 72x— 24 23. — 
24 — 3u)'?. 4(4 — Ju)” x 
“(Os-—2)2 27. 192(2x — 3) 
128 pés/segundo; 32 pés/segundo* 


aeb. 


4 Ú l 2 3 dá 5 6 | 
Ne) DZ 48 64 2 to FA 6,3 
N"(£) 0,6 U “DB  —LZ 
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33. 8,1 milhões; 0,204 milhão/ano; —0,03 milhão/ano”. No início de 
1998, havia 8,1 milhões de pessoas recebendo o benefício; o nú- 
mero aumentou à razão de 0,2 milhão/ano; a razão da taxa de va- 
riação do número de pessoas diminuiu à razão de 0,03 milhão de 
pessoas/ano”. 


35. a qê- 3 + 8 

« O pés/segundo; O pés/segundo; O pés/segundo 
«sÊ-6+B 

« 8 pés/segundo”; —4 pés/segundo *; 8 pés/segundo * 
- O pés; 16 pés; O pés 


2 o = 


37. —0,01%/ano*. A taxa de variação da porcentagem de americanos 
com mais de 55 anos diminui à taxa de 0,01%/ano”. 
39. Falso 43. Verdadeiro 


41. Verdadeiro 45. f(x) = x"t!2 


Exercícios de Tecnologia 3.5 


1... —15 3. 15,2762 5. —0,6255 7. 0,1973 


9. —68,46214; no início de 1988 a razão da razão da razão com a qual 
os bancos estavam quebrando era de 68 bancos/ano/ano/ano. 


Exercícios 3.6 
l y 

lLa-; b>-j Sá -S bo 

a —; 5 a, E - 
Sa ZH De Se — 

Ré 2 
7 —— b-29)+> 949 nn.) 
(1. + xº) x y 2y 
13. r=É 15 Ee lh = 1.2 vVAFy—d 
x x Vx 
j 2Vxy — & — 3/—1 
a Lo q 2% cs ni 
x x — 2Vxy se + 1 

2(2x — y* 2x? + xy + y? 
Mr) a Mtptr co 

3xVy — 4y x lv + 2y 

2 Zip — X 
3. y=-;x+5 35 is 37. e 
x (27 — x) 
dV dh d 

39. a. A = o(a + 2h e) b. 3,67 cu pol./segundo 


41. Diminuindo a uma razão de 111 pneus/semana 

43. Aumentando a uma razão de 44 pacotes por semana 
45. Diminuindo a uma razão de 3,7 centavos/caixa/semana 
47. 0,37; não elástica 

49. a. US$ 1 440 bilhões 


b. diminui aproximadamente US$ 11 bilhões; US$ 11 bilhões/US$ 
1 bilhões 


51. 607 pés“/segundo 53. 3,14 pés/segundo 55. 13,4 pés/segundo 
57. 7,69 pés/segundo 61. 196,8 pés/segundo 63. 9 pés/segundo 
65. 19,2 pés'segundo 67. * L/segundo 69. Falso 71. Verdadeiro 
Exercícios 3.7 


dx » Ge 1 
2Vx+1 — 2vk 





1. 4xdx 3(3%xX-Ddr 5 dx 





x —2 =x + 2x +1 6x — 1 
9, dx E am | LA, — === 
r + 1? 258 —» 

15. a. 2x dx b. 0,04 c. 0,0404 

dx 
17. a —— b. —0,05 c. —0,05263 

A 
19, 3,167 21. 7,0357 23. 1,983 25. 0,298 
dita 2 MIS) 29. +8,64 cm 31. 18,85 pés” 
33. Diminuirá aproximadamente 40%. 35. 274 sec 37. 283937 


39. Diminuição de US$ 1,33 41. +USS$ 64.800 
43. 167 pneus/semana 


45. Diminuição de 11 crimes/ano 


p NS 
47. a. 100 o00( 1 + e) dr 


b. US$ 134,60; US$ 269,20; US$ 403,80 
49. Verdadeiro 
Exercícios de Tecnologia 3.7 

1. 7,5787 3. 0,03122 5. —0,01988 

7. US$ 48,35/mês; US$ 64,47/mês; US$ 80,59/mês 9, 625 
Capítulo 3 Questões Conceituais de Revisão 

d. f(x) £ g'(x) 
g0)f (x) — foog'lx) 
L9(x)]º 


1. a O ba”! c. cf'(x) 


ba 


a fo)g lo) +al)f(x) b. 


3. a gifO)fto) de nf) f(x) 


4. custo marginal; receita marginal; lucro marginal; custo médio mar- 
ginal 


ER pi AP) b. elástica; unitária; não elástica 
fp) 
d d foro —S(Bg'(e) 
6. ambos os lados; E e Já ER a 8. Horto o Si 
dx di g(t) g(t) 


b. f(x + Ax) — f(x) 10. Ax; Ax; x; f(x) dx 


» Bd —* 
Capítulo 3 Exercícios de Revisão 


1. ba" Pia 2. 24xº + 8xº + 6x 











6 3 É ql É o dê 
3. o 4 4-9 +at 5 TOR Sh 
2 4 ] 
dador Ria e E A 
3 E = Di fed DZ 3 
) 2X + A 10. == KU) e X «eo Ss 
x rs &) (= 1) 
(24º + 1)(2º) — 44%) 2 
En it ii 
(28º + 1)? (24º + 1)? 
É ua do LH p1'2 gi Pra ad 1 
1 ———=—&——— 


Cava +? 


(81 E 1)º 


13. 


14. 


15. 


16. 


18. 


19. 


20. 


21. 


22. 


23. 


24. 


25. 


26. 


21. 


28. 


29, 


30. 


31. 


33. 


34. 


35. 


36. 


Eni JE DG E (62 es D(G aid 1 


Po NANR+ IP 


(2c!!2 + 1 je 


(2º +11) - 440) 1-2 


E) 


O Dm 
(28º + 1)? (28º + 1)? 
(0º — (4x + 2x) — (10º + x)2x)  2xx* —- 2x — 1) 
(e? — 1 ay 
3(4x + 1)(2xº + x)? 17. 8(3xº = 2)49%º), 04 Tr GE = 27 
S(Vx + 2)! 
x Poda + 2) L-m, ou Siva a 
2 2V'x 
] 2t 
(28º + 1) "41),0u —>— 
2 V22 +1 


(1-2) 2 —64?),ou 21 — 24º) 2º 


4(3t — 1) 
=400 — 2545) (ar= 1),ou=>— — É 
(3º —-2+5) 


5 (27 — 3º + 1) 6” — 6x), 00 
—9x(x — 1)(2xº — 3x? + 1) 


(ee su teeeo 


(2x + DAI) — (1 + x)2(2xº + 1)(4x) 
(2x* + 1)º 


6x egg | 
o + 1y 











(12 + )(4t) + 21º. 4(1º + 1) (2t + 1), ou 48(5t + 3)(1º + 1) 
(2x + 1 -2(xº + x)2x + 1) + (x + x) 3(2x + 1)(2), 0u 
2l2e a 1 tel das + Je 1) 

4 na l 
x2 30º — (2x) + (xº — a ou 
(13xº — Dx” — 1)º 

2V'x 
(> + 21) — xe s(x* + 2) 12. 3x? 

x +2 


4— x) 


2(º? + 2) 














| 


(4x — 3)(3x + 2) 123) — (3x + 2)!H(4) 


(4x — 3)º 
l2x + 25 


2N3x + 24x — 3) 


(EP Dr) — pr IP2.ag + DO) 


, OU 





+ OU 
(t+ 1) 
+ 
v2 + (t+ 1) 
o | l 3 
2(12x2—- 9x +2) 32 E + ET 
(2 +49)(-20) — (4-1) + 4)2t)  2Ht — 12) 
PE 2 2 o Co AME o 
(1? + 4)º (1? + 4) 
HM 15% + 1x” + 6% +1) 
é Do ia e E a 2 1 o + 1)**(4x), ou = 
| Bh o pé sap 


(4>+ 19141) + (77 + DBIte + 12%), ou Gr + 1/7 + 3) 


37. 


41. 


44. 


45. 


do. 


47. 


48. 


49, 


51. 


52. 


ak 


54. 


55. 


56. 


o, 


58. 


59, 


60. 


61. 


62. 


63. 


64. 


65. 


66. 


67. 


68. 


69. 


70. 


71. 


Respostas 845 











2% 2x? — 2% x(1 + 2y 
sim É É 3, — 40. RL 2 
y x 2x + 1) 
Ez 4 — Gy — 1 ap —4 

E gt CA ar 
2x + y 3x? — 4x — 2 o 

3 2 
E 

Mx +19) 
2x R | 
a ——— dx b. 0,13353 cc. 0,1335; difere por 0,0002 
V2(x* + 2) 
2.9926 
a. (22-25)e(-1,14) by=-4x-17;y=-4x+10 
a (2ZMe(L-)) by=-+jy=-Me; 
v3 = 

p= ar v3 50. y = 112x — 80 

48 " 
SE nao LJ fa, 08 

(2x mm 1)! ( 3) G ) 

a. a não elástica b. 1; unitário c. 3; elástica 

25 o Em 
>> += quando p > 156,25, a demanda é elástica; quando 
2(25 — VP) 


p = 156,25, a demanda é unitária; e quando p < 156,25, a demanda 
é inelástica. 

a. Não elástica b. Aumento 
a. Elástica b. Diminuição 
a. US$ 33,2 bilhões b. US$ 7,7 bilhões/ano 


a. 51,5% b. 1,95%/ano 


a. 20 430 b. 225 câmeras/ano 


a. US$ 3,1 bilhões; US$ 10 bilhões 

b. US$ 0,68 bilhão/ano; US$ 2,08 bilhões/ano 
a. 15%; 32% b. 0,51%/ano; 1,04%/ano 
a. 4445 b. 494 pessoas/ano 
a. 1 024 000 b. 133 000 cópias/semana 

200 assinaturas/semana 

—14,346(1 + t) 14; — 2,92 centavos/min/ano; 19,45 centavos/min 
= 75 anos; 0,07 ano/ano 


2 500 
a. US$2,20;US$2,20 EC 


c. lim (Ee E 22) = 2,2 
X 


x—+ = 


2 500 
: X 


p= 


US$ 0,9487/1 000 rádios 
Uma diminuição de US$ 15/1 000 unidades 
a. US$ 39,07 b. US$ 39 


a. —0,02x* + 600x b. —0,04x + 600 
c. 200; a venda de 10 001 telefones trará a receita de US$ 200. 


ER 
2000x — 0,04x?; —0,000002x* — 0,02x? + 1 000x — 120 000; 


846 


12. 


ES, 


J4. 
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120 000 
0,000002x? — 0,02x + 1000 + 
b. 
0,000006x? — 0,04x + 1 000; 2 000 — 0,08x; —0,000006x* — 
120 000 





0,04x + 1 000; 0,000004x — 0,02 — 
x 


c. 934;1 760; 826 

d. —0,0048; 0,010125; com o nível de produção de 5000, o custo 
médio decresce 0,48 centavos/unidade; com o nível de produ- 
ção de 8000, o custo médio cresce 1,0125 centavos/unidade. 


150 000 “150000 


x? 


c. Caso o nível de produção seja muito alto, o custo unitário se 
aproxima de US$ 80/mesa. 


a 80 + 








1,2; —1,2; the GDP aumenta à taxa de US$ 1,2 bilhão/ano; 
a taxa de varação do GDP diminui à taxa de US$ 1,2 bilhão/ano/ano. 


dt (pés/seg): 5 (pés/seg”) 


Capítulo 3 Antes de Prosseguir... 


EA -=I 
(+ x+I1) 


2% Ww 


4x? — 1 
iz ês mi 3x5 


2x — 1 





l 3 15 


TT TT 
2x + 1) 4x + 1)” Str + DP + 2y — 3x? 





2x) — x? 
2x + 


à C=>->s 
Vx + 5 


dx b. 0,0433 


CAPÍTULO 4 


Exercícios 4.1 


1 
3 
“À 
7 
9 


11. 


13. 
15. 


17. 


19. 
21. 
23. 
25. 
217. 
29. 
33. 


- Decrescente em (—co, 0) e crescente em (0, co) 


« Crescente em (—oo, —1) e (1,00) e decrescente em (—1, 1) 


Decrescente em (—co, 0) e (2, o) e crescente em (0, 2) 


« Decrescente em (—o, —1)e (1,%) e crescente em (—1,1) 


+ Crescente em (20,2, 20,6) e (21,7, 21,8), constante em (19,6, 20,2) 


e (20,6, 21,1), e decreasing on (21,1, 21,7) e (21,8, 22,7) 


a. Positivo b. Positivo c. Zero d. Zero 
e. Negativo Í. Negativo g. Positivo 
Crescente em (—>0, 00) 


Decrescente em (—oo, 5) e crescente em (5, 00) 


Decrescente em | —vo, Ta e 3º co | e crescente em 
(E E) 
3*3 


Crescente em (—>0, —2) e (0, c0) e decrescente em (—2, 0) 
Crescente em (—oo, 00) 

Decrescente em (—co, 3) e crescente em (3, 00) 
Decrescente em (—c0, 2) e (2,00) 

Decrescente em(—c0, 1) e (1,00) 

Crescente em (—90, 00) 


31. Crescente em (— 1,00) 


Crescente em (—4, 0); decrescente em (0, 4) 


35. 
37. 


39. 
41. 
43. 
49. 
51. 
ho 
Sida 


59. 
61. 
65. 
67. 
69. 


71. 


E A 
EA 


TT. 


19. 


Sl. 


83. 


85. 
87. 


89. 


Decrescente em (—c0, 0) e (0, 00) 

Máximo relativo: f(0) = 1; mínimos relativos: f(—1) = 0 e 
f1)=0 

Máximo relativo: f(— 1) = 2; mínimo relativo: f(1) = —2 


Máximo relativo: f(1) = 3; mínimo relativo: f(2) = 2 


Mínimo relativo: f(0) =2  45.a 47.d 
Mínimo relativo: f(2) = —4 
Mínimo relativo: h(3) = 15 53. Nenhum 


Máximo relativo: g(0) = 5; mínimos relativos: g(2) = 1 


Máximo relativo: f(0) = 0; mínimos relativos: f(—1) = —5e 
JU) ==; 

Mínimo relativo: F(3) = —5; máximo relativo: F(—1) = Y 
Mínimo relativo: 9(3) = —15 63. Nenhum 


Mínimo relativo: f(—3) = —4; mínimo relativo: f(3) = 8 


Máximo relativo: f(1) = 5: mínimo relativo: f(—1) = — 


Mínimo relativo: f(1) = O 





Aumentando o intervalo (0, 2); diminuindo o intervalo de tempo 
(2, 5); quando t = 5 segundos 


O número de assinantes está aumentando. 


Aumentando em (0, 33) e diminuindo em (33, T) para qualquer 
número positivo T. 


f é decrescente em (0, 1) e crescente em (1, 4). A velocidade 
média diminui das 6h às 7h, e aumenta das 7h às 10h. 


a. Crescente em (0, 10) b. As vendas aumentarão. 


Os gastos estavam aumentando de 2001 a 2006 
Aumentando das 7h às 10h; diminuindo das 10h às 14h 
a. 30%; 41.4% 


Crescente em (0, 4,5) e decrescente em (4,5, 11); a poluição au- 
menta das 7h às 11:30 e diminui das 11:30 às 18h. 


a. 0,0021:º — 0,0061t + 0,1 

b. Decrescente em (0, 1,5) e crescente em (1,5, 15). A diferença 
(falta de enfermeiras) diminuía de 2000 até o meio de 2001 e 
espera-se que aumente do meio de 2001 a 2015. 

c. (1,5, 0,096). A diferença é a menor (= 96 000) ao meio de 
2001. 


91. Verdadeiro 93. Verdadeiro 95. Falso 
99. a=-—4d;b=24 
101. a —2xsex + 0 b. Não 


Exercícios de Tecnologia 4.1 


1. 


a. fécrescente em(—, —(),2934) e decrescente em (—(,2934, 00). 


b. Mínimo relativo: f(—0,2934) = —2,5435 





3. a. fé crescente em (—c0, — 1,6144) e (0,2390, o) e decrescente 
em (— 1,6144, 0,2390). 
b. Máximo relativo: f(— 1,6144) = 26,7991; mínimo relativo: 
f(0.2390) = 1.6733 
5. a. fé decrescente em (—o, —1) and (0,33, oo) e crescente em 
(—1,0,33). 
b. Máximo relativo: f(0,33) = 1,11; mínimo relativo: 
f(=1) = —0,63 
7. a. fé decrescente em (—1, —0,71) e crescente em (—0,71,1). 
b. Mínimo relativo: f(—0,71) = —1,41 
Sa (fr 
b. Crescente em (0, 3,6676) e decrescente em (3,6676, 6) 
11. Crescente em (0, 4,5) e decrescente em (4,5, 11); 11:30 h.; 
164 PSI 
Exercícios 4.2 
1. Côncavo para baixo em (—co, 0) e côncavo para cima em (0, 00); 
ponto de inflexão: (0, 0) 
3. Côncavo para baixo em (—<0, 0) e (0, 00) 


11. 
13; 


17. 


21. 


23. 


29. 


SE. 


doi 


A pi 


39. 


« Côncavo para cima em (—c, 0) e (1,00) e côncavo para baixo em 


(0, 1); pontos de inflexão: (0, 0) e (1, —1) 


« Côncavo para baixo em (—oo, —2),(—2,2),e (2,0%) 
. à. Côncavo para cima em (0,2), (4, 6). (7,9) e(9, 12) e côncavo 


para baixo em (2,4) e (6,7) 
b. (2,5). (4,2),(6,2)e(7,3) 
(a) 13. (b) 
a. Di(t) >0, Dt) > 0, Di(t) > 0,e Dt) < 0em(0, 12) 
b. Com ou sem a campanha promocional proposta, os depósitos 


crescerão; com a campanha, eles crescerão a uma taxa cres- 
cente; sem a campanha, crescerão a uma taxa decrescente. 


(cd) 19. (d) 


a. Entre 8&he 10h, a taxa de variação da taxa de variação do nú- 
mero de smartphones produzidos aumenta; entre 10h e 12h, au- 
menta. 

b. Às 10h. 


No tempo £,, correspondente à coordenada 1, o processo de restau- 
ração está no seu auge. 


Côncavo para cima em (—º0, 00) 


Côncavo para cima em (—o, 0); côncavo para baixo em (0, cº) 


« Côncavo para cima em (—ºo, 0) e (3, 0); côncavo para baixo em (0, 3) 


Côncavo para baixo em (—c0, 0) e (0, 00) 
Côncavo para baixo em (—o0, 4) 


Côncavo para baixo em (—c0, 2); côncavo para cima em (2, 00) 


41. 


47. 


49. 


55. 


ól. 


65. 


67. 


69. 


15. 


35; 


1x. 


79, 


83. 


Respostas 847 


V6 V6 
Concave upward on | —º, a e 3º 


em ( 4% 
aixo em Ei 3 


00 ) côncavo para 


« Côncavo para baixo em (—º, 1); côncavo para cima em (1, º) 


« Côncavo para cima em (—oe, 0) e (0, 00) 


Côncavo para cima em (—9, 2): côncavo para baixo em (2, 90) 


(0,-2)  51.(1,-20) 53. (0,1)e(6,5 
s2)*(53) 

0, 0) o RS 59. 

00) (1,2) so (Ei )e( 

Máximo relativo: f(1) = 63. Nenhuma 

Máximo relativo: f(—1) = —4, mínimo relativo: (5) = —'º 


Máximo relativo: g(—3) = —6; mínimo relativo: g(3) = 6 


Nenhuma 71. Mínimo relativo: f(—2) = 12 


Máximo relativo: g(1) = 5: mínimo relativo: g(—1) = — 


Máximo relativo: f(0) = 0; mínimo relativo: fG) = 48 








a. Né crescente em (0, 12). 

b. N'(t)<0Oon(0,6)e N“(t) > 0 em (6, 12) 

c. A taxa de investimentos do número de anúncios foi decrescente 
nos seis primeiros meses do ano e crescente nos seis últimos. 
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85. A função f(t) é crescente durante o aumento do nível da água até 33. 
atingir o meio do vaso, momento (correspondente ao ponto de in- 
flexão) em que f(t) é crescente a uma taxa maior. Após Isso, J(t) é 
crescente a uma taxa menor até o vaso estar completamente cheio. 


87. b. A taxa de aumento do imposto estadual de cigarros é decres- 
cente de 2001 a 2007. 


89. b. A taxa é crescente. 


91. a. O resultado nos diz que a quantia projetada pela AMT conti- 
nuará aumentando nos anos em questão. 
b. O resultado nos diz que, além da quantia paga pela AMT ser 
crescente, ela está acelerando. 35. y 





93. a. Côncavo para cima em (0, 150); côncavo para baixo em (150, » 
400); (150, 28,550) 
b. US$ 140,000 


97. a. — 0,6? + 3,28! + 1,31; — 1,2t + 3,28 
c. (2,73, 14,93); a taxa é aumenta menos rapidamente em compa- 
ração ao final de agosto de 2006. 


101. a. 506 000; 125 480 
b. O número de mortes por sarampo vem caindo de 1999 até 
2005. 
c. Abril de 2002; aproximadamente —41 mortes/ano/ano 37. 





105. Verdadeiro 107. Verdadeiro 
Exercícios 4.3 


« Assíntota horizontal: y = O 


« Assíntota horizontal: y = O; assíntota vertical: x = O 





1 
3 
5. Assíntota horizontal: y = O; assíntota vertical:x = —lex = 1 
7. Assintota horizontal: y = 3; assíntota vertical: x = O 

9 


39, 
+ Assintota horizontal: y = ley = —1 é 
20 
11. Assíntota horizontal: y = O; assíntota vertical: x = O 
13. Assíntota horizontal: y = O; assíntota vertical: x = O 10 


15. Assíntota horizontal: y = 1; assíntota vertical: x = —2 





17. Nenhuma = /9 2 4 
19. Assíntota horizontal: y = 1; assíntota vertical: t = —d et = 4 —10 
21. Horizontal asymptote: y = O; assíntota vertical: x = —2ex =3 


23. Assíntota horizontal: y = 2; vertical asymptote: t = 2 


41. A) 
25. Assíntota horizontal: y = 1; assíntota vertical: x = —2ex = 2 | 604 
27. Nenhuma 29. fé a função derivada da função q. sã 
31. 
20 





43. 


45. 


49. 


SL, 


53. 





Respostas 849 


61. a. x= 100 b. Não 


63. a. y=0 
b. Conforme o tempo passa, a concentração da droga diminui e se 
aproxima de zero. 


65. y 
no 


100 
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69. Tr 
100 
80 
60 
40 
20 
X 
[| 23 4:5 
71. a 


80 - 
60 7 
40 
20 





20 40 60 80 100 


Exercícios de Tecnologia 4.3 





5. —0,9733; 2,3165, 4,6569 7. 1,5142 





Exercícios 4.4 
1. Nenhum 3. Valor mínimo absoluto: O 
5. Valor máximo absoluto: 3; alor mínimo absoluto: —2 


7. Valor máximo absoluto: 3; valor mínimo absoluto: —af 


9. Valor mínimo absoluto: —“ 


11. Sem extremo absoluto 13. Valor máximo absoluto: 1 

15. Valor máximo absoluto: 5; valor mínimo absoluto: —4 

17. Valor máximo absoluto: 10; valor mínimo absoluto: 1 

19. Valor máximo absoluto: 19;valor mínimo absoluto: —1 

21. Valor máximo absoluto: 16; valor mínimo absoluto: —1 

23. Valor máximo absoluto: 3; valor mínimo absoluto: ? 

25. Valor máximo absoluto: &: valor mínimo absoluto: 5 

27. Valor máximo absoluto = 1,04; valor mínimo absoluto: — 1.5 
29. Sem extremo absoluto 


31. Valor máximo absoluto: 1; valor minimo absoluto: O 


33. 


35. 


37. 


39. 


43. 


45. 


51. 


55. 


Sds 


67. 


71. 


81. 


Valor máximo absoluto: O; valor mínimo absoluto: —3 


2 
Valor máximo absoluto: ae = (),35; valor mínimo absoluto: = 


v2 2 
Valor máximo absoluto: EE valor mínimo absoluto: a 
144 pés 41. 17,.72% 
F(6) = 3,60, f(0.5) = 1,13; o número de mulheres autônomas em 


tempo Integral que não atuam na agricultura no intervalo de tempo 
entre 1963 e 1993 alcançou seu ponto mais alto, de 3,6 milhões, 
em 1993. 


US$ 3.600 47. 6 000 49. 3 333 
Es b. 2000 ec. 2000 


à 0,0025x% + 80 —— 
x 


d. O mesmo 


533 


a. 2 dias após os detritos orgânicos serem despejados no lago. 
b. 3,5 dias após os detritos orgânicos serem despejados no lago. 


a. 2 000; US$ 105,8 bilhões 
E* 
R=r;— watts 
4r 


b. 1995; US$ 7,6 bilhões 
75. Falso 77. Falso 


C. y 





Exercícios de Tecnologia 4.4 


1. Valor máximo absoluto: 145,9: valor mínimo absoluto: —4,3834 
3. Valor máximo absoluto: 16; valor mínimo absoluto: —0,1257 
5. Valor máximo absoluto: 2,8889; valor mínimo absoluto: O 
+. B.| 
9. b. aproximadamente 1 145 
Exercícios 4.5 
1. 25 pés X 25 pés 
3. 750 jardas X 1 500 jardas; 1 125 000 jardas * 


11. 


. 10V2 pés X 40W2 pés 
b 'º pol. x 1 pol. X à pol. 


« 5,04 pol. X 5,04 pol. x 5,04 pol. 


18 pol. X 18 pol. X 36 pol.; 11 664 pol. 


13. 


15. 


17. 


19. 


23. 


25. 


29, 


46 656 
pol” 





36 
= — doll = 36 pol; 
[a E po po 


2 9 pés X V9 pés x 2 9 pés 

250; US$ 62.500; US$ 250 

85; US$ 28.900; US$ 340 21. 60 milhas/h 
w = 13,86 pol.; h = 19,60 pol. 

x = 2 250 pés 27. x = 2,68 


440 pés; 140 pés; 184 874 pés quadrados 31. 45,44 445 


Capítulo 4 Questões Conceituais de Revisão 


1. 


2. 


10. 


a. Fix) <fa,) b. F(x,)) > f(x.) 
a. crescente  b.f(x)<O c. constante 
a fl)=f(c) b Hx) 02= fc) 


a. domínio; = O; existe b. número crítico 
c. extremo relativo 


a f(x) b.>0 ce. concavidade 
d. Máximo relativo; extremo relativo 


+00: +00 7. 0;0 8. b;b 


a. f(x) = f(c); máximo valor absoluto 
b. f(x) = f(c); intervalo aberto 


contínuo; absoluto; absoluto 


Capítulo 4 Exercícios de Revisão 


1. 


. fé crescente em (—20, 00) b. Nenhum extremo relativo 


» Côncava para baixo (—º, 1): côncava para cima (1, 0) 
tia 


om 


. fé crescente em (—20, 00) b. Nenhum extremo relativo 
Côncava para baixo (—o, 2); côncava para cim (2, 00) 
d. (2,0) 


op 


a. fé crescente em (—1,0)e(1,º)e é decrescente em 
(ce, =1).840, 1) 
b. Valor máximo relativo: O; valor mínimo relativo: —1 
, v3 v3 
c. Côncava para cima em [= 8) e (NE 
3 4) 


“sia eo) 
i 4º PI? 


a. fé crescente em (—c0, —2) e (2, 00) e decrescente em 
(—2,0) e (0,2) 

b. Valor máximo relativo: —4; Valor mínimo relativo: 4 

c. Côncava para baixo (—º, 0): côncava para cima em (0, 0) 

d. Nenhum 


para baixo em (- 





a. fé crescente em (—v, 0) e (2, ); e decrescente em (0, 1) 
é (1,2) 
b. Valor máximo relativo: O; valor mínimo relativo: 4 
c. Côncava para cima em (1, «); côncava para baixo em (—ce, 1) 
d. Nenhum 


a. fé crescente em (1,00) b. Nenhum extremo relativo 
c. Côncava para baixo em (1, 00) d. Nenhum 


, 00 ) côncava 


Respostas 851 


ça 
po 


. fé decrescente em (—%0,00) | tb. Nenhum extremo relativo 
Côncava para baixo em (—ºe, 1): côncava para cima em (1, 00) 


C. 
d. (1,0) 


8. a. fé crescente em (1, º%) b. Nenhum extremo relativo 
c. Concave down on (1, 5): côncava para cima em (5, 00) 


(5,02) 
“3 9 


fla 


9. a. fécrescenteem(—o, —1)e(—1,00) 
b. Nenhum extremo relativo 
c. Côncava para baixo em (—1, 0): côncava para cima em (—c0, —1) 
d. Nenhum 


10. a. fé decrescente em (—os, ()) e crescente em (0, 00) 
b. Valor mínimo relativo: —1 


” ( e) E ) . 
c. Côncava para baixoem | —o, ——— |e| -, »º% |; côncava 


3 3 
(ENE) 
7º 3 


(es 


[= 


11. 





12. y 





13. y 





14. y 
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16. y 





17. 








12345 


19. Assíntota vertical: x = —;; assíntota horizontal: y = O 
20. Assíntota vertical: x = —1; assíntota horizontal: y = 2 
21. Assíntota vertical: x = —2, x = 4; assíntota horizontal: y = O 
22. Assíntota vertical: x = 1; assíntota horizontal: y = 1 
23. Valor mínimo absoluto: —& 
24. Valor mínimo absoluto: O 
25. Valor máximo absoluto: 5; valor minimo absoluto: O 
26. Valor máximo absoluto: 3: valor mínimo absoluto: 1 
27. Valor máximo absoluto: — 16; valor mínimo absoluto: —32 
28. Valor máximo absoluto: > valor mínimo absoluto: O 
29. Valor máximo absoluto: E valor mínimo absoluto: O 
21 


30. Valor máximo absoluto: **: valor mínimo absoluto: 7 


31. Valor máximo absoluto: a: valor mínimo absoluto: —s 


32. 


33. 


34. 


35. 


36. 


5, 


38. 


39, 


41. 


42. 


43. 


45. 


47. 


49. 


Nenhum extremo absoluto 


a. Osinal de R,(t) é negativo; o sinal de R,(t) positivo. O sinal de 
Ri(t) é negativo e o sinal de R$(t) é positivo. 

b. As receitas da livraria da vizinhança está diminuindo a uma 
taxa crescente, enquanto a receita do novo ramo da livraria na- 
cional está aumentando a uma taxa crescente. 


O boato inicialmente se espalhou com o aumento da velocidade. A 
taxa em que o rumor se espalhada atinge o máximo no tempo cor- 
respondente à coordenada í do ponto P na curva. Depois disso, a 
velocidade em que o rumor se espalhado diminui. 


US$ 4.000 


a. 16,25t + 24,625; as vendas aumentaram. 
b. 16,25; a taxa de vendas aumentou de 2002 a 2005 


(100, 4 600); o aumento de vendas a uma taxa crescente até US$ 
100.000 é gasto em publicidade; depois disso, qualquer despesa 
adicional resulta no aumento das vendas, mas em um ritmo mais 
lento de crescimento 


a. Decrescente em (0, 21,4); crescente em (21,4, 30) 

b. O percentual de homens com 65 anos ou mais na força de tra- 
balho diminuiu de 1970 até meados de 1991 e aumentou de 
meados de 1991 a 2000. 


(266, 11 874); a taxa de crescimento é a menor quando 267 calcu- 
ladoras são produzidas. 


a. 13,0%, 22,2% 


200t 
a T(t)= ——————— 
(1 10) 
“ —200(10 — 34º) 10 
b. T(t) = 3 rss» côncava para cimaem | ——,0 ); 
(2 + 10) 3 

| Ed 
côncava para baixo em | 0, EE 
C. y 

60 

58 

56 

54 

52 

51 





d. A taxa de declínio na qualidade ambiental da vida selvagem 
aumentou nos primeiros 1,8 anos. Após esse tempo, a taxa de 
declínio diminuiu. 


168 44. 3 000 


4 000 


à. GOD + 0D0+ b. 2 000 46. 10 AM. 
X 


Decrescente em (0, 12,7); crescente em (12,7, 30) 

7,9 

c. O percentual de mulheres com 65 anos ou mais na força de tra- 
balho diminuiu de 1970 a setembro de 1982 e aumentou de se- 
tembro de 1982 a 2000, atingindo o valor mínimo de 7,9% em 

setembro de 1982. 


SE 


74,07 pol 50. Raio: 2 pol.; altura 8 pés 


51. Il pé x 2pésX 2 pés 52. 20 000 casos 


bh 
53. Ifa > 0, fé decrescente em ( —00, +) e crescente em 
a 


b b 
(-> a) sea< O,f é crescente em [a 2) 
— 2a Za 


b 
e decrescente em mi 0Ô ) 
2a 


54. a=-4b=11  55.c=;5 


57. a f(x)=-3Ix sex +*0 b. Não 


Capítulo 4 Antes de Prosseguir... 
1. Decrescente em (— o, 0) e (2, o); crescente em (0, 1) e (1,2) 


2. Rel. min: (1, —10) 


E E? 1 
3. Côncavo para baixo em (—o, 4): côncavo para cima em (4, 0); 
l e) 
43 96 





5. Abs. min. valor: —5; abs. máx. valor: 80 


1 
6. r=h= (8) 


CAPÍTULO 5 
Exercícios 5.1 
1. a. 16 b27 3%a3 b. V5 


de 8; 3 b. 8 Es Mas b. 4'º 


2 
9, a. 4% b5yVx 1a bh bh? 


64 6 
b. lóxiyto 154 E b. (x +y)(x— 9) 





13. a. 8xºyº 


17. 3 E 3 21. 3 


23. ; 25. 10u2 
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y= et 
12345 
35. y 
7 
6 
5 
4 
3 
v=0,5€* 2 
A 
2-1 
37. f(x) = 100(É) 39. 54.6 
41. a. 26,30%; 24,67%; 21,71%; 19,72% 
Dd AR() 
25 | 
20 
15 
10: 
5! 
43. a. 
Ano 0 1 2 3 4 5 


Endereços na 
Internet (bilhões) 0,45 0,80 1,4] 249 4,39 7,76 


b. + N(t) (bilhões) 





45. 34 210 000 


47. a. 0,08 g/cm” b. 0,12 g/cm” c. 0,2 g/em” 
d. 02 x(t) (glem?) 
0,15 
0,1 
0,05 





49. Falso 


51. Verdadeiro 
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Exercícios de Tecnologia 5.1 31. 


a 


pl 


33. 


po 
| 35. 5,1986 St —UU9LZ 39. —8,0472 41. —4,9041 


A 
11. a. | 43. -2ln (5) 45. fl)=2+2,8854lnx 47. 106mm 
| 


4 
A 





49. a. ICT, b. 100 000 vezes maior 
c. 10 000 000 vezes maior 





| 51. 27,4 anos 53. 6,4 anos 55, a 9,ls b. 20,3 s 


| , 3 3 
b. 0,08g/em' e 0,12g/em' | d. 0,2 g/em 57. Falso 59. Verdadeiro 61. a In? 


É 


Exercícios 5.3 
1. US$ 3.714,87 3. US$ 190.573,37 
5. a. 6,09%/ano b. 5,095%/ano 


b. 205 c. 35,1s 7. a. US$ 32.829,86 b. US$ 32.789,85 


Exercícios 5.2 9, US$ 6107.01 11. US$ 9231.20 13. US$ 16,705.40 


15. 13,59%/ 17. 12,1%/a 19, 14,87%/a 
1. log, 64 =6 3. logs 16 ia >. login 3 =] eua ii ic 


21. 4,4 anos 23. 11,6 anos 25. 6,08%/ano 27. 2.06 anos 
7. log, 16 = ; 9. l0g,, 0,001 = —3 11. 1,0792 


29. US$ 210.575 31. US$ 2,341 milhões 33. US$ 23.329,48 


3Vxy 
2khã K— 
13. 1,2042 15. 1,6813 17. Inab' | 19. In X 35. US$ 731.250 37. 91€ 39. 12,75% 41. US$ 
44.206,85 


21. logx + 4log (x + 1 23. “log(x+ 1) —-log(xº + 1 
ú 8 ( ) 2 log ( ) B( 43. US$ 47.756,64; US$ 47.631,54 
25. nx-x 27. -;Slnx-sin(d + x?) 
45. a. US$21.952,47 b. US$ 16.262,79 c. US$ 12.047,77 





29, 7 
47. a. 500 000e “+95” bh. US$ 867.104; US$ 868.211; 


y=log,x 
US$ 861.301 
49, a. 10,38% b. 10,47% c. 10,52% 
51. 7,72% 53. nR 
Exercícios de Tecnologia 5.3 
1. US$ 5.872,78 3. 8,95%/ano 5. US$ 29.743,30 


Exercícios 5.4 


1 3% JR -e! Set o xe(x+3) 


17. 


25. 


31. 


35. 


37. 


39. 


43. 


45. 


47. 


49. 


51. 


53. 


55. 


517. 


59. 


61. 


63. 


65. 


67. 


ex — 1) 


xº 


2 
11. 3(e:—- e) 13 À 15 66%! 
E 





3 —1/x VE 
— 2. 2e(e+Ip 23, Co 
ci 2Vx 


Ze” 
ee 0 Mb. 
(e + 1)/ 


—-2xe * 19. 


29. 16e = + 9e% 


6em(3x+2) 33y=k-2 

fé crescente em (—>0, 0) e decrescente em (0, 00). 

Côncava para baixo em (—º, 0); côncava para cima em (0, 0º) 
(1,e7?) d.y=e!(-vix+2);y=e "(VI +2) 
Valor máximo absoluto: 1; valor mínimo absoluto: e”! 


Valor mínimo absoluto: —1; Valor máximo absoluto: 2e"* 


Ay 








—0,1694, —0,1549, —0,1415; porcentagem da população total re- 
colocada a cada ano estava decrescente à razão de 0,17%/ano em 
1970, 0,15% ao ano em 1980 e 0,14%/ano em 1990. 


a. 70,000; 353,716 b. 37,800/década; 191,000/década 


12.9%/ano; 10.99%/ano; 9.39%/ano; 7.9%/ano 


a. —US$ 6065/dia/dia; — US$ 3679/dia/dia; — US$ 2231/dia/dia; 
— US$ 1353/dia/dia 
b. 2 dias 


b. 4505/ano/ano; 273 casos/ano/ano 


a. 181 
b. O/década; —27/década; — 38/década; —32/década 
c. Por volta de 1970 d. 52/década 


E. 100 PB b. 100(1 — 0,0001x)e” "90 !x c. US$ 0/par 


a. — 1,68 centavos/caso/caso b. US$ 40,36/caso 


a. 0,02p 
b. Inelástico se O < p < 50, unitário se p = 50, e elástico se p > 50 
c. Redução d. Redução 


Respostas 855 


69. a. 45,6kg b. 4,2kg 71. 7,72 anos; US$ 160.208 


73. 25 horas após beber; 0.21% 














75. a. TOºF b. —14.7ºF/min c. 30ºF 
In(,) 2 In(,) 
77. à 9% mito 6 
81. a. 0,05 g/cm'/seg. b. —0,01 g/cm'º/seg. c. 20 seg. 
d. 0,90 g/cm” 
83. Falso 85. Verdadeiro 
Exercícios de Tecnologia 5.4 
1. 5,4366 3. 12,3929 5. 0,186] 
oc: MO) C. 
AM 
| | | 
À 
b. 4.3 bilhões/metade do século 
11. a. 153,024; 235,18] b. —634; 18,401 
13. a. 69,63% b. 5,09%/década 
Exercícios 5.5 
5 1 8 l iz 
E — 3. e = é 
x x: 1 x 2x 
x = 5 l 
É Tm MI Loma 
4x2? — 5x + 3 x(x + 1) 
ad — Hx 3 1 
17. a 19. 21. 
x H— 2 2xVIn x 
21Inx 3x? (eInx + 1)e 
À = = e ss 
X x +1 X 
elo(t+ Dn(t+D)+1 SE 
20. ele + 1)ln(t+ 1) + 1] al. 1—2lnx aa. | 
t+1 x? x Inx 
] (2: —. x) 
e É 39. 3 + 2lnx 
Ei (x? + 2) 
41. (x + 1)(5x + Dx + 2) 
43. (x — Dx + 1x + 3)(9x? + 14x — 7) 
(2x* — 1)(38xº + 40x + 1) 
=" - 47. 3 In3 


B(x e 174 
49. (x2 + 1) [2x2 + (x + Dln(x2+ 1)] 51. (Inx+ 1) 
53. y=x—1 


55. fé decrescente em (—o, 0) e crescente em (0, 00). 
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37: 


59. 


63. 


65. 


67. 


69. 


71. 


AA 


EA 


81. 


83. 


8s 


87. 


89. 


91. 


Côncava para cima: (— co, —1) e (1, 00): côncava para baixo: 
(—1,0)810,1) 
(—1,In2)e(1,1In2) 61. y=4x—3 

Valor mínimo absoluto: 1; valor máximo absoluto: 3 — In 3 
0,0580%/kg; 0,0133%/kg 

a. 78,82 milhões b. 3,95 milhões/ano 
a. US$ 38,400 b. —22,3% 

b. Wé côncavo pra baixo em (1, 6). 
150 consultores; US$ 3,22 milhões 75. 2,04%/mês 


b. q; 
D. 199 17? 


80 
60 
40 
20 


20 40 60 80 100 
c. 100 


Vl — 2) 
m— p + 
20 
15 


10 





] 
| b. E E 
(in 10)x 


[o + 1)(In 10) — 1710º 
(x + 1)º 


2x (in 3)3º + ara 


Verdadeiro 


Exercícios 5.6 


1. 


a. 0.02 
E. 
t 0 10 20 100 1000 
O 300 366 448 2217 1.46 X 10! 


b. 300 


a. O(t) = 100035 b. 266 min Cc. o(t) = 1 000935! 


a. 54,93 anos b. 14,25 bilhões 
8,7 Ib/in.*; — 0,0004 Ib/pol.?/pés 


O(t) = 1000": 70,7 g; 3,45 g/dia 11. 13 412 anos atrás 


13. 





a. 60 palavras/minuto 
c. 136 palavras/minuto 


b. 107 palavras/minuton 


15. a. US$ 5,81] trilhões; US$ 8,57 trilhões 
b. US$ 0,45 trilhão/ano; US$ 0,67 trilhão/ano 


17. D(t) 





a. 573 computadores/mês; 1 177 computadores/mês; 
1 548 computadores/mês; 1 925 computadores/mês 
b. 2 000 computadores/mês c. 46 computadores/mês 


19. a. 122 cm b. 14 cm/ano c. 200 cm 


21. a. 86% b. 10,4%/ano c. 1970 


23. 76,4 milhões 25. 1 080; 280/h 27. 15 1b 


bh 


29. a. o * min 





b. O g/cm” 31. b. 5 599 anos 


In 
33. b. Q aumenta mais rapidamente em t — E 


35. 0,14 
Exercícios de Tecnologia 5.6 


Ba e 





b. 12,146%/ano c. 9,474%/ano/ano 


5. a. 


b. 666 milhões, 926,8 milhões c. 38,3 milhões/ano/ano 


Mo Me ; 





b. 325 milhões c. 77 milhões/30 ano 


11. 





b. O c. 0,237 g/cm” 
d. 0,760 g/cm” e. O 


= 


- 36,6%; 84,2% c. 7,9%l/ano; 1%/ano 


- Até o fim de 1984 


[= 


544,61 
à = Ta t65e dino 





c. 24,5 milhões/ano/ano; 25,1 milhões/ano/ano 


Capítulo 5 Questões Conceituais de Revisão 


1. 


2. 


3 


9. 


10. 


. do X 


sdEpr=10 0% 


potência; O; 1; exponencial 
do (—oo, o); (0, o) b. (0, 1); (—o9, 00) 
a. (0,00); (—00,00): (1,0) VA 


b. x 


- montante acumulado; principal; taxa de juros nominal; número de 


períodos de conversão; termo 
Pe ri 
fee) 
Fe) 


a. inicialmente; aumento 





a eiVf(x) Db. 


b. decaimento ce. tempo; metade 


a. assíntota horizontal; € 
b. assíntota horizontal; A, capacidade de carga 


Capítulo 5 Exercícios de Revisão 


1. 


2. 


É 


O Ery+z 


g.eb. 





Ho. 


log, '% = —3 3. 10g,60,125 = —4 À Les & Es 


do E Lp 8. y+ 2z 


10. 


11. 


13. 


15. 


18. 


21. 


24. 


217. 


30. 


32. 


A E 


38. 


40. 


41. 


Respostas 857 





a. US$ 11.274,86 12. 6,12%/ano 


b. US$ 11.274,97 














6,8 anos 14. 7,77%/ano 
e' | — 4t 
ox+ 1)eZ 16 —--+ Mte'+ 1 17. 
) 24t 2Nte?! 
e” (x? +x+ 1) 2(e** + 2) e 
E EB a cao 20. Axe” A 
VI + x? (1 + e) 
(1-2x)e* 2231 +ey)2 23. (x+ 1) 
2xe” Inx-1 
pero mm EE DS 
e“ +1 (In x) 
x-xInx+1 Se 
—DDD— 28. (x+27e 29. 
x(x + 1)? e + 3 


(" —rº+r+1e L+ ei = zh) 


(1 + 1º) X1 + e) 
(2x2 + 2x2. Inx — 1)e” x 9 | 
x(1 + In x)? (+11? E: 
O 36 -2 37. 6(X2 +23 +2x+1) 


(4xº — 5x? + 2)(x? — 2) 1 
DD É UMy=(-2+3) 
(x — 1)º e 


= 


Í 
E 
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42. 


43. 


44. 


45. 
48. 
49, 


51. 


52. 
53. 


54. 


Se 
56. 


Sã. 


58. 


a. 1175,2 540,3 289 
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l 
Valor máximo absoluto: — 
e 
rod In 2 ar 
Valor máximo absoluto: FE valor mínimo absoluto: O 
12% 


46. US$ 23.376,16 47. US$ 93.880,89 


9,58 anos 


a. Ot) = 2 000e80188!! b. 162 200 50. 0,0004332 


D(i) 


50 





b. 4 000 
200 g; —21,2 g/ano 


1,8; —0,11; —0,23; —0,13; a taxa de variação da quantidade de 
óleo utilizada é de 1,8 barris por US$ 1.000 de rendimento por dé- 
cada em 1965; a quantidade de óleo utilizada decresce à taxa de 
0,11 barris por US$ 1.000 de rendimento por década em 1966, e 
assim por diante. 


a. US$ 9/unidade 
c. US$ 18/unidade 


b. US$ 8/unidade/semana 


970 

a. 12,5/1 000 nascimentos; 9,3/1 000 nascimentos; 6,9/1 000 nas- 
cimentos 

b. y 
124 


10 20 
5 000; US$ 36.788 
a. O g/cm” 


b. 0,0361 gem? e 0,08 g/em 





40 60 80 120 160 


Capítulo 5 Antes de Prosseguir... 
eva 
1, —0,9589 E 
2V'x 


2. US$ 4.130,37 ka 1.º mz 


2 


: (et 3% + 4x —1 
a É = 
X 


! 6. Após 8,7 min 


CAPÍTULO 6 


Exercícios 6.1 


5. by=2X+C 
E. 





c y C=5, ,€=0 
E=10bce=-f 
30 - 
20 
E = é ” 
-4 — 4 
' 10 
-20 
1.4 l 
9% +C Lixt+C 13-—+C 
E 
3... 5/8 4 l 
15. xP + Co 17-54 +C 19.-+C 
x x 


21. Srt + Co 23.3%x%—2x2+C 


| | | 
ES Re em 


3 2 a 


Eds De PIE 


2 
29. x +ix?+e'+C 31. x!+-—-x+C 
x 


33. ;x2 + 2x2 — 1x? + C 35. 4x2 + 4Vx + C 


37. ow riu —-Iu+HC 39. St —-2M+C 


| 
Arc +O Arte 
x 





f 1 
45. e + e 4d lnla]— +€ 
+ 1 x 


4 
49. Inixl+——- —- + E 
La Vx x 


51. 5x2 +x +) 


] 
53: 8º Air? — E —s BB — = 57x + hi! 
x 


59. Vx 6Le+lx?+2 63. FilialA 


65. s(t) =? 67. US$3.370 
69. 5 000 unidades; US$ 34.000 

71. a. 0,0029tº + 0,159: + 1,6 — b. US$4,16 trilhões 
73. a. —0,125 + 1,058 + 2,45t+ 1,5  b. 24375 milhões 
75. a. —1,493º + 34,912 + 279,51 + 2917 b. US$9.168 


TT. O 3,1338º — 6,782. + 14,07% +:36,7 b. 103 201 


79. a. y = 4,096tº — 75,2797t* + 695,23 + 3 142 b. US$3.766,05 


81. 21 960 83. —1º + 96%; 59 400 pés 


85. a. 0,75tº — 5,9815tº + 14,361 1tº + 26,632t + 108 
b. US$ 321,25 milhões 


87. a. 9,30 8% b. 7 030 c. 6 620 


89. KR? — 12) 91. 9ipés/seg?; 396 pés 93, 0,924 pés/seg? 


16V2 pot 


95. 
“3 


— 8º b. 2,2 in. 97. Verdadeiro 


99. Verdadeiro 


Exercícios 6.2 


L. (4x +3P+C o 3Ixi-)P+C 


l 


a “2x2 +43) ad É LE att? +2)2 + C 


9. mx -1)P+C o MM, -injl-x|+C 


13. 2n|x—-2|+C 15. 5In(0,3xº- 04x +2)+C 


17. 3ln/3x?- 1] +C 19. c;eZ+C 2. -ems+C 


23. le +C Me+rter+C 2.2n(I+e)+c 


| 
3. —-——>——= +C IB +HIP+CO 


29, 26% + C | | 
6(e”* + e 


35. 5 (In5x)2) + C  37.3ln/lnx|+C 39. 5 (Inx)*? + € 
4. le —iIn(x?+2)+C 


43. 
(ve 1) "Avi 1)4+ 8(Vã-1)+4n|vã=1| + EC 


(6x + Dx — 1)º 
se 2 + C 
47. 4Vx—-x—-4n(l+ VW) + C 


49. ->»(1-—v)(280 + W +11) +C 


Respostas 859 


SL ol(2x— 1) +5] 5S3ãeW+t!-1 55. 17341000 


20 000 250 
57. 21000 -————— 6858 59, —————— 
V'16 + x? 


vi + 0,21 
61. 30(N2t + 4 — 2): 14400 7 pés? 


63 — NA + 0,3; 56,22 pol 
E a leiga 45 DOL. 
1 + 2,449e "527"! P 


67. Verdadeiro 


65. E(l - e) 


Exercícios 6.3 
1, 4,27 


3. a. 6 y 


e to to Ee th E 





0,5 l Ly 2 
b. 4,5 E 5525 d. Sim 


y=4-2x 





0,5 l 15 2 
b. 4.8 c. 4.4 d. Sim 


7. a. 18,5 b. 18,64 c. 18,66 d. =18; 


DM ão b. 21,12 c. 19,88 d. =19,9 


11. a. 0,0625 b. 0,16 c. 0,2025 d. =0,2 
13. 4,64 15. 0,95 17. 9 400 pés” 
Exercícios 6.4 


1.6 28 4H 79 9.In2 LIT 13 
18; 


Se-l mó BSM HS mM: WS 


a hd 56 3% 35 3%: 


had 


39. 2? 41. a. US$4.100 
b. US$ 219,20 


b. US$ 900 43. a. US$ 2.800 


45. a. 0,86 + 0,04 b. US$ 4,84 bilhões 47. 10 1333 pés 


49, a. 0,2833t — 1.936tº + 5t + 5.6 b. 12.8% E 4 


51. 15,477 53. 149,/4milhões 55. & 


57. Falso 59. Falso 
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Exercícios de Tecnologia 6.4 


1. 6,1787 3. 0,7873 5. —(0,5888 7. 2,7044 
9. 3,9973 11. 46%; 24% 13. 333 209 15. 3761 490 
Exercícios 6.5 


O AL a TV3=1 4, 1H 


um. É 13.% 15s.-1 17.5€2+; 19.0 


21. n4 23. !(Inl9-n3) 25.2º-2º-1In2 


27. s(e!-et—-l) 29.6 3.) 33. AVe-l 


Sms 

37.4 39.1 41.5 43 i(é-—1) 
45. 120.3 bilhões de toneladas 

47. =US$ 2,24 milhões 49. US$ 40.339 
51. US$ 3,24 bilhões/ano 
53. a. 160,7 bilhões gal/ano b. 150,1 bilhões gal/ano/ano 
55. US$ 297,9 milhões 57, US$ 61 milhões 


59. 0,071 mg/cm” 61. US$ 14,78 63. 80,7% 


71. Propriedade 5 Ts: 0 
Fa —1 b. 5 e —I3 


77. Verdadeiro 79. Falso 81. Verdadeiro 


Exercícios de Tecnologia 6.5 
1. 7,71667 5. 10 140 


3. 17,56487 7. 60,45 mg/dia 


Exercícios 6.6 


1. 108 3º 5.2 pm 943 TH 


fed [tem 


13.27  15.2(€—-e!) 17.127 19.3 21.4; 


23. 12-In4 25. -e-n2 27.2 29.7 31.5 


3. C-g+l 35.2 97.) 39.7 41.18 


43. 3 é a receita adicional que a Odyssey Travel poderia receber com a 
troca para a nova agência; S = [o [g(x) — Ax)] dx 


45. Diferença = [20 Lt) — g(t)] dt 


dj. a A, —4ÀÁ, b. A distância que o carro 2 está à frente do carro 


l após Tseg 


49. 840 — [2 Ht)dt — 51. 42.8 bilhões de toneladas 


SB EA 55. Verdadeiro 57. Falso 
Exercícios de Tecnologia 6.6 


à. a; Sd 





b. 1074,2857 


0,9961 


5. a. de HE 





b. 5,4603 b. 25,8549 
9, a. 11. a. 

b. 10,5144 b. 3,5799 
13. 207,43 


Exercícios 6.7 


1. US$ 11.667 3. US$ 6.667 5. US$ 11.667 


7. a. 1 257/mês b. US$ 48.583 9. US$ 199.548 


11. Superávit de consumo: US$ 13.333; 
superávit de produção: US$ 11.667 


13. US$ 824.200 15. US$ 91.916 17. US$ 40.212 


19. US$ 47.916 21. US$ 142.423 23. US$ 28.330 


b. 0,175; 0,816 


y=f() 








27. a. 0,31; 0,49 b. professores universitários 


Exercícios de Tecnologia 6.7 


1. Superávit de consumo: US$ 18.000.000; superávit de produção: 
US$ 11.700.000 


3. Superávit de consumo: US$ 33.120; superávit de produção: 
US$ 2.880 


5. Investimento A 
Capítulo 6 Questões Conceituais de Revisão 


1. a F(x)=f(x) Db. F(x)+C 


2. a cfftx)de db [fx)dx+ [g(x) dx 
3. a. desconhecido bb. função 4. g(x)dx; [ f(u) du 
5. a. só fe) dx  b. menos 


6. a. F(b) — F(a); antiderivada Db. JiS(x)dx 


É 


A 


10. 


11. 


b 
a E " ES dx  b.área;área 8. PLA) — g(x)] dx 
a [D(x)d-px Db px- JiS(x)d 
a ef Red db fp R(fe” dt 


TE (gr — D) 12 2f[x-fx)]d 


Capítulo 6 Exercícios de Revisão 


1. 


11. 


13. 


16. 


18. 


20. 


24. 


29. 


33. 


35. 


37. 


38. 


3. 
41. 
42. 
43. 
dá. 
45. 


47. 


48. 


50. 


52. 


lx? + ix) —- 1x? + C 2. bx!-tx* + 8x+C 


] 

! Es 3 2 | 

sx) —5x*-—+C 4. Fx x? + 4x +C 
x 


) 5x4 + Ext +C 6. xx! tiro x+c 


sx sx? +2In|x| +5x+C 8izx+1)2+c 


(x* + 2)! 


«x —- 2 +HV)P+HC 10. — +C 


33 
Sn? — D+ 5 8 
q a(e? 5 je 1-0 E+€ 


1 
— +C 15 G(inx)f+c 
E rd 





edi 4, 


mico q BO CM 
ua, 264 


sx D+) 2+C 19.5(x+4)Vk—-2+C 
Ax-DvVx+1I+Cc 21; 22.-6 23% 
242  25.-80 26. 27.ilmn5S 28. 


à Ml-s Ms 


e Sa; 
2 2(1 +) j 


Fiz) =x =27º +4 +41 34. fl) = Vx*+1 
Hjsatetrio 3% J6) = Alnxp —2 


a. Ela dá a distância que o Carro À está à frente do Carro B. 
| 10 
b. t=10, J, [Me) — g(t)] dt 


a. Ela dá a quantia pela qual a receita da Filial A excede a quantia 
da Filial B. 

b. += 10, [5 LH) — g(v)] de 

—4,28 40. US$ 6.740 

a. —0,015xº + 60x b. p = —0,015x + 60 

V(t) = 1900(1 — 10)* + 10 000; US$ 40.400 

a. 0,054 — 1,8tº + 14,41 + 24 b. 56ºF 

a. —0,014 + 0,109t7º — 0,032: + 0.1 b. 1,076 bilhões 

3,375 ppm 46. 3 000t — 50 000(1 — e"): 16 939 

N(t) = 15 00011 + 0,44 + 85 000; 112 659 


240 
26 027 a au 
= 


US$ 3.100 51. 37,7 milhões 


a. S(t) = 205,89 — 89,89e 1% b. US$ 161,43 bilhões 
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53. 15 54 le -1) 

55. 4 56.5 

571. e —-3 58% 59.1 

60. 234 500barris  61.; 62. 26ºF 

63. 49,7 pés/seg. 64. 67600/ano | 65. US$ 270.000 


66. Superávit de consumo: US$ 2.083; superávit de produção: 
US$ 3.333 


67. US$ 197.652 68. US$ 174.420 69. US$ 505.696 


70. a. Y 





0,2 0,4 0,6 0,8 1,0 
b. 0,1017; 0,3733 é 0315 


71. 90 888 
Capítulo 6 Antes de Prosseguir... 
dx tira] AVI +O Reta ti 


3 Ve +1i+c adovi-1) 5) 


CAPÍTULO 7 

Exercícios 7.1 
L:e(x-D)D+HC 32Ax-4)e!+C 
Six De+ixi+C o Txe+C 


2(x + 2) E 
=== et 
Vx+1 


IH que 5)” gs)" + 


x” x“ 
13. “(Qln2x-1)+C 15 (40x 1)+C 


l 1 
17. Sx(3In Vx— D)+C 19. (nx+D)+C 
A 


21. xXInx— D+ € 23. =" t+ E 

25. ix[2(Inx)?- 2Inx+H1IJ+C o 27.3m3-2 

29. M4n4-3) ILG3P+rI) II -jxe?-jer+y 
35. 5ln5—4 37. 1485pés 39. 2,04 mg/mL 

41. —20eº!(t + 10) + 200 43. US$ 141.199 45. 101 606 


H | À 
47. (ce, — — > + | + e, mols/L 49. —2 
(ca e In r; = =) E 


51. Verdadeiro 
Exercícios 7.2 
1. :(2+3x—-2In|2+3x|) + € 


3 s(1l+2)-4(1+2%)+2In[l+2x|]+C 


86 


13. 


15. 


17. 


21. 


23. 


25. 


27. 


31. 


É 
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x/9 !9 81 9 
e) e der dm (r+ — + J+e 
a 4 8 MTV4T 


+ E 
m(O 4x ) + 4 x 


O dn3 1 + € 
VI +4+1 Ê 9/9 — x? 


q (2x = 4)V$ -4—2n|x+ V5 4] + 
2+ V4 — x? 
x 


+ C 





4-5 2] 


i(Qx— 1)eZ+C 19. In|ln(1+x3)|+C 





| + In(1+3e9|+C 
Es n 

311+3e E 

6[e? — In(l + et] + C 


(2 +3lnx-2In|2+3]nx)) + C 
x 
e-2 29. q Blnx-1)+C 


x(Inx)' — 3 (nx) + 6lnx— 6] +C | 33 US$2.329 


21 136 37. 44; 49 39. 26 157 41. US$ 297 443 


Exercícios 7.3 


1. 2,7037; 2,6667; É 

5. 

9. 
13. 
17. 
23. 
À 
31. 
37. 
41. 


47. 


3. 0,2656; 0,2500; à 


0,6970; 0,6933; =0,6931 7. 0,5090; 0,5004: ; 


5,2650; 5,3046; É 11. 0,6336; 0,6321; =0,6321 


0,3837; 0,3863; =0,3863 15. 1,1170; 1,1114 


1,3973; 1,4052 19. 0,8806; 0,8818 21, 3,7757;3,1625 


a. 3.6 b. 0.0324 25. a. 0.013 b. 0.00043 


a. 0,0078125 b. 0,000285 29. 52,84 mi 


21,65 mpg 33. US$ 852/pessoa 35. 1 922,4 pés'/seg 


a. US$ 51.558 b. US$ 51.708 39. 0,48 


=40,1% 43. 30% 45. 2 698,9 pés'/sec 


Falso 49. Verdadeiro 


Exercícios 7.4 


2 35 SS TI 92 11.7 13.5e 


e! 17. 4h” 19. 1 21. 2 23. Divergente 


25. —; 27.1 29.1 31.5 33. Divergente 
Se =] 37. Divergente 39. O 41. O 
43. Divergente 45.5 47. US$30.000 49. US$ 750.000 
51. US$ 1.125.000 53. Verdadeiro 55. Falso 
57. b. US$ 166.667 
Exercícios 7.5 
o q tm Ei E 


3 5 2 








dir l6g É sa 
9, ã 11. TA 13. E (e? — 1) 
527º qm Bóm q 94V2m 
15 15 3 
21. = (e? =27r46) 23 E 
- 65177 " 6427 
240 3 
8(V2 — 1)g 4 
29. a imeio m 31. Lá 


33. 50 0007 pés” 


Capítulo 7 Questões Conceituais de Revisão 
1. Produto: uv — fv du; u; fácil de integrar 
Ax | M(b E a) 

3. 5 LfQ%o) + 2/04) +: + 2/0601) PJ 


4. = [Í (xo) + 40x) + 2F(x2) + 4F(x5) + 2f(2x4) 





+: + 4f(x,-1) + f(x,)]: even: 


S. lim f2 f(x) de; lim J2 f(x) des J5, f(x) de + 17 1(0) de 

6. região; x=a;x=b;V=mfº[f(x)P dx 
Capítulo 7 Exercícios de Revisão 

L2A+0*+C 2il(4x-1e+C 
3. xInSx-D+C 44n8-n2-3 Ss i(1i-3e72) 
6 i(1+3e*) 7.2vx(Inx—-2D)+2 


E To + a E À 
8. —s Xe e Fã 


] 
a E q a a 
8 É e a 





= 


-6m|[3+2])+C 


10. S(x— 3)V2x +3+C 11. ge“(8x — 4x +1)+C 


X | Vxº-—- 4. 
fu td ql pl 
25N'x2 — 25 40x 


14. ix(4In2x— 1) + C 15.) 16.) 


17. Divergent 18. 1 19. 20. 3 


= 


21. 0,8421; 0,8404 22. 1,491; 1,464 DS, 2251); at 


24. 8,1310; 8,041 25. a. 0,002604 | b. 0,000033 
26. US$ 1.157.641 27. 48761 28. US$ 41.100 


29. 274 000 pés”; 278 667 pés” 


30. 7850pés? 31. $11.111 32.% 3.%F 34. F 
Capítulo 7 Antes de Prosseguir... 
| 8 + 2x? 
Lixnx-;xi+Cc 2 —— 4 fC 3 63367 
| 
4. 300358 5. -> 6.27 


2e 


2. x2+ 1;2x dx; (27) 


CAPÍTULO 8 


Exercícios 8.1 


1. f(o, 0) nã —4:F(1, 0) pr —2: F(O, 1) = Ill, 2) = 4; 
f(2, =) a a 


3. H,)=2H2,D)=9H—1,2)= IB, -1)=1 


5. 
g(1,2)=4+3V2;9g(2,1)=8 + V2:9(0,4) = 2:9(4,9) = 56 


7. h(1,e)=1;h(e,1)=-—l;h(e,e)=0 
9. g(1,1,1)=e;9g(1,0,1)= 1;g(-1,-1,-1) = —e 
11. Todos os valores reais dex e y 


13. Todos os valores reais de u e v exceto aqueles que satisfazem a 
equação u = U 


15. Todos os valores reai r e s que satisfazem rs = O 
17. Todos os valores reais de x e y que satisfazem x + y > 5 


19. y 21. y 


Ne : 


23. 





2 Vydyê= so 27 b 


33. a. Pe E são números reais, sendo E = 0. b. 15,7 


29. Não 31. 97 pés” 


35. a. 24,69 b. 81 kg 


37. a —ix? — 1y? — lxy + 200x + 160y 
b. O conjunto de todos os pontos (x, y) que satisfazem 
200 -ix- Ly=>0,160-bx-ly=>0,x=0,y>0 


39. a. —0,005xº — 0,003y* — 0,002xy + 20x + 15y 
b. O conjunto de todos os pares ordenados (x, y) para os quais 
20 — 0,005x — 0,001y = O 
15 — 0,001x — 0,003y = 0,x=0,y=0 


41. a. O conjunto de todos os pares ordenados (P, T), onde Pe T' são 
números positivos 
b. 11,10L 


43. a. O domínio de W é o conjunto de todos os pares ordenados (L, 
G),ondeL>0€eG>0. 
b. 3,61b 


45. US$ 7 200 bilhões 47. 103 


Respostas 863 


49. a. US$ 1.432,25; US$ 1.798,65 b. US$ 2.149,29 


51. 18 


kT 
55. As curvas de nível V têm a equação P = € (€, uma constante 


positiva). As curvas de nível são uma família de linhas retas 


é 
T = (Sp situadas no primeiro quadrante, já que k, T,e P são 
positivas. Todo ponto na curva de nível V = € fornece o mesmo 


volume C. 


57. Falso 59. Verdadeiro 


Exercícios 8.2 


1. a. 4;4 

b. f42, 1) = 4 diz que a inclinação da tangente à interseção da su- 
perfície z = x + 2yº e o plano y = 1 no ponto (2, 1, 6) é 4. 
f(2, 1) = 4 diz que a inclinação da tangente à curva da interse- 
ção da superfície z = x? + 2y? e o plano x = 2 no ponto 
(2, 1,6) é 4. 

c. f(2,1) = 4 diz que a taxa de mudança de f(x, y) no que diz res- 
peito a x com y mantido fixo com um valor de 1 é de 4 unida- 
des/mudança de unidade em x. IRA 1) = 4 diz que a taxa de 
mudança de f(x, y) no que diz respeito a y com x mantido fixo 
com um valor de 2 é de 4 unidades; mudança de unidade em y. 


4y 2 
* f=25,=3 >» 9g,=4x9,=4 hh=cab= a 
9 o ZU na Zu 
mico (u + py (u + v) 


11. f=3%2s— ds? — st+ 1); pés = 32 — (Ss? — st+ 2P 


dx 4y 


13. £,=>"—SL=E—— 
je 3(x? Es 1 j, 3(xº + as iu 


15. J, = ye"if, = xe9" 


Mt 


| Pá cá e 
1 ppt p= rh 19. g=ehog=— 
x y b 


21. f=y+y+Mof=urtoy+zf=p +27 + 
3, h = ste"; h, = re";h, = rse” 25. fl, 2)= 8;J(l, 2)=5 
27. f(2,1) = LHlZ 1) = 3 29. EB) = JM, 2) = — 
31. f(1,1)= esf(l, l)=e 

33. 7 (1,0,2)= 0;f(1,0,2) = 8;f(1,0,2)=0 

35. f.= 2; f,, = 2x+ dy” =J Es = 6xy 


3. f.=UBf,=f,=-Uf,=4 


2 


y a q A 
39. Ja = (x? 4 ya y32r = fu = e 4 v3)3? 
2 
x 
by 5 


Em + É ui 





1 cs: 
dl. é EM me = Eid = E q e" = Ju 
y y 


x | X 
A, y y 


43. a. 7.5; 40 b. Sim 
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45. p, = 10-—at (0, 1), o preço do terreno está mudando à taxa de US$ 
10/pés2/milha para direita; p = O em (0, 1), o preço do terreno é 
constante/milha para cima. | 


47. Bens complementares 


49. US$ 30/mudança de unidade em mesas acabadas; -US$ 25/mu- 
dança de unidade em mesas inacabadas. A receita semanal au- 
menta em US$ 30/unidade para cada mesa acabada adicional 
produzida (além de 300) quando o nível de produção de mesas ina- 
cabadas permanecer fixo em 250; a receita diminui em US$ 
25/unidade quando uma mesa inacabada adicional (além de 250) é 
produzida e o nível de produção de mesas acabadas permanecer 
fixo em 300. 


51. 4,5, —0,125; um aumento de 1% no preço da unidade do Produto 
A resultará em uma queda de 4,5% na demanda pelo produto; um 
aumento de 1% no preço da unidade do Produto B resultará em um 
aumento de 0,125% na demanda pelo Produto A. 


53. 4, —1; um aumento de 1% no preço da margarina resultará em uma 
queda de 1% em sua demanda; um aumento de 1% no preço da 
manteiga resultará na mesma porcentagem de aumento na de- 
manda pela margarina. 


55. a. =20ºF b. = —0,3ºF 

59. 0,039 L/kelvin; — 0,014 L/mm de mercúrio. O volume aumenta em 
0,039 quando a temperatura aumenta em 1 kelvin (além de 300 K) 
e a pressão fixa em 800 mm de mercúrio. O volume diminui em 
0,014 L quando a pressão aumenta em 1 mm de mercúrio (além de 
800 mm) e a temperatura fixa em 300 K. 


63. Falso 65. Verdadeiro 67. Verdadeiro 


Exercícios de Tecnologia 8.2 


1. 1,3124; 0,4038 
—0,8497 


3. —1,8889; 0,7778 5. —0,3863; 


Exercícios 8.3 
1. (0, 0); valor máximo relativo: f(0, 0) = 1 
3. (1,2); ponto de sela: f(1,2) = 4 
5. (8, —6); valor mínimo relativo: f(8, —6) = —41 


7. (1,2) e (2, 2); ponto de sela: f(1, 2) = —1; valor mínimo relativo: 
Tide) == 


9. (—4. 4) e(1,5); ponto de sela: f(—4, 4) = —: valor mínimo re- 


lativo: f(1,5) = —13 


11. (0,0) e(1, 1); ponto de sela: f(0, 0) = —2; valor mínimo relativo: 
f(1,1)=—3 


13. (2, 1); valor mínimo relativo: f(2, 1) = 6 

15. (0, 0); ponto de sela: f(0,0) = —1 

17. (0, 0); valor mínimo relativo: f(0,0) = 1 

19. (0, 0); valor mínimo relativo: f(0, 0) = O 

21. 200 unidades acabadas e 100 unidades inacabadas; US$ 10.500 
23. Preço do terreno (US$ 200/pés?) é mais alto em (5, 1) 


25. a. 400(-pº — q” — pa + 16p + 14g) 
b. US$ 6/lb para contrafilé, US$ 4/1b para carne moída; 3 200 lb 
de contrafilé, 2 800 Ib de carne moída; US$ 30.400 


27. a. —20xº — 30yº — 20xy + 3 000x + 4 000» 
b. 400x + 500y + 20 000 
c. —20xº — 307 — 20xy + 2 600x + 3 500y — 20 000 
d. 43 000 tubos comuns; 44 000 tubos de clareamento; US$ 112.900 


29. At(%, 12) 

31. 6 pol. x 6 pol. X 3 pol. 

33. 21$ pol. X 43: pol. X 21$ pol. 
35. 6 pol. x 4 pol. X 2 pol. 


37. Falso 39. Falso dl. Verdadeiro 


Exercícios 8.4 


À a y=-2L3%+1js 








7. a. y=0,34x-0,9 
b. Ay 


LO 


Em unidades de milhar 





EEE 
Em unidades de milhar 


c. 1 276 aplicações 


9. a. y=—2,8x + 440 


11. 


13. 


15. 


17. 


19. 


21. 


23. 


25. 


217. 


29. 





b. y 
440 a 
430 E 
420 
2 4 
Anos 


c. 420 
a y=2,8x+ 17,6 b. US$ 40.000.000 


a. y = 7,25x + 60,2 
c. US$ 7,25 bilhões/ano 


b. US$ 139,96 bilhões 


a y = 8,52x + 24,52 b. 8.52 milhões/ano 


a. y = 0,0582x + 1,38 b. US$ 0,0582 trilhões/ano 
c. US$ 1,962 trilhões 


a. y = 0,305x + 0,19 
c. US$ 3,24 bilhões 


b. US$ 0,305 bilhões/ano 


a y= 0,3x+ 6,16 b. US$ 0.3 bilhões/ano 


a. y= 3,87x + 82,94 b. US$ 117.770 


a. y = 0,087x + 15,90 b. 19,38 anos c. 18,5 anos 


a. y = 0,23x + 1,16 b. 2,8 bilhões de alqueires 


Falso 31. Verdadeiro 


Exercícios de Tecnologia 8.4 


1. y = 2,3596x + 3,8639 de 


y = —1,1948x + 3,5525 


5 a y= 1,03x+ 2,33 b. US$ 12,63 bilhões 

Te A p= I332ik + TAS b. 192 milhões de toneladas 
9 a y= 1,95x + 12,19 b. US$ 29,74 bilhões 
Exercícios 8.5 

1. Mín. de ;em (5.1) 3. Máx. de —Sem (2,5) 


11. 


13. 


15. 


19. 


19. 


Ê Mim. de 4 em (2, VÊ) o ( — 3, E) 


. Máx. de —Sem (5,1) 
. Máx. de 2V3 em (E, -v6) e (ME v6) 


Máx. de 8 em (2V2,2V2) e(-2V2, 
(2/2, -2V2) e(-22,2N2) 


—2W2); mín. de —-8 em 





243 VI 0 V6) o 2N3 
Máx. da em (VÊ +N6), ia 9 [ 
(E 6) 
Ra 


Mín. de !º = em (, e, 5) 
140 unidades acabadas e 60 inacabadas 


102 pés X40V2 pés 21. 2pésX2pésX 1 pés 


Respostas 865 


23. 18 pol. X 18 pol. X 36 pol. 


+ [18 
j — Pol;h =24/— pol. 


27. 29x 29x N9 29. 

3 V36 pés X 3 V36 pés X W36 pés 

3 Pp 3 p Pp 

31. 1 500 unidades de mão de obra e 250 unidades de capital 
33. Falso 35. Verdadeiro 


Exercícios 8.6 





1. a —0,0386  b. —-004 3. (4x-3y+4)dx-—3xdy 
X Yy 
sS——— &+———d 
V x? + yº 1%? + y” 
5y 
o aii Ray 
(e 9)" (x — py)” 


11. (2re* + :) dx + (xºe” + In x) dy 


x 
13. y2zº dx + 2xyz” dy + Ixy“z” dz 


] 
15. = 





A 
pr (py + 2) (+ 2) 
17. (yz + e) dx + xz(1 + e?) dy + xy(1 + e?) dz 








19. 0,04 21. —0,01 23. —O,10 25. —0,18 


27. 0,06 29. —0,1401 31. Um aumento de US$ 19.250/mês 


33. Um aumento de US$ 5.000/mês 35, 43 37. =7% 

39. 1,875% 41. 3847cm! 43. 104inº 

45. 3,3256 Pa | 47. 0,55ohm 

Exercícios 8.7 

1.5 30 5.5 7 (e-D1I-e?) 91 

5 134% 435.5 í8.% 19.1 2. 5(3-€) 


23. s(ei—- 1) 25. i(e-1) 27. Falso 
Exercícios 8.8 
1.48 3.20 


a 2583 5 44 5 


13. 22 — 1) 15.5 17.54 19.; 21.1 


23. 43 329 25. 312 455 27. US$ 194/pés” 


29. Verdadeiro 
Capítulo 8 Questões Conceituais de Revisão 
1. xy; par ordenado, número real; f(x, y) 
2. independente; dependente; valor 
3. z= f(x,y); f; superfície 
4. f(x,y) = k; curva de nível; curvas de nível; k 
5. constante; x 6. declive; (a, b, f(a,b)); x; b 
7. =; (a, b); =; domínio 


8. domínio; f(a, b) = 0 e Fla, b) = O; existe; candidato 
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9. variância; minimização; mínimos quadrados; normal 
10. g(x,y) = 0; f(x,y) + Ag(x,y); F, = 0; F, = 0; F, — 0; extremo 


of of 
11. independente, dx = Ax, dy = dy, = dx + re dy 
X y 


12. volume, sólido 13. iterado; f; [(2x + y?) dx dy 
Capítulo 8 Exercícios de Revisão 


1. 0,0, e não 2. e, Es A não 

3 Ze Fies 1) 

4. O conjunto de todos os pares ordenados (u, v) tal queu + veu =0 
5. O conjunto de todos os pares ordenados (x, y) tal que y É —x 


6. O conjunto de todos os pares ordenados (x, y) tal quex = ley =0 


7. O conjunto de todos os triplos (x,y, z) tal quez = 0ex *1,y 51, 
ezrl 


8. 2x + 3y = 2 Ay 
2 
| X 
R8 
—2 
z=y—a Ay 
4 


10. z= Vx' + yº 





ll. z= e? 





12 = DPI AL + ty À 
y y 





y x 
13. f4=Vo+t>=: $S= + Vx 
É PO ak ); 24) 
2 
— 2 
2V uv? — 2u Vuv? — 2u 
3y 3x 
e O RO CRE a 
(y + 2x) (y + 2x) 
À qm e ps aê 
16. 9, = Do xo —yº) 


sp rr 


17. h, = 10y(2xy + 3y?)%;h, = 10(x + 3y)(2xy + 3y?)! 


F 
e” | xe” 


18 fe= =. DES aa 
' Bixe? + 1) b 2ixe” + 17º 


19. = (1 +52 +96, = 2901 42º + ye 


4x 16yº 
dO 4 do E Ts É 
1+ 22 + 4y 1+ 22 + 4y 
2x 2x? 
dd de E a A a 
x +) vo + yº) 
dd j.=6%—dyj = dx =Lol,T? 


23. f.=120+4y;f,=8y=ff,=4— 12 


24. f = 12(2xº + 3y)(10xº + 3y?); 
fi = 144xy(2x* + 3yº) = fi 
f, = 18(2x2 + 3y?)(2x2 + 15y?) 


—2y? 2y(x — ?) 
25. Dex — 3 3º Dx = 243 — Ju 
Gas) (e + 3º) 
— 2x3" — 5) 
Do (+) 
26h. a. = 1 + 2x2)e* +»; 9, = Ayer + — Io 
9, Es 2(1 EE 2y?) ex + 
1 ] 
da DE ahh, EQ = 
SE s? st is ir f? 


28. f(1,1,0) = 3; f(1,1,0) = 3; f(1,1,0) = —2 
29. (2,3); valor mínimo relativo: f(2, 3) = —13 
30. (8, —2);: sponto de sela em f(8, —2) = —8 


31. (0,0) e (5.4); ponto de sela em f(0, 0) = 0; valor mínimo relativo: 


1,4) = —ig 


32. (—5, 2), (3, 11); ponto de sela em f(—5, É) = (—$8); valor 
mínimo relativo: (3, 11) = —35 


33. (0,0); valor mínimo relativo: f(0, 0) = 1 
34. (1,1); valor mínimo relativo: f(1,1) = In 2 
35. 8) = 3 

6 bB= 


37. Valor máximo relativo: f(5, —5) = 26; valor mínimo relativo: 


f(-5,5) = —24 


38. Valor máximo relativo: f ( Na NE) - e“2; valor mínimo 
v2 2) . 
1 ti É = 
relativo: f (- 2º 9 e 
227 
39. 45 dx + 240 dy 40. 2 dx 41. 0,04 Ad, 


54 
43.48 dMile?-1) 45.4 46. 1i(3-2m2) 


47.5 48.5 49.3 


50, k = 








2 4 6 8 10 


51. a. R(x,y) = —0,02xº — 0,2xy — 0,05y? + 80x + 60y 
b. O conjunto de todos os pontos que satisfazem 
0,02x + O, ly = 80, 0,]x + 0,05y = 60,x=0,y=0 
c. 15 300; a receita realizada com a venda de 100 liquidificadores 
de velocidade 16 e 300 de velocidade 10 é US$ 15.300. 


52. Complementar 53. US$ 490 


5d. a. y = 8,2x + 361,2 b. 7hr31 mm 


55. a. y = 0,059x + 19,45 


b. 21,9 anos; igual c. 21,2 anos 


56. a. y = 98,75x + 547,94 b. 1 239,2 milhões 


57. A companhia deve gastar US$ 11.000 em propaganda e empregar 
l4 agentes para maximizar sua receita. 


58. 337,5 jardas X 900 jardas 
59, 30 agentes, 52 propagandas, US$ 369.800/ano 


60. 300 robalos, 200 trutas 
25 unidades em capital 


61. 75 unidades em mão de obra; 


Capítulo 8 Antes de Prosseguir... 


1. Todos os valores reais dex e y que satisfaçam x = 0,x + 1,y=0, 
VYÉ2 


2. f=2y+yenf.=2+ Vel, =2x+ (xy + 1)e” = fá 
Í, = xº + xe”; Ja = xºe% 


Respostas  86/ 


3. Mín.rel:(1,1,-7) 4. y=2,04x+ 2,88 5. 3,2) = 


6. a (4x-y)dx-xdy  b.-—0,09 7.5 


CAPÍTULO 9 


Exercícios 9.1 


] E. 1 
13. y=12xº-2x  15y=> 1N.y=——+ xe 
á á x id x 2 + 
d dA 
9. 2-mo)-a uL-rc-s) 
de É 
23. A = —kC; C(0) = €, 29. Verdadeiro 31. Falso 
Exercícios 9.2 
Liy=irtr+ho Liy=e+re by=C& 
p= > 9 y=i+Ce& 
x? + 2C ? 
1Ly=;x +x+rC 13 y2-x2=C 
15. y= Celt 17.y=-VWw+2 
19. y=2+e*  My=i+je 23y=Vx+1 
25. y=ef bo 2. y=In(xº+e) 
fe 
29. y=Vx +8 3. QO)=Qe” 33.4= E de" 
3. M)=D-(D-Sje!! ILA(D)=C-Ce" 
39, Falso 41. Verdadeiro 43. Verdadeiro 45. Falso 


Exercícios 9.3 


1. y=ye*” 3 O(t)=4,5 9,1 bilhões 5. gin. 
50. | 

7. O(t) = RE :5,56 € 9. 3,6 min 11. 5,28 g; 2,5 anos 

13. 23 15. 3199milhões 17. 395 


c. 9,6 min 


- o JN A [2H 
19. E == E Ee r 
nd (v A (5) BN g 


21. a Le túbiPoe < b. L 





p L- 10) 
25. aL-(L-x)e! bL-(L-04) 
0 | L=04 


E. 


d. Entre 5 e 9 anos de idade 
27. x(t) = 40(1 — e"): 38 1b; 40 lb 
Exercícios 9.4 
1. a y(1)= De =2,8828 Db y(1) = 55% = 3,043 
3. a y(2)= E =3,1875 b.y(2) = = 3,2634 


5. a. y(0,5) =0,8324 bb. y(0,5) = 0,8207 
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7. a y(1,5)=1,7831  b. y(1,5) = 1,7920 


9. a y(1)=1,3390 b.y(1) = 1,3654 


11. x 0,0 0,2 0,4 0,6 0,8 l 
A ] 1 1,02 1,0608 1,1244 1,2144 
13. x 0,0 0,2 0,4 0,6 0,8 l 


2 1,8 1,72 1,736 1,8288 1,9830 


15. * 0,0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 
l 1,1 1,211 1,3361 1,4787 1,6426 


Capítulo 9 Questões Conceituais de Revisão 
1. a. equação diferencial b. satisfaz 
2. a. geral b. particular 


3. a. mais alto; desconhecido 


= 


- J(x)g(y); não separável; separável 
c. separado; variável 


b. Qe” 


5. aproximada; real; poligonal 


4d. a. KO c. restrito 


Capítulo 9 Exercícios de Revisão 
| 


4 y=— Ss y=(W+8)1 Giy=ixt+x+C 
gs 
1.)=4-Co% By=cammas gy=-—E — 
2x + 2x + 1 

10. y=1-3 0%  1y=30"" Hy=———= 

' a PO 2 + 1) 
13. a. y(1) =0,3849  b. y(1) =0,4361 
14. a. y(1)=0,2219  b. y(1) = 0,2628 
15. a. y(1)=1,3258  b. y(1) = 1,4570 
16. a y(1)=1,9083  b. y(1) = 2,1722 
17. x 00 02 04 0,6 0,8 | 

x 1 | 108 12528  1,5535  2,0506 

18. x O 02 04 0,6 0,8 1 


l Li 1,496 1,9756 2,8282 4,5560 


19. a. S = 50 000(0,8)' b. US$ 16.384 20. R = CS* 


P 
21. 4=—(e” — 1); $291.549,01 


F 


Ei E 


22. a S(t) =— b. US$ 25.160,55 
Fr 


23. S=D-(D-SJett 24. =7:30PM. 


25. a. P=Ce *,P>0 b. 6,7 psi 26. 105 palavras/min 


27. a. 183 28. x = 120(1 — et): 120 1b 


Capítulo 9 Antes de Prosseguir... 


] 
1. by = 2x O 


XE 


3. 5 000eº-18*- 6,3 anos 


4. =1.7639 


CAPÍTULO 10 


Exercícios 10.1 


13. k=; 15. k=; 1.k=& 19.k=2 
dm: bo wi mb 


mr bz &3 “EO 


fá: 


25. 43 b5(202-1) “0 ds 


27. a 1 b. O,]4 29. a. 0,375 b. 0,75 


c. 0,5 d. 0,875 
35. k=2 


37. k=122 39.24 ba 


41. a =(2V2-1)  b. 0,2575 





43. a. 0,63 Db 030 cc 030 454.1 bi 

d7. a 0,3679  b. 0,064] 49. 0,3679 51. 0,18 53. 0,5833 
55. a 0,4512 b. 0,148] ce. 0,2466 57. 0,0414 

59. 0,6152 63. Falso 65. Falso 

Exercícios de Tecnologia 10.1 

1. E 

3a x 0 ] 2 304 


P(X = x) 0,02 0,07 DOS 012: 0,23 


x 5 6 7 8 9 10 
P(X =x) 013 017 010 005 0,07 0,02 














b. n 


[AMA ALAAA IO, 
Exercícios 10.2 


nu =5 Var(X) = q; 0 = 0,8660 


1. 

3 u= 4: Var(X) = 0 = 0,9682 

5. u=3; Var(X) = 0,8;0 = 0,8944 

7. u = 2,3765; Var(X) = 2,3522;0 = 1,5337 
9. u => Var(X) = 0,7151;0 = 0,846 


11. p= Va(x) =jo=/V3 


13. u=4;Var(X) = 16,0 =4  15.3;min 17. 1,5 pés;5 
19. 2 500 Ib/semana 21. 3 anos 
b+a (b- a) 
ic AR “ad 95. 48 33:b = —5] 


= * 3 


27. a>0,b=z0,c=z0,b+ac=a 29. m=5 


31. m= 2,52 33. m = i 35. Verdadeiro 


Exercícios de Tecnologia 10.2 


bu=-4deo = 1,40 


3. a. Xé a exigência de idade mínima para um licença de motorista 
regular 


b. x 15 16 17 18 19 21 
P(X =x) 002 030 008 0,56 0,02 0,02 


E. 
d. py = 17340 = 1.ll 


5. a. Seja X a variável aleatória que fornece o peso de uma caixa de 


açúcar. 
b. x 4,96 4,97 4,98 4,99 5,00 5,01 
PX=2) 5 - É a 5 
X 5,02 5,03 5,04 5,05 5,06 
P(X = x) - E a di 


c. u = 5,00; Var(X) = 0,0009; o = 0,03 





Exercícios 10.3 

1. 0,9265 3. 0,0401 5. 0,8657 

de di b. 0,9147 

1,37 
9% a b. 0,2578 
ll. a. b. 0,8944 
—1,25 

13. a. tt: b. 0,2266 
0,68 2.02 

15. a. 1,23 b. —0,81 17. a. 1,9  —L9 

19. a. 0,9772 b. 0,9192 c Us 

21. a. 0,2206 b. 0,2206 c. 0,2960 


Respostas 869 


23. a. 0,3085 b. 0,1587 

25. a. 0,0228 b. 0,0228 e. 0,4772 d. 0,7258 
27. a. 0,0038 b. 0,0918 c. 0,4082 d. 0,2514 
29. 0,6247 31. 0,62% 33. A:80;B:73;C:62;D: 54 


Capítulo 10 Questões Conceituais de Revisão 
1. a. experimento b. resultados, pontos amostrais 


c. espaço amostral d. 0,1 


2. a. aleatória b. discreta finita t O Lã 


3. a. contínua bb. não negativa, 1, E fx) dx 


4. não negativa, 1, [[ f(x,y) dÁ 
R 


Sds Da Gear dn b. tendência central, X 
Cc xP; + Xx,5p; + **: + x,P, X, probabilidades 
d. J k x flx) dx, densidade da probabilidade, [a, b] 

6. a. dispersão 
b. px — uu) + px — uu) + + px — uu)? 
c. VVar(X) 

7. Site — ufa) de, Var) 


8. a x=u bx=u Cc. acima O EIXO X d. 1 


e. desvio padrão, 2, 3 
Capítulo 10 Exercícios de Revisão 


Ea ts 3 815 


Px [Lad 


as O ns Wi Hã id 


aj 
ur) 
] 

fd 


11. a..52 b.6 c0O 12a% bj 
13. u = 3: Var(X) = 2,083; 0 = 1,44 
14. u = 5; Var(X) = 1,1882;0 = 1,0900 


15. vu = 0; Var(X) = É; 0 = 0,6831 


16. u=5:Var(X) = 5;o = 04714 17. 0,9875 

18. 0,8925 19. 03049 20. 0,8294 T 
23. a. 0,6915  b. 08944 c. 0,468] 

24. a. 0,9525  b. 0,9525 cc. 0,9050 

25. a. 0,0013 b. 00013 cc 0,9974 

26. a. 0,2231 bb. 03935 c 4dias 

27. 100 days 28. a.; b.6:30h 

29. a. 0,5507  b. 03012 c 0,2210 

30. a=5b=5 


Capítulo 10 Antes de Prosseguir... 


1. É 202387  34,542,233 
4. a. 0,9938  b. 0,8944  c. 0,9876 
CAPÍTULO 11 


Exercícios 11.1 


1. Pix) = ] -xPlo)=1-x+ ix”; 
Plx)=1—-x+ ix? — Ly? 
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Md Sã O do=3 
— 5x sã ww 


SPO = = a) = é =dudtias 
Px) =3— 2 + dx? — dx? 

E Pij)=io = Bt) 1 (=) rp 
E Di= 1 fed Ge = de= dy 

7. P cá — a Po) = — 2 Gn 
Pix) 


9. Pix) = —; Pixx) = =x — 1x2; Pix) = —x — dx? — dx? 
11. Plx) = 16 +32(x— 2) + 24(x— 2) 
13. Pl)=(e-D)-ste- DP Hs) —álx— 1) 


15. 
Pix)=et+e(x-l)+ie(x- 1) +re(x- 1) + xelx— 1) 


17. Pix 


19. P, 


23. Pl) =1—-ix+dx?— dx” + q; x*; 0,9090484 


25. P(x) =4 + i(x— 16) — ss (x — 16)?; 3,9496875 
27. Px) =x — 1x? + 1 x): 0,109; 0,108 

29. 2,01494375; 0,00000042 
31. 1,248; 0,0048828125; 1,25 33. 0,095; 0,00033 


35. a. 0,04167 b. 0,625 c. 0,04167 d. 0,007121 


37. 0,47995 39. 48% 41. 2 600 43. Falso 45. Ver- 


dadeiro 


Exercícios 11.2 





1. 1,2,4,8,16 Sa ss E ao 
2 3 4 5 
7. E 4 LLEDSU qa=3n-2 
2n—1 (= 1)! [N3 
13. a, Er: 15. a, Em Ti.d, pre = (-1) 
19 d 21 “inda 
[é J 
"o (n+1(n+2) "o (nd)! 
23. y 
2 o. 
jk E 





(x) 
(x) + 
21. Plx)=1-2x+4x2— 8x3 + + (— 2x"; 0,8336; 0,83333... 
(x) 
(x) 


27. y 


80 
60 
40 
20 





29, 





2 3 4/5 


31. Converge; > 33. Converge; O 35. Converge; 1 


37. Diverge 39. Converge; 2 41. Converge; O 


43. Converge; — 


45. a. a, = 0,015,a,, = 0,140, a, = 0,77939, ay = 0.999999727 
b. 1 

47. b. a, = 100(1,005)" 

c = 112,72. O montante acumulado no final de 2 anos é 


US$ 112,72. 
49. Verdadeiro 51. Falso 


Exercícios 11.3 


1. lim $, não existe; divergente 
No 


| 
Nr 2 





d Sn =— o Converge; > 7. Diverge 


ho | ma 
ho [ma 


9. Converge; à 11. Converge; 4 13. Converge; 5,52 


15. Converge; São. 17. Converge; 13 
é a 


19. Converge; 2 5 21. Converge; 7: 23. Diverge 


É uz ) aa ) 
9. >— DD mi 2.8 
(m — e)(eé — 7) 


l l 
SE gpa |—— 33 — 
| +x Ps 





35. US$ 303 bilhões Sds Ti 41. 


] N) 
43. b —In->——<h 
E Sl 


45. Falso 47. Verdadeiro 


Exercícios 11.4 


11. Diverge 13. Diverge 15. Converge 


17. Converge 19. Converge 21. Converge 


23. Converge 25. Converge 21. Converge 


29, Diverge 31. Diverge 33. Converge 35. Diverge 


37. Diverge 39, Converge 41. Converge 


43. Diverge 45. Converge 47. Diverge 49. p>1 


Sl a=1 55. Verdadeiro 57. Falso 59. Falso 


Exercícios 11.5 


1. R=1:(0,2) 3. R=1;(—1,1) 5. R=4;(—4,4) 


7. R=c;(-0,0) 9 R=0x=-2 11. R=1:(-4,-2) 


13. R=0;(—-00,0) 15. R=5(—55) 17. R=0x=-1 


19. R=3:(0,6) 21. s (=1)'(x — 1) R = 1:(0,2) 


n=0 





> din do 
23. 3 (ny nn R=3(-1,5) 


25. 5 (-D)" “(x — 2)"; R = 15(1,3) 


1+3-5-(2n—3) 
o qse a Ha 
27. 1 (e — 1) + Et Ri (x — 1)": 
R= e 2) 
E 
29. 5 => x": R = 0; (—00,00) 
n=0 n! 
E 1:3-5---(2n— 1) 
31. >>> yR=Ii(-1,1 
35. Verdadeiro 
Exercícios 11.6 
1 S(-Dx-2;(1,3) 3 Mj- 3 (LD) 
n=0 n=0 





a : 
5 o gia) E ada 








n=0 

9, Dri (me) (—00,00) 
Rs 

3. À ami : (—00, 00) 

15. Et 1” se Eq a 17. Sen, (1,1) 





19. (In 2)(x — 2) + 5 (1)! Vejo — 2)"*!; (0, 4] 


n=1 





2 l-xtx tee +(- Dx +: 

23. flx) = x — o + sá ++ cp x + 

25. 0,4812 27. 0,74175 29, 3,34 31. 15,85% 
Exercícios 11.7 

1. 1,732051 3. 2,645751 5. 2410142 Tt. O,TTO9 
9. 1,1219; 2,5745 11. 2,30278 13. 1,11634 


15. 1,61803 17. 0,5671 19. b. 0,19356 21. b. 1,87939 
23. 2,9365 25. 1,2785 27. 0,4263 29. 294 unidades/dia 
31. 8:39h. 33. 26,82%/ano 35. 0,01 37. 10%/ano 


39. 11 671 unidades; US$ 21,17/unidade 41. 2,546 


Respostas 871 


Exercícios de Tecnologia 11.7 


1. 


1,37880 3 UTIL 5. 0,75488 7. —1,34730 


Capítulo 11 Questões Conceituais de Revisão 











| fé a) 
E a Ma) +JfMalbe—a) ++ ; (x — a)” 
n! 
da ) 
b. fla), fa), 
fe+Uc) saio 
2 a. ER PR = 
3. a. função, inteiros, f(n), n-ésimo termo b. grande, convergir 
Á | 
d. cA,A + B, AB, p'? * O 
5. a. somas parciais b. geométrica, 1, 1 
6. a. O, diverge b. cA+B 
" = 
7. a. convergente, divergente b. > nº P los] 
n=1 
8. converge, a, = D, 
9. a. > ax — a) bx=ax,(a-R,a+ R),fora 
n=0 
fa) | 
10. a. b. lim Rx) = 0, a série de Taylor 
n No 


Capítulo 11 Exercícios de Revisão 


1. 


13. 
16. 
20. 
24. 
28. 
32. 
35. 


Sd 


: 1! l 
38. ft)=2—6-D+taçeo D+ 


39. f(x) 


. P(x) et E 


.Plx)=2+5(x-—8)- 


+ Bda) = 


- 2,9992591; 8 x 107! 


à 0,37 10. 0,199 


pio= [=D Ge Dee rd 


G-12 GP Go) 
2! 3! 4! 


Pl) =xº-;x* 4 PQ)=1-R+3% —- 4345 


5 (x — 8)2; 1,983 


4 xé 


| = (0,7429 


8. 0,909; 0,0001; 0,9090909... 
11. Converge; à 


12. Converge; O 


Converge; é 14. Diverge 15. Converge; 1 





1 
Converge; —1 2 MH ê 19. 
ê 5 42 +41 





21.; 22.5 23% 


“999 25. Diverge 26. Diverge 27. Converge 


Converge 29. Converge 30. Converge 31. Converge 


Converge 33. R=1;(-1,1) 34. R=1;(—1,1) 
l l l 
R=1:(0,2) 36. R= L(2 = +5) 
e e e 


fo)=-1-2x—4xº— 8x3—.-— an nos cer(—l 1 





«es (—00, 00) 


À n+ lan 
pAdE 


= 2x — 2x? + 5xº — 
n 


Eee (51 
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| (—1)"2%'** 
40. flo) = 2 — 20º + 24º > e DD 4 oc; (—00,00) 
FL: 
41. (-0,00) 42 lx] + S (13 +C 
ent n!n 
DE x" 
43. pi 
2 n!tn 


44. 2,28943 45. 0,7549 46. (0,35173, 0,70346) 


47. 2,65 sec 48. US$ 323.433,33 


49. a. US$ 115 bilhões b. US$ 90 bilhões 50. 31,08% 


Capítulo 11 Antes de Prosseguir... 
1. P(x) =x,PXx) =x — xe P;(x) =x—-x + E 


2 as 2 %abB bi 


5-3 (x+2);1 


n=0 


4. a. Convergente b. Divergente 


CAPÍTULO 12 


Exercícios 12.1 


5º 3 
| R E radianos 3. ea radianos 


5. a HI b. HI CJ d. 1 


ad e radianos 
12 


7 
11. E radianos 


8 
9, Ts radianos 


13. 120º 


1 245 


17. 220º 


19. 21. 





23. 150º, —210º 25. 315º, —45º 


27. Verdadeiro 29. Verdadeiro 


Exercícios 12.2 


3, —2,613] 


11 sen = 1, cos E = 0,tg a é indefinida, cossec — = 1, 


sec a é indefinida, cotg 5 =0 


13. 
57 V3 5m 1,57 va 57 243 
En = 5008 = dt = Cossec —— = ——— 
3 a TS nd 3 3 
Ts T=-N3 
sec F , CO F 3 
im llg 5m llg q 27 
ua “gia PT Haga 











27. 

29. 

41. 

sen O = à. cos 8 = õ. tg O = E cossec O = E sec O — A cotg 6 = 
m(4n + 1) q(4n + 3) 

43. b. “Do (1:=0, 4,2, ces); “o DE SO, A, ve) 


45. 9 pés/seg. 47. Falso 49. Verdadeiro 


Exercícios 12.3 


1. -3sen3x 3. -2msentx  5.2xcos(x? + 1) 


7. 4x sec” 2xº 9. xcosx+senx 11. 6(cos 3x — sen 2x) 


xcosVxº — 1 
xº— 1 


1 1 1 
19. cos— + — sen — 
x x X 


13. 2x(cos 2x — x sen 2x) 15. 


17. e*secx(1 + tgx) 


2 


ny er o CHEST 

“(1 +cosx? “2Vtgx x 
£% Zig x sec; x 29. —cossec” x * ester 31. —sen x 

T 
33. 4tcost— t sent + sent 35. p= + 
V27(8 + 7) 
DE m— à a | 
16 
(2k + 1)m 

41. 2km,k = 0, +1, +2,... Ade O tl, EA o 


2 


45. Crescente em (0, 7) e (7, 27); decrescente em (5, 2) 





12 
5 


47. f(x) = senx + cos x 





E | 
51: a fo)=snx=x- +47" 
n+1 
+([-)]———— + em 
o (2n + 1)! 


53. Zero lobos/mês; —1 571 renas/mês 55. 0,05 
57. O dia mais quente é 25 de julho; o dia mais frio é 23 de janeiro. 
59, Sexta semana 


61. Máxima quando t = 1,5,9, 13,...; mínima quando t = 3,7,11, 
E 
63. 70,7 pés/seg. 65. 60º 67. 1,4987 radianos 


69. Verdadeiro 71. Falso 
Exercícios de Tecnologia 12.3 


1. 1,2038 3. 0,7762 5. —0,2368 7. 0,8415; —0,2172 
9. 1,1271; 0,2013 


11. a. É 





b. US$ 0,90 


c. US$ 37,86 


13. a. 


da 
15. =0,006 pés 
Exercícios 12.4 
1. —-;cos3x + C 3: —3eo8x +. 4senx + E 
5. Dtg2x + C 7. ;senx? + € 9. —! cossec mx + € 
11.2 13. in; 15. ;senx+C 
17. =In|secmx+tgmx| + C 19. 5In(1l+ 2) 


21. -S(cosx)2 + C 23. -;(1-2sen3x)2 + C 


37. a(m? — 4) 
1,2 

43. =US$85 45. US$120.000 47. (1 — cos m) 
ar 


49. 8 373 lobos, 50 804 renas 
53. 1,37074 


13. a. 


Respostas 873 


25. itetx + C 27. -i(cotgx-1)!+C 29.2 


31. ;x[sen(lnx) — cos(lnx)] + C 33.22  35.5;ln2 


39. seny = | — cosx dl. senx— cosy = € 


Ti 





5. P(t) = Poeta) sen at 
55. Verdadeiro 57. Falso 


Exercícios de Tecnologia 12.4 


1. 0,5419 3. 0,7544 5. 0,2231 7. 0,6587 


9. —0,2032 11. 0,9045 


3 
ON 
DO 
tema] 


b. 2, 


prá 
sm 
ne 

Do 

Ed 

Eh) 

1 


b. 1, 


pa 
A 
S 

[ 

Ed 

a 

Do 

E 


b. 1, 


pa 
bh 
Es 


b. 1,0983 


21. 7,6 pés 


Capítulo 12 Questões Conceituais de Revisão 


1. a. radiano  b. 27,360 2a gx bEx 


ad 


4. a. cos 6 1 €.. 1 d. cos 20 


5. a. cos 20 b. + 


6. a. [cosflx)|f'(x) b. —[sen f(x) |f'(x) 
c. [sec flx)]f'(x) d. —|cossec f(x) |[cotg f(x) | f'(x) 
e. [secfle) te flw)]f'(x) — f. —[cossec! fox) ] f(x) 


7.» —eosx + E b. senx + € c. tgx+C 
d. —cotgx + € é Ss x FL £. —cossec x + €C 


c. sen Á cos Á d. sen'A 


Capítulo 12 Exercícios de Revisão 


1. radianos 2. Fradianos 3 —7 radianos 4. 330º 


8/4 


12. 


14. 
15. 


16. 


17. 


18. 


21. 
23. 


24. 
26. 
28. 
30. 
32. 
35. 


36 


« —450º 


« Icos 3x 
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6. -315º 7. Tou” 8. 150º0u330º 


10. —sen5 11. 2(cos x + 3 sen 2x) 
sec? Vx te Vx 
Vã 


4(1 — cossec 2x)(cossec 2x cotg 2x) 


13. e (3 sec? 3x — tg 3x) 


4 cos 2x ou 4(cos" x — sen? x) 


sen x 


pEtio 


(1 — cosx)* 


(cotgx — 1)sec?x — (1 — tg x)csc? x 
-—D>—— >>> — — sec x 


(1 — cotg x)” 


—2 tg x 19. cos(sen x) cos x 


. ems(—senx + cos? x) 


vy=dx+ 1-7 22. x"? — cosx + 3 


y 


0,8 
0,6 
0,4 
0,2 


Eu Eu 37 
2 


4 4 

a. Crescente em (5, 7) e decrescente em (0, 5) 

b. Mínimo relativo: f(5) = 0 

c. Côncava para cima em (%, 4 ) e côncava para baixo em (0, [F]) 
e(0,3) e (7) 


 (GDetr 


ssengx + C 


ar 


Lad 


[= 


25. ix— isendx + C 


—s cossec x” + C 27. xsenx + cosx + C 


» sen'x + C 29, —6cos €* +:€ 


—cossecx + C  31.5n2 


l 33. 2 34. 2V2 


A população de raposas cresce à taxa de =6,5 raposas/mês e a po- 
pulação de coelhos decresce à taxa de =113,4 coelhos/mês 
37. 78,5% 


1º de dezembro; 1º de setembro 38. é L/seg. 


Capítulo 12 Antes de Prosseguir... 





APÊNDICE A 
Exercícios 
7. Sim 9. Não 11. Não 
13. i(x + 2) 
y aa 
2 id 


N 














19. a. —+ 1 + 8h; f”! representa o tempo em que o balão 
atinge a altura h. 
b. Entre 15 e 20 segundos 


APÊNDICE B 
Exercícios 
LS ss a; Hm; 


33. Falso 35. Falso 
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e, 340 
Abscissa, 26 
Análise de erro, 520-521 
Ângulo, TIS 
coterminal, 780 
medida de grau, 779 
medida em radianos, 779 
posição padrão, 778 
raio inicial, 778 
raio terminal, 778 
Antiderivada, 408 
Antidiferenciação, 410 
Anuidade, 481 
Área 
entre curvas, 464-469 
problema, 432 
sob a curva, 432-435, 442, 455 
Assíntota horizontal, 107, 293 
Assíntotas, 107, 291-296 
horizontal, 107, 293 
vertical, 291 
Assíntota vertical, 291 
Base, 5, 338 
Bens substituíveis, 563 
Circulo unitário, 783 
Concavidade, 272-275 
intervalos, 273 
teste de, 273 
Constante de integração, 410 
Continuidade, 121-122 
de funções polinomiais e racionais, 
122 
em um intervalo, 121 
em um número, 120 
Controle de estoque, 325 
Convergência 
de uma sequência, 723 
de uma série, 729 
intervalo de, 749 
raio de, 749 
séries de potências, 748 
Séries geométricas, 731 
Coordenada, 3, 25 
Cosseno, 783 
derivada de, 793 
gráfico de, 786 
integral de, 805 
Cotangente, 783, 795 
Crescimento constante, 389 
Crescimento exponencial, 388-390 
Curva de crescimento Gompertz, 399, 
637, 653 
Curva logística, 394-395 
Curva normal, 695 
Curva normal, 696 


Curvas de aprendizagem, 392-393 
Curvas de lorenz, 483-485, 524 
Curvas de nível, 551 
Custos fixos, 68 
Custos variáveis, 68 
Datação por Carbono-14, 392 
Decaimento constante, 390 
Decaimento exponencial, 390 
Decaimento radioativo, 391-392 
Declividade, 33-36 

de uma reta tangente, 137 
Demanda 

curva de, 82 

elástica, 207 

equação, 82 

função, 82 

inelástica, 207 

unitária, 207 
Demanda elástica, 207 
Demanda não-elástica, 207 
Demanda unitária, 207 
Depreciação, 33, 61,89 
Derivada 

como taxa de variação, 138-139, 144 

definição, 139 

de uma função implícita, 221 

notação, 139, 162 

ordem superior, 213-215 

parcial, 557-562 

parcial de segunda ordem, 565 

primeira parcial, 559 

segunda, 213 

taxa de variação instantânea, 139 
Derivada de ordem superior, 213-216 
Derivada parcial 

de primeira ordem, 560 

de segunda ordem, 565 
Derivada parcial de segunda ordem, 

565-567 
Desigualdades, 20-21 
Desigualdade triangular, 22 
Desvio padrão de uma variável 

aleatória, 688 
Desvios, 687 
Diagrama de dispersão, 583 
Diferenciação implícita, 221 
Diferenciação logarítmica, 382-384 
Diferenciais, 234-240, 605-608 
Diferencial total, 606 
Distribuição normal, 695 
Divergência 

de uma integral imprópria, 528 

de uma sequência, 723 

de uma série de potências, 749 

de uma série geométrica, /32 


Domínio 
de uma função com duas variáveis, 
546 
de uma função com uma variável, 
50 
Efeito multiplicador, 735 
Eixos, 25 
Elasticidade da demanda, 205-207 
Enésima raiz, 5 
Equação de um círculo, 27 
Equação linear 
forma de interceptação, 43 
forma de interceptação-declividade, 
38,40 
forma geral da, 40 
forma ponto-declividade, 36, 40 
interseção, 38 
retas paralelas, 35 
retas perpendiculares, 37 
retas verticais, 36, 40 
Equações diferenciais, 414, 632-635 
ordem, 638 
primeira grandeza, 638 
problema de valor inicial, 641 
separável, 638 
solução de, 633-635 
solução geral, 634 
solução particular, 635 
soluções aproximadas de, 655-659 
Equações normais, 585 
Equilíbrio 
preço, 83 
quantidade, 83 
Equilíbrio de mercado, 82 
Esboço de uma curva, 291-296 
Espaço de amostra, 666 
Estímulo-resposta, 633 
Evento, 666 
Experimento, 666 
Exponente, 5-6 
Expressão racional, 15 
Extremo Absoluto, 306, 573 
Extremos relativos, 258 
Fatorando polinômios, 9-11 
n-fatorial, 7/11 
Fluxo de caixa, 479-481 
Forma declividade interseção, 38 
Forma do ponto do declive, 36 
Forma indefinida, 104 
Fórmula de distância, 26 
Fórmula quadrática, 12 
Função, 50 
alcance, 50 
com duas variáveis, 550 
composta, 54 


IR2 Matemática Aplicada a Administração e Economia 


composta, 70 
contínua, 120 
crescente, 252 
custo, 68 
custo marginal, 199 
custo médio marginal, 201 
decrescente, 252 
demanda, 82 
densidade de probabilidade, 668, 672 
diferenciável, 145 
domínio, 50, 546 
exponencial, 338 
gráfico de, 53 
inversa, 350 
linear, 76 
logarítmica, 349 
lucro, 69, 204 
lucro marginal, 204 
não-contínua, 123 
operações algébricas em, 68 
polinomial, 76 
potência, 80 
probabilidade discreta, 666 
quadrática, 77 
racional, 80 
receita marginal, 204 
representação explícita, 221 
representação implícita, 221 
valor médio de, 456-457, 620-622 
variável dependente, 51, 546 
variável independente, 51, 546 
Função composta, 70, 188, 423 
Função contínua 
definição da, 120 
propriedade da, 122 
Função crescente, 252-253 
Função custo, 68, 199-201 
Função decrescente, 252-253 
Função de custo médio, 110, 201 
Função densidade de probabilidade 
conjunta, 672-674 
Função densidade de probabilidade 
normal, 695 
Função densidade exponencial, 672, 684 
Função densidade uniforme, 670 
Função de produção, 562 
Função diferencial, 145 
Função exponencial, 338 
aplicações de, 391-394 
base e, 340 
derivada de, 368, 370 
gráfico de, 340 
integral indefinida de, 412 
propriedades de, 340 
Função logística de crescimento, 394 
Função lucro, 30, 204 
Função não contínua, 123 
Função potência, 80 
Função probabilidade discreta, 666 
Função produção de Cobb-Douglas, 
562-565 
Função quadrática, 77 
Função racional, 80 
Função receita, 69, 204 


Funções com diversas variáveis, 
546-553 
derivada parcial de, 557-562 
domínio, 546 
extremo relativo condicionado, 594 
máximo absoluto, 573 
máximo e mínimo, 573 
máximo relativo, 573 
mínimo absoluto, 573 
mínimo relativo, 573 
ponto de sela, 574 
pontos críticos, 574 
Teste da Segunda Derivada, 575 
valor máximo absoluto, 573 
valor máximo relativo, 573 
valor mínimo absoluto, 573 
valor mínimo relativo, 573 
variável dependente, 546 
variável independente, 546 
Funções inversas, 350 
Funções logarítmicas, 348-350 
derivada de, 380-381 
gráfico, 349 
propriedades de, 349 
Funções trigonométricas, /83-786 
derivadas de, 791-795 
gráficos de, 786 
integrais de, 805 
períodos, 785 
Gráfico 
de uma equação, 55 
de uma função, 53, 549 
Gráfico de dispersão, 78, 583 
Grau, 779 
Grau de um polinômio, 11 
Histograma, 667 
Identidades trigonométricas, 788 
Incremento, 234-235, 605 
Índice de Gini, 484, 524 
Integração. consultar também Integral 
constante de, 410 
limites da, 435, 454-455 
por partes, 498-501 
por substituição, 422-425 
regras, 410-413 
Integração numérica, 512-521 
análise de erro, 520-521 
regra de Simpson, 515-519 
regra dos trapézios, 513-515 
Integral 
definida, 435 
de uma constante, 410 
de uma constante múltipla de uma 
função, 411 
de uma função exponencial, 412 
dupla, 612-616, 618-623 
imprópria, 526-531 
indefinida, 410 
mudança de variável, 423, 454 
notação de, 410 
propriedades da, 452 
regra da potência para, 411 
regra da soma para, 412 
tabelas, 505-506 


Integral convergente, 528 
Integral definida, 435 
como área, 431-435 
como limite de uma soma, 435 
interpretação geométrica, 436-437 
limitas de integração, 435 
propriedades de, 452 
Integral dupla, 612-616 
Integral imprópria, 526-529 
convergente, 529 
divergente, 528 
Integral indefinida, 410 
de uma constante, 410 
de uma constante múltipla de uma 
função, 411 
de uma função exponencial, 412 
Regra da Potência, 411 
Regra da Soma, 412 
Integral iterada, 613 
Integrando, 410 
Interceptação, 40 
Intervalo, 
aberto, 4 
fechado, 4 
finito, 4 
infinito, 4 
semiaberto, 4 
Intervalo aberto, 4 
Intervalo de convergência, 749 
Intervalo fechado, 4 
Intervalo finito, 4 
Intervalo infinito, 4 
Intervalo semiaberto, 4 
Isotermas, 552 
Iteração, 765 
Janela retangular padrão, 63 
Juros 
compostos, 353-355 
continuamente compostos, 359 
período de conversão, 355 
simples, 353 
taxa 
efetiva, 357 
nominal, 354 
real, 356 
Juros Compostos, 353-358. Veja 
também Juros 
Juros continuamente compostos, 359 
Lei de Boyle, 61 
Lei de Poiseuille, 61, 241,316, 420, 
461, 554, 801 
Lei de Weber-Fechner, 633 
Limite de erro para aproximação de 
polinômios, 716 
Limite inferior de integração, 435 
Limites, 97-111, 118-120 
à direita, 120 
à esquerda, 120 
de integração, 435, 454-455 
de uma função, 101 
de uma sequência, 720 
no infinito, 107 
propriedades de, 103 
Limites unilaterais, 120 


Limite superior de integração, 435 
Logaritmo comum, 346 
Logaritmo natural, 346 
Logaritmos, 346-351 
comuns, 346 
naturais, 346 
propriedades de, 347 
Mapa de contorno, 554 
Marginal 
análise, 199-206 
função de lucro, 204 
função receita, 204 
funções custo médio, 201 
funções de custo, 201 
produtividade do capital, 563 
produtividade do dinheiro, 601 
produtividade do trabalho, 563 
taxa de substituição técnica, 226 
Máximo condicionado, 594 
Máximo relativo, 257, 573 
teste para, 260, 575 
Máximos e mínimos 
absoluto, 305, 573 
condicionado, 594 
relativo, 257, 573 
Média, 679 
Meia-vida, 391 
Método da bisseção, 126 
Método da integração por substituição, 
422-425, 453-454 
Método de Euler, 655 
Método de Newton, 764-767, 772 
Método de separação de variáveis, 638 
Método dos mínimos quadrados, 
583-585 
diagrama de dispersão, 583 
equações normais, 585 
princípios, 583 
Método dos multiplicadores de 
Lagrange, 596 
Mínimo. Consultar máximos e 
mínimos 
Mínimo denominador comum, 17 
Mínimo relativo, 258, 573 
teste para, 260, 575 
Modelo de crescimento irrestrito, 632, 
644-645 
Modelo de crescimento restrito, 632, 
645-647 
Modelo populacional predador-presa, 
187 
Modelos matemáticos, 75-79 
Mudança de variável, 454 
Multiplicadores de Lagrange, 596 
Número crítico, 259 
Ordenada, 25 
Origem, 3 
Otimização, 305-312, 320-326 
Otimização condicionada, 594-602 
Parábola, 54, 77 
Par ordenado, 25, 53 
Período de uma função trigonométrica, 
185 
Perpetuidade, 735 


Polinomial, 8 
fatoração, 9-10 
função, 76 
Polinômio de Taylor, 710-717 
aproximação, 712-714 
limite de erro, 716-717 
Ponto crítico, 574 
Ponto de inflexão, 275 
Ponto de sela, 574 
Pontos de inflexão, 275 
Primeira derivada parcial, 558 
Princípio dos mínimos quadrados, 583 
Probabilidade, 666-674 
de um evento, 666 
distribuição normal, 695 
espaço amostral, 666 
experimento, 666 
função densidade, 668, 672 
resultado, 666 
variável aleatória, 666 
Problema de valor inicial, 414, 641 
Problemas de mistura, 633 
Produtos complementares, 563 
Propriedades de desigualdades, 20 
Quadrante, 26 
Quociente diferencial, 138 
Racionalização, 7, 19 
Radiano, 779 
Radicais, 5 
Raio de convergência, 749 
Raízes de uma equação, 12, 1764-766 
Regra da Cadeia, 187-193 
para funções exponenciais, 370 
para funções logarítmicas, 381 
para potências de funções, 189-190 
Regra da potência 
para diferenciação, 164 
para integração, 411 
Regra de produto, 176 
Regra de Simpson, 515-519 
Regra do quociente, 177 
Regra dos exponentes, 6, 339 
Regra dos logaritmos, 347 
Regras de Derivada, 162-165, 176-179 
constante, 162 
constante múltipla de uma função, 
164 
para funções exponenciais, 370, 372 
para funções logarítmicas, 381 
Regra da Cadeia, 189 
Regra da Potência, 163 
Regra da Potência Generalizada, 190 
Regra da Soma, 164 
Regra do Produto, 176 
Regra do Quociente, 1777 
Regra trapezoidal, 513-515 
Regressão linear, 94, 583 
Resultado, 666 
Reta de igualdade completa, 484 
Reta de número, 3 
Reta de regressão, 583 
Reta de tendência, 583 
Reta dos mínimos quadrados, 583 
Reta real, 3 
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Reta secante, 137 
Retas paralelas, 35 
Retas perpendiculares, 3'/ 
Secante, 783, 795, 807 
Segunda derivada de f, 213 
Seno, 783 
derivada de, 792 
gráfico de, 786 
integral de, 805 
Separação de variáveis, 638 
Sequência, 720-725 
convergente, 723-726 
divergente, 723 
gráficos de, 7121-722 
infinito, 720 
limite, 723 
propriedades de limite, 724 
termos gerais, 720 
Sequencia infinita, 720 
Sériep, 742 
Série, 1727-738 
convergente, 729 
divergente, 729 
geométrico, 731 
infinito, /27-736 
intervalo de convergência, 748 
Maclaurin, 749 
potência, /48-751 
propriedades da, 734 
soma, 734 
somas parciais, 729 
Taylor, 748-755 
teste de comparação, 744 
teste de integral, 7/41 
Teste para divergência, 739 
Série de Maclaurin, 749 
Série de potências, 748 
Série de Taylor, 748-755 
Série geométrica, 731 
Série harmônica, 731, 740, 742 
Série infinita, 728 
Séries telescópicas, 730 
Simplificando uma expressão 
algébrica, 8 
Sistema de coordenadas cartesianas, 
25, 549 
abscissa, 26 
eixos, 25 
ordinária, 25 
par ordenado, 25 
quadrantes, 26 
tridimensional, 549 
Sistema de coordenadas tridimensional, 
549 
Sólido de revolução, 534 
Soma de riemann, 435, 612 
Somas parciais, 729 
Superávit de Consumidores, 4776-477 
Superávit dos produtores, 477 
Tabela de integrais, 505-506 
Tangente, 783 
derivada da, 794 
gráfico de, 786 
reta, 97, 135 
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Taxa de juros nominal, 354 
Taxa de variação, 138-139 
derivada como, 144 
instantânea, 139 
média, 139 
Taxa de variação instantânea, 139 
Taxa de variação média, 138 
Taxa efetiva de juros, 357 
Taxa interna de retorno, 768 
Taxas relacionadas, 228-230 
Teorema do resto, 716 
Teorema do valor intermediário, 124 
Teorema Fundamental do Cálculo, 
440-441, 447-448 
Teste da reta vertical, 56 
Teste da segunda derivada, 280, 575 
Teste de Comparação, 744 
Teste de Primeira Derivada, 259 
Traço, 550 


Trio ordenado, 549 
Valor Absoluto, 21 
Valor capital de uma perpetuidade, 735 
Valor esperado, 680, 682, 684 
Valor futuro, 358, 479 
Valor máximo absoluto, 306, 573 
Valor médio 
de uma função de densidade 
exponencial, 684 
de uma função de duas variáveis, 
620-622 
de uma função de uma variável, 456 
Valor mínimo absoluto, 306, 573 
Valor presente, 358 
Variação, 49 
Variação, 687 
Variação líquida, 443 
Variável aleatória, 666 
contínua, 667, 683, 689 


desvio padrão de, 688 
finita discreta, 666 
valor esperado, 680-684 
Variável aleatoriamente contínua, 667, 
689 
Variável aleatória normal padrão, 696 
Variável dependente, 51, 546 
Variável independente, 51, 546 
Velocidade 
instantânea, 99, 139 
média, 99-100, 139 
Volume de um sólido, 618-619 
Volume de um sólido de revolução, 
536-539 
Volume de um sólido sob uma 
superfície, 618 
Zero de uma função, 125 
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d du | dv 
fu + am o eb 

3. — (u * v) + 
d dv du 

—( — + 0— 

5 (uv) =u ) 
d d 

Te = (e) = quo 

9. —(senu) = cosu—— 


d d 
11. aU: u) = sec” no 


| d 
13. 1, (COSsec u) = —cossec u cotg u = 


Regras Básicas de Integração 
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Carta ao Leitor 


A necessidade de manuais como os que esta série desenvolveu é evidente 
para os candidatos do exame anual da ANPEC (Associação Nacional dos Centros 
de Pós-Graduação em Economia), cujo propósito é o ingresso nos programas 
de mestrado stricto sensu em todo o Brasil. O desejo de escrever tais manuais 
surgiu da minha própria necessidade. Quando me submeti ao exame, não havia, 
na ocasião, nenhuma referência bibliográfica de questões resolvidas de provas 
anteriores. Essa vontade tomou fôlego mais tarde, quando passei a lecionar em 
cursos preparatórios para esse tipo de exame. Havia, por parte dos alunos, uma 
busca frenética por esse tipo de material, em razão do pouco tempo para estudar 
um conjunto tão vasto de disciplinas e ementas. 

A crescente demanda veio, de fato, acompanhada pelo surgimento de alguns 
livros. Mas todos produzidos, até ali, de forma pontual. Ora publicava-se um de 
micro, ora de macro, ora de estatística, ora de matemática. Todos esses manuais, 
ressalta-se, foram preparados por professores competentes e dedicados. O que 
esse material tem, portanto, de difererente? 

Em primeiro lugar, por se tratar da mais completa e atualizada versão de 
todos os manuais, que se inicia com a ANPEC 2002 e finda com o último exame 
ocorrido em setembro de 2011 (ANPEC 2012). 

Em segundo lugar, porque essa é a primeira obra que considera as quatro 
provas — que mais demandam estudo: micro, macro, matemática e estatística/ 
econometria — em conjunto, estruturada de forma homogênea e sob coordena- 
ção única. 

Em terceiro lugar, porque nosso compromisso é o de que haja atualizações 
anuais e aperfeiçoamentos sistemáticos das versões anteriores. Ainda que te- 
nhamos nos empenhado em explicar didaticamente todos os 5 quesitos das 15 
questões das provas dos últimos 10 anos, erros remanescentes podem ocorrer e 
devem, assim, ser corrigidos para o melhor aproveitamento do aluno. Esse é o 
nosso objetivo final: facilitar os estudos e, consequentemente, o aproveitamento 
dos candidatos. 

E, por último, pois a equipe técnica foi escolhida de maneira criteriosa. 
Para isso, considerou-se não só a formação de excelência dos professores (dos 
7 autores, 6 são doutores pela EPGE/FGV); mas também a experiência em sala 


de aula com relação ao concurso em tela. A qualificação da equipe, portanto, é 
indiscutivelmente uma das melhores do Brasil. 

Para facilitar ainda mais a jornada exigente de estudo dos alunos, cada um 
dos 4 volumes que compõe esta obra está segmentada por temas, que se consti- 
tuíram nos capítulos de cada volume. Elaboramos, além disso, tabelas temáticas e 
estatísticas para que o aluno possa identificar, ao longo do tempo, aos conteúdos 
mais solicitados. O objetivo é o de possibilitar o estudo mais direcionado aos 
tópicos mais cobrados, a fim de aumentar sobremaneira as possibilidades de êxito 
do aluno durante a avaliação. O destaque final é para o cuidado adicional da 
inclusão de adendos, explicações mais extensas e revisões da literatura, no caso 
de macro, em razão de a literatura ser mais dispersa do que as outras matérias. 
Tudo isso, claro, para orientar a rotina de estudos do aluno. 

Cabe aqui uma ressalva com relação a esta segunda edição. Dez dos exames 
estão resolvidos (ANPEC2003 - ANPEC2012) nesta obra, e um deles, a prova 
ANPEC2002, que constava na edição anterior, está, agora, resolvida no site da 
editora. Para acessá-la, será necessário usar o código PIN disponível no final 
do livro. 

Com todo este conjunto de provas/soluções em mãos, não há dúvida que 
você estará muito mais bem preparado do que outro que não o tenha. É duro 
estudar, mas, certamente, vale muito a pena. Desejo, assim, a você, leitor, um 
ótimo ano de estudo. Qualquer comentário, dúvida ou sugestão, por favor, es- 
creva para o email: anpec.cris.alkmintogmail.com. Será um prazer respondê-lo. 


Cristiane Alkmin J. Schmidt 
Organizadora 


QUESTÕES 


ANPEC 


Bruno Henrique Versiani Schróder 
Cristiane Alkmin J. Schmidt 
Jefferson Donizeti Pereira Bertolai 
Paulo C. Coimbra 

Rafael Martins de Souza 

Rodrigo Leandro de Moura 

Victor Pina Dias 





22 Edição Revista e Atualizada 


Miifei-Jol Teo INToTV ED 


Questões comentadas das provas de 2003 a 2012 





Cristiane Alkmin Junqueira Schmidt 
(organizadora) 





CE 


—um 


ELSEVIER CONCURSOS 


O 2012, Elsevier Editora Ltda. 


Todos os direitos reservados e protegidos pela Lei nº 9.610, de 19/02/1998. 

Nenhuma parte deste livro, sem autorização prévia por escrito da editora, poderá ser reproduzida ou 
transmitida, sejam quais forem os meios empregados: eletrônicos, mecânicos, fotográficos, gravação ou 
quaisquer outros. 


Copidesque: Vânia Coutinho Santiago 
Revisão: Hugo de Lima Corrêa 
Editoração Eletrônica: SBNigri Artes e Textos Lida. 


PEA 
Elsevier Editora Ltda. e 
Conhecimento sem Fronteiras My E 
Rua Sete de Setembro, 111 — 16º andar 5 
20050-006 — Centro — Rio de Janeiro — RJ — Brasil 

e 


Rua Quintana, 753 — 8º andar 


04569-011 — Brooklin — São Paulo — SP — Brasil As 7H 
O prrerTo É 


Serviço de Atendimento ao Cliente 
0800-0265340 
sacDelsevier.com.br 


ISBN 978-85-352-5681-9 (recurso eletrônico) 


Nota: Muito zelo e técnica foram empregados na edição desta obra. No entanto, podem ocorrer erros de 
digitação, impressão ou dúvida conceitual. Em qualquer das hipóteses, solicitamos a comunicação ao nosso 
Serviço de Atendimento ao Cliente, para que possamos esclarecer ou encaminhar a questão. 

Nem a editora nem o autor assumem qualquer responsabilidade por eventuais danos ou perdas a pessoas 
ou bens, originados do uso desta publicação. 


CIP-Brasil. Catalogação-na-fonte. 
Sindicato Nacional dos Editores de Livros, RJ 





M572 


Microeconomia [recurso eletrônico] : [questões comentadas dos 
concursos de 2003 a 2012] / [Cristiane Alkmin Jungueira Schmidt...[et 
al.). - Rio de Janeiro : Elsevier, 2012. 

recurso digital (Questões / ANPEC) 


Formato: PDF 

Requisitos do sistema: Adobe Acrobat Reader 
Modo de acesso: Wold Wide Web 

Inclui bibliografia 

ISBN 978-85-352-5681-9 (recurso eletrônico) 


1. Microeconomia - Problemas, questões, exercícios. 2. Serviço 
público - Brasil - Concursos. 3. Livros eletrônicos. |. Schmidt, Cristiane 
Alkmin Junqueira. Il. Associação Nacional dos Centros de Pós-Graduação 
em Economia. Ill. Série. 


11-7884. CDD: 338.5 
CDU: 330.101.542 





Dedicatória 








Dedicamos esta série, composta por quatro volumes, à nossa querida Escola 
de Pós-Graduação em Economia (EPGE) da Fundação Getulio Vargas (FGV), 
sediada na cidade do Rio de Janeiro. De todos os ensinamentos adquiridos — tanto 
técnicos, como éticos — talvez o mais importante tenha sido a busca honesta e 
constante pela excelência. 

Os autores 


página deixada intencionalmente em branco 








Gostaríamos, em primeiro lugar, de agradecer ao ilustre economista Fábio 
Giambiagi por ter dedicado algumas importantes horas do seu escasso tempo a 
fim de orientar-nos nesta primeira publicação. Depois, agradecemos aos assis- 
tentes de pesquisas Daniel Asfora, Fernando Vieira, Iraci Matos, Rafael Pinto, 
Vinícius Barcelos e Pedro Scharth que, de forma exemplar, colaboraram na célere 
digitação das questões e soluções, assim como na colaboração gráfica de todos 
os volumes. Por fim, agradecemos aos alunos dos cursos do CATE e da EPGE/ 
EGV-RJ do ano de 2010 pelos comentários e sugestões. 


Quaisquer erros encontrados no material são de inteira responsabilidade 
dos autores. 


Também agradecemos aos alunos... 


E por fim, agradecemos a aluna Laura Simonsen Leal e ao professor Jorge 
Claudio Cavalcante de Oliveira Lima pelas excelentes revisões da primeira edição. 


página deixada intencionalmente em branco 








Autores desta obra: 

Cristiane Alkmin Junqueira Schmidt tem mestrado e doutorado em 
ciências econômicas pela Escola de Pós-Graduação em Economia da Fundação 
Getulio Vargas (EPGE/FGV) no Rio de Janeiro. Dos três artigos de sua tese de 
doutorado, dois deles foram premiados: um em primeiro lugar e outro com 
menção honrosa. Foi consultora pelo Banco Mundial, pela Unctad e pelo The 
Washington Times em projetos na República Dominicana, na África, no Equador 
e em Honduras. Além disso, morou no Chile, em Porto Rico e na Guatemala 
por dois, três e dois anos, respectivamente. No Brasil, foi secretária-adjunta da 
Secretaria de Acompanhamento Econômico do Ministério da Fazenda, gerente 
geral de assuntos corporativos da Embratel, representante da área internacional 
do Instituto Brasileiro de Economia (IBRE) da EGV e sócia da Davanti Con- 
sultoria & Treinamento. Atualmente é diretora do departamento econômico do 
Grupo Libra e professora dos cursos de mestrado e MBA da EGV e do Global 
MBA de Manchester/FGV. Em Porto Rico foi diretora-adjunta da agência de 
desenvolvimento local e diretora do departamento econômico da Companhia de 
Comércio e Exportação do país. Já na Guatemala foi gerente de execução estra- 
tégica da empresa Cementos Progreso e diretora-executiva da ONG Pacunam. 
Além disso, Dra. Schmidt sempre lecionou em cursos relacionados às áreas de 
economia. No Brasil, foi professora de graduação na FGV, no IBMEC, na PUC 
eno CATE (preparatório para ANPEC). E na Guatemala, na UFM (Universidad 
Francisco Marroquín) e na URL (Universidad Rafael Landivar). 


O carioca Paulo C. Coimbra é Doutor (2009) e Mestre (2003) em Economia 
pela Escola de Pós-Graduação em Economia da Fundação Getulio Vargas — RJ 
(EPGE/FGV-R]) e é Bacharel em Ciências Econômicas (1990) pela Faculdade 
de Economia da Universidade Santa Úrsula (FE/USU). Atualmente exerce o 
cargo de Professor Adjunto na Faculdade de Economia da Universidade Federal 


de Juiz de Fora (FE/UFJF), atuando inclusive no Programa de Pós-Graduação 
em Economia Aplicada (PPGEA/UFJF). Sua larga experiência como docente, 
lecionando disciplinas de economia e finanças, inclui passagens em renomadas 
instituições como a Fundação Getulio Vargas (EPGE/FGV-R]) e a Pontifícia 
Universidade Católica (PUC-RJ). 

Uma das linhas de pesquisa onde atua baseia-se na percepção de que a 
presença de incerteza (no sentido de Frank Knight) pode dificultar as escolhas 
dos agentes (quer sejam escolhas individuais, escolhas sob iterações estratégicas 
ou escolhas de portfólios), que o motiva a investigar os impactos da incerteza 
(ou ambiguidade) nas escolhas dos agentes. Suas linhas atuais de pesquisa 
concentram-se nas áreas de economia e finanças, com ênfase em teoria eco- 
nômica, economia matemática, microeconomia aplicada e finanças aplicadas. 
Desenvolvimento econômico, economia do trabalho, organização industrial e 
outros temas em finanças (destacadamente finanças comportamentais, finanças 
corporativas e modelos de apreçamento com o uso de derivativos) também fazem 
parte dos seus interesses de pesquisa. 

É articulista do Instituto Millenium e é colunista (sobre derivativos) do 
portal de notícias InfoMoney e do portal de finanças Guialnvest e mantém o 
blog http://pccoimbra.blogspot.com, onde publica seus posts com temas ligados 





à economia e finanças. 


Autores das demais obras da série: 

Rodrigo Leandro de Moura é doutor e mestre em Economia pela Escola 
de Pós-Graduação em Economia da Fundação Getulio Vargas (EPGE/FGV-RJ) 
e bacharel em Economia pela Universidade de São Paulo (USP-RP). É pesqui- 
sador e professor na FGV, lecionando disciplinas de Estatística, Econometria, 
Economia do Trabalho, Microeconomia, além de já ter lecionado Estatística/ 
Matemática preparatória para o exame da Anpec. Atualmente desenvolve estudos 
no IBRE/FGV nas áreas de mercado de trabalho, educação e regulação econô- 
mica (petróleo). Já realizou estudos para o IPEA sobre mercado de trabalho, 
educação e previdência. Já participou de congressos nacionais e internacionais 
e tem diversas publicações acadêmicas e capítulos de livros em coautoria com 
professores renomados, como James J. Heckman (Nobel de Economia), Flávio 
Cunha, Aloísio Araujo, Marcelo Neri e para a Organização Internacional do 
Trabalho (OIT) e já fez projetos para a Fundação Ayrton Senna, contribuindo 
para o Movimento Todos pela Educação. 


Rafael Martins de Souza é doutor em Economia pela Escola de Pós-Gra- 
duação em Economia da Fundação Getulio Vargas (EPGE/FGV-R]J), mestre em 
Ciências Estatísticas pela UFRJ e bacharel em Ciências Estatísticas pela ENCE. É 
pesquisador da Escola Nacional de Ciências Estatísticas do IBGE onde leciona 
as disciplinas de Econometria, Modelos Lineares Generalizados e Métodos Não 
Paramétricos e professor de Análise Microeconômica do IBMEC-Rio. Prestou 
serviço de consultoria em estatística e econometria a empresas como Vale, Am- 
bev e ao Ministério do Turismo. Tem experiência em modelagem econométrica 
de índices de inflação, indicadores de atividade econômica e análise de riscos 
financeiros. Tem diversas participações em congressos internacionais e publi- 
cação na International Review of Financial Analysis. 


Bruno Henrique Versiani Schrôder é mestre em Economia pela Escola de 
Pós-Graduação em Economia da Fundação Getulio Vargas (EPGE/FGV-R]) e 
bacharel em Ciências Econômicas pela UFRJ. Aprovado em concursos públicos, 
com destaque para os cargos de Técnico em Planejamento e Pesquisa do IPEA, 
Especialista em Regulação da ANCINE e Analista do Banco Central do Brasil. 
Professor do curso de Graduação em Economia da EPGE, leciona as discipli- 
nas de Macroeconomia, Microeconomia, Finanças e Estatística/Econometria 
em cursos preparatórios no Rio de Janeiro. Laureado com o XIV Prêmio do 
Tesouro Nacional e o 31º Prêmio BNDES de Economia, atualmente, é docente 
em Economia, exerce o cargo de Especialista em Regulação da ANCINE e está 
prestes a começar suas funções no Banco Central do Brasil. 


Victor Pina Dias é doutorando e mestre em Economia pela Escola de Pós-- 
-Graduação em Economia da Fundação Getulio Vargas (EPGE/FGV-RJ), tendo 
já finalizado todos os créditos e bacharel em Ciências Econômicas pela UFRJ. 
Aprovado nos seguintes concursos: Técnico de Nível Superior da Empresa de 
Pesquisa Energética, Analista do IBGE, Economista do BNDES e Analista do 
Banco Central do Brasil. É autor de artigos e, atualmente, está prestes a começar 
suas funções no Banco Central do Brasil. 


Jefferson D. Pereira Bertolai é doutorando e mestre em Economia pela 
Escola de Pós-Graduação em Economia da Fundação Getulio Vargas (EPGE/ 
EGV-RJ) e bacharel em Economia pela Faculdade de Economia, Administração 
e Contabilidade de Ribeirão Preto, Universidade de São Paulo - FEARP/USP. É 
pesquisador na FGV em Teoria Monetária e Métodos Computacionais Recur- 
sivos em Macroeconomia. 


página deixada intencionalmente em branco 


Prefácio 








O exame nacional para os mestrandos em Economia promovido pela 
ANPEC - Associação Nacional dos Centros de Pós-Graduação em Economia — 
há décadas vem se mostrando uma das iniciativas mais bem-sucedidas no campo 
da pós-graduação no Brasil, por várias razões. Entre elas pode-se destacar, em 
primeiro lugar, o fato de que ao promover uma seleção pelo mérito dos candi- 
datos, o concurso nacional ANPEC assegura alunos de ótima qualidade para a 
pós-graduação, e com isso também um melhor desempenho nos mestrados em 
Economia pelo Brasil. 

Em segundo lugar, pelo seu elevado nível de exigência, o concurso nacional 
ANPEC tem demandado das graduações em Economia um maior esforço, no 
sentido de preparar seus estudantes para a eventualidade do concurso. Com isso, 
algumas obras têm surgido para apoiar os estudantes tanto no esforço para a 
aprovação no concurso quanto nas suas disciplinas de formação. 

Entre essas obras destaca-se este volume, parte do compêndio organizado 
por Cristiane Alkmin J. Schmidt, que também é autora deste, conjuntamente com 
Paulo C. Coimbra. Há bons motivos para recomendar este livro. Inicialmente, 
temos a qualificação profissional e acadêmica dos autores, que já oferece a pers- 
pectiva de uma obra de excelente qualidade. Essa perspectiva é confirmada após 
a leitura, tanto pela cobertura dos vários assuntos que fazem parte do programa 
do concurso, quanto pelas respostas apresentadas às questões de provas passadas. 
Com efeito, são respostas ao mesmo tempo objetivas, sintéticas e claras, permi- 
tindo ao estudante e candidato imediatamente identificar o assunto de que trata 
a questão e a forma de solucioná-la. 


Sem dúvida, um resultado da experiência didática dos autores. Por isso, 


trata-se de uma excelente obra, que irá contribuir de forma importante para o 
ensino de Economia no Brasil. 


Ronaldo Fiani 
Professor Adjunto de Economia do IE/UFR]J e 


autor do livro Teoria dos Jogos 








Cris (Cristiane Alkmin J. Schmidt) convidou-me para fazer a apresentação 
do volume de Microeconomia da coleção que ela organizou com as soluções dos 
exercícios dos exames da ANPEC. Cris começou seu mestrado na EPGE em 1994. 
Desde então, quando foi minha aluna, conheço sua competência e seriedade. É 
com prazer que faço esta apresentação. 

Ragnar Frisch, um economista norueguês, que recebeu juntamente com Jan 
Tinbergen, um economista holandês, o primeiro Prêmio Nobel de Economia 
em 1969, criou os termos microeconomia e macroeconomia, que se tornaram 
padrão no ensino da Economia. Muitos economistas treinados na escola neoclás- 
sica não concordam com essa taxonomia. A teoria econômica neoclássica parte 
do pressuposto de que o comportamento econômico pode ser compreendido a 
partir das escolhas dos indivíduos e da interação dos mesmos. Os indivíduos, 
nas suas escolhas, são guiados pelos seus interesses, levando em conta as várias 
restrições com que se defrontam e o conjunto de informações de que dispõem. 
Essa concepção bastante simples permite que se construam modelos para se 
entender fenômenos em diferentes áreas, não somente na economia, mas tam- 
bém na política, na sociologia e em qualquer questão que haja um conjunto de 
opções e uma escolha a ser feita. A teoria econômica neoclássica, isto é, a micro- 
economia, tem se mostrado uma ferramenta poderosa para compreender-se o 
comportamento humano, as formas de organização social e as instituições que 
norteiam as regras desse comportamento. 

O estudo da microeconomia é, portanto, um ingrediente fundamental no 
treinamento de um economista. Mas nem sempre os cursos de microeconomia 
ensinam os alunos a aplicarem a teoria a questões práticas do nosso cotidiano. 
Muitas vezes a ênfase é na reprodução dos modelos, em vez de na aplicação dos 
mesmos. Nessas circunstâncias, o aluno fica com a falsa impressão que essa 


teoria não serve para nada. A solução de exercícios, que hoje em dia faz parte 
de qualquer livro-texto, é uma forma essencial para que o aluno aprenda, não a 
repetir, mas sim a pensar com suas próprias “pernas”. Identificando, inclusive, 
quando as previsões dos modelos são rejeitadas pelos fatos. 

Em 1968, quando fiz o exame de seleção para o curso de mestrado em 
Economia da Fundação Getulio Vargas, a ANPEC ainda não existia. O exame 
era feito pela Fundação, e a prova de microeconomia elaborada e corrigida pelo 
próprio Mário Henrique Simonsen. A ANPEC foi criada em 1973. De lá para 
cá, seu exame tem sido utilizado pelos principais centros de pós-graduação em 
Economia de nosso país, e sua elaboração envolve professores de várias institui- 
ções. Essa tarefa não é fácil, baseado na minha experiência de ter participado da 
elaboração de provas de microeconomia da ANPEC na década de 1980. 

O livro feito pela Cris e pelo Paulo certamente vai reduzir o custo de 
aprendizagem para todos os estudantes que desejam fazer o exame da ANPEC, 
e mesmo para aqueles que desejam seguir outros caminhos, mas querem apren- 
der economia. A única recomendação que faço a todos os usuários deste livro 
é de que tentem fazer os exercícios antes de ver as soluções dos mesmos. Não 
fiquem irritados, nem tampouco acreditem ser pouco inteligentes, se gastarem 
bastante tempo com um problema e não forem capazes de resolvê-lo. O processo 
de aprendizagem é um processo de tentativa e erro. 


Fernando de Holanda Barbosa 
Professor de Economia da EPGE/FGV-RJ 
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PROVA DE 2003 


Questão 1 
Um consumidor possui a função de utilidade cardinal dada por U(x,, x,) = x x,. Sejam M 
a renda deste consumidor e p, e p, OS preços: 
O Ceteris paribus, as quantidades ótimas escolhidas por tal consumidor seriam alteradas 
se a função de utilidade fosse U(x,.x,) = 4 + 5(x x). 
As preferências do consumidor são convexas. 
Os dois bens são de “luxo”. 
Os dois bens são substitutos perfeitos. 
A utilidade marginal da renda é dada por M/(2 p, p,). 


OMONONS 


Resolução: 


(0) Falso. 

Transformações monotônicas crescentes de uma função de utilidade não 
alteram a ordenação das preferências. De fato, se definirmos U(x,, x,) = x,.x, e 
V(xp x, ) = 4+5(x x), então, é fácil notar que: V(x,, x, ) = 4+5.U(x,, x). Além 
disso, como não ocorreram mudanças na restrição orçamentária, as quantida- 
des ótimas não seriam alteradas. 


(1) Verdadeiro. 
Funções de utilidade do tipo Cobb-Douglas (como no enunciado) repre- 
sentam preferências (estritamente) convexas. 





Microeconomia ELSEVIER: 





(2) Falso. 

Há duas formas de responder esta questão. A primeira é lembrar que a 
soma das elasticidades-renda, ponderadas pela participação dos gastos na ren- 
da (que é sempre positiva entre zero e um), resulta em um (1). Portanto, não 
seria possível ter dois bens de luxo (em que a elasticidade-renda de ambos é 
maior do que um), pois a soma seria maior que um. 

A segunda forma de mostrar que a questão é falsa é computar, a partir da 
demanda Marshalliana, a elasticidade-renda e mostrar que ela é igual a um (1) 
para todos os bens (para uma Cobb-Douglas, isso será sempre verdade). 








Sejam as demandas Marshalianas dadas por: x, = a = 1,2: 
2p, 
Calculando a elasticidade-renda da demanda do bem i, teremos: 
E cata l e 
Comx 2p M 
2P, 


Assim, como os bens possuem elasticidade-renda unitária, segue-se que 
estes são bens normais e não “de luxo” (o que ocorreria se 7, > 1, i = 1,2). 


(3) Falso. 

A função de utilidade que representa bens substitutos perfeitos é dada por: 
Ulx, x,) =x, +x,. À função de utilidade que está representada nesta questão é 
uma Cobb-Douglas. 


(4) Verdadeiro. 

A utilidade marginal é definida como: Ea Portanto, para computá-la, 

oM, 
teremos que substituir as demandas Marshalianás (vide item 2) na função de 
utilidade, obtendo: 
M M ] MM M 
U| x,= X, = = = 
2P, 2p,2pP, 4p,b, 





2p, 


Assim, a utilidade marginal da renda será dada por: Eu 


oM, 2p pb, 
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Questão 2 


Segundo a teoria do consumidor: 

(O Se um consumidor está inicialmente em equilíbrio e, a partir desta posição, sua renda 
e todos os preços caem em 5%, o consumo dos bens inferiores aumentará; 

(OD Seo preço do bem Xcaie o Efeito Substituição é maior que o Efeito Renda, X não é um 
bem de Giffen; 

Q& Seacurva de demanda de mercado do bem Y é uma reta negativamente inclinada, sua 
elasticidade-preço é constante; 

& Se ao preço corrente a demanda de um bem é elástica, uma redução no preço ao longo 
da curva de demanda reduzirá a receita; 

& Seja um consumidor cuja função de utilidade é U(x, x) = minf2x,,x,). Se 0 preço de x, 
for 83 e o preço de x,for $1, a curva de renda-consumo será uma reta que parte da origem 
com inclinação igual a 2 (represente x, no eixo das abscissas e x, no eixo das ordenadas). 


Resolução: 


(0) Falso. 

A restrição orçamentária é uma função homogênea de grau zero nos pre- 
ços e renda. Isto é, ela não se altera quando todos os preços e a renda mudam 
numa mesma proporção. Logo, as escolhas das quantidades ótimas de consu- 
mo continuam sendo as mesmas. 


(1) Verdadeiro. 
Um bem é dito de Giffen se: 

) for um bem inferior (o que implica dizer que os efeitos substituição e ren- 
da agem em direções contrárias); e 

ii) o valor absoluto do Efeito Renda é maior que o valor absoluto do Efeito 
Substituição. 


(2) Falso. 

A elasticidade-preço da demanda varia ao longo de uma curva de demanda 
de mercado, que é representada por uma reta negativamente inclinada, sendo 
que a elasticidade-preço da demanda será tão maior quanto maior for o preço. 
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(3) Falso. 
A receita total é definida por: RT = p.q. Como a demanda é elástica, isso 
implica que: 


ls = = > 1 [A%x,)|>|A%p,| 
0P; 











Assim, em resposta a uma queda do preço, ocorrerá um crescimento mais 
do que proporcional na quantidade demandada, resultando em uma elevação 
na receita. 


(4) Verdadeiro. 

Por se tratar de preferências de bens complementares perfeitos, que são 
homotéticas, a curva renda-consumo será uma linha reta, dada por x, = 2x. 
Vale ressaltar que esse resultado independe do preço dos bens, logo, a afirmati- 
va também é verdadeira para os preços de $ 3 para x, e $1 para x.. 


PROVA DE 2004 


Questão 1 
A figura abaixo mostra as curvas de indiferença de um consumidor e a direção na qual a 
utilidade deste consumidor aumenta. 
São corretas as afirmativas: 


(O Existe saciedade. 
O O indivíduo gosta da diversificação. iq aa 
& Obem 1 é indesejável. 
& No equilíbrio, o indivíduo só consome um 
tipo de bem. Ro 
&  Autilidade marginal do bem 2 é não nega- 
tiva. 
Resolução: 
(0) Falso. 


Não há ponto de saciedade nesta figura. O equilíbrio se dará onde a restri- 
ção orçamentária tocar com a curva de indiferença no eixo x,, deixando x, = 0. 
Estas curvas de indiferenças são atípicas, apresentando TMgsS crescente, uma 
vez que a mercadoria x, é um “bem” (apenas a mercadoria x, é um “mal”). 
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(1) Falso. 

Como dito no item (0), esse indivíduo se especializará no consumo da 
mercadoria 2. Se tomarmos quaisquer duas cestas em uma curva de indiferença 
e fizermos uma combinação linear entre elas, qualquer cesta na combinação 
linear tem menos utilidade. Isto é, diversificar não é bom neste caso em que as 
preferências são côncavas. 


(2) Verdadeiro. 
Como apontado no item (0), a mercadoria 1 (que está no eixo horizontal) 
é indesejável. 


(3) Verdadeiro. 


Como comentado nos itens (0) e (1), o indivíduo se especializará no consumo 
da mercadoria 2. 


(4) Verdadeiro. 


,e ela é 





A utilidade marginal da mercadoria 2 é definida como Umg, = o 

Ox, 
positiva ou, no máximo, zero, pois quando aumentamos a quantidade da mer- 
cadoria 2, de forma geral aumentamos a utilidade do indivíduo. Desse modo, 
podemos afirmar que a utilidade marginal da mercadoria 2 é não negativa. Vale 


notar que a mercadoria 1 possui utilidade marginal negativa. 


Questão 2 
O gráfico abaixo mostra a curva de renda- 




















-consumo (ou caminho de expansão da ren- É 
da) de um consumidor. A respeito do bem x,, 
são corretas as afirmativas: É 
O x, é um bem de Giffen. ã 
OD x,é um bem necessário. 
Q x, é um bem normal. 
O Aelasticidade-renda da demanda de x, é a 
igual à unidade. 
O x,é um bem de luxo. ú 5 


Microeconomia ELSEVIER: 








Resolução: 
(0) Falso. 





0X ; e Es 
No caso, 1 > 0, logo, X é um bem normal. Uma condição necessária 


M 
para que um bem seja de Giffen é que ele seja um bem inferior (ou, OX, « 0). 


(1) Verdadeiro. 

Um bem é dito necessário quando o consumo deste bem crescer a uma 
taxa proporcionalmente menor que a verificada no crescimento na renda do 
consumidor. 

Ou seja, um bem é dito necessário quando a elasticidade-renda perten- 
A%x, — Ox; M el 
A%M, OM, x, 
sentado na questão, podemos observar que a curva da renda consumo indica 
que o consumo do bem x aumenta quando a renda aumenta, mas os aumentos 
no consumo de x, ocorrem a taxas decrescentes, e se aproximam de um con- 
sumo igual a 4. 


cer ao intervalo unitário, i.e.; 7,= 0, 1]. Pelo gráfico apre- 





(2) Verdadeiro. 


De acordo com o item (0), sim, o bem 1 é normal. 


(3) Falso. 
De acordo com o item (1), não. A elasticidade-renda é positiva, mas entre 
zero e um. 


(4) Falso. 
De acordo com o que vimos nos itens (1) e (3), o bem 1 é necessário e não 
de luxo. Ambos são casos particulares de bem normais. 


Questão 13 


Seja u(D,M) a função de utilidade de um indivíduo, em que D é o número de unidades 
de um bem doméstico e / é o número de unidades de um bem importado. A função de 
utilidade é uma Cobb-Douglas. Sabe-se que, se a taxa de substituição econômica de bens 
importados por domésticos for 0,5, o indivíduo consumirá a mesma quantidade dos dois 
bens, em equilíbrio. Pede-se: qual é a taxa marginal de substituição de M por D se a cesta 
de consumo é (D, M) = (50, 200)? 


Teoria do Consumidor 
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Resolução: 

Seguiremos a convenção na maioria dos textos de microeconomia e, exce- 
to quando especificarmos o contrário, sempre nos referiremos à taxa marginal 
de substituição em módulo, conforme a seguir. 

Se a função de utilidade é do tipo Cobb-Douglas, então podemos repre- 
sentá-la do seguinte modo: 

u(D, M) = D'IM” 


Sabemos que: 
eu 
oD ADM” AM 
TMgS=CH =D" "=>— 
Ê ôu mDM” mD 


oM 


Do enunciado, temos que, quando D = M, vale que |[TMgS| = E que 
implica que: E 


É =. 


2 m 


Assim, temos que, para a cesta de consumo (D, M) = (50, 200): 


EMesj= 4 20 =5 
2 


Resposta: 2 


PROVA DE 2005 


Questão 1 

Com respeito aos efeitos renda e substituição, avalie as afirmativas: 

(O Quando o preço de um bem varia, se os efeitos substituição e renda resultam em varia- 
ções na quantidade do bem em sentidos opostos, tal bem será normal. 

O O efeito-substituição de Slutsky corresponde a modificações na quantidade demandada 
de um bem, associadas a variações de seu preço, mantendo-se constante o poder 
aquisitivo do consumidor. 

2 Se um consumidor dispõe de um orçamento para compra de dois bens e se suas 
preferências são bem comportadas, caso um dos bens seja inferior, o outro, necessa- 
riamente, será normal. 
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& Um consumidor que possui determinada dotação dos bens 1 e 2 é, inicialmente, vende- 
dor do bem 1. Se, em resposta à diminuição do preço do bem 1, o consumidor passar 
de vendedor a comprador desse bem, seu bem-estar certamente diminuirá. 

(O Se um consumidor tem preferências quanto a dois bens que são complementares per- 
feitos, o Efeito Substituição, quando da variação dos preços relativos dos bens, será 
sempre nulo. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Quando o preço de um bem varia, há dois tipos de efeitos: 

1) Efeito Substituição (ES): a variação na demanda devido à variação 
da taxa à qual os dois bens são trocados, ou seja, a variação da de- 
manda decorrente de uma mudança nos preços relativos. Neste caso, 
compensa-se a renda de modo a manter o poder de compra constante 
(à la Slutsky) ou a utilidade constante (à la Hicks). 

2) Ffeito Renda (ER): a variação na demanda devido a uma mudança na 
renda real. Os preços relativos são mantidos fixos. Neste caso, retira-se 
a compensação na renda dada para se capturar o Ffeito Substituição. 


A Equação de Slutsky diz que a variação total na demanda é a soma dos ES 
e ER. Assim, o Efeito Preço total (EP) é dado por EP = ES + ER. Quando o preço 
do bem 1 varia, por exemplo, podemos calcular o efeito total da seguinte forma: 


M H M 
Ox, Ox Ox m 


X 
M ! 
mo Ml 


EP ES ER 





onde: 


H 
dm corresponde ao ES da demanda de Hicks, em que o nível de uti- 
op; 


lidade é mantido fixo. 


M 
- Om x; corresponde ao ER da Equação de Slutsky. 
M 





O ES é sempre negativo, já que corresponde ao oposto da variação dos pre- 
ços (se move no sentido contrário ao dos preços), mas o EP pode ser negativo 
ou positivo: se tivermos um bem normal, o ES e o ER resultam em variações na 
quantidade do bem no mesmo sentido. 
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(1) Verdadeiro. 

O ES à la Slutsky (A para B') ou à la Hicks (A para B) tem como ideia 
central manter o poder aquisitivo do indivíduo constante, quando os preços 
são alterados. No primeiro caso, manter o poder aquisitivo constante é poder 
comprar a mesma cesta A de antes da alteração dos preços. Já o ES à la Hicks 
é manter o poder aquisitivo constante e estar na mesma utilidade de antes da 
alteração dos preços. 





(2) Verdadeiro. 

Se um consumidor dispõe de um orçamento para comprar dois bens e se 
suas preferências são bem-comportadas, caso um dos bens seja inferior, o ou- 
tro, necessariamente, será normal. 


Pela relação generalizada de Engel: Lam = 1 


onde: 
Ee 


Q, = Era n. 
M dM x, 


Se 7,<0, 0 bem é inferior. Se 7, > 0, o bem é normal. 


(3) Falso. 

Quando o consumidor tem dotação, variações de preços implicam varia- 
ções de renda. Se o preço do bem 1 diminuir, a reta orçamentária (RO) torna-se 
mais plana. E como a dotação pode ser sempre adquirida, a reta orçamentária 
gira em torno da dotação inicial. Assim, RO, se altera para RO, como pode ser 
visto no gráfico a seguir. 


o) Microeconomia: 





ELSEVIER: 





Supondo que o consumidor seja vendedor do bem 1, se ele segue como ven- 
dedor depois da mudança no preço, certamente tal consumidor ficará em situação 
pior (X para B). No entanto, se ele passa de vendedor a comprador, não há como 
afirmar se o consumidor melhora ou piora de situação, já que não se pode com- 
parar as cestas, pela preferência revelada (X para A). Assim, nada se pode afirmar 
sobre o bem-estar do consumidor neste caso (ver Capítulo 9 do livro Varian). 


2 By, y 


vendedor de x, 
comprador de x, 





(4) Verdadeiro. 


Nas preferências do tipo Leontief (complementares perfeitos), o consumi- 
dor sempre quer consumir os bens em proporções fixas entre eles. Isso faz com 
que as curvas de indiferença tenham forma de L. Neste caso, o ES (de A para B) 
é nulo e o EP (de A para C) é igual ao ER (de B para C). 





É 3 
IH 
[9.0] 
CISI 
ls 


x 
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Questão 3 


Dispondo de renda M, um consumidor deve escolher entre os bens X e Y, cujas quantida- 
des e preços são representadas, respectivamente, por x e y e p, € P,- Julgue as afirmati- 





vas: 
O Se sua função de utilidade for U(x, y) = mintx, 4y), a função demanda de X será 
Xx= - 
E 
D+ 4 
O Se sua função de utilidade for U(x, y) = x + 4y, o consumidor se especializará no 
consumo de Y, caso Lá 
D, 


Q Se sua função de utilidade for U(x, y) = Axex”, a curva de Engel do bem X, quando p, = 
k, será M = de Bj 
[94 
& Se sua função de utilidade for U(x, y) = J , Sua trajetória preço-consumo será dada 
porx = 0. 
& Se sua função de utilidade for U(x, y) = x + In(y), coeteris paribus, um aumento de 
renda não provocará alteração no consumo de X. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 

A função de utilidade U(x, y) = min(x, 4y) descreve preferências de bens 
complementares. A demanda por x pode ser obtida da seguinte forma: 

x=4youy=x/4= Px+P C=M 

4M M 
XE >% 5 
4P o É P.+ Ea 





(1) Falso. 

A função de utilidade U(x, y) = x + 4y descreve preferências de bens subs- 
titutos. O consumidor se especializará no consumo do bem que for menos dis- 
pendioso, vis-à-vis o peso relativo do bem na sua utilidade. 


1 
Da função de utilidade, temos que: y = - aa 


e M E. à 
Assim, para que a solução seja: y =— e x = 0, temos que ter —* > —, e não 
o contrário. y Pp 4 
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Utilidade 
RO 
ou x 
Ao 1 RB 
Pela TMgS: TMgS = 2X = — > x, 
0y 


O bem y está proporcionando maior utilidade marginal do que o bem x, e 
portanto o consumidor especializa seu consumo em 7. 
(2) Anulada. 

Anulada por apresentar a Cobb-Douglas no formato U(x, y) = Axº xº. 

Caso a função de utilidade fosse apresentada no formato U(x, y) = Axº y”, 
o item poderia ser considerado verdadeiro, com a seguinte solução: 

A curva de Engel relaciona a quantidade consumida de um bem à 
renda. Dada a função de utilidade U(x, y) = Axº yº, a demanda é dada por 





dna o Como p =k, então, M = oo é a curva de Engel. 
(a+B) p. a 
(3) Verdadeiro. 


Se sua função de utilidade for U(x, y) = Vy , então o consumidor gastará 
toda a sua renda com o bem y. A trajetória preço-consumo, considerando dife- 
rentes variações no preço do bem y, será dada por x = 0. 


Note que, como a função de utilidade é dada por U(x, y) = J O bem x é neutro 
e, portanto, as curvas de indiferenças são horizontais. 


y CPC 
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(4) Falso. 

A função de utilidade U(x, y) = x + In(y) é chamada de quase linear. 

O que se pode afirmar é que, considerando as soluções interiores, um au- 
mento em M não provocará alterações no consumo do bem y. 


Pr — y * 
P, 
Por outro lado, o mesmo não é verdade para o consumo do bem x. 
M-— M 
p= P, DSx=" 1 
D, D, 


X 





«| 


CRC 


PROVA DE 2006 


Questão 1 


Com base na teoria das preferências, avalie as afirmativas: 

O Seas preferências entre dois bens para um consumidor são completas, reflexivas, 
transitivas e monotônicas, então o módulo da taxa marginal de substituição será de- 
crescente ao longo de suas curvas de indiferença. 

Se U(x, y) = 100 + 3 minfx, 2y) for a função de utilidade de um consumidor, as pre- 
ferências deste serão convexas. 

Se as preferências de um consumidor são transitivas, isso implica que este prefere 
mais bens do que menos. 

Um indivíduo com preferências estritamente côncavas entre dois bens especializa-se 
no consumo de um dos bens. 

U(x,y) = 3/xy é a função de utilidade do consumidor A e Ux, y) = x2y2 + 100 é a fun- 
ção de utilidade do consumidor B. Caso os dois tenham a mesma renda, suas cestas 
de consumo serão idênticas. 


O oO ao 


I4 Microeconomia: BD SEVIER : 








Resolução: 


(0) Falso. 

Para garantir que o módulo da taxa marginal de substituição (TMgS) será 
decrescente, é necessário que as curvas de indiferenças sejam estritamente con- 
vexas (o que equivale a dizer que a média ponderada de duas cestas que são 
indiferentes será estritamente preferida às duas cestas extremas). Como alter- 
nativa, diz-se: que a função de utilidade seja estritamente quase côncava. 

Um contraexemplo são as preferências sobre bens que são substitutos per- 
feitos, que satisfazem as hipóteses de completude, reflexividade, transitividade 
e monotonicidade, mas a |TMgS] é constante. 


(1) Verdadeiro. 

A função de utilidade U(x, y) = 100 + 3Mintx, 2y) é uma transformação 
monotônica crescente (TMC) da função homogênea de grau um V(x, y) = 
Mintx, 2y), que descreve preferências sobre bens complementares, cujas prefe- 


rências são convexas. 
y 


(2) Falso. 
Preferir mais a menos é característica da propriedade de monotonicidade. 
Não tem relação com a propriedade da transitividade. 


(3) Verdadeiro. 

Diferentemente das preferências estritamente convexas, no caso das pre- 
ferências estritamente côncavas (sem que as mercadorias sejam “males”) o in- 
divíduo obtém mais utilidade nos cantos da curva de indiferença. Por isso há 
especialização no consumo das mercadorias. 
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(4) Verdadeiro. 
Notemos que: 


8.4 


U,=x) 


U, =x") + 100 => é uma transformação monotônica crescente de U.: 
e 6 

U, = US + 100. 
Logo, as preferências são idênticas. 


Questão 2 


Com relação à função demanda, avalie as afirmativas: 


O 


Resolução: 
(0) Falso. 


Se a função de utilidade de um consumidor for U(x, y) = Axº y$, sua curva de demanda 


pelo bem x terá elasticidade constante igual a 2 


5 
Se a função de utilidade de um consumidor for U(x, y) = Ax: y? e se Rea k, a trajetória 


; bk 
de renda-consumo desses bens será y = Ei ú 


A curva de Engel de um bem de Giffen é crescente. 
Se a trajetória preço-consumo para cada um de dois bens é crescente, a elasticidade- 
-preço cruzada desses bens será positiva. 


Ão longo de uma curva de demanda individual, o nível de utilidade do consumidor per- 
manece constante. 


Toda função Cobb-Douglas escrita na forma U(x, y) = Axº yº com parâmetros 
ore /B tem elasticidade-preço igual ao negativo de uma unidade, ou seja, c, = —1. 
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A demanda pelo bem x será dada por: x = E a 
a+B p, 

ar p : dx Px 

A elasticidade-preço da demanda é definida por: c, =— + 
x 
XxX 
cospolrta 
a+B [94 ] Mp: 
a+S 
(1) Verdadeiro. ei 
ay! De s83 Pe 


Em equilíbrio, temos que: |[TMgS| = 





by” p, bx p, 


(2) Falso. 

A Equação de Slutsky diz que a variação total na demanda é a soma dos ES 
e ER. Desse modo, o Efeito Preço total (EP) é dado por EP = ES + ER. Podemos 
calcular o efeito total da seguinte forma: 


M H M M 
dm dm Om x”. Todo bem de Giffen é um bem inferior, logo a <0. 
op, Op, OM oM 
O RR 

EP ES ER 
Então, a curva de Engel (que relaciona a quantidade consumida de um bem à 


renda) é negativamente inclinada. 
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(3) Falso. 
Quando p, t> a > yu. Assim, op, 20 Es O Pr <0- 
ôy “py 
(4) Falso. 


Ao longo da curva de demanda Marshalliana há diferentes utilidades as- 
sociadas. O nível de utilidade vai decrescendo à medida que o preço do bem x 
aumenta, com a renda e o preço do bem y constantes. 





PROVA DE 2007 
Questão 1 


Com relação às preferências do consumidor, julgue as afirmativas: 

(O A monotonicidade das preferências do consumidor exige que, dadas duas cestas 
(Xy Yo) € (XY), COM, <xX,eY, <Ypentão (x,y) > (x, Y,)) em que > denota a 
preferência estrita. 

(OD Se excluirmos os bens classificados como “males”, as curvas de indiferença terão 
inclinação negativa. 
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2 Monotonicidade e preferências não convexas definem preferências bem-comportadas. 

QB Seo consumidor apresenta preferências não convexas, dadas duas cestas A e B com 
quantidades diferentes dos mesmos bens x e y, ele prefere uma cesta que contenha 
média ponderada das quantidades contidas nas cestas A e B a qualquer uma das 
cestas À ou B. 

(O Uma lanchonete oferece quatro tipos de sucos: laranja, melão, manga e uva. Um con- 
sumidor considera suco de uva pelo menos tão bom quanto de melão, suco de laranja 
pelo menos tão bom quanto de manga, suco de melão pelo menos tão bom quanto de 
laranja e suco de uva pelo menos tão bom quanto de manga. Esse consumidor também 
considera suco de uva pelo menos tão bom quanto de laranja e suco de melão pelo 
menos tão bom quanto o de manga. Tal consumidor apresenta preferências completas 
e transitivas. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Pelo gabarito da ANPEC, esta questão é verdadeira. 

De fato, se a monotonicidade expressa for interpretada como “estrita”, a 
questão é verdadeira. É o caso de uma função do tipo Cobb-Douglas, em que, se 
tivermos duas cestas (x, y,) e (x, ,), tais que se um dos bens possuir mais quan- 
tidade do que em relação à cesta original (x <x ey, <y,), então, uma cesta é 
estritamente preferível à outra, ou seja, (x,y) > (x, Y,). 

No entanto, da forma com que a questão está escrita, pode-se interpretar 
como monotonicidade não estrita. A definição de monotonicidade de Nolan 
Miller (Notes on Microeconomic Theory, Definition 5, p. 38) é cuidadosamente 
diferenciada entre forte (ou estrita) e fraca, justamente para não causar este 
tipo de dúvida. 

Assim, seguindo a interpretação do referido autor, dadas duas cestas (x,, 
Y) e (xy) sendo x <x ey <y, imaginemos uma preferência do tipo com- 
plementar perfeito, com x =x ey, <y,. Neste caso, não ocorrendo (x,y) - (x, 
Yo) então, (x, y,)) > (x, Y,)), como diz o enunciado. 

Esta é a definição de monotonicidade fraca. E, seguindo este raciocínio, a 
questão é Falsa. 
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(1) Falso. 

Pelo gabarito da ANPEC, esta questão é Verdadeira. 

No entanto, se considerarmos a existência de “bens neutros”, o que impli- 
cará que a curva de indiferença não terá inclinação negativa, esta questão se 
torna Falsa. Devemos ressaltar, também, o caso das preferências lexicográficas, 
em que as curvas de indiferenças são, na verdade, pontos de indiferença. 


y Us u, 








(2) Falso. 
Monotonicidade forte e preferências estritamente convexas resultam em 
curvas de indiferenças bem-comportadas. É o caso da Cobb-Douglas. 


(3) Falso. 

Se as preferências não forem convexas, não é possível afirmar que tx + 
(1-t)y>2z, Vt e (0, 1). Imaginemos que as preferências não fornecem um 
conjunto convexo. Logo, se X e Y são cestas na curva de indiferença, podemos 
fazer uma combinação linear entre tais cestas e observar que dt, t' e (0, 1) tais 
quetx+(l-t)y>zet'x+(1-tJy<z. 

a ai a 


B A 
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Bem? 


Bem1 


(4) Verdadeiro. 

As preferências são completas se for sempre possível fazer escolhas, entre 
quaisquer pares de alternativas. De fato, as preferências do enunciado são com- 
pletas. 

As preferências são transitivas se, da comparação de alternativas duas a duas, 
não existir nenhuma inconsistência nas escolhas. De fato, definindo U = uva, M = 
melão, L = laranja, Ma = manga podemos verificar que Uz MZ LX Ma. 


Questão 2 

Sendo U(x,y) a função que representa a utilidade atribuída por um consumidor a uma 

cesta (x,y) qualquer, julgue as proposições: 

O SeU(x,y) = 4x2 yº, sendo a e 8 dois números positivos, as preferências do consumi- 
dor não são bem-comportadas. 

O SeU(xy)=x+ In(y)e sea demanda é interior, então a variação no excedente do 
consumidor decorrente de uma variação no preço do bem y mede a variação no bem- 
-estar do consumidor. 

O SeU(x,y) = minfx, 2y), a utilidade auferida pelo consumo de uma unidade de x e 44 
de unidade de y é menor do que a auferida por meia unidade de x e duas unidades de y. 

& Se U(x, y) é uma função de utilidade do tipo Cobb-Douglas, o consumidor gasta uma 
proporção fixa de sua renda com x. 

O SeU(xy)=x + ye sea demanda pelo bem x é interior, então a demanda do bem 
x não varia localmente com a renda. 


Resolução: 
(0) Falso. 
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A função de utilidade definida por U(x, y) = Axº yº é uma função Cobb- 
-Douglas, que é sempre bem-comportada, já que tem as seguintes característi- 
cas: | TMgS| decrescente e reflete preferências fortemente monotônicas e contí- 
nuas. 


(1) Verdadeiro. 

A função de utilidade definida por U (x, y) = x + In(y) é uma função quase 
linear. Considerando a solução interior, como o Efeito Renda é nulo (de B para 
C), a variação do excedente do consumidor (AEC) é igual à variação compensa- 
tória (VC), que, por sua vez, é igual à variação equivalente (VE) AEC = VC = VE. 





(2) Falso. 
A utilidade auferida pelo consumo de uma unidade de x e 1/4 de unidade de y: 
= U(Lyu)=min(l,2.M)= 1». 


A utilidade auferida pelo consumo de 1/2 unidade de x e 2 unidades de y: 
= U(%,2)=minf1/2, 2.2]=% 
Portanto, a utilidade é a mesma, considerando-se as duas cestas. 


ph) 
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(3) Verdadeiro. 
Na função Cobb-Douglas, como no item (D): U(x, y) = Axº yº,a proporção 


94 
da renda gasta em cada um dos bens é constante e igual a pr para x e 


B 
Es para 7. 





Para comprovarmos, tomemos o caso do bem x: 


p aM ] 
“aa (a é Jr *) -. & Assim, o consumidor gasta uma proporção 
M M a+p 


fixa de sua renda com x. 





(4) Verdadeiro. 
A função de utilidade U (x,y ) = Vx + y é uma função quase linear. 


Considerando as soluções interiores, as demandas pelos bens são: x' = Pr 
- M P, 
ey =——l. 
P, 


Logo, a demanda pelo bem x não depende da renda. 
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Questão 3 

Considerando a Teoria do Consumidor, julgue as proposições: 

(O Bens normais têm efeito substituição positivo. 

(O Nos bens de Giffen, o valor absoluto do efeito renda domina o valor absoluto do efeito 
substituição. 

2 Sendo a curva de demanda negativamente inclinada e linear, a elasticidade-preço é 
constante. 

& Seacurva de demanda de Q for Q = Ap* em que k = — 2, então a elasticidade-preço 
será -1/2. 

O Uma curva de Engel positivamente inclinada indica um bem inferior. 


Solução: 
(0) Falso. 

O Efeito Substituição (ES) corresponde à variação na demanda devido à va- 
riação da taxa à qual os dois bem são trocados, ou seja, a variação dos preços 
relativos. Neste caso, compensa-se a renda de modo a manter o poder de compra 
constante (à la Slutsky) ou a utilidade constante (à la Hicks). O ES é sempre não 
positivo quando existem dois bens, sendo nulo no caso de bens complementares. 


(1) Verdadeiro. 

A Equação de Slutsky diz que a variação total na demanda é a soma do 
Efeito Substituição (ES) e do Efeito Renda (ER). Assim, o Efeito Preço total 
(EP) é dado por EP = ES + ER. O bem é dito de Giffen se o ES e o ER atuarem 
em sentidos opostos e o ER for de magnitude superior ao ES. 


(2) Falso. 

A elasticidade-preço varia com o preço ao longo de uma demanda linear. 
Para constatarmos, tomemos como dado uma demanda linear Qº = a - bp; a 
elasticidade-preço da demanda é: 





% “.dQp bp 1 
" dpQ a-bp a 
bp 
(3) Falso. 
Aplicando o logaritmo na função de demanda Q = Ap*, teremos: 
dInQ 


Ro =k.Sek=-2=>€ =-2. 


np 


pi 
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(4) Falso. 


A curva de Engel relaciona a quantidade consumida de um bem à renda: 
É% 0» bem normal: 


oM 
R 
e Ox <0> bem inferior: 
oM 
R 
PROVA DE 2008 
Questão 1 


A respeito dos índices de Laspeyres e Paasche, e de seu emprego na avaliação de mu- 

danças de bem-estar do consumidor, avalie as afirmações: 

O O índice de preços de Laspeyres baseia-se na premissa de que os consumidores não 
alteram seus padrões de consumo após uma mudança de preços. 


O —Oíndice de preços de Laspeyres superestima e o de Paasche subestima o “custo de 
vida ideal”. 
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& Um governo que utilize um índice de preços de Laspeyres para reajustar benefícios 
sociais tenderá a sobrevalorizar 0 reajuste. 

O Seo índice de quantidade de Paasche for maior que 1, o consumidor estará pior no 
período corrente do que no período-base. 

G Seo índice de quantidade de Laspeyres for menor que 1, nada se poderá afirmar a 
respeito da mudança de bem-estar do consumidor. 


Resolução: 


Índices de preços de Laspeyres (L,): razão entre o custo necessário para 
adquirir a preços correntes uma cesta de bens escolhida no ano-base e o custo 


eo! 
para comprá-la a preços do ano-base. > T LE 
PQ; 
Índice de preços de Paasche (IP): razão entre o custo necessário para ad- 
quirir a preços correntes uma cesta de bens escolhida no ano corrente e o custo 


200, 
para comprá-la a preços do ano-base. IP, = Spa . 
zp'Q! 
Ip, = 210: 
(A) 2p; Q, 
p;Q; >Lp,Q7 
IL ns IV 





Bem2 Bem2 


Melhora Melhora 
x 
Nm 
Bem Bem1 
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(B) D; zpiQS 
Nada se pode dizer 
IL IV 


Bem2 Bem2 






à Nada posso Piora 
dizer 





X 
Bem1 Bem1 
<1 
E E 

op? Q; < boa Q! 

E, <IV 
Bem2 Bem2 

Y Piora Piora 

xX 


Bem1 Bem1 
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E aa 
(D) 2p; q; 
Nada se pode dizer 
LES AV 


Bem2 Bem2 






Nada posso Piora 
dizer 


Bem Bem1 


(0) Verdadeiro. 
O consumidor continua adquirindo a mesma cesta de bens nos dois perío- 
dos 0" 


(1) Verdadeiro. 

O índice de custo de vida ideal representa o custo de obtenção de determi- 
nado nível de utilidade a preços correntes, dividido pelo custo de obtenção do 
mesmo nível de utilidade a preços do ano-base. Logo, aos novos preços, haveria 
que “dar renda” para que o indivíduo continuasse a ter a mesma utilidade ini- 
cial. É o Efeito Substituição à la Hicks. 

O índice de preços de Laspeyres superestima o custo de vida ideal, pois 
este se baseia na premissa de que os consumidores não alteram seus padrões de 
consumo após uma mudança dos preços. Logo, aos novos preços, para que o 
indivíduo continuasse a consumir a cesta inicial haveria que “dar mais renda do 
que o necessário”, levando-o a ter um nível de utilidade acima da sua utilidade 
inicial. É o Efeito Substituição à la Slutsky. 

O oposto ocorre com o índice de preços de Paasche. Este subestima o cus- 
to de vida ideal, pois se baseia na premissa de que os indivíduos comprariam a 
cesta do ano corrente no período-base. Neste caso, “retira-se” menos renda do 
que se retiraria se ele voltasse a sua utilidade original. 
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(2) Verdadeiro. 
Como o ILP superestima o custo de vida ideal, existirá sempre uma ten- 
dência a compensar exageradamente os beneficiários. 


(3) Falso. 
200; 
be 


> P'Q; > > P'Q?. Assim, o consumidor estará melhor no período corrente do 


O índice de quantidade de Paasche é IP = - Se P > 1, então, 


que no período-base. 


(4) Falso. 
DP'Q; 
Pq Q; 


>P' Q) > ba Q;. Assim, o consumidor estará melhor no período corrente do 


O índice de quantidade de Laspeyres é IL, = - SeL <1, então, 


que no período-base. 


Questão 2 


Um consumidor tem a função de utilidade u (x, y) = x:y'=,com 0 < a < 1, em que xé a 
quantidade do primeiro bem e y a do segundo. Os preços dos bens são, respectivamente, 
pe q,em éa renda do consumidor. Julgue as afirmações: 

(O A demanda do consumidor pelo primeiro bem será x = E E 


(D A demanda do consumidor pelo segundo bem será y = (1-a)m j 
[94 
O Sem = 1000,a=1/4eq = 1,então o consumidor irá adquirir 250 unidades do se- 


gundo bem. 
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GO Suponha que: m = 288,a = 1/26 p = q = 1. Se q quadruplicar, será necessário tri- 
plicar a renda do consumidor para que ele fique tão bem quanto antes, pelo cálculo de 
sua variação compensatória. 

& Suponha que m = 288,a = 1/2 e imagine que, após uma situação inicial em que p = 
q = 1, q tenha quadruplicado. Pelo cálculo da variação equivalente, a variação de bem-- 
-estar corresponderá à redução de sua renda à metade, aos preços iniciais. 


Resolução: 


(0) Falso. 
Dada a função de utilidade U (x, y) = xº y'“, com 0 < a < 1, as demandas 


dos bens são: 


« om + (I-a)m 


4 q 


X 


(1) Falso. 


A demanda do consumidor pelo segundo bem é y' = aii 


b 
(2) Falso. 


3 
—(1000) 
* 1- * 
md» = 750 
(3) Falso. i 
aid da ep=q=1,então: 


Logs) 


2144 
1 


1 

—(288) 
, : 1- 
r=SE 2 mey E 2 


uo(144,144) = (144)"º (144)!2=144 


Sep,=4: 
x =144 
1 
om 5288) 144 
P, 4 4 


u,(144,36) = (144)!2(36)12= (12)(6) = 72 


30 


E. 
“> 
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Variação Compensatória: 
m Mede a variação na satisfação do consumidor aos novos preços, leva- 
dos a u,. É o Efeito Substituição (de A para B). 
m Quanto de renda devo dar ao consumidor para que ele volte a u, aos 
novos preços? 
1 É 4 
5 5h 
144=| 2 2 


ad 4 








1 
ici = 576 


VC=m,=m, = 576 - 288 = 288. Assim, será necessário duplicar a perda 
inicial. 





36 144 


(4) Verdadeiro. 
Do item (3), temos os valores das utilidades: 


1 1 
u,(144,144) = (144)2(144)? = 144 


u,(144,36) = (144º (36) = (12)(6) = 72 


Variação Equivalente: 


m Mede a variação na satisfação do consumidor aos preços antigos, le- 
vados a ,. É como se fosse um “Efeito Substituição diferente”. 
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= Quanto de renda devo retirar do consumidor para que ele fique em u, 
aos preços antigos? 





ê 4 


1 
72=-m, >m=144 
2 


VE=m,-m, = 288 - 144 = 144. Esta é a renda reduzida pela metade. 


Quando a variação do preço é positiva, temos: VC > VE. 

Quando a variação do preço é negativa, temos: VC < VE. 

Além disso, o Excedente do Consumidor (EC) é sempre um valor inter- 
mediário entre VC e VE, exceto no caso em que o Efeito Renda é zero (como 
é o caso da função quase linear), quando todas as três formas de medidas de 
bem-estar são iguais. 


Observação: Qual é a melhor medida para perda/ganho do bem-estar do con- 
sumidor: variação compensatória, variação equivalente ou variação do exce- 
dente do consumidor? A teoria não tem uma resposta para esta questão. É uma 
análise subjetiva. 
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Questão 10 
Considere um mercado de leite perfeitamente competitivo, conforme descrito abaixo: 





DD 


: : : o 
Q Q 0, 


No gráfico, DD é a demanda e SS, a oferta. O equilíbrio, no mercado livre, é dado 
por Q, e P,. Suponha que o governo fixe um preço P, tal que P, > P,, e que, para 
sustentar este preço, adquira todo o excedente de produção. Isso posto, avalie as 
afirmações: 

Ao fixar 0 preço em P,, o governo terá de adquirir Q, — 0, . 

(a + b) é a redução do excedente dos consumidores. 

(a + b + d) é o aumento do excedente dos produtores. 

O custo da intervenção para o governo é (Q, - Q,)P,. 

A sociedade como um todo sofre uma perda de bem-estar. 


SO OO 


Resolução: 
(0) Falso. 

O governo, ao fixar p, > p, cria excesso de oferta. A este preço, p,, O ofer- 
tante produz Q, e o demandante só quer consumir Q . Portanto, o governo terá 
que adquirir (Q, - Q ). 


(1) Verdadeiro. 
Emp; EC,=c+a+b 
Emp: EC =c 
8 8 


AEC = EC, - EC, = (a + b) 
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(2) Verdadeiro. 
Em p,: EP, =e+f 
Emp; EC =e+f+ra+b+d 
AEP = EP, — EP, = (a+b+d) 


(3) Verdadeiro. 

O custo que o governo terá ao implementar essa política será o custo de 
comprar o excedente (Q, — Q ) ao preço Pe Logo, o seu custo é (Q, - Q) PE (b 
+d+f+h+g+i). 


(4) Verdadeiro. 

Os consumidores perdem (a + b), que são transferidos para o produtor. O 
produtor ganha d do governo, além da transferência. Assim, a perda de bem- 
-estar será de (b + f+g+h+ i). 


PROVA DE 2009 


Questão 1 

Considere uma função de utilidade Cobb-Douglas U = qsg;º. Julgue as afirmativas abaixo: 

(O | Ademanda Hicksiana pelo bem 1 tem a forma q, = U [of + p$ | No em que p = 0,75. 

(OD A sensibilidade da demanda Hicksiana do bem 7 em relação ao preço do bem 2 é igual 
à sensibilidade da demanda Hicksiana do bem 2 ao preço do bem 17. 

2 A demanda Marshalliana pelo bem 7 tem a forma q, = Apj*pg'W, em que A é uma 
função de a e em que W é a renda do consumidor. 

O O efeito-renda para esta função é dado por (-o2N/)/p2. 

& Para esta função de utilidade, o Efeito Renda é igual ao Efeito Substituição. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Antes de fazermos qualquer conta, vale comentar que esta é uma questão 
que, “de cara”, é falsa, pois, no caso da Cobb-Douglas, o preço do bem 1 tem 
que variar inversamente à quantidade demandada do bem 1, o que não é o caso. 

Mas, para que fique claro para o leitor, vamos às contas: para encontrar a 
demanda Hicksiana para a função Cobb-Douglas, é necessário: 
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Min pq, + P,q, sujeito à U=q/q em 
L= (pq, + Dq, ) Agi — U) 


o 
oq, 
DE: 
oq, 


=0> p -A(ag q" )= 0 


=0> p, -Al(I-o)ara”| =0 


TMgS = “q, = Umg, = EL 
Oq  Umg, p, 


a W po, Up 
a E O [É k Ni 





OL TT a l-a 
a4 OU gia; (2) 


De (1) em (2): 
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(1) Verdadeiro. 

No caso da demanda Hicksiana, isso é correto. Basta verificarmos que, 
quando derivamos a demanda Hicksiana do bem 1 com relação ao preço do 
bem 2, encontramos a mesma solução de quando derivamos a demanda Hick- 
siana do bem 2 com relação ao preço do bem 1. 


l-a 
TT [44 l-a «al 
q, TS D, b; 











= é 5 4. OM. Sd 
2 -y [04 GA Dt (= (al) «-a 
», Fes | Pd cd E 


1 


Observe que e = aa 
op, Op 


OX, 


Substitutos líquidos: se: 


U=Cte 





j 


OX, 











j U=Cte 


Onde temos: 














OP OP 
1 lu=Cte | WU=Cte 
Demonstração: 
. 0E . 0E 
Pelo lema de Shepard: Xi =— ou Xj= — 
oP oP, 
pg 
ox, OP CB. op 
— = 3 = 
Pl CRY OR 
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OE oP, 
oP— —-0E— 
OX, .“0P OP dE” 
Pro CBS op 
(2) Falso. 


A demanda Marshalliana pelo bem 1 tem a forma q” = aid 


1 
(3) Verdadeiro. 


A Equação de Slutsky diz que a variação total na demanda é a soma dos 
ES e ER. Assim, o Efeito Preço total (EP) é dado por EP = ES + ER. Podemos 
calcular o efeito total da seguinte forma: 

Ox Om O mM 


x, 
ETA 











EP ES ER 
M 2 
O ER para função U = q'q!“ é — Ox KM = (2) [E] ER ad 
ow Pp Ap; Pi 
(4) Falso. 


Não. O ER é igual ao ES quando estamos falando de demanda cruzada, 
que não é o caso, necessariamente. Se a pergunta tivesse sido feita com relação 
ao efeito da demanda cruzada, pela Equação de Slutsky, o EP depende do ES e 
ER. 


Exemplo: preferências Cobb-Douglas: X = dx(.) = 0,5W/Px, X = hx(.) = 
U(Px/Py)'s. 


0d, 





—X —0. Por quê? 

OPy 

Es. 0X] Oh, O5U | 0,25R 
0Pylo OPy (PPS PxPy 














ER y OX [065W/0,5)  0,25W 
ow Ev Px PxPy 


EP = 0 = ES + ER 
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Mas não é o caso da pergunta em tela. Nesta pergunta, temos que olhar 
para a Equação de Slutsky normal (e não a cruzada). 


M 
Se Bm 0» Ou seja, se o EP fosse igual a zero, teríamos ES=ER. Mas, 
op, 
M 
dm = 2W Como pode ser? Não pode. Está errado. 
2 
ôp, P, 
Questão 2 


Julgue as seguintes afirmações: 

O Um indivíduo consome apenas dois produtos, X e Y, e possui curvas de indiferença 
sobre estes produtos bem comportadas (isto é, estritamente convexas e estritamente 
monotônicas). Se ele é indiferente entre as cestas (7,3) e (3,1), então a cesta (2,2) deve 
ser estritamente preferida a qualquer uma das outras. 

O | Umindivíduo, com renda de 12 reais, tendo que escolher combinações dos bens (X,Y), 
comprou a cesta (4,8), quando o preço dos dois bens era de 1 real. Quando o preço do 
primeiro bem caiu para 50 centavos e o do segundo subiu para 4 reais, ele comprou a 
cesta (8,2). Somente com esta informação, não podemos saber se ele está melhor na 
segunda situação. 

2 Suponha que um indivíduo, tendo que escolher combinações dos bens (X,Y), descobre 
que, após uma redução no preço do bem X e um aumento no preço do bem Y, ainda 
consegue, gastando toda a sua renda, comprar a mesma cesta de antes. Então, ele está 
em melhor situação. 

& Suponha que, em resposta a um aumento no preço do bem X, um consumidor continua 
adquirindo a mesma quantidade do bem. Então esse bem deve ser um bem inferior. 

& Acurva de Engel mostra a relação entre preço e quantidade demandada. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Como as preferências são estritamente convexas, qualquer combinação 
linear entre duas cestas A e B na curva de indiferença estará associada a uma 


cesta preferível que qualquer cesta que esteja na curva de indiferença que con- 
témascestasAeB>tA+(1I-DB>AetA+(1-DB>B, Vt>O. 
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(1) Falso. 

Nesta questão precisamos usar o princípio da preferência revelada para 

respondê-la. Portanto, temos que testar as duas condições: 

(i) Se, aos preços antigos, ele consegue comprar a nova cesta (cesta B ou 
cesta no período t = 1), é porque, na época, poderia ter comprado a 
cesta nova (B), assim como a antiga (cesta A ou cesta no período t = 
0), mas escolheu a antiga (A). Então, é porque ele está revelando a sua 
preferência direta pela cesta antiga (A). Isto é: )? PiX;>5? PiXÍ 

(ii) Além disso, ele também tem que testar se, aos preços novos, ele não 
consegue comprar a cesta antiga. Isto é: )? PiXi>>7, PX. 

Se as duas condições forem observadas, será possível afirmarmos que o in- 

divíduo piorou de situação, pois, na nova situação (preços), a cesta antiga não é 
mais factível e, antes, quando as duas podiam ser compradas, ele preferiu a antiga. 


Bem2 


12 


Bem 
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Situação Inicial (t = 0): 
x=4>p,=1Gasto=>px =4 
y=-8>p;=1Gasto>piy =8 
y, = 12-1x, 
Gasto total no período t= 0: R = pix, + piy,= 4+ 8 = 12. 


Situação Final (t = 1): 
x =8>p/=0,5Gasto>px =4 
»,=2>pj=4Gasto=>p'y =8 
y,= 12 - 1 
8 


Gasto total no período t= 1:R =pix +piy =4+8=12. 


Situação Final aos preços da situação inicial: 
x =8>p;=1Gasto=>px =8 
»,=2>p;=1Gasto=>piy =2 
y=12-1Ix 
Gasto total: R= pix +piy,=8+2=10. 


Além disso, a cesta inicial seria factível aos preços finais? Não! 

x =4> p;=0,5 Gasto > pix =2 

»=8=p;=4 Gasto > p?y =32 

y,= 12-1x, 

Gasto total no período t = 0:R = pix + py,=2+32=34. 

Assim, de fato, aos preços p,, ele poderia ter comprado a cesta B, como 
poderia ter comprado a cesta A, mas optou pela cesta A. Além disso, com a 
mudança de preços, ele não é mais capaz de comprar a cesta que realmente 
gosta (A). Dessa forma, é possível afirmar que o indivíduo piorou de situação. 
Na nova situação, A não é mais factível. E quando A e B eram, ele preferiu A. 


(2) Falso. 

Não necessariamente. A resposta será dada por um contraexemplo. Se 
pensarmos nas preferências sobre bens complementares perfeitos, no ponto de 
equilíbrio, isto é, no “joelho” do “L” há várias combinações de preços possíveis 
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que geram a mesma utilidade. Logo, para esse tipo de função, alteração nos 
preços relativos não modifica a utilidade do indivíduo. 


Bem2 





Bem1 


(3) Falso. 

Não necessariamente. A resposta será dada por um contraexemplo. Nas 
preferências de bens substitutos perfeitos, se o indivíduo maximiza em uma 
solução de canto de X (y=0 e x=R/p ), e o preço do bem Y aumenta, ele conti- 
nua consumindo na mesma cesta: y=0 e x=R/p. E não necessariamente Y é um 
bem inferior. 





(4) Falso. 
A curva de Engel relaciona a quantidade consumida de um bem à renda. 
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Questão 3 


Suponha que há dois bens. O primeiro bem é infinitamente divisível, ou seja, pode ser 

consumido em qualquer quantidade x > 0, e o segundo é um bem indivisível, podendo ser 

consumido apenas nas quantidades y = 0 ou y = 1.0 preço do bem divisível é p = 10 e 

o do bem indivisível é q = 30. O consumidor tem renda M = 60 e sua função de utilidade 

é definida por u(x,0) = x/2 e u(x,1) = 2x — 4. Julgue as afirmativas a seguir: 

O A quantidade do bem divisível que deixa o consumidor indiferente entre consumir ou 
não o bem indivisível é x, = 4/8; 

OD A demanda Marshalliana é (x*,y*) = (6,0); 

2 Suponha que o preço do bem divisível cai para p* = 6. Então o bem divisível, para essa 
específica variação de preço (ou seja, 40 = — 4), apresenta caráter de bem de Giffen, 
isto é, 4x/4p > 0, em que 4x é a variação na quantidade demandada do bem divisível 
decorrente da variação de preço; 

& Suponha que o preço do bem divisível ainda é p = 10. Se a renda do consumidor sobe 
para M" = 70, então a demanda Marshalliana é (x**,y**) = (4,0); 

(& Para qualquer variação de renda AM, tal que | AM | > 20/3, o bem indivisível apresenta 
caráter de bem normal. 


Resolução: 

Sejam dadas as seguintes funções de utilidades, onde x > 0 e y assume va- 
lores discretos (0 ou 1): 

u(x, 0)= . eu(x,1)=2x-4 


(0) Falso. 
A indiferença acontece quando u(x, 0) = u(x, 1). Neste ponto, teremos: 


52-44, =— 


(1) Verdadeiro. 
É preciso verificar as duas hipóteses com relação ao consumo de Y e com- 
parar as utilidades de cada situação: 
= Sey=-0>px+py=M=> 10x+0= e 
Assim, quando a cesta é (6,0) > u(6,0) = o =3. 


nm Sey=1>10x+30(1)=60=x*=3 
Assim, quando a cesta é (3,1) > u(3,1) = 2(3) -4=2. 
Como u(6,0) > u(3,1) => (x*, y*) = (6,0). 
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(2) Verdadeiro. 
Novamente temos que analisar as utilidades em cada situação com relação 
ao consumo de Y: 
m Sey=0=>6x+30(0)=60=x*=10 
Assim, quando a cesta é (10,0) > u(6,0) = > = 


nm Sey=1>6x+30(1)=60=>x*=5 
Assim, quando a cesta é (5,1) > u(5,1) = 2(5) -4= 6. 
Como u(5,1) > u(10,0) => (x*, y*) = (5,1). 


Desse modo, quando p cai, x cai de 6 para 5 unidades. Então, x é, por de- 
finição, um bem de Giffen. 


(3) Falso. 
Novamente precisamos analisar as utilidades em cada situação com rela- 
ção ao consumo de Y: 
m Sey=0=>10x+30(0)=70=x*=7 
Assim, quando a cesta é (7,0) > u(7,0) = 3,5 


m Sey=1>10x+30(1)=70>x*=4 
Assim, quando a cesta é (4,1) > u(4,1) = 4. 
Como u(4,1) > u(7,0) > (x*, y*) = (4,1). E não (x*, y*) = (4,0). 








(4) Verdadeiro. 
Sey=05Dx, =>— Bx, =— 
ey 0 P. 0 10 
(M-p,) [de] 
Ssepls ge =N= 
Pb. 10 

Usando a forma geral das utilidades, temos: 

sd 

10.  M 
u(x,0 aa 
(1,0) DO 

M 

u(x,])=2x-4= (o Es ad 
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Qual é a condição em R para que o consumo seja y = 1, sabendo que na situação 
inicial (R = 60), o consumo era y = 0? 

M M 2 
u(x,0) < Ec dead din 4M -200>M >3M >200> M > E 


Enigsgp= "O spo 0 O 
3 » 3 


Questão 5 

Em um mercado, a demanda inversa é dada por P = 100 — Q, em que P é o preço do 

produto e Q a quantidade total demandada. Suponha que o efeito-renda é nulo. A oferta 

do bem é dada por P = Q. Julgue as afirmativas a seguir: 

O No equilíbrio, o excedente total é ET = 1.250. 

(OD Suponha que o governo cria um imposto de t = 20 por cada unidade comercializada. 
Então o preço pago pelos demandantes é Pº = 60 e o preço recebido pelos ofertantes 
é Ps = 40. 

& Considere ainda a incidência do imposto de t = 20 por cada unidade comercializada. 
Então, no equilíbrio, a arrecadação tributária do governo é T = 7.000. 

O  Aincidência do imposto de t = 20 por cada unidade comercializada implica uma perda 
de bem-estar (isto é, um deadweight loss ou, ainda, a área do triângulo de Harberger) 
igual a DWL = 100. 

Se, em vez do imposto, o governo cria um subsídio de s = 20 por cada unidade comer- 
cializada, então haverá um ganho de bem-estar dado por G = 100. 


Resolução: 
Curva de demanda inversa >> P = 100 - Qº. 
Curva de oferta > P = Qs. 
d(q) = s(q) > 100- Q=0=>20=100=> Q*=50 


(0) Falso. 

Excedente total (ET) = excedente do consumidor (EC) + excedente do 
produtor (EP). 
- (100-50)(50) 2500 
= ; = 
= Ao0 = 060) = = = = 1250 


ET = EC + EC = 1250 + 1250 = 2500 





EC =1250 


BP 
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(1) Verdadeiro. 
Imposto específico ou sobre a quantidade: Pº = Ps + t. 
Se fosse um imposto ad-valorem seria P'= Ps+ (1 + 1). 
d(P)=s(P'-)oud(P'+ t)=s(P?) 
(100-P)=P!-t=52P!=100+t 
p'- o == Pt = 60 


Ps=Pº-t=>P'=60-20=P'=40 





100 





0 40 50 100 


(2) Falso. 
Dado o imposto, a receita do governo (RG) = (60 — 40) x 40 = 800. 
O consumidor transferiu ao governo (60 — 50) x 40 = 400. 
O produtor transferiu ao governo (60 — 50) x 40 = 400. 
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(3) Verdadeiro. 


a (esco to |, (90 too to) ns ii 





Além das transferências do consumidor e do produtor para o governo, 
houve uma perda de 100 que não foi para ninguém. É a perda para a sociedade 
como um todo pela imposição de um imposto. 


(4) Falso. 

Quando há subsídio, também há perda social. 

Pi=Ps-s 

100 -P'=pPs 

100 -Pi=Pº+s 

2P'= 100 -s=> 2Pº= 100 -20 

Pº = 40 > o demandante paga um P“< P*, o que para ele é bom. 

O consumidor tem um ganho de: (50 — 40)*50 + [(50 — 40)*(60 — 50)]/2 = 
500 + 50 = 550. 

Ps = 60 > o ofertante paga um P* < P*,o que para ele é bom. 

O produtor tem um ganho de: (60 — 50)*50 + [(60 — 50)*(60 — 50)]/2 = 500 
+50 = 550. 

A perda do governo é = (60 — 40) x 60 = 1200. 

Logo, do ponto de vista social: 

Ganho para os consumidores e produtores = 1.100 

Perda do governo (subsídio) = 1.200 

Total para a sociedade = — 100! 


P 





0 50 40 100 
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PROVA DE 2010 


Questão 1 


Com respeito a critérios de decisão, relações de preferência e funções de utilidade, julgue 

as questões a seguir: 

O Seja u(x, y) uma utilidade homotética. Suponha que u(x,, Yj)=u(x, Y,), em que 
(Xp: Yo) & (Xp Y,), são duas cestas dadas, e seja t > O um escalar positivo. Então 
u(ix, ty )=u(lx, ty); 

O Seja u(x, y) uma utilidade homotética e seja t > 0 um escalar positivo. Denote por 
TMgS,(x, Y) a taxa marginal de substituição da utilidade u na cesta (x, y). Então 
TM9gS, (x y) = TMgS fix, ty); 

QB Seja > uma relação de preferência monotônica e contínua sobre R? e suponha que u 
e U são duas funções numéricas que representam a relação de preferência >. Suponha 
que u(x, y) < U(x, y), para qualquer cesta (x, y) e R2. Se TMgS, (x, y) e TMgS, (x, )) 
denotam a taxa marginal de substituição da função u e U, respectivamente, na cesta (x, 
y), então TM9gS, (x, y) > TMgS, (x, Y), para qualquer cesta (x, y) e RZ 

& Considere a função de utilidade u(x, y) = minf2x+ y, x+2y), em que x denota a quan- 
tidade do bem 1 e y a quantidade do bem 2. Então os bens 1 e 2 são complementares 
perfeitos; 








(& Considere a relação binária > sobre R? definida por (x, y) > (Z, w) se, e somente se, 
x2zey=<yw. Então > é uma relação transitiva e reflexiva, mas não é estritamente 
monotônica. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

“Se uma função de utilidade u(x, y) for estritamente monótona, diz-se que 
u(x, y) é homotética se, e somente se, para qualquer cesta de consumo, u(x,, 
Y) 2 u(xp y) <> ultx, ty) 2 ultx, ty) para qualquer t > 0º (Simon & Blume, 
Teorema, 20.8). 

Em particular, se (x, y,) e (x, y,) forem cestas que se localizam em uma 
mesma curva de indiferença, então u(x,, y,)) = u(x, y)). Logo, como u é uma 
função de utilidade homotética, também será verdade que u(tx,, ty) = u(tx,, 
ty), para qualquer t > 0. 
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“ty ty) 






(1) Verdadeiro. 
Esta é uma propriedade de uma função de utilidade homotética: se u(x, y) 


é homotética, então sua taxa marginal de substituição é uma função homogê- 
nea de grau zero. Assim, TMgS (x, y) = TMgS (tx, ty), para qualquer t > 0. 


a TMgS,=TM9S, 





TM9gS. = TMgS, 


“Si 


(2) Falso. 
TMgs, (x, y) = TMgsS, (x, y), pois U é uma transformação monotônica 


crescente e u, isto é: U = f(u), onde f' > 0. 
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(3) Falso. 
Os bens da função de utilidade u(x, y) = min(2x + y, x +2y) não são nem com- 
plementares perfeitos nem substitutos perfeitos. Não há um nome para esta função. 
A função de utilidade que descreve preferências sobre bens que são com- 
plementares perfeitos é descrita por: u(x, y) = minfax, by4. Já a função de utili- 
dade que descreve preferências sobre bens que são substitutos perfeitos é des- 
crita por: u(x, y) = ax + by. 


y 


No Je 





SEL FPS ADV ENS 7 SEX FDP p= pe 
U=2x+y u=x+2y 
=u-? 
Y X (a) y=u A (b) 
2 
(4) Verdadeiro. 


Para facilitar a compreensão desta questão, consideraremos cestas defini- 
das da forma (x, y). Assim, a relação binária sobre R?, definida por (x, y,)) Z 
(x, Y,) se, e somente se, x 2x ey <y.,. 





1. A relação binária 2 sobre R? é dita transitiva, para quaisquer cestas 
(o Yo)» (xp 3») e (x, Yo) eRI: se (o Yo) z (x, y) e (x, ») z Ee »), 
ENTRO, (Ma E DN): 
ele) a =x eps) 

(pI) EI) Ox 2x,ey,<y, (2) 
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Combinando (1) e (2), teremos: x 2x 2x,ey,<y, <y,0UX2x,€),<Y, 





S (Xp Y9) 2 (x, Y,). Logo, a relação binária é transitiva. 


vo 


Yo=A=Y 








2. A relação binária X sobre R? é dita reflexiva se, para qualquer cesta 
Cn RO (mn A (o) 
(XY) 2 (4 Y) x, 2x €Y, <Y. Logo, a relação binária é reflexiva. 





3. A relação binária X sobre IR? é dita monotonamente fraca (não estri- 





ta), para quaisquer cestas (x,y ) e (x,y) ER? se (x, y)>(x,Y) <> 
x,>x ey, =, Logo, a relação binária não é estritamente monótona. 


) 
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Questão 2 
Considere a seguinte função de utilidade u(x, y) = aa em que x denota a quantidade 
x y 
do bem 1 e y a quantidade do bem 2. Denote por P, o preço do bem 1, por P, o preço do 


bem 2 e por R a renda do consumidor. Responda V ou F às seguintes alternativas: 
O Ademanda pelobem2éy(p,p,)=-—————. 
CO p,+P, 


O | Autilidade indireta é dada por V(p, p,, 1) = — Perto VD, 


Q& | Afunção dispêndio tem a forma de Elasticidade de Substituição Constante. 
G A função demanda hicksiana (ou compensada) pelo bem 1 é h, (p, Pp, u) = 


JD; 0 


& Para esta função de utilidade, a Equação de Slutsky não vale. 


Resolução: 


Seja a função de Elasticidade de Substituição Constante (CES, em inglês) 
definida como: 


a 


[04 


a>0,a>0,b>0,04z0 


u(xy)=alnx+blny a>0,b>0,0=0 
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Utilizando os parâmetros a = -1,a = b = 1, teremos a função de utilidade 
dada na questão. Portanto, a função de utilidade deste item é uma CES. 
Igualando a |TMgS| aos preços relativos, obteremos a equação abaixo: 


A 
uas=[5)-[Ze sy [2] (1) 


Substituindo (1) na restrição orçamentária, teremos: 


4 
D, 
poe ( EE x=R 


y 











ou: 
[2.0 8 | Rosa eli] ros E spo E 
p+(p.b,)º p;+(p.b,)º 
Outra forma de escrevermos as demandas ótimas é: 
R R 
x* = 0,5 ç y* E 0,5 
Pad [E] p,|1+ Pr 
Db. DP, 
(0) Verdadeiro. 
Conforme visto acima, a demanda ótima para o bem Y é: y* = e 
A 
p,+(D.b,) 


(1) Falso. 

Para obtermos a função de utilidade indireta, temos que substituir as de- 
mandas ótimas encontradas na função de utilidade apresentada no problema. 
Se fizermos isso, o resultado será: 


4 h y 
a Di o 
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(2) Verdadeiro. 
Por definição, a elasticidade de substituição da função CES é constante e 
Blige = Soa 1 E 
1-p IS), 2 


Outra forma de obtermos o mesmo resultado é seguir a definição genérica 
da elasticidade de substituição, qual seja: 


am(2) am(2) 
Ss. def x 

AW|TMgS| din|TMgS| : 
Da definição de Tmgs, qual seja: |TMgsS| = [2] 


: am) i 
=[2) = jrMgs|º (2) = E In ITM$S| > 6 me e =, 
E E à din[TMgs| 2 


Note que elasticidade de substituição, o, é uma propriedade da curvatura 
da curva de indiferença, que, portanto, não difere se a encontrarmos pela con- 
dição de primeira ordem do problema primário do consumidor ou secundário 
(como foi o caso do exemplo acima). 

Vale observar que o enunciado deste item pode levar a uma interpretação 
de que ele é falso, pois a função dispêndio é linear. O que tem curvatura é a 
curva de indiferença. 


(3) Falso. 

O problema dual ou secundário do consumidor é: minimizar a função 
dispêndio sujeito a um determinado nível de utilidade. Assim, temos o seguinte 
problema: 


-1 


Min p,x + py sujeito à u =x! —y 


Pelas duas primeiras Condições de Primeira Ordem (CPO) do Lagrangea- 
no, temos que: 

Pp;—- 1x? =0 

Pp,- 49º =0 


1 
E 4 
bp pb 
irues-[5)- = lsy=|E| 4 
*) Ip, P, 
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Se substituirmos na terceira CPO do Lagrangeano, teremos: 
1 


a bla ob 
Uu=-—-—— Es X DBSu=-—— Pr Re 
x AD, x |p,) x 
dy — Se 

DP, XU=-pP, =P. 


Logo, a demanda Hicksiana pelo bem x será: 


4 


1 


oh 
en] Pr +: 


e 


up, 


(4) Falso. 

A Equação de Slutsky é sempre válida, inclusive para os casos extremos 
(substitutos e complementares perfeitos). 

Vale lembrar que a função CES engloba um grupo grande de funções, 
dentre elas a Cobb-Douglas, a Substituto Perfeito e a Complementar Per- 
feito. 


Questão 3 


Com relação à classificação dos bens (em normal, de luxo, necessário, inferior, comum e 

de Giffen) e às demandas por esses bens, julgue as questões a seguir: 

(O Se um bem é normal, então ele não pode ser um bem de Giffen. 

(OD Se um bem é de Giffen, então ele deve ser um bem inferior. 

& Suponha que existam apenas dois bens, cujas demandas são denotadas por x e 
y. Se x apresenta elasticidade-renda unitária e o consumidor gasta uma fração 
positiva de sua renda em cada bem, então y também apresenta elasticidade-renda 
unitária. 

& Suponha que existam apenas dois bens, 1 e 2. Suponha ainda que o bem | é um 
bem comum e que sua demanda é elástica relativamente ao seu próprio preço. Se 
o bem 1 é um complementar bruto do bem 2, então o bem 1 é um bem normal 
necessário. 

(O Suponha que existam apenas dois bens, 1 e 2. Suponha ainda que o consumidor 
gasta metade de sua renda em cada bem e que o bem 1 é um bem normal de luxo, 
com elasticidade-renda estritamente maior que 2. Então o bem 2 deve ser um bem 
inferior. 
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Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A Equação de Slutsky diz que a variação total na demanda Marshalliana 
(EP) é a soma do Efeito Substituição (ES) e do Ffeito Renda (ER). Assim, o EP 
é dado por: EP = ES + ER. 

Ox” Ox" Ox” 

Podemos calcular o efeito total da seguinte forma: 1 -T1 1 qu, 
onde: ôp Op OR 


H 
X ' eat gsida é 
1. —! corresponde à variação na demanda Hicksiana, quando se man- 


tém o nível de utilidade constante. Este efeito, para o caso de dois 
bens, está associado a uma variação sempre negativa. 





Ox 
di e E x,” corresponde ao Efeito Renda. Para o caso de um bem 
normal, a variação na demanda decorrente do ER é negativa, pois 
M 
[is > 0. À interpretação econômica é que o indivíduo, quando há 
OM 


aumento de preço, tem uma queda no seu poder aquisitivo. Ou, se há 
diminuição de preço, ele tem aumento do seu poder aquisitivo. 


m Portanto, todo bem normal respeita a lei da demanda. Pela Equação 
M 


j p Ox 
de Slutsky é possível observar que —!—- < 0, que, portanto, mostra 


1 
que um bem normal não pode ser de Giffen, uma vez que, por defi- 


nição, um bem de Giffen é aquele que apresenta dx, es 


P, 


(1) Verdadeiro. 
Todo bem de Giffen tem que ser inferior: basta analisar a Equação de 


Slutsky. Para que ea > 0 não somente temos que ter & 0, mas também 
ER > ES. op, 
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(2) Verdadeiro. 
A lei generalizada de Engel ou agregação de Engel mostra a relação exis- 
tente entre as elasticidades-renda entre N bens. 


Consideremos a restrição orçamentária: P x + EpeM 
Derivando-a em relação à renda (M) teremos: 
Pp Ox +p 0y “AM 

oM *“ô0M dM 





Reescrevendo esta última expressão, teremos: 


pa 
ôoMixM) “oMlyM 


Ou: 

PafôxM) [EP M|, 

M koM x M hOoM x 
Ou ainda: 


SN +Sn,=1 


DE x E Era 
onde: s = éa fração da renda gasta com o bemi,i=x,y; 


n;= Raso é a elasticidade-renda do bem i, i = x, y. 
oM i 
Conclusão: A soma de todas as elasticidades-renda, ponderadas pelas frações 
da renda gasta com os respectivos bens, será igual a 1. 


Portanto, se existem apenas dois bens, cujas demandas são denotadas por 
xe y, se x apresenta elasticidade-renda unitária e o consumidor gasta uma fra- 
ção positiva de sua renda em cada bem, então y também apresenta elasticidade- 
renda unitária. 

Podemos sumarizar as seguintes implicações, para o caso de dois bens: 

D o n=1€6 n,=1; 

ii) n>1eon<l 

ii) n,<0> n,>0. 
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(3) Falso. 

Entendendo que “bem comum” quer dizer normal, a relação entre a elasti- 
cidade-renda, a elasticidade-preço Marshalliana e a elasticidade-preço cruzada 
(Marshalliana) pode ser encontrada da seguinte forma: 

m sejaa função de demanda pelo bem j dada por: Q= HUB )s PI, sos MI) 

m pelo Teorema de Euler, que diz que: se Q, = f(Pj, Pi, ...., M) for uma 

função diferenciável e homogênea de grau r, teremos: 


NX 0Q, 00, 00 » 
bo pa pa É M="0/(P,B,.,M) 
oP * OP ! OR ad 





i=lzj 
m pela propriedade da homogeneidade de grau zero na função de de- 

manda, podemos dizer que a escolha do consumidor não é alterada 

quando se multiplicam preços e renda por um coeficiente À > 0. 


Isto é Q,=HP,P, ..., M) = AP, AP, .., AM) =AQ,= 0, 
m Então, substituindo r = 0, teremos: 


no pu 
mor op * GR 











M=0 v1=1,...N+eizj 


E no caso particular em que haja dois bens, chamamos de x e y, e, por- 
tanto, Px e Py. Dividindo-os por x, obtemos: 
OX Px OX ox Py OX M 
0Px X “app X “am xo 


Este tm,=O) 


Onde: 

m <c, éa elasticidade-preço da demanda Marshalliana do bem x; 

m 6, éa elasticidade-preço cruzada da demanda Marshalliana entre os 
bens x e y; 


E n,éaelasticidade-renda do bem x. 


N 
De forma geral, temos que: s, +56, +7, =0 
i=l 
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Conclusão: A soma da elasticidade-preço da demanda, da elasticidade-renda e 
das elasticidades-preço cruzadas da demanda será igual a 0. 


Observação: Repare que estas elasticidades dizem respeito às demandas 
Marshallianas, portanto, as elasticidades cruzadas se referem a substitutos 
brutos. 


Ip Sia e “Ci 


Como €, é um número estritamente menor que um (1), pois x é um bem 
elástico e &,, é negativo, já que x e y são bens complementares, 7, tem que ser 
positivo e maior que 1. Logo, trata-se de um bem de luxo e não necessário. 


(4) Verdadeiro. 

Para responder a esta questão, temos que analisar a relação de Engel, vista 
no item 2 desta resolução. 

Condições do problema para o bem 1: 

Bem normal m > 0 e de luxo => n, > 1. Além disso, m, > 2, digamos nm, = 4. 

Como há imposição de que a, = a, = 1/2,como Lan, =1=> un + an, 
= 1,e como 1 é maior que 2, a m tem que ser negativa. Assim, o bem 2 tem que 
ser um bem inferior. Sea 7, =2,n,=0. 


PROVA DE 2011 


Questão 1 


Com relação ao comportamento dos gastos do consumidor, pode-se afirmar que: 

O Um consumidor com função de utilidade U(X, Y) = X*Y! gastará $20 de cada renda de 
$100 na aquisição do bem Y. 

OD No processo de maximização de utilidade, o valor do Multiplicador de Lagrange equivale 
à utilidade marginal da renda. 

& Considerando uma função de utilidade U = mín(X, Y), a Curva de Engel do bem 1 (X) 
é linear e crescente, com inclinação dada pelo preço correspondente (px). 


- - 
& No caso da função de utilidade U(X,Y) = o as preferências do consumidor 
não permitem a agregação de demandas individuais para a definição de demanda do 


mercado (isto é, refletem uma função de utilidade não homotética). 
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& Pedro consome dois bens, x e y, cujos preços são px=84 e py=$2, respectivamente, 
tem $100 de rendimento e a sua função de utilidade é U(X, Y) = XY. Então, para Pedro, 
a Curva de Engel tem a expressão (r representa um rendimento genérico) X(1)=0,125r. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


Sabemos que, dada a função de utilidade do tipo Cobb-Douglas, U(X, Y) = 








R 
Xº Yº, a função de demanda Marshalliana do bem y será: y = b —, Desse 
(0+8)P, 
modo, o gasto do consumidor na aquisição do bem y será R. Como a 
a+B 


=4,8=1 e R = 100, temos que de cada $100 ele gastará $20 com o bem y. 


(1) Verdadeiro. 

Ver também questão 6 item (4). 

Considerando-se preferências sobre duas mercadorias, X e Y, racionais, 
contínuas, convexas e localmente não saciáveis, que possam vir a ser repre- 
sentáveis por funções de utilidade u(.) duas vezes diferenciáveis, temos que o 
problema do consumidor pode ser escrito como: 

max U (X,Y) 

XY 


saPX+PY=R 


Temos que este problema pode ser equivalentemente escrito sob a forma 
do Lagrangeando associado: 
L=UX Y)-MPX+PY-R) 


Desse modo temos que a utilidade marginal da renda será igual ao valor 
do multiplicador de Lagrange: — - 4 
OR 


Alternativamente, note que, diferenciando U = u(x, y), temos que: 


na E q 
Ox Õy 
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(2) das CPO temos que 1 = E = e 5 
x y 


dU = (AP ddx + (AP )dy 
(3) de (2) em (1) temos que: 
dU = MP dx + Pd) 


(4) fazendo o diferencial total da R.O, temos que: dR = P dx + Pdy 


(3) em (4) temos que: dU = AdR ou 4 = d a onde o valor do Multipli- 
cador de Lagrange equivale à utilidade marginal da renda. 


(2) Falso. 
Dada a função de utilidade U(X, Y) = min(X, Y), também conhecida como 
função de utilidade Leontief, a função de demanda Marshalliana do bem x será: 


o R 
P+P 
x a 


demanda Marshalliana do bem x em relação à renda R será: x = 


x . Logo, a função que representa a curva de Engel, que relaciona a 








R, cuja 
EPE, 


inclinação é dada por . Ou, alternativamente, se explicitarmos R em 





Ei, 


função de x, teremos que a inclinação será: (P + P). 


(3) Falso. 


A função de utilidade dada é uma CES (constant elasticity substitution), 


x 


cuja expressão genérica é dada por: U(X,Y) = Es da No caso desta ques- 
“a a 


tão temos que a = —2. Esta função é homotética, isto é, ela é uma transformação 
monotônica crescente de uma função homogênea. Portanto, as preferências do 
consumidor permitem que as demandas individuais sejam agregadas para a 
definição da demanda de mercado. 
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(4) Verdadeiro. 
Assim como no item (0) dessa questão, a função de utilidade é uma Cobb- 


Douglas com a = 8 = 1. A demanda marshalliana de x é dada por: x = a 


Como P = 4, temos que: x = j ou x = 0,125R. 


Questão 2 
O Afunção dispêndio E(p,U) é a função valor associada ao problema de minimização do 
dispêndio, condicionado a determinado nível de utilidade 1] que o consumidor deseja 
alcançar. As seguintes propriedades são válidas para essa função: homogeneidade do 
grau zero nos preços dos produtos, não decrescente nos preços de cada produto pi, 
crescente em U e côncava nos preços. 


(OD Sabendo que a função de utilidade indireta do consumidor é dada por: V(p1, p2, R)= 


2h pis é possível afirmar que a função dispêndio associada a essas preferências é 
) 


dada por E(p,, D» U)= 2p;º poºu. 

2 Sabendo que as preferências do consumidor são representadas pela relação binária 
descrita abaixo, na qual a cesta x é fracamente preferida à cesta y se e somente se: 
X=/Sx,>Y,0UX,=Y,eX,>Y, é possível afirmar que essas preferências são 
completas, transitivas e contínuas. 

(OB Se em uma economia só existem dois bens entre os quais o consumidor tem de esco- 
lher, então é possível afirmar que os dois bens são substitutos perfeitos. 

(O Um consumidor tem suas preferências pelos bens x e y representadas pela seguinte 
função de utilidade U: R2 > R, U(x,y) = —[(x— 3)? + (y — 3)7]. Essas preferências 
exibem ponto de saciedade global na cesta (0,0). 


Resolução: 

(0) Falso. 
As propriedades da função dispêndio E(p, U) são: 
Não decrescente em p e crescente em U; 
Homogênea de grau 1 em P; 
Côncava em p; 


Contínua em p, para todo p > 0; 
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Se X, = h(p, U) é a função de demanda Hicksiana, isto é, se X, é a cesta 
mínima necessária para se alcançar o nível de utilidade U aos preços P, então: 

Xy= h (p, U) = dep U) j=1,2,...,X (supondo que P;> 0). 

op, 

O conteúdo deste item não se encontra na bibliografia exigida para o exa- 
me ANPEC. Ele pode ser encontrado, no entanto, em livros dados nas pós-gra- 
duações. Um deles é o Hal Varian, Microeconomic Analysis, Capítulo 7 (Utility 
maximization: indirect utility). 


(1) Verdadeiro. 

Basta notar que a função dispêndio pode ser obtida invertendo-se a fun- 
ção de utilidade indireta, fazendo R = E(p, UJ)e U = Ví(p, P» R). 

Seja o problema primário do consumidor dado por: 


Max U,sa RO>XteYj são as demandas marshallianas. 


Se U(X, Y) = X!5Yº5 » a utilidade indireta U, = V(P, PR) =—2. 


U; (PP, ia PP, 0,5 


Invertendo-a temos: R = E (1) 


Seja o problema dual do consumidor dado por: 


Min E, sa U > X* e YX são as demandas Hicksianas. 


TT m- . A . «o . >» * U(P,P )º 
Se U(X, Y) = Xº5Yº5 5 a função dispêndio “indireta” E ="? Tn- 
' 0,5 
vertendo-a temos: U = a 
(PP). 


Portanto se no problema primário R for E*i ou no problema secundário U 
for Ui é possível afirmar que o item seja verdadeiro. 
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(2) Falso. 

No caso em que as preferências são do tipo Leontief, a afirmação é ver- 
dadeira. No entanto, as propriedades da relação binária apresentada também 
são satisfeitas pelas preferências lexicográficas, que não são contínuas. Por esta 
razão a questão é falsa, ainda que as preferências sejam completas e transitivas. 


(3) Falso. 

Este gabarito não confere com o da Anpec. 

Não necessariamente. Se a questão refere-se a substituto líquido, a afirma- 
ção é válida. Porém, se for substituto bruto, nada se pode dizer. Por exemplo: se 
tenho a função de Utilidade Leontief U = minf(X, YJ, há dois bens e eles não são 
substitutos brutos, mas complementares brutos, ainda que sejam substitutos 
líquidos. 


(4) Falso. 

Se o consumidor tem suas preferências representadas por uma função de 
utilidade U = —[(x — 3)? + (y - 3)2] , o ponto de saciedade será x* =3,y* = 3 
(Ver WN, ex. 22, Capítulo 2). 


Questão 6 


Sobre a teoria do consumidor, assinale verdadeiro ou falso nas alternativas abaixo: 

O A hipótese da convexidade das preferências equivale à hipótese de taxa marginal de 
substituição decrescente. 

(OD Para preferências homotéticas a taxa marginal de substituição depende somente da 
razão consumida entre as quantidades dos dois bens e não das quantidades totais de 
cada bem. 

2 Um consumidor representativo de determinada comunidade com hábitos particulares 
tem preferências representadas por U = U(x*,y) com xf =x,—x,,. Para esse tipo de 
preferências, coeteris paribus, quanto mais consumo passado o indivíduo escolher do 
bem x, menor será o consumo atual escolhido. 

(& Suponha uma estrutura de preferências representadas pela seguinte função de utilidade 
U(x,y) = Jxy. Agora suponha que o consumidor está diante de cestas de consumo 
que geram um nível de utilidade = 10. Neste contexto a taxa marginal de substituição 
para a cesta (5,20) é igual a 4. 

(O No ponto de escolha ótima do consumidor, o Multiplicador de Langrange associado ao 
problema de otimização condicionada da utilidade pode ser interpretado como a utilida- 
de marginal da renda. 
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Resolução: 


(0) Falso. 

Esta questão não confere com o gabarito da Anpec. 

A afirmativa estaria correta, se a hipótese de convexidade fosse estrita. 
Neste caso, esta equivale à hipótese da taxa marginal de substituição ser decres- 
cente. A convexidade não estrita, no entanto, como ocorre no caso das prefe- 
rências serem substitutos perfeitos, não implica necessariamente taxa marginal 
de substituição decrescente. Neste caso, ela é constante. 


(1) Verdadeiro. 

Para as preferências homotéticas, como as representadas pelas funções 
de utilidade substitutos perfeitos, complementares perfeitos, Cobb-Douglas e, 
de forma geral, CES, a |[TMgS|= f A e não das quantidades totais de cada 


bem. Isto já não é verdade, no entanto, para uma função do tipo quase-linear, 


onde |TMgS| = UMg, pois UMg, = 1, quando temos U = y + In x. 


(2) Falso. 
U=ulxt,y),ondext=x —-x | 


Repare que quanto maior for o termo referente ao “consumo passado: x, ”, 
«o *> 


maior terá que ser o termo “consumo presente: x”, para um dado “x”. 


(3) Falso. 

Para a estrutura de preferência representada pela função utilidade Cobb- 
-Douglas com parâmetros iguais a 4%, temos que a TmgsS é igual a 4 e não 1/4, 
como afirma o item. 


U=10=(xy)? >U =100= (xy) > [7MgS|= 7.) = 2 = 4 


(4) Verdadeiro. 

Ver questão 01, item (1). 

Considerando-se preferências sobre duas mercadorias, X e Y, racionais, 
contínuas, convexas e localmente não saciáveis, que possam vir a ser repre- 
sentáveis por funções de utilidade u(.) duas vezes diferenciáveis, temos que o 
problema do consumidor pode ser escrito como: 
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max U (X,Y) 
xY 
saPX+PY=R 


Temos que este problema pode ser equivalentemente escrito sob a forma 
do Lagrangeando associado: 


L=UX Y)-MPX+PY-R) 


Desse modo temos que a utilidade marginal da renda será igual ao valor 
do multiplicador de Lagrange: qo A 
OR 


Alternativamente, note que, diferenciando U = u(x, y), temos que: 
Mais E ac 
Ox Õ 


y 
(2) das CPO temos que À = a = a 
x y 


dU = (AP )dx + (APJdy 
2) em (1 : ) 
(3) de (2) em (1) temos que E MP dx +P dy) 


(4) fazendo o diferencial total da R.O, temos que: dR = P dx + Pdy 
(3) em (4) temos que: dU = AdR ou À = dido onde o valor do Multipli- 
cador de Lagrange equivale à utilidade marginal da renda. 


PROVA DE 2012 
Questão 01 


As afirmativas abaixo se referem à teoria do consumidor. Denomine de R a renda monetá- 

ria exógena do consumidor, x, a quantidade consumida do bem 1, x, a quantidade consu- 

mida do bem 2, p, 0 preço do bem 1 e p, o preço do bem 2. Assinale Falso ou Verdadeiro: 

O Se U(x, x) = (xx), então a cesta ótima escolhida pelo consumidor é dada por: 

add dh, 
2h» 25 


OD Se a função utilidade do consumidor é dada por: 
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U(x, X,) = rola Ao $)» =2ep,= 3, então a cesta Ótima escolhida pelo consu- 
Eus 


* 


midor é dada por: x, = CR - 


O SeU(x,x,) = min(4x2, 9x2), a cesta ótima é dada por: x, = 


2R po SR 
30, +20, *3p+2p, 
O SeU(x,x,) = Inx, + x,e supondo solução interior, a cesta ótima escolhida pelo con- 
eh: Re ia 
D, D, 
GO SeU(x,x,) =x, +2x,, então pode-se dizer que este consumidor substitui uma uni- 
dade do bem 1 por 2 unidades do bem 2. 





sumidor é dada por: x, 


Resolução: 
(0) Falso 


Esta é uma função de utilidade que descreve preferências do tipo Cobb- 
-Douglas usual, uma vez que basta fazer uma transformação monotônica cres- 


1 
cente da seguinte forma: V(X,,X,)= |U (XX, á para obtê-la. Portanto, as 


demandas ótimas são: 
: R ' R 

A, => 0Ã ==> 

2P 2P 


1 2º 


(1) Falso. 
e e R 2 
Da restrição orçamentária temos que: X, = E E , onde percebe-se que 


o ângulo é 2/3. 

Veja o gráfico (A) a seguir, no espaço X xX,, o desenho da restrição orça- 
mentária. No gráfico (B), também a seguir e no mesmo espaço, encontram-se 
as curvas de indiferença. Já no gráfico (C), ao lado do (B), apresenta-se ambos 
os gráficos anteriores sobrepostos. 

Dicas: para a construção do gráfico A, useR = 6eR =4.Já para a constru- 
ção do gráfico BuseU = he U=1. 
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Gráfico A Gráfico B 
X, X, 
2 U=1 
1,333 
X. 
2 3 X 
Gráfico C 
X, 





Pelo que se pode notar, as demandas ótimas são: X,=0€eX, = 


(2) Falso. 
Esta é uma função de utilidade que descreve preferências do tipo comple- 
mentares perfeitos usual, uma vez que basta fazer uma transformação monotô- 


A 
nica crescente - da seguinte forma: V(X,, X,)= [U(X,X, | * — para obtê-la. 


3R ' 2R 


Portanto, as demandas ótimas são: X,=-———eX, =-————. 
3P +2P, 3P +2P, 


(3) Falso. 

Esta é uma função de utilidade que descreve preferências do tipo quase- 
“linear, logo, a resposta está incorreta. Para demonstrar tal fato, veja o raciocí- 
nio a seguir: 


ELSEVIER Capítulo | | Teoria do Consumidor 








1 P 
Umg =. Nesta função, em par- 
Umg2 DP, 





Sabe-se que em equilíbrio tem-se que: 


1 * P 
ticular, tem-se que: Umgl Rá Umg2=1. Portanto, tem-se que: X, =. Se 
1 1 
esta função de demanda for inserida na restrição orçamentária, tem-se que: 
R-B, 
CÊ 


2 


xe 


(4) Falso. 

Esta é uma função de utilidade que descreve preferências do tipo substi- 
tutos perfeitos. Observando o gráfico abaixo, pode-se notar que a resposta é 
oposta à do enunciado, isto é, o consumidor substitui uma unidade do bem 2 
por duas unidades do bem 1. 


X, 


Questão 02 


Com relação à racionalidade das escolhas dos consumidores e seus impactos sobre 0 

nível de bem-estar, observa-se que (assinale falso ou verdadeiro): 

(O Suponha que o consumidor só pode consumir quantidades não negativas dos bens 
e possui preferências representadas pela seguinte função utilidade: U(x,, x)= — x X,. 
Pode-se afirmar que as preferências desse consumidor satisfazem às propriedades de 
monotonicidade e convexidade. 

(O Sea Taxa de Dispêndio (medida pela relação entre os respectivos gastos) com a aquisição 
de 2 bens, em dois momentos no tempo, for superior ao Índice de Preços de Laspeyres, 
os consumidores se defrontam com uma melhoria do bem-estar no final do período. 

& Seo Índice de Quantidade de Laspeyres for inferior à unidade, os consumidores estão 
em melhor posição (maior utilidade) no período base comparado ao período corrente. 
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& O Excedente do Consumidor corresponde exatamente à medida em unidades monetá- 
rias do ganho de utilidade obtido em razão do consumo do bem 1, quando a função 
utilidade do consumidor é quase linear em relação ao bem 2. 

(& Considerando os impactos de variações dos preços, a Variação Equivalente (VE) é 
medida pela renda que deve ser transferida ao consumidor para que, aos preços finais, 
ele alcance a mesma utilidade daquela inicial. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Esta é uma questão relativa às hipóteses de racionalidade do consumidor. 
As preferências do tipo U(X,, X,) = - X X, não respeitam a hipótese da mono- 
tonicidade, pois, neste caso, quanto menos, melhor; nem a hipótese da convexi- 
dade, pois se forem tomados dois pontos na curva de indiferença e for traçada 





uma reta, a reta apresentará pontos preteríveis aos dois pontos na curva. 


X, 


(1) Verdadeiro. 

Esta é uma questão relativa ao temas preferência revelada e índices de pre- 
ços. Neste caso, há que comparar os índices de Gastos (o que está sendo cha- 
mado de Taxa de Dispêndio) com o índice de Laspeyres de preço, como está 
exposto abaixo. Os subíndices abaixo das letras dizem respeito aos bens (1 ou 
2). Já os de cima, dizem respeito ao tempo (0 ou 1). 

De fato, no final do período 1, se o índice de gastos for maior do que o 





índice de preços de Laspeyres, o consumidor estará em melhor situação, isto é, 
ele teve aumento de bem-estar, pois, em t = 1 ele poderia ter consumido a cesta 
consumida em t = 0, mas preferiu consumir a cesta de t = 1. 
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P'X+PX) 


Índice de Gastos= 1 252 
PA PRA, 


PIX+PX; 


Índice de Preços de Laspeyres= Al 202 
gd aaa To 


Índice de Gastos > Índice de Preços de Laspeyres 





PO SPX BRs 
0vo 0 o? 00 0,0 
PDR prana 


PIXI+PIX,>PIX) + PIX) 


PCP 
BX+BX, 


(2) Verdadeiro. 
Ainda sobre o mesmo tema da questão anterior, escreva a equação do Ín- 

dice de quantidade de Laspeyres e faça-o ser menor do que 1, conforme pode 

ser visto abaixo. 

POX + Px) 


Hi 2õo «1 
poxo 


Índice de Quantidade de Laspeyres = 

De fato, no final do período 1, se o índice de quantidade de Laspeyres for 

menor do que um, o consumidor estava em melhor situação em t = 0, compa- 

rativamente a t = 1, pois ele poderia ter comprado a cesta det= 1 em t = 0, mas 
preferiu não fazê-lo. 


(3) Verdadeiro. 

Antes de responder a questão, vale lembrar as definições de cada um dos 
três conceitos ora mencionados na questão, a saber: 

1. AEC = variação do excedente do consumidor = é uma medida de bem- 
-estar dos consumidores, relacionada à área entre a curva de demanda 
Marshalliana e o nível de preços. 

2. VE (variação equivalente) e VC (variação compensatória) = Também 
são medidas de bem-estar dos consumidores, mas estão relacionadas à 
área entre a curva de demanda Hicksiana e o nível de preços. Como cada 
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curva de demanda Hicksiana relaciona-se com um nível de utilidade dife- 

rente, há que distingui-los. 

2.1. VE = Aos preços antigos, P0, quanto de renda tem que ser dado ou 
retirado para que o consumidor mantenha o grau de satisfação final 
(U1)? 

2.2. VC = Aos preços novos, Pl, quanto de renda tem que ser dado ou 
retirado para que o consumidor mantenha o grau de satisfação inicial 
(UO)? 


De forma geral, quando o bem é normal e quando há aumento de preço 
deste bem, observa-se que VC > AEC > VE. Se houver redução nos preços, 
observar-se que VC < AEC < VE. Mas, no caso particular de uma função quase 
linear, haverá igualdade entre estas medidas. 

Isto dito, quando a função utilidade é do tipo quase linear, por exemplo 
U(X, X,)) = In(X) + X, e aumenta-se a utilidade de U, para U , a quantidade 
consumida do bem 2 (eixo vertical) permanece a mesma e somente o bem 1 
apresenta variação positiva. 


(4) Falso. 
Esta resposta está devidamente respondida nos comentários iniciais do 
item anterior. 


Questão 03 


Com relação às escolhas ótimas dos consumidores, constata-se que: 

O Se as preferências do indivíduo estão representadas pela função utilidade U (x, y) = 2x 
+ y e OS preços dos bens são p, = p,= 2, então uma redução de p, para p, = 1 resulta 
num Efeito Substituição igual a zero. 

O Se dois bens x e y são complementares perfeitos e o preço do bem x decresce, então 
o Efeito Renda é zero e o Efeito Total se iguala ao Efeito Substituição. 

2 Anegatividade do Efeito Substituição decorre diretamente do Axioma Forte da Preferên- 
cia Revelada. 

& No caso de preferências do tipo Cobb-Douglas, a Elasticidade-Preço Cruzada da de- 
manda por bens é nula, enquanto a Elasticidade-Preço da demanda por cada um deles 
é unitária (em módulo). 

( Nas funções demandas geradas a partir de uma função utilidade do tipo U (X,Y) = X2 + Y 
as demandas individuais por cada bem são independentes do preço do outro. 
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Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Esta é uma função de utilidade que descreve preferências do tipo substitu- 
tos perfeitos. Como o próprio nome sugere, um bem substitui perfeitamente o 
outro, a uma determinada taxa constante (não necessariamente igual a 1). 
Para responder a pergunta, há que comparar as inclinações entre a curva 
de indiferença (-2) e a restrição orçamentária antiga (-1) e nova (-1/2). Re- 
pare que o valor absoluto da curva de indiferença é maior do que ambas as 


º ad r * R * 
restrições, logo, em ambos os casos, o consumo final é: X, =—eX,=0. Por 


1 
isso, não há nem efeito preço, nem renda, nem substituição. A cesta ótima não 
mudou! 


(1) Falso. 

Uma função de utilidade descreve preferências do tipo complementares 
perfeitos é tal que quando há variação no preço de um dos bens (no caso, Px 
diminuiu) e a cesta é alterada (no caso, o consumo de X e Y aumentam pro- 
porcionalmente), o efeito-preço se iguala ao efeito-renda. Não há, assim, efeito 
subsituição. 


(2) Falso. 
A negatividade do efeito-substituição decorre do axioma FRACO da pre- 
ferência revelada, não FORTE. 


(3) Verdadeiro. 
O enunciado deste item refere-se a duas propriedades da função de utili- 
dade que descrevem preferências do tipo Cobb-Douglas. Ambas estão corretas. 


É aê a * R * R e 
Uma vez que as demandas ótimas são: X, = ne X,=—— , como a derivada 


1 2 
da cesta ótima de um bem com respeito ao outro é zero, a elasticidade-preço- 


-cruzada é também zero. Já a elasticidade-preço é 1. Basta fazer a seguinte conta: 


demanda E dX, . E = —R ; a 
mo Cap X, 2 R 
2P 


1 


=1 





n 
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(4) Falso. 

A função de utilidade do tipo U(X, X,) = X/Xº gera curvas de indife- 
renças convexas com relação ao eixo (0,0), para refletir as peferências por espe- 
cialização, não diversificação. 


X, Neste caso: 
(1) Se P, =P = pode-se ter qualquer 
cesta desde que respeite a restrição 
orçamentária; 


* R * 
O) SEP SPSS A, gel, 


1 


* R * 
* 19) SePcPr> X=-eA,-0. 
1 2 P, 


Questão 11 


Uma economia é formada por um consumidor, duas empresas idênticas e dois bens, x, 
e x,. As preferências do consumidor são representadas pela função de utilidade U(x) = 
x,x,e as dotações iniciais são (100, 0). O bem x, não é produzível. O bem x, é produzido 
pelas duas empresas e a tecnologia é representada pela função de produção x; = 0,5x/ 
, para i = 1, 2, em que x; é a quantidade de bem 1 utilizado como insumo pela empresa 
i-ésima e x; é a quantidade de bem 2 produzida pela mesma empresa. A partir da análise 
do equilíbrio competitivo, identifique a soma das quantidades produzidas (x, + x,) no caso 
da alocação ótima de Pareto. 


Resolução: 


As preferências dos consumidores são representadas por funções de 
utilidade do tipo Cobb-Douglas usual. Portanto, as demandas ótimas são: 


x =—ex,=—. 
* DR “2h 


1 2 


Dado que as dotações iniciais são iguais a x, = 100 e x, = 0, teremos que: 
R=100p, + 0p, = 100p, 


Desse modo, as demandas ótimas são: x, = 50 e x, = 502, 
PA 
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Sabe-se, também, que o bem 2 é produzido por duas empresas com tecno- 
logias idênticas tal que: 
1 


A 


X 


50 
Assim: x, = = =25. 


Portanto, x, + x, = 50 +25 = 75. 


página deixada intencionalmente em branco 








PROVA DE 2004 


Questão 9 


A respeito da teoria da utilidade esperada, identifique as afirmativas corretas: 


O 
D 
(2) 


Resolução: 


(0) Falso. 


O prêmio de risco de um indivíduo propenso ao risco é estritamente positivo. 

É possível avaliar-se uma loteria apenas pela média e variância. 

A utilidade de um indivíduo é u(z) = In(z) e a riqueza inicial é w, = 12. Propõe-se ao 
indivíduo o seguinte jogo: se sair cara no arremesso de uma moeda equilibrada, ele 
paga 5; se sair coroa, ele recebe 5. O prêmio de risco desse jogo é 1. 

A composição de uma carteira de ativos de um indivíduo avesso ao risco pode conter 
ativos financeiros de retornos incertos. 

As funções u(Z) = Z'2 e u(z) = (1/2)In(z) são utilidades esperadas que representam as 
preferências do mesmo indivíduo. 


Se ele for avesso (apresentando uma função de utilidade de Bernoulli 
côncava), o prêmio de risco (diferença entre o valor esperado e o 
equivalente valor certo) é positivo. 

Se ele for avesso (apresentando uma função de utilidade de Bernoulli 
convexa), o prêmio é negativo. 

Se ele for neutro (apresentando uma função de utilidade de Bernoulli 
linear), o prêmio é zero. 


Quando ele é avesso, ele prefere (tem mais utilidade em) receber um valor 


certo a participar de uma loteria (com retorno incerto). Por isso, ele está dis- 
posto a pagar um prêmio para não participar da loteria (e, desse modo, se livrar 


do risco). Já se ele é propenso, ele prefere participar de uma loteria a receber o 
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valor certo esperado dessa loteria. Por isso, ele só estaria disposto a abrir mão 
de participar da loteria se recebesse um prêmio de tal modo que, ao final, rece- 
besse um valor certo acima do valor esperado da loteria. 


Prêmio de Risco = Valor Esperado da Riqueza - Equivalente Certeza 





(1) Verdadeiro. 

Todo risco tem uma distribuição de probabilidades. Analisá-lo pelos seus 
dois primeiros momentos é uma alternativa equivalente (a média é o primeiro 
momento e a variância o segundo momento). A ideia por detrás é que os agen- 
tes, de forma geral avessos, gostam de um ativo que tenha média (dos retornos 
incertos) alta e que apresente baixa volatilidade (i.e., variância ou desvio pa- 
drão dos retornos com relação a sua média). Portanto, pode-se modelar que 
as preferências dos indivíduos sejam em função destas duas medidas (média e 
variância), em que a primeira mercadoria seja um “bem” e a segunda seja um 
“mal”, e que a restrição seja dada por uma reta que representa o trade-off entre 
risco e volatilidade. 


(2) Falso. 

O prêmio de risco é levemente maior do que 1. Ele é 1,1. Por isso, a ques- 
tão é falsa. Vamos à resolução: pelos dados do problema, o indivíduo tem uma 
renda certa de W, = 12 e uma loteria de: 

E 12-5=7,com probabilidadade 4; 

E 12+5=17,com probabilidade %. 


A utilidade esperada de Von Neumann-Morgenstern é tal que: 
E[U(w)] = In(7)1/2 + In(17)1/2 = 2,39 
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Para calcular o prêmio de risco, temos que calcular primeiro o Equivalente 
Certeza, isto é, o valor mínimo que o indivíduo estaria disposto a receber para 
não ter o risco. 

Para isso, há que fazer: In(w) = E[U(w)], resultando em In (w) = 2,39 > 
W = 10,9087. 

Além disso, há que calcular o valor esperado da aposta, qual seja: E(W) = 
(7)1/2 + (17)1/2 = 12 

Portanto, o prêmio de risco será: P = E(W) - W,. = 12 - 10,9087 = 1,1. 


(3) Verdadeiro. 

Um indivíduo avesso ao risco pode ter uma carteira com risco, isto é, pode 
participar de uma loteria. Tudo depende do preço. Ele enfrenta sempre o trade- 
off entre retorno e risco, como mencionado no item 1 desta questão. Mas, como 
ele é avesso, cobrará um prêmio de risco positivo, isto é, só entrará no jogo se o 
retorno esperado da loteria for maior do que o retorno de um ativo sem risco e 
se este compensar o tamanho do risco da loteria. 


(4) Falso. 

Não, pois as funções apresentadas, apesar de serem transformações mono- 
tônicas, não são do tipo afim. No caso de escolha com incerteza, diferentemen- 
te da teoria do consumidor sem incerteza, não é qualquer transformação mo- 
notônica que preserva a ordem das preferências. Neste caso, há que ser de um 
tipo específico: transformação monotônica afim, que é: v(u(W)) = aU(w) + b. 


PROVA DE 2005 


Questão 2 


Um indivíduo tem renda de $12,00. Este indivíduo tem a possibilidade de investir em um 

ativo de risco que dá um retorno unitário de $16,00, com probabilidade 0,5, e retorno 

zero, com probabilidade 0,5. O preço unitário do ativo é $3,00. Sua função de utilidade de 

Von Neumann-Morgenstern é u(x) = x. Julgue as afirmativas: 

(O Sendo c, seu consumo no estado bom e c, no estado ruim, caso invista no ativo, sua 
utilidade esperada será ./0,6C, + 0,4, . 

O Caso adquira o ativo, sua utilidade esperada será 4. 


2 Baseando-se no cálculo das utilidades esperadas, este indivíduo não deve adquirir o 
ativo de risco. 
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& O equivalente certeza na opção de comprar o ativo é 18. 

(& Suponha que este indivíduo tenha a opção adicional de investir em um ativo sem risco 
com taxa de retorno r. O valor de r que o deixa indiferente entre o ativo de risco e o ativo 
sem risco é 33,33%. 


Solução: 
Dados w = $12 e p = $3, o indivíduo tem a seguinte loteria: 
m  $16+ ($12 - $3) = $25, com probabilidade 1/2; 
m $0+($12-$3)=$9, com probabilidade 1/2. 


1 1 
E(w) ee =12,5+4,5=17 


1 1 
Função de utilidade: u(x) =x > u(x)= ud = its E di 


Utilidade do valor esperado da riqueza é: u(E(w)) = u(17) = 7 =4,123 





u(EW) = 4,123 
EIU] = 4 





9 16 17 25 W 
W We EW W, 
(0) Falso. 
A utilidade esperada da riqueza é: E(u(w)) - pu(c) + p,u(c,) 


(1) Verdadeiro. 


Se adquirir o ativo, sua utilidade esperada será: 


Blum) ="25 += =5+5=4 





(2) Falso. 
Se o indivíduo não adquire o ativo, sua utilidade será de: u, = V12 =3,46, 
Se o indivíduo adquire o ativo, sua utilidade será de: E(u(w)), = 4. 
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A decisão em adquirir ou não depende da comparação entre as duas alter- 
nativas acima. 


Assim, ele adquire o ativo arriscado. 


(3) Falso. 
No item (2) vimos que: 
E(u(w)) = 4 


Desse modo, podemos calcular o equivalente certeza: 
El(u(w) = ulw) > 4= Vw, logo, w = 16 


(4) Verdadeiro. 
Retorno sem risco é igual a retorno com risco (para um ser indiferente ao 
outro) - que é o equivalente certeza. Logo: 12(1 +17) = 16 


12+12r=16>12r=4>5r= == 33,3% 


PROVA DE 2006 


Questão 12 


Um consumidor tem uma função utilidade de Von Neumann-Morgenstern representada 
por u(z) = log,(z). Ele possui uma riqueza inicial de $128 e participará gratuitamente de 
uma loteria que pagará $384,00 com probabilidade 1/2, e $0 com probabilidade 1/2. O 
menor valor que o consumidor estaria disposto a receber em troca do bilhete de loteria é 
de 2º. Qual o valor de B? 


Resolução: 

De acordo com os dados do problema, temos: 

Dada a sua renda certa inicial w, = $128, se o indivíduo participar da lote- 
ria, terá o seguinte payoff: 

m  $384+$128 = $512, com probabilidade 0,5; 

m  $0+ $128 = $128, com probabilidade 0,5. 
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A utilidade esperada da riqueza é portanto: 


E(u(W)) = pule) + pjule))=> [Jos (512)+ [Jos (128)> E) + Ou -8 


u 


9 
u(EW) = l09,320 
EU]=8 


7 |--- 





128 256 320 512 W 
W, Wo EW W, 


Para encontrar o “Equivalente Certeza”, basta igualar o valor da utilidade 
esperada de Von Neumann-Morgenstern à função de utilidade do consumidor, 
da seguinte forma: 


log (w,) = ELU(W)] 
log (w,.) =8 
Wc = 2º 

w, = 2º => O menor valor que o consumidor estaria disposto a receber em 
troca do bilhete de loteria, considerando w, = 0. Como ele já tem w = 128 = 2”, 
a resposta final é: 2º - 27 = 2º = Logo, a resposta é 7. 


Resposta: 7. 


PROVA DE 2007 


Questão 15 


Um indivíduo tem uma riqueza não nula e sua função de utilidade Von Neumann-Morgens- 
tern tem a forma funcional u(x) = k — a/x, em que a e k são constantes positivas e x > 
a/k. Este indivíduo é convidado a participar de uma loteria que triplica sua riqueza com 
probabilidade p e a reduz à terça parte com probabilidade (1 — p). Qual deve ser o valor 
mínimo de p para que o indivíduo aceite participar da loteria? Multiplique a probabilidade 
encontrada por 100. 
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Resolução: 


Primeiramente vale o comentário de que a função u(x) = K — a/x é de Ber- 
noulli e não a de vNM. Esta é uma confusão recorrente. 


Dado w, > 0, o indivíduo tem a seguinte loteria: 


m 3w, com probabilidade p; 
E E com probabilidade (1 — p). 


A função de utilidade de Bernoulli será dada por: 
u=K-2 
vá 


A sua utilidade em uma situação sem risco (SR) é: 


Utw=kK-2 


Wo 


A sua utilidade em uma situação com risco (CR) é: 


Blipuj= pegefea- je 
3w vw 


o o 


Condição de não arbitragem: u(S,,) = U(S cy). 


De LEO a 
3w w 


Wo o o 
ft unos DO a e 
VW, 3 o Wo Wo 
b 
1=-É 343 
3 b 
6 3 
6=-p+9p> p=>=2=0,75 
Pp+>p>D Ri 


p = (0,75)(100) = 75 
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PROVA DE 2008 


Questão 3 

Um indivíduo possui riqueza w = $100 e se depara com uma loteria que pode acrescentar $44 

à sua riqueza, com probabilidade 1/4, ou subtrair $36, com probabilidade 3/4. Sua utilidade, 

do tipo Von Neumann-Morgenstern (VNM), é dada por u(x) = Jx. Julgue as afirmações: 

(O) Amedida relativa de aversão ao risco desse indivíduo é estritamente decrescente. 

O O máximo que o indivíduo está disposto a pagar para se livrar do risco é $19. 

& Oindivíduo está disposto a pagar $3 a mais do que o prêmio de seguro justo (fair insu- 
rance premium) para se livrar do risco. 

O  Seariqueza do indivíduo aumentasse, sua aversão absoluta ao risco diminuiria. 

(6 Para esse indivíduo, a utilidade esperada da riqueza é maior do que a utilidade do valor 
esperado da riqueza. 


Resolução: 


(0) Falso. 
Dada a função de utilidade de Bernoulli: u = x, teremos: 
14 


e 
II 
| 

s 


O coeficiente de aversão relativo ao risco (AR) será dado por: 
14 





poa El 

=x 

2, 

Logo, AR é constante (independe da renda x). 


(1) Verdadeiro. 

O máximo que o indivíduo estaria disposto a pagar seria o valor de um Seguro 
Total (ST), que tem duas partes: o Seguro Justo (SJ) e o Prêmio de Risco (PR). 

Há duas formas de resolver esta questão. A primeira seria: igualar o valor 
da utilidade esperada de VNM à função U(100-V), e encontrar diretamente o 
ST. Isto é: 
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Dado que Elu(w)=— 144 Hood =“12+58-3+6-9, faça: 9 = 


100-V =81=100- V5> V = 19. 


A segunda seria: primeiro calcular o E(W), depois o Equivalente Certeza 
(EC), depois o PR e, por fim, o SJ. Isso tudo para ter ST = SJ + PR. 


Dado w, = $100, o indivíduo tem a seguinte loteria: 


m  $100+ $44= $144, com probabilidade 1/4; 

m  $100 - $36 = $64, com probabilidade 3/4. 

Assim, o valor esperado da riqueza é: E(W) = = 144 + - 64=84. 

A utilidade associada ao valor esperado da riqueza será: 

u(E(W)) = 84 = 9,17 

A utilidade esperada da riqueza é dada por: E(u(W)) =p u(c) + p,u(c,) 


1 
E(u(W)) = aids raoa = q! +58 = d=0 


Equivalente certo: EC=9 = JW =81. 
Prêmio de risco: PR= E(W) -EC=84-81=3. 





4 81 84 140 “yw 
W, We EW W, 


Se lhe é oferecida uma loteria tal qual foi exposto, o ganho esperado é de 
$84. Mas esse valor não é garantido. O que lhe é garantido é w, = $100. Assim, 
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ele estaria disposto a pagar, para ter um seguro completo de uma renda de 
$100, o valor de ST = W, — EC = $100 - $81 = $19. 

Como observação adicional, vale lembrar que este problema é diferente do 
problema do seguro de um carro, em que a renda máxima amanhã é a mesma de 
hoje, caso não haja roubo. Portanto, no caso do seguro de um carro, o indivíduo 
avesso ao risco quer se assegurar (completamente, se o mercado for justo) no va- 
lor da possível perda. Neste problema, entretanto, a renda segura é menor do que 
o payoff máximo futuro. Por isso, a maneira com que se encontra o valor máximo 
do seguro a ser pago é um pouco diferente, embora passe pelo mesmo conceito. 


(2) Verdadeiro. 


O prêmio de risco é igual a $3. Ver item anterior. 





(3) Verdadeiro. 
O coeficiente de aversão absoluta ao risco (AA) será dado por: 
14 
e E EA Portanto, quando W aumenta, AA diminui. 
u L-4 & 
=% 
2 
(4) Falso. 


A utilidade do valor esperado da riqueza é maior que a utilidade esperada da 
riqueza Von Neumann-Morgenstern > u(E(W)) = 84 =9,17> E(u(W))=9. 


Questão 4 

Considere um ativo sem risco, com retorno r, = 10%, e um ativo arriscado (digamos um 

investimento em ações) com retorno esperado r,* = 16% e variância o,? = 4. 

Julgue as afirmações: 

(O) De acordo com o modelo média-variância, o preço do risco é p = 0,06. 

(O De acordo com o modelo média-variância, a taxa marginal de substituição entre risco e 
retorno é 0,083. 

& De acordo com o modelo de determinação de preços de ativos de capital (CAPM), se o 
beta de um ativo arriscado é 3, o retorno esperado desse ativo será 28%. 

& De acordo com o modelo CAPM, se o beta de um ativo é 0,5 e se seu valor esperado é 
$226, o ativo deveria ser vendido, hoje, a $200. 

O  Orisco total de uma carteira de ativos será reduzido se alguns de seus ativos forem 
negativamente correlacionados com outros ativos da carteira. 
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Resolução: 
(0) Falso. 
Er, |=1 = 
E(r, ) =", + Eln)-m EE; onde P = E(n,) fi é o preço do risco. 
Oy Oy 


Então, usando as informações do problema, temos: 


El)"; =| e 
2 





= 0,03 = 3%. 


Oy 


(1) Falso. 

Pelo gabarito da ANPEC esta questão é Verdadeira. 

A taxa marginal de substituição só tangencia a restrição orçamentária no 
ponto de equilíbrio. Assim, em equilíbrio, temos que TMgs = P = 3%. Fora do 
equilíbrio, no entanto, a TMgS pode assumir vários valores. Como não foi dada 
a função de utilidade, não é possível calcular a TmgS. Então, de forma geral, 
nada se pode afirmar. 


(2) Verdadeiro. 

Dados o retorno esperado do mercado E(r ) = 16%, o retorno do ativo 
sem risco r,= 10%, o /, = 3, pela equação do modelo CAPM (Capital Asset Pri- 
cing Model: E(r) = R,+ Bi (B(r,) — rf), temos que: E(r)) = 10% + 3(16% — 10%) 
= 28%. 


(3) Verdadeiro. 


Com as informações do problema dadas pelos itens anteriores, temos que: 


E(r)= 10%+[ = [16% 10%) = 13%. 


Para encontrar o preço do ativo i, hoje, temos que trazê-lo a valor presente, 
da seguinte forma: 
E(r) — $226 8226 


= = = 200 
[1+E(r)) (140,15). 1,13 





Preço, = 
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(4) Verdadeiro. 

Quando dois ativos que pertencem a uma carteira têm uma covariância 
negativa, a variabilidade do portfólio diminui. Por isso, ativos que são negati- 
vamente correlacionados são valiosos. 

Portfólio = ax + by 

VCD) = a? V(x) + bº V(y) + 2ab cov(x, y) 


PROVA DE 2009 


Questão 8 

Um indivíduo possui a seguinte função de utilidade U = 1 — (1/w), em que w é o valor 

presente líquido da sua renda futura. Neste momento, ele está contemplando duas opções 

de carreira profissional. A primeira opção dará a ele uma renda certa de w = 5. A outra 
alternativa dará w = 400, com 1% de chance, e w = 4, com 99% de chance. Assim, 
responda às seguintes questões: 

O O coeficiente de aversão absoluta ao risco de Arrow-Pratt é 1/W . 

OD É maior a utilidade esperada da segunda opção. 

2 Suponha que exista uma forma pela qual o indivíduo saiba exatamente se conseguirá 
obter W = 400 ou W = 4 se escolher a segunda alternativa. O maior valor que o indi- 
víduo estaria disposto a pagar por esta informação é 1. 

& O equivalente certo (ou equivalente de certeza) da segunda alternativa é 4,5. 

(GO  Aaversão relativa ao risco deste indivíduo diminui no caso em que ele possua W = 400 
se comparada ao caso em que ele possua W = 5. 


Resolução: 

(0) Falso. 
Dada a função de utilidade de Bernoulli: u(W) = 1 - W'!, teremos: 
u=W?2>0 
WU =-2Wº<0 


O coeficiente de aversão absoluta ao risco (AA) será dado por: 
CNO ya 


AA=- E 
u' W 
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(1) Falso. 
Consideremos as seguintes loterias: 
m Loteria I: 
Renda certa de W = 5; 
A utilidade associada à renda certa será dada por:u = 1-5! = 0,8. 


m Loteria I: 
Ni = 400 com 1%; 
Wa= 4 com 99%. 


A utilidade esperada de Von Neumann-Morgenstern associada à loteria II 
será dada por: 


E(u(W) = pu(c) + pu(c,) => 0,01(1- 4007) +0,99(1-4"") 
E(u(W)) = 0,00998 +0,7425 = 0,752 


Assim, a utilidade esperada da loteria II é menor que a utilidade esperada 
da loteria I: 0,752 < 0,8. 


u(EW) = 0,87 
E[U] = 0,752 





(2) Falso. 
O valor do Equivalente Certeza (EC) é: 
HU(U|=1-W!:>50,752=1-Wi=s W!=0,248> Wic= 4,032. 
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O Prêmio de Risco (PR) é: 
E(W) - EC > PR = 7,96 - 4,032 = 3,92 


Mas o indivíduo tem uma renda certa= 5 >4. 


Assim, ele não está disposto a pagar $3,92, mas $2,96 = $7,96 — $5. 


(3) Falso. 


Como pode ser visto acima, o EC = $4,032. 


(4) Falso. 


O coeficiente de aversão relativo ao risco: AR = “2 w =(2WDW =2 
u 


Portanto, ele é constante para qualquer que seja a riqueza W. 


PROVA DE 2010 


Questão 4 


Avalie as afirmações abaixo, com relação à escolha sob incerteza: 


O 


D 


Resolução: 


Se submetermos uma função de utilidade Von Neumann-Morgenstern a uma transfor- 
mação afim positiva, ela não preservará a propriedade de utilidade esperada; 

Pela hipótese da independência, as escolhas do consumidor em um estado da natureza 
devem independer das escolhas em outro estado da natureza; 

Se a função de utilidade for lingar nas probabilidades, a utilidade atribuída a um jogo de 
azar será apenas o produto das utilidades dos diversos resultados possíveis, com cada 
utilidade elevada a sua probabilidade; 

Uma função de utilidade côncava significa que o indivíduo é propenso ao risco; 

Se c, representa o consumo no estado 1 e c, o consumo no estado 2, e da mesma 
forma p, representa a probabilidade do estado 1 e p, a probabilidade do estado 2, uma 
função de utilidade Von Neumann-Morgenstern assumiria a forma: c ?! c,??. 


Aqui vale um comentário, que é útil também para todas as questões sobre 


incerteza dos anos anteriores. A função que a se refere o enunciado não é de 


Von Neumann-Morgenstern, mas de Bernoulli. 
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(0) Falso. 
Transformações afins positivas de funções de utilidade esperada de Von 
Neumann-Morgenstern preservam o ordenamento das preferências. 
Para comprovar, notemos que: 
Seja a definição de uma transformação afim positiva (TMAP): 
Vipx+(1-p)yy]=aU(px+(1-py)+b 


Substitua U(.) por uma função de utilidade de vNM: 
Vlpx + (1 - p)y] = alpU(x) + (1 - pDJU(y)] + b 


Por algebrismo temos: 


Vipx + (1 - p)y] = plaU(x) + b] + (1 - p)laU(y) + b) 
Vlpx + (1 - p)y] = pUGo) + (1 - DJU) 


O que obtemos é justamente a função de utilidade esperada de vNM. Ou 
seja, pode-se dizer que se submetermos uma função de utilidade de vNM a 
uma TMAPB ela preservará a propriedade da utilidade esperada. 


(1) Verdadeiro. 

Os estados de natureza são independentes. Um exemplo é: ou chove ou faz 
sol, isto é, somente um estado da natureza ocorrerá em t + 1. Não confundir, 
no entanto, com o axioma da independência que diz que se o indivíduo pre- 
fere da loteria x a y, ou seja, se x > y, então, se fizermos uma combinação linear 
dessas loterias com uma terceira loteria z, continuaremos a preservar a relação 
de preferência entre x e y,isto é:tx+ (1 -t)z>ty+(1- tz 


(2) Falso. 

A função de utilidade esperada Von Neumann-Morgenstern é linear nas 
probabilidades por definição. Assim, uma função de utilidade do tipo U = 
u(c )” u(c,))? (mencionada na questão), não representa uma função de utili- 
dade esperada de Von Neumann-Morgenstern, que é sempre representada na 
forma: E[U(c, c)] = pju(c) + p,u(c). 
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(3) Falso. 

Se uma função de utilidade de Bernoulli for côncava, isto é, se tiver a sua 
primeira derivada com relação à sua riqueza (ou consumo) positiva (u'> 0), e 
a segunda derivada negativa (u”< 0), esse indivíduo será avesso ao risco. Neste 
caso, a utilidade associada à renda certa é maior do que a utilidade esperada 
associada à loteria (renda incerta). Resumidamente temos: 

u' < O > Avesso ao risco > u(E(w)) > E(u(w)). 





(4) Falso. 
Este item é falso pelos mesmos argumentos expostos no item 2) desta 
questão. 


Questão 5 

Avalie as afirmações abaixo: 

O Seja u(W) = —e”" uma utilidade Von Neumann-Morgenstern, em que 8 > 0 é uma 
constante e W é a riqueza. Então B denota a medida de aversão relativa ao risco. 

(OD Suponha que uma carteira de ativos arriscados possui retorno esperado 1º = 21% e 
variância o? = 0,09. O ativo sem risco oferece um retomo 1º = 3%. Então, de acordo 
com o modelo média-variância, 0 preço do risco da carteira é p = 2. 

& Suponha que o retorno de mercado é rm = 12% e a taxa de retorno do ativo sem risco 
é r,= 8%. A variância da carteira eficiente é o,? = 0,01 e a covariância entre o retorno 
de um ativo A e a carteira eficiente é o,, = 0,5. De acordo com o modelo CAPM, se o 
valor esperado do ativo A é $64 (unidades monetárias), então o preço do ativo A é $50. 

& De acordo com o modelo média-variância, se a taxa marginal de substituição (TMS) 
entre retorno esperado da carteira e seu desvio-padrão é TMS = 0,3, se a variância do 
retomo da carteira é o, ?= 0,04 e a taxa de retorno do ativo sem risco é r, = 12%, então 
o retomo esperado da carteira é 1, = 18%. 

& Um indivíduo possui utilidade von Neumann-Morgenstern u(x) = Jx e possui riqueza 
W = $100. Ele está sujeito a uma perda monetária aleatória X, com distribuição unifor- 
me contínua no intervalo [0,100]. Se ao indivíduo for oferecido, ao preço de G = $55, 
um seguro total contra essa perda aleatória, então ele comprará o seguro. 
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Resolução: 

(0) Falso. 
Dada a função de utilidade: u(W) = -e-?”, teremos: 
u(W) = Be” 
uM(W) = —Be?m 


Assim, o coeficiente de aversão absoluta ao risco (AA) será dado por: 
u [) —Bºet* 
u Be 


Note que o coeficiente AA é constante e não depende de W. 


Por sua vez, o coeficiente de aversão relativa ao risco (AR) será dado por: 
“ 2..-BW 
u —Bºe 
E 7 cs 
u Be 
Neste caso, o coeficiente AR depende da riqueza positivamente. 


=WB 


(1) Falso. 

Dados o retorno esperado do ativo arriscado E(r,) = 21% e a variância da 
carteira o ? = 0,09 <> 6 = 0,3, a equação que mostra o trade-off entre retorno e 
desvio padrão (que é a restrição orçamentária do problema do consumidor que 
está maximizando uma função de utilidade parametrizada pela média e pelo 
desvio padrão) é a seguinte: 


elo) o, 


Oy 


En )-r; 


Oy 


onde P = é o preço do risco. 


Então, usando as informações do problema, temos: 


P= 





0,3 


Eli =; =| Pa 
o. 


| = 0,6 = 60%. 
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(2) Falso. 

Dados o retorno esperado do mercado E(r ) = 21% , o retorno do ativo 
sem risco r,= 8%, O valor esperado do ativo arriscado i E(i) = $64, a variân- 
cia da carteira o) =0,10<>0,=0,1ea covariância entre o ativo i e a carteira 
COV(i x) = 0,5, pela equação do modelo CAPM (Capital Asset Pricing Model): 
E(r) = Rf + 6, (E(r,) — 7), e sabendo que o beta do ativo i, neste caso, pode ser 


CoOV(, : 
definido por $ = ts) podemos encontrar o retorno esperado do ativo 


x 


i da seguinte forma: 





Etr) =8%+| 22 (12% — 8%) 
0,01 


> 


E(r,) = 0,08 + (50)0,04 = 2,08 


Para encontrar o preço do ativo i, hoje, temos que trazê-lo a valor presente, 
da seguinte forma: 
Eli) 64 64 





Preço, = = = = 20.78 
1+E(r)] (1+2,08) 3,08 
(3) Verdadeiro. 
E = 
Em equilíbrio, a TMgS é o preço do risco, isto é, TmgS = P = ia = 0,3. Se 
Oy 


ã E(n)-r, 
0/=004<6,=0,2e1,= 12%, da equação E (r.) =1,+| ——>— [0 podemos 
Oy 


obter o retorno esperado da carteira: E(rx) = 12% + 0,3(0,2) = 0,18 = 18%. 


(4) Verdadeiro. 

Um indivíduo possui uma função de utilidade de Bernoulli dada por 
u(w) = Vw e tem uma renda certa de w = $100. Como sua perda, x, é aleatória, 
com distribuição uniforme entre zero e 100, essa apresenta média e variância 
iguais a: 
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x —u (0,100) tem [E(x),Var(x)]= e — Soror 


> [E(x), Var(x)] = (50; 833,3). 


Como calcular a função de utilidade esperada de von Neumann-Morgens- 
tern$ 


No caso desta questão, deve-se calculá-la de maneira um pouco mais sofis- 
ticada que a usual. 


Rr E que a função de densidade de probabilidade de W é igual a: 
IM)= Too? Pois à perda ocorrerá na riqueza do indivíduo. Assim, para cal- 


cular a E de W, basta fazer: 
100 1 


E(W) = í rr aid 50, que dá o mesmo resultado anteriormente 


mencionado, Ro pai 


Sabe-se também que o inverso da função de Bernoulli dada no enunciado 
éW=u?, poisu = VW. 

Além disso, sabe-se que se W varia entre (0,100), u irá variar entre (0,10). 

Pelo teorema das transformações de variáveis que diz que: flu) = 

Rwtu) (EM, 

du 

será a função da utilidade esperada de Von Neumann-Morgenstern, E[(u(w))]. 





podemos encontrar o valor esperado da função de utilidade, que 





Assim, flu) = f(W(u) [TE Do qu = E 
50 

Mas o que queremos é o valor esperado de u, portanto, temos que fazer: 

10 


10 ã 1 
E [u(w)]=[ dus" e = 6,666 
0 50 3 50 





0 


Assim, a função da utilidade esperada de Von Neumann-Morgenstern, 
El(u(w))] = 6,666. 
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O 444 50 100 “y 
Wo Wo EW W, 


Agora temos que encontrar o Equivalente Certeza (EC), isto é, o montante 
fixo mínimo pelo qual o consumidor paga para se livrar do risco. Esse valor 
pode ser encontrado da seguinte forma: 


VWic =E[(U(W)) |=> JW = 6,666 => my = 44,4 


Então, para responder à pergunta, precisamos considerar que o valor igual 
a $44,4 é o valor máximo que o indivíduo iria aceitar para se livrar do risco. 

O seguro total que o indivíduo pagaria seria a soma, portanto, do prêmio 
de risco (diferença entre o valor médio da loteria, no caso $50, e o EC, no 
caso $44,4 = $5,6) com o preço justo pelo seguro. Em outras palavras, seria a 
diferença entre o payoff máximo garantido (no caso, R$ 100) pelo seguro e o 
Equivalente Certeza (no caso, $44,44), que é igual a $55,56. 

Portanto, o indivíduo pagaria até $55,56 para se ver livre do risco. Como 
lhe ofereceram $55 pelo seguro total, ele o comprará. 


PROVA DE 2011 


Questão 5 

Com relação às decisões dos agentes sob incerteza, é possível afirmar que: 

(O Se Pedro define sua utilidade a partir de um nível de riqueza W, de tal modo que sua 
função de utilidade é dada por u(W) = VW, em que a e c são constantes positivas, 
então Pedro é avesso ao risco. 

O Supondo que João deve pagar $2 para participar de uma competição cujo prêmio é 
de $19 e a probabilidade de ganhar 1/3. Se o agente possui uma função de utilidade 
definida por U(x) = log x e o seu nível corrente de riqueza é $10, então não faz sentido 
que ele venha a participar da competição. 

& Maria herdou uma propriedade que lhe proporciona colheita de $100.000 em condições 
favoráveis, com probabilidade de 60%. Se as condições climáticas não forem adequa- 
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das ela tem prejuízo de $20.000 com a atividade. Se Maria é avessa ao risco e uma 
empresa lhe oferece um pagamento anual de $70.000 em troca de toda sua colheita, 
ela aceitará prontamente a oferta. 
& Joana possui uma propriedade que vale $300.000, mas está preocupada com seu futu- 
ro, cujo bem-estar (U) depende integralmente daquele valor, segundo a relação U(W) = 
Ws4, Em um dado ano, existe a chance de 2% de que a propriedade pegue fogo, o que 
resultaria em uma redução de seu valor para $30.000. Nesse caso, os indícios são de 
que Joana é avessa ao risco. 
1 
2 
& Supondo que Antonio possui uma função de utilidade dada por U(W) = o em que W 
equivale ao seu nível de riqueza. Supondo que ele participe de um jogo com distribuição 
de pay-offs apresentadas no quadro abaixo, então a utilidade esperada do jogo equivale 


a $2,5. 























Situação do Jogo Pay-offs Probabilidade 
1 $400 1/3 
2 $225 1/3 
3 $100 1/3 








Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Para resolver esta questão, há que se saber se a segunda derivada da função 
de utilidade é crescente ou decrescente. 

U(W) = acW-+D 

U“(W) = -a(a + D)cW +92 <0 

Como a segunda derivada da função de utilidade é não positiva, a fun- 
ção U é côncava. Logo Pedro é avesso ao risco. 


(1) Falso. : 
Ei E, 
Dados do problema Y 
—L2510-2=8 

Fará sentido participar da loteria (competição) se a utilidade esperada de 
von Neumann-Morgenstern for maior do que a utilidade de ter uma renda cer- 
ta. Isto é: E[U(w)] > U(w,), onde w, é a renda certa. 


E[U(w)|= V,10g27+ Y, log8= 0,477 + 0,60206 = 1,079 > log10 = 1. 


96 





Microeconomia ELSEVIER: 





E[U(w)] = : Log 3º + : Log? 


E[U(w)] = Log 3 +Log 2% 


E[U(w)] = Log 3 + Log 2º 


E[U(w) = Log (3* 4) = Logl2 > Log 10 


Então, faz sentido participar. 


(2) Verdadeiro. 
Se w, > E(w), ela aceita a oferta. E(w) = (0,6 x 100.000) + (0,4 x 20.000) = 
68.0000. Como 70.000 > 68.000, ela aceita a oferta. 


(3) Falso. 
. Ft 1 5 EA 
Para Joana ser avessa ao risco, temos que ter U"<0. Temos que, U'(w) = a” a 


" 5 = L º 
eU"(w)= é “>0, Logo Joana é propensa ao risco. 


(4) Falso. 
A que ver se a Utilidade Esperada é igual a 2,5, o que não é. 


h A a) 
E[U(w | (ano! (102) 1000 1 js, y-15 
“3 10 3 10 3 
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Questão 05 
Sobre a Teoria da Utilidade Esperada, assinale Falso ou Verdadeiro nas afirmativas abaixo: 
(O) Suponha a seguinte função utilidade que representa as preferências dos indivíduos 
sobre loterias monetárias: U(W/) = a + bW + cw”, em que W é o nível de riqueza do 


indivíduo, e a, b e c são parâmetros. Nesse caso, pode-se afirmar que o indivíduo é 
mais avesso ao risco quanto mais elevada for sua riqueza W. 
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(OD Suponha um modelo de escolha sob incerteza no qual existem dois estados da natureza 
com probabilidade p e (1-p) de ocorrerem e mercados completos de ativos. Especifica- 


1 0 
mente, suponha que existam dois ativos contingentes do tipo A, = | | eA, = | H] 


Nesse caso, a razão dos preços relativos desses ativos é exatamente igual à razão das 
probabilidades de ocorrência dos estados da natureza. 

& Em modelos de escolha de seguros de automóvel com prêmio de risco atuarialmente 
justo, indivíduos avessos ao risco sempre escolhem fazer seguro total. 

& A função de utilidade esperada é invariante a qualquer transformação monotônica 
crescente. 

& Ograu de aversão ao risco dos indivíduos pode ser medido pelo seu equivalente de 
certeza. Quanto mais avesso ao risco é o indivíduo maior é o equivalente de certeza. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Há duas definições de aversão ao risco, a relativa e a absoluta, conforme 
pode ser visto abaixo: 


U 
A, na 
FR 
U 


Para a questão ser verdadeira, como nada foi dito sobre qual das definições 
dA 
acima se deseja saber, pelos dois conceitos teria-se que encontrar E >0.Co- 
mece, então, calculando aversão relativa, da seguinte forma: 


U'=b Eu 





r= = A 
4 
U. 4 dA 
Logo: A, =-——.W = a » É < 0. Assim, a questão é falsa. 
U b dW 
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(1) Falso. 
Pelo gabarito da ANPEC, esta questão é Verdadeira. 


C, com Suponha que: 
* Estadoruimsejao 1:Cl 
e Estado bom seja o 2: C2 
Seja também: 
* | P1= preço do estado 1 
deiiá * | P2= preço do estado 2 
Seja também: 
Cum e m1=prob. do estado 1 (p) 


e. 72 =prob. do estado 2 (1-p) 


Problema do consumidor com incerteza: O consumidor quer escolher o 
melhor plano de consumo contingente (isto é, o que ele vai consumir em cada 
estado da natureza) pelo qual pode pagar, maximizando a sua função de utili- 
dade esperada (especificamente, de von Neumann-Morgenstern). 


Hipótese: os mercados são completos. 


Igualando a TmgS aos preços, tem-se que, em um mercado em que os 
“preços são atuariamente justos”, os preços relativos dos estados da natureza 
serão iguais às probabilidades de ocorrência de cada estado e o seguro feito 
será completo para evitar a ocorrência do estado ruim. Mas, se os preços não 
forem justos, a afirmativa será falsa. O preço do estado bom é mais caro do 
que deveria e o seguro não é feito apenas parcialmente. Como nada é dito no 
enunciado sobre se os preços são justos ou não (isto é, se as firmas têm algum 
poder de monopólio), a questão fica incompleta, logo falsa. 


(2) Verdadeiro. 

Em decorrência da explicação do item anterior, se o preço for justo e os 
indivíduos avessos ao risco, a escolha é fazer um seguro total, que faça com que 
o quanto o indivíduo irá consumir amanhã independa do estado da natureza. 
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(3) Falso. 
A função de utilidade esperada de von-Neumann Morgestern é invariante 
apenas às transformações monotônicas afins. 


(4) Falso. 

O enunciado tenta confundir o aluno. Quanto mais avesso ao risco for o 
indivíduo, maior será o seu prêmio de risco. O equivalente certeza seria o mon- 
tante fixo mínimo da renda pelo qual o consumidor troca a situação incerta 
pela certa. 


página deixada intencionalmente em branco 
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Questão 3 
Segundo as teorias da produção e da oferta da firma: 
(O Afunção de produção f(x,,x,) = (x? + x))º, em queb > 0 ea > 0, apresentará retornos 
crescentes de escala se ba > 1. 


O É possível ter-se produtos marginais decrescentes para todos os fatores de produção 
e, ainda assim, ter-se retornos crescentes de escala. 
& Nafunção de produção F(K, L) = 2 Kº/L95 a Taxa marginal de Substituição técnica de 
trabalho por capital é constante. 
Q | Avariação no excedente do produtor quando os preços mudam de p, para p, é igual à 
metade da área à esquerda e acima da curva de custo marginal entre os preços p, € p,. 
6 Seo produto marginal de um fator variável está acima do produto médio, este último 
estará crescendo. 
Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


Para verificarmos os retornos de escala, consideremos um acréscimo pro- 
porcional nos insumos: (1x, Ax,). Desse modo, teremos: 


HROxp 1x) = (xD + (Mx) = (1º (x 2 + x D)= elx + xD = fla, x). 
Os retornos de escala serão crescentes quando ba>1. 
(1) Verdadeiro. 


Os retornos de escala dizem respeito ao que acontece com a produção 
quando todos os insumos variam numa mesma proporção. É, pois, um con- 


[0] 
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ceito de longo prazo. Por outro lado, o rendimento marginal decrescente des- 
creve o que acontece com a produção marginal (que diminui) em resposta a 
um aumento da utilização de apenas um dos insumos, mantendo-se todos os 
demais fixos. É, portanto, um conceito de curto prazo. 


Como são conceitos diferentes, uma função pode apresentar retornos 
crescentes de escala e rendimentos marginais decrescentes ao mesmo tempo. 
3 3 
Por exemplo: Seja a função de produção f(x,,x,) = x/4 x 
Como a soma dos expoentes é maior que um (6/4 > 1), a função apresenta 
retornos crescentes de escala. 
Por outro lado, o produto marginal do insumo i, que é dado por: 
My aus dê 
PMg,=>x, A x/, i=1,2; j i é descrente, pois a derivada do PMgi com rela- 
4 
ção ao insumo i é negativa, ou seja: 


oPMg. ; 
HE Shared Jal 
OX. 16 : 


1 


Ver item 0, questão 5, da prova da ANPEC de 2005. 


Q 





Rendimentos 
Marginais decrescentes 


(2) Falso. 
A Taxa Marginal de Substituição Técnica (trabalho por capital ou capital 
por trabalho) de uma Cobb-Douglas será sempre uma função da razão dos 
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insumos, por ser uma função homogênea. De forma geral, das funções homo- 
gêneas, somente a substituto perfeito terá a TMgST constante. 


Para mostrar que a Cobb-Douglas não apresenta uma TMgST constante, 
vamos calculá-la: 








E PM p) Ke L 
= de E fc (0,17) 5 E ss TMesT=+ 1 E, 
dK PMg, MOSK E 5K 


TMgST, 

Observa-se que esta é a TMgST, onde substituímos L por mais K. Na defi- 
nição usual de TMgST temos o contrário: substituímos K por mais L. De qual- 
quer forma, podemos notar que ela não é constante, como é o caso de uma 
função do tipo “substitutos perfeitos”, 


(3) Falso. 

Sep, >P, a variação no excedente do produtor é igual à área formada entre 
as seguintes curvas: 

1. Abaixo de P1. 

2. Acima de P2. 

3. À esquerda do CMg. 

Se a situação inicial era P1 e a final é P2, então houve uma variação nega- 
tiva do mencionado excedente. 





(4) Verdadeiro. 
Quando o produto médio do fator variável for crescente, o produto margi- 
nal estará acima do produto médio. 
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Questão 4 

Em relação à teoria dos custos, analise as proposições: 

O Seja 4yº + 100y + 100 o custo total de uma firma, em que y é o produto. Se y = 25, 
o custo variável médio será 204. 

O Seja S(p) = p/2a curva de oferta da firma i. Se forem produzidas 3 unidades, o custo 
variável total será 9. 

O Sejam f(x,x,) = (x, +x,)'? a função de produção de uma firma e w, e w,, OS preços de x, 
e x, respectivamente. Supondo que w, > w,, a minimização de custos requer que x, = 0. 

B Sejac(y) =3y + 10, paray >0, função de custo de curto prazo de uma firma. Para 
c(0) = 6, o custo quase fixo será 4. 

& Uma firma opera duas plantas. Para minimizar custos, esta firma deve aumentar a 
produção na planta onde o custo médio for menor e reduzir a produção onde o custo 
médio for maior. 


Resolução: 

(0) Falso. 
Dado o custo total da firma: CT = 4? + 100y + 100. 
Temos que o custo variável será: CV = 4)? + 100y. 


E, portanto, o custo variável médio será: CVMe = a 4y+100. 


Avaliando o CVMe quando y = 25, teremos CVMe (25) = 200. 
Ver item 4, questão 3, da prova da ANPEC de 2004. 


(1) Verdadeiro. 

Sabendo que a curva de oferta de uma firma corresponde à curva de custo 
marginal para o nível de produção acima daquele para o qual o preço iguala-se 
ao custo variável médio, temos que a curva de custo marginal correspondente 
será dada por: p = 2q. 

A curva de custo variável pode, então, ser obtida através de integral da 
curva de custo marginal, variando de 0 a 3, da seguinte forma: 


CV = [ CMgdg= [ 2adg= q |; =3" 0" =9, 


(2) Verdadeiro. 
Se a função de produção da firma no curto prazo for dada por: f(x, x,) = 
(x, + x,)2, podemos notar que os insumos são substitutos perfeitos na produ- 
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ção. Desse modo, se w,>w,então, a firma só empregará o insumo 2 e, portanto, 
x,=0. 


(3) Verdadeiro. 

Sabendo-se que a função custo de curto prazo é igual a: c(y) = 3y + 10,y > 
0. Se c(0) = 6, isso implica que, quando y > 0, há um custo quase fixo de 4. 

Ver item 3, questão 3, da prova da ANPEC de 2004. 


(4) Falso. 

Para uma firma que tem duas plantas minimizar custos, ela deve, a partir 
do problema de Min CT, sujeita a um dado nível total de produção, respeitar 
a igualdade CMg (q) = CMg (q,). E esta decisão independe da relação com o 
custo médio. 

Em outras palavras, uma firma que opera com duas plantas, minimizará o 
seu CT =CT + CT, resolvendo o seguinte problema: 

Min(y, y)CT=cly)+ cy). 

Sujeitoa y, +y,=Y 

Ver item 2, questão 3, da prova da ANPEC de 2004. 


PROVA DE 2004 
Questão 3 

Em relação à teoria da produção, analise as seguintes questões: 

O Seja a função de produção f(x,, x,) = 10 min (3x,, 2x, + x,), em que x, ex, são os in- 
sumos. Pode-se afirmar que, no ponto (x,, x,) = (20, 40), a isoquanta tem uma quebra 
(vértice). 

(OD Considere uma função de produção com apenas dois insumos e que esses insumos 
sejam substitutos perfeitos. Esta função de produção é compatível tanto com retornos 
constantes, quanto com retornos crescentes ou com retornos decrescentes de escala. 

Q Uma firma opera com duas plantas cujos custos são c,(y,)) = Y2 + 45 e cy) = 
3y,? + 20, respectivamente. y, e y, são as quantidades produzidas. Se y, + y, = 12,a 
produção da segunda planta, y,, será igual a 3. 

& | Afunção de custo de curto prazo de uma firma é c(y) = 3/4170 para y>0 e c(0) = 6, 
em que y é a quantidade produzida. O custo quase fixo da firma é igual a 10. 

& O custo total de uma firma é expresso por: 4 yº + 100y + 100 (y é a quantidade). Caso 
Y = 25 unidades, o custo variável médio será 200. 
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Resolução: 


(0) Falso. 

O conjunto de pontos em que ocorrem quebras nas isoquantas é definido 
por:3x,=2x, +X,=>>X, =X, O que não é o caso do ponto (x, x,) = (20,40), pois 
não é um ponto que está no vértice. 


Para desenhar o gráfico é necessário fazer o mínimo entre as duas curvas 
x 


E, 


abaixo: 
Se Q=10(3X)=>X,=Q/30. 
Se Q=10 (2X +X) > X, = Q/10- 2X. 
SeQ=30,X =1eX,=1 (vejao gráfico). 





(1) Verdadeiro. 

A função de produção do tipo AX, X,) = (X + X)', E > 0 pode apresentar 
retornos crescentes, decrescentes e constantes, dependendo do parâmetro e. 

Para verificarmos os retornos de escala, consideremos um acréscimo pro- 
porcional nos insumos: (x, Ax,). Desse modo, teremos: 

Tx, dx) = (Ux + Axe = Atx + x) = 1 fx + x). 


Se e e (0, 1), então a função de produção apresenta retornos decrescentes 
de escala. 

Se e = 1, então a função de produção apresenta retornos constantes de 
escala. 

Se e > 1, então a função de produção apresenta retornos crescentes de 
escala. 


(2) Verdadeiro. 

Uma firma, que opera com duas plantas, minimizará o seu CT =CT +CT, 
resolvendo o seguinte problema: 

Min, CT =c0)+60,). 

Sujeito a y, + y, = 12. 


Resolvendo por Lagrange teremos: L = [y2+45+3y?+20] +1[12-y -y,). 
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Das duas primeiras CPO, teremos que: c (y) = c, (y,). Assim, a sua pro- 
dução ótima em cada fábrica requererá que o custo marginal de produção em 
cada uma seja o mesmo, isto é, que c (y ) =c, (y)). Usando as funções dadas no 
problema, teremos que: y = 3y.. 

Da última CPO (da restrição), teremos y + y,= 12. 

Com estas duas equações, e porque há duas incógnitas, o sistema é deter- 
minado. À conclusão é que y =9ey, =3. 

Ver item 4, questão 4, da prova da ANPEC de 2003. 


(3) Falso. 
Sabendo-se que a função custo de curto prazo é iguala: c(y) =3y + 10,y >0. 
Se c(0) = 6, isto implica que quando y > 0 o custo quase fixo é igual a 10 — 6 = 4. 
Ver item 3, questão 4, da prova da ANPEC de 2003. 


(4) Verdadeiro. 
Dado o custo total da firma: CT' = 4)? + 100y +100. 
Temos que o custo variável será: CV = 4yº + 100y. 


Cv 
E, portanto, o custo variável médio será: CVMe = —— = 4y+100. 
x 


Avaliando o CVMe, quando y = 25, teremos CVMe (25) = 200. 
Ver item (0), questão 4, da prova da Anpec de 2003. 


Questão 4 


As vendas de ingressos para os jogos de um time de futebol dependem do número de 
vitórias do time por temporada e do preço dos ingressos. Em outras palavras, a função 
demanda pelos ingressos é dada por q = N(20 — p), em que p é o preço dos ingressos, q é 
a quantidade de ingressos (em milhares) e N é a proporção de jogos ganhos. O time pode 
aumentar N se investir C reais (em milhares) na contratação de novos talentos. Neste 
caso, tem-se que N = 0,7 E Assuma que o custo marginal de vender um ingresso seja 
zero. São corretas as afirmativas: 

O preço dos ingressos que maximiza os lucros da firma é 10. 

O valor do investimento em jogadores, C, que maximiza os lucros é 5 (em milhares). 
O lucro máximo da firma é 60 (em milhares). 

A receita total no ponto de ótimo é 60 (em milhares). 

A proporção ótima de vitórias é 0,5. 


SOVOO 
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Resolução: 


O problema de maximização de lucros da firma é determinar o preço do 
ingresso (p) e a quantia a investir na contratação de talentos (c). A função lucro 








é dada por: i 
Max = pIN(20- p)]-C = p|[07 zo 9) c 
E 2/07 3 [07 Jp=0=>20-2p=0=p=10 
dp c c 
E O, =0> C? = (20 - p)p. Usando o fato de que p = 10, te- 


mos que: c = 10. 


Os demais resultados seguem: 


N= [07 — +) = (0,6 (proporções de vitórias); 


q = [N(20 — p)] = 6 (unidades demandadas de ingressos, em milhares); 
RT = p.q = 10.6 = 60 (receita total); 
t=RT-CT=60-10=50 (lucro total). 


(0) Verdadeiro. P = 10. 
(1) Falso. C = 10 

(2) Falso. x = 50. 

(3) Verdadeiro. RT = 60. 
(4) Falso. N = 0,6. 


PROVA DE 2005 


Questão 4 
Suponha que uma firma tenha a função de produção f(x, X,, X,) = X, + 42x, + X,, que os 
preços dos fatores sejam w, = 10, w, = W, = 4, respectivamente, e que o nível almejado 
de produto seja y = 24. Se o objetivo da firma for minimizar custos: 

Utilizará uma quantidade positiva do fator 1, isto é, x, > 0. 

A quantidade ótima do fator 3 é zero, ou seja, x, = 0. 

Utilizara 18 unidades do fator 2, isto é, x, = 18. 

O custo mínimo será 72. 

No ponto de escolha ótima (das quantidades dos fatores) o produto marginal de x, é 2. 


SODOO 


ELSEVIER Capítulo3 | Teoria da Firma 





IO 





Resolução: 


Para resolver o problema da firma é necessário minimizar o custo sujeito 
aQ=x +4/2x,+%;: 


— 1 
Min(w x, +w,x, +w;x,;)) + AQ — x, — 4(2.x, + 2,2] 


Este problema, envolvendo três variáveis, pode ser resolvido por Kuhn- 
Tucker,! mas é muito trabalhoso e inexequível para uma questão de concurso, 
que tem tempo limitado, não fosse pela análise que se pode fazer de uma fun- 
ção substituto perfeito. 

Observamos que, pelos dados do problema, w, = w, = 4, isto é, que os pre- 
ços dos insumos x, e x, são iguais. Mas, pela função de produção, o insumo x, 
é mais produtivo que o insumo x,. Então, se a firma quer minimizar custo, ela 
optará por não utilizar o insumo x,. Isto é: x = 0. 

Assim, excluímos do problema o fato de ter três variáveis e resolvemos por 
Kuhn-Tucker com duas variáveis, apresentando uma função quase linear na 
sua restrição tecnológica. 

Ou seja: 

Min(10x, +4x,)+4[24-x —4,/2x,]+ 1x, + 1X, 


Condição de primeira ordem (CPO): 


do ET pa, 


dx, 


1 
q) S=0=4- 11x)! 141, =054-L 240,50 
2 (2x)? 
(3) 65=0=24=5,+4 2X 
(4) mx, =0 
(5) 1x, = O 





! Kuhn Tucker é uma generalização do método dos multiplicadores de Lagrange, em que se admite soluções de canto. 
Para mais informações, ver SIMON e BLUME. Capítulo 21, item 21.5, 1994, p. 532. 

2 De forma geral, se os preços dos fatores fossem diferentes, teríamos que analisar a inclinação da isoquanta: x - 3 = 
y-— 2x - 2, que no caso apresenta TMgST = 2, e compará-la com a inclinação do isocusto, que é o preço relativo Mo, 


Como TMgsST > a » O empresário escolherá tudo de X, e nada de X,. * 
w 


3 
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(A) Solução interior: 
x>0>4 =0 
x,>0>u,=0 


De (1), 10=4 


De (2) 4 e =0 
(2x,) 


1 
De (1) em (2): (2x,/= 10=2w;=100=:8,=50 
Em (3):24=x, +4,/2x, => 24= x, +44100 => x, =16 
CT, = (10.16) + (4.50) + (4.0) = 316 


(B) Solução de canto I: 
H4>0>x,>0 
H4,=0>x>0 

Vê 


De (3),24=0+4,/2x, >6=(2x,)'> x, =18> x, =x,=0 


CT,=(10.0)+(4.18)+(4.0) = 72 


(C) Solução de canto II: 
H=0>x>0 
4,>0>x,=0 


De(3),24=x >x, =x, =0 
CT,=(10.24)+(4.0) + (4.0) = 240 


(0) Falso. 


Dentre as três soluções acima, aquela que minimiza o custo total da firma 
é a solução de canto I (B), com CT = 72. 
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(1) Verdadeiro. 


Como já foi mencionado logo no início da resolução deste exercício: x, = 0. 


(2) Verdadeiro. 


Veja a solução de canto I acima: x, = 18. 


(3) Verdadeiro. 
Veja a solução de canto Iacima: CT =72. 





(4) Falso. 
1 
De Q=x,+4(2x, = PMg, Ee 25 PMg, =— 
"dy, 20x) ? (0x)4 
4 42 





Se x, = 18, então, PMg,. = 2=-= 
[oas]" 63 


Questão 5 

Com respeito à teoria da produção, avalie as afirmativas: 

(O) Uma função de produção caracterizada por rendimentos marginais decrescentes dos 
fatores capital e trabalho não pode apresentar retornos crescentes de escala. 

(O Uma função de produção de proporções fixas apresenta retornos constantes de escala. 

& Da mesma forma que para as funções de utilidade, operar transformações monotôni- 
cas crescentes nas funções de produção não altera os resultados da análise. 

& A convexidade das isoquantas implica que a Taxa Marginal de Substituição Técnica 
entre os bens seja decrescente. 

& Considere que para um baixo nível de utilização de um fator variável, seu produto mar- 
ginal seja positivo e crescente. Se a partir de um certo ponto este fator apresentar 
produto marginal positivo e decrescente, então, a partir deste mesmo ponto, o produto 
médio do fator também será decrescente. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Os retornos de escala dizem respeito ao que acontece com a produção 
quando todos os insumos variam numa mesma proporção. É, assim, um con- 
ceito de longo prazo. Por outro lado, o rendimento marginal decrescente des- 
creve o que acontece com a produção (que diminui) em resposta a um aumento 


H2 
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da utilização de apenas um dos insumos, mantendo-se todos os demais fixos. É, 
portanto, um conceito de curto prazo. 

Como são conceitos diferentes, uma função pode apresentar retornos 
crescentes de escala e rendimentos marginais decrescentes ao mesmo tempo. 


Por exemplo: Seja a função de produção fl, x,) = x,“1x,'A. 
Como a soma dos expoentes é maior do que um (6/4 > 1), a função apre- 
senta retornos crescentes de escala. 


Ee outro lado, o produto marginal do insumo i, que é dado por: 
PMg, = 2A, x4 i=1,2;j £i é descrente, pois a derivada do PMgi com relação 


ao insumo i é negativa, ou seja: 


PM : E 3 
ia Sl x <Oi=12j*1. 
Ox. 16 , 


1 


Ver item 1, questão 3, da prova da ANPEC de 2003. 
Q 








Rendimentos 
Marginais decrescentes 


(1) Falso. 
Uma função de produção do tipo Q = [MinfaK,bLHº é de proporções 
fixas, mas não apresenta, necessariamente, retornos constantes de escala, como 


estamos acostumados a ver a tradicional função de produção Leontief, que tem 
o formato: Q = Min(aK,bL). 


» 
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No caso geral, os rendimentos podem ser crescentes, decrescentes ou 
constantes, dependendo do parâmetro a, como podemos perceber abaixo: 


Q = (tKtL) = [Minfta(tK),b(tL)H]º = tLMintaK,bL)]º = t"Q(K,L) 


(2) Falso. 

A Teoria do Consumidor, embora tenha muitas semelhanças, difere da 
Teoria da Firma em alguns pontos. Um deles diz respeito ao valor da curva 
de indiferença e ao da isoquanta. Na Teoria do Consumidor, que tem como 
base a teoria ordinal, não importa o valor em si das curvas de indiferenças, 
mas a ordem com que elas estão dispostas e o fato desta ordem ser preser- 
vada por uma transformação monotônica crescente. Já na Teoria da Firma, 
que tem como base a teoria cardinal, a quantidade produzida é relevante. 
Cada isoquanta mede, portanto, uma determinada quantidade de produção. 
Assim, uma transformação monotônica crescente, como pergunta a questão 
em tela, não preserva o valor de quanto uma empresa está produzindo. Por 
isso, a questão é Falsa. 

Ver item 0, questão 5, da prova da ANPEC de 2008. 


(3) Anulada. 

A questão seria verdadeira se na frase estivesse explícita a palavra estrita, 
pois uma função de produção bem-comportada, como por exemplo a Cobb- 
Douglas, apresenta convexidade estrita. Isso significa que a média ponderada 
de duas cestas de insumos é estritamente preferida às duas cestas extremas. 
Neste caso, a Taxa marginal de Substituição técnica (inclinação da isoquanta) 
é decrescente, ou seja, quanto mais temos de um insumo, menos propensos 
estamos em abrir mão deste em troca do outro insumo (não bens). 

A questão seria falsa da forma como está escrita, pois neste caso, como não 
está escrita a palavra estrita, haveria o contraexemplo da função de produção do 
tipo substitutos perfeitos, que é convexa, mas não estritamente convexa. Neste 
caso, a TMgST entre os insumos (não bens, como aponta a questão) é constante. 


(4) Falso. 

O contraexemplo é dado com uma função de produção cúbica. Quando 
esta muda de concavidade, atingindo o máximo da PMg, e passando a crescer 
a taxas decrescentes, até onde a função de produção apresenta a sua maior tan- 
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gente se partirmos do eixo, o Pmg é decrescente, a Pme é crescente e PMg > 
PMe. (Veja o gráfico no item (0) 


PROVA DE 2006 


Questão 3 


Com respeito à Teoria da Produção, avalie as afirmativas: 

O Afunção de produção Q(x,y) = xºº y!2 tem rendimentos crescentes de escala e os dois 
fatores, x e y, estão sujeitos à lei dos rendimentos marginais decrescentes. 

O A função de produção 0(x,y) = mintx,4y), em que os preços dos fatores são fixos e 
estritamente positivos, apresenta um único caminho de expansão. 


& Seafunção de produção for Q(x,y) = xº2 yºº, se o orçamento para produção for limita- 
doemil0esep, =5€ p= 10, então no ponto ótimo de produção ter-se-á: as : 


& Se a função de produção for Q(x,y) = xº2 yº3, então o produto marginal será sempre 
superior ao produto médio para qualquer nível não nulo de emprego do fator variável. 


& Se a função de produção for Q(x,y) =x + 4y +2e sep = 5ep, = 10, para produzir 
102 unidades a firma utilizará zero unidade de x e 25 unidades de y. 


Resolução: 
(0) Falso. 

A função de produção Q(x,y) = x” y? tem rendimentos crescentes de es- 
cala, pois a soma de seus expoentes é maior que 1, isto é,0,3 + 1,2 =1,5>1. 
Mas apenas o fator x está sujeito à lei dos rendimentos marginais decrescentes, 


uma vez que, se derivarmos a PMg ea PMg, para sabermos a inclinação destas 





curvas, obteremos o <0, mas a > 0, como podemos ver nos cál- 
ni is 
culos abaixo: 
2 
a 0,34 9 = da Q =(-0,7)0,3x""y»? <0=> Apresenta retornos 
dx dx 
marginais decrescente para o fator x. 
dQ dºQ 


Era Ig" p= RE (0,2),2xº)yº* > 0=> Não apresenta retornos 
Sl vi 


marginais decrescentes para o fator y. 
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(1) Verdadeiro. 

O caminho de expansão é o lócus dos pontos de ótimo do problema de 
minimização de custo da firma, quando se amplia a produção. Ou seja, assu- 
mindo como fixos os preços dos insumos, a curva mostra como os insumos 
variam quando a produção aumenta. O caminho de expansão é uma reta para 
as funções homogêneas, como é o caso das funções de elasticidade de substi- 
tuição constante (CES). 


Para a função Q(x,y) = minf(x, 4y), seu caminho de expansão é derivado 


1 
da seguinte igualdade: x = 4y, onde ) = Fi é a reta do caminho de expansão. 


A CE 


” 





9 O 


(2) Verdadeiro. 
O problema dual da firma é: maximizar a função de produção Q(x,y) = xº? 
y*º sujeita à CT = 100. Sabe-se que p, = 5 e p, = 10, logo, em equilíbrio, teremos: 
PM, P os aa 4 
Br Pr 02x y Eq; é 


PMe, P 034y* ao x 4 73 
(3) Falso. 

A função de produção Q(x,y) = xº2 yºº tem rendimentos decrescentes de 
escala, pois 0,2 + 0,3 = 0,5 < 1. Logo, a função de produção é côncava, onde se 
observa PMe > PMg para um dado L. 
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Iá PMg, 


(4) Verdadeiro. 


Na função de produção Q(x,y) = x + 4y + 2 os insumos são substitutos 


perfeitos, e podemos reescrevê-la como sendo Q(x,y) -2 =x +4y=> y=25- x 


e notar que a TMgST = 1/4. 


Por outro lado, notemos que a relação de preços é tal que: aa 5 ds Assim, O 
E. BM 
empresário, para produzir 102 unidades de produto, escolherá: x =0=>y' = 25. 


y 





Isocusto 


Isoquanta 


-á 


Questão 4 


Com respeito à teoria dos custos, avalie as afirmativas: 

(O Otrecho decrescente da curva de custo marginal está associado à existência de rendi- 
mentos marginais crescentes do fator variável. 

(O No curto prazo, para o nível de produção q, a integral da função de custo marginal de O 
a q, de uma firma, indica o valor do custo variável total da produção de q unidades. 

&  Aexistência de uma curva de aprendizagem significa que a quantidade de fatores requeridos 
por unidade de produto declina em função do aumento de produção acumulada da empresa. 

& Dada a quantidade produzida, se a elasticidade do custo em relação à produção for 
maior que a unidade, na margem, um aumento de produção reduzirá o custo médio. 

(O No monopólio natural, o custo marginal é superior ao custo médio e o custo médio é 
declinante em toda a amplitude relevante de produção. 
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Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
w 
Pela dualidade entre as duas curvas, CMg = E podemos dizer que a 
resposta está correta. 8 


Custo Q 
cr 











Q L 
CMg 
CMe w 
CMg) = 
á PMe? 
Q L 
: P 
l i Mg q: ii 
IMG q : a 
dO : 
(1) Verdadeiro. 


O custo total da empresa pode ser escrito como a soma dos custos fixos e 
dos custos variáveis: CT(Q) = CF+ CV(Q). 


No curto prazo (CP), o capital é fixo (K), logo, a função de custo mar- 


ginal de CP é dada pela derivada do custo total de CP em relação a Q: 
o ad 
CTop(K) > do. = CMg. 


Logo, a integral da parte de baixo da curva de custo marginal representa, 
justamente, os custos variáveis da firma, isto é: 


Q 
fcmg=cv 
0 


— T 
Exemplo: CT. (K) > o = CMg = 20 


IB 
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Q E 
Jcmg =cv =[50*, =-0"=Q'=CV 
0 0 


CMg 
CMg 


(2) Verdadeiro. 

De acordo com Pindick & Rubinfeld, Capítulo 7, item 7.6, o custo mé- 
dio de produção (CMe) pode apresentar uma redução no decorrer do tempo, 
caso os trabalhadores de uma empresa aprendam como produzir com mais 
eficiência (learning by doing). Portanto, o CMe é uma função decrescente da 
produção. Neste caso, observa-se uma queda nas horas trabalhadas destes fun- 
cionários para produzir uma unidade do produto (PMe aumenta) à medida 
que a produção acumulada aumenta. 

No gráfico abaixo, o deslocamento de A para C indica o aprendizado dos 
funcionários da empresa. Já o deslocamento de A para B indica as economias 








de escala. 
CMe 
(3) Falso. 
ACT 
A elasticidade do custo em relação à produção é dada por 0 = NO Rea 
o 


9 > 1 significa que se houver um aumento percentual de 10% na produção, o 
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(7) 








aumento percentual dos custos totais é maior. Isso posto, estamos diante de 
uma situação em que a curva de CT cresce a taxas crescentes. Assim, um au- 
mento na produção, aumenta o CMe. 


dCT Q  CMg 
dQ CT CMe 
Se O > 1 => CMg > CMe 
Se O < 1 => CMg < CMe 
Se O = 1 => CMg = CMe 





Repare que O = 


Custo 


(4) Falso. 

Uma firma em monopólio natural tem seu ponto de maximização de lucro 
na parte decrescente da sua curva de custo médio. Isso porque os custos fixos 
são tão elevados que a curva de custo demora a chegar ao nível de escala míni- 
ma de eficiência (ponto de mínimo da curva de CMe). Por isso, a demanda de 
mercado corta esta curva na parte que ela ainda é decrescente. Estas empresas 
têm economias de escala. Dessa forma, a curva de CMg é inferior à curva de 
CMe. 


Custo 
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PROVA DE 2007 


Questão 4 
Com relação à teoria da produção, julgue as proposições: 
O Nafunção de produção f(2,25) = Zn os retornos de escala são constantes. 
O Na função de produção f(2,22) = In(Z,) + In(z,), sendo w, e w, os preços dos fatores 


e y a produção, a demanda condicional do fator z, é Jw1/Ww» exp(Y/2). 

2 A uma função de produção homogênea de grau a, tal que a > 1, corresponderá uma 
curva de custo médio decrescente. 

& Supondo uma função de produção Cobb-Douglas, pode-se afirmar que, no ponto de 
custo mínimo de produção, a curva de isocusto é tangente à isoquanta. 

& Dados os preços dos fatores w, = 3e w, = 1 e a função de produção f(Z,,Z2) = dizia, 
no ponto de custo mínimo igual a 16, a produção será igual a 4. 


Resolução: 
(0) Falso. 

Os rendimentos de escala descrevem o que acontece com o produto quan- 
do se aumenta todos os insumos na mesma proporção. Para analisar o grau de 
homogeneidade da função de produção, podemos multiplicar todos os insu- 
mos por t, para todo t > 0. 

5 
flzvtzo)= (PzN tzo)= Pta) elo) Para t>1, como o grau de 
té 5/2 > 1, então, esta função de produção apresenta retornos crescentes de 
escala. 


(1) Falso. 


A Taxa marginal de Substituição técnica (TMgST) da função de produção 


fz) = In(z) + In(z,) é dada por: TMgST = EL = 
Z, 1 
Em equilíbrio ER gd >z, = Cia = (1). 
1 W, 2 


Substituindo (1) na função de produção, obtemos a demanda condicional 
do fator 1: 
y = f(z,(z)),2)) = In(z,) enfia, > y= n[] 2 = da çãa 
w ! w 


2 2 1 
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(2) Verdadeiro. 

A função de produção Cobb-Douglas Q = K“L” é um exemplo de função 
de produção homogênea de grau a + 5. 

Sea + B>1,a função apresenta rendimentos crescentes de escala. Por 
dualidade entre as funções de produção e de custo, à medida que a quantidade 
produzida aumenta, o custo médio cai, isto é, quando há rendimentos crescen- 
tes na função de produção, há economias de escala na função custo. 


(3) Verdadeiro. 
Para uma função estritamente convexa, como é o caso da Cobb-Douglas, no 


ponto de custo mínimo de produção, a curva de isocusto é tangente à isoquanta. 
K 


(4) Verdadeiro. 


Sejam os dados do problema: f(zpz2) =/ziz» w, = 3 e w, = 1. Pela condi- 
ção de primeira ordem, sabe-se que a razão das produtividades marginais entre 
Z, e Z, se igualam à relação de seus custos, W e W., da seguinte forma: 








PM, 
TMBST, 4 = np = A 
di: PMg,. w, 
va 
PME wo qi tafá 32 
TMgST, e = DIS =3502-3524=2 
PME. w LA ZA É 
4 1 2 


Desta última relação, substitua Z, por Z, na função custo total, da seguinte 
forma: 

CT=wz,+wz,> 16=3z,+1z, 

>z, =4 

>z =4 


[4 
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Uma vez de posse das quantidades ótimas de insumos, substitua estes va- 
lores na função de produção dada no problema e encontre o nível ótimo de 
produção: 


Ff(zpz>) E da md Q = [4] =4 


Questão 5 

Julgue as proposições: 

O A função de produção ESC (Elasticidade de Substituição Constante), definida como 
Q=aA[6Kº+(1-ol"]"(comA>0;0<ó<h1;,p > 1), tende a uma Cobb- 
-Douglas quando p tende a zero. 

(O Um caminho de expansão linear é característica da função de produção Cobb-Douglas 
apenas se a soma de seus expoentes for igual a 1. 

Q& | Afunção de produção ESC (elasticidade de substituição constante), definida como Q = 
Al6Ke + (1-9 (comA>0;0<6<1;p>-1eV> 0) apresenta retornos 
constantes de escala. 

& Afunção Cobb-Douglas tem as seguintes propriedades: é homogênea, sendo o grau de 
homogeneidade dado pela soma dos expoentes; e suas isoquantas são negativamente 
inclinadas e estritamente convexas para valores positivos dos fatores K (capital) e L 
(trabalho). 

& Afunção Cobb-Douglas satisfaz o Teorema de Euler, que afirma que (K x PMgK) + 
(L x PMgL) = Q, em que PMgK é a produtividade marginal do capital, PMgL é a pro- 
dutividade marginal do trabalho, K é a quantidade de capital aplicada à produção, L é a 
quantidade de trabalho aplicada à produção e Q é a quantidade produzida. 


Resolução: 


Uma função de produção CES (Elasticidade de Substituição Constante), 


” 


pode ser apresentada, de forma geral, no seguinte formato > Q = [a, kº+a,L” 
. Em equilíbrio, a Taxa Marginal de Substituição Técnica é igual à razão entre 
PMB. My 


I-p 
K 
as produtividades marginais dos fatores, ou seja, TMgST = = : 
PMg, al 





2 


Para encontrar a elasticidade de substituição entre os fatores, o, podemos 
tirar o Ln da equação acima e derivarmos da seguinte forma: 
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InTMgT = n[& fra pn(E] 
a, L 
In (É) e In TMgT — E (O ] 
L (1=9) I-p la, 


(E 


“dnTMgT 1-p 








(0) Verdadeiro. 


Pela fórmula o = NA, quando p= 0, o= 1 ea função de produção CES 


têm o comportamento de uma função de produção Cobb-Douglas. 


(1) Falso. 

O caminho de expansão é o lócus de equilíbrio do problema de minimiza- 
ção de custo da firma, quando se amplia a produção. Ou seja, assumindo como 
fixos os preços dos insumos, a curva mostra como os insumos variam quando 
a produção aumenta. O caminho de expansão é uma reta para as funções ho- 
mogêneas, como é o caso das funções de elasticidade de substituição constante 
(CES). Como a função Cobb-Douglas é um caso particular da função da CES, a 
curva de expansão será uma reta independentemente da soma de expoentes oe 
B(Q = KºLº). Portanto, não é apenas quando a + 8 = 1, como questiona o item. 


K 
CE 


(2) Falso. 
O formato geral da CES é F(K,L) = A[aK” + bi?” onde A>0,0<1,0% 
0, g> 0, apresenta: 
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m Rendimentos constantes de escala quando e = 1. 
m Rendimentos crescentes de escala quando & > 1. 


m Rendimentos decrescentes de escala quando e< 1. 


A letra “V”, expressa na equação CES dada no enunciado, é a variável que 
expressa os rendimentos de escala. Se V é maior que zero, a função pode apre- 
sentar qualquer tipo de rendimento. Portanto, nada pode ser afirmado. 


(3) Verdadeiro. 

Q = KºLº é uma função homogênea de grau (o + 8). Além disso, é uma 
função bem-comportada, que gera isoquantas negativamente inclinadas e es- 
tritamente convexas para valores positivos dos fatores K (capital) e L (traba- 
lho), pois a TMgST é decrescente. 


(4) Falso. 

De acordo com o Teorema de Euler “se uma função f(x, x,..., x.) é uma 
função homogênea de grau M, isto é, sefltxptx, ..,tx)= fx, x..ox)Vt>0, 
então pode-ser escrever fx, + fx... +fx =Mfx,X, sx)”. 


Adaptando a questão, temos x, = K, f, = a = PMo MEL Ejs a = PMg ,. 
X X 


it ih 
Assim: KPMg. + LPMg = (a + BIHKL). A afirmação só estaria correta, 
portanto, no caso particular em que (o + 8) = 1, que é o caso de haver retornos 
constantes de escala. Assim, a questão é Falsa. 


PROVA DE 2008 


Questão 5 
Considere a tecnologia representada pela função de produção f (K, L) = (Gi ey? , 
em que p>-1 e K,L > 0. Julgue as afirmações: 

Essa tecnologia é também representada pela função F(K, L) = log[f(k,/)] + 35. 

Essa tecnologia possui retornos constantes de escala. 

p denota a elasticidade de substituição. 

Se p tende para infinito, então f (K, L) tende para uma função de produção Cobb-Douglas. 

Se p tende para zero, então f (K, L) tende para uma função de produção Leontief, ou de 

proporções fixas. 


SO 
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Resolução: 


(0) Falso. 

A Teoria do Consumidor, embora tenha muitas semelhanças, difere da 
Teoria da Firma em alguns pontos. Um deles diz respeito ao valor da curva 
de indiferença e ao da isoquanta. Na Teoria do Consumidor, que tem como 
base a teoria ordinal, não importa o valor em si das curvas de indiferenças, 
mas a ordem com que elas estão dispostas e o fato desta ordem ser preser- 
vada por uma transformação monotônica crescente. Já na Teoria da Firma, 
que tem como base a teoria cardinal, a quantidade produzida é relevante. 
Cada isoquanta mede, portanto, uma determinada quantidade de produção. 
Assim, uma transformação monotônica crescente, como pergunta a questão 
em tela, não preserva o valor de quanto uma empresa está produzindo. Por 
isso, a questão é falsa. 

Esta questão é para testar se o aluno compreendeu esta importante dife- 
rença entre as ditas teorias. 

Ver item (2), questão 5, da prova da ANPEC de 2005. 


(1) Verdadeiro. 


A função de produção de CES (elasticidade de substituição constante) 
pode ser apresentada no seguinte formato genérico: F(K,L) = A[aK” +bIº? / á 
onde A>0,0<1,0*0,8>0.ÀÁsvezes a=Seb=(1- 8), que se refere a 
uma distribuição de pesos para indicar a significância relativa dos fatores de 
produção. 

A função CES apresenta: 

m Rendimentos constantes de escala, quando E = 1. 

m Rendimentos crescentes de escala, quando c >1. 


m Rendimentos decrescentes de escala, quando e< 1. 


Como a função desta questão apresenta £ = 1, então a função apresenta 
rendimentos constantes de escala. 
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(2) Falso. 


Em equilíbrio, a Taxa Marginal de Substituição Técnica é igual à razão entre 





PMg, a(K)” 
as produtividades marginais dos fatores, ou seja, TMgST = 81. dE) : 
PMg. blL 


Para encontrar a elasticidade de substituição entre os fatores, o, pode-se 
fazer: 


In4+ln NH = [Es nrmesr 
L L= 


K 
ain 1 


oO-—— + —  =>—— 
dinTMgST 1-p 


A função CES apresenta: 
E 9=0,0=1,a função CES converge para uma Cobb-Douglas. 


= 9=1,05%>a função CES converge para uma função substitutos 
perfeitos. 


E 9>5-0,6=0> a função CES converge para uma função comple- 
mentares perfeitos. 


Além disso: 


o= — > o denota a elasticidade de substituição, e não p. 
=p 
(3) Falso. 
Ver item (2) acima. 


(4) Falso. 
Ver item (2) acima. 


Questão 6 


De acordo com a teoria dos custos de produção, julgue as afirmações: 

O O custo de oportunidade do uso de um recurso econômico no longo prazo não precisa 
ser igual ao custo de oportunidade de seu uso no curto prazo. 

O Custo de oportunidade é um conceito absoluto, e não relativo. 
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2 Sea função de produção de uma firma é f (K, L) = K + L, em que K é capital e L tra- 
balho eser > 0ew > 0 são, respectivamente, o custo de oportunidade do capital e 
do trabalho, então a função custo é c(r, w, q) = q minfr, w>. 

& Sea função de produção de uma firma é f (K, L) = mintK, L), em que K é capital e L 
trabalho e se o custo de oportunidade do capital é r > 0 e o do trabalho é w > 0, então 
o custo marginal de cada unidade de produto é r + w. 

& Se a função custo de uma empresa é C(q,, 9,), em que q, é a quantidade produzida de 
x6g, é a quantidade produzida de y e se 0(10,100) = 220, (0,100) = 160 e C(10,0) 
= 70, então a empresa não usufrui de economias de escopo ao produzir 10 unidades 
de x e 100 unidades de y. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

O custo de oportunidade da firma, no caso de Teoria da Firma, é medido 
pela Taxa Marginal de Substituição Técnica entre os insumos, TMgST ,,. Isto 
é, para o empresário aumentar a contratação de uma unidade adicional de L, 


quanto de K ele terá que abdicar? 
K 





————+ 


No curto prazo (CP), como o capital é fixo (K), 0 empresário não tem tan- 
ta mobilidade quanto no longo prazo (LP), quando todos os insumos podem 
variar. Assim, o custo de oportunidade de CP, além de não precisar ser igual ao 
de longo prazo (como afirma a questão), em geral é maior do que o custo de 
oportunidade no LP. 


(1) Falso. 

O custo de oportunidade, por definição, é um conceito relativo. Além dis- 
so, como visto no item anterior, tal custo depende do tempo em que nos referi- 
mos: se curto ou longo prazo. 
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(2) Verdadeiro. 

HK, L) = aK + bL => substitutos perfeitos com retornos constantes de es- 
cala. Logo, a isoquanta é dada por: K = ei Assim, a Taxa Marginal de 
Substituição Técnica é dada por: TMgST = - 


Em equilíbrio, TMgST é igual à razão entre os preços dos insumos: Logo, 


temos: TMgST = ud 
r 


b w 
Como no caso desta questão —-=1=TMgST =151=—, 
a 


F 
usp fred so. e 
a 
Ok 


didi dA 


isoquanta 


L 


A curva de custo total é obtida por meio da soma dos custos da empresa 
referentes ao capital, rK, e ao trabalho, wL, isto é: CT = rK + wL. 


Q 


Q +w(0) > CT, =r— 
a 


Sew>r>DL*=05K*=+> E op de 
a a 
Q Q Q 


DEUS Rs AS er Cano 


Como a= b= 1 > CT = Q.Minfr, w) 





* De forma geral, uma função de substitutos perfeitos pode apresentar retornos constantes, crescentes ou decrescentes. 


Tudo dependerá do grau de &, se igual, maior ou entre zero e um: AK,L) = (aK+bL)s. 
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(3) Verdadeiro. 
Q = MinfakK, bL) > Solução: aK = bL 
Q=aK 
Q=bL 


ee O -wLsrk => Cr was O cof 47] 
b a a b 


Como a função de custo marginal é dada pela derivada da função custo 
total em relação a Q, então: 


= CMg= [245] 
dQ 


(4) Falso. 

Economia de escopo ocorre quando o custo de produção de uma firma 
multiproduto é menor se ela produzir os bens em conjunto do que se ela pro- 
duzi-los em separado. Em outras palavras, imagine o caso de dois bens. Há 
economia de escopo se a inequação abaixo ocorrer: 


CT(g, 4) <CT(q) + CI(g) 


No caso dos valores desta questão, o custo total da produção conjunto é 
dado por: CT(g,, q) = 220. Já os custos de produção de cada bem são de: CT(g ) 
= 160 e CT(q,) = 70. 

Como 160 + 70 = 230 > 220, há economia de escopo na produção de x 
ey. 

Para medir o grau da economia de escopo (GES), faça o seguinte cál- 
culo: 

- CT(g)+CT(g,)-CT(g,,9,) 160+70-220 230-220 
E CT(q,4,) E 220 220 


GES = 0,045 


Se GES > 0, há economia de escopo e, no caso, de grau 0,045. 
Se GES < 0, não há economia de escopo. 
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PROVA DE 2009 


Questão 4 

Seja Q = ksL'-« uma função de produção Cobb-Douglas. Julgue as afirmativas a seguir: 

(O A demanda condicional pelo fator trabalho é L* = Q. 

(OD Supondo que a quantidade produzida seja de 3 unidades, a remuneração do trabalho 
igual a 7, a remuneração do capital igual a 1 e que a = 0,5, temos que a quantidade de 
trabalho demandada é igual a 3. 

& No longo prazo, a função custo associada a esta função de produção é do tipo ESC 
(Elasticidade de Substituição Constante), sendo que a elasticidade de substituição entre 
os fatores é 0,25. 

(GG Supondo os mesmos dados do item G), temos que o custo total de produção é 6 (seis). 

(& Esta função de produção, no curto prazo, supondo que o capital seja fixo, possui um 
custo marginal decrescente em relação à quantidade de capital. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Mesmo sem fazer conta alguma, já sabemos que a questão é falsa, pois 
uma função Cobb-Douglas não tem a demanda por L igual ao produto. 


Para encontrar a demanda condicional do fator trabalho, L*, é necessário 
resolver o problema da firma, qual seja: minimizar o custo total dado por CT = 
wL + rK, sujeitoa Q= KºL"*. 

k 


Seja, então, a função de Lagrange para este problema: 
L=[wL+rkK|+MQ-K'L).. 


Condições de primeira ordem são: 
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dL KY 
ade =0=r=A0[E] 
dK L 


dL F 
3)— =0> Q=K'ºD 
a Q 


Em equilíbrio, a Taxa Marginal de Substituição Técnica é igual à razão 


w (I-a)K 
entre os preços dos insumos,*ou seja, TIMgST = D Assim: >= (alt, 
Lá r 94 


Logo, podemos explicitar K em (4) e tê-lo em função de L, da seguinte 


w a , : ” 
fotma:; É = Ed Esta é a curva (reta, caminho) de expansão. 
r(I-a 


De (4) em (3): 

W (24 I-a 
= EE 
MH to, 
r(I-a) 


o 0 


[94 W 


a 


Q= 


(1) Verdadeiro. 
se= pel r=eloens - pela equação identificada no item (0) ante- 


A 
1 
(1=—) 1 


rior, temos: L* = 411 3=3. 


z 





* Vale ressaltar que, assim como na Teoria do Consumidor em que de forma geral a curva de indiferença é negativamente 
inclinada, a isoquanta é também negativamente inclinada. Assim, há livros (Walter Nicholson e Mas-Colell) que definem 
a TMgS ou a TMgST como sendo o negativo da derivada da curva. Há outros (como o Varian), no entanto, que preferem 
definir tais taxas como sendo a derivada da curva que é, portanto, negativa. Aqui estaremos utilizando a primeira defi- 


nição. 


7) 
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(2) Falso. 

De modo geral, a função de elasticidade de substituição constante (CES) 
pode ser apresentada no seguinte formato => F(K,L) = A[aK” +bIº? /”, onde 
A>0,0<1,0%0,>0,€ representa o grau da homogeneidade da função. Se 


g > 1, há rendimentos crescentes de escala. Se s < 1, há rendimentos decrescen- 
tes de escala. Se g = 1, há rendimentos constantes de escala. 
Para mostrar que a função Cobb-Douglas é um caso particular da CES, 


verifiquemos, inicialmente, que, em equilíbrio, a Taxa Marginal de Substituição 
Técnica é igual à razão entre as produtividades marginais dos fatores, ou seja: 





PM 
TMgT ="—"81. 
PM$ 
1 E 
Ea q E 
PMg, 1(arº+a,Kk”) ak” a tL 


Do) 


Por definição, a elasticidade de substituição entre os fatores o é: 


an(E) 
o L) 1 


“AdmTMgT 1-p 





Para encontrá-la, linearizemos a função da TMgST e coloquemos em fun- 
K 
ção de In E) da seguinte forma: 


inTMgT =m [e +d- p)n E) 
a L 


2 


In É) = — inTMgT e n[ di 
(1-0) I-p La 





L 
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E, agora, basta fazermos a derivada do lado esquerdo da função acima com 
relação ao Ln da TMgsST. 


Desse modo, teremos: 


an(É) 
o L) 1 


“AdnTMgT 1-p 





Quando p — 0 a elasticidade de substituição da função CES converge para 
1, que é a mesma elasticidade de substituição de uma função Cobb-Douglas. 


(3) Verdadeiro. 


Já temos do item (D, L* = 3. Para encontrar o custo total, precisamos en- 
contrar o K*, pois CT = wL*+rK*, onde CT* = (1)(3) + (1)(K*). 
De (3) em (4): 


q= | Sadr | KR + q-[ Sadr] op [Cr] a 
w 


[04 qa w aàw 





Assim, o custo total será dado por: CT = wL +rK = [(1)(3)] + [(1)(3)] = 6 


(4) Verdadeiro. 
CTo(K)=wL*+rkK, 
Como a VA 

arl-a -a -a “av l-o) E 

Q=KID* = [1º =QK/ > I*=(QK/?) = Cr wir+ 2] 

1 
dCTop 41 qa 1 


— <05KTCMg., 
dK (I-a) Eta é Scr 
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PROVA DE 2010 


Questão 6 


Uma empresa produzindo bolas de futebol possui função de produção Q = 2vKL. Suponha 
que no curto prazo a quantidade de capital é fixa em K = 100, e seja L a quantidade de 
trabalho. Responda V ou F às seguintes alternativas: 


O Afunção custo marginal de curto prazo é igual a CMg,p = ua 


em que w é a remune- 


ração do capital e L a quantidade de trabalho; A0o 
OD | Afunção custo médio de curto prazo é dada por CMeç, = em? 
& No curto prazo, a curva de custo fixo médio é decrescente; 
& Esta função de produção possui produto marginal decrescente para o trabalho; 
& Esta função de produção possui retornos constantes de escala. 
Resolução: 


O valor do capital fixo de curto prazo (CP) é 100 => K =100. Logo, substi- 
tuindo K na função deprodução, temos: Q = 2NKL > Q =24100L > Q = 20N'L. 
2 
Assim: L = e 
400 
A curva de custo total de curto prazo, CT,p(K), é obtida por meio da soma 
dos custos da empresa referentes ao capital fixo, Kr, e ao trabalho, Lw, isto é: 
Cla (K) = Kr + Lw. Esta equação representa as famílias de curvas de custos 


totais no curto prazo para K. 


o 2 
Substituindo K = 100 e L, temos: CT. (K = 100) = 7100 + vo: 
Q 
Q 
PMg, 
L 
(0) Falso. 


A função de custo marginal de CP é dada pela derivada do custo total de 
CP em relação a Q, isto é: 


dCT 2w0 wQ 
CMg » = CE cM =>" > CM =>, 
8cp do > &cp 200 &cp 200 
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(1) Verdadeiro. 


A função de custo médio de CP é dada pelo quociente entre o custo total 
de CP e Q, isto é: 








CT.o(K) + 100r wo 
CMe,p E => (Mes = 0 “200 
(2) Verdadeiro. 
A curva de custo fixo médio, a curto prazo, é dada pelo quociente entre o 
CF 100 
custo fixo (CF) e Q, isto é: CFM p =— = ia 
o OQ ” 


dCF. 
A curva de custo fixo média é decrescente se ———€ < 0. De fato, 
= ICFMçp (1001) d 





= 5 su 
do Q 
(3) Verdadeiro. 
O produto marginal para o trabalho é dado pela derivada da função de 
produção em relação a L, isto é: PMg, = S 


= 
Como Q = 20WL, temos PMg, = ce - 041 = PMg = Eus 


NA 


O produto marginal do trabalho é decrescente se a <0. De fato, 





14 
10=L 
dPMg, . 2 “> <0 
dL A L 
Q 


PMg, 


(4) Verdadeiro. 

De forma geral, dada a função de produção Cobb-Douglas Q = KºLº, a 
soma dos parâmetros a e 8 determinará se a função de produção tem rendi- 
mentos constantes, decrescentes ou crescentes de escala. 
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Se a + 8 = 1, como é o caso, a firma tem rendimentos constantes de escala. 
Assim, se, por exemplo, duplicarmos os fatores de produção K e L, a produção 
também será duplicada. Para verificarmos, notemos que a função de produção 


1/1 
da questão, Q = 2N KL, pode ser reescrita da seguinte forma: Q=2K ff Logo, 


W+ W=1. 
Se «+ B>1,a firma terá rendimentos crescentes de escala. 


Se «+ B<1,a firma terá rendimentos decrescentes de escala. 


PROVA DE 2011 


Questão 3 
Sobre a Teoria da Produção analise as alternativas abaixo: 
(O Afunção de produção que exibe retornos constantes de escala é uma função homogê- 
nea do grau O. 
(OD Suponha uma função de produção do tipo Cobb-Douglas, sendo os coeficientes téc- 
nicos a e b, tal que a+b>1. A elasticidade de substituição desta função também é 
superior à unidade. 


2 Suponha uma função de produção do tipo CES, definida da seguinte forma: 


g=fF(kl)= [k” +1? /. A elasticidade de substituição referente a essa função é defi- 


nida por: o = — 


& Suponha que r(.) é a função lucro do conjunto de produção Y e que y(.) é a correspon- 
dência de oferta associada. Suponha também que Y é fechado e satisfaz a propriedade 
do free disposal (livre descarte). Nesse contexto, segundo o Lema de Hoteling: se y(p) 
consiste de um único ponto, então r(.) é diferenciável em p e Dpz(p) = y(p). 

& | Afunção lucro atende às propriedades de ser homogênea de grau 1 em preços e con- 
vexa nos preços. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Quando ocorrem retornos constantes de escala a função é homogênea de 
grau 1. Por exemplo: Q = DºKº* > Q(AL,AK)= (AL) (AK)” =! (KL)”; 
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(1) Falso. 

Uma função de produção do tipo Cobb-Douglas, com coeficientes técni- 
cosaeb,talquea+ b> 1, pode ser escrita como f(k,1) = kl. 

A elasticidade-substituição é definida por: 


(1) 


k 
[E] aln* 
l l 


oO = — 
A|TMgST| Oln|TMgST | 
|TMgST | 





Sabemos que, no caso da Cobb-Douglas acima: TMgST = = 
a 


Que pode ser reescrito como: - = = TMgST 
k a 
Segue-se que: ns - a In | TMgST | 


Logo, isto implica que: 
o 
I 


ge = ai 
0 | TMgST | 


Que, portanto, independente dos valores dos coeficientes técnicos. 


(2) Falso. 


,, 
Considerando a função de produção f(k,1) =[k? + PP, sabemos que: 
TMgST = H 


k 
Segue-se que: In | TMgST |- (1-0) [5] 


k 
ui 1 


Logo, isto implica que: o = SmlIMgT] = E 


Ver 2009, questão 04, item 2. 
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(3) Verdadeiro. 

Se a função de produção possui rendimentos decrescentes de escala (con- 
junto fechado) e se satisfaz a proposição do livre descarte, segundo o Lema de 
Hotelling: D 7(p) = y(p), que é a função de oferta. 

O conteúdo deste item não se encontra na bibliografia exigida para o exa- 
me ANPEC. Ele pode ser encontrado, no entanto, em livros dados nas pós-gra- 
duações. Um deles é o Hal Varian, Microeconomic Analysis, Capítulo 3 (profit 
function). 


(4) Verdadeiro. 

As propriedades da função lucro são: 

i) Não decrescente nos preços dos produtos e não crescente nos preços 

dos insumos; 

ii)  Homogênea de grau 1 em p; 

ii) Convexa em p; 

iv) Contínua em p. 

O conteúdo deste item não se encontra na bibliografia exigida para o exa- 
me ANPEC. Ele pode ser encontrado, no entanto, em livros dados nas pós-gra- 
duações. Um deles é o Hal Varian, Microeconomic Analysis, Capítulo 3 (profit 
function). 


Questão 15 


Uma firma possui duas plantas com funções custos distintas. A planta 1 apresenta a se- 
guinte função custo total: C,(Y,) = A A planta 2 apresenta a seguinte função custo total: 
C(Y,) = Y,. Calcule o custo total que o produtor proprietário dessas duas plantas irá 
incorrer se decidir produzir 1,5 unidade. 


Resolução: 


O problema do produtor será: 


2 
min +», 


sa y+y,=L5 
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2 
LA + A+) 


BZ: + o 

hoy TO n=A 

DZ afj=si=A 
Õy, 


D/,-0)+), =1,5 (2) 


(1) em MD)>1+y,=15>7,=0,5 


Mt) 


2 
Logo, o custo total dado por: UA +y=h+h=1 


PROVA DE 2012 


Questão 04 

No que se refere à teoria da produção, avalie a validade das seguintes afirmações: 

O Sea função de produção de uma empresa é dada por F (L, K) = L+N'LK, então a 
empresa opera com rendimentos de escala decrescentes. 

(OD Se uma empresa opera com economias de escala, então seu custo médio e decrescen- 
te é maior que seu custo marginal. 

O Sea função de produção de uma firma é dada por F (L, K) = L/K e os mercados 
de fatores são competitivos, então a mesma opera com custos marginais decres- 
centes. 

& Uma função de produção Cobb-Douglas apresenta uma Elasticidade-Substituição de 
Fatores decrescente. 

& Uma empresa cuja função custo total e dada por CT(Q) = 5Q + 7 opera com econo- 
mias de escala. 


Resolução: 
(0) Falso. 

Para verificar se há rendimentos decrescentes, constantes ou crescentes, 
basta multiplicar por um À cada termo da função. Se À for elevado a 1, é porque 
a função apresenta rendimentos constantes de escala. Tomando a função do 
enunciado e fazendo o procedimento ora exposto, nota-se que pode-se colocar 
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o À em evidência, o que mostra que esta não é uma função com rendimentos 
de escala decrescentes, mas constantes. 


F(AL,AK)=AL+VALAK 
F(AL,AK)=AL+ANLK 

f(ALAK)=A(LAVIK ) 
FAL IK) =A f(L K) 








(1) Verdadeiro. 
O enunciado diz respeito a uma propriedade da função custo. 
o = qLCme- Cme | . Se ao <0 (parte decrescente da curva de Cme), 


tem-se que: Cme > Cmg. 


(2) Verdadeiro. 

A função de produção dada neste item apresenta retornos crescentes de 
escala, uma vez que, fazendo o procedimento apresentado no item (0) acima, 
tem-se À = 3/2 > 1. Pela dualidade entre as funções de produção e custo, sabe- 
-se, portanto, que a empresa opera com economias de escala. Mas ainda, sabe- 
-se que a função em questão é uma Cobb-Douglas. Portanto, a curva de custo 
médio é sempre decrescente e, consequentemente, a curva de custo marginal 
também será decrescente. 


(3) Falso. 


Por definição, a elasticidade de substituição de uma função de produção 
do tipo Cobb-Douglas é constante. 


(4) Verdadeiro. 


7 ; , 
Uma vez que Cme =5 + —, o Cme é sempre decrescente com respeito a Q. 


Assim, a empresa opera com economias de escala. 
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Questão 06 


Sobre a Teoria da Produção analise as afirmativas abaixo: 

O Se uma firma apresenta função de produção dada por f (2) = z, + Z,, em que z, e Z, 
são, respectivamente, a quantidade utilizada do insumo 1 e 2, então a função custo será 
dada por C(w, q) = mintw,, W,).q, em que w, e W, são, respectivamente, os preços do 
insumo 1 e 2, e q é a quantidade produzida. 

(OD A função de produção indica a menor quantidade de produto que pode ser obtida a 
partir de determinada quantidade de insumos. 

& Se uma firma apresenta tecnologia de produção com rendimentos constantes de 
escala, então ela não poderá apresentar produto marginal decrescente para cada fator. 

& Se uma empresa apresenta tecnologia de produção representada por uma função Cobb- 
-Douglas, f (X,,X,) = Xº, xº,, sendo a e b parâmetros, então ela apresentará rendimentos 
constantes de escala. 

 Nafunção de produção f (7) = mintz,, z,), a demanda condicional do fator z, será igual 
à demanda condicional do fator z,. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Se a função de produção é do tipo substituto perfeito, a função custo é do 
tipo complementar perfeito. E vice-versa. Para ver isto, basta resolver o proble- 
ma primário da firma (minimização da função custo, dada uma determinada 
produção) e, depois que encontrar as demandas ótimas pelos insumos, substi- 
tuí-las na função custo. 


(1) Falso. 

A função de produção é a fronteira do conjunto de possibilidades de pro- 
dução, logo, indica a MAIOR quantidade de produto que pode ser obtida a 
partir de determinada quantidade de insumo. 


(2) Falso. 

São dois conceitos diferentes e recorrentes nas provas da ANPEC. Um 
conceito (rendimentos de escala) diz respeito ao longo prazo, onde todos os 
insumos variam. O outro (produto marginal decrescente), concerne ao curto 
prazo. 

Para observar que a resposta é falsa, basta tomar uma função Cobb-Dou- 
glas com parâmetros a e (1-c.). Como a soma destes parâmetros é um, então 
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há rendimentos constantes. Se fosse positiva, maior do que um, seria crescente, 
e se fosse positiva, menor do que um, seria decrescente. Encontre a Pmg e faça 

g dPm S : 
derivada da Pmg com relação à L. Note que e =o(a-1)KVºL<0, que é 


o conceito da produtividade marginal decrescente. 


(3) Falso. 

Como dito no item anterior, se a soma destes parâmetros é um, então os 
rendimentos são constantes. Se fosse positiva, maior do que um, seria crescente, 
e se fosse positiva, menor do que um, seria decrescente. Assim, nada se pode 
afirmar com a frase deste item. 


(4) Verdadeiro. 
Sim, resolvendo o problema primário da firma (minimização da função 
custo, dada uma determinada produção) é possível observar esta simetria. 


Mercados 
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Questão 5 

Para mercados em concorrência perfeita, são corretas as afirmativas: 

(O A condição de que a receita marginal seja igual ao custo marginal aplica-se tanto ao 
monopolista quanto à firma em concorrência perfeita. A diferença é que, no caso da 
última, a receita marginal independe da quantidade produzida. 

A curva de demanda percebida para o produto de uma firma específica será perfeitamente 
elástica mesmo que a curva de demanda do mercado seja negativamente inclinada. 
Como a rivalidade entre firmas é intensa, cada uma deve levar em conta as quantidades 
produzidas pelos concorrentes ao definir seu próprio nível ótimo de produção. 

No equilíbrio de longo prazo, informação perfeita e livre entrada de agentes no mercado 
garantem que lucros anormais sejam insustentáveis. 

A estática comparativa entre equilíbrios de longo prazo indica que a incidência de um 
imposto ad valorem sobre o produtor será tanto maior quanto mais elástica for a de- 
manda do bem. 


Oo Oo 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A condição para que a receita marginal seja igual ao custo marginal aplica- 
-se a todos os mercados. No caso da concorrência perfeita, em particular, temos 
que a receita marginal iguala-se ao preço (RMg = p) e, portanto, independe da 
quantidade produzida. 


(1) Verdadeiro. 

A demanda da firma é diferente da demanda do mercado. O preço, em con- 
corrência perfeita, é formado pela interação do conjunto de consumidores (de- 
manda) e da curva de oferta de mercado. A curva de demanda, em particular, é 
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negativamente inclinada. Já a curva de demanda da firma é infinitamente elástica, 
indicando que ela é “tomadora de preços” isto é, seu poder de monopólio é zero. 


(2) Falso. 

Sob as hipóteses de concorrência perfeita, a decisão de produção de cada 
uma das firmas é insignificante em relação ao mercado como um todo. Não 
há, nesse tipo de mercado, curva de reação ou movimento estratégico, como 
ocorre nos modelos de oligopólio. 


(3) Verdadeiro. 

O lucro das firmas que operam em concorrência perfeita em um equilíbrio 
de longo prazo é igual a zero, devido, principalmente, à livre entrada e saída das 
empresas. 


(4) Verdadeiro. 

De acordo com o gabarito ANPEC, esta questão é falsa. Para podermos 
precisar sobre quem recairá a maior parcela da incidência de um imposto sobre 
um produtor, é preciso conhecer não somente a elasticidade-preço da deman- 
da como também a elasticidade-preço da oferta. No entanto, ceteris paribus, 
quanto mais elástica for a demanda do bem, maior será a incidência sobre o 
produtor. 


Questão 6 


Para mercados em concorrência monopolística, são corretas as afirmativas: 

O O equilíbrio de longo prazo de uma firma em concorrência monopolística se dá em um 
ponto em que a curva de custo médio é negativamente inclinada. 

(O Uma das diferenças entre concorrência perfeita e concorrência monopolística é que, no 
caso da última, a demanda de mercado é negativamente inclinada. 

& No equilíbrio de longo prazo, o custo marginal deve ser igual à receita marginal obtida a 
partir da curva de demanda de mercado. 

& O equilíbrio de curto prazo da firma requer que a receita marginal (em termos da de- 
manda residual) seja igual ao custo marginal, mesmo que a receita média seja diferente 
do custo médio. No equilíbrio de longo prazo, a receita média deve ser igual ao custo 
médio mesmo que a receita marginal seja diferente do custo marginal. 

& No equilíbrio de longo prazo do mercado, o preço é maior do que o custo médio. 
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Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

No ajustamento de longo prazo em um mercado em concorrência monopolis- 
ta, o equilíbrio se dará num ponto onde a curva de demanda, que é negativamente 
inclinada (indicando que a firma tem algum poder de mercado do seu produto, 
de sua marca), tangencia a curva de custo médio de longo prazo. Com isso, apesar 
desse ponto não ser o ponto de mínimo do custo médio de longo prazo, como 
ocorre em concorrência perfeita, a firma tem lucro econômico igual a zero. Esse é 
um mercado que tem características de monopólio e de concorrência perfeita. 


(1) Falso. 

Em ambos os casos, a curva de demanda de mercado é negativamente 
inclinada. O que difere é a curva de demanda da firma, que, em concorrência 
perfeita, é totalmente elástica (price taker). 


(2) Falso. 

No curto prazo, o equilíbrio se dá no ponto onde RMg é igual ao CMg e 
pode haver lucro. No longo prazo, por outro lado, há entrada e saída de firmas 
que produzem produtos semelhantes. Com isso, o equilíbrio final de longo pra- 
zo ocorre quando RMg = CMg e quando a demanda residual tangencia a curva 
de custo médio de longo prazo, gerando lucro econômico igual a zero. 


(3) Falso. 

De acordo com o gabarito ANPEC esta questão é Verdadeira. Como res- 
pondido nos itens anteriores, o equilíbrio no curto prazo ocorre quando RMg 
= CMg. Neste caso, a firma pode ter lucro ou prejuízo, isto é, pode ter RMe 
diferindo do CMe. Já no longo prazo, o equilíbrio é tal que a demanda tangen- 
cia com a curva de CMe,,, Neste caso, RMe = P = CMe, mas RMg continua 
igualando ao CMg. Esta é uma condição de equilíbrio em qualquer tipo de 
estrutura de mercado. 


(4) Falso. 
No equilíbrio de longo prazo de um mercado em concorrência monopo- 
lista P= CMe > CMg. 
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Questão 7 
Um monopolista atende a dois mercados distintos. A função q, = 32 — 0,4 p, representa 
a demanda do primeiro e a função q, = 18 — 0,1 p,, a demanda do segundo. A função 
custo da firma é dada por CT = 50 + 40g. O monopolista pode discriminar entre os dois 
mercados. Julgue as seguintes afirmações: 

Em equilíbrio, as quantidades destinadas a cada um dos mercados são tais que a soma 

das receitas marginais (nos dois mercados) é igual ao custo marginal. 

A quantidade de equilíbrio é mais elevada no primeiro mercado. 

No equilíbrio, o módulo da elasticidade é igual a 3 no primeiro mercado e igual a 0,8, no 

segundo. 

O excedente do consumidor no primeiro mercado é 70. 

Do ponto de vista do bem-estar, a ineficiência de um monopólio é medida pela perda de 

peso morto. 


So 00 


Resolução: 
(0) Falso. 

O problema geral do empresário é maximizar o lucro total, o qual pode 
ser apresentado em três partes: RT no mercado 1, RT no mercado 2 e o custo 
total. Assim, o Lagrangeano do seu problema de maximização será: L = RT (q,) 
+ RT (q,) - CT(q) e suas condições de primeira ordem seriam: 

AL 0» RMg =CMg 

dg, 

dL 0» RMg = CMg 

da, 

Assim, em equilíbrio, teremos: RMg (q) = RMg(q,) = CMg(q), e não que 
a soma das RMgs são iguais ao CMg. Da igualdade desta última equação obte- 
mos a quantidade total! 


(1) Verdadeiro. 

Para encontrar o equilíbrio, primeiramente, tomemos a demanda na for- 
ma inversa, nos dois mercados, da seguinte forma: 

q,=32-0,4p >p,=80-2,5q, 

q,=18-0,1p, > p, = 180 - 109, 


Desse modo: 
= (80 - 2,5q)q, + (180 - 10q)), - 50 - 40(q, + q,) 
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Assim: 

O -80-2,59,-2,59,-40=0>q'=8 
og, 

Ém - 180-109,-109,-40=0>93=7 
og, 


Portanto, a quantidade de equilíbrio é mais elevada no primeiro mercado. 
(2) Falso. 

Calculando as elasticidades-preço da demanda de cada mercado temos 
que: 


e=hP=-0460 = 3>|=3 


ôP, q 8 
c-2bP= g/MO 1 spj-Ils16 
op, q, 7 


Assim, em equilíbrio, o módulo da elasticidade no mercado um é, de fato, 
igual a 3; mas o da elasticidade no mercado 2 não é igual a 0,8, mas a 1,6. Note 
que:P >P eel<le). 


(3) Falso. 

Para calcular o excedente do consumidor no primeiro mercado, temos que 
partir do seu ponto de equilíbrio: q * = 8 (onde RMg = CMg). A esta quantidade, 
pela curva de demanda inversa do mercado 1 (p = 80 - 2,5q,), teremos P * = 60. 


Logo, o excedente do consumidor será: EC = (80 — 60) Se 80 
2 


(4) Verdadeiro. 
Do ponto de vista do bem-estar, a ineficiência de qualquer tipo de merca- 
do, em particular o de monopólio, é medida pela perda de peso morto (DWL). 


Questão 13 


Considere um duopólio de Cournot, no qual as firmas escolhem simultaneamente as 
quantidades. A função de demanda inversa é dada por p = 6 — q. Suponha que as firmas 
possuam custos marginais constantes respectivamente iguais a c, = 1 ec, = 2 (os cus- 
tos fixos para ambas as firmas são nulos). Em equilíbrio, qual a razão entre os lucros das 
firmas 1 e 2 (isto é m,/x, )? 
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Resolução: 
Paraa firma l:7, =(6-q,-q)q,-q, 
A condição de primeira ordem será dada por:6 - q,-q,-q,-1=0> 
q = > E q 
1 
2 


Esta é a curva de reação da firma 1. 


Para a firma 2:71, = (6 - q, - q))q, - 24. 
A condição de primeira ordem será dada por:6 - q,-q,-q,-2=0> 
q — E = q . 
2 
2 


Esta é a curva de reação da firma 2. 


Com um sistema de duas equações e duas incógnitas, podemos determi- 
nar a solução deste problema. Substitua na função de reação de 2, a função de 
reação de 1 e encontre q. 


(E 
E 1 


o 





Substituindo em q, = '-h=2, 
2 


Desse modo, a solução: é: (q, + q,) = (2,1). 
Portanto: (7. 71,) = (4,1). 


Logo, teremos: Die 


T, 1 


Questão 15 


Uma firma utiliza dois fatores de produção (trabalho e capital) para produzir um único 
produto. Seu produto é vendido e o capital comprado sob condições de competição per- 
feita, ao passo que a firma possui poder de monopsônio no mercado de trabalho. A função 
de produção é dada por Q = 2000 Lº* Kºº, em que Q mede o produto anual da firma em 
unidades, L o número de empregados e K denota o número de unidades de capital. A 
oferta de trabalho defrontada pela firma é dada por L = (36)10w?, em que w representa 
o salário anual. Sabe-se também que o preço do produto é dado por p = 18 e que K = 25. 
Qual o produto médio do trabalho associado à solução ótima dessa firma? Divida o valor 
por mil e arredonde para o número inteiro imediatamente superior. 
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Resolução: 


DMg. 


Ver questão 12 da prova da ANPEC de 2007. 
O equilíbrio no mercado de fatores requer que se tenha: RMg . PMg, = 


1 


Onde: 


m RMg= gr é a receita marginal da firma 
dQ 
= PMg= e é o produto marginal do insumo i (L ou K) 
i 
= DMg = “o é o dispêndio marginal do insumo i 
i 


m  RMg. PMg = RPMg = Receita do Produto Marginal do insumo i 


Assim, temos que: 
(1) RPMg = DMg, 
(2) RPMg = DMg, 


Mas, como há concorrência perfeita no mercado de bens, temos que RMg 


= Pe RPMg passa a chamar-se Valor do Produto Marginal do insumo i. Assim, 


teremos: 


(1) VPMg, = DMg, 
(2) VPMg = DMg, 


Onde VPMg, = P*+PMg = Valor do Produto Marginal do insumo i 
Assim, substituindo pelos valores da questão, temos que: 


(1) 18. PMg = DMg, 
(2) 18. PMg = DMg. 


Mas o mercado de capital também é competitivo, então, temos que DMg 
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(1) 18. PMg = DMg, 
(2) 18. PMg =" 


h : 
PMg, = e 42000 [5] - 50001 
OL 2 L 


PM 


K 


VA j 
Rc 42000 [E] -20012 
OL 2 K 


Assim, teremos: 


1 
(1) 18. 500012 = DMg, 


1 
(2) 18. 2001 =r 


Se K não tivesse sido dado, e se quiséssemos encontrar o equilíbrio no 
mercado de K, teríamos que saber quanto vale o preço de K (no caso r). Daí, 
teríamos duas equações e duas incógnitas. Mas não é o caso. K* = 25. 


Para calcular a quantidade de trabalho (L*), teremos que calcular o dis- 
pêndio marginal do trabalho. Para isso, temos primeiro que ter a equação do 
dispêndio total, qual seja: DT (w) = w(L). L 


1 A Y% 
DT(wW=w(L).L=|——— .L| .L=1.666,712 
Esp SAR) Er ] 


I; 
Assim, o dispêndio marginal é: DMg, (w) = = 2.50012 (Ui): 


ODT,(w) 
oL 
Substituindo (11) na equação (9) teremos: 
= 1 
90.000L7 = 25001? SS L*=36. 


Por definição, a Pme, = PT = 10.000L 2 = 10.000 . (36) 2 = 1.666,7. 
; 


Portanto, dividindo esse resultado por 1000 e aproximando, temos que a 
resposta será 2. 
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PROVA DE 2004 


Questão 5 


Indique as afirmativas corretas: 
(O) Um monopolista que seja capaz de praticar discriminação de preços de 1º grau pode 
exaurir a totalidade dos ganhos de troca do consumidor. 


(O Um monopolista que é capaz de praticar discriminação de preços de 1º grau pode optar 
por vender uma quantidade y tal que a curva de demanda seja inelástica neste nível de 
produto. 

& Os descontos dados nas compras por atacado constituem discriminação de 2º grau. 

& Pormaximizar o bem-estar agregado da economia, a oferta de equilíbrio na discrimina- 
ção de preços é uma alocação eficiente. 

& Na discriminação de 3º grau, o grupo com demanda menos elástica paga um preço 
unitário maior que o grupo com demanda mais elástica. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Quando uma empresa é capaz de praticar uma perfeita discriminação de 
preços de 1º grau, cada unidade é vendida ao preço de reserva de cada consu- 
midor, supondo que cada consumidor adquira uma unidade. Isto é, o monopo- 
lista vende unidades diferentes do produto a preços diferentes de pessoa para 
pessoa. Por isso, essa discriminação chama-se perfeita. 

Dado que cada unidade é vendida ao preço de reserva do consumidor, a 
receita marginal é simplesmente o preço da última unidade. Assim, a quan- 
tidade ótima é dada pelo ponto em que a curva de custo marginal intercepta 
a curva de demanda. Neste caso, não há excedente do consumidor — todo o 
excedente é apropriado pelo produtor. Logo, uma discriminação perfeita de 
preços produz um nível de produto eficiente - temos um equilíbrio eficiente 
de Pareto -, mas transfere todo o excedente do consumidor para o produtor. 


(1) Verdadeiro. 

O monopolista que discrimina preço perfeitamente aumentará a sua pro- 
dução da quantidade de monopólio até a quantidade de concorrência perfeita, 
onde P = CMg, independentemente da elasticidade-preço da demanda. A afir- 
mativa é Verdadeira, portanto, porque, em particular, abarca o caso em que a 
demanda seja inelástica neste nível de produto. 
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Por outro lado, a afirmativa seria Falsa se estivéssemos falando de um mo- 
nopolista não discriminador, pois, no ponto resultante da sua condição de pri- 
meira ordem, onde RMg = CMg, ele não pode produzir na parte inelástica da 
curva de demanda. 


De fato, da condição de primeira ordem, onde RMg = CMg, podemos re- 


1 
escrever esta expressão como: p(y)| 1- EO) = Cmg(y). Assim, o monopolista 


e(y) 
nunca operará onde a curva de demanda é inelástica. Se |e|<1, então 1/|e|>1 e, 


portanto, a receita marginal é negativa e não haverá possibilidade de se igualar 
ao custo marginal. Podemos pensar, intuitivamente, se |g|<1, então reduzir o 
produto aumentará a receita. Consequentemente, haverá uma redução do cus- 
to total e os lucros irão aumentar. Portanto, qualquer ponto onde |£|<1 não 
pode ser um ponto de lucro máximo para um monopolista, uma vez que pode- 
ria aumentar seus lucros produzindo menos. Logo, um ponto ótimo só ocorre 
onde |s|>1. 


(2) Verdadeiro. 

No caso da discriminação de preços do 2º grau, o monopolista vende 
diferentes unidades (ou intervalos de quantidades) do produto por preços 
diferentes, mas cada indivíduo que compra a mesma quantidade do bem paga 
o mesmo preço. Um exemplo: descontos de volume: quanto maior a quanti- 
dade comprada, menor é o preço unitário cobrado, que é o caso da venda no 
atacado. 


(3) Falso. 


A resposta seria Verdadeira se se tratasse tão somente de discriminação de 
preço de 1º grau. Quando o monopolista discrimina é porque ele visa aumentar 
o seu excedente (lucro), diminuindo, assim, ou o excedente do consumidor 
ou o peso morto, ou os dois. No caso da discriminação de preços de 1º grau, a 
alocação final, embora “injusta” em termos de excedentes, pois o consumidor 
passa a ter EC = 0, ela é eficiente no sentido de Pareto. O mesmo, no entanto, 
não se pode afirmar com relação às demais discriminações. Cada caso precisa 
ser analisado de forma individual, pela regra da razão (análise de custos — be- 
nefícios). 
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(4) Verdadeiro. 

No caso da discriminação de preços de 3º grau, o monopolista vende o 
produto para diferentes pessoas por preços diferentes, mas cada unidade ven- 
dida para uma pessoa é vendida ao mesmo preço, de forma a maximizar o seu 
lucro total. É uma forma comum de discriminação de preços. Exemplos: des- 
contos para idosos, estudantes etc. Assim, se o monopolista discrimina preços 
entre dois mercados diferentes, ele estabelecerá um preço mais baixo para o 
grupo mais sensível (mais elástico) e um preço mais alto para o grupo que é 
relativamente insensível aos preços (mais inelástico). 


Questão 6 


São corretas as afirmativas: 

(O O modelo de duopólio em que cada firma defronta-se com uma demanda quebrada 
permite explicar a rigidez do preço do produto em relação a variações nos preços dos 
insumos. 

(O O paradoxo de Bertrand afirma que duopolistas que usam como estratégias os preços 
dos produtos que oferecem não se comportam racionalmente. 

Assuma que uma indústria seja constituída por firmas idênticas. É correto afirmar que 
a produção da indústria na conjuntura de Cournot é maior do que aquela que seria ob- 
servada se as firmas constituíssem um cartel. 

& No modelo de Stackelberg, a firma com menor custo médio é a firma líder, por defini- 
ção. 

GO Sejamc(y,) = 8y,ec(y,)) = 10y,, os custos totais das firmas 1 e 2, respectivamente. 
E correto afirmar que, numa conjuntura de Cournot, a produção da firma 2 será menor 
que a da firma 1. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

O modelo da curva de demanda quebrada (modelo de Paul Sweezy) des- 
creve a rigidez de preços em mercados oligopolistas. De acordo com este mo- 
delo, cada empresa se defronta com uma curva de demanda que é quebrada 
ao preço corrente P*. Partindo de um P* de monopólio, se a empresa aumenta 
seus preços, a maioria dos consumidores passaria a adquirir produtos do con- 
corrente. Esse raciocínio implica uma curva de demanda altamente elástica 
para aumentos de preço (do que para diminuição de preço). Se a empresa, 
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entretanto, diminuísse os preços, os concorrentes também reduziriam os seus. 
Isso implica uma curva de demanda mais inelástica para reduções de preço 
(do que para aumentos de preço). 

Essa quebra na curva de demanda implica uma descontinuidade na curva 
de receita marginal no ponto (P*, Q*), tal que apenas grandes variações no cus- 
to marginal levam a variações no preço. Pequenas variações nos custos (decor- 
rentes, por exemplo, de variações nos preços dos insumos) deslocam a curva 
de CMg, mas não alteram o plano de (P* e Q*). Apesar de conseguir reproduzir 
o fenômeno da rigidez de preço, esse modelo não explica como o preço rígido 
é determinado. A origem do preço rígido é explicada por outros modelos, tal 
como o desejo das empresas de evitar competição de preços mutuamente des- 
trutiva. 


RMg 





(1) Falso. 

No modelo de Bertrand o comportamento é racional, pois o equilíbrio fi- 
nal é um equilíbrio de Nash. Não há paradoxo. Neste modelo de oligopólio, em 
que a estratégia é preço, se os produtos forem homogêneos e as firmas tiverem 
CMss iguais, o equilíbrio final é o de concorrência perfeita. Apesar de parecer 
um “paradoxo”, afinal um mercado com poucos jogadores deveria gerar lucros 
positivos, a racionalidade está na competição via preço, em que o melhor que 
uma firma pode fazer, dado um determinado preço fixado pela concorrente, é 
diminuir um pouquinho o seu preço. Mas, como o concorrente pensa o mes- 
mo, no limite o equilíbrio final será aquele que for o menor preço sem dar pre- 
juízos para as empresas, sendo este P = CMg. 


(2) Verdadeiro. 

No equilíbrio de Cournot, o preço é maior do que o de concorrência per- 
feita, porém menor do que o de monopólio. Já a produção é o oposto: ela é 
maior do que o de monopólio, porém menor do que o de concorrência perfeita. 
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Dito isso, como cartel é uma reprodução do equilíbrio de monopólio, a afirma- 
ção é verdadeira. 


Exemplo: Se tivermos uma demanda P = a - bP a solução de Cournot se- 


=2,94-€ .a-c 


=? +, Se compararmos 
cartel 





La e O , enquanto a de Cartel seria: Q 


os resultados, veremos que a solução de cartel é maior que a de Cournot. 


(3) Falso. 

Não necessariamente a firma líder tem o menor custo. De acordo com o 
modelo de Stackelberg, a firma líder é aquela que, por alguma razão (que até 
pode ser por ter o menor custo) tem uma vantagem com relação aos seus con- 
correntes, que a faz ser líder e, portanto, escolher primeiro a quantidade que 
produzirá. 


(4) Verdadeiro. 

No modelo de Cournot, se as firmas têm custos idênticos, suas produções 
ótimas serão iguais. Se, no entanto, em um modelo de duopólio, uma empresa 
apresentar CMg menor do que a outra (1 é mais eficiente do que 2), ela terá 
uma participação maior no mercado (s, será maior do que s,), produzindo mais 
do que a outra, mais ineficiente. 


Repare que: 
P = =8 
ei 


Assim: Se CMg <CMg Ss >s >q >q, 


Questão 10 


Um monopolista cujos custos de produção são dados por c(g) = q? + 100 defronta-se 
com a demanda de mercado p = A - 3q, em que A > O é uma constante. É correto afir- 
mar: 
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Se 4 < 40, o monopolista, no equilíbrio, terá prejuízo. 

A alocação eficiente nesse mercado é qº = (2/5)A. 

Se 4 = 45, será possível regular o monopólio de modo que este produza quantidade 

competitiva sem ter prejuízo. 

& Considerando A = 48, um regulador que estipule um preço mínimo de R$ 30,00 estará 
agindo conforme o interesse do monopolista de maximizar lucro em detrimento do 
ótimo social. 

& O pesomorto do monopólio quando A = 48 é (3) 36. 


(ONO RO) 


Resolução: 

(0) Verdadeiro. 
O problema do monopolista consiste em: max (A - 3q)q — (qº + 100). 
A condição de primeira ordem será dada por: 
App dendê: 





2 
AJA A A? 
Assim, o lucro do monopolista será: [4 3. É ] : ( ã ] + 0) Cl 100. 


2 
O monopolista incorrerá em prejuízo se A 100<0654<40. 
16 


(1) Falso. 
A alocação eficiente é aquela onde o preço iguala-se ao custo marginal. 
P=CMS A-Ma q= A 
5 


(2) Falso. 
Substituindo A = 45 na solução do item (1): q = A = 9. 
> 
Se g=9, Lucro = 9.(45 —(3.9)) — (92+100) = 162 - 181 =— 19 
Assim, se o regulador regrar esse monopólio no resultado first best, a firma 
terá prejuízo. 


(3) Verdadeiro. 
Substituindo A = 48 na solução do item (2): q = EO 6. 
8 


Assim, o preço do monopolista será iguala: p= 48 -3.6=30. 
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Logo, se o regulador estipular um preço mínimo de R$ 30,00, ele estará 
agindo conforme o interesse do monopolista de maximizar lucro em detrimen- 
to do ótimo social. 


(4) Falso. 

Como foi visto em (3), quando A = 48, o monopolista irá produzir q = de 
=6,€0 preço será p = 30. 

Substituindo A = 48 em q obtido em (3) teremos q = A8 . 9,6 e, desse 
modo: 3 
p = 48 - 3.9,6 = 19,2. 


A perda de peso morto do monopólio corresponde à área situada entre a 
curva da demanda e a curva de custo marginal entre 6 e 9,6 unidades produ- 
zidas: 


fSS((48 - 39) - 29)dg = 32,4 


Ou, pode-se fazer o seguinte cálculo: 
(30-19,2)(9,6- | +, (22 -12)(9,6-6) 
2 2 








pu-| [-is44s1296-324 


Questão 12 


A indústria de aviões é composta por : difmida. A função custo de longo prazo de 10 
dessas firmas é definida por c(y) = 2 gos 2 e a das 6 restantes por c(y) = e Nenhuma 
firma nova pode entrar na indústria. Supondo-se que o preço de um avião seja igual a 1, 
pergunta-se: qual será a quantidade ofertada da indústria no longo prazo? Qual a oferta 
de longo prazo da indústria se o preço do produto for 1 (isto é, p, =1)? 


Resolução: 
Para 10 das 16 firmas, o custo marginal será dado por: CMg = 7. 


Para 6 das 16 firmas, o custo marginal será dado por: CMg = 2. 
2 
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A condição de equilíbrio requer que: 
D) p= CMg 


ii) 12>0. 


Para 10 das 16 firmas, dado que P = 1, teremos: 
D l=y; 
2 
à qe ldci-d ==. 
2 2 
O que implicará que nenhuma dessas firmas irá produzir aviões. Elas sseem 
do mercado. 

Para 6 das 16 firmas, teremos: 
) 1=259y=5; 

52 
jp te 15="==2550. 

10 


Logo, cada uma dessas 6 firmas irá produzir 5 aviões, resultando em uma 
produção total de 30 aviões. 


PROVA DE 2005 


Questão 6 

Considere um mercado em concorrência perfeita, avalie as afirmativas: 

(O A igualdade entre preço e custo marginal é condição necessária, mas não suficiente 
para a maximização dos lucros da firma. 

(O No curto prazo, se o lucro econômico do produtor é positivo, a produção se faz com 
custo marginal superior ao custo médio. 

& Sea função de custo total da firma for C(g) = qº — 99? + 429, então, a função de oferta 
será p(9) = 39º — 189 + 42, para valores de q maiores que 3. 


& Se afunção de custo total de uma firma for C(g) = qº — 99? + 42g e se o preço de 


mercado for igual a 42, a elasticidade-preço da oferta deste produtor será igual a 
18 
E 

(6  Ovalor do excedente do produtor iguala-se aos lucros totais da firma mais 0 valor do 
custo fixo. 
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Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A condição de primeira ordem (CPO), isto é, a condição de igualdade en- 
tre receita marginal e custo marginal, é necessária, mas não suficiente. A condi- 
ção suficiente vem da condição de segunda ordem (CSO). 

A função CMg “corta” a função RMg em dois pontos, digamos A e B. Mui- 
to embora os dois equilíbrios satisfaçam a CPO, o primeiro ponto minimiza a 
função lucro, enquanto o outro maximiza. 

A e B=>> CMg = RMg 

B => Maxr 

A > Minm 


Muito embora, do ponto de vista econômico, seja lógico que o empresário 
escolha o ponto B, a condição matemática vem da condição de segunda ordem 
(CSO), que é a segunda derivada da função lucro, a qual impomos que deve ser 
negativa, pois queremos uma função lucro côncava. 

2 

A partir desta segunda condição: CSO => da E <0=> E < sema » po- 

dQ dQ dQ 


demos identificar o ponto B como sendo o equilíbrio do empresário maximi- 








zador de lucro. 


(1) Verdadeiro. 











j 


Em concorrência perfeita, no ponto de ótimo temos P = CMg. Como há 
lucro maior do que zero, a curva de CMe (CTM) necessariamente tem que estar 
passando por debaixo da curva de CMg para a quantidade ótima escolhida pela 
firma. 
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(2) Falso. 






CMg 
Curva de 
Oferta 


Q 


Seja a função custo total da empresa: C(q) = q* - 99º + 42q > CMg = 
39? - 18q + 42. 

Em equilíbrio temos que: p = CMg > p = 3qº - 18q + 42. Esta é a curva de 
oferta da firma, acima do CMe. 

Sabe-se que o encontro das curvas se dá quando a curva de CMe atinge 
o seu valor mínimo e que neste ponto a firma está maximizando o seu lucro. 
Assim: 

= CMe = qº - 9q + 42. 

ÍCMe -0>29-9=0>9=45 

da 

A função de oferta será p(q) = 3qº - 18q + 42, para valores maiores ou 

iguais a q = 4,5. 


(3) Falso. 

De acordo com o gabarito da ANPEC esta questão é Verdadeira. 

Sabe-se que a função custo da firma é: C(q) = qº - 9qº + 42q > CMg = 
3qº — 18q + 42. 

Em equilíbrio p = CMg > p = 3qº - 18q + 42 

Pela questão, p = 42, assim, 42 = 39º - 18q+4.=>q-6 

A elasticidade-preço da oferta deste produtor será igual: 

sala) papal) )-u 

dplq dp |lq 6q-18 1 6) 18 
E) 
No gabarito esta questão é 18/7. 
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(4) Verdadeiro. 
No curto prazo, temos por definição que: 
EP=RT-CV 
Lucro = RT -CT=RT-CV-CF 
Logo, Lucro = EP —- CF ou EP = Lucro + CF 


Ou, de forma análoga, pode-se fazer: 


JS(P - CMgdg = Pq - CT(g) 





“=[p.q*-CT(g9)] - [p.0-CT(0)]=7* - CF 


Ver item 1, questão 5, da prova da ANPEC de 2006. 


Questão 7 


Sobre as condições de maximização do lucro em diferentes estruturas de mercado, avalie 
as afirmativas: 


O 


Resolução: 
(0) Falso. 


No curto prazo, para uma firma que opere em concorrência perfeita, a condição para a 
maximização dos lucros, de que a receita marginal seja igual ao custo marginal, impõe 
lucros econômicos nulos ao produtor. 

Para calcular o custo social do monopólio comparam-se os excedentes do consumidor 
e do produtor de uma indústria competitiva e de um monopolista. No caso do último, há 
uma transferência de excedente do consumidor para o produtor, cujo valor é dado pelo 
total da produção do monopólio multiplicado pela diferença entre o preço praticado pelo 
monopolista e o preço competitivo. 

No longo prazo, em concorrência monopolística, o fato de o preço permanecer em 
patamar acima do custo marginal implica que o produtor usufruirá lucro econômico 
estritamente positivo. 

Duas empresas A e B, num duopólio com produtos diferenciados, concorrem via pre- 
ços. Neste caso, ao contrário do que ocorre no modelo de Stakelberg de concorrência 
via quantidades, se a empresa A fixar seu preço antes da empresa B, ela estará em clara 
desvantagem por mover-se primeiro. 

Para um monopsonista, a curva de custo marginal de um fator será mais inclinada do 
que a curva de oferta daquele fator, de modo que o monopsonista comprará uma quan- 
tidade menor do fator do que a quantidade que seria adquirida caso o mercado fosse 
competitivo. 
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Curva de CMg 
Oferta 


pare CTMe 





A condição RMg = CMg vale sempre para qualquer mercado, inclusive 
para o de concorrência perfeita. Outra forma de expressar tal igualdade é a 
seguinte: RMg(g) = E E] 

Em concorrência perfeita, particularmente, temos que RMg = BP, logo, 
P = CMg. Assim, sob este modelo, a empresa defronta-se com uma curva de 


demanda infinitamente elástica. Isso significa que, E] = E] = 0» O preço se 
E 00 

iguale ao custo marginal. | | 

No curto prazo, pode haver 7 > 00um <0. A curva de oferta da firma neste 
caso é a curva de CMg, que começa a partir do CVM. Entre o CVM eo CTM, 
a firma continua operando, ainda que com prejuízo, pois esse prejuízo é menor 
do que se ela fechasse as portas (shut down), uma vez que incorreria em custos 
fixos. 


(1) Verdadeiro. 

Além da afirmação do texto (que está correta), vale lembrar que a área de 
perda de peso morto (deadweight loss, ou DWL) pode ser medida como a soma 
de duas áreas. A primeira área é a diferença entre as quantidades produzidas 
de concorrência perfeita e monopólio, multiplicada pela diferença de preços 
(monopólio e concorrência perfeita) dividida por dois. E a segunda área é a 
diferença entre as quantidades de concorrência perfeita e monopólio, multi- 
plicada pela diferença do preço de concorrência perfeita e o CMg, quando a 
quantidade é de monopólio, dividida por dois. 
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(2) Falso. 

O modelo de concorrência monopolística é semelhante ao mercado compe- 
titivo em dois aspectos: há muitas empresas e há entrada/saída de firmas, levando 
o lucro de longo prazo a zero. Contudo, ela difere pelo fato de os produtos serem 
diferenciados. No curto prazo, uma empresa que atua no mercado de concorrên- 
cia monopolística age como monopolista, já que tal empresa é a única produtora 
de sua marca. Assim, RMg = CMg e 7 > 0. No equilíbrio de longo prazo, ainda que 
P > CMg, o lucro é zero, pois P = CMe. As firmas não produzem no que seria o 
ótimo social, pois há um excesso de capacidade. Por outro lado, os consumidores 
têm acesso a um número maior de produtos semelhantes para escolher. 


(3) Verdadeiro. 

Este modelo é um Bertrand com produtos diferenciados e substitutos en- 
tre si. Neste caso, se a empresa A fixar seu preço antes da empresa B, ela estará 
em desvantagem por mover-se primeiro. No modelo de Stakelberg de concor- 
rência via quantidades, se a empresa A fixar sua quantidade antes da empresa 
B, ela estará em vantagem por mover-se primeiro. 

A mensagem principal desta questão é que, de forma geral, não se pode 
afirmar que o jogador que se move primeiro sempre levará vantagem. Nem 
sempre é assim. Às vezes, ter mais informação é pior! 

Ver também questão 14 da prova da ANPEC de 2005. 


(4) Verdadeiro. 
A curva de oferta inversa por L é dada por: w = w(L). 
O dispêndio total é dado por: DT = w(L)*L 


E o DMg = 4DT 
dL 
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Em equilíbrio, DMg = RPMg. 

Quando a firma não tem poder de monopsônio (poder de monopólio no 
mercado de fator), o salário é dado pelo mercado. Ele é um price taker no mer- 
cado de fator. Mas, se ele tiver poder de monopsônio, colocará o salário abaixo 
do salário de mercado. 





Questão 13 
120 


A função de custo médio de um produtor monopolista é dada por CMe(g) = + — +10,em 
que q é a quantidade produzida expressa em unidades. Para maximizar seus lucros sabe-se 
que o produtor deve produzir 6 unidades do produto e que neste ponto a elasticidade da de- 
manda por seus produtos é igual a — 3/2. Qual o valor do lucro total do monopolista expresso 
em de unidades monetárias? 


Resolução: 


A condição de maximização de lucros de uma empresa monopolista é no pon- 
to que iguala a receita marginal ao custo marginal > RMg(q) = CMg(g). A receita 
marginal pode ser expressa em termos da elasticidade => RMg(qg) = — a) 

A partir do custo médio, podemos obter o custo total e o custo marginal: 


2 


CMe(g) =1,05410 5 CT(g) = +120+104 > CMg(g) = q+10 > CMg(6) =16 
q 


(of) places pes 


1 
a=RT-CT>7= a(o) -[5(39)+120-+60/-268 198 
1 =90 
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Questão 14 


Considere duas empresas duopolistas, denominadas A e B, atuando num mercado carac- 
terizado por uma curva de demanda inversa igual a P = 100 — q. Sabe-se que as curvas 
de custo total das empresas A e B são, respectivamente, C,(9,) = 100 + 459, C,(g,) 
= 50 + q2, em que q, e q, são as quantidades produzidas pelas empresas A e B. Qual a 
quantidade que a empresa A irá produzir se ela puder decidir seu nível de produção antes 
da empresa B, caracterizando um equilíbrio de Stakelberg? 


Resolução: 


Stakelberg é um modelo de duopólio no qual uma empresa determina seu 
nível de produção antes que a outra empresa o faça. A empresa que determina 
a quantidade a ser produzida antes é chamada de líder (empresa A) e, a outra, 
que determina a quantidade a ser produzida depois da líder, é a seguidora (em- 
presa B). 

Iniciemos com a empresa B. Pelo fato de tomar sua decisão após a empre- 
sa À, ela considera como determinada a produção da empresa A. Portanto, a 
quantidade produzida capaz de maximizar o lucro da empresa B é obtida por 


sua curva de reação de Cournot: 


Empresa B (seguidora) 

O lucro da empresa B é igual à receita total de B menos o custo total de B 
me RI, CI, 

7; = (100 - q, — qua, — (50 + q;) 

dm, = 0= (100 -g,-q)1 + q,(-1)-29,=0 


dg, 
100-q,-49,=0=>q,= died Função de reação de B. 
4 


Empresa A (líder) 
O lucro da empresa A é igual à receita total de A menos o custo total de A 
> 1,=RT,-CT, 
r,= (100 - q, - q,)q, — 100 + 459, 
r, = 100q, — q; - (1009, — q2)/4 — 100 — 459, 


E 0 => 100 - 24, - (100/4) + (29,/4) -45=0=>30- (3/2)q,=0=>q;=20 
da 
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= 100 -g, q = 100-20., 





q] =20 





ds 


A produção total é dada por Q" = q, + q,=> Q”= 20 + 20 = 40. Note que, 
neste caso, as empresas dividem o mercado. 

A questão pergunta a quantidade que a empresa A irá produzir. A resposta 
é 20. 


PROVA DE 2006 
Questão 5 


As funções de demanda e oferta do produto X, em um mercado competitivo, são dadas, 
respectivamente, por D(p) = 100.000 — 1.000p? e S(p) = 46.000 + 500p?. A função de 
custo total da firma A neste mercado é C,(x) = mé +30, em que x é o número de uni- 
dades produzidas de X. Com base nesses dados, avalie as afirmativas: 

O O preço de equilíbrio será 6 unidades monetárias e a quantidade de equilíbrio será 
64.000 unidades. 

(OD | Conhecendo-se a quantidade de produto que maximiza os lucros da firma, para calcular 
o valor de seu excedente, basta subtrair, da receita total, o custo total de produção. 

& No ponto de equilíbrio, a elasticidade da demanda de mercado em relação ao preço é 
—1,125. 

& Em equilíbrio competitivo, o excedente do consumidor é 528.000. 

(4 Suponha que em vez da firma A tenha-se uma indústria monopolista com a mesma 
função demanda. Este monopolista quer saber quanto deve produzir em dois períodos 
consecutivos. No primeiro período, devido aos custos de instalação, o custo de produ- 
ção é C,(x)= mo +30, enquanto no segundo o custo é C,(x) = PL Mantendo- 
se a demanda inalterada, a produção do monopolista no segundo período será maior 


que no primeiro. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Para encontrarmos o preço em que cada firma tomará como dado, temos 
que saber como a demanda e a oferta reagem no mercado de um determinado 
produto. Assim, nossa análise parte da igualdade de demanda e oferta no mer- 
cado (indústria): S(p) = D(p). 
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100.000 - 1.000p” = 46.000 + 500p? 
1.500p? = 54.000 
p=36>p=6 


Substituindo o preço na função de demanda de mercado ou oferta de mer- 
cado, chegamos à quantidade total de equilíbrio desta sociedade. 

D(p) = 100.000 — 1.000(6)? = 100.000 — 36.000 = 64.000 

S(p) = 46.000 + 500(6)? = 46.000 + 18.000 = 64.000 


(1) Falso. 

Esta afirmativa estaria correta se estivéssemos considerando tão somente 
o longo prazo, em que CF é zero e o excedente do produtor se confunde com 
o lucro. No curto prazo, no entanto, temos por definição que EP = Lucro + CF 
(veja demonstração abaixo). Como não houve nenhuma referência na questão 
sobre o curto ou o longo prazo, a afirmativa está incorreta. 

EP=RT-CV 

Lucro = RT -CT=RT-CV-CF 

Logo, Lucro = EP —- CF ou EP = Lucro + CF 


Ou, de forma análoga, pode-se fazer: 
JS(P - CMgdg = Pq - CT(g)|S =[p .g* - CT(g)] - [p.0- CT(0)]=7* - CF 
Ver item 4, questão 6, da prova da ANPEC de 2005. 

















(2) Verdadeiro. 
d 
asse E E - Loongp)[ E) s= 100002) : > a 
A%Wp | dp ÀQ Q 46.000 46.000 
(3) Falso. 
EC = dio = 128.000 


1 
100.000 Qº 100.000- Qº |? 
+  100.000-0* | (1000000! É 

1.000 1.000 


SeQ'=0>p=10 





46.000 q 
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(4) Falso. 

Não é necessário fazer conta. No processo de maximização, o que vale 
é RMg = CMg. O CMg não inclui o custo fixo (30 no primeiro período). As- 
sim, CMg 1º período = CMg 2º período. Dado que a demanda é inalterada e 
os CMgs são iguais nos dois períodos, as quantidades em cada período serão 


iguais: q, = q.. 


Questão 6 


A respeito de mercados de competição monopolística, são corretas as afirmativas: 

(O Os produtos vendidos caracterizam-se por serem diferenciados e altamente comple- 
mentares entre si. 

OD Hálivre entrada e saída de firmas no mercado. 

& No equilíbrio de longo prazo, haverá lucros econômicos maiores que zero, mesmo com 
a ausência de barreiras à entrada no mercado. 

& Em contraste com os mercados puramente competitivos, o preço de equilíbrio é maior 
que o custo marginal. 

& Uma fonte de ineficiência clássica desses mercados é a existência de capacidade ocio- 
sa na produção. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Em mercados de competição monopolística, os produtos são diferencia- 
dos, mas altamente substitutos entre si. Esta é a principal diferença entre esse 
modelo e a concorrência perfeita. 


(1) Verdadeiro. 

A concorrência monopolística é semelhante ao mercado competitivo em 
dois aspectos: há muitas empresas e a entrada de novas não é limitada. Por- 
tanto, a livre entrada é uma das características do modelo. É ela, inclusive, que 
levará o equilíbrio de longo prazo a apresentar lucro zero. 


(2) Falso. 
O lucro econômico é igual a zero e não há barreiras à entrada, de forma 
geral. 
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(3) Verdadeiro. 

Em concorrência monopolística, o preço é superior ao de concorrência 
perfeita. Em concorrência perfeita, P= CMe e CMe é mínimo. Em concorrência 
monopolística P= CMe, mas o CMe não é mínimo. Por isso, há perda de peso 
morto nesse mercado. 


(4) Verdadeiro. 
Esta é uma das características desse mercado, justamente porque a produ- 
ção de longo prazo não é aquela em que CMe é mínimo. 


Questão 13 


As funções de custo médio e de receita marginal de um monopolista são, respectivamen- 
te, CMe(g) = q +10+ E) e RMg(q) = 70- 8q, em que custo e receita são expressos em 
unidades monetárias e q é a quantidade produzida. Encontre o valor, em unidades mone- 
tárias, da área conhecida como ônus devido ao monopólio (perda social ou ainda perda 
de peso morto). 


Resolução: 


A condição de maximização de lucros de uma empresa monopolista é no 
ponto que iguala a receita marginal ao custo marginal => RMg(g) = CMg(g). A 
partir do custo médio, podemos obter o custo total e o custo marginal: 


CMe(g) = q+10 ER = CT(g)=q” +109+50 > CMg(g) =29+10 
q 


A partir da receita marginal, podemos obter a receita total: 
RMg(g) = 70 - 8q > RT(q) = 709 - 49º = p = (70 — 49) 


Em equilíbrio de monopólio: 
RMg(g) = CMg(g) > 70- 89> 2q+10=>q*=6>p*=46 


Em equilíbrio de concorrência perfeita: 
p(q) = CMg(g) > (70 - 49)=29+10> 9*=10> p*=30 
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O ônus devido ao monopólio (perda social ou ainda perda de peso morto) 
é calculado fazendo a diferença entre os equilíbrios de monopólio e concorrên- 
cia perfeita, que corresponde exatamente à área do triângulo da figura abaixo, 
conhecida como triângulo de Harberger (DWL): 


(46-30)(10— 6) N (30-22)(10—6) a: (16)(4) j (8)(4) 


DWL = =32+16 = 48 





2 2 


CMg 





6 875+10 Ze O 
RMg 


Questão 14 


Duopolistas, denominados A e B, concorrem em um mercado com produtos diferenciados 
por meio da escolha de preços. Os dois determinam seus preços simultaneamente, con- 
figurando um equilíbrio de Nash. São dadas as funções: 

Demanda: q, =21-p,+p,eg,=20-2p,+»p, 

Custos: C,(9,) = q, + 175 e C,(q,) = 29, + 100, em que q, e q, são as quantidades e p, 
e p, Os preços dos produtos de A e B, respectivamente. Pede-se: o somatório dos lucros 
das duas empresas. 


Resolução: 


A questão trata de um duopólio de Bertrand com produtos diferenciados. 
O equilíbrio de Bertrand é dado via preços. 


Empresa A 
O lucro da empresa A é igual à receita total de A menos o custo total de A 
= 1,=RT,-CT, 
n,=(21-p,+PyPa- Q1-p,+Py)- 175 
na - 


; 0>(01-p.-p)l+p(-D)+1=0522-2p +p,=0 
Pa 
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Pa Ed = Função de reação da empresa A. 


Empresa B 

O lucro da empresa B é igual à receita total de B menos o custo total de B 
me RI CI, 

r,=(20-2p,+p)p,- 2020 -2p,+p,) - 100 


SR =(20 -2p,+ py + polc2) 4450524 4p,+p,=0 
Pp 


Pa= Et = Função de reação da empresa B. 


Substituindo a função de reação de B na função de reação de A, temos: 
22 (252) 
Pa= 5 > 8p,=88+24+p, >12=7p,>p,=16> p,=10 





r, = (21 - 16 + 10)16 - (21 - 16 + 10)- 175 => 7, = 240 - 15 - 175 = 50 
r, = (20 — 2(10) + 16)8 — 100 = 28 
Resposta: 7" =m,+7m7,=1"=50+28=78 


PROVA DE 2007 


Questão 6 

Uma indústria competitiva opera com N firmas idênticas, cuja curva de custo médio é 

CMe(g) = q + 5 + 100/q, em que q é a quantidade produzida por cada firma. A demanda 

de mercado é dada por D(p) = 1000 — 2p, em que p é o preço. Avalie as afirmativas: 

O O preço de equilíbrio de longo prazo é igual a 25. 

O —Onúmero de firmas de equilíbrio de longo prazo é igual a 950. 

2 Se a quantidade demandada aumenta em 50%, o preço de equilíbrio de longo prazo 
aumenta 37,5%. 

G Sea quantidade demandada dobrar, o número de firmas no equilíbrio de longo prazo 
aumenta em 95 unidades. 

& Olucro de cada firma no equilíbrio de longo prazo aumenta na mesma proporção do 
aumento da demanda. 
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Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
A condição de equilíbrio de longo prazo para uma empresa de concorrên- 
cia perfeita é custo marginal igual ao custo médio > CMg = CMe. A partir do 


custo médio (dado na questão), podemos obter o custo total e o custo marginal: 
100 


CMe(g) =g+5+—— > CT(g) = q? + 59 + 100 >> CMg(g) = 29 +5 
q 
Em equilíbrio => CMg = CMe> 29 +5+ 10 = g= 10. 
Quando q = 10 => CMe = 10 +5 + 100 -25e CMg=2(10)+5=25. 
10 


Logo, como o equilíbrio de longo prazo de uma firma em concorrência 
perfeita ocorre para o nível observa-se p = CMg = CMe. Temos que P = 25. 


(1) Falso. 
Com p = 25 => Q“(p) = 1000 - 2(25) > Q“(p) = 950 


d 
950 
O número ótimo de firmas é: N* = oa — o =95 
q; 
(2) Falso. 
Qº = 1000 - 2p 
pº= 500 - | Qi 
2 


Usando a informação do item 1, sabe-se que a quantidade demandada do 
mercado é de Q, = 950. 

Como houve um aumento de 50% na quantidade demandada do mercado, 
a nova demanda será de: 

Q, = 950 (1+50%) = 950 (1 + 0,5). 


Assim, o novo preço terá o coeficiente linear também aumentado em 50%, 
saindo de 500 para 750, da seguinte forma: 


1 
p =750 = 19501, S)l=>p =37,50 
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Assim, a variação percentual dos preços (25 para 37,5) será de: 


-37,50-25 12,5 1 


1 0 
Portanto, Pr = 
p 25 25 2 





Ou seja, houve um aumento de preço de 50% no curto prazo. 





0 500 1000 1500 


(3) Verdadeiro. 


d 
Est E seo = (950)(2) = 1900 => N**= 55190 
q; 


1 


N'* -N=190-95=95 


(4) Falso. 


No longo prazo, o lucro é igual a zero, pois o preço iguala-se ao custo médio. 


Questão 9 


Julgue as proposições: 

(O Tudo o mais constante, se a elasticidade-preço da demanda em um mercado aumentar 
de 2,5 para 4 em valor absoluto, o mark-up do monopolista se reduzirá em 20%. 

(O Um restaurante universitário cobra três preços diferentes: um para professores, um 
para funcionários e outro para alunos. Aquele restaurante é um monopolista discrimi- 
nador de 3º grau. 

& Mesmo sem conhecer o preço de reserva de cada agente, um monopolista conseguirá 
praticar discriminação de preços de 1º grau se implementar um mecanismo de autos- 
seleção baseado nas características qualitativas do bem. 
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& Mantendo a demanda constante, uma redução exógena no custo marginal irá reduzir 
tanto o preço quanto a perda de peso morto do monopólio. 

& Em um equilíbrio de concorrência monopolística com lucro zero, não haverá ineficiên- 
cia, dado que o preço é igual ao custo médio e, consequentemente, ao custo marginal. 





Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
Usamos a fórmula que segue para calcular a elasticidade nos dois merca- 
dos 
1 
= 1 
== 
£ 
1 1 ) 1 1 
Mercado 1: =— =1,66 Mercado 2:| = |=-—=1,33 
| 0,6 1) 0,75 
1—-— ú = 
2,9 4 
A variação percentual é: 133-1,66 = 20% 
(1) Verdadeiro. 


A discriminação de preços de 3º grau é uma prática monopolista que divi- 
de os consumidores em dois ou mais grupos e cobra preços diferentes para cada 
um, uma vez que há elasticidade-preço diferente para cada grupo. 


(2) Falso. 

A discriminação de preços do 1º grau ocorrerá quando o monopolista 
puder cobrar de cada consumidor o seu preço de reserva (que corresponde à 
quantia máxima que uma pessoa está disposta a pagar por algum bem) para 
um bem homogêneo, que independe de “características qualitativas do bem”, 
Assim, quando o monopolista conhece o preço de reserva de cada consumidor, 
ele pode extrair para si todo o excedente do consumidor. Quando não conhece, 
para tentar inferir, o mecanismo de seleção tem que ser de acordo com o con- 
sumidor e não com relação ao produto. 
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(3) Falso. 

O CMg em monopólio não é a curva de oferta da empresa, como ocorre 
em concorrência perfeita. Assim, nada se pode afirmar. Tudo depende do for- 
mato das curvas. 





(4) Falso. 

Em concorrência monopolística, o excedente total não é máximo, ainda 
que se observe preço igual ao custo médio > p = CMe (lucro igual a zero) > 
CMg. Portanto, há ineficiência. 
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Questão 12 


A função de produção de uma firma é dada por y = Í(L) = 11L, em que L é a quantidade 
de trabalho. O bem y é vendido em um mercado competitivo ao preço de 5. A firma, por 
sua vez, tem poder de monopsônio no mercado de fatores e se depara com uma curva de 
oferta inversa de trabalho igual a w(L) = 1+2L?, sendo w o salário. Encontre o custo total 
da firma, no equilíbrio. 


Resolução: 

Ver questão 15 da prova da ANPEC de 2003. 

O equilíbrio no mercado de fatores requer que se tenha: RMg . PMg, = 
DMg, onde: 


m RMg= e é a receita marginal da firma 
Q 


= PMg = e é o produto marginal do insumo i (L ou K) 
i 
dDT 


= DMg = sa é o dispêndio marginal do insumo i 


=  RMg. PMg = RPMg = Receita do Produto Marginal do insumo i 


Assim, temos que: RPMg, = DMg,. Mas, como há concorrência perfeita 
no mercado de bens, temos que RMg = P e RPMg passa a chamar-se Valor do 
Produto Marginal do insumo i. Então, teremos: VPMg, = DMg,, onde VPMgi 
=P. PMgi. 

Por outro lado, PMg = dg, 

OL 


Assim, substituindo pelos valores da questão, temos que: 5. 11 = VPMg. 
Para calcular a quantidade de trabalho (L*), teremos que calcular o dispêndio 
marginal do trabalho. Para isso, temos primeiro que ter a equação do dispêndio 
total, qual seja: DT (w) = w(L) .L 

DT (w)=w(L).L=(1+21).L=L +27 
ODT,(w) =1+6L? 


OL 
Substituindo o DMg na equação, teremos: 55= 1 +61 > L*=3 


v* =1+21º2=1+2(3) = 19. 
Logo, substituindo em DT (w) =L +21º=3+2.27=57 — Resposta. 


Assim, o dispêndio marginal é: DMg (w)= 
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Questão 13 


Seja um setor com duas empresas: 1 e 2, ambas produzindo um bem homogêneo. O custo 
total da empresa 1 é c, = 5q,e o da empresa 2 é c, = 0,59. A demanda é dada por Q = 
200 -— 2p. Se as duas empresas resolverem formar um cartel, quanto a empresa 1 produ- 
zirá a mais que a empresa 2? 


Resolução: 


Cartel é um acordo feito entre empresas que concordam explicitamente 
em determinação de preços e níveis de produção. O objetivo é maximizar o 
lucro total do setor, simulando uma situação de monopólio. 

=RT-OT =Cr, 


=(100-4.-4:1g +9,)-5,-0,5q] 


dm n4 1 
— =0>/100-2-2 1-+(g+q,))*|-— |-5=0 
[100-4. 4 (gt) -5] 


dq, 

100-q,-q,-5=0=q,=95-q, 

da qa q 1 

— =0>5/100-L-2 1+(g +q,)*|-— |-9,=0 
Fo 5 3 (q +4q,) | | 


100-9,-q,-q,=0=> q,= 100 - 29, 

Em equilíbrio: 

95-9,=100-29,>q,=5>q,=90 

Observe que se uma empresa tiver uma vantagem de custos, de modo que 
sua curva de custo marginal sempre se situe abaixo da curva da outra empresa, 
ela então produzirá necessariamente mais em equilíbrio na solução de cartel. 


Resposta: A empresa 1 produzirá 85 unidades a mais que a empresa 2. 
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Questão 14 


Seja um duopólio diferenciado em que a demanda enfrentada pela empresa 1 é dada por 
q, = 12-2p, + p,e a demanda enfrentada pela empresa 2 é dada por q, = 12 - 2p, + 
p, sendo p1 o preço cobrado pela empresa 1 e p, 0 preço cobrado pela empresa 2. Os 
custos totais da empresa 1 são dados por c, = q, e os custos totais da empresa 2 são 
dados por c, = 2q,. Encontre a soma das quantidades produzidas pelas duas empresas. 


Resolução: 

Demanda: q =12-2p +p,eq,=12-2p,+p, = Os produtos são dife- 
renciados. Observe que quando p aumenta, q, diminui e q, aumenta, ou seja, 
os bens são substitutos. 

Assim, o problema trata de um duopólio de Bertrand com produtos dife- 
renciados. O equilíbrio de Bertrand é dado via preços. 


Empresa 1: 
O lucro da empresa 1 é igual à receita total de 1 menos o custo total de 1 
=m1,=RT,-CT, 
n,=(12-2p, +p)p,-(12-p+p,) 
SE =0=>(12-2p,- pj) +p(-9)+2=0514-49 +p,=0 
DP, 


P,- Ada SEN Função de reação da empresa 1. 


Empresa 2: 
O lucro da empresa 2 é igual à receita total de 2 menos o custo total de 2 
Ss me=Ri «Cr, 
m,=(12-2p,+p)p,-2(12-2p, +) 
SR =0=>(12-2p, pl +P(-2)+4=0=516-4p +p =0 
DP, 


ds 16? — Função de reação da empresa 2. 


Substituindo a função de reação da empresa 2 na função de reação da em- 
presa 1, temos: 
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tás (ETR) 
4 


P, Fi = qa =56+16+9 572=15p,>p-=-4852p,=5,2 


Resposta: 
q,=12-U4,8)+5,2=7,6 
q,=12-2(5,2)+4,8=6,4 
q+q =7,6+64=14 


PROVA DE 2008 


Questão 8 


Com relação à teoria de monopólio, julgue as afirmações: 

(O) O monopolista que determina o preço pela regra de mark-up sempre opera numa faixa 
de preços para os quais a demanda de mercado é inelástica. 

O Descontos a estudantes ou a idosos podem ser interpretados como discriminação de 
preços de 3º grau. 

& | Monopólios que praticam discriminação de preços de 1º grau extraem todo o excedente 
do consumidor. 

& Considere um monopólio com custos médios estritamente decrescentes. Ao deter- 
minar que a firma cobre o preço em que o custo médio iguale a demanda inversa de 
mercado, o regulador pode fazer com que a firma produza uma quantidade intermediá- 
ria entre a quantidade de monopólio determinada pela regra de mark-up e a quantidade 
socialmente eficiente. 

(& Um monopolista tem custo marginal constante, todos os consumidores são idênticos e 
têm curvas de demanda estritamente decrescentes, com efeito-renda nulo. Então, uma 
tarifa bipartida, com uma parcela dada pelo custo marginal e outra dada pelo excedente 
médio dos consumidores no ponto em que o custo marginal iguala a demanda, permite 
que o monopolista extraia todo o excedente das trocas. 


Resolução: 
(0) Falso. 
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Receita Quando o monopolista segue a regra 
de mark-up para determinar o seu 
RT preço, ele está respeitando a condição 
de primeira ordem (CPO), que é RMg 
= CMg. 
Portanto, ele está operando na parte 
elástica da curva de demanda, onde 
RMg > 0. 


P= — *CMg p>CMg 


el 





(1) Verdadeiro. 

A discriminação de preços de 3º grau é uma prática monopolista que divi- 
de os consumidores em dois ou mais grupos, dependendo da sua elasticidade, 
ou seja, dependendo a sua sensibilidade ao preço do produto em questão. As- 
sim, o preço será mais elevado para aquele grupo de consumidores que for mais 
inelástico e mais baixo para o grupo mais inelástico. 


pepsblelap-D nf] 
Ep Epr 


Na questão em tela, o grupo 1 seria constituído de não idosos ou estudan- 
tes, e o grupo 2, de idosos ou estudantes. 


(2) Verdadeiro. 
Por definição, monopólios que praticam discriminação de preços de 1º 
grau extraem todo o excedente do consumidor. 


(3) Verdadeiro. 
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E, 


Monopólio 


2ºBesttP=Cme>1=0 


TYBest:P=Cmg>71>0 


Qu “+ Zo Q 


Um monopólio com CMe decrescente é um monopólio natural. Se o regula- 
dor determinar que o preço deve ser o chamado first best, onde P = CMg, o mono- 
polista terá prejuízo, dado que a sua curva de CMg está debaixo da curva de CMe. 
Neste caso, o regulador pode criar incentivos para que a firma produza neste equi- 
líbrio, mas terá que dar algum subsídio para que ela “mantenha suas portas abertas”. 

Uma alternativa é o regulador cobrar o que chamamos situação second 
best, onde P = CMe, situação em que a produção é maior do que a de monopó- 
lio (RMg = CMg). A quantidade produzida será inferior à da solução first best 
e, O preço, maior, mas é quando a empresa tem lucro econômico igual a zero e 
o regulador não necessitará mais dar qualquer tipo de subsídio. 


(4) Verdadeiro. 

O monopolista quer fazer uma discriminação de 2º grau via tarifa bipartite 
(two-part tariff), e seu objetivo é aumentar o lucro. Seo monopolista cobrar dos 
N consumidores T' = EC + CMg Q ou T média = EO q CMg, ele terá para si 


N 
todo o EC, além de estar operando na quantidade social eficiente. 


Ver item 2, questão 10, da prova da ANPEC de 2009. 


CMg 


* RMg 
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Questão 14 


Considere um modelo de determinação simultânea de preços com duas empresas: a em- 
presa 1 e a empresa 2, com diferenciação de produtos e sem restrição de capacidade. A 
demanda de qualquer uma das duas empresas é dada por q, = 200 — 4p, + 2 p, em que i, 
j = 1,2eij. O custo de qualquer uma das empresas é dado por € (q) = q, No equilíbrio 
de Nash, os preços cobrados por qualquer uma dessas empresas serão idênticos. Calcule 
esse preço. 


Resolução: 


A questão trata de um duopólio de Bertrand com produtos diferenciados. 


O equilíbrio de Bertrand é dado via preços. 


Empresa 1 


O lucro da empresa 1 é igual à receita total de 1 menos o custo total de 1 


= 1,=RT,-CT, 


r, = (200 —- 4p + 2p Jp, - (200 - 4p +2p,) 
r, = 200p, — 4pi + 2p,p, - 200 +4p - 2p, 


Ím -0=5200-8p, +2p,+4=0=>204-8p,+2p,=0 
dp, 
Pp, bi pis Função de reação da empresa 1. 


L= o = Função de reação da empresa 2. 


Substituindo a função de reação da empresa 2 na função de reação da em- 


presa 1, temos: 


Be 


O 


E > 64p, =1632+408+4p, = 2040=60p > p, =34=5 p,=34 


Outra forma de responder: 

Como p, = p, = p*, da curva de reação da empresa 1 temos: 
8p* = 204 + 2p* = 6p* = 204 => p* = 34 

Resposta: P = 34. 
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PROVA DE 2009 


Questão 10 


Um monopolista produz certo bem, de acordo com uma tecnologia para a qual o custo 
marginal de produção é constante e igual a 4. Existem N consumidores idênticos e de tal 
sorte que a demanda inversa agregada por esse bem é dada por P = 10 - Q, em que P é 
o preço e Q a quantidade total demandada. Julgue as seguintes afirmativas: 


(O) Seo monopolista aplica a regra de mark-up como regra de preço, então o preço de 
monopólio é Pm = 7 e a quantidade produzida é Qm = 8. 
(OD Aperda de bem-estar (ou deadweight loss) decorrente do uso da regra de mark-up pelo 
monopolista é DWL = 9. 
2 Suponha que em vez da regra de mark-up, o monopolista adote uma tarifa bipartite 
(two-part tariff), segundo a qual ele cobra, de cada consumidor, uma tarifa de entrada 
igual a t = 18/N e depois cobra o custo marginal por cada unidade ofertada. Então, o 
monopolista produzirá a quantidade socialmente eficiente. 
& Adotando uma tarifa bipartite, o monopolista jamais poderá obter um lucro maior do 
que aquele obtido mediante a regra de mark-up. 
(& Se o monopolista pratica discriminação perfeita de preços, então seu lucro privado 
coincidirá com o excedente social. 
Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


O equilíbrio de monopólio é dado pela igualdade entre receita marginal e 


custo marginal => RMg = CMg. Pela condição de primeira ordem (CPO), po- 


demos encontrar a receita marginal, e reescrevendo em termos de elasticidade: 





dq 


And 0 po "(2 ae a)=e(1+5) 





dO dQ P dQ 


E 


Em equilíbrio, quando RMg = CMg, teremos: 


af 


dE =CMg > P= it CMg. 
e] EE 
e] 


Dado no problema: CMg = 4. Pela curva de demanda de mercado, temos 


que: P= 


10 - Q. 


Logo > RT = 100 —- Q? => RMg = 10 - 2Q 
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Como CMg = RMg 5 4=10-205> Q*=35P*=7 


0Q P 7.7 
Note que [e] ne e =(-1)— = —. Assim, podemos corroborar que o pre- 
oP Q 3 3 | 


1 
ço é igual a 7, aplicando a regra de mark-up: P = E Cmg = 1-5 4=7 
==: = 
á 3 
(1) Falso. 
Se houver competição perfeita, o equilíbrio será P= CMg > P,,=4> Q,., 
=10-45Q,-6 


6-9 O 


DWL 4,5 





2 





(2) Verdadeiro. 

O monopolista quer fazer uma discriminação de 2º grau via tarifa bipar- 
tite (two-part tariff). O objetivo é aumentar o lucro. Se o monopolista cobrar 
dos N consumidores T = EC + CMg Q, onde T é a tarifa, EC o excedente do 


consumidor e CMg o custo marginal - ou T média = + CMg, ele conseguirá 


(10—- 4)(6-0) - 


produzir Q = 6 e terá para si todo o EC. Como o EC é EC = E 


18, 


se ele cobrar Tarifa Média = a + CMg, de fato estará operando na quantidade 


social eficiente. Ver item 4, Questão 8 da prova da ANPEC de 2008. 


ELSEVIER Capítulo 4 | Mercados 








(3) Falso. 

Quando o monopolista discrimina, a sua intenção é tirar o excedente do 
consumidor para ele, além da perda do peso morto (DWL), com intuito de ele- 
var ainda mais o seu lucro. Se não fosse assim, ele não discriminaria. 


(4) Verdadeiro. 

Discriminação perfeita ocorre quando o monopolista cobra de cada con- 
sumidor exatamente o seu preço de reserva. Portanto, ele consegue extrair todo 
o excedente do consumidor e o DWL. 






1; h) 
mm. 






Questão 13 


Considere uma indústria com 35 firmas, todas com a mesma função de custo dada por 
c(q) = 2q, em que q, é a produção da firma i (i=1,...,35). Defina Q = zo 19» A demanda 
de mercado é dada por p(Q) = 362 — 20. Supondo que as firmas se comportam como no 
modelo de Cournot e dado que elas são idênticas, cada firma produzirá a mesma quanti- 
dade q*. Determine qg*. 


Resolução: 


Cada firma i maximiza o lucro escolhendo a sua quantidade, dada a quan- 
tidade das demais firmas, sendo esta escolha de forma simultânea. 


Firma 1: 
Max, > 7, = P(Q)g, - CT(q) 
n,=[362-2Hq,+q,+...+ q, Ja, - CT(g) 
r, = [362q, - 29) +299,+...+2q,9, 29, 
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Ím -0>362-49-2M9,+9,+..+9,)-2=0 


dp, 
q,=90 - 1a, +q,+... + q,,) => Função de reação da firma 1. 


Como todas as firmas produzem q* = q,=q,=4q,=--. + q,p temos que: 


q* = 0——(g* +g*+...+q*) onde q* + q* +... + q* = 34g* 

; 34 
Assim, q* ada > q*=90-179g* => 189*=90=>g*=5 
Resposta: q = 5. 


Observação: Se houver um exercício em que haja um duopólio, esta é uma ma- 


1 * 
neira conveniente para resolvê-lo. Faça q* = esa > q =120. Mas pode- 


mos usar a fórmula: q = q,=2"€= 120, que chegaremos ao mesmo resultado. 
3 


PROVA DE 2010 


Questão 7 


Todas as empresas em um determinado mercado — em concorrência perfeita — possuem 

uma função de custo total CT = q* — 109? + 369, em que q representa a quantidade pro- 

duzida pela empresa. A demanda de mercado é Q = 111 — p, em que Q é a quantidade de 

mercado e p o preço. Julgue os itens a seguir: 

O No longo prazo, com livre entrada e saída de empresas, o preço de mercado será p, = 
5. 

(OD Supondo a livre entrada e saída de empresas, a curva de oferta de mercado de longo 
prazo será igual a p = 30º — 200 + 36. 

& Ao preço de equilíbrio de longo prazo, com livre entrada e saída, existirão 10 empresas 
no mercado. 

& Se em uma determinada situação existirem 3 empresas, elas estarão operando com 
preços superiores ao custo variável médio, mas inferiores ao custo médio. 

GO O custo marginal de uma empresa é decrescente para quantidades inferiores a 5 
unidades. 
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Resolução: 


(0) Falso. 

A condição de equilíbrio de curto prazo para uma empresa de concorrên- 
cia perfeita é custo marginal igual ao custo médio > CMg = CMe. A partir do 
custo total (dado na questão), podemos obter tanto o custo médio quanto o 
custo marginal: 

CT=q'- 109” + 36q 


cMg= CE 39 - 209 + 36 
dq 
cMe=CT =p - 109 +36 
q 


No equilíbrio de longo prazo > CMg = CMe, assim: 
3qº - 209 + 36 = 9º - 109+36> 29º = 10g => q*=5 


Quando q, =5 => CMe = (5)? — 10(5) + 36= 11 e CMg = 3(5) - 20(5) +36=11 

Logo, como as firmas operam quando P = CMg, temos que p*=11. 

Há outra forma de encontrar a quantidade de equilíbrio: como a curva de 
CMg cruza com a curva de CMe em seu ponto mínimo, podemos calcular o 


ponto mínimo de CMe: dCMe =0>29-10=0>qun => 
d 


(1) Falso. 

A curva de oferta de longo prazo de cada firma é dada pela curva de custo 
marginal: p = 3qº — 20q + 36, para valores maiores do que q=5 eP = 11, que é 
a quantidade de mínimo da curva de CMe. 

A curva de curto prazo do mercado será:S” = ».q, também para valores 
acima de P= 11. 

Já a curva de oferta de longo prazo do mercado não é dada pela curva de 
custo marginal. O formato dessa curva depende se a indústria tem custos cons- 
tantes (daí a curva de oferta será infinitamente elástica), crescentes (daí a curva 
de oferta será positivamente inclinada) ou decrescentes (daí a curva de oferta 
será negativamente inclinada). Então, não há informações para dizer como é o 
formato da curva de oferta de longo prazo da indústria (mercado). 
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(2) Falso. 
Com p* = 11, encontramos a demanda de mercado, que é igual a: Q? = 
D 
100 
11-1> Q?=100. Assim, o número ótimo de firmas é: N* = em => =20. 
q; 


(3) Falso. 

Antes de fazer qualquer conta, cabe observar que, se o número ótimo em 
concorrência perfeita é de 20 empresas, se houver menos empresa do que este 
valor, cada empresa terá lucro > 0. Assim, já é possível afirmar que cada em- 
presa terá: P> CTM, o que torna a questão falsa. Mas vamos aos cálculos, para 
confirmar essa rationale econômica: 

Se N = 3,e se cada firma continuar produzindo q = 5 (imagine a curva de 
oferta de mercado se contraindo), teremos: Q? = (g)(N) => Q? = (5)(3) = (15). 
Dada a demanda de mercado, podemos encontrar o novo preço de equilíbrio, 
qualseja: Q2=111-p=>15=111-p=>p=96. 

Quando q, = 5 => CMe = (5)? — 10(5) + 36 = 11 e CMg = 3(5)? - 20(5) + 36 
= 11. Assim, p > CMe, o que invalida a questão. 

Observe que quando N < N+*, o lucro será maior que zero para cada fir- 
ma. De fato, veja que, se as empresas aumentam o preço de venda e mantêm a 
quantidade vendida, o lucro de cada empresário será de: Lucro = P$Q — CT = 
96*5 — [(5)3-10(5)2+36(5)] = 480 — 55 = 425. Logo, p>CMg. 


(4) Falso. 
Derivando as funções CMg e o CMe, e as igualando a zero, encontramos a 
quantidade mínima de cada uma das curvas, isto é: 


(OO pstinlS ga =3,3 
dq 
dCMe 


dq 
A curva de CMg é decrescente até a quantidade q = 3,3, quando passa a ser 





=0>29-10=0>q,w =5 


crescente. Portanto, a questão está incorreta. 
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Questão 9 

Com relação às práticas monopolistas de preços, julgue as alternativas a seguir: 

(O) Um monopolista pratica discriminação de preço de 2º grau se o preço cobrado varia 
conforme o número de unidades compradas, independentemente de quem seja o con- 
sumidor. 

OD Considere um monopolista que produz um único bem. Se esse monopolista adota a 
regra de mark-up para a determinação de preço, então ele sempre operará em escalas 
de produção para as quais a demanda é preço-elástico. 

2 Um monopolista biproduto tem função custo c(g,9,) = 609, + 30 q, - 599, em que 
q,e q, são as quantidades dos produtos 1 e 2, respectivamente. Então existe economia 
de escopo. 

(O Suponha que um monopolista produz dois bens complementares, A e B, e que o custo 
marginal de cada um é $50. Suponha que há dois consumidores, | e Il, e que seus 
preços de reserva são como os descritos na tabela abaixo: 

Produto À Produto B 


Consumidor | $300 $100 
Consumidor || $200 $150 
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Se esse monopolista praticar bunaling, ele terá um aumento de $250 em seu lucro, 
relativamente à ausência de bundling; 

(& Considere a situação descrita no item (3). Então a prática de bundling permite que o 
monopolista se aproprie de parte dos excedentes privados dos consumidores, mas 0 
excedente total não varia. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Por definição, a questão é Verdadeira. Isto é, discriminação de preço de 2º 
grau é uma prática monopolista de cobrar preços diferentes para quantidades 
diferentes da mesma mercadoria ou do mesmo serviço, independentemente 
do consumidor. Venda por volume (atacado e varejo) é um exemplo de discri- 
minação de preço de 2º grau. Neste caso, haverá um preço unitário para quem 
comprar quantidades entre O e 100, por exemplo, e outro preço unitário, menor 
que o preço anterior, para quem comprar acima de 100 quantidades. 


(1) Verdadeiro. 

O equilíbrio de monopólio é dado pela igualdade entre receita marginal e 
custo marginal > RMg = CMg. Pela condição de primeira ordem (CPO), pode- 
mos encontrar a receita marginal expressa em termos da elasticidade: 


puta QUE, po (QUE) pfv 
E 


da dQ “ão P dQ 
Em equilíbrio, quando RMg = CMg, teremos: 
1 
af a CMg > P=|, 1 |CMg 
E 


O resultado acima indica que o preço de mercado é um mark-up sobre 
o CMg, ou seja, o monopolista cobra um preço superior ao CMg, mas o valor 
superior depende do inverso da elasticidade da demanda. Se a demanda for 
demasiadamente elástica, e — — 00, o preço resultante estará muito próximo 
do custo marginal, isto é, P —> CMg. Se a demanda for inelástica (le| < 1), a 
RMg < 0. Assim, o monopolista sempre opera na parte em que RMg > 0 ou 
que |s|> 1. 
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Receita 





(2) Verdadeiro. 

Economia de escopo ocorre quando o custo de produção conjunto de dois 
bens é menor do que o custo de produção em separado. Em outras palavras, 
isso ocorre quando: 

> CIgs q) <CT(g) + Cig,) 

Pelo problema, CT(q, q,) = 60, + 309, - 5q,q, CT(q) = 609, e CT(q,) 
= 30q,. Logo, observamos que CT(g, q,) < CT(q,)) + CT(q,), já que CT(g, q,) 
inclui o termo negativo -5q,q.. 


(3) Falso. 

Quando não se pode fazer discriminação de preços de 1º, 2º ou 3º grau, 
pois não é permitido cobrar preços diferentes de diferentes consumidores (1º 
e 3º) ou não é permitido cobrar preços diferentes por diferentes quantidades 
vendidas (2º), pode-se oferecer pacotes aos consumidores, também chamados 
bundling. 

Essas são técnicas usadas por uma firma multiproduto como forma de ex- 
trair um excedente do consumidor adicional. Em português, podíamos tradu- 
zir como “vendas em pacotes” ou “vendas em cesta” Um exemplo bem comum 
é quando uma empresa de cosméticos coloca à venda um “único produto” que 
contém mais de um bem, como: “1 shampoo, 2 sabonetes e um perfume” Ou 
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o consumidor compra o pacote por um determinado preço ou compra os itens 
separadamente, normalmente com um somatório de preços maior. 

A diferença do bundling para o tie-in-sales é que no primeiro caso nem 
sempre a venda ocorre em proporções fixas. Já, no segundo, a venda é feita em 
proporções fixas. Exemplos no caso de proporções fixas: 1 carro mais rádio; 2 
jornais de domingo mais revista; 3 Office packages da Microsoft; 4 o exemplo 
dado no parágrafo anterior. 





Solução: 

Primeiro passo: escrever a equação de lucro de um monopolista multi- 
produto (X, eX,) e a utilidade de cada consumidor. 
=P) LO, ri ICLO+K)- 


Monopolista: 7 já IB IA 


CIÃ£ gi dias) 
Consumidor I: U = (300 -P) + (100 -P,) 
Consumidor II: U = (200 -P)+(150-P,) 


Total 


Para cada consumidor, a quantidade consumida será: 
1se300-P >0 1se200-P >0 
no o se 300 - P, <O e se 200 - P, <O 
1se 100 -P,>0 1se150-P,>0 
mn o se 100 - P,<O0 a se 150 - P,<0 


Segundo passo: resolver o problema sem que tenha ocorrido discrimina- 
ção, isto é, sem que tenha ocorrido bundling. Assim, o monopolista venderia o 
produto A e o produto B separadamente. 
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Primeiro, faremos a maximização com relação ao produto A: 


X,=1 
Se P, = 300 
X,, = 0 =>7,(300) = 300(1 +0) - 50(1 + 0) = 250 
m,(200) (300) 
Xu=1 
Se P, = 200 > 
X,,= 1=>7,(200) = 200(1 + 1) -50(1 +11) = 300 


Depois, faremos a maximização com relação ao produto B: 


X = 
Se P,= 1505 | IB 
Xp = 0 = 1,(150) = 150(1 +0) - 50(1 + 0) = 100 


Ag 
Xp = 1 => 1,(100) = 100(1 + 1) - 50(1 + 1) = 100 


m,(150) m,(100) 
Se P, = 100 -| 


Portanto, 1,,,= 1, + %, = 300 + 100 = 400 

Repare que o preço usado para o produto B será o segundo, P, = 100. Não 
só porque o excedente do consumidor é maior, para um mesmo excedente do 
produtor, havendo, portanto uma melhora no sentido de Pareto, mas porque 
no enunciado há uma informação importante: os bens são complementares. 
Portanto, se os consumidores I e II compram ao preço de P = 200 o produto A, 


eles compraram também o produto B, ao preço de 100. 


Terceiro passo: resolver o problema com discriminação do tipo bundling. 
Assim, o monopolista venderia os produtos A e B conjuntamente, a um deter- 
minado preço único. 


Some os preços de reserva de cada consumidor: 


Para o consumidor I: P = 300 + 100 = 400 => U = 400 - P 


I(A+B) 


Para o consumidor II: P = 200 + 150 = 350 


IA+B) 


E o lucro do monopolista será: 


Ee 
Se P = 400 > X, =X = 0 => 1(400) = (400 - 1) - (50 + 50)(1) = 300 
T, <m, 
Xu=Xp=1 





Se P=350 => | X a = Xp = 1 1,(350) = (350 :2) - (50 + 50)(2) = 500 
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A solução deste problema é: 
Sem Bundling, o monopolista terá x,,,, = 400. Se P* = (P*, P*), P* = (200, 100) 


Com Bundling, o monopolista terá x. = 500. Se P* = 350 


Falso. 


Assim, a diferença de lucro entre discriminar e não discriminar é $100 
(isto é, 500 — 400) e não $250. 


(4) Verdadeiro. 

A ideia geral da venda de pacote é essa que menciona o enunciado. O 
monopolista se apropria de parte do excedente do consumidor, sem que o ex- 
cedente total seja alterado. Isto é, não há incorporação de peso morto. 

Quando há complementariedade entre os produtos é natural que o con- 
sumidor queira comprá-los em conjunto, com ou sem oferta da venda casada. 
Assim, se houver uma oferta com preços interessantes, caso a venda seja feita 
conjunta e haja a possibilidade do consumidor consumir em conjunto ou em se- 
parado, pode até ser que a demanda pelos produtos aumente. Mas é de se esperar 
que quem não comprava esses produtos antes, também não os comprará agora. 

Portanto, imagine que temos um grupo fixo de consumidores que com- 
prava os produtos separadamente (consumidores I e II). Assim, quem não 
comprava os produtos (A e B) em separado também não deve se interessar em 
comprá-los em conjunto, mesmo se a oferta dos produtos em conjunto for feita 
por um preço menor do que em separado. Portanto, o excedente total será dado 
pela soma dos excedentes desses agentes: 2 consumidores e um produtor. 

Do ponto de vista do monopolista multiproduto, que quer aumentar ainda 
mais o seu lucro de monopólio, ele só conseguirá fazê-lo (excedente do produ- 
tor) se retirar parte do excedente dos consumidores que compram esses pro- 
dutos, fazendo uma venda casada, não dando a opção da venda em separado e 
colocando um preço de bundling pelo menos igual ao preço anterior. 

De fato, pelos números acima, antes, sem bundling, cada consumidor paga 
PA = 200 e Pb = 100, logo, a soma desses preços é 300. Com bundling, ele vende 
a P = 350. Preço bundling > Pa + Pb. 

Portanto, a questão está correta. A prática de bundling permite que o mo- 
nopolista se aproprie de parte dos excedentes privados dos consumidores, mas 
o excedente total não varia. 


ELSEVIER Capítulo 4 | Mercados 19 








Vamos às contas: 
Excedente Total = Excedente do Consumidor + Excedente do Produtor. 
Excedente do Produtor = Lucro 
Excedente do Consumidor = > Utilidades 


Excedente do Produtor sem Bundling = $400 
Excedente do Produtor com Bundling = $500 


Excedente do Consumidor sem Bundling (1) = U + U, 

EC(200, 100) = [(300 — 200) + (100 — 100)] + [0 + (150 — 100)] = 150 
Excedente do Consumidor com Bundling = U + U, 

EC(350) = [(400 — 350)] + [(350 — 350)] = 50 


Pelas contas, nota-se que a discriminação fez com que o EC diminuísse em 
100, exatamente o valor de quanto o monopolista ganhou. 


O Excedente Total = Excedente do Consumidor + Excedente do Produtor. 
ET sem Bundling = 400 + 150 = 550 
ET com Bundling = 500 + 50 = 550 


Assim, o ET, de fato, não foi alterado. A perda do excedente do consumi- 
dor (AEC = — 100) é exatamente igual ao ganho do produtor (AEP = 100). 


Questão 11 
Considere o modelo de Cournot, em que 49 empresas produzem um produto homogêneo. 
A empresa i produz de acordo com a função de custo C(q) = 2q, em que q, é a quantidade 
produzida pela empresa í, com /=1,...,49. Suponha uma demanda de mercado dada por 
p = 402 - 20, em que p é 0 preço e Q = X:º q, é a quantidade total produzida pelas 49 
empresas. Calcule a quantidade que cada empresa irá produzir no equilíbrio de Cournot. 


Resolução: 


Cada firma i maximiza o lucro escolhendo a sua quantidade, dada a quan- 
tidade das demais firmas, sendo esta escolha de forma simultânea. 
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Firma 1: 
Maxr, > 1, = P(Q)g, - CT(g) 
r, = [402q, - 29 (q,+q,+... + q,)] - 29, 


SEL = 0 => 402 - 44, - Mg, + 0,4 + Q9)]-2=0 = 4,5 400 -2q,+ 
P, 
ER 


1 3 E 
q, = 100 — pa +q,+... + q,) > Função de reação da firma 1. 


Como todas as firmas produzem q* = q,=q,=q,=-.. + q,» temos que: 


qt = 90 — Lg +gt+..+g*), onde gt + gt +... + gt =489* 
2 


Assim, q* = 100 - Bg* > q* = 100-249 > 25q* = 100>q'=4 
2 


Resposta: q = 4. 


PROVA DE 2011 


Questão 8 
No que se refere ao processo de precificação em condições de concorrência imperfeita, 
é possível afirmar que: 
O No equilíbrio de longo prazo em condições de Concorrência Monopolista o lucro supra- 
normal é eliminado e o preço se iguala ao custo marginal. 
(O Um Monopólio perfeitamente discriminador é eficiente de Pareto. 
O Em uma situação de Monopólio, o mark-up da firma (medido pelo Índice de Lerner) 
será inversamente proporcional ao valor da elasticidade preço da demanda da firma. 
& Um monopolista que discrimina preços em dois mercados, fixa preço maior no merca- 
do que apresenta elasticidade preço mais elevada. 
Se um monopolista vende determinado produto atrelado a serviço pós-venda (caracte- 
rizando “vendas casadas”) para quatro tipos de consumidores, cujos preços de reserva 
são apresentados no quadro abaixo, então a melhor opção para maximizar seus lucros 
é vender o produto a $8 e o serviço a $3, auferindo um lucro total de $25. 
Consumidor Produto Serviço 


O 





























A a 
- 
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Solução: 
(0) Falso. 


Em concorrência monopolista no equilíbrio de longo prazo tem-se que P 
= CMe > CMg. 


(1) Verdadeiro. 
Quando o monopolista faz discriminação de preços de primeiro grau, isto é, 
quando ele discrimina perfeitamente, a alocação final é ótima no sentido de Pareto. 


(2) Verdadeiro. gi 
O índice de markup é: cai a assim quanto maior o índice de 
markup, menor Jg |. E Z 





(3) Falso. 

Ao contrário. A relação entre preço e elasticidade preço da demanda é a se- 
guinte:P,>P > |e,|<le, | isto é o monopolista fixa um preço maior quando 
os indivíduos forem menos elásticos (discriminação de preço de terceiro grau). 


(4) Falso. 

Supondo que a venda casada pudesse ser feira separadamente e não casa- 
da, os preços que maximizariam o lucro seriam os dados no enunciado, isto é: 
Preço do produto igual a R$8 e Preço do serviço igual a R$ 3, gerando um lucro 
de: 16 +9= 25. 

Veja neste esquema abaixo: a primeira coluna refere-se ao preço do produ- 
to e a sua respectiva quantidade vendida, enquanto a segunda coluna refere-se 
ao preço do serviço e a sua respectiva quantidade vendida. O número que está 
fora do parêntese é o preço. O número dentro do parêntese é a quantidade ven- 
dida, que vai depender do valor de reserva de cada um, dado na tabela do pro- 
blema. Exemplo: ao preço igual a R$8, somente os indivíduos 1 e 2 compraram 
este produto, logo Q = 2, resultando em receita igual a R$ 16. 

P,>PxQ P>PxQ 


34) = 12 244)=8 
4(3) = 12 3(3)=9 
8(2) = 16 4(2)=8 


(1)=6 
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Mas, há um problema. Como é venda casada, o produto e serviço preci- 


sam ser vendidos juntos. Não só o número de consumidores tem que coincidir 


como os consumidores em si. Assim, se P, = 8, os consumidores 1 e 2 precisam 


poder comprar o serviço. Assim, o preço seria P, = 4. Neste caso, o lucro total 
seria: 16 + 8 = R$ 24. 


Haveria uma forma de maximizar ainda mais o lucro? Sim. Na matriz 


dada no problema, adicione uma terceira, somando os valores de reserva de 


cada tipo de consumidor, como mostra a tabela abaixo: 




















Consumidor Produto Serviço Total 
1 $8 $3 $11 
2 $8 $4 $12 
3 $4 $6 $10 
4 $3 $2 $6 














De todas as quatro possibilidades, note que 17 = 10(3) = 30 (só compram os 


indivíduos 1, 2 e 3) é a que maximiza o lucro. Assim P, = 4e P, = 6 maximizar 


o lucro do monopolista. 


Questão 10 
No que se refere à intervenção pública nos mercados, observa-se que: 


O 


Supondo que a demanda em dois mercados (A e B) é dada por D(X) = 8 - P com 
a oferta da indústria no mercado A sendo dada por S(X,) = P, e no mercado B por 
S(X;) = 2P, — 4, então o “peso morto” resultante da imposição de um imposto espe- 
cífico é maior no mercado B. 

A imposição de preço máximo (“teto”) necessariamente conduz à perda de bem-estar 
e ao desabastecimento, independente da estrutura de mercado prevalecente. 

Em condições de Monopólio, a imposição de um imposto sobre os lucros irá acarretar 
aumento do preço e queda da quantidade produzida pela firma monopolista. 

A eliminação de tarifas de importação conduz a redução do excedente apropriado pelos 
produtores locais, acompanhada por elevação do nível de bem-estar medido pelo exce- 
dente total. 

Supondo uma demanda inversa dada pela equação P = 270 — 20, bem como um 
custo marginal privado (refletido na oferta de mercado) dado por CMg = 150 + 20, e 
admitindo que o processo de produção gera resíduos tóxicos cujo custo marginal para 
a sociedade é dado por CMgS = 20, então, neste caso, a taxa de imposto específico 
que deve incidir sobre os produtores para atingir um ótimo social equivale a $10 por 
unidade produzida. 
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Solução: 
(0) Verdadeiro. 
Q,=8-P 
Qu=", 
Q!=2P,-4 


Imposto Específico > P! = PS+t 
D(PY)=S(P)>5 D(P9)=S(P'-t) 
a-bP'i=c+o(P'-t) 
pe -4-C+ td 

(d+b) 
pes=-9-c+td 

(d+b) 
dPe. db 


do a+b 

apa 

td a+b 

(PE =P XO-0), (P sPMO-O) 
2 2 








DWL = 





0º =a-—bPº 
O =c+aP' 
Q*=8-P 
O,=P 
.8-0+k 8+t 
2 2 
8-—t 


pe 
5) 


Situação 1 > | 


adia 





DWL (6-42 (4-2. 
8-4 2 2 


Set=4> 4 
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Situação 2 = 0 = 
0; =2P-4 
po = (8+4)+2t 12+2% 
E, 
PS = (8+4)-2% 12-% 
3 
p= 30 
Set=4=> A 
PS =— 
3 


PR SALA tás, Se sai 


333 


Note que DWL?º > DWL?, confirmando a afirmativa da questão. 


(1) Falso. 


Se o mercado for competitivo, a imposição de um preço máximo resultará 


em desabastecimento. Mas se a estrutura for de monopólio, por exemplo, po- 


derá aumentar as quantidades e reduzir o peso morto. 


(2) Falso. 


A imposição de um imposto sobre o lucro não afeta a condição de pri- 


meira ordem (RMg = CMg), logo não ocorrerá variação de preços ou quan- 














tidades. 
(3) Verdadeiro. 
S/ TARIFA COM TARIFA 
EC A+B+C+E+F+G A+B 
EP D C+D 
GOV a E 
ET A+B+C+D+E+F+G A+B+C+D+F 
PESO MORTO - E+G 
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Oferta Nacional 







— Preço Internacional + Tarifa 


Preço Internacional 


Houve aumento do bem-estar social. 


(4) Falso. 
P=210-20 
CMg” =150+20 


210-20 =150+20 
40=60>0=15>P=180 
CMg* =150+20+ 20 — CMg' =150+40 


CMgP CMgE 


Eg> 210-20=150+40>60=6>0=10>P=190 


Assim, o imposto deve ser de: 
t= 190 - Pº 

Pº = 150 + 2(10) = 170 

t=20 


Questão 14 


Suponha que uma firma opere em dois submercados cujas demandas são dadas, res- 
pectivamente, pelas equações D,(P) = 3 — Es para p < 6 (e zero em outras situações) 
e D;(P) = 4 — e para p < 8 (e zero em dE situações). Sabendo que a firma opera 
com uma função custo total dada por CT(X) = X, diga qual a relação (Lucro1 / Lucro2) 
estabelecida entre o montante de lucros gerados em duas situações distintas: (1) quando 
a firma pratica uma discriminação de perfeita através do estabelecimento de uma “tarifa 
duas partes”; (2) quando a firma estabelece preços diferentes para os dois submercados, 
segundo o princípio da “discriminação de 3º grau”. 
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Solução: 


Sejam as seguintes funções inversas da demanda: 
E 
O, na Rá P,=6-20, 
P, 
O, RA B,=8-20, 
O lucro do monopolista quando se faz discriminação de preços do ter- 


ceiro grau será: 


RMg, = RMg, = CMg 


RMg,=6-49,>6-4q, =1>49,=5>44 7 


P,=6-2)=35 


RMg , =8-4q, >8-4q, =1>44,=1>q, = 


P,=8- 24) =45 


70 =P,0,+B,0,-CT 
75 =(3,5x1,25)+(4,5x1,15)-3 
7º0 =4,315+7,815-3=9,15=37/ = Lucro 2 


O lucro do monopolista quando se faz discriminação PERFEITA de pre- 
ços de segundo grau (do tipo tarifa em duas partes) será: 

De forma genérica, ele cobrará o preço da seguinte forma: T=P, + P,*Q, 
onde P, é o preço do acesso, que neste caso será o excedente do consumidor 
(EC) em cada mercado; e P, é o preço do uso, que será o CMg, pois o mono- 
polista discrimina perfeitamente. Assim, o lucro do monopolista em cada mer- 
cado será: 7, = EC, + (Pu - CMg) * Q. Mas como P, = CMg, 7, = EC. Assim, o 
lucro total será a soma dos ECs. 
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P,=EC, 
P =CMg 
qu=3-W =25=%, 


 6-CMOY (6-D5 05 
2 2 4 


pre, +PQ 





EC, 


25 
x, =EC, +(P -CMg)g, =EC, +(P-Oga, a 


c  8-CM 6-Dh 49 
E 2 2 4 


49 
Z,=EC, +(P-CMg)g, =EC, +(P -O)g, ER 


49+15 74 37 
TroraL — ã = 4 = 


. - Lucro 1 
Assim, a resposta será: Eua O 2 


Observação: Se o problema não tivesse mencionando sobre discriminação 
perfeita através da tarifa de duas partes, o monopolista poderia cobrar esta ta- 
rifa da seguinte forma: cobrar o excedente do consumidor A para os dois sub- 
mercados e cobrar P, > CMg. Mas este não é o caso. Maiores detalhes sobre esta 
observação, ver Pindyck e Rubinfeld, capítulo de monopólio, discriminação de 


preços em duas partes. 


> Lucro 1 
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Questão 07 


No que se refere ao equilíbrio de mercados competitivos: 

(O Em um mercado competitivo que opera com “custos crescentes” no longo prazo e livre 
entrada/saída, o preço de equilíbrio é independente da demanda do mercado. 

(O Na existência de custos fixos positivos, o “excedente do produtor” é sempre superior 
ao lucro total da firma. 

QB Seos Custos Totais de uma firma competitiva são dados por C(Q) = 20º — 120º + 380 
e o preço de equilíbrio do mercado é dado por P = 20, então a empresa deve produzir 
Q=1. 

& Sea função de produção da firma é dada por Q = f(L, K) = (L(K-2))'º, então a oferta 
agregada da indústria, supondo que a mesma opere com 10 empresas, é dada por 
S(p) = (1/36)p?, sendo p o preço do produto. 

O Seo produtor apresenta as seguintes escolhas (Y, L e K), em termos de preços do bem 
(Py) e dos fatores (P1 e Pk), em dois momentos no tempo (t e s), então as escolhas 
apresentadas na tabela abaixo não satisfazem o Axioma Fraco da Rentabilidade Revelada. 








Momento | Y L K Py P1 Pk 
T 5 4 4 10 2 3 
S 4 2 2 8 4 5 





























Resolução: 


(0) Falso ou Verdadeiro. 

Pelo gabarito da ANPEC, esta questão é Verdade. 

O problema desta questão é que o enunciado não clarifica se o “preço de 
equilíbrio” diz respeito ao mercado ou à firma. Com isso a questão acabou se 
tornando incompleta, podendo ser F ou V, dependendo da interpretação do 
aluno. Veja o argumento: 

Quando os insumos adicionais, para a obtenção de um nível mais elevado 
de produção, são adquiridos com aumento no preço deste insumo, diz-se que o 
mercado competitivo opera com custos crescentes. Neste caso, como a estrutu- 





ra de custos da empresa aumenta, a curva de oferta da indústria de LP é ascen- 





dente. Logo, no final do processo de ajuste, mais firmas produzirão uma quan- 
tidade total maior (ainda que menos do que se os custos fossem constantes) a 
um preço maior. Um exemplo seria o caso de quando se trata de mão de obra 
especializada ou de alguns tipos de insumo mineral, onde a escassez é grande. 
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Assim, independentemente do quanto que a demanda do mercado tenha 
aumentado, digamos 10%, quando a oferta de curto prazo responde contratan- 
do mais insumos a um preço maior, a estrutura de custos aumenta e a curva de 
oferta de longo prazo fica positivamente inclinada. Por isso, o preço de equilí- 
brio do mercado final acaba sendo maior do que o anterior: por causa do tipo 
da curva de oferta. 

Como o preço de equilíbrio é sempre, em qualquer mercado ou ocasião, 


uma interação entre demanda e oferta, se o “preço de equilíbrio” tiver se refe- 
rindo “do mercado”, o preço de equilíbrio final dependerá não só da curva de 





demanda de mercado, como também da de oferta de longo prazo de mercado. 
Neste caso, a questão seria falsa. 

Mas, se o “preço de equilíbrio” tiver se referindo “da firma”, então, a ques- 
tão é verdadeira, pois a demanda da firma é totalmente elástica. 


(1) Verdadeiro. 
Uma das definições sobre o excedente do produtor é a seguinte: EP = Lu- 
cro — CF Assim, se CF > 0, então Lucro > EP. 


(2) Falso. 

Em equilíbrio, em um mercado em concorrência perfeita, o custo margi- 
nal iguala ao preço de mercado. Logo: Cmg = P. 

Cmg = 60º - 240 +18=20=>60º-240-2=0>Q =10UQ,=3. 


Sabe-se, no entanto, que na primeira opção (Q = 1), a firma está maximi- 
zando o prejuízo e na segunda opção (Q = 3), ela está maximizando o lucro. 
Portanto, a empresa deve produzir em Q = 3 e não em Q = 1, como diz o enun- 
ciado. 


(3) Falso. 

Começe resolvendo o problema secundário da firma: Max Q, sujeito ao 
CT e encontre a condição de primeira ordem: 
a 


CPO: 
Pmge + 


Es 
“> 
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Sabemos que: 


Pmg, = SLÉ(K E 2 


-2 
3 


Pmgx =1/(K-2) A 


Portanto: 


nx 2)! 
5 w 


TP (K 2) 4 É: 





DD spo) qui 
L r w 
2 CT+2r (B) 


= Cr=w| UK -2) |erk clike EK õ 
w r 





Prestige q 





(B) e (C) na função objetivo, para encontrar seu nível máximo 





as 


2r 


X» 
E 
CT=0"[2wr]/ +2r 


Com a função CT = f(Q), encontre a curva de Cmg da firma i e iguale ao 
preço do mercado, no caso P => Cmg =P = inverta e coloque a expressão Qi = 


i=l 


10 
f(P). Como são firmas idênticas, a oferta do mercado S(p) será Q = so. = 100. 


Assim: Cmg="Q/[2wr] = DES s(p)=Q=10 E 
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(4) Falso. 

Este problema deve ser resolvido como se fosse o axioma fraco da prefe- 
rência revelada, no caso da teoria do consumidor. O autor da questão fez uma 
analogia para o caso da firma. Por isso ele trocou “preferência” por “rentabilida- 
de”. Mas a forma de raciocinar é exatamente igual, como pode ser visto abaixo: 

No tempo t: o valor da venda do bem será (Y.Py) = 5x 10= 50 

No tempo t: o custo dos fatores será (LP, +KP,) = (4x2) + (4x3) = 20 


No tempo s: o valor da venda do bem será (Y.Py) = 4x 08 = 32 
No tempo s: o custo dos fatores será (LP, +KP.) = (2x4) + (2x5) = 18 


No tempo t: a restrição da firma será 20 = 2L + 3K 
No tempo s: a restrição da firma será 18 = 4L + 5K 


Repare que no espaço K x L, a restrição no tempo t é toda ela maior (sem 
cruzar) a restrição no tempo s. Isto quer dizer que qualquer cesta escolhida em 
s pode ser comprada em t, sem ambiguidade. Assim, as escolhas da tabela não 
violam o axioma fraco da rentabilidade revelada. 


Questão 12 


Num mercado com uma função de demanda x = 8 — 2p, sendo x a quantidade demandada 
e po preço de mercado, existem 10 empresas idênticas que formam um cartel e que têm 
custos médios e marginais constantes e iguais a 3. Se um dos agentes abandona o cartel 
sem ser detectado, consegue elevar seus lucros no curto prazo. Suponha que o agente 
que rompe o acordo enfrente o seguinte problema: se ele abandona o cartel, só obterá 
lucro durante um período (t = 0), porque será detectado e expulso do mercado. Para que 
taxa de juros o agente preferirá agir desta forma em lugar de permanecer durante toda 
sua vida fiel ao cartel? (OBS.: em sua resposta multiplique o resultado obtido por 10). 


Resolução: 


8 = 
Inicialmente, considere a demanda na sua forma inversa: P(Q)= [5 ) 
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E ata 
O lucro da firma, caso participe do cartel corresponderá a To do que seria 


o lucro de uma firma monopolista (pois em um cartel as firmas agem de modo 
conjunto como se fossem uma firma monopolista), isto é: 


mas" Ta-sa 
Q 2 





Cuja CPO é dada por: 
80-06), 


gr die l 
Ou Q=1,o que implica 7 = : e, portanto, o lucro de uma firma seria 
] 1 
iguala —. 
20 
Assim, caso a firma permaneça no cartel para sempre, seu lucro será: 


O O E 1 (147) 
+ + id 
20 20(1+r) 20 (1+r) 20 r 





Se, por outro lado, a firma tomar como dado que todas as outras conti- 
nuarão participando do cartel (e, portanto, a produção total das demais firmas 


RE 9 Rai ” 
conjuntamente será iguala — ) e decidir se desviar unilateralmente, então es- 


colherá produzir x, tal que: 


Ra 


max EE x—3x 
2 


Cuja CPO é dada por: 
= a é da 
10 


—-3=0 
2 


Ou ps o que implica que seu lucro será iguala 7 = — 
20º º E id i 800 
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Portanto, a taxa de juros que deixaria a firma indiferente entre se desviar 
ou não do cartel é aquela que satisfaz: 

121 1 (1+7r) 

800 20 r 





40 
Ou r=—.. Assim, multiplicando por 10 chega-se a aprox. 5, que é a res- 
posta. 


Questão 15 


Uma empresa é a única distribuidora de produtos alimentícios num mercado cuja deman- 
da é dada pela função P = 41 — Q, sendo P o preço e Q a quantidade demandada. Os cus- 
tos da empresa 1 seguem a função C, = 0; + 20, + 6. Se o governo fixa neste mercado 
um preço máximo de 30 unidades monetárias, identifique o valor da perda irrecuperável 
de eficiência. 


Resolução: 


Considerando a solução competitiva, teremos: 
P=CMg=>41-0=20+2>5Q=13 


Neste caso, assim, o preço competitivo será: P = 28. 
Considerando a condição de primeira ordem da solução de monopólio, 
deve-se ter: 


RMg =CMg=>41-20=20+2=0- 


Desse modo, o preço associado à solução de monopólio será maior que 30 
(pm = 31,25) e, portanto, o governo fixará o preço máximo a ser cobrado do 
monopolista em pm = 30. A esse preço, o monopolista ofertará Q = 11. 

Vale a pena notar que o custo marginal do monopolista, quando produz 11 
unidades, será igual a 24 (CMg = 24). 

Assim, teremos que o valor da perda irrecuperável de eficiência corres- 
ponderá à região localizada acima da curva de custo marginal e abaixo da curva 
de demanda, compreendida entre as quantidades 11 e 13: 

((30-28) (13-11))/2 + ((28-24)(13-11))/2=2 + 4=6. 


página deixada intencionalmente em branco 
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PROVA DE 2003 
Questão 11 
Considere um jogo na forma normal resumido em termos da seguinte matriz de ganhos: 
Jogador 2 
L R 
U 3,1 a.,0 
Jogador 1 D 0.0 BB 
O Parap = 1,U é uma estratégia dominante para o jogador 1 desde que o > 1. 
O Paraa=2ep = 1, existe um único equilíbrio de Nash em estratégias puras. 
& Paraa=7ep=õ6,o equilíbrio de Nash em estratégias puras é Pareto eficiente. 
O Paraa=2ep = 1,existe um equilíbrio de Nash em estratégias mistas no qual o 
jogador 1 joga U com probabilidade 1/2 e o jogador 2 joga L com probabilidade “>. 
O Paraa=7ePB=ê6,caso o jogo seja repetido duas vezes, no equilíbrio perfeito em 
subjogos, as utilidades finais dos jogadores são (6,2). 
Resolução: 
(0) Falso. 


De acordo com o gabarito da ANPEC esta é uma questão verdadeira. 

De fato, para 8 = 1 ea > 1, a escolha de U pelo jogador 1 proporcionará 
payoffs ao menos tão bons quanto a escolha de D, independente da escolha 
do outro jogador. Assim, a escolha de U pelo jogador 1 é estritamente domi- 
nante. Como há a expressão “desde que” e como uma estratégia dominante 
engloba a possibilidade do “fracamente dominante”, então, haveria que ser 
“desde que a > le não o > 1”. 
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Referência: Rasmusen, Eric. 2007. Games and Information. An Introduction to 
Game Theory. 4th ed. Blacwell, pp. 20. 


“The strategy si* is a dominant strategy if it is a player's strictly best response to 
any strategies the other player might pick, in the sense that whatever strategies 
they pick his payoff is highest with si*. Mathematically, TIi(si*, s-i) > Ii(si, s-i), 
for all s-i, for all sí? = si” Assim, note que quando a=1, a condição continua sen- 
do satisfeita (B = 1). Por isso é que a estratégia é dominante DESDE QUE a > 1! 


(1) Verdadeiro. 

Parao.=2 e B = 1,o único equilíbrio de Nash em estratégias puras correspon- 
derá à combinação de estratégias (U,L). Sabe-se que ele é único, pois pode ser en- 
contrado por eliminação iterada de estratégias estritamente dominadas (EIEED). 


(2) Falso. 

Paraa =7 e B = 6,0 equilíbrio de Nash em estratégias puras será (U;L). Tal 
equilíbrio não é eficiente de Pareto, pois ambos os jogadores poderiam melho- 
rar sem que nenhum piorasse, jogando (D,R). 


(3) Falso. 

Suponha a = 2 e 3 = 1. Uma estratégia estritamente dominante é uma estraté- 
gia que será escolhida pelos jogadores que a possuírem, independente das escolhas 
dos outros jogadores. É o que ocorre para o jogador 1, mas não para o jogador 2. A 
estratégia U para o jogador 1 é aquela que o faz jogar com probabilidade igual a 1, 
desconsiderando, assim, qualquer equilíbrio em estratégias mistas não degeneradas. 

Mas, como não é possível resolver o jogo por estratégias estritamente dominan- 
tes, vamos tentar por EIEED, que, de fato, podemos. Assim, sem fazer conta alguma 
(randomização das estratégias puras), sabemos que esse equilíbrio de Nash, dado pela 
combinação de estratégias puras (U,L), é único, o que torna falsa a questão. 

Seja um jogo na forma normal, em que são permitidas somente estratégias 
puras: PL =LiSItu OH. 


Definição - Uma estratégia s eS, é uma estratégia estritamente dominante 
para o jogador i no jogo TI se, para todas s/*s, tivermos que u (s,s ) > u(sis ) 
para todos es . 
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(4) Verdadeiro. 

Para =7 ef = 6,o jogo de um estágio só possui um único equilíbrio de 
Nash, dado pela combinação de estratégias (U,L), cujo payoff associado é (3,1). 
Aplicando o procedimento de indução retroativa do jogo repetido duas vezes, 
em cada etapa em que os jogadores forem chamados a jogar, eles escolherão a 
combinação de estratégias do jogo de estágio que é repetido. Assim, as utilida- 
des finais recebidas pelos jogadores serão iguais à soma das utilidades em cada 
jogo, que são (6, 2). Ou seja, o ENPS será jogar o EN em cada estágio e o payoff 
final será a soma dos payofjs em cada repetição. 


Questão 12 


Considere o seguinte jogo com 2 jogadores: jogador 1 e jogador 2. 
(1,1) 


Jog. 1 A 
U 
Jog.2 B (0,10) 


R D (7,0) 
Jog. 1 
Jog.1 oi 
(8,8) 
L 
( 


3,3) 


Analise as questões abaixo: 

O Neste jogo há somente 2 equilíbrios de Nash em estratégias puras. 

OD Todos os equilíbrios de Nash em estratégias puras deste jogo são também equilíbrios 
perfeitos em subjogos. 

& | Emaqualquer equilíbrio perfeito em subjogos, a estratégia U não é jogada pelo jogador 2. 

& O par de estratégias (RAR, DY é um equilíbrio perfeito em subjogos. 

& Opayoff (1,1) resulta de estratégias que constituem um equilíbrio de Nash. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Notemos que existem 5 equilíbrios de Nash em estratégias puras: 
(RAB,D), (LAQ,U), (LAB,U), (LBa,U) e (LBB,U), de acordo com a represen- 


“am 
s 
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tação da forma normal associada ao jogo do enunciado apresentado na forma 






































extensiva: 
U D 

LAa 3,3 3,3 
LAR 3,3 33 
LBa 3,3 33 
LBB 3,3 33 
RAa 1,1 7,0 
RAB 1,71 8,8 
RBa 0,10 7,0 
RBB 0,10 8,8 

(1) Falso. 


Apesar de cada subjogo apresentar um equilíbrio de Nash, somente a com- 
binação de estratégias (RAP,D) representa um equilíbrio de Nash Perfeito em 
Subjogos, conforme podemos observar abaixo: 

(1,1) 


Jog.1 << , 
U B 
Jog.2 (0,10) 


A (7,0) 
Jog.1 
Jog.1 Nego 
(8,8) 


(2) Verdadeiro. 
Conforme vimos em (1), o equilíbrio perfeito em subjogos é encontrado 
solucionando o jogo por indução retroativa, como indicam as setas em retícula 


cinza no jogo. E, como pode ser observado, a estratégia U não é jogada. O perfil 
de estratégias é ((R;//D,A/u);D) ou ((R;BA);D ou ((R; AB);D) 


(3) Verdadeiro. 
Conforme vimos em (1), o par de estratégias (RAS, D) é um equilíbrio 
perfeito em subjogos. 
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(4) Falso. 
Nenhum dos equilíbrios de Nash resultará no payoff (1,1), conforme vi- 
mos no item (0). 


PROVA DE 2004 


Questão 11 
Conforme a teoria dos jogos é correto afirmar que: 


O Em um jogo não cooperativo, a cooperação entre os jogadores é impossível. 
O | Umjogo que não possui estratégias dominantes para todos os seus jogadores também 
não possui um equilíbrio de Nash. 
& Uma estratégia mista pode ser um equilíbrio de Nash. 
& Resolver um jogo dinâmico de informação completa e perfeita de modo retroativo re- 
sulta na determinação de um equilíbrio de Nash. 
& Uma alocação de equilíbrio conforme o conceito de Nash é uma alocação ótima de Pareto. 
Resolução: 
(0) Falso. 


Pense no jogo Dilema dos Prisioneiros. Se esse for jogado em um número 
finito de repetições, em cada uma das repetições a combinação de estratégias es- 
colhidas será a mesma do equilíbrio de Nash do jogo stage game, que correspon- 
de à solução: não cooperativa e não ao equilíbrio cooperativo. Se considerarmos, 
no entanto, que o jogo pode ser repetido infinitas vezes, existe a possibilidade de 
cooperação entre os jogadores e o alcance do resultado Pareto eficiente. 


(1) Falso. 

Pense no jogo Par ou fmpar. Nesse jogo, nenhum dos jogadores possui estratégia 
estritamente dominante e também não há equilíbrio de Nash em estratégias puras. 
No entanto, de acordo com o Teorema de Nash (1951), sabemos que todo jogo finito 
na forma normal possui ao menos um equilíbrio de Nash, ainda que possivelmente 
envolvendo estratégias mistas, que é o caso do jogo Par ou Ímpar. 

Pode-se, também, pensar no jogo Batalha dos Sexos e notar que, mesmo 
não havendo estratégia dominante para os jogadores, existem dois equilíbrios 
de Nash em estratégias puras e um em mista. 
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(2) Falso. 

De acordo com o gabarito da ANPEC, esta é uma questão Verdadeira. 

A frase seria verdadeira se tivesse sido escrito: “uma combinação de estra- 
tégias mistas pode ser um equilíbrio de Nash” ou “um equilíbrio em estratégias 
mistas ..”. No jogo Par ou Ímpar, por exemplo, o único equilíbrio de Nash do 
jogo consiste em uma combinação de estratégias mistas. No jogo Batalha dos 
Sexos, por outro lado, existem 3 equilíbrios, um dos quais formado por uma 
combinação de estratégias mistas. 

Isso porque, um equilíbrio de Nash consiste em uma combinação das es- 
tratégias escolhidas por cada um dos jogadores, e, segundo o Teorema de Nash 
(1951), todo jogo possui ao menos um equilíbrio, podendo ser constituído por 
uma combinação de estratégias puras (que é um caso particular de estratégias 
mistas) ou uma combinação de estratégias (estritamente) mistas. 


(3) Verdadeiro. 

Antes de responder a questão, vale definir, ainda que sem formalidade, o 
que seria um jogo com informação completa e um jogo com informação per- 
feita. O segundo tipo consiste em um jogo dinâmico, em que cada conjunto 
de informação contém somente um nó de decisão. Assim, podemos resolver 
o jogo por “indução retroativa”. Já um jogo de informação completa é aquele 
que não há assimetria de informação entre os jogadores, o que ocorre, por 
exemplo, quando o regulador não sabe se a firma está fazendo um esforço 
alto ou baixo. 

No livro de Robert Gibbons (bibliografia complementar da ANPEC), o 
tópico de informação incompleta só começa a partir do Capítulo 3. 

Vale observar que, no caso das questões da ANPEC dos últimos anos, nos 
exercícios referentes à teoria dos jogos, sempre se considerou informação com- 
pleta. O que pode ser flexibilizada é a hipótese da informação ser perfeita ou 
não. No jogo de um duopólio de Stackelberg, por exemplo, temos um jogo com 
informação perfeita. Já no jogo de Cournot, a informação é imperfeita. 

Feita esta introdução, vamos responder a questão: de acordo com o Teore- 
ma de Zermelo (Mas-Collel, 1995, p. 272 — proposição 9.B.1), todo jogo finito 
de informação perfeita tem pelo menos um equilíbrio de Nash em estratégias 
puras, que pode ser encontrado por indução retroativa, que será o ENPS. Este 
será único se nenhum jogador apresentar payofjs iguais em quaisquer dos nós 
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de decisão do jogo, mas não se pode generalizar. Isto é, pode haver mais de um 
equilíbrio de Nash. Tais equilíbrios refinam o conceito de equilíbrios de Nash e 
são conhecidos como equilíbrios de Nash Perfeito em Subjogos.' 


(4) Falso. 

Não existe uma relação direta entre equilíbrio de Nash e equilíbrio efi- 
ciente de Pareto. Pense no Dilema dos Prisioneiros. Nesse jogo, o equilíbrio de 
Nash não é o Pareto ótimo. 


Questão 14 


Em um duopólio com horizonte de vida infinito as firmas podem concordar em produzir 
conjuntamente, como um monopólio, ou concorrer ao estilo Cournot. No primeiro caso, 
em cada período, cada uma delas teria um lucro de 100 e, no segundo, de 50. Porém, se 
uma das firmas trair o acordo de comportar-se conjuntamente como monopólio seu lucro 
seria de 200 naquele período, enquanto nos seguintes o acordo seria desfeito, passando 
as firmas a concorrer ao estilo Cournot. Há um ativo financeiro que oferece rendimentos 
fixos de 100r% por período. Qual o valor de 100r que deixa as firmas indiferentes entre 
agir como monopólio ou trair a coalizão? 


Resolução: 


Se a firma i não desviar, o lucro dela será igual a 100, a cada período. 


Ganho de não desviar: 


VP”? =100+1006 +1006º +...= —s 


Se, por outro lado, a firma desviar, o lucro dela será igual a 200 no período 
inicial, e do período seguinte em diante igual a 50. 





! Em jogos dinâmicos de informação completa e perfeita, o método da indução retroativa permite-os encontrar todos 
os equilíbrios perfeitos em subjogos. Além disso, a representação na forma extensiva baseia-se geralmente numa es- 
trutura em árvore que especifica: 

1) os jogadores; 

2) quando cada jogador (ou a natureza) escolhe as suas ações; 

3) quais ações cada jogador pode escolher; 

4) o que cada jogador sabe quando tem oportunidade para escolher uma ação; 


5) o retorno recebido por cada jogador para cada combinação de ações escolhidas pelos jogadores e pela natureza. 
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Ganho de desviar: 


VP? =200+506 +506” +...=200+ so(1E5] 


1 2 
vp? >ypº sd 5500450 Em e a 
=) ó 3 


Mas, sabemos que: 


1 2 1 
— D><—— Dr 


ddr 3 lr 


IA 
Do |m 


Portanto a resposta é: 100*r% = (100)*(0,5) =50. 


PROVA DE 2005 
Questão 11 


Com base no jogo na forma extensiva apresentado abaixo, é correto dizer que: 
1 





a 
b 
2 
d a 
36 30 18 40 32 18 36 28 0 
36 35 36 30 32 24 21 20 0 


O O perfil de estratégias (a, (d, , k)) corresponde a um equilíbrio perfeito em subjogos 
desse jogo. 

O O perfil de estratégias (b, (f, h, |) corresponde a um equilíbrio de Nash desse jogo. 

& Todo equilíbrio de Nash desse jogo é um equilíbrio perfeito em subjogos. 
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& O perfil de estratégias (c, (f, , /)) corresponde a um equilíbrio perfeito em subjogos 
desse jogo. 

& Todo jogo na forma extensiva com informação completa possui um único equilíbrio 
perfeito em subjogos, que pode ser obtido pelo algoritmo de indução retroativa. 


Resolução: 
(0) Falso. 

O perfil de estratégias (a,(d,h,k)) não corresponde a um equilíbrio perfeito 
em subjogos desse jogo, pois a melhor ação que o jogador 2 pode escolher em 
resposta à estratégia c do jogador 1 é j e não k. 

Os equilíbrios de Nash Perfeito em Subjogos em estratégias puras são da- 

dos pelas três seguintes combinações de estratégias puras: (a,(d,h,j)), (c,(d,h,j)) 
e (oh). 
Obs.: Veja que (a,(£h,)) não é um ENPS. Isto porque, se a escolha de 2 for f 
quando 1 escolhe a (e, sabemos, que a escolha de 2 é h quando 1 escolhe b e a 
escolha de 2 é j quando 1 escolhe c), então, aplicando o procedimento de in- 
dução retroativa, teremos que 1 escolherá c. Logo, não há equilíbrio (a,(fh,i)). 


(1) Verdadeiro. 

O perfil de estratégias (b,(fh,1)) corresponde a um equilíbrio de Nash des- 
se jogo, pois h corresponde à melhor resposta do jogador 2 em relação à escolha 
de b pelo jogador 1 e b corresponde à melhor resposta do jogador 1 em relação 
à escolha de h pelo jogador 2. 


(2) Falso. 

Todo equilíbrio de Nash Perfeito em Subjogos é um equilíbrio de Nash 
em cada subjogo (que pertence ao jogo), mas o inverso não é verdadeiro. Por 
exemplo, o perfil de estratégias (b,(fh,1)) corresponde a um equilíbrio de Nash 
desse jogo, conforme vimos no item (1), mas não é um equilíbrio de Nash Per- 
feito em Subjogos. 


(3) Verdadeiro. 
Ver item (0). 
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(4) Falso. 

A representação do jogo na forma extensiva deve ser tal que cada conjunto 
de informação reflita a informação que o jogador possui acerca das escolhas 
feitas antes da sua (inclusive suas decisões anteriores, eventualmente), no mo- 
mento em que toma a decisão. 

No caso de informação perfeita, esta ocorre quando cada conjunto de in- 
formação é constituído apenas por um nó de decisão. 

A informação completa refere-se ao fato de que não há assimetria de in- 
formação. 

Quando temos um jogo na forma extensiva com informação completa, po- 
demos resolvê-lo através do procedimento da indução retroativa, o que não quer 
dizer que encontraremos um único equilíbrio de Nash Perfeito em Subjogos 

De fato, de acordo com o item (0), esse jogo representado na forma ex- 
tensiva, de informação perfeita e completa, possui três (3) equilíbrios de Nash 
Perfeito em Subjogos. 


Questão 12 


Considere o seguinte jogo conhecido como a Batalha Dos Sexos. Nesse jogo, ele prefere 
ir ao futebol e ela ao shopping. Porém, entre a opção de desfrutarem do lazer sozinhos 
ou acompanhados, ambos preferem estar acompanhados. Com base na teoria dos jogos, 
julgue as afirmativas. 














Ele 
Shopping Futebol 
Ela Shopping 3,2 0,0 
Futebol 0,0 2,3 


(O) Como para todos os jogos não cooperativos, a solução deste jogo envolve um equilíbrio 
de estratégias dominantes. 

O Este jogo caracteriza-se por possuir dois equilíbrios de Nash em estratégias puras. 

& O equilíbrio de Nash em estratégias mistas para este jogo é para Ela (Shopping: 3/5; 
Futebol: 2/5) e para Ele (Shopping: 2/5; Futebol: 3/5). 

O Se ao invés deste jogo simultâneo, Ele e Ela jogassem um jogo sequencial em que Ela 
fosse a primeira a jogar, a solução do jogo seria invariavelmente: (Shopping, Shop- 
ping>. 

& Um equilíbrio de Nash pode envolver uma situação em que um dos jogadores, dadas as 
escolhas dos demais, encontraria incentivo para mudar sua escolha unilateralmente. 
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Resolução: 


(0) Falso. 

Não é verdade que todo jogo não cooperativo possui solução que envol- 
ve equilíbrios em estratégias dominantes. O jogo Dilema dos Prisioneiros, em 
particular, tem esta característica, mas não se pode generalizar. 


(1) Verdadeiro. 
Há 2 equilíbrios de Nash em estratégia puras: (Shopping, Shopping) e (Fu- 
tebol, Futebol). 




















(2) Verdadeiro. 
Ele 
Ss F 
E) 32 0,0 p 
Ela 
F 0,0 2,3 (1-p) 
q (1-q) 


Este é um jogo que possui 3 equilíbrios de Nash: dois em puras, como vi- 
mos no item anterior, e um em mista, como podemos ver a seguir: 


Para o jogador Ela: 
EU (p.q)=3pg+2(1- pJ(1-9) 
EU,(p.q)=3pq+2-2p-2q+2pq 
EU (p,9) = p(5q-2)-29+2 


= = 2 

DR ag AA entao pd 
pa EE 2 E 

Se aged ea ento pelo dl. 
= a 

Pesq Des tn grs = snido p= 


Para o jogador Ele: 
EU, =2pqg+31-p)(I-q) 
EU,(pq)=2pq+3-p-3q-3pq 
EU (po) =a(5p-3)-3p+3 


phh) 
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— = a 
Resp sd DD nO, 
a mi 3 ; 
Se apo DP então qelo,1). 


= a 
Pop asi DS CRIaG Ad: 
Desse modo teremos que o equilíbrio de Nash em estratégias mistas será 


dado por: (p,q) = [55) 


Assim, no equilíbrio de Nash em estratégias mistas Ela irá escolher (Shop- 
ping: 3/5; Futebol: 2/5) e Ele irá escolher (Shopping: 2/5; Futebol: 3/5). 


(3) Falso. 





(3,2) (0,0) (0,0) (2,3) 


Quando Ela tem a oportunidade de começar o jogo, no segundo período 
Ele escolhe S, se Ela escolhe S e Ele escolhe F, se Ela escolhe F. Quando Ela vai 
jogar, por sua vez, Ela escolherá o maior payofj, que é justamente a estratégia S. 

Assim, o equilíbrio de Nash Perfeito em Subjogos será dado pela seguinte 
combinação de estratégias: (S, (S se Ela joga S, F se Ela joga F)). Portanto, se 
por “solução deste jogo” entendemos que seja o ENPS, então a resposta (Sho- 
pping, Shopping) é falsa. 
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(4) Falso. 
De acordo com o gabarito da ANPEC esta é uma questão verdadeira. 
Uma das propriedades de um equilíbrio de Nash é o fato de que nenhum 
dos jogadores se arrepende da escolha que fez, uma vez que a estratégia escolhida 
pertença a um equilíbrio. Desse modo, não é plausível considerar uma situação 
em que, considerando um equilíbrio de Nash, um dos jogadores, dadas as esco- 
lhas dos demais, encontraria incentivo para mudar sua escolha unilateralmente. 


PROVA DE 2006 


Questão 10 


Suponha que a matriz de payoff abaixo represente um jogo entre dois times do campeo- 
nato brasileiro. Há três estratégias possíveis para cada time: realizar um esforço alto (A), 
médio (M) ou baixo (B) durante toda a partida de futebol. Com base na teoria dos jogos, 
é correto afirmar: 


TIME B 
A M B 

A (1,1) (3,0) (3,0) 

TIME A M (0,3) (1,1) (3,0) 

B (0,3) (0,3) (1,1) 


























A estratégia “A” é dominante para o TIME A. 

A estratégia “B”, do TIME B, é estritamente dominada pela estratégia “A”. 

Esse jogo possui três equilíbrios de Nash em estratégias puras, i.e., (A,A); (M,M) e 
(B,B). 

Esse jogo não possui equilíbrio de Nash em estratégias mistas. 

Suponha que esse jogo possa ser jogado sequencialmente, com o TIME A sendo o 
primeiro a escolher sua estratégia. Neste caso, não haverá solução para o jogo em 
estratégias puras. 


SO OO 


Resolução: 
(0) Anulada. 
Para o TIME A, a escolha da estratégia A será tal que: 


1>0(M) 3>1(M) 3=3(M) 
1>0(B) 3>0(B) 3>1(B) 


coluna A coluna M coluna B 


A questão é verdadeira, pois a estratégia M domina estritamente a estraté- 
gia B. Logo, a estratégia “A” é dominante para o TIME A. 
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Por definição, uma estratégia é dominante se ela domina fracamente todas 
as outras estratégias (segundo Eric Rasmusen). Assim, a estratégia “A” domina 
fracamente a estratégia “M” e domina estritamente a estratégia “B” (que, por 
sua vez, implica que a estratégia A também domina fracamente a estratégia 
“B?). Assim, como a estratégia “A” domina fracamente todas as estratégias, se- 
gue que a estratégia “A” é dominante para o time “A”. 


Referência: Rasmusen, Eric. 2007. Games and Information. An Introduction to 
Game Theory. 4th ed. Blacwell, pp. 20. 


“The strategy si* is a dominant strategy ifit is a players strictly best response 
to any strategies the other player might pick, in the sense that whatever stra- 
tegies they pick his payoff is highest with si*. Mathematically, Ii(si*, s-i) > 
Hi(si) s-i), for all s-i, for all si” si”. Assim, note que quando a = 1, a condi- 
ção continua sendo satisfeita (B = 1). Por isso é que a estratégia é dominante 
DESDE QUE à > 1! 


(1) Verdadeiro. 
“A” é sempre melhor que “B”, para o TIME B: 
A B 
linhaA> 1º > 0 
linhAaM> 3 > 0 
linhaB> 3 > 1 
(2) Falso. 


Esse jogo possui um único equilíbrio de Nash em estratégias puras, que é 
dado pela combinação de estratégias (A, A). 


(3) Falso. 

O jogo só possui uma única combinação de estratégias que resiste ao pro- 
cesso de eliminação iterada de estratégias estritamente dominadas (EIEED): 
(A,A), que, portanto, será o único equilíbrio do jogo e que é uma estratégia 
pura para cada jogador. 
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Entendemos que a questão é falsa, pois um equilíbrio de Nash em estraté- 
gias puras pode ser interpretado como “mistas degeneradas”. 


(4) Falso. 

Note que, para responder o item precisamente, deveríamos construir 
uma matriz 3 x 27. No entanto, sabe-se, pelo Teorema de Zermelo, que ha- 
verá pelo menos um ENPS e que, como este é um refinamento do equilíbrio 
de Nash, haverá necessariamente pelo menos um equilíbrio de Nash. Daí a 
resposta é falsa. 

No caso desse jogo, há dois equilíbrios de Nash Perfeitos em Subjogos: 

(A, (A se Time A escolher A, A se Time A escolher M, A se Time A esco- 
lher B)); e 

(A, (A se Time A escolher A, A se Time A escolher M, M se Time A esco- 
lher B)). 

Note que porque o Time B é indiferente a A, ou M, se Time A joga B, então 
existem dois equilíbrios de Nash Perfeitos em Subjogos. Veja a representação 


na forma extensiva do jogo abaixo. Assim, haverá pelo menos dois equilíbrios 
de Nash: 
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Entrante 
Não 
Entra Entra 
(0,60) a Empresa Estabelecida 
Não 
Lota Luta 
8 OQ 
Pequena Grande Pequena Grande 
Escala Escala Escala Escala 
(8,30) (15,15) (-3,0) (-12,-6) 


Questão 11 

Considere o jogo na forma extensiva apresentado acima. Avalie as afirmativas abaixo, 

com base em seus conhecimentos de teoria dos jogos: 

(O Este jogo comporta mais de um equilíbrio de Nash. 

O Um equilíbrio perfeito em subjogos sempre implica que a combinação de estratégias 
selecionadas é ótima de Pareto. 

& O perfil de estratégias (Entra; Grande Escala, quando a empresa estabelecida não luta; 
Pequena Escala, quando a empresa estabelecida luta; Não luta) corresponde a um equi- 
líbrio perfeito em subjogos. 

& Se, antes do jogo ter início, a empresa estabelecida anunciasse sua disposição 
de adotar a estratégia de luta, a empresa entrante decidiria pela estratégia “não 
entrar”. 

GO A Empresa Estabelecida possui uma estratégia dominante no subjogo que tem início 
quando a Entrante decide entrar. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Para responder quantos equilíbrios de Nash em estratégias puras existem, 
há que considerar a representação na forma normal associada ao jogo apresen- 
tado na forma extensiva. 
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NL L 
EPP 8,30 -3,0 
EPG 8,30 -12,6 
EGP 15,15 -3,0 
EG,G 15,15 -12,6 
NE,PP 0,60 0,60 
NE PG 0,60 0,60 
NEG,P 0,60 0,60 
NEG,G 0,60 0,60 





Pela matriz 8 x 2 acima, podemos verificar que existem seis equilíbrios de 
Nash em estratégias puras, quais sejam: 


1. (Entra, Grande Escala se Estabelecida Não Luta, Pequena Escala se 
Estabelecida Luta), Não Luta); 

2. ((Entra, Grande Escala se Estabelecida Não Luta, Grande Escala se 
Estabelecida Luta), Não Luta); 

3. ((Não Entra, Pequena Escala se Estabelecida Não Luta, Pequena Esca- 
la se Estabelecida Luta), Luta); 

4. ((Não Entra, Pequena Escala se Estabelecida Não Luta, Grande Escala 
se Estabelecida Luta), Luta); 

5. ((Não Entra, Grande Escala se Estabelecida Não Luta, Pequena Escala 
se Estabelecida Luta), Luta); 

6. ((Não Entra, Grande Escala se Estabelecida Não Luta, Grande Escala 
se Estabelecida Luta), Luta). 


(1) Falso. 

Não existe relação entre otimalidade no sentido de Pareto e equilíbrio de 
Nash. Como equilíbrios de Nash Perfeito em Subjogos refinam equilíbrios de 
Nash, podemos concluir que tal relação também não existe em relação a esse 
conceito. 


(2) Verdadeiro. 


O único equilíbrio de Nash Perfeito em Subjogos do jogo do enunciado é 
dado pela seguinte combinação de estratégias: ((Entra, Grande Escala se Esta- 
belecida Não Luta, Pequena Escala se Estabelecida Luta), Não Luta] ou ((E, G/ 
NL, P/L), NLI ou ((E, GP), NL). 
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(3) Falso. 
A Empresa Estabelecida pode anunciar que irá escolher a estratégia Lutar 
caso haja Entrada, mas não irá jogar esta estratégia, pois ela não é crível. 


(4) Verdadeiro. 

Para confirmar, notemos que os payofjs da Empresa Estabelecida serão 
sempre maiores quando escolher a estratégia Não Luta do que quando escolher 
a estratégia Luta, pois 30 >0e 15>- 6. 


PROVA DE 2007 


Questão 11 


Considere o jogo simultâneo representado pela matriz de payoffs, com os jogadores J1 e 
J2. Julgue as afirmações: 

J2 
Esquerda Direita 
Alto 4,2 -1,0 
Baixo 0,-1 1,3 











J1 














Jogar Alto é estratégia dominante para Ji. 

O jogo possui pelo menos um equilíbrio de Nash em estratégias puras. 

Jogar Alto com probabilidade 2/3 e jogar Esquerda com probabilidade 1/3 é equilíbrio 
de Nash em estratégias mistas. 

Em caso de jogo sequencial, se J1 iniciar o jogo, o equilíbrio perfeito de subjogo em 
estratégia pura será (Alto, (Esquerda se J1 joga Alto, Direita se J1 joga Baixo)+. 

Se o jogo for transformado em sequencial com J2 jogando primeiro, haverá um único equilí- 
brio de Nash em estratégia pura, mas não haverá equilíbrio perfeito de subjogo em estratégia 
pura. 


O DOOU 


O 


Resolução: 
(0) Falso. 

Se J2 joga Esquerda, a melhor escolha de J1 é jogar Alto. E se J2 joga Di- 
reita, a melhor escolha de J1 é jogar Baixo. Logo, não há estratégia dominante 
para o jogador J1. 


(1) Verdadeiro. 
O jogo possui dois equilíbrios de Nash em estratégias puras: (Alto, Esquer- 
da) e (Baixo, Direita). 
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(2) Verdadeiro. 
2 
Esquerda Direita 
n (Ato 4,2 =1,0 
Baixo 0,-1 1,3 
Para o jogador Jl: 


EU,(p.q) = 4pq- pA-D+(1-pJ1-q) 
EU (pq)=4pa-p+pa+1-p-qg+pa 
EU (p,9) = p(6g-2)-q+1 


Ea = 692 
p 


- -] 
SRB entdo pe I; 
Se6g-2=0 eq =+ então pe[0,1]. 
Se6g-2<0e5q<entãop=o0. 
Analogamente, para o jogador J2: 

EU, (p.9) =2pa-a(1- p)+3(1- pY(1-9) 
EU, (pq) =2pq-q+ pq +3-39-3p+3pq 
EU, (pq) =a(6p-4)-3p+3 


dEU , (p, q) = 6p —4 
dg 





Se6p-4>06>p>=entãoq=1. 
o Re 
Se6p-4=0< p= então qe [0,1]. 
3 
= ud 
ta 


Desse modo, teremos que o equilíbrio de Nash em estratégias mistas será 


21 
dado por (p,q) = a) Assim, no equilíbrio em estratégias mistas o jogador 
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J1 irá escolher Alto com probabilidade igual a 2/3, e o jogador J2 irá escolher 
Esquerda com probabilidade igual a 1/3. 





E 
3 


p=0,g=0 


C»(8,D) 


(3) Verdadeiro. 

Notemos, inicialmente, que 2 subjogos próprios são definidos a seguir: o 
primeiro é aquele que se inicia quando o jogador J2 escolhe uma de suas estra- 
tégias, dado que o jogador J1 jogou A, e o outro é aquele em que o jogador J2 
escolhe uma de suas estratégias, dado que o jogador J1 jogou B. No caso em que 
J1 joga A, a melhor escolha de J2 é jogar E. Já se J1 joga B, a melhor escolha de 
J2 é jogar D. Assim, os equilíbrios de Nash em cada um desses subjogos seriam, 
respectivamente: (Jogador J2 joga E, se jogador J1 joga A) e (Jogador J2 joga 
D, se jogador J1 joga B). Considerando essas escolhas do jogador J2, em cada 
subjogo próprio, e substituindo os payoffs resultantes nos nós de decisão, temos 
que o jogador J1 joga A, como ilustrado na forma extensiva abaixo. 


(4,2) (-1,0) (0,-1) (1,3) 


Em resumo, utilizando o procedimento da indução retroativa encontrare- 
mos um único equilíbrio de Nash perfeito em subjogos (ENPS), qual seja: (A, 
(E se J1 escolher A, D se J1 escolher B)) 
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(4) Falso. 


Neste caso, teremos: 


(4,2) (0,-1) (-1,0) (1,3) 


Utilizando o procedimento da indução retroativa encontraremos um úni- 
co equilíbrio de Nash Perfeito em Subjogos (ENPS): ((A se J2 escolher E, B se 
J2 escolher D), D). Pelo Teorema de Zermelo, nesse tipo de jogo, grosso modo, 
sempre há pelo menos um ENPS. 


PROVA DE 2008 


Questão 9 


Jogador 2 
I Il 
A ld 1,=1 
B 2,2 0,0 





Jogador 1 























Com base no jogo acima, julgue as afirmações: 
(O Trata-se de um jogo do tipo dilema dos prisioneiros. 
O Ojogador 1 tem uma estratégia estritamente dominante. 


& Ojogo tem um equilíbrio em estratégias mistas em que os participantes jogam cada 
uma de suas estratégias com 50% de probabilidade. 


& Ojogo somente pode ser analisado na forma extensiva. 
&  Ojogador 2 não tem estratégia estritamente dominante. 


Resolução: 
(0) Falso. 
Não. O jogo descrito nesta questão não é do tipo Dilema dos Prisioneiros. 
O jogo abaixo é um exemplo de jogo do tipo Dilema dos Prisioneiros, 
onde é possível notar que cada jogador possui uma estratégia estritamente do- 
minante, que é a estratégia “confessa”. O equilíbrio em estratégias estritamente 
dominantes (confessa, confessa), que também é o equilíbrio de Nash do jogo, 
não é um equilíbrio eficiente no sentido de Pareto. 
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Prisioneiro 2 




















confessa não confessa 
= ; confessa 1,1 5,0 
Prisioneiro 1 
não confessa 0,5 4,4 
(1) Falso. 
O jogador 1 não possui uma estratégia estritamente dominante, pois 2 > 
-l, mas0<1. 
(2) Falso. 


Não há equilíbrio de Nash em estratégias puras, só em mistas. Mas esse 


Ed E 11 . a : 
não é o que a questão sugere, mas (p,q) = E Vejamos a resolução abaixo: 


Quando o Jogador 1 joga A, o melhor que o Jogador 2 tem a fazer é jogar 
I. Quando o Jogador 2 jogar I, o melhor que o Jogador 1 tem a fazer é jogar B. 
Quando o Jogador 1 joga B, o melhor que o Jogador 2 tem a fazer é jogar II. 
Quando o Jogador 2 jogar II, o melhor que o Jogador 2 tem a fazer é jogar A. E 
recomeça o ciclo. Portanto, não há equilíbrio em estratégias puras. 

Assim, de acordo com o Teorema de Nash (1951), sabe-se que o jogo terá 


apenas um equilíbrio em estratégias mistas. Basta agora conferir qual é. Sejam “p” e 
“q; respectivamente, as probabilidades do Jogador 1 jogar A e do Jogador 2 jogar I: 





Jogador 2 
Ha) (1-9) 
A(p) 1,1 1,41 
B(1-p) 2,-2 0,0 





Jogador 1 




















Para o Jogador 1: 

EU (p.q)=-pa+ pl-q)+2q(1- p) 
EU (pq)=-pq+p-pa+2q-2pa 
EU ,(p,9) = p(l- 49) +2q 


dEU (p,9) siedo 
dp 


- -1 
de lsdgo Usa ento p=, 
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- = 
Se dg Ud então pelo,1). 
Se 1-49 <0 eq < então p=0. 


De forma análoga, para o Jogador 2: 
EU (p,q) = pa p(1=q)-2a(1= p) 
Ur=Pa-p+pa-29+2pq 

EU, (p.9) = q(4p—2) -p 


dEU , (p, q) = 4p 2 
dg 





— -] 
se Apa DR entanido Ô. 
mi E 1 . 
Se4p-2=0<> p= 5 então pe [0,1]. 
= — 1 , 
E a a 
Desse modo, teremos que o equilíbrio de Nash em estratégias mistas será 
11 
dado por (p,q) = a) Assim, no equilíbrio em estratégias mistas o Jogador 


2 irá escolher 1 com probabilidade igual a 1/4 (ou 25%) e irá escolher II com 


probabilidade igual a 3/4 (ou 75%). 
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(3) Falso. 

A forma extensiva é representada por meio de uma “árvore”, o que, nor- 
malmente, requer uma dinâmica. Quem começa primeiro? Este é um jogo si- 
multâneo e, tal como foi feito no item (2), o jogo também pode ser analisado na 
forma normal (ou matricial), como está descrito no enunciado. 





(4) Verdadeiro. 


Nenhum dos dois jogadores possui estratégia estritamente dominante. 














Questão 15 
Jogador 2 
1 
Jogador L R 
U 252 6,1 
D 1,6 Er, 

















O jogo acima é repetido infinitas vezes. Seja d* o menor fator de desconto intertemporal 
que permite implementar a lista de estratégias Pareto-eficientes, como equilíbrio perfeito 
de subjogo, em que a estratégia de punição é do tipo gatilho (trigger strategy), isto é, se 
um jogador desvia-se do acordo, ele é punido com o equilíbrio de Nash Pareto-dominado 
do jogo-estágio para sempre. 

Calcule 100 x d* (ou seja, cem vezes d*). 


Resolução: 


A combinação de estratégias (U, L) representa o equilíbrio de Nash do jogo 
estático acima. Porém, se o jogo fosse repetido infinitas vezes, seria possível que 
os jogadores chegassem a um acordo no qual combinariam jogar (D, R), o que 
daria o maior ganho para ambos. Caso ocorresse desvio por parte de algum 
jogador, a partir desse desvio, então, em resposta, os jogadores voltariam a es- 
colher o equilíbrio de Nash (U, L). 
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Então, vamos calcular o ganho do jogador i ao desviar em um dos perío- 
dos e o ganho de tal jogador ao cooperar infinitas vezes: 


Se o jogador i não desviar, ele ganhará 5 para sempre. 


Ganho de não desviar: 


VPD =54605+6º5+...=5+5 Rm 
l-6) 1-6 


Se tal jogador desviar no período t, ele terá um ganho de 6 nesse período, 
e receberá 2 daí em diante. 


Ganho de se desviar: 


VP? + 0n+6º2+ = 642] 





6 ) 6-65+265 6-45 
1-6 1=6 1-6 
5 646 


VP? >VPP es—— > 
l=9. .1l=6 





1 
>S>462>21>6> 
Portanto, o menor ó* = 25% 


PROVA DE 2009 


Questão 11 
Considere o jogo simultâneo na forma estratégica abaixo e julgue as afirmativas a seguir: 
Jogador 2 
Estratégia A Estratégia B 


Estratégia A Dol 0,0 
Estratégia B 0,0 fd) 








Jogador 1 











Trata-se de um jogo sequencial. 

Há apenas um equilíbrio de Nash, formado pelo par de estratégias (A, 4). 
A estratégia 4 é estritamente dominante para o jogador 2. 

O jogo acima é do tipo Dilema dos Prisioneiros. 

O jogo acima é do tipo Batalha dos Sexos. 


SO 


Resolução: 
(0) Falso. 


É um jogo simultâneo. Vide o enunciado! 
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(1) Falso. 

Este jogo é chamado Batalha dos Sexos. Há dois equilíbrios de Nash em 
estratégias puras: (A, A) e (B, B), e um terceiro em estratégias mistas, qual seja: 
o jogador 1 prefere A com 2/3 de probabilidade, e escolhe B com 1/3 de proba- 
bilidade. O jogador 2 prefere A com 1/3 de probabilidade, e escolhe B com 2/3 
de probabilidade. O payoff esperado de cada jogador é 2/3. 


(2) Falso. 

Observando a matriz de payofjs no enunciado, comparando os payoffs de 
cada jogador, dada uma estratégia de seu oponente, é fácil notar que nenhum 
dos jogadores possui uma estratégia nem estritamente dominante nem apenas 
dominante. 


(3) Falso. 

O jogo abaixo é um exemplo de jogo do tipo Dilema dos Prisioneiros, em 
que é possível notar que cada jogador possui uma estratégia estritamente do- 
minante, que é a estratégia “confessa”, O equilíbrio em estratégias estritamente 
dominantes (confessa, confessa), que também é o equilíbrio de Nash do jogo, 
não é um equilíbrio eficiente no sentido de Pareto. 


Prisioneiro 2 








confessa não confessa 
. R confessa 1,1 5,0 
Prisioneiro 1 . 
não confessa 0,5 4,4 














(4) Verdadeiro. 


Este é um jogo do tipo “Batalha dos Sexos” conforme observado no item. 








Questão 12 
Jogador 2 
coopera não coopera 
coopera 1,1 -1,2 
Jogador 1 . P 
não coopera 2,-1 0,0 











O jogo acima é repetido infinitas vezes. Seja ó* o menor fator de desconto intertemporal 
que permite implementar a lista de estratégias Pareto-eficientes como equilíbrio perfeito 
de subjogo, em que a não cooperação é punida com o equilíbrio de Nash Pareto-dominado 
para sempre. Calcule 100 x ó* (isto é, cem vezes 6*). 











ELSEVIER Capítulo5 | Teoria dos Jogos 237 











Resolução: 


Quando o Jogador 1 escolhe coopera, o melhor que o Jogador 2 tem a 
fazer é escolher não coopera. Quando o Jogador 1 escolhe não coopera, o 
melhor que o Jogador 2 tem a fazer é escolher não coopera. De forma análoga, 
quando o Jogador 2 escolhe coopera, o melhor que o Jogador 1 tem a fazer é 
escolher não coopera. E quando o Jogador 2 escolhe não coopera, o melhor 
que o Jogador 1 tem a fazer é escolher não coopera. Assim (não coopera, não 
coopera) é um equilíbrio de Nash quando o jogo é jogado uma só vez ou quan- 
do é jogado um número finito de vezes. 

Se o jogo, no entanto, for repetido infinitas vezes, será possível que os 
jogadores cheguem a um acordo no qual eles joguem (cooperar, cooperar), o 
que resulta maior ganho para ambos. Assim, eles começam o jogo escolhendo 
a dita estratégia. Se ocorrer desvio por parte de algum jogador, então os joga- 
dores voltariam a escolher o equilíbrio de Nash. Esta estratégia de punição é do 
tipo gatilho (trigger strategy), isto é, se um jogador desvia do acordo, ele é pu- 
nido com o equilíbrio de Nash Pareto-dominado do jogo-estágio para sempre. 

Então, há que calcular o ganho do Jogador i ao desviar em um dos perío- 
dos e o ganho de tal jogador se não desviar: 

Se o Jogador i não desviar, ele ganhará 1 para sempre. Assim, seu payoff em 
um jogo infinito será: 


Ganho de não desviar: 


VP =1+014614=14 





d | l=040 0d 
1-6 l=8 Jo 

Se tal jogador desviar no período t, ele terá um ganho de 2 neste período, e 
receberá O daí por diante. Assim, seu payoff em um jogo infinito será: 


Ganho de desviar: 
VP? =2+60+6"0+... 205] =2 


1 1 
VPÉZVP o 22>12(1-02=122-02=202162. 


1 
Logo, a menor falta de desconto intertemporal será ó* = e desse modo, 


1006* = 100- =50. 
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PROVA DE 2010 
Questão 10 
Considere o jogo conhecido como Caça ao Cervo, abaixo: 
Caçador 2 
5 Cervo Lebre 
s Cervo 343 x,1 
S Lebre 1,x 1,1 














Em que O < x < 1 constante. Com base nesse jogo, avalie as afirmações abaixo: 


(O) Trata-se de um jogo de informação imperfeita. 
O Hádois equilíbrios de Nash. 
& Os dois caçadores possuem estratégias fracamente dominantes. 
& Suponha que x = 0. Então, o equilíbrio em estratégias mistas prescreve que cada ca- 
çador cace Cervo com probabilidade 1/3 e cace Lebre com probabilidade 2/3. 
(O Suponha que O <x=< 1.Sex converge para 1, então o equilíbrio em estratégias mistas 
converge para o equilíbrio de Nash Pareto-dominado em estratégias puras. 
Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


Todo jogo simultâneo é um jogo de informação imperfeita. 


(1) Falso. 

São três equilíbrios de Nash: dois em estratégias puras e um em estratégia 
mista. 

Analisando o jogo em sua forma normal, é possível identificar que o jogo 
em questão possui dois equilíbrios de Nash em estratégias puras, ou, equivalen- 
temente, em estratégias mistas degeneradas, quais sejam: (p, q) = (1,1) e (p, q) 
= (0, 0), onde p é a probabilidade do Jogador 1 jogar Cervo e q a probabilidade 
do Jogador 2 jogar Cervo. 

Além dos dois equilíbrios de Nash em estratégias puras, é preciso anali- 
sar se, para todo xe [0,1), há um equilíbrio de Nash em estratégias mistas (ou 
estratégias não degeneradas). Assim, cada jogador terá que analisar qual a sua 
melhor estratégia, dada a sua expectativa sobre a estratégia de seu oponente, da 
seguinte forma: 
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Caçador 2 
T Cervo (q) Lebre (1-qg) 
E Cervo (p) 3,3 %1 
S Lebre (1-p) 15X 1,1 














Para o Caçador 1: 

EU (pq) =3pa+ xp(l-q)+q(1- p)+(1- pJ1-q) 
EU (pq)=3pa+xp-xpa+q-pq+1-p-q+pa 
EU,(p,q) = pl(x—-D+(3-)g]+1 


dEU (pg) 


do (x-D+(3-)q 


x = 
então p = 1. 





Se(x-D+(3-x)9>06q> : 





E = = 
Se (x-D+(3-sg=0>9=- É então pe [0,1]. 





x 
então p = 0. 


Se(x-D+(3-3)q<05q< 
3—-x 


Analogamente, para o Caçador 2: 
EU (pq) =3pa+ pl-q+xq1-p)+(1-pyI-q) 
EU,(pa)=3pa+p-pa+xq-xpg+l-q-p-pa 
EU, (pq) = ql(x-D+(3-x)p]+1 


dEU (pg) 
dq 





(x-D+(3-2)p 
= 
3-x' 
l-x 


, então qe [0,1]. 
3-x 





Se(x-1D)+(3-x)p>06 p> então q= 1. 


Se(x-D+(3-x)p=06 p= 








Se (x-D+(3-3)p<06 p< ss então q = 0. 
—x 


Desse modo, para todo xe [0,1), teremos um equilíbrio de Nash em estra- 


tégias mistas, que será dado por: 
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a 


1- —x 


(pa)=[ e )reton. 








[SY) 
Ss 
[9% 


Ea 





Portanto, a resposta é falsa, pois há três equilíbrios de Nash e não dois. 

Vale observar que, de acordo com a “interpretação da língua portuguesa” 
feita pela Banca da ANPEC com relação ao item (0), questão 13 da prova de 
2002, essa pergunta (Questão 1 da prova de 2010) poderia ter sido conside- 
rada como “verdadeira” e não como “falsa”. Isso porque o verbo “haver” com- 
porta duas possibilidades: existir ou ter. Se o aluno considerasse a primeira 
alternativa, a resposta seguiria a lógica da questão mencionada de 2002, sen- 
do, então, verdadeira. Já se o aluno considerasse a segunda alternativa, seria 
falsa. 


(2) Falso. 


Se xe [0,1), então nenhum dos jogadores possui estratégia fracamente do- 
minante, o que ocorreria somente quando x = 1. 


(3) Verdadeiro. 
Do item (1) temos que se x = O o equilíbrio em estratégia mista será 
(p.9)= (a) Desse modo, cada caçador irá caçar Cervo com probabilidade 
33 


iguala 1/3 e irá caçar Lebre com probabilidade igual a 2/3. 
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(4) Verdadeiro. 

Sabe-se que o equilíbrio Pareto-dominante é (p, q) = (1, 1), cujo payoff 
é (3,3). Vamos mostrar que, se x converge para 1, do item (1), teremos que o 
resultado não convergirá para (p, q) = (1, 1), mas sim para o equilíbrio de Nash 
Pareto-dominado (p, q) = (0, 0), cujo payoff é (1,1). 

De fato, conforme formos aumentando o valor de “x”, de zero, para 0,2, 


<o>» 


para 0,5, para 0,9, e formos substituindo estes valores de “x” na equação do item 


«o 


(1), poderemos observar que “q” e “p” vão se aproximando da probabilidade 
zero (p,q) = (0,0). 
Assim, resumidamente, se x converge para 1, do item (), teremos que: 
Seg>0 então p = 0. 
Se q = (0 então pe [0,1]. 


Por analogia: 
Se p>0 então q = 0. 
Se p=0 então qe [0,1]. 


Desse modo, se x converge para 1, então o equilíbrio de Nash em estraté- 
gias mistas converge para o equilíbrio de Nash Pareto-dominado em estratégias 
puras, em que a estratégia de ambos os caçadores será caçar Lebre. 


PROVA DE 2011 


Questão 7 


Avalie as seguintes situações representadas através do instrumental da Teoria dos Jogos: 

O Nojogo com pay-offs apresentados no Quadro 1 (a seguir), identifica-se uma solução 
de Equilíbrio de Nash (Ai, B3) e duas estratégias que podem ser eliminadas por não 
serem racionais (A3 e B2). 

O Em um jogo com um número finito de jogadores, cada um dos quais com um número 
definido de estratégias, se não existir um Equilíbrio de Nash baseado em estratégias 
puras, existirá pelo menos um equilíbrio baseado na adoção de estratégias mistas. 

O Uma situação de Equilíbrio de Nash equivale necessariamente a um Ótimo de Pareto. 

O Num jogo do tipo “batalha dos sexos”, com payoffs apresentados no Quadro 2 (a se- 
guir), existe um equilíbrio baseado em “estratégias mistas” quando as probabilidades 
de Maria e João irem ao cinema são de, respectivamente, 2/3 e 1/3. 

( Suponha que as empresas A e B vendam produtos concorrentes e estejam decidindo 
se irão ou não empreender campanhas de propaganda. Cada empresa, contudo, será 
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afetada pela decisão de sua concorrente. Se ambas as empresas decidirem fazer pro- 
paganda, a Empresa A terá lucro de 10 e a Empresa B terá lucro de 5. Se a Empresa A 
fizer propaganda e a Empresa B não fizer, a Empresa A lucrará 15 e a Empresa B terá 
lucro zero. Se ambas as empresas não fizerem propaganda, a Empresa A terá lucro 
20 e a Empresa B terá lucro 2. Se apenas a empresa B fizer propaganda, a empresa A 
terá lucro de 6 e a Empresa B terá lucro de 8. Nestas condições, existe um Equilíbrio 
de Nash com estratégias puras, que, no entanto, pode ser alterado quando o jogo se 
estrutura na forma sequencial. 









































Quadro 1 
A/B B1 B2 B3 
Aí 0,2 3,1 4,3 
A2 24 0,3 3,2 
A3 11 2,0 2,1 
Quadro 2 
Payoff João Payoff João 
Payoff Maria Cinema Futebol 
Cinema 241 0,0 
Futebol 0,0 1,2 

















Legenda: (Payoff Maria, Payoff João) 


Resolução: 
(0) Falso. 


(A1,B3) e (A2,B1) são os dois equilíbrios de Nash em estratégia pura do jogo, 
porém A3 não pode ser eliminada, ainda que B2 possa ser eliminada por B1. 


(1) Verdadeiro. 


Este é o teorema de Nash (1951). Grosso modo, este postula que sempre 
haverá pelo menos um equilíbrio de Nash para um jogo com número de joga- 


dores e estratégias finitas. 


(2) Falso. 


Um conceito não se mistura com o outro. Basta tomar como contraexem- 


plo o dilema dos prisioneiros, escrito a seguir. Neste o equilíbrio de Nash (1,1) 


não é Pareto eficiente (5,5). 
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NC C 
NC | (1,1) | (6,0) 
C (0,6) | (5,5) 




















(3) Verdadeiro. 
Ver solução na prova de 2009, questão 11. 


(4) Falso. 


O jogo descrito neste item pode ser colocado na forma matricial da se- 
guinte forma: 








B 
NC C 
A NC (10,5) (15,0) 
Cc (6,8) (20,2) 














Se duas árvores forem montadas, cada uma começando com um jogador, 
o ENPS de ambos os jogos será (P, P se P). Se montarmos as matrizes relacio- 
nadas a cada um dos jogos para sabermos os equilíbrios de Nash em estratégias 
puras de cada jogo, teremos: 


PP PN NP NN 
A N (6,8) (20,2) (6,8) (20,2) 
P (10,5) (10,5) (15,0) (15,0) 
































A 
PP PN NP NN 
B N (0,15) (2,20) (0,15) (2,20) 
P (5,10) (5,10) (8,6) (8,6) 




















Note que os payofjs finais, em que B fica com 5 e A com 10, não são altera- 
dos em nenhum dos casos, muito embora na segunda matriz haja dois equilí- 
brios de Nash e não 1. Portanto, este é um item que gera dúvidas sobre o que o 
autor se referia realmente. 


Questão 11 


Considere um jogo simultâneo, G, representado em forma matricial, com dois jogadores. 
O jogo de compromisso derivado do jogo simultâneo consiste em permitir que um dos 
jogadores se mova antes, escolhendo sua estratégia pura, que é anunciada ao outro jo- 
gador. O segundo jogador pode, então, escolher alguma de suas ações como resposta à 
estratégia do primeiro jogador. 

Pergunta-se: 
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O Um Equilíbrio de Nash em G sempre é um Equilíbrio de Nash perfeito em subjogo no 
jogo de compromisso derivado de G. 

O Se G pode ser representado por uma matriz m por n, em que m representa o número 
de ações para o jogador 1 e n, o número de ações para o segundo jogador, o primeiro 
jogador possui m x n estratégias no jogo de compromisso derivado de G. 

& No Equilíbrio de Nash perfeito em subjogo do jogo de compromisso derivado de G, o 
primeiro jogador nunca escolhe uma estratégia que seria estritamente dominada no 
jogo original, G. 

& No Equilíbrio de Nash perfeito em subjogo do jogo de compromisso derivado de G, o segun- 
do jogador nunca escolhe uma ação que seria estritamente dominada no jogo original, G. 

( Sea melhor resposta do segundo jogador a qualquer estratégia x do primeiro jogador 
sempre for única, 0 primeiro jogador sempre terá um ganho no Equilíbrio de Nash 
perfeito em subjogo no jogo de compromisso maior ou igual ao ganho que teria em 
qualquer um dos Equilíbrios de Nash no jogo original, G. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Um jogo de compromisso é aquele que gera um jogo sequencial com in- 
formação perfeita a partir de um jogo simultâneo. Um Equilíbrio de Nash em 
um jogo simultâneo não será de forma geral um ENPS (Equilíbrio de Nash Per- 


feito em Subjogos) em um jogo sequencial, ainda que o inverso seja verdadeiro, 
isto é, todo ENPS é um Equilíbrio de Nash. 


(1) Falso. 

Não. O primeiro jogador possui m estratégias puras. O segundo jogador é 
que possui m x n estratégias puras. Para ver isso, basta desenhar a árvore deste 
jogo, onde quem começa é jogador 1. 


(2) Falso. 
Esta afirmação estaria correta se o jogo fosse jogado de forma simultânea. 
No caso quando o jogo é jogado na forma sequencial, nada se pode afirmar. 
Imagine um jogo sequencial com informação perfeita que pode, portanto, 
ser resolvido por indução retroativa. O jogador 1 irá escolher a sua melhor res- 
posta dado que está naquele nó, o que não significa que em outros nós não haja 
payoffs estritamente maiores. 
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(3) Falso. 

Assim como o item (2), esta afirmação estaria correta se o jogo fosse joga- 
do de forma simultânea. No caso quando o jogo é jogado na forma sequencial, 
nada se pode afirmar. 

Quando o jogo deixa de ser simultâneo e passa a ser sequencial, o segundo 
jogador sabe em que nó está. Imagine que ele está em um nó com payofjs estri- 
tamente menores que aqueles do outro nó. Ele fará a sua melhor resposta, dado 
que está naquele nó, mesmo tendo payoffs menores do que o outro nó. 


(4) Verdadeiro. 

Suponha que a estratégia A do jogador 2 seja estritamente dominante (po- 
dendo eliminar qualquer outra estratégia). Daí o jogador 1 escolhe o maior 
payoff entre as m estratégias. Tanto no jogo simultâneo como no jogo sequen- 
cial, o resultado será o mesmo. 


PROVA DE 2012 


Questão 08 


Avalie as seguintes situações representadas por meio do instrumental da Teoria dos Jogos: 

O Em um jogo sequencial que representa uma situação genérica de duopólio, a seleção 
da estratégia ótima pela firma que comanda o jogo necessariamente conduz a um 
equilíbrio semelhante ao de Cournot. 

(OD Maria perdeu uma carteira com $ 500 em dinheiro e $ 500 em outros valores pessoais 
(fotos, cartas, etc). Para tentar reaver sua carteira, Maria tem duas alternativas: (1a) 
oferecer uma recompensa de $ 600; (2a) aguardar a devolução sem oferecer qualquer 
recompensa. Por outro lado, Joana, que achou a carteira perdida, também se defronta 
com duas alternativas: (1b) manter a carteira com ela; (2b) devolver a carteira para a 
sua dona. Dadas estas circunstâncias, observa-se que o equilíbrio perfeito em sub- 
jogos não é eficiente. 

2 Suponha que as empresas A e B vendam produtos concorrentes e estejam avaliando o 
retorno oferecido por diferentes canais alternativos para divulgação de seus produtos. O 
Quadro 1 abaixo representa estas alternativas na matriz de um jogo, em que os pay-offs 
representam os percentuais de participação de mercado ganhos (valores positivos) ou 
perdidos (valores negativos) pela firma A. Considere o tamanho do mercado constante 
e que apenas estas empresas operem neste mercado. Neste caso, observa-se que 0 
jogo não tem uma solução de equilíbrio baseada em “estratégias puras”. 
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& | Umjogo simultâneo que apresenta múltiplos equilíbrios não apresenta uma solução de 
equilíbrio em sua forma sequencial. 

GO Umafirma avalia a possibilidade de entrada em determinado mercado a partir da expec- 
tativa de reação da firma estabelecida, conforme ilustrado pelo Quadro 2 abaixo. Nestas 
condições, há evidências de que a possibilidade de retaliação (ou “luta”) constitui uma 
ameaça crível. 



































Quadro 1 
AB B1 B2 B3 B4 
Ai 7 -3 8 —4 
AZ 5 4 5 7 
A3 -3 3 —10 4 
Quadro 2 
Entrante | Estabelecida Luta Não Luta 
Entra 0,4 4,2 
Não Entra 2,8 2,10 




















Resolução: 


(0) Falso. 
O jogo de Cournot é simultâneo. 


(1) Falso. 
Pelo gabarito da ANPEC, esta questão é Verdade. 


Monte o jogo em formato de árvore para facilitar sua compreensão. 


M 






Oferece 600 Não oferece 600 





Devolve 





Não devolve Devolve ' 
Não devolve 
—1000 400  -1000 1000 


500 600 500 0 
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O Equilíbrio de Nash perfeito em subjogos é o payoff (400,600). Para ana- 
lisar se ele é o equilíbrio eficiente de Pareto, há que fazer duas perguntas: (1) há 
como Maria ganhar mais sem Joana perder ou ficar como está? Não, pois para 
Maria ganhar 1000, Joana perderia 600; (2) há como Joana ganhar mais sem 
Maria perder ou ficar igual? Não, pois ela já ganha o máximo. Então, o ENPS é 
o equilíbrio EP. 


(2) Falso. 
O equilíbrio em estratégias puras é: (A2, B2). 


(3) Falso. 

O jogo “batalha dos sexos” é um contraexemplo: há 3 equilíbrios de Nash, 
dois em puras e um em mista. Quando este é jogado de forma sequencial, no 
entanto, o que inicia o jogo obtém o maior payoff. 


(4) Verdadeiro. 

O jogo desta questão, apesar de não apresentar equilíbrio de Nash em es- 
tratégia pura, há quando é jogado de forma sequencial. E, neste caso, a ameaça 
de lutar é tão crível, que a entrante resolve não entrar. E, portanto, não há luta. 





Não entra 


NB 
so 
ho 
ho 


Questão 09 


Duas empresas operam no mercado de iogurtes, podendo optar entre produzir um iogurte 
de alta qualidade (A) ou um iogurte de baixa qualidade (B). As escolhas das firmas são 
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simultâneas. Os lucros resultantes de cada estratégia encontram-se apresentados na 
matriz de pay-off a seguir: 








Empresa 2 
Baixa Alta 
Baixa —10, -25 600, 300 
ii dd Alta [90,500 0, 40 














É correto afirmar que: 

O Existe apenas um equilíbrio de Nash possível nesse jogo. 

OD Se ambas as empresas optassem por uma estratégia maxmin, o equilíbrio seria (Alta, Alta). 

& Num equilíbrio de conluio, a Empresa 1 produzirá iogurte de baixa qualidade e a Empresa 
2 produzirá iogurte de alta qualidade. 

& Ojogo acima é do tipo Dilema dos Prisioneiros. 

(O Trata-se de um jogo de informação imperfeita. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Existem pelo menos dois equilíbrios de Nash em estratégias puras, o que 
invalida a questão. 


(1) Verdadeiro. 
Estratégia MaxMin: A estratégia maxmin para o jogador i é aquela que 





maximiza o worst-case payoff dele mesmo, na situação em que todos os demais 
jogadores resolvem escolher estratégias para causar o maior dano ao jogador i 
ou se estes jogadores são “apenas irracionais”. É uma estratégia que i maximiza 
o ganho mínimo que i pode obter. Formalmente, a estratégia MaxMin para o 
jogador i é: 


MaxMin 
i 


5 =arg Max, Min, u, ER Ji 


Se o jogador i age cautelosamente — seja porque i tem a paranoia de que 





todos querem vê-lo na pior situação possível ou seja porque i tem dúvidas sobre 
a racionalidade dos demais jogadores — i joga a estratégia MaxMin. MaxMin é 
uma estratégia, portanto, conservadora - não maximizadora da função payoff 


(lucro, utilidade, etc). 
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Assim, resolvendo o jogo e respondendo objetivamente a questão, temos 
que: 

Do ponto de vista da empresa A, ela min o payoff dela mesma entre as 
estratégias Baixa e Alta da empresa 2, se a empresa 1 joga Baixa, resultando em 
-10. O mesmo A faz com relação à sua estratégia Alta, escolhendo 40. Depois 1 
escolhe o Max entre (-10, 40) = 40. 

Do ponto de vista da empresa B, ela min o payoff dela mesma entre as es- 
tratégias Baixa e Alta da empresa 1, se a empresa 2 joga Baixa, resultando em 
-25. O mesmo B faz com relação à sua estratégia Alta, escolhendo 40. Depois 2 
escolhe o Max entre (-25, 40) = 40. 

Portanto, o equilíbrio maxmin = (40, 40). 


(2) Verdadeiro. 
No conluio a estratégia é obter a maior soma dos payoffs possível. Neste 
caso é a estratégia (baixa, alta) = (600, 300). 


(3) Falso. 


O dilema dos prisioneiros apresenta estratégias estritamente dominantes 
para cada jogador, além do equilíbrio de Nash resultar em payoffs menores do 
que o referente ao conluio (ou equilíbrio de Pareto). Portanto, este não é o caso. 


(4) Verdadeiro. 


Todo jogo simultâneo é um jogo de informação imperfeita. 


página deixada intencionalmente em branco 
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Questão 8 

Tendo por fundamento as teorias do equilíbrio geral e do bem-estar, é correto afirmar: 

(O Em uma economia com dois mercados, apenas no curto prazo é possível que um 
mercado esteja em equilíbrio e o outro fora do equilíbrio. 

(OD De acordo com o Primeiro Teorema do Bem-Estar, sempre existe um equilíbrio competitivo. 

& Uma alocação é ótima de Pareto somente se a Taxa Marginal de Substituição entre quais- 
quer dois fatores de produção for a mesma para quaisquer duas firmas que utilizem quan- 
tidades positivas de cada fator, mesmo que sejam distintos os bens que produzam. 

& Uma alocação é dita factível se cada consumidor respeitar a própria restrição orçamentária. 

( Suponha uma economia com dois agentes e dois bens. Os dois agentes têm preferên- 
cias quase lineares, sendo a função de utilidade linear no bem 2. Se as quantidades do 
bem 2 são medidas verticalmente na caixa de Edgeworth e as quantidades do bem 1, 
horizontalmente, o conjunto de alocações ótimas de Pareto será uma linha vertical. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Em uma economia com dois mercados, se um dos mercados estiver em 
equilíbrio, então, segundo a Lei de Walras, o outro também estará. E este não é 
um conceito que distingue curto ou longo prazo. 


(1) Falso. 

De acordo com o Primeiro Teorema do Bem-Estar, todo equilíbrio com- 
petitivo é eficiente no sentido de Pareto. Para demonstrar a existência do equi- 
líbrio walrasiano, pode-se usar o Teorema do Ponto Fixo de Brower. Mas este é 
um outro assunto. 
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(2) Verdadeiro. 

Por definição, uma alocação é ótima de Pareto em uma economia de tro- 
cas com produção somente se a Taxa Marginal de Substituição técnica entre 
quaisquer dois fatores de produção for a mesma para quaisquer duas firmas 
que utilizem quantidades positivas de cada fator, mesmo que sejam distintos os 
bens que produzam. Além disso, que as Taxas Marginais de Substituição entre 
os indivíduos também sejam iguais e que estas sejam iguais à Taxa Marginal de 
Transformação. 


(3) Falso. 

Uma alocação factível corresponde ao fato de que a soma das demandas se 
iguala à soma das dotações possuídas por todos os indivíduos dessa economia, 
para cada uma das mercadorias. 


(4) Verdadeiro. 
Sob preferências quase lineares, sendo a função de utilidade linear no bem 2, 
teremos que a escolha da quantidade ótima do bem 2 irá independer das escolhas 


de quantidades positivas do bem 1, para qualquer um dos dois agentes. Exemplo: 


U=x,+In x, onde as demandas ótimas seriam: x, = e x, = ER -1. 


1 2 


X, 


Questão 10 


Suponha que o Consumidor | tenha a função de utilidade u(x,y) = x + 2y e o Consumidor 

Il tenha a função de utilidade u(x,y) = mintx,2y). O Consumidor | tem inicialmente 12 

unidades de y e zero unidade de x, enquanto o Consumidor Il tem 12 unidades de x e zero 

unidade de y. É correto afirmar que, no equilíbrio competitivo: 

O pp,=2. 

OD A restrição orçamentária do Consumidor | será: x, + 2y, = 12, em que x, e y, são as 
quantidades consumidas dos dois bens. 
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Q | Arestrição orçamentária do Consumidor Il será: x, + 2y, = 24. 
O | Acesta de consumo de I será: (x, = 6, y,= 9). 
| Acesta de consumo de Il será: (x, = 6, y,= 3). 


Solução: 
(0) Verdadeiro. 

Esse problema de EG não é resolvido como usualmente se faz, quando os 
indivíduos têm funções Cobb-Douglas. 

Como as preferências de um dos consumidores são por bens substitutos 
perfeitos e a do outro consumidor por bens complementares perfeitos, segue-se 
que os preços relativos serão iguais à Taxa Marginal de Substituição do Consu- 
midor I, que possui preferências sobre bens substitutos perfeitos, uma vez que 
o equilíbrio para o indivíduo I (que tem preferências do tipo complementar 


perfeito) independe dos preços relativos. 
UMg, 1 Ps» 





TMgsS = 


(1) Falso. 
Notemos, inicialmente, que a renda do Consumidor I será: R= p,.0+ 
Pp, -12=12p, 


Assim, a restrição orçamentária do Consumidor I será: 


Px+p,y=12p, a O Ds ab 
b 


x X X 


(2) Falso. 

Notemos, inicialmente, que a renda do Consumidor II será: R= p . 12 + 
P,.0=12p, 

Assim, a restrição orçamentária do Consumidor II será: 


Px+p,y=12p, EL Ca Sm usando age pd 


x x x x 
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(3) Verdadeiro. 

Para obtermos as cestas de consumo de equilíbrio, notemos que o Consu- 
midor II consumirá os bens na proporção x, = 2y,. Substituindo esta propor- 
ção na sua restrição orçamentária (item 2 acima), a sua cesta de consumo ótima 
será dada por: (x,, ,) = (6,3). 

No que diz respeito ao Consumidor 1, que tem preferências por substitutos 
perfeitos, observa-se que a inclinação da restrição (item 1 acima) é 1/2, que é a 
TMgs deste indivíduo. Assim, qualquer cesta seria possível de ser consumida, ex- 
ceto pelo fato de que temos que respeitar a factibilidade das alocações. Portanto, se 
o Consumidor II tem equilíbrio (x,, ,) = (6,3), e se a soma das dotações é (12,12), 
então a cesta de consumo ótima do Consumidor I será dada por: (x, y) = (6,9). 


(4) Verdadeiro. 
Vide item (3). 


PROVA DE 2004 


Questão 7 
Considere uma economia de troca pura com dois bens (x, e x,) e dois indivíduos (a e b). 
Sejam: u,(x,, x,) = x,“ x,2º, u,(x,, x,) = Mintx,, x,) e as dotações w, = (10, 20) e w, = 
(20, 5). Avalie as afirmativas: 


O x =(10,5),xº = (20, 20) é uma alocação que está na curva de contrato. 

O No equilíbrio walrasiano, os preços dos dois bens são determinados e únicos. 

Q O conjunto das alocações eficientes satisfaz x; = x; — 5. 

O Se os preços de mercado são p, = 1 ep, = 1, então, o excesso de demanda será 
(7.5, 7.5). 

& Em uma economia de trocas, se a alocação inicial é Ótima de Pareto, o equilíbrio com- 
petitivo é justo. 

Resolução: 


1º passo A: encontrar as demandas ótimas: 








de =AM; Coy Ms 
* 3p, id P+P, 
:. 2M 
Va & 


3p 
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1º passo B: encontrar o valor das dotações: 
M, = 10p, + 20p, 
M, = 20p, + 5p, 


1º passo C: substituir M, e M, nas demandas ótimas: 


ral (0p,+20p,) 10 (20 P, 








É gh 3 3», 
- 2(10p,+20p,) 20 40P, 
Ja o 

DP, 3 3 PD, 
Es « (20p,+5p,) 
> Yp > P+P, 


2º passo: Market clearing no mercado de X : 


10 20 RS 
X+X=Wi+Wi > ea + 20+5*Py =30 
3 3. p, RD, 


(10P, + 20P XP, + P) + (20P, + 5P)(3P)) = 30(P, + PJ(3P) 


2,97 4/9,25 
Sosa 


Sep =1>P,= 


Repare que sem calculadora (que é o caso na prova da ANPEC) ficaria 
complicado de expressar o preço aproximado de Py. No entanto, para acalmar o 
aluno, vale ressaltar que para responder às questões deste item, não é necessária 
a resolução completa do problema. 


(0) Verdadeiro. 

A curva de contrato corresponde ao conjunto dos pontos que representam 
alocações eficientes no sentido de Pareto. As cestas (x, y)! = (10, 5) e (x, y)? = (20, 
20) respeitam as condições de proporcionalidade do indivíduo B (que tem prefe- 
rências do tipo Leontief), em que os pontos de ótimo têm que respeitar a condi- 
ção X = X.. Como o indivíduo A possui preferências estritamente convexas, cujos 
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M% 





pontos de ótimos passam pela reta X, =2— X, (TMgS, = Px,/Px,), poderíamos 


ter um preço relativo final, se as dotações fossem redistribuídas, em que a alocação 
(x, y)” = (10, 5), que respeita a curva de contrato de B, fosse um ponto de ótimo de 


X 








| 
X, > 5=2*0* — > — =-—. Obviamente 


2 
que, com as dotações dadas no problema, o indivíduo A não tem incentivo em 


Pareto. Neste caso seria: X, =2 


reduzir a sua utilidade finalizando na cesta (x, y) = (10, 5), embora esteja na curva 


de contrato. 


(1) Falso. 

Genericamente, e em particular para este exercício, em equilíbrio geral o 
que importa são os preços relativos, não os absolutos. Portanto, o equilíbrio 
walrasiano determina apenas os preços relativos. 


(2) Verdadeiro. 

Para verificar se o conjunto das alocações eficientes de Pareto satisfaz a 
Xá = X4 — 5, temos que fazer (para simplificar, use Y como X e X como X ): 

X,+X2=30 (1) > factibilidade de X 

Xi + X=25 (2) > factibilidade de Y 

Xi =X (3) > Solução do indivíduo B 

Substituindo (3) em (2), teremos: X4 + Xº=25 (4) 

Substituindo (4) em (1), teremos: X4 + (25 — X4) = 30, que satisfaz a equa- 
ção dada no enunciado. 


(3) Verdadeiro. 

Se tivermos ambos os preços = 1, teremos: 
x. -100p,.+20p,) 10 20,P, | 
03 p, 3 3. p, 
» 2009, +20p,) 20 (10,P; 
(3 op 3 3. p, 


10 





=20 
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2 








=)YB 


; — 20p,+5p,) | 
P, +P, 


12,5 


Assim: 
e =(X + Xj) - (wº+ wi) = — 7,5 < 0 = Excesso de oferta 


e=(V+Y)-(wi+w))=+7,5>0 > Excesso de demanda 


(4) Falso. 
Não 


existe relação entre eficiência e justiça. Se a alocação inicial é ótima 


de Pareto, isso apenas significa que os agentes não realizarão mais trocas. É o 


caso de uma alocação em que um tem tudo e outro não tem nada. Não é uma 


locação justa, mas é Eficiente de Pareto (EP). 


Uma alocação justa = alocação EP + alocação equitativa (quando não há 


inveja). 


PROVA DE 2005 


Questão 8 


A respeito do equilíbrio geral walrasiano em troca pura, avalie as afirmativas: 


O 


D 


Resolução: 


(0) Falso. 
Pela 


Pela Lei de Walras, em mercados de n bens, se n — 1 mercados estiverem em equilíbrio, 
é possível que no n-ésimo haja excesso de demanda. 

Numa caixa de Edgeworth, em um modelo de trocas com dois consumidores e dois 
bens, é impossível que a alocação eficiente dos bens corresponda ao consumo nulo 
dos dois bens para um dos consumidores. 

O Primeiro Teorema do Bem-Estar diz que a alocação de equilíbrio alcançada por um 
conjunto de mercados competitivos é Eficiente de Pareto. Isso significa dizer que tal 
alocação garante a equidade distributiva. 

Se as condições do Segundo Teorema do Bem-Estar forem satisfeitas, quaisquer que 
sejam os critérios que almejamos a respeito da distribuição justa das alocações finais 
dos bens, podem-se usar mercados competitivos para alcançá-la. 

Na caixa de Edgeworth, se a dotação inicial dos bens aos consumidores estiver sobre 
a curva de contrato, as possibilidades de troca estarão exauridas. 


Lei de Walras, em mercados de n bens, se n — 1 mercados estiverem 


em equilíbrio, o n-ésimo também estará. 
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(1) Falso. 

Uma alocação eficiente no sentido de Pareto não é necessariamente uma 
locação “justa” (equitativa e Eficiente de Pareto). É possível ter uma alocação 
que seja Pareto-eficiente definida em um dos cantos da caixa de Edgeworth, em 
que um indivíduo possui todos os bens e o outro não possui nada. Isto porque, 
para melhorar o indivíduo que não tem nada, será necessário piorar a situação 
do outro. 


Ya 


Ye 


(2) Falso. 

A primeira parte da afirmativa, que diz: “O Primeiro Teorema do Bem- 
-Estar (1º TBES) diz que a alocação de equilíbrio alcançada por um conjunto de 
mercados competitivos é Eficiente de Pareto”, é verdadeira. 

Já a segunda parte da afirmativa, que diz: “sto significa dizer que tal alo- 
cação garante a equidade distributiva”, é falsa. O 1º TBES nada tem a ver com 
equidade e distribuição dos recursos. 


(3) Verdadeiro. 

De acordo com o Segundo Teorema do Bem-Estar (2º TBES), se uma alo- 
cação Pareto-eficiente for justa, é possível que ela seja alcançada através de um 
equilíbrio competitivo, desde que as preferências e o conjunto de produção se- 
jam convexos (condição implícita para valer o 2º TBES) e que se possa fazer 
uma redistribuição das dotações dos bens e insumos. 


(4) Verdadeiro. 

Se a dotação inicial dos bens estiver sobre a curva de contrato, é porque ela 
já é um equilíbrio de Pareto. Portanto, as possibilidades de troca estarão exau- 
ridas, o que resulta em que ninguém poderá se beneficiar de qualquer troca. 
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PROVA DE 2006 


Questão 7 

Considere uma economia de troca pura, com dois bens, x e y, e dois indivíduos, A e B, com 

preferências bem comportadas. Avalie as afirmativas: 

(O) Paraos dois indivíduos, qualquer ponto na curva de contrato é preferível a uma dotação 
original não eficiente. 

O ALei de Walras afirma que o valor da demanda agregada excedente é idêntico a zero 
para qualquer vetor de preços possível e não apenas para o vetor de preços relativos 
que configura o equilíbrio geral. 

& SendoU,(x,y)=xy e U,(x,y)= xy as funções de utilidade, respectivamente, de A e 
B, a curva de contrato será uma linha reta. 

& Emumaalocação Eficiente de Pareto, é possível que A e B estejam pior do que em outra 
alocação não eficiente. 

& A Fronteira de Possibilidades de Utilidade apresenta, no espaço “consumo de A — con- 
sumo de B”, todas as informações contidas na curva de contrato. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Não necessariamente. Imagine uma dotação original não eficiente (fora da 
curva de contrato), como o ponto w. Imagine também que, associada a esta do- 
tação não eficiente, tenha um subconjunto da curva de contrato em que valha a 
pena haver troca. Este é chamado de núcleo da curva de contrato. 

Imagine agora uma alocação que esteja sob a curva de contrato, porém 
fora deste núcleo, como o ponto z. Nesta alocação, embora faça parte do con- 
junto de pontos eficientes de Pareto desde a dotação original não eficiente, um 
agente certamente melhorará de situação, mas não o outro. 

Dessa forma, é possível que, para um dos agentes (no caso para o indiví- 
duo A), uma alocação associada à dotação original não eficiente seja preferível, 
mas não seria verdade fazer esta afirmativa para todos. 
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(1) Verdadeiro. 

A função excesso de demanda de um agente j por uma mercadoria i (e) é 
a diferença entre o que ele deseja consumir do bem i (x(p)) e o que ele inicial- 
mente possui (w;): e, = x(p) — Wi onde: p é um vetor de preços. 

Assim, a função da mercadoria excedente agregada para a mercadoria i 
é definida como sendo a soma das funções excesso de demanda de todos os 
agentes em uma economia, isto é, ela é dada por: Z(p) = 2, elp). 

A Lei de Walras estabelece que: »,.p Z(p) = 0, Vp. Ou seja, a Lei de Walras 
afirma que o valor da demanda excedente agregada é zero para todos os preços. 


Suponha que tivéssemos duas alocações (tais que x, => demanda e w, => 
dotação). A demanda excedente seria: e, = (x, — w). Logo, para cada bem j, 
observamos que: Do = = Dm onde i é igual ao número de indivíduos. É o 

N 
market clearing para cada bem. De outra forma: e = 0 > que é o excesso de 
demanda excedente agregada. di 


A Lei de Walras diz que: O valor do excesso de demanda excedente agre- 
N 


gada é = 0, isto é, > De =0 Vp, 
i=l 


(2) Verdadeiro. 

Dadas U (x,y))=xyeU,(x,y)= Vxy , a utilidade de B é uma transforma- 
ção monotônica da utilidade de A. A curva de contrato tem que respeitar a 
seguinte “restrição”: TMgS, = TMgS, = Pe Neste caso particular, em que cada 
bem, para cada indivíduo, | tem o mesmo peso, a forma da TMgS de cada indiví- 
duo coincide: TMgS, = sm 4 Para O indivíduo A e TMgS, = x; = para o indivíduo 


B. Assim, a curva de E da será uma reta definida por 2. PP == Pr x. 
* P, P, 
(3) Falso. 
Por definição, isso não pode ocorrer. Ou seja, em uma alocação Eficiente 
de Pareto não é possível que A e B estejam pior do que em outra alocação não 
eficiente. 





ELSEVIER Capítulo 6 | Equilíbrio Geral" 





(4) Falso. 

De fato, a Fronteira de Possibilidades de Utilidade apresenta todas as infor- 
mações contidas na curva de contrato, pois reúne os pontos eficientes de Pareto. 
Contudo, o espaço em que ela é desenhada é “utilidade de A - utilidade de B”, 

Os pontos dentro desta fronteira indicam os pontos factíveis, porém ine- 
ficientes, pois através das trocas pelo menos um indivíduo melhora o seu bem- 
-estar sem piorar o do outro. Já os pontos fora desta fronteira indicam pontos 
não factíveis dadas as dotações iniciais. 


Ua factíveis e 


eficientes 










e não é factível 


Fronteira de 
Possibilidade 
de Utilidade 


U, 


O factível, mas 
ineficiente 





Questão 15 
Considere um modelo de equilíbrio geral de troca pura com dois indivíduos: A e B, e dois 
bens: x e y. São dotações iniciais de A: x = 10 e y = 2,5; e dotações iniciais de B: x = 
10 e y = 20. As funções de utilidade de A e B são: U,(x, y) = 2xº2yºº e U,(x, y) = 3xºº 
y*º, respectivamente. Se fixarmos o preço do bem x em 1 unidade monetária, qual será o 
preço do bem y no equilíbrio competitivo? 


Resolução: 


1º passo A: encontrar as demandas ótimas: 














- 62M, 2M, - 05M, OM, 
0, 5P, 5P, 5P, Db, 

y, = OM, 3M,  45M, 0,9M, 
* 05p, 5p, O 


1º passo B: encontrar o valor das dotações: 
M,= pwi +Pws =p 10+p,2,5 
M,=pw: +P,w, = pO+p,20 
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1º passo C: substituir M, e M, nas demandas ótimas: 


2(p.10 2 
E -MPAO+P2S) 


A 








PD. DP, 
3(p.10 255 
ne doado gu 41 
SP Ps 
0,1(p.10 20 
e DO an 
P Ds 
0,9(9.10 20 
pe ds DA ADA 


2º passo: equilíbrio walrasiano em ambos os mercados: 
— qqÁ B 
(Dx +x,=wi+wB 


Dt WS +WS 


(1) parte bica [ron 
DP. DP. 


psd =5 
D. D. 
(2) 62: 41,5 |+|92:418|=2,5+20 
P; Pb, 
5Pr=3> P2 = — 
y P, > 


3º passo: substituir o preço relativo nas demandas ótimas: 
x =09ex,=11>5>x +x,=20=2w, 
= 27 ey,= 19,8, +), = 22,5 =2w, 
Resposta: Como p =1 > p =. 


PROVA DE 2007 
Questão 7 


Os pais de João e Maria viajaram, deixando várias fatias de pizza e latas de refrigerante, com 
instruções acerca de como João e Maria terão de alocar as fatias de pizza e latas de refrige- 
rante entre si, a partir de uma caixa de Edgeworth. Dada essa situação, julgue as proposições: 
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(O Seos pais decidirem alocar todas as fatias e latas para Maria e nada para João, sendo 
que tanto João como Maria preferem sempre mais a menos quando se trata de pizza e 
refrigerante, a alocação terá sido Pareto-ineficiente. 

OD Seos pais alocarem as fatias e as latas de tal forma que as taxas marginais de substi- 
tuição sejam diferentes, sobrarão latas e fatias e, assim, haverá desperdício. 

& Os pais alocaram todas as fatias de pizza e latas de refrigerante de tal forma que tanto 
João como Maria ganharam fatias de pizza e latas de refrigerante, mas Maria tem mais 
latas de refrigerante do que gostaria, dadas as fatias de pizza que recebeu, e João tem 
mais fatias de pizza do que gostaria, dada a quantidade de refrigerante que seus pais lhe 
deixaram. Ainda assim, pode ocorrer que a alocação inicial tenha sido Pareto-eficiente. 

& Ao negociarem, a partir de uma alocação inicial que não foi eficiente, mesmo os dois 
sendo racionais e preferindo mais a menos, pode ocorrer que João ou Maria acabem 
com um nível de satisfação inferior ao da alocação inicial. 

João e Maria reuniram-se com grande número de colegas, que podem trocar seus es- 
toques de fatias de pizza e latas de refrigerante em um mercado competitivo, no qual 0 
preço é anunciado por um leiloeiro que não participa das trocas. O equilíbrio walrasiano 
que será assim alcançado dependerá das dotações iniciais de cada criança. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Tal alocação será Pareto-eficiente, pois só é possível melhorar João pioran- 
do Maria. Por definição, este é um ponto (tudo, zero) que está sob a curva de 
contrato (curva que reúne todos os pontos eficientes de Pareto). 


(1) Falso. 

Como as TMgs são diferentes entre os indivíduos, há espaço para as tro- 
cas, o que não quer dizer que haverá desperdício. De forma geral, se as prefe- 
rências forem estritamente convexas, não haverá desperdício quando todas as 
trocas tiverem finalizado, de modo que a soma das demandas se iguale à soma 
das dotações (oferta). 


(2) Falso. 

Não. Se TMgS, + TMgsS, é possível que pelo menos um deles melhore a sua 
situação, sem piorar a situação do outro indivíduo. Logo, a alocação inicial não 
era Pareto-eficiente. Em particular, haveria melhora se Maria trocasse latas por 
pizzas com João. 


264 Microeconomia: ELSEVIER ; 








(3) Falso. 

Não. Neste caso não haveria incentivo a trocas. Pela definição de “melhora 
no sentido de Pareto” um indivíduo não pode melhorar piorando o outro. Se 
isso ocorrer é porque a situação inicial era de fato Pareto-eficiente. 


(4) Verdadeiro. 

Por definição, a alocação final em um equilíbrio competitivo, juntamente 
com o sistema de preços, dependerá das dotações iniciais de cada criança. Em 
outras palavras, o núcleo da curva de contrato (local sujeito a trocas) é definido 
a partir das dotações iniciais. 


Xp B 
Ya 
a 
Ye 
A Xa 
Xp B 
57 
BS 
Yes 
A Xa 


Questão 8 


Considere uma economia com dois agentes, A e B, e dois bens, 1 e 2. Os agentes têm a 
mesma função de utilidade, u,(x,.X,) = u,(X,,X,) = In(x,) + x,, mas diferem em suas 
dotações iniciais: o agente A tem dotação inicial e,, = (2,1) e o agente B, e,, = (3,4). Os 
preços dos bens 1 e 2 são dados por p, e p,, respectivamente. Com base nesses dados, 
julgue as afirmativas: 

O Oconjunto factível é [2,4] x [2,4]. 

(OD As dotações iniciais constituem uma alocação Pareto-eficiente. 
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O Aalocação (Ox) (x8,x8)) = (5º)(55)) é Pareto-eficiente. 


Ê 54)(5 21 
O A alocação ((xt,x2),(xi,x5)) = (e5)(25)) e o vetor de preços (p,p,) = 
(5-1) constituem um equilíbrio walrasiano. 


& O ganho social proveniente das trocas entre os agentes nessa economia é igual a 
n(55) 
24 
Resolução: 


(0) Falso. 
O conjunto factível é o plano cartesiano [0,5] x [0,5]. 





(1) Falso. 
1º passo A: encontrar as demandas ótimas das preferências quase lineares: 
xº =P xº =P 
DP, P, 
M M 
x; =>41 x; =—E— 
Db, P, 


1º passo B: encontrar o valor das dotações: 
M'=2p +p, 
M'=3p +4p, 


1º passo C: substituir, M, e M, nas demandas ótimas: 


xt=xt =P 
P, 
DO RR o o Pit Po 2h, 
2 
D, PD, D, 
xP SP +4p, E o A -3P+3P; oia 
Db, D, Db, Db, 
2 
Como x!+x!=w!+w' 22 -5= Pr 


P, P, 
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5 
m = => 
4 
0 = 
6 21 
x =—+3=— 
5 5 


Assim, as dotações iniciais não constituem uma alocação Pareto-eficiente, 
pois o ponto (wº, w?) não faz parte da curva de contrato. 


Xs 3 B 





Curva de Contrato 


(2) Verdadeiro. 
A alocação dada é uma solução eficiente de Pareto especial, pois é uma 
solução de canto. Mas esta alocação está sob a curva de contrato. 


(3) Verdadeiro. 


Pelo desenvolvimento realizado acima é possível verificarmos que a aloca- 


ção [(c0,x3 (00,22) = (62) e o vetor de preços (p,, p,) = [é] 


constituem um equilíbrio walrasiano. 


(4) Verdadeiro. 
Ganho = (U, -UD+(U, —UY) 


Usando (0,20) (20,27) = (2563) temos que: 


Cinhio= [r(3) + à “[In(2) + n) + [n(5) + a —[In(3)+ 4) = n[5) 
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Questão 7 

Considere uma economia de troca pura em que todas as preferências são contínuas e 

monotônicas. Julgue as afirmações: 

O) Uma alocação factível é Pareto-eficiente se não existir outra realocação possível que 
melhore o bem-estar de um agente sem piorar o dos demais. 

O O Segundo Teorema do Bem-Estar diz que todo equilíbrio de Walras é Pareto-eficiente. 

& Sea alocação A é Pareto-eficiente e a alocação B não é, então não existe agente que 
esteja melhor na alocação B que na alocação A. 

O Considere dois bens e dois agentes, A e B, com utilidades U, (x, Y,) = 3x, + Y, eU, 
(Xp Ya) = Xp + 3Y,, respectivamente, e dotações iniciais e, = e, = (3, 3). Os subíndi- 
ces À e B indicam a que agentes a cesta se refere. Se L(X,, Y,), (Xp; Y 5) é uma alocação 
Pareto-eficiente, então as taxas marginais de substituição são iguais. 

& O Segundo Teorema do Bem-Estar implica que os problemas de distribuição e de efici- 
ência podem ser separados. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Por definição, uma dotação é Eficiente de Pareto quando não é possível 
melhorar a situação (utilidade) de um indivíduo sem piorar pelo menos a de 
outro. 


(1) Falso. 

Este é o Primeiro Teorema do Bem-Estar Social. 

De acordo com o Segundo Teorema do Bem-Estar é possível que uma alo- 
cação Pareto-eficiente possa vir a ser alcançada através de um equilíbrio com- 
petitivo (ou walrasiano), desde que as preferências dos agentes sejam convexas 
e que seja possível fazer realocações das dotações individuais. 


(2) Falso. 

É possível que um agente esteja melhor em uma alocação não eficiente do 
que em uma alocação que é eficiente. O que não é possível é que todos os agen- 
tes estejam melhores em uma alocação que não é eficiente comparativamente a 
uma alocação que seja eficiente. 
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Curva 
de Contrato 


X 





(3) Falso. 
Embora, em geral, seja correto afirmar que “se ((x,, y,) (Xp Y,)) for 
uma alocação Pareto-eficiente, então as taxas marginais de substituição são 


iguais”, para as utilidades tipo substitutos perfeitas, dadas na questão, as ta- 





UM 3 
xas marginais de substituição são diferentes. Isto é, TMgS, a 
UMg. 1 UMg, 1 
TMgS, = SE =— 
UMg, 3 
(4) Verdadeiro. 


Pelo Segundo Teorema do Bem-Estar, um equilíbrio eficiente pode 
também ser justo se as preferências forem convexas e se o governo puder 
distribuir as dotações. Em outras palavras, o Segundo Teorema do Bem- 
-Estar implica que os problemas de distribuição e de eficiência podem ser 
separados. 

Uma alocação justa é quando ela é ao mesmo tempo Fficiente de Pareto e 
equitativa (quando um indivíduo não inveja a cesta do outro). 
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Questão 6 

Considere uma economia de troca pura com dois bens e dois agentes, A e B. Os agentes 

A e B possuem a mesma utilidade u(x,y) = Jx. Julgue as afirmativas abaixo: 

O Sea dotação inicial de A é e, = (4,1) eadeB ée,= (16,4), então a alocação formada 
pelas cestas f, = (4,1) (para o agente 4) e f,= (16,3) (para o agente B) é Pareto- 
-eficiente. 

O Sea dotação inicial de 4 é e, = (4,1) eadeBée,= (16,4), então a curva de contrato 
no plano x— y é dada pela função y = x —1. 
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Q Se a dotação inicial de A é e, = (4,2) ea de Bé e, = (2,4), então, no equilíbrio Walra- 
Siano, OS preços relativos são iguais à unidade. 

O Se a dotação inicial de A é e, = (4,2) ea de B é e, = (2,4), então a alocação de equi- 
líbrio walrasiano é dada pelas cestas 9, = (3,3) (para o agente 4) e g, = (3,3) (para o 
agente B). 

(a Se a dotação inicial de A é e, = (2,2) cade B é e, = (6,6), então a alocação de equi- 
líbrio walrasiano é dada pelas cestas h, = (4,4) (para o agente 4) e h, = (4,4) (para o 
agente 5). 


Resolução: 
(0) Falso. 

Em se tratando de preferências que podem ser representadas atra- 
vés de funções de utilidade do tipo Cobb-Douglas (em que os bens têm o 


mesmo peso), teremos que as alocações Pareto-eficientes requeiram que: 
TMgS, = TMgS, =+. 
x 


No entanto, se considerarmos as alocações dadas no enunciado, teremos 
que: 


TMgS, = : + = =TMgS,. 


Então, a alocação formada pelas cestas f, = (4,1) (para o agente 4) e f,= 
(16,3) (para o agente B) não é Pareto-eficiente. 

Se as preferências não fossem do tipo Cobb-Douglas (com o mesmo peso 
para os bens), teríamos que resolver o problema de forma a encontrar as cestas 
ótimas, tal como foi feito no item (2) desta mesma questão. 


(1) Falso. 


A curva de contrato tem que respeitar a seguinte restrição: 


P. Portanto rva de contrato é 2 = x. e não 
TMgS, = TMgS, = —- anto, a curva 1 


y=Vx-1. Py 


(2) Verdadeiro. 
Sabendo-se que os agentes A e B possuem a mesma utilidade u(x, y) = xy 
e a dotação inicial de A é e, = (42) ea de Bé e ,= (2,4). 
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1º passo A: encontrar as demandas ótimas: 








«+ 0,5M + 0,5M 
x, =-DDA x, =-2D» 
DP, DP, 
«+ 0,5M - 0,5M 
Pao E Fo E 
P, P, 
1º passo B: encontrar o valor das dotações: 
M,=4p + 2p, 
M,=2p,+4p, 


1º passo C: substituindo M, e M, nas demandas ótimas, teremos: 
- 0,5(4p +2p,) 
Ai ER 2+ P, 


A 











D. D. 
eo 0,5(4p. +2p,) o Di ai 
Í b, b, 
e qSêr. CEO. 2 
* = 0,5(2p, De aa Ds 
Vs P, p, 


Desse modo, equilibrando o mercado do bem x (market clearing) obtemos: 


XFX SWiAWE > 2+P» || 1422. |-65 é 
Dd. P, DP. 


=1 


(3) Verdadeiro. 


Com os dados da questão anterior (item 2), obtemos as seguintes deman- 
das ótimas: 


x =3ex,=3 
1,=3ey,=3 


(4) Falso. 


Repete o exercício dos itens anteriores, considerando as novas dotações. 
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Sabendo-se que os agentes A e B possuem a mesma utilidade u(x,y) = /xy 
e a dotação inicial de A é e = (2,2) e a de Bé e, = (6,6), as demandas ótimas 
serão obtidas por: 








0,50. p.+2 
RE Qp, Po) 4,2» 
DP. B 
. 0,50p.+2 
AD Mp, +2py) Ea Po) 4 Pe 
Db, P; 
. 0,5(6Pp. +6 
DP. DP. 
: 0,5(6p.+6 
Ya (op, DP) 343% 
Db, D, 
Desse modo, equilibrando o mercado do bem x: 
X, +X = Wi+Wi > na mea ass tema 
X X P, 


Assim, obtemos as demandas ótimas (que são as dotações iniciais!). 


x =2ey,=2 
x,=6ey,=6 
Questão 7 


Considere dois sujeitos, X e Y, cuja satisfação com o consumo de um bem depende não 

apenas do quanto o próprio indivíduo consome, mas o quanto o outro indivíduo consome 

também. A utilidade do indivíduo X é dada por U, = Q,—- Q;. Da mesma forma, a utilidade 

do indivíduo Y é dada por U, = Q, — Q7, em que Q,e Q, são as quantidades consumidas do 

bem pelos consumidores X e Y, respectivamente. Suponha que existam quatro unidades 

do produto, para serem distribuídas entre o indivíduo X e o indivíduo Y. Julgue as seguin- 

tes afirmações: 

(O Seos dois indivíduos consumirem metade da quantidade disponível, teremos um ótimo 
de Pareto. 

O Se, por acidente, três unidades do produto se perdem e o restante é dividido igualmente, 
então há um melhoramento de Pareto. 

QB Paraque a soma das utilidades fosse maximizada com uma distribuição igual dos bens, 
o montante do produto que deveria ser descartado é zero. 
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O Se fosse possível descartar um pouco do produto, e dividir o restante, eles deveriam 
descartar uma unidade para maximizar as suas utilidades. 
& Esta é uma situação em que existem externalidades positivas no consumo. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 

Segundo o enunciado, suponha que existam quatro unidades do produto, 
para serem distribuídas entre o indivíduo X e o indivíduo Y. Assim, notemos 
que a utilidade de cada um pode ser expressa da seguinte forma: 


1 

E 
1 

e” (5Já=2 


pede 
= só Drs 


Em uma alocação ótima de Pareto, um indivíduo não pode melhorar sem 
piorar pelo menos outra pessoa. É fácil notar que, para que alguém melhore 
(U,), o outro terá que piorar (UM. Desta forma, a alocação é ótima de Pareto. 


(1) Verdadeiro. 
Se, por acidente, três unidades do produto se perdem, só haverá uma uni- 
dade para ser repartida entre os dois. Neste caso, a utilidade de cada um será: 


efa 


=> U,=0,5-0,25=0,25 
=> U,=0,5-0,25=0,25 


Comparativamente à situação anterior, houve um melhoramento da alo- 
cação ótima de Pareto, pois ambos os agentes melhoraram a sua utilidade, sem 
piorar a do outro. 
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(2) Falso. 
Para que a soma das utilidades seja maximizada, temos que resolver o se- 
guinte problema: 


Max » U, & Max(Q, -Q;+0Q, —04) 


i=X,Y 


Pelas Condições de Primeira Ordem (CPO) encontramos as quantidades 
de X e Y a serem consumidas: 


1-20, =0> Q, = 


1-20,=05Q, = 


Assim, o montante do produto que deveria ser descartado é o quanto há 
de produto menos a demanda ótima de cada indivíduo. Logo, o montante do 


11 
produto que deveria ser descartado é três: 4 — E ER 


(3) Falso. 
Este item é relacionado ao anterior, em que eles deveriam descartar três 
unidades. 


(4) Falso. 

Se houvesse externalidade positiva, teríamos que o consumo de um agente 
afetaria de forma positiva a demanda de utilidade do outro, isto é: —. >0e 
= > 0. Mas o que ocorre é justamente o oposto. Portanto o que há mi 


lidade negativa no consumo de cada um. 
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Questão 8 
Julgue as afirmações abaixo de acordo com o modelo de equilíbrio geral com trocas 
simples: 
O ALeide Walras afirma que o valor da demanda excedente agregada é zero para todos 
Os preços. 
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O Em um sistema de equilíbrio geral de trocas simples, são determinados os preços 
relativos e absolutos. 

& Considere uma economia de troca pura com dois agentes e dois bens, em que o agente 
A tem utilidade u,(x, y) = x2ºy'º e dotação inicial o, = (4,8), o agente B tem utilidade 
Ux, Y) = x'*y28 e dotação inicial o, = (8,4) e em que x e y denotam quantidades dos 
bens. Então, é justa a alocação que dá ao agente A a cesta f, = (6,6) e ao agente B a 
cesta f, = (6,6). 

& O pressuposto de demanda excedente agregada contínua não depende da condição de 
que os consumidores sejam pequenos em relação ao tamanho do mercado. 


(& Considere a mesma economia do item (2). Então, a alocação que dá ao agente A a 
cesta q, = (12,12) e ao agente B a cesta q, = (0,0) é Pareto-eficiente. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A função excesso de demanda de um agente j por uma mercadoria i (e) é 
a diferença entre o que ele deseja consumir do bem i (xi(D)) e o que ele inicial- 
mente possui (w): e; = x(p) - Wi onde: p é um vetor de preços. 

Assim, a função da mercadoria excedente agregada para a mercadoria i 
é definida como sendo a soma das funções excesso de demanda de todos os 
agentes em uma economia, isto é, ela é dada por: Z(p) = 2, elp). 

A Lei de Walras estabelece que: »,p Z(p) = 0, Vp. Ou seja, a Lei de Wal- 
ras afirma que o valor da demanda excedente agregada é zero para todos os 
preços. 


(1) Falso. 

Em um sistema de equilíbrio geral, seja com trocas simples ou com a in- 
clusão do lado da oferta (a produção), somente os preços relativos são deter- 
minados. 


(2) Falso. 
Sabendo-se que: 
m o agente À tem utilidade u (x, y) = xºy!? e dotação inicial w, = (4,8); 
e 


m o agente Btem utilidade u,(x, y) = x'*y?º e dotação inicial w, = (8,4). 
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onde: x e y denotam quantidades dos bens. 


Teremos que as demandas ótimas serão dadas por: 











- 2/9M, Q/34p,+8P,)) 8 16P, 
EEE sp 

PD. Ps 3 3 D, 
- (UBM, (/34p +8p,)) 49, 48 
Cop B; 3» 3 
- (/3M, 01Bp+4p;) 8 4P, 
o mê Pi 3 3p, 
« QI3M, (2/3/8p +49) 16 Pp, 8 
cb P, 3p,3 


Desse modo, equilibrando o mercado do bem x (isto é, fazendo o market 
clearing), teremos: 





X Bi g 
Assim: ; 
x,=8ey, = 
x,=4€ey,=8 


A 4 6 Xa 


Note que cada agente estaria melhor se estivesse com a dotação do outro. 
Além disso, uma alocação para ser justa não precisa ser simétrica (f, = (6,6) ef, 
= (6,6)), como sugere o enunciado. Uma alocação justa é quando ela é equitati- 
va e Eficiente de Pareto (EP). A cesta simétrica dada não é EP e não é equitativa 
(quando nenhum agente prefere a cesta de bens do outro à sua própria), uma 
vez que f, = (8,4) e f, = (4,8) são as cestas ótimas e EP. 


(3) Anulada. 

Uma das hipóteses do Teorema do Ponto Fixo de Brower - usado para 
demonstrar a existência de um equilíbrio competitivo — é que as funções de de- 
manda excedente agregada sejam contínuas. No entanto, como estamos em um 
mercado competitivo, em que cada consumidor é muito pequeno com relação 
ao mercado, a função demanda excedente agregada não descontinua. Portanto, 
esta questão deveria ser verdadeira. 
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(4) Verdadeiro. 

As preferências do tipo Cobb-Douglas não são definidas nos eixos. No 
entanto, de forma geral, a alocação que dá ao agente A a cesta q, = (12,12) e 
ao agente B a cesta q, = (0,0) é Pareto-eficiente, pois só é possível melhorar o 
agente B piorando o agente A. 
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Questão 4 


Sobre a teoria do bem-estar em condições de Equilíbrio Geral, é correto afirmar que: 

O Alocalização dos agentes na fronteira de possibilidade de utilidade encontra-se condi- 
cionada pelos pesos atribuídos aos mesmos na função de bem-estar social. 

OD O Teorema da Impossibilidade de Arrow postula que as preferências sociais não são 
transitivas. 

QB Se os ingressos para uma competição são disponibilizados de graça para alunos da 
rede pública, mas estes alunos estão impedidos de revendê-los, então a alocação de 
recursos gerada é Pareto-eficiente. 

& Qualquer distribuição desejada de bem-estar entre indivíduos em uma economia pode 
ser alcançada de forma eficiente através do mecanismo de preço, se as dotações ini- 
ciais estiverem sobre a curva de contrato e forem ajustadas adequadamente. 


( Suponha que 200 atacadistas operam como price-takers num mercado em que exis- 
tem três bens (A, Be C), com as seguintes dotações: 1) 100 atacadistas possuem 10 
unidades do bem A cada; 2) 50 atacadistas possuem 5 unidades do bem B cada; 3) 50 
atacadistas possuem 3 unidades do bem C cada. Se a função de utilidade dos ataca- 
distas é dada por U = xexgxdA então no equilíbrio P, = 2P, e Pc = o 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Se a função de bem-estar for do tipo: W(uu, ...,su)=)" au, alocali- 
zação de cada agente na fronteira de possibilidade de utilidade será dada pelos 
pesos a. Se, por exemplo, a, > a,, a função de isobem-estar estará tangenciando 
a fronteira de possibilidade de utilidade em um ponto que U, provavelmente 
será maior do que U,. Jásea, <a,, a função de isobem-estar estará tangencian- 
do a fronteira de possibilidade de utilidade em um ponto que U, provavelmen- 
te será maior do que U.. 
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(1) Falso. 

Este gabarito não confere com o da ANPEC. 

De acordo com o capítulo de Bem-Estar Social do Varian (Microecono- 
mia: princípios Básicos), o Teorema da Impossibilidade de Arrow postula que 
se um mecanismo de decisão social satisfaz às propriedades abaixo: 

i) dado o conjunto de preferências individuais reflexivo completo e 
transitivo, o mecanismo de alocação de decisão social deveria resultar 
em preferências sociais que satisfaçam a mesma propriedade; 

ii) se todos preferem x a y, as preferências sociais devem ordenar x > y; 

iii) as preferências entre x e y devem depender apenas de como as pessoas 
ordenam x em relação a y e não de como ordenam as outras alterna- 
tivas; 

Então, todas as ordenações são feitas por um único indivíduo: um ditador, 

onde todas as ordenações sociais são ordenações de um indivíduo. 

Portanto, o Teorema da Impossibilidade de Arrow não postula que as pre- 
ferências sócias sejam intransitivas. 

O que pode ser intransitivo, por exemplo, é agregar as preferências sociais 
pelo voto da maioria. Mas esta não foi a pergunta deste item. 


(2) Falso. 

Se os alunos forem impedidos de revender os bilhetes, mesmo que estes te- 
nham sido dados de graça, uns poderiam não querer ir à competição e preferir 
vendê-los. Assim, se pudesse haver revenda, seria possível que alguns melho- 
rassem de situação. Logo, a situação poderia não ser eficiente de Pareto, o que 
invalida este item. 


(3) Falso. 

Esse item refere-se ao Segundo Teorema do Bem-Estar Social. 

Grosso modo, o Primeiro Teorema do Bem-Estar Social afirma que todo 
Equilíbrio Walrasiano (ou competitivo) é Eficiente de Pareto. Este equilíbrio 
Eficiente de Pareto, no entanto, não necessariamente maximiza o bem-estar 
social. Já o Segundo Teorema do Bem-Estar Social afirma que a maximização 
do bem-estar social é sempre uma situação Eficiente de Pareto. Este equilíbrio 
Eficiente de Pareto, no entanto, não necessariamente implicará que foi obtido 
de forma competitiva, isto é, que é um Equilíbrio Walrasiano. 
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Neste último caso, há algumas condições que garantem que sempre seja. A 
principal é que possa haver uma redistribuição das dotações. As outras, que os 
conjuntos (tanto de utilidade quanto de produção) sejam convexos. De qual- 
quer forma, nenhuma condição implica que as dotações iniciais precisem estar 
sobre a curva de contrato, o que invalida a questão. 


(4) Falso. 


Sejam as seguintes dotações dadas no problema de cada um dos três gru- 
pos de atacadistas mencionados na questão: 


e, = (10,0, 0) > 100 atacadistas 
e, = (0,5, 0) > 50 atacadistas 
e, = (0,0, 3) — 50 atacadistas 


Dotação total na economia: e, = (100, 250, 150) 


1º passo é encontrar as demandas Marshallianas de cada grupo: 


Para 100 atacadistas, temos as seguintes demandas Marshallianas: 





no MR “J0P,+0P,+0P, 
te = =5 





P, 2P, 
E “MR “JOP, 5P, 
aa: 4P. 2P 


B B 





B 

1 
sá VR, OP, SP, 
CP 4P. 2P 


c c 


Para 50 atacadistas, temos as seguintes demandas Marshallianas: 


: Ba: "OP, +5P,+0B. 5P, 


ha 
P, 2P, 2P, 
1 
x. /4R (5 (5 


A 4P 


B 


P, 

1 
X- Ao DB 
CP 4P. 4P 


Cc Cc 


+ 
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2º passo é fazer o market clearing: 


Lembrando: se há 3 mercados, se 2 estiverem em equilíbrio, o 3º estará 
também. 


Market Clearing: 


DX =2 Wa 
(100x5)+[50» ir be/soxdãe) = 1000 
DP 2P 


A A 


B Cc = 
st, 1154, 500 
B Cc — 
as 554 100 
P, Cc = 
e) PARA 20 


Testando a relação de preços dada no enunciado da questão, temos que: 
P 





pedi 2 
P Pe dl 
Pp.=AsL=— 
4 P 4 


A 


s(2)+3(,)=20 
10+(3,)=20 


43/ - 90? NÃ 
ÇA 20? NÃO 


Como 43/4 não é 20, a questão é falsa. 


página deixada intencionalmente em branco 


Externalidade e 





Bens Públicos + 








PROVA DE 2003 


Questão 14 


Suponha uma ilha com 1001 habitantes, onde todos têm preferências idênticas. Enquanto 
todos gostam de dirigir, todos reclamam dos congestionamentos, barulho e poluição do 
tráfego. A função utilidade de um habitante típico é dada por: 

Ulm, d, h) = m + 16d - d? — 6h/1000, 

em que m é o consumo de sanduíches dos residentes, d é o número de horas que o agente 
típico dirige e h é o número total de horas que os demais habitantes passam dirigindo (a 
unidade em que se mede h é habitantes-horas). O preço dos sanduíches é $1 e a renda 
das pessoas é $40. Suponha ainda que o custo de dirigir seja nulo. Caso os residentes 
da ilha decidissem criar uma lei que restringisse o número de horas que cada indivíduo 
poderia dirigir, qual o limite de horas que deveria ser estabelecido? 


Resolução: 
Levando em conta que o número total de habitantes é 1001, e considerando que: 
m | d= número de horas que o agente típico dirige; e 
m | h=número total de horas que os demais habitantes passam dirigindo. 


Podemos dizer que h = 1000*d. Assim, podemos reescrever a função de 
utilidade de um habitante típico do seguinte modo: 


den. 
1000 
Ud) sneiad do a O 
1000 


Ulm, d)=m+10d-d” 


Por outro lado, sabe-se que, pela restrição orçamentária, temos: P m = 40 
> m=40. 


pi:y) 
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€ » 


Assim, podemos substituir “m” na função de utilidade acima e otimizar o 
problema em d. 

Isto é, o consumidor típico irá maximizar as suas horas de direção (d), 
dado que o custo é Cd = 0. 

max 40 + 10d - d? 


Uma) 
od 


A condição de primeira ordem será dada por: 0 
10-2d=0>d*=5 
Portanto, o número de horas que um habitante irá dirigir será igual a 5 


horas. 


PROVA DE 2004 


Questão 15 

Uma economia é constituída por dois indivíduos cujas utilidades são u, (f m,) = 
(4/3) Vf + m,eu, (f m,) = In(1 -f)+ m,, em que f representa a poluição gerada pelo 
consumo de cigarro por parte do indivíduo A (medido numa escala entre O e 1) e m, re- 
presenta o gasto do indivíduo / com a aquisição de outros bens (; = A ou B). Suponha que 
o indivíduo B tenha direito a todo o ar puro, mas que possa vender, ao preço unitário p, 0 
direito de poluir parte do ar ao indivíduo A. Se no equilíbrio o indivíduo A paga G unidades 
monetárias ao indivíduo B para poluir parte do ar, achar 366. 


Resolução: 

Primeiramente, devemos notar que o indivíduo B possui direito ao ar 
puro. Assim, para que o indivíduo A possa consumir cigarro (e, portanto, gerar 
poluição), ele deverá pagar ao indivíduo B por este direito. 

Isso significa dizer que o indivíduo A irá escolher o nível de poluição gera- 
da pelo consumo de cigarro que resolva o seguinte problema: 


amas (SJ -pr+m,) 


Cuja condição de primeira ordem será dada por: 
Ou, 41 


ps 4 
of 32 of 
Por sua vez, o indivíduo B irá resolver o seguinte problema: 
BmaxlIn(l -9+PE+ Mm) 
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Cuja condição de primeira ordem será dada por: 


Ou, 1 cisespe Í 


fo If 1-f 
Substituindo p obtido pela CPO do indivíduo B na CPO do indivíduo A, 
teremos: 





4 1 1 
ar fp l=a ou f=4 


Mas, pelo enunciado, fe [0,1]; desse modo: f = E 
4 


Assim, teremos que o indivíduo A irá pagar (em unidades monetárias) ao 
indivíduo B: 
1 1 1 1 
1- f p-1]4 3 
4 


1 
Logo: 36.G = 365] =12. 


PROVA DE 2005 


Questão 10 


Com relação aos conceitos de externalidade e bens públicos, avalie as afirmativas: 

(O Na presença de externalidades positivas na produção, o mercado competitivo oferece 
uma quantidade menor do que a socialmente ótima do bem em questão. Isso ocorre 
porque a quantidade oferecida é tal que o valor do benefício social marginal é menor do 
que o benefício privado marginal. 

(€D Para resolver problemas de poluição a taxação é, por vezes, preferível à imposição de 
quotas de emissões de poluentes. Num cenário em que não há problemas de informa- 
ção e são distintas as curvas de custo marginal de redução de poluentes das empresas, 
a imposição de taxas é mais vantajosa do que as quotas de emissão. 

& Em mercados com externalidades, se os direitos de propriedade são atribuídos sem 
ambiguidade e se as partes podem negociar sem custos, a distribuição dos direitos de 
propriedade não tem quaisquer consequências distributivas. 

O A atribuição de direitos de propriedade visa a solucionar problemas que decorrem do 
uso predatório dos recursos de propriedade comum. 

& Como os bens públicos são não de uso exclusivo, a presença de “caronistas” (free 
riders) geralmente faz com que mercados competitivos deixem de prover quantidades 
eficientes desses bens. 


Microeconomia ELSEVIER: 








Resolução: 


(0) Falso. 

A primeira parte da frase está correta: “Na presença de externalidades po- 
sitivas na produção, o mercado competitivo oferece uma quantidade menor do 
que a socialmente ótima do bem em questão” O problema está na explicação: 
Isso ocorre porque a quantidade oferecida é tal que o valor do benefício social 


marginal é maior do que o benefício privado marginal. 





(1) Verdadeiro. 

Para resolver problemas de externalidades negativas a taxação é, por vezes, 
preferível à imposição de quotas de emissões de poluentes, quando se conhece 
o custo marginal de redução de poluentes das empresas. 





Poluição 


(2) Falso. 

Para preferências quase lineares podemos afirmar que, em mercados com ex- 
ternalidades, se os direitos de propriedade são atribuídos sem ambiguidade e se as 
partes podem negociar sem custos, um Equilíbrio Eficiente de Pareto pode ser lo- 
grado via mercado. Mas há consequência distributiva com relação à externalidade. 
Seu nível dependerá de como os direitos de propriedades foram atribuídos. 
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(3) Verdadeiro. 

Uma das formas de solucionar problemas que decorrem do uso predatório 
dos recursos de propriedade comum é a atribuição de direitos de propriedade 
para os usuários, de tal forma que cada um perca o incentivo de fazer o sobreu- 
so do recurso comum. 


(4) Verdadeiro. 


Como os bens públicos são não de uso exclusivo, a presença de “caronis- 
tas” (free riders) geralmente faz com que mercados competitivos deixem de 
prover quantidades eficientes desses bens. E, às vezes, o bem público pode não 
ser provido em quantidade nenhuma por causa dos caronas. 


Questão 15 


Uma cidade tem 1000 habitantes, os quais consomem apenas um bem privado: cervejas. 
Será construído nesta cidade um bem público: uma praça. Suponha que todos os habitan- 
tes tenham a mesma função de utilidade U(X,, G) = X, -— em que X, é a quantidade de 
cervejas consumidas e G é o tamanho da praça, em m?. Suponha que o preço da cerveja 
seja $1,00 por garrafa e o preço do metro quadrado construído da praça seja $100,00. 
Qual o valor de g (tamanho da praça) que é Pareto eficiente? (divida o resultado por 10). 


Resolução: 
O problema consiste em: 


1000 10 aooo 1000 
Max Max [x | sujeito a Restrição 3X +100G = >w, 


i=1 i=1 i=1 


O Lagrangeano associado e escrito do seguinte modo: 
1000 1000 1000 
ES DE -Efeapa +100G— Pa | 


As condições de primeira ordem serão dadas por: 
eo =051=4 


9X, Vi 


Co ips —1.000 = —1001=0 
dG G 
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(6) 

2 

TMAS, = UM NE q 
UMg, l 


A condição para o Equilíbrio Eficiente de Pareto é tal, que: 


4º TM$S, = CMgG= — 


i=l 
P 


10 
E 
1000 i = 100 


Logo, teremos que: ba i=1 


Sabe-se que dio OO, 


B: 


1 
Então: poo0f 2] =100=> G=10 


Desse modo, teremos que a resposta será = = o = 
10 10 
PROVA DE 2006 
Questão 8 


Em relação ao tratamento das falhas de mercado, avalie as afirmativas: 

O O imposto Pigouviano sobre a poluição tem por objetivo induzir o poluidor a internalizar 
os custos que este impõe aos demais agentes, e assim reproduzir as condições que 
caracterizam o nível de poluição eficiente de Pareto. 

(OD Aatribuição de direitos de propriedade não é a única instituição social capaz de incentivar o 
uso eficiente de recursos comuns. Outros exemplos são a criação de regras sobre a intensi- 
dade de utilização da terra comunitária e a definição de taxas de contribuição para seu uso. 

&  Oteorema de Coase afirma que, quando as partes puderem negociar livremente visan- 
do ao benefício mútuo, o resultado será eficiente, independentemente da presença de 
custos de transação e de como estejam alocados os direitos de propriedade. 

& A regulação dos preços pelo método da taxa de retorno é dificultada quando há assi- 
metrias de informação entre regulador e regulado quanto ao real valor da base de ativos 
da firma regulada. 

GO Nas apólices de seguros de automóveis, a franquia é um expediente utilizado pelas 
seguradoras para reduzir o risco moral. 
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Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
O imposto Pigouviano sobre a quantidade de externalidade negativa pro- 
duzida serve para neutralizar os efeitos causados em terceiros devido a esta 


externalidade. 
Preço 





Demanda por 
Poluição 





Poluição 





Preço 


CMgs 


CMgR 


q% Poluição 
(1) Verdadeiro. 

A atribuição de direitos de propriedade não é a única instituição social 
capaz de incentivar o uso eficiente de recursos comuns. Além dos mencionados 
no próprio item, há também: (1) criação de normas éticas; (2) vacinação; (3) lei 
de patentes etc. 


(2) Falso. 

O teorema de Coase afirma que, quando as partes puderem negociar livre- 
mente visando ao benefício mútuo, o resultado será eficiente, supondo que não 
haja custos de transação e independentemente de como estejam alocados os 
direitos de propriedade, embora eles precisem estar bem definidos. 
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(3) Verdadeiro. 

A regulação dos preços pelo método da taxa de retorno incorpora o custo 
da empresa e a incentiva a ter um sobreuso do capital (torneiras de ouro). Ver 
o final do Capítulo 18 do livro Models of Monopoly, Rate of return regulation, de 
Walter Nicholson, para mais detalhes. 


(4) Verdadeiro. 

Para minimizar a assimetria de informação com relação ao “perigo moral”, 
nas apólices de seguros de automóveis, a franquia é um expediente utilizado 
pelas seguradoras para que os agentes não modifiquem suas ações após fecha- 
rem um contrato. 


PROVA DE 2008 


Questão 11 


A respeito de externalidades, julgue as afirmações: 

O Seas preferências dos agentes forem quase lineares, o Teorema de Coase afirma que 
toda solução eficiente deve ter a mesma quantidade de externalidade, independente da 
distribuição dos direitos de propriedade. 

OD O resultado do Teorema de Coase não é influenciado pela existência de custos de tran- 
Sação. 

& Os recursos de propriedade comum são utilizados até o ponto em que o custo privado 
é igual ao retorno adicional gerado, o que implica sobreutilização do recurso. 

& Se, ao produzir, uma firma gera externalidade negativa na forma de poluição, para co- 
brar dessa firma um imposto de Pigou (que a faça considerar o custo social de produ- 
ção, e não apenas o custo privado), deve-se conhecer a externalidade marginal no nível 
de produto socialmente eficiente. 

(& Se houver um mercado para poluição, se os direitos de propriedade forem bem defini- 
dos e se as pessoas estiverem dispostas a pagar pela redução da poluição, o preço da 
poluição será positivo. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

No caso das preferências quase lineares, o Teorema de Coase afirma que 
toda solução de mercado terá a mesma quantidade de externalidade, indepen- 
dente da distribuição dos direitos de propriedade. 
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Xs B 
Ya 


Yo 


(1) Falso. 

O Teorema de Coase afirma que, quando as partes puderem negociar li- 
vremente visando ao benefício mútuo, o resultado será eficiente de Pareto, su- 
pondo que não haja custos de transação e que os direitos de propriedade este- 
jam bem definidos, para facilitar a solução via mercado. 


(2) Verdadeiro. 

Os recursos de propriedade comum (como uma praça pública, que é não 
excluível, mas é rival) são utilizados até o ponto em que o custo privado é igual 
ao retorno adicional gerado, o que implica a sobreutilização do recurso. Ou 
seja, o equilíbrio privado (Warasiano ou competitivo) resulta em uma alocação 
maior do que aquela referente ao ótimo social. 


(3) Verdadeiro. 

Se, ao produzir, uma firma gera externalidade negativa na forma de po- 
luição, seu equilíbrio competitivo é maior do que o ótimo social. Daí, cobrar 
dessa firma um imposto de Pigou é uma forma de retrair a função CMg até a 
CMg social. Para isso, o “cobrador do imposto” deve conhecer o CMg relativo 
à externalidade marginal. 


CMg Social = CMg Privado + CMg Externalidade 
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Poluição 
O ercado 


Osociat Ótima 


(4) Falso. 

Se houver um mercado para poluição, se os direitos de propriedade forem 
bem definidos e pertencentes aos que não gostam de poluição, as firmas pagam 
aos consumidores. Com isso, como elas produzem poluição, o preço dessa ex- 
ternalidade negativa deve ser negativo e não positivo. 


Questão 12 


Com relação à teoria dos bens públicos, julgue as afirmações: 

(O Se um bem público puder ser provido em quantidade continuamente variável, então, 
para que sua provisão seja eficiente, é necessário que a média dos benefícios marginais 
de todos os usuários se iguale ao custo marginal de produção do bem. 

(D A presença de “caronas” dificulta a oferta eficiente dos bens públicos pelos mercados. 

& No que tange à provisão de um bem público, o imposto de Groves-Clarke garante que, 
para as partes envolvidas, a revelação do valor líquido verdadeiro do bem público seja 
uma estratégia fracamente dominante. 

&  Oimposto de Groves-Clarke só funciona para utilidades quase lineares. 

O Seas preferências individuais tiverem pico único, então a preferência coletiva poderá 
apresentar a intransitividade característica do paradoxo do voto. 


Resolução: 
(0) Falso. 


A provisão do bem público ocorrerá de forma eficiente se: 


1 A 1 B 
——— Umg . + —— Umg . = Cmg, 
Umg” Sc Umg” Be E 
EU 1 


TMgS + TMgS,= CMg, > G* 
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Assim, é a soma e não a média dos benefícios marginais que se iguala ao 
custo marginal de produção do bem. 


(1) Verdadeiro. 

A possibilidade de cada agente mentir sobre o seu preço de reserva (para 
pegar carona) faz com que não haja provimento do bem, mesmo a condição ne- 
cessária sendo satisfeita (r, + r, > C). Ver exemplo do provimento de TV como 
um bem público descrito em Varian, Capítulo 31. 


(2) Verdadeiro. 

O imposto de Groves-Clarke garante que não haja incentivo a mentir, pois 
se você se tornar um pivô, terá que pagar imposto. É uma estratégia fracamente 
dominante, porque a soma dos preços de reserva pode ser igual ao custo do 
bem público (r +r,2C). 


(3) Verdadeiro. 

O imposto de Groves-Clarke só funciona para utilidades quase lineares, 
do tipo: U = v(G) + x,, pois isso implica que haverá uma única quantidade óti- 
ma de bem público, e a questão passa a ser somente qual será essa quantidade. 


(4) Falso. 

Se as preferências individuais tiverem pico único, então poderá ser mos- 
trado que a preferência coletiva ou social será transitiva, ainda que não se possa 
afirmar que será uma solução eficiente de Pareto. 


PROVA DE 2009 


Questão 9 


Considere uma lagoa em que é possível pescar. Suponha que o preço do peixe é 1 e que f(n) é 

a quantidade total de peixes pescados, em que n é o número de barcos de pesca na lagoa. Su- 

ponha que a função f(n) está sujeita a rendimentos decrescentes. Suponha também que, para 

pescar, é necessário apenas adquirir um barco e equipamento que possuem custo marginal 

constante igual a c > 0. Com base nessas informações, julgue as afirmativas abaixo: 

(O  Sealagoa for um recurso comum, ou seja, se qualquer um puder entrar e pescar, então 
haverá n* barcos, de tal sorte que f(n*)/n* = c, ou seja, cada pescador obterá uma 
receita de pesca igual ao custo. 
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OD Sealagoa for propriedade privada, seu proprietário utilizará n** barcos de pesca, de tal 
modo que f"(n**) = c, em que f” é a derivada de f. 

2 Trata-se de uma situação em que cada barco gera externalidades negativas para os 
demais. 

& Sealagoa forum recurso comum, a criação de um direito de propriedade privada sobre 
ela levará a uma produção eficiente de peixes. 

(O O caráter de recurso comum gera uma pesca excessiva de peixes do ponto de vista 
social. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A escolha ótima do ponto de vista privado, quando a propriedade não é 
privada, e pertence a todos (recurso comum), será aquela que faz o lucro total 
= 0, isto é: se cada pescador pensa de forma privada, sem levar em consideração 
o custo que poderia causar ao lago (i.e., na produção de peixe de todos) se com- 
prasse mais um barco, ele de fato comprará mais um barco até alcançar o ponto 
em que a sua produção média se igualar ao custo unitário da compra do seu 
barco. Isso posto, como todos pensam dessa forma, no total, a produção média 
de todos se igualará ao custo c, o que gera um número excessivo de barcos na 
lagoa, podendo provocar uma tragédia (“a tragédia dos comuns”). 


(1) Verdadeiro. 

A escolha ótima, do ponto de vista privado, quando a propriedade é pri- 
vada, é diferente da escolha de quando o recurso é comum. Neste caso, o pro- 
prietário único (podendo ser entendido também como um planejador central 
pensando desde o ponto de vista social no caso do bem continuar sendo um 
recurso comum) escolherá o número de barcos ótimo quando o produto mar- 


ginal de comprar um barco a mais for igual ao custo marginal. Neste caso, ele 
OLucro 





fará sua escolha de modo que =0 ou, de outra forma, PMg = c. Com isso, 
; o , On ; 
o número de barcos ótimo será menor que o número de barcos encontrado no 


item anterior. 


(2) Verdadeiro. 

É um modelo que mostra as consequências de fenômenos como a pesca ou 
a caça exacerbada, em que a ação das pessoas afeta de forma negativa o “consu- 
mo” da coletividade. 
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(3) Verdadeiro. 

Se a lagoa for um recurso comum, há várias formas de se chegar ao núme- 
ro ótimo de barcos (item 1). Certamente uma delas, e talvez a mais eficiente, 
seria a criação de direitos privados. Mas não é a única. Poder-se-ia pensar no 
loteamento e na privatização do recurso natural, muito embora, no caso espe- 
cífico de uma lagoa, fosse difícil fazê-lo. Também poderia se pensar na hipótese 
de o Estado regular o uso do recurso. 


(4) Verdadeiro. 


Vide respostas anteriores (item 2 principalmente). 


Este problema, quando tratado de uma maneira mais formal, pode ser 
resolvido da seguinte forma: 


m Considere I pescadores, g é o número de barcos que o pescador i 
resolve escolher, onde G=g, +... +g,= 3 £, é o número total de barcos. 
O custo de cada barco é c. (CT = CMe* g). 
O valor da pesca de cada barco quando há G barcos é de v(G) por 
barco 





Car: v 


v(G)>0, para G<Gyx >V(G)<0 e v"(G)<0 
v(G)=0, para G> Gyax 





m Os pescadores escolhem simultaneamente quantos barcos vão com- 
prar. 
Assuma que os barcos sejam continuamente divisíveis. 


A representação desse problema na forma normal será: 
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(1) Ipescadores. 

(2) A estratégia de cada pescador i é escolher um número de barcos. As- 
sim, o espaço das estratégias é: Se [0,00), ou mais realista: Se [0, 
Ca 


(3) Payoff de cada pescador 
i=Max IH, = |gv(g, PETER +..+8,) |-[egi] 


Se (g >... g, ) é um EN, então, para cada i, g/ tem que maximizar o payoff 


acima, dado que os demais escolheram (g',... 8 s.G/ pg). 


— Problema privado 


a TI, =| etv(g, ++ Bia +8; +E +..+8,) |-[eg,] 


ACPO:—— =0= vg; +28 )+gv(g +88 ))=. 


i 


Dada a simetria, podemos substituir g, por g/ e, somando para todos os n 


nv(6) O FC 


pescadores e dividindo por n, teremos: *Vv(G)=——. 
n n 


G n 
Logo, v(G)+— *v(G)=c 
n 


— Problema social 


O problema social, no entanto, é: 
Max Gv(G)—- cG 


Fo] social 





CPO: =0>vG)+G" *v(G")=c. 

Comparando as duas CPOs, é possível ver que G*>G*. 

O resultado é que o common resource (bem público) é sobreutilizado na 
situação em que os pescadores fazem as suas escolhas, levando em considera- 
ção os próprios incentivos (privados), mas não o efeito das suas decisões nos 
ganhos dos demais pescadores. 
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Questão 14 


Suponha que existem dois agentes e que existe um bem público e um bem privado, ambos 
disponíveis em quantidades contínuas. A provisão do bem público é dada por G = g, + 
9, em que q, é a contribuição do agente í (para |= 1,2) para a provisão do bem público. A 
utilidade do agente 1 é u,(G,x,)=3 VG+x, e a do agente 2 é u,(G,x,) =5 VG + x, em 
que x, é o consumo do bem privado pelo agente i (em que i= 1,2). Determine o nível g* de 
provisão eficiente do bem público. 


Resolução: 
Max Ul(x1, G). 
Sujeito a: 
DU(x,G)=U,e 
2x +x+G=Ww+W, 
L=U(x,G)-M Ux, ni -ulx, +x,+G-w -w,] 


=[3NG+x,]- [5VG +x, — —ux, +x,+G-w —w,] 
E 

Ox, 

Da ea 

0x, 

— 31 


—-0> a - 
de 240 

TMgS + TMgS,= CMg, > G* 

31/51 

DAE "dE 

2/G=8 


G =16 


PROVA DE 2010 


Questão 12 


Suponha que foi descoberto ouro em uma região do interior do Brasil e que o preço do 
grama do ouro é $1. A quantidade produzida de ouro em gramas (q) pode ser expressa 
como função do número de garimpeiros (1), de acordo com a função q = 40n-2nº,e 0 
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custo do material individual para garimpagem é $12. Na região em que se descobriu ouro 
foi concedido livre acesso. Para efeito de cálculo, suponha que a variável n é contínua. 
Determine a diferença entre o número efetivo de garimpeiros e o número ótimo. 


Resolução: 


Repare que este é um caso de uso de um recurso comum. Assim, para 
encontrarmos a escolha do número de garimpeiros ótimo, temos que resolver 
como um central planner faria ou como um único proprietário dessa terra agi- 


ria. 

Seja o Lucro: 7= PQ - CT 

x = 1[40n - 2nº ] — [121] 

t=28n-2nº 

O número ótimo de social será aquele que maximiza o lucro, onde RMg 
= CMg. 

dm 

É -0528-4n=0 

dn 


n* = 7 > este é o número ótimo de garimpeiros. 

Como não há um único proprietário de terra ou um central planner, cada 
trabalhador, olhando da propria perspectiva (privada), entrará até que a sua 
RMe se iguale ao custo unitário da sua entrada. Como todos pensam de forma 
igual, no final teremos lucro = 0, ou RMe = CMe. Isto é, o número efetivo de 
garimpeiros será de: 

t=1[40n-2nº] - [12n]=0 

40n -2nº -12n=0 

2nº = 28n 

n = 14 > este é o número efetivo de garimpeiros 

Portanto, a diferença entre o número efetivo de garimpeiros e o número 
ótimo é 14 — 7 = 7. 


Questão 13 


Considere o problema de provisão eficiente de um bem público contínuo com dois consu- 
midores. Seja u (y, x) = In(y) + (4>)x, a utilidade do consumidor ; sobre o bem público e 
o bem privado, em que y é a quantidade do bem público e x, a quantidade do bem privado 
consumido pelo consumidor i, para / = 1,2. A produção do bem público depende das 
contribuições 9, e g, dos consumidores 1 e 2, respectivamente, e é dada pela função de 
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produção y = In(g, + 9,). Gada consumidor possui uma dotação inicial de 2 unidades de 
bem privado. Calcule a quantidade eficiente de bem público que deve ser produzida. 


Resolução: 


Para calcular a quantidade eficiente de bem público que deve ser produ- 
zida, temos que maximizar a função de utilidade do “planejador central” (so- 
lução socialmente ótima), que consiste em maximizar a função de utilidade do 
consumidor i sobre o bem público e o bem privado: 


1 
max, . u, (X,) So max, . In(y) + 7% 


Sujeito a duas restrições: 
(1) Que a função de utilidade do indivíduo 2 seja maior do que ou igual 
az; 


1 = 
uU()X,) io 2U, 


(2) Que o custo do consumo dos bens privados mais o bem público seja 
igual às dotações: 


X+X+y=e+e, 


O Lagrangeano associado é o seguinte: 


L= [nt |-Afinl) das à [un +X, +y-4] 


Eanes =0> = 
0x, 2 é é 2 
1 1 
DO ge cs jegeg = =pesd=a 
x, 2 22 
OL 


| 
=0>>-4>-4u=0 
0y royY 


TMgS + TMgS,= CMg; >7y* 
l 


11 
—+———=0>5 7*=4 
A A” 
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Questão 14 


Três estudantes de mestrado em economia (ditos a, b e c), que dividem quarto em uma 
república perto da escola, precisam decidir se adquirem ou não uma TV, que custa $300, 
para que possam relaxar assistindo a um filme todo domingo à noite, único horário em 
que não estão estudando. Eles concordam antecipadamente que, se decidirem adquirir a 
TV, então cada um irá contribuir com $100. Os preços de reserva dos estudantes a, b e c 
são, respectivamente, U = 60, U, = 60 eU, = 240. Como os preços de reserva são infor- 
mação privada, eles concordam em usar o mecanismo de Groves-Clarke de revelação da 
demanda. Para tanto, denote por h,, ,, e h, os impostos de Groves-Clarke dos estudantes 
a, be c, respectivamente. Calcule h, + h, + h,. 


Resolução: 
Dados do problema: 
m  3indivíduos 
m €(G)=300 
= Ci=100 
m r,=60 
m r,=60 
= 1,=240 


Valores líquidos: Ni = r, - Ci 

N, = 60-100 = -40 

N, = 60-100 = -40 

N, = 240-100 = 140 

Condição para haver compra do bem público: 
Danetes DN 20=> 5 ,0020=0k 






































Indivíduo Ni SNiizj SNi | é pivô? Imposto 
1 -40 100 60 Não 0 
2 -40 100 60 Não 0 
3 140 -80 60 Sim 80 
f É 





A resposta é o somatório da última coluna, que é 80. 
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Questão 12 


Considere uma comunidade com n indivíduos, com uma dotação inicial de bens de w,, e 
cuja utilidade é dada pelo seu consumo de bens, x, e do volume de um bem público G, 
que é igual à soma dos valores de contribuição de cada um dos indivíduos, G = 57,9. A 
utilidade de cada um dos indivíduos é dada por u, = x, + a In(G), em que a, > 1. Suponha 
que, na determinação de sua escolha de contribuição, o indivíduo assuma que os outros 
não alterarão sua contribuição em resposta. 


(O Neste caso, metade dos indivíduos maximizando sua utilidade contribuirá igualmente 2G/n. 

(D Apenas metade dos indivíduos caroneará (free ride) no dispêndio dos outros. 

O A solução Pareto Ótima envolve apenas o indivíduo com maior a, contribuindo. 

O Asolução Pareto Ótima coincide com a solução descentralizada. 

O O indivíduo com maior a, colabora com a metade do valor do bem público. 
Resolução: 


Vale comentar que este item pode ser encontrado no livro dado em pós-gradu- 
ações, de Hal Varian chamado Microeconomic Analysis, Capítulo 23 (public goods). 
(0) Falso. , 

Cada indivíduo Max, u, = Max, a lnIG ,+g]+[w -g]onde G = 2 &; 

X 
A condição de 1º ordem (solução interior) é: 
dr, 





=0 a liG=|=>6=u. 


i 
Dessa forma, o único indivíduo que contribuirá com um valor positivo é 
aquele que tirar o maior a. 


n 
G' = 2a 
i=1 
a, =G-— Za 
iz 
Assim, na solução ótima de Pareto o agente com maior a não necessaria- 
mente colaborará com a metade do valor do bem público (G). 


(1) Falso. 
Se todos sabem a contribuição que os demais desejam fazer (preço de re- 
serva), então todos os indivíduos tomarão carona, exceto o que tiver o Max a. 
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(2) Falso. 

A solução ótima de Pareto ocorre quando >' TMgS, =CMg,, que envolve to- 
dos os indivíduos e não somente o que tem maior a, ainda que o resultado 
particular deste exercício seja aquele em que apenas o indivíduo com o Max a, 
contribua. 


(3) Falso. 


A solução ótima de Pareto coincide com a solução do “Control Planner” — 
solução centralizadora, e não descentralizadora, onde pode existir o problema 
do caroneiro (solução privada). 


(4) Falso. 


A solução ótima (de Pareto) para o provimento de bem público é aquela 
em que Max é a soma das utilidades. A CPO é: 


M: 
ZTMgs, = UM8o - cmg. 
UM, Xi 


a 

i/G o A La, 
TMgS. =— ST = sSTMgS => 
80; 1 G 80; G 


n 


Em Equilíbrio, temos que: => YTMgS, =CMg, =1=> = 


Feu 
p=] 





1 





Questão 13 


Considere dois agentes, i = 1,2, que estão decidindo a que velocidade chegam a um 
destino. Cada um deles possui uma função utilidade U, (v,) = 2v, em que v, é a velocidade 
que eles estão trafegando. Só que, quanto mais rápido eles andam pela estrada, maior 
a probabilidade de ocorrência de um acidente, que é denotada por p(vi, v2), e que dá a 
eles um custo de 0,5 cada. A partir destas afirmações, responda V ou F as alternativas a 


seguir. 
(O Há um incentivo para que os motoristas dirijam mais rápido do que o socialmente óti- 
mo. 


O Seo agente for multado na eventualidade de um acidente, a velocidade em que ele 
trafega é maior. 

& | Amulta que faria com que os agentes andassem pela estrada à velocidade socialmente 
ótima é de 0,5. 
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& Namulta socialmente ótima, a despesa que os agentes teriam de incorrer com a multa 
é superior ao custo do acidente. 

O Seo primeiro agente somente deriva utilidade se não houver acidente, a multa ótima 
para este agente independe da velocidade em que os agentes estão se movendo. 


Resolução: 
Sejam os seguintes dados do problema: 
— 2 agentes decidem sobre a velocidade v, 
-uU,=2v, Y,=1,2 
du, 
-—+=2>0 
K, 
- quanto maior v, maior a probabilidade de acidente > p(v,, v,) 





- custo que o acidente impõe é c = 1/2 para cada agente 


(0) Verdadeiro. 

O problema privado de maximização de cada motorista i (i=1,2) é dado 
por: 

max[u, (v)- p(vov;)c,] 


max[2v, — p(v,,v,)0,5] 


Enquanto que o problema social é dado por: 
max[u,(v;) + u,(v,)) = pl, vc, +) 


max[2v, +2v, — p(v,,v, )(0,5+0,5)] 
Dado que o motorista i ignora o custo que ele impõe ao motorista j, o mo- 
torista i escolherá uma velocidade maior do que a socialmente ótima. 


O problema privado: max [2v, - p(v, v,)0,5] 





dp(v,v,) 
dz, Ea dp(v,v,) = dv, nd 
dv, “ dy 2 c, 


1 1 1 


dz, ago Idp(vov,) R dp(v,v,) o 


dv. 2 dy, dv, 


1 








E(0)) 
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O problema social: max, , 2v,+2v, — p(v,v,)(0,5+0,5)] 





dp(v, , V, ) 
dz, ca dp(v,v,) R dv, non 
dv, dv, 2 [656%] 


dm, , dplrovi)  dolrpvi) 
dv, dv. dv, 


1 1 1 


Compare as condições de primeira ordem dos problemas privado e social. 


dp(v,v,) 2 
Repare que do lado esquerdo ambas as condições são iguais a “dy [“-Do 


lado direito, por outra parte, há uma diferença. No caso privado temos 4 e do 


| 


lado social temos 





. Para que as expressões sejam iguais, temos que taxar 
Cc, + 
1 2 


o caso agente i (no caso privado) em uma tarifa cujo valor tem que ser igual 
ao custo do agente j (c). Assim, se impusermos t, = c, veremos que o agente i 
maximizará [u, - p(v, v,) (cp t)]. 


Para mostrar que a solução privada é maior do que a solução ótima, 
na presença de externalidade negativa, a título de exemplo, imagine que 


1 
pl(vov))= (iva), onde v, € [0,1], i = 1,2. 


dp(v,v,) = 4v' 


1 


Assim, teremos: 
v. 


Logo, do problema privado temos que: 47 = 4» y Pd =1 


ny 
Do problema social temos que: 4v7 =2 — y*! = [5] = 0,906 


Privado Social 


Assim, v; >; 
(1) Falso. 
Não necessariamente. Se o motorista for multado caso haja um acidente, 


isto não significa que a velocidade em que ele estava dirigindo era superior à 
permitida. 


ELSEVIER Capítulo 7 | Externalidade e Bens Públicos 








(2) Verdadeiro. 

Comparando o problema social com o problema privado como fizemos 
no item (0), podemos observar que a multa que faria com que os motoristas 
andassem pela estrada à velocidade socialmente ótima é aquela que reflete o 
custo do outro motorista, caso haja um acidente. Neste caso t = c,. Como c, = 
0,5, a multa de cada agente deve ser 0,5. 


(3) Falso. 

Como colocado no item (0), a multa socialmente ótima é aquela que refle- 
te o custo do acidente de outro indivíduo, que no problema em tela é igual a c, 
= 0,5. Assim, a despesa dos agente com a multa quando há acidente é igual a 1 
(pois c + c= 0,5+0,5) e não superior, como coloca o enunciado. 

O que seria superior, vale mencionar, é o custo total dos agentes, caso hou- 
vesse um acidente. Se a multa ótima social fosse cobrada no caso de um aci- 
dente, cada indivíduo incorreria no custo c, por causa do acidente mais a multa 
devido ao acidente, t, = c. Como isso valeria para ambos os agentes, o custo 
total incorrido pelos agentes no caso de acidente seria de 2(c, + c), o que é o 
dobro do custo total do acidente em si. 


(4) Verdadeiro. 

Neste caso, o problema privado de maximização de cada motorista i (i = 1,2) 
é dado por: 

maxill = plo vu (vo) — plvo voe) 


Isto porque com probabilidade (1-p) ele terá utilidade, pois não haverá 
acidente, e com probabilidade p ele terá um acidente. 


Que pode ser reescrito como: 


max(u, (v,) = Plpv)Iu, (v)) + q) 


Enquanto que o problema social é dado por: 
max[(1- p(v,,v,)(u,(v/) + u,(v,)) — plypvo e, +c,)] 


Vivo 
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que pode ser reescrito como: 
max[u (v,) +u,(v,))— plpv)ulv)+u,(v,))+c +c;)] 


Fazendo a maximização de ambos os problemas, temos que: 
Problema privado: max [u(v)-p(v, v)u(v)+c)] 








dz, nie ' dv, o 1 
dv, dv, uv) u(vy)+c] 


max, , [lu tvD)+ uv) plrov)Uulv)+u,(v)+c +c,)] 


Problema social: 


dá 


dv 





E u (Wi) -[ulv)+u,(v;)+o, aj O 
: dv, 
dv 1 


1 





u(v) [lu (v)+u,(v,))+c +] 


Compare as condições de primeira ordem dos problemas privado e social. 


dp(v,v,) 
Repare que do lado esquerdo ambas as condições são iguais a “do ; 
u, (v,) 
Do lado direito, por outra parte, há uma diferença. Para que as expressões se- 
jam iguais, temos que taxar o caso agente 1 (no caso privado) em uma tarifa 
cujo valor tem que ser igual ao custo do agente 2 mais a sua utilidade. Assim, se 
impusermos agente t, = u(v,) + c, veremos que o agente 1 maximizará [u (v) 
=plvvle + 2]: 

Assim, comparando o problema social com o problema privado, podemos 
observar que a multa que faria com que os motoristas andassem pela estrada 
à velocidade socialmente ótima seria, como antes, aquela que refletisse o seu 
custo, caso haja um acidente. Neste caso, a multa a ser aplicada ao motorista 
i deveria ser 2v, + 0,5, que depende apenas da velocidade do outro motorista, 
mas independe da velocidade de ambos. Por isso a questão está correta. 

Vale comentar que este item pode ser encontrado no exercício 24.1 do 
livro adotado em pós-graduações chamado Microeconomic Analysis, de Hal Va- 
rian, Capítulo 24 (externalities). 
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Questão 13 
Suponha uma economia com duas firmas competitivas, representadas por 1 e 2, que 
produzem o mesmo bem e têm as seguintes funções custo: c,(x,) = Su 1 0)= a 
A firma 1 exerce uma externalidade negativa sobre a firma 2 de modo que a função lucro 
da firma 2 é dada por: 11, = p x,-c, (x,) — e(x,). Sabendo que e(x,) = 5 e que 0 preço 


do produto produzido é igual a 1, calcule a diferença entre a solução privada e a solução 
socialmente ótima na produção de bens da firma 1. 


Resolução: 

A resposta desta questão pelo primeiro gabarito era 2, mas, como o re- 
sultado é %, esta questão deveria ser anulada. De fato, a questão, pelo gabarito 
final, foi anulada. 

Dados da Questão: 

Funções custo das firmas: 





C(x,) = 


Co) =) 


1 
Externalidade negativa que a firma 1 exerce sobre a firma 2: e(x,)= 0% 
Preço do produto produzido: p = 1 
A função lucro da firma 2 (considerando a externalidade negativa da firma 1): 


1 2 1 
m, =p Gm )-e(x)=2,——(2,) (a) 


Desse modo, tem-se que a solução privada, na qual a firma 1 não conside- 
ra a externalidade que produz sobre a firma 2, será tal que irá: 


x) 


max 7, = Px, E 
M 2 


Cuja C.PO. é dada por:p -x =0oup =x. 
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Utilizando a informação do enunciado (de que o preço do produto produ- 
zido é iguala 1), tem-se que: x = 1. 





Por sua vez, a solução socialmente ótima, na qual considera-se o lucro 
conjunto das firmas e os custos totais, que inclui o da externalidade (pois esta 
solução “internaliza a externalidade”) será tal que: 


1 1 
max(7,+7,)= px, ——(*, / + px, (x) ——(x, y 
% 2 2 


Cuja C.P.O. é dada por: p -x -x, =00up -2x =0. 
Utilizando a informação do enunciado (de que o preço do produto produ- 


Eis sim 1 
zido é iguala 1), tem-se que: x, = é 


Assim, de acordo com o que está sendo pedido no enunciado, deve-se ter: 


l 
RR q 
X -R cl--= 


O |m 


: 1 
E, portanto, a resposta deveria ser o 


Questão 14 


Considere que um aeroporto está localizado ao lado de um grande terreno que é pro- 
priedade de um incorporador imobiliário. O incorporador gostaria de construir moradias 
naquele terreno, mas o barulho do aeroporto reduz o valor das propriedades. Quanto 
maior for a intensidade do tráfego aéreo, menor o valor do montante de lucros que o 
incorporador pode obter com o terreno. Seja X o número de vôos diários e Y o número 
de moradias que o incorporador pretende construir. O Lucro Total do aeroporto (LA) é 
dado pela função 48 — X? e o Lucro Total do incorporador (L/) é dado por 60Y — Y? — XY. 
Identifique a diferença entre o Lucro Total dos dois agentes (LA + LI) em duas situações 
relativas às regras institucionais que regulam o comportamento dos agentes: (i) no caso 
da imposição de uma lei que responsabiliza o aeroporto por qualquer redução ocorrida no 
valor das propriedades; (ii) no caso em que os dois agentes optam pela formação de um 
conglomerado empresarial com o objetivo de maximizar o lucro conjunto. 
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Resolução: 


A resposta desta questão pelo gabarito é 27, mas deveria ser anulada, 
pois o resultado é 0. 

Segundo o enunciado da questão a função lucro do aeroporto é dada pela 
função 48 — x?. Isto implica que a escolha ótima do aeroporto seria a de operar 
com x = 0, ou seja, nenhum vôo. Tal decisão independe se a firma considera o 
impacto dos vôos na incorporadora. 

Desse modo, qualquer que seja a situação, as escolhas ótimas das firmas 
são iguais e a diferença dos lucros é zero. 


página deixada intencionalmente em branco 
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Questão 9 


Considere um modelo de sinalização do tipo Spence, no qual os trabalhadores escolhem 
um nível de educação. Há uma grande quantidade de firmas e de trabalhadores. Os tra- 
balhadores hábeis têm a função de utilidade U, = u-5E, e os trabalhadores pouco 
hábeis têm a função de utilidade U,, = W-5E!, em que w representa o nível salarial e 
E o nível educacional. Um trabalhador hábil com nível de educação E, vale 1,5E, para a 
firma, enquanto um trabalhador pouco hábil com nível de educação E,, vale 1E,,. Metade 
dos trabalhadores é hábil. Julgue as seguintes proposições: 








O Asolução eficiente (com informação completa) é (,, = 1, É, = 2). 
O Caso exista um equilíbrio agregador, este não pode ser eficiente. 
& Caso haja um equilíbrio separador, este será eficiente. 
O Em nenhum equilíbrio U, pode ser menor que 1/2. $ SEE 
O Caso haja um equilíbrio separador nele, ter-se-á É; > E, > ou É; < E, < o 
Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


Sabemos que um trabalhador hábil com nível de educação E, vale 1,5E,, 
enquanto um trabalhador pouco hábil com nível de educação E, vale 1E,. 
Assim, com informação completa, a firma tem o seguinte esquema de paga- 
mentos: w, = 1,5E,,e w,,= 1,0E,,» 

Substituindo os salários nas funções de utilidade de cada tipo de indivíduo 
teremos que, sob informação completa, os problemas de maximização serão: 
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i) A escolha ótima dos trabalhadores pouco hábeis será aquela que resolve: 
1 

max [10 e E 

As condições de primeira ordem serão dadas por: 


2 E 
e =0> E, =1 


ii) A escolha ótima de trabalhadores hábeis será aquela que resolve: 
Ma L5E, — SE] 


As condições de primeira ordem serão dadas por: 


L5-SEq SQ= 6.) 


(1) Verdadeiro. 
Em um equilíbrio agregador (ou pooling) a firma pagará, no máximo, 
um mesmo salário para ambos os tipos de trabalhadores, pois não é capaz de 


distingui-los. Este salário, por sua vez, será baseado na habilidade média dos 
“(1,5+1,0) as 


trabalhadores, e, portanto, será igual a: W,j = E>w 


Médio 


Mas este salário não pode ser eficiente, pois os trabalhadores pouco hábeis 
ganhariam mais do que deveriam (do que a sua produtividade marginal) e, 
portanto, teriam incentivos a trabalhar menos. Por outro lado, os trabalhadores 
mais hábeis receberiam menos do que deveriam (do que a sua produtividade 
marginal) e, assim, não teriam incentivos a trabalhar. 

Dado que somente os trabalhadores poucos hábeis terão incentivos a tra- 
balhar, o salário relativo ao equilíbrio agregador não deverá ser o salário mé- 
dio, mas o salário concernente à produtividade marginal do trabalhador pouco 
hábil. É exatamente este ponto que caracteriza o problema de seleção adversa: 
os trabalhadores mais hábeis são “expulsos” do mercado pelos trabalhadores 
menos hábeis. 

Vale observar que podem existir vários equilíbrios agregadores, desde que 
pertençam ao intervalo: (“salário médio para os dois”, “salário referente ao me- 
nos hábil só para os menos hábeis”). De qualquer forma, independentemente 
de qual seja esse salário, ele jamais será eficiente. 


ELSEVIER Capítulo 8 | Informação 








(2) Falso. 

A solução eficiente é aquela que ocorre quando a informação é completa, 
isto é, quando o principal reconhece perfeitamente o tipo de cada agente. 

Sob informação incompleta, como é o caso, salários distintos (equilíbrio 
separador) não implicam correspondência com aqueles associados à solução 
eficiente. Isso porque, no modelo de Spence, educação é um sinalizador de pro- 
dutividade, ainda que seja um custo social, pois em nada colabora para o au- 
mento da produção ou de sua própria produtividade. 

Segundo o modelo, educar só é uma opção para aquele que é do tipo bom 
e quer sinalizar ao mercado que ele é desse tipo, garantindo, assim, um salário 
melhor para ele (ponto de vista privado). O intuito de quem escolhe educação é 
apenas se diferenciar do “tipo ruim”. Mas, independentemente da educação que 
terá, sua produtividade continuará a mesma. 

A tradução social desse fato é que o custo que ele teve em estudar não 
resulta em aumento efetivo da produção para a sociedade. Assim, ainda que 
em termos privados ele consiga melhores salários, em termos sociais houve 
um “custo desnecessário” pois a educação não lhe acrescenta em produtivida- 
de. Em outras palavras, educação, neste modelo de sinalização, não contribui 
para elevar a produção total, embora tenha representado um custo adicional 
social. 


(3) Verdadeiro. 

No caso do principal não conseguir distinguir os trabalhadores, ele po- 
deria escolher pagar o Raio médio. Se isso ocorre, a utilidade de cada um 
seria de: U,, =125*1-—(1) =0,75e U,, md =1. Repare que a 
utilidade do pouco hábil aumentou (de 0,5 para 0,75) e a do hábil caiu (de 
1,5 para 1). E se o trabalhador hábil decidisse ter educação E = 1, então a 
sua utilidade diminuiria para: U, =1,25*1-—(1) = 0,875, o que não valeria 
a pena, comparando com a escolha de se educar E = 2, que lhe confere uma 
utilidade de 1. 

Imaginando que o principal decidisse pagar a todos o salário do pou- 
co hábil = 1E, por achar que o trabalhador hábil não ficaria no mercado 


por um salário abaixo do que ele “deveria ganhar” (salário 1,5E em vez de 
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1,25B), q pads de ambos diminuiria para U,, =L01-+(0º =(,56 
Us SM: = 0,625. 


Mas esse é o problema de seleção adversa sem a possibilidade de sinaliza- 
ção. Se o trabalhador hábil resolvesse mostrar que é bom (sinalizar), ele poderia 
escolher E = 2 e passar a ter U = 1,5, que, como é a utilidade mais elevada, é o 
que ele deve fazer, ainda que o salário seja o “salário médio”. 

Repare que o trabalhador hábil poderia escolher não estudar (E = 0), ob- 
tendo U, = 0. Mas não haveria razão para ele fazer esta escolha, se a utilidade 
dele escolhendo E = 1 ou E = 2 é maior. 


(4) Verdadeiro. 

Pelo enunciado, 1/2 dos trabalhadores são hábeis e 1/2 são não hábeis. 
Seguindo a lógica do modelo de Spence, em um equilíbrio separador, o traba- 
lhador escolheria o quanto deveria se educar pela seguinte regra: sempre que o 
benefício marginal de um salário maior for maior do que o custo marginal em 
obtê-lo via sinalização com educação, escolhe-se educar E* anos. Daí, a firma 
observa a sinalização e escolhe o nível salarial. 

O modelo deste exercício é um pouco diferente da ideia original de 
Spence, apresentada nos livros da bibliografia ANPEC, pois aqui, mesmo 
com informação completa, os trabalhadores escolhem algum nível de edu- 
cação - o que não ocorre no modelo original de Spence, pois educar é cus- 
toso e não resulta em qualquer benefício! É o item (0) desta questão. Em 
Spence, se há informação completa, a sociedade não precisa “pagar” pelo 
custo da educação, já que esta não aumenta a produtividade, sendo apenas 
um sinalizador para que a firma possa diferenciar o “tipo hábil” do “tipo 
não hábil”. Por isso, com informação completa, o modelo de Spence requer 
que E = 0! Neste modelo, se os indivíduos optam por não estudar (E = 0), a 
utilidade de ambos é zero. 

Feita a introdução, para responder esse item, temos que impor a restrição 
de compatibilidade de incentivos de que a utilidade do indivíduo “pouco há- 
bi” em mentir se passando “por hábil” é ruim para ele. Assim, há que se supor 
que sua utilidade mentindo é menor do que 0,51 (a sua utilidade quando não 
mente). 
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Assim, temos que: 
15 E — y, Ei, < Ep — Yo E 
+ 


df Bah E<A = 


E, -3E,+1>0 


E b+yb'- 4ac 


ú 2a 
3+/9-4 
E, =——— 
2 
: 3+45 


o 2 





PROVA DE 2004 
Questão 8 


Considere um modelo de agente-principal em que o último contrata um vendedor para 
seu produto. Se o vendedor esforçar-se muito, a receita das vendas será $100, com pro- 
babilidade 0,8; $50, com probabilidade 0,2; e a utilidade do vendedor será vw —4. Caso 
o vendedor se esforce pouco, a receita de vendas será $100, com probabilidade 0,4; $50, 
com probabilidade 0,6; e a utilidade do vendedor será Ju (w é o salário). O vendedor 
sempre pode ter a utilidade u, = 1 se for trabalhar numa outra profissão que não seja a 
de vendas. O principal preocupa-se em maximizar seu lucro esperado, dado pela receita 
de vendas menos o custo. Assuma que o principal não consiga observar o nível de esforço 
do vendedor, mas apenas as vendas. São corretas as afirmativas: 

O custo, para o principal, de induzir o vendedor a esforçar-se menos será 1. 

Se o principal quiser induzir o vendedor a esforçar-se mais e obter lucro máximo, os 
salários correspondentes aos dois resultados de venda serão estritamente positivos. 

O custo, para o principal, de induzir o vendedor a esforçar-se mais é 90. 

A receita total esperada correspondente à ação de maior esforço do vendedor é maior 
que a correspondente à ação de menor esforço. 

Os lucros do principal serão menores quando o vendedor trabalha menos. 


O 00 00 
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Resolução: 
(0) Verdadeiro. 

O principal é o contratante e o agente, o vendedor. O agente é avesso ao 
risco. O principal é neutro ao risco. 

Para induzir o vendedor a esforçar-se menos, basta oferecer-lhe um salário 
fixo, de tal forma que respeite a sua restrição de participação. Isto é: w(x) — C(x) 
= U,. Como para fazer o esforço baixo ele tem um custo de C (esforço baixo) = 
0 e como U = 1, temos que: 

Vw -0=1>w=l 


(1) Falso. 

Principal Max a sua função utilidade esperada, sujeito a 3 restrições: (1) 
restrições de participação; (2) compatibilidade de incentivos; e (3) responsa- 
bilidade limitada (salários maiores que zero). Ele faz isso para encontrar o seu 


menu de contratos. Assim, o problema do principal é: 
max[0,8(100 — w,,) +0,2(50 —- w,)] 


WersWz, 


sujeito a: 
(1) Restrição de participação: 


(1) [0,8,/w,; +0,2,/w )]-4>1 


(2) Restrição de compatibilidade de incentivos: 


(2) [0,8,/w, +0,2,/w, ]-4>[0,4,/w, +0,6,/w,]-0 


(3) Restrição de responsabilidade limitada: 


(3)w,20ew 20 


onde: w, é salário quando o trabalhador esforça-se muito; e 


w, é o salário quando o trabalhador esforça-se pouco. 


De (2), temos que: [0,4,/m,, —0,4,/m, ]=4=> Jw, =/w, +10 (4) 


(4) em (1), temos que: 


0,8(/w, + 10)+0,2/w, =5 > 0,8,/w, + 8+0,2,/w, =5 


= VA =-3 (impossível). 
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Solução: 
(Wo W5) = (100, 0). 


(2) Falso. 
O custo para o principal será dado por: 0,8w, + 0,2w, = (0,8)(100) + (0,2) 
(0) = 80. 


(3) Verdadeiro. 
Quando o esforço for alto, a receita esperada será dada por: 
(0,8)(100) + (0,2)(50) = 90 


Quando o esforço for baixo, a receita esperada será dada por: 
(0,4)(100) + (0,6)(50) = 70 


(4) Falso. 

O lucro do principal quando induz o trabalhador a se esforçar mais é dado 
por: 

0,8 (100 — 100) + 0,2(50 — 0) = 10 


O lucro do principal quando induz o trabalhador a se esforçar pouco é 
dado por: 
0,4(100 — 1) + 0,6(50 — 1) = 69 


Logo, o lucro do principal é maior quando ele oferece um salário constante 
ao trabalhador e este se esforça pouco. 


PROVA DE 2005 


Questão 9 

Com respeito a mercados caracterizados por informação assimétrica, avalie as afirmativas: 

(O) Uma companhia seguradora deve se preocupar com a possibilidade de um comprador de 
uma apólice de seguro de vida ser portador de doença grave. Este é um exemplo de risco 
moral. 

O No mercado de automóveis usados, em que é nítida a assimetria da informação a res- 
peito da qualidade dos veículos à venda, o problema da seleção adversa será evitado 
caso o preço de oferta seja igual ao valor esperado do automóvel. 
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QB Em situações caracterizadas por informação assimétrica em que haja um equilíbrio 
separador (sinalização), diferentes agentes farão diferentes escolhas de ações. 

& Os mecanismos de incentivo eficientes que induzem o trabalhador a executar um grau 
de esforço tal que seu produto marginal iguala-se ao custo marginal daquele esforço 
não funcionam quando for impossível monitorar-se o esforço do trabalhador. 


(& Apresença de informações assimétricas nos mercados impõe custos privados aos agen- 
tes, porém não provoca desvios de eficiência em relação aos mercados competitivos. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Este não é um exemplo de risco moral, mas sim de seleção adversa, pois 
trata-se de uma assimetria informacional pré-contratual em que o principal 
não sabe ao certo qual é o estado de saúde do agente. 


(1) Falso. 

Se o preço de oferta for igual ao valor esperado do automóvel, então pode 
acontecer de somente os automóveis de qualidade mais baixa serem negocia- 
dos, que é exatamente o problema da seleção adversa. Tal caso ocorre quando 
o principal desconhece os tipos dos agentes e, por isso, calcula a média que é a 
ideia do “equilíbrio agregador”. 


(2) Verdadeiro. 

Em situações caracterizadas por informação assimétrica do tipo seleção 
adversa, em que haja um equilíbrio separador (sinalização), diferentes agentes 
farão diferentes escolhas de ações. Ou seja, haverá N equilíbrios para os N di- 
ferentes agentes. 


(3) Anulada. 
(4) Falso. 


A presença de assimetria informacional, em geral, impede que se alcance 
o equilíbrio competitivo. 
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PROVA DE 2006 


Questão 9 

Em relação a mercados com informações assimétricas, é correto afirmar: 

O Em alguns países, as empresas são proibidas de exigir informação sobre o passado 
criminal de candidatos a emprego. Supondo-se que antecedentes criminais prenunciem 
baixo desempenho profissional, do ponto de vista estritamente econômico, a revogação 
dessa norma beneficiaria somente os empregadores. 

O | Ofato de uma indústria de bens duráveis oferecer garantias de substituição em caso de 
defeito de seu produto é um exemplo de sinalização. 

& O salário de diplomados do segundo grau chega a ser seis vezes maior que o de pes- 
soas que cursaram o segundo grau, mas não se diplomaram. Tal diferença de remune- 
ração entre pessoas com praticamente o mesmo grau de escolaridade é evidência de 
que o diploma é um sinal positivo da capacidade do indivíduo. 

& Seleção adversa e dano moral podem ocorrer simultaneamente em um mercado. 

& A Gratificação de Estímulo à Docência (GED) foi incorporada aos salários dos docentes 
das universidades federais, desaparecendo a distinção por critério de desempenho. 
Considerando-se o Ministério da Educação como um principal e o professor como um 
agente, em um modelo principal-agente em que a dedicação acadêmica envolve custo 
para o agente, conclui-se que a recém-conquistada isonomia implicará maior dedica- 
ção e desempenho do professor. 


Resolução: 


(0) Falso. 
Não. Certamente beneficiaria um dos grupos de candidatos. Os trabalha- 
dores com antecedentes criminais podem se beneficiar com essa norma. 


(1) Verdadeiro. 

Oferecer garantia de substituição em caso de defeito do produto é custoso 
para as empresas. Serve como sinal da qualidade do produto que está sendo 
vendido, mas gera ineficiência social. 


(2) Verdadeiro. 
Diplomar-se serve como um sinal da capacidade do trabalhador em con- 
cluir etapas, o que não quer dizer que ele de fato produzirá mais. 
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(3) Verdadeiro. 

Os contratos de seguros de automóveis, por exemplo, podem envolver tan- 
to características que visem reduzir assimetrias de informação do tipo seleção 
adversa quanto de perigo moral. Por exemplo, quando a seguradora oferece 
diferentes tipos de seguros que são selecionados pelos contratantes, o objetivo 
é que os assegurados se autosselecionem (diminuindo o problema de seleção 
adversa). A presença de franquias em alguns dos contratos, por sua vez, visa 
atenuar problemas de perigo moral, uma vez que o segurado assume parte dos 
riscos envolvidos. 


(4) Falso. 
É exatamente o contrário, pois, devido à isonomia, os professores não pre- 
cisarão distinguir-se através do desempenho. 


PROVA DE 2007 


Questão 10 


Com relação a problemas de assimetria de informação, julgue as proposições: 

O A existência de franquias de seguro de automóveis, em que parte dos custos de um 
acidente é assumida pelo proprietário, se explica pela presença de seleção adversa 
entre os proprietários de veículos. 

OD A utilização do grau de escolaridade como indicador da capacidade do trabalhador 
deve-se ao fato de o maior custo da educação para trabalhadores de menor produtivi- 
dade estabelecer um equilíbrio separador. 

& O equilíbrio em um mercado com ação oculta tipicamente envolve algum tipo de racio- 
namento. 

& Caso as empresas de seguros definissem seus prêmios pelo risco médio do mercado, 
isso resultaria em um equilíbrio agregador. 

(GO O contrato de parceria, em que trabalhador e proprietário recebem cada um uma por- 
centagem fixa da produção, é ineficiente porque o trabalhador, nesse tipo de contrato, é 
um pretendente residual da produção. 


Resolução: 


(0) Falso. 

A existência de franquias de seguro de automóveis tem o objetivo de mi- 
tigar o problema de assimetria informacional do tipo perigo moral, uma vez 
que o risco do principal é que o franqueado (agente) não aja de forma a cuidar 
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do seu veículo. Ao se pagar uma franquia, o agente estará compartilhando os 
riscos e, desse modo, terá incentivos a agir com mais cuidado. 


(1) Verdadeiro. 

Essa é exatamente a ideia que está por trás do modelo de educação de 
Spence, segundo o qual a educação serve como um sinal da produtividade dos 
trabalhadores, quando for custoso para um indivíduo com baixa produtivida- 
de adquiri-la. No equilíbrio separador, aquele que possuir o menor custo em 
educar-se constituirá um e* > 0 apenas para sinalizar sobre o seu tipo, sem que 
isso altere a sua produtividade, causando, assim, um custo para a sociedade. 


(2) Verdadeiro. 
A solução competitiva (eficiente de Pareto) não deve ocorrer. A ação oculta 
pode ser esforçar-se menos do que o ótimo, depois de contratado por uma empresa. 


(3) Falso. 
Em um equilíbrio agregador, as empresas de seguro definem seus prêmios 
pelo risco associado ao agente mais exposto ao risco. 


(4) Falso. 

O contrato de parceria visa compartilhar os riscos entre as partes e, desse 
modo, induzir o trabalhador a esforçar-se mais. O agente, portanto, não é um 
pretendente residual da produção. 


PROVA DE 2008 


Questão 13 


Com relação à teoria dos incentivos e informação assimétrica, julgue as afirmações: 

(O No mercado de automóveis usados, em que a qualidade dos bens é conhecida apenas 
pelo vendedor, é possível que a seleção adversa determine um equilíbrio em que apenas 
os bens de qualidade inferior sejam transacionados. 

OD A existência de franquias em contratos de seguro de automóveis é uma maneira de 
aliviar o problema do perigo moral. 

& Em um equilíbrio agregador, no contexto de seleção adversa, o investimento dos tra- 
balhadores em “sinais”, tais como educação, pode ser um benefício do ponto de vista 
privado, mas um desperdício do ponto de vista social. 


320 Microeconomia ELSEVIER: 








& Segundo a teoria dos contratos, em caso de seleção adversa, o regulador econômico 
deve obrigar os planos de saúde a fornecer cobertura universal a todos os cidadãos 
com base no risco médio da população. 

(O Nocontrato de parceria em que o trabalhador agrícola e o proprietário da terra recebem, 
cada um, uma proporção fixa do valor da produção, e em que o nível de esforço do 
trabalhador não seja observável, o trabalhador escolhe o nível de esforço que iguala o 
valor do produto marginal ao custo marginal. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Se a qualidade dos bens é conhecida apenas pelo vendedor, então é pos- 
sível que a seleção adversa determine um equilíbrio em que apenas os bens de 
qualidade inferior sejam transacionados. 

Exemplo: Suponha que os compradores em um mercado de automóveis sai- 
bam que existem dois tipos possíveis de automóveis sendo vendidos: os de alta 
qualidade e os de baixa qualidade. Se os compradores desconhecem os tipos dos 
automóveis, então é natural que estejam dispostos a pagar um preço médio. Porém, 
pode ocorrer que o preço médio seja tal que os vendedores dos automóveis de alta 
qualidade não estejam dispostos a vender seus automóveis. Sabendo disso, os com- 
pradores só comprariam automóveis de baixa qualidade pagando o seu preço. 





Q (carros) 





Q (carros) 
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(1) Verdadeiro. 

Podemos entender por “perigo moral”, situações em que a assimetria 
informacional decorre de ações que não são observáveis por todas as partes 
envolvidas no contrato. A existência de franquias em contratos de seguro de 
automóveis é uma maneira de aliviar o problema do perigo moral, na medida 
em que os proprietários dos automóveis passam a compartilhar os riscos en- 
volvidos. 


(2) Falso. 

De fato, o investimento dos trabalhadores em “sinais”, no contexto de se- 
leção adversa, tais como educação, pode ser um benefício do ponto de vista 
privado, mas um desperdício do ponto de vista social, pois educação não traz 
aumento de produtividade (modelo de Spence). No entanto, o que torna essa 
afirmativa verdadeira, e a questão incorreta, é que aquele que tem o menor 
custo privado em se educar vai ter que se educar e*, no caso do equilíbrio sepa- 
rador e não agregador. 


(3) Falso. 

Se o regulador econômico obrigasse os planos de saúde a oferecer cober- 
tura universal a todos, com base no risco médio da população, somente os mais 
arriscados seriam atraídos a participar desses planos. 


(4) Falso. 

Neste caso, a produção e o risco são compartilhados entre o agente e 
o principal. Portanto, na função lucro do principal, a função de produção é 
multiplicada pelo percentual que ficará com o principal. Com isso a condição 
de primeira ordem não igualará VPMg(x*) = CMg, mas sim oc VPMg(x**) = 
CMg(x**) , logo x** < x*. 


PROVA DE 2009 


Questão 15 


O sr. Principal (doravante p) possui um pedaço de terra e deseja contratar o sr. Agente 
(doravante a) para plantar batatas em sua propriedade. A produção de batatas é dada 
pela função y = 8 x, em que x é a quantidade de esforço despendida por a na plantação. 
Suponha que o preço do produto é igual a 1, de modo que y também mede o valor do 
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produto. Ao exercer o nível de esforço x, a incorre em um custo dado por c(x) = 1x”. O 
contrato entre os dois é o de aluguel, ou seja, a paga a p uma quantia fixa r e fica com o 
excedentes = y —r. A utilidade de a é u(s,x) = s— c(x). O problema de p é maximizar seu 
lucro x =y-s, dadas as restrições de participação e de incentivo de a. Calcule o valor 
ótimo do aluguel, r*. 


Resolução: 


Por se tratar de um contrato de aluguel em que o agente toma todo o risco, 
o seu esforço será máximo. Com isso, o principal não precisa se preocupar em 
resolver o seu problema considerando as restrições de participação e de incen- 
tivos de A, uma vez que em um contrato de aluguel o principal receberá um 
aluguel R que independerá do nível de esforço do agente. 

Portanto, a resolução do problema se restringe à maximização da utilidade 
do agente, que consiste em determinar o seu nível de esforço ótimo. 

Maximizando a função de utilidade do agente, teremos a seguinte expres- 
são: 


maxu(s x)=s-c(x)=(y—-R)-c(x) => mos [8-8 [Es | 


A condição de primeira ordem implica: 
1 sa * 
—8x 2? -—x=0>5x =4. 
2 4 

O principal, então, irá estabelecer o valor ótimo do aluguel, que extrairá 
todo o excedente do agente, e que corresponde ao menor valor para o qual a 
utilidade do agente iguala a zero. 

1 


Ls . 
84 -R=-—4º Sn sir 


PROVA DE 2010 


Questão 15 


O valor de uma empresa pode ser V=$10, com probabilidade tr(e), ou v=$4, com proba- 
bilidade 1-77(e), em que e (1,0) e é o nível de esforço exercido pelo gerente da empresa, 
sendo que e = O denota esforço baixo e e = 1 denota esforço alto. Suponha que 17(0) = 
We 1(1) = %. Para o gerente, exercer esforço alto causa uma desutilidade E(1) = 1, 
ao passo que esforço baixo não lhe causa qualquer desutilidade, isto é, E(0) = O. Para 
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o gerente, o valor de sua opção externa (sua outside option) é zero. A empresa não 
pode observar o nível de esforço exercido por seu gerente e deve, portanto, condicionar 
o salário do gerente ao valor da empresa. Seja w o salário do gerente, se o valor da 
empresa for v = $4, e seja W o salário do gerente, se o valor da empresa for V=$10. 
Tanto a empresa quanto o gerente são neutros ao risco. O objetivo da empresa é induzir 0 
gerente a exercer esforço alto de modo a maximizar o lucro esperado: 17(1) (u-W) + t7(0) 
(v-w). O contrato ótimo (w,W) deve ser determinado pela empresa levando-se em conta a 
restrição de compatibilidade de incentivos e a restrição de participação. Além disso, uma 
restrição legal, que é chamada de restrição de responsabilidade limitada, impede que o 
salário seja negativo, qualquer que seja o valor da empresa. Calcule o lucro esperado da 
empresa obtido com o contrato ótimo. 


Resolução: 

Considerando as informações do enunciado, teremos que o objetivo da 
empresa é o de induzir o gerente ao esforço alto, o que implica resolver o se- 
guinte problema: 

Principal maximiza ((m(D)(V — W)) + [(1- m(1))(v — w)]) 


Sujeito a: 


(1) SW + w —1>0 (restrição de participação). 


(2) SW + w-1> =W+iw — O (restrição de compatibilidade de in- 


centivos). 
(3) (w, W) > (0,0) (restrição de responsabilidade limitada). 


De (2), temos que: W = 2 + w (4). Em (1), temos que: w = — 0,5. Usando 
(3), temos que a empresa fixará w = 0. Logo, em (4), W = 2. 
Substituindo (w, W) = (0,2) na função objetivo da empresa, encontrare- 


mos o seu lucro esperado com o contrato ótimo: 


7, =S(10-2)+5(4-0) =7. 


principal 4 





Microeconomia ELSEVIER: 





PROVA DE 2011 
Questão 9 


Suponha uma situação de contrato entre um principal e vários agentes, que podem ser 
de dois tipos distintos com probabilidade 7, = 4 - A função utilidade dos agentes é dada 
por: U, = S-C(x), t = 1,2,em que S = salário pago ao agente, C, (x) a função custo 


referente a cada tipo de agente de produzir x unidades e t o índice que indexa o tipo de 
Clx)<C(x),vx>0 
C(x)<C(x),vx>0 
total e marginal de produção menor que o agente do tipo 2 para qualquer nível de produ- 


agente. Supõe-se ainda que: , OU Seja, 0 agente do tipo 1 tem custo 


ção. Os agentes não têm outra oportunidade no mercado de trabalho. 

Diante dessa situação, avalie as seguintes afirmativas: 

O Seo principal puder distinguir cada tipo de agente e a função custo for do tipo C, = a 
t = 1,2, no nível de produção eficiente o agente do tipo 1 irá produzir a mesma quantida- 
de que o agente do tipo 2. 

(OD Supondo ainda que o principal observe os tipos de agentes, o salário pago a cada um 
dos agentes será igual a S,=0,5 para o agente do tipo 1 e S,=0,25 para o agente do 
tipo 2. 

& Supondo agora que o principal não possa observar os tipos de agentes, é possível 
afirmar que no contrato ótimo ofertado pelo principal o agente do tipo 1 irá produzir 
exatamente a mesma quantidade que produzia no caso de simetria informacional e o 
agente de custo mais elevado irá produzir uma quantidade inferior à produzida no con- 
trato com simetria informacional, ou seja, abaixo do nível de eficiência. 

(& Supondo que o principal não possa observar os tipos de agentes, é possível afirmar que 
no contrato ótimo ofertado pelo principal o agente do tipo 2 irá auferir renda informacio- 
nal, isto é, irá receber um salário que o deixa com nível de utilidade positivo. 

( Supondo que o principal não possa observar os tipos de agentes, é possível afirmar que 
o agente do tipo 1 irá produzir x,= na alocação de equilíbrio e o agente do tipo 2 irá 
produzir x,= 1/3. 


Resolução: 


Este é um problema do tipo “seleção adversa”, em que a assimetria de in- 


formação diz respeito ao tipo. Dados do problema: 
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principal 
ME A — +apto 


n agentes de 2 tipos > 
me IA > apto 


Função de utilidade dos agentes 
u=S-C, (x) 
eCiRISCI|xLE |X]<C x 
[o e Ge) eedea cesto 
u,=0 
Função de utilidade do principal, dado que é neutro ao risco: m=y — S 


(0) Falso. 

Se o principal for capaz de distinguir os agentes, ele pagará um salário S 
exatamente igual ao seu custo, isto é: S, = He S, = x2. Isto porque ele precisa 
respeitar a restrição de participação, qual seja S - C >u,ondeu,=0>S-C, 
=055S=C. 


Assim, o principal resolve os seguintes problemas: 


, ; x ' 
Ms =5) =» Más x > x =1 

x p 2 aa | 
Méx(y,—S,)=> Máx(x, 12) => 2) =", 


(1) Verdadeiro. 
Com base no que vimos no item (0), temos que: 


mel=8= A 


neves. 


(2) Verdadeiro. 
Se o principal não consegue distinguir os agentes, ele terá que garantir que 
o tipo i não se passe pelo tipo bom j. Assim, ele resolverá o seu problema in- 





Microeconomia ELSEVIER: 





certo (terá que maximizar o valor esperado do seu lucro), sujeito a 4 restrições 
(esta é a formulação completa do problema): duas de participação referentes a 
cada agente, qual seja: S - C(x) > u,; e duas concernentes à restrição de compa- 
tibilidade de incentivos para cada agente, qual seja: S - C(x) > S, - Clix). Neste 
segundo tipo de restrição, o principal quer garantir que o salário menos o custo 
que o agente do tipo i receba sem mentir seja maior do que o salário que ele 
pudesse receber caso se passasse pelo tipo j. 
Assim, o problema do principal será: 


1 1 
max —(x, = —8,) 


(x15X3 581582) 


Sujeito à: 
2 
pp (Ds 20 RP de 1 


(2)s,—- x; 20=> RP de 2 
2 2 


x x 
3)s -+1 >s —->2 5 RC de 1 
RC (3)s, 5 S, 5 e 


(4)s,-x)>5s,-xi => RC de 2 


Observação: As restrições de compatibilidade de incentivos (RC), em pro- 


blemas desse tipo, também são conhecidas como restrições de autosseleção. 


Reorganizando as restrições de compatibilidade de incentivos (3) e (4), 
teremos: 


2 2 
x, x 
s,<s, +21 
2 2 
e 
> 2.0 y2 
Ss, S, + x, x 
2 2 
X, x 2 


1 


O que indica que, se as restrições de compatibilidade de incentivos forem 


satisfeitas, teremos: 
2 2 
Y 
2 2>yxix 
2 2 


a 
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Esta condição de “single crossing” implica que o agente do tipo 2 possui um 
custo marginal uniformemente maior do que o agente 1. Se x, > x, isto contra- 
diz a condição acima. Portanto, na solução ótima, devemos ter que x, <x,, o que 
indica que o agente de menor custo produz ao menos tanto quanto o agente de 
maior custo. 


Reescrevendo (1): 


2 
é A 
s2+ (1 
2 


Reescrevendo (3): 
2 
1 


2 
e dos e & (3) 


Como o principal quer que s seja o menor possível, no máximo uma des- 
tas duas restrições será ativa. 


Da restrição (2) e das propriedades da função custo, temos que: 
2 
x 2 
E = 


Portanto, a expressão em colchetes na equação (3º) é positiva e (1”) não 
pode ser ativa. Segue-se que: 


2 2 
s, -Doja-&] (5) 
2 2 
Analogamente, exatamente uma das condições (2) e (4) será ativa. 


Será que (4) pode ser satisfeita com igualdade? Se sim, então substituindo 
(5) em (4) teremos: 


2 2 
x x 

s=s,+x)—x, = Bento 
2 2 


Reescrevendo, teremos: 


2 2 2 
x, Sd x 


2 a 





que viola a condição de single crossing. 
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Segue-se, então, que a escolha ótima deve ser tal que: 
S, =x (6) 


Substituindo (5) e (6) no problema do principal, teremos: 
1 x x | 1 
maxila 2 Ei Ea, | 


E as condições de primeira ordem serão dadas por: 








d dr 1 , 
Cuges [1-x,]=0>5x, =1 
dx, dx, 2 
1 1 + d 
DE ss o ufa sind =— 
dx, HM cd 2 3 


é + 11 
Portanto, teremos que: x = lex, = E < : 


(3) Falso. 


O salário do agente do tipo 2 será: 


x =x = Era 
2 PA 3 4 
1 


(4) Verdadeiro. 


Conforme vimos no item 2. 


PROVA DE 2012 


Questão 10 


Um trabalhador pode realizar dois níveis de esforço quando contratado por uma fábrica, 
alto ou baixo. A probabilidade de ocorrerem erros de produção é condicional ao nível de 
esforço do trabalhador. Se o trabalhador realiza o esforço alto a probabilidade de erro é 
0,25 e seo trabalhador realiza o esforço baixo a probabilidade de erro se eleva para 0,75. 


A função de utilidade do trabalhador é dada por: U(w,e) =100-D e, em que wé o 
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salário do trabalhador e e o nível de esforço, que assume o valor e = 2, no caso do tra- 

balhador realizar o esforço alto, e e = O no caso do trabalhador realizar esforço baixo. A 

única oportunidade de trabalho existente no mercado é dada por este posto na fábrica. O 

valor do produto depende de seu estado, ou seja, se o produto estiver perfeito o fabricante 

consegue vendê-lo a R$ 20,00 a unidade e se o produto apresentar algum defeito, devido 

aos erros de produção, o produto não é vendido e, portanto, seu valor é zero. Sabendo que 

o fabricante é neutro ao risco e maximiza o lucro esperado conhecendo as restrições do 

trabalhador, assinale falso ou verdadeiro: 

(O) | Otrabalhador irá sempre preferir realizar o nível de esforço baixo. 

O | Ofabricante irá sempre preferir que o trabalhador realize o esforço baixo, pois o contra- 
to que induz o trabalhador a realizar o esforço alto é muito desfavorável. 

& Caso o fabricante queira que o trabalhador realize o esforço baixo deverá pagar salários 
distintos para cada estado da natureza, mas inferiores ao contrato proposto no caso de 
induzir o esforço alto. 


& O salário pago para que o trabalhador realize o esforço baixo é dado por w = o 
& Ovetor de salários ofertado ao trabalhador para que este realize o esforço alto é dado 
10 10 a ad ' 
por: w, 97 W, ET em que W, é o salário no estado da natureza em que não 
ocorrem erros de produção e w, é o salário no estado da natureza em que ocorrem 
erros de produção. 
Solução: 


Considerando as informações no enunciado, tem-se que, se o objetivo do 
fabricante for o de induzir o trabalhador a exercer o esforço baixo, então basta 
ele lhe oferecer um salário constante tal que satisfaça a sua restrição de partici- 
pação (quando este exerce um esforço baixo): 

10 . 1 
100-——-0=0 ouseja W =—. 
w 10 

Neste caso, a utilidade do fabricante será: 
1 3 49 
—(20-W)+>(0-W)=— 

4 4 10 

Por outro lado, se o objetivo do fabricante for o de induzir o trabalhador 
a exercer o esforço alto, então ele terá que resolver o seu problema de maximi- 
zação da sua utilidade esperada, sujeita às três restrições: (1) compatibilidade 
de incentivos; (2) participação; (3) que os salários são não negativos. Após, a 
resolução de dito problema, os itens serão respondidos. 


EE) 
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3 1 
—(20-W )+-(0-W, 
max ( + q(0-W) 











Sujeito a: 

(1) E 100 — o jo 100 — E Ego 100 — E Ps 100 — E (comp. 
4 W] 4 W, 4 W.) 4 W, 
Inc.) 


b 


(2) if — 7 | fo — = | 220 (participação) 
(3) (Wa, Wb) > (0,0) (salários não nulos) 


As restrições de compatibilidade de incentivos e de participação podem 
ser reescritas como: 














À 100 — ad 100 — sa =2 

2 w )2 W, 

E 100 — o Es 100 — a =2 

4 w |] 4 W, 
1 1 

O que resultará em em W = ad e W,= Eua 
e PÁ 101 


Neste caso, a utilidade do fabricante será: 


(0-0. + (0-W)=15-S[S Fo ] 
4 4 4197 ) 4/101 





Resolução: 

(0) Falso. 
A utilidade de trabalhador quando exerce o esforço baixo será igual a 0. 
Por outro lado, quando o trabalhador exerce o esforço alto será igual a: 
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=2 qo =07)+-(100=10i)=2="=>-2=0: 
4 4 4 4 


Portanto, o trabalhador será indiferente entre as duas situações. 


(1) Falso. 
Conforme os cálculos no início desta questão, podemos notar que o fabri- 
cante irá preferir que o trabalhador exerça o esforço alto, pois: 


3/10) 1/10 49 
15— = > 
4 E ] 4 E ] 10 
(2) Falso. 
Para induzir o trabalhador a exercer o esforço baixo, basta ao fabricante 





oferecer um salário constante e que satisfaça a restrição de participação do tra- 
balhador, conforme vimos no início desta questão. 


(3) Verdadeiro. 
Conforme calculado no início desta questão. 


(4) Verdadeiro. 
Conforme calculado no início desta questão. 
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Todas as respostas das questões das provas de 2003 a 2012 basearam-se 
na bibliografia sugerida pela ANPEC, descrita a seguir. Vale comentar que a 
bibliografia complementar (b4) está sendo cada vez mais cobrada nas provas, 
tendo sido, portanto, amplamente utilizada para a elaboração das respostas. 

Houve, no entanto, uma citação em teoria do consumidor na prova de 
2007, questão 1, das notas de Nolan Miller (Notes on Microeconomic Theory, 
definition 5, página 38); e em teoria dos jogos, do livro de Mas-Colell et al., 
Microenonomic Theory. Oxford University Press, 1995. 

Além disso, na prova de 2011 houve duas questões cujas referências só se 
encontram em livros de pós-graduação. Neste caso, pode-se citar VARIAN, H. 
Microeconomics Analysis, 3'“ Edition. New York: Norton, 1992. 


BIBLIOGRAFIA SUGERIDA ANPEC: 
a) Básica: 
1. PINDYCK, Robert e Rubenfeld, D. Microeconomia, 6º ed. São Paulo: 
Pearson Prentice Hall, 2006. 
2. VARIAN, H. Microeconomia: Princípios Básicos, Tradução da 7º Edi- 
ção Americana. Rio de Janeiro: Campus/Elsevier, 2006. 


b) Complementar: 
3. GIBBONS,R. Game Theory for applied economists. Princeton: Princeton 
University Press, 1992. (capítulos 1 e 2) 
4, NICHOLSON, Walter. Microeconomic theory: basic principles and 
extensions. 7% edition, Driden Press, 1998. 
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PROVA DE 2002 


Questão 1 


Em relação à teoria das preferências, julgue os itens a seguir: 


O Os pressupostos de que as preferências são completas e transitivas garantem que 
curvas de indiferença distintas não se cruzam. 

O Quando as preferências de um indivíduo são tais que X = (x', x?) é estritamente pre- 
ferível a Y = (y!,yº> se e somente se (x! > y!)ou (x! = y!ex? > y?), as curvas de 
indiferença são conjuntos unitários. 

& Curvas de indiferença circulares indicam que o pressuposto de convexidade das prefe- 
rências não é válido. 

& A convexidade estrita das curvas de indiferença elimina a possibilidade de que os bens 
sejam substitutos perfeitos. 

(O Considere um alcoólatra que beba pinga ou uísque e que nunca misture as duas be- 
bidas. Sua função de utilidade é dada por u(x, y) = max (x, 2y), em que x e y são 
números de litros de pinga e uísque, respectivamente. Esta função de utilidade respeita 
o princípio de convexidade das preferências. 

Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


As preferências são ditas completas quando sempre for possível comparar 


quaisquer duas cestas que pertençam ao espaço-consumo. 


Por sua vez, diz-se que as preferências são transitivas quando, da com- 


paração de cestas, duas a duas, para quaisquer 3 cestas X,, Xe X., pudermos 


concluir que: se a cesta X for preferível ou indiferente à cesta X,, e se a cesta 
X, for preferível ou indiferente à cesta X,, então a cesta X, será preferível ou 
indiferente à cesta X.. 
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Assim, consideremos duas curvas de indiferença que se cruzam, tais que 
em uma delas a utilidade é maior. Digamos que X e X são cestas que estão 
localizadas sobre a curva de indiferença com utilidade mais elevada, e que as 
cestas X e X, são cestas que estão sobre a curva de indiferença com menor 
utilidade associada. Desse modo, X - X e X, - X, mas não podemos con- 
cluir X - X, pois sabemos que X >X.. Logo, não são transitivas. 


Bem2 





Bem 


(1) Verdadeiro. 

Este é o caso das preferências lexicográficas. Nesta situação, as curvas de 
indiferenças serão pontos no espaço R2. Assim, para a cesta X ser estritamente 
preferível à cesta Y, há duas possibilidades: ou a quantidade da primeira merca- 
doria da cesta X (x!) é estritamente maior do que a quantidade da primeira mer- 
cadoria da cesta Y (y'), ou as quantidades das primeiras mercadorias das cestas 
X (x!) e Y (y!) são iguais e a quantidade da segunda mercadoria da cesta X (x?) é 
estritamente maior do que a quantidade da segunda mercadoria da cesta Y (y?). 


Bem? Bem? 


XY: 





X=Y, Bem1 XY dt Bem1 
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(2) Falso. 

Preferências convexas são aquelas que satisfazem a seguinte propriedade: 
se considerarmos duas cestas localizadas numa mesma curva de indiferença e 
considerarmos uma combinação linear entre elas (p. ex., no caso de cestas com 
duas mercadorias traçarmos uma reta entre elas), qualquer ponto que esteja no 
interior da combinação linear será preferível ou indiferente (no caso da conve- 
xidade não ser estrita) às cestas localizadas na mesma curva de indiferença. Tal 
é verdade se considerarmos curvas de indiferença circulares, se as preferências 
crescerem em direção ao centro. 


Bem? Bem2 


Bem 1 





Bem1 


(3) Verdadeiro. 

Uma relação de preferência é estritamente convexa se pegarmos duas ces- 
tas em uma mesma curva de indiferença (X e Z) e traçarmos uma reta entre 
elas; qualquer ponto distinto de X e Z que esteja na reta (combinação linear en- 
tre Xe Z) será estritamente preferível às cestas contidas na curva de indiferença 
(como por exemplo a cesta Y). Em outras palavras: Se X 2 Y e Z > Y, sendo 
X * Z, então para qualquer «e(0, 1): («X + (1 - a)Z) >7Y. 


(4) Falso. 
Esta é uma função de utilidade convexa que, de acordo com a argumenta- 
ção do item 2, não respeita o princípio da convexidade das preferências. 
Como observação, vale lembrar que, no caso de preferências côncavas (em 
que os bens não são “males”), como é o exemplo, haverá especialização no con- 
sumo. 
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Bem2 





Questão 3 


Considere um modelo de alocação de tempo e oferta de trabalho, em que o gasto com 
consumo não pode exceder a renda disponível: pc < i + w(24 — la), no qual: 


P = índice de preço para os bens de consumo; 
C = bens de consumo adquiridos; 

| = renda obtida sem trabalhar; 

la = horas de lazer; 

W = salário; e 

L = 24- la = horas de trabalho. 


Considere que o trabalhador deseja maximizar sua utilidade, U = U(la,C), em que o eixo 
x é representado pela variável horas de lazer (la) e o eixo y é representado pela variável 
consumo (6). 

As variáveis endógenas do modelo são salário e consumo. 

A inclinação da restrição orçamentária é o salário real ou salário relativo (—w/P). 

O efeito-renda e o efeito-substituição, provocados pelo aumento do salário, têm direção 
oposta quando as horas de lazer (la) forem um bem normal. 

As horas de lazer sempre aumentam quando o salário se eleva. 


Suponha que uma herança aumente o valor da renda obtida sem trabalhar. Então, o 
consumidor necessariamente reduzirá sua oferta de trabalho. 


SO 000 


Resolução: 
(0) Falso. 


Neste modelo, salário e índice de preço para os bens de consumo são variá- 
veis dadas no problema, conhecidas ex-ante, isto é, são variáveis exógenas ao 
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modelo. As variáveis endógenas são C (bens de consumo adquiridos), la (horas 
de lazer) e L (horas de trabalho). 


(1) Verdadeiro. 

A renda do consumidor, neste caso, dependerá da renda obtida sem tra- 
balhar e da renda resultante do trabalho. Assim, a restrição orçamentária pode 
ser expressa da seguinte forma: 


PC+wa=I+w4>C=1+W24 way 


A P 


Note que o coeficiente angular é justamente o salário real, como menciona 
o enunciado desta questão. 


(2) Verdadeiro. 

No caso de dois bens, o efeito substituição (ES) é sempre negativo. E se 
lazer é um “bem normal”, o efeito renda (ER) é positivo. De fato, a equação de 
Slutsky com dotação tem o seguinte formato: 

9d, - Oh, (24 - 1a) 9 

Ow, Ow. dE 

EP ES ER 





onde d, é a demanda Marshalliana, h, é a demanda Hickisiana, w é o salário, la 
são as horas de lazer e o E é o valor das dotações (renda do indivíduo). (24 — la) 
é sempre positivo, pois o indivíduo é ofertante de lazer. Com isso, podemos 
notar que, diferentemente de quando não há dotação, a Lei de Demanda não 
vale para o caso do bem ser normal. Aqui, de acordo com a questão, lazer é um 


dd 


“bem normal” E > ) e nada se pode afirmar quanto ao sinal do Efeito Preço, 
E 


isto é, o sinal do termo dd, Quando ES > ER, e se houver um aumento no 
ow 
salário, a quantidade de horas de lazer é diminuída e, portanto, a de trabalho, 


aumentada. O oposto ocorre quando ES < ER. 


(3) Falso. 
Como exposto no item anterior, isso só ocorrerá se lazer for um bem nor- 
mal e ER > ES. 
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(4) Falso. 

Quando a parte relacionada à renda de não trabalho (no caso herança) au- 
menta — é a parte PC ou 1 - a restrição orçamentária se desloca paralelamente 
para cima, sem alteração na inclinação (salário real). É como se houvesse um 
aumento na renda do indivíduo. 

Para o consumidor reduzir as horas ofertadas de trabalho, ele teria que au- 
mentar as horas de lazer. Se as preferências fossem representadas por uma fun- 
ção de utilidade Cobb-Douglas, por exemplo, a questão estaria correta. Se, por 
outro lado, as preferências fossem representadas por uma função de utilidade 
quase linear em lazer, por exemplo, a quantidade de lazer não seria alterada. 
Assim, nada é possível afirmar, pois dependerá das preferências do consumidor 
entre lazer e consumo, isto é, dependerá da função de utilidade. 


Questão 4 


Com respeito à teoria da demanda, julgue os seguintes itens: 

O Sea demanda de mercado de um bem é dada por D(p) = R/p, quanto maior for R, mais 
elástica será a curva de demanda para um determinado preço. 

(D As perdas sociais associadas às políticas de preços mínimos para bens agrícolas são 
minoradas quando as curvas de demanda por bens agrícolas são inelásticas em seus 
segmentos relevantes. 

2 | Avariação do excedente do consumidor decorrente de uma variação no preço de um 
bem pode ser interpretada como a variação na utilidade do consumidor decorrente 
dessa mesma variação no preço do bem. 

O Em 1979, o Sindicato dos Trabalhadores Rurais da Califórnia entrou em greve contra 
os produtores de alface, seus patrões. A produção caiu consideravelmente e como 
resultado, 0 lucro dos produtores de alface aumentou. Mesmo assim, os produtores 
negociaram com os trabalhadores o fim da greve. A disposição dos produtores em 
negociar deve-se ao fato de que a demanda de curto prazo é menos elástica do que a 
demanda de longo prazo. 

(& A curva de renda-consumo está para a curva de Engel assim como a curva de preço- 
-consumo está para a curva de demanda. 


Resolução: 


(0) Falso. 
A função de demanda dada no problema D(p) = R/p é tal que a elasticidade- 
-preço da demanda é constante e igual a um para toda curva de demanda. Seja: 
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(1) Verdadeiro. 


Políticas de preços mínimos estipulam um preço acima do preço de equi- 
líbrio de mercado. Portanto, ao preço mínimo fixado pelo governo, há excesso 
de oferta. Quanto mais elásticas forem ambas as curvas de demanda e oferta, 
maior será o gap entre o quanto os ofertantes desejam oferecer e o quanto os 
demandantes querem comprar, e maior será a ineficiência causada pela política 
de preço mínimo. De forma contrária, quanto mais inelásticas forem as curvas, 
menor será a ineficiência. 

Se por perdas sociais entende-se a diferença entre a quantidade de equi- 
líbrio e a quantidade de demanda reduzida pela política, então, o que importa 
será somente a inclinação da curva de demanda. Quanto mais inelástica ela 
for, menor será a perda social. No limite, se ela fosse totalmente inelástica, não 
haveria perda alguma. 


(2) Verdadeiro. 

O excedente do consumidor mede a área abaixo da curva de demanda 
Marshalliana e acima do nível de preço de mercado. Essa demanda deriva do 
problema primário do consumidor, que tem como função-objetivo a função de 
utilidade, e como restrição, a restrição orçamentária do indivíduo. Portanto, 
cada ponto da curva de demanda Marshalliana está associado a um nível de 
utilidade. Quanto menor o preço e maior a quantidade demandada, maior será 
a utilidade do indivíduo e vice-versa. 


(3) Verdadeiro. 

Elasticidade da demanda de curto prazo ser menor do que a elasticidade 
da demanda de longo prazo é um resultado esperado para bens não durá- 
veis, como é o caso da alface. Os produtores, embora tivessem observado um 
aumento de lucro no curto prazo, pois a demanda é mais inelástica (logo o 
preço aumenta mais do que diminui a demanda), sabem que no longo prazo 
haverá uma alteração no padrão de consumo e seus lucros provavelmente 
diminuirão. 





Microeconomia ELSEVIER: 





Se estivéssemos falando de bens duráveis, como automóveis, esperaríamos 
que ocorresse o contrário, isto é, que a elasticidade da demanda de curto prazo 
fosse maior que a elasticidade da demanda de longo prazo. 


(4) Verdadeiro. 

Por definição, a curva de Engel associa os diferentes níveis de renda às 
quantidades consumidas. Cada ponto dessa curva é definido a partir de di- 
ferentes níveis de renda no espaço de bens. O mesmo ocorre com a curva de 
Demanda, trocando a renda pelo preço do bem em questão. Hipótese implícita 
em ambos os casos: ceteris paribus. 


Questão 14 


Suponha que no mercado de determinado produto, a demanda seja dada por D = +(q, p) / 
p'q = 80003 e a oferta por S = ((g, p) /q = 500p). Calcule o excedente do consumidor 
(divida o resultado por 100). 








Resolução: 
q'= 8000 . 8000 cggp = Ops 5 (16)“=P=2 
P3 Pº o] 
q = 500P 


Igualando oferta e demanda, temos: q* = 1000 e P* = 2. 
Área abaixo da curva de demanda até q” = 1000: 


1000 DA 1000 E 20 . ZA 0,667 
| tr dg=[ 20 «q “dg = 58 [ue SERIO 203000 
q 0 


| 7a 


Ao preço igual a 2, a área relativa a p = 2 e q = 1000 é p.q = 2000. Este é o 
valor pago pelos consumidores. 

Assim, o excedente do consumidor será a diferença entre toda a área me- 
nos o que realmente foi pago. Isto é igual a 1000. 

Como o resultado deve ser dividido por 100, a resposta final é 10. 


Incerteza 
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Questão 2 

A função de utilidade do tipo Von Neumann-Morgenstern de um agente é dada por u(M), 

em que M é a renda monetária do agente: 

O Seu(M) = log (M), então o agente é avesso ao risco. 

O Seu(M) = M'º,o agente não pagaria mais de $2 por uma loteria cujo valor esperado 
seja $2. 

Q Seas preferências do agente 1 são representadas por u(M) e as preferências do agente 
2 são representadas por v(u(M)), em que v é uma função estritamente crescente, então, 
os dois agentes possuem as mesmas preferências. 

& Seu(M) = Mº, a utilidade esperada de um bilhete de loteria que pague $3, $5 ou $6, 
todos com a mesma probabilidade, é 70/3. 

& Nenhum agente pagaria por um bilhete de loteria um valor maior que o valor esperado 
da loteria. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Como a função log é uma função côncava (basta calcular a derivada se- 
gunda e notar que ela é negativa), o agente é avesso ao risco. 


du =M! 

óM 

ata 
óM 


=-M” < 0= Função é côncava. 
OM 


o) 
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(1) Verdadeiro. 

O primeiro passo para responder a questão é notar que a função M!º é 
côncava. Para isso, basta calcular a derivada segunda e notar que ela é negativa. 
Assim, sabe-se que o problema está fazendo referência a um indivíduo avesso 


ao risco. 
du 1 ç* 
oM 3 
Tou) o 
ACO =-ÍM *<05 Função é côncava. 
éM 9 


Um agente avesso ao risco é aquele que prefere (tem utilidade maior, pois a 
sua função de utilidade de Bernoulli é côncava) um montante de dinheiro certo ao 
valor esperado associado a uma loteria. Portanto, se em um jogo qualquer (uma lo- 
teria) o valor esperado é $2, e para entrar nesse jogo ele teria que pagar exatamente 
o valor esperado, ele simplesmente não entra no jogo. Em outras palavras, ele não 
pagaria por uma loteria um valor maior ou igual ao valor esperado dessa loteria. 


(2) Falso. 

Funções de utilidade esperada de Von Neumann-Morgenstern se preser- 
vam (i.e., representam as mesmas preferências), se sofrem apenas transforma- 
ções monotônicas afins, isto é, transformações do tipo v(u(M)) = au(M) + b. 


(3) Verdadeiro. 


A utilidade esperada de Von Neumann-Morgenstern é dada por: 


N 
E[U(]=DBu()=5 9 + 25+ 36=5 
i=] 
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(4) Falso. 

Depende de como o agente encara o risco. Se ele for avesso ao risco, como 
é o caso do item (0) desta questão, então não estará disposto a pagar pelo bilhe- 
te de loteria um valor maior ou igual ao valor esperado da loteria. Mas, se ele 
for propenso ao risco, estará disposto a pagar pelo bilhete de loteria um valor 
maior ou igual ao valor esperado da loteria. Já um agente neutro ao risco esta- 
rá disposto a pagar pelo bilhete de loteria um valor exatamente igual ao valor 
esperado da loteria. 
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Questão 5 

Com relação à teoria dos custos, é correto afirmar que: 

O A estrutura de custos de uma empresa não se altera quando o valor dos aluguéis au- 
menta, caso a firma tenha sua fábrica em terreno próprio. 

(O Sendo o trabalho o único fator variável, para níveis de produção em que o produto 
médio é maior que o produto marginal do trabalho, o custo médio é crescente. 

& Quando o custo variável médio cresce, o custo marginal é maior que o custo médio. 

& A área abaixo da curva de custo marginal de longo prazo até o nível de produção x é 
igual ao custo total associado à produção da quantidade x. 

(O Acurva de custo médio de longo prazo é composta pelos pontos de mínimo das diver- 
sas curvas de custo médio de curto prazo. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Em economia, o custo de oportunidade está incorporado nas análises, di- 
ferentemente do custo contábil (out of pocket money). Portanto, quando o valor 
dos aluguéis aumenta, mesmo que o terreno seja da firma, o custo do terreno é 
incorporado no custo de oportunidade e é, assim, aumentado também. 


(1) Falso. 

Pela dualidade que existe entre as curvas de Produto Total e Custo Total, 
de forma geral, quando PMe > PMg, a curva de CMe é crescente. Mas, como 
se trata do curto prazo, em que somente um insumo está variando (L), há uma 
diferença entre CTM (CMe) e CVMe. Neste caso, quando PMe > PMg, o CVMe 
é crescente, mas não necessariamente o CMe, pois ele toca na curva de CMg em 
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um nível de produção acima daquele associado ao ponto de mínimo da curva 
de CVMe. 


(2) Falso. 


Pelo mesmo argumento do item (1) a questão é Falsa. 


(3) Verdadeiro. 

Por definição, a área abaixo da curva de CMg de longo prazo inclui todos os 
custos variáveis envolvidos na produção de um bem. Vale lembrar que no longo 
prazo todos os insumos são variáveis, logo, não há CF. Assim, r CMg = CT, 


diferentemente do curto prazo, quando E CMg = CT. 


(4) Falso. 

A curva de CMe de longo prazo é a envoltória inferior das curvas de CMe 
de curto prazo. Cada curva de CMe de curto prazo é tangente à curva de CMe 
de longo prazo, mas, em geral, não toca o seu mínimo na curva de longo prazo. 
A única situação em que o CMe de longo prazo é tangente no mínimo da curva 
de CMe de curto prazo é no ponto de Eficiência Mínima de Escala (EME). 





Mercados 
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Questão 6 
Considere um duopólio em que a demanda inversa de mercado é dada por p = a - bg. O 
custo fixo das duas empresas é zero, de modo que o custo médio e o custo marginal são 
constantes e iguais a c. 
O No equilíbrio de Cournot cada empresa vende Ee 


No equilíbrio de Bertrand o preço de mercado é dado por 7 
(2-0) unidades. 
2b 





Em caso de conluio, as duas empresas vendem conjuntamente um total de as 


unidades. 

& Caso as empresas tenham custos diferenciados, sendo o custo médio da empresa 1 
dado por c, e o custo médio da empresa 2 dado por c,, e c, < c, então, no equilíbrio 
de Bertrand, as duas empresas dividem o mercado entre si e o preço será igual a c,. 


O) 
O Seafirma2 for líder em quantidade, venderá 
O) 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 

O modelo de duopólio de Cournot tem como estratégia escolher a quan- 
tidade e o jogo é jogado de forma simultânea. Assim, cada empresa, de forma 
simultânea, maximiza seu lucro escolhendo uma quantidade e esperando que o 
oponente produza uma determinada quantidade do bem em questão. 

Então, quando a firma 1 resolve o seu problema: 

Max P(q, + q,)q, - c(q,)) ou Max [a - b(g, + q))lq, - cq, e das condições de 


primeira ordem vem a seguinte curva de reação: q, = a-barc 


2b 
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De forma análoga, a firma 2 resolve o seu problema: 


Max P(q, + q,))q, - c(q,) ou Max [a - b(q, + q,)lq, — cq, e das condições de 


primeira ordem vem a seguinte curva de reação: q, = a-bgrc 
2b 
Resolvendo o sistema formado pelas curvas de reação, encontramos: q, = 
q=". 
3b 
Vale mencionar que o caso geral seria: q = q,= —2"€ , sendo No nú- 
(N + Db 


mero de firmas. 


(1) Falso. 

O modelo de duopólio de Bertrand com produtos homogêneos, assim como 
Cournot, é um jogo jogado de forma simultânea. A diferença é que a estratégia 
não é quantidade, como Cournot, mas preço. Desse modo, cada empresa, de for- 
ma simultânea, maximiza seu lucro, esperando que o oponente mantenha um de- 
terminado nível de preços. Como as duas empresas têm custos idênticos, dada a 
concorrência em preço, o equilíbrio de ambas ocorrerá quando o preço for igual ao 
custo marginal, gerando lucro igual a zero. Isto é, no equilíbrio de Bertrand, P = c. 


(2) Verdadeiro. 

No modelo de duopólio de liderança de quantidades, também conhecido 
como modelo de Stackelberg, a estratégia, assim como no modelo de Cournot, 
é a quantidade, só que nesse caso haverá uma firma líder e outra seguidora. 
É um jogo dinâmico, portanto, há que resolvê-lo por indução retroativa (ba- 
ckward induction). A firma 2 (líder) move primeiro, a firma 1 (seguidora) ob- 


serva a quantidade escolhida por 2 e, então, escolhe a sua quantidade ótima. 

Resolvendo por indução retroativa, a firma seguidora (1) maximiza a sua 
função lucro, levando em conta a escolha da líder (2), da seguinte forma: Max 
P(q, + 7,)q, — q, e encontra a seguinte curva de reação: q, = 2— bg-c (como 
no problema de Cournot). 2b 

A firma líder (2) conhece a função de reação da seguidora (1) e, portanto, 
vai incorporar esse conhecimento no seu processo de maximização da seguinte 
forma: Mas o - (a + 


a-bg,-c 


5 Da —Cq,. Assim, derivando a função lu- 





16 Microeconomia: BD SEVIER : 





cro da firma líder, em relação à quantidade dela, e igualando a zero, obtemos a 


quantidade da firma líder (2): q,=2"€ 
2b 


(3) Falso. 

No caso de conluio ou cartel, as empresas maximizam o lucro do mono- 
polista e o dividem entre elas. Portanto, o problema do cartel é: Max [a — b(q, 
+ q)I(g, + q) - cg, + q). 


dm -0>4-2q-c=05qg="[ 5 q =q,=2€ 


dq 2b 4b 
(4) Falso. 

Caso estejamos no modelo de Bertrand com custos distintos, a firma 1, 
que tem custos médios menores do que a firma 2, expulsará a firma 2 do merca- 
do, usando como estratégia a escolha de um preço que seja maior do que o seu 
custo médio, porém levemente menor do que o custo médio da firma 2, mais 
ineficiente, apresentando lucro positivo. 


Questão 15 


Em Panamá da Serra existe somente um distribuidor de água. A demanda de água é dada 
por D(p) = 93 — 0,5p. A companhia distribuidora precisa comprar água da Companhia 
Represa, detentora de todos os reservatórios da região. O custo marginal da água para a 
Companhia Represa é zero e os custos fixos da distribuidora são negligíveis. Se o setor 
não é regulado (monopólio puro), qual o preço que a Companhia Represa cobrará da 
distribuidora? 


Resolução: 


É um problema de monopólio, em que a Companhia Represa irá maximi- 
zar o lucro da seguinte forma: 


Mispig= ais Mas[Da 


> 


Das condições de primeira ordem, teremos: 


dq 2 
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Questão 11 
Julgue as afirmativas abaixo. 








Jogador 2 
a B 
a 5,0 5,1 
1 
dngador -70,0 20,1 














O Comrelação ao jogo descrito pela matriz de possibilidades acima representada pode-se 
afirmar que as estratégias a e B são dominantes. 

(OD Com relação ao jogo descrito pela mesma matriz de possibilidades, pode-se afirmar 
que o par (b, B) constitui um equilíbrio de Nash. 

& Com relação ao jogo descrito pela mesma matriz de possibilidades, pode-se afirmar 
que o jogo possui um equilíbrio de Nash em estratégias estritamente mistas. 

& Com relação à teoria dos jogos, pode-se dizer que o dilema dos prisioneiros ocorre 
quando o equilíbrio de Nash não é um equilíbrio em estratégias dominantes. 

& Com relação à teoria dos jogos, pode-se dizer que o problema da não cooperação que 
ocorre no dilema dos prisioneiros desaparece caso o jogo seja repetido por um número 
finito de vezes, porque introduz considerações sobre reputação. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Estratégia dominante é aquela que dá um payoff ao menos tão bom quanto 
qualquer outra estratégia que o jogador possui, independente das escolhas dos 
outros jogadores. 
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Assim, pode-se afirmar apenas que a estratégia B (para o jogador 2) é do- 
minante, pois 1 > O seja quando o jogador I joga a, seja quando ele joga b. Já o 
jogador 1 não possui estratégia dominante, pois, se por um lado 5 > — 70, por 
outro 5 < 20. 

Para complementar a resposta, de uma maneira mais formal, seja um 
jogo na forma normal, em que são permitidas somente estratégias puras: 


PEIAS tu ON: 


A noção de uma estratégia fracamente dominada é dada por: 

Definição - Uma estratégia s eS, é fracamente dominada no jogo 1", se exis- 
tir outra estratégia s/€S, tal que para todos eS ,u(sis )>u(s,s,) com de- 
sigualdade estrita para alguma combinação de estratégias dos rivais s . 
Dizemos que a estratégia s, domina fracamente a estratégia s ES. Além dis- 
so, dizemos que uma estratégia é dominante para o jogador se ela domina 
fracamente todas as outras estratégias em. 


Podemos, então, definir uma estratégia dominante do seguinte modo: 
Definição - Uma estratégia s ES. é uma estratégia dominante para o jo- 
gador i no jogo I", se, para todo s/*s, tivermos que u (s,s )>u (sis) para 
todo s eS com desigualdade estrita para alguma combinação de estraté- 
gias dos rivaiss ES 


(1) Verdadeiro. 

O par (b, B) constitui um equilíbrio de Nash, pois nenhum dos jogadores 
tem incentivo a se desviar da sua estratégia. Além disso, sabemos que ele é úni- 
co, pois pode ser encontrado por eliminação iterada de estratégias estritamente 
dominadas (EIEED). 

A seguinte definição foi extraída de Mas Collel et all., Capítulo 8 (definição 
8.D.1): Seja um jogo na forma normal, em que são permitidas estratégias puras: 
P=[L (Shfu (9). 





1 Esta é uma forma matemática para expressar um jogo finito com N estratégias: T',. I é o número de jogadores, (S,) 
é o conjunto de estratégias e tu (.)) é conjunto de payofjs de cada indivíduo i. Esta definição, assim como as que serão 


expostas aqui, pode ser encontrada em Gibbons (que faz parte da bibliografia complementar da ANPEC). 
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Definição - Uma combinação de estratégias puras s=(s,, s,, ..., s)) constitui um 
equilíbrio de Nash do jogo T' se, para todo i=1,2,.., 1, u(s,s )>u(sis ), para 
todas s/EsS. 


(2) Falso. 

Uma estratégia pura é considerada como uma estratégia mista degenerada. 
Por isso, interpretamos que estratégia estritamente mista referida no enunciado 
trata-se de uma estratégia mista não degenerada. Portanto, por esta interpreta- 
ção, não há equilíbrio de Nash em estratégias estritamente mistas. 


Não é necessário fazer nenhuma outra conta (randomização das estraté- 
gias puras) neste caso, pois, como comentado no item (1), sabemos que o equi- 
líbrio em estratégias puras é único, pois ele pode ser encontrado por eliminação 
iterada de estratégias estritamente dominadas (EIEED). Mas, se o aluno desejar 
comprovar este fato, basta dar probabilidades para as jogadas de cada jogador: 
jogador 1 joga a estratégia o com probabilidade p e o jogador 2 joga a com 


probabilidade q; calcular a utilidade esperada de cada jogador e derivar com re- 
e E  dEU, dEU, | 
lação às probabilidades, isto é: o 0 e o O. Para algum jogador (ou 
q 


para os dois) haverá uma inconsistência no resultado das probabilidades. Ou 


ela será maior do que 1 ou não será possível fazer esse cálculo. Neste caso, ainda 


que para o indivíduo 1, q = 15/90 para p = (0,1); para o indivíduo 2: “= =-1. 


q 
(3) Falso. 

Se um jogo possuir um equilíbrio em estratégias dominantes, este também 
será um equilíbrio de Nash. É o caso do jogo “Dilema dos Prisioneiros”, que 
possui a característica de que o equilíbrio de Nash não é o Pareto ótimo, mas 
que a estratégia “não cooperar” é a dominante para ambos os jogadores. 


(4) Falso. 
A afirmativa estaria correta se em vez de “um número finito de vezes” es- 
tivesse escrito “um número infinito de vezes”. O equilíbrio do jogo Dilema dos 
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Prisioneiros, com N repetições, consiste em escolher, em cada uma delas, a 
combinação de estratégias que é escolhida no jogo One Shoot Game ou One 


Stage Game. 
Questão 13 
Considere os jogos na forma extensiva apresentados a seguir. 
JOGO 1 JOGO 2 
Pedro Maria 
a p A B 
Maria Maria Pedro Pedro 
ÇA AN ÇA Do 
(-10,-10) (100,1) (100,1) (0,0) (-10,-10) (1,100) (1,100) 


O Para qualquer um dos jogos acima existem dois equilíbrios de Nash em estratégias 
puras. 


O Nojogo 1,a estratégia a é dominante para Pedro. 
2 Ambos os jogos possuem a mesma forma reduzida e, portanto, as mesmas soluções. 
& Em cada um desses jogos só existe um equilíbrio perfeito em subjogos. 
O Existe um equilíbrio de Nash do jogo 1 no qual Maria joga B nos seus dois nós de deci- 
são. 
Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


Para encontrar os equilíbrios de Nash em estratégias puras há que repre- 
sentar cada um dos jogos na forma normal associada, como pode ser visto abai- 








XO. 
Jogo 1: 
Maria 
AA AB BA BB 
Pedro -10,-10 -10,-10 100,1 100,1 
100,1 0,0 100,1 0,0 
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Analisando o jogo anterior, podemos verificar que existem 4 equilíbrios 
de Nash em estratégias puras, representados pelas seguintes combinações de 
estratégias puras: (B, AA), (o, BA), (PB, BA) e (a, BB). 











Jogo 2: 
Maria 
oo ap Pa BB 
Pedro -10,-10 -10,-10 1,100 1,100 
1,100 0,0 1,100 0,0 

















Analisando o jogo acima, podemos verificar que existem 4 equilíbrios de 
Nash em estratégias puras, representados pelas seguintes combinações de es- 
tratégias puras: (B, oo), (B, Bot), (A, Bo) e (A, BP). 

Segue-se então que, para qualquer um dos jogos acima, existem 2 equi- 
líbrios de Nash em estratégias puras (como se poderia afirmar também que 
existem 3 ou 4!). 

Vale observar que a Banca da ANPEC teve “interpretação da língua portu- 
guesa” diferente no item 1, questão 10, da prova de 2010. Lá, são três equilíbrios 
de Nash, mas quando se pergunta se “há 2 equilíbrios de Nash”, a resposta é 
falsa. Se seguíssemos a lógica da questão aqui em voga, deveria ser verdadeiro, 
pois se há 3, há 2! 


(1) Falso. 

Olhando para a matriz do jogo 1, no item (0), pode-se notar que, caso Ma- 
ria jogue AA ou AB, a melhor estratégia para Pedro é jogar . Logo, a estratégia 
o não é dominante para Pedro. 


(2) Falso. 

A forma reduzida é quando vamos resolvendo o jogo por backward induc- 
tion e locando os payoffs em casa nó (ver Mas-Colell, 1995, Capítulo 9, Figuras 
9B.2 e 9B.3, p. 270 e 271). Como vemos, elas são diferentes, ainda que os payofjs 
sejam os mesmos para Pedro e Maria. As “soluções” (que entendemos como 
“equilíbrios”) podem ser iguais por coincidência, não sendo a regra. No caso, 
os equilíbrios de Nash Perfeitos em subjogos são diferentes, como se pode ver 
abaixo: 

No jogo 1, os ENPS são: (o; B, sea e A,seB) e (B;B, sea. e A, se B) 


ph) 
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No jogo 2, os ENPS são: (A; B, se A eo, se B) e (B; B, se A ea, se B) 


Pedro Maria 


E A ea fo a 


(100,1) (100,1) (1,100) (1,100) 


(3) Falso. 

Quando temos um jogo dinâmico (sequencial), o conceito de equilíbrio 
“mais forte” ou “mais refinado” que o equilíbrio de Nash é o equilíbrio de Nash 
Perfeito em Subjogos. Este requer que a estratégia de equilíbrio seja um equilí- 
brio de Nash em cada um dos subjogos, permitindo eliminar equilíbrios pouco 
razoáveis, tais como estratégias não críveis. 

Definição (Selten, 1965): Um equilíbrio de Nash é Perfeito em Subjogo 
se as estratégias dos jogadores constituem um equilíbrio de Nash em cada 
subjogo. 

Segundo Mas-Colell et al. (Capítulo 9), para identificar o conjunto dos 
equilíbrios de Nash Perfeito em Subjogos em um jogo dinâmico geral (finito) 
IN, podemos usar uma generalização do procedimento de indução retroativa, 
que funciona do seguinte modo: 

1) Inicie no final da árvore do jogo e identifique os equilíbrios de Nash 

em cada um dos subjogos finais. 


2) Selecione um dos equilíbrios de Nash em cada um desses subjogos 
finais e derive a forma extensiva reduzida do jogo no qual esses subjo- 
gos finais são substituídos pelos payoffs, que resultam nesses subjogos 
quando os jogadores utilizam essas estratégias de equilíbrio. 


3) Repita os passos 1 e 2 para o jogo reduzido e continue o procedimento 
até que todos os movimentos em T' sejam determinados. Essa coleção 
de movimentos nos vários conjuntos de informação de T'. constitui 
a combinação de estratégias em um equilíbrio de Nash Perfeito em 
Subjogos. 


4) Se não existirem múltiplos equilíbrios em qualquer etapa desse pro- 
cesso, então a combinação de estratégias encontrada é o único equi- 
líbrio de Nash Perfeito em Subjogos. Se múltiplos equilíbrios forem 
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encontrados, o conjunto completo de equilíbrios de Nash Perfeito em 
Subjogos é identificado através da repetição do procedimento para 
cada possível equilíbrio que puder ocorrer para os subjogos em ques- 
tão. 


Assim, em cada jogo, há dois ENPS. 
No jogo 1, os ENPS são: (o; B, sec e A,seB) e (B;B, sea. e A, se B) 
No jogo 2, os ENPS são: (A; B, se A eo, se B) e (B;B,se A ea, se B) 


(4) Verdadeiro. 
Olhando para o item (0) desta questão, na matriz feita para o jogo 1, é pos- 
sível observar que um dos 4 equilíbrios de Nash é exatamente (o, BB). 





Equilíbrio Geral 








PROVA DE 2002 


Questão 7 


Com relação à teoria do equilíbrio geral e do bem-estar, é correto afirmar que: 

O O Segundo Teorema do Bem-Estar diz que, dadas certas condições, qualquer alocação 
ótima no sentido de Pareto pode ser obtida por meio de mecanismos de mercado, 
desde que se possam alterar as dotações iniciais. 


(O Em uma economia com dois bens e dois insumos, com funções de utilidade e de pro- 
dução diferenciáveis, em equilíbrio geral a Taxa Marginal de Substituição no consumo é 
igual à Taxa Marginal de Substituição na produção. 

2 Se uma alocação A é Pareto eficiente enquanto uma alocação B não o é, então a aloca- 
ção A é socialmente preferível à alocação B. 

& Dotação inicial de fatores simétrica, na qual cada agente recebe a mesma quantidade 
de cada bem, não garante que o equilíbrio geral seja uma alocação justa. 

& AbLeide Walras implica que, se um mercado não estiver em equilíbrio, não é possível 
que todos os demais mercados estejam em equilíbrio. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

O Primeiro Teorema do Bem-Estar Social diz que todo equilíbrio compe- 
titivo é um equilíbrio Eficiente de Pareto. Já o Segundo Teorema do Bem-Estar 
Social não garante que todo equilíbrio Eficiente de Pareto seja competitivo. 

Isso só será verdade, se todos os agentes tiverem preferências convexas 
e, além disso, se for possível redistribuir as dotações iniciais, de tal forma que 
permitirá o mercado encontrar um conjunto de preços de modo que cada alo- 
cação eficiente no sentido de Pareto seja um equilíbrio de mercado para uma 
distribuição apropriada de dotações. 
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(1) Verdadeiro. 

As taxas marginais de substituição no consumo dos indivíduos se igualam 
à Taxa Marginal de Transformação das firmas, que no enunciado chamou-se 
de Taxa Marginal de Substituição na produção. De outro modo, o mercado não 
estaria em equilíbrio, seja porque a demanda difere da oferta, seja porque há 
espaço para ganhos de trocas unilaterais entre os indivíduos. 


(2) Falso. 

Alocações ótimas de Pareto se referem à eficiência na alocação dos recur- 
sos escassos, não tendo relação alguma sob a ótica social. Uma alocação é dita 
de Pareto quando para alguém melhorar a sua satisfação, pelo menos outro 
indivíduo terá que piorar. Assim, imagine uma alocação na curva de contrato 
(portanto, Pareto ótima) em que um indivíduo tenha tudo e outro nada. Cer- 
tamente esta alocação poderia ser melhorada desde a perspectiva social, muito 
embora fosse uma alocação eficiente no sentido de Pareto. 


(3) Verdadeiro. 

Uma alocação justa é aquela que é ao mesmo tempo equitativa — isto é, que 
nenhum agente prefere a cesta de bens do outro agente (inveja) - e Eficiente 
de Pareto. Uma divisão simétrica dos bens é equitativa, mas pode não ser uma 
alocação justa, pois os consumidores podem apresentar preferências distintas. 
Com isso, eles podem melhorar através das trocas. Dessa forma, uma divisão 
simétrica não é necessariamente Eficiente de Pareto, não sendo, portanto, ne- 
cessariamente justa. 


(4) Verdadeiro. 

A Lei de Walras diz que, se n-1 mercados estiverem em equilíbrio, então o 
n-ésimo mercado também estará em equilíbrio. Dessa forma, se um mercado 
não estiver em equilíbrio é porque algum outro não está também (ainda que 
não necessariamente todos estejam em desequilíbrio). 


Questão 10 
Considerando apenas dois produtos (x, y) e dois fatores (k, |), disponíveis em quantidades 
fixas, e utilizando-se a caixa de Edgeworth para analisar a eficiência na produção, pode- 
se afirmar: 
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O O conjunto de produção tecnicamente eficiente representa a união dos pontos de tan- 
gência entre as isoquantas. 

(O Afronteira de possibilidades de produção não é obtida a partir do conjunto de produção 
eficiente. 

& | Afronteira de possibilidades de produção não pode ser linear. 

& Para se atingir a eficiência na produção e o ótimo de Pareto, duas condições precisam 
ser satisfeitas: a Taxa Marginal de Substituição deve ser igual à Taxa Marginal de Trans- 
formação e a Taxa Marginal de Substituição deve ser igual entre os consumidores. 

& Adois pontos sobre a fronteira de possibilidades de produção correspondem diferentes 
razões entre os preços dos fatores. 


Resolução: 
(0) Anulada. 


(1) Falso. 

A fronteira do conjunto de possibilidades de produção corresponde à 
união dos pontos de produção eficiente dos bens, isto é, onde as isoquantas se 
tangenciam (obtida a partir da caixa de Edgeworth da firma). Já o conjunto de 
possibilidades de produção corresponde a todas as combinações de insumos 
factíveis para a produção de bens, que inclui as combinações ineficientes. 


(2) Falso. 

Caso os produtos marginais dos insumos sejam constantes para os dois 
produtos, a fronteira de possibilidade de produção será linear. Um contraexem- 
plo seria a função de produção do tipo substituto perfeito. 


(3) Verdadeiro. 

Taxa marginal de Transformação (TMg'T): para uma empresa produzir 
uma unidade adicional de um dos bens, quantas unidades do outro bem ela 
terá que deixar de produzir? 

Taxa Marginal de Substituição (TMgsS): para um indivíduo consumir uma 
unidade adicional de um dos bens, quantas unidades do outro bem ele terá que 
deixar de consumir? 

Em equilíbrio geral precisamos para um equilíbrio ser estável há que olhar 
do prisma do consumidor quanto do da firma. 
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Assim, a TMgT tem que ser igual à TMgs, porque, se houver diferença, ha- 
verá uma maneira de melhorar a satisfação dos consumidores via um rearranjo 
do padrão de produção das firmas, sem piorar sua situação, o que indica que, 
nessa circunstância, a alocação não é ótima de Pareto. 

Além disso, entre os consumidores (pense na caixa de Edgeworth), as 
TMgs entre todos têm que ser iguais, pois, caso contrário, um consumidor po- 
derá aumentar a sua satisfação sem piorar a de um outro, o que mostra que, 
nesta situação, a alocação não é ótima de Pareto. 


(4) Falso. 

Os pontos na fronteira de possibilidade de produção não apresentam ne- 
cessariamente a mesma razão relativa entre os preços dos fatores de produção. 
Com um contra-exemplo temos uma fronteira de possibilidades de produção 
linear. 
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Questão 9 


Julgue os itens a seguir: 

O Segundo o Teorema de Arrow, não é possível agregar-se preferências individuais em 
preferências coletivas. 

(OD A distorção causada pelas externalidades de produção ocorre porque as empresas 
determinam seu nível de produção igualando o custo marginal privado de produção à 
receita marginal privada de produção, desconsiderando o custo social de produção. 

& Quando as partes podem negociar sem custo e com possibilidade de obter benefícios 
mútuos, o resultado das transações poderá ser eficiente ou ineficiente, dependendo de 
como os direitos de propriedade estejam especificados. 

& | Oimposto sobre o lucro de uma empresa geradora de poluição ajuda a corrigir a inefi- 
ciência causada por tal externalidade. 

(& Uma empresa cuja tecnologia de produção gere externalidade deve ter sua produção 
reduzida para aumentar o bem-estar social. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Questão sobre equilíbrio geral. 

Pelo teorema, é possível agregar as preferências individuais em coletivas, 
mas elas terão que ser realizadas por um ditador. 

Segundo o Teorema da Impossibilidade de Arrow (Arrow, Kenneth Jose- 
ph, Social choice and justice. Cambridge, Mass: Belknap Press, 1983): “Se um 
mecanismo de decisão social atende às propriedades 1, 2 e 3 abaixo, então a 
decisão social deve ser feita por um ditador” 
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Mecanismo de decisão social deve atender a três requisitos, a saber: 

1. Dadas as preferências individuais completas, reflexivas e transitivas, o 
mecanismo de decisão social deve satisfazer às mesmas propriedades; 

2. Se todos preferem x a y, então a preferência social deve ordenar x à 
frente de y; 

3. Preferências individuais entre x e y não dependem de outras alternativas. 


(1) Verdadeiro. 

Na presença de externalidades, o custo privado (que resulta no equilíbrio 
competitivo) é sempre diferente do custo social. Assim, há distorções na aloca- 
ção eficiente. 

Um exemplo de externalidade negativa é o caso de uma empresa siderúrgica 
que polui o rio. Do ponto de vista privado, ela provoca um nível maior de poluição 
do que o nível ótimo social, pois desconsidera o custo imposto na empresa pesquei- 
ra, que vive da pesca. Se ela, porém, incorporar essa externalidade negativa, que 
causa na produção da empresa pesqueira, diminuirá esse tipo de poluição. 


(2) Falso. 

Este item relaciona-se com o Teorema de Coase, que diz que quando as partes 
podem negociar, com possibilidade de obtenção de benefícios mútuos e sem custos 
de transação, o resultado será eficiente, independentemente das especificações dos 
direitos de propriedades, muito embora estes precisem estar bem-definidos. 


(3) Falso. 

O imposto eficiente não é sobre o lucro, mas sim sobre o custo marginal de 
produção em um montante igual à externalidade marginal negativa provocada. 
Poderia ser via imposto de Pigou, por exemplo. O imposto sobre lucro, por sua 
vez, não altera o resultado de maximização do empresário, logo, não altera o 
nível ótimo de “externalidade”. 


(4) Falso. 

Não necessariamente a afirmação é verificada. Se a externalidade for ne- 
gativa, a diminuição desta aumentará o bem-estar social. Contudo, se a exter- 
nalidade for positiva, como é o caso de uma empresa em educação, se ela for 
aumentada, o bem-estar aumentará. 
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Questão 8 


Considere uma economia com dois períodos, na qual existem dois tipos de empresas 
de tecnologia: 50% são empresas do tipo A e 50% do tipo B, ambas necessitando de 
financiamento de $50. Empresas que não obtêm financiamento encerram suas atividades 
tendo valor zero. As empresas do tipo A, no segundo período, poderão valer $50 ou $80 
(ambos com a mesma probabilidade), enquanto as empresas do tipo B poderão valer zero 
ou $120 (ambos com a mesma probabilidade). Nessa economia existe apenas um banco 
que capta recursos a uma taxa de 10%. O banco pode emprestar recursos às empresas, 
cobrando juros que serão pagos apenas no segundo período, se o valor realizado da em- 
presa for suficientemente elevado. No caso de uma empresa do tipo A, por exemplo, ela 
somente pagará $50 se esse for seu valor realizado, independentemente da taxa de juros 
acordada. Já no caso de uma empresa do tipo B, não haverá pagamento algum se o valor 
realizado for zero. Finalmente, assuma que uma empresa não tomará um empréstimo que 
não possa pagar nem mesmo quando seu valor realizado for elevado. 

O Supondo que o banco pode distinguir os dois tipos de empresas, as taxas de juros 
mínimas que poderia cobrar das empresas do tipo A e B são respectivamente 20% e 
120%. 

OD | Ataxa de juros máxima que uma empresa do tipo A pode aceitar pagar é 80%, enquanto 
que para empresas do tipo B esse máximo é 120%. 

& Suponha que o banco não possa distinguir entre os dois tipos de empresa e que racio- 
cine da seguinte forma: “Como metade das firmas são do tipo A e metade são do tipo 
B, vou cobrar, da firma que solicitar empréstimo, uma taxa de juros correspondendo à 
média das taxas que cobraria de cada empresa se pudesse distingui-las.” Então cobra- 
rá juros de 100%. 

& Seo banco não pode distinguir entre os tipos de empresas, uma estratégia Ótima para 
o banco seria cobrar 140% de qualquer empresa de tecnologia que quisesse financia- 
mento. 


O Em equilíbrio, firmas de ambos os tipos, A e B, tomam empréstimos do banco. 





ELSEVIER Capítulo 8 | Informação 





Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Esta é uma questão do tipo Seleção Adversa. Supondo que o banco possa 
distinguir entre os dois tipos de empresa, se ele quiser saber qual é a taxa míni- 
ma que pode cobrar de A, terá que calcular o seu lucro esperado e fazê-lo igual 
a zero (que é o mínimo que ele aceitaria ter de lucro). Então, para a firma A, 
ele sabe que o pagamento esperado de A será: 

m Emt=2, caso seu valor seja de $50, com probabilidade 1/2, a firma 

somente pagará ao banco $50 (sem pagar juros, somente o principal); 

m Emt=2, caso seu valor seja de $80, com probabilidade 1/2, a firma 

pagará ao banco os $50 (principal) + juros 


Já o custo do banco é o empréstimo de $50 feito em t = 1 à firma A, em que 
ele captou esse dinheiro a uma taxa de 10% no mercado (isto é, o banco tem 
que pagar em t = 2 esse empréstimo de $50 ao mercado). 


Assim, o lucro esperado do banco com relação à empresa A será de: 


Elm, “)= E + 50 + to) —50(1+10%) 


Como ele quer saber qual é taxa mínima, iguala o E(r) = 0. Então, a taxa 
de juros mínima, r, que o banco poderá cobrar da empresa A será dada por: 


ad 
Elfen y = [55 +550(1+ a) —50(1+10%) =0 = ri, =20% 


Do ponto de vista da firma A, para saber se essa é uma taxa que vale a pena 
a empresa tomar empréstimo em t = 1, e devolver o dinheiro à taxa de 20%, ela 
tem que saber se o valor esperado da sua empresa em t = 2 supera o valor que 
terá de custo com o empréstimo. Assim, do ponto de vista de A, ela calcula o 
seu lucro esperado da seguinte forma: 


1 1 1 1 
Ela”) = EE -|550-+25001+20%) | e tem que se assegurar que 


Elm") > 0. 
De fato, E(n/) = 60-55 =5>0. 


Ey) 
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De forma análoga, para a firma B, temos as seguintes contas: 

m emt=2,casoseu valor seja de $0, com probabilidade 1/2, a firma não 
paga nada; 

m emt=2,caso seu valor seja de $120, com probabilidade 1/2, a firma 
pagará ao banco os $50 (principal) + juros. 


O custo do banco é o mesmo que antes. Então, o lucro esperado do banco 


com relação à empresa B será de: 


E | 
E(a Bono — E + 04 + a) —50(1+10%) =0> ri. = 120% 


B 


Do ponto de vista da firma B, seu lucro esperado pode ser calculado da 
seguinte forma: 





1 1 1 1 
Em”) [ao iazo | EX 2501+12099) | e tem que se assegurar que 


Elm) 2 0. 
De fato, E(n?) = 60-55 =5>0. 


(1) Falso. 
Para calcular a taxa máxima que cada empresa pode pagar, basta igualar o 
lucro esperado de cada empresa, derivado no item anterior, e igualá-lo a zero. 


Assim, do ponto de vista de A, tomando a função E(7º) do item anterior, 
vemos que E(7*) > 0, indicando que há uma “gordurinha” que o banco poderia 
“explorar”, 

Logo, para A ter E(7º) = 0, fazemos: 


Lai eai 
E(mº)=| -50+-—80 50+50(1+14)|=0> ri, =60% 
ae q 





Para a firma B, de forma análoga: 





max 


1.1 ja d 
E(n")=| -0+-120 0+=50(1+12 ) |=0> "75. =140% 
2 2 a 
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(2) Verdadeiro. 
Considerando os dados do item (1), e sabendo que metade das firmas é do 
tipo A e a outra metade é do tipo B, segue-se que, com base no raciocínio do 


enunciado, o banco poderia cobrar juros que corresponderiam à taxa média, 


média 


1 1 É 
igual a 100% | 1%” = pis + id = 100% |. É um equilíbrio, ainda que seja 


instável. 


Este é o raciocínio inicial no caso em que o banco desconhece o tipo de 
cada empresa (problema de seleção adversa). No equilíbrio agregador (ou 
pooling), pode-se cobrar os juros pela taxa média de 100%, que corresponde à 
menor taxa que poderá ser cobrada pelo banco quando há informação incom- 
pleta, mas não necessariamente esta taxa será cobrada. De fato, pelo item 
anterior, a taxa máxima que a empresa A estaria disposta a pegar um financia- 
mento seria de 60%, menos que 100%. Essa é a essência do problema de seleção 
adversa. Pela falta de informação o menos arriscado (tipo bom) acaba “saindo”, 
ficando somente o mais arriscado (tipo ruim). 


(3) Verdadeiro. 

Dando continuidade aos comentários do item (2), se o banco não pode 
distinguir entre os tipos de empresas (assimetria de informação do tipo sele- 
ção adversa), a princípio ele poderia pensar em cobrar a taxa média de 100%. 
No entanto, o banco saberá que àquela taxa (100%) somente a empresa mais 
arriscada tomará empréstimo. Assim, uma estratégia ótima para o banco será 
cobrar a taxa máxima que a empresa mais arriscada estaria disposta a pagar. 


No caso, seria a taxa relativa à empresa B, que, como calculada no item (0), é 
de 140%. 


(4) Falso. 

Depende. Dando continuidade aos comentários do item (3), se o banco 
não consegue distinguir entre os dois tipos, então, uma estratégia ótima consis- 
te em cobrar a taxa de juros de 140%. Mas, a essa taxa, ele só emprestará dinhei- 
ro para as empresas mais arriscadas. Isto é, somente as firmas do tipo B toma- 
rão empréstimos junto a esse banco. É um caso típico de seleção adversa, onde 

« lh d » « º d » fi fi d d | 
os “melhores pagadores” ou “os menos arriscados” ficam fora do mercado! 
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Já se o banco conseguir distinguir entre os dois tipos, então ambas as fir- 
mas tomarão empréstimos a taxas distintas, como calculadas nos itens (0) e (1). 
Haverá uma barganha. No caso da empresa A, a taxa ficará entre 20% e 60%. Já 
no caso da empresa B, entre 120% e 140%. 


Questão 12 


Nesta questão, assuma que os agentes sejam neutros com relação ao risco (portanto, 
eles se pautam apenas pelo valor esperado). O nível de produção depende do esforço em- 
preendido pelo trabalhador. Caso este empenhe muito esforço, o nível de produção será 
de 100 ou 20 unidades, ambos ocorrendo com a mesma probabilidade. Caso empenhe 
pouco esforço, o nível de produção pode ser de 100 com probabilidade de 20% ou 20 com 
probabilidade de 80%. O preço do produto é $1 e não há custos associados a insumos. O 
trabalhador tem uma desutilidade equivalente a $48 para despender muito esforço, e $38 
para pouco esforço, e tem utilidade de reserva igual a zero. 


O Nestas condições não interessa ao empresário contratar o trabalhador pagando um 
salário fixo. 


OD Caso trabalhador alugue o equipamento para trabalhar por conta própria, o valor má- 
ximo que se pode cobrar pelo aluguel é $10. 

& Emcaso de parceria (cada parceiro recebe uma proporção fixa do produto), o trabalha- 
dor deve receber pelo menos 90% do lucro. 


& Um salário fixo de $18 mais uma bonificação de 50% da produção são aceitáveis tanto 
para o trabalhador quanto para o empresário. 


(6 Caso o trabalhador seja avesso ao risco, o lucro esperado do empresário será menor 
que $12, independentemente de qual seja 0 arranjo institucional. 


Resolução: 


Esta questão é sobre falha na informação com respeito a uma relação pós- 
contratual, chamada perigo moral. Isto é, uma vez realizado um contrato, será 
que o principal (contratante) conseguirá fazer com que o contratado aja como 
ele (principal) deseja que o agente aja? É possível que o agente (contratado) se 
esforce menos, não levando o principal a atingir suas metas. 

Por isso, o principal tem alguns modelos de incentivos que pode seguir e 
que resultarão, de forma geral, em outputs diferentes. 

No modelo de incentivos genérico, o problema de otimização é que o prin- 
cipal deseja maximizar a sua produção descontando o salário que terá que pagar 
ao agente, que é função da produção do agente, que depende do seu esforço. Há 
três restrições, sendo uma a restrição de participação, que, grosso modo, requer 
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que o salário que o agente ganhe menos o seu custo em fazer esforço tenha que 
ser pelo menos igual ao quanto ele ganharia em outro lugar (utilidade de reser- 
va). Da CPO sairá o esforço ótimo que o agente terá que realizar. Dado que este 
esforço ótimo é de conhecimento de todos, há que saber como concretizá-lo. Daí 
a necessidade de uma segunda restrição: a de compatibilidade de incentivos. A 
última restrição requer que os salários sejam não negativos. Há pelo menos cin- 
co formas de contrato: salário fixo, salário fixo mais variável, aluguel, “pegar ou 
largar” e parceria na produção. Exceto o primeiro e último tipos de contratos, os 
demais atingem o nível de esforço ótimo, de acordo com o interesse do principal. 


(0) Verdadeiro. 

Um salário fixo (F) incentiva o agente a não se esforçar. Consequentemen- 
te eleva a probabilidade de o empresário ter um lucro menor. 

No exemplo dado, se o empresário pudesse monitorar o seu lucro espera- 
do na situação de alto e baixo, os esforços do agente seriam: 


RT axo esforço do principal =] di (0,5 ki 100 + 0,5 x 20) = 60 
RT auixo esforço dO principal = 1 * (0,2* 100 + 0,8 * 20) = 36 


Já o custo do empresário seria o salário que pagaria ao agente. Pela restri- 
ção de participação: [w(x) - C(x)] = U. Como U =0e C(1) = 48e C(0) = 38, 
temos que o salário será: 

w(1D)=C(1)+U, =48 

w(0) = C(0) + U, = 38 


Assim, o lucro do empresário será de: 


Tato esforço = 60 E 48 =12 
r =36-38=-2 


Baixo esforço 


(1) Falso. 

Caso o principal alugue ao agente o equipamento e este pague um mon- 
tante fixo para o principal, o agente, como fica com toda a produção para ele, 
tem o incentivo de realizar o maior esforço possível. Portanto, é o caso em que 
prevalece o lucro esperado quando ele faz um esforço alto, que é de: 7 ,,, .joço = 
60 — 48 = 12. Assim, o valor máximo que o empresário pode cobrar pelo aluguel 
é 12. Caso contrário, o agente não quer alugar. 
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(2)Falso. 

No caso de parceria (share cropping - o), a produção final é compartilhada 
entre o principal e o agente, e o agente não é incentivado a fazer um esforço 
alto. Da restrição de participação, sabemos que: [af(x) - C(x) = U ]. Ou seja, 
a utilidade esperada do agente será dada pela parcela da receita que ele recebe 
com a produção menos o seu custo com o esforço (desutilidade). Assim, a par- 
cela mínima do lucro que o agente deve receber é: 

o (0,2 * 100 + 0,8* 20) - 38 = 0 

a = 105,6%. 

Portanto, para os dados deste problema, o agente não deve aceitar um 
acordo de parceria, nem se ele ganhasse 100% da produção. Aceitaria, talvez, se 
o seu custo com baixo esforço fosse menor. Para ele aceitar um o = 90%, a sua 
desutilidade devia ser 32,4. 


(3) Verdadeiro. 

Para analisar se esse contrato é factível, temos que avaliar se o lucro espe- 
rado de cada um é não negativo. Se for, o acordo ocorre. Se não, o acordo não 
ocorre. Como será visto, o acordo ocorrerá. 

De fato, nesse caso, o agente tende a fazer um alto esforço. Com isso e com 
os dados do problema, o lucro esperado do agente será de: 

RT = salário fixo + 50% (RT da produção com alto esforço); 

CT = desutilidade em se esforçar. 

metro = 18 + 0,5 (0,5* 100 + 0,5 * 20) -48=0 


Altoesforço 


Tamuctoro = 0,5 (0,5 * 100 + 0,5 * 20) — 18 = 12 
(4) Verdadeiro. 

No caso de neutralidade ao risco, um contrato possível seria o agente ga- 
nhar um salário de 18 + 50% de bonificação sobre a receita e o empresário ter 
um lucro esperado de 12. No caso do agente ser avesso ao risco, seu salário 
terá que ter um prêmio, tornando-o maior que 18. Neste caso, o empresário 
não conseguirá alcançar um lucro de 12. Portanto, sem fazer qualquer cálculo, 
é possível dizer que necessariamente o lucro do empresário será menor que 12, 
quando o agente é avesso ao risco. 
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Carta ao Leitor 


A necessidade de manuais como os que esta série desenvolveu é evidente 
para os candidatos do exame anual da ANPEC (Associação Nacional dos Centros 
de Pós-Graduação em Economia), cujo propósito é o ingresso nos programas 
de mestrado stricto sensu em todo o Brasil. O desejo de escrever tais manuais 
surgiu da minha própria necessidade. Quando me submeti ao exame, não havia, 
na ocasião, nenhuma referência bibliográfica de questões resolvidas de provas 
anteriores. Essa vontade tomou fôlego mais tarde, quando passei a lecionar em 
cursos preparatórios para esse tipo de exame. Havia, por parte dos alunos, uma 
busca frenética por esse tipo de material, em razão do pouco tempo para estudar 
um conjunto tão vasto de disciplinas e ementas. 

A crescente demanda veio, de fato, acompanhada pelo surgimento de alguns 
livros. Mas todos produzidos, até ali, de forma pontual. Ora publicava-se um de 
micro, ora de macro, ora de estatística, ora de matemática. Todos esses manuais, 
ressalta-se, foram preparados por professores competentes e dedicados. O que 
esse material tem, portanto, de difererente? 

Em primeiro lugar, por se tratar da mais completa e atualizada versão de 
todos os manuais, que se inicia com a ANPEC 2002 e finda com o último exame 
ocorrido em setembro de 2011 (ANPEC 2012). 

Em segundo lugar, porque essa é a primeira obra que considera as quatro 
provas — que mais demandam estudo: micro, macro, matemática e estatística/ 
econometria — em conjunto, estruturada de forma homogênea e sob coordena- 
ção única. 

Em terceiro lugar, porque nosso compromisso é o de que haja atualizações 
anuais e aperfeiçoamentos sistemáticos das versões anteriores. Ainda que te- 
nhamos nos empenhado em explicar didaticamente todos os 5 quesitos das 15 
questões das provas dos últimos 10 anos, erros remanescentes podem ocorrer e 
devem, assim, ser corrigidos para o melhor aproveitamento do aluno. Esse é o 
nosso objetivo final: facilitar os estudos e, consequentemente, o aproveitamento 
dos candidatos. 

E, por último, pois a equipe técnica foi escolhida de maneira criteriosa. 
Para isso, considerou-se não só a formação de excelência dos professores (dos 
7 autores, 6 são doutores pela EPGE/FGV); mas também a experiência em sala 


de aula com relação ao concurso em tela. A qualificação da equipe, portanto, é 
indiscutivelmente uma das melhores do Brasil. 

Para facilitar ainda mais a jornada exigente de estudo dos alunos, cada um 
dos 4 volumes que compõe esta obra está segmentada por temas, que se consti- 
tuíram nos capítulos de cada volume. Elaboramos, além disso, tabelas temáticas e 
estatísticas para que o aluno possa identificar, ao longo do tempo, aos conteúdos 
mais solicitados. O objetivo é o de possibilitar o estudo mais direcionado aos 
tópicos mais cobrados, a fim de aumentar sobremaneira as possibilidades de êxito 
do aluno durante a avaliação. O destaque final é para o cuidado adicional da 
inclusão de adendos, explicações mais extensas e revisões da literatura, no caso 
de macro, em razão de a literatura ser mais dispersa do que as outras matérias. 
Tudo isso, claro, para orientar a rotina de estudos do aluno. 

Cabe aqui uma ressalva com relação a esta segunda edição. Dez dos exames 
estão resolvidos (ANPEC2003 — ANPEC2012) nesta obra, e um deles, a prova 
ANPEC2002, que constava na edição anterior, está, agora, resolvida no site da 
editora. Para acessá-la, será necessário usar o código PIN disponível no final 
do livro. 

Com todo este conjunto de provas/soluções em mãos, não há dúvida que 
você estará muito mais bem preparado do que outro que não o tenha. É duro 
estudar, mas, certamente, vale muito a pena. Desejo, assim, a você, leitor, um 
ótimo ano de estudo. Qualquer comentário, dúvida ou sugestão, por favor, es- 
creva para o email: anpec.cris.alkmintogmail.com. Será um prazer respondê-lo. 
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Tive contato com a temática e com os desafios que este livro se propõe a 
resolver em três circunstâncias diferentes. Inicialmente, como aluno, quando há 
muitos anos fiz a prova para ingressar no mestrado em Economia e tive que me 
preparar para o concurso da ANPEC. Posteriormente, sendo professor, quando 
durante um par de anos dei aula de Macroeconomia no curso do Instituto dos 
Economistas do Rio de Janeiro (IERJ) de preparação para o ingresso ao mestrado 
em Economia. E, por último, na qualidade de gerente desse mesmo curso, quando 
tempos depois fui Diretor da instituição e a parte que me coube na divisão de 
tarefas foi a organização de cursos. Em todos os casos, vivenciei o problema de 
não ter em mãos um instrumento didático como o que este livro se propõe a ser. 
Ou seja, um conjunto numeroso de provas dos anos anteriores, devidamente 
resolvidas, que ajudassem o aluno a se preparar melhor para a prova e a entender 
melhor a matéria. E, a rigor, não apenas o aluno, mas também o professor, uma 
vez que, nas palavras de Guimarães Rosa, “mestre não é aquele que ensina, mas 
aquele que, de repente, aprende”. 

Quando soube da existência do livro e em face das minhas antigas ligações 
com a editora Campus, não hesitei em me dispor a entrar em contato com ela 
para recomendar fortemente que assumisse o projeto para si. Ele reuniu desde o 
começo tudo o que uma boa obra acadêmica deste tipo deve ter: i) seriedade da 
organizadora Cristiane Alkmin J. Schmidt; ii) qualidade técnica excepcional dos 
professores convidados para responder e explicar as questões deste volume: Em 
particular de Bruno Schrôder e Victor Pina, autores do conteúdo (...); e iii) re- 
putação da instituição à qual os autores estão vinculados (EPGE). O resultado 
está à altura das expectativas. 


O aluno tem aqui um livro extremamente útil não apenas para se preparar 
muito bem para fazer o exame para o mestrado em Economia da ANPEC, mas 
também para ajudar na sua preparação para concursos públicos de forma geral. 
A organizadora está de parabéns por ter desenvolvido este projeto. O desafio 
agora, em termos práticos, será fazer sucessivas reedições do livro nos próximos 
anos, para conservar a sua atualidade. 


Fabio Giambiagi 
Mestre pela UFRJ, ex-professor da UFRJ e da PUC-Rio e 
funcionário do BNDES desde 1984 








Um observador gaiato, perplexo diante da constatação de que os Economis- 
tas estão sempre em desacordo entre si, quando debatem um problema econô- 
mico, certa vez propôs a seguinte explicação para o fenômeno: tratar-se-ia uma 
maneira arguta de impedir que todos estivessem errados ao mesmo tempo! Em 
outras palavras, seria o corporativismo da classe a grande justificativa para as 
opiniões tão distintas. O sarcástico observador, entretanto, provavelmente ficaria 
surpreso caso fosse informado sobre a existência do Exame ANPEC. 

Apesar de discordarem tanto sobre tantos assuntos, os Economistas dos 35 
programas de Mestrado em Economia filiados à ANPEC concordam em pelo 
menos uma coisa: o Exame ANPEC constitui a melhor forma de selecionarem 
estudantes para seus cursos. E essa concordância perdura desde 1973! Num país 
onde as instituições costumam ser frágeis, onde boas iniciativas perdem vigor 
com o passar do tempo, o Exame ANPEC é uma grata exceção. Realizado em 
nível nacional, o Exame ANPEC dilui o custo fixo de elaboração das provas, 
viabiliza a candidatura de estudantes a programas localizados em outros esta- 
dos, bem como cria parâmetros que auxiliam o aprimoramento dos programas 
de bacharelado. Trata-se de um belo exemplo de como pessoas ou instituições, 
mesmo não compartilhando a mesma visão de mundo, podem atuar espontânea 
e cooperativamente em benefício mútuo, quando movidas por um incentivo 
econômico forte. 

Elaboradas por professores vinculados aos diversos centros, as provas do 
Exame ANPEC cobrem a maior parte do currículo dos cursos de bacharelado. 
Apesar de aplicadas simultaneamente em vários locais do país, nunca houve 
atrasos, ou vazamentos de questões. Como candidato, submeti-me ao Exame 


ANPEC realizado em 1984. Como professor, participei da elaboração de algumas 
provas de macroeconomia e matemática. Felicito minha tenaz ex-aluna Cristiane 
Alkmin Schmidt pela iniciativa de organizar este livro que muito ajudará cen- 
tenas de estudantes a se preparem para um grande desafio cujo resultado muito 
afetará suas vidas profissionais. 


Renato Fragelli Cardoso 


Professor de Economia da EPGE/FGV-RJ 
e ex-diretor desta Escola 
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REVISÃO DE CONCEITOS 


Revisão Conceitual: Identidades Contábeis 


(a) 


(b) 


(c) 


(d) 
(e) 


(£) 
(g) 
(h) 


(1) 
0) 


BIB = 5 Valor Adicionado = Valor Bruto da Produção (VBP) - Con- 
sumo Intermediário, onde: VBP = Produção + Impostos sobre Produto; 
PIB | = produto interno bruto a preços de mercado 

DIB =C+1+G+(X.-M,), onde: DIB = despesa interna bruta a 
preços de mercado 

RIB | = X remuneração dos fatores de produção = salários + EOB + im- 
postos indiretos + depreciação — subsídios, onde: RIB | = renda interna 
bruta a preços de mercado; Excedente Operacional Bruto (EOB) = juros + 
lucros + aluguéis 

BIB DIB PIB 

PIB, = PIB | - Impostos Indiretos + Subsídios, onde: PIB, = produto in- 
terno bruto a custos de fatores 

PNB ,= Renda Nacional Bruta (RNB) = PIB, - RLEE, onde: RLEE = renda 
líquida enviada ao exterior 

PIL., = Renda Interna = PIB, - Depreciação = salários + (Excedente 
Operacional Bruto = EOB) 

PNL, = Renda Nacional Líquida (RNL) = PIL , - RLEE 

Obs.: é comum denominar RNL = RN, onde: RN = Renda Nacional 
Renda Interna = Renda Nacional + RLEE 

Renda Pessoal (RP) = RN - Lucros Retidos - Impostos Diretos sobre Em- 
presas (IRPJ) - Contribuições Sociais/Previdenciárias + Transferências 
Governamentais 
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(k) Renda Pessoal Disponível (RPD) = RP - Impostos Diretos sobre as Famí- 
lias (IRPF) 
Obs.: é comum denominar RPD = RD, onde: RD = Renda Disponível 


Revisão: Balanço de Pagamentos e Tautologias 

(a) BP=TC+K, onde: TC = saldo em transações correntes e K = saldo da 
conta de capital e financeira (antiga conta de capitais autônomos) 

(b) BP=-K, onde: K = saldo da conta de capitais compensatório 

(c) K =-ARes, + AC + ER + ARes,, onde: ARes, = variação total das reservas 
internacionais; ARes,, = variação das reservas internacionais decorrentes 
das transações que impactam a rubrica “contrapartida” nas contas de cai- 
xa; AC = atrasados comerciais; ER = empréstimos de regularização 


(d) BP= ARes, — AC — ER — ARes,, — ARes, = BP + AC + ER + CONTRAPARTIDA 
NO ————— NO 
ARes,p ARes, 


c 
onde: ARes,, = variação das reservas internacionais decorrente exclusiva- 
mente das transações que impactam o Balanço de Pagamentos (BP), ou 
seja, que ocorrem entre residentes e não residentes. 

(e) Para fins didáticos, reproduzimos abaixo a estrutura básica do balanço de 
pagamentos (BP), enfatizando-se que o saldo das contas de caixa repre- 
senta o inverso aditivo da variação total das reservas internacionais e que 
ARes, não faz parte da conta de capitais compensatórios, conforme defini- 


ção de ARes,. 





E acaneaicomente TE E [ara atue 
A. Balança Comercial : (não fatores) 
* Exportação de Mercadorias 





*Importação de Mercadorias ! 
B. Balança de Serviços : Transferências Ií- 





* Fretes, seguros e transportes quidas de recursos 
* Royalties e aluguéis ao exterior (TLRE) 
E (O Mo) 
OBS.: hiato de 


recursos = -TLRE 
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C. Renda : (fatores) 
* Salários, lucros, juros e dividendos 





D. Transferências Unilaterais 
-RLEE (renda lí- 
quida enviada ao 
exterior) 


II) Conta Capital e Financeira ou“Capitais Autônomos” (K ) 

A. Transferências de Capital (Trk) 

B. Investimentos Diretos (IDE) 

C Investimentos em Carteira (IC) 

D. Derivativos (D) 

E. Outros Investimentos (Ol) 
*Empréstimos, amortizações, reinvestimentos e financiamentos 

III) Erros e Omissões (E&0) 

IV) Saldo do BP = (1) + (II) + (Il) 

V) Capitais Compensatórios (“abaixo da linha”): K =-BP 

A. Contas de Caixa ou Variação das Reservas Internacionais Totais (-ARes,) 
(i) Haveres monetários de curto prazo no exterior (HMCPEx ou HMEx) 
(ii) Ouro monetário 
(iii) Direitos especiais de saque (DES) 
(iv) Posição de reservas no FMI 

B. Empréstimos de Regularização (ER) 

C atrasados Comerciais (AC) 

D. Contrapartida (ARes,) 











PROVA DE 2003 


Questão 1 
As operações abaixo foram registradas, no ano t, para uma economia aberta. 
a) O país recebeu donativos, em mercadorias, no valor de $20 milhões. 

)  Arenda líquida enviada ao exterior foi nula. 

c) O país importou equipamentos no valor de $5 bilhões, financiados no exterior mediante 
empréstimo de longo prazo. 

d) Multinacionais estrangeiras reinvestiram no país lucros no valor de $10 bilhões. 

e) O país apresentou déficit em transações correntes de $30 bilhões. 

f) O país recebeu capitais de curto prazo no valor de $15 bilhões. 


o 


Com base nas informações acima, avalie as proposições que se seguem. No ano t: 

O OPNB foi maior do que o PIB. 

(OD Os donativos recebidos exerceram impacto positivo, no valor de $20 bilhões, sobre o 
balanço de transações correntes. 


Macroeconomia ELSEVIER 








& Aimportação de máquinas não teve impacto algum sobre o saldo do balanço de paga- 
mentos. 

& Osaldo do balanço de pagamentos foi deficitário e equivalente a $15 bilhões. 

& Não houve variação de reservas cambiais. 








Resolução: 
Transações Lançamentos 
(a) 20 bilhões || + TU; —- Importações (M) 





(c) 5 bilhões — M; + Empréstimos/Financiamentos 
(d) 10 bilhões |-- Rendas; + IDE (Reinvestimentos) 
(f) 15 bilhões | + Investimentos em Carteira; - HMCPEx 




















onde: HMCPEx = haveres monetários de curto prazo no exterior 
(b) RLEE = 0 
(e) TC = -30 bilhões 


(0) Falso. 
PNB > PIB? 0 
PNB = PIB - RLEE 
Portanto, o PIB é igual ao PNB. 


(1) Falso. 

Não impactaram TC. A contabilidade do item a ocorre lançando-se a cré- 
dito de $20 milhões a conta de transferências, e a débito, do mesmo valor, da 
conta de importações (visto que os donativos foram recebidos em mercado- 
rias). Como ambos os itens pertencem ao balanço de transações correntes, a 
influência de tais donativos sobre o saldo em conta corrente é nula. 


(2) Verdadeiro. 
BP=TC+K, 


Item c): diminui TC e aumenta K ; logo, não altera o BP. 

A importação de máquinas (equipamentos), descrita no item (c), conta- 
biliza-se com débito na conta de importações e crédito na conta de capital e 
financeira (empréstimos de longo prazo). Como ambas estas contas situam-se 
“acima da linha” para o cálculo do saldo total do balanço de pagamentos, o 
efeito total sobre tal saldo é nulo. 
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(3) Falso. 
1. TC =-30 
e Balança Comercial: -20, -5 
e Conta de Rendas: -10 
e TU:+20 
(Faltam transações que o enunciado não fornece no valor de -15) 


2. Saldo K = +30 

e Empréstimos/Financiamentos: +5 
e IDE:+10 

RR So 


3. Saldo BP=TC+K =0 

AReservas = 0 

+  HMCPEx: -15+15 
+15 é a contrapartida do que faltava para atingir o valor do saldo em TC. 

O saldo em conta-corrente foi de -30. Logo, para achar o saldo total do 
balanço precisamos contabilizar os lançamentos na conta de capitais e financei- 
ra. Somando-se empréstimos (5), investimentos diretos (10) e capitais de curto 
prazo (15) chega-se a K = 30. 


(4) Verdadeiro. 
ARes = BP + ER + AC + Contrapartidas 
ARes = O 
PROVA DE 2004 
Questão 1 
Utilizando como referência a estrutura geral do balanço de pagamentos, julgue as afirma- 
tivas. 


O A conta de capital é negativa para um país que apresenta superávit em transações 
correntes, o que equivale a uma diminuição dos ativos externos líquidos em poder dos 
residentes dessa economia. 
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(OD Caso não ocorra o pagamento de um empréstimo externo no seu vencimento, debita-se 
a conta de amortizações e credita-se a conta de atrasados comerciais. No momento da 
liquidação efetiva desse atrasado, debita-se esta última conta e credita-se uma conta 
de caixa. 

Q& O balanço de serviços engloba, entre outros itens, os pagamentos e os recebimentos 
relativos a viagens internacionais, seguros, amortizações, lucros e dividendos. 


& A renda líquida recebida (+ ) ou enviada (-) para o exterior é, por definição, o saldo de 
serviços de fatores mais o de transferências unilaterais. Por sua vez, a transferência 
líquida de recursos para o exterior equivale ao saldo comercial mais o saldo de serviços 
de não fatores. 

& O aumento do passivo externo líquido de um país, em determinado período de tempo, é 
equivalente ao déficit, nesse mesmo período, dos movimentos de capitais autônomos 
e compensatórios. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Primeiramente, cabe notar que a conta de capitais refere-se à conta de ca- 
pitais autônomos (K ). Além disso, um dos significados atribuídos ao superávit 
em transações correntes (TC) é o seguinte: 

SeTC>0>5(K +K)=S..<0,ou seja, o país apresenta aumento dos 
ativos externos líquidos ou, equivalentemente, queda dos passivos externos lí- 
quidos (=K + K), em que os ativos externos líquidos são dados pela diferença 
entre os ativos e os passivos financeiros externos, enquanto o passivo externo 
líquido nada mais é do que o inverso aditivo do ativo externo líquido. 

Além disso, nada se pode afirmar sobre K ser negativo, pois para (K +K) 
ser negativo não necessariamente K também deve ser, uma vez que é possível 
terK >0eK suficientemente negativo, de modo a atender (K + K)<0. 


(1) Verdadeiro. 
Procedimento adotado para o caso de não pagamento de empréstimos ex- 
ternos. 


(2) Falso. 

Até a quarta edição do manual do EMI, o balanço de serviços englobava 
todos os intangíveis, aí incluídos serviços não fatores e serviços fatores. Na nova 
sistemática, os serviços fatores passaram a ser classificados na rubrica “rendas”, 

< . >» . . 
passando “balanço de bens e serviços” a significar o mesmo que antes se deno- 
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minava “balanço de bens e serviços não fatores”. Isto posto, na nova classifica- 
ção, relativa à quinta edição do manual, lucros e dividendos não se classificam 
mais sob a rubrica “serviços”, mas sim sob a rubrica “rendas”. 


(3) Verdadeiro. 

A transferência líquida de recursos para o exterior é igual ao saldo de bens 
e serviços na classificação atual do balanço de pagamentos. Nesta classificação, 
todos os serviços são serviços não fatores, visto que, como detalhado no item 
anterior, os serviços fatores se classificam agora na rubrica “rendas”. Conse- 
quentemente, a transferência líquida de recursos para o exterior corresponde 
ao saldo do balanço comercial mais serviços (não fatores). 


(4) Falso. 

TC=-(K +K) 

O conceito de passivo externo líquido deve ser encarado como um dé- 
ficit em TC. Portanto, K + K > 0, o que representa um superávit e não um 
déficit no movimento de capitais autônomos e compensatórios (= S ). 


Questão 2 


Com base nos princípios da contabilidade nacional, julgue as afirmativas. 

(O Em uma economia aberta, a absorção coincidirá com o produto, independente do sinal 
do saldo comercial do país. 

(OD A poupança bruta, em uma economia fechada e sem governo, é idêntica à soma da 
formação bruta de capital fixo mais a variação de estoques. 

2 Em uma economia aberta e sem governo, são registradas como importações apenas 
as aquisições de bens e serviços que não correspondam ao pagamento de fatores de 
produção. Este último é computado no cálculo da renda líquida enviada ao exterior. 

& | Ototal dos créditos da conta de produção, em uma economia aberta e com governo, é 
a soma do consumo total, do investimento bruto e das importações. Portanto, o total 
dos créditos representa a soma da despesa interna bruta mais exportações. 

& Naapuração da renda nacional, são incluídos os ganhos auferidos na revenda de ações 
de empresas e na especulação imobiliária. 


Resolução: 


(0) Falso. 
Absorção (A) =C+1+G 
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Assim, 

faca Mo) 
Y-RLEE=A + CA e M, - RLEE 
Y=A+TC 





Susto d=r 


ext 8 











Logo, A =Y se e somente se TC = 0. Portanto, depende do saldo comercial 
do país, NX=(X .—- M .), pois TC = NX - RLEE 


(1) Verdadeiro. 
S = 1, onde 1 = FBKF + 4Estoques 


(2) Verdadeiro. 

Esta é a própria definição de importações: aquisição de bens e serviços de 
não fatores (inclui Balança Comercial e de Serviços). 

A Conta de Rendas, por sua vez, corresponde à remuneração dos fatores 
de produção. 


(3) Falso. 

O Novo Sistema Brasileiro de Contas Nacionais está centrado nas CEIs 
(Contas Econômicas Integradas) que apresentam as contas de operações e as 
contas de ativos e passivos por setores institucionais, assim como nas Tabelas 
de Recursos e Usos (TRUs), que apresentam as contas por setores de atividades. 
As CEIs subdividem-se nas categorias abaixo: 


1. Conta de Produção 


DÉBITO CRÉDITO 


Salários Consumo (C) 


Excedente Operacional Bruto (EOB = juros + Gastos do Governo (G) 


lucros + aluguéis) Investimento (| = FBKF + AEstoques) 


Impostos Indiretos 


(-) Subsídios 


Exportações (X) 


(-) Importações (M) 
Depreciação 


PIB,, (produto interno bruto a preços de | DIB, (despesa interna bruta a preços de 
mercado) mercado) 











ELSEVIER Capítulo 1 | Contas Nacionais E 





2. Conta Renda Nacional Disponível (RND) 


DÉBITO CRÉDITO 


Cc PIB 


G (-) Subsídios 


Saldo = Poupança Interna (-) Depreciação 


Utilização da RND Apropriação da RND 


3. Conta Transações Correntes com o Resto do Mundo 


DÉBITO CRÉDITO 


X M 





Renda recebida do Exterior Renda enviada ao Exterior 


Saldo = Poupança Externa 


Uso dos Recebimentos Correntes Total dos Recebimentos Correntes 


4, Conta de Capital 


DÉBITO CRÉDITO 


FBKF Poupança Interna 





AEstoques Poupança Externa 


(-) Depreciação 


Formação de Capital Financiamento da Formação de Capital 


5. Conta Corrente das Administrações Públicas (AP) 


DÉBITO CRÉDITO 


Consumo Final das APs (salários + compra de bens) | Impostos Indiretos 





Subsídios Impostos Diretos 


Transferências Outras Receitas Correntes Líquidas 


Juros da Dívida Pública 


Saldo = Poupança do Governo 


Utilização da Receita Corrente Total da Receita Corrente 


Portanto, conforme visto na Conta de Produção, o total dos crédito é igual 





à soma do consumo total (C + G), do investimento bruto, das exportações com 
o inverso aditivo das importações. 


(4) Falso. 
Tanto revenda de ações, quanto de imóveis são transações não incluídas 
no cômputo do PIB e, por seguinte, não podem fazer parte da Renda Nacional. 
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PROVA DE 2005 


Questão 1 


Sobre contas nacionais, avalie as proposições: 

(O Quando crescem as remessas de juros ao exterior, aumenta-se o déficit na conta de 
capitais, ceteris paribus. 

(O Quando em um país operam um grande número de empresas estrangeiras, ao mesmo 
tempo em que poucas empresas e residentes deste país operam em outras economias, 
o PIB será maior que o PNB. 


& Se um aumento do juro doméstico for contrabalançado por um corte de gastos corren- 
tes, o déficit primário do governo cairá. 

GO Avariação do PIB real será sempre igual ou menor que sua variação nominal. 

& | Asoma das remunerações dos fatores de produção é igual à soma dos gastos em bens 
e serviços finais produzidos internamente. 


Resolução: 


(0) Falso. 
A remessa de juros afeta negativamente (débito) o saldo em conta-corrente, 
TC, e positivamente (crédito) o saldo dos capitais compensatórios (“haveres”). 


(1) Verdadeiro. 
As condições do enunciado indicam que o país apresenta RLEE > 0. Logo, 
RLEE > 0 > PNB< PIB 


(2) Verdadeiro. 

O aumento dos juros é uma medida de política monetária contracionista 
que tende a reduzir a disponibilidade de fundos emprestáveis, pois se torna 
custoso reter moeda vis-á-vis à rentabilidade oferecida por ativos financeiros 
que rendem juros. Todavia, a redução dos gastos governamentais representa 
um aumento da disponibilidade de fundos emprestáveis, compensando o mo- 
vimento inicial de elevação dos juros, de modo que o equilíbrio no mercado de 
fundos emprestáveis não se altera. Desse modo, como não há alteração na ar- 
recadação tributária e, ao mesmo tempo, ocorre uma redução de gastos gover- 
namentais, depreende-se que o déficit primário (entendido como a diferença 
entre gastos e receitas do governo) se reduz. 
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(3) Falso. 
Se houver deflação PIB... > PIB 


REAL NOMINAL 


(4) Falso. 


A soma da remuneração dos fatores de produção é igual ao valor total das des- 
pesas em bens e serviços finais, sejam produzidos internamente ou externamente. 


Questão 2 
Com base nas identidades das contas nacionais, avalie as proposições que se seguem, 
para uma economia aberta. 
O Um aumento do déficit público leva a igual elevação do déficit externo. 
O Sea poupança externa for igual ao déficit público, a poupança do setor privado será 
idêntica ao investimento. 


& Aconta de capitais será negativa quando a poupança doméstica for menor que o inves- 
timento. 


& Um déficit do balanço de pagamentos pode ser financiado com a perda de reservas, 
cujo lançamento contábil terá sinal negativo. 


& Aigualdade entre poupança e investimento é equivalente ao equilíbrio do mercado de bens. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Um aumento de déficit público pode levar a um aumento de déficit exter- 
no, mas não necessariamente será de igual proporção. Quando o governo eleva 
o déficit público, há pressão sobre a taxa de juros da economia, o que, em geral, 
atrai mais capital externo, apreciando a taxa de câmbio e reduzindo as exporta- 
ções. Este é o canal para chegarmos a um déficit externo, porém os mecanismos 
de transmissão não garantem uma relação um para um. 


(1) Verdadeiro. 
Poupança = Investimento (S = 1) 
privada + S aública + ia =] 
externa == pública 
S I 


privada 
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(2) Falso. 
privada de O ública a ER = 


I=-S = TC 


privada + S aública SA externa 


Como O enéta 5 privada E S úblico? temos: 
SE Saoméstica 1 < 0, então TC < O 
oméstica 


Mas TC = - (Ka + Kc) < 0, então (Ka + Kc) > 0 


(3) Falso. 

Os lançamentos nas Contas de Caixa (equivalentemente, variação das re- 
servas internacionais totais) obedecem à sistemática da contabilidade de em- 
presas para as contas do ativo, lançando-se a crédito (sinal positivo) uma redu- 
ção e a débito (sinal negativo), uma elevação. 


(4) Verdadeiro. 
No mercado de bens, a oferta agregada iguala à demanda agregada de bens 
eserviços: Y=C+L então, Y-C=leS=I1. 


PROVA DE 2006 


Questão 1 


Sobre as contas nacionais, avalie as proposições: 

(O A remessa de dinheiro de brasileiros que residem no exterior a familiares no Brasil 
aumenta a Renda Nacional Bruta. 

(D | OPIB corresponde ao valor adicionado de todos os bens e serviços produzidos em um 
país, sendo que, por valor adicionado, entende-se o valor da produção mais o consumo 
dos bens intermediários. 

& Em geral, países com alto grau de endividamento externo têm, ceteris paribus, o PIB 
maior que o PNB. 

& Havendo equilíbrio nas contas do governo, um déficit em transações correntes do ba- 
lanço de pagamentos implica um excesso de investimentos. 

& O deflator implícito do PIB corresponde à razão entre o PIB nominal e o PIB real. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 

RNB = PNB = PIB - RLEE 
> Transf. Salários: + Transferências Unilaterais; - HMCPEx. 
RLEE = Conta de Rendas + TU 
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Se TU ? => RLEE V (RLRE 7), ceteris paribus. 
Consequentemente, 
PNB = PIB - RLEE V => PNB ?, ceteris paribus. 


(1) Falso. 
VA = VPdç - CI 


(2) Verdadeiro. 
Alto grau de endividamento. RLEE é “grande” (positiva). 
Assim: PNB< PIB. 


(3) Verdadeiro. 
Sç=0 
Pega) 
[-=Sau>0poisS =1-S, =-IC>0 
S + +S a =1>51-Sim Soa = [> Sp 
Saom + + 


Este é o significado de “excesso de investimentos” sobre poupança domés- 
tica. 


(4) Verdadeiro. 


Deflator = 2 PQ; PIB preços comemos PIB vominal 


po Pp, a Q, PAD cais ano anterior PIB ea 


Questão 2 
Avalie as proposições: 
(O O balanço de pagamentos registra as transferências, os pagamentos internacionais e o 
comércio de bens e serviços entre um país e o resto do mundo. 


OD A aquisição por investidor estrangeiro de ações da Petrobras é registrada como crédito 
na conta de capital brasileira. 


& Seum país tem superávit no balanço de pagamentos, suas exportações líquidas serão 
positivas. 
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& Numa economia aberta, o Produto Nacional Bruto é determinado pelos gastos em pro- 
dutos domésticos efetuados por residentes e não residentes do país. 

& O acúmulo de estoques indesejados é contabilizado como investimento nas contas 
nacionais. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Balanço de Pagamentos é o registro de todas as transações de caráter eco- 
nômico-financeiro realizadas entre residentes e não residentes. 


(1) Verdadeiro. 
Como houve entrada de recursos do exterior no país, lança-se a crédito 
(sinal positivo) a rubrica Investimentos em Carteira na Conta Capital. 


(2) Falso. 
Se BP>0=(X,-M,)=TRE>0? 
BP=TC+K =-(- ARes, + AC + ER + Contrapartidas) 


Não há uma relação imediata entre as variáveis. 


(3) Falso. 

PNB = PIB - RLEE 

O Produto Nacional Bruto (PNB) é uma expressão monetária dos bens e 
serviços produzidos por fatores de produção nacionais, independentemente do 
território econômico. O Produto Interno Bruto (PIB) difere do Produto Nacio- 
nal Bruto (PNB) basicamente pela Renda Líquida Enviada ao (ou Recebida do) 
Exterior (RLEE ou RLRE): seus efeitos são desconsiderados nos cálculos do 
PIB, e considerados nos cálculos do PNB. 


(4) Verdadeiro. 
O investimento é determinado pela soma entre Formação Bruta de Capital 
Físico e variação de Estoques. 
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PROVA DE 2007 
Questão 1 
O país “A” apresentou os seguintes valores de suas transações externas e internas no ano “t”: 
Transações Milhões de US$ 
Exportações de mercadorias US$ 18 


Compra de ações de empresa do país “A” por investidores | US$ 8 
estrangeiros em bolsa de valores 
Donativos líquidos recebidos US$ 2* 
Empréstimo a não residentes por banco do país “A” US$ 4 
Empresa de outro país implanta subsidiária em “A” sem cobertura | US$ 8 
cambial 
Saldo externo segundo o Sistema de Contas Nacionais de “A” UM**$ 10 
Aumento de reservas em ouro monetário do país “A” adquirido de | US$ 10 
























residentes 
Amortização de parcela da dívida externa de “A” pelo Banco Central | US$ 26 
Importações de mercadorias US$ 4 





Taxa nominal de câmbio E = UMS$ 2/US$ 1. 

* em mercadorias. 

** em que UM é a unidade de medida monetária do país “A”. 

O saldo do balanço de pagamentos em transações correntes é de US$ 5 milhões. 

O saldo do balanço de pagamentos apresenta déficit de US$ 9 milhões. 

O saldo do balanço de serviços é negativo em US$ 9 milhões. 

O saldo do financiamento de capitais compensatórios é negativo em US$ 10 mi- 
lhões. 

O "Erros e omissões” são diferentes de zero. 


O OO 


Resolução: 

(0) Verdadeiro. 
Saldo externo segundo contas nacionais = Saldo em transações correntes 
Saldo externo = UMS$ 10 


e= UM8 ="2 
US$ 
Saldo externo (em US$) = UMS x US . US$ 5 
UM $2 
(1) Verdadeiro. 


Primeiramente, classifique as transações apresentadas da seguinte forma: 
(a) = Exportações de mercadorias; (b) = Compra de ações de empresa do país 
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“A” por investidores estrangeiros em bolsa de valores; e assim sucessivamente 
até (i) = Importações de mercadorias. 





1) TC 


5 =(f) 





*Balança Comercial 


(a)-(c)-(i)-(e)=4 





*Balança de Serviços 


(2) = -1 (era o que faltava) 









































*Rendas O (inexiste transação) 
né a 5 (es? 

IDK, Sá 

*TtK O (inexiste transação) 
*IDE fej=s 

IC, (b)=8 
*Derivativos O (inexiste transação) 
*OI —(d) — (h) = -30 
HI) E&O X 

IV) Saldo BP = (1) + (ID) + (HI) X-9 

V)K. 9 

*Haveres -“(a)-(b)+(D)+(h)+(i)+1=9 
*Ouro -(g)=-10 
*DES O (inexiste transação) 
*Posição no FMI O (inexiste transação) 





*Atrasados Comerciais 


O (inexiste transação) 





*Empréstimos Regularizados 


O (inexiste transação) 





*Contrapartida 








(g) = 10 





Como BP = — K,, temos: (X — 9) = -9; logo, X = 0 e, portanto, BP = -9. 


(2) Falso (Gabarito Oficial: Verdadeiro). 


Serviços = — 1 


(3) Falso. 
K.=9 


(4) Falso. 
E&O = 0 
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Questão 13 


De acordo com o sistema de contas nacionais, calcule o consumo final do governo com 
base nas seguintes informações: 


DESETIÇÃO Rute one o te a Valores em R$ 
Formação bruta de capital fixo..................... serras 40 
Transferências do governo.................. is ererereeereesecerereraeeas 15 
Déficit em transações correntes.................. serranas 10 
QUDSÍMIOS zac sionista dad EU Sri assista Sea ndósa Des 25 
Impostos diretos ...s....s...m esses casseta teseesasiesesrecaçaenagaanió Catas tales casas taçis 20 
Impostos indiretos .................... seres ereeserteranaes 50 
Poupança do setor privado ..................... rrenan 20 
Variação dos estoques.................... rrenan 10 
Outras receitas líquidas do governo .................. erraram 60 
Resolução: 


Devemos usar as seguintes identidades: 


RLG=T- Tr 
S =RLG-G 
g g 


Déficit Primário = I, — S, = É = E + Tr+ G, 
Definindo G = É + G, eT= go — Tr, temos: 
Déficit=G-T 


Note que: 

1=8+8,+8,,8,,=- TC. 

Dados do Problema: 

1= FBKF + AEstoques = 40 + 10 = 50 
TC==10 8. ==TC=10 
S=20 


Logo, S+S,+S,4=1 > 20+58,+10=50 


S =20 
£ 














) 
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Note que: 
RLG = T— Tr = imposto direto + imposto indireto — subsídios — transferências + 
outras receitas líquidas. 


Portanto: 
RLG=20+50-25-15+60=90 > |RLG=90 














Logo: 
S,=RLG-G > G=RLG-S =90-20=70 > G=70 


PROVA DE 2008 


Questão 2 


Julgue as afirmativas. 

O Um bem é produzido em 2000 e vendido em 2001. Este bem contribui para o PIB de 
2000, não para o PIB de 2001. 

O Se reservas internacionais permanecem inalteradas, um país cuja poupança nacional é 
superior ao investimento apresenta déficit na conta de capital. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
Mensuração do PIB pela “Ótica do Produto”: 
PIB = >, Bens finais 
= >, Valor agregado = VBprodução - consumo intermediário 


onde: VBPdç = Pdç + Impostos sobre Produtos = Pdç + (Impostos Impor- 
tações + demais impostos sobre produtos) 


Toda compra de máquinas e equipamentos ou mesmo o acúmulo de esto- 
ques é considerado investimento, i.e., gastos que visam aumentar a produção 
futura. 


* | Em 2000 => bem produzido e não vendido entra como acúmulo de 
estoques => aumenta o PIB de 2000. 
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* | Em2001 => bem que foi produzido em 2000 é vendido => nada ocor- 
re porque estamos apenas nos desfazendo de um estoque, que se for- 
mou por causa do fluxo positivo de produção do período anterior. 


(1) Verdadeiro. 
Dia RO, e 
S som E Soa Ed CS um E 1 =" Die >0> Soa <0 
Ora, mas: 


TC=-S=-(K+K) 
Como K,. = O (reservas estão inalteradas), então: 
—-Su=(K)>0>5K <o0 


Questão 11 


Uma economia é constituída por uma única empresa, cujos proprietários são não resi- 
dentes no país: uma fábrica de automóveis. Em 2007, a produção da fábrica foi de $ 100, 
dos quais $ 60 referem-se a vendas a consumidores residentes no país e $ 40 a não 
residentes. A fábrica gasta $ 30 em aço importado e paga $ 60 em salários a residentes 
no país. Os lucros são integralmente remetidos aos proprietários da empresa, no exterior. 
Calcule o saldo em transações correntes dessa economia no ano 2007. 


Resolução: 
Em 2007: 
*Vbprodução = 100, pois inexistem impostos sobre produtos. 


*Consumo intermediário = 30 + 60 = 90 
VA (= Lucro) = 100 - 90 = 10 


Queremos: TC = Balança comercial + Balança serv.+ Rendas + TU 
NO 


TLRE (-RLEE) 





e Exportação = 40 

* Importação = — 30 > entra com sinal negativo 
e Rendas=-10> lucros remetidos para exterior 
Logo: TC=40 - 30 -10=0 


PAY 
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PROVA DE 2009 

Questão 1 
Considere os seguintes dados para uma economia, expressos em unidades monetá- 
tias: 
e Produto nacional líquido ................ e rerererereerererereererera 1.700 
* Exportações de bens e serviços não fatores......................... siri 300 
e Importações de bens e serviços não fatores ....................... e 400 
e impostos diretos :.....2.2.0 Susana sa iilegadari al sede a ieaaanasaceniaass jsbadas ais 350 
e JImpostos:Ihdifetos -..:.aas massa sido ania ed atas idea rd 400 
»  Depreciação:- estames o icosariegonicaspsaca asia se fo ioidia papa pa ag asan s ada 250 
8 q CSUDSÍMIOS:: cc. quo. osigeam nano eita ago dade fa Da a a a end 60 
e Investimento do governo .................... reta renrerenrerenrartanas 80 
e Transferências unilaterais correntes .................... e creeerterereas 0 
e Saldo do balanço de pagamentos em conta-corrente................................... —50 


Indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: 

A renda nacional é de 1.350. 

A renda líquida enviada ao exterior é igual a 50. 

O PIB é igual a 1.900. 

À poupança interna é menor do que o investimento. 
À absorção interna é igual a 2.000. 


SOVOO 


Resolução: 
(0) Falso. 

Queremos determinar a RENDA NACIONAL (RN) que, por definição, 
é igual aa PRODUTO NACIONAL LÍQUIDO A CUSTOS DE FATORES 
(PNL). 

Primeiramente, sabemos que o PRODUTO NACIONAL BRUTO 
(PNB) é a diferença entre o PIB e a RENDA LÍQUIDA ENVIADA AO EX- 
TERIOR (RLEE), que é a soma do saldo da Conta de Rendas do Balanço 
de Pagamentos em conjunto com a rubrica das Transferências Unilaterais 
Correntes. 

*  PNB=PIB-RLEE 





ELSEVIER Capítulo 1 | Contas Nacionais 





Por sua vez, o PRODUTO NACIONAL LÍQUIDO (A PREÇOS DE MER- 
CADO), PNL, é dado por: 
«| PNL=PNB - Deprec. 


Finalmente, 
* Renda Nacional = PNL ,= PNL — Imposto indireto + subsídio = 1.700 
— 400 + 60 = 1.360 


(1) Falso. 
TC=(X,p- Xy) + Ctc. Rendas + TU 


TRE —-RLEE 





— 50 = (300 — 400) —- RLEE > RLEE = - 50 


Temos que a RENDA LÍQUIDA RECEBIDA DO EXTERIOR (RLRE) é o 
inverso aditivo da RLEE e, portanto, é igual a 50. 


(2) Verdadeiro. 
PNB = PNL + Deprec. = 1.700 + 250 = 1.950 
PIB = PNB + RLEE = 1.950 — 50 = 1.900 


(3) Verdadeiro. 
Som t Sy=1IondeS, =-TC,ondeS, =S +S 
om exi exi om priv 8 
(Sus ES ASIC) = DC==S0 GUNS cl 
(4) Verdadeiro. 


F=CAIAGAM o -Ma) 
PNB-TC=C+I+G.:. C+I+G=1.950-(-50) = 2.000 


Questão 2 


O Índice de Preços ao Consumidor (IPC) de um país é baseado em uma cesta de consumo 
com dois bens: bem A e bem B. Entre 2007 e 2008, o preço do bem A varia a% e o preço 
do bem B varia p%. O IPC é um Índice de Laspeyres, cujos pesos são dados pelas quan- 
tidades consumidas de cada bem em 2007. Julgue as seguintes afirmativas. 
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O Sea= p,avariação do IPC mede corretamente a mudança no custo de vida entre 2007 
e 2008. 

O SeAeB são bens complementares e « < f, a variação do IPC subestima a mudança 
do custo de vida entre 2007 e 2008. 

& SeAeBsão bens substitutos e a = p, a variação do IPC superestima a mudança do 
custo de vida entre 2007 e 2008. 

& SeAeBsão complementos perfeitos, a variação do IPC prevê corretamente a mudança 
do custo de vida entre 2007 e 2008. 

O SeAeB são substitutos perfeitos, a variação do IPC subestima a mudança do custo de 





vida entre 2007 e 2008. 
Resolução: 
Px 
IPC 22 AO =q%eAP,=B% 
ERRO; 
(0) Verdadeiro. 
IPC = pe x Qf + pé x Q; 
Pp” x O + Pp” xQY 
A A B B 
Sabemos: 


AP, =Pº-P” =qP” > Pº=(1+0)P” 
PS =(1+,8)P?” 


Logo, se 8 = a: 
GE A +o)P xQY+(1+o)PxQS : 
o 07 07 07 07 =( +0) 
PLXQ, FÊ, xQ, 


O IPC capta apenas a variação de preços que causa o efeito-renda (o con- 
sumidor não tem como substituir o bem A pelo B ou vice-versa, porque ambos 
variam na mesma proporção, tendo que incorporar em seu orçamento o im- 
pacto da mudança no custo de vida, i.e., da variação de preços). 


Observação: (Blanchard, 2006, p. 31). 
Em geral, IPC e Deflator caminham juntos, mas há exceções (exemplo: 


1974 > IPC > Deflator). Lembre-se de que o deflator é o preço dos bens pro- 
duzidos no país, enquanto o IPC é o preço dos bens consumidos no país. Por- 
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tanto, quando o preço dos bens importados aumenta em relação ao preço dos 
bens produzidos no país, o IPC sobe mais rápido do que o deflator. 


Observação 2: “Custo de vida” = preço médio do consumo. No exercício, varia- 
ção do custo de vida entre 2007 e 2008 foi de f = a. 


(1) Falso. 

Sejam A e B bens complementares (AX /AX, > 0ou AX /AP,<0), supon- 
do que sejam também bens normais e comuns, e que a = B. Dessa forma, o IPC 
superestima a mudança no custo de vida, pois o impacto da variação de preços 
para o consumidor é menor do que aquele aferido pelo IPC. 

Vejamos: 

Consideremos o caso de bens complementares, mas que não são perfeitos, i.e., 
a utilidade do agente representativo é tal que U(X,, X) = minlaX, bX.3, a  b. Note 
que ele é indiferente entre X, e X, quando: 


X, a 
aX =bX > += <&1 
Ed b 


Suponha, sem perda de generalidade, que P aumente, ceteris paribus (i.e, 
P =0)equea/b<1. 






RO girada 











ET = ER, pois ES=0 
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Note que X, se reduz mais do que proporcionalmente a X. Portanto, o IPC 
não capta a mudança na composição na cesta de consumo do indivíduo por 
causa da mudança dos preços relativos. 

Assim: 

t+ t t+] t 
PR apr 


IPC = pri é P' X' 
ATE TA, 





No exemplo, P/= Pi" enquanto P*! > P$. No entanto, o consumidor achou 
melhor (devido às suas preferências) reduzir X, mais do que proporcionalmen- 
te a X,, de modo que o verdadeiro impacto da variação de preços para o consu- 
midor foi menor do que aquele captado via IPC. 


> E se tivéssemos o caso dos complementares perfeitos? 


RO girada 











«— x, 
ET = ER, pois ES= 0 


Suponha o mesmo exemplo anterior. Note que, agora, AX, = AX.. Em ou- 
xt xX' 


tros termos, temos a seguinte razão: —— =—1 =1 


xt XxX 


2 2 





Ou seja, a composição relativa dos bens na cesta de consumo do consumi- 
dor é a mesma. A única coisa que muda de um período para outro são os preços 
relativos. Nesse caso, o IPC capta perfeitamente as alterações no custo de vida, 
pois, em termos relativos, a cesta de um período é igual à do outro. 
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Bo 





(2) Verdadeiro. E nar 
o B; AeB são substitutos, E <0ou — 2 > | 


B B 








No caso de substitutos, com a  B, 
U(X,X)=aX +bX,=k>X, 
k 


a a ai 
=— —— X representa a curva de indiferença típica. 
b 1 






Escolha final 


Escolha inicial 


ET=ES, pois ER=0 


Suponha que P aumente (dado que P, não se altera). 


Note que a cesta de consumo de um período para outro muda, ou melhor, 
a proporção de cada bem na cesta de consumo se altera. 





Inicialmente, 
x 
x1>0ex;=0..>2=0 
1 
Depois, 
t+ 
x =005%, 204 Sa 


t+ 
1 
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Como o IPC não leva em conta a mudança da cesta de consumo de um 
período para outro, então ele acaba viesando a mudança no custo de vida. Mas 
em qual direção? 

No exemplo: P) = P;" e Pj” 
o bem 1, i.e., passou a consumir “zero” dele. É óbvio que o IPC, ao usar a pon- 
deração da cesta antiga estará superestimando a variação do preço médio do 
consumo (i.e., do custo de vida). 


> Pi. O consumidor substitui completamente 


(3) Verdadeiro. 
Ver item (1). 


(4) Falso. 
> E se fossem substitutos perfeitos? 


Ei di a 
A análise anterior continua válida, mesmo que RAS 1. Podemos colocar 
dois casos lado a lado para verificar isso: 


(a) Subst. perfeito [o == 1) 






Escolha final 


Escolha inicial 


«< X 





ET = ES, pois ER=O0 
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(b) Subst. imperfeito [: *— 1] 






Escolha final 


Escolha inicial 


<— X 
ET=ES, pois ER=0 


Logo, no caso de bens substitutos, o IPC irá superestimar a inflação, pois 
não conseguirá capturar os efeitos das alterações relativas na proporção de cada 
bem na cesta de consumo. 


PROVA DE 2010 


Questão 1 


Julgue as seguintes afirmativas. 

(O Certo país mantém o saldo em transações correntes sempre igual a zero. Entre os anos 
1e2,os gastos de consumo e investimento do governo aumentaram, enquanto os gas- 
tos privados de consumo e investimento se mantiveram constantes. Logo, podemos 
concluir que o PIB necessariamente aumentou. 

O Entreos anos 1 e2, a poupança do setor privado se manteve constante e a poupança 
do governo diminuiu, mas o investimento bruto aumentou. Logo, podemos concluir que 
o saldo em transações correntes necessariamente diminuiu. 

& O pagamento de maiores salários aos servidores públicos e o aumento das transfe- 
rências de assistência social, como o Bolsa-Família, têm impacto semelhante sobre o 
consumo do governo, nas contas nacionais. 
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& OPIB,a preços correntes, foi de $ 200 no ano 1 e de $246 no ano 2; a preços do ano 
anterior, o PIB do ano 2 foi de $ 205. Logo, conclui-se que a variação do deflator do PIB, 
entre os anos 1 e 2, foi de 23%. 

& | Nocaso de uma economia aberta e sem governo, a diferença entre o Produto Interno Bru- 
to e a renda nacional líquida é a renda líquida enviada para o exterior mais depreciações. 


Resolução: 

(0) Falso. 
Y=C+1+6+(Xe-M$)>Y,=C+I+G+TC, onde: 
TC = (X,, — My) - RLEE e Y, = Y — RLEE 


Assim, como ATC = AC = Al=0e AG> 0, temos: 

AY, =AC+AI+ AG +ATC > AY, = AG>0. Portanto, podemos afirmar 
com certeza que o PNB aumentou, mas não necessariamente o PIB, pois APIB 
= APNB + ARLEE. É possível que PNB e RLEE variem na mesma proporção e 
em direções opostas, de modo que APIB = 0. 


(1) Verdadeiro. 

[=SwtS+SondeS ==TC. 

Como AS = 0, AS, <0e Al > 0 segue que AS, > 0 para poder compensar 
o fato de que AS,, < 0, de modo que o saldo líquido da identidade acima forne- 
ça AI > 0. Logo, AS, = - ATC > 0 > ATC < 0. Portanto, o saldo em TC varia 
negativamente, reduzindo-se. 


(2) Falso. 

O impacto do aumento dos salários do funcionalismo afeta diretamente a 
função consumo do governo (G); em contrapartida, o aumento dos benefícios 
ligados aos programas de Transferência de renda (Tr) não afetam diretamente 
a função consumo do governo, mas tão somente suas disponibilidades, isto é, a 
Renda Líquida do Governo (RLG). Todavia, ambas as situações afetam a Pou- 
pança do Governo (S ), conforme mostram as equações abaixo: 


RLG = T- TR, onde: T = impostos líquidos de subsídios 
S;=RLG- G 
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(3) Falso. 
Deflator = PIB corrente / PIB real = PIB, (a preços de t) / PIB, (a preços de 
t-1) 


Logo, 
Deflator = 246/205 = 1,2 > ADeflator = 1,2 — 1 = 0,2 ou 20% (pois o valor- 
base é 100). 


(4) Verdadeiro. 
Renda Nacional Líquida (RNL) = PIB - RLEE - Depreciação 
Logo, PIB — RNL = RLEE + Depreciação. 


Questão 3 


Considere as informações contidas na tabela a seguir, sobre um país hipotético, para os 
anos de 2006 a 2008. Assuma que sejam produzidos apenas 2 bens finais, chamados X 
e Y. O preço de cada bem é expresso em unidades monetárias ($). A unidade de medida 
de cada variável está entre parênteses. Com base nas informações da tabela, julgue as 
afirmativas a seguir: 











População . Quantidade Preço 

Ano it Bemrioal (unidades) S 
2006 100 X 5 10.000,00 
4 10 20.000,00 
2007 125 X 10 5.000,00 
Y 20 10.000,00 
2008 150 X 15 4.000,00 
Y 15 10.000,00 





Observação: Para o cálculo do PIB real, não utilize encadeamento. 


Houve uma redução de 10% no PIB real, a preços de 2006, entre os anos de 2007 e 
2008; 

O PIB real para o ano de 2008, a preços de 2006, é igual a $210.000,00; 

O PIB real per capita, a preços de 2006, cresceu 40%, entre os anos de 2006 e 2007; 
O deflator do PIB, a preços de 2006, sofreu uma queda de 50%, entre 2006 e 2007; 

A taxa de crescimento anual do PIB real per capita independe da escolha do ano-base 
para Os preços. 


SOVoO O 
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Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
Sejam: 
PIBRig = > Quow X Pros = 10x 10.000 + 20x 20.000 = 500.000 


PIBR gos = > Quoos X Pous = 15X 10.000 +15 x 20.000 = 450.000 


2006 


Logo: 
2008 
APIBR(%) — PIBRoos | 2A90 =-10% 
PIBR?” 500 


2006 


(1) Falso. 
Conforme visto no item anterior, 
PIBRIVS = 450.000 
(2) Falso. 
PIBR go = PIBsooo =) Quoo6 X Pons = 5X 10.000 +10 x 20.000 = 250.000 


PIBRig = > Quow X Pos = 10x 10.000 + 20x 20.000 = 500.000 


2006 


Logo, em termos per capita: 


PIBRC. - 250.000 


2006 





=2.500 


HIRRG:, 5500000 


me e 4000 


Assim, 


PIBRC?” 4. 
APIBRC(%) = ———— 206 q = EE = 60% 
PIBRC 2.500 


2006 


(3) Verdadeiro. 
PiBo = paes * Boop = 5x 5.000 +10x 10.000 = 125.000 


2007 


2007 PIB 125.000 — 


006 pre 250.000 — 





> 


Deflator 
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2006 
Como Deflator,w, =1, 


2007 


Deflator nos 0,5 
2006 1 = 
Deflator l 


2006 


ADeflator(%) = =-50% 





(4) Falso. 

Vimos no item (2) que a taxa de crescimento do PIB real per capita entre 
2007 e 2006, tendo como ano-base 2006, foi de 100%. Vejamos se esta taxa se 
mantém caso calculemos a variação dessa medida entre 2008 e 2007, tendo 
como ano-base 2007. 


PIBRio, = PIB, = >, Quo X Booz = 10x 5.000 + 20x 10.000 = 250.000 


2007 


PIBRio = > Quoos * Boy = 15x 5.000 +15 10.000 = 225.000 


2007 


Logo, em termos per capita: 











250.000 
PIBRC,w; = =2.000 
225; 
pisos = 225.000, sog 
Assim, 
PIBRCio 
APIBRC (% ) = Cao EO js 


PIBRC 


2007 


1.500 


Então, a taxa de crescimento do PIB real per capita depende do ano-base 
considerado. 


PROVA DE 2011 


Questão 1 


No ano de 2009, um país hipotético apresentou os seguintes dados em suas contas nacio- 
nais (em unidades monetárias): 


Produto interno líquido a custo de fatores.......................ss 3.500 
Formação bruta de capital fixo (do setor privado)............................... 600 
Variação de estoques (do setor privado) .......................... 50 
Impostos diretos................... res erearenearerearartaranas 350 
Impostos indiretos ..........se.uscesescssisesacasacssasceçacensnscisamensteneecestetenadtesos 150 


Outras receitas correntes do governo (líquidas)............................... 50 
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Consumo do governo ............... eres remreererereere se rerrar serenas 350 
SUDSÍNIOS .::4:5.5.5.500ce5lssiatosaeli oipasdadas da Lag lab va ad pico sadia benta na alada lince nisi 100 
Transferências ................. eee creerereerereemerearerearersaransa 150 
Depreciação....a sensores aaa estante aeee ali asa 150 
Déficit do balanço de pagamentos em transações correntes .............. 200 


Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas: 

O PIB a preços de mercado é igual a 3.900. 

Considerando que o déficit publico é igual a 150, então o investimento publico é de 200. 
À poupança do setor privado é igual a 600. 

O investimento total líquido é de 500. 

O país em questão absorve poupança externa em 2009. 


SOVOO 


Resolução: 
(0) Falso. 
São conhecidas as seguintes relações: 
PL, = PIB, — Depreciação 
PIL., = PIL,, — Impostos Indiretos + Subsídios 


Então, 
3.500 = PIL,,— 150 + 100 > PIL, | = 3.550 


E ainda, 
3.550 = PIB, — 150 > PIB, = 3.700 


(1) Falso. 
São conhecidas as seguintes identidades contábeis: 
RLG = T — Tr + outras receitas (líquidas) do governo, onde: T = arrecada- 


ção líquida 

S.=RLG- G 

NFSP = 1, — S se NESP > 0, então significa que há déficit do governo 
(público) 


Sendo assim, temos: 

RLG = 350 + 150 + 50 — 150 — 100 = 300 
Se = 300 — 350 = -50 

150=1,-(-50) > 1,= 100 
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(2) Verdadeiro. 
Via de regra, considera-se simplificadamente que os investimentos do go- 
verno fazem parte dos gastos do governo, de modo que: 
a) 1, = FBKF (setor privado) + Variação dos Estoques (setor privado) 
com 1, = investimento total bruto 


b) 1 =1,- Depreciação 


No entanto, se houver a separação explícita entre dispêndios e investimen- 
tos do governo (como é correto do ponto de vista contábil), é necessário acres- 
centar o termo I, ao lado direito da expressão para I,, de modo que 1, = FBKF 
+ Variação dos Estoques + 1... 

É importante destacar que, de acordo com o IBGE, a formação bruta de 
capital fixo (FBKF) é a operação do Sistema de Contas Nacionais (SCN) que re- 
gistra a ampliação da capacidade produtiva futura de uma economia por meio 
de investimentos correntes em ativos fixos, ou seja, bens produzidos factíveis 
de utilização repetida e contínua em outros processos produtivos por tempo 
superior a um ano sem, no entanto, serem efetivamente consumidos pelos mes- 
mos. Portanto, admite-se que FBKF (privado) e investimento (bruto) do setor 
privado são sinônimos, que, por sua vez, são iguais à poupança (bruta) do setor 
privado. 

Outro modo de resolver a questão é por meio da seguinte identidade con- 
tábil: 

L(+I)=8,+S, + Sw ondeS, é a poupança (bruta) do setor privado 


Logo, 
600 + 50 (+ 100) = sa + (= 50) + 200, pois TC = — ii eTC=-200(TC = 
saldo em conta-corrente) 


Portanto, 
Sp = 600 


(3) Falso. 
O investimento total líquido é a diferença entre o investimento total bruto 
e a depreciação. Ou seja, 
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I = FBKF + Variação dos Estoques + I, - Depreciação = 600 + 50 + 100 
— 150 = 600 


(4) Verdadeiro. 

Como o país em análise possui déficit em conta-corrente, isto implica que 
a absorção interna é inferior ao nível de produto, de modo que o país absorve 
recursos excedentes do exterior. Em outros termos, a poupança externa é posi- 
tiva, uma vez que o saldo em transações correntes é deficitário. 


Questão 3 


A tabela abaixo apresenta dados sobre as transações de determinado país com o resto do 
mundo durante o ano de 2009. Sabe-se também que o aumento das reservas internacio- 
nais do país nesse ano foi de US$ 200 milhões. 









































Itens US$ milhões 
Exportação de bens 700 
Importação de bens 900 
Doações e ajudas ao desenvolvimento no Resto do Mundo [50 
Recebimento de contribuições de Ongs nacionais 200 
Receita de lucros recebidos do exterior 40 
Remessa de lucros enviados ao exterior 100 
Pagamentos de serviços de seguros 20 
Pagamento de serviços de fretes 30 
Pagamentos de juros ao exterior 140 


Suponha que os únicos ativos externos do país sejam suas reservas internacionais, man- 
tidas exclusivamente em US$, e que não ocorram: (i) “erros ou omissões”no Balanço de 
Pagamentos; (ii) monetizações ou desmonetizações de ouro; (iii) valorizações/desvalori- 
zações dos passivos e ativos financeiros externos; (iv) fluxos de “capitais compensató- 
rios” como empréstimos de regularização e atrasados. 


Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas referentes ao ano em 
questão: 

O passivo externo líquido do país certamente aumentou. 

A dívida externa bruta do país certamente aumentou. 

O saldo da conta de capital e financeira (exclusive capitais compensatórios) foi positivo. 
A renda liquida enviada ao exterior foi de US$ 250 milhões. 

O saldo total do balanço de pagamentos foi negativo. 


SOVOO 


JD BNJENAÍSISS 
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Resolução: 


Inicialmente, monta-se o Balanço de Pagamentos como segue: 





Transação 


Débito (-) 


Crédito (+) 





Exportação de Bens 


Haveres = — 700 


Bça.Comerc. = + 700 





Importação de Bens 
Doação ao Resto do Mundo 


Bça.Comerc. = — 900 
TUC =-50 


Haveres = + 900 
Haveres = + 50 





Recebimento de Contribuições às ONGs 
Nacionais 


Haveres = -200 


TUC = +200 





Receita de Lucros recebidos do exterior 


Haveres = -40 


Lucros (Cta Renda) = +40 





Remessa de Lucros enviados ao exterior 


Lucros (Cta Renda) = -100 


Haveres = +100 





Pagamento de serviços de seguros 


Haveres = +20 


Bça. Serv. = -20 





Pagamento de serviços de fretes 


Haveres = +30 


Bça. Serv. = -30 








Pagamento de juros ao exterior 





Haveres = +140 





Juros (Cta Renda) = -140 








Sendo assim, temos: 





























Balanço de Pagamentos (2009) - em US$ milhões 
(Il) Saldo TC -300 (II) Cta Capital e Financeira x 
a) Bça Comerc —200 (IM) Saldo BP 200 
[=(1) + (II) = — ARes, - (b) - (c)] 
b) Bça Serv -50 a.1) Haveres (ARes =a. 1 +a.2) 300 — x = 200 
c) Cta Renda —200 a.2) DES/ Ouro Monetário/Posição Internacional de | O 
Investimento 
d) TUC +150 b) ACs/Empréstimos de Regularização 0 
c) Contrapartida (ARes) 0 








Da tabela, conclui-se, pois, que x = 100. 


(0) Verdadeiro. 


O passivo externo líquido é o déficit em conta-corrente ou, equivalente- 
mente, é a poupança externa. Como TC = — S... = 300, segue que o passivo 


externo líquido aumentou no período. 


(1) Falso. 


Como as rubricas da Conta Capital e Financeira são desconhecidas (e não 
houve fluxo de capitais compensatórios) nada se pode concluir acerca do au- 
mento ou não do endividamento externo do país, uma vez que não se pode 
afirmar que houve aumento das contratações de empréstimos e financiamentos 


no exterior. 
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(2) Verdadeiro. 
Conforme visto, segue que o saldo da Conta Capital e Financeira é positi- 
vo e igual a US$100 milhões. 


(3) Falso. 
A RLEE é a soma da Conta de Rendas com as Transferências Unilaterais 
Correntes (TUC); logo, 


RLEE = - 200 + 150 = — 50 
(4) Falso. 


Conforme visto na tabela, o saldo do BP é positivo, pois houve acúmulo de 
reservas internacionais (ARes = 200 = Saldo BP). 












































PROVA DE 2012 
Questão 03 
São conhecidos os seguintes dados do balanço de pagamentos de certo país no ano T. 
Itens USS Milhões 
Saldo da conta de transferências unilaterais correntes 500 
Saldo da conta de serviços -500 
Saldo da conta de rendas -1500 
Saldo da conta de capitais compensatórios -1000 
Saldo da conta de capitais autônomos 1000 
Saldo da conta de empréstimos de regularização 100 
Saldo da conta de“Atrasados” 0 
Importações de bens 3000 
Juros líquidos pagos ao exterior 400 
Erros e Omissões 0 
Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas referentes ao ano em 
questão: 
(O) As exportações foram de US$ 3500 milhões. 
(D As reservas aumentaram US$ 900 milhões. 
QB | Atransferência líquida de recursos ao exterior foi de US$ 1000 milhões. 
& OPIB do país foi maior que o PNB. 
(& Sea poupança do governo foi nula, podemos afirmar que a poupança privada foi cer- 


tamente maior do que o investimento agregado na economia. 
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Resolução: 
(0) Falso. 

Sabemos que o saldo em conta corrente (TC) é dado pela seguinte expres- 
são: 

TC=(X,.— M,,) + Balança de Serviços + Rendas + Transf. Unilaterais 


Logo, 
TC =X, 500 — 1500 + 500 DP TC =X,, — 1500 


Ora, mas sabe-se também que: 
TCs RO) 

Portanto, 

TC = —(1000 —- 1000) D TC=0 


Fazendo as devidas substituições algébricas, verifica-se que X,, = 1500. 


(1) Falso. 
O saldo do Balanço de Pagamentos (BP) é dado por: BP = -K,, ou seja, BP 
= 1000. 
Sabe-se também que a variação total das reservas internacionais (DRes,) é: 
DRes, = BP + AC + ER + DRes,. 


Ou seja, 
DRes,.= 1000 + 0 + 100 + 0 = 1100. 


(2) Falso. (Gabarito Oficial: Verdadeiro) 
A transferência líquida de recursos ao exterior (TLRE) é dada por: 
TLRE = (X,, - M,,) + Balança de Serviços = 1500 - 3000 - 500 = -2000. 


(3) Verdadeiro. 
A renda líquida enviada ao exterior (RLEE) é dada por: 
RLEE = -(Rendas + Transf. Unilaterais) = —(-1500 + 500) = + 1000. 
Ora, como PNB = PIB - RLEE e RLEE > 0 segue que PIB > PNB. 
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(4) Falso. 

A poupança externa nesta economia é o inverso aditivo do saldo em tran- 
sações correntes, ou seja, S,,, = O. Como S,,, = 0, segue da identidade entre 
poupança e investimento que a poupança privada é exatamente igual ao inves- 


timento agregado realizado no período. 








REVISÃO DE CONCEITOS 


Adendo: Modelo Baumol-Tobin: Moeda para transações (abordagem 
dos estoques) 

Sejam: 

Y = renda que o indivíduo pretende gastar ao longo do mês 

i = taxa de juros ao mês 

N = número de vezes que o agente vai ao banco para retirar dinheiro 


Supondo-se que o agente vá N vezes ao banco ao longo do mês, e que gaste 
gradualmente o dinheiro que dele retira, podemos representar o montante de 
moeda retido, M, no período por: 








of 
b 
zin 


M = retenção média de moeda (ainda M é a demanda por moeda) 


Qual é o custo total de reter moeda? 
Custo = juros não auferidos por reter moeda + custo de ir ao banco. 
Se B = custo (fixo) de ir cada vez ao banco, então: 


40 
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C(N)=iIM+BN=*>+BN 
2N 





> Custo é função do número de idas ao banco, pois (i, y, B) estão fixos. 
Queremos minimizar o custo de reter moeda em função do número de 


idas ao banco. Assim, se N* = argmin, C(N), então a demanda por moeda é 
M(N*). 


Logo, 
RR 
N 2N 
BIO 
AV 
ge =0>5|N*= Ea 
dN 2B 











Observação: É possível mostrar que: 

















dM B 1 a e 
E; =—— => =— > elasticidade-custo de transação é meio. 
eb ig 
GL ão sl aa 
g=— — > elasticidade-juros da demanda por moeda é menos 1/2. 
di M* 2 
E GP > elasticidade-renda da demanda por moeda é meio. 
dY M* 


Note que reduzir B diminui a quantidade de moeda demandada (ceteris 
paribus, i.e., dadas Y e i fixos). 


Adendo: Modelo de Tobin (preferência pela liquidez) - Um modelo de 
demanda especulativa por moeda 

Tobin generaliza o modelo keynesiano de que a demanda por moeda é 
função da taxa de juros nominal ao incorporar expectativas, riqueza e a renta- 
bilidade de outros ativos. 
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O modelo keynesiano básico considera dois ativos: moeda e títulos (per- 
petuidade). Qual é o preço do título hoje, B £ 
É o valor presente de todos seus cupons futuros, ou seja, 
C C C 


- +... onde B, = preço do título no instante t. 
l+i (1+) (1+i) 











Isto é: 
Reta c 
DRUs as p-€ 
É 1 i A | 
Ee e 
l+i l4i 
Logo, 


Se i sobe > B, cai > aumenta demanda por títulos e reduz a demanda por 
moeda. 


Portanto, como demanda por moeda varia inversamente aos juros: 


d 
e Epp rp onde o 
A di 
Observação: Pela Eq. Fisher :i=r+ 7º. 


Tobin estende o modelo básico acima ao incorporar riqueza e rentabilidade 
dos N ativos na economia. 


Portanto, na Teoria de Tobin: 

M : 
E) MAR AU] 
Onde, 


Jo, e a Ro, 


or, Om ow 
Ce me 


Observação: É como se i = f(r, +... +r,)+7º .=<0, — 
Oi or, Tous 


> Esta abordagem pode ser usada para explicar o equilíbrio (geral) no 
mercado de ativos. 


Exemplo: Aumento na rentabilidade dos títulos > amplia a demanda por títu- 
los > reduz a demanda dos demais ativos (o que aumenta a rentabilidade deles; 
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só que tal aumento deverá ser menos do que proporcional ao aumento na ren- 
tabilidade dos títulos para que os mercados possam se equilibrar). 


Observação: Para a derivação de um modelo de demanda por moeda precau- 
cional (Modelo de Whalen), consultar Dornbusch et al., pp. 420. 


PROVA DE 2003 


Questão 11 
Avalie as proposições abaixo sobre criação de base monetária, Meios de Pagamento e 
taxa de juros. 
(O Empréstimos do Banco Central aos bancos comerciais determinam aumento de igual 
montante nos Meios de Pagamento. 


O OBanco Central cria moeda quando, tomando empréstimos externos, aumenta as suas 
reservas internacionais. 

& Em situação de perfeita mobilidade de capitais e regime de câmbio fixo, será nulo o 
efeito líquido sobre a base monetária de uma compra de títulos domésticos no mercado 
aberto pelo Banco Central. 

& Quanto maior for o coeficiente de reservas dos bancos comerciais e menor for a pre- 
ferência do público por papel-moeda (proporção da moeda em poder do público em 
relação aos Meios de Pagamento), maior será o multiplicador da base monetária. 

& Pela equação de Fisher, a taxa de juros real é determinada pela inflação esperada. 


Resolução: 

(0) Falso. 
Empréstimo do Bacen aos bancos comerciais. 
AMP > 0? 


Transação inerente ao setor monetário. 


(1) Falso. 
ABM = AAtivos — APass. Não Monet. 
0 (+) (+) 
(0) 


Não há criação de moeda, pois o aumento dos passivos não monetá- 
rios decorrente da captação de empréstimos externos ocorre na mesma pro- 
porção do aumento dos ativos do Bacen, devido ao acúmulo de Reservas 
Internacionais. 
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(2) Verdadeiro. 

A compra de títulos pelo Bacen implica aumento da base monetária, des- 
locando a Curva LM para a direita, até um novo ponto de equilíbrio domés- 
tico, em que há déficit no Balanço de Pagamentos (BP). A saída de capitais 
associada ao déficit no BP tende a aumentar a demanda por moeda estrangei- 
ra, demanda esta que é atendida pela venda de Reservas Internacionais pelo 
Bacen, uma vez que o câmbio é fixo e este não pode ser deixado se valorizar 
por orientação da política econômica. Consequentemente, há redução dos 
ativos do Bacen, reduzindo a base monetária e deslocando a Curva LM até 
o ponto de equilíbrio interno e externo inicial. O efeito líquido sobre a base 
monetária é, pois, nulo, assim como sobre o produto e o nível da taxa de juros 
de equilíbrio. 


(3) Falso. 


Po 
1-d(1-r) 


d é elevado porque o público tem baixa preferência por papel-moeda. 
r é elevado porque se trata do coeficiente de reservas dos bancos. 


Neste caso, ocorre um efeito ambíguo. O aumento de d reduz o multiplica- 
dor, mas o aumento de r reduz o multiplicador. 


(4) Falso. 


Pela equação de Fisher, temos que: Taxa de juros nominal = Taxa de juros 
real + Inflação esperada. De fato, é a taxa de juros nominal que é determinada 
pela inflação esperada. 


PROVA DE 2004 


Questão 3 


Tendo em conta conceitos relativos ao sistema monetário, julgue as proposições: 
(O Define-se papel-moeda em poder do público como sendo o saldo do papel-moeda 
emitido menos a caixa em moeda corrente dos bancos comerciais. 
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O Osetor bancário cria meios de pagamento quando, por exemplo, adquire bens ou ser- 
viços junto ao público, pagando em moeda corrente. 

& No cálculo dos meios de pagamento, a noção de moeda manual empregada é a do sal- 
do do papel-moeda em poder do público, vale dizer, o total emitido menos os encaixes 
em moeda corrente dos bancos comerciais e do Banco Central. 

GB Os recursos em poder dos bancos comerciais incluem apenas o patrimônio líquido, os 
depósitos à vista recebidos do público e os empréstimos recebidos do Banco Central. 

& Para que uma determinada transação origine uma variação nos meios de pagamento, é 
necessário que ela ocorra entre o setor bancário e o setor não bancário da economia. 
Sendo assim, um aumento das aplicações do público em certificados de depósito a 
prazo, emitidos pelos bancos de investimento, por exemplo, mantém inalterados os 
meios de pagamento. 


Resolução: 


(0) Falso. 
PMPP = PMC - Cx.Bcos.Comerc., onde: 
PMC = PME - Cx.Bacen 


(1) Verdadeiro. 
AMP = AAtivos,, — APass . Não Monet.,, 


tn m—s 
(+) (+) (0) 





(2) Verdadeiro. 
Ver resolução do item (0). 


(3) Falso. 
Recursos dos Bancos Comerciais = Passivo dos Bancos Comerciais 
Fazem parte do Passivo Monetário: DV = depósitos à vista 


Fazem parte do Passivo Não Monetário: depósitos a prazo e de poupan- 
ça, empréstimos externos, redesconto (“empréstimo” do Bacen), patrimônio 
líquido. 


(4) Verdadeiro. 


A referida transação ocorre entre o setor não monetário (ou não bancário) 
da economia. 
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Questão 12 
Com base nos dados que seguem, calcule o montante dos Meios de Pagamentos como 
proporção dos depósitos à vista. 
a) Opúblico mantém 20% de seus Meios de Pagamento na forma de papel-moeda. 
b) Do total de seus depósitos à vista, os bancos comerciais mantêm 30% como reserva 
compulsória, 10% como reserva voluntária e 10% como encaixe em moeda corrente. 
Para marcação na folha de respostas, multiplique o valor encontrado por 40. 


Resolução: 


Pergunta: Qual é a proporção dos depósitos à vista com relação ao total dos MP? 


É diferente de: Qual é o montante dos MP como proporção (que assumem 
a forma) de DV? 


Portanto, o enunciado solicita o cálculo de d”! 


Ou seja, deseja-se d' = Ea e não d = Ea 


a ; guga MP 
A primeira coisa a observar é que a razão d, = DI tem que ser maior ou 
iguala 1, pois MP > DV. 
Dados do problema: 
c=0,2€eR=0,3+0,1+0,1=0,5. 
Sabemos c+d =1,entãod =1- 0,2. 
1 
d=08ed' =-——=1,25 
0,8 
Resposta: (1,25) x 40 = 50 
A 


dy 


PROVA DE 2005 


Questão 11 


Avalie as seguintes proposições sobre economia monetária: 
(O Um aumento da taxa de redesconto, tudo o mais constante, leva a uma contração 
de M1. 
O Caso a base monetária não se altere, uma elevação do multiplicador bancário leva à 
redução de M1. 
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& Dado que a autoridade monetária pode controlar o compulsório dos bancos, ela tam- 
bém pode determinar o tamanho do multiplicador bancário. 

G Seo Banco Central quiser aumentar a quantidade de moeda na economia, ele pode rea- 
lizar operações de mercado aberto que envolvam venda de títulos públicos, ou reduzir 
as alíquotas do compulsório. 

& | Abase monetária é por definição igual à reserva bancária mais os depósitos à vista nos 
bancos. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

O aumento na taxa de redesconto reduz a capacidade de criação de moe- 
da por parte dos bancos comerciais. Isso ocorre porque os bancos percebem 
que, numa eventual necessidade de recorrer aos empréstimos de redesconto, 
seu custo é maior. Dessa forma, é natural se esperar uma elevação das reservas 
voluntárias dos bancos comerciais, que reduzem o multiplicador monetário e, 
assim, os meios de pagamentos (MP = M1). 


(1) Falso. 

O multiplicador bancário é definido como o inverso multiplicativo do 
coeficiente de reservas, ou seja, B = 1/R. Então, uma elevação de B corresponde 
a uma queda de R. Mas, sabe-se que MP = aBM, onde a = 1/(1-d+dR). Logo, 
se R cai, o multiplicador monetário (a) aumenta e, dado que a base monetária 
(BM) não se altera, há um aumento dos meios de pagamentos (MP). 


(2) Falso. 

Definindo o multiplicador bancário como M e a fração de encaixe como 1, 
tem-se que M = 1/r. Uma vez que a fração de encaixe consiste na razão entre o 
montante destinado à reserva (R) e o montante de depósitos à vista nos bancos 
comerciais (DV), tem-se que M = DV/R. O multiplicador bancário mantém, 
portanto, relação direta com o montante dos depósitos efetuados. Considere, 
para efeitos didáticos, o seguinte exemplo: suponha que um montante inicial 
de $100 em depósitos gerou, ao final de 2010, um montante de $500. O multi- 
plicador bancário foi, portanto, 5, enquanto a fração de reserva, 1/5. Quando 
o Banco Central altera a relação encaixe/depósitos para 1/8, o multiplicador 
ascende a 8. Assim, ao diminuir a fração de reserva, aumentam-se o montante 
de empréstimos concedidos e a circulação de moeda na economia. De fato, 
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conforme visto, o Bacen pode determinar o tamanho do multiplicador, pois ele 
controla o montante que os bancos recolhem sob a forma de compulsórios e, 
neste sentido, o quesito estaria correto. 

A confusão feita pelo enunciado é que é possível também existir uma eco- 
nomia hipotética em que o público não mantém moeda sob a forma escritural 
(ie, DV), usando apenas papel-moeda para transações. Neste caso hipotéti- 
co apenas, o controle dos compulsórios pelo Bacen é redundante, pois M = 0. 
Logo, somente considerando esta economia hipotética, em que o público pre- 
fere reter apenas moeda manual, é que se pode considerar que a capacidade de 
o Bacen influenciar o tamanho do multiplicador é inexistente. 


(3) Falso. 


Se o Banco Central realizar venda de títulos públicos, ele irá retirar moeda 
da economia. 


(4) Falso. 
BM = PMPP + Reservas Bancárias 


PROVA DE 2007 


Questão 5 
Julgue as afirmativas: 

(O) Operações de mercado aberto em que o Banco Central aumenta os meios de paga- 
mentos pela compra de títulos implicam aumento de preço e redução da taxa de juros 
desses títulos. 

O Em uma economia sem moeda manual, o multiplicador monetário corresponde ao in- 
verso do coeficiente de encaixes totais dos bancos comerciais. 

2 | Umaoperação de mercado aberto expansionista implica uma contração da base mone- 
tária e um aumento do multiplicador monetário. 

GO A “monetização”, pelos bancos, de haveres não monetários do público leva à destrui- 
ção de meios de pagamentos. 

& | Ofinanciamento do déficit público mediante aumento das receitas correntes do governo 
ou pela venda de títulos públicos ao setor privado não bancário não altera os meios de 
pagamentos nem a base monetária. 
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Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
AMP = AAtivos,. — APass. Não Monet. 
(+) (+) (0) 











vlz 


Como B = fti) com f'< 0, onde B = preço do título, então seu preço sobe. 


(1) Verdadeiro. 


Não existe moeda manual: 
c=0 
cáid=1I>d=1 
1 1 
94 EE === si == 
1l-d+dR R 


(2) Falso. 

“Open market” expansionista => elevar base monetária. 

Vimos que isto reduz i => aumenta B, > reduz demanda por título e au- 
menta a por moeda => Bancos tenderiam a aumentar seus encaixes em moeda, 


elevando R=—L., 
D 





Como: 
OO qu am -. se R sobe > a cai. 
OR () 
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Ora, qual efeito líquido sobre MP? 
MP = aBM (BM sobe, mas a cai). 
Em geral, efeito estático predomina. 


(3) Falso. 

1º: É troca entre sistema monetário e não monetário? 

Sim, porque é entre bancos e público. 

2º: Objeto transacionado é ativo monetário por não monetário? 

Sim, porque bancos adquirem haveres não monetários do público pagan- 
do (em $) por isso. 


Logo: 
AMP = AAtivos,, — APass . Não Monet. 


(+) (4) (0) 





AM > 0. 


(4) Verdadeiro. 

Pergunte-se: É troca entre sistema monetário e não monetário? 

Não! É entre agentes do sistema não monetário, i.e., governo e setor priva- 
do não bancário. 

Logo, não há AMP. 


Questão 7 
Avalie as proposições. 
(O A equação de Fisher mostra que a taxa de juros real é a soma da taxa de juros nominal 
e da inflação esperada. 
O Deacordo com a teoria Quantitativa da Moeda o controle da oferta monetária implica, 
em última instância, o controle da inflação. 
& Quanto menor for a taxa de redesconto, mais barato será o empréstimo de reservas e 
maior tenderá a ser o montante levantado pelos bancos junto ao Banco Central. 
& Deacordo com o modelo de Baumol-Tobin, o custo total de se reter moeda é dado pelo 
somatório do custo das idas e vindas ao banco e do montante de moeda retido. 
& Os três instrumentos de política monetária são: taxa de juros, agregados monetários e 
taxa de câmbio. 


e) Macroeconomia ELSEVIER 








Resolução: 


(0) Falso. 
Equação de Fisher: r = i - 7º 


(1) Verdadeiro. 
TQM: MV =PY 
Controlar M > controlar P 


(2) Verdadeiro. 

Quanto menor a taxa de redesconto > mais fácil é para bancos captar re- 
cursos. Desse modo, eles tenderão a reduzir suas reservas/encaixes, pois ficou 
mais barato ficar a descoberto nas reservas bancárias e aumentar os emprésti- 
mos junto ao Banco Central. Logo, a redução do coeficiente de encaixes leva a 
um aumento do multiplicador monetário e, por conseguinte, ao aumento dos 
meios de pagamentos. Esquematicamente: 

SRy>01 > MPf 


(3) Falso. 
Modelo Tobin-Baumol 


C(N)=iM + BN =*>+ BN 
2N 


Onde: 
N = número de vezes de ir ao banco 
B = custo de ir ao banco 


M = retenção média de moeda 


O custo total é determinado, entre outras coisas, pelo custo de oportunida- 
de de se reter moeda (iM) e não pelo montante de moeda retido (M). 


(4) Falso. 
Taxa de câmbio é política cambial. 
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PROVA DE 2008 


Questão 1 
Suponha que a demanda de moeda seja dada por Md = PY (0,5 - ii), em que PY é a renda 
nominal e i é a taxa nominal de juros. O Banco Central ajusta a base monetária de forma 
a manter a taxa nominal de juros inalterada em 10% (i = 10%). Inicialmente: 
* o público mantém 80% da moeda na forma de moeda manual; 


* os bancos comerciais mantêm 20% dos depósitos à vista na forma de reservas 
bancárias (o restante é emprestado); 


e —arenda nominal é de $1000. 


Com base nestas informações, julgue as afirmativas: 

O A velocidade-renda de circulação da moeda é igual a 2,5. 

O Abase monetária é igual a $400. 

& Seos agentes elevarem a quantidade de moeda sob a forma de depósitos à vista (tudo o 
mais constante), o Banco Central deverá expandir a base monetária para manter i = 10%. 

& Sea razão reservas bancárias/depósitos à vista aumentar (tudo o mais constante), o 
Banco Central terá de reduzir a base monetária para manter | = 10%. 

(& Searenda nominal aumentar (tudo o mais constante), o Banco Central terá de expandir 
a base monetária para manter | = 10%. 


Resolução: 

(0) Verdadeiro. 
Como PY = 1.000 e i = 0,1, então, em equilíbrio: 
M$ = MºP = 1.000 (0,5 — 0,1) = 400 








Pela TQM: 
MV=PY5V= E ADO 
400 
(1) Falso. 

Sabemos : MP = «BM onde MP = 400 
prt Doe 1 1º 100 

I-d+dR 1-0,2+(0,2)(0,2) 0,84 84 
Logo, 
BM = Eu = 400 Rea =4(84)=336 

[94 100 
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1— 
(2) Falso. Se DV aumenta, logo d = ad Es asd = a 
MP ód (.) 
Para manter i=10%, o Bacen deve reduzir a base monetária para compen- 
sar o aumento de MP. 


>05041Ts MPT 





(3) Falso. 
RtSso)->MPy 


Para manter i = 10% o Bacen expande a base monetária: 











vI= 


(4) Verdadeiro. 














O Bacen deve expandir a base monetária. 
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Questão 2 
Julgue as afirmativas: 
& Senhoriagem é a receita obtida por emissão de moeda para financiamento de gastos 
públicos e que, ao gerar inflação, funciona como imposto inflacionário. 
& Quando o Banco Central reduz o coeficiente de reservas compulsórias sobre os depósitos 
à vista dos bancos comerciais, crescem o multiplicador monetário e a oferta de moeda. 


Resolução: 

(2) Verdadeiro. 
Senhoriagem: variação real da base monetária. 
Imposto inflacionário: imposto sobre detentores de saldos reais. 
Logo: 

AM AM M em tempo contínuo pas MM 


P MP M P 


M 
Tt=7|— |=7.m 
ú P 


s=Yyun+im-im>s=m(y -mM+7. 





s =4,m 


Note que se valer a TQM então toda expansão monetária gera inflação (ou 
seja, ), = 7) e, portanto, s = 1. 


(3) ANULADA 
Reduzir compulsório >RV— at MPf 
Mas: 
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Juros caem quando MP sobe > preço dos títulos sobe > cai demanda por tí- 
tulos e aumenta a por moeda (esse é o movimento do gráfico) > bancos aumen- 





tariam seus encaixes em moeda corrente > R= E aumentaria a )-> MPS 


Note que há dois efeitos opostos sobre os meios de pagamentos: pelo efei- 
to dinâmico, tende-se a uma redução e pelo efeito estático a um aumento. Em 
geral, o efeito estático predomina sobre o dinâmico. Mas, possivelmente, por 
conta dessa ambiguidade, o quesito foi anulado. 


PROVA DE 2009 


Questão 10 


Julgue as seguintes afirmativas: 

O Seo Banco Central institui o recolhimento compulsório de 100% dos depósitos à vista 
pelos bancos comerciais, o aumento da base monetária terá efeito nulo sobre os Meios 
de Pagamento. 

O A rápida expansão do uso de cartões de crédito representa um choque de demanda, 
uma vez que eleva a velocidade da moeda. 

2 No modelo de Baumol-Tobin, a redução do custo de transação diminui a quantidade 
corrente de moeda demandada, consideradas constantes a taxa de juros e a renda. 

& De acordo com o modelo de Tobin de preferência pela liquidez, a demanda por moeda 
varia inversamente com a rentabilidade dos demais ativos e com a expectativa de infla- 
ção, e positivamente com a riqueza. 

& No modelo de Baumol-Tobin, a taxa de juros não afeta o nível ótimo de transações. 








Resolução: 
(0) Falso. 
Fo spo FotEn+Ey | 
DV DV 
l R=1 
Como & = sa=1> MP=BM 
1-d+dR 


AMP = ABM -. Se BM varia —> MP varia proporcionalmente 


(1) Verdadeiro. 


Usar cartão de crédito > precisar de menos moeda para transações (é, de 
fato, um choque de demanda). 


Então, para um dado nível de preços e renda, segue da TQM: 
MV=PY Ss M= PY. ComoM cai (e PY está fixo) > V sobe 
V 
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No curto prazo, entretanto, é razoável supor que V está fixo, pois depende 
de fatores institucionais, quais sejam: 


(i) Intervalos de recebimento dos agentes na economia (mensal, quinzenal): 
> Reduzir tais intervalos amplia a velocidade da moeda. 
(ii) Desenvolvimento do setor bancário: 
> Quanto maior a facilidade de ida aos bancos para conversão de apli- 
cações em moeda, menor será o saldo monetário médio retido pelos 
agentes, ou seja, maior será a velocidade da moeda. 
(iii) Grau de verticalização da economia: 
> Quanto mais verticalizadas as empresas, maior será o volume de tran- 
sações que será finalizado através de transferências contábeis, que não 
envolvem moeda (reduz M> aumenta V). 


(2) Verdadeiro. 
(3) Verdadeiro. 


(4) Falso. a 1 
À 2 

Vimos que: N* = ao 

2B 


PROVA DE 2010 


Questão 4 


Julgue as seguintes afirmativas: 

O A elevação da taxa de recolhimento compulsório sobre os depósitos à vista, acompa- 
nhada de um aumento da base monetária em montante idêntico à elevação das reser- 
vas bancárias, não altera os meios de pagamento, ceteris paribus; 

O Seos bancos comerciais têm acesso irrestrito à janela de redesconto do Banco Cen- 
tral, a taxa de redesconto estabelece um limite máximo à taxa de juros do mercado de 
reservas bancárias; 

& | Acompra de títulos no mercado aberto pelo Banco Central terá maior impacto sobre os 
meios de pagamento quanto maior for a fração de moeda retida pelo público na forma 
manual, ceteris paribus; 

& Há destruição de meios de pagamento quando um indivíduo realiza um depósito à vista 
em um banco comercial; 

& Uma operação de mercado aberto, na qual o Banco Central compra títulos da dívida 
e emite moeda, aumenta os ativos e os passivos do balancete do Banco Central no 
mesmo montante. 
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Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Do ponto de vista dinâmico, a elevação do compulsório afeta o multiplica- 
dor monetário, aumentando o coeficiente de reservas e reduzindo o multipli- 
cador; ceteris paribus, isto corresponderia a uma redução dos meios de paga- 
mento. Todavia, como MP = uBM, onde yu = multiplicador monetário, uma ele- 
vação do compulsório aumenta as reservas bancárias, correspondendo a uma 
elevação da base monetária, do ponto de vista estático. Portanto, há aumento 
dos meios de pagamentos neste caso. O enunciado, apesar de mal redigido, dá a 
entender que ambos os efeitos contrários sobre os meios de pagamento se com- 
pensam, de modo que o efeito líquido sobre o agregado monetário seja nulo. 


(1) Verdadeiro. 

A taxa de juros de mercado é influenciada tão somente pelas forças de 
mercado, ou seja, demandantes e ofertantes de reservas bancárias no mercado 
interbancário. A taxa de redesconto possui apenas uma influência indireta so- 
bre os preços desse mercado. Seja r = taxa de redesconto e i = taxa de juros do 
mercado (no caso do Brasil, é a taxa Selic). Se r > i e os bancos podem acessar 
livremente o redesconto no Bacen, então nenhum banco vai desejar comprar 
reservas bancárias ao preço da taxa de redesconto, pois é mais barato adquirir 
reservas no mercado, pagando tão somente a taxa i. Obviamente, apenas em 
casos excepcionais (p. ex.; falta de liquidez), alguma IF recorrerá ao redesconto 
no Bacen, devendo pagar a taxa r. Por outro lado, se r < i e os bancos têm li- 
vre acesso ao redesconto, então nenhuma IF demandará reservas bancárias no 
mercado (interbancário), uma vez que é mais barato utilizar o mecanismo do 
redesconto do Bacen para suprir necessidades de reservas. Portanto, a taxa r 
funciona como um limite superior para a taxa de juros de mercado, no sentido 
de que os participantes do mercado interbancário estarão dispostos a pagar, no 
máximo, a taxa de redesconto para permutar reservas bancárias entre si, inde- 
pendentemente do caso que se considere. 


(2) Falso. 
Quanto maior for a fração de moeda retida pelo público na forma manual, 


menor será d = DV/MP e, por conseguinte, menor será o multiplicador mone- 


tário, u= Rr onde R=E,/DV. 
Ed 
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Por sua vez, a compra de títulos pelo Bacen corresponde a uma expansão 
da base monetária. 

Assim, temos que: 

AMP = ABM 

Portanto, como p é “pequeno”, dada uma variação na base, ABM, o impac- 
to sobre os meios de pagamento, AMP, será menor por conta do fato de que o 
coeficiente dos depósito, d, é reduzido, pois o público retém mais moeda na 
forma manual. 


(3) Falso. 

Não há criação nem destruição de Meios de Pagamento, mas sim uma 
simples troca de moeda manual por moeda escritural. Para haver criação/des- 
truição de Meios de Pagamento, duas coisas devem ocorrer: (i) a transação deve 
ser realizada entre um agente do setor monetário (ou bancário) e outro do setor 
não monetário; (ii) deve-se permutar um ativo monetário (depósitos à vista ou 
papel-moeda) por outro não monetário (p. ex., títulos). 


(4) Verdadeiro. 
Por definição: 


ABM = AAtivos, .— APassivos Não Monetários 
acen Bacen 


Ora, como os passivos não monetários permanecem inalterados e os ati- 
vos do Bacen aumentam por conta da compra de títulos, segue que a base mo- 
netária (que é o passivo monetário do Bacen) aumenta na mesma proporção da 
variação dos ativos da instituição. 


Questão 14 


Defina a receita de senhoriagem como S =AB/P em que B é a base monetária, P é o índice 
de preço e A é o operador de primeira diferença. 

Sabe-se que: 

a) À razão entre papel-moeda em poder do público e depósitos à vista é de 0,8. 

b) A razão entre reservas bancárias e depósitos à vista é de 0,1. 

c) A teoria quantitativa da moeda é válida. 

d) A velocidade-renda de circulação da moeda é igual a 5. 
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e) A taxa de expansão monetária é constante e igual a 10% em cada período. 
Com base nessas informações, calcule a receita de senhoriagem como proporção do PIB. 
Multiplique a resposta por 100. 


Resolução: 

Sabe-se que S = P x ABM (Receita de Senhoriagem) e ABM/BM = 0,1. 
Queremos S/Py, dado que: PMPP/DV = 0,8; E/DV = 0,1; MV = Py com M = 
estoque de moeda (em u.m.), V = 5 (constante é adimensional), P = nível geral 
de preços (em u.m./quant.) e y = renda real (em quant.) 

Note que: 

M=PMPP+DVS M/DV=0,8+1=1,8 

BM = PMPP + E > BM/DV =0,8+0,1 = 0,9 

M = aBM 35 M/DV = a(BM/DV) 5 1,8= a(0,9) 5 a =2 

Pela Teoria Quantitativa da Moeda (TQM), 

MV=Py355M=Py5M=Py/5 

Como M = 2BM segue que 2BM = Py/5 5 BM = Py/10 

Portanto: 

ABM/BM = 0,1 > ABM = (1/10)BM = (1/10)*(Py/10) = Py/100 


Logo: 

S/Py = (P*ABM)/Py = (P/Py)*(Py/100) = P/100, isto é, S/Py = P/100 

Definindo-se Py = Y (renda nominal) e normalizando-se P = 1 (P é o nu- 
merário da economia, i.e, o “preço do PIB” podendo ser normalizado sem per- 
da de generalidade), temos: 

S/Y = 1/100 e, multiplicando-se por 100, (S/Y)*100 = 1 


PROVA DE 2011 


Questão 2 


Julgue as afirmativas: 

(O Os meios de pagamento em uma economia são dados por: MI = PMC - CBC + DV, 
em que PMC = papel-moeda em circulação; CBC = caixa em moeda corrente dos 
bancos comerciais; DV = depósitos à vista nos bancos comerciais. 

(O Quando um individuo aplica R$100 de sua conta corrente em um fundo de investimento 
lastreado em títulos públicos, a quantidade de moeda na economia (M1) não se altera. 
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& Uma elevação da taxa de reservas voluntárias dos bancos comerciais provoca (tudo o 
mais constante) uma expansão da quantidade de moeda em circulação na economia. 

& | Umsuperávitfiscal eleva os depósitos do Tesouro Nacional no Banco Central e, portan- 
to, representa uma contração da base monetária. 

& Em uma economia hipotética, o público mantém 60% de seus meios de pagamento na 
forma de papel-moeda e 40% na forma de depósitos à vista nos bancos comerciais. 
Do total de depósitos à vista, os bancos retêm 50% na forma de reservas (tanto por 
precaução, quanto por exigência legal). Se a base monetária é de $1.000, a quantidade 
de moeda em circulação (M1) é igual a $1.250. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Sabemos que: 
PMC = PME - Caixa do Banco Central 
PMPP = PMC - Caixa dos Bancos Comerciais 
M1 = PMPP + DV = PMC - Caixa dos Bancos Comerciais + DV 


(1) Falso. 

Para haver criação/destruição de meios de pagamentos, duas característi- 
cas devem estar presentes na operação: (i) permuta entre ativo monetário por 
outro não monetário; (ii) o intercâmbio deve ocorrer entre um agente do siste- 
ma bancário e outro do sistema não bancário. 

Note que a transação ocorre entre um banco comercial (que representa o 
saque sob a conta-corrente do indivíduo) e um banco de investimentos, e que o 
objeto da troca é um ativo monetário (no caso, depósitos à vista) por outro não 
monetário (cotas de fundo de investimento). Logo, a operação satisfaz as duas 
condições necessárias para haver mudanças nos meios de pagamentos. 

Uma vez dito isto, vale o emprego da relação abaixo: 

AMP = AAtivos,, - APassivos Não Monetários,, 


Como AAtivos,,<0 (reduz DV) e APassivos Não Monetários,,, = 0, temos: 
AMP<0 
Logo, a quantidade de moeda na economia se reduz. 
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(2) Falso. 
Sabemos que o multiplicador monetário é dado pela seguinte expressão: 
1 om om 


m= .. <0; <0 
I-d+dR OR od 





Logo, se os encaixes voluntários aumentam, haverá um aumento do coe- 
ficiente de reservas, o que, por sua vez, provoca uma redução do multiplicador 
monetário, assim como dos meios de pagamentos por meio da relação MP = 
m(BM), ceteris paribus. 


(3) Verdadeiro. 

Um superávit fiscal significa que o governo arrecada mais recursos (di- 
nheiro) da sociedade. A arrecadação tributária é depositada na Conta única do 
Tesouro Nacional (TN) junto ao Banco Central do Brasil (Bacen). Note que a 
transação é entre um agente monetário (Bacen) e outro não monetário (Tesou- 
ro) e o objeto da troca é um ativo monetário (dinheiro dos impostos) por outro 
não monetário (depósitos do TN no Bacen). Assim, empregando-se a fórmula 
do item (1), decorre que A4Ativos,, < O e APassivos Não Monetários,, > 0, de 
modo que AMP < 0. Logo, há uma contração dos meios de pagamentos. 


(4) Verdadeiro. 
Sendo d = 0,4, R = 0,5 e BM = $1.000, temos: 


= Eos =| —————— |1.000 = $1.250 
I-d+dR 1-0,4+0,2 


Questão 11 


Julgue as seguintes afirmativas: 

O De acordo com a regra de política monetária proposta por John B. Taylor, conhecida 
como “ regra de Taylor”, se o hiato do produto é zero e a taxa de inflação sobe 1 ponto 
percentual, o Banco Central deve aumentar a taxa nominal de juros em mais do que 1 
ponto percentual. 

O De acordo com o “princípio da incerteza multiplicativa” de William Brainard, quanto 
maior a incerteza acerca do efeito de certo instrumento de política econômica, maior 
deve ser a cautela no uso desse instrumento. 
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2 Com base na teoria quantitativa da moeda e na equação de Fisher, podemos concluir 
que um aumento de 1 ponto percentual na taxa de expansão monetária deve levar a um 
aumento de aproximadamente 1 ponto percentual na taxa de juros nominal. 


& | Deacordo com o modelo de Cagan, o nível de preço corrente depende da oferta mone- 
tária corrente e das ofertas monetárias passadas. 

& Deacordo com o modelo de Baumol-Tobin de demanda por moeda, quanto maior a taxa 
de juros nominal, menor é o número ótimo de idas ao banco para saques de moeda e, 
portanto, menor é a quantidade média de moeda mantida em espécie. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
De acordo com a regra de Taylor: 


r-r*=a(p-p9+b(y-y*) 


onde a e b são constantes, y é o produto, r a taxa de juros nominal e p o nível 
de preço. O asterisco denota a taxa/nível natural. Geralmente, as variáveis estão 
todas em escala logarítmica, o que permite interpretar melhor a sensibilidade 
da política monetária (neste caso, a é elasticidade-preço da taxa de juros). Se o 
hiato do produto é nulo, o Banco Central deve alterar r com base nas variações 
de p. Com base em estudos empíricos, surge a “regra de Taylor”, que advoga 
que o Banco Central deve elevar a taxa de juros num percentual maior do que 
o aumento da inflação. Caso contrário, a autoridade monetária não será capaz 
de fazer a inflação convergir para a meta. 


(1) Verdadeiro. 

No caso de incerteza multiplicativa, a conclusão de William Brainard 
aponta para uma política econômica mais cautelosa. Assumindo que os 
formuladores de política econômica são avessos ao risco, eles se tornam 
menos agressivos com os instrumentos de política econômica, uma vez que 
o efeito multiplicativo potencializa o risco sobre os resultados da política 
econômica. 


(2) Verdadeiro. 
TQM: MV=PT 


Fisher: taxa de juros nominal = taxa de juros real + inflação 
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Pela TQM o aumento percentual em M gera um aumento de mesmo mon- 
tante em P (com V e T constantes). Pela equação de Fisher, teremos o mesmo 
impacto na taxa de juros nominal. 


(3) Falso. 


Segundo o modelo de Cagan, o nível de preço corrente depende da oferta 
monetária corrente e da inflação esperada. 


(4) Falso. 
Pelo modelo de Baumol-Tobin, temos que: 
M/P = R/2N 


Onde M / P é a demanda por moeda, R é renda de um determinado perío- 
do e N é o número de recebimento neste mesmo período. 

Neste modelo, o número ótimo de idas ao banco é dado por: 

Nº =(rR/2 C)* 
onde r é a taxa de juros nominal e C é o custo de ir ao banco. 

Portanto, quanto maior a taxa de juros nominal (r) MAIOR é o número 
de idas ao banco, já que existe um custo de oportunidade de reter moeda, que 
consiste na perda do juro não recebido. Ou seja, quanto maior a taxa de juros, 
menos moeda o indivíduo retém e mais vezes tem de ir ao banco. 


Questão 13 


Julgue as seguintes afirmativas: 

O Quanto maior a taxa de crescimento da base monetária, tudo o mais constante, menor 
é a receita de senhoriagem do governo. 

O O déficit operacional do setor Público é dado por (G - T + rB), em que G, Te B são 
respectivamente, os gastos do governo, as receitas correntes do governo e o estoque 
da dívida pública, todos em termos nominais, e r é a taxa real de juros sobre a dívida. 

& O déficit público real é igual ao déficit operacional menos o imposto inflacionário. 

& O déficit primário do setor público é igual ao déficit nominal menos os juros nominais 
pagos sobre a dívida pública. 

& Seo déficit primário do setor público é nulo e não há “ajustes patrimoniais” (isto é, 
ajustes nos ativos ou passivos do setor público devidos a privatizações, reconhecimen- 
tos de dívidas etc.), então a razão dívida pública/PIB aumentará se a taxa de juros real 
incidente sobre a dívida for maior do que a taxa de crescimento real do PIB. 


ENS ONÁÍSISS Capítulo 2 | Economia Monetária 








Resolução: 


(0) Falso. 

Quando há emissão de moeda para financiar déficit público, os demais 
agentes econômicos absorvem esse excesso de moeda. Os preços tendem a subir 
com essa emissão de moeda, assim como a base monetária e o imposto inflacio- 
nário advindo desse processo. Ou seja, o aumento da base monetária, tudo o mais 
constante, vem acompanhado de uma MAIOR receita de senhoriagem. 


(1) Verdadeiro. 

O déficit operacional do Setor Público é realmente definido como G -— T 
+ rB, onde r é a taxa real de juros sobre a dívida. No caso do conceito nominal 
deve ser usada a taxa de juros nominal. 


(2) Verdadeiro. 

O conceito de déficit público real considera os ganhos que o governo pos- 
sui com a emissão de moeda. Ou seja, do déficit operacional G — T + rB deve 
ser subtraída a “receita” ganha com a senhoriagem (o imposto inflacionário). 


(3) Verdadeiro. 
O déficit primário do setor público não considera receitas e despesas fi- 
nanceiras. Sendo assim, sua definição é simplesmente dada por G - T. 


(4) Verdadeiro. 

Deve-se partir de déficit primário nulo (G = T) e não há ajustes patrimo- 
niais. Portanto, toda variação da dívida advém dos juros incidentes sobre esta 
mesma dívida (não pagos no período corrente). A razão dívida pública/PIB irá 
aumentar se o seu numerador (dívida pública) crescer a uma taxa maior do que 
o denominador (PIB). 

É possível mostrar que a razão dívida-PIB evolui de acordo com a seguinte 
expressão: 

Ab = b(r — y) — z, onde: r = taxa real de juros; y = taxa de crescimento real do 
PIB; z = superávit primário medido como fração do PIB; b = razão dívida-PIB. 

Portanto, se z =0, tem-se que 4b = b(r — y), ou seja, a razão dívida-PIB 
crescerá se e só ser > 7. 
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PROVA DE 2012 


Questão 4 


Classifique as afirmativas a seguir como Verdadeiras (V) ou Falsas (F): 

(O Suponha que, para certo país, sejam conhecidos os seguintes dados: (i) saldo do 
papel-moeda emitido = $100; (li) caixa em moeda corrente do Banco Central = $12; 
(iii) caixa em moeda corrente dos bancos comerciais = $10; (iv) depósitos à vista nos 
bancos comerciais = $35; (v) depósitos a prazo nos bancos comerciais = $13. Se um 
indivíduo efetuar um depósito a prazo de $1 em um banco comercial, podemos afirmar 
que, tudo o mais constante, após tal operação M1 será igual a 112. 

(OD Tudo o mais constante, o aumento da taxa de recolhimento compulsório dos bancos 
comerciais junto ao Banco Central não afeta a base monetária, mas reduz a quantidade de 
meios de pagamento na economia por meio de seu efeito sobre o multiplicador bancário. 

& Suponha que a criação de um imposto sobre movimentação financeira leve o público a re- 
duzir a proporção de moeda que deseja reter sob a forma de depósitos à vista nos bancos 
comerciais. Logo, a criação desse imposto deve aumentar a base monetária da economia. 

G Operações que levem a aumentos de igual magnitude do ativo e do passivo no balan- 
cete do sistema monetário não criam nem destroem meios de pagamentos. 

& Seo Banco Central do Brasil compra dólares no mercado de câmbio e simultaneamente 
compra igual valor em títulos da dívida pública em poder do público, não há alteração 
na base monetária. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Note que MI = PMPP + DV, onde: 
PMPP = PME - Cx. Bacen — Cx. Bancos = 100 — 12 — 10 = 78. 


Logo, 

Ml=78+35=113. 

Se um indivíduo retira $1 de sua conta-corrente em um banco comercial 
para aplicá-lo em depósitos a prazo, conclui-se que o agregado M1 se reduz em 
igual montante, isto é, passa a ser igual a $112. 


(1) Verdadeiro. 

Invocando-se a cláusula ceteris paribus é correto afirmar que o aumento da 
alíquota do compulsório, ao afetar negativamente o multiplicador monetário, 
reduzirá os meios de pagamentos disponíveis nesta economia. 


Este item foi anulado. 
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(2) Falso. 

Se o público tende a reduzir os depósitos como consequência da introdu- 
ção do imposto, então MI tende a se reduzir, ceteris paribus. Assim, pela rela- 
ção direta entre base monetária e meios de pagamento (M1 = uBM), decorre 
que a base monetária tende também a se reduzir. 

Cabe destacar que, caso o público apenas substitua os depósitos à vis- 
ta por papel-moeda, nada ocorreria com M1 e, por conseguinte, com a base 
monetária. 


(3) Falso. 
Nada se pode concluir, uma vez que a assertiva não distingue entre varia- 
ções no passivo monetário ou no passivo não monetário do sistema monetário. 


(4) Falso. 
Ambas as operações representam operações ativas da autoridade monetá- 
ria e, supondo tudo o mais constante, isto implica aumento da base monetária. 


Questão 5 

Indique quais das afirmativas abaixo são Verdadeiras (V) e quais são Falsas (F): 

O OBanco Central possui quatro funções consideradas típicas: emissor de papel-moeda; 
banqueiro do Tesouro Nacional; banqueiro dos bancos comerciais; e depositário das 
reservas internacionais. 

OD A principal função de um Banco Central é a manutenção da estabilidade de preços. 

& São três os principais instrumentos de política monetária: operações de mercado aber- 
to; taxa de redesconto; e recolhimentos compulsórios. 


& O resultado nominal do setor público é igual ao resultado primário descontado o paga- 
mento de juros da dívida pública. 

& Uma desvalorização cambial eleva o valor das reservas internacionais em moeda do- 
méstica. Sendo assim, em resposta a uma desvalorização da moeda doméstica haverá 
uma expansão da base monetária. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Estas são as funções típicas de um Banco Central. 
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(1) Falso. 
A principal função de um Banco Central é seu monopólio de emissão de 
moeda. 


(2) Verdadeiro. 


De fato, os instrumentos listados são os principais de que dispõem as au- 
toridades monetárias. 


(3) Falso. 
O resultado nominal é o resultado primário juntamente com o pagamento 
dos juros nominais da dívida pública. 


(4) Falso. 

Movimentos cambiais não são responsáveis por alterar a base monetária, 
uma vez que é um fato restrito ao sistema financeiro: em outras palavras, não 
há troca de ativos monetários por não monetários entre agentes do sistema 
financeiro e de fora dele. 


Modelo Clássico, Modelo 


Uta e SMS 








REVISÃO DE CONCEITOS 


Adendo: Modelo keynesiano simples com consumo e investimento: 


C=C+cY 














Onde: C, = consumo autônomo 
c = propensão marginal a consumir 


ei 














O investimento é autônomo em relação à renda. 
S=Y-C 
S=Y-(C,+cY) 
S=-Co+(l-c)Y 


E) 
s 














Observação: O intercepto da função poupança é o C, com sinal negativo, si- 
nalizando que o que financia um nível mínimo de consumo, quando nada se 
produz, é a despoupança (poupança negativa). 


DA=C+I 














Em equilíbrio: 
Y=DA 

p= ts 
PAR A Sado 





Ve q) 
l-c 











Analisando o equilíbrio macro (OA = DA) pela ótica da poupança: 
Y = DA 
o! 
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Y-C=II(1) 
S= LS 62) 
De (1) e (2): 


E SEE 


A renda de equilíbrio é determinada no ponto em que a função poupança 
intercepta a função investimento. 























VE Co 
Ss 











Essa ótica de determinar o equilíbrio macroeconômico é chamada Ótica 
dos vazamentos e injeções de renda. 

Os vazamentos de renda ocorrem quando há quedas autônomas da DA 
(C,ou I), e as injeções de renda representam aumentos autônomos da DA. 

Tipicamente, aumentos da poupança representam vazamentos no fluxo de 
renda, deslocando a curva de DA para baixo, provocando uma queda na renda 
de equilíbrio. Por outro lado, aumentos nos gastos com investimento represen- 
tam injeções de renda. 







DA 
OA = DA 


DA =(C+l)+cY 


Y 
S,! 
S=(-C)+sY 
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Aumentos no investimento ou no consumo autônomo ampliarão a renda 
pelo deslocamento para cima da função DA. Aumento na propensão marginal 
a consumir ampliará a renda ao tornar a função DA mais inclinada. 


Adendo: Efeito Fisher e Efeito Pigou no Modelo IS-LM 
e Efeito Pigou - Consumo depende da riqueza real, em particular, de 


M o 
P — saldos monetários reais. 





Ou seja: 
C=C rey, SE) onde f" > 0 (é constante) 
P 
ng nina T=T+tYeT=To (fixo) 
Suponha P, <P: 
M 
i im (6) 







info) 


IS(P,) 


DA sem efeito Pigou 






DA com efeito Pigou 

(menos inclinada) 

(mais horizontal) 
(mais elástica) 


bsscosdcadossSscossbsscsasDas 
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Se W — = é riqueza real dos indivíduos > Lv P» W ?. Logo, IS vai para 
a direita. 


e Efeito Fisher — A variação de preços traz à tona uma questão impor- 
tante para o modelo IS-LM, que é a diferenciação entre a taxa nomi- 
nale a taxa real de juros, o que não se fazia necessário quando consi- 
derávamos o nível de preços dado. Da Equação Fisher: r = i - 77º 
— taxa de juros real efetiva ou ex post. Porém, do ponto de vista da 
decisão dos agentes, não se conhece 77 previamente, mas tem-se uma 
expectativa para a inflação a ser realizada no período, 7º. Logo, se 
preços mudam, a variável de escolha relevante para agentes é a taxa 
de juros real esperada (ex ante), r=i — 77º. 


Em que medida isso altera o formato das curvas no IS-LM? 


1) LM: Nada muda, porque a variável de decisão relevante para agentes no 
mercado monetário (títulos x moeda) é a taxa de juros nominal e não a 
real, pois tanto títulos quanto moeda sofrem igualmente os efeitos da in- 
flação. 


Portanto: |LM: = =ero= ir A) 


2) IS: A variável de decisão relevante é a taxa de juros real, porque a decisão 





de investir reflete o diferencial do valor presente do fluxo de caixa e o custo 
(real) de oportunidade do investimento. 


Então, do equilíbrio OA=DA, obtemos: 


o!Y = À - br onde A = gastos autônomos e a = multiplicador gastos 


Logo, usando r = i — 7º, temos: 





aly=a-bisbrsli= => +m|51S 











Assim, suponha P <P: 
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tmfp) 
Es ASSAR 2 
mé <0 
pois“ ns Sassi as 
i-r<o 


IS(mº = 0) 


IS(mº < 0) 
IS(mº < 0) 


Is(rê<0) Y 


DA(ní = 0) 





Se a queda em P implicar uma revisão para baixo das expectativas infla- 
cionárias, três situações podem ocorrer. De qualquer forma, a DA tende a ficar 
mais inclinada, isto é, mais preço-elástico. Em um caso extremo, a Curva DA 
poderá exibir inclinação positiva. 


PROVA DE 2003 
Questão 2 
Considere o seguinte modelo IS-LM para uma economia fechada: 
C=200+0,8Yd 
|=75-0,25i+0,11Y em que: 
T=0,20Y C = consumo agregado T = tributação 
G = 200 Yd = renda disponível G = gasto do governo 
Md = 0,6Y - 0,2i | = investimento Md = demanda de moeda 


Ms = 100 i = taxa de juros Ms = oferta real de moeda 
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Com base neste modelo, avalie as proposições: 

O valor da renda de equilíbrio é 6.000. 

O multiplicador do gasto autônomo é igual a 1. 

Se a oferta de moeda fosse endógena, o multiplicador do gasto autônomo seria menor. 


VOO 


Quando a sensibilidade da demanda de moeda à taxa de juros (Mi) for igual à sen- 
sibilidade da demanda de investimento à taxa de juros (Va) o efeito sobre a renda de 
uma variação na oferta monetária será igual ao efeito de uma variação equivalente no 
gasto público. 

& Numa economia aberta, com taxa de câmbio fixa, sem mobilidade de capitais e na 
qual as importações dependem da renda, os efeitos tanto da expansão fiscal quanto da 
expansão monetária sobre a renda são amplificados. 


Resolução: 

Y=200+0,8(Y- 0,2Y) + 75 - 0,25i+0,11Y + 200 
(1 - 0,8 + 0,16 - 0,11)Y = 475 — 0,25i 

i= 1900 = YI|(IS) 








0,6Y — 0,2: = 100 
i=3Y— 500 (LM) 














Em equilíbrio: 
3Y — 500 = 1900 - Y 











4Y = 2400 

Y+* = 600 
(0) Falso. 

Y+* = 600 











(1) Verdadeiro. 
oY 1 1 1 


CS dis d = AUG 1 pias 
+ ] b + 0,25 : 
h ab 0,2 40,25) 
(2) Falso. 


O fato da oferta de moeda ser endógena significa que ela passa a depender 
da taxa de juros (positivamente). Ou seja, se o parâmetro “g”” mede a sensibili- 
dade da oferta de moeda aos juros, então uma equação para a oferta de moeda 
seria: Ms = (M/P) + g*i, onde i = taxa de juros. Resolvendo o Modelo IS-LM 
para a renda de equilíbrio com o novo parâmetro, conclui-se que o multiplica- 


dor dos gastos autônomos é dado por: 











Modelo Clássico, Modelo Keynesiano e IS-LM 
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iq l 
E Ti RE 
— +— b 
h+g ob 
É trivial notar da expressão acima que o fato da moeda tornar-se endógena 


acarreta um aumento do multiplicador do gasto autônomo. 





(3) Verdadeiro. 






































Se: 
d 
E er 
oi Oi 
Na expressão para a renda de equilíbrio do Modelo IS-LM (notar que b = h). 
isa dd AI (M 
[5 1 b hAP 
ss, + ES 
h ab 
oY 1 
== 0 .— 
"o “Ch 
oY 1 1 
- = 60 -,comô0 = . 
CC oq) “h (E + di 
h ob 


(4) Falso. 
Regime de câmbio fixo e sem mobilidade de capitais. 











PM. expansionista 
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O maior nível de renda em E, pressiona a demanda por importações e, 
por conseguinte, por US$, o que aumentaria o seu preço se o câmbio não fosse 
fixo. Nessa situação, o Bacen deverá queimar as Reservas Internacionais para 
manter o câmbio fixo. 


ABM = AAtivos — APass. Não Monetário 
(=) (=) 
É (0) 





Ao reduzir as RI, o Bacen reduz a BM, deslocando a LM, para a esquerda 
até o nível de equilíbrio inicial em E. 











P E expansionista 


Nestes casos, tanto a PM quanto a PF não alterarão a renda de equilíbrio. 


Questão 3 

Considerando o modelo IS/LM (assim como seu desdobramento no modelo de oferta e 

demanda agregadas), avalie as proposições: 

O Seas curvas LM e de oferta agregada são positivamente inclinadas e o governo reduz 
seus gastos, a taxa de juros e o nível de preços cairão. 

O Dado o nível geral de preços, quanto menos inclinada for a curva LM (mais horizontal), 
mais eficaz será a política fiscal. 

& Seo governo fixar a taxa de juros, a demanda agregada será vertical (suponha que o 
efeito Pigou seja inoperante). 
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G& Quando uma economia fechada se encontra em pleno emprego, o aumento dos gastos 
governamentais provocará redução equivalente no consumo privado. 

& Dado o nível geral de preços, quanto mais elástico for o investimento privado à taxa de 
juros e quanto menos elástica for a demanda de moeda à taxa de juros menos eficaz 
será a política monetária. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 





Tanto os juros quanto os preços caem quando o governo reduz seus gastos 
ea OA é positivamente inclinada (ela não se desloca). 


Observação: Não incluímos o deslocamento para a direita da Curva LM no 
gráfico acima subjacente ao equilíbrio final (ponto 3) para não sobrecarregar o 
gráfico. Cabe notar que a LM desloca-se para a direita em virtude da queda de 
preços, que acaba por aumentar os saldos monetários reais. 
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(1) Verdadeiro. 


i IS(G) IS(G) 








Nesse caso da LM horizontal, a Política Fiscal (PF) é totalmente eficaz e a 
renda fica ampliada no valor do multiplicador keynesiano dos gastos autôno- 
mos vezes o 4G. 


(2) Verdadeiro. 

Para descobrirmos a inclinação da Curva de Demanda Agregada (DA), 
precisamos de variações de preços que desloquem a Curva LM e, consequen- 
temente, a renda de equilíbrio. Mas, se o governo fixa os juros, então a oferta 
de moeda será aquela que equilibra o mercado monetário. Em outros termos, 
ao fixar os juros, a autoridade monetária adota uma curva de oferta de moe- 
da infinitamente elástica aos juros, o que, por sua vez, implicará uma Curva 
LM horizontal. (Observação: se, ao contrário, o governo fixa a quantidade de 
moeda, então a curva de oferta será juro-inelástica, pois o mercado determi- 
nará a taxa de juros que equilibra oferta e demanda de moeda. Assim, a curva 
de oferta de moeda é vertical e, por sua vez, a Curva LM será positivamente 
inclinada). 
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Por fim, cabe notar que o efeito Pigou ser inoperante significa que o con- 
sumo não depende da riqueza real, de modo que a curva IS não se deslocará 
quando de uma variação de preços relativos. 


(3) Falso. 
Para a economia se manter em equilíbrio, algum componente da DA terá 
que cair, mas esse componente não é necessariamente o consumo privado. 


(4) Falso. 
b> + oo 
IS:A = Es = Es é horizontal. 
b ab 
h>5> 0 


IM:A= a kY — E) é vertical. 
h P 


A política monetária será totalmente eficaz nessa situação. 
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Questão 12 

Avalie as afirmações abaixo, relativas ao modelo clássico (também chamado neoclássico) 

e ao modelo IS-LM: 

(O Havendo flexibilidade de preços e salários, o modelo clássico do mercado de trabalho 
implica pleno emprego, excluindo portanto a possibilidade de desemprego friccional. 

O No modelo clássico, o conhecimento da função de produção e da oferta de moeda é 
condição suficiente para a determinação do produto de pleno emprego. 

& Um deslocamento para a direita da função poupança (no plano S, i), no modelo clássi- 
co, provoca uma redução dos juros. O mesmo ocorrerá no modelo IS-LM, em resposta 
a um deslocamento para a esquerda da função poupança (no plano Y, S), desde que a 
LM seja positivamente inclinada. 

& Uma curva LM vertical implica que a política fiscal é ineficiente e, portanto, que a curva 
de oferta agregada é igualmente vertical. 

& Quanto mais inclinada for a curva de oferta agregada (i.e., mais vertical e mais próxima 
da chamada curva de oferta agregada “clássica”), maior será a eficiência da política 
monetária. 


Resolução: 
(0) Falso. 


No modelo clássico, existe desemprego voluntário e friccional. 


(1) Falso. 
A oferta de moeda não é condição para obter o produto real (pleno em- 
prego) da economia. 


Oferta de M determina nível de P, mas não de Y. Este é determinado pelo 


W E 
5) e pela função de produção. 


Alguns esclarecimentos sobre a questão do emprego: 

e Taxa de desemprego: é a razão entre o estoque de indivíduos sem ocu- 
pação em relação ao estoque total da força de trabalho. 

* A expressão “pool de desemprego” é usada para explicar mudanças 
nessa taxa, causada, entre outros fatores, por: dispensas temporárias, 
busca do 1º emprego, falências, contratações cíclicas etc. 
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Três definições de desemprego: 

(i) desemprego friccional: tem caráter temporário, pois decorre de reajustes 
e movimentos setoriais ou regionais da estrutura produtiva e do desloca- 
mento da mão de obra. 


(ii) desemprego voluntário: é aquele em que o indivíduo não aceita trabalhar 
ao salário vigente. 


(iii) desemprego involuntário: é aquele em que o indivíduo deseja trabalhar 
ao salário vigente, mas não consegue ser contratado. 


(2) Verdadeiro. 

Um deslocamento para a direita da função poupança (no plano: S, 1), no 
modelo clássico, provoca uma redução dos juros. O mesmo ocorrerá no mode- 
lo IS-LM, em resposta a um deslocamento para a esquerda da função poupança 
(no plano: Y, S), desde que a LM seja positivamente inclinada. 


Examinemos, então, esse efeito em cada caso. 


Modelo clássico: 





Logo, os juros caem em resposta a um deslocamento da função-poupança 
para a direita. 
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Modelo keynesiano simples: 
DA 


(Co + o), 


(Co + 1), 


LS 





Representando este deslocamento reducionista da Curva DA no arcabouço 
do Modelo IS-LM, segue que a correspondência subjacente equivale a um deslo- 
camento para a esquerda da Curva IS, conforme abaixo: 





No modelo IS-LM, os juros de equilíbrio caem, de fato, e a renda cai menos 
do que cairia no modelo keynesiano simples. 
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(3) Falso. 

A partir do modelo IS-LM podemos construir a curva de DA, mas nada 
podemos intuir sobre a OA. Esta irá depender do modelo teórico que se con- 
sidera (nos “clássicos”, ela é vertical e, para os “keynesianos”, ela é horizontal). 


Observação: Se a LM é vertical é porque estamos no caso clássico 


(LM: i = - [er — E) com k — 0), sendo que h é a elasticidade-juros da de- 


manda por moeda e k é a elasticidade-renda da demanda por moeda. 


Toda demanda por moeda é por motivo transacional. Então, se estamos 
no modelo clássico, deveríamos também considerar as hipóteses em que eles 
fazem de modo a considerarmos a OA vertical. 

Uma LM vertical não é condição suficiente para OA vertical. Temos que 
explicitar se consideramos as hipóteses do modelo clássico, já que é possível ter 
LM vertical em outro modelo. 


(4) Falso. 

A inclinação da OA maior não implica maior eficácia da política monetá- 
ria. Esta será mais eficiente quanto menor for a elasticidade da demanda por 
moeda aos juros (h é pequeno), e maior a elasticidade do investimento aos ju- 
ros (b é grande). 


PROVA DE 2004 


Questão 13 
Considere a seguinte versão numérica do modelo IS-LM: 
C = 200 + 0,5 Yd 
| = 600 — 2.000; + 0,1Y 
G = 100 
T = 100 
X = 200 
M = 0,2Yd 


MY E 
[5] = 0,5Y - 800j 


Ms 
5) =2175 
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em que: C é o consumo agregado, Y é a renda, Yd é a renda disponível, | é o investi- 
mento privado, i é a taxa de juros, T é a arrecadação tributária, G é o gasto do gover- 
no, X representa as exportações e, M, as importações. Por sua vez, as duas últimas 
equações representam, respectivamente, a demanda e a oferta de moeda, ambas em 
termos reais. Calcule a taxa de juros de equilíbrio e multiplique o valor encontrado 
por 100. 


Resolução: 
IS: 
Y=C+1I+G+X-M 
Y = 200 + 0,5(Y — 100) + 600 — 2.000; + 0,1Y + 100 + 200 — 0,2(Y — 100) 
(1-0,5-0,1+0,2) Y = 1.100 — 50 + 20 — 2.000; 
1 
0,6 


Y =— [1.070 - 2.000i] 


LM: 
0,5Y — 8001 = 275 





Y= Es [275 + 800i] 
0,5 


> 


Em equilíbrio: 





1 
1.070 — 2.000:] = — [275 + 800] 
0,6 0,5 
0,5 : : 
[1.070 — 2.000:] = [275 + 800:] 
0,6 
: [1.070 — 2.000:] = [275 + 800:] 


5.350 - 10.000; = 1.650 + 4.800i 
14800; = 3700 
37 


i=—— =0,25 
148 





Resposta final = i - 100 = 25 
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PROVA DE 2005 


Questão 3 
No modelo IS-LM: 
O Excluindo o caso-limite da armadilha pela liquidez, o impacto de uma queda nos preços 
sobre a demanda será tanto maior quanto mais elástico for o investimento à taxa de 
juros real. 


O Quando a economia é afetada por choques reais, a volatilidade da renda é menor quando 
a autoridade monetária fixa a quantidade de moeda do que quando fixa a taxa de juros. 


Q& Caso a elasticidade-juros da demanda de moeda seja nula e a elasticidade-juros do 
investimento seja infinita, uma expansão monetária alterará apenas a taxa de juro de 
equilíbrio, em nada influenciando a renda. 

& Dados os parâmetros que definem a inclinação da curva LM e a sensibilidade-juros 
do investimento, a política monetária será tão mais potente para elevar a renda quanto 
maior for a propensão média a poupar da sociedade. 

& Em umasituação de armadilha da liquidez, a política fiscal é eficaz para tirar a economia 
da recessão. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
b> + oo 


IS: i = a - Ea é horizontal. 
b a 





Função Investimento 
I=1-bi 
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Se IS é horizontal, a DA será menos inclinada, de forma que uma pequena 
variação negativa nos preços cause um grande impacto positivo sobre a renda. 


(1) Verdadeiro. 

Sabe-se que choques reais correspondem a deslocamentos na Curva IS, 
assim como: (i) se o governo fixa a quantidade de moeda, então a Curva LM 
é positivamente inclinada; (ii) se o governo fixa os juros, então a Curva LM é 
horizontal. Assim, temos que a renda se altera menos no contexto (i) do que na 
situação (ii), conforme ilustrado adiante. 
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Ea 
85 — 

se 













LM (oferta moeda fixa) 


LM (juros fixos) 





(2) Falso. 








Y, Y, Y 


Os juros não se alteram, mas a renda se altera. 


(3) Falso. 

A política monetária é tão mais eficiente quanto maior a propensão média 
a poupar da sociedade? Podemos intuir que quanto maior PMesS, menor será a 
PmeConsumir: 





cc = 
PMeC => voy '*ppoisC=C+c. 











Para um dado nível de Y e C, para a PMeC cair, o parâmetro c deve diminuir. 
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Como consequência: 


l E Eno 
à =-———— cairá, pois o denominador aumenta, diminuindo a razão. 
Le drel 
Como: 
A Y 
S:ii=— —-— 
b ab 


Sua inclinação aumentará decorrente de um menor a. 


LM, 





“+. IS (original) 


Uma maior PMeS implicará um menor c e um menor «, tornando a IS 
mais vertical. 


(4) Verdadeiro. 
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Questão 4 


Considere o modelo keynesiano básico para uma economia fechada e sem governo. Sa- 
bendo-se que, a partir de uma posição de equilíbrio, um aumento de 100 reais no inves- 
timento provoca um aumento de 500 reais no PIB, julgue as assertivas: 

(O A propensão média a poupar é 0,2. 

O O aumento de consumo gerado pelo aumento do investimento é de 400 reais e a pro- 
pensão média a consumir é 0,8. 

& Tendo sido o aumento de consumo de 400 reais, o multiplicador keynesiano é 5. 

& Mantida a propensão marginal a poupar, e admitindo-se que o multiplicador não é ins- 
tantâneo, se a poupança inicial gerada no momento em que foram realizados os inves- 
timentos fosse de 200 reais, o impacto total do aumento do investimento sobre o PIB 
teria sido de 1.000 reais. 


& —Supondo-se que haja governo e que o orçamento seja mantido em equilíbrio, um au- 
mento de 100 reais nos gastos públicos provocará um aumento de 100 reais no PIB. 


Resolução: 


AI = 100 
AY = 500 


(0) Falso. 
Sa =0,2º 
Y 


Sabemos, da definição do multiplicador keynesiano a partir do equilíbrio 
no mercado de bens e serviços, que: 


AY=a-A 

Então, 

«= 200. =5 
100 


Então: 
c=0,8 
s=1-c=0,2 


Esta é a propensão marginal a poupar. 


Não há como saber a propensão média a poupar. 
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(1) Falso. 
C=C+cY 
AC=c: AY 





AC = 0,8(500) = 400 
Sabemos que (1 — c) = 0,2 























c=0,8 

Mas: 
Dea 
Y Y 











Ei & ; k 
Não há como saber e O valor de 0,8 é a propensão marginal a consumir. 


(2) Verdadeiro. 
Este valor foi calculado no item (0). 


(3) Anulada. 


(4) Verdadeiro (Gabarito Oficial: Falso). 

Na presença de governo e com orçamento equilibrado, sabe-se que o novo 
valor do multiplicador keynesiano é igual à unidade (Teorema de Havelmo). 
Sendo assim, um aumento de 100 reais nos gastos governamentais provocará 
um aumento idêntico de mesmo montante sobre a renda de equilíbrio. 


Questão 14 


Com base no modelo clássico (também chamado neoclássico), julgue as afirmativas: 

(O Vigorando o salário real de equilíbrio, a economia estará em pleno emprego, mas, ainda 
assim, haverá desemprego voluntário e desemprego friccional. 

(OD Considerando-se apenas uma função de produção convencional com retornos decres- 
centes, em que sejam dados o estoque de capital e o estado tecnológico, nada pode ser 
inferido a respeito da elasticidade da função demanda de trabalho. 

& Setodo o estoque de moeda é útil apenas como meio de troca, ou seja, se não há 
entesouramento, então, os indivíduos não pouparão nessa economia. 


ELSEVIER Capítulo 3 | Modelo Clássico, Modelo Keynesiano e IS-LM 








& Seo governo decide estabelecer um salário real superior ao salário de equilíbrio, o 
desemprego aumentará por dois motivos: (i) trabalhadores serão demitidos; e (ii) parte 
dos trabalhadores desempregados passará a procurar emprego. 

& Se na economia os indivíduos não poupam, vigorará a Lei de Say, que diz que toda 
oferta encontra uma demanda correspondente. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
O modelo clássico não exclui a possibilidade de desemprego friccional e 
de desemprego voluntário. 








(1) Falso. 
A% na demanda por trabalho ON? w 
E demanda E ——>>—>»>w>—>—>— = Ro 
Gn A% nos salários do Nº 
of(N 
Como Nº = PMgN = GO O (da C.PO. da maximização do lucro da 
ON P 
firma): 
NÃo caio DE Ae 
Do P demanda P Nº 


Apesar de não conhecermos os parâmetros da elasticidade, sabemos que 
ela é negativa, pois a função de produção do quesito é bem-comportada (i.e., 
apresenta retornos decrescentes). 


(2) Falso. 

Não importa se a moeda é reserva de valor para haver poupança; a pou- 
pança é uma função da taxa de juros real na economia clássica, constituindo o 
preço de troca do consumo presente por consumo futuro. 
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(3) Verdadeiro. 





E Ad : ; 
Ao salário E) haverá desemprego, pois Nº < Nº. Mas se esse nível salarial 
está fixo pelo governo, o sistema de preços não será capaz de trazer a economia 
de volta para o pleno emprego, persistindo desempregada uma parcela da força 
de trabalho que deseja trabalhar ao salário vigente, mas não encontra oportu- 
nidade (desemprego involuntário). 


(4) Falso. 
A Lei de Say vigorará se a TQM valer, i.e., se toda a demanda por moeda 
for por motivo transacional (não havendo o motivo portfólio). 


Questão 15 


Sendo a demanda de moeda dada por M = P(Y — 0,2) e a demanda agregada dada por € 
+ |, em que C= 10 + 0,75Y e1 = 15 — 0,25i, calcule a soma das inclinações das curvas 
IS e LM (juro no eixo vertical e renda no eixo horizontal). 


Resolução: 
Relação IS — Equilíbrio no Mercado de Bens: 
Y=C+I 
Y=(10+0,75Y) + (15 - 0,25i) 
Y=25+0,75Y -0,25i 
i= (25/0,25) — (0,25/0,25)Y > i= 100 -Y 
Logo, a inclinação da IS é -1. 
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Relação LM — Equilíbrio no Mercado Financeiro: 
M=P(Y - 0,2i) 
(M/P) = (Y - 0,21) > i=-5(M/P) +5Y 


Logo, a inclinação da LM é 5. 


Portanto, a soma das inclinações das curvas ISe LM é(-1+5) =4. 


PROVA DE 2006 


Questão 3 

Avalie as afirmativas. No modelo IS-LM: 
Quando o Banco Central fixa a taxa de juros, a política fiscal tem efeito nulo sobre a renda. 
A renda não se altera quando o governo aumenta tributos e gastos na mesma propor- 
ção, tal que o déficit primário fique inalterado. 
Quando a economia é afetada por choques na curva IS, a volatilidade da renda será 
menor se a taxa de juros for fixa. 


Quando a economia é afetada por choques na curva LM, a volatilidade da renda será 
menor se a oferta de moeda for fixa. 

Um aumento da desconfiança em relação ao sistema financeiro (tal que para uma dada 
renda e taxa de juros os agentes demandem mais moeda) aumenta a taxa de juros e 
diminui a renda de equilíbrio. 


S Oo O ado 


Resolução: 
(0) Falso. 


Demanda por moeda horizontal devido ao parâmetro h —> + co. Se a LM é 
horizontal, ela não se desloca em consequência da expansão monetária. 








A política fiscal tem efeito máximo. 


Ep) 
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(1) Falso. 

AT=AG 

Isto é, 

AT+tAY= AG 

Substituindo em Y =C+I+ Ge sabendo que o investimento não se altera, 
temos: 

AY=c(AY-AT-tAW) +AG 

(1-c+c)AY=-AT+AG 

Definindo a = (1 - c+ ct) !, obtemos: 

AY =a(-cAT+ AG) >0, pois0<c<1. 


A renda se altera na proporção acima. 


(2) Falso. 





(3) Falso. 





(Oferta monetária 
exógena) 


(Oferta monetária 
endógena) 








DIZ 
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Da figura acima, vemos que a Curva LM é mais inclinada quando a 
oferta de moeda é exógena, assim como possui um valor para o intercepto 
(coeficiente linear da reta) maior no caso em que a oferta monetária é en- 
dógena. Isto nos permite concluir duas coisas: (i) a volatilidade da renda é 
maior quando a oferta monetária é endógena, caso a economia seja afetada 
por choques na Curva IS; (ii) a volatilidade da renda é menor quando a 
oferta de moeda é endógena, caso a economia seja afetada por choques na 
Curva LM. 

Note que o fato (ii) ocorre, pois, para um mesmo deslocamento horizontal 
da Curva LM (“choque na LM”), a renda de equilíbrio resultante é menor no 
caso em que a oferta monetária é endógena, conforme se vê na figura a seguir: 


LM 





Yo Y dá Y 
(Mendóg.) (M'exóg.) 


(4) Verdadeiro. 

Um aumento da desconfiança deve levar a um aumento da demanda por 
moeda para um mesmo nível de renda. No primeiro momento, a maior deman- 
da por moeda reduz a procura por títulos, cujo preço é reduzido (preço este que 
está inversamente relacionado com os juros). O aumento da taxa de juros daí 
decorrente irá impactar negativamente o investimento e, consequentemente, a 
renda de equilíbrio. 
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Questão 15 


Assuma que o setor de bens e serviços de uma economia seja descrito pelas equações: 
C=a+b(Y-T) 

idade =C+ dy 

Das = 9 + hY 


Y=C+l +| +G 


equipamentos estoques 


Se b = 0,5; d = 0,2e h = 0,2 calcule os multiplicadores de gastos e de impostos, G e T. 
Para marcação na folha de respostas, some os dois resultados. 


O item deveria ser anulado, pois é possível incorporar as expectativas in- 
flacionárias na Curva IS, como preconizado pelo “Efeito Fisher”. 


Resolução: 
C=a+0,5(Y- T) 
1  =c+0,2Y 


equip. 


estoques É da 0,2Y 
Y=a+0,5Y-0,5T+c+0,2Y7+g+0,27+G 
(1-0,5-0,2-0,2)Y=a-0,5T+c+g+G 





Y=10[9-0,5T+c+g+6] 
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Multiplicador de G: 


or 
0G 


10 


Multiplicador de T: 


oY 


— =10(-0,5)=-5 
a OR ) 


Resposta final: 


or 
oG 


oY 


+ =10-5=5 


oT 
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Questão 8 


Com base no modelo IS-LM, avalie as afirmativas: 


O No caso geral, um aumento de gastos públicos faz com que aumentem o produto e a 
demanda de moeda para transações. Isso explica o aumento da taxa de juros, do qual 
decorre o crowding-out. 

O O efeito Pigou é provocado pelo efeito riqueza dos consumidores que, em situação de 
deflação e sob o pressuposto de oferta monetária rígida, resulta em aumento da renda 
e torna a curva de demanda agregada menos elástica. 

& Comtaxas de juros muito elevadas e níveis de liquidez baixos demais, o efeito renda do 
aumento dos gastos públicos é nulo. 

& O efeito crowding-out mostra que o multiplicador de gastos será tanto maior quanto 
menos elástica for a curva IS. 

O Éirrelevante o efeito de uma política fiscal sobre o nível de renda quando a taxa de juros 
deixa de surtir efeito sobre a compra de títulos. 

Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


No equilíbrio do Modelo IS-LM: 


Jo) Macroeconomia 


ELSEVIER 








No equilíbrio do mercado de títulos: 







LAY?) 


Ly) 





vIS 


No ponto 2, devido ao aumento de Y, há excesso de demanda por moe- 
da (e, por conseguinte, um excesso de oferta de títulos). Isto faz com que o 
preço dos títulos caia, ou seja, a taxa de juros se eleve (pois taxa de juros é 


o “preço da moeda”). Essa elevação de juros reduz o investimento privado 
(crowding-out). 


(1) Falso. 


Efeito Pigou: consumo depende da riqueza, em particular. 
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Ou seja, 


c=crcx+(r> 0. 





Logo, a IS será também função de M e P. 
Questão: O que ocorre se P, < P (há deflação)? 






; DA com efeito Pigou 
Pau [SS ada Said TT * (ADA é mais preço 


; elástica) 
—————» DA sem efeito Pigou 





Y 


Portanto, a Curva DA é mais elástica ao preço. 


(2) Falso. 

Se as taxas de juros estão muito elevadas, então os preços dos títulos es- 
tão baixos demais, de modo que qualquer aumento de renda fará com que os 
agentes não o utilizem para transações em bens e serviços, mas para acumular 
riqueza no mercado de títulos. Consequentemente, o efeito sobre a renda de 
equilíbrio decorrente do aumento dos gastos governamentais será muito baixo, 
embora não se possa garantir que seja nulo. 
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(3) Verdadeiro. 
ao 
IS: i = Ta 


Quanto maior a, então menos inclinada é a IS. 
LM 





Apesar da variação dos gastos do governo, AG, ser a mesma, o crowding-out é 
maior quando a IS é (relativamente) menos inclinada. Note também que, apesar de 
AG ser a mesma, o multiplicador dos gastos é maior quando a IS é menos inclinada. 


(4) Falso. 


Armadilha da liquidez = taxa de juros deixa de surtir efeito sobre compra 
de títulos, i.e. consumidor é indiferente entre títulos e moeda. 





Neste caso, portanto, o efeito da política fiscal sobre a renda é máximo. 
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Questão 15 
Dado o modelo: 
A=50+cY-4r 


D 
M =oay-ar 
p 


Q = 50 
Q" = 40 + 0,2Y 


D 
MI =o4y-ar 
p 


e 


PMgS = 0,2 
em que: À é a absorção interna; c é a propensão marginal a consumir; Y é o produto real; 


r é a taxa de juros; Q* representa as exportações e Q” as importações de bens e serviços; 


D S 
É] é a demanda e E a oferta real de moeda; e PMgS é a propensão marginal a 
P P 

poupar. Determine o produto real de equilíbrio. 


Resolução: 
IS:Y=A+Q*-QM 
Y=50+0,8Y-4r+50-40-0,2Y 
Onde: PMgS + PMgC = 1 
c=1-s=0,8 (poiss= 0,2) 
Logo, 
0,4Y = 60 — 4r 


r=15-0,1Y/(5S) 


D S 
o Sd 
4=0,4Y —-4r 


(LM) 


Do 
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Em equilíbrio: IS = LM 
IS-01Y=0,1Y-1 
16=0,27 





Y*=80 











PROVA DE 2008 


Questão 2 


& No modelo IS/LM para uma economia fechada, quanto mais elástico for o investimento 
à taxa de juros, menos eficaz será a política monetária. 


Resolução: 
(4) Falso. 


IS:i= 


|| 


Ea 
ab 
Note que: b > o implica IS horizontal. 


LM” 





Mais eficaz é a política monetária. 


Questão 3 
Considerando o modelo IS/LM para uma economia fechada e com governo, são corretas 
as afirmativas: 
O O efeito deslocamento (crowding-out) é máximo em presença da “armadilha da liquidez”. 
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A eficácia da política fiscal é nula no chamado caso clássico. 

Quanto maior for o multiplicador dos gastos autônomos, menos inclinada será a curva 
IS, o que, tudo o mais constante, aumenta a eficácia da política monetária. 

Quanto mais elástica for a demanda por moeda à taxa de juros, mais inclinada será a 
curva LM, 


Uma redução de gastos públicos acompanhada de contração da oferta de moeda reduz 
a taxa de juros e a renda. 


S Oo OO 


Resolução: 

(0) Falso. 
DA = A(G, T,..)-bi+ (c- ct)y 
Em equilíbrio: OA = DA(= Y) 
Y=aA-abiondea=(1-c+ct) 
Como varia Y quando A varia? 
oY 


OD -g..AY=0AA 
A 


Note que não há crowding-out neste caso. 








D2 
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No entanto, no caso clássico, há crowding-out total, pois todo aumento de 
renda ocasionado pela elevação dos gastos públicos é compensado pela contra- 
ção do investimento privado por conta do aumento da taxa de juros. 








(1) Verdadeiro. 


Ver item anterior. 


(2) Verdadeiro. 


Quanto maior a menos inclinada é a IS 





Mais Menos Y 
inclinada inclinada 
(3) Falso. 
1 M 
IM:i=>|ky- > ELl'=ky-hi 
EE ut=h 


Se h > co, LM é horizontal (= menos inclinada). 


JD BNSENAÍSISS 
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(4) Falso. 





Depende de quão forte será o deslocamento de LM: pode cair o juro (ponto 3) 


ou aumentar (ponto c). 


Questão 5 


Considere um modelo de oferta e demanda agregadas, em que a oferta de curto prazo 
seja positivamente inclinada. O equilíbrio inicial é tal que o produto está em seu nível 
natural (potencial). Julgue as afirmativas. 


O 


Oo O o 


Resolução: 


OA: 
de preços 


Um aumento no nível esperado de preços juntamente com um aumento dos gastos 
públicos elevam a taxa de juros e a renda no curto prazo. 

Uma expansão monetária eleva o produto no curto prazo, mas não no longo prazo, 
devido ao ajuste das expectativas. 

Uma redução do déficit público eleva o produto e a taxa de juros no curto prazo, mas a 
longo prazo o produto retorna a seu nível natural. 

Um choque de oferta adverso, como um aumento no preço de uma matéria-prima 
importada, eleva a taxa de desemprego natural e reduz os salários reais no curto prazo. 
Um corte de gastos públicos combinado com uma redução de impostos de mesma 
magnitude (orçamento equilibrado) levam a uma queda do produto real de curto prazo. 


P=(1+)P-F(u, B=(+0P-r[-L | onde: | é o mark-up 


das firmas; P* é o nível de preços esperado para o período seguin- 


te; u é a taxa de desemprego, que se supõe variar negativamente com a oferta 


agregada 


por meio da função F, ou seja, F < 0 (u = [N - L]/N, com N = total 


da força de trabalho e L = total de trabalhadores empregados); z é uma variá- 
vel que resume a influência dos demais fatores sobre a oferta de trabalho (ex.: 
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salário-mínimo, seguro-desemprego, taxa de rotatividade, poder de barganha 
dos trabalhadores etc.) e supõe-se estar positivamente relacionada com a oferta 
agregada por meio da função F, ou seja, F > 0. 


DA: P= DA(G, T,1,M, Y), onde: DA é uma função que se relaciona posi- 
tivamente com os gastos do governo (G), o investimento (1), o estoque mone- 
tário (M) e negativamente com o nível de impostos (T) e a renda nominal (Y). 





(0) Falso. 

Pp ON'(P.) 

OA“(P.” = P”) 
OA(P) 
Pl... 
P.= Pl 
DA(G”9 

DA(G) 








Ponto 3 (ainda é curto prazo, pois expectativas não foram alteradas após 
mudanças iniciais): a renda é menor e a taxa de juros é maior do que no equi- 
líbrio inicial. 

No longo prazo... 

... partindo do ponto 3, vemos que os agentes formam expectativas sobre preços 
superiores ao preço corrente (Pe' > P); com isso, reverão para baixo suas ex- 
pectativas, até P*”, onde P*" = P” (i.e., preço esperado é igual a preço corrente e 
produto corrente é igual a produto potencial). 

Nota-se que, no LP, Y = Y,, mas a taxa de juros é maior do que a inicial 
(assim como o nível de preços). 
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na 
“ 





(1) Verdadeiro. 





DA(M” 





No ponto 2 (CP), vemos que o preço corrente é maior que o preço esperado, 
pois Y>Y,. 

Ao reverem suas expectativas para cima, os fixadores de salários (WS: W = 
P F(u, z)) aumentam W, o que faz as firmas aumentarem preços (PS: P = (1 +) 


W). Isso reduz E) deslocando a LM até o ponto 3 (inicialmente). 


No LP não há AY, mas no CP há. 


Observação: PS = Price Setters e WS = Wage Setters. 
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(2) Falso. 








Yan 


No ponto 2 (CP), vemos que Y<Y, > P'<P ouP, > P' Então, os agentes 
reveem suas expectativas de preço para baixo, o que acaba por reduzir o nível 
geral de preços, deslocando a Curva LM e a Curva OA para a direita, até o equi- 
líbrio de longo prazo (ponto 3). 

No CP (ponto 2), tanto Y quando i caem. 


(3) Verdadeiro. 

De acordo com Blanchard (2006), um aumento do preço do petróleo cor- 
responde a um aumento do mark-up das firmas. Pelo equilíbrio do mercado de 
trabalho, isso corresponde a um aumento da taxa natural de desemprego e, equi- 
valentemente, a uma redução em Y,. Como o desemprego sobe, o poder de bar- 
ganha dos trabalhadores cai, reduzindo os salários reais. 





ELSEVIER Capítulo 3 | Modelo Clássico, Modelo Keynesiano e IS-LM 











w 

P 
+” Es 
Q+u PS' 
W. 
UN ur u 


WS: W = PºF(u, z) 




















PS:P=(1+W 
Quando P*=P 
1 Yw : 
=F(unz)=F|1-—,z | como u, sobe > Y, cai 
Ly N 
(4) Verdadeiro. 
Pelo multiplicador do orçamento equilibrado: 
Y=C+I+G=c(Y-D+I+GS5 Fra (-cT+HI+G 
-c 
Qual é o impacto sobre Y quando: 
AG=AT? 
deste nad, dg =dT + = dG 
oT 0G 1-C 1- 


Como dT = dG, então: 














dY = dofEs | dG=dT 5|dY=dT=dG 
-c 


Portanto, se AG=AT<0>AY<o0. 
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Questão 12 
As seguintes equações descrevem uma economia fechada: 
C = 100 + 0,9 (Y-7) 
| = 900 — 100r 
(M/P)d = Y/i 
M/P = 1.000 
G = 800 
T = 1.000 
em que r é a taxa de juros real e i é a taxa de juros nominal, ambas expressas em percen- 
tual ao ano (por exemplo, se r = 1%, a equação de investimento será | = 900 — 100*1). 
Se a inflação esperada for de 5%, calcule a taxa nominal de juros de equilíbrio (resposta 
em % a.a.) 


Observação: Se a relação exata entre três variáveis x, y e z é (1+x) = (1+y)/ 
(1+z), usar a aproximação x = y — Z. 


Pela Equação de Fisher:r=i-m'=i-5(poism'=5): 
IS: Y=C+I+G 
Y = 100 + 0,9(Y — 1.000) + 900 — 100(i — 5) + 800 

= 1.800 + 0,9y — 900 — 100: + 500 


0,1Y = 1.400 — 1001 > |Y = 1.4000 — 1.000 


EM EIS = LP 1.000= cá — |1.000% 
i 

















Em equilíbrio: LM = IS: 
14.000 — 1.000: = 1.000: > 2.000 = 14.000 — |i = 7 
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Questão 5 

Considere o seguinte modelo IS-LM para uma economia fechada com preços fixos no curto 
prazo: C = 0,8(1— t)Y ;t = 0,25; 1 = 900 — 50r; G = 800; L = 0,25Y — 62,51; m=M/ 
P=500, em que: C€ = consumo agregado, | = investimento, t = alíquota de imposto direto, 
G = gasto do governo, Y = renda, r = taxa de juros real (%), L = demanda por moeda real, 
em, = M/P = oferta real de moeda. Com base nos dados do modelo, avalie as proposições. 
(O A renda de equilíbrio dessa economia é igual a 3.250. 

O Ataxa de juros real de equilíbrio dessa economia é igual a 6%. 
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& Suponha que o nível de renda de equilíbrio inicial corresponde ao nível de pleno emprego. 
Nesse caso, uma elevação dos gastos do governo de 150 unidades levará a renda no 
curto prazo a superar o nível de pleno emprego em 375 unidades. 

& Suponha que o nível de renda de equilíbrio inicial corresponde ao nível de pleno emprego. 
Nesse caso, uma elevação dos gastos do governo de 150 induzirá uma variação endógena 
do nível dos preços no longo prazo. O equilíbrio final ocorrerá no ponto em que a renda volta 
para o nível de pleno emprego e a taxa de juros real sobe para 8%. 

& | Oajuste dos preços decorrente de uma demanda acima do nível de pleno emprego leva 
a uma queda na liquidez real da economia no equilíbrio final de 37,5%. 


Resolução: 
Modelo IS-LM: 














Y=C+I+G 
y-8 [22 |y 4900 - 50r + 800 

10 (100 

4 

(10.6) Y=1.700 - 501» 50r=1.700-= 0,47» |r= 34 Y| (15) 
M I 
2 IP s500=0,25Y - 62,51 — 62,57 = 0,25Y - 500 >|r = ——Y -8|(LM) 
P 250 
(0) Falso. 
B=iMeuiso eye SC e 


500 250 500 500 500 
5Y*= 2e (42) = 3.500 


Logo, Y* = 3.500. 
(1) Verdadeiro. 


1 
Moo 


(2) Falso. 
AG=1505 AY=375? 























x 
> z 
á IS 
A q 
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e A taxa de juros associada ao ponto 1' é passível de ser calculada: r' = 
(1/250)*3.750 - 8= 15 - 8 = 7. 
e Ataxadejuros no ponto 3 também é passível de ser calculada. Assim: 


r'=37-(3.500)=37-28=9 
500 


É r= 9% e não 8%. 





(4) Verdadeiro. 
É muito simples obter também E basta usar a LM com r = 9% e Y = 
3.500. Assim: á 


Ee = (3500) — 62,5(9) = 875 — 562,5 = 312,5 


M 
No equilíbrio: Lº?"=— =312,5. 
p 





Note que: 
m'-m 312,5-500 — 
Am% = = = dono =-0,375 
m 500 500 
Questão 15 


Avalie as seguintes afirmativas: 

(O) No modelo IS-LM para uma economia fechada, quanto maior a propensão marginal a con- 
sumir, menos inclinada será a curva IS e maior o efeito da política monetária sobre a renda. 

& No caso da armadilha da liquidez, o surgimento de deflação esperada pode acarretar 
um deslocamento de retração na curva IS. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


== qdne or 
b ab 


Logo: quanto maior c > maior « —» menos inclinada é a IS. 
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Y(c0) Y (or) Y 


Hipótese: a >a 


Logo, quanto maior «, maior é o efeito da política monetária sobre a renda. 


Estamos supondo LM positivamente inclinada. 


(4) Verdadeiro. 

Note que: 

Se há deflação esperada > P'< P > LM se desloca para a direita. 

Mas, no caso da armadilha de liquidez, tal deslocamento é coincidente 
com a reta original. Note que a IS não se desloca. 

O item deveria ser anulado, pois é possível incorporar as expectativas in- 
flacionárias na Curva IS, como preconizado pelo “Efeito Fisher”. 





mfp) = umtç,) 


IS(mº = 0) 
IS'(mé < 0) 
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Questão 2 


Considere o modelo IS-LM para uma economia fechada. O Banco Central pode optar entre 
duas políticas alternativas, implementadas através da compra ou venda de títulos no mer- 
cado aberto: 

(I) ajustar a oferta monetária (M1), de modo a manter constante a taxa de juros; 

(Il) manter constante a oferta monetária (M1), deixando que a taxa de juros se ajuste. 

Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas: 

O Soba política (|), variações exógenas na demanda por moeda não devem causar variações 
no produto. 

(OD Seos choques na demanda por bens e serviços prevalecem em relação a choques 
na demanda por moeda, a política (I) deve ser, ceteris paribus, mais eficaz do que a 
política (Il) para estabilizar o produto. 

& O efeito de um aumento dos gastos públicos sobre o nível de renda será maior sob a 
política (1) do que sob a política (II). 

& Soba política (|), o Banco Central deve vender títulos no mercado aberto diante de um 
aumento na demanda por moeda. 


& Soba política (Il), o Banco Central deve comprar títulos no mercado aberto diante de 
um aumento na disposição do público em reter moeda, na forma de moeda manual. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Considere que a curva de demanda por moeda se desloca exogenamente 
para a direita. Isso corresponde a uma elevação da taxa de juros no mercado 
monetário e, por conseguinte, a um deslocamento para a esquerda da curva 
LM, causando uma elevação dos juros e uma redução da renda. Todavia, sob a 
alternativa (1), a autoridade monetária mantém constante a taxa de juros, sendo 
para isso necessário aumentar a oferta monetária (M1), que se desloca para a 
direita até o nível da taxa de juros inicial. Desse modo, a curva LM volta à po- 
sição inicial, não havendo variações sobre a taxa de juros nem sobre a renda, 
ceteris paribus. 


(1) Falso. 


Suponha um choque exógeno negativo sobre a demanda agregada, o que 
corresponde a um deslocamento para a esquerda da curva IS. Então: 
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(i) soba política (1), a curva LM deve se deslocar para a esquerda, de forma 
a manter a taxa de juros inalterada, o que amplia o impacto negativo do 
choque sobre a renda; 

(ii) sob a política (II), a curva LM não se desloca; nesse caso, há redução do 
produto (devido tão somente ao deslocamento da curva IS) e da taxa de 
juros. 


Logo, sob a política (1), a renda varia mais do que sob a política (TI). 


(2) Verdadeiro. 

O raciocínio é análogo ao item anterior, bastando, para isso, tão somente, 
considerar um deslocamento para a direita (e não para a esquerda) da curva IS, 
inicialmente. 


(3) Falso. 

Para manter constante a taxa de juros diante de um aumento da demanda 
por moeda, o Banco Central deve aumentar a oferta de moeda, sendo para tan- 
to necessário comprar títulos no mercado aberto. Com isso, ele retira títulos do 
mercado e os substitui por dinheiro (moeda manual). 


(4) Verdadeiro. 

Se o público quer reter moeda manual, então significa que quer trocar 
títulos por dinheiro. A contraparte nessa transação será a autoridade monetá- 
ria, que deverá comprar os títulos que o público deseja vender, fornecendo em 
troca o papel-moeda que o público deseja reter. 


Questão 7 
Considere o modelo IS-LM para uma economia fechada, representado pelas equações: 
C= 400 +0,5Yd 
|=300-600r 
T=100+0,2Y 
G=250 
Md/P =2Y-4.000r 
M/P=600 
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em que €C é o consumo agregado, YD é a renda disponível, Y é a renda, | é o investimento 
agregado, r é a taxa real de juros, T é o total de impostos pagos, G é o gasto do governo, 
MD é a demanda por moeda nominal, M é a oferta de moeda nominal, P é o nível de 
preços, que é fixo. Não há transferências do governo para os consumidores. Com base 
nessas informações, julgue as afirmativas. 

À poupança privada de equilíbrio é igual a 10. 

O produto de equilíbrio é igual a 1.100. 

À taxa de juros real de equilíbrio é igual a 0,5. 

Se a oferta de moeda real aumentar em 100%, com tudo o mais permanecendo cons- 
tante, o produto de equilíbrio irá aumentar para 1.200. 

Se a alíquota do imposto direto for reduzida para zero, com tudo o mais mantido cons- 
tante, o produto de equilíbrio irá expandir 20%. 


O OVO 


Resolução: 
Resolvendo o modelo: 
Md/P = M/P = 600 
2Y — 4.000r = 600 
r = Y/2.000 — 3/20 
Y=C+I+G 
Y = 400 + 0,5(Y — 100 — 0,2Y)+ 300 — 600(Y/2.000 — 3/20) + 250 
Y=400+0,5Y -50- 0,1Y + 300 - 0,3Y + 90 + 250 


0,9Y = 990 
Y = 1.100 
(0) Falso. 


Poupança privada = Yd — C = [1.100 — (100 + 0,2*1.100)] — [400 + 0,5 (1.100 — 
100 — 0,2*1.100)] = 780-790 = — 10 


(1) Verdadeiro. 


Ver resolução inicial. 


(2) Falso. 
r = Y/2.000 - 3/20 
r = 1.100/2.000 — 3/20 = 0,4 
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(3) Verdadeiro. 
M/P = 1200 
2Y — 4.000r = 1200 
r= Y/2.000 — 6/20 
Y=C+I+G 
Y = 400 + 0,5(Y — 100 — 0,2Y) + 300 — 600(Y/2.000 — 6/20) + 250 
Y=400+0,5Y -50 - 0,1Y + 300 - 0,3Y + 180 + 250 
0,9Y = 1.080 
Y = 1.200 


(4) Falso. 
Y=C+I+G 
Y = 400 + 0,5(Y — 100) + 300 — 600(Y/2.000 — 3/20) + 250 
Y =400+0,5Y — 50 + 300 — 0,3Y + 90 + 250 
0,8Y = 990 
vel 


(1.237,5 — 1.100)/1.100 = 12,5% 


PROVA DE 2011 


Questão 4 


Usando o modelo IS x LM para economia fechada, analise as afirmativas abaixo: 

O Quanto maior a elasticidade do investimento em relação à taxa de juros e quanto maior 
a propensão marginal a consumir, mais horizontal será a curva IS. 

O O efeito deslocamento (crowding-out) é maior, quanto maior a sensibilidade da deman- 
da por moeda à renda. 

& Em uma economia na qual a arrecadação tributária é função da renda agregada e os 
gastos públicos são fixos, uma redução da oferta monetária leva, tudo o mais constante, 
a uma redução do déficit público. 

& Seo objetivo do BC é a estabilidade da renda, então o BC pode compensar uma expansão 
fiscal com medidas de retração monetária. 

& Quanto menor a sensibilidade do investimento em relação à taxa de juros e quanto 
maior a sensibilidade da demanda por moeda em relação à taxa de juros, mais eficaz é 
a política monetária relativamente à política fiscal. 


ENS ONÁÍSISS Capítulo 3] Modelo Clássico, Modelo Keynesiano e IS-LM 








Resolução: 


(0) Verdadeiro. A 
A curva IS é dada por: r = o ai onde a é o multiplicador keynesiano e 
A 


b é a elasticidade-juros do investimento. 
Assim, quanto maior for « (afetado positivamente pela PMgC) e b, mais 
horizontal será a Curva IS, ou seja, menor será sua inclinação. 


(1) Verdadeiro. 
A Curva LM é dada por: r = ç [o — E) onde h é a elasticidade-juros da 


demanda por moeda e k é a elasticidade-renda da demanda por moeda. 

Sabe-se que o efeito deslocamento será tanto maior, quanto mais inclinada 
for a Curva LM (efeito deslocamento é total no contexto da LM ser vertical — 
caso clássico). Nota-se que quanto maior for k (no limite, k > cc), maior será a 
inclinação da LM e, consequentemente, o efeito deslocamento. 


(2) Falso. 

Neste caso, uma redução da oferta monetária desloca a Curva LM para 
esquerda, reduzindo o nível de produto de equilíbrio. Por conseguinte, a ar- 
recadação tributária se reduzirá, pois esta é função da renda. Como os gastos 
públicos são fixos, depreende-se que haverá um aumento do déficit público, 
tudo o mais constante. 


(3) Verdadeiro. 

Suponha inicialmente uma expansão dos gastos públicos, o que desloca 
a Curva IS para a direita. Se não houvesse intervenção do BC, o produto de 
equilíbrio seria maior do que o inicial. Todavia, a autoridade monetária pode 
empreender uma política monetária contracionista, deslocando a Curva LM 
para a esquerda até o ponto de equilíbrio do nível do produto inicial, conforme 
suas orientações de política econômica. 


(4) Falso. 
Quanto menor b > maior é a inclinação da Curva IS 


Caso 1.a: Considere os efeitos de uma política fiscal expansionista 
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A magnitude da inclinação da Curva IS é redundante para determinar os 
efeitos sobre a renda decorrentes de uma política fiscal expansionista (vide grá- 
fico abaixo). O que se torna preponderante neste caso é a inclinação da Curva 
LM, que quanto mais horizontal for, maior será o efeito sobre o produto advin- 
do da política fiscal. 


Caso 2.a: Considere os efeitos de uma política monetária expansionista 


LM, 





! IS'(menos inclinada) 


ISi(mais inclinada) 


Logo, quanto mais inclinada for a Curva IS, menor será o efeito de uma 
política monetária expansionista sobre o produto vis-à-vis a uma política fiscal 
semelhante. Portanto, a política monetária é relativamente menos eficiente do 
que a política fiscal neste contexto. 


Questão 14 


Considere uma economia fechada, descrita pelas seguintes relações: 

C = 20 + 0,25Y, 

[= 10 + 0,25Y — 100r 

G = 20 

T=20 

(M/P)! = 2Y — 800r 

M/P = 120 

Em que: C = consumo; | = investimento; Y, = renda disponível; Y = renda ou produto 
nacional; r = taxa real de juros; G = gastos do governo; T = arrecadação tributária; 
(M/P)! = demanda por moeda; M/P = oferta de moeda. 

Utilizando o instrumental IS x LM, determine o produto de equilíbrio. 
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Resolução: 

Pela ótica do dispêndio, 

Y=C+I+6G9Y=20+40,25(Y -20)+20+10+0,25Y - 100r PD Y = 
90 - 200r (IS) 


O equilíbrio no mercado monetário é dado por (M/P)* = (M/P)?, ou seja, 
120 = 2Y - 800r D Y = 60 + 400r (LM) 


Em equilíbrio: IS = LM 
90 — 200r = 60 + 400r > 30 = 600r D r' = 0,05 ou 5% 


Então, 
Y* = 90 - 200(0,05) D Y* = 80 


PROVA DE 2012 


Questão 7 

Considere o seguinte modelo para uma Economia fechada: 

Y=C0+1+6 

C=C+c(Y-T) 

[=1 bi 

T=tY 

M/P=ky-hi 

Em que Y é a renda agregada, C é o consumo privado, | é o investimento, G é o consumo 

governamental (exógeno), T é a receita governamental, M é o estoque (exógeno) de mo- 

eda, P é o nível de preços (exógeno), i é a taxa de juros, C e | possuem níveis autônomos 

de consumo e os parâmetros do modelo são todos finitos e satisfazem: 0 < c <1,b> 0, 

k>0,h>0,0<t<1. 

Com base nessas informações, indique se as seguintes afirmativas são Verdadeiras (V) 

ou Falsas (F): 

(O Quanto maior k, tudo o mais constante, maior será o deslocamento da curva LM decor- 
rente de um aumento em (M/P). 

(OD Quanto menort, tudo o mais constante, menos inclinada será a curva IS e maior será o 
deslocamento dessa curva decorrente de um aumento em G. 


20 Macroeconomia ELSEVIER 








& Quanto maior c, tudo o mais constante, maior será o efeito sobre o nível de renda de 
equilíbrio acarretado pelo aumento de uma unidade em G, relativamente ao efeito acar- 
retado pelo aumento de uma unidade em (M/P). 

& Quanto maior h, tudo o mais constante, maior será o efeito sobre o nível de renda de 
equilíbrio acarretado pelo aumento de uma unidade em G, relativamente ao efeito acar- 
retado pelo aumento de uma unidade em (M/P). 

& Quanto maior k, tudo o mais constante, maior será o efeito sobre a taxa de juros de 
equilíbrio acarretado pelo aumento de G. 


Resolução: 


O modelo que descreve a economia fornece as seguintes equações das cur- 
vas IS e LM: 


fis dse onde A=(C+I+G) e d=——— 
b ob 1-C+ct 


seo 


Sendo assim, podemos avaliar as assertivas como segue: 





(0) Falso. 
Note que da Curva LM: 
di 1 


(5) 


Assim, quanto maior for o parâmetro h, maior será o deslocamento da 
Curva LM decorrente de uma variação em (M/P). O parâmetro k influencia 
apenas na inclinação da Curva LM. 


(1) Falso. (Gabarito Oficial: Verdadeiro) 
Note que quanto menor for t, então maior será o multiplicador keynesia- 


E l a do 
no, a. Por conseguinte, menor será o coeficiente angular, PER e menos incli- 
o 


nada será a Curva IS. Todavia, o deslocamento da Curva IS não depende do 
parâmetro t. 
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(2) Falso. 


Resolvendo-se o sistema formado pelas curvas IS e LM, chega-se ao se- 
guinte resultado para a renda de equilíbrio, Y”: 


rabo) 


O 





Note ainda que: 

















gx. 1 
0G kb 1 
No 0 
E que: 
e A | 
(>) a 
P ob 
; 1. h à AR di 
Então, como o termo a segue que = para qualquer 
oq a 


o 


que seja o valor do parâmetro c, que, por sua vez, afeta a. 


(3) Verdadeiro. 


Se, por um lado, um aumento de h faz com que o valor da derivada 


oY* 
P 
oY* 
se reduza, por outro, tal aumento faz com que o valor da derivada 26 se eleve. 


(4) Verdadeiro. 


Resolvendo-se o sistema formado pelas curvas IS e LM, chega-se ao se- 
guinte resultado para a renda de equilíbrio, i”. 


Ee) 
ph lo) lh+abk]P 
bk 


O 
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Note ainda que: 
dit 1 
dG 








pat 


Ok 
E que: 
di* l 


(5) b+abk 
E 


Então, quanto maior for o parâmetro k, maior será o valor da derivada 
di* 


di * 
(7) 
P 








36 e menor será o valor da derivada 
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Questão 4 

Considerando uma economia aberta, avalie as proposições: 

O Sea relação entre os preços vigentes em dois países for dada pela lei do preço único, 
a taxa real de câmbio, para uma mesma cesta de bens, será igual a 1. 

(D A paridade não coberta da taxa de juros implica que a diferença entre a taxa de juros 
doméstica e a do resto do mundo corresponde à diferença entre a taxa de inflação 
doméstica e a do resto do mundo. 

& A opinião predominante de que o iene está desvalorizado em relação ao dólar pode 
explicar o fato de que a taxa de juros da economia japonesa seja menor do que a taxa 
de juros da economia americana. 

& Sob a hipótese da paridade do poder de compra, um aumento da oferta monetária 
doméstica não influencia a taxa de câmbio real no longo prazo. 

& Pelateoria da paridade não coberta da taxa de juros, não pode haver política monetária, 
já que a taxa de juros doméstica depende da taxa de juros internacional. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A Lei do Preço Único estabelece que a taxa de câmbio nominal (e) é tal que 
o preço do bem i no Brasil seja igual ao preço do bem i nos Estados Unidos, 
valorado em R$. Portanto: 





RS 


i R$ US$ R$ pR$ 
pvs ad P, a e(p, ) Ser, Pp, Br E EUA 
i 





e= 
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x CADA 
Só que o enunciado se referea e = e x PE para uma cesta de bens idên- 


a 
ticos. Sendo assim, temos que a taxa de câmbio real (€) para cada bem que 
compõe tal cesta será: 

PUss 
1 
R$ 
P, 
R$ 
P; 
US$ 
P; 
R$ US$ 
PSP 


US$ R$ 
Pp! P' 


e-=ex 


1 


Como e = 

















(1) Verdadeiro. 

A Paridade Não Coberta da taxa de juros (PNC) estabelece que: i = à* + 4eº. 
Por sua vez, a Paridade (relativa) do Poder de Compra, PPC (relativa), estabelece 
que: Me = 7 — 7. Se 4e = Se, temos i- it = m- 7º. 
Observação: O quesito deveria ser anulado, pois não necessariamente 4e = 4e*. 


(2) Verdadeiro. 
Se o iene está desvalorizado, pela paridade não coberta da taxa de juros, 
para que uma aplicação seja igualmente rentável no Japão e nos Estados Unidos 


devemos ter i PS 


(3) Verdadeiro. 

PPC (Absoluta): É a Lei do Preço Único extrapolada para economia em 
conjunto. Determina qual deve ser o valor do câmbio nominal (e) para que 
uma cesta de bens no Brasil custe o mesmo que uma cesta idêntica nos Estados 
Unidos, valorada em R$. 





(IPO), = € x (IPO), & e = POm = 7 
(PO a 











PPC (relativa): Se o câmbio real está em equilíbrio (= não varia no tempo), 
como a taxa de câmbio nominal varia para manter o equilíbrio? 


»* 
RR Ro 


E 
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Tira In e deriva em relação ao tempo: 
In e = Ine + InP*- InP 








ENE e UE O RD O a 
Ee molho ade co ARE co 
ERRA) por hipótese. 
ce A 
ER 
E Ro a 
ebodr 
RR A 
Se=m-m* 











Portanto, desde que a PPC (relativa) esteja satisfeita, o aumento da oferta 
monetária não afetará o câmbio real de longo prazo, pois este estará fixo, ou 
seja, em equilíbrio. 


(4) Falso. 
PNC: i = it + 4€º. 


A taxa de juros doméstica é determinada em função da taxa de juros ex- 
terna e da taxa esperada da variação cambial. Esta última pode ser afetada pela 
política monetária, por exemplo, quando i > 7*. Isso implica um ingresso de 
US$, valorizando o câmbio (av), o que, por sua vez, contribui para aumentar 
Ae (há uma desvalorização esperada). 


Questão 5 

Com base no modelo Mundell-Fleming, avalie as proposições. Em economias pequenas. 

O Sob o regime de câmbio fixo, o multiplicador de gasto autônomo será tanto menor 
quanto maior for a mobilidade de capital. 

O Sobo regime de câmbio flexível, uma expansão monetária provoca uma depreciação cambial. 

& Como o excesso da poupança agregada sobre o investimento equivale à soma de gasto 
governamental e saldo de transações correntes, segue-se que o aumento do gasto 
governamental implica redução equivalente no saldo em transações correntes. 

& Quando não há mobilidade de capitais, a função BP é uma linha horizontal no plano 
renda x taxa de juros. 

& Numa economia sob regime de câmbio flutuante e com mobilidade perfeita de capitais, 
uma elevação dos impostos provoca uma depreciação cambial. 
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Resolução: 
(0) Falso. 








Ê Yuis Y 
E,: superávit (i> *) > RI para manter Cao — LM para direita. 


Quanto maior a mobilidade, maior é o multiplicador de gastos; no limite, 
é o multiplicador do Modelo Keynesiano Simples (MKS). 


(1) Verdadeiro. 
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no 
Ea 





E,: déficit (i > ) => demanda US$ = seu preço (e) sobe = etsxt> 
IS para direita. 
Ocorre, de fato, uma depreciação (e7). 


(2) Falso. 
Y=C+I+G+X-M > Y-RLEE=C+I+G+X-M-RLEE 
= CEGA ICS FC T=lric= Da 

S ES =TC+I > S=TC+I >5>|S-I=TC 


priv 














interna agreg. E 
O excesso de S sobre I equivale ao superávit em TC. 


(3) Falso. 
BP é vertical quando não há mobilidade de capitais. 


(4) Verdadeiro. 
Se TÊ => CV => IS para esquerda. 








Y 


E,: déficit (i > 7*) => demanda US$ = Seu preço (e) sobe: etsxTf5>Is 
para a direita. 
Há depreciação do câmbio. 
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Questão 7 


É correto afirmar: 

O A arbitragem subjacente à condição de paridade descoberta de juros implica que a taxa 
de juros local deve ser (aproximadamente) igual à taxa de juros externa mais a taxa de 
apreciação esperada da moeda doméstica. 

(O Numa economia aberta em que a condição de paridade de juros é satisfeita, os efeitos 
de uma política monetária contracionista são a diminuição do produto, o aumento da 
taxa de juros e a apreciação da moeda doméstica, qualquer que seja o regime cambial 
vigente. 

& Quanto menor for a mobilidade do capital, maior será a possibilidade de utilização da 
política monetária para, simultaneamente, reduzir a taxa de juros doméstica e manter a 
paridade cambial. 

& Em uma economia operando sob taxas cambiais fixas, uma política econômica expan- 
sionista, seja ela fiscal ou monetária, causará um aumento no produto superior ao que 
seria observado caso essa economia operasse sob taxas cambiais flexíveis. 

& Enquanto um aumento na demanda doméstica provoca um aumento no produto do- 
méstico e uma piora no saldo comercial, um aumento na demanda externa provoca um 
aumento no produto doméstico e uma melhora no saldo comercial. 


Resolução: 





Déficit BP = e?, seja porque preciso de mais US$ para comprar ou para aplicar. 
Superávit BP = ev, seja porque entra K ou porque tenho renda menor. 











(0) Falso. 
Pois inclui a variação da taxa de câmbio esperada PNC: i = à* + Ae, 4º = 
desv. esperada. 


Ou: 


i=i*- Ae, Ae = valoriz. esperada 
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(1) Falso. 





LM = LM” 





No regime de câmbio fixo somente ocorre valorização ou desvalorização 
cambial através de política cambial. Uma política monetária jamais afetará o 
câmbio. 


(2) Verdadeiro. 
Sem mobilidade: 
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Perfeita mobilidade: 


i 








e 


: manter a paridade cambial é manter 
fixo 


+o POr mais tempo. 


Cj 


Em ambos os casos, a economia em E, apresenta déficit no BP => excesso 
de demanda por US$ e como o câmbio é fixo (nas duas situações), há perda de 
reservas e a LM volta. 

Porém, a diferença está na velocidade de ajustamento nos dois casos. No 
caso da ausência de mobilidade, o desequilíbrio se dá apenas em TC, de forma 
que o Banco Central pode sustentar por mais tempo os déficits (dependendo 
do volume de reservas) ou superávits, recorrendo com certa margem a políticas 
de esterilização monetária (vendendo títulos). 

Já no caso da mobilidade perfeita, o ajustamento se dá de forma muito 
mais rápida. Os movimentos massivos na conta de capital tornam praticamente 
impensável ao Banco Central manter desequilíbrios por períodos longos, tanto 
porque não possui reservas suficientes quanto pelos custos de esterilização. 
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(3) Falso. 
Como não é dito se há ou não mobilidade, basta um contraexemplo: 








déficit 
IS 





Com e, a renda aumenta mais do que come. 
flex fixo 





(4) Verdadeiro. 
NX=X-M Xx=fegr) Ls A >0; 
E Mi ÕE 
M=f(s, Y); OM 5 0; OM (0; 
oY ÕE 


Aumento da Demanda Doméstica = Aumento da Renda Interna (Y = DA, 
em equilíbrio). 

Aumento da Demanda Externa = Aumento da Renda Externa (Y* = DA”, 
em equilíbrio). 

Logo: 
(i) seYf=5 MS NX 5 Verdadeiro 
(ii) seYTf=>Tx> NXxT 
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Questão 14 
Considere uma economia aberta descrita pelas seguintes equações comportamentais: 
C = 200 + 0,5Y, 
| = 400 + 0,2Y — 2.000i 
G = 100 
T= 100 
X = 200 + 0,01Y* + 100: 
Q = 0,1Y- 50 
Y* = 10.000 


Em que: C é o consumo agregado, Y é a renda, Y, é a renda disponível, | é o investi- 
mento privado, i é a taxa de juros, T é a arrecadação tributária, G é o gasto do Gover- 
no, X representa as exportações, Q é o total das importações, & é a taxa de câmbio 
real, e Y* é a renda externa. Supondo que a taxa de juros seja igual a 5% e que a 
taxa de câmbio real seja igual a 1, calcule o produto de equilíbrio e divida o resultado 
encontrado por 100. 


Resolução: 


Supondo i = 5% e &= 1, calcule o produto de equilíbrio. 


Em equilíbrio: Y = DA 

Y=C+1I+G+X-M 

Y=200+0,5 (Y- 100) + (400 + 0,2Y — 2.000 (0,05)) 

+100 + (200 + 0,01 (10.000) + 100 (1)) — (0,1Y — 50 (1)) 

Y=200+0,5Y — 50 + 400 + 0,2Y — 100 + 100 + 200 + 100 + 100 - 0,1Y +50 

Y=0,6Y+ 1.000 

0,4Y = 1.000 

po 000: 
0,4 

Ya =2.500 

Resposta: Y“ - 1.000 = 25. 
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Questão 5 

Avalie as proposições: 

O A paridade do poder de compra absoluta implica que o câmbio real é sempre igual a 1. 

OD A paridade do poder de compra relativo implica que a taxa de câmbio nominal é igual à 
diferença entre a inflação doméstica e a externa. 

Q& Custos de transporte e tarifas de importação são alguns dos fatores que explicam 
porque a PPP absoluta raramente se aplica na prática. 

& Sob plena mobilidade de capitais, a equação de paridade de juros nos diz que, se o juro 
doméstico menos o risco supera o juro externo, há expectativa de desvalorização do 
câmbio nominal. 


& Dois países que adotam a mesma moeda só poderão apresentar taxas nominais de 
juros diferentes se seus riscos também forem diferentes. 








Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
PPC Absoluta: P = eP* > le = ; 
Logo: 
Regi e aa 
P PP 
(1) Falso. 
É a variação cambial e não o nível absoluto de e. 
Ne=m-n* 











A desvalorização da taxa de câmbio é igual à diferença entre a inflação 
doméstica e a externa. 


(2) Verdadeiro. 

Além de custos de transporte (= custos de transação) e tarifas sobre im- 
portação (distorce o custo real do bem), destacamos que existem produtos non 
tradables e a PPC absoluta considera que o padrão de consumo nos diferentes 
países é idêntico, o que não é verdade, pois os itens que entram no cálculo do 
IPC dos diferentes países não são idênticos. 
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(3) Verdadeiro. 
Atenção: Pela condição de paridade não coberta dos juros, incluindo o risco 
país (o que não é frequente), tem-se que: 








i=i*+ Ae +1;|=risco-país 








Se: 
i-l>it > 4º? (1) 


Vejamos: 
i=t+ 4 +] > |i-t-|=4€|(2) 














De (1), temos: 
i-l>it > [i-l-i*t>0 
O od 
Net 
Logo: 


de >0 


A 
Aee =[7E50 os e>e. 
e 








(4) Verdadeiro. 

Com perfeita mobilidade, e considerando o risco país na condição de pa- 
ridade descoberta da taxa de juros (já que o enunciado se refere a ela), escreve- 
mos: i = *+ 4eº + |, com a mesma moeda, não há 4e. Logo: 
i=t+l 














A taxa de juros nos dois países só será igual se não houver nenhum risco 
país associado às economias. 


Questão 10 


Sobre o modelo de Mundell-Fleming (renda no eixo X e juro no eixo Y): 

(O Com taxas fixas de câmbio e mobilidade imperfeita de capitais, apenas a política fiscal 
será eficaz para influenciar a renda. 

O Em um regime de taxas flutuantes de câmbio e perfeita mobilidade de capitais, expan- 
sões fiscais são ineficazes para influenciar a renda. 
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& Neste modelo, a curva que explicita o equilíbrio externo será horizontal caso haja plena 
mobilidade de capitais, e negativamente inclinada, caso a mobilidade não seja plena. 

& Havendo plena mobilidade de capitais, o equilíbrio com taxas fixas de câmbio é encon- 
trado na interseção da curva IS com a curva BP que representa o equilíbrio externo. 
Neste caso, a curva LM é redundante. 

& Em um regime de taxas flutuantes de câmbio, uma expansão monetária gera uma alta 
inicial dos investimentos, mas uma queda das exportações líquidas. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 





LM = LM” 
LM' 


BP 


p7 déficit S 4RI 
E 


2 


BP 


LM = LMº 


LM' 
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Com câmbio fixo, a política monetária não altera nem Y nem i no equilí- 
brio de longo prazo. Porém: 


superávit > TRI 





Só a política fiscal é capaz de afetar Y, nesse contexto. 
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(1) Verdadeiro. 





LM 
superávit 


Ed entra US$ 
; el=>Vx 





E,: Superávit (entra US$ e seu preço (e) cai > $x. 


(2) Falso. 
Na mobilidade imperfeita, BP é positivamente inclinada. 


i 
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(3) Verdadeiro. 








Y* y 
E!: Superávit > TRI (com Caso) > LM vai para a direita até onde BP = IS. 
E”. Déficit => VRI => LM vai para a esquerda até BP = IS. 


(4) Falso. 








E,: Déficit => demanda US$ e seu preço aumenta (D)>XT>IS para a 
direita. Há também o impacto associado à queda da taxa de juros sobre inves- 
timentos. Mas o que ocorre com NX? 

No caso da mobilidade perfeita, se vale a condição Marshall-Lerner, as 
exportações líquidas aumentam por conta da desvalorização cambial. É impor- 
tante notar que o aumento da renda interna provoca aumento das importações, 
mas a hipótese da condição subjacente garante que o efeito líquido sobre as 
exportações líquidas (NX) é positivo. 
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Questão 4 
Avalie as afirmativas com respeito a uma pequena economia aberta, com perfeita mobi- 
lidade de capitais: 
(O A paridade descoberta de juros implica que a taxa de juros doméstica é igual à taxa de 
juros internacional mais a taxa de depreciação esperada da moeda. 
O Em um regime de câmbio flexível, quando há expectativa de desvalorização do câmbio, 
a renda aumenta. 


& Em um regime de câmbio fixo, quando há expectativa de desvalorização do câmbio, a 
renda não se altera. 

& Em um regime de câmbio flexível, quando a taxa de juros internacional aumenta, a 
renda também aumenta. 

& Em uma economia com regime de câmbio fixo, a política fiscal tem efeito pleno. 


Resolução: 

(0) Verdadeiro. 
A paridade descoberta dos juros implica: i = * + A4eº. 
Ele não considera o prêmio de risco. 


(1) Falso. 





Regra: Em perfeita mobilidade, se ocorrer alguma mudança em i*, deslocare- 
mos, em 1º lugar, a curva BP. O regime de câmbio é que determinará se será a 
IS ou a LM que se desloca, num 2º momento. 











Atenção: A Anpec mudou o gabarito de Verdadeiro para Falso. Para entender o 
porquê disso, baseamo-nos no livro de Froyen, Macroeconomia, p. 594. 


(...) o caso em que ativos internos e externos são substitutos perfeitos é o 
caso da perfeita mobilidade de capitais. Supõe-se aqui que o capital move-se 
livremente entre os países, que o diferencial de risco entre ativos de diferen- 
tes países não é importante e que os custos de transações são negligenciáveis. 
Nesse tipo de cenário, os fluxos de capitais levarão as taxas de juros internas 
e externas à igualdade. Deve ser observado aqui que NÃO estamos levando 
em conta possíveis expectativas de movimentos futuros nas taxas de câmbio. 
Entretanto, mudanças futuras esperadas na taxa de câmbio são um dos fatores, 
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além dos diferenciais de taxas de juros, que influenciarão a escolha entre ativos 
internos e externos. 

Froyen justifica, na p. 566, que as expectativas de variação no câmbio es- 
tão, ou melhor, estariam implícitas no argumento da função IS, mas não da LM. 
Nesse último caso, ele diz que o risco cambial associado a variações na taxa de 
câmbio pode ser coberto pela realização de operações de hedging nos mercados 
a termo, apesar de tais operações, claro, envolverem certo custo. 

Todavia, no âmbito dos fluxos de comércio e investimentos internacionais, 
nem todos os riscos estariam cobertos, como, por exemplo, uma elevação fu- 
tura no valor do R$ (i.e., uma valorização esperada do câmbio) pode tornar o 
produto de uma firma não competitivo no mercado internacional, desestimu- 
lando a implementação dos investimentos que visariam atender a uma eventual 
demanda pelos produtos da firma no exterior. 

Dito isto, o item 1 da questão 4 da prova da Anpec de 2006 seria assim 
repensado: NÃO se incorpora 4eº à condição de igualdade de i = i* no caso de 
perfeita mobilidade de K; porém, devemos incorporar 4eº sobre a IS, em que 
uma expectativa de desvalorização cambial, por exemplo, leva a uma melhora 
da Balança Comercial, deslocando a IS para a direita. 








Y=Y Y 


E,: Superávit no BP leva a um aumento na oferta de US$, valorizando o 
câmbio (700) trazendo a IS de volta ao equilíbrio inicial. 


Logo, a renda não muda. 


ELSEVIER Capítulo 4 | Macroeconomia Aberta 





um 





(2) Falso. 


Seguindo a mesma argumentação anterior: 








Y, Y; Y 


E,: Superávit => entra US$ > acumula RI, pois Cjxor 


A renda aumenta. 


(3) Verdadeiro. 











Y 


RR É yY 

Com o deslocamento inicial da BP, o ponto E tornou-se um ponto de 
déficit no “novo” BP, pressionando a demanda por US$. Como Cao haverá uma 
desvalorização, o que melhorará o saldo em NX = (X - M), deslocando IS para 
direita até o equilíbrio em E. 


A renda aumenta. 


u2 
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(4) Verdadeiro. 
Considerando perfeita mobilidade, e, : 


LM' 


j* 


BP 








IS(G” 


E,: Superávit — entra US$ e acumula RI, pois e. 
A expansão da renda equivale ao modelo keynesiano simples. 


Questão 12 


Avalie as assertivas abaixo referentes ao modelo Mundell-Fleming. 

O Em regime de câmbio fixo, é impossível implementar uma política monetária indepen- 
dente. 

O Em regime de câmbio flutuante e perfeita mobilidade de capital, uma política monetária 
expansionista causa depreciação da moeda doméstica, enquanto uma política fiscal 
expansionista causa sua apreciação. 

& Se um aumento de renda doméstica piorar a Balança Comercial, o déficit resultante 
poderá ser financiado por um influxo de capital externo, desde que a taxa de juros do- 
méstica aumente. 

& Em regime de câmbio flutuante e perfeita mobilidade de capital, a taxa de juros do- 
méstica (ajustada para risco) não se desvia da taxa de juros internacional por períodos 
prolongados. 

O É possível melhorar a conta-corrente mediante uma expansão monetária. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro (Gabarito Oficial: Falso). 


A trindade impossível, um resultado extraído do modelo Mundell-Fle- 
ming, afirma que a conjugação das três condições seguintes: a mobilidade de 
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capitais, o câmbio fixo e a autonomia para realizar política monetária indepen- 
dente não representa uma combinação teórica consistente. No caso, uma dessas 
condições deve ser abandonada para que as outras duas possam vigorar. 

Um banco central só pode operar uma verdadeira política monetária inde- 
pendente quando a taxa de câmbio é flutuante. Se a taxa de câmbio está fixa de 
forma alguma, o banco central terá de comprar ou vender moeda estrangeira. 
Essas transações em moeda estrangeira terão um efeito sobre a base monetária 
análogo às transações no mercado aberto de dívida pública: se o banco central 
compra divisas, a base monetária se expande, e vice-versa. Mas, mesmo no caso 
de um câmbio flutuante puro, os bancos centrais e autoridades monetárias po- 
dem na melhor das hipóteses “remar contra a maré, em um mundo onde há 
mobilidade de capital. 

Assim, a gestão da taxa de câmbio irá influenciar as condições monetárias 
domésticas. Para manter sua meta de política monetária, o banco central terá 
de “esterilizar”, ou seja, compensar as suas operações cambiais. Por exemplo, 
se um banco central compra divisas (para compensar a apreciação da taxa de 
câmbio), a base monetária aumentará. Portanto, para esterilizar esse aumen- 
to, o banco central também deve vender títulos públicos para contrair a base 
monetária em igual montante. Dessa forma, a intervenção do banco central 
no mercado de câmbio pode levá-lo a perder o controle da política monetária 
doméstica, quando necessita também administrar a taxa de câmbio. 


(1) Verdadeiro. 


LM 


i* 


BP 





IS” 





déf. > desv. IS 
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LM 





superávit > aprec. 


BP 





IS” 


IS = |S” 





(2) Anulada. 


(3) Falso. 

De acordo com Froyen, p. 584: 

Se os ativos domésticos e estrangeiros fossem substitutos perfeitos, no caso 
da “mobilidade perfeita de capitais”, os investimentos se movimentariam de 
forma a igualar as taxas de juros entre os países. Se um tipo de ativo tivesse 
uma taxa de juros ligeiramente maior por algum tempo, os investidores muda- 
riam para esse ativo até que sua taxa fosse levada de volta ao nível inicial (mais 
baixo). 

De forma a restaurar a igualdade, nesse contexto, a BP seria horizontal, 
pois i = i*. Mas se os ativos são substitutos IMPERFEITOS, então i NÃO preci- 
sa ser igual a i*. Fatores que poderiam fazer dos ativos dos países estrangeiros 
substitutos menos do que perfeitos para ativos domésticos incluem o diferen- 
cial de risco dos ativos dos diferentes países, riscos devido a mudanças de taxas 
de câmbio, custos de transações e falta de informações sobre características 
específicas dos ativos estrangeiros. 


(4) Verdadeiro. 
Já demonstramos que: 
TC=S-I(i),ondeS=Y- C(Y) 
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Um eventual déficit em TC pode ser corrigido por uma expansão mone- 
tária, visto que esta pode elevar a poupança da economia ao aumentar a renda. 








PROVA DE 2007 


Questão 2 


Considerando o modelo IS-LM-BP julgue as afirmativas. 

O A política fiscal no modelo Mundell-Fleming não exerce influência sobre a renda agre- 
gada quando a taxa de câmbio é flutuante. 

O Em regime de câmbio fixo, a política monetária no modelo Mundell-Fleming, mantido 
constante o crédito interno líquido, é incapaz de alterar a demanda agregada. 

& Em uma economia sem mobilidade de capitais e com regime de câmbio fixo, uma 
política fiscal expansionista é capaz de afetar o nível de renda. 

& Em uma economia com imperfeita mobilidade de capitais e regime de câmbio fixo, 
política monetária expansionista somente terá efeito sobre o produto se a inclinação da 
curva BP for maior que a da curva LM. 

& Em uma economia sem mobilidade de capitais e regime de câmbio flutuante, uma polí- 
tica fiscal expansionista levará ao aparecimento de um déficit temporário no balanço de 
pagamentos. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro 
Supondo “Mundell-Fleming” = “perfeita mobilidade”, 
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Em 2 há superávit BP. 
Entra US$ > e) > NXV > IS para a esquerda. 


(1) Verdadeiro. 
Observação: “Crédito interno líquido” = PMPP - Reservas Internacionais 
Líquidas. 








Em 2 há déficit BP. 
Sai US$ => Reservas) => LM para esquerda. 
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Observação: Reservas Internacionais Líquidas = Haveres Monetários de Curto 
Prazo do Bacen no Exterior (exclui posição de reserva no FMI). 

















(2) Falso 
| | 
| M=mY-0. 
| Déficit 
Superávi) | X=aYt+Be 
Y 
Em 2 há déficit BP, 


Sai US$ => Reservas) => LM para a esquerda. 


(3) Falso. 
No regime de câmbio fixo, a política monetária não será eficaz, indepen- 
dentemente da mobilidade de capitais. 


H8 
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(4) Verdadeiro. 








Em 2 há déficit BP. 
Sai US$ > e] > «7 ceteris paribus => BP e IS se deslocam para a direita. 


Observação: ABP > 4IS. 


Questão 3 


Considere um modelo keynesiano generalizado para uma economia competitiva com a 
seguinte estrutura macroeconômica: 

Y = 5N (Função de produção) 

C(Y) = 0,5Y (Função consumo) 

I(r) = —r (Função investimento) 

H(o, Y)= 0 —Y (Transferência líquida de recursos para o exterior) 

M/P = Y — r (Curva LM) 

W/P = 4 + 0,25N (Curva de oferta de trabalho) 

em que: Y é o nível de produto real; r é a taxa de juros real esperada; O é a taxa de câmbio 
real; M/P é a liquidez real; P é o preço recebido pelos produtores; W/P é o salário real; e 
N é o trabalho. 

Julgue as afirmativas: 

O SeM/P=Gese0=11,5,em equilíbrio, o produto real será 7 e a taxa de juros real 
esperada será igual a 1. 

SeM/P = 6Gese0= 11,5, 0 desemprego involuntário será de 2,6 unidades de trabalho. 
Se a liquidez real diminuir, o desemprego involuntário também cairá. 

Se a taxa de câmbio real se desvalorizar, o desemprego involuntário aumentará. 

Se a produtividade média do trabalho aumentar, o desemprego involuntário se elevará. 


VOO 
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Resolução: 


Modelo keynesiano + Modelo clássico (onde a renda é determinada pelo 
equilíbrio do mercado de trabalho). 


(0) Verdadeiro. 
V=C+HI+G+(X,-M,) 
mi eee 
= H(0, Y) 
Y=0,5Y-r+0-Y 
L5Y=0-r 
IS: |(r=-1,5Y+0) 

















LM:lr=Y-M 
P 











M 
Em equilíbrio: IS = info = 11.56 e 6) 


Y-6=11,5-1,5Y 














25Y=17,5 
Y*=7 

Logo: 

r=7-6 





r=1 
Modelo keynesiano: usamos IS-LM para determinar a renda de equilíbrio. 


(1) Verdadeiro. 
Equilíbrio no mercado de trabalho: L? = LS: 
L? vem da maximização de lucro: 
max 7(N) = PY - WN =5PN - WN 


CPO: 
Eus 
ON 
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5P=W 
Nos 
P 








Note: 
LS; EA =4+ In 
P 4 


5=4+ | Nº 
4 











Nt=4 





No entanto, quando 0 = 11,5 e M=-6y=7 (que é diferente de Y = 5(4) 


P 
= 20) que seria a renda que equilibraria o mercado de trabalho. 


Então: 
Y=5N 





N=Z sta 
5 











Logo: 
Desemprego =N* -N=4-14=2,6 
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“ 





(2) Falso. 


se M cair, o desemprego cairá? 
P 


LM' 


vIz 








7 


20 Y 


Para levar a economia para o pleno emprego, devemos desvalorizar O ou 
aumentar (M/P). Com isso, o desemprego involuntário se reduziria. 


(3) Falso. 
Reduz-se. 


(4) Verdadeiro. 
PMeN =“ =5. 
N 


Vamos supor que ela dobra, i.e., Y = 10N. Calculemos o novo nível de N 
do pleno emprego. 


Demanda por trabalho: 
max, 7(N) = 10PN — WN 


CPO: 


ôm - =| M= 10| Demanda inversa por trabalho. 
éN P 


Em equilíbrio: LS = LP: 
W=4s+ In 
a 4 
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10-4=1 N 
4 
N*=24 
Dado que com 0= 11,5 e M = 6temos Y = 7, então: 
EP 





Y=10N>7=10N> o 











Portanto: 
Desemprego = 24 — 1 =233>26. 
10 


Aumentar PMeN => aumentar desemprego. 


Questão 11 


Considerando uma economia aberta, julgue as afirmativas. 

(O Ataxa de câmbio nominal refere-se ao preço relativo entre duas moedas, enquanto que 
a taxa de câmbio real corresponde à razão entre o preço do produto estrangeiro e o 
preço do produto nacional, ambos expressos na mesma moeda. 

O Oregime de taxa de câmbio real fixa pressupõe que o Banco Central corrige a taxa de 
juros pela diferença entre as taxas interna e externa de inflação. 

& Em um mundo com mobilidade de capitais e sem riscos, a condição de arbitragem 
restringe-se à igualdade entre as taxas reais de juros interna e externa, quando tais 
taxas são expressas na mesma moeda. 

& De acordo com a versão relativa da paridade do poder de compra, a taxa de câmbio 
deve flutuar de forma que a diferença entre as taxas de inflação doméstica e externa 
permaneça constante. 

& No regime de câmbio nominal fixo o Banco Central determina o valor da taxa de câmbio 
nominal e se compromete a comprar e vender divisas à taxa estipulada. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
e = R$/US$ 


e-e. Pt - cesta bens estrangeiros (em R$) 





P cesta bens nacionais (em R$) 
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(1) Falso. 

PPC (relativa): Como deve variar o câmbio nominal para que o câmbio 
real seja fixo? 

de=n-m"<> 48=0 


Não é a taxa de juros, mas a taxa de câmbio nominal. 


(2) Falso. 
PT): 4eº = i — i*, onde Me = CT 


e 





A arbitragem por investidores implica que a taxa de juros interna deva ser 
igual à taxa de juros externa mais a apreciação esperada da moeda estrangeira 
(ou depreciação esperada da moeda nacional). 


(3) Verdadeiro. 
Essa é a definição da versão relativa da paridade do poder de compra 
(PPC). 


(4) Verdadeiro. 
Por definição. 


Questão 14 
Um investidor estrangeiro tem a opção de investir certo montante (em dólares) em seu 
país à taxa de juros de 6%, ou em um ativo de risco equivalente no Brasil à taxa de 3% 
por determinado prazo. Sabendo-se que a taxa de câmbio no início do período é de R$ 2/ 
US$ 1, qual deve ser a menor expectativa de desvalorização cambial no final do período 
para que aquele investidor aplique seus recursos no Brasil? Multiplique a resposta por 10 
e considere somente a parte inteira da resposta. 


Resolução: 


Nos Estados Unidos: (i = 6%) 
IUS$x(1+7) > US$(1+i) 
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No Brasil: (* = 3%) 
1US$ x PB x (1 4)x Às usg20+?) 
USs Ei e 


=€, 


e 
tl 


Pela condição de não arbitragem: 
(+ 7)=204) 5 = 20+%) 20 +0,003) 


e (1+i) 1+0,06 








- X103) — 206 21,94 =» [8 =1,94 


Ein t+ 
1,06 1,06 














Onde e: é a taxa de câmbio esperada para o período (t + 1). 


Note que, do ponto de vista do investidor estrangeiro, o US$ possui uma des- 
R$2 em t, para R$ L94 
US$ US$ 
Qual é a variação esperada da taxa de câmbio? 
Aé=- Gate = 1h94=2 - 0,06 — -0,03 ou -3% 

e p 2 


t 


valorização esperada perante o R$, pois passa de sem tl; 











Ou seja, o US$ tem uma expectativa de desvalorização de 3%. 


A menor expectativa de desvalorizaçao cambial para que seja rentável a 
aplicação no Brasil será: 

e, X10=19 

(Considera-se apenas a parte inteira.) 


PROVA DE 2008 


Questão 4 
Em um modelo IS-LM-BP com livre mobilidade de capitais e taxa de câmbio nominal fixa, o Ban- 
co Central detém reservas cambiais suficientes para manter a paridade cambial. Com base nes- 
sas premissas e sob a hipótese de que tudo o mais é mantido constante, julgue as afirmativas. 
Se comprar títulos no mercado aberto, o Banco Central perderá reservas cambiais. 
Aumento de gastos públicos elevam o saldo da balança comercial. 
Uma queda na renda do resto do mundo reduz tanto exportações quanto importações. 
Um aumento na taxa real de juros externa provoca acumulação de reservas cambiais 
pelo Banco Central. 
Um aumento de impostos provoca elevação do estoque real de moeda. 


O OVOO 
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Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
ABM = AAtivos,.., pois APass. Não Monet. = 0 .. MP? = aBM? 
(+) (+) 








Ponto 2: há déficit BP > sai US$ — aumenta demanda por US$ > cai 
reservas — LM para a esquerda. 


(1) Falso. 








Ponto 2: há superávit BP — entra US$ — Sobe Reservas — LM para a direita. 
Como a renda aumenta (Y sobe) e o câmbio está fixo, por definição, temos que o 
saldo da balança comercial se reduz, já que d(NX)/dY < 0. 


D6 
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(2) Verdadeiro. 
NX=X(Y*,e)-M (Y, e) .. NX cai quando Y* cai. 
Logo: 








Em 2: há déficit BP (pois i < i*) > sai US$ > reservas caem — LM para 
a esquerda. 


Note que tanto exportações (4X > 0) quanto importações (IM > 0) caem 
ar dY 


quando Y*e Y se reduzem. 


(3) Falso. 











Em 1: há déficit no BP (em relação a BP”) > sai US$ — queda nas reservas 
— LM para a esquerda. 
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(4) Falso. 
Aumento de impostos. 
Gráfico idêntico ao item (2). 
Como “reservas” caem —> AMP caem também. 
É a redução da oferta de moeda. 


Questão 9 
Julgue as afirmativas. 


O Deacordo com a paridade descoberta dos juros, as taxas nominais de juros doméstica 
e internacional devem ser iguais. 


(OD Considerando o modelo Mundell-Fleming para uma economia pequena e aberta, com 
perfeita mobilidade de capital, uma contração fiscal sob câmbio flexível é eficaz quanto 
à sua capacidade de alterar o nível de renda. 


Resolução: 


(0) Falso. 
PTJ:Ae=i-itei=i*es4e=0 


(1) Falso. 





Em 2: há déficit BP — sai US$ > e aumenta — NX aumenta 


Questão 14 


Dois países, A e B, transacionam entre si, de modo que a paridade do poder de compra 
seja válida, assim como é válida a equação quantitativa da moeda. O país A expande seu 
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estoque nominal de moeda à taxa de 7% a.a. e sua renda real cresce à taxa de 2% a.a. O 
país B expande seu estoque nominal de moeda à taxa de 5% a.a. e sua renda real cresce à 
taxa de 3% a.a. Nos dois países, a velocidade-renda de circulação da moeda é constante. 
Calcule a taxa de depreciação nominal da moeda do país A em relação à moeda do país 
B (resposta em % a.a.). 


Observação: Para calcular taxas de crescimento neste problema, utilize a se- 
guinte aproximação: 

Para duas variáveis Y e Z: 

taxa de crescimento de Y x Z = taxa de crescimento de Y + taxa de cresci- 
mento de Z. 

taxa de crescimento de Y/Z = taxa de crescimento de Y — taxa de cresci- 
mento de Z. 

TQM:MV=PY5InM+InV=InP+Iny 

Definindo Az% = EA » temos: 





AMY% + AV% = AP% + AY% | onde Y = renda real (em bens) e YP = renda 


=] 














nominal (em $): 


º País A 
t+0=7+25 |(7=5%) 














o País B 
S+0=m7*+35 |(7*=2%) 














Pela PPC (relativa): 4eº = 7 — mt 
Logo: 4eº = 5% — 2% = 3% 


PROVA DE 2009 


Questão 3 


Considere uma economia caracterizada pelo modelo IS-LM em economia aberta (Mun- 
dell-Fleming). O público mantém uma fração c de sua moeda na forma de moeda manual; 
os bancos mantêm uma fração r dos depósitos à vista na forma de reservas (o restante é 
emprestado). Há livre mobilidade de capitais. Julgue as seguintes afirmativas, supondo 
tudo o mais constante: 
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O Em um regime de câmbio flexível, um aumento no parâmetro r leva a uma apreciação 
da moeda doméstica. 

O Em um regime de câmbio fixo, um aumento no parâmetro r leva a uma redução do produto. 

& Em um regime de câmbio flexível, uma redução no parâmetro c leva a um aumento das 
importações. 

& Em um regime de câmbio fixo, uma redução no parâmetro c provoca diminuição da 
base monetária, mas não afeta a oferta de moeda. 

& Em um regime de câmbio flexível, um aumento equiproporcional dos parâmetros c er 
deixa o produto inalterado. 

Resolução: 


C-PMPP, | DV.p- E, 
MP MP DV 





(0) Verdadeiro. 
O multiplicador monetário é: MP = «BM onde q = Ra 
1-d+dR) 
Note: 
da. dog. SeRsobe->acai- MPcai- LM para esquerda. 
óR (1-d+dR)? 


Com câmbio flexível: 





«o» 


EM 2: há superávit BP > entra US$ > “e” cai —> NX cai (se vale Marshall- 


Lerner) > IS para a esquerda. 


«>» 


Como “e” cai, há apreciação do câmbio (= moeda doméstica). 


bo 
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(1) Falso. (Gabarito oficial divergente) 


Com câmbio fixo e perfeita mobilidade (= Mundell - Fleming). 
LM' 








Em 2: há superávit BP entra US$ —> (câmbio fixo) acumula reservas —> 
LM para a direita (até equilíbrio inicial). 


Não há redução do PIB. 
(2) Falso. 
Note que: reduzir c > aumentar d: 
da - 1-R sossedt>at>MPTS LM para direita 





ôd (1-d+dR) 








Em 2: há déficit BP > sai US$ > “e” aumenta —> NX sobe — IS para a 
direita. 
NX sobe, mas o efeito sobre as importações é ambíguo. 
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(3) Verdadeiro. 

De fato, a oferta de moeda não se altera, conforme podemos ver do item 
(1), ie., ponto 1 = ponto 3. A oferta monetária não se alterar significa que os 
meios de pagamento não se alteram. Ora, mas a aumenta quando c se reduz 
(ou d aumenta). Logo: 

MP = «BM > BM = MP... BM cai quando a sobe 

a 

(4) Falso. 

Sabemos que: 


da sge dA o 


id OR 

e Aumentar c > reduzir d > reduzir o; 

e Aumentar R > reduzir o. 

Logo, a estará sendo reduzido (não houve efeitos compensatórios em sen- 


tidos opostos), o que com câmbio flexível implica: 


LM" 


LM 








Em 2: há superávit BP > Entra US$ > e cai — IS para a esquerda pois NX < 0. 


Questão 11 

Julgue as seguintes afirmativas: 

& Segundo o modelo de pequena economia aberta com câmbio flexível, uma redução subs- 
tancial dos gastos do governo em um país grande causa uma redução da taxa de juros 
real no país pequeno e uma tendência a gerar um déficit em conta corrente nesse país. 

& Deacordo com o modelo IS-LM-BP com perfeita mobilidade de capitais, um aumento 
de gastos do governo, sob o regime de câmbio fixo, eleva a renda pelo valor equivalente 
ao multiplicador de gastos keynesiano vezes o impulso fiscal inicial. 
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(2) Verdadeiro. 


Pequena economia aberta e câmbio flexível. 








Y 
Em 2: há déficit BP — sai US$ > ef — NX aumenta — IS volta ao ponto 
inicial. 


Estamos tratando explicitamente do movimento de 1 para 2. 


(4) Verdadeiro. 
Note que: 


Multiplicador 
de Gastosno IM 
IS-LM-BP LM' 











Multiplicador de IS 
Gastos do 


Modelo keynesiano Y 
simples 


Em 2: há superávit BP — entra US$ — reservas — aumenta MP » LM 
para a direita. 
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Questão 13 


Considere uma economia aberta, descrita pelas seguintes funções: consumo, investimen- 
to, exportações líquidas e demanda por moeda: 

C = 100 + 0,6Y. 

|=50-4i. 

NX = 50 + 0,1Y* —- 0,1Y + 706. 

(M/P)d = 0,5Y/i. 

Em que Y é o produto doméstico, Y* = 1.000 é o produto externo, i é a taxa de juros 
doméstica e £ é a taxa de câmbio real. Os gastos do governo são G = 100; os níveis dos 
preços interno e externo são iguais a P = P* = 1; a taxa de juros externa é i* = 5. Há 
livre mobilidade de capitais. O governo deste país adota um regime de câmbio fixo (com 
taxa de câmbio nominal igual a 1) e não há expectativa que esta paridade será alterada 
no futuro. Julgue as seguintes afirmativas: 

O saldo em conta-corrente é de 120. 

A poupança nacional é de 160. 

A oferta nominal de moeda M é de 120. 

Se 0 governo aumenta seus gastos de 100 para 200, a poupança nacional cai 20 uni- 
dades. 

Se o governo aumenta seus gastos de 100 para 200, a oferta nominal de moeda au- 
menta 20 unidades. 


O 000 


Resolução: 
Y=C+I+G+NX 


Por definição: 

g-eP-il=1 (o enunciado diz queP=P*=e=1) 
a 1 

Logo: 


Y=100+0,6Y+ 50 - 4i+ 100+50+0,1Y*-0,1Y + 70 
Sob livre mobilidade de capitais, temos: i = i* = 5. 


Portanto: 
Y = 100 + 0,6Y + 50 — 4(5) + 100 + 50 + 0,1(1.000) — 0,1Y + 70 
= 100 +50 - 20 + 150 + 100 +70 -0,1Y+0,6Y = 450+0,5Y 
> 0,5Y = 450/> (Y = 900) 
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(0) Falso. 
NX = 50 + 0,1(1.000) - 0,1(900) + 70(1) = 50 + 100 — 90 + 70 = 130 


(1) Verdadeiro. 
Som = Si + so 
$ 


dom E Su = I 


Por hipótese, RLEE = 0, de modo que TC = NX = -S 


ext” 


Logo: 
Say = —NX = —130 


Note que: 
1=50-4(5)=50-20=30 


Logo: 
Sim 1 - Ss, = 30 — (-130) = 160 


do 


(2) Falso. 


D S 
Em equilibrio: Eb a Ps 
P P 


Como P =1 —> a oferta real de moeda = oferta nominal de moeda. 


Logo, 
Mº = 0,5(900) À = 90 4 120 
5 
(3) Verdadeiro. 
AG = 100 


Em quanto varia Y? 
0,5Y=450 + 4G=5505 |(Y= 100) 
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Vejamos o que ocorre com a poupança nacional? 

Podemos usar o procedimento do item (1) ou este que acabamos de de- 
senvolver: 

Sau= Y-C= 1.100 - 100 - 0,6(1.100) = 340 

Sg=T-G=-200 pois T=0 (não informado) 

Som = 8, + Si = 340 - 200 = 140 
Note que: 


AS = 140- 160=- 20 


(4) Verdadeiro. 
Pelo raciocínio de (2): 
MS=MD=0,5(1.100) L=110 
AMS=110-90=20 


Questão 14 
Considere os seguintes dados de dois países, A e B, cujas moedas são respectivamente 
A$ e BS. 
País A/País B: 
Renda real 1.000 e 1.500. 
Velocidade-renda da moeda 2 e 1,5. 
Base monetária A: $ 12.000 e B$: 300. 
Depósitos à vista como proporção da oferta de moeda 25% e 50%. 
Reservas bancárias como proporção dos depósitos à vista 20% e 50%. 


Resolução: 


A teoria quantitativa da moeda é válida, assim como a paridade do poder 
de compra. Qual é a taxa nominal de câmbio entre os países A e B (em A$/B$)? 

Paridade do poder de compra (versão absoluta): generaliza a Lei do Pre- 
ço Único (i.e., produtos homogêneos devem ter o mesmo preço quando expres- 
sos na mesma moeda). Ou seja: 


Res , onde e = taxa nominal de câmbio 


P* 





TQM: MV = PY, onde Y = renda real e P = nível geral de preços. 


b6 
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Queremos descobrir P (nível de preços do país A) e P* (nível de preços do 
país B). Primeiro, precisamos do M = MP daqueles países. 











Note que: 
*País A: MP = aBM (onde MP=M) 
MP= l BM= l (12.000) =. | (12.000) = 15.000 
(1-d-dR) (1-0,25 + (0,25)(0,2)) 0,8 
Pela TQM: MV = PY .. ($)(adimensional) = ] (quant.) 
quant 


Observação: Para usar a TQM as variáveis devem estar na mesma unidade. 
MV = PY = 1.500(2) = 1.000P —|(P=30) 





*País B: 


MP= l (300) = 400 
1-0,5 + (0,5)(0,5) 





Como Y*= 1.500, segue da TQM: 


MXV* = Y*P*— 400(1,5) = 1.500P* > Pt = 600 slp+= 2 
1500 > 














Logo, pela Paridade do Poder de Compra: 
5 


Questão 15 
Avalie as seguintes afirmativas: 
O Sefor válida a paridade do poder de compra, a inflação interna será igual à inflação 
externa em um regime de câmbio fixo. 
& Deacordo com a paridade descoberta dos juros, se a taxa de juros nominal doméstica 
for maior do que a externa, haverá depreciação nominal da moeda doméstica. 


Resolução: 


(1) Verdadeiro. 
PPC (relativa): qual é a taxa de câmbio nominal que faz com que o câmbio 
real não varie, i.e., 4e = 0º 
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a 





E= grp “. Ine = Ine + InP* = lnP 


Fãs 


Diferenciando com respeito a t: 


A reem 


ce e PP 








Em câmbio fixo: 4e=0>5 m7=7* 


(2) Falso. 
PTJ (descoberta): aplicações em diferentes lugares devem ter o mesmo 
retorno na ausência de arbitragem. 


*Brasil 
IR$X (1 +17) > R$(1 + i) 


* Estados Unidos: | e = EA 
US$ 


e 


IRS. [É (14) .e, R$. [és] (145%) 
e e 


t t 


Pela condição de não arbitragem: 
(1+i) 
(147%) 








[é] +) + (147) > (1+ 4eº) = 
e 


t 


, onde (1+ 4e) = 1 + E | 


e, 











Para pequenas variações: |4e= 1 — 1* 





Logo: 
Sei>i*-» 4€ > 0, ie, Ae sobe. 


Portanto, para uma dada taxa de câmbio esperada para (t + 1), e; temos: 





e 
T4e' = tm — ou seja, e, se reduz (câmbio apreciado) 


e, 
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PROVA DE 2010 


Questão 6 


Julgue as seguintes afirmativas. 

(O Pode haver apreciação real da moeda de um país, sem que haja apreciação nominal da 
mesma; 

O —Emum dado país, a taxa de juros nominal interna é maior que a externa, enquanto que a taxa 
de juros real interna é menor que a externa. Se valerem a paridade descoberta dos juros e a 
Equação de Fisher, então a taxa esperada de inflação interna será menor que a externa; 

& Considere uma pequena economia aberta sob regime de câmbio flexível, em que valem 
a teoria quantitativa da moeda e a paridade do poder de compra. Mantidos constantes 
o produto real, a velocidade renda de circulação da moeda e a inflação externa, um 
aumento de 1 ponto percentual na taxa de expansão monetária levará a um aumento de 
igual magnitude na taxa de depreciação nominal da moeda doméstica; 

& Considere o modelo de Mundell-Fleming, com pequena economia aberta e livre mobi- 
lidade de capitais. Sob um regime de taxa de câmbio fixa, a política monetária perderá 
sua autonomia para controlar o nível de atividade econômica interna; 

& Considere o modelo de Mundell-Fleming, com pequena economia aberta e livre mobili- 
dade de capitais. Sob um regime de taxa de câmbio flexível, o único efeito de operações 
de mercado aberto é alterar a composição do balancete do Banco Central, sem afetar a 
base monetária. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A taxa nominal de câmbio pode permanecer constante (por exemplo, num 
regime de câmbio fixo), e a inflação interna ser menor do que a inflação exter- 
na, O que gera uma apreciação da taxa de câmbio. 


(1) Falso. 
R = taxa de juros nominal; 
I= taxa de juros real; 
P = taxa de inflação esperada. 
R=i+p 
interna > E dentá Ee LO E Pintea” ta Sr Psseiia 


Como... «1 então p 


interna externa interna Pestemiá 
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(2) Falso. 
Item anulado. 
Se valem a TQM e a PPC, então: 
-  AM+AV=AP+4AY 


. Ae=m-T* 


Dadas as hipóteses do enunciado, um aumento de um ponto percentual 
na taxa de expansão monetária corresponderá a um aumento equiproporcio- 
nal no nível de preços, aumentando a taxa de inflação do período na mesma 
magnitude. Consequentemente, a taxa de variação cambial aumentará em um 
ponto percentual, ou seja, o câmbio nominal se depreciará em 1%, pois a taxa 
de depreciação cambial aumentou em um ponto percentual. 


(3) Verdadeiro. 

No modelo Mundell-Fleming, com pequena economia aberta e livre mo- 
bilidade de capitais, se a taxa de câmbio for fixa, a política monetária é ineficaz. 
Lembre-se de que a política monetária torna-se ineficaz se o câmbio for fixo, 
independentemente do grau de mobilidade de capitais. 


(4) Falso. 

Neste caso, uma política monetária expansionista (por exemplo, compra 
de títulos públicos) gera pressão pela redução da taxa de juros, o que eleva a 
demanda por moeda estrangeira, desvalorizando a moeda nacional. A política 
monetária é eficaz e eleva o saldo de Transações Correntes. Como a base mone- 
tária é igual à soma de papel-moeda em poder do público e reservas bancárias, 
a busca por moeda estrangeira reduz a base monetária. 


Questão 12 


Suponha que a condição de paridade descoberta da taxa de juros seja válida. No país A, 
cuja moeda é o “peso”, um título é vendido no período t por 500 pesos e promete pagar 
530 pesos em t+1. No país B, cuja moeda é a “pataca”, um título de risco equivalente é 
vendido no período t por 50 patacas. A taxa de câmbio entre as duas moedas é de 2,50 
pesos por pataca, no período t; para o período t+1, espera-se que a taxa de câmbio passe 
para 2,55 pesos por pataca. Calcule o valor de resgate do título do país B no período t+ 1, 
em patacas. 
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Resolução: 


Observação: Se a relação exata entre três variáveis x, y e z é (1+x) = (1+y)/ 
(1+z), use a aproximação x = y — Z. 


A taxa de juros no país A, i,, é igual a (30/500), ou seja, 6% entre os perío- 
dos te (t+ 1). Já no País B, ela é desconhecida. No entanto, sabe-se que: 


Get ode dg Po as 
pataca pataca 


Pela paridade descoberta da taxa de juros, temos que: 


l+i, [8 rear, [Eres )=(tei (+00) onde: 
é t 


t 


e Zi 
Mc = td S 


A 23d 


Logo, usando a aproximação sugerida no enunciado: 


i,=ip+ Me 


Substituindo os valores, obtemos: 
6% = 1, + 2% > i, = 4% 


Sendo assim, o resgate do título no país Bem (t+ 1), B,, é dado por: 
B.,=(1+1,)*50 = (1,04)*50 = 52 


Questão 15 
Suponha que uma economia aberta, sob mobilidade perfeita de capitais, seja descrita 
pelas funções: 
C= 100+0,5 Yd 
T=0,1Y 
1=50+0,15Y-0,2r 
IM=0,1Y 
X=0,05Y+ 
Em que C é o consumo, YD é a renda disponível, | é o investimento, r é a taxa real de juros, 
T são os impostos, IM são as importações, X são as exportações, Y é a renda interna e 
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Y* é a renda externa. Para simplificar, suponha que não haja transferências do governo. 
Os níveis de preços interno e externo são constantes e iguais a 1. O Banco Central adota 
uma política de câmbio fixo (com taxa de câmbio nominal igual a 1) e não há expectativa 
que esta taxa será alterada no futuro. Considere então que o gasto do governo (G), que 
inicialmente é de 200, é reduzido para 100 (tudo o mais constante). Calcule a variação 
nas exportações líquidas provocada pela variação nos gastos do governo. 


Resolução: 


No período t: 
Y=C+1I+G+(X-M)=100+0,5(Y-0,1Y) + 200 +50+0,15Y-0,27r+0,05Y*-0,1Y 
0,05Y = 350 — 0,027 + 0,05Y* => Y = 700 - 0,4r + 0,1Y* 


Sob a hipótese de perfeita mobilidade de capitais, sabe-se que r = r*. Como 
r* e Y* são variáveis exógenas, podemos, sem perda de generalidade, atribuir- 
lhes um valor qualquer para facilitar as contas do modelo, cuja única variável 
dependente nessas condições é a renda interna, Y. Suponho, então, que r = 1* = 
Y* = 100. Então, da equação acima: 

Y = 700 — 0,4(100) + 0,1(100) = 670 


No período t+1: 
Y=C+1I+G' +(X-M)=100+0,5(Y-0,1Y) + 100+50+0,15Y-0,27r+0,05Y*-0,1Y 
0,05Y = 350 — 0,02r + 0,05Y* => Y = 500 - 0,4r + 0,1Y* 


Mantendo-se ainda a suposição de que r = r* = Y* = 100, obtemos: 
Y" = 500 — 0,4(100) + 0,1(100) = 470 


Logo, como as exportações líquidas (NX) são dadas por NX = X —- M, te- 
mos que: 

NX =0,1(670) - 5 = 62 

NX' = 0,1(470) - 5 = 42 


Logo, 
ANX' = NX' — NX = 20 
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PROVA DE 2011 


Questão 5 


Analise as afirmativas abaixo, considerando o modelo de Mundell-Fleming de uma peque- 
na economia aberta com preços fixos e perfeita mobilidade de capitais, no qual se supõe 
que as exportações líquidas não dependam da renda doméstica: 


O 


OD 


Resolução: 


Em um regime de câmbio fixo, a redução dos gastos do governo leva a um novo equi- 
líbrio com menores níveis de renda agregada e de exportações líquidas. 

Em um regime de câmbio flutuante, uma expansão monetária causa depreciação cam- 
bial e elevação nos níveis de renda agregada e de exportações líquidas. 

Em um regime de câmbio flutuante, o aumento das tarifas de importação leva a um 
novo equilíbrio com maiores níveis de exportações líquidas e da renda agregada. 

Em um regime de câmbio fixo, o aumento das tarifas de importação leva a um novo 
equilíbrio com maior oferta monetária e maiores níveis de exportações líquidas e de 
renda agregada. 

Em um regime de câmbio flutuante, o aumento dos gastos do governo leva a um novo 
equilíbrio com menor nível de exportações líquidas. 


Do enunciado, é importante notar que NX(e,Y*) = X(e,Y*) —- M(e). 


(0) Falso. 
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A partir do equilíbrio inicial (E) considera-se o efeito de uma política fis- 
cal contracionista, deslocando a Curva IS para a esquerda, até o novo ponto de 
equilíbrio interno, E,. Neste momento, a economia apresenta déficit no Balanço 
de Pagamentos, o que está associado a um aumento da procura por moeda es- 
trangeira, que em um contexto de câmbio fixo deve ser atendido pela venda das 
Reservas Internacionais. Isto provoca uma contração dos ativos do Bacen e, por 
conseguinte, da base monetária, deslocando a Curva LM para a esquerda até 
o novo ponto de equilíbrio interno e externo, E,. De fato, a renda de equilíbrio 
se reduz, mas como as exportações líquidas não dependem da renda interna, 
não há alteração sobre este agregado macroeconômico, uma vez que o câmbio 
(real) e a renda do resto do mundo não se alteram na análise. 


(1) Verdadeiro. 





Uma expansão monetária provoca o deslocamento da Curva LM para a di- 
reita até o novo ponto de equilíbrio doméstico, E,. Neste instante, há déficits no 
Balanço de Pagamentos e, assim, aumento da demanda por moeda estrangeira, 
causando elevação de seu preço (i.e, uma depreciação cambial) em um contex- 
to de câmbio flutuante. O câmbio depreciado, por sua vez, aumenta as expor- 
tações líquidas (supondo válida a Condição de Marshall-Lerner), deslocando 
a Curva IS para a direita até o novo ponto de equilíbrio interno e externo, E,, 
associado a um maior nível de renda. 
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(2) Falso. 








O aumento das tarifas de importação implica a elevação das exportações 
líquidas, pois tende a inibir as importações. Consequentemente, a Curva IS 
desloca-se para a direita, até o ponto E,, associado a um superávit no Balanço 
de Pagamentos (BP). Em contexto de câmbio flutuante, o superávit no BP 
corresponde a um aumento da oferta de moeda estrangeira, o que reduz seu 
preço (apreciação cambial), implicando diminuição das exportações líqui- 
das e, por sua vez, deslocamento da Curva IS para a esquerda, até o ponto 
de equilíbrio (interno e externo) inicial, E, = E,. Conclui-se, pois, que não 
há alteração no nível de produto e tampouco no montante das exportações 
líquidas. 


(3) Verdadeiro. 
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O aumento das tarifas de importação implica a elevação das exportações 
líquidas, pois tende a inibir as importações. Consequentemente, a Curva IS 
desloca-se para a direita, até o ponto E,, associado a um superávit no Balanço 
de Pagamentos (BP). Em contexto de câmbio fixo, o superávit no BP corres- 
ponde a um aumento da oferta de moeda estrangeira, acumulando-se Reservas 
Internacionais. O aumento dos ativos do Bacen advindos do acúmulo de Reser- 
vas implica um deslocamento para a direita da Curva LM, devido ao aumento 
da Base Monetária, até o novo ponto de equilíbrio (interno e externo), E,. Em 
suma, constata-se um efeito expansivo sobre o nível de renda e sobre as expor- 
tações líquidas. 


(4) Verdadeiro. 








O aumento dos gastos do governo corresponde a uma política fiscal ex- 
pansionista, deslocando a Curva IS para a direita até o novo ponto de equilíbrio 
interno, E,. Neste ponto, há superávit no Balanço de Pagamentos associado a 
um aumento da oferta de moeda estrangeira, o que em um contexto de câmbio 
flutuante implica uma redução de seu preço (i.e, apreciação cambial). A apre- 
ciação do câmbio subjacente tem efeitos negativos sobre as exportações líqui- 
das (supondo válida, como sempre, a Condição Marshall-Lerner), deslocando 
a Curva IS para a esquerda até o novo ponto de equilíbrio, idêntico à situação 
de equilíbrio (interno e externo) inicial, E, = E. Note que, apesar do nível de 
produto de equilíbrio não ter se alterado, houve redução das exportações líqui- 
das, decorrente da apreciação cambial. 
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Questão 7 


O país A transaciona bens com os países B e C, sendo 60% de seu comércio exterior realiza- 
do com o país B e 40% com o país C. Os seguintes dados para os anos 1 e 2 são conhecidos: 
































Ano 1 Ano 2 

Preço de uma unidade da moeda do país B em unidades da | 2,00 2,40 
moeda do país A (média do ano) 

Preço de uma unidade da moeda do país C em unidades da | 4,00 3,60 
moeda do país A (média do ano) 

Índice de preço do país A (média do ano) 100 110 
Índice de preço do país B (média do ano) 50 50 
Índice de preço do país C (média do ano) 100 115 





O No ano 2, a moeda do país A desvalorizou-se 20%, em termos reais, em relação à 
moeda do país B. 

(OD Para as economias em questão, a condição de paridade do poder de compra não é 
válida no curto prazo, mas pode ser válida no longo prazo. 

2 Com base na evolução da taxa de cambio efetiva real, no ano 2 houve uma depreciação 
real da moeda do país A. 

O Seas exportações líquidas totais do país A tiverem diminuído entre os anos 1 e 2, pode-se 
afirmar, com certeza, que a condição de Marshall-Lerner não é satisfeita para esse país. 

& Suponha que: (i) a condição de paridade descoberta da taxa de juros seja válida para os 
países em questão; (ii) as taxas de cambio observadas no ano 2 coincidam os valores 
previstos no ano anterior (isto é, não ocorreram erros de previsão em relação à evolução 
das taxas de cambio no período); (iii) os títulos de renda fixa vendidos em cada país têm 
suas taxas de juros denominadas na moeda do respectivo país. Então, pode-se afirmar 
que, no ano 1, a taxa de juros de um título de 1 ano vendido no país A era maior do que a 
taxa de juros de um título de risco e prazo equivalentes vendido no país C. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Sabe-se que (e /£,)., = 2e que (£,/£,),., = 2,40, onde £ é o preço da moeda 
do País i. 

Logo, houve uma depreciação cambial da moeda do país A em relação à 
moeda do país B, pois o preço da moeda do País B em termos da moeda do País A 
aumentou. Em termos percentuais, esta depreciação (em termos nominais) foi de: 

Ae=[(e e) (ED)! (Ee) [2,40 — 2]/2 = 0,40/2 = 0,2 ou 20%. 





Todavia, a questão se refere à variação cambial em termos reais. Para pro- 
ceder a este cálculo, devemos saber que o câmbio real é definido por: 
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E (ee), X (PP), =2x(50/100) = 1 
E (EE X (P/PO,» = 2,40 x (50/110) = 1,09 (aprox.) 


Assim, também houve uma depreciação do câmbio real, pois o preço (em 
termos reais) da moeda do País B em termos da moeda do País A aumentou. 
Em termos percentuais, esta depreciação (em termos reais) foi de: 

AE = [E ,— 6) 6, [1,09- 1]/1 = 0,09 ou 9% (aprox.). 


(1) Verdadeiro. 

É importante frisar, em primeiro lugar, que a condição da paridade do 
poder de compra (PPC) se apresenta em duas versões: a PPC absoluta e a PPC 
relativa. 


(i) PPC Absoluta: é a “Lei do Preço Único” extrapolada para economia em 
conjunto. Determina qual deve ser o valor do câmbio nominal (e) para que 
uma cesta de bens no País Doméstico (IPC) custe o mesmo que uma cesta 
idêntica no País Estrangeiro, (IPC)*, valorada em unidades monetárias do 
País Doméstico. 


IPC=ex (IPC), Se--PC -7m 
(PC a Tt 


EUA 














(ii) PPC Relativa: estabelece como o câmbio nominal deve variar para manter 
o câmbio real fixo. Ou seja, 
Ne=m— mt 














Precisamos, portanto, calcular a taxa de inflação nas economias analisa- 





das: 
º País A 
m, = Pre Pes — NO - 100 10% 
Ro 100 
e PaísB 
a EE e E E! 0% 





B 


PB, 50 


Vô 
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º País C 
E POSPE, a DSO ua 
PC, 100 


Restringindo-se o exame da validade da PPC ao caso absoluto, temos que: 


e PaísA 

Quanto à PPC Absoluta, 

eo=T 2,404 10% 50 
x 0% 


B 














eo=T 3,604 10% 0,66 

Ze 15% 
Quanto à PPC relativa, 
de=, 7, => 20% + 10% — 0% = 10% 


Se=m,— 1. > — 10% £ 10% — 15% = — 5% 


O exame apenas da economia do País A já é suficiente para constatar que 
a PPC não é válida para o conjunto de países em questão. Todavia, é possível 
que a não validade da PPC seja apenas um fenômeno de curto prazo, uma vez 
que a taxa de câmbio real pode estar sendo afetada por choques nominais, 
que tendem a se esvanecer com o passar do tempo, de modo que o câmbio 
real retorne ao seu valor de equilíbrio de longo prazo com o decorrer do 
tempo, conforme preconiza o Modelo de Ultrapassagem (overshooting) de 
Dornbusch (1976).! 


(2) Falso (Gabarito Oficial: Verdadeiro). 

A taxa de câmbio real efetiva leva em conta o peso relativo de cada par- 
ceiro comercial sob a respectiva taxa de câmbio, sendo calculado pela fórmu- 
la: 

e,=> wé onde 5, é a taxa de câmbio real do País j  i em termos da moe- 


já jºj 
da do País i e w é o peso do comércio do País j + i com o País i. 





! Para uma discussão mais aprofundada, ver Obstfeld & Rogoff, (1995). “Exchange Rate Dynamics Redux”. Journal of Poli- 
tical Economy, n. 103, pp. 624-660; e Dornbusch (1976). “Expectations and Exchange Rate Dynamics”. Journal of Political 
Economy, n. 84, pp. 1161-1176. 
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Para o País A, temos que: 
E =1ei,-1,09,cainda, ES =4*| DO |=4etc -3,60+[ 12] -3,76, 
. o : 100 E 100 


Sabendo-se que w, = 0,6 e w,. = 0,4, temos que: 


ee =0,6*1+0,4*4=2,20 


t=1 


e ,=0,6* 1,09+ 0,4 * 3,76 = 1,94 


e 


Como e: <e» houve uma apreciação do câmbio real efetivo do País A. 
t=2 t=1 


(3) Falso. 

Apesar de ter ocorrido uma depreciação do cambio real do País A no pe- 
ríodo, o que implica o aumento do montante das exportações líquidas, se vale 
a condição Marshall-Lerner, não podemos afirmar com certeza que uma even- 
tual redução das exportações líquidas (NX) invalide tal condição. Isto ocorre, 
pois NX é afetada por outras variáveis que não exclusivamente o câmbio real, 
a saber, a renda doméstica e a renda do resto do mundo. Pode ser que alguma 
dessas (ou ambas) variáveis se alterou, de tal modo que mesmo com uma even- 
tual depreciação do cambio real, o efeito líquido sobre NX tenha sido negativo 
no período. 


(4) Falso. 
Se vale a paridade descoberta da taxa de juros, então: 4eº = i — i*. 
Examinando-se tal relação entre os países A e C, temos que 4eº = -10% e, 
portanto, 
-10%=i ci ic=i,+10%>i, 


Logo, conclui-se que a taxa de juros no País C é maior do que no País A. 


PROVA DE 2012 


Questão 2 


Indique quais das afirmativas abaixo são Verdadeiras (V) e quais são Falsas (F): 

(O Num sistema de flutuação pura, a taxa de câmbio é livremente determinada pela itera- 
ção entre a oferta e a demanda de divisas. Neste caso, a taxa de câmbio se ajusta ins- 
tantaneamente de modo a corrigir eventuais desequilíbrios no balanço de pagamentos. 
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O Em um sistema de câmbio fixo o Banco Central perde o controle sobre a oferta mone- 
tária. Esta, por sua vez, é determinada pelo saldo total do balanço de pagamentos. 

& | Osistema de câmbio flutuante é considerado superior ao sistema de câmbio fixo. 

& Quanto maior a mobilidade de capitais, maior a inclinação da curva Balanço de Pagamen- 
tos (BP). Isso significa que menor é a elevação necessária na taxa de juros para compen- 
sar 0 déficit no saldo total do BP resultante de uma dada expansão do nível de renda. 

& A curva BP é dada pelas combinações do nível de renda e da taxa de juros que tornam o 
saldo total do balanço de pagamentos nulo. Qualquer ponto abaixo da curva BP represen- 
ta um superávit, e qualquer ponto acima um déficit no saldo do balanço de pagamentos. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Esta é exatamente a definição do regime de câmbio flutuante. 


(1) Verdadeiro. 

A trindade impossível, um resultado extraído do modelo Mundell-Fle- 
ming, afirma que a conjugação da mobilidade de capitais com o câmbio fixo e 
a autonomia para realizar políticas econômicas independentes não representa 
uma combinação teórica consistente. No caso, uma dessas condições deve ser 
abandonada para que as outras duas possam vigorar. 


(2) Falso. 

Este item foi anulado. 

Com o aumento da mobilidade de capitais e a consequente derrocada do 
sistema de Bretton Woods, no início dos anos 1970, tornou-se crescente a ado- 
ção de regimes cambiais mais flexíveis por diversos países. No entanto, recente- 
mente, a tese da flutuação tem sido descartada em razão da descoberta de que 
países, que se classificam como flutuantes, exibem fear of floating (Reinhart e 
Calvo, 2000). A razão para este comportamento se deve ao fato de que estes 
países não conseguem contrair dívidas e pagá-las em sua própria moeda. Nes- 
tes termos, qualquer alteração da taxa de câmbio é capaz de agravar o descasa- 
mento monetário. Assim, estruturas intermediárias voltam a desempenhar um 
papel fundamental na política de estabilização macroeconômica. 


(3) Falso. 
Quanto maior a mobilidade de capitais, então mais juros-elástica é a curva 
Balanço de Pagamentos, isto é, mais horizontal ela o será. 
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(4) Falso. 
É o contrário: qualquer ponto abaixo da Curva BP representa déficit, assim 
como pontos acima desta representam superávit. 


Questão 6 

Considere uma versão modificada do modelo de Mundell-Fleming para uma pequena 

economia aberta com perfeita mobilidade de capitais e preços fixos. As modificações 

assumem que: (i) as exportações líquidas não são afetadas pela renda doméstica, mas 

dependem positivamente da renda externa e da taxa de câmbio nominal; (ii) o nível de 

preço doméstico (P) é uma média ponderada dos preços de bens importados e dos preços 

de bens produzidos domesticamente, isto é: 

d 5 

P=AP+-NP & 

Em que o sobrescrito d denota o preço (em moeda doméstica) dos bens produzidos do- 

mesticamente, e * denota o preço (em moeda externa) dos bens importados, s é a taxa 

de câmbio nominal (unidade de moeda doméstica por unidade de moeda externa) e À é 

um parâmetro tal que O < À < 1. 

Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas: 

O Sob câmbio fixo, o impacto sobre a renda de equilíbrio provocado por um aumento do 
gasto do governo é maior sob À = 1 do que sobre À < 1. 

O Sob câmbio flutuante, o impacto sobre a renda de equilíbrio provocado por um aumento 
do estoque nominal de moeda é maior sob À = 1 do que sob A < 1. 

& Sob câmbio flutuante, o impacto sobre a renda de equilíbrio provocado por um aumento 
do gasto do governo é idêntico sob A = 1esobA< 1. 

& Sob câmbio fixo, o impacto sobre a renda de equilíbrio provocado por um aumento do 
estoque nominal de moeda é idêntico sob A = 1esobA < 1. 

& Sob câmbio flutuante, a redução nas exportações líquidas provocada por um aumento 
do gasto do governo é maior sob À = 1 do quesob A < 1. 


Resolução: 


Note que o enunciado fornece que os preços domésticos e externos estão 
fixos, porém o nível geral de preço doméstico não o está, uma vez que este é 
afetado pela taxa de câmbio nominal. Cabe notar que, por sua vez, as políticas 
monetária e fiscal influenciarão a taxa de câmbio, caso esta não seja fixa. Em 
outros termos, a taxa de câmbio será uma função de G (gastos governamen- 
tais) e M (oferta nominal de moeda), ou seja: e = e(G, M). Cabe notar ainda 
que: 
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(1) seo câmbio for fixo, então e = Eca = 0: 
oG OM 
F Ra mis . 08 de 
(11) seo câmbio for flutuante, então —<0 e — >0. 
dG oM 


Isso posto, podemos resumir no seguinte sistema de equações a economia 
descrita neste quesito: 


Y=C+I+G+NX 


C=C+cdY-T) 
NX=aY*+ de(G, M),a>0ed>O 
I=I-bi,b>0 


i = i* (esta equação é, na verdade, redundante para o sistema) 
MM py-hik>0eh>0 

P 

P=Ap'+(1-NP'e(G,M) 


Portanto, resolvendo o sistema acima para a renda de equilíbrio, Y”, obte- 
mos: 


re=[ abh Ji) li jorr+o-errar:sacc.om 
abk+ hJlhAkP)Ib 


Note ainda que P depende de G e M por meio de £, de modo que: 
sw dE 
ELA ah 1706 ab ) —(1-)P G 
OG obk +h OG obk + h Pp? 


E que: 











%» 


or (oh Y,%]( ob ds nd 
oM labk+h)] dM DER Pp? 
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Com estas informações estamos aptos a avaliar as proposições deste que- 
sito, como segue: 


(0) Falso. 
Sob câmbio fixo, o impacto sobre a renda de equilíbrio decorrente de 
um aumento dos gastos públicos independe do valor do parâmetro À, pois 


de E PUT 
— =0. Cabe notar que, neste caso, seu valor é idêntico caso À = 1 ou A< 1, 


OG 
oY* oh 
a saber, = 
OG obk + h 


(1) Verdadeiro. 3 
Sob câmbio flutuante, sabemos que E >0. Note que, caso À< 1, haverá a 





—, dE 
influência do termo negativo, —(1—A)P* to o que não ocorre quando À =. 


or” 
Portanto, nestas condições, o valor da derivada E é maior quando À = 1. 





(2) Falso. 3 
E 
Sob câmbio flutuante, sabemos que 36 <0. Note também que, caso À< 1, 
—1- MP * de 
o termo | ———— —* | será positivo, o que contribui para aumentar o valor 
P 

oY* 
de : 

dG 


Todavia, quando À = 1, o aludido termo desaparece da expressão de 
* 





» tornando-a com valor inferior ao caso em que À < 1. 


(3) Verdadeiro. 


E de 
Sob câmbio fixo, sabemos que e 0. Neste caso, independentemente 


do valor de À, teremos que: 


B4 
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oY* ([ ob 1 
oM labk+h | 


(4) Falso. 


Da expressão da função exportações líquidas, NX, indicada no sistema de 





Ê ONX | de | 
equações, conclui-se que =d|-— |<0. 


dG dG 


Logo, o efeito independe do valor do parâmetro À. 


Questão 9 


Classifique as afirmativas abaixo como Verdadeiras (V) ou Falsas (F). 


O 


Suponha dois países, A e B, cujos títulos públicos sejam considerados, pelos agentes 
privados, equivalentes em termos de risco de inadimplência. Dadas a equação de Fi- 
sher, a condição de paridade descoberta de juros e a hipótese de paridade do poder 
de compra relativa, e supondo que os agentes tenham expectativas racionais, pode-se 
mostrar que as taxas de juros reais ex-ante devem ser iguais nos dois países. 

No início de 2011, um título sem risco, que promete pagar R$ 660,00 em 2 anos, é ven- 
dido por R$ 500,00, enquanto que outro título sem risco, que promete pagar R$ 960,00 
em 1 ano, é vendido por R$ R$ 800,00. Supondo que não haja custos de transação, 
que os investidores se preocupem apenas com o retorno esperado e que qualquer 
oportunidade de arbitragem entre títulos de vencimentos diferentes seja aproveitada, 
conclui-se que a taxa de juros de 1 ano esperada para vigorar no início de 2012 é de 
10%. 

Se certo país opera sob um regime de taxa de câmbio fixa e, ao longo de certo pe- 
ríodo de tempo, a inflação doméstica foi superior à inflação externa, conclui-se que a 
hipótese de paridade do poder de compra absoluta não é válida. 

De acordo com a hipótese de paridade coberta de juros, a taxa de juros em certo país 
A deve ser igual à taxa de juros em outro país B, corrigida pelo diferencial de inflação 
entre os dois países. 

Suponha que as transações comerciais com os EUA correspondam a mais da metade 
do comércio exterior da Argentina. Logo, se ao longo de certo período de tempo a in- 
flação na Argentina foi superior à inflação nos EUA e a taxa de câmbio nominal do peso 
argentino em relação ao dólar norte-americano se manteve constante, então podemos 
concluir que, em termos de taxa de câmbio efetiva real, o peso argentino se depreciou. 
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Resolução: 
(0) Verdadeiro. 

Pela Equação de Fischer: r = i - 1º 

Pelo fato dos agentes terem expectativas racionais, tal equação pode ser 
escrita como: 

r=i-T 

Pela PTJ: 4eº = i - i*. Com expectativas racionais, 4e = i — i*. 

E, pela PPC: 4e=m —- nº 

Portanto, da igualdade entre a PPC e a PTJ (nessas condições), temos: r = 7”. 


(1) Verdadeiro. 

Devido à condição de não arbitragem, o título com maturidade de um ano 
fornece o valor da taxa de juros esperada no início de 2011, a saber, 20%. Deste 
modo, no início de 2012, o título com maturidade de dois anos valerá R$600,00. 
Logo, a taxa de juros esperada para um ano no início de 2012 é de 10%. 


Esquematicamente: 
R$800 R$960 
| i=20% | 
2011 2012 
R$500 R$600 R$660 
| i=20% | i=10% | 
2011 2012 2013 


(2) Verdadeiro. 
Pela PPC (relativa), o fato de 1 > n* implica 4e > 0. Ou seja, o país deveria 
apresentar uma desvalorização nominal para que o câmbio real se mantivesse 


P 
fixo. Consequentemente, a hipótese da PPC (absoluta), e = constante, 
não poderá ser válida. 


(3) Falso. 
A correção deve ser feita pela expectativa de desvalorização cambial. 
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(4) Falso. 

Se a inflação argentina foi superior à americana e o câmbio nominal não 
se alterou, decorre da definição de câmbio real que o preço do dólar em termos 
de pesos argentinos perdeu valor, ou equivalentemente, que o peso argentino 
se apreciou. 


Questão 10 


Considere uma economia com perfeita mobilidade de capitais e com taxa de câmbio fixa. 
Com base no modelo Mundell-Fleming, classifique como Verdadeiras (V) ou Falsas (F) as 
afirmativas abaixo: 

O O efeito expansionista sobre o nível de renda doméstica resultante de uma dada expan- 
são fiscal é reforçado por uma expansão monetária. 

O Ataxa de juros doméstica pode ser livremente determinada pelo Banco Central. 

& Eventuais distúrbios são corrigidos por deslocamentos da curva LM. 

& Pode-se dizer que há uma trindade impossível. Isto é, não se pode compatibilizar o 
câmbio fixo com perfeita mobilidade de capitais e com a autonomia da política mone- 
tária. 

& A contrapartida das intervenções no mercado de câmbio se dá sobre a oferta monetá- 
ria. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A expansão fiscal proporciona um superávit no Balanço de Pagamentos 
e, por causa do câmbio ser fixo, o país acumula reservas internacionais, deslo- 
cando a Curva LM para a direita. Este movimento corresponde ao reforço da 
expansão monetária mencionada na questão. 


(1) Falso. 
No caso de perfeita mobilidade de capitais, a taxa de juros doméstica será 
igual à taxa de juros internacional. 


(2) Verdadeiro. 

A política monetária passa a ser endógena ao modelo, pois a autoridade 
monetária abdica do seu grau de liberdade em detrimento da manutenção do 
câmbio fixo. 
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(3) Verdadeiro. 
É a definição de “trindade impossível”. 


(4) Verdadeiro. 

A manutenção do câmbio fixo ocorre por meio das intervenções neste 
mercado com o instrumento das reservas internacionais. Como variações das 
reservas correspondem a variações no lado do ativo do sistema monetário, de- 
corre que, em última análise, as variações das reservas implicam em variações 
da oferta de moeda. 


B8 





Macroeconomia ELSEVIER 





ANEXO 
Macroeconomia Aberta 


DERIVAÇÃO DA CONDIÇÃO MARSHALL-LERNER 
Suponha que as exportações líquidas estejam em equilíbrio, i.e., 
NX=X-eM=0>X=eM 
Sob certas condições (mostraremos quais), uma depreciação real do câm- 
bio leva a um aumento das exportações líquidas. 





Note que: 
d E d = dM 
de de de 


X X 
Como X=eM, entãoM =— eg = mM logo, 
E 





X XX XM 


£ e e Me 
Multiplique tudo por 


X 


E 


Es 
- 


Mc 
e M 


-1 





x] 
x | 


Como E > (poise>0ex> 0), segue que: 


> ETs mg À 
E 








Com: 
Ke 

Tx: = E “X 
Me 

ue M 
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O MODELO MUNDELL-FLEMING (OU IS-LM-BP) EM DETALHES 


Examinamos os efeitos das políticas fiscal e monetária num modelo de 
economia aberta, onde os fluxos de comércio e capital são considerados, levan- 
do em conta também o regime de câmbio adotado (fixo versus flutuante). 

Obs.: Em toda a análise que se segue, supõe-se que vale a “condição Mar- 
shall-Lerner” (n,. -Ny > 1). 

Como a equação da Curva LM não se altera ao abrir a economia, segue 
que o equilíbrio no mercado monetário ocorre quando: 


L=L s-L Yi=kY-i 


Logo: 


LA 


Além das curvas IS-LM, nosso modelo de economia aberta conterá uma 
curva de equilíbrio do balanço de pagamentos, a curva BP. Essa curva repre- 
senta todas as combinações de juros e renda que fazem com que o Balanço de 
Pagamentos esteja em equilíbrio, para uma dada taxa de câmbio. Dizemos que 
o BP está em equilíbrio quando seu saldo for nulo. 


A equação para a curva BP pode ser escrita como: 


BP: X(Y*, £) - M(Y, £) + F(i, i*, 7) 


Onde F(...) representa a entrada líquida de capitais autônomos (i.e., equi- 
vale ao déficit ou superávit da conta capital e financeira, K ); Z representa um 
vetor de outros fatores que afetam K, (ex.: risco-país, custos de transação) e as 
demais variáveis possuem a definição usual, onde se supõe que: X > 0,X >0, 
M:20,M <0,P>0,E <06F >0, 


Questão: Qual é a inclinação da curva BP? 

A inclinação da BP dependerá do grau de mobilidade de capital da econo- 
mia, i.e., de como o fluxo de ativos financeiros entre o país e o exterior varia em 
função da taxa de juros. 
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(a) Mobilidade Imperfeita de Capitais (ou Economia Grande) 
Pela equação da BP, definimos: 
GY YN,esit)=XY,o-M(Y, e) + F(i,i*,2)=0 
Pelo T.EI. (Teorema da Função Implícita), 


ló 
di op Lôr] +. 


à E a 
oi oi 


Então, a BP é positivamente inclinada. 2M 
Note que a BP será tão mais inclinada quanto maior for E e menor for 








à Portanto: 
ô i 
Ru Y*, e, h) 
(89) 6) (5) 
Y 
Obs.: Ao supor a validade da condição Marshall-Lerner, temos que 
> >—— >. 
E E 


(b) Mobilidade Perfeita de Capitais: não há barreiras ao fluxo financeiro en- 
tre os países (economia pequena). 

Nesse caso, analisar o fluxo de comércio entre os países torna-se redun- 
dante. Vejamos o porquê: suponha que o diferencial de risco entre ativos de 
diferentes países seja negligenciável, assim como os custos de transação e a des- 
valorização esperada para a taxa de câmbio. Sem perda de generalidade, consi- 
dere que o país doméstico possua um déficit em transações correntes, de modo 
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que X(Y*, e) - M(Y, e) < 0. Como há liberdade total dos fluxos financeiros, a 
única forma da economia doméstica equilibrar seu BP é tomando recursos em- 
prestados no exterior. Nesse sentido, considerar o dinamismo das transações 
comerciais sobre o equilíbrio do BP torna-se redundante; portanto: 


0 
A RR 
pr OS 
oi 


Mas a que taxa o país doméstico capta recursos no exterior? 


Como não há riscos de qualquer natureza envolvidos, esperaríamos que 
a condição de não arbitragem no mercado financeiro garantisse a validade da 
PT) (coberta), ie: 


À EE EE Ss 


Se, por exemplo, i > i*, esperaríamos uma enorme entrada de capitais no 
país domésticos até que a taxa interna fosse reduzida relativamente à taxa exter- 
na. Em outros termos, como para qualquer valor i + i* dá origem a grandes flu- 
xos de capitais, a única forma do BP estar em equilíbrio é quando i = i*. Assim, 


BR(P is 





Note que: 


— = > BP é uma reta horizontal. 


(c) Ausência de Mobilidade de Capitais 
Como não há fluxos de capitais entre os países, a parte relevante do BP 
para garantir seu equilíbrio é o saldo da conta corrente, X(Y*, 5) - M(Y, é). 
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Note que ao considerar apenas o fluxo comercial, estamos ignorando os movi- 
mentos de “rendas” (e remuneração dos fatores de produção). Sendo assim, a 
equação do BP fica: 

BP: X(Y*, e) - M(Y, e) = 0 (*) 


Definindo-se G(Y, Y*, si, *) = X(Y*, e) - M (Y, €) podemos ver qual é a 
inclinação da curva BP no plano (Y, i) usando o T.FI.: 


9) 
di or — 
=D =>——— =+Ho0 
dr O. 

oi 


BP é uma reta vertical. 

Concluímos que se existir uma função i(Y) diferenciável e que resolve (x), 
G(Y, Y*,5) = 0, então i(Y) terá inclinação “infinita” ou seja, será uma reta ver- 
tical. 


BP (Y*,e) 


Obs.: Economia Grande x Economia Pequena 

Um país pequeno é aquele cujas ações de política econômica interna não 
se traduzem em efeitos sobre a economia mundial; todavia, um país é dito 
“grande” se tais ações impactam a economia mundial. Por exemplo, o FED 
aumentar juros leva Bacen's em todo o mundo a fazê-lo, mas o Bacen brasi- 
leiro aumentar juros não faz com que os Bacen's de todo o mundo também o 
façam. 
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Notas Explicativas: Qual curva se desloca mais quando o câmbio real, 


& varia? A curva IS ou a curva BP? 


(1) IS: 

Y=C+1I+G+X-M 

VE Ca VE RE E AY VE mL DE 
cem Cc Ao Pp 4 Soo 5 


NO 
A 


Y=(1-c+m) [A+e(0+%)-bi] 
posa 


= 


IS:Y=aA+as(0+x)- abi 














Logo: 
— =o(O+ ) 
a 
(BE: 
XY, e) -M(Y, e) + Fi, 7,2) =0 
Ou seja, 


xe+AY*-mY+ 0c+Fi,1*%,Z2)=0 


= Ro (2) 


ou 


E 


Logo: 


Pergunta-se: 


Ee +0 ie SR E 





É verdade, pois 0< c< 1, por hipótese! 
Logo, o deslocamento horizontal da IS é sempre menor do que o da BP 


(ou o deslocamento da BP é maior do que o da IS) quando o câmbio muda. 
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Exemplo: 





Consumo, Investimento. 


Dívida Pública 








PROVA DE 2003 


Questão 6 


Avalie as proposições que se seguem sobre a função consumo. 

(O Segundo a teoria keynesiana, variações absolutas no consumo são menores do que va- 
riações absolutas na renda, porque a propensão marginal é menor do que a propensão 
média a consumir. 

Conforme a teoria da renda permanente, de Milton Friedman, a propensão média a 
consumir é igual à propensão marginal sempre que não houver renda transitória. 
Segundo a Teoria do Ciclo de Vida, de Modigliani, um aumento da expectativa de vida 
leva à redução da propensão a poupar das famílias. 

Segundo a teoria da renda permanente, se as famílias forem induzidas a esperar uma 
redução permanente de renda, haverá um aumento imediato da poupança. 

A restrição de liquidez aumenta o impacto de variações da renda corrente sobre o con- 
sumo corrente. 


o O oO 


Resolução: 
(0) Falso. 
C=Co+rY, onde: PMgC =r 


PpMec= € =Co4yr 
Y Y 


Variações na renda impactam diretamente o consumo. Além disso, se o 
consumo autônomo for nulo, PMgC = PmecC. 
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(1) Verdadeiro. 
Conforme a teoria da renda permanente, a PmeC = PMgC sempre que não 
houver renda transitória. Na teoria de Friedman, a função consumo de cur- 
to prazo deve-se à presença de renda transitória (PMgC<PMeC). Na ausência 
dela, temos a função consumo de longo prazo, que é uma reta que passa pela 

origem (nesse caso, PMgC = PMeC). 
c 







C=cOY+c(1-0)Y' 


c(1 - 0)Y” 
C=c0Y+c(1-0)Y, 


c(1-0)Y, 


(2) Falso. 

Leva a um aumento da propensão a poupar, pois os indivíduos precisam 
garantir o consumo de mais anos de aposentadoria, sendo necessário para isso 
acumularem mais ativos durante a vida de trabalho, o que ocorre poupando-se 
mais. 


(3) Verdadeiro. 

A função consumo (LP) para Friendman é: C=cYP 

Se YP cai => C também cai, logo: 

S=Y-C>Saumenta, para um dado nível de Y (renda corrente) uma vez 
que o consumo cai. 


(4) Verdadeiro. 
A restrição de liquidez (ou de crédito) invalida a Equivalência Ricardiana. 
Elevação de renda corrente como consequência de corte dos impostos. 
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EE ESA) asas Paga , 


E -MENTEG dO 


C, 


Questão 7 

(O Uma condição necessária a que valha a pena comprar um equipamento é que o valor 
presente dos lucros esperados gerados pelo seu uso seja inferior ao preço de mercado 
do equipamento. 

O | Ocusto de uso (ou de aluguel) de uma máquina aumenta quando se espera uma alta na 
taxa de inflação, ceteris paribus. 

& Quando a taxa de juros diminuir, o investimento aumentará enquanto o capital estiver 
abaixo do seu novo valor de equilíbrio. 

& A proposição de que consumo e investimento refletem fluxos de renda percebidos 
como permanentes implica a previsão de que os dois itens de gasto apresentem varia- 
ções proporcionais semelhantes. 

G A taxa que iguala a somatória do valor presente dos rendimentos esperados de um 
bem de capital a seu preço de oferta é denominada, por Keynes, eficiência marginal do 
capital. 


Resolução: 

(0) Falso. 
Há 1> 0<> VP lucros > Custo de se Investir 
Investimento em Keynes 


Preço de Demanda 





P,= Q, GE so Q, 
(1 + 1) (1+1) 














Q = Lucro do i-ésimo período, ou melhor, quase renda do i-ésimo período 
(receita — custos operacionais) 
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“Quase Renda” é a receita derivada da posse de um ativo que é reproduzi- 
vel e que também dá renda, assim como a “terra”, A quase renda é uma fração 
do estoque de K: quanto mais abundante K, menor é a quase renda 





Q,= f(k); 20. <0 
9K 














O preço de demanda será: 
0P 450 
Q 








P,=f(i, 0); 2a <0e 
Õi 





e Preço de oferta (P,) e eficiência marginal do capital (EMgK) 


P,= Q; E Q, RP Q; 
I+e) (1+e (1+e) 








Onde: 


e = EMgK (ou TIR); P, = preço de oferta — é o custo de um novo bem de 
capital. 


«o 


Escrevendo a expressão acima para “e” temos: 


e=fPs Q); 2º <ge-Le 
óP, 00 





>0 














(1) Falso. 
ck=r+ds ck=i-mv+d>Ser sobe > ck cai. 


(2) Verdadeiro. 
Se i cai > ck cai > aumenta 1 até quando p.PMgK = ck 


“Aumentar I” significa usar mais K, para um dado L, o que tende a dimi- 
nuir a PMgk. 


(3) Falso. 
Não há esta relação direta, pois depende dos coeficientes. 
L=by 
Cada 


Se b 1, as flutuações no investimento e no consumo serão diferentes. 
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(4) Verdadeiro. 
Ver item (0). 


Questão 10 
Avalie as proposições: 


O 
D 


Resolução: 
(0) Falso. 


O governo só obtém receitas de senhoriagem na presença da inflação. 

Quanto mais elástica for a demanda real de moeda à taxa de inflação, tanto maior será 
a senhoriagem máxima que o governo poderá obter. 

Expectativas racionais implicam que os preços aumentem antes do aumento da oferta 
de moeda quando este aumento for antecipado. 

Para os novos clássicos, a ocorrência de uma contração da oferta de moeda é condi- 
ção necessária à ocorrência de deflação. 

Quando a economia passa de um patamar de alta inflação para um patamar de baixa 
inflação, mantendo o produto constante, a oferta real de moeda aumenta. 


Mankiw, p. 120: 


A receita governamental, obtida através de emissão de moeda, é 
chamada “senhoriagem”. Na Idade Média, o senhor (seigneur) tinha 
o direito exclusivo de cunhar moeda em seu feudo. Atualmente, 
esse direito cabe ao governo e é uma de suas fontes de receita. 
Quando o governo emite moeda para financiar suas despesas, ele 
aumenta a oferta de moeda e, pela TQM, isto provoca inflação. 
Neste sentido, quando toda ampliação da Base Monetária pelo 
governo se transforma em inflação, “senhoriagem” e “imposto in- 
flacionário” coincidem. A inflação é um imposto sobre a posse de 
moeda, pois na medida em que os preços sobem, o valor real do 
dinheiro que guardamos na carteira diminui. É como se o governo 
aumentasse sua receita, taxando a posse de moeda. 


Dornbusch, p. 763: Imposto Inflacionário 


Senhoriagem: é a habilidade de o governo aumentar suas receitas 
através do seu direito de criar moeda. É o aumento real da base 
monetária. 
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Suponha que os preços estejam aumentando, então o poder de 
compra de um dado estoque de encaixes nominais estará caindo. 
Para manter o valor real dos seus encaixes monetários constante, a 
população terá de adicionar ao seu estoque de encaixes nominais a 
taxa que compensará exatamente os efeitos da inflação. 

A inflação age como um imposto porque as pessoas são forçadas a 
gastar menos do que sua renda e a pagarem a diferença ao governo 
em troca de moeda extra. Receita Fiscal Inflacionária = 7 x Base 
Monetária Real. 


Observação: A senhoriagem é, em geral, maior do que o imposto inflacionário, 
pois nem toda emissão monetária gera inflação; contudo, nesse caso em que 
vale a TQM, a receita de senhoriagem equivale à receita do imposto inflacio- 
nário. 


(1) Falso. 
Imposto Inflacionário: é a perda de capital que os detentores de moeda incor- 
rem como resultado da inflação. 


Fa ao M =7 M 
P P Lp 


t-1 





= 











Senhoriagem: é a variação real da base monetária ou o incremento do poder de 

compra colocado em circulação via emissão monetária pelo governo. 

“M,-M,, AM 
p Ea 





$ 














Divida e multiplique por M: 





S== == diideçs AM é a taxa crescimento da expansão mo- 
M P P Pp 











netária e | M | é a demanda real por moeda. 
P 


: M |, a A 
Subtraindo e somando 7| — |à relação acima: 
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PAI) 








$S=g Mm Em E S|S=(g-m): Mm 


P E Eu Pp 











Assim, se g = 7, isto é, a taxa de crescimento da variação monetária for 
igual à taxa de inflação, a senhoriagem coincide com imposto inflacionário. 
Vale a TQM. 

Se isso não valer, S > 0, pois mesmo que g < 7, isso não consegue compen- 
sar II, e, em consequência, S é por definição maior ou igual a zero. 


Quanto mais elástica (sensível) for a demanda por moeda à taxa de infla- 


ção, uma pequena variação da inflação causará uma grande redução da deman- 


da por moeda, ou seja, reduzirá o componente | —— |. 


P 


Sendo assim, menor será a senhoriagem do governo se a demanda por 
moeda for sensível à taxa de inflação, pois menor será o montante sobre o qual 
incide a alíquota do imposto inflacionário, reduzindo a receita do governo. 


(2) Verdadeiro. 

O modelo de expectativas racionais admite que a única fonte de erro pos- 
sível por parte dos agentes racionais é a insuficiência de informações sobre as 
ações de política econômica. É exatamente esta capacidade perfeita de previsão 
que o modelo pressupõe. 


(3) Falso. 

Esse é um problema de inconsistência dinâmica e se relaciona com a cre- 
dibilidade da política econômica. Se o governo anuncia uma contração mo- 
netária e se esse anúncio tem credibilidade, a deflação ocorre antes mesmo do 
governo colocar sua política em prática. 


(4) Verdadeiro. 

Quando a economia passa de um patamar de alta inflação para um pata- 
mar de baixa inflação, mantendo o produto constante, a oferta real de moeda 
aumenta. 
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Seja Mº a oferta nominal de moeda, definimos a oferta de moeda como: 


g M 
M — Se P aumenta > a se reduz 


E 


$: 


8 


M 
— Se P se reduz > [E] aumenta 


Portanto, quando a inflação diminui (corresponde a P reduzindo-se), a 
oferta real de moeda aumenta, mantendo o PIB constante. 


Questão 14 


Avalie as proposições abaixo, relativas à Equivalência Ricardiana: 

(O | Admitindo-se a Equivalência Ricardiana, a retração de consumo proveniente do finan- 
ciamento dos gastos mediante impostos pode ser evitada se o financiamento se der por 
meio do lançamento de títulos públicos. 

(OD —Admitindo-se a Equivalência Ricardiana, uma queda antecipada nos gastos futuros do 
governo não afeta o consumo corrente. 

& | Oconsumo depende da riqueza, logo, segundo a Equivalência Ricardiana, quanto mais 
títulos do governo estiverem nas mãos das pessoas, maior deverá ser o consumo. 

& Uma maneira de testar a Equivalência Ricardiana é verificar se o consumo das pessoas 
depende da renda disponível ou da renda permanente. 


& A hipótese de que os consumidores são indiferentes ao bem-estar das gerações futuras 
enfraquece a teoria da Equivalência Ricardiana. 


Resolução: 
(0) Falso. 


O consumo não se altera, independentemente da fonte de financiamento. 


(1) Falso. 


Justamente pelo fato de o governo mudar seu padrão de gastos é que o 
consumo será afetado. 
,G>VT 5 Te 


(2) Falso. 

Segundo o equilíbrio ricardiano, os títulos públicos não são riqueza líqui- 
da, pois a dívida pública deverá ser paga em algum momento no futuro através 
da elevação de tributos. 
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(3) Verdadeiro. 
Indivíduos que enfrentam restrição ao crédito têm o consumo dependen- 


do da renda corrente; os que não enfrentam têm o consumo como função da 


renda permanente. 


(4) Verdadeiro. 
Enfraquece, porém não a invalida — Barro argumenta sobre o vínculo 


entre a geração atual e a futura, de modo que essa crítica do horizonte tem- 
poral não invalida a teoria, como, por exemplo, a existência de restrição ao 


crédito. 


PROVA DE 2004 


Questão 4 
A respeito da demanda de moeda, julgue as afirmativas. 


O 


O modelo elaborado por Tobin utiliza a ideia de preferência pela liquidez para derivar 
uma relação inversa entre a demanda de moeda e a rentabilidade dos demais ativos, e 
uma relação direta entre essa demanda e a expectativa de inflação. 

De acordo com a reconstrução da teoria quantitativa da moeda, de Friedman, um au- 
mento da participação da riqueza sob a forma de capital humano no portfólio dos 
indivíduos torna os portfólios menos líquidos e eleva a demanda de moeda. 

Embora destaque a influência, entre outras, dos custos de transação na demanda de 
moeda, o modelo de Baumol não pode ser interpretado como complementar ao modelo 
de demanda de moeda desenvolvido por Tobin. 

De acordo com a concepção de equivalência ricardiana, os consumidores alteram seu 
consumo quando o governo promove, por exemplo, uma redução dos impostos dire- 
tos. 

Segundo a hipótese de Fisher, a taxa de juros real de longo prazo é invariante a uma 
expansão monetária nominal, seja esta permanente, ou não. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Manual da USP, p. 77: Preferência pela Liquidez de Tobin: 
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é 
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A demanda por moeda se relaciona inversamente com a expectativa de 
inflação. 


(1) Verdadeiro. 
Cardim, p. 90: 
O maior ativo de muitos detentores de riqueza é a sua própria 
capacidade de ganho pessoal, ou seja, capital humano. Contudo, 
enquanto a riqueza não humana pode ser comprada e vendida, o 
mesmo não ocorre com a riqueza humana, pois não há mercado 
para esta forma de riqueza, o que a torna menos líquida do que a 
riqueza não humana. 
Assim, dado um determinado estoque de riqueza, quanto maior for a par- 
ticipação da riqueza humana no portfólio de um indivíduo, maior será sua de- 
manda por moeda, de modo a compensar a liquidez da riqueza humana. 


(2) Falso. 

O modelo Baumol-Tobin é uma teoria para a demanda transacional por 
moeda, enquanto o modelo de Tobin sobre a preferência pela liquidez (com- 
portamento frente ao risco) é uma teoria da demanda especulativa por moeda. 
Como os três motivos identificados por Keynes para demanda de moeda eram: (i) 
motivo transação; (ii) motivo precaução; (iii) motivo especulação, em que esses 
modelos se complementam > abordam razões distintas da demanda por moeda. 


(3) Falso. 

O consumo não se altera para um dado padrão de gastos do governo. Se 
o gasto não é reduzido quando os impostos caem, os agentes antecipam que o 
governo terá que aumentar os impostos no futuro para pagar a dívida. 


(4) Verdadeiro. 
Fisher foi quem formulou a famosa relação que a TQM estabelece: MV = PY. 
Por sua vez, a equação de Fisher é:.i=r +77 > r=i-7 (mais usual). 
Segundo Mankiw, p. 122: 
A TQM e a Equação de Fisher, em conjunto, revelam o efeito da 
expansão da moeda sobre a taxa de juros nominal. 
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De acordo com a TQM, um aumento de 1% na oferta monetária levará a 
um aumento de 1% na inflação, ceteris paribus. De acordo com a Equação de 
Fisher, um aumento de 1% na taxa de inflação provoca um aumento de 1% na 
taxa de juros nominal. 

O “Efeito Fisher” pressupõe que a taxa de juros real não se altera em de- 
corrência de uma expansão monetária, pois (tautologicamente) o aumento da 
inflação gera um aumento proporcional dos juros nominais. 


Questão 5 


A respeito dos determinantes do consumo e do investimento, julgue as afirmativas: 


O Deacordo com o modelo da “renda permanente”, o consumo corrente dos indivíduos 
é determinado por hábitos de consumo formados ao longo do tempo. 

O Deacordo com o modelo do “ciclo de vida”, os indivíduos poupam a mesma fração de 
sua renda ao longo da vida. 

& Aconclusão básica da teoria “q”, de Tobin, é que as empresas, em suas decisões de 
investimento, levam em conta a relação entre o valor de mercado do capital instalado 
(dado pelo mercado de ações) e o custo de reposição do capital. 

& Caso seja válida a hipótese da “renda permanente” e caso as expectativas sejam “ra- 
cionais”, somente mudanças inesperadas na política econômica poderão influenciar 0 
consumo. 


(& Segundo Keynes, embora o investimento dependa tanto da taxa de juros quanto das 
expectativas dos agentes econômicos, a volatilidade destas é a principal razão para a 
instabilidade dos investimentos. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Segundo a “Teoria da Renda Permanente” o consumo é determinado pela 
renda média dos indivíduos ao longo da vida, ou, em outros termos, pela rique- 
za esperada do agente. Em algumas versões, essa riqueza é estimada utilizando- 
se expectativas adaptativas. 


(1) Falso. 
Suponha que o consumo seja constante. A renda do indivíduo irá variar de 
modo que a poupança não será constante. 
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(2) Verdadeiro. 
O “q” de Tobin estabelece a relação entre essas duas variáveis: custo de 
reposição e valor de mercado do capital. 


(3) Verdadeiro. 
Decorre diretamente das definições de renda permanente e de expectati- 
vas racionais. 


(4) Verdadeiro. 

Segundo Dornbusch, as razões que explicam a flutuação do investimento 
são: (i) a incerteza das expectativas; (ii) o cronograma de ajustamento das deci- 
sões de investimento > É o caso em que a empresa tem um projeto de investi- 
mento que gostaria de implantar, mas a economia se encontra em recessão e a 
firma não está certa quando esta vai acabar. 


PROVA DE 2005 


Questão 12 

Avalie as proposições: 

(O  Deacordo com a Teoria do Ciclo de Vida, de Modigliani, uma elevação da renda perma- 
nente das famílias levará ao aumento da taxa de poupança. 

(OD Ainda de acordo com a teoria acima citada, é correto afirmar que um aumento da ex- 
pectativa de vida levará a uma elevação da propensão a poupar. 

& Restrições e imperfeições no mercado de crédito corroboram os argumentos da Teoria 
do Ciclo de Vida. 

& Segundo a teoria keynesiana, o consumo é uma função da renda corrente e a propen- 
são marginal a consumir é menor que a unidade. 

& Seos mercados de crédito funcionam bem, vale o dito “financie um choque temporário 
e ajuste-se a um choque permanente”. 


Resolução: 


(0) Falso. 

A Teoria do Ciclo da Vida prevê que as pessoas poupam muito quando sua 
renda corrente disponível é alta em relação à renda média da vida, e despoupam 
quando sua renda é baixa em relação à renda média de vida (ou “renda perma- 
nente” 
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Quando a questão menciona “taxa de poupança” está se referindo à pro- 
pensão média a poupar. 

Consideramos que a função consumo, neste caso, seja idêntica à função 
friedmaniana, dada por: C = cY? 

Como S = Y — C, temos: 
CR ce e 
a há E á Sá 





PMesS = 








— |PMeS=1 -c b 
Y 











Note que uma elevação da renda permanente das famílias irá reduzir a 
PMes (tx. poupança) e não aumentá-la, como sugerido. 


(1) Verdadeiro. 
WL ; 
C= [E Y, > Se NL sobe > Ccai > sobe 
NL 


O indivíduo poupará mais para os anos mais longos de aposentadoria. 


(2) Falso. 
Dornbusch, p. 327: Restrições de Liquidez: 

As restrições de liquidez ocorrem quando o consumidor não pode 
pegar emprestado para sustentar o consumo corrente na expectati- 
va de ter uma renda futura mais alta. A maior parte dos estudantes 
pode esperar por uma renda futura maior do que a que recebem 
como estudantes. A Teoria do Ciclo de Vida diz que devem estar 
consumindo com base em suas rendas de toda a vida (renda per- 
manente), o que significa que eles devem estar gastando mais do 
que ganham. Para isso, eles têm de fazer empréstimos. Porém, é 
inteiramente possível que não possam pegar emprestado o sufi- 
ciente para sustentar o consumo no seu nível permanente. Estes 
estudantes enfrentam uma restrição de liquidez. Quando deixarem 
a faculdade e começarem a trabalhar, suas rendas aumentarão e 
seu consumo também. De acordo com a Teoria do Ciclo de Vida, o 
consumo não deve aumentar muito quando a renda cresce, como 
é o esperado. Todavia, devido às restrições de liquidez, o consumo 
vai aumentar muito quando a renda subir, pois ele estará mais pro- 
ximamente relacionado à renda corrente do que a teoria aceita. 
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Um outro exemplo: considere uma família que sofra um declínio na 
renda corrente e que acredite que o declínio seja transitório porque 
no passado, em média, quedas na renda têm sido transitórias. A 
família manteria, portanto, o consumo substancialmente fixo, des- 
poupando hoje. Se não houver ativos, a família terá que fazer um 
empréstimo hoje, para pagar quando a renda subir outra vez como 
ela espera. Aqui a imperfeição do mercado de capitais aparece. Se 
a família não puder fazer um empréstimo porque ninguém quer 
emprestar a ela na incerteza de sua renda futura, então ela enfrenta 
uma restrição de liquidez e, por esta razão, é forçada a consumir de 
acordo com a renda corrente, ao invés de consumir de acordo com 
a renda permanente. 


(3) Verdadeiro. 

Na teoria keynesiana é usada a renda corrente para explicar o comporta- 
mento do consumo. Uma das hipóteses é PMgC menor do que a unidade; caso 
contrário, todos os indivíduos estariam consumindo mais do que a sua renda 
em todos os instantes do tempo. 


(4) Verdadeiro. 
Ver discussão no item (2). 


Se o choque é temporário, o indivíduo (sem restrição ao crédito) pode se 
financiar antecipando renda futura. Se o choque é permanente, não haverá essa 
possibilidade, porque a renda futura também será reduzida. 


Questão 13 

Avalie as proposições: 

O Segundo a equivalência Barro-Ricardo, uma elevação do déficit público não neces- 
sariamente leva a uma maior taxa de juro real, pois a queda na poupança pública é 
compensada por um aumento da poupança privada. 

O Se vale a equivalência Barro-Ricardo, títulos públicos não são considerados riqueza 
pelas famílias. 

& Usando a teoria quantitativa da moeda e assumindo: primeiro, que a velocidade de 
circulação é constante e, segundo, que o PIB cresce à taxa anual de 4%, uma expansão 
de 3% da oferta de moeda levará a uma inflação de 1%. 

& Quando o “q” de Tobin é maior que 1, a economia estará desinvestindo. 
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& Um choque tecnológico que aumenta a produtividade marginal do capital, ceteris pari- 
bus, provoca uma elevação do juro real. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 

A ideia é que o déficit financiado por impostos é equivalente ao déficit 
financiado por dívida, pois o governo tem que, em algum momento, aumentar 
impostos para um dado padrão de gastos. Nesse sentido, a poupança nacional 
não se altera, assim como os juros reais. 


(1) Verdadeiro. 
Ver item (2) da Questão 10 - 2003. 


(2) Falso. 
É uma deflação. 
TQM: MV = PY 














Mankiw define também: 
A%em M+ A%em V=AemP+AGemY 


3% + 0% = 4% em P+4% > |[AHemP=-1% 


























(3) Falso. 


valor de mercado . | - há investimento. 





Quando q = 
custo reposição 


valor de mercado 





> 1 5 valor de mercado > custo reposição 
custo reposição 


(4) Verdadeiro. 


pPM, gK = ck 


Se PMgK aumenta, mais K será demandado para uso na economia para 





um dado nível de L, o que fará com que o preço do capital (i.e., taxa de juros 
real) aumente. 
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PROVA DE 2006 


Questão 7 

Um indivíduo deve decidir entre consumir no presente ou postergar o consumo, e o fará 

com base na teoria da renda permanente. Considere que YO seja sua renda presente e 

Y1, sua renda futura; e que ele tenha acesso a crédito, à taxa de juros r. Avalie as propo- 

sições: 

(O Um aumento na taxa de juros diminui as possibilidades de consumo presente, mas 
aumenta as possibilidades de consumo futuro. 

(O Suponha que o governo tribute a renda deste indivíduo com um imposto tipo lump-sum. 
Um aumento do imposto presente, que não seja mantido no futuro, diminui o consumo 
presente, mas deixa o consumo futuro inalterado. 

& Mantenha a hipótese de que o tributo seja do tipo lump-sum. Uma redução do imposto 
presente compensada por um aumento futuro devidamente corrigido pela taxa de juros 
r, aumenta o consumo presente, mas reduz o consumo futuro. 

& Um aumento de renda futura eleva o consumo tanto no presente quanto no futuro. 

& Um aumento na renda presente não elevará o consumo futuro se o consumidor não 
tiver acesso a crédito. 


Resolução: 

(0) Falso. 
East. =Y,+ Se T+—E—|S5 

(1+17) (1+7) Q+r) 

C=1+0+C=7UAn0+7=-TU+n=L> 


C=0+(Y-T)+(Y,-T)-C (+?) 




















(Y-T)=Yie(Y,-T)=Yi 








C=U+nY+Yi-c(+r) 








Note que o impacto sobre o consumo presente é ambíguo e depende das 
preferências do consumidor. 


Mankiw, p. 319: Variações na Taxa de Juros e o Consumo: 
Pode-se pensar em duas situações iniciais: o caso em que o consu- 
midor poupa ou toma emprestado no período 1. Trataremos aqui 
do primeiro caso: começamos com consumidor poupando (veja 
ponto A). 
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Um aumento na taxa de juros real provoca a rotação da restrição orçamentá- 
ria intertemporal do consumidor em torno do ponto (Y,, Y,). Consequentemen- 
te, esta mudança altera o volume de consumo em ambos os períodos (ponto B). 


AC, 





Restrição 
2 original 


Mankiw define o efeito renda como a variação no consumo que resulta na 
passagem para uma curva de indiferença mais alta. Como o consumidor é mais 
um poupador do que um tomador de empréstimo, o aumento da taxa de juros 
melhora sua situação, fazendo com que escolha consumir mais em ambos os 
períodos. 

Pense bem: se os juros sobem, o indivíduo que era poupador antes, vai ter 
que imobilizar uma parcela menor de sua renda hoje para gerar o mesmo fluxo 
de renda futura do que antes da elevação do juro. Isso faz com que ele aumente 
seu consumo hoje. Por sua vez, se resolver poupar a mesma quantia de antes, 
terá uma capitalização maior, o que aumenta sua renda futura, bem como as 
disponibilidades de consumo. 

O efeito substituição é a mudança do consumo que resulta de uma varia- 
ção do preço relativo. Em particular, quando a taxa de juros aumenta, o consu- 
mo no segundo período se torna mais barato em relação ao consumo no pri- 
meiro período, de modo que o consumidor escolha consumir mais no segundo 
período do que no primeiro. 

Conclusões: A escolha do consumidor depende de ambos os efeitos de suas 
preferências. Podemos, portanto, concluir, com certeza, que um aumento na 
taxa de juros reais eleva o consumo do segundo período. Entretanto, os dois 
efeitos têm impactos opostos sobre o consumo do primeiro período. Assim, o 
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aumento da taxa de juros reais pode tanto aumentar como diminuir o consumo 
no primeiro período. Em nosso exemplo, o consumo no primeiro período se 
reduz, o que indica que o efeito substituição predomina sobre o efeito renda. 


Observação: Estamos supondo que se trata de consumo de bens normais em 
ambos os períodos. 


(1) Falso. 

Do dicionário Palgrave: “Um imposto do tipo lump-sum é fixado em mon- 
tante e de tal natureza que nenhuma ação do contribuinte (como suicídio ou 
imigração) possa alterar sua obrigação” 

No caso da aplicação de um imposto lump-sum nenhuma transação deixa 
de ser efetuada por sua causa; se existisse uma taxação marginal, que pudesse 
ser diferenciada com base na riqueza, renda ou despesa, os contribuintes po- 
deriam fazer variar o montante arrecadado pelo governo através desse imposto 
simplesmente alterando suas decisões de quanto trabalhar ou de quanto con- 
sumir, por exemplo. 


Vejamos pela equação Básica do modelo: 
C=(1-nYi+Yi-(I+nc, 














Um aumento do imposto presente, não mantido no futuro, reduz a renda 
disponível hoje, mantendo a renda do segundo período inalterada. Como uma 
mudança na renda em qualquer um dos períodos faz deslocar a restrição orça- 
mentária, temos: 
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Dependendo das preferências do consumidor, o C, pode até subir; mas, 
certamente, C, irá se alterar para mais ou para menos conforme as preferências. 


(2) Falso. 

Este é exatamente o caso da Equivalência Ricardiana. 

A redução do imposto hoje aumenta a renda disponível do presente. Con- 
tudo, como o imposto é aumentado no futuro (corrigido pela taxa de juros), a 
renda no segundo período diminui, de modo que o valor presente da renda não 
se altera. Consequentemente, a restrição orçamentária intertemporal não se 
desloca e o nível de consumo permanece inalterado. Cabe observar, entretanto, 
que o montante poupado no primeiro período aumenta, de modo a compensar 
o aumento futuro dos impostos. 







Poupança 
antes do 
corte dos 
impostos 


Poupança privada CG AN+AT C, 


após redução dos —7— 
impostos e, 





+ 


(3) Verdadeiro. 

Mankiw (p. 315-317) argumenta que um aumento da renda, em qualquer 
um dos períodos, desloca a restrição orçamentária para a direita. Embora não 
seja consequência lógica do modelo, a situação mais comum é aquela em que o 
consumidor aumenta seu consumo nos dois períodos, uma vez que pressupõe 
que os bens consumidos em ambos os períodos sejam normais, i.e., seu consu- 
mo aumenta quando a renda aumenta. 
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Restrição 


(4) Verdadeiro. 
Item Anulado. 
Restrição não impeditiva: 


C, Y, Y C, 
O aumento de Y não afeta o consumo. 


Restrição impeditiva: 
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Y Y Cc, 


O aumento de Y, aumenta C e reduz E. 


Questão 10 


Avalie as proposições abaixo: 

O Entende-se por “superávit fiscal primário” a diferença entre receitas e gastos governa- 
mentais, excetuadas as despesas com pagamento de juros. 

O Déficit primário no orçamento público faz crescerem o déficit público total e os gastos 
com pagamento de juros. 

& Deacordo como princípio da Equivalência Ricardiana, uma redução de impostos finan- 
ciada pela emissão de títulos públicos não implica aumento de poupança. 

& Em uma economia sem crescimento real, o endividamento é a única forma de se pagar 
por programas governamentais. 

& Segundo a teoria da paridade do poder de compra da taxa de câmbio, os movimentos 
verificados na taxa de câmbio entre duas moedas refletem primordialmente as diferen- 
ças no comportamento dos preços dos países que as emitiram. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
A definição de déficit primário exclui as despesas com pagamentos de 
juros. 


(1) Verdadeiro. 
É certo que o déficit primário faz aumentar o déficit nominal (ou total), 
para um dado nível de tributação. Se o governo já gastava um determinado 
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valor com juros, este valor será aumentado, uma vez que, com a tributação fixa, 
ele precisará emitir mais títulos da dívida para se financiar. 


(2) Falso. 
A poupança aumenta na proporção do déficit, pois os indivíduos sabem 
que o governo terá de aumentar impostos no futuro para pagar a dívida. 


(3) Falso. 

O governo pode vender ativos, isto é, fazer privatizações. Em geral, identi- 
ficam-se as seguintes formas de financiamento dos déficits: 

(i) venda de ativos ou privatizações; 

(ii) aumento da dívida contratual ou empréstimos; 

(iii) aumento da dívida mobiliária ou títulos; 


(iv) aumento dos tributos. 


(4) Verdadeiro. 

Ao contrário da versão absoluta da PPC, que busca determinar em termos 
absolutos o valor adequado da taxa de câmbio, a versão relativa da PPC procura 
explicar como se dá a correção cambial ao longo do tempo. > Qual deverá ser 
a variação na taxa de câmbio nominal para que a taxa de câmbio real se man- 
tenha constante? Isso é o que o enunciado diz com “PPC da taxa de câmbio”. 
Demonstramos, no resumo, que: E 


Ae=7 pn” Tevab Onde e = taxa de câmbio (nominal); e = e: —— 
P*S 














Questão 13 


A respeito dos determinantes do consumo, avalie as informações: 

O De acordo com a hipótese da renda permanente, uma valorização generalizada - e 
entendida como permanente - das ações na bolsa de valores afetará positivamente o 
consumo. 

(OD Tanto a Teoria do Ciclo de Vida quanto a hipótese da renda permanente consideram que 
o consumo está diretamente relacionado a uma medida de renda de longo prazo. 

& De acordo com a hipótese da renda permanente, a propensão marginal a consumir 
a partir da renda transitória é maior que a propensão marginal a consumir a partir da 
renda permanente. 
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G Sea Teoria do Ciclo de Vida for correta, deve-se esperar que a razão entre consumo e 
poupança acumulada decresça ao longo do tempo até o momento da aposentadoria do 
consumidor. 


& A hipótese da renda permanente estabelece que um aumento temporário de impostos 
não afeta as decisões correntes de consumo. No entanto, se um indivíduo destituído 
não tem acesso a crédito e sua renda corrente é suficiente apenas para cobrir seus 
gastos correntes, o aumento de impostos, ainda que transitório, afetará suas decisões 
de consumo. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

O enunciado dá a entender que essa elevação generalizada (e permanente) 
das ações em bolsa constitui uma fonte através da qual o consumo é afetado, 
haja vista que a renda permanente aumenta, em decorrência desse fato. Segun- 
do Friedman: 

C=cYº > se Yº sobe > C aumenta 


(1) Verdadeiro. 

Em ambas as teorias, choques temporários podem ser amortecidos. Já na 
teoria keynesiana, usaríamos o conceito de renda corrente. Ver discussão nas 
questões anteriores. 


(2) Falso. 
Segundo Dornbusch, p. 339: A hipótese da renda permanente en- 
fatiza a formação de expectativas da renda futura. Isso implica que 
a PMgC da renda permanente é MAIOR que a PMgC da renda 
transitória (veja gráficos e discussão na Questão 7 — 2006). 

(3) Verdadeiro. 


Suponha C = C. Como durante a vida ativa o consumidor poupa mais do 
que consome, de modo a acumular ativos para a velhice, temos que: € caiaté 
o momento da aposentadoria. $ 


(4) Verdadeiro. 
As restrições de liquidez e miopia das famílias não conseguem separar 
a renda permanente da transitória. São condições que invalidam a hipótese 
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da renda permanente e do ciclo da vida. Dornbusch argumenta ainda que a 
intensidade da restrição de liquidez depende das condições econômicas, con- 
trastando o efeito de um corte de impostos na recessão (famílias recorrem às 
suas reservas de ativos e se endividam para manter padrão de consumo e em 
períodos de prosperidade). 


Questão 14 
Determine o valor da poupança de um consumidor dadas as seguintes informações: 
U=In(C,)+ In(C,), em que C, = consumo presente; a taxa de juros é 0% e não há im- 
perfeições no mercado de crédito. Além disso: Y, = 100eY,= 50. 


Resolução: 


Pela restrição orçamentária intertemporal das famílias: 


Easy gas, 5[G=[Ad+n0+7] -(1+1)€, 
(1+r) (1+r) 











Como r = 0%, temos: 
C = (x, + vs) o. (+) 














Eg.reta:Y-Y,=m(X-X) 
Y-100=-1(X-50)5>Y-100=-X+505 |Y=150-X 

















50 75 100 150 €, 
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“UM, 
U=In(C) + In(C) > | TM = UG — 
GG, -UMgC, 





1 
Ka 
1 
C, 








TIMS- GG hs GQ. C=+C, (5) 


Cd Cc 


1 2 1 





No equilíbrio: 
Substituindo (*) em (**): 





C,=(100+50)- C,>2€,=150>[C,=C,=75 











Conclusão: Como C = C, a poupança no primeiro período será igual à 
despoupança no segundo período. Assim: 


S=Y,-€,5100-75>/8,=25 


PROVA DE 2007 


Questão 6 


Com base na teoria Keynesiana, avalie as proposições: 

(O Aarmadilha da liquidez Keynesiana é uma situação em que as pessoas procuram trans- 
formar seus ativos monetários em ativos financeiros, contribuindo para a insuficiência 
da demanda efetiva. 

(D | Investimentos são função decrescente da taxa de juros financeira. Portanto, decisões 
de investir dependem exclusivamente da taxa de juros, sem levar em conta as expecta- 
tivas dos agentes. 

2 Uma redução na taxa de juros estimula os investimentos, por deslocar para a direita a 
curva de demanda dos bens de capital, dado que a curva de oferta não se altera. 

& Quando a taxa de juros aumenta, a taxa interna de retorno (eficiência marginal do 
capital) deve aumentar na mesma proporção para que não ocorra queda de investi- 
mentos. 

& A decisão de investimento na teoria Keynesiana perde sentido quando o fluxo de caixa 
do projeto apresentar mais de uma taxa interna de retorno. 
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(0) Falso. 
Armadilha pela Liquidez: LM é horizontal. 
LM: 


i= alt = E é horizontal <> h>5 o, ou seja, a demanda por moeda 


é perfeitamente elástica aos juros. 


A armadilha da liquidez é uma situação em que as taxas de juros estão tão 
baixas que, uma vez que as pessoas tenham $ suficiente para suas transações, 
elas se tornam indiferentes entre moeda ou títulos. Desse modo, aumentos adi- 
cionais de oferta de moeda não possuem efeito sobre a taxa de juros, de modo 
que todo aumento é retido sob a forma de moeda. 


(1) Falso. 
Podemos incorporar o Efeito Fisher sobre o investimento. 
I=f(Y r) onder=i- 7º (taxa de juros real “ex-ante”) 


(2) Verdadeiro. 





DA=C+I+G=c(Y-TD)+I-bi+G 


Logo: 
DA=cY+I-bi+G-cT 
NO 


(=A-bi) 


Obs.: Embora este seja um movimento ao longo das IS. 
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(3) Verdadeiro. 
TiR = taxa de juros que anula o VP do fluxo de caixa. 
VP=2L, Cha I, onde I = investimento em t = 0. 
(1+1) 
Ou seja, VP=0, 
Zi 
(1 +r) 











Ser (= TiR) > i (taxa de juros do mercado) = há investimentos. 
Se i sobe, então r deverá subir proporcionalmente para não ocorrer queda 
do investimento. 


Observação: Uma subida proporcional é suficiente (mas não necessária) para 
garantir que os investimentos não se alterem. 

Veja: 

r> i quando (por exemplo) 10 > 6 

Suponha: 7? = 12 (aumenta 100%). 

Logo, ser aumenta 100%,20>6 => r>i = há investimento. 

No entanto, se r aumentasse 50% já seria mais do que suficiente para man- 
ter o investimento inalterado. 


(4) Verdadeiro. 

Um mesmo projeto poderá apresentar múltiplas TiR's quando seu fluxo de 
caixa mudar de sinal mais de uma vez. Isto tira o sentido da Teoria keynesiana 
do Investimento porque não se saberá qual é a TiR que deverá ser comparada à 
taxa de juros nominal para dizer se o projeto é rentável (ou não). 


PROVA DE 2008 


Questão 9 


Julgue as afirmativas. 

& | Deacordo com a Equivalência Ricardiana, um corte nos impostos correntes leva a um 
aumento de igual magnitude na poupança privada corrente. 

& O“g"” de Tobin indica que uma empresa terá incentivo a investir quando o valor de 
mercado capital (medido pelo valor de suas ações em bolsa de valores) for menor que 
o custo de reposição do capital. 
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Resolução: 


(2) Verdadeiro. 
Veja item (2) da questão 7 da prova de 2009. 


(4) Falso. 


Se q = valor de mercado <1 > empresa investe? 





custo reposição 


Deveria não investir 


Questão 10 


Com base na teoria da renda permanente e supondo ausência de imperfeições no merca- 
do de crédito, julgue as afirmativas (pressuponha tudo o mais constante). 
(O O consumo corrente é uma fração constante da renda corrente. 


(OD Uma valorização permanente e não antecipada das ações na bolsa de valores eleva o 
consumo corrente. 


2 Um aumento não antecipado na renda corrente não afeta o consumo corrente, 
G Um aumento na renda futura esperada reduz a poupança corrente, 
O) 


Um aumento não antecipado na taxa real de juros corrente reduz o consumo corrente e 
aumenta o consumo futuro. 


Resolução: 


(0) Falso. 
C=aY,=dY-Y)=aY-aY, 


Pergunta: C/ Y = constante? 
a aa dp * constante pois Ye Y variam! 
Y Y 
(1) Verdadeiro. 
Valorização permanente e não antecipada das ações. O que ocorre? 
Sabemos: 
Y, = renda média da vida 
Y, = desvios em relação à renda média 
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Mankiw (p. 325): Renda Permanente e Expectativas Racionais: 

A hipótese da renda permanente estabelece que consumidores pau- 
tam suas decisões não apenas na renda corrente, mas também no 
que esperam receber no futuro. Assim, a Teoria da Renda Perma- 
nente destaca que o consumo depende das expectativas. E o que 
ocorre se os consumidores formam suas expectativas racionalmen- 
te? 

Robert Hall mostrou que, se a hipótese da renda permanente é correta e 
se as expectativas são racionais, as alterações do consumo ao longo do tempo 
seriam imprevisíveis, i.e. o consumo seguiria um “passeio aleatório” O argu- 
mento é o seguinte: de acordo com a renda permanente, os consumidores en- 
frentam flutuações na renda e procuram suavizar seu consumo ao longo do 
tempo. A cada instante, o consumidor determina seu consumo com base nas 
expectativas correntes sobre sua renda vitalícia. Com o tempo, eles mudam seu 
consumo porque recebem novas informações que os levam a rever suas expec- 
tativas. Por exemplo, uma pessoa, ao receber um aumento inesperado, aumen- 
ta o consumo. Ou seja, mudanças no consumo refletem “surpresas” quanto à 
renda vitalícia. Se os consumidores usam todas as informações disponíveis de 
maneira ótima, então as revisões de suas expectativas seriam imprevisíveis, as- 
sim como as alterações em seu consumo. 


Conclusão: Se os consumidores agem conforme a hipótese da renda perma- 
nente e têm expectativas racionais, então apenas mudanças inesperadas na po- 
lítica econômica afetarão o consumo e só terão efeito se alterarem as expectati- 
vas. Por exemplo, suponha que o Congresso aprove um aumento dos impostos 
que entrará em vigor ano que vem. A notícia leva os consumidores a reverem 
suas expectativas e a reduzir o consumo corrente. No ano seguinte, quando a lei 
entrar em vigor, o consumo ficará inalterado, porque nada de novo aconteceu. 


Portanto, como a valorização das ações é “não antecipada” e é o compo- 
nente permanente da renda corrente que é afetado, então o consumo será au- 
mentado. 

Se fosse um efeito não antecipado sobre o componente transitório da ren- 
da corrente, nada ocorreria com o consumo corrente. 
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(2) Falso. 

O consumo não variaria apenas se fosse um efeito não antecipado sobre 
o componente transitório da renda corrente. Como nada impede que seja o 
componente permanente que seja afetado, não podemos concluir que AC = 0. 


(3) Verdadeiro. 
Um aumento da renda futura esperada corresponde a um aumento da ren- 
da média da vida, i.e., da renda permanente. Logo CT e Sv. 


(4) Falso. 
A Teoria da Renda Permanente não faz hipóteses acerca dos efeitos da taxa 
de juros sobre o consumo. 


Questão 15 


Uma economia é formada por dois indivíduos, A e B, que vivem por dois períodos, 
tet + 1.0 indivíduo A tem renda real YA, t = 180 no períodote YA,t+ 1 = Ono 
período t + 1. O indivíduo B tem renda real YB, t = O no período te YB,t + 1 = 180, 
no período t + 1. Os dois podem emprestar/tomar emprestado livremente à taxa real 
de juros r, e têm a mesma função utilidade U = InCj, t + 0,8 InCj, t + 1, em que Cj, t 
e Cj, t+ 1 são, respectivamente, o consumo real do indivíduo j = A, B nos períodos 
tet+ 1. 

Em equilíbrio, a taxa real de juros é tal que SA + SB = 0, em que Sj é a poupança do 
indivíduo j = A, B. Calcule a taxa real de juros de equilíbrio (resposta em % a.a.). 


Resolução: 


e Parao indivíduo A: 


max InC? + 0,8InC/ 
(CH, C5) 


-RO(t=1):Yt=Ci+S 

-R.O(t = 2): Yi + S(1 + 1) = CS 

=P tros CI=E. 

L = InCt+ 0,8InCi + [Yi + (1 +nY]-Ci-(1+nCi] 


CPO: 
(1) Lys Liar) 
a CA 


2 1 
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0) LE -g508-4 
2C Cc! 


1 


(3) RO 
(4) [Ci=0,8(1 + nC4 


De (4) em (3): 
LUSO =C)=08M nc rr = UE, 
Cia ipi 

1,8(1 +17) 1,8 











—S 











Então, no caso do indivíduo A: 


6 RE PR 
L8(1+7) 18 18 


E, de forma análoga, para o indivíduo B: 














ci= 180,0 s|cr=100 
L8S(1 +) l+r 
Note que: 





S4=Y4-C4=180-100->|S!=80 











100 [p= 100 
l+r Lar 








Se eae 





Em equilíbrio: Sº = —Sº, pois para a economia como um todo: S“ + Sº= 0 




















Logo: 
(80) = DO pap DO qndo uso 2 ns od 
l+r 80 8 8 4 
PROVA DE 2009 
Questão 6 


Um indivíduo vive por dois períodos, t = 1 e t = 2. O indivíduo possui renda real Y1 no 
primeiro período e Y2 no segundo período. Além disso, ele pode emprestar/tomar em- 
prestado livremente à taxa de juros real r. As preferências do indivíduo são dadas por U = 
InC1 + BInCG2, em que C1 e C2 representam o consumo real em t = 1 et = 2, respectiva- 
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mente, e B > O. A poupança entre os dois períodos é definida pela diferença entre renda 

e consumo em t = 1, ouseja, S = Y1 — C1. De acordo com estas informações, julgue as 

seguintes afirmativas: 

(OD A poupança é insensível a mudanças na taxa de juros real. 

O SefB(l+r) > 1,0 consumo será decrescente ao longo do tempo, isto é, C2 < C1. 

2 Um aumento de 1 unidade em Y1 (tudo o mais constante) provoca um aumento de 1/ 
(1+ B) unidades em C1. 

& Um aumento de 1 unidade em Y1, quando combinado com uma redução em 1 unidade 
em Y2 (tudo o mais constante), deixa C1 e C2 inalterados. 

& Um aumento na taxa de juros (tudo o mais constante) provoca redução em C1 e au- 
mento em C2. 


Resolução: 
U(C, C) =InC + BlnC, 
RO(t=1):Y,=C+58>s=Y,-C (1) 
RO(t=2):Y, +S1+1)=C, (2) 


Substituindo (1) em (2) 
CI = CI =D PU Et) 


Queremos: 
max inC, + BlnC, sa Y,+Y (1+17) 


(CC) 


L=InC +BInC AY, +Y(1+19)-C-C(+r)] 


CPO: 
(09 E pos =aam 
óC, o 
1) EL-osB=a 
oc, E 


Qu ttg) = rc (pr) 


(3) L=p1+1) 
C 


1 
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2 





De (3)em (2): 





6 


L+rdAm=CArnuas) Ce 


+ 1 





1 





; +nm)(1+ 5) 





1+B 





Por sua vez, 


criada + h pen hh 
A+mM)(+5) 1+8 1+ 8 


B 


1+B 














[ESET M=€, 











(0) Falso. 
S independe de r 
S=Y,-C, (1) 


(1) Falso. 
SeB(1l+nN)>15€C,<C, 


R Y, BQ+r) 
1+ 8 


js BA+M)>1>5C,>C, ie, o consumo é crescente ao longo do tempo 
É. 


1 


(2) Verdadeiro. 
0-4 py 
0Y, 
(3) Falso. 
26 gy +2ay = 
OY, — OY, (1+) 
SedY,=1edY,=-1. Então: 
E SEDE 1 = r 
1+8) +0)(1+8) (+B)+r) 


Veja que dC, * 0. 


dC, dY, + l 








1 


(1 +n(1+pB) 


dY 


2: 
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(4) Verdadeiro. 
Cs e BDO ao -1 <0 
ôr + +r (1 + BI + rm? 
óC, E vB >0 
ôr 1+B 
Questão 7 


Supondo que a Equivalência Ricardiana seja válida, julgue as seguintes afirmativas: 


O O governo deve manter uma política de orçamento equilibrado em cada período ao 
longo do tempo. 

O A dívida pública não é considerada riqueza pelo setor privado, uma vez que pode ser 
financiada por poupança externa. 


& | Umcorte de impostos correntes (tudo o mais constante) leva a um aumento do consu- 
mo corrente. 


& Um aumento de impostos correntes (tudo o mais constante) leva a uma redução da 
poupança privada corrente. 


& Um aumento nos impostos futuros (tudo o mais constante) não altera o consumo cor- 
rente, 


Resolução: 


(0) Falso. 

Ela diz que os impostos financiados por endividamento público (i.e.; títu- 
los) não afetam o consumo. Em outros termos, títulos públicos não são rique- 
zas (líquida) e, por isso, o consumo não varia. 


(1) Falso. 
É pela própria poupança privada (interna) 


(2) Falso. 


O consumo nos dois períodos é o mesmo, i.e., não varia (supondo bens 
normais). 


MODELO: 

*Famílias: 

RO(t=1):Y, =C+S+T, 
RO(t=2):Y, +S1+N=C+T, 
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Logo, 
C=Yi+Y(l+r)-C(l+r) 














Onde: Y' = Yi - T;i = 1,2 é a renda disponível do período i 


Governo: 
RO(t = 1:T,=6,45 
RO(t=2):T,+S1+1)=G, 











Logo, 
E Era Go Es 
(1 +17) (1 +17) 











Diferenciando cada variável em relação ao tempo [nz = 2 temos : 


AT + Ab - AG + 46 | (*) 


(1+7) “+? 





Suponha um corte em T, dado AG, = 0, para todo i. Como isto afeta o 
consumidor? Por (*), 


AT =-4L SAT, =-(1+HATI>0poisATI<O 
(1+r) 


Como isso impacta a RO do consumidor? 
CTA =Sr- ABS CU rn 
=(7,-T)+(Y,-T)Ml+n)-C(+M)-A4T,-AT(O+r) 
=y+y(1+0-C(+n) 


Logo, a RO (restrição orçamentária) não se altera. 


230 


Macroeconomia ELSEVIER 








Note que: Yº - AT > Yº pois AT,<O 


Contudo, 
NS VISAT poisAT,>0 


Observação: O conjunto possibilidade de consumo permanece o mesmo, por- 
que o VP renda (disponível) não muda. 


Note que: 
S=Y/-C, 
S'=Y/-A4T -C, 


+ AS=S'-S=-AT >0, pois AT <0 
Logo, a poupança privada aumenta proporcionalmente ao aumento nos 
impostos. 


(3) Verdadeiro. 
Simetricamente ao caso acima, um aumento em T'(AT, > 0) leva a AS < 0. 


(4) Verdadeiro. 
Tanto faz alterar T, ou T, que a RO do consumidor não muda. 
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Questão 11 


Julgue a seguinte afirmativa: 


(O De acordo com a hipótese da renda permanente, aumentos previsíveis da renda não 
afetam o consumo, ou seja, não ocorre a sensibilidade excessiva do consumo. 


(0) Verdadeiro. 

De acordo com a Teoria da Renda Permanente, o consumo é determinado 
com base nas expectativas correntes sobre a renda permanente, Y, uma espécie 
de “renda média ao longo da vida”, Assim sendo, o consumo (corrente) só se al- 
tera quando há surpresas quanto à Y, ou quando as expectativas (correntes) so- 
bre Y, se alteram. Logo, aumentos previsíveis da renda não afetam o consumo 
corrente, uma vez que tal aumento previsto de renda já foi incorporado à renda 
permanente e, por tabela, à trajetória de consumo em algum período anterior. 

c=0r =alr=Y),0<0<] 


Aumentos previsíveis da renda não afetam a renda permanente por serem 
transitórios, e também não afetam o consumo. 


PROVA DE 2010 


Questão 5 


Julgue as seguintes afirmativas: 

(O | Deacordo com a Equivalência Ricardiana, um aumento nos impostos correntes (man- 
tendo constante o perfil da renda do setor privado e dos gastos do governo ao longo 
do tempo) provoca, no presente, queda na poupança do setor privado, elevação na 
poupança do governo, mas não afeta a poupança total da economia; 


O Deacordo com a hipótese da renda permanente, a propensão média a consumir inde- 
pende da razão entre renda corrente e renda permanente; 


& | Omodelo do ciclo de vida permite explicar as evidências empíricas segundo as quais a 
propensão média a consumir seria aproximadamente constante, no longo prazo, para a 
economia como um todo. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A proposição Ricardo-Barro sustenta que, para um dado montante de des- 
pesa pública, a substituição de impostos por dívida não tem qualquer efeito na 
demanda global nem na taxa de juros (e, por conseguinte, na poupança total). 
Ou seja, a dívida pública não afeta a riqueza do setor privado, de modo que, em 
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termos de efeitos na economia, o financiamento da despesa pública por dívida 
pública é equivalente ao financiamento por impostos, havendo tão somente a 
substituição de poupança pública por poupança privada. 


(1) Falso. 

Pela Teoria da Renda Permanente, a função consumo é diretamente afetada 
pela renda permanente (Y,), ou seja, C = 9Y, onde 8 > 1. A renda corrente (Y) é a 
soma de duas componentes: a renda permanente e a renda transitória (Y,). 

Por sua vez, a propensão média a consumir é dada por: 

PMeC =C/Y =0Y,/Y =0Y,/(Y,+ Y,). De fato, PMeC independe da razão 
entre renda corrente e permanente, mas sim da razão entre renda permanente 
e renda corrente. 

Note ainda que: 

óPMeC e 

oY [Eee 


P 


> 0; 





óPMeC | -0Y, <0 
X, (M+YP) 


EA 





Ou seja, a PMeC é crescente na renda permanente e decrescente na renda 
transitória. 


(2) Verdadeiro. 

Modigliani partiu da hipótese de que uma pessoa espera aposentar-se em 
determinada idade. Embora a expectativa é de que haja uma queda na renda a 
partir da aposentadoria, para que o consumo não tenha que ser também redu- 
zido recorre-se à poupança. Para a apresentação do modelo, consideremos as 
seguintes variáveis: 

T = tempo de vida restante do consumidor; 

R = número de anos que faltam para a aposentadoria; 

W = riqueza do indivíduo; 


Y = renda anual até a aposentadoria. 


Observe que os recursos do indivíduo serão sua riqueza e a renda que irá au- 
ferir até a aposentadoria: W + RY. Sua melhor opção é dividir esses recursos unifor- 
memente pelo seu tempo restante de vida, ou seja, C=(W + RY) / T. Reescrevendo, 


ELSEVIER Capítulo5 | Consumo, Investimento e Dívida Pública q 








temos que €C = (1/T)W + (R/T)Y. Observe que (1/T) é a propensão marginal a 
consumir riqueza e (R/T) é a propensão marginal a consumir renda. Concluímos 
que o consumo dependerá da propensão média a consumir dada por: 

C/Y = (1/D(W/Y) + (R/T) 


Por fim, Modigliani acabou por solucionar a inconsistência do modelo 
keynesiano, respondendo ao Paradoxo de Kuznets, qual seja, conciliar teorica- 
mente a constatação de que no curto prazo valia a função consumo keynesiana, 
mas que no longo prazo a propensão média a consumir é constante (o que não 
seria correto, sob os postulados keynesianos). Conforme a função acima, uma 
elevação na renda no curto prazo provoca uma redução na PMec, ao passo 
que uma elevação na riqueza, mantendo a relação (W/Y) constante, manterá 
constante a PMeC. 

O modelo gráfico resultante do pensamento de Franco Modigliani é o se- 
guinte: 








A linha no gráfico representa a riqueza do indivíduo e o ponto em que 
ela atinge o máximo representa o momento de sua aposentadoria, quando ele 
começa a consumir sua poupança acumulada ao longo da vida. As áreas das 
figuras P (poupança) e D (despoupança) são equivalentes. 


PROVA DE 2011 


Questão 8 


Julgue as seguintes afirmativas: 
O De acordo com a função de consumo Keynesiana, a propensão marginal a consumir é 
constante, enquanto que a propensão média a consumir cai à medida que a renda aumenta. 
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O | Deacordo com o modelo de escolha intertemporal de consumo em dois períodos, se 
o consumidor é poupador, então um aumento da taxa de juros necessariamente leva ao 
aumento do nível de poupança. 

& Sea hipótese da renda permanente é válida e os consumidores têm expectativas ra- 
cionais, então a variação no consumo no período t independe de qualquer variável 
conhecida no período t-1. 

& Suponha duas empresas idênticas, A e B. Se a empresa A adquirir uma unidade adi- 
cional de capital $1, seu valor de mercado subirá $q acima do valor de mercado da 
empresa B, em que q é o valor do “g de Tobin”. 


&  Deacordo com a teoria do investimento baseada no “q de Tobin”, uma redução tempo- 
rária da tributação incidente sobre a aquisição de bens de capital não deveria afetar os 
níveis de investimento das empresas. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Função consumo keynesiana: C =C +cY 

A propensão marginal a consumir é “c”, que, de acordo com a teoria key- 
nesiana, é constante. A propensão média realmente cai à medida que a renda 
aumenta. Para verificar este fato, basta derivar C/Y com relação a Y: 

CY=CIiYre 

d(C/Y)/dy=-C /Yº «0 


(1) Falso. 

Se o consumidor é poupador, o aumento da taxa de juros aumenta, neces- 
sariamente, o consumo futuro, mas não podemos afirmar com certeza o que 
ocorre no presente (não necessariamente ele irá poupar mais). O aumento da 
taxa de juros gera um efeito-renda (a poupança irá ter um retorno maior) que 
pode aumentar o consumo tanto no presente quanto no futuro. 


(2) Verdadeiro. 

Sob a hipótese de renda permanente, com expectativas racionais, os in- 
divíduos irão suavizar o padrão de consumo ao longo do tempo e, para tanto, 
utilizam as informações que possuem sobre renda futura e não sobre a renda 
passada. Por exemplo, os consumidores alteram o consumo presente diante da 
antecipação de um choque futuro. 
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(3) Verda 


deiro. 


O “q de Tobin” é razão entre o valor de mercado do capital instalado e o 


custo de reposição do capital instalado. Portanto, o valor de mercado é dado 
por q*custo de reposição. Como a empresa adquiriu $1 de capital adicional 


(supondo 


que ela adquiriu pelo preço equivalente ao custo de reposição), seu 


valor de mercado aumenta em q* 81 = $q. 


(4) Falso. 


Uma redução temporária da tributação incidente sobre a aquisição de bens 


de capital reduz o custo de reposição do capital, o que de fato afeta a razão q e, 


consequentemente, afeta a decisão de investimento das empresas. 


Questão 9 


Considere uma economia com as seguintes características: 


Surgem N novos consumidores idênticos (n>0) no início de cada período de tempo. 
O governo realiza gastos per capita constantes no tempo, que são financiados atra- 
vés de impostos de montante fixo (lump-sum) ou de aumento da dívida pública. A 
restrição orçamentária intertemporal do governo é satisfeita de tal forma que even- 
tuais reduções nos impostos financiadas por aumento da dívida pública em certo 
período t são necessariamente compensadas por aumentos nos impostos em algum 
momento após t. O valor total arrecadado pelo governo em cada período é cobrado 
em parcelas iguais de todos os indivíduos existentes no período. 

Os indivíduos de todas as gerações possuem preferências idênticas, descontam o 
futuro à taxa b (O<b<1), têm previsão perfeita e vivem por exatamente H períodos. 
Em cada período, os indivíduos recebem uma renda constante, pagam o imposto de 
montante fixo e optam entre consumir ou poupar sua renda e riqueza acumulada. Os 
indivíduos podem transferir renda/deixar heranças para as gerações mais novas, se 
assim desejarem. 

Os mercados de crédito são perfeitos. 


Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas: 


O 


Se os consumidores vivem infinitamente (H> co), de modo que o número de consumi- 
dores na economia cresce indefinidamente, e cada consumidor aufere utilidade apenas 
de seu próprio consumo, a equivalência ricardiana não é válida. 

Se H-0o € cada consumidor aufere a mesma utilidade de seu próprio consumo e do 
consumo das gerações mais novas, a equivalência ricardiana é válida. 

Se H= 1 e cada consumidor aufere utilidade apenas de seu próprio consumo, a equiva- 
lência ricardiana é válida. 
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& SeH=2ecada consumidor aufere utilidade apenas de seu próprio consumo, a equi- 
valência ricardiana não é válida. 

& SeH= 2ecada consumidor aufere a mesma utilidade de seu próprio consumo e do 
consumo das gerações mais novas, a equivalência ricardiana não é válida. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A equivalência ricardiana deixa de ser válida neste caso porque o aumento 
do gasto do governo hoje será financiado por imposto lump-sum no futuro. Po- 
rém, como o número de indivíduos cresce indefinidamente, o valor do imposto 
futuro pago por cada indivíduo será cada vez menor. Além disso, como cada 
consumidor aufere utilidade apenas do seu próprio consumo, não há preocupa- 
ção com as gerações futuras. 


(1) Verdadeiro. 

A validade da equivalência ricardiana vem exatamente da preocupação 
com as gerações mais novas. Esse é o clássico argumento de Robert Barro para 
defender a preocupação dos indivíduos sobre a estrutura de gastos públicos 
mesmo que sobre eles não recaia o ônus de aumento de impostos. 


(2) Falso. 

Os consumidores não pagarão pelo aumento de impostos no futuro se o 
governo cortá-los hoje e não alterar sua estrutura de gastos porque não viverão 
mais do que um período (H = 1) e não se preocupam com as próximas gera- 
ções. Logo, a equivalência ricardiana não é válida. Se houver corte de impos- 
tos, os consumidores irão consumir mais. 


(3) Verdadeiro. 

Não há equivalência ricardiana porque o imposto futuro pago por cada 
indivíduo será menor do que o imposto pago hoje (a cada período surgem mais 
N indivíduos). Ou seja, se existe um corte de imposto “T” hoje, cada indivíduo 
deixa de pagar T/N, mas no futuro terá que pagar T/2N. Um corte de impostos 
hoje eleva o consumo porque os consumidores, que não se preocupam com 
as gerações futuras, pagarão menos impostos no futuro para compensar essa 
alteração. 
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(4) Falso. 

A equivalência ricardiana é válida porque existe preocupação com as ge- 
rações futuras. Exatamente o caso do item anterior, mas com preocupação com 
as gerações futuras. 


PROVA DE 2012 


Questão 1 

Classifique as afirmativas a seguir como Verdadeiras (V) ou Falsas(F) 

(O De acordo com a hipótese da renda permanente, um indivíduo não deveria modificar 
seu nível corrente de consumo diante de um aumento temporário da renda esperado 
para o período seguinte. 

OD A existência de indivíduos sem acesso ao mercado de crédito é um dos motivos apon- 
tados para a violação da hipótese da Equivalência Ricardiana. 

2 Suponha que: (i) o investimento em uma unidade de capital no ano T gere um fluxo de 
lucros esperados a partir de T+ 1; (ii) o lucro real esperado por unidade de capital seja 
constante e igual a $20 por ano; (iii) a taxa de depreciação de capital seja de 5% ao 
ano, a partir de T+ 2; (iv) a taxa real de juros seja constante e igual a 5% ao ano; (v) o 
custo de aquisição de uma unidade de capital no ano T seja $215. Logo, conclui-se que 
o investimento em capital no ano T não vale a pena. 

GO | Deacordo com o modelo do acelerador de estoques, o investimento em estoques au- 
menta nas épocas de recessão econômica. 

& Quanto maiores os custos de ajuste do capital, menor é a sensibilidade do investimento 
ao valor do “q de Tobin” no curto prazo. 


Resolução: 


(0) Falso. 

O aumento de renda temporário, se previsto, será “diluído” ao longo de 
todos os períodos que o indivíduo irá viver (inclusive o período corrente). Por- 
tanto, ele usará essa renda extra para elevar seu consumo em todos os períodos. 
Esse comportamento é coerente com a conclusão de suavização do consumo, 
derivada da teoria da renda permanente. 


(1) Verdadeiro. 

Para que haja validade total da Equivalência Ricardiana é necessário que 
os indivíduos possam antecipar renda futura para garantir consumo presen- 
te ou transferir poupança presente para garantir consumo futuro. Por exem- 
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plo, considere uma situação em que o orçamento do governo está equilibrado. 
Diante de um aumento de tributos no presente (sem mudança da estrutura de 
gastos do governo), a Equivalência Ricardiana prevê que o indivíduo não altere 
seu consumo, pois ele sabe que no futuro o governo poderá tributar menos, já 
que o excesso de tributação presente servirá para pagar gastos futuros. Entre- 
tanto, como a sua renda disponível caiu (pois os tributos aumentaram), esse in- 
divíduo precisa antecipar renda futura (acessando o mercado de crédito), para 
manter constante seu consumo. Se não houver acesso ao mercado de crédito, o 
raciocínio anterior não é válido. 


(2) Verdadeiro. 

Vamos verificar se o custo de investimento ($215) é menor do que os ga- 
nhos esperados. Suponha que houve a aquisição de uma unidade de capital. O 
somatório de lucros reais menos depreciação é: 


20 20 » 2 
40,95 40,95 +. 
(1+0,05) (1+0,05) (1+0,05) 

O primeiro termo é o ganho de T+1 (sem depreciação). A partir do segun- 
do termo, temos depreciação de 5% (por isso a aplicação de “0,95”). 

Note que, a partir do segundo termo, trata-se de uma soma de PG. Apli- 
cando a fórmula de PG infinita: 


Ro 
20 p (1+0,05) 
(1+0,05) | 0,95 
(1+0,05) 


= 200 





Logo, o investimento não vale a pena por que os ganhos esperados são 
menores do que o custo de investimento. 


(3) Falso. 

O modelo do acelerador de estoques supõe que a variação de estoques seja 
diretamente proporcional à variação do produto: AE = BAY. 

Se há uma recessão, a variação do produto é negativa, o que acarreta queda 
nos estoques. 
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(4) Verdadeiro. 

O “q de Tobin” é a razão entre o valor de mercado do capital e o seu custo 
de reposição. Se for maior do que 1, há incentivos ao investimento. Se existe 
alguma dificuldade de ajustar esse capital, menor será a reação do investidor 
diante de uma valorização no mercado desse mesmo capital. Por exemplo, se 
existem muitos custos ambientais e jurídicos de instalação de uma fábrica, é 
provável que um investidor seja menos propenso (ou espere durante mais tem- 
po) a construir uma nova planta diante de uma valorização das ações de sua 
empresa. 


página deixada intencionalmente em branco 








REVISÃO DE CONCEITOS 


Adendo: O Modelo de Harrod 

Este modelo pode ser visto como a simples combinação do mecanismo 
multiplicador com o mecanismo acelerador. Na apresentação a seguir, faz-se 
uso da versão contínua do mecanismo acelerador. 

Dada a propensão média a poupar, PMeS = S/Y = sY/Y = (a taxa de pou- 
pança), o nível de investimento é determinado pelo mecanismo multiplicador: 


ESSA mes 
s 





Por outro lado, o investimento é determinado pelo mecanismo acelerador: 


oY oY TI 
LES MOC DESA > = 
(fr — Fra) ot ot v 

















Onde v = relação capital - produto (exógena) 


Reescrevendo tautologicamente estas relações, obtemos: 





yov OM reamaminão ,S 1 0Y |s Y 

s Ot v Yo pos 

Portanto, o modelo prediz que a renda deve crescer a uma taxa propor- 

cional (ou melhor, constante) igual a À. Muitas vezes, g, é chamada de “taxa 
v 











garantida”, 

Harrod definiu a taxa garantida como a taxa de crescimento a qual os em- 
presários não têm incentivo para continuar investindo (ou desinvestir). Assim, 
se o produto cresce à taxa garantida, então o verdadeiro estoque de capital será 
igual ao estoque de capital desejado. 


pai) 
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Contudo, não há nenhuma razão particular pela qual devamos esperar que 
a economia cresça à taxa garantida (ou de “equilíbrio”), uma vez que a taxa 
efetiva de crescimento é o resultado de expectativas, decisões e erros dos em- 
presários. 

O modelo não faz referência alguma aos determinantes da taxa de cresci- 
mento da força de trabalho, assumindo-se que ela é exogenamente determina- 
da. A implicação dessa combinação de hipóteses é que, ainda que seja possível 
uma trajetória de crescimento equilibrado, em que o nível de atividade cresça à 
mesma taxa que a força de trabalho, não existe nenhum mecanismo econômico 
que assegure que isso deva ocorrer. O steady state no modelo de Harrod não é 
estável. 


Adendo: Modelo de Lucas e o Papel do Conhecimento 

Além do fato de endogeneizarem o progresso tecnológico, as teorias neo- 
clássicas de crescimento endógeno se caracterizam pelo fato da taxa de investi- 
mento afetar a trajetória de crescimento equilibrado da economia. 

As teorias de crescimento endógeno são teorias nas quais a acumulação 
(do fator acumulável) não possui rendimentos marginais decrescentes, e sim 
constantes. Portanto, um maior esforço de acumulação terá o efeito permanen- 
te de gerar uma maior taxa de crescimento equilibrado. 

Entretanto, os modelos de crescimento endógeno distinguem-se do pon- 
to de vista de qual é o fator acumulável para o qual se postulam rendimentos 
marginais constantes. Os modelos do tipo “AK” consideram rendimentos mar- 
ginais constantes para o capital, enquanto os modelos do tipo de Lucas consi- 
deram rendimentos marginais constantes para o conhecimento. 

Em nossa função de produção usual, Y = K(AL)"º, defina a tecnologia 
como uma função do conhecimento per capita (ou por trabalhador), isto é: 


H 
A=h= E onde : H = estoque de conhecimento; h = capital humano per capita 


Assim, nossa função de produção fica: 
Y = Ke(hL)s = Y = KH 














Note que h entra na função de produção dessa economia tal como a mu- 
dança tecnológica aumentadora de trabalho entra no modelo de Solow. Por- 
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tanto, todas as conclusões que obtivemos no modelo de Solow com progresso 
técnico se aptam ao modelo de Lucas, com a diferença que devemos substituir 
a taxa de crescimento do progresso tecnológico (a) pela taxa de crescimento do 
capital humano per capita, que Lucas supõe ser dada por: 

Su 

u = tempo dedicado à acumulação de qualificações 

(1 - u) = tempo despendido com trabalho 

No modelo de Solow com progresso técnico, havíamos concluído que: 


a — a =a 
Adaptando este resultado ao modelo de Lucas: 
SEN 


e Conclusões do modelo de Lucas: 
Uma política governamental que conduza a um aumento permanente 
no tempo que as pessoas despendem obtendo qualificações gera um 
aumento permanente no crescimento do PIB per capita. 
Ele gera crescimento endógeno, pois, se as pessoas decidem se quali- 
ficar mais, haverá aumento na taxa de crescimento do PIB per capita. 
Ao contrário do modelo AK, esse modelo não pode ser usado para 
explicar o fato estilizado sobre a relação taxa de investimento e cres- 
cimento, pois a hipótese de rendimentos marginais decrescentes para 
o capital físico é mantida. 
Nesse caso, a “taxa de poupança” relevante é a proporção de força de 
trabalho alocada no setor produtor de conhecimento, i.e., em outros 
termos, nos referimos à taxa “u”, A perda de consumo presente vem 
do fato de que, se “u” aumenta, menos bens serão produzidos hoje. 
Há duas maneiras básicas de tratar os retornos crescentes de escala 
que são exigidos quando se deseja tornar endógena a acumulação de 
conhecimento: introduzir concorrência imperfeita nos mercados ou 
a presença de externalidades (Jones, p. 139). 


Adendo: Modelo Básico de Solow (sem progresso técnico) 


Considere a seguinte função de produção agregada, que apresenta retor- 
nos constantes de escala e rendimentos marginais decrescentes para cada fator: 


Y=fKL) = Ki 
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Hipóteses: 

* Vigora concorrência perfeita. 

* As empresas são price-takers. 

* O objetivo das empresas é escolher a quantidade dos fatores de pro- 
dução que lhes gera o maior lucro possível, ou seja: 

max 7 EAV TIS No 














Observação: Ao resolver este problema, considere P = 1, pois “P” é o preço do 
PIB, que é o próprio preço da moeda; este é unitário, pois a moeda é o nume- 
rário da economia. 


Y=WL+rK|-s massa salários na renda e rK = massa lucros na renda 


Como estamos interessados na evolução do PIB per capita, vamos reescre- 
ver a função de produção: 





Y RAL K 
=—>>5 y=f|>,— |5|y=Kkº,onde k =— 
ERR (5 É] Re ud E 








A segunda equação fundamental de Solow descreve como o capital se acu- 
mula e é derivada da seguinte relação: 1, = 1, - Deprec. 


Considerando = Ss So REI AR K, reescrevemos: 


K=sY-dK |(*) 














Outra hipótese: A força de trabalho cresce à mesma taxa do crescimento 
da população (n). 

A taxa de crescimento instantânea do estoque de capital é dada por &k = —. 
ERR x K 
Dividindo a relação (*) por k: 

K Y K o 
—=s—-d— > =s——d 
Ro PS 














Já possuímos a função de produção em termos per capita; precisamos tam- 
bém colocar a segunda equação fundamental em termos per capita. Para isso, 
definimos: 








JD BNJENAÍSISS 


Capítulo 6 | Crescimento Econômico a 
” 





ve > relação capital - produto: quantidade de K preciso para produzir 
1 unidade de produto. 


Podemos reescrevê-lo como: 


Dito isso, finalmente, obtemos: 





$k = E onde PMek = E (0) 


V V 











Continuando nessa missão de escrever a equação (*) em termos per capita, 
ie. de K para k, fazemos: 


K tira In e deriva para o tempo 


E RARA RR =InK-InlL > Olnk Onk Olnl 1 0k 





à à dA kt 
RR O E 
Ro Gusta o qo Srs 














De (0) e (1), podemos escrever: 


=. d n5 ds (n+d)> k=sy-(n+dk 

















Através de nossas duas equações fundamentais construiremos o “diagrama 
básico de Solow” tentando responder como o PIB per capita evolui no tempo. 


lo: y=kº 








po: k=sy-(n+dkek=sk (n+ dk 





O diagrama básico de Solow mostra o nível do PIB per capita no steady sta- 


te (y*) como função de k* (do nível de equilíbrio da relação estoque de capital 
por trabalhador). 
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Note que: 
yY-syt=(1-s8)y* > éo consumo por trabalhador 


(i) Pontos à esquerda de k*: em k , o montante de investimento por traba- 
lhador (sy) é superior ao necessário para se manter constante a rela- 
ção capital por trabalhador. 


« » m K . f 
Por “manter constante” a relação k = e queremos dizer que o nível k per- 
manece constante justamente porque K e L crescem à mesma taxa, i.e., g, = n, 


de modo que a variação de k é nula, ou seja: K= 0. 

Isso implica que haverá um aprofundamento do capital, ou seja, K au- 
menta ao longo do tempo. Esse aprofundamento do capital continuará até que 
sy = (n + d)k «> Investimento realizado = Investimento requerido. 


Nesse ponto, onde a relação capital por trabalhador não varia, classifica- 
mos como steady state. 


Pontos à direita de k*: em k,, sy < (n + d)k, i.e., o investimento realizado 
é menor do que o requerido para manter constante k, de modo que a relação 


K 
k = E cairá ao longo do tempo. 


e Crescimento Econômico no Modelo Simples. 
O que acontece com o crescimento econômico no estado estacionário des- 
sa versão simples? Não há crescimento per capita! 
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Considere: 


(1) Y=Kº. L'º » Tomando “In” e derivando em relação ao tempo, obte- 


remos: 


8y = AG + a sá ajn (1) 











A Y 
(ii) = E — novamente, 





ges me) 











Substituindo (1) em (2): 
S=g+U-an-n> 


tira “In” e deriva: 








g,=a(g=1)] (3) 








Contudo, estamos interessados na taxa de crescimento de longo prazo, i.e., 


de equilíbrio. Vimos que o estado estacionário no modelo sem progresso técni- 


co é caracterizado pelo ponto 


* 


k=05g = e = 


Assim, como: 


K 
o RR A Go 


Mas, no steady state: 


em que: 





* 


& Ge -n=05|g = 





n| (4) > é exogenamente determinado 








Substituindo (4) em (3): 


g=dn-m)> O 





A taxa de crescimento do PIB per capita no steady state é nula. 


Entretanto, a taxa de crescimento equilibrado do PIB nominal é: 


gcag+(I-an>g/=agi+(I-an>g/=an+(I-an 





—>|g, =1n| À taxa de crescimento do PIB nominal do steady state é igual à 
taxa de crescimento da população 














Puit:) 
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e Propriedades do steady state: 
Por definição, o steady state é caracterizado pelo ponto onde a relação 
= Tr é constante, i.e. K= 0 (ela não varia). 


Vimos que: 











k=sy-(n+d)k e k=skº —(n+ dk 





Como K=0 no steady state, temos: 


k S s s 
sig ax: (n+d) di (n+d) (n+d) 


1 
e E ii 
n+d 


Substituindo (*) em y = kº, temos o nível de produto per capita de equili- 
brio: 





























a 


Ê Ss qe 
As REA 


Este modelo corrobora os fatos estilizados? 











(i) Mostra as diferenças da renda per capita entre os países. 

(ii) Gera uma relação capital-produto constante. 

(iii) Gera uma taxa de juro constante. 
Problema: Não explica a correlação entre taxa investimento e crescimento, i.e., 
não prevê o fato de que as economias registram um crescimento sustentado da 
renda per capita. 


Adendo: A Questão da Convergência em Solow 

“Entre países que apresentam o mesmo estado estacionário, a hipótese da 
convergência se sustenta; os países pobres crescerão mais rapidamente, em mé- 
dia, do que os países ricos” 

Como explicar a falta de convergência entre todos os países do mundo? 
Nem todos os países apresentam o mesmo steady state! No modelo de Solow, 
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a convergência de cada país é automática para o seu steady state, mas isso não 
implica que a renda de todos os países deva convergir. 

De fato, as diferenças de renda ao redor do mundo refletem, em boa medi- 
da, diferenças no estado estacionário. Como nem todos os países têm as mesmas 
taxas de investimento e crescimento populacional ou os mesmos níveis tecnoló- 
gicos, não pode se esperar que rumem para o mesmo estado estacionário. 

O “princípio da dinâmica da transição” estabelece que quanto mais “abai- 
xo” do seu estado estacionário estiver uma economia, tanto mais ela deverá 
crescer. Quanto mais “acima” desse ponto ela estiver, mais lentamente ela irá 
crescer. 


Adendo: O Modelo AK 

Um dos modelos mais simples que leva em conta o crescimento endógeno 
no sentido de que as políticas podem influenciar a taxa de crescimento de lon- 
go prazo é o modelo AK, em que se supõe que as externalidades decorrentes 
do processo de produção compensam exatamente a tendência de rendimentos 
marginais decrescentes do capital, presente em Solow. Podemos expressá-los 
por meio da equação: 
Y=AKI(1) 
Onde: 
A = uma constante; K = estoque de capital; y = nível de renda 














Pela identidade entre investimento bruto e poupança, escrevemos: 


TE IR 


No modelo de Solow, a função produção era Y = KºL!-º. Isso significa que 
a acumulação de capital se caracteriza pelos rendimentos marginais decres- 
centes porque a < 1, i.e., cada nova unidade de capital que era acrescentada 
à economia era um pouco menos produtiva que a anterior. Contudo, aqui há 


rendimentos constantes à acumulação de capital, pois: 


PM pe nu dm 
OK OL 


Supondo que o investimento é superior à depreciação, construímos o grá- 
fico: 
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K k 
Note que para qualquer nível de K, o investimento total é superior à de- 
preciação total. Como o estoque de capital está sempre aumentando, o cresci- 


mento nunca para. 
De (1), temos: 


ERA 











derue  pne SR mn 6 
Sie Da Ca a ada: RR E 
K 
ETR 8r = &x 














De (2), temos: 


RR 
K=syY-dk > =s—>-d> |gç=sA-d 
K K 











Portanto, concluímos: 





&,= 8 SA-d 











E, se fosse crescimento per capita: 
= so E o) 


























Nesse modelo não há tendência endógena à mudança da relação capital- 
-produto (pois g, = g,), e as taxas de crescimento da economia, tanto absolutas 
quanto per capita, são uma função crescente da taxa de investimento. Portanto, 
as políticas de governo que aumentam a taxa de investimento (ou poupança) 
da economia aumentarão a taxa de crescimento da economia de modo perma- 


nente. 
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Adendo: O Modelo de Solow com Progresso Técnico 


Seja A uma variável de tecnologia, definimos: 
Y=/f(K, AL) = K(AL)a 


Assim, multiplicando L, dizemos que a variável tecnológica A é aumen- 
tadora de trabalho ou Harrod-neutra. O progresso técnico ocorre quando A 
aumenta ao longo do tempo, i.e., cada unidade de trabalho é mais produtiva 
quando o nível tecnológico é mais elevado. 

A hipótese que fazemos para considerar que o progresso técnico seja exó- 
geno (“um maná que cai do céu”) é considerar que ele cresce a uma taxa cons- 


«> 


tante “a”, exogenamente determinada. 


SR) 


Se “a” é a taxa de crescimento do progresso técnico, então a função que 
descreve o crescimento do nível tecnológico será dada por: 





A(D=A,.et 











Tira “In? e deriva com relação ao tempo: 
oln A A A 
en Ein eo DE A a a 
t ot op ADORA So! A 
|8,=4 


A taxa de crescimento do PIB nominal (fora do steady state) é: 
olnY 





Y=K(AL > InY=Ink+(1-0)[In4+InZ |> 








olnkK olnA, OlnL 
=u——+(1-a) a 

ot ot 

lg, =age +(1-a)(a+n) 


[ease eg) 














Por sua vez, a taxa de crescimento do PIB per capita fora do steady state é: 
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Logo, tomando “In”, e derivando com relação ao tempo, obtemos a taxa de 
crescimento do PIB per capita fora do steady state: 


$=4ge+ (UU - oa 














Importante: Qual é a condição para uma trajetória de crescimento equilibrado 
no modelo de Solow com Progresso Técnico? 

Vimos, no modelo de Solow sem progresso técnico, que o estado estacio- 
nário se caracteriza pelo ponto em que o investimento por trabalhador rea- 
lizado na economia era igual ao investimento requerido pela economia para 
manter constante a relação capital por trabalhador (k = =, de modo que RE O. 

Agora, com progresso técnico, a propriedade do estado estacionário será 


que a variação do estoque de capital por trabalhador em unidade de eficiência 
deverá ser nula: 








k=0, nice Ss 
AL 








A partir da definição de k, tome “In” e derive, obtendo: 


$&=&a-no |g;=ge (a +n) 


Entretanto, no estado estacionário, temos que k=0,0 que implica: 








a) mm 








g;===05 g.=ge-(a+n)=0> | ge =a+n 





Portanto, a taxa de crescimento do estoque de K no estado estacionário é 
a soma da taxa de crescimento da tecnologia e da taxa de crescimento popula- 
cional. 


Taxa de crescimento do PIB nominal no steady state: 
g=ag+(1-o(a+n=aa+n)+(L-a(a+n)=a+n 


Taxa de crescimento do PIB per capita no steady state: 


y=(5)>8=&-n=a+n-n=a 
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Observação: definimos o montante efetivo de trabalho empregado na produ- 
ção como sendo: L? = AL. 


Assim: 








&s=a+n ou g,=a+n 








s=0g+U-oaSg = a+(1+oja>0=ag/+ aa og = a 





P&,=4 











Dado o exposto, concluímos que no steady state: 


Bean o Eli = UT 




















* | O Gráfico de Solow com Tecnologia 


: E K 
A diferença agora é que a variável k = o queer constante no LP (caso 
sem programa técnico), passa, com a presença de tecnologia, a variar, pois o 


programa técnico é aumentador de trabalho. Como já argumentamos, a nova 
K 


AL 

Essa razão representa o capital por unidade efetiva de trabalho (ou razão 
capital-tecnologia). Como o progresso técnico (variável “A”) é um aumenta- 
dor de trabalho, cada unidade de L torna-se mais eficiente, de modo que AL é 
o montante efetivo de trabalho empregado na produção. Outro modo de nos 
referirmos à razão k é chamá-la de “razão capital por trabalhador em unidade 
de eficiência”. 


-) ma Re DO RREO 
variável estacionária será k = 7 = 


Podemos escrever o produto em termos da unidade efetiva de trabalho, 
isto é: 


j A pitea ea Role ge 


T K « » º ”- 
Como k = TR tomamos “In” e derivamos com relação ao tempo, obtendo: 











$i =ge-(a+n)| (0) 
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Mas sabemos que a equação da acumulação de K, que estabelece uma rela- 
ção entre o investimento líquido, o bruto e a depreciação, é dada por: 





REnve de Ma 
K K 











Podemos redefinir a relação capital-produto como: 











eia = 
K = EE 

RS E 
NAL 





Substituindo (2) em (1): 





Re s 
a] ER e 
Es SAR PE E 











Substituindo (3) em (0) 











Si [sd atm = diario k=sp-(a+n+d)k 





— lembre-se de que y=kº 


Graficamente, temos: 


=2 


(a+n + d)k 
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Conclusões: 


Um resultado interessante desse modelo é que as variações na taxa de in- 
vestimento ou na taxa de crescimento populacional afetam apenas o nível de 
produção por trabalhador no longo prazo, mas não a sua taxa de crescimento 
de longo prazo, pois g, = a; portanto, a taxa de crescimento do steady state do 
PIB per capita só é afetada por mudanças tecnológicas. 


De nossa última relação, temos: 
k=sp-(a+n+dk ss k=skº —(a+n+ dk E: 
A solução para steady state implica considerar k = 0, de forma que: 
eu 


k arn+d a+n+d a+n+d 
1 


Fa] s li 
Du =| 
a+n+d 


Como %y = kS, temos: 


Ss TI-a = Ss 

















a 


e s Ia 
AE a+n+d 


— é o nível da renda por trabalhador em unidades de eficiência no steady state 














Como j--52"L5 y=Ay 











Observação: Note que A é uma função do tempo — não é uma constante. Final- 
mente, temos que o nível de renda per capita no estado estacionário no modelo 
de Solow com progresso técnico é: 





a 


» 7 s ha 
AO) -Á|——— 
PAR rea a) 





Exemplo: O que ocorre quando há um aumento permanente na taxa de pou- 





a 


Ea z S l-a 
ança (ou investimento |Yy= 47 y =4|———— 
es an A |: +n+ 1) 


? 


no 
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Por hipótese: s, >, 

O aumento da taxa de poupança faz crescer o estoque de capital por tra- 
balhador em unidade de eficiência, aumentando o produto em unidade de efi- 
ciência (Y). Porém, k aumentará até o ponto em que rendimentos decrescentes 
para o capital se fizerem sentir e um novo estado estacionário seja atingido em 
k;. Observe que o crescimento a taxas decrescentes de k é proporcionado pelo 
parâmetro a, que é inferior a 1. No steady state, k = 0, de modo que o investi- 
mento realizado é igual ao investimento requerido para manter k constante. 


Modelos de Crescimento Endógeno 

* Modelo neoclássico sem progresso técnico previa que economia conver- 
giria para steady state com crescimento per capita nulo. A razão disso seria o 
rendimento decrescente para o capital. 

* Há duas soluções para contornar o problema do retorno decrescente 
para capital no longo prazo: 

(i) estudar a noção de capital e supor que rendimentos decrescentes não se 
aplicam a tal classe de capital. 

(ii) endogeneizar o progresso tecnológico. 

Esta solução possui um problema: a tecnologia é um bem não rival no 
modelo neoclássico. 

* Recorde que, se a tecnologia T é não rival, pelo “argumento da replica- 
ção” justificamos que a função de produção é homogênea de grau um em Ke L 
(retornos constantes de escala): 

F(AK, AL, T)=AF(K, L, T) 





2% 


ne 
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* Se as firmas são price-takers, o Teorema de Euler, HKK, L D) =F..K+F,..L 
(com F =weF = r), nos diz que cada firma tem lucro zero a cada instante. 

* Suponha que uma firma tenha a opção de pagar um custo fixo, 'Y, para 
aperfeiçoar a tecnologia de T para T”. 

Se a tecnologia é um bem público, então nenhuma firma vai investir em 
mudança tecnológica no modelo neoclássico porque acabaria tendo prejuízo, 
já que não conseguiria recuperar o custo fixo com lucros positivos em alguma 
data futura. 

Se a tecnologia é um bem privado, o que acontece? 

a) A firma individualmente tem incentivo para pagar o custo fixo, 'Y, por- 
que irá conseguir poder de monopólio, de modo que a hipótese de concorrên- 
cia perfeita neoclássica se desfaz. 

b) Se todas as firmas investem porque percebem os ganhos potenciais, en- 
tão o lucro volta a ser zero, igual ao caso em que a tecnologia era não rival e não 
excludente. 

Conclusão: Por um lado, a inovação pode ocorrer (se for a única firma 
inovadora) e por outro não (nenhuma firma tem lucro se todas investem). 

Solução: Introduzir alguma estrutura de competição imperfeita capaz de 
justificar os investimentos em inovação endogenamente e, com isto, escapar 
dos rendimentos decrescentes para capital em nível agregado (o modelo AK é 
um tipo deles). 


Modelo Harrod-Domar (outra teoria de crescimento, porém não endógeno) 
Uma função de produção que foi usada antes da função de produção neo- 
clássica (homogênea de grau 1 em K e L, rendimentos decrescentes para fatores 
acumuláveis e que satisfaz as condições de Inada) era a função Leontief: 
Y=KK,L)= min(AK, BL) 
e Se AK = BL, todos os trabalhadores e máquinas estão em pleno emprego. 
«Se AK > BL => Y = BL, e a quantidade de capital empregada é K = o o 
restante permanecendo ocioso. a 


«Se AK<BL = Y=AK,ea quantidade de trabalho empregada é L = [kk 
o restante permanecendo ocioso. 


Ou seja, como K e L são usados em proporções fixas: 
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K=(B/AJL 








B/A 
E 


Resultado de Harrod-Domar: ausência de substitubilidade entre K e L le- 
vava economias capitalistas a exibir crescimento perpétuo de subutilização de 
trabalhadores ou máquinas. 

Como Y = F(K, L) = min(AK, BL) é homogênea de 1º grau em Ke L, di- 
vidimos ambos os lados por L para obter o produto per capita em função do 
capital per capita: 


= — Min(AK, BL) => y = min(Ak, B) 


Sek<— => y= Ak,eo capital está em pleno emprego (mas o trabalho não 
está). 
Se k > — => y = B,e a quantidade de capital usada é constante (de modo 


que capital está em excesso e trabalho em pleno emprego). 


y=f(k) 


B/A 
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Como f“(k) — 0 quando k — os, essa função de produção não pode exibir 


crescimento endógeno no estado estacionário. 


Pela Eq. Acumulação, 


k=sy-0k=>| =sflk) - (n + Ô)k)), onde — =y = f(k) 











Portanto: 

EDEAO 

Se <—= ses > linha reta 

Se >-= > [ ( )| “= curva descendente 


Então, dependendo do valor de sA4, duas situações podem ocorrer: 


(1) Caso 1:sA<n+6 


n+Ó 


=| 
II 
> [to 
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A curva de poupança, , nunca cruza a linha (n + 6), de modo que não 





sf k 
k 
existe um valor positivo para o estoque de capital por trabalhador no steady 
state, k*. Além disso, como y, < O sempre, a economia encolhe em termos per 


capita, de modo que k, ye r tendem a zero. 


Portanto, a economia tende a k = O (à esquerda de k ) com desemprego 
permanente e crescente. 


(2) Caso 2:sA>n+6 


sA 


n+ô 





= 


k* 


Como sf(k)k! — 0 quando k > os, tal curva corta (n + 6) no nível k* > k. 
Logo, se k(0) <k* => y,>0ese k(0) >k* => y <0 até o ponto em que k = k*. 


Além disso, como k* > k = —; no estado estacionário há máquinas ociosas, 


embora o trabalho esteja em pleno emprego. 
Note ainda que: 


Ro RR RAE 


NoSS:y,=0>y.=y=n 

Portanto, no estado estacionário, K cresce à mesma taxa de L, de modo 
que a quantidade de capital ocioso cresce à mesma taxa de L, de modo que a 
quantidade de capital ocioso cresce à taxa n. 
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Assim, a única forma de K e L estarem em pleno emprego é tendo sA = n + ô, 
o que não se pode garantir que seja o caso, pois os parâmetros são exógenos. 

Isto gera dois resultados indesejáveis no LP: crescimento perpétuo do de- 
semprego ou da ociosidade de máquinas. 

Crítica: se agentes maximizam utilidade, então não deveriam permanecer 
poupando a uma taxa s quando PMgK = 0 (i.e. quando houvesse muitas má- 
quinas ociosas). Assim, o ajuste de s deveria eliminar o equilíbrio com ociosi- 
dade permanente do capital. 


PROVA DE 2003 


Questão 13 


Tendo em conta o modelo de crescimento de Solow, avalie as proposições: 

O Na ausência de progresso técnico, quando a produtividade marginal do capital for igual 
à soma da taxa de crescimento da população e da taxa de depreciação, o consumo per 
capita será máximo. 

O Ataxa de crescimento do produto em equilíbrio estacionário será igual à taxa de cres- 
cimento do progresso técnico menos a taxa de crescimento da população. 

Q& Economias com maior propensão a poupar terão, ceteris paribus, uma taxa de cresci- 
mento de equilíbrio mais elevada do que economias com propensão a poupar menos. 

& As economias que apresentam renda per capita mais elevada são aquelas que têm 
maior taxa de poupança, ceteris paribus. 

(& As economias cuja renda mais cresce são aquelas que apresentam um maior cresci- 
mento populacional, ceteris paribus. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. ê 
A regra de ouro define o nível k* = Fã de steady state que maximiza o con- 
sumo per capita. 
Definamos nossa função de produção agregada em termos per capita: 
Y RL 
=— Ss — A =kK(D O —s =kº 
A E É DE > y 
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Pelo diagrama básico de 


Solow, temos: 





Note que o modelo considera Y = C + I ou, em termos per capita, y=C+ i. 


Como S=1IeS=sY, temos: Y = 


à E SD 
C+syY5S5>=>4+s>— 5 c=y-sy=(1I-s 
RE y=sy=(1-s)y 


Queremos encontrar um steady state em que C* (consumo per capita em 


um determinado steady state qualquer) seja máximo. Para tanto, precisamos do 
estoque de capital por trabalhador associado a este steady state. Note que: 





C=y-sye6C=(1-s)y 





(0) 








Entretanto, num steady state qualquer, temos que: 





* 








c=y*-=sy*| (1) 





Mas sabemos também que, no steady state, k = 0. Logo: 








k=sy-(n+ dk sy* 





=(n+d)k*| (2) 





Substituindo (2) em (1): 














= y*(r+dk*|e 


Ct=k* (n+d)k* 








ueremos encontrar um k* capaz de maximizar C*, ie, max,.C*= 
k 


v*Ln+ dk*. 
Deriva e iguala a zero: 
0e*  Oy*. 

Ok*  Ok* 








(n+d)=0| (9) 
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Ora, mas oa = e = PMgK 
Ok OK 
Logo, de (*): 











PMgK=n+d |» 


Portanto, quando PMgkK for igual à taxa de crescimento populacional “mais” 
ataxa de depreciação do capital, o consumo per capita (em steady state) é máximo. 





Graficamente: 


se 
ok* 





(1) Falso. 
No modelo de Solow com progresso técnico: g, = a +n e g =a. 


(2) Falso. 

Uma das críticas a Solow é que seu modelo não dá conta de um dos fatos 
estilizados de Kaldor (1961), a saber, a relação entre taxa de investimento e 
crescimento econômico.! Por sua vez, para Solow, a taxa de poupança (ou in- 
vestimento) não afeta a taxa de crescimento equilibrado da economia, mas tão 
somente seu nível de renda de equilíbrio. 





! Nichloas Kaldor (1961) identificou cinco fatos estilizados com relação ao crescimento econômico moderno: (i) o pro- 
duto per capita cresce ao longo do tempo e sua taxa de crescimento não tende a diminuir devido ao acúmulo de capital 
físico; (ii) o capital físico por trabalhador cresce ao longo do tempo (uma vez que o insumo “trabalho” - mensurado em 
horas-homem - cresce mais lentamente que o capital e o processo produtivo torna-se cada vez mais capital-intensivo); 
(iii) a taxa de retorno do capital é praticamente constante (segundo Jones, 2000, p.11, isso pode ser constatado pelo 
fato de que a taxa de juros real sobre a dívida pública norte-americana não apresenta tendência); (iv) a razão capital- 


produto é constante; e (v) a taxa de crescimento do produto por trabalhador difere substancialmente entre os países. 
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(3) Verdadeiro. 
Foi exatamente o que argumentamos, pois: 


y*= Cri > Quantos ts y* 1 
n+d 
(4) Verdadeiro. 
Recorde-se que, no steady state, a taxa de crescimento do PIB nominal era: 
gy = (dY/dt)*(1/Y) = n. Contudo, a taxa de crescimento do PIB per capita era 
g, = (dy/dt)*(1/y)= 0 = g, = 0 se não houver progresso técnico. 


Questão 15 


Considere uma economia com a seguinte função de produção: Y = 0,5Kº5Lº5. A população 
cresce a uma taxa anual de 0,02%, a taxa de poupança é de 0,02% e a depreciação é 
inexistente. Utilizando o modelo de crescimento de Solow, calcula-se a relação capital- 
trabalho no steady state. 


Resolução: 


Basta aplicar a fórmula: 


DIm|pm 





1 
1 


2 
1 
= S|2 o | =|/>D|5 perl 
n+d 0,02+0 2 4 





k* 











Essa questão foi anulada. 


PROVA DE 2004 


Questão 9 

É correto afirmar: 

(O Segundo o modelo de Harrod, a coincidência entre a taxa de crescimento garantida e a 
taxa de crescimento natural é improvável. 

(O Deacordo com o modelo de Harrod, partindo-se de uma posição de pleno emprego, se 
a taxa de crescimento garantida for maior que a taxa de crescimento natural, o cresci- 
mento será sustentado e com pleno emprego. 

& Uma implicação básica do modelo de crescimento de Solow é que a taxa de crescimen- 
to é endógena. 

& No modelo de crescimento de Solow, a Regra de Ouro do capital indica o nível de capital 
que maximiza o consumo de longo prazo. 

& No longo prazo, segundo o modelo de crescimento de Solow, quanto maior for a taxa 
de poupança, maiores serão o fluxo de produto e o estoque de capital. 
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Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


(1) Falso. 

É importante distinguir os dois obstáculos ao crescimento equilibrado 
destacados por Harrod: 

(i) A taxa garantida pode não ser igual à taxa natural. 


(ii) A taxa garantida é, por si mesma, instável. O segundo desses proble- 
mas é chamado “o fio da navalha”, 


(2) Falso. 


Não existe crescimento endógeno em Solow. 


(3) Verdadeiro. 
Embora tenhamos desenvolvido a análise em termos de consumo e capital 
por trabalhadores. 


(4) Verdadeiro. 
Embora, novamente, tenhamos deduzido as relações que nos levaram a 
essa conclusão em termos per capita. 


1 a 
O ES a 
k* = X — 
+) Es E) 


Se a taxa de poupança é maior > maior é k* e y*. 








Questão 10 


Com base nos modelos de crescimento endógeno, julgue as afirmativas: 

O O crescimento do produto per capita, no longo prazo, depende de variáveis como o 
nível de gastos em educação e pesquisa. 

O No modelo básico, em que a função de produção é dada por Y = AK, um aumento na 
taxa de poupança não influencia a taxa de crescimento de longo prazo. 


PAD 
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& Ao contrário de uma das conclusões básicas do modelo de Solow, apenas o progresso 
técnico pode explicar elevações persistentes no padrão de vida da sociedade. 

& Uma vez que o conhecimento é uma forma de capital, sua acumulação está sujeita à lei 
dos rendimentos decrescentes. 

& Ao contrário do que presume o modelo de Solow, o progresso técnico deve ser consi- 
derado endógeno. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Ele depende de políticas que conduzam as pessoas a despenderem mais 
tempo em educação. 


(1) Falso. 

Este é o único modelo que dá conta do fato estilizado entre taxa de inves- 
timento e crescimento do PIB. 

Dos itens anteriores, sabemos que: 


o « AA 


a (n + d) > se “S” aumenta, então E também aumenta. 


(2) Falso. 

Nos modelos de crescimento endógeno, o progresso técnico é endógeno; 
porém, Solow diz que o progresso técnico explica sim o crescimento do PIB per 
capita. 


(3) Falso. 


Pressupõe-se que o rendimento marginal do conhecimento é constante. 


(4) Verdadeiro. 
Esta é uma das hipóteses dos modelos de crescimento endógeno. 


Questão 15 


Considere uma economia cuja função de produção é dada por Y = K(AL), Por sua vez, 
a taxa de poupança é igual a 20%, a taxa de depreciação é 5%, a taxa de crescimento 
do número de trabalhadores é 2,5% e a taxa de progresso tecnológico é 2,5%. Calcule o 
valor do capital por trabalhador efetivo no steady state (ou estado estacionário). 
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Resolução: 


Sabemos que a condição de steady state no modelo de Solow com progres- 
so técnico é: 
: E 
k=0, ondek=—— => 
AL A 


Precisamos encontrar a segunda equação fundamental em termos da rela- 
ção capital por trabalhador efetivo. Para isso, ao invés de considerarmos a fun- 
ção de produção do problema, onde a = (1 - a) = 0,5, iremos considerar uma 
função de produção usual (homogênea de grau um): Y = K(AL)'-*. 

Sendo assim, escreveremos o produto em termos de unidades efetivas de 
trabalho, isto é: 


j- y Mã e) (Ea) 


AL “LAL AL 


HI 


f(k)=k 


Como k = K / AL, tomamos “In” e derivamos em relação ao tempo, obtendo: 
g;= 8x (a +m)] (0) 














Mas sabemos que a equação da acumulação de capital é: 








Keteds Ss a ou ge=>-d (1) 
K v 




















Podemos definir a relação capital-produto como: 

















de ca - 
Pod a 
L AL 


Substituindo (2) em (1): 


s y 
Se Ra &k =S 





amp 
| 
a, 
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Substituindo (3) em (0): 
k k > Er - 
$;= 75 Sana o pato Ea 


— tente memorizar esta fórmula para Solow com Progresso Técnico 














Usando a definição de steady state, i.e., k=0, obtemos: 


Seo o di=s = E Sh = sp 
kº arn+d a+n+d 


s - s Ia 
a+n+d | 























Substituindo na função de produção em termos de trabalho efetivo: 


p=Ê' > ja) 
a+n+d 














Agora, é só substituir os dados fornecidos em: 
1 


ta 
a+n+d 


a=0,5>(1-a)=0,5;s=20%; a + 2,5%; n = 2,5%; d = 5% 

Assim, observe que podemos escrever os valores diretamente em percen- 
tuais, não precisando transformar para decimais, pois o “%” do numerador se 
cancela com os “%” do denominador: 

E 2 

Eles) (5) 52P5|k=4 

PR da A faq 10 














PROVA DE 2005 


Questão 8 
No modelo de crescimento econômico de Solow: 
(O) Uma elevação da taxa de poupança afeta o crescimento da renda per capita de longo 
prazo. 
(OD Uma elevação da taxa de poupança afeta a renda per capita de longo prazo. 
& | Ataxa de poupança é exógena. 
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& Seo crescimento populacional é nulo e a poupança é superior à depreciação física do 
capital, a economia estará crescendo em direção a sua renda de estado estacionário. 

& Partindo-se do estado estacionário, um aumento da taxa de crescimento populacional 
leva, no curto prazo, a um crescimento negativo do PIB per capita. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Uma elevação da taxa de poupança não possui qualquer efeito sobre a taxa 
de crescimento de longo prazo, pois g / = 0. 


(1) Verdadeiro. 


a 





E s Pe cs 
y = — y aumenta se s aumenta 
n+d 

















K: K K 


(2) Verdadeiro. 
Essa é uma hipótese do modelo. 


(3) Verdadeiro. 

Sean=0eataxa de poupança é superior à depreciação do capital, então a 
economia estará crescendo, uma vez que o estoque de capital está aumentando 
em direção ao seu equilíbrio de longo prazo. 
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(4) Verdadeiro. 


Para responder a este item, vale a pena mencionarmos outra forma de vi- 
sualizar a dinâmica da transição. 


e Dinâmica da Transição: Outra Forma 


De nossa função de produção, Y = Kº. L!'*, derivamos: 








Sy= age + an] (1) 








De nossa segunda equação fundamental, tinhamos: 


Esses =d 
k K 





Cabides: 

Y 

Rs 
=> =>-—d (2 
Ad Q) 











Substituindo ( 


2) em (1) 





8y ad 
V 





Jeti-a 








> gy é uma média ponderada de g, en. 


Podemos construir um gráfico no plano em que, no eixo horizontal, coloca- 


K : : : : 
remos v =— e, no vertical, as diversas taxas de crescimento acima observadas. 
Y 
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A posição relativa das curvas se deve a: 
: ; $ 8, $ 
(i) g, é uma hipérbole: g  =——d; 
v 
(ii) n é uma reta, pois não depende de v; 


(iii) g, está entre as duas curvas, pois é uma média ponderada das duas. 


(a) Pontos à esquerda de v*: Em v,, a taxa de crescimento de trabalho (n), 
assim como a de produto de pleno emprego (g,) é menor do que a 
taxa de crescimento do estoque de capital (g,), de modo que o fator 
K se tornará relativamente mais abundante. Isso fará com que seu 
preço caia (juros reais diminuem), induzindo a adoção de técnicas 
de produção mais intensivas em capital. Mas a PMg dos fatores é de- 
crescente, i.e., a PMgK vai diminuindo à medida que se aumenta a 
quantidade relativa de capital utilizada na produção. A PMgkK caindo, 
induzirá a queda da produtividade média do capital, PMekK, para um 
dado L fixo: 





Y K 1 
PMek=—) e v=>= 
K Y  PMeK 


SR . $ , 

O aumento de v conduzirá a quedas progressivasem g. =—-—d , até 
v 

o ponto em que não haja mais incentivos econômicos para empresá- 


rios adotarem técnicas intensivas em K, i.e., até v*. 


(b) Pontos à direita de v*: raciocínio análogo. 
O mesmo gráfico pode ser construído para a taxa de crescimento do PIB 
per capita: 


A fe nederiva: g,=gy—n 


1 
Como g, -afi-a e(t-a)n temos: 








E den an-n> g,-a[5-d-n] 
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Note que: 
y= [E] = kº —s toma In e derivada: 











$, = “Gp ondeg.=ge-n= [E-a-n] 
n 





Conclusão: A taxa de crescimento do PIB per capita fora do steady state é: 


g,-&,-n=ag -a[2-d-n] 


«o» 


Assim, se n' aumenta > g, cai. 


Questão 9 

Avalie as seguintes proposições sobre função de produção, mercado de trabalho e cres- 

cimento endógeno: 

(O Uma função de produção com retornos decrescentes de escala marginais é côncava 
em relação à origem. 

O Uma firma maximizadora de lucro cuja função de produção tem como argumentos 
trabalho e capital contratará trabalho até que o produto marginal deste fator iguale o 
salário real. 


& Quando o estoque de capital está abaixo de seu valor de equilíbrio, o produto marginal 
do capital é menor que o juro real. 

& Segundo os modelos de crescimento endógeno, haverá convergência entre a renda per 
capita de diferentes países no longo prazo. 


& Nos modelos de crescimento endógeno, alterações na taxa de poupança não influen- 
Ciam nem mesmo o crescimento de curto prazo. 


Resolução: 
(0) Anulada. 


(1) Falso. 

Qualquer que seja a estrutura de mercado, o objetivo da firma é a maximi- 
zação dos lucros; esta contratará a quantidade de trabalho necessária para que 
sua função objetiva seja máxima, isto é: 

max 7=pY(K,L) -(WL +rK) 


po e =p pus E 
OL oL “OL P 
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Todavia, esta relação derivada acima, qual seja, de que o produto marginal 
do trabalho é igual, na condição de ótimo, ao salário real, W/P, vale tão somen- 
te no caso em que a estrutura de mercado é perfeitamente competitiva. Nas de- 
mais situações, temos que o produto da receita marginal do trabalho (PRMgL) 
é igual ao custo marginal do trabalho (CMgL), ou seja: 


PRMgL = CMgL 
onde PRMgL = PMgL x RMg; PMgL = 6Y/ ôL; RMg = S(RT)/ 6Y; RT = p(Y) x 
YY=HKL) 


(2) Falso. 





Ea 


Note que fora da quantidade de capital de equilíbrio, K*, a produtividade 
marginal do capital é positiva e que ela vai crescendo a taxas decrescentes (Lei 


da PMg decrescente) até a quantidade ótima K*. Para Ke K” (valores de K abai- 


xo do equilíbrio), a PMgkK é superior ao juro real 





R 
o) de modo que há incenti- 


vo para a firma ir aumentando o nível de K usado na produção, pois a unidade 
de capital adicional tem uma produtividade superior ao seu custo. Para pontos 
acima de K*, a firma não tem incentivos para contratar mais capital, pois a con- 


tribuição desse fator adicional à produção é inferior ao seu custo. 
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(3) Falso. 

Os modelos de crescimento endógeno (AK e Lucas) não preveem con- 
vergência absoluta (entre todos os países) nem condicional (para seu estado 
estacionário é inexistente). 


(4) Falso. 

Tanto a taxa de poupança (modelo AK) quanto a taxa a qual se acumula o 
conhecimento (Lucas) são responsáveis por mudanças na taxa de crescimento 
tanto do curto prazo quanto, fundamentalmente, do longo prazo. 


PROVA DE 2006 


Questão 8 

As afirmações abaixo se referem à teoria do crescimento econômico. Avalie as asser- 

tivas: 

(O No modelo de Solow, se a economia tem um estoque de capital por trabalhador que 
gera um equilíbrio de estado estacionário abaixo da chamada Regra de Ouro da acumu- 
lação de capital, então o nível de consumo per capita máximo poderá ser atingido se a 
geração corrente se dispuser a reduzir o próprio consumo. 

O O que caracteriza os modelos de crescimento endógenos é a ausência de retornos 
marginais decrescentes associados à acumulação de capital físico. 

& —Omodelo básico de crescimento endógeno, cuja função de produção seja Y = AK, não 
prevê convergência do nível de renda per capita. 

& Se há retornos marginais constantes dos fatores de produção que podem ser acu- 
mulados, os modelos de crescimento endógenos preveem que a taxa de crescimento 
de longo prazo seja influenciada pela taxa de acumulação desses fatores. No caso do 
modelo básico Y = AK, a taxa de crescimento de longo prazo é influenciada pela taxa 
de poupança. 

& No modelo de Solow com progresso técnico, um aumento permanente da taxa de pou- 
pança leva a um aumento temporário da taxa de crescimento da renda per capita. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


Considere o modelo de Solow sem progresso técnico, em que a função 
produção da economia é: Y=f(K, L) = Kº, L'“ (função homogênea de grau 1). 
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Em termos per capita: 


v=[ei (ii ]esten=tr= [Em 


Considere S = sy, onde s = propensão média a poupar na economia. 


Observação: Se considerarmos a função poupança sem intercepto, ele também 
é a PMgs. 





Como I=S->[[=sY]> Este I representa o investimento bruto, sejam 1 e c 
o investimento e o consumo per capita, respectivamente. 
































= je - » [l=sy 
q YE é l-s)Y 5 
dE ARC ( o > lê=(1-s)y 











*Qual seria o montante de em steady state? Sabemos que: 
-1,=1,-1, onde: 1 = investimento em reposição (depreciação) 
-AK=I =K,-K, (tempo discreto) > variação de K por unidade de tempo. 
-AK=K= = (tempo contínuo) — variação instantânea de K. 
É 


Se d é a taxa de reposição do capitale 1,=1 =sY, temos: 





K=sY- dKloull=K+ dkI (*) 




















Divide por L: 
eai rs qd 
; PE SDS é E. 


Divide e multiplica - por k: 











> li=kgo+d) 





*No estado estacionário, por definição, K= 0, i.e., o investimento líquido 
per capita é zero. Isso implica que: 


PA) 
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K 
Cias e ad 


Portanto, a taxa de crescimento (equilibrada), i.e., no steady state do esto- 


que de capital, é igual à da força de trabalho. 











"= k(n+d) — nível de investimento per capita no steady state 





E: 











Í =sy |> nível de investimento per capita realizado 





*Se estamos buscando o nível ótimo de acumulação de capital por traba- 


lhador definido pela Regra de Ouro, precisamos da taxa de g, fora do steady 
state, já que nele ela é obviamente igual a zero. Sabe-se que: 


Leer ssa 
K “K 


«o» 


Seja “v” a relação capital-produto, que permite ser desdobrada em: 





K 
Res 
reste ARE 
L Yoy 
L 
Portanto: 
K Y s s 
—=s—-d=--ds =-—-d 
L K v 8x v 











Qual é a expressão para g, fora do steady state? 


Ss 
Epa DR IsSSAaR O Ss 


Ou seja: 


E-sb dont, k=sy-(n+d)k 
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Em outros termos: 


k=1-P=skº —(n+d)k, onde y =kº 


sk =sy 
sK=sy 


sk=sy 





Observe que a economia não gravita automaticamente em torno da po- 
sição do estado estacionário definido pela Regra de Ouro. A escolha de uma 
determinada razão do estoque de K por trabalhador corresponde a esse estado 
e é resultado da escolha de uma taxa de poupança (ou investimento) específica, 
S,» determinada pelo gestor público (ou “dirigente benevolente” nos termos de 
Solow). 


e Conflito de gerações: 
Quando a economia parte de k/: 





Pak: 
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Quando a economia parte de k -: 





A ideia é que o gestor público procura o máximo de bem-estar (consumo 
per capita), proporcionado por diferentes estados estacionários. 


Quando partimos de k *, há um problema: fazer a transição envolvendo 
um sacrifício temporário que privilegia o bem-estar das gerações futuras em 
detrimento da atual geral; o conflito de gerações só não ocorreria se partísse- 
mos de k *. 


(1) Falso. 

A característica marcante das teorias neoclássicas de crescimento endóge- 
no não é a endogeneidade do progresso técnico em si, mas o fato de apresen- 
tar rendimentos marginais constantes para algum fator acumulável, a saber, o 
conhecimento (modelo de Lucas) ou o capital (modelo AK). Cabe observar 
também que a taxa de poupança afeta a taxa de crescimento equilibrado da eco- 
nomia. Isso ocorre porque as teorias de crescimento endógeno são teorias nas 
quais a acumulação não tem retornos marginais decrescentes, e sim constantes, 
o que implica que um maior esforço de acumulação (poupança) terá efeito per- 
manente de gerar uma maior taxa de crescimento equilibrado. 


(2) Verdadeiro. 

Os modelos AK simples e o modelo de Lucas admitem que diferenças nas 
taxas de investimento (ou poupança) e diferenças na taxa a qual as pessoas 
acumulam qualificações conduzem a diferenças permanentes nas taxas de cres- 
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cimento. Entretanto, as grandes diferenças nas políticas econômicas entre os 
países se refletem nos níveis de renda e não nas taxas de crescimento. 


(3) Verdadeiro. 

É exatamente esta a conclusão do modelo AK e, por isso, ele é o único que 
dá conta do fato estilizado de que a taxa de poupança/investimento influencia 
a taxa de crescimento de longo prazo. No modelo de Lucas, o fator acumulável 
que é responsável pela taxa de crescimento de longo prazo é o conhecimento. 


(4) Verdadeiro. 
Aumento da taxa de poupança > aumenta nível de y e y*, mas não g, defi- 
nitivamente (i.e., no LP). 


Questão 11 
Considere o modelo de Solow como uma função de produção Cobb-Douglas: Y = K“(NA)"*, 
em que Y, K, N e A correspondem ao produto, ao estoque de capital, ao número de tra- 
balhadores e à tecnologia, respectivamente. Avalie as proposições abaixo referentes aos 
resultados deste modelo, no longo prazo: 

À razão capital- produto cresce à mesma taxa que o progresso técnico. 

O salário (w) cresce à mesma taxa que o progresso técnico. 

À taxa de remuneração do capital (r) é constante. 

A participação do lucro na renda (razão rK/Y) cresce à mesma taxa que o progresso 

técnico. 

(GB A participação do trabalho na renda (razão wN/Y) é constante. 


O OO 


Resolução: 
(0) Falso. 
K k k 
V=— = — = o 
de 


Sabemos que, no estado estacionário (longo prazo), a relação capital-tra- 
balho deverá ser constante (não importa se estamos no caso com ou sem pro- 
gresso técnico); isso implica dizer que: 








v = O no estado estacionário, a variação da relação capital-produto é nula. 
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Logo: 





va Di E 
8,=8; 8; PE Be 0 78, =0=8K-8r 8x =8r 











A taxa de crescimento da relação capital-produto é nula no longo prazo 
(steady state). 


(1) Verdadeiro. 
O objetivo das empresas é maximizar o lucro (1 = RT - CT), em um con- 
texto de concorrência perfeita. Sabendo-se que: 
RT=PY 
CT=wL+rK 
Y=KALa 
5 tT=RT-CT5SIm=PY-wL-rk 














<o>” 


Como “p” é o preço do PIB (Y), então p = 1, pois a moeda é o numerário 
da economia. Nosso problema consiste em: 





maxz=Y-wL-rK 
KL 








da O, 0>(I-a)kº (AL Ra 


E =w=>w=(1-a)-=(1-a)PMeL 





Obtemos a taxa de crescimento do salário, tomando “In” e derivando com 
relação ao tempo: 


Inw=Indl-9)+InY-InL>>— 


Olnw On — oa OlnyY OlnL 
o Go a bp sr 


Ot E 


Contudo, no steady state (vide p.10), temos: g/ = (a +11) 
Portanto: 





=(a+n)-n> |g, =a| — A taxa de crescimento do salário é igual à 
taxa de crescimento do progresso técnico no estado estacionário (steady state). 
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(2) Verdadeiro. 
Queremos: 
max 7 = Y-wL=-rkK; y-K(AL) 
Om  OY ay 


=D -r=050K ADO saKiK(ALDD =r5| =r 
OK OK K 





Obtemos a taxa de crescimento do juro (lucro), tomando “In” e derivando 
em relação ao tempo: 


Inr=Ina =InY -InK ER Lug fino ae ne In dE 
ot ot ot ot r Ot 








A e (1 OY 1 0K 
ao Yo KG 











dd PAR Qu 





Contudo, no steady state, vimos que: 

& =8. =a+ns;logo: 

g =(a+n)-(a+n) >|g = 0|> A taxa de crescimento do lucro (r) é 
constante. 














(3) Falso. 


Como só há dois fatores, a renda agregada é composta por: 








Y = WL + rK| onde: WL = massa de salários na renda e rK = massa de 
lucros na renda. 








Podemos escrever: 


rkK aY K 


Y K'Y 
[ubar 














A proporção dos lucros na renda é dada pelo parâmetro o e sua taxa de 
crescimento é constante e igual a zero, g = 0, pois a derivada de a com respeito 
ao tempo é nula. 


(4) Verdadeiro. 





WL YL 
q ng to 
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A participação da massa de salários (ou do trabalho) na renda é constante 
e sua taxa de crescimento, assim como a taxa de crescimento da participação 
dos lucros na renda, é constante e igual a zero. 


PROVA DE 2007 


Questão 10 


Admita dois países com perfil de mercado de trabalho, taxa de depreciação ô, demanda 
e oferta de trabalho D, e O, , salário real w/p, propensão marginal a poupar s, e variáveis 
per capita: produto y, capital k, investimento i. Considere as seguintes informações. 

País A País B 


cai) aco (ã 
p p 


0, = 24+ (5) O, = 20+ [5] 
p p 

y=20+ 2k y= 10+k 

k= 200 k= 300 

PMgC* = 0,6 PMgC* = 0,3 

i=Sy i=Sy 

Ak= |- Ak = |- 


(*) Pmgc é a propensão marginal a consumir. 

Com base no modelo de crescimento de Solow, julgue as afirmativas: 

O Osalário real é de 10 unidades monetárias no país A e de 5 unidades monetárias no 
país B; a produtividade do capital é igual a 2 no país A e igual a 1 no país B. 

O Sendo ó,k, = 150 E ó,k, = 217, deduz-se que, em relação ao ponto de estacionarieda- 
de, o país A não se encontra em equilíbrio, mas o país B, sim. 

& O país A está numa situação de expansão do estoque de capital per capita, no sentido 
de equilíbrio de longo prazo. No país B, não há crescimento de y (renda per capita), nem 
de k. 

& Com base nas hipóteses de concorrência perfeita, produto homogêneo e funções de 
produção idênticas nos dois países, A e B tendem para um crescimento econômico não 
convergente no longo prazo. 

& Supondo um aumento na taxa de poupança no país B, pode-se afirmar que seu estado 
estacionário permanece inalterado no longo prazo. 
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= 





Resolução: 
(0) Falso. 
* País A 
Em equilíbrio: D, = O, 


elite 


(1) Verdadeiro. 
* País A 

















, K 4 
k=0=>0,4(20+2k )=150=>8+0,8k =150> : 587 1775 


> 








Ora, mas do enunciado, k = 200 £ k'. Logo, país A não está em steady state 
* País B 














. : 2 =D 14 k 
k=0>0,7(10+k )=217=10+k E Ou di 587 17755=k'=310-10 
k = 300 
k=300=k steady state 
(2) Falso. 


steady state 
k=0>g,.= y,=0 


SK 





yK<0 


s(20 + 2k) 


ko Rook K 
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g.<0 k<k, 
L 
(3) Falso. 
steady state S 


steady state 
Observação: o steady state diferente se justificaria pois, S, S,eS, £S,. No 
entanto, se valesse a igualdade, os estados estacionários seriam iguais. 


(4) Falso. 
S Ra L 
steady state 
SK 


s(10 + 2k) 


s(10 + 2k) 





k*B kB k 


Questão 12 


Com base nos modelos de crescimento endógeno, julgue as afirmativas: 

O Dadas as taxas de crescimento populacional (n) e de depreciação do capital (5), em 
um modelo de crescimento em que a função de produção é: Y = AK, a renda per capita 
crescerá continuamente a uma taxa crescente. 

O Uma ideia básica das novas teorias do crescimento é que o investimento de capital, seja 
em máguinas seja em pessoas, cria fatores externos positivos, isto é, o investimento 
aumenta não somente a capacidade produtiva da empresa investidora ou do trabalhador, 
como também a capacidade produtiva de outras empresas e trabalhadores similares. 

& Um aumento da taxa de investimento agregado resultará não apenas na elevação de 
uma só vez nos níveis de capital e produto, mas induzirá um aumento permanente nas 
taxas de crescimento do capital e do produto de longo prazo. 
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& Modelos com mudanças tecnológicas endógenas exibem rendimentos constantes de 
escala se forem levados em conta os efeitos dos aumentos no capital e na mão de obra 
sobre a tecnologia. 


& Aexclusão da noção de estado estacionário é uma das maneiras pelas quais as teorias 
de crescimento endógeno procuram explicar o crescimento econômico contínuo. 


Resolução: 


(0) Falso. 
y=Y/L 
E sgp-nege- ns A = (on) 
Mas: 
e =sr OK =sAK -ÓKS ge = SA-—Ó 
tí 
g,=SA-(n+0) é constante. 


Como = — = +ôtambém é constante. 


(1) Verdadeiro. 
Duas são as preocupações das “novas teorias do crescimento”: 
(i) Quais são os determinantes do progresso tecnológico? 


(ii) Qualo papel dos retornos crescentes de escala para crescimento? (In- 
corporar concorrência imperfeita nos modelos.) 


Resumo: modelos de crescimento endógeno 
Além de endogeneizarem o progresso técnico, se caracterizam pelo 
fato de a taxa de investimento afetar a trajetória de crescimento equi- 
librado (i.e., do steady state) da economia. 
As teorias de crescimento endógeno pressupõem que o fator acumu- 
lável apresenta rendimentos marginais constantes e não decrescentes, 
como na teoria tradicional. Portanto, um maior esforço de acumu- 
lação terá um efeito permanente de gerar uma maior taxa de cresci- 
mento de longo prazo. 
Entretanto, os modelos de crescimento endógeno distinguem-se 
acerca de quem elegem como fator acumulável que apresenta rendi- 
mentos marginais constantes: no modelo AK é o capital físico e no 
modelo de Lucas é o capital humano. 
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(2) Verdadeiro. 
Ver item anterior. 


(3) Falso. 

Exibem retornos crescentes de escala: este é um dos objetivos da nova teo- 
ria do crescimento (crescimento endógeno). Em geral, há duas formas de tratar 
os retornos crescentes de escala para tornar endógena a acumulação de capital 
(físico ou humano): no caso específico da acumulação de conhecimento, aban- 
dona-se a hipótese de concorrência perfeita e modela-se a acumulação como 
resultado de esforços internacionais de pesquisadores ou mantém-se a hipótese 
de concorrência perfeita e supõe-se que a acumulação de conhecimento é uma 
externalidade positiva de alguma atividade econômica. 


Observação: a existência de retornos crescentes de escala não impede a ocor- 
rência simultânea de rendimentos marginais constantes para algum fator acu- 
mulável nos modelos de crescimento endógeno. 


(4) Verdadeiro. 
Modelo AK é um exemplo. 


PROVA DE 2008 
Questão 8 

Julgue as afirmativas: 

O Deacordo com o modelo de Solow, quanto maior for o estoque de capital por trabalha- 
dor, k*, no estado estacionário, maior será o nível de consumo no longo prazo. 

O Como previsto pelo modelo de Solow, os dados entre países mostram que há correlação 
positiva entre a taxa de poupança e a taxa de crescimento do produto no longo prazo. 

& Ao longo da trajetória de crescimento equilibrado, o modelo de Solow prevê que o pro- 
duto por trabalhador e o capital por trabalhador crescem à mesma taxa, dada pela taxa 
de progresso tecnológico exógeno. 

& No modelo de Solow, em estado estacionário, a relação capital-trabalho cresce à taxa 
de progresso tecnológico e a relação capital- produto é constante. 

& No modelo de crescimento endógeno com função de produção Y = AK, em que Y é 
o produto, K é o capital e A é um índice de produtividade, um aumento permanente na 
taxa de poupança causa aumento temporário na taxa de crescimento do produto, mas 
permanente no nível de produto. 
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Resolução: 

(0) Falso. 
k*=sfk) -(n+ ók . k=0 > sfkS) = (n + SK 
Logo: 
c* = f(k*) — (n + s)k* é côncava em k*, pois f"(.) < O 


Então, o k* que maximiza o consumo per capita do “SS” É: 


Oc a ES 
= 05 (6)=(n+6) > [e =[(n+9)] 


Note que k; não é dependente de k*: apenas de exógenas. 





(1) Falso. 
Como demonstrado anteriormente, o crescimento do produto no longo 
prazo é determinado pelo crescimento populacional. 


(2) Verdadeiro. 
Ao longo da trajetória de crescimento equilibrado (= LP = "SS?): g = g,? 
Y a 
Y=HKAD) > j="—= f(k 
e a) 


No steady state: k =0 »k = f(k)k=0. 


Quanto vale g ? 
á 


a 
É 


es 8; = &8y74-n 





Hm 
aaa 














Mas, no LP, vimos que j = 0 — $; =0. Portanto: 
g,=a+n (no LP). 


Observação: Balanced Growth Path” = todas as variáveis crescem à mesma taxa 
steady state = taxa à qual as variáveis crescem é zero > para Anpec são sinônimos 
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Logo: 





g=a+n-n>5 |g,=a (no LP) 











Quanto vale Y, ? 


K 
canada =ge—n) 


E 
OQ 
Ee 








K 
Er: > $;= &e—a-n.| ge = a+n(quando g,=0) > no steady state 


a 








Logo:g =a+n-n=a 
Atenção para a definição de BGP. 


(3) Verdadeiro. 
A relação y é constante no steady state? 


Tal relação será constante se g, = $,» no steady state. Como visto acima, 
como essas variáveis crescem à mesma taxa, tal razão será constante. Além dis- 
so, g, = a (como afirmado). 


(4) Falso. 
Y=AK 
Qual é a taxa de crescimento do PIB? 


Y=AK+KA=KA pois A=0 (A é constante) 


Logo: 

e E q e a 
&y Y AK &x K 
Qual é a g,? 





K=sY-ó0K=sAK OK S|g,=sA-Ó 











Logo, aumento permanente em s = gA permanentemente. Obviamente, se 
a taxa a qual crescem essas variáveis aumenta permanentemente, o nível dessas 
variáveis também aumenta permanentemente. 
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Questão 13 


Considere um modelo de crescimento de Solow, com taxa de poupança de 20% e taxa de de- 
preciação do capital de 5% ao ano. Os mercados de fatores são perfeitamente competitivos. A 
função de produção é dada por Y = K'?L'?, em que: Y é o produto, K é o estoque de capital e L 
= Nx Eéo estoque de trabalhadores efetivos, isto é, o número de trabalhadores N multipli- 
cado pelo índice de eficiência do trabalho E. O número de trabalhadores N cresce à taxa de 3% 
ao ano e a taxa de progresso técnico (taxa de crescimento de E) é de 2% ao ano. Pergunta-se: 
Qual o estoque de capital em unidades de trabalho efetivo, em estado estacionário? 


Resolução: 


Solow: s = 0,2; 6 = 0,05; n = 0,03; a = 0,02. 
Qual é k'? 
E é as fe K 
Y=F(K, ENS j=>—= f(k)=k2 =F| —— 
e EN Ft) [5] 
k =sf(k)-(a+ n+ 6)k 
No estado estacionário: k = 0 
Logo, sf (K) =(a+n+6) k (Vamos omitir (*) para facilitar) 


1 2 
sk? =(a+n+ Ok — k [=] 
a+n+ó 


Ou seja, 


2 2 
= 30 = 20 E 
5+3+2 10 





PROVA DE 2009 
Questão 8 


Considere o modelo de crescimento de Solow, com função de produção Y = KN'=,0 < a < 1, 
em que Y é o produto, K é o estoque de capital e N é o número de trabalhadores. Não 
há progresso técnico. Os mercados de fatores são perfeitamente competitivos. Suponha 
que o capital por trabalhador encontra-se inicialmente abaixo de seu nível de estado es- 
tacionário. Todos os parâmetros do modelo são mantidos constantes ao longo do tempo. 
Julgue as seguintes afirmativas: 

O Osalário real é crescente ao longo do tempo. 

O Ataxa real de juros é decrescente ao longo do tempo. 

& A proporção da renda do trabalho no produto é crescente ao longo do tempo. 


PA) 
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& Arazão investimento-produto é decrescente ao longo do tempo. 


& Seo capital por trabalhador inicial for maior do que o da Regra de Ouro, mas menor do que 
o de estado estacionário, o consumo por trabalhador será decrescente ao longo do tempo. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
Probabilidade de maximização da firma: 


maxPY -wn-rk=maxY -wN —rK 
(K,N) (K,N) 


CPO: 

Y 
Ago ror=akKTiNt =ak 
OK 

Y 
ad > w=(1-0)KN*=(1-o)k* 
ON 
w=(1- ak 
go sa a —a kk 

Ok 
Como k cresce ao longo do tempo (por estar abaixo do seu nível de estado 

estacionário), então w será crescente ao longo do tempo. 


(1) Verdadeiro. 
js ke 
Note que: 


- =o(a-Dk? <0 pois(a-1)<0 


Logo, como k cresce ao longo do tempo, r decresce. 


(2) Falso. 
PY = WN + RK > PIB pela ótica da renda. 
A proporção da renda do trabalho no produto é: 
s=(WN)(PY) = w/y = [(1-o)k“]/kº = 1-a 
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(3) Falso. 
A razão investimento-produto é idêntica à razão poupança-produto, isto é: 
+ é 
i=—>=—=—=s(por hipótese, 0<s<l1 
Y Yo Y tp P 


Tal razão é constante. 


(4) Falso. 
Regra de Ouro: Qual é a k* que maximiza o consumo per capita do steady 
state? 
Y=C+I onde I=S=sY 
Logo: 
1-)Y=C5(-sdy=c5 [=(1-(k) 














Portanto: 


k, = Gi c(k”) 


Podemos reescrever a função objetivo usando o fato de que, no steady state, 


k =0 implica: 
sk) = (n + 6). k* onde k* = estoque de capital do steady state 


Logo, 
C=(1-9)7*= (= IO = HK) — (n + ó)k* 


Portanto, como f(k*) = (k*)º, queremos: 
max c (k') 
k 


CPO: 


DO as mis alo Kas não 
Ok [94 


Observe que o estoque de capital do steady state é: 

















euro Ss (2) 
Ss [94 
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Note que: 
ko ck =P0 >50U 50 


Graficamente, a situação do enunciado é: 





ko k* ke k 


9 


Não importa se k < k”. Se k, < k”, o estoque de capital aumenta ao longo da 
trajetória para steady state, aumentando y e, por conseguinte, c. 


Questão 9 

Considere o modelo de crescimento endógeno, com função de produção Y = AK, em 

que Y é o produto, K é o capital e A é um índice de produtividade. A taxa de poupança é 

de 30%. O capital deprecia à taxa de 10% ao ano. O parâmetro A é igual a 0,5. Não há 

crescimento populacional. Suponha que o estoque de capital inicial seja positivo. Julgue 

as seguintes afirmativas: 

(O Ataxa de crescimento do produto é de 5% ao ano. 

O Ocapital por trabalhador de estado estacionário é igual a 1,5. 

2 Um aumento na taxa de poupança (tudo o mais constante) pode reduzir permanente- 
mente a taxa de crescimento do consumo por trabalhador. 

GO Uma redução na taxa de depreciação (tudo o mais constante) eleva permanentemente 
a razão capital- produto. 

& Um aumento no parâmetro A (tudo o mais constante) eleva permanentemente a taxa de 
crescimento do produto. 


Resolução: 


Modelo AK (crescimento endógeno = políticas públicas podem influen- 
ciar a taxa de crescimento de longo prazo.) 
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Supõe-se que a externalidade decorrente do processo de produção com- 
pensa exatamente a tendência de rendimentos marginais decrescentes do capi- 
tal, presente em Solow. 

A função produção da economia é: 

Y = AK onde A = índice de produtividade (uma constante) 


Note que: 


Pugi= Ce Asma so 
OK OL 


Em Solow, a produtividade marginal dos fatores é decrescente, mas no 
Modelo AK, não! Veja: 
PMgK'< 0e PMgL'< 0 (AQUI: PMgK'= 0) 


Então, supondo-se sA > 6, temos: 





k, k 


K=sY-6K > Equação de Movimento para o capital 
Logo: 


K 
ee USAR o Ro quan o 
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(0) Verdadeiro. 
Qual é a taxa de crescimento do PIB? 


Y=AKSY=AK+KA=KA, pois A=0 (A= constante) 


Logo: 


Y KA KA K 


> = 
&y Y Y AK K &y — & 

















Ora, mas: 





K 
K=sY-óK=sAK -óKS|g, a DA Ó 











Portanto: 
&k = (0,3)(0,5) - 0,1 = 0,15 - 0,1 = 0,05 
&e=Yy= 9% 


(1) Falso. 
Qual é o capital por trabalhador do steady state? 


E K 
Seja y = E ek= E Então, 














== “Ok > k=sy-(6+nk 
Como n=0: k=sy- Ok 


. . K . 
No steady state, temos que K = 0 > k = 0, pois ais k+nk (onde n=0) 


Portanto: 
sy — 6k* — sAk* = 6k* > sA = 6 (no estado estacionário.) 
Logo, não há um k* no modelo AK. 


Observação: Nesse modelo não há tendência endógena à mudança da relação 


; K 1 : E auge 
capital-produto [5 = +) e as taxas de crescimento da economia (i.e., do pro- 


ELSEVIER Capítulo 6 | Crescimento Econômico 


295 








duto e do capital, tanto em termos absolutos quanto per capita) são uma função 
crescente da taxa de poupança. Veja: 


&,= 8 = SA-Ô 


Portanto, as políticas de governo que aumentam a taxa de poupança (i.e., 
de investimento) da economia aumentarão a taxa de crescimento da economia 
de modo permanente. Dessa forma, o Modelo AK gera crescimento endógeno, 
já que não é preciso supor que o crescimento é gerado por uma coisa exógena 
ao modelo, como taxa de crescimento populacional ou tecnológico. 

(2) Falso. 


Aumentar — 8? S g O g também aumenta, pois: 
Fisco d=jr=cstsdMk=0S 1=94K=€ >5= g 


“OAK KO 


CENA RR E 


(Em termos per capita: g .=g.—-n,masn=o0, por hipótese) 


(3) Falso. 

Reduzir à > KA subir? 

Não, pois g, = g. = SA - ô aumenta na mesma proporção, mantendo a ra- 
zão constante. 


(4) Verdadeiro. 


£,= SA — ô aumenta (permanentemente quando s aumenta). 


PROVA DE 2010 


Questão 10 


Considere o modelo de crescimento de Solow, com a seguinte função de produção: 
Y = K'º (AL)?3, em que Y, K, Le A são, respectivamente, o produto, o estoque de capital, 
o número de trabalhadores e a tecnologia. Os mercados de fatores são perfeitamente 
competitivos e a economia encontra-se em uma trajetória de crescimento equilibrado, 
na qual o produto (Y) cresce 4% ao ano e a relação capital-produto (K/Y) é igual a 4. A 
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taxa de depreciação do capital é de 3% ao ano e o número de trabalhadores cresce 2% 

ao ano. Com base nessas informações, julgue as afirmativas abaixo: 

Observação: Se X=W*Z, use a aproximação: Tx. crescimento de X = Tx. crescimento de 

W + Tx. crescimento de Z. 

(O Ataxa de poupança da economia é de 28%. 

O O produto por trabalhador efetivo é igual a 2. 

& O estoque de capital por trabalhador efetivo encontra-se acima do nível associado à 
Regra de Ouro. 

GO  Seataxa de poupança aumentar 1 ponto percentual (tudo o mais constante), a econo- 
mia convergirá para uma nova trajetória de crescimento equilibrado, na qual o nível de 
consumo por trabalhador efetivo será maior do que o nível original. 

& Seataxa de depreciação aumentar (tudo o mais constante), a economia convergirá 
para uma nova trajetória de crescimento equilibrado, na qual o salário real crescerá a 
uma taxa mais baixa do que a original. 


Resolução: 


A primeira coisa que devemos fazer nesta questão é descobrir a taxa de 
crescimento da tecnologia, dado que o produto (Y) cresce, na trajetória de 
equilíbrio, 4%, e que a relação capital-produto é constante. 

Por definição, o PIB per capita (y = Y/L) tem a seguinte taxa de crescimen- 
to: 


&,=8y" 1 


Todavia, no estado estacionário, g, = 4% e n = 2%, de modo que g = 2%. 
Ora, mas sabemos também que a taxa de crescimento do PIB por trabalho 
efetivo é dada por: 


ge 


Ora, mas no estado estacionário, a relação capital-produto (K/Y) é cons- 
tante e, por conseguinte, a relação capital-produto em termos de unidades de 
eficiência (k/ Y) também será. E, se a relação em nível é constante, então ambas 
as variáveis crescem à mesma taxa no estado estacionário, ou seja, g, = g; = 0% 
(por definição). 

Logo, conclui-se que a taxa de crescimento tecnológico (a) é: 

a=g,-8;=2%-0%=2% 
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(0) Verdadeiro. 
Da equação de movimento para o capital, K =sY —dK, escrevemos esta 
E em termos de unidades por trabalho efetivo como: 


k=sy— [a+n+d]k onde j= f(k) 


Usando o fato de que no estado estacionário k = 0, temos que a taxa de 
poupança é: 
(a +n+d ) k 


bs 


S= 


Finalmente, usando a relação capital-produto: 


E La 15 
Y VAL. y 





Então, usando as últimas duas relações, obtemos: 
s = 4*(2% + 2%+3%) = 28% 


(1) Verdadeiro. 


A solução para o produto por trabalhador efetivo é dada por: 


3=1(B=ie( E [oma- 1a 


a+n+d 





Logo, substituindo os valores: 
1/2 
- | 28% 
= ==): 
É 7% | 
(2) Falso. 


O estoque de capital por trabalhador efetivo é 


E] 372 
Dm Ci 
a+n+d 7% 


Por definição, o estoque de capital por trabalho efetivo, associado à regra 
de ouro (k,,), é aquele que maximiza o consumo per capita no estado estacio- 
nário. Ou seja: 


Es (==> =E =(1=9p=0=9)/0=1 Ds 
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Mas, como no estado estacionário, temos que sf (k) = ja +n+d | k, então: 


E =fk)-sf(k)= f(k)-[a+n+d |k 


Portanto, derivando a expressão acima com respeito ao estoque de capital 
por trabalho efetivo no estado estacionário e igualando a expressão resultante a 
zero, obtemos o nível de capital associado à Regra de Ouro, como segue: 


0 /0k =0> f(ko)=[a+n+d |] 


Logo: 


3/2 
= — 1 -a/2% =(100/202 <5" [0 a 
3a+n+d) 


Como o estoque de capital por trabalho efetivo é igual a 8 no estado esta- 
cionário, segue que ele é inferior ao nível associado à Regra de Ouro. 


(3) Verdadeiro. 
Inicialmente, o consumo por trabalhador efetivo é: 
C=(1-s)p=(72%)2=1,44 


Se a taxa de poupança aumenta 1 ponto percentual, então s' = 29%. Por 
conseguinte: 


o 


s' la 
=|" | =(29%/7%)º >2 
A [- +n+d ] 
Logo, o novo nível de consumo por trabalhador efetivo será: 


c=(1-s)y'=(71%)(2,035401) = 1,445135 > 1,44 


(4) Falso. 
O objetivo das empresas é maximizar o lucro (7 = RT - CT). Sabendo-se que: 
RT =pYéa receita total. 
CT =wL + rKé o custo total e que: 
V=K(AL)“coma= 1/3: 





? Estamos utilizando o asterisco como referente ao nível da variável ao longo da trajetória de crescimento equilibrado, 


isto é, em estado estacionário. 
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Temos que a função lucro é dada por: 
5 1n=RT-CTS5 |x=PY-wL-rkK 














<o> 


Como “p” é o preço do PIB (Y), então p = 1, pois a moeda é o numerário 
da economia. Nosso problema consiste em: 











maxr=Y-wL-rK 
K,L 





ôn.ôY v=05(1- Kanto 4 =w> Ud) YA 


oE OL AE 
Sw=(l-0) L=(l - o)PMeL 
5 


v> 


Obtemos a taxa de crescimento do salário, tomando o logaritmo natural e 


derivando com relação ao tempo: 
olnw  Oln(1 - 0) & ôlnY OlnL = 


Inw=In(1-0)+Iny-InL=> 
ot ot ot ot 


> gw=8-n 
Contudo, no estado estacionário, temos :g,= a +n 


Portanto: 





g=(a+n)-n>|£=4|> A taxa de crescimento do salário é igual à 
taxa de crescimento do progresso técnico, no estado estacionário e, pois, não 
depende da taxa de depreciação. Logo, mesmo que a depreciação aumente, a 
taxa de crescimento do salário real será a mesma, ou seja, constante e igual à 
taxa de crescimento do progresso técnico. 


Questão 11 
Considere uma economia descrita pelas seguintes equações: 
e Produção de bens: Y=KkKEL)'s 0<a<1 
e Produção de “conhecimento”: E= ôL, Eº, 0O<g<1, 0<ó<1 
e Acumulação de capital: K=sY- dk, 0<s<1, 0<d<1 
e Restrição de trabalho: L=L+L, L>0 


Em que Y é o produto, K é o estoque de capital, E é o nível de “conhecimento” na econo- 
miaeL, Le L representam, respectivamente, os trabalhadores empregados na produção 
de bens, na produção de conhecimento e o total de trabalhadores. O número de trabalha- 
dores na produção de conhecimento é uma fração constante, u, da força de trabalho: 
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L.=uL,0<u</1.Ataxa de crescimento da força de trabalho L é constante e igual a n, 

ou seja, L/L= n. Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas: 

O Seg=0en=0,a economia apresenta uma trajetória de crescimento equilibrado, na 
qual o produto (Y) cresce a uma taxa constante e positiva; 

O Seg=len>0,ataxa de crescimento do produto por trabalhador aumenta indefinida- 
mente ao longo do tempo; 

& Seg=1en=0,a economia apresenta uma trajetória de crescimento equilibrado, na 
qual o produto por trabalhador (Y/L) cresce a uma taxa constante e positiva; 

O Seg=len=o0,ataxa de crescimento da razão capital-trabalho (K/L), no longo prazo, 
depende negativamente da proporção de trabalhadores na produção de conhecimento (u); 

O Se0<p<len>0,a economia apresenta uma trajetória de crescimento equilibrado, 
na qual o produto por trabalhador (Y/L) cresce a uma taxa constante e positiva. 





Resolução: 

(0) Gabarito discordante do resultado encontrado. 
e Produção de bens: Y=K(EL)-S, 0<o<l 
« Produção de “conhecimento”: E= OLIEA, Q<p<;.0<0<1 
* Acumulação de capital: K=sY-dK, Q<e<l, Q<d<l 
e Restrição de trabalho: L=L+L, L>0 


ondeL =uL,0<u<l. 

Dado o modelo acima, sabemos que a taxa de crescimento do produto fora 
da trajetória de crescimento equilibrado (g, ) será: 

g,= ag. + (1-o)lg, + 81)» onde g = (dz/dt)/z (1) 


Ora, mas sabemos que o estado estacionário deste modelo é caracterizado 


por k-oondek= dae jr 
EL 


Y 


Note que: 


tectos [of (pe) (En 


Mas, da equação de acumulação de capital: 


= dk onde j = f(X) 


Y 
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EL substituindo esta última expressão na anterior, temos: 


k=[sf( k- kg, +n+d)] 


No estado estacionário, = 0, a expressão acima fica: 
k = 0 = sf (k JE k(g;+n+d) 


Além disso, escrevemos a taxa de crescimento do capital em termos de 


; k po fd 
trabalho efetivo ( $;= o fora do estado estacionário como: 





== stress pients CE CPR Oni oL Bio, 
E Fa” ot ot 


Y 
> 88x 87h 


Por sua vez, como $; === no estado estacionário, temos: 


8x =8e+tn 


am] me 


Da expressão (1), escrevemos as relações no estado estacionário, ao subs- 
tituir a expressão acima, como: 


g =age+(1-o)g, +(1-a)g, =ag,+an+(I-a)g, +(I-a)n=g,+n 


Sabemos ainda que a taxa de crescimento da acumulação de conhecimen- 
to é dada por: 


E óuL 
=> -=ôuLE*"=>—(9-0 
$=27 4 E (6=0) 


Note que tanto o estoque da força de trabalho, L, quanto o estoque de co- 
nhecimento, E, crescem a cada período, inclusive, no estado estacionário. De 
modo geral, a força de trabalho cresce a uma taxa constante n (desde que n + 0), 
de modo que a cada período o estoque de trabalho total disponível na econo- 
mia aumenta e, portanto, L aumenta. Todavia, a cada período, vemos também 
que o estoque de conhecimento, E, aumenta, pois este depende diretamente do 
estoque total da força de trabalho, L, que está aumentando a cada período a 
uma taxa constante n 0. Porém, o estoque de conhecimento (E) pode crescer 
mais rápido (ou mais devagar) do que a força de trabalho (L), dependendo dos 





3 O asterisco sobre a variável denota, como sempre, sua relação na trajetória de estado estacionário. 
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valores dos parâmetros (ô, u) e dos valores iniciais para o estoque de trabalho e 
de conhecimento. Além disso, por causa do termo não linear E?! na expressão 
de g,, segue que a taxa de crescimento do conhecimento não é constante, e ain- 
da é decrescente (ou crescente) ao longo do tempo, desde que q 1.º Em suma, 
a taxa g, cresce a uma taxa não constante (devido ao termo não linear E?!) e 
positiva (desde que n 0). 

Como neste item nn = 0 e q = 0, segue que o estoque da força de trabalho (L) não 
se altera, assim como o estoque de conhecimento (E = ôuLE? = ôuL), pois nada se 


acumula de conhecimento novo, visto que L não varia. Assim sendo, temos que: 


: ' L 
&y = ge tn=8,= E >0 (constante) 


(1) Verdadeiro. 
Como o PIB per capita (y) é dado por y = Y/L, segue que g, = g, - n. Assim: 
S=&-n=0g+(1-og+(1-o)n-n=a(g—n)+(1- og, 


Não foi pedido, mas se desejássemos a taxa em seu estado estacionário, 
teríamos que: 


E =o(g.-m+(1-o0g;/=o(g)+(1-o)g)/=g; 
Como n >0e q = 1, decorre que: 


E 
Ze ia duLES-D => q, =ôuL 


Como n > 0, o estoque de trabalho (L) cresce ao longo do tempo, de modo 
que a taxa de crescimento do conhecimento é positiva e crescente. Por conse- 
guinte, g, é positiva e crescente, de modo que y aumenta indefinidamente ao 
longo do tempo. 


(2) Verdadeiro. 

Em seu estado estacionário, temos que a taxa de crescimento do PIB per 
capita é: 

Ee =o(g.-m+(1-o)g/=a(g)+(1-o)g/=g; 





* A taxa de crescimento do conhecimento será não constante e crescente quando q = 1. No entanto, é importante deixar 
claro que o estoque de conhecimento cresce ao longo do tempo, mas a taxas crescentes ou a taxas decrescentes, depen- 


dendo dos valores dos parâmetros iniciais. 
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Como neste item n = 0, segue que o estoque da força de trabalho (L) não 
se altera, assim como o estoque de conhecimento (E = duLEº = ôuLE), pois nada 
se acumula de conhecimento novo, visto que L não varia. Assim sendo, temos 
ainda que q = 1 implica: 


&= E = Sul = BuL (pois, q=1) 


Note que g, apesar de ser positiva é constante, visto que o estoque da força 
de trabalho (L) não aumenta por conta de n = 0. Logo: 


$£, —&, > O (constante) 


(3) Falso. 
A taxa de crescimento da razão capital-trabalho (k = K/L) é dada por: 
SG ng fe ch=g+ n-n=g,=óul(p=1) 


Como n = 0, decorre ainda que esta taxa é positiva e constante ao longo do 
tempo, dependendo positivamente da proporção de trabalhadores alocados no 
setor produtor de conhecimento, pois sua derivada com respeito a u é positiva. 


(4) Falso. 

Vimos que: 

* = * Es (g- 1) 

$,= &— ÔULE 

Como neste item n >0e 0 <q < 1, segue que g, é positivo e cresce a taxas 
decrescentes (ou crescentes, dependendo dos valores dos parâmetros iniciais) 
no estado estacionário. Por conseguinte, segue que a taxa de crescimento do 
PIB per capita no estado estacionário é positiva e não constante. 


PROVA DE 2011 


Questão 12 


Julgue as afirmativas abaixo, a respeito dos modelos de crescimento: 

O No modelo de Solow sem progresso técnico, o aumento da taxa de depreciação do 
capital leva a economia a uma nova trajetória de crescimento equilibrado, na qual a taxa 
de retorno do capital é menor do que no equilíbrio original. 
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O No modelo de Solow, se o estoque de capital por trabalhador se encontra acima do nível 
associado à regra de ouro, então o aumento da taxa de crescimento populacional pode 
aumentar (tudo o mais constante) o nível de consumo per capita, dado que permite 
diminuir o estoque de capital por trabalhador. 

& Considere o modelo de Solow com progresso técnico incrementador de trabalho, no 
qual a economia se encontra em uma trajetória de crescimento equilibrado, com taxa 
de poupança de 30%, taxa de depreciação do capital de 3%, crescimento populacional 
de 2% e crescimento da produtividade de 5% ao ano, logo, a relação capital- produto na 
trajetória de crescimento equilibrado é igual a 3. 

& Considere o modelo básico de crescimento endógeno, com função de produção dada 
porY = 0,5. K, em que Y é o produto e K o estoque de capital da economia, e taxa de 
depreciação do capital de 5% ao ano. Logo, qualquer taxa de poupança superior a 10% 
gera taxas positivas de crescimento do produto no longo prazo. 

& Considere um modelo de crescimento com função de produção dada por Y = BKL!-a, 
em que Y é o produto, K é o estoque de capital, L é o número de trabalhadores (suposto 
constante), a é a participação do capital no produto, e B representa o nível tecnológico 
da economia, que é determinado pela seguinte equação: B = AK!-2, em que À é uma 
constante positiva. Nesse modelo, um aumento na taxa de poupança não influencia a 
taxa de crescimento de longo prazo. 


Resolução: 
(0) Falso. 

No modelo de Solow, o capital por trabalhador no estado estacionário é 
dado por: 

k=(si(n+d)!'G-s 

Derivando k com relação a d, temos uma derivada negativa. Ou seja, 
quanto maior a depreciação, menor o capital por trabalhador no estado es- 
tacionário. A queda no estoque de capital de estado estacionário aumenta o 
retorno do capital, uma vez que fº (k) = r. A queda em k aumenta f (k), o que 
aumenta r. 


(1) Falso. 
O consumo per capita em estado estacionário é dado por: 
c=fk) —(n + dk 


O aumento de n claramente reduz c (e também reduz k). 
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(2) Verdadeiro. 
No estado estacionário: sy = (d+ n + g)k 
0,3 y = (0,03 + 0,02 + 0,05) k 
Riy=RKir=o 


(3) Verdadeiro. 
No modelo AK simples: 
Y=AK=0,5K=hK 
K=2Y 
Temos ainda que: 
K=sYy-dK 
2Y=sY-d2Yy 
2Y=3Y =0,05*2Y 
Y=s/2Y - 0,05Y, dividindo por Y 
Y/Y= s/2 - 0,05 
Para que Y/Y seja positiva: s/2 — 0,05 > 0 
s >0,1= 10% 


(4) Falso. 

Fe BRL eBS AR! 

Substituindo: Y = BKºL!-“ = AKI -“KºL!-“= AK Ll-a 

Trata-se de um modelo com externalidade: o capital é remunerado pela 
sua produtividade marginal, mas acaba gerando novo conhecimento. A acumu- 
lação de conhecimento torna-se endógena. 

Se L for normalizado para 1, voltaremos ao modelo AK tradicional. E sa- 
bemos que a taxa de poupança afeta a taxa de crescimento de longo prazo no 
modelo AK. Inclusive, dependendo da taxa de poupança e da taxa de deprecia- 
ção é possível que haja crescimento perpétuo da economia. 


Questão 15 
Considere o modelo de crescimento de Solow com função de produção dada por Y = 
K'2L'2, sendo Y = produto, K = estoque de capital, L = número de trabalhadores. Nessa 
economia, a população cresce a uma taxa constante igual a 5%, a taxa de depreciação 
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do estoque de capital é de 5%, e a taxa de poupança é de 20%. Calcule o valor do salário 
real no estado de crescimento equilibrado. 


Resolução: 


Sabemos que, 
Y=(KD” 5 y=(Y/L)=k!? onde k = (K/L) 


A equação de movimento para o capital no Modelo de Solow sem pro- 
gresso técnico é 


k=sy-(n+ó)k 


No estado estacionário, é sabido que k =0. Assim, 

sk!2 = (n + 9)k > k = [s/(n + 6)] 

Ou seja, 

k = [20/(5+5) =4 

Para determinar o salário real no estado estacionário, basta recordar que 
sob a hipótese de concorrência perfeita subjacente às premissas básicas do 
Modelo de Solow, tem-se que 





p= E 


1/2 
1 
=2(4)2 =] 
OL ARC ] 28 


PROVA DE 2012 


Questão 11 


Considere uma economia com função de produção dada por Y = CKeL'-=, em que Y é 0 
produto, K é o estoque de capital, L é o número de trabalhadores, C representa o nível 
tecnológico da economia e a é um parâmetro. As firmas são perfeitamente competitivas 
e escolhem seus respectivos níveis de capital e trabalho tomando como dado o nível 
tecnológico C. Este, porém, depende dos níveis agregados de K e L na economia, da 
seguinte forma: C = AK!-=L*!, em que A é uma constante positiva e B é um parâmetro. 

A equação de acumulação na Economia é: 

K=sy-dk 

Em que s é a taxa de poupança e d a taxa de depreciação do capital. 

Com base nessas informações, indique se as seguintes afirmativas são Verdadeiras (V) 
ou Falsas (F): 
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SeB=1e0< a< 1,ataxa de crescimento de K é uma função crescente de L. 


O 

O SeB=ae0<a<1,ataxa de crescimento de K independe de. 

O SeB=ae0<a< 1,ataxa de crescimento de Y depende da taxa de crescimento de L. 

O SeB=ae0<a<l1,ataxa de crescimento de (Y/L) depende da taxa de poupança. 

O SepB=1e0<a< 1,ataxa de crescimento de Y independe da taxa de crescimento 
deL. 

Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Sepe=leds qi GESAREO, 
Y=CKEpha = AKiOKepio = AKLi 


YK= AL 
Temos que a taxa de crescimento de K (obtida na equação de acumulação) 


é dada por: 


K Y 

D=s>—dK=sADº -dkK 

K K 

Pela fórmula acima, quanto maior L, maior será a taxa de crescimento de K. 


(1) Verdadeiro. 
SeB=6e0<a<l:C=AK CLS! 
Y=CKapha = AKia pol Regio AK 


Y/K = A 


Estamos no caso exato do modelo AK. Lembre-se que nesse modelo, a taxa 


de crescimento de K é dada por: 


K o Y 
—=s—>-—dK=sA-d 
K K 


Vemos que a taxa acima independe de L. 
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(2) Falso. 

Estamos no mesmo caso do item (1). Veja que Y = AK. Logo a taxa de cres- 
cimento de Y depende da taxa de crescimento de A e da taxa de crescimento de 
K. Como A é constante, a taxa de crescimento de Y será igual à taxa de cresci- 
mento de K, que, como visto anteriormente, independe de L. 


(3) Verdadeiro. 

Ainda estamos no caso do item (1). A taxa de crescimento de Y/L é dada 
pela diferença entre a taxa de crescimento de Y e a taxa de crescimento de L 
(denote por n). Como a taxa de crescimento de Y é igual a obtida para a taxa de 
crescimento de K no item (1), a taxa de crescimento de Y/L é: sA - d — n, que 
depende da taxa de poupança (s). 


(4) Falso. 
Voltamos ao caso do item (0). Lá vimos que: Y = AKL!-º, 
A taxa de crescimento de Y dependerá da taxa de crescimento de K e da 


taxa de crescimento de L. Vimos ainda que a taxa de crescimento de K depende 
do nível de L. 


Questão 13 


Considere uma função de produção representada por Y = K=(NA)!-s, em que Y é o produto, 
K é o estoque de capital, N é o número de trabalhadores, A é a tecnologia e O < a < 1. 
Defina W como o salário por trabalhador e r como a taxa de juros. Com base no modelo 
de Solow, avalie se as afirmativas abaixo são Verdadeiras (V) ou Falsas). 

À participação dos salários na renda (WN/Y) é constante. 

A participação dos juros na renda (rK/Y) cresce proporcionalmente ao progresso 
técnico. 

À taxa de remuneração do capital é constante. 

O salário cresce a uma taxa igual ao progresso técnico. 

À razão capital- produto cresce à mesma taxa que o progresso técnico. 


SO SO 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Como estamos lidando com uma função do tipo Cobb-Douglas, a parti- 
cipação de cada fator na renda é dada pelos parâmetros dessa função: o e 1-o.. 
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(1) Falso. 
A participação dos juros é fixa, conforme argumentado no item (0). 


(2) Verdadeiro. 
Nesse modelo, a taxa de juros é fixa. Lembre-se: 
r = produtividade marginal do capital 
r=K“(NA)'* 


Portanto a taxa de crescimento de r é dada por: 
(a-1)g + (1-0)(n + a) 


«o» «o» 


onde “g ” é taxa de crescimento de K, “n” a taxa de crescimento de N e “a” a 
taxa de crescimento de A. 


No modelo de Solow com progresso técnico: 


g&=n+a 


Substituindo na expressão: 
(a-Dn+)+(1-o)n+a)=0 


(3) Verdadeiro. 
De forma semelhante ao item anterior (normalize o preço para 1): 
W = produtividade marginal do trabalho 
W= (1 -)K(NAJSA 


A sua taxa de crescimento é dada por: 
oag-a(n+a)+a 


«>» 


Utilizando o valor de g = a + n, obtemos “a”. 


(4) Falso. 


A razão capital-produto é constante no modelo de Solow, com ou sem 
progresso técnico. 


página deixada intencionalmente em branco 











REVISÃO DE CONCEITOS 


Adendo: Neutralidade e Endogeneidade da Moeda 

A ideia de funcionamento harmônico da atividade econômica explícita na 
Lei de Say (“todo ato de produzir é um ato de consumir”) vem dividindo eco- 
nomistas ao longo da história do pensamento econômico, e está estreitamente 
relacionada às suas concepções de moeda. É preciso que a moeda seja vista 
como algo não desejável por si mesma para que não haja vazamentos no fluxo 
circular de renda que garante a Lei de Say, ou seja, no fluxo de rendas pagas 
pelas empresas às famílias pelos fatores de produção, rendas com as quais as 
famílias compram os produtos das empresas. Caso contrário, os vazamentos 
correspondentes à moeda retida deixam de comprar produtos que passam a 
sobrar, conduzindo à queda da utilização dos fatores de produção e, por conse- 
guinte, ao desemprego involuntário. 

A moeda é vista como exógena quando a sua quantidade é determinada, 
em última análise, pelas autoridades monetárias, e endógena quando as autori- 
dades não controlam essa quantidade porque a demanda de moeda, influencia- 
da por pressões internas da economia, afeta a sua oferta de forma imprevisível. 
O entesouramento (que, para Keynes, está diretamente associado à preferência 
pela liquidez dos agentes) é uma das razões que dificultam tal controle, dada 
sua imprevisibilidade. Assim, quando se supõe o entesouramento, a moeda é 
necessariamente endógena. Há, contudo, uma noção de endogeneidade dife- 
rente na abordagem novo-clássica, em particular na sua versão dos ciclos reais, 
onde a moeda é endógena porque acomoda as necessidades dos ciclos. Mas tal 
endogeneidade, observe-se, não se relaciona com o entesouramento e, por isso, 
não implica abdicar da neutralidade da moeda. 
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Ao desconsiderar o entesouramento, a demanda de moeda passa a ser vis- 
ta, sobretudo, para atender a motivos transacionais, e então é sempre estável 
ou previsível, dependendo da renda que, nessas abordagens, tende sempre à 
estabilidade. É essa estabilidade da demanda que facilita o controle da oferta de 
moeda pelo Banco Central. 

Na versão novo-clássica dos ciclos reais, embora a moeda bancária seja 
vista como passivamente criada para atender à demanda, a razão desta também 
é transacional, uma vez que King e Plosser (1994) assumem que é a moeda ban- 
cária que responde aos ciclos de negócios, e que os bancos produzem serviços 
de transação como fator de produção, usando trabalho, capital e outside money 
também como fatores de produção (Blanchard e Fisher, 1996). Como a deman- 
da de moeda para transação depende da renda que, nesses modelos, tende à 
estabilidade após os ciclos Pareto-eficientes, a demanda de moeda é estável e 
a moeda criada tende a acomodar a demanda e os ciclos. Nesse caso, a moeda 
é endógena mas é neutra, já que o que provoca os ciclos são fatores reais, e a 
moeda apenas viabiliza-os.! 

Os opositores da Lei de Say, ao contrário, afirmam que existem razões para 
o entesouramento, mesmo que o entesouramento seja algo necessário e inevi- 
tável, dado o papel da moeda na economia capitalista. Assim, aceitam a ideia 
de instabilidade da demanda de moeda e a dificuldade do Banco Central para 
controlar a quantidade de moeda de forma eficaz. 

A não neutralidade da moeda pode ser explicada por meio do entesou- 
ramento ou por meio dos efeitos do crédito. O entesouramento pode explicar 
os efeitos da moeda sobre a economia real porque significa impossibilidade de 
venda de algumas mercadorias, restringindo a produção de quem não vendeu. 
O crédito afeta a produção real, porque a potencializa. Tanto o entesouramento 
da moeda quanto os efeitos da moeda sobre a economia real (sua não neutra- 
lidade) permitem a ruptura do fluxo circular de renda e conduzem à rejeição 
da Lei de Say. 

Em suma, pode-se dizer, sucintamente, que neoclássicos, monetaristas, no- 
vos-clássicos e novos-keynesianos aceitam a Lei de Say e a Teoria Quantitativa da 





! Como observam Blanchard e Fischer (1996), “o estoque real de moeda Granger-causa o produto”. Mas os autores 
observam que a “correlação entre moeda nominal e produto teria que ser explicada em parte por comportamento 
do estoque de moeda emitida pelo Banco Central (outside money)”. Para esses autores, a abordagem dos ciclos reais 
mostra que a correlação entre moeda e produto reflete em parte a causalidade do produto para a moeda bancária (in- 
side money). Daí sua endogeneidade. Mas observam que, dependendo da tecnologia ligando os dois tipos de moeda, 
“a abordagem pode implicar que o volume real de moeda bancária é mais ligado ao ciclo do que à moeda do Banco 
Central" (BLANCHARD e FISCHER, 1996). 
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Moeda, e, por isso, pertencem à chamada ortodoxia econômica. Todavia, é pre- 
ciso contextualizar que os neoclássicos, os monetaristas e os novos keynesianos, 
aceitam-na apenas no longo prazo, enquanto os novos-clássicos, em particular a 
versão dos ciclos reais, aceitam-na no curto prazo.? Ao contrário, os pós-keyne- 
sianos e marxistas, ao rejeitarem terminantemente tanto a Lei de Say quanto a 
Teoria Quantitativa da Moeda em qualquer tempo, formam a heterodoxia. 

Em suma, estas são as principais características dos modelos novo-keyne- 

sianos: 

a) Pressupõe-se concorrência imperfeita e expectativas racionais. 

b) Enquanto a principal rigidez nominal nos modelos keynesianos ante- 
riores era a do salário monetário (nominal), os modelos novos-key- 
nesianos também se voltam para a rigidez dos preços dos produtos. 

c) Além de introduzirem rigidez nominal, os novos-keynesianos intro- 
duzem a rigidez real: fatores que provocam a rigidez do salário real 
ou do preço relativo das firmas diante de mudanças na demanda agre- 
gada. 


Adendo: Velocidade da Moeda e a Recessão de 1982 (Mankiw, p. 184) 

A velocidade da circulação da moeda desempenhou um papel-chave na 
recessão norte-america de 1982. Em virtude das inovações financeiras já co- 
mentadas, a discussão à época era se a velocidade de circulação da moeda po- 
deria ser tratada como estável no curto prazo. Se fosse estável, seria relativa- 
mente simples para a autoridade monetária estabilizar choques na demanda 
agregada: bastaria perseguir uma taxa de crescimento constante para a oferta 
de moeda. Por outro lado, se fosse volátil, a estabilização da demanda agregada 
(DA) exigiria ajustes frequentes na oferta monetária. 

No início dos anos 1980, a velocidade de circulação da moeda estava au- 
mentando e a demanda por saldos monetários reais se reduzindo, cujo efeito 
é o deslocamento da Curva DA para esquerda, reduzindo o nível de produto 





2 Em alguns trabalhos, a Teoria dos Ciclos Reais é mencionada como uma teoria diferente dos novos-clássicos. Entretanto, 
tendo em vista que assume a necessidade de microfundamentos, a racionalidade das expectativas e a ideia de mercado re- 
gulador a curto prazo, que caracterizam os novos-clássicos, estamos aqui, a exemplo do que faz Mankiw (1990), tratando- 
-a como uma vertente deles, ou uma das áreas de pesquisa da teoria novo-clássica. Quanto aos novos-keynesianos, o que 
os distingue dos novos-clássicos é a percepção de que o poder regulador do mercado a curto prazo é comprometido pela 
rigidez de preços, já que concordam tanto com a necessidade de fundamentos microeconômicos da macroeconomia, 
quanto com as expectativas racionais. A longo prazo, as duas teorias se confundem. Elas formam o chamado mainstream 


ou ortodoxia econômica que, em nossa definição, se refere à aceitação da Teoria Quantitativa da Moeda e da Lei de Say. 
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de curto prazo e aumentando o nível de preços. O FED (Banco Central norte- 
-americano) poderia ter compensado este efeito adverso sobre o produto ao 
aumentar o estoque monetário. Todavia, como sua preocupação era conter a 
inflação, a autoridade monetária acabou reduzindo a oferta monetária, o que 
provocou uma das maiores recessões da história americana. 


Adendo: As taxas de Juros v.s. Metas Monetárias (Dornbusch, 2003, p. 794) 

Friedman e o monetarismo apresentam duas críticas à determinação da 
taxa de juros como base da política monetária. 

1) O comportamento da taxa de juros nominal não é um bom guia de 

direção da política monetária (expansionista ou contracionista). 

A questão é que a variável que determina investimento é a taxa real 
de juros ex-ante: r = i — nº. Se as expectativas inflacionárias são altas 
(1º) > rv. Portanto, mesmo quando i é alto (esperava-se uma polí- 
tica contracionista), a política monetária pode ser expansionista em 
seus efeitos. 

2) Fixar taxa de juros pode ser desestabilizante, pois pode afetar nº e, 
consequentemente, i, que é o que o Bacen pretendia controlar. 
Friedman propõe que o Bacen não deve prestar atenção no compor- 
tamento da taxa de juros nominal, mas, ao contrário, manter a oferta 
de moeda crescendo a uma taxa constante. 

A força do argumento monetarista para a concentração sobre o comporta- 
mento do estoque monetário, na condução da política monetária, depende da 
estabilidade da função demanda por moeda. Por causa dos deslocamentos na 
demanda por moeda, o comportamento do estoque monetário não é um guia 
perfeito para a condução da política monetária, assim como não o é a taxa de 
juros. Por isso, o Bacen deve estar atento às mudanças nas duas variáveis. 


Adendo: A Economia Novo-Clássica 

Os economistas novo-clássicos partem da hipótese de que as expectativas 
são racionais, i.e., ao tomarem suas decisões, os agentes levam em conta todas 
as informações disponíveis sobre a variável relevante. Em sua versão fraca, a 
hipótese de expectativas racionais pode ser definida pelo fato dos agentes não 
cometerem erros sistemáticos, ou seja, erros do passado deixam de influir nas 
expectativas do presente, uma vez que estas últimas são formadas com base 


ELSEVIER 


' “Capítulo 7 | Oferta Agregada e Ciclos Econômicos | 





E, 





no conjunto de informações disponíveis agora (hoje) > Ataque às expectativas 
adaptativas. 

Na sua versão forte, assume-se que os agentes sempre acertam, na média, 
o valor efetivo da variável em questão. Em suma: 

E(nº) = 1 > versão forte. 

Cov(e,€,,) = 0 > versão fraca (erros não correlacionados). 

“Os economistas novo-clássicos acreditam que o produto real e o emprego 
não são afetados por mudanças sistemáticas e, portanto, previsíveis da política 
de demanda agregada” Nos modelos keynesianos e monetaristas, mudanças 
nas políticas de demanda agregada afetam o produto e o emprego, os agentes 
(no caso, trabalhadores) não percebem corretamente os efeitos de tais mudan- 
ças sobre o nível de preços. Os economistas novo-clássicos pressupõem que 
as expectativas são racionais e que os agentes não erram sistematicamente em 
suas previsões de preços. Se a ação de tais políticas for prevista, os efeitos sobre 
os preços dessas políticas também serão. Embora os economistas novo-clás- 
sicos pressuponham que as expectativas sejam racionais, eles não imaginam 
(diferentemente dos clássicos originais) que os agentes econômicos têm infor- 
mações perfeitas. Neste sentido, mudanças imprevistas na demanda agregada, 
quer induzidas por políticas, quer derivadas de outras causas, afetarão o produ- 
to real e o emprego. Não atribuindo nenhum papel significativo às políticas de 
estabilização macroeconômicas. (Froyen, p. 300) 

Nesse caso, nem a política monetária nem a política fiscal teriam impac- 
to sobre o produto. Portanto, considerando expectativas racionais, qualquer 
choque perfeitamente antecipado não teria qualquer efeito sobre o produto, 
o que implica dizer que a curva de oferta agregada é vertical no curto prazo. 
Apenas choques não antecipados poderiam ter algum efeito sobre as variáveis 
reais. Nessa concepção, a política monetária só poderia influir no produto se 
fosse um “fator surpresa”, ou seja, se não fosse antecipada. Como os agentes 
não incorrem em erros sistemáticos, as surpresas não podem ser reeditadas 
com frequência, assim a política monetária não pode afetar sistematicamente 
o nível de produto. 

e Consequências de tais hipóteses para a Curva de Phillips. 

As expectativas racionais eliminam o trade-off entre inflação e desemprego 
no curto prazo, pois a Curva de Phillips torna-se vertical, assim como a oferta 
agregada de curto prazo. A consequência imediata de tais hipóteses é que se 
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elimina a necessidade de recessão para combater a inflação, ou seja, deixa de 


existir a chamada taxa de sacrifício. Basicamente, é necessário que os agen- 
tes ainda não tenham formado suas expectativas no momento do anúncio das 
medidas e que o governo tenha credibilidade. Com expectativas racionais, a 
inflação pode cair sem perda de produto. 

Cabe destacar que, além da hipótese de que os agentes formam suas expec- 

tativas racionalmente, os novo-clássicos consideram que os mercados sempre 
se equilibram (isto é, os preços são flexíveis no CP) e os agentes são maximiza- 
dores de lucro ou utilidade (atinge-se um equilíbrio de Pareto). 
Conclusão: Dadas estas hipóteses, a economia sempre se encontrará a pleno 
emprego, sem existência de desemprego involuntário. As flutuações que ocor- 
rem no produto decorrem da informação imperfeita, que abre caminho para 
efeitos-surpresa. 

e  Osnovos clássicos e suas recomendações de política econômica 

Como a economia não é afetada por mudanças antecipadas na DA, não há 
necessidade de uma resposta de política de estabilização. Na visão novo-clássi- 
ca, a economia é autoestabilizadora no que se refere a tais choques. E quando 
houver um choque não antecipado? 

Com o pressuposto das expectativas racionais, um choque é não anteci- 
pado porque não poderia ter sido previsto por qualquer agente (inclusive o 
formulador) com base em nenhuma informação disponível. Em outras pala- 
vras, o formulador de políticas não dispõe de ferramentas para agir de modo a 
compensar choques imprevistos. Depois que o choque é percebido, os agentes 
refazem suas expectativas e não é possível compensá-lo. (Froyen, p. 302-303) 

e Política monetária 

Assim como os monetaristas, muitos novo-clássicos defendem regras de 
taxa crescente da moeda. Essas regras da política econômica eliminam a pos- 
sibilidade de mudanças imprevistas no estoque de moeda, que poderiam fazer 
com que os agentes cometam erros de previsão de preços, afastando a econo- 
mia de sua taxa natural. 

Portanto, eles propõem uma taxa crescente constante e baixa para estoque 
de moeda, contribuindo para estabilidade dos preços. 


e Política fiscal 
Os novos clássicos defendem a estabilidade dos gastos do governo e que 
este deveria evitar déficits excessivos. Eles argumentam que a instabilidade da 
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política fiscal causa incertezas, dificultando a previsão correta do curso futuro 
da economia por parte dos agentes econômicos. Segundo eles, uma política 
monetária crível que vise proporcionar um crescimento estável e baixo da moe- 
da não pode coexistir com uma política fiscal de grandes déficits, uma vez que 
tais déficits pressionam a autoridade monetária a expandir a base monetária 
para financiá-los. Portanto, os novos clássicos acreditam que o controle dos 
déficits do governo (metas fiscais) seja necessário para que possa existir uma 
política monetária não inflacionária crível. 


Adendo: Política Econômica: Segundo Regras ou Discricionária? 
Regras: Uma política é aplicada segundo regras quando os seus formulado- 
res anunciam com antecedência as respostas a várias situações econômicas e 
se comprometem a seguir tais diretrizes. Seu objetivo é evitar surpresas nos 
agentes econômicos, mas isso não quer dizer que a política monetária deva ser 
passiva. O debate de políticas ativas v.s. passivas (ver Mankiw, p. 284) difere 
daquele que determina o título desta seção. 

Discricionária: A política é discricionária se seus formuladores podem agir ao 
acaso e escolher a orientação que parece ser a mais adequada a cada momento. 
Sua vantagem é que ela é flexível e pode ser ajustada a cada caso. 

Críticas à discricionariedade 

a) Arbitrariedade: 

e Incompetência dos formuladores das políticas. 

e Ciclo econômico-político. 

b) Inconsistência temporal das políticas discricionárias: 

Refere-se ao incentivo que o governo tem de renegar as políticas anunciadas. 

Por exemplo, o governo pode anunciar forte controle monetário e dos gas- 
tos públicos com antecedência, como parte de um plano de combate à infla- 
ção. Uma vez feito o anúncio, isso afetará as expectativas dos agentes, que irão 
rever suas expectativas. Se os agentes acreditarem nas propostas do governo, 
independentemente deste cumpri-las, a inflação tende a ceder. Contudo, uma 
vez que o governo tenha atingido o objetivo a que se propunha, mesmo sem 
efetivar as medidas, por que tomá-las e arcar com o ônus político da recessão? 
Ou seja, uma vez conseguido o objetivo, tem um estímulo para renegar a po- 
lítica anunciada; como os agentes econômicos são racionais, entendem esses 
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estímulos e, por isso, não acreditarão na afirmação inicial, já que o formulador 
da política pode voltar atrás em sua decisão. 

Se nunca houver um cumprimento das medidas anunciadas, os indivíduos 
passam a desconfiar da política econômica, e um simples anúncio de política 
terá um efeito desestabilizador, pois as expectativas irão em sentido contrário, 
ao invés de projetarem uma inflação menor, agentes racionais reveriam suas 
expectativas inflacionárias para cima. 

A solução para essas situações de desconfiança e expectativas inflacio- 
nárias altas está em retirar o poder discricionário do formulador da política, 
comprometendo-o a regras fixas, capazes de reduzir os estímulos à implantação 
de políticas de surpresa monetária. As propostas mais importantes são a inde- 
pendência do Banco Central a das metas de inflação. 

Conclusão: A possibilidade dos agentes serem surpreendidos de modo que va- 
riáveis reais sejam afetadas pela política monetária gera um ambiente de des- 
confiança em relação ao governo. Desse modo, é melhor que a política se paute 
por regras plenamente conhecidas. 

Observação: Se a política anunciada pelo governo tiver credibilidade, pode ser 
que não haja custos associados ao combate da inflação. Para isso é necessário 
que: 

a) apolítica seja anunciada antes dos agentes formarem suas expectativas; 


b) os agentes acreditem no anúncio. 


Cabe lembrar que para que o governo adquira credibilidade, é importante 
que não fique surpreendendo os agentes constantemente. 


Adendo: Diferenças e Semelhanças entre Novo-Clássicos e Teóricos dos 
Ciclos Reais 


Os economistas novo-clássicos acreditam que: 

a) os agentes otimizam; 

b) os mercados se equilibram (preços totalmente flexíveis). 

A teoria dos ciclos reais de negócios concorda e pressupõe que salários e 
preços se alteram (no curto prazo) de modo a ajustar automaticamente os mer- 
cados, não levando em conta qualquer restrição de imperfeição dos mercados. 


Mas isso não é novo-clássico? Qual a diferença? 
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A diferença reside nas causas das flutuações econômicas. Os novo-clássi- 
cos viam as mudanças imprevistas na demanda agregada, resultantes de “sur- 
presas monetárias”, como a principal causa das flutuações no produto e no em- 
prego. Já os teóricos dos ciclos acreditam que são as mudanças em fatores reais 
do lado da oferta que determinam as flutuações. Tais mudanças podem ser 
causadas por choques tecnológicos, variações nas condições ambientais, alte- 
rações nos preços relativos, mudanças nas alíquotas tributárias e nas preferên- 
cias individuais (substituição intertemporal do trabalho). Cabe destacar que os 
novo-clássicos não descartam o papel das variáveis do lado da oferta de seus 
modelos; apenas dão menos atenção a preferências individuais como causa das 
flutuações do que mudanças imprevistas na demanda agregada. 

Quando os teóricos dos ciclos reais de negócios diferenciam seus modelos 
dos novo-clássicos, eles defendem a posição de que choques monetários ou 
outros choques nominais do lado da demanda não têm nenhum efeito signifi- 
cativo sobre o produto e o emprego. 


Política macroeconômica num modelo de ciclos reais 

Num modelo de ciclos reais, as flutuações originam-se das reações dos 
indivíduos a mudanças no ambiente econômico. Essas reações resultam de um 
comportamento otimizador nesses modelos, seria subótimo eliminar os ciclos. 


Política monetária 

Características definidoras dos modelos dos ciclos reais é que são os fato- 
res reais, e não os monetários os responsáveis pelas flutuações; em muitos des- 
ses modelos, a moeda nem sequer é incluída como variável, contudo, a moeda é 
levada em conta, seu papel é determinar o nível de preços (tal como no modelo 
clássico original). Portanto, a política monetária ideal seria a que privilegiasse 
a estabilidade dos preços (baixa inflação) por meio de um crescimento lento da 
oferta de moeda. Aqui não há lugar para uma política de estabilização mone- 
tária ativa do tipo keynesiana, pois a política monetária não pode afetar o pro- 
duto e, mesmo que pudesse, seria subótimo tentar eliminar o ciclo de negócios. 


Política fiscal 

Ela irá afetar o produto não por meio de demanda agregada, mas pelo lado 
da oferta. Para os teóricos dos ciclos reais de negócios, mudanças na carga 
tributária (sejam sobre a renda dos trabalhadores, sejam sobre os lucros) afe- 
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tarão as escolhas dos agentes otimizadores, pois seus efeitos causam distor- 
ções no sistema. Até mesmo um imposto lump sum (imposto fixo por pessoa) 
afeta o comportamento individual, pois atinge a riqueza ao longo do horizonte 
de planejamento. 

A tarefa da política fiscal no esquema de ciclos reais de negócios é minimi- 
zar as distorções tributárias sem prejudicar a provisão de serviços governamen- 
tais essenciais (como defesa nacional e segurança pública). É, então, que sur- 
ge um papel alternativo para a política monetária (alternativo a simplesmente 
manter a inflação baixa por meio do crescimento lento e constante da oferta da 
moeda). Sendo assim, os formuladores de políticas econômicas podem, então, 
reduzir a (distorção causada pela) tributação financiando uma parte dos gastos 
do governo com a criação de mais moeda (senhoriagem). Porém, isso deve ser 
feito com cautela, pois quanto mais rápida a taxa de crescimento da oferta de 
moeda, maior a taxa de inflação. 

No modelo dos ciclos reais de negócios, segue-se que o uso das políticas 
fiscais e monetárias é combiná-las de forma a minimizar os custos totais da 
inflação e da distorção tributária. 


Adendo: Tributação - Conceitos Fundamentais 

Tributos são transferências coercitivas e unilaterais dos particulares para 
o Estado. Os tributos classificam-se em impostos diretos (incidem direta- 
mente sobre a renda ou patrimônio), indiretos (incidem sobre as despesas) 
e contribuições (sociais e de melhoria). Designam-se por impostos gerais 
os tributos sem contrapartida. Os tributos com contrapartida designam-se 
por taxas. Por sua vez, as contribuições são tributos destinados à coleta de 
recursos para certas áreas de interesse do Poder Público, na Administração 
direta ou indireta, ou na atividade de órgãos que colaboram com a Admi- 
nistração. A contribuição social tem destinação certa, sendo recolhida com 
uma finalidade já estabelecida, indicada na lei que a instituiu. A contribuição 
de melhoria é cobrada pela União, pelos estados, pelo Distrito Federal ou 
pelos municípios para fazer face ao custo de obras públicas de que decorra 
valorização imobiliária, tendo como limite total a despesa realizada e como 
limite individual o acréscimo de valor que da obra resultar para cada imóvel 
beneficiado (art. 81 do CTN). 

Os tributos podem ser distorcivos e não distorcivos. Os primeiros in- 
fluenciam as escolhas dos indivíduos. Por exemplo, suponha que um indivíduo 
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consuma antes da introdução de um imposto à cesta (X, Y). Após o imposto, o 
indivíduo passa a consumir a seguinte cesta (X*, Y*), porque os preços relativos 
se alteraram. Se o imposto for sobre o bem X, o preço de X sobe e o indivíduo 
substitui X por Y, em alguma medida. Nessas condições a nova escolha o afasta 
da escolha preferida, pois o imposto induz ineficiência. Os impostos per capi- 
ta, por sua vez, são não distorcivos. Assim, os impostos do tipo lump sum não 
distorcem a eficiência da economia, pois independem do montante de renda, 
patrimônio ou despesa do agente econômico. Já os impostos sobre quantidade 
(montante fixo que incide sobre cada unidade vendida do bem) e ad valorem 
(percentagem fixa do valor do produto ou serviço) são distorcivos, uma vez que 
dependem da quantidade consumida do bem. 


PROVA DE 2003 


Questão 8 

Avalie as proposições: 

O É consenso entre as diferentes visões dos economistas que expectativas racionais im- 
plicam pleno emprego. 
Segundo os novos-clássicos, os choques de oferta explicam os ciclos econômicos. 


Para os novos-keynesianos, a rigidez de preços pode ser ótima para as empresas, em 
vista dos chamados custos de menu. 


Para os novos-clássicos, os mercados estão sempre em equilíbrio. 
Na Teoria Geral, de Keynes, os salários reais têm comportamento anticíclico. 


SO O 


Resolução: 


(0) Falso. 

É certo que as escolas novo-clássicas e dos ciclos reais, que adotam a hi- 
pótese das expectativas racionais (modificando o sistema clássico original), 
postulam que a economia sempre opera em pleno emprego (Y = Y <> u= E). 
Nessas escolas, as flutuações são provocadas respectivamente pela falta de in- 
formação (novo-clássicos) ou por choques reais, que afetam a oferta (ciclos 
reais). Contudo, a hipótese das expectativas racionais em si é apenas uma con- 
jectura sobre como as expectativas dos agentes se formam. Em sua versão fraca, 
a escola das expectativas racionais pressupõe que os agentes econômicos não 
cometem erros sistemáticos, pois eles usam de maneira Ótima o conjunto de in- 
formações disponíveis hoje. Com isso, elimina-se o problema das expectativas 
adaptativas, onde os erros de previsão estavam serialmente correlacionados. 
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Em sua versão forte, as expectativas racionais implicam que os agentes, em 
média, acertem em suas previsões. Entretanto, associar expectativas racionais 
a pleno emprego é equivocado. Por exemplo, os novos-keynesianos combinam 
a abordagem do equilíbrio com expectativas racionais com o reconhecimento 
keynesiano de que a economia não se ajusta instantaneamente a choques. Esses 
economistas insistem em fundamentar suas explicações para rigidez de preços 
e salários (e, consequentemente, para flutuações do produto) em bases microe- 
conômicas. Portanto, apesar de adotarem a hipótese de expectativas racionais, 
os novos-keynesianos acreditam que a OA de CP é positivamente inclinada e 
que a economia não opera em pleno emprego, diferentemente dos economistas 
novo-clássicos (OA vertical). 


(1) Verdadeiro. 

Dentro da categoria novos-clássicos incluímos os ciclos reais de negócios 
(segunda geração de modelos novos-clássicos), em que os choques da oferta 
explicam as flutuações. 


(2) Verdadeiro. 
Ver questão 09/2002. 


(3) Verdadeiro. 
Ver questão 09/2002. 


(4) Verdadeiro. 

De acordo com Keynes, o salário real possui comportamento anticíclico. 
Ou seja, durante uma expansão econômica, os preços subiriam com o aumento 
da demanda agregada, reduzindo os salários reais. 


Questão 9 


Avalie as proposições que se seguem, relativas ao comportamento da oferta agregada: 

(O Segundo os novos clássicos, a elasticidade da oferta aumentará se os produtores in- 
terpretarem como um aumento do preço relativo de seus produtos o que é de fato um 
aumento geral de preços. 

O Segundo a abordagem de Friedman, Curva de Phillips passa a explicar a aceleração da 
taxa de inflação (e não simplesmente a taxa de inflação). 
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& Quanto mais horizontal for a Curva de Phillips, menor será o sacrifício decorrente do 
processo de estabilização. 

& Conforme os novos-keynesianos, quanto mais frequentes forem os reajustes de preços 
e salários diante de choques de demanda, mais vertical será a Curva de Phillips. 


& Quando os preços esperados forem idênticos aos preços realizados, a curva de oferta 
será horizontal. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Este é um dos quatro argumentos (modelos) que Mankiw utiliza para jus- 
tificar a Oferta de Lucas (OA positivamente inclinada) 





MERCADO IMPERFEITO 








OS MERCADOS MÃO DE OBRA BENS 
SE AJUSTAM |SIM PERCEPÇÃO EQUIVOCADA INFORMAÇÃO IMPERFEITA 
AUTOMATI- DO TRABALHADOR 


Os produtores confundem variações no 
Os trabalhadores confundem | nível de preços com variações nos preços 
variações no salário nominal | relativos. 


CAMENTE? 


com variações no salário real. 





NÃO SALÁRIOS RÍGIDOS PREÇOS RÍGIDOS 


Os salários nominais se ajustam | Os preços dos bens e serviços se ajustam 
lentamente. lentamente. 




















Se a oferta agregada é positivamente inclinada, no CP: 


OA, O Ac 





OA. 


(keynesianos) 
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No LP a OA é infinitamente inelástica aos preços. No CP a OA é positiva- 
mente inclinada, o que a torna mais elástica do que no LP, onde ela é vertical 
(para todas as escolas). Cabe destacar que os keynesianos acreditam que a OA de 
curto prazo é horizontal, infinitamente elástica aos preços (preços são rígidos!). 


(1) Verdadeiro. 
Com as expectativas adaptativas, a Curva de Phillips adquire sua versão 
aceleracionista. 


(2) Falso. 


É exatamente o contrário: quanto mais vertical menor a taxa de sacrifício. 


(3) Verdadeiro. 

Os novos-keynesianos são os economistas que tentam explicar microeco- 
nomicamente a rigidez de preços. Se os preços são reajustados frequentemente, 
então mais próximos do arcabouço clássico (ou novo-clássico) se fica, em que 
a oferta agregada e a curva de Phillips de curto prazo são verticais. Apesar de a 
economia novo-keynesiana conceber a curva de Phillips como negativamente 
inclinada no curto prazo (e vertical, no longo prazo, como todas as escolas de 
pensamento em macroeconomia), a hipótese do enunciado (...) da oferta agre- 
gada e da curva de Phillips. 


(4) Falso. 
Considere a oferta de Lucas: Y=Y +a(P-P) CX y =Y 


OA,p = OAç, 





=] 
=« 
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PROVA DE 2004 


Questão 6 

Empregando os conceitos de curva de oferta agregada e de Curva de Phillips, julgue as 

proposições: 

(O) Conforme a curva de oferta de Lucas, somente o componente não antecipado de uma 
expansão monetária afeta o produto real. 

(OD Apolítica monetária exerce impacto real sobre o produto de longo prazo somente quan- 
do os agentes econômicos formam expectativas adaptativas. 

& Dado que os agentes formam expectativas racionais, o viés inflacionário da política 
monetária discricionária decorre da inconsistência intertemporal do anúncio, por parte 
da autoridade monetária, de que perseguirá uma inflação baixa. 

& No longo prazo, a possibilidade de que políticas ativas de administração da demanda 
sejam utilizadas para reduzir a taxa de desemprego, trazendo-a para um nível inferior à 
taxa natural, independe do formato da Curva de Phillips. 

& O custo, em termos de queda do produto real, de uma política econômica crível de 
redução da taxa de inflação é menor quando os agentes econômicos formam expecta- 
tivas racionais do que quando formam expectativas adaptativas. 


(0) Verdadeiro. 
A curva de oferta de Lucas estabelece que: 
Y-Y=a(P-P)5Y=Y+a(P-P') 


e Oferta de Lucas (Dornbusch, p. 281) 

Seu argumento central é que os salários e preços são rígidos no curto prazo 
como resultado do “problema de informação”. Salários e preços, enquanto total- 
mente flexíveis, ajustam-se apenas parcialmente, porque as famílias têm infor- 
mação imperfeita (parcial). Simplesmente leva-se tempo para que as famílias e as 
empresas saibam exatamente o que está acontecendo em seu ambiente econômi- 
co e reconheçam que os salários e os preços devam mudar. Mas assim que tomam 
conhecimento dos fatos, os agentes se ajustam totalmente ao novo ambiente. Essa 
abordagem tornou-se conhecida como “equilíbrio com expectativas racionais” e 
tem implicações poderosas sobre o papel da moeda na economia. 

A visão do equilíbrio com expectativas racionais sustenta que as variações 
na moeda afetam a atividade econômica de acordo e somente quando não são 
esperadas. Somente a moeda inesperada tem importância. 
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(1) Falso. 

Para todas as escolas, inclusive a monetarista (que adota expectativas adaptati- 
vas), no longo prazo, vale a curva de oferta agregada vertical da economia clássica. 
No curto prazo é que as diversas escolas do pensamento discordam. Para o mone- 
tarismo, especificamente, a moeda não é neutra no CP, mas o é no LP. 


(2) Verdadeiro. 

O problema das políticas discricionárias é que o governo pode voltar atrás 
em suas medidas anunciadas, após ter alcançado seu objetivo, visto que conse- 
guiu afetar as expectativas dos agentes antes de pôr o plano em prática. Agentes 
racionais entendem esse incentivo que o governo tem e acabam formando suas 
expectativas em sentido contrário ao esperado pelo governo, desestabilizando 
ainda mais a economia. Por isso que a escola das expectativas racionais reco- 
menda que a política econômica seja pautada por regras (metas), para evitar 
qualquer surpresa. 


(3) Falso. 
No longo prazo, a Curva de Phillips é vertical para todas as escolas, pois 


no LP é a situação em que a economia está, por definição, em sua taxa natural 
(Y=Yeu=uo. 


Observação: No CP, a possibilidade de políticas de estabilização depende do 
formato da Curva de Phillips. No caso keynesiano e monetarista é possível 
compensar o desemprego, mas há trade-off da inflação. Por sua vez, no caso 
novo-clássico e dos ciclos reais, a Curva de Phillips é vertical no CP: em am- 
bos os casos, não é possível implementar políticas de estabilização. Nos novos- 
-clássicos, somente efeitos-surpresa, decorrentes da falta de informação, afetam 
o produto, não havendo espaço para regras sistemáticas de estabilização, já que 
ninguém teria informação suficiente para prever o choque. No caso dos ciclos 
reais, só é possível afetar o produto através de choques da oferta, e tentar com- 
pensar o ciclo é subótimo, pois tal movimento decorre das ações de otimização 
dos agentes. 


(4) Verdadeiro. 
É o caso da “desinflação indolor”, 
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Questão 8 

Considerando as várias abordagens da questão das flutuações econômicas, julgue as 

afirmativas: 

O  Deacordo com a hipótese do salário de eficiência, a produtividade do trabalho não é 
influenciada por variações no salário real. 

O Segundo os novos-keynesianos, as mudanças tecnológicas são o principal determi- 
nante das flutuações nas variáveis reais. 

& Segundo os modelos originais na tradição dos ciclos econômicos reais, variáveis no- 
minais, como a oferta de moeda, não exercem impacto sobre as variáveis reais, como 
o produto e o emprego. 

& A existência de custos de menu faz com que os salários nominais, mas não os preços, 
sejam rígidos. 

& Deacordo com os modelos originais na tradição dos ciclos econômicos reais, as flutua- 
ções econômicas são devidas a algum tipo de rigidez real do sistema de preços. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Salários reais maiores aumentam a produtividade. 


(1) Falso. 
Seria correto se considerássemos os ciclos reais. Para os novos-keynesianos, 
o que determina as flutuações são as rigidezes de preço e salários. 


(2) Verdadeiro. 
É um pressuposto dos modelos dos ciclos reais de negócios. 


(3) Falso. 


Se existem custos de menu, os preços de fato são rígidos, pois existe um 
custo para a empresa alterar seu preço. 


(4) Falso. 
Para os teóricos dos ciclos econômicos reais, as flutuações decorrem de 
choques reais. 
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Questão 11 
Considere uma economia descrita pelas equações de comportamento. 
(i) w,— mm, = — 0,2(9, — 0,02) (Lei de Okum) 
(ii) Curva de Phillips: 77, — 77,, = — (us, — 0,05). 


(iii) Relação da Demanda Agregada: 94 = Um T 


t 


São corretas as afirmativas: 


O Ataxa de desemprego natural é igual a 5%. 

O Caso a taxa de desemprego vigente seja igual à natural, uma taxa de crescimento do 
produto igual a 4% manterá constante a taxa de desemprego. 

2 Caso a taxa de desemprego vigente seja menor que a natural, a taxa de inflação vigente 
será maior que aquela que seria observada caso a taxa de desemprego vigente fosse 
igual à taxa natural, 

& Caso a taxa de desemprego vigente seja igual à natural e a taxa de inflação vigente seja 
igual a 5%, uma taxa de crescimento monetário de 9% manterá constante a taxa de 
desemprego. 

(& Caso a taxa de desemprego vigente seja maior que a natural, a taxa de inflação vigente 
será menor que aquela que seria observada caso a taxa de desemprego vigente fosse 
igual à taxa natural. 

Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


A taxa natural de desemprego é 5%: 





Curva de Phillips com expectativas adaptativas: 7= 7, -B(u-) + e. 


Observação: No lugar de 1, temos nº na formulação da Curva de Phillips ori- 


ginal. 
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Pela equação dada: 1 — 1, , = —(t, — 0,05), sabemos que quando u =, > 
==, Logo:n - 7, =0€e, portanto: 
0 =-—u, + 0,05 5 yu, = 0,05 ou 5% 


(1) Falso. 

Como a taxa de desemprego é igual à natural, segue que a economia se 
encontra em seu equilíbrio de longo prazo e, portanto, a taxa de crescimento do 
produto é igual à taxa de crescimento do produto natural, ou seja, 2%. 


(2) Verdadeiro. 
A situação da taxa natural é aquela onde 7, = 7, ,. Caso tenhamos u <H, , 
então 1,>7,., 


(3) Falso. 
A relação de demanda agregada é derivada da TQM: MV = PY. Escreven- 
do em termos %: 
AM% + AV% = AP% + AY% > g = — 7, (por hipótese: AV9% = 0). 
Então, seu, =u,,=5%e7r,=5% >g |=9% é necessário para manter yu =, |? 
Pela Lei de Okun, obtemos (com esses dados): 
H-H1=-02(g,-0,2)>0,2g =0,025>8g =2% 
Pela Curva de Phillips: 
Tn ,=-(4,-0,05)>7,=7,,=5% 
Pela relação de DA: 
2 Cu A? Ba 2004 9028 770 


(4) Verdadeiro. 
Vide item (2). 


PROVA DE 2005 


Questão 6 
Avalie as proposições: 
O Os ciclos econômicos, segundo a teoria novo clássica, resultam de choques de oferta. 


(OD Ainda segundo a teoria novo clássica, a rigidez de preços e salários nominais é crucial 
para explicar por que a política monetária é neutra em relação à atividade econômica. 
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& Quando preços e salários são plenamente flexíveis, a política monetária influencia apenas 
variáveis reais. 


& Um dos motivos que levou bancos centrais ao redor do mundo a adotar regras de juros, 
abandonando as regras de agregados monetários, foi o aumento da volatilidade da 
velocidade de circulação da moeda, em meados dos anos 1980. 


(& Segundo os novos-keynesianos, enquanto os chamados custos de menu explicam rigi- 
dezes reais, a tese de salário eficiência explica rigidezes de caráter nominal. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Como argumentamos anteriormente, a diferença entre novos-clássicos e 
teóricos dos ciclos reais reside nas causas das flutuações. Apesar de destacarem 
o papel das “surpresas monetárias”, os teóricos do business cycle não eliminam 
de seus modelos o impacto dos fatores reais que afetam a oferta, a saber, cho- 
ques tecnológicos, ambientais ou novas regulamentações. 

Como Froyen destaca (p. 317): 

A teoria dos ciclos reais de negócios é um desenvolvimento da teo- 
ria novo-clássica, que, por sua vez, evoluiu da economia clássica 
original. De fato, os modelos de ciclos reais de negócios compar- 
tilham muitas características importantes com os modelos novo- 
-clássicos e são, às vezes, referidos como a segunda geração de mo- 
delos novo-clássicos. 


(1) Falso. 

Não há rigidez de preços nos modelos novos-clássicos: pelo contrário, os 
preços são flexíveis já que os mercados sempre se equilibram. Lembre-se de que 
os novos-clássicos acreditam nas expectativas racionais e somente a política 
monetária não prevista pelos agentes é capaz de afetar o produto. 


(2) Falso. 
Estamos no caso clássico (OA vertical) e qualquer fator que desloque a DA 
(PM ou PF) só afeta o nível de preços, em nada atingindo o produto. 


(3) Verdadeiro. 
Considere a TQM (Teoria Quantitativa da Moeda) como demanda agre- 
gada: 
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TQM:MV=PY>P=MV/Y 5 DA (demanda agregada) 
Suponha que a curva de OALP seja vertical (caso clássico) e a curva de 
OACP seja horizontal (caso keynesiano). 








Um aumento na DA, decorrente de um aumento na velocidade da moeda, 
aumenta Y no CP, mas no LP, voltamos a Y. 
Exemplo de choque na DA: Invenção dos caixas automáticos 

MV=PY5(M/P)V=Y5M/P=(1/V)Y5M/P=kyY 

Da TQM obtemos não só uma fórmula para a DA, mas também uma fór- 
mula para a demanda por moeda, vista como proporcional à renda. 


Observação: k = retenção média de moeda: k = Mº/Y, onde Mº = M/P. 


Os caixas automáticos facilitam as retiradas de dinheiro e, portanto, redu- 
zem a demanda por moeda, supondo Y fixo. 

IM=k>N>S(VNSV? 

Uma vez que a entrada em uso dos caixas automáticos permite que pessoas 
carreguem menos dinheiro na carteira, o dinheiro/moeda circula mais rapida- 
mente e provoca os efeitos já comentados. 


(4) Falso. 
É ao contrário, conforme Questão 09/2002. 
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Questão 7 


Sobre o tema Inflação e Curva de Philips (inflação no eixo Y e desemprego no eixo X), 

avalie as proposições: 

(O) Achamada Curva de Phillips postula uma relação positiva entre inflação e desemprego. 

(OD Nos modelos em que a oferta considera expectativas racionais, apenas a parte não 
esperada da moeda afetará a atividade econômica. 

& Segundo a teoria quantitativa da moeda, sendo a velocidade de circulação constante, 
haverá deflação quando a economia crescer mais rapidamente que a oferta de moeda. 

& Em um modelo de expectativas racionais, a Curva de Phillips de longo prazo é horizontal. 

& Uma elevação das expectativas de inflação desloca a Curva de Phillips para cima e para 
a direita. 


Resolução: 
(0) Falso. 
É uma relação negativa entre 7 e |u: quanto maior y menor 7 e vice-versa. 
Pela oferta de Lucas: 
Y-Y=a(P-PSY=Y+a(P-Ps) 
Escreve para “p”: 
Y-Y=aP-aP>SP-P+BY-Y:;p=1/a 
Subtraia P, de ambos os lados e use a Lei de Okum:Y - Y=-(u-u) 
P-P=P-P -Bu-ud=>n=m-Plu-ud+e 


(1) Falso. 
A questão é muito aberta e abre espaço para incluir diversos modelos, in- 
clusive o dos ciclos reais. Em alguns desses, a moeda nem sequer é variável. 


(2) Verdadeiro. 
TQM: MV = PY (equação de trocas) 
Em outros termos: 
AMY% + AV% = AP% + AY% > -AP% = AY% — AMX (pois AV% = 0) 
Se AY% > AM% > —-AP% > 0 <> AP% < 0 > Deflação 


(3) Falso. 
A curva de Phillips é vertical nos modelos que incorporam expectativas 
racionais (no curto prazo e no longo prazo). 
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(4) Verdadeiro. 
Curva de Phillips: m=1º-B(u-u)+e 






Curva de 
Phillips de LP 








Curva qse” 


Phillips de CP 


Para a análise acima, estamos supondo e = 0. 


PROVA DE 2006 


Questão 5 
A respeito da Curva de Phillips e da oferta agregada, avalie as proposições: 


(O) Quando os agentes formam expectativas com base em informações passadas, apenas 
o componente não antecipado da política monetária afeta o produto real. 


O De acordo com as expectativas racionais, a política monetária não tem efeito algum 
sobre o produto real. 


& Quando preços e salários são rígidos, a oferta agregada é positivamente inclinada. 


& Quando as expectativas são adaptativas, a autoridade monetária tem um “incentivo” a 
desviar-se da meta de inflação previamente anunciada. 


& Quando os agentes formam expectativas de forma racional, é nulo o custo (em termos de 
perda de produto real) de uma política monetária crível de redução da taxa de inflação. 


Resolução: 
(0) Falso. 


No caso de expectativas adaptativas não existe um componente não an- 
tecipado da política monetária. Observe que o item estaria correto se fossem 
“expectativas racionais”. 
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(1) Falso. 

Se as expectativas forem formadas racionalmente, as ações de política de 
demanda agregada previstas não afetarão o produto real ou o emprego, nem 
mesmo no curto prazo. O público irá assimilar qualquer “regra” sistemática 
de política econômica, como, por exemplo, um aumento do estoque de moeda 
para conter o desemprego. Qualquer conjunto de medidas sistemáticas de po- 
lítica será antecipado e não afetará variáveis reais. Porém, no caso de surpresa 
monetária, quando o aumento no estoque de moeda não é previsto, o modelo 
novo-clássico admite que o produto e o emprego sejam afetados. 


(2) Falso. 

No curto prazo, com preços e salários rígidos, a demanda agregada passa a 
assumir um papel central na determinação do produto e, por conseguinte, nas 
flutuações que a economia apresenta. Diferentemente do modelo clássico, em 
que o nível de produto é dado e independe do nível de preços (oferta agregada 
vertical, isto é, inelástica a preços), no caso keynesiano tradicional, as empresas 
podem oferecer qualquer quantidade a um nível de preços estabelecidos (oferta 
agregada horizontal — elástica a preço), de tal forma que é a demanda que de- 
termina o nível de produto (prevalece, pois, o princípio da demanda efetiva). 
Como os preços são constantes, a variável de ajuste é a quantidade. 


(3) Falso. 

É quando as expectativas são racionais e não adaptativas. O regime de metas 
inflacionárias propõe uma meta de crescimento para algum índice de inflação, 
que é anunciada no início de um período. A meta é estabelecida pelo governo 
(Parlamento) e deve ser perseguida pelo Banco Central. A política monetária 
passa a ter um único objetivo: alcançar a meta determinada. Assim, o Banco Cen- 
tral não se preocupa com outras variáveis, como o produto e o emprego, sendo 
estes objetos de análise somente quando dificultarem o alcance da meta. 

Para os novo-clássicos, a Curva de Phillips é vertical no curto e no longo 
prazo, que é a situação em que, por definição, inexistem choques (de demanda 
ou monetário) e o produto da economia é o de pleno emprego ou natural (y = y 
«> u=t).Mas isso não implica que, no curto prazo, a política monetária deixe 
de afetar o produto (efeito-surpresa). 
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Curva de 
Phillips 








UM Un u 


A expansão monetária reduz o desemprego (u) temporariamente. Depois 
que os agentes percebem que o governo os surpreendeu, eles reveem suas ex- 
pectativas e tudo volta ao nível natural. 

Isso ocorre porque, mesmo que os agentes formem suas expectativas ra- 
cionalmente, a restrição de informação acaba permitindo a utilização do ele- 
mento surpresa por parte do governo. 


(4) Verdadeiro. 


Veja item anterior. 


Questão 6 


Com respeito às teorias das flutuações econômicas, avalie as proposições: 

O Deacordo com a teoria dos ciclos reais, flutuações no produto são devidas a choques 
de produtividade ou na política fiscal. 

O A década de 1990 nos Estados Unidos foi um dos períodos mais longos de baixo de- 
semprego e baixa inflação. A teoria dos ciclos reais explica tal fenômeno pela elevação 
dos gastos públicos. 

2 Choques negativos de produtividade diminuem o produto e os preços, enquanto cho- 
ques positivos aumentam o produto e os preços. 

& De acordo com a teoria dos ciclos reais, a política fiscal e a política monetária crível 
influenciam apenas os preços, não o produto. 

& Deacordo com os novos-keynesianos, devido à rigidez de preços e salários, a política 
fiscal e a política monetária crível afetam o produto e o emprego. 
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Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
É a principal conclusão da teoria dos ciclos reais. 


(1) Falso. 

Para os teóricos dos ciclos não são choques nominais na demanda que 
afetam o produto, mas choques pelo lado real, da oferta. Além disso, o papel 
da política fiscal deve de ser a redução das distorções tributárias e não uma 
política fiscal ativa. 


(2) Falso. 
Ffeitos sobre o nível de preços 

No caso de um choque tecnológico positivo, desloca-se tanto a curva de 
oferta agregada, pelo crescimento da produtividade do trabalho, quanto a de- 
manda agregada, por causa do aumento do investimento. O nível de preços 
pode ter qualquer comportamento, pois depende dos deslocamentos relativos 
das curvas OA e DA. 





Nada podemos concluir sobre o nível de preços. 


(3) Falso. 
A política monetária afeta no máximo o nível de preços, já a política fiscal 
afeta o produto. 
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(4) Verdadeiro. 

Sob a premissa das expectativas racionais e com argumentos desenvolvi- 
dos em base microeconômica, os novos-keynesianos buscam explicar as flutua- 
ções devido à lentidão com que os preços e salários se ajustam na economia e 
porque a economia não se ajusta instantaneamente e suavemente a choques, 
incluindo choques monetários. Por causa da rigidez dos preços e das imperfei- 
ções de mercado, a curva de oferta agregada torna-se positivamente inclinada, 
de modo que políticas que afetam a demanda agregada passam a ser responsá- 
veis pelas variações de produto e emprego. 


Questão 9 


Com relação à oferta agregada, salários, preços e emprego, são corretas as afirmativas: 
O Seos salários nominais fossem mais flexíveis, uma política monetária expansionista 
seria mais eficaz em reduzir a taxa de desemprego. 


O Sea autoridade monetária decidir acomodar um choque de oferta adverso, minimizará 
os efeitos recessivos sobre o produto e o emprego, mas intensificará os efeitos infla- 
cionários da política monetária. 

& Nolongo prazo, os salários são flexíveis e portanto a taxa natural de desemprego é nula. 

& A neutralidade da moeda significa que, no longo prazo, se o Banco Central reduzir a 
oferta monetária em três por cento, preços e salários reduzir-se-ão em três por cento. 

& Na ausência de assimetrias de informação, a curva de oferta agregada de curto prazo 
torna-se mais inclinada na medida em que os salários ajustam-se mais rapidamente a 
variações no desemprego. 


Resolução: 


(0) Falso. 

Quanto maior a flexibilidade de preços e salários, mais próximo do mode- 
lo clássico original ficamos. Isso implica que o nível de produto e emprego está 
automaticamente determinado pelo equilíbrio no mercado de trabalho e a ofer- 
ta agregada torna-se, praticamente, vertical. A demanda agregada serve apenas 
para determinar o nível de preços na economia. Portanto, as únicas variáveis 
responsáveis por afetar o nível de emprego e produto são “reais” (não mone- 
tárias), capazes de atingir o mercado de trabalho e, por conseguinte, a oferta 
agregada. Entre tais fatores, destacamos: choques tecnológicos (deslocam Lº) 
ou explosões demográficas (deslocam L*). 
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(1) Verdadeiro. 
Choques de Oferta: (baseado no Manual da USP, pp. 236-237) 

Considere um choque de oferta adverso, como um aumento do preço de 
uma matéria-prima (petróleo). Isso faz aumentar os custos das empresas, de 
modo que, para oferecer a mesma quantidade de produto, elas passassem a 
exigir maior nível de preços (oferta se reduz). 








Y 


Note que no ponto 2 estará havendo desemprego, pois há um desvio com 
relação à taxa natural - Lei de Okum:Y -Y=-(u-u). 

Se o objetivo do governo for manter o desemprego em sua taxa natural 
(Y=Y$64u=4o), ele pode provocar um deslocamento da demanda agregada 
tal que esta intercepte a nova curva de oferta agregada (OA ) no nível de pro- 
duto potencial (DA ). Com esta política, o governo consegue evitar a queda do 
produto e o desemprego, mas o nível de preços aumenta. Esse tipo de resposta 
é chamado “política acomodatícia”: o governo prefere acomodar o choque a um 
maior nível de preços do que aceitar a queda do produto e o desemprego. 


(2) Falso. 

Isso tem a ver com a “hipótese da taxa natural”: “As flutuações da demanda 
agregada afetam o produto e o emprego apenas no curto prazo. No longo prazo, 
a economia retorna aos níveis de produto e emprego descritos na teoria clássica” 

De fato, no logo prazo, todos os preços e os salários são, por definição, 
flexíveis. Isso implica que a curva de oferta agregada de longo prazo é vertical 
e corresponde ao nível de produto de pleno emprego (tal como prediz a teoria 
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clássica). Contudo, não significa que o desemprego é nulo, mas apenas que ele 
é igual à sua taxa natural: Y = Y <> u = 


(3) Verdadeiro. 

A rigor, a neutralidade da moeda significa que as variações no estoque mo- 
netário levam a variações apenas no nível de preços, não afetando variáveis reais, 
como produto, emprego e juros. A moeda é neutra porque não é capaz de afetar 
variáveis reais, não se fazendo qualquer referência à dimensão temporal (curto 
prazo ou longo prazo). Na verdade, dependendo da escola, a moeda é neutra só 
no LP (monetaristas e novo-clássicos) e, para outras, até no CP (ciclos reais). 

Para respondermos a este item, devemos pensar a neutralidade da moe- 
da originalmente formulada pelos economistas clássicos, por meio da Teoria 
Quantitativa da Moeda (TQM), que postula: MV = PY (equação de trocas). 

No LP, como Y = Y e supondo V = constante, temos: 

MV =PY > AM = AP 5 toda variação monetária causa uma variação pro- 
porcional nos preços 

Mankiw (p. 302) destaca que os economistas clássicos (como, por exem- 
plo, David Hume) jamais sugeriram que a moeda fosse neutra no curto prazo; 
ambos acreditavam que ela só o seria no longo prazo. 

Por sua vez, os teóricos dos ciclos reais, ao afirmarem que a moeda é neu- 
tra até no curto prazo, levam as hipóteses da teoria clássica mais a sério que os 
próprios economistas clássicos. 


(4) Verdadeiro. 

Na presença de assimetrias de informação (no mercado de trabalho), a 
empresa não sabe qual é o tipo de trabalhador que ela está contratando (hábeis 
ou não hábeis). Além disso, devido aos custos de informação, ela não tem como 
monitorar o esforço do trabalhador. 

A abordagem keynesiana tradicional supunha que o salário era fixo. Os 
novos-keynesianos argumentam que preços e salários ajustam-se muito vaga- 
rosamente às mudanças no ambiente econômico, em vez de serem fixos. Essa 
certa rigidez torna a curva de oferta agregada positivamente inclinada (no CP) 
e não uma curva vertical (no LP, eles acreditam que vale a teoria clássica). Es- 
tudando a teoria microeconômica subjacente ao processo de ajustamento dos 
preços no curto prazo, esses economistas buscam explicar a rigidez nos preços 
e flutuações econômicas. 
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Se não há assimetria de informação, a curva de OACP tende a ficar mais 
inclinada, aproximando-se da curva vertical que representa a OALP. 


OA (informação 


erfeita) 
oA, E 


O Ac 
(assimetria) 








Y 


Y 


Este movimento ocorre porque, no mercado de trabalho, cada tipo de tra- 
balhador passa a ser remunerado de acordo com sua produtividade marginal, 
de modo que o nível de emprego aumenta, pois não é necessário pagar um 
salário de eficiência. 


PROVA DE 2007 
Questão 4 
A estrutura de uma economia é descrita pelas equações (variáveis em logaritmos): 
p=, (Regra Mark-up) 
WoW, =Pi-p, + he (Curva de Phillips de salários) 
m,-p,=h, (Equação quantitativa da moeda) 


em que: p, é o nível de preço; w, é o salário nominal; p, é o preço esperado para o período 

t hgé o hiato de produto esperado; h, é o hiato de produto; e m, é o estoque de moeda 

nominal. Julgue as afirmativas: 

O Seas expectativas dos agentes são formadas adaptativamente nas formas pf- p,, = 
P.,- P;ehe= h,, a oferta de moeda nominal no período t não afeta o nível de preços 
nesse período, mas apenas o hiato de produto real. 

(OD Seas expectativas dos agentes são formadas adaptativamente, como no quesito O), a 
solução do modelo para a variável p, elimina qualquer possibilidade de inércia. 

& Seas expectativas são racionais, condicionadas ao conjunto de informações do perío- 
do t-1, ouseja, sehe= E. (h) e pg= E,, (p), o produto é influenciado apenas pelo 
excesso de oferta de moeda efetiva sobre a oferta esperada. 
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O Seas expectativas dos agentes são racionais, como no quesito 2), uma política mo- 
netária anunciada pelo governo, que seja crível, de forma que mg= E,, (m) = m, não 
afeta o produto real nem o nível de preços. 

& Seas expectativas dos agentes são racionais, como no quesito 2), a solução do mo- 
delo apresenta inércia dos preços. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
SeP:-P,, =P, -P,, então da Curva de Phillips: 


t-1 





[mo Ver a E yh; (1) 








Usando a Regra Mark-up (P = W) e que hº=h, em (1): 
pe Ds es ho 





PSP Ph (2) 


Ora, mas da Eq. Quantitativa, P = m, — h,. Em (2): 
mM, — h, E 2P,., = Ea Er Yh, 


m=h+yh, ,+2P ,-P. Q) 
Veja que m, não afeta P, mas afeta h. 
NOTA: Todas as equações do sistema foram usadas para obter a expressão (*). 


(1) Falso. 
Da eq. (2): 
e = 2 o Rio + 7h, 
Pela Eg. Quantitativa: 


h=m,-P, 
h, Rio Ea 
Logo: 


P, m 2P,, = P,, ng vm, E E) 








PelsRacr 








Como a inflação corrente depende da inflação passada desde que (2 - y) > 0, 
então não podemos excluir a possibilidade de inércia. 
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(2) Verdadeiro. 
Expectativas Racionais: h/= E (h)eP;=E (P). 
Usando já a Regra Mark-up na Curva de Phillips: 
E a Eu = Es (P) = E E VE, (h) 








Ee = Es (P) E VE, (h) 








Da equação quantitativa, escrevemos: 


P=(1-yE (P)+YyE (my) (Eq. 3) 
m — h, =(1- VE, dm, — h) +YE,. (m) 
h-E (h)=m,-E (m) (Eq. 4) 


Note que o produto, entendido como o excesso do hiato do produto sobre 
seu nível esperado depende apenas do excesso de oferta de moeda efetiva sobre 
a oferta esperada. 


(3) Falso. 

Pela Eq. (4), fazendo m = E, (m)decorrequeh =E (ht), de modo que 
a política crível não afeta o produto. Todavia, afeta o nível de preços, pois subs- 
tituindo na Eq. (3), temos: 

P=(1-yWE (P)+ym, 

Note que m, explica P.. 


(4) Falso. 
Como pode ser visto pela equação 3, não há inércia inflacionária porque os 
agentes olham para o futuro. 


Questão 9 

Sobre ciclos econômicos, julgue as proposições: 

O Segundo a visão friedmaniana, ciclos econômicos decorrem da insuficiência de de- 
manda agregada. 

(OD Segundo a equação de oferta de Lucas, apenas mudanças imprevistas na variação da 
oferta de moeda podem afetar a produção, fazendo do governo uma fonte de instabili- 
dade da economia. 

& Deacordo com a teoria dos “ciclos reais de negócios”, um choque tecnológico positivo 
leva à redução da demanda de trabalho devido ao aumento dos salários reais. 

& A análise novo-Keynesiana atribui as flutuações do produto às imperfeições de merca- 
do e ao lento ajuste de preços e salários. 

&  Deacordo com Lucas, a introdução de expectativas racionais nos modelos macroe- 
conômicos não só foi uma crítica à economia Keynesiana, como forneceu explicação 
própria para as flutuações do produto. 
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Resolução: 


(0) Falso. 
I 


(1) Verdadeiro. 
L 








S se moveria 


(2) Falso. 


Choque termológico positivo > reduzir mark-up => aumentar emprego. 








(+) 
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w 
P 
Ls 
Ld' 
Ld 
L 
L L 
(3) Verdadeiro. 
E 
(4) Verdadeiro. 
V 
PROVA DE 2008 
Questão 6 


Com base na Curva de Phillips aumentada de expectativas, e pressupondo tudo o mais 
constante, julgue as afirmativas: 


O Seataxa de inflação é igual à taxa de inflação esperada, o desemprego é nulo. 


O Seas expectativas são racionais, uma redução da inflação não aumenta o desemprego, 
mesmo no curto prazo. 

& Um aumento não antecipado na taxa de inflação reduz o desemprego no curto prazo. 

& Uma redução na taxa de inflação, mesmo quando perfeitamente crível, pode aumentar o 
desemprego no curto prazo, caso salários e preços sejam fixados de forma escalonada. 

& Um aumento na expectativa de inflação eleva a inflação e o desemprego no curto prazo. 


Resolução: 
Curva de Phillips: 7,=7/-o(u —-u)+e, 
(0) Falso. 


Sem=7T—>u=u, que não necessariamente é zero. 
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(1) Falso. 

Hipótese das Expectativas Racionais: os agentes levam em consideração 
todas as informações disponíveis, maximizando sua utilização na formação de 
expectativas. 

e Versão fraca: agentes não erram sistematicamente, ou seja, os erros 

de previsão, £, são não autocorrelacionados. 





Cov(e,e,)=0, para todo |j|>1 











e Versão forte: agentes acertam, em média, o valor efetivo da variável 
sobre o qual formam expectativas (no caso, a inflação) 





Eln]=mpieni=n 








t 





Se as expectativas são racionais, então a inflação corrente não con- 
tribui para explicar a inflação futura (i.e., 77, não explica 71, pois 7, não é 
explicado por 7, |). Com a introdução dessa hipótese, os agentes passam a 
ser foward looking. Portanto, para uma dada expectativa sobre a inflação 
corrente, temos: 


Se 1,1 > mel (poisr/=m)>(7,-n)=0>u,=u, 


O desemprego não se altera > Depende se a queda em 7 é antecipada/ 
prevista ou não. 


(2) Verdadeiro. 
Aumento não antecipado em 7 > (7-1)>0> -a(-u)>00ou(u-u,) 
<0>u< Uy 


Logo, o desemprego se reduz no curto prazo. 


(3) Verdadeiro. 

Portanto, mesmo que o Bacen se comprometa a reduzir a taxa de inflação 
e os agentes acreditem nisso, a inflação poderá não se reduzir muito, devido à 
rigidez de preços no curto prazo. Como visto pela TQM, isso gera recessão e 
desemprego. 
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Em termos da Curva de Phillips: 
e Política crível de redução de 7 > 7 cai. 


e Salários sobrepostos > 7, pouco muda > 7. 


ds eo es; 
mai 0 | Ho fix 
O (0) 


Consequência: aumenta |, no curto prazo. 


(4) Verdadeiro. 
Um aumento em 7º > aumentos em 71, eu, 
Pela Curva de Phillips: 
m=m7-B(u-u)-. sen T > mf (ceteris paribus) 
Pela TQM: 
MV PIS AT St By Bm 


Logo, se 7, 1? > iam y (ceteris paribus). 
Pela Lei de Okun: 


HE Mas elo e) 

Se e cai > tg E E) <0> SPle — $) 20=+u su c>0 = >u. (ceteris 
paribus) 

Logo, o desemprego sobe, a taxa de crescimento do PIB cai e a inflação 
aumenta. 


Questão 7 


Considere uma economia descrita pelas seguintes equações: 

Curva de Phillips: 17, — 77, = — (u, — 0,09) 

Lei de Okun: u — u,, = — 0,4(9, — 0,03) 

Demanda Agregada: 9, = 9,,— T, 

em que 71 é a taxa de inflação, u a taxa de desemprego, g,a taxa de crescimento do pro- 
duto e gm a taxa de crescimento monetário. 

Com base nesse modelo, julgue as afirmativas: 

O Os agentes têm expectativas adaptativas. 

OD Ataxa natural de desemprego é de 3%. 
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& Sendo a taxa de desemprego igual à taxa natural, a taxa de crescimento do produto será 
de 3%. 


& Sendo a taxa de desemprego igual à taxa natural e sendo de 8% a taxa de inflação, a 
taxa de crescimento monetário será de 5%. 

& Suponha que a taxa de desemprego esteja, inicialmente, em seu nível natural. Uma re- 
dução da taxa de crescimento monetário provoca um aumento da taxa de desemprego 
(acima da taxa natural), mas esse movimento se reverte ao longo do tempo. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 
Agentes têm expectativas adaptativas (olham para o passado) pois 7/ = 
7, » na Curva de Phillips. 


(1) Falso. 
us = 9% 


(2) Verdadeiro. 

Se a taxa de desemprego é igual à natural, então a taxa de crescimento do 
produto é igual à natural; pela Lei de Okun fornecida, temos que isto é igual a 
3%. 


(3) Falso. 
u=u,=9%er,=8% >g.,=5%? 
Da Curva de Phillips: 
U=u1,=1,,=7=8% 


Como visto acima, g, = 3% quando u = u, ,. Então, da relação da DA: 
Eu = But 7, = 3% + 8% =11% 


(4) Verdadeiro. 
u,=u, (inicialmente) > 7, =7,, = (inicialmente) 
Ora: 
No a 


u = NE l- a onde Y,=L,é a função de produção 
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Logo: 


Y, Y, 
u-mst-n DE Crop 7,3% 
t t 





Se &; Cai > g,, Cai, pois 77, = 77 (da relação DA) 
Se g, cai > CA) <0>u,>u,,=u, 


Pela Curva de Phillips: 





CP:m,=m,,—o(u, — uU,) 





U, = U, = Ux u, 


Atenção: u| = u, porque partimos de uma situação de equilíbrio. Estamos 
vendo o que uma redução em g causa no presente. 


Questão 9 
Julgue a afirmativa: 


& | Deacordo com o modelo de ciclos econômicos reais (real business cycles), apenas no 
curto prazo a política monetária afeta as variáveis reais. 


Resolução: 


(3) Falso. 
Apenas a parte não antecipada da PM é capaz de afetar variáveis reais no 
CP (ciclos reais). 
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PROVA DE 2009 


Questão 4 

Considere o modelo de oferta e demanda agregadas, com oferta agregada positivamente 

inclinada no curto prazo. O produto encontra-se inicialmente em seu nível natural (po- 

tencial). Suponha, então, que ocorre um aumento na oferta monetária (tudo o mais cons- 

tante). Suponha também que o público forma expectativas sobre o nível geral de preços 

antes de a mudança se realizar. Julgue as seguintes afirmativas: 

(O Seamudança for perfeitamente antecipada pelo público, o produto real de curto prazo 
não será afetado. 

(O Sea mudança for maior que a esperada pelo público, a taxa de juros real se reduzirá 
tanto no curto como no longo prazo. 


& Sea mudança for menor que a esperada pelo público, o produto real de curto prazo se 
reduzirá. 

& Sea expansão monetária for acompanhada por uma expansão fiscal (ambas não anteci- 
padas pelo público), o nível dos preços aumentará tanto no curto como no longo prazo. 

& Sea expansão monetária for acompanhada por uma contração fiscal (ambas não ante- 
cipadas pelo público), a taxa de juros real diminuirá no curto prazo, mas voltará a seu 
nível original no longo prazo. 


Resolução: 
Hipóteses: 
e Ocorre aumento na oferta monetária (ceteris paribus). 


e Agentes formam expectativas sobre preços antes da mudança se realizar. 


Temos o seguinte modelo: 


OALP OA'(Pº?) 







OA(P, 4,2, ..) 


DA(M) 


DA(M, G,T; 1...) 
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(0) Verdadeiro. 

Se a mudança for perfeitamente antecipada, a expansão monetária causará 
um aumento das expectativas do nível de preços de tal forma que a economia 
se moverá do ponto 1 para o ponto 3 instantaneamente. 


(1) Falso. 
Note que: 


OALP OA"(R”) 


OA'(P;) 









Yu Y 


Se a mudança na oferta monetária é maior do que aquela esperada pelo 
público, isto significa que a variação nas expectativas acerca do nível de preços 
será menor do que a variação do estoque de moeda. Isto posto, segue que a 
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Curva Oferta Agregada de Curto Prazo se deslocará menos do que propor- 
cionalmente do que a Curva Demanda Agregada, digamos, até o Ponto 3, em 
virtude deste aumento das expectativas inflacionárias. 

Note que neste equilíbrio de curto prazo, a taxa de juros é menor do que 
a inicial e o nível de preços é maior do que o inicial. Todavia, no longo prazo, 
a economia volta ao seu equilíbrio natural (Ponto 4), em que a única alteração 
observada na economia é o aumento do nível de preços. 


(2) Verdadeiro. 


Mudança menor do que a esperada pelo público: 


OALP OA(P.) 
OA"(P.) 





pif---==—-——No os 
a 





Neste caso, a Curva de Oferta Agregada de Curto Prazo se deslocará mais 
do que proporcionalmente ao deslocamento da Curva Demanda Agregada, 
pois a mudança esperada pelo público para o nível de preços é maior do que a 
mudança na oferta monetária, ou seja, AM < AP*. 

Deste modo, o equilíbrio de curto prazo da economia é o ponto 3, em que 
o nível de preços é maior e o nível de produto é menor do que o equilíbrio ini- 
cial. No longo prazo (Ponto 4), apenas o nível de preços se altera. 
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(3) Verdadeiro. 


DA“(M, G') 






DA(M;G) 


DA(M, G) 








IS(G” 
IS” 








Yu é 


A taxa de juros subirá no curto prazo (de i para i). No entanto, no LP, no 
caso em que a contração fiscal é menos do que proporcional à expansão mone- 
tária a taxa de juros estará num nível maior do que o equilíbrio inicial (i, > 1) 
É importante notar que tanto no CP quanto no LP o nível de preços aumenta 
(veja pontos 2 e 3 no gráfico da OA-DA). 
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(4) Falso. 
Note que: 
P 
OA(P,) 
PL cassa e cuiteigna 
p' FED NÇEESS, 
p” Ea e A 
EA E A DA(M) 


DA“(M;G) 


DA(M) 


IS(G” 








Y V 


Apesar de a taxa de juros diminuir no CP, ela não volta ao seu nível origi- 
nal no LP. 


Questão 11 


Julgue as seguintes afirmativas: 

O Quando, diante de um choque de aumento do preço do petróleo que aumenta o nível 
dos preços no curto prazo, o Banco Central reduz a oferta real de moeda, os preços 
crescem ainda mais, pois as empresas repassam os custos financeiros para os preços 
finais. 
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O A"Crítica de Lucas” nos diz que, ao fazer previsões sobre os efeitos de uma mudança 
na política econômica, não se deve tomar como inalterado o comportamento dos agen- 
tes observado no passado. 


Resolução: 


(1) Falso. 
P=(1+HP*F(u,)>SP=(1+ UR 8 [Curva OA] 


OA'(P”) 





OALP(u,) 








Como o markup, |, sobe, a Curva OALP se desloca para a esquerda, pois 
o nível natural de desemprego aumenta, ao mesmo tempo em que a Curva 
OA se desloca para a esquerda também em virtude do repasse para os preços 
do aumento dos custos das firmas. Os efeitos no gráfico acima ilustram o que 
aconteceria se o Bacen não interviesse: maior i e maior P. 
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Agora, vejamos o efeito de uma intervenção do Banco Central (Bacen) in- 
tervém reduzindo a oferta monetária a partir do Ponto 2 no gráfico acima. Isto 
produz o seguinte resultado: 


P OALP(U') 











Ya Ya Y 


Assim, ao reduzir a oferta monetária, o Bacen impede que o efeito adverso 
do choque do petróleo se propague para o nível de preços, mantendo a inflação 
sob controle. Todavia, a taxa de juros se eleva em virtude da contração mone- 
tária. 


(3) Verdadeiro. 
Isso é exatamente a Crítica de Lucas. 
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Questão 12 


Suponha uma economia caracterizada pela seguinte Curva de Phillips: 17 = 77º + 0,5(Y = Y,). 
Em que Y é o produto e Y, é o nível natural de produto (produto potencial). Além disso, 77 
é a taxa de inflação, 17º é a taxa de inflação esperada, sendo ambas expressas em per- 
centuais ao ano (ou seja, se a inflação é 1% a.a, então 77º = 1). Os agentes devem formar 
expectativas de inflação antes de observá-la. Há dois cenários possíveis: inflação alta 
(iie., 17º = 10) e inflação baixa (i.e., 7º = 2). O público atribui 25% de chance ao cenário 
de inflação alta e 75% de chance ao cenário de inflação baixa. Supondo Yn = 50, calcule 
o produto, caso o cenário de inflação alta ocorra. 


Resolução: 
Curva Phillips: 
m=7"+0,5(Y-Y) 
m =0,257,+0,757,=1 (10)+2(2)= 18 =4 
4 4 4 


Supondo Y. = 50 queremos calcular Y quando 7 = 71, = 10. 
Pp N q q H 


Logo: 
=4 05-50) = 63s= És Y=62 
z 














Questão 15 


Avalie a seguinte afirmativa: 
& Deacordo com o modelo de ciclos reais, a política fiscal não afeta as variáveis reais, 
tanto no curto como no longo prazo. 


Resolução: 
(3) Falso. 

No modelo de ciclos reais (novos clássicos), a política fiscal pode afetar as 
variáveis reais apenas no CP se houver mudanças não antecipadas pelos agen- 
tes, no LP, de fato, não há impacto sobre variáveis reais, porque agentes não 
errariam sistematicamente. 


PROVA DE 2010 


Questão 5 
Julgue as seguintes afirmativas: 


GB | Ateoria dos ciclos econômicos reais (real business cycles) atribui papel ativo à política 
monetária no período de recuperação do ciclo econômico. 
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G A teoria novo-keynesiana reconhece que há imperfeições de mercado, mas que os 
preços nominais são flexíveis e determinados. 


Resolução: 


(3) Falso. 

Pelo contrário, a Teoria dos Ciclos Reais preconiza que qualquer tentati- 
va de reverter o ciclo econômico é subótima, no sentido de que não reflete as 
decisões maximizadoras de agentes econômicos racionais. Assim, não haveria 
espaço para políticas econômicas anticíclicas. 


(4) Falso. 

A economia novo-keynesiana se baseia numa racionalidade maximizado- 
ra, na existência de concorrência imperfeita e nas assimetrias do mercado de 
trabalho para fundamentar seu modelo. Acredita-se que as falhas de mercado 
constituem as fontes causadoras e propagadoras dos choques econômicos, for- 
mando os ciclos. Para os novos-keynesianos, os preços (nominais) são rígidos, 
quer por conta do ajustamento de preços ter custos (os chamados “custos de 
menu”) e estarem relacionados ao poder de monopólio das empresas, quer por 
conta do salário de eficiência ou o poder de barganha dos trabalhadores dis- 
torcerem o mercado de trabalho e dificultarem o ajustamento automático do 
salário nominal no curto prazo, o que acaba por fundamentar a existência de 
desemprego involuntário, ao contrário do que preconiza o modelo clássico. 


Questão 8 


Considere a curva de Phillips: 

tm, = 1; 2(u,— 0,10) 

em que 77, Tr e u, são, respectivamente, a inflação no ano t, a inflação esperada para t e 

a taxa de desemprego em t. No ano 1, a economia encontra-se em uma situação em que 

m,= 1; = 0,10. O Banco Central, que controla diretamente a taxa de inflação, anuncia a 

implementação, a partir do ano 2, de uma política de desinflação, visando trazer a infla- 

ção para 0,04 (isto é, 4%). 

A razão de sacrifício (ou taxa de sacrifício) é o aumento na taxa de desemprego (acumu- 

lado ao longo do período de desinflação) dividido pela queda na taxa de inflação. 

Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas: 

O Seas expectativas são racionais e o Banco Central é capaz de adotar um mecanismo 
de comprometimento crível, a desinflação é imediata e a razão de sacrifício é zero. 
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OD Serf=7,, a razão de sacrifício independe da velocidade de desinflação e é igual a 2; 

& Seas expectativas de inflação são uma média ponderada da inflação passada e da meta 
de inflação de 4%, de modo que mg = (0,5)m,, + (0,5)(0,04),, a razão de sacrifício 
depende da velocidade de desinflação. 

O Semg=(05)rm,,+ (0,5)(0,04) eo Banco Central deseja reduzir imediatamente (no 
ano 2) a inflação para 4%, a razão de sacrifício é igual a 0,4. 

O Serg=(0,)r,,+ (0,5)(0,04), é possível tornar nula a razão de sacrifício, caso O 
tempo necessário para desinflar seja infinito. 


Resolução: 
Resolvendo: 
No ano 2 o BC implementará inflação de 4%. 
Para o ano 1: 0,10 = 0,10 — 2(u, — 0,10). 
u,=0,10 


(0) Verdadeiro. 

Se as expectativas são racionais e o mecanismo de comprometimento do 
Banco Central é crível, então 1, = 1º, = 0,04. 

Para o ano 2: 

0,04 = 0,04 — 2 (u, — 0,10) 

u, = 0,10 

O desemprego não se altera. A razão de sacrifício é nula. 


(1) Falso. 

re, = 0,10 

1, = 0,10 (caso de desinflação nula, ou seja, com a menor velocidade pos- 
sível) 


Para o ano 2: 

0,10 = 0,10 - 2 (u, — 0,10) 

u,=0,10 

O desemprego não se altera. A razão de sacrifício é nula. Diferentes va- 
lores de nova inflação implicam diferentes velocidades de desinflação, o que 
acarreta taxas de sacrifício diferentes. 
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(2) Verdadeiro. 

Este é um caso de inércia inflacionária. Quando a inflação é inercial, o 
combate à inflação exige uma taxa de sacrifício maior do que no caso de ex- 
pectativas racionais (no qual a taxa de sacrifício é nula). Conforme a inflação 
observada decaia, a taxa de sacrifício irá reduzir. A velocidade com que esse 
decaimento ocorre é inversamente proporcional à taxa de sacrifício. 


(3) Falso. 


Para o ano 2: 

0,04 = [0,5*0,10 + 0,5*0,04] — 2 (u, — 0,10) 

u,= 0,205 

Razão de sacrifício = [0,205 - 0,10]/[0,10 — 0,04] = 1,75. 


(4) Verdadeiro. 

Lembre-se de que se trata de um caso de inflação inercial. Assim, se o 
Banco Central não precisa agir imediatamente (o tempo é infinito), a razão de 
sacrifício de cada período tende a zero. 


Questão 9 
Considere uma economia com as seguintes características: 
e Curva de Phillips: u=u,-a(m-7º) 0O<a<o,. 


e Função de Perda Social: L = u?+ b(m qm)? O<b<o 

Em que u, u,, 77, TI e TT” são, respectivamente, as taxas de desemprego, desemprego 
natural, inflação, inflação esperada e a meta de inflação. A taxa de desemprego natural é 
positiva. A Autoridade Monetária (A.M.) escolhe diretamente a taxa de inflação, de modo 
a minimizar a função de perda social, sujeita à restrição imposta pela curva de Phillips. 
Os agentes privados têm expectativas racionais e a atuação da A.M. pode se enquadrar 
em dois diferentes casos: 

Caso (1): antes dos agentes privados formarem suas expectativas, a A.M. se compromete 
crivelmente a gerar certa taxa de inflação 77. 

Caso (Il): a A.M. escolhe 77 após os agentes privados terem formado suas expectativas. 
Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas: 


O Nocaso (|), o equilíbrio se caracteriza poru= 0em= 1”; 


O No Caso (Il), o equilíbrio se caracteriza poru = u em = 1! + (2) U, 


n 
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& O equilíbrio sob o Caso (|) é inequivocadamente melhor para a sociedade do que o 
equilíbrio sob o Caso (Il); 

O O viés inflacionário” (isto é, a diferença entre a inflação de equilíbrio e a meta), que 
ocorre sob o Caso (Il), está associado ao fato de que a taxa de desemprego desejada 
pela sociedade é menor do que a taxa de desemprego natural. Caso a função de perda 
social fosse L = (u- u )2 + b(m - 774)?, não haveria viés inflacionário; 

& Se, em vez de minimizar a função de perda social, a A.M. buscasse minimizar a função 
de perda: L = u? + c(z - 7!)?, em que c é um parâmetro (finito) maior do que b, não 
haveria viés inflacionário sob o Caso (Il). 


Resolução: 
Caso I: 
Min L=u?+ b(x - 1”)? 
sau=u -a(m-— 71º) 
Neste caso, por haver comprometimento crível, 1º = 1º. Portanto, u=u.. 
MinL=u?+b(r-n%)? 
CPO: 2b(m - 14) = 0 
n=M 
Caso II: Resolva o problema apenas substituindo a restrição. 
Min L=[u -a(m-n9) + b(m — 
CPO: 2[u - a(r — re)]*[-a] + 2b(m —- 1º) = 0 
-au +aim - am + br -br” =0 


No ótimo, o governo trabalha com a inflação esperada dada (os agentes já 
escolheram 7º). Então faça 1 = 7º. 

nt=1"+(a/bu, 

Mas passando o valor esperado na expressão acima, obtemos que E(m)=º 

tº = n+(a/b)u, 

Substituindo na curva de Phillips:u =u, 


(0) Falso. 


A taxa de desemprego será igual à taxa natural. 


(1) Verdadeiro. 
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(2) Verdadeiro. 
Nos dois casos, o desemprego é o mesmo. Porém, no caso I, a taxa de in- 
flação é menor. 


(3) Verdadeiro. 

Note que a introdução do hiato do desemprego (u — u ) irá transformar o 
problema em: 

MinL=(u-u)+b(m- nm”)? 

sau=u -a(mr-71) 

Quando substituímos a restrição no problema original, temos: 

MinL=(u -a(mr-n)-u)+b(m- mM)? 

MinL=(-a(m-n9)? + b(n - nM)? 

Ao calcularmos a CPO, o termo do viés inflacionário terá desaparecido. 


(4) Falso. 
O viés inflacionário é reduzido (uma vez que a perda da AM aumenta com 
a inflação), mas ele não desaparece. 


Questão 13 


Considere uma economia representada pela Curva de Phillips, demanda agregada e Lei 
de Okun, cujas equações são, respectivamente: 

m,= 4 (u,- 0,06) 

Y=m,—7, 

u =u,,— 0,05(y, — 0,04) 

Em que 77 é a taxa de inflação, u é a taxa de desemprego, y é a taxa de crescimento do 
produto e m é a taxa de crescimento da oferta de moeda. Suponha, inicialmente, que 
m, = 0,10 e que as taxas de desemprego em t e t-1 sejam de 10%. Suponha, agora, que 
a taxa de crescimento da oferta de moeda aumente para 15% no período t + 1, isto é, 
m,,, = 0,15. Calcule a taxa de desemprego, medida em %, no período t + 1. 


Resolução: 
Sem = 10%eu =u, = 10%, então: y = 4%, 71, = 6% em, = 10%. 
Agora, m, = 15%, e então: 


Hp tpss (U,, — 0,06) 


Yi = Ma = Tu 
u,.,=u,- 0,05(y,, — 0,04) 
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Na 0,06 — (Un - 0,06) = 0,12 — 4 
Hu MM Ag 0,15 -(0,12-u )=0,03+u 


HI tH1 


u,.,=u,- 0,5(y,., — 0,04) = 0,10 - 0,5[(0,03 + 4, ) - 0,04] = 


tH1 


= 0,10 - 0,5[u, - 0,01] = 0,105 - 0,54, 


tl 


Da última expressão: 
15u,,=0,105> uu, =0,07=7% 


PROVA DE 2011 


Questão 6 


Analise as afirmativas abaixo, tomando como base a teoria dos ciclos reais: 

O Osciclos econômicos devem ser vistos como flutuações do produto natural na econo- 
mia e, portanto, a política macroeconômica não tem qualquer papel para estabilizar 0 
produto. 

A substituição intertemporal de mão de obra é o canal de transmissão através do qual 
choques tecnológicos afetam o nível de emprego. 

Em modelos de ciclos reais, a moeda é exógena e neutra, mesmo a curto prazo. 
Flutuações da taxa real de juros, provocadas por choques monetários anunciados, não 
têm efeitos sobre o produto e o emprego na economia. 


Os modelos de ciclos reais explicam as recessões a partir da ocorrência de retrocessos 
tecnológicos ou choques adversos de oferta. 


O 00 O 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Nesta abordagem, a economia sempre se encontra no nível de pleno em- 
prego; portanto, os ciclos econômicos são flutuações do produto natural (não 
seria possível alcançar nível de emprego maior com os fatores e a tecnologia 
existentes). A política econômica não é capaz de afetar o nível de produto. 


(1) Verdadeiro. 

De acordo com esta teoria, os trabalhadores escolhem o melhor momento 
para oferecer mão de obra. Se o salário real aumenta, os trabalhadores ofere- 
cem mais trabalho no presente e menos trabalho no futuro. 

O choque tecnológico ao afetar a produtividade do trabalho impacta o 
salário real, o que leva a uma substituição intertemporal da mão de obra. 
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(2) Falso. 

Nesta teoria, a moeda é de fato neutra (política monetária não afeta nível 
de produto nem de emprego). Porém, ela é endógena: flutuações do produto 
causam mudança na oferta de moeda e não o contrário. 


(3) Falso. 

Uma vez que a taxa de juros real foi afetada, haverá substituição intertem- 
poral de mão de obra, já que o salário hoje pode ficar mais (ou menos) atraente 
do que o salário futuro, em função da taxa de juros. 


(4) Verdadeiro. 

Retrocessos tecnológicos afetam negativamente a produtividade do tra- 
balho (e de demais fatores), o que reduz o produto, uma vez que haverá queda 
na remuneração real do fator afetado e, consequentemente, haverá redução na 
oferta deste fator. 


Questão 10 


Julgue as seguintes afirmativas: 

(O Deacordo com a curva de oferta agregada de Lucas, o produto efetivo será superior ao 
produto potencial se o nível de preço corrente for superior ao nível de preço esperado. 

O Deacordo com a Lei de Okun, um aumento de 1% no PIB está associado a uma redu- 
ção de 1% na taxa de desemprego. 

QB Dada a Curva de Phillips 7x, = mg + 0,2 - 2u, em que 7x, mg e u, são, respectivamente, 
a inflação no ano t, a inflação esperada para t e a taxa de desemprego em t, então a taxa 
natural de desemprego é igual a 0,1 (ou seja, 10%). 

& Em modelos novo-keynesianos, a existência de mecanismos que causam rigidez de preços 
e/ou salários justifica a inclinação positiva da curva de oferta agregada de curto prazo. 

& Em um modelo de preços fixos, se nenhuma firma tiver preços flexíveis, então a curva 
de oferta agregada de curto prazo terá inclinação positiva. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

A curva de oferta de Lucas pode ser descrita da seguinte forma: Y = Y* + 
c(p - p), onde Y é o produto efetivo, Y* é o produto potencial, p é o nível de 
preço, p* é o preço esperado e c é uma constante que mede o quanto mudanças 


inesperadas nos preços afetam Y. Se p > ps, e supondo c > 0, Y > Y*. 





364 Macroeconomia ELSEVIER 





(1) Falso. 

A Lei de Okun estabelece uma relação entre o produto e o desemprego. 
Não necessariamente, esta relação é unitária. O aumento de 1% no PIB pode 
reduzir a taxa de desemprego em mais ou menos do que 1%. Esta lei apenas 
estabelece uma relação proporcional. 


(2) Verdadeiro. 

Para encontrar a taxa natural de desemprego basta supor que a inflação e a 
inflação esperada são nulas (se a taxa de desemprego está em seu nível natural, 
então a inflação é igual a zero). 

0=0+0,2-2u, 

2u, = 0,2 

u,=0,1 = 10% 


(3) Verdadeiro. 

No modelo novo-keynesiano diversos mecanismos podem explicar a ri- 
gidez de preço (por exemplo, custo de menu). A inclinação positiva da curva 
de oferta agregada de curto prazo advém do fato de existir uma relação entre o 
preço corrente e o preço passado. 


(4) Falso. 
Se no curto prazo, todos os preços são rígidos, a oferta agregada é horizon- 
tal no plano P x Y. Esse é exatamente o caso keynesiano. 


PROVA DE 2012 


Questão 8 
Considere uma economia caracterizada pelas seguintes equações: 
y=m-p 
p=p'+4(y-y*) 
em que m, p, p*, y e y* são, respectivamente, os logaritmos do estoque de moeda, do 
nível de preço, do nível de preço esperado, do produto e do produto natural. O estoque 
de moeda é controlado pela Autoridade Monetária e o processo de formação do nível de 
preço esperado pelos agentes privados pode se enquadrar em um dos seguintes casos: 
e Caso (1): O preço esperado é dado exogenamente: p* = p* 
e Caso (II): Os agentes privados possuem previsão perfeita: p* = p 
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Caso (III): As expectativas dos agentes privados são racionais, formadas com base na 
oferta monetária esperada (m*), antes da oferta de moeda efetiva (m) ser observada. 


Com base nessas informações, julgue as seguintes afirmativas: 


O 


OD 


O) 


O) 


Resolução: 
Note 


No Caso (1), um aumento de 1% na oferta de moeda gera aumentos de aproximada- 
mente 0,2% e 0,8% no produto e no preço, respectivamente. 

No Caso (Il), um aumento de 1% na oferta de moeda não afeta o preço e gera aumento 
de aproximadamente 1% no produto. 

No Caso (Ill), um aumento de 1% no componente não antecipado da oferta monetária 
(e= m- mº) gera aumentos de aproximadamente 0,2% e 0,8% no produto e no preço, 
respectivamente. 


No Caso (III), um aumento de 1% no componente antecipado da oferta monetária (mº) 
não afeta o produto e gera aumento de aproximadamente 1% no preço. 


No Caso (III), o produto é sempre igual ao produto natural. 


que as variáveis estão todas em escala logarítmica. Portanto, pode- 


mos interpretar os coeficientes como elasticidades. 


(0) Verdadeiro. 


Veja 


que o preço esperado passa a ser uma constante na segunda equação 


(chame de k). 
y=m-p 
p=k+4(y-9*) 


Substitua a segunda equação na primeira: 
y=m-k-4(y-y” 
m=k+5y+4y* 


Com 
1% = 
Ay = 


o key* são constantes: Am = 5Ay 
5 Ay 
0,2% 


Da primeira equação: y = m - p. Então: 


Ay = 
0,2% 
Ap = 


Am -— Ap 
= 1% - Ap 
0,8% 
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(1) Falso. 

No Caso (II), a previsão é perfeita. Da segunda equação, se p = p*, então y 
= y*. Sendo assim, o produto não será afetado por mudança em m. Como y = 
m - p, 0 aumento em m será compensado por aumento de igual magnitude em 
p para que o produto permaneça constante. 

A partir do item (2), os agentes são racionais, seguindo o Caso (TIN). Por- 
tanto, somente variações não esperadas vão impactar o produto. 


(2) Verdadeiro. 
Essa é exatamente a situação do item (0). Note que existe apenas uma mu- 
dança conceitual, mas os valores são os mesmos. 


(3) Verdadeiro. 

O aumento antecipado não afeta o produto (lembre-se do conceito de ex- 
pectativas racionais). Da primeira equação, se y está constante e m aumenta 
1%, o preço deve também aumentar 1% para que a equação seja respeitada. 


(4) Falso. 

Caso haja aumento não antecipado da oferta de moeda o produto deve 
desviar do produto natural (y*). Se todo aumento de moeda é antecipado, o 
preço esperado é conhecido e p = p”, o que fará com que tenhamos y = y*. En- 
tretanto, uma surpresa monetária desvia p do valor de p* e y do valor de y*. 


Questão 12 


Com relação à chamada curva de Phillips aceleracionista, responda Verdadeiro (NV) ou 

Falso (F): 

(O Difere da curva de Phillips original por incluir, como nova variável em sua equação, a 
expectativa de inflação futura (Ps), conforme a fórmula: Ps = E(P|l), em que P é a 
inflação observada no período t, E é o operador de expectativas e |, é o conjunto de 
informação disponível no período t. 

O ÉdadaporP,= a(U,- U) + Ps, coma< 0 esendo P, a taxa de inflação observada no 
período t, Ps a expectativa de inflação (no período t), U, a taxa natural de desemprego 
e U, a taxa de desemprego corrente. 

O É horizontal no longo prazo, implicando que não há como a política monetária afetar o 
nível de emprego de forma permanente. 
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& Sea curva de Phillips for inclinada (mas não vertical) e as expectativas forem adaptati- 
vas, então a política monetária pode afetar o nível de emprego no curto prazo, mas não 
no longo prazo. 

& Difere substancialmente da chamada curva de oferta de Lucas particularmente ao tra- 
de-off entre inflação e desemprego. 


Resolução: 


Primeiro, vamos relembrar alguns conceitos. A Curva de Phillips tradicio- 
nal pode ser escrita da seguinte forma: 


n=1:+ (up) 


Na versão aceleracionista, ela incorpora expectativas adaptativas e torna-se: 


e mê e 
N, =. +B(m,., o Ti) 
(0) Falso. 
A versão aceleracionista utiliza a inflação passada e parte do “erro” de pre- 
visão cometido no passado. 


(1) Falso. 
A versão aceleracionista não utiliza, diretamente, o hiato entre taxa de 
desemprego e taxa natural de desemprego. 


(2) Falso. 

No longo prazo, ela é vertical. Quanto mais o governo tenta obter uma taxa 
de desemprego inferior à taxa natural, mais a inflação acelera, o que desloca a 
curva de Phillips para a direita. 


(3) Verdadeiro. 

A curva de Phillips inclinada, mas não vertical, permite que a política mo- 
netária tenha efeito no curto prazo (expansão monetária aquece a economia, 
reduz desemprego, mas eleva inflação). Como a inflação é inercial, ela acelera, 
deslocando a curva de Phillips para a direita. No longo prazo, esta se torna ver- 
tical e a política monetária não será mais capaz de afetar a taxa de desemprego. 
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(4) Falso. 

Na abordagem da curva de oferta de Lucas também é possível, no curto 
prazo, haver expansão do produto com maior nível de inflação. 

Para maiores detalhes sobre os itens abordados nesta questão, ver Manual 
de Macroeconomia da USP. 


Questão 14 
Considere uma economia caracterizada pela seguinte função de demanda por moeda: 
m,-P, = (-0,2)(Ep,,, — Pj) 
Em que m, e p, são, respectivamente, os logaritmos do estoque de moeda e do nível de 
preço no período t, e E p,,, denota o nível de preço esperado para o período t + 1, com 
base nas informações disponíveis no período t. 
O estoque de moeda é controlado pela Autoridade Monetária (AM) e os agentes privados 
possuem expectativas racionais. Até o período T, a AM adota uma regra (perfeitamente 
antecipada pelos agentes privados) de crescimento constante do estoque de moeda à 
taxa de 10% por período (isto é,m, = m, , + 0,10, para t = T). No período T + 1, a AM 
anuncia crivelmente que, a partir do período T + 2, a taxa de crescimento do estoque de 
moeda passará a ser de 5% por período (isto é, m, = m, , + 0,05, para t > T+2). 
Qual deve ser, em %, a taxa de crescimento do estoque de moeda entre o período Te o 
período T + 1, de modo a fazer com que o nível de preço aumente 5% entre esses perío- 
dos (isto é, de modo a fazer p, ,, = p, + 0,05)? 


Resolução: 


Queremos obter: m m 


Te1o Cr 
Vamos escrever a demanda de moeda para Te T+ 1: 


Mp = Pra = COZUE,, Pro — Pr. f) 
m,-P;=(0,2XE,P,,,— Py) 


Subtraindo a segunda da primeira: 
Ma Pra M+Pr= C02E,, Pro —Pra) ii 0,2(E,P;.,1 —Py) 


Rearranjando: 
Ma M=PraPç+ (02 ME abas = Pra ED ui Pi) 
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Vamos fazer: p,.., = p, + 0,05, conforme o enunciado: 
Mp My=P,+0,05-p+ C0,2B,, Pro -Pç 0,05 - Ed, +P5) 
MN, = Mm, = 0,06 e C0,2XE,, Pro = Edy, y 


O segundo termo do lado direito é nulo. Vejamos porque. 
Usando a nova regra em T'+ 1 para prever o preço em T+ 2: 


EuDs = Pra + 0,05 


Usando a velha regra em T'para prever o preço em T+ 1: 
E Ddr, Pt 0,10 


A diferença E. p,,,- Ep,,, é dada por: 
P,.1+0,05 - p,- 0,10 


Mas, p,,, =P, + 0,05: 
Py + 0,05 + 0,05 - p, — 0,10=0 


Veja que usamos o mesmo crescimento do estoque de moeda nos preços. 
Qualquer variação antecipada do estoque de moeda não afetará o produto e 
terá impacto de igual magnitude no nível de preços, uma vez que estamos tra- 
tando de agentes privados com expectativas racionais. 

Logo: 

Mp .1— My = 0,06 = 6% 


T 


Questão 15 
Considere uma economia com as seguintes características: 
Curva de Phillips: 
m=7º-2(u- 0,10) 
Função de perda social: 
L=u+ (0,5)m? 
Em que u, x € pº são, respectivamente, o desemprego, a inflação e a inflação esperada. 
A Autoridade Monetária (AM) atua de forma discricionária e escolhe diretamente a taxa 
de inflação de modo a minimizar a função de perda social, sujeita à restrição imposta 
pela curva de Phillips. Os agentes privados têm expectativas racionais. Com base nessas 
informações, calcule a inflação de equilíbrio. Multiplique sua resposta por 100. 
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Resolução: 


Primeiro, isole u na Curva de Phillips: 
u=0,10+1/2(mº- 7) 


Agora substitua a expressão anterior na função de perda social: 
L=(0,10+1/2(nº - 1)? + 0,5)? 


Basta derivar com relação a 7 e igualar a zero: 
2(0,10 + 1/2(nº = 1))(-1/2) + m7=0 

1/2(mx - nº) - 0,10 +7m7=0 

3/27 = 1/27º + 0,10 


Agora passe o valor esperado E(.) na última expressão e lembre-se que o 
valor esperado da inflação esperada é a inflação esperada (expectativas itera- 
das). 

3/2nº = 1/21º + 0,10 

Tt“ = 0,10 


Substitua na expressão anterior: 
3/27 = 1/27º + 0,10 

3/27 = 1/2(0,10) + 0,10 

mt = 0,10 


Multiplicando por 100, obtemos 10. 








Todas as respostas das questões das provas de 2003 a 2012 se basearam na 
bibliografia sugerida pela Anpec, abaixo descrita. Os livros da Bibliografia Básica 
juntamente com o livro Macroeconomia, de Olivier Blanchard, são os mais tra- 
dicionais nos cursos de graduação em Economia. O Manual de Macroeconomia 
elaborado por professores da USP é, de fato, um belo guia para os alunos que se 
preparam para a Anpec, apesar do fato de muitos tópicos estarem excessivamente 
resumidos (como teorias de consumo e investimento). Ademais, faz-se referência 
ao Macroeconomia, de Richard T. Froyen, em algumas soluções, assim como ao 
texto “Economia Monetária e Financeira: Teoria e política” de Fernando J. Car- 
dim de Carvalho e coautores. 


Bibliografia Sugerida - Anpec 

Básica 

DORNBUSH, R.; FISCHER, S. e STARTZ, R. Macroeconomia. 8º ed. São Paulo: 
McGraw-Hill do Brasil, 2003. 

JONES, C.E. Introdução à Teoria do Crescimento Econômico. 2º ed. Rio de Janeiro: 
Campus, 2000. 

MANKIW, N.G. Macroeconomia. 5º ed. Rio de Janeiro: LTC, 2004. 

SIMONSEN, M.H.; CYSNE, R.P. Macroeconomia. 2º ed. Rio de Janeiro: Ao Livro 
Técnico S.A. (especialmente Capítulos 1 a 3). 


Complementar 

BLANCHARD, O. Macroeconomia. 4º ed. São Paulo: Prentice Hall, 2006. 

LOPES, L. M.; VASCONCELLOS, M. A. S. Manual de Macroeconomia Básico e 
Intermediário. São Paulo: Atlas, 2000. 
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PROVA DE 2002 


Questão 1 


Indique se as proposições são falsas ou verdadeiras: 


O 


O 00 


Resolução: 
(0) Falso. 


Renda disponível é aquela que sobra para a pessoa depois de descontados os impostos 
diretos e a poupança. 

Em uma economia fechada, o Produto Interno Bruto coincide com o Produto Nacional Bruto. 
Por deflator do PNB entende-se a razão entre o PNB e PIB. 

Quando os investimentos superam a poupança privada, as exportações líquidas do país 
são negativas. 

O consumo, o PIB e a riqueza pessoal são variáveis de fluxo. 


Sabe-se que a renda (pessoal) disponível é a diferença entre a renda pes- 
soal e os impostos diretos sobre as famílias. Em outras palavras, é a renda que 
o indivíduo obtém sob a forma de salários, ordenados, aluguéis, participações 


e benefícios sociais. 


(1) Verdadeiro. 0 
Economia fechada: PNB = PIB - RJgE 
Como não há transações com o resto do mundo, RLEE é nula. 
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(2) Falso. 


Deflator = > o x Q; = PD correntes = Pd do 


o i 
2 b 0 x Q, Pois aa preços ano anterior PIBaca 





(Índice de preços de Paasche) 
O deflator implícito do PIB é um índice de preços de Paasche. 


(3) Falso. 
TS (X,- M,) <0? 


Exportações Líquidas = (X, — M,) = Transferência de Recursos ao Exterior 


Atenção: Exportações Líquidas + Movimento de Rendas = Transações Cor- 
rentes 
I = Si di Sa E Sax 


O fato deI>S, não tem relação “direta” de causalidade com (X. qe M, Ê = 
TC=-S,.» onde TC é igual ao saldo em transações correntes. 
(1 = Spriy ) = Soy + px 
1 —— os NE: 
>0 ? >0? 
Note que, dependendo do sinal da poupança do governo, a poupança ex- 
terna pode ser negativa ou positiva, como segue: 
(i) SeS,,>0>1>8,,seesóselS, |<S 


Gov 


(Ses 00 1>8. SCesO secs, >| | 


(4) Falso. 
Riqueza é variável de estoque. 


E! 
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Questão 6 

Indique se as proposições abaixo, relativas ao tema dos meios de pagamento, são verda- 

deiras ou falsas. 

O  Definem-se Meios de Pagamento (M1) como a soma do papel-moeda em poder do 
público com as reservas bancárias. 

(O Em uma economia em que as reservas bancárias atingem 100% dos depósitos à vista, 
o multiplicador monetário é igual a O. 

Q Sendo Meios de Pagamento definidos como M,, um aumento na relação moeda em 
poder do público/depósito à vista reduz o multiplicador monetário. 

& Sea razão reservas/depósitos à vista é de 25% e a razão moeda em poder do público/ 
depósitos à vista é de 50%, o multiplicador monetário é 2. 

& Ofato de o sistema bancário ser por natureza ilíquido é empregado como argumento 
em favor da existência de um emprestador em última instância. 


Resolução: 
(0) Falso. 


M1 = Papel-Moeda em Poder do Público + Depósitos à Vista nos Bancos 
Comerciais. 


(1) Falso. 
Fazendo-se R = 1 na expressão do multiplicador monetário obtém-se m = 1. 


(2) Verdadeiro. 


: 1 DVBC+PMPP PMPP 
Veja que — = =1+ , 
dl DVBC DVBC 
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se eleva, d, cai e, com ele, o multiplicador. 


DVBC = Depósitos à Vista nos Bancos Comerciais; e 
PMPP = Papel-Moeda em Poder do Público. 


(3) Verdadeiro. 
Tem-se que R = 0,25 e no 
DVBC 


1. PMPP+DVBC 


= 0,5. Então 








— >> > ———— = 1,5. 
d, DVBC 
Logo, m = ii a PR 
0,75 
1 = 
E 
(4) Verdadeiro. 


O sistema bancário é ilíquido porque possui um passivo com maior liqui- 
dez do que seus ativos. Este é um argumento em favor de um Banco Central 
agindo como emprestador de última instância. 


Questão 7 


Indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras. 

O Quando um banco compra à vista um imóvel pertencente a uma empresa não financei- 
ra, ocorre destruição de Meios de Pagamento. 

O Quando um banco comercial adquire títulos da dívida pública diretamente de outro ban- 
co comercial não ocorre variação no estoque de Meios de Pagamento. 

& Quando um indivíduo transfere recursos da conta-corrente para a caderneta de poupan- 
ça, há destruição de Meios de Pagamento. 

& A realização de operações de mercado aberto, em que o Banco Central vende títulos 
governamentais, provoca um aumento da demanda por moeda. 


&  Déficits orçamentários do Tesouro financiados por meio de empréstimos junto ao Ban- 
co Central aumentam a base monetária. 


Resolução: 
(0) Falso. 


Banco comercial compra imóvel de empresa não financeira. 
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AMP = AAtivos,, — APass. Não Monet. di 
Se 4Pass. Não Monet. BS 0 
AMP = AAtivosç, 


ls NES ==>: 
(+) (+) 


Há criação de Meios de Pagamento (MP), pois a transação implica au- 
mento dos ativos do sistema bancário (SB), mantendo-se inalterado os passivos 
não monetários do sistema. É importante destacar que a transação consiste em 
uma permuta de um ativo monetário (papel-moeda) por outro não monetário 
(imóvel) entre agentes do sistema bancário (banco comercial) e do não ban- 
cário (empresa não financeira), satisfazendo as condições para ocorrência de 
alterações nos MP. 


(1) Verdadeiro. 
Banco comercial compra títulos de outro banco comercial. 
Transação entre instituições do sistema bancário. 
Não há criação de Meios de Pagamento. 


(2) Verdadeiro. 


Indivíduo transfere dinheiro da conta-corrente para poupança. 
AMP = AAtivos,, — APass. Não Monet.ç, 


e) 


(ç) (0) (+) 





Note que, primeiramente, as condições para alteração nos MP estão satis- 
feitas: (i) troca entre agentes do sistema bancário (banco comercial) e não ban- 
cário (pessoa física); (ii) ativo monetário (depósito à vista) por não monetário 
(depósito de poupança). 

Sendo assim, a transferência de recursos implica aumento do passivo não 
monetário do sistema bancário e, consequentemente, da redução nos MP, 


(3) Falso. 


Se há venda de títulos, ocorre uma redução na demanda por moeda. 
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(4) Verdadeiro. 


Déficits do Tesouro financiados por Empréstimos do Bacen 
ABM = AAtivos, cen — APass. Não Monet., cp 
(+) (+) 


(0) 


Há expansão da base monetária (BM), pois o financiamento do Bacen ao 


Tesouro implica aumento de seus ativos e, dado inalterado seu passivo não mo- 
netário, a BM aumenta. 
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Questão 2 
Indique se as proposições são falsas ou verdadeiras. 


O No modelo IS-LM para economia fechada, com LM positivamente inclinada, quanto 
maior for a alíquota do imposto sobre a renda, maior será a queda da taxa de juros 
decorrente de um dado aumento na oferta de moeda. 

(OD A relação entre uma variação no gasto governamental e a correspondente variação na 
renda de equilíbrio - o multiplicador fiscal - independe dos parâmetros que determinam 
a inclinação da curva de oferta agregada. 

2 Em uma economia fechada em que a função LM seja positivamente inclinada, quanto 
maior for a elasticidade do investimento à taxa de juros, maior será o efeito de uma 
variação de preços sobre a demanda agregada. 

& Se ocorre uma redução dos juros domésticos, uma apreciação esperada da taxa de 
câmbio, ceteris paribus, contribui para manter a condição de paridade não coberta de 
juros. 

& Acurva) mostra como transcorre, ao longo do tempo, o efeito de uma política fiscal 
expansionista sobre a balança comercial. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 
Se t é grande (alíquota do Imposto de Renda), nosso multiplicador 


à = ———— será pequeno (pois o denominador aumenta). 
l-c+ct 
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Logo, a IS: j = ç Rea será mais inclinada (pois a é pequeno) 


ab 






LM, 


IS (menos 
inclinada) 
IS (mais 

inclinada) 


Como podemos observar, quanto mais inclinada for a IS, menor é o impacto 
de uma política monetária expansionista sobre o produto e maior será o efeito 
sobre os juros. 


(1) Falso. 








ra k ! ; E + ; . E) Equação da Renda de Equilíbrio. 
nd, 
h ab 











Podemos ver que o efeito dos gastos governamentais sobre a renda de 
equilíbrio depende dos parâmetros da Curva de Oferta Agregada (OA), sobre- 
tudo daqueles que tangem à sua inclinação. Considere o exemplo a seguir, em 
que se contrastam os efeitos da expansão dos gastos do governo nos contextos 
de uma Curva OA clássica e keynesiana tradicional: 


OA (clássico) 


OA 
(keynesiano) 





DA'(G,) 


DA (G,) 
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(2) Verdadeiro. 
Se b é grande, b > + 09, 








Suponha que P, < P; então, os encaixes reais se elevam, expandindo a 
oferta monetária e deslocando a Curva LM para a direita. 


Se a IS é horizontal, a DA será mais horizontal, o que implica que uma 
pequena queda dos preços gera uma grande variação na DA. 
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(3) Verdadeiro. 

A redução dos juros domésticos (supondo juros externos e riscos constan- 
tes) irá violar a paridade não coberta de juros. Entretanto, se houver uma apre- 
ciação esperada, a perda de rentabilidade advinda da queda dos juros internos 
é compensada pela apreciação da taxa de câmbio, já que a moeda nacional po- 
derá “comprar” mais moeda estrangeira. 


(4) Falso. 
A curva J mostra como transcorre, ao longo do tempo, o efeito de uma 
variação cambial sobre a balança comercial. 


Questão 12 
Considere uma economia descrita pelas seguintes equações: 
C 15 + 0,8Yd; 
G = 20; 
| = 7-20+ 0,2Y; 
T = 0,25Y 
sendo C o consumo agregado, Y a renda, Yd a renda disponível, | o investimento privado, 
ia taxa de juros, T a arrecadação e G os gastos do governo. Supondo que a taxa de juros 
seja de 10% (i = 0,1), determine o valor da poupança privada. 


Resolução: 
Y=C+1+6G515+08(Y-0,257+7-20:+0,27+20 
E 

1- 0,8 + (0,8) (0,25) — 0,2 
Como i=0,1: 
Y=210- 100(0,1) 


Devemos considerar a poupança privada realizada através da renda dispo- 
nível (após impostos), e não diretamente através da renda de equilíbrio. Então, 
Sxeepão ho) 


priv 


(Y = T) - C(Y?) = (200 - 0,25(200)) — (15 — 0,8(200 — 0,25(200))) = 15 





(42 -20i) => |Y =210-100i 
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Questão 13 
Considere o seguinte modelo IS-LM: 
C= 3+0,9Y G = 10 M = 6 
| = 2-05i L = 0,24Y-0,8i 
em que: 
C = consumo agregado G = gastos do governo 
L = demanda por moeda 
= investimento M = oferta real de moeda 


Y = renda 
I 
| = taxa de juros 


Determine o valor da renda de equilíbrio. 


IS:Y=3+0,97+2-0,5:1+10 > 0,1Y=15-0,5i 
i=30-0,2Y 














LM: 6 = 0,24Y - 0,8i 
i=0,3Y-7,5 














Substitui: 


30-0,27=0,37- 7,5 
0,5Y = 37,5 


Questão 14 


Suponha que, estando a economia no equilíbrio obtido na questão 13, ocorra um aumento 
autônomo de 5 no investimento, ao mesmo tempo em que o governo passe a fazer trans- 
ferências no valor de 3 e que uma mudança da política monetária torne a oferta de moeda 
infinitamente elástica. Mantendo inalterados os demais parâmetros do modelo, calcule a 
variação da renda de equilíbrio. 
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Resolução: 


Os juros, inicialmente (com Y=75), eram: 


i=30-0,2Y 


i=15 














Essa taxa de juros será fixa, uma vez que a PM é infinitamente elástica: 


AÁlSS TRES: 
Y=3+0,9(Y + TR)+2+ (5) - (0,5) + 10, TR=3 
0,1Y=22,7 - 0,5i 

i=454-0,2Y 











Em equilíbrio: 














IS = LM 

454 -0,2Y = 15 
Y = 152 
AY=152-75 





AY=77 











a 
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Questão 3 

Considere o modelo Mundell-Fleming e responda se as afirmações abaixo são falsas ou 

verdadeiras. 

O Em uma economia grande, com taxa de câmbio flexível, uma política fiscal expansio- 
nista eleva a taxa de juros e, portanto, reduz o investimento privado. 

O Em um país pequeno, com taxa de câmbio fixa e perfeita mobilidade de capitais, uma 
política monetária contracionista provoca uma redução no estoque de moeda estrangei- 
ra em poder do Banco Central. 

& Em um regime de câmbio fixo, a política monetária será tanto mais eficaz no curto 
prazo quanto menor for a mobilidade do capital. 

& A perfeita mobilidade do capital implica igualdade entre as taxas de juros dos ativos 
nacionais e estrangeiros, independentemente de fatores relacionados à tributação dos 
ativos. 

& O multiplicador de gastos governamentais em uma economia com taxa de câmbio fixa 
será tanto maior quanto maior for a mobilidade do capital. 


Resolução: 


(0) Verdadeiro. 

Em uma economia grande, a curva BP será positivamente inclinada; os 
efeitos da política fiscal expansionista estão mostrados a seguir, seja em um 
contexto em que a curva BP é mais (positivamente) inclinada do que a curva 
LM, seja em que está menos inclinada. 
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E,: Déficit => sai US$ e seu preço (e) sobe = e1 = x”, deslocando ainda 
mais a IS e o BP, até o ponto de equilíbrio interno (E ). 





E,: Superávit > entra US$ e seu preço (e) cai > ev => XN,, deslocando a IS 
para a esquerda (numa situação intermediária), assim como deslocando o BP 
até o ponto de equilíbrio interno E. 
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(1) Falso. 
LM' 







LM = LM” 





E,: Superávit => entra US$, aumentando RI => LM para direita (Caro): 


Logo, as reservas internacionais (RI) aumentam. 


(2) Verdadeiro. 


Restrição ao K: 
BP 





i 
LM = LM” 


LM' 


déficit > 4 RI 


e Com Eq 
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Perfeita mobilidade: 






LM = LM” 


LM" 





BP 


Rm déficit > 4 RI 


COM Cro 


Atenção: Apesar dos efeitos finais serem os mesmos nos dois casos, devemos 
fazer uma ressalva: no caso da perfeita mobilidade, o que traz a LM de volta são 
os movimentos (saídas) de K, que ocorrem por causa de i < i* em E. O ajuste 
aqui é mais rápido, pois é via taxa de juros (no mercado monetário), enquan- 
to o ajuste no caso de ausência de mobilidade é via Balança Comercial, o que 
leva muito mais tempo para se processar, visto que decorre de mudanças no 
mercado de bens, devido à relativa rigidez de preços. Portanto, quanto menor a 
mobilidade de K, mais tempo a economia permanece em E,. 


(3) Falso. 

Quando escrevemos i = i*, estamos desconsiderando as expectativas de 
desvalorização cambial, explicitadas pela condição de paridade descoberta da 
taxa de juros: i = i* + Mes. 

É esta expressão que consideramos sempre quando usamos o modelo IS- 
LM-BP com perfeita mobilidade. Além disso, devemos fazer um ajuste da taxa 
de juros nominal, descontando impostos, para termos as taxas líquidas e impor 
a condição de não arbitragem no mercado. 
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(4) Verdadeiro. 






LM 
superávit > Ri 
COM Eqxo 





LM 


déficit > RI 
com Eixo 





Y* Y 


Logo, nota-se que o efeito da política fiscal é maior quando há maior mo- 
bilidade de capitais (curva BP é horizontal). 





Divida Pública 








PROVA DE 2002 


Questão 4 
Indique se as proposições, relativas às teorias do consumo e do investimento, são falsas 
ou verdadeiras: 


(O Segundo a teoria Keynesiana, variações na taxa de juros alteram a propensão marginal 
a consumir, mas não o nível de consumo agregado. 


O Restrição orçamentária intertemporal da família significa que, em qualquer período, a 
família não pode consumir mais do que sua renda disponível corrente. 

& Segundo a hipótese da renda permanente, um aumento do Imposto de Renda, perce- 
bido como temporário, produzirá efeito desprezível sobre as decisões de poupar dos 
consumidores. 


& Segundo a Teoria do Ciclo de Vida, uma política que transfira renda de consumidores de 
meia-idade para consumidores mais velhos aumentaria a poupança agregada. 


G | Ceteris paribus, uma queda na cotação das ações cotadas na Bolsa de Valores reduziria 
o chamado “q” de Tobin. 


Resolução: 


(0) Falso. 
A PMGC é exógena e o consumo não é uma função direta da taxa de juros. 


(1) Falso. 
A restrição intertemporal leva em consideração a possibilidade de anteci- 
pação de renda futura (é necessário que não haja restrição ao crédito). 
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(2) Falso. 

É a decisão de consumir que não se altera. Porém, a poupança dos consu- 
midores aumenta, tendo em vista que a redução corrente dos impostos aumen- 
ta sua renda disponível. 


(3) Falso. 

Isso iria diminuir a poupança agregada, pois os poupadores da economia 
são jovens, enquanto os despoupadores são os idosos. Ao diminuir a renda dos 
mais jovens, para um dado nível constante de consumo (hipótese do modelo), 
a poupança cai. 


(4) Verdadeiro. 
— Valor de Mercado do Capital Instalado 
Custo de Reposicão do Capital Instalado 





— se o numerador cai > q cai 


Questão 5 

As proposições abaixo versam sobre finanças públicas. Indique se são verdadeiras ou 

falsas. 

O Deacordo com a Equivalência Ricardiana, o governo deveria financiar seus gastos por 
meio da emissão de dívida pública, pois, dessa forma, não provocará uma redução do 
consumo privado. 

(O Suponha um aumento de gasto governamental. Segundo a Equivalência Ricardiana, a 
elevação dos juros que decorre do financiamento via emissão de títulos públicos é a 
razão pela qual o impacto sobre o consumo será idêntico ao que se verificaria no caso 
do financiamento via aumento de impostos. 


& Em um país com inflação nula, para estabilizar a relação entre dívida pública e PIB, é 
necessário que o governo obtenha superávit primário equivalente à taxa nominal de juros. 


& O déficit primário do governo não considera os gastos e os ganhos advindos de opera- 
ções financeiras. 

& O déficit governamental corrente é uma variável anticíclica, pois correlaciona-se nega- 
tivamente com o nível de atividade. 


Resolução: 


(0) Falso. 

A Equivalência Ricardiana diz apenas que o financiamento do déficit via 
tributos ou via dívida são equivalentes. O consumo privado no presente irá se 
alterar se o governo financiar aumento de gastos via endividamento público. 
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(1) Falso. 

A razão pela qual o consumo se mantém inalterado não é a elevação dos 
juros, mas o fato de que o governo irá aumentar impostos no futuro para pagar 
a dívida, de forma que o aumento de renda corrente não é visto como perma- 
nente. Lembre-se: “Títulos não são riqueza líquida”. 


(2) Falso. 
A equação de dinâmica da dívida pública é dada por: 


B =G-T+rB 

Dividindo a expressão acima por Py, onde P é o nível de preço e y o PIB 
real e definindo as variáveis em minúsculo como sendo a variável nominal em 
proporção do PIB (nominal), temos: 


B 4 =T B 
=D +r 


Py Py Py 





ne BPy “BPy+P)) 
PyPy PyPy 


B e 
> =brb(p + 
Pp (p +a) 


bt b(p +g)=g-t+rb 
b=g-t+b(r-p -—a) 


b=0 
O=g-t+b(r-a) 
g-t=b(r-a) 


«<>» >» 


onde “r” é a taxa de juros nominal e “a” é a taxa de crescimento do PIB real. 


(3) Verdadeiro. 

O déficit primário do governo não considera os gastos e os ganhos advin- 
dos de operações financeiras. 

Déficit primário = G - T 
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(4) Verdadeiro. 

Suponha que os gastos do governo estejam dados. Então, numa recessão, 
a arrecadação do governo é menor, o que causa um aumento do déficit público. 
Como Y e (G - T) estão negativamente correlacionados, dizemos que o déficit 
público é anticíclico. Mas, atenção: O superávit público é pró-cíclico, pois (T —- G) 
aumentou num boom econômico, também para um dado G fixo. 





mes 








PROVA DE 2002 


Questão 10 

Indique se as proposições abaixo, relativas ao modelo de Solow, são verdadeiras ou 

falsas: 

O No estado estacionário com crescimento da população, o estoque de capital da econo- 
mia cresce ao longo do tempo. 

(O Na ausência de progresso tecnológico, o conceito de equilíbrio estacionário refere-se 
às condições requeridas para manter inalterado o estoque de capital per capita da eco- 
nomia. 

& Na ausência de progresso tecnológico, uma redução da taxa de crescimento popula- 
cional aumenta a taxa de crescimento do produto per capita correspondente ao estado 
estacionário. 

& Uma redução da taxa de poupança conduz a economia a um estado estacionário em 
que o produto per capita é menor. 

& No estado estacionário com progresso tecnológico, o produto per capita cresce à taxa 
(g + n), em que g é a taxa de progresso tecnológico e n a taxa de crescimento da 
população. 


Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


No steady state, temos g/ = g, = n (Solow sem progresso técnico), em que 
n = taxa de crescimento populacional. 


(1) Verdadeiro 
Veja detalhes na exposição anterior. 
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(2) Falso. 


No steady state, a taxa de crescimento do PIB per capita é nula, i.e.: g/ = 0. 


(3) Verdadeiro. 





a 


s Ja 
da n+2 


(4) Falso. 


Vimos que: 


$&, = 


a+n e g/=a 


Questão 11 
Indique se as proposições são falsas ou verdadeiras: 


O 


D 


Em uma economia que se encontra em um ponto acima do estado estacionário, o 
investimento supera a depreciação do capital. 

Se o Capital atinge o nível definido pela regra de ouro, o consumo per capita no estado 
estacionário é máximo. 

Considere dois países para os quais os parâmetros definem um mesmo estado es- 
tacionário. Segundo o modelo de Solow, o país mais pobre tenderá a crescer mais 
rapidamente do que o mais rico. 
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& Os modelos de crescimento endógeno introduzem explicitamente o papel das inova- 
ções tecnológicas no processo de acumulação de capital para explicar o crescimento 
econômico sustentado. 

& Nos modelos de crescimento endógeno, a ocorrência de progresso técnico é condição 
indispensável à obtenção de crescimento sustentado. 


Resolução: 
(0) Falso. 





O investimento realizado é menor do que o investimento requerido para 
manter constante a relação k = EE 5 k=0. 
(1) Verdadeiro. á 

Por definição é exatamente isso que ocorre na Regra de Ouro. Lembre-se 
de que é necessário mencionar o consumo de steady state ou de longo prazo. 


(2) Verdadeiro. 
Sabemos que a segunda equação fundamental é: 














RE sY dK emtermos per capita (acrescente-se Do, jÃ a sy = (n Er d)k 





Assim, como y = kº, temos: 





k=k(n+ dk —Es ES (n+a)=g, 
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Suponha que o país pobre começa com uma razão capital por trabalhador 
k, e o país rico com uma razão k,, conforme mostrado abaixo: 








K 


Pelo gráfico, fica claro que o país mais pobre crescerá mais rápido do que o 
país rico, pois sua taxa de acumulação de capital por trabalhador é maior. 
Conclusão: Entre países que apresentam o mesmo steady state, a hipótese de 


convergência se sustenta; os países pobres crescerão mais rápido do que os paí- 
ses ricos. 


(3) Verdadeiro. 


Esses modelos tornam endógeno o progresso técnico. 


(4) Falso. 


Vejas as implicações do modelo AK e Lucas na questão 15 de 2004. 
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Questão 8 


Sobre o mercado de trabalho e a Curva de Phillips, pode-se afirmar que: 


(O) O aumento da taxa de rotatividade no emprego tende a elevar a taxa natural de desem- 
prego. 
O A adoção de políticas de seguro-desemprego tende a reduzir a taxa natural de desem- 
prego. 
& A formulação da curva de Phillips que incorpora as expectativas em relação à inflação 
é incompatível com a ocorrência de períodos de estagflação. 
O A existência de uma taxa natural de desemprego implica que a curva de Phillips de 
longo prazo é horizontal. 
& Como a hipótese de expectativas racionais não implica previsão perfeita, ela é compatí- 
vel com a ocorrência de desvios da taxa de desemprego em relação a seu valor natural. 
Resolução: 
(0) Verdadeiro. 


Mankiw, p. 95: Taxa Natural de Desemprego 


Seja L o total da força de trabalho, E = número de trabalhadores emprega- 
dos e U = número de trabalhadores desempregados. Assim: 


1) 


L=E+Us a força de trabalho total é a soma dos empregados com os 
desempregados 


A taxa de desemprego é definida como: 


E = U/L > | = Número de desempregados/Número força de trabalho 


Definição: Taxa de separação do emprego (s). 
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É a fração dos indivíduos empregados que perde seu emprego a cada perío- 
do, digamos um mês. 

Definição: Taxa de obtenção do emprego (f). 

É a parcela dos indivíduos desempregados que conseguem emprego a cada 
período. 

Se o mercado de trabalho está em equilíbrio (estado estacionário), então 
o número de pessoas que encontram emprego deve ser igual ao de pessoas que 
perdem, isto é: 

*U = s*E > número de trabalhadores que encontram emprego (f*U) = 
número de trabalhadores que perdem emprego (s*E). 

Podemos rearranjar esta equação para chegar à taxa de desemprego do 
estado estacionário ou taxa natural de desemprego ou taxa de desemprego fric- 
cional. 

L=E+USE=L-U. Logo 

U=s(L-WS KU) =s1-(UM)>fu=s1-W>fu=s-su> (f+s) 
u=s>pt=s/(f+s)=1/(1 + (f/s)) 

* denota a taxa natural de desemprego e no mercado de trabalho só há 
desemprego friccional. Note que, dado u* = s/(f+ s) = 1/(1 + (f/s)), temos que: 

(i) Ses > f> (f/s) < 1 > denominador cai > u* sobe 

(ii) Se s < f > (f/s) > 1 > denominador sobe > p* cai 

Este modelo para taxa natural de desemprego tem uma implicação impor- 
tante de políticas públicas: 

“Se quisermos reduzir |” (taxa natural de desemprego), devemos reduzir 
a taxa de separação do emprego (ou taxa de rotatividade no emprego) ou au- 
mentar a “taxa de obtenção” 


(1) Falso. 

O seguro desemprego é uma medida que tende a aumentar o tempo que o 
trabalhador fica desempregado (pois reduzem os incentivos para procurar em- 
prego, dados o trade-offtrabalho x lazer e dado que seu conjunto orçamentário 
pouco se reduz, devido ao recebimento das transferências governamentais). 
Isso, por sua vez, tende a diminuir a taxa de obtenção do emprego (f): a parcela 
dos desempregados que conseguem emprego em certo período. Assim: 


28 Macroeconomia ELSEVIER 








pgt=s/(f+s)=1/(1+ (f/s)) 
Ses >f> (f/s) < 1 > denominador cai > q” sobe. 
Ses<f> (f/s)> 1 > denominador sobe > | cai. 


(2) Falso. 

No arcabouço da Curva de Phillips tradicional, sem expectativas, este fe- 
nômeno não poderia ocorrer. Ao introduzirmos as expectativas, podemos ex- 
plicar a presença simultânea da inflação e desemprego. 

Curva de Phillips tradicional: derivada a partir da DA com preços passa- 
dos: 7=-e(u— LU). 

Curva de Phillips com expectativas: 7=1º- B(u- U)+ e. 


Suponha:e=0emº>0. 








desde que 7 
situação de inflação se elevando e desemprego crescente (“estagflação”). 


(3) Falso. 
Ela é vertical (ver item anterior). 


(4) Verdadeiro. 
Essa é a ideia principal da modelagem dos novos clássicos. 
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Questão 9 

Indique se as afirmações abaixo, relativas às teorias dos ciclos reais e novos-keynesia- 

nos, são falsas ou verdadeiras: 

O Uma das características da teoria dos ciclos reais é a rigidez de preços. 

(OD Deacordo com a teoria dos ciclos reais, a oferta de trabalho varia diretamente com a 
taxa de juros. 

& Segundo a teoria dos ciclos reais, a deterioração da tecnologia disponível é uma das 
explicações para a ocorrência de períodos de queda no emprego agregado. 

& Nos modelos novos-keynesianos, a moeda é neutra e endogenamente determinada. 

(& Paraos novos-keynesianos, uma falha de coordenação pode suscitar rigidez de preços 
e salários, da qual decorreriam situações de desemprego. 


Resolução: 


(0) Falso. 
Eles acreditam que os preços são totalmente flexíveis. 


(1) Verdadeiro. 
Através do preço relativo intertemporal do trabalho, w, = ((1 +1)W )/W., 
a taxa de juros influi diretamente na oferta de trabalho (presente). 


(2) Verdadeiro. 
As flutuações no produto ocorrem por causa dos choques reais. 


(3) Falso. 

Os economistas novos-keynesianos acreditam que boa parte do desem- 
prego é involuntária, e que os desvios do produto abaixo do potencial durante 
as recessões são socialmente nocivos. Há um potencial papel para as políticas 
de estabilização na prevenção desses desvios do produto e redução dos custos 
adicionais do desemprego involuntário para os indivíduos. A economia novo- 
keynesiana é uma tentativa de melhorar as bases microeconômias dos modelos 
keynesianos tradicionais, sem questionar suas premissas fundamentais. Logo, a 
moeda não é neutra, pois a política monetária afeta as variáveis reais da econo- 
mia, como o emprego e o produto. 
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(4) Verdadeiro. 
e  Mankiw (2004, p. 303) identifica as seguintes explicações novo-key- 
nesianas para a rigidez de preços e salários. 
e Defasagens de preços e salários: contratos sobrepostos 


Os salários e preços da economia não são todos fixados ao mesmo tempo. 
Há defasagens nos reajustes. Essas defasagens fazem com que o nível global de 
preços e salários se ajuste lentamente, mesmo quando preços e salários indi- 
vidualmente variam. Portanto, essas defasagens explicam que os contratos se 
sobrepõem e como o salário nominal ajusta-se lentamente. 

e Falhas de coordenação 

Alguns novos-keynesianos sugerem que as recessões resultam de falhas 
de coordenação, pois se a sociedade não atinge um resultado que é viável e 
que todos preferem é porque seus membros falharam na coordenação. Con- 
sidere que a oferta de moeda é instável e que as empresas devem escolher se 
devem ou não alterar seu preço sem conhecer a estratégia adotada pelos de- 
mais. Se AM > O 5 AP > 0. Mas será que as empresas remarcam preços? Note 
que se apenas algumas poucas empresas o fizessem, elas estariam perdendo 
clientes, porque seu preço estaria mais caro em relação às suas concorrentes. 
Pelo fato de todas as empresas numa economia não poderem estar juntas 
para coordenar preços, elas o aumentarão lentamente, quando os efeitos da 
variação do estoque monetário forem sentidos através da elevação da deman- 
da por seus bens. Portanto, os preços podem ser rígidos, porque as pessoas 
esperam que ele seja. 


e Determinação sindical 

Assume-se que os sindicatos negociam a favor de seus membros e não da 
classe trabalhadora como um todo. Numa situação de queda de demanda e de 
desemprego, os trabalhadores podem estar interessados em salários menores 
em troca de mais emprego, mas os sindicatos, na defesa dos sindicalizados, 
podem resistir a tais quedas. 

e Contratos implícitos (Froyen, p. 210, e Manual da USP, p. 255) 

Esses contratos implícitos impedem que os empregadores reduzam os sa- 
lários monetários em face de uma queda na demanda por seus produtos e o 
consequente declínio na demanda por trabalho. As empresas poderiam conse- 
guir um ganho temporário com os custos de trabalho, forçando um corte nos 
salários monetários, mas esse ganho poderia ser mais do que contrabalançado 
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pelo efeito da deterioração das relações trabalhistas com os trabalhadores já 
empregados e pelas dificuldades no recrutamento de novos trabalhadores. 

Nesse sentido, supõe-se que os trabalhadores são avessos ao risco e têm 
medo de amplas flutuações no nível de renda. Assim, a empresa funcionaria 
como uma seguradora que cobriria o risco das flutuações do salário real. 

e Salários eficiência e custos de menu. 

A teoria do salário de eficiência explica por que algumas empresas dese- 
jam pagar salários reais acima do nível de equilíbrio de mercado. Acredita-se 
que, ao se pagar mais ao trabalhador, este se sentirá menos tentado a trabalhar 
de má vontade, o que diminuiria a qualidade de seu trabalho, esforçando-se 
mais, de forma a maximizar o lucro da firma. Ademais, quanto maior o salário 
pago pela firma, maior é o risco que o trabalhador corre se for mandado embo- 
ra (custo de oportunidade), já que no mercado ele recebe o salário de equilíbrio 
inferior ao de eficiência. Assim, para a firma, não é racional cortar salários mes- 
mo quando há desemprego, pois isto reduziria seus lucros. Essa teoria explica a 
persistência de desemprego involuntário e rigidez real dos salários. 

Por sua vez, a existência de “custos de menu” torna custosa a alteração dos 
preços nominais para as empresas, devido aos custos de transação de elaborar 
um novo cardápio, remarcar preços, dentre outros. Com isso, mesmo em si- 
tuações de excesso de demanda, as empresas podem se mostrar relutantes em 
elevar os preços, tornando-os rígidos no curto prazo. 


Questão 15 


A Curva de Phillips da economia é nt — xt-1 = 0,15 — 2,5ut. Em t-1, a taxa de desemprego 
iguala a taxa natural, e a inflação é nula. No início do período t, o governo baixa a taxa de 
desemprego para 5% (ut = 0,05) e a mantém neste patamar daí em diante. Determine a 
taxa de inflação em t+ 1. (Escreva a resposta em percentual, isto é, multiplique o resulta- 
do por 100.) 
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Resolução: 


Tn = DY%|-A----- 


t+ 






m= 0,25%[----N-a--- 





t1=0% MT =0,25% 


Curva de Phillips: m=1º-B(u-ud)+e 

Como em: tL,u=L51=T 

Logo: 0= 0,15 - 2,5H > |,= (15/100)/(25/10) > |,= 3/50 > | = 0,06 ou 6% 

Nesse nível, temos que yu = ,=Hy POST, =T,,=TC. 

Como 7, = 0% e = 5% (por causa do governo), então: 

r,— 0 = 0,15 - 2,5(0,05) > 17,= 0,15 — (25/10)*(5/100) = 0,15 — (125/1.000) 
> (15/100) — (125/1.000) = (150 — 125)/1.000 = 0,025 ou 0,25%. 

Então, em (t+ 1):7,, -1,=0,15-2,5*u, (comu =, = 5%); assim: 

1.1 — 0,025 = 0,15 — 2,5*(0,05) > 1, = 5% 
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Apresentação 


Harold Bloom certa vez propôs, talvez com a liberdade inspirada pelo seu objeto 
de trabalho, que Sheakespeare teria inventado a moderna concepção de humano. Outros, 
talvez com menos ousadia literária, utilizaram diversas peças de Sheakespeare para 
ilustrar o surgimento da moderna concepção de indivíduo no lento processo de 
formação da sociedade contemporânea. Não surpreende, portanto, que Bloom tenha 
sugerido recentemente que já se encontram em Hamlet muito dos temas de Becket, ao 
menos os mais conhecidos: 

“Oh, Deus, poderia viver em uma casca de noz e ser feliz como um rei de 
espaços infinitos, não fossem esses malditos pesadelos.” 

O tema da Angústia da Influência talvez seja dos mais influentes da contribuição 
de Bloom à crítica literária. O tortuoso processo em que os autores procuram se libertar 
daqueles que os precedem e definir as estruturas da nova produção. O aspecto paradoxal 
desse processo é o caráter inevitável da influência dos autores do passado naquele que 
se propõe inovador. 

Angústia similar é inerente ao processo de formação de novos pesquisadores. 
Deve-se oferecer os argumentos, resultados e construções formais conhecidas e, 
simultaneamente, os instrumentos e formas para sua própria superação. Encontrar 
os caminhos de novos problemas e propostas de solução, ou ainda outros 
encaminhamentos ao que já existe, é o objetivo central da pesquisa acadêmica. Trata-se 
de um inevitável diálogo com o passado em que o conhecimento do que precede, das 
técnicas e argumentos existentes é fundamental na construção de novos caminhos. 

Cabe ao ofício de professor, nesse processo, intermediar a relação entre o que já 
existe e estimular sua superação. E esse é o reverso da angústia da influência, talvez 
mais marcante na academia do que na literatura: o sucesso do ensino está na superação 
pelo novo, na autofagia que caracteriza a boa academia em que os professores mais 
antigos são superados pelos que formaram. Essa autofagia do processo de formação 
talvez seja uma das medidas mais precisas do bom processo acadêmico. 

Retornando ao Brasil e começando meu trabalho, que tomou caminhos 
inesperados nos últimos tempos, recebi um presente do acaso e da obstinação. Mônica 
Viegas era aluna do programa de doutoramento da EPGE/FGV e fora minha aluna em 
um breve curso de equilíbrio geral que oferecera em 1996. Durante um período em que 
estive fora do Brasil, Mônica insistiu para que trabalhássemos juntos em estudar 
economia da saúde no Brasil, analisando as restrições institucionais existentes e seus 
impactos no bem-estar social. 

As dificuldades com as bases de dados existentes nos levaram a começar com 
uma extensa análise empírica dos anos de vida perdidos por diversas causas de 
mortalidade, passando pela surpresa com a magnitude e desdobramento temporal e por 
gerações da morte por homicídio, até uma análise da regulamentação do setor de saúde 
no Brasil. A extensão e superação das dificuldades nesse trabalho foram possíveis 


apenas pela obstinação, competência, seriedade e compromisso com o trabalho que 
Mônica demonstrou durante todo o processo. Aprendi muito com Mônica. Sua tese de 
doutorado e artigos posteriores demonstram sua relevância em uma área ainda não 
suficientemente explorada pela academia brasileira, apesar de alguns importantes 
esforços isolados, como o de André Médici. 
Este livro é um exemplo significativo das qualidades profissionais de Mônica. 
Ao retornar ao CEDEPLAR, combinando suas atividades de pesquisadora e professora, 
Mônica ultrapassou em muito o que se espera da atividade docente. Em um 
ambiente extremamente profissional e tecnicamente competente, com contribuições 
extremamente importantes em áreas que vão da demografia à microeconometria, da 
metodologia da ciência à teoria, Mônica não apenas manteve sua produção acadêmica 
como ainda encontrou tempo para produzir este livro de resolução de exercícios da 
ANPEC que será muito útil para os alunos de economia. Trabalho, construção e difusão 
do que já existe, formação de novos alunos e pesquisa inovadora são atributos desejados 
do nosso ofício. Que Mônica exerça todos esses atributos com competência expressa a 
minha sorte e gratidão em ter compartilhado parte do seu processo de formação. 
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Prefácio 


A idéia de escrever um livro de exercícios de Microeconomia nasceu com a 
experiência didática vivenciada ao longo desses anos na Universidade Federal de Minas 
Gerais. A exigência de formalização e a consolidação de uma linguagem matemática 
determinaram uma importância muito grande à capacidade de operacionalização e 
resolução de problemas principalmente no campo da Teoria Microeconômica, ao 
mesmo tempo em que criou um distanciamento da abordagem didática puramente 
conceitual, Este livro é uma primeira tentativa de suprir uma lacuna existente na 
literatura econômica brasileira, na qual praticamente não existem livros de exercícios 
resolvidos de Microeconomia. O livro é uma compilação de todos os exercícios 
contidos nas provas de Microeconomia do Exame Nacional da Associação Nacional de 
Pós-Graduação em Economia - ANPEC no período de 1991 a 2004. A escolha pela 
resolução dos exercícios da ANPEC se deve principalmente a três motivos: em primeiro 
lugar, o exame aborda todos os conteúdos da Teoria Microeconômica obrigatórios para 
a formação de um aluno de graduação em Ciências Econômicas; em segundo, os 
exercícios contidos nas provas foram elaborados por professores de todas as 
Universidades e Escolas de Economia do Brasil, sendo portanto bastante representativo 
do estado da arte do curso de Economia do Brasil; por último, e não menos importante, 
por acreditar que o Exame Nacional da ANPEC se tornou uma referência em termos das 
exigências estabelecidas aos profissionais de Economia assim que os mesmos saem da 
Universidade. 

O livro está organizado segundo os principais conteúdos da disciplina de 
Microeconomia, mas todas as questões têm indicados o número e o ano correspondentes 
no Exame Nacional. Reconhecemos desde já as possíveis falhas que serão percebidas ao 
longo da leitura do mesmo, uma vez que não temos nenhuma pretensão de mostrar uma 
solução única para os problemas propostos. Buscamos, entretanto, na medida do 
possível, apresentar e justificar a interpretação dada aos exercícios. Desse modo, apesar 
de reconhecer que a decisão de escrever este livro abre portas para a incursão em um 
caminho de dúvidas e apresentação de soluções alternativas, consideramos que sua 
elaboração tem uma justificativa importante na medida em que pode contribuir para a 
formação e consolidação do processo de aprendizado do aluno de Ciências Econômicas. 


Teoria do Consumidor 


ANPEC/1991 
Questão 1 


Sobre a Teoria de Consumidor, é correto afirmar que: 


(0) Na abordagem ordinal a utilidade marginal é suposta decrescente. 

(1) A Taxa Marginal de Substituição é decrescente devido à hipótese de que a 
utilidade marginal é decrescente. 

(2) Na abordagem cardinal a função-utilidade é aditiva. 

(3) Na abordagem ordinal se a Taxa Marginal de Substituição for crescente haverá 
especialização do consumo em apenas um bem. 

(4) A mensurabilidade da utilidade caracteriza a abordagem cardinal. 


Solução: 


(0) Falso. 

Existem duas abordagens na Teoria Microeconômica Neoclássica: abordagem 
cardinal e ordinal. Na abordagem cardinal é possível atribuir valores para cada cesta de 
bens enquanto que na abordagem ordinal o que importa é apenas a ordenação das cestas. 
Qualquer transformação monotônica crescente de uma função-utilidade irá representar 
as mesmas preferências. Ou seja, o valor absoluto atribuído à utilidade auferida com 
determinada cesta de bens não importa. A Teoria Microeconômica Neoclássica se 
desenvolveu a partir da abordagem ordinal. 

Na abordagem ordinal o comportamento da utilidade marginal depende das 
preferências dos consumidores, portanto, essa afirmativa nem sempre é verdadeira. 
Como exemplo podemos citar: bens substitutos (perfeitos e imperfeitos), que, 
representados por uma função-utilidade linear, apresentam a utilidade marginal de cada 
bem constante. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 57;59 e 60. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 96 a 98. 


(1) Falso. 

A Taxa Marginal de Substituição é a inclinação da curva de indiferença e mede a 
taxa à qual o consumidor está disposto a substituir um bem por outro. Em geral a TMS é 
um número negativo devido ao pressuposto das preferências monotônicas. Preferências 
monotônicas implicam que quanto mais bens o consumidor possuir, melhor ele se 
encontra, ou seja, na cesta de consumo do individuo existem apenas bens (não existem 
males). Desse modo, partindo do pressuposto de preferências monotônicas nos dois 
bens, as curvas de indiferença que as representam possuem inclinação negativa. Já o 
fato de a TMS ser decrescente decorre da convexidade estrita da curva de indiferença, 
que quer dizer que o consumidor sempre prefere consumir quantidades positivas de 
todos os bens, ao invés de se especializar no consumo de apenas um. Esta convexidade 
estrita das preferências implica que o indivíduo terá que abrir mão de uma quantidade 
positiva de um dos bens para obter uma quantidade positiva de outro bem. No entanto, 
quanto mais de um bem o indivíduo possuir, menor será sua vontade de possuir mais 
deste bem e, simultaneamente, ele estará mais propenso a abrir mão de um pouco do 
bem que ele tem em grande quantidade para adquirir aquele que ele tem em quantidade 
menor. Tecnicamente falando, a taxa à qual a pessoa deseja trocar o bem 1 pelo bem 2 
diminui à medida que aumenta a quantidade do bem 1 que o indivíduo possui. Em 
outras palavras, a Taxa Marginal de Substituição é decrescente. 

A afirmativa proposta é falsa porque o comportamento decrescente da Taxa 
Marginal de Substituição decorre da hipótese de convexidade estrita das preferências. A 
utilidade marginal decrescente é uma consegiiência da hipótese de convexidade estrita 
das preferências. 


Sobre este tópico, ver: 

e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 44. 

e Varian, H. (2000),p. 52 a 55; 72 a 74. 

e Pindyck, R. etal. (1994), p. 72 e 73; 96 a 98. 


(2) Falso. 

A aditividade de uma função-utilidade está relacionada ao grau de 
substitutabilidade existente entre os dois bens. Vejamos alguns exemplos de função 
aditiva mais típicos em Economia: 

Substitutos: f(x, y) =x +y 
Quase-linear: f(x, y) = x + 
Função de Utilidade Esperada: U(c,, c) = mju(c)+m,u(c,) 


A aditividade das preferências pode ocorrer tanto na abordagem cardinal como 
na ordinal. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 59 a 66. 








As ace mtilidade : : Rr ão cão aditi 
As funções utilidade Cobb-Douglas admitem substitutabilidade entre os bens mas não são aditivas. 
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(3) Verdadeiro. 

A Taxa Marginal de Substituição de x por y indica a quantidade do bem x que o 
indivíduo está disposto a deixar de consumir para receber uma unidade a mais do bem y 
e obter o mesmo nível de utilidade. Se a Taxa Marginal de Substituição for crescente, o 
indivíduo estará sempre disposto a dar uma quantidade maior de x por uma unidade a 
mais de y. Desse modo, o indivíduo tende a se especializar no consumo de y. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 52 a 55. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 72 e 73. 


(4) Verdadeiro. 

A Teoria Microeconômica Neoclássica apresenta duas abordagens principais: a 
Abordagem da Escolha e a Abordagem das Preferências. A Abordagem da Escolha tem 
como princípio a observação das escolhas realizadas pelos indivíduos e é usualmente 
denominada na literatura de Abordagem da Preferência Revelada. A Abordagem das 
Preferências, conforme o próprio nome já sugere, tem como ponto de partida as 
preferências dos indivíduos e se divide em duas teorias: a Teoria Ordinal e a Teoria 
Cardinal. A principal diferença entre essas duas teorias é que na Teoria Cardinal o valor 
absoluto da utilidade auferido com a cesta de bens importa, enquanto que na Teoria 
Ordinal apenas a ordenação das cestas tem significado. Vejamos a ilustração abaixo. 
Suponha dois indivíduos com as seguintes funções utilidade representando as suas 
preferências: 


Indivíduo A: f(x,y) =x +y 
Indivíduo B: f(x,y) = Jx+y 


Na Teoria Cardinal esses indivíduos apresentam diferentes preferências, 
enquanto que na Teoria Ordinal, como essas preferências implicam na mesma 
ordenação de cestas, elas representam o mesmo indivíduo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 62 e 63. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 71. 


Questão 2 


O governo estabelece um imposto específico sobre as vendas de calças jeans. 
Supondo que esse mercado seja competitivo, 


(0) os vendedores transferem todo o imposto para os consumidores, via aumento de 
preço. 

(1) a incidência do imposto recairá totalmente sobre os vendedores, se a 
elasticidade-preço da demanda for infinita. 

(2) o imposto será distribuído entre vendedores e consumidores, dependendo da 
sensibilidade das curvas de oferta e demanda às variações de preço. 





(3) os vendedores seriam beneficiados se o imposto fosse cobrado dos 
consumidores. 

(4) se o preço da calça for de $10 e o govemo colocar um imposto de 10%, ou se 
colocar um imposto de $1, o efeito será idêntico. 


Solução: 


(0) Falso. 

O montante do imposto a ser transferido para os consumidores depende da 
elasticidade da demanda e da oferta. O imposto recairá unicamente sobre os 
consumidores em dois casos: se a demanda for totalmente inelástica ou se a oferta for 
totalmente elástica. No caso de a demanda ser totalmente inelástica os indivíduos não 
têm capacidade de responder a uma variação de preços reduzindo a quantidade 
demandada; nesse sentido os produtores podem repassar todo o imposto para os 
consumidores. No caso de uma curva de oferta totalmente elástica os produtores estão 
ofertando o produto ao nível do custo marginal. Desse modo, se os produtores tiverem 
que arcar com parte do imposto terão prejuízo e, portanto, irão ofertar quantidade igual 
a zero. 

Generalizando, um imposto recai principalmente sobre o comprador se o valor 


E Tt aê Ê 
de —£ for muito baixo, e recai principalmente sobre o vendedor se o valor de — for 
E) o 
muito aito, em que Eq = elasticidade-preço da demanda e £, = elasticidade-preço da 
oferta. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 316 a 318. 
e Pindyck, R,etal. (1994), p. 315. 


(1) Verdadeiro. 
Em termos matemáticos, a elasticidade-preço da demanda é definida como: 
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Outra forma de expressão para a elasticidade: 
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A igualdade anterior implica que: 


Ox Ox 





on y õy 
Substituindo na expressão (1), temos: 
Olnx 10x 


A pcaçe dus 
Olny xôy 


A elasticidade-preço da demanda infinita significa que os consumidores reagem 
ao preço de maneira que qualquer que seja a alteração infinitesimal no preço ofertado do 
produto, a demanda cai a zero, ou seja, há apenas um preço ao qual os indivíduos estão 
dispostos a consumir o bem e, a este preço, qualquer quantidade ofertada do bem será 
consumida. Deste modo, os vendedores terão que arcar com todo o custo do imposto, 
pois se o repassarem ao preço, ao todo ou em parte, ninguém comprará o bem ofertado. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 317. 
e Pindyck, R. etal. (1994) p. 407 e 408. 


(2) Verdadeiro. 
Vide resposta do item 0. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 317. 
e Pindyck, R. etal. (1994) p. 407 e 408. 


(3) Falso. 

Quanto mais elástica for a demanda, o repasse do imposto aos consumidores, 
que significa aumento dos preços, fará com que a demanda caia de uma maneira tal que 
o lucro do produtor diminuirá. Os vendedores só serão beneficiados com o repasse do 
imposto para os consumidores se a demanda de calças jeans for inelástica de modo que 
o aumento dos preços faça a demanda cair em uma proporção menor do que a variação 
dos preços. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 311 a 318. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 407 e 408. 


(4) Falso. 

O imposto de $1 sobre a calça que custa 810 é um imposto sobre quantidade, 
que quer dizer que o consumidor terá que pagar ao governo uma certa quantia por 
unidade da calça que ele comprar. A alíquota de 10% corresponde a um imposto ad 
valorem. Se a calça tem o preço igual a 810 e sobre este preço é colocado um imposto 
sobre as vendas à taxa de 10%, o preço efetivo para o consumidor será (1 + 0,1)10. 


bo 
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o efeito desse imposto só será idêntico, independentemente do modo aplicado, 
sea curva de demanda dos consumidores for perfeitamente inelástica, ou se a curva de 
oferta dos produtores for perfeitamente elástica. Nesses dois casos os consumidores irão 
arcar com todo o custo do imposto e irão pagar 811 por calça, independentemente do 

“sistema de recolhimento adotado. O efeito também será idêntico, se, ao contrário, a 
curva de demanda dos consumidores for perfeitamente elástica e a curva de oferta dos 
produtores for perfeitamente inelástica. Nesse caso, os consumidores irão pagar $10 
pela calça, mas os produtores só ficarão com $9. Em qualquer outro caso, a maneira 
como o imposto será aplicado produzirá efeitos diversos, que só poderão ser calculados 
conhecendo-se as elasticidades de demanda e oferta do mercado. 

Podemos citar o exemplo de um mercado com curvas de oferta e demanda 
lineares para provar que nem sempre este efeito será idêntico. 


Suponhamos um mercado com as curvas de oferta e demanda abaixo: 


D(p)=a-bp 
S(p)=c+d 
Se não houver cobrança de imposto no referido mercado, os preços de oferta e 


demanda serão iguais, porém com a adoção de um imposto os preços de oferta e 
demanda diferirão de acordo com o tipo de imposto adotado. Assim: 


Se o imposto adotado for sobre quantidade, o preço de demanda será Pd = Ps+t 


Se for adotado um imposto ad valorem, o preço de demanda terá a forma 
Pd = Ps(l+1t). 


O equilíbrio do mercado se dá igualando-se oferta e demanda. Desse modo 
podemos analisar o efeito de cada tipo de imposto. 


Para o imposto sobre quantidade temos: 


a-b(P +)=c+dP, 

a-bP —-bt=c+dP, 

bP +dP =a-c—bt 
a-c-—bt 

“O bad 


Para o imposto ad valorem, o preço de oferta será: 


a-bP(+t)j=c+d, 
e 
a-c=P(b+d+bt) 
Ps a-c 
b+d+bt 


A partir da comparação entre os resultados acima, podemos concluir que os 
resultados econômicos podem variar de acordo com o tipo de imposto adotado. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 319 a 328. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 339 a 346. 





Questão 3 


Suponha que a função-utilidade para cada consumidor individual é dada por 
U =10q, + 5qg, + q,9,. Cada um deles tem uma renda fixa de 100 dólares. Suponha que 
o preço de O, seja 4 dólares por unidade e que haja 200 consumidores no mercado. 


(0) ATMS,, =9/q 

(1) Os bens 1 e 2 são independentes entre si. 

(2) A demanda de mercado do bem 1 será dada por: O, =(R/29+(5p, / p;). 

(3) Se p, = $2 a quantidade demandada no mercado será de 12 mil unidades do bem 1. 
(4) Os bens 1 e 2 são substitutos líquidos. 


Solução: 


(0) Falso. 
A Taxa Marginal de Substituição é definida como a inclinação de uma curva de 
indiferença. Formalmente, diferenciando, temos: 

















OU 
a a a a d A : e, 
> Sm O ao SEL o apa a aa O 
ôg, gm og, dg, o da SU UM, 
da, 
Da função U, calcula-se: 
Umg; =10+ [6h 
Umg> =5 +q) 
De modo que TMS,2 = RA 
10 +q, 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 69 e 70. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 170 e 171. 


(1) Falso. 

Os bens não são independentes entre si, pois quando se aumenta a quantidade de 
um dos bens, a utilidade marginal do outro bem aumenta. Para se comprovar isto, basta 
dUMs, dUMg, = 

dg, da, 


fazer: 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 64. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 129. 


(2) Falso. 

Para solucionar esta questão devemos proceder à maximização das preferências 
do consumidor. A função-utilidade que representa as preferências dos consumidores 
mostra que é possível ocorrerem soluções de canto. Dito em outras palavras, é possível 
que o consumidor escolha consumir quantidade igual a zero de algum dos dois bens. 
Nesse caso, devemos proceder à maximização utilizando o multiplicador de Kuhn- 
Tucker. * 


Max U = 109, +59, + q,q, sujeito a (pig) + p2g2= 100) e g,20 e q, 20 
Max U =109, +5q, + q,9, + A( 100 - pigr - p2g2) + migo t+ qogo 

OU 
og, 
OU 
Og, 
Rig — Pq, =0 
mn =0 

HG, =0 





=10+9,-4p, +4,=0 





=5+0—-4p,+4,=0 


Há três casos a serem estudados. O primeiro deles é a solução interior, em que q, >0 e 
q, >0. Neste caso gy = 2 =0. 
Resolvendo para as duas primeiras equações: 


10+ 9, 
De ds eita Eds O 
4 
S+0; 
5+q,-4p,=0=>1p,=5+g,>51=>—L 
P, 
10+9g, 5+q 105,4 D,;9,=5 
—— A =D = 100, +p,q, =5p, + pq > q = — Bel 
Pi Do» p, 
Sendo pp=4,seg;>0€eq2>0, dns 
4 





2 E E E : ; Mad ' . 
A solução através da condição de igualdade entre a Taxa Marginal de Substituição e a razão entre os preços só pode 
ser utilizada diretamente se a única solução possível for solução interior. 


28 


tg? 
ag 





Da restrição orçamentária, temos que p/q1 +p2q2 = R, de modo que p»g2 = R — pigi. 
Substituindo na equação de demanda de q;, temos: 


= 10p, + R- pg, =5D; 








E Pp => q,P,=10p,+R-qp,—5p; > 29,p, =10p, +R-—5p, 
1 
10p, +R-S5 R 10p, —5 
g=—E Bis (2a (Paco) 
2p;, 2D, 2D, 


No segundo caso, consideremosg, >0 en, =0;q,=0 em>0 





: os R 
Pela restrição orçamentária, pg) + p2g2=R. Como g,)=0>pig;=R>q,=—. 
l 


No terceiro caso, consideremos q, = 0, m >0,g>>0€e 1 =0,ou seja, a quantidade 
demandada q; é igual a zero. 


A afirmativa está falsa, pois nenhum dos três casos analisados apresenta o 
resultado proposto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 96 a 98. 
e Pindyck, R.etal. (1994) p. 17 e 169. 


(3) Falso. 


an = = Como o mercado tem 200 


p;i=2,p;2=4eR= 100,então q, = 


consumidores, a quantidade demandada no mercado será de “2.200 = 6.500 


unidades do bem 1. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 317. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 407 e 408. 


(4) Verdadeiro. 

Estes bens são substitutos em decorrência da aditividade presente na função- 
utilidade. O conceito de substitutos líquidos, entretanto, não é uma denominação usual 
na literatura. Mas-Colell (1995) faz uma diferenciação entre bens substitutos e bens 
substitutos grossos. A diferença entre essa categorização reside no tipo de demanda que 
é considerada para analisar a variação na quantidade demandada de um bem decorrente 
da variação do preço do outro bem. Segundo este autor, se considerarmos o 
comportamento da demanda Hicksiana, dois bens são substitutos líquidos se o aumento 
no preço de um bem implicar em aumento no consumo do outro. No caso de 


considerarmos o comportamento da demanda Walrasiana os bens são classificados em 
substitutos grossos.” 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 71. 
e Varian, H. (2000), p. 85 a 94; 99 a 104; 289 e 293. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 109 e 110; 123 e 124. 


ANPEC/1992 
Questão 1 


Sobre a Teoria do Consumidor, é correto afirmar que: 


(0) Para um indivíduo com uma função de utilidade U(x,y)=Jx + os dois bens 
x e y são substitutos perfeitos. 

(1) Para um bem inferior, o efeito-substituição é sempre menor que o efeito-renda. 

(2) A curva de Engel de um bem normal é sempre uma linha reta. 

(3) Se as curvas de indiferença fossem convexas em relação à origem, o consumidor 
compraria apenas um dos dois bens. 

(4) | As curvas de nível representadas abaixo não podem representar as curvas de 
indiferença de um consumidor. 





Ul>U2>U3>U4 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Os bens substitutos perfeitos são trocados a uma taxa de 1 para 1. Essa função é 
uma transformação monotônica crescente da seguinte função: 
U(x,y) = x +y. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 40, 57 e 58. 
e Pindyck, R, etal. (1994), p. 407 e 408. 





* O conceito de Demanda Hicksiana diz respeito à variação da demanda resultante de uma variação nos preços, 
considerando a compensação ocorrida devido à alteração de poder de compra. 








(1) Falso. 

Não existe uma relação única para um bem inferior entre os efeitos renda e 
substituição. Somente no caso dos bens de Giffen, que são um caso particular dos bens 
inferiores, o efeito-renda é sempre superior ao efeito-substituição. Para os bens 
inferiores o efeito-renda é sempre negativo, ou seja, quando a renda aumenta, o 
consumo cai. Por outro lado, o efeito-substituição, que diz respeito a uma variação da 
demanda quando ocorre alteração dos preços — mantendo constante o poder de compra 
do consumidor — é sempre negativo para qualquer bem. No caso dos bens de Giffen, 
quando o preço se altera o efeito final (efeito-preço) é positivo, ou seja, se o preço se 
reduz (aumenta) a demanda também se reduz (aumenta). Esse efeito ocorre porque o 
efeito-renda é superior em magnitude ao efeito-substituição. No caso de um bem 
inferior que não seja de Giffen, esta relação não irá ocorrer. Os conceitos abaixo ajudam 
a compreender a resposta: 


- Efeito-renda — variação na demanda decorrente de uma variação na renda. 

- Efeito-substituição — variação na demanda decorrente de uma variação dos preços 
mantendo-se constante o poder de compra 

* Efeito-substituição negativo => redução do preço (aumento) => aumento da 

demanda (redução) 

* Efeito-renda positivo => aumento da renda (redução) => aumento da demanda 

(redução) 


Observação: redução do preço significa um aumento do poder de compra (renda). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 152 e 153. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 132 e 1353. 


(2) Falso. 

A curva de Engel é a representação dos pontos de escolha ótima do consumidor 
quando ocorrem variações na restrição orçamentária. Essa curva é uma linha reta 
somente no caso de preferências homotéticas. Preferências homotéticas são aquelas 
preferências em que a fração da renda consumida com cada bem é sempre constante. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 103 a 110. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 125 a 127. 


(3) Falso. 

Isso nem sempre é verdade. Um exemplo são as preferências do tipo Cobb- 
Douglas na qual o consumidor sempre escolhe consumir os dois bens, pois, do 
contrário, terá utilidade igual a zero. No caso de o consumidor ter preferências 
côncavas, ele sempre irá preferir consumir apenas um dos bens. 





* Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 
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(4) Falso. 

Essas curvas de indiferença representam as preferências de um consumidor que 
apresenta um ponto de saciedade global. O comportamento das preferências pode ser 
analisado dividindo-se o gráfico das curvas de indiferença em quadrantes, tomando 
como referência o ponto de saciedade global. 





Ui>U2>U3>U4 


Nos quadrantes em que as curvas de indiferença possuem inclinação negativa, 
significa que o consumidor possui muito pouco ou demais de ambos os bens em relação 
ao ponto de saciedade. Por outro lado, se a inclinação das curvas de indiferença for 
positiva, isso equivale a dizer que o consumidor tem demais apenas de um dos dois 
bens. Nesse caso, o bem passa a ser um mal, e o consumidor irá preferir diminuir o 
consumo desse bem para consumir mais do outro. Se ele tiver demais de ambos os bens, 
os dois bens serão males. 

No quadrante 1, a inclinação das curvas de indiferença é negativa. Têm-se dois 
males, pois o consumidor tem demais de ambos os bens. Nesse caso, a redução no 
consumo de ambos leva o consumidor para mais perto do seu ponto de satisfação, 
representado pelo ponto U1. 

No quadrante 2, as curvas de indiferença possuem inclinação positiva. Tem-se 
demais de um dos bens, que no caso é o bem X>, pois como a direção do aumento da 
preferência é para baixo e para a direita, o consumidor quer diminuir o consumo deste 
bem, e aumentar o consumo de X;, que é um bem, e não um mal. 

No quadrante 3, tanto X> quanto X; são bens. A inclinação negativa das curvas 
de indiferença indica que o consumidor tem muito pouco de ambos os bens, de forma 
que para se mover para seu ponto de satisfação, o consumidor deve aumentar o 
consumo dos dois bens. 

No quadrante 4, X, é um mal e X, é um bem. O consumidor deve diminuir o 
consumo de X, e aumentar o de X>, a fim de chegar ao nível de satisfação desejado. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 43 a 46. 


Lo 
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Questão 2 


O gráfico abaixo mostra posições de equilíbrio alternativas de um consumidor. 








(0) A mudança de linha de orçamento BC para BG resulta de uma diminuição 
apenas do preço do bem y. 

(1) A mudança da linha de orçamento BC para HE resulta da diminuição apenas do 
preço do bem y. 

(2) A curva de Engel para o bem x, que relaciona a quantidade de equilíbrio deste 
bem com a renda monetária, está representada no gráfico. 

(3) A linha preço-consumo é representada por AF. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Quando o preço do bem y diminui, e o preço do bem x permanece constante, a 
reta orçamentária fica mais plana. Desse modo, a quantidade que o consumidor pode 
adquirir do bem y aumenta. O que se modifica é apenas o intercepto horizontal que se 
move para a direita. O intercepto vertical permanece constante. Os interceptos 
representam a quantidade máxima que pode ser consumida de cada bem no caso de o 
consumidor gastar toda a sua renda com apenas um dos bens. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 110 e 111. 
e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 120 e 121. 


(1) Falso. 

Quando há um deslocamento paralelo e para fora da reta orçamentária isso 
significa que houve um acréscimo na renda do consumidor, sem alteração dos preços 
relativos. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 104 e 105. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 123 e 124. 


(2) Falso. 
A curva de Engel para o bem x deve ser representada no plano x-renda, ou seja, 
ela deve relacionar a quantidade consumida de uma mercadoria ao nível de renda. No 
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exercício, a curva que passa pelos pontos A e D e relaciona a quantidade de equilíbrio 
deste bem com a renda monetária é dita curva renda-consumo, pois está representada no 
plano x e y. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 104 e 105. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 123 e 124. 


(3) Verdadeiro.” 
A curva preço-consumo liga os pontos de escolha ótima do consumidor quando 


o preço do bem y se altera, mas o preço do bem x e a renda permanecem constantes. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 112 e 113. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 120 e 121. 


Questão 3 


A curva de demanda de mercado de um bem de consumo: 


(0) É a soma horizontal das demandas individuais. 


(1) Depende da renda total dos consumidores, desconsiderando a distribuição dessa renda. 


(2) E sempre mais elástica do que qualquer das demandas individuais. 
(3) Fica com sua posição inalterada quando o preço de um bem complementar sobe. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

É a própria definição de demanda de mercado. Para cada preço do bem, a 
quantidade demandada pelo mercado corresponde à adição das quantidades demandadas 
por consumidor. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 280. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 137 a 139. 


(1) Falso. 


Se a demanda agregada não dependesse da distribuição de renda, dois países 
com O mesmo nível de renda deveriam ter a mesma demanda agregada. 

Suponha que a distribuição de renda desses dois países seja diferente. Vejamos 
[o exemplo da demanda agregada de um bem específico: automóveis. Aquele país com 
uma distribuição de renda mais igualitária irá provavelmente apresentar um nível de 
demanda agregada de automóveis mais elevado, uma vez que no país com maior 


concentração de renda existirá um maior contingente de consumidores que não poderá 
comprar automóvel. 





É No gabarito da ANPEC, este item consta como anulado. 
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Vejamos uma outra situação. Suponha que ocorra uma redistribuição de renda 
no Brasil de modo que o nível de renda permaneça constante. Essa redistribuição será 
realizada através de uma transferência direta de renda dos indivíduos do décimo decil 
para os indivíduos do primeiro decil. A demanda agregada observada antes e depois da 
redistribuição de renda só irá permanecer constante se o aumento de demanda que 
ocorrer no primeiro decil for exatamente igual à redução de demanda que irá ocorrer no 
décimo decil. Desse modo, podemos concluir que a distribuição de renda só não é 
importante na determinação da demanda agregada se o efeito-renda for constante entre 
todos os indivíduos. Isso irá ocorrer sempre que os indivíduos apresentarem as mesmas 
preferências homotéticas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 105 a 109. 
e Varian, H. (2000), p. 280. 





Peas pados 


A SEUS 


(2) Falso. 

Suponhamos, por exemplo, que uma curva de demanda individual seja Di(p) = 
20 — p, e que outra curva de demanda individual seja Ds(p) = 10 — 2p. Então as funções 
demanda individuais têm a forma: 


Di(p) = max 120 - p, 0) 

Da(p) = max (10-2p, 0) 

Logo se: p=1, Dj=19 e D,=8 
p=2, D,=18 e D,=6 


A demanda de mercado será a soma das demandas individuais D. 





A partir disso, vamos calcular a elasticidade no ponto para as demandas 
individuais e para a demanda de mercado: 


RR ii Como Ap/p=1 então: 
Ap/p 
= — 7 =? 
med os ER asd e pis 
ae 8 27 


Pode-se concluir que a elasticidade da demanda de mercado é maior que a 
elasticidade da demanda individual 1, porém é menor que a elasticidade da demanda 
individual 2. Portanto, nem sempre a demanda de mercado é mais elástica que qualquer 
uma das demandas individuais. 


US 
in 





Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 284 e 285. 


(3) Verdadeiro. 

Os bens complementares se caracterizam por serem consumidos juntos, em 
proporções fixas, não necessariamente de 1 para 1. Quando o preço de um bem 
complementar sobe, as pessoas diminuem o consumo de ambos os bens, ocorrendo um 
deslocamento ao longo da curva e não da posição da curva. À variação do preço de um 
bem complementar equivale a uma variação do preço do próprio bem, resultando 
portanto em variação ao longo da curva. Uma variação da posição da curva de demanda 
decorre de um choque de demanda positivo ou negativo e não de uma variação de 
preços. 


Sobre estes tópicos ver: 


e Varian, H. (2000), p. 281. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 123 e 124. 


ANPEC/1993 
Questão 1 


Na Teoria Ordinal do Consumidor, também chamada de Teoria das Preferências, 
pode-se afirmar que: 


(0) | A utilidade total de dois bens é dada pela soma das utilidades de cada bem. 

(1) Se a cesta de bens A é indiferente a B e simultaneamente preferida a C, enquanto 
B é indiferente a C, então há um cruzamento de curvas de indiferença. 

(2) O indivíduo atinge um ponto de máxima utilidade, ou seja, um ponto de 
saciedade global, se puder consumir quantidades crescentes de cada bem. 

(3) Uma curva de indiferença está associada a um nível único e inalterável de 
utilidade. 


Solução: 


(0) Falso. 
No caso de bens complementares, por exemplo, isso não é verdadeiro. Sempre 
que a utilidade de um bem é afetada pelo consumo de outro bem, como é o caso dos 


bens complementares, o princípio de que a utilidade total é a soma das utilidades de 
cada bem não se comprova. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 64. 


(1) Verdadeiro. 


Sea cesta de bens A é indiferente a B e simultaneamente preferida a C, enquanto 
B é indiferente a C, então essas preferências não são transitivas e, portanto, são 





representadas por curvas de indiferença que apresentam pelo menos um cruzamento. A 
forma dessas preferências está representada no gráfico abaixo. 








Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2009), p. 36 e 37. 
e Pindyck, R. ez al. (1994), p. 80. 


(2) Falso. 
No caso de preferências monótonas, mesmo que o indivíduo consuma 
quantidades crescentes de cada bem, ele não vai atingir um ponto de saciedade global. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 42. 


(3) Falso. 
Como as preferências são ordinais, o que importa é a ordenação e não a escala de 
valores atribuída às curvas de indiferença. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 60 e 61. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 106 e 107. 


Questão 2 


A proposição conhecida como Lei da Demanda: 


(0) Baseia-se no fato de que o preço de mercado de um bem é determinado somente 
pela sua utilidade. 

(1) Diz que quanto menor for a quantidade demandada de um bem, menor será o seu 
preço. 


o 
no 


(2) Só é válida quando se estuda a demanda ao longo de uma dada curva de 
indiferença. 

(3) E uma relação inversa entre a quantidade demandada de um bem e o seu próprio 
preço. 


Solução: 


(0) Falso. 

O preço de mercado de um bem é resultado da interação entre oferta e demanda. 
A demanda individual e a demanda de mercado dependem da utilidade que os bens 
proporcionam aos indivíduos, entretanto o preço final vigente no mercado está 
condicionado à oferta existente. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 280 e 281. 


(1) Falso. 

A Lei da Demanda pressupõe relação negativa entre preço e quantidade. 
Segundo a Lei da Demanda, quando o preço de um bem aumenta, a demanda desse bem 
deve diminuir. Para que esta Lei seja válida, ela dependerá da magnitude dos efeitos 
renda e substituição. De acordo com a Equação de Slutsky, qualquer variação no preço é 
decomposta em duas partes: efeito-renda e efeito-substituição. Se a demanda de um bem 
aumenta quando a renda aumenta, então a demanda desse bem deve diminuir quando 
seu preço sobe. Ou seja, sempre que o bem é um bem normal, este bem é comum. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 156. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 120. 


(2) Falso. 
Como a curva de demanda é o conjunto de pontos ótimos de escolha do 


consumidor dados preços e renda, ela considera na sua formulação infinitas curvas de 
preferências. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 38 a 40. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 106 a 108. 


(3) Verdadeiro. 


Se o preço de determinado bem sobe, as pessoas tendem a demandar menos esse 
bem. 


ii ii iii iii 


6 i : 
Ver a Lei da Demanda Compensada. A Lei da Demanda Compensada diz respeito a variações na demanda 


variaçõ j res 7 
decorrente de arações no preço depois de compensar o consumidor pela variação ocorrida no poder de compra. 
Nesse caso, O efeito é sempre negativo. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 156. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 120 e 121. 


Questão 3 


A função-utilidade de um trabalhador U(x,1), depende do consumo de um bem x 
e lazer 1. Este último é definido como a quantidade de horas disponíveis para o trabalho 
que o indivíduo não vende no mercado. Se um aumento da taxa de salário resulta em 
uma diminuição na quantidade de trabalho que ele está disposto a vender no mercado 
então: 


(0) Lazer é um bem de Giffen. 

(1) | Lazer é um bem inferior. 

(2) O efeito-substituição entre o bem x e o bem 1 é maior que o efeito-renda. 

(3) Se todos os trabalhadores nesta economia têm o mesmo comportamento, segue- 
se que a curva de oferta de trabalho é negativamente inclinada. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Quando o indivíduo diminui o tempo de trabalho, ele aumenta o tempo de lazer. 
A taxa de salário é entendida como o preço do lazer. No problema acima verificamos 
uma relação positiva entre o preço do bem e a quantidade consumida desse bem (lazer), 
indicando que o efeito-renda é maior que o efeito-substituição em decorrência do 
aumento da taxa de salário. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 111, 183 e 184. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 133. 


(1) Verdadeiro. 
O bem de Giffen é um caso especial de bem inferior. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 111. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 133. 


(2) Falso. 

O efeito-renda é maior que o efeito-substituição entre o bem x e o lazer, pois, do 
contrário, o aumento da taxa de salário implicaria em aumento no tempo de trabalho e, 
portanto, em redução no tempo de lazer. 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 111, 183 e 184. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 131 e 132. 


(3) Verdadeiro. 

A curva de oferta de trabalho negativamente inclinada indicaria que, quando a 
taxa de salário aumenta, o tempo de trabalho que os indivíduos estão dispostos a vender 
no mercado diminui. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 184 e 185. 


Questão 4 


A figura 1 apresenta a linha de orçamento (AB) de um consumidor que possui 
uma renda de $300. 


Figura 1 





(0) | A expressão algébrica da linha de orçamento (AB) é dada por: x, + 2x, = 10. 

(1) O preço do bem 2 relativo ao bem 1 é iguala 2. 

(2) O preço nominal do bem 2 é $30. 

(3) A função de utilidade U(x,,x,) = x,.x, é compatível com a escolha da cesta 
iguala (5; 2,5). 

(4) | A curva de demanda pelo bem 1, x, =2p, + p,, é compatível com a função de 
utilidade descrita em (3). 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 


Sabendo que a inclinação da restrição orçamentária é a razão dos preços, 
podemos calcular a restrição orçamentária. 


Sm 10 2. p 
Ape sed 


E E Assim, p;=1 e p>=2. A renda é igual a 10. 
l 


40 





Temos que a restrição orçamentária é dada por: 


PM + DaX, =» 
x, +2x, =10 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 23 e 24. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 89. 


(1) Falso. 
Ea 
Pp 2 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 23 e 24. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 89. 
(2) Falso. 


O preço nominal do bem 2 é 60, pois se não consumíssemos nada do bem 1, a 
restrição seria: 5p> = 300. Logo, p> = 60. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 23 e 24. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 89. 


(3) Verdadeiro. 
Maximizando a utilidade: 
Max Ulx, x2) =x1 x> sujeito a x, +2x, =10 


Como a função é Cobb-Douglas podemos somente considerar o caso de solução 
interior. 
Montando o Lagrange, e diferenciando: 


£=x,X -M(x, ads -10) 








E =x - A=0 
OX 

GAR 
dx, 


4l 








ars aa E 

Das condições de primeira ordem, temos: = 
x 
1 


to [mm 


Substituindo na restrição: 


; dx, = io 
x =2,5 
x1=5 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p.156. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p.168 a 172. 


(4) Falso. 


A curva de demanda do bem 1 é dada por: x, = Re = a 


Pp 2 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 23 e 24. 


e Pindyck, R. et al. (1994), p. 89. 
ANPEC/1994 
Questão 1 


Considere as preferências de um consumidor representadas no gráfico abaixo, 
onde a linha AB representa uma curva de indiferença típica. Então: 





(0) Pode-se afirmar que existe intransitividade nas comparações entre cestas de 
consumo. 


(1) -' Notam-se cestas pues um dos Ens tem utilidade marginal nula e até negativa. 
(2) Uma cesta como x! nunca poderia ser demandada pelo consumidor. 


a 
bo 





0 r rs 5 « 
(3) Para a cesta x ser demandada é necessário que o preço do bem 1 seja maior que 
o do bem 2. 


(4) O gráfico permite afirmar que as curvas de indiferença do consumidor se 
cruzam. 


Solução: 


(0) Falso. 
As preferências de um consumidor são transitivas quando: À > B,B=C=A >C. 
Há intransitividade quando a escolha do consumidor é tal que não é possível 
estabelecer uma hierarquia de preferências de cestas. Observando apenas uma curva de 
indiferença com duas cestas de bens não é possível estabelecer se existe ou não 
intransitividade, uma vez que cada curva de indiferença corresponde a todas as 
combinações de cestas que garantem ao consumidor o mesmo nível de utilidade. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 38 a 41. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 66a 71. 





(1) Verdadeiro. 
A curva de indiferença mostra todas as combinações dos bens | e 2 que deixam 
o consumidor indiferente. A inclinação da curva de indiferença é igual à 





AX UMg, E 
TMS,2=———+ = Pac curva esboçada mostra pontos onde a inclinação da curva 
AX? UMg, 


de indiferença é nula, ou seja, Umg; = O. Estes pontos correspondem aos irechos 
horizontais da curva de indiferença, que mostram cestas em que uma unidade adicional 
do bem 1 não aumenta a utilidade do consumidor. Nas cestas situadas nos trechos 
horizontais o indivíduo não troca o bem 2 pelo bem 1 e a utilidade marginal do bem 1 é 
nula. Nos trechos onde a curva de indiferença é vertical ocorre o oposto: uma unidade 
adicional do bem 2 não aumenta a utilidade do indivíduo, ou seja, a utilidade marginal 
do bem 2 é nula e a TMS tende para infinito. Por outro lado, se as utilidades marginais 
dos dois bens forem positivas, a TMS será negativa, assim como a inclinação da curva 
de indiferença. Esta será positiva quando a utilidade marginal de apenas um dos bens 
for negativa, ou seja, quando um dos bens for, na verdade, um mal. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 52 a 56. 
e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 72 a 74. 


(2) Verdadeiro. 
Esta cesta nunca poderia ser demandada pelo consumidor porque sua Taxa 
Marginal de Substituição é zero. Em uma situação de equilíbrio interior, com preços 


estritamente positivos, a TMS = ai —s 0. 


Bs 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 52 e 53. 
e Pindyck, R. etal. (1994),p. 81 a 83. 


(3) Falso. 


A condição de equilíbrio é que TMS = - Pi Não é possível estabelecer 
Da 
qualquer relação entre os preços a partir unicamente da informação da curva de 


indiferença. No ponto Xº o bem 1 é um male o bem 2 é um bem. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 43 e 44. 


(4) Falso. 
A partir do gráfico não é possível saber se as curvas de indiferença se cruzam. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 39 e 40. 


Questão 2 


Através da observação direta verificou-se que um consumidor fez as seguintes 
escolhas: 


(1) quando prevaleceram os preços p, e p, para OS bens 1 e 2, respectivamente, O 
consumidor escolheu a cesta x!; 

(ii) quando os preços eram q, e q, o consumidor escolheu a cesta x”. As linhas 
orçamentárias AB e CD embutem os preços que prevaleceram nas situações (1) e (ii) 
respectivamente. Então: 





(0) Por não se ter acesso à função-utilidade do consumidor, nada se pode afirmar 
sobre a consistência das escolhas feitas. 


(1) Pode-se afirmar que o consumidor teria feito escolhas consistentes se as curvas 
de indiferença fossem côncavas em relação à origem. 
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(2) Sabe-se que o custo da cesta x” aos preços p, e p, é maior que o custo da 
mesma cesta aos preços q, € q. 


(3) Uma situação como esta não é usada posto que as linhas orçamentárias em geral 
não se cruzam. 


Solução: 


(0) Falso. 

É possível analisar a consistência das escolhas através dos argumentos da 
preferência revelada. Em (1) RE a pois as duas cestas estavam disponíveis e x! foi 
escolhida. Em (ii), x > x! , pois as duas cestas estavam novamente disponíveis e o 
indivíduo escolheu x?. Quando duas cestas A e B são factíveis em conjuntos 
orçamentários distintos, se o consumidor escolhe em um conjunto orçamentário a cesta 
A e diante do outro conjunto orçamentário escolhe a cesta B, o consumidor está 
violando o axioma fraco da preferência revelada e, portanto podemos dizer que suas 
preferências são inconsistentes. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 131 a 134. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 101 a 104. 


(1) Falso. 
Como explicitado no item anterior, o consumidor fez escolhas inconsistentes 
violando o axioma fraco da preferência revelada. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 131 a 134. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 101 a 104. 


(2) Verdadeiro. 
A inclinação da restrição orçamentária corresponde à razão dos preços: 


R=pix; + px 
Tomando o diferencial total da reta de restrição orçamentária, temos que: 


0= dpix1 + dp2x2 
Erica ans 
dx; dp; 
Quando a restrição orçamentária se altera da reta AB para a reta CD, a sua 
inclinação se torna mais suave denotando que a razão de preços caiu. Esta queda pode 
ter três motivos: ou o preço do bem 2 se eleva, ou o preço do bem 1 cai, ou as duas 
coisas acontecem simultaneamente. Na figura acima, o intercepto das duas retas se 
altera indicando mudança nos preços dos dois bens, ou seja, indicando que o preço do 
bem 2 se elevou e o preço do bem 1 se reduziu. Desse modo, sendo a cesta x, mais 
intensiva no bem 2, seu custo é maior aos preços p; € p2 que aos preços q, € q,. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 23 e 24. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 133 e 134. 


(3) Falso. 
As restrições orçamentárias podem se cruzar sem problemas. Neste caso o 
cruzamento se deu provavelmente devido a um aumento em p> e a uma redução em p;. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 23 a 29. 
e Pindyck,R. tal. (1994), p.77a 82. 


Questão 3 


Três indivíduos participam de um comitê encarregado de apreciar os projetos A, 
BecC. Sabe-se que o símbolo < representa a relação “é pior que”, e que as preferências 
dos indivíduos são as seguintes: 


Indivíduo |: A<xB=<C 
Indivíduo2: B<xC=<A 
Indivíduo3: C<xA<B 


O processo decisório do comitê recomenda considerar as alternativas duas a 
duas, escolhendo o projeto vencedor por maioria simples. Nestas condições pode-se 
afirmar que: 


(0) — As preferências do comitê seriam completas. 

(1) As preferências do comitê não são transitivas. 

(2) O comitê poderia ser considerado um núcleo decisório típico contemplado pela 
Teoria do Consumidor. 

(3) — O ordenamento dos projetos pelo comitê é idêntico às preferências do indivíduo 3. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

As preferências são completas quando admitem comparabilidade. As 
preferências do comitê são completas porque sempre é possível comparar uma 
alternativa com a outra através do voto majoritário. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 37. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 75. 


(1) Verdadeiro. 
As preferências do comitê não são transitivas. Comparando par a par as 
preferências dos três indivíduos, percebemos que, se compararmos a cesta A à cesta B, 
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obtemos que B >» A, pois os indivíduos 1 e 3 preferem B a A. Se compararmos as 
cestas A e €, obtemos que A > C, pois os indivíduos 2 e 3 preferem a cesta A à cesta 
C; se compararmos as cestas Be €, obtemos que C > B, pois os indivíduos 1 e 2 


escolhem a cesta C e não a B. Deste modo, obtemos as seguintes relações de 
preferências: 


B> A 
A-C 
C>-B 


A terceira relação viola a transitividade. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 37. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 75 e 76. 


(2) Falso. 

O comitê não poderia ser considerado um núcleo decisório em Teoria do 
Consumidor porque usualmente, quando trabalhamos com a abordagem das 
preferências, supomos que elas são completas, reflexivas, e transitivas (hipótese de 
racionalidade). As preferências do comitê não satisfazem a propriedade da 
transitividade. 


Sobre este tópico, ver: 


oe Varian, H. (2000), p. 37 e 38. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 75 e 76. 


(3) Falso. 
O ordenamento do comitê não satisfaz a transitividade. Desse modo, não é 
possível que as preferências do indivíduo 3 sejam idênticas às do comitê. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 38 a 41. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 66a 71. 


Questão 10 
Suponha um indivíduo cuja preferência entre lazer e trabalho conduza a uma 


oferta de H horas de trabalho por dia, tal que sua renda seja iguala Y = 36 + H. Para 
uma taxa de salário/hora igual a w = $10, calcule o valor de H. 
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Solução: f 


Se a única fonte de renda do indivíduo é o salário, sua renda será igual à taxa 
de salário/hora (W = 10), vezes o número de horas H que ele irá efetivamente trabalhar: 
Y = 10H. Sabe-se que sua renda Y é Y = 36 + H, de forma que 10 H = 36 + H. 
Resolvendo para H tem-se que 10H -H=36>9H=36>H=4. 





Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p.184 a 190. 


Questão 11 


Um indivíduo consome apenas os bens 1 e 2. Assumindo que o bem 1 é um bem 
inferior e o bem 2 é um bem normal e supondo que o preço do bem normal caia, 


(0) O efeito-renda no sentido de aumentar o consumo do bem 1. 

(1) O efeito-substituição implicará no menor consumo do bem 1 e o efeito-renda em 
um menor consumo do bem 2. 

(2) Nada se pode afirmar sobre o efeito-preço, apenas sobre o efeito-renda. 

(3) O efeito-preço total do bem 2 é positivo e o do bem 1 é negativo. 

(4) Os dois bens são substitutos. 


Solução: 


Bem 1 (inferior): quando a renda aumenta seu consumo diminui. 
Bem 2 (normal): quando a renda aumenta seu consumo aumenta. 


(0) Falso. 

O bem 1 é um bem inferior. A queda no preço do bem 2 implica em um aumento 
relativo na renda total disponível para aquisição dos 2 bens. Desse modo, o aumento da 
renda faz com que o consumo do bem 1 caia. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 15l a 153. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 132 e 133. 


(1) Falso. 

A redução do preço do bem 2 ocasiona uma variação no consumo dos dois bens 
decorrente de dois efeitos: o efeito-renda e o efeito-substituição. O efeito-renda decorre 
do aumento do poder de compra ocorrido em função da redução do preço do bem 2. O 
aumento da renda faz com que o consumo do bem 1 caia, pois este é um bem inferior e 
que o consumo do bem 2 aumente, pois é um bem normal..O efeito-substituição mostra 
a mudança no consumo dos indivíduos devido à mudança nos preços relativos. Como o 
preço do bem 2 caiu, ele fica relativamente mais barato, de modo que o indivíduo terá 





7 Esta não é a forma usual de se solucionar problemas de escolha entre lazer e trabalho. Para a solução deste 


problema apenas igualamos as duas expressões para a renda. A primeira expressão representa a renda do trabalho e 
a segunda expressão foi proposta no problema. 





que abrir mão de menos quantidade do bem 1 para adquirir uma unidade adicional do 
bem 2. A partir do mesmo raciocínio, o bem 1 tornou-se mais caro, porque o indivíduo 
terá que abrir mão de mais unidades do bem 2 para adquirir uma unidade a mais do bem 
1. Nesse sentido, o efeito-substituição ocasiona aumento do consumo do bem 2 e 
redução do consumo do bem 1. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 150 a 152. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 129a 133. 


(2) Falso. 

Entendemos efeito-preço como o efeito final na demanda, consolidando os 
efeitos renda e substituição. Como os dois efeitos vão no mesmo sentido, qual seja, o de 
determinar um aumento do consumo do bem 2 e redução do consumo do bem 1, é 
possível, nesse caso, saber o sentido da variação do efeito-preço. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 150 a 152. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 129a 133. 


(3) Verdadeiro. 

O efeito-preço total é a soma dos efeitos renda e substituição. O efeito-renda 
mede o aumento do poder de compra do consumidor após a queda do preço. Com a 
mesma renda o consumidor poderá consumir mais dos dois bens. Porém, como o bem 1 
é um bem inferior, o indivíduo irá reduzir o consumo deste bem, pois agora seu poder 
de compra é maior, o que equivale a um aumento real na sua renda. Desta forma, o 
efeito-renda será positivo para o bem 2 (a quantidade consumida do bem 2 aumenta) e 
negativo para o bem 1 (a quantidade consumida do bem 1 diminui). O efeito- 
substituição mede a alteração na demanda decorrente da variação da taxa de troca entre 
os dois bens, ou seja, devido à mudança dos preços relativos. Assim, a queda do preço 
do bem 2 implica que ele se tornará relativamente mais barato que o bem 1. O efeito- 
substituição é sempre negativo implicando que para aquele bem cujo preço relativo 
aumentou o consumo desse bem irá reduzir. Como o bem 1 ficou relativamente mais 
caro, o efeito-substituição determina que ocorra uma queda do consumo deste bem. 
Desse modo, como os dois efeitos serão no sentido de redução do consumo do bem 1,0 
efeito total também será uma redução e portanto será negativo. O bem 2 terá efeito- 
renda positivo e efeito-substituição negativo. Porém como ocorreu uma redução no 
preço do bem 2, o efeito-substituição negativo implica em uma elevação do consumo 
deste bem. Nesse sentido podemos dizer que o efeito-preço total do bem 2 é positivo, ou 
seja, indica uma elevação do consumo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 150 a 152. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 129 a 133. 
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(4) Verdadeiro. 
Quando existem apenas dois bens na economia estes bens são substituto. ; 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 145. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 129. 


ANPEC/1995 
Questão 1 


Um consumidor deve optar pela compra de bens perecíveis em um ambiente sem 
incertezas. Para esse consumidor: 


(0) Se a quantidade demandada de um bem diminui quando seu preço cai, o bem é 
inferior. 

(1) Se um bem é inferior, a uma elevação de preço corresponde um aumento da 
quantidade demandada. 

(2) Um bem é inferior somente se sua quantidade demandada diminui quando o 
preço cai. 

(3) A curva de demanda não-compensada de determinado bem não pode ser 
positivamente inclinada para todos os valores do preço do bem. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

O bem é dito inferior se, quando a renda aumenia, a quantidade demandada 
diminui. A queda do preço equivale a um aumento da renda. Portanto, se o bem é 
inferior, a quantidade demandada dele diminui. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 104, 152 e 153. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 132 e 133. 


(1) Falso. 


Isso só ocorre quando o efeito-renda domina o efeito-substituição. Quando o 
preço sobe, o efeito-substituição induz a um decréscimo na quantidade demandada. Por 
outro lado, se o bem é inferior, há um efeito-renda, através do qual um aumento de 
preço correspondente a uma redução no poder aquisitivo do indivíduo faz com que a 
quantidade demandada aumente, uma vez que o bem é inferior. O efeito líquido de um 
aumento de preço pode ser ou um aumento ou uma queda na quantidade derandada 
dependendo de qual dos dois efeitos dominar. 


ea 


Ear & z indo . . E 
No caso de o consamidor ter preferências do tipo Leontief, pode-se imaginar que como os dois bens são sempre 
consumidos conjuntamente, só existe 


e um bem na economia. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 110a 112; 152 e 153. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 131 a 133. 


(2) Falso. 

Depende da magnitude dos efeitos renda e substituição que, no caso dos bens 
inferiores, estão sempre em sentidos opostos. A definição proposta trata dos bens de 
Giffen, os quais se caracterizam por uma relação positiva entre a variação da quantidade 
demandada e a variação do preço. Todo bem de Giffen é um bem inferior, mas nem 
todo bem inferior é um bem de Giffen. Desse modo, os bens podem ser inferiores e não 
apresentarem a variação no sentido proposto na afirmativa. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 110 a 122; 152 e 153. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 131 a 133. 


(3) Verdadeiro. 

A curva de demanda compensada é sempre negativamente inclinada, pois 
estamos compensando o consumidor pela variação de poder de compra e avaliando a 
variação na demanda, decorrente do efeito-substituição, que sempre é negativo. A curva 
de demanda não compensada pode ser positivamente inclinada, por exemplo, para bens 
de Giffen, pois neste caso uma redução do preço determina uma redução na demanda. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 32 a 36. 


Questão 2 


Seja: U = mínimo de E gd q a função-utilidade de um consumidor; R, a 
renda;e P, e P, os preços respectivos de A e B. Para esse consumidor: 


(0) As curvas de indiferença não são convexas em relação à origem. 

(1) A utilidade marginal de um dos bens é sempre igual a zero. 

(2) Para qualquer R > 0, se P, > P,, o consumidor escolhe apenas B. 

(3) SeR>0€e P, = P, o consumidor escolhe quaisquer X, e X,, tais que 


R 
o ai Sa 
A 


Solução: 


(0) Falso. 


Estas preferências são do tipo Leontief. As curvas de indiferença são convexas 
em relação à origem. 








o 


X1 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 42. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 83 e 85. 


(1) Verdadeiro . 

Seja min(Xa. XB) = Xa = Xp. Então, aumentando-se a quantidade consumida 
de um dos bens, mantendo-se o outro bem constante, não haverá aumento no nível de 
utilidade, ea utilidade marginal nesse caso será nula. Por outro lado, seja miniXa; Xe) 
=Xa <Xp. Então o nível de utilidade do indivíduo é igual a a Se Xe aumenta, O 
nível de utilidade não aumenta e a utilidade marginal do bem B será nula. 
Analogamente, se min(Xa; XB) = XA > Xs , a utilidade marginal do bem A será nula. 
Logo, sempre a utilidade marginal de um dos bens será nula. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 64. 


(2) Falso. , p 
A escolha ótima se dá quando Xa = Xp . Dada a restrição orçamentária P,X4 + 


PpXp =R, tem-se que quando A =Xp = o. , independentemente da relação entre 
e 


P Ae P B. 

Além disso, os bens representados pelas preferências acima são complementares 
perfeitos e, portanto, são sempre consumidos conjuntamente, não sendo possível que a 
renda seja alocada apenas no consumo de um dos bens. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 83 e 84. 


? No gabarito disponibilizado pela ANPEC esta questão está assinalada como falsa. Se interpretarmos que a 
proposição feita implica que em qualquer ponto das curvas de indiferença um dos bens sempre tem utilidade 
marginal igual a zero, a afirmativa pode ser considerada como falsa, 


” 


194) 
to 


(3) Falso. 





Considerando o resultado anterior, se P, = Pp, então Xy + Xp = 

R R R * ud , . 2 
—— + —— = —— . Mas a solução X, + Xp = só se verifica no caso em que X4 = 
2P, 2P, P, 4 

* R nao a : : 
ÀB = E de modo que não é correto dizer que o consumidor escolhe quaisquer 

Á 

* * 

X4 e Xp ê 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 83 e 84. 


Questão 3 


Um consumidor tem uma função-utilidade U = X,.X, (emque Xe X, são as 


quantidades consumidas de A e B) e uma dotação inicial de X,=2 e Ea =" 
Considerando que os preços desses bens são dados e iguais a 1, pode-se afirmar que: 


(0) Se não puder transacionar os bens que possui como dotação inicial, o 
consumidor estará em situação pior do que aquela em que estaria caso pudesse 
fazê-lo aos preços de mercado. 

(1) Sob a hipótese de livre negociação, o consumidor preferirá vender parte de sua 
dotação de B para adquirir uma quantidade adicional de A. 

(2) Sob a hipótese de livre negociação, caso o preço de À se reduza, o consumidor 
ficará em situação pior do que a inicial (quando os dois preços eram iguais à 
unidade). 

(3) Ainda sob a hipótese de livre negociação, quaisquer que sejam os preços, as 
quantidades desejadas dos dois bens serão sempre iguais. 


Solução: 
A solução geral do problema pode ser apresentada como se segue abaixo." 
MaxU=X, X,, sujeito a PÃs + PpÃp = 2P4 + Pa. 


Como P4=Pp=[1, a restrição orçamentária pode ser reescrita como: 
Xi +Xp=2+1 


UMgA 
UMgB 


: P 
A solução ocorre sob a condição de que a pb 
B 


X 
Então devemos ter —2 = 1. 
Á 





'º Como a função-utilidade é do tipo Cobb-Douglas, ou seja, diferenciável e só admite solução interior, pode-se 
caracterizar a solução pela igualdade entre a Taxa Marginal de Substituição e a razão entre os preços. 








Logo, a solução deve satisfazer X4 = Xp , de modo que o consumidor escolha 
gr 


Xa=Ap= — =1,5. 


O |u 


(0) Verdadeiro. 
Se o consumidor puder transacionar, sua utilidade será dada por (1,5) * (1,5) = 
2,25 e, se não puder transacionar, sua utilidade será dada por 2,0 * 1,0 = 2,0. Logo, é 
sempre preferível para o consumidor transacionar. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 571 e 575. 


(1) Falso. 
Ele vai vender uma quantidade de A para conseguir uma quantidade adicional 
de B. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 551 e 552. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 759 e 760. 


(2) Verdadeiro. 

Sim, porque ele tem dotação X4=2 e Xp=1. Se P; diminui, então a 
sua riqueza inicial igual a X,tX, diminui para BL Sh s em que P, é inferior a 
1 unidade. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 545. 


3) Falso. 
Sob preferências Cobb-Douglas, a fração da renda gasta com determinado bem é 
sempre constante, mas o número de unidades depende do preço dos bens. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 87. 


ANPEC/1996 
Questão 1 


Um consumidor tem suas preferências representadas pela função-utilidade 
U(a,v) = aºvê, onde a = quantidade de alimento e v = quantidade de vestuário, 
eos parâmetrosa>0eB>0. 


(0) Se o preço do alimento for maior que o preço do vestuário, então o consumidor 
irá demandar uma quantidade maior de vestuário do que a de alimento. 


(1) Se o = B, os dispêndios do consumidor com os dois tipos de bens são iguais, 
para quaisquer níveis de preços não nulos. 

(2) Sea+B>1,a função-utilidade é convexa, implicando que inexiste solução de 
máxima utilidade do consumidor. 

(3) Sea +B >, as utilidades marginais dos dois bens são crescentes. 


Solução: 


max, wU(a,v)=a'v” s.a pa+p,y=R 


a,v>0 


De modo equivalente, podemos resolver Maxalna+ Slnv (sa pa+p,y=R). 
O Lagrangeano do problema é: 


La,vA)=olna+Slnv-AMp,a+p,v-R) 


Condições de 1º ordem: 


ij Est 
O S-Eap, 
o Casa 
ov V 
Õ 
GO) S-patpy=R 


Resolvendo-se esse sistema, obtém-se: 











paço do do o po 
a+Bpo  atBp, R 
(0) Falso. 


Como esta função é Cobb-Douglas, a quantidade de cada bem que o indivíduo 
consome não depende somente do preço, mas também dos parâmetros da função- 
utilidade. Portanto, nada se pode afirmar. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 65 a 67. 


(1) Verdadeiro. 





O dispêndio com o bem a é paa, OU seja, 
[94 


B 


pyv= —>—R. A função-utilidade Cobb-Douglas se enquadra no grupo de funções 
a+ 


[94 
R. O dispêndi b - 
Ep Ispêndio com o bem v é 


tn 
tn 


homotéticas, que são transformações monotônicas de funções homogêneas do grau 1. 
Esse tipo de função apresenta a propriedade de que a fração da renda consumida com 
cada bem é sempre constante. No caso da função Cobb-Douglas, como a própria 


. solução indica, a fração consumida com cada bem corresponde a no caso do bem 








Ae É no caso do bem B. 
+ 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 85 a 87. 
(2) Falso. 


No caso da Teoria do Consumidor, utiliza-se a abordagem ordinal, de modo que 
o que importa é a ordenação das cestas. Uma função convexa como a proposta, em que 
a soma dos coeficientes é superior a 1, pode ser normalizada de modo que se obtenha 
uma transformação monotônica desta função que represente as mesmas preferências. 
Desse modo, a solução pode ser obtida escrevendo: 








diese sr ii U(a,v)= av? 
a+pB asp 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 65 a 67. 
(3) Falso. 


A função Cobb-Douglas na Teoria do Consumidor admite apenas utilidade 
marginal decrescente. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 66 e 67; 87. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 171 e 172. 


Questão 2 


Considere um consumidor residente em Recife, com preferências estritamente 
convexas. A renda total desse consumidor é constituída por um salário mensal de $ 400, 
sendo que o mesmo consome 100 unidades do bem A e 200 unidades do bem B, por 
mês, com P=S$2ePP=S$1,o que lhe fornece um nível de utilidade de U = 40. 
A empresa onde ele trabalha pretende transferi-lo para São Paulo, onde P*=$ | e PB = 
$ 2. Caso isso ocorresse, ele passaria a consumir 200 unidades do bem A e 100 
unidades do bem B, o que lhe propiciaria um nível de utilidade de U = 20. 


(0) Não se pode afirmar que ele é maximizador de utilidade, pois aos novos preços a 
sua escolha implica em redução de utilidade. 

(1) Dado que em Recife U = 40 e em São Paulo U = 20, pode-se afirmar que a sua 
situação em Recife é duas vezes melhor do que aquela que obteria em São Paulo. 


(2) O consumidor estaria disposto a se mudar desde que ele obtivesse um aumento 
de salário de 8 100. 


(3) O consumidor não estaria disposto a se mudar por um aumento de salário menor 
que $ 100. 


Solução: 


Em Recife: 


R=S 400/mês 

Consumo mensal do bem A igual a 100 unidades. Consumo mensal do bem B igual a 
200 unidades. 

=40:P=2 epr=i 


Em São Paulo: 


Consumo mensal do bem A igual a 200 unidades. Consumo mensal do bem B igual a 
100 unidades. 
U=20;P*=1ePP=2 


Dados os preços em Recife e a cesta escolhida, o consumidor gasta toda a sua 
renda, e o mesmo acontece em São Paulo. A cesta consumida em São Paulo, aos preços 
de Recife, implica em um gasto de 8 500. A cesta consumida em Recife, aos preços de 
São Paulo, implica em um gasto de $ 500. 


(0) Falso. 

Não há inconsistência em relação ao comportamento maximizador do indivíduo, 
pois a cesta escolhida em Recife, correspondente a um maior nível de utilidade, não é 
factível em São Paulo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 131 e 132. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 101 a 104. 


(1) Falso. 

O fato de U=40 em Recife e U=20 em São Paulo não nos permite dizer que a 
utilidade em Recife é duas vezes melhor do que a utilidade auferida em São Paulo, pois 
a Teoria do Consumidor segue a abordagem ordinal. Esses valores apenas nos admitem 
afirmar que o consumidor estaria melhor em Recife do que em São Paulo, mas a 
magnitude da diferença entre a utilidade auferida nas duas cidades não é possível de ser 
inferida. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 59 e 60. 


(2) Verdadeiro. 
Dada a cesta consumida em Recife, ele teria que ter um aumento de $ 100 em 
sua renda para conseguir adquirir a mesma cesta em São Paulo e portanto auferir o 
mesmo nível de utilidade auferido em Recife. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 93 a 96. 


(3) Falso. 

Não é correto fazer tal afirmação, porque o preço relativo dos bens nos dois 
estados é diferente, de modo que pode haver uma substituição em consumo dos bens e, 
com isso, o indivíduo pode atingir a mesma curva de indiferença anterior com uma 
compensação de renda menor que $ 100. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 93 a 96. 


Questão 3 


Através de uma política cultural, o Governo pretende incentivar o retorno das 
pessoas aos cinemas. Após alguns estudos, chegou-se à conclusão de que a elasticidade- 
renda da demanda per capita de cinema é constante e igual a 1/4 e a elasticidade-preço é 
também constante e igual a -1. Os consumidores gastam, em média, R$ 200,00 por ano 
com cinema, têm renda média anual de R$ 12.000,00 e cada bilhete custa atualmente 
RS 2,00. 


(0) Um desconto de R$ 0,20 no preço do bilhete teria o mesmo efeito, dado o 
objetivo da política, de uma elevação de R$ 4.800,00 na renda média. 

(1) Se o governo pretendesse desincentivar a ida ao cinema, a instituição de um 
imposto de 100% sobre o preço do bilhete faria com que os consumidores 
deixassem de ir ao cinema. 

(2) A elasticidade-renda igual a 1/4 implica que, se a renda média aumentasse R$ 
1000,00, o número médio de sessões de cinema por consumidor aumentaria em 
250 por ano. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Um aumento na renda de R$ 4.800,00 significa uma elevação de 40% nesta 
renda. A elasticidade-renda da demanda igual a 0,25 implica que a demanda per capita 
por cinema deve aumentar 10% em resposta a esse aumento na renda. 

Por outro lado, um desconto de R$ 0,20 no preço do cinema é equivalente a uma 
redução em 10% nesse preço. Como a elasticidade-preço desse bem é igual a —1, isso 
implica em um aumento de 10% na demanda per capita por cinema. 


Elasticidade-renda 
= AO/g 
E ANT 


tn 
So 


Onde [ = renda 


= AQUINO 
“º 4800/12000 
0,10= 22 

100 
AQ=10 


Elasticidade-preço 


= AQIOO 
-0,20/2 
des, 
100 
AQ=10 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 29 a 32. 
e Pindyck, R. etal. (1994),p.97 e 98. 


(1) Verdadeiro. 

Um imposto de 100% sobre o preço do bem faz com que o preço mude para R$ 
4,00. Nesse caso, a demanda per capita por cinema sofre queda de 100% (pois a 
elasticidade-preço é iguala —1.) 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 284 e 285. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 35 a 39. 


(2) Falso. 

Se a renda aumenta de R$ 1000,00, isso corresponde a um aumento de 8,33% na 
renda. A elasticidade-renda igual a 0,25 implica em um aumento de (0,25)(8,33) =20% 
na demanda, 


A no 200 E A 
O consumidor médio vai a Eu = 100 sessões de cinema por ano. Um aumento 


de 20% equivale a ir 120 vezes ao cinema por ano. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 296 e 297. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 35 a 38. 





ANPEC/1997 
Questão 1 


Em relação à Teoria do Consumidor, são corretas as seguintes afirmações: 


(0) Se as preferências de um consumidor são estritamente monótonas e estritamente 
convexas, na solução do problema do consumidor a Taxa Marginal de 
Substituição deve ser igual à taxa de substituição econômica. 

(1) Um bem de Giffen pode ser um bem necessário. 

(2) Quando um indivíduo tem função de utilidade quase-linear o excedente do 
consumidor é uma medida exata de variação de bem-estar. 

(3) O efeito-substituição próprio é sempre não positivo. 


Solução: 


(0) Falso. 

Se as preferências são estritamente monótonas, o consumidor deve gastar toda a 
sua renda na compra de bens que fazem parte de seu conjunto de consumo. Não haverá 
solução de fronteira (a quantidade escolhida para consumo de um dos bens igual a zero), 
pois as preferências são estritamente convexas e, nesse caso, o consumidor prefere uma 
cesta com um mix de bens. A condição de equilíbrio é que a curva de indiferença seja 
tangente à restrição orçamentária." 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 47 a 49. 


(1) Falso. 

Um bem necessário é aquele que quando a renda aumenta, a demanda aumenta 
menos que proporcionalmente, sendo um caso particular de bem normal. Desta forma, 
um bem de Giffen não pode ser um bem necessário, pois ele é um caso particular de 
bem inferior. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 108. 


(2) Verdadeiro. 


O excedente bruto do consumidor compreende a área abaixo da curva de 
demanda. O excedente líquido do consumidor compreende a área abaixo da curva de 
demanda e acima do preço pago pelo bem. Essas medidas correspondem à utilidade 
bruta e líquida, respectivamente, que o consumidor aufere com o consumo de 
determinado bem. A área abaixo da curva de demanda é construída como a soma dos 
preços de reserva que o consumidor está disposto a pagar por unidade do bem. Em 
geral, o quanto o indivíduo está disposto a pagar por unidade de consumo de um bem 
específico depende não só da utilidade auferida com este bem, mas também do 





'!" G'conceito de taxa d 


in e substituição econômica não é usual em manuais de microeconomia. Se interpretarmos taxa 
de substituição econ 


omica por razão dos preços, a afirmativa pode ser considerada verdadeira. 
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montante de renda que sobra para o consumo dos demais bens. Ou seja, o preço de 
reserva de um bem depende do nível de renda do consumidor. No caso particular da 
função-utilidade quase-linear, costuma-se dizer que não há efeito-renda, uma vez que 
variações da renda não afetam a demanda. Nesse sentido, o preço de reserva do bem irá 
depender unicamente da utilidade auferida com o consumo deste bem específico e, 
assim, o excedente do consumidor é uma medida exata da variação do bem-estar social, 
uma vez que está mensurando unicamente o benefício que o consumidor está tendo com 
o consumo de determinada mercadoria. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 261 a 268. 


(3) Verdadeiro. 

O efeito-substituição corresponde à variação da demanda decorrente de uma 
variação de preços corrigindo para a variação ocorrida no poder de compra do 
consumidor. Expurgando a variação ocorrida no poder de compra, sempre que o preço 
de um bem aumenta, a demanda por este bem diminui ou permanece constante, ou seja, 
o efeito-substituição é sempre não positivo.” 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. eta! (1995), p. 34. 
e Varian, H. (2000), p. 150 e 151. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 131. 


Questão 3 


Suponha que para um consumidor a elasticidade-preço da demanda ordinária de 
Marshall pelo bem X (um dos bens que ele consome) é menor do que -1. Logo, um 
aumento no preço de X: 


(0) Reduzirá sua demanda de X e reduzirá a demanda de pelo menos um outro bem. 
(1) Reduzirá somente sua demanda de X. 

(2) Reduzirá sua demanda de X e aumentará a demanda de pelo menos um outro bem 
(3) Nenhuma das anteriores. 


Solução: 
Definição de elasticidade-preço da demanda: 


Pa 


BPM KI 


Era 


Ea <-1 =>a variação na demanda é maior que a variação ocorrida nos preços. 


pd 





“ Esse resultado fica explicito na Matriz de Slutsky que é negativa semidefinida. 
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(0) Falso. 

Quando um bem tem demanda menor do que —1, um aumento no preço do bem 
ocasiona uma redução mais que proporcional na sua quantidade consumida, de modo 
que o indivíduo gasta um montante menor de sua renda na compra desse bem. O efeito é 
o aumento na demanda por algum outro bem. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 285, 296 e 587. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 139 e 140. 


(1) Falso. 

O consumidor não necessariamente reduzirá a demanda somente de X. O 
consumidor pode reduzir também a demanda de algum outro bem. Com o aumento do 
preço, o indivíduo gasta menos na compra do bem X, de modo que há um aumento no 
montante disponível para a compra de outros bens maior do que havia anteriormente. Se 
o indivíduo tem um bem inferior em sua cesta de consumo, a quantidade consumida 
desse bem pode se reduzir. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 285, 296 e 587. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p.133, 139 e 140. 


(2) Verdadeiro. 
Vide item (0). 


(3) Falso. 


ANPEC/1998 
Questão 1 


Com relação às preferências do consumidor, é correto afirmar que: 


(0) A premissa de que as preferências são completas implica que é possível ordenar 
todas as cestas de bens disponíveis no mercado. 

(1) As curvas de indiferença são geralmente convexas com relação à origem porque a 
Taxa Marginal de Substituição diminui ao longo das curvas (à medida que nos 
deslocamos para baixo e para a direita). 

(2) Quando a Taxa Marginal de Substituição é constante, os bens são complementos 
perfeitos. 

(3) No ponto de escolha ótima do consumidor, a Taxa Marginal de Substituição é 
sempre igual à razão entre os preços. 
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Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Se as preferências são completas, as cestas podem ser comparadas. Entretanto, 
para garantir consistência das preferências é necessário que a hipótese de transitividade 
também esteja satisfeita. A ordenação de cestas duas a duas independe da transitividade, 
mas, se o conjunto orçamentário admitir mais de duas cestas, a ordenação de todas as 
cestas factíveis pressupõe transitividade. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 39 e 40. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 67. 





(1) Verdadeiro. 

A Taxa Marginal de Substituição é a inclinação da curva de indiferença. Se a 
TMS é decrescente, a inclinação da curva diminui da esquerda para a direita, e a curva é 
convexa. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 49 e 50. 


(2) Falso. 

Quando a Taxa Marginal de Substituição é constante para qualquer quantidade 
consumida, estes bens são substitutos. Este é o caso de preferências lineares. No caso de 
preferências do tipo Leontief (bens complementares) a função-utilidade não é 
diferenciável em todo o domínio da função. No gráfico abaixo pode-se perceber que 
esta função não é diferenciável na quina. Ao longo dos eixos a Taxa Marginal de 
Substituição pode apresentar dois valores, ou TMS = 00 ou TMS =0. 


TMS = o0 


Es 


RK, 


TMS=0 


Xi 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 52 a 55. 
e Pindyck, R. etal. (1994),p. 72 a 76; 85. 
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(3) Falso. 

Isso não é sempre válido. Por exemplo, no caso de preferências lineares a TMS é 
constante. Se a razão dos preços for diferente da TMS, o indivíduo consome apenas um 
dos bens (solução de canto). A condição de igualdade da Taxa Marginal de Substituição 
e razão de preços só é uma condição de necessidade para garantir o equilíbrio se a 
solução for um ponto interior. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 85. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 72 a 76. 


Questão 2 


Considere um indivíduo que despende sua renda no consumo de apenas dois 
bens. E correto afirmar que: 


(0) A inclinação da limitação orçamentária mede a proporção segundo a qual os dois 
bens podem ser permutados sem alteração na renda do consumidor. 

(1) A inclinação da limitação orçamentária é alterada quando os preços dos dois bens 
variam na mesma proporção. 

(2) A função-utilidade é um conceito que se refere especificamente à utilidade 
cardinal, porque ela quantifica o nível de satisfação que o indivíduo tem ao 
consumir uma cesta de bens. 

(3) Somente um ponto da curva de demanda individual é associado à maximização de 
utilidade do consumidor. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
A linha orçamentária pode ser escrita como: px, + p,Xx, =m. Diferenciando 
totalmente e mantendo a renda e preços constantes, obtemos: p,dx, + p;dx, =0. Daí, 


dx ; 
podemos ver que: —* = ER a ou seja, dada a renda, uma variação na quantidade do 
dx, DP» 
bem 1 requer uma variação em sentido contrário na quantidade do bem 2 igual a E, 
DP, 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 169. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 89. 


(1) Falso. 
Se os preços aumentam proporcionalmente, não há alteração na inclinação da 


linha orçamentária, que indica a razão entre os preços. Se a razão não muda, a 
inclinação também não muda. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 23 a 29. 
e Pindyck, R.etal. (1994),p. 77a 81. 


(2) Falso. 
A função-utilidade é um conceito ordinal, diz respeito a como os indivíduos 
ordenam as suas preferências sobre as cestas que fazem parte do seu conjunto de 
13 
consumo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 59 a 63. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 95. 


(3) Falso. 

Para a curva de demanda individual (função da renda e dos preços), todos os 
pontos referem-se a pontos de maximização de utilidade. Cada ponto na curva de 
demanda corresponde a um ponto de máximo, dados a renda e os preços. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 105. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 111. 


Questão 3 
Com relação a demanda, preço e renda, é correto afirmar que: 


(0) A curva de preço-consumo é representada graficamente pela relação entre o preço 
do bem (medido no eixo vertical) e a quantidade consumida daquele bem (medida 
no eixo horizontal). 

(1) A curva de Engel tem sempre inclinação positiva. 

(2) Para bens normais, o efeito-renda é sempre menor (em valor absoluto) que o efeito- 
substituição. 

(3) Para bens de Giffen, o efeito-renda é sempre maior (em valor absoluto) que o 
efeito-substituição. 


Solução: 


(0) Falso. 

A curva de preço-consumo é representada num mapa de indiferença, no plano 
X1 — X2 (numa economia com dois bens). A curva preço-consumo é formada por todas 
as combinações ótimas no consumo dos bens para variados preços relativos dos 
dois bens. 





5 Sobre a abordagem cardinal e ordinal da utilidade, ver item O da questão 1/1991, p. 21. 





Curvas de indiferença 





Curva preço-consumo 








X 
Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 115 e 116. 
o Pindyck, R.etal. (1994), p. 109 a 111. 


(1) Falso. 

A curva de Engel expressa a quantidade demandada em função da renda. Para 
bens inferiores a curva de Engel tem inclinação negativa, pois a quantidade demandada 
diminui quando a renda aumenta. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 106 a 108. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. Ill a 116. 


(2) Falso. 

Para bens normais o efeito-renda tem o mesmo sinal que o efeito-substituição, 
mas não se fazem referências à magnitude desses efeitos na caracterização de bens 
normais. Vejamos um exemplo. Suponha uma cesta de consumo com dois bens e admita 
uma redução no preço do bem 1. Essa redução no preço implica em um aumento do 
poder de compra. Se o bem é normal, o aumento no poder de compra determina um 
aumento da demanda deste bem. No caso do efeito-substituição, como houve uma 
redução no preço do bem 1, isso significa que este bem está relativamente mais barato, e 
como o efeito-substituição é sempre negativo, essa redução do preço determina um 
aumento na demanda deste bem. Desse modo, ambos os efeitos, efeito-substituição e 
efeito-renda, vão no sentido de determinar um aumento da demanda deste bem. 
Entretanto, nada se pode dizer sobre a magnitude desses efeitos. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 150 a 152. 


(3) Verdadeiro. 

Para bens de Giffen o efeito-renda é maior em termos absolutos do que o efeito- 
substituição. No caso de bens de Giffen a relação entre a variação do preço e a da 
quantidade é sempre positiva, ou seja, se há um aumento no preço, a quantidade 
demandada do bem aumenta. Como o efeito-substituição é sempre negativo, de modo 
que o aumento de preço determina uma redução na quantidade demandada do bem, no 
caso de bens de Giffen, o aumento na quantidade demandada decorre do efeito-renda. 
Como os bens de Giffen são inferiores, com o aumento do preço que ocasiona uma 
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redução do poder de compra temos uma elevação da demanda. Nesse sentido, o 
aumento da demanda observado é determinado pelo efeito-renda que é maior em valor 
absoluto que o efeito-substituição. Esse efeito-renda mais que compensa o efeito- 
substituição negativo, e o efeito total é positivo, caracterizando o bem de Giffen. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 150 a 158. 


eo Pindyck, R. etal. (1994), p. 118 a 122. 
Questão 4 


Dada a função-utilidade do consumidor definida como VLW =X“ +Yºea 
restrição orçamentária, onde é dada a Renda (R ) e os preços de X e Y respectivamente, 
podemos concluir que o consumo de X e Y que maximiza o bem estar do consumidor 
será iguala: 


(0) X'=(Px/P'x + PxPy); Y = 

(1) X =(Py/P'x+ PxPy); Y =( 

O) X =(Py/Px+PxPyR;  Y=(Py/Py+PxPy). 
(3) X'=(Py/Px+PxPy)R;  Yi=( 

(4) Todas falsas. 


Solução: 

Devemos resolver: 

Max UX, W=Xº+y% sa pX+pY=R; X20;Y2>0 
O Lagrangeano do problema é: 


L=X8 47% 4A(R-p,X-p,V)+HX+H,Y 


Condições de primeira ordem: 


0,5X* Ap, +4,=0 (1) 
0,5Y* -àp, +14, =0 (2) 
PA rpd=R (3) 
nX=0 (4) 
HY =0 (5) 


Há três casos a serem estudados. Primeiramente vamos considerar o problema 
com solução interior, isto é, X>0e Y > 0. No segundo caso, vamos considerar X = 0 e 
Y>0.Noterceirocaso, X>0€eY =0. 
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Caso 1: 
Devemos ter u, =, = 0. Substituindo esses valores em (1)-(5) temos: 


0,5X* =p, 
0,57 =àp, 


Dividindo a primeira expressão pela segunda: 


x -0,5 2 
[5] -hsy=|Ê|x (6) 
Y P, P, 


Substituindo (6) em (3) e resolvendo para X: 
a 
pp, + (po) 

Voltando com esta expressão em (6): 


pEsR 


Y= 5 
Peba +(p,) 


'R 
= 5 RI e dc ->0 


P, pap, +(p,) 
Caso 2: 
H>0enu,=0>X=0€eY>0 


Substituindo esses valores em (1)-(5): 


=p, +H,=0 (1) 
0,5Y*º -àp, =0 (2) 
Por (3) 
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De forma que: 


q 
P, 
ee (E sg 
P, VP, 
IR 
ny = E 
PD, VD, 
Caso 3: 


n=0€eu,>205>X>0€eY=0. 


Substituindo esses valores em (1)-(5): 


0,5X“º Ap, =0 (1) 
p,X=R 


Pp, IR 
My =—"4T— 
P; VD. 


A solução pode ser um dos resultados obtidos na análise dos três casos. Para 
saber qual é a solução, devemos substituir a demanda pelos bens X e Y obtida em cada 
caso na função-utilidade e encontrar qual é a demanda que propicia o maior nível de 


utilidade. 
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Caso 1: 





0,5 0,5 0,5 0,5 
Ú” = O DR ss p;R ss P;, a D; Rº 
pap, + (p,) pb, +(p,) paP, +(p,) pp, +(p,) 
l f(P) 
U' =HP)Rº 
Caso 2: 
0,5 
* 1 5 
Des] as) RÉ 
P, 
Caso 3: 
| 0,5 
e [5 dd 
Ps 
RESPOSTA: 


0,5 , 0,5 
Sem Es e tP)> [E] , então a solução são as demandas encontradas no 
D, Ps 


primeiro caso. 


0,5 0,5 0,5 
Se f(P) < Es e [+ < Es , então a solução são as demandas encontradas 
y D, DP, 
no segundo caso. 
. 0,5 1 0,5 1 0.5 
Por último, se f(P) < [o e [+ E , então a solução são as demandas 
x D, Ds 


encontradas no terceiro caso. 
(0)-(3) Falso 
(4) Verdadeiro 


Sobre este tópico, ver: 


e. Varian, H. (2000), p. 102 a 104. 
e Mas-Colell, A, er al. (1995), p.50a 57. 
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Questão 12 


Marque Falso (F) ou Verdadeiro (V): 


(0) O efeito-substituição, derivado de uma variação do preço de uma mercadoria X, 
dada a utilidade constante, é sempre negativo desde que a Taxa Marginal de 
Substituição de X por Y seja decrescente. 

(1) No caso de um bem de luxo o efeito-renda total é negativo. 

(2) Um aumento do preço do bem X sempre provocará um aumento no gasto total do 
consumidor, desde que a elasticidade-preço da demanda do bem X seja maior 
que -1, 

(3) O nível de utilidade de um consumidor individual não varia ao longo de uma 
curva de demanda de mercado do tipo marshalliana, 

(4) A Equação de Slutsky mostra a relação entre elasticidade-preço compensada e 
elasticidade-renda. 

Solução: 


(0) Verdadeiro. 


A TMS de X por Y decrescente descreve o comportamento do consumidor que 


tem preferências convexas, ou seja, ele prefere consumir uma combinação dos dois bens 
a se especializar no consumo de apenas um deles, seja qual for. A variação no preço da 
mercadoria X provoca um efeito-substituição que se caracteriza pelo aumento ou 
diminuição no consumo desta mercadoria devido à mudança no poder de compra do 
consumidor após a variação de preço. Se a TMS for decrescente, o efeito-substituição 
terá um efeito negativo, fazendo com que o consumo da mercadoria aumente se seu 
preço cair e que o consumo diminua se o seu preço aumentar, acompanhando a 
inclinação negativa da curva de indiferença. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 150 e 151. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 131. 


(1) Verdadeiro. 


Bem de luxo é um caso particular de bem normal. Ê aquele que, quando a renda 


varia, a demanda varia mais que proporcionalmente. Assim, um aumento no preço do 

bem equivale a uma diminuição da renda, e como o bem é de luxo, a quantidade 
tia , Ds sigo . ” 14 

demandada dele diminui, o que implica num efeito-renda negativo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 110; 156€e 157. 





“ Os termos efeito positivo/negativo se referem a uma variação na demanda em relação a uma variação no preço. 
Assim, por exemplo, quando se diz efeito-renda negativo está se referindo a uma variação de preços positiva que 
ocasiona uma variação negativa no poder de compra e, por consegiiência, uma redução na demanda. 


q 


(2) Verdadeiro. 

Se a elasticidade-preço da demanda é maior que —l, este bem é inelástico. 
Portanto, quando o preço aumenta a quantidade consumida deste bem diminui menos 
“que proporcionalmente. Assim, o gasto total do consumidor aumenta. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 296 a 299. 


(3) Falso. 

Todos os pontos da curva de demanda de mercado são pontos ótimos de 
consumo, dadas as combinações de preços e renda que podem representar níveis de 
utilidade diferenciados.” 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 85. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 110. 


(4) Falso. 

A Equação de Slutsky mostra a decomposição da variação da demanda nos 
efeitos renda e substituição. Uma forma alternativa de escrever a Equação de Slutsky 
considera a relação entre a elasticidade-preço da demanda e a elasticidade-renda da 
demanda. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. ef al. (1995), p. 34 e 38.9 


e Varian, H. (2000), p. 156 a 166. 
ANPEC/1999 
Questão 1 


Considere as preferências de um consumidor representadas no gráfico abaixo, 
onde as setas indicam a direção na qual as preferências aumentam. 





e er 


5 o emo demanda marshalliana é utilizado nas análises de equilíbrio parcial e foi cunhado devido a Alfred 
Marshall. Re 
6 Na página 38 do livro de Mas-Colell, ver exercício 2.F 9. 
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(0) Pode-se afirmar que as curvas de indiferença são convexas. 

(1) A estrutura de preferências desse consumidor é intransitiva. 

(2) Nota-se que existem cestas que nunca seriam demandadas pelo consumidor. 

(3) Não existem cestas onde a utilidade marginal de um dos bens seja negativa. 

(4) A estrutura de preferência do consumidor obedece a propriedade de não-saciedade. 


Solução: 


(0) Falso. 

As curvas de indiferença não são convexas para todas as combinações dos dois 
bens. Observe a figura abaixo. As cestas A e B correspondem a um mesmo nível de 
utilidade. Se as preferências fossem convexas, uma combinação convexa dessas duas 
cestas daria um nível de utilidade ao menos tão alto quanto aquele proporcionado pelas 
cestas A e B. Qualquer combinação convexa dessas duas cestas está sobre a linha reta 
que as une. Nota-se que qualquer ponto sobre esta reta alcança uma curva de indiferença 
com menor nível de utilidade. Portanto as preferências não são convexas em todo o 
domínio. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 49 e 50. 


(1) Falso.” 

Observe na figura a seguir que A >» B;B-C. Se a transitividade fosse violada, 
teríamos C >» A . A transitividade não é violada. A transitividade só é violada no caso 
de as curvas de indiferença se cruzarem. 


“ Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 
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(2) Verdadeiro. 

A cesta do centro do mapa de indiferença seria uma curva de indiferença 
correspondente ao mínimo de utilidade que o consumidor poderia obter. 
Independentemente da razão de preços relativos vigentes na economia, é sempre 
possível ao consumidor com um mesmo nível de gastos adquirir uma outra cesta que 
gere um nível de utilidade superior. Desse modo, a cesta representada no centro do 
mapa das curvas de indiferença nunca seria demandada, 


(3) Falso. 

A inclinação da curva de indiferença é igual à TMS. Ela será positiva quando a 
UMg de um (e apenas um) dos bens for negativa. Na figura, podem-se verificar pontos 
em que a inclinação da curva de indiferença é positiva e portanto, a utilidade marginal 
de um dos bens é negativa. 


(4) Verdadeiro.” 

Se as preferências fossem saciadas existiria um ponto de convergência das setas 
para as quais a utilidade do consumidor se eleva. Neste caso, as preferências seriam 
representadas por um diagrama onde as setas convergiriam, por exemplo, no centro do 
mapa de indiferença. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 47 e 48; 71;83 a 85. 


Questão 2 
Com relação à Teoria do Consumidor, é correto afirmar que: 


(0) A Taxa Marginal de Substituição entre dois bens é igual à razão entre os preços 
destes bens, em qualquer ponto. 

(1) A Taxa Marginal de Substituição entre dois bens é igual ao valor absoluto da 
inclinação da curva de indiferença, em qualquer ponto. 








18 Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 
1º Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 
2 No gabarito da ANPEC, este item consta como anulado. 
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(2) A Taxa Marginal de Substituição entre dois bens é igual à razão entre as utilidades 
marginais destes bens, em qualquer ponto. 
(3) No caso de bens normais, o efeito-substituição é sempre maior que o efeito-renda. 


Solução: 


(0) Falso. 

A TMS pode ser diferente da razão entre os preços quando estamos numa 
solução de canto (a quantidade escolhida de um dos bens é zero). Entre os exemplos de 
preferências que podem apresentar soluções deste tipo estão as preferências lineares e as 
quase-lineares. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 50 a 54. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 81 e 82. 


(1) Verdadeiro. 
Para obter a expressão para a TMS, considere uma curva de indiferença 


associada à função-utilidade U (x,y): U =U (x,y). 
Diferenciando esta expressão, temos: 
0 = Umgsdx + Umgydy E) 


do UMg, 
Reescrevendo: —— = —--——— (2) 
d. UME. 





x 





é a Taxa Marginal de Substituição de x por y. 


v 


Eq 


Eid d 
Representando as curvas de indiferença no plano x-y, temos que q 


y 





é igual à 
inclinação da curva de indiferença. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 51 e 52;73a 76. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 170 e 171. 


(2) Verdadeiro. 
Ver justificativa acima. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 73 a 76. 


tl 
tn 


2 

(3) Falso?! 
No caso de bens normais o efeito-substituição e o efeito-renda apresentam o 
mesmo sinal, ou seja, ambos os efeitos contribuem para que d,d, < 0. Todo bem 


normal é um bem comum, ou seja, a variação da quantidade e do preço são sempre 
" opostas. Nada se pode dizer, entretanto, acerca da magnitude destes efeitos. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 52 a 55; 72. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 72 a 76. 


Questão 3 


Considere um indivíduo que tem suas preferências representadas pela função- 
utilidade U(x,)) = 0,4 x" y”, em que x e são as quantidades consumidas de dois bens. 
Se este consumidor maximiza a utilidade, sujeito a restrição orçamentária, é correto 
afirmar que: 


(0) A função de demanda marshaliana pelo bem x é dada por x(R, ps py) =R/(2 pj, 
onde R é a renda do consumidor, p; e py são os preços dos bens. 

(1) Os bens são substitutos. ; 

(2) A maximização da utilidade é obtida quando a renda é alocada de forma que a 
utilidade marginal é igual para os dois bens. 

(6) Quando R=50,p,y=1lep,=6,a Taxa Marginal de Substituição de y por x no 
ponto de escolha ótima é igual a !/. 


Solução: 


Como as preferências são monotônicas e estritamente convexas (preferências do 
tipo Cobb-Douglas), o problema do consumidor pode ser descrito como: 


Max U (x,y) = 0,4xºy” sujeitoa: p,x+p,y=R 
A condição de equilíbrio é: 


3 
UMg x Eq a 2xy Px DA die a OR 


X 
UMeE, Pp Srepo Do. SED; 2Dy 


Substituindo na restrição orçamentária temos a cesta demandada: 





3 
Ppx+ Ps ee aa da 
E SD, 

= 3R 

J 5p, 


2! No gabarito da ANPEC, este item consta como anulado. 
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(0) Falso. 





De acordo com o desenvolvimento anterior, x=-——. 
Ds 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 98 a 101. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 171 e 172. 


(1) Falso. 

Bens substitutos são representados por preferências lineares e aditivas. 
A função-utilidade que expressa a relação entre os dois bens acima é uma Cobb- 
Douglas. As preferências Cobb-Douglas, apesar de apresentarem a possibilidade de 
substitutabilidade entre os bens, não admitem quantidade consumida de um dos bens 
igual a zero. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 82 e 83. 


(2) Falso. 
A condição de equilíbrio é: 


UMg. : aa q ' , 
e 2 o o maximização ocorre com UMg,; = UMg, apenas se p, =»p,. 
UMg, D; 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 94 a 97. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 108a 110. 


(3) Verdadeiro. 
Como a solução é interior, podemos caracterizá-la pela igualdade entre a TMS e 
l 
a razão de preços. Desse modo, TMS = fino, 
PD, 6 
E possível atestar a veracidade desta afirmativa de duas formas: 
1) Na condição de equilíbrio interior, a Taxa Marginal de Substituição deve se igualar 
à razão entre os preços. Logo, como os preços estarão na razão de 1/6, a Taxa 
Marginal de Substituição é 1/6. 


2) Podemos substituir o valor das cestas demandadas na fórmula das utilidades 
marginais e verificar o seu valor no ponto analisado. 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 81 a 90; 125 a 127. 
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Questão é 
Em relação às preferências dos consumidores, podemos dizer que: 


(0) As preferências por dois bens substitutos perfeitos são estritamente convexas. 

(1) A monotonicidade implica que as curvas de indiferença podem ter declividade 
positiva. 

(2) Quando a Taxa Marginal de Substituição é constante, as preferências são 
constantes. 

(3) A fim de discutir convexidade das preferências é necessário admitir algum tipo de 
monotonicidade das preferências. 


Solução: 


(0) Falso. 

Considere duas cestas A e B sob uma mesma curva de indiferença (A — B) 
e uma combinação convexa dessas duas cestas, isto é, acestaC=aA+(1-aJ)B,com 
0O<a<hl1. Seas preferências são estritamente convexas, C — A — B. Entretanto, para 
bens substitutos, as curvas de indiferença são linhas retas. Neste caso, a cesta C também 
estará sob a mesma curva de indiferença que as cestas A e B e, portanto, para bens 
substitutos, C — A — B. Assim, nesse caso, as preferências são convexas mas não 
estritamente convexas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 44 e 45. 


(1) Falso. 

Monoctonicidade quer dizer que o indivíduo irá preferir sempre mais quantidade 
do(s) bem(s) que consome, de modo que se ele se deparar com duas cestas que 
contenham os bens x e y e elas possuírem a mesma quantidade do bem x, mas uma delas 
possuir ao menos uma unidade a mais do bem y, o indivíduo sempre preferirá esta 
última. 

Seja a curva de indiferença representada na figura a seguir, com inclinação 
positiva. Considere as cestas A e B. A cesta B tem mais de ambos os bens e, apesar 
disso, as duas cestas estão na mesma curva de indiferença, indicando que A — B. Se 
essas preferências fossem monótonas deveríamos ter B — A. A declividade positiva da 
curva de indiferença está associada à presença de um mal na cesta de bens do 
consumidor, uma vez que para aumentar a quantidade de um bem, permanecendo na 
mesma curva de indiferença, o indivíduo tem que ter o seu consumo compensado pelo 
aumento da quantidade do outro bem. 
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Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 47 a 50. 


(2) Verdadeiro. 

Quando a Taxa Marginal de Substituição é constante, isso significa que a relação 
de substitutabilidade entre dois bens é constante. Logo, o indivíduo sempre está 
disposto a trocar os dois bens na mesma razão de proporção. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 53,82 e 83. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 84. 


(3) Falso. 


A monotonicidade não é condição necessária para a convexidade das 
preferências. Trata-se de propriedades diferentes das preferências. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 49 a 52. 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 42 a 45. 


ANPEC/2000 
Questão 1 
Com base na abordagem ordinal da Teoria do Consumidor, é correto afirmar que: 


(0) A função de utilidade é arbitrária até qualquer transformação monótona crescente 
de si mesma. 

(1) O princípio da utilidade marginal declinante é imprescindível para garantir a 
substituição entre bens. 

(2) Utilidades marginais positivas implicam Taxa Marginal de Substituição negativa. 

(3) Uma função de utilidade côncava significa que o consumidor prefere 
diversificação à especialização no consumo. 

(4) Taxa Marginal de Substituição positiva implica que um dos produtos é um desbem. 


79 





Solução: 


(0) Verdadeiro. 
O que importa é a ordenação das preferências. Qualquer transformação 
ni Sesitili Ando dê 

' monotônica crescente de uma função-utilidade representa as mesmas preferências. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 60. 


(1) Falso. 

Com a utilidade marginal decrescente se garante a substitutabilidade entre os 
bens, mas esta não é uma condição necessária para ocorrer substituição entre os bens. O 
caso de bens substitutos ilustra esse fato. Nesse caso, a utilidade marginal é constante e 
ainda assim existe substitutabilidade entre os bens. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 71. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 96 e 97. 


(2) Verdadeiro. 

UMgl » Re 5 

A TMS = ER Se Umgi e Umg2 são ambas positivas, então a TMS 
Mg? 


é negativa. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 72. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 96 a 98. 


(3) Verdadeiro. 

Preferências convexas podem ser representadas por uma função-utilidade 
côncava? Sempre que as preferências forem convexas ou estritamente convexas, os 
indivíduos preferem diversificação à especialização. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 494. 


rir irem 


22 - : q 

= Para uma maior explicação sobre este assunto, ver item O da questão 01/1991. 

5 pa À o ' E 
Preferências convexas também podem ser representadas por funções utilidade quase-côncavas. Toda função quase- 
côncava e côncava mas nem toda função côncava é quase-côncava. Ver Simon & Blume, capítulo 21, p. 505-541. 
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(4) Verdadeiro. 
Se um dos produtos é um mal, então a utilidade marginal desse produto é 


negativa. Se o outro produto é um bem, com utilidade marginal positiva, então a TMS é 
positiva. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 71. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 96 e 97. 


Questão 2 
Em relação às funções de utilidade dos consumidores, é correto afirmar que: 


(0) Para um consumidor com uma função de utilidade do tipo U(X, Y) = x04y0Ê, os 
bens X e Y são substitutos perfeitos. 

(1) Uma transformação monotônica de uma função de utilidade do tipo 
U(X, Y)=(X + o na não muda a Taxa Marginal de Substituição. 

(2) Para um consumidor com uma função de utilidade do tipo U(X, Y) = X é idos 
um aumento na renda altera absolutamente as quantidades demandadas de X; 
e de X.. 

(3) Caso a função-utilidade do consumidor seja homotética, a Taxa Marginai de 
Substituição depende apenas das quantidades relativas dos bens consumidos e não 
das quantidades absolutas. 

(4) Um consumidor com — uma função de utilidade do tipo 
U(X, AX,)= min(2/ DA put tem uma elasticidade de substituição igual a | em 
todo o seu domínio. 





Solução: 
(0) Falso. 
Mex 4 
Para a função-utilidade acima, a TMS = Eta Go Os bens são 
UMey 0,6x 


substitutos perfeitos quando são trocados a uma taxa constante e igual a 1, ou seja, 
TMS = 1. Nesse caso, as preferências são do tipo Cobb-Douglas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 66. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 118a 122. 


(1) Verdadeiro. 
A Taxa Marginal de Substituição da função-utilidade é igual a 1. 


TMS = — OU /0X 
OU /0Y 





=1.Considere uma transformação monotônica g(.), g'(.)> 0 de tal 
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forma que tenhamos V(X, Y) = g( U(X, Y)). A Taxa Marginal de Substituição nesse 
caso 


g(U(X,YM) 0U/0X OU/OX 








é TMS = = =1. 
g(U(X,Y)) O0U/0Y dUloY 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 60. 
(2) Falso. 


A função U(X, Y)= X Vê + X, é um exemplo de preferências quase-lineares. A 
função-utilidade é não-linear no bem 1. Nesse caso, a quantidade consumida desse bem 
não depende da renda e, portanto, alterações na renda não alteram a quantidade 
consumida do bem 1. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 109 e 110. 


(3) Verdadeiro. 

Para preferências homotéticas a Taxa Marginal de Substituição é constante ao 
longo dos raios que partem da origem e, portanto, não dependem das quantidades 
absolutas dos bens, mas apenas das quantidades relativas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 45. 
e Simon & Blume (1994), p. 500 a 503. 


(4) Falso. 
; NI 
Dada a função-utilidade UXp 45) =min/541.1%5] , OS bens 1 e 2 são 
complementares. Nesse caso, eles são consumidos numa razão constante e igual a 5 de 


2 
modo que X, Ent |. À elasticidade de substituição é definida como a derivada da 


Taxa Marginal de Substituição em relação à razão dos insumos. Nesse caso, a função 


não é diferenciável em qualquer ponto e, portanto, a elasticidade de substituição não 
está definida em todo o domínio. 


Vejamos o exemplo do cálculo da elasticidade de substituição no caso de 
preferências Cobb-Douglas. 


» - ôTMeS 
E ORE 


u(X,;X5)= X5%s 


OX, 





TMEgsS = 
E be 
es óTMgS a 
o Nena ad) 

Sobre este tópico, ver: 
o Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 97. 
e Varian, H. (1992), p. 13 e 14. 

ANPEC/2001 

Questão 1 


Em relação à Teoria das Preferências, julgue os itens a seguir: 


(0) Se as preferências de um consumidor forem convexas, então para qualquer cesta 
x=( Xi, Xo), em que X; e X> são as quantidades consumidads dos bens le 2,0 
conjunto formado pelas cestas que o consumidor considera inferiores a x é um 
conjunto convexo. 

(1) Representando o bem x na abscissa e o bem y na ordenada, constata-se que, na 
presença de homoteticidade das preferências, a Taxa Marginal de Substituição 
enire x e y é decrescente, para níveis mais elevados do consumo de x. 

(2) A função de utilidadew (x,y) =10-(x— 2)? —(y— 1)” é monotônica. 

(3) A satisfação de um consumidor, derivada do consumo dos bens x e y, é mensurada 
pelo negativo da soma do valor absoluto dos desvios de qualquer cesta em relação 
a sua cesta preferida, que contém 2 unidades de x e 7 unidades de y. Então, a curva 
de indiferença desse consumidor que passa pelo ponto (x, y) = (5, 4), também 
inclui as cestas (2,1), (8, 7) e (5, 10). 

(4) Sendo as preferências de um consumidor representadas pela função u (x, y) = 
25(3x + 2y) — 30, pode-se afirmar que os bens x e y são substitutos perfeitos'e, por 
conseguinte, o consumidor demandará apenas aquele que for mais barato. 


Solução: 


(0) Falso. 

Se as preferências do consumidor forem convexas ou estritamente convexas, elas 
serão representadas por uma função-utilidade côncava ou quase-côncava e, neste caso, o 
conjunto de contorno superior, ou conjunto das cestas preferíveis, será convexo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 43 e 44. 


(1) Falso. 

Na presença de homotetia das preferências, a Taxa Marginal de Substituição é 
constante ao longo dos raios que partem da origem. Nada se pode afirmar sobre a taxa 
de crescimento da Taxa Marginal de Substituição. Para o caso das preferências Cobb- 





Douglas, a Taxa Marginal de Substituição é decrescente em função da utilidade 
marginal decrescente, mas existem outras preferências homotéticas, como os bens 
substitutos ou complementares, que apresentam a propriedade de homotetia, mas não 
- apresentam Taxa Marginal de Substituição declinante. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 108 a 109. 


(2) Falso. 
Esta preferência representa males e, além disso, o consumidor apresenta um 


ponto de saciedade global, que compreende a alocação x=2 e y=1. Esta alocação 
compreende o maior nível de utilidade possível para o consumidor e desse modo as 
preferências não são monotônicas. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 49. 


(3) Verdadeiro. 





=-|5-2)+[|4-7|=-6 
U=-[2-2]+|1-7|=-6 
=-|s-2]+[7-7|=-6 
=| —2]+[to-7|=-6 




















Todas estas cestas pertencem à mesma curva de indiferença. 


(4) Falso. 
Os bens não são substitutos perfeitos, e sim imperfeitos. O indivíduo troca os 


bens na seguinte razão: 
u=3x+2y 
0=3dx+2dy 

dx 2 


dy 3 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 66. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 118 a 122. 


Questão 2 


Julgue os itens a seguir: 


(0) Se a elasticidade cruzada entre dois bens é negativa, estes bens são 
complementares. 

(1) Quanto menor for o número de substitutos para um produto, maior será a 
elasticidade-preço da demanda. 
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(2) Se o aumento sucessivo da oferta de um bem resuíta em reduções sucessivas da 
receita dos ofertantes, pode-se dizer que a demanda por este produto é preço- 
inelástica. 

(3) A elasticidade-preço de demanda por um produto é — 0,5 e a elasticidade-renda é 
2,0. Se houver um aumento de 1% no preço do produto, e, ao mesmo tempo, a 
renda agregada subir 1%, o impacto sobre a quantidade demandada será de 1,5%. 

(4) A demanda de um produto é geralmente mais elástica ao preço no longo do que no 
curto prazo. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

A elasticidade cruzada mede o comportamento da demanda de um bem quando o 
preço do outro bem se alterou, ou seja, refere-se à variação percentual na quantidade 
demandada de uma mercadoria que resulta de 1% no aumento do preço de outra 
mercadoria. 


Sama 
ObPm Q b APm 





Se os bens são complementares, eles terão a quantidade aumentada ou reduzida 
sempre conjuntamente. Se a elasticidade cruzada é negativa, isto significa que o preço 
do bem m se elevou, fazendo com que a demanda pelo bem b se reduza e a demanda 
pelo bem ;n também. Ou seja, os dois bens têm sua quantidade reduzida conjuntamente, 
indicando complementaridade entre eles. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 35. 


(1) Falso. 

E exatamente o oposto. A elasticidade-preço da demanda mede a capacidade de 
resposta do consumidor a variações de preços. Se o bem apresenta poucos substitutos, 
então terá uma demanda menos elástica. E o caso de remédios, por exemplo. 

f 


Sobre este tópico, ver: pe 


e Varian, H. (2000), p. 296. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 33. 


(2) Verdadeiro. 

O aumento na quantidade de oferta do bem, ceteris paribus, leva a uma redução 
no seu preço. Esta redução faz com que a quantidade demandada aumente. Neste caso, 
a queda do preço foi proporcionalmente maior que o aumento das vendas, o que 
acarretou em redução da receita. À partir desta análise, pode-se concluir que a variação 
na quantidade demandada do bem é pouco sensível à variação no preço, o que 
caracteriza uma demanda inelástica. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 287 a 290. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 139 e 140. 


(3) Verdadeiro. 

Elasticidade-preço da demanda igual a -0,5, o que significa dizer que, quando o 
preço aumenta em 1 %, a quantidade demandada cai em 0,5%. 

Elasticidade-renda igual a 2 diz que se a renda aumenta em 1%, a quantidade 
demandada aumenta em 2%. 

Sendo assim, se o preço e a renda aumentam em 1% simultaneamente, o efeito 
líquido sobre a demanda é AOd = -0,5+2 =1,5. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 296 a 299. 
e Pindyck, R. etal. (1994),p. 32 a 35. 


(4) Verdadeiro. 
Isso acontece porque no longo prazo é mais fácil substituir os produtos, seja no 
lado da produção ou no lado da mudança nos hábitos dos consumidores. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 36 a 39. 


ANPEC/2002 
Questão 1 
Em relação à Teoria das Preferências, julgue os itens a seguir: 


(0) Os pressupostos de que as preferências são completas e transitivas garantem que 

curvas de indiferença distintas não se cruzam. 

(1) Quando as preferências de um indivíduo são tais que X = (x! x?) é estritamente 
preferívela Y = fy!,y?) see somente se (x!'>y!)ou (x!'=y!ex!>y?), as curvas 
de indiferença são conjuntos unitários. 

(2) Curvas de indiferença circulares indicam que o pressuposto de convexidade das 
preferências não é válido. 

(3) A convexidade estrita das curvas de indiferença elimina a possibilidade de que os 
bens sejam substitutos perfeitos. 

(4) Considere um alcoólatra que beba pinga ou uísque e que nunca misture as duas 
bebidas. Sua função de utilidade é dada por u(x,y) = max (x, 2y), em que x e y são 
números de litros de pinga e uísque, respectivamente. Esta função de utilidade 
respeita o princípio de convexidade das preferências. 
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Solução: 


(0) Verdadeiro. 

As preferências são ditas completas se supusermos que quaisquer duas cestas 
que pertencem ao espaço de consumo podem ser comparadas. Elas são transitivas 
quando o consumidor avaliar que: se X é ao menos tão boa quanto Y, ese Y é ao 
menos tão boa quanto Z, então X deve ser ao menos tão boa quanto Z. Ou seja, 
XEY, YA + XEZ, 

A hipótese de preferências completas garante a comparação das duas curvas de 
indiferença e a transitividade garante que as curvas não podem se cruzar. Na figura 
abaixo veja o exemplo de curvas de indiferença que se cruzam. 


As curvas de indiferença não podem : 
cruzar — se isso ocorrer, X, Ye Z teriam que s 
indiferentes uns em relação aos outros e, portant 
não poderiam se localizar sobre curvas « 
indiferença distintas. Nesse caso, a hipótese « 
transitividade seria violada. 





&, 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 37 e 38. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 5a 14. 


(1) Verdadeiro. 
Uma cesta X será indiferente à outra cesta Y apenas se x 


Portanto, a representação gráfica das curvas de indiferença será um ponto (conjunto 
unitário). Este é o caso de preferências lexicográficas. 


I=ylese x? =y2, 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 46 e 47. 


(2) Verdadeiro. 

Uma relação de preferência é convexa se, para todo x Ee X, o conjunto de 
contorno superior (y cx: ye) é convexo. Istoé, sey » xe z>x, então oy+(I-a)z 
> x para todo a e [0,1]. O conjunto de contomo superior das curvas de indiferença 


circulares não é convexo em todo o domínio. Portanto, a relação de preferência não 
é convexa. 





* Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 
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Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 43 e 44. 


- (3) Verdadeiro. 

Uma relação de preferência é estritamente convexa se, para todo x, nós tivermos 
quesey > x,z > x, ey =z, então a combinação linear de y e z é estritamente 
preferível a x, ou seja, [ay + (1-0 )z —x] para todo a e [0,1]. 

Desta forma, a convexidade estrita das preferências implica que o conjunto de 
contorno superior é estritamente convexo. Bens substitutos não satisfazem essa 


propriedade. No caso de bens substitutos as preferências são convexas, mas não 
estritamente convexas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 44. 


(4) Falso. 
As preferências representadas pela função máximo são côncavas. Nesse caso 


o indivíduo está sempre melhor se ocorre a especialização no consumo de apenas um 
dos bens. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 44. 


Questão 3 
Considere um modelo de alocação de tempo e oferta de trabalho, em que o gasto 


com consumo não pode exceder a renda disponível: 
PC<I+w(24-la), 


No qual: P = índice de preço para os bens de consumo, 
C = bens de consumo adquiridos, 
I = renda obtida sem trabalhar, 
la = horas de lazer, 
w = salárioe 
L = 24-la= horas de trabalho. 


Considere que o trabalhador deseja maximizar sua utilidade, U=U(la,C), em que o 


eixo x é representado pela variável horas de lazer (la) e o eixo y é representado pela 
variável consumo (C). 


(0) As variáveis endógenas do modelo são salário e consumo. 

(1) A inclinação da restrição orçamentária é o salário real ou salário relativo (—w/P). 

(2) O efeito-renda e o efeito-substituição, provocados pelo aumento do salário, têm 
direção oposta quando as horas de lazer (la) forem um bem normal. 

(3) As horas de lazer sempre aumentam quando o salário se eleva. 


(4) Suponha que uma herança aumente o valor da renda obtida sem trabalhar. Então, o 
consumidor necessariamente reduzirá sua oferta de trabalho. 
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Solução: 


(0) Falso. 

Variáveis endógenas são aquelas determinadas pelo modelo ex-post. Salário é 
uma variável exógena, definida ex-ante. No caso do mercado competitivo, o indivíduo 
toma o valor da hora trabalhada como determinado pelo mercado, ou seja, 
independentemente da sua escolha de horas de lazer e trabalho. As variáveis 
endógenas são horas de lazer e consumo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 2. 


(1) Verdadeiro. 
A restrição orçamentária é dada pela igualdade entre o produto interno do vetor 
de preços e o vetor de consumo e a renda. Ou seja: 


pC + wla = renda 


renda w 
-—la 


POB 


C= 





E Ro ri, 
Onde -— é a inclinação da reta orçamentária, indicando que o agente pode trocar uma 
p 


w 
unidade do consumo por — horas de lazer. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 181 e 182. 


(2) Verdadeiro. 

Efeito-renda é a variação na demanda de um bem quando a renda varia e os 
preços são mantidos constantes. Portanto, se o bem é normal, quando a renda aumenta o 
consumo deste bem também aumenta, e o efeito-renda tem sinal positivo. 

Efeito-substituição é a variação na quantidade demandada devido à variação da 
taxa pela qual os bens são trocados (variação dos preços relativos) supondo o poder de 
compra constante. O efeito-substituição é sempre negativo para qualquer tipo de bem. 

O aumento do salário aumenta a renda do indivíduo. Como o lazer é um bem 
normal, o efeito-renda é positivo, fazendo com que o número de horas de lazer aumente. 
Por um lado, o aumento do salário significa um aumento do preço do lazer. Por outro 
lado, dado que o efeito-substituição é negativo, um aumento do salário (aumento do 
preço do lazer) determina uma redução das horas de lazer. Desse modo, no caso de o 
lazer ser um bem normal, os efeitos renda e substituição têm direção oposta. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 145 a 150. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 175 e 176. 
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(3) Falso, 


Isso só vai ocorrer se o efeito-renda for maior que o efeito-substituição. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 180 a 186. 


(4) Falso. 


Não necessariamente o consumidor irá reduzir a sua oferta de trabalho, isso 


depende das preferências entre lazer e consumo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 180 a 186. 


Questão 4 


(0) 
(1) 


(2) 


6) 


(4) 


Com respeito à Teoria da Demanda, julgue os seguintes itens: 


Se a demanda de mercado de um bem é dada por D(p) = R/p, quanto maior for R, 
mais elástica será a curva de demanda para um determinado preço. 

As perdas sociais associadas às políticas de preços mínimos para bens agrícolas 
são minoradas quando as curvas de demanda por bens agrícolas são inelásticas em 
seus segmentos relevantes. 

A variação do excedente do consumidor decorrente de uma variação no preço de 
um bem pode ser interpretada como a variação na utilidade do consumidor 
decorrente dessa mesma variação no preço do bem. 

Em 1979, o Sindicato dos Trabalhadores Rurais da Califórnia entrou em greve 
contra os produtores de alface, seus patrões. A produção caiu consideravelmente 
e, como resultado, o lucro dos produtores de alface aumentou. Mesmo assim, os 
produtores negociaram com os trabalhadores o fim da greve. A disposição dos 
produtores em negociar deve-se ao fato de que a demanda de curto prazo é menos 
elástica do que a demanda de longo prazo. 

A curva de renda-consumo está para a curva de Engel assim como a curva de 
preço-consumo está para a curva de demanda. 


Solução: 


(0) Falso. 


dp 


A elasticidade é dada por 
dp Ag 


A derivada da demanda com relação ao preço é: 


og 
op 
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R 


2 
Pp 


Substituindo na fórmula de elasticidade: 


a 


R 
Da função de demanda temos que q = —, então: 
p 








Portanto, a elasticidade é constante em todos os pontos da curva de demanda. 
Outra explicação: 


Aplicação da fórmula da demanda com elasticidade constante. 


Como D(p)= A pº:Q= a =Rp'! 
p 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 284, 285, 287 e 291. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 32 a 35. 


(1) Verdadeiro. 

Se a demanda por bens agrícolas for inelástica, um aumento de preços provoca 
pequena alteração na quantidade demandada. As perdas sociais associadas à política de 
preços mínimos, neste caso, dizem respeito à diminuição da demanda. Desta forma, o 
aumento de preços decorrente da política de preços mínimos terá pouco impacto sobre a 
quantidade de equilíbrio, minorando as perdas sociais geradas pela ação governamental. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994),p. 32 a 35. 


(2) Verdadeiro. 

O excedente líquido do consumidor mede a área abaixo da curva de demanda 
acima do nível de preço pago pelas mercadorias. Para cada unidade específica, o 
excedente do consumidor mede a diferença entre o preço que um consumidor estaria 
disposto a pagar por uma mercadoria (preço de reserva) e o preço que realmente paga ao 
adquirir tal mercadoria (preço de mercado). Desta forma, a variação do excedente 
líquido decorrente de uma variação dos preços pode ser considerada uma proxy para a 
variação da utilidade. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 263 a 265. 
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(3) Verdadeiro. 

Os produtores de alface se beneficiaram com a redução na produção em virtude 
da baixa elasticidade desse produto no curto prazo. Contudo, na medida em que o tempo 
“avança, os consumidores encontrariam produtos substitutos para esse vegetal. A maior 
elasticidade de longo prazo faria com que o lucro dos produtores se reduzisse com a 
diminuição na produção. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994),p. 41 e 42. 


(4) Verdadeiro. 

A curva de renda-consumo mostra as cestas demandadas a diferentes níveis de 
renda, quando os preços dos bens permanecem constantes. 

A curva de Engel mostra como a demanda de um bem varia quando variamos a 
renda do consumidor mantendo os preços constantes. 

A curva de preço-consumo mostra as cestas demandadas quando o preço de um 
bem varia e o preço do outro bem e a renda permanecem constantes. 

A curva de demanda mostra como a demanda de um bem varia quando variamos 
o preço deste bem, mantendo constante o preço do outro bem e a renda. 







Curva renda-consumo m 






Curva de 
Engel 





- — Curvas de indiferença 


Xi 


= : x 
A — Curva de renda-consumo B - Curva de Engel 1 


(A) A curva renda-consumo (ou caminho de expansão da renda) representa a escolha 
ótima em diferentes níveis de renda, mas com preços constantes. 

(B) Quando traçamos o diagrama da escolha ótima do bem 1 contra a renda m, obtemos 
a curva de Engel. 





Xo À Pi 
Curvas de indiferença 










Curva de demanda 
- Curva preço-consumo 


x x 
A — Curva de preço-consumo B — Curva de demanda ' 


(A) Curva de preço-consumo, que representa as escolhas ótimas à medida que o preço 
do bem 1 varia. 

(B) Curva de demanda associada à curva de preço-consumo, que representa a escolhã 
ótima do bem 1 em função do preço desse bem. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 104 e 105; 112 e 113. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 120 a 126. 


Questão 14 


Suponha que no mercado de determinado produto, a demanda seja dada por: 
D = ((q, p)/ p'q= 8000) 
e a oferta por: 
S = ((q, p)/q =500p). 
Calcule o excedente do consumidor. (Divida o resultado por 100) 


Solução: 


O excedente do consumidor é igual à área abaixo da curva de demanda, excluído 
o montante pago pelos consumidores. O preço de equilíbrio pode ser obtido a partir das 
equações de oferta e demanda. Assim temos: 
D=s 


pe ips pd e q= 1000 
pb 








3 
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O valor pago pelos consumidores é p*q = 2000. A área abaixo da curva de 
demanda pode ser obtida mediante a seguinte integral: 


1/3 
os ( Sac) dg = 3000 
q 


O excedente do consumidor é: 3000-2000=1000 
Como o resultado deve ser dividido por 100, a resposta correta é 10. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 261 a 265. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 130 a 134. 


ANPEC/2003 
Questão 1 


Um consumidor possui a função-utilidade cardinal dada por U(xi, x2) = xiXo. 
Sejam M a renda deste consumidor e pi e p>, os preços: 


(0) Ceteris paribus, as quantidades ótimas escolhidas por tal consumidor seriam 
alteradas se a função-utilidade fosse U(xi, x2) = 4 + 5(x1x)). 

(1) As preferências do consumidor são convexas. 

(2) Os dois bens são de luxo. 

(3) Os dois bens são substitutos perfeitos. 

(4) A utilidade marginal da renda é dada por M/(Qpip>). 


Solução: 


(0) Falso. 

A função-utilidade U(x,, x2) = 4 + 5(x1x2) é uma transformação monotônica 
crescente da função U(xy, x2) = x1x2. Tecnicamente, a transformação monotônica é em 
geral representada pela função f(u), que transforma a função u em outro número f(u), 
mas preserva a mesma ordem da função original. Assim, se u; > us, a transformação 
monotônica crescente implica que f(u;) > f(u>). Uma transformação monotônica altera 
as utilidades marginais do consumidor, porém não altera a razão entre as utilidades 
marginais. Esta razão é a Taxa Marginal de Substituição. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 57 e 58; 73 a 76. 
(1) Verdadeiro. 
A função-utilidade do consumidor U(x,, x2) = x;x é uma Cobb-Douglas 


(função-utilidade côncava), a qual representa preferências estritamente convexas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 65 a 67. 
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' 














(2) Falso. 

Bens de luxo são aqueles cujo consumo aumenta quando a renda do consumidor 
aumenta, porém, em proporção maior do que o aumento da renda. No caso das 
preferências representadas por funções Cobb-Douglas, estas preferências são 
homotéticas e portanto a fração da renda gasta com cada bem é sempre mantida 
constante, de modo que, quando a renda se eleva, o gasto com aquele bem se eleva na 
mesma proporção. Outra forma de visualizar este resultado é através do cálculo da 
elasticidade-renda da demanda. 


Dada a função Cobb-Douglas: 
: Vc M E 
U(x,, x2) = x1X2, se a quantidade demandada do bem 1 é x, = ER então para calcular a 


DP; 
elasticidade-renda da demanda fazemos: 


Ox OM 
E 
CM O, 





E pato 
Esd o 
2P;- % 
À age ua 
Eae M*CÊ =] 
2P; M 


Logo, a elasticidade-renda da demanda será 1 para qualquer um dos dois bens. 

Como essa função representa uma função homotética, a função da renda gasta com 
. , 25 
qualquer um dos dois bens será sempre constante.” 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 296. 


(3) Falso. 

Bens substitutos perfeitos são representados por funções lineares e aditivas e são 
consumidos exatamente na mesma proporção. A representação genérica da função- 
utilidade é dada por: U(x,,x,)=ax, +ax, 


(4) Verdadeiro. 
A utilidade marginal da renda é a mudança marginal na utilidade devido a um 
crescimento marginal da renda. Este valor é dado pelo multiplicador de Lagrange, À: 





* Sobre funções homotéticas ver item (1) da questão 1/1996, p. 54. 


Veja o desenvolvimento abaixo: 


L=xx2-A(piMy + poxo —M) 





CPO: 
oL 
— =x, 4p,=0 
OR a 
OL 

=x -4p, =0 
ox, pda 


L 
a trad MO 


Isolando À na primeira equação: 


x-Ap=0>x =p, >1=2º. (1) 


D; 


Das condições de primeira ordem temos que: 





M 
X| =— 
2P; 
M 

Er 
- 2P, 


aos a ed An 26 
Substituindo na equação acima o valor de x, chegamos ao resultado desejado. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 54 e 55. 
e Simon & Blume (1994), p. 547 a 551. 


Questão 2 


Segundo a Teoria do Consumidor: 


(0) Se um consumidor está inicialmente em equilíbrio e, a partir desta posição, sua 
renda e todos os preços caem em 5%, o consumo dos bens inferiores aumentará. 

(1) Seo preço do bem X cai e o efeito-substituição é maior que o efeito-renda, x não 
é um bem de Giffen. 

(2) Se a curva de demanda de mercado do bem Y é uma reta negativamente inclinada, 
sua elasticidade-preço é constante. 

(3) Se ao preço corrente a demanda de um bem é elástica, uma redução no preço ao 


longo da curva de demanda reduzirá a receita. 


iii iii mem 


26 ioli e E asi : 
o multiplicador de Lagrange representa a variação na função-objetivo quando se relaxa a restrição do problema. 
No caso específico do problema de escolha do consumidor, a função-objetivo é a função-utilidade e a restrição é a 
restrição orçamentária. Desse modo, o multiplicador de Lagrange representa a utilidade marginal da renda. 
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) 


; 





Riso dá 


(4) Seja um consumidor cuja função-utilidade é U(xi, x2) = min/2x, x2). Se o preço 
de x, for $3 e o preço de x> for $1, a curva de renda-consumo será uma reta que 
parte da origem com inclinação igual a 2 (represente x; no eixo das abscissas e x» 
no eixo das ordenadas). 


Solução: 


(0) Falso. 

O consumo de bens inferiores permanecerá o mesmo, pois a queda de 5% na 
renda compensará a queda de 5% nos preços, mantendo-se constante o poder de compra 
deste consumidor. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 104 e 170. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 132 e 133. 


(1) Verdadeiro. 

Os bens de Giffen são bens cuja quantidade consumida varia positivamente com 
a mudança ocorrida nos preços, ou seja, aumenta (diminui) quando o preço aumenta 
(diminui). Quando o preço de um bem se eleva ou diminui, a variação observada na 
demanda é resultado de dois efeitos: o efeito-substituição, que é a variação na demanda 
decorrente da mudança nos preços relativos, e o efeito-renda, que é a variação na 
demanda decorrente da variação no poder de compra daquele consumidor. O bem de 
Giffen é um caso particular dos bens inferiores (quantidade demandada varia 
negativamente com a variação ocorrida na renda). Um aumento do preço de um bem 
implica em uma redução do poder de compra. Para o bem de giffen, o efeito-renda 
decorrente do aumento de preços determina o aumento do consumo do bem e, além 
disso, este efeito compensa em magnitude o efeito-substituição. É por isso que o 
consumo do bem de Giffen aumenta quando o seu preço aumenta. Se para o bem em 
questão o efeito-substituição é maior do que o efeito-renda, então esse bem não é um 
bem de Giffen. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 110 a 112; 153. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 133 e 134. 


(2) Falso. 
Se a curva de demanda de mercado do bem Y é uma reta negativamente 
inclinada, sua elasticidade-preço variará de zero a infinito. 


Supondo uma curva de demanda linear da forma genérica p(g) = a-—bg , sua 


elasticidade-preço da demanda é dada pela seguinte expressão: s = dd En 


qôp — a-bp 
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A elasticidade-preço será zero quando p, = O e será infinito quando g, = 0. No 
ponto médio da curva de demanda, a elasticidade-preço será igual a -1. Uma curva de 


demanda com elasticidade constante tem o seguinte formato: o(p)= Ap“ representada 
pelo gráfico abaixo: 


curva de demanda com elasticidade constante 


p 


curva de demanda linear 











Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 285 e 286; 291 e 292. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p.36 e 37. 


(3) Falso. 
Isto dependerá da forma da curva. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 287 a 291. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 35 a 39. 


(4) Falso. 

A curva de renda-consumo mostra as cestas demandadas quando ocorrem 
variações no nível de renda. As preferências do tipo Leontief são preferências 
homotéticas, ou seja, a fração da renda consumida com cada bem é sempre constante. 
Além disso, representam preferências relativas a bens complementares, em que o 
consumidor demanda sempre quantidades fixas dos bens na proporção definida pela 
função-utilidade. No caso particular acima, para cada unidade do bem 1, são necessárias 
2 unidades do bem 2. A inclinação da curva de renda-consumo mostra à relação entre os 
bens: x, =2xj. Essa relação é sempre constante e não depende dos preços, de modo 
que a inclinação da curva de renda-consumo é sempre igual a 2. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 106 e 107. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 124 e 125. 


Questão 10 


Suponha que o Consumidor I tenha a função de utilidade U(x,y) =x + 2y € O 
Consumidor II tenha a função de utilidade U(x,y) = min(x,2y). O Consumidor I tem 
inicialmente 12 unidades de y e zero unidades de x, enquanto o Consumidor II tem 12 
unidades de x e zero unidades de y. É correto afirmar que, no equilíbrio competitivo: 


(0)  pypr=2. 


(1) A restrição orçamentária do Consumidor I será: x, + 2y; = 12, em que x, e ; são as 
quantidades consumidas dos dois bens. 


(2) A restrição orçamentária do Consumidor II será: x, + 2ys = 24, 
(3) A cesta de consumo de I será: (x, = 6, ys= 9). 


(4) A cesta de consumo de II será: (x, = 6, ys = 3). 


Solução: 
1º passo: Cálculo das demandas individuais: 


Ux, y)=2+2y 
U(x,y) = min(x,27») 


Para o indivíduo 1: 


U=x+2y 


dU = dx+2dy 





0=dr+2dy 


EE, 
dy 


By R 
>se-—>2>x=—— e y=0, emqueR, =12P, 
P, P, 


R 
se <2>y=ex=0 
P, E 


=> se =2 o indivíduo 1 pode consumir qualquer combinação convexa que respeite 


x 


sua restrição orçamentária. 
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Para o indivíduo 2: 
O indivíduo 2 vai consumir de acordo com a seguinte proporção: x=2y 


Substituindo na restrição orçamentária: 


xPp+>P=R, 

+56 = R, 
P, 

JE + É =R, 

+ |-Ro 


R,=12P 


Dotação da economia é igual a 12 unidades de x e 12 unidades de y. 
Consumidor 1 (x=0, y=12) 


Consumidor 2 (x=12, y=0) 


2º passo: Análise do equilíbrio dos mercados: 
Ea 

1º caso: — > 2 
E 

Equilíbrio do mercado x: 


ZE. 2 
déb, | QU2A) O 12 
O 


x 


Fazendo P =1: 





12P, + cs = 12 
CODE, 

DP(Q+P)+24 

me =12(2+P,) 
Pa á 


24P, +12P, +24=24+12P, 


ih Ge aj ; : Es 

Esta solução não é possível pois, com P =l e P =0,a condição —>>2 não 
d Ed P 
x 


se aplica. 
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RES mta 


nisto maio 


RS 


É. 
2º caso: —— <9 
P 


x 


Equilíbrio do mercado de x: 


| ME |. 
2P,+P, 


Fazendo P =1: 


12 
ap 





2=12=6P, 
2,=0 
Esta solução não é possível. 


y 


3º caso: — =2 








P, 
n =0-a)l22=(-a)l2 


É 
Equilíbrio no mercado de y: 


saio eo 
21 Es 


Fazendo P =le P, =2: 


12 





Ro e =12 
(1-0)12+3=12 
(1-0)12=9 
2-120=9 

3=i2a 
a=5=2=035 


Este é um equilíbrio possível. 
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Podemos agora verificar se a = 0,25 é o único equilíbrio possível ou se existem outros 
resolvendo o problema de outra forma: 
Equilíbrio no mercado de y: 


=12 





12 
I-o)i2 + 
( ) 2+P 


y 


na 
Ro 


=i2a 





12 =240+120P, 
12-24 =120P, 
l-20 = ap, 


Pp nd-20 


v 





a 
oa e [0,1] 
Se « = 0,25, como encontrado, então: 


p =1-05 05, 
"0,25 0,25 





Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 63 e 64;94a 101;571 a 573. 


(0) Verdadeiro. 
ao À 
Constata-se que E =2 é o único equilíbrio possível, pois qualquer outro valor de a 


x 


não estabelece um vetor de preços possível na economia. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 63 e 64;94a 101;571 a 573. 


(1) Falso. 
A restrição orçamentária do consumidor 1 é: 


PxrPy=120, 


B, 
Como o 2 efazendo P =1: 


x 


x+24=24 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 168 e 169. 
(2) Falso. 
A restrição orçamentária do consumidor 2 é dada por: 


Px+ P,y =12P, 


P, 
Como E =2 e fazendo P =1: 


Ea 


x+24=12 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 168 e 169. 
(3) Verdadeiro. 
A cesta de consumo do consumidor 1 é dada por: 
IZR 


NX=0O-——— 


x 


12. 
y= Cai = (1 -o)l2 


a = 0,25 
v=0,05012)= 7 =) 


x= 0,25 HE) =02509)> x=6 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 35 e 36. 


(4) Verdadeiro. 
A cesta de consumo do consumidor 2 é dada por: 


(MP) 

— 2PAP, 
122, 

y = 

E na q 


x 
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Como P =le P,=2 


X = Ea >x= 


6 
2+2 
12(1) ' 
À TE ema TOS = 
E qn E NES 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 35 e 36. 


Questão 14 


Suponha uma ilha com 1001 habitantes onde todos têm preferências idênticas. 
Enquanto todos gostam de dirigir, todos reclamam dos congestionamentos, barulho e 
poluição do tráfego. A função-utilidade de um habitante típico é dada por: 


Ulm, d h)=m+ 16d- É — 6h/1000, 


em que m é o consumo de sanduíches dos residentes, d é o número de horas que o 
agente típico dirige e A é o número total de horas que os demais habitantes passam 
dirigindo (a unidade em que se mede A é habitantes-horas). O preço dos sanduíches é $1 
e a renda das pessoas é 840. Suponha ainda que o custo de dirigir seja nulo. Caso os 
residentes da ilha decidissem criar uma lei que restringisse o número de horas que a 
cada indivíduo seria permitido dirigir, qual o limite de horas que deveria ser 
estabelecido? 


Solução: 
Podemos escrever a função-utilidade do agente típico igual a : 


Um, dh=m+16d-d- Ega DDO 
1000 


uma vez que h = número de horas que os demais indivíduos dirigem. 
Simplificando, obtemos: 


U(m,dh=m+10d-d 


A restrição orçamentária do indivíduo é igual a m<40, o que faz com que os 
indivíduos consumam 40 sanduíches. 


Maximizando a utilidade do agente típico, obtemos: 
Max Um, d,h)=40+10d-d? 


=> 10=2d 
d=5 
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Logo, o número de horas que maximiza a utilidade dos indivíduos são 5 horas. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 94 a 101. 


ANPEC/2004 
Questão 1 


A figura abaixo mostra as curvas de indiferença de um consumidor e a direção 
na qual a utilidade deste consumidor aumenta. São corretas as afirmativas: 





(0) Existe saciedade. 

(1) O indivíduo gosta de diversificação. 

(2) Obem 1 é indesejável. 

(3) No equilíbrio, o indivíduo só consome um tipo de bem. 
(4) A utilidade marginal do bem 2 é não-negativa. 


Solução: 


(0) Falso. 

As curvas de indiferença representadas acima apresentam inclinação positiva, 
denotando que a Taxa Marginal de Substituição é positiva. Um indivíduo apresenta 
Taxa Marginal de Substituição positiva quando um dos bens consumidos é um maí, ou 
seja, para que o indivíduo aumente o consumo do mal é necessário aumentar também o 
consumo do outro bem de modo a compensar a desutilidade de consumir o mal. No caso 
das curvas acima, o bem 1 é um mal e o bem 2 é um bem. Para um dado nível de 
consumo de x, (fixo), observamos que quanto maior for o consumo do bem 2 maior será 
o nível de utilidade do indivíduo (utilidade marginal positiva), o que está representado 
pelos deslocamentos das curvas de indiferença. Desse modo, mesmo o bem 1 sendo um 
mal para o consumidor representado acima, não existe ponto de saciedade. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 44 a 46. 
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(1) Falso. 

Os deslocamentos das curvas de indiferença indicam que a utilidade do 
indivíduo aumenta quando o consumo do bem 1 diminui, para um dado nível de 
consumo do bem 2. Daí, concluímos que o bem 1 apresenta utilidade marginal negativa. 
“No limite, o indivíduo gostaria de consumir apenas o bem 2, que tem utilidade marginal 
positiva. Além disso, o consumidor apresenta preferências côncavas. No gráfico 
anterior, qualquer cesta, composta por uma combinação convexa de duas cestas 
quaisquer do conjunto de consumo, representa uma cesta que proporciona menor nível 
de utilidade para o consumidor. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 43 e 44; 67 e 68. 


(2) Verdadeiro. 

A inclinação positiva das curvas de indiferença significa que o consumidor exige 
que o consumo dos dois bens se eleve para que ele mantenha o mesmo nível de utilidade 
(ao longo da mesma curva de indiferença). Isso significa que a utilidade marginal de um 
dos bens é positiva e a utilidade marginal do outro bem é negativa. 

Nos itens (0) e (1) argumentamos que o bem 2 tem utilidade marginal positiva e 
o bem 1 tem utilidade marginal negativa. Portanto, o bem 1 não é desejável para esse 
consumidor. 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 43 e 44. 


(3) Verdadeiro. 
No equilíbrio, o indivíduo consome apenas o bem 2. 


(4) Verdadeiro. 
A utilidade marginal do bem 2 é maior ou igual a zero. Justificativa em (0) e (2). 


Questão 2 
O gráfico abaixo mostra a curva de renda-consumo (ou caminho de expansão da 
renda) de um consumidor. A respeito do bem x, são corretas as afirmativas: 


K: 


EN 


to 
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(0) 


x: é um bem de Giffen. 


(1) x, é um bem necessário. 

(2) x; é um bem normal. 

(3) A elasticidade-renda da demanda de x, é igual à unidade. 
(4) x, é um bem de luxo. 

Solução: 


À curva de renda-consumo (ou caminho de expansão da renda) mostra as cestas 


demandadas a diferentes níveis de renda quando os preços dos bens permanecem 
constantes. 


Curva de 
renda-consumo 






Curvas de 
Indiferença 


X 


Restrição 
Orçamentária 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 103 a 105. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 123 a 125. 


(0) Falso. 


Bem de Giffen é um caso particular de bens inferiores. Um bem é inferior se seu 


consumo diminui quando a renda aumenta. A curva de renda-consumo positivamente 
inclinada indica que o consumo dos bens x, e x» aumenta quando a renda aumenta. 
Assim, o bem x, não é um bem inferior e, portanto, não é um bem de Giffen. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 103 e 104; 110 a 112. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 133 e 134. 
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(1) Verdadeiro. 

Um bem necessário é aquele que quando a renda aumenta, a demanda aumenta 
menos que proporcionalmente. A curva de renda-consumo apresentada indica que o 
“consumo 'do bem x; aumenta quando a renda aumenta, mas os aumentos no consumo de 
x, ocorrem a taxas decrescentes e se aproxima (assintoticamente) de um consumo 
máximo igual a 4 unidades. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 108 e 109. 


(2) Verdadeiro. 

Um bem normal é aquele cujo consumo aumenta quando a renda aumenta. O 
bem necessário é um caso particular de bem normal. De acordo com o item (1) desta 
questão, concluímos que x; é um bem normal. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 103 e 104. 


(3) Falso. 

Se a elasticidade-renda da demanda por um bem for igual à unidade, concluímos 
que aumentos na renda resultam em acréscimos na quantidade demandada deste bem na 
mesma proporção do aumento na renda. Ou seja, se a renda aumentar em 1%, a 
quantidade demandada deste bem também aumenta em 1%. A afirmação de que a 
elasticidade-renda da demanda de x, é igual a um contradiz o fato de que o bem é 
necessário (item (1)). 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 296 e 297. 


(4) Falso. 
Bem de luxo também é um caso particular de bem normal. E aquele que quando 
a renda varia, a demanda varia mais que proporcionalmente. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 104 e 105; 112 e 113. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 120 a 126. 
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Teoria da Firma 


ANPEC /1991 
Questão 4 


Dada uma função de produção homogênea, é correto afirmar que: 


(0) Existem retornos constantes de escala. 

(1) A Taxa Marginal de Substituição Técnica é constante ao longo de uma 
isoquanta. 

(2) O caminho de expansão é uma reta. 

(3) A elasticidade de substituição entre os fatores é constante e igual a um. 

(4) O grau de homogeneidade da função corresponde aos rendimentos de escala. 


Solução: 


(0) Falso. 

Uma função de produção apresenta retornos constantes de escala no caso 
particular em que a função é homogênea de grau um. As funções homogêneas podem 
ser de três tipos: homogênea de grau 1, homogênea de grau maior que 1 e homogênea 
de grau menor que 1 apresentando, respectivamente, retornos constantes de escala, 
retornos crescentes e retornos decrescentes de escala. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 132; 133 e 928. 
e Simon & Blume (1994), p. 485. 


(1) Falso. 
A Taxa Marginal de Substituição mede a inclinação de uma isoquanta. 
Seja F(k,1) uma função de produção homogênea de grau k: 


Então, F(Ak,AL) = Aº F(k, D). 
A Taxa Marginal de Substituição Técnica (TMST) é dada por: 








FA) ATER) FA) 
FA) ATE(D  F(Ak,A) 





TMST = 


onde Fe, F, são as derivadas da função de produção F(k, 1) em relação a k e 1, 
respectivamente. A Taxa Marginal de Substituição Técnica, no caso de funções 
" homogêneas, depende da razão entre k e 1 e, portanto, só será constante em casos 
particulares. No caso de insumos substitutos, por exemplo, a função de produção é 
homogênea do grau | e a Taxa Marginal de Substituição é constante ao longo da 
isoquanta. 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 50 a 52; 73 a 75. 


(2) Verdadeiro. 

O caminho de expansão da firma mostra as combinações de capital e trabalho 
nos pontos de tangência entre as isoquantas e as isocustos. A condição de equilíbrio da 
firma requer que a Taxa Marginal de Substituição seja igual à razão entre os preços dos 
insumos. Dados constantes os preços dos insumos, a razão capital/ trabalho ótima para a 
firma será constante, pois a TMST não se altera quando há aumentos proporcionais em 
ke 1. Portanto, o caminho de expansão será uma linha reta. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 277 e 278. 


(3) Falso 

A elasticidade de substituição mede a curvatura de uma isoquanta. Mais 
especificamente, a elasticidade de substituição mensura a variação na razão dos fatores 
em relação à variação percentual ocorrida na Taxa Marginal de Substituição Técnica, 
isto é: 


ds ATmgsT 
TmgsT 


No caso de funções de produção do tipo Cobb-Douglas, a elasticidade de 
substituição é igual a 1 independentemente do tipo de retorno de escala, mas para outras 
funções de produção homogêneas esse fato não se verifica! No caso da função de 
produção com insumos substitutos, por exemplo, a Taxa Marginal de Substituição 
Técnica não varia quando a razão entre os insumos se altera, e portanto a elasticidade de 
substituição é igual a zero. 





' Ver questão 14/1991, p. 127, na qual apresentamos o cálculo da elasticidade de substituição para a função de 
produção do tipo Cobb-Douglas. 


Ho 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p.14. 


(4) Verdadeiro. 
Função homogênea de grau menor que 1 => retornos decrescentes de escala; 


Função homogênea de grau maior que 1 => retornos crescentes de escala; 


Função homogênea de grau 1 (homogênea linear) > retornos constantes de escala. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p.15. 


Questão 5 


Considerando os três estágios de produção: 


(0) Os estágios 1 e II caracterizam-se pela presença de produtividade negativa. 

(1) No estágio relevante de produção, os produtos médio e marginal do fator 
variável são decrescentes e positivos. 

(2) Quando o produto marginal do fator variável for crescente, o produto marginal 

do fator fixo é negativo. 

Existem para qualquer função de produção. 

(4) Na faixa relevante de produção, o produto total do fator fixo é decrescente. 


Solução: 


(0) Falso. 
Os três estágios de produção associados com uma função de produção 
neoclássica são caracterizados por: 


Estágio I: Produto marginal positivo e crescente; 
Estágio Il: Produto marginal positivo e decrescente; 
Estágio HI: Produto marginal negativo e decrescente. 


A figura abaixo mostra esses três estágios de produção: 


ESTÁGIO! : ESTÁGIO II: ESTÁGIO 


PRODUTO 





UNIDADES DO INSUMO VARIÁVEL Pro 


eo! 


Sobre este tópico, ver: 
e Ferguson, C. (1978), p. 165 e 166. 


(1) Verdadeiro. 
O estágio de produção II é o relevante. Nesse estágio, tanto o produto médio 


- quanto o produto marginal são positivos e decrescentes. Quando o produto médio é 


igual ao produto marginal, o produto médio atinge seu máximo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Ferguson, €C. (1978), p. 165 e 166. 


(2) Não foi respondida. 


(3) Falso. 
Nem toda função de produção apresenta os três estágios de produção. Exemplo: 


2 
F(x) = xí 
Fº(x) = 2x 
Fº(g)=2 
Essa função apresenta o produto marginal sempre crescente e a taxas crescentes, 
para todo x>0. Nesse caso, observamos apenas o primeiro estágio de produção. 


Sobre este tópico, ver: 
e Ferguson, €. (1978), p. 165 e 166. 


(4) Falso. 

O produto total é decrescente somente no estágio de produção III, quando o 
produto marginal é negativo, ou seja, acréscimos marginais na quantidade do insumo 
diminuem a quantidade produzida. 


Sobre este tópico, ver: 
e Ferguson, €. (1978), p. 165 e 166. 


Questão 6 


Supondo uma função de produção dada por g=al'K*, onde a, be c são 
constantes positivas, L representa o fator trabalho e K representa o fator capital: 


(0) — Os custos médios de curto prazo serão crescentes. 
(1) | Os custos médios de longo prazo serão crescentes se b + c < 1. 


(2) Para um dado nível de capital, o produto marginal do fator trabalho será 
decrescente e positivo. 


a a 


5 o . ; : ; . e 
* Esta questão está mal formulada, Pois o conceito de produto marginal do fator fixo é uma incoerência: se o fator de 
produção está fixo, não faz sentido pensar em produto marginal. 
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(3) Existem retornos constantes de escala, pois trata-se de uma função Cobb- 
Douglas. 
(4) Se b + c=1,todas as plantas podem ser consideradas de tamanho ótimo. 


Solução: 


(0) Falso. 

Os custos médios de curto prazo são crescentes se b+c <1. 
Fazendo a=1, a função-custo associada à tecnologia Cobb-Douglas é dada pela 
seguinte expressão abaixo: 


b b c 1 


É RR 
Clm, ma, g]= [E bre +[8) bre wP+e wb+cgb+e 





É bo 
Denote [Eee (2) bre de K. 


c c 


ES: PRE a E 
clw, Wa, q] E Kwlte wb+e q b+c 


Custo médio: 


b c l o 
C(w,w.,9) — e Al 
CMe =— 12 ; 2 = Kwpte wotegb+c 
b c l-b-e 





= Ryb+C yb+c, b+c 
CMe = kw" wy"eg 
Desse modo, derivando o custo médio em relação ao produto temos: 


b É 1-2b-2c 
deCMe bre bro 10 -e, b+e 
og E b+c 


oCMe 


>0. Por sua vez, 
og 


O CMe é crescente se 








or >0 será crescente se 1-b-c>0, 


que será crescente apenas se bte<1. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 384. 


(1) Verdadeiro. 

Podemos entender o formato das curvas de custos médios de longo prazo a partir 
do grau de homogeneidade da função de produção. Se a função for homogênea de grau 
menor que um, isto é, com btc < 1, a tecnologia apresenta retornos decrescentes de 
escala e, nesse caso, os custos médios de longo prazo serão crescentes. Se a função for 
homogênea de grau maior que um, isto é, com bic > 1, a tecnologia tem retornos 
crescentes de escala e custos médios de longo prazo decrescentes. Se a função for 
homogênea de grau 1, isto é, bt+c = 1, a tecnologia exibe retornos constantes de escala e 
custos médios de longo prazo constantes. 


(2) Falso. 

O produto marginal do trabalho é dado por: 
O = abrikS 
oL 


Para K constante, o produto marginal do trabalho é decrescente apenas quando b < 1, 
pois: 





CO ab(b- DIES <0 b<l 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 343. 
(3) Falso. 


Se b+c = | a função de produção exibe retornos constantes de escala e não existe 
uma planta de tamanho ótimo. 


(4) Verdadeiro. 
Se bt+c = 1, a tecnologia tem retornos constantes de escala e, portanto, o custo 
médio será o mesmo para qualquer tamanho de planta. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 282. 


Questão 7 


Considere um mercado descrito pela curva inversa de demanda P(Q) = 11 - Q, 
sendo que para Q>11, P = 0. Suponha que haja duas firmas produtoras que possuam 
custos dados por: 


2 


3 q 
Clg)=q; € Glg)="5+8 


(0) A curva de oferta da firma 1 é g,(p) = 2p. 


(1) | À curva de oferta da firma 2 é q,(p)= p-—1, quando p>1 e q,(p)=0 sep<l1. 
(2) O equilíbrio competitivo dá-se com Q = 10. 


lá 


(3) Se ao invés de competitivo o mercado fosse um duopólio de Coumot, o 
“equilíbrio dar-se-ia com Q = 7. 


Solução: | 

(0) Falso. 
POj=11=0 
Clg)=a 
CMg, = 24, 
CVMe = q, 


Como o mercado é competitivo, a curva de oferta da firma em curto prazo 
corresponde à curva de CMg acima do CVMe. 


29, >q9, = curva de oferta = curva de custo marginal (A condição de que o custo 
marginal deve ser superior ao custo variável médio estará sendo atendida para qualquer 


nível de produção). 
29=pP 
q(p) a (curva de oferta da firma 1) 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 406 a 408. 
e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 329 e 330. 


(1) Verdadeiro. 


Curva de oferta da firma 2: 


3 


Ci(g) = o + 


CVMe, = 2. + 
o 





CMg, da +l=g,+1 





=> CMg > CVMe (Desse modo, a curva de oferta da firma corresponde à curva de custo 
marginal). 

q +I=p 

q(p)=p-l 

q, 20 (A quantidade ofertada pode ser positiva ou igual a zero). 


q,=0sep=1 
q,>0sep-1>0 > p>1 


Logo, a curva de oferta da firma 2 é dada por: 


g(p)=p-l sep>1 
q,(p)=0 se pSl 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 406 a 408. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 329 e 330. 


(2) Falso. 


Equilíbrio competitivo: 
A curva de oferta do mercado é a soma horizontal das curvas de oferta individuais. 


Op)=É sep<] 


(p-1) sep>1 


ho 


0'(p)=5 sep<! 


” 


qe sep>1 


A curva de demanda é P(0)=11-Q0 
q! a 1 1 o p 


No equilíbrio, oferta=demanda (0 = 0º = 0º) 


spo sep<l >Ponop-5 [não é solução, pois p > 1] 
3p 5p - 24 
li-p=—--1 sep>15=125p =— 
da e 2 Pos 
. 24 31 and 
O =11- ç = E (quantidade de equilíbrio no mercado) 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 306 e 307. 


(3) Falso. 


Em duopólio de Cournot a Firma 1 resolve: 
Max — (q, + G)Ig = q =1 lg, -29; HG 
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CPO: 


ll-49,-q,=0 
DE cms E 1 ; 
(1) q, RR ças de reação da Firma 1 


A Firma 2 resolve: 


q a 
Max[11-(g, + q;)lg, —| +95 |=10g, —-q0 5% 
92 2 2 

Cro; 
10-g,-3g, =0 


(2) q, = 4 + a => Função de reação da Firma 2 
Pe 


Resolvendo o sistema composto pelas equações (1) e (2): 


É quo ja DO 
A e 
as 
O=q+g2 E 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 513 a 518. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 567 e 568. 
Questão 8 


Com relação a uma firma monopolista, pode-se dizer que: 


(0) A prática de discriminação de preços é impossível, caso a curva de custo médio 
seja superior, em toda sua extensão, a qualquer das curvas de demanda em 
mercados separados. 

(1) — É possível que o tamanho da firma monopolista, no longo prazo, corresponda à 
escala ótima de produção, devido a uma contingência do mercado. Nesse caso, o 
preço de venda será maior ou igual ao custo médio de produção. 

(2) Supondo que os custos marginais sejam positivos, então o monopolista sempre 
sai ganhando quando eleva o preço de seu produto. 

(3) A empresa monopolista não pode ter prejuízo no curto prazo, pois conhece sua 
curva de demanda. 





Solução: 


(0) Falso. 

Quando o monopolista discrimina preços, ele vende o mesmo produto para 
consumidores diferentes de modo que o processo de produção é único. O fato de a curva 
de custo médio estar acima das curvas de demanda para cada mercado separadamente 
não impede a prática de discriminação de preços. Pelo contrário, fortalece o poder de 
monopólio da firma em cada mercado. Uma condição para que ocorra a prática do 


monopólio é que, para todo valor do preço, o custo médio exceda 5 D(p). pois isso 


significa que é impossível dividir o mercado entre duas firmas e, portanto, garantir o 
poder de monopólio da firma incumbente no mercado. 


Sobre este tópico, ver: 
o Layard & Walters (1978), p. 242. 


(1) Verdadeiro. 

Existem diversos fatores que podem justificar a estrutura de mercado 
monopolista. No caso da estrutura de monopólio natural, por exemplo, em geral a firma 
não opera no nível da planta eficiente, uma vez que o custo médio é decrescente. Nesse 
caso, se não houver qualquer regulamentação, a firma produziria a quantidade que 
maximiza lucros (custo marginal = receita marginal) e o preço ficaria acima do custo 
médio, caso contrário a firma teria prejuízo. 

Sempre que a firma monopolista opera com lucro positivo, o preço é superior ao 
custo médio. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 444 a 447; 455 e 457. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 454 e 455. 


(2) Falso. 

O monopolista, assim como qualquer outra firma, tem sua quantidade de 
equilíbrio maximizada quando o custo marginal se iguala à receita marginal. Se os 
custos marginais forem crescentes, em decorrência de uma função de produção côncava, 
o monopolista só irá aumentar a quantidade se a receita marginal for superior ou igual 


ao custo marginal de produção. 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 444. 


(3) Falso. 

A empresa monopolista pode ter prejuízo no curto prazo, seja por estratégia da 
própria empresa para maximizar o lucro intertemporalmente, seja por alguma 
regulamentação imposta. No longo prazo, a firma monopolista nunca opera com 
prejuízo, pois neste caso o melhor para a firma é sair do mercado. 
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Questão 9 


Com relação à formação de preços de um insumo produto, é correto afirmar que: 


(0) 


(1) 
2) 


6) 


Se o mercado for competitivo, uma elevação da demanda do produto final 
implica numa elevação do valor da produtividade marginal e da demanda pelo 
insumo. 

Se o mercado for monopolista, o preço do insumo é determinado pela oferta do 
insumo e, portanto, igual ao valor da produtividade marginal. 

A renda corresponde ao retorno de um fator de produção com oferta fixa, sendo 
determinada pela demanda. Já a quase renda é a retribuição de um fator de 
produção temporariamente fixo e obtido como resíduo do preço de mercado. 
Num modelo competitivo, a curva de demanda da firma pelo insumo é 
negativamente inclinada, porque a curva de demanda pelo produto possui este 
formato. Esse fato nada tem a ver com a lei dos rendimentos decrescentes. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 


A curva de demanda da firma pelo fator de produção é expressa pela seguinte 


condição de equilíbrio: p.PM(x”) = w, onde: 


p = preço do produto 
PM(x ) = produto marginal do insumo x 
w = preço do insumo 


Graficamente, temos: 


w 


Podemos derivar a curva de demanda de cada fator analisando o problema da firma 
que utiliza mais de um insumo como descrito abaixo: 


Max pF(K,L)-wL-rk 


k,L20 
or 
ea 


OF 


=r 


pe = W 


oL 
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Supondo que um aumento na demanda pelo bem resulte em uma elevação de 
preço (ou seja, a oferta não é totalmente elástica), isso implica que o valor do produto 
marginal irá se elevar. 

Como estamos supondo que a firma é competitiva no mercado de fatores, o 
preço dos insumos de produção é constante. 


É or a 
rd 
OK 

Se o preço do produto se eleva, o produto marginal tem que se reduzir no novo 
ponto de equilíbrio. Supondo que a função de produção apresenta rendimentos 
decrescentes nos fatores de produção, isso implica que a quantidade utilizada do insumo 
tem que aumentar. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 358 e 359. 


(1) Falso. 

A quantidade ótima do fator contratada pelo monopolista é aquela que satisfaz à 
condição de que o “produto da receita marginal” (pPM,), que mede o efeito na receita 
decorrente de uma variação marginal no insumo, seja igual ao preço do insumo. Ou 
seja, o monopolista deseja empregar x unidades do insumo, de tal maneira que: 

PRM (x)=w 
onde: 
w = preço do insumo. 


O PRM, é dado por: 


PRM, = feno SA = RMy* PMx 
Àx Ay Ax 

onde: 

R= receita total 

x = quantidade do insumo 

y = produto 

RM = receita marginal 

PMk = produto marginal 


Assim, PRM, = ES + = ,Jpy, 
Y 


ouPRM,=p F au 
Loo 


Como para o monopolista Fe] 21, temos: 


PRM: =| Tem <SpPM, 


Isto é, o valor do produto marginal é maior que o produto da receita marginal e, 
portanto, v< pPM, 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 489 a 491. 


(2) Verdadeiro. 

O conceito mais generalizado em microeconomia é o de renda econômica. A 
renda econômica remunera algum fator de produção que existe em oferta fixa mesmo no 
longo prazo, impedindo a livre entrada de outras firmas no mercado. Exemplos de 
fatores de produção em que este tipo de situação ocorre são: extração de petróleo, 
número de licenças de táxis permitidas na cidade, terras férteis etc. O conceito de quase 
renda não é amplamente difundido nos manuais de microeconomia, mas pode ser 
estendido para uma situação de escassez temporária de um fator de produção, 
inviabilizando a livre entrada de firmas na indústria. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 430 a 433. 


(3) Falso. 
| No modelo competitivo, a firma deseja contratar a quantidade ótima do insumo 
(x”) de maneira que: 
pPMi(X)=w 
A relação entre x e w será negativa quando o produto marginal do insumo for 
decrescente.” 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 359; 489 a 492. 


Questão 10 


O gráfico abaixo mostra uma curva de custo total de curto prazo. 











* Em geral, no modelo competitivo, a firma apresenta função de produção com retornos marginais decrescentes, mas 
é possivel admitir um mercado competitivo com firmas apresentando função de produção com retornos constanies 
de escala. Ou seja, retornos constantes nos dois fatores. 








(0) O custo marginal para o nível de produção OA é dado pela tangente do ângulo a. 
(1) | O custo total médio atinge seu valor mínimo para a produção OB. 
(2) O valor mínimo da curva de custo marginal é atingido na produção associada ao 
ponto €C da curva de custo total (CT). 
(3) Para o intervalo de produção O até OA, o custo marginal é crescente. 
(4) O custo fixo marginal tem o formato de uma hipérbole egiiilátera. 


Solução: 


(0) Falso. 
O custo marginal é dado pela inclinação da reta tangente à curva de custo total 


no ponto C. A tangente do ângulo “a” mede o custo médio para o nível de produção 
OA. 


Sobre este tópico, ver: 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 269. 


(1) Verdadeiro. 
O custo total médio de produção atinge seu valor mínimo quando é igual ao 
custo marginal. No ponto D, a reta tangente à curva de custo total tem inclinação igual à 


4 


razão a que corresponde ao custo marginal. O custo médio para o nível de produção 


OB também é igual a EE . 
OB 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 267. 


(2) Verdadeiro. 

A curva de custo total cresce a taxas decrescentes, até o ponto C. A partir desse 
ponto, o custo total cresce a taxas crescentes. A taxa de mudança do custo total 
corresponde ao custo marginal. Ou seja, o custo marginal diminui até o ponto C, quando 
atinge seu valor mínimo, e cresce a partir desse ponto. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 267. 


(3) Falso. 
Nesse intervalo (O até OA), o custo marginal é decrescente. 


Dn a SS 
4 No gabarito da ANPEC, este item consta como anulado. 
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(4) Falso. 


O custo fixo total é constante. Portanto, o custo fixo marginal é nulo. Devemos 
ter cuidado para não confundir o custo fixo marginal com o custo fixo médio. Este 


dei us CF 
último é dado por CFM = —.., que nesse caso é uma hipérbole equilátera. 
q 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 264. 





Questão 11 


Para um modelo de monopólio com discriminação de preços em dois mercados 
diferentes, 


(0) Presume-se que os compradores dos bens num dos mercados possam revendê- 
los no outro mercado. 

(1) A maximização da receita dá-se pela igualdade da receita marginal de cada 
mercado. 

(2) A maximização do lucro é obtida quando o custo por unidade do bem é igualado 
à receita por unidade do bem em cada mercado, calculados para pequenos 
acréscimos ou decréscimos da quantidade do bem. 

(3) Há possibilidade de preços diferentes em cada mercado, no caso em que ambos 
os mercados têm a mesma elasticidade-preço na quantidade de lucro máximo da 
firma. 

(4) Soma-se horizontalmente as curvas de demanda de cada mercado como parte da 
representação geométrica do equilíbrio da firma. 


Solução: 


(0) Falso. 
A prática de discriminação de preços em dois mercados requer que os 
consumidores não possam revender o bem. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 415 a 417. 


(1) Verdadeiro. 

Se as receitas marginais fossem diferentes nos dois mercados, o monopolista 
teria incentivos para deslocar a produção no sentido de atender o grupo de 
consumidores que lhe proporcionasse a maior receita marginal, e não estaria 
maximizando lucros. 








(2) Verdadeiro. 

No item anterior vimos que a RT será máxima quando a RMg for igual nos dois 
mercados. Para maximizar o lucro, a receita marginal, em cada mercado deve ser igual 
ao custo marginal. Suponha que as receitas marginais sejam iguais nos dois mercados. 
Então, se a receita marginal for maior que o custo marginal, é interessante para a firma 
aumentar a produção para aumentar seus lucros. Se a receita marginal for menor que o 
custo marginal, a firma desejará reduzir a produção para aumentar seus lucros. 

Seja 7 0 lucro total, onde 7= p;q,+ DP, —«(0,) 


O, =q+q, e C(Q; é a função-custo total. 
q =q,(p,) — função-demanda no mercado 1; 
q, = q,(p,) —> função-demanda no mercado 2. 


Para maximizar o lucro é necessário que: 


MM oo A(pig) Ac 
Ag, Ag AQ 





= 0 <> RMg, = CMg 


t 


O ai ND O = CMg 
Ag, Ag, AQ ú 


a 


ou seja, devemos ter RMg, = RMg, = CMg. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 472. 


(3) Falso. 
A relação entre a receita marginal e a elasticidade-preço da demanda é RMg = 


l : 
al! + E) Igualando a RMg nos dois mercados, obtemos a seguinte relação: 


RMg; q RMg, 





us 


= A » quando Ed, = Ed», temos p; = p2. 
PD, 
+57) 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (1992), p. 235. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 139 e 140. 


(4) Verdadeiro. 

A quantidade total produzida Or = O, + OQ, é obtida somando-se 
horizontalmente as curvas RMg; e RMg» para obter a curva de RMgT. O equilíbrio 
ocorre no ponto de interseção das curvas de RMgT e CMg. 


Sobre este tópico, ver: 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 493. 


Questão 12 


A lei dos retornos físicos marginais decrescentes diz que, quando a quantidade 
de um insumo variável é aumentada, dadas as quantidades dos demais insumos, um 
ponto é alcançado a partir do qual o produto marginal decresce. A curva abaixo 
representa a produtividade total. 





A B xi 


(0) O produto marginal tem valor negativo para níveis de insumo maiores que OB. 

(1) A lei dos retornos físicos marginais decrescentes só é verificada para níveis de 
insumo maiores que OB. 

(2) A lei dos retomos físicos marginais decrescentes é equivalente ao conceito de 
retornos decrescentes de escala. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
Para níveis de insumo maiores que OB, acréscimos na quantidade do insumo 
diminuem a quantidade total produzida, ou seja, o produto marginal é negativo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 344. 
e Pindyck, R. et aí. (1994), p. 226. 


(1) Falso. 
A lei dos retornos marginais decrescentes é verificada para níveis de insumo 
maiores que OA. 


(2) Falso. 

A lei dos retornos físicos marginais decrescentes refere-se à variação na 
produção física decorrente de uma variação na quantidade de um insumo, com os 
demais insumos constantes. O conceito de retornos de escala refere-se à variação na 
produção decorrente de uma variação na quantidade de todos os insumos de produção. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 344 e 348. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 226 a 243. 


Questão 13 


O mapa de isoquantas de produção é usado para representar, no caso de dois 
insumos, a superfície de produção num diagrama bidimensional. 


(0) A inclinação positiva de algumas isoquantas é explicável pelas produtividades 
marginais positivas dos dois insumos. 

(1) | A isoquanta mostra a quantidade máxima de produtos, dados os níveis dos dois 
insumos. 

(2) A noção de isoquanta implica a perfeita substituibilidade entre os insumos. 

(3) A isoquanta mostra a quantidade mínima de um insumo, dados o nível de 
produção e o nível do outro insumo. 


Solução: 


(0) Falso. 
A inclinação de uma isoquanta é dada pela Taxa Marginal de Substituição 
Técnica entre os insumos. Seja a função de produção representada por Y = F(xi, x3): 


TMST = dx  OF/ôm  PMgx, 
dx, oF/ôx,  PMgx, 





Se PMgx; > 0 e PMgx,< 0, então TMST > 0 
Se PMex; <0 e PMgx,> 0, então TMST > 0 
Mas, se PMex; < 0 e PMgx,<0, então TMST< 0 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 370 a 372. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 312. 


(1) Verdadeiro. 
Uma isoquanta é o conjunto de todas as combinações possíveis dos insumos 1, e 
2 que são exatamente suficientes para produzir determinada quantidade de produto. 


iai 


mntuates 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 339. 
e Pindyck, R. et al, (1994), p. 219. 


(2) Falso. 

Uma isoquanta representa várias combinações de insumos utilizadas para 
produzir um nível específico de produto. Mas isso não significa perfeita 
substitutabilidade entre os insumos.” Um exemplo é a função de produção Leontief, em 
que os insumos são complementares. Y = min (Xr, x2) 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 339 e 340. 


(3) Falso. 
Vide item 1. 


Questão 14 
A fórmula da elasticidade de substituição é dada por: 


A(K/L) TM,ST 
CC A(TM,ST) K/L 





onde K e L são dois insumos e TMgST é a Taxa Marginal de Substituição 
Técnica, ou seja, PM ,, / PM jp - 


E (0) A partir de p- PM, =w e p:PM, =r, pode ser alterada para representar a 
variação percentual da intensidade de uso de um insumo em relação à variação 
percentual no seu preço relativo. 

(1) | A elasticidade de substituição Técnica mede a variação percentual no uso de um 
insumo por conta da variação de 1% no uso do outro insumo, ao longo de uma 
isoquanta. 

(2) A fórmula da elasticidade de substituição técnica pode ser reescrita de forma a 
mostrar a razão entre uma variação percentual da quantidade média de um 


pat? 





> Substitutabilidade perfeita ocorre apenas no caso de insumos substitutos que apresentam o mesmo coeficiente 
técnico na função de produção. 
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insumo por unidade do outro e a variação percentual da tangente associados a 
um ponto de uma isoquanta. 

(3) — Dados os pontos (K,, Ly) = (4,4) e (K,,L,) = (5,3.2) da isoquanta 4 = KººLºº é 
fácil verificar que a elasticidade de substituição Técnica é superior à unidade. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
No ponto de equilíbrio da firma: 
TMST = À 


F 
Então a elasticidade de substituição é: 


A(K/L) (w/r) 
o =— IA STA 
A(w/r) (K/L) 


1% em w/r. 


K 
, que mede a mudança percentual em — dada uma mudança em 


(1) Falso. 
A elasticidade de substituição mede a mudança relativa na razão ótima de 


insumo (K/L) em resposta a uma mudança relativa na razão de preços dos insumos 
(w/1). 


(2) Verdadeiro. 
No ponto de equilíbrio da firma temos: 


TMsT = DL 
PMg. rr 
A elasticidade de substituição pode ser escrita como: , 
N(K/L) 
KIL o. A(K/L) PMg, |! PMg 


O = —— mem 1 « 
A(PMg, /PMge)  A(PMg,/PMg,) K/L 


PMg, | PMg , 


Isto é, a elasticidade de substituição é uma razão entre a variação percentual da 
quantidade média de um insumo por unidade do outro (a variação percentual em K/L) e 
a variação percentual da tangente a um ponto de uma isoquanta (a tangente à isoquanta 
é dada por PMg, / PMg;). 


(3) Falso. 


Considere a função Cobb-Douglas Y = ALK”, de forma generalizada. A 
combinação de insumos que minimiza custo é dada por: 


É. a(m 
Dna +] 


Para encontrar a elasticidade de substituição, temos: 





E 
a 


GT ES 
= Iz 
ça 
o 
= [E [=x 


Portanto, a elasticidade de substituição para uma função Cobb-Douglas é 


constante e igual a 1. Em particular, isso é verdadeiro para a isoquanta 4 = KLº”. 


Sobre este tópico, ver: 


e Chiang, A. (1982), p. 363 a 368. 
e Varian, H. (1992), p. 13. 


ANPEC/1992 


Questão 5 


O gráfico abaixo ilustra a relação entre as curvas de custo total de curto e de 


longo prazos, mas as afirmativas abaixo tratam das curvas médias e marginais. 








(0) As curvas médias e marginais de longo prazo correspondentes têm o formato de 
Ed 

(1) O mínimo custo médio de curto prazo ocorre na quantidade OB. 

(2) Os custos médios de curto prazo e de longo prazo são iguais na quantidade OA. 

(3) O custo marginal de curto prazo iguala-se ao custo marginal de longo prazo nas 
quantidades OA e OB. 

EFNCI 
Solução: 
(0) Falso. 


As curvas médias e marginais de longo prazo são linhas retas horizontais, pois a 


curva de custo total de longo prazo é linear com o termo constante igual a zero. 
(Observação: no longo prazo não há insumos fixos e, portanto, não há custo fixo). 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 280 a 285. 
o Varian, H. (2000), p. 393 a 398. 
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(1) Verdadeiro. 
Considere a curva Cc. Em OB, temos Cme = Cmg. O custo marginal é dado pela 
tangente à curva Cc. O custo médio é OB/OD, que também é igual à tangente de Cc 


quando q = OB. O custo marginal se iguala ao custo médio no ponto de custo médio 
mínimo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 280 a 285. 
e Varian, H. (2000), p. 393 a 398. 


(2) Falso. 


O custo médio de longo prazo é igual a OB/OD. O custo médio de curto prazo é 
igual a OB/OD quando q = OB. Quando q = OA, o custo médio é maior do que OB/OD. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 280 a 285. 
e Varian, H. (2000), p. 393 a 398. 


(3) Verdadeiro. 
A inclinação de Cc em OA é igual à inclinação em OB. (As retas EF e Cl são 
paralelas). 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 280 a 285. 
e Varian, H. (2000), p. 393 a 398. 


Questão 6 


Numa indústria em equilíbrio de concorrência perfeita a longo prazo: 


(0) Uma condição suficiente para uma firma produzir é que a sua receita marginal 
seja igual ao seu custo marginal. 

(1) | A curva de custo marginal a longo prazo é a curva de oferta da firma. 

(2) Não pode existir lucro econômico. 

(3) Na presença de deseconomias de escala, um aumento exógeno de demanda 
provocará um aumento do preço de equilíbrio a longo prazo. 


Solução: 


(0) Falso. 

Essa é uma condição necessária para o equilíbrio de longo prazo, mas não de 
suficiência. Uma condição suficiente para a firma produzir no longo prazo é que a 
receita marginal (igual ao preço num ambiente competitivo) seja igual ao custo marginal 
de longo prazo, mas o preço de mercado tem que ser superior ao custo médio. De outro 





é Ver questão 13/1994, p. 159. 
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modo, a firma não irá produzir. Dito de outra forma, no longo prazo a firma sempre tem 
a opção de não produzir, assim, se o preço for inferior ao custo médio, é melhor para a 
firma não produzir a ter que produzir com prejuizo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 346 e 347. 
e Varian, H. (2000), p. 405. 


(1) Falso. 

A curva de oferta da empresa no longo prazo corresponde à curva de custo 
marginal nos pontos em que o tamanho da firma é ajustado de maneira ótima. Além 
disso, como a firma pode escolher permanecer ou não em funcionamento, no equilíbrio 
de longo prazo a firma não deve ter prejuízo, o que significa que a firma deve operar 
onde o preço é maior ou igual ao custo médio de produção. Portanto, a curva de oferta 
de longo prazo da empresa corresponde à curva de custo marginal de longo prazo nos 
pontos situados acima da curva de custo médio de longo prazo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 397; 414 a 417. 


(2) Verdadeiro. 

Num mercado competitivo, a existência de lucro econômico no longo prazo atrai 
a entrada de novas firmas que competem por esse lucro (a concorrência perfeita é 
caracterizada pela inexistência de barreiras à entrada de novas firmas). Nesse caso, a 
oferta da indústria se expande fazendo com que o preço caia até que no novo ponto de 
equilíbrio cada empresa tenha lucro econômico nulo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 429. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 343 a 345. 


(3) Falso. 

Um aumento exógeno na demanda aumenta o preço no curto prazo, gerando 
lucro econômico positivo. No longo prazo, há um estímulo à entrada de novas firmas, 
de maneira que a oferta também se expande e o preço cai. No longo prazo, o preço é 
igual ao custo médio e, portanto, os lucros são nulos. O que determina os preços nesse 
caso é a tecnologia de produção, e variações exógenas na oferta ou na demanda só têm 
efeitos sobre os preços no curto prazo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 351 e 352. 
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Questão 7 


(0). Todo monopólio procura igualar a receita marginal ao custo marginal, na região 
onde a receita marginal cresce mais devagar que o custo marginal. 

(1) A demanda por cigarros é altamente inelástica. Suponha que exista um 
monopólio no mercado de cigarros. Então, se o governo aumenta o imposto ad 
valorem sobre o preço do cigarro tem-se que o lucro do monopólio cai. 

(2) Em regime de monopólio a receita só pode aumentar quando o preço aumenta, 
se se estiver sobre uma parte inelástica da curva de demanda. 

(3) Suponha que a curva de custo marginal de um monopólio seja uma reta 
crescente e que a demanda pelo produto seja q = 4 - p. Então, quanto maior for 
A, maior será a perda social causada pelo monopólio. 


Solução: 


(0) Falso. 
Podemos escrever o problema da maximização de lucro da firma monopolista 
como: 
max 7 = P(OJO — C(O) 
onde, P(Q) = curva de demanda de mercado inversa 
O = quantidade produzida 
C(Q) = função-custo 


Assim, o monopolista escolhe a quantidade a ser produzida de modo a 
maximizar O lucro. 


max x) 7 = M(O)O — C(O) 
CPO supondo que a firma produz Q >0 

P(OJO + PO) - CHO)=0 

P(O)O + P(O) = CO) (egl) 


A expressão ao lado esquerdo da equação 1 corresponde à RMg, e a expressão à 
direita, ao CMg. No equilíbrio, o monopolista escolhe a quantidade que irá produzir 
igualando RMg = CMg, não existindo necessariamente nenhuma relação entre o 
comportamento dessas duas curvas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 444. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 429. 


(1) Falso. 

Em geral, a incidência de um imposto ad valorem ou sobre a quantidade em um 
mercado monopolista determina o aumento do preço e redução do nível de produto 
vendido, ocasionando uma redução nos lucros. Isto pode ser visto analisando o 
problema de maximização da firma monopolista: 

maX q.o Digg — lg) — (1+ 0)g 


cpo => p'(g)g + plg)=c'(g)+(1+7) 


pa 
Us 
to 


Supondo uma curva de custo marginal crescente, a incidência do imposto 
desloca a curva de custo marginal, determinando que no novo ponto de equilíbrio a 
receita marginal se iguale ao custo marginal em um nível de produto inferior e a um 
nível de preços mais elevado. O aumento ocorrido no preço, entretanto, não compensa a 
redução ocorrida no nível de produto. No caso de uma demanda altamente inelástica, o 
resultado sobre os lucros é distinto. Uma curva de demanda é inelástica quando a 
variação da quantidade é menor que a variação ocorrida nos preços. Assim, se a 
demanda por cigarros é inelástica, então é possível que o produtor repasse para o 
consumidor mais do que o imposto, elevando o preço, sem que a demanda por cigarros 
caia em uma proporção maior. Logo, nesse caso, a incidência do imposto pode gerar 
aumento de lucros para o monopolista. Para visualizar como se dá a incidência de um 
imposto no mercado monopolista, observe o gráfico abaixo. 


preço 


>" 
Im 


Decréêscimo nos 
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monopólio 
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Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck,R, et al. (1994), p. 435 e 436. 
e Varian, H. (2000), p. 450. 
e Pashigian, P. (1998), p. 359. 


(2) Verdadeiro. 

Um aumento no preço provoca uma queda na quantidade demandada mais que 
proporcional ao aumento no preço, implicando em redução da receita total. Aumentos 
no preço são acompanhados de uma redução menos que proporcional da quantidade 
demandada apenas na parte inelástica da curva de demanda. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 446 a 448. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 431 a 433. 








(3) Verdadeiro. 
A curva de custo marginal pode ser representada por: 


CMg =B+Cq, onde C>0. 
Por simplicidade, suponha B = 0. 
A condição de equilíbrio do monopolista é: 
RMg = CMg, ouseja, 4-29, = CG,» 
“onde qm é à quantidade de equilíbrio do monopólio. 


Á 
2+0 


Para calcular a perda social, devemos encontrar a quantidade (gc) que 
equilibraria um mercado competitivo, sob a condição P = CMg, ou seja, 





Tm = 


Á-ge =Cgc 


Á 


de as 


Graficamente, temos: 
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Portanto, quanto maior 4, maior será a perda social. 
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Sobre este tópico, ver: 


e -Pindyck, R. etal. (1994), p. 450 a 452. 
s Mas-Colell, A etal. (1995), p. 384 a 386. 


Questão 8 


Uma indústria é formada por um número muito grande de empresas usando uma 
tecnologia que pode ser descrita por uma função de custo C(g) = 3q, onde q é a 
quantidade produzida pela empresa. Não existe possibilidade de uma nova firma estar 
no mercado com essa mesma tecnologia e obter lucro. Em um dado instante, uma firma 
fora da indústria descobre uma nova tecnologia descrita pela função C(q) = 2q. Essa 
firma recusa-se a passar a nova tecnologia às existentes. 


(0) O preço de equilíbrio após o aparecimento da nova firma é maior ou igual a 3. 


(1) Suponha que a função de demanda do produto seja q = 10 - 2p (p é o preço da 
mercadoria). Então a quantidade total demandada após o surgimento da nova 
empresa é 3. 


(2) Suponha que a demanda seja q = 6 - 2p. Em equilíbrio, a quantidade demandada 
é 1 (um). 


(3) Imagine que a nova tecnologia caia no domínio público. Então com a demanda 
q = 4 - 2p nada será produzido em equilíbrio. 


Solução: 


(0) Falso. 


Antes do surgimento da nova tecnologia, o mercado se encontrava em equilíbrio 
sob competição perfeita com preço igual ao custo marginal, ou seja, p = 3 e lucro zero 
para as firmas. A firma com a nova tecnologia tem custo marginal igual ao custo médio: 
CMg = CMe = 2. Enquanto esta firma detiver o monopólio da tecnologia, será possível 
vender por um preço situado entre 2 e 3 e obter lucros positivos, ou melhor, para 
conservar seu poder de monopólio basta que a firma venda seu produto com um preço 
pouco abaixo de 3. As demais empresas não poderão vender, pois teriam que colocar 
seu produto com preço abaixo do custo médio, o que geraria prejuízo. 


Sobre este tópico, ver: A 
õ a 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 319 e 320; 427 a 429. 8 BUS VÊ 


(1) Falso. 


A firma com nova tecnologia tem poder de monopólio se p < 3. Então, o 
problema do monopolista neste caso é: 


max p(g)g-c(g), sep<3. 


So 
AD es Nana 
c(g) =2q 
Fazendo RMg = CMg, temos: 
2 5-g=25q=3 
Mas, se g=3=> p=3,5 
Com p= 3,5, as firmas com tecnologia mais cara podem continuar produzindo e, 


nesse caso, a firma com a nova tecnologia não tem poder de monopólio. 
Esta solução não satisfaz à condição p <3. 


Com pl=5-=a ep<3 =5-=q<3=g>4 


Com plg)=5-=4 ep=2 =5-+9>159<6 


Assim, para que a firma tenha poder de monopólio, a quantidade ofertada será 
maior que 4 e menor que 6 unidades. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 446 e 447. 


(2) Verdadeiro. 
Com p(g)= 3-59 , temos RMg =3-q 
RMg=CMe>3-g=2>g9g=|15p=25. 





Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 444. 


(3) Verdadeiro. 
Se a tecnologia nova for utilizada por todas as empresas do mercado, teremos 
competição perfeita. Em equilíbrio, P=CMg=2. Dada a curva de demanda 


g=4-2p,temos q=0. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 404 a 406. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 323 e 324. 


Questão 9 


Duas empresas possuem a mesma função de custo C(g)= q" +g+1 e enfrentam 


uma função de demanda dada porg=6-psep<6eg=0sep> 6. Neste caso tem-se 
que: 


(0) Em equilíbrio de duopólio de Cournot, cada empresa produzirá 1 (um). 

(1) | Nesse equilíbrio, o lucro puro de cada empresa será 2 (dois). 

(2) Se as duas empresas pertencessem a um único dono, o nível de produção total 
passaria para 2 (dois). 

(3) Sob as hipóteses do último item, o lucro puro total passará para 2,125. 


Solução: 


O problema da firma 1 é: 
max p;g, -c(g,)),onde p=6-g, com q=9,+q, 
AN 


q1€ q2 são as quantidades produzidas pelas firmas 1 e 2, respectivamente. 
Assim, a equação transforma-se em: 


max[6 — (q) +ada, a? +Q +1] 
CPO: -49,+5-q,=0 


q = 5 5a: => Função de reação da firma 1. 


A firma 2 resolve o problema análogo ao anterior: 
max[6 “(mn +90) 93 +9,+1] 
CPO ada rS=7 =) 


| a á 
q = Ke q, > Função de reação da firma 2. 
Á 
Considerando as duas funções de reação das firmas, o equilíbrio em duopólio de 
Cournot é encontrado quando q, = q2=1. 
Dada a função de demanda p =6-q encontramos p = 4. 


Lucro da firma 1 = 7; = x» = lucro da firma 2. 


7 = pq cg) 
m,=1 
7, = pq, —c(g,) 
A, =1 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 514 a 516. 


(0) Verdadeiro. 


(1) Falso. 
Para justificar os itens (2) e (3), devemos resolver o problema do monopolista: 
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max (6 — q)g — lg? +g+ 1| 
q 


CPO: (6-2)=2g+1=q-5>9-125 


O lucro máximo do monopolista será 1: 
z=pq-cdg) 


onde p=6-g, comq= 1,25 => p=4,75,ouseja, n= 2105 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 444 e 445. 


(2) Falso. 


(3) Falso. 


Questão 10 


Em concorrência imperfeita: 





| (0) Com diferenciação de produtos e livre entrada, é possível que haja mercados 
onde o lucro puro seja zero, mas onde as firmas ainda tenham poder de 
monopólio. 

(1) No modelo de liderança de preços pela firma dominante, as firmas menores 
comportam-se como firmas em concorrência perfeita e, portanto, auferem lucro 
puro zero no longo prazo. 

(2) O modelo de demanda quebrada explica a estabilidade do preço de mercado, 
mas não explica como esse mesmo preço é atingido. 





Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Esse é um resultado associado com mercados em concorrência monopolística. Um 
mercado com essa estrutura tem duas características: as empresas competem vendendo 
produtos diferenciados, mas altamente substituíveis uns pelos outros, embora não sejam 
substitutos perfeitos; e o mercado oferece livre entrada e livre saída para as empresas. 
Nesse mercado, a existência de lucro puro positivo estimula a entrada de novas 
empresas, o que faz as empresas instaladas reduzirem sua participação no mercado. No 
longo prazo, o lucro das empresas será nulo. 








Sobre este tópico, ver: 


º Varian, H. (2000), p. 480 a 484. 
º Pindyck, R. etal. (1994), p. 553 e 554. 


(1) Verdadeiro. 

No modelo de liderança de preços, a firma seguidora estabelece o mesmo preço 
ditado pela firma líder. Nesse caso, a seguidora toma o preço como dado e escolhe o 
nível de produção que maximize seus lucros, exatamente como no modelo competitivo 
em que a firma não tem controle sobre o preço vigente no mercado. A firma escolhe o 
nível de produção em que o preço é igual ao custo marginal. No longo prazo, o nível de 
produção eficiente é aquele em que o custo marginal é igual ao custo médio (mínimo) e, 
portanto, no longo prazo o lucro da firma seguidora será zero. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 504. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 571. 


(2) Verdadeiro. 

O modelo de curva de demanda quebrada procura explicar a rigidez de preços 
em mercados oligopolistas. Nesse modelo, cada empresa se defronta com uma curva de 
demanda quebrada no preço corrente P*. Para preços maiores que P* a curva de 
demanda é muito elástica, pois a empresa crê que se aumentar seu preço, as demais 
empresas não o farão, e ela vai perder grande parte do mercado. Se a empresa vender 
abaixo do preço P*, as demais empresas acompanharão porque se sentem ameaçadas, de 
tal forma que a primeira empresa só aumentaria suas receitas se a demanda também 
aumentasse. Entretanto, o modelo não explica como o preço corrente atingiu P* ou 
porque as empresas não atingiram um preço diferente. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 585 e 586. 


ANPEC/ 1993 
Questão 5 


Sobre o conceito de isoquanta e o conceito relacionado de Taxa Marginal de 
Substituição Técnica, é possível fazer várias afirmativas: 


(0) Uma isoquanta representa combinações alternativas de produtos para um dado 
nível de insumo. 

(1) Ao longo de uma isoquanta, tem-se um número muito grande de técnicas de 
produção. 

(2) | Combinações de insumos ao longo de trechos positivamente inclinados de uma 
isoquanta são eficientes do ponto de vista econômico, mas não do ponto de vista 
técnico. 

() A Taxa Marginal de Substituição Técnica pode ser definida como o negativo da 
derivada de uma isoquanta. 

(4) A Taxa Marginal de Substituição Técnica pode ser definida como o acréscimo 
na quantidade de um insumo por unidade de acréscimo do outro insumo. 
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Solução: 


(0) Falso. 
Uma isoquanta representa combinações alternativas de insumos para um dado 
nível de produto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 339. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 218. 


(1) Verdadeiro. 


(2) Falso. 

A inclinação da isoquanta mede a Taxa Marginal de Substituição Técnica, ou 
seja, a capacidade de a empresa efetuar a substituição de capital por mão-de-obra. Dessa 
forma, a inclinação positiva indica que é necessário aumentar a quantidade de um 
insumo se aumentarmos a quantidade do outro, para produzir o mesmo nível de produto. 
Isso significa que o produto margina! de um dos insumos é negativo. Porém, a eficiência 
Técnica não admite a possibilidade de produtos marginais negativos. Embora possa 
ocorrer produto marginal decrescente, isso não significa que ele seja negativo. A 
substituição entre os insumos vai produzir sempre quantidades positivas do produto, 
mesmo que essas quantidades sejam decrescentes. O trecho em que a isoquanta tem 
inclinação positiva também não é eficiente do ponto de vista econômico, visto que há 
desperdício de recursos. Poderíamos produzir o mesmo volume de produto utilizando 
menos de um dos insumos e utilizar os recursos poupados na produção de outros bens 
ou para a satisfação direta de necessidades. 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 343 e 344. 


(3) Verdadeiro. 


Seja Y = F(X,,X>). Para um dado nível de produto, temos: 





Da E 
X, =» 


dX, 0F/0X, 


que corresponde à inclinação da isoquanta. 


Sobre este tópico, ver: 


o Pindyck, R. etal. (1994), p. 312. 
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(4) Falso. 

A TMS é definida como o acréscimo na quantidade de insumo necessário para 
que se reduza a quantidade do outro insumo em uma unidade e se produza o mesmo 
nível de produto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 343 e 344. 


Questão 6 


Tome como referência uma empresa maximizadora de lucros, produzindo 48 
unidades de um bem através de uma função de produção com 2 fatores (K e L) 
caracterizada por retornos constantes à escala. Supondo que o preço do produto é igual a 
$1, os preços dos fatores K e L iguais a $4 e $2 respectivamente, e o uso de K iguala 3, 
então: 


(0) A quantidade demandada do fator L é iguala 18. 

(1) A participação do fator K no valor do produto é igual a 50%. 

(2) O produto marginal do fator L é igual a 1/2. 

(3) Mantidos constantes os preços dos fatores, a relação K/L só muda se for alterada 
a quantidade produzida. 


Solução: 


Dados Y=48;P=1;r=4;w=2;k=3; etecnologia com retornos constantes de 
escala, temos: 
Em equilíbrio, a demanda por fatores é caracterizada pelas seguintes equações: 





PMgk = ae = 
OK p 
PMgL = OR 
OL p 


Sob retornos constantes de escala e pelo Teorema de Euler: 

ar dK + E dL =dY 

Ok oL 

Sabemos que F(3,L,) = 48 > F(6, 2L,) = 96 (da propriedade de retornos constantes de 
escala). 

Então, podemos escrever: 

4dK +2dL =dY 

4*3+2*dL=48,onde dL=2L,-L 9 dL=L, 


Portanto, dl =L, =18. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 489 a 492. 





Solução: 
(0) Verdadeiro. 


(1) Falso. 

A participação do capital no produto consiste simplesmente na razão K/Y, 
- Assim: 
kr 34. 12.1 


yY 48 48 4 





(2) Falso. 
Em equilíbrio, PMgL = 2 conforme mostrado acima. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 668 e 669. 


(3) Falso. 
A relação K/L satisfaz à condição: 
OF/OK w 
OF /OL r 
Se w e 7 forem constantes, a TMS não muda quando a firma está otimizando e, 
portanto, a relação K/L ótima também não se altera. 





Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 312 e 313. 
e Varian, H. (2000), p. 343 e 344. 


Questão 7 


Uma firma operando em uma indústria em concorrência perfeita tem uma curva 
de produto total dada por PT = 161º — L?, onde L representa a mão-de-obra. O preço do 
produto é igual a $12 e a taxa de salário de mercado é $240. Nestas condições: 


(0) A quantidade de mão-de-obra que a firma vai contratar é igual a 10. 

(1) Se a taxa de salário for maior que $512, a firma deve fechar. 

(2) | A quase-renda do capital da firma é igual a $4.800. 

(3) Dado o custo fixo total de $5.000, o lucro econômico ou lucro extraordinário da 
empresa será maior que zero. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
A quantidade de trabalhadores que a firma contrata é definida pelo nível em que 
ocorre à igualdade entre o produto marginal do trabalho e o salário real. O problema 


pode ser resolvido maximizando-se o lucro da firma, que constitui a diferença entre 
receita (p.P7) e custo total (W.L).Assim, temos: 


MAR DS = Jr 
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Max, .p12(161? — 1º) -240L 
SRA =12(32L-31”)-240=0 
dL 
12(32L - 31?) = 240 
32-30 E a 
12 
-312+32L-20=0 (-1) 
31º -32L+20=0 
32 +/1024— 240 
6 
32+28 
6 
L'=10 
L"=0,6667 


E as 





Além disso, se L = 10, 
dPMa 





=32-6L=-28<0, ou seja, a condição de segunda ordem indica que a função 


de produção é côncava em £ = 10 e, portanto, esta é a solução de lucro máximo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 310 e 311. 


(1) Falso. 

Se a taxa de salário for igual a 512, a função-lucro da firma é: 
Lucros 12 CILOL al) a SIDL=CE 
Maximização de lucro: 


CPO; 
[E (S == SS 0 


Resolvendo a equação: 
fre ds = 1,5667 
6 
E 
L= = = 9,26667 


Satisfazem à CPO. 


Cso: 
9,4 


Em o ed boas 
5,6 E 
O a CA -6L+32<0 


tn 


55,6 
6 





Ou seja, a função-lucro é côncava em L = = 9,26667 


Em Le = = 9,26667 o lucro é máximo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 354 a 356. 


(2) Verdadeiro. 


Se L=10,PT=600 

Receita = 7200= 600*12 

Custo variável = 2400= (240*10) 

Quase-renda” = Receita total — custo variável = 4800 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 432 e 433. 


(3) Falso. 
O lucro será igual à quase-renda menos o custo fixo, ou seja, a empresa terá um 
prejuízo de 200. 


Questão 8 


Com relação às curvas de custo sabe-se que: 


(0) A curva de custo marginal sempre fica por baixo da curva de custo médio. 

(1) A área embaixo da curva de custo marginal é igual aos custos variáveis. 

(2) O custo marginal de curto prazo iguala-se ao custo marginal de longo prazo 
apenas no ponto onde o custo médio de curto prazo é mínimo. 

(3) O custo marginal iguala-se ao custo médio no ponto onde o custo médio é 
mínimo. 


Solução: 


(0) Falso. 
A curva de custo marginal está abaixo da curva de custo médio, CMg < Cme, 
quando o custo médio é decrescente; a curva de custo marginal está acima da curva de 


custo médio quando o custo médio é crescente. Por último as duas curvas são iguais 
quando o custo médio é mínimo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 388 e 389. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 267 a 269. 





* Quase-renida nesta questão tem sentido de renda econômica. 
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(1) Verdadeiro. 

A curva de custo marginal mede o custo de produzir uma unidade adicional de 
um bem. Se somarmos o custo de produzir cada unidade do bem, obteremos o custo 
total de produção — com exceção dos custos fixos. Então: 

CT=CVT+CFT 
d(CT) d(CVT) 
— + = = custo marginal 
dy dy 
A área sob a curva de custo marginal é dada por: 


[A dy (AO q = [cmg dy=crr. 


dy 


Cma 
Cma 






Custos variáveis 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 389 e 390. 
e Pindyck, R. et aí. (1994), p. 267 a 269. 


(2) Verdadeiro. 

O custo marginal de longo prazo em qualquer nível de produção deve ser igual 
ao custo marginal de curto prazo, associado com o nível ótimo de tamanho de fábrica 
para produzir uma determinada quantidade. No curto prazo existem fatores fixos, 
enquanto no longo prazo podemos alterar todos os fatores. Nesse caso, o custo marginal 
de longo prazo tem duas partes: como os custos marginais mudam ao se manter fixo o 
tamanho da fábrica (correspondente ao custo marginal de curto prazo) e como os custos 
marginais mudam quando o tamanho da fábrica se ajusta. Entretanto, o tamanho da 
fábrica é escolhido de maneira ótima, de modo que essa segunda parte seja igual a zero. 
Portanto, os custos marginais de curto e longo prazo são iguais no nível ótimo de longo 
prazo. Porém, nesse nível o custo médio é mínimo e, portanto, igual ao custo marginal. 





É Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 394. 


(3) Verdadeiro. 
Considere C(Y) = Custo Total, onde Y é a quantidade produzida 
- CMe = Custo Médio = C(Y)/Y 
CMg = Custo Marginal = C'(Y) 
oCMe o CY -C(M) Ss oCMe 
oY de 





= C(W)-CMe 





Ra Es a aÃ , Me . 
A condição necessária para o custo médio ser mínimo é que ——— = 0, ou seja, que 


C'(Y) = CMe 


0“CMe E ande En) = oCMe 


A condição de segunda ordem é que - 
oY* oY 











2 


e E OCMe 
Como no ponto de custo médio mínimo 





= 0, a condição de segunda ordem para 


que o CMe seja mínimo é C'(Y)>0, ou seja, que o custo marginal seja crescente 
(função de custo convexa). 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 388. 


Questão 9 


Uma firma vende o seu produto em concorrência perfeita a um preço igual a 
$40. O custo total é dado por C = 10+ 200”, onde Q representa a quantidade produzida. 
Para o nível de produção que maximiza o lucro, calcule o valor do lucro total. 


Solução: 


A condição para a firma em concorrência perfeita maximizar lucro é P= C(Q) 
Ou seja, preço igual ao custo marginal. 

Aplicando essa condição: 40= 400 > Q=1. 

Lucro = P*Q — C(Q=1) 

Lucro = 40 — (10 +20) 

Lucro = 10 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 404 a 406. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 323 e 324, 
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Questão 10 


Considere um monopolista maximizador de lucros: 


(0) Por ser o único vendedor no seu mercado, o monopolista pode ignorar a curva de 
demanda ao definir o seu preço de venda. 

(1) A curva de demanda coincide com a curva de receita marginal, fazendo, assim, 
com que a elasticidade-preço esteja associada à receita marginal. 

(2) | O monopolista pode ter lucro econômico puro igual a zero, como se pode ver 
pela comparação das curvas de custo médio com sua curva de receita média. 

(3) O controle de preços sobre um monopolista afeta as suas decisões ao redefinir a 
sua curva de receita marginal, podendo induzi-lo a produzir uma quantidade 
maior. 


Solução: 


(0) Falso. 

O monopolista tem o poder de definir o preço de venda de seu produto no 
mercado, mas ele faz isso escolhendo a quantidade ótima produzida em função da curva 
de demanda do mercado. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 443. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 425. 


(1) Falso. 

Seja P(y) a curva de demanda inversa do mercado. A curva de receita do 
monopolista é R(y) = P(y)y. A receita marginal é dada por: 
R'(y) = p(y) + p'(y)y 

Portanto, a receita marginal não coincide com a curva de demanda. Isso só 
aconteceria se a demanda fosse perfeitamente elástica (caso competitivo), quando 


p'(y) = 0. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 443 a 463. 


(2) Falso.” 

A condição para a maximização de lucros do monopolista é que a receita 
marginal seja igual ao custo marginal. Entretanto, o preço (a receita média) para o 
monopolista é maior do que a receita marginal e, portanto, maior que o custo marginal, 
o que garante lucro econômico positivo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 447. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 427 a 429. 
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(3) Verdadeiro. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 452 a 454. 


Questão 11 


Considere uma indústria que opera em concorrência monopolística em uma 
situação de equilíbrio de longo prazo. Então: 


(0) Cada firma está solidamente instalada no mercado com o monopólio de um 
produto específico. 

(1) A possível entrada de firmas concorrentes na indústria gera uma situação de 
lucro zero no longo prazo. 

(2) No longo prazo, a firma terá um equilíbrio igual ao custo médio e ao custo 
marginal, 

(3) Como a firma iguala o preço ao custo médio, ela opera na posição de mínimo 
custo médio. 


Solução: 
(0) Falso. 


A concorrência monopolística refere-se a uma estrutura comercial em que há 
várias empresas vendendo produtos altamente substituíveis, porém diferenciados em 
termos de qualidade, aparência ou reputação. Neste ambiente, a firma detém o 
monopólio de sua marca, mas não o monopólio do produto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 480 a 484. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 553 e 554. 


(1) Verdadeiro. 


O mercado em concorrência monopolística se caracteriza pela livre entrada e 
saída de firmas. No longo prazo, o preço torna-se igual ao custo médio e a empresa tem 
lucro zero. A possibilidade de lucros positivos no curto prazo atrai novas empresas com 
marcas concorrentes, diminuindo a participação no mercado das firmas já instaladas. A 


curva de demanda destas firmas sofre um deslocamento até que seja tangente à curva de 
custo médio. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 483. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 554 e 555. 
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(2) Falso. 

No equilíbrio de longo prazo, o preço é igual ao custo médio, porém o preço é 
maior que o custo marginal. Em competição monopolística, a curva de demanda tem 
inclinação negativa, de maneira que o ponto de lucro zero situa-se à esquerda do ponto 
de custo médio mínimo. Ou seja, o preço é maior que o custo médio mínimo e, portanto, 
maior que o custo marginal. Lembramos que o custo médio é mínimo quando é igual ao 
custo marginal. 


Veja o gráfico abaixo: 


CMg CM, CMg CM. 





Polis 











D=RMg 





Q 


: Quantidade Oras Quantidade 
a) (b) 


ae, 


Gráfico - Comparação entre equilíbrio monopolisticamente competitivo e equilíbrio perfeitamente competitivo (Extraído de 
Pindyck, R.(1994) p. 557). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H.(2000), p. 483 e 484. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 556 e 557. 


(3) Falso. 
Vide justificativa em (2). 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 556 e 557. 
e Varian, H.(2000), p. 483 e 484. 


Questão 12 


Uma indústria tem apenas duas firmas, cada uma com um custo marginal 
constante e igual a $100. A curva de demanda da indústria é dada por P = 600 - (1/4)Q. 
Nestas condições: 


(0) A curva de reação da firma 1 é dada por q, =1000-g,/2. 

(1) A curva de reação da firma 2 é idêntica à da firma 1. 

(2) No Equilíbrio de Cournot, o produto total da indústria é igual a Q = 4000/3. 

(3) No Equilíbrio de Coumot, o lucro de cada firma é maior do que em uma situação 
de cartel. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
O problema da Firma 1 pode ser escrito como: 
Lucro = [600 — (Yi)(q: + q) Jqr — 1009; 
Lucro = 500qg — (Var — (V)qiao 
| A firma 1 escolhe quanto produzir para maximizar seus lucros, supondo que a 
quantidade produzida pela firma 2 seja constante. 
Condições de primeira ordem para maximizar o lucro da firma 1: 


ôlucro E s00-1q, am E 
fojoh 2 40 


Portanto, a curva de reação da firma 1 é 
q: = 1000 — (2) q» 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 508. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 570. 


(1) Verdadeiro. 
As firmas têm a mesma estrutura de custo e a mesma estratégia de maximização 
de lucros. Formalmente, temos: 


Firma 2 
Lucro = [600 — (q: + qo) lgz — 1002 
Lucro = 500qp — (Vi)qo” — (Viggo 
A firma 2 escolhe quanto produzir para maximizar seus lucros, supondo que a 

quantidade produzida pela firma 1 seja constante. 
Condições de primeira ordem para maximizar o lucro da firma 1: 
Olucro a Sida, aa -0 

og, 2 a 


Portanto, a curva de reação da firma 2 é 
q2 = 1000 — (5) q 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 508. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 570. 


(2) Verdadeiro. 
Para encontrar o vetor de equilíbrio, precisamos resolver o sistema: 
qr = 1000 — (1) q 
qo = 1000 — (4) q 
A solução é q = q = 2.000 
3 


Portanto, Q = qu + qo = 2:000 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. ef al. (1994), p. 570. 





(3) Falso. 


Sendo a curva de demanda da indústria iguala P = 600 (5) e sabendo pelo 


item (2) que O = — . Substituímos OQ na curva de demanda e encontramos P: 


Pp=600-[ 1/4000) «og 4000. p 7200-4000 . 3200 
4 12 12 12 


RE. 


Os lucros são encontrados como a diferença entre receita total (P.Q) e custos 
totais (1000). Assim, temos: 
800 4000 4000 3200000 400000 
L="—"——— — Ria = E ES. 
o) 





- 3200000 -1200000 2000000 
9 9 


L 


Em cartel, as firmas se unem para maximizar seus lucros conjuntamente, 
encontrando uma solução equivalente à de monopólio. 
Max (600 — 4 OJ0 — 1000 


CPO: 
500-4 0=0 
O = 1000. 


Em monopólio ou cartel, a quantidade produzida pela firma é menor e o preço de 
equilíbrio maior. 
P= 350. 


sf 
O lucro conjunto das firmas é igual a =. Como as firmas têm 


DIE ae é 1,125: 
tecnologias iguais, o lucro total deve ser dividido entre elas e igual a EA para 


cada firma. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 519 a 523. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 579 a 582. 


Questão 13 


Uma firma oligopolística tem um custo variável médio igual a Cm = 208, 
constante para um intervalo de produção entre 200 e 1.000 unidades. O valor do estoque 


de capital investidos na firma é igual a $100.000. Para determinar o seu preço de venda, 
esta firma fixa uma taxa de mark-up m sobre o custo variável médio da seguinte forma: 
P=(1+m)Cm. Desta maneira: 


(0) A taxa de retorno do capital é 10% para uma produção de 1.000 unidades e uma 
taxa de mark-up igual a 50%. 

CAI) Se a expectativa de vendas da empresa é de apenas 200 unidades, a taxa de 
mark-up compatível com uma taxa de retorno de 10% deve ser igual a 250%. 

(2) Uma taxa de mark-up de 50% é compatível com a hipótese de que a firma seja 
maximizadora de lucros, supondo que a elasticidade-preço da curva de demanda 
seja igual a 3. 

(3) Entre 200 e 1.000 unidades produzidas, uma mesma taxa de mark-up gera uma 
única taxa de retorno do capital. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

A taxa de retorno do investimento, no sentido contábil, é obtida pelo quociente 
entre o lucro líquido e o valor total dos ativos empregados. O processo utilizado nesta 
questão consiste no desenvolvimento das receitas e dos custos, retirando-se o lucro 
como diferença. Como não são incluídos impostos de qualquer espécie, o valor 
encontrado será considerado lucro líquido. O valor total dos ativos empregados é igual 
ao valor do estoque de capital investido. Dessa forma, temos: 


p=(lI+m,, 
Dados y=1000, m=0,5 ec, =20 
Então, p = 30 


lucro=py-Cy) 
Lucro = 10.000 
10.000 


100.000 





taxa de retorno do capital = =10%. 


Sobre este tópico, ver: 
e Welsch, Glenn A. (1973), p. 280 e 281. 


(1) Verdadeiro. 
Dados y=200 em=250%=2,5 
Então, p = 70 
Lucro = 10.000 

10.000 | | 


100.000 


Taxa de retorno do capital = y 


(2) Verdadeiro. 


À firma maximizadora de lucros estabelece um mark-up que satisfaz à relação: 
l 
lrm=-——— 
fel. 
El 





Dado fe] =3,temos: 








l+m E >m=0,5=50% 
pr: 


5 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 447 e 448. 


(3) Falso. 
Considere dois exemplos: 

vy=500em=50%=> p=30 
Lucro = 5.000 
Taxa de retorno do capital = 5% 

v=600em=50%> p=30 
Lucro = 6.000 
Taxa de retorno do capital = 6% 


ANPEC/1994 
Questão 6 


Considere uma firma cuja função-custo pode ser representada pela expressão 
C = wvy, em que w e v são os preços dos dois fatores de produção utilizados, ey é o 
produto. Desta maneira: 


(0) As proporções nas quais a firma empregará os seus fatores não dependerá da 
quantidade produzida. 

(1) As proporções entre as despesas com cada fator dependerão da quantidade 
produzida. 

(2) A tecnologia implícita na função custo exibe retornos crescentes à escala. 

(3) O equilíbrio concorrencial de longo prazo em que todas as empresas pudessem 
operar com esta função-custo estaria associado à existência de uma só firma. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
O comportamento da função de produção determina o comportamento da função 
custo. Existem basicamente três tipos de tecnologia: 
1) Retornos constantes de escala 
2) Retornos crescentes de escala 
3) Retornos decrescentes de escala 
No caso de retornos constantes de escala 
fio, 1) = fo, )) 
Aumentando todos os insumos em uma proporção £, a quantidade se eleva na 
mesma proporção. 


Em termos de função-custo: 
- Custo médio (unitário) é constante. 
- Podemos escrever a função em termos do custo marginal da maneira como se segue: 


Cl, v, y) = wvy 

o CMe = COM sd), 
y 

Logo, CMe é constante, então há retorno constante de escala. 


Wo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 375 e 376. 


(1) Falso. 
Represente a demanda por fatores por X; (i = 1, 2). As despesas com os fatores 1 
e 2 serão dadas por wX; e vÃA, respectivamente. A proporção enire as despesas com 


, WAX 
cada fator é ! 





X, 
. Sob retornos constantes de escala, —! é constante. Então, dados w e 
VA X, 
WA, ; ; 
também será constante. 
VA, 


v, a proporção 





Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 142. 


(2 falso: 

A tecnologia acima exibe retornos constantes de escala. Para produzir y unidades 
de produto, basta usarmos y vezes mais de cada insumo que era utilizado para produzir 
uma unidade de produto. No caso de retornos constantes de escala, a função-custo é 
linear no produto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 375. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 243. 


(3) Falso. 

Sob retornos constantes de escala, as firmas operam com lucro zero. Há presença 
de muitas firmas, que operam num mercado competitivo. A existência de uma só firma 
está associada, por exemplo, à estrutura de monopólio natural, na qual os custos médios 
são decrescentes (tecnologia com retornos crescentes de escala). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 580 e 581. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 243. 


Questão 7 


Um monopolista produz com uma tecnologia que exibe retornos constantes à 
escala para um mercado cuja função-demanda tem elasticidade constante. Então: 


(0) O monopolista pode ignorar a função-demanda e trabalhar com uma taxa de 
mark-up constante. 

(1) | A receita marginal se confunde com a função-demanda. 

(2) Uma política de subsídio não levaria o monopolista a produzir uma quantidade 
igual à de concorrência perfeita. 

(3) | Aplicando-se um imposto específico a este monopolista e sendo a elasticidade da 
demanda superior a 1, o monopolista irá transferir para o consumidor parte do 
imposto. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
Se a elasticidade da demanda é constante,'º então e(y) = e, portanto, o mark- 
up será constante. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 447 e 448. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 432. 


(1) Falso. 
A curva de demanda mostra a relação entre preço e quantidade demandada. A 


receita média é a receita total dividida pela quantidade: ih = — = P(O). Assim, a 


curva de receita média para qualquer estrutura de mercado coincide com a curva de 
demanda, pois para cada quantidade vendida ela mostra a receita média obtida. As 
receitas média e marginal são diferentes para quaisquer estruturas de mercado, exceto 
para a concorrência perfeita. No caso da concorrência perfeita, como o preço é 
constante, então a RMe = RMg. No caso do monopólio, como o monopolista pode 
reduzir preço a fim de alterar a quantidade vendida, as receitas média e marginal são 
sempre distintas. Essas considerações não são atendidas para o caso da tecnologia com 
retornos constantes de escala e demanda com elasticidade constante. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 446 e 447. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 425 e 426. 


(2) Falso. 

Em concorrência, a condição de equilíbrio equivale à igualdade entre preço e 
custo marginal (custo unitário constante). Assim, se o governo propor um subsídio que 
seja a diferença entre o preço do monopólio e o preço de concorrência, o monopolista 
irá produzir a quantidade de concorrência. Suponha: 


p=c-s Concorrência 





'º Uma demanda com elasticidade constante tem o seguinte formato: Y(p)= A p a 
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p=|—º 
“H 
Iibisi-g<s pen 
E pi 
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p> CMg 


Essa solução não está no ponto eficiente. Para que atinja este ponto, é necessário 
reduzir preços. 


p=c - No monopólio, p > c 
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Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 445 e 446. 


(3) Falso.” 
O ônus do imposto depende da elasticidade da demanda. Como essa elasticidade 

é maior que 1, isso significa que o monopolista irá transferir para o consumidor um 
valor maior do que o imposto. No caso do monopolista que está diante de uma curva de 
demanda com elasticidade constante, uma variação dos custos depende da elasticidade 
da demanda. Isto é: 

dp E 

de l+e 


Sob este tópico ver: 
e Varian, H. (2000), p. 450. 


Questão 8 


As firmas de uma dada indústria possuem uma mesma estrutura de custo onde o 
CMg = $60 e o custo fixo é nulo. A demanda de mercado pelo produto desta indústria 
pode ser representada por: P = 90 - Q, em que Q e P representam a quantidade e o preço 
de mercado. Nestas condições, determine o diferencial da produção total da indústria 
entre um duopólio de Coumnot e um regime de monopólio. 


Solução: 


A condição de maximização de lucro da firma monopolista é CMg = RMg. 
A receita total da firma (RT) é: 
RT=PQO >RT=(90-0)0 
Derivando a expressão da receita total em relação a O, temos: 
RMg =90-20 
Então, a condição de equilíbrio é 90 — 20 = 60, e a quantidade ótima escolhida 
pelo monopolista é O = 15. 
Sob o regime de duopólio, considerando o modelo de Coumot, cada firma 
escolhe a sua produção para satisfazer a condição de equilíbrio (CMg = RMg). 
Firma 1 


RT; = PQ, => RT=(90- 0)01/=> RT=[90-(0/+ O»n]O, 
Derivando R7 em relação a Q;, temos: 

RMg; = 90 — 20) NX 0, 

A condição de equilíbrio é que RMg; = 60 





! 
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Firma 2 





RTo=PQO, => RT=(90-0)0, => RT=[90-(0,+ ON)]O» 
Derivando RT em relação a O», temos: 

RMg, = 90 — 20)» 5 O; 

A condição de equilíbrio é que RMg» = 60 


Da condição de equilíbrio das firmas le 2, temos o seguinte sistema: 
90 -20,;-0,=60 
90-20;)-0,=60 

Resolvendo o sistema encontramos O; = O» = 10. Portanto, o duopólio produz 
O = 20. A diferença entre a produção do duopólio e a produção do monopólio é de 5 
unidades do produto. 


Sob este tópico ver: 


e Varian, H. (2000), p. 444 e 445; 513 a 516. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 427 a 431; 563 a 568. 


Questão 9 


Duas firmas produzem bens diferenciados, a custos unitários constantes e iguais 
a 2. As funções de demanda com que se defrontam as firmas podem ser representadas 
pelas funções À =5-20,+0,e P, =5+0,-20,, respectivamente para as firmas 1 e 
2, em que P e OQ representam os preços e quantidades dos 2 produtos. Nestas 


condições calcule a soma do lucro a ser obtido pelos dois duopolistas. 


E É 
Solução. 


Esta solução corresponde a uma solução de Cournot, na qual as firmas escolhem 
a quantidade e supõem o comportamento da outra firma como fixo. 


Para cada firma, calcula-se a receita total e deriva-se a receita marginal: 
Receita 1 = P;0; = (5 — 20; se O)01 


Receita 2=P502=(5+ 0,-20)0> 
Derivando, as receitas marginais são: 
RMg/=5-40, + 0» 
RMg,=5+ 0,/-40) 
À condição de equilíbrio é RMg = CMg =2 
Daí temos o seguinte sistema: 
2=5- 40; E O, 
2=5+ 01-40) 
À solução para o sistema é 0,=0,=1 
EO Substituindo nas funções de demanda das firmas, temos os preços: 
re 
P;=4 





12 ES : 5 A. e e 
Nesta questão propomos duas soluções diferentes. A primeira solução resolve o problema como um duopólio de 
Coumot no qual às empresas escolhem as quantidades produzidas simultaneamente. A segunda solução leva em 
consideração a diferenciação de produtos existente, e cada firma maximiza o seu lucro supondo que o preço do 


concorrente está fixo. A Soma dos lucros obtida independe do tipo de estratégia adotada pelas firmas, mas a 
quantidade e preço de equilíbrio são diferentes. 
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entao do 


O lucro das firmas é: 

Firma | > PO; és 20; =2 

Firma 2 > P50,-20,=2 

Logo, a soma do lucro das duas empresas é 4. 


Podemos resolver esse problema supondo uma maximização de Bertrand, na 
qual as firmas escolhem preço. 


P:=5F O7= 205 
Pred 20p 0 











0, +5-—P, 
pesso qm CD 
O: 2 
P;j=5-20/+ 0; 
+ rd 
E 
ars 
3 3 
sdanh DO 
e 58 
max É di o Je 2) 
3 3 - 
p= DBHÃ 
. 4 
Maximizando o lucro pela Firma 1, encontramos: 
15 -— 3 
Es E tan o 
Fal 
Pj=3=P; 
CD 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 513 a 516; 518 e 519. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 562 a 568; 572 e 573. 


Questão 13 


Com relação às curvas de custo, pode-se afirmar que: 


(0) A curva de custo médio é decrescente, enquanto o custo marginal é menor que o 
custo médio. 

(1) A curva de custo marginal é mínima no ponto onde este é igual ao custo médio. 

(2) A curva de custo marginal de uma firma que opere com rendimentos constantes 
à escala é uma reta horizontal. 


5 Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 


(3) A curva de custo médio de longo prazo é o envelope dos pontos de mínimo custo 
médio de curto prazo. 
(4) A área abaixo da curva de custo marginal é igual ao custo total. 


Solução: 
Considere C(Y) = Custo Total, onde Y é a quantidade produzida. 
CMe = Custo Médio= CM) 


CMg = Custo Marginal = C'(Y) 
ôCMe CY) a E. (CW- dim 
oY Yc Y 





a 


ao mas E np ' 0 
A condição necessária para o custo médio ser mínimo é que 


C'(Y) = CMe 


e À 
=, ou seja, que 





Aa 


A condição de suficiência é que = > 0, onde E CY) - “o 
? õ 








2 


o dia oCMe 
Como no ponto de custo médio mínimo 





= 0, então a condição de segunda ordem 


para que o CMe seja mínimo é C"(Y) > 0, ou seja, que o custo marginal seja crescente. 


(0) Verdadeiro. 
Tomando a solução geral apresentada acima, suponha que o CMe é decrescente. 
Isso implica que: 


CM 
Eb < O. Mas como psd 








=C(V)-CMeS C(W)-CMe<0> C(W)<CMe 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 388 e 389. 


(1) Falso. 
Quando o CMg = CMe, é o custo médio que se encontra em seu ponto mínimo. 
Isto é, o CMg corta a curva de CMe no ponto onde o CMe se situa no mínimo. 


Sob este tópico ver: 
e Varian, H. (2000), p. 388 e 389. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 267 a 269. 


(2) Verdadeiro. 
A curva de custo para tecnologias com retornos constantes de escala tem a 
seguinte propriedade: 


1 Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 
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C(Y) = (DY 
Logo, o custo marginal é C(Y) = C(1), isto é, constante e igual ao custo de se 
produzir uma unidade do produto. 


Sobre este tópico, ver: a 

e Varian,. H. (2000), p. 392. g our 

e Pindyck, R. etal (1994), p. 282 e 283. BA S/ 
J es 3) 


(3) Falso. 

Quando há retornos crescentes ou decrescentes de escala, os pontos de custo 
médio de curto prazo não se encontram situados na curva de custo médio de longo 
prazo. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 395. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 282 e 283. 


(4) Falso. 
A área abaixo da curva de custo marginal é igual ao custo variável total. Para 
encontrarmos o custo total é preciso somar os custos fixos. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 389 e 390. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 267 a 269. 


Questão i4 


Uma firma produz um bem com uma função de produção do tipo Cobb-Douglas, 
dada por: Y=1/K*“, em que L e K representam os dois fatores de produção. Então: 


(0) Sea +B >, então não pode ser definido lucro máximo para esta firma. 
(1) Sea +B=1, então o lucro máximo será sempre igual a zero. 

(2) A Taxa Marginal de Substituição Técnica será uma constante. 

(3) A inclinação do caminho de expansão será dado pelo sinal de (a. - B). 


Solução: 


(0) Verdadeiro. — 
Se «+58 >1, então a firma exibe retomos crescentes de escala. O problema da 

firma é escolher K e L que maximizem os seus lucros, dados pela função 

m=pF(K,L)-rk —- wL, onde p é o preço do produto, » e w são os preços dos fatores 

Ke L, respectivamente. F(K, L) tem a propriedade de que F(0K, 01)= 60", F(K,L) 

COME LO >. 
Portanto, se supormos, por absurdo, que K* e L* são tais que x é máximo, 

então OK*e 0 L*, propiciam um lucro 7” maior, ou seja, 7 =pF(0K*, 0L% — rK*- 
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uL* = 02 E(K* L*) — rk* - wL*> F(K* L*) — rk* - wL*= 7, o que é uma 
contradição com a afirmação de que 7” seja máximo. O máximo para funções com 
retornos crescentes de escala não é definido, pois é ilimitado. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 360. 


(1) Verdadeiro. 

Se «+85 =1, estamos diante de uma tecnologia com retornos constantes de 
escala. A função F(K, L) é dita homogênea de grau 1. Pelo Teorema de Euler para 
funções HGI, temos: 

or OF 


HKL)="-K+—L l 
sto OK oL (1) 
Multiplicando pelos dois lados da equação por p, temos: 
OF .,. OF 
F(K D)=p— K+p-—L Z 
dO o a ro du (2) 
A condição de equilíbrio para a demanda de fatores em concorrência perfeita é: 
a Nr or 
=> p=" (3) 
OK. p OK 
Da nai (4) 
OL p OL 


Substituindo (3) e (4) em (2) temos: 
pHK D)=rK+ wL (5) 


Na equação (5), pF(K, L) é o valor total da produção, e rX + wL é exatamente o 
custo total da produção, de modo que todo o valor do produto é empregado para a 
remuneração dos fatores de produção. Em outras palavras, a firma opera com lucro zero 
(lucro máximo). 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 580 e 581. 


(2) Falso. 
A Taxa Marginal de Substituição Técnica (TMST) é 


TMST= «Ef Se 


OL/ 0K al 


Portanto, a TMST não é constante, pois depende da relação K/L. Ela mede a taxa 


à qual as empresas devem substituir um insumo por outro para manter constante a 
produção. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 343. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 312. 
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à minis ii usas oiii RSS 


(3) Falso. 
O caminho de expansão da firma mostra as combinações dos insumos mão-de- 
obra e capital que minimizam o custo para cada nível de produção a longo prazo. O 
caminho de expansão é o conjunto dos pontos em que a TMST é igual à razão dos 
w Pça: : Ee É 
preços dos fatores “) , (tangência das isoquantas às isocustos), ou seja, 


Fr 
TMST = - À 
: 
BK w 
cl, r 


E o caminho de expansão da firma pode ser escrito como: 
cwL 
K= br 


pasa SU : an 4 OW 
A inclinação do caminho de expansão é Es 
x 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 278 e 279. 


ANPEC/1995 
Questão 6 


São corretas as afirmativas: 


(0) Uma função de produção indica a quantidade produzida de um bem como 
função das quantidades e dos preços dos fatores. 

(1) A função de oferta de um produto em concorrência perfeita é gerada pela soma 
horizontal das curvas de custo marginal de produção, a partir do ponto em que 
estas cortarem as respectivas curvas de custo fixo médio. 

(2) A área sob a curva de custo marginal é igual ao custo variável total. 

(3) A curva de custo variável médio fica sempre abaixo da curva de custo médio. 


Solução: 


(0) Falso. 
Uma função de produção indica a relação entre quantidades dos fatores e a 
quantidade produzida, independentemente dos preços dos fatores. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 574 e 575. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 216. 


(1) Falso. 

A função de oferta de um produto em concorrência perfeita é a soma horizontal 
das curvas de custo marginal de produção, a partir do ponto em que estas cortarem as 
respectivas curvas de custo variável médio. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 407 e 408. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 329 e 330. 


(2) Verdadeiro. 

Isso ocorre porque a curva de custo marginal mede o custo de produzir uma 
unidade adicional de um bem. Se somarmos isso ao custo de produzir cada unidade 
adicional do bem, obteremos o custo total de produção — com exceção dos custos fixos. 
Então: 

CT=CVTA+CFET 


dlcr) = etc) = custo marginal 


dy dy 
A área sob a curva de custo marginal é dada por pesa dy = (EC dy = Í custo 
dy dy 
marginal dy = CVT. 
e 
ni Cima 





Custos variáveis 








Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 389 e 390. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 267 a 269. 


(3) Verdadeiro. 

A curva de custo médio é a soma das curvas de custo variável médio e do custo 
fixo médio [CMe() = CVMe(y) + CFMe(y)]. A curva de custo fixo médio declina em 
toda a sua extensão, pois quanto mais unidades forem produzidas, menor é a parcela de 
custo fixo que cada unidade incorpora em seu custo. Logo, pelo fato de ser a soma dos 
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custos fixos médios com os custos variáveis médios, a curva de custo total médio não 
pode se situar abaixo da curva de custo variável médio. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 386 e 387. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 267. 


Questão 7 


Com relação à teorias da produção e dos custos, é correto afirmar que: 


(0) Se a tecnologia de produção for do tipo Leontief, a produtividade marginal dos 
insumos será não-negativa. 

(1) Se a função de produção for homogênea linear, o custo marginal de longo prazo 
será sempre igual aos valores mínimos dos custos médios de curto prazo. 

(2) Se a função de produção tem retornos constantes de escala, a Taxa Marginal de 
Substituição Técnica depende da relação entre as quantidades de insumos e não 
de seus valores absolutos. 

(3) Se os preços de todos os insumos se elevarem na proporção À, o custo total 
mínimo de qualquer que seja o nível de produto aumentará em uma proporção 
maior, igual ao menor que À, dependendo se a função de produção tiver retornos 
decrescentes, constantes ou crescentes de escala, respectivamente. 


Solução: 


(0) Verdadeiro.” 
A tecnologia de produção do tipo Leontief pode ser representada por Y = 
minfa X,, B X5). Os dois insumos são utilizados em proporções fixas, e a proporção 


ótima é dada por X, = Lx » Se «X;= 8 X Então, o aumento na quantidade de um 
a 
insumo, tomando-se constante a quantidade do outro insumo, não aumenta o produto, e 
o produto marginal desse insumo é zero. Sem perda de generalidade, suponha que « X; 
< 8 X,!º então o produto marginal de X; é iguala a e o produto marginal de X; é nulo. 
Portanto, o produto marginal no caso de tecnologia Leontief é sempre não, 
negativo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 239 e 240. 


(1) Verdadeiro. 
Se a função de produção é homogênea linear, trata-se de uma tecnologia com 
retornos constantes de escala. No longo prazo, a mudança da escala de produção não 


> Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 
'º Nesse caso, y 2 y , OU seja, a quantidade de X, é menor que o nível ótimo. 
1 2 
a 


altera o custo médio de produção da firma. Sob retornos constantes de escala, o custo 
médio é constante e, no longo prazo, o CMeLP é igual ao CMgLP, 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 282 e 283. 


(2) Verdadeiro. 
Considere F(K, L) uma função sob retornos constantes de escala, temos: 


TMST = = em que F, e Fx são, respectivamente, o produto marginal de L e o 
K 

produto marginal de K. Como F(K, L) é homogênea de grau 1 (retornos constantes de 

escala), F, e Fx são funções homogêneas de grau zero. Isso significa que se dobrarmos a 

quantidade dos insumos, a produção total também dobra e os produtos marginais de Z e 

K não se alteram. Desse modo, a TMST permanece constante. A conclusão é que a 

TMST não se altera quando são modificados os valores absolutos de L e K. 

Uma função com retornos constantes de escala é uma função homogênea, na 
qual a Taxa Marginal de Substituição é constante ao longo de raios que partem da 
origem. Isto é, ela não se altera quando os dois insumos aumentam na mesma 
proporção. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 243. 
e Simon & Blume (1994), p. 487 a 490. 


(3) Falso. 

Se o preço de todos os insumos aumentarem, o aumento do custo total não 
depende dos retornos de escala apresentados pela tecnologia, pois se houver mudança 
nos preços relativos dos insumos, ocorrerá também uma mudança na intensidade de uso 
dos fatores de produção. 

No caso de uma elevação proporcional do preço de todos os insumos, a razão 
dos preços relativos não vai se alterar. Isso implica que a condição de equilíbrio não 
varia, ou seja, a TMST igual à razão dos preços dos fatores continua sem se modificar, 
independentemente do tipo de função de produção. 


Desse modo, o custo total irá se elevar na mesma proporção que o aumento dos 
insumos. Exemplos: 


e Função Leontief: 

F(k, 1) = minfk, 1) 

k=1 

EO > po = w + r (condição de equilíbrio) 


Se todos os insumos aumentam na mesma proporção > o custo total se eleva 
nesta proporção e, portanto, o novo preço tem que se elevar na mesma proporção. 


p=(w+nÃ 


e Função Cobb-Douglas com retornos decrescentes de escala: 
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v= 44 
pkt1f = wl=rk 
| 
rest 
P 2º f 
a = wl 
Pa” 
CT=rk+wl É + E 
fera Y. q ço feonrd = —— 
PS) Cit 
CT= a 
4 
pk? A Awl — Ark 
l 
— p= Ark 
p 3 ) 
U p= Awl 
gn 
CT=rk+wil onde r;=Arewj= Aw 
l l 
Er= ( =y+ p— 
É 2” bp 4 ] 
CT = a ou seja, o custo total aumenta na mesma proporção que o preço dos 
insumos. 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 347 e 348; 375 e 376. 
Questão 8 


Em mercado perfeitamente competitivo, cada ofertante pode optar entre dois 


tipos de plantas: a do tipo I, que custa $ 1.000 e cuja função de custo variável é 
CV, =10g” (q é a quantidade produzida); e a do tipo II, que custa $ 2.205, com 
CV, = 5q”. Sob essas condições, pode-se afirmar que: 


(0) | Para produzir 20 unidades, a planta adequada à firma é a do tipo II. 

(D | Em equilíbrio de longo prazo, todas as firmas deverão utilizar a planta do tipo II. 

(2) Para uma demanda total de Q = 5000 - 6P (Q é quantidade total e P, o preço do 
bem), no equilíbrio de longo prazo, haverá 380 firmas em operação. 

(3) Para produzir, cada uma, 14 unidades, as firmas serão indiferentes entre os dois 
tipos de planta. 

Solução: 


As firmas têm tecnologias distintas, sendo que a primeira tem custo fixo baixo e 


custo marginal mais elevado, e a segunda possui custo fixo alto e custo marginal mais 


baixo. 
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Curvas de custo total 
Plantal: CT;= 10g' + 1000 
Planta Il: CT) = 5g + 2205 


Cuívas de custo médio 
Planta 1: CMe; = 10g + 1000 
q 


Planta II: CMe, = 5g + gato 





Curvas de custo marginal 
Planta I: CMg; = 20g 
Planta II: CMg» = 10g 


(0) Verdadeiro. 
Nesse caso, não está ciaro qual é a planta que a firma vai utilizar; depende da 
quantidade produzida. Para produzir 20 unidades do produto, temos: 


CT, = 10*20º + 1000 = 5000 
CT; = 5*20º + 2205 = 4205 
Planta 1: CMe, = 250 

Planta II: CMe, = 210 


A firma irá produzir utilizando a planta do tipo II. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 391 e 392. 
e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 280 a 283. 


(1) Falso. 
Em equilíbrio de longo prazo temos CMg = CMe, ou seja, a firma escolhe a 
planta que permite minimizar o custo médio. 


Planta 1: 20g = 10g quo > g=10 
q 


Planta IH: 10g = 5g + paso q = 2 
q 


Comparando as curvas de custo médio: CMe; = CMe, => 10q + ao =5q+ 
q 


2205 


q 


As duas plantas proporcionam o mesmo custo médio quando q -15,5. Se a firma 
espera produzir uma quantidade menor que 15,5 no longo prazo, então o custo médio 
pela firma I é menor, e essa planta será escolhida. Se a firma espera produzir uma 
quantidade maior que 15,5, então ela utiliza a planta II. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 391 e 392. A 
É EA 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 280 a 283. 4 


&( Bisuoreca j 
Ra S 

(2) Verdadeiro. = 2» 
A oferta da firma 1 é dada por: 

p= CMg, 

p=20g 
A oferta da firma 2 é dada por: 

p= CMg, 

p= 10g 


No longo prazo, a firma 2 oferta q = 21 (condição de CMg = CMe), assim o 
preço que estabeleceria seria igual a 210. 


O(210) = 5000 — 6%210 
O(210) = 3740 


No caso da firma 1, no longo prazo ela produz 10 unidades: 
p=200=20g 


Assim, a firma 1 é a firma que resiste no longo prazo dada esta demanda, pois 
ela produz com um custo menor. 


O(200) = 5000 — 6200 = 3800 
n=380 


No longo prazo, a firma que vai permanecer no mercado é a firma com o menor 
preço. Caso contrário, outras firmas podem entrar no mercado e colocar preço menor. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 404 a 406. 


(3) Falso. 

As firmas são indiferentes entre os tamanhos de planta se q = 15,5, pois quando 
q = 15,5, os custos totais são iguais nas duas plantas: 
109” + 1000 = 59” + 2205 


10g” — 59” = 2205 -1000 


5q” = 1205 
ps a a 


g=241=>9=15,52 
Se a quantidade produzida for de 14 unidades, a planta I será a melhor, pois terá 
o menor custo de produção. 
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Planta 1: 
C=10g” +1000 
C=10(14)* +1000 
C = 2960 

Planta H: 

C=5g' +2205 


C=5(14)º + 2205 
C=3185 


Questão 9 


Uma indústria operando em concorrência perfeita produz um bem normal. 
Nessas condições: 


(0) No longo prazo, a firma marginal da indústria produzirá uma quantidade maior 
do que aquela que minimiza seu custo variável médio. 

(1) | No longo prazo, cada firma produzirá a quantidade que minimiza seu custo total 
médio. 

(2) Caso ocorra progresso tecnológico que faça cair apenas o custo fixo de cada uma 
das firmas, novos participantes ingressarão na indústria; e no novo equilíbrio de 
longo prazo, o produto das firmas antigas será menor que o de antes da mudança 
tecnológica. 

(3) Caso o crescimento da economia leve a um aumento da demanda do bem, no 
longo prazo, o novo preço de equilíbrio será menor que o anterior. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 


CT=CVTACFT 
CMe = CVMe + CFMe 
No longo prazo, a firma produz no ponto de CMe mínimo; temos CMe = CMg. 
CVMe + CFMe = CMg. 
Logo, no ponto ótimo para a firma, CVMe < CMe = CMg. Entretanto, a 
condição para que o CVMe seja mínimo é também CVMe = CMg. Logo, o ponto ótimo 
para a firma está situado à direita do ponto de CVMe mínimo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 387 e 388. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 280 a 282. 


(1) Verdadeiro. 


; No longo prazo, em concorrência perfeita, as firmas operam com lucro zero, ou 
seja, = CMe, Sabe-se também que no equilíbrio: P = CMg. Logo, CMe = CMg. 
Significa que o CMe é mínimo. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 388 e 389. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 282 e 283. 


Q) Verdadeiro. 
Inicialmente, iremos separar os efeitos das mudanças tecnológicas que ocorrem 
no nível do mercado, e o que ocorre no nível das firmas. 


a) No mercado, a entrada de novos participantes implica em um aumento da oferta do 
mercado, mantendo tudo o mais constante. O deslocamento da oferta da economia 
provoca uma queda no preço do produto e um aumento na quantidade produzida na 
economia. 


b) Para as firmas, a curva de oferta das firmas individuais não se altera porque não 
houve mudança na curva de custo marginal (mudança apenas no custo fixo). No 
equilíbrio da firma, o preço é igual ao custo marginal. Com um preço menor 
resultante do deslocamento da oferta, cada firma individualmente produzirá uma 
quantidade menor que anteriormente. 


(3) Falso. 
Dada a oferta de longo prazo, um aumento na demanda eleva tanto a quantidade 
produzida quanto o preço de equilíbrio. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 414 e 415. 


Questão 10 


Seja Z = min/2L,3K), a função de produção de uma firma monopolista (Z é a 
quantidade de produto, L o trabalho e K o capital), e seja Z = 6 - P, a curva de demanda 
de Z. Se o preço do trabalho é iguala 2 e o preço do capital é igual a 3, 


(0) Capital e trabalho serão empregados na proporção de 1,5 unidades de trabalho 
para cada unidade de capital. 

(1) | O custo de produção de 2 unidades do produto é igual a 6. 

(2) A quantidade produzida que maximiza o lucro da firma é menor do que 3. 

(3) O lucro da firma é iguala 3. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
O problema da firma é: 
MinwL +rK sa Z=min (2L,3K) 
A demanda por fatores resultante desse problema para a função de produção 


Leontief obedece a relação: 
2L=3K=2Z 


e! 


Ou seja, L= É cKk= 


vo |N 


sb 
Dessa forma, a relação — = 


E , isto é, 1,5 unidade de trabalho para cada 


O [uso 


unidade de capital. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 370. 
e Pindyck,R. et al. (1994), p. 310e 311. 


(1) Falso. 
A função-custo é dada por: 


cedo 


CT= [mer ); 





w=2er=3 
CT=2Z 
CT=4 para Z=2 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 370. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 310e 311. 


(2) Verdadeiro. 
RT=PZ=P(6-P) 
Condição de equilíbrio: RMg = CMg = max (6 — z)z — 2z 


4=2z 
PA 
a=4 


Essa condição não assegura lucros máximos. 

SeP=2eZ=a4,a demanda é totalmente satisfeita e o lucro é igual a zero; 
Z<4eP>2. Nesse caso a função-lucro é: 

Lucro = PZ- 2Z, onde P>2 => Lucro > 0 


A firma escolhe P que resolve: 
Max lucro=PZ-2Z=(P-2X(6-P)=-P+8P-12 


CPO: -2P+8=0 
P=4 


A função-lucro é côncava nos preços do produto, o que garante que a condição 
de primeira ordem seja necessária e suficiente para que P = 4 proporcione lucro 
máximo. 

A quantidade produzida que maximiza lucros éZ=6-P ou Z=2. 

O lucro total é igual a 4. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 444. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 427 a 429. 


(3) Falso. Ver item anterior. 


Questão 11 


A respeito da demanda de insumos variáveis, pode-se afirmar que: 


(0) Em condições idênticas de tecnologia e de demanda do bem final, a demanda de 
insumos (variáveis) de uma firma monopolista no mercado de produto será mais 
inclinada que a de uma firma perfeitamente competitiva. 

(1) Os preços pagos por empresas monopsonistas são inferiores aos pagos por 
aquelas em qualquer outra estrutura de mercado. 

(2) A curva de demanda de insumos de uma indústria em concorrência perfeita é 
dada pela soma vertical das demandas das firmas participantes. 

(3) A quantidade demandada de insumos de uma firma monopsonista é a que iguala 
o valor da receita marginal do insumo ao preço do insumo. 


Solução: 


A condição de equilíbrio para a demanda por fator (X) de uma firma é que o 
valor do produto marginal seja igual ao preço do fator. 


l 
VPMg = RMg 20) - = 
Se fe] —> co, estamos tratando do caso competitivo. Nesse caso, a condição de equilíbrio 


para a demanda por fator é que o valor do produto marginal seja igual ao preço do fator. 


Se le] < co, trata-se do caso monopolista. Então temos p(y) face A PMs py) 


el 


PM, pois E <l. 
el 


Ou seja, no caso monopolista, dado o preço do fator, a firma demanda uma 


menor quantidade do fator do que numa situação de concorrência perfeita. Observe que 

seo PM, for decrescente, a demanda por fator do monopólio será menor para o mesmo 

1 ” | 

preço do fator. Para verificarmos a igualdade p(y) ' “H * PMfrempóio) = ty) * 
E à 

PM (ererênio - preço do fator, devemos ter PM (ereéto > pm(cororênia) « sortanto, a 


firma demandará menos fator sob o regime monopolista. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 489 a 492. 


(0) Verdadeiro. 


(1) Verdadeiro. 

Como existem poucos compradores e muitos vendedores no monopsônio, os 
compradores têm maior poder de mercado e podem utilizá-lo para influenciar o preço 
que pagam por um produto. Por exemplo, num mercado competitivo, o preço do 
“produto é igual ao seu valor marginal. Entretanto, o comprador monopsonista pode 
adquirir o produto por um preço mais baixo que seu valor marginal. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 494. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 457 e 462. 


(2) Falso. 

A curva da demanda de insumos é dada pela soma horizontal das demandas de 
cada firma. A curva de demanda com que cada firma competitiva se defronta é 
representada por uma linha horizontal, pois ela adota o preço de mercado como 
premissa, já que não pode influenciar o preço de mercado. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 322 e 323. 


(3) Verdadeiro. 
Esta é a condição de equilíbrio de qualquer firma. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 459. 


Questão 12 


Uma indústria é composta de duas firmas cujos custos marginais são constantes 
e iguais. Seja P = a - Xa curva de demanda da indústria, em que Pé o preço, Xé a 
quantidade demandada e a é uma constante. Em um Equilíbrio de Cournot, dada a 
quantidade produzida por uma das firmas, a outra escolhe a quantidade que maximiza 
seu lucro. Em um Equilíbrio de Bertrand, dado o preço de venda de uma das firmas, a 
outra escolhe o preço que maximiza seu lucro. Nessas condições: 


(0) Em um Equilíbrio de Coumot, o lucro de cada firma é igual ao quadrado da 
quantidade que produz. 

(1) | A quantidade total produzida em um Equilíbrio de Cournot é igual a 2/3 da 
quantidade que seria produzida em competição perfeita por muitas firmas iguais 
às descritas acima. 

(2) | Em um Equilíbrio de Bertrand, o lucro de cada firma é igual a zero. 

(3) A quantidade total produzida em um Equilíbrio de Bertrand é igual à quantidade 
que seria produzida em competição perfeita por muitas firmas iguais às descritas 
acima. 
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Solução: 


Modelo de Coumot 
Firma 1: 


Receita = PX,=(a - OX =[4-(X, + A) X; 
RMgi= a -2X-X = CMg (1) 


Firma 2 (por analogia): 
RMgj= a -2X-—-X, = CMg (2) 


Resolvendo o sistema composto por (1) e (2): 
ie is 


Produção total: X = aa — CMg) 


Cournot 


P= RES tc) Au CM 
3 218 


Lucro da firma 1 = lucro da firma 2 = PX; - CMgX; 
Lucro da firma i = 


5º ue cg | CR s e = (5) (a? -2aCMg + CMg?) 
Do) 


3 Q 
Lucro da firma i= [ese 


Em concorrência perfeita com muitas firmas idênticas, a condição de equilíbrio é 
P = CMg. 


Nesse caso, CMg = a — X, ou seja, 


X Concorrência a — CMg 
ani a 2 (a - CMg) 2a 2 
X eat E CMg 3 


(0) Verdadeiro.” 


O lucro da firma 1 = (eae) 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 562 a 568. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 512 a 517. 





“ Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC, 


(1) Verdadeiro. 
X 
X 


—2(a-CMg) 2 
3 a-CMeE 3 


Cournot 





Concorrência 


(2) Verdadeiro. 

No modelo de Bertrand, a determinação de preços pelas duas firmas é feita 
simultaneamente. As firmas fixam o preço, igualando-o ao custo marginal e o mercado 
determina as quantidades de equilíbrio. O resultado é o mesmo obtido em um equilíbrio 
competitivo. Nesse caso, o lucro é zero. Se uma das firmas fixa seu preço acima do 
custo marginal, a outra firma pode elevar seus lucros produzindo mais e vendendo a um 
preço menor. Então, se essa segunda firma espera que a primeira mantenha seu preço 
acima do custo marginal, ela ganhará todo o mercado. Desse modo, o único equilíbrio 
possível se dá no nível de preços igual ao custo marginal. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 518 e 519. 
e Pindyck, R. etal. (1994),p. 572 e 573. 


(3) Verdadeiro. 
O resultado do modelo de Bertrand é equivalente ao equilíbrio competitivo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 519. 


Questão 13 


N firmas realizam determinado produto. A i-ésima firma produz a quantidade q,, 
e seu custo total de produção é dado pela função C,(g,), crescente e convexa. O preço 
de demanda do produto (p) é uma função decrescente da quantidade total produzida, 
p=P(g,+qg,+...+qw). As firmas constituem um cartel que maximiza a soma dos 
lucros de todas as firmas. Nessas condições: 


(0) O custo médio de produção será igual para todas as firmas. 

(1) Se todas as firmas de um cartel têm produção positiva, o custo marginal de 
produção será igual para todas elas. 

(2) Se todas as firmas têm custos médios constantes mas diferentes entre si, apenas 
uma firma produzirá. 


(3) Duas firmas que produzem a mesma quantidade terão o mesmo o custo médio de 
produção. 


Solução: 


Num cartel, as firmas decidem quanto produzir para maximizar o lucro total do 
cartel, ou seja, o problema do cartel é escolher q; tal que: 


Max Plgi + q2*%... +anla tg +... +qn)-Cig)-CÃg) -...— Ckgn) 
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Max P(OJNO] — Cilgr) — Cgo) - ...— Cgn) 
As CPO são: 


= AP *— ; RE 
RLOCIA: ao CMgi (qi) 


onde 0*= gq +q,+..+gq, 


P(O*p+ AO “* é a receita marginal. Ela é igual para todas as firmas, de modo que no 


equilíbrio todas as firmas operam sob o mesmo custo marginal. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 519a 523. 


e Varian, H. (1992), p. 306 e 307. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 579 a 583. 


(0) Falso. 
Observe que na estrutura do problema não há nenhuma informação que garanta 
que as empresas terão o mesmo custo médio no ponto de equilíbrio. 


(1) Verdadeiro. 
Se q;* > O para todas as firmas, então P(QO*) + 0 * = CMg; (g;*) será igual 


para todas as firmas. 


(2) Verdadeiro. 
Se o custo médio de todas as firmas for constante, mas diferentes entre si, então 


E ps e SER 
o CMg das firmas também será dessa forma. Nesse caso, a condição P(0*%) + ——0* = 


AO 


CMg; (q:*) não será verificada para todas as firmas. A firma com menor custo marginal 


terá então P(O*) + Ao É * > CMg; (q:*) e, portanto, terá incentivos para aumentar sua 


produção até que a igualdade na última expressão seja alcançada. Ao fazer isso, o lucro 
do cartel deixa de ser maximizado e o cartel não se sustenta. A firma com o menor custo 
marginal se mantém no mercado. 
(3) Falso. 

Cada firma tem uma função-custo C; (g,), Cx(g2), ..., Cn(gn). Se duas firmas (1 e 


2, por exemplo), produzem a mesma quantidade q, elas terão o mesmo custo médio 
apenas se as tecnologias forem as mesmas, isto é: 


Cla) CO o Ci(g) = Co(g) 


q 
A igualdade no equilíbrio é apenas dos custos marginais, e não dos custos 
médios. Isto é, as firmas produzirão a mesma quantidade se tiverem custos marginais 
iguais, o que implica que elas podem ter custos fixos diferentes. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p. 306 e 307. 
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Questão 6 


Um certo mercado é caracterizado pelas seguintes funções de demanda (D) e 


oferta (O), onde Q é a quantidade e P o preço do bem: 
QP=1600-20P e Qº= -900+30P 


(0) Se o mercado é livre, 600 unidades do bem serão comercializadas ao preço de 
R$ 50. 

(1) Se o governo decide que o preço não deve ultrapassar R$ 35, então 150 unidades 
do bem serão comercializadas. 

(2) A alteração no excedente do produtor, como resultado do controle de preços, é 
de R$ 5.625. 

(3) Se o governo impõe um imposto ad valorem de 100% sobre o preço do produtor, 
o efeito sobre a quantidade comercializada do bem é o mesmo que o da 
colocação do preço máximo de R$ 35. 

Solução: 


(0) Verdadeiro. 


O“ = 0º =>1600-20P =-900+30P 
— 2500 


- 20P -30P = -900 1600 => -50P = -2500> P = => P=50 





O" =Qº => 1600-20(50) = 1600 -1000 = 600 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 306 a 310. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 24 a 26. 


(1) Verdadeiro. 


P=35; 0º =-900+30P = -900+30(35) = -900+1050=150 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 60 a 63. 


(2) Verdadeiro. 
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O excedente do produtor antes do controle de preços é dado pela área acima da 
curva de oferta até o preço de mercado (A + B). Após o controle de preços, o excedente 
do produtor é dado pela área B. A perda de excedente, portanto, é igual à área A. 


Área A = (150 + 600)15 = 5.625 
õ 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 373 a 375. 
e Varian, H. (2000), p. 273 e 274. 


(3) Falso. 

Sob um imposto ad valorem de 100% sobre o preço do produtor, temos: 
O” =1600-20(2P) = 1600 - 40P 
Qº = -900+30P 


Fazendo O? = Qº temos: -900+30P = 1600 - 40P => 30P +40P = 1600 +900 
2500 





70P = 2500 => P 





Posso 


Oº =-900+30(35,72) = -900+107L6= 171,6 


Sobre este tópico, ver: 


es Varian, H. (2000), p. 311 a 316. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 404 a 408. 


Questão 7 


Em uma firma, o custo marginal do trabalho é igual a 40L, onde L é a 
quantidade de trabalho empregada, o custo médio do trabalho é 20L, e a produtividade 
marginal do trabalho é igual a 40-4L. Quanto trabalho será empregado quando o preço 
do produto é igual a R$109 


Solução: 


CMg = 40L 
CMe = 20L 
PMg = 40 -4L 
P=R$10 


O trabalho será empregado até o ponto em que o valor do produto marginal 
(VPMg) for igual ao preço do trabalho. O preço do trabalho é igual ao custo marginal do 
trabalho, o que significa a condição de equilíbrio para a oferta de um bem (trabalho) no 
mercado competitivo. 


10(40-4L) = 40 => 400-40L = 401 > 80L=400>L=U ss p=s5 
Ns Ga 80 


VPMg Chlg 
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Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 265 e 266. 


Questão 8 
Quanto à decisão de produção da firma, é correto afirmar que: 


(0) Enquanto a receita média exceder o custo médio, a firma estará tendo lucro e 
deve aumentar a sua produção. 

(1) Se a firma escolhe um nível de produção que maximiza o seu lucro, então âquele 
nível a firma está também minimizando o custo médio de produção. 

(2) A curva de demanda de uma firma é também a sua curva de receita média. 

(3) A firma minimiza custos igualando as produtividades marginais dos fatores. 


Solução: 


(0) Faiso. 

Uma firma monopolista tem receita média maior que a receita marginal quando 
opera com lucros positivos. A condição de maximização é receita marginal igual a custo 
marginal. A receita marginal para a firma monopolista é diferente da receita média. 

No monopólio, a receita total é P(0)JO, onde P(O) é o preço como função de O; 
O é a quantidade produzida. 


À curva de receita média é igual à curva de demanda. RMe = Ride = P(O). 


- 


A receita marginal é dada por P(O) +50 . Assim, RMg = RMe = P(O). 


Não há nenhuma restrição de igualdade entre RMe e CMe como condição para a 
maximização de lucros. O fato de a RMe exceder o custo médio não implica 
necessariamente que a RMg é maior que o custo marginal. Esse comportamento 
depende do ramo as curvas de RMe e CMe que a firma se localiza. 

Esse resultado pode ser visto através da diferenciação das curvas de RMe e CMe: 


RMe = HO 
O 


Ene 


oRMe [P(O)O+P(OO-MOO 
bjo) o” 





Assim: 


CRMe RMg RMe 
(6/0) Q [8 a 


Eat 








Multiplicando por O: 


RMg - RMe=0 
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RMg = RMe 





> 
No ponto em que a RMe é máxima ela é igual à RMg. é 
Se o > 0=> RMg — RMe > 0 > RMg > RMe 
(6, 
ORMe 


Se ag Sd SERRO oO eo 


Do mesmo modo: 


oCMe 


a 





> 0> CMg > CMe 


CMe 


a 


(9) 





< O > CMg < CMe 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 385 a 389; 444 a 447. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 267; 268. 


(1) Falso. 

A condição para maximização de lucros é RMg = CMg e a condição para 
minimizar o custo médio é CMe = CMg. A firma monopolista tem receita marginal 
diferente do custo médio. 


Condição para minimizar custo médio: 





CMe = LO) 

CMg = CO) 

dCMe C(ODO-C(O) SA dCMe | CO) - CMe 
do Q do Ei 


- 





A condição necessária para que o custo médio seja mínimo é que =0,ou 


seja, que C(0) = CMe. 
O problema do monopolista é Max P(O)[O] — (O). 
CPO: 


P(O) 5º = CMg(0) e RMe(O) = P(O). Logo, em monopólio 
P(O) £ CMe(O) = CMenin- 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 444 e 445. 
e Varian, H. (1992), p. 68 e 69. 
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(2) Verdadeiro. 
A receita média, ou seja, o preço recebido por unidade vendida, é exatamente a 
curva de demanda do mercado. 


Sobre este tópico, ver: 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 425. 


(3) Falso. 

A firma minimiza custos igualando o valor das produtividades marginais dos 
fatores aos seus respectivos preços. Como os preços reais dos fatores não são 
necessariamente iguais entre si, não há nenhuma condição garantindo a igualdade na 
produtividade marginal dos fatores quando a firma minimiza custos, o que só ocorreria 
por coincidência. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 113. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 311. 


Questão 9 


Em relação à teoria de produção das firmas, pode-se afirmar que: 


(0) A função de produção CES, dada por f(x, x,)=[2,xf + a,x8)"º, pode também 


1/p 

ser expressa como f(x,,x,)= A(p)bx? +(1-b)x8| 

(1) A função CES apresenta rendimentos constantes de escala. 
. Fr . - 
(2) A função de produção f(x,,x,)=minjax,, bx,| combina os insumos na 
rp cá 
proporção "==, 
x b 

(3) Para que as isoquantas sejam estritamente convexas, é necessário que a função 

de produção seja estritamente côncava. 


Solução: 
(0) Verdadeiro. 
(xp x) = la,x? + ax | 


Vo 

a tá; 
ias e Ga) 
(a +a,)"? 


H/p 


WVp 

p p 

lay + a,xf | 

Vp 


p 
F0%0%) — (a, +a,)! E [sr] (a,x? +a,x?) 


(a, +a,)" ” 
Vo 
; a a, 
Fx) = (a + a)! fa Es 


(a +a,) (a +a, 


182 





TO x,)= A(p)fbx? +(-bxg >, onde 4(p) = (a, Rn da eb= 2 


a, +a, 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p. 19€e 20. 


(1) Verdadeiro. 
SQpx,)= la x? + a,x7 |"? 
Fm de) = a (20)? + as(40,)º PP = [0,424 + 0,4ºx8 PP = [2º (ax? + x8)] 


1x Ar) = Ala,x? + axe]! se MN (m,%4) 
A função CES é homogênea de grau 1. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p.346 e 347. 


(2) Falso. 
A função f(x,,x,)= min/ax, , bx, | combina insumos de tal modo que ax; 
= bx», OU seja, Ele a 
à a: 


(3) Falso. 
Um conjunto de produção estritamente convexo é representado por uma função 
de produção estritamente côncava. 


Sobre este tópico, ver: 
e Simon & Blume (1994), p. 505 a 521. 


Questão 10 


Considere cinco firmas que se encontram nas seguintes situações de curto prazo: 
Firma a: P= Rm = Cm=CM 
Firma b: P>Rm=Cm<CM=P 
Firma c: P=Rm>Cm=CM<P 
Firma d: P>Rm<Cm=CM<P 
Firmae: P=Rm<Cm>CM<P 


onde P = preço do bem produzido, Rm = receita marginal, Cm = custo marginal e CM = 
custo médio. 
Em relação a essas situações, pode-se afirmar que: 


(0) As firmas a, c e e estão operando em um mercado competitivo. 
(1) A firma d opera com lucro negativo. 

(2) — A firma e poderia aumentar o seu lucro reduzindo a produção. 
(3) | As firmas a, c e d estão operando a custo mínimo. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

A firma a está em um mercado competitivo, pois P = Cm. A condição de 
equilíbrio da firma competitiva é exatamente P = Cm. Além disso, como no caso da 
concorrência perfeita, o preço é constante, P = Rm. Logo, a igualdade do Cm = CM se 
- deve ao fato de que, nesse caso específico, a tecnologia admite retornos constantes de 
escala. 

A firma e está operando em um mercado em concorrência perfeita, pois o preço 
é igual à receita marginal, implicando que o preço está constante. Em qualquer outra 
estrutura de mercado, para aumentar a quantidade produzida, o preço deve diminuir (a 
curva de demanda é negativamente inclinada). Logo, a receita marginal é menor que o 
preço. Esta firma está operando com lucros positivos e, portanto, está no curto prazo. 

A firma e também está operando em um mercado competitivo, pois P = RMg. 
Como P > CM, a firma opera com lucros positivos no curto prazo. Entretanto, a firma 
não está maximizando seus lucros, pois Rm < Cm. Assim, para maximizar lucro, a 
firma teria que diminuir a quantidade produzida. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 404 a 406. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 323 e 324. 


(1) Falso. 
A firma d não opera com lucro negativo, pois P> CM. O preço corresponde ao 
valor que a firma recebe por unidade vendida, e o custo médio é o custo por unidade. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 386. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 264. 


(2) Verdadeiro. 

A firma e apresenta P = Rm < Cm. Isto significa que o custo da última unidade 
de produto é maior que a receita adicional gerada por essa unidade do produto. A firma 
aumentará seus lucros se reduzir a quantidade produzida. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 405 e 406. 


(3) Verdadeiro. 
O custo médio é mínimo no ponto em que CM = Cm. Suponha um y* igual ao 


ponto de custo médio mínimo. À esquerda de y* os custos médios estão declinando, de 
forma que y < y*. 


Se] Si 
dy) 


Isá 


Tirando-se as derivadas, temos: 


ee A 


Isto implica que: 


EXYIS 0) para y <y*. 
y 


Esta equação mostra que o custo marginal é menor que o custo médio à esquerda 
do ponto de custo médio mínimo. Uma análise similar mostra que: 


c'(y) e) para y 2 y*. 
y 


Considerando que ambas as equações devem ser válidas no ponto y*, temos: 


ety= A que diz exatamente que o custo marginal é igual ao custo médio no 
, = 


ponto onde o custo médio é mínimo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 389. 
e Varian, H. (1992), p. 68 e 69. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 267 e 269. 


Questão 11 


Em uma ilha existem 50 armadores, numerados de 1 a 50. Cada um deles pode 
fabricar até 5 navios por ano. Esses armadores são maximizadores de lucro, sendo as 
suas respectivas funções de custos dadas por C(Q) = 5 + nQ, com n = 1,2,...., 50, 
onde Q representa o número de navios fabricados por ano, e $ 5 é um custo quase-fixo, 
ou seja, só se incorre em tal custo se a produção é não-nula. Se o preço de cada navio é 
de $ 5, quantos navios serão fabricados, por ano, pelo conjunto dos armadores? 


Solução: 


A condição para maximização do lucro é CMg = P. 
O custo marginal de cada armador depende da ordem em que ele entra no 
mercado para a fabricação de navios. 


CT;/=5+0 
CT; = 5 + 2Q, e assim por diante 


oa 


=hn 


CMg, =—— 
Sn fo10) 


Se o preço de cada navio é dado e igual a $ 5, então, a condição de equilíbrio é 

= 5. Dessa forma, a condição de equilíbrio será atendida apenas para o 5º armador a 
entrar no mercado. Para os armadores 1 a 4, CMg < P. O 5º armador a entrar no 
mercado terá lucro zero por unidade: CMg = P e, para os armadores tal que n > 5, CMg 
> P, de modo que eles levariam prejuízo se fabricassem navios. O 5º armador não irá 
produzir nenhum navio, pois embora o custo marginal seja igual ao preço, ele ainda 


teria que arcar com o custo quase-fixo correspondente a 5, tendo, portanto, prejuízo. 
Assim sendo, a partir do 5º armador, eles decidem não entrar no mercado. Entretanto, 
cada indivíduo não pode fabricar mais de 5 navios ao ano. 

Os armadores maximizam seus lucros produzindo Q = 5, para todon = 1,2,3€ 
4, pois a função-custo desses pescadores é crescente em Q, como mostrado na expressão 
“da função-lucro abaixo: 


Lucro, =50-(5+n0)=(5-mQ-5, Isns<4 


Logo, a produção total dos quatro armadores é igual a 20 navios por ano. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 354 e 355. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 324 a 326. 


Questão 12 


Um monopolista tem a seguinte tabela de custo marginal para a produção de seu 
produto: 


Quantidade produzida 1 PA 41 5 
Custo marginal 201 30] 40) 50| 60 


A demanda por seu produto é dada pela seguinte tabela: 


Preço 80) 70) 60) 50, 40 
Quantidade demandada E cap e << 4] 5 


Que preço o monopolista deve cobrar para maximizar o seu lucro? 


Solução: 


Quantidade 
Receita Total (P*Q) 
Receita Marginal 





A condição de equilíbrio no monopólio é RMg = CMg. O preço escolhido pelo 
monopolista que satisfaz esta condição é $60, correspondente à três unidades de 
produto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 287 ; 444. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 427 e 428. 
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Questão 13 


Monopólio é ineficiente porque, no nível de produto escolhido pelo monopolista: 


(0) O preço é maior que o custo médio, e há lucro de monopólio. 

(1) A receita média é igual à receita marginal. 

(2) O valor marginal de uma unidade a mais do produto para os consumidores é 
maior que o custo marginal. 

(3) A elasticidade da curva de oferta é menor que um. 


Solução: 


(0) Falso. 

A imeficiência no monopólio ocorre porque o preço é maior que o custo 
marginal. A condição de equilíbrio da firma monopolista dá-se no nível de produção ao 
qual receita marginal é igual ao custo marginal. O monopolista, diferente da 
concorrência perfeita, tem poder para determinar o preço que quer cobrar, de modo que 
o preço é sempre diferente da receita marginal. A curva de custo médio da empresa 
depende do tipo de tecnologia. O monopólio pode ser ocasionado por uma barreira 
tecnológica ou por uma barreira determinada por regulamentação (patente). No caso de 
o monopólio ser ocasionado por fatores tecnológicos, o CMe é decrescente com a 
quantidade produzida, de modo que o monopólio é a estrutura de mercado mais 
eficiente. Nesse caso, o preço é sempre superior ao CMg, pois caso contrário o 
monopolista teria lucro negativo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 451. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 425 e 426. 


(1) Falso. 

No monopólio, a receita é maximizada igualando-se receita marginal ao custo 
marginal, assim como no mercado competitivo. A diferença existe porque, no mercado 
competitivo, a receita marginal é igual ao preço e no mercado monopolista, a receita 
marginal é menor que o preço, que corresponde à receita média. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 444. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 427 a 429. 


(2) Verdadeiro. 

O lucro de monopólio existe justamente porque o monopolista fixa o preço 
maior do que o custo marginal, que é igual à receita marginal. A ineficiência decorre do 
fato de que, ao fixar o preço a um nível mais alto, a quantidade demandada diminui, e os 
consumidores consomem uma quantidade menor do que consumiriam se a empresa 
produtora da mercadoria atuasse em um mercado competitivo e estabelecesse o preço 
igual à receita marginal. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 451 e 452. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 425 e 426. 


(3) Falso. 

O monopolista só opera no ramo em que a (£,,) — elasticidade-preço da 
demanda — é maior do que 1 em valor absoluto. Logo, a quantidade aumenta em uma 
maior proporção quando o preço diminui. De modo análogo, para aumentar a produção, 
a elasticidade da oferta tem que ser maior que 1. Exprimindo a receita marginal em 
termos da elasticidade, temos: 


RMe(y) = po) + sl 
Ely) 


A condição de ótimo ocorre onde RMg = CMg 


o) + | = CMB) 
e(y) 


Pelo fato de a elasticidade ser negativa, essa expressão pode ser reescrita como: 


1 
po) = = = CMg() 


Logo, o ponto que gera lucros máximos ocorre quando || >1, pois se |s| < 1, 
uma redução na produção elevaria a receita e diminuiria o custo total, fazendo com que 
os lucros aumentassem. Portanto, qualquer ponto onde [e] < 1 não pode ser um lucro 


máximo para o monopolista, pois ele poderia aumentar os lucros se produzisse menos. 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 445 e 446. 


Questão 14 


Comparando os resultados dos modelos de oligopólio de Cournot, Stackelberg e 

Bertrand, vemos que: 

(0) | A firma seguidora de Stackelberg sabe a quantidade produzida pela firma líder 
quando escolhe o quanto ela mesma produzirá. Ela obterá, então, um lucro maior 
do que em Cournot. 

(1) | Quanto maior o número de firmas no modelo de Cournot, mais próximo do custo 
marginal será o preço de equilíbrio. 

(2) No modelo de Bertrand, o preço resultante é menor e a quantidade produzida 
maior que em Cournot. 


(3) A firma líder de Stackelberg produz mais do que produziria em Cournot. 
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Solução: 


(0) Falso. 

No modelo de Stackelberg, a empresa líder escolhe a produção que maximiza 
seus lucros considerando o conhecimento que ela tem sobre a curva de reação da firma 
seguidora. A firma líder tem vantagens em ser a primeira no processo de maximização, 
- de modo que a quantidade produzida pela firma líder é maior, e a quantidade produzida 
pela firma seguidora é menor em relação ao que ambas produziriam na estratégia de 
maximização simultânea do modelo de Cournot. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 503 a 509. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 569 a 571. 


(1) Verdadeiro. 
No modelo de Cournot como várias firmas, o equilíbrio é dado por RMg; = Mg;: 


p(O)+ P'(O)g, =c';(g,) 


Rearranjando a equação: 


ope e L-c,(a; ) 


Fazendo s, = E ou seja, s; como sendo a participação da firma i na produção 
total (O), temos: 
dp Q Bad matina ; 
p(O)l+-——=-s, |=c',(g,),o0u p(O) RR , onde i é o índice para firmas, s; é a 
do p (0) | 


participação i na produção total(O) e e(Q) é a elasticidade da demanda do mercado. 


RMg; = CMg; onde i é o índice para firmas e RMg; = p(O) - onde s; é a 


ri) 


participação i na produção total(O) e e (OQ) é a elasticidade da demanda do mercado. 
Dado e (Q), quanto maior o número de firmas no mercado, menor será s;, para 


todo i. Dessa forma, quando o número de firmas cresce, o termo 





n — o, este termo tende a zero), e o preço se aproxima da RMg;. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p. 289 e 290. 


(2) Verdadeiro. 
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No modelo de Bertrand, ocorre determinação simultânea de preços entre os 
oligopolistas. O equilíbrio é equivalente ao equilíbrio competitivo. As quantidades 
produzidas são maiores e os preços menores em relação ao equilíbrio no modelo de 
Cournot. No equilíbrio do modelo de concorrência de Bertrand, o preço é igual ao custo 
marginal. 

Considere firmas iguais quanto à tecnologia adotada. Nenhuma firma fixará seu 
preço abaixo do custo marginal, pois neste caso elas poderiam reduzir a produção para 
aumentar seus lucros. Como as firmas fixam o preço simultaneamente, caso uma firma 
fixe o preço acima do custo marginal, tendo as outras fixado os seus respectivos preços 
igualando-os ao custo marginal, ela não venderá nada. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 518. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 572 e 573. 


(3) Verdadeiro. 

Justificativa em (0). Usaremos como exemplo a escolha de produção da firma 
nos modelos de Cournot e de Stackelberg. O modelo de Stackelberg é aquele em que há 
uma empresa líder no mercado que escolhe a quantidade de bens y; que irá produzir. Em 
resposta, a empresa seguidora escolhe uma quantidade y> a ser produzida. A produção 
total do mercado Y é a soma das produções individuais y; + y> Para decidir sobre a sua 
produção, portanto, a empresa líder deve levar em conta a escolha de produção da 
seguidora. Dessa forma, temos o problema de maximização de lucro da seguidora: 


max p(y, 173) —€3): 


No nível de produção que maximiza o lucro da seguidora, a receita marginal se 
iguala ao custo marginal: 


RM, = p(y+),) Edo = CMe, 
2 ap 2 

E importante observar que a escolha de produção da seguidora depende da 
escolha previamente feita pela líder. Esta decisão é expressa pela função de reação da 
empresa seguidora y, = /,(),). Derivando uma função de reação no caso simples de 
demanda linear, e considerando (por conveniência) os custos iguais a zero, a função de 
demanda inversa toma a forma: 
pOr+y)=a-b0» +34) 
Assim, a função-lucro da empresa 2 é: 
TV )) = la - b(y; +37); 
A receita marginal associada a esta função-lucro é: 
RM (Oy) =a-by, —2by, 

Igualando-se a receita marginal ao custo marginal, que neste caso é igual a zero, 
temos: 
a-by, -2by, =0 
Derivamos, então, a curva de reação da empresa 2: 
—a-by 
Mb 

A firma líder, por sua vez, tem conhecimento de que sua escolha afeta a tomada 

de decisão da firma seguidora e também possui uma função de reação igual a FG 


Ya 


190 


creme eme mimemaemrea 











Dessa forma, o problema de maximização de lucro da firma líder se dá da seguinte 
forma: 


REED. +Y,)y — cl), onde yz= A (1) 
Substituindo a segunda equação na primeira, temos: 
max ply + f ()by —e0%) 


Substituindo nesta equação a função de reação da firma 1 e considerando os custos 


iguais a zero, os lucros da empresa líder serão: 
TO) POD = abr by, 
»» = AO) 





2 2 a-by 
mOpV)=0-by cbrhO)=ay-by —by, 2h 
Simplificando esta expressão, temos: 

; a b 2 
mM (Y 2) ERA “a 
Derivando esta função temos a receita marginal, isto é: 


a 
pg a 


Igualando a receita marginal ao custo marginal que é zero, temos a produção da firma 
líder: 
Pr 
2b 
No modelo de Coumot, as duas empresas estabelecem as suas quantidades 
produzidas simultaneamente. Dadas as produções y; e y das firmas 1 e 2 
respectivamente, o equilíbrio se dará no ponto em que a firma 1 produz exatamente a 
quantidade que a firma 2 espera que ela produza e vice-versa. Formalmente: y =); e 
ud: 

No caso mais simples de demanda linear, as duas firmas têm tecnologias 
idênticas e, neste caso, a função de reação das duas firmas será igual à função de reação 


—by, -b 
no modelo de Stackelberg: y, = E é » = Ea 
2b j 2b 
Resolvendo para a firma 1, como as tecnologias são idênticas, y; = 2 Assim: 
a-by 
Yi = Scan 
2b 
Resolvendo para y;*, temos a produção de cada firma no modelo de Cournot. 
pen 
XV 3h 


Comparando os dois modelos, percebemos que no modelo de Stackelberg a 
firma líder consegue atingir um maior nível de produção do que consegue cada uma das 
firmas idênticas no modelo de Cournot: 


a : a 
ES cam k E om 
BIS = CR dude 


2b 3h 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 503 a 508; 513 a 516. 
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ANPEC/1997 


Questão 4 | 


"-. Suponha que a oferta de certo bem é infinitamente elástica ao preço de R$ 5 e 


que a demanda deste bem é representada por: 


D=12-2P. 


Onde P é o preço. Então: 


(0) Se o governo está planejando adotar um imposto de soma fixa T por unidade 
vendida, a taxa que maximiza a receita é T=0,5. 

(1) O custo social ou peso morto do imposto será CS = 2T2. 

(2) A taxa que maximiza a receita do governo menos o custo social será maior que 
1/2. 

(3) Do ponto de vista social, o governo deve utilizar uma taxa menor que 1/2. 

Solução: 


(0) Verdadeiro. 


Uma oferta infinitamente elástica implica que a firma está em concorrência 


perfeita, com custos constantes de escala. O aumento do imposto será todo repassado ao 
custo, pois se o produtor tiver que arcar com parte do imposto, terá lucro negativo. 


Um imposto T para cada unidade implica em aumentar o preço do produto para 


Pg=P+T. A receita do governo é dada por: 


R=Tq 


R=T(2-2p) 
R=T(12-25+7T) 
Rec pb=s2EM 
Max, -2Tº + 2T 

=> -4T+2=0 


T=05 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 313 a 318. 


(1) Falso. 


À demanda do consumidor é dada por: D= 12 -2p 
D(5)=12-25)=12-10=2 
Neste caso, o excedente do consumidor é: EC=(6-5)2=2 


Veja no gráfico abaixo: 
D=12-2p 
sep=6,entãoD=0 

sep = 1, então Q= 10 
sep=2,0=8 

sep=3,0=6 

sep=5, Q=2. Assim, temos: 


A + B = área abaixo da curva de demanda acima do nível de preço de mercado. 
=> 4142 =0 
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Preço 





0 Quantidade 


Gráfico extraído de Pindyck, R. et al. (1994), p. 405. 


No caso da incidência do imposto, a quantidade demandada irá se reduzir para 
Qu: 
D(p) = 12 — 2(p + t), já que todo o imposto é repassado para o consumidor. 
D(p)=12-10-2t 
D=2-2t 

O peso morto ocorre porque menos consumidores entrarão no mercado. A perda 
do bem-estar social é dada por (B + C): 

PER o po) 21º 
p= Q=Q-20k 2 

2 2 


2 


= 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 319 e 320. 


(2) Falso. 
À receita do governo é dada por: 
Rg = 20 +2t 
CS=t 
MaxR-CS= 20 + -t 
-4+2-2t=0 
-6t=-2 
t=1/3 


(3) Verdadeiro. 
Ver justificativa do item anterior. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. et al. (1994), p. 412. 
e Varian, H. (2000), p. 318 a 320. 





Questão 5 


Uma firma utiliza os insumos A e B na produção de um único bem. Ela está em 
operação usando 10 unidades de A e 15 unidades de B para produzir 10 unidades do 
produto. As produtividades marginais dos insumos A e B, neste nível de atividade, são 
0,5 e 0,8, respectivamente. Se a firma passar a usar 10,5 unidades de À e 14,7 unidades 
de B podemos afirmar que a produção, aproximadamente: 


(0) Aumenta. 
(1) Diminui. 
(2) Fica constante. 


Solução: 


Suponha uma função de produção genérica. Para saber a variação do produto 
quando ambos os insumos variam, diferencia-se totalmente a função. 
v=F(K,L) 


dE dio di 
oK oL 


Como dy = (0,5).(0,5) 
O produto marginal de A = 0,5 
O produto marginal de B= 0,8 
Variação na produção: 0,5.0,5 — 0,3. 0,8 = 0,25 — 0,24 = 0,01. 
A produção irá aumentar. Logo, a resposta correta é aquela que corresponde ao 
item (0). 





Questão 6 


Quais das seguintes afirmativas são verdadeiras”? 


(0) Uma firma que produz um bem a partir de vários insumos, com tecnologia de 
retornos constantes de escala, tem uma função de custos de longo prazo 
estritamente convexa. 

(1) Uma firma em concorrência perfeita de longo prazo opera num nível de 
produção que tem elasticidade de custo total maior que um. 

(2) Os custos médios variáveis se aproximam dos custos médios para altos níveis de 
produção. 

(3) Se os custos médios são estritamente decrescentes, não existe escala eficiente de 
produção para a firma. 


Solução: 


(0) Falso. 
Uma firma que exibe tecnologia com retornos constantes de escala tem custos 
constantes. Logo, a função-custo não pode ser estritamente convexa. Ela será linear. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 132. 
e Varian, H. (1992), p.15; 66 e 67. 
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(1) Falso. 

“ Uma firma em concorrência perfeita no longo prazo opera no nível de produção 
em que o custo médio é mínimo, não existindo necessariamente uma relação com a 
elasticidade da curva de custo total. 


(2) Verdadeiro. 

Quanto maior o nível de produção, mais diluídos se tornam os custos fixos e, 
portanto, os custos variáveis tendem a se tornar a parte mais importante dos custos 
totais. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 386 e 387. 


(3) Verdadeiro. 

Este é o caso do monopólio natural. Quanto maior for a planta da firma, menores 
os custos unitários. Assim, não haverá um ponto em que a produção será ótima e os 
lucros serão máximos, pois sempre que a produção da firma for aumentada, os custos se 
reduzirão, aumentando os lucros. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 457 e 458. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 454. 


Questão 7 


Uma firma usa 10 unidades de trabalho e 20 unidades de capital para produzir 10 
unidades de produto. O produto marginal do trabalho é 0,5. Se existe retornos 
constantes de escala, o produto marginal do capital deve ser: 


(0) Dos 

(1) o: 

(2) Não é possível calcular com a informação disponível. 
(3) 0,75: 

Solução: 


A produtividade marginal do trabalho é 0,5. 

A condição para que existam retornos constantes de escala é: f(aK, aL) = af(K, L). 
f(10L, 20X) = 10 

FL A(10L); 1.1(208)] = 1.1f(10L; 20X) = 11 


dy=11-10=1 
PMgr == 0,5 
p= dis AR 
AL SK 


dy=1=0,5(D+(2) 
OK 








Eos CO sos, 
OK OK 2 
Logo, a resposta correta corresponde ao item (0). 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 222 e 225. 


Questão 8 


Uma empresa pode obter eletricidade com dois geradores. O mais modemo, o 
gerador 1, tem custo marginal Cmg;= 10 + 2Q; e o mais velho, o gerador 2, tem custo 
marginal Cmg> = 20 + 20» (onde Q, e Q» representam a produção obtida a partir de 
cada gerador). A empresa, obviamente, quer produzir ao custo mínimo. Assim sendo: 


(0) Ela não deve usar o gerador mais velho para produzir menos do que 5 Kwh. 

(1) Ela não deve utilizar o gerador mais velho quando a produção é maior do que 5 
Kwh. 

(2) Ela nunca utiliza os dois geradores simultaneamente. 

(3) Ela utiliza os dois geradores simultaneamente se quiser produzir 20 Kwh. 


Solução: 


Supondo que a firma utiliza os dois geradores, a condição de equilíbrio da firma 


é dada por: 

CMg, = CMg> 

10+2g,=20 + 2q5 
EE Zas a 

G = o =5+0 


Assim, se q) = 0, q = 5, ou seja, se a empresa quer produzir menos do que 5 
kwh, ela só vai utilizar o gerador mais novo, que tem um menor componente fixo no 
CMg. 

Quando a firma deseja produzir mais que 5 kwh, vale a pena utilizar o gerador 
velho, pois os custos marginais serão iguais. 

Portanto, se a firma quer produzir 20 kwh, ela utilizará os dois geradores e cada 
um deles produzirá a seguinte quantidade de energia: 

q =5+20>ÂÔÂÃ=5+(200-q)>q= 12 
q = 7,5 
CMg:, = CMgo = 35. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 391 e 392. 


Questão 9 


Em relação à teoria de mercado, assinalar quais das afirmações abaixo são 
verdadeiras ou falsas: 
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(0) - No equilíbrio de longo prazo, em concorrência perfeita, firmas com tecnologia 
- de retornos constantes à escala são inativas. 

(1) - Firmas com tecnologia f(k,D)=k'º7'S concorrem perfeitamente em uma 
economia onde o ingresso na indústria tem custo de R$ 3. Os preços unitários de 
k e | são R$ 2 e R$ 1, respectivamente. Então, o preço de equilíbrio em 
concorrência perfeita de longo prazo é R$ 6. 

(2) Se a demanda na economia descrita na parte (1) é X=200-20p (onde péo 
preço), então o número de firmas ativas no equilíbrio de longo prazo é 180. 

(3) Se tivermos um duopólio de firmas com tecnologias descritas na parte (1) e com 
conjecturas de Cournot, então o preço de equilíbrio em tal duopólio é R$ 9. 


Solução: 


(0) Falso. 


Estas firmas operam com lucro zero mas não são inativas. podas Eos 
9, 


G 


4 


am 
40290 dy 
SO xa 
so 
a 
Ca 
fo 
” 
4 Seojus 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 360 e 361. [= 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 342 a 345. 


(1) Verdadeiro. 

Para encontrar o preço de equilíbrio, devemos encontrar a curva de oferta 
da firma. Para tal, é necessário minimizar o custo, achar a função-custo e então aplicar a 
condição de equilíbrio de longo prazo, que é dada por CMg = CMe = preço (no longo 
prazo a condição de equilíbrio é de lucro zero). 


min 2k +1- Ah" 3/16 Em 


Ba 1 á à 1, 213 
O a A ga O pa jo Sp po 
Ok 3 3 À cargpuo / 

a 

3 z 

5/6 

a =jago pib = Os Ad lspss =1=> RS e À= ae 
o! 6 6 Lanp-sis k 


Resolvendo o sistema: 


6h?” 6/2'6 . 
= ss 6h Pp = 6]5'6[U6 a 621 3+113 =6"U6 5 6k=6]>k=] 


1116 Pa 
f(k, 1) = K!º 76 = g. Como k = |, tem-se que q = k!ºK!*. 
q= ke 113+1/6 = 6 Em kI2, Dessa forma, k=]= a 
CT=Pk+Bl+CF 
C=2k+1+3 
CMg = 6q 
P=CMg=6q 
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P 

g= E (curva de demanda de firma no curto prazo) 

CMe= DD gs 6g =3g 43569) -39)=3D 39) =3> q =log-l 
q 

P=6g=61)=6. 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 381. 

(2) Falso. 


X = 200 — 20(6) = 200 — 120 = 80. 
No longo prazo, cada firma oferta 1 unidade. Como o preço de equilíbrio é 6, 0 
número de firmas ativas no equilíbrio de longo prazo é 80. 





(3) Falso. 

No modelo de Cournot, as duas firmas decidem simultaneamente as suas 
quantidades produzidas, em função da quantidade que cada uma espera que a outra 
produza. Assim sendo, a firma 1 fixa um nível de produção y; em função da produção 
esperada da firma 2, y;.Da mesma forma, a firma 2 fixa seu nível de produção y> em 
função da quantidade que espera que a firma 1 produza yj. No equilíbrio, as produções 
coincidirão com as expectativas e nenhuma firma terá incentivo a alterar a sua 
produção. Formalizando: yy = y; ey>= y;.As funções de produção das duas firmas são 
iguais entre si e iguais a /(k,)) = k'º7'º. O ingresso na indústria tem o custo de R$3 e 
os preços de k e / são, respectivamente, R$2 e R$1. 

O problema de maximização da firma 1 é max p(y, + y)y; — (1). À 
combinação de produção ótima desse mercado será (y/*, y>*), tal que: 

SS go) 


SU) 
As funções de reação das empresas 1 e 2 têm as respectivas formas: 
ca-by, a .a-by, 
o PS O epi 


Como as duas empresas possuem tecnologia idêntica, seus níveis de produção de 
equilíbrio serão iguais, de modo que: 








a = by * a 
V=----— CC Vvta— 
ND aee 

- by, 
is gt € yt= 
E 2b ER: 
A produção total do setor será: 
pyttyyt=— 
3h 
a=1/3eb= 1/6. Assim, a produção total será: 
213 26 4 
Brega 
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É 
i 











Como as firmas têm tecnologias idênticas, elas produzirão produtos idênticos e 
atuarão de forma competitiva no mercado, igualando preço a custo marginal e 
trabalhando com lucro igual a zero. Dessa forma, a função-lucro y*(p) — c(y*) = 0. 

4 -18 0 
q 6=05PlD == 4p=18= p=18/4=9/2. 
=) 





Sobre este tópico, ver: 


e YVarian, H. (2000), p. 512 a 516. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 566 a 568. 


Questão 10 


Com relação à teoria do monopólio, é correto afirmar que: 


(0) Um monopolista que discrimina preços em dois mercados fixa um preço maior 
no mercado que tenha uma elasticidade maior. 

(1) Um monopolista que possua várias fábricas deve produzir, em equilíbrio, num 
nível onde os custos marginais se igualem. 

(2) Se a demanda por um produto é x = p”, e o custo unitário de um monopolista 
que produz tal bem é constante, então, o monopolista repassa aos consumidores 


mais do que os acréscimos que possa ter nos custos unitários, isto é, e >1. 
E 
(3) Se a elasticidade de demanda é constante e igual a um (em módulo), então não 


existe solução ao problema de um monopolista com custos marginais constantes. 


Solução: 


(0) Falso. 

O monopolista irá fixar preço maior no mercado com menor elasticidade. Neste 
mercado, se o preço é mais alto, a demanda diminui em proporção menor ao aumento 
do preço e o lucro do monopolista aumenta. No mercado com maior elasticidade, vale a 
pena cobrar o preço mais baixo, pois se o monopolista cobra o preço mais alto, a 
demanda cairá mais do que proporcionalmente ao aumento do preço e o lucro do 
monopolista cairá. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 476. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 493 e 494. 


(1) Verdadeiro. 
A condição de equilíbrio será RMg = CMg de cada planta. Como a RMg é a 
mesma, o equilíbrio ocorre na parte em que o monopolista iguala os CMgs. 


(2) Verdadeiro. 
Se a demanda é x = p”, sua elasticidade é constante: X = 4p*. Neste caso: 
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L+ = a e gado ES 
“q TO fem = —— = a 
E Pal P l+g de l+e 





Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p. 236 e 237. 


(3) Verdadeiro. 
O monopolista só opera no ramo da curva de demanda em que a elasticidade é 
maior do que 1. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 448 a 450. 


Questão 11 


Uma indústria é formada por N oligopolistas idênticos com custos marginais 
constantes iguais a k. A demanda de mercado é dada por x =4-p(x= quantidade 
demandada; p = preço unitário; 4 é constante positiva maior que k). As seguintes 
afirmações são corretas: 


(0) Se há vinte firmas na indústria oligopolista com conjectura de Coumnot, k = 5 e 
A=110,a oferta de cada firma será 5 e o preço de equilíbrio R$ 105. 

(1) Se o número de firmas é grande, o preço de Equilíbrio de Cournot está próximo 
do preço de equilíbrio em concorrência perfeita. 

(2) Se o oligopólio da parte (0) competir com conjectura de Stackelberg, então a 
quantidade produzida pelo líder é 50. 


Solução: 

(0) Falso. 

=> N=)W 
A=110 x=Á-p 


Como demonstrado na questão 14/1996, a condição de equilíbrio para uma firma 
em estrutura de oligopólio com N firmas é dada por: 


Po) + Ps & =C(x,) 
Ox p 


Fr a 
P() rei | =C'tx,) 
L p 


o 


P(x) e] =C'(x) 











p=110-x 
OX 
A: 
E, Ê 
PP 
1 =-A 
É, x X 
PG) 1+ e 
= p/% 
P(x) Ejs 
L 20 p 
E 
P(x) sales 
| 20 p 








p/20p-0+p |. 
20p 


20p-110+p=100 


21p=210 

p=10 

x=110-10 

x = 100 
100 

XE ES 
20 


O preço de equilíbrio será igual a 10, e a oferta de cada firma será 5. 


(1) Verdadeiro. 


Se o número de firmas é grande, s; tende para infinito, logo o preço de equilíbrio 
será igual ao custo marginal. 


(2) Falso.. 


Queremos encontrar o total produzido pela firma líder. Nesse caso, como as 
demais firmas possuem tecnologias idênticas, podemos tratar o conjunto de firmas 
seguidoras como uma única firma (denominada firma 2, a partir de agora), o que 


simplifica a solução. 


O primeiro passo é encontrar a função de reação da firma 2 (problema semelhante à 


solução de Cournot): 








Max P(x)x, -kx, 
Max (110-x, —x,)x, — 5x, 


Derivando essa expressão em relação a x,, encontramos a função de reação da firma 2. 


x, 





X, =52,5-— 


A firma 1 (líder) maximiza seus lucros levando em consideração a função de 
reação da firma 2 (encontrada anteriormente). Assim, o problema da firma 1 será: 
Max P(x)x, -kx, 
Ro) 


Max (110-x, —x,)x, —5x, 


Substituindo a função de reação da firma 2, temos: 


Max ' 10- [525 A) +, k -5x, 
E 2 


Ou seja: 


e 

a Xy 

Max 52,5x, -— 

x 2 
Derivando em relação a x, e igualando a zero, encontramos a quantidade 


produzida pela firma líder: 
x, = 52,5 E 


Questão 12 
Uma cartelização de sucesso exige que: 


(0) — A demanda pelo bem não tenha elasticidade-preço muito elevada. 

(1) O cartel controle a maior parte da oferta ou que a oferta competitiva (fora do 
cartel) seja pouco elástica. 

(2) Os seus membros tenham acesso à mesma tecnologia. 

(3) Todos os produtores de um setor façam parte do cartel. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Quanto maior a elasticidade preço da demanda, maior a variação da quantidade 
quando a firma pratica uma redução do preço. A dificuldade de estabelecimento de um 
cartel ocorre porque as firmas sempre têm incentivo a burlar o cartel, uma vez que se 
aumentarem a quantidade produzida o lucro aumenta. Nesse sentido, se a elasticidade- 


preço da demanda for muito elevada, a alteração no lucro decorrente de um aumento na 
quantidade será ainda maior. 


(1) Verdadeiro. 


Se a parcela da oferta controlada pelo cartel for pequena, as firmas têm maior 
incentivo a sair do cartel, pois, nesse caso, o preço fixado pelo cartel não pode ser muito 


to 
So 
[N6) 


me 


alto. O poder de monopólio do cartel é a condição mais importante para a estabilidade 
do cartel. 


Sobre este tópico, ver: 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 593 a 597. 


(2) Falso. 
Não há necessidade de uniformidade da tecnologia para se estabelecer um cartel. 
Basicamente existem duas exigências para a estabilidade de um cartel: 
1) Possibilidade de um acordo estável sobre preços e quantidade, o que é alcançado, 
“em geral, se a ameaça de preços competitivos for grande e; 
2) Poder de monopólio do cartel; 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 593 a 597. 


(3) Falso. 
E necessário que o cartel tenha poder de monopólio, mas não que todos os 
produtores façam parte do cartel. 


ANPEC/1998 
Questão 5 


Dada a função de produção OQ = 10KP LI eo preço do capital (K) igual a R 
4,00 e o preço do Trabalho (L) igual a R 4,00/hora, podemos concluir que a função 
custo-total, médio e marginal de longo prazo serão dadas por: 


(0)  CT=12q; CMédio=12; CMg=12 
(1) - CT=0,8q]; CMédio=0,8q; CMg=1,6q. 
(2) CT=0,8q; C Médio=0,8; CMg=0,8 
(3)  CT=10q);CMédio=10g; CMg=[209. 
(4) CT=0,55q; CMédio0,5q; CMg=0,5. 


Solução: 


> 
Uma primeira observação: Como a função apresenta retornos constantes de 
escala, os custos são constantes e, portanto, qualquer resposta na qual o custo marginal 
difere do custo médio está errada (eliminam-se as opções 1, 2 e 4). 
Para encontrar a função-custo, devemos resolver o problema de minimização de 
custos da firma. Como a função é uma Cobb-Douglas, só admite solução interior: 


min 4K +4L — A(10K 050 y) 


= =4-A0,5(10K LS) =0 > 4-A5K VLS =0= ASK PEL =4 


4 
À dee e 
SK PS pl 


203 


8) 
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É =4-A0,5(10KCL)=0=>4-ASKCL =0>A5K “LS =4 


R 


=. 4 
Ei 5KOS|05 


4 5 5 E; 0,5 0,5 
: = Q0K OSLO = 20K 48198 = É = 
RP O 0 


E" 


“SK “0,5 70,5 = SK 0,5 7-055 
=I0K "DS y 


K=L 








10F=10=P === 


0 
Cred agosto) 


I0 10 10 
CMg = 0,8 
CMe = 0,8 


Resposta correta: item (2) 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 381 a 384. 


Questão 6 


Marque falso ou verdadeiro: 


(0) O lucro de uma firma é máximo quando a receita marginal é igual ao custo 
marginal, seja em competição perfeita ou não. 

(1) | Uma firma pode continuar produzindo no curto prazo, mesmo que o preço do 
produto seja inferior ao seu custo médio total. 

(2) A curva de oferta de uma determinada firma é o trecho da curva de custo 
marginal situado acima da curva de custo médio total. 

(3) A oferta é perfeitamente elástica quando os custos marginais são constantes. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

A condição de equilíbrio da firma pede que, no ponto de lucro máximo, a receita 
marginal seja igual ao custo marginal. Esta condição é sempre válida, 
independentemente da estrutura de mercado. Esta é uma condição necessária, mas não 
suficiente para garantir que o lucro seja máximo, de modo que, sempre que o lucro for 
máximo, esta condição tem que estar sendo satisfeita. 

Existem duas situações nas quais a igualdade entre receita e custo marginal se 
verifica e o lucro não é máximo: 

- quando a firma decide não produzir, devido ao custo variável médio ser superior ao 
preço do produto. 


- no curto prazo, quando a curva de receita marginal corta a curva de custo marginal 
em mais de um ponto. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 319a 321. 
e Varian, H. (2000), p. 444 e 504. 


(1) Verdadeiro. 

Se o preço for inferior ao custo médio total, a firma está tendo lucros negativos. 
Este resultado só ocorre na estrutura de concorrência perfeita. Neste caso, como se trata 
de equilíbrio de curto prazo, a firma não tem como deixar de pagar os custos fixos. A 
firma irá produzir sempre que o preço for superior ao custo variável médio, caso 
contrário não compensa para a firma produzir uma unidade adicional. Neste caso, a 
firma sai do mercado e fica com o lucro negativo equivalente ao valor do custo fixo. Em 
outras palavras, no curto prazo, a função-lucro da firma em concorrência perfeita é 
escrita da seguinte forma: 

m(p)= max(z(p),-F) 

Se o preço for inferior ao custo médio total, mas ainda for superior ao custo 
variável médio, vale a pena para a firma produzir, pois o prejuízo que terá produzindo 
será menor que o prejuízo que terá se parar de produzir, em razão da magnitude do 
preço, que cobre os custos variáveis e parte dos custos fixos. Porém, se o preço for 
inferior ao custo médio variável, vale a pena parar de produzir, pois além dos custos 
fixos, o produtor terá que arcar com prejuízos no custo de produção. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. eial. (1994), p. 326 e 327. 
e Varian, H. (2000), p. 407 e 408. 


(2) Falso. 

A condição de equilíbrio de concorrência perfeita postula que o custo marginal 
deve ser igual à receita marginal (preço). Porém, a firma só decide produzir se o preço 
for superior ao custo variável médio. Desse modo, no curto prazo, a curva de oferta da 
firma em concorrência perfeita coincide com a curva de custo marginal acima do ponto 
em que esta curva intercepta a curva e custo variável médio. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 408. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 329 e 330. 


(3) Verdadeiro. 

Quando a firma tem custos marginais constantes, é sempre possível para a firma 
aumentar sua produção indefinidamente para responder a qualquer variação na 
demanda. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. et al. (1994), p. 335. 


Questão 7 


Suponha, hipoteticamente, que a Função Custo Total dos produtores de soja da 
região do Cerrado baiano foi estimada e apresentou a seguinte representação: 


E CT=4r+ Asa 
as 400 


Onde CT é o custo total, ( r ) representa a remuneração do capital, ( w ) representa a 
remuneração do trabalho e q representa o nível de produção. Suponha que a demanda de 
mercado da soja seja dada pela expressão 


Qd = 10.000 - 5.000 P 


onde P representa o preço de mercado Suponha que existam 100 empresas no mercado 
de soja atuando competitivamente e que cada firma vende o seu produto ao mesmo nível 
de preços, e que o valor da remuneração do trabalho é igual a quatro (4) reais por 
jornada. Com base nessas informações, podemos concluir que o preço e a quantidade de 
equilíbrio de mercado serão, respectivamente, iguais a: 


(0) 1: 5.000. 
(1) 1; 4.500. * 
(2) 2: 5.000. 
(3) 1,1:5.000: 
(4) 1,2: 4.500. 
Solução: 


A primeira observação importante diz respeito ao tipo de equilíbrio a ser 
encontrado. Como o número de empresas é fixo, trata-se de um equilíbrio de curto 
prazo, pois no longo prazo existe livre entrada e saída de firmas no mercado em 
concorrência perfeita. Esta observação é importante porque as condições de equilíbrio 
de curto e longo prazos da firma em concorrência perfeita são totalmente distintas. No 
curto prazo, a firma em concorrência perfeita pode auferir lucros positivos, negativos ou 
lucro zero, enquanto que, no longo prazo, somente a situação de lucro zero é possível de 
ser alcançada como equilíbrio, já que a entrada e saída de firmas é livre. 

A condição de equilíbrio de curto prazo diz que: 

P=CMg 


drcanção smtp ui ds 
og 400 200 
Esta equação define a oferta da firma individual no curto prazo. Como o preço 
do trabalho é dado w = 4, podemos reescrever esta expressão da seguinte forma: 
4g q 


200 50 
Assim, a curva de oferta da firma é dada por: q = 50P 


Como existem 100 firmas no mercado, a curva de oferta do mercado é dada por: 
O = 5.000P 


Em equilíbrio de mercado, a demanda deve se igualar à oferta: 
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O, = 04 = 5.000P = 10.000 - 5.000P 

10.000P = 10.000 

pel 

O = 5.000 

A resposta correta, portanto, corresponde ao item (0). 





Sobre este tópico, ver: 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 323 e 324. 


Questão 8 


Em um determinado mercado, existem somente duas empresas produzindo 
cerveja em lata. A curva de demanda de mercado por cerveja em lata é dada por P = 
100 - 0,5X, onde P representa o preço e X a produção global do mercado. Suponha que a 
função custo da empresa A é iguala C4 = 5X, e da empresa B iguala Cp = 0,5 Xp. 


Com base no modelo de Cournot, podemos afirmar que no equilíbrio: 


(0) O empresário A vai produzir 80, e terá lucro de 3.000; o empresário B vai 
produzir 30 e terá um lucro de 8.00; o preço de mercado será igual a 45. 


(1) O empresário A vai produzir 70 e terá lucro de 3.200; o empresário B vai 
produzir 40 e terá lucro de 9.00; e o preço de mercado será igual a 40, 


2 O empresário A vai produzir 60 e terá lucro de 3.100; o empresário B vai 
p p p 
produzir 20 e terá lucro de 600; e o preço de mercado será igual a 50. 


(3) O empresário A vai produzir 80 e terá lucro de 3.000; o empresário B vai 
produzir 30 e terá lucro de 900; e o preço de mercado será 55. 


4 O empresário A vai produzir 80 e terá lucro de 3.200; o empresário b vai 
Pi p p 
produzir 30 e terá lucro de 900; o preço de mercado será igual a 45. 


Solução: 


O problema de cada firma é maximizar o lucro. Entretanto, cada firma 
estrategicamente tenta reagir ao preço que espera que a outra firma realize. A produção 
total X é dada pela soma das quantidades produzidas por cada firma individualmente. 
Assim, podemos escrever o problema das firmas da seguinte maneira: 

Firma À: max(100 USA, PALA SIA 
100-X,-0,5%,=5>95-05X, =X, J(X,) 
Firma B: max(100 - 0,5(X, + X,)X, — 0,5X; 
100-X, -0,5X, =1X, => 100-0,5X, =2X,/(X,) 


Substituindo no problema de maximização da firma A a função de reação da firma B, 
obtemos: 


95-0,5X, =x, 

100-0,5X, =2X, 
— 100-0,5% 

Aid = - Q 
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a 


95 na EnDEã o : ] =X 


Aa 80 

X,=30 
P=100-55=45 

“Ta = 45 * 80 — 400 = 3200 
Tp = 45 * 30 — 450 = 900. 


Portanto, a resposta correta corresponde ao item (4). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 512 a 517. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 566 a 569. 


Questão 9 
Com relação à situação de monopólio, é correto afirmar que: 


(0) A fim de maximizar os lucros, uma firma monopolista escolhe a quantidade 
produzida de forma a igualar a receita marginal ao custo marginal. 

(1) A relação entre o preço praticado pelo monopolista e o seu custo marginal 
depende da elasticidade da demanda. 

(2) Um monopolista com múltiplas fábricas distribui a produção de forma que o 
custo variável médio seja o mesmo em cada fábrica. 

(3) Um monopólio natural é caracterizado quando as economias de escala tornam 
excessivamente dispendioso que mais de uma firma abasteça o mercado. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Esta é a condição de equilíbrio de qualquer firma, porém, em estruturas de 
mercados diferentes, a receita marginal das firmas se comporta de maneira diferente. 
Em concorrência perfeita, a receita marginal é sempre constante, ou seja, é igual ao 
preço, que está determinado exogenamente à firma. No caso do monopólio, a receita 
marginal é variável, pois o monopolista tem poder suficiente para alterar os preços 
quando decide alterar a produção. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 444. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 427. 


(1) Verdadeiro. 
Pela condição de equilíbrio do monopolista, sabemos que: af! + a] =C. 
g 


Assim, quanto mais elástico for o mercado, menor o preço que o monopolista vai fixar, 
pois a demanda tem grande capacidade de reação. 
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Sobre este tópico, ver. 


e Varian, H. (2000), p. 445 e 446. 
e Pindyck, R. ei al. (1994), p. 432. 


(2) Falso. 

A condição de equilíbrio do monopolista é que o custo marginal seja igual à 
receita marginal. Assim, se o monopolista tem múltiplas fábricas com custos crescentes 
em todas as plantas, a condição de equilíbrio do monopolista será a igualdade da receita 
marginal ao custo marginal em cada planta, ou seja, os CMgs são iguais entre as plantas. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 437 e 438. 


(3) Verdadeiro. 

O monopólio natural ocorre em situações de custos decrescentes de escala. 
Desse modo, o custo médio é decrescente e não é lucrativo dividir a produção em mais 
de uma planta. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck,R. et al. (1994), p. 454 e 455. 
e Varian, H. (2000), p. 455 a 457. 


Questão 11 


Uma importante fábrica de latas de cerveja de alumínio produz uma determinada 
quantidade do produto que pode ser definida por: 
Q = 10.000L!2, 
onde L representa a quantidade de horas de trabalho. Suponha que a empresa opera em 
um ambiente competitivo e o preço unitário de cada lata é de R$ 0,01. Na hipótese do 
salário dos trabalhadores ser igual a R$ 2,00/hora, pode-se concluir que a empresa 
contratará um número de trabalhadores da ordem de: 


(0) 650 
(1) 660 
(2) 652 
(3) 625 
(4) 620 
Solução: 


Este é um equilíbrio de curto prazo de uma firma em concorrência perfeita. Esta 
firma maximiza os lucros fazendo receita marginal igual a preço e igual ao custo 
marginal. Podemos escrever o problema da firma da seguinte forma: 


Max 0,01xg-2L — sujeito a q = 100001 





"O problema de maximização do monopolista está completamente resolvido no item (0) da questão 7/1992, p. 132. 
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Assim, temos: 


eo 
10000 


max 0,01.g — 2 a 
10000 


oie 2250000 
10000 


L = 625 = resposta: item 3. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 354 e 355. 


ANPEC/1999 


Questão 5 


| Considere uma firma que dispõe de tecnologia representada pela função de 
| produção 
| HKL) = min (BK, 26). 

A firma tem como objetivo maximizar a quantidade produzida, sujeita a restrição 
de custo. Nesta situação: 


(0) A firma utiliza somente L, independentemente dos preços dos insumos. 

(1) A firma utiliza os insumos tal que K = L, independentemente dos preços dos 
insumos. 

(2) A firma utiliza os insumos tal que K = ORA independentemente dos preços 


dos insumos. 
(3) A decisão da firma a respeito da proporção entre X e L depende dos preços 
destes insumos. 





Solução: 


(0) Falso. 
Esta tecnologia corresponde à tecnologia Leontief, na qual os insumos são 


utilizados em proporções fixas. Desse modo, o produtor utiliza os insumos na 
proporção: 





3K=2L>k=-—1 


vo o 


210 


Lo 


isoquantas 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 64. 


(1) Falso. a 
Esta não é a proporção definida na tecnologia. Ela define que os insumos Z e K 


= 2 
sejam utilizados na proporção de k= —[. 
o) 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 106 e 1l4. 


(2) Verdadeiro. 
A explicação para esta resposta é uma combinação entre (1) e (3). 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 106 e 114. 


(3) Falso. 

A tecnologia Leontief só admite uma combinação eficiente dos insumos. Deste 
modo, mesmo que os preços variem, a proporção de insumos utilizada na produção não 
se altera. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 106 e 114. 


Questão 6 


Com relação à Teoria da Produção, é correto afirmar que: 
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(0) Uma isoquanta é uma curva que representa todas as possíveis combinações de 
insumos que resultam no mesmo custo de produção. 

(1) Considere a produção com um fator variável apenas. Neste caso, quando o 
produto marginal é igual a zero, o nível de produção é máximo. 

(2) Novamente, considere a produção com um fator variável apenas. Neste caso, 
quando o produto marginal é igual ao produto médio, o produto marginal é 
máximo. 

(3) O caminho de expansão apresenta as combinações dos insumos que minimizam 
os custos para cada nível de produção da firma. 


Solução: 


(0) Falso. 
Uma isoquanta representa todas as possíveis combinações de insumos que 
resultam em um mesmo nível de produção. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 339. 


(1) Verdadeiro. 

Se a função de produção possui um único insumo variável, podemos supor que 
os retornos desse insumo são decrescentes, a função de produção será côncava e, 
portanto, o ponto de produto máximo será dado quando o produto marginal for igual a 
zero. Entretanto, esse ponto não consiste no nível de produção que maximiza o lucro. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 225 e 226. 


(2) Falso. 

Considere um contra-exemplo. Considere o caso de uma função de produção 
linear Y =x. Nesse caso, os retornos são constantes e, portanto, não existe nível de 
produto máximo e nem nível de produto marginal máximo. O produto marginal é 
sempre constante. Além disso, o produto marginal é sempre igual ao produto médio. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 225. 


(3) Verdadeiro. 


O caminho de expansão de uma firma ilustra as combinações de insumos que 
minimizam o custo para cada nível de produção, ou seja, é a curva que passa pelos 
pontos de tangência entre a isocusto e a isoquanta. 





Soormaççme 


Insumo 






Caminho 
de Expansão 


Insumo 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 277 e 278. 
e Varian, H. (2000), p. 104 e 105. 


Questão 7 


Com relação às funções de produção, podemos afirmar que: 


(0) A função de produção F(K,L) = (K.L)'? apresenta rendimentos decrescentes de 
escala. 


(1) A elasticidade de substituição da função de produção F(K,L)=(a;kKº + LL)? é 
variável. as 

(2) As isoquantas da função de produção F(K,L) = Kº* Lºº são linhas retas. 

(3) Rendimentos decrescentes para um único fator de produção e rendimentos 
constantes de escala não são inconsistentes. 


(4) A função de produção F(K,L) = 3K + 4L apresenta rendimentos constantes de 
escala. 


(5) Existe uma relação direta entre rendimentos crescentes de escala e as economias 
de escopo. 


Solução: 


(0) Falso. 


Esta função de produção é do tipo Cobb-Douglas e apresenta retornos constantes 
de escala. Uma função admite retornos constantes de escala se: 


F(AK,AD) = AF(K,L) 

F(K,D=(KD'” (1) 
Fo GR E) pe a SS (2) 
FAK,AL)= (08) (AL) =AF(K,D) (3) 


Sobre este tópico, ver: 

e Varian, H. (2000), p. 340 e 341; 347. 

e Pindyck, R. etal. (1994), p. 249 e 250. 
e Simon & Blume, (1994), p. 483 a 486. 





(1) Falso. 
Esta função de produção corresponde à função CES (constant elasticity of 


substitution), a qual pertence à classe de funções que apresentam elasticidade de 
substituição constante. 


F(K,D)=(ak' +a, 1) 
b-l 
TMS = aa) 
A NX, 


O =——— 
Gln TMS 
nTMS =(b-1) n(2.) 


0Inx,/x À (b-1) 
olnTMS 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (1992), p. 19 e 20. 


(2) Falso. 
Esta função de produção é do tipo Cobb-Douglas e admite isoquantas com a 


mesma forma das curvas de indiferença Cobb-Douglas, conforme gráfico abaixo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 340 a 342. 
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(3) Verdadeiro. 

A expressão rendimentos decrescentes usualmente se refere a rendimentos 
marginais decrescentes, estando mais associada à variação de um único fator. À 
expressão rendimentos de escala usualmente se refere ao comportamento da função de 
produção, quando todos os insumos se alteram. O caso Cobb-Douglas pode ser um 
exemplo de funções que representam este comportamento. 


Suponha a seguinte função: 


F(K,L) = Eve gl'? 





ape, =Lpangr (1) 
OK 2 

CERCO, ir KR <Q (2) 
OK” 4 


FUK,AD = (AO (AL)? = AF(K,L) (3) 


A equação 1 descreve o produto marginal do capital. A equação 2 descreve o 
comportamento do produto marginal do capital. A equação 3 descreve o comportamento 
da função de produção quando ambos os insumos se alteram. Como a expressão descrita 
pela equação 2 é sempre negativa, o produto marginal do capital será sempre 
decrescente. A equação 3 mostra que a função admite retornos constantes de escala. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 344, 347. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 223 e 224; 243. 


(4) Verdadeiro. 


Esta função é do tipo substitutos perfeitos. 


F(AK,AL) = 3AK +44L = AF(K,L) = AGK +4L) 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 340;347. 


(5) Falso. 

Economias de escopo diz respeito ao comportamento da função de produção 
multiprodutora, ou seja, firmas que produzem mais de um produto. Economia de escala 
diz respeito ao comportamento da função de produção quando se alteram as quantidades 
utilizadas de todos os fatores. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 287. 
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Questão 8 


Em relação à tecnologia das firmas, podemos dizer que: 


(0) Uma firma produzindo um produto a partir da utilização de vários insumos, 
então a propriedade de livre descarte (free diposal) implica que a produtividade 
marginal de um insumo pode ser negativa. 

(1) | Uma empresa que esteja enfrentando rendimentos decrescentés não pode estar 
enfrentando simultaneamente economias de escala. 

(2) No caso de uma firma produzindo apenas um produto a partir da utilização de 
muitos insumos, então a propriedade de convexidade implica em produto 
marginal de um insumo ser não crescente. 

(3) Se um conjunto de produção é convexo, então a tecnologia não pode apresentar 
rendimentos crescentes de escala. 

(4) Uma tecnologia que apresente a propriedade de rendimentos constantes de 
escala não pode simultaneamente apresentar produto marginal decrescente para 
cada fator. 

Solução: 

(0) Falso. 


A propriedade de livre descarte diz que a quantidade de um dos insumos pode 


ser aumentada sem alterar o produto. Neste caso, o produto marginal seria igual a zero. 
Se algum insumo apresentar produtividade marginal negativa, ao aumentarmos a 
quantidade utilizada deste insumo, o produto total final irá se reduzir. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 341. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 131. 


(1) Falso. 


Ver justificativa do item (5) da questão 7/1999, p. 213. 


(2) Verdadeiro. 


x'€ y 


Defina, xe x como dois vetores de produção do espaço de produção y. 


Diz-se que o espaço de produção é convexo quando: 
xEy 


ax+(1-a)x'e y,a e[0,1] 


Ou seja, a combinação convexa desses vetores de produção também pertence ao 


espaço de produção. Isso significa que se particionarmos a produção em dois planos de 
produção, é possível continuar produzindo pelo menos a mesma quantidade. Desse 


modo, a hipótese de convexidade equivale à hipótese de retornos marginais não 
crescentes. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (1992), p. 8€ 9. 





(3) Verdadeiro. 
Justificativa item (2). 


(4) Falso. 
Vide justificativa em 7/1999 item (0), p. 213. 


Questão 10 


Considere o seguinte modelo de duopólio de Coumot. Existem duas firmas 
produzindo um produto homogêneo, com funções de custo respectivamente 
2 2 
ci(q)=5qr e co(q)=2 gr. 
A curva de demanda é dada por P = 200 - 4 Q, onde Q = q, + qo. 
Assim: 


(0) A função de reação da firma 1 é q = (200 -4q2)/14. 

(1) No equilíbrio de Nash, a firma 2 produz 14 unidades. 

(2) No equilíbrio de Nash, a firma 1 tem lucro superior a 8500. 

(3) Se o problema fosse elaborado conforme o modelo de Stackelberg, sendo a firma 
2 líder e a firma 1 seguidora, os lucros das duas firmas seriam menores. 


Solução: 


(0) Falso. 
Problema da firma 1: 
m,=RT, —-CT, 


7, =[200-4(g, + q,)m]- Sai 
max 7, =[200-4(g, + q,)lg, — 59; 


Condição de primeira ordem: 





du =200-8q9, —-4q, -10g,=0 
q, 

200 - 49, 
Função de reação da firma 1 é: q, eai a 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 513 a 516. 





(1) Verdadeiro. 
Problema da firma 2: 
Z, =RT, —-CT, 


7, =[200-4(g, + 9,)q,]- 29; 
max 7, = [200 - 4(g, + q)lg, — 24º 
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Condição de primeira ordem: 





Ss o imedg = TogaS0 
Og, a 
0-4 
. Função de reação da firma 2 é: q, = — 
Substituindo uma função na outra. 
200 -4g, 
4 = 18 = f(g,) 
Substituindo qo: 
2. = 
200 — 4290-491 =18q, 
12 
é am 
200 — dg, 
? 12 
q, =14 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 513 a 516. 


(2) Verdadeiro. 
Lucro da firma 1: 


p=200-4(8+14) 


p=112 
7, =112(8) — 5(64) 
7, =576 


Lucro da firma 2: 


x, =12(14)-5(14) 
7, =588 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 513 a 516. 


(3) Falso. 


O lucro da líder aumenta, e o lucro da seguidora diminui. 
Firma 2 — líder. 


Firma 1 — seguidora. 
max 2009, — 4(g, + q,)q, — 29; 
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[200 - 49, ; 
200g, — 4 do + a fo —29; =0 
18 dá Ni 
q, = 24,56 
200 —- 49, 
gq = E 
E 18 
q, =5,65 


Determinando o preço: 
p=200-4(g,+q,) 
p=200-4(24,56+5,65) 
p=79415 


Lucro da seguidora: 
7, = (79,15)(5,65) — 5(5,65)” 
7, = 290,12 


Lucro da líder: 
7, = (79,15)(24,56) — 2(24,56) 
7, =1340,73 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 504 a 509. 


Questão 13 
Considere agora a possibilidade de discriminação de preços: 


(0) A discriminação de preços de primeiro grau é a prática de preços diferenciados 
para cada consumidor, cobrando o valor máximo que cada indivíduo estaria 
disposto a pagar para consumir o bem. 

(1) | Descontos para estudantes nos cinemas é um exemplo típico de discriminação de 
preços de segundo grau. 

(2) A discriminação de preços de segundo grau é a prática de preços diferenciados 
de acordo com a quantidade consumida. 

(3) A discriminação de preços de segundo grau permite aumentar o nível de bem- 
estar dos consumidores ao mesmo tempo que aumenta o lucro da empresa. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
Este é exatamente o caso de discriminação de primeiro grau, no qual o 
monopolista cobra de cada consumidor o valor de seu excedente. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 465 e 466. 
e Pindyck, R. ei aí. (1994), p. 485. 
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(1) Falso. 

A discriminação de preços de segundo grau diz respeito a situações em que O 
monopolista discrimina os preços, ofertando pacotes de preço e quantidade/qualidade 
para grupos de consumidores com preferências distintas. A discriminação de preços de 
terceiro grau diz respeito a situações em que o mesmo produto é vendido para grupos de 
consumidores diferentes a preços diferentes. Para que o monopolista possa discriminar 
preços em terceiro grau, é necessário que não seja possível a atividade de revenda. 
Descontos para estudantes é um exemplo de discriminação de preços de terceiro grau. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 471 e 472. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 491. 


(2) Verdadeiro. 

Na discriminação de preços de segundo grau, grandes quantidades são 
adquiridas a preços unitários mais baixos do que pequenas quantidades. Em geral o 
monopolista discrimina pacotes de preço/quantidade, nos quais nos pacotes com maior 
quantidade o preço unitário é menor. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 467 e 468. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 489 e 490. 


(3) Verdadeiro. 

A discriminação de preços de segundo grau está também relacionada à presença 
de informação assimétrica no mercado. Nesses casos, o monopolista não consegue 
distinguir os tipos de consumidores, ainda que os mesmos possuam toda a informação 
sobre o seu próprio tipo. Desse modo, se o monopolista ofertar o produto a um preço 
médio, a quantidade vendida será inferior àquela quantidade se ele pudesse ofertar para 
cada consumidor o tipo de produto que lhe agrada. Para reduzir a perda de eficiência 
ocasionada pela informação assimétrica, o monopolista pode oferecer alguns pacotes 
preço/quantidade, de modo que os consumidores se revelem ao comprar o produto. A 
discriminação de preços irá permitir que o monopolista consiga vender para um grupo 
maior de consumidores em comparação à situação de não discriminação. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 467 a 469. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 489 e 490. 


ANPEC /2000 


Questão 4 


O seguinte mapa de isoquantas descreve a função de produção de uma dada 
empresa. 


bo 
to 
o 


Capital À 
por mês 











a =. 


Trabalho por mês 


E correto dizer que: 

(0) As isoquantas apresentadas têm inclinação negativa porque tanto o capital 
quanto o trabalho apresentam produtos marginais positivos. 

(1) | À medida que percorremos uma dada isoquanta, substituindo capital por trabalho 
no processo produtivo, o produto marginal do trabalho aumenta e o produto 
marginal do capital diminui. 

(2) | O processo de produção A é mais intensivo em trabalho do que o processo de 
produção B. 

(3) Nas isoquantas apresentadas, a elasticidade de substituição entre capital e 
trabalho é negativa. 

(4) A tecnologia de produção da empresa obedece à propriedade de livre descarte. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

As isoquantas de produção mostram as várias combinações de insumos 
necessários para se obter um determinado volume de produção. A inclinação da 
isoquanta mede a Taxa Marginal de Substituição Técnica, ou seja, a capacidade de a 
empresa efetuar a substituição de capital por mão-de-obra. Dessa forma, a inclinação 
negativa indica que é necessário diminuir a quantidade de um insumo para se aumentar 
a quantidade do outro. A hipótese da eficiência Técnica não admite a possibilidade de 
produtos marginais negativos. Embora possa ocorrer produto marginal decrescente, isso 
não significa que ele seja negativo. A substituição entre os insumos vai produzir sempre 
quantidades positivas do produto, mesmo que essas quantidades sejam decrescentes. 
Não há possibilidade de produção negativa. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 222 e 223; 236. 


(1) Falso. 
Ao longo de uma isoquanta, o produto total está constante. Assim, quando 
alternamos os insumos, aquele insumo que teve a quantidade aumentada reduz o 


to 
to 
PR 














produto marginal e o insumo que diminuiu a quantidade deve aumentar o produto 
marginal de modo que o produto total fique constante, como mostrado abaixo: 


Y=F(K,1) 
ap = ak + K 
oK oL 
rea p= 
OK oL 


Dado que dL aumentou e dK diminuiu, para que a expressão abaixo fique 


constante, a produtividade marginal do capital tem que aumentar, e do trabalho tem que 
diminuir: 


SE --Codt 
OK 


A isoquanta representada no gráfico refere-se à tecnologia Cobb-Douglas. O 
resultado proposto independe do tipo de retorno, conforme ilustrado no exemplo: 





Rr 
or RIP 
OK 
o"Y apre Ea 
e = o(a -—- DK Lº (negativo) => produto marginal é decrescente 
EE 
or p= o e 
— = BKCL . Sea>l, —=>0 = produto marginal é crescente 
OK OK” 
a b c d PMgK PMgL 
K 1 0,5 1 0,5 a 0,5 0,5 
L 1 1,5 1 1,5 b 0,866025 0,288675 
Alfa 0,5 0,5 2 2 c 2 2 
Beta 0,5 0,5 2 2 d 2,25 0,75 


E 0,5 70,5 Z E 
a) Y=KºL”. Neste caso, o retorno é decrescente nos insumos, mas constante no 
produto, pois 0,5 + 0,5 = 1. 


= -0,5 0,5 E ; 
b) Y=0,5K“1,5Lº*. Houve um deslocamento ao longo da isoquanta, pois K e L 
variaram, mas q e 8 permaneceram os mesmos. 


o) Y=KºI?. Neste exemplo, houve um deslocamento para outra isoquanta, pois 


variou-se a proporção de a e 8. Neste caso, os retornos são crescentes tanto nos 
insumos quanto no produto. 


r 2 272 , 
d) F=0,5K 1,51”. Ocorreu uma mudança ao longo da isoquanta, em relação à (c). 


to 
EN) 
LD) 








Sobre este tópico, ver: 


o Pindyck, R. et al. (1994), p. 226. 


(2) Falso. 


Analisando-se o gráfico, percebe-se que o processo de produção B é o mais 
intensivo em trabalho, e o processo A é mais intensivo em capital. 








Capital 
por Mes 
Ka 
Ko 
; 
T. us Trabalho por Mês 
Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 236. 
(3) Falso. 


A elasticidade de substituição mede a curvatura de uma isoquanta. Ela pode ser 
expressa como: 
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No caso de uma função de produção Cobb-Douglas: 
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Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p. 13 e 14. 


(4) Verdadeiro. 

A propriedade de livre descarte diz que se a quantidade de insumos for 
aumentada, é possível produzir pelo menos a mesma quantidade que se tinha 
anteriormente. Isto é, a absorção de qualquer quantidade de insumo sem nenhuma 
redução do produto é sempre possível. Se não há custo para a empresa obter mais 
insumos, então ter insumos excedentes não faz mal algum. Portanto, se a empresa lograr 
mais capital ou mais trabalho, ela conseguirá produzir pelo menos a mesma quantidade 
do produto que produzia antes. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 341. 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 131. 


Questão 5 


Uma firma competitiva produz um bem a partir da utilização de um único 
insumo. À tecnologia da firma apresenta retornos decrescentes de escala em todos os 
níveis de produção. E correto afirmar que: 


(0) A curva de custo total da firma é uma linha reta com inclinação ascendente. 
(1) Para todos os níveis de produção positivos, o custo marginal é superior ao custo 
médio. 


(2) Caso a firma fosse dividida em duas outras firmas menores de igual tamanho, os 
lucros totais aumentariam. 


(3) A função de oferta de longo prazo é uma linha reta que passa pela origem. 
(4) Os custos médios de longo prazo crescem à medida que a produção aumenta. 


Solução: 


(0) Falso. 


A curva de custo total só será uma linha reta com inclinação ascendente quando 
os custos marginais forem constantes. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 262; 267 e 268. 


bo 
to 
Ra 


(1) Verdadeiro. 

Como a firma apresenta retornos descrescentes de escala, isso significa que os 
custos médios são crescentes. Ou seja, cada unidade adicional custa mais caro para O 
produtor. Quando o custo médio é crescente o custo marginal é ainda maior que o custo 
médio, caso contrário esse seria decrescente. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 388. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 267. 


(2) Verdadeiro. 

No caso de retornos decrescentes, o produto cresce a taxas decrescentes, de 
modo que o produto marginal é decrescente. Assim, para níveis de produção menores, o 
produto marginal é maior. Logo, duas plantas com tamanho menor, utilizando metade 
da quantidade dos insumos, é mais eficiente do que uma planta maior que utiliza toda a 
quantidade do insumo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et aí. (1994), p. 243 a 245. 


(3) Falso. 

A curva de oferta da firma em concorrência perfeita corresponde à curva de 
custo marginal acima do ponto em que esta corta o custo médio. Como os custos são 
crescentes => o custo marginal é sempre superior ao custo médio. Assim, a curva de 
oferta coincide com a curva de custo marginal, A curva de custo marginal só seria uma 
reta se os retornos de escala fossem constantes. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 407 e 408. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 329 e 330. 


(4) Verdadeiro. 
O CMe aumenta devido ao crescimento do CMg, sendo que quanto maior o 
produto, maior o CMe. 


Sobre este tópico, ver: 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 280. 


Questão 6 


Com relação à teoria dos custos, é correto afirmar que: 


(0) Especificada a função de produção e conhecidos os preços dos insumos 
(constantes por hipótese), a função de custo de longo prazo pode ser 


determinada através de um processo de otimização, cujo parâmetro é o nível de 
produção. 








(1) 


3) 


(4) 


Se a função de produção é homogênea linear, a função de custo é homogênea de 
grau um. 


Uma firma que experimenta grande variabilidade intertemporal no preço de um 
insumo básico, sempre prefere uma política de estabilização do governo que 
controle esse preço em seu nível médio, a ter que enfrentar a instabilidade desse 
preço. 

Se x é o único insumo variável no curto prazo e o seu preço, w, é constante, 
então a curva de custo variável médio é w vezes a recíproca da curva de 
produtividade média de x. 


O custo marginal de curto prazo é maior que o custo marginal de longo prazo, 
porque este último não inclui o custo do insumo fixo. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 


A função-custo é a função-valor associada ao problema de minimização de 


custos descrito abaixo: 
Supondo o espaço de produção X = Rº 
minwx (notação matricial) sa. Fl)=yY 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p. 48. 


(1) Verdadeiro. 


Se a função de produção é homogênea linear => a função admite retornos 


constantes de escala.” Neste caso, propondo uma função de dois insumos: 


Y=F(X,X,) 
Y=F(oX,,oX,))=0F(X,,A,) 


No caso da função de produção homogênea do grau 1, ao apresentarmos a 


quantidade dos insumos em determinada proporção, o nível de produto aumenta na 
mesma proporção. O comportamento dos custos totais está totalmente associado ao 
comportamento da função de produção. Sobre a função de produção com retornos 
constantes, para aumentar o nível de produção em uma determinada proporção, a 
quantidade de insumos deve aumentar exatamente na mesma proporção, de modo que a 
função-custo é homogênea do grau 1. 


C(w,,4%5,9) 
Cm mg) =aC(w,,w,,9) 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 347. 
e. Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 132 e 133; 928. 





19 x a : 1 : 
A função homogênea linear é igual à função homogênea de grau 1. 
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(2) Falso. 

Suponha dois vetores de preços dos insumos, w e w”. Como a função-custo é 
côncava nos preços dos insumos, o custo associado à combinação convexa desses 
preços é maior do que a soma dos custos associados a cada um dos vetores de preços 
separadamente. Ou seja, dados w e w”, construa a combinação convexa do preço dos 
insumos como 
tw +(1-Dw', VtelO,. 

A convexidade da função-custo determina que: 


Civ +(U-Dw',y) 2 Cy) + (1 DC(W',)) 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 133 e 134. 


(3) Verdadeiro. 

Para visualizar este resultado, faça »y = F(x), onde x é a quantidade do insumo 
variável, e y é o nível de produto associado. O custo variável de produção equivale ao 
produto do número de unidades do insumo variável a ser utilizada pelo preço do 
insumo. 


C(w y)j=wx masx=F'(y) 
C(wyj=w F'!() 


O custo variável médio é igual a: 


1 
w. j ; RA 
CVM Emo) , que é exatamente w vezes a recíproca da curva de produtividade 
v 


” 


média de x. 


(4) Falso. 

O custo marginal de longo prazo em qualquer nível de produção y deve ser igual 
ao custo marginal de curto prazo associado ao nível ótimo do tamanho da fábrica, ou 
seja, a curva de custo marginal consiste em segmentos das curvas de custo marginal de 
curto prazo associadas a cada nível diferente de fator fixo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 397. 


Questão 7 


Se as funções de demanda e oferta de um bem forem especificadas, 
respectivamente, por xa = 14-2p e x, = —1+8p, em que xa € xs são, respectivamente, as 
quantidades demandada e ofertada desse bem, e p o seu preço, então é correto afirmar 
que: 


(0) À receita média de equilíbrio nesse mercado será igual a 1,5. 


to 
to 
=3 


(1) Um aumento de 20% na demanda, acompanhado de um aumento de 20% na 


“Oferta, para qualquer que seja o preço, não alterará o preço de equilíbrio, mas 
aumentará a quantidade de equilíbrio em 20%. 


(2) Um imposto de 0,5 por unidade produzida e vendida aumentará o preço pago 
pelos consumidores em 0,5, mas não alterará o preço recebido pelos produtores. 


(3) Um subsídio de 0,5 por unidade produzida e vendida reduzirá o preço pago pelos 
consumidores para 1,1 e aumentará o preço recebido pelos produtores para 1,6. 


(4) A garantia de um preço mínimo igual a 2 gerará um excedente de demanda nesse 
mercado de 5. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
Igualando oferta e demanda, fazemos: 
X =x 14-2p=-1+8p 


15=10p 
p=1,5 

po x 
RMe=p=1,5 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 309. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 34; 425 e 426. 


(1) Verdadeiro. 
xa= (1,214 - 20) 
xs=(1,2)(-1 + 8p) 
(1,2)14 - 20) = (1,2)-1 + 8p) 
p=15 


Xa=x,= 13,2 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 312. 


(2) Falso. 
Em concorrência perfeita: 


Devido ao imposto, o preço recebido pelo ofertante será diferente do preço pago 
pelo demandante. 


pa=0,5 T Ds 
Xa= I4-2pa 
X=-1+8ps 


bo 
ho 
co 


Substituindo: 
Au= 14 — 20,5 + 5) 
Xa= A 
14-2(0,5 +p5) =-1 + 8p 


ps= 1,4 
Pa = 1,9 


Em monopólio: 


O custo marginal da firma é acrescido do imposto. 
Condição de equilíbrio: RMg = CMg + imposto. 
Desse modo, o imposto é repassado integralmente para os consumidores. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et aí. (1994), p. 404 e 405; 435 e 436. 


(3) Verdadeiro. 


Da a 05 = Ds 
Ka = As 
I4-2pg= 3+ 8pa 
Pa = 1,1 
Ps=1,6 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 315 e 316. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 404 a 406. 
(4) Falso. 


O preço mínimo será fixado em 2. 
O preço de equilíbrio é iguala 1,5. 


Me já dp ad = 00 
X=-1+8p=-1+16=15 


Excesso de oferta= 15 - 10=5 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 382 a 384. 


Questão 8 


Uma indústria monopolista tem o seu mercado doméstico protegido da 
concorrência das importações. A curva de demanda doméstica pelo seu produto é: 
Pq = 12 - Qq/10. A firma também exporta para o mercado internacional, em que o preço 
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é P.=9, independentemente da quantidade exportada Q.. O custo marginal da firma é : 
CMg = 5 + Q/10, em que Q = Qu + Q.. Calcule a quantidade exportada, Q., pela 
indústria. 


“Solução: 


Uma solução possível consiste em montar o problema de maximização da firma 
monopolista tendo como variáveis de escolha quantidade exportada (Oe), e a quantidade 
produzida para o mercado interno (0d). 


RT = PdQd + PeQe 


RT= [12 E co lou +90e 














10 
CMg =5+ e então: CT =50 + e 
10 20 
Como O = Od + QOe, então CT = 5(Od + 00) + (oa + Go) 
a =RT-CT 
max 7= [2 2) Od + 90e — 5(Od + QOe) - (oa + oe)" 
q 10 20 
CPO: 
fobia «19 200 Od De. gesÓd= 70- Qe 
00d 10 I0 10 dE 
E de gata Qe = 0, logo Qd = 40 —- Qe 
OQe I0 10 
enaianaaso — E dede 
po À 
Oe=25 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 367 e 368. 
ANPEC/2001 
Questão 3 


Em relação à teoria da produção, pode-se afirmar que: 


to 
Uo 
o 


(0) Se uma firma utiliza apenas dois fatores, que são substitutos perfeitos, pode-se 
- concluir que a função de produção dessa firma apresenta retornos constantes de 
escala. 

(1) A hipótese de livre disponibilidade de fatores implica que, para qualquer fator 
produtivo, a produtividade marginal é não-negativa. 

(2) Para uma firma, cuja função de produção é F(KL) = K!? + L?, os retornos de 
escala são diferentes, dependendo da proporção em que os fatores K e L são 
utilizados. 

(3) Na função de produção F(K,L) = [Kº + Lº]º, em que a e b são constantes 
positivas, a Taxa Marginal de Substituição Técnica entre K e L é decrescente 
para qualquer valor de b, se o parâmetro a for inferior à unidade. 

(4) Para a firma que trabalha com uma tecnologia do tipo F(K,L) = K + min(K,L), 
as isoquantas são formadas por segmentos que formam um ângulo reto. 


Solução: 


(0) Falso. 

Vejamos através de dois contra-exemplos: as funções de produção F(K,L) = max 
Ke LÊ) oq FKL)=K”Z +L'2 têm os fatores de produção K e L como 
substitutos perfeitos. No entanto, elas são exemplos de funções de produção com 
retornos decrescentes de escala. 


(1) Verdadeiro. 

A produtividade marginal negativa de um fator significa que o emprego de uma 
unidade a mais desse fator de produção, mantendo-se constantes as quantidades dos 
demais insumos, provoca um decréscimo no produto total. A hipótese de livre 
disponibilidade significa que pode-se excluir do processo de produção esta quantidade 
de fator acima do ponto em que a sua produtividade marginal é negativa. Ou seja, a livre 
disponibilidade de fatores implica utilizar fatores apenas se a produtividade marginal é 
estritamente positiva ou igual a zero. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 131. 


(2) Verdadeiro. 

A função de produção F(K,L) = K!2 + L? não é homogênea, pois ela é uma 
soma de monômios de graus diferentes: K'2 é um monômio de grau /; L” é um 
monômio de grau 2. Se uma função é dada pela soma de monômios de mesmo grau, 
temos uma função homogênea e, neste caso, os retornos de escala não dependeriam da 
proporção em que os fatores K e L são utilizados. 

Para a função F(K,L) = K!2 + L2, se dobrarmos a quantidade dos insumos, 
temos F(2K, 21) = 2K"? + 472. Se 2F(K, L) é maior, igual ou menor que F(2K, 2L), 
depende da proporção em-que K e L são utilizados, e não há uma relação clara dos 
retornos à escala para funções de produção não homogêneas. 


(3) Verdadeiro. 
Na função de produção F(K,L) = [Kº + L9 * em que a e b são constantes 


LS) 
Us 
puimis 


positivas, a Taxa Marginal de Substituição Técnica entre K e L é decrescente para 
qualquer valor de b, se o parâmetro for inferior à unidade. 
FRKL)= [Kº +17” 








: PMg « 
L 
a, qaqb-lyra-l 
TMsT, = SK + IPT K 


: nal 
TMST, | = (5) 


Sea>1, a-1>b0, então, à medida que K diminui e L aumenta, a TMST 
aumenta, ou seja, ela é crescente. 
Sea<1l,a-l<o0, então, à medida que substituimos K por L, a TMST diminui, 
e, portanto, é decrescente. 





(4) Falso. 
A função de produção F(K,L) = K + min(K,L! pode ser descrita como uma 
função definida por partes: 
F(K, L)=2K semin(fK, L) =K, ouseja, seK<L. 
F(K,L)=2K ouF(K,L)=K+L,seK=L. 
F(K,L)=K+L,seminfk,L) =L,ouseja,seK>L. 
Esboçando a isoquanta associada ao nível de produção igual a 1: 


1º caso: Y=2K 
dY=2dk se K<L 
led 
FR 
E) 


2º caso: 1=2K =K+L se K=L 
RR q e 
2 2 


3º caso: I=K+L se K>L 
K=1I-L 
seL=05K=l1 
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Questão 4 


A respeito de custos de produção, é correto afirmar que: 


(0) A curva de Custo Fixo Médio de Longo Prazo é decrescente para qualquer nível 
de produto. 

(1) | A área abaixo da curva de custo marginal equivale ao custo variável médio. 

(2) A área abaixo da curva de custo variável médio equivale ao custo fixo. 

(3) A lei dos retornos decrescentes explica o formato da curva de custo médio de 
longo prazo. 

(4) Se uma firma decide produzir q = O no curto prazo é porque seus custos totais 
são iguais a zero. 


Solução: 


(0) Falso. 
No longo prazo não há custos fixos. Portanto, se pensarmos numa função de 


custo fixo médio de longo prazo, ela deve ser igual a zero para qualquer nível de 
produção. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 386. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 280 e 281. 


(1) Falso. 

A área abaixo da curva de custo marginal equivale ao custo variável total. O 
custo marginal é o custo de produzir uma unidade adicional do produto. A soma do 
custo marginal sob todas as unidades do produto é igual ao somatório do custo de cada 
unidade produzida, com exceção do custo fixo total. Portanto, trata-se do custo variável 
total. 
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A área sob a curva de custo marginal é dada por je dy e Í dv Í custo 
Re 


marginal dy = CVT. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 388 e 389. 


(2) Falso. 
O custo fixo corresponde à área entre o custo médio total e o custo variável 
médio. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 388 e 389. 


(3) Falso. 

O formato da curva de custo médio está associado aos retornos de escala da 
função de produção e não depende da lei dos retornos decrescentes. Essa lei trata dos 
retornos marginais dos fatores de produção. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 280 e 281. 


(4) Falso. 

Se uma firma decide produzir q = O no curto prazo é porque seu custo médio é 
menor que o preço, seus custos fixos são positivos e o preço é menor que o custo 
variável médio. 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 407 e 408. 


Questão 5 


Uma pequena empresa de artesanato, maximizadora de lucros, requer somente o 
fator trabalho, L, para produzir. Sua função de produção é dada por: Q = 80L — 1? em 
que Q representa a quantidade produzida. Os trabalhadores podem ser contratados ao 
salário W, num mercado competitivo. 


(0) - Se W = R$ 200 e o preço unitário do artesanato é de P = R$ 10, a firma 
maximizará lucros contratando L = 30 trabalhadores e seu lucro será de R$ 
9.000. 

(1) - Para os mesmos valores de W e P do quesito anterior, se a firma quiser 
maximizar a receita total, contratará L = 50 trabalhadores. 

(2) Se O preço unitário do artesanato cair para P = R$ 5,a firma demitirá 10 
trabalhadores, e seu lucro será de R$ 2.000. 
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(3) Suponha que, para recontratar trabalhadores demitidos ou treinar novos, a firma 
“se defronte com um custo de ajustamento dado por C = (L - Li) . Caso o 
número de trabalhadores no período anterior tivesse sido L.; = 30 e caso W = R$ 
200e P=RS$ 5a firma ajustará o número de trabalhadores para L = 10, obtendo 
lucros de R$ 1.400. 
(4) Conclui-se, dos quesitos anteriores, que a existência de custos de ajustamento 
reduz o impacto da redução do preço do produto sobre o nível de emprego. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
A função de produção da firma é OQ = 801 — Z?. O produto marginal do trabalho 


é dado por PMg, = o =80-2L. A firma contrata trabalho até que o valor do produto 


marginal (VP Mg) seja igual ao salário. Dados W = 200 e P = 10, temos VPMg = 10(80 — 
21)=200 => L=30. 

A firma produz Q = 1.500, portanto sua receita é igual a 15.000 (P.0). 

Custo total = L.W = 30.200 = 6.000 

Lucro = receita — custo = 15.000 — 6.000 = 9.000 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 355; 404 a 406. 


(1) Falso. 
A receita total é dada por RT = P.Q => RT = 10(80L — 13. 
Condições de primeira ordem para maximizar RT: 


A E e RD 
dL 
Condições de segunda ordem: 
dº RT 


=-2<0 





di? 
Logo, se £ = 40, a receita total é máxima. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 723 e 724. 


(2) Verdadeiro. 
SeP=5, W= 200 
VPMg = 5(80 — 2L) 
Fazendo VPMg = W = 5(80 - 2L) = 200 => L=20. 
Quando P = 10, temos L = 30. Então, quando o preço muda de R$10,00 para 
R$5,00, a firma demite 10 trabalhadores. 
Considerando ainda P= 5 e L = 20, a firma produz O = 1.200. 
Receita total = 6.000 
Custo total = 20 . 200 = 4.000 
Lucro = 2.000 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 355. 


(3) Falso. 
A firma agora leva em conta os custos de ajustamento. A função-lucro (1) é: 
“EPL == i= (Le 
w=5(80L - 1) =200L=(L = 30) 
m=400L=5 Lº= 2001-201 = 30) 








CPO: 
m=0=400-10L-200-2L-30)=0 
=> -200-10L-2L+60=0 





= 260 = 12L 
> bs 200 
12 
Cso: 
mw =-12<0 


Logo, considerando-se os custos de ajustamento, quando P=5, L=30. A firma 
prefere não demitir funcionários quando o preço cai de R$10,00 para R$ 5,00. 


(4) Verdadeiro. 
Justificativa em (2) e (3). 


Questão 6 


Suponha que uma indústria de brinquedos seja composta de duas firmas, A e B, 
que, além de diferenciarem seus produtos, concorrem em preços. As duas firmas 
operam com os mesmos custos fixos. iguais a R$ 10, custos variáveis nulos e 
defrontam-se com as seguintes funções de demanda: 

Qu = PROP 

Qu=6-— Pp +0,5 Pa , 

em que Qa e Qp são as quantidades vendidas e Pa e Pp Os preços praticados pelas firmas 
A e B, respectivamente. 


(0) Supondo que cada firma adote a melhor estratégia de preço em função do preço 
da concorrente, cada uma cobrará R$ 4 por unidade vendida, obtendo lucro total 
de R$ 6. 

(1) | Caso entrem em conluio para maximizar o lucro conjunto, cada firma cobrará o 

preço unitário de R$ 6, usufruindo lucro total de R$ 8. 

A solução de conluio é estável, já que cada firma obtém maiores lucros. 


Pat 
LS E NO) 
Vo? ad? 


Se o jogo de determinação simultânea de preços for repetido um número infinito 
de períodos, e se a taxa de juros do mercado for inferior a 0,50, a estratégia do 
gatilho será um equilíbrio perfeito em subjogos, e a solução de conluio será a 
mais plausível. 

(4) | Se o jogo de determinação simultânea de preços for repetido um número finito 
de períodos, a solução mais plausível será a não cooperativa, correspondente ao 
Equilíbrio de Cournot de preços em cada período. 


to 
Us 
os 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
Cada firma escolhe seu preço para maximizar sua receita total, pois os custos 
variáveis são nulos. 


Firma A: 


MaxP,Q, = P,(6-P,+0,5P,)) => 6P,-P,/+0,5P,P, 
OMaxP,O , 
ôP, 


Aro: =6-2P4+0,5P;=0 


Firma B: 
MaxP,O, = P,(6-P, +0,5P,)) > 6P, - pi PDR 


EO: 
MaxP, O , 
GR 

Resolvendo o sistema: 

6-2P,+0,5P,=0 
É e DOS 0 
Na primeira equação, isola-se P.. 
—6-0,5P, 
— > — + > 


=6-2P,+0,5P,=0 


-2P,=-6-0,5P, > P,= P,=3+0,25P, 


a! 
Substitui-se P, na segunda equação: 
6-20,+050+0,25P,=0> 6-2P, 4+1,5+0,125P,=0 
-7,5 
— 1,875 





Isolando Pa: 22, +005P, ==6-15=>-1875P,=-15>P;= o GR 
Substituindo-se Pa = 4 na primeira equação, tem-se P«. 


iPad = BP Cds sra 
| 1 E E 





A escolha de preços pelas firmas resulta na escolha de quantidades, 
Substituindo-se os preços nas funções de demanda, cada firma encontra sua quantidade 
ótima. 

Firma A:0,=6- P4+0,55P;>0,=6-4+0,5(49)>0,=4 
Firma B: 0,=6- Pp+0,5P4,>0,=6-4+0,5()>0,=4. 
O lucro de cada firma é (P.0) - custo: 

Lucro 4 = Lucro B=44-10=6. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 404 a 406. 


(1) Verdadeiro. 
As firmas maximizam a receita total conjunta: 


to 
108] 
-—1 





MaxP,O , + PO, = P,(6-P,+0,5P,)+ P(6- P, +0,5P,) 


CPO: 
6-2P,+0,5P, +0,5P, =0=6-2P,+P, =0 
E +0,5P,+0,5P,=0=>6-2P,+P,=0 
Analogamente ao exercício acima, isola-se P; na segunda equação e substitui-se 


na primeira equação, encontrando P4: 


6-2", +P, =0> [-2P, =P, -6(-D)>, Ae 





P4+6 





= 
=p siso pts dades Sn Dans 


6-2P4 + Pp =0=>6-2P,+ 
E = 





6-2P,+6=0>-2P, =-12>P, «sp, =6 


“As quantidades produzidas são encontradas substituindo-se os preços nas 
funções demandas de cada firma: 
Firma A: 0,=6- P4+0,5P;=50,=6-6+04(0>0,=3 
FirmaB:0,=6- P;+0,5P,>0,=6-6+0,(0)>0,=3 
Lucro À = Lucro B=3.6-10=8. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 519 a 523. 


(2) Falso. 
A solução em conluio é P, =P, =6 


Firma A: 
Max P,Q04, dado Pp = 6 
Max Pi(6 - P4+3) 


CPO: 

9-2P,=0 

A firma escolhe P, = 4,5 
04 ne 4,5 


Lucro À = 4,54,5 - 10= 10,25. 

Neste caso, a firma B terá Op = 2,25, com P,= 4,5 e Pp = 6. Lucro B = 6.2,25 — 
10 = 5. Se a firma A maximizar seu lucros, violando um acordo de conluio, ela obterá 
maiores lucros e a firma B ficará em uma situação pior. Analogamente, o acordo 
poderia ser violado pela firma B, que tem os mesmos incentivos para isso. Portanto, a 
solução de conluio não é estável. 


Sobre este tópico, ver: 


º Varian, H. (2000), p. 519 a 523. 


to 
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(3) Verdadeiro. 

* Se cada firma fixar seu preço sem levar em consideração a decisão da outra 
firma, as duas fixarão o preço em R$4,00. Porém, a estratégia de conluio é mais 
lucrativa para as duas, de modo que, se a determinação simultânea de preços for 
repetida indefinidamente, elas poderão entrar em um acordo em que nenhuma delas terá 
incentivos para quebrar o conluio. Isto acontecerá porque, em um jogo com infinitas 
rodadas, qualquer uma delas poderá punir a não-cooperação da outra, não cooperando 
na próxima rodada da determinação. Como para as firmas o que importa são os ganhos 
futuros, a ameaça de não-cooperação futura (o que implicará em perdas) torna-se 
suficiente para garantir a cooperação em todas as rodadas, não havendo incentivo em 
nenhuma das firmas para não cooperar. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 535 e 536. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 624. 





(4) Verdadeiro. 

O jogo de rodadas finitas pode ser analisado a partir da última rodada, em que 
qualquer que seja a escolha da firma, a outra não terá oportunidade nem para puní-la, 
por não cooperação, nem para recompensá-la por cooperação. Deste modo, na última 
rodada, as duas firmas terão incentivo em não cooperar. Porém, se uma firma sabe que a 
outra não irá cooperar na última rodada, ela será incentivada a não cooperar na 
penúltima rodada. Como as duas firmas tem os mesmos incentivos, as duas se recusarão 
a cooperar na penúltima rodada, assim como na antepenúltima, e em todas as outras até 
a primeira rodada. Desta forma, desde o início, nenhuma das duas firmas terá incentivo 
a cooperar e esta será a estratégia dominante. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 535. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 624 a 626. 


Questão 7 


A empresa XYZ vende seus produtos a preços mais baixos para idosos. Pode-se 
afirmar que: 


(0) A demanda de idosos pelos produtos da empresa XYZ é mais elástica ao preço 
do que a demanda de pessoas mais jovens. 

(1) A firma XYZ não opera em concorrência perfeita. 

(2) A firma XYZ consegue evitar que seus produtos sejam revendidos pelos 
compradores. 

(3) Se a função-demanda dos idosos for q = 20 — p e a função-custo for dada por c = 
10q, a quantidade vendida a idosos será 10 unidades. 

(4) | A empresa teria lucros maiores caso não discriminasse preços. 


to 
US 
No 


Solução: 


Sejam p;(g,) e p»(g,), respectivamente, os preços cobrados para idosos e para 
jovens, onde q, e q, são as quantidades demandadas pelos dois grupos. A firma 
resolve um problema de maximização com discriminação de preços de 3º grau 
* (discriminação de preços de 3º grau é aquela em que o monopolista vende o produto a 
pessoas diferentes a preços diferentes, mas que todas as unidades do produto oferecidas 
ao mesmo grupo são vendidas ao mesmo preço): 

Maxp;(g/)q + Polgo)g, — lg, +45) 
CPO: 

RM(g,) = CMg(g + 95) 

RMo(g)) = CMg(g, +q,) 

Daí, temos: 








pa | a = CMg(g, + q) 
fe; (q, ) 
E 
pilas) “| = CMg(g + q) 
é, (q,) 


(0) Verdadeiro. 
No problema acima, pq, < p5q.. 


r 
1 1 1 1 | | 
Logo, l-— Pi DE Ntcm> lata)» 
| El | Pra ei(g)) o (an) 


elasticidade da demanda dos idosos é maior do que a elasticidade da demanda dos 
jovens. 





£+4,|, OU Seja, à 














Sobre este tópico, ver: 


o Pindyck,R. et al. (1994), p. 491 a 496. 
e Varian, H. (2000), p. 472 e 473. 


(1) Verdadeiro. 
Sob concorrência, p;(g,)) = po(g,))=CMg(g, +q,) para todas as firmas, e não 
há discriminação de preços. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 464. 


(2) Verdadeiro. 
Se os compradores puderem revender os produtos, no equilíbrio, Pig = 
Pi(q,)=CMg(g, + q,), e também não haverá discriminação de preços. 


(3) Falso. 


Função de demanda dos idosos: q = 20-p 
Função-custo: c = 10g 
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Receita 1= p(g;)q, = p(20- p;) 
RMg, = 20-2p, 

CMg = 10 

RMgi=CMg > p,=5 

q =(20-)>q,=15 





(4) Falso. 

Neste caso, a empresa consegue facilmente identificar dois grupos distintos de 
consumidores com elasticidades de demandas diferentes. Pressupondo-se que não haja 
um mercado secundário para o produto desta empresa, ou seja, que os consumidores não 
consigam revender os produtos que compram, a empresa consegue lucros mais altos 
vendendo seu produto a um preço maior aos clientes que possuem menor elasticidade de 
demanda, ou seja, que são menos sensíveis aos aumentos de preços, e a um preço menor 
âqueles que são mais sensíveis aos aumentos de preços. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 483 e 484. 


Questão 8 


Analise cada uma das assertivas abaixo relacionadas, supondo uma indústria 
composta por » firmas, n > 2, cada uma atuando segundo as hipóteses do modelo de 
Coumot. 

(0) Como o número de firmas da indústria é superior a 2, a condição necessária à 
maximização do lucro de cada uma deixa de ser a igualdade entre receita 
marginal e custo marginal. 

(1) Quanto maior for o número de firmas que participarem da indústria, o Equilíbrio 
de Cournot mais se aproximará do equilíbrio competitivo. 

(2) Quanto maior for a concentração da indústria, mais elástica ao preço será a curva 
de demanda com a qual cada firma se defrontará individualmente. 

(3) Por não corresponder ao Equilíbrio de Nash, o Equilíbrio de Coumot será 
instável. 

(4) Se a demanda pelo produto for preço-elástica, a solução de cartel será a mais 
estável para a indústria. 


Solução: 


(0) Falso. 

No modelo de Cournot cada firma escolhe sua produção (q; ) dada a expectativa 
que ela tem da produção das demais firmas e, portanto, da produção total da indústria 
(0). A condição de equilíbrio é que sua receita marginal seja igual ao seu custo 


: TA) 
marginal, ou seja, p(0) + Rod = CMg(g;). 


E) 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p. 289. 


(1) Verdadeiro. 
No modelo de Cournot com várias firmas o equilíbrio é dado por RMg; = CMg, 
onde i é índice para firmas. A receita marginal pode ser reescrita como 


RMg, = notes, onde s; é a participação da firma i na produção total(Q0) e 
E a. 


“e(O) é a elasticidade da demanda do mercado. Dado e«(Q), quanto maior o número de 
firmas no mercado, menor será s; para todo i. Dessa forma, quando o número de firmas 
S; 
le(a) 
aproxima do CMg. 


cresce, o termo 





diminui (quando n — co, esse termo tende a zero), e o preço se 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p. 290. 


(2) Falso. 
|s(0)) 
Í 
Quanto mais concentrada for a indústria, maior será s; e, portanto, menor será a 
elasticidade da curva de demanda com a qual a firma se defronta individualmente. 


A elasticidade da curva de demanda individual da firma é dada por 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (1992), p. 290. 


(3) Falso. 
O Equilíbrio de Coumnot é um Equilíbrio de Nash. Cada firma maximiza seus 
lucros, dada a produção das demais firmas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 532. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 615. 


(4) Falso. 

Se a demanda por produto for preço-elástica, quando uma firma reduz o preço, a 
quantidade demandada de seu produto aumenta mais que proporcionalmente à redução 
do preço, aumentando os seus lucros. Então, dada a produção da sua concorrente, a 
firma terá maiores incentivos a burlar um acordo de conluio quanto mais preço elástica 
for a demanda pelo seu produto. 


Sobre este tópico, ver: 


º Varian, H. (2000), p. 520 a 522. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 595. 


to 
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Questão 15 


Suponha um produto cuja demanda seja diferente para homens e mulheres. A 


demanda masculina é dada por Qim = 20 — 2p e a demanda feminina por Q'f = 18 — 
3p. A oferta de mercado é composta por produtos nacionais e importados, e as curvas de 
oferta são, respectivamente: Q'n = 10 + 2p e Qi = 2p —10. Calcule o excesso de oferta 
que resultaria da adoção de um preço mínimo igual a 6. 


Solução: 


O" =0:+0)=0º=20-2p+18-3p=38-5p 


de 


O'=0:+0!=>0'=10+2p+2p-10=4p 

Bm 

O" =38-5(6)=38-30=8 

Q' =4(6)=24 

O excesso de oferta é Q' - O” 

Q' -Q' =24-8=16 

Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 308 a 310. 
e Pindyck,R. et al. (1994), p. 376 a 378. 

ANPEC /2002 

Questão 5 
Com relação à teoria dos custos, é correto afirmar que: 

(0) A estrutura de custos de uma empresa não se altera quando o valor dos aluguéis 
aumenta, caso a firma tenha sua fábrica em terreno próprio. 

(1) Sendo o trabalho o único fator variável, para níveis de produção em que o 
produto médio é maior que o produto marginal do trabalho, o custo medio é 
crescente. 

(2) Quando o custo variável médio cresce, o custo marginal é maior que o custo 
médio. 

(3) A área abaixo da curva de custo marginal de longo prazo até o nível de pRSnS 
x é igual ao custo total associado à produção da quantidade x. 

(4) A curva de custo médio de longo prazo é composta pelos pontos de mínimo das 
diversas curvas de custo médio de curto prazo. 

Solução: 

(0) Falso. 


A estrutura de custos de uma empresa é afetada devido à mudança no custo de 


oportunidade de seu terreno. Ou seja, para que continuasse vantajosa a produção, a 


receita obtida com o terreno deveria ao menos ser igual ao ganho obtido com a locação 
do mesmo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 352. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 218. 


(1) Falso. 
O produto médio do trabalho é a quantidade produzida dividida pelo número de 
trabalhadores. 


pias 
E 


O produto marginal do trabalho é a variação da produção dada uma variação no 


LD] 


número de trabalhadores: PMg = ER 
õ 


O custo marginal mede a variação nos custos dada uma variação no 


Ocusto total 
produto: ——————., 


a 


og 

custo total 
a ; 
O custo variável médio mede o custo variável por unidade do 


O custo médio é o custo de cada unidade produzida: 


custo variável 
q . 


produto: 


Se o produto médio do trabalho é superior ao seu produto marginal, o custo 
marginal é maior que o custo variável médio. Contudo, devido à existência de fatores 
fixos na produção, o custo médio total não será necessariamente inferior ao custo 
marginal, trecho este em que o custo médio é crescente. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 383 a 392; 343 a 344. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 221 a 226. 


(2) Falso. 
Quando o custo variável médio cresce, o custo marginal não é necessariamente 


maior que O custo variável médio. Em virtude da eventual presença de custos fixos, o 
custo marginal pode ser inferior ao custo médio. 


244 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 391. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 226. 


(3) Verdadeiro. 

No longo prazo todos os fatores são variáveis, portanto, a área abaixo da curva 
de custo marginal de longo prazo inclui todos os custos envolvidos na produção da 
quantidade representada no eixo x. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H.(2000), p. 395 a 400. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 227 a 240. 


(4) Falso. 

A curva de custo médio de longo prazo é a envoltória inferior das curvas de 
custo médio de curto prazo, ou seja, a curva de custo médio de longo prazo é tangente 
às curvas de custo médio de curto prazo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H.(2000), p. 397. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 397. 


Questão 6 


Considere um duopólio em que a demanda inversa de mercado é dada por p = a - 
bg. O custo fixo das duas empresas é zero, de modo que o custo médio e o custo 
marginal são constantes e iguais a c. 


(0) No Equilíbrio de Cournot cada empresa vende 


(4=<) 
3 


(1) No Equilíbrio de Bertrand o preço de mercado é dado por E 


to 
ss 
tn 

















(2) Se a firma 2 for líder em quantidade, venderá a unidades. 


(3) Em caso de conluio, as duas empresas vendem conjuntamente um total de 


(ac) 
b 


unidades. 


(4) Caso as empresas tenham custos diferenciados, sendo o custo médio da empresa 


1 dado por c; e o custo médio da empresa 2 dado por cs», e ci < c», então, no 
Equilíbrio de Bertrand, as duas empresas dividem o mercado entre si e o preço 
será igual a cs. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

No modelo de Cournot as firmas maximizam seu lucro com base na quantidade 
de produção esperada da outra firma. A maximização é feita simultâneamente pelas 
duas empresas considerando que a quantidade ofertada no mercado é igual à soma das 
quantidades individuais. Assim: 


Firma 1: 


max p(g + q) — (lg) 


Como a curva de demanda do mercado foi dada no exercício, (p = a — bg), 
podemos substituí-la no problema de maximização da firma 1. Além disso, se o custo 
médio = custo marginal = c, então o custo total = cg;: 


maxla -b(g, + q» dh, ee 





agi = 42h, bg, 6 =0 => q, = SH (1) 
Firma 2: 

Analogamente, para a firma 2: 

maxla -b(g, + q, dg, = Cl 

ao lmss ie 
og, ; 2b 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H.(2000), p. 501 a 504. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 477 a 483, 
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(1) Verdadeiro.” 

O modelo de Bertrand se difere do modelo de Cournot pelo fato de as firmas terem 
por escolha os preços e não as quantidades. Assim, o resultado é obtido a partir das 
maximizações simultâneas das duas empresas, escolhendo os preços. Como as duas 
empresas apresentam uma estrutura de custos idêntica, o equilíbrio ocorrerá com o 
preço sendo igual ao custo marginal, porque o Equilíbrio de Bertrand é idêntico ao 
equilíbrio competitivo, mesmo tendo apenas duas firmas. Isto acontece porque caso 
ambas as firmas admitam preço acima do custo marginal, elas têm incentivo a baixar 
um pouco os preços para conquistar os consumidores da outra. Assim, p =. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 506 e 507. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 485 e 486. 


(2) Verdadeiro. 

No modelo de liderança de quantidade, uma firma faz a escolha antes da outra. 
Este modelo é conhecido como modelo de Stackelberg: Se a firma 2 é líder, ela 
maximiza seus lucros presumindo que a seguidora maximiza lucro levando em conta as 
escolhas da líder. Portanto, a firma 2 incorpora a função de reação da firma 1 em sua 
maximização. Dessa forma, o problema da seguidora é: 


max[a “bla +a)k, -ca, 
mn 
Resolvendo o problema da seguidora, temos: 
(a-bg, —c) 
e penca di o 1 
q 2» (1) 

A diferença para o problema de Cournot é que a quantidade da líder (g2) é 
determinada antes da escolha do seguidor. Portanto, a firma 1 considera q» como 
constante. A firma líder conhece a função da reação da firma seguidora e maximiza seu 
lucro levando em conta esta informação. Desta forma: 
maxla — (q, + q), - cg, (1) 


Substituindo (1) em (2), a firma 2: 














a-bg, -€c 
maxla-b(—=—— + g,)) lg, — cg, 
E | = 05) Ih 
2 -q-2ba,-2+ dba +4L-c=059,=2-O 
Oq, aa 2 2 2 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H.(2000), p. 492 a 497. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 483; 485. 
(3) Falso. 


No conluio ou cartel, as empresas dividem o lucro de monopólio: 





“ Esta questão não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 


max(a —-bg)g— cg 
q 











dica 2bg cadeq=é= 

Oq 2b 
ED sa 

GH = ab 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 507 a 511. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 502 a 506. 


(4) Falso. 

Caso as duas firmas apresentem custos diferenciados, a firma 1, com menores 
custos médios, irá afastar a firma 2 do mercado, escolhendo o preço infinitesimalmente 
inferior a c». 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H (2000), p. 506 e 507. 
o Pindyck, R .etal. (1994), p. 485 e 486. 


Questão 15 


Em Panamá da Serra existe somente um distribuidor de água. A demanda de 
água é dada por D(p) = 93 — 0,5p. A companhia distribuidora precisa comprar água da 
Companhia Represa, detentora de todos os reservatórios da região. O custo marginal da 
água para a Companhia Represa é zero, e os custos fixos da distribuidora são 
negligíveis. Se o setor não é regulado (monopólio puro), qual o preço que a Companhia 
Represa cobrará da distribuidora? 


Solução: 


Como a Companhia Represa é dona de todos os reservatórios, ela irá auferir 
lucros monopolísticos maximizando o seu lucro a partir da demanda de mercado. Desta 
forma temos o seguinte problema de maximização para a Companhia Represa. 


is a 


max ,.o 7 = max 5a 





o; 


=93-29=0 


=q=ep=53 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 444. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 425 a 429. 
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ANPEC/ 2003 
Questão 3 


Segundo as teorias da produção e da oferta da firma: 


(0) A função de produção f(x1, x2) = (x1º + x2), em queb>0ca>o0, apresentará 
retornos crescentes de escala se ba > 1. 

(1) É possível ter-se produtos marginais decrescentes para todos os fatores de 
produção e, ainda assim, ter-se retornos crescentes de escala. 

(2) Na função de produção F(K, L) = 2Kº'LºS, a Taxa Marginal de Substituição 
Técnica de trabalho por capital é constante. 

(3) A variação no excedente do produtor quando os preços mudam de p, para p> é 
igual à metade da área à esquerda e acima da curva de custo marginal entre os 
preços p; € pa. 

(4) Se o produto marginal de um fator variável está acima do produto médio, este 
último estará crescendo. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Os parâmetros a e b medem como a quantidade de produto responde às 
variações dos insumos. Se ab > 1, ao adicionarmos uma unidade a mais de cada insumo 
no processo produtivo, o resultado será mais do que uma unidade a mais de produto, o 
que corresponde aos retornos crescentes de escala. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 340 e 341. 


(1) Verdadeiro. 

O produto marginal decrescente diz respeito ao comportamento da variação da 
produção quando alteramos apenas um dos insumos, enquanto que os retornos de escala 
dizem respeito ao comportamento do produto quando alteramos os dois insumos. Desse 
modo, é possível que se tenha ao mesmo tempo produto marginal decrescente em um 
dos fatores e retorno crescente de escala nos dois fatores, como demonstra o exemplo da 
função de produção abaixo. 


fl) = 4212 
SC, AD = (MEDA = 224/14 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 344; 347 e 348. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 226 a 228; 245. 


(2) Falso. 
A Taxa Marginal de Substituição Técnica é a inclinação da isoquanta. 
Tecnicamente: 
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PMedK, D)dK + PMgi(K, L)dl = dO = 0. 
Reordenando a equação acima, temos: 
IK rysr — PMEKL) 
dL Dê PMe,(K,L) 
Técnica entre L e K. 
Na questão acima, podemos derivar parcialmente K e Z para achar a TMST: 
PMo 0,7n = 7-0,5 0,7 7-0,5 KO K 
TMST,., Sad O na 
Co PMB DOME TLS. LAR CL VALE dAL 


Para esta função, a TMST não é constante dependendo dos níveis de capital e 
trabalho. 


, em que TMST, x é a Taxa Marginal de Substituição 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 343 e 344. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 312 e 313. 


(3) Falso”! 


(4) Verdadeiro. 

O produto marginal é o acréscimo de produto decorrente da utilização de uma 
unidade adicional de insumo variável. Se o produto marginal é crescente, isso implica 
que cada unidade adicional de insumo gera uma variação maior de produto que a 
unidade anterior. Desse modo, o produto médio é crescente. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 225. 


Questão 4 


Em relação à teoria dos custos, analise as proposições: 


(0) Seja4y” +100y +1000 custo total de uma firma, em que y é o produto. Se y = 
25,0 custo variável médio será 204. 

(1) Seja S,(p)= p/2a curva de oferta da firma 1. Se foram produzidas 3 unidades, 
o custo variável total será 9. 

(2) Sejam f(x,x,)=(x,+x,) a função de produção de uma firma e w; e w2, Os 
preços de x; e x2, respectivamente. Supondo que w; > w>, a minimização de 
custos requer que x, = 0. 

(3) Seja c(y)=3y+10, para y > 0, a função de custo de curto prazo de uma firma. 
Para c(0) = 6, o custo quase-fixo será 4. 

(4) Uma firma opera duas plantas. Para minimizar custos, esta firma deve aumentar 


a produção na planta onde o custo médio for menor e reduzir a produção em que 
o custo médio for maior. 





* Ver questão 6/1996, p. 178. 
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Solução: 


(0) Falso. 
A função custo total desta firma pode ser dividida em duas funções: a função 
custo fixo CF = 100 e a função custo variável CV = 4y” +100y, de modo que CF + CV 


= CT. Dada a função custo variável, o custo variável médio pode ser obtido dividindo-se 
CV pelo nível de produção. Dado que a quantidade produzida é y = 25, temos 


— 47" +100y  4(25)º +100(25) 
y 25 


+ 


CMe = 200. 





Sobre este tópico, ver: . 


e Varian, H. (2000), p. 385 a 387. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 264. 


(1) Verdadeiro. 

Supondo que a curva de oferta da firma acima descrita representa uma firma em 
concorrência perfeita, sabemos que em equilíbrio, a curva de oferta da firma é 
determinada pela curva de custo marginal acima do CV Me. Desse modo: 


as da 
0=S(p)= ; 


como, cmg = p 
cmg = 2q 
=> CT=q" 
= CT(3)=9 
(2) Verdadeiro. 
Nesta função, x; € x2 são insumos substitutos perfeitos. Portanto, a minimização 
de custos prevê que o insumo mais barato seja utilizado. Se w; > w»>, OU seja, se O preço 


do insumo x; é maior que o preço do insumo x», então x» deve ser utilizado e a 
quantidade de x, usada deve ser igual a zero. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 373. 


(3) Verdadeiro. 

A função-custo c(y) = 3y + 10 exprime o custo variável (3y) e o custo fixo (10) 
para um nível positivo de produção. Se, para um nível de produção igual a zero, o custo 
fixo é igual a 6, então o custo semi-fixo é igual a 4 =(10 — 6), pois este só é um custo 
fixo para um nível de produção diferente de zero. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 379; 389 e 390. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 262 e 264. 


(4) Falso. 

O custo total de uma firma é a soma dos custos fixos e custos variáveis. O custo 
(total) médio é a soma destes dois custos dividido pelo nível de produção. No caso 
acima, a firma opera com duas plantas com custos médios diferentes, porém não há 
informações sobre os custos fixos e variáveis. Se os custos fixos forem os principais 
responsáveis pelo alto custo, será melhor para a empresa aumentar a produção na planta 
com maiores custos, pois esta planta de produção apresenta retornos crescentes de 
escala. Se, no entanto, o alto custo for devido a um alto custo variável, então um 
aumento na produção implicará em aumento nos custos médios, e será melhor para a 
firma reduzir a produção nesta planta, pois ela apresenta retornos decrescentes de 
escala, e aumentar a produção na planta em que o custo médio é menor. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 436 a 439. 


Questão 5 


Para mercados em concorrência perfeita, são corretas as afirmativas: 


(0) A condição de que a receita marginal seja igual ao custo marginal aplica-se tanto 
ao monopolista quanto à firma em concorrência perfeita. A diferença é que, no 
caso da última, a receita marginal independe da quantidade produzida. 

(1) A curva de demanda percebida para o produto de uma firma específica será 
perfeitamente elástica mesmo que a curva de demanda do mercado seja 
negativamente inclinada. 

(2) Como a rivalidade entre as firmas é intensa, cada uma deve levar em conta as 
quantidades produzidas pelos concorrentes ao definir seu próprio nível ótimo de 
produção. 

(3) No equilíbrio de longo prazo, informação perfeita e livre entrada de agentes no 
mercado garantem que lucros anormais sejam insustentáveis. 

(4) | A estática comparativa entre equilíbrios de longo prazo indica que a incidência 
de um imposto ad valorem sobre o produtor será tanto maior quanto mais 
elástica for a demanda do bem. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Na concorrência perfeita, a quantidade produzida pela firma não tem impacto 
sobre o preço de mercado do produto, pois cada firma competitiva representa apenas 
uma pequena parcela do mercado. Portanto, a firma adota o preço de mercado como 
premissa, escolhendo o seu nível de produção com base na hipótese comportamental de 
que o preço de mercado não será influenciado por seu nível de produção escolhido. 
Dessa forma, a receita que a firma terá com a venda de uma unidade adicional do 
produto será a mesma receita que ela teria se não aumentasse a quantidade produzida. 


Sobre este tópico, ver: 


º Pindyck, R. etal. (1994), p. 322 e 323. 


to 
Em 
to 


(1) Verdadeiro. 


» À ; 


Firma 


Indústria 











e q 


Q | | Q 


Como a empresa competitiva representa apenas uma parcela de todas as 
empresas do setor, ela toma o preço como dado e vende qualquer quantidade ao mesmo 
preço. 


Sobre este tópico, ver: 
eo Pindyck, R. etal. (1994), p. 323. 


(2) Falso. 

Quando se diz que um mercado está em concorrência, não se pretende dizer que 
há intensa rivalidade entre as firmas. O termo concorrência apenas indica que as 
empresas partem do pressuposto de que o preço de mercado independe do nível de 
produção. Portanto, num mercado competitivo, cada firma se preocupa apenas com a 
quantidade de bens que deseja produzir, que vai estar determinada pela estrutura de 
custos (no equilíbrio preço=custo marginal). Seja qual for essa quantidade, ela só 
poderá vendê-la ao preço vigente no mercado. Todas as firmas na concorrência perfeita 
seguem este comportamento, de modo que não precisam levar em conta a quantidade 
produzida pelas outras. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 402. 


(3) Verdadeiro. 

Se, no curto prazo, as firmas do mercado competitivo estão auferindo lucro 
positivo,” novas firmas terão incentivos a entrar nesse setor, com perspectivas de 
também obter lucro positivo. Porém, na medida em que novas empresas vão entrando, 
os lucros vão diminuindo até que as firmas passam a ter lucro zero. Quando isso ocorre, 
não há incentivos para que novas empresas entrem no setor, nem para que saiam. 
Enquanto os lucros continuarem positivos, dada a possibilidade de livre entrada de 
firmas no setor, sempre haverá entrada de firmas até que os lucros cheguem a zero. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 343. 





aa .. * ” º é m- . « . 
“ Lucro positivo significa que a empresa está tendo um lucro elevado em relação ao investimento feito. 


to 
tn 
Uso 


(4) Falso. 
E necessário também conhecer a elasticidade da oferta para saber sobre quem 
recairá o imposto. Em geral, um imposto recai principalmente sobre o comprador se a 


magnitude de a for pequena, e recai principalmente sobre o vendedor se a magnitude 


s 


de a for grande. 
o 


s 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 318. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 407 e 408. 


Questão 6 


Para mercados em concorrência monopolística, são corretas as afirmativas: 


(0) O equilíbrio de longo prazo de uma firma em concorrência monopolística se dá 
em um ponto em que a curva de custo médio é negativamente inclinada. 

(1) Uma das diferenças entre concorrência perfeita e concorrência monopolística é 
que, no caso da última, a demanda de mercado é negativamente inclinada. 

(2) No equilíbrio de longo prazo, o custo marginal deve ser igual à receita marginal 
obtida a partir da curva de demanda de mercado. 

(3) O equilíbrio de curto prazo da firma requer que a receita marginal (em termos de 
demanda residual) seja igual ao custo marginal, mesmo que a receita média seja 
diferente do custo médio. No equilíbrio de longo prazo, a receita média deve ser 
igual ao custo médio mesmo que a receita marginal seja diferente do custo 
marginal. 

(4) | No equilíbrio de longo prazo do mercado, o preço é maior do que o custo médio. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 





Y* 


Quando a curva de CMe é negativamente inclinada, isso indica que o aumento 
da produção reduz os custos da empresa. Este ponto é interpretado na concorrência 
monopolística como se houvesse excesso de capacidade. Se existissem menos empresas 
no setor, cada uma poderia atuar numa escala de produção mais eficiente, porém haveria 
menos variedade de produtos. A curva de CMe, no equilíbrio, deve ser tangente à curva 
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de demanda, de modo que o preço se iguala ao custo médio. Neste ponto, a empresa 
passa a ter lucro zero, embora continue possuindo poder de monopólio. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 483 e 484. é 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 554; 555 e 556. 


(1) Falso. 

O que difere a concorrência perfeita da concorrência monopolística é que a curva 
de demanda que a firma se defronta, neste caso, é negativamente inclinada, indicando 
algum poder de monopólio. No caso da concorrência perfeita, a curva de demanda da 
firma é infinitamente elástica. Nas duas estruturas de mercado, a curva de demanda de 
mercado é negativamente inclinada. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 554 e 555. 


(2) Falso. 

No equilíbrio de longo prazo, o preço é igual ao custo médio, pois a firma irá 
auferir lucro zero. À condição de equilíbrio no qual o custo marginal é igual à receita 
marginal obtida a partir da demanda de mercado é o equilíbrio de curto prazo, onde a 
empresa aufere lucros positivos. No longo prazo, com a possibilidade de enirada de 
novas empresas concorrentes, as empresas existentes vão perdendo poder de mercado e, 
dessa forma, seus lucros diminuem até o ponto em que clas tenham que cobrar preço 
igual ao custo médio e obter lucro zero. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 554 e 555. 


(3) Verdadeiro. 
A condição de equilíbrio de longo prazo requer que os lucros sejam iguais a 
zero. Desse modo, a receita média (igual ao preço) deve ser igual ao custo médio. 


Sobre este tópico, ver: 
oe Pindyck, R. etal. (1994), p. 554 e 555. 


(4) Falso. 

No equilíbrio de longo prazo, o preço é igual ao custo médio, pois se fosse 
maior, as empresas teriam lucros positivos, o que estimularia novas empresas a entrarem 
no setor. No longo prazo não é possível ter lucros positivos, pois com a concorrência, as 
empresas perdem poder de mercado até que o lucro seja reduzido a zero. Dessa forma, 
não há possibilidade de o preço ser maior que o custo médio, pois enquanto isso 
acontecesse, mais firmas entrariam no mercado. 


[99] 
tn 
A 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. et al. (1994), p. 554 e 555. 


Questão 7 


Um monopolista atende a dois mercados distintos. A função q,=32-0,4p, 
representa a demanda do primeiro, e a função q, =18- 0,1p,, a demanda do segundo. 


A função-custo da firma é dada por CT = 50 + 40q. O monopolista pode discriminar 
entre os dois mercados. Julgue as seguintes afirmações: 


(0) Em equilíbrio, as quantidades destinadas a cada um dos mercados são tais que a 
soma das receitas marginais (nos dois mercados) é igual ao custo marginal. 

(1) A quantidade de equilíbrio é mais elevada no primeiro mercado. 

(2) No equilíbrio, o módulo da elasticidade é igual a 3 no primeiro mercado e igual 
a 0,8 no segundo. 

(3) O excedente do consumidor no primeiro mercado é 70. 

(4) Do ponto de vista do bem-estar, a ineficiência de um monopólio é medida pela 
perda de peso morto. 


Solução: 


Inicialmente, é necessário calcular a função-demanda inversa: 
Mercado 1 

q,=32-0,4p,> p,=-2,59, +80 

Mercado 2 

q, =18-0,p, > p, =-10g, +180 

CT=50+40g > CMg =40 


RT; = pq: =(80-2,5gn)q: > 80q, - 2,5q; 


RT> = pg> = (-10g2 + 180)g2 > —109; +180g, 


À receita marginal iguala-se ao custo marginal em cada mercado: 


RMg, = CMg 

80 em 5g1 fi 40 
q,=8 

RMg, = CMg 

- 2095 + 180 = 40 
20 q» = 140 
q,=7 
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Substituindo na função-demanda inversa, temos: 


p;=80-2,5q; 
p,=80-2,5*8 
p,=80-20 
p; =60 


p, =-10g, +180 
p;-10*7+180 
Ds e iio 


(0) Falso. 

No equilíbrio, é a RMg de cada mercado que se iguala ao CMg, e não a soma das 
receitas marginais. Como o CMg é o mesmo em cada mercado, isso significa que a RMg 
em cada mercado também tem que ser a mesma, 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 472. 


(1) Verdadeiro. 
No mercado 1, q =8,eno mercado 2, q E. 


(2) Falso. 


pila | “o |=CMe(g +4,) 
eg) | 





MRS A 40 
Is, (g, ) 
Rise End 
le(g)) 
-20 |e;(g,)))=—60 
EE, (9) =3 


3 
in 
4 


Po(go) a =CMge(g, +45) 
Es(go) f 


HO O 
| es(go)) 


HoO- OO si 


Es(95) 


























-70Je, (q, )|=-110 











Es(go)) = 57 


O módulo da elasticidade no primeiro mercado é igual a 3, porém, no segundo 
mercado este é aproximadamente igual a 1,57. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 472. 


(3) Falso. 
ei 80 — 2d 


* Seg/=0: 
Di= 80 
pe= 40= CMg 
A receita marginal se iguala ao custo marginal em g=8, assim: 


poe vBr 





=160 (área abaixo da curva de demanda e acima do preço de 


concorrência= excedente líquido do consumidor) 


| Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 480. 


(4) Verdadeiro. 


No monopólio, o preço cobrado excede o custo marginal, ao contrário do 
mercado competitivo, em que o preço é igual ao custo marginal. Pelo fato de o poder de 
monopólio resultar em preços mais altos e quantidades mais baixas produzidas, isso 
ocasiona uma piora no bem-estar dos consumidores. Tal fato ocorre porque quando o 
preço é mais alto, os consumidores adquirem menos do produto (e perdem excedente 
por isso), e aqueles que o adquirem também perdem um excedente. Os produtores 
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ganham excedente devido ao preço mais alto, mas por outro lado perdem excedente 
devido ao lucro adicional que teriam ganho se tivessem cobrado o preço competitivo. A 
diferença entre o excedente do consumidor e o excedente do produtor indica a perda 
bruta (custo social da ineficiência) decorrente do poder de monopólio. A ineficiência do 
monopólio, então, é representada pela perda de peso morto, e ocorre porque o nível de 
produção é inferior ao que poderia ser, se houvesse competição. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et aí. (1994), p. 450 a 452. 


Questão 13 


Considere um duopólio de Cournot no qual as firmas escolhem simultaneamente 
as quantidades. A função de demanda inversa é dada por P = 6 — Q. Suponha que as 
firmas possuam custos marginais constantes respectivamente iguais ac;= le c)=2 (os 
custos fixos para ambas as firmas são nulos). Em equilíbrio, qual a razão entre os lucros 
das firmas 1 e 2 (isto é, 11/72)? 


Solução: 


A curva de demanda de mercado é P=6-O em que O=(0, + 05), sendo O, a 
produção total da firma 1 e O, a produção total da firma 2.0 CMg; = c;=1 eo CMg, = 
Co 2. 


A curva de reação da empresa 1 pode ser expressa por: 


receita R, = PO; = (6-0)0, =[6-(0, + 0,)10, = 60, — Er -0,0,. 
A receita marginal da firma 1,RMg, é a receita incremental AR; que resulta de 
uma variação incremental da produção AO): 


É -6-20,-0; 


RMg =55 
(0) 


1 





Igualando-se RMg, a CMg;,, obtém-se a curva de reação da empresa 1: 


20,+0, =6-1>520,+0,=5=>20,=5-0,>0, E (1) 





Fazendo o mesmo para a empresa 2 temos: 
Ro =PQ2= (6-0)0, =[6-(0, + 0,)]0, = 60, - 0; — 0,0... 


RMg, = o =6-20,-0 


=<1 








5 


Igualando-se RMg» a CMg> tem-se: 


4-0, 


6-20,-0,=2>20,+0,=6-2>520,+0,=4>0,=- Ê 


2 





bo 
tm 
NO 


Substituindo (2) em (1) temos: 





= 0) = 


SE. 4g = 640/540,20/506 





gta 


Substituindo O; em (2) encontramos O»: 


oe 
à 2 2 
Encontradas as ofertas individuais das duas firmas, é possível calcular a oferta 
do mercado através da curva de demanda, pois, ao igualarmos RMg = CMg no cálculo 
das quantidades produzidas das duas firmas, asseguramos que a oferta de mercado seja 
igual à demanda. Assim: 


0=0+0,>0=2+1>0=3 
Substituindo Q na função de demanda do mercado encontramos o preço do 
produto: 


Pet d= Pes 

Para encontrarmos o lucro de cada firma, fazemos receitas (PQ) menos despesas (cO). 
O cálculo dos custos de produção é simples, já que os custos fixos são nulos e os custos 
marginais são dados. Dessa forma temos: 


Lucro da firma 1: 7, = PQ, -c,0,=3.2-1.2=6-2=4 
Lucro da firma 2: 7, = PQ, -c,0, =3.1-2.1=1 
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E e a 
Por fim, a relação entre os lucros das firmas 1 e 2, ou seja —- é igual a: 


7, 
is 
des = À 
Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 512 a 516. 
Questão 15 


Uma firma utiliza dois fatores de produção (trabalho e capital) para produzir um 
único produto. Seu produto é vendido e o capital comprado sob condições de 
competição perfeita, ao passo que a firma possui poder de monopsônio no mercado de 
trabalho. A função de produção é dada por O = 2000 1%” Kº?, em que Q mede o produto 
anual da firma em unidades, L o número de empregados e K denota o número de 
unidades de capital. A oferta de trabalho defrontada pela firma é dada por L = (36)10º 
w”, em que w representa o salário anual. Sabe-se também que o preço do produto é dado 
por p= 18e que K=25. Qualo produto médio do trabalho associado à solução ótima 
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dessa firma? Divida o valor por mil e arredonde para o número inteiro imediatamente 
superior. 


Solução: 


A condição de equilíbrio da firma monopsonista é expressa por: 

RMg, = DMgr (1) 

onde 

RMg, = Receita do Produto Marginal do Trabalho 

DMg, = Despesa Marginal do Trabalho 

A diferença em relação à firma que compra no mercado competitivo é que as despesas 
marginal e média do monopsonista são diferentes. 

Dada a curva de oferta de trabalho: 


L(w) = GO)10% w (2) 


A despesa total (D) com o fator trabalho será: 
D(w) = L(w)*w 
D(w) = (36)10º w (3) 


E a despesa marginal será: 
DMg, = D'(w) = (108)10%w”? (4) 


O próximo passo é encontrar a demanda pelo fator trabalho. Essa demanda satisfaz à 
condição: 


PEQ(L) = w, dados p=18 e k=25 (5) 

Ou seja, 

18*5000:L"* = w DL = De) 
w 


L= poa (0) 
W 





Igualando (6) e (4), temos: 
2. 9*10º 


“63 


3*10º 
W = 


EE 


Encontrado o valor de w, temos: 
L=54 4/3 

O Produto Médio (Pme) é: 

Pme = 10000L*» 


PMe = E = at =1.551=2 


45443 24h08 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 492 a 494. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 457 a 460. 


ANPEC/ 2004 


Questão 3 


(0) 


(1) 


Em relação à teoria da produção, analise as seguintes questões: 


Seja a função de produção f(x,.x,)=10min(3x,,2x, + x, |, em que x, e xo são os 
insumos. Pode-se afirmar que, no ponto (x,,x, )= (20,40), a isoquanta tem uma 
quebra (vértice). 

Considere uma função de produção com apenas dois insumos e que esses 
insumos sejam substitutos perfeitos. Esta função de produção é compatível tanto 
com retornos constantes, quanto com retornos crescentes ou com retornos 
decrescentes de escala. 


Uma firma opera com duas plantas cujos custos são c(y)=) +45 e 
co(y,)=3y; +20, respectivamente. y, e y, são as quantidades produzidas. Se 
» +», =12,a produção da segunda planta, y,, será iguala 3. 

A função de custo de curto prazo de uma firma é c(y)=3y+10 para y>0 e 
c(0)=6, em que » é a quantidade produzida. O custo quase-fixo da firma é 
iguala 10. 

O custo total de uma firma é expresso por: 4y” +100y+100 (y é a quantidade). 
Caso y = 25 unidades, o custo variável médio será 200. 


Solução: 


(0) Falso. 


A função de produção f(x, x2) = 10 min(3x;, 2x, + x2) indica que a tecnologia 


utilizada pela firma apresenta as seguintes características: 


bo 
bo 


- a firma produz um produto utilizando dois insumos: os bens le 2; 

- a tecnologia de produção é do tipo Leontief; 

- o segundo insumo de produção pode ser produzido através de uma 
combinação dos dois insumos. 

A isoquanta que representa tecnologias do tipo Leontief apresenta o formato em 

L, indicando que qualquer combinação dos insumos que não esteja na proporção 

definida pela tecnologia não significa aumento de produto. O vértice da 

isoquanta representa a proporção de utilização dos insumos. No caso da 

tecnologia acima representada, a proporção ótima será definida de tal forma que 

3x, = 2x, + xo. Ou seja, haverá uma quebra na isoquanta no ponto em que x, = 

x2. Portanto, no ponto (x1, x2) = (20,40), a isoquanta não tem uma quebra. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 373. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 84 e 85; 129. 


(1) Verdadeiro. 

As funções de produção: 
f(x1,x2) = max fx1,x2)º 
f(x1,X2) = (xi + xo) 


São exemplos de funções que descrevem tecnologias cujos insumos são substitutos 
perfeitos, e os retornos de escala dependem do valor do parâmetro “a”. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 373; 381 a 384. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 84 e 85. 


(2) Verdadeiro. 

A firma tem duas plantas cujos custos são expressos por: 
c()=31 +45 
(74) =392 +20 


A firma utilizará as duas plantas de maneira que o custo total de produção seja mínimo. 
Ou seja, a firma escolhe y, e y> para: 
Min EO retro) 


O plano de produção ótimo requer que o custo marginal de produção seja igual nas duas 
plantas”: 

cO)=c> 0) 

Assim, a condição de equilíbrio para essa firma implica que: 

VW) 

Se y1 + y>= 12, concluímos que y, =9ey,=3. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 391 e 392. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 436 a 438. 


(3) Falso. 

A função-custo c(y) = 3y + 10 exprime o custo variável (3y) e o custo fixo (10) 
para um nível positivo de produção. Se, para um nível de produção igual a zero, o custo 
fixo é igual a 6, então o custo quase-fixo é igual a 4 =(10 — 6), pois este só é um custo 
fixo para um nível de produção diferente de zero. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 379; 389 e 390. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 262; 264. 


33 . . . “aaa . , 
“ Caso a igualdade dos custos marginais entre as plantas não seja possível, a firma sempre utilizará a planta com o 
menor custo marginal. 


to 
Ss 
as) 


(4) Verdadeiro. 

O custo total de uma firma é a soma dos custos fixos (CF) e custos variáveis 
(CV). Na função apresentada, o custo total pode ser decomposto em: 

CV =4y) + 100y 





CF = 100 
O custo variável médio (CVM), nesse caso, é expresso por: 
CVM = Siá = 4y+100 


Bá 
Quando y = 25, CVM = 200. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 385 e 386; 390. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 262 e 266. 


Questão 4 


As vendas de ingressos para os jogos de um time de futebol dependem do 
número de vitórias do time por temporada e do preço dos ingressos. Em outras palavras, 
a função-demanda pelos ingressos é dada por q = N(20- p), em que p é o preço dos 
ingressos, q é a quantidade de ingressos (em milhares) e N é a proporção de jogos 
ganhos. O time pode aumentar N se investir C reais (em milhares) na contratação de 


l 
novos talentos. Neste caso, tem-se que N =0,7 Rh Assuma que o custo marginal de 


vender um ingresso seja zero. São corretas as afirmativas: 


(0) O preço dos ingressos que maximiza lucros da firma é 10. 

(1) O valor do investimento em jogadores, C, que maximiza os lucros, é 5 (em 
milhares). 

(2) O lucro máximo da firma é 60 (em milhares). 

(3) A receita total no ponto ótimo é 60 (em milhares). 

(4) A proporção ótima de vitórias é 0,5. 


Solução: 


O problema da firma é escolher o preço dos ingressos (p) e a quantia a investir na 
contratação de talentos (C) para maximizar seus lucros. A função de lucros (L), 
portanto, depende de p e C, como se segue: 
L=pq-C 
L=pIiN(0-p)]-C 
6 
L=pI(0,7 = 20 )] si É 
As condições de primeira ordem desse problema são: 
OL 
PR 
op 
e 
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abs 


e =: 
oC 

Ou seja, - 
GL 


Mm 


l 1 
— = 20(0,7—-—)— 2(0,7—-—)p =0 
( o) ( Feuá 
Assim temos que: 
20-2p=0 p=10 
e 


a 00-pp |, 


oC es 
Cc? =(20-p)p 


Dado o preço ótimo (p = 10), podemos encontrar o valor ótimo de €: 
C= 10. 


Portanto, a escolha ótima da firma corresponde aos seguintes valores: 
p= 10reais 
C = 10 reais (em milhares) 


Como resultado, temos: 


N = 0,6 (proporção ótima de vitórias) 

q = 6 (quantidade demandada de ingressos, em milhares) 
Receita total = 60 reais (em milhares) 

Lucro total = 50 reais (em milhares) 


(0) Verdadeiro. 
(1) Falso. 
(2) Falso. 
(3) Verdadeiro. 
(4) Falso. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 367 e 368. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 319 a 321. 


Questão 5 


Indique as afirmativas corretas: 


(0) | Um monopolista que seja capaz de praticar discriminação de preços de 1º grau 
pode exaurir a totalidade dos ganhos de troca do consumidor. 


(1) Um monopolista que é capaz de praticar discriminação de preços de 1º grau 
pode optar por vender uma quantidade y tal que a curva de demanda seja 
inelástica neste nível de produto. 

(2) Os descontos dados nas compras por atacado constituem discriminação de 
preços de 2º grau. 

(3) Por maximizar o bem-estar agregado da economia, a oferta de equilíbrio na 
discriminação de preços é uma alocação eficiente. 

(4) Na discriminação de preços de 3º grau, o grupo com demanda menos elástica 
paga um preço unitário maior que o grupo com demanda menos elástica. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

A discriminação de preços de primeiro grau consiste na prática de preços 
diferenciados pela qual o monopolista vende cada unidade do produto pelo valor 
máximo que o consumidor está disposto a pagar para consumir o bem. Trata-se da 
discriminação perfeita de preços. Ou seja, não há excedente do consumidor, pois tal 
excedente é dado pela diferença entre o preço máximo que o indivíduo está disposto 
pagar e o preço que ele efetivamente paga. Essa prática permite ao monopolista extrair a 
totalidade do excedente que o consumidor teria caso não houvesse discriminação de 
preços. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 465 a 467. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 485 a 489. 


(1) Verdadeiro. 

O monopolista que não discrimina preços escolhe produzir uma quantidade y de 
tal forma a maximizar seus lucros. A condição de equilíbrio é que a receita marginal 
seja igual ao custo marginal. Ou seja, 


A 
PO) +15 = CMa(y) 


Essa condição pode ser reescrita em função da elasticidade-preço da demanda. 


[q 
)| l-—— = CM / 
p(y | E o) a(y) 


O monopolista não pode vender uma quantidade y tal que |s|<1, pois nesse caso 
a expressão entre colchetes tornar-se-ia negativa. Uma vez que o preço e o custo 
marginal são positivos, esse resultado não é possível. 

Entretanto, se o monopolista discrimina preços em primeiro grau, ele pode 
cobrar de cada consumidor o preço máximo que ele está disposto a pagar por uma 
unidade do produto. Supondo que a demanda e o custo marginal sejam funções 
contínuas da quantidade produzida, temos que o lucro (L) do monopolista será dado por: 


L=[ [p0)-CMaç)ky 
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Nesse caso, o monopolista pode elevar seus lucros se aumentar sua produção até 
LA + . . . a 
o nível (y) que torna o preço igual ao custo marginal, independentemente da 
elasticidade-preço da demanda. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 465 a 473. 


(2) Verdadeiro. 

A discriminação de preços de 2º grau diz respeito a situações em que o 
monopolista discrimina os preços de acordo com a quantidade comprada pelo 
consumidor. Ou seja, o monopolista estabelece preços diferenciados para diferentes 
quantidades (ou intervalos de quantidades), mas os consumidores que compram a 
mesma quantidade pagam o mesmo preço. Nesse caso, o monopolista discrimina os 
preços ofertando pacotes de preço e quantidade, o que constitui uma característica das 
compras por atacado, em que as grandes quantidades são adquiridas a preços unitários 
menores do que as pequenas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 467 a 469. 
o Pindyck, R. (1994), p. 489 e 490. 


(3) Falso. o 

A discriminação de preços contribui para elevar o bem-estar agregado da 
economia porque, ao praticá-la, o monopolista aumenta a quantidade do produto 
transacionada na economia. Entretanto, a alocação resultante não é eficiente, pois, 
exceto para a discriminação de preços de primeiro grau, haverá uma “perda de peso 
morto” decorrente da prática monopolista. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 556 e 557. 


(4) Verdadeiro. 
A discriminação de preços de 3º grau é aquela em que o monopolista diferencia 
o preço do produto para diferentes grupos de consumidores. Ou seja, todas as 
unidades do produto oferecidas para um grupo (por exemplo, idosos ou estudantes) 
são vendidas ao mesmo preço, mas às unidades vendidas para outro grupo (por 
exemplo, jovens ou não estudantes) se aplica um preço diferente. 

A título de ilustração, sejam pi(g)) e po(g,), respectivamente, os preços 
cobrados para o grupo 1 e grupo 2 de consumidores, onde q, e q, são as quantidades 
demandadas pelos dois grupos. A condição de equilíbrio para a discriminação de preços 
de 3º grau requer a igualdade entre a receita marginal obtida com a venda do produto 
para cada um dos grupos e o custo marginal. Ou seja, 


RM (g,) Fe CMge(g, +45) 
RM (q) e CMg(g, +45) 
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Essa condição pode ser reescrita em termos das elasticidades-preço da demanda dos 
dois grupos: 


pilai-——|= CMe(a, + 0) 
le(g)) 

1 | 

Dig) == | = Melo do) 
les(g5)) | 





Daí, concluímos que o grupo com demanda menos elástica paga um preço unitário 
maior que o grupo com demanda mais elástica. Isto é, se |s1) < |e2), então pi > pa. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 471 a 473. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 491 a 495. 


Questão 6 


São corretas as afirmativas: 


(0) O modelo de duopólio, em que cada firma defronta-se com uma demanda 
quebrada, permite explicar a rigidez do preço do produto em relação a variações 
nos preços dos insumos. 

(1) O paradoxo de Bertrand afirma que duopolistas que usam como estratégias os 
preços dos produtos que oferecem não se comportam racionalmente. 

(2) Assuma que uma indústria seja constituída por firmas idênticas. E correto 
afirmar que a produção da indústria na conjuntura de Coumnot é maior do que 
aquela que seria observada se as firmas constituíssem um Cartel. 

(3) No modelo de Stackelberg, a firma com menor custo médio é a firma líder, por 
definição. 

(4) Sejam c(y)=8y e c(y,)=10y,, os custos totais das firmas 1 e 2, 
respectivamente. É correto afirmar que, numa conjuntura de Cournot, a 
produção da firma 2 será menor que a da firma 1. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

O modelo de curva de demanda quebrada procura explicar a rigidez de preços 
em mercados oligopolistas. Nesse modelo, cada empresa se defronta com uma curva de 
demanda quebrada no preço corrente P*. Para preços maiores que P*, a curva de 
demanda é muito elástica, pois a empresa crê que se aumentar seu preço, as demais 
empresas não o farão, e ela vai perder grande parte do mercado. Se a empresa vender 
abaixo do preço P*, as demais empresas acompanharão porque se sentem ameaçadas, de 
tal forma que a primeira empresa só aumentaria suas receitas se a demanda também 
aumentasse. 

Devido a esse formato da curva de demanda, a curva de receita marginal será 
descontínua no ponto (P*,Q*), onde Q* é a quantidade demandada ao preço corrente 
P*, Tal descontinuidade gera um intervalo dentro do qual variações nos custos 
(decorrentes de variações nos preços dos insumos) deslocam a curva de custo marginal 
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mas não alteram o plano de preço e produção ótimo (P*,Q*) da firma (Receita marginal, 
= Custo Marginal). 


cias £ 


dy o 


Sobre este tópico, ver: 37 A 

e Pindyck, R. et al. (1994), p. 584 a 586. E a 
Q 
Vero 


(1) Falso. 

No modelo de Bertrand, os duopolistas têm os preços como variável-chave de 
decisão. A racionalidade de seu modelo é que se a mercadoria é homogênea, os 
consumidores estarão dispostos a comprar do vendedor com o menor preço, e este 
abasteceria todo o mercado. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 518 e 519. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 572 e 573. 


(2) Verdadeiro. 
Considere uma indústria com n firmas atuando sob o regime de Coumot. A 
condição de equilíbrio da firma é que a receita marginal da firma seja igual ao custo 
marginal. Ou seja, 


(O) + 4a = CMa(g;) 


onde p é o preço; Q é a quantidade total produzida pela indústria; q; é quantidade 
produzida pela firma 1. 

Essa condição pode ser reescrita em função da elasticidade-preço da demanda (e) e da 
participação da empresa i no mercado (s;). 


l 
o) = PEN = CMa(g;) 


Como as firmas são idênticas, podemos supor que s; = s e CMa(q;) = CMa(qg) para todas 
as empresas. Ou seja, teremos: 


1 
no) “Ro = CMa(q) 


Na competição de Cournot, a determinação de p e Q será feita respeitando essa 
igualdade, onde “s” será menor que 1 para todas as empresas da indústria. Observe, 
entretanto, que quanto maior s, maior será o preço praticado na indústria. E, portanto, 
menor será a quantidade transacionada (considerando-se uma curva de demanda 
negativamente inclinada). 

No limite, s será igual a 1 e o problema degenera-se para a solução de 
monopólio. Assim, o preço atinge seu valor máximo em função da curva de demanda do 
mercado. Essa solução é a mesma que seria observada se as firmas constituíssem um 
cartel. Nesse caso, a quantidade seria menor e o preço maior do que qualquer outra 
situação atingida sob o regime de Cournot. 


Suponha o caso de N = 2 e uma demanda linear dada por: 


p=a-bqg 
ap 
b 
“Solução de duopólio: 





A Firma 1 maximiza o lucro escolhendo q:: 


Max L=(a — b(q, +), =C4; 


aa 


og 

a-bg, -c=2bg, 

Assim, a função de reação da firma 1: 
(go) = Ei 


Analogamente, temos para a firma 2: 








ERAS 
(gi) = 3h 
Substituindo, temos: 

ns dERSE 
q = 3b 

a-c 

=) 
Rose 


Solução de Coalisão 
Maximizar o Lucro Conjunto 


Max (a — b(g, + q, q, +4,)-c(g +95) 


2 


da +qÂ)-ba+q) -cg +9:) 


OL 

=—=a-2blg, +q,)-c=0 
q, (q, a) 

OL 

— =a-2blg +9,)-c=0 
0a, (q, q:) 
H=% 

a-2b(29,))=c 


to 
—1 
[cio 











Ae. 
ab fi 
[9 Mn 6 
= 2 
a o 
É 
E 2b 





Solução de Monopólio 


Max L= (a — bag -— cg 


Cn 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 512 a 519. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 562 a 569. 


(3) Falso. 

No modelo de Stackelberg, a firma líder é aquela que tem alguma vantagem que 
lhe permite escolher a quantidade a ser produzida antes que as demais firmas façam 
seu plano de produção. Somente após essa escolha, as firmas seguidoras decidem 
que quantidade elas devem produzir. A vantagem de ser a firma líder não decorre, 
necessariamente, da estrutura de custos das empresas. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 503 a 512. 
o Pindyck, R. etaí. (1994), p. 569 a 571. 


(4) Verdadeiro. 
Considere a condição de equilíbrio apresentada em (2) 


l 
no)! “ma = CMa(g;) 


A firma 1 tem custo marginal igual a 8, enquanto a firma 2 tem custo marginal igual a 
10. 


2H 


Então, podemos escrever: 


nO)! | =8, para a firma 1 


l 
“ecos, 


nO)! | =10, para a firma 2 


l 
le(Q)/ S2 
Comparando essas duas expressões, podemos inferir que s; é menor que s», pois, nesse 
caso 


no), iá Rar | É no) É ET 


Ou seja, quanto menor o custo marginal de uma firma em relação a outra firma da 
mesma indústria, maior será a sua participação nesse mercado sob a conjuntura de 
Cournot. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 512 a 518. 


Questão 10 


Um monopolista cujos custos de produção são dados por c(g)=q" +100 
defronta-se com a demanda de mercado p= 4-3q, em que A > 0 é uma constante. E 
correto afirmar: 


(0) Se À < 40, o monopolista, no equilíbrio, terá prejuízo. 
(1) A alocação eficiente nesse mercado é gí = (2/ SA. 


(2) Se A = 45, será possível regular o monopólio de modo que este produza 
quantidade competitiva sem ter prejuízo. 

(3) Considerando A = 48, um regulador que estipule um preço mínimo de R$ 30,00 
estará agindo conforme o interesse do monopolista de maximizar lucro em 
detrimento do ótimo social. 

(4) O peso morto do monopólio quando A = 48 é 36. 


Solução: 
(0) Verdadeiro. 

O problema do monopolista é escolher q para: 
Max p(ga - e(q) = (A-3q)q — (q + 100) 


Condições de Primeira Ordem: 
A-8q =0 


q =A/8 


bo 
a | 
to 


passe a 








Lucro ótimo (m*) 
A 


“cm =>—-100 


16 


O monopolista terá prejuízo se 1º < O 


5 


Ou seja, se 7” = &=-100 <0 


Isso acontece se 0< A <40, 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 463. 
o Pindyck, R. et aí. (1994), p. 427 a 431. 


(1) Falso. 

O monopolista escolhe produzir q = A/8, mas, nesse caso, o monopólio não será 
eficiente devido à perda de peso morto que decorre desse plano de produção. A 
alocação eficiente é aquela que corresponde ao nível de produção que atende à condição 
de equilíbrio em concorrência perfeita, quando o preço é igual ao custo marginal. Ou 
seja, 


A-3q'=2gº 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 451 a 455. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 450 a 452. 


(2) Falso. 
Se A = 45, a demanda de mercado será 
p=45-3q 


O nível de produção competitivo (qº) é aquele em que o preço é igual ao custo marginal. 
Isto é, 


45 -3q) = 29º 
q=o 


Nesse caso, a firma opera com prejuízo igual a 19 unidades monetárias [c(9) = 
181; receita = 162]. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 451 a 455. 


bo 
= 
tv 


e Pindyck, R. et al. (1994), p. 452 a 456. 


(4) Verdadeiro. 
SeA=48,p=48-3q. 


o monopolista escolhe o nível de produção (q), que maximiza seus lucros (L): 
Max L = (48 — 3q)q — (q) + 100) 


Condição de primeira ordem: 
48-8q=0 


q" =6 
Nesse caso, p = 30. 


Portanto, ao estipular um preço mínimo de R$ 30,00 o regulador permite que o 
monopolista implemente o plano de produção que maximiza seus lucros de monopólio. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 463. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 427 a 431. 


(4) Falso. 

O primeiro passo para respondermos a essa questão é encontrar a quantidade que 
vigora sob o regime de monopólio e a que seria estabelecida sob um regime 
competitivo. 

Quando A = 48, vimos em (3) que o plano ótimo do monopolista é produzir 6 unidades 
e estabelecer um preço igual a 30. Sob competição, devemos fazer preço igual ao custo 
marginal: 


48 — 3q'= 29º 
q'=9,6 
E, daí: p= 192- 


À perda de peso morto do monopólio corresponde à área situada entre a curva de 
demanda e o custo marginal, no intervalo de quantidades de 6 a 9,6 unidades. A perda 
de peso morto decorre da redução na quantidade de 9,6 unidades (que prevaleceria no 
hipotético mercado competitivo), para 6 unidades (monopólio). 


9,6 9,6 
Perda = Ji p(g) - CMa(g)ldg = [I(48 - 39) - 2g]dg =32,4 
6 6 


Portanto, a perda de peso morto do monopólio é R$ 32,4. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 453 e 454, 
e Pindyck, R. (1994), p. 450 a 452. 


Questão 12 
A indústria de aviões é composta por 16 firmas. A função-custo de longo prazo 
2 2 
de 10 dessas firmas é definida por c(y) = a e a das 6 restantes por c()) =" 


Nenhuma firma nova pode entrar na indústria. Supondo-se que o preço de um avião seja 
iguala 1, pergunta-se: qual será a quantidade ofertada da indústria no longo prazo? Qual 
a oferta de longo prazo da indústria se o preço do produto for 1 (isto é, p, =1)? 


Solução: 


A indústria de aviões é composta por dois grupos de firmas, com as seguintes 


funções de custos: 


2 


Grupo 1: c(y)=2 Fo 


2 


2 


y 
Grupo 2: e(y) = =— 
p (y) Mú 


No longo prazo, a condição de equilíbrio é que o preço seja igual ao custo 
marginal para todas as empresas e que o lucro seja maior ou igual a zero.” A 
possibilidade de lucro positivo no longo prazo se deve à hipótese de que nenhuma firma 
nova pode entrar na indústria. 


O custo marginal das firmas é dado por: 


Grupo 1: c(y)=y 


Grupo 2: c'(y) e 


Em equilíbrio, cada firma produziria a quantidade que tone o custo marginal igual a 1: 
Grupo l:y=1 
Grupo 2:y=5 


Entretanto, o lucro/ prejuízo das firmas seria: 


* No longo prazo, a condição de equilíbrio da firma é definida pela igualdade entre o preço, o custo marginal e o 


custo médio. O que diferencia o curto prazo do longo prazo é exatamente a necessidade de igualdade entre o custo 
marginal e o custo médio. Usualmente, no longo prazo, o lucro é zero, daí a igualdade entre o preço e o custo 
médio. No caso da questão acima existe uma restrição ao número de empresas que operam com custo mais baixo, 
desse modo, essas empresas poderiam operar com lucro positivo. Uma solução alternativa da questão proposta 
envolveria a igualdade do custo médio e marginal ao preço e a constatação direta que esta igualdade só seria 
verificada para empresas do tipo 1 que ,portanto, seriam as que ficam estabelecidas no mercado. 


Grupo 1: c(y = 1)=2,5 e receita= 1 => prejuízo = 1,5 
Grupo 2: c(y=5)=2,5ereceita=5 > lucro=2,5 


No longo prazo, as 10 firmas do primeiro grupo sairão do mercado, pois elas estariam 
operando com prejuízo. Enquanto isso, cada uma das 6 firmas do segundo grupo 


* produzirão 5 aviões. A oferta da indústria será igual a |30 aviões |. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 391 e 392. 


Questão 13 


Seja u(D,M) a função-utilidade de um indivíduo, em que D é o número de 
unidades de um bem doméstico e M é o número de unidades de um bem importado. A 
função-utilidade é uma Cobb-Douglas. Sabe-se que, se a Taxa de Substituição 
Econômica de bens importados por domésticos for 0,5, o indivíduo consumirá a mesma 
quantidade dos dois bens, em equilíbrio. Pede-se: qual é a Taxa Marginal de 
Substituição de M por D se a cesta de consumo é (D, M) = (50,200)? 


Solução: 


Seja u(D,M) = AD“MÊ a função de utilidade Cobb-Douglas, onde A, « e B são 
parâmetros. A Taxa Marginal de Substituição de bens importados (M) por bens 
domésticos (D) é: 


OU 
isso /aD 





"OU 
dD A o 
Para a função de utilidade acima, temos: 
rms = LM 
B D 


Sabemos que TMS = 0,5, quando M = D. 
Nesse caso, podemos inferir que a razão a/ B = 0,5. Ou seja, 


TMS = 0,51 
D 


Então, quando (D,M) = (50,200), a [[MS = 2. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 75 e 76. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 108 e 109; 249. 


Questão 14 
Em um duopólio com horizonte de vida infinito, as firmas podem concordar em 


produzir conjuntamente, como um monopólio, ou concorrer ao estilo Coumot. No 
primeiro caso, em cada período, cada uma delas teria um lucro de 100 e, no segundo, de 
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50. Porém, se uma das firmas trair o acordo de comportar-se conjuntamente como 
monopólio, seu lucro seria de 200 naquele período enquanto nos seguintes o acordo 
seria desfeito, passando as firmas a concorrer ao estilo Cournot. Há um ativo financeiro 
que oferece rendimentos fixos de 100r% por período. Qual o valor de 100r que deixa as 
firmas indiferentes entre agir como monopólio ou trair a coalizão? 


Solução: 


Se as firmas atuarem em conluio, o lucro individual será igual a 100 por n períodos 
(n — 00). Ou seja, o valor presente do fluxo de lucros futuros da firma i (m;), será igual 
a: 


7)” =100+1006 +1006º +1006º +...=1005 6" (1), 
n=0 
onde M denota que as firmas atuam como monopólio; e 


' 
Õ = E é um fator de desconto correspondente à taxa de desconto de 100r%. 
+r 


A expressão (1) significa que: 


| 
m =100*—— (2 
Ts» 1) 


Se uma firma trair a coalizão, seu lucro será igual a 200 no período em que ocorre a 
traição e 50 nos demais períodos (competição de Cournot). O valor presente do fluxo de 
lucros futuros da firma traidora (7/) será igual a: 


77 =200+506+505º + 505º +...=150+505:6" 


n=0 


x; =iS0NGOLS = 
1-6 


A firma 1 será indiferente entre atuar em conluio ou quebrar o acordo de coalizão se 


Isto é, se 


10041. =150+50* 
l-ó 





A igualdade ocorre quando ó = 


Ou, equivalentemente, 
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psd 
3 


l+r 


1=0,5 5 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 519 a 523. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 593 a 597. 
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Incerteza, Informação Assimétrica 
e Teoria dos Jogos 


ANPEC/1992 


Questão 4 


(0) 


A Sena é uma loteria onde, em caso de ausência de vencedor, o prêmio é 
acumulado para o sorteio seguinte. Um indivíduo avesso ao risco jamais deve 
Jogar na Sena. 


(1) As companhias de seguro aceitam fazer seguros porque são mais propensas ao 
risco que a média das pessoas. 

(2) Um indivíduo propenso ao risco é aquele que aceita correr uma perda maior que 
os outros. 

(3) Um consumidor neutro ao risco prefere não fazer seguro do seu automóvel 
porque o valor esperado em caso de perda é menor que o valor do automóvel. 

(4) Numa economia existe um único ativo com renda variável. Então quanto maior a 
propensão ao risco de um indivíduo, maior a proporção deste ativo no seu 
portfólio. 

Solução: 

(0) Falso. 


Vejamos a definição de aversão ao risco: diz-se que um indivíduo é avesso ao 


risco se a utilidade auferida com o valor esperado da loteria for superior à utilidade 
auferida se o indivíduo entrar na loteria. 


Ou seja, supondo dois estados da natureza, e denominando de L uma loteria 


qualquer, pertinente ao espaço de loterias /, que paga x, no estado 1,e x, no estado 2: 


x = probabilidade do estado da natureza 1 ocorrer 


1 - 7 = probabilidade do estado da natureza 2 ocorrer 


VE = valor esperado da loteria = (mx, +(1-7)x,) 


Temos que o indivíduo é avesso ao risco se: 
UGWE)zZU(L) 
Onde U(L)= aU (x,)+(1-7)U(x,) 


Assim, dependendo do valor do bilhete e do valor do prêmio acumulado, pode 
ser que mesmo para um indivíduo avesso ao risco a utilidade de jogar na Sena seja 
maior do que a utilidade de não jogar. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 235 e 236. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 187 e 188. 


(1) Falso. 
As companhias de seguro aceitam fazer seguro porque elas têm capacidade de 
diversificar o risco. Em geral, supõe-se que as companhias sejam neutras ao risco. 


Sobre este tópico, ver: 


oe Varian, H. (2000), p. 239 e 240. 
o Pindyck, R.etal. (1994), p. 195 e 196. 


(2) Falso. 

Um indivíduo propenso ao risco é aquele que prefere entrar na loteria a receber, 
com certeza, o valor esperado da loteria. Isto é, um indivíduo propenso ao risco é aquele 
que prefere uma distribuição aleatória da riqueza ao valor esperado dela. 

Usando a mesma notação definida no item 0, o indivíduo propenso ao risco é 
aquele que: 


U(L)>U(VE) 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 236 e 237. 


(3) Falso. 
Se o seguro for atuarialmente justo, o indivíduo neutro ao risco é indiferente 


entre fazer ou não fazer o seguro do automóvel. Vejamos o exemplo abaixo descrito. 
Suponha: 


x = probabilidade de ser roubado 

(1 - 7) = probabilidade de não ser roubado 
Wo = Iiqueza inicial 

D = valor do automóvel 


q = prêmio de risco (proporção de cada real segurado cobrado) 
a = valor monetário 
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O valor esperado da riqueza do indivíduo se este não fizer seguro é dado pela 
expressão abaixo: 


EW (sem seguro) = 7(w;-D)+1-7)(m))=w,—aD 


U(sem seguro) = w, — aD 
O valor esperado da riqueza se o indivíduo fizer seguro é dado por: 


m(wm-D+a-ag)+(1-7)w, —0g) 


seg= 7 


EW(seguro) = w, —- aD 


Ulseguro) =w, — aD 


Como o indivíduo é neutro ao risco, a utilidade auferida com a riqueza esperada 
é igual ao próprio valor da riqueza. Assim se g=7, ou seja, se o seguro for 


E é EE Z . x aa l 
atuarialmente justo, a utilidade de fazer seguro será exatamente igual à de não fazer. 


Se g>7, a utilidade de fazer seguro será estritamente menor que a utilidade de 


não fazer seguro. 
Se q<7x a seguradora aufere lucro negativo o que, portanto, não é uma solução 


possível. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 237; 243 e 244, 
o Pindyck, R.etal. (1994), p. 189 e 190. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 188. 


(4) Verdadeiro. 
Suponha: 
wo = Tiqueza inicial . 
a = montante de riqueza investida no ativo arriscado 
7 = retorno do ativo arriscado (variável aleatória) 
r = retorno do ativo sem risco 


Em uma economia com apenas um ativo arriscado, sempre que o indivíduo for 
propenso ao risco, ele vai investir toda a sua riqueza no ativo arriscado. Veja o exemplo 
abaixo. 


Podemos escrever o problema do consumidor, no qual o mesmo escolhe o 
montante de riqueza a ser investida no ativo arriscado como: 


Maxso EUI(m -al+r)+a(dl+7)] — EQ(I) 





* Um seguro é atuarialmente justo se o valor pago por unidade monetária segurada for igual à probabilidade de 


ocorrência do sinistro. Quando a seguradora cobra o prêmio segundo o valor atuarialmente justo, seu lucro é zero. 
Uma definição mais ampla de seguro atuarialmente justo pode incluir custos administrativos nos custos do seguro. 
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Rearranjando os termos: 


max EUlw,(1+1)+a(F —1)] EQ (2) 


az0 


O consumidor escolhe quanto irá investir de sua riqueza no ativo arriscado. 
Derivando em relação a “a”: 


0EU 


[o/8) 





= EU (l+m)+a(r-nKF-r) EQ() 


Uma forma de solucionar esse problema é analisar o sinal da derivada no ponto 
em que a=w,, em outras palavras, analisar o comportamento da utilidade marginal 
esperada se o indivíduo investir toda a sua riqueza no ativo arriscado. 

Se a utilidade marginal esperada for positiva no ponto a = w,, isso significa que 
a utilidade esperada do indivíduo é crescente no ponto a = w, e, portanto, que a mesma 


é crescente com a renda aplicada. Assim, o indivíduo irá investir toda a sua riqueza no 
ativo arriscado. 


No ponto a=w, a expressão da utilidade marginal esperada pode ser 
rescrita como: 
0EU 


EU Euba+HE-") EQ) 
ÕA aum 





= cov(u'(wo(1+7),7) + EU Im (1+ FP) E(F — 1) EQ (5)? 


Rearranjando os termos, temos que para que a EQ (5) seja estritamente 
positiva, o retorno esperado do ativo arriscado deve ser superior ao lado direito da 
expressão abaixo: 


” cov(u(w(1+7)),7) 


ER > Uma) 


(6) 


Para dado retorno do ativo arriscado, 7, quanto menor o grau de aversão ao 
risco do indivíduo, medido pela curvatura da curva de utilidade marginal, maior o 
montante da riqueza investido no ativo arriscado.” 

Em um caso extremo, se o indivíduo for propenso ao risco, a covariância 
é positiva e o indivíduo sempre investe toda a sua riqueza no ativo arriscado. Ou 


seja, quanto maior a propensão ao risco, maior a proporção da renda investida no 
ativo arriscado. 





* Esta equação é uma aplicação da fórmula da covariância, isto é: 
cov(X, 1) = El(x — Us Xy— o = ELX, Pu, Ea (Vasconcellos, M. A. et al (2000), p. 259). 


3 O mesmo exercicio de estática comparativa pode ser feito no ponto a=0, ou seja, quando o indivíduo não investe 
nada da sua Tiqueza no ativo arriscado. Se a utilidade marginal esperada passar positivamente por este ponto, isso 
significa que a utilidade esperada é crescente com a riqueza aplicada no ativo arriscado. A igualdade a zero da 
condição de primeira ordem gera a condição que estabelece o montante de riqueza investido no ativo arriscado. 


to 
co 
to 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 188. 

e Vasconcellos, M. A. et al. (2000), p. 259. 

e Huang: Litzemberger (1988), p.18. 
ANPEC/1993 


Questão 15 


“ 


Madame Pompidou economizou 10.000 francos e planeja gastar esse dinheiro 


“com uma viagem ao Brasil. A utilidade da viagem é uma função do logaritmo de seus 


gastos no Brasil e é dada por U = /n (gastos). Nesta viagem existe uma probabilidade de 
25% de que ela venha a perder 1.000 francos. Para evitar esse risco de perda de 1.000 
francos, ela pode fazer um seguro pagando um prêmio de 250 francos. Pode-se 
afirmar que: 


(0) — O prêmio cobrado é atuarialmente justo. 

(1) Fazendo o seguro, a utilidade esperada da viagem será menor do que sem fazê-lo. 
(2) O prêmio máximo que ela deveria pagar é 240 francos. 

(3) Sem o seguro, a utilidade esperada da viagem é igual a 9. 


Solução: 
(0) Verdadeiro. 
Para a seguradora, temos que o lucro esperado EL é igual a: 


El(lucro) = 250 — (0,25*1000 + 0,75*%0) > 0 


Portanto, o prêmio é atuarialmente justo. Dito de outra forma, o valor pago por 
Madame Pompidou é exatamente igual ao valor esperado da perda: 0,25*1000 = 250 


Sobre este tópico, ver: 


o Pindyck, R.etal. (1994), p. 181. 
e Mas-Colell, A. et al. (1995),p. 178 a 180. 


(1) Falso. 
A utilidade esperada de Madame Pompidou, se a mesma não fizer seguro, é 
dada por: 


EU, = 0,75In(10000) + 0,25 In(9000) 
EU, = In(9740) 


Comseguro: 


EU. = 0,751n(10000 — 250) + 0,25 In(10000 — 250 — 1000 + 1000) 
EU., = In(9750) 


to 
co 
Us 





Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R.etal. (1994), p. 186. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 178 a 180. 


(2) Falso. 

O prêmio máximo que o indivíduo deveria pagar é um valor que o deixa 
indiferente entre fazer seguro ou não fazer. 

Esse valor deve satisfazer EU, = EU, . Portanto, o valor máximo que Madame 


Pompidou estaria disposta a pagar pelo seguro é 260. 


[EU .. = 0,75 In(10000 — 260) + 0,25 In(10000 — 260 — 1000 + 1000) = In(9740) | 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R.etal. (1994), p. 189 e 190. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 178 a 180. 


(3) Falso. 
Sem seguro a utilidade esperada é EU,, = In(9740) = 9,184 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R.etal. (1994), p. 186. 

e Mas-Coleil, A. etal. (1995), p. 178a 180. 
ANPEC/1994 
Questão 4 


Um consumidor considera 4 alternativas de consumo (A, B, C, D), sendo que a 
utilidade de cada uma delas é dada por: 


100= U(A) > U(B) > U(C) > U(D) = 0. 
O consumidor deve considerar na sua escolha duas situações: 


Situação (1): todas as alternativas ocorreriam com probabilidades iguais a 1/4; 


Situação (2): a probabilidade de ocorrência das alternativas seriam 0,15; 0,50; 0,15 e 
0,20, respectivamente. 


Sabe-se também que a alternativa C é equivalente à loteria em que A e D 
ocorrem com probabilidades de 0,40 e 0,60, respectivamente, e que a alternativa B é 
equivalente à loteria em que A e D ocorrem com probabilidades 0,20 e 0,80. Diante 


disto, caleule a soma da utilidade esperada da Situação (1) com a utilidade esperada da 
Situação (2). 
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o gt 





Solução: 


Obs.: Na formulação original esta questão está inconsistente. Para solucionar a 
inconsistência supusemos que a alternativa B equivale à loteria em que A e D ocorrem 
com probabilidade 0,80 e 0,20, respectivamente. 


A solução deste problema é uma aplicação direta do Teorema da Utilidade 
Esperada. Assumindo que as preferências do consumidor satisfazem o axioma da 
independência e o axioma da continuidade, podemos escrever as preferências deste 
consumidor na forma da utilidade esperada. 


Ou seja, 


Ula Le)=apU(L,) 


Assim, 
U(A) = 100 
H(Dj=0 





U(C) = 0,4U(A)+0,6U(D) = 40 
U(B) = 0,8U(A)+ 0,2U(D) = 80 


U(A) >U(B)>U(C)>U(D)=0 
100>80>40>0 


Usituaçãol) = 0,25*100+0,25*80+0,25*40+0=55 
U situação?) = 0,15(100) + 0,5(80) + 0,15(40) + 0 = 61 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 232 e 233; 236. 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 186 a 190. 
Questão 5 
Um indivíduo tem possibilidade de escolher entre 3 situações alternativas: 


Situação (1): ganhar $7,5 milhões com probabilidade de 4/5 e $15 milhões com 
probabilidade de 1/5. 


Situação (2): ganhar $10 milhões com probabilidade de 4/5 e 85 milhões com 
probabilidade de 1/5. 


Situação (3): ganhar $9 milhões com 100% de certeza. 











Diante disto: 

(0) O indivíduo deve ser indiferente às situações (1) e (2). 

(1) Se o indivíduo preferir a situação (2) à situação (3) então ele é inconsistente nas 
suas escolhas. 

(2) Se para este indivíduo a utilidade de ganhar uma soma x de dinheiro for dada por 
U(x) = 4x, então a situação (2) é melhor que a situação (1). 

(3) Se ele for indiferente às três situações ele tem posição neutra frente ao risco. 

Solução: 


O ganho esperado em cada uma das três situações é $9 milhões: 


- Situação (1): Elganho) = 8,5*S+815*5 
> 


À 4 l 
- Situação (2): Elganho]=S10*-— +85 E 
5 
- Situação (3): Elganho] = $9*1 
Devemos ter as seguintes relações se o indivíduo for neutro ao risco: 


U(s7s *Á g15 3) =vos*2suas*l (Situação 1) 
> 2 5 e 


u(s1osZass*7 |U" Sev(rs (Situação 2) 


Nesse caso, o indivíduo é indiferente entre as alternativas | e 2. Mas se ele for avesso 
ou propenso ao risco, devemos ter: 


U[ sus SesIse 5) a UCS aus) (Situação 1) 
5 5 5 5 

«4 . .4 1 ; pr 
U pad aid: md ae lr (Situação 2) 


Assim como devemos ter U(7,5) *SAU(S)to *U(1O) *S+UG) e 
5 


Logo, o indivíduo não será indiferente entre as alternativas 1 e 2. 


re 


* U(x) é definida como a função utilidade de Bernoulli. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 185 € 186. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 179 a 181; 186a 189. 


(0) Falso. 
Seria verdadeiro apenas se o indivíduo fosse neutro ao risco. 


(1) Falso. 
Se o indivíduo for neutro ao risco, ele será indiferente entre as alternativas 2 e 3, 
sem que seja inconsistente. 


(2) Falso. 
Se U(x) = 4x, o indivíduo é neutro ao risco e indiferente entre as situações 1 e 2. 


(3) Verdadeiro. 

O indivíduo é indiferente entre obter um valor com certeza e entrar em uma 
loteria, pois em média ele aufere o mesmo ganho. Logo, trata-se de um indivíduo neutro 
ao TISCO. 


ANPEC/1995 
Questão 4 


Ao sair de casa pela manhã um indivíduo tem que decidir se leva consigo um 
guarda-chuva. Se chover e ele não tiver o guarda-chuva consigo, sua utilidade cai 3 
unidades. Se chover e ele tiver o guarda-chuva, sua utilidade cai apenas 1 unidade. Se 
não chover, o esforço de carregar o guarda-chuva reduz sua utilidade de 1/2 de unidade. 


(0) Independentemente da probabilidade de chuva, ele nunca deve levar guarda- 
chuva, 

(D) Se a probabilidade de chuva for maior que 20%, ele deve levar guarda-chuva. 

(2) Se a probabilidade de sol for maior que 50%, ele não deve levar guarda-chuva. 

(3) Se a probabilidade de chuva for menor que 20%, ele deve levar guarda-chuva. 


Solução: 


O indivíduo deve escolher entre levar o guarda-chuva ou não levá-lo. A 
incerteza está associada a dois estados da natureza, chover (com probabilidade p) ou não 
chover (com probabilidade 1-p). A fim de tomar sua decisão de levar ou não o guarda- 
chuva, o indivíduo compara a utilidade esperada resultante de cada escolha, ou seja: 


O indivíduo tem duas estratégias: levar ou não o guarda-chuva 
Dois estados da natureza que podem ocorrer: chover ou não chover 


Denomine: 
Utilidade esperada se levar guarda-chuva = EU, 
Utilidade esperada se não levar guarda-chuva = EU,s 


to 
oo 
— 





Se não chover e não levar guarda-chuva, a utilidade obtida é U; 
Se chover e não levar guarda-chuva, a utilidade obtida é U - 3; 
Se não chover e levar guarda-chuva, a utilidade obtida é U - 1/2; 
Se chover e levar guarda-chuva, a utilidade obtida é U - 1. 


EU, =(1-DU+pU-3)=U-3p 
EU, =(l-pXU-1/2)+p(U-)=U-1/2-1/2p 


Assim, para que o indivíduo esteja indiferente entre levar ou não o guarda-chuva, 
devemos ter: 


U-3p=U-1/2-1/2p 


EU, = EU, os P=1/5= o indivíduo é indiferente entre levar ou não o guarda- 


chuva. 
EU, > EU, <s P<1/5 = o indivíduo prefere não levar o guarda-chuva. 


EU, <EU, &P>1/5 = o indivíduo prefere levar o guarda-chuva. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 232 e 233; 236. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 179 a 181; 186 a 189. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 185 e 186. 


(0) Falso. 

A decisão do indivíduo depende da probabilidade de chover. Não levar consigo 
o guarda-chuva não é uma estratégia estritamente dominante para o indivíduo. Uma 
estratégia é estritamente dominante se, independentemente do que faça o outro jogador, 
o jogador 1 sempre escolha determinada estratégia. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 612 e 613. 


(1) Verdadeiro. 
Se p > 1/5, o indivíduo prefere levar o guarda-chuva. 


(2) Falso. 

Se a probabilidade de sol for maior que 50%, a probabilidade de chuva é menor 
que 50%. O indivíduo não levará o guarda-chuva apenas se p < 1/5, mas se 1/5 < p< 
50%, o indivíduo levará guarda-chuva. 


(3) Falso. 
Se p < 20%, o indivíduo não levará o guarda-chuva. 


Questão 5 


Um fazendeiro tem a opção de cultivar trigo e batatas. Se fizer sol, cada hectare 
de trigo gerará um lucro de 200; e se plantado com batatas, o lucro será de 100. Se fizer 
chuva, o lucro de um hectare de trigo será de 120; e se plantado com batatas, de 200. A 
utilidade da renda do fazendeiro é dada por U(Y) = log, Y, em que Y é o lucro. As 
probabilidades de sol e chuva são iguais. O fazendeiro deverá: 


(0) Plantar apenas trigo. 

(1) Destinar ao trigo 3/4 da área. 
(2) Plantar somente batatas. 

(3) Destinar 1/2 da área a batatas. 


Solução: 


Estratégias do fazendeiro: plantar trigo ou plantar batatas. 
Dois estados da natureza que podem ocorrer: chover e não chover. 


Seja 4 a parcela de terra alocada para o cultivo de trigo por hectare. Há dois 
estados da natureza: chover ou não chover, com probabilidade p, = pp = 44, 
respectivamente. Nesse caso, podemos calcular a renda do indivíduo se fizer sol ou se 
fizer chuva: 


Y = 2004+100(1- 4), se sol; (Y, = renda se fizer sol) 


Y=1204+200(1- 4), se chuva; (Y,= renda se fizer chuva) 


U(Y) = In(1004+100), se sol; 
U(Y,) = In(200 — 804), se chuva. 


O indivíduo deve escolher 4 de modo a maximizar a utilidade esperada do lucro por 
hectare: 


Max EU = =In 004 +100) + =In(200 -804) 


CPO: 
e 100 1( —80 
U m—| + -— rorerer rem pese 
211004+100/ 21200-804 


Se 4=0, pu=5-5[5)>0 
2 25 


O cálculo da utilidade marginal esperada no ponto 4 = O nos dá o sinal da 
utilidade marginal. Se a utilidade marginal esperada for positiva em A=0, isso implica 
que a utilidade esperada é crescente com a fração de terra plantada com trigo. Como a 
utilidade marginal esperada é sempre positiva, o indivíduo sempre vai plantar alguma 
quantidade de trigo. 
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Então, devemos ter 4 > 0, tal que EU'= 0. Ou seja, a igualdade da condição de 
primeira ordem a zero nos dá a fração de terra que será alocada no cultivo de trigo. 


l 100 l — 80 - 3 
Fazendo —| ——— | +—| —>>——— | = 0, encontramos solução A = +, 
2141004+100) 21200-804 4 


A função logarítmica é côncava e caracteriza o indivíduo como avesso ao risco. 
Portanto, as condições de primeira ordem são suficientes para caracterizar a solução do 
consumidor. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R.etal. (1994), p. 179 a 181; 186a 189. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 188. 


(0) Falso. 
O indivíduo sempre vai plantar alguma quantidade de trigo. 


(1) Verdadeiro. 


(2) Falso. 


O fazendeiro deve alocar Sida área para o cultivo de batatas. 
(3) Falso. 


ANPEC/1996 
Questão 4 


Em relação à Teoria de Escolha do Consumidor sob condições de risco, pode-se 
afirmar que: 


(0) A concavidade das curvas de indiferença em relação à origem representa a 
aversão ao risco dos consumidores. 

(1) Se um consumidor é neutro com respeito a riscos, então ele estará disposto 
a pagar R$ 10 por um bilhete de loteria, se este lhe fornecer um ganho esperado 
de R$ 10. 

(2) | Um indivíduo que tem aversão a riscos jamais participará de qualquer aposta. 

(3) - Prêmio de risco é o valor que uma pessoa avessa a risco está disposta a pagar a 
fim de evitar riscos. 


Solução: 


(0) Falso. 


Se o indivíduo é avesso ao risco, a sua função utilidade deve ser côncava. 


As curvas de indiferença de funções de utilidade côncavas são convexas em relação 
à origem. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 236. 
e Varian, H. (1992), p. 179. 


(1) Verdadeiro. 

Suponha uma loteria justa onde o indivíduo paga R$10 para apostar e ganha 
R$20 com probabilidade 0,5 e R$0 com probabilidade 0,5. O valor esperado dessa 
loteria é igual a 10. 


Se o indivíduo não entrar na loteria: 
U(w)=w=10 
Se o indivíduo entrar na loteria: 


U(w) = 0,5(20) + 0,5(0) = 10 


Sobre este tópico, ver: 
o Varian, H. (2000), p. 232 e 233; 237. 


(2) Falso. 
Depende da loteria. Se o prêmio de risco cobrado for atuarialmente justo, o 
indivíduo avesso ao risco sempre prefere sair da loteria. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 189 e 190. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 186. 


(3) Verdadeiro. 

Para definir o conceito de risco é importante considerar o conceito de 
equivalente de certeza. Equivalente de certeza (EC) corresponde ao valor monetário que 
o indivíduo aceita receber com certeza para não entrar na loteria. Ou seja, 


U(EC) = U(loteria) 


O prêmio de risco equivale ao valor esperado da loteria, subtraído do valor do 
equivalente de certeza. No gráfico abaixo representamos um indivíduo avesso ao risco. 
No eixo das abcissas temos os resultados em valores monetários e no das ordenadas o 
valor da utilidade. 


utilidade É 


u(x 2) 


u (riqueza) 


u[VEM)] 


u(x 1) 





Xi EC VE(L) x riqueza 


prêmio de risco 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 235 e 236. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 189 e 190. 
e Mias-Colell, A. etal. (1995), p. 185 a 187. 


Questão 5 


Em uma situação de incerteza, as preferências do consumidor podem ser 
representadas pela função de utilidade esperada, ou função de utilidade de von 
Neumann-Morgenstern. Quais das funções abaixo têm as propriedades dessa função de 
utilidade? Indique como Verdadeira cada uma das funções que têm as propriedades da 
função de utilidade esperada, e como Falsa aquelas que não têm. Nas funções abaixo, 
sejam x, e 7, as probabilidades de duas situações hipotéticas (“estados da natureza”) 1 
e 2 ocorrerem, e c, ec, o consumo em cada uma delas. 





(0) UlC sea indo )= Cy Os 
2 2 
(1) ufc Ca Moo) = afmc; + 1,65) 
N 

(2) ufc Co To ly)=tmaloge, +mblogc, 

VIR ils 
(3) u(c Cm 73)=—Hoge, +—Eloge, 
Solução: 


Seja u(c) a utilidade obtida com o consumo c. Uma função-utilidade de von 
Neumann-Morgenstern será representada por uma combinação linear de u(c,) e u(c,), 


em que os coeficientes dessa combinação linear são dados pelo vetor de probabilidades. 
A função von Neumann-Morgenstern é linear nas probabilidades. 


Ou seja, uma função utilidade von Neumann-Morgenstem terá a forma: 
vc Co ApT)=mu(c)+m,u(c,) 


Devemos lembrar que as propriedades dessa função são preservadas 
diante de uma transformação linear afim, ou seja, uma função do tipo 


u(coCo 77 )=almu(c)+mu(c,))]+b também será do tipo von Neumann- 
Morgenstern. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 173 a 180. 


(0) Verdadeiro. 
Observe que u(c)=c. 


to 
No 
to 
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(1) Verdadeiro. 
Temos aqui u(c)=c”, o que implicaria em uma função utilidade de von 
2 2 : 
Neumann-Morgenstem dada por u(c,,c;,m,M,)=7,€, +7,5C, . Aplicando-se uma 
transformação afim, com b = 0, temos a função apresentada. 


(2) Falso. 

Temos u(c)=log(c), e u(c,,C,,7,.7,) não é uma combinação linear tendo 
como coeficientes as probabilidades 7, e 7,. 

Note que esta função utilidade pode ser representada por: 


u(c,,C,,7,,7,) = m,aloge, + m,blogc, 


= 7, log(c,)º + 7, log(c,)º 


Rigorosamente, esta função continua apresentando a forma da utilidade 
esperada, entretanto, neste caso, a utilidade é dependente do estado da natureza. O caso 
mais geral da função de utilidade esperada considera a utilidade invariante com os 
estados da natureza. Os manuais de graduação não contemplam a possibilidade de 
funções utilidade diferentes entre os estados da natureza. Desse modo, estamos 
considerando a afirmativa como falsa. 

Existem diversas situações em que as funções-utilidade variam com o estado da 
natureza. Essa formulação típica ocorre muito em problemas de economia da saúde, em 
que, dependendo do estado da natureza, o indivíduo pode ter utilidades diferentes. 


(3) Falso. 

Temos u(c)=log(c), e uw(c,,c,,7,.7,) não é uma combinação linear tendo 
como coeficientes as probabilidades 7, e 7,, Ou seja, esta função não é linear nas 
probabilidades. 


ANPEC/1997 


Questão 2 


Um indivíduo tem função de utilidade esperada definida por u(w) = lw (onde w 
é a sua riqueza). Seja: 
- À: a loteria que paga R$ 36 com probabilidade 1/6 e zero com probabilidade 5/6; 
- B: a loteria que paga R$ 100 com probabilidade 0,01, R$ 25 com probabilidade 0,2 e 
zero com probabilidade 0,79. Então, podemos afirmar: 


(0) Este indivíduo prefere a loteria B à loteria A. 

(1) Este indivíduo é indiferente entre a loteria B e receber R$ 1,21 com certeza. 

(2) Um outro indivíduo com utilidade esperada v(w)= 2/w+3 é mais avesso ao 
risco que o indivíduo acima. 


Solução: 


Uilidadsespaada dada As Eta Bs + =x/0 = EU(A) = R$100 





Utilidade esperada da loteria B: 


EU(B) = 0,01/100 + 0,24/25 + 0,790 > EU(B) = R$L10 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 232 e 233. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 179 a 181; 186 a 189. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 188. 


(0) Verdadeiro. 
EU(B) = R$110 > EU(A) = R$1,00 


(1) Verdadeiro. 
U(L21)=1,21=11=EU(B)= R$110 


(2) Falso. 
A função v(w) é uma transformação linear crescente de u(w) e, portanto, 
representa as mesmas preferências diante do risco. 


ANPEC/1998 
Questão 10 


Antônio está planejando uma excitante viagem, cujo roteiro será Cidade de 
S.Paulo - Santa Cruz de La Sierra - La Paz, concluindo em Machu-Pichu, e planeja 
gastar um total de USS 10.000. A utilidade derivada da viagem é uma função das 
despesas que vai realizar e está dada por U(Y)=lInY. Suponha que existam 25 por 
cento de probabilidade de Antônio perder US$ 1.000 na viagem. Com base nessas 
informações, pode-se concluir que a utilidade esperada da viagem será iguala : 


(0) 9,5000 
(1) 9,5500 
(2) 9,2500 
(3) 9,1840 
(4) 9,1000 


Solução: 


Estado da natureza 1 (Antônio não perde dinheiro na viagem): Y, = 10.000, com 
probabilidade 75%. 

Estado da natureza 2 (Antônio perde dinheiro na viagem): Y> = 9.000, com 
probabilidade 25% (perda de US$ 1.000). 

Utilidade esperada: EU = 0,751n(10.000) + 0,25In(9.000) = 9,1840 

Logo, a resposta correta corresponde ao item (3). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 232 e 233. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 179a 181; 186a 189. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 188. 
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Questão 13 
Com relação à Teoria dos Jogos, é correto afirmar que: 


(0) Um jogo não-cooperativo tem sempre um Equilíbrio de Nash em estratégias puras. 
(1) Um equilíbrio com estratégias dominantes é necessariamente um Equilíbrio de 


Nash. 
(2) Um Equilíbrio de Nash é necessariamente um equilíbrio com estratégias 


dominantes. 
(3) Um Equilíbrio de Nash em estratégias mistas é sempre uma combinação de dois ou 


mais equilíbrios de Nash em estratégias puras. 


Solução: 


(0) Falso. 
Os jogos de soma zero não têm equilíbrio em estratégias puras. Suponha o 
exemplo representado na forma matricial abaixo: 


CA Co 


co [ii [ai 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 532. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 609 a 611; 619 e 620. 


(1) Verdadeiro. 

Um equilíbrio com estratégias estritamente dominantes é necessariamente um 
Equilíbrio de Nash, pois se a estratégia é estritamente dominante, esta é a melhor 
resposta que o jogador pode ter, independentemente da estratégia jogada pelos demais 


Jogadores e, portanto, será um Equilíbrio de Nash. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530 e 531. 
o Pindyck, R.etal. (1994), p. 615 e 616. 


(2) Falso. 

O conceito de Equilíbrio de Nash exige apenas que todos os jogadores dêem sua 
melhor resposta em função da escolha dos outros jogadores, mas esta estratégia não 
necessariamente deve ser dominante. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531. : 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 615 e 616. 


to 
NO 
tm 


(3) Falso. 
Um Equilíbrio de Nash em estratégias mistas é uma randomização de 
estratégias, e não de equilíbrios. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 532 e 533. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 620 e 621. 


ANPEC/1999 
Questão 9 


Considere uma loteria com 3 possíveis resultados: o recebimento de 8100 com 
probabilidade 0,10; o recebimento de $25 com probabilidade 0,60; e o recebimento de 
$0 com probabilidade 0,30. 


(0) Se a função-utilidade de um indivíduo for dada por U (=x , onde x = valor 
recebido, a utilidade esperada desta loteria para este indivíduo será 5. 

(1) Um indivíduo com preferências dadas pela função-utilidade U (9)=/x, onde x = 
valor recebido, é indiferente entre receber um bilhete desta loteria ou receber $16 
com certeza. 

(2) As propriedades da função de utilidade esperada são preservadas por qualquer 
transformação monotônica desta função. 

(3) Quanto mais côncava a função-utilidade, maior é a aversão a risco do indivíduo. 


Solução: 


(0) Falso. 
Ulx) = x 
UE(L) = 0,10100 + 0,60/25 + 0,304/0 
= 0,10.(10) + 0,60(5) + 0 
=1+3=4 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 232 e 233. 
e Pindyck, R. etal. (1994),p. 179 a 181; 186a 189. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 185 a 188. 


(1) Verdadeiro. 


Conforme calculado acima, se o indivíduo entrar na loteria, a utilidade esperada 
é igual a 4. 


Assim, como U(x) = x , este indivíduo é indiferente a receber R$ 16,00 com 
certeza ou entrar na loteria. 


U(16) =V16=4 
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(2) Faiso 
- A utilidade esperada é invariante a qualquer transformação afim. 


(3) Verdadeiro. 
O grau de aversão ao risco do indivíduo é representado na concavidade da 


" 


sa À 5 A ; u 
função-utilidade. O coeficiente de aversão ao risco é dado por — —. 
u 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 185 a 187. 


Questão 14 


Considere o jogo abaixo entre os agentes A e B, cada um com duas possíveis 
estratégias (na matriz de ganhos, os valores à esquerda são referentes ao jogador À, e os 
ganhos à direita são referentes ao jogador B). Suponha que os dois jogadores tomem sua 
decisão simultaneamente. 





Nesta situação: 


(0) A estratégia A> é dominante para o jogador A. 
(1) (A>,B5) é o único Equilíbrio de Nash em estratégias puras. 
(2) Não há equilíbrio com estratégias dominantes. 


(3) No equilíbrio com estratégias mistas, o jogador A escolhe a estratégia A, com 
probabilidade !/; e a estratégia A» com probabilidade */5. 


Solução: 


(0) Falso. 

Quando o jogador B joga Bi, a melhor estratégia para o jogador À é jogar A,. 
Assim, é imediato que Az não é uma estratégia dominante. Uma estratégia dominante 
constitui-se de uma estratégia que gera o maior payoff para o jogador, 
independentemente do que o outro jogador fizer. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 612 e 613. 


(1) Falso. 
(Ai, Bi) e (As, Ba) são equilíbrios de Nash em estratégias puras do jogo acima. 








É Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 517 e 518. 
e Pindyck, R.(1994), p. 615 e 616; 620. 


(2) Verdadeiro. 

Não existem estratégias dominantes para os dois jogadores. Quando A escolhe 
Ai, a melhor estratégia para B é jogar Bi. Quando A escolhe A>, a melhor estratégia 
para B é jogar B>. Logo, B não tem estratégia dominante. Em (0) foi discutido que A 
também não tem estratégia dominante. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530. 
e Pindyck, R.etaí. (1994), p. 612 e 614. 


(3) Verdadeiro. 
Suponha que o agente A jogue A, com probabilidade x e A» com probabilidade 
(1 - «); e que o agente B jogue B, com probabilidade 4 e B> com probabilidade 


(lação 

Agentc À: 

UE ,=208+00(1-D+I-0)58+61-oc)1l- 8) 
UVE,=lab-5B-60a+6 


QUE; 
da 





=75-6 
6 
Se 78-6>0 > a =1 Re 
6 
Se 7/)-6<0 > a=0€ = 


Se 78-6=0>a (0, 1)e p=5 


Agente B: 
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Graficamente, temos: 
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Há três equilíbrios de Nash: 
D) «=8=0 (Estratégias A» Bo) 
2) «=B=1 (Estratégias Ai, Bi) 


3) Estratégias mistas: 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 620 e 621. 
e Gibbons, R. (1992), p. 29 a 45. 


ANPEC/2000 
Questão 3 


Admita que a função de utilidade de um investidor seja especificada por U(M) = 
M'2, em que M = 150 é a renda. Suponha que ele deseje aplicar 100% de sua renda na 
compra de ações de duas empresas A e B. Os preços de mercado dessas ações são hoje 
iguais Pa= Pp = 15, mas podem variar, a depender do estado da natureza, de acordo com 
a seguinte distribuição de probabilidades: 





Probabilidade 
0 A 


1 | | VA | 
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Determine a utilidade esperada do investidor, admitindo-se que este invista 
metade de sua renda em ações da empresa À e a outra metade em B. 


Solução 1: 
Aos preços atuais, a restrição orçamentária do indivíduo é 15q, +15q, = 150, ou 
seja, q, + q, = 10. 


Se o indivíduo investe metade de sua renda em ações da empresa A e a outra 
metade em ações da empresa B, e temos P, =P, =15, logo q, =q, =5. 


À riqueza no estado O: 40x5 +5x5 = 225 
A riqueza no estado 1: 5x5 +40x5 = 225 


sa : l di 
Cada estado ocorre com probabilidade igual a 5 então a utilidade esperada é 


1 l E e 
EU=My" +5Mi (em que Mp e My referem-se à riqueza nos estados 0 e 1, 
respectivamente). 


ER = +25 => EU =15 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 234 e 235. 
o Pindyck, R.etal. (1994), p. 186 e 187. 


Solução 2: 

Qual a escolha ótima entre ações das empresas A e B? 
Riqueza no estado 0: 40g, + 5q, 

Riqueza no estado 1: 5q, + 40g, 

Ja + =10>q,=10-q, 


O indivíduo deve escolher q, que maximize 


l 
Max, EU =540(10-q,) +59; + (500745) + 409, 
Es l 9 = pa 
Max, o EU = >(/400-35q, +[50+35q,) 





6 = . + - , 
Estamos apresentando tma solução alternativa mais completa. Para a resolução dos itens da ANPEC não é 
necessário todo esse desenvolvimento. 
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CPO: 











, no a SD) 4 (35) 
EU(g) =: [E = 


1º) EU (q, =0)>0 
2º) EU'(g,)=0 


Resolvendo a expressão da CPO (igualando a zero) encontramos: 


450 
Ty 70 
Sabendo-se que q, =10-q,, temos q, = =. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 187 e 188. 


Questão 12 


Alguns mercados se caracterizam pela existência de informação assimétrica. E 
correto afirmar que: 


(0) O problema da informação assimétrica refere-se apenas ao fato de que 
informação representa um custo, não tendo portanto qualquer efeito sobre a 
alocação eficiente de recursos em mercados competitivos. 

(1) Segundo Akerlof, no mercado de bens usados o resultado esperado é um preço 
médio uniforme para todos os bens vendidos, na ausência de garantias ou 
instrumentos similares. 

(2) Os salários de eficiência fornecem uma explicação para o fenômeno do 
desemprego involuntário no mercado de trabalho. 

(3) O problema do risco moral no mercado de seguros surge porque a parte segurada 
pode influenciar a probabilidade do evento gerador do pagamento. 

(4) Na seleção adversa tanto as pessoas envolvidas com riscos mais elevados quanto 
as pessoas envolvidas com riscos menores passam a optar pela aquisição do 
seguro. 


Solução: 


(0) Falso. 

) Problemas de informação assimétrica são situações em que a informação não é 
distribuída uniformemente entre os agentes envolvidos. Na presença de informação 
assimétrica não é possível implementar a alocação eficiente. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 693 e 694. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 801 e 802; 805 e 806. 
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(1) Verdadeiro. 
No caso de bens usados, existem bens com qualidade diferenciada, mas como os 
consumidores não têm condições de distinguir entre os bens, eles são vendidos ao 
“mesmo preço, qual seja, o preço médio. Dependendo da distribuição de qualidade dos 
bens usados, entretanto, pode não existir equilíbrio nesse mercado. Caso seja possível 
aos vendedores oferecerem algum tipo de garantia para os consumidores, estes estariam 
sinalizando para os consumidores qual tipo de bem eles estão vendendo e, nesse caso, 
seria possível vender bens com preços diferenciados. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 694 e 695; 702. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 802 a 805; 810 e 811. 


(2) Verdadeiro. 

Dada a presença de informação assimétrica entre trabalhadores e firmas, a qual 
se traduz em impossibilidade de monitorar o esforço realizado pelos trabalhadores, as 
firmas podem optar pela introdução de mecanismos de incentivos. Uma das formas de 
incentivar os trabalhadores a realizar a ação de esforço alto é pagar a eles um salário 
acima do salário de equilíbrio, pois supõe-se que há uma relação positiva entre o salário 
real auferido pelo trabalhador e sua produtividade. A introdução de um salário de 
eficiência coloca, então, uma rigidez ao salário real, na medida em que este está 
superior ao nível de produtividade dos trabalhadores. Contudo, isso causa o desemprego 
involuntário, uma vez que, mesmo que haja trabalhadores querendo trabalhar a um 
salário menor que o de equilíbrio, eles não trabalharão, pois as firmas não desejarão 
contratá-los. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 834 a 838. 


(3) Verdadeiro. 

No problema de risco moral, a distribuição de probabilidade dos resultados é 
endógena e depende da ação que o agente realiza. É o caso, por exemplo, de seguro de 
automóvel, no qual a probabilidade de sinistro (roubo ou acidente) depende da ação que 
o indivíduo realiza. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 699 e 700. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 817 e 818. 


(4) Falso. 

No caso de seleção adversa, o vendedor não pode diferenciar os consumidores 
de riscos diferentes, tendo que cobrar um preço médio pelo produto. Desse modo, 
somente os indivíduos com risco superior ao risco médio da sociedade irão comprar O 
seguro, uma vez que para os indivíduos de risco baixo o seguro não é justo. Por 


exemplo, no caso de seguro-saúde, somente os indivíduos idosos, com risco mais 
elevado, irão comprar o seguro se o prêmio de risco cobrado for calculado em função do 
risco médio da sociedade. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 698 e 699. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 806 e 807. 


Questão 13 


O proprietário de uma editora de livros infantis deseja contratar um agente para 
vender de casa em casa seus livros. Se o agente for contratado, ele poderá esforçar-se 
muito, nesse caso venderá o equivalente a 2500 reais em livros durante um mês com 
probabilidade 3/4 e venderá o equivalente a 100 reais com probabilidade 1/4. Caso o 
agente não se esforce, venderá 2500 reais com probabilidade 1/4 e 100 reais com 
probabilidade 3/4. A utilidade de von Neumann-Morgenstem do agente é U(x) = x!2, e 
existe um custo para o agente se esforçar correspondendo a 20 unidades de utilidade. O 
proprietário não observa o esforço do agente, mas observa quanto ele conseguiu vender, 
e deve escolher um contrato (r, s) em que r é o salário do agente se vender 2500 reais e s 
se vender 100 reais. 


(0) A situação descrita é um exemplo típico de um modelo de sinalização com 
informação assimétrica. 

(1) Se o proprietário oferecer r = s = 900, o agente aceitará o emprego e se esforçará 
muito. 

(2) Se o proprietário oferecer r = s = 400, o agente aceitará o emprego e terá utilidade 
esperada 20. 

(3) Se o proprietário oferecer r = 1600 e s = 0, o agente aceitará o emprego e será 
indiferente entre esforçar-se muito e não se esforçar. 

(4) Seo proprietário oferecer o salário r= 400 e s = 100, o agente aceitará o emprego e 
se esforçará muito. 


Solução: 


Esse é um problema de risco moral. Podemos responder essa questão de várias 
formas. Se montarmos todo o problema, ou seja, construindo o problema de 
maximização do lucro do proprietário da editora de livros infantis, sujeito às restrições 
de compatibilidade de incentivos e de participação, obteremos a resposta correta. 
Todavia este procedimento pode demandar a realização de muitos cálculos. No caso 
particular desse problema, podemos solucioná-lo apenas construindo as restrições de 
compatibilidade de incentivos e de participação, e estará caracterizada a solução. Essa 
solução é possível neste caso, pois o problema, apresenta dois estados da natureza e 
duas ações possíveis. 


(0) Falso. 

Este não é um problema de sinalização. Problemas de sinalização são 
caracterizados por situações em que o tipo do agente é dado exogenamente à situação do 
contrato proposto. Desse modo, a fim de minimizar os problemas de informação 
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assimétrica existentes, em geral o agente realiza uma ação, antes de o principal propor o 
contrato, para sinalizar qual é o seu verdadeiro tipo. 
O problema descrito é um problema de risco moral. Em problemas de risco 
moral o tipo de agente é endógeno, ou seja, em função do contrato proposto pelo 
principal, o agente decide qual a ação que maximiza sua utilidade. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 699 e 700; 702 a 705. 
o Pindyck, R.etal. (1994), p. 8102 812,817 e 818. 


(1) Falso. 

Para que o principal implemente a ação de esforço alto, este não pode pagar um 
salário constante para o agente avesso ao risco. Sob salário constante, o agente realiza a 
ação que lhe proporciona maior utilidade (ou menor desutilidade), qual seja, o menor 
esforço. A divisão de riscos ótima implica em o principal oferecer para o agente um 
salário contingente ao resultado. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 706 a 710. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 826 a 829. 


(2) Verdadeiro. 
Se o principal pagar para o vendedor 400, o vendedor obterá utilidade 20 e não 
irá realizar esforço. Basta substituir na função-utilidade do agente. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 706 a 710. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 168 e 169; 826 a 829. 


(3) Verdadeiro. 
Para o agente realizar o esforço alto, temos as seguintes restrições: 
RCI = restrição de compatibilidade de incentivos 


3 l l 3 
RCI) Jr + 4/5 —20=— Jr +D 
(RCT) 4 7 4 /s Fi lr Fi Js 
Jr =«/s +40 
RP= Restrição de Participação” 


(RP) Srs = 20 


3/7 ++/s =80 
RE 





7? Também denominada de restrição de racionalidade individual. 


s =80-3/r 
/s = «lr —40 
120 = 4 
30=«/r 


»=900 
«/s = 80-3,/900 
Js =80-90 

A psTo 


s=10" 
s=100 


Assim, o vetor de salários ofertado para o agente realizar o esforço alto seria: 
r =900 
s=100 


Para o agente realizar esforço baixo não existe problema de compatibilidade de 
incentivos, sendo suficiente ao principal oferecer um contrato que satisfaça a restrição. 


l 3 

—u(l)+—u(r) =0 

A (s) ; (7) 

> s=r=0 

O salário proposto será igual a zero. 


O vetor de salários proposto no item (3) também satisfaz a restrição de 
compatibilidade de incentivos do agente, deixando, portanto, o agente indiferente entre 
esforçar-se e não esforçar-se. Este vetor de salários, apesar de satisfazer a restrição de 
compatibilidade de incentivos, não é o vetor que maximiza os lucros do proprietário da 
editora de livros, pois deixa o vendedor de livros com uma utilidade estritamente 
positiva, igual a 10, e superior ao custo de oportunidade do vendedor, conforme 
mostrado abaixo. 


5 /i600 += 20 = s /i600 +50 


240-20=140 
4 4 
30-20=10 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 706 a 710. 











(4) Falso. 
Esse par de salários não satisfaz a restrição de compatibilidade de incentivos 


anterior: 


Ex À 


(400 + 54/10 -20=1./200 + 5100 


4 


220 +110-20 =Log4210 
4 4 4 4 


-10=50 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 706 a 710. 


Questão 14 


Considere o jogo estático entre dois agentes apresentado a seguir. 


Agente 2 


O 
nr 


Agente 1 


So » 
— | tn 
Sw 
[eus] 

hei | CD 
A ENA 

SO 


(0) O perfil de estratégias (a, d) é um Equilíbrio de Nash desse jogo. 

(1) O jogo possui um único Equilíbrio de Nash. 

(2) b é uma estratégia dominante para o jogador 1. 

(3) Se o jogo for repetido um número infinito de vezes e os jogadores não 
descontarem o futuro, então existe um Equilíbrio de Nash no jogo repetido no qual 
os jogadores sempre escolhem (a, c). 

(4) Todo Equilíbrio de Nash num jogo estático é eficiente de Pareto. 


Solução: 


(0) Falso. 

Um Equilíbrio de Nash é um par de estratégias em que cada jogador, dada a 
estratégia do outro jogador, escolhe sua melhor resposta. O perfil de estratégias (a, d) 
não é um Equilíbrio de Nash do jogo, pois quando o jogador 2 joga d, a melhor resposta 
para o jogador 1 é jogar b. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 614 a 616. 


(1) Verdadeiro. ; 

Essa afirmativa é verdadeira se considerarmos apenas os equilíbrios em 
estratégias puras. Logo, considerando que o Agente 2 sempre escolhe d, o melhor que o 
Agente 1 tem a fazer é escolher b. Portanto, o equilíbrio será (b, d). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531 a 533. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 614 a 616; 620. 





(2) Verdadeiro. 
Para qualquer estratégia do jogador 2, jogar b é sempre a melhor resposta. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530. 
o Pindyck, R.etal. (1994), p. 612. 


(3) Verdadeiro. 

Quando o jogo é repetido um número infinito de vezes, há possibilidade de 
influenciar o comportamento do adversário: cooperar se o oponente cooperar, e não 
cooperar se ele não cooperar. Como as duas partes se importam com o ganho futuro, o 
tratado de não-cooperação pode ser suficiente para induzir as pessoas a jogar uma 
estratégia eficiente de Pareto. Logo, a estratégia Pareto eficiente é (a, c), pois não é 
possível fazer com que ambos os jogadores melhorem. Para que um melhore, o outro 
necessariamente deve piorar. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 534 a 536. 


(4) Falso. 

Não existe relação direta entre Equilíbrio de Nash e eficiência no sentido de 
Pareto. Um par de estratégias é um Equilíbrio de Nash se a escolha de um jogador é 
ótima, dada a escolha do outro, e a eficiência simplesmente diz que não há outra escolha 
que faça com que ambos os jogadores melhorem. O exemplo mais claro da não 
existência de uma relação direta é o Dilema dos Prisioneiros, em que é possível 
melhorar os dois agentes sem piorar ninguém, e o Equilíbrio de Nash não garante esta 
alocação como equilíbrio. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 531 e 534. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 615 e 616. 
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Questão 15 


Considere o jogo na forma extensiva apresentado a seguir. 





(0) O perfil de estratégias (a, c) é um Equilíbrio de Nash. 

(1) O perfil de estratégias (b, c) é um Equilíbrio de Nash. 

(2) Num Equilíbrio de Nash perfeito em subjogos o jogador 2 jogará sempre c. 
(3) Existem dois Equilíbrios de Nash nesse jogo. 

(4) Todo Equilíbrio de Nash desse jogo é perfeito em subjogos. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
O jogo na forma normal é 


Agenie 2 


Agente | 





Se o agente 1 joga a, o melhor que o agente 2 tem a fazer é jogar c (ou d). Se o 
agente 2 joga c, a melhor estratégia para o agente 1 é jogar a. Portanto, (a, c) é um 
Equilíbrio de Nash do jogo acima. Neste jogo existem dois Equilíbrios de Nash em 
estratégias puras: o par de estratégias (a, c) e o par (b, d). 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 531 e 539. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 615 e 616; 630 e 631. 
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(1) Falso. 
Quando o agente 1 joga b, o agente 2 joga d, logo (b, c) não pode ser um 
Equilíbrio de Nash. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531 e 539. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 615 e 616; 630 e 631. 


(2) Falso. 

Para encontrar o Equilíbrio de Nash perfeito em subjogos, resolva por indução 
retroativa. Dado que o agente 1 joga b, o melhor para o agente 2 é jogar d. Assim, 
subimos a árvore com o payoff (5, 5), conforme descrito na árvore abaixo: 


Jog 1 


(2, 10) (5,5) 





(0, 1) (5,5) 


O Equilíbrio de Nash perfeito em subjogos é (b, d). O Equilíbrio de Nash 
perfeito em subjogos elimina todas as estratégias não críveis. 

Dado que o jogador 2 joga d, e obtemos o payoff (5, 5), o melhor que o agente 1 
pode jogar é b, logo c único Equilíbrio de Nash perfeito em subjogos é (b, d). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 539. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 630 a 632. 


(3) Verdadeiro. 
Os pares de estratégias (a, c) e (b, d) são Equilíbrios de Nash. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 615 e 616; 630 e 631. 


(4) Falso. 
Há dois Equilíbrios de Nash no jogo (ver item 3), mas apenas (b, d) é Equilíbrio 
de Nash perfeito em subjogos (ver item 2). 





$ Ver conceito de Equilíbrio de Nash no item O da questão 14/2000, p. 306. 
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Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 538 a 540. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 630 a 633. 


ANPEC/2001 
Questão 11 


Na economia, há dois tipos de agentes: 50% são do tipo 1, otimista e 
despreocupado, e 50% são do tipo 2, pessimista e estressado. Os dois possuem um carro 
avaliado em R$ 20.000 e poderiam adquirir um dispositivo anti-furto por R$ 1.000, o 
que reduziria a probabilidade de furto de 30% para 15%. Porém, somente os agentes do 
tipo 2 adquirem este dispositivo. Supondo que a seguradora não tenha como distinguir 
entre os dois tipos de agentes, utilize o índice de utilidade de von Neumann- 
Morgenstemn para avaliar as seguintes assertivas: 


(0) Considerando dois estados da natureza, um em que exista furto de veículos e outro 
em que não exista, o “preço justo” de um seguro completo — aquele que assegura a 
manutenção da riqueza nos dois estados — será de R$ 6.000 para o agente do tipo 1; 

(1) ede R$ 4.000 para o agente do tipo 2. 

(2) Se, devido à informação incompleta, a seguradora decidir aplicar a probabilidade 
média de furto de veículos, o “preço justo” do seguro será de R$ 4.500. 

(3) Seo preço do seguro for de R$ 4.500, o equilíbrio de mercado de seguros será 
separador já que, para os agentes do tipo 2, a restrição de racionalidade individual 
não poderá ser satisfeita. 

(4) A seguradora realizará um lucro estritamente positivo em cada apólice vendida caso, 
não reconhecendo a característica do mercado, venda seguros ao preço de R$ 4.500. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Se o seguro é justo, o preço de cada unidade de seguro é igual à probabilidade de 
ocorrer a perda, ou seja, p = 0,3 (Agente do tipo 1). Se o agente faz seguro completo, o 
preço total do seguro é 0,3*20.000 =R$ 6.000. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 698 e 699. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 817 e 818. 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 173 e 174; 179 e 180. 


(1) Falso. 


O preço de cada unidade de seguro seria igual a p = 0,15 para o agente do tipo 2. 
Se o agente fizer seguro completo, o preço total do seguro será 0,15*20.000 = R$ 3.000. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 817 e 818. 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 173 e 174; 179 e 180. 
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(2) Verdadeiro. 
Se for aplicada a probabilidade média, o preço justo do seguro será igual a R$ 
0,225 para cada unidade. O preço total do seguro completo é 0,225*20.000 = R$ 4.500. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 698 e 699. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 817 e 818. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 173 e 174; 179 e 180. 


(3) Verdadeiro. 

O equilíbrio de mercados será separador porque somente os indivíduos do tipo 1 
irão demandar o seguro. Isto se dará porque os indivíduos do tipo 1 estão dispostos a 
pagar R$ 6.000 pelo seguro ofertado a R$ 4.500. Já os indivíduos do tipo 2 só estão 
dispostos a pagar R$ 3.000 pelo seguro ofertado a R$ 4.500, de modo que nenhum 
indivíduo do tipo 1 irá requisitar o seguro. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 702 a 705. 


(4) Falso. 

Nesse caso, os agentes do tipo 2 conhecem o seu tipo e não farão seguro 
completo, pois o preço não é justo. Apenas os agentes do tipo 1 farão seguro completo, 
de modo que o lucro em cada apólice não poderá ser positivo. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 693 a 697. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 802 a 807. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 173 e 174; 179 e 180. 


Questão 12 


Um pequeno produtor utiliza implementos agrícolas e trabalho para produzir 
mudas de plantas ornamentais. Esse produtor deseja maximizar seu lucro, que depende 
do esforço E de um trabalhador, assim como de condições climáticas aleatórias. O 
esforço máximo do trabalhador é dado por E = 7 e o esforço nulo por E = 0. Há um 
custo para o trabalhador esforçar-se, dado por C(E) = 0, se E=0 e C(E) = 5.000, se E 
=]. A probabilidade de o clima ser favorável é de p = 0,5 e a matriz de lucros possíveis 


é dada por: 
Clima Favorável (p=0,5) | Clima desfavorável (p=0,5) 
R$ R$ 


10.000,00 
20.000,00 
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Analise as assertivas abaixo, supondo que o objetivo do trabalhador seja maximizar 
sua remuneração esperada líquida, e que o objetivo do produtor seja maximizar o lucro. 


(0) Seo esforço E não pode ser monitorado, a situação descreve um problema típico 
de agente-principal, baseado em informação assimétrica. 

(1) O contrato de remuneração que oferece pagamento fixo, W”, induz ao esforço 
máximo, E = 1. 

(2) O esforço máximo, E = 1, será induzido se o esquema de remuneração for: W = 
0, se IT e [5.000, 10.000]; e W = 12.000, se IT = 20.000, em que Wé a 
remuneração do trabalhador e /7 é lucro realizado do produtor. 


(3) Um contrato de remuneração que estabeleça remuneração fixa W< 1000, se 
comparado com o contrato descrito no quesito (2), induz a uma situação melhor 
tanto para o produtor, quanto para o trabalhador. 


(4) A falta de informação a respeito do esforço realizado pelo trabalhador pode levar 
à ineficiência, já que diminui simultaneamente a remuneração do trabalhador e o 
lucro do produtor. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
Se o esforço não pode ser monitorado, trata-se de um problema de risco moral. 
As ações do agente não podem ser observadas pelo principal. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 706 a 710; 712 e 713. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 817 e 818; 821 e 822; 826 a 829. 


(1) Falso. 
Se o salário é fixo, então não há incentivos para que o agente se esforce. Como o 
agente não pode ser monitorado, o seu esforço será zero. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 706 a 710; 712 e 713. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 817 e 818; 821 e 822; 826 a 829. 


(2) Verdadeiro. 

Se o agente não se esforça, então 7 e [5.000, 10.000] com probabilidade igual a 
l,e W=0. Seo agente se esforça, então com probabilidade 0,5 ele receberá W = 
12.000 pois 7 = 20.000 e, com probabilidade 0,5, teremos W = 0, com x e [5.000, 


10.000]. Dado C(E) = 5.000, neste caso, a restrição de compatibilidade de incentivos é 
satisfeita: 


(0,5*12.000 — 0,5*0) — 5.000 > 0 


Sobre este tópico, ver: 


º Varian, H. (2000), p. 706 a 710; 712 e 713. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 817 e 818; 821 e 822; 826 a 829. 


> 
jouiá 
to 


(3) Falso. 

Um contrato com remuneração fixa e menor que 1.000 implica em esforço 0. O 
agente recebe $1.000 com certeza e tem esforço O. O lucro esperado do produtor é 
0,5*10.000 + 0,5*5.000 = 7.500. Em (2), o agente realiza esforço total (E = 1), tem uma 
remuneração esperada igual a 6.000 e um custo C(E) = 5.000. O lucro esperado do 
produtor é 0,5*20.000 + 0,5*10.000 = 15.000. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 706 a 710; 712 e 713. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 817 e 818; 821 e 822; 826 a 829. 


(4) Falso. 
A falta de informação leva à ineficiência. Entretanto, a falta de informação pode 
elevar a remuneração do trabalhador e a redução no lucro do produtor. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 706 a 710; 712 e 713. 


o Pindyck, R. etal. (1994), p. 817 e 818; 821 e 822; 826 a 829. 
Questão 13 


Considere o jogo descrito pela seguinte matriz de possibilidades, em que (x, y) = 
(ganho do agente 1, ganho do agente 2) 


Agente 2 





(0) As estratégias B e b são dominantes para os agentes 1 e 2, respectivamente. 
(1) O par de estratégias (B, b) é um Equilíbrio de Nash. 

(2) O par de estratégias (A, b) é eficiente no sentido de Pareto. 

(3) Todo Equilíbrio de Nash desse jogo é eficiente no sentido de Pareto. 


—. (4) Há um Equilíbrio de Nash em estratégias mistas no qual o jogador 1 escolhe A 
com probabilidade 2/3 e B com probabilidade 1/3. 


Solução: 


(0) Falso. 

Uma estratégia é estritamente dominante se consiste na melhor estratégia para 
determinado jogador, independentemente do que o outro jogador faça. O jogador 2 
sempre joga b, que é uma estratégia estritamente dominante. 


- Quando o jogador 2 escolhe b, o melhor para o jogador 1 é jogar B. Entretanto, a 
estratégia A é melhor para o jogador 1 no caso de o jogador 2 escolher jogar a. Desse 
modo, para o jogador 1, não há estratégias dominantes. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 530. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 612 e 615. 


(1) Verdadeiro. 

A estratégia b é dominante para o agente 2. Se o agente 2 joga b, a melhor 
estratégia do agente 1 é jogar B. Logo, a estratégia (B, b) é um Equilíbrio de Nash que 
resulta no vetor de ganhos (7, 4). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 614 e 616. 


(2) Verdadeiro. 
Um par de estratégias é eficiente no sentido de Pareto se para melhorar um dos 
jogadores é necessário piorar os demais. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 534. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 615 e 616. 


(3) Verdadeiro. 
O único Equilíbrio de Nash deste jogo é o par (B, b), que também é um par de 
estratégias eficiente de Pareto, como conceituado no item acima. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531 e 534. 
e Pindyck,R. et al. (1994), p. 615 e 616. 


(4) Falso. 


Podemos ver esse resultado calculando todos os Equilíbrios de Nash existentes 
no jogo. 


Supondo, 

Jogador 1 joga “A” com probabilidade o. 
Jogador 1 joga “B” com probabilidade (1 - &) 
Jogador 2 joga “a” com probabilidade /. 
Jogador 2 joga “b” com probabilidade (1 - 8) 
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Temos: 
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O único equilíbrio do jogo está representado no gráfico anterior pelo ponto A, 


=0 
E o Ê que define o equilíbrio com o par de estratégias (B, b). 


Logo, o jogador 2 escolhe 4 = 0, ou seja, joga a estratégia b com probabilidade 
igual a 1, conforme visto anteriormente. Neste caso, a melhor estratégia para o agente 1 
é jogar sempre B. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 620 e 621. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 532 € 533. 


Questão 14 


Considere o jogo na forma extensiva apresentada a seguir. 


] 
Q 
Ed Ro 
2 2 
] 8 
PA A 
0,2) (5,5) (0,0) (7,4) 


(0) A estratégia A domina estritamente a estratégia B. 

(1) Existe um Equilíbrio de Nash que resulta nos ganhos (5, 5). 

(2) Não existe Equilíbrio de Nash que resulte nos ganhos (7, 4). 

(3) Todo Equilíbrio de Nash do jogo é perfeito em subjogos. 

(4) Todo Equilíbrio de Nash em estratégias puras do jogo é eficiente no sentido 
de Pareto. 


Solução: 


(0) Falso. 
Se o agente 2 joga b, o melhor para o agente 1 é jogar B. Logo, a estratégia A 
não é estritamente dominante para o agente 1. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 612 e 613. 


(1) Verdadeiro. 

Se o agente 1 joga À, o agente 2 joga b. Se o agente 2 joga b, o agente 1 joga B. 
Portanto, este não é um Equilíbrio de Nash. 

Se o agente 1 joga B, o agente 2 joga b. Se o agente 2 joga b, o agente 1 joga B, 
portanto (B, b) é um Equilíbrio de Nash em estratégias puras. Porém, este é um jogo 
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sequencial, em que o jogador 1 faz sua escolha e, em seguida o jogador 2 escolhe sua 
jogada. Como os dois jogadores são racionais, o jogador 1 tenta prever a jogada do 
jogador 2, e este pode, por sua vez, sinalizar qual será sua escolha. Se o jogador 2 
" sinaliza que vai jogar b, ou se o jogador 1 assim o acha, o jogador 1 escolhe Be os 
ganhos são (7, 4). Porém, como o jogador 2 é racional, ele sinaliza para o jogador 1 que 
irá escolher a, e neste caso a melhor estratégia para o jogador 1 é jogar A. Porém, depois 
que o jogador 1 já jogou, ele não poderá mais mudar sua escolha, então o jogador 2 joga 
be os ganhos são (5, 5). Observe que com esta estratégia o jogador 2 aumenta seus 
ganhos. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531 e 539. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 615 e 616; 630 e 631. 


(2) Falso. 
A estratégia b é dominante para o agente 2. Se o agente 2 joga b, a melhor 


estratégia do agente 1, neste caso, é jogar B, caracterizando-se como um Equilíbrio de 
Nash. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531 e 532; 539. 
o Pindyck, R.etal. (1994), p. 614 a 616; 620. 


(3) Falso. 
O Equilíbrio de Nash em estratégias puras (7, 4), não é equilíbrio em subjogos. 
Neste caso o equilíbrio é (5, 5), como visto na questão 1. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531 e 532; 538 a 540. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 614a 616; 620; 630 a 633. 


(4) Verdadeiro. 

Considerando os possíveis resultados do jogo acima, o equilíbrio (B, b) é um 
equilíbrio eficiente no sentido de Pareto. Entretanto, como regra geral, não existe 
relação direta entre Equilíbrio de Nash e eficiência. O exemplo mais claro da não- 
existência de uma relação direta é o “dilema do prisioneiro”, em que é possível 


melhorar os dois agentes sem piorar ninguém, e o Equilíbrio de Nash não garante esta 
alocação como equilíbrio. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 533 e 534. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 618 e 619. 
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ANPEC/2002 
Questão 2 


A função de utilidade do tipo von Neumann-Morgenstem de um agente é dada 
por u(M), em que M é a renda monetária do agente: 


(0) Se u(M) = log (M), então o agente é avesso ao risco. 

(1) Se u(M) = M'3 o agente não pagaria mais de $2 por uma loteria cujo valor 
esperado seja $2. 

(2) Se as preferências do agente 1 são representadas por u(M) e as preferências do 
agente 2 são representadas por v(u(M)), em que v é uma função estritamente 
crescente, então, os dois agentes possuem as mesmas preferências. 

(3) Se u(M) = Mº, a utilidade esperada de um bilhete de loteria que pague $3, 85 ou 
$6, todos com a mesma probabilidade, é 70/3. 

(4) Nenhum agente pagaria por um bilhete de loteria um valor maior que o valor 
esperado da loteria. 


Solução: 








(0) Verdadeiro. 
A função logarítmica é côncava, o que implica em aversão ao risco. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995),p. 185 e 186. 
(1) Verdadeiro. 
A função apresentada é côncava, representando um individuo avesso ao risco. 


Indivíduos avessos ao risco não pagam por uma loteria mais do que o seu valor 
esperado. 


U(valor esperado) > valor esperado de entrar na loteria 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 235 e 236. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 185 e 186. 





(2) Falso 

Funções do tipo von Neumann-Morgenstern que sofrem transformações 
monotônicas só mantêm propriedades ordinais se esta transformação monotônica for 
afim positiva, ou seja, v(u(M)) = aU(M) + b. Para todos os outros tipos de 
transformações monotônicas, a função-utilidade deixa de representar preferências 
| originais. Como nada garante que a transformação monotônica v(u(M)) é afim positiva, 
4 a afirmativa é falsa. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H, (2000), p. 232. 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 173. 
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(3) Verdadeiro. 
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: . 1. 
A utilidade esperada é iguala — *9+ : * 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 232. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 186. 


(4) Falso. 


Agentes propensos ao risco pagam por um bilhete de loteria um valor maior que 
o valor esperado da loteria porque: 


U(valor esperado) < valor esperado de entrar na loteria 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 235 e 236. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 185 e 186. 


Questão 8 


Considere uma economia com dois períodos na qual existem dois tipos de 
empresas de tecnologia: 50% são empresas do tipo A e 50% do tipo B, ambas 
necessitando de financiamento de S$50. Empresas que não obtêm financiamento 
encerram suas atividades tendo valor zero. As empresas do tipo A no segundo período 
poderão valer $50 ou 880 (ambos com a mesma probabilidade), enquanto as empresas 
do tipo B poderão valer zero ou $120 (ambos com a mesma probabilidade). Nesta 
economia existe apenas um banco que capta recursos a uma taxa de 10%. O banco pode 
emprestar recursos às empresas, cobrando juros que serão pagos apenas no segundo 
período, caso o valor realizado da empresa seja suficientemente elevado. No caso de 
uma empresa do tipo A, por exemplo, ela somente pagará $50 se esse for seu valor 
realizado, independentemente da taxa de juros acordada, Já no caso de uma empresa do 
tipo B, não haverá pagamento algum se o valor realizado for zero. Finalmente, assuma 
que uma empresa não tomará um empréstimo que não possa pagar nem mesmo quando 
seu valor realizado for elevado. 


(0) Supondo que o banco pode distinguir os dois tipos de empresas, as taxas de juros 
mínimas que poderia cobrar das empresas do tipo A e B são respectivamente 20% 
e 120%. 

(1) A taxa de juros máxima que uma empresa do tipo A pode aceitar pagar é 80%, 
enquanto que para empresas do tipo B esse máximo é 120%. 

(2) Suponha que o banco não possa distinguir entre os dois tipos de empresa e que 
raciocine da seguinte forma: "Como metade das firmas são do tipo A e metade são 
do tipo B, vou cobrar, da firma que solicitar empréstimo, uma taxa de juros 
correspondendo à média das taxas que cobraria de cada empresa se pudesse 
distingui-las". Então cobrará juros de 100%. 


Us 
to 
[em 








(3) Seo banco não pode distinguir entre os tipos de empresas, uma estratégia Ótima 
para o banco seria cobrar 140% de qualquer empresa de tecnologia que quisesse 
financiamento. 

(4) Em equilíbrio, firmas de ambos os tipos À e B tomam empréstimos do banco. 


Solução: 


Empresa —> 50% tecnologia A 
— 50% tecnologia B 
Bancos — emprestam às empresas recursos captados a 10% 


1º período: Ambas precisam de financiamento = 50, 
Bancos emprestam 





2º período: À > p= E! de valer 50 ou (l - p)= - de valer 80. 


B> p=-— devaler0 ou (i -p=5 de valer 120. 


9 [So 


Bancos recebem o capital emprestado se as empresas realizam valores 
compatíveis com estes. 


Suponhamos que temos 2 empresas do tipo A e 2 do tipo B. 


(0) Falso. 
Empresa A: 50% das firmas podem pagar juros enquanto outros 50% pagam apenas 
o principal, Como o custo de captação do banco é de 10%, e somente metade das 
empresas pagam os juros, o banco deve cobrar ao menos 20% de juros para não ter 
prejuízo. 


Empresa B: 50% não pagam nada (nem mesmo o principal), enquanto os outros 
50% podem pagar juros. O banco deve recuperar desse segundo grupo de empresas 
todo o capital emprestado. Assim, ela deve recuperar 50 reais referentes aos 
empréstimos das empresas que não pagarão nada, mais 50 reais referentes ao 
empréstimo para o restante das empresas, mais 10 reais referentes ao valor de 
captação. Então ele cobrará do segundo grupo de empresas 100% do capital total 
emprestado, ou seja, 110 reais. Para tanto, deverá cobrar uma taxa de juros igual a 
220%, pois 50*2,2 = 110. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 437 a 450. 





? Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 


o) 
9) 
pa 





(1) Falso. 
Empresa A: o máximo de lucro que a empresa tem é (80 — 50) = 30. Portanto só 
poderá pagar uma taxa de juros sobre os 50 reais emprestados até este montante. 


Logo, a taxa máxima de juros é 60% [5 = 06), 


Empresa B: usando o mesmo raciocínio anterior, a taxa máxima é de 140% 
70 

— =1,4 

50 


Sobre este tópico, ver: 


o Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 437 a 450. 


(2) Verdadeiro. 

Nesta questão é relevante observar que o banco vai cobrar a taxa máxima que as 
empresas estão dispostas a pagar, e não a taxa mínima que ele poderia cobrar, com o 
objetivo de obter maiores lucros. 

Do item anterior vimos que as taxas máximas para as empresas do tipo À e B 
são 60% e 140% respectivamente. A taxa média, portanto, seria de 100%. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 437 a 450. 


(3) Verdadeiro. 

A cobrança de uma taxa de juros de 140% atrairá apenas as empresas do tipo B, 
maximizando o lucro sobre este tipo de empréstimo. Para o banco não vale a pena atrair 
empresas do tipo A, pois para tanto deveria cobrar no máximo 60%. Mas nesse caso ele 
incorreria em prejuízo ao emprestar para as empresas do tipo B. Esse prejuizo (de 60% 
sobre o capital emprestado para essas empresas) não compensa o lucro esperado sobre 
as empresas do tipo A (60% - 20% = 40%). 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 437 a 450. 


(4) Falso. 
Assumindo que o banco não distingue os tipos de empresa, a estratégia ótima é 


cobrar uma taxa de juros de 140%. Nesse caso, apenas as empresas do tipo B tomam 
empréstimo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 437 a 450. 
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Questão 11 


Julgue as afirmativas abaixo. 


JOGADOR 2 


JOGADOR 1 





(0) Com relação ao jogo descrito pela matriz de possibilidades acima representada, 
pode-se afirmar que as estratégias a e 8 são dominantes. 

(1) Com relação ao jogo descrito pela mesma matriz de possibilidades, pode-se 
afirmar que o par (b, B) constitui um Equilíbrio de Nash. 

(2) Com relação ao jogo descrito pela mesma matriz de possibilidades, pode-se 
afirmar que o jogo possui um Equilíbrio de Nash em estratégias estritamente 
mistas. 

(3) Com relação à Teoria dos Jogos, pode-se dizer que o “dilema dos prisioneiros” 
ocorre quando o Equilíbrio de Nash não é um equilíbrio em estratégias 
dominantes. - 

(4) Com relação à Teoria dos Jogos, pode-se dizer que o problema da não-cooperação 
que ocorre no “dilema dos prisioneiros” desaparece caso o jogo seja repetido por 
um número finito de vezes, porque introduz considerações sobre reputação. 

Solução: 

(0) Falso. 


Estratégia dominante é quando existe uma escolha ótima de estratégia para cada 


um dos dois jogadores, não importando o que o outro jogador faça. O melhor para o 
indivíduo 2 é sempre jogar /, porém para o jogador 1 não há estratégia dominante. Se 


o jogador 2 joga a, então o jogador 1 joga b. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 612 e 613. 


























(1) Verdadeiro. 

Um equilíbrio é considerado de Nash se a escolha do jogador 1 é ótima, dada a 
escolha do jogador 2, e a escolha do jogador 2 é ótima, dada a escolha do jogador 1. O 
par (b, 2) constitui-se em um Equilíbrio de Nash, porque nenhum dos jogadores tem 
incentivo para mudar de opção. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 531 e 539. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 615 e 616; 630 e 631. 


(2) Falso. 
Não há equilíbrio em estratégias estritamente mistas.” Suponha que o jogador 1 
jogue a com probabilidade 7 e que o jogador 2 jogue o com probabilidade 2. 
EU, =5/A+5(1-9)A4-7070-0)+200-0(1-4) 
E; = 574 +57A —5yA — 10y + 7074 + 20- 207 — 204 + 2047 
EU, =-151-907 + 9074 + 20 
RR = -90+904 
902 -90>0 
9042 > 90 
A>l -s Impossível 
> 7=0 
0EU, 


=-15+907y 
o 


907 > 15 


qo 
á 90 


Como y=0, A4=0. 
EU, =0+2(1-)+(1-2X1-7) 


EU, =A-MA+I-A-y+7d 
EU, =1-y 





19 
Um equilíbrio em estratégias puras pode ser considerado um equilíbrio em estratégias mistas degenerado, 


entretanto estamos interpretando que o termo empregado, estratégias estritamente mistas, se refira necessariamente 
a uma randomização de estratégias puras. 
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0EU, 
oy 





0EU, 


õy 


>0 


—1>0 — Impossível 


= v=0 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et aí. (1994), p. 620 e 621. 


(3) Falso. 
No “dilema dos prisioneiros” o equilíbrio (quando não há cooperação) é um 
Equilíbrio de Nash em estratégias dominantes (ambos confessam). 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p: 533 e 534. 


(4) Falso. 

A cooperação será desenvolvida apenas se o jogo for repetido um número 
infinito de vezes. Em um jogo finito os jogadores sempre têm incentivos para não 
cooperar na última jogada. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 534 a 536. 


Questão 12 


Nesta questão, assuma que os agentes sejam neutros com relação ao risco 
(portanto, eles se pautam apenas pelo valor esperado). O nível de produção depende do 
esforço empreendido pelo trabalhador. Caso este empenhe muito esforço, o nível de 
produção será de 100 ou 20 unidades, ambos ocorrendo com a mesma probabilidade. 
Caso empenhe pouco esforço, o nível de produção pode ser de 100 com probabilidade 
de 20% ou 20 com probabilidade de 80%. O preço do produto é $1 e não há custos 
associados a insumos. O trabalhador tem uma desutilidade equivalente a 848 para 
despender muito esforço e $38, para pouco esforço, e tem utilidade de reserva igual 
a zero. 


(0) Nestas condições não interessa ao empresário contratar o trabalhador pagando um 
salário fixo. 

(1) Caso o trabalhador alugue o equipamento para trabalhar por conta própria, o valor 
máximo que se pode cobrar pelo aluguel é 810. 

(2) Em caso de parceria (cada parceiro recebe uma proporção fixa do produto), o 
trabalhador deve receber pelo menos 90% do lucro. 











(3) Um salário fixo de $18 mais uma bonificação de 50% da produção é aceitável 
tanto para o trabalhador quanto para o empresário. 

(4) Caso o trabalhador seja avesso ao risco, o lucro esperado do empresário será 
menor que 812, independentemente de qual seja o arranjo institucional. 


Solução: 


Muito esforço: 0,5 — y = 100 
0,5 > y=20 


Pouco esforço: 0,2 —> y = 100 
0,8 > y=20 


p= 


Desutilidade = 48, se muito esforço 
Desutilidade = 38, se pouco esforço 


(0) Verdadeiro. 
O salário fixo (constante) iria fazer com que o trabalhador desenvolvesse pouco 
esforço. E na situação de pouco esforço o lucro esperado do empresário é menor. 
Podemos visualizar o resultado, supondo que o empresário possa monitorar o 
esforço do trabalhador. Nesse caso, o lucro líquido do empresário na situação de muito 
esforço é dado por: 


z 0,5*100+0,5*20)-48=12 


esperado = ( 


Pouco esforço: 
7 aperado = (0,2*100 40,820) -38 = —2 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 706a 710;712 a 713. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 812 a 816; 826 a 829. 


(1) Falso. 

Se o trabalhador trabalha por conta própria, ele irá fazer muito esforço, tendo 
lucro bruto esperado igual a 60. Porém, o trabalhador tem uma desutilidade de 48 
quando faz muito esforço. O seu retorno esperado é então de 60 — 48 = 12. Assim, o 
valor máximo que se pode cobrar de aluguel é $ 12. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 706 a 710; 712 a 713. 
º Pindyck, R. et al. (1994), p. 812 a 816; 826 a 829 


(2) Falso. 


Em caso de uma parceria o trabalhador também tende a desenvolver um esforço 
alto. Assim, sua utilidade esperada é dada pela parcela do lucro bruto que ele recebe 
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menos a sua desutilidade. Portanto a parcela mínima do lucro que ele deve receber para 
aceitar a parceria é quando sua utilidade é igual a zero. Neste caso: 


p*(7)- desutilidade = 0 
p*60-48=0 
p=0,8 


O mínimo que ele deveria receber é 80% dos lucros brutos. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 706 a 710;712 a 713. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 812 a 816; 826 a 829, 


(3) Verdadeiro. 

No caso de um salário fixo de 18 reais e mais 50% da produção, o ganho 
esperado do trabalhador seria de 18 + 0,5(60) — 48 = 0. No caso do empresário, o seu 
ganho esperado seria de 0,5(0,5*100 + 0,5*20) — 18 = 12. Ambos teriam utilidades não 
negativas tornando o acordo aceitável. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 706 a 710; 712 a 713. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 812 a 816; 826 a 829. 


(4) Verdadeiro. 

Como o trabalhador é avesso ao risco ele não irá trabalhar se o valor esperado da 
sua utilidade for igual ou menor do que zero. Dessa forma, o salário esperado do 
indivíduo deve ser maior do que 48 reais para que ele empenhe grande esforço. Nesse 
caso o lucro esperado do empregador será inferior a 12 reais. Para que o trabalhador 
empenhe pouco esforço, o seu salário esperado dever ser de pelo menos 38 reais. O 
lucro do empregador será negativo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 706 a 710;712 a 713. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 812 a 816; 826 a 829. 


Questão 13 


Considere os jogos na forma extensiva apresentados a seguir. 


JOGO 1 JOGO 2 
Pedro Maria 
O 


O, 
Maria Maria Pedro Pedro 
o B A RN Ed B a NR 


(-10,-10) (100,1) (100,1) (0,0) (-10,-10) (1,100) (1,100) (0,0) 








(0) Para qualquer um dos jogos existem 2 Equilíbrios de Nash em estratégias puras. 

(1) Nojogo 1, a estratégia o. é dominante para Pedro. 

(2) Ambos os jogos possuem a mesma forma reduzida e, portanto, as mesmas 
soluções. 

(3) Em cada um destes jogos só existe 1 equilíbrio perfeito em subjogos. 

(4) Existe um Equilíbrio de Nash do jogo 1 no qual Maria joga B nos seus dois nós de 
decisão. 


Solução: 


(0) Falso.” 


Para encontrar os Equilíbrios de Nash dos jogos é conveniente escrever cada jogo na 
forma normal. 


Jogo À 


Estratégias: 


o Pedro é o primeiro jogador a se mover e dispõe das seguintes opções: a ou B. 
o Maria joga depois da escolha de Pedro. Entretanto, antes que o jogo se inicie 
Maria tem as seguintes opções de jogadas: 
o ÀAse Pedro joga q; ou À se Pedro joga Pp: AA 
e Bse Pedro joga q; ou À se Pedro joga B: BA 
e Ase Pedro joga q; ou B se Pedro joga B: AB 


e Bse Pedro joga q; ou B se Pedro joga B: BB 


Forma Normal 








Maria 
Estratégias AA AB BA BB 
a (100,1) (100,1) 
Pedro 
B (0,0) (0,0) 
Equilíbrio de Nash 


Analisando o jogo na forma normal encontramos quatro Equilíbrios de Nash, 


o pelos seguintes pares de estratégias puras: (a, BA); (a, BB): (B, AA); 
(B. AB). 


1 Não confere com o gabarito da ANPEC, 
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Jogo 2 
Estratégias: 
Maria é o primeiro jogador a se mover e dispõe das seguintes opções: À ou B. 
Pedro joga depois da escolha de Maria. Inicialmente, Pedro tem as seguintes 
opções de jogadas: 
e qse Maria joga À; ou q se Maria joga B: ad 
e se Maria joga A; ou a se Maria joga B: Ba 
e qse Maria joga B; ou B se Maria joga B: af 


e se Maria joga B; ou B se Maria joga B: BP 


Forma Normal 


Estratégias 


A (-10,-1) (-10,-1) (100,1) 
B (100,1) (100,1) (0.0) 


Equilíbrio de Nash 


Maria 





Analisando o jogo na forma normal encontramos quatro equilíbrios de Nash, 
representados pelos seguintes pares de estratégias puras: (A, Bo); (A, BB): (B, aa); 


(B, af). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 5176 518;531 a 533. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 615 e 616; 620. 


(1) Falso. 
Caso Maria jogue AA ou AB, a melhor estratégia para Pedro seria jogar 4. 
Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 612 e 613. 


Sa TE 
(SA so SG 
e] 
ç e 
9 EO 
“o ES 
Ay “a 
pt ad 


| 
. 














(2) Falso. 
O jogo 1 tem a seguinte forma reduzida: 


Jogo | 


Pedro 





(100,1) (100,1) 


O jogo 2 tem a seguinte forma reduzida: 





(1,100) (1,100) 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 530 e 531. 


(3) Falso. 


O subjogo de um jogo extensivo é o subconjunto do jogo que respeita as 
seguintes propriedades: 


1) Um nó de decisão contém todos os outros nós de decisão que são sucessores. 
2) Não há quebra no conjunto de informação. 


Equilíbrio perfeito em subjogo é quando se tem Equilíbrio de Nash em todos os 
subjogos. 


Analisemos primeiramente o jogo 1: 


De um lado, se Pedro jogar a, será melhor para Maria jogar B. Ao mesmo 
tempo, se Maria garante que jogará B quando Pedro jogar a, então é ótimo para Pedro 
jogar o. Temos aqui um Equilíbrio de Nash perfeito em subjogos. 


Por outro lado, se Pedro joga B, será melhor para Maria jogar À e, se Maria 
garante que jogará A quando Pedro jogar , então será Ótimo para Pedro jogar B. Esse 
constitui outro Equilíbrio de Nash perfeito em subjogos. 

Essa conclusão pode ser entendida também se analisarmos a forma reduzida do 
jogo 1 no item (2). Para obter aquela forma reduzida, Pedro antecipa que Maria jogará B 
quando ele jogar a. e que Maria jogará A quando ele jogar B. Sob a hipótese de que o 
agente é racional, Pedro deve escolher entre o payoff igual a 100 se ele escolher a e, 
também igual a 100, se ele escolher 8. Portanto, no primeiro jogo temos dois Equilíbrios 
de Nash perfeitos em subjogos, descritos por: (a, BA) e (P, BA). 


Analogamente, concluímos que, no jogo 2, Maria antecipa que Pedro jogará P 
quando ela jogar A e que Pedro jogará a quando ela jogar B, o que resulta na forma 
reduzida apresentada no item (2). Maria deve escolher entre o payvoff igual a 1 se jogar 
A e, também igual a 1, se ela escolher B, caracterizando dois Equilíbrios de Nash 
perfeitos em subjogos, descritos por: (A, Ba.) e (B,po). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 539. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 630 a 632. 


(4) Verdadeiro. 
A análise efetuada no item (1), com o jogo na forma normal, mostra que num 
dos equilíbrios de Nash do jogo 1 as estratégias são (o, BB); 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 532 e 533. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 620 e 621. 


ANPEC/2003 
Questão 9 


Considere um modelo de sinalização do tipo Spence no qual os trabalhadores 
escolhem um nível de educação. Há uma grande quantidade de firmas e de 


trabalhadores. Os trabalhadores hábeis têm a função de utilidade U, = w- SE “eos 














ais Rd ca a rs | 
trabalhadores pouco hábeis têm a função de utilidade U ,;, ea ”, em que w 


representa o nível salarial e E o nível educacional. Um trabalhador hábil com nível de 
educação Ey vale 1,5Ey para a firma, enquanto um trabalhador pouco hábil com nível 
de educação Epy vale 1Epy. Metade dos trabalhadores são hábeis. Julgue as seguintes 
proposições: 








(0) A solução eficiente (com informação completa) é (L PH = 1, EH=2). 
(1) Caso exista um equilíbrio agregador, este não pode ser eficiente. 

(2) Caso haja um equilíbrio separador, este será eficiente. 

(3) Em nenhum equilíbrio UH pode ser menor que 4. 





(4) Caso haja um equilíbrio separador, nele, ter-se-á Eu> 2 ou En< 2 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
Com informação completa a firma tem o seguinte esquema de pagamentos: 


ww = 1,5Ew, para os trabalhadores hábeis; e 


É , . 2 
wpH = Epy, para os trabalhadores pouco hábeis.” 


Para escolher o nível de educação que eles adquirirão, os primeiros trabalhadores 


| resolvem: 
É masc 
4 E 8 
H CPO: 
de efebige Def 
SE 4 
Eun=2 


Para os trabalhadores pouco hábeis, temos: 


VE 
E 2 
CPO: 
oU 
-— =1-(DE=0 
DE (1) 
É pH =1 








2 A hipótese que justifica esta estrutura de salários é a de existência de concorrência entre os empregadores pelos 
trabalhadores, de modo que os empregadores devem pagar a cada tipo de trabalhador o valor esperado de sua 
produtividade. 


Us 
o 
3 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 702 e 703. 
e Pindyck, R. etal. (1994),p. 812 a 815. 


(1) Verdadeiro. 

Num equilíbrio agregador, a firma paga um salário com base na habilidade 
média dos trabalhadores, pois não é possível distinguir entre trabalhadores hábeis e 
pouco hábeis. 

O salário, nesse caso, será: 


Wm = 1,25E 


Esse caso ocorrerá se o custo para os trabalhadores hábeis adquirir educação 
(sinal) for muito elevado em relação ao diferencial de produtividade entre os dois tipos 
de trabalhadores. Entretanto, quando a firma paga a todos os trabalhadores o salário 
médio, os trabalhadores pouco hábeis recebem mais que sua produtividade marginal, às 
custas da maior produtividade e menor salário dos trabalhadores hábeis. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 702 a 704. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 812 a 815. 


(2) Falso. 

No modelo de Spence, a educação é apenas uma sinalização que o trabalhador 
utiliza para revelar o seu tipo (hábil ou pouco hábil). Entretanto, os benefícios da 
sinalização são estritamente privados, pois num equilíbrio separador os trabalhadores 
hábeis adquirem educação e dessa forma são identificados como trabalhadores hábeis e, 
portanto, eles obtêm maior remuneração. Mas do ponto de vista social não se verificam 
ganhos, pois a educação não contribui para elevar a produção total, embora tenha 
representado um custo adicional. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 702 a 704. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 812 a 815. 


(3) Verdadeiro. 

Num equilíbrio agregador, os dois tipos de trabalhadores têm o mesmo nível 
de educação e recebem o salário médio, igual a 1,25E. 

Temos duas possibilidades limites: 


A primeira é que os dois tipos de trabalhadores tenham E = 2. Nesse caso, 


Uk Ee | 
- À segunda é que os dois tipos de trabalhadores tenham E = 1. Assim, 
Ug= 0.875. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 702 e 703. 
e Pindyck, R.etal. (1994). p. 812 a 815. 


























; 13 
(4) Falso.” 

Caso haja um equilíbrio separador os indivíduos pouco hábeis irão escolher não 
se escolarizar, já que irão receber o mesmo nível de salários se não se escolarizarem. 


Assim, Epy = 0. 


4 


A existência de um equilíbrio separador é garantida se nenhum agente tiver 
incentivo a fingir que é do outro tipo, ou seja, se as restrições de compatibilidade de 
incentivos estiverem satisfeitas. 

RCI para os indivíduos pouco hábeis: 


3 


Espe 
2 


RCI para os indivíduos hábeis: 
LSE =D E" SE 
8 
Solucionando as duas equações, obtemos: 


4 
I<E<-., 
3 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 702 e 703. | 
e Pindyck, R.etal (1994), p. 811a 815.º 


Questão 11 


Considere um jogo na forma normal resumido em termos da seguinte matriz 
de ganhos: 


JOGADOR 2 
L R 
U 3;1 a, O 


JOGADOR 1 





É Esta resposta não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 

14 ferência à e Spe : pos mi 

a Ver referência ã obra de Spence na nota de pé de página nº 3, página 702. 
* Ver referência à obra de Spence na nota de pé de página nº 4, página 811. 


UI 
1) 
fo 





(0) Para B=1,U é uma estratégia dominante para o jogador 1 desde que o. > 1. 
(1) Paraa=2eB=1, existe um único Equilíbrio de Nash em estratégias puras. 
(2) Paraa=7 e B=6,o Equilíbrio de Nash em estratégias puras é Pareto eficiente. 


(3) Paraa=2eB=ã1, existe um Equilíbrio de Nash com estratégias mistas no qual o 
jogador 1 joga U com probabilidade % e o jogador 2 joga L com probabilidade 4. 
(4) Parau=7eB=6, caso o jogo seja repetido duas vezes, no equilíbrio perfeito em 
subjogos, as utilidades finais dos jogadores são (6, 2). 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

O jogador 1 pode escolher U ou D. Se ele escolhe U, seus ganhos serão (3, a). 
Se ele escolhe D seus ganhos serão (0, 1). Sea > 1 e B=1,U é uma estratégia 
dominante para o jogador 1 em qualquer jogo, seja ele simultâneo, sequencial, de uma 
partida, de n partidas ou de infinitas partidas. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H.(2000), p. 529 e 530. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 612 a 614. 


(1) Verdadeiro. 


JOGADOR 2 


JOGADOR 1 





O Equilíbrio de Nash em estratégias puras é um equilíbrio no qual cada jogador 
escolhe uma estratégia com probabilidade 1. Neste jogo: 


Se o jogador 1 escolhe U, o jogador 2 escolhe L. 


Se o jogador 2 escolhe L, o jogador 1 escolhe U. 


Isso caracteriza um Equilíbrio de Nash com o vetor de estratégias (U, L). Cabe 
ainda observar se existe outro Equilíbrio de Nash em estratégias puras neste jogo. 


Se o jogador 1 escolhe D, o jogador 2 prefere R. 


Se o jogador 2 escolhe R, o jogador 1 escolhe U. 





Desse modo, existe um único Equilíbrio de Nash em estratégias puras. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530 a 532. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 614 a 617. 


(2) Falso. 
Se o jogador 1 escolhe U, o jogador 2 escolhe L. 


Se o jogador 2 escolhe L, o jogador 1 escolhe U. 
Se o jogador 1 escolhe D, o jogador 2 escolhe R. 


Se o jogador 2 escolhe R, o jogador 1 escolhe U. 


Portanto, o par de estratégias (U, L) é um Equilíbrio de Nash. Entretanto (U, L) 
não é um par de estratégias Pareto eficiente, pois os dois poderiam estar em situação 
melhor se 1 escolhesse D e 2 escolhesse R, ou seja, existe um outro par de estratégias 
que melhora os dois jogadores ao mesmo tempo. Veja a figura: 


JOGADOR 2 


JOGADOR 1 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 533 e 534. 


3) Falso. 

Com «a = 2 e B = 1,a estratégia Ué dominanteparao jogador 
independentemente das escolhas do jogador 2, pois se o jogador 2 joga L, o jogador 1 
ganha 3 se escolher U e O se escolher D, e se o jogador 2 joga R, o jogador 1 ganha 2 se 
escolher U e 1 se escolher D. Assim o jogador 1 jogará U com probabilidade 1, ou seja, 
todas as vezes. Dado que o jogador 1 jogará sempre U, a melhor escolha para o jogador 
2 será escolher L, pois ganhará 3, enquanto ganhará 2 se escolher R. O resultado do 


jogo será que o jogador 1 jogará U com probabilidade 1 e o jogador 2 jogará L com 


probabilidade 1. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530 a 533. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 612 a 614; 619 a 622. 
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GARON Sos 


AN 
gde 
(4) Verdadeiro. R ; 
Ns e 


Veja a figura abaixo: 


O 
rea pre 





JOGADOR 2 


JOGADOR 1' 





A melhor estratégia para ambos é a estratégia de cooperação (D, R), na qual os 
jogadores terminarão as duas rodadas com utilidade (12, 12). Porém, como o jogo tem 
duas rodadas, na rodada final, o jogador 1 sabe que o jogador 2 irá cooperar e jogar R. 
Então, o jogador 1 pode jogar U e terminar o jogo com utilidade igual a 13 (6 + 7). 
Dessa forma, o jogador 1 jogará U na segunda rodada. Porém, ele pode pensar assim 
também para a primeira rodada e tentar terminar o jogo com utilidade igual a 14 (7 + 7). 
Assim, o Jogador 1 escolherá sempre U. Com esta escolha do jogador 1, será melhor 
para o jogador 2 escolher L, pois se ele escolher L, terminará as duas rodadas com 
utilidade igual a 2, enquanto que escolhendo R, terminará as duas rodadas com utilidade 
igual a zero. Dessa forma, a estratégia dominante será (U, L) nas duas jogadas e os 
Jogadores terão, ao final, utilidades (6, 2). 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 535 e 536. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 622 a 625. 


Questão 12 


Considere o seguinte jogo com 2 jogadores: jogador 1 e jogador 2. 


Jog. 1 À (1,1) 





CTT» (0.10) 
B 


(7,0) 


(8,8) 


6:3) 


Analise as questões abaixo: 


(0) Neste jogo há somente 2 Equilíbrios de Nash em estratégias puras. 
(1) Todos os Equilíbrios de Nash em estratégias puras deste jogo são também 
equilíbrios perfeitos em subjogos. 
(2) Em qualquer equilíbrio perfeito em subjogos, a estratégia U não é jogada pelo 
jogador 2. 
(3) O par de estratégias (RAB, DJ é um equilíbrio perfeito em subjogos. 
(4) O payoff(!, 1) resulta de estratégias que constituem um Equilíbrio de Nash. 


Solução: 


Para encontrar os Equilíbrios de Nash dos jogos representamos cada jogo na 
forma normal. Observe que o jogador 1 faz a primeira escolha no jogo e, em seguida, o 
far) o 
jogador 2 joga. Na segiiência, o jogador 1 retorna ao jogo. 


As estratégias dos jogadores devem indicar o que eles planejam fazer em cada 
nó de decisão ao longo do jogo. As estratégias são: 


Jogador 1: 

- Estratégia 1: jogar RA dado que o jogador 2 jogou U, e jogar Ra dado que o 
jogador 2 jogou D. (RÃa) 

- Estratégia 2: Jogar RA dado que o jogador 2 jogou U, e jogar R$ dado que o 
jogador 2 jogou D. (RA 5) 

- Estratégia 3: Jogar RB dado que o jogador 2 jogou U, e jogar Ra dado que o 
jogador 2 jogou D. (RBa) 

- Estratégia 4: Jogar RB dado que o jogador 2 jogou U, e jogar R$ dado que o 
jogador 2 jogou D. (RB 5) 

- Estratégia 5: jogar L. 


Jogador 2: 
- Estratégia 1: Jogar U. 
- Estratégia 2: Jogar D. 


Desse modo, podemos representar o jogo na forma normal para encontrar todos os 
equilíbrios de Nash. A forma normal deste jogo é apresentada como se segue: 


Jogador 2 


Estratégias U D 








Jogador 1 








Os equilíbrios de Nash são definidos pelos seguintes pares de estratégias: 


* Equilíbrio de Nash 1: (RA & :D) 
* Equilíbrio de Nash 2: (RB 8:D) 


* Equilíbrio de Nash 3: o jogador 1 joga L e o jogador 2 não joga.!é 
Logo, existem três equilíbrios de Nash no jogo. 
(0) Falso. 


(1) Falso. 
O único equilíbrio perfeito em subjogos é a estratégia (RAB, D). Vide item (2) 
para equilíbrio perfeito em subjogos. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 529 e 530. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 612 a 614. 


(2) Verdadeiro. 
O equilíbrio perfeito em subjogos é encontrado solucionando o jogo por indução 
retroativa. Assim, temos: 


1º — Dado que o jogador 1 jogou R e o jogador 2 jogou U, o jogador 1 escolhe jogar A 
e, portanto, o payoff resultante será (1,1). 

2º — Dado que o jogador 1 jogou R e o jogador 2 jogou D, o jogador 1 escolhe 4 e, 
portanto, o payoff resultante será (8,8). 


A árvore correspondente a essas escolhas é dada por: 


= Jogador 1 





(3,3) 


i (8,8) 


(1,1) 


Continuando por indução retroativa, temos: 


Dado que o jogador 1 jogou R, o jogador 2 escolhe D e, portanto, o payoff 
resultante será (8,8). 


Jogador 1 


(8,8) (3,3) 





16 Gir ; : sie 
* Este equilíbrio também pode ser escrito em 2 equilíbrios: (L,UJ e (LD). 
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O melhor para o jogador 1 é escolher R. Então, o equilíbrio perfeito em subjogos 
é dado pelo seguinte par de estratégias (RA 5 ED pa 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 538 e 539. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 631 e 632. 


(3) Verdadeiro. 
Como visto na análise do item anterior, o par de estratégias (RA /, D) é o único 
equilíbrio perfeito em subjogos. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 538 e 539. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 631 e 632. 


(4) Falso. 
Ver jogo na forma normal, página 282. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530 a 532. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 614 a 617. 


ANPEC/2004 
Questão 8 


Considere um modelo de Agente-Principal em que o último contrata um 
vendedor para seu produto. Se o vendedor se esforçar muito, a receita das vendas será 
R$ 100, com probabilidade 0,8; R$ 50, com probabilidade 0,2; e a utilidade do vendedor 


será «/w — 4. Caso o vendedor se esforce pouco, a receita de vendas será R$ 100, com 
probabilidade 0,4; R$ 50, com probabilidade 0,6; e a utilidade do vendedor será w (w 
é o salário). O vendedor sempre pode ter a utilidade w, =1 se for trabalhar numa outra 
profissão que não seja a de vendas. O Principal preocupa-se em maximizar seu lucro 


esperado, dado pela receita de vendas menos o custo. Assuma que o Principal não 


consiga observar o nível de esforço do vendedor, mas apenas as vendas. São corretas as 
afirmativas: 


(0) O custo, para o Principal, de induzir o vendedor a esforçar-se menos será 1. 

(1). Seo Principal quiser induzir o vendedor a esforçar-se mais e obter lucro máximo, 
os salários correspondentes aos dois resultados de venda serão estritamente 
positivos. 


(2) O custo, para o Principal, de induzir o vendedor a esforçar-se mais é 90. 





'* Podemos também escrever esse vetor de estratégias da seguinte forma: (RA,U e R$ D; D: conforme definido 
anteriormente. 


(3) A receita total esperada correspondente à ação de maior esforço do vendedor é 
maior que a correspondente à ação de menor esforço. 
(4) Os lucros do Principal serão menores quando o vendedor trabalha menos. 


Solução: 


A situação descrita diz respeito a uma relação de contrato com informação 
assimétrica. Trata-se de um problema de risco moral, uma vez que o principal não 
observa a ação realizada pelo agente. Descrevemos abaixo os dados da situação 
proposta: 


- Existem dois estados da natureza: 


Venda bem sucedida (sucesso); 
Venda mal sucedida (fracasso). 


- O vendedor de livros pode realizar dois tipos de ação: 


Esforço alto (gera uma desutilidade = — 4); 
Esforço baixo (não tem custo para o agente). 


- O vendedor tem outra oportunidade no mercado de trabalho que lhe proporciona 
utilidade iguala 1. 


- Oobjetivo do Principal é maximizar o lucro esperado. 
- O Principal não observa a ação que o agente realiza (Informação Assimétrica). 


Como o Principal não observa a ação que o agente realiza e existe um custo para 
o agente em realizar o esforço alto, caso o Principal deseje que o agente realize esta 
ação, este deve propor um contrato de remuneração compatível com os incentivos. 


Desse modo, podemos escrever o problema do Principal, supondo que ele deseje 
implementar a ação de esforço alto, da seguinte forma: 


Maximizar o lucro esperado: 


max LE = 0,8(100 — w,)+ 0,2(50 - w,) 
s.a 


0,8,/w, +0,2,/w, 421 (1) 
0,8,/w, +0,2,/w, -420,4/w, +0,6/w, (2) 


onde: 


w, = Salário no caso de ocorrer sucesso nas vendas 


w, = salário no caso de ocorrer fracasso nas vendas 
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Equação (1) descreve a Restrição de Participação. 

Equação (2) descreve a Restrição de Compatibilidade de Incentivos. 

As duas restrições serão satisfeitas com igualdade. Das restrições temos: 
w, =49 
w, =9 


O lucro esperado do Principal no caso de o agente realizar o esforço alto será 
dado por: 


LE = 0,8(100-49)+0,2(50-9) 
LE = 49 
No caso especial de o Principal implementar a ação de esforço baixo para o 
vendedor, o Principal irá oferecer um salário constante entre os estados da natureza. O 


contrato de remuneração deve satisfazer apenas à Restrição de Participação do 
vendedor, qual seja: 


Vw>l 
w=1 
O lucro esperado do Principal será dado por: 


LE = 0,4(100) + 0,6(50)— w 
LE =40+30-1=69 


Desse modo, percebemos que o lucro esperado do Principal é superior quando o 
vendedor realiza o esforço baixo. 


Sobre este tópico, ver: 


o Pindyck, R. etal. (1994), p. 821 a 833. 


(0) Verdadeiro. 


O custo do Principal será igual ao custo de oportunidade do vendedor em 
trabalhar, uma vez que inexistem custos para o agente realizar esforço baixo. 


(1) Falso. 
Ver solução anterior 


(2) Falso. 
O salário esperado do vendedor quando este realiza o esforço alto é: 
0,8(49) + 0,2(9) 
39,2 +1,8= 41 


(3) Verdadeiro. 
Esforço alto: RT 


esperada 


Esforço baixo: RT 


esperada 


= 0,8(100)+0,2(50)= 80 +25 = 100 
= 0,4(100) + 0,6(50) = 70 


(4) Falso. 
O lucro esperado do Principal é dado por: 


Esforço Alto: 
O,8(LOO — w, )+ 0,2(50 — w, ) 


0,8(100 — 49)+0 a 9) 
= 0,8(51)+ 0,2(41) = 4 





Esforço Baixo: 


0,4(100)+ 0,6(50) — w 
40+30-1=69 


Questão 9 
A respeito da Teoria da Utilidade Esperada, identifique as afirmativas corretas: 


(0) O prêmio de risco de um individuo propenso ao risco é estritamente positivo. 
(1) E possível avaliar-se uma loteria apenas pela média e variância. 
(2) À utilidade de um indivíduo é u(z) = In(z) e a riqueza inicial é w, = 12. Propõe-se 


ao indivíduo o seguinte jogo: se sair cara no arremesso de uma moeda equilibrada, 
ele paga 5; se sair coroa ele recebe 5. O prêmio de risco desse jogo é 1. 


(3) A composição de uma carteira de ativos de um indivíduo avesso ao risco pode 
conter ativos financeiros de retornos incertos. 
a FÃ a 4. 
(4) As funções u(z)z” e u(z)= (1/ 2)In(z) são utilidades esperadas que representam 
as preferências do mesmo indivíduo. 


Solução: 


(0) Falso. 

O prêmio de risco é dado pela diferença entre o valor esperado da loteria e o 
valor do equivalente de certeza, em que este corresponde ao valor monetário que o 
indivíduo aceita receber com certeza para não entrar na loteria. 


No gráfico a seguir representamos um indivíduo propenso ao risco. No eixo das 
abcissas temos os resultados em valores monetários e na ordenada o valor da utilidade. 
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Função de utilidade (u(.)) 
Utilidade Do indivíduo propenso so risco 
(função convexa) 


4x0 é ' 
MAR) xl, x2 = possiveis resultados 


da loteria (riqueza em diferentes 
estados da natureza) 


EU() = utilidade esperada da 
EU(S) = UEC) loteria (média de u(x1) c u(x2) 


EC = equivalente de certeza 


ufxt) E(.) = operador de 


esperança estatística 





E(x) = valor esperado da 


Riqueza loteria (média dex1 e x2) 


O gráfico mostra que, para o indivíduo propenso ao risco, o equivalente de 
certeza (EC) é maior que o valor esperado da loteria (E(x)). O prêmio de risco será 
negativo. Isso significa que, se um agente é propenso ao risco, ele prefere uma loteria 
com um retorno incerto ao recebimento do mesmo retorno esperado com certeza. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 235 e 236. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 189 e 190. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 185 a 187. 


(1) Verdadeiro. 

A média e a variância são duas medidas comumente usadas para a descrição 
quantitativa de riscos. A média (ou valor esperado) é uma soma ponderada de todos os 
possíveis resultados de uma loteria, em que os pesos dessa soma correspondem às 
probabilidades de ocorrência de cada resultado da loteria. A variância, por sua vez, 
mede em que grau os possíveis resultados diferem entre si. Ou, em outras palavras, esse 
é um indicador de quão dispersos os possíveis valores da loteria estão em torno do seu 
valor esperado. Quanto maior essa dispersão, maior será a variância e, portanto, mais 
arriscada será a loteria. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 247 e 248. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 182. 


po 


(2) Falso. 

O prêmio de risco corresponde à diferença entre o valor esperado da loteria e o 
valor do equivalente de certeza. Esse prêmio mede o montante de renda do qual o 
jogador abre mão para se tornar indiferente entre a loteria e um resultado certo. 

O indivíduo tem uma função de utilidade u(z) = In(z) e uma riqueza inicial igual 
a 12. Se ele entrar na loteria, sua riqueza após o jogo será: 


e iguala 7 se sair cara (pois se sair cara ele paga 5); ou 
e iguala 17 se sair coroa (pois, assim ele ganha 5). 


O valor esperado da loteria é igual a 12, pois os dois resultados são igualmente 
prováveis. Para calcular o equivalente de certeza (EC) devemos, antes, calcular o valor 
esperado da loteria: 


Utilidade esperada = 0,5 In(77) + 0,5 In(17) 
Por definição: 


u(EC) = Utilidade esperada 
u(EC) = 0,5 In(7) + 0,5 In(17) 
u(EC) = 0,5 In(119) 

In(EO) = In(119)º 


EC = 119 


EC =10,9087<11 


Como o valor esperado da loteria é 12, o equivalente de certeza é maior que 1. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 187 a 200. 


(3) Verdadeiro. 

Um indivíduo pode investir em ativos arriscados mesmo que ele seja avesso ao 
risco. Em sua escolha, ele enfrenta um trade-off entre risco e retorno esperado. Isto é, o 
indivíduo admite investir em ativos arriscados desde que o retorno esperado seja 
suficientemente alto em relação ao risco da loteria. Como resultado, o investidor avesso 
ao risco cobrará um prêmio positivo pelo risco de entrar na loteria. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 235 e 236. 
o Pindyck, R. et al. (1994), p. 187 a 200. 


(4) Falso. 

As funções de utilidade esperada (u(.)), do tipo von Neumann-Morgenstern, que 
sofrem uma transformação monotônica só representam as mesmas preferências 
individuais diante do risco se essa transformação, (v(.)), for afim positiva. Ou seja, se 
for uma transformação do tipo: 


v(u(M)) = aU(M) + b 


Para todos os outros tipos de transformações monotônicas, a função-utilidade 
deixa de representar preferências originais. 

Na questão apresentada a função u(z) = (1/2)ln(z) é uma transformação 
monotônica da função u(z) = z'2, Entretanto, não estamos diante de uma transformação 
afim. 

Observe que v(z) = (1/2)In(z) corresponde a v(u(z)) = In(u(z)), em que u(z) = FARA 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 173 a 180. 


Questão 11 


Conforme a Teoria dos Jogos, é correto afirmar que: 


(0) Em um jogo não-cooperativo, a cooperação entre os jogadores é impossível.. 


(1) Um jogo que não possui estratégias dominantes para todos os seus jogadores 
também não possui um Equilíbrio de Nash. 


(2) Uma estratégia mista pode ser um Equilíbrio de Nash. 


(3) Resolver um jogo dinâmico de informação completa e perfeita de modo retroativo 
resulta na determinação de um Equilíbrio de Nash. 


(4) Uma alocação de equilíbrio conforme o conceito de Nash é uma alocação ótima de 
Pareto. 


Solução: 


(0) Falso. 

Um jogo é não-cooperativo quando não é possível que os jogadores formulem 
suas estratégias conjuntamente, isto é, quando os participantes do jogo não podem 
coordenar suas ações tácita ou explicitamente. Conseguentemente, o resultado do jogo 
pode não ser eficiente no sentido de Pareto, o que se configura no “dilema dos 
prisioneiros”. Ou seja, a ausência de coordenação entre as ações impede que os 
jogadores atinjam uma situação em que todos obteriam um resultado melhor (ou ao 
menos tão bom) que aquele efetivamente alcançado num equilíbrio não cooperativo. 
Entretanto, esse dilema pode ser contornado se estivermos diante de um jogo repetido 
por um número infinito de vezes. A coordenação das estratégias se torna viável na 
medida em que os jogadores são incentivados a desenvolver reputações sobre o seu 
comportamento e, além disso, é possível a adoção de estratégias punitivas críveis para a 
não-cooperação em uma etapa do jogo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 533 e 534. 
e Pindyck, R. (1994), p. 609 a 611. 








(1) Falso. 

Uma estratégia é dominante para um jogador se ele está tomando sua melhor 
ação, independentemente da ação de seu oponente. Num equilíbrio em estratégias 
dominantes, cada jogador tem uma estratégia Ótima que é independente da estratégia 
dos demais jogadores. Por sua vez, em um Equilíbrio de Nash cada jogador faz sua 
escolha ótima em função da ação dos demais jogadores. Portanto, o equilíbrio em 
estratégias dominantes é um caso especial do Equilíbrio de Nash. Ou seja, mesmo que 
os jogadores não tenham estratégias dominantes é possível que o jogo apresente um 
Equilíbrio de Nash. 

Considere o jogo abaixo como exemplo: 


Jogador 2 
[04 


Jogador 1 





Quando o jogador 1 escolhe A, a melhor escolha para o jogador 2 é B. Mas, 
quando o jogador 1 escolhe B, a melhor jogada para o jogador 2 é a. Portanto, o jogador 
2 não tem estratégia dominante, a sua ação ótima depende do que o jogador 1 faz. 

Similarmente, quando o jogador 2 escolhe a, a melhor jogada para o jogador 1 é 
B. Mas, quando o jogador 2 escolhe B, a melhor jogada para o jogador 1 é A. O jogador 
1 também não tem estratégia dominante. 

Nesse jogo, os pares de estratégia (a, B) e (B,A) constituem equilíbrios de Nash. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 529 a 532. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 615 a 617. 


(2) Verdadeiro. 

Numa estratégia mista o jogador faz uma escolha aleatória entre as possíveis 
ações disponíveis no jogo. Nesse caso, o jogador atribui uma probabilidade de escolha 
para cada ação possível no jogo. Em estratégias mistas, cada jogador escolhe tais 
probabilidades de maneira que o ganho esperado no jogo seja máximo. Se a escolha de 
cada jogador é ótima em função das probabilidades escolhidas por seus oponentes, 
então, temos um Equilíbrio de Nash em estratégias mistas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 530 a 533. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 619 a 622. 


(3) Verdadeiro. 

O Teorema de Zermelo estabelece que todo jogo finito de informação perfeita 
tem um Equilíbrio de Nash em estratégias puras que pode ser encontrado por meio de 
indução retroativa. Além disso, o teorema afirma que o Equilíbrio de Nash encontrado 
dessa forma será único, se nenhum jogador apresentar payof/s iguais em quaisquer dois 
nós de decisão do jogo. 
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A demonstração do Teorema de Zermelo se encontra em Mas-Colell, A. et al. 
(1995), Di272 6275, 


Ao resolver o jogo retroativamente, pensamos a partir do fim e trabalhamos em 
direção ao início do jogo, para encontrar a melhor escolha em cada ponto do jogo. 
Usando a forma extensiva, o jogador escolhe qual é a sua melhor estratégia ou procura 
antecipar as ações dos demais jogadores em cada nó de decisão da árvore do jogo e 
elimina as demais que não são ótimas ou aquelas que não são críveis. A solução é 
encontrada quando se alcança o nó de decisão que inicia o jogo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 272. e 273. 


(4) Falso. 
Uma alocação de Equilíbrio de Nash pode não ser uma alocação ótima de 
Pareto. Exemplo disso é o “dilema dos prisioneiros”. Considere o jogo abaixo: 


Jogador 2 





vw > 


» Jogador 1 





Quando o jogador 1 escolhe À, a melhor escolha para o jogador 2 é a. E, quando 
o jogador 1 escolhe B/ a melhor jogada para o jogador 2 também é a. Portanto, a é uma 
estratégia dominante para o jogador 2. 

Quando o jogador 2 escolhe a, a melhor jogada para o jogador 1 é A. E, quando 
o jogador 2 escolhe B, a melhor jogada para o jogador 1 também é A. A é uma estratégia 
dominante para o jogador 1. 

Portanto, o Equilíbrio de Nash (em estratégias dominantes) é (A, a), cujos 
payojjs são (2,2). Entretanto, esse resultado não é eficiente de Pareto. Se os jogadores 
pudessem coordenar suas ações e escolhessem simultaneamente as estratégias (B, B) 
eles alcançariam payofjs maiores (5,5). 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 530 a 534. 


Questão 15 


Uma economia é constituída por dois indivíduos cujas utilidades são 
usLind)= (413) 7 +m, e us(fmp)=In(l- f)+m,, em que f representa a poluição 
gerada pelo consumo de cigarro por parte do indivíduo 4 (medido numa escala entre O e 
l) e m, representa o gasto do indivíduo i com a aquisição de outros bens (i = 4 ou B). 


Suponha que o indivíduo B tenha direito a todo ar puro, mas que possa vender, ao preço 
unitário p, O direito de poluir parte do ar ao indivíduo 4. Se no equilíbrio o indivíduo 4 
paga G unidades monetárias ao indivíduo B para poluir parte do ar, achar 36G. 
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Solução: 


Indivíduo A vai maximizar a seguinte função-utilidade, escolhendo a quantidade 
f de poluição que irá gerar/consumir. 





4 
maxU, ="f pf 
3 
120 





-p=0 (1) 


Indivíduo B maximiza a seguinte função-utilidade, escolhendo a quantidade 
f de poluição que irá vender. 


maxUp = In(l-£)+ pf 
f>0 





De dis 
apr cqe ope do do) 


41,5 

—— f de ef 
Se I- 7 
Daí, temos que: 
f=0,25 


f=4 (Solução descartada pela restrição imposta na proposição da questão) 


G=pf 
l l 5 
G=———.f=-—— 0,25 =0,33 
I- 0,75 
Assim, 


36G = 0,333x36=12 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 350 a 358. 
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Equilíbrio Geral 


ANPEC/1991 
Questão 15 


Tome um modelo de equilíbrio geral com ofertas fixas de dois bens e dois 
indivíduos, também conhecido como modelo de troca. Considere em concorrência 
perfeita, onde na situação inicial as curvas de indiferença dos dois indivíduos se 
cruzam. Nesta situação tem-se que: 


(0) A Caixa de Edgeworth representa as ofertas fixas de cada bem pelos 
comprimentos de seus lados. 

(1) Na situação inicial, o cruzamento das curvas de indiferença implica igualdade 
das taxas marginais de substituição de cada indivíduo. 

(2) A partir da situação inicial, é possível que o mercado gere um equilíbrio geral 
em que um dos indivíduos fique com uma curva de indiferença mais abaixo do 
que a inicial, em relação à sua origem. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. PE a 
A dotação total de um bem na economia determina a altura da caixa e a dotação rá 
total do outro bem determina a largura da Caixa de Edgeworth. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 546. 
e Pindyck,R. etal. (1994), p. 762. 


(1) Falso. 

A igualdade das taxas marginais de substituição da cada indivíduo ocorre no 
ponto de tangência das curvas de indiferença. Esses são pontos de eficiência de Pareto e 
não correspondem às dotações iniciais, a menos que isto aconteça por acaso. 














Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 548 a 550. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 763 a 765. 


(2) Falso. 

A situação inicial é alterada no mercado através das trocas efetuadas 
espontaneamente pelos indivíduos. Essas trocas não ocorrem se a utilidade de um dos 
indivíduos diminuir em consequência da troca, ou seja, o equilíbrio final deve se situar 
na tangência de uma curva de indiferença superior à curva de indiferença que passa pelo 
ponto da dotação inicial. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 550. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 764. 


ANPEC/ 1992 
Questão 11 


Imagine um gráfico da fronteira de possibilidades de produção, também 
chamada de curva de transformação, para dois bens. 


(0) Cada ponto ao longo desta curva mostra quantidades dos bens associadas a 
pontos da curva de contrato na Caixa de Edgeworth da produção. 

(1) A inclinação desta curva de transformação é chamada de Taxa Marginal de 
Substituição, representando o quanto a sociedade está disposta a diminuir do 
consumo de um bem para ter mais do outro. 

(2) Numa alocação eficiente de Pareto, a inclinação desta curva dará a Taxa 
Marginal de Substituição (entre os dois bens) dos consumidores. 

(3) Nos pontos ao longo da curva, sempre há pleno emprego dos fatores, qualquer 
que seja o sistema de preços. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

A fronteira de possibilidades de produção mostra o máximo dos bens que a 
economia pode produzir se alocar os insumos eficientemente, isto é, se alocar os 
insumos de modo que todos os pontos de fronteira satisfaçam a condição de eficiência 
na produção. 

Às alocações de insumos eficientes ocorrem ao longo da curva de contrato da Caixa 
de Edgeworth. 

Consegiientemente, a condição para eficiência na produção é a de igualdade das 
Taxas Marginais de Substituição Técnica (TMST) entre os produtores. 
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Sobre este tópico, ver: 

e Schotter, A. (1994), p. 468 a 469. 
e Varian, H (2000), p. 588. 

o Pindyck, R. etal. (1994), p. 779. 


(1) Falso. 


A inclinação da fronteira de possibilidades de produção indica quantas unidades 
de um dos bens a economia teria que sacrificar para obter mais do outro bem. Esta taxa 
é denominada Taxa Marginal de Transformação (TMT). 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H (2000), p. 584 e 585. 
e Pindyck, R. ef al. (1994), p. 780. 


(2) Verdadeiro. 
Esta condição é denominada condição de consistência da produção e consumo, 


Sobre este tópico, ver: 


o Schotter, A. (1994), p. 471. 
e Varian, H (2000), p. 587 a 589. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 781 e 782. 


(3) Verdadeiro. 

Todos os pontos ao longo da fronteira de possibilidades de produção são pontos 
eficientes e, portanto, pertencentes à curva de contrato de produção. 

Os pontos pertencentes à curva de contrato representam alocações dentro da 
Caixa de Edgeworth, nas quais não existe desperdício de fatores. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H (2000), p. 587 a 592. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 777. 


Questão 12 


Na Caixa de Edgeworth do consumo: 


(0) Uma alocação que deixa um dos consumidores sem nenhum dos dois bens não 
pode ser eficiente de Pareto. 

(1) Para se ter um equilíbrio de mercado, as dotações iniciais dos agentes 
econômicos não podem ficar na curva de contrato. 

(2) Os pontos da curva de contrato são os pontos eficientes de Pareto. 

(3) - Não existe um ponto eficiente de Pareto onde alguém fica numa situação pior 
que num ponto que não é eficiente de Pareto. 


(4) Não existe um ponto eficiente de Pareto onde todo mundo fica numa situação 
pior do que num ponto não eficiente. 


Solução: 


(0) Falso. 

Uma alocação é eficiente no sentido de Pareto quando não há possibilidades de 
aumentar a utilidade de um agente sem diminuir a utilidade de outro agente. Dito de 
ouira forma, não existe nenhuma outra alocação factível que deixa todos os agentes da 
economia tão bem quanto estão nesta alocação e pelo menos um dos agentes 
estritamente melhor. No ponto em que um dos agentes (A) fica sem nenhum dos dois 
bens, supondo que ambos os agentes são fortemente monotônicos, essa condição é 
satisfeita. Dada a dotação da economia, esse agente tem utilidade minima e o outro 
agente (B) tem utilidade máxima. Em qualquer outra alocação na Caixa de Edgeworth o 
agente A estaria melhor e o agente B, pior em relação à esta alocação. 


Obs: um indivíduo é fortemente monotônico se o aumento de pelo menos um dos bens 
determina que a cesta com maior quantidade seja sempre a cesta preferida. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 561. 
e Pindyck,R. et al. (1994), p. 770 a 773. 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 42. 


(1) Falso. 


À dotação inicial pode estar na curva de contrato e constituir um equilíbrio sem a 
necessidade de trocas.! 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 549. 


(2) Verdadeiro. 


A curva de contrato é exatamente o conjunto de todos os pontos eficientes de 
Pareto na Caixa de Edgeworth. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 549 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 765. 





"A definição de curva de contrato não é consensual nos manuais de Microeconomia. Alguns autores (Varian, H. 
(2000), p. 548 e 549) consideram como curva de contrato o conjunto de todos os pontos eficientes no sentido de 
Pareto, enquanto que ouiros autores (Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 523), consideram como curva de contrato, o 
subconjunto dos pontos eficientes de Pareto onde as trocas entre os indivíduos efetivamente irão se realizar. 
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(3) Falso. 
Considere a figura abaixo: 


indivíduo B 





bem 2 











individuo À 


bem 1 


A alocação x é Pareto eficiente. A alocação w não é Pareto eficiente. Apesar disso, em 
w, O indivíduo B tem uma utilidade maior do que em x. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 771 e 772. 


(4) Verdadeiro. 
Se uma economia está num ponto eficiente de Pareto, ao deslocar desse ponto 
um agente estará melhor e o outro agente estará numa situação pior. 





Sobre este tópico, ver: 


| e Varian, H. (2000), p. 548 e 349. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 765. 





Questão 13 


Dois indivíduos vivem numa ilha e possuem funções de utilidade U (x,y) = x*yº 
e V(x,y)=xºy*, respectivamente. As suas dotações iniciais dos dois bens são, 
| respectivamente (4,2) e (2,4). Em equilíbrio: 


| (0) O primeiro indivíduo gastará 40% do valor de sua dotação inicial com o 
primeiro bem (x). 

(1) O preço de equilíbrio do primeiro bem (x), relativo ao segundo (y), é 2 (dois). 

(2) O primeiro indivíduo vai querer consumir 2,4 unidades do primeiro bem (x). 

(3) Módulo da Taxa Marginal de Substituição entre o primeiro (x) e o segundo bem 
(y) para o primeiro indivíduo no equilíbrio é 1 (um). 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
Encontrar as demandas de cada bem, de cada agente; a função-utilidade de 
ambos é do tipo Cobb-Douglas. 
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O primeiro indivíduo gasta a HAçãO 
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so 
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pd de sua riqueza no bem x e 


= 0,6 de sua riqueza no bem y. 








j 4 
- O segundo indivíduo gasta a fração 6 : = 0,6 de sua riqueza no bem x e E = 0,4 de 


sua riqueza no bem y. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 98 a 101. 


(1) Falso. 
À riqueza dos indivíduos é dada por suas dotações iniciais. Para o indivíduo 1, a 
riqueza é 4p, +2p,. Para o indivíduo 2, a riqueza é 2p, +4p,. 


Então, as demandas por bem dos agentes (denotados por 1 e 2) são: 


E 0,4(40,+2D,) 
DP; 


» 0,62p,+4p,) 
x = 
DP, 


Es 0,6(4p, +2p,) 
É bs 


» 0400, +4D,) 
NEAR ca as o 
PD; 
Encontrar os preços de equilíbrio: a condição de equilíbrio no mercado deve ser 
atendida. Basta fazer a demanda total da economia igual à dotação total da economia no 
mercado de um dos bens (Lei de Walras). O preço de um dos bens pode ser normalizado 


igual a l.Fazendo p, =1, e substituindo a demanda dos agentes na última igualdade, 
temos: 


0,4(4+2p,)+0,6(20+4p,)=6 
Pis 
O vetor de preços de equilíbrio é (1, 1). O preço de x em relação a y é 1. 


Sobre este tópico, ver: 


º Varian, H. (2000), p. 98 a 101. 
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(2) Verdadeiro. 
A alocação final é: 


x -24 
» -36 : 
x =3,6 
2 =24 


“ 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 98 a 101 


(3) Verdadeiro. 
No equilíbrio, a TMS é igual à razão entre os preços. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 552. 


Questão 14 


(0) Uma sociedade com alta concentração de renda nunca pode alcançar uma 
alocação eficiente de Pareto. 

(1) O monopólio perfeitamente discriminador leva a uma alocação eficiente de 
Pareto. 

(2) Numa economia de trocas, uma alocação eficiente de Pareto é sempre 
caracterizada pelo fato de ser um equilíbrio de mercado. 

(3) Um equilíbrio de mercado numa economia de trocas é sempre uma alocação 
eficiente de Pareto. 

(4) Numa economia de trocas, a distribuição de renda vai depender somente das 
dotações iniciais dos agentes. 


Solução: 


(0) Falso. 
A definição de eficiência de Pareto não leva em conta questões distributivas. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 549. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 7/0 e 771. 


(1) Verdadeiro. 

Um monopolista, que discrimina perfeitamente os consumidores, vende cada 
unidade do bem pelo máximo que a pessoa está disposta a pagar por aquela unidade do 
bem, ou seja, cobra do indivíduo o valor total da utilidade auferida. Como resultado, o 
consumidor está pagando aquilo que realmente deseja pagar e, portanto, não estará 
melhor, nem pior. O monopolista, ao contrário, ao extrair todo o excedente do 





consumidor esgota todas as suas possibilidades de ganho, ou seja, obtém lucro máximo. 
Portanto, o monopolista discriminador produz uma quantidade eficiente. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 466. 


(2) Falso. 

O Primeiro Teorema do Bem-Estar estabelece que toda alocação de equilíbrio de 
mercado é uma alocação eficiente no sentido de Pareto. Entretanto, a recíproca desse 
teorema, resultado denominado de Segundo Teorema do Bem-Estar não é sempre 
verdade, a menos que as hipóteses de convexidade e continuidade das preferências e 
convexidade da tecnologia estejam válidas.” 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 564 a 566. 


(3) Verdadeiro. 
Este é o Primeiro Teorema do Bem-Estar. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 560 e 561. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 769. 


(4) Falso. 

Numa economia de trocas, a distribuição de renda vai depender da dotação 
inicial dos bens, mas também dos preços de mercado, uma vez que a renda dos 
indivíduos é determinada endogenamente. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 550. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 774. 


Questão 15 


O gráfico a seguir mostra curvas de indiferença de uma função social de bem- 
estar e a curva de possibilidade de utilidade. 





* Além destas hipóteses, é também requerido a existência de mercados completos e ausência de externalidades. Estas 
hipóteses também são supostas satisfeitas para se verificar a validade do Primeiro Teorema do Bem-Estar Social. 
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(0) Cada ponto da curva de possibilidade de utilidade representa uma alocação 
eficiente de Pareto. 

(1) | O ponto D é preferível ao ponto E, já que é uma alocação eficiente de Pareto. 

(2) O ponto F não é preferível pela sociedade ao ponto D porque os dois ficam na 
mesma curva de possibilidade de utilidade. 

(3) Com esta função social de bem-estar, nem sempre o ponto de máximo bem-estar 
é uma alocação eficiente de Pareto. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
A fronteira de possibilidades de utilidade é o conjunto dos niveis de utilidade 
associados a alocações eficientes de Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 604. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 771. 


(1) Falso. 

Tanto o ponto E quanto o ponto D estão situados ao longo de curvas de 
indiferença da função de bem-estar social. A curva de indiferença da função de bem- 
estar social mostra combinações de. níveis de utilidade dos indivíduos que deixam a 
sociedade com o mesmo nível de utilidade. O ponto E situa-se em uma curva de 
indiferença superior, sendo, portanto, do ponto de vista social melhor. A alocação 
situada no ponto D, apesar de ser eficiente no sentido de Pareto, está situada em uma 
curva de Isobem-Estar Inferior. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 604 e 605. 


(2) Falso. 
O ponto F alcança uma curva de Isobem — Estar Social mais alta do que no 
ponto D. 
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Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 604 e 605.' 


(3) Falso. 

Qualquer alocação eficiente é uma alocação de bem-estar máximo para alguma 
função de bem-estar social. Mais do que isso, se o conjunto de possibilidades de 
utilidade for convexo, toda alocação de máximo de bem-estar social será uma alocação 
eficiente no sentido de Pareto. Na figura acima, o conjunto de possibilidades de 
utilidade não é convexo. Desse modo, na figura acima, nem todo ponto de máximo 
bem-estar social é eficiente no sentido de Pareto, não porque a função de bem-estar 
social não é convexa, mas porque o conjunto de possibilidades de utilidade não é 
convexo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 605. 


ANPEC/1993 
Questão 14 


Considere uma Caixa de Edgeworth com dois bens finais representando os 
mapas de preferências de dois indivíduos e suas respectivas dotações iniciais de cada 
bem. Nestas condições: 


(0) As alocações nos pontos de cruzamento das curvas de indiferença implicam em 
desperdício dos bens. 

(1) De todas as posições de tangência entre as curvas de indiferença, apenas uma das 
posições é um ponto de ótimo de Pareto. 

(2) A partir de um ponto de tangência entre as curvas de indiferença, é possível 
melhorar a posição de um dos indivíduos no seu mapa de preferências sem 
piorar a posição do outro indivíduo. 

(3) A curva de contrato contém as combinações de pontos que permitem desenhar a 
curva de possibilidades de utilidade. 


Solução: 


(0) Falso. 

Em geral, as alocações nos pontos de cruzamento das curvas de indiferença não 
são alocações eficientes no sentido de Pareto, de modo que é possível que os agentes 
aumentem a sua utilidade através de trocas, sem que nenhum agente alcance uma 
situação pior. Mas isso não significa que nos pontos de cruzamento das curvas de 
indiferença haja desperdício de bens. Nenhuma alocação na Caixa de Edgeworth 
implica em desperdício de bens, uma vez que os indivíduos em conjunto estão 
consumindo toda a dotação de bens existente na economia. 








Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 546 e 547. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 764. 


(1) Falso. 
Todas as posições de tangência das curvas de indiferença são pontos ótimos de 


Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 549. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 766. 


(2) Falso. 

Todas as posições de tangência das curvas de indiferença são pontos ótimos de 
Pareto. Por definição, em pontos ótimos de Pareto não é possível melhorar a posição de 
um indivíduo no mapa de indiferença sem piorar a de outro indivíduo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 549. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 765. 


(3) Verdadeiro. 

O conjunto de possibilidades de utilidade esboça os níveis de utilidade que os 
indivíduos podem alcançar através das trocas. Os pontos sobre a fronteira (curva) de 
possibilidades de utilidade correspondem a pontos que pertencem à curva de contrato, 
pois são pontos ótimos de Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 770 e 771. 


ANPEC/1994 
Questão 12 


Considere 2 indivíduos para os quais as suas dotações e preferências por dois 
bens podem ser representadas por uma Caixa de Edgeworth. Então: 


(0) A curva de contrato mostra a intersecção das curvas de indiferença dos dois 
indivíduos. 

(1) A dotação de um dos indivíduos determina a altura da caixa e a do outro 
determina a largura. 

(2) Na passagem de um ponto que não é ótimo de Pareto para um ponto sobre a 
curva de contrato existem situações onde um dos indivíduos perde bem-estar. 

(3) O equilíbrio walrasiano depende das dotações de cada consumidor. 














Solução: 


(0) Falso. 


+ A curva de contrato mostra os pontos de tangência entre as curvas de indiferença 
dos dois indivíduos. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 765 e 766. 


(1) Falso. 
A dotação total de um bem na economia determina a altura da caixa e a dotação 
total do outro bem determina a largura da Caixa de Edgeworth. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 762. 


(2) Falso” 
Veja a figura abaixo: 


indivíduo B 


bem 2 











individuo A 


bem 1 


Na figura acima, o ponto x é um ponto Pareto eficiente, enquanto que o ponto w 
não é. No ponto w, o indivíduo B fica com menos quantidade de ambos os bens e, 
portanto, perde bem-estar. Esta alocação, entretanto, nunca será alcançada como 
alocação de equilíbrio, uma vez que os indivíduos só realizam trocas se ficarem em 
situação melhor que a situação inicial consumindo a própria dotação. 


Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck, R. et al. (1994), p. 764; 765 e 766. 


(3) Verdadeiro. 

Uma alocação de equilíbrio walrasiano consiste de um vetor de consumo para 
cada indivíduo e um vetor de preços. No equilíbrio walrasiano a oferta é igual à 
demanda em todos os mercados. A demanda individual depende da restrição 





3 Esta questão não confere com o gabarito oficial da ANPEC. 
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orçamentária individual, dada em função de sua dotação inicial e das preferências dos 
consumidores. A oferta total da economia é igual à soma das dotações iniciais de cada 
consumidor para cada bem. Os preços relativos são determinados pelo equilíbrio de 


mercado. 
Sobre este tópico ver: 
E Qoias 
e Varian, H. (2000), p. 552 e 553 ES 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 519 [2 mucira ê 
NY TOR 
Questão 15 


Suponha que existam 2N + 1 indivíduos, sendo que N deles possuem como 
dotação uma unidade do bem A e os restantes N + 1 possuem uma unidade do bem B, 
Ambos os bens são indivisíveis. Todos os indivíduos possuem igual função-utilidade 
dada por U = Min(A,B), em que A e B representam as unidades dos dois bens, 
respectivamente, e Min o mínimo entre as duas quantidades. Então: 


(0) | A dotação inicial é em cima da curva de contrato. 

(1) Existem apenas N alocações que representam ótimos de Pareto. 

(2) E possível melhorar o bem-estar de alguns indivíduos, sem prejudicar o dos 
outros, apenas redistribuindo a dotação inicial. 

(3) Existe(m) forma(s) de redistribuição da dotação inicial que leva(m) a uma perda 
de bem-estar para um dos indivíduos. 


Solução: 


(0) Falso. 

Com a dotação inicial, cada indivíduo tem uma quantidade O do bem A e 1 do 
bem B, o que é válido para o grupo de N agentes. Ou então, cada indivíduo tem uma 
unidade do bem A e O do bem B, para o grupo de N + 1 agentes. Para os dois grupos, o 
nível de utilidade é U = Min (0, 1) = 0. Se ocorrer transações entre os dois grupos, pelo 
menos um dos grupos de indivíduos pode se beneficiar com as trocas. Logo, as dotações 
iniciais não são pontos Pareto ótimos, portanto, não estão sobre a curva de contrato. 


(1) Falso. 

Existem 2N+2 alocações Pareto eficientes nesta economia. Para se chegar a este 

resultado, a melhor forma é atribuir valores crescentes a N e, então, pelo método de 
indução, generalizar o resultado. 
Primeiramente, suponha N=1. Isto implica que haverá 3 indivíduos na economia: 1 
indivíduo (N) com a dotação inicial (0, 1) e 2 indivíduos (N+1) com a dotação inicial 
(1, 0), para os bens A e B, respectivamente. Desse modo, podemos construir as 
alocações eficientes de Pareto, efetuando todas as possíveis trocas entre os três, de 
modo que os agentes consigam exaurir os ganhos de trocas sem que nenhum deles perca 
utilidade. 


Dotação inicial: 

Indivíduo 1: (0, 1) 
Indivíduo 2: (1,0) 
Indivíduo 3: (1,0) 
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] Trocal | Troca 2 | Troca 3 | Troca 4 
Indivíduo | (0. 0) | (0, 0) | (1,1) | (1,1) 
Indivíduo 2 | Ea) | (1,0) | (0,0) | (1,0) 
Indivíduo 3 | (1,0) I (1,0) | (1,0) | (0. 0) 


| 





Agora, suponha N=2. Haverá 2 individuos (N) com a dotação inicial (0, 1) e 


indivíduos (N+1) com a dotação inicial (1, 0). 


Dotação inicial: 

Indivíduo 1: (0,1) 
Indivíduo 2: (0, 1) 
Indivíduo 3: (1,0) 
Indivíduo 4: (1,0) 
Indivíduo 5: (1, 0) 























Trocas: 

r Indivíduo | | Indivíduo 2 Indivíduo 3 | Indivíduo 4 Indivíduo 5 
Troca 1 (1,1) (1.1) (0,0) (0,0) (1,0) 
Troca 2 (1,1) ED) (1,0) + (0,0) (0,0) 
Troca 3 (1,1) (1,1) [| (0,0) Lo 40 (0,0) 
Troca 4 (0. 0) (0,0) 4 (1,1) | (1.0) (1,0) 
Troca 5 (0.0) (0. 0) | (1,1) | (1,0) (1,1) 
Troca 6 (0,0) (0, 0) | (1,0) | (1,1) (1.0) 

















Por fim, suponha N=3. Haverá 3 


” 


indivíduos (N+1) com a dotação inicial (1, 0). 


Dotação inicial: 

Indivíduo 1: (0, 1) 
Indivíduo 2: (0, 1) 
Indivíduo 3: (0, 1) 
Indivíduo 4: (1,0) 
Indivíduo 5: (1,0) 
Indivíduo 6: (1,0) 
Indivíduo 7: (1,0) 


indivíduos (N) com a dotação inicial (0, 1) e 4 
































Troca 1 [ Troca 2 [| Troca 3 | Troca 4 | Troca 5 | Troca 6 | Troca 7 | Troca 8 
Indivíduo 1 | (0,0) | 0,0) | 00 [0.0 [MDL MAD AD | AD 
Indivíduo? | (0,0) | 0) | OO | OO LMADLMAD LADA 
[Indivíduo3 | (0,0) | 00) | 00) |O AD LAD LD AD 
Indivíduo 4 | (4,D | (1,1) (0,0) | (0,0) | (0,0) | (1,0) 
Indivíduo 5 | (1,1) | (1,1) (0.0) | (1.0) | (0.0) 
Indivíduo 6 | (1,1) | (1,0) (LD) 1(0,0) | (0,0 | (0,0) | (0,0) 
Indivíduo 7 | (1,0) | (0 | (1) (0.0) | (0,0) | (0.0) 


Por indução matemática, nesta economia teremos 2N+2 alocações Pareto eficientes. 


(2) Verdadeiro. 


Esta questão possui um argumento similar ao item (0). Se houver uma 
redistribuição das dotações iniciais, transferindo o bem A de pessoas que têm apenas 
esse bem, para aquelas que têm apenas o bem B, a utilidade dos indivíduos que recebem 
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a transferência aumenta sem reduzir a utilidade dos indivíduos que cedem o bem para a 
transferência, pois a sua utilidade permanece igual a zero. 


(3) Falso. 

Dada a dotação inicial apresentada, todos os agentes têm utilidade igual a zero. 
A função-utilidade de cada agente é U(4,5) = mint4,B), onde À e B representam 
quantidades não-negativas dos dois bens. Logo, o nível mínimo de utilidade que o 
indivíduo pode obter é igual a zero. 


ANPEC/1995 
Questão 14 


Em uma economia de troca pura com dois indivíduos e dois bens: 


(0) Se as funções-utilidade dos dois indivíduos forem homotéticas, a curva de 
contrato será uma reta. 

(1) Se os dois indivíduos tiverem a mesma função-utilidade e a mesma dotação 
inicial dos dois bens, não haverá trocas e será impossível atingir-se uma 
alocação ótima de Pareto. 

(2) Prevalecendo regras de competição perfeita entre os dois indivíduos, será 
impossível que um dos participantes das trocas se beneficie mais que o outro. 

(3) Quaisquer que sejam as regras de mercado que regulem as transações entre os 
dois indivíduos, a possibilidade de trocas garante a existência de um equilíbrio 
que não piore a situação de ambos. 


Solução: 


(0) Falso. 

A homoteticidade das funções-utilidade dos dois indivíduos não garante que a 
curva de contrato será uma reta. A curva de contrato é dada pela união de pontos tais 
que a Taxa Marginal de Substituição dos dois agentes (a inclinação das curvas de 
indiferença) são iguais. Se as preferências são homotéticas, a inclinação das curvas de 
indiferença é constante ao longo de raios, partindo da origem do mapa de indiferença. A 
menos que as curvas de indiferença dos dois agentes sejam tangentes em um ponto 
sobre a mesma reta, que deveria estar na diagonal da Caixa de Edgeworth, a curva de 
contrato não será uma reta. O caso de dois indivíduos com preferências Cobb-Douglas é 
um exemplo de preferências homotéticas e curva de contrato não-linear. 


Sobre este tópico ver: 
e Varian, H. (2000), p. 108 e 109. 


(1) Falso. 

Haverá trocas se for possível aumentar a utilidade de pelo menos um dos 
indivíduos, sem diminuir a utilidade do outro indivíduo. Se isso não for possível, a 
própria dotação inicial constitui um ótimo de Pareto. 


Ls 
O 
tn 








Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 547 a 550. 


(2) Falso. 

A troca ocorre se for possível aumentar a utilidade dos dois indivíduos (ou pelo 
menos de um deles, sem piorar o outro), não dependendo se um dos agentes está se 
beneficiando mais ou menos. No equilíbrio, os dois indivíduos estão maximizando a 
utilidade dadas as dotações individuais. 


(3) Verdadeiro. 

Em uma economia de trocas, os indivíduos só transacionam bens se a alocação 
resultante determinar um nível de utilidade superior à utilidade auferida com a dotação 
inicial. 


Questão 15 


A respeito da Teoria do Bem-Estar Social, pode-se afirmar que: 


(0) Pelo critério de Pareto, uma mudança na alocação de bens que melhore a posição 
de n - 1 indivíduos, mas deixe inalterada a situação do n-ésimo, não pode ser 
considerada uma melhora do ponto de vista social. 

(1) Se um equilíbrio com certo nível de emprego é ótimo no sentido de Pareto, o 
mesmo será preferível a qualquer situação em que o nível de emprego seja 
menor. 

(2) Quando todos os membros da sociedade têm as mesmas preferências, uma 
função de bem-estar social não implica necessariamente juízo de valor sobre a 
posição relativa de cada um. 

(3) A função bem-estar social é definida pela soma das funções-utilidade de todos 
os membros da sociedade. 


Solução: 


(0) Falso. 

Uma alocação é considerada Pareto Ótimo se não existe nenhuma outra alocação 
factível na economia que melhore pelo menos um dos indivíduos e deixe todos os 
demais pelo menos com o mesmo nível de satisfação anterior. 

Assim, se existe uma alocação que melhora n-1 indivíduos e deixa o enésimo 
com o mesmo nível de utilidade, esta alocação representa uma melhora no sentido de 
Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 548 e 549. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 765 e 766. 











(1) Falso. 

Pode existir um equilíbrio em que o nível de emprego de fatores seja menor, mas 
com uma distribuição mais favorável do ponto de vista social e, portanto, ser preferível 
a um equilíbrio Pareto ótimo. 

Um equilíbrio Pareto ótimo requer unicamente que para se melhorar um 
indivíduo tenha que piorar algum dos demais. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 772. 


(2) Verdadeiro. 

Diante de uma economia na qual todos os indivíduos possuem as mesmas 
preferências, a posição relativa de cada indivíduo na sociedade depende da ponderação 
associada a este indivíduo na construção da função de utilidade social e também do 
nível de renda de cada indivíduo (utilidade marginal da renda). 

Este resultado pode ser visto observando a condição de primeira ordem do 
problema de otimização do planejador social. 

Suponha uma economia com 2 indivíduos e um bem numerário: 

O problema do planejador social pode ser escrito como: 
maxW =Au(c)+Au(c,)) sa c+c =X 
onde, 
c;= nível de consumo do indivíduo 1; 
co = nível de consumo do indivíduo 2: 

X = dotação de bens da economia. 


Assim: 
L(c,,c,,u)= max Au(c)+ A, u(c)+ UA —c, —c,] 


BIA Os 

OL 
qr=Au(c)=u 
õc, 

OL 
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=AM(c)=u 


> Au(c)=Au'tc,) 


Logo, se os indivíduos possuem níveis de renda diferenciados (representados 
pelos diferentes níveis de consumo c; e c2), o multiplicador de lagrange implica a 
importância associada a cada indivíduo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 558 a 561. 





(3) Falso. 

A função de bem-estar social utilitarista ou função de bem-estar social de 
Bentham é definida como a soma das utilidades individuais, mas existem outras formas 
de se definir uma função-utilidade social. 

A função de bem-estar social rawlsiana, por exemplo, é definida como 

“W=mintu(c),u(c,),..u(c,)). 


Sobre este tópico, ver: 


o Stiglitz, J. (1998), p. 108. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 773. 
o Varian, H. (2000), p. 601 a 603. 


ANPEC/ 1996 
Questão 15 


E correto afirmar que: 


(0) Em uma alocação eficiente no sentido de Pareto, ninguém pode estar pior do que 
em uma alocação não-eficiente. 
(1) Se a economia está em uma alocação eficiente no sentido de Pareto, ninguém 
E pode conseguir uma utilidade maior. 
(2) Em uma alocação eficiente no sentido de Pareto, não é possivel todos estarem 
pior do que em uma outra alocação não-eficiente. 
(3) Sabendo a dotação inicial dos consumidores, assim como a curva de contrato, 
podemos determinar o preço ao qual os bens serão transacionados. 


Solução: 


(0) Falso. 
Considere a figura abaixo: 


| 





| | Indivíduo B 




















Uso 


indivíduo A É 


A alocação M é Pareto eficiente. 
A alocação E não é Pareto eficiente. 


Apesar disso, em E o indivíduo A tem uma utilidade maior que em M. 














Sobre este tópico, ver: 


e Pindyck. R. etal. (1994), p. 765 e 766. 


(1) Falso. 

E correto dizer que a economia está numa alocação eficiente de Pareto, se 
ninguém pode obter uma utilidade maior sem reduzir a utilidade do(s) outro(s) 
agente(s). 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 765 e 766. 


(2) Verdadeiro. 

Se a economia está numa alocação eficiente, em qualquer outra alocação haverá 
pelo menos um agente melhor do que na alocação inicial, embora isso ocorra com a 
piora de pelo menos outro agente. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 765 e 766. 


(3) Falso. 

O preço ao qual os bens serão transacionados na economia é determinado pela 
inclinação da reta de restrição orçamentária. A restrição orçamentária necessariamente 
deve passar pelo ponto da dotação inicial e pela alocação de equilíbrio. Conhecendo 
apenas a dotação inicial dos consumidores e a curva de contrato não é possível 
determinar qual será a razão de preços de equilíbrio, uma vez que existem diversas retas 
orçamentárias que podem passar pela dotação inicial e tangenciar algum ponto da curva 
de contrato. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 767 e 768. 


ANPEC/1997 
Questão 13 


As seguintes afirmações referem-se ao equilíbrio geral e eficiência, São 
verdadeiras: 


(0) Numa alocação Pareto eficiente nenhum indivíduo pode estar pior do que em 
qualquer alocação que não é Pareto eficiente. é 

(1) Se maximizarmos a somas das utilidades que dois indivíduos podem ter 
consumindo cestas factíveis (que não uitrapassem a oferta do mercado), as 
alocações encontradas para cada indivíduo formam uma alocação social ótima 
de Pareto. Ni es 

















RR 


(2) Se numa economia de troca pura todos os indivíduos têm preferências 
estritamente convexas, então um planejador central pode realocar as dotações 
iniciais para atingir qualquer alocação do núcleo dela como equilíbrio. 


“Solução: 


(0) Falso. 
(1) Verdadeiro. 
Considere a figura abaixo: 





1 Indivíduo B 











A 


Indivíduo A | | Uso 
Us. 


A alocação M é Pareto eficiente. 
A alocação E não é Pareto eficiente. 
Apesar disso, em E o indivíduo A tem uma utilidade maior que em M. 








Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck,R. etal. (1994), p. 765 e 766. 


(2) Verdadeiro. 
Sejam U(X ,Yije U,(X,,Y,)as funções de utilidade dos agentes A e B. As 
restrições da economia são dadas pelas expressões: 


O problema é“ Max U (XY) +UM(Xsh,) sa X,+X,=XeY+F=Y 
O lagrangeano do problema é: 
LEU ÃO) UMA) AMX 4X) AMY, +, 7) 





* Estamos supondo que no enunciado da questão “ maximizar a soma das utilidades dos indivíduos “ significa admitir 
uma função de bem-estar social aditiva em que todos os indivíduos têm a mesma importância. 
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CPO: 

















E O E 
0X 

E -A,=05 (2) 

E . 

gás A = 0-+ (3) 
OX 

ga: —-Ah,=0-> (4) 

O 

Dividindo (1) por (2), temos: 

OU , OU , 2h Ss tus! = 
0X) OP, dy A, 


Dividindo (3) por (4), temos: 


OU, [0Us A  tygê A 
ça e ER 





Logo, TMS* = TMS* , e a alocação resultante do problema é eficiente de Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 571 a 573 


(3) Verdadeiro. 
Esse é o Segundo Teorema do Bem-Estar Social para uma economia de troca 
pura. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 769. 


Questão 14 


No que se refere ao equilíbrio de trocas: 


(0) | Numa economia com apenas dois bens, se a certo preço a demanda for igual a 
oferta no mercado de X, o equilíbrio estará garantido no mercado de Y. 

(1) Somente preços relativos serão determinados em equilíbrio geral. 

(2) Se a curva de contrato é conhecida, então se conhece o resultado de qualquer 
troca. 

(3) O equilíbrio competitivo tem que ser único. 


34H 




















Solução: 


(0) Verdadeiro. 
Essa é uma aplicação direta da Lei de Walras. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 552. 


(1) Verdadeiro. 

Num modelo de equilíbrio geral com K bens, a Lei de Walras garante que se a 
demanda se igualar à oferta em K-1 mercados, então no K-ésimo mercado a demanda 
será igual à oferta. Haverá K-1 preços a serem determinados pelo sistema de K-1 
equações. O K-ésimo bem pode ser estabelecido como numerário, fixando o seu preço 
igual a 1 e medindo os demais preços em relação a esse numerário.” 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 556. 


(2) Falso. 
Ver item 3 da pergunta 15/1996, p. 302. 


(3) Falso. 

A existência de um equilíbrio competitivo único não é um resultado geral. 
Dependendo das preferências dos consumidores, a economia pode apresentar múltiplos 
equilíbrios Walrasianos, ou seja, mais de um vetor de preços em que os mercados têm 
oferta igual à demanda. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 560. 


e Mas-Colell, A. etal. (1995), p. 519. 
Questão 15 


Considere os seguintes estados econômicos: 


Estado Xa Xp TotalX Ya YB TotalY 


0 10 10 20 10 10 20 
l 9 13 22 13 9 22 
2 9 13 22 9 13 22 


Suponha que os indivíduos A e B tenham função de utilidade Uj=X;jY;; i=A,B. Então: 


(0) O estado 1 é Pareto superior ao estado 0. 
(1) O estado 2 é Kaldor superior ao estado 0. 
(2) Os estados 2 e 1 são idênticos em termos de Kaldor. 


o qi : pda sá é 
(3) Não é possível distinguir os estados 2 e 0, sendo necessário uma função de bem- 
estar social. 





* Esta propriedade decorre da homogeneidade de grau zero da demanda. (Mas-Colell, A. er al. (1995), p.52e 519). 


Us 
= 
to 











Solução: 


Estado UA Us 


0 100 100 
l 117 117 
2 81 169 


(0) Verdadeiro. 
A quantidade disponível dos dois bens na economia aumentou e os dois agentes 
estão obtendo uma utilidade maior. 


Sobre este tópico, ver: 
e Layard, P.etal. (1978), p. 32 a 45. 


(1) Verdadeiro. 

Uma melhora no sentido de Kaldor corresponde a uma realocação dos vetores de 
consumo entre os indivíduos, tal que o ganho obtido em valores das mercadorias 
compensa as perdas ocorridas com a realocação, supondo constante a dotação da 
economia. 


Sobre este tópico, ver: 


e Layard, P.etal. (1978),p. 32 a 45. 


(2) Verdadeiro. 
Na passagem do estado 1 para o estado 2, enquanto o indivíduo À perde 4 
(quatro) unidades, o indivíduo B ganha 4 (quatro) unidades. 


Sobre este tópico, ver: 
e Layard, P.etal. (1978), p. 32 a 45. 


(3) Verdadeiro. 

Embora para o indivíduo A tenha havido uma perda de utilidade no estado 2, em 
relação ao estado 0, há um aumento maior (em termos absolutos) na utilidade do 
indivíduo B do que a perda de A. Do ponto de vista da sociedade não é possível dizer 
qual é o estado melhor entre O e 2, a menos que se conheça a função de bem-estar 
social. O estado 2 tem uma quantidade total maior dos dois bens, porém com uma pior 
distribuição desses bens entre A e B. 


Sobre este tópico, ver: 
o Layard, P.etal. (1978), p. 32 a 45. 





6 , . . caro = « a x 
Além disso, requer-se que os ganhadores, ou seja, aqueles indivíduos que estão em melhor situação na alocação 
original, continuem em melhor situação na alocação alcançada com a redistribuição. No caso específico deste 
exercício, na alocação vigente no estado 0, ambos os indivíduos estavam auferindo o mesmo nível de utilidade. 
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ANPEC/1998 
Questão 14 


Considere uma economia de trocas, com dois indivíduos e dois bens. 


(0) Uma distribuição é eficiente quando os bens são alocados de forma que a Taxa 
Marginal de Substituição é a mesma para os dois consumidores. 

(1) | A curva de contrato é formada por um conjunto de pontos que inclui a dotação 
inicial dos bens. 

(2) Uma alocação eficiente é necessariamente um equilíbrio competitivo. 

(3) Mesmo com informação incompleta, os mercados competitivos sempre geram 
uma alocação eficiente de recursos. 


Solução: 
(0) Verdadeiro. 


Esta é a condição de primeira ordem para a otimalidade de Pareto. 


MaxU (x ,2,Xp2) 
S.a. 
Ulra>Xo2) 


> x, = Pa 
bia = vb 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 571 e 572. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 769. 


(1) Falso. 
O ponto da dotação inicial pode ou não pertencer à curva de contrato. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 550. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 765 e 766. 


(2) Falso. 


Este é o resultado do Segundo Teorema do Bem-Estar. Esta proposição só é 
válida se as preferências forem convexas e localmente não saciadas. Para o caso de 
preferências bem comportadas, o Segundo Teorema do Bem-Estar sempre é válido. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 564 a 566. 





(3) Falso. 

O Primeiro Teorema do Bem-Estar só é válido no ambiente com informação 
completa. Se há informação incompleta, é provável que não se alcance a melhor 
alocação com equilíbrio competitivo e existe espaço para a intervenção pública. 


Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 566 e 567. 


Questão 15 


Com relação à equidade, é correto afirmar que: 


(0) A fronteira de possibilidades de utilidade é estritamente côncava. 

(1) Uma alocação ineficiente no sentido de Pareto jamais poderá ser mais equitativa 
do que uma alocação eficiente. 

(2) Uma função de bem-estar social igualitária pondera igualmente a utilidade de 
cada indivíduo na sociedade. 


(3) Uma função de bem-estar social rawlsiana considera a utilidade do indivíduo 
com o menor poder aquisitivo da sociedade. 


Solução: 


(0) Falso. 


O conjunto de possibilidades de utilidade pode ser convexo, mas isso depende da 
estrutura de preferências dos consumidores. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 771. 


(1) Falso. 
Equidade e eficiência são dois problemas distintos na situação de equilíbrio 
geral. 
Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 770. 
(2) Falso. 


Uma função de bem-estar social igualitária pondera cada indivíduo de acordo 
com a utilidade marginal da renda. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck,R. etal. (1994), p. 773. 


UI 
= 
tn 


(3) Verdadeiro. 


A função de bem-estar social de Rawls é descrita da seguinte forma: 


Wu, U,,4,...) =minfu,,u,,U,...) 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 773. 


ANPEC/1999 


Questão 11 


Considere a Caixa de Edgeworth abaixo, que descreve as preferências de dois 


indivíduos A e B com relação a dois bens, e suas dotações iniciais caracterizadas pelo 
ponto E. Os níveis de utilidade obtidos com as dotações iniciais são respectivamente 
Uso e Ugo. Observe que o indivíduo A tem toda a dotação de um dos bens, e que o 
indivíduo B tem toda a dotação do outro bem. Nesta situação, é correto afirmar que: 


(0) 
(1) 


Qualquer ponto na curva de contrato é ótimo sob o critério de Pareto. 

Qualquer ponto na curva de contrato é preferível por ambos os indivíduos, dadas 
as preferências e as dotações iniciais. 

O ponto M não pode ser ótimo de Pareto, pois o indivíduo A fica numa situação 
pior do que com sua dotação inicial. 

No equilíbrio competitivo com troca, a linha de preço é tangente às curvas de 
indiferença dos dois indivíduos e passa pelo ponto E. 


| | 


| | | Indivíduo B 


AN 











EXT NA 
Indivíduo A Uia 


Us, 








Solução: 


(0) Verdadeiro. 

A curva de contrato corresponde à linha N-P na Caixa de Edgeworth. Essa curva 
une pontos onde a TMSA = TMSs, portanto, pela definição da curva de contrato, os 
indivíduos estão sob pontos de eficiência de Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 549. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 766. 


(1) Falso. 

Na Caixa de Edgeworth, um ponto sobre a curva de contrato é melhor para o 
agente A (e pior para o agente B), tanto mais próximo ele estiver do ponto P. Por um 
raciocínio similar, um ponto sobre a curva de contrato é melhor para o agente B (e pior 
para o agente A), tanto mais próximo ele estiver do ponto N. Portanto, não é correto 
dizer que todos os pontos na curva de contrato são preferíveis por ambos os agentes. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 549. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 765 e 766. 


(2) Falso. 

Um ponto é ótimo de Pareto quando não há possibilidades de se aumentar a 
utilidade de um agente sem diminuir a utilidade do outro agente. No ponto M essa 
condição é satisfeita. Dada a dotação da economia, o agente A tem utilidade minima e o 
agente B em utilidade máxima no ponto M. Em qualquer outro ponto na Caixa de 
Edgeworth, o agente A estaria melhor, e o agente B pior em relação à situação em M. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 549. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 765 e 766. 


(3) Verdadeiro. 

No equilíbrio, a linha de preço é a reta correspondente à restrição orçamentária, 
com inclinação igual à razão dos preços dos dois bens. Em particular, a restrição 
orçamentária sempre tem que passar pelo ponto de dotação inicial, pois essa é 
naturalmente uma alocação factível. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 553. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 768. 
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Questão 12 


Considere o mercado de grampos no país A, caracterizado pelas curvas de oferta 
P=-4+0' e de demandaP=25-2 q! . O governo deste país analisa sua política de 
abertura do mercado ao comércio exterior. o E 


(0) Se o preço internacional do bem for $3, a quantidade importada pelo pais A será 


quatro unidades, na ausência de barreiras às importações. 

(1) | Um imposto sobre as importações de $1 por unidade importada terá o mesmo 
efeito que a imposição de uma quota de importação de três unidades. 

(2) A variação no excedente do produtor (AEP) no país À causada pelo imposto 
sobre as importações será menor (em valor absoluto) que a variação no 
excedente do consumidor (AÉC) no país A. 

(3) A variação no excedente do produtor (AEP) no país A causada pelo imposto 
sobre as importações de $1 por unidade importada será igual a $7,5. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Na ausência de barreira às importações, o preço intemo se iguala ao preço 
extemo. Se P=3, a oferta doméstica será dada por Oº =7 enquanto que a demanda 
doméstica será dada por Qº =11. Haverá um excesso de demanda no mercado nacional 


de 4 unidades do bem. Na ausência de barreiras à importação, o excesso de demanda 
será atendido por importações. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 397 e 398 


(1) Falso. 

Com um imposto sobre as importações, o preço do produto externo será igual a 
4, e se a oferta interna não for suficiente para atender a demanda interna, o novo preço 
de equilíbrio será dado pelo preço do produto importado adicionado ao valor do 
imposto, qual seja, P=4. Nesse caso, 0º =10,5 e Q* =8. A quantidade importada 
será igual a 2,5 unidades do produto. No caso de se estabelecer uma quota de 
importação de 3 unidades, o preço interno será menor do que 4, pois a demanda interna 
será necessariamente menor que 10,5, conforme vemos pela solução abaixo. 


Es = 0 40 
O =0*+3 
25-20" =-1+0º 
qe 
Pr 
pra 

5 








Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 397 a 405. 


(2) Verdadeiro. 














A variação no excedente do consumidor corresponde à área A+B+C+D na figura 
acima. À área D corresponde à perda devido àqueles indivíduos que foram excluídos do 
mercado, enquanto que as áreas A,B,C correspondem à perda do excedente do 
consumidor decorrente do novo nível de preços. A variação no excedente do produtor é 
dada pela área A. Portanto, a variação no excedente do produtor é menor em termos 
absolutos. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 399 e 400. 


(3) Verdadeiro. 


Área A+C=8x=8 


ÁreaC = 


Eos 
2 


Área Á= do 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck,R. etal. (1994), p. 399 e 400. 
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Questão 15 


Quais das afirmações a seguir são verdadeiras ou falsas: 


(0) Uma alocação ineficiente de recursos não poderá ser mais equitativa do que 
outra alocação eficiente. 


ES Tendo em vista que todas as alocações de uma curva de contrato são eficientes, 
então essas alocações são igualmente desejáveis do ponto de vista social. 


(2) Em uma alocação ineficiente, ninguém pode estar melhor do que em uma 
alocação eficiente. 


(3) Toda alocação eficiente no sentido de Pareto é equilíbrio competitivo. 


Solução: 


(0) Falso. 


O conceito de eficiência no sentido de Pareto não tem nenhuma implicação 
distributiva. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck,R. etal. (1994), p. 772. 


(1) Falso. 

A curva de contrato representa o conjunto de todas as alocações eficientes no 
sentido de Pareto, mas não guarda nenhuma consideração sobre a alocação desejável do 
ponto de vista social representada pela função de bem-estar social. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 772 a 774. 


(2) Falso. 

Uma alocação é ineficiente no sentido de Pareto, se existe uma outra alocação 
factível que permite melhorar pelo menos um indivíduo sem piorar os demais. Este 
conceito não implica, entretanto, que não possa existir uma outra alocação eficiente, em 
que pelo menos um indivíduo esteja pior do que na alocação ineficiente de Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 549. 


(3) Falso. 


Este é o resultado do segundo teorema do Bem-estar e só é válido em uma 


economia de trocas sob as hipóteses de preferências convexas e localmente não 
saciadas. 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 564 a 566. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 767 a 770. 


ANPEC/ 2000 
Questão 9 


Com relação às teorias do equilíbrio geral e do bem-estar, é correto afirmar que: 

(0) A Lei de Walras é válida apenas quando os preços da economia são de equilíbrio 
geral. 

(1) A condição de equilíbrio geral de demanda igual à oferta em todos os mercados 
permite determinar preços relativos, tendo em vista que a multiplicação de todos 
os preços por um número positivo não afetará o comportamento da oferta e da 
demanda de nenhum agente. 

(2) Toda alocação eqgjiitativa, em que cada agente recebe a mesma quantidade de 
-cada bem, é eficiente de Pareto. 

(3) O Segundo Teorema da Economia do Bem-Estar Social é verdadeiro, 
independentemente do conjunto de possibilidades de produção das firmas ser ou 
não convexo. 

(4) O Segundo Teorema da Economia do Bem-Estar Social implica que os 
problemas da distribuição da renda e da eficiência podem ser separados. 


Solução: 


(0) Falso. 
A Lei de Walras estabelece que o “valor da demanda excedente agregada é 
idêntico a zero”. Ou seja, 
PiZ(Po Po)+ Dozo(Py P)=0 
A relação acima é válida para qualquer vetor de preços (p,,p,) possível, e não 
apenas para os preços de equilíbrio geral. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 554 a 556. 


(1) Verdadeiro. 

A demanda do consumidor é homogênea de grau zero nos preços. O consumidor 
resolve o seu problema de maximização da utilidade sujeito à restrição orçamentária. Se 
os preços dobram, então a riqueza do consumidor também dobra e sua restrição 
orçamentária não se altera. A demanda do consumidor será a mesma antes e depois do 
aumento geral de preços, assim como o equilíbrio geral da economia. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 556 a 558. 
e Mas-Colell, A. et al. (1995), p. 27. 

















(2) Falso. 

Em uma alocação eficiente de Pareto, os agentes não têm possibilidades de 
ganhos através de trocas, pois um dos agentes teria a sua utilidade reduzida; numa 
alocação em que cada agente recebe a mesma quantidade de cada bem, os agentes 
podem escolher efetuar trocas se, em função de suas preferências, eles demandarem 
quantidades diferentes de cada bem para maximizar a sua utilidade. Então, uma 
alocação eqjiitativa como foi colocado na questão não necessariamente é eficiente de 
Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 770 a 772. 


(3) Falso. 

O Segundo Teorema do Bem-Estar estabelece que haverá sempre um conjunto 
de preços tal que cada alocação Pareto eficiente possa ser alcançada através de um 
equilíbrio de mercado para uma distribuição apropriada de dotações, se o conjunto de 
possibilidades de produção for convexo. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 564 a 566. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 767 a 770. 


(4) Verdadeiro. 

O Segundo Teorema do Bem-Estar implica que os mecanismos de ajuste de 
preços via mercados são neutros em relação à distribuição de renda. Dada uma 
redistribuição de renda na economia, através de transferências sob as dotações iniciais 
dos agentes, esse teorema estabelece que a nova alocação de equilíbrio, alcançada no 
mercado, será eficiente de Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 567 a 570. 


Questão 10 


Considere uma economia de trocas na qual dois agentes A e B possuem 5 
unidades de cada um de dois bens x e y. Assim, existem 10 unidades de cada um dos 
bens x e y na economia. A função de utilidade do agente A é U(x,y) =x + 2y ea do 
agente B é V(x, y) = min(2x, y). 


(0) A dotação inicial, segundo a qual cada agente possui 5 unidades de cada bem, é 
eficiente de Pareto. 
(1) À alocação, segundo a qual A recebe 8 unidades de x e 6 unidades de y e B 
recebe 2 unidades de x e 4 unidades de y, é eficiente de Pareto. 
2) — Existe um único equilíbrio competitivo nesta economia. 
) Se os agentes puderem negociar livremente suas alocações iniciais, o agente B 
jamais aceitará uma troca que lhe deixe com menos de 4 unidades de x. 
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(4) Existe um número infinito de alocações eficientes de Pareto. 


Solução: 


Dotações iniciais: 
X 4 Xs di da > 











Agente A: 
MaxU(x,y)=x+2y sa. px+p,y=5p,+5p, 


A demanda do agente A pelos bens x e y: 


Sendo a TMS = - 


S(p.+p. 
Se E E féiis (D, P,) 
Pp; 2 DP, 
E dique À SOR DO 
sede ad ge PE DO ju 
Pp; 2 D. 
de A ; Ras E 
Se Zi = 5" à demanda será qualquer combinação de X e Y que satisfaça a restrição 
PD, as 
orçamentária. 
Agente B: 





MaxU(x,y)=min(2x,y) sa. px+ Psy ESP, 
A demanda do agente B pelos bens x e y deve ter 2x = y. 


(DP. +D,) 10(p,+P,) 
Eram o Cy 


X 
Co p+2p, É p.+2, 

Equilíbrio: 

X,+X, =10. | Z 


e Suponha fes o 


PD, 
(DP; + Dy) 7 Ro À 
e, Fazendo p, = 1, temos p; < 0. Logo, não há solução de 
PrTip, . 
da Det, É 
equilíbrio dos mercados para ** > a 
PD, Es 
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=10. = Fazendo p, = 1, temos p, = 0, uma contradição. 
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A soluçãoX =7; Y,=4; X,=3; Y,=6 e os preços relativos Pana é uma 
' pa 2 
solução de equilíbrio geral. 
(0) Falso. 
No ponto de dotação inicial, a utilidade dos indivíduos é 
Us =15 
UR =5 
E qd | na ; 
Se os indivíduos efetuarem trocas ao preço relativo — = 5º utilidade será 
Pp, 2 
U's =15 
U'p=6 


Portanto, a alocação não é eficiente de Pareto. 
Nota: 


l E ' a l Eau 
Se Pr a — , então as trocas não serão realizadas, pois nesse caso o indivíduo A 
DP; 2 

gostaria de consumir apenas um dos bens e ao indivíduo B caberia O unidades desse 
bem. A utilidade de B nesse caso seria O, e ele estaria pior do que com sua dotação 
inicial. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian. H. (2000), p. 545 a 552; 571 a 5753. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 760 a 766. 


(1) Verdadeiro. 

A função-utilidade do agente B é V(x,y) = min(2x,y). Daí temos V(2,4)=4. 
A única maneira de aumentar a utilidade do agente B é aumentando a quantidade 
disponível dos dois bens para B. Mas isso implica que a utilidade de A deve diminuir. 
Logo, não é possível tomar B melhor sem piorar A. Por outro lado, a redução na 
disponibilidade de um dos bens para o agente B implica em redução na sua utilidade, de 
modo que não é possível melhorar o agente A sem piorar B também. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian. H. (2000), p. 548 a 550. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 763 a 765. 
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(2) Ve erdadeiro. 


Vide solução anterior. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian. H. (2000), p. 552. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p.767 a 770. 





(3) Falso. 
Na solução de equilíbrio acima, o agente B demanda X, =3. 


(4) Verdadeiro. 

Toda combinação onde 2X, =Y,, isto é, onde a quantidade do bem Y é 
exatamente igual ao dobro de X para o agente B constitui-se uma alocação eficiente de 
Pareto, pois esta é a proporção que o indivíduo B deseja consumir. Desse modo, 
existem infinitas alocações eficientes no sentido de Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian. H. (2000), p.548 a 550. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p.763 a 765. 


Questão 1i 
Com relação aos conceitos de bem público e externalidades, é correto afirmar que: 


(0) As dificuldades práticas para a solução do problema das externalidades 
decorrem de imperfeições na definição dos direitos de propriedade. 

(1) Caso as preferências dos consumidores sejam quase-lineares, as consequências 
distributivas da especificação dos direitos de propriedade são eliminadas. 

(2) A instalação de uma fábrica de automóveis numa cidade do interior causou um 
aumento geral nos preços dos imóveis devido ao influxo de operários. Pode-se 
então dizer que a instalação da fábrica representou uma externalidade para os 
moradores da cidade. 

(3) Na presença de externalidades positivas no consumo, o Primeiro Teorema da 
Economia do Bem-Estar Social pode ser inválido. 

(4) O estudo elementar, garantido pela Constituição Federal, é um bem público. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

Este é exatamente o resultado conhecido na literatura como Teorema de Coase. 
Segundo Coase, “em mercados com externalidade, se os direitos de propriedade estão 
atribuídos sem ambiguidade e se as partes envolvidas podem negociar sem custos, então 


as partes irão alcançar um resultado Pareto ótimo, independentemente de como os 
direitos de propriedade estão distribuídos. 





Sobre este tópico, ver: 


e Schotter, A. (1994), p. 526. 
e Stiglitz, J. (1998), p. 217. 


(1) Falso. 
O fato de as preferências serem quase-lineares não elimina os efeitos 
distributivos decorrentes da distribuição original dos direitos de propriedade. 


(2) Falso. 

Uma externalidade na produção ou consumo ocorre quando não existe um 
mercado de trocas para aquele bem específico. No caso particular do problema, ocorreu 
um excesso de demanda que se traduziu em elevação do nível de preços. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 616. 


(3) Verdadeiro. 

Na presença de externalidades positivas, o benefício marginal privado será 
diferente do benefício marginal social, de modo que nem toda alocação resultante do 
equilíbrio de mercado será eficiente no sentido de Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 618 a 627. 


(4) Falso. 

Bens públicos são caracterizados por duas propriedades: não-rivais e não- 
excludentes. A propriedade de não-excludência significa que o bem público não pode 
ser restrito a um grupo específico de pessoas. À propriedade de não-rivalidade significa 
que a quantidade consumida de determinado bem não altera a disponibilidade de bens 
existente para os demais indivíduos. 

A educação é um bem privado em geral financiado e produzido pelo setor 
público. A racionalidade econômica que explica a intervenção governamental neste 
setor diz respeito ao objetivo de maximização de bem-estar e não está relacionada à 
natureza de bem público. 


Sobre este tópico, ver: 
e Schotter, A. (1994), p. 532. 
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Questão 9 


Em relação à teoria do equilíbrio geral e do bem-estar, é correto afirmar que: 


(0) Em um equilíbrio competitivo, independentemente das preferências, nenhuma 
pessoa com a mesma renda monetária invejará a cesta de consumo de outra. 

(1) Se uma alocação x é Pareto ótima e a alocação y não o é, então todos os agentes 
estarão pelo menos tão satisfeitos com a alocação x do que com a alocação », e 
alguém preferirá estritamente a alocação x à alocação y. 

(2) Caso a função de bem-estar social seja uma função crescente da utilidade de 
cada agente, a alocação que maximiza a função de bem-estar deve ser eficiente 
no sentido de Pareto. 

(3) Se dois consumidores têm preferências homotéticas e suas curvas de indiferença 
apresentam Taxa Marginal de Substituição decrescente, o locus das alocações 
eficientes no sentido de Pareto, na Caixa de Edgeworth, é uma linha reta 
diagonal. 

(4) Uma alocação na qual todos agentes recebem a mesma quantidade de cada bem 
é equitativa e eficiente. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 
O equilíbrio competitivo é caracterizado por: 
- Cada consumidor maximiza a sua utilidade, dada a sua restrição orçamentária; 
- Cada firma maximiza os seus lucros, dada a tecnologia disponível; 
- A oferta é igual à demanda em todos os mercados, ou seja, a soma das demandas 
individuais de cada bem tem que ser igual à oferta total da economia. 


Dessa forma, se dois consumidores têm a mesma renda monetária e, portanto, a 
mesma restrição orçamentária, a cesta dos dois agentes difere apenas em função de suas 
diferenças nas preferências. Mas, por definição, os indivíduos estão maximizando a 
utilidade em função da restrição orçamentária. Assim, como eles têm a mesma renda, 
estão na melhor situação possível. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 608 e 609. 


(1) Falso. 

Uma alocação é Pareto ótima quando não existe nenhuma outra alocação factível 
na economia, tal que é possível melhorar pelo menos um agente sem deixar os demais 
agentes em situação pior. Uma alocação não é Pareto ótima quando existe uma outra 
alocação factível na economia, tal que se pode melhorar pelo menos um indivíduo na 
economia sem piorar os demais. 

A cesta x é Pareto ótima. 
À cesta y não é Pareto ótima. 

Mas o fato de uma alocação ser Pareto ótima, e a outra não ser, não permite dizer 
nada sobre a relação entre essas duas cestas. 





Suponha o seguinte exemplo abaixo em uma economia com dois consumidores: 
U,=min(2x,,x,) 


Us= minf3x,,x,! 


A dotação da economia é dada por 1 (uma) unidade de x, e 2 (duas) unidades de x» 
Agora analise as seguintes alocações: 


Alocação X 
indA= (0,531) => U, =] 
ndB=(05;])>U,=1 
Alocação Y 
indA=(0,6;!>U,=1 
indB=104;])>U,=1 


Neste exemplo, a alocação X é eficiente no sentido de Pareto, pois o indivíduo A 
está consumindo exatamente na proporção ótima definida por sua função utilidade. A 
alocação Y, por outro lado, é ineficiente no sentido de Pareto, pois ambos os indivíduos 
estão consumindo em proporções diferentes da proporção ótima. Ambos os indivíduos 
auferem o mesmo nível de utilidade nas duas alocações, de modo que nenhum dos 
indivíduos está estritamente melhor na alocação X. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 549. 


(2) Verdadeiro. 

Sejam U(X,Y,) e Us(X,,Y,)as funções de utilidade dos agentes A e Be 
WU ,,U,) a função de bem-estar social. As restrições da economia são dadas pelas 
expressões: 
XitXÃp= 
FR Ep É 


O problema é MaxW[U (XV )U(XpsYp)] sa X,4+X,=H e 
E pode Rs EP 


O lagrangeano do problema é: 
L=WMU MA or )U MA TAXA A) AMY, +Y,—Y) 











CPO: 
oW OU , 

4 =0-( 
OU , OX , 0) 
uid E -4, =05(2) 
OU, OY, 











oW OU, 














-4,=05(3) 
OU, 0X, 
UR 
OU, dr, 


Dividindo (1) por (2), temos: 
OU ol da Ss TMS! = 
DX sd OF A À, 
Dividindo (3) por (4), temos: 


Us (00, A tyst=d 
X,/ OF, A, A, 








Logo, TMS* = TMS* , e a alocação resultante do problema é eficiente de Pareto. 
Este resultado só pode ser possível se a função de bem-estar social for crescente nas 
utilidades dos dois indivíduos. 


Podemos ver o resultado de outra forma: 


Suponha que a cesta de bem-estar máximo não fosse Pareto ótimo. Isso implica que 
poderíamos aumentar o bem-estar de algum indivíduo sem piorar os demais, mas como 
a função de bem-estar social é crescente na utilidade dos indivíduos, isso contradiz o 
fato da alocação anterior ser de bem-estar máximo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 610 e 611. 


(3) Falso. 

A homoteticidade das funções-utilidade dos dois indivíduos não garante que a 
curva de contrato será uma reta. A curva de contrato é dada pela união de pontos, tais 
que as taxas marginais de substituição dos dois agentes (a inclinação das curvas de 
indiferença) são iguais no intervalo de cestas que os indivíduos realizam trocas. 

Se as preferências são homotéticas, a inclinação das curvas de indiferença é 
constante ao longo de raios partindo da origem do mapa de indiferença. A homotetia só 
garante que a fração de renda gasta com cada bem permaneça constante, assim a curva 
de Engel é uma reta partindo da origem. A menos que as curvas de indiferença dos dois 
agentes sejam tangentes em um ponto sobre a mesma reta, que deveria estar na diagonal 
da Caixa de Edgeworth, a curva de contrato não será uma reta. A Taxa Marginal de 
Substituição decrescente também não assegura que a curva de contrato será uma reta. 
Ou seja, a menos que as preferências dos indivíduos sejam tais que os pontos de 
demanda coincidam com a reta de 45 graus, a curva de contrato não será uma reta 
partindo da origem. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 108; 109 e 552. 


(4) Falso. 

Equidade e eficiência são problemas distintos no contexto de equilíbrio geral. 
Tratam-se de conceitos diferentes, e o alcance da equidade muitas vezes implica em um 
trade-off entre esta e a eficiência. 

Isso depende da estrutura de preferência dos indivíduos. Suponha que um 

- indivíduo tenha uma função-utilidade tal que as preferências sejam localmente não 
saciadas. Assim, uma alocação equitativa nesse caso não seria eficiente. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etaí. (1994), p. 770. 


Questão 10 


Considere uma economia de trocas com dois agentes, A e B, e dois bens, x e y. 
O agente A possui 2 unidades do bem x e 6 do bem y, enquanto o agente B possui 8 
unidades do bem x e 4 do bem y. A função de utilidade do agente A é U(x, y) = 6x2 + 
y ecadoagente Bé V(x, y) =x + Pyie Considere ainda a função de bem-estar social 
dada por W(V, U)=V+U. 


(0) No máximo de bem-estar social, o agente 1 recebe 1 unidade do bem x e O 
unidades do bem y. 


(1) Os dois agentes preferem a alocação que corresponde ao máximo de bem-estar 
social à alocação inicial. 


(2) O máximo de bem-estar social é uma alocação eficiente de Pareto. 
(3) O máximo de bem-estar social é uma alocação igualitária. 


(4) O máximo de bem-estar social é uma alocação justa. 


Solução: 


O problema de maximização do bem-estar social é descrito como: 


X,+x, =10 
MaWWVU)=V+U sa nl 
+) — 


Ya 
W2 t2 
Max6x'” + y,+Xp +2Y% 
Ega Si 


Vir ves io 
Max6x!? + y, + (10 -x)+210-,)"º 


CPO: ARA 


Ko 


Seda =9 


1-(10-y,))" =0= y,=9 


o) 
“o 
o 


Substituindo esses resultados nas restrições orçamentárias: 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 603 e 604; 610 e 611. 


| (0) Falso. 
Ver solução anterior. 


(1) Falso. 
Dotação inicial: 
U(2,6) = 6/2 +6=14,48 
V(84)=8+4=12 
, Alocação de máximo bem-estar social: 


U(9,9) = 27 
VAD=3 


(2) Verdadeiro. 


3 
TMS* = 
E 


No máximo de bem-estar social TMS“ =1. 








No máximo de bem-estar social TMSº =1. 


Quando a função de bem-estar social é crescente na utilidade dos agentes, o 
resultado que maximiza bem-estar social é Pareto ótimo. 


“Sobre este tópico, ver: 


o Varian, H. (2000), p. 602: 604; 610 e 611. 


(3) Falso. 
Ver solução acima. 


(4) Falso. 


A função de bem-estar social representa as preferências da sociedade, mas não 
necessariamente garante justiça. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 601 a 609. 
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Questão 7 


Com relação à Teoria do Equilíbrio Geral e do Bem-Estar, é correto afirmar que: 


(0) O Segundo Teorema do Bem-Estar diz que, dadas certas condições, qualquer 
alocação ótima no sentido de Pareto pode ser obtida por meio de mecanismos de 
mercado, desde que se possam alterar as dotações iniciais. 

(1) Em uma economia com 2 bens e 2 insumos, com funções de utilidade e de 
produção diferenciáveis, em equilíbrio geral a Taxa Marginal de Substituição no 
consumo é igual à Taxa Marginal de Substituição na produção. 

(2) Se uma alocação A é Pareto eficiente enquanto uma alocação B não o é, então a 
alocação A é socialmente preferível à alocação B. 

(3) Dotação inicial de fatores simétrica, na qual cada agente recebe a mesma 
quantidade de cada bem, não garante que o equilíbrio geral seja uma alocação 
Justa. 

(4) A Lei de Walras implica que, se um mercado não estiver em equilíbrio, não é 
possível que todos os demais mercados estejam em equilíbrio. 


Solução: 


(0) Verdadeiro. 

O Segundo Teorema do Bem-Estar diz que, dadas certas condições, qualquer 
alocação ótima no sentido de Pareto pode ser obtida através do mercado, bastando para 
isto alterar as dotações iniciais. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 552 a 554. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 644 e 645. 


(1) Verdadeiro. 
As taxas marginais de substituição no consumo e na produção se igualam, pois, 
enquanto elas diferirem, há espaço para ganhos de eficiência. 


Sobre este tópico, ver: 


e Mas-Colell, A et al. (1995), p. 529 a 538. 


(2) Falso. 

À alocação eficiente de Pareto é aquela na qual não há realocação factível dos 
bens capaz de fazer com que todos os consumidores fiquem ao menos tão bem e pelo 
menos um consumidor fique estritamente melhor. O conceito de Pareto não compara 
alocações sob a ótica social. O ótimo de Pareto refere-se apenas ao aspecto de eficiência 
de forma que poderíamos ter uma sociedade em que um indivíduo ficasse com tudo e os 
outros com nada, sendo um ótimo de Pareto, pois seria impossível melhorar os que 


ficaram com nada sem piorar o que estava com tudo. Esta alocação certamente não é um 
ótimo social. 


Us 
No 
to 





Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 552 a 554. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 644 e 645. 


(3) Verdadeiro. 

Uma alocação justa é aquela que é ao mesmo tempo eqiitativa (nenhum agente 
prefere a cesta de bens do outro agente) e eficiente de Pareto. Uma divisão simétrica dos 
bens pode não ser uma alocação justa pelo fato de que os consumidores podem não 
possuir as mesmas preferências, portanto, ambos melhoram através de trocas. Desta 
forma, uma divisão simétrica não é necessariamente eficiente de Pareto, não sendo 
necessariamente justa. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 591 a 593. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 642 a 644, 





(4) Verdadeiro. 

Segundo a Lei de Walras, se h — 1 mercados estão em equilíbrio, o último 
mercado também estará. Assim, se um mercado não estiver em equilíbrio é impossível 
que todos os outros estejam. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 539 a 541. 


| Questão 9 


Julgue os itens a seguir: 


(0) Segundo o Teorema de Arrow, não é possível agregar-se preferências 
individuais em preferências coletivas. 

(1) | A distorção causada pelas externalidades de produção ocorre porque as empresas 
determinam seu nível de produção igualando o custo marginal privado de 
produção à receita marginal privada de produção, desconsiderando o custo 
social de produção. 

(2) Quando as partes podem negociar sem custo e com possibilidade de obter 
benefícios mútuos, o resultado das transações poderá ser eficiente ou ineficiente, 
dependendo de como os direitos de propriedade estejam especificados. 

(3) O imposto sobre o lucro de uma empresa geradora de poluição ajuda a corrigir a 
ineficiência causada por tal externalidade. 

(4) | Uma empresa cuja tecnologia de produção gere externalidade deve ter sua 
produção reduzida para aumentar o bem-estar social. 











EEE 


Solução: 


(0) Falso. 

1. Dado o conjunto completo, reflexivo e transitivo de preferências individuais, o 
mecanismo de alocação de decisão social resulta em preferências sociais que 
satisfazem as mesmas propriedades. 

Se todos os agentes preferem x a y, então as preferências sociais ordenam x a 
frente de y. 

As preferências sociais entre duas alternativas devem depender apenas de como 
as pessoas ordenam essas alternativas. 





to 


Lo 


O Teorema de Arrow afirma apenas que se um mecanismo de decisão social 
satisfaz as três condições acima, então ela é determinada por um ditador . 

Uma outra forma mais direta para interpretar o teorema das impossibilidades de 
Arrow diz apenas que as preferências colétivas não satisfazem transitividade, a menos 
que sejam determinadas por um ditador. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 597 a 618. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 726 a 729. 


(1) Verdadeiro. 

Uma externalidade ocorre quando a ação de uma firma altera o espaço de 
produção da outra. Desse modo, na presença de externalidades, o custo privado é 
sempre diferente do custo social. A condição de equilíbrio da firma requer a igualdade 
do benefício marginal privado ao custo marginal privado, resultando, portanto, em 
distorções em relação à alocação eficiente. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 597 a 618. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 726 a 729. 


(2) Falso. 

O Teorema de Coase diz que quando as partes podem negociar sem custo e com 
possibilidade de obtenção de benefícios mútuos, o resultado da transação será eficiente 
independente das especificações dos direitos de propriedade. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 601 a 603. 
e Pindyck,R. etaí. (1994), p. 722 e 723. 


(3) Falso. 

O imposto sobre lucros não altera a produção ótima sob a ótica do produtor. 
Dessa forma, ele continuará maximizando seus lucros no ponto de produção anterior ao 
estabelecimento de um imposto sobre os lucros. Para que a taxação seja capaz de 
determinar que o nível de equilíbrio da firma diante da presença de externalidades seja 














: 
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eficiente, é necessário aplicar um imposto que altere o custo marginal de produção em 
um montante igual à externalidade marginal. 


Sobre este tópico, ver 


e Pindyck, R. etal. (1994), p. 709 a 712. 
e Schotter, A. (1994), p. 512 a 525. 


(4) Falso. 

Depende do tipo de externalidade: existem externalidades positivas e negativas. 
A externalidade gerada por uma empresa não é necessariamente negativa. A 
externalidade produzida por uma empresa de educacão, por exemplo, é positiva. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 597. 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 704 a 706. 


Questão 10 


Considerando apenas dois produtos (x, y) e dois fatores (K, L), disponíveis em 
quantidades fixas, e utilizando-se a Caixa de Edgeworth para analisar a eficiência na 
produção, pode-se afirmar: 


(0) O conjunto de produção tecnicamente eficiente representa a união dos pontos de 
tangência entre as isoquantas. 

(1) A fronteira de possibilidades de produção não é obtida a partir do conjunto de 
produção eficiente. 

(2) A fronteira de possibilidades de produção não pode ser linear. 

(3) Para se atingir a eficiência na produção e o ótimo de Pareto, duas condições 
precisam ser satisfeitas: a Taxa Marginal de Substituição deve ser igual à Taxa 
Marginal de Transformação e a Taxa Marginal de Substituição deve ser igual 
entre os consumidores. 

(4) A dois pontos sobre a fronteira de possibilidades de produção correspondem 
diferentes razões entre os preços dos fatores. 


Solução: 
(0) Anulada. 


(1) Falso. 


A fronteira do conjunto de possibilidades de produção corresponde à união dos 
pontos de produção eficiente dos bens. O conjunto de possibilidades de produção 
corresponde a todas as combinações de insumos factíveis para a produção de bens. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 583 e 584. 
e Pindyck, R. et al. (1994), p. 704 a 706. 








(2) Falso. 

Caso os produtos marginais dos insumos sejam constantes para os dois produtos, 
a fronteira de possibilidade de produção será linear. Um contra-exemplo é o caso de 
tecnologia de insumos substitutos. 


Sobre este tópico, ver: 
e YVarian, H. (2000), p. 570 a 572. 


(3) Verdadeiro. 

A Taxa Marginal de Transformação mede a taxa à qual um bem pode ser 
transformado em outro. A Taxa Marginal de Substituição mede a taxa à qual os 
indivíduos estão dispostos a trocar o consumo de um bem pelo outro, mantendo 
constante o mesmo nível de utilidade. A primeira parte da afirmativa é verdadeira 
porque se a Taxa Marginal de Substituição não for igual à Taxa Marginal de 
Transformação, a taxa à qual o consumidor estará disposto a trocar o bem 1 pelo bem 2 
será diferente da taxa à qual o bem 1 pode ser transformado no bem 2. Então, há uma 
forma de melhorar os consumidores rearranjando o padrão de produção. Sendo assim, 
não estamos em um ótimo de Pareto. A segunda parte da afirmativa é verdadeira porque 
se a Taxa Marginal de Substituição não for igual entre os consumidores haverá alguma 
troca capaz de deixar pelo menos um dos consumidores melhor. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, À. (2000),p. 575 e 574. 


4) Falso. 
A fronteira de possibilidade de produção é apenas a união dos pontos em que as 
isoquantas se tangenciam. Não há qualquer hipótese sobre as razões de preços dos 
fatores. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 568 e 569. 


ANPEC/2003 
Questão 8 


Tendo por fundamento as teorias do equilíbrio geral e do bem-estar, é correto 
afirmar: 


(0) Em uma economia com dois mercados, apenas no curto prazo é possível que um 
mercado esteja em equilíbrio e o outro fora do equilíbrio. 


(1) | De acordo com o Primeiro Teorema do Bem-Estar, sempre existe um equilíbrio 
competitivo. 





(4) 


Uma alocação é ótima de Pareto somente se a Taxa Marginal de Substituição 
entre quaisquer dois fatores de produção for a mesma para quaisquer duas 
firmas que utilizem quantidades positivas de cada fator, mesmo que sejam 
distintos os bens que produzam. 

Uma alocação é dita factível se cada consumidor respeitar a própria restrição 
orçamentária. 

Suponha uma economia com dois agentes e dois bens. Os dois agentes têm 
preferências quase-lineares, sendo a função-utilidade linear no bem 2. Se as 
quantidades do bem 2 são medidas verticalmente na Caixa de Edgeworth e as 
quantidades do bem 1, horizontalmente, o conjunto de alocações ótimas de 
Pareto será uma linha vertical. 


Solução: 


(0) Falso. 


Pela Lei de Walras sempre que existem n mercados e n-1 mercados que estão em 


equilíbrio, o enésimo mercado também está, independentemente do equilíbrio ser de 
curto ou longo prazo. 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 554 a 556. 





(1) Falso. 


O Primeiro Teorema do Bem-Estar diz que toda alocação de equilíbrio 


competitivo é uma alocação Pareto Ótimo, mas não apresenta condições para a 
existência do equilíbrio. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 561. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 769. 


(2) Verdadeiro. 


As alocações eficientes na produção são realizadas ao longo da curva de contrato 


de produção. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 587 a 589. 
e Pindyck, R.etal. (1994), p. 777 e 778. 


(3) Falso. 


Uma alocação é factível se a soma do consumo dos indivíduos é igual à dotação 


da economia para todos os bens. 


UA 
o 
A 





Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 545. 


(4) Verdadeiro. 
Com esta estrutura de preferências, o aumento da quantidade do bem 1 não altera 
a utilidade dos consumidores, de modo que as alocações Pareto Ótimo estão nos eixos 
verticais. 


consumidor 2 


Bem 2 





consumidor 1 
Bem 
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Questão 7 
Considere uma economia de troca pura com dois bens (x; e x») e dois indivíduos 
. . 1/3. 2/3 a - 
(A e B). Sejam: ulxx)=m x , uslXx)=Mintx,,x,) e as dotações 


RE 


w, = (10,20) e w, = (20,5). Avalie as afirmativas: 

(0) x“ = (10,5), x” = (20,20) é uma alocação que está na curva de contrato. 

(1) No equilíbrio walrasiano, os preços dos dois bens são determinados e únicos. 

(2) O conjunto das alocações eficientes satisfaz a x) = x) —5. 

(3) — Seos preços de mercado são p, =1l e p, =1, então, o excesso de demanda será 
(=D 


(4) Em uma economia de trocas, se a alocação inicial é ótima de Pareto, o equilíbrio 
competitivo é justo. 


Solução: 
Para alcançar o equilíbrio walrasiano devemos proceder aos seguintes passos: 
1) Maximizar a utilidade individual e encontrar as demandas individuais pelos bens 


ie2: 
2) Consolidar o equilíbrio nos mercados dos bens 1 e 2. 


1º Passo: Indivíduo A 


O indivíduo A possui função-utilidade Cobb-Douglas e, portanto, apresenta a 
seguinte estrutura de demanda: 
eo Ra 
IA El 24 7 Ea 
onde R, =restrição orçamentária do indivíduo A, 
R,=10p,+20p, 


O indivíduo B apresenta preferências complementares e irá consumir os bens 1, 
e 2 na proporção de 1 para 1. Qualquer consumo fora dessa proporção representa 
desperdício de recursos para o indivíduo B, ou seja: 





em | 

desse modo: 
Ras Re a 
Pj+ Do , 
onde R, =restrição orçamentária do indivíduo B | 
R, =20p +5p, | 
2º Passo: Equilíbrio nos mercados 


Procederemos ao equilíbrio no mercado do bem 1.º 














Xt+XP =W, | 
10p, +20p, 20p+5P 4 
3 Pit Do | 
(10p, +20p, Xp, + p,)+60p, +15p, = 90p, +90p; | 
Fazendo: p, =1 | 
| 


Di 25b;-1=0 


2,5:49.25 


Po = 3 


Sobre este tópico, ver: 
e Varian, H. (2000), p. 554 a 556. 





(0) Verdadeiro. 
A curva de contrato corresponde ao conjunto dos pontos que representam 
alocações eficientes no sentido de Pareto. Uma alocação, é eficiente no sentido de 





* Pela Lei de Walras , se existem n mercados e 7 — 1 estão em equilíbrio, o enésimo mercado também estará. 





Pareto se não existe nenhuma outra alocação, tal que para melhorar estritamente um 
indivíduo é necessário piorar os demais. 


No caso da alocação 
X , =(10,5) 
X , = (20,20) 
O indivíduo B está consumindo de acordo com a sua proporção ótima. Qualquer 


unidade a menos de consumo para o indivíduo B irá piorá-lo estritamente. 
Nesse sentido, essa alocação é eficiente no sentido de Pareto. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 548 a 550. 
o Pindyck, R. etal. (1994), p. 765 e 766. 


(1) Falso. 


O equilíbrio walrasiano determina apenas preços relativos. 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 550 a 552. 


(2) Verdadeiro. 


As alocações eficientes devem satisfazer às seguintes condições: 


X(+XE=30 e ses 

ds (2) 

Ka Es (3) 

Assim, podemos substituir XZpor XP na equação (3), ficando com o seguinte 
sistema: 

Xi +X)=30 

Xi+ XE =25 


Subtraindo uma equação da outra temos: 
XP -Xi=s 


Mexe 


Sobre este tópico, ver: 


e Varian, H. (2000), p. 560 e 561. 
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(3) Verdadeiro. 











pl 
p= 
Ear = +(10+20)= 10 
2 
Ed = 9(10+20)=20 
20+5 25 
= = =125 
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Oferta = 10+20=30 
ED = -7,5 


Xp t+ Xp =20+12,5=32.5 
Oferta = 25 
ED=7.5 





Sobre este tópico, ver: 
o o Varian, H. (2000), p. 554 a 556. 


(4) Falso. 
Não existe nenhuma relação entre eficiência e equidade. Se a alocação inicial é 


ótimo de Pareto, isso apenas significa que os agentes não irão realizar trocas. 


Sobre este tópico, ver: 
e Pindyck, R. etal. (1994), p. 770. 
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Anexo 


MICROECONOMIA 1991 
Bopal2/o apojelajajo o) aaja! 
EONANARANAR AN aan ARAR o SAIR 
alelvielelvlvyiviviclyvlviclvyir 
esse v ley iuse feed vv eee 
Lalvlrlelelelelelelelelelo Trlelol 
sy ev et D+ teto 


NR significa questão não resolvida. 
A Significa questão anulada. 














MICROECONOMIA 1992 
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Prefácio 


A Macroeconomia é o ramo da economia que estuda os fenômenos 
econômicos sob o enfoque agregado. Seu campo de análise abrange, em 
linhas bem gerais, a determinação da renda e do emprego, as flutuações 
econômicas, a inflação e o crescimento econômico. Diversas contribuições 
teóricas, desde o surgimento da teoria keynesiana, na década de 30, têm 
ampliado de modo significativo o leque das abordagens macroeconômicas 
e têm gerado muitas divergências na interpretação de seus objetos de 
estudo. 


Este livro tem o propósito de servir como um guia de estudo da 
Macroeconomia, segundo suas diversas áreas de interesse, tendo como 
referência básica o programa da mencionada disciplina exigido pelo exame 
anual realizado pela Associação Nacional dos Cursos de Pós-Graduação em 
Economia — ANPEC, que é integrada por centros qualificados de estudo, 
pesquisa e pós-graduação em Economia, os quais se encontram localizados 
em todas as regiões do pais. O exame anual realizado pela ANPEC é unifica- 
do para todos os centros de pós-graduação em Economia que a integram e 
visa selecionar estudantes e profissionais interessados em seus programas 
acadêmicos de mestrado e doutorado. 


No livro são apresentadas as soluções comentadas das questões de 
Macroeconomia de todas as provas realizadas pela ANPEC nos últimos dez 
anos, de 1997 a 2006, apresentando em cada item minuciosa descrição da 
fonte bibliográfica à qual se refere o assunto nele abordado. Esta obra 
certamente pode constituir-se em um valioso guia de estudo da 
Macroeconomia para os estudantes dos cursos de graduação em Economia, 
Administração e Comércio Exterior, assim como dos cursos de mestrados 


1á 
profissionalizantes em Economia e Administração. É indicada, também, na 
preparação para concursos públicos nos quais se exige um grau de conheci- 
mento mais aprofundado da Macroeconomia, tais como: analista do Banco 
Central, técnico em planejamento do IPEA, auditor da Receita Federal, téc- 
rico do Tesouro Nacional, entre outros. 


O livro está dividido em cinco capítulos, seguindo o critério adotado 
no programa de Macroeconomia do exame da ANPEC, O primeiro apresenta 
a solução das questões de contabilidade nacional, abrangendo os conceitos 
de renda e produto, balanço de pagamentos, contas nacionais, conceito de 
deflator implícito da renda, tabelas de insumo-produto e conceitos de défi- 
cit público. 


O segundo capítulo trata das questões relacionadas à economia mo- 
netária, destacando-se os conceitos e funções da moeda, o sistema mone- 
tário, o processo de criação e destruição de meios de pagamento pelos 
bancos, a oferta de moeda, o multiplicador monetário, o controle dos mei- 
os de pagamento e os fatores determinantes da demanda por moeda. 


O terceiro capítulo examina a análise da determinação da renda, no 
qual se inserem a Macroeconomia neoclássica, o modelo keynesiano sim- 
ples, o modelo /S-LM e o modelo keynesiano completo, a abordagem das 
expectativas racionais, os determinantes do consumo e do investimento e 
análise das políticas monetária e fiscal em economias fechada e aberta em 
diferentes regimes cambiais. 


No quarto capítulo, encontram-se as questões sobre flutuações eco- 
nômicas e inflação que está integrado por temas relacionados à curva de 
Phíltips, às teorias dos ciclos reais e dos novos keynesianos, à inflação e às 
políticas de estabilização. 


O quinto capítulo trata dos modelos de crescimento econômico 
exógeno e endógeno. 
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Capítulo 1 - Contabilidade Nacional 


ANPEC 2006 


QUESTÃO 01 


Sobre as contas nacionais, avalie as proposições: 

(0) Aremessa de dinheiro de brasileiros que residem no exterior a familiares 
no Brasil aumenta a Renda Nacional Bruta. 
VERDADEIRO. 


À Renda Nacional Bruta (RNB) constitui um agregado que considera o 
valor adicionado gerado por fatores de produção (capital e trabalho) de propri- 
edade de residentes. Assim, a renda gerada por brasileiros no exterior (consi- 
derados residentes no Brasil) é computada na mensuração da RNB do Brasil, 
enquanto que a renda de estrangeiros no Brasil integra a RNB de outros países. 

Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 22 a 26). 


(1) O PIB corresponde ao valor adicionado de todos os bens e serviços 
produzidos em um país, sendo due, por valor adicionado, entende-se o 
valor da produção mais o consumo dos bens intermediários. 

FALSO. 


O PIB corresponde ao valor adicionado de todos os bens e serviços 
produzidos em um país, sendo que, por valor adicionado, entende-se o 
valor da produção menos o consumo dos bens intermediários. 

Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 26 a 30). 


(2) Em geral, países com alto grau de endividamento externo têm ceteris- 
paribus, o PIB maior que o PNB. 
VERDADEIRO. 


Paises com alto grau de endividamento externo possuem elevados 
encargos financeiros entre os quais se incluem os pagamentos de juros. 
Nesse caso, os países apresentam uma tendência a enviar renda para o 
exterior em termos líquidos (RLE), resultando em um PIB superior ao PNB 
(PNB = PIB - RLE). 

Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 23 e 24). 
(3) Havendo equilíbrio nas contas do governo, um déficit em transações 
correntes do balanço de pagamentos implica um excesso de 


investimentos. 
VERDADEIRO. 


Na Contabilidade Nacional, a poupança bruta total e o investimento 
bruto realizados em um determinado período têm que ser iguais. A poupan- 
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ça gerada pelo setor privado (S,), pelo governo (Se) e pelo setor externo 
(Sex) financia o investimento do setor privado (l,) e do governo (1). Logo, 
tem-se que: 
Sp + So + Sex = dp + do (1) 
Mas, por definição: 
= Te tlZ) 


onde: 

T - receita líquida do governo, 

C€, - gastos de consumo do governo, 

Sex * Saldo do balanço de pagamentos em transações correntes (STC) (3) 
Substituindo (2) e (3) em (1), tem-se que: 


(S,-1)+S=Co +; T(4) 


Se há equilíbrio nas contas do governo, o lado direito da equação 
(4), que expressa o conceito de déficit publico primário é nulo. Logo, de (4) 
tem-se que: 
Swx= déficitno STC = 1,-S, (5) 


Portanto, havendo equilibrio nas contas do governo, um déficit em 
transações correntes do balanço de pagamentos implica um excesso de 
investimento privado sobre a poupança privada. 

Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 36 a 38). 


(4) O deflator implícito do PIB corresponde à razão entre o PIB nominale o 
PIB real. 


VERDADEIRO. 


Essa é a definição estrita do deflator implícito do PIB. O deflator é 
um indicador que mede o nível geral de preços na economia. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 39 e 40). 
Mankiw, 2004 (páginas 16 e 17). 


QUESTÃO 02 


Avalie as proposições: 

(0) O balanço de pagamentos registra as transferências, os pagamentos 
internacionais e o comércio de bens e serviços entre um país e o resto 
do mundo. 

VERDADEIRO. 
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O balanço de pagamentos de um país registra todas as suas transa- 
ções com o exterior, tais como as transferências, os pagamentos internaci- 
onais, o comércio de bens e serviços e os movimentos de capitais. 

Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 140 a 148). 
(1) Aaquisição por investidor estrangeiro de ações da Petrobrás é registrada 


como crédito na conta de capital brasileira. 
VERDADEIRO. 


A aquisição de ações da Petrobrás por investidor estrangeiro gera 
dois lançamentos no balanço de pagamentos: a crédito na conta de capital 
compatível com a operação e débito pelo mesmo valor na conta de variação 
de reservas. 

Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 148 a 150). 
Pautani e Braga, 2003 (páginas 134 a 141). 


(2) Se um país tem superávit no balanço de pagamentos, suas exportações 
líquidas serão positivas. 
FALSO. 


As exportações líquidas de um país (saldo da balança comercial) 
correspondem a um dos componentes do balanço de pagamentos que é 
integrado ainda pelas transferências unilaterais, pela balança de serviços e 
pelo movimento de capitais autônomos. Assim, nada garante que um supe- 
rávit no balanço de pagamentos implica exportações líquidas positivas. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 79). 
(3) Numa economia aberta, o Produto Nacional Bruto é determinado pelos 
gastos em produtos domésticos efetuados por residentes e não- 


residentes do pais. 
FALSO. 


Numa economia aberta, o Produto Nacional Bruto é determinado pe- 

tos gastos em bens e serviços finais efetuados por residentes do país. 
Referências: Sachs e Larrain, 2000 (página 27). 
(4) O acúmuto de estoques indesejados é contabilizado como investimento 


nas contas nacionais. 
VERDADEIRO. 


O investimento é composto pelas aquisições de máquinas, equipa- 
mentos e edifícios (a chamada formação bruta de capital fixo) e a acumu- 
lação de estoques. Portanto, o acúmulo de estoques indesejados é 
contabilizado como investimento na conta de produção como crédito. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 39 e 40). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 133 e 134). 
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ANPEC 2005 
QUESTÃO 01 


Sobre contas nacionais, avalie as proposições: 

(0) Quando crescem as remessas de juros ao exterior, aumenta-se o déficit 
na conta de capitais, ceteris paribus. 
FALSO, 


As remessas de juros ao exterior são registradas na conta de rendas 
do balanço de serviços e rendas e não na “conta de capitais”. Assim, quan- 
do crescem as remessas de juros ao exterior, eleva-se o déficit na conta de 
serviços e rendas.' 

Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (página 162). 
(1) Quando em um país operam um grande número de empresas 
estrangeiras, ao mesmo tempo em que poucas empresas e residentes 


deste país operam em outras economias, o PIB será maior que o PNB. 
VERDADEIRO. 


O saldo das remunerações a fatores de produção envolvendo as tran- 
sações internacionais de um país é obtido como segue: 

a. Recebimento por residentes de pagamentos de fatores: dividen- 
dos, juros, lucros, royaíties, aluguéis e salários 

menos: 

b. Pagamentos a estrangeiros de fatores: dividendos, juros, lucros, 
royalties, aluguéis e salários, 

Se o saldo for positivo, o país recebe mais recursos que remete ao 
exterior, então: 

PNB = PIB + RLR, onde RLR é a Renda Líquida Recebida e, nesse caso, 
o PNB é maior do que o PIB. 

No caso de o saldo resultar negativo, o país envia mais recursos para 
o exterior do que recebe, sendo então: 

PNB = PIB - RLE, onde RLR constitui a Renda Líquida Enviada ao 
Exterior, sendo, nessa situação, o PIB maior que o PNB. 

Na afirmação apresentada na questão, como há mais empresas ope- 
rando no país e poucas empresas de residentes operando no exterior, cer- 
tamente, o saldo das transações internacionais envolvendo fatores de pro- 
dução é negativo, enquadrando-se na segunda situação, ou seja, PNB = PIB 
- RLE, em que o PIB é maior que o PNB. 


* Conforme as alterações introduzidas pelo Banco Central a partir de 2001, baseadas nos 
critérios da 5º edição do Manual de Balanço de Pagamentos do Fundo Monetário Interna- 
cionai - FMI. 
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A resposta, conforme demonstrado, está em desacordo com o gaba- 

rito da ANPEC. 
Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 22 a 24). 
(2) Se um aumento do juro doméstico for contrabalançado por um corte de 
gastos correntes, o déficit primário do governo cairá. 
VERDADEIRO. 

O conceito de déficit primário refere-se à diferença entre as recei- 
tas não financeiras e o pagamentos não financeiros do setor público. Os 
pagamentos não financeiros incluem os gastos correntes e de investimento 
do setor público. Assim, como os gastos com juros são excluídos do concei- 
to de déficit primário, um corte de gastos correntes reduzirá a magnitude 
dessa medida de déficit público. 

Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 280). 
(3) A variação do PIB real será sempre igual ou menor que sua variação 


nominal, 
FALSO. 


Pode-se considerar que a variação do PIB nominal (variação de valor) 
seja decomposta no produto dos componentes de variação de quantidade 
(variação do produto real) e variação de preços, ou seja: 


| 


Desse modo, a variação do PIB reat pode ser maior do que a variação no 
PIB nominal no caso de uma variação negativa no componente de preços, ou 
seja, no caso de deflação combinada com um crescimento no produto real. Um 
exemplo de índice de preço calculado sob essa forma indireta é o chamado 


Deflator Implícito do Produto Intemo Bruto, cuja apuração é feita pelo IBGE.? 
Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (página 352). 

Lopes e Vasconceilos, 2000 (página 40). 

Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 224 e 225). 


(4) A soma das remunerações dos fatores de produção é igual à soma dos 
gastos em bens e serviços finais produzidos internamente. 
FALSO. 
Para que ocorra a igualdade entre a soma dos fatores de produção e 
a soma dos gastos em bens e serviços finais produzidos internamente deve- 
se adicionar ao total das remunerações a depreciação e impostos indiretos, 
retirando-se o valor dos subsídios concedidos uma vez que a renda é com- 


putada a custo de fatores e o produto é contabilizado a preços de mercado. 
Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 61 e 62). 
Lopes e Yasconceltos, 2000 (páginas 34 e 35). 


= x 
pede 


Simonsen e Cysne (1995) páginas 224 e 225 fazem restrições a essa metodologia. 
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QUESTÃO 02 


Com base nas identidades das contas nacionais, avalie as proposições que 
se seguem, para uma economia aberta: 


(0) Um aumento do déficit público leva a igual elevação do déficit externo. 
FALSO. 


A partir da conta de capital, pode-se estabelecer a seguinte relação: 
| +lç=5,+ 5 + Sex (1), onde 


|, - investimento do setor privado, 
| - investimento do setor público, 
Sp - poupança privada, 

S; * poupança do setor público, 


Sex” poupança externa (saldo do balanço de pagamentos:em transa-' 


ções correntes). 
Têm-se, aínda, que: 


Ses T-G, onde 


T - arrecadação de impostos diretos e indiretos, 
G - gastos correntes do governo. 
Assim, 


+ =S+(T-G)+Sy (2) 
LH(G+-D=5,+S (3) 


Pode-se observar que o componente G +, - T da equação (3) 
corresponde ao conceito de déficit público primário que poderia ser igual à 
poupança externa (= déficit das transações correntes) se o investimento 
privado - |, igualasse a poupança privada - S,. Mesmo assim, não se pode 
confundir o déficit externo, que corresponde ao saldo negativo-do balanço 
de pagamentos, com o déficit do balanço de pagamentos em conta corren- 


te, o qual é equivalente à entrada de poupança externa. 
Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 67 e 68). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 36, 37 e 278). 


(1) Sea poupança externa for igual ao déficit público, a poupança do setor 
privado será idêntica ao investimento. 
VERDADEIRO. 


Do item anterior, equação (3), tem-se que: 


(Gi lias,s dg 
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SeG+L,-T=S então |, =S, Ou seja, se a poupança externa for 
igual ao déficit público primário, a poupança do setor privado será idêntica 
ao investimento privado. 


Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 67 e 68). 
Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 36, 37 e 278). 


(2) A conta de capitais será negativa quando a poupança doméstica for 
menor que o investimento. 
FALSO. 


Considerando que S, + S,=S constitui a poupança doméstica e que tp 
+ = | é o investimento, tem-se então: 


[=S+So(1-S)=5>0(1) 


À equação (1) informa que o investimento total do pais é financiado 
pelas poupanças doméstica e externa e que se a poupança doméstica for 
menor que o investimento, então a poupança externa deverá ser positiva. 

Como, por definição, o saldo do balanço de pagamentos deve ser 
zero, de acordo com o princípio das partidas dobradas que norteia sua 
operação, a existência de déficit na conta de capitais tem como contrapartida 
um superávit compensador no balanço de transações correntes. 

Nesse caso, o país está exportando poupança para o resto do mundo, 
o que, segundo os critérios da Contabilidade Social, corresponde a uma 
poupança externa negativa. 

Logo, da equação (1) tem-se: 


[=S+Sy 


Se Sy<0, então S > |, ou seja, a poupança doméstica é maior que o 
investimento. 


Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 172 a 180). 
Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 42 a 46). 


(3) Um déficit do balanço de pagamentos pode ser financiado com a perda 
de reservas, cujo lançamento contábil terá sinal negativo. 
FALSO. 


Ocorrendo um déficit no balanço de pagamentos, ele poderá ser fi-. 
nancíado por uma saída de divisas ou de ouro monetário do país, o que 
envolve a diminuição do satdo de uma conta caixa do balanço de pagamen- 
tos. Essa variação negativa no volume de reservas do país é indicado por 
uma conta credora no item variação de reservas, efetuando-se o lança- 


mento conta com sinal positivo. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 44). 
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(4) A igualdade entre poupança e investimento é equivalente ao equilíbrio 
do mercado de bens. 
VERDADEIRO. 


O equilíbrio no mercado de bens é expresso pela identidade 
macroeconômica básica segundo a qual Produto = Renda = Despesa. Des- 
se modo, Y = DA e, em consequência: 

Y=C+S=C+i=DA 
S =. 


ou seja, poupança iguala-se aos investimentos. 
Y - renda, produto, 
DA - despesa agregada, 
€ - consumo agregado, 
| - investimento, 
S - poupança. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 26 a 30). 





ANPEC 2004 


QUESTÃO 01 


Utilizando como referência a estrutura geral do balanço de pagamentos, 

julgue as afirmativas: 

(0) Aconta de capital é negativa para um país que apresenta superávit em 
transações correntes, o que equivale a uma diminuição dos ativos 
extemos líquidos em poder dos residentes desta economia. 

FALSO. 


Na estrutura do balanço de pagamentos destacam-se dois grupos: as 
transações correntes, onde se enquadram a movimentação de mercadorias 
e serviços, e o movimento de capitais, que se refere aos deslocamentos de 
moeda, créditos e títulos representativos de investimentos. 

Em termos contábeis, essa divisão implica que os saldos de ambas 
as contas sejam iguais com o sinal trocado. Portanto, saldo em transações 
correntes (7) + saldo da conta de capitais (K) = zero, ou, ainda 

T+K=0 
T=-K. 
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No caso em questão, como a conta de capital é negativa, tem-se um 
superávit na conta de transações correntes, ou, equivalentemente, um 
aumento de ativos externos líquidos do país indicando que o país é um 


exportador de poupança para a formação de capital no resto do mundo. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 75 a 85). 


(1) Caso não ocorra o pagamento de um empréstimo externo no seu 
vencimento, debita-se a conta de amortizações e credita-se a conta de 
atrasados comerciais. No momento da liquidação efetiva desse 
atrasado, debita-se esta última conta e credita-se uma conta de caixa. 
VERDADEIRO. 

Os atrasados referem-se a débitos de contas no exterior que não 
foram pagos pelo país na data do vencimento. Caso não ocorra o pagamen- 
to no seu vencimento, a sistemática contábil é a seguinte: quando um 
empréstimo externo se vence e não é pago, debita-se a conta amortiza- 
ções como se fosse pago, creditando-se, por sua vez, a conta de atrasados 
comerciais. No momento da liquidação efetiva dos atrasados, debita-se 
esta última conta, creditando-se uma conta caixa. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 77 a 85). 


(2) O balanço de serviços engloba, entre outros itens, os pagamentos e os 
recebimentos relativos a viagens internacionais, seguros, 
amortizações, tucros e dividendos. 

FALSO. 

O balanço de serviços apresenta a seguinte estrutura: 

Balanço de Serviços: 

1) Viagens Internacionais, 

2) Transportes, 

3) Seguros, 

4) Rendas de Capital: 

41) Lucros e Dividendos, 

4.2) Lucros Reinvestidos, 

4.3) Juros, 

5) Serviços Governamentais, 

6) Serviços Diversos: 

6.1) Relativos a Fatores de Produção, 

6.2) Não Relativos a Fatores de Produção. 

Logo, não inclui amortizações cujo registro é feito na conta de movi- 
mento de capitais autônomos. 





Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 79). 


(3) A renda líquida recebida (+) ou enviada (-) para o exterior é, por 
definição, o saldo de serviços de fatores mais o de transferências 


Macroeconomia + 23 


Almir Bittencourt « Flávio Atafiba » Daniel Suliano 


sh 


unilaterais. Por sua vez, a transferência líquida de recursos para o 
exterior equivale ao saldo comercial mais o saldo de serviços de não- 
fatores. 

VERDADEIRO. 


A definição de renda líquida recebida (+) ou enviada (-) para o exte- 
rior é dada pela soma do saldo de serviços. de fatores e transferências 
unilaterais, 

Por seu turno, a transferência líquida de recursos para o exterior 
corresponde ao saldo das exportações de bens e serviços não fatores sobre 
as importações de bens e serviços não-fatores ou, equivalentemente, ao 
saldo comercial mais o saldo de serviços não-fatores. 

Essa decomposição do saldo do batanço de pagamentos em conta cor- 
rente em transferência líquida de recursos e renda líquida enviada para o exte- 

Nor, embora menos convencional, é mais funcional do que a divisão tradicional 


entre balanço comercial, balanço de serviços e transferências unilaterais. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 71 a 89). 





(4) O aumento do passivo externo líquido de um país em determinado 
período de tempo é equivalente ao déficit, nesse mesmo período, dos 
movimentos de capitais autônomos e compensatórios. 

FALSO. 


O aumento do passívo externo líquido de um país em determinado 
período de tempo é equivalente ao déficit, nesse mesmo período, do balan- 
ço de pagamentos em transações correntes. Por outro lado, um superávit 
em transações correntes equivale a um aumento no saldo líquido total de 


ativos externos em poder dos residentes do país. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 79, 91 a 95). 


QUESTÃO 02 


Com base nos princípios da contabilidade nacional, julgue as afirmativas: 
(0) Em uma economia aberta, a absorção coincidirá com o produto, 
independente do sinal do saldo comercial do país. 
FALSO. 


A absorção é definida como a soma do consumo mais.o investimen- 
to. É o valor dos bens e serviços absorvidos pela sociedade no consumo ou 
na amptiação do estoque de capital em determinado período de tempo. 
Numa economia aberta, a absorção pode ser diferente do produto. Por exem- 
plo, se a economia exporta bens e serviços mais que importa, parte dessa 
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produção total não é absorvida pelo país, mas pelo exterior, no consumo ou 
na formação de capital, o que implica um excesso de produto sobre a ab- 
sorção. O saldo líquido das exportações de bens e serviços sobre as impor- 
tações corresponde ao excesso do produto sobre a absorção. 

É Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 129 a 132). 


(1) A poupança bruta, em uma economia fechada e sem governo, é idêntica 
à soma da formação bruta de capital fixo mais a variação de estoques. 
VERDADEIRO. 


Na contabilidade nacional, a despesa agregada representa as possí- 
veis destinações do produto. Numa economia fechada e sem governo, tra- 
ta-se da absorção interna (consumo mais investimento). Já a renda tem 
como destino o consumo ou a poupança (parcela da renda não consumida). 

Pela identidade macroeconômica básica: produto = despesa = renda. 
Logo, 
CrS=C+l 
S=l, 


O investimento abrange a formação bruta de capital fixo (edifícios, 


máquinas e equipamentos) e a variação de estoques. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 26 a 30). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 129 a 132). 


(2) Em uma economia aberta e sem governo, são registradas como 
importações apenas as aquisições de bens e serviços que não 


correspondam ao pagamento de fatores de produção. Este último é 


computado no cálculo da renda líquida enviada ao exterior. 
VERDADEIRO. 





Usando uma classificação funcional do balanço de pagamentos em 
transações correntes, tanto as exportações quanto as importações, isto é, 
o saldo expresso peto balanço comercial, registram as vendas e compras, 
respectivamente, de bens além de serviços não correspondentes aos paga- 
mentos de fatores de produção (fretes, seguros e viagens internacionais). 
Os pagamentos e recebimentos de serviços de fatores de produção tais 
como lucros retidos, juros, aluguéis, royalties e assistência técnica enqua- 
dram-se no item renda líquida enviada ao exterior. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 138 a 143). 


(3) Ototaldos créditos da conta de produção, em uma economia aberta e 
com governo, é a soma do consumo total, investimento bruto e 
importações. Portanto, o total dos créditos representa a soma da 
despesa interna bruta mais exportações. 

FALSO, 
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A despesa interna é a soma do consumo pessoal, investimento, con- 
sumo do governo, exportações menos importações. 

O total dos créditos da conta de produção em uma economia aberta: 
e com governo corresponde às exportações de bens e serviços não fatores, 
consumo (pessoal e do governo) e investimento (formação bruta de capital 
fixo e variação de estoques). 

O correto no total dos créditos seria exportações de bens e serviços 
não fatores ao contrário de importações além de que as exportações já 


fazem parte da despesa interna bruta. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 31 a 33). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 143 a 151). 


(4) Na apuração da renda nacional, são incluídos os ganhos auferidos na 
revenda de ações de empresas e na especulação imobiliária. 
FALSO. 

Essa afirmação relaciona-se aos critérios de contabilização das tran- 
sações na apuração do produto e da renda. Como critério geral, tem-se que 
os ganhos obtidos sem acúmulos de contrapartida na prestação de algum 
serviço à sociedade não devem ser considerados no cálculo do produto. 

Os ganhos auferidos na renda de ações das empresas e na especula- 
ção imobiliária constituem ganhos de capital, resultantes exclusivamente 
de alterações do sistema de preços e, portanto, não devem ser incluídos na 


apuração da renda nacional. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 151 a 153). 


ANPEC 2003 
QUESTÃO 01 


As operações abaixo foram registradas, no ano t, para uma econo- 
mia aberta: 

O país recebeu donativos, em mercadorias, no valor de $20 milhões; 

A renda líquida enviada ao exterior foi nula; 

O país importou equipamentos no valor de $5 bilhões, financiados no 
exterior mediante empréstimo de longo prazo; 

Multinacionais estrangeiras reinvestiram no país lucros no valor de 
$10 bilhões; 


26 * Macroeconomia 


Capítulo 1 - Contabilidade Nacional 


O país apresentou déficit em transações correntes de $30 bilhões; 
O país recebeu capitais de curto prazo no valor de $15 bilhões. 


Com base nas informações acima, avalie as proposições que se seguem. No 
ano t: 


(0) O PNB foi maior do que o PIB. 
FALSO. 


À diferença entre PIB e PNB é decorrente da remuneração de fato- 
res, ou seja, depende da renda líquida recebida (+) ou enviada (-) ao exte- 
rior. No primeiro agregado o que importa é a produção dentro dos limites 
do território nacional enquanto o segundo se refere a renda apropriada por 
residentes domésticos, ambos definidos em determinado periodo de tem- 


po. Como a renda líquida enviada ao exterior é nula, o PIB = PNB. 


Referências: Lopes e Vasconcetios, 2000 (páginas 31 a 33). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 22 a 31). 


(1) Os donativos recebidos exerceram impacto positivo, no valor de $20 
bilhões, sobre o balanço de transações correntes. 
FALSO. 


As transferências unilaterais ou donativos é um dos três componen- 
tes do saldo do batanço de pagamentos em transações correntes, onde se 
registram os pagamentos e recebimentos sem contrapartida de serviços. 
Nesta operação, o registro é feito como débito em importações (balanço 
comercial) e como crédito em transferências unilaterais (no caso de doa- 
ções). Como tanto o balanço comercial como os donativos pertencem ao 
item transações correntes, não há alteração em seu saldo. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 77 a 85). 


(2) A importação de máquinas não teve impacto algum sobre o satdo do 
balanço de pagamentos. 
VERDADEIRO. 


No balanço comercial, o saldo das importações são computados com 
sinal negativo. Por seu turno, no movimento de capítais autônomos regis- 
tram-se as entradas e saídas de capitais voluntários sob a forma de finan- 
ciamento. De acordo com a regra geral, o ingresso de financiamentos são 
contabilizados com sinal positivo. Portanto, os valores são compensados 
não se registrando impacto no saldo do balanço de pagamentos. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 77 a 85). 


(3) O saldo do balanço de pagamentos foi deficitário e equivalente a $15 
bilhões. 
FALSO, 
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Para a resolução deste item são necessários apenas os registros que 
alteram o movimento de capitais autônomos haja vista que a questão já 
menciona um déficit em transações correntes de $30 bilhões. Logo, o saldo 
do balanço de pagamentos será dado pelo déficit em transações correntes 
de $30 bilhões (valor dado pela questão) mais a conta movimento de capi- 
tais autônomos: : 

Transações correntes (TC): -S30 

Capitais autônomos (CA): $5 (financiamento a longo prazo) + $10 
(Reinvestimentos) + $15 (capitais de curto prazo). 

Saldo do balanço de pagamentos: 

BP=TC+CA. 
BP=-30+5+10+15 
BP = 0. 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 77 a 85). 


(4) Não houve variação de reservas cambiais. 
VERDADEIRO. 


As reservas cambiais correspondem ao satdo líquido de divisas intemacio- 
nais à disposição do país. Como o balanço de pagamentos foi nuto, as reservas 


cambiais se mantiveram constantes, não havendo, portanto, nenhuma variação. . 


Referências: Paulani e Braga, 2003 (páginas 182 e 183). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 75 a 88). 





ANPEC 2002 
QUESTÃO 01 


Indígue se as proposições são falsas ou verdadeiras: 

(0) Renda disponível é aquela que sobra para a pessoa depois de descontados 
os impostos diretos e a poupança. 
FALSO. 


A renda pessoal disponível é o montante do qual as famílias e os empreen- 
dimentos que não se configuram como pessoas jurídicas dispõem para gastar, 
depois de cumprirem suas obrigações fiscais com o governo. Portanto, a renda 


pessoal disponível é a renda pessoal menos os impostos diretos sobre as famílias. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 31 a 33). 
Mankiw, 2004 (páginas 19 e 20). 
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(1) Em uma economia fechada, o Produto Interno Bruto coincide com o 
. Produto Nacional Bruto. 
VERDADEIRO. 


O PIB é o total da produção de bens e serviços finais realizada em 
território nacional em determinado período de tempo. Por sua vez, o PNB é 
o total da produção cuja renda é de propriedade dos residentes do país, 
seja a renda obtida na produção doméstica ou externa. 

Como a economia é fechada, não há como os agentes domésticos 
gerarem renda no exterior nem como ocorrer produção estrangeira no país. 


Logo, o produto interno bruto é igual ao produto nacionat bruto. 
Referências: Lopes e Vasconcetos, 2000 (páginas 31 a 33). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 22 a 29). 


(2) Por deflator do PNB entende-se a razão entre o PNBe o PIB, 
FALSO. 


O deflator é um indicador que mede o nível geral de preços na econo- 
mia, ou seja, o deflator do PNB corresponde a razão entre o PNB nominal e 
o PNB real. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 39 e 40). 
Mankiw, 2004 (páginas 16 e 17). 


(3) Quando os investimentos superam a poupança privada, as exportações 
líquidas do país são negativas. 
FALSO. 


Considere a seguinte identidade macroeconômica: 
(X-M=(T-G)+(S-1). 


Caso haja um déficit externo, isto é, a ocorrência de exportações liqui- 
das negativas, este corresponde a um déficit interno em que os investimen- 
tos superam a poupança privada, ou a um déficit público no caso de os gastos 
governamentais excederem sua receita, ou, ainda, ambos, em que esse ex- 
cesso de gastos internos superam suas fontes de financiamento. Nessas cir- 
cunstâncias, faz-se necessário um mecanismo de financiamento externo para 
compensar tais gastos. Logo, no caso de exportações líquidas negativas, o 
déficit ocorre no setor privado, no setor público ou nos dois setores. 

Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 31 a 33), 


(4) O consumo, o PIB e a riqueza pessoal são variáveis de fluxo. 
FALSO. 


A variável estoque é uma quantidade medida em um determinado 
momento, enquanto o fluxo é uma quantidade medida por unidade de tem- 
po. O consumo e o PIB são variáveis de fluxo ao contrário da riqueza pesso- 
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al que representa um tipo de variável estoque (todo o acúmulo de bens de 
um agente em um determinado momento). 


Referências: Mankiw, 2004 (página 14). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 38 a 41). 





ANPEC 2001 


QUESTÃO 01 


A partir dos seguintes dados (expressos em unidades monetárias): 
Consumo prívado = 200 

Investimento privado = 50 

Gastos (consumo e investimento) do Governo = 25 
Receitas do Governo = 10 

Exportações de bens e serviços não-fatores = 20 
importações de bens e serviços não-fatores = 18 
Renda líquida enviada ao exterior = 5 

Saldo da balança de serviços = -8 

Transferências unilaterais (ao exterior) = O 

Satdo do balanço de pagamentos = 4 


Indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: 
(0) O PIB é igual a 267. 
FALSO. 


O PIB é a oferta interna de bens e serviços na economia em determi- 
nado período de tempo. Logo, 


PIB=C+G+I+X-M, 
PIB=C+(G+I)+1,+X M, onde 


PIB - produto interno bruto, 
€ - consumo privado, 

G - gastos do governo, 

| - investimento total, 

|, - investimento do governo, 
|, - investimento privado, 

X, exportação não-fatores, 
M,, - importação não-fatores. 
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Substituindo os valores, tem-se: 


PIB = 200 +25 +50 +2 
PIB = 277. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 31 a 33). 


(1) O PIB é maior que o PNB. 
VERDADEIRO. 


PNB = PIB - RLEE, onde: 

PNB - produto nacional bruto, 

PIB - produto interno bruto, 

RLRE - renda líquida enviada ao exterior. 

Logo, E 

PNB=277-5 
PNB = 272. 


Assim, 277 (PIB) > 272 (PNB). 
Referências: Sachs e Larrain, 2000 (páginas 27 a 29). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 89 a 91). 


(2) Avariação de reservas cambiais é igual a -1. 
FALSO. 


Ás reservas cambiais correspondem ao saldo do balanço de pagamentos. 


Assim, de acordo com a questão, a variação de reservas cambiais é igual a 4. 
Referências: Paulani e Braga, 2003 (páginas 182 e 183). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 77 a 85). 


(3) O saldo da balança de capitais é igual a 15. 
FALSO. 


Inicialmente, vamos calcular o saldo em transações correntes (TC). 
Para tanto, somamos o satdo do balanço comercial (BC), ao balanço de 
serviços (BS) e às transferências unilaterais (TU). Assim, temos 


TC=BC+BS+TU 
TC = (20 - 18) + (-8) + (0) 
TC = -6. 


Por outro lado, o saldo total do balanço de pagamentos (BP) é dado 
pela soma das transações correntes com o movimento de capitais (MC). Logo, 


BP =TC+MC 
4= -6 + MC 
MC = 10. 
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Assim, o saldo da balança de capitais é igual à 10. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 79). 
(4) O déficit primário do governo é iguala 15. 
VERDADEIRO. 


O déficit primário corresponde ao déficit nas contas do governo com 


a exclusão dos pagamentos de juros, ou seja, a condução da política fiscal | 


do governo ao apurar a arrecadação de impostos e os gastos correntes e de 
investimentos, independente da dívida pública. 
Déficit primário (DP) = gastos do governo (G) + investimento do 
governo (l,) - impostos (T). 
=(G+I)-T 
DP =25-10 
DP = 15. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 278 a 280). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 361 e 362). 


QUESTÃO 14 


Em uma economia, para um dado ano, obtêm-se os seguintes resultados 
(em % do Produto Nacional Bruto - PNB): 
Investimento público: 5% 
Investimento privado: 14% 
Déficit operacional do setor público: 0% 
Déficit real do balanço de pagamentos em transações correntes: 0% 
imposto inflacionário: 3% 
Calcule, em % do PNB, a poupança real do setor privado. 
Solução = 

Déficit operacional (DO) = déficit público real (DPR) + imposto infla- 
cionário (ll). 

Déficit público real (DPR) = investimento do smeino tl.) - poupança 
real do governo (Sac). 


Logo, 
DO A -Saç + 
PNB PNB 
DO. 4d Seg Hi 


+——— 
PNB PNB PNB PNB 
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= , Seg 
0=0,05- E + 0,03 
Se 0,08 = 8%. 
PNB 


De acordo com a identidade macroeconômica básica (poupança real 
do governo mais poupança real privada mais poupança externa é igual a 
investimento do governo mais investimento privado), em termos de PNB: 


Sec + Sp + Se der 











PNB — PNB 
Ee + RP Sae da k + he 
PNB PNB PNB PNB PNB 
s 
0,08 + E Tue 0,05+0,14 
Sp 
png” 019 - 0,08 
Se 014 0u 11% 
PNB 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 161 a 165 e 177 a 182). 


QUESTÃO 15 


Suponha taxa de juros nominal de 12%, inflação de 2%, superávit fiscal 
primário e relação dívida pública/PIB iguais a 5% do PIB. Para que a relação dívida 


púbtica/PIB permaneça constante, qual deve ser, em%, o crescimento real do PIB? 
ANULADA, 


ANPEC 2000 
QUESTÃO 14 


indique se as afirmativas são falsas ou verdadeiras: 
(0) O fato de o Brasil ser devedor líquido contribui para que o produto 


interno bruto do país seja maior que o produto nacional bruto. 
VERDADEIRO. 
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O PIB é uma medida referente a renda total da produção interna, 
enquanto o PNB mede a renda total ganha pelos nacionais. 

Arenda líquida enviada ao exterior corresponde ao saldo de serviços 
fatores somado ao saldo de transferências unilaterais. O saldo, quando 
negativo, exprime o que o país paga ao resto do mundo pelo uso de fatores 
de produção do exterior, ou, ainda, como doações. 

Na contabilização do produto nacional, a produção de propriedade 
dos residentes do país exclui a remuneração de fatores estrangeiros. Paí- 
ses devedores internacionais, como é o caso do Brasil, transferem renda 
para o exterior em forma de pagamentos de juros, e como a produção 
interna independe do uso de fatores nacionais ou estrangeiros, isso corro- 


bora para que o produto interno seja maior que o produto nacional. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 31 a 33). 
Mankiw, 2004 (páginas 19 e 20). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 89, 90 e 138 a 143). 


(1) Ao contrário dos fluxos de investimentos diretos, os fluxos de capitais 
de curto prazo são contabilizados como "transações correntes” no 
Balanço de Pagamentos. 

FALSO. 


O saido do balanço de pagamentos em transações correntes é resul- 
tado da soma do balanço comercial, do balanço de serviços e das transfe- 
rências unilaterais. Em nenhum dos três balanços contabilizam-se os fluxos 
de capitais de curto prazo. Assim como os investimentos diretos, os capitais 
de curto prazo são contabilizados no movimento de capitais autônomos. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 77 a 85). 


(2) O aumento de importações, fretes e seguros provoca, ceteris paribus, 
aumento da renda líquida enviada ao exterior. 
FALSO. 


Uma forma alternativa de dividir o saldo em transações correntes é 
decompô-lo em duas categorias, a saber: transferência líquida de recursos 
e renda líquida enviada ao exterior. 

Define-se a transferência líquida de recursos para o exterior como o 
saldo das exportações de bens e serviços não-fatores sobre as importações de 
bens e serviços não-fatores. Por sua vez, a renda liquida enviada ao exterior é 
definida como o saldo de serviços fatores mais o de transferências unilaterais. 

importações, fretes e seguros são categorias de serviços não-fato- 
res (transferência líquida de recursos) e não de serviços fatores (renda 
líquida enviada ao exterior). 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 89 a 91). 
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(3) Os juros sobre a dívida pública, por não serem contrapartida da 
- prestação de serviços, não são contabilizados como parte da renda 
pessoal disponível. 
FALSO. 


Renda pessoal disponível é definida como a soma dos salários, dos 
juros e aluguéis pagos a indivíduos, dos lucros distribuidos a indivíduos, 
das transferências do governo a indivíduos, subtraídos os impostos diretos 
destes. 

Dessa forma, os juros da dívida pública representam uma remunera- 
ção dos fatores de produção da renda pessoal (remuneração do capital de 
empréstimo), e, portanto, são contabilizados como parte da renda pessoal 


disponível. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 19 e 20). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 129 a 132 e 145 a 151). 


QUESTÃO 15 


Considere as seguintes operações: 

(a) O Banco Central compra ouro no mercado interno; 

(b) ingressam no pais equipamentos estrangeiros, sob forma de 
investimentos diretos sem cobertura cambial; 

(c) O país recebe donativos sob forma de mercadorias; 

(d) O país recebe empréstimo de regularização em moeda do FMI. 


Indique se as afirmativas são falsas ou verdadeiras: 
(0) Atransação (a) não é contabilizada no balanço de pagamentos. 
FALSO. 


A compra de ouro pelo Banco Central no mercado interno é registrada 
no balanço de pagamentos através de um lançamento a débito na conta 
“ouro monetário” e por um lançamento a crédito na conta “contrapartida 
para monetização/ desmonetização”, ambas integrantes do movimento de 
capitais compensatórios. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 75 a 85). 


(1) Atransação (b) deve ser contabilizada com sinal negativo na conta 
“importações” e com sinal positivo na conta “investimentos diretos”. 
VERDADEIRO. 


No balanço comercial, o saldo das importações são computados com 
sinal negativo. Por seu turno, no movimento de capitais autônomos regis- 
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tram-se as entradas e saídas de capitais voluntários sob a forma de inves- 
timentos diretos. De acordo com a regra geral, o ingresso de investimentos 
diretos são contabitizados com sinal positivo. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 77.a 85). 


(2) Atransação (c) não causa alterações no saldo em conta corrente. 
VERDADEIRO. . 


- Os lançamentos relativos a essa operação são os seguintes: débito na 
conta importações e crédito na conta donativos. Como as duas contas inte- 
gram o balanço de transações correntes, não há nenhum efeito no seu saldo. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 77 a 85). 


(3) A transação (d) é contabilizada com sinal positivo na conta 
“investimentos” e com sinal negativo na conta “haveres no 
exterior”. 

FALSO. 


Empréstimos de regularização é um dos itens do movimento de capi- 
tais compensatórios (demonstrativo de resultados). Enquadram-se nesse 
registro empréstimos tomados a organismos financeiros internacionais (prin- 
cipalmente o Fundo Monetário Internacional) com o intuito à solução de 
problemas de balanço de pagamentos. 

Na ocorrência de um déficit no saldo total do balanço de pagamentos 
em conta corrente a conta capitais compensatórios através de um emprés- 
timo de regularização concedido, por exemplo, pelo Fundo Monetário Inter- 
nacional, financia esse saldo negativo através de um lançamento contábil 
positivo, garantido o demonstrativo de resultados. 

No caso em questão, a transação é contabilizada positivamente em 


empréstimos de regularização. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 77 a 85). 








ANPEC 1999 


QUESTÃO 01 


Assinale se as afirmativas abaixo são falsas ou verdadeiras. 

Robinson Crusoé planta coqueiros e pesca. No ano passado, ele co- 
theu 1900 cocos, e pescou 500 peixes. Para ele um peixe vale dois cocos. 
Robinson deu para Sexta-feira 200 cocos em troca da ajuda na colheita e 
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100 peixes para que ele colhesse minhocas que seriam usadas de isca na 
pescaria. Robinson estocou 100 dos seus cocos na sua cabana para consu- 
mo futuro. Ele também usou 100 peixes como fertilizantes para os seus 
coqueiros, O que é necessário fazer para que os coqueiros produzam bem. 
Sexta-feira consumiu todos os seus cocos e peixes. 


(0) O PIB desta economia em termos de peixe é 1000. 
FALSO. 


1 peixe = 2-cocos 
Crusoé deu 200 cocos e 100 peixes para Sexta-feira, estocou 100 dos 
seus cocos e usou 100 peixes como fertilizantes. 
Para “produzir” 1000 peixes ele utilizou: 100 peixes (200 cocos de 
Sexta-feira) + 100 peixes (minhocas) + 100 peixes (fertilizantes), portan- 
to, 1000 peixes - 300 peixes = 700 (PIB). 
Referências: Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 31 a 33). 


(1) Arenda de Robinson em termos de peixe é 700. 
VERDADEIRO, 


500 peixes + 500 peíxes (1000 cocos) - 100 peixes (200 cocos de 
Sexta-feira) - 100 peixes (minhocas) - 100 peixes (fertilizantes) = 700. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 31 a 33). 


(2) Num sistema contábil ídeat, o investimento da economia em termos de 
peixe é 50. 
VERDADEIRO. 


Ele estocou 100 cocos que equivalem a 50 peixes (investimento = 
estoque, nesse caso). 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 31 a 33). 


(3) O consumo de Sexta-Feira em termos de peixe é 200. 
VERDADEIRO. 


100 peixes (200 cocos de Sexta-feira) + 100 peixes (minhocas) = 200 


peixes. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 31 a 33). 


QUESTÃO 02 


Assinale se as afirmativas abaíxo são falsas ou verdadeiras. 

Considere uma economia que produza somente três tipos de frutas: 
maçãs, laranjas e bananas. Para o ano base (alguns anos atrás), os dados 
de produção e de preço são os seguintes: 
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2 


» 


FRUTAS 










TES Penn pb 


(0) O valor real do PIB no ano corrente é R$200.000,00. 
FALSO. 





Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 214 a 221). 


(1) Taxa de crescimento real do PIB entre o ano base e o ano corrente foi 
218% (até precisão na unidade). 
VERDADEIRO. 








A taxa de crescimento real do PIB entre o ano base e o ano corrente 
é dada por 


178.000 — 56.000 


Soro É 56.000 
122.000 

Srs” "56.000 
Soo = 2,1785 


38 * Macroeconomia 








Capítulo 1 - Contabilidade Nacional 


Sus = 2,1785x100 
So = 217,8571 
Sop= 218%. 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 214 a 221). 


(2) Ataxa de crescimento do deflator implícito do PIB entre o ano base e o 
ano corrente foi de 8,9% (até precisão na unidade). 
FALSO. 


PIB REAL NO ANO CORRENTE 





À taxa de crescimento do deflator implícito do PIB entre o ano base e 
o ano corrente é dada por 


— 200.000 178.000 


Sor> 178.000 
— 22.000 
Su? 178.000 
Sy= 0,1236 

8 = 0,1236x100 
Gu= 12,3596 
Sy= 12,4%. 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 214 a 221). 


(3) Ainflação medida por um índice de preços fixos que toma a produção 
do ano base como referência foi superior à inflação medida pelo deflator 
implícito do PIB. 

FALSO. 


PIB NO ANO BASE 
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sá 
Dado que o PIB... do ano base é igual a 56.000 (item1), a taxa de 


inflação é dada por 
— 681.000 - 56.000 
$x” "56.000 
. 5.000 
* 56.000 
g.= 0,0893 
g.= 0,0893x100 
g.= 8,9286 
g.= 8,9%. 


Logo, 8,9% < 12,4%. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 214 a 221). 





ANPEC 1998 
QUESTÃO 15 


Admita que as seguintes operações foram realizadas entre o Brasile 
o exterior num dado período: 

Um grupo japonês realiza investimento de 500 milhões de dólares na 
privatização da Vale do Rio Doce. 

Companhias estrangeiras instaladas no Brasil remetem lucros de 50 
milhões de dólares ao exterior, 

Uma agência de turismo brasileira efetua pagamentos a uma cadeia 
de hotéis norte-americana no valor de 20 milhões de dólares, referentes a 
serviços de hospedagem a turistas brasileiros. 

Uma montadora francesa de automóveis investe 100 milhões de dó- 
lares na construção de uma fábrica no Paraná. 

O Brasil importa, pagando à vista, 180 milhões de dólares em auto- 
móveis coreanos. 

“ O Brasil paga ao exterior 50 milhões de dólares em fretes. 

O Banco Central do Brasil refinancia, junto a um credor norte-ameri- 
cano, o pagamento de juros vencidos no valor de 80 milhões de dólares. 

Uma companhia aérea americana realiza uma compra à vista de avi- 
ões brasileiros no valor de 150 milhões de dólares. 
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Uma indústria brasileira de autopeças importa maquinário da Alema- 
nha no valor de 60 milhões de dólares, financiados a longo prazo por um 
banco alemão. 


Solução 
Considere a estrutura abaixo do Balanço de Pagamentos: 
1. Balanço Comercial: (-90) 
1.1. Importações: (-180), (-60) 
1.2. Exportações: (+150) 
2. Balanço de Serviços: (-200) 
2.1. Lucros remetidos: (-50) 
2.2. Turismo no exterior: (-20) 
2.3. Juros refinanciados: (-80) 
2.4. Pagamento de fretes: (-50) 
3. Saldo do Balanço de Pagamento em Conta Corrente: (-290) 
4. Balanço de Capitais: (+740) 
4.1. Investimentos: (+500), (+100) 
4.2. Refinanciamento: (+80) 
4.3. Financiamento Longo Prazo: (+60) 
5. Saldo Total do Balanço de Pagamentos: (+450) 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 75 a 85). 


Classifique as seguintes afirmações, sobre balanço de pagamentos, como 
Verdadeiras ou Falsas: 
(0) O déficit no balanço comercial é de 30 milhões. 

FALSO, 


O déficit no balanço comercial é de 90 milhões. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 79). 
(1) O movimento autônomo de capitais é de 660 milhões. 
FALSO. 
O movimento autônomo de capitais é de 740 milhões. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 79). 
(2) O déficit em transações correntes é de 290 milhões. 
VERDADEIRO. 
O saldo em transações correntes (3) é dado peta soma do balanço 
comercial (1) maís o balanço de serviços (2). Logo, 
3)=(1)+ (2) 
(3) = (90) + (-200) 
(3) = - 290. 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 79). 
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(3) 0 superávit total do balanço de pagamentos é de 450 milhões. 
VERDADEIRO. 


O saldo total do balanço de pagamentos (5) é dado pela soma do saldo em 
transações correntes (3) mais o movimento de capitais autonômos (4). Logo, 
(5) = (3) + (4) 
(5) = (-290) + (740) 
(5) = 450. 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 79). 
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QUESTÃO 05 


Um pais realiza em determinado ano as seguintes transações com o 
exterior: 
(a) Pagamento de seguros: 10 unidades monetárias. 
(b) Investimento direto de não-residentes: 20 unidades monetárias. 
(c) Exportações de bens: 400 unidades monetárias. 
(d) Importações de bens: 300 unidades monetárias. 
(e) Lucros reinvestidos: 20 unidades monetárias. 
(f) Pagamento de fretes: 50 unidades monetárias. 
(g) Amortização de divida externa: 10 unidades monetárias. 
(h) Entrada de capital de curto prazo: 50 unidades monetárias. 
(i) Remessa de lucros: 100 unidades monetárias. 
(ij) Pagamento de juros da dívida externa: 50 unidades monetárias. 
Solução 
De acordo com os dados acima, tem-se a seguinte estrutura geral do 
Balanço de Pagamentos: 
1. Balanço Comercial: (+100) 
1.1. Exportações: (+400) 
1.2. Importações: (-300) 
2. Balanço de Serviços: (-230) 
2.1. Seguros: (-10) 
2.2. Lucros reinvestidos: (-20) 
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2.3. Fretes: (-50) 
2.4. Lucros: (-100) 
2.5. Juros: (-50) 
3. Transferências Unilaterais (Doações): (0) 
4. Transações Correntes: (-130) 
5. Balanço de Capitais: (+80) 
5.1. Investimentos diretos: (+20) 
5.2. Reinvestimentos: (+20) 
5.3. Amortizações: (-10) 
5.4, Capitais de Curto Prazo: (+50) 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 75 a 85). 
Com base nas informações acima, indique se as proposições abaixo são 
falsas ou verdadeiras: 
(0) A transferência líquida de recursos ao exterior é igual a 50 unidades 


monetárias. 
FALSO. 


A transferência liquida de recursos ao exterior (TLRE) é dada pelo 
saldo das exportações de bens e serviços não-fatores sobre as importações 
de bens e serviços não-fatores. Isso equivale ao saldo comercial mais o 
saldo de serviços não-fatores. Logo, 

TLRE = Balanço Comercial + Seguros + Fretes 
TLRE = (100) + (-10) + (-50) 
TLRE = 40. 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 89 a 91). 


(1) O balanço de pagamento em conta corrente apresenta um déficit de 
120 unidades monetárias. 
FALSO, 

O saldo em transações correntes (4) é dado pela soma do balanço 
comercial (1), mais o balanço de serviços (2), mais as transferências unila- 
terais (3). Logo, 

(4) = (1) + (2) + (3) 
(4) = (+100) + (230) + (0) 
(4) = -130. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 79). 


(2) Arenda líquida enviada ao exterior é de 170 unidades monetárias. 
VERDADEIRO. 


O satdo do batanço de pagamento em conta corrente (TC) é dado pela 
transferência de recursos para o exterior (TLRE) mais a renda líquida rece- 
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bida do exterior (RLRE). Logo, 
TC = TLRE + RLRE 


-130 = 40 + RLRE 
RLRE = -170. 


Por sua vez, a renda líquida enviada ao exterior corresponde à renda 
líquida recebida do exterior com sinal trocado. Assim, RLEE = 170, onde 
RLEE é a renda líquida enviada ao exterior. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 89 a 91). 


(3) Aconta de capital apresenta um superávit de 80 unidades monetárias. 
VERDADEIRO. 


O saldo da conta de capital é dado peta soma dos investimentos 
diretos, reinvestimentos, amortizações e capitais a curto prazo. Logo, apre- 


senta um superávit de 80 unidades monetárias. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 79). 


QUESTÃO 13 


Suponha que uma economia absorva recursos externos de não-resi- 
dentes e, para que não haja pressão sobre os meios de pagamento, o Banco 
Central (BACEN) esterilize o excesso de moeda, emitindo dívida pública. 
Devido a políticas de ajustamento de curto prazo os juros domésticos estão 
muito mais elevados do que os internacionais. Após alguns meses os recur- 
sos são enviados para fora do país, Para que o câmbio não:se desvalorize o 
BACEN toma recursos emprestados elevando a dívida externa. Com base 
neste cenário, indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 


(0) A economia absorveu recursos reais. 
FALSO. 


A absorção líquida de recursos do exterior, denominada de hiato de 
recursos, refere-se à importação de bens e serviços não-fatores em exces- 
so às exportações de bens e serviços não-fatores de um determinado país. 
Não se deve confundir com entrada de capitais de curto prazo. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 89 a 95). 


(1) OPNB reduziu-se. 
VERDADEIRO. 


Com o retorno do capital de curto prazo às suas origens, são também 
acrescidos os juros (ou outra remuneração do capital), os quais são 
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contabitizados no balanço de rendas, elevando o valor da renda líquida en- 
viada ao exterior (RLEE) ou reduzindo a renda líquida recebida do exterior 
(RLRE). Como: PIB - RLEE = PNB ou PIB + RLRE = PNB, constata-se, pois, 
uma redução no valor do PNB, 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (página 148). 


(2) Houve um ganho de capital por parte dos ofertantes de divisas. 
VERDADEIRO, 


KZ - recursos externos de não-residentes absorvidos peta economia 
e expressos em dólar, 


Kg= Kg x E, - recursos externos de não residentes absorvidos pela 
economia e convertidos em real, 


E= USS - taxa de câmbio vigente no momento do ingresso dos 


recursos externos de não residentes, 
K G=K &(1+r) - montante da aplicação, no país, dos recursos exter- 
nos de não-residentes, pelo período n à taxa de juros composta r, 


Ki= E XK“(1 + r)º - montantes dos recursos externos resgatados no 
f 


final da aplicação e convertidos em dólar, 


E = USS - taxa de câmbio vigente no momento em que os recursos 


externos são enviados para fora do país. 

O Banco Central atuou no mercado de câmbio a fim de manter a taxa 
de câmbio constante, no período compreendido entre o ingresso e a saída 
dos recursos externos, E,= E = E. Logo, tem-se que: 

K?=K2(1+ rn - quecorresponde ao montante da aplicação dos re- 
cursos externos no pais. l 

Se os não-residentes tivessem aplicado os mesmos recursos (K2) no 
mercado internacional, o montante obtido seria: 


Kº= KD(t + rtp 
Como os juros domésticos são muito mais altos do que os internaci- 
onais, tem-se que: 
K7 > KP*ouK? - K*> 0, que representa o ganho obtido petos não- 


residentes ao optarem pela aplicação de seus recursos no Brasil. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 392). 


(3) O saldo do balanço de pagamento em transações correntes ficou 
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inalterado. . 
FALSO, 
Em decorrência do aumento da renda liquida enviada para o exterior 


(mais juros pagos a não-residentes), ocorreu uma alteração no saldo do 
balanço de rendas (antes integrante do balanço de serviços) o qual consti- 
tuí uma conta integrante do balanço de pagamentos em transações corren- 


tes. Houve, portanto, alteração no saldo deste último. 
Referências: Feijó, Ramos, Young, Lima e Galvão, 2004 (páginas 162 a 168). 
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Capítulo 31 - Moedas e Banços 


ANPEC 2005 


QUESTÃO 11 


Avalie as seguintes proposições sobre economia monetária: 


(0) Um aumento da taxa de redesconto, tudo o mais constante, leva a uma 
contração de Mt. 
VERDADEIRO. 


A política de redesconto é um dos principais instrumentos utilizados 
pelo Banco Central com vistas ao controle monetário. A taxa de redesconto, 
por seu turno, é a taxa de juros cobrada pelo Banco Central em seus em- 
préstimos aos bancos comerciais. 

Se o Banco Central eleva a taxa de redesconto, a consegiiência é a 
retração na concessão de créditos pelos bancos comerciais a fim de incor- 
rerem no risco de ter que arcar com maiores encargos nos empréstimos do 


Banco Central. Com isso, há contração dos meios de pagamento (M1). 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 58 a 69). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 25 a 28). 


(1) Caso a base monetária não se altere, uma elevação do multiplicador 
bancário leva à redução de Mt. 
FALSO, 


Se a base monetária não se alterar, uma elevação do multiplicador 
bancário resultará na elevação dos meios de pagamento (M1). 

Pode-se verificar diretamente da equação do multiplicador monetá- 
rio a seguir: 


fmt= TmB, onde 


m - multiplicador monetário, 


EEE SEDA) 
“A-d(1-R) 
d, - parcela dos meios de pagamento que o público mantém com 
depósitos à vista, 
R - relação reservas/depósitos à vista dos bancos comerciais. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 63 e 64). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 
(2) Dado que a autoridade monetária pode controlar o compulsório dos 
bancos, ela também pode determinar o tamanho do multiplicador 
bancário. 
FALSO. 


Ao controlar o montante das reservas compulsórias, a autoridade 
monetária afeta basicamente o tamanho do multiplicador dos meios de 
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pagamento (M1), na medida em que essas reservas determinam a disponi- 


bilidade de recursos para empréstimos pelos bancos comerciais. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 63 e 64). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


(3) Se o Banco Central quiser aumentar a quantidade de moeda na 
economia, ete pode realizar operações de mercado aberto que envolvam 
venda de títulos públicos, ou reduzir as alíquotas do compulsório. 
FALSO. 


Os três principais instrumentos de política monetária à disposição 
da autoridade monetária são: 

- as reservas compulsórias, 

- a política de redesconto, 

- as operações de open market ou mercado aberto. 

Se o Banco Central quiser aumentar a quantidade de moeda na eco- 
nomia, ele pode realizar operações de mercado aberto que envolvam a 


compra de títulos públicos ou reduzir a alíquota do compulsório. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 68 e 69). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(4) A base monetária é por definição igual à reserva bancária mais os 
depósitos à vista nos bancos. 
FALSO. 


A base monetária (B) é constituída pelo papel-moeda em poder do 
público (PMPP) mais o total das reservas dos bancos comercais (r, = reser- 
vas compulsórias no Banco Central, r, = reservas voluntárias no Banco Cen- 
traler, = encaixe técnico dos bancos comerciais - reservas em dinheiro). 

Assim, tem-se: 

B=PMPP+R 
B=PMPP+r,+r+r,. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (página 65). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 





ANPEC 2004 
QUESTÃO 03 


Tendo em conta conceitos relativos ao sistema monetário, julgue as propo- 
sições: 
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(0) Define-se papei-moeda em poder do público como sendo o saido do 
papel-moeda emitido menos a caixa em moeda corrente dos bancos 
comerciais. 

FALSO. 


O papel-moeda emitido corresponde ao total de moeda legal existen- 
te, autorizada pelo Governo ou pelo Banco Central. Já o papel-moeda em 
circulação é definido como sendo o saldo do papel-moeda emitido menos o 
encaixe do Banco Central. Por fim, o papel-moeda em poder do público é 
igual ao papel-moeda em circulação menos a caixa em moeda corrente dos 
bancos comerciais. Dessa forma, tem-se: 

Saldo do papel-moeda emitido menos caixa do Banco Central = Saldo 
do papel-moeda em circulação. 

Saldo do papel-moeda em circulação menos caixa em moeda corren- 
te dos bancos comerciais = Satdo do papel-moeda em poder do público. 

Até o primeiro trimestre de 1986 o Banco do Brasil era considerado, 
juntamente com o Banco Central, como um integrante do que se 
convencionou denominar de Autoridades Monetárias. Isto ocorria porque o 
Banco do Brasil desempenhava certas funções típicas de Banco Central. 
Seus encaixes em moeda corrente eram computados para diferenciar os 
conceitos de satdo do papel-moeda emitido (PME) e saldo do papel-moeda 
em circulação (PMC). Com o fim desse sistema híbrido, em 1986, o Banco 
do Brasil passou a exercer exclusivamente as funções de um banco comer- 
cial. Por outro lado, os encaixes em moeda corrente do Banco Central pas- 
saram a ser iguais, não sendo mais necessária a distinção entre os concei- 
tos de PME e PMC, além de uma mudança no valor da base monetária na 
qual passou a não incluir o saldo de depósitos à vista no passivo do Banco 
do Brasil. Na solução estamos considerando o sistema híbrido existente até 
1986, porque o item conduz a essa interpretação. 


Portanto, é considerado papel:moeda em poder do púbtico qualquer 
papel-moeda emitido gue não se encontre em poder do setor bancário (Banco. 
Centrale bancos comerciais) da economia. 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 19 a 24). 


(1) Osetor bancário cria meios de pagamento quando, por exemplo, adquire 
bens ou serviços junto ao público, pagando em moeda corrente. 
VERDADEIRO. 


Para que o setor bancário crie meios de pagamento é necessário que 
este adquira algum haver não-monetário do setor não-bancário da econo- 
mia, pagando em moeda manual (papei-moeda em poder do público) ou 
moeda escritural (depósitos à vista do público nos bancos comerciais). No 
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5% 
caso em questão, bens ou serviços do público (setor não-bancário) são 
considerados um haver não-monetário tendo como contrapartida um paga- 
mento em moeda corrente ocorrendo, assim, monetização da economia 


pelos bancos. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(2) No cálcuto dos meios de pagamento, a noção de: moeda manual 
empregada é a do saldo do papel-moeda em poder do público, vale 
dizer, o total emitido menos os encaixes em moeda corrente dos bancos 
comerciais e do Banco Central. 

VERDADEIRO. 


Para o cálculo dos meios de pagamento, a noção que se usa como 
moeda manual é a do saldo do papel-moeda em poder do público, a sa- 
ber, o total emitido de papel-moeda pelo Banco Central menos os encai- 


xes em moeda corrente deste último e dos bancos comerciais. Logo, os 


meios de pagamento compreendem o total das disponibilidades do setor 
não-bancário. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 19 à 24). 
(3) Os recursos em poder dos bancos comerciais incluem apenas o 
patrimônio líquido, os depósitos à vista recebidos do público e os 
empréstimos recebidos do Banco Central. 
FALSO. 


Os recursos em poder dos bancos comerciais correspondem a seu 
passivo no balancete consolidado dos mesmos. Este passivo é composto 
pelos recursos próprios (patrimônio líquido), depósitos à vista e a prazo 
recebidos do público, redescontos e outros recursos oriundos do Banco Cen- 
tral, empréstimos externos e demais exigibilidades. 

Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 66 e 67). 

Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 25 a 28). 

(4) Para que uma determinada transação origine uma variação nos meios 

de pagamento, é necessário que ela ocorra entre o setor bancário e o 

setor não-bancário da economia. Sendo assim, um aumento das 

aplicações do público em certificados de depósito a prazo emitidos 

pelos bancos de investimento, por exemplo, mantém inalterados os 
meios de pagamento. 

VERDADEIRO. 


Haverá criação de meios de pagamento sempre que o setor bancário 
adquirir algum haver não-monetário do setor não-bancário da economia, 
pagando em moeda manual ou escritural. No caso em questão, como os 
bancos de investimento fazem parte do sistema financeiro não-monetário, 
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uma transação entre este e o público não causa alteração nos meios de 
pagamento. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 19 a 24e 32 a 40). 


QUESTÃO 12 


Com base nos dados que seguem, calcule o montante dos meios de paga- 
mento como proporção dos depósitos à vista: 


a) o público mantém 20% de seus meios de pagamentos na forma de papel- 
moeda; i 


b) do total de seus depósitos à vista, os bancos comerciais mantêm 30% 


como reserva compulsória, 10% como reserva voluntária e 10% como 
encaixe em moeda corrente. 


Para marcação na folha de respostas, muttiplíque o valor encontrado por 40. 


Solução 
O volume dos meios de pagamento (M) consiste na soma do papel- 
moeda em poder do público (PMPP) e depósitos à vista dos bancos comerci- 
ais (DV). Ou seja, consiste na totalidade dos haveres possuídos pelo setor 
não-bancário e que pode ser utilizado a qualquer momento para a liquida- 
ção de qualquer dívida nacional. Logo, 


M = PMPP + DV (1) 
Dividindo (1) por M, tem-se: 


M PMPP( DV 

M M M 

Sabe-se que: 

c - papel-moeda em poder do público (PMPP)/meios de pagamento(M). 

d, - depósitos à vista nos bancos comerciais (DV)/meios de pagamento (M). 
Portanto, de (2): 


t=c+d, 
1=0,2+d, 
d,= 0,8. 
NE Dy 
De acordo com a definição d = A Por outro lado, de acordo com a 
questão: 
1 M 


d py OUseja, o montante dos meios de pagamento como propor- 
1 


ção dos depósitos à vista. 
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Assim, 
M 1 mM 41 
DV d ” DV 0,8 
Adicionalmente a questão solicita que o resultado seja multiplicado 


por 40 de modo que 


Referências: Lopes e Vasconcelios, 2000 (páginas 58 a 64). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


ANPEC 2003 
QUESTÃO 11 


Avalie as proposições abaixo sobre criação de base monetária, meios de 
pagamento e taxa de juros: 


(0) Empréstimos do Banco Central aos bancos comerciais determinam 
aumento de igual montante nos meios de pagamento. 
FALSO. 


A criação de meios de pagamento ocorrerá sempre que o setor ban- 
cário adquirir atgum haver não-monetário do setor não-bancário da econo- 
mia, pagando em moeda manual ou escritural. Por sua vez, sabe-se que 0 
setor bancário é composto pelo Banco Central juntamente com os bancos 
comerciais. Logo, operações de empréstimos do Banco Central aos bancos 
comerciais são transações interbancárias, o que, consegientemente, não 


tem nenhum efeito sobre os meios de pagamento. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(1) O Banco Central cria moeda quando, tomando empréstimos externos, 
aumenta as suas reservas internacionais. 
FALSO. 
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À transação na qual o Banco Central toma empréstimos externos é regis- 
trada nos recursos não-monetários do Banco Central, enquanto as reservas inter- 
nacionais são registradas no ativo desse mesmo balancete da instituição. Para 
que haja criação de moeda deve haver um aumento do ativo do Banco Central de 
tal forma que não ocorra uma elevação do passivo não-monetário das Autorida- 
des Monetárias (Banco Central) de mesma magnitude. Dessa forma, não se ob- 
serva mudança na base monetária (papel-moeda em poder do público mais en- 


caixes totais dos bancos comerciais) e, por conseguinte, criação de moeda. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 64 a 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 
(2) Em situação de perfeita mobilidade de capitais e regime de câmbio 
fixo, será nulo o efeito líquido sobre a base monetária de uma compra 


de títulos domésticos no mercado aberto pelo Banco Central. 
VERDADEIRO. 


Em situação de perfeita mobilidade de capitais e resime de câmbio. 
fixo o Banco.Central.perde.o.controle.da base.monetária. Logo, qualquer 
compra ou venda de títulos públicos em uma operação de mercado aberto 


terá efeito líquido nulo sobre a base monetária. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 70 a 72 e 433). 
Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 210 e 211). 
Sachs e Larrain, 2000 (página 430). 


(3) Quanto maior for o coeficiente de reservas dos bancos comerciais e 
menor for a preferência do público por papet-moeda (proporção da moeda 
em poder do público em relação aos meios de pagamento), maior será 
o multiplicador da base monetária. 

FALSO. 


Quanto maior o coeficiente de reservas em relação aos depósitos à 
vista nos bancos comerciais, em decorrência, por exemplo, do recolhimen- 
to de compulsórios, menor será o multiplicador da base monetária. 

Por outro lado, quanto menor for a preferência do público por papel- 
moeda (maior a proporção de depósitos à vista em relação aos meios de 
pagamento), maior a capacidade dos bancos comerciais em criar meios de 
pagamento e, portanto, maior o multiplicador da base monetária. Por exem- 
plo, o processo de criação dos meios de pagamento ocorre quando os ban- 
cos emprestam o que resta do saldo de depósitos criando novo poder de 


compra, além de não diminuirem os recursos monetários do depositante. 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 60 a 64). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


(4) Pela equação de Fisher, a taxa de juros real é determinada pela inflação 
esperada. 
FALSO. 
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A equação de Fisher expressa por i = r + x mostra que a taxa de juros 
nominal (1) muda ou pela taxa de juros real (r) ou pela taxa de inflação (x). 
A taxa de juros real ajusta-se para equilibrar poupança e investimento. 
Por outro lado, a teoria quantitativa da moeda mostra que a taxa de expansão 
monetária determina a taxa de inflação. Já pela equação de Fisher temos que 
sonar a taxa de juros real e a taxa de inflação para determinar a taxa de 
juros nominal. Logo, a teoria quantitativa da moeda e a equação de Fisher 
estabelecem como a expansão monetária afeta a taxa de juros nominal. 
Essa relação entre taxa de juros nominal e taxa de inflação é conhe- 


cida como efeito Fisher. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 303 a 305). 
Mankiw, 2004 (páginas 61 a 63). 





ANPEC 2002 
QUESTÃO 06 


Indique se as proposições abaixo, relativas ao tema dos meios de paga- 
mento, são verdadeiras ou falsas: 
(0) Definem-se meios de pagamento (M1) como a soma do papel moeda 
em poder do público com as reservas bancárias. 
FALSO. 

Definem-se os meios de pagamento como a soma do papel-moeda 
em poder do público (moeda manual) com os depósitos à vista dos bancos 
comerciais (moeda escritural). Constituem o total de haveres possuídos 
pelo setor não-bancário e que podem ser utilizados a qualquer momento, 
para a liquidação de qualquer dívida em moeda nacional. As reservas ban- 


cárias constituem apenas uma fração dos depósitos à vista. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 58 a 60). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 19 a 24). 


(1) Em uma economia em que as reservas bancárias atingem 100% dos 
depósitos à vista o multiplicador monetário é igual a 0. 
FALSO. 


O multiplicador dos meios de pagamento em relação à base monetá- 
ria é expresso pela fórmula abaixo: 
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M - meios de pagamento, 

B - base monetária, 

d, - depósitos à vista nos bancos comerciais/meios de pagamento, 

R - encaixe total dos bancos comerciais/ depósitos à vista nos bancos comerciais. 
No caso em que R = 1, tem-se M = Be, portanto, o multiplicador 

monetário é igual a 1. Isto significa que uma unidade monetária a mais de 

operações ativas das autoridades monetárias origina uma unidade mone- 


tária a mais de meios de pagamento. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 60 a 64). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


(2) Sendo meios de pagamento definidos como Mf, um aumento na relação moeda 
em poder do público/ depósitos à vista reduz o multiplicador monetário. 
VERDADEIRO. 


O multiplicador monetário será tanto maior quanto maior for a pre- 
ferência do público por depósitos à vista em relação ao papel-moeda. A 
justificativa vem do fato de que após o recolhimento dos compulsórios pelo 
Banco Central, o restante do saldo de depósitos à vista pode ser repassado 
a terceiros em forma de empréstimos criando um novo poder de compra. 
Portanto, quanto maior a proporção de depósitos à vista em relação ao 
papel-moeda em poder do público, maior o poder de criação dos meios de 


pagamento por parte dos bancos comerciais. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 60 a 64). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


(3) Sea razão reservas/depósitos à vista é de 25% e a razão moeda em 
poder do público/depósitos à vista é de 50%, o multiplicador 
monetário é 2. 

VERDADEIRO. 


O multipticador monetário é dado pela fórmuta abaixo: 


1 


MITTRE (1) 
Onde: 


M - meios de pagamento, 
B - base monetária, 


“d, - depósitos à vista nos bancos comerciais/meios de pagamento, 


R - encaixe total dos bancos comerciais / depósitos à vista nos bancos co- 
merciais. 


Por sua vez, define-se c - papel moeda em poder do púbtico/meios 
de pagamento. 


Pelas definições anteriores, c+ d = 1. Para a razão moeda em poder 
do público/ depósitos à vista de 50%, tem-se c/d,=0,50. Logo, c = 0,50d,. 
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Assim, 
0,50d, + d,=1 
1,50d, = 1 
1 
d,= 750 
d, = 0,67. 


Com R = 0,25, substituindo em (1): 


M=1-0,67(1-0,25) É 
M=7"0,5025 
M=2B. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 60 a 64). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


(4) O fato de o sistema bancário ser por natureza ilíquido é empregado 
como argumento em favor da existência de um emprestador em última 
instância. 

VERDADEIRO. 

Com o intuito de manter a solvência do sistema bancário, o Banco 
Central recorre ao chamado redesconto de liquidez. Os redescontos de 
liquidez são de fundamental importância a um sistema financeiro moderno 
haja vista os bancos comerciais manterem encaixes muito inferiores aos 
depósitos à vista. Dessa forma, o Banco Central preenche a função de um 


emprestador de última instância. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 68 e 69). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 25 a 28). 


QUESTÃO 07 


Indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: 
(0) Quando um banco compra à vista um imóvel pertencente a uma empresa 
não financeira, ocorre destruição de meios de pagamento. 
FALSO. 


A compra de um imóvel à vista por parte de um banco comercial 
(setor bancário) a uma empresa não financeira (setor não-bancário) repre- 
senta a aquisição de um haver não-monetário pelo primeiro em troca de 


58 o Macroeconomia 





Capítulo II - Moedas e Bancos 


moeda manual ou escritural a uma instituição do setor não bancário da 


economia. Portanto, ocorre criação de meios de pagamento peto banco. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 49). 


(1) Quando um banco comercial adquire títulos da dívida pública diretamente 
de outro banco comercial não ocorre variação no estoque de meios de 
pagamento. 

VERDADEIRO. 


Para que haja variação nos meios de pagamento deve haver uma 
transação entre o setor bancário e o setor não-bancário da economia (pú- 
blico). Em operações interbancárias não há variação no estoque dos meios 


de pagamento. 


Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(2) Quando um indivíduo transfere recursos da conta corrente para a 
caderneta de poupança, há destruição de meios de pagamento. 
VERDADEIRO. 


A transferência de recursos da conta corrente para a caderneta de 
poupança aumenta o o passivo não-monetário do sistema monetário ao 
mesmo tempo que diminui seus recursos monetários (depósitos à vista). 
Portanto, há destruição dos meios de pagamento (moeda manual mais moeda 


escritural). 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 49). 


(3) Arealização de operações de mercado aberto, em que o Banco Central 


vende títulos governamentais, provoca um aumento da demanda por 
moeda. 


FALSO. 


Quando o Banco Central vende títulos governamentais numa opera- 
ção de mercado aberto (open market) ao público, essa compra de títulos 
por parte dos agentes reduz a demanda por moeda. 

O mecanismo é o seguinte: a venda de títulos no mercado provoca a 
redução no preço dos mesmos, o que é equivalente a um aumento na taxa 
de juros. Logo, o aumento da taxa de juros aumenta o custo de oportunída- 
de de reter moeda reduzindo, por conseguinte, sua demanda. 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 70 a 72). 


(4) Déficits orçamentários do Tesouro fihanciados por meio de empréstimos 
junto ao Banco Central aumentam a base monetária. 
VERDADEIRO. , , 
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Eu 
No balancete consolidado do Banco Central existe nas aplicações o 
item empréstimos ao Tesouro. Ademais, uma das funções típicas do Banco 
Central é a de ser banqueiro do Tesouro Nacional. Uma das formas de um 
governo financiar seus gastos aumentando seu déficit, é através da emis- 
são de papel-moeda (um dos componentes da base monetária). A receita 


obtida por meio do aumento da base monetária é chamada senhoriagem. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 60 e 61). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 29 a 31). 


ANPEC 2001 
QUESTÃO 05 


Sobre a criação de meios de pagamento e o multiplicador da base monetá- 

ria, indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: º 

(0) Uma expansão monetária pode ser causada pelo aumento da proporção 
dos meios de pagamento sob a forma de depósitos à vista nos bancos 


comerciais. 
VERDADEIRO. 
o multipticador dos meios de pagamento será tanto maior quanto for 
a preferência do público por depósitos à vista, ou seja, como a criação dos 
meios de pagamento pode ser também feita pelos bancos comerciais, uma 
maior disponibilidade de depósitos à vista implica criação de poder de com- 
pra por parte dos bancos a terceiros na forma de empréstimos sem, no 


entanto, diminuir os meios de pagamento detidos pelo depositante. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000. (páginas 60 a 64), 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 19 a 24). 


(1) Toda variação na quantidade de meios de pagamento tem como 
contrapartida uma variação igual e em sentído inverso do passivo não- 
monetário do setor bancário. 


FALSO. 


Para haver criação de meios de pagamento o setor bancário deve 
adquirir algum haver não-monetário do setor não-bancário da economia, 
pagando em moeda manual ou escritural, Reciprocamente, ocorre destrui- 
cão de meios de pagamento quando o setor bancário vende ao público qual- 
quer haver não-monetário em troca do recebimento de moeda (manual ou 
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escritural). Portanto, a variação dos meios de pagamento ocorre por varia- 
ções nas operações ativas do setor bancário como também por uma varia- 
ção de seu passivo não-monetário. Nesse último caso, a criação e a des- 
truição dos meios de pagamento varia em sentido contrário ao do passivo 
não-monetário. No entanto, nem toda variação dos meios de pagamentos 
ocorre dessa maneira. As operações ativas do sistema bancário variam em 
mesmo sentido ao dos meios de pagamento. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(2) O aumento dos meios de pagamento pode ser causado pela expansão 
de operações de redesconto. 
VERDADEIRO. 


A taxa de juros de redesconto é a taxa de juros cobrada pelo Banco 
Central em seus empréstimos aos bancos comerciais. As taxas de juros 
cobradas nesses empréstimos podem ser usadas como sinalização às prati- 
cadas no mercado, de forma a determinar a disposição dos bancos em se 
tornarem mais ou menos ilíquidos. Caso o Banco Central se disponha a 
expandir os meios de pagamento por operações de redesconto, este conce- 
de empréstimos aos bancos comerciais com taxas abaixo das de mercado 
tornando-se interessante aos bancos expandirem suas linhas de crédito 


obtendo, a partir disso, um ganho nesta operação. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 68 e 69). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 e 33). 
(3) O multiplicador será tanto maior quanto menor for o encaixe compulsório 
sobre depósitos à vista dos bancos comerciais. 
VERDADEIRO. 


Quanto menor for o encaixe compulsório sobre depósitos à vista, 
maior a massa de recursos disponível para os bancos comerciais empresta- 


reme, portanto, maior a criação de moeda (maior o multiplicador). 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 68 e 69). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 e 41). 


(4) O multiplicador será tanto maior quanto maior for a velocidade de 
circulação da moeda. 
FALSO. 


De acordo com a equação do multiplicador dos meios de pagamento, 
tem-se 


M B, onde 


Ra 
1-d(1-R) 


M - meios de pagamento, 
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B - base monetária, | 

d, - depósitos à vista nos bancos comerciais/meios de pagamento, - 

R - encaixe total dos bancos comerciais / depósitos à vista nos bancos comerciais. 
R=r,+r,+r, em que: 


r, - encaixe em moeda corrente dos bancos comerciais/depósitos à vista 


nos bancos comerciais, 

r, - depósito voluntário dos bancos comerciais no Banco Central/depósitos 
à vista nos bancos comerciais, 

r, - depósito compulsório dos bancos comerciais no Banco Central/depósi- 
tos à vista nos. bancos comerciais. 

Observa-se que d, é um fator que depende de quanto o público está 
disposto a reter de meios de pagamento em forma de depósitos a vista. Já r, é 
de determinação do Banco Central. Por sua vez, r,+ r, refletem as praxes bancá- 
rias quanto à fração dos depósitos à vista que é mantida em encaixes voluntá- 
rios, respectivamente, em moeda corrente e em depósitos para a compensa- 
ção de cheques. Portanto, de acordo com a equação do multiplicador, a veloci- 


dade de circulação da moeda não explica a expansão dos meios de pagamento. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 66 e 67). 

Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 70 a 74). 

Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


ANPEC 2000 


QUESTÃO 07 


São conhecidos: 

D = 0,6 (depósitos à vista nos bancos comerciais como proporção dos meios 
de pagamento) e 

R=0,4 (encaixe total dos bancos comerciais como proporção dos depósitos 
à vista nos bancos comerciais). 


* Vate ressaltar, contudo, que, apesar da velocidade da moeda não entrar diretamente na 
equação do multiplicador, no tongo prazo, com o desenvolvimento do sistema financeiro, 
as pessoas passam a reter uma quantidade menor de moeda manual e uma maior de moeda 
escriturat implicando, com isso, a ampliação da velocidade de circulação da moeda e, por 
conseguinte, uma quantidade maior de recursos para os bancos comerciais emprestarem 
levando a uma ampliação dos meios de pagamento. 
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Supondo que haja um aumento de 10,24 na base monetária (AB = 

10,24), pergunta-se: de quanto aumentarão os meios de pagamento? 
Solução 

Sabe-se que a base monetária é composta por: 

1) Papel-moeda em poder do público; 

2) Encaixes totais (em dinheiro) dos bancos comerciais. 

Ademais, uma expansão do multiplicador dos meios de pagamento 
em relação à variação da base monetária é expressa por: 


1 


OMR 


Pela equação acima do multiplicador dos meios de pagamento, uma 
expansão monetária origina-se de um aumento das operações ativas do 
Banco Central ou de uma queda dos recursos não-monetários por ele rece- 
bidos (aumento da base monetária). 

Um aumento de 10,24 na base monetária com 0,6 de depósitos à 
vista nos bancos comerciais como proporção dos meios de pagamento além 
de 0,4 de encaixe total como proporção dos depósitos à vista nos bancos 
comerciais aumenta os meios de pagamento em: 


1 
SM =1-0,6(1-0,40) AB 
10,24 
AM = 10,6(0,6) 
10,24 
AM = 164 
AM = 16. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 60 a 64). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 





ANPEC 1999 
QUESTÃO 07. 
Assinale se as afirmativas abaixo são falsas ou verdadeiras: 
(0) Aumento na oferta monetária produz baixa na taxa de juros se for 


acompanhado por aumento na preferência pela liquidez. 
FALSO. 
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Partindo-se de uma situação de equilíbrio no mercado de ativos da 

economia, que, por simplificação, supõe-se seja composto de moeda e 

títulos, um aumento na oferta de saldos monetários reais produziria um 

desequilíbrio no portfólio dos agentes, os quais buscariam se desfazer do 
excesso de moeda demandando maior quantidade de títulos. Com isso, 
ocorreria elevação dos preços dos títulos e redução no custo de oportunida- 
de de retenção de mais moeda, que é dado pela taxa de juros nominal. 

Contudo, a elevação da taxa de juros decorrente do aumento da preferên- 

cia pela liquidez restabelece o equilíbrio no mercado monetário mantendo a 

taxa de juros no mesmo patamar inicial. 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 70 a 72). 


(1) O financiamento do déficit público por meio da emissão de títulos do 
Tesouro adquiridos pelo Banco Central, que os retém em carteira, 
constituí fator de expansão da base. 

VERDADEIRO. 


Toda vez que ocorrer um aumento nas operações ativas do Banco Cen- 
tral sem a correspondente elevação de seu passivo não-monetário haverá 
expansão da base monetária. A aquisição de títulos do Tesouro Nacional pelo 
Banco Central constitui uma típica operação ativa deste último, tendo como 


contrapartida a elevação em igual montante da base monetária. 


Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(2) O temor quanto à solvência do sistema bancário pode induzir à 
substituição de depósitos à vista por papel moeda, o que levaria a um 
aumento da taxa de juros. 

VERDADEIRO. 


O temor de uma crise bancária induzirá as pessoas a substituírem os 
depósitos à vista por papel-moeda, ocorrendo, em decorrência disso, uma redu- 
ção do multiplicador monetário sem que haja intervenção direta do Banco Cen- 
tral. À queda nos meios de pagamento (oferta de moeda) pressionará por uma 
elevação na taxa de juros. Observe que o muttiplicador monetário é dado por: 


1 
k= =. onde 
1-d (1-R) 


k - multiplicador monetário, 
d, - depósitos à vista nos bancos comerciais/meios de pagamento, 
R - encaixe total dos bancos comerciais/ depósitos à vista nos bancos co- 
merciaís, 
R=r,+r,+r, em que: 
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r, - encaixe em moeda corrente dos bancos comerciais/depósitos à vista 
nos bancos comerciais, 
r, - depósito voluntário dos bancos comerciais no Banco Central/depósitos 
à vista nos bancos comerciais, À 
r,- depósito compulsório dos bancos comerciais no Banco Central/ depósi- 
tos à vista nos bancos comerciais. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 65 e 68 à 70). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


(3) O temor quanto à solvência do sistema bancário pode induzir a um 
aumento das reservas voluntárias dos bancos comerciais junto ao Banco 
Central, o que levaria a um aumento da taxa de juros. 

VERDADEIRO. 


De acordo com o item anterior, podemos observar que a diminuição 
em, (parceta dos meios de pagamento que o público mantém como depó- 
sitos à vista) reduz o multiplicador monetário e um aumento em R (reser- 
vas/depósitos à vista dos bancos comerciais) também produz o mesmo 
resultado. Assim, uma queda nos meios de pasamento (oferta de moeda) 


pressionará por uma alta na taxa de juros. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 65 e 68 a 70). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 





ANPEC 1998 
QUESTÃO 07 


À seguir Listamos alguns fatos que influenciam a demanda de moeda. Clas- 
sifique-o como Verdadeiro, caso o fato possa ter contribuído para a redu- 
ção de demanda real por moeda durante o período de aceleração inflacioná- 
ria no Brasil, Caso contrário, classifique-o como Falso: 


(0) Aumento da taxa de juros nominal. 
VERDADEIRO. 


A moeda constitui um ativo que não rende qualquer retorno nominal 
e na presença de inflação (x) o rendimento real proporcionado ao seu de- 
tentor será negativo, correspondendo à perda de seu poder aquisitivo igual 
a - x. Assim, os agentes econômicos compõem suas carteiras de ativos 
procurando quantificar a diferença propiciada pelos retornos reais da apli- 
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cação em títulos, expressos pela taxa real de juros (r), e o retorno real 
resultante da manutenção de moeda, -x. À diferença entre os dois retornos 
reais determina a taxa de juros nominal (i = r - (-m)) que influenciará a 
demanda de moeda. Quanto maior for a diferença entre os retornos reais 
da aplicação em títulos e de manutenção de moeda (mais elevada será a 
taxa de juros nominal), menor será a demanda de moeda. 

Durante o processo de aceleração inflacionária, ocorrido no Brasil, 
as elevadas taxas de juros nominais refletiram as altas taxas de inflação e, 
consegiientemente, desestimutando a demanda por moeda. Ou seja, a de- 
manda por moeda apresentava-se como uma função decrescente da taxa 


de juros nominal conforme estabelece a teoria macroeconômica. 


Referências: Lopes e Vasconcelios, 2000 (páginas 74 a 76). 
Mankiw, 2004 (páginas 64 e 65). 


(1) Aumento do nível de renda da economia. 
FALSO. 


A renda tem influência direta sobre a demanda de moeda e, portan- 
to, um aumento de renda elevaria a demanda de moeda. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 62 a 65). 


(2) Redução no custo de transação entre moeda e outras aplicações 
remuneradas. 
VERDADEIRO. 


A manutenção de moeda pelos agentes econômicos não produz qual- 
quer retorno nominal aos seus possuidores. Por outro lado, o seu retorno 
real consiste na variação de seu poder aquisitivo, que é decrescente com o 
processo de aceleração inflacionária. Com isso, os agentes econômicos são 
induzidos a substituírem moeda por outros ativos que produzem retornos 
aos seus detentores. 

À ampliação da disponibilidade de ativos financeiros remunerados e 
com alto grau de liquidez, reduzindo os custos de transação, constituem 
uma das características de atuação do sistema financeiro brasileiro, no 
período da aceleração monetária, tendo influenciado negativamente a de- 
manda por moeda. 

Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 74 a 79). 


(3) Uma redução da incerteza. 
VERDADEIRO. 


Durante o processo de aceleração inflacionária, a inflação efetiva 
difere da inflação esperada pelos agentes econômicos, determinando dife- 
renças significativas entre a taxa real de juros ex-ante, que é aquela espe- 


66 e Macroeconomia 





Capítulo II - Moedas e Bancos 


rada pelos agentes, e a taxa real de juros ex-post ou efetiva. Assim, se a 
inflação não for perfeitamente antecipada, elevar-se-á, certamente, o grau 
de incerteza dos agentes econômicos. 

No caso do Brasil, no entanto, observou-se, no período inflacionário, 
a disseminação do mecanismo de indexação dos contratos, resultando em 
um ajustamento da taxa de juros nominal às expectativas inflacionárias, 
de modo a assegurar aos agentes a minimização dos desvios entre o retor- 
no real ex-ante desejado e o retorno efetivo. Por outro lado, o sistema 
bancário não apresentou crises de liquidez que pudessem produzir instabi- 
lidade e incertezas na economia. Todos esses aspectos contribuiram para a 
atenuação das incertezas, inerentes a um período inflacionário, e para a 


redução da demanda por moeda. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 74 e 75). 


QUESTÃO 08 


Classifique cada evento abaixo como Verdadeiro, caso tenda a aumentar o 
multiplicador monetário, e como Falso, em caso contrário: 


(0) Aumento da taxa de redesconto do Banco Central. 
FALSO. 


O muttiplicador monetário é dado pela seguinte expressão: 
1 

k = 1=d-R) -A-R)? onde 
k - multiplicador monetário, 
d, - depósitos à vista nos bancos comerciais/meios de pagamento, 
R - encaixe total dos bancos comerciais/ depósitos à vista nos bancos co- 
merciais, 

R=r,+r,+tr,em que: 


r, - encaixe em moeda corrente dos bancos comerciais/depósitos à vista 
nos bancos comerciais, 
r, - depósito voluntário dos bancos comerciais no Banco Central/depósitos 
à vista nos bancos comerciais, 
r, - depósito compulsório dos bancos comerciais no Banco Central/depósi- 
tos à vista nos bancos comerciais. 

Pela fórmula, observa-se que a taxa de redesconto não afeta o 


multiplicador monetário. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 
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(1) Aumento do percentual de reservas obrigatórias sobre depósitos E avista 
aser recolhido pelo Banco Central. 
FALSO. 


O aumento das reservas obrigatórias sobre os depósitos à vista (r,) 
reduz as disponibilidades dos bancos comerciais para empréstimo e, por- 
tanto, O multiplicador monetário. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 
(2) Redução do percentual de papel-moeda sobre depósitos à vista. 
“VERDADEIRO. 


A redução percentual de papel-moeda sobre depósitos à vista 
corresponde a uma maior porcentagem de meios de pagamento mantidos 
sob a forma de depósitos à vista e, portanto, de d,. Um aumento em d, 
eleva o multiplicador monetário (AM). 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 
(3) Aumento da incerteza percebida pelos bancos quanto ao fluxo de 
depósitos à vista. 
FALSO. 

O aumento da incerteza no sistema bancário fará as pessoas reterem 
mais papel-moeda, reduzindo o percentual dos meios de pagamento manti- 
dos sob a forma de depósitos à vista. Em virtude desse comportamento, 


ocorrerá uma redução em d, e, portanto, no multiplicador monetário. 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


QUESTÃO 14 


Considere as seguintes operações: 

(A) Uma empresa do setor têxtil liquida um emprestimo junto ao BNDES. 

(B) Uma empresa desconta uma duplicata em um banco comercial, 
recebendo a inscrição de um depósito à vista, 

(C) Um banco comercial adquire um imóvel junto a uma construtora, 
pagando à vista. 

(D) AUnião faz uma remessa emergencial de recursos ao estado de Alagoas, 
sacando sobre seus depósitos no Banco Central. 


Classifique as seguintes afirmações, sobre meios de pagamento, como Ver- 


dadeiras ou Falsas: 
(0) Em (A) há destruição de meios de pagamento. 


FALSO. 
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O conjunto composto do Banco Central e dos bancos comerciais com- 


põe o setor bancário da economia e A denominado de sistema.monetário..... 





ri rp cre nm atrasada 


aque haja criação de meios de. pagamento, é necessário que o setor 


ancário adquira haver não-monetário do setor não-bancário da economia, 
pagando em moeda manual ou  escritural. ma 


“Como Uma ta empresa « do setor tóxtile o BNDES pertencem : ao setor 
não-bancário da economia, não haverá criação nem destruição de meios de 
pagamento quando da liquidação do empréstimo da primeira com o menci- 
onado banco. 


oo 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(1) Em (B) há expansão nos meios de pagamento. 
VERDADEIRO. 


Quando uma empresa, que pertence ao setor não-bancário da econo- 
mia, desconta uma duplicata (haver não-monetário) em um banco comerci- 
al, recebendo a inscrição de um depósito à vista (moeda escritural), haverá 
criação de meios de pagamento. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(2) O estoque de meios de pagamento fica inalterado em (C). 
FALSO. 


Em (C) haverá criação de meios de pagamento porque um banco 
comercial adquire um imóvel (haver não-monetário) junto a uma constru- 
tora (setor não-bancário), pagando à vista (moeda manual). 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(3) O estoque de meios de pagamento fica inalterado em (D). 
FALSO. 


Tendo-se como base o balancete consolidado do sistema monetário, 
pode-se concluir que o saque da União sobre seus depósitos no Banco Cen- 
tral corresponde a uma queda do passivo não-monetário deste último, re- 
sultando, deste modo, na criação de meios de pagamento. 


Referências: Lopes e Yasconceilos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 
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ANPEC 1997 
QUESTÃO 07 


Indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 
(0) Uma desvalorização da moeda, elevando o valor em moeda local das 


reservas internacionais, expande a base monetária. 
FALSO. 


Às reservas internacionais são lançadas no ativo das Contas Conso- 


líidadas do Banco Central peto valor correspondente dessas reservas em 
moeda nacional. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 


(1) Uma elevação das reservas compulsórias, supondo que as reservas 
voluntárias são elevadas, reduz o multiplicador bancário. 
VERDADEIRO, 


À afirmação contida nesse item apresenta-se bastante confusa e a 
interpretação que se dá aqui é que ele se refere a uma elevação tanto das 
reservas compulsórias quanto das voluntárias (depósitos voluntários dos 
pancos comerciais no Banco Central). 

À elevação das reservas voluntárias e compulsórias dos bancos co- 
merciais no Banco Central em relação aos seus depósitos à vista reduz o 
multiplicador monetário. Pode-se observar esse resultado diretamente na 
fórmula do multiplicador monetário: 

1 
k= 1=d-R) , onde 
k- multiplicador monetário, 
d, - relação depósitos à vista/meios de pagamento, 
R - encaixe total dos bancos comerciais/ depósitos à vista nos bancos co- 
merciais, 
R=r,+r,+r, sendo que 
Ie encaixe em moeda corrente dos bancos comerciais/total de depósitos à 
vista, 
nº depósitos voluntários dos bancos comerciais no Banco Central/ depósi- 
tos à vista, 


h depósitos compulsórios dos bancos comerciais no Banco Central/ depó- 
sitos à vista. 


Uma elevação de r,er, aumenta R e reduz o multiplicador monetário k. 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 60 a 64). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 
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(2) Uma elevação das reservas voluntárias e dos encaixes dos bancos 
comerciais, tudo o mais constante, reduz o multiplicador bancário. 
VERDADEIRO. 


As reservas mantidas pelos bancos comerciais são classificadas em 
três categorias: 

a. Encaixe em moeda corrente dos bancos comerciais: corresponde à 
quantia considerada adequada ao atendimento da demanda pelos 
depositantes; 

b. Reservas voluntárias depositadas no Banco Central: destinam-se 
a cobrir os eventuais excessos de pagamentos sobre recebimentos por oca- 
sião do processo de compensação de cheques; 

c. Reservas compulsórias ou legais recolhidas ao Banco Central: es- 
tas reservas são formadas também como uma proporção dos depósitos à 
vista e têm a finalidade de assegurar um nível mínimo de segurança ao 
sistema bancário. 

O muttiplicador bancário ou multiplicador de depósitos é dado pelo 
inverso da taxa de reservas mantidas pelos bancos comerciais (reservas 
mantidas petos bancos comerciais em relação aos depósitos à vista). Um 
aumento das reservas totais dos bancos comerciais, mantidos constantes 
os depósitos à vista, reduz o multiplicador bancário. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 40 a 46). 


(3) Um pagamento do Tesouro Nacional a um banco comercial, feito com 
depósitos do Tesouro nas Autoridades Monetárias, expande a base 
monetária. 

VERDADEIRO. 


O aumento na base monetária deve resultar de uma elevação nas 
operações ativas ou de uma redução do passivo não-monetário do Banco 
Central. Constata-se que no caso de um pagamento feito pelo Tesouro Na- 
cional a um banco comercial, sacando sobre seus depósitos nas Autoridades 
Monetárias (Banco Central), há aumento da base monetária, pois ocorre 


uma redução no passivo não-monetário destas últimas. 


Referências: Lopes e Vasconcelios, 2000 (página 67). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 32 a 40). 
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ANPEC 2006 
QUESTÃO 03 


Avalie as afirmativas. No modelo /S-LM: 

(0) Quando o Banco Central fixa a taxa de juros, a política fiscal tem efeito 
nulo sobre a renda. 
FALSO, 


A fixação da taxa de juros pelo Banco Central torna a demanda por 
moeda infinitamente elástica a variações na taxa de juros (a curva LM 
torna-se horizontal). Nesse caso, a política fiscal tem efeito pleno sobre a 
renda já que uma elevação dos gastos públicos não eleva a taxa de juros. A 
figura 3.1 mostra uma elevação da renda de Y, de Y, ao se deslocar a IS para 
direita sem elevação da taxa de juros. 





Figura 3.1: Efeito de uma política fiscal expansionista considerando a LM horizontal. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 
' Froyen, 2003 (páginas 184 a 187). 

Hail e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 

Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 162 a 164). 


(1) A renda não se altera quando o governo aumenta tributos e gastos na 


mesma proporção, tal que o déficit primário fique inalterado. 
FALSO. 


Pelo teorema de Havetmo, também chamado multiplicador do orça- 
mento equilibrado, um aumento dos gastos governamentais financiados 
por elevação de tributos na mesma proporção altera a renda na mesma 
magnitude do aumento nos gastos. 

Designando-se Y como o produto, Y, a renda disponível, G os gastos 
governamentais e T os tributos, o multiplicador do orçamento equilibrado é 
dado por: 
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AY = ACY, + AG 
AY =c(AY-AT) + AG 
AY = CAY-cAT+AG 
AY - CAY = -cAT + AG 
AY(Í- c) = -cAT + AG 











AY E TS x(-cAT + AG) 
Mas AT.= AG. Logo, 
1 
AY = ER x(-cAG + AG) 
1 
AY RE x(1 - CJAG 
AY = AG 
Assim, , 
AY = AG=AT. 


Portanto, quando o governo aumenta tributos e gastos na mesma 


proporção, a renda se altera pelo valor da variação nos gastos. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 127 a 132). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 383 a 385). 


(2) Quando a economia é afetada por choques na curva !S, a volatilidade 
da renda será menor se a taxa de juros for fixa. 
FALSO. 


Quando a economia é afetada por choques na curva /S, ou seja, quando 
ocorre um deslocamento da curva /S, para cima ou para baixo, a volatilidade 
da renda (variação na renda) será maior na situação em que a taxa de juros 
é fixa e a curva LM é horizontal como pode ser comprovado na figura 3.2, 
para o caso de um deslocamento para cima da curva /S. 


LM 






Taxa de 
juros fixa 
IM 


Figura 3.2: Choques na curva 15. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 168 e 169). 
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(3) Quando a economia é afetada por choques na curva LM, a volatilidade 
. da renda será menor se a oferta de moeda for fixa. 
FALSO. 

Choque na curva LM dado que a oferta de moeda é fixa significa um 
choque na demanda por moeda, ou seja, uma variação brusca e exógena na 
demanda por moeda e, portanto, um deslocamento na curva LM. No caso, por 
exemplo, de um aumento na demanda por moeda, com a oferta de moeda 
fixa, observa-se um deslocamento para cima (ou para a esquerda) da curva 
LM, ocasionando uma variação na renda, conforme é mostrado na figura 3.3. 
Se, por outro lado, a oferta de moeda ajustar-se à nova situação da demanda 
por moeda, a LM permanecerá em sua posição original e a renda não se aitera. 





Figura 3.3: Deslocamento da curva LM, 
Referências: Froyen, 2003 (páginas 471 a 473). 
(4) Um aumento da desconfiança em relação ao sistema financeiro (tal 
que para uma dada renda e taxa de juros os agentes demandem mais 
moeda) aumenta a taxa de juros e diminui a renda de equilíbrio. 
VERDADEIRO. 

Um aumento da desconfiança dos agentes econômicos em relação ao sis- 
tema financeiro (tal que para uma dada renda e taxa de juros os agentes deman- 
dam mais moeda) produz um deslocamento para cima (para esquerda) da curva 
LM, resultando em uma taxa de juros mais elevada e um nível de renda mais 
baixo em relação ao equilíbrio inicial, conforme pode ser observado na figura 3.4. 





Figura 3.4: Deslocamento para cima (para esquerda) da curva LM. 
Referências: Froyen, 2003 (páginas 171 a 173). 
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QUESTÃO 04. 


Avalie as afirmativas com respeito a uma pequena economia aberta, com 
perfeita mobilidade de capitais: 


(0) A paridade descoberta de juros implica que a taxa de juros doméstica 
é igual à taxa de juros internacional mais a taxa de depreciação 
esperada da moeda. 

VERDADEIRO. 


Essa é a definição da paridade descoberta de juros. Em termos algé- 
bricos, tem-se: 
e 
E, 


PR em <= o 5 
l=tt E» onde 
i, - taxa nominal de juros doméstica no período t, 
i7 - taxa nominal de juros do resto do mundo no período t, 


Eis = 


3 5 = 
E - taxa de depreciação esperada onde E, corresponde a taxa de 
t 


câmbio no período t e Ef, a taxa de câmbio esperada para o período t+1. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393). 


(1) Em um regime de câmbio flexível, quando há expectativa de 
desvalorização do câmbio, a renda aumenta. 
FALSO. 


Uma pequena economia aberta, com perfeita mobilidade de capitais 
apresenta uma situação de equilíbrio inicial dada pelo ponto A na figura 
3.5, onde as curvas /S, LM e BP se interceptam. 

Supõe-se, então, o surgimento de expectativa de desvalorização do 
câmbio, representado pelo deslocamento da curva BP para cima, tendo em 
vista que a taxa de juros interna exigida pela nova condição de paridade 
passa a ser dada pot: 


+ 


a, Ea TE 
E, 


s 


i=it+ t onde E TÊ 50, 
E 





Figura 3.5: Regime de câmbio flexível e expectativa de desvalorização do câmbio. 
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Mas a taxa de juros interna efetiva permanece temporariamente no nt- 
veli= i”, produzindo um equilíbrio intemno e um desequilíbrio externo caracteri- 
zado por um déficit no balanço de pagamento. Com isso, haverá saída de capi- 
tais do país e, portanto, uma demanda crescente de divisas, fazendo com que 
ocorra um processo de desvalorização cambial, já que o regime cambial é de 
câmbio flexivel. A desvalorização cambial induz ao deslocamento da curva |S 
para cima até que ela alcance novamente a curva LM sobre a curva BP (ponto 5), 
quando então cessa a pressão por divisa, uma vez que a taxa de juros interna 
nesse ponto passa a atender a condição de paridade de juros exigida pelo risco 


cambial, A renda aumenta e a taxa de juros interna também eleva-se. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Mankiw, 2004 (páginas 215 a 233). 


(2) Em um regime de câmbio fixo, quando há expectativa de desvalorização 
do câmbio, a renda não se altera. 
FALSO. 

Segundo o raciocínio do item anterior, quando há o surgimento de ex- 
pectativa de desvalorização cambial em uma pequena economia aberta com 
perfeita mobilidade de capitais, em um regime de câmbio fixo, o destocamen- 
to da curva BP para cima faz aparecer um equilíbrio externo caracterizado por 
déficit no balanço de pagamentos. A taxa de juros interna efetiva temporaria- 
mente abaixo da taxa de juros exigida pela nova condição de paridade de juros 
(decorrente do risco cambial) gera uma saída de capitais e uma demanda 
adicional por divisas, levando a uma pressão por desvalorização cambial. Mas 
como o câmbio é fixo, o Banco Central passa a atender a demanda adicional de 
divisas, produzindo, assim, uma retração na oferta de moeda doméstica. 

Assim, a curva LM desloca-se para cima (para a esquerda) até alcançar 
novamente a curva /S sobre a curva BP (ponto B), onde cessam as pressões por 
desvalorizações cambiais. Nessa nova situação de equilíbrio, a renda é menor que 
a inicial e a taxa de juros interna é mais elevada. A figura 3.6 ilustra a situação. 





Figura 3.6: Regime de câmbio fixo e expectativa de desvalorização do câmbio, 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Mankiw, 2004 (páginas 215 a 233). 
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(3). Em um regime de câmbio ftexível, quando a taxa de j Juros internacional 
aumenta, a renda também aumenta. 
VERDADEIRO. 


O raciocínio para a solução desse item segue os mesmos argumentos 
do item (1). Aúnica diferença é que aqui a taxa de juros interna deve subir 
devido à condução da política econômica dos países considerados grandes. 


Pode-se constatar na figura 3.7 que a renda eleva-se efetivamente, 
pelas razões expostas no item (1). 





Yo Yá Y 


Figura 3.7: Regime de câmbio flexível, aumento da taxa de juros internacional e au- 
mento da renda. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Mankiw, 2004 (páginas 215 a 233). 


(4) Em uma economia com regime de câmbio fixo, a política fiscal tem 
efeito pleno. 


VERDADEIRO. 


Essa situação ocorre devido ao processo de acomodação monetária do 
Banco Central, A expansão fiscal leva a uma taxa de juros interna maior que a taxa 
de juros internacional acarretando uma entrada de capitais. O Banco Central ex- 
pande a oferta de moeda, de modo a evitar uma desvalorização cambial, resultan- 
do no efeito pleno da política fiscal sobre a renda. A figura 3.8 ilustra a situação. 





Acomodação monetária 
do Banco Central 


Figura 3.8: Expansão fiscal e acomodação monetária do Banco Central considerando 
uma pequena economia aberta com perfeita mobilidade de capitais. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 434 a 436). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 210 a 212). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 427 a 429). 
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QUESTÃO 07 


Um indivíduo deve decidir entre consumir no presente ou postergar o con- 
sumo e o fará com base na teoria da renda permanente. Considere que Y, 


* seja sua renda presente e Y,, sua renda futura; e que ele tenha acesso a 


crédito, à taxa de juros r. Avalie as proposições: 

(0) Um aumento na taxa de juros diminui as possibilidades de consumo 
presente, mas aumenta as possibilidades de consumo futuro. 
VERDADEIRO. 


A elevação na taxa de juros diminui as possibilidades de consumo 
presente porque torna o consumo presente mais caro relativamente ao con- 
sumo futuro. Os indivíduos são desestimulados ao endividamento e ao con- 
sumo presente e incentivados à poupança e ao consumo futuro. No entan- 
to, o efeito final é ambíguo porque não se pode assegurar se há predomínio 


“do efeito substituição (substituição do consumo presente pelo consumo 


futuro) ou do efeito renda que pode induzir tanto ao aumento como a redu- 
ção do consumo nos dois períodos. 
Referências: Sachs e Larrain, 2000 (páginas 98 a 100). 


(1) Suponha que o governo tribute a renda deste indivíduo com um imposto 
tipo lump-sum. Um aumento do imposto presente, que não seja mantido 
no futuro, diminui o consumo presente, mas deixa o consumo futuro 
inalterado. 

FALSO. 


A hipótese da renda permanente assegura que o consumo é afetado 
apenas por mudanças na renda permanente. Assim, mudanças transitórias 
nos impostos não produzirão impacto sobre o consumo e, tampouco, reper- 


cutirão sobre a demanda agregada. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 368 a 371). 
Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 


(2) Mantenha a hipótese de que o tributo seja do tipo tump-sum. Uma 
redução do imposto presente compensada por um aumento futuro 
devidamente corrigido pela taxa de juros r, aumenta o consumo 
presente, mas reduz o consumo futuro. 

FALSO. 


Nenhum efeito será observado sobre o consumo, porque uma redu- 
ção do imposto presente compensada por um aumento futuro devidamente 
corrígido pela taxa de juros não altera a renda permanente. 

Esse resultado pode ser observado no modelo de consumo 
intertemporal de dois períodos. 
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Considere a restrição orçamentária intertemporal inicial, antes das altera- 
ções no imposto, E ip 
E EQ As) 
onde: 
C, €, - correspondem aos consumos nos períodos inicial e final, 
Yo Y,- correspondem às rendas esperadas nos períodos inicial e final, 
To T,- tributos “lump sum” dos períodos inicial e final, 
r - taxa de juros. 
Supondo, então, uma redução de impostos no período inicial de - oT, (0< a 
< 1) compensada por uma elevação no período final de o(1 + r)T,. Logo, da 
equação (1): 


4 -TL-at(d+r 
C RS Tania coro 





to ARE t+r 
Er = =Y,-T,+aT, + ==. 
Crie MT) fd (2) 


Observa-se, portanto, que a equação (2) é exatamente a expressa 

em (1). Assim, como não há nenhuma alteração na renda permanente, o 
consumo não se modifica. 

Referências: Sachs e Larrain, 2000 (páginas 92 a 95). 


(3) Um aumento de renda futura eleva o consumo tanto no presente quanto 
no futuro. 
VERDADEIRO. 


Na hipótese da renda permanente, a renda Y é composta de dois 
componentes: renda permanente (Y?) e renda transitória (Y'). Se o consu- 
midor perceber que a variação na renda é permanente, seu consumo (pre- 
sente e futuro) elevar-se-á proporcionalmente. 

Na situação descrita pelo item, a variação na renda futura elevará a 
renda permanente, elevando o consumo em ambos os períodos. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 


(4) Um aumento na renda presente não elevará o consumo futuro se o 
consumidor não tiver acesso a crédito. 
ANULADA. 
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QUESTÃO 10 


Avalie as proposições abaixo: 


(0) Entende-se por “superávit fiscal primário” a diferença entre receitas e 


gastos governamentais, excetuadas as despesas com pagamento de juros. 
VERDADEIRO. 


O superávit fiscal primário do governo não considera as receitas e os 
pagamentos financeiros (despesas com pagamento de juros). 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 278 a 280). 


(1) Déficit primário no orçamento público faz crescerem o déficit público 
total e os gastos com pagamento de juros. 
VERDADEIRO. 


O déficit público primário refere-se ao excesso dos pagamentos não 
financeiros sobre as receitas não financeiras do setor público. Portanto, 
nesse conceito de déficit estão incluídos a arrecadação tributária e os gas- 
tos correntes e de investimento. As despesas financeiras decorrentes do 
pagamento de juros não são computadas. 

Na medida em que o setor público produz déficit primário, ele eleva 
a divida pública total e, sendo esse déficit financiado pela emissão de títu- 
los, surge também a obrigação relacionada aos encargos financeiros decor- 
rentes da consolidação da dívida pública. 

Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 278 a 280). 
(2) De acordo como princípio da Equivalência Ricardiana, uma redução de 
impostos financiada pela emissão de títulos públicos não im plica 


aumento de poupança. 
FALSO. 


De acordo com o princípio da Equivalência Ricardiana, uma redução 
de impostos no presente financiada pela emissão de títulos públicos impli- 
ca aumento de poupança, pois o valor do título será contrabalançado por 
uma obrigação fiscal futura. 

O princípio geral é que menos impostos no presente é equivalente a 
mais impostos futuros e, portanto, o financiamento do governo por títulos 
é equivalente a arrecadação de impostos. 

Assim, o consumidor racional percebe o futuro ônus fiscal e en- 
tende que sua restrição orçamentária intertemporal permanecerá 


inalterada, poupando a renda adicional corrente de forma a saldar o 
imposto futuro. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 217 a 222). 
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(3) Em uma economía sem crescimento real, o endividamento é a única 
forma de se pagar por programas governamentais. : 


FALSO. 


O governo deveria teoricamente observar o equilíbrio orçamentário 
como regra financeira básica e excepcionalmente poder experimentar situ 
ações de déficit público. Assim, no financiamento de suas despesas corren- 
tes e de investimento, o governo deveria, como regra geral, recorrer a sua 
arrecadação tributária e a outras receitas correntes. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 273 a 280). 


(4) Segundo a teoria da paridade do poder de compra da taxa de câmbio, 
os movimentos verificados na taxa de câmbio entre duas moedas 
refletem primordialmente as diferenças no comportamento dos preços 
dos países que as emitiram. 

VERDADEIRO. 


De acordo com a teoria da parídade do poder de compra da taxa de 
câmbio, tanto na sua versão absoluta como na sua versão relativa, os mo- 
vimentos verificados na taxa de câmbio refletem essencialmente o dife- 


rencial de preços entre os países. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 189 a 191), 


QUESTÃO 12 


Avalie as assertivas abaixo referentes ao modelo Mundell-Fleming: 

(0) Em regime de câmbio fixo, é impossível implementar uma política 
monetária independente. 
FALSO. 


No modelo Mundell-Fleming (perfeita mobilidade de capitais) um país 
com taxas de câmbio fixas pode adotar um tipo de política monetária: pode 


decidir alterar a taxa de câmbio que é fixada pelo Banco Central. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 221 a 225). 


(1) Em regime de câmbio flutuante e perfeita mobilidade de capital, uma 
política monetária expansionista causa depreciação da moeda doméstica, 
enquanto uma política fiscal expansionista causa sua apreciação. 
VERDADEIRO. 


A expansão monetária inicial destoca a curva LM para baixo, causando 
uma redução na taxa de juros doméstica abaixo dos juros internacionais. 
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Esse diferencial de juros provoca uma saída de capitais do país, tevando, 
dessa forma, a uma depreciação cambial e um deslocamento endógeno da 
curva iS para direita. O equilíbrio final será no ponto 3 da figura 3.9. 


Mg 





Figura 3.9: Política monetária expansionista em regime de câmbio flutuante e perfeita 
mobitidade de capital. 

Por outro lado, no caso de uma política fiscal expansionista, o at- 
mento dos juros decorrente do destocamento da curva IS para direita pro- 
move uma entrada de capital, levando a uma apreciação da moeda naci- 
onal que ocasiona uma deterioração da balança comercial e o destoca- 


mento da curva /S de volta a sua posição inicial, conforme é mostrado na 
figura 3.10. 





Figura 3.10: Política fiscal expansionista em regime de câmbio flutuante e perfeita 
mobilidade de capital, 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 428 a 431). 
Lopes e Yasconcetlos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 449 a 452). 


(2) Se um aumento de renda doméstica piorar a balança comercial, o déficit 
resultante poderá ser financiado por um influxo de capital externo desde 
que a taxa de juros doméstica aumente. 

ANULADA. 
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âmbi ita mobilidade de capital, a 
regime de câmbio flutuante e perfei t 
(8) di Je juros doméstica (ajustada para risco) não se desvia da taxa de 
juros internacional por períodos prolongados. 


FALSO. 


Em regime de câmbio flutuante e perfeita mobilidade de capital, o 
riodo de tempo em que se dá o desvio da taxa de juros em relação a 
emaejorE dependerá do tempo requerido para o ajuste do balanço de 
s por meio da taxa de câmbio. 
panos é Referências: Mankiw, 2004 (páginas 217 a 221). 
(4) É possível melhorar a conta corrente mediante uma expansão 
monetária. 
VERDADEIRO. 
Afigura 3.11 ilustra a situação inicial de equilíbrio no ponto 1 para uma 
economia com perfeita mobilidade de capitais e taxa de câmbio flexível. 





Figura 3.1; Expansão Re a o PENIS mobilidade de capi- 
Uma expansão monetária desloca a curva LM para baixo (para direi- 
ta) (ver ponto 2 da figura anterior). 0 declínio da taxa de juros provoca 
uma saída de capitais do país, na medida em que os Investigares vão Sd 
gindo à diferença entre os juros domésticos palxos E os duros internacio- 
nais mais altos. Essa saida de capital causa depreciação cambial e melhora 
na balança comercial (componente da conta corrente), induzindo assim um 
deslocamento endógeno da curva IS para a direita. | | | 
Enquanto os juros domésticos estiverem abaixo e juros internaci- 
onais haverá uma pressão para depreciação da taxa de câmbio, mencndo a 
curva |S para direita até o ponto de interseção novamente da ares curvas 
(ponto 3 da figura anterior). Observe-se que a expansão monietana inicial 
em uma peguena economia com perfeita mobilidade de capitais (modelo 
mundell-Fleming) acaba produzindo efeito sobre a balança comercial e, por 
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conseguinte, sobre a conta corrente do país. O item pergunta se é possível 
melhorar a conta corrente mediante uma expansão monetária. Nesse caso, 
é possível sim. 


Referências: Lopes e Vasconcelios, 2000 (páginas 212 e 213). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 451 e 452). 
Simonsen Cysne, 1995 (páginas 89 a 91). 


QUESTÃO 13 


À respeito dos determinantes do consumo, avalie as informações: 
(0) De acordo com a hipótese da renda permanente, uma valorização 
generalizada - e entendida como permanente - das ações na bolsa de 


valores afetará positivamente o consumo. 
VERDADEIRO, 


A expectativa de um produto maior no futuro, que é entendido como 
permanente, - decorrente de riqueza não-humana como, por exemplo, ações 


e títulos - afetam positivamente o consumo, consoante a hipótese da renda 
permanente. 


Referências: Btanchard, 2004 (páginas 341 a 344). 


(1) Tanto a teoria do ciclo de vida quanto a hipótese da renda permanente 


consideram que o consumo está diretamente relacionado a uma medida 
de renda de longo-prazo. 
VERDADEIRO. 


O modelo do ciclo de vida de Modigliani considera que o consumo 
depende do nível de renda que segue um padrão regular de acordo com a 
vida economicamente ativa de uma pessoa. Por sua vez, a hipótese da 
renda permanente de Friedman enfatiza que o consumo depende da renda 
permanente, o componente da renda que as pessoas esperam que persista 
no futuro, Logo, tanto a teoria do ciclo de vida quanto a hipótese da renda 


permanente consideram que o consumo está diretamente relacionado à 
uma medida de renda de longo-prazo. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 306 a 311). 
(2) De acordo com a hipótese da renda permanente, a propensão marginal 
a consumir a partir da renda transitória é maior que a propensão 


marginal a consumir a partir da renda permanente. 
FALSO. 


A hipótese da renda permanente é consistente com a função consu- 
mo proporcional de longo prazo (propensão média a consumir constante) e 
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as 
a função consumo não proporcional de curto prazo (a propensão média 
Rs declina quando a renda aumenta). Assim, a propensão marginal 
c pio o REEE x E 

: onsumir a partir da renda transitória é inferior à propensão marginal a 
ac 

ir da renda permanente. A 
consumir da Referências: Froyen, 2003 (páginas 368 a 371). 


3) Se a teoria do ciclo de vida for correta, deve-se esperar que a razão 
3) entre consumo e poupança acumulada decresça ao longo do tempo até 
— o momento da aposentadoria do consumidor. 


RDADEIRO. ] Ea 
e hipótese do ciclo de vida procura explicar a dependência do com- 


portamento de consumo e da poupança em relação à posição do indivíduo 
no ciclo de vida. Trabalhadores jovens que Angressam no mercado de traba- 
lho tem renda relativamente baixa e baixos estoques de poupança. Na 
medida em que a renda aumenta no tempo, na fase intermediária da vida, 
a poupança também aumenta. Com a aposentadoria, há uma queda na 


renda e espera-se O início de um período de despoupança. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 365 a 367). 
Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 268 e 269). 
Mankiw, 2004 (páginas 306 a 309). 


(4) A hipótese da renda permanente estabelece que um aumento 
“ temporário de impostos não afeta as decisões correntes de consumo. 
No entanto, se um indivíduo destituído não tem acesso a crédito e 
sua renda corrente é suficiente apenas para cobrir seus gastos 
correntes, o aumento de impostos, ainda que transitório, afetará 
suas decisões de consumo. 
VERDADEIRO. 


A hipótese da renda permanente estabelece que os consumidores 
usam a poupança e os empréstimos para estabilizar º consumo em reação 
à mudanças transitórias da renda. Assim, variações tidas como temporári- 

- as na renda como, por exemplo, corte e aumento de ão afetam ape- 
nas transitoriamente as decisões de consumo do indivíduo. 

Por outro lado, como visto acima, para que a nipatede permaneça 
válida, os indivíduos devem usar a poupança e os emprEStnos de for- 
ma a poderem reescatonar o consumo ao longo da vida, tendo a taxa de 
juros como O fator de ligação entre o pencdo atual E o período futuro, 
Havendo, pois, restrição de crédito, is indivíduo não podera deslocar 
consumo no tempo, o que condicionara o seu consumo a forte influência 


disponível. E" 
da renda disp Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 
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QUESTÃO 14 


Determine o valor da poupança de um consumidor dadas as seguin- 
tes informações: função utilidade: U = in(co) + In(c,), em que c, é o consumo 
presente e c,, o consumo futuro; a renda é de $100 no presente e de $50, 
no futuro; a taxa de juros de mercado é 0%; e não há imperfeições no 
mercado de crédito. 

Solução 1 


À questão pode ser descrita como um problema de maximização con- 
dicionada. 


max U = max (inc, + Inc) suj.a: c,+c,=150,c,€,>0 


L=inç+inc+M150-c-c) 


EE 1 1 
E =0 + FR -LA=05A= E (1) 
AAA 1 
3, =0s c -LA=05ÃA= c, 2) 
oL 
E =150-c,-c=0->c+c=150(3) 
De (1) e (2): 
E ob 
Ee c, GEC, 
(4) em (3): 
G+€,= 15026, = 150 = q, = 75. 
(4): c,= 75. 
Referências: Chiang, 1982 (páginas 326 a 335). 
Solução 2 


A função utilidade descrita na questão é conhecida como uma função 
de utilidade isoelástica. Uma de suas propriedades nos diz que a otimização 
do consumo exige que o consumo presente (c;) seja igual ao consumo futu- 
ro (c,). Como não há imperfeições no mercado de crédito e a taxa de juros 
de mercado é zero, a renda total do consumidor será igual a $150. Assim, o 
consumo tanto presente como futuro será igual a 75. Como a renda no 
presente é de $100, sua poupança será igual a 25. 

Referências: Sachs e Larrain, 2000 (páginas 97 a 100). 
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QUESTÃO 15 


Assuma que o setor de bens e serviços de uma economia seja descrito 


pelas equações: 
C za + b(Y boé T) 
=c+dY 


Lo 
equipamentos 
| =g+ hy 
estoques 


41 +G 


Y= Cc + aquipamentos estoques 


seb=0.5, d=0.2eh = 0.2 calcule os multiplicadores de gastos e de 
impostos, G e T. Para marcação na folha de respostas some os dois resultados. 
Solução 
Considerando a equação Y = € + Lipamentos * lestoques * &» POdemos substituir 
os valores fornecidos pela questão. Logo, 
Y=a+b(Y-TD+c+dY+g+hY+G 
Y=a+05Y-TD)+c+0.27+0.2Y+G 
Y=a+0.5Y-0.5T+c+0.4Y+6 
Y=a-0.5T+c+0.9Y+6G 
Y-0.9Y=a-0.5T+c+G 
0.1Y=a-0.5T+c+6G 


Y a-0.5T+c+6G) 


= = x( 
0.1 d 1 
O muttiplicador de gastos é dado por = = 94 = 10. 


t 
Por sua vez, o multiplicador de impostos é dado por 01 (0.5) = -5 


e 
dt o 
Somando os dois resultados, temos: 10 - 5 = 05. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 49 a 51). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 123 a 125). 


ANPEC 2005 
QUESTÃO 03 


No modeto IS-LM: 

(0) Excluindo o caso limite da armadilha pela liquidez, o impacto de uma 
queda nos preços sobre a demanda será tanto maior quanto mais 
elástico for o investimento à taxa de juros real. 

VERDADEIRO. 
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Isso ocorre pelo fato de que os mesmos fatores que determinam a 
eficácia da política monetária determinam também uma demanda agrega- 
da relativamente elástica em relação ao nível de preços. 

Dessa forma, sendo o investimento elástico em relação à taxa de 
juros real, uma política monetária expansionista, ao reduzir a taxa de ju- 
ros, provocará um efeito ainda maior no nível de produto. A demanda agre- 
gada, por seu turno, será mais sensível aos preços (a demanda agregada 
será menos inclinada). 

Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 263 a 266). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 166 a 170). 


(1) Quando a economia é afetada por choques reais, a volatilidade da renda 
é menor quando a Autoridade Monetária fixa a quantidade de moeda 
do que quando fixa a taxa de juro. 

VERDADEIRO. 


O item refere-se ao modelo /S-iM e, portanto, deve-se entender por 
choques reais os deslocamentos bruscos da curva /5, visto que esta 
corresponde ao equilíbrio no mercado de bens e serviços. No caso em que a 
autoridade monetária fixa a oferta de moeda, a curva LM tem inclinação 
positiva e permanece fixa. 

Ao fixar a taxa de juros, por outro lado, a oferta de moeda deixa de 
ser exógena e torna-se endógena, resultando, assim, em uma curva LM 
perfeitamente elástica no nível da taxa de juros fixada. 

Podemos observar na figura 3.12 que qualquer deslocamento da cur- 
va |S resultará em uma variação menor na renda quando a Autoridade Mo- 
netária fixa a oferta de moeda (LM,) do que no caso da adoção de uma 
política de taxa de juros fixa (LM,). 





Yo Y% 
Figura 3.12: Fixação da taxa de juros tornando a oferta de moeda endógena. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 179 a 181). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 164 a 166). 
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(2) Casoa elasticidade juro da demanda de moeda seja nula e a elasticidade- 
juro do investimento seja infinita, uma expansão monetária alterará 
apenas à taxa de juro de equilíbrio, em nada influenciando a renda. 


FALSO. 


“Caso a elasticidade juro da demanda de moeda seja nula e a elasti- 
cidade-juro do investimento seja infinita, uma expansão monetária afeta- 
renda, mas não alterará a taxa de juro de equilíbrio. 

quando a demanda de moeda não depende da taxa de juros a curva 
LM é vertical. Logo, o efeito da política monetária é intensificado. A elas- 
ticidade do investimento em relação à taxa de juros infinita (curva 1S hori- 
zontal), por sua vez, mantém a taxa de J uros ho mesmo patamar mas 


expande o nível de renda. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 159 a 164). 
Froyen, 2003 (páginas 180, 181 e 187 a 189), 
Hail e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 160 a 162). 


rãa 


(3) Dados 08 parâmetros que definem a inclinação da curva LM ea 
sensibilidade-juros do investimento, a política monetária será tão mais 
potente para elevar a renda quanto maior for a propensão média a 
poupar da sociedade. 

FALSO. 


A política monetária será tão mais potente para elevar a renda quan- 
to menor for à propensão média a poupar da sociedade. Quanto maior a 
propensão média a poupar da sociedade, menor a sua propensão média a 
consumir. Isso ocorre devido a escolha na qual a sociedade faz quanto ao 
destino da renda: poupar ou consumir. 

A propensão a consumir é um dos parâmetros que define a inclinação 
da curva IS e, portanto, a eficácia da política monetária. Logo, quanto 
menor a propensão média a consumir (maior a propensão média a poupar), 
maior à inclinação da /S, e, consequentemente, menor a sensibilidade do 
investimento em relação à taxa de juros. Logo, a redução da taxa de juros 
decorrente da política monetária expansionista não será suficiente de for- 
ma a estimular o investimento, o que, nesse caso, torna a política monetá- 


ria ineficaz. ; 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 
Froyen, 2003 (páginas 181 a 183). 
Hall e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 162 a 164). 


(4) Em uma situação de armaditha da liquidez, a política fiscal é eficaz 
para tirar à economia da recessão. 
VERDADEIRO. 
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Na armadilha da liquidez, a elasticidade da demanda de moeda em rela- 
ção à taxa de juros é infinita, o que torna a curva LM horizontal. Nessa situa- 
ção, qualquer expansão monetária não será capaz de reduzir a taxa de juros, 
pois toda quantidade de moeda será retida pelo público como forma especulativa. 

Portanto, dada a taxa de juros, a expansão fiscal, ao deslocar a 
curva /5 para direita, não eleva a taxa de juros e, dessa forma, não reduz 
o nível de investimento de forma que a política fiscal torna-se capaz de 
tirar a economia de uma recessão. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 
Froyen, 2003 (páginas 184 a 187). 

Hail e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 

topes e Vasconcellos, 2000 (páginas 162 a 164). 


QUESTÃO 04 


Considere o modelo Keynesiano básico para uma economia fechada e sem 
governo. Sabendo-se que, a partir de uma posição de equilíbrio, um au- 
mento de 100 reais no investimento provoca um aumento de 500 reais no 
PIB, julgue as assertivas: 
(0) A propensão média a poupar é 0,2. 

FALSO. 


O modelo keynesiano simples tem como idéia básica o fato de que o 
produto (a renda) é determinada pela demanda agregada, inexistindo res- 
trições do lado da oferta para a expansão do produto. Esse modelo repro- 
duz de modo simplificado uma economia em que o equilíbrio se dá com 
desemprego. 

Em equilíbrio, o produto iguala-se à demanda agregada. Assim, a 
condição de equilíbrio: 

oferta agregada (OA) = demanda agregada (DA). 

oferta agregada (OA) - OA = Y, 

demanda agregada (DA) - DA = C + 

onde: 

€ - consumo agregado e | - investimento (considerado exógeno, por 
definição). 

O consumo agregado (C) é expresso por uma função linear: 

C=C+cy, onde c, é a propensão marginal a consumir e O < cs. 

Da condição de equilíbrio, tem-se: 

FERE a di 
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Resolvendo para Y, obtém-se a renda de equilíbrio Y,: 


Ys 1-c, (Co + o), Ei (1-c,) corresponde à propensão marginal 
1 
a poupar (s) e a relação RA a constitui o multiplicador dos gastos 


autônomos, dados por €, e [,. 
Partindo-se de uma posição de equilibrio, um aumento de 100 reais 
no investimento produz uma elevação de 500 reais no PIB. Logo, 


4 


1 
AY = —xAl 
5 
1 
500 = <x100 
100 
** 500. 
s=0,2. 


Portanto, 0,2 refere-se à magnitude da propensão marginal a poupar 

e não à propensão média. 

Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 196 a 198). 

Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 116 a 122). 

(1) O aumento de consumo gerado pelo aumento do investimento é de 400 
reais e a propensão média a consumir é 0,8. 


FALSO, 
O aumento do consumo decorrente de aumento do investimento é: 
AC = CxAY, 
sendo que 
AY = 53 xAlÍ 
1 
AY = 02 x100 
AY = 5x100 
AY = 500 
Logo, 
AC = 0,8xAY 
AC = 0,8x500 
AC = 400. 


Assim, o aumento do consumo é de 400 e a propensão marginal a 
consumir é 0,8. A propensão média a consumir é obtida pela relação: 
Cc o CG+cyY 


Yo Y 
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E ê 
sd go 
Y Y , 
Esta, no entanto, não pode ser obtida porque não se conhece o valor 
do parâmetro relativo ao consumo autônomo - €,. 
Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 196 a 198). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 116 a 122). 


(2) Tendo o aumento de consumo sido de 400 reais, o multiplicador 
Keynesiano é 5. 


VERDADEIRO. 
O multiplicador keynesiano é: 
4 
k=— 
s 
ade. 
k= 2 
k=5 


Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 196 a 198). 

Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 116 a 122). 

(3) Mantida a propensão marginal a poupar e admitindo-se que o 

multiplicador não é instantâneo, se a poupança inicial gerada no 

momento em que foram realizados os investimentos fosse de 200 reais, 

o impacto total do aumento do investimento sobre o PIB teria sido de 
1.000 reais. 

ANULADA. 


(4) Supondo-se que haja governo e que o orçamento seja mantido em 
equilíbrio, um aumento de 100 reais nos gastos públicos provocará um 
aumento de 100 reais no PIB. 

VERDADEIRO. 


introduzindo o governo e considerando a hipótese de orçamento equi- 
tibrado, a variação dos gastos deve ser acompanhada de igual variação dos 
impostos. Assim, tem-se que: 

DA=C+I+G, onde: 

DA - despesa agregada, 
€ - consumo agregado, 
| - investimento, 
G - gastos do governo que devem ser financiado pela arrecadação de tribu- 
tos - T. 

Supondo ainda que o investimento não se altere, o impacto final do 
multiplicador do orçamento equilibrado é dado por: 

ADA = c AY, + AG, onde Y, é a renda disponível (Y,=Y - T); 

ADA = c, (AY - AT) + AG 
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AY=CAY-cAT+AG 
1 
AY = t=c, (CAT + AG) 


Como AT = AG, tem-se: 





1 
AY = Ea x(-c AG + AG) 


AY = : 
t-c, 


AY = AG = 100. 





xAG 


Referências: Lopes e Vasconcetlos, 2000 (páginas 130 a 132). 


QUESTÃO 05 


Avalie as proposições: 

(0) A paridade do poder de compra absoluta implica que o câmbio real é 
sempre igual a f. 
VERDADEIRO. 


Na diferenciação dos fluxos de comércio entre os países a taxa de 
câmbio relevante é a taxa de câmbio real, que corresponde aos preços 
relativos do produto estrangeiro e o nacional, sendo expressa pela seguinte 


relação: . 
» — ExP 


dado 





onde: 

O - taxa de câmbio real, 

E - taxa de câmbio nominal (R$/USS), 

P* - preço do produto estrangeiro (US$), 

P - preço do produto nacional (R$). 

A versão absoluta da paridade do poder de compra implica que: 


P(R$) 
* PusS) 





E 


Portanto, O = 1, ou seja, a taxa de câmbio real é igual à unidade. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 184 a 190). 


(1) A paridade do poder de compra relativo implica que a taxa de câmbio 
nominal é igual à diferença entre a inflação doméstica e a externa. 
FALSO. 
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A paridade do poder de compra relativo implica que a taxa de varia- 
ção do câmbio nominal, ao longo do tempo, é igual à diferença entre a 
inflação doméstica e a externa. Em termos algébricos, tem-se: 
ExP* 
O< 
P 
Ino = lnE + InP*- InP 





Diferenciando a equação acima em relação ao tempo: 


1 do 1dE 1d” 1dp 


1 do 
Fazendo — —— = 0, tem-se: 


o dt 
1.dE tdP 1 dP 


onde 
1 dE x x . 
Ed taxa de variação da taxa de câmbio nominal no tempo, 
1 dP ; s eo 
Pd” taxa de inflação doméstica, 
1 dp ; " 
PO taxa de inflação externa. 


Referências: Lopes e Vasconceitos, 2000 (página 191). 


(2) Custos de transporte e tarifas de importação são alguns dos fatores 
que explicam por que a PPP absoluta raramente se aplica na prática. 
VERDADEIRO. 


Uma das críticas à versão absoluta da paridade do poder de compra 

é a de que essa teoria supõe a inexistência de custos de transação no 

mercado internacional, incluindo custos de transporte e tarifas. Essa supo- 
sição é totalmente irrealista. . 

Referências: Lopes e Vasconcelos, 2000 (páginas 190 e 191). 

(3) Sob plena mobitidade de capitais, a equação de paridade de juros nos 

diz que, se o juro doméstico menos o risco supera o juro externo, há 


expectativa de desvalorização do câmbio nominal. 
VERDADEIRO. 


Na situação de plena mobilidade de capitais, isto é, inexistindo custos 
de transação para negociação com ativos entre países, tenderia a prevalecer 
a seguinte condição de arbitragem ou equação de paridade de juros: 

rer+g+ ê 
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onde: 
r - taxa de juros doméstica, 
r* - taxa de juros internacional, 
q - risco do país, 
é - expectativa de desvalorização da taxa de câmbio nominal. 
Assim, dado que: 
(r-w)-r*= & e considerando que (r - q) - r*> 0, então E > 0, ou 
seja, prevalece a expectativa de desvalorização do câmbio nominal, tal 
que: | 


tat mt 


E , onde: 
t 





- taxa de câmbio nominal observada. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 424 a 426). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 188). 


(4) Dois países que adotam a mesma moeda, só poderão apresentar taxas 
nominais de juros diferentes se seus riscos também forem diferentes. 
FALSO. 


ê= 
E. - taxa de câmbio nominal esperada, 
E, 


A equação de paridade de juros mais geral, que considera a existên- 

cia de restrições à livre mobilidade de capitais, é expressa por: 
r=rt+q9+8+& 

onde 

r - taxa de juros doméstica, 

r* - taxa de juros internacional, 

q - risco do país, 

& - custos de transação, 

& - expectativa de desvalorização da taxa de câmbio. 

Assim, se dois países adotam a mesma moeda, o risco cambial desa- 
parece e, então, eles poderão ter taxas de juros diferentes no caso de 
apresentarem riscos diferentes ou, ainda, se existirem custos de transa- 
ção para negociação com ativos entre eles. 

Referências: topes e Vasconcellos, 2000 (páginas 188 e 189). 


QUESTÃO 09 


Avalie as seguintes proposições sobre função de produção, mercado de tra- 
balho e crescimento endógeno: 
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(0) Uma função de produção com retornos decrescentes de escala marginais 
é côncava em relação à origem. 
ANULADA. 


(1) Uma firma maximizadora de lucro cuja função de produção tem como 
argumentos trabalho e capital contratará trabalho até que o produto 
marginal deste fator iguale o salário real. 

FALSO. 


Se uma firma maximizadora de lucro apresenta em sua função de 
produção os fatores capital e trabalho, ela deverá utilizar as quantidades 
desses fatores que igualem suas produtividades marginais aos seus respec- 
tivos preços. Ou seja, a produtividade marginal do trabalho deverá iguatar- 


se ao salário real e a produtividade marginal do capital à taxa de juros real. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 88 a 91). 
Mankiw, 2004 (página 124). 


(2) Quando o estoque de capital está abaixo de seu valor de equilíbrio, o 
produto marginal do capital é menor que o juro real. 
FALSO. 


Considerando a presença de rendimentos decrescentes na função de 
produção, uma quantidade do fator capital abaixo do equilíbrio, em cuja 
situação a produtividade marginal do capital iguala ao juros real, resultará 
uma produtividade marginal do referido fator maior que o juro real. A figu- 
ra 3.13 corresponde ao nível de capital K, . 





Figura 3.13: Maximização de lucro e produtividade marginal do capital. 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 88 a 91). 
(3) Segundo os modelos de crescimento endógeno, haverá convergência 


entre a renda per capita de diferentes países no longo prazo. 
FALSO. 


A hipótese de convergência entre as rendas per capita de diferentes 
países no longo prazo é um postulado derivado do modelo de crescimento 
neoclássico de Solow, que supõe rendimentos decrescentes do capital, con- 
duzindo os países a um equilíbrio estacionário. 
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Nos modetos de crescimento endógeno, por outro lado, a hipótese de 
rendimentos decrescentes do capital para o conjunto da economia é viola- 
da, resultando na previsão de divergência nas rendas per capita dos países 
no longo prazo. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 151 e 152). 


(4) Nos modelos de crescimento endógeno, alterações na taxa de poupança 
não influenciam nem mesmo o crescimento de curto prazo. 
FALSO. 


Considera-se aqui o modelo de crescimento endógeno bastante sim- 
ples conhecido como modelo AK. 
Em sua concepção, a função de produção adotada é da forma: 
Y =AK, onde Y é o produto, K é o estoque de capital e A é uma 
constante que mede o produto gerado para cada unidade de capital utilizada. 
À equação que descreve a acumulação de capital nesse modelo é 
dada por: 
AK=sY - 8, onde; 
s-éa propensão a poupar, 
ô - é a taxa de depreciação do capital. 
Essa equação informa que a variação no estoque de capital da econo- 
mia é dada pela diferença entre o investimento (sY) ea depreciação (dk). 
Pode-se mostrar facilmente que a taxa de crescimento do capital e 
do produto são iguais a: 
AK AY 


K = SSA-ô. 


Caso sá > à, a renda da economia estará sempre em crescimento, 
mesmo que inexista progresso tecnológico exógeno. 

Além disso, a poupança e o investimento podem gerar um cresci- 
mento sustentado. Ão contrário do modelo de crescimento neoclássico, nesse 
modelo uma elevação na taxa de poupança afeta a taxa de crescimento do 


produto, conforme a equação anterior. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 151 e 152). 


QUESTÃO 10 


Sobre o modelo de Mundetl-Fleming (renda no eixo X e juro no eixo Y): 

(0) Com taxas fixas de câmbio e mobilidade imperfeita de capitais, apenas 
a política fiscal será eficaz para influenciar a renda. 
VERDADEIRO. 
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No exame da política fiscal com taxas de câmbio e mobilidade imperfeita 
de capitais, duas situações são analisadas em função da combinação das 
inclinações das curva BP (equilíbrio do balanço de pagamentos) e LM. 


Situação 1: BP mais inclinada que a LM. 

Uma elevação dos gastos públicos resultará na elevação tanto do 
nível de renda quanto da taxa de juros. O novo equilíbrio interno será de 
déficit no batanço de pagamentos, tendo em vista que o efeito da deterio- 
ração do balanço de transações correntes em face da elevação da renda é 
maior que o desempenho da balança de capital devido à taxa de juros mais: 
elevada. Para manter o câmbio fixo, Banco Central desfaz-se das reservas 
internacionais, resultando na contração da oferta monetária. À consegiên- 
cia será uma retração da renda, elevação da taxa de juros e uma tendência 
de restabelecimento do equilíbrio externo. 

Na figura 3.14, pode-se constatar o movimento da economia do pon- 
to f para o ponto 2 e deste para o ponto 3, no qual a renda Y, é maior que Y,. 





Figura 3.14: Elevação dos gastos públicos numa economia com imperfeita mobilidade de 
capitais considerando a BP mais inclinada que a LM. 
Situação 2: A LM é mais inclinada que a BP. 

À expansão fiscal, nessa situação, ao contrário da situação 1, gerará 
um superávit no balanço de pagamentos em face de o efeito da entrada de 
capitais devido à elevação da taxa de juros superar a deterioração do ba- 
tanço de transações correntes pela elevação da renda. Com o câmbio fixo 
demandará todo acréscimo de reservas internacionais, elevando, assim, a 
oferta monetária, que deslocará a LM para a direita até que ela intercepte 
simultaneamente as curvas /S e BP. Observa-se, portanto, uma 
potencialização da política fiscal expansionista inicial. 

Na figura 3.15, pode-sé observar o movimento da economia do pon- 
to 1 para o ponto 2 e deste para ponto 3, onde a renda, Y, é maior que a 
renda inicial Y,. 
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Figura 3.15: Elevação dos gastos públicos numa economia com imperfeita mobilidade de 
capitais considerando a LM mais inclinada que a BP. 


No caso da política monetária, uma expansão na oferta de moeda, 
independentemente das inclinações da LM e BP, resultará inicialmente na 
queda da taxa de juros, na elevação da renda e no surgimento de déficit no 
balanço de pagamentos. Com o câmbio fixo, o Banco Central atenderá à 
demanda adicional de reservas internacionais e contrairá a oferta de moe- 
da na medida da persistência do déficit no balanço de pagamentos. Desse 
modo, a LM contrai-se até retornar à posição inicial, resultando em ne- 


nhum efeito final sobre o produto. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 214 e 215). 


(1) Em um regime de taxas flutuantes de câmbio e perfeita mobilidade 
de capitais, expansões fiscais são ineficazes para influenciar a 
renda. 

VERDADEIRO. 


Em um regime de câmbio flutuante e perfeita mobilidade de capitais 


(BP horizontal), uma política fiscal expansionista, deslocando a /S para a | 


direita, produz uma elevação da taxa de juros e, consequentemente, uma 
ampliação da demanda pela moeda nacional em face da maior entrada de 
capitais externos. Com isso, valoriza-se a moeda nacional, que tem como 
efeito o deslocamento da curva /S para esquerda, até alcançar novamente 
sua posição inicial, neutralizando, assim, o efeito inicial de elevação da 
renda. 

Na figura 3.16, observa-se o movimento da economia do ponto 1 
para o 2, retornando para o ponto 1. 
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Yo= MH 


Figura 3.16: Política fiscal expansionista em um regime de câmbio flutuante e com per- 
feita mobilidade de capitais. 


Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 212 e 213). 
(2) Neste modelo, a curva que explicita o equilíbrio externo será horizontal 
caso haja plena mobilidade de capitais, e negativamente inclinada caso 


a mobilidade não seja plena. 
FALSO. 


Quando há plena mobilidade de capitais a variável relevante para a 
determinação do equilibrio do balanço de pagamentos é a taxa de juros, 
tendo em vista que o saldo do balanço de pagamentos apresenta-se infini- 
tamente elástico a alterações na taxas de juros. Logo, a curva BP é hori- 
zontal. A figura 3.17 ilustra a situação. 


í 


BP 


Y 
Figura 3.17: Economia com perfeita mobilidade de capitais (economia pequena). 


No caso de mobilidade imperfeita de capitais (mobilidade não ple- 
na), o equilíbrio no balanço está associado a uma economia de grande por- 
te, no qual tanto a taxa de juros quanto a renda têm papel relevante na 
determinação do equilíbrio externo. Assim, um nível mais elevado de renda 
tevará a uma deterioração no balanço de transações correntes, que induzi- 
rá uma maior demanda por recursos no mercado internacionat, resultando 
em aumentos da taxa de juros. Assim, aumentos da renda serão acompa- 
nhados por elevações da taxa de juros, de forma a manter o equilíbrio no 
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setor externo da economia. Nesse caso, a curva BP será positivamente 
inclinada. A figura 3.18 ilustra a situação. 
i 
BP 


Y 
Figura 3.18: Economia com mobilidade imperfeita de capitais (economia grande). 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 200 a 204), 
: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 435 a 445). 


(3) Havendo plena mobilidade de capitais, o equilíbrio com taxas fixas de 
câmbio é encontrado na interseção da curva IS com a curva BP, que 
representa o equilíbrio externo. Neste caso, a curva LM é redundante. 
VERDADEIRO. 


No contexto de perfeita mobilidade de capitais com taxas fixas de 
câmbio a LM passa a ser uma curva horizontal, uma vez que o Banco Central, 
ao se comprometer, por definição, a comprar ou vender qualquer quantidade 
de divisas internacionais a uma taxa de câmbio predeterminada, está fazen- 
do com que a oferta monetária se torne infinitamente elástica com relação à 
taxa de juros. Com isso, a política monetária mostra-se ineficaz para afetar 
o produto, não podendo sequer ser implementada, pois a oferta monetária 
passa à ser endógena com a exogeneidade da taxa de juros. Dessa forma, a 
curva LM torna-se redundante e os equilíbrios interno e externo são determi- 
nados pelas curvas |S e BP. A figura 3.19 ilustra a situação, 





Figura 3.19: Oferta monetária endógena. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 210 e 211). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 441 a 443). 
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(4) Em um regime de taxas flutuantes de câmbio, uma expansão monetária gera 
uma alta inicial dos investimentos, mas uma queda das exportações líquidas. 
FALSO. 


Uma expansão monetária num sistema de taxa de câmbio flutuante deter- 
minará inicialmente uma maior procura por moeda estrangeira com o objetivo de 
se remeter capital ao exterior, resultando na desvalorização da moeda nacio- 


nal que, por sua vez, impulsiona as exportações e desloca a /S para a direita. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 212, 213, 216 e 217). 


QUESTÃO 12. 


Avalie as proposições: 

(0) De acordo com a teoria do Ciclo de Vida, de Modigliani, uma elevação 
da renda permanente das famílias levará ao aumento da taxa de 
poupança. 

FALSO. 


Franco Modigliani e Milton Friedman desenvolveram os fundamentos 
da moderna teoria do consumo de maneira indenpendente na década de 
1950. Modigtiani denominou a sua teoria de ciclo de vida e Friedman cha- 
mou sua abordagem de teoria do consumo segundo a renda permanente. 

Na teoria do cicto de vida, Modigliani enfatizou que o horizonte de 
planejamento natural dos indivíduos em relação ao consumo compreende 
todo o seu tempo de vida. Assim, o consumo não é mais determinado sim- 
plesmente pela renda corrente como na formulação original de Keynes. 
Friedman, por sua vez, ao denominar sua concepção da função consumo, 
procurou enfatizar o fato de que o comportamento dos consumidores é 
influenciado por um conceito de renda bem mais abrangente que o de renda 
corrente, denominado por ele de renda permanente. 

Embora atualmente ambas as teorias tenham-se fundido," hipóteses 
iniciais de ambas considerava aspectos do comportamento do consumo 
agregado ao longo do tempo. Enquanto a hipótese do ciclo de vida enfatizava 
mais as escolhas dos indivíduos sobre a manutenção de um padrão estável 
frente às variações de rendimento ao longo da vida, a hipótese da renda 
permanente destacava o aspecto da previsão do nível de rendimento dispo- 
nível para um indivíduo ao longo da sua vida. 


* Veja-se, por exemplo, Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (página 302). 
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O conceito de renda permanente está associado, portanto, à hipóte- 


se da função consumo de Friedman e não a Modigliani. 
Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 298 a 314). 
Mankiw, 2004 (páginas 306 a 309). 


(1) Ainda de acordo com a teoria acima citada, é correto afirmar que um 
aumento da expectativa de vida levará a uma elevação da propensão a 


poupar. 
VERDADEIRO. 


Um aspecto importante da teoria do ciclo de vida é que ela permite 
relacionar o comportamento do consumo e da poupança com a dinâmica 
demográfica, sobretudo em relação às mudanças da distribuição etária da po- 
pulação. Um aumento na expectativa de vida da população significa uma maior 
proporção de pessoas idosas na população total e, portanto, um número maior 
de aposentados. E de acordo com a teoria do ciclo de vida, o consumo durante 
a aposentadoria é financiado peta poupança acumutada nos anos de trabalho e 
também por transferências recebidas do governo e dos descendentes. 

Na solução dessa questão deve-se considerar apenas a hipótese de que a 
poupança na idade de trabalho financia o consumo na aposentadoria (os idosos 
não poupam).? Ou seja, a fim de manterem o consumo depois de se aposenta- 
rem, as pessoas necessitam poupar enquanto estão economicamente ativas. 

Assim, um aumento da expectativa de vida da população implicará 
necessariamente um aumento da poupança das pessoas economicamente 
ativas de modo a poder financiar o consumo na aposentadoria, que se es- 


tenderá por um número maior de anos. 
Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 302 a 304). 
Mankiw, 2004 (páginas 306 a 309). 


(2) Restrições e imperfeições no mercado de crédito corroboram os 
argumentos da teoria do Ciclo de Vida. 
FALSO. 


Limites de liquidez ou restrições de crédito são situações caracteri- 
zadas pela incapacidade de determinadas pessoas tomarem empréstimos 
baseados na sua renda futura, em face de imperfeições existentes no mer- 
cado de crédito ou por restrições impostas no mercado financeiro. 

Como as teorias intertemporais de consumo, entre as quais se si- 
tua a hipótese do ciclo de vida, fudamentam-se explicitamente na suposi- 





2 A existência de sistemas de seguro social pode ter consegiiências relevantes sobre a 
decisão de poupar. Assim, quanto mais generoso o sistema de seguro social, menos a 
família precisa poupar durante o periodo produtivo a fim de garantir o consumo na 
aposentadoria. 
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ção de que os agentes econômicos têm liberdade total de tomar e conce- 
der empréstimos, segundo os limites impostos por uma restrição orça- 
mentária vitalícia, as restrições de liquidez afetam suas conclusões. Es- 
tudos empíricos têm demonstrado que a imposição de restrição de líquidez 
reduzem o consumo para um nível abaixo daquele desejável segundo a 


teoria do ciclo de vida. 


Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 302 a 304). 
Mankiw, 2004 (páginas 306 a 309). 


(3) Segundo a teoria Keynesiana, o consumo é uma função da renda corrente 
-e à propensão marginal a consumir é menor que a unidade. 
VERDADEIRO. 


A função consumo keynesiana é representada por uma função linear 
em que a relação entre consumo e renda é dada pela propensão marginal a 
consumir, a qual é definida como a proporção de unidades adicionais da 
renda que é destinada ao consumo. A propensão marginal a consumir foi 
denominada por Keynes de lei psicológica fundamental, cuja magnitude 
estaria situada entre zero e a unidade. 

Considerando a função consumo representada por uma função linear, 
tem-se que: 

C=C+cYC>0€e0<c,<1, onde: 

€ - consumo agregado, 
Y-renda, 
€, - consumo autônomo, 


c, - propensão marginal a consumir. 
Referências: Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 262 e 263). 
Mankiw, 2004 (páginas 297 a 299). 


(4) Se os mercados de crédito funcionam bem, vale o dito “financie um 
choque temporário e ajuste-se a um choque permanente”, 
VERDADEIRO. 


À suposição de que os mercados de crédito funcionem bem significa 
que não há imperfeições e que os créditos podem ser concedidos dentro 
dos limites de uma restrição orçamentária vitalícia. 

Conforme a teoria da renda permanente, o consumo deve ter um 
comportamento mais estável do que a renda, uma vez que a despesa finan- 
ciada pelo rendimento transitório é distribuída ao longo do tempo. Além 
disso, o rendimento permanente corresponde à taxa constante de consumo 
que uma pessoa pode manter durante o resto da vida, considerando como 
dados o nível presente de riqueza e do rendimento ao longo de toda a vida 
(restrição orçamentária vitalícia). 


Macroeconomia o 107 


Almir Bittencourt » Flávio Ataliba « Daniel Suliano 

- Assim, valendo a hipótese sobre o funcionamento do mercado de 
crédito, uma queda de renda transitória, por exemplo, não afetará o pa- 
drão de consumo presente, pois este pode ser financiado pelo crédito, uma 
vez que o seu limite é a restrição orçamentária vitalícia. Já um choque que 
seja identificado como permanente, ou seja, que afete a renda permanen- 
te, induz a pessoa a ajustar seu padrão de consumo à nova condição impos- 


ta pela sua restrição orçamentária vitalícia. 
; Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 304 a 306). 


QUESTÃO 13 


Avalie as proposições: 

(0) Segundo a equivalência Barro-Ricardo, uma elevação do déficit público 
não necessariamente leva a uma maior taxa de juro real, pois a queda 
na poupança pública é compensada por um aumento da poupança 
privada. 

VERDADEIRO. 


À equivalência ricardiana constitui uma proposição teórica segundo 
a qual uma alteração no padrão tributário ao longo do-tempo, por exemplo, 
menos impostos no presente e mais impostos no futuro, não afeta o dis- 
pêndio privado e, portanto, não afeta a poupança, o investimento ou a 
conta corrente nacional. 

À denominada equivalência Barro-Ricardo, por sua vez, constitui uma 
extensão da equivalência ricardiana peta qual a proposição teórica original 
continuaria sendo válida mesmo quando os aumentos de impostos são adi- 
ados para um futuro muito distante. Uma redução de impostos financiada 
por dívida pode elevar a renda que o indivíduo recebe durante a vida, mas 
não afeta os recursos possuídos pela família. No lugar de elevar o consumo 
em decorrência do aumento da renda disponível, devido à redução de im- 
postos, o indivíduo poupa, legando os recursos poupados como herança 
para que os herdeiros possam cumprir com a futura obrigação fiscal. 

No item, a redução da poupança pública, elevação do déficit públi- 
co, será compensada por uma elevação equivalente na poupança privada 
segundo a equivalência Barro-Ricardo, podendo não resultar nenhuma pres- 
são sobre a taxa de juros. É como se a curva /S se deslocasse para a 
direita pela expansão do déficit público e, em seguída, retornasse à posi- 
ção inicial por um aumento equivalente da poupança privada. A figura 
3.20 ilustra a situação. 
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Figura 3.20: Modelo /S-LM e equivalência Barro-Ricardo. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 217 a 222). 


(1) Se vale a equivalência Barro-Ricardo, títulos públicos não são 
considerados riqueza pelas famílias. 
VERDADEIRO. 


Se vale a equivalência Barro-Ricardo, títulos públicos são como encargos 


(impostos) futuros assumidos pelas famílias e, portanto, não constituem riqueza. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 286 a 288). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 217 a 222). 


(2) Usandoa teoria quantitativa da moeda e assumindo: primeiro, que a velocidade 
de circulação é constante e, segundo, que o PIB cresce à taxa anual de 4%, 
uma expansão de 3% da oferta de moeda levará a uma inflação de 1%. 
FALSO. 


Pela teoria quantitativa da moeda, tem-se que: 
MY = Py, onde 
M - oferta de moeda, 
V- velocidade de circulação da moeda, 
P - nível geral de preços, 
y- PIB real. 
Transformando em taxas, tem-se 


Cred = ++) 


Gr yd+y) 
(rt (ir) 
= Centro 4 
Como: 11 
Ks 4% a.a.; 
Y zero; 
Yu" 3% a.a.; 
Fr E 


Macroeconomia  » 109 





; 
t 
| 
i 
1 


- Almir Bittencourt * Flávio Ataliba « Daniel Suliano 


1 
an 


1,03 
+= 404 | 
4% = 0,99 - 1,00 
% = -0,01 
ou, ainda, 
“1% aa. 
Ou seja, uma deflação de 1% no ano. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (página 74). 
(3) Quando o q de Tobin é maior que 1, a economia estará desinvestindo. 
FALSO. 


Avariável q, segundo Tobin, é definida como a relação entre o valor 
de mercado das ações da empresa e o custo de capital, sendo este especi- 


. ficado como o custo de reposição do capital. Assim, q mede a proporção 


entre o valor da empresa no mercado financeiro e o custo de aquisição do 
capital da empresa no mercado. De acerdo com Tobin, q é um bom indica- 
dor da lucratividade de um novo investimento. Assim, quando q for maior 
que a unidade, haverá incentivo à realização de novos investimentos. 
Referências: Sachs e Larrain, 2000 (páginas 148 a 150). 


(4) Um choque tecnológico que aumenta a produtividade marginal do capital, 
ceteris paribus, provoca uma elevação do juro real. 
VERDADEIRO. 


A demanda de um fator de produção é determinada a partir da 
maximização da função de lucro. Assim, dada a função de lucro: 
n=pxF(K, L) - wxl - rxK, onde 
x - tucro total, 
p - nível de preço (normaliza-se por p = 1), 
K- capital, 
L- trabalho, 
F(K,L) - função agregada de produção (apresenta as propriedades de 
diferenciabilidade e concavidade estrita), 
w - satário nominal, 
r - taxa de juros (preço do capital). 
A condição de primeira ordem para o lucro máximo em retação ao 
capital, K, é dada por: 





dr KL 

Ko KO 
HE 
K 
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ou 
PMgK =. 


À produtividade marginal do capital é igual à taxa de juros real, no 
equilíbrio. Tem-se, então, que a demanda de capital pode ser representada 
de forma geral por: 

K = ó(r), onde 4' < 0. 


Um choque tecnológico que eleva a produtividade marginal do capi- 
tal, ceteris paribus, resultará no deslocamento da demanda de capital para 
a direita que, supondo uma curva de oferta de capital inelástica (curto 
prazo) ou positivamente inclinada, produzirá uma elevação da taxa de ju- 
ros de equilíbrio. A figura 3.21 ilustra a situação. 





Figura 3.21: Produtividade marginal do capital e choque tecnológico. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 36 e 37). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 276, 307 a 309). 
Varian, 1992 (páginas 40 a 44). 


QUESTÃO 14 


Com base no modelo clássico (também chamado neoclássico), julgue as 

afirmativas: 

(0) Vigorando o salário real de equilíbrio, a economia estará em pteno 
emprego, mas, ainda assim, haverá desemprego voluntário e 
desemprego friccional. 

VERDADEIRO. 


Quando o mercado de trabalho está em equilíbrio a pleno emprego 
no modelo neoclássico, tem-se ausência de desemprego involuntário. 
Neste caso, podem ocorrer desemprego friccional, decorrente da demo- 
ra em encontrar novo trabalho, e desemprego voluntário, que ocorre 


Macroeconomia «+ 111 








Almir Bittencourt + Flávio Ataliba « Daniel Suliano 


é 


quando as pessoas preferem ficar desempregadas ao nível de salário 


reat de equilíbrio. 
Referências: Hail e Taylor, 1989 (páginas 303 a 312), 
Lopes e Yasconcettos, 2000 (páginas 90 a 94). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 277 a 283). 


(1) Considerando-se apenas uma função de produção convencional com 
retornos decrescentes, em que sejam dados o estoque de capital e o 
estado tecnológico, nada pode ser inferido a respeito da elasticidade 
da função demanda de trabalho. 

FALSO. 
A demanda de trabalho pode ser deduzida a partir de comportamento 
maximizador de lucro das firmas. 
Dado o lucro das firmas: 
m=pxE(K, L) - wxl. - rxK, onde: 

r-lucro, 

p - nível de preços, 

F(K, L) - função de produção, 

K- capital, 

L -trabalho, 

w - salário nominal, 

r - custo da unidade de capital. 

Da condição de primeira ordem, tem-se: 
Eua 
TE 
Logo, a demanda de trabalho pode ser especificada de uma forma 


w 
Uia paRMBL SW PMB 


w 
geral como Lº = *Y( p ), P <0. Ouseja, a quantidade demandada de trabalho, 


Lº, possuí uma relação inversa com o salário real. Admite-se, portanto, 
uma curva de demanda tradicional (decrescente) ao longo da qual a elasti- 
cidade-preço (salário real) é variável. A figura 3.22 ilustra a situação. 





Figura 3.22: Dedução da curva de demanda por trabalho. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 90 e 91). 
Varian, 1992 (páginas 40 a 44), 


112 + Macroeconomia 


DEP Oi rs i e 


> 
E 
á 
É 
À 
e 
E 
E 














Capítulo IN » Análise de Determinação da Renda 


(2) Se todo o estoque de moeda é útil apenas como meio de troca, ou seja, 
se não há entesouramento, então, os indivíduos não pouparão nessa 
economia. 

FALSO. 


Não se deve confundir entesouramento com poupança, pois são 
conceitos bastante distintos. Entesouramento refere-se a manutenção 
da moeda sem qualquer utilização (debaixo do colchão, por exemplo). A 
poupança, por seu turno, corresponde ao fluxo de recursos gerado pela 
renda não utilizada no consumo e que é direcionada para aquisição de 
títulos na economia. No modelo clássico, o mercado financeiro apresen- 
ta as características de concorrência perfeita e flexibilidade da taxa de 
juros, assegurando que a poupança, parcela de recursos não consumida, 
será investida (o que constitui uma garantia ao funcionamento da Lei de 
Say e do pleno emprego). 

Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 98 a 100). 


(3) Seo governo decide estabelecer um salário real superior ao salário de 
equilíbrio, o desemprego aumentará por dois motivos: (i) trabalhadores 
serão demitidos e (ii) parte dos trabalhadores desempregados passarão 
a procurar emprego. 

VERDADEIRO. 


Vigorando um salário real superior ao de equilíbrio de pleno emprego 
o aumento do desemprego ocorrerá em função de dois aspectos: 

a. dada a demanda de trabalho, um salário real mais elevado re- 
sultará em uma quantidade demandada de trabalhador menor por parte 
das empresas; 

b. com o novo salário real, superior ao de equilíbrio, pessoas que se 
encontravam em desemprego voluntário com o salário real de equilíbrio, 
desejarão trabalhar. A figura 3.23 ilustra a situação. 





Figura 3.23: Modeio clássico e desequilíbrio no mercado de trabalho. 
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w 
Com o salário real fixado pelo governo (S, o desemprego total 


será (L, - L,), podendo ser decomposto em (L, - L,), correspondente a 
trabalhadores demitidos, e (L, - L,), novos trabalhadores que ingressam no 


mercado de trabalho. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 93 e 94), 


(4) Se na economia os indivíduos não poupam, vigorará a Lei de Say, que 
diz que toda oferta encontra uma demanda correspondente. 
FALSO. 


Mesmo que os indivíduos poupem e a igualdade entre poupança e 
investimento for assegurada pela flexibilidade da taxa de juros, em um 
mercado financeiro caracterizado pela concorrência perfeita, fica assegu- 


rada a validade da Lei de Say e o pleno emprego na teoria clássica. 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 98 a 100). 


QUESTÃO 15 


Sendo a demanda de moeda dada por M = P(Y - 0,21) e a demanda 
agregada dada por C+ |, em que C=10+0,75Y e | = 15 - 0,251, calcule a 
soma das inclinações das curvas /S e LM (juro no eixo vertical e renda no 
eixo horizontal). 

Solução 
Relação /S - Equilíbrio no Mercado de Bens: 


Y=C+l 
Y=(10+0,75Y) + (15 - 0,251) 
Y=25+0,75Y - 0,25i 
0,25i = 25 - 0,25Y 


25 0,25 
i= 025" 0,25" 
i=100-Y,. 


Logo, a inclinação da /S é -1. 
Relação LM - Equilíbrio no Mercado Financeiro: 
M=P(Y- 0,21) 


ai 0,21 
pl r. 921) 


144 + Macroeconomia 





Capitulo LI - Análise de Determinação da Renda 


Logo, a inclinação da LM é 5. 
Portanto, a soma das inclinações das curvas /S e LM é dada por 
(1+5)=4. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 54). 


Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconcetlos, 2000 (páginas 181 a 183). 


ANPEC 2004 
QUESTÃO 04 


A respeito da demanda de moeda, julgue as afirmativas: 

(0) O modelo elaborado por Tobin utiliza a idéia de preferência pela liquidez 
para derivar uma relação inversa entre a demanda de moeda e a 
rentabilidade dos demais ativos e uma relação direta entre essa 
demanda e a expectativa de inflação. 

FALSO, 


O modelo elaborado por Tobin utiliza a idéia de preferência pelá liquidez 
para derivar uma relação inversa entre a demanda de moeda e a rentabili- 
dade dos demais ativos e também em relação à expectativa de inflação. 
Podemos escrever a demanda por moeda como: 


Pp 43 *oscets tas 


M d 
(5) =i(i=r+m,rr Fr, W), onde 


d 
(5) corresponde a demanda por moeda, 


i=r+mºéa taxa de juros nominal, 
ré a taxa de juros real, 
nº a expectativa inflacionária, 
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ER 
For r é a rentabilidade dos n ativos existentes na economia, 
o Bel 
Wéa riqueza real. | 
A demanda de moeda L varia inversamente com a rentabilidade dos 
demais ativos e com a expectativa inflacionária e diretamente com a ri- 


ueza. 
É Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 74 a 77). 
Mankiw, 2004 (página 335). 


(1) De acordo com a reconstrução da teoria quantitativa da moeda, de 
Friedman, um aumento da participação da riqueza sob a forma de capital 
humano no portfólio dos indivíduos torna os portfólios menos líquidos 
e eleva a demanda de moeda. 

VERDADEIRO. 


Friedman desenvolveu uma equação de demanda por moeda a partir 
da publicação de dois artigos numa reconstrução da teoria quantitativa da 
moeda. 

Segundo Friedman, a moeda representa, para os indivíduos, uma 
das cincos formas alternativas de alocação de riqueza. Ou seja, partindo 
do pressuposto de maximização da utilidade, os agentes escolhem a quan- 
tidade de moeda a ser retida dentre cinco formas de alocação de riqueza. 

Logo, a demanda por encaixes reaís pode ser expressa da seguinte 
forma 


M d 
(5) =f(i, 5, 7º, 0, Y, 4), onde: 


d 
(5) - demanda por encaixes reaís, 


t - taxa nominal de juros, 
r - taxa de juros real, 
x - taxa de inflação esperada, 
«o - relação entre a riqueza aplicada sob forma-de capital não-humano e a 
riqueza alocada sob a forma de capital humano, 
Y, - renda real permanente, 
u - variável que relaciona o gosto e as preferências do indivíduo. 

O que determina a composição de ativos são os fluxos de rendimen- 
tos esperados associados a cada possibilidade de alocação de riqueza, pois, 
numa mudança de composição de portfólio, uma unidade monetária alocada 


3 Os dois artigos são: Mílton Friedman, “The Quantity Theory of Money: À Restatement”, 
Studies in the Quantity Theory of Money. Chicago: The University of Chicago Press, 1956 
e Milton Friedman, “The Demand for Money: Some Theoretical and Empirical Resutts”, 
Journal of Politica! Economy, agosto de 1959. 
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de determinada forma é trocada sempre por uma mesma unidade monetá- 
ria alocada de maneira alternativa. 

Portanto, um aumento da participação relativa de riqueza alocada 
sob a forma de capital humano no portfólio dos indivíduos (com uma conse- 
quente queda de q), estes se tornam menos líquidos, resultando, conse- 
quentemente, em uma maior demanda de moeda. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 326 a 332). 


(2) Embora destaque a influência, entre outras, dos custos de transação 
na demanda de moeda, o modelo de Baumol não pode ser interpretado 
como complementar ao modelo de demanda de moeda desenvolvido 
por Tobin. 

FALSO. 


O modelo de Baumol pode ser interpretado como complementar ao 
modelo de demanda de moeda desenvolvido por Tobin, na medida em que 
acrescenta os custos de transação envolvidos na demanda de moeda (custo 
de ir ao banco e converter títulos em moeda), além de determinar o núme- 
ro ótimo de conversões de títulos em moeda que determina o saldo médio 


de encaixes reais que os agentes manterão sob forma de plena liquidez. 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 74 a 79). . 
Mankiw, 2004 (página 334 a 338). 


(3) De acordo com a concepção de equivalência Ricardiana, os consumidores 
alteram seu consumo quando o governo promove, por exemplo, uma 
redução dos impostos diretos. 

FALSO. 


De acordo com a concepção de equivalência Ricardiana, o consumi- 
dor previdente compreende que uma redução dos impostos, seja este qual 
for, não reduz o ônus fiscal; apenas promove um reescalonamento de seu 
pagamento no tempo. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 561 e 562). 
Mankiw, 2004 (páginas 285 e 286). 


(4) Segundo a hipótese de Fisher, a taxa de juros real de longo prazo é 
invariante a uma expansão monetária nominal, seja esta permanente, 
ou não. 


VERDADEIRO. 


Segundo a hipótese de Fisher, a taxa de juros nominal é ígual à taxa 
de juros real mais a inflação esperada. Por sua vez, a teoria quantitativa 
da moeda estabelece um vínculo entre a taxa de expansão monetária e a 
taxa de inflação. Logo, a teoria quantitativa da moeda e a hipótese de 
Fisher combinadas mostram como a expansão monetária afeta a taxa de 
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juros nominal. A taxa de juros real é invariante a uma expansão monetária 


nominal, uma vez que ela é determinada por fatores reais e não monetários. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 303 a 305). 
Mankiw, 2004 (páginas 61 a 63). 


QUESTÃO 05 


A respeito dos determinantes do consumo e do investimento, julgue as 

afirmativas: h 

(0) De acordo com o modelo da “renda permanente”, o consumo corrente 
dos indivíduos é determinado por hábitos de consumo formados ao 
longo do tempo. 
FALSO. 


De acordo com o modelo da renda permanente, o consumo corrente 
reage a alterações na renda permanente, ou seja, a média da renda atual e 
futura. Portanto, os indivíduos não decidem o nível de consumo com base 
na renda corrente e tampouco com base em hábitos de consumo, mas so- 


mente com base na renda permanente. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 a 3142). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 97 a 101). 


(1) De acordo com o modelo do “ciclo de vida”, os indivíduos poupam a 
mesma fração de sua renda ao longo da vida. 
FALSO. 


No modeto do ciclo de vida, os indivíduos apresentam padrões vari- 
ados de poupança ao longo da vida. De acordo com essa hipótese, quando 
os indivíduos são jovens, sua renda é baixa e, frequentemente, gastam 
mais do que ganham (por exemplo, contraindo dívidas) porque sabem que 
ganharão mais renda no futuro. Nos anos de trabalho, quando adultos, pa- 
gam a divida contraída no período anterior além de pouparem para a velhi- 
ce. Nesta última fase da vida, a renda é zero, e os recursos acumulados 
anteriormente são consumidos. Logo, a poupança varia de acordo com o 


ciclo da vida. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 306 e 307). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 105 a108). 
(2) A conclusão básica da teoria “q”, de Tobin, é que as empresas, em 
suas decisões de investimento, levam em conta a relação entre o valor 
de mercado do capital instalado (dado pelo mercado de ações) e o 
custo de reposição do capital. 
VERDADEIRO. 
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O economista James Tobin propôs uma abordagem do investimento 
em que as empresas tomam como base para suas decisões de investimento 
a seguinte relação, conhecida como q de Tobin: 


- valor de mercado do capital instalado 
custo de substituição do capital instalado 


O preço das ações reflete às empresas qual o valor que a bolsa de 
valores atribui a cada unidade de capital instalada. Se q > 1, o mercado de 
ações avalia que o capital instalado produz um retorno maior do que seu 
custo de substituição. Portanto, os empresários podem aumentar o valor 
de mercado das ações da empresa adquirindo mais capital. Reciprocamen- 
te, caso q seja menor que 1, o mercado de ações avalia o capital em valor 
inferior ao seu custo de custo de substituição. Nesse caso, os empresários 
não substituirão o capital à medida que ele se desgasta e, assim, reduz-se 
o investimento. 


Referências: Btanchard, 2004 (páginas 346 e 347). 
Mankiw, 2004 (páginas 320 e 321). 


(3) Caso seja válida a hipótese da “renda permanente” e caso as 
expectativas sejam “racionais”, somente mudanças inesperadas na 
política econômica poderão influenciar o consumo. 

VERDADEIRO. 


O método das expectativas racionais no consumo tem implicações 
não apenas para a previsão, mas também para a análise das políticas eco- 


- nômicas. Se os consumidores seguem a hipótese da renda permanente e 


formam suas expectativas racionalmente, somente mudanças não anteci- 
padas de políticas econômicas influenciam o consumo. Mudanças no consu- 
mo devem ocorrer apenas no caso de surpresas com relação a aiterações na 
renda. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 371 e 372). 
Mankiw, 2004 (páginas 311 e 312). 


(4) Segundo Keynes, embora o investimento dependa tanto da taxa de 
juros quanto das expectativas dos agentes econômicos, a volatilidade 
destas é a principal razão para a instabilidade dos investimentos. 
VERDADEIRO. 


Keynes introduziu as expectativas como um instinto animal (animal 
spirits), para se referir às oscilações no investimento que não podiam ser 
explicadas por oscilações nas variáveis reais. Nesse sentido, mudanças na 
demanda e no produto ocorrem em decorrência de problemas expectacionais 


asp 


(instinto animal) dos empresários. Ou seja, como a eficiência marginal do 
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capital é bastante instável, haja vista ser calculada a partir da expectativa 
empresarial, e sendo ela um fator preponderante para a decisão de inves- 
timento, o nível de demanda agregada tende a sofrer fortes oscilações 


devido ao comportamento instável dos investidores. 
Referências: Blanchard, 2004 (página 365). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 114 a 116). 


QUESTÃO 07 


É correto afirmar: 

(0) A arbitragem subjacente à condição de paridade descoberta de juros 
implica que a taxa de juros local deve ser (aproximadamente) igual à 
taxa de juros externa mais a taxa de apreciação esperada da moeda 
doméstica. 

FALSO. 


Sob a condição de paridade descoberta de juros, ou, simplesmente, 
condição de paridade dos juros, a taxa de juros local deve ser aproximada- 
mente igual à taxa de juros externa mais a taxa de depreciação esperada 


« . . : E q E, Ro e 
da moeda doméstica. Ou seja, = 1*,+ ie , onde 1, é a taxa nominal de 


t 
juros doméstica no período t, 1” a taxa nominal de juros externa no período 


á Ed . e E > 
te Enck a taxa de depreciação esperada, sendo E a taxa de câmbio no 


t 
período t e E,., a taxa de câmbio esperada para o período t + 1. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393). 


(1) Numa economia aberta em que a condição de paridade de juros é 
satisfeita, os efeitos de uma política monetária contracionista são a 
diminuição do produto, o aumento da taxa de juros e a apreciação da 
moeda doméstica, qualquer que seja o regime cambial vigente. 
FALSO. 


Numa economia aberta em que a condição de paridade de juros é 
satisfeita, a taxa de juros interna é igual à taxa de juros internacional 
mais a depreciação esperada da moeda nacional, 

No caso de uma economia com perfeita mobilidade de capitais, sob o 
regime de câmbio fixo, o Banco Central abre mão da política monetária 
como instrumento de política econômica. Logo, a taxa de juros interna é 
igual a taxa de juros internacional e o produto não é afetado pela política 
monetária. Isso mostra que dependendo do regime de câmbio a política 
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monetária pode ou não alterar a taxa de juros, o valor da moeda nacional 


(taxa de câmbio) e o nível de produto final da economia. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393 e 431 a 439). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 184 a 186 e 210 a 212). 


(2) Quanto menor for mobilidade do capital, maior será a possibilidade de 
utilização da política monetária para, simultaneamente, reduzir a taxa 
de juros doméstica e manter a paridade cambial. 

VERDADEIRO. 


Na situação em que não há mobitidade de capital, o balanço de paga- 
mento independe da taxa de juros (a curva BP é vertical no plano taxa de 
juros x renda). 

Nesse caso, uma política monetária expansionista primeiramente 
reduz a taxa de juros, elevando, em consegiiência, o investimento, o em- 
prego e a renda. Após a elevação da renda, verifica-se a deterioração do 
balanço de pagamentos em virtude do aumento das importações. Com isso, 
eleva-se a demanda por moeda estrangeira, pressionando no sentido de 
desvalorização da taxa de câmbio. Se o regime cambial for de câmbio fixo, 
o Banco Central atenderá a demanda adicional de moeda estrangeira, de 
modo a evitar a desvalorização da moeda nacionat, resultando em uma 
redução no nível de reservas internacionais e, também, na oferta monetá- 
ria o que, por sua vez, deslocará a curva LM para esquerda, de volta à sua 
posição inicial. O efeito final sobre a taxa de juros, a renda e a taxa de 
câmbio será nulo. No entanto, o processo de ajustamento da economia à 
política monetária expansionista é lento porque se dá pelo lado real da 
economia, permitindo uma combinação temporária de queda na taxa de ju- 
ros e manutenção da paridade cambial (assegurada pela perda de reservas). 

Já a situação de perfeita mobilidade de capitais caracteriza-se pelo 
fato de que a renda deixa de ser uma variável importante na determinação 
do saldo externo, papel que passa a ser exercido pela taxa de juros (a curva 
BP é perfeitamente elástica e confude-se com a própria curva LM). Nesse 
caso, a política monetária não poderia sequer ser implementada, porque, 
antes de uma efetiva queda efetiva na taxa de juros, haveria uma fuga 
imediata de capitais, impedindo qualquer alteração em seu valor original 
determinado pela taxa de juros internacional. 

Os efeitos finais nos casos sem mobilidade e com perfeita mobilidade 
de capital, em um regime de câmbio fixo, mostram que a política monetária 
é inoperante (a oferta monetária é endógena) em ambas as situações. No 
entanto, como foi salientado antes, a velocidade de ajustamento nos dois 
casos é bastante diferente. As figuras 3.24 e 3.25 ilustram a situação. 


Macroeconomia - 121 





E 
4 


- Almir Bittencourt « Flávio Ata: 


iba + Daniel Suliano 


Era 





Figura 3.24; Economia sem mobitidade de capitais. 





Figura 3.25: Economia com perfeita mobilidade de capitais. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 200 a 204, 206, 207, 210 e 211). 
Mankiw, 2004 (páginas 235 a 237). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 442 e 443). 


(3) Em uma economia operando sob taxas cambiais fixas, uma política 
econômica expansionista, seja ela fiscal ou monetária, causará um 
aumento no produto superior ao que seria observado caso essa economia 
operasse sob taxas cambiais flexíveis. 


FALSO. 


Em uma economia operando sob taxas cambiais fixas, o governo 
abre mão da política monetária. Dessa forma, qualquer expansão ou con- 
tração monetária numa operação de mercado aberto ajustar-se-á 
endogenamente de forma a manter a paridade cambial. Quanto à política 
fiscal, esta dependerá do tipo de mobilidade de capital da economia. 

Caso essa economia operasse sob taxas cambiais flexíveis o grau de 
eficácia da política econômica dependeria também do tipo de mobilidade 
de capital. Por exemplo, a política fiscal é eficiente numa economia sem 
mobilidade de capital, mas perde sua eficácia numa economia com perfeita 


mobilidade de capital nesse tipo de regime de câmbio. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 426 a 436). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 205 a 213). 
Sachs e Larraín, 2000 (páginas 427 a 431 e 449 a 453). 
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Capítulo Hi - Análise de Determinação da Renda 


(4) Enquanto um aumento na demanda doméstica provoca um aumento no 
produto doméstico e uma piora no saldo comercial, um aumento na 
demanda externa provoca um aumento no produto doméstico e uma 
melhora no saldo comercial. 

VERDADEIRO. 


Podemos definir o conceito de exportações líquidas NX como a dife- 
rença entre exportações e importações. Logo, 

NX =X(Y*, e) - eM(Y, £), onde X representa as exportações como uma 
função crescente da renda do resto do mundo (Y*) e da taxa de câmbio (e) 
e M corresponde as importações como função crescente da renda interna 
(Y) e decrescente da taxa de câmbio.* 

Analisando separadamente o aumento da demanda doméstica e o au- 
mento na demanda externa, iniciemos pelo primeiro. Considere, por exemplo, 
que o aumento da demanda doméstica seja decorrente de um aumento dos 
gastos do governo. O aumento dos gastos governamentais não entram nas ex- 
portações líquidas NX, mas a elevação do produto Y, via efeito multiplicador, 
ocasiona uma piora do saldo comercial pelo fato de uma renda interna Y maior 
resultar numa maior demanda por produtos do exterior. Em outras palavras, 
quanto maior o nível de renda interna, maior a demanda por produtos estrangei- 
ros - como visto, as importações são uma função direta da renda (M = M(Y, €)). 

Agora considere um aumento de produto externo Y* decorrente, por exem- 
plo, de uma política econômica expansionista dos Estados Unidos, que são um dos 
grandes propulsores da economia mundial. O aumento do produto externo leva ao 
aumento da exportação de bens internos o que, por sua vez, eleva o produto 
doméstico e a demanda por bens produzídos internamente via efeito multiplicador. 


Logo, o efeito final é uma melhora do saldo do balanço comercial da economia.” 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 398 a 406). 


QUESTÃO 13 


Considere a seguinte versão numérica do modelo IS-LM: 
C=200+0,5Y, 


4 Q termo sM significa que estamos transformando os bens estrangeiros M em termos dos 
bens domésticos através da taxa real de câmbio. 

5 Uma questão importante aqui a ser ressaltada é o fato de que o produto externo Y* 
afeta diretamente a demanda por bens produzidos internamente e, por conseguinte, o 
produto. No entanto, Y* não afeta os elementos que compõem a demanda interna (consu- 
mo, investimento e gastos do governo) não provocando, dessa forma, uma deterioração 
do balanço comercial. Logo, o balanço comercial melhora. 
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| = 600 - 2000i + 0,1Y 
G = 100 

T = 100 

X= 200 

M=0,2Y, 


M á 
(5) = 0,5Y - 800i 


(E) -2s 
p)=27 


em que: € é o consumo agregado, Y é a renda, Y, é a renda disponí- 
vel, [é o investimento privado, i é a taxa de juros, T é a arrecadação 
tributária, G é o gasto do Governo, X representa as exportações e, M, as 
importações. Por sua vez, as duas últimas equações representam, respec- 
tivamente, a demanda e a oferta de moeda, ambas em termos reais. Cal- 
cule a taxa de juros de equilíbrio e multiplique o valor encontrado por 100. 
Solução 
Relação !S - Equilíbrio no Mercado de Bens: 
Y=C+HI+G+X-M 
Y= [200 + 0,5(Y - T)] + (600 - 2.000i + 0,1Y) + (100) + (200) - [0,2(Y - TJ] 
Y=200 + 0,5(Y - T) + 600 - 2.000 + 0,1Y + 100 + 200 -0,2(Y - T) 
Y=1100+0,5Y-50- 2.000i + 0,1Y - 0,2Y + 20 
Y = 1070 - 2.000i + 0,4Y 
0,6Y=1,070 - 2.0001 | 
0,6Y + 2.000i = 1.070 (01) 


Relação LM - Equilíbrio no Mercado Financeiro: 
275 = 0,5Y - 800i 
0,5Y = 275 + 8001 
0,5Y -800i = 275 (02) 
Montando o sistema: 
0,6Y +2.001= 1070 
Po - 800i=275 


Multiplicando a equação (01) por 5 e a equação (02) por -6, tem-se: 
0,6Y +2.001=1070x (5) 
0,5Y - 800i = 275 x (-6) 
3Y + 10.000i = 5350 
-3Y + 4.800i = -1650 
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Somando-as, tem-se: 
14.800i ia 
i= 4 
i= 0,25. 


Multipticando o valor encontrado por 100, tem-se: 


i=0,25 x 100 = 25%. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 54 e 398 a 403). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 181 a 183). 


QUESTÃO 14 


Considere uma economia aberta descrita pelas seguintes equações 
comportamentais: 
C=200+0,5Y, 
| = 400 + 0,2Y - 2000] 
G = 100 
T=100 
X = 200 + 0,01Y* + 100 
Q=0,1Y - 50€ 
Y* = 10000 

Em que: € é o consumo agregado, Y é a renda, Y, é a renda disponível, 
[é o investimento privado, i é a taxa de juros, T é a arrecadação tributária, 
G é o gasto do Governo, X representa as exportações, Q é o total das impor- 
tações, e é a taxa de câmbio real e Y* é a renda externa. Supondo que a taxa 
de juros seja igual a 5% e que a taxa de câmbio real seja igual a 1, calcule o 
produto de equilíbrio e divida o resultado encontrado por 100. 

Solução 

O nível de produto de equilíbrio em uma economia aberta é dada 

peta identidade macroeconômica abaixo: 
Y=€CN-D+Y,D)+G+X(Y, £) - eO(Y, 2), onde 


Yéarenda, € é o consumo agregado, T é a arrecadação tributária, 
| é o investimento privado, i é a taxa de juros, G corresponde aos gastos do 
governo, X representa as exportações, Y* é a renda externa, £ é a taxa de 
câmbio reale Qé o total das importações. Substituindo os valores forneci- 
dos pela questão na identidade, tem-se: 

Y = [200 + 0,5(Y - 100)] + (400 + 0,2Y - 20001) + (100) + (200 + 0,01Y* + 
100) - (0,1Y - 508) 
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Y = 200 + 0,5Y - 50 + 400 + 0,2Y - 2000x0,05 + 100 + 200 + 0,01x10000 + 
100x1 - 0,1Y + 50x1 
Y=850+0,6Y - 100 + 100 + 100 + 50 
Y = 1000 + 0,6Y 
0,4Y = 1000 
1000 
Y= 04 
Y = 2500. 
Dividindo o resultado por 100, tem-se 
Y 2500 
100 * 100 * 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 398 a 403). 


Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 181 a 183). 











ANPEC 2003 
QUESTÃO 02 


Considere o seguinte modeto /S-LM para uma economia fechada: 
C=200 + 0,8Y, 
[=75-0,251+0,11Y 
em que: 
T=0,20Y, € = consumo agregado, T = tributação 
G = 200, Y, = renda disponível, G = gasto do governo 
Mé = 0,6Y - 0,21, | = investimento, Mº = demanda de moeda 
Mé = 100, i = taxa de juros, Mº = oferta real de moeda 
Com base neste modelo, avalie as proposições: 
(0) O valor da renda de equilíbrio é 6.000. 
FALSO. 
Relação IS - Equilíbrio no Mercado de Bens: 
Y=C+I+G 
Y = [200 + 0,8(Y - T)1 + (75 - 0,251 + 0,11Y) + (200) 
Y=475+0,8(Y-0,2Y) - 0,251 +0,11Y 
Y=475+0,8Y-0,16Y - 0,251 +0,11Y 
: Y=475+0,75Y - 0,25 
ia 0,25Y = 475 - 0,25i 


126 + Macroeconomia 





Capítulo 1 - Análise de Determinação da Renda 


0,251 = 475 - 0,25Y 
455 
= 025" Y 
i=1900-Y. 
Relação LM - Equilíbrio no Mercado Financeiro: 
Me = Mó 
100 = 0,6Y - 0,21 
0,2i = 0,6Y - 100 


|. 26y 100 
0,2 0,2 
i=3Y - 500, 


IS=LM - Equilíbrio Simultâneo no Mercado de Bens e Financeiro: 
3Y - 500 = 1900 - Y 
4Y = 2400 
Y = 600. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 54). 


Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 181 a 183). 


(1) O multiplicador do gasto autônomo é igual a 1. 
VERDADEIRO. 
Relação IS - Equilíbrio no Mercado de Bens: 
Y=C+i+G 
Y = [200 + 0,8(Y - T)] + (75 - 0,25i + 0,11Y) + (200) 
Y=4/5+0,8(7-0,27)-0,251+0,11Y 
Y=475+0,8Y-0,16Y-0,251+0,11Y 
Y=475+0,75Y - 0,251 
0,25Y = 475 - 0,25i 
0,25Y + 0,25i = 475. 
Relação LM - Equilíbrio no Mercado Financeiro: 
MS = Mó 
100 = 0,6Y - 0,21 
3Y -i=500. 
Portanto, tem-se o seguinte sistema de equações: 
0,25Y + 0,25i = 475 
E -i= 500 
Diferenciando as equações do sistema acima, e considerando o sas- 
to autônomo (G) como exógeno, obtém-se: 
dY + di = 4dG 
pe -di=0 
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38 
Apresentando o sistema de equações na forma matricial e usando a 
Regra de Cramer, tem-se: 


1 1]fdr] [4dG 
3 Mild|élo 
Ax=be |A| =-4 
AdG | 


0 4 
-4 





dY = 


—4 
dY = = dG 
dy 
dot 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 159 a 166). 


(2) Se a oferta de moeda fosse endógena, o multiplicador do gasto 
autônomo seria menor. 
FALSO. 


Se a oferta de moeda for endógena, a curva LM será perfeitamente 
elástica. Logo, o efeito do multipticador do gasto autônomo é pleno como 
no modelo keynesiano simplificado. A figura 3.26 ilustra a situação. 





Figura 3.26: Eficácia da potítica fiscal considerando a oferta de moeda endógena. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 163). 





di a IM“ 
(3) Quando a sensibilidade da demanda de moeda à'taxa de juros E 


for igual à sensibilidade da demanda de investimento à taxa de juros 


(o efeito sobre a renda de uma variação na oferta monetária será 


igual ao efeito de uma variação equivalente no gasto público. 
VERDADEIRO. 
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Dadas as equações da /S-LM, temos: 
E + 0,25i = 475 





3Y -i=500 
d 
Fazendo Ea = a = -0,25, tem-se que 
0,25Y = 475 
3Y = 500 


Diferenciando as equações do sistema acima e considerando a ofer- 
ta de moeda e os gastos autônomos como variáveis exógenas, obtém-se: 
0,25dY = dG 
o = dMº 
Resolvendo para dY (variável sndoscneis 





1 
dY = (3,25 jdG + (3,25 jdMs 





Logo: 
dy 1 
Era 325» dado que dMº = 0, 
dy 1 


am "3,25 * dado que dG = 0. 
Referências: Hall e Taylor, 1989 (páginas 84 a 92 e 148 a 154). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 159 a 164). 
(4) Numa economia aberta, com taxa de câmbio fixa, sem mobilidade de capitais 


e na qual as importações dependem da renda, os efeitos tanto da expansão 
fiscal quanto da expansão monetária sobre a renda são amplíficados. 


FALSO. 

Numa economia aberta, com taxa de câmbio fixa, o Banco Central 
perde controle da base monetária, passando esta a ser ditada pelo saldo do 
balanço de pagamentos, havendo ou não mobilidade de capitais. 

Analisemos, primeiramente, o caso de uma expansão monetária em 
uma economia sem mobilidade de capital, assumindo um equilíbrio inicial, 
caracterizado pelo ponto 1 da figura 3.27 abaixo, onde ocorre o cruzamen- 
to das curvas 5, LM, e BP. 





Figura 3.27: Expansão monetária numa economia aberta sem mobilidade de capitaís e 
com taxa de câmbio fixa. 


Macroeconomia o 129 





Almir Bittencourt + Flávio atalibã + Daniel Suliano 


“Uma expansão monetária desloca a LM para a direita (para baixo) 
ampliando o nível de renda e reduzindo a taxa de juros (ponto 2 da figura 
anterior). O aumento da renda eleva a demanda por bens estrangeiros au- 
mentando o nível de importações da economia, o que produz um déficit no 
balanço de pagamentos. Para evitar uma pressão peta desvalorização da 
moeda nacional, o Banco Central vende suas reservas adquirindo moeda 
nacional e reduzindo, por conseguinte, a base monetária da economia até 
que a curva LM, volte a sua posição original (ponto 3 da figura). 

Da mesma maneira, uma expansão fiscal decorrente, por exemplo, 
de um aumento dos gastos do governo desloca a /S para cima (para direita) 
(ponto 2 da figura 3.28). Um nível de produto maior Leva a um aumento das. 
importações levando, por conseguinte, a um déficit no balanço de paga- 
mentos e causando uma pressão para desvalorização da moeda nacional, o 
que fará o Banco Central a se desfazer de suas reservas internacionais. 
Essa ação do Banco Central resulta em um deslocamento da LM, para cima 
(para esquerda) acarretando um aumento ainda maior da taxa de juros até 
que o nível de renda volte ao original (ponto 3 da figura 3.28). 





Figura 3.28: Expansão fiscal numa economia aberta sem mobilidade de capitais e com 
taxa de câmbio fixa. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 205 a 208). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 337 e 338). 


QUESTÃO 03 


Considerando o modeto [S/LM (assim como seu desdobramento no 


modelo de oferta e demanda agregadas), avalie as proposições: 

(0) Se as curvas LM e de oferta agregada são positivamente inclinadas e o 
governo reduz seus gastos, a taxa de juros e o nível de preços cairão. 
VERDADEIRO. 


Analisemos este item em duas etapas; a primeira conforme o arcabouço 
[S-LM e a segunda considerando o modelo OA-AD (oferta e demanda agregada). 
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Ao reduzir seu déficit orçamentário decorrente de uma contração ou 
consolidação fiscal (redução dos gastos e manutenção dos impostos 
inalterados), o governo reduz o nível de produto e taxa de juros ao conside- 
rarmos a curva LM positivamente inclinada. A figura 3.29 ilustra a situação. 





Figura 3.29: Redução do déficit orçamentário do governo no modelo IS-LM. 


No modelo oferta e demanda agregada, considerando a presença de 
rigidez nos salários nominais, a oferta agregada tem inclinação positiva. 
Nesse caso, uma redução de um componente da demanda (gastos do gover- 
no) destoca a curva de demanda agregada para a esquerda, reduzindo o 
produto e o nível de preços. A figura 3.30 ilustra a situação. 





Figura 3,30: Contração da demanda agregada no modelo QOA-DA. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 93 a 95). 
Sachs e Larrain, 2000 (paginas 64 a 67). 


(1) Dado o nível geral de preços, quanto menos inclinada for a curva LM 
(mais horizontal), mais eficaz será a política fiscal. 
VERDADEIRO. 

Quanto mais elástica for a curva LM - mais horizontal -, (segmento 
keynesiano da curva LM) mais eficaz será a política fiscal no sentido de 
alterações do produto. 

Na figura 3.31 são plotadas duas curvas LM, LM, mais elástica (menos 
inclinada), e a LM, (mais inclinada), ea curva /S. Observa-se que um deslocamen- 
to da /S para a direita (política fiscal expansionista) produz uma variação maior 
no produto no caso da LM, (de Y, para Y,) que no caso da LM, (de Y, para Yo. 
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Figura 3.31: Eficácia da política fiscal considerando a inclinação da curva LM. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 162 a 164). 


(2) Seo governo fixar a taxa de juros, a demanda agregada será vertical 
(suponha que o efeito-Pigou seja inoperante). 
VERDADEIRO. 


Se o governo fixar a taxa de juros, a curva LM será horizontal (paralela ao 
eixo do produto) no nível de taxa de juros pré-estabelecido. Inexistindo o efeito 
Pigou (variações no encaixe real de moeda não afetam a curva 15), alterações no 
nível geral de preços serão compensadas por variações no estoque nominal de 
moeda, de modo a não alterar os encaixes reais. Assim, alterações no nível geral 
de preços não deslocarão a curva LM, resultando em uma demanda agregada 
vertical para qualquer nível de preço dado. A figura 3.32 ilustra a situação. 





EM (Po) = LM (P;) 






Demanda Agregada 






Yo Y 


Figura 3.32: Demanda Agregada Vertical. 
Referências: Lopes e Vasconcelos, 2000 (páginas 166 a 171). 
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(3) Quando uma economia fechada se encontra em pleno-emprego, o 
aumento dos gastos governamentais provocará redução equivalente 
no consumo privado. 

FALSO. 


Um aumento dos gastos governamentais desloca a /S para a direita. A 
nova interseção da /S com a LM ocorrerá no ponto 2 da figura 3.33, que se 
caracteriza por excesso de demanda sobre a oferta agregada, resultando em 
pressão para elevação dos preços. O aumento de preços desloca a LM para cima 
até o ponto 3, que corresponde ao equilíbrio entre demanda e oferta agregadas. 

“ Aelevação na taxa de juros ocasiona uma retração tanto no investi- 
mento privado como no consumo de montante equivalente ao aumento dos 
gastos do governo. Os efeitos podem ser vistos na figura 3.33. 





Figura 3.33: Efeito de um aumento nos gastos governamentais numa economia fechada, 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 137 a 140). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 164 a 166). 


(4) Dado o nível geral de preços, quanto mais elástico for o investimento 
privado à taxa de juros e quanto menos elástica for a demanda de 
moeda à taxa de juros menos eficaz será a política monetária. 
FALSO. 


Quanto mais elástico for o investimento à taxa de juros menos incli- 
nada será a curva /S. Quanto menos elástica for a demanda de moeda à 
taxa de juros mais inclinada será a curva LM. Essa combinação de inclina- 


ções da /S com a da LM fará a política monetária mais eficaz. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (página 163). 


QUESTÃO 04 


Considerando uma economia aberta, avalie as proposições: 

(0) Se a relação entre os preços vigentes em dois países for dada pela lei 
do preço único, a taxa real de câmbio, para uma mesma cesta de bens, 
será igual a 1. 

VERDADEIRO. 
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“A lei do preço único estabelece que qualquer mercadoria negociada 
em um mercado integrado tem um único preço. Se supusermos que um 
mercado interno e um mercado externo estão suficientemente integrados - 
as mercadorias podem ser facilmente negociadas entre os dois mercados - 
, a lei do preço único diz que o preço destes produtos deve ser o mesmo nos 
dois países. 

Suponha que o preço de uma mercadoria no país estrangeiro seja P*, 
Quando o preço dessa mercadoria for expresso em moeda nacional, o preço 
será simplesmente P* multiplicado pela taxa de câmbio. A lei do preço único 
afirma que o preço interno P deve ser igual a E x P*. Logo, P= E x P*, 

A doutrina da paridade do poder de compra (PPC) amplia a lei do 
preço único das mercadorias consideradas isoladamente para uma cesta de 
mercadorias, definindo o nível médio de preços da economia. Como a lei do 
preço único deve vigorar em todas as mercadorias comercializadas entre 
os países, deve também vigorar para o índice de preços interno (P), que é 
uma média ponderada dos preços das mercadorias domésticas, e este deve 
ser igual ao índice de preço do resto do mundo P* vezes a taxa de câmbio E. 
Portanto, a relação P = E x P“ expressa a paridade do poder de compra. 


* 





A taxa de câmbio real é expressa pela relação e = RE 


* 





“A tei do preço único implica que E = Se=1, 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 184 a 191). 


(1) A paridade não coberta da taxa de juros implica que a diferença entre 
a taxa de juros doméstica e a do resto do mundo corresponde à diferença 
entre a taxa de inflação doméstica e a do resto do mundo. 

FALSO. 


À paridade não coberta da taxa de juros ou paridade descoberta dos 
juros implica que a diferença entre a taxa de juros doméstica e a do resto 
do mundo corresponde à variação cambial esperada. 

Sendo i, a taxa nominal de juros doméstica no período t, Pa taxa 


. : EE 
nominal de juros do resto do mundo no período te “= à taxa de 
t 


depreciação esperada onde E, corresponde a taxa de câmbio no período te 





Et 
-E 
Ec, a taxa de câmbio esperada para o período t + 1, tem-se i = i* + fa : 
o 1* at -Ê. É 
out-do= E 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393). 
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(2) A opinião predominante de que o iene está desvalorizado em relação 
ao dólar pode explicar o fato de que a taxa de juros da economia 
japonesa seja menor do que a taxa de juros da economia americana. 
VERDADEIRO. 


De acordo com a condição de paridade não coberta de juros, tem-se 
que: 
do pad EsE. SE E, 


hat E = E”, onde 


i, - taxa de juros doméstica, 

ij - taxa de juros estrangeira, 

ES - taxa de câmbio real esperada pelos investidores estrangeiros no tempo 
t+, 

E, - taxa real de câmbio no tempo t. 

Então, se a taxa de juros no Japão, 1,, for menor que a taxa de juros 
da economia americana, i , Os investidores estrangeiros na economia ja- 
ponesa estão esperando uma valorização real na taxa de câmbio dada por 

Ci -E 
E, 


ao dólar, ouseja, E, > Ef 


t a p; : 4 . =» 
< 0. Logo, isso explica que o iene está desvalorizado em relação 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 424 a 426). 


(3) Sob a hipótese da paridade do poder de compra, um aumento da oferta 
monetária doméstica não influencia a taxa de câmbio real no longo 
prazo. 

VERDADEIRO. 


A hipótese da paridade do poder de compra refere-se à relação de 
preços para uma cesta de bens entre países, determinando, portanto, a 
taxa de câmbio real. 

O aumento da oferta de moeda doméstica influência a taxa de câm- 
bio nominal, não influindo na taxa de câmbio real de longo prazo. 

Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 189 a 191). 


(4) Pela teoria da paridade não coberta da taxa de juros, não pode haver 
política monetária, já que a taxa de juros doméstica-depende da taxa 
de juros internacional. 

FALSO, 


Pela teoria da paridade não coberta da taxa de juros, pode haver 
política monetária, mas o processo de arbitragem manterá a condição de 
paridade não coberta da taxa de juros. Dessa forma, uma política monetá- 
ria, sendo ela expansiva ou contracionista, num regime de câmbio fixo ou 
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flutuante, ão alterar o valor das taxas de juros, influenciará diretamente o 
processo de arbritagem.é 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393). 


QUESTÃO 05 


Com base no modelo Mundelil-Fleminsg, avalie as proposições. Em economi- 
as pequenas: 
(0) Sob o regime de câmbio fixo, o multiplicador de gasto autônomo será 
tanto menor quanto maior for a mobilidade de capital. 
FALSO. 


Sob regime de câmbio fixo, o multiplicador do gasto autônomo será 
tanto maior quanto maior a mobilidade de capital. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 434 a 436). 
Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 210 a 212). 


(1) Sob o regime de câmbio flexível, uma expansão monetária provoca 
uma depreciação cambial. 
VERDADEIRO. 


Uma expansão monetária provoca uma redução da taxa de juros do- 
méstica. Por sua vez, a redução dos juros torna os títulos internos menos 
atraentes que os externos, ocasionando um desequilíbrio no portfólio dos 
agentes, que demandarão uma quantidade maior de títulos internacionais. 
A compra dos títulos internacionais requer a troca de moeda doméstica por 
moeda internacional, o que provoca uma desvalorização da moeda local (o 
câmbio sofre uma depreciação). 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 429 a 431). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 451 e 452). 


(2) Como o excesso da poupança agregada sobre o investimento equivale 
à soma de gasto governamental e saldo de transações correntes, segue- 
se que o aumento do gasto governamental implica redução equivalente 
no saldo em transações correntes. 

FALSO. 


Por definição, o investimento interno bruto realizado, constituído 
pela soma dos investimentos privados (1) e investimentos do governo (Ig) 
deve igualar-se, necessariamente, à poupança agregada realizada, a qual é 


* O processo de arbitragem refere-se à proposição segundo a qual as taxas de retorno 
esperadas de dois ativos financeiros devem ser iguais. ; 
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composta da poupança privada (S,), poupança do governo (S,.) e poupança 
externa (9 


). 
ext 
Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 143 a 151). 


(3) Quando não há mobilidade de capitais, a função BP é uma linha 
horizontal no plano renda X taxa de juros. 
- FALSO. 


- Quando não há mobilidade de capitais, a função BP é uma linha ver- 


tical no plano renda X taxa de juros. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 200 a 203). 


(4) Numa economia sob regime de câmbio flutuante e com mobilidade 
perfeita de capitais, uma elevação dos impostos provoca uma 
depreciação cambial. 

VERDADEIRO. 


Considere a figura 3.34 na qual o equilíbrio inicial é expresso 
pelo nível de renda Y, e pela taxa de juros interna i, que é igual à 
taxa de juros internacional i* (ponto 1). Uma elevação dos impostos 
desloca a curva !S para baixo (para a esquerda) para o nível de renda 
Y, e taxa de juros i,. O novo ponto de equilíbrio interno (2) corresponde 
a um desequilíbrio no setor externo caracterizado por déficit no ba- 
lanço de pagamentos, que ocasionará um excesso de demanda por 
divisas internacionais e depreciação da moeda local (elevação da taxa 
de câmbio). A depreciação da moeda nacional elevará o produto pro- 
vocando, por conseguinte, um deslocamento da /S de volta à sua po- 
sição original (ponto 3). 





Figura 3.34: Elevação dos impostos numa economia sob regime de câmbio flutuante e 
com mobilidade perfeita de capitais. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 449 e 450). 
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QUESTÃO 06 


Avalie as proposições que se seguem sobre a função consumo: 

(0) Segundo a teoria keynesiana, variações absolutas no consumo são 
menores do que variações absolutas na renda porque a propensão 
marginal é menor do que a propensão média a consumir. 

FALSO. 


Na teoria keynesiana da função consumo, as variações absolutas no 
consumo são menores do que as variações absolutas na renda porque a 
propensão marginal a consumir tem seu valor situado entre zero e um. 
Portanto, um aumento de uma unidade monetária nã renda aumenta o con- 
sumo em menos que uma unidade, mas em um valor maior que zero. Se- 
gundo o próprio Keynes, “a lei psicológica fundamental, na qual temos o 
direito de nos basear, com grande confiança [...], é que os homens estão 
dispostos, como regra geral e em média, a aumentar seu consumo à medi- 
da que a renda aumenta, mas não tanto quanto o aumento da renda”. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 297 a 299). 


(1) Conforme a teoria da renda permanente, dé Milton Friedman, a 
propensão média a consumir é igual à propensão marginal sempre que 
não houver renda transitória. 
VERDADEIRO. 


De acordo com a teoria da renda permanente, relativa à função con- 
sumo de Friedman, a renda permanente é a renda de longo prazo esperada, 
proveniente do trabalho e dos ganhos esperados pela propriedade de ativos. 

A renda (Y) pode ser expressa como a soma da renda permanente 
(Y,) e da renda transitória (Y,), logo, Y = Y, +Y,. 

De acordo com a hipótese da renda permanente, o consumo é pro- 
porcional à renda permanente. Dessa forma, C = &Yp, onde a é uma cons- 
tante que mede a fração da renda permanente consumida. 


À propensão média a consumir, por sua vez, é dada por PMC = = 
o, : dg ) 
Ed =e, pois Y, = Y (não há renda transitória). Já a propensão marginal a 


consumir corresponde à variação no consumo decorrente do aumento de 
uma unidade monetária na renda. Como a renda é formada apenas pela 
renda permanente, uma variação de uma unidade monetária nesta última 
ocasionará um aumento em termos proporcionais no consumo, ou seja, é a 
própria propensão média a consumir. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 97 a 101). 
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(2) Segundo a teoria do ciclo de vida, de Modigliani, um aumento da 
expectativa de vida leva à redução da propensão a poupar das famílias. 
FALSO. 


Segundo a teoria do ciclo de vida, os indivíduos mantém um padrão 
de suavização do consumo ao tongo do tempo de forma consistente com 
sua expectativa de vida. Se esperam viver mais - em decorrência de um 
aumento da expectativa de vida -, a consegiiência direta será um aumento 
da taxa de poupança de modo a manter um padrão de consumo estável ao 


tongo de sua vida. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 306 a 309). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 105 a 109). 


(3) Segundo a teoria da renda permanente, se as famílias forem induzidas 
a esperar uma redução permanente de renda, haverá um aumento 
imediato da poupança. 

VERDADEIRO. 


De acordo com a hipótese da renda permanente, apenas alterações 
no componente permanente da renda influencia o consumo. Assim, se as 
famílias esperam uma redução da renda permanente, haverá imediata queda 


do consumo e aumento da poupança. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 97 a 105). 


(4) Arestrição de liquidez aumenta o impacto de variações da rerida corrente 
sobre o consumo correrite. 
VERDADEIRO. 


A restrição de liquidez impede que as famílias dístribuam 
intertemporatmente melhor os seus padrões de consumo. Desse modo, os 
impactos de variações da renda corrente sobre o consumo corrente serão 
efetivos. Ou seja, na falta de empréstimos, os hábitos de consumo estão 


relacionados com a renda atual ou corrente. 
Referências: Sachs e Larrain, 2000 (páginas 110 e 111). 


QUESTÃO 07 


Avalie as proposições: 

(0) Uma condição necessária a que valha a pena comprar um equipamento 
é que o valor presente dos lucros esperados gerados pelo seu uso seja 
inferior ao preço de mercado do equipamento. 

FALSO. 
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A condição necessária para que um investidor adquira um equipamento 
é que o valor presente dos retornos líquidos esperados com o uso econômico do 
equipamento, durante sua vida útil, seja maior ou igual ao seu preço. Assim, 
Po < e a + alo tt La 
equip > Ga Geo (d+ 


Pau E A (1 +rJiL, onde 
Pquip ” Preço do equipamento, E 
L, - corresponde ao fluxo de renda líquida esperada durante a vida útil do 
equipamento, 
. E - taxa de juros real do mercado. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 344 a 352). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 131 a 139). 


(1) O custo de uso (ou de aluguel) de uma máquina aumenta quando se 
espera uma alta na taxa de inflação, ceteris paribus. 
FALSO. 


Na tomada de decisão sobre o estoque de capital desejado da firma, 
compara-se a produtividade marginal relativa à unidade adicional de capital 
utilizado com o custo decorrente do emprego de uma unidade adicional de capi- 
tal no processo produtivo por período de tempo (ou custo de uso do capital). 

Se a firma precisar contrair empréstimo para financiar a aquisição de 
bens de capital, a taxa de juros de mercado representará o custo do emprésti- 
mo. De outra parte, se os bens de capital forem adquiridos com as reservas 
provenientes de lucros acumulados e não distribuídos entre os acionistas (lucros 
retidos), a taxa de juros representará o custo de oportunidade do investimento, 
uma vez que a firma poderia, alternativamente, ter investido recursos no mer- 
cado financeiro, auferindo, assim, o retorno proporcionado pela taxa de juros. 

No custo do capital, deve-se incluir, também, um componente relati- 
vo à reserva para depreciação. 

Pode-se expressar, então, o custo de uso do capital como: 

r+8=i-nº+ô, onde 





r- taxa de juros real, 
i- taxa de juros nominal, 
ô - taxa de depreciação, 
nº - taxa esperada de inflação (expectativa inflacionária). 
Desse modo, se o investidor espera um crescimento na taxa de inf la- 
ção, ceteris paribus, haverá uma redução do custo de uso do capital, por- 


que ocorrerá uma diminuição na taxa de juros real, considerando-se cons- 
tante a taxa de juros nominal. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 344 a 352). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 131 a 139). 
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(2) Quando a taxa de juros diminui, o investimento aumentará enquanto o 
capital estiver abaixo do seu novo valor de equilíbrio. 
VERDADEIRO. 


No equilíbrio, tem-se que: 
P.= > (1+r)'L, onde: 
L, representa os retornos líquidos esperados durante toda a vida útil 
do capital físico (ou ativo real); 
ré a taxa de juros de mercado. a 
Se a taxa de juros diminuir, ocorrerá, então, que P, < > (+rmiL, 


que constitui a condição necessária para os investidores realizarem novos 
investimentos. Novos investimentos elevam o estoque de capital, até que 
novamente ocorra a igualdade: ; 
P,= > (+miL. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 344 a 352). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 131 a 139). 
(3) A proposição de que consumo e investimento refletem fluxos de renda 
percebidos como permanentes implica a previsão de que os dois itens 
de gasto apresentem variações proporcionais semelhantes. 
FALSO. 
Não existe nenhuma relação entre variações proporcionais no consumo e 


investimento como reflexo de fluxos de renda percebidos como permanentes. 
Referências; Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 


(4) A taxa que iguala a somatória do valor presente dos rendimentos 
esperados de um bem de capital a seu preço de oferta é denominada, 
por Keynes, eficiência marginal do capital. 

VERDADEIRO, 

Essa é a definição dada por Keynes para a o conceito de eficiência 
marginal do capital. A decisão de investimento dos empresários é baseada 
no fluxo de receita esperada do investimento em termos atuais - definido 
como preço de demanda do bem de capital -, e no custo de realização do 
empreendimento - definido como preço de oferta do bem de capital. A taxa 


que iguala esses dois valores é denominada eficiência marginal do capital. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 114 a 116), 


QUESTÃO 12 


Avalie as afirmações abaixo, relativas ao modelo clássico (também chama- 
do neoclássico) e ao modelo |S-LM: 
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(0) Havendo flexibilidade de preços e salários, o modelo clássico do mercado 
de trabalho implica pleno-emprego, excluindo portanto a possibilidade 
de desemprego friccional. 

FALSO. 


O desemprego involuntário é o tipo de desemprego que o modelo 
clássico não admite em face da flexibilidade de preços e salários. Nesse 
tipo de desemprego, o individuo apesar de aceitar trabalhar ao salário vi- 
gente ou mesmo abaixo desse salário, não consegue encontrar emprego. 
Como o modelo clássico assume perfeita flexibilidade de preços e salários, 
o salário real determinado no mercado de trabalho de acordo com a oferta 
e dernanda de mão-de-obra determina o produto de pleno emprego. Por 
exemplo, caso o salário esteja acima do equilíbrio, a maior oferta de mão- 
de-obra pressiona os salários para baixo, equilibrando, por conseguinte, o 
mercado de trabalho. 

Por outro lado, tanto o desemprego voluntário como o desemprego 
friccional são admitidos no modelo clássico. O desemprego voluntário ocor- 
re quando no nível de salário de equilíbrio existem trabalhadores que não 
desejam trabalhar percebendo esse salário. O desemprego friccional ocor- 


re quando o trabalhador muda de emprego. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 55 a 61). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 107 a 109). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 63 e 64). 


(1) No modelo clássico, o conhecimento da função de produção e da oferta 
de moeda é condição suptetente para a determinação do produto de 
pleno-emprego. 

FALSO. 


O conhecimento da função de produção é necessário para a determi- 
nação da demanda de mão-de-obra e do produto de pleno emprego. À ofer- 
ta de moeda, por seu turno, não exerce qualquer efeito sobre o lado real da 
economia e, portanto, sobre o produto. 

No modelo clássico, o pleno emprego é determinado pelas con- 
dições vigentes no mercado de trabalho. A hipótese de flexibilidade 
de preços e salários assegura que o equilíbrio de pleno emprego é 
alcançado pela interação da demanda e oferta de mão-de-obra. Co- 
nhecido o nível de emprego de equilíbrio (de pleno emprego), deter- 
mina-se o nível de produto correspondente na função de produção. 
Na figura 3.35 observamos a determinação do produto de pleno em- 
prego no modeto clássico. 
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Figura 3.35: Modeto clássico: resumo 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 47 a 55). 
Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 88 a 95). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 60 a 62). 


(2) Um deslocamento para a direita da função poupança (no planos, 1), no 
modelo clássico, provoca uma redução dos juros. O mesmo ocorrerá no 
modeto /S-LM, em resposta a um deslocamento para a esquerda da 
função poupança (no plano Y, S), desde que a LM seja positivamente 
inclinada. 

VERDADEIRO. 


No modelo clássico, um deslocamento da poupança (no plano S, !) 
resulta efetivamente em uma redução dos juros, conforme podemos obser- 
var na figura 3.36. 





Figura 3.36: Poupança e investimento no modelo clássico. 
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“ No modelo IS-LM, um deslocamento para a esquerda da função pou- 
pança, (no plano Y, S), que equivale a um aumento da poupança para cada 
nível de renda, deslocará a curva /S para a esquerda (para baixo) e, dado 
que a LM é inclinada positivamente, ocorrerá uma redução dos juros. Pode- 
mos observar na figura 3.37 esse efeito. 





Figura 3,37: Deslocamento da curva |S para a esquerda no modelo |S-LM. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 98 e 150). 


(3) Uma curva LM vertical implica que a política fiscal é ineficiente e, 
portanto, que a curva de oferta agregada é igualmente vertical. 
FALSO. 


Uma curva LM vertical implica que a política fiscal é ineficiente. As 
curvas |S-LM se referem ao lado da demanda agregada e não tem nada a 
ver com a inclinação da oferta agregada, que é determinada pelo compor- 
tamento do mercado de trabalho. 

Referências: Dombusch e Fischer, 1991 (páginas 178, 179 e 258 à 260). 


(4) Quanto mais inclinada for a curva de oferta agregada (i.e., mais vertical 
e mais próxima da chamada curva de oferta agregada “clássica”), maior 
será a eficiência da política monetária. 

FALSO. 


Quanto mais inclinada for a curva de oferta agregada, mais próximo 
do produto de pleno emprego encontra-se a economia e, portanto, menor 
será a eficiência da política monetária. No caso extremo em que a econo- 
mia encontra-se em plena capacidade, uma política monetária expansionista 


causará apenas aumento de preços (inflação, no caso). 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 140 a 143). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 258 a 260). 


QUESTÃO 14 


Avalie as proposições abaixo, relativas à eguivalência ricardiana: 
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(0) Admitindo-se a equivalência ricardiana, a retração de consumo proveniente 
do financiamento dos gastos mediante impostos pode ser evitada se o 
financiamento se der por meio do lançamento de títulos públicos. 
FALSO. 


A equivalência ricardiana implica que uma redução de impostos fi- 
nanciada pela dívida pública (sem nenhum plano de redução de gastos) 
deixa o consumo inalterado. 

O princípio geral é que a dívida pública é equivalente aos impostos 
futuros e, se os consumidores estiverem suficientemente atentos ao futu- 
ro, os impostos futuros são equivalentes aos impostos correntes. Portanto, 
o financiamento do governo através da dívida pública é o mesmo que seu 
financiamento por meio de tributos. 

O consumidor atento ao futuro entende que o endividamento público 
no presente significa um aumento de impostos mais adiante. Um corte nos 
impostos financiado através do aumento do endividamento não reduz a 
carga tributária, apenas a rearranja no tempo. Não há aumento na renda 


permanente do consumidor e, portanto, não há elevação do consumo. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 


(1) Admitindo-se a equivalência ricardiana, uma queda antecipada nos 
gastos futuros do governo não afeta o consumo corrente. 
FALSO. 


Para que se evidencie a equivalência ricardiana, os gastos do gover- 
no têm que se manter constantes. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 


(2) O consumo depende da riqueza logo, segundo a equivalência ricardiana, 
quanto mais títulos do governo estiverem nas mãos das pessoas, maior 
deverá ser o consumo. 

FALSO. 


Além da receita obtida por senhoriagem, o govemo pode se financiar tanto 
através de empréstimos (emitindo títulos) como também por impostos. Segundo 
a equivalência ricardiana, o financiamento da dívida do governo por meio de 
títulos torna-se equivalente aos impostos, pois quanto mais títulos o govemo 
emite, maior o valor presente dos aumentos futuros de impostos para saldar sua 


dívida. Logo, os títulos em si não constituem riqueza para seus detentores. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 561 e 562). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (página 710 e 711). 
Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 


(3) Uma maneira de testar a equivalência ricardiana é verificar se o consumo 
das pessoas depende da renda disponível ou da renda permanente. 
VERDADEIRO. 
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A equivalência ricardiana tem tudo a ver com o conceito de renda 
permanente, uma vez que os agentes estão sujeitos a uma restrição 
intertemnporal. Se o consumo depender da renda permanente, apenas suas 
alterações afetam o consumo. Alterações transitórias da renda não tem 
impacto sobre o consumo. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 


(4) A hipótese de que os consumidores são indiferentes ao bem-estar das 
gerações futuras enfraquece a teoria da equivalência ricardiana. 
VERDADEIRO. 


Se os consumidores esperam que o ônus do aumento futuro de impostos 
venha recaít, não sobre eles, mas sobre as gerações futuras, a cujo bem-estar 
existe total desinteresse (indiferença), um corte nos impostos financiados 
através do endividamento público estimula o consumo, porque proporciona à 
geração atual a oportunidade de consumir às expensas da geração futura. 

O economista Robert Barro apresentou uma contestação a este argu- 
mento em favor da concepção ricardiana, que ficou conhecida como proposi- 
ção Barro-Ricardo. Afirma que como as gerações futuras são filhos e netos da 
geração presente, não deveriam ser considerados agentes independentes. De 
acordo com Barro, a unidade de tomada de decisão não é o indivíduo que vive 
um número finito de anos, mas a família, que continua indefinidamente. 

Assim, um corte de impostos financiado através do endividamento 
público aumenta a renda que o indivíduo confere em sua vida, mas não 
aumenta a renda permanente de sua família. 

Em vez de consumir o acréscimo de renda gerado pelo corte de im- 
postos, o indivíduo poupa e o deixa como herança para seus filhos, que 


terão que arcar com o futuro ônus tributário. 
Referências: Mankiw, 2004 (página 287). 
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QUESTÃO 02 


Indique se as proposições são falsas ou verdadeiras: 
(0) No modelo /S-LM para economia fechada, com LM positivamente 
inclinada, quanto maior for a alíquota do imposto sobre a renda, maior 
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será a queda da taxa de juros decorrente de um dado aumento na 
oferta de moeda. 
VERDADEIRO. 


Numa economia fechada, a condição de equilíbrio no mercado de 
bens e serviços é dada por: 


Y=C+I+G, 
tal que 
C=+c,Y=C+e(Y-7T),0<c <teY,-renda disponível, T=t, 
+ t,Y - função tributação, C=C +c(Y-T)=C,+c(Y-t;+t,Y) - função 
consumo agregado, | = |, - ir, i,> O - função investimento agregado, G - 
gastos correntes do governo (considerado exógenos). 
Logo, a equação da /S é dada por: 
DR OZ e RÃ -t)Y+l-ir+G 
Mi -(-tl=CoettL+G-ir 


Co-cth+ 1-cl-t) 


dai 4 k 


— equação da curva 15. 


Assim, quando t, = O (ausência de tributação sobre a renda), a incli- 
nação da curva /S é representada por: 


1-c, 
To 


Quando t = 1 (toda a renda é tributada, ou mais elevada é a alíquota 
da tributação sobre a renda), a inclinação da /S torna-se igual a: 


a 
1 (2) 
Comparando as inclinações das duas curvas /S, (1) e (2), conclui-se 


1 1-c, 


que 7 > 7 - Logo, quanto maior a alíquota do imposto de renda, maior 
1 1 


será a queda na taxa de juros decorrente de uma dada expansão na oferta 
de moeda. A figura 3.38 ilustra a situação. 
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IS tt—+0) 





Y 


Figura 3.38: Aumento na oferta de moeda considerando diferentes alíquotas do impos- 
to sobre a renda. E 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (páginas 111, 112, 130 e 131). 


(1) Arelação entre uma variação no gasto governamental e a correspondente 
variação na renda de equilíbrio — o multiplicador fiscal — independe dos 
parâmetros que determinam a inclinação da curva de oferta agregada. 
FALSO. 

Uma variação no gasto governamental destoca a curva de demanda 
agregada e o efeito sobre o produto dependerá necessariamente da inclina- 
ção da curva de oferta agregada. 

Na figura 3.39 abaixo, têm-se duas curvas de oferta agregada com 
inclinações diferentes: a oferta de curto prazo (5.5) tem inclinação positiva 
e a curva de oferta de longo prazo (Sp) é vertical. Apresenta-se também a 
curva de demanda agregada com inctinação negativa (DA). 

Assim, uma expansão no gasto governamental deslocará a demanda 
agregada de DA, para DA, e o efeito sobre o produto será positivo no curto 
prazo, mas nenhuma alteração ocorrerá no produto de tongo prazo, em cuja 
situação haverá apenas elevação de preços. 





Figura 3,39: Expansão no gasto governamental considerando diferentes curvas de 
Oferta Agregada. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (páginas 321 a 326). 
(2) Em uma economia fechada em que a função LM seja positivamente 
inclinada, quanto maior for a elasticidade do investimento à taxa de juros, 
maior será o efeito de uma variação de preços sobre a demanda agregada. 
VERDADEIRO. 
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Observa-se na figura 3,40 que a /S, é mais elástica a alterações de 
juros que a /S,. Uma variação no nível de preços de P, (mais alto) para P, 
(mais baixo) desloca a curva, resultando em uma variação maior no produ- 
to de equilíbrio no caso da IS mais elástica à taxa de juros (IS,). 

Na mesma figura anterior, observa-se, portanto, que a demanda 
agregada DA,, relacionada com a curva /S, (mais elástica) apresenta uma 
maior variação no produto em decorrência de uma dada variação no preço 
(mais elástica) que a curva de demanda agregada DA, 





Figura 3.40: Dedução da demanda agregada considerando a elasticidade do investi- 
mento à taxa de juros. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 166 a 170). 
(3) Se ocorre uma redução dos juros domésticos, uma apreciação esperada 
da taxa de câmbio, ceteris paribus, contribui para manter a condição 
de paridade não coberta de juros. 
VERDADEIRO. 


A condição de paridade não coberta de juros estabelece que a taxa de 


juros interna é igual à taxa de juros externa mais a depreciação esperada da 
moeda doméstica. Sendo i, a taxa nominal de juros interna no período t, ia 


E 


: É : ES — E 
taxa nominal de juros externa no período te -t:1. ta taxa de depreciação 
t 


esperada, onde E, corresponde à taxa de câmbio no período t e Ef à taxa 
e 
de câmbio esperada para o período t + 1, tem-se =P Fu, 
t 
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Logo, uma redução dos juros domésticos (i) e uma apreciação 
ee , e 
esperada da taxa de câmbio, - uma redução do termo “E ca condição 
t 


de paridade não coberta de juros é mantida, ceteris paribus. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 188 e 189). 


(4) Acurva J mostra como transcorre, ao longo do tempo, o efeito de uma 
política fiscal expansionista sobre a balança comercial. 
FALSO. 
A curva 4 mostra como transcorre, ao longo do tempo, o efeito de 
uma desvalorização cambial sobre a balança comercial. A figura 3.41 ilustra 
a situação. ; 


Depreciação 


Exportações tíquidas 





Figura 3.41: A curva J. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 411 a 414). 


QUESTÃO 03 


Considere o modeto Mundeil-Fleming e responda se afirmações abaixo são 


faisas ou verdadeiras: 

(0) Em uma economia grande, com taxa de câmbio flexível, uma política 
fiscal expansionista eleva a taxa de juros e, portanto, reduz o 
investimento privado. 

VERDADEIRO. 


Vamos considerar uma economia grande com a BP positivamente 
inclinada e, portanto, segundo duas situações possíveis: a LM mais in- 
clinada que a BP e a LM menos inclinada que a BP. Considerando primei- 
ramente a LM mais inclinada que a BP temos a situação descrita na 
figura 3.42. 
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Figura 3.42: Efeito de uma política fiscal expansionista considerando uma economia 
grande com taxa de câmbio flexível em que a LM seja mais inclinada que a BP. 
Uma expansão fiscal desloca a curva IS para direita do ponto 1 para 
o ponto 2 no gráfico anterior. Com um nível de renda e taxa de juros mais 
elevada teremos um superávit no balanço de pagamentos provocando uma 
apreciação da taxa de câmbio e um deslocamento da BP e da IS para a 
esquerda. Ataxa de juros mais elevada reduz o investimento privado. Vale 
ressaltar que, nesse caso, quanto mais horizontal a BP, maior será a ineficá- 
cia da política fiscal como conseguência da valorização da taxa de câmbio. 
No caso em que temos a LM menos inclinada que a BP, o processo de 
expansão fiscal é o mesmo, com a economia passando do ponto 1 para o 
ponto 2, de acordo com a figura 3.43. 





Figura 3,43: Efeito de uma política fiscal expansionista considerando uma economia 
grande com taxa de câmbio flexível em que a LM seja menos inclinada que a BP. 


O deslocamento da IS provoca um aumento tanto da taxa de juros 


como do nível de renda ocasionando um déficit no balanço de pagamentos. 


Nesse sentido, temos uma depreciação da taxa de câmbio e um efeito 
amplificado decorrente desta última. Constatamos também que o aumento 
da taxa de juros atenua, em parte, a política fiscal expansionista inicial 


através de uma redução do investimento privado. 
Referências: Lopes e Vasconcetlos, 2000 (páginas 215 a 217). 
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(1) Em um país pequeno, com taxa de câmbio fixa e perfeita mobilidade 
de capitais, uma política monetária contracionista provoca uma redução 
no estoque de moeda estrangeira em poder do Banco Central. 

FALSO. 


Considere a economia em equilíbrio no ponto 1, na figura 3.44, onde 
a taxa de juros interna é igual a taxa de juros externa(i = i*) - cruzamento 
das curvas BP, /S e LM,. Uma contração monetária desloca a curva LM para 
cima (para a esquerda) (LM,). O equilíbrio interno (2) corresponde a um 
desequilíbrio externo com superávit no balanço de pagamentos. Ocorrerá, 
então, uma entrada massiva de capitais externos e moeda estrangeira que 
o Banco Central adquirirá para evitar a valorização da taxa de câmbio no- 
mínal. A oferta monetária aumentará e também o estoque de moeda es- 
trangeira no Banco Central. O equilibrio final será no ponto (3). 





Figura 3.44: Política monetária contracionista em uma economia pequena com taxa de 
câmbio fixa e perfeita mobilidade de capitais. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 210 a 212). 


(2) Em um regime de câmbio fixo, a política monetária será tanto mais 
eficaz no curto prazo quanto menor for a mobilidade do capital. 
VERDADEIRO. 


Em um regime de câmbio fixo, quanto menor for a mobilidade de- 


capital, mais eficaz no curto prazo será a política monetária porque a alte- 


ração da taxa de juros não anularia imediatamente o efeito da política. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393 e 431 à 433). 
Lopes e Vasconcelos, 2000 (páginas 184 a 186 e 210 a 212). 


(3) A perfeita mobilidade do capital implica igualdade entre as taxas de 
juros dos ativos nacionais e estrangeiros, independentemente de fatores 
relacionados à tributação dos ativos. 

FALSO. 


A tributação de ativos altera o seu rendimento líquido proporciona- 
do. Logo, a perfeita mobilidade de capitais implica a igualdade entre as 
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taxas de juros dos ativos nacionais e estrangeiros tomando-se em conside- 


ração a incidência da tributação sobre seus ganhos brutos. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393 e 431 a 433). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 184 a 186 e 210 a 212). 


(4) O muttiplicador de gastos governamentais, em uma economia com taxa 
de câmbio fixa, será tanto maior quanto maior for a mobilidade do 
capital. 

VERDADEIRO. 


Considere, inicialmente, uma economia sem mobilidade capitais onde 
qualquer que seja a taxa de juros o nível de produto é o mesmo. A econo- 
mia está em equilíbrio no ponto 1 da figura 3.45, no ponto de cruzamento 
da 1So, LM, e BP vertical. Uma expansão fiscal decorrente, por exemplo, de 
um aumento dos gastos do governo desloca a /S para cima (para direita) 
(ponto 2 da figura). Esse destocamento eleva o nível de produto doméstico 
ampliando as importações, uma vez que estas dependem diretamente do 
produto da economia. Nessa situação, haverá um déficit no balanço de 
pagamentos gerando uma pressão pela desvalorização da moeda nacional, 
o que leva o Banco Central a se desfazer de suas reservas internacionais. 
Logo, essa ação do Banco Central provoca um deslocamento da LM , bara 
cima (para esquerda), ocasionando um aumento ainda maior da taxa de 
juros até que o nível de renda volte ao ponto original (ponto 3 da figura 
3.45). Nesse caso, o efeito multiplicador decorrente de uma expansão fis- 
cal é zero (o nível de produto é igual ao anterior). 





Figura 3.45: Expansão fiscal numa economia com taxa de câmbio fixa sem mobilidade 
de capitais. 

Considere a situação em que há perfeita mobilidade de capitais sen- 
do a taxa de juros a mesma para qualquer nível de renda e igual à taxa de 
juros externa. Nesse caso, a economia é totalmente dependente da taxa de 
juros internacional, A economia, nesse caso, encontra-se inicialmente no 
ponto 1 da figura 3.46 no cruzamento da IS, com LM, e a BP horizontal. Uma 
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58 
expansão fiscal desloca a /S para direita (para cima) (ponto 2). Uma taxa 
de juros interna maior que a taxa externa provoca uma entrada de recur- 
sos, levando a um superávit no balanço de pagamentos. Para manter o 
câmbio fixo, evitando a desvalorização da moeda nacional o Banco Central 
adquire esse excesso de divisas, destocando, então, a LM para direita (ponto 


3 da figura 3.46). Logo, o efeito multiplicador é intensificado. 





Figura 3.46: Expansão fiscal numa economia cem taxa de câmbio fixa com mobilidade 
perfeita de capitais. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 434 a 436). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 206 a 213). 


QUESTÃO 04 


indique se as proposições, relativas às teorias do consumo e do investi- 


mento, são falsas ou verdadeiras: 

(0) Segundo a teoria Keynesiana, variações na taxa de juros alteram a 
propensão marginal a consumir, mas não o nível de consumo agregado. 
FALSO. 


Segundo a teoria keynesiana, a propensão marginal a consumir - 
variação no consumo decorrente do aumento de uma unidade monetária - 
constitui um parâmetro da função consumo, sendo seu valor dado no inter- 
valo compreendido entre zero e um e não apresenta nenhuma relação com 
a taxa de juros. Além do mais, Keynes considerava a renda como o 
determinante primário do consumo e que a taxa de juros teria um papel 
secundário. Como ele próprio escreveu: “a conclusão principal sugerida 
pela experiência, em minha opinião, é que a influência da taxa de juros 
sobre o gasto individual de uma renda dada no curto prazo é secundaria e 


relativamente insignificante”. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 297 a 300). 
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(1) Restrição orçamentária intertemporal da família signífica que, em . 
qualquer período, a família não pode consumir mais do que sua renda 
disponível corrente. 

FALSO. 


A restrição orçamentária intertemporal significa que se uma família 
consumir maís que sua renda corrente em um período, nos períodos se- 


guintes, então, o consumo terá que ser menor que sua renda corrente. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 300 a 306). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 92 a 95). 


(2) Segundo a hipótese da Renda Permanente, um aumento do imposto de 
renda, percebido como temporário, produzirá efeito desprezível sobre 
as decisões de poupar dos consumidores. 

FALSO. 


Segundo a hipótese da renda permanente, alterações nos impostos 
somente repercutirão na demanda agregada, através do consumo e pou- 
pança, se essas alterações forem de natureza permanentes. No caso em 
questão, como o aumento do imposto é percebido como temporário, os 
consumidores usarão a poupança para estabilizar o consumo em relação à 


mudança transitória da renda. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 97 a 101). 


(3) Segundo a teoria do Ciclo de Vida, uma política que transfira renda de 
consumidores de meia-idade para consumidores mais velhos aumentaria 
a poupança agregada. 
FALSO. 


Uma transferência de renda de consumidores de meia-idade que pou- 
pam mais que consomem, para consumidores mais velhos, que consomem 
mais que poupam, aumentaria o consumo agregado. Isso porque, de acor- 
do com a teoria do ciclo de vida, os consumidores buscam uma certa esta- 
bilidade do consumo ao longo da vida. Consumidores de meia-idade pou- 
pam uma fração da renda maior que os idosos para poderem, na velhice, 


financiarem o excesso de consumo sobre os seus rendimentos. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 306 a 309). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 105 a 109). 


(4) Ceteris paribus, uma queda na cotação das ações cotadas na Bolsa de 
Valores reduziria o chamado “q” de Tobin. 
VERDADEIRO. 


Avariável “q” de Tobin é definida pela relação entre o valor de mer- 
cado das ações das empresas e o seu custo de capital, ou seja: 
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“ valor de mercado das ações das empresas 
im custo de capital 


“q” de Tobin é a razão entre o valor da empresa no mercado finan- 
ceiro e o custo de adquirir capital físico novo no mercado. Caso ocorra uma 
queda nas ações cotadas na bolsa de valores, o mercado de ações avalia o 
capital em valor inferior ao seu custo de reposição. Nesse caso, os empre- 


sários não substituirão o capital à medida que ele se deprecia. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 346 e 347). 
Mankiw, 2004 (páginas 320 e 321). 


QUESTÃO 05 


As proposições abaixo versam sobre finanças públicas. Indique se são ver- 

dadeiras ou falsas: 

(0) De acordo com a equivalência ricardiana, o governo deveria financiar 
seus gastos por meio da emissão de dívida pública, pois desta forma 
não provocará uma redução do consumo privado. 

FALSO. 


A equivalência ricardiana é uma proposição teórica que afirma que, 
mantidos inalterados os gastos do governo, uma mudança no padrão tribu- 
tário no tempo - menor imposto hoje, maior imposto no futuro -, não afeta 
a poupança, o investimento ou a conta corrente do balanço de pagamentos. 
Uma dívida pública financiada com emissão de títulos no presente terá que 


ser paga com impostos mais elevados no futuro. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 


(1) Suponha um aumento de gasto governamental. Segundo a equivalência 
ricardiana, a elevação dos juros que decorre do financiamento via 
emissão de títulos públicos é a razão pela qual o impacto sobre o 
consumo será idêntico ao que se verificaria no caso do financiamento 

“via aumento de impostos. 
FALSO. 


A equivalência ricardiana refere-se a uma redução de tributos man- 
tidos os gastos constantes, sendo estes últimos, portanto, financiados pela 
emissão de títulos do governo. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 
(2) Em um país com inflação nula, para estabilizar a relação entre dívida 

pública e PIB, é necessário que o governo obtenha superávit primário 
equivalente à taxa nominal de juros. 
FALSO. 
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À restrição orçamentária do governo estabelece que a variação da 
divida pública (B, - B,) durante determinado ano é igual ao déficit do go- 
verno. OU seja, ; 
B,- B,,= déficit público. 

Atmedida do déficit público pode ser decomposta em dois componentes: 

1) pagamento de juros sobre a dívida, que pode ser expresso em ter- 
mos nominais (quando se considera a taxa de juros nominal - 1 - ) ou em 
termos reais (quando se desconta dos juros a parcela relativa à inflação - x.-): 

iB, , = juros nominais 
(-m)B,, = rB,, = juros reais. 

À medida relevante de juros é expressa pelos juros reais (rB,.,). 

2) do déficit público primário, que é medido pelo excesso dos gastos 
do governo (G) (gastos correntes acrescidos dos investimentos públicos) 
sobre arrecadação líquida de tributos (T) (deduzem-se as transferências e 
subsídios). 

Déficit primário =G- T 

À partir dessa composição, pode-se escrever a restrição orçamentá- 
ria do governo como: 
B.-B.,=(-m0)B,+6-T 
B.-B,,="B,,+G-T, onde 
B, - B., - variação no estoque da dívida pública, 
rB,., - pagamento de juros reais, 

G - T- déficit público primário, 
rB,, + (G-T) - déficit público real. 

Como o item informa que no país considerado a inflação é nula, tem- 
se, então, que os juros nominais igualam-se aos juros reais e que a medida 
do déficit público nominal (1B,, + G- T) torna-se equivalente à de déficit 
público real (1B,,+G- T). Assim, tem-se que: 

B, 5 B,. E B,. ii G, ã Es 
B,=(1+1B,,+6,-T, 

Dividindo ambos os lados da equação acima peto produto real do 

período t (Y,), obtém-se 


mw 


B G-T, 
t t+ t t 
ARA Sd 


Representando a taxa de crescimento do produto real por g 


cs Y ay Yes 
[e- Ya)? tem-se: 
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Bo ten (Nes) des, St 
e yo) oo A 

B (+) Bu, Gt 
dem” o <P 


Ye Yalt+g) 
Considerando que os produtos cruzados e termos de segunda ordem 
sejam muito pequenos, tem-se: 
(t+) 
(1+g) 





=t+r-g 
Então: 


Emery Bs, SK 
CAR ed E 


[9] 


B, 1 Bs G, =. T. 





t Ya E (r : 8) Yes é Y 


B 
Para estabilizar a relação entre dívida pública e PIB, ou seja, ça = 
t 


Bs E 
E. , tem-se que. 
t-t T, a G. j Bu 
à (r-g) pa 
O superávit primário como proporção do PIB tem que ser igual à 
diferença entre a taxa de juros real e a taxa de crescimento do produto 
aplicados ao estoque da dívida pública como proporção do PIB. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 552 a 560). 





(3) O déficit primário do governo não considera os gastos e os ganhos 
advindos de operações financeiras. 
VERDADEIRO. 


O déficit primário do governo é dado por: 
DP=1.+G-T, onde 


|, - investimento do governo, 
G - gastos correntes do governo, 
T - arrecadação tributária. 
Logo, o conceito de déficit primário não considera as receitas e os 


pagamentos financeiros. 
Referências: Lopes e Yasconceltos, 2000 (páginas 278 a 280). 
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(4) O déficit governamental corrente é uma variável anti-cíclica, pois 
correlaciona-se negativamente com o nível de atividade. 
VERDADEIRO, 


Quanto menor o nível de atividade econômica e de renda, maior é a 
tendência de déficit nominal corrente, pois há diminuição da arrecadação 
tributária. 

Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 105 a 107). 


QUESTÃO 12 


Considere uma economia descrita pelas seguintes equações: 
Cela 


G=20; 
[=7-201+0,2Y; 
T=0,25Y; 


sendo € o consumo agregado, Y a renda, Y,a renda disponível, lo 
investimento privado, i a taxa de juros, T a arrecadação e G os gastos do 
governo. Supondo que a taxa de juros seja de 10% (i = 0,1), determine o 
valor da poupança privada. 


Solução 

Determihando a renda de equilíbrio: 

Y=C+I+6G 
Y=[15+0,8(Y-T)] + (7 - 20i + 0,2Y) + (20) 
Y=15+0,8(7-0,257)+7-201+0,2Y +20 

Y=42+0,8Y-0,2Y-201+0,2Y 
Y=42+0,8Y- 201 
0,2Y = 42 - 20i 
42 201 
A RE TE 


Y=210 - 100, 





mas | = 10%, logo 
Y = 210 - 100x0,1 
Y=210-10 
Y=200. 


Determinando a poupança privada - 
I=l+Iç=S, + S;, onde 
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|, - investimento privado, 

Il; - investimento do governo, 

S, - poupança privada, 

S; - poupança do governo. 

= O (não foi informado), então | = 1,. 


l=7-20i+0,2Y 
|=7-20x0,1 + 0,2x200 
=7-2+40 
|=45. 
Ss=T-G 
5, =0,25Y- G 
Se = 0,25x200 - 20 
Sg = 30. 
Logo, 
FE 
S=1-S 
S, = 45-30 
S, = 15. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 58). 


QUESTÃO 13 


Considere o seguinte modelo /S-LM: 
C=3+0,9Y,6G=10,M=6 

[=2-0,5, L=0,24Y - 0,81 

em que: 

€ = Consumo Agregado, G = Gastos do Governo, 
Y = Renda, À = Demanda por Moeda, 

| = Investimento, M = Oferta Real de Moeda, 

í= Taxa de Juros. 

Determine o Valor da Renda de Equilíbrio. 


Solução 
Relação !S - Equilíbrio no Mercado de Bens: 
Y=C+I+G 
Y=(3+0,97) + (2- 0,51) + (10) 
Y=15+0,97-0,5 
0,5i=15-0,1Y 
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so 041 
= 0,5" 05" 
1=30-0,2Y. 


Relação LM - Equilibrio no Mercado Financeiro: 
M=0,24Y - 0,8i 
6 = 0,24Y - 0,81 
i=0,3Y-7,5. 


[S=LM - Equilíbrio Simultâneo no Mercado de Bens e Financeiro: 
30-0,2Y=0,3Y - 7,5 
0,57 = 37,5 
37,5 
0,5 
Y=75. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 54). 


Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 181 a 183). 


QUESTÃO 14 


Suponha que, estando a economia no equilíbrio obtido na questão 
13, ocorra um aumento autônomo de 5 no investimento, ao mesmo tempo 
em que o governo passe a fazer transferências no valor de 3 e que uma 
mudança da política monetária torne a oferta de moeda infinitamente elás- 
tica. Mantendo inalterados os demais parâmetros do modeto, calcule a va- 
riação da renda de equilíbrio. 


Solução 
Obtendo a taxa de juros de equilíbrio na equação da /S no modelo da 
questão anterior, tem-se: 
t=30-0,2x75 
1=30-15 
i=15. 
Como o governo passa a fazer transferências no valor de 3, a renda 
disponível altera-se: 
C=3+0,9(Y +) 
C=3+0,9M(V+T) 
C=3+0,9(7+3) 
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3a 


C=3+0,97+2,7 
C=5,7+0,9. 


Ademais, ocorre um aumento de 5 no investimento autônomo: 
[=5+2-0,5i 
[=7-0,5i. 


Então, na nova relação 15, tem-se: 
Y=C+I+G 
Y=3+0,9(+3)+7-0,51+10 
Y=22,7+0,9Y- 0,51 
0,5i=22,7-0,1Y 





ME 
="95" 05" 
i=45,4-0,2Y. 


Logo, no equilíbrio [S=LM: 
45,4 - 0,2Y = 15, 


pois a equação da LM é dada por i = 15. Então: 
0,2Y = 30,4 
Y=152. 


A variação da renda de equilíbrio corresponde a 
AV=Y,-Y, 
AY =152-75 
AY = 77. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 54). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconcelos, 2000 (páginas 181 a 183). 





ANPEC 2001 


QUESTÃO 02 


Com base no modelo Mundeil-Fleming, indique se as afirmações são falsas 

ou verdadeiras: 

(0) Com perfeita mobilidade de capitais e câmbio fixo, uma política 
de mercado aberto contracionista deixará inalterada a base 
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monetária, mas elevará o montante de reservas no ativo do Banco 
Central. 
VERDADEIRO. 


Considere, inicialmente, o balancete do Banco Central abaixo onde o 
ativo é composto pelas reservas e títulos públicos federais. Para simplifi- 
car, vamos considerar o passivo composto apenas peta base monetária: 





Temos então uma política de mercado aberto contracionista em que 
o Banco Central vende uma quantidade de títulos igual a AB (variação da 
base monetária). Essa operação anterior provoca uma redução no preço 
dos títulos ou, equivalentemente, um aumento das taxas de juros. 

A taxa de juros interna maior que a taxa de juros externa leva os 
investidores estrangeiros a preferirem títulos nacionais. No entanto, para 
adquirir esses títulos os investidores necessitam vender moeda estrangei- 
ra e comprar moeda nacional para executar essa operação. 

Nessas circunstâncias, um aumento da demanda de moeda nacional 
no mercado irá provocar uma apreciação da taxa de câmbio (a moeda naci- 
onal se valoriza). Como o Banco Central mantém o câmbio fixo, ele irá 
intervir comprando moeda estrangeira em troca de moeda local. À compra 
de moeda estrangeira e a venda de moeda nacional geram aumento da 
base monetária. Essa compra irá se manter até que a base monetária retorne 
ao nível anterior à operação de mercado aberto, de modo que a taxa de 
juros interna se iguale a taxa de juros externa. 

Dessa forma, a base monetária permanece inalterada, mas a com- 
posição do ativo do Banco Central passa a ter uma quantidade menor de 
títutos com uma maior quantidade de reservas internacionais. O novo 
balancete do Banco Central é dado por: 


na 


Reservas internacionais (AB) 





* Como discutido no capítuto 2, o balancete do Banco Central é composto por outros 
ativos e o passivo é composto pelos recursos não monetários. A simplificação usada aqui 
não interfere em nada no resultado final. Para mais detalhes sobre o balancete do Banco 
Central ver Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 29 a 31). 
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Numa situação de perfeita mobilidade capitais, todos esses efeitos 


podem ocorrer rapidamente após a operação de mercado aberto incial. 


Referências: Blanchard, 2004: (páginas. 70 a 72 e 438). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 29 a31,32a40e89a 91). 


(1) Sob a hipótese de um regime de câmbio fixo, uma expansão fiscal não 
resulta em efeitos reais devido à acomodação monetária requerida 
para manter o câmbio fixo. ; 

FALSO. 


Sob a hipótese de um regime de câmbio fixo, uma expansão fiscal 
produzirá um efeito ainda maior que o ínicial devido ao mecanismo de 
acomodação? monetária adotado pelo Banco Central. 

À expansão fiscal eleva a taxa de juros, o que provoca, por conse- 
guinte, uma taxa de juros interna maior que a taxa de juros internacional. 
Dessa forma, com a entrada de capitais, o Banco Central expande a oferta 
de moeda de modo a evitar a valorização da moeda nacional. A acomodação 
do Banco Central iguala novamente a taxa de juros interna à taxa de juros 
externa, resultando um nível de produto ainda maior que o resultante da 
política fiscal inicial. Logo, a expansão fiscal produz efeitos reais (efeito 


sobre o nível de produto e emprego). 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 434 a 436). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 210 a 212). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 427 a 429). 
(2) Sob a hipótese de um regime de câmbio flexível, uma contração 
monetária é mais eficiente, em termos de seus efeitos reais, do que 
uma contração fiscal. | 
VERDADEIRO. 


Sob sa hipóteses de um regime de câmbio flexível e de perfeita mo- 
bilidade de capital, a política fiscal não afeta, em termos reais, a econo- 
mia, ou seja, qualquer expansão ou contração fiscal terá efeito nulo no 
produto. Por outro lado, a política monetária não apenas afeta o produto 
como também amplia seu efeito por meio de uma alteração da taxa de 
câmbio (ampliando o efeito da política fiscal no caso de uma depreciação e 


reduzindo o seu efeito no caso de uma apreciação). 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 428 a 431). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 212 a 217). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 449 a 460). 


ese era 


* O mecanismo de acomodação do Banco Central corresponde à alteração na oferta de 
moeda pelo mesmo de forma a manter uma taxa de juros constante em face das altera- 
ções dos gastos. 


164 + macroeconomia 








Capítulo Hi - Análise de Determinação da Renda 


(3) Sob a hipótese de um regime de câmbio ftexível, perfeito movimento 
de capitais e expectativas estáticas sobre a taxa de câmbio nominal, 
esta será determinada pela oferta e demanda de moeda estrangeira. 
VERDADEIRO. 

Havendo perfeita mobilidade de capitais, supõe-se que a taxa de 

juros interna seja igual à taxa de juros internacional. Nesse sentido, a 

política monetária assim como a política fiscal produzirão uma pressão no 

balanço de pagamentos por meio da taxa de juros, fazendo com que varia- 
ções na quantidade demandada e ofertada de moeda estrangeira provoque 
uma pressão peia depreciação ou apreciação da taxa de câmbio, de forma 


a se restabelecer os equilíbrios interno e externo. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 428 a 431). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 449 a 453). 


(4) Se a taxa nominal de câmbio - e - mede a quantidade de reais por 
dólar, a curva /S é negativamente inclinada no plano (Y, e). 
FALSO. 
Dada a seguinte equação da /S para uma economia aberta: 
Y=cY-D+lr-n)+G+X(e)-M(Y-T, e), onde 
Y - produto interno bruto, 
T- tributação, 
[| - investimento, 
G - gastos correntes do governo, 
X - exportações, 
M - importações, 
c - propensão marginal a consumir, 
Y4=Y- T- renda disponível 
r - taxa de juros nominal 
nº - expectativa inflacionária (considerada como dada), 
e - taxa de câmbio real, 
Fazendo-se a diferenciação da equação da /S, tem-se 
dy = cdy - cdT + | dr+ dG + X de - Mady + MadT - My de 
Tomando-se dT = dr = dG = 0, obtém-se a inclinação da /S no plano (Y, e): 
de 2! 1=-c— Mya 
dy X-M, 
A curva |S tem inclinação positiva no plano (Y, e). 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 216 e 217).º 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 400 a 404). 


> 0, pois, M,> 0, X>20,M <0ec<1. 





* O cuidado que se deve ter na interpretação da curva /S no plano (Y, e) apresentada por 
Mankiw, 2004 (páginas 216 e 217) decorre da definição da taxa de câmbio adotada por 
ele, que usa a convenção do certo. 
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QUESTÃO 04 


Sobre a comparação entre a teoria monetária Keynesiana e a teoria quanti- 
tativa da moeda, indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras 
(0) Para Keynes, a um determinado nível de taxa de juros suficientemente 


baixo, a procura especulativa de moeda torna-se infinitamente elástica. 
VERDADEIRO, 


Trata-se da situação denominada de armadilha da liquidez. Nesse 
caso, qualquer quantidade de moeda será retida peto público. O argumento 
é o seguinte: se um investidor passa a considerar um possível aumento das 
taxas de juros, então a perda de capital esperada com os títulos podera 
exceder os retornos com juros. Desse modo, o retorno esperado sobre os 
títulos seria negativo e o público preferiria manter a moeda como ativo. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 469 a 471). 
Froyen, 2003 (páginas 141 a 146). 
(1) Para Keynes, a demanda de moeda por motivo precaução justifica-se 
pela expectativa de obtenção de lucros decorrentes da variação dos 
preços dos títulos. 
FALSO. 


À afirmação refere-se à demanda de moeda para especulação e não 
para precaução. A demanda de moeda por motivo precaução justifica-se 
para o caso de ocorrência de eventos inesperados que requeiram ativos 
com elevado grau de liquidez. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 469 a 471). 
Froyen, 2003 (páginas 141 a 146). 
(2) Dentro da tradição Keynesiana, a demanda de moeda para transações 
será tanto maior quanto menor for o número de retiradas de contas 
remuneradas por unidade de tempo. 
VERDADEIRO. 


Quanto menor for o número de retiradas de contas remuneradas, 
maior terá que ser o saldo monetário médio mantido pelos agentes e, as- 
sim, a demanda de moeda para transação. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 129 e 130). 
Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 69 e 70). . 


(3) O motivo transação não está presente na abordagem neoclássica da 
demanda de moeda. 
FALSO, 


Na abordagem neoclássica da demanda por moeda, implícita na teo- 
ria quantitativa da moeda, o motivo transacional é o único considerado 
como relevante. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 65 a 70). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 70 a 74). 
Mankiw, 2004 (páginas 58 e 59). 
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(4) A reconstrução da teoria quantitativa da moeda proposta por Friedman 
demonstra que a política monetária não produz efeitos reais. 


FALSO. 


Os monetaristas acreditam que mudanças na quantidade de moeda 
são a principal influência nas alterações da renda nominal no curto prazo e, 
também, nas alterações da renda real. No longo prazo, no entanto, a moe- 


da é neutra, ou seja, ela não tem nenhum efeito sobre as variáveis reais. 
Referências: Froyen, 2003 (páginas 241 a 245). 
Mankiw, 2004 (páginas 270 e 271). 


QUESTÃO 06 


À partir do esquema /S-LM, indique se as afirmações são falsas ou NRP 

(0) Seja o ponto (Y,, i,), à direita das funções ISe IM. Ahipótese de ajuste 
automático do mercado de ativos implica que, caso a economia se 
encontre neste ponto, ocorrerá aumento imediato da taxa de juros. 


VERDADEIRO. 


O ponto A, situado à direita das funções /S e LM, imptica a existência de 
excesso de oferta de bens (EOB) e excesso de demanda por moeda (EDM). Logo, 
o mercado de bens assim como o mercado monetário estão em essequmrio: 

Considerando a dinâmica do modelo /S-LM, assume-se ajuste auto- 
mático para o mercado monetário enquanto que o mercado de bens apre- 
senta um processo de ajuste mais lento. O araumento deve-se ao fato de 
que o mercado monetário alcança o equilíbrio através da compra e venda de 
títulos, fazendo com que a taxa de juros altere rapidamente. No caso do 
mercado de bens, o ajustamento se processa por meio do emprego da renda. 

Portanto, como para pontos situados à direita da curva LM tem-se ex- 
cesso de demanda por moeda, o ajuste imediato do mercado di reile- 
te-se sobre o aumento das taxas de juros. A figura 3.47 ilustra a situação. 





Figura 3.47: Ajustamento dinâmico no modelo IS-LM. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 138 e 139), 
Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 155 a 159). 
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(1) Um aumento do gasto governamental não alteraa renda de equilíbrio 
se a função LM é vertical pela razão de que, nesse caso, a economia já 
estaria operando em pleno-emprego. 

FALSO. 


A razão de a curva LM ser vertical, ou seja, de que a elasticidade da de- 
manda por moeda em relação à taxa de juros seja igual a zero, não depen- 
de da hipótese de a economia operar em nível de pleno emprego. Uma iM 
vertical resulta que, ao nível de renda estabelecido, qualquer expansão 
fiscal, ao destocar a |S para a direita ampliando o nível de produto e de taxa 
de juros, reduzirá o investimento de forma a deslocá-lo da composição do 
produto em troca de gastos públicos. Esse resultado é conhecido como efei- 
to destocamento (crowding-out). 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 
Froyen, 2003 (páginas 181 a 183). 


Hall e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 162 a 164). 


(2) Um aumento na alíquota do imposto sobre a renda tem o efeito de 
aumentar o impacto da política monetária sobre a renda. 
FALSO. 


A equação da curva /S pode ser escrita de forma geral como: 


a = Ens o onde: 
í - taxa de juros, 
Y - renda, 
À - despesas autônomas, 
£ - parâmetro da função, 
a. - parâmetro da função que representa o multiplicador: 
a = ERR sendo que: 
t-e(t-t)' . 
c - propensão marginal a consumir, 
t - alíguota do imposto de renda. 

Podemos notar, portanto, que a inclinação da curva IS depende do 
multipticador dos gastos, no qual está embutida a alíquota do imposto de 
renda. Desse modo, a política fiscal poderá afetar a inclí nação da curva /S. 

Uma alteração da alíquota do imposto de renda reduz a magnitude do 
multiplicador (efeito estabilizador do imposto de renda), elevando a inclina- 
ção da IS. Afigura 3.48 ilustra a situação anterior à elevação da alíquota do 
imposto. À figura 3.49, por sua vez, mostra a /S após a elevação da alíquota 
do imposto de renda, que corresponde a uma curva mais inclinada. 
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Figura 3.48: Eficácia da política monetária considerando a curva 15 elástica. 


Is lMo 


E 





Figura 3.49: Eficácia da política monetária considerando a curva IS inelástica. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (páginas 111 e 112). 
Froyen, 2003 (páginas 180 e 181). 

Hait e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 

Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 160 a 162). 


(3) O efeito crowding-out do investimento será menor na hipótese de uma 
variação autônoma do consumo do que no caso de uma idêntica variação 
no gasto governamental. 

FALSO. 


O efeito crowding out corresponde a uma mudança na composição 
do produto em que a política fiscal expansionista força a redução equiva- 
tente do investimento privado. Portanto, se houver realmente o efeito 
crowding out (efeito deslocamento), o produto permanece o mesmo e a sua 
composição é alterada devido a uma maior participação dos gastos públi- 
cos e uma menor despesa com investimento privado. Essa mesma situação 
pode ocorrer no caso de uma elevação do consumo autônomo, mantidos 
constantes os gastos do governo. Assim, para qualquer variação autônoma 
nos gastos, o investimento será substituído pelo consumo ou gasto governa- 


mental, dependendo, no caso, de qual variação autônoma ocorrer de fato. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 
Froyen, 2003 (páginas 184 a 187). 
Hall e Taytor, 1989 (páginas 148 a 151). 
Lopes e Yasconceilos, 2000 (páginas 162 a 164). 
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(4) Uma diminuição na incerteza em relação à data e ao volume dos 
desembolsos futuros determina um deslocamento para a direita da 
curva LM. 

VERDADEIRO. 


Uma diminuição na incerteza em relação à data e ao volume de de- 
sembotsos futuros reduz a demanda de moeda por encaixes de segurança, 
o que corresponde a uma diminuição da constante marshalliana (ou uma 
elevação da velocidade-renda da moeda) e, portanto, no componente da 
demanda de moeda para transação (M“ = ky). Em decorrência disso, a curva 
LM desloca-se para a direita. 

Na figura 3.50, pode-se observar o efeito de uma redução na deman- 
da de moeda para transação sobre a curva LM. 





(M/PY Y 
Figura 3.50: Redução da demanda por moeda e destocamento da curva LM. 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 319 a 324, 347, 348 à 350). 


QUESTÃO 07 


Assinale se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) Se a função consumo é do tipo C = C(Y) (togo, não há efeito-Pigou) e a 
função LM é horizontal, a queda de preços não altera o nível de renda, 
pois a função demanda agregada é vertical. 

VERDADEIRO. 


Nesse caso, a economia se encontra na armadilha da liquidez. Por- 
tanto, a política monetária não será eficaz e qualquer expansão na oferta 
de moeda será retida pelo público e não afetará a taxa de juros. 

Como os fatores que afetam a inclinação da LM determinam também 
como a demanda agregada responde aos preços, temos que a ineficácia da 


política monetária corresponde a uma demanda inelástica ao preço. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 263 a 266). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 166 a 170). 
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(1) Expectativas de aumento de preços afetarão favoravelmente as 
decisões de investimento, ainda que a economia opere na armadilha 
da liquidez. 

VERDADEIRO. 


A decisão de investimento depende diretamente da taxa de juros 
reat, ouseja, da taxa de juros nominal menos a taxa de inflação esperada. 
isso ocorre porque, ao investir, as empresas desejam saber quanto terão 
de pagar, não em termos de valor nominal (moeda corrente), mas sim em 


termos de bens. 


Referências: Btanchard, 2004 (páginas 300 e 301). 
Mankiw, 2004 (página 318). 


(2) Sea propensão dos devedores a gastar a partir de variações da riqueza 
real é maior do que a dos credores, a deflação terá, ceteris paribus, 
efeito depressivo sobre a demanda agregada. 

VERDADEIRO. 


Essa é a chamada teoria da deflação das dívidas. Essa teoria pos- 
tula que variações não antecipadas no nível de preços redistribui a rique- 
za dos devedores para os credores. Por exemplo, uma dívida de $100 
corresponde, na verdade, a 100/P em termos reais, em que Pé o nivel de 
preços. Dessa forma, uma queda no nível de preços aumenta o valor real 
dessa dívida. 

Portanto, caso os devedores tenham propensões mais altas a gastar 
do que os credores (e isso parece razoável haja vista que estes estão 
endividados), os devedores reduzem seus gastos mais do que os credores 
desejam elevá-los. Nessa situação, o efeito líquido é uma redução dos gas- 
tos e, por conseguinte, da demanda agregada. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 205 a 207). 


(3) Sea curva de oferta agregada é positivamente inclinada, o efeito sobre 
a renda de um aumento do gasto governamental equivale àquele previsto 
peto multiplicador fiscal. 

FALSO. 


O efeito sobre a renda de um aumento do gasto governamental (des- 
locamento para direita da demanda agregada) seria equivalente àquele pre- 
visto pelo multiplicador fiscal somente se a curva de oferta agregada fosse 
perfeitamente elástica (horizontal), como se supõe no modeto keynesiano 
simplificado e no modeto /S-LM com preços fixos. 

Na figura 3.51, observam-se os efeitos de um deslocamento da de- 
manda agregada nos casos em que a oferta agregada tem inclinação posi- 
tiva e quando se apresenta perfeitamente elástica. 
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Ex 





Figura 3.51: Efeito sobre a renda de um aumento do gasto governamental consideran- 
do a curva de oferta agregada perfeitamente elástica e positivamente inclinada. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (páginas 322 a 326). 


(4) Seja uma economia com firmas competitivas e função de produção em 
que o trabalho é o único fator, Y = F(L), sendo F'> 0 e F” < 0. Supondo 
salário nominal W constante, a função de oferta agregada será 
positivamente inclinada. 

VERDADEIRO. 


Supondo o satário nominal W constante e o mercado competitivo, 
pode-se obter a função oferta agregada (com inclinação positiva) combi- 
nando-se a função de produção de curto prazo, Y = F(L), com a curva de 
procura de mão-de-obra, obtida da condição de maximização de lucro das 
firmas, FP” = W/P. 

Assim, dado que: 

Y=F(L),sendoFº>0,F”<QeF'=W/P 


então a curva de oferta poderá ser expressa como: 
Y=O(P/W), O >0. 


Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 271 a 273). 


QUESTÃO 09 


Sobre as demandas de consumo e de investimento, indique se as afirma- 


ções são falsas ou verdadeiras: 

(0) Segundo o modeto do ciclo de vida, pode-se prever que a elevação da 
participação dos idosos na população levará a uma redução da taxa de 
poupança. 

VERDADEIRO. 


O modelo do ciclo de vida pressupõe que a poupança dos indivíduos 
varia conforme sua posição no cicto de vída. Quando jovens, segundo o 
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modelo, as pessoas trabalham e poupam parte de sua renda para 
despouparem quando chegarem na velhice, pois desejam manter um certo 
padrão de estabilidade no consumo. Uma maior participação dos idosos na 
população, portanto, levará a um aumento no consumo e a uma redução na 


taxa de poupança agregada. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 306 a 309). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 105 a 109). 


(1) Segundo a hipótese da renda permanente, aumentos na renda 
permanente geram idênticos aumentos no consumo. 
FALSO. 


Segundo a hipótese da renda permanente, o consumo é proporcional 
a renda permanente. Logo, o consumo é dado por € = aY”, onde Yº é a renda 
permanente e q é uma constante que mede a fração da renda permanente 
destinada ao consumo. Aumentos idênticos na renda permanente levariam a 


aumentos idênticos no consumo apenas na situação em que q: fosse igual a 1. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 311). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 97 a 101). 


(2) A abordagem Barro-Ricardo argumenta que uma redução de impostos 
no presente, financiada por emissão de títulos, não aumenta o consumo 
presente, mas sim o consumo futuro quando o governo resgatar os 
títulos e efetuar o pagamento dos juros. 
FALSO. 


A abordagem Barro-Ricardo argumenta que uma redução de impos- 
tos no presente, financiada por emissão de títulos, não aumentaria o con- 
sumo presente, nem o consumo futuro, pois no momento em que o governo 
resgatar os títulos, o valor presente dos aumentos futuros de impostos 
deveria ser igual ao montante necessário ao pagamento do principal acres- 


cido dos juros, ou seja, ao resgate da dívida pública consolidada. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 561 e 562). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (página 710 e 711). 
Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 


(3) A importância do investimento deriva do fato de ser ele o componente 
de mais elevada participação no PIB. 
FALSO. 


O componente de mais elevada participação no produto é o consumo 
e não o investimento, Por exemplo, nos Estados Unidos, para o ano de 
2002, o consumo representava quase 70% do PIB, enquanto o investimento 
detinha uma participação de 17%. 

A importância do investimento deriva, conforme apontado por Keynes, 
do fato de constituir-se o componente com maior volatilidade, sendo que 
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em épocas de recessão, a maior parte da queda dos-gastos com bens e 


serviços é devida ao investimento. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 e 45) 
Mankiw, 2004 (páginas 316 e 317). 


(4) Sea taxa de juros é de 10% a.a., valerá a pena realizar um investimento 
de $100, do qual se esperam retornos líquidos de 344 ao final do primeiro 
ano e $60,5 ao final do segundo. 

FALSO, 


A afirmativa é falsa porque a taxa interna de retorno de um investi- 
mento de $100, gerando retornos líquidos de $44 ao final do primeiro e 
$60,5 ao final do segundo ano, é inferior à taxa de juros de 10% ao ano. 

Descontando os retornos líquidos de $44 e $60,5 pela taxa de juros 
de 10% ao ano e comparando o resultado obtido com o investimento de 
$100, observa-se que o valor obtido, $90, é inferior ao investimento, o que 
permite concluir que a taxa interna de retorno é inferior à taxa de juros de 
10% ao ano. 

Dado que: 

44 60,5 
— + 
(1,1) (41 
Logo, a taxa interna de retorno do investimento fi) obtida em: 
44 60,5 
es do = 
(+) (+ 
é inferior à taxa de juros de 10% ao ano. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 344 a 352). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 126 a 139). 





=40+50 = 90 





QUESTÃO 10 


Supondo um modeto Keynesiano simples, com preços dados e economia 

fechada, indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras; 

(0) Se a função que determina as transferências governamentais passa de 
T=TAparaT=TA-tY emqueTA>0e0<t< 1, o efeito sobre a renda 
de variações autônomas do investimento será intensificado. 

FALSO. 


Considere o modeto abaixo de determinação da renda com a função con- 
sumo definida por C = C, + CY Sendo os investimentos e os gastos do governo 
exógenos. Logo, para as transferências dada pela função T = TA, temos: 
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Y=C+i+G 
Y=CrevtI+6 
Y=C+e(V+TA)+I+G 
Y=CG+cr+cTA+i+G 
Y-cX=C+eTA+I+G 
WI -c)=CreTA+ri+G 
Y= E) MG + emasT+ G). 


Portanto, para a variação autônoma do investimento tem-se que: 


AY = = xAl. 


(1-c,) 
Considerando agora a função transferências T = TA - tY, temos: 
Y=C+1I+G 
Y=C+ey,+]+6G 7 

Y=C+c(VATA-W)+ |+ G 
Y=C+cY+cTA-ctY+i+G 
Yocr+ctf=Co+cTÃ++G 

YO -cI-D)sC+eTA+I+G 

1 
Rs 1=c,(1=t) 


1 
Avariação autônoma do investimento é dada por AY = Ta (0-0 x Al. 
1 


*(Co+cTA+rI+G). 


Como O <t<1,a magnitude do multiplicador sofre uma redução e, por 
conseguinte, reduz-se o efeito sobre a renda de variações autônomas no 
investimento. . 

Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 127 a 132). 


(1) O paradoxo da poupança implica que um aumento autônomo do consumo 
gera um aumento equivalente na poupança agregada. 
FALSO. 


Considerando o modelo keynesiano simplificado, o paradoxo da pou- 
pança (parcimônia) implica que, se os gastos autônomos forem mantidos 
inalterados, um aumento da propensão marginal a poupar resultará em 
uma redução da renda. Assim, a elevação da taxa de poupança agregada 
resultaria no empobrecimento da sociedade. 

Pela equação do multiplicador keynesiano, tem-se que: 

bye 647) 
Referências: Blanchard, 2004 (página 57). 
topes e Vasconcelios, 2000 (páginas 123 a 125). 
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p) pare uma função consumo do tipo C = CA+cY, em que0O<c<1,a 
propensão média a consumir é decrescente em Y. 
VERDADEIRO. 


Com uma função consumo do tipo C = CA + cY, tem-se 
C - consumo, CA - consumo autônomo, c - propensão marginal a 
consumir e Y a renda. 
A propensão média a consumir é dada por PMC = C/Y=CA/Y+c. 
Logo, à medida que a renda Y aumenta, a razão CA/Y cai, haja vista que CA 
é constante. Portanto, a propensão média a consumir C/Y também cai. 
Este resultado decorre da formulação da função consumo keynesiana. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 297 a 300). 
(3) A substituição de uma função investimento do tipo | = IA por outra do 
tipo |= IA- bi + dY, em que i é a taxa de juros e O < d < 1, implica um 
aumento do multiplicador. 
VERDADEIRO. 


Considerando inicialmente o modelo keynesiano básico para uma 
economia fechada tendo o investimento como autônomo: 
Y=C+i+G. 
Substituindo a função consumo keynesiana C = Co + cy, investimento 
autônomo bem como os gastos do governo, também exógenos, temos: 
Y=Crcr+h+G, 
Y=CrcY+L+6, 
Te CrelC++6, 
YWt-c)=C++6, 
1 
Y= (1-c) *(C ++ Go). 
1 





Logo, o multiplicador é dado por a = =" 
Considerando o mesmo modelo anterior, mas ágora com a função 
investimento | = |A - bi + dY, temos que: 
V=C+eN+HIA-bi+dY+G, 
Y-cy-dY=C-bi+G, 
Wi -c-d=C-bi+6, 





1 : 

pe i-c-d Co - bi + Gy). 
Logo, o multipticador é dado por B = a 
Como o parâmetro d está entre O < d < ' teinos a a ERR 


e, portanto, B > a. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 50 e 51). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 123 a 125). 
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(4) O aumento da renda agregada decorrente de uma redução autônoma 
* de $10 nos impostos será igual àquele que decorrer de um aumento 
autônomo de $10 no investimento. 
FALSO. 


Considerando o caso mais simples de uma economia fechada, pode- 
mos observar que o impacto de um aumento autônomo de $10 no investi- 
mento sobre a renda é maior que o decorrente de uma redução autônoma 
de $10 nos impostos. Arazão para esse resultado deve-se ao fato de o valor 





1 
absoluto do multiplicador de gastos autônomos, expresso por B = e! 
apresentar magnitude superior ao do valor absoluto do multiplicador de 
= 
imposto, expresso por B = fc! 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 99 a 101). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 127 a 132). 


QUESTÃO 13 


Sejam: 
IS: Y = 2,5(A - 201) 
LM: Y = 450 + 30i 
| = 300 - 201 
em que Y é a renda, À é o gasto autônomo, i é a taxa nominal de juros e | é 
o investimento privado. A partir de um gasto autônomo inicial de 500, 
calcule de quanto será o aumento ou redução do investimento privado que 
decorrerá de um aumento do gasto autônomo igual a 64. (Transcreva para 
a Folha de Respostas apenas o número absoluto). 
Solução 
Relação /S - Equilíbrio no Mercado de Bens: 
Y=2,5(A - 201) 
Y = 2,5(500 - 201) 
Y = 1250 - 501. 
Retação LM - Equilíbrio no Mercado Financeiro: 
Y = 450 + 30i. 
IS=LM - Equilíbrio Simultâneo no Mercado de Bens e Financeiro: 
1250 - 50i = 450 + 30i 
-501 - 301 = 450 - 1250 


-80t = -800 
801 = 800 
i=10. 
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Substituindo a taxa de juros de equilíbrio na equação do investimento tem- 
se que: 
|= 300 - 201 
| = 300 - 20(10) 
| = 300 - 200 
| = 100. 
Considerando o aumento do gasto autônomo de 64, tem-se: 
Y=2,5(564 - 201) 
Y = 1410 - 50i. 
[S=LM - Equilíbrio Simultâneo no Mercado de Bens e Financeiro: 
1410 - 50i = 450 - 30i 
801 = 960 
i=12. 
Substituindo a taxa de juros de equilíbrio na equação do investimento, 
tem-se que: 
|= 300 - 20i 
| = 300 - 20(12) 
|= 300 - 240 
t=60. 
Logo, a redução do investimento privado será 
Al = 60 - 100 
Al = -40 
Al = [401. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 54). 


Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 181 a 183). 





ANPEC 2000 
QUESTÃO 01 


indíque se as afirmativas são verdadeiras ou falsas. No âmbito de um mo- 

delo keynesiano simples (preços dados, governo financiado por imposto 

sobre a renda, economia fechada): 

(0) Uma variação autônoma do consumo gera, ceteris paribus, impacto 
sobre a renda inferior àquele decorrente de uma variação de mesmo 
montante no investimento. 

FALSO. 
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Considerando o modelo keynesiano de determinação da renda descrito, tem-se: 
C=€,+cY,- função consumo, onde € é o consumo, €, é o consumo 
autônomo, c é a propensão marginal a consumir e Y, é a renda disponível (a 
renda já descontados os impostos), 
|= 1, - investimento será considerado fixo (independente da renda), 
G = G, - gastos do governo, considerados exógenos ou autônomos, 
T - arrecadação de impostos proporcional à renda, ou seja, T = tY. 
A renda de equilíbrio é dada por: 
Y=C+I+G 
Y=(G+cr)+ (1) +(G) 
Tere eo, 
TEC SETE AÇAO. 
pág des dd oi CD 
Mt-cd-DI=C++G, 


Y *(C,+1,+ G). 


1 
t-c(1-t) 
- Logo, uma variação autônoma no consumo, investimento ou gastos 


do governo, de mesmo montante, causa o mesmo impacto sobre a renda. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 49 a 53). 
Lopes e Vasconcetios, 2000 (páginas 116 a 132). 


(1) Uma queda no investimento privado leva, ceteris paribus, a um aumento 
no déficit orçamentário. 
VERDADEIRO. 


O déficit orçamentário do governo é caracterizado, de modo geral, 
quando o total dos gastos do setor público supera a arrecadação tributária. 
O saldo orçamentário é dado pela seguinte identidade O = T - G, oride O é 
o satdo do orçamento público, T é o total da arrecadação e G são os gastos 
do governo. 

Considerando o modelo keynesiano com o imposto proporcional à 
renda (T = tY), a expressão do saldo orçamentário pode ser reescrita como 
O=tY-G, Dessa forma, uma queda do investimento privado, ceteris paribus, 
leva a uma queda do produto via efeito multiplicador, reduzindo a arrecada- 


ção tributária devido à queda na renda e agravando o déficit orçamentário. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 105 a 107). 
Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 127 a 132). 


(2) Um aumento do investimento determina idêntico aumento da poupança 
privada, mesmo que ocorra simultaneamente uma redução do gasto 
governamental. 

FALSO, 
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Considere a identidade entre poupança e investimento em uma economia 
fechada: 
I=S+(T-G), 

onde | corresponde ao investimento, S a poupança privadae T-Ga 
poupança pública (tributos T menos gastos G). 

Para que um aumento do investimento determinasse idêntico au- 
mento da poupança privada, a poupança do governo (T - G) deveria man- 
ter-se constante. 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 55 a 57). 


(3) O multiplicador de gastos será menor em uma economia aberta do que 


em uma economia fechada, independentemente de a economia 
apresentar superávit ou déficit comercial. 
VERDADEIRO. 


No caso de uma economia fechada e de acordo:com a equação de 
equilibrio Y =C +! +G, onde Y é o produto, C é o consumo agregado, lo 
investimento e G corresponde aos gastos do governo, temos três compo- 
nentes de determinação do produto de equilíbrio. 

Neste modeto, o consumo é uma função linear da renda disponível, 
que corresponde ao valor da renda total menos a arrecadação de impostos, 
ou seja, C(Y - T)=€(Y,). Logo, a função consumo é dada por C=C,+cY,, 
onde c é a propensão marginal a consumir. A arrecadação tributária é, por 
sua vez, uma função linear da renda (T = tY). O investimento e os Bastos do 
governo são variáveis exógenas. Resolvendo o modelo, tem-se: 

Y=C+1+G 
Y=(C+cr)+(1D)+(G) 
TeC+reW-)+1,+6, 
Tec ecreerel+6, 
FecfrcdYaC+1,+6G, 
YEt- c(d -DI=C + +6, 


1 
Pego (ot to + Go). 
. + Fá pum 1 
O multiplicador é dado por « = Teo: 


No caso de uma economia aberta, as exportações são consideradas 
como dada ou exógena (X = Ko) e as importações são uma função linear da 
renda (M = mY). Logo, substituindo 

C=C+VYol=l,6=G,X=X,eM=mY na equação de equilíbrio do 
produto, dada porY=C+1+G+X-M, tem-se que: 

V=CGrY ND ++6,+X,- mY 
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Ye dY+1,+G,+X,-my 
Y-v+etY+my/=C+1,+G,+X, 
YO - (1 -DembsC++6+K 
; 1 
“tetiogam (C++ G + X). 
1 
t=<(1-D+em' 
Como a propensão marginal a importar m é maior que zero, o valor 
do multiplicador em uma economia aberta é menor do que numa economia 


fechada independente de ocorrência de superávit ou déficit comercial. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 49 a 51). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 116 a 133). 


O multiplicador passa a ser expresso então por q = 


QUESTÃO 02 


As questões 2 e 3 referem-se ao seguinte modelo /S-LM 
C=5+0,5Y T=0,2Y, T,=2,6=10,1=10-41, 
X=6,M=0,2Y, L=0,2Y-0,5, D=5. 

em que: 

€ - consumo; Y, - renda disponível; Y - renda; T - impostos; 

T, - transferências governamentais, isentas de impostos; 

; G - gasto governamental; | - investimento; i - taxa de juros (em porcentagem); 
Ko exportações; M - importações; L - demanda de moeda; D - oferta real de 
moeda 
Calcule a renda de equilíbrio. 


Solução 
Relação IS - Equilíbrio no Mercado de Bens: 
Y=C+I+G+X-M 
Y=(5+0,5Y9) + (10-41) + (10) + (6) + (-0,2Y) 
Y=31+0,5(7-T+T)-4i-0,2Y 
Y=31+0,5(7-0,27+2)-41-0,2Y 
Y=31+0,5(0,87)+1-41-0,2Y 
Y=32+0,5(0,8Y) - 41-0,2Y 
Y=32+0,4Y-4-0,2Y 
0,8Y =32 - 4i 
4=32-0,8Y 
1=8-0,2Y. 
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heiação LM - Equilíbrio no Mercado Financeiro: 


5=0,2Y - 0,51 
0,51=0,2Y -5 
i=0,4Y - 10. 


Is=LM - Equilíbrio Simultâneo no Mercado de Bens e Financeiro: 
8-0,2Y =0,4Y - 10 
18=0,4Y +0,2Y 


18 = 0,6Y 
Y=18/0,6 
Y,=30. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 54 e 398 a 403), 
Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 181 a 183). 


QUESTÃO 03 


Calcule a variação na renda de equilíbrio na hipótese de que a parcela autô- 
noma do investimento aumente para 18 e a política monetária mantenha a 
taxa de juros constante. 


Solução 
A resolução desta questão exige novamente o cálculo da Relação |S 
na hipótese de que a parcela autônoma do investimento aumente para 18. 
Logo: 
Y=C+l+G+X-M 
Y=(5+0,5Y) + (18-41) + (10) + (6) + (-0,2Y) 
Y=39+0,5(7-T+T,+4-0,2Y 
Y=39+0,5(7-0,2Y+2)-4-0,2Y 
Y=39+0,5(0,8Y) + 1- 4i- 0,2Y 
Y=40+0,5(0,8Y) - 41 - 0,2Y 
Y=40+0,4Y-4-0,2Y 
0,8Y = 40 - 4i 
4i =40-0,8Y 
i=10-0,2Y. 
ARelação LM é tal que a taxa de juros deve permanecer a mesma da ques- 
tão anterior. Dessa forma, com base nos dados da questão anterior, tem-se 
i=0,4Y - 10 (Relação LM) 
i=0,4(30) - 10 
i=12-10 
«VEZ. 
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IS=LM - Equilíbrio Simultâneo no Mercado de Bens e Financeiro: 
10-0,2Y =2 
8=0,2Y 
Y=8/0,2 
Y,=40. 
Logo, a variação na renda de equilíbrio é dada por 


AY=Y,-Y,=40-30= 10. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 54 e 398 a 403). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 181 a 183). 


QUESTÃO 04 


Indique se as afirmativas são verdadeiras ou falsas. No âmbito de um mo- 
delo /5-LM, com preços dados e economia fechada: 


(0) Quanto menor for a elasticidade juros da demanda agregada, maior 
será o multiplicador monetário. 
FALSO. 


Quanto maior for a elasticidade juros da demanda agregada, maior 
a sensibilidade da curva /S (mais próxima da horizontal) a variações na 
taxa de juros e, portanto, mais elevada a magnitude do multiplicador mo- 
netário. 
Na figura 3.52, pode-se observar que quanto menos inclinada for a curva /S 
(mais sensível a demanda agregada à taxa de juros), maior será o efeito 
de uma expansão da oferta de moeda sobre a renda. 





Figura 3.52: Efeito de uma expansão monetária considerando a inclinação da curva 15. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 166 a 170). 
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(1) Quanto maior for a alíquota do imposto sobre a renda, maior será o 
impacto de uma variação do gasto governamental sobre a renda de 
equitíbrio. 

FALSO. 


A elevação da alíquota do imposto sobre a renda reduz o multiplicador 
dos gastos e, portanto, torna menor não apenas o impacto de uma variação 
do gasto governamental sobre a renda de equilíbrio, como também qual- 
quer variação de gasto autônomo. Esse resultado pode ser visto na expres- 


são do multiplicador dos gastos com imposto de renda, que é dado por: B= 
1 


t=c(t-D+m" 


Referências: Dornbusch e Fischer, 199 (páginas 102 a 104). 
Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 127 a 132). 


(2) Num ponto situado à direita da curva IS, ocorre investimento 
involuntário positivo em estoques. 
VERDADEIRO. 


Pontos situados à direita da curva /S representam excesso de oferta 
de bens. Portanto, os gastos com investimento são menores e a produção 
excede o gasto planejado. Logo, verifica-se investimento involuntário po- 


sitivo em estoques. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 138 e 139). 
Froyen, 2003 (páginas 162 a 164). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 155 a 159). 


(3) Se a oferta de moeda tornar-se uma função positiva da taxa de juros, 
o multiplicador fiscal terá valor superior ao original. 
VERDADEIRO. 


Considerando inicialmente a oferta de moeda :exógena, o equilíbrio 
no mercado monetário é dado por: 


M . 
Pp: KY - ai, onde: 


KY é o componente da demanda de moeda para transação e -qi é a 
demanda especulativa de moeda. 
À equação da LM é então: 


= se) 
EE Pp (1) 


No caso em que a oferta de moeda torna-se uma função positiva da 
taxa de juros, ou oferta monetária endógena, tem-se: 
(M/P) = Di, & > 0 e o equilibrio no mercado monetário é dado por: 
Di=kKY - cá 
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A curva LM passa a ter.a seguinte equação: 





Ga 
d+a 


Assim, comparando as inclinações das duas LM (1) e (2), conclui-se que: 
K K 


bra aq 
Logo, se a oferta de moeda tornar-se uma função positiva da taxa de 
juros, menos inclinada será a curva LM e maior o impacto da política fiscal sobre 


a renda e, portanto, do multiplicador fiscal. A figura 3.53 ilustra a situação, 


xY (2) 





LM (oferta monetária exógena) 





LM (oferta monetária endógena) 


Figura 3.53: Efeito de uma política fiscal expansionista considerando a inclinação da 
curva LM. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (páginas 118 a 126). 


QUESTÃO 08 


Indique se as afirmativas são falsas ou verdadeiras: 

(0) Segundo a “equivalência Ricardiana”, uma redução de ímpostos não 
exerce impacto algum sobre as decisões de consumir, caso os planos 
de gastos governamentais permaneçam inalterados. 

VERDADEIRO, 


Esta afirmação corresponde à definição de equivalência ricardiana. 
Segundo este conceito, os consumidores baseiam suas decisões de consu- 
mo não apenas na renda atual, mas tâmbém na renda que esperam ter no 
futuro. Dessa forma, uma redução dos impostos hoje — sem nenhum plano 
de redução de gastos — significa um aumento de impostos no futuro. 

Nesse sentido, o consumidor previdente poupa a renda disponível, 
compensando o decréscimo da poupança governamental ao mesmo tempo 


em que mantém seu consumo inalterado. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 
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(1) A “equivalência Ricardiana” não se aptica se houver restrições ao crédito 
para as famílias. 
VERDADEIRO. 


Para uma família que enfrenta limitações de crédito e, portanto, 
restrições de liquidez, os aumentos de renda disponível corrente vão indu- 
zi-la a maiores gastos. Os agentes submetidos a restrições de liquidez irão 
optar sempre por aumentos nos gastos quando ocorrerem redução de im- 
posto em vez de poupar o acréscimo de renda disponível para compensar os 
aumentos futuros de impostos. Nessa situação, a equivalência Ricardiana 


não se aplica. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (página 710 e 71). 
Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 481 a 484). 
Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 220 a 222). 


(2) Segundo a hipótese da renda permanente, a propensão média a 
consumir aumenta durante períodos de recessão. 
VERDADEIRO. 


Segundo a hipótese da renda permanente, a função consumo é ex- 
pressa por €, = Y”, onde Yº corresponde à renda permanente e a é a fração 
da renda consumida. Podernos, então, expressar a propensão média a con- 
sumir como PM,C=C,/Y = aY?/Y,. Portanto, quando a renda corrente Y caí 
temporariamente, durante períodos de recessão, a propensão média a con- 


sumir aumenta. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 97 a 101). 


(3) Segundo a hipótese do ciclo de vida, a propensão média a consumir 
diminui durante períodos de recessão. 
FALSO. 


No modelo do ciclo de vída, as pessoas procuram distribuir sua ri- 
queza ao longo da vida de forma a manter um padrão estável de consumo. 
Consideremos o caso ilustrativo de um consumidor que espera viver T anos, 
tem um nível de riqueza W e espera receber uma renda Y durante R anos de 
trabalho. Para simplificar, vamos supor uma taxa de juros zero (na realida- 
de, a taxa de juros afeta o nível de consumo). Logo, o consumidor irá 
dividir seus recursos W + R x Y igualmente entre os T anos de forma que € 
=(W+RxY)/T representa seu consumo atual. 

Pode-se também escrever a função anterior da forma seguinte € = 
WIT + (RxY)/T ou C = «W + BY, onde o consumo depende da riqueza e da 
renda, e q é a propensão marginal a consumir da riqueza e B a propensão 
marginal da renda. Í 
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À propensão média a consumir é dada por C/Y = o(W/Y) + B. Como a 
riqueza não varia proporcionalmente à renda, em períodos de recessão, 
tem-se, na verdade, com a queda na renda, uma elevação da propensão 


média a consumir. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 306 a 309). 


QUESTÃO 09 


Indique se as afirmativas são falsas ou verdadeiras: 


(0) Dada a taxa de juros nominal, um aumento da inflação esperada gera 
um aumento de investimentos. 
VERDADEIRO. 


À taxa de juros real representa o custo de oportunidade do capital e 
exerce sua influência sobre as decisões de investimento de forma inversa - 
uma queda na taxa de juros real estimula o investimento, uma elevação 
tem efeito contrário. 

De acordo com a equação de Fisher, dada por i = + nº, constatamos 
que, para uma taxa de juros nominal fixa (i) fixa, um aumento da inflação 
esperada xº resulta na queda da taxa de juros real (r), reduzindo o custo de 


oportunidade do capital e estimulando o investimento. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 171). 
Mankiw, 2004 (páginas 318 a 320). 


(1) Com racionamento de crédito, o investimento pode ser menor do que 
aquele que os empresários desejariam realizar à taxa de juros corrente. 
VERDADEIRO. 


Quando há racionamento de crédito a empresa mostra-se incapaz de 
captar recursos no mercado financeiro e o montante que ela pode gastar 
em bens de capital fica limitado ao seu fluxo de caixa (lucro atual ou fluxo 
líquido de dinheiro que a empresa recebe). Nesse sentido, as empresas 
determinam seus investimentos com base nas reservas de lucro, em vez da 


lucratividade esperada, reduzindo sua capacidade de investimento. 
Referências: Btanchard, 2004 (página 351). 
Mankiw, 2004 (páginas 322 e 323). 


(2) Um aumento do volume de recursos aplicado na Bolsa de Valores implica 
aumento equivalente no investimento agregado. 
FALSO. 


Às empresas captam recursos para investimento por meio da subs- 
crição de capital no mercado primário de ações que, geralmente, no caso 
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das sociedades anônimas de capital aberto, tem lugar nas Bolsas de Valo- 
res. No entanto; o objetivo básico dessas instituições civis sem fins lucra- 
tivos é o de viabilizar negócios de compra e venda de títulos e valores 
mobiliários no mercado secundário, cujos ativos representam investimen- 
tos já realizados anteriormente, não significando, portanto, novos investi- 
mentos. 
Desse modo, um aumento do volume de recursos apticados na Bolsa 
de Valores não implica aumento no investimento agregado, uma vez que 
esses recursos podem destinar-se ao mercado secundário de ações. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 344 a 352). 


(3) Quando há um aumento na taxa de juros, dá-se uma queda na cotação 
das ações, independentemente das expectativas a respeito da 
rentabilidade futura das empresas cotadas. 

FALSO. 


O preço real da ação depende dos valores dos dividendos futuros 
esperados, descontado pela sequência de taxa de juros esperadas. 

Portanto, a cotação da ação depende do comportamento tanto das 
expectativas dos investidores em relação aos rendimentos futuros (divi- 
dendos esperados) quanto das expectativas sobre a taxa de juros. A taxa de 


juros não é o único fator a ser considerado na determinação do preço da ação. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 344 a 352). 


“QUESTÃO 11 


Indique se as afirmativas são falsas ou verdadeiras: 

(0) Mudanças nas preferências dos consumidores, ensejadas por um período 
prolongado de sobrevalorização cambial, podem exigir uma 
desvalorização de maior magnitude do que a requerida para o 
restabelecimento do equilíbrio no balanço de transações correntes. 
VERDADEIRO. 


Uma prolongada e persistente sobrevalorização cambial pode resul- 
tar em um efeito de histerese. O argumento da histerese é o de que, na 
medida em que a valorização do câmbio é mantida por um período prolon- 
gado de tempo, tende a ocorrer uma alteração permanente nas preferênci- 
as dos consumidores e nos padrões comerciais. 

Com o efeito do histerese, nem mesmo uma desvalorização cambial 
que conduza a taxa de câmbio ao seu nível de equilíbrio será suficiente 
para permitir as empresas nacionais a recuperação de sua fatia no merca- 
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do internacional. Para se retornar aos padrões de comércio anteriores à 
sobrevalorização, a desvalorização cambial tem que ser superior à requerida 
pelo equilíbrio inicial do balanço de pagamentos. 

Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 506 e 507). 


(1) Com salários nominais rígidos, câmbio nominal fixo e perfeita 
mobilidade do capital, uma política fiscal expansionista não afetará a 
renda nacional. 

FALSO. 


Com perfeita mobilidade de capitais e regime de câmbio fixo, uma 
expansão fiscal desloca a curva /S para direita, expandindo o produto e 
elevando a taxa de juros. Esse efeito pode ser visto na figura 3.54 abaixo 
com o deslocamento da IS, para /S, do ponto 1 para ponto 2. 


IMo 





Figura 3.54: Efeito de uma política fiscal expansionista em uma economia com câmbio 
nominat fixo e perfeita mobilidade do capital. 

À taxa de juros interna maior que a taxa de juros internacional pro- 
voca uma entrada de capitais e de divisas. Estas serão adquiridas pelo 
Banco Central de forma a evitar uma valorização da moeda nacional. Logo, 
o Banco Central desloca a oferta de moeda para o ponto 3 (ver gráfico 
anterior). Como os salários nominais são rígidos, ocorrendo, portanto, de- 
semprego, o efeito final da expansão fiscal corresponde ao aumento do 


emprego e do produto no curto prazo. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 434 a 436). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 210 a 212). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 427 a 429). 


(3) Com salários nominais rígidos, câmbio nominal flexível e perfeita 
mobilidade do capitat, o ajustamento progressivo dos preços anulará, 
no longo prazo, o efeito da política monetária sobre a renda real. 
VERDADEIRO. 


Com satários nominais rígidos no sentido keynesiano, ou seja, resis- 
tentes à queda, a economia estaria em situação caracterizada pelo desem- 
prego. Com a ocorrência simultânea de câmbio nominal flexível e perfeita 
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mobilidade de capital, apenas a política monetária seria eficaz como ins- 
trumento de política econômica para elevação do emprego e da renda real. 

Na medida em que a política monetária ativa aproximar o produto 
real da economia do nível correspondente ao de pleno emprego, ocorrerá 
uma elevação dos salários nominais - a rigidez dos satários nominais deve 
ser entendida no sentido da resistência dos trabalhadores a aceitarem sua 
redução - e também dos preços. 

Alcançando o equilíbrio de pleno emprego (longo prazo), uma expan- 
são monetária não teria qualquer efeito sobre o produto, o emprego, a 
taxa de juros ou o câmbio real. Apenas os preços. seriam determinados pela 
oferta monetária. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 452 a 454). 





ANPEC 1999 
QUESTÃO 03 


Assinale se as afirmativas abaixo sobre o modelo keynesiano simples são 
Falsas ou Verdadeiras: 


(0) Se o governo aumentar os seus gastos e simultaneamente fizer uma 
redução das transferências na mesma magnitude, o nível de produto 
não se altera. 

FALSO, 


Considerando o modelo keynesiano simplificado para uma economia 
fechada, onde Y = C + | + G corresponde ao equilíbrio entre produto (Y) e 
demanda agregada (C + | + G), sendo que: 

C=C,+cY,éa função consumo keynesiana, 

|= | corresponde ao investimento autônomo e G = G, corresponde 
aos gastos autônomos do governo. 

Na função consumo anterior, a renda disponível Y, é expressa por Ya 
=Y-T+To onde T são os impostos e Tras transferências. 

Resolvendo esse modelo para determinar a renda de equilíbrio, temos 

=(C+cY)+I+G 
Y= Crer -T+Hi)+I+G 
tec +er-cr+cT+i+6G 
teti=Ertrecl atas 
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TU -c)eCGreT+eT+1+G 





Y= EE HC +ri+G-eT+eT): 


Um aumento nos gastos do governo e uma redução simultânea nas 
transferências, de mesma magnitude absoluta, resultam em: 





x(+AG - CAT) 


1 
Y=. 


Fazendo AG = AT,, tem-se que: 





AY = x(+AG - c AG) 
1 





1 
AY = x(1 - C)AG 
c, 


1. 
AY = AG, 
mas AG = AT, e, portanto: 
AY = AG= AT. 


Logo, se o governo aumentar os seus gastos e simultaneamente fi- 
zer uma redução das transferências, teremos uma expansão do nível de 


produto correspondente à variação nos gastos. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 199 (página 740 e 711). 
Froyen, 2003 (páginas 107 a 113). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 121 a 423). 


(1) Uma redução dos gastos do governo causa um aumento no superávit 
do balanço comercial e uma redução na poupança privada. 
VERDADEIRO. 


À renda de equilíbrio no modelo keynesiano simplificado com gover- 


no e setor externo é dada por: 
1 


to= A-c(t-t)+m 

X,” exportações consideradas exógenas; 
M=mY - importações, descritas como função crescente da renda interna, 
numa proporção fixada pela propensão marginal a importar (m); 
C€, - consumo autônomo; 
c(1 - t)Y - consumo induzido pela renda disponível; 
|, - investimento autônomo; 
Go - gastos do governo. . 

Da equação de equitíbrio da renda, observamos que uma redução nos 


gastos do governo diminui a renda interna de magnitude dada por: 


1 
= —mime— AG. 
ER 1-c(t-t)+m 


x(C,+ 1, + G, + X), onde: 
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A redução na renda leva a uma queda no consumo agregado e na 
poupança privada dadas, respectivamente, por 
AC =c(t -t)AY 
e 
AS =(1-c)(1 -t)AY. 

Além disso, a queda na renda interna produz uma redução proporci- 
onal nas importações que, dadas as exportações, resulta em um superávit 
na balança comercial (BC): 

BC=X-mY 
ABC = -mAY, como AY < 0, então ABC > 0. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 132 e 133). 


(2) Numa-economia fechada e sem governo, uma redução da propensão a 
consumir aumenta a poupança. 





FALSO. 
Em uma economia fechada e sem governo a renda de equitíbrio é dada por: 
Y= =. x(C, + 1), onde: 
Y- renda; 


c - propensão marginal a consumir; 
C,- consumo autônomo; 
I, - investimento autônomo. 
Uma redução da propensão marginal a consumir (c) - portanto, ele- 
vação da propensão marginal a poupar (s = 1 - c) - reduz o multiplicador dos 


gastos autônomos ué e, portanto, a renda de equilíbrio, uma vez que se 


supõem os gastos autônomos fixos. À poupança agregada sofrerá, portan- 
to, uma redução proporcional à redução na renda - poís, no modelo 
keynesiano, a poupança agregada é uma função linear positiva da renda. 
À conclusão de que uma elevação da propensão marginal a poupar da 
economia resultará em uma redução no seu nível de renda e em sua poupança 
agregada constitui o denominado paradoxo da parcimônia ou da poupança. 
l Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 124). 
(3) Se a propensão marginal a consumir for 0,8 a alíquota marginal de 
impostos 0,2 e a propensão marginal a importar 0,14 o multiplicador 
dos gastos autônomos será 2. 
VERDADEIRO. 
O multiplicador dos gastos em uma economia aberta e com governo 
é dado por: 1 
q= t-e(i-+m , onde c é a propensão marginal à consumir, t é a 
atiquota marginal de impostos e m a propensão marginal a importar. Subs- 
tituindo os valores fornecidos, tem-se: 
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1 1 
24 cfi-t)+am 2 %=10,8(1-0,2)+0,14 
1 1 





“= 1...0,8(0,8)+0,14 2 2=7..0,64+0,14 
1 1 
&=0,36+0,14 24= 0,50 24=2. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 50 e 51). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 132 e 133). 


QUESTÃO 04 


Assinale se as afirmativas abaixo sobre o modelo /S-L M são falsas ou verdadeiras: 
(0) Quanto mais sensível for a demanda agregada à taxa de juros, maior o 


efeito da política monetária sobre o produto. 
VERDADEIRO. 


Uma maior sensibilidade da demanda agregada à taxa de juros torna 
mais efetivo o efeito da política monetária pelo fato de uma expansão 
monetária, ao reduzir a taxa de juros e ampliar o nível de investimento, 
provocar uma grande expansão na renda (produto). Nesse caso, uma pe- 
quena alteração da taxa de juros é suficiente para expandir a demanda 
agregada tornando a política monetária eficaz. 

Podemos observar na figura 3.55 abaixo que no caso de a curva /S 
ser mais elástica (mais sensível à taxa de juros) (IS,) o efeito de uma 


expansão monetária - deslocamento da curva LM para a direita - sobre a 
renda é superior. 





Figura 3.55: Efeito de uma expansão monetária considerando a inclinação da IS. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 159 a 164). 
Froyen, 2003 (páginas 180 e 181). 
Hall e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 160 a 162). 
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(1) Quanto mais sensível for a demanda de moeda à taxa de juros, maior 
o efeito da política monetária sobre o produto. 


FALSO. 

Quanto mais sensível for a demanda por moeda à taxa de juros, 
menor será o efeito da política monetária sobre o produto. 

Uma variação nos encaixes reais (aumento da oferta monetária) deve 
induzir a uma queda da taxa de juros, estimulando o investimento e, por 
conseguinte, o nível de renda. Portanto, a eficácia da política monetária 
depende de como a variação do estoque monetário afeta o nível de juros e 
da intensidade do efeito deste último sobre o investimento e o consumo. 

No caso em que a sensibilidade da demanda por moeda é elevada, o 
aumento da oferta monetária não causará uma queda muito significativa da 
taxa de juros, pois uma pequena queda da taxa de juros será suficiente para 
fazer com que a demanda por moeda se eleve e absorva o acréscimo de oferta 
monetária. Nesse caso, teremos um menor incentivo ao investimento e, por- 
tanto, um reduzido impacto sobre a renda. A figura 3.56 ilustra a situação. 





Figura 3.56: Efeito de uma política monetária relativamente ineficaz, 

Por outro lado, se a demanda por moeda for relativamente inelástica, 
faz-se necessário uma queda maior da taxa de juros para reequilibrar o 
mercado monetário após a expansão monetária. Assim, o investimento 
reagirá mais intensamente à variação da taxa de juros e o efeito sobre o 
produto será maior. A figura 3.57 ilustra a situação. 





Figura 3.57: Efeito de uma política monetária relativamente eficaz. 
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Uma situação extrema da demanda de moeda perfeitamente elásti- 
ca - LM horizontal -, a taxa de juros torna-se bastante baixa e os agentes 
prefeririam manter em seu poder toda a moeda adicional. Assim, qualquer 
expansão na oferta de moeda não teria qualquer efeito sobre a taxa de 
juros e, portanto, sobre a demanda agregada. Nesse caso, a política mone- 


tária seria completamente ineficaz. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 159 a 164). 
Froyen, 2003 (páginas 187 a 189). 
Hall e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 
Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 160 a 162). 


(2) Quanto mais sensível for a demanda agregada à taxa de juros, maior o 
efeito da política fiscal sobre o produto, 
FALSO. 


Quanto mais sensível for a demanda agregada à taxa de juros, me- 
nor será o efeito da política fiscal sobre o produto. 

Consideremos inicialmente o caso em que a demanda agregada é 
relativamente sensível à taxa de juros, que resulta na curva /S pouco incli- 
nada como na figura 3.58. 





Figura 3.58: Efeito de uma política fiscal relativamente ineficaz. 


Se o investimento for bastante sensível aos juros e, portanto, a 

demanda agregada, o aumento na taxa de juros reduzirá substancial- 
mente o investimento e o aumento na renda será reduzido significati- 
vamente. . 
Por outro lado, no caso em que o investimento é relativamente 
inelástico aos juros, resultando em uma curva IS mais inclinada, a figura 
3.59 a seguir ilustra a situação -, o aumento da taxa de juros decorrente da 
política fiscal expansionista não será capaz de reduzir drasticamente o in- 
vestimento e, portanto, a política fiscal torna-se eficaz. 
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Figura 3.59: Efeito de uma política fiscal retativamente eficaz, 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 
Froyen, 2003 (páginas 181 a 183). 

Halt e Taytor, 1989 (páginas 148 a 151). 

Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 162 a 1 64). 


(3) Quanto mais sensível for a demanda de moeda à taxa de juros, maior 
o efeito da política fiscal sobre o produto. 
VERDADEIRO. 


Uma política fiscal expansionista será relativamente eficaz sobre o 
produto se as taxas de juros não se elevarem tanto com o deslocamento da 
IS e, nesse sentido, não causarem um forte desestímulo sobre o investi- 
mento, evitando, dessa forma, que a queda do investimento anule o efeito 
positivo da expansão fiscal. 

Esse efeito compensatório no nível de investimento é menor quanto 
mais elástica for a demanda por moeda em relação à taxa de juros ou, 
equivalentemente, quanto menor o efeito deslocamento (crowding out) - a 
redução do investimento em consegiência do aumento dos juros. 

No caso extremo da armadilha da liquidez, em que a demanda de 


inoeda é perfeitamente elástica, a política fiscal apresenta eficácia plena. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 


Froyen, 2003 (páginas 184 a 187). 
Hall e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 
Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 162 a 164). 


QUESTÃO 05 


Assinale se as afirmativas abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) Segundo a concepção ricardiana da dívida púbtica, uma redução nos 
impostos não altera o consumo, mesmo que o governo reduza seus 
gastos, sinalizando que assim não irá aumentar os impostos no futuro. 
FALSO. 
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Segundo a concepção ricardiana da dívida pública, uma redução nos 
impostos não altera o consumo, mantido os gastos do governo inalterados. 
Logo, para que a proposição seja válida, os gastos do governo devem se 


manter inalterados. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (página 710 e 711). 
Dombusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 481 a 484). 
Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 

Sachs e Larrain, 2000 (páginas 220 a 222). 


(1) Segundo a concepção ricardiana da dívida pública, uma redução nos 
impostos no presente financiado com dívida pública e sem que haja 
uma alteração no padrão de gastos do governo deixa o consumo 
inalterado. 

VERDADEIRO. 


A afirmação constitui precisamente o conceito da equivalência 
ricardiana. A implicação da equivalência ricardiana é que uma redução nos 
impostos financiado por divida extra deixa o consumo inalterado. O agente 
econômico previdente compreende que essa redução de impostos do go- 
verno financiado pela dívida pública apenas promove um reescalonamento 
do ônus fiscal ao longo do tempo. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 

(2) A existência de herança invalida a concepção ricardiana da dívida 
pública. 
FALSO. 


Caso haja herança na abordagem Barro-Ricardo da dívida púbtica, a 
proposição teórica pode ainda se manter válida em decorrência da estima e 
da afeição entre a gerações. O argumento baseia-se na hipótese de que 
uma redução dos impostos hoje poderia fazer a geração atual consumir às 
expensas das gerações futuras. No entanto, segundo Robert Barro, os agen- 
tes não devem ser vistos como agentes independentes, pois as gerações 
vindouras são os filhos e netos das gerações atuais. Logo, em vez de con- 
sumir a renda extra decorrente do corte fiscal, o indivíduo poupa, deixan- 


do-a como herança para os sucessores, que assumirão o futuro ônus fiscal. 
Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 481 a 484). 
Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 


(3) Imperfeições no mercado de crédito invalidam a concepção ricardiana 
da dívida pública. 
VERDADEIRO. 
A concepção ricardiana da dívida pública é uma proposição teórica 
na qual uma redução dos impostos, mantido os gastos do governo constan- 
te, não altera o padrão de consumo corrente. Nesse sentido, para que a 
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proposição seja válida, os agentes devem basear seu padrão de consumo 
na renda permanente, haja vista que estes entendem a redução de impos- 
tos apenas como um reescalonamento do ônus fiscal ao longo do tempo 
(por isso, poupam a renda adicional com vista ao pagamento futuro do 
imposto). 

No caso de famílias que sofrem restrições de liquidez, pois o merca- 
do financeiro não pode prever seu futuro nível de renda, uma redução de 
impostos tende a elevar o consumo privado. Dessa forma, um aumento de 
renda disponível da família pode ser entendido como uma expansão do 
crédito e resultar, por conseguinte, no aumento do consumo. Essa situação 
constitui uma das Limitações da equivalência ricardiana mencionadas na 


literatura econômica. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (página 710 e 711). 
Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 481 a 484). 
Mankiw, 2004 (páginas 285 a 288). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 220 a 222). 


QUESTÃO 06 


Assinale se as afirmativas abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) Uma política fiscal expansionista financiada à base de emissão de títulos 
públicos deve Levar a uma melhora da conta externa de capital. 
VERDADEIRO. 


Uma política fiscal expansionista financiada à base de emissão de 
títutos públicos destoca a curva IS para direita, pressionando por uma alta 
da taxa de juros interna. Em decorrência disso, e considerando a existên- 
cia de mobilidade de capital, deve ocorrer a elevação do fluxo de entrada 
de capitais no país e a melhora na conta externa de capital, 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 194 e 195). 


(1) A entrada de investimentos externos no país é um dos fatores de 
expansão da base monetária. 
VERDADEIRO. 


Consideremos o balancete simplificado do Banco Central: 






asa E Er o 
“-. Reservas internacionais... 


198 + Macroeconomia 








Capitulo HI - Análise de Determinação da Renda 


A entrada de investimentos externos no país dá-se em moeda es- 
trangeira e faz-se necessária a conversão em moeda nacional. Ao realizar 
essa operação ativa, o Banco Central adquire o montante de moeda estran- 
seira ampliando a base monetária na mesma magnitude da entrada de 
recursos externos. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 29 a 31). 


(2) No caso de uma pequena economia aberta, a política fiscal.não exerce 
impacto sobre a renda quando as taxas de câmbio são fixas. 
FALSO. 


No caso de uma pequena economia aberta - perfeita mobilidade de 
capitais - e regime de câmbio fixo, o resultado da política fiscal produz um 
efeito sobre o produto de magnitude equivalente ao do multiplicador 
keynesiano. 

Inicialmente, a política fiscal expansionista eleva a taxa de juros 
interna a um nível mais alto que a taxa de juros externa. Esse diferencial 
de juros estimula a entrada de capitais, pressionando por uma valorização 
da moeda nacional. O Banco Central, que está comprometido com o câmbio 
fixo, aumenta a base monetária, expandindo ainda mais o produto e igua- 
lando a taxa de juros interna à taxa de juros internacional. Logo, nesse 
caso, a política fiscal exerce impacto efetivo sobre a renda. Na figura 3.60, 
podemos observar o efeito da política fiscal expansionista em uma peque- 
na economia que adota o regime de câmbio fixo. 





4 É 


Figura 3.60: Efeito de uma política fiscal considerando uma pequena economia aberta 
com perfeita mobilidade de capitais. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 434 a 436). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 210 a 212). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 427 a 429). 


(3) No caso de uma pequena economia aberta, a política monetária não 
exerce impacto sobre a renda quando as taxas de câmbio são fixas. 
VERDADEIRO. 
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NS caso de uma pequena economia aberta - perfeita mobilidade de 
capitais - e regime de câmbio fixo, a política monetária apresenta-se total- 
mente ineficaz, porque a oferta de moeda passa a ser determinada 
endogenamente. 

Uma política monetária expansionista reduz a taxa de juros interna 
a um nível inferior à da taxa de juros externa. Com isso, surge o estímulo 
à fuga de capitais e uma pressão no sentido da desvalorização da taxa de 
câmbio. Como o Banco Central está comprometido na manutenção da taxa 
de câmbio fixa, passa a ofertar no mercado de divisas a quantidade requerida 
de moeda estrangeira retraindo, como conseguência, a oferta de moeda. 
Esse processo mantém-se até que cessem as pressões pela desvalorização 
do câmbio, O que ocorre quando a oferta de moeda retorna ao nível inicial 
e a taxa de juros interna iguala-se à taxa de juros externa. 

Podemos observar na figura 3.61 o efeito inicial da política mone- 
tária expansionista (ponto 3) em uma pequena economia com taxas de 
câmbio fixa. 





Figura 3.61: Política monetária considerando uma pequena economia aberta com per- 
feita mobilidade de capitais. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393 e 431 à 433). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 184 a 186 e 210 à 212). 


QUESTÃO 08 


Assinale se as afirmativas sobre o modelo /S-LM com preços flexíveis são 
falsas ou verdadeiras: 


(0) Um aumento temporário dos gastos do governo aumenta o nível de 
preços e a taxa de juros sem alterar o nível de produto. 
VERDADEIRO. 
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interpretamos a afirmação contida neste item como uma menção às 
diferentes velocidades de ajustamento de variáveis nominais e reais a al- 
terações temporárias da. demanda agregada. 

Desse modo, partindo-se de uma situação de equilíbrio de pleno 
emprego, um aumento temporário nos gastos do governo desloca a curva /S 
para a direita, elevando a demanda agregada, que induzirá a uma pressão 
por elevação nos preços, salários, na taxa de juros e no produto. Mas este 
último reage mais lentamente no curtíssimo prazo a uma expansão de de- 
manda agregada, e um aumento temporário nos gastos resultará em uma 
elevação também temporária nos preços e na taxa de juros. Quanto ao 
produto, supomos que o tempo de alteração nos gastos não seria suficiente 
para permitir seu ajustamento às novas condições de demanda e oferta 
agregadas, permanecendo inalterado, A figura 3.62 ilustra a situação. 





YY 
Figura 3.62: Deslocamento da /S considerando a economia em pleno emprego. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (páginas 321 a 325). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 447 e 448). 


(1) Uma redução na inflação esperada reduz a taxa de juros. 
ANULADA. 


(2) Um aumento na oferta de moeda reduz a taxa de juros e aumenta o 
nivel de produto. 
FAI.SO. 


O aumento do estoque nominal de moeda produz um deslocamento 


“inicial da curva LM para baixo (LM), reduzindo a taxa de juros e aumen- 


tando o produto. Com o tempo, o nível de preços aumenta, destocando a 
curva LM continuamente para cima, devido à queda no saldo monetário 
real, até que o produto retorne ao seu nível natural. 

O aumento na oferta de moeda não exerce efeito algum sobre o nível 
de produto, refletindo-se, apenas, sobre o nível de salários e preços. À 
figura 3.63 ilustra a situação. 
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Figura 3.63: Aumento do estoque nominal de moeda no modelo IS-LM, 


Referências: Froyen, 2003 (página 85). 


. 


(3) Um aumento da oferta de trabalho reduz o nível de preços sem alterar 
o nível de produto. 
FALSO. 


Considerando a hipótese de preços flexíveis, o mercado de trabalho en- 
contra-se em equilíbrio e, portanto, a economia está ao nível de produto poten- 
cial (pleno emprego). Dessa forma, um aumento da oferta de trabalho significa 
uma maior quantidade de trabalhadores disponível e, conseguentemente, um 
aumento do produto potencial. Considerando uma curva de demanda agregada 
padrão negativamente inclinada, e dada a oferta inelástica para qualquer nível 
de preços, um deslocamento para direita desta última significa um aumento do 
produto e uma redução dos preços. A figura 3.64 ilustra a situação. 





vo Y 
Figura 3.64: Mercado de trabalho para o modelo /S-LM com preços flexiveis. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 52 a 61). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 92 a 94). 


QUESTÃO 09 


Suponha um consumidor racional. Assinale se as afirmativas abaixo são 
falsas ou verdadeiras: 
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(0) Considerando a restrição orçamentária intertemporal de uma família 
. em um modelo de dois períodos, uma elevação na taxa de juros reduz 
o consumo em ambos os períodos. 
FALSO. 


Considerando uma restrição orçamentária intertemporal de uma fa- 
mília em um modelo de dois períodos, uma elevação da taxa de juros pro- 
duz dois efeitos: o efeito substituição e o efeito renda. No caso de primeiro 
efeito, uma taxa de juros mais alta significa que o consumo do primeiro 
período torna-se mais caro relativamente ao consumo do segundo período, 
induzindo a família a reduzir o consumo presente e a elevar o consumo 
futuro. 

Já em relação ao efeito renda, os efeitos sobre o consumo nos 
dois períodos dependerão do fato de a família encontrar-se em uma 
situação inicial como tomadora de empréstimos ou emprestadora de 
recursos. 

Em geral, supõe-se que os efeitos renda das famílias tomadoras de 
empréstimos e das que concedem empréstimos são cancelados em nível 
agregado, de modo que os efeitos-de substituição (que sempre se movem 
na mesma direção para todas as famítias) tendem a dominar. Dessa forma, 
podemos concluir que, em termos gerais, uma elevação na taxa de juros 
reduz o consumo presente, elevando a poupança, e aumenta o consumo no 


segundo período. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 300 a 306). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 114 a 116). 


(1) Considerando a restrição orçamentária intertemporal de uma família 
em um modelo de dois períodos, uma elevação nas taxas de juros não 
exerce efeito sobre a restrição orçamentária das famílias e, 
consequentemente, não tem efeitos sobre o consumo em nenhum 
período. 

FALSO. 


À taxa de juros determina a inclinação da restrição orçamentária 
intertemporal da família e sua inclinação produz uma rotação da linha orça- 
mentária no ponto correspondente à dotação de recursos da famítia (ver 
figura 3.65). - ' 

À taxa de juros mais elevada sempre induz a uma redução presente 
(aumento da poupança) em substituição a maior consumo futuro, visto que 
este último fica relativamente mais barato que o consumo do primeiro 
periodo. 
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Figura 3.65: Restrição orçamentária intertemporal. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 300 a 306). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 90 a 95 e 1144 a 116). 


(2) A impossibilidade de se obter empréstimos não altera a escolha ótima 
do consumidor já que esta depende apenas das preferências 
intertemporais e da taxa de juros. 

FALSO. 


A família busca distribuir seu consumo ao longo do tempo de forma a 
maximizar sua função de preferências intertemporais sujeita à sua restri- 
ção orçamentária intertemporal. Assim, a família poderá preferir consumir 
mais que sua renda em alguns períodos, compensando em outros com ex- 
cesso de renda sobre o consumo. Mas essa decisão somente será possível 
se a família puder recorrer a empréstimos, transferindo recursos de um 
período a outro a uma dada taxa de juros. 

Na impossibilidade de obter empréstimos, a família não poderia exer- 
cer suas escolhas plenamente, por meio de sua função de preferências 
intertemporais, dada a restrição orçamentária intertemporal, e estaria 
impossibilitada de alcançar a sua escolha ótima, que, no caso de dois perí- 
odos, seria representada por uma continuação de consumo presente e con- 
sumo futuro que estaria sobre a linha de restrição orçamentária intertemporal 
que tangenciaria a curva de indiferença, representando as preferências 
intertemporais da família (consumidor). 

Na figura 3.66, podemos observar que E é o ponto ótimo para a 
família, mas como nesse ponto o consumo no período 1 (C,) é maior que 
sua renda (Y,), ele somente seria alcançado se a família pudesse tomar por 
empréstimo a quantia correspondente a €, - Y,, que deveria ser paga no 
período seguinte (incluídos os juros) com o excesso de renda sobre o con- 
sumo (€, - Y,). 
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Figura 3.66: Mudança no consumo intertemporal. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 300 a 304). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 90 a 95). 
(3) Seo consumidor recebe uma herança, mas que estará indisponível por 
dez anos, sua poupança hoje deve cair. 
VERDADEIRO. 
Podemos entender o comportamento desse consumidor quer pela ótica 
da hipótese da renda permanente quer pela teoria do consumo do ciclo de vida. 
No caso da hipótese da renda permanente, a herança recebida, embo- 
ra indisponível por dez anos, constítui uma elevação do componente perma- 
nente da renda ou riqueza materiat, que efetivamente influencia o consumo 
corrente. Logo, haverá um aumento corrente e uma queda na poupança. 
Considerando a teoria do cicto de vida, o ganho da herança significa que 
o consumidor não teria mais que manter o esforço de poupança no presente, a 
fim de assegurar a estabilidade no seu padrão de consumo futuro, notadamente 
quando estiver saindo da força de trabalho para a aposentadoria. Desse modo, 


a herança ganha permitiria ao consumidor reduzir sua poupança hoje. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 306 a 311). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 97 a 110). 


(4) Após uma consulta com seu médico, o consumidor recebe boas notícias 
sobre a sua saúde e tem sua expectativa de vida aumentada. Mesmo 
assim ele mantém seu plano de se aposentar aos 65 anos de idade. Ele 
deve aumentar o seu consumo presente. 

FALSO. 

Com base na teoria do ciclo de vida, podemos afirmar que em uma 
situação em que o consumidor tem sua expectativa de vida aumentada, 
mantendo, além disso, o mesmo planejamento de trabalho, ele deve, neces- 
sariamente, reduzir o seu consumo presente e elevar a poupança, supondo 
que sua renda esperada não sofra alteração, para poder financiar o padrão 
de consumo pelo período em que estiver aposentado que, nesse caso, se 


estenderá por mais tempo devido à ampliação de sua expectativa de vida. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 306 a 309). 
Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 265 a 269). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 105 a 110), 
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QUESTÃO 12 


Com retação à curva de demanda agregada do modelo [S/LM em economia 

fechada assinale se as afirmativas abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) Uma menor sensibilidade do investimento em relação à taxa de juros 
torna o produto mais sensível à alterações no nível geral de preços. 
FALSO. 


Uma menor sensibilidade do investimento em relação à taxa de ju- 
ros corresponde a uma curva /S mais inclinada e torna o produto menos 
sensível à alterações no nível geral de preços. Isso ocorre porque a inclina- 
ção da demanda agregada depende dos mesmos fatores que determinam a 
eficácia da política monetária. Portanto, se o investimento é relativamen- 
te ínelástico em relação à taxa de juros, uma expansão monetária, ao 
reduzir a taxa de juros, não estimulará substancialmente o investimento e, 
portanto, a política monetária não será eficaz. Logo, a variação dos encai- 
xes reaís terá um pequeno efeito sobre os gastos e a produção de equilibrio 
e, assim, a curva de demanda agregada não será muito sensível a variação 


dos preços. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 263 a 266). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 166 a 170). 


(1) Um aumento da elasticidade juros da demanda por moeda torna o 
produto menos sensível à alterações no nível geral de preços. 
VERDADEIRO. : 


A inclinação da curva de demanda agregada é determinada pelo efei- 
to de uma variação nos encaixes reais sobre os gastos e a produção de 
equilíbrio. Logo, os mesmos fatores que determinam os efeitos de uma 
variação no estoque monetário (política monetária) sobre a produção e os 
gastos de equilíbrio, também determinam a sensibilidade da curva de de- 
manda agregada. 

Como a elasticidade da demanda por moeda em relação à taxa de 
juros determina diretamente a inclinação da curva LM, esta, por sua 
vez, afeta a inclinação da demanda agregada e, portanto, o modo de 
como alterações no nível geral de preços se refletem sobre o nível de 
produto. ; 

Dessa forma, se há um aumento da elasticidade juros da deman- 
da por moeda, a curva LM torna-se menos inclinada (mais deitada), 
resultando, portanto, uma política monetária expansionista menos efi- 
caz. Nessa situação, uma pequena redução da taxa de juros será ne- 
cessária de forma a reequilibrar o mercado monetário decorrente de 
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uma expansão monetária e a política monetária não será eficaz. As- 
sim, a curva de demanda agregada torna-se-á mais íngreme (mais in- 
clinada) e, assim, o produto apresentará menor sensibilidade a varia- 


ção dos preços. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 263 a 266), 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 166 a 170). 


(2) Se incorporarmos uma relação negativa entre consumo e taxa de juros 
no modelo IS/LM tradicional, a curva de demanda agregada 
apresentará maior sensibilidade do produto à alterações no nível geral 
de preços. 

VERDADEIRO. 


isso-ocorre porque a relação negativa entre consumo e taxa de juros 
torna a curva /S menos inclinada, ou seja, uma expansão monetária, ao 
reduzir a taxa de juros, elevará tanto um maior nível de investimento pla- 
nejado como também o consumo (a taxa de juros menor torna o consumo 
presente relativamente mais barato em termos de consumo futuro). Dessa 
forma, a política monetária será mais eficaz. 

Como os mesmos fatores que determinam a eficácia da política 
monetária determinam uma demanda agregada mais sensível ao nível 
geral de preços, a curva de demanda agregada será menos inclinada 
refletindo uma maior resposta do produto decorrente de uma variação 


dos preços. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 263 a 266). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 166 a 170). 


(3) Uma elasticidade infinita da demanda por moeda em relação a taxa de 
juros torna a curva de demanda agregada vertical mesmo se 
incorporamos a existência de uma relação negativa entre consumo e 
taxa de juros no modelo IS/LM. 

VERDADEIRO. 


Essa situação configura o caso da armadilha da liquidez. Nessa 
situação, a política monetária não será eficaz e, portanto, qualquer 
expansão monetária será retida pelo público e não alterará a taxa de 
juros. 

Dessa forma, como os mesmos fatores que afetam a inclinação da 
LM determinam também como a demanda agregada responde ao nível de 
preços, temos que uma ineficácia absoluta da política monetária corresponde 


a uma demanda agregada vertical. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 263 a 266). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 166 a 170). 
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QUESTÃO 13 


Considere o diagrama taxa de juros contra renda do modelo IS/LM. 
Seja A um ponto sobre a !S, B um ponto abaixo da 4S ao longo de uma 
vertical que passa por A e, seja C um ponto sobre a /$ ao longo de uma 
horizontal que passa por B. Assinale se as afirmativas abaixo são falsas ou 
verdadeiras: 

Solução 

Considerando que a curva /S representa as combinações de taxa de 

juros e nível de renda que determinam os pontos de equilíbrio no mercado 


de bens e serviços, os pontos Ae € representam situações de equilíbrio e o 


ponto B marca um desequilíbrio caracterizado por um excesso de demanda 
de bens e serviços. A figura 3.67 ilustra a situação. 





Figura 3.67: Dedução da curva IS. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 138 e 139). 
Lopes e Vasconcelitos, 2000 (páginas 155 a 159). 


(0) Em B há excesso de oferta por bens. 

FALSO. | 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1994 (páginas 138 e 139), 
Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 155 a 159). 


(1) Em Bo excesso de demanda mede-se pela distância AB. 
FALSO. 


No ponto B, as taxas de juros são mais baixas do que ema, sobre a 
curva /$. Com taxas de juros mais baixas, os gastos com investimentos são 
elevados e, dessa forma, o gasto planejado excede a produção havendo, 
portanto, um excesso de demanda de bens. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 199 (páginas 138 e 139). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 155 a 159). 


(2) O excesso de oferta é maior do que AB. 
FALSO, 
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Não existe excesso de oferta em qualquer ponto considerado pela 


questão. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 138 e 139). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 155 a 159) 


(3) O excesso de demanda é menor do que AB. 
ANULADA, 


QUESTÃO 14 


A partir de uma situação de equilíbrio no modelo /S/LM as Autorida- 
des Monetárias elevam a base monetária. Suponha que o ajustamento no 
mercado de bens seja lento e, que o Banco Central a cada instante compre 
toda a oferta excedente de títulos. Assinale se as afirmativas abaixo são 
falsas ou verdadeiras. 


(0) O ajustamento dinâmico ocorre ao longo da LM. 
FALSO. 


O objetivo da operação de mercado aberto é o de alterar as quan- 
tidades relativas de moeda e títulos à disposição dos agentes econômi- 
cos e, desse modo, modificar a taxa de juros ou a taxa de retorno dos 
ativos financeiros, influenciando na recomposição da carteira desses 
ativos mantida pelo público. Na medida em que o Banco Central adquire 
títulos, há uma redução na oferta de títulos disponíveis no mercado, 
resultando na elevação de seu preço ou na diminuição de suas taxas de 
retorno. Com a queda na taxa de juros, os agentes econômicos são in- 
duzidos a elevar a participação da quantidade de moeda na composição 
de sua riqueza e, em contrapartida, a uma redução na quantidade de 
títulos. 

Como na questão informa-se que o Banco Central a cada instante 
compra toda a oferta excedente de títulos, a taxa de juros vai caindo len- 
tamente e o processo de ajustamento para a nova posição de equilíbrio, 
nos mercados financeiros e de bens e serviços, dar-se-á em uma região 
abaixo da curva |S e acima da LM, conforme é mostrado na figura 3.68. 
Isso ocorre porque, na medida em que a taxa de juros vai caindo, em uma 
velocidade controlada pelo Banco Central, o investimento eleva-se e, por 
meio do multiplicador, aumenta a renda. 
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Figura 3.68: Ajustamento dinâmico ao longo da IS. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (páginas 127 a 132). 


(1) Não faz sentido esta dinâmica, pois a identidade de Walras exige 
equilíbrio nos mercados. 
FALSO. 


À identidade de Walras exige que se n-1 mercados estão em equilíbrio, o 
enésimo mercado também estará. Uma outra maneira de apresentar a lei 
de Walras é considerar que a soma dos excessos de demanda em todos os 
mercados na economia tem de ser igual a zero e que isso se aplica a todos 


os mercados estejam ou não em equilíbrio. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 110 a 112). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 199 a 201). 


(2) OQ ajustamento ocorre em uma região abaixo da IS e acima da LM. 
VERDADEIRO. 


A figura 3.69 mostra o processo de ajustamento de uma expansão 
monetária, por meio da compra de títulos no mercado aberto. 





Figura 3.69: Processo de ajustamento de uma expansão monetária por meio da compra 
de títulos no mercado aberto. 

No equilíbrio inicial E,, a expansão da oferta de moeda acarretará 
um excesso de oferta, à qual o público procurará se ajustar reduzindo seus 
encaixes monetários e adquirindo outros ativos. Com isso, haverá um cres- 
cimento dos preços dos ativos e uma queda da taxa de juros. Como o 
mercado financeiro apresenta rápido processo de ajustamento, enquanto o 
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mercado de bens reage lentamente, a taxa de juros se moverá no sentido 
do ponto E,, no qual há equilíbrio no mercado monetário. No entanto, en- 
quanto o Banco Central operar a cada instante adquirindo toda a oferta 
excedente de títulos, a oferta de moeda estará se expandindo e o ajusta- 


mento processar-se-á na região abaixo da /S e acima da LM. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (página 131). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 155 a 159). 


(Q) Seo Banco Central não equilibrar o mercado de títulos o ajustamento 
pode ocorrer ao longo da LM. 
VERDADEIRO. 


Se o Banco Central não equilibrar o mercado de títulos, a taxa de 
juros declinará suficientemente até alcançar o ponto E,, na figura 3.70 
abaixo, no qual, contudo, haverá um excesso de demanda por bens. Dado 
que o ajustamento do mercado de bens é lento, o declínio da taxa de juros 
elevará a demanda agregada (aumenta o investimento) e, em consequên- 
cia, ocorrerá uma expansão da produção e o movimento de ajuste dar-se- 
á sobre a curva LM, a partir do ponto E, até o ponto E. 





Figura 3.70: Ajustamento dinâmico ao longo da curva LM. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (página 131). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 155 a 159). 





ANPEC 1998 
QUESTÃO 01 


Classifique as seguintes afirmações, sobre o modelo keynesiano simples, 
como Verdadeiras ou Fatsas: 
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(0) O valor do multiplicador de orçamento equilibrado de uma redução dos 
gastos públicos acompanhado de uma redução de impostos diretos é 
unitário. 

VERDADEIRO. 
Considerando a identidade para uma economia fechada Y =C+1+G, 

onde Y corresponde ao produto (renda), € é o consumo, | é o investimento e G 

os gastos do governo, então para uma dada redução nos impostos (AT) e uma 

redução nos gastos (AG), a variação na demanda agregada é expressa por: 
AY = CAY,- AG, 
onde Y, é a renda disponível. 
AY = clAY - (AT)] - AG 
AY = CAY + CAT - AG 
AY - cAY =cAT-AG 
AY(1 -c)=cAT- AG 











av=- A x(cAT - AG), 
= 
mas AT = AG (por hipótese). Assim, 
AY = A x(CAG - AG) 
f-c 
Ay = LxA - (AG) 
t-c 
AY = AG, 
o que implica: 
AY =-AG = -AT. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 262 e 263). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 127 a 132). 


(1) O valor do multiplicador de orçamento equilibrado de uma redução de 
transferências do setor público acompanhado de' uma redução de 
impostos diretos é nulo. 

VERDADEIRO. 


Partindo do orçamento equitibrado, de tal forma que uma redução 
nas transferências do setor público (T, seja acompanhada de uma diminui- 
ção de igual valor nos impostos (T)), tem-se uma variação na renda igual a: 

AY = cAY, onde Y, é a renda disponível. 

AY =c[AY-(AT)- AT 
AY=C(AY+AT-ATO) 
AY = CAY + CAT - CAT, 
AP = CAT = CAT CAT. 
AY(1 - c)=cAT-cAT, 





Ay= Lx(caT- CAT), 
t-c i 
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mas AT = AT, (por hipótese). Assim, 

: X(CAT, - CAT,) 
=C 

AY =0. 


o Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 262 e 263). 
Lopes e Yasconceltos, 2000 (páginas 127 a 132). 





a 
PG 


(2) A existência de uma correlação positiva entre a arrecadação dos 
impostos e o nível de atividade exacerba as flutuações econômicas. 
FALSO. 


O imposto sobre a renda exerce a função de estabilizador automáti- 
co da atividade econômica, atenuando suas flutuações Hnando ocorrer va- 


riações na demanda agregada. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (página 101). 
Mankiw, 2004 (páginas 262 e 263). 


(3) Numa economia aberta, o multiplicador do componente autônomo do 
investimento é maior do que numa economía fechada que tenha a 
mesma propensão marginal a consumir e a mesma alíquota de impostos. 
FALSO. 


Devemos comparar os multiplicadores do investimento autônomo em 
uma economia fechada com o mesmo multiplicador para uma economia 
aberta, mantendo inalteradas a propensão marginal a consumir e a alíquotas 
de impostos. 

No modelo keynesiano de uma economia fechada temos a seguinte 
identidade: Y=C +1+G, onde Y é o produto, € é o consumo agregado, | é 
o investimento e G corresponde aos gastos do governo. 

Nesse modelo, o consumo além de seu componente autônomo (C,) é 
uma função da renda disponível, que corresponde ao valor da renda total 
menos a arrecadação de impostos, ou seja, C(Y - T) = C(Y,). Logo, a função 
consumo é dada por C=€, + cY,, onde c é a propensão marginal a consumir. 
A arrecadação tributária é, por sua vez, uma função linear da renda (T = 
tY). O investimento e.os gastos do governo são variáveis exógenas. Resol- 
vendo o modelo, tem-se: 

Y=C+I+G, 
onde C=C 8 Yp 15T; eG=G, Logo, 
e (Cc; +Y)+(D+(6) 
Yard W++G, 
Vet -dtYr+G 
Y-cY+retY=C+1,+6, 
PA ct-tlec+1*6 
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são 


1 
Fe fec(t-t) 6 + 1, + Go). 


Portanto, o multiplicador do investimento autônomo é dado por a = 
REL 
t-c(1-t) 
No caso de uma economia aberta, tem-se a seguinte identidade: 
Y=C+l+G+X-M, 
ondeC=C,+CYol=L, G=G,, X=X, são as exportações - exógenas, 
e M = myY, as importações, consideradas como uma função tinear da renda 
interna. 
Substituindo as variáveis na identidade, tem-se que: 
Y=CrcY- +++ my 
Teto + +G+M my 
Var em =C,+1+16,+X 
WM-dt-Dem=CHh+6+X, 
» 1 
“A-e(i-t)+m 
Portanto, o multiplicador do investimento autônomo passa a ser expresso 
1 
porB=4-c(t-t)+m 


Assim, como O <m< 1, o multiplicador do componente autônomo do 
investimento em uma economia aberta é menor do que no caso de uma 
economia fechada, considerando a mesma propensão marginal a consumir 


e a mesma alíquota de impostos. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 49 a 51). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 116 a 133). 


Y *(€,+1,+6,+X). 


QUESTÃO 02 


Classifique as seguintes afirmações, sobre o modelo /S-LM, como Verdadei- 


ras ou Falsas: 

(0) Quanto menor for a etasticidade-juros da demanda por moeda maior é 
o efeito sobre o nível de produto de uma dada expansão monetária. 
VERDADEIRO. 


Vamos comparar dois casos: no primeiro, quando a elasticidade da 
demanda por moeda em relação aos juros é grande, e o segundo quando a 
elasticidade da demanda por moeda em relação à taxa de juros é pequena 
(quando for inelástica). 
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Considerando o primeiro caso, temos o seguinte: como a elasticida- 
de é alta, o efeito da expansão monetária não irá provocar uma grande 
alteração da taxa de juros pelo fato de que uma pequena redução desta 
última ser suficiente para fazer com que a demanda por moeda cresça o 
bastante para alcançar o novo nível de oferta de moeda no mercado mone- 
tário. Portanto, teremos um pequeno incentivo ao investimento e um pe- 
queno efeito na renda (produto). A figura 3.71 ilustra a situação. 





Figura 3.71: Efeito de uma política monetária relativamente ineficaz. 


De outra parte, com uma demanda inelástica, faz-se necessária uma 
queda maior da taxa de juros para que o mercado monetário se reeguilibre 
de forma consistente com a expansão do estoque de moeda. Com uma 
queda significativa da taxa de juros, tem-se uma maior expansão do in- 
vestimento e, por conseguinte, uma maior ampliação do nível de produto 
(renda). A figura 3.72 ilustra a situação. 





Figura 3.72: Efeito de uma política monetária relativamente eficaz. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 159 a 164). 
Froyen, 2003 (páginas 187 a 189). 

Hali e Taytor, 1989 (páginas 148 a 151). 

Lopes e Vasconcetlos, 2000 (páginas 160 a 162). 
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(1) Quanto menor fora elasticidade-juros da demanda por moeda maior é 
o efeito sobre o nível de produto de uma dada expansão do déficit 
público. 

FALSO. | 

" Quanto menor for à elasticidade-juros da demanda por moeda, me- 
nor será o efeito sobre o nível de produto de uma dada expansão do déficit 
público. A expansão do déficit público levará a um aumento da demanda por 

moeda provocando um desequilíbrio no mercado monetário, e dado que a 

oferta permanece inalterada, o equilíbrio será reestabelecido mediante um 

grande aumento dos juros que, por seu turno, reduzirá consideravelmente 


o investimento compensando parte da expansão fiscal. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 
Froyen, 2003 (páginas 184 a 187). 
Hall e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 162 a 164). 


(2) A magnitude do efeito “crowding-out” de um aumento dos gastos 
públicos sobre o nível de investimento privado independe da propensão 
marginal a consumir da renda disponível. 


FALSO. 


O efeito deslocamento (crowding out) corresponde a substituição 
dos gastos privados pelos gastos públicos em decorrência de uma política 
fiscal expansionista que, ao aumentar os gastos governamentais e tam- 
bém as taxas de juros, compensa em parte ou em sua totalidade o investi- 
mento privado pelos gastos do governo. 

Devemos lembrar que a propensão marginal a consumir da renda 
disponível determina a inclinação da IS. Quanto maior for sua magnitude, 
menor será a inclinação da curva /S e, portanto, maior o impacto sobre a 
renda decorrente de variações nas taxas de juros. 

Desse modo, temos que a magnitude do efeito crowding out depende 
diretamente da propensão marginal a consumir, pelo fato desta última afetar 
diretamente a inctinação da |S. Quanto maior a propensão e, por conseguin- 
te, menor à inclinação da !$, maior a compensação do. investimento pelos 


gastos governamentais e, dessa forma, maior o efeito destocamento. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 
Froyen, 2003 (páginas 181 a 183). 
Hall e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 162 a 164). 


(3) Numa economia com três ativos financeiros - moeda, títulos Públicos e 
titulos privados - a condição de equilibrio no mercado monetário é suficiente 
para garantir o equilibrio nos outros dois mercados de ativos financeiros. 
FALSO. 
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ALei de Walras afirma que em uma economia composta de n merca- 
dos em que n-1 mercados se encontram em equilíbrio, então o enésimo 
mercado também estará em equilíbrio. 

Portanto, numa economia com três ativos financeiros - moeda, titu- 
los públicos e títulos privados - a condição de equilíbrio no mercado mone- 
tário exige que os dois outros mercados de ativos financeiros encontrem- 
se em equilíbrio. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 110 a 112). 
Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 199 a 201). 


Às questões 03 e 04 se referem ao seguinte modelo /S-LM: 
C=2500+0,8Y, 


| = 1500 - 200i 
LS = 0,10Y - 50i 
G = 1200 
T=0,25Y 

M 

pe 800 


onde € é o consumo agregado, Y q à renda disponível, | o investimento 
privado, i a taxa de juros em %, Lº é a demanda real por moeda, Y é o nível 


de renda da economia, T a arrecadação do governo e M/P a oferta real de 
moeda. 


QUESTÃO 03 


Calcule a taxa de juros de equilíbrio em % da economia. 


Solução 
Relação |S - Equilíbrio no Mercado de Bens: 
Y=C+I+6G 
Y = [2500 + 0,8(Y - TJ] + (1500 - 200i) + (1200) 
Y = 2500 + 0,8(Y - 0,25Y) + 1500 - 200i + 1200 
Y = 5200 + 0,8(0,75Y) - 200i 
Y = 5200 + 0,6Y - 2001 
0,4Y = 5200 - 200i 
Y = 5200/0,4 - 200i/0,4 
Y = 13000 - 500i. 
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Relação uuM- Equilíbrio no Mercado Financeiro: 

800 = 0,10Y - 50i 

0,10Y = 800 + 50i 

Y = 800/0,10 + 501/0,10 

Y = 8000 + 500i. 

IS=LM - Equilíbrio Simultâneo no Mercado de Bens e Financeiro: 
13000 - 500i = 8000 + 5001 


5000 = 1000 
i=5ou 
i=5%. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 44 a 54). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 193 a 197). 
Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 181 a 183). 


QUESTÃO 04 


Calcule o valor do multipticador da política monetária da economia, ou seja, 
o efeito do aumento de uma unidade de moeda real sobre o produto. 


Solução 
Com base na questão anterior, temos o seguinte sistema de equa- 
ções, integrado pela /S e pela LM, para determinação da taxa de juros e da 
renda de equilíbrio: 


0,4Y = 5200 - 200i 
[800 = 0,10Y - 50i 


Diferenciando o sistema /S$-LM e supondo uma variação na oferta 
real de moeda (a(5) * 0) tem-se que: 


0,4dY + 200di = O 


0,10dY -50di= (5) 


Na forma matricial, o sistema /S-LM acima é expresso como: 


0 


0,4 200][dY] 
0,1 -SOjjdil 5) 
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Usando a Regra de Cramer para determinar dY/d(M/P), tem-se: 


0 200 
dr |1 -50] -200 


(5) 0,4 200) -40 
P) |o1 -50 


dy 


(6) 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 194 a 200). 


Logo, o multiplicador da política monetária é igual a =5. 





QUESTÃO 05 


Classifique as seguintes afirmações, sobre a curva de demanda agregada 
derivada do modelo /S-LM, como Verdadeiras ou Falsas: 
(0) Aumentos no nível geral de preços e reduções na oferta nominal de 


moeda produzem efeitos idênticos sobre a curva de demanda agregada. 
FALSO. 


Cada ponto da curva de demanda agregada representa um equilibrio 
simultâneo no mercado de bens e financeiro, ou seja, a curva mostra o 
nível de equilíbrio dos gastos à cada nível de preços, dados o estoque nomi- 
nal de moeda e o dispêndio autônomo. 

Dessa forma, cada ponto de equilíbrio do mercado de bens e ser- 
viços com o mercado monetário representa um nível diferente de encai- 
xes monetários reais, conforme o nível de preços. Assim, com um nível 
de preços menor, tem-se uma maior oferta de encaixes monetários re- 
ais e, portanto, uma taxa de juros menor, um maior nível de investi- 
mento e um maior produto, Logo, qualquer variação dos preços repre- 
senta um deslocamento ao longo da curva de demanda agregada, Reci- 
procamente, o aumento do nível geral de preços representa uma redu- 
ção do estoque real de moeda, uma taxa de juros mais alta, bem como 
um menor investimento e um menor nível de produto. A curva de de- 
manda agregada é desenhada conforme um determinado nível exógeno 
da oferta monetária, bem como uma determinada política fiscal. Logo, 
mudanças exógenas que deslocam a oferta de moeda ou uma alteram os 


Macroeconomia + 219 








Alrair Bittencourt * Flávio Ataliba *« Daniel Suliano 
:á 

gastos do governo deslocam a curva de demanda agregada para direita 
(se for um aumento) ou para a esquerda (se for uma redução) para um 
determinado nível de preços. Nessa situação, uma redução da oferta 
nominal de moeda representa um deslocamento para esquerda da de- 
manda agregada para cada nível de preços, assim como um aumento da 
oferta monetária produz um deslocamento para a direita considerando 


os preços como dados. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 260 a 262). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 166 a 170). 


(1) Ainetasticidade do investimento em relação à taxa de juros leva a uma 
curva de-demanda agregada inelástica, independentemente da 
especificação da função demanda por moeda. 

VERDADEIRO. 


Como a demanda agregada é desenhada conforme o efeito de 
uma variação nos encaixes reais decorrente de uma variação dos pre- 
ços sobre os gastos e a produção de equilíbrio, a inclinação da curva 
depende dos mesmos fatores que determinam a eficácia da política 
monetária. Portanto, a elasticidade do investimento em relação à taxa 
de juros afeta a inclinação da demanda agregada, através da inclina- 
ção da curva IS. 

Quando o investimento é relativamente inelástico aos juros, uma 
expansão monetária, ao reduzir o nível deste último, não irá provocar ne- 
nhuma expansão do investimento; logo, a política monetária não terá efi- 
cácia. Nesse caso, a demanda agregada será inelástica em relação ao nível 


de preço. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 263 a 266). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 166 a 170). 


(2) Ateoria quantitativa da moeda gera uma curva de demanda agregada 
vertical, produzindo como principat resultado à estabilidade do produto 
ao nível de pleno emprego. 

FALSO. 


Dada a velocidade renda da moeda constante, a teoria quantitativa 
da moeda estabelece uma relação inversa entre encaixes monetários reais 
e produto. Logo, considerando o nível de preços no eixo verticale o produ- 
to Y no eixo horizontal, para um dado estoque monetário, tem-se uma 
curva de demanda agregada negativamente inclinada. 

Essa relação entre nível de preço e produto pode:ser observada na 
figura 3.73. 
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Figura 3.73: Demanda Agregada. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 65 a 72). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 70 a 74). 
Mankiw, 2004 (páginas 58 e 59). 


(3) A introdução de uma relação negativa entre a arrecadação real de 
impostos e o nível geral de preços no modelo /S-LM tradicional tende a 
tornar a curva de demanda agregada mais inclinada. 

VERDADEIRO, 


Partindo da seguinte equação da curva /S, em um modelo de econo- 

mia fechada com governo: 
Y=C+|+G, onde 

€ - consumo agregado, 
| - investimento, 
G - gastos do governo. 
Suponhamos que as seguintes funções descrevam o comportamento das 
variáveis agregadas: 
C=C,+cY, onde Y,=Y-T, é a renda disponível, 
l=1,-bi, onde i é a taxa de juros, 
Ty = T/P é a arrecadação real de impostos, que é uma função decrescente 
do nível de preços. 


Assim, a equação da curva /S fica especificada do seguinte modo: 
Y=CGreY-(TP)+i-bi+G 
Fazendo €, +1,+G= À, tem-se 
Y=A+cY-cT/P-bi 
i=(A/b-cT/bP)-(1-c)Y/b, onde: 
À /b-cT/bP - coeficiente linear da 15, 
(1 - c)/b - coeficiente angular da /S. 
Observamos, portanto, que ao se derivar a curva de demanda agre- 
gada fazendo variar o nível geral de preços, P o qual desloca a curva LM, 
tem-se também aqui um deslocamento da /S em sentido oposto (o coefici- 
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ente linear da curva 15 é A /b - cT/bP Desse modo, a curva de demanda 


agregada passa a ter uma configuração mais inclinada que a tradicional. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1982 (páginas 107 a 112). 
Mankiw, 2004 (páginas 212 a 214). 


QUESTÃO 09 


Classifique as seguintes afirmações, sobre investimento, como Verdadei- 


ras ou Falsas: ; , . 
(0) O investimento é positivamente retacionado à taxa de juros. 


FALSO. 


Q investimento em capital fixo é inversamente relacionado com a taxa de 
juros real. Isso ocorre pelo fato de uma taxa de juros mais alta elevar o 
custo do capital para as empresas que investem em instalações e equipa- 
mentos, assim como o custo da tomada de empréstimo. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 316 a 328). 
(1) Oinvestimento tende a ser positivamente relacionado ao crescimento 


do produto. 
VERDADEIRO. 


Além de ser negativamente relacionado com a taxa de juros, como 
visto no item anterior, o investimento tende a ser positivamente relaciona- 
do ao crescimento do produto. Um produto maior aumenta os lucros da 
empresa e, por conseguinte, reduzem-se às restrições de crédito com que 
algumas empresas se defrontam aumentando seu investimento. Ademais, 
a renda maior das famílias eleva sua demanda por imóveis e, dessa forma, 
o investimento nesse setor. Por fim, o aumento do produto leva as empre- 
sas a aumentarem seus estoques elevando, conseguentemente, o investi- 
mento em estoque. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 316 a 328). 
(2) O investimento planejado em estoque tende a ser pró-cíclico. 
VERDADEIRO. 


Para a resolução deste item vamos considerar o modelo do acelera- 
dor. O modelo pressupõe que as firmas mantêm um estoque de bens pro- 
porcional ao nível de produção, ou seja, E = BY, onde 
E - estoque da empresa, 

Y - produção, 
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B - parâmetro que reflete a proporção dos estoques à variação da produção. 

Uma justificativa plausível para essa suposição deve-se ao fato de 
que quando a produção é alta, as empresas manufatureiras precisam de 
mais materiais e suprimentos disponíveis. Além do mais, quando a econo- 
mia está crescendo, as empresas de varejo desejam ter mais mercadorias 
nas prateleiras para oferecer aos clientes. 

Consideremos, pois, um investimento em estoques (|) ou, 
equivalentemente, uma variação do estoque (AE), logo, | = AE = BAY. O 
modelo acelerador prevê que o investimento em estoque é proporcional à 
variação da produção. Assim, quando a produção aumenta, as empresas 
procuram manter um estoque maior. Portanto, o investimento planejado 
em estoque apresenta-se como pró-cíctico. 

Referências: Mankiw, 2004 (página 326). 


(3) Arazão estoques/vendas tende a aumentar no início de uma recessão. 
VERDADEIRO. 


Um dos motivos para as empresas manterem estoques é chamado de 
nivelamento da produção, ou seja, como as empresas experimentam súbi- 
to crescimento e reduções de vendas, ao invés de ajustar a produção nes- 
sas oscilações, as firmas podem considerar como opção mais barata produ- 
zir bens num ritmo constante. Dessa forma, no início de uma recessão, 
quando as vendas diminuem, a firma passa a produzir mais do que vende 
guardando a produção extra em estoque, o que resulta, portanto, em um 


aumento da razão estoque/vendas. 
Referências: Mankiw, 2004 (página 326). 


QUESTÃO 10 


Classifique as seguintes afirmações, sobre consumo, como Verdadeiras ou 
Falsas: 


(0) Segundo o modelo intertemporal de escolha de consumo, o sinal impacto 
de um aumento da taxa de juros real sobre o nível do consumo presente 
é teoricamente ambíguo. 
VERDADEIRO. 


O sinal de impacto de um aumento da taxa de juros real sobre o nível 
do consumo presente é ambíguo do ponto de vista de um consumidor que 
concede mais do que toma empréstimos. Nessa situação, o aumento da 
taxa de juros induz à redução do consumo no período atual pois o consumo 
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futuro torna-se menos dispendioso em relação ao do primeiro período. Esse 
é o efeito substituição. No caso do efeito renda, haverá estímulo ao au- 
mento do corisumo nos dois períodos (atual e futuro). 

Para o consumidor tomador de empréstimos o efeito substituição e o 
efeito renda caminham na mesma direção. No primeiro efeito, o processo 
é o mesmo para um consumidor emprestador (o consumo presente fica 
mais caro em termos de consumo futuro). O efeito renda tende também a 
reduzir o consumo haja vista que o consumidor está “mais pobre” após a 
mudança na taxa de juros. 

Portanto, do ponto de vista teórico, o sinal do impacto de um au- 
mento da taxa de juros sobre o nível de consumo presente é ambíguo em 
decorrência dos efeitos renda e substituição, cujo resultado líquido mos- 


tra-se indefinido. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 300 a 306). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 114 a 116). 


(1) - A teoria do Ciclo da Vida de Modigliani permite racionalizar a evidência 
empírica de que a propensão média a consumir é inversamente 
relacionada ao nível de renda no curto prazo, mas é constante no longo 


prazo. 
VERDADEIRO. 


De acordo com a teoria do ciclo de vida, o consumo agregado depen- 
de da riqueza e da renda. Ariqueza, no curto prazo, não varia proporcional- 
mente à renda de indivíduo para individuo, e, portanto, uma renda elevada 
corresponde a uma baixa propensão média a consumir. No entanto, no ton- 
go prazo, renda e riqueza crescem juntas e, com isso, resulta numa pro- 
pensão média a consumir constante. 

Referências: Mankiw, 2004: (páginas 306 a 309). 


(2) Segundo a teoria da Renda Permanente de Friedman quanto a maior a 
proporção da renda permanente em relação a renda total, menor a 
propensão a consumir da renda corrente. 

FALSO. 


A renda, segundo Friedman, é dada pela soma de dois componentes, 
renda permanente, Yº, e renda transitória, Y'. Arenda permanente é a parte da 
renda que as famílias esperam que persista no futuro, enquanto a renda tran- 
sitória é o componente da renda que as famílias não esperam que persista. 

De acordo com a teoria da renda permanente, o Consumo deve de- 
pender principalmente da renda permanente, porque os consumidores usam 
a poupança e os empréstimos para estabilizar o consumo em reação a mu- 
danças transitórias da renda, ou seja, a função consumo seria especificada 
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como: € = aYº, onde a é uma constante que mede a fração da renda perma- 
nente consumida. 

De acordo com a equação anterior, o consumo apresenta-se propor- 
cional à renda permanente e, portanto, quanto maior a participação desta 
última na composição da renda total do indivíduo, maior a propensão a 
consumir da renda corrente haja vista que a participação da renda transi- 


tória a renda atual total decorre apenas de choques esporádicos. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 97 a 105). 


(3) Se os agentes têm expectativas racionais e agem de acordo com a 
hipótese da renda permanente, uma redução permanente de impostos, 
que já havia sido anunciada um ano antes, não deve produzir impacto 


significativo sobre o nível de consumo no momento em que for 
efetuada. 


VERDADEIRO. 


No caso de os agentes possuírem expectativas racionais, todas as 
informações disponíveis antes do período corrente, inclusive as de política 
econômica, já terão sido usadas para estimar a renda permanente. Portan- 
to, mudanças no consumo corrente ocorrerão apenas como resultado de 
alterações imprevistas na renda que causem mudanças na renda perma- 
nente estimada. Como no caso em questão trata-se de redução permanen- 
te de impostos, a qual já havia sido anunciado antes, não há surpresas com 
relação à renda e, por conseguinte, nenhum impacto ocorrerá sobre o con- 


sumo no momento em que a mudança for anunciada. 


- Referências: Froyen, 2003 (páginas 371 e 372). 
Mankiw, 2004 (páginas 311 e 312). 


QUESTÃO 11 


Classifique as seguintes afirmações, sobre macroeconomia aberta, como 

Verdadeiras ou Falsas: 

(0) Numa pequena economia aberta com livre mobilidade de capitais e 
taxa de câmbio flutuante, uma redução dos gastos do governo deve 
provocar uma depreciação cambial. 

VERDADEIRO, 


Consideramos inicialmente a economia em equilíbrio no nível de renda 
Y, com a taxa de juros interna i igual a taxa de juros internacional i* no 
ponto 1 da figura 3.74. 
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Figura 3.74: Efeito de uma redução dos gastos do governo considerando uma pequena 
economia aberta com livre mobilidade de capitais e taxa de câmbio flutuante, 

Uma redução dos gastos do governo decorrente de uma política fis- 
cal contracionista desloca a curva /S para baixo (para a esquerda - ponto 2 
da figura anterior). Na interseção da nova curva IS, com a im, a taxa de 
juros interna é menor que a taxa de juros internacional, promovendo uma 
saída de capitais que se dará na forma de moeda estrangeira. Para tanto, 
os investidores ofertam uma quantidade maior de moeda nacional, provo- 
cando, dessa forma, sua depreciação. A depreciação da moeda local causa- 
rá um superávit no balanço de pagamentos aumentando, por conseguinte, 
o nível de produto da economia e um deslocamento da IS para cima (para 
direita) até sua posição original (ponto 3). Com a taxa de juros doméstica 
igual à taxa de juros externa, os agentes estarão indiferentes quanto a 


aquisição de títulos internos e externos e o equilíbrio se restabelece, 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Sachs e tarrain, 2000 (páginas 449 e 450). 


(1) Numa pequena economia aberta com livre mobilidade de capitais e 
taxa de câmbio flutuante, uma redução dos gastos do governo deve 
provocar uma redução do produto. 

FALSO. 


Inicialmente, temos uma redução dos gastos do governo decorrente 
de uma política fiscal contracionista na qual o governo procura reduzir seu 
déficit orçamentário. Nesse sentido, temos um deslocamento da 15 para 
esquerda ocasionando uma redução do produto e da taxa de juros. A figura 
3.75 ilustra essa situação. 





Figura 3.75: Efeito de uma redução dos gastos do governo considerando uma pequena 
economia aberta com livre mobilidade de capitais e taxa de câmbio flutuante. 
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À taxa de juros interna menor que a taxa de juros externa leva a um 
desequilíbrio no portfólio dos agentes, que passam a demandar títulos es- 
trangeiros em vez de títulos nacionais. Nesse sentido, demandam uma quan- 
tidade maior de moeda estrangeira ofertando mais moeda nacional, o que 
provoca uma depreciação da taxa de câmbio. Uma desvalorização da moe- 
da local causará um deslocamento da /S para a direita, aumentando o nível 
de produto da economia até alcançar novamente seu ponto original. O efei- 


to final corresponderá ao nível de produto inalterado. 


Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 449 e 450). 


(2) Numa pequena economia aberta com livre mobitidade de capitais e 
“taxa de câmbio fixa, uma redução dos gastos do governo deve provocar 
uma redução do produto. 
VERDADEIRO, 


Consideremos a figura 3.76 onde a economia se encontra em equilí- 
brio no nível de produto Y,. Numa pequena economia aberta com Livre mo- 
bilidade de capitais e taxa de câmbio fixa, uma redução dos gastos do 
governo provoca um deslocamento da /S para esquerda, reduzindo o produ- 
toe a taxa de juros (nível de produto Y). 








Acomodação monetária 
do Banco Centrat 


BP 


So 


Figura 3.76: Acomodação monetária do Banco Central decorrente de uma redução dos 
gastos do governo para uma pequena economia aberta com tivre mobilidade de capitais 
e taxa de câmbio fixa. 

À taxa de juros interna menor que a taxa de juros internacional oca- 
siona uma saída de capitais, refletindo-se em uma maior demanda de mo- 
eda estrangeira e, portanto, na desvalorização da moeda nacional. Como a 
taxa de câmbio é fixa, o Banco Central vende suas reservas, reduzindo, por 
conseguinte, a base monetária de forma a atender a maior demanda por 
moeda estrangeira, o que provoca um destocamento da LM para esquerda e 
uma redução ainda maior do produto (nivel de produto Y,). Acontração da 
base monetária de modo a evitar a desvalorização da moeda doméstica é 


conhecida como acomodação monetária do Banco Central. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 434 a 436). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 210 a 212). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 423 a 425). 
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(3) Numa pequena economia aberta com livre mobilidade de capitais e 
taxa de câmbio fixa, um aumento da oferta monetária não deve ter 
qualquer efeito sobre o produto. 

VERDADEIRO. 


Numa pequena economia aberta com livre mobilidade de capitais e 
regime de câmbio fixo a política monetária não produz qualquer efeito 
sobre o produto. 

Suponhamos que a economia se encontra em equilíbrio inicial no 
ponto 1 da figura 3.77, no cruzamento das curvas LM,, IS e BP. Um aumen- 
to da oferta de moeda pelo Banco Central desloca a curva LM, para baixo 
(para direita). Assim, a taxa de juros interna cai a um nível abaixo da 
taxa de juros internacional, ocasionando, dessa forma, uma fuga de capi- 
tais (ponto 2). 

Para comprar títulos externos, que apresentam remuneração mais 
atraente, os investidores demandam uma maior quantidade de moeda 
estrangeira que terá de ser atendida pelo Banco Central, devido ao seu 
compromisso na manutenção da taxa de câmbio fixa, reduzindo a quanti- 
dade de reservas internacionais no seu ativo em troca de moeda nacio- 
nal, o que ocasiona uma diminuição na oferta de moeda. Essa operação 
torna-se inevitável, pois, em caso contrário, a moeda nacional sofreria 
uma desvalorização em virtude da maior demanda de moeda estrangeira. 
O equilibrio é restabelecido quando a LM, se destoca para sua posição 
original (ponto 3 da figura 3.77), evidenciando a ineficácia da política 
monetária na situação abordada. 





Figura 3.77: Efeito de um aumento da oferta monetária para uma pequena economia 
aberta com livre mobilidade de capitais e taxa de câmbio fixa. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393 e 431 a 433). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 184 a 186 e 210 a 212). 


228 o Macroeconomia 








Capitulo III - Análise de Determinação da Renda 


ANPEC 1997 
QUESTÃO 01 


Indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) Amanutenção de um diferencial entre taxas de juros interna e externa 
muito superior à expectativa de desvalorização cambial tende a provocar 
uma fuga de capitais ou desvalorização imediata do câmbio. 

FALSO. 


A afirmativa refere-se à condição denominada paridade coberta da 
taxa de juros, pela qual outras formas de risco, além do risco cambial, 
estão cobertas pelo diferencial das taxas de juros interna e externa. Nesse 
caso, não haverá nenhuma razão, excluindo-se evidentemente situações 
externas, para que ocorra fuga de capitais.: 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 389 a 393). 


(1) Para que a paridade de poder de compra se mantenha, a taxa de 


. AE ; R 1+ 
desvalorização da taxa de câmbio do país deve ser igual a o =, 
onde x é a inflação doméstica e n* é a inflação externa. 
VERDADEIRO. 


Aversão relativa da paridade do poder de compra busca determinar 
como se deve proceder a mudança no câmbio nominal ao longo do tempo 
com o objetivo de corrigir erros da versão absoluta. Nesse sentido, a taxa 
de câmbio nominal, de forma a manter o poder de compra da moeda cons- 
tante, ou seja, a taxa de câmbio real constante, deve ser corrigida pelo 
diferencial entre a inflação interna e a inflação externa. Considerando AE a 
variação da taxa de câmbio nominal no período t, x a taxa de inflação 


- interna e x* a taxa de inflação externa, tem-se que: 


capo Ut) 
RR (+ n) 


ou 
o +m) 
(rn) 
Referências: Lopes e Vasconcetlos, 2000 (páginas 189 a 191). 


(2) Num regime de taxa de câmbio flexivel, a taxa de câmbio se ajusta de 
forma a equitibrar o balanço de pagamentos. 
VERDADEIRO. 
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Num regime de taxa de câmbio flexível, a taxa de câmbio nominal 
ajusta-se de modo a equi tibrar o mercado de divisas. Quando se configura 
uma situação de excesso de demanda por moeda estrangeira, o preço des- 
ta última se elevará, provocando uma depreciação da taxa de câmbio (a 
moeda doméstica se desvaloriza). Reciprocamente, um excesso de oferta 


de divisas no mercado de câmbio produzirá uma apreciação da taxa de 


câmbio (a moeda nacional se valoriza). 

Portanto, quando o saldo do balanço de pagamentos apresentar um 
déficit, ou seja, excesso de demanda por reservas, a depreciação do câm- 
bio cobre o desajuste de forma a equilibrar o saldo. Inversamente, quando 
houver superávits, ou seja, excesso de reservas cambiais, a moeda inter- 
na aprecia-se de modo a equilibrar as contas externas. 

Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 186 a 188). 


(3) Num regime de taxa de câmbio fixa, as expectativas dos agentes 
econômicos sobre a manutenção da taxa de câmbio no patamar 
anunciado pelo governo independe da quantidade de reservas 
internacionais possuídas pelo Banco Central. 


FALSO. 


Às expectativas dos agentes sobre o poder do Banco Central em manter 
a taxa de câmbio no patamar anunciado pelo governo depende sim do volu- 
me de reservas internacionais, uma vez que quanto menor o estoque de 
reservas maior será a probabilidade de ocorrerem desvalorizações cambi- 
ais, o que torna o compromisso da Autoridade Monetária em manter a taxa 


de câmbio em um patamar pré-estabelecido pouco crível. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 70 a 72, 438 e 349). 
Lopes e Vasconcelios, 2000 (páginas 217 e 218). 


QUESTÃO 02 


Indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) O efeito imediato de uma desvalorização cambial sobre a balança 
comercial pode ser negativo, tendendo a melhorar com o passar do tempo. 
VERDADEIRO. 


A questão trata dos efeitos dinâmicos sobre as exportações e as 
importações em decorrência de uma desvalorização. A representação gráfi- 
ca dessa dinâmica é denominada de curva J. 

A desvalorização cambial pode produzir uma deterioração inicial da 
balança comercial, pois nem as exportações nem as importações se ajus- 
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tam de início, causando uma queda das exportações liquidas. Mas, à medi- 
da em que o tempo passa, os efeitos das variações nos preços relativos 
tanto das exportações como das importações tornam-se mais acentuados, 
fazendo com que as exportações aumentem e as importações diminuam, 
caso prevaleça a condição de Marshall-Lerner, 

Graficamente, tem-se o seguinte comportamento das exportações 
liquidas (ver figura 3.78). 


Depreciação 


Tempo 


Exportações líquidas 





Figura 3.78: A curva Jd. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 411 a 414). 


(1) Numa economia com livre mobilidade de capitais, a política monetária 
é mais eficaz num regime de taxa de câmbio fixa do que num regime 
de taxa de câmbio flutuante. 

FALSO. 


Num regime com livre mobilidade de capitais, considerando a taxa 
de câmbio fixa, a política monetária é totalmente ineficaz. Por outro lado, 


sendo o regime cambial flexível, a política monetária é eficaz. 


Referências: . Blanchard, 2004 (páginas 428 a 436). 
Lopes e Vasconcelos, 2000 (páginas 210 a 213). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 451 e 452). 


(2) De acordo com o modeto /S-LM adaptado à economia aberta, a política 
fiscal é mais eficaz num regime de Livre mobilidade de capital com 
taxa de câmbio fixa do que numa economia fechada. 

VERDADEIRO. 


Num regime de livre mobilidade de capital com taxa de câmbio fixa, 
o efeito da política fiscal é pleno e pode ser comparado ao resultado obtido 
no modelo keynesiano simptificado pelo multiplicador dos gastos, por exem- 
plo. Isso ocorre porque a política fiscal não exerce efeito sobre a taxa de 
juros devido à acomodação monetária empreendida pelo Banco Central (a 
curva LM é horizontal). 
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sê 

Já no caso de uma economia fechada, excetuando-se a situação ex- 
trema da armadilha da liquidez (a curva LM é horizontal), a política fiscal 
afeta a taxa de juros (a curva LM é positivamente inclinada), atenuando o 


efeito final sobre a renda. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 434 a 436). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 210 a 212). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 427 a 429). 


(3) De acordo com o modelo /S-LM adaptado à economia aberta, num 
regime de taxa de câmbio flexível e livre mobilidade de capital, 
uma expansão monetária deve ocasionar, no curto prazo, um 
aumento das exportações. 

VERDADEIRO. 


Num regime de taxa de câmbio flexível e livre mobilidade de capital, 
uma expansão monetária ocasiona um deslocamento da LM para a direita, 
reduzindo temporariamente a taxa de juros doméstica (ver figura 3.79). 
Essa queda na taxa de juros induz à saída de capitais e uma maior deman- 
da por dívisas, produzindo em consegiiência uma desvalorização da taxa de 
câmbio (regime de câmbio flutuante). Com isso, há um estímuto das expor- 
tações e um desestímulo as importações. 

Esse resultado é transitório porque a desvalorização cambial acar- 
reta o deslocamento da curva !S para a direita, elevando a renda e produ- 
zindo um movimento em direção ao restabelecimento do equilíbrio no 
balanço de pagamentos. . 





Figura 3.79: Expansão monetária de uma economia com taxa de câmbio flexível e livre 
. mobilidade de capital, 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 212 e 213). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 451 e 452). 
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QUESTÃO 03 


Nos termos do modelo /S-LM, suponha que a demanda por moeda responda 
positivamente a elevações da riqueza. Levando em consideração a restri- 
ção orçamentária do setor público, indique se as proposições abaixo são 
falsas ou verdadeiras: 

(0) Uma elevação dos gastos públicos financiada por títulos públicos desloca 
a !S para a direita e a LM para a esquerda se não for válida a 
equivalência Ricardo-Barro. 

VERDADEIRO. 


De acordo com a proposição da equivalência de Barro- -Ricardo, o fi- 
nanciamento da dívida pública por meio da emissão de títulos constitui um 
adiamento na cobrança de tributos pelo Governo para uma data futura. 
Desse modo, os títulos públicos emitidos não representam variação líquida 
de riqueza, visto que o governo tem que se submeter à sua restrição orça- 
mentária intertemporal. 

Assim, se não for válida a equivalência Ricardo-Barro, os títulos pú- 
bticos constituem um efeito riqueza e a elevação dos gastos públicos finan- 
ciada por emissão de títulos públicos deslocará a curva /S para a direita 
(expansão dos gastos) e a curva LM para a esquerda (elevação da dernanda 


por moeda devido ao efeito riqueza). 


Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 481 a 484). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 217 a 222). 


(1) Uma elevação dos gastos públicos financiada por títulos púbticos destoca 
a IS para a direita e a LM fica parada se for válida a equivalência 
Ricardo-Barro. 

VERDADEIRO. 


Sendo válida a equivalência Barro-Ricardo, a emissão de títulos pú- 
bticos não constitui variação líquida de riqueza e, portanto, nenhuma alte- 
ração deve ocorrer na demanda por moeda. Assim, a curva LM não se des- 
loca. Apenas a curva |S deslocar-se para a direita em virtude do aumento 


dos gastos públicos. 


Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 481 a 484), 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 217 a 222). 


(2) Se for válida a id Ricardo-Barro o multiplicador dos gastos 
públicos é igual ao multipticador do orçamento equilibrado. 
VERDADEIRO. 


Se for válida a equivalência Ricardo-Barro, a emissão de títulos pelo 
governo para financiamento de seus gastos equivale estritamente a uma 
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: 
elevação de tributos de magnitude comparável no tempo. Logo, um au- 
mento de gastos públicos acompanhado de uma elevação da dívida pública 
(emissão de títulos), dada a restrição intertemporal do governo, redundará 
em um efeito líquido sobre o produto equivalente ao produzido pelo 


multiplicador do orçamento equilibrado. 
Referências: Dormbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 481 a 484). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 217 a 222). 


(3) Uma operação de mercado aberto produz o mesmo movimento da LM 
que haveria caso a demanda por moeda não respondesse a variações 
da riqueza. 

VERDADEIRO. 


Uma operação de mercado aberto produzirá o mesmo deslocamento 
da LM no caso de a demanda de moeda não responder a variações de rique- 
za, pois a compra de títulos em poder do público expande a oferta de moe- 
da, deslocando a curva LM para a direita (mesmo resultado de uma eleva- 
cão da demanda por moeda, dada a oferta monetária fixa). Por outro lado, 
a venda de títulos públicos reduzirá a oferta de moeda, deslocando a curva 


LM para a esquerda. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 152 a 155). 


QUESTÃO 06 


Com retação à demanda por moeda, indique se as proposições abaixo são 
falsas ou verdadeiras: 
(0) A redução da inflação, tudo o mais constante, eleva a demanda por 


moeda. 
VERDADEIRO. 


De acordo com a equação de Fisher, i = r + nº, a redução da inflação 
esperada (1º) produz uma queda na taxa de juros nominal (1), induzindo 
uma maior demanda de moeda por moeda por parte dos agentes econômi- 
cos (reduz o custo de oportunidade de reter moeda), uma vez que essa é 


uma função decrescente da taxa de juros nominal, 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 74 a 77). 
Mankiw, 2004 (páginas 64 e 65). 


(1) Aredução da inflação associada à elevação dos juros nominais eleva a 
demanda de moeda. 
FALSO. 
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A demanda por moeda é uma função decrescente da taxa de juros 
nominal. Assim, uma elevação dos juros nominais resulta na redução da 
demanda por moeda. 


Referências: Lopes e Vasconcetlos, 2000 (páginas 74 a 77). 
Mankiw, 2004 (páginas 64 e 65). 


(2) A redução no custo de transação entre moeda e outras aplicações 
remuneradas aumenta a demanda por moeda. 
FALSO. 


Quando outras aplicações remuneradas apresentam alto grau de liquidez, 
facilitando, assim, sua conversão em moeda, verifica-se uma redução nos 
custos de transação inerentes à operação de troca e os individuos passam a 


demandar menos moeda, visto que esta não produz rendimento algum. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 70 a 74). 
Mankiw, 2004 (página 339). 


(3) Aelevação da renda reduz a demanda por moeda. 
FALSO. 


A renda influencia diretamente a demanda de moeda. Assim, um 


aumento na renda elevará a demanda de moeda. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 74 a 77). 
Mankiw, 2004 (páginas 64 e 65). 


QUESTÃO 09 


Indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 


(0) Os gastos de consumo tendem a flutuar mais do que o produto. 
FALSO. 


É o investimento o componente mais volátil do produto. Em épocas 
de recessão, por exemplo, a maior parcela do gasto total com bens e servi- 
ços finais decorre da queda do investimento. 

Referências; Mankiw, 2004 (páginas 316 e 317). 


(1) Arenda disponível tende a flutuar menos que o produto. 
VERDADEIRO. 


A renda disponível é definida pela renda nacional depois de deduzi- 
dos os tributos (Y, = Y - T). Como parcela considerável da arrecadação de 
tributos é incidente sobre a renda, essa categoria de tributos funciona 
como um estabilizador automático, produzindo uma menor volatilidade na 


renda disponível que no produto. 


Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (página 101). 
Mankiw, 2004 (páginas 316 e 317). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 127 a 132). 
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(2) A propensão marginal a consumir de curto prazo é menor do que a 
propensão marginal a consumir de longo prazo. 
VERDADEIRO. 


Estudos empíricos sobre a função consumo mostraram que, no curto 
prazo, a propensão média a consumir (C/Y) apresentava-se declinante com 


a elevação do nível de renda, mas, no longo prazo, mantinha-se constante.. 


Além disso, a propensão marginal a consumir de curto prazo tinha uma 
magnitude menor que a de longo prazo. 
Essa dicotomia identificada nas funções consumo de curto prazo e longo 
prazo foi objeto de pesquisas realizadas por Kuznets'? nos Estados Unidos. 
Posteriormente, Friedman formulou a teoria da renda permanente 
que admitia a existência de uma propensão marginal a consumir da renda 
corrente (curto prazo) com magnitude inferior à propensão marginal a con- 


sumir da renda permanente (longo prazo). 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 297 a 300). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 101 a 103). 


(3) O efeito imediato de um aumento de imposto de renda sobre o consumo 
independe deste ser temporário ou permanente, pois tudo o que importa 
é o efeito sobre a renda disponível corrente. 
FALSO. 


De acordo com a hipótese da renda permanente, a renda é constitu- 
ida de dois componentes: a renda transitória e a renda permanente. Essa 
última corresponde ao componente da renda que as pessoas esperam que 
persista no futuro. 

Já a renda transitória apresenta comportamento aleatório e varia ao 
longo dos anos. Assim, o consumo depende principalmente do comporta- 
mento da renda permanente, pois os consumidores usarão a poupança ou 
alguma forma de empréstimo para estabilizar o consumo em relação a 
mudanças transitórias da renda. 

Dessa forma, somente mudanças tributárias que sejam percebidas 
pelos indivíduos como permanentes os induzem a rever suas estimativas 
de renda permanente afetando o seu padrão de consumo. As alterações 
tributárias transitórias que afetam diretamente a renda disponível corren- 
te têm pouca influência sobre o consumo dos indivíduos, segundo a teoria 


da renda permanente. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 309 a 311). 


'º Simon Kuznets, Nationat Income, a Summary of Findings, Nova York: National Bureau of 
Economic Research, 1946. 
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QUESTÃO 10 


indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras:! 

(0) O investimento é positivamente relacionado à taxa de juros. 

(1) O investimento tende a ser positivamente relacionado ao crescimento 
do produto. 

(2) O investimento planejado em estoque tende a ser pró-cíctico. 

(3) Arazão estoques/vendas tende a aumentar no início de uma recessão. 


QUESTÃO 14 


indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) O efeito imediato de um choque positivo de preços não acomodado por 
políticas fiscais e/ou monetárias é uma redução do produto e um 
aumento da taxa de juros. 

VERDADEIRO. 


Um choque positivo de preços equivale a um choque adverso de ofer- 
ta que desloca para cima a curva de oferta de curto prazo, em face da 
elevação dos custos de produção de bens e serviços. Em decorrência do 
choque adverso de oferta, não acomodados por alterações na demanda 
agregada, Os preços que as empresas cobram se elevam, a taxa de juros 
sobe (efeito Fisher) e o produto da economia se contrai. 

Na figura 3.80, ilustram-se os efeitos do choque adverso de oferta 
sobre o nível geral de preços e sobre o produto. 





Figura 3.80: Choque adverso de oferta sobre o nivel geral de preços e sobre o produto. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 173 a 175). 


“ Essa questão é igual à Questão 09 da prova de Macroeconomia do exame da ANPEC de 
1998 e já está integralmente resolvida. 
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(1) Quando a demanda por moeda for inelástica em relação à taxa de juros 
a política fiscal será relativamente eficaz. , 
FALSO, 


Quando a demanda por moeda for inelástica em relação à taxa de 


juros, a política fiscal será relativamente ineficaz, conforme podemos ob- 
servar na figura 3.81. 





Figura 3.81: Efeito de uma política fiscat relativamente ineficaz. 


Como a sensibilidade da demanda por moeda em relação à taxa de 
juros é reduzida, a expansão fiscal destoca a IS para a direita, exigindo 
uma grande elevação da taxa de juros decorrente do aumento da demanda 
monetária, de forma a restabelecer o equilíbrio no mercado monetário dado 
que a oferta de moeda permanece constante. Como consegiiência, obser- 
va-se um efeito negativo sobre o investimento, compensando parte da 
política fiscal expansionista e, portanto, reduzindo sua eficácia. 
Consideremos agora uma alta sensibilidade da demanda por moeda 
à taxa de juros, como apresentado na figura 3.82. Nessa situação, uma 
determinada variação da taxa de juros exigirá uma grande expansão da 
renda de forma a restabelecer o equilíbrio no mercado financeiro. O ati- 
mento dos juros será pequeno e haverá um reduzido efeito deslocamento 
do investimento, aumentando, dessa forma, a eficácia da política fiscal. 





Figura 3.82: Efeito de uma politica fiscal retativamente eficaz. 
Referências: Dornbusch e Fischer, 1991 (páginas 174 a 181). 

Froyen, 2003 (páginas 184 a 187). 

Hall e Taylor, 1989 (páginas 148 a 151). 

Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 162 a 164) 
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(2) Em uma economia caracterizada pela curva de oferta de Lucas, uma 
redução na demanda agregada provocará uma pequena variação no 
produto e nos preços. 

FALSO. 

Acurva de Oferta de Lucas é fundamentada no processo de formação de 
expectativas denominado expectativas racionais, que apresenta como uma de 
suas características o fato de que os trabalhadores e as empresas formam 
suas expectativas quanto ao preço futuro da economia com base na expectati- 
va sobre a futura política econômica. Assim, os trabalhadores e as empresas 
constroem sua expectativa de preço por meio da formação de uma expectati- 
va quanto à posição da curva de demanda agregada esperada no futuro. 

Se a redução da demanda agregada for maior do que a esperada 
pelos trabalhadores e empresas, haverá queda no nível de preços e redução 
no produto. No entanto, se tal redução na demanda agregada efetivamente 
coincidir com a previsão dos trabalhadores e empresas poderá ocorrer ape- 


nas alterações de preços e nenhuma mudança no produto real da economia. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 242 e 243), 


(3) No modelo clássico, com preços e satários flexíveis, o produto real será 
sempre igual ao produto potencial. 
VERDADEIRO. 

Um dos pressupostos básicos do modelo clássico refere-se à flexibi- 
lidade de preços e salários nominais, de modo que o satário real é determi- 
nado em condições que levam ao equilíbrio no mercado de trabalho. Nessa 
situação, o produto de equilíbrio apresenta-se no nível correspondente ao 
de pleno emprego da economia ou do produto potencial. 

Na figura 3.83, apresenta-se a determinação do produto de equilí- 
brio do modeto clássico, a partir do mercado de trabalho. 
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Figura 3.83: Mercado de trabalho no modelo clássico. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 88 a 98). 
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EN a de Phillips: Expectativas Adaptativas e Racionais; Rigidez de 
Preços e Salários; Teoria dos Ciclos Reais e dos Novos Keynesianos; 
Inflação e Políticas de Estabilização. 
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Capítulo 1V - Flutuações Econômicas e Inflação 


ANPEC 2006 
QUESTÃO 05 


Arespeito da curva de Phillips e da oferta agregada, avalie as proposições: 
(0) Quando os agentes formam expectativas com base em informações 
passadas, apenas o componente não-antecipado da política monetária 
afeta o produto real. 
FALSO. 


O processo de formação de expectativas baseado em informações 
passadas, denominado de expectativas adaptatívas, não contempla em seu 
mecanismo projeções fundamentados em previsões sobre comportamento 
futuro das autoridades de política de econômica. Nas expectativas 
adaptativas, o mecanismo de projeções das variáveis econômicas é retros- 
pectivo e baseia-se apenas na experiência passada. Logo, não faz nenhum 
sentido a menção a componente não antecipado da política monetária, pois 
corresponde a um mecanismo de formação de expectativas sob o compor- 
tamento futuro da autoridade monetária, fundado em um conjunto de in- 


formação mais amplo que o das expectativas adaptativas. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 246 e 247). 


(1) De acordo com as expectativas racionais, a política monetária não tem 
efeito algum sobre o produto real. 
FALSO. 


Segundo as expectativas racionais, a política monetária pode ter 
efeito sobre o produto real da economia na medida em que eia não é ante- 


cipada pelos agentes econômicos. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 580 a 584). 
Mankiw, 2004 (páginas 251 e 252). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 571 a 574). 


(2) Quando preços e salários são rígidos, a oferta agregada é positivamente 
inclinada. 
FALSO. 


Quando preços e salários são rígidos, a oferta agregada é uma reta 
horizontal. Esse é o caso keynesíano, onde o nível de produto da economia 
é determinado somente por fatores relacionados à demanda, não existindo 


restrições do tado da oferta. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (página 116). 
Mankiw, 2004 (página 169). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 65 a 67). 
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4% 

(3) Quando as expectativas são adaptativas, a autoridade monetária tem 
um “incentivo” a desviar-se da meta de inflação previamente 
anunciada. 

VERDADEIRO. 


No processo denominado expectativas adaptativas, os agentes cor- 
rigem suas expectativas por uma fração dos erros cometidos em relação à 
inflação efetivamente observada no período t-1 e a expectativa de inflação 
formada no mesmo período t-1. 

Esse mecanismo de formação de expectativas foi incorporado à cur- 
va de Phillips (versão Friedman-Phelps) que passou, então, a apresentar 
um parâmetro (inflação esperada) o qual, dependendo do seu valor, deter- 
minaria uma família de curvas de Phillips de curto prazo, mostrando o trade 
off entre a taxa de desemprego e a taxa de inflação para vários níveis de 
inflação esperada. No longo prazo, contudo, a taxa de desemprego manter- 
se-ia no nível da taxa de desemprego natural. 

Acurva de Phillips na versão Friedman-Phelps possibilitou a explicação 
da tendência aceleracionista dos preços, atribuindo-o a condução equivoca- 
da das políticas de gerenciamento da demanda agregada pelos governos. 
Segundo esse argumento, como as expectativas dos agentes são formadas 
com base nos preços passados, os governos teriam o incentivo de acelerar a 
inflação a fim de manter a taxa de desemprego abaixo da:taxa natural. 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 157 a 163). 


(4) Quando os agentes formam expectativas de forma racional, é nulo o 
custo (em termos de perda de produto real) de uma política monetária 
crível de redução da taxa de inflação. 

VERDADEIRO. 


Esse argumento é defendido por Lucas e Sargent, expoentes das 
expectativas racionais. Para eles, a taxa de sacrifício, ou seja, a quantida- 
de de desemprego em excesso para produzir a desinflação seria nula caso à 


política monetária de redução da taxa de inflação fosse realmente crível. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 188 e 189). 
Mankiw, 2004 (página 252). 


QUESTÃO 06 


Com respeito às teorias das flutuações econômicas, avalie as proposições: 

(0) De acordo com a teoria dos ciclos reais, flutuações no produto são 
devidas a choques de produtividade ou na política fiscal. 
VERDADEIRO. 
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Tanto os choques de produtividade como a política fiscal explicam as 
flutuações do produto de acordo com a teoria dos ciclos reais. Os choques 
de produtividade podem ser tanto positivos como negativos. Os choques 
positivos decorrem da variação tecnológica enquanto que os choques nega- 
tivos não devem ser interpretados como literalmente tecnológicos. Por exem- 
plo, a aprovação de leis ambientais pode restringir a quantidade de maté- 
rias-primas e, portanto, reduzir a capacidade da economia em transformar 
capital e trabalho em produto. 

Por outro lado, a política fiscal, segundo os ciclos reaís, também tem 
efeito nas flutuações no produto. No entanto, a causa não é a mesma que o 
pensamento keynesiano, segundo o qual uma expansão fiscal desloca a /S 
para direita e aumenta o nível de produto da economia. 

Para os teóricos dos ciclos reais é o aumento da taxa de juros que 
torna o salário real presente relativamente mais promissor que o salário 
real futuro. Assim, os ofertantes de mão-de-obra passam a responder posi- 
tivamente a elevação na taxa de juros, aumentando a disponibilidade de 


trabalho e expandindo a produção. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 582 e 583). 
Mankiw, 2004 (páginas 343 a 346). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(1) A década de 90 nos Estados Unidos foi um dos períodos mais longos de 
baixo desemprego e baixa inflação. A teoria dos ciclos reais explica tal 
fenômeno pela elevação dos gastos públicos. 

FALSO. 


Esse período na economia americana, em que houve expansão do 
setor de alta tecnologia, ficou conhecido como a era da Nova Economia. O 
declínio da taxa de desemprego para níveis historicamente baixos esteve 
associado a uma baixa de inflação sugerindo uma redução da taxa natural 
de desemprego da economia. Os economistas associam esse fenômeno prin- 
cipalmente ao significativo crescimento da produtividade. 

Para os teóricos dos ciclos reais, a alteração tecnológica é a fonte 
mais importante dos ciclos econômicos. Assim, é essa a explicação para o 
ocorrido na economia dos Estados Unidos na década de 90 de acordo com 


essa teoria. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 278 e 279). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(2) Choques negativos de produtividade diminuem o produto e os preços, 
enquanto choques positivos aumentam o produto e os preços. 
FALSO. 
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Choques negativos de produtividade diminuem o produto e-aumen- 
tam os preços, enquanto choques positivos aumentam o produto e reduzem 
os preços. Por exemplo, um chogue adverso de matéria-prima (como o 
choque do petróleo na década de 70), destoca a curva de oferta agregada 
para esquerda, reduzindo o produto e elevando o nível de geral de preços 
da economia. A figura 4.1 ilustra o deslocamento da curva de oferta agre- 
gada do ponto 1 para o ponto 2. 





Y 


Figura 4.1: Choque de produtividade negativo em uma economia. 


Por sua vez, um choque positivo de produtividade aumenta o nível de 
produção dada a mesma quantidade de fatores. Logo, a curva de oferta se 
destoca para direita e o nível de preços se reduz. Afigura 4.2 ilustra o desloca- 
mento da curva de oferta agregada da economia do ponto 1 para o ponto 2. 





Y 


Figura 4.2: Choque de produtividade positivo em uma economia. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 582 e 583). 


(3) De acordo com a teoria dos cíclos reais, a política fiscal e a política 
monetária crível influenciam apenas os preços, não o produto. 
FALSO. 


De acordo com a teoria dos cictos reais, a política monetária não 
influenciará em hipótese nenhuma o nível de produto e sim somente o nível 
geral de preços da economia. 
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Por outro lado, a política fiscal é capaz de afetar a produção da econo- 
mia. O processo é o seguinte: uma expansão fiscal ao alterar o nível de juros 
afeta também a substituição intertemporal do trabalho. Logo, os trabalhado- 
res passam a alterar quantidade ofertada de mão-de-obra, induzindo, por 
conseguinte, a mudanças nas variáveis reais da economia. Nesse caso, ob- 
serva-se que o efeito da política fiscal se dá pelo lado real da economia e não 


pelo seu efeito sobre a demanda agregada como no modelo keyresiano. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 582 e 583). 


(4) De acordo com os novos-Keynesianos, devido à rigidez de preços e 
salários, a política fiscal e a política monetária crível afetam o produto 
e o emprego. 
VERDADEIRO. 


Os modelos dos novos-keynesianos consideram a rigidez de preços e 
satários como uma das principais causas das flutuações do produto e do 


emprego, resultantes das políticas fiscal e monetária. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 343 a 345). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 5/4 a 576). 


QUESTÃO 09 


Com relação à oferta agregada, salários, preços e emprego, são corretas 
as afirmativas: 


(0) Se os satários nominais fossem mais flexíveis, uma política monetária 
expansionista seria mais eficaz em reduzir a taxa de desemprego. 
FALSO. 


Quanto maior a flexibilidade de salários na economia, menor a possi- 
bilidade de uma política monetária expansionista em reduzir a taxa de de- 
semprego. No modelo clássico, por exemplo, os satários são totalmente fle- 
xíveis e qualquer tentativa de política monetária em atingir o mercado de 
trabalho será inócua. Nesse caso, uma expansão monetária resultaria em um 
excesso de mão-de-obra, levando imediatamente ao declínio do nível de sa- 


tário real e ao restabelecimento do equilíbrio no mercado de trabalho. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 93 e 94). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 60 a 62). 


(1) Se a autoridade monetária decidir acomodar um choque de oferta 
adverso, minimizará os efeitos recessivos sobre o produto e o emprego, 
mas intensificará os efeitos inftacionários da política monetária. 
VERDADEIRO. 
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Observando a figura 4.3, constata-se que em resposta a um choque 
adverso de oferta, as autoridades de política econômica podem aumentar a 
demanda agregada para evitar uma redução do produto. A economia se 
move do ponto À para o ponto €. Contudo, o custo de tal política de acomo- 
dação é um aumento permanente do nível de preços. 





Figura 4.3: Política de acomodação e um aumento permanente do nível de preços. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 172 a 175). 


(2) Notongo-prazo, os salários são flexíveis e, portanto, a taxa natural de 
desemprego é nula. 
FALSO. 


No tongo prazo, os salários são flexíveis e, portanto, a taxa de de- 
semprego corresponde à taxa de desemprego natural, o que não significa 
que esta última seja nula. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 121 a 125). 
Mankiw, 2004 (páginas 72 e 73). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 488 a 492). 


(3) A neutralidade da moeda significa que, no longo prazo, se o Banco 
Central reduzir a oferta monetária em 3 por cento, preços e salários 
reduzir-se-ão em 3 por cento. 

VERDADEIRO. 


Essa é a hipótese da neutralidade da moeda no longo prazo na qual 
explica a separação de variáveis reais das variáveis nominais (a chamada 
dicotomia clássica). Essa dicotomia possibilita que se examinem variáveis 
reais como, por exemplo, produto, salário real e preços relativos, ignoran- 
do variáveis nominais, tais como preços e salários. 

Como no longo prazo a atividade econômica real não é afetada por 
variáveis nominais, reduzir a oferta de moeda em 3%, significa alteração 
proporcional nas variáveis nominais (redução também de 3% em preços e 
salários). 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 72 e 73). 
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(4) Na ausência de assimetrias de informação, a curva de oferta agregada 
. de curto-prazo torna-se mais inclinada na medida em que os satários 
ajustam-se mais rapidamente a variações no desemprego. 
VERDADEIRO. 


À função oferta agregada vertical resulta das suposições do modelo 
clássico sobre mercado de trabalho. Supõe-se que a oferta e a demanda por 
trabalho dependem exclusivamente do satário real, que é conhecido por 
todos (não existe assimetria de informações) e que o salário monetário e 
os preços são perfeitamente flexíveis, ajustando-se rapidamente para igualar 


a demanda à oferta. 


Referências: Froyen, 2003 (página 235). 
Lopes e Yasconceilos, 2000 (página 94). 





ANPEC 2005 
QUESTÃO 06 


Avalie as proposições: 


(0) Os ciclos econômicos, segundo a teoria novo clássica, resultam de 


choques de oferta. 
VERDADEIRO. 


Os economistas novos clássicos consideram que as flutuações eco- 
nômicas decorrem dos efeitos de choques em mercados competitivos com 
preços e salários flexíveis. Edward Prescott, um dos mais proeminentes 
economistas da teoria novo clássica, em colaboração com seus seguidores, 
desenvolveu a abordagem analítica dos modelos de ciclos reais, segundo a 
qual a alteração do produto decorre de mudanças do próprio nível do produ- 
to potencial, em vez de flutuações representadas por desvios do produto 
em relação ao seu nível potencial. A explicação apresentada pelos seguido- 
res dos modelos de ciclos reais reside nos choques sobre a oferta agregada 


gerados pelo progresso tecnológico com repercussões sobre preços e salários. 


Referências: Blanchard, 2004 (página 576). 
Lopes e Yasconceltos, 2000 (páginas 252 a 255). 
Mankiw, 2004 (páginas 343 a 345). 


(1) Ainda segundo a teoria novo clássica, a rigidez de preços e salários 
nominais é crucial para explicar porque a política monetária é neutra 
em relação à atividade econômica. 

FALSO. 
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Para os economistas da teoria novo clássica, as flutuações decorrem 
de efeitos proporcionados por choques reaís nos mercados competitivos 


nos quais os preços e salários são totalmente flexíveis. 
, Referências: Blanchard, 2004 (página 576). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 252 a 255). 
Mankiw, 2004 (páginas 343 a 345). 


(2) Quando preços e salários são plenamente flexíveis, a política monetária 
influencia apenas variáveis reais. 
FALSO. 

Quando os preços e salários são plenamente flexíveis, o mercado de 
trabalho equilibra-se no nível de pleno emprego, ficando determinado o 
produto real compatível com esse equilíbrio. Essa é a concepção do modelo 
clássico (neoclássico), segundo a qual há uma separação entre lado reale o 
lado monetário da economia (dicotomia clássica). As variáveis - nível de 
emprego, salário real, produto, preços relativos -, não são influenciados 
pela quantidade de moeda, que exerce seu efeito apenas nos componentes 
nominais - preço e salário nominal (neutralidade da moeda). Assim, nesse 


contexto, a política monetária não afeta as variáveis reais. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 93 a 95). 


(3) Um dos motivos que levou bancos centrais ao redor do mundo a adotar 
regras de juros, abandonando as regras de agregados monetários, foi 
o aumento da volatilidade da velocidade de circulação da moeda, em 
meados dos anos 80. 
VERDADEIRO. 

A partir de 1981, os bancos centrais dos países desenvolvidos e, 
posteriormente, de outros países passaram a dar mais ênfase no estabele- 
cimento de regras de agregados monetários por duas razões básicas: 

a. ocorreu uma crescente instabitidade da procura por moeda, M1, 
e, portanto, em sua velocidade, como reflexo, em grande medida, de ino- 
vações financeiras; 

b. observou-se a imprevisibilidade da expansão de todos os agrega- 


dos monetários. 
Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 367 a 386 e 446 a 450). 


(4) Segundo os novos Keynesianos, enquanto os chamados custos de menu 
explicam rigidezes reais, a tese de salário eficiência explica rigidezes 
de caráter nominal. 

FALSO. 
Os pontos centrais do argumento dos novos keynesianos são as im- 
perfeições de mercado e a rigidez de preços e salários. De acordo com os 
novos keynesianos, os custos de menu implicam rigidez de preços, mesmo 
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em situações de excesso de demanda, porque as modificações nos preços 
nominais envolvem custos para as empresas que se relacionam com a con- 
fecção de novos catálogos, comunicação com os clientes, etc. 

Os salários eficiência correspondem à rigidez salarial resultante do 
custo que a empresa incorre em avaliar o esforço e a produtividade de cada 
trabalhador individualmente. Segundo esse enfoque, quanto maior o salá- 
rio do trabalhador, menor a probabilidade de que ele reduza seu nível de 


esforço e maior o risco que ele corre se for despedído pela empresa. 
Referências; Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 255). 


QUESTÃO 07 


Sobre o tema “Inflação e Curva de Phillips” (inflação no eixo Y, e desempre- 
go no eixo X), avalie as proposições: 
(0) Achamada Curva de Phillips postula uma relação positiva entre inflação 
e desemprego. 
FALSO. 

Acurva de Phillips postula uma retação inversa entre a taxa de inflação 
ea taxa de desemprego. Ou seja, o trade off entre inflação e desemprego 
impõe um custo à sociedade na forma de uma inflação mais alta como resul- 
tado de uma política de redução da taxa de desemprego, ou vice-versa. 

Na sua formulação mais simples, pode-se expressar a curva de Phillips 
por uma equação da forma: x = -9(u - u), onde 
x - taxa de inflação, 

u- taxa de desemprego corrente, 
u, - taxa de desemprego natural, 
6 - é um parâmetro positivo. 

A figura 4.4 ilustra a situação. 


ça 8 


Figura 4.4; Trade off entre inflação e desemprego expresso na curva de Phillips. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 229 e 230). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 255). 
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(1) Nos modelos em que a oferta considera expectativas racionais, apenas 
a parte não esperada da moeda afetará a atividade econômica. 
FALSO. 


No modelo de oferta agregada fundamentando nas expectativas ra- 
cionais, os agentes formam suas expectativas em relação ao preço espera- 
do para o período seguinte, conforme sua percepção acerca do comporta- 
mento da demanda agregada. Assim, o nível de oferta corrente apresenta- 
rá um desvio em relação ao produto potencial de forma consistente com os 
desvios do nível de preços efetivo com vistas ao nível de preços esperado 
que, por sua vez, depende das expectativas dos agentes sobre a demanda 
agregada, a qual pode ser influenciada pelas políticas monetária e fiscal. 

O modelo implica uma curva de oferta agregada, denominada oferta 
de Lucas, que é apresentada a seguir: 

Y=Y +a(P - Pº), onde 
Y - produto potencial à taxa de desemprego natural, 
Y - produto corrente, 
P- nível de preços corrente, 
P: - nível de preços esperado para o ano, 
a. - é o parâmetro que mede a sensibilidade do produto às alterações não 
antecipadas (não esperadas) de preços. 

Assim, o produto desvia-se da taxa natural sempre que o nível de 
preços se desviar do seu valor esperado. Portanto, somente o componente 
não antecipado de expansão monetária (que é diferente de parte não espe- 


rada da moeda) afeta o produto real. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 227 a 229). 
Mankiw, 2004 (páginas 242 e 243), 


(2) Segundo a teoria quantitativa da moeda, sendo a velocidade de 
circulação constante, haverá deflação quando a economia crescer mais 
rapidamente que a oferta de moeda. 

VERDADEIRO. 


Pela teoria quantitativa da moeda, tem-se que: 
MY = Py, onde 

M - quantidade de moeda em circulação, 
Y-velocidade renda da moeda, 
P - nivel geral de preços, 
y - produto real. 

Apresentando a equação da teoria quantitativa da moeda no forma- 
to de índices, tem-se: 


(++) = (1 +71 +74), onde 
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Yu Kr Yo» Y, COrrespondem respectivamente às taxas de crescimen- 
to da moeda, da velocidade de circulação da moeda, do nivel geral de pre- 
ços e do produto. Dado y, =.0, tem-se então: 

1+ 
A = Ti 1 x 
+Y, 


Yu 





h + 
Como, por hipótese, (1 +%)<(1+ Y) então 7 < 1. Logo, 


y : 
Y < 0, ou seja, a taxa de crescimento do nível de preços será negativa, que 


consiste em deflação. 
Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (página 71). 


(3) Em um modelo de expectativas racionais, a curva de Phillips de longo 
prazo é horizontal. 
FALSO. 

Acurva de Phillips com expectativas racionais será vertical ho longo 
prazo porque os agentes econômicos não se equivocam quanto ao valor 
efetivo da taxa de inflação relativamente ao seu valor esperado. Fica, as- 
sim, eliminado o trade off entre inflação e desemprego, situando-se este 
último no nível da taxa de desemprego natural. 

Dada a curva de Phillips ampliada e com expectativas racionais seguinte: 

n=nº-q(u-u)+e, onde 
x - taxa de inflação efetiva, . 
nº - taxa de inflação esperada, 
u - taxa de desemprego corrente, 
u, - taxa-de desemprego natural, 
£ - chogue aleatório de oferta, 
B - parâmetro que mede a sensibilidade da taxa de inflação aos desvios da 
taxa de desemprego efetivo em relação à taxa natural. 

Então se x = 1º, e considerando a inexistência de choques aleatórios 
de oferta, tem-seu=u, e a curva de Phillips será vertical no nível da taxa 
de desemprego natural. A figura 4.5 ilustra a situação. 





Figura 4,5: Curva de Phitlips de longo prazo. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 234 a 236). 
Mankiw, 2004 (páginas 252 e 253). 
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(4) Uma elevação das expectativas de inflação desloca a curva de Philips 
para cima e para a direita. 
VERDADEIRO. 


Na versão aceleracionista da curva de Phillips, sob a ótica das expec- 
tativas adaptativas, os agentes corrigem suas expectativas em relação ao 
valor esperado da inflação, conforme os erros cometidos no passado. Des- 
se modo, a elevação da inflação induz os agentes a ampliarem suas expec- 
tativas inflacionárias, deslocando a curva de Phillips para cima e para direi- 
ta e forçando a uma inflação crescente para um dado nível de desemprego. 
A figura 4.6 ilustra a situação. 





Figura 4,6: Curva de Phillips aceleracionista. 
Referências: Lopes e Vasconceitos, 2000 (páginas 232 e 233). 
Mankiw, 2004 (páginas 252 e 253). 
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QUESTÃO 06 


Empregando os conceitos de curva de oferta agregada e de curva de Phillips, 
julgue as proposições: 
(0) Conforme a curva de oferta de Lucas, somente o componente não- 


antecipado de uma expansão monetária afeta o produto real. 
VERDADEIRO. 


À hipótese das expectativas racionais pressupõe que os agentes usam 
todas as informações disponíveis, inclusive as de política econômica, de 
forma a fazerem previsões para o futuro. Essa hipótese é fundamental no 
modelo de Lucas. Logo, mudanças na política monetária ou fiscal influirão 
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sobre as expectativas, e uma avaliação de qualquer mudança de política 
deve incorporar esse efeito sobre as expectativas. 

No entanto, mudanças imprevistas (não antecipadas ou não espera- 
das) podem afetar o produto. Por exemplo, uma política monetária não 
anunciada, não antecipada, (aumento da oferta de moeda), pode levar os 
agentes a compreenderem que os preços relativos estão mudando, induzin- 
do-se, por conseguinte, a ofertarem uma maior quantidade de produto (como 
a economia é grande, os agentes confundem o aumento global dos preços 
com o aumento dos preços relativos). Dessa forma, a expansão monetária 
tem efeito sobre a elevação do produto. Esse modelo de informação imper- 


feita explica uma curva de oferta agregada positivamente inclinada. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 251 e 252). 
Mankiw, 2004 (páginas 242 e 243). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 571 a 574). 


(1) A política monetária exerce impacto real sobre o produto de longo prazo 
somente quando os agentes econômicos formam expectativas 
adaptativas. 

FALSO. 


Havendo expectativas adaptativas, os agentes farão previsão da 
inflação com base na inflação passada. O processo é o seguinte: se a infla- 
ção atual for maior que a prevista, a inflação a ser esperada para o próxi- 
mo período é revisada para mais; caso a inflação atual seja menor que a 
prevista, a do próximo período é revisada para menos. 

Dessa forma, o trade off entre inflação e desemprego é válido so- 
mente no curto prazo. Portanto, caso o governo insista manter uma taxa de 
desemprego menor que a taxa natural via expansão monetária, os agentes 
irão rever suas expectativas de inflação e “adaptar-se” a essa aceleração 
inflacionária. No longo prazo, não será possível para o governo manter a 
inflação acima da esperada pelos agentes, uma vez que esses aprenderam 


com os erros passados. 


Referências: Lopes e Vasconcelios, 2000 (páginas 251 e 252). 
Mankiw, 2004 (páginas 242 e 243). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 571 a 574). 


(2) Dado que os agentes formam expectativas racionais, o viés inflacionário 
da política monetária discricionária decorre da ingonsistência 
intertemporaldo anúncio, por parte da autoridade monetária, de que 
perseguirá uma inflação baixa. 

VERDADEIRO. 


Dado que os agentes formam expectativas racionais, pode-se presu- 
mir que as pessoas e as empresas usam todas as informações disponíveis, 
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inclusive a dos formuladores de política econômica, para prever o futuro. 
Dessa forma, os agentes reagem não apenas à política atual, como tam- 
bém às expectativas sobre a política futura. 

Uma política monetária discricionária, por seu turno, leva ao Banco 
Central decidir a política econômica a ser adotada casa a caso. Dessa for- 
ma, em algum momento, o Banco Central poderá se encontrar numa situa- 
ção onde estará tentado a se desviar de alguma meta anunciada anterior- 
mente. Esse incentivo para se desviar da política monetária após os agen- 

- tes terem tomado suas decisões com base no anúncio já-feito é conhecido 
como inconsistência temporal. a 

Portanto, caso o Banco Central anuncie uma meta de inflação e não a 
cumpra, perseguindo uma inflação mais alta do que a anunciada, e, com 
isso, obtendo um desemprego mais baixo, os agentes passarão a desconfi- 
ar da política econômica, e qualquer anúncio de política econômica de con- 
trole inflacionário do Banco Central não terá efeito algum, haja vista que 


as expectativas por parte dos agentes irem em sentido contrário. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 514 a 517). 
Lopes e Vasconcellos, 2000: (páginas 256 a 259). 
Mankiw, 2004: (páginas 269 e 270). 

Sachs e Larrain, 2000: (páginas 496 a 500). 


(3) No longo prazo, a possibilidade de que políticas ativas de administração 
da demanda sejam utilizadas para reduzir a taxa de desemprego, 
trazendo-a para um nível inferior à taxa natural, independe do formato 
da curva de Phillips. 

FALSO. 


O item faz uma referência ao trade off entre inflação e desemprego 
enfrentado por um formutador de política econômica. A possibilidade de 
políticas ativas de administração de demanda permite ao: governo alterar a 
produção, o desemprego e a inflação no curto prazo. O formulador de polí- 
tica econômica pode expandir a demanda agregada para reduzir o desem- 
prego, resultando na elevação da inflação. Reciprocamente, o mesmo pode 
elevar o desemprego e reduzir a inflação. 

Essa troca entre inflação e desemprego decorrente de uma politica 
de administração de dernanda agregada é uma análise feita a partir de uma 
curva de Philtips de curto prazo, No curto prazo, para um dado nível de 
inflação esperada e ausência de choques, o formulador de política econô- 
mica pode manipular a demanda agregada para escolher uma combinação 
entre inflação e desemprego. 

A posição dessa curva depende da taxa de inflação esperada. Se o 
governo tentar exaustivamente aceitar um pouco mais de inflação para 
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conseguir um menor desemprego, fará com que os agentes ampliem suas 
expectativas de inflação. Quanto mais efetiva a política expansionista, 
mais os agentes ajustam suas expectativas de inflação ao longo do tempo, 
e mais deslocada para cima e para direita a curva de Phillips de curto prazo 
se posicionará. A figura 4.7 ilustra a situação. 





Figura 4.7; Posição da curva de Phillips de curto prazo. 


No longo prazo, no entanto, o desemprego volta à sua taxa natural e 
não há opção conflitiva entre inflação e desemprego, sendo a curva de 
Phillips, portanto, uma linha vertical posicionada no nível da taxa de de- 


semprego natural. 


Referências: Btanchard, 2004 (páginas 156 a 163). 
Lopes e Yasconceltos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 250). 


(4) O custo, em termos de queda do produto real, deuma-política econômica 
crível de redução da taxa de inflação é menor quando os agentes 
econômicos formam expectativas racionais do que quando formam 
expectativas adaptativas. 

VERDADEIRO. 


Se os agentes da economia formam suas expectativas de inflação - 
com base no passado.(x*-= x,.,), O único meio de reduzir a inflação seria 
aceitar um desemprego maior por algum tempo. Logo, se nº, =1,,, tem-se 
1 T,=-o(U, - U). Então para obter x, < x, tem-seu, > u,. Portanto, a 
economia terá um desemprego maior que sua taxa natural e, por conse- 
guinte, queda de produto real. ] 

Por outro lado, havendo expectativas racionais, uma mudança de 
política monetária mudará as expectativas dos agentes, e uma avaliação 
de qualquer mudança da política deve incorporar esse efeito nas expectati- 
vas. No caso extremo, pode-se imaginar o fim da inflação sem causar qual- 
quer recessão. Para tanto, dois requisitos devem ser atendidos: primeiro, 
o plano de desinflação deve ser anunciado antes que os agentes tenham 
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já 
fixado salários e preços, de modo a não se ter inércia inflacionária. Segun- 
do, os agentes devem acreditar no anúncio do plano; caso contrário, não 
reduzirão suas expectativas inflacionárias. Portanto, uma política econô- 
mica crível de desinflação reduz os custos de queda do produto real (redu- 


ção da taxa de sacrifício) havendo expectativas racionais. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 183 a 193). 
Hall e Taytor, 1989 (páginas 137 a 144). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 253). 


QUESTÃO 08 


Considerando as várias abordagens da questão das flutuações econômicas, 
julgue as afirmativas: 


(0) De acordo com a hipótese do satário de eficiência, a produtividade do 
trabalho não é influenciada por variações no salário real. 
FALSO. 


A teoria do salário de eficiência é uma proposição teórica a qual 
afirma que os salários mais altos e que sua possível produtitvidade tornam 
os trabalhadores mais produtivos. A proposição é a seguinte: apesar de, 
em muitos casos, existir excesso de oferta de trabalho, as empresas relu- 
tam em reduzir salários pelo fato de deduzirem que os salários mais altos 
tornam os trabalhadores mais produtivos. Logo, de acordo com essa teo- 
ria, uma redução salarial poderia baixar a produtividade do trabalhador e 
os lucros da empresa. 


Referências: Mankiw, 2004 (página 143). 
Pindyck e Rubinfeld, 2002 (páginas 625 a 627). 


(1) Segundo os “novos Keynesianos”, as mudanças tecnológicas são o 
principal determinante das flutuações nas variáveis reais. 
FALSO. 


Os adeptos da teoria dos ciclos reais (novos clássicos) e não os no- 
vos keynesianos são os defensores da idéia de que mudanças tecnológicas 
determinam flutuações nas variáveis reais. As duas principais hipóteses 
dos modelos nessa linha de pesquisa são: a alteração tecnológica é a fonte 
mais importante dos choques econômicos; estes choques são propagados 


em mercados competitivos. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 252 a 255). 
Mankiw, 2004 (páginas 342 a 346). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 
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(2) Segundo os modelos originais na tradição dos ciclos econômicos reais, 
variáveis nominais, como a oferta de moeda, não exercem impacto 
sobre as variáveis reais, como o produto e o emprego. 

VERDADEIRO. 


Os modelos da linha de pesquisa dos ciclos econômicos reais man- 
tém os pressupostos do modelo clássico de competição perfeita e flexibili- 
dade de preços e salários. Dessa forma, os teóricos dos ciclos reais rejei- 
tam a idéia de que a principal fonte de flutuações que atingem o produto e 
o emprego são os choques de demanda, como, por exemplo, a variação da 


oferta de moeda. 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 252 a 255). 
Mankiw, 2004 (páginas 341 a 348). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(3) Aexistência de custos de menu faz com que os satários nominais, mas 
não os preços, sejam rígidos. 
FALSO. 


É exatamente a existência dos chamados custos de menu que faz 
uma empresa num ambiente de concorrência imperfeita decidir peta não 
alteração nos seus preços acarretando, por conseguinte, rigidez de preços. 

A mudança de preços pela empresa envolve envio de novos catálogos 
a clientes, distribuição de novas listas de preços a suas equipes de vendas 
ou, no caso dos restaurantes, impressão de novos catálogos (dai o nome 


custos de menu). 


Referências: Mankiw, 2004 (página 348). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 a 581). 


(4) De acordo com os modelos originais na tradição dos ciclos econômicos 
reais, as flutuações econômicas são devidas a algum tipo de rigidez 
real do sistema de preços. 

FALSO. 


Os ciclos econômicos reais, por influência do pensamento clássico, 


não admite nenhum tipo de rigidez nos salários e preços. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 328 a 337). 
Mankiw, 2004 (páginas 348 a 352). 
Sachs e tarrain, 2000 (páginas 577 a 581). 


QUESTÃO 11 


Considere uma economia descrita pelas seguintes equações de comporta- 
mento: 
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-u,, = -0,2(8, - 0,02) (Lei de Okun) 
«MS (U, -0 ,05) (Curva de Phillips) 
Ex E - x, (Relação de demanda agregada) 
São corretas as afirmativas: 
(0) Ataxa de desemprego natural é igual a 5%. 
VERDADEIRO. 


No nivel de desemprego natural, tem-se que x, = 1,.,, logo: u, = 0,05 


ou 5%, que constitui a taxa de desemprego natural. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 178 e 179). 
Mankiw, 2004 (página 248). 


(1) Caso a taxa de desemprego vigente seja igual à natural, uma taxa de 
crescimento do produto igual a 4% manterá constante a taxa de 
desemprego. 

FALSO. 


Se a taxa de desemprego vigente for igual à taxa natural, tem-se 
que: u =u,, logo, da equação da lei de Okun encontra-se a taxa de cresci- 
mento ido produto: 

u-4,=20->-0,28,+0,004=0 0,29, = 0,004 > 8, = 0,004/0,2 
-= 0,02 ou 2%. Portanto, para manter constante a taxa de desemprego o 

produto deve crescer a uma taxa de 2%. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 176 a 179). 


(2) Caso a taxa de desemprego vigente seja menor que a natural, a taxa 
de inflação vigente será maior que aquela que seria observada caso a 
taxa de desemprego vigente fosse igual à taxa natural. 

VERDADEIRO. 


Se a taxa de desemprego vigente, u,, for menor que à taxa natural, 
a exemplo, u, = 0,02, então da curva de Phillips: 
mM = (0,02 - 0,05) 
om, 70,035 1> Ra 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 178 e 179). 


(3) Caso a taxa de desemprego vigente seja igual à natural e a taxa de 
inflação visente seja igual a 5%, uma taxa de crescimento monetário 
de 9% manterá constante a taxa de desemprego. 

FALSO, 


Se a taxa de desemprego vigente for igual a taxa natural, tem-se que u, 
=U,,- Pela lei de Okun podemos encontrar a taxa de crescimento do produto: 
u-u,=05 “0,28, + 0,004 = 0 

Bet 0,004/0,2 = 0,02 ou 2%. 
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Da relação de demanda agregada obtém-se a taxa de crescimento do 
produto a uma taxa de inflação vigente igual a 5% e uma taxa de cresci- 
mento monetário de 9%. Logo, 

Sw ki Bat E T, 
8, = 0,09 - 0,05 = 0,04 ou 4%. 

Portanto, como pela lei de Okun a taxa de crescimento do produto é 
de 2%, para manter constante a taxa desemprego, uma taxa de crescimen- 
to monetário de 9% diminui o desemprego abaixo da taxa natural. Como a 
taxa de inflação vigente é igual a 5%, a taxa de crescimento monetário 
deveria ser de 7%, pois g = 0,07 - 0,05 = 0,02 ou 2%. 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 176 a 180). 


(4) Caso a taxa de desemprego vigente seja maior que a natural, a taxa 
de inflação vigente será menor que aquela que seria observada caso a 
taxa de desemprego vigente fosse igual à taxa natural. 

VERDADEIRO. 


Se a taxa de desemprego vigente u, for maior que a natural, u, = 5%, 
então a taxa de inflação vigente será menor que a taxa de inflação corres- 
pondente ao desemprego natural. 

Supondo u, = 0,06, então da curva de Philtips: 

n,— Re = (0,06 - 0,05) = -0,01 ou -1%. Logo, 7, < 7,.. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 178 e 179). 





ANPEC 2003 
QUESTÃO 08 


Avalie as proposições: 

(0) É consenso entre as diferentes visões dos economistas que expectativas 
racionais implicam pleno-emprego. 
FALSO. 


Quando os agentes formam expectativas racionais, variações pre- 
vistas (esperadas ou antecipadas) da oferta de moeda não afetam a produ- 
ção eo emprego, segundo os economistas novos clássicos. No entanto, no 
modelo de informação imperfeita de Lucas, os agentes interpretam um 
aumento geral do nível de preços em parte como um aumento relativo e em 
parte como um aumento geral. 
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Segundo Lucas, o mercado de cada bem é como se fosse uma ilha em 
que os agentes de cada mercado, como habitantes de uma ilha, possuem 
todas as informações a seu respeito, mas não dos demais mercados (ilhas). 

Dessa forma, por causa da informação imperfeita, quando um cho- 
que geral de demanda agregada atinge a economia, cada produtor inter- 
preta a variação do nível geral de preços como variação relativa de preços, 
passando a ofertar uma quantidade maior de seu produto. Portanto, o cho- 
que de demanda agregada provoca um aumento involuntário da oferta agre- 
gada. Ou seja, mesmo havendo expectativas racionais, O produto pode se 
desviar de seu nível natural. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 251 e 252). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 571 a 574). 


(1) Segundo os novos clássicos, os choques de oferta explicam os ciclos 
econômicos. 
VERDADEIRO. 


Os novos clássicos explicam as flutuações econômicas de curto prazo 
baseados nos pressupostos de flexibilidade de preços e salários e mercados 
concorrenciais, ou seja, eles mantém os pressupostos da teoria clássica (daí o 
nome novos clássicos). De acordo com essa teoria, os choques de oferta decor- 
rentes de mudanças na tecnologia de produção provoca alterações no nível 


natural de produto e, portanto, explicam os chamados cictos econômicos. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 317 a 323). 
Mankiw, 2004 (páginas 342 a 346). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(2) Para os novos keynesianos, a rigidez de preços pode ser ótima para as 
empresas, em vista dos chamados custos de menu. 
VERDADEIRO, 


Uma das razões pelas quais os preços, no curto prazo, não se ajus- 
tam imediatamente está no fato de que esse ajuste envolve alguns custos. 
“Para mudar seus preços, a empresa deve enviar novos catálogos a seus 
clientes, distribuir novas lístas de preços a suas equipes de venda ou, no 
caso dos restaurantes, imprimir novos cardápios (daí o nome custos de 
menu). Esses custos do ajuste, chamados de custos de menu, levam as 
empresas a ajustar seus preços de forma intermitente, e não constante. 
Quando uma empresa reduz os preços cobrados, diminui ligeiramente o 
nível médio de preços e, portanto, aumenta os saldos monetários reais. O au- 
mento dos saldos monetários reais expande a demanda agregada (deslocando a 
LM para a direita). A expansão econômica, por sua vez, aumenta a demanda 
petos produtos de todas as outras empresas. Esse impacto macroeconômico do 
ajuste dos preços de uma empresa sobre a demanda pelos produtos de todas as 
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outras empresas é chamado de externalidade da demanda agregada. 

Os pequenos custos de menu podem tornar os preços rígidos e esta 
rigidez pode ser ótima para aqueles que determinam os preços, mas pode 
ter um alto custo para a sociedade. Ou seja, a empresa não leva em conta 
a externalidade da demanda agregada na sua tomada de decisão; logo, 


decide não pagar os custos de redução dos preços. 
Referências: Mankiw, 2004 (página 348). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 a 581). 


(3) Para os novos clássicos, os mercados estão sempre em equilíbrio. 
VERDADEIRO. 


Os economistas novos clássicos afirmam que modelos 
macroeconômicos úteis devem retificar as falhas da economia keynesiana, 
obedecendo consistentemente os seguintes pressupostos: 

1) os agentes econômicos otimizam, ou seja, agem de acordo com 
seu próprio interesse; 

2) os mercados se equitibram. 

Esses modelos partem do pressuposto de que o produto está sempre 
em seu nível natural. Ou seja, as oscilações econômicas da produção são 
movimentos do nível natural do produto e não desvios do produto em rela- 


ção a seu nível natural. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 582 e 583). 
Froyen, 2003 (páginas 317 a 319). 
Mankiw, 2004 (páginas 342 a 345). 


(4) Na Teoria Geral, de Keynes, os salários reais têm comportamento anti- 
cíclico. 


VERDADEIRO. 

O comportamento anti-cíclico do satário real se deve ao seu movi- 
mento em sentido contrário ao do emprego e do produto. Na Teoria Geral, 
Keynes escreveu que “um aumento do emprego só pode ocorrer em conju- 
gação com uma redução nos salários reais” o que caracterizaria um com- 


portamento anti-cíctico do salário real. 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 114 a 116). 
Mankiw, 2004 (páginas 240 e 241). 


QUESTÃO 09 


Avalie as proposições que se seguem, relativas ao comportamento da ofer- 
ta agregada: 
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(0) Segundo os novos clássicos, a elasticidade da oferta aumentará se os 
produtores interpretarem como um aumento do preço relativo de seus 
produtos o que é de fato um aumento geral de preços. 

VERDADEIRO. 


No modelo de informação imperfeita, quando um aumento no nível 
geral de preços é interpretado pelos produtores como um aumento do preço 
relativo de seus produtos, há um aumento na produção toda vez que o nível 
geral de preços aumenta. O modelo determina uma curva de oferta expres- 
sa pela seguinte forma Y,= Y + a(P, - Ps), onde 
Y, - produto atual, 

Y- produto natural, 

a - parâmetro que representa a sensibilidade do produto a mudanças ines- 
peradas de preços, 

P,- nível de preços atual, 

Pe - nível de preços esperado para o ano t. 


O produto se desvia de seu nível natural quando o nível de preços se 
desvia do nível de preços esperado. Logo, a curva de oferta tende a ser 
mais elástica. A figura 4.8 ilustra a situação. 









Oferta inelástica 


1 
Oferta positivamente inclinada 
(mais etástica) 


Figura 4.8: Curva de oferta agregada considerando o modelo de informação imperfeita. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 251 e 252). 
* Mankiw, 2004. (páginas 242 e 243). 
Sachs e Larrain, 2000 (página 571 a 574). 


(1) Segundo a abordagem de Friedman, a curva de Phillips passa a explicar 
a aceleração da taxa de inflação (e não simplesmente a taxa de 
inflação). 

VERDADEIRO. 


A teoria aceleracionista da inflação, denominada de versão Friedman- 
Phelps, mostra que a opção entre inflação e desemprego no curto prazo 
depende da inflação esperada. Quanto maior for a inflação esperada, mais 
distante da origem se posicionará a curva de Phillips. A figura 4.9 ilustra a 
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situação. Dessa forma, a taxa de desemprego somente pode situar-se abaixo 
da taxa natural de desemprego com políticas monetárias expansionistas 
que aumentem continuamente não somente o nivel de preços, mas tam- 
bém sua taxa de variação. . 





Figura 4.9: Curva de Philips com aceleração da taxa de inflação. 
Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 252). 


(2) Quanto mais horizontal for a curva de Phillips, menor será o sacrifício 
decorrente do processo de estabilização. 
FALSO. 


Quanto mais horizontal for a curva de Phillips maior será o sacrifício 
- maior desemprego e redução do produto real - decorrente do processo de 
estabilização - redução da taxa de inflação. 







CP inetástica 





CP elástica 


Figura 4,10: O trade off entre inflação e desemprego na curva de Philips. 


De acordo com a figura 4.10, ao reduzir a inflação numa curva de 
Phillips inelástica (mais vertical), o sacrifício em termos de maior desem- 
prego é dado por um aumento do desemprego de u, para u, (a economia 
passa do ponto 1 para o ponto 3). | 

Já com uma curva de Phillips elástica (mais horizontal), ao reduzir a 
inflação de x, para x,, à economia tem um aumento de desemprego numa 
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E E 4 
magnitude bem maior dado pela diferença entre u, - u,. Logo, a redução da 
inflação é bem menor e o custo em termos de desemprego é maior (a 


economia passa do ponto 2 para o ponto 3). 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 232 a 234), 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 252). 


(3) Conforme os novos keynesianos, quanto mais fregiientes forem os 
reajustes de preços e salários diante de choques de demanda, mais 
vertical será a curva de Phillips. 

VERDADEIRO. 


Como as pessoas ajtistam, ao longo do tempo, suas expectativas 
em relação à inflação, essa opção conflitiva entre inflação e desemprego 
só se sustenta no curto prazo. O formulador de política econômica não 
pode manter a inflação acima do nível da inflação esperada por tempo 
indeterminado: as expectativas acabarão por se adaptar a qualquer taxa 
de inflação que a autoridade de política econômica escolher. No longo 
prazo, a dicotomia clássica é mantida, o desemprego volta à sua taxa 
natural e não há opção conflitiva entre inflação e desemprego, sendo a 


curva de Phillips, portanto, vertical. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 252). 


(4) Quando os preços esperados forem idênticos aos preços realizados, a 
curva de oferta será horizontal. 
FALSO. 


Quando os preços esperados forem idênticos aos preços realizados, 
a curva de oferta será vertical. Considere a seguinte curva de oferta 
agregada: 


Y=Y +o(P, - Pº), onde 


Y,- produto corrente, 

Y - produto natural, 

a. - parâmetro que representa a sensibilidade do produto a mudanças ines- 
peradas de preços, 

P,- nível de preços corrente, 

Pe - nível de preços esperado para o ano t. 


Quando P, =P: > Y= Y, logo, a curva de oferta será vertical. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 251 e 252). 


Mankiw, 2004 (páginas 242 e 243). 
Sachs e Larrain, 2000 (página 571 a 574). 
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QUESTÃO 10 


Avalie as proposições: 
(0) O governo só obtém receitas de senhoriagem na presença da inflação. 
FALSO. 


Duas são as situações que permitem ao governo obter receita de 
senhoriasem: quando a economia cresce ou na presença de inflação. Nes- 
sas situações, o governo pode obter receita através da emissão de moeda 
que se destina a atender o aumento da demanda de moeda por parte do 
público. Os recursos decorrentes dessa emissão é que são denominados de 
senhoriagem. 

Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 282 e 283). 


(1) Quanto mais elástica for a demanda real de moeda à taxa de 
inflação, tanto maior será a senhoriagem máxima que o governo 
poderá obter. 

FALSO. 


A receita total da senhoriagem é dada por RT = 7x M/P, onde 
RT - receita da senhoriagem, 

x - inflação, 

M/P - demanda real de moeda. 

logo, RT =mx M/P 


dRT da. M 














& E" 
AP P 
a 
dE =n|1+ a x£ 
do) Udo)” 
Pp Pp 
onde: 
M 
de DE. e : ' EA 
Eee CAM Ca elasticidade da taxa de inflação em relação à 
de) SRT 


demanda real de moeda. Quando 5) > O a receita de senhoriagem 
cresce e isto acontece quando le(x)| < 1, ou seja, no caso em que a de- 
manda de moeda é inelástica. A receita máxima ocorrerá quando dRT/d(M/ 


P) =, que se dá quando £,,,.= "1. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 492 a 499). 
Varían, 2000 (páginas 287 a 290). 
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vá 
(2) Expectativas racionais implicam que os preços aumentem antes do 
aumento da oferta de moeda quando este aumento for antecipado. 
VERDADEIRO, 


Os defensores das expectativas racionais argumentam que os agen- 
tes econômicos usam todas as informações disponíveis para compreende- 
rem o real funcionamento da economia, fundamentando-se nesse conheci- 
mento para estabelecer suas previsões sobre variáveis relevantes como a 
inflação. Nesse sentido, um aumento antecipado na oferta monetária re- 
sultará na elevação dos preços, antes mesmo que haja alteração na oferta 


de moeda, sem qualquer reflexo sobre o produto. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 250 a 253). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 496 a 502). 


(3) Para os novos clássicos, a ocorrência de uma contração da oferta de 
moeda é condição necessária à ocorrência de deflação. 
FALSO. 


Para os novos clássicos o produto está sempre no seu nível natural. 
Assim, as flutuações observadas no produto são decorrentes de alterações 
no seu nível natural em vez de desvios observados do produto em relação ao 
seu nível natural. A causa principal desses movimentos é o progresso técni- 
co. Portanto, qualquer avanço ou retrocesso tecnológico expande ou contrai 
a produção, alterando, por conseguinte, o nível de preços. Logo, a oferta de 
moeda não é condição necessária à ocorrência de deflação. No contexto do 
pensamento novo clássico, a moeda é neutra mesmo no curto prazo." 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 582 e 583). 


(4) Quando a economia passa de um patamar de alta inflação para um 
patamar de baixa inflação, mantendo o produto constante, a oferta 
real de moeda aumenta. 

VERDADEIRO. 


Os saldos monetários reais dependem da renda real (Y), da taxa real de 
juros (r) e da inflação esperada (nº). Durante a hiperinflação, todas as três 
variáveis se alteram, embora a inflação esperada sofra maiores mudanças. 

Supondo que tanto a renda quanto a taxa de juros real sejam cons- 
tantes, pode-se estabelecer a seguinte relação: 


M/P= YL( +7º) 
Na medida em que a inflação esperada aumente, espera-se uma queda 
nos saldos monetários reais em poder do público. 





' Vale ressaltar aqui que variações não antecipadas da oferta de moeda exercem impacto sobre o nível 
de produto real no modelo de informação imperfeita de Lucas. A análise feita aqui considerou a tinha de 
pensamento dos ciclos econômicos reais. 
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Uma questão que se coloca é a seguinte: em que proporção os saldos 
monetários reais variam na medida em que a taxa de inflação se altera? A 
experiência baseada em processos inflacionários mostra que declínios na 


taxa de inflação se refletem no aumento dos saldos monetários reais. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 179 e 1 80). 





ANPEC 2002 
QUESTÃO 08 


Sobre o mercado de trabalho e a curva de Phillips, pode-se afirmar que: 


(0) O aumento da taxa de rotatividade no emprego tende a elevar a taxa 
natural de desemprego. 
VERDADEIRO. 


A teoria da taxa natural de desemprego foi desenvolvida, de forma inde- 
pendente, por Milton Friedman e por Edmund Phelps. De acordo com essa teoria, 
existe um nível de equilíbrio do produto e uma taxa de desemprego a ele associ- 
ada, determinados pela oferta de fatores de produção, pela tecnologia e por 
aspectos institucionais da economia, ou seja, fatores associados a aspectos re- 
ais da economia. As flutuações da demanda agregada afetam o produto e o em- 
prego apenas no curto prazo. No longo prazo, a economia retorna aos níveis de 
produto, emprego e desemprego determinados por fatores reais ligados à oferta. 

Recentemente, alguns economistas desafiaram essa hipótese teóri- 
ca (da taxa natural de desemprego), ao sugerir que a demanda agregada 
pode afetar o produto e o emprego até no longo prazo. Destacaram vários 
mecanismos através dos quais as recessões podem deixar cicatrizes per- 
manentes na economia, alterando a taxa natural de desemprego. Histerese 
é o termo usado para descrever a influência de um diverso conjunto de 
fenômenos sobre a taxa natural de desemprego.? 

O aumento da rotatividade no emprego pode estar relacionado a 
fatores institucionais que explicariam a tendência de elevação da taxa na- 
tural de desemprego. 


Referências: Blanchard, 2001 (páginas 479 a 484). 
Blanchard, 2004 (páginas 121 a 125). 

Mankiw, 2004 (página 254). 

Sachs e Larrain, 2000 (páginas 531 a 543). 





2 Ver, por exemplo, Olivier !. Blanchard e Lawrence H. Summers, “Beyond the Natural Rate Hypothesis”, 
American, Economic Review 78, maio de 1988. 
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sê 


“(1) “A adoção de políticas de seguro- desemprego tende a Pediatr a taxa 


- natural de desemprego. 
FALSO. 


À adoção de políticas de seguro-desemprego tende a elevar a taxa 


natural de desemprego porque essas políticas podem alterar a atitude indi- 


vidual em relação ao trabalho e reduzir o desejo de encontrar emprego. . 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 121 a 125). 


Sachs e Larrain, 2000 (páginas 531 a 543), 


(2) A formulação da curva de Phillips que incorpora as expectativas em 
relação à inflação é incompatível com a ocorrência de períodos de 
estagflação. 

FALSO. 


À curva de Phillips, em sua expressão atual, é representada pela 
seguinte equação: 
n=m7;-B(u-u)+e, onde: 


x - taxa de inflação efetiva, 
* = expectativa inflacionária, 
B - parâmetro determinante da troca entre inflação e desemprego, 
u - taxa de desemprego de curto prazo, 
u, - taxa de desemprego natural, 
(u-u,) - desemprego cíclico, 
e - choque aleatório de oferta. 


Deve-se notar que a curva de Phillips de curto prazo depende da 
expectativa inflacionária. Se a expectativa inflacionária aumenta, a curva 
de Phillips se desloca para cima e para a direita e a opção enfrentada pelo 
formulador de política econômica piora: a inflação é mais alta para qual- 
quer nível de desemprego. Assim, a incorporação das expectativas permi- 
tiu explicar a aparente contradição observada na situação de elevado de- 


semprego com alta inflação (estagflação). 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 252). 


(3) À existência de uma taxa natural de desemprego implica que a curva 
de Philtips de longo prazo é horizontal. 
FALSO. 


No longo prazo, a dicotomia clássica é mantida, o desemprego volta 
à sua taxa natural e não há opção conflitiva entre inflação e desemprego. 


Desse modo, a curva de Phillips de tongo prazo é vertical e não horizontal. 


Referências: Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 252). 
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(4) Como a hipótese de expectativas racionais não implica previsão 
perfeita, ela é compatível com a ocorrência de desvios da taxa de 
desemprego em relação a seu valor natural. 

VERDADEIRO. 


À hipótese das expectativas racionais considera que os agentes eco- 
nômicos otimizam o uso das informações disponíveis, incluindo aquelas 
relativas “as políticas econômicas vigentes, para estabelecer suas previ- 
sões sobre o futuro”. Os defensores das expectativas racionais afirmam 
que, se os formuladores de políticas econômicas estiverem firmemente 
comprometidos com o combate à inflação, os agentes racionais entenderão 
o compromisso e baixarão rapidamente suas expectativas inflacionárias. 

A hipótese das expectativas racionais não implica a suposição de previ- 
são perfeita dos agentes econômicos, pois considera que apenas na média 
suas previsões são confirmadas. Assim, essa hipótese é compatível com a 


ocorrência de desvios da taxa de desemprego em relação ao seu valor natural. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 251 e 252). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 253). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 496 a 502). 


QUESTÃO 09 


Indique se as afirmações abaixo, relativas às teorias dos ciclos reais e 
novo-keynesianas, são falsas ou verdadeiras: 


(0) Uma das características da teoria dos ciclos reais é a Roi de preços. 
FALSO. 


Os economistas novos clássicos consideram a hipótese de que salári- 
os e preços se ajustam rapidamente para equilibrar os mercados. A teoria 
dos ciclos reais utiliza os princípios básicos do modelo clássico: flexibilida- 


de de preços e neutralidade da moeda. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 252 a 255). 
À Mankiw, 2004 (páginas 341 a 348). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(1) De acordo com a teoria dos ciclos reais, a oferta de trabalho varia 
diretamente com a taxa de juros. 
VERDADEIRO. 


A teoria dos ciclos reais considera que a quantidade ofertada de mão- 
de-obra, em qualquer momento dado, depende dos incentivos econômicos 
oferecidos ao trabalhador. Quando os trabalhadores são bem remunerados, 
estarão dispostos a trabalhar mais horas; quando a remuneração é menor, 


Macroeconomia do 271 


























Almir Bittencourt » Flávio Ataliba « Daniel Sutiano 

1á 
desejam trabalhar menos horas. Às vezes, quando a remuneração é muito 
pequena, os trabalhadores deixarão de trabalhar, pelo menos temporaria- 
mente. Esta disposição para realocar o trabalho no tempo é chamada de 
substituição intertemporal do trabalho. 

De acordo com a teoria dos ciclos reaís, todos os trabalhadores rea- 
tizam essa análise de auto-benefício para decidir quando trabalhar e quan- 
do auferir lazer. Se o salário for temporariamente alto, ou a taxa de juros 
for elevada, é um bom momento para se trabalhar. Caso contrário, é hora 
de escolher o lazer. Choques na economia que provoquem aumento nos 
juros ou elevação temporária dos salários incentivam os trabalhadores a 
trabalhar mais. O aumento no esforço da mão-de-obra eleva o produto da 


economia. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 252 a 255). 
Mankiw, 2004 (páginas 341 a 348). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(2) Segundo a teoria dos ciclos reais, a deterioração da tecnologia disponível 
é uma das explicações para a ocorrência de períodos de queda no 
emprego agregado. 
VERDADEIRO. 


Segundo a teoria dos ciclos reais, as variáveis nominais, como a 
oferta de moeda e o nível de preços, não exercem impacto sobre as variá- 
veis reais, como emprego e produto real (dicotomia clássica). Para explicar 
as flutuações das variáveis reais, esta teoria dá ênfase às mudanças reais 
que ocorrem na economia, tais como alterações na política fiscal e na 
tecnologia. Assim, o “real” na teoria dos ciclos reais refere-se à exclusão 
das variáveis nominais na explicação das flutuações econômicas. 

Um avanço tecnológico explica o aumento do produto e uma deterio- 


ração explica a queda no produto e emprego agregados. 
Referências: Lopes e Vasconcelios, 2000 (páginas 252 a 255). 
Mankiw, 2004 (páginas 341 a 348). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(3) Nos modelos novos-keynesianos, a moeda é neutra e endogenamente 
determinada. 
FALSO. 


A literatura novo-keynesiana é caracterizada pelo que tem sido cha- 
mada de “atordoante diversidade” de abordagens. Elas têm, no entanto, 
os seguintes aspectos em comum: 

1) Pressupõem alguma forma de concorrência imperfeita para o mer- 
cado de produtos. Isso contrasta com os modelos keynesianos anteriores, 
que pressupunham concorrência perfeita; 
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2) Enquanto a principal rigidez nominal nos modelos keynesianos 
anteriores era a do salário monetário, os modetos dos novos keynesianos 
também consideram a rigidez dos preços dos produtos; 

3) Além dos fatores que causam rigidez de variáveis nominais (salário 
monetário), os novos keynesianos introduzem a rigidez do satário real ou do 
preço relativo das empresas diante das mudanças na demanda agregada. 

Tanto o poder de mercado exercido pelas empresas quanto a rigidez 
de preços e salários fazem com que a moeda não seja neutra no curto 
prazo, de tal forma que a demanda agregada exerça influência nas oscila- 
ções da produção e do emprego em decorrência da existência de defasa- 
gens. Portanto, como o ajuste dos salários e preços são lentos às mudanças 
nas condições econômicas, as flutuações do produto e do emprego são des- 


critos como desvios de sua taxa natural. 
Referências: Froyen, 2003 (páginas 328 a 337). 
Mankiw, 2004 (páginas 348 a 352). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 a 582). 


(4) Para os novos-Keynesíanos, uma falha de coordenação pode suscitar 
rigidez de preços e salários, da qual decorreriam situações de 
desemprego. 

VERDADEIRO, 


Essa constitui uma das explicações dos novos keynesianos para as 
oscilações na atividade econômica no curto prazo. Problemas de coordena- 
ção podem ocorrer nos cenários de salários e preços, porque trabalhadores 
e empresas pactuam contratos em intervalos diferentes e superpostos, para 


diferentes categorias de trabalhadores e empresas. 
Referências: Froyen, 2003 (páginas 328 a 337). 
Mankiw, 2004 (páginas 348 a 352). 


QUESTÃO 15 


Acurva de Phillips da economia é x, -7,,=0,15-2,5u,. Emt-1,ataxa 
de desemprego iguala à taxa natural e a inflação é nula. No início do período t, 
o governo baixa a taxa de desemprego para 5% (ut, = 0,05) e a mantém neste 
patamar daí em diante. Determine a taxa de inflação em t + 1. (Escreva a 
resposta em percentual, isto é, multiplique o resultado por 100). 


Solução 
Em t - 1, a taxa de desemprego iguala à taxa natural e a inflação é 
nula, portanto: 
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Mr hs 0,15 - 2,54, Ea 
Ta =" 0,15 + 2,54, 
mas, 1,,=0-»n,= 0,15 - 2,54. Assim: 
TT m=0,15+ 2,54, 
mas x, = 0,15 - 2,5, logo 


To" 0,15 +2,54,=0,15-2,54, 
como emu, =0,05e4,, =, tem-se que: 


pi = 0,30 F 2,34," 2,5 
Tu = 0,30 - 2,5(0,05) - 2,5(0,05) 
Tu = 0,30 - 0,25 
Ty E 0,05. 


Multiplicando o resultado por 100, obtém-se 
0,05x100 = 5%. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 156 a 163). 





ANPEC 2001 
QUESTÃO 03 


Quanto ao dilema de política econômica expresso pela curva de Philtips, 
indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: 
(0) O custo da redução do desemprego, medido em aumento de taxa de 


inflação, será tanto maior quanto maior for a capacidade ociosa da 
economia. 


FALSO. 


O custo da redução do desemprego, medido em aumento da taxa de 
inflação, será tanto menor quanto maior for a capacidade ociosa da econo- 
mia. Esse resultado decorre do fato de que a expansão da demanda agregada 
produz elevação do emprego quando o produto de equilíbrio da economia 
encontra-se distante do produto potencial, Mas na medida em que o produto 
se aproxima do produto potencial, os aumentos da demanda agregada pas- 


sam-se a se refletir cada vez mais na elevação dos preços que no emprego. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 176 a 185). 
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(1) Uma curva de Phillips negativamente inclinada significa que, por 
exemplo, uma redução da tributação expande a demanda agregada, 
reduz o desemprego, mas eleva a taxa de inflação. 

VERDADEIRO. 


Uma redução da tributação eleva a renda disponível ou torna o in- 
vestimento mais promissor (caso os impostos afetem a determinação de 
investimento). Logo, haverá uma expansão da démanda agregada e, por- 
tanto, da renda (produto). Com uma atividade econômica em alta, além de 
um produto mais elevado, tem-se um maior nível de emprego. Dada uma 
curva de Phillips negativamente inclinada, uma expansão da economia com 
produção em alta e nível de desemprego em baixa tevará a uma pressão no 


nível de preços e, por conseguinte, da inflação. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 156 a 163). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 485 a 488). 


(2) Segundo Friedman, curva de Phillips de longo prazo é uma reta vertical. 
VERDADEIRO. 


O trade off entre inflação e desemprego depende dos mecanismos de 
formação de expectativas dos agentes para previsão de inflação futura. No 
modelo aceleracionista da curva de Phillips desenvolvido por Friedman, da- 
das as expectativas adaptativas, a ocorrência de aceleração inflacionária 
somente permitirá o trade off inflação-desemprego no curto prazo. No longo 
prazo, O governo não será capaz de manter a taxa de inflação acima da 
inflação esperada, em decorrência do aprendizado dos agentes com os erros 


cometidos no passado. Ou seja, a curva de Phillips de longo prazo é vertical. 
Referências: Froyen, 2003 (páginas 271 a 277). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 488 a 490). 
(3) A redução da inflação esperada não tem impacto algum sobre a relação 
de curto prazo entre inflação e desemprego. 
FALSO. 


Uma redução da inflação esperada leva a uma redução da variação 
da taxa de inflação no curto prazo. Se a inflação atual for menor que a 
prevista, a do próximo período é revisada para menos. Assim, uma política 
monetária de desinflação aumentará a taxa de sacrifício (aumento do de- 
semprego). 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 156 a 163). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 488 a 490). 


(4) Acurva de Phillips indica que a opção de inflação baixa é preferível à de 
inflação alta devido à hipótese de neutralidade da moeda no curto prazo. 
FALSO. 
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Acurva de Phillips indica que o formulador de política econômica pode 
expandir a demanda agregada para reduzir o desemprego e aumentar a inflação 
mas, por outro lado, incorrerá no custo da inflação. Reciprocamente, o mesmo 
pode elevar o desemprego e reduzir a inflação. Essa opção conflitiva entre 


inflação e desemprego se deve a não neutralidade da moeda no curto prazo. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 248). 


QUESTÃO 08 


Sobre política monetária, indique se as afirmações são falsas ou verdadeiras: 
(0) Uma política monetária expansionista não tem efeito real algum se a 
demanda de moeda é perfeitamente juros-elástica. 
VERDADEIRO. 


Na situação conhecida como armadilha da liquidez, que é caracteri- 
zada por uma demanda por moeda infinitamente elástica em relação à taxa 
de juros, a LM é horizontal. 

Nesse caso, a política monetária é totalmente ineficaz enquanto que 
a política fiscal produz um resultado semelhante ao do multiplicador do 
gasto do modelo keynesiano simplificado. 

Referências: Lopes e Vasconcelos, 2000 (páginas 162 e 163). 


(1) Uma desvantagem de “regras”, em relação à “discrição”, é a 
impossibilidade de implementar uma política ativa pormeio de “regras”, 
FALSO. 


A política pode ser implementada segundo regras e, ao mesmo tem- 
po, ser passiva ou ativa. Por exemplo, se o governo especificar uma regra 
de expansão monetária de 5% ao ano, têm-se uma política monetária 
definida segundo o critério de regras mas de execução passiva. Mas, de 
outra parte, se o governo estabelecer como regra o seguinte critério: 
crescimento da oferta monetária em 5% para uma taxa de desemprego de 
10%, mas para cada ponto percentual de desemprego menor a oferta de 
moeda deve crescer também de um ponto percentual, tem-se, então, uma 
regra ativa. 

Uma política é implementada de acordo com regras quando as auto- 
ridades de política econômica anunciam com antecedência a reação que 
deverá ser adotada a várias situações econômicas e assumem o compro- 
misso de cumprimento do que é estabelecido. 
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Já na política discricionária, as autoridades de política econômica 
podem agir de acordo com a circunstância e adotar o procedimento que 


considerar mais adequado à situação. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 256 a 259). 
Mankiw, 2004 (páginas 267 a 274). 


(2) Uma política monetária expansionista pode ter efeitos reais de curto 
prazo como conseqiiência da assimetria de informações entre empresas 
e governo. 
VERDADEIRO. 


O aumento inicial na oferta monetária produz elevação da demanda 
agregada, resultando no aumento do nível de preços. Mas, na medida em 
que esse aumento não é esperado por empresários e trabalhadores, a rea- 
ção imediata pode decorrer de um erro de percepção desses agentes eco- 
nômicos, ao identificarem o aumento geral de preços com alterações de 
seus preços relativos. Essa percepção equivocada os faz elevar a oferta. 

À expansão da oferta de moeda tem efeito sobre a elevação do pro- 


duto. Esse raciocínio é a base da denominada oferta de Lucas. 


Referências: Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 251 e 252). 
Mankiw, 2004 (páginas 242 e 243). 


(3) A inconsistência dinâmica de uma política monetária discricionária 
decorre da incapacidade de o governo gerar surpresa inflacionária e 
aumentar o produto de curto prazo. 

FALSO. 


À inconsistência dinâmica decorre do fato de os formuladores de 
política econômica anunciarem com antecedência as medidas a serem 
adotadas para, com isso, tentarem influenciar nas expectativas dos agen- 
tes econômicos privados. Em seguida, quando esses agentes agirem, con- 
forme suas expectativas, as autoridades de política podem, então, ser ten- 
tadas a alterar seus objetivos e a não cumprir com os compromissos anun- 
ciados. Assim, percebendo que os formuladores de política econômica po- 
dem ser inconsistentes no tempo, os agentes privados são levados a des- 


confiar dos anúncios de política econômica.* 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 514 a 518). 
Gordon, 2000 (páginas 329 a 331). 
Lopes e Vasconceilos, 2000 (páginas 256 a 259). 
Mankiw, 2004 (páginas 269 e 270). 


2 À inconsistência dinâmica ou inconsistência temporal descreve as tentações dos formuladores de 
política econômica de se desviarem de uma política após ela ser divulgada e os tomadores de decisão 
privados terem agido a eta, Esse conceito foi desenvolvido por Finn É. Kydland e Edward Prescott em 
“Rules Rather than Discretion: The Inconsistency of Optimal Plans”, Journal Political Economy, junho de 
1977, 473-492. Kydland e Prescott receberam o prêmio Nobel de 2004 por essa contribuição. 
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(4) A drítica de Lucas ressalta a importância de modelos economenricos 
“para se avaliar os efeitos da política monetária. 
FALSO. 


A crítica de Lucas é conhecida como uma das três implicações das 
expectativas racionais (juntamente com a curva de Phillips e a teoria dos 
jogos) sobre os efeitos da política econômica. Consiste da proposição de 
que os modelos macroeconométricos não podem ser usados para a elabora- 
ção de política econômica, uma vez que as expectativas dos agentes, base- 
adas em um conjunto de informações no qual se inserem os instrumentos, 
os meios e os efeitos das políticas econômicas, influenciam no comporta- 
mento das variáveis do modelo e também dos parâmetros, tornando-os 
instáveis. Logo, a econometria utilizada para avaliar os efeitos da política 


econômica não produz resultados consistentes, sendo, portanto, ineficaz. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 579 a 581). 


QUESTÃO 12 


Sobre a controvérsia entre novos keynesianos e novos clássicos, indique se 
as afirmações são falsas ou verdadeiras: 
(0) Um dos objetivos da abordagem dos novos keynesianos foi fornecer 


fundamentos microeconômicos à análise keynesiana tradicional. 
VERDADEIRO. 


Apesar de reconhecer a importância das expectativas nas flutuações 
econômicas, tais como as decisões de investimento, o pensamento 
keynesiano não fundamentou o efeito das expectativas. Todavia, a partir 
do início da década de 1970, o pensamento novo keynesiano passa a com- 
binar o reconhecimento keynesiano de que a economia não se ajusta ins- 
tantaneamente e suavemente a choques, atrelado a abordagem de equili- 
brio das expectativas racionais, com uma construção teórica fundamenta- 


da nos fundamentos microeconômicos. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 580 a 584). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (página 813). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (página 255). 
(1) A hipótese dos custos de menu argumenta que firmas atuando em 
competição monopolista aumentam seus preços mesmo quando as 
variações nos custos de menu são pequenas. 
FALSO. 


A hipótese dos custos de menu argumenta que firmas atuando em 
competição monopolista, ou seja, elas podem fixar o preço acima do custo 
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marginal, os preços podem, nessas circunstâncias, não aumentarem (não 
reduzirem) mesmo quando os aumentos (ou redução) nos custos são pe- 
quenas. 

O fato é que o ajuste envolve as alterações de custos e também as 
relações entre clientes e fornecedores. À alteração de preços envolve o 
envio de novas listas de preços a clientes ou mesmo a impressão de novos 
cardápios pelos restaurantes (daí o uso da expressão custos de menu). 
Mas, no caso em que uma empresa reduz os preços cobrados, há uma pe- 
quena redução no nível médio de preços e, portanto, uma elevação dos 
saldos monetários reais, expandindo a demanda agregada (deslocando a 
LM para a direita). A expansão econômica, por sua vez, aumenta a deman- 
da pelos produtos de todas as outras empresas. O impacto macroeconômico do 
ajuste dos preços de uma empresa sobre a demanda pelos produtos de todas 
as outras empresas é chamado de externalidade da demanda agregada. 

Na presença dessa externalidade da demanda agregada, os peque- 


nos custos de menu podem tornar os preços rígidos. 


Referências: Mankiw, 2004 (página 348). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 a 581). 


(2) Para os novos clássicos, as mudanças na oferta de moeda afetam o 
produto no curto prazo apenas se os preços e salários são rígidos. 
FALSO. 


O item faz referência a uma proposição da abordagem novo 
keynesiano, e não da abordagem novo clássico. A economia novo keynesiano 
reconhece que a economia não se ajusta instantaneamente a choques de 
política monetária considerando o enfoque da abordagem de equilíbrio das 
expectativas racionais (daí o uso da palavra novo), uma vez que, por vári- 
as razões, inclusive as de natureza contratual, os preços e salários são 


rígidos no curto prazo. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 581 e 582). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (página 813). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 e 578). 


(3) Para os novos clássicos, as flutuações da atividade econômica são 
causadas por choques reais que atingem a economia como um todo. 
VERDADEIRO. 


Segundo a teoria dos ciclos econômicos reais, que constitui um seg- 
mento ímportante dos novos clássicos, as mudanças tecnológicas são o 
principal determinante das flutuações nas variáveis reais. As duas princi- 
país hipóteses dos modetos nessa linha de pesquisa são que a alteração 
tecnológica é a fonte mais importante dos choques econômicos e que estes 
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choques são propagados em mercados perfeitamente competitivos. Os te- 
óricos dos ciclos reais buscam explicar as flutuações da atividade econômi- 


ca com base no referencial clássico (daí o nome novos clássicos). A teoria: 


parte do pressuposto que a economia experimenta oscilações tecnológicas, 


acarretando oscilações do produto e do emprego. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 252 a 255). 
Mankiw, 2004 (páginas 342 a 346). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(4) Ahipótese das expectativas racionais tem sido incorporada aos modelos 
dos novos keynesianos. 
VERDADEIRO. 


Os modelos dos novos keynesianos combinam a hipótese das expec- 
tativas racionais com o reconhecimento keynesiano de que a economia não 


se ajusta de forma instantânea e suave a choques. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 580 a 584). 
Dornbusch e Fischer, 1991 (página 813). 
Froyen, 2003 (páginas 312 a 314). 





ANPEC 2000 
QUESTÃO 05 


Indíque se as afirmativas abaixo - todas relacionadas à execução de políti- 

ca econômica - são verdadeiras ou falsas: 

(0) De acordo com “a crítica de Lucas”, a falha dos métodos tradicionais 
de avaliação de política em considerar os efeitos da própria política 
sobre o comportamento dos agentes econômicos leva a previsões 
incorretas dos efeitos da política. 

VERDADEIRO. 


De acordo com a crítica de Lucas, os métodos tradicionais de avali- 
ação de política econômica, como os que se baseiam em modelos 
macroeconométricos convensionais, não levam em consideração, de ma- 
neira adequada, o impacto da política econômica nas expectativas, que 
são formadas com base em todas as informações disponíveis pelos agen- 


tes, inclusive a política governamental. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 580 e 581). 
Mankiw, 2004 (página 265). 
Sachs e Larraín, 2000 (páginas 496 a 498). 
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(1) Segundo Friedman, devido à defasagens em seus efeitos, políticas 
monetárias ativas podem criar flutuações e desestabitizar a economia. 
VERDADEIRO, 


Para Friedman, variações da oferta monetária podem ter efeitos no 
produto real de curto prazo. Segundo ele: "como os preços são rígidos, a 
expansão monetária mais rápida ou mais lenta inicialmente afeta o produ- 
to. Mas estes efeitos se esgotam. Mais ou menos dois anos depois, o efeito 
principal é sobre a inflação”. 

Referências: Hall e Taylor, 1989 (páginas 128 a 131). 
(2) O problema de “inconsistência dinâmica” na condução da política 
monetária pode ser agravado caso o Banco Central se torne 


independente. 
FALSO. 


A inconsistência dinâmica ou inconsistência temporal implica que os res- 
ponsáveis peta política econômica sejam tentados a tomar medidas de curto 
prazo, que são incompatíveis com os interesses da economia no longo prazo. 

A chave para compreender a inconsistência temporal consiste no fato 
que existe um trade off entre inflação e desemprego no curto prazo, dado 
pela curva de Phillips de curto prazo, mas que não há qualquer relação de 
longo prazo desse tipo devido ao ajustamento das expectativas. 

No caso de uma independência do Banco Central, onde há um melhor 
planejamento das instituições, o problema da inconsistência temporal pode 
ser resolvido, ao mesmo tempo em que não elimina o instrumento da polí- 
tica monetária. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 514 a 518). 
Bornbusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 432 a 436). 


(3) O seguro-desemprego é um exemplo de “estabilizador automático”. 
VERDADEIRO. 


O estabilizador automático reduz a amplitude das oscilações econô- 
micas sem mudanças regulares e detiberadas da política econômica. Nesse 
sentido, o seguro-desemprego, através do pagamento de transferências, 
por não apresentar qualquer defasagem interna”, tende a reduzir as 


flutuações do produto. 


Referências: Dornbusch, Fischer e Startz, 1998 (página 201). 
Mankiw, 2004 (páginas 262 e 263). 


* Defasagem Interna é o tempo entre um choque na economia e à ação de política em resposta a esse 
choque. Essa defasagem ocorre porque há um intervalo de tempo para que o formulador de política 
econômica reconheça o choque e, em seguida, implemente a política. Quando a economia aproxima-se 
de uma recessão e, por seu turno, ocorre uma transferência via seguro-desemprego, o formulador de 
política evita tal defasagem. : - 
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QUESTÃO 12 


Indique se as afirmativas são falsas ou verdadeiras: 
(0) De acordo com os novos Keynesianos, a não neutralidade da moeda é 
uma conseqiiência da rigidez dos salários reais. 
FALSO. 
Uma das linhas de pesquisa dos novos keynesianos é a rigidez nomi 
nal dos salários. De acordo com Stanley Fisher e John Taylor uma caracte- 
rística importante da fixação tanto de salários como de preços é o 
escalonamento nas suas decisões. Ou seja, nem todos os satários e preços 
são negociados ao mesmo tempo (não são sincronizados); não existe ajus- 
te sincronizado dos salários nominais (e não reais). Em decorrência dessa 
rigidez, alterações na oferta de moeda podem levar a mudanças nos satári- 


os reais, no emprego e produto. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 581 e 582). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 480, 481, 577 e 578). 


(1) A rigidez nominal e a interdependência dos preços individuais em 
modetos com reajustes sobrepostos (staggering) fazem com que 
mudanças na quantidade de moeda tenham efeitos reais 
duradouros. 

VERDADEIRO. 


Como visto no item anterior, rigidez nominal significa que muitos 
salários e preços são fixados por contratos em termos nominais por 
algum período de tempo e não costumam ser reajustados quando há 
mudança na política econômica. Dessa forma, em qualquer momento, 
alguns sindicatos estão negociando contratos novos enquanto outros 
contratos estão vencendo. Assim, uma parte dos salários está se rea- 
justando por causa das novas negociações; os demais refletem resulta- 
dos de acordos passados. Essa situação é conhecida como contratos so- 
brepostos. Portanto, caso uma política monetária seja implementada 
após a determinação de alguns salários, e mesmo havendo credibilidade 
e expectativas racionais, uma redução (um aumento) muito rápida do 
crescimento da moeda nominal, por exemplo, levaria a um desemprego 


mais elevado (menor). 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 189 e 190). 
Sachs e Larrain, 2000 (paginas 480, 481, 577 e 578). 


(2) De acordo com os novos Keynesianos, pequenos custos de menu podem 
acarretar grandes custos para a sociedade devido a externalidade da 
demanda agregada. 

VERDADEIRO. 
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Uma das razões pelas quais os preços não se ajustam imediatamen- 
te no curto prazo é o fato de haver custos no ajuste de preços. Neste caso, 
as empresas ajustam os preços de modo intermitente e não de maneira 
contínua evitando que distribuam novas tabelas de preços ou os restauran- 
tes imprimam novos catálogos (daí o nome custos de menu). O ponto de 
vista de Mankiwê, Akerloff e Yellen* é que os pequenos custos provocam 
rigidez significativa dos preços nominais e, assim, são responsáveis por 
grandes variações na produção. No caso de uma redução de preços por 
parte de uma empresa, outras empresas se beneficiariam em decorrência 
de uma queda do nível médio de preços, resultando, em termos agregados, 
em elevação nos encaixes reais. 

Esse aumento dos encaixes monetários reais expande a renda ao 
deslocar a curva LM para baixo e para direita. A expansão econômica au- 
menta a demanda por produto de todas as empresas. Dessa forma, o ajus- 
te de preços de uma única empresa impacta diretamente a demanda de 
todas as outras empresas, causando a externalidade da demanda agresga- 
da. Ao tomar a decisão de um corte de preços (numa situação de concorrên- 
cia imperfeita onde a empresa não é tomadora de preços), a firma decide 
não pagar o custo de menu e não cortar preços, mesmo que do ponto de 
vista da sociedade como um todo seja desejável que houvesse a redução 
dos preços. 


Referências: Mankiw, 2004 (página 348). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 a 581). 


(3) A hipótese de expectativas racionais é o principal motivo de disputa 
entre os novos keynesianos e os novos clássicos. 
FALSO. 


À partir da crítica das expectativas racionais duas linhas-de pesqui- 
sa, no final da década de 1980, dominaram o campo de estudo das flutuações: 
os novos clássicos e os novos keynesianos. Ambas partiram da crítica das 
expectativas racionais para oferecer cada uma sua própria interpretação 
para as flutuações, tendo como ponto de partida os pressupostos básicos 
tanto da teoria keynesiana original, no caso dos novos keynesianos, quanto 


da teoria clássica, no caso dos novos clássicos. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 579 a 584). 


5 O trabalho de N. Gregory Mankiw denomina-se “Small Menu Costs and Large Business Cycles: A 
Macroeconomic Model of Monopoly”, Quarterly Journal of Economics, maio de 1985. 

* O trabalho de George Akertoff e Janet Yelten denomina-se “A Near-Rationai Model of the Cycle with Wage 
and Price inertia”, Quarterly Journal of Economics, suplemento de 1985. 
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QUESTÃO 13 


Indique se as afirmativas são falsas ou verdadeiras. spanndo a abordagem 
dos ciclos reais de negócios: 


(0) Os ciclos econômicos resultam de mudanças monetárias. 
FALSO, 


De acordo com a teoria dos ciclos reais de negócios, as alterações 
tecnológicas correspondem ao tipo mais importante de distúrbio econômi- 
co subjacente às flutuações econômicas. Alterações monetárias, assim como 
no modelo clássico, não exercem efeitos nas variáveis reais (neutralidade 
da moeda). 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 343 a 348). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 571 a 576). 


(1) Durante as recessões, os trabalhadores optam por trabalhar menos e 
ter mais lazer. 
VERDADEIRO. 


Segundo a teoria dos ciclos econômicos reais, as mudanças tecnológicas 
são o principal determinante das flutuações nas variáveis reais. As duas 
principais hipóteses dos modelos dessa linha de pesquisa são que a alteração 
tecnológica é a fonte mais importante dos choques econômicos e que estes 
choques são propagados em mercados perfeitamente competitivos. 

Vale ressaltar, ainda, que a teoria dos ciclos reais de negócios enfatiza 
que a quantidade de trabalho ofertada depende dos incentivos oferecidos 
aos trabalhadores. Uma elevação do satário real, mesmo que pequena, in- 
duzirá os trabalhadores a oferecerem mais trabalho hoje e menos no futuro 
e vice-versa. Essa disposição de distribuir as horas de trabalho ao longo do 
tempo é chamada de substituição intertemporal do trabalho. 

Com uma melhora da tecnologia de produção, por exemplo, tem-se um 
aumento da produção e, por conseguinte, aumento dos salários reais. Por cau- 
sa da substituição intertemporal do trabalho, esta melhora tecnológica leva a 
um aumento do emprego. As épocas de recessão, por sua vez, são tidas como 
períodos de “regressão tecnológica”. Logo, tanto a produção como o emprego 
caem durante os períodos de recessão porque a tecnologia de produção dispo- 


nível se deteriora, baixando o produto e reduzindo o incentivo ao trabalho. 
Referências: Lopes e Vasconcelios, 2000 (páginas 252 a 255). 
Mankiw, 2004 (páginas 342 a 346). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(2) Uma recessão pode ser explicada por um choque de produtividade 
negativo. 
VERDADEIRO. 
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Os modelos dos ciclos reais de negócios afirmam que, nos momentos de 
recessões, ocorre regressão tecnológica, e como a tecnologia é a fonte mais 
importante dos choques econômicos, a produtividade cai e, por conseguinte, o 
produto diminui. Os choques negativos de produtividade podem ser interpre- 


tados como uma elevação de custos e de retração da curva de oferta agregada. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 582 a 584). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 571 a 576). 


(3) Um aumento dos gastos do governo leva a um aumento do nível de 
emprego. 
VERDADEIRO. 


Os teóricos dos ciclos reais admitem que além dos choques 
tecnológicos, considerados como a principal fonte das flutuações, os gas- 
tos governamentais constituem outro tipo de choque econômico. Todavia, 
os mecanismos de propagação desse tipo de choque não são iguais aos 
concebidos nos modelos keynesianos, onde uma expansão fiscal causa uma 
variação da demanda agregada, em face de uma mudança no gasto autôno- 
mo governamental. No caso dos ciclos reais, como um aumento do dispên- 
dio governamental eleva a taxa de juros (desloca a IS para a direita), isso 
faz com que as famílias trabalhem mais hoje e menos futuramente (o au- 
mento da taxa de juros torna o salário presente mais vantajoso em termos 
do trabalho futuro). Ou seja, por causa da alta da taxa de juros, as famílias 
optam por consumir mais lazer no futuro do que hoje (uma forma de poupar 
como consegiência do aumento do custo de oportunidade de obtenção de 
lazer). Vale ressaltar que isso ocorre na hipótese da substituição 


intertemporal do trabalho pelo lazer. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 343 a 348), 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 571 a 576). 





ANPEC 1999 
QUESTÃO 10 


Assinale se as afirmativas abaixo são falsas ou verdadeiras. 

(0) Um aumento do nível de produto acima do nível de equilíbrio com preços 
flexíveis numa economia com competição monopolística pode aumentar 
o bem estar social. 
VERDADEIRO. 
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Numa economia com competição monopolística, as empresas possu- 
em algum poder de mercado. Diferentemente de uma indústria competiti- 
va que opera num ponto onde o preço se iguala ao custo marginal, uma 
indústria monopolística opera num ponto onde o preço é maior que custo 
marginal. Portanto, no caso dessa última, o preço será mais alto e a produ- 
ção será menor. 

A indústria monopolística reconhece sua influência no preço de mer- 
cado e escolhe o nível de produção de formar a maximizar lucros. 

O processo de maximização de lucro de uma empresa monopolística 
segue max x =RT- CT (1), onde 
x - lucro, 
RT - receita total, 
CT - custo total. 


Maximizando (1), tem-se dr = dp q + p (2), onde q representa a 
da dq 
d 
quantidade e p o preço. Desenvolvendo (2), obtemos Rmg = o(1+de8) 


(3), onde Rmg corresponde a receita marginal. A equação (3) pode ser 
rearrumada em função da elasticidade. Logo, 


1 
Rmg =p/1+— 
me=o(1eL) 


1 ; a 
Rmg = of = E) , onde e, corresponde à elasticidade preço da demanda. 
d 
No caso de uma indústria competitiva, a elasticidade preço da deman- 
da de cada firma seria |£,! = «o, O que significaria le,| = 1/00 = 0. Logo, p = 
Cms. Como existe poder de monopótio, a empresa estabelece o preço com 
mark up, isto é, fixa um preço de venda acima do preço de custo. Logo, 





p= o x Cmg 
(= 
fes] 


1 
p = mxCmg, onde m é o mark up dado por m= Es 
1 E dan 
leal 
Nesse sentido, com competição monopolística, não existe eficiência 
pois num nível eficiente de produção a disposição para pagar por uma uni- 


dade de produto é exatamente igual ao custo de produzi-la. 
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Dessa forma, um aumento do nível de produto acima do nível de equilí- 
brio numa competição monopolística gera um aumento da produção e redução 
dos preços. Como os preços são flexíveis, um novo equilíbrio é restabelecido 


numa forma mais eficiente aumentando, por conseguinte, o bem estar. 


Referências: Pindyck e Rubinfeid, 2002 (páginas 337 a 340). 
Varian, 2000 (páginas 441 a 452). 


(1) Os modelos keynesianos explicam a não-neutralidade da moeda por 


meio do modeto de salário eficiência para o mercado de trabalho. 
FALSO. 


Os modelos keynesianos baseiam-se no fato de que os salários e pre- 
gos nominais não são ajustados instantaneamente de forma a manter o equi- 
lbrio no mercado de trabalho. Dessa forma, o governo pode ter uma influên- 
cia sobre o nível de produção e emprego na economia. Ao tomar medidas 
que afetam o nível de preços, o governo passa também a afetar o salário 
reale, por conseguinte, a oferta agregada. Uma desvalorização monetária, 
por exemplo, ao aumentar o nível de preços, reduz o salário real, dada a 
rigidez do salário nominal (em decorrência de contratos firmados antes da 
desvalorização). Logo, este tipo de rigidez nominal explica a não neutralida- 
de da meeda no curto prazo decorrente de uma expansão monetária. 

Os modelos de salário eficiência inserem-se na linha de pesquisa 
novo keynesiano que buscam explicar a rigidez do salário real baseada em 
fundamentos microeconômicos. 

Referências: Sachs e Larrain, 2000 (páginas 64 a 68, 579 e 580). 


(2) O modelo de satário eficiência compatibiliza a racionalidade dos agentes 
com a existência de equilíbrio com desemprego involuntário. 
VERDADEIRO, 


O modelo de salário eficiência afirma que salários mais altos acima 
do equilíbrio de mercado tornam os trabalhadores mais produtivos. De acordo 
com o modelo, uma redução dos salários reduziria os lucros das empresas 
em decorrência de uma menor produtividade dos trabalhadores. Dessa for- 
ma, as próprias empresas determinam de forma racional um nível salarial 
acima do de equilibrio de mercado para o trabalhador mais qualificado como 
forma de incentivá-lo ou induzi-lo a obtenção de um nível mais elevado de 
produtividade. 

Referências: Mankiw, 2004 (página 113). 
(3) Uma curva de Phillips aceleracionista com expectativas adaptativas 
implica na existência de um trade off permanente entre inflação e 


produto. 
FALSO. 


Macroeconomia o 287 


Almir Bittencourt » Flávio Ataliba « Daniel Suliano 

Acurva de Phillips aceleracionista é expressa por 

no=nç Blu, ), onde 

Ke inflação atual, 

xt - inflação esperada para O período t, 

B - parâmetro determinante da troca entre inflação e desemprego, 
u, - taxa de desemprego atual, 

u, - taxa de desemprego natural, 

Considerando que os agentes formam expectativas adaptativas, a 
inflação esperada para o período t é igual a inflação passada, por exemplo. 
Logo: 

n=%4" B(U, cu). 

Nesse caso, um formulador de política econômica pode mudar a de- 
manda agregada alterando a produção, o desemprego e a inflação. Ao ex- 
pandir a demanda agregada, as autoridades de política econômica podem 
baixar o desemprego e aumentar a inflação ou, reciprocamente, podem di- 
minuír a demanda agregada para elevar o desemprego e reduzir a inflação. 

No entanto, esse trade off é valido apenas no curto prazo. No longo 
prazo, o formulador de política econômica não conseguirá manter a inflação 
atual (x,) acima da inflação esperada no período anterior (x,.,) uma vez que os 
agentes econômicos aprenderam com os erros passados. Assim, 7,=7,,€U,=U,. 

O processo é o seguinte: como os agentes ajustam suas expectativas de 
inflação ao longo do tempo, o trade off entre inflação e desemprego (produto) 
só se mantém no curto prazo. O formulador de política econômica não pode 
manter permanentemente a inflação acima da esperada. Logo, as expectativas 


se adaptam a qualquer taxa de inflação e o produto volta a seu nívet natural. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 156 a 163). 
Lopes e Vasconceltos, 2000: (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 250). 


(4) No modelo original da curva de Phillips o trade off entre inflação e 
desemprego é permanente. 
VERDADEIRO. 

A curva de Phillips é fruto de um trabalho de A.:W. Phillips sobre 
desemprego e salários no Reino Unido em 1958.” Posteriormente, Paul 
Samuelson e Robert Solow fizeram o mesmo para a economia americana. 
Como tanto para o Reino Unido como para o Estados Unidos antes da Se- 
gunda Guerra Mundial e nas décadas de 1950 e 1960 havia uma notável 


7 O trabalho é o seguinte: "The Relation Between Unemptoyment and the Rate of Change of Money Wages 
in the United Kingdom, 1861-1957”, Economica, novembro de 1958. 
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estabilidade de preços a longo prazo com taxas de inflação baixas e expec- 
tativas de inflação também baixas e estáveis, os formuladores de política 
econômica achavam que poderiam optar permanentemente por um trade 
off entre inflação e desemprego. 

No entanto, na década de 1970, a relação se desfez. Em vários paí- 
ses, a inflação e o desemprego estavam altos, contradizendo a curva de 
Philtips original. A partir daí, a curva de Phillips passou a incorporar um 
componente de choque aleatório. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 155 a 158). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 485 a 488). 


QUESTÃO 11 


Assinale se as afirmativas abaixo são falsas ou verdadeiras: 


(0) Segundo a curva de oferta de Lucas, quanto maior for a variância na 
política monetária mais vertical será a curva de Phillips. 
VERDADEIRO. 


À função oferta de Lucas e expressa por: 


Y=Y+b(p,- E(p,1)), onde: 


Y,- produto corrente, 
Y - produto potencia, 
p,- hível geral de preços, 


E(p, |I,) - projeção do nível geral de preços condicionada ao conjunto de 
informação formado no tempo t. 

Além disso, o parâmetro b (inclinação da função oferta) é composto 
das variâncias dos preços relativos (02) e da inflação geral (5; ), tal que: 


ERR a 
1-y oi+o; 

onde y corresponde a um parâmetro de agregação. 

Pode-se, então, observar que quanto mais elevada a variância na 
política monetária maior será a variância do nível geral de preços (52). No 
timite, quando S; eo, então, b > 0 e, portanto, Y, = Y. Assim, a função 
oferta de Lucas é vertical no nível do produto potencial, 


Referências: Hall e Taylor, 1989 (páginas 131 a 136). 
Romer, 2001 (páginas 266 a 273). 
topes e Vasconcetlos, 2000 (páginas 236 a 238). 
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(1) Ahipótese de expectativas racionais consegue explicar a neutralidade 


da moeda mesmo na presença de contratos salariais justapostos. 
FALSO. 


Aocorrência de contratos de trabalho de categorias de trabalhadores 
diferentes firmados para vigorarem em períodos de tempo distintos faz 


com que o mercado de trabalho não se equilibre instantaneamente. Como, 


todos os acordos salariais não são negociados ao mesmo tempo, os contra- 
tos não são sincronizados e sim justapostos. A maioria das economias apre- 
senta contratos sindicais de longa duração, o que implica que o aumento 
nominal de salários, para as diferentes categorias, não são negociados ao 
mesmo tempo. Dessa forma, parte dos sindicatos estão negociando con- 
tratos novos, enquanto outros contratos estão vencendo. Em qualquer mo- 
mento, haverá mudanças salariais decorrente das negociações. 

Stanley Fisher e John Taylor mostraram que, mesmo havendo expec- 
tativas racionais, a existência de contratos salariais justapostos explica tan- 
to a ocorrência de inércia como a não neutralidade da política monetária. 


Nessa circunstância, a política monetária afeta o produto real da economia. 


Referências: Blanchard, 2004 (página 582). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 e 578). 


(2) Aexistência de contratos salariais justapostos consegue expticar tanto 
a ocorrência de inércia inflacionária como a não neutralidade da política 
monetária. 

VERDADEIRO. 


À falta de sincronização dos salários como consegiiência dos con- 
tratos salariais, definidos em momentos distintos do tempo, determina 
uma certa rigidez salarial no mercado de trabalho. O ajustamento gra- 
dual determinará uma curva de oferta positivamente inclinada, resul- 
tando em efeitos sobre a atividade econômica a partir de alterações na 
demanda agregada. Como os salários se ajustam lentamente a choques 
na oferta de moeda, o produto tende a um retorno lento para seu nível 
natural, podendo compreender um período superior ao dos contratos 
salariais. Essa compatibilização do escalonamento das decisões de pre- 
ços e salários com a hipótese das expectativas racionais pode explicar 
tanto a ocorrência de inércia inflacionária quanto a não neutralidade da 


política monetária. 


Referências: Blanchard, 2004 (página 582), 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 e 578). 


(3) Quanto maior for a inflação menos elástica deve ser a curva de Phillips 
de curto prazo. 
VERDADEIRO. 
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Na curva de Phillips de curto prazo, o formulador de política econô- 
mica pode manipular a demanda agregada de forma a escolher uma combi- 
nação entre inflação e desemprego. Em sua forma algébrica, a curva de 
Phillips de curto prazo tem a seguinte expressão: 

n.=n; - Blu, -u,), onde 
r, - inflação atual, 
x, - inflação esperada para o período t, 
B - parâmetro determinante da troca entre inflação e desemprego, 
u, - taxa de desemprego atual, 
u, - taxa de desemprego natural, 

Quanto menor a taxa de desemprego corrente (mais distante da taxa 
de desemprego natural), maior terá que ser a inflação corrente, decorrente 
da expansão da demanda agregada. Assim, menos elástica deve ser a cur- 
va de Phillips. 


Referências: Lopes e Vasconcetlos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 248). 





ANPEC 1998 
QUESTÃO 06 


Classifique as seguintes afirmações, sobre a curva de Phillips, como Verda- 

deiras ou Falsas: 

(0) A incorporação de um termo de expectativas inflacionárias positivas 
na curva de Phillips aumenta o custo de desemprego requerido para 
produzir uma taxa de inflação nula. 

VERDADEIRO. 


Acurva de Phillips expandida com o termo de expectativas inflacio- 
nárias é expressa pela equação x, = 7; - B(u, - u,), onde 
x, - inflação no período t, 
nr; - inflação esperada para o período t, 
u, - desemprego no período t, 
u - taxa de desemprego natural. 


Considerando que os agentes formam expectativas adaptativas, a 
inflação esperada para o período t é igual a inflação no ano passado (x = 
T 1). Logo, 
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: E 
n=%," B(U,-U). 

O termo x, ha curva de Phillips indica um tipo de inflação inercial. 
Esse mecanismo de inércia inflacionária ocorre porque a inflação passada 
influência as expectativas de inflação futura, e porque essas expectativas 
influenciam a fixação de preços e salários, 

Caso o formulador de política econômica queira eliminar esse com- 
ponente inercial, a taxa de desemprego deverá situar-se acima da natural 
pois a variação da inflação (x, - x,.,) depende da diferença entre as taxas 
de desemprego atual e natural (u, - u,). 

Quanto maior o componente x, , incorporado na curva de Phillips, 


mais o desemprego atual terá de se desviar do seu nível natural. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 156 a 163 ). 
Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 248). 


(1) Sob expectativas adaptativas, aumentos sucessivos da taxa de inflação 
estão em geral associados a um nível de desemprego menor que a taxa 
natural, 

VERDADEIRO. 


Sob expectativas adaptativas, o trade off entre inflação e desem- 
prego é válido somente no curto prazo. Nesse caso, os agentes criam ex- 
pectativas com base na inflação passada. 

À expansão monetária faz com que os agentes ampliem suas expec- 
tativas de inflação, deslocando a curva de Phillips para cima. Dada a expan- 
são monetária, a taxa de inflação se manterá no mesmo patamar, mas 0 
desemprego retornará ao seu nível natural. Assim, para tentar reduzir ain- 
da mais o desemprego, a autoridade monetária deverá acelerar o processo 
inflacionário. 

Dessa forma, caso o governo queira manter um nível de desemprego 
menor que a taxa natural, esse mecanismo de expansão monetária não valerá 
no longo prazo, pois os formuladores de política econômica não conseguirão 
manter a inflação corrente acima da esperada, haja vista que os agentes ter- 


minam ajustando suas expectativas de inflação à taxa de inflação efetiva. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 232 a 234). 
Mankiw, 2004 (páginas 246 a 248). 


(2) Sob expectativas racionais, podemos dizer que uma inflação mais alta 
está sempre relacionada a um menor nível de desemprego. 
FALSO. 


Havendo expectativas racionais, uma mudança de política econômi- 
ca mudará as expectativas, e, portanto, uma avaliação de qualquer mu- 
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dança política deve incorporar esse efeito sobre as expectativas. Nesse 
sentido, os teóricos das expectativas racionais argumentam que o trade 
off de curto prazo entre inflação e desemprego não representa exatamente 
as opções de um formulador de política econômica. Uma elevação de pre- 
ços pode ser explicada por uma antecipação, pelos agentes econômicos, de 
política monetária expansionista, sem que haja qualquer reflexo sobre o 


desemprego e o produto. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 188 e 189). 
Mankiw, 2004 (páginas 252 e 253). 


(3) Com expectativas racionais, surpresas no nível de inflação não estão 
relacionadas a variações no nível de atividade econômica. 
FALSO. 


Em uma economia perfeitamente competitiva, uma política monetá- 
ria tipo surpresa monetária leva a uma expansão da produção, uma vez que 
fixado os salários e preços, os agentes esperam preços estáveis. 

A hipótese das expectativas racionais supõe que todos os agentes 
compreendem o funcionamento da economia e que variações previstas da 
oferta de moeda não têm efeito sobre a produção, apenas nos preços. No 
entanto, mesmo com expectativas racionais, e havendo informações im- 
perfeitas, as flutuações econômicas decorrem do fato de o nível de preços 
efetivo se desviar do nível esperado no caso de variações imprevistas da 


política monetária. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 251 e 252). 
Mankiw, 2004 (páginas 242 e 243). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 571 a 574). 


QUESTÃO 12 


Classifique as seguintes afirmações, sobre ciclos econômicos, como Verda- 

deiras ou Falsas: 

(0) Segundo a teoria dos ciclos reais dos negócios o menor nível de emprego 
durante as recessões resulta da decisão dos trabalhadores de 
trabalharem menos quando a sua produtividade marginal é mais baixa. 
VERDADEIRO. 


Os teóricos dos ciclos reais dos negócios afirmam que há uma gran- 
de reação da mão-de-obra a pequenas variações do salário real em virtude 
da substituição intertemporal do trabalho. Ou seja, segundo essa teoria, 
as famílias oferecem uma quantidade variável de trabalho ao longo do tem- 
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sã 
po, optando por trabalhar mais quando o salário real estiver temporaria- 
mente alto e trabalhar menos quando estiver temporariamente baixo. Logo, 
havendo um choque tecnológico negativo em que há uma queda da produti- 
vidade do trabalho, tem-se uma queda no salário real, no emprego e no 


produto potencial. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 582 a 584). 
Sachs e tarrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(1) O grande problema empírico da teoria dos ciclos reais de negócios é a 
sua incompatibilidade com o comportamento pró-cílico dos salários 
reais. 

FALSO. 


Os modelos dos ciclos econômicos reais explicam as grandes variações 
do produto como resposta de pequenas variações dos salários reais. No entan- 
to, uma resposta do produto decorrente de uma pequena variação do salário 
real requer que a elasticidade intertemporal da substituição do trabalho pelo 
tazer deve ser alta, ou seja, um aumento do salário real induz as famílias a 
consumírem menos lazer hoje para consumir futuramente. O problema empírico 


da teoria dos ciclos reais é que existem fracas evidências a esse respeito.º 
Referências: Dombusch, Fischer e Startz, 1998 (páginas 160 a 162). 
Mankiw, 2004 (páginas 343 a 345). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 574 a 576). 


(2) Os modetos novo-keynesianos utilizam-se da hipótese de concorrência 
perfeita no mercado de produto. 
FALSO. 


Os economistas novos keynesianos não desenvolveram uma única 
base teórica para todos os casos de rigidez de preços e salários. Acreditam 
eles que uma série de fatores do processo de definição de preços e salários 
explica essa rigidez. No entanto, compartilham de algumas idéias comuns, 
nas quais se pressupõe alguma forma de concorrência imperfeita para o 
mercado de produto. Vale ressaltar que isso contrasta com os modelos 
keynesianos tradicionais que pressupunham concorrência perfeita. 

Referências: Froyen, 2003 Apáginas 328 a 339). 


(3) Os modelos novo-keynesianos procuram fundamentar a rigidez nominal 
dos preços. ' 
VERDADEIRO. 


* Os trabalhos que mostram as fracas evidências empiricas são de Joseph G. Altonji, “Intertemporal 
Substitution in Labor Supply: Evidence From Micro Data”, Journal of Political Economy 94, junho de 
1986, Parte 2) e Laurence Bait, “intertemporal Substitution and Constraints on Labor Supply: Evidence 
From Micro Data”, Economic Inquiry 28, outubro de 1990. Existe também um trabalho que relata 
evidências empiricas em favor da hipótese: Casey B. Mulligan, “Substitution Over Time: Another Look at 
Life Cycle Labor Supply”, NBER Macroeconomic Annual 13, 1998, 
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Assim como a principal rigidez nominal nos modelos keynesianos era 
a do salário monetário, os modelos dos novos keynesianos também se vol- 


tam para a rigidez dos preços dos produtos. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 328 a 330). 
Mankiw, 2004 (páginas 348 a 352). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 a 581). 





ANPEC 1997 
QUESTÃO 04 


Considerando as várias teorias explicativas dos ciclos econômicos, indique 
se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 
(0) Problemas expectacionais determinam os ciclos para monetaristas e 


novos clássicos. 
VERDADEIRO. 


Os problemas expectacionais são decorrentes do problema de infor- 
mações imperfeitas por parte dos agentes. Dado que as empresas e os 
trabalhadores fixam preços e salários com base numa expectativa de pre- 
ços estáveis, uma política monetária expansionista estimula a demanda 
agregada aumentando a produção e, por conseguinte, o emprego. Essa 
idéia de que numa economia competitiva problemas informacionais geram 
flutuações do produto é originária de um trabalho do monetarista Milton 
Friedman.” O argumento de Friedman é de que os agentes são iludidos pela 
expansão monetária haja vista não possuírem informações completas. Os 
trabalhadores interpretam o aumento do salário nominal como aumento do 
salário real. Já os ofertantes, interpretam a variação dos preços como va- 
riação relativa e não aumento total dos preços. 

Quanto aos economistas novos clássicos, essa mesma idéia foi for- 
malizada por Robert Lucas.'? Lucas considera que, havendo expectativas 
racionais e supondo que todos os agentes compreendam o funcionamento 
da economia, apenas variações imprevistas da oferta monetária têm efei- 
to sobre o nível de produção. 


* O trabalho é o seguinte: "The Role of Monetary Policy”, American Economic Review, março de 1968. 
19 OG trabalho de Robert Lucas denomina-se “Some international Evidence on Output-Inftation trade offs”, 
American Economic Review, Junho de 1973. 
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Essa conciliação do modelo de informação imperfeita com expectati- 
vas racionais em uma economia competitiva explica as flutuações da pro- 


dução decorrente de problemas expectacionais. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 251 e 252). 
Mankiw, 2004 (páginas 244 e 245). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 571 a 574). 


(1) Choques de produtividade explicam os ciclos para os adeptos da teoria 
dos ciclos reais. 
VERDADEIRO. 


À teoria dos ciclos reais pressupõe que a economia experimenta os- 
cilações na tecnologia, e que essas oscilações se refletem em osci tações do 
produto e do emprego. Por exemplo, havendo uma melhora tecnológica, a 
produtividade aumenta e a economia se expande, elevando o emprego e o 
produto real. 


Referências: Froyen, 2003 (páginas 317 a 328). 
Mankiw, 2004 (páginas 343 a 348), 


(2) Rigidez nominal de preços e imperfeições informacionais provocam os 
ciclos para os novos keynesianos. 
VERDADEIRO, 


Os modetos dos novos keyneianos se voltam para a rigidez dos preços 
dos produtos (da mesma forma que a principal rigidez nominal nos modelos 
keynesianos era a do salário monetário). Ademais, uma linha de pesquisa 
dessa corrente explora o papel das imperfeições do mercado de crédito” (um 
dos problemas decorrentes de informação assimétrica). Do ponto de vista 
prático, isso significa que apesar de a maioria das pessoas e empresas pode- 
rem tomar empréstimos somente de bancos, estes últimos recusam com 
frequência tomadores potenciais, apesar desses agentes econômicos esta- 


rem dispostos a pagar as altas taxas de juros cobrada no mercado. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 582 a 584). 
Froyer, 2003 (páginas 328 a 330). 


(3) Movimentos nos PNB potencial não causam ciclos para a teoria dos 
ciclos reais. 
FALSO. 


Para a teoria dos ciclos reais, o produto está sempre em seu nível 
natural o que significa que todas as flutuações do produto são movimentos 


do nível natural e não dos desvios do produto em relação à seu nível natural. 
: Referências: Blanchard, 2004 (páginas 582 a 584). 
Mankiw, 2004 (páginas 343 a 348). 


" Nessa linha de pesquisa destaca-se Ben Bernanke atuat presidente do FED. 
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QUESTÃO 08 


Indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) A curva de oferta de Lucas determina que o PNB corrente será maior 
que o PNB potencial quando o nível de preços corrente for maior que o 
nível de preços do período anterior. 

ANULADA. 


(1) Na curva de Phillips expandida pelas expectativas poderá haver inf lação 
positiva mesmo quando o produto corrente for menor que o produto 
potencial. 

VERDADEIRO. 


Acurva de Philtips incorporando expectativas é dada por 
n,=m; B(u,-U)+e, onde 


r, - inflação corrente, 

T;- inflação esperada (expectativa inflacionária), 

B - parâmetro determinante da troca entre inflação e desemprego, 

(u, - U,) - desemprego cíclico, 

e, - choque de oferta (quando adverso, eleva os preços e a taxa de 
inflação). 

Quando o produto corrente é menor que o produto potencial - de 
acordo com a Lei de Okun - segundo a qual um desvio do produto de seu 
nível potencial se relaciona inversamente com o desvio do desemprego de 
sua taxa natural, a taxa de desemprego estará maior que a taxa natural e, 
portanto, B(u, - U,) tem sinal positivo, levando a uma pressão pela redução 
na taxa de inflação de -B(u, - u,). Observa-se, assim, que haverá uma 
pressão para redução na taxa de inflação que ainda poderá ser positiva por 
força da presença de seus outros componentes: a expectativa inflacionária 
(xº) e dos choques aleatórios (£,). 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 213 e 214). 


(2) Nos termos do modeto /S-LM, os preços se ajustam para manter & a 
igualdade entre a oferta e demanda por moeda. 
FALSO. 


Constitui uma das hipóteses básicas do modelo iS-LM a constância 
dos preços porque a base do modelo keynesiano é de equilíbrio com desem- 
prego. Essa situação narrada na questão poderá ocorrer apenas na hipóte- 


se de equilíbrio acima do nível de pleno emprego. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 201 a 203). 
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QUESTÃO 12 


indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) De acordo com a hipótese das expectativas racionais de Lucas e Sargent 
uma expansão monetária tem um efeito temporário sobre a renda, 
mesmo se antecipada pelos agentes econômicos. 

FALSO, 


Segundo a hipótese das expectativas racionais, somente as altera- 
ções não previstas quanto à expansão monetária afetam o produto. As 
variações de oferta monetária previstas ou antecipadas não têm qualquer 


efeito sobre o nível de atividade econômica. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 234 a 236). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 496 a 502). 


(1) Suponha que existam contratos justapostos de trabalho durante os quais 
os salários estão fixos. Se a determinação de cada salário leva em 
conta os salários relativos, e se as expectativas são racionais, o efeito 
de um choque de moeda sobre o produto pode pesqui por um período 
superior à duração dos contratos. 

VERDADEIRO. 


À existência de contratos justapostos de trabalho caracteriza a au- 


sência de sincronia nos ajustes dos salários, ou seja, enquanto alguns sin- 
dicatos negociam reajustes salariais, outros mantêm seus salários fixos. 
Portanto, mesmo havendo expectativas racionais, haverá efeito real de- 
corrente de um choque de moeda, podendo até mesmo perdurar por um 


período superior à duração dos contratos. 


Referências: Blanchard, 2004 (página 582). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 577 e 578). 


(2) Se as expectativas forem adaptativas, o modelo aceleracionista da 
curva de Phillips prevê um trade off apenas instantâneo entre inflação 
e desemprego. 
FALSO. 


No modelo aceleracionista da curva de Phillips, dadas as expectati- 
vas adaptativas, a ocorrência de aceleração inflacionária somente permiti- 
tão trade off inflação-desemprego no curto prazo (não instantaneamente). 
No longo prazo, o governo não será capaz de manter a taxa de inflação 
acima da inflação esperada, em virtude do aprendizado dos agentes a par- 
tir dos erros cometidos no passado. Ou seja, a curva de Phillips de longo 
prazo é vertical. 

Na hipótese aceleracionista da curva de Phillips, no modelo de ex- 
pectativas adaptativas, tem-se: 
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nt= nt, Blm - TE), onde 
m;- inflação esperada no tempo t, 
Ti” expectativa formada para a inflação em t-1, 
8 - velocidade de correção das expectativas, 
%, - inflação efetiva em t-1, 
(7, " TÊ+) - mecanismo de correção das expectativas. 


A figura 4.11 ilustra a situação. 





Figura 4.11: Curva de Phillips aceleracionista. 
Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 232 a 234). 


(3) A hipótese das expectativas racionais prevê que não haja qualquer 
trade off entre inflação e desemprego. 
FALSO. 


De acordo com a hipótese das expectativas racionais, não haverá 
trade off entre inflação e desemprego no curto prazo apenas na hipótese de 
os agentes privados acertarem sua previsão de inflação. Como a inflação 
esperada ou prevista é uma variável aleatória em que E(rº) =x, os agentes 
acertam na média suas previsões, o que não quer dizer que sempre acer- 
tam, ou que há perfeita previsão da inflação. 

Assim, tem-se: 

n=nº-q(u-U)+e, onde 
x - inflação efetiva, 
nº - inflação esperada (expectativa inflacionária), 
q - parâmetro que mede o desvio do desemprego em relação a taxa natural, 
u - taxa de desemprego atual, 
u, - taxa natural de desemprego, 
e - erro na previsão. 

Supondo-se: E(nº) = x e E(z) = 0, pode-se deduzir que: 

n=E(nº)-q(u-u)+ Ee) 
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T=7-q(u-u) 
“e(u-u)=0, como q>0entãou=u. 


Referências: Lopes e Vasconcellos, 2000 (páginas 234 a 236). 


QUESTÃO 15 


Indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) No regime de taxa de câmbio flexível, o Banco Central pode estabilizar 
a taxa de câmbio e permitir que a taxa de juros varie, permitindo que 
a economia atinja seu nível de pleno emprego. 
FALSO. 


No regime de câmbio flexível, a taxa de câmbio flutuará em funcão 
da maior ou menor demanda (oferta) por divisas e os efeitos sobre a taxa 


de juros dependerão do grau de imperfeição na mobilidade de capitais. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 438 e 439). 
Lopes e Vasconceltos, 2000 (páginas 208 a 217). 


(1) Na teoria de Kalecki, o princípio do risco crescente diz respeito às 
limitações impostas pelo tamanho do mercado à expansão da firma. 
FALSO. 


Segundo Kalecki, os lucros determinam o grau de acesso da firma ao 
mercado de capitais, enquanto que o capital próprio determina o grau de 
Fisco do investimento potencial. Por outro lado, o risco crescente é direta- 
mente proporcional ao capital de terceiros (empréstimos), o qual é tanto 
maior quanto maior for a proporção de empréstimos sobre o capital próprio. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 456 a 461). 


Q) O índice geométrico supõe que a elasticidade renda da demanda e a 
etasticidade preço da demanda para todos os bens são unitárias. 
VERDADEIRO. - : 

O índice geométrico de preços é expresso pela média geométrica 
simples dos índices relativos de preços: 


Po: = dies, ; onde 


o:= Pi/ Pi, sendo Pg; e Pi os preços do produto i observados no 
período inicial e no tempo t. 


À teoria do consumidor constituí o fundamento da construcão de in- 
dice ideal de custo de vida, ou seja, a renda gue as pessoas necessitariam 
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obter no período final de comparação, considerando o sistema-de preços 
desse período, de modo a permanecerem no mesmo nível de utilidade per- 
mitido pela renda inicial. 

Pode-se mostrar que, partindo de uma função de utilidade do tipo 
Cobb-Doustas homogênea de grau um, a relação de renda nominais, ou 
índice de custo de vida, que mantém o consumidor na mesma curva de 
indiferença é expresso por: 


=R/R,= (PP) (P2/P2)C ,(PU/PS)*, onde 


OG Ls.» &, Fepresentam os pesos, que são constantes. 

A expressão do índice de custo de vida ideal nada mais é do que a 
média geométrica dos relativos de preços das mercadorias que compõem a 
cesta de consumo. Deve-se observar que esse resultado somente se verifi- 
ca quando as preferências são homotéticas, ou seja, quando a elasticida- 
de-renda da demanda de todos os bens for igual a 1. Por outro lado, como 
todos os pesos são fixos, e dado que eles representam a participação de 
cada produto na renda do consumidor, a elasticidade de todas as mercado- 
rias tem que ser também igual à unidade. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 225 e 226). 


(3) Choques de preços, nã ausência de políticas de estabilização, não afetam 
o nível de preços de longo prazo. 
VERDADEIRO. 


Diante da situação de choque de oferta adverso (choque de preços), 
o formulador de política tem duas opções: 

1) Manter inalterada a demanda: nessa situação, os preços sobem, o 
produto e o emprego caem abaixo de sttas taxas naturais. Com o tempo, os 
preços cairão e o emprego e o produto voltarão ao nível que vigorava antes 
do choque de preços. O custo dessa política será uma forte recessão econô- 
mica. A figura 4.12 descreve a situação. 





Figura 4.12: Choque de oferta adverso sem acomodação. 
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2) Expansão da demanda agregada para fazer a economia retornar 
rapidamente ao nível de emprego inicial. Supondo que o deslocamento da 
demanda coincida com a variação na oferta agregada, haverá então uma 
acomodação ao choque de preço. O resultado dessa política se evidenciará 
em um nível de preços elevado. A figura 4.13 descreve a situação. 


Capítulo V 








Figura 4.13: Acomodação ao choque de preço. Cres cimento Econômico 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 172 a 175). 


air & 
ê No delos de Crescimento Exógeno e Endógeno. 
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Capítulo V - Crescimento Econômico 


ANPEC 2006 


QUESTÃO 08 


As afirmações abaixo referem-se à teoria do crescimento econômico. Ava- 

tie as assertivas: E 

(0) No modeto de Sotow, se a economia tem um estoque de capital por 
trabalhador que gera um equilíbrio de estado estacionário abaixo da 
chamada “regra de ouro” da acumulação de capital, então o nível de 
consumo per capita máximo poderá ser atingido se a geração corrente 
se dispuser a reduzir o próprio consumo. 
VERDADEIRO. 


No modelo de Solow, a regra de ouro do capital corresponde ao con- 
sumo per capita máximo. Dado que a economia se encontra com um nível 
de capital por trabalhador abaixo da regra, um aumento da taxa de poupan- 
ça implica em uma redução equiproporcional de consumo no curto prazo, 


mas um aumento deste último no longo prazo. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 227 a 229). 
Mankiw, 2004 (páginas 131 a 136). 


(1) O que caracteriza os modelos de crescimento endógenos é a ausência 


de retornos marginais decrescentes associados à acumulação de capital 
físico. 
FALSO. 


As teorias de crescimento endógeno buscam explicar as causas do 
crescimento econômico de longo prazo. A idéia de crescimento endógeno 
refere-se a um conjunto de modelos. Mas, em geral, as teorias do cresci- 
mento endógeno procuram explicar o crescimento contínuo de duas for- 
mas: a primeira delas é excluir a noção de estado estacionário, eliminando 
os retornos marginais decrescentes do capital físico - sem um estado esta- 
cionário, a economia pode continuar a crescer indefinidamente. A outra 
forma, que também pode coexistir com a eliminação do estado estacioná- 
rio, é explicar o processo de geração do progresso técnico, assim como ele 
sofre mudanças ao longo do tempo. 


Referências: Blanchard, 2004 (página 227). 
Mites e Scott, 2005 (páginas 115 a 121). 
Mankiw, 2004 (páginas 151 a 153). 


(2) O modelo básico de crescimento endógeno, cuja função de produção 
seja Y = AK, não prevê convergência do nível de renda per capita. 
VERDADEIRO. 
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Considerando a função de produção dada por Y = AK, tem-se que dY/ 
dK=A. Ouseja, o produtividade marginal do capital é constante e, portan- 
to, o modeto não prevê convergência do nível de renda per capita. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 151 e 152). 


(3) Se há retornos marginais constantes dos fatores de produção que podem 
ser acumulados, os modetos de crescimento endógenos prevêem que a 
taxa de crescimento de tongo-prazo seja influenciada pela taxa de 
acumulação desses fatores. No caso do modelo básico Y = AK, a taxa de 
crescimento de longo-prazo é influenciada pela taxa de poupança. 
VERDADEIRO. 


No caso do modeto básico Y = AK, que constituí uma classe de mode- 
tos de crescimento endógeno, a taxa de crescimento é influenciada pela 
taxa de poupança. Esse resultado pode ser observado na equação de movi- 
mento do capital no modelo AK, a seguir: 


d(K/L)/dt= k = sAk- (n+B)k- kk =y=sA- (n+ 3), onde: 


k=K/L- capital por trabalhador, 

Y%" taxa de crescimento do capital por trabalhador no tempo, 
s - taxa de poupança (constante), 

n - taxa de crescimento da força de trabalho (constante), 

ô - taxa de depreciação (constante), 

A - estoque de conhecimento (é dado). 


Logo: 
3,20--sÃ>(n+8). 


Assim, quanto maior a taxa de poupança (s), mais elevado é o cres- 


cimento do capital por trabalhador. 


Referências: Blanchard, 2004 (página 227). 
Mankiw, 2004 (páginas 151 a 153). 


(4) No modelo de Solow com progresso técnico, um aumento permanente 
da taxa de poupança leva a um aumento temporário da taxa de 
crescimento da renda per capita. 

VERDADEIRO. 


No modelo de Solow com progresso técnico, um aumento permanen- 
te da taxa de poupança leva a um aumento transitório da taxa de cresci- 
mento da renda per capita até que seja alcançado o novo equilíbrio estaci- 
onário no qual a renda per capita volta novamente a crescer à taxa de 


progresso técnico constante. 


Referências: Jones, H. G., 1979 (páginas 191 a 193). 
Mankiw, 2004 (páginas 142 a 144). 
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QUESTÃO 11 


Considere o modelo de Solow com uma função de produção Cobb- 
Douglas: Y = K(NA)"=, em que Y, K, N e À correspondem ao produto, esto- 
que de capital, número de trabalhadores e tecnologia, respectivamente. 
Avalie as proposições abaixo referentes aos resultados deste modelo, no 
longo prazo: 


(0) Arazão capital/produto cresce à mesma taxa que o progresso técnico. 
FALSO. 


A função Cobb-Douglas: Y = K:(NA)"-«, no modelo de crescimento de 
Solow apresenta as seguintes características: 

1) rendimentos constantes de escala, 

2) elasticidade de substituição constante e igual a um, para qualquer 
nível da relação capital-trabalho, 

3) progresso técnico é neutro segundo a definição de Harrod (pro- 
gresso técnico aumentador de trabalho). 

Nesse modelo, a taxa de crescimento da força de trabalho medida 
em termos de eficiência (R = AN) , é igual à soma da taxa de crescimento 
do número de trabalhadores (n) e à taxa do progresso técnico Harrod-neu- 
tro (g). Assim, a taxa de crescimento de tongo prazo do estoque de capital 
é igual n + g. Da mesma forma, se Y/AN deve permanecer constante (no 
equilíbrio estacionário), então a taxa de crescimento do produto também 
deve ser igual a soma. Portanto, a relação capital-produto no modelo de 
Solow com progresso técnico e função de produção especificada como uma 
Cobb-Douglas, segundo as características antes descritas, deve permane- 
cer constante. 

Referências: Jones, H. G., 1979 (paginas 191 a 193). 


(1) O salário (w) cresce à mesma taxa que progresso técnico. 
VERDADEIRO. 


Da função de produção: Y = K«NA)'z, pode-se obter a produtividade 
marginal do trabalho, que é dada por: 
PMEN = dY/dN = (1 - o)K(NA)'SA 
PMgN = dY/dN = A(1 - o)(K/(AN)E=A(1 - q) kº 


Como no estado estacionário o estoque de capital medido em termos 
de eficiência k = K/AN é constante, então: 


inPMgN = InA + In(1 - 0) + ak 
Logo: 
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dPMgN/dt = 1/PMgN x PMgN/dt = 1/A x dA/dt= 8 
PMN=g=w. 


Dessa forma, conclui-se que a produtividade marginal do trabalho e 


o salário crescem a taxa do progresso técnico exógeno (g). 
Referências: Jones, H. G., 1979 (páginas 191 a 193). | 
Blanchard, 2004 (páginas 280 a 283). : 


(2) Ataxa de remuneração do capital (r) é constante. 
VERDADEIRO. 


Da função de produção: Y = K«(NA)"s, obtém-se a produtividade 
marginal do capital, que deve ser igual a remuneração do capital, dada 
por: l 

PMgK = dY/dK = akKe(NA)'s = o(K/ANJo! 


Logo: 
InPMgkK = Ino + (o - 1)in(K/AN) 


Mas no equilíbrio estacionário, o capital por trabalhador medido em 


termos de eficiência (k = K/AN) é constante. 
Assim: 


dinPMgK/dt = 0. 


Então, conclui-se que a taxa de remuneração do capital, a qual deve 


se igualar a produtividade marginal do fator, é constante. 
Referências: Jones, H. G., 1979 (páginas 186 a 193). 


(3) A participação do lucro na renda (razão rK/Y) cresce à mesma taxa que 
o progresso técnico. 
FALSO. 


Se a função de produção agregada é da forma Cobb-Douglas, então o 
progresso técnico neutro segundo Harrod resulta em uma distribuição de ' 
renda entre capital e trabalho constante para qualquer nível da relação D) 
capital-trabalho. 
Referências: Jones, H, G., 1979 (páginas 181 a 185). 


(4) A participação do trabalho na renda (razão wN/Y) é constante. 
VERDADEIRO. 


O argumento é o mesmo utilizado no item anterior. 5 


Referências: Jones, H. G., 1979 (páginas 184 e 185). 
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ANPEC 2005 
QUESTÃO 08 


No modeto crescimento econômico de Solow: 


(0) Uma elevação da taxa de poupança afeta o crescimento da renda per 
capita de longo prazo. 
FALSO. 


No modelo de Solow, uma etevação na taxa de poupança resulta em 
um crescimento mais rápido apenas temporariamente, durante o processo 
de transição de um equilíbrio estacionário inicial e o equilíbrio final. Ou 
seja, um aumento na taxa de poupança só eleva o crescimento da renda 
per capita até que a economia alcance o novo equilíbrio estacionário. Nes- 
se novo equilíbrio a renda per capita é constante e mais elevada que no 
equilíbrio estacionário inicial. A figura 5.1 ilustra a situação. 





K Z 
Figura 5.1: Elevação da taxa de poupança no modeto de Solow. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 129 e 130). 


(1) Uma elevação da taxa de poupança afeta a renda per capita de longo 
prazo, 


VERDADEIRO. 


Como foi visto no item anterior, uma elevação da taxa de poupança 
resulta em um novo equilíbrio estacionário, no qual a renda per capita de 
longo prazo é mais elevada. No modelo de Solow, a taxa de poupança deter- 
mina o estoque de capital e o nível de produto (renda) da economia. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 129 e 130). 


(2) A taxa de poupança é exógena. 
VERDADEIRO. 


O modelo de Solow pressupõe que em cada ano as pessoas poupam 
uma fração s de sua renda e consomem (1 - 5), sendo a taxa de poupança, 
s, dada exogenamente. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 123 a 125). 
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(3) Se o crescimento populacional é nulo e a poupança é superior à 
depreciação física do capital, a economia estará crescendo em direção 
a sua renda de estado estacionário. 
VERDADEIRO. 


A equação de movimento do capital por trabalhador do modelo de 
Solow é dada por: 


Ak = sf(k) - (6 + n)k, onde: 


Ak - variação do capital por trabalhador, 

s - taxa de poupança, | 

f(k) - produto da economia (dada por uma função de produção com retornos 
constantes de escala), 

ô - taxa de depreciação do capital fixo, 

n- taxa de crescimento da força de trabalho (igual ao crescimento da popu- 
lação). 


Então, se o crescimento populacional é nulo, tem-se que: 
Ak = sftk) - Sk. 
Considerando, agora, que a poupança (sf(k)) é superior à deprecia- 
ção do capital (9k), então: 
sf(k) > Sk 
Ak > 0. 


Logo, a economia estará crescendo em direção à sua renda per capita 
de equilíbrio estacionário. A figura 5.2 ilustra a situação. 





k 


Figura 5.2: Equitíbrio estacionário no modelo de Solow. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 125 a 127). 
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(4) Partindo-se do estado estacionário, um aumento da taxa de crescimento 
populacional leva, no curto prazo, a um crescimento negativo do PIB 
per capita. 
VERDADEIRO. 


Uma elevação da taxa de crescimento populacional reduz o estoque 
de capital por trabalhador no estado estacionário (equilíbrio de longo pra- 
zo) e, na transição, ou curto prazo, produz uma taxa de crescimento nega- 
tiva no estoque de capital por trabalhador e na renda per capita. A figura 
3.3 ilustra a situação. 


i,6 





Figura 5.3: Elevação da taxa de crescimento populacionat no modelo de Solow, 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 136 a 138). 





ANPEC 2004 
QUESTÃO 09 


É correto afirmar: 

(0) Segundo o modelo de Harrod, a coincidência entre a taxa de crescimento 
garantida e a taxa de crescimento natural é improvável. 
VERDADEIRO. 


À equação fundamental do modeto de crescimento de Harrod pode 
ser expressa tanto em termos de uma relação capital-produto marginal v, 
que representaria a efetiva taxa de mudança no estoque de capital (inves- 
timento) em relação a uma taxa de variação observada do produto, quanto 
por uma relação capital-produto marginal Yy representando o desejo dos 
empresários em relação aos acréscimos no estoque de capital, conhecida a 
variação na renda e no produto. Em função disso, o modelo define duas 
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taxas de crescimento do produto real: a taxa efetiva de crescimento do pro- 
duto, G=s/v, e a taxa garantida de crescimento, G, = 5/V,. ÁAigualdade entre 
as duas taxas, G = G,, configuraria uma situação de crescimento equilibra- 
do. A taxa de crescimento natural, G, por sua vez, corresponderia à taxa de 
crescimento da força de trabalho, G,=n, e determinaria o limite máximo de 
crescimento da economia. Logo, a igualdade entre as três diferentes taxas, 
G=s/v=Gy =s/v, =G,=n, define a situação de crescimento equilibrado 
com pleno emprego, descrita por Joan Robinson como a Idade de Ouro. No 
entanto, como se pode constatar das definições anteriores, as respectivas 
taxas de crescimento são determinadas por parâmetros independentes, não 
existindo nenhuma razão para que a igualdade entre as taxas ocorra, a não 
ser por um “feliz acidente”, Petas mesmas razões, também é improvável que 
ocorra a igualdade entre as taxas de crescimento garantida e natural. 

É Referências: Allen, 1971 (páginas 54 a 64). 


(1) De acordo com o modelo de Harrod, partindo-se de uma posição de 
pleno emprego, se a taxa de crescimento garantida for maior que a 
taxa de crescimento natural, o crescimento será sustentado e com 
pleno emprego. 

FALSO. 


Se a economia está inicialmente em pleno emprego e se a taxa de 
crescimento garantida, G,, for maior que a taxa de crescimento natural, 
Go ou seja, G, < G,, então a taxa efetiva de crescimento do produto, G, 
não consegue manter-se sequer em G,, passando a uma tendência de que- 
da progressiva até atingir valores negativos. Assim, ocorrerá uma tendên- 
cia crônica à depressão e ao desemprego. 

Referências: Simonsen e Cysne, 1995 (páginas 490 a 493). 


(2) Uma implicação básica do modelo de crescimento de Solow é que a 
taxa de crescimento é endógena. 
FALSO. 


O modeto de crescimento de Solow assume, como hipótese, que a 
tecnologia é dada exogenamente, ou seja, é como “maná que cai do céu”, 
no sentido que surge na economia automaticamente, sem levar em conta 


outros acontecimentos que estejam afetando seu funcionamento. 


Referências: Jones, 2000. (páginas 29 a 31). 
Mankiw, 2004 (páginas 151 a 153). 
Romer, 2001 (páginas 9 a 12). 


(3) No modeto de crescimento de Solow, a “regra de ouro” do capital indica 
o nível de capital que maximiza o consumo de longo prazo. 
VERDADEIRO. 
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No nível da regra de ouro do capital o consumo per capita é máximo. 
É uma quantidade de capital por trabalhador associado a uma taxa de pou- 


pança que gera o maior nível de consumo no estado de crescimento equiti- 
brado, 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 227 a 229). 
Mankiw, 2004 (páginas 131 a 136). 
(4) No longo prazo, segundo o modelo de crescimento de Solow, quanto 
maior for a taxa de poupança, maiores serão o fluxo de produto e o 
estoque de capital. 
VERDADEIRO, 


De acordo com o modelo de Solow de crescimento neoclássico, um 
dos determinantes do nível de produto por trabalhador (Y/N) no longo 
prazo é a taxa de poupança s. Supondo uma situação inicial de equili- 
brio, um aumento em s, levaria a um aumento na taxa de crescimento 
do produto por trabalhador, apenas na transição para um novo equilí- 
brio. No entanto, nessa nova situação, o produto por trabalhador será 
maior. Deste modo, um aumento de s tem efeito apenas no nível de Y/ 
N, mas não na sua taxa de crescimento. Tal situação pode ser ilustrada 
pela figura 5.4 abaixo. 
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Figura 5.4: Aumento da taxa de poupança no modelo de crescimento de Solow. 


A função que mostra a Poupança/ Investimento por trabalhador de- 
pendendo do capital por trabalhador desloca-se para cima, de Saf(K/N) para 
s,f(K,/N). No nível de capital por trabalhador, K/N, o investimento supera a 
depreciação, de modo que o capital por trabalhador aumenta, o mesmo 
ocorrendo, por conseguinte, com o produto por trabalhador. Ceteris Paribus, 
países com taxas de poupança mais altas obterão fluxos maiores de inves- 


timento e produto por trabalhador. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 224 a 227). 
Mankiw, 2004 (páginas 124 e 125). 
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QUESTÃO 10 


Com base nos modetos de crescimento endógeno, julgue as afirmativas: 

(0) O crescimento do produto per capita, no longo prazo, depende de 
variáveis como o nível de gastos em educação e pesquisa. 
VERDADEIRO. 


Os modelos de crescimento endógeno, desenvolvidos pioneiramente por 


Paul Romer e Robert Lucas, afirmam que o crescimento da renda per capita 


depende, mesmo no longo prazo, de variáveis tais como gasto com educação 
e investimentos em pesquisa. Esses modelos consideram o conhecimento um 
insumo importante na produção da economia, tanto no que se refere a produ- 
ção de bens é serviços, quanto na produção de novos conhecimentos. Ade- 
mais, segundo essa abordagem, mudanças permanentes nas políticas públicas 
convencionais como subsídios à pesquisa ou impostos sobre investimentos 
podem não somente ter efeito no nível mas também de forma permanente na 


taxa de crescimento do produto per capita no longo prazo. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 234 a 237). 
Jones, 2000 (páginas 133 e 142). 
Mankiw, 2004 (páginas 151 a 153). 


(1) No modelo básico, em que a função de produção é dada por Y = AK, um 
aumento na taxa de poupança não influencia a taxa de crescimento de 
longo prazo. 

FALSO. 


Uma função de produção dada por Y = AK, tem a particularidade de 
apresentar uma produtividade marginal do capital constante, dada por A, 
uma vez que dY/dK =A. Por outro lado, supondo por simplicidade que não 
haja crescimento populacional, a acumulação de capital pode ser represen- 
tada por: ' 

K =syY-8K, onde: 
K = dk/dt - variação do capital ao longo do tempo, 
sY - montante de Investimento (Poupança), 
ok - taxa de depreciação do capital. 


Perceba que se K>0 , está se acumulando capital além do nível 
necessário para repor o seu nível de depreciação, o que implica um produ- 
to também crescente e à mesma taxa de crescimento do capital. Deste 
modo, um aumento de s faria com que se acumulasse mais capital e, por 


extensão, mais alto também seria o nível de produto. A figura 5.5 ilustra 
a situação. 


314 o Macroeconomia 

















Capitulo V - Crescimento Econômico 


dk 


Ko K 


Figura 5.5: Função de produção do modelo AK. 
Referências: Jones, 2000 (páginas 133 a 136). 


(2) Ao contrário de uma das conclusões básicas do modelo de Solow, apenas 
o progresso técnico pode expticar elevações persistentes no padrão de 
vida da sociedade. 

FALSO. 


A conclusão de que apenas o progresso técnico pode explicar eleva- 
ções persistentes no padrão de vida da sociedade, por meio de um contínuo 
deslocamento do equilíbrio estacionário para níveis cada vez mais eleva- 
dos, constitui precisamente uma das conclusões básicas do modelo de Sotow 
com progresso técnico. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 142 a 144). 


(3) Uma vez que o conhecimento é uma forma de capital, sua acumulação 
está sujeita à lei dos rendimentos decrescentes, 
FALSO. 


Uma das características do conhecimento é a sua propriedade de 
gerar externalidades. Além do mais, se for acumulado através do pro- 
cesso “learning-by-doing”, ele não está sujeito a rendimentos decres- 
centes. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 151 a 153). 
(4) Ao contrário do que presume o modelo de Sotow, o progresso técnico 


deve ser considerado endógeno. 
VERDADEIRO. 


Agrande diferença dos modetos de crescimento neoclássico a fa Solow, 
e os modelos de crescimento endógeno, é que enquanto no primeiro o pro- 
gresso tecnológico ocorre de forma exógena ou fora do controle dos agen- 
tes econômicos, no segundo ele se dá através de ações e intenções dos 


indivíduos, firmas e governos. 


Referências: Mankiw, 2004 (páginas 151 a 153). 
Romer, 2001 (página 98). 
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QUESTÃO 15 


Considere uma economia cuja função de produção é dada por Y = JKvNA , 
em que Y, K, Ne Arepresentam, respectivamente, o produto, o estoque de 
capital, o número de trabalhadores e o estado da tecnologia. Por sua vez, a 
taxa de poupança é igual a 20%, a taxa de depreciação é iguala 5%, a taxa 
de crescimento do número de trabalhadores é igual a 2,5% e a taxa de 
progresso tecnológico é igual a 2,5%. Calcule valor do capital por trabalha- 
dor efetivo no estado estacionário. 


Solução 

No estado estacionário tanto o valor do capital por trabalhador efeti- 
vo como o produto por trabalhador efetivo são constantes e iguais a (K/NA)* 
ea(Y/NA)*, respectivamente. Ademais, para obter o montante de investi- 
mento por trabalhador efetivo necessário para manter um nível constante 
de capital por trabalhador efetivo, tem-se: 

(8, + 8,+ 0) x (K/NA). 

onde: 
8," taxa de crescimento do número de trabalhadores, 
g, - taxa de progresso tecnológico, 
ô - taxa de depreciação do capital. 


Logo, no estado estacionário sY/NA = (g,+ 8,+ 8) x (K/NA), onde s 
representa a taxa de poupança. Substituindo os valores fornecidos peta 
questão, tem-se: 


Y K 
(0,2) x (nx) = (0,025 + 0,025 + 0,5) x Es 


(0,2)x( 55) =(0,10)x (x) 
(0,2»( FERA). oxop<( E ) 





NA NA 


(ERR | (e) 


NA NA 
Coslie)=la) 


j-er 


as 
NA 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 245 a 248). 
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ANPEC 2003 
QUESTÃO 13 


Tendo em conta o modeto de crescimento de Solow, avalie as proposições: 
(0) Na ausência de progresso técnico, quando a produtividade marginai do 
capital for igual à soma da taxa de crescimento da população e da taxa 
de depreciação, o consumo per capita será máximo. 
VERDADEIRO. 


À questão envolve a regra de ouro do capital. No nível da regra de 
ouro do capital o consumo per capita é máximo. É a quantidade de capital 


por trabalhador associado a taxa de poupança que gera o maior nível de 
consumo no estado de crescimento equilibrado. 


Formalmente, considere inicialmente a equação fundamental do 
modelo de Solow na ausência de progresso técnico: 


, k = sf(k) - (n + 9)k, onde: 

k - variação do capital por trabalhador, 

f(k) - forma intensiva da função de produção dada por F(K,L), 
s - taxa de poupança, 

n- taxa de crescimento populacional, 

ô - taxa de depreciação. 


No equilíbrio estacionário, tem-se que: 
k=0 o sf(k) = (n + dk. 
O consumo per capita é definido por 
c(k) = (1 - s)f(k) 
ou 
c(k) = f(k) - sf(k). 


Para o estoque de capital per capita no equilíbrio estacionário, ob- 

tém-se 
ctk') = f(K*) - sf(kS) 
ou 
c(k*) = f(K*) - (n + S)k* 

Maximizando o consumo per capita em relação ao capital per capita, 

obtém-se: 
de/ok* =f(K)-(n+5)=0 
P(k9)=(n+ 5). 


Macroeconomia  s 317 


Almir Bittencourt * Flávio Ataliba « Daniel Suliano 
Ou seja, quando a produtividade marginal do capital for igual a soma 
das taxas de crescimento populacional e de depreciação, o consumo per 


capita será máximo. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 227 a 229). 
Mankiw, 2004 (páginas 131 a 136). 
Romer, 2001 (páginas 20 a 22). 


(1) Ataxa de crescimento do produto em equilíbrio estacionário será igual 
à taxa de crescimento do progresso técnico menos a taxa de crescimento 
da população. 

FALSO. 
Considere a função de produção abaixo do modelo Solow com pro- 
gresso técnico 
Y=F(K, AN), onde: 

Y - produto, 

K- capital, 

N-trabalho, 

À - progresso técnico. 


Dividindo ambos os lados por AN, tem-se 
YY/AN = f(k) 
No estado estacionário k = k*, assim 
Y/AN = f(k) = c 


Tomando o logaritmo e derivando a igualdade anterior com relação 
ao tempo, obtém-se: 
tnY - lnA - EnN = Inc 


Y À N 
beta ans nes) 
Y AN 
ou, ainda, us 
Y AN 
um E ci fo ma 
Y AN 


Logo, a taxa de crescimento do produto é iguala taxa a crescimento 


deAedehN. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 244 a 248). 
Mankiw, 2004 (páginas 142 a 144). 


(2) Economias com maior propensão a poupar terão, ceteris paribus, uma 
taxa de crescimento de equilíbrio mais elevada do que economias com 
propensão a poupar menor. 

FALSO. 
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No estado de crescimento equilibrado no modelo de Solow o progres- 
so técnico é a fonte do crescimento sustentado. A taxa de poupança apenas 
afeta o nível de produto por trabalhador efetivo. Logo, ceteris paribus, 
economias com maior propensão a poupar terão um maior nível de produto 


por trabalhador efetivo do que economias com propensão a poupar menor. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 224 a 227). 
Jones, 2000 (páginas 29 a 31). 


(3) As economias que apresentam renda per capita mais elevada são as 
aquelas que têm maior taxa de poupança, ceteris paribus. 
VERDADEIRO. 


Economias com maior propensão a poupar acumulam mais capital 
por trabalhador, e mais capital por trabalhador determina um maior nível 


de produto por trabalhador desde que tudo o mais esteja constante. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 218 a 227). 
Jones, 2000 (paginas 33 a 36). 


(4) As economias cuja renda mais cresce são aquelas que apresentam um 
maior crescimento populacional, ceteris paribus. 
VERDADEIRO. 


Como discutido no item 1 desta questão, no estado de crescimento 
equilibrado, agora a uma taxa de crescimento tecnológica constante, o 
produto cresce às somas das taxas de crescimento populacional e progres- 
so técnico. Seja g, o crescimento populacional e 8, O crescimento 
tecnológico. Então, o produto cresce à taxa (£y + 8) e sendo g, constante 


um maior crescimento populacional levará a um produto maior. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 244 a 248). 
Mankiw, 2004 (páginas 142 a 144). 


QUESTÃO 15 


Considere uma economia com a seguinte função de produção: Y = 
0,5Kº51º5. A população cresce à taxa anual de 0,02%, a taxa de poupança é 
de 0,02% e a depreciação é inexistente. Utilizando o modelo de crescimen- 
to de Solow, calcule a relação capital/trabalho no equilíbrio estacionário. 

Solução 

Esta questão foi anulada por causa dos dados fornecidos para a taxa 
de crescimento da população e para a taxa de poupança. Considerando 
agora que a taxa de poupança s seja 20% e que a taxa de crescimento da 
população n seja de 2% a.a., tem-se: 
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= F(K,L) = 0,5KºL93, n=0,02,s=0,20,8-0 (taxa de depreciação), 


(2). 
. Yo 0,540 
Definindo-se k = K(t)/L(t), k = Sto o HO) = = areia = 0,5k05 


À equação fundamental do modelo de Solow é dada por: 
kesy-(n+ ks K = (0,2)x(0,5k05) - (0,02 + Ok — K = 0,1k05 - 0,02k. 


No equilíbrio estacionário k = 0. Logo, 0,1kº = 0,02k — k = 25 que 


é a relação capital-trabalho no equilíbrio estacionário. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 229 e 231). 
Mankiw, 2004 (páginas 126 a 128). 


ANPEC 2002 


QUESTÃO 10 


Indique se as proposições abaixo, relativas ao modelo de Solow, são verda- 
deiras ou falsas: 


(0) No estado estacionário com crescimento da população, o estoque de . 


capital da economia cresce ao longo do tempo. 
VERDADEIRO. 


No estado estacionário, o estoque de capital tem de crescer de tal modo 
que reponha a depreciação do mesmo como também o crescimento populacional. 
Dessa forma, para manter um determinado nível de capital e, portanto, um 
nível de produto por trabalhador, a acumulação de capital tem de ser pelo 
menos igual a de depreciação mais o crescimento da população (caso haja). 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 218 a 224). 
Jones, 2000 (páginas 17 a 19). 
(1) Na ausência de progresso tecnológico, o conceito de equilíbrio 
estacionário refere-se às condições requeridas para manter inalterado 
o estoque de capital per capita da economia. 
VERDADEIRO. 


Numa economia que não haja progresso tecnológico e, portanto, 
ausência de crescimento sustentado, no estado de crescimento equilibrado 
o estoque de capital por trabalhador (determinado por um nível de investi- 
mento/poupança por trabalhador) deve ser de tal magnitude que compense 


a depreciação do capital por trabalhador e o crescimento populacional. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 218 a 224). 
Jones, Z000 (páginas 26 a 28). 
Mankiw, Z004 (páginas 142 a 144). 
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(2) Na ausência de progresso tecnológico, uma redução da taxa de 
crescimento populacional aumenta a taxa de crescimento do produto 
per capita correspondente ao estado estacionário. 

FALSO. 


Na ausência de progresso tecnológico, tanto o capital por trabalha- 
dor como o produto por trabalhador não apresentam crescimento sustenta- 
do. Portanto, uma redução da taxa de crescimento populacional implica um 
maior nível de produto e capital por trabalhador e não em um aumento da 
taxa de crescimento do produto per capita. A chave para o crescimento do 


produto per capita no estado estacionário é a tecnologia. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 244 a 250). 
Mankiw, 2004 (páginas 142 a 144). 


(3) Uma redução da taxa de poupança conduz a economia a um estado 
estacionário em que o produto per capita é menor. 
VERDADEIRO. 


À taxa de poupança determina o nível de produto por trabalhador no 
tongo prazo. Logo, uma redução da taxa de poupança conduz a economia a 


um estado estacionário em que o produto per capita é menor. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 224 a 227). 
Mankiw, 2004 (páginas 125 a 131). 


(4) No estado estacionário com progresso tecnológico, o produto per capita 
cresce à taxa (g + n), em que g é a taxa de progresso tecnológico en a 
taxa de crescimento da população, 

FALSO. 


O produto per capita pode ser interpretado como o produto por tra- 
balhador no caso em que a razão trabalhadores e população permanece a 
mesma ao longo do tempo. 

No estado estacionário com progresso tecnológico, a taxa de cresci- 
mento do produto por trabalhador (o produto per capita) é igual a taxa de 
crescimento do produto (Y) menos a taxa de crescimento dos trabalhadores 
(N). Logo, sendo g, a taxa de crescimento do produto e g,a taxa de cresci- 
mento dos trabalhadores, a taxa de crescimento Y/N é dada porg,-g,. Por 
sua vez, no estado estacionário, a taxa de crescimento do produto é igual 
a taxa de crescimento populacional (g,) mais a taxa do progresso técnico 
(g,). Portanto, o crescimento do produto por trabalhador é igual à 8," 84 = 
(8, + &) - 8, = &,- Ou seja, melhoras no padrão de vida através do produto 


per capita é dada pelo crescimento tecnológico. 


« Referências: Blanchard, 2004 (páginas 244 a 250). 
Mankiw, 2004 (páginas 142 a 144). 
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QUESTÃO 11 


indique se as proposições são falsas ou verdadeiras: 

(0) Em uma economia que se encontra em um ponto acima do estado 
estacionário, o investimento supera a depreciação do capital. 
FALSO. 


Considere a equação fundamental do modelo de Solow que descreve a acu- 
mulação do capital: ; 
: K =sy- 8K, onde: 
K = dk/dt - variação do capital ao longo do tempo, 
sY - montante de investimento (poupança), 
ôK - taxa de depreciação do capital. 


A equação afirma que a variação do estoque de capital é igual a 
magnitude do investimento menos o quanto o capital se deprecia. Um pon- 
to acima do estado estacionário, onde K = 0, a depreciação supera o inves- 
timento necessário para manter o nível de capital por trabalhador. 

Referências: Jones, 2000 (páginas 17 a 21). 


(1) Seo capital atinge o nível definido pela regra de ouro, o consumo per 
capita no estado estacionário é máximo. 
VERDADEIRO. 


Aregra de ouro do capital é definida como o nível de capital determi- 
nado por uma taxa de poupança na qual o nível de consumo por trabalhador 


é máximo no estado estacionário. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 227 a 229). 
Mankiw, 2004 (páginas 131 a 136). 


(2) Considere dois países para os quais os parâmetros definem um mesmo 
estado estacionário. Segundo o modelo de Solow, o país mais pobre 
tenderá a crescer mais rapidamente do que o mais rico. 

VERDADEIRO. 


À hipótese da convergência absoluta afirma haver convergência en- 
tre o produto per capita entre países que apresentam o mesmo estado 
estacionário, ou seja, países nos quais os parâmetros do modeto neoclássico 
são os mesmos (a taxa de poupança, por exemplo). Portanto, de acordo 
com essa hipótese, os países pobres crescerão em média mais rápido do 
que os países ricos. 

Exemplo disso são os países da OCDE (Organização para Cooperação 
e Desenvolvimento Econômico) que apresentaram convergência ao longo 


dos últimos 50 anos para um estado estacionário comum. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 204 a 208). 
Jones, 2000 (páginas 52 a 59). 


322 o Macroeconomia 








Capítulo V - Crescimento Econômico 


(3) Os modetos de crescimento endógeno introduzem explicitamente o papel 
das inovações tecnológicas no processo de acumulação de capital para 
explicar o crescimento econômico sustentado. 

VERDADEIRO. 


Nos modelos de crescimento endógeno as inovações tecnológicas são 
explicadas por ações deliberadas dos agentes econômicos, de modo que se 
considera que esse processo é endogenamente determinado dentro do am- 


biente econômico: 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 234 a 237). 
Jones, 2000 (páginas 29 a 31, 80 e 81). 
Romer, 2001 (páginas 9 a 12 e 98). 


(4) Nos modelos de crescimento endógeno, a ocorrência de progresso 
técnico é condição indispensável à obtenção de crescimento sustentado. 
FALSO. 


Nos modelos de crescimento endógeno, a ocorrência de progresso 
técnico é condição dispensável à obtenção de crescimento sustentado. Os 
modelos introduzem a idéia de que a acumulação de capital humano pode 
ser suficiente para sustentação do crescimento, ou seja, pode-se ocorrer 


crescimento de forma contínua mesmo na ausência de progresso técnico. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 234 a 237). 
Mankiw, 2004 (páginas 151 a 153). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 612 a 614). 


ANPEC 2001 
QUESTÃO 11 


Indique se as proposições abaixo, todas relacionadas ao modelo de cresci- 
mento de Solow, são falsas ou verdadeiras: 
(0) No modelo com retornos constantes de escala, a produtividade marginal 
do capital é constante. 
FALSO. 


Considere a função de produção do modelo de crescimento de Solow Y = 
F(K,N). No modeto assume-se, por hipótese, que a função de produção apresen- 
ta retornos constantes de escala, ou seja, ao variar os insumos numa determi- 
nada proporção o produto irá variar nessa mesma proporção. Assim, tem-se: 

mY = F(mkK,mN). 
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Por sua vez, quando aumenta-se um fator (no caso o capital), e man- 
tém-se o outro constante (o trabalho), tem-se os chamados rendimentos 
decrescentes do fator de produção. Dessa forma, mesmo com retornos cons- 
tantes de escala, há rendimentos decrescentes o que implica que a produ- 


tividade marginal do fator de produção capital é decrescente. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 208 a 211). 
Mankiw, 2004 (páginas 123 e 124). 
Simon e Blume, 2004 (paginas 493 a 496). 


(1) No estado estacionário de uma economia com crescimento da 
população, o consumo equivale ao produto menos:a depreciação do 
capital. : 

FALSO, 


Sabemos através da função de produção no modelo de crescimento 
de Solow que o produto é função dos insumos capital e trabalho dado peta 
relação Y = F(K,N). Com a hipótese de retornos constantes de escala pode- 
se escrever a equação acima como Y/N = F(K/N,1), ou na sua forma inten- 
siva como y = f(k), onde y = Y/Nek=K/N 

Para uma economia fechada e sem governo a equação de identidade 
da renda nacional em termos por trabalhador (y) pode ser escrita como 

y=c+i, onde 
y=Y/N;c=C/Nji=I/N 
ou 
ca=y-i 

Visto que no estado estacionário o produto por trabalhador é função 
do capital por trabalhador, f(Kk*), onde k* indica o capital por trabalhador e 
O investimento por trabalhador nessa situação tem de ser suficiente para 
manter a depreciação do capital por trabalhador assim como o crescimento 
populacional, tem-se: 

cº = f(k*) - (n + S)k*. 


Essa equação afirma que o consumo por trabalhador no estado estacio- 
nário é igual ao produto por trabalhador menos a taxa de crescimento populacional 


mais a taxa de depreciação pelo produto do capital por trabalhador. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 208 a 211). 
Mankiw, 2004: (páginas 123 e 124). 
Simon e Blume, 2004 (paginas 493 a 496). 
(2). Um aumento na taxa de poupança aumenta permanentemente a taxa 
de crescimento do produto per capita. 
FALSO. 


O que a taxa de poupança determina é o nível de produto per capita 
no longo prazo e, portanto, um aumento desta não tem efeito sobre a taxa 
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de crescimento do produto per capita. A taxa de crescimento do produto 


per capita no longo prazo é igual à taxa do progresso tecnológico. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 221 a 227). 
Mankiw, 2004 (páginas 142 a 146). 


(3) Uma queda na taxa de crescimento populacional está associada a um 
aumento da renda per capita e a uma queda na taxa de crescimento do 
produto. 

VERDADEIRO. 


Quando a taxa de crescimento populacional cai esta aumenta o nível 
de renda per capita mas não a taxa de crescimento do produto per capita. 
Por sua vez, se o produto por trabalhador efetivo Y/AN é constante, o pro- 
duto cresce à taxa AN, de forma que a razão produto por trabalhador efeti- 
vo se mantenha a mesma. Nesse caso, a taxa de crescimento do produto é 
igual ao crescimento populacional (g,) mais o progresso técnico (gs). Sea 
taxa de crescimento da população ou da tecnologia ou de ambos cai, então 


a taxa de crescimento do produto caí. . 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas. 244 a 250). 
Mankiw, 2004 (páginas 142 a 144). 


(4) Se a economia opera com capital superior àquele previsto pela regra 
de ouro, uma queda na taxa de poupança determinará níveis de consumo 
superiores ao originat, tanto no curto quanto no longo prazo. 
VERDADEIRO. 


Na regra de ouro o consumo per capita é máximo. Logo, se o estoque 
de capital está além daquele que determina o seu nível da regra de ouro, é 
porque o consumo per capita não está mais no seu máximo. Assim, uma 
redução na taxa de poupança implicaria, dada a suposição de equilíbrio no 
mercado de bens, S = 1, uma redução nos investimentos e, por conseguin- 
te, no estoque de capital, aumentando assim o nível de consumo. A figura 
5.6 ilustra a situação. 


Consumo máximo 


Consumo por trabalhador, C/N 





õ S% AS 
Figura 5.6: Consumo máximo em função da taxa de poupança na regra de ouro, 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 227 a 229). 
Mankiw, 2004 (páginas 131 a 136). 
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ANPEC 2000 


QUESTÃO 06 





Dado um modelo de Sotow com as seguintes especificações: ! 
y=k'2;5=0,2;8=0,05;n=0. 


em que y corresponde à produção per capita, k ao capital per capita, 
s é a taxa de poupança, ô é a taxa de depreciação e n é a taxa de cresci- 
mento populacional, pergunta-se: qual será o nível de produção per capita 
no estado estacionário? 


Solução . 

No modelo de Sotow, a equação de acumulação do capital em termos 
por trabalhador sem progresso técnico é dada por k =sy - (n + ô)k. 

No estado estacionário, a variação no estoque de capital por traba- 
lhador (lado esquerdo) é igual a zero. Portanto, sy* = (n + 5)k* em que os 
asteriscos demonstram a variável no estado estacionário. 

Como y = k!'2 para o estado estacionário, tem-se: 

sk*t2= (n + 9)k*. Substituindo os seus valores obtém-se: 

0,2k*72 = 0,05k* 
eira = Á 
k* = 16. 

Logo, o nível de produção per capita no estado estacionário é dado 

por 


y=4. 
Referências: Mankiw, 2004 (páginas 126 a 128). 


QUESTÃO 10 


Indique se as afirmativas - todas relacionadas com o crescimento de longo 
prazo - são falsas ou verdadeiras: 


| (0) De acordo com o modelo de Solow uma maior taxa de crescimento 
! populacional está relacionada a uma maior renda per capita. 
FALSO. 


De acordo com o modelo de Solow, países que apresentam taxas de 
crescimento populacional elevada apresentam um menor nível de capital 
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per capita no estado estacionário e, por conseguinte, um menor nível de 
renda per capita. 
Referências: Jones, 2000 (páginas 144 a 146). 


(1) Devido à diferença dos estoques de capital físico per capita, um 
trabalhador médio em um país industrializado é mais produtivo que 
um trabalhador médio em um país em desenvolvimento. 
VERDADEIRO, Ê 


O produto per capita é determinado pela taxa de investimento em 
insumos prívados como capital físico e taxas de gasto com educação, 
além da produtividade desses insumos. Dados sobre capital, instrução e 
produtividade confirmam essas hipóteses. Países como os Estados Uni- 
dos são ricos tanto pela enorme quantidade de capital por trabalhador e 
grandes níveis de educação como também pelo uso produtivo desses 
insumos. 

Referências: Jones, 2000 (páginas 144 a 146). 


(2) Devido à presença de externalidades, o acúmulo de capital humano 
têm efeitos ambígios sobre o crescimento. 
FALSO. 


O investimento em capital, seja ele em máquinas ou em pessoas, 
cria externalidades positivas, ou seja, o investimento aumenta não so- 
mente a capacidade de produção da empresa investidora ou do trabalhador, 
como também de outras empresas da economia assim como dos trabalha- 
dores. Deste modo, as externalidades positivas decorrentes do acúmulo de 
capital humano são importantes para o crescimento não tendo qualquer 


efeito ambíguo sobre este. 


Referências: Jones, 2000 (páginas 138 a 140). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 612 a 614). 


(3) Reduções prolongadas de PIB per capita, como as que ocorreram no 
Congo (Zaire) e Venezuela nas últimas décadas, corroboram a hipótese 
de convergência. 

FALSO. 


A hipótese da convergência, fundamentada nos preceitos do modeio 
neoclássico de crescimento, tanto na abordagem de Solow quanto na ver- 
são Ramsey-Cass-Koopmans, estabelece que em média aqueles países com 
um baixo nível inícial de produto per capita tendem a apresentar taxas de 
crescimento do produto mais rápidas do que aqueles com mais elevados 
níveis de produto per capita. Isso gera, ao longo do tempo, uma aproxima- 
ção entre os produtos per capita dos países pobres e ricos. Assim, se a 
hipótese de convergência é verificada, poder-se-ia esperar que os produ- 
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tos per capita do Congo e Venezuela tivessem crescimento elevado no tem- 


po, e não reduções prolongadas. 


Referências: Jones, 2000 (páginas 52 a 59). 
Romer, 2001 (páginas 47 a 49, 62 e 63). 
Sachs e Larrain, 2000 (páginas 602 a 612). 


ANPEC 1999 
QUESTÃO 15 


Assinale se as afirmativas abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) No modelo de crescimento de Solow uma elevação da propensão 
marginal a poupar eleva a taxa de crescimento. 
FALSO. 


O modelo de crescimento de Solow mostra que o crescimento persis- 
tente, o qual explica a elevação sustentada dos padrões de vida em alguns 
países, vem do progresso tecnológico. O aumento da propensão marginal a 
poupar não tem efeito sobre o crescimento e sim no nível de produto per 
capita. 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 224 a 227). 
Mankiw, 2004 (página 151). 


(1) Se o estoque de capital for menor do que o dado pela regra de ouro, 
uma elevação da propensão marginal a poupar e/ou uma redução da 
taxa de crescimento elevam o consumo de longo prazo. 

VERDADEIRO. 


O estoque de capital no estado estacionário que maximiza o consu- 
mo é denominado de nível de capital da regra de ouro: 

Para encontrar o consumo por trabalhador no estado estacionário, 
deve-se partir da seguinte identidade: 

Cc=y-s. 

O consumo corresponde ao produto menos a poupança. Como se pre- 
tende obter o consumo no estado estacionário, substituem-se o produto e a 
poupança (investimento) por seus respectivos valores no estado estacioná- 
rio. Assim, obtém-se: 

Ce=ytst 
c* = fKS) - s*f(k') 

mas no equilíbrio estacionário 
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sk") = (n + o)k* 
logo, tem-se 
ct = f(K) - (n+ 5) 


O consumo máximo é obtido derivando-se a equação do consumo por 
trabalhador no equilíbrio estacionário em relação k* (relação capital por 
trabalhador da regra de ouro) e igualando a zero. 

de/dk =f(k)-(n+83)=0 
F'(k”) = PmgkK 
Pk)=n+8. 


Desse modo, no nível de capital da regra de ouro; a produtividade 
marginal do capital é igual à taxa de crescimento populacional mais a taxa 
de depreciação. 

Quando a economia dispõe de um estoque de capital menor do que 
no estado estacionário da regra de ouro, ocorre que a produtividade margi- 
nal do capital será maior que a soma das taxas de crescimento populacional 
mais a taxa de depreciação (PmskK > n + 8). Assim, para alcançar o nível da 
regra de ouro, deve-se aumentar a taxa de poupança. 

Ao longo do tempo, a elevação da poupança e do investimento acarre- 
ta o aumento do estoque de capital. Com a acumulação de capital, o produto, 
o consumo e o investimento elevam-se a taxas de crescimento decrescentes 
até aproximarem-se dos níveis compatíveis com o novo estado estacionário. 

Referências: Mankiw, 2004 (páginas 131 a 136). 


(2) A partir de uma situação estática de equilíbrio de longo prazo, um 
progresso técnico poupador de capital eleva o produto marginal do 
capital. 

FALSO. 


O interesse na classificação do progresso técnico como poupador de 
trabalho, neutro ou poupador de capital decorre da preocupação histórica 
de investigar seus efeitos sobre a distrbuição de renda. A esse respeito, 
duas classificações clássicas, devidas a Hicks e Harrod, são encontradas na 
literatura e podem ser entendidas pelo resultado que o progresso técnico 
gera sobre as participações relativas de capital e trabalho. 

A classificação de Hicks baseia-se na comparação de pontos nos quais 
a relação capital-trabalho é constante. Assim, na definição de Hicks um 
deslocamento para cima da função de produção, que representa progresso 
técnico, é denominada poupadora de capital (poupadora de trabalho) se, 
para qualquer valor constante da relação capital-trabalho, a razão do pro- 
duto marginal do trabalho diminui (aumenta). 
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À definição de Harrod, por sua vez, compara pontos das funções de 
produção antes e depois de ocorrer o progresso técnico, nos quais a relação 
capital-produto permanece constante. Na definição de Harrod, o progresso 
técnico é poupador de capital (poupador de trabalho) se, para qualquer 
valor constante da relação capital-produto, a razão das participações rela- 
tivas, x = rK/wL, decrescer (crescer). 

A afirmação apresentada no item refere-se a uma situação estática de 
equilíbrio de longo prazo, remetendo, portanto, à classificação de Hicks, que 
compara pontos das funções de produção nos quais a relação capital-trabalho 
é constante, o que ocorre no equilíbrio estacionário. Como já foi visto antes, 
nesse esquema classificatório, o progresso técnico é poupador de capital 
quando, para qualquer valor constante da relação capital-trabalho, a razão 
do produto marginal do capital pelo produto marginal do trabalho diminui. 

Referências: Jones, H. G., 1979 (páginas 177 a 186). 


(3) No equilíbrio de Longo prazo no modelo de Solow com progresso técnico 
exógeno, uma elevação da taxa de crescimento da população eleva a 
taxa de crescimento do produto agregado. 

VERDADEIRO. 


No equilíbrio de tongo prazo no modelo de Solow, a taxa de cresci- 
mento do produto é igual a taxa de crescimento populacional (gs) mais a 
taxa de progresso técnico (g,). 

Considerando Y o produto e AN o trabalho efetivo e sendo Y/AN cons- 
tante no equilíbrio, o produto deve crescer à mesma taxa que AN de forma 
a manter a relação estável. Deste modo, como o trabalho efetivo cresce no 
equilíbrio a uma taxa g, + g, deverá o produto crescer a mesma taxa. 

Assim, uma elevação da taxa de crescimento da população (gu); dado 
o estado de crescimento tecnológico (g,), eleva a taxa de crescimento do 


produto agregado. 
Referências: Blanchard, 2004 (páginas 248 a 250). 





ANPEC 1998 
QUESTÃO 13 


Classifique as seguintes afirmações, sobre o modelo de crescimento de 
Solow, como Verdadeiras ou Falsas: 
(0) Ataxa de poupança é exógena. 

VERDADEIRO, 
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Na equação fundamental de Solow, a acumulação do capital por tra- 
balhador pode ser dado pela seguinte expressão: 


k=sy-(n+5)k. 


De acordo com esta equação, a variação no capital por trabalhador é 
determinada por três termos, a saber: taxa de poupança, s, crescimento 
populacional, n, e taxa de depreciação do capital, à. No estado estacionário, 
a variação do capital por trabalhador é zero. A figura 5.7 ilustra a situação. 









em re a a 


» 


Figura 5.7: Estado Estacionário no modelo de crescimento de Solow. 


Por sua vez, um aumento da taxa de poupança provoca um aumento 
do estoque de capital fazendo com que a economia caminhe para um novo 
estado estacionário ao longo do tempo. Essa mudança ocorre devido a uma 
mudança no parâmetro (um aumento de s, > s,), que não é determinada 
dentro do modelo, e sim assumida como hipótese (uma decisão de política 
econômica, por exemplo, que torne a poupança mais promissora). Em ter- 
mos gráficos, a mudança do parâmetro desloca o estado estacionário para 
um maior nível de capital por trabalhador (aumentando, consequentemen- 
te, o nível de produto por trabalhador). A figura 5.8 ilustra a situação. 





Figura 5.8: Aumento da taxa de poupança no modeto de crescimento de Solow. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 221 a 227). 
Mankiw, 2004 (página 129). 
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(1) Ataxa de lucro (de juros) é exógena. 
FALSO. 


Para determinar quais variáveis são determinadas dentro do modelo 
(variáveis endógenas) e quais variáveis são determinadas fora (exógenas) 
faz-se necessário a descrição da função de produção e o processo de 
maximização de lucro das empresas. 

A função de produção será a COBB-DOUGLAS: 


Y=F(KL) = KLte (1) 


Essa função de produção apresenta retornos constantes de escala, 
ou seja, ao variar os insumos numa determinada proporção o produto varia 
na mesma proporção. 

O custo do insumo trabalho é w, enquanto o custo do aluguel de cada 
unidade de capital é r. O modeto considera o mercado do tipo concorrência 
perfeita no qual as empresas são tomadoras de preço. Assumindo o preço 
do produto iguala 1, as empresas maximizarão lucro: 


MAX F(K,L) = TK - wl (2) 


Portanto, a contratação de mão-de-obra (insumo trabalho) e alu- 
guel de máquinas (insumo capital) ocorrerá na condição:de lucro máximo. 
No caso do insumo trabalho o aumento na receita de uma unidade adicio- 
nat de trabalho depende de seu produto marginal (PmgL.) e seu custo (sa- 
tário). Se a receita extra for maior que o custo marginal compensa con- 
tratar mais trabalho. Se a receita marginal for menor que o custo margi- 
nal torna-se dispendioso contratar mais trabalho. Logo, a demanda de 
trabalho será dada por PmglL = w. O mesmo raciocínio é feito para o insumo 
capital. 

De acordo com as condições de 1º ordem num problema de 
maximização, a contratação dos insumos será feita até que o produto mar- 
ginal seja igual ao preço dos insumos: 


9F/aL = (1 -o)KLe-w=0w=(1-)KLex(L/L) = w= (1 - 0)x(Y/L) (3) 
9F/K = 0KE LHS. = 0 sr = okeLto sr = oKcLHex(K/K) ->r=0x(Y/K) (4) 


Portanto, tanto o preço do insumo trabalho como o preço do insumo 
capital (a taxa de juros) dependem de suas respectivas produtividades o 
que faz com que as variáveis assumam valores de acordo com a resolução 


do modelo e não sejam assumidas de forma exógena. 


Referências: Jones, 2000 (páginas 16 a 26). 
Mankiw, 2004 (páginas 33 a 37). 
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(2) Um aumento da taxa líquida de poupança causa um aumento permanente 
na taxa de crescimento do produto. 
FALSO. 


Vamos interpretar um aumento da taxa líquida de poupança como 
um acréscimo da produtividade marginal do capital líquido, Pmgk - 5, ou 
seja, o produto adicional do capital descontado a taxa de depreciação. 
Nesse sentido, o item faz uma referência ao nível da regra de ouro do 
capital que caracteriza o estado estacionário que maximiza o consumo por 
unidade de eficiência (havendo crescimento da população e progresso téc- 
nico). 

Sendo Y o produto e AN o trabalho por unidade de eficiência, o produ- 
to deve crescer à taxa 8, + 8, de forma a manter a relação produto por 
unidade de eficiência (Y/AN) constante. 

No nível da regra de ouro do capital, a produtividade marginal do 
capital Líquido, Pmgk - 5, é igual a taxa de crescimento do produto, St Su 
Logo, Pmgk - 8=g,+ gu. 

Portanto, se a produtividade marginal do capital líquido está além da 
taxa de crescimento do produto, Pmgk - 3 > g,+ g, o estoque de capital 
está abaixo da regra de ouro. Logo, uma poupança e um investimento 
maior levam a um crescimento mais elevado. Por outro lado, uma taxa de 
poupança acima da regra de ouro acaba por, na verdade, diminuir o produto 
o que significa que esse aumento líquido da taxa de poupança não aumenta 


de forma permanente o crescimento do produto. - 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 248 a 250). 
Mankiw, 2004 (páginas 134 a 145), 


(3) Um aumento da taxa líquida de poupança sempre reduz o consumo por 
unidade de trabalho efetivo no equilíbrio. 
FALSO. | 


Caso a economia se encontre com um nível de capital acima da regra 
de ouro, a taxa de poupança é elevada, o produto é elevado, mas como os 
agentes poupam grande parte da renda, o consumo é baixo, Aumentos da 
taxa de poupança acima do valor da regra de ouro levam a uma queda do 
consumo tanto no curto como no longo prazo pelo fato de o aumento do 
capital associado a essa taxa de poupança produzir apenas um pequeno 
aumento do produto, aumento que é muito pequeno para cobrir a crescente 
depreciação: a economia tem excesso de capital (uma economia com ex- 
cesso de capital é uma economia que requer uma alta taxa de poupança 
para repor a depreciação do capital). 


Macroeconomia e 333 














Almir Bittencourt « Flávio Ataliba « Daniel Sutiano 
1£ 
Reciprocamente, caso a economia esteja com um nível de capital 
abaixo da regra de ouro, aumentos da taxa de poupança levam a uma que- 
da inicial do consumo no curto prazo, mas a um aumento no tongo prazo. 


Apesar da queda inicial, caso esteja na regra de ouro do capital, o consumo: 


será máximo. Logo, o consumo nem sempre se reduz. A figura 5.9 ilustra a 
taxa de poupança versus o consumo por trabalhador efetivo. 







Consumo máximo por 
trabalhador efetivo 





Sg 1 
Figura 5.9: Consumo por trabalhador efetivo em função da taxa de poupança. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 227 a 229 e 248 a 250). 
Mankiw, 2004 (páginas 134 a 145). 





ANPEC 1997 
QUESTÃO 11 


Indique se as proposições abaixo são falsas ou verdadeiras: 

(0) Uma das implicações do modeto de crescimento de Solow é que a 
trajetória de crescimento equilibrado é estável e a taxa de crescimento 
do produto não depende da taxa de poupança. 

VERDADEIRO. 


No modelo de crescimento de Solow com progresso técnico, a traje- 
tória de crescimento equilibrado é estável porque o produto (Y) e os insumos 
- capital (K) e trabalho efetivo (AN) - crescem em equilíbrio, ou seja, à 
mesma taxa. Dessa forma, o capital por trabalhador efetivo e o produto 
por trabalhador efetivo são constantes. 

À taxa de poupança determina o nível de produto por trabalhador 
efetivo, mas não tem efeito sobre a taxa de crescimento, que no longo 
prazo é igual a zero. O produto (Y) cresce à taxa de crescimento da popula- 
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ção (g,) e do progresso técnico (g,) de forma a manter a relação produto 


por trabalhador efetivo (Y/AN) constante. 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 244 a 250). 
Mankiw, 2004 (páginas 141 a 144), 


(1) No modelo de crescimento de Sotow com progresso técnico, para manter 
constante a razão capital-produto ao longo da trajetória de crescimento 
equilibrado será necessário manter uma taxa de poupança menor do 
que na ausência de progresso técnico. 

FALSO. 


A taxa de poupança ao longo da trajetória de crescimento equilibra- 
do apenas determina o nível de produto por trabalhador (Y/N) e o capital 
por trabalhador (K/N) - na ausência de progresso técnico - e o nível de 
produto por trabalhador efetivo (Y/AN) e capital por trabalhador efetivo 
(K/AN) - com progresso técnico. 

A razão capital/produto quando há progresso técnico é constante 
quando o produto, o capital e o trabalho efetivo crescem à mesma taxa (g, 
+ 8), ou seja, o crescimento da população mais o progresso técnico. Esse 
estado da economia é conhecido como a trajetória de crescimento equili- 
brado, pois o produto (Y), o capital (K) e o trabalho efetivo (AN) crescem 


em equilíbrio (a mesma taxa). 


Referências: Blanchard, 2004 (páginas 244 a 250), 
Mankiw, 2004 (páginas 141 a 144). 


(2) Ataxa de lucro (de juros) é exógena. 
FALSO. 


No modelo de crescimento neoclássico a taxa de juros representa o 
custo por unidade do fator de produção capital. Nesse sentido, seu valor é 
determinado por forças descritas no modelo o que a torna, portanto, uma 
variável endógena. Mais especificamente, podemos dizer que o preço do 


capital depende da produtividade desse fator. 
Referências: Jones, 2000 (páginas 16 a 26). 
Mankiw, 2004 (páginas 33 a 37). 


(3) Um aumento da taxa líquida de poupança sempre reduz o consumo por 
unidade de trabalho efetivo no equilíbrio. 
FALSO. 


Para uma economia que se encontra abaixo do nível da regra de ouro 
do capital, aumentos sucessivos da taxa de poupança reduzem o consumo 
por unidade de trabalho efetivo no curto prazo, mas, no longo prazo, dado 
que a economia se encontra na regra de ouro, o consumo por unidades de 
eficiência será máximo. 

Referências: Blanchard, 2004 (páginas 227 a 229 e 248 a 250). 
Mankiw, 2004 (páginas 134 a 145). 


Macroeconomia o 335 























Referências Bibliográficas 


ALLEN, R. G. D. Teoria Macroeconomica. Tratamiento Matematico. Madrid: 
Aguillar, 1971. 


BLANCHARD, O. Macroeconomia. 2. ed. Rio de Janeiro: Campus, 2001. 
BLANCHARD, O. Macroeconomia. 3. ed. São Paulo: Prentice Hall, 2004. 


CHIANG, À. C. Matemática para Economistas. 2. ed. São Paulo: McGraw- 
Hilt, Editora da Universidade de São Paulo, 1982. 


DORNBUSCH, R.; FISCHER, S. Macroeconomia. 2. ed. São Pauto: McGraw- 
Hill do Brasil, 1982. 


DORNBUSCH, R.; FISCHER, S. Macroeconomia. 5. ed. São Paulo: Makron, 
McGraw-Hill, 1991. 


DORNBUSCH, R.; FISCHER, S.; STARTZ, R. Macroeconomia. 7, ed. Portu- 
gal: McGraw- Ei, 1998. 


FEIJÓ, C. A.; RAMOS, R. L. 0.; YOUNG, C: E. E; LIMA, F.C: G. C.; GALVÃO, 
O. J. À. Contabilidade Social - O Novo Sistema de Contas Nacionais do 
Brasil. 2. ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2004. 


FROYEN, R. T. Macroeconomia. 1. ed. São Paulo: Saraiva, 2003. 
GORDON, R. J. Macroeconomia. 7. ed. Porto Alegre: Bookman, 2000. 


HALL, R. E., TAYLOR J. B. Macroeconomia: Teoria, Desempenho e Política. 
4. ed. Rio de Janeiro: Campus, 1989. 


JONES, €. 1. Introdução à Teoria do Crescimento Econômico. 2. ed. Rio de 
Janeiro: Campus, 2000. 


JONES, H. G. Modernas Teorias do Crescimento Econômico. Uma Introdu- 
ção. São Paulo: Atlas, 1979. 


Macroeconomia hd 337 


Almir Bittencourt « Flávio Ataliba « Daniel Suliano 


MANKIW, G. N. Macroeconomia. 5. ed. Rio de Janeiro: LTC, 2004. 


MILES, D; SCOTT, A. Macroeconomia: Compreendendo a Riqueza das Na- 
ções, tradução Cid Kuipet Moreira; revisão técnica Rosa Maria Marques. 
São Paulo: Saraiva, 2005. l ; 


PAULANI, L. M.; BRAGA. M. B. 4 Nova Contabilidade Social. 1. ed. São 


Anexo 


Gabarito 
















a 
REAS 


NOMA E 2o0e 
Dr fefefepefo po poujao[e[ 












ofvfyjv[virivivivirivirlejvi2os 
Paulo: Saraiva, 2003. fee fefefefefepepepepeon 
PINDYCK, R. S.; RUBINFELD, D. L. Microeconomia. 5. ed. São Paulo: Prentice evite lelepeqelvjeejrade, 
Hall, 2002. pet sa 


ROMER, D. Advanced Macroeconomics. 2nd ed. New York: McGraw-Hill, 2001. 


ERRARAES RICA RIRZE 


RE 
Dn ieefelrero fo njafe [efe 
a 
F 


SACHS, D. J.; LARRAIN E. B. Macroeconomia. Edição Revisada e Atualizada. 
São Paulo: MAKRON Books, 2000. 


SIMON, €C. PR; BLUME, L. Matemática para Economistas. 1. ed. São Paulo: 
Boockman, 2004. 


SIMONSEN, M. H.; CYSNE, R. P Macroeconomia. 2. ed. São Paulo: Atlas, 
1995. 
















ep peqere rr or 
afvfefe(lvjvjepvlvlele 
afefefefalvlv] Y 


OT 


Cep lelsjolrjo o [ojnjujo [up 
etefedefe poe fefo( vv [50 fas [as [os 
prpypvpepepefefefeçete! 






VARIAN, H. R. Microeconomia: princípios básicos. 5. ed. Rio de Janeiro: 
Campus, 2000. 


VARIAN, H. R. Microeconomic Analysis. 3nd ed. New York, London: W. W. 
Norton & Company, 1992. 


VASCONCELLOS, M. A. S.; LOPES, L. M. (Org). Manual de Macroeconomia: 
nível básico e intermediário. 2 ed. São Paulo: Atlas, 2000. 










ARNO 
BEBRRRRontin 
EEE IR EZRA RA CARACA RÕES 


ilzfs[alsjojrialo[rofu[izfis[asfus] 
pera ie 


NÍF]A 
Efeito 
vir vivirIFr 

E 


Tn 









efvlefufv[eje, 
EICARACACICARACARARACAIA EEREZ 
apepepepgeqeisjrpo cpvprieo. 


rfefajafofsjzfojojrjmjijisfra (is 
tefrpetefetetepoe fofo fosfos [ojos 
Epfefetetete poe povo 


o! 
-« 
«L 
















EE RCIEAGAEIES 
reed ee o] 
ESTSESRAGERIRA EE AIEA 


338 e macroeconomia E Macroeconomia o 339 











Almir Bittencourt e Flávio Ataliba « Daniel Suliano 







o 
oa papajs je epa js mjnjujo ups 
elejujeivpivivjvlvirjelvjo 
pifujefyfefefefufefefefeçr 
Re 
pefedefedulvjcfefelvívl 










A RRRGEEnEa 
fefufeflvjvir|eleçr! 
ou tupapegete vire dy 





DEGODN: 
Eco 
pEpsandndas 

Eee popefefofefete po 











es ENS TaSES 


+ ponpapapa ço 

ESA elefufefe(u(e] | 
EIRAEACARA LA CARAI GSRA CARA AAA | 
ajvlvivivivietvjel | 














340 o Macroeconomia 

















Aprenda a: 





Economia Para Leigos" ade 


pote 
Tradução da 2º Edição e 


Economia é a ciência que estuda como as pessoas e as sociedades tomam decisões que lhes permi- 
tem tirar o máximo proveito de seus recursos limitados. Porque todos os países, todas as empresas 
e cada pessoa lidam com restrições e limitações, a economia está literalmente em todos os lugares. 
Esta Folha de Cola lhe fornece algumas informações básicas essenciais sobre Economia. 


As Grandes Definições 


Ao estudar qualquer assunto, o primeiro passo é aprender a linguagem. Aqui estão as definições para 

três das palavras mais importantes em economia: 

/* Economia estuda como as pessoas determinam a distribuição de seus recursos dentre as diversas alter- 
nativas possíveis. As pessoas têm que fazer escolhas devido à escassez, o fato de não termos recursos 
suficientes para satisfazer todas as nossas vontades. 

/* Microeconomia estuda a maximização do comportamento de pessoas e empresas individualmente. Os 
economistas supõem que as pessoas trabalham para maximizar sua utilidade, ou felicidade, enquanto 
que as empresas agem para maximizar seus lucros. 

v* Macroeconomia estuda a economia nacional, concentrando-se no crescimento econômico e em como 
prevenir e amenizar recessões. 


Macroeconomia e Política Governamental 


Os economistas usam o Produto Interno Bruto (PIB) para saber o quanto uma economia está se desenvol- 
vendo. O PIB mede o valor final de todos os bens e serviços produzidos na economia em um dado período de 
tempo, geralmente trimestre ou ano. Uma recessão acontece quando a produção nacional de bens e servi- 
ços está diminuindo. Uma expansão acontece quando a produção está aumentando. A taxa de desemprego 
mede que fração da força de trabalho não consegue encontrar emprego. A taxa de desemprego aumenta 
durante as recessões e cai durante as expansões. As políticas anti-recessão aparecem sob dois aspectos: 
ve A política monetária utiliza um aumento na oferta de dinheiro para baixar as taxas de juros. Taxas de 
juros mais baixas tornam os empréstimos para compra de carros, casas e investimentos em outros bens, 
mais baratos; isto significa que os gastos das famílias com consumo e os investimentos das empresas 
aumentam. 

/ A política fiscalse refere à utilização, quer por um aumento nas compras do governo de bens e serviços, 
quer na diminuição de impostos, de um estímulo à economia. As compras governamentais aumentam a 
atividade econômica diretamente, enquanto que a redução de impostos é destinada a aumentar o poder 
de compra das famílias, deixando para elas mais dinheiro, livre de impostos, para ser gasto. 


Tipos de Industria por Definição Econômica 


/“ Concorrência perfeita acontece quando muitas empresas pequenas, que fabricam produtos semelhan- 
tes, competem entre si. As empresas oferecem níveis socialmente mais eficientes de produção ao me- 
nor custo possível por unidade. 

1“ Um monopólio é uma empresa que não possui concorrentes. Ela reduz a produção para elevar os preços e 
aumentar seus lucros. Fazendo assim, oferece um nível de produção socialmente menos eficiente a custos 
bem mais elevados do que as empresas competitivas. 

v“ Um oligopólio é um ramo de negócio com apenas poucas empresas. O conluio entre elas reduz a pro- 
dução e eleva os lucros, do mesmo modo como faz o monopólio. Entretanto, as empresas em oligopólio 
frequentemente terminam competindo umas com as outras. 
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O Que É Equilíbrio de Mercado 


Compradores e vendedores interagem em mercados. O preço de equilíbrio do mercado, pé, e a quan- 
tidade de equilíbrio, q%, são determinados por onde a curva de demanda dos compradores, D, cruza a 
curva de oferta dos vendedores, S. 


Na ausência de externalidades (custos ou benefícios que recaem sobre as pessoas não diretamente 
envolvidas na atividade), a quantidade de equilíbrio do mercado, q* é também o nível de produção 
socialmente mais adequado. Para cada unidade de 0 até g%, a curva de demanda está acima da curva 
de oferta, o que significa que as pessoas estão dispostas a pagar mais para comprar aquelas unidades 
do que elas custam para ser produzidas. Há ganhos de produção e de consumo daquelas unidades. 


Preço 











o hai 
Quantidade 


Falhas do Mercado sob uma Perspectiva Econômica 


Vários pré-requisitos devem ser cumpridos antes que a concorrência perfeita e livres mercados pos- 
sam trabalhar corretamente e gerar o nível de produção socialmente eficiente. Alguns problemas co- 
muns incluem: 


v/” Externalidades causadas por direitos de propriedade incompletos ou inexistentes: Sem pleno e 
completo direito de propriedade, os mercados são incapazes de levar em consideração todos os 
custos de produção. 


v“ Informação assimétrica: Se um comprador ou vendedor possui informação pessoal que lhe dê mar- 
gem ao negociar um acordo, a outra parte pode ficar bastante desconfiada para chegar a um preço 
mutuamente aceitável. O mercado pode entrar em colapso, com nenhuma negociação sendo feita. 


v/” Bens públicos: Alguns produtos devem ser providos pelo governo ou filantropos. Empresas priva- 
das não podem ganhar dinheiro produzindo-os, porque não há como excluir os não pagadores de 
receber o bem. 
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Introdução 


conomia é, acima de tudo, a luta da humanidade para alcançar a 

felicidade em um mundo cheio de restrições. Nunca há tempo ou 
dinheiro suficientes para fazer tudo o que as pessoas desejam. E coisas 
como curar o câncer ainda são impossíveis, porque as tecnologias 
necessárias ainda não foram desenvolvidas. 


Mas as pessoas são espertas. Elas mexem e inventam, refletem e inovam. 
Elas olham para o que possuem e para o que podem fazer, e tomam 
providências no sentido de se certificarem de que, se não podem ter tudo, 
terão pelo menos tanto quanto for possível. 


Fazer escolhas é fundamental. Como você não pode ter todas as coisas, 
precisa fazer escolhas. Por exemplo, você precisa escolher se vai poupar 
ou gastar, se continua estudando ou se arruma um emprego, e se o governo 
deveria gastar mais dinheiro com a educação primária ou com pesquisas 
sobre o câncer. 


À escolha é parte fundamental da vida cotidiana. A ciência que estuda 
como as pessoas escolhem — economia — é indispensável se você 
realmente deseja entender os seres humanos, tanto individualmente, 
quanto membros de grandes organizações. 


Infelizmente, a economia tem sido explicada tradicionalmente tão mal, que 
as pessoas a repudiam como sendo um impenetrável jargão ininteligível ou 
a reverenciam falsamente — afinal de contas, se é difícil de entender, deve 
ser importante, certo? 


Escrevemos este livro para que você possa entender economia com rapidez 
e facilidade pelo que ela é — uma ciência séria que estuda um assunto 
sério e que desenvolveu meios sérios para explicar o comportamento 
humano no (bastante sério) mundo real. Leia este livro para entender mais 
sobre as pessoas, governos, relações internacionais, negócios e até questões 
ambientais, como aquecimento global e espécies em extinção. A economia 
está presente em praticamente todas as coisas, assim, o ganho ao ler este 
livro é enorme. 


Sobre Este Livro 


Ao ler este livro você encontrará as mais importantes teorias econômicas, 
hipóteses e descobertas, sem milhares de detalhes obscuros, exemplos 
obsoletos ou “provas” matemáticas complexas. Entre os tópicos 
abordados estão: 
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1“ Como o governo combate a recessão e o desemprego usando as 
políticas monetária e fiscal; 


/* Como e por que o comercio internacional é bom para nós; 


1“ Por que direitos de propriedade mal concebidos são responsáveis 
pelos problemas ambientais, como aquecimento global, poluição e 
espécies em extinção; 


/* Como o lucro guia as empresas a produzir os bens e serviços que 
tomamos por concessão; 


7” Por que as empresas competitivas são, quase sempre, melhores para 
a sociedade do que os monopólios; 


1“ Como a Reserva Federal (Federal Reserve) controla o abastecimento 
de dinheiro, taxas de juros e inflação ao mesmo tempo; 


1“ Por que as políticas governamentais, como o controle de preços e os 
subsídios, geralmente causam muito mais mal que bem; 


1” Como o simples modelo de oferta e procura pode explicar os 
preços de todas as coisas, de histórias em quadrinhos até cirurgias 
cardiovasculares. 


Faremos nosso melhor para explicar estes assuntos de maneira clara e 
direta. Este livro também foi estruturado para colocar você no controle. 
Você pode ler os capítulos em qualquer ordem e pode pular imediatamente 
para o assunto que você precisa saber, sem ter que ler uma porção de 
outras coisas para as quais não dá a menor importância. 


Economistas gostam de competição, assim não se surpreenda por existirem 
muitos pontos de vista competitivos e paradigmas diferentes entre nós. De 
fato, somente por meio de debates vigorosos e uma cuidadosa revisão das 
evidências, a profissão pode melhorar seu entendimento sobre como o 
mundo funciona. 


Neste livro, tentamos conduzir claramente as novidades ou ideias 

que alimentam muito desagrado. O livro contém ideias e conceitos 
fundamentais que os economistas concordam serem verdadeiros e 
importantes (se você quiser ser submetido às nossas opiniões pessoais e 
teorias prediletas, terá que nos pagar uma bebida). 


Entretanto, os economistas possuem sinceras divergências sobre 

como apresentar até mesmo os conceitos centrais, então tivemos que 
tomar algumas decisões sobre organização e estrutura. Por exemplo, 
apresentamos macroeconomia utilizando um modelo Keynesiano, mesmo 
quando explicamos algum conceito preferencialmente não-Keynesiano 
(não precisa se preocupar se você não sabe quem é o colega Keynes 

ou o que o torna assim tão Keynesiano — nós o apresentaremos mais 
adiante neste livro). Algumas pessoas podem criticar essa abordagem, mas 
achamos que isso contribui para uma apresentação sucinta. 
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Convenções Usadas Neste Livro 


Economia é repleta de duas coisas que você pode não achar atraente: 
jargão e álgebra. Para minimizar a confusão, sempre que introduzirmos um 
novo termo, o colocaremos em itálico e em seguida daremos uma definição 
de fácil entendimento. Também sempre que álgebra for trazida para a 
discussão, usaremos novamente aquele conveniente itálico para indicar a 
você que estamos nos referindo a um elemento de álgebra. Por exemplo, 
Tindica investimento, assim você pode ver uma sentença como esta: “Eu 
acho que ! é muito grande”. 


Tentamos manter um mínimo de equações, mas às vezes, elas realmente 
ajudam a manter as coisas claras. Em casos assim, é possível que tenhamos 
que usar várias equações uma após a outra. Para evitar confusão sobre 
qual das equações nos referimos em determinado momento, damos a cada 
equação um número que será colocado entre parêntesis. Por exemplo: 


felicidade = cerveja + curry? (1) 


Finalmente, as seguintes convenções são utilizadas nos textos de todos 
os livros Para Leigos, para deixar as coisas mais coerentes e de fácil 
compreensão: 


/* Todos os endereços da web aparecem nesta fonte. 


v* Negrito é usado para destacar as partes da ação de etapas 
numeradas 


Só De Passagem 


O objetivo geral de um livro Para Leigos é dar a você acesso rápido ao que 
é essencial, de forma que não precise passar por um monte de histórias, 
anedotas e fatos. Por outro lado, às vezes, histórias, anedotas e fatos podem 
ser tanto divertidos, quanto esclarecedoros. 


Porém mesmo quando eles são fascinantes, isso não significa que você deva 
ser forçado a lê-los. Consequentemente, nós identificamos com clareza todas 
as “partes que podem ser puladas”. Estas informações, embora interessantes e 
relacionadas ao tópico, não são essenciais para seu conhecimento: 


v“ Texto em barras laterais: As barras laterais são caixas sombreadas 
que compartilham histórias interessantes e observações, mas que não 
são leitura necessária. 


/* As coisas na página de agradecimentos: A menos que você seja 
um dos meus amigos que precisa de uma massagem no ego, não há 
nada para você lá. 


Naturalmente, gostaríamos de acreditar que você escolherá ler tudo o que 
escrevemos, mas não se preocupe. Nós nunca saberemos. 
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Pensamos Que... 


Escrevemos este livro pressupondo algumas coisas a seu respeito: 
“ Você é inteligente, sério e interessado em como o mundo funciona. 


“ Você é um estudante do ensino médio ou universitário tentando 
complementar o que está aprendendo em aula, ou é um cidadão 
do mundo que percebeu que um bom fundamento em economia 
o ajudará a entender todas as coisas, desde negócios e política até 
questões sociais, como pobreza e degradação ambiental. 


/* Você quer aprender sobre economia, mas também é muito ocupado 
e tem uma vida cheia. Consequentemente, embora queira os fatos 
cruciais, não quer ter que ler um monte de minúcias para encontrá-los. 


1“ Você não se intimida totalmente por números, fatos e figuras. Na 
verdade, você lhes dá boas vindas, porque gosta de ter as coisas 
provadas, ao invés de aceitá-las pela fé, porque algum cabeça de 
alfinete com título de doutor diz assim. 


/* Você gosta de aprender Por Que tanto quanto O Que. Ou seja, quer 
saber por que as coisas acontecem e como elas funcionam, em vez 
de apenas memorizar cultura inútil. 


/“ Finalmente, sua aparência é melhor que a média e você tem um bom 
senso de estilo. Particularmente, ama este livro enfeitado de capa 
amarela e preta, e se sente quase que hipnoticamente compelido a 
comprar um exemplar. 


Como Este Livro Está Organizado 


Este livro está dividido em quatro partes, de forma a tornar o material fácil 
de entender e acessar. A Parte I abrange os grandes conceitos que motivam 
como os economistas olham para o mundo. As Partes Il e III seguem as 
divisões tradicionais da economia em duas metades: Macroeconomia lida 
com questões de grande vulto, como recessão e comércio internacional, 
enquanto que a Microeconomia concentra-se nas pessoas, na atividade 
comercial e na indústria. A Parte IV é A Parte das Dez e contém listas das 
dez melhores, engraçadas, porém informativas. 


Parte 1: Economia: A Ciência de Como as 
Pessoas Lidam com a Escassez 


Economia tem a ver com a forma com que as pessoas lidam com a escassez. 
Nunca há tempo suficiente e há sempre um suprimento limitado de recursos 
naturais, tais como petróleo e ferro. Consequentemente, as pessoas precisam 
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ser inteligentes para obterem o máximo da vida, escolhendo sabiamente o 
que fazer com os recursos limitados que lhes são dados. 


A Parte I explica como as pessoas agem ao lidar com a escassez e as 
escolhas que são forçadas a fazer. O restante da economia é apenas 
observar como a escassez força as pessoas a comercializarem em situações 
especificas. 


Parte 1: Macroeconomia: A Ciência do 
Crescimento Econômico e da Estabilidade 


A macroeconomia visualiza a economia do alto, em nível nacional ou 
internacional. Ela lida com as escolhas que os países encaram para O 
crescimento econômico e o desenvolvimento, e como gerenciar melhor 
suas economias para evitar recessão. À macroeconomia também lida 
com a miséria causada por fatores como o desemprego e a inflação. Nesta 
parte, você descobrirá sobre política fiscal e monetária, a Reserva Federal, 
os efeitos dos impostos sobre a economia e comércio internacional e a 
política comercial. 


Parte 11: Microeconomia: A Ciência do 
Comportamento do Consumidor e da Empresa 


À microeconomia se foca no comportamento individual das pessoas e 
empresas. Ela estuda o que as motiva e como agem para atingir seus objetivos, 
dadas as limitações que enfrentam. Nesta parte, você descobrirá o que motiva 
as empresas a produzir, como vendedores e compradores interagem nos 
mercados para alocar essa produção, e como os mercados podem quebrar 

e cometer ações perversas se não forem gerenciados adequadamente. Você 
também aprenderá sobre oferta e procura, concorrência, monopólios, a 

mão invisível de Adam Smith e muitas outras aplicações cheias de estilo da 
economia, para coisas como seguros de mercado e questões ambientais. 
Economia, realmente está em todas as coisas. 


Parte IV: A Parte dos Dez 


Todos os livros Para Leigos terminam com uma lista dos dez mais, que 

é tanto útil quanto divertida. Nesta parte, nós damos a vocês pequenas 
biografias sobre economistas famosos (explicando o que eles descobriram 
e por que isso foi tão importante), ideias econômicas para amar e falsas 
afirmações econômicas que você, provavelmente, já escutou repetidas 
vezes na mídia e por políticos. 
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Ícones Usados Neste Livro 


Para tornar este livro mais fácil de ler e simples de ser usado, incluímos 
alguns ícones que podem ajudá-lo a encontrar e sondar ideias e 
informações centrais. 


Teorias são sempre mais simples de serem compreendidas com um 
exemplo. Então quando você vir este ícone sabe que está numa parte que 
receberá ajuda, geralmente usando itens do dia a dia como pizza e cerveja 
(achamos pizza e cerveja úteis de todas as maneiras possíveis). 


Este ícone o alerta de que estamos explicando um fato ou conceito 
realmente fundamental da economia. Isto economiza seu esforço e tempo 
de marcar com uma canetinha todos os pontos importantes do livro. 


Às vezes achamos útil chutar as teorias para dentro do mundo real para 
vermos como elas funcionam de verdade. Este ícone alerta de que uma 
aplicação útil no mundo real está a caminho. 


De Lá Para Cá, Daqui Para Lá 


Este livro foi criado de forma que você possa abrir em qualquer seção e 
entender o que está lendo. Por exemplo: 





/* Quer compreender como a Reserva Federal altera as taxas de juros 
para estimular a economia e combater a recessão? Vá diretamente ao 
capítulo 7. 


/* Quer saber sobre economia ambiental e como muitos problemas 
do meio ambiente são causados pelos direitos de propriedade mal 
concebidos? Abra o livro no capítulo 14. 


;4 Precisa entender por que todos falam sobre oferta e procura? Abra no 
capítulo 8. 


O livro também está dividido em partes independentes para que você 
possa, por exemplo, ler tudo sobre microeconomia sem precisar ler nada 
a respeito de macroeconomia. E a tabela de conteúdos e o índice podem 
ajuda-lo a encontrar facilmente os tópicos específicos. 


Mas se você não sabe por onde começar, faça a coisa mais fora de moda 
possível, e comece do começo. Como diz minha música favorita do filme 
“A Noviça Rebelde”: “Vamos começar bem do comecinho! Este é um bom 
lugar para começar”. 


Parte |. 
Economia: À Ciência 
de Como as Pessoas 

Lidam com a Escassez 





pira 


Costumava ser chamado de “O Milagre da 
Economia” nos dias do boom”. 





Nesta Parte... 


| economia estuda como as pessoas lidam com a escassez 
e o fato inevitável de que nossas vontades normalmente 
excedem os meios de que dispomos para satisfaze-las. O fato 
de que a vida tem limites pode, à primeira vista, não parecer 
uma boa base para toda uma ciência social, mas todas as 


decisões governamentais, todas as decisões empresariais, e 
uma grande parte de suas decisões pessoais, tudo basicamente 
se resume em decidir como obter o máximo proveito de seus 
recursos limitados. Consequentemente, como explicamos 
nesta parte, a economia é fundamental para quase todos os 
aspectos da vida! 





Capítulo 1: 
O que a Economia 
Estuda? E por que 
Devemos nos Importar? 





Neste Capítulo 


Dê uma rápida olhada na história da Economia 
Observe como as pessoas lidam com a escassez 
Diferencie macroeconomia e microeconomia 

O crescimento da Economia e como evitar recessões 
Entenda o comportamento individual e empresarial 


Compreenda os gráficos e modelos que os economistas adoram usar 


conomia é a ciência que estuda como as pessoas e as sociedades 

tomam decisões que lhes permitam obter o máximo de proveito dos 
escassos recursos de que dispõem. E por que cada país, cada empresa e 
cada pessoa tem que lidar com restrições e limitações, a economia está, 
literalmente, em todo lugar. 


Por exemplo, você poderia estar fazendo alguma outra coisa agora ao invés 
de ler este livro: se exercitando, assistindo a um filme ou conversando 

com um amigo. À única razão para você estar lendo este livro é que ele é a 
melhor opção para o seu tempo extremamente limitado. 


Da mesma maneira, você espera que o papel e a tinta gastos na 
composição deste livro tenham sido usados da melhor maneira possível e 
que cada centavo de imposto que seu governo gasta esteja sendo usado da 
melhor forma e não desperdiçado em projetos de menor importância. 


A Economia chega ao cerne destas questões, analisando o comportamento 
individual e empresarial, assim como instituições sociais e políticas, para 
entender o quão bem eles desempenham a tarefa de converter os limitados 
recursos da humanidade em bens e serviços que melhor satisfaçam as 
necessidades e desejos humanos. 
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Considerando um Pouco de História 
da Economia 


Para compreender melhor a situação econômica de hoje e que tipo de 
mudanças políticas e institucionais podem promover o aproveitamento 
mais eficaz dos recursos, você precisa olhar para trás na história econômica 
para entender como a humanidade chegou à sua situação atual. Fique 
conosco: tornaremos esta breve apresentação o menos dolorosa possível 
para agradar até os que detestam história. 


Ponderando o quanto a vida costumava 
ser desagradável, brutal e curta 


Por muito tempo na história humana, as pessoas não conseguiam extrair 
muito de seus limitados recursos. Os padrões de vida eram muito baixos e 
as pessoas eram pobres, com vidas curtas e bastante dolorosas. Considere 
os seguintes fatos que não mudaram senão há poucos séculos atrás: 


/* A expectativa de vida ao nascer era em torno de 25 anos. 


/* Mais de 30 por cento dos recém-nascidos não chegavam ao seu 
quinto aniversário. 


/* Uma mulher tinha 10 por cento de chance de morrer durante o parto. 


” A maioria das pessoas tinha experiência pessoal com doenças 
terríveis e/ou inanição. 


/* O padrão de vida de uma geração não era maior do que da geração 
anterior. Exceto pelos nobres, todas as pessoas viviam em ou 
próximas a um nível de mera subsistência, século após século. 


Entretanto, nos últimos 250 anos tudo mudou. Um processo de rápida 
inovação levou a invenção ou exploração da eletricidade, motores, 
máquinas complicadas, computadores, rádio, televisão, biotecnologia, 
agricultura científica, antibióticos, aviação e uma série de outras 
tecnologias. Cada um desses itens capacitou a humanidade a fazer muito 
mais com as quantidades limitadas de ar, água, solo e mar disponíveis no 
planeta Terra. 


O resultado foi uma explosão nos padrões de vida, com expectativa de vida 
ao nascer superior a 60 anos em todo o mundo e muitas pessoas capazes 
de proverem melhor habitação, vestuário e alimentos do que se poderia 
imaginar há algumas centenas de anos. 
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Claro, nem tudo é perfeito. A opressão da pobreza ainda é real para uma 
grande parcela do mundo e mesmo as nações mais ricas precisam lidar 
com as pressões de problemas econômicos, como desemprego persistência 
da pobreza ou falta de acesso aos recursos. 


Mas a verdade é que o mundo moderno é um lugar muito mais rico do que 
foi anteriormente e temos agora o crescimento econômico sustentado na 
maioria das nações, o que significa que os padrões de vida têm aumentado 
consistentemente ano após ano. 





Identificando as instituições responsáveis 
pelo aumento nos padrões de vida 


À razão óbvia para a elevação dos padrões de vida, que continuam a subir, 
é que a humanidade descobriu recentemente diversas novas tecnologias, 
e continua inventando cada vez mais. Mas, se você aprofundar um 

pouco mais, deve perguntar-se por que uma sociedade tecnologicamente 
inovadora não aconteceu antes. 


Os gregos antigos inventaram um motor a vapor simples e a máquina de 
venda automática que funcionava com moedas. Eles até desenvolveram a 
ideia básica dos computadores programáveis. Mas nunca chegaram perto 
de ter uma revolução industrial e entrar no caminho do desenvolvimento 
econômico sustentável. 


E, embora todas as sociedades sempre tenham tido sua dose de pessoas 
realmente inteligentes, não foi senão no final do século XVIII, na Inglaterra, que 
a Revolução Industrial realmente começou e as condições de vida em muitas 
nações aumentaram substancialmente e de forma consistente ano após ano. 


Portanto, quais fatores combinados aceleraram tão radicalmente o 
crescimento da Economia no final do século XVIII? A resposta é que as 
seguintes instituições estavam presentes: 


/* Democracia: Sim, podemos expor com exagero esta aqui. Contudo, 
faz sentido considerar que existe uma probabilidade maior de você 
investir se o seu investimento estiver protegido pela lei, ao invés de 
depender da vontade de um tirano. Fora isso, os governos da era 
democrática incorporaram melhor as visões dos comerciantes e 
fabricantes que criaram a riqueza que todos gostamos. 


/* As sociedades anônimas: Sob esta estrutura empresarial, os 
investidores poderiam perder somente o montante de seus 
investimentos e não serem responsabilizados por eventuais dividas 
que a empresa não pudesse pagar. A responsabilidade compartilhada 
reduziu grandemente os riscos de investimentos em negócios e, 
consequentemente, levou a investir muito mais. 


/* Direitos de patente para proteger os inventores: Antes das 
patentes, os inventores viam suas ideias serem roubadas antes que 
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pudessem ganhar algum dinheiro. Ao garantirem aos inventores o 
direito exclusivo para comercializar e vender suas invenções, as 
patentes deram um incentivo financeiro para a produção de muitas 
invenções. De fato, depois que as patentes passaram a existir, O 
mundo viu seus primeiros inventores de tempo integral — pessoas 
que ganhavam a vida inventando coisas. 


/* Expansão da alfabetização e educação: Sem inventores com 
educação de alto nível, as novas tecnologias não seriam inventadas. 
E, sem uma força de trabalho aperfeiçoada, não haveria produção 
em massa. Consequentemente, a decisão tomada por várias nações, 
em tornar obrigatória a educação primária e secundária, pavimentou 
o caminho para um crescimento econômico rápido e sustentável. 


Instituições e políticas como estas nos deram um mundo em crescimento 

e oportunidades, e uma abundância sem precedentes na história humana, 
tanto que um dos maiores problemas de saúde pública da atualidade, em 

muitos países, é a obesidade. 


Olhando para o futuro 


O mundo encara diversos desafios hoje, alguns dos quais resultam de 
nossos sucessos e outros são extensivos a todos os cidadãos do planeta. 
Entre os primeiros estão as mudanças potenciais no clima e nossa reação à 
elas, e entre os últimos a questão sobre como melhorarmos as condições de 
cidadão pobres sem criar danos ambientais 


Alguns problemas como o aumento da pobreza podem ser aliviados ao 
estender às nações carentes as instituições que comprovadamente se 
mostraram úteis para o aumento dos padrões de vida das nações ricas. 

Mas outros problemas, como a poluição e o esgotamento dos recursos que 
acompanham as estruturas institucionais usadas nos países ricos, requerem 
novas invenções e novas instituições. 


Portanto, há duas excelentes razões inter-relacionadas para que você leia 
este livro e aprenda um pouco mais sobre economia: 


v“ Você descobrirá como as economias modernas funcionam, o que lhe 
dará não só compreensão do motivo de elas terem proporcionado 
um aumento nos padrões de vida, mas também onde precisam de 
melhorias. 


v* Você adquirirá conhecimento dos principais fundamentos da 
economia, o que o tornará apto a julgar por si mesmo as propostas 
para a política econômica que políticos e outros promovem. Após ler 
este livro você será capaz de distinguir o joio do trigo. 
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Diferenciando Macroeconomia 
e Microeconomia 


Organizamos este livro para tentar incutir em você o máximo de 
conhecimento em economia, tão rápido e eficaz quanto possível. Também 
nos esforçamos para mantê-lo vigoroso e divertido. O históriador e ensaísta 
escocês Thomas Carlyle chamou a economia de “ciência lúgubre,” (ele tem 
um pouco de gaiato), mas isto não é realmente justo, e iremos dar o nosso 
melhor para termos certeza de que você não concordará com ele. 


O princípio organizacional principal que usamos neste livro é dividir 
economia em duas partes amplas: macroeconomia e microeconomia: 


* A macroeconomia olha para a economia como um todo orgânico, 
concentrando-se nos fatores econômicos mais amplos, como taxas 
de juros, inflação e desemprego. Ela também abrange o estudo do 
crescimento econômico e como os governos utilizam a política monetária 
e fiscal para tentar moderar os prejuízos causados pela recessão. 


* A microeconomia se concentra em indivíduos e empresas. Ela explica 
como os indivíduos se comportam quando encaram decisões sobre 
onde gastar seu dinheiro ou como investir suas economias. Para 
os negócios, ela explica como as empresas maximizam os lucros 
individualmente ou quando estão competindo com outras no mercado. 


O fundamental para ambas, microeconomia e macroeconomia, são 
alguns princípios básicos como escassez e diminuição de recursos. 
Consequentemente, passaremos o restante da Parte I explicando estes 
fundamentos antes de mergulhar na macroeconomia, na Parte II, e 
microeconomia, na Parte III. 


A maior parte do restante deste capítulo servirá como um trailer para o resto 
do livro, portanto, se você quiser ser surpreendido mais tarde, é só pular 
algumas paginas agora mesmo. A exceção é a ultima seção, onde falamos 
sobre como os economistas usam tabelas e gráficos. Se você precisa se 
atualizar em como ler tabelas e gráficos, leia esta seção antes de pular para 
os outros capítulos. 


Enquadrando a Economia Como a 
Ciência da Escassez 


À escassez é um fenômeno fundamental e inevitável que cria uma 
necessidade para a ciência da Economia. Sem escassez de tempo, de 
recursos, de informação, de bens de consumo, de paz e boa vontade na 
Terra, os seres humanos não teriam falta de nada. 
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Escassez é o motivo pelo qual você não pode ter tudo, mesmo se for a 
pessoa mais rica do mundo. Mesmo se o dinheiro não for escasso, tempo e/ 
ou recursos físicos serão. Em algum nível, você fará escolhas sobre como 
gastará todo seu amado dinheiro. Um economista é entusiástico ao pontuar 
que você não pode ter tudo. 


Infelizmente, a escassez é um fato. Não existe tempo ou coisas suficientes 
para satisfazer a todos os seus desejos, por isso as pessoas têm que fazer 
escolhas difíceis sobre o que produzir e consumir; se elas não podem 

ter tudo, pelo menos têm o melhor possível diante das circunstâncias. O 
capítulo 2 aborda a escassez mais profundamente e trata dos dilemas que 
ela pode causar nas pessoas. 





O capítulo 3 se baseia no capítulo 2, mostrando-lhe como os economistas 
analisam as decisões que as pessoas tomam sobre como maximizar a 
felicidade humana em um mundo de escassez. Este processo acaba por 
estar intimamente ligado a um fenômeno conhecido como rendimentos 
decrescentes, que descreve o triste fato de que cada montante adicional de 
recurso que é colocado em um processo de produção traz sucessivamente 
quantidades menores de saída. 


Como a escassez, rendimentos decrescentes são inevitáveis e no capítulo 
3 explicaremos como as pessoas podem lidar com este fenômeno de 
maneira inteligente, de modo a obterem o máximo de um mundo com 
recursos limitados. 


Detalhando: Macroeconomia e o 
Quadro Geral 


À Parte II deste livro aborda macroeconomia, que trata a economia como 
um todo unificado. Estudar macroeconomia é útil porque alguns fatores, 
tais como taxas de juros e política tributária, têm largos efeitos sobre a 
economia e, também, porque quando a economia entra em recessão ou 
em “boom”, cada pessoa e empresa são afetadas. Macroeconomia é aquilo 
que cobre o quadro geral e aparece nos noticiários. 


Medindo a Economia 


No capítulo 4, mostraremos como os economistas medem o produto interno 
bruto (PIB), o valor de todos os bens e serviços produzidos na economia 
em um determinado período de tempo, normalmente um trimestre ou 

um ano. Totalizar esse número é absolutamente vital, porque se você não 
puder medir como a economia está indo, não poderá dizer se as políticas 
governamentais destinadas a melhorá-la estão ajudando ou piorando. 
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A inflação mede a variação dos preços na economia ao longo do tempo. Este 
tópico, que é o foco do capítulo 5, é crucial porque altas taxas de inflação 
geralmente acompanham enormes problemas econômicos, incluindo 
recessões profundas e países que não conseguem pagar suas dividas. 


Estudar a inflação também é importante porque uma política 
governamental pobre e a única culpada pelas altas taxas de inflação — o 
que significa que os governos são totalmente responsáveis quando altas 
taxas de inflação acontecem. 


Reconhecendo o que causa as recessões 


As recessões acontecem quando fatores institucionais na economia 
tornam a queda de preços muito difícil. Como explicamos no capítulo 
6, se os preços pudessem cair de forma rápida e fácil, as recessões se 
resolveriam facilmente. Mas como os preços não baixam de forma 
rápida e fácil, os economistas precisaram desenvolver políticas 
antirrecessivas para ajudarem as economias a saírem das recessões o 
mais rapidamente possível. 


Enfrentando as recessões com políticas 
fiscais e monetárias 


O principal responsável pelo desenvolvimento de políticas antirrecessão 
foi o economista inglês John Maynard Keynes que, em 1936, escreveu o 
primeiro livro de macroeconomia sobre como lutar contra a recessão. 

O capítulo 6 apresenta seu modelo de economia e como ele leva em 
conta explicitamente o fato de que os preços não podem baixar de forma 
rápida e fácil para sair das recessões. Como seu modelo leva o fato em 
consideração, ele serve como veiculo perfeito para ilustrar as duas coisas 
que podem ajudar a sair de uma recessão. 


Essas duas coisas são política monetária e fiscal, que serão analisadas em 
profundidade no capítulo 7. 


/* A política monetária usa as mudanças no fornecimento de 
dinheiro para alterar as taxas de juros, a fim de estimular a atividade 
econômica. Por exemplo, se o governo provoca a queda das taxas 
de juros, os consumidores pegam mais dinheiro emprestado para 
comprar coisas como casas e carros, estimulando assim a atividade 
econômica e ajudando-a a se movimentar mais rapidamente. 


/* A política fiscal se refere ao aumento das despesas públicas ou a 
diminuição das taxas de impostos para ajudar a combater a recessão. 
Por exemplo, se o governo comprar mais bens e serviços, aumentará a 
atividade econômica. De modo semelhante, se o govemo cortar taxas de 
impostos, os consumidores terão maiores rendimentos após o pagamento 
do imposto que, quando gasto, aumenta a atividade econômica. 
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Nas primeiras décadas após as ideias antirrecessivas de Keynes terem sido 
colocadas em prática, elas pareciam realmente funcionar. Entretanto, tais 
ideias não se saíram tão bem durante os anos de 1970 e ficou aparente que, 
embora as políticas monetária e fiscal fossem ferramentas poderosas de 
antirrecessão, elas tinham suas limitações. 


Por esta razão, o capítulo 7 também analisa como e por que as políticas 
monetária e fiscal são limitadas em sua eficácia. O conceito chave é 
chamado de expectativas racionais. Isso explica como as pessoas muito 
frequentemente mudam racionalmente seus comportamentos em resposta 
às mudanças nas formas políticas que limitam a eficácia daquelas 
alterações. Este é um conceito que você precisa entender se quiser estar 
bem abalizado sobre os debates atuais da política macroeconômica. 


Ficando Mais Próximo e Pessoat: 
Microeconomia 


Embora a macroeconomia esteja preocupada com políticas 
governamentais para melhorar a economia global, a microeconomia vai 
até os pormenores, estudando os agentes econômicos mais importantes: 
indivíduos e empresas. 


Equilibrando oferta e procura 


Na economia moderna, os indivíduos e empresas produzem e consomem 
tudo que é produzido. Consequentemente, a Parte Ill tratará da 
microeconomia, começando do capítulo 8, concentrando-se em como 

a oferta e a procura determinam os preços e os níveis de produção em 
mercados competitivos. Este é o lugar lógico para começar porque os 
produtores determinam a oferta, os consumidores determinam a procura e a 
interação de ambos no mercado determina o que é produzido e seu custo. 


O capítulo 9 irá mais fundo ao examinar como os indivíduos tomam 
decisões econômicas para obter a máxima satisfação dos seus parcos 
recursos. Estas decisões geram as curvas de demanda que afetam os preços 
e os níveis de produção dos mercados. 


De modo semelhante, as decisões de maximização dos lucros das 
empresas geram curvas de demanda que afetam os mercados. No capítulo 
10, explicamos como isto acontece e também como a maximização da 
lucratividade das empresas realmente atinge a maximização dos lucros. Se 
alguma vez você já teve pensamentos sórdidos com relação ao capitalismo 
— e quem nunca teve? — este capítulo o colocará olho a olho com o inimigo. 
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Analisando porque 
a competição é tão grande 


Você pode não se sentir entusiasmado e acalentado quanto às empresas 
que maximizam seus lucros, mas os economistas as adoram — contanto 
que elas estejam presas a indústrias competitivas. À razão, em síntese, 
pela qual as empresas são obrigadas a competir acaba por satisfazer duas 
maravilhosas condições: 


1” Empresas competitivas são alocativamente eficientes, o que 
significa simplesmente que elas produzem bens e serviços que os 
consumidores desejam muito consumir. 


1” Empresas competitivas são produtivamente eficientes, o que significa 
que produzem estes bens e serviços ao menor custo possível. 


Estes dois grandes fatores a respeito das empresas concorrentes são as 
bases da famosa “mão invisível” de Adam Smith — a ideia de que quando 
forçada pela concorrência, a ganância de cada empresa acaba levando-a 
a agir socialmente de maneira ótima, como se orientada para fazer a coisa 
certa por meio de uma mão invisível. Discutimos essa ideia e muitos outros 
benefícios da concorrência no capítulo 11. 





Examinando problemas causados por 
ausência de concorrência 


Infelizmente, nem toda empresa tem concorrentes. E, quando isto acontece, 
as empresas frequentemente não agem de forma socialmente correta. 


O caso mais extremo é o monopólio, uma situação em que apenas uma 
empresa atua em determinado segmento — o que significa que ela não 
tem absolutamente nenhum concorrente. Como explicamos no capítulo 
12, os monopólios se comportam muito mal, restringem a produção para 
aumentar os preços e inflar os lucros. Estas ações, que prejudicam os 
consumidores, continuam de forma indefinida a menos que o governo 
tome medidas para regulamentar o comportamento da empresa. 


O caso menos radical de ausência de concorrência é o oligopólio, uma 
situação em que há apenas um pequeno número de empresas em um 
determinado ramo. Em tais situações, as empresas podem promover 
acordos para não competirem umas com as outras, de forma a manterem 
os preços elevados e obter maiores lucros. Para evitar isso, a maioria dos 
países tem leis que tornam ilegal estabelecer tal fixação de preços. 
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No capítulo 13, nós analisamos profundamente as empresas de oligopólios. 
Explicaremos não apenas como elas se comportam mal, mas também 

o fato de que elas têm dificuldades em cumprirem seus acordos para 
manter os preços e lucros altos. Este fato significa que as empresas de 
oligopólio muitas vezes acabam competindo umas com as outras, apesar 
de todos os esforços para que isso não aconteça. Por isso, regulamentações 
governamentais nem sempre são necessárias. 


Melhoria nos direitos de propriedade 


Os mercados e a concorrência só podem ser chamados à responsabilidade 
para produzir resultados que beneficiem a sociedade se esta criar um bom 
sistema de direitos de propriedade. Quase todas as questões de poluição, 
bem como todos os casos de extinção de espécies, são o resultado direto 
de direitos de propriedade mal concebidos, que geram incentivos perversos 
a coisas ruins. Os economistas levam este problema muito a sério e têm 
feito o melhor para uma reforma de direitos de propriedade, a fim de 
atenuar a poluição e reduzir a ameaça da extinção de espécies animais. 
Discutiremos essas questões em detalhes no capítulo 14. 


Lidando com outras 
falhas comuns do mercado 


Monopólios, oligopólios e a péssima regulamentação do direito de 
propriedade levam ao que os economistas gostam de chamar de 
deficiências de mercado - situações em que os mercados não distribuem 
bons resultados socialmente. Duas outras causas comuns de falha do 
mercado são informações assimétricas e bens públicos: 


* Informação assimétrica se refere a situações nas quais o comprador 
sabe mais que o vendedor sobre a qualidade do bem que estão 
negociando, ou então o vendedor sabe mais que o comprador. 
Devido a esse campo desigual entre as duas partes, e as suspeitas que 
ele cria, muitos transações econômicas potencialmente benéficas, 
não chegam a se concretizar. 


/* Bens públicos referem-se a bens ou serviços que são impossíveis 
de ser fornecidos a apenas uma pessoa; se você os provê para uma 
pessoa terá que provê-los para todo mundo (pense em uma exibição 
pirotécnica, por exemplo). O problema é que a maioria das pessoas 
tenta conseguir o beneficio sem pagar por ele. 


Discutiremos ambas as situações e as maneiras para lidar com elas no 
capítulo 15. 
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Entendendo Como os Economistas 
Utilizam Modelos e Gráficos 


Economistas gostam de ser lógicos e precisos, motivo pelo qual eles usam 
muita álgebra e matemática. Mas eles também gostam de apresentar suas 
ideias de maneiras intuitivas e mais fáceis de serem entendidas, e por isso 
eles usam tantos gráficos. Para evitar o pânico induzido por gráficos como 
os que você verá nas páginas deste livro, queremos passar algumas páginas 
ajudando você a se familiarizar com o que encontrará nos outros capítulos. 
Respire bem fundo; prometemos que não irá doer. 


A abstração da realidade é uma coisa boa 


Economistas utilizam gráficos que são, quase sempre, representações visuais 
de modelos econômicos. Um modelo econômico é uma simplificação 
matemática da realidade, que permite a você concentrar-se naquilo que 
realmente é importante, ignorando muitos detalhes irrelevantes. 


Por exemplo, o modelo dos economistas para demanda do consumo 
concentra-se em como os preços afetam as quantidades de bens e serviços 
que as pessoas desejam comprar. Obviamente outras coisas, como 
mudanças nos estilos e gostos, também afetam a demanda de consumo, 
mas o preço é fundamental. Considere o suco de laranja, por exemplo. 

O preço do suco de laranja é o principal aspecto que afeta a quantidade 
de suco de laranja que as pessoas compram (não nos importamos com a 
tendência dietética que está em voga — se o suco de laranja custar $ 50,00 
o litro, você provavelmente achará outra dieta). Portanto, abstrair-se de 
todas aquelas outras coisas é útil, e permite que você se concentre apenas 
em como o preço do suco de laranja afeta a quantidade de suco que as 
pessoas desejam comprar. 


Apresentando seu primeiro modelo: 
À curva da demanda 


Suponha que os economistas saiam e façam uma pesquisa com os 
consumidores perguntando a eles quantos litros de suco de laranja eles 
gostariam de comprar a cada mês, ao custo de três preços hipotéticos: 
$ 10,00 por litro, $ 5,00 por litro e $ 1,00 por litro. Os resultados estão 
resumidos na Tabela 1-1. 
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Tabela 1-1: Litros de Suco de Laranja que os 
Consumidores Desejam Comprar 











Preço Litros 
$ 10,00 1 

$ 5,00 6 

$ 1,00 10 





Os economistas se referem às quantidades que as pessoas estão dispostas a 
comprar a preços variados, como a quantidade exigida, ou a demanda, para 
aqueles preços. Ao olhar para os dados da Tabela 1-1, você descobre que os 
preços do suco de laranja e sua quantidade demandada têm uma relação 
inversa um com o outro — significando que quando um sobe o outro desce. 


Porque esta relação inversa entre preço e quantidade exigida é tão universal 
e vale para quase todos os bens e serviços, os economistas se referem a ela 
como Lei da Oferta. Mas, francamente, a Lei da Oferta torna-se muito mais 
imediata e interessante se você puder vê-la ao invés de apenas pensar nela. 


Criando a curva de demanda por acréscimo de dados 


A melhor maneira de ver os dados da Tabela 1-1 é colocando-os em um 
gráfico. Na Figura 1-1, marcamos e etiquetamos três pontos como A, Be €. 
O eixo horizontal da Figura 1-1 mede o número de litros de suco de laranja 
que as pessoas procuram a cada mês a vários preços por litro. O eixo 
vertical mede os preços. 


À 





Preço por litro 
[Sa] 
If 





Does fo 1 





T T T T T T >— 


1234567891 1121314 
Litros comprados por mês 
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O ponto À é a representação visual dos dados do topo da Tabela 1-1. Isto 
nos diz que a $ 10,00 por litro, as pessoas querem comprar apenas 1 litro 
por mês de suco de laranja. Semelhantemente, o ponto B nos diz que os 
consumidores comprariam 6 litros por mês ao preço de $ 5,00, enquanto 
que o ponto C nos diz que eles comprariam 10 litros por mês ao preço de $ 
1,00 por litro. 


Repare que os pontos 4, Be C foram conectados com uma linha. Nós 
fizemos isso para compensar o fato de que os economistas que conduziram 

a pesquisa, perguntaram o que as pessoas fariam somente com esses três 
preços. Se tivessem tido um orçamento grande o suficiente para perguntar 
aos consumidores sobre cada um dos preços possíveis ($ 8,146 por litro, $ 2,23 
por litro, e assim por diante), haveria uma quantidade infinita de pontos no 
gráfico. Mas, como eles não fizeram isso, nós interpolamos desenhando uma 
linha reta. A linha faz um bom trabalho ao estimar quais são as demandas das 
pessoas para Os preços que os economistas não pesquisaram. 


À linha reta conectando os pontos na Figura 1-1 é chamada de curva de 
demanda. Sabemos que ela não faz curva alguma, mas para simplificar, 

os economistas usam o termo curva de demanda para se referir a todas as 
relações enredadas entre preço e quantidade demandada, independente 
do fato de serem linhas retas ou curvas (esta convenção é coerente com o 
fato de que os economistas são tanto “cabeças de ovo” quanto quadrados). 


Reta ou curva, agora você pode visualizar o fato de que preço e quantidade 
de demanda têm uma relação inversa. A relação inversa implica que a 
curva de demanda se inclina para baixo. Você agora pode ver que quando 
os preços sobem, a quantidade demandada desce. 


Usando a curva de demanda para fazer previsões 


À representação gráfica da curva de demanda também permite uma 
maior capacidade para fazer previsões rápidas. Por exemplo, a linha reta 
da Figura 1-1 pode ser usada para estimar que a um preço de $ 9,00 por 
litro, as pessoas gostariam de comprar 2 litros por mês de suco de laranja. 
Etiquetamos este ponto como E no gráfico. 


Suponha que você possa apenas observar os dados da Tabela 1-1 e não 
possa ver a Figura 1-1. Seria capaz de fazer uma estimativa de quantos litros 
as pessoas gostariam de comprar ao mês se o preço do suco de laranja 
fosse $ 3,00 por litro? Olhando para a segunda e terceira linhas da Tabela 
1-1, você conclui que as pessoas demandarão algo em torno de 6 a 10 

litros por mês. Mas descobrir exatamente quantos litros serão demandados 
levaria um pouco mais de tempo e requereria um pouco de álgebra. 


Se olhar para a Figura 1-1, é fácil descobrir quantos litros por mês as pessoas 
demandariam. Apenas comece com o preço de $ 3,00 no eixo vertical, 
mova lateralmente para a direita até atingir a curva de demanda no ponto 
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Fe desça verticalmente até chegar ao eixo horizontal, no qual descobrirá 
que está em 8 litros por mês (para esclarecer o que queremos dizer, 
desenhamos este caminho em linha pontilhada). 


Como pode ver, usar um gráfico ao invés de uma tabela faz surgir previsões 
baseadas no modelo muito, muito mais simples. 


Desenhando sua própria curva da 
demanda 


Para verificar se você está confortável na utilização de gráficos, queremos 
encorajá-lo a fazer um simples exercício que envolve entender alguns 
pontos e desenhar linhas entre eles. Nada tão difícil, certo? 


Imagine que o governo saiu com um relatório de pesquisa mostrando que as 
pessoas que bebem suco de laranja tem pressão arterial mais baixa, menos 
AVEs (Acidente Vascular Encefálico) e uma vida sexual muito melhor do 
que as pessoas que não bebem suco de laranja. O que você pensa que 

iria acontecer com a demanda de suco de laranja? Obviamente ela deve 
aumentar. 





Para verificar isto, nossa intrépida equipe de economistas pesquisadores vai 
a campo mais uma vez e pergunta para as pessoas quanto suco de laranja 
elas gostariam de comprar a cada mês aos três preços listados na Tabela 
1-1: $ 10,00, $ 5,00 e $ 1,00. As novas respostas constam na Tabela 1-2. 





Tabela 1-2: Litros de Suco de Laranja que os 
Consumidores Desejam Comprar Depois 
de Lerem a Nova Pesquisa do Governo 














Preço Litros 
$ 10,00 4 

$ 5,00 9 

$ 1,00 13 





Sua tarefa, caso escolha aceitá-la, é enredar estes três pontos na Figura 
1-1. Depois que fizer isto, conecte-os em uma linha reta (sim, você pode 
escrever no livro!). 


O que você acabou de criar é uma nova curva de demanda que reflete 

as novas preferências das pessoas pelo suco de laranja, à luz da pesquisa 
governamental. O aumento da demanda está refletido no fato de que, a 
qualquer preço dado, elas agora demandam uma maior quantidade de 
suco de laranja do que antes. Por exemplo, considerando que antes elas 
queriam apenas 1 litro por mês ao preço de $ 10,00, agora estarão dispostas 
a comprar 4 litros por mês pelo mesmo preço. 
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Ainda há uma relação inversa entre preço e quantidade demandada, 
significando que, apesar dos benefícios a saúde que o suco de laranja traz, 
as pessoas ainda são suscetíveis aos aumentos de preço. Preços altos ainda 
significam baixas quantidades de demanda e sua nova curva de demanda 
ainda está inclinada para baixo. 


Pronto para um último exercício antes de continuarmos a leitura do livro? 
Use sua nova curva de demanda para descobrir quantos litros por mês 

as pessoas irão querer comprar ao preço de $ 7,00 e ao preço de $ 2,00. 
Perceber estas coisas a partir dos dados na Tabela 1-2 seria difícil, mas 
descobri-los usando sua nova curva de demanda deverá ser fácil. 
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Capítulo 2 
Biscoitos ou Sorvetes? 
Rastreando Escolhas do 

Consumidor 





Neste Capítulo 


Determinando o que traz mais satisfação 
Catalogando os processos que limitam a escolha 
Modelando o comportamento de escolha como um economista 


Avaliando as limitações do modelo de escolha 


conomia é tudo o que diz respeito a como grupos e indivíduos 

fazem escolhas e por que. A economia tem gasto muito tempo 
analisando como os grupos fazem escolhas, mas por que o comportamento 
das escolhas do grupo geralmente demonstra ser semelhante ao 
comportamento das escolhas individuais, nosso foco neste capítulo está 
nos indivíduos. 


Para simplificar, nossa explicação sobre o comportamento das escolhas 
individuais se foca no comportamento do consumidor, por que a maioria 
das escolhas que as pessoas fazem no seu dia-a-dia envolve quais 
mercadorias e serviços elas irão consumir. Mas é certo que as escolhas da 
vida real frequentemente estão cercadas por muitas outras coisas, algumas 
delas bastante importantes. Por exemplo, as pessoas devem fazer escolhas 
a longo prazo, como conseguir um emprego ou continuar a estudar, e 
também precisam decidir sobre aspectos da maior seriedade possível, 
como saber se continuam negociando ou declaram guerra. 


Os seres humanos estão constantemente sendo forçados a escolher porque 
nossos desejos quase sempre excedem nossos meios. Recursos limitados, 
ou escassez, não é apenas o centro para os economistas, mas também para 
a ecologia e biologia. A evolução Darwiniana tem tudo a ver com animais 
e plantas competindo por recursos limitados para produzirem o maior 
número de descendentes. A economia diz respeito às escolhas dos seres 
humanos em meio a opções limitadas para maximizar sua felicidade. 
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Considerando um Modelo de 
Comportamento Humano 


Os seres humanos podem ser criaturas complicadas, com comportamentos 
por vezes misteriosos, mas em geral, podemos compreender suas escolhas 
de uma forma bastante universal. Como resultado, pode-se ganhar muito ao 
estudar o processo de escolha, porque se pudermos entender o como e o 
porquê das escolhas que as pessoas fizeram no passado, nós teremos uma 
chance muito boa de entender as escolhas que farão no futuro. 


Entender (e até mesmo eventualmente prever) o comportamento das 
escolhas futuras é muito importante porque grandes mudanças no 
ambiente econômico são, tipicamente, o resultado de milhões de pequenas 
decisões individuais que se somam a uma tendência maior. Por exemplo, 
as circunstâncias sob as quais milhões de indivíduos optam por buscarem 
empregos ou continuarem estudando, acumuladas ao longo dos anos, 
produzem grandes efeitos na taxa de desemprego. E as escolhas que esses 
indivíduos fazem sobre quanto poupar ou quanto gastar de seus salários 
determina se as taxas de juros aumentam ou diminuem, e também se o 
Produto Interno Bruto (PIB) e o rendimento econômico geral aumentam ou 
diminuem (discutiremos o PIB no capítulo 4). 


Para prevermos como interesses pessoais levam os indivíduos a fazerem suas 
escolhas, os economistas criaram um modelo do comportamento humano 
que presume a racionalidade e a habilidade de calcular o sutil dilema entre 
as possíveis escolhas. Este modelo é um processo de três estágios: 


1. Avaliar como cada opção pode fazê-lo mais feliz; 
2. Olhar para as restrições e dilemas que limitam suas opções; 
3. Escolher a opção que maximiza sua felicidade global. 


Embora não seja uma descrição completa do comportamento do ser 
humano, este modelo, geralmente, faz previsões exatas. Contudo, muitas 
pessoas questionam esta explicação do comportamento humano. Aqui 
estão três objeções comuns: 


;4 As pessoas são realmente tão egoístas? As pessoas não são motivadas 
pelo que é melhor para os outros? 


:4 As pessoas estão, de fato, conscientes de suas opções todo o tempo? 
Como esperam fazer uma escolha racional em meio a coisas novas 
que elas nunca experimentaram? 


»* As pessoas são realmente livres para tomar decisões? Elas não são 
constrangidas por padrões legais, morais e sociais? 


Passarei as próximas seções deste capítulo expandindo o conceito dos três 
passos do modelo econômico de escolha e abordando as suas objeções. 
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Maximizar a Felicidade é o Objetivo 


Economistas gostam de pensar nos seres humanos como agentes livres, 
com vontade própria. Para os economistas, as pessoas são plenamente 
racionais e capazes de decidir as coisas por si mesmas. Mas isso levanta 
a questão do que motiva as pessoas e, por sua vez, quais as escolhas que 
fariam com o seu livre arbítrio. 


Em resumo, os economistas assumem que a motivação básica que dirige a 
maioria das pessoas, a maior parte do tempo, é o desejo de estar satisfeito. 
Esta suposição deduz que as pessoas fazem suas escolhas baseando-se no 
fato de se elas as farão felizes ou não, dadas suas circunstâncias. 


Usando a utilidade para 
medir a satisfação 


Se as escolhas das pessoas estão baseadas no máximo de satisfação que 
terão, então elas precisam encontrar um modo de comparar quanta 
satisfação cada possibilidade trará. De forma similar, os economistas 
assumem que as pessoas obtêm um senso de satisfação ou prazer das coisas 
que a vida oferece. O pôr do sol é agradável. Tomar sorvete é agradável. A 
amizade é agradável. E algumas pessoas gostam de dirigir depressa. 


Os economistas supõem que você pode comparar todas as coisas possíveis 
que pode experimentar, com uma medida comum de felicidade ou 
satisfação, que eles chamam de utilidade. Coisas que você gosta muito têm 
uma alta utilidade, ao passo que coisas que você gosta pouco têm pouca 
ou, até mesmo, utilidade negativa. 





O conceito de utilidade é bastante inclusivo. Para um hedonista, utilidade 
pode ser o prazer físico obtido a partir de experimentar várias coisas. 

Mas para uma pessoa moralmente conscienciosa, utilidade pode ser o 
senso de satisfação moral que vem ao fazer a coisa certa em determinada 
situação. O importante para os economistas é que as pessoas sejam capazes 
de averiguar e comparar as utilidades de várias atividades possíveis. A 
utilidade atua como um denominador comum, que permite às pessoas 
compararem com sensibilidade até mesmo coisas radicalmente diferentes. 
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Levando em consideração o altruísmo e a 
generosidade 


Os economistas dão como certo que as pessoas fazem suas escolhas a 
fim de maximizarem sua felicidade pessoal. Este ponto de vista levanta 
imediatamente objeções uma vez que as pessoas estão, frequentemente, 
dispostas a suportar grande sofrimento pessoal para ajudar os outros. 


Contudo, para um economista, você pode ver o desejo de ajudar os 

outros como sendo uma preferência pessoal. A mãe que não come para 
dar o pouco de comida que tem ao seu filho pode estar perseguindo um 
objetivo (ajudar a criança), o que maximiza a própria felicidade da mãe. O 
mesmo pode ser dito das pessoas que fazem doações para a caridade. Tal 
generosidade, que muita gente considera 'altruísta”, também pode ser vista 
como sendo consistente com a hipótese de que as pessoas fazem coisas 
para se sentirem felizes. Se as pessoas doam porque isso faz com que se 
sintam bem, seu ato de altruísmo é motivado por intenções 'egoístas'. Como 
os economistas sempre veem as motivações humanas como egoísmo, a 
economia é frequentemente acusada de ser imoral. 


À economia preocupa-se com a maneira com que as pessoas atingem suas 
metas, em vez de questionar a moralidade destas. Por exemplo, algumas 
pessoas gostam de mel, outras não. Os economistas não fazem distinção 
entre esses dois grupos no tocante às suas preferências, se estão certas ou 
erradas. Pelo contrário, o que interessa aos economistas é a forma como 
cada grupo se comporta dadas as suas preferências. Consequentemente, a 
economia é amoral, ao invés de imoral. 


Contudo, os economistas também são pessoas, e estão bastante 
preocupados com questões como justiça social, aquecimento global e 
pobreza. Eles apenas tendem a modelar o desejo de buscar moralidade e 
equidade como um objetivo pessoal que maximiza a felicidade individual, 
ao invés de como um objetivo coletivo, que deveria buscar atingir algum 
tipo de bem comum. 


Percebendo que o interesse próprio pode 
promover o bem comum 


Adam Smith, um dos pais da economia moderna e o rosto na nota de $20, 
acreditava que se a sociedade fosse corretamente estabelecida, a busca 
das pessoas por sua felicidade individual proporcionaria felicidade para 
as outras pessoas também. Como observou de forma contundente em 
sua obra mais famosa, A Rigueza das Nações, publicado em 1776, “Não é 
da benevolência do açougueiro, do cervejeiro ou do padeiro que podemos 
esperar o nosso jantar, mas da consideração de seus próprios interesses”. 


Capítulo 2: Biscoitos ou Sorvetes? Rastreando Escolhas do Consumidor 29 


gu Em outras palavras, o açougueiro, o cervejeiro e o padeiro não provêem os 

S 8, bens que você necessita porque gostam de você, mas porque querem o seu 

= 8 dinheiro. Contudo, porque querem seu dinheiro, eles terminam produzindo 
tudo o que é necessário para que você tenha uma refeição agradável. 
Quando negocia com eles seu dinheiro em troca de seus produtos, todos 
ficam mais satisfeitos. Você pensa que não ter que preparar toda aquela 
comida vale mais do que guardar o seu dinheiro. E eles pensam que 
conseguir o seu dinheiro vale mais para eles do que o trabalho pesado que 
envolve a preparação de toda aquela comida. 


Adam Smith expandiu esta noção dizendo que uma pessoa perseguindo 
seus próprios interesses egoístas pode ser “levada por uma mão invisível 

a promover um fim que não fazia parte do seu propósito”. Por conta de 

os economistas reconhecerem esta “mão invisível, eles estão menos 
preocupados com intenção do que com resultado, e menos preocupados 
com o que deixa as pessoas felizes do que como estas pessoas perseguem 
as coisas que as fazem felizes. 


Sinal Vermelho: Examinando suas 
Limitações 


A vida é cheia de limitações. Tempo, por exemplo, sempre é limitado, 
assim como os recursos naturais. O segundo estágio do modelo econômico 
de escolhas olha para as restrições que obrigam você a escolher entre suas 
opções de felicidade. 


Por exemplo, o petróleo pode ser usado na manufatura de produtos 
farmacêuticos, que podem salvar muitas vidas. Mas também pode ser 
usado para fazer gasolina, importante para movimentar ambulâncias, que 
igualmente salvam vidas. Ambos os usos, o farmacêutico e a gasolina, 

são boas formas de utilização do petróleo. Dessa forma, a sociedade deve 
decidir quanto de petróleo será destinado para cada um desses dois bons 
usos, tendo consciência de que cada litro de petróleo utilizado em um setor 
não poderá ser utilizado em outro. 





Esta seção apresenta as varias limitações, bem como o custo inevitável — 
custo de oportunidade — de obter o que se deseja. Para saber mais sobre 
como os mercados utilizam oferta e procura para alocar recursos em face 
às restrições, consulte o capítulo 8. 


Restrições de recurso 


As restrições mais óbvias à felicidade humana são as limitações físicas 

da natureza. Não apenas os suprimentos de petróleo, água e peixe são 
limitados, mas também o número de frequências de radio, nas quais 
enviamos sinais, e as horas de sol para dirigir carros movidos a energia 
solar. Em suma, simplesmente não há recursos naturais suficientes para que 
todos tenham tudo o que desejam. 
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O fornecimento limitado de recursos naturais está alocado de várias 
maneiras diferentes. Em certos casos — por exemplo, em algumas espécies 
de animais em extinção — as leis garantem que ninguém pode ter qualquer 
dos recursos. Com o espectro eletromagnético, os governos disponibilizam 
porções do espectro para a radiodifusão ou para operadoras de telefonia 
celular. Mas, em sua maior parte, a propriedade privada e os preços 
controlam a alocação dos recursos naturais. 


Com tal sistema, a utilização do recurso vai para a melhor oferta. Embora 
este sistema possa discriminar os pobres, porque eles não possuem muito 
para oferecer, ele garante que os suprimentos limitados dos recursos irão 
ao menos para as pessoas que mais os valorizam — em outras palavras, para 
aqueles que escolheram estes recursos para maximizar sua felicidade. 


Restrições tecnológicas 


Não existe mais petróleo, luz solar ou madeira agora do que havia há 1.000 
anos, mas você tem um padrão de vida bem mais elevado do que seus 
ancestrais. Você tem uma vida mais confortável por conta das melhorias na 
tecnologia que converte matérias primas em coisas que gostamos de usar. 


Nos últimos 200 anos, as pessoas entenderam como imunizar crianças 
contra doenças fatais, como utilizar a eletricidade para obter luz e força 
mecânica, como construir um foguete capaz de transportar pessoas até a 
lua, e como melhorar significativamente os rendimentos agrícolas com os 
quais podemos alimentar muito mais pessoas. Apenas nos últimos 20 anos, 
a Internet e telefones celulares baratos revolucionaram todas as áreas, 
desde o entretenimento eletrônico até o valor do mercado de ações. 


Conforme a tecnologia melhora com o passar do tempo, as pessoas 
tornam-se capazes de produzir mais a partir dos limitados recursos de nosso 
planeta. Ou, colocando de forma um pouco diferente, à medida que a 
tecnologia evolui, nós temos mais e melhores escolhas a fazer. 


Entretanto, como a tecnologia evolui vagarosamente, nossas escolhas são 
limitadas pelo avanço dela em cada época. Portanto, é natural pensar na 
tecnologia como uma restrição que limita nossas escolhas. Felizmente, 
porém, a tecnologia melhora ao longo do tempo — o que significa dizer que 
se esperarmos um pouco, teremos mais e melhores opções de escolha. 


Restrições de tempo 


Tempo é um recurso precioso. Pior ainda, tempo é um recurso de 
suprimento fixo. Portanto, o melhor que a tecnologia pode fazer é 
permitir que as pessoas produzam mais na limitada quantidade de 
tempo que dispõe, ou conceder mais alguns anos de vida graças a 
melhor tecnologia médica. 
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Mas mesmo com um tempo de vida maior, você não pode estar em dois 
lugares simultaneamente. Se pudesse, o tempo realmente não seria um 
limite e você poderia fazer o dobro do trabalho na mesma quantidade 
de tempo. Mas, como você só pode estar em um lugar na mesma hora, 
é constantemente forçado a escolher, em todo e cada momento, a fazer 
aquilo que melhor irá aproveitar cada minuto do seu tempo. 


Custo de oportunidade: 
Uma restrição inevitável 


À ideia econômica de custo de oportunidade está intimamente ligada à ideia 
de restrição de tempo. Você só pode fazer uma coisa por vez, o que significa 
que, inevitavelmente, está sempre abrindo mão de muitas outras coisas. 


O custo de oportunidade de qualquer atividade é o valor da segunda 
melhor alternativa que poderia ter sido feita em seu lugar. Por exemplo, 
imagine que você tenha três opções: bater papo no telefone com um 
amigo, assistir TV ou se concentrar em ler este capítulo. Se escolher ligar 
para o seu amigo porque isto o deixa mais feliz, não iremos usar isso contra 
você. Só assumimos que das duas outras coisas que não escolheu, você 
considera ler este capítulo melhor do que assistir TV. Portanto, o custo 

de oportunidade de conversar com seu amigo ao telefone foi sacrificar o 
tempo de leitura deste capítulo. 





O custo de oportunidade depende apenas do valor da próxima melhor 
alternativa. Não importa se você tem 3 alternativas ou 3.000. O custo de 
oportunidade é simplesmente o valor da próxima melhor alternativa, 
porque você pode sempre reduzir uma escolha complicada, com diversas 
opções, para uma escolha simples, entre duas coisas. Opção X versus a 
melhor alternativa dentre todas as outras. 


O custo de oportunidade pode dizer-lhe quando não fazer algo como 
também quando fazê-lo. Por exemplo, você pode amar sorvete, mas ama 
torta de chocolate ainda mais. Se alguém lhe oferecesse apenas sorvete, 
você aceitaria. Mas, se lhe oferecessem sorvete ou torta de chocolate, você 
escolheria a torta. O custo de oportunidade de tomar sorvete é renunciar a 
oportunidade de comer torta. Como o custo de não comer a torta é maior 
que os benefícios de tomar sorvete, não faz sentido escolher o sorvete. 





Claro, se você escolher a torta de chocolate, ainda estará diante do custo 
de oportunidade de ter que abrir mão do sorvete. Mas, está disposto a 
fazer isso porque o custo de oportunidade do sorvete é menor que os 
benefícios da torta. Os custos de oportunidades são limitações inevitáveis 
ao comportamento porque você sempre terá que decidir o que é melhor e 
desistir da segunda melhor alternativa. 
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Fazendo Sua Escolha Final 


Basicamente o terceiro estágio do modelo econômico de escolhas nada 
mais é do que a análise custo-benefício. No primeiro estágio, você avalia 
quanta felicidade cada uma de suas opções pode lhe trazer mensurando a 
utilidade de cada uma. No segundo estágio, você determina as restrições 
e oportunidade de custos de cada opção. No terceiro estágio, você 
simplesmente escolhe a opção na qual os benefícios superam em maior 
margem os custos. 


O modelo custo-benefício de como as pessoas tomam decisões é muito 
poderoso no que parece descrever corretamente como a maioria das 
decisões são tomadas. Mas esta versão da analise de custo-benefício pode 
dizer-lhe apenas se as pessoas escolhem uma determinada opção. Em 
outras palavras, este modelo só é bom para descrever todas as decisões ou 
nenhuma, como comer ou não o sorvete. 


Uma versão muito mais poderosa de análise do custo-benefício usa um 
conceito chamado utilidade marginal para dizer-lhe não só se você irá 
tomar o sorvete, mas também quanto sorvete irá tomar. 


Para ver como a utilidade marginal funciona, você tem que reconhecer 
que a quantidade de utilidade que determinada coisa traz geralmente 
depende do quanto dessa coisa a pessoa já possui. Por exemplo, se você 
estiver com muita fome, o primeiro pedaço de pizza que come lhe traz 
muita utilidade. O segundo pedaço também é agradável, mas não tão bom 
quanto o primeiro porque você já não está mais faminto. O terceiro, por sua 
vez, traz menos utilidade que o segundo. E, se você se forçar a comer mais, 
descobrirá que o décimo segundo ou décimo terceiro pedaços irão na 
verdade fazer com que se sinta mal e trarão uma utilidade negativa. 


Os economistas referem-se a este fenômeno como utilidade marginal 
reduzida. Cada pedaço de pizza adicional, ou marginal, traz menos 
utilidade que o primeiro, de forma que a utilidade extra, ou utilidade 
marginal, trazida por cada pedaço sucessivo diminui à medida que você 
come mais e mais. 


Para ver de que maneira a utilidade marginal reduzida prediz como as 
pessoas tomam decisões sobre quanto de alguma coisa irão consumir, 
considere ter $ 10,00 para gastar em fatias de pizza ou saquinhos de batatas 
fritas. Suponha que os pedaços de pizza custem $ 2,00 cada e as batatas 
fritas custem $ 2,00 cada. 





Os economistas presumem que o objetivo das pessoas quando 
confrontadas com um orçamento limitado, é ajustar as quantidades para 
cada possível item que queiram consumir, para maximizar sua utilidade 
total. Neste exemplo, como você sabe que a utilidade marginal de pizza 
diminui rapidamente com cada pedaço adicional, você não gasta todos 
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Utilidade marginal é para os pássaros! 


Os economistas estão muito seguros de 
que a análise do custo-benefício e utilidade 
marginal diminuída são boas descrições 
para o processo de tomada de decisão, 
porque há muitas evidências de que 
outras espécies também se comportam 
de maneira coerente com esses conceitos. 


Por exemplo, os cientistas podem treinar 
pássaros para bicarem um botão para 
ganhar comida e outro botão para ganhar 
tempo. Se os cientistas aumentam o custo 
de uma das opções, aumentando o número 
de cliques necessários para obtê-los, os 
pássaros respondem de forma racional não 
clicando muito no botão para essa opção. 
Mas, ainda mais interessante, é que eles 
também mudam para clicar no botão da 
outra opção. 


Os pássaros parecem entender que eles 
têm apenas um número limitado de cliques 
que podem fazer antes que fiquem exaustos, 
e distribuem esses cliques entre duas 
opções, maximizando assim sua utilidade 
total. Consequentemente, quando os custos 
e benefícios correspondentes às opções 
mudam, eles alteram seu comportamento 
muito racionalmente em resposta. 


Muitas espécies também parecem ser 
afetadas pela utilidade marginal reduzida 
e ficam indiferentes às unidades marginais 
de algo que recentemente gostaram muito. 
Até mesmo as bactérias parecem exibir 
este comportamento. Dessa forma, embora 
os modelos dos economistas sobre o 
comportamento humano pareçam ignorar 
alguns fatores relevantes, eles levam em 
conta certos comportamentos fundamentais 
e universais. 





os $ 10,00 em pizza, uma vez que o quinto pedaço não lhe traria muita 
utilidade marginal. Seria melhor alocar um pouco dos seus gastos em fritas. 


Se você comprar apenas quatro pedaços de pizza, então terá $ 2,00 livres 
para gastar em um saquinho de fritas. E como este será seu primeiro 
saquinho de fritas, comê-lo, provavelmente, lhe trará muita utilidade 
marginal. De fato, se a utilidade marginal ganha a partir das fritas, exceder 
a utilidade marginal perdida por desistir do quinto pedaço de pizza, você 
definitivamente fará a troca. E continuará ajustando as quantidades de cada 
comida até encontrar a combinação que maximize quanto de utilidade 
total poderá comprar usando seus $ 10,00. 


Porque pessoas diferentes têm preferências diferentes, as quantidades de 
cada produto que irão maximizar a utilidade total de cada pessoa serão 
geralmente diferentes. Alguém que deteste fritas gastará seus $ 10,00 em 
pizza. Uma pessoa que não suporta pizza irá gastar todo seu dinheiro em 
fritas. E para aqueles que escolherem ter um pouco de cada, a quantidade 
certa de cada coisa dependerá de seus próprios sentimentos pelos dois 
produtos e o quão depressa sua utilidade marginal decresce. Para obter 
informações detalhadas sobre a utilidade marginal reduzida e como ela 
provoca curvas de demanda descendentes, consulte o capítulo 9. 
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Permitir a utilidade marginal reduzida torna este modelo de 
comportamento por escolhas muito poderoso: ele não só lhe diz o que 

as pessoas escolherão, mas também informa a quantidade de cada item 
que será escolhido. Entretanto, o modelo não é perfeito. Por exemplo, ele 
assume que as pessoas têm uma boa noção da utilidade de várias coisas, 
uma boa ideia do quão rápido a utilidade marginal diminui, e que não 
tenham problemas em fazer comparações. Discutiremos essas críticas 
substanciais na próxima seção. 


Explorando Limitações e Violações do 
Modelo de Escolha dos Economistas 


Os economistas supõem que as pessoas são completamente informadas 

e totalmente racionais quando tomam decisões. Essa é uma tremenda 
presunção — seria justo perguntar se ela é remotamente realista. A resposta 
para sua questão é que ela varia de acordo com o renque de decisões 

que tomamos e o tipo de comportamento que estamos observando. 

Por exemplo, ser capaz de entender risco e probabilidade e levá-los em 
consideração ao tomar nossas decisões não é tipicamente uma habilidade 
humana. Outros casos podem não ser remotamente representativos para 
um determinado indivíduo, mas depois que você os coloca na média 

do mundo o resultado se destaca mais robustamente. Em outros ainda, 

as pessoas tomam decisões que são influenciadas pelo montante de 
informação que elas têm ou pelo comportamento de outras pessoas (por 
exemplo, decidir em que bar se encontrar). O modelo do comportamento 
humano favorecido pelos economistas funciona bem como ponto de 
partida, mas não é capaz de dizer com 100 por cento de precisão se a Sra. 
Miggins irá escolher bolinhos de creme ao invés de rocambole em uma 
terça-feira. 


Compreendendo a Tomada 
de Decisões Desinformada 


Quando os economistas aplicam o modelo de escolhas, eles presumem 
uma situação em que a pessoa conhece todas as opções possíveis, quanta 
utilidade cada opção trará e o custo de oportunidade de cada uma. Mas 
como você avalia se sentar-se no topo do Monte Everest por cinco minutos 
é melhor que voar de asa delta sobre o Rio Amazonas por dez minutos? Se 
você não experimentou nem um, nem outro, não está bem informado sobre 
as restrições e custos da escolha e, provavelmente, nem ao menos sabe 
quais são as utilidades das duas opções. 


Políticos com novos programas nos pedem frequentemente para fazermos 
escolhas desinformadas. Eles fazem suas propostas soarem tão boas 
quanto possível, mas em muitos casos, ninguém sabe ao certo onde eles 
querem chegar. 
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Às coisas são igualmente sombrias quando as escolhas dizem respeito a 
eventos aleatórios. As pessoas compram bilhetes de loteria, mas não têm a 
menor ideia sobre a eventual possibilidade ou a probabilidade de ganhar, 
porque tanto o tamanho do prêmio quanto a probabilidade de ganhar 
dependem de quantos bilhetes foram ou não vendidos antes que o sorteio 
seja realizado. 


Economistas calculam esta realidade supondo que quando confrontadas 
com decisões desinformadas, as pessoas fazem suas melhores suposições 
não apenas sobre possíveis resultados, como também sobre quanto gostam 
ou não das coisas com as quais ainda não tiveram uma experiência prévia. 
Embora isto possa parecer uma fraude, como as pessoas no mundo real 
estão obviamente tomando decisões em situações assim (elas, de fato, 
compram muitos bilhetes de loteria), elas devem estar se enganando um 
pouco também. 


Se as pessoas fazem boas escolhas quando estão desinformadas, é difícil 
dizer. Obviamente, as pessoas preferem estar bem informadas antes 

de escolherem. E algumas pessoas correm assustadas de opções mais 
duvidosas. Mas, de forma geral, o modelo econômico do comportamento 
de escolha parece bastante capaz de lidar com situações de informação 
incompleta e as incertezas sobre os resultados não esperados. 


Tornando-se Racional sobre a 
Irracionalidade 


Mesmo quando as pessoas estão completamente informadas sobre suas 
opções, elas frequentemente cometem erros lógicos ao avaliar os custos 

e benefícios de cada alternativa. Nas próximas seções, falaremos sobre os 
três erros de escolha mais comuns, mas na medida em que você os ler, não 
fique muito alarmado. Depois que esses erros lógicos lhes são explicados, 
as pessoas geralmente deixam de cometê-los e passam a se comportar de 
maneira mais consistente com a racionalidade, ponderando a margem de 
benefícios versus a margem de custos. 


Custo enterrado está enterrado! 


Vamos supor que você gaste $ 15,00 para ir a um restaurante de rodízio de 
sushi. Quanto você deverá comer? Mais especificamente, enquanto decide 
quanto deve comer, você deveria levar em consideração quanto pagou 
para entrar no restaurante? 


Para um economista, a resposta para a primeira questão é: coma 
exatamente a quantidade de comida que te faz mais feliz. E, a resposta 
para a segunda pergunta é: quanto custa para você ir ao restaurante não 
importa, porque se comer um sushi ou oitenta, o custo será o mesmo. 
Colocando de forma diferente, como o custo de entrar no restaurante está 
agora no passado, ele não deveria ter relação alguma com a sua atual 
decisão do quanto comer. 
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Os economistas referem-se aos custos que já incorreram, e que, portanto, 
não devem mais afetar a atual e futura tomada de decisões, como custo 
enterrado. Falando racionalmente, você deveria considerar apenas o futuro, 
custos potenciais e benefícios marginais de suas atuais opções. 


Afinal, se subitamente lhe oferecessem $ 1.000,00 para sair do restaurante 
de sushi e comer no concorrente ao lado, você recusaria simplesmente por 
que sentiria que precisaria comer muito no restaurante de sushi para fazer 
valer os $ 15,00 que gastou? Claro que não. 


Infelizmente, a maioria das pessoas tende a permitir que os custos 
enterrados afetem sua tomada de decisão, até que um economista mostre 
a elas que os custos enterrados são irrelevantes ou, como os economistas 
nunca cansam de dizer, “Custo enterrado está enterrado!” (por outro lado, 
os que não são economistas rapidamente se cansam de ouvir esta frase). 
Felizmente temos outras maneiras de dizer a mesma coisa: por exemplo, 
falamos sobre a falácia do Concorde, em honra ao jato supersônico que 
nunca quebrou de fato, independente de quantos dólares ou euros foram 
colocados no projeto. 


Confundindo uma grande percentagem com uma grande 
quantia de dinheiro 


Suponha que você decida economizar 10 por cento em uma TV, fazendo 
uma viagem de aproximadamente uma hora até outra cidade para 
comprá-la por apenas $ 90,00, ao invés de adquiri-la em sua cidade por $ 
100,00. Em seguida, pergunte-se também se gostaria de dirigir uma hora 
para comprar um home theater por $ 1.990,00 na próxima cidade, ao invés 
de $ 2.000,00 na sua loja local. Você faz as contas e, como economizaria 
apenas 0,5 por cento, decide comprar o sistema por $ 2.000,00 na sua 
cidade. 


Você pode pensar que está sendo esperto, mas apenas se comportou 

de uma maneira colossalmente irracional e inconsistente. No primeiro 
caso, você estava disposto a dirigir uma hora para economizar $ 10,00. 

No segundo caso, não. Custos e benefícios são absolutos, mas as pessoas 
cometem o erro de pensar nos custos e benefícios de dirigir até a próxima 
cidade em termos de porcentagem ou proporções. Em vez disso, compare 
o custo total com o total de benefícios, porque o beneficio de dirigir até a 
próxima cidade é a real quantia em dinheiro que você economizou, e não 
a proporção que economizou. 


Confundindo marginal com média 


Suponha que seu governo local tenha construído recentemente três pontes 
ao custo total de $ 30 milhões. Há uma média de custo de $ 10 milhões 
por ponte. Um economista local faz um estudo e estima que o total dos 
benefícios das três pontes para a economia local irá acrescer em $ 36 
milhões, ou uma média de $ 12 milhões por ponte. 
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Um político, então, começa a tentar construir uma quarta ponte, 
argumentando que, em razão das pontes custarem em média $ 10 milhões, 
mas seus benefícios serem em média de $ 12 milhões, seria tolice não 
construir outra ponte. Você deveria acreditar nele? Afinal de contas, se 
cada ponte traz para a sociedade um ganho liquido de $ 2 milhões, você 
iria querer construir pontes eternamente. 


Entretanto, o que realmente importa nesta decisão é custo marginal e o 
benefício marginal, e não as médias (consulte a seção “Fazendo sua Escolha 
Final” para saber mais sobre utilidade marginal). Quem se importa com 

os custos e benefícios que todas as pontes trouxeram consigo? Você deve 
comparar os custos marginais daquela ponte extra com os benefícios 
marginais daquela ponte marginal extra. Se os benefícios marginais 
excederem a margem de custos, você deve construir a ponte. E, se as 
margens de custos excederem os benefícios marginais, então não deve. 


Por exemplo, suponha que um grupo independente de vigilantes contrate 
um engenheiro para avaliar o custo de construção de mais uma ponte e 
um economista para estimar os benefícios da construção. O engenheiro 
acha que, porque as três primeiras pontas já foram feitas nas três partes 
mais estreitas do rio, a quarta ponte terá que ser mais longa. Na verdade, o 
comprimento extra aumentará o custo da construção para $ 15 milhões. 


Ao mesmo tempo, o economista faz uma pesquisa e descobre que uma 
quarta ponte não é realmente necessária. Na melhor das hipóteses, gerará 
apenas $ 8 milhões por ano em benefícios. Consequentemente, esta 
quarta ponte não deveria ser construída porque sua margem de custo de 
$ 15 milhões excede seu beneficio marginal de $ 8 milhões. Dizendo aos 
eleitores apenas as médias de custos e benefícios das pontes passadas, O 
político que apoia o projeto os está iludindo grosseiramente. Então fique 
atento sempre que alguém tentar lhe vender uma ponte. 
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Capítulo 3 
Produzindo a Coisa 
Certa da Maneira Certa 
para Maximizar a 
Felicidade Humana 


Neste Capítulo 


Determinando suas possibilidades de produção 
Partilhando recursos em face à diminuição dos rendimentos 
Escolhendo produções que maximizem a felicidade das pessoas 


Compreendendo o papel do governo e mercados na produção e distribuição 


Um otimista vê meio copo de leite e de diz que o copo está meio 
cheio. Um pessimista vê meio copo de leite e diz que o copo está 
meio vazio. Um economista vê meio copo de leite e se pergunta 
por que o copo tem o dobro do tamanho que precisaria ter. 


Anônimo 


F: mbora os seres humanos enfrentem a escassez e não possam ter tudo 
o que desejam (como discutimos no capítulo 2), eles têm muitas 
opções. A tecnologia da produção está tão avançada agora, que as pessoas 
podem converter os limitados recursos do planeta em uma extraordinária 
variedade de bens e serviços, incluindo carros, computadores, aviões, 
tratamentos contra o câncer, videogames e até mesmo os incríveis livros 
Para Leigos, como este aqui. 


De fato, graças às tecnologias avançadas, as pessoas (em economias 
desenvolvidas, pelo menos) têm maiores possibilidades de escolhas. A 
enorme variedade de bens e serviços que podem ser produzidos significa 
que as pessoas devem escolher sabiamente se querem converter os 
escassos recursos do planeta em bens e serviços que irão prover a maior 
felicidade possível quando consumidos. 
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Este capítulo explica como os economistas analisam o processo pelo qual 
as sociedades escolhem exatamente o que produzir, a ffm de maximizar a 
felicidade humana. Para qualquer sociedade, o processo pode ser dividido 
em dois passos simples: 


1. A sociedade precisa descobrir todas as possíveis combinações 
de bens e serviços que pode produzir, dados os recursos 
limitados e a tecnologia disponível. 


2. A sociedade deve escolher uma dessas combinações de produção 
— presumivelmente a combinação que maximiza a felicidade. 


Os economistas vêem sucesso em cada um dos dois passos, em termos de 
dois tipos peculiares de eficiência: 


v Eficiência produtiva significa produzir qualquer produto ou serviço 
usando a menor quantidade de recursos possível. 


v Eficiência alocativa significa produzir os tipos de bens e serviços que 
farão as pessoas mais felizes, e produzi-los nas quantidades corretas. 


Este capítulo mostra como uma sociedade atinge a eficiência em ambos 
os meios, produtivo e alocativo — que significa como uma sociedade 
determina o que é possível produzir, assim como o que é melhor. Daremos 
a você a base sobre diminuição dos rendimentos, gráficos de Curva de 
Possibilidade de Produção e a interação entre mercados e governos. 


Atingindo o Limite: Determinando 
O que é Possível Produzir 


gg eram 


Ao determinar o que é possível produzir em uma economia, os economistas 
listam os dois maiores fatores que afetam ambos, as quantidades máximas e 
os tipos de produtos que serão produzidos: 


7” Recursos limitados 
/* Diminuição dos rendimentos 


O primeiro fator é óbvio: se os recursos fossem ilimitados, bens e serviços 
também seriam. O segundo fator, apesar de afetar quase todo processo 

de produção conhecido, não é compreendido pela maioria das pessoas. 
Basicamente, a diminuição dos rendimentos significa que quanto mais você 
produz alguma coisa, menos retorno obtém de cada unidade sucessiva. 
Eventualmente, os custos excedem os benefícios, o que limita o quanto disso 
você quer produzir, mesmo que o produto seja seu objeto favorito. Seus recursos 
devem ser dirigidos para a produção de unidades de outras coisas para as quais 
os benefícios ainda prevalecem sobre os custos. A diminuição dos rendimentos 
implica que, em geral, é melhor não colocar todos os ovos em uma só cesta. 
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Esta seção mostra a verdade nua e crua sobre como os recursos limitados e 
diminuição dos rendimentos determinam as possibilidades da produção. Nós 
também mostramos como representar essas possibilidades graficamente. 


Classificando os recursos utilizados 
na produção 


Você não pode obter produção sem a entrada de recursos. Os economistas 
tradicionalmente dividem entradas, ou fatores de produção, em três classes: 


v/“ Terra: Para os economistas, terra significa um pouco mais do que 
imobiliária ou propriedade. Terra se refere a todos os recursos 
naturais que podem ser utilizados para produzir coisas que as 
pessoas desejam consumir. Terra inclui o clima, vida animal e 
vegetal, energia geotermal e o espectro eletromagnético. 


/4 Trabalho: O trabalho que as pessoas devem fazer a fim de produzir 
coisas. Uma árvore não se torna uma casa sem a intervenção humana. 


/* Capital: Máquinas fabricadas pelo homem, ferramentas e estruturas 
que não são consumidas diretamente, mas são utilizadas na produção 
de outras coisas que as pessoas irão consumir diretamente. Por 
exemplo, um carro, que você dirige por prazer, é um bem de consumo, 
enquanto que um carro idêntico que você utilize para rebocar tijolos 
em seu trabalho de construção, é capital. Capital inclui fábricas, 
estradas, esgotos, rede elétrica, a Internet e assim por diante. 


Além destas três entradas tradicionais, os economistas agora falam 
frequentemente sobre capital humano, que é o conhecimento e a 
habilidade que as pessoas utilizam para ajudá-las na produção. Por 
exemplo, nós temos muito capital humano no que diz respeito a ensinar 
economia, mas temos pouquíssimo capital humano no que diz respeito a 
pintura e ao canto (considere-se feliz por não ter nos escutado cantar!). 


Se você colocar uma pessoa para trabalhar em uma função na qual ela possui 
um alto capital humano, ela produzirá muito melhor ou muito mais que uma 
pessoa com baixo capital humano, mesmo que ambas produzam a mesma 
quantidade de trabalho em termos de horas trabalhadas. Uma consequência 
importante é que operários hábeis (alto capital humano) são mais bem pagos do 
que os menos habilitados (baixo capital humano). Por consequência, uma boa 
maneira das sociedades se tornarem mais ricas é melhorar as habilidades de seus 
operários através de educação e treinamento. Se as sociedades puderem elevar 
os níveis de capital humano de seus operários, não somente poderão produzir 
mais com as mesmas entradas limitadas de terra, trabalho e capital, mas seus 
operários ainda serão mais bem pagos e apreciarão padrões de vida mais altos. 


Uma forma simples de pensar na ideia de capital humano é comparar 
dois construtores que tenham o mesmo acesso a ferramentas (capital) 
e trabalham a mesma quantidade de tempo (trabalho), mas têm níveis 
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diferentes de capital humano, talvez devido ao fato de um ter recebido 
melhor treinamento que o outro. Aquele com o nível mais alto de capital 
humano pode ser mais produtivo (capaz de desempenhar mais trabalhos 
no mesmo montante de tempo, ou mesmo ter menos estragos e confusões 
para arrumar) do que aquele com um nível inferior de capital humano. 


Mas construir capital humano é dispendioso e em momento algum você 
deveria pensar no nível de capital humano em uma sociedade como sendo 
fixo. Combinada com as limitações na quantidade de terra, trabalho e capital, 
a limitação do capital humano significa que a sociedade é capaz de produzir 
somente uma quantidade limitada de produtos. E, ao longo dessas mesmas 
linhas, as decisões sobre onde é melhor alocar estes recursos limitados torna- 
se crucial, porque os recursos devem ser utilizados para produção de bens e 
serviços, que trarão uma maior quantidade de felicidade consigo (para saber 
mais sobre recursos limitados e possibilidades de produção, consulte a seção a 
ser apresentada: “Alocando recursos: Um pouco aqui, um pouco lá”. 


Obtendo menos de uma coisa boa: 
Diminuição dos rendimentos 


À diminuição dos rendimentos é, provavelmente, o fator econômico mais 
importante para determinar o que produzir de todas as coisas que poderiam 
ser produzidas, dados os limites do abastecimento de recursos. Isso se 

refere ao fato de que, para praticamente tudo o que as pessoas produzem, a 
quantidade de produto adicional que você obtém de cada unidade adicional 
de saída diminui à medida que você usa mais e mais da entrada. 


Em nossa discussão sobre a diminuição dos rendimentos, tenha em mente 
que estamos falando sobre retornos para um fato em mudança enquanto 
os outros são mantidos constantes. Isso é vital. Faz sentido falar sobre 
diminuição de rendimentos para o trabalho mantendo o capital fixo. Se o 
capital também puder mudar, teríamos que adaptar o modelo ao fazer um 
novo cálculo para os rendimentos do trabalho cada vez que mudássemos 
a quantidade de capital usado. Nós chegamos a isso mantendo o capital 
constante, ou seja, organizando os rendimentos para o trabalho por cada 
quantidade de capital usada. 


À diminuição dos rendimentos é às vezes chamada de low-hanging fruit 
principle (o princípio da fruta pendurada no galho baixo). Imagine ser 
mandado para um pomar de maçãs na época da colheita para apanhá-las. 
Durante a primeira hora, você apanha muitas maçãs porque procura as 
que estão penduradas nos galhos mais baixos, que são as mais fáceis de 
alcançar. Na segunda hora, entretanto, você não pode colher tantas porque 
terá que começar a alcançar, atabalhoadamente, as frutas que estão no 
alto. Durante a terceira hora, você apanha uma quantidade ainda menor; 
agora você precisa pular toda vez que tentar colher uma maçã, porque as 
únicas que sobraram estão ainda mais distantes. A Tabela 3-1 demonstra 
como sua produtividade — sua produção para uma dada quantidade de 
entrada — diminui a cada hora adicional de trabalho. 
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Tabela 3-1 Diminuição dos Rendimentos 
para Colher Maçãs 
Hora Trabalhada Maçãs Apanhadas Custo do Trabalho por Maçã 
1º hora 300 2 centavos 
2º hora 200 3 centavos 
3º hora 120 5 centavos 





Outra maneira para ver o efeito da diminuição dos rendimentos é notar o 
crescimento dos custos de produção. Se você paga aos operários $6,00 por 
hora, para colherem maçãs, seu custo para ter 300 maçãs apanhadas na 
primeira hora e de $0,02 centavos por maçã, como mostrado na Tabela 3-1. 
A segunda hora rende apenas 200 maçãs, custando a você $0,03 centavos 
por maçã (porque você ainda tem que pagar ao operário $6,00 por aquela 
hora de trabalho). Apenas 120 foram apanhadas na terceira hora, portanto, 
o custo do trabalho por maçã subiu para $0,05 centavos. 


Eventualmente, os efeitos da diminuição dos rendimentos elevam tanto os 
preços, que você irá parar de dedicar mais recursos de trabalho para colher 
maçãs adicionais. 


Praticamente, todos os processos de produção mostram diminuição dos 
rendimentos e não apenas pelo trabalho. Quantidades adicionais de qualquer 
entrada específica, geralmente resultam em incrementos de produção cada 
vez menores, mantendo todas as outras entradas constantes (em alguns casos 
especiais isso não se sustenta, ou pode parecer que não se sustenta por um 
período, mas acaba sendo o caso para quase todo tipo de produção). 


Alocando recursos: Um pouco aqui, 
um pouco lá 


Como o fator de diminuição dos rendimentos assegura que o processo de 
produção ficará, eventualmente, mais caro, uma sociedade, normalmente, 
aloca seus recursos limitados amplamente, para muitos processos de 
produção diferentes. 


Para entender por que isto acontece, imagine que você pode alocar 
operários para colher maçãs ou laranjas e, crucialmente, tem um número 
fixo de escadas à sua disposição. Você pode vender ambas, laranjas 

e maçãs, por $1,00 cada, mas a produção de ambas as frutas envolve 
diminuição dos rendimentos, de forma que os operários adicionais, 
atuando como apanhadores, renderão sucessivamente menos incrementos 
de produção, independente de qual fruta estejam colhendo. 
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Alocar todos os seus empregados na colheita de laranjas, por exemplo, 
é improdutivo porque a produção que você obtém do ultimo operário 
colhendo laranjas será muito menor que a produção que obtém do primeiro. 


À coisa mais inteligente a fazer é retirar um operário da colheita de laranjas 

é transferi-lo para a colheita das maçãs. Como último operário colhendo 
laranjas, ele não produz muito. Mas, como primeiro colhendo maçãs, ele 
colherá muitas delas. Como você paga a ele o mesmo salário independente 
de que fruta colhe, você usa o trabalho dele mais inteligentemente ao têlo 
colhendo maçãs, porque uma maçã é vendida mais caro do que uma laranja. 


Você pode querer transferir um segundo operário, e talvez um terceiro ou um 
quarto. Mas, porque a diminuição dos rendimentos se aplica tanto a colheita 
de maçãs quanto a de laranjas, não é bom transferir todos os operários. 

Cada operário adicional transferido para colher maçãs, produz menos que 

os primeiros apanhadores. Em certo momento, mover operários adicionais 
da colheita de laranjas para colher maçãs não irá mais beneficiá-lo, e você 
alcançou o que os economistas chamam de ótima alocação de seus recursos 
de trabalho. Assim que encontrar este ponto, você não terá outro incentivo 
para mover os operários da colheita de uma fruta para outra, porque nenhuma 
movimentação adicional de operários aumentará a quantidade total de frutas 
colhidas. Neste ponto, você maximizou seu potencial de colheita. 


Representando por gráficos suas 
possibilidades de produção 


Os economistas possuem um gráfico convenientemente chamado de Curva 
de Possibilidade de Produção (CPP), que permite a você visualizar o efeito 
da diminuição de rendimentos e ver o equilíbrio gerado quando você 
realoca entradas da produção de uma coisa para a produção de outra. 

A Curva de Possibilidade de Produção também mostra como recursos 
limitados restringem sua habilidade para a saída de produção. A Figura 3-1 
mostra um gráfico CPP que corresponde aos dados da Tabela 3-2. 


A Tabela 3-2 mostra como o total de saída de maçãs e laranjas muda 
quando você faz alocações diferentes de cinco operários disponíveis para 
colher maçãs ou laranjas. Por exemplo, se você colocar as cinco pessoas 
para colher apenas maçãs por um dia inteiro, você obterá 700 maçãs 
colhidas e zero laranjas colhidas. Se você mover um operário para as 
laranjas (quatro estarão colhendo maçãs e um colhendo laranjas), você 
obterá 680 maçãs e 300 laranjas colhidas. Por causa da diminuição de 
rendimentos, tirar um operário das maçãs reduz sua produção de maçãs 
em apenas 20 unidades. Mas, mover o operário para as laranjas aumenta 
sua produção em 300, porque aquele operário é o primeiro colhendo 
laranjas e pode colher as frutas penduradas nos galhos mais baixos. 





Figura 3-1: 

A Curva de 
Possibilidade 
de Produção 
(CPP) para 
os dados na 
Tabela 3-2 
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Tabela 3-2 Saídas de Maçãs e Laranjas Conforme as 


Mudanças na Alocação do Trabalho 
Combo 1 Comhbo2 Combo3 Combo4 Combo5 Combo 6 











Operários 0 1 2 3 4 5 
colhendo laranja 

Operários 5 4 3 2 1 0 
colhendo maçãs 

Produção de 0 300 500 620 680 700 
laranjas 

Produção de 100 680 620 500 300 0 
maçãs 





À Figura 3-1 representa graficamente as seis combinações de saída que 
resultam das variações na alocação dos trabalhadores na Tabela 3-2, desse 
modo, representando graficamente todas as possibilidades de produção. 
O Ponto 4 corresponde a colocar todos os trabalhadores para colher 
maçãs. O Ponto B corresponde a produção que você obtém de quatro 
trabalhadores colhendo maçãs e um colhendo laranjas. 
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Note que cada um dos seis pontos é atingível, no sentido de que você 
pode produzir efetivamente as quantidades correspondentes de cada 
fruta, por meio de algumas alocações dos cinco trabalhadores. Por 
outro lado, um ponto como C não é atingível. Você não pode alocar 
seus cinco trabalhadores de forma alguma para produzir tantas maçãs 
e laranjas. Talvez, se tivesse mais trabalhadores, poderia produzir uma 
combinação de produção como essa, mas você se encontra limitado a 
apenas cinco trabalhadores. 


Imagine que, ao invés de alocar trabalho por trabalhador, nós 
alocássemos o trabalho por tempo. Cada um dos cinco operários 
trabalharia por dia, assim você teria cinco trabalhadores/dia de trabalho 
para alocar. Agora você pode alocar, por exemplo, 3.2 trabalhadores/ 
dia para colher maçãs e 1.8 trabalhadores/dia para colher laranjas. 

Esta organização permite que você preencha o gráfico e desenhe uma 
linha conectando os seis pontos que correspondem às combinações de 
produção que obtém quando aloca o trabalho por operário. 


Esta linha é chamada de Curva de Possibilidade de Produção, ou (CPP), 
porque ela divide a área do gráfico em duas partes: as combinações 

de saída que são possíveis de serem produzidas dados os seus limites 

de fornecimento de trabalho estão abaixo da linha; e aquilo que não é 
possível produzir está acima dela. Deste modo, o gráfico CPP captura o 
efeito dos escassos recursos de produção. Algumas combinações de saída 
não podem ser reproduzidas dado o limitado fornecimento de trabalho. 


À curvatura para fora do gráfico CPP ilustra que as saídas entre a 
produção de maçã e a produção de laranja dependem de onde você 
começa. Se você está no ponto 4, onde todos os seus recursos estão 
alocados na produção de maçãs, você pode, pela realocação de 
recursos, produzir muito mais de laranjas ao custo de ceder apenas 
poucas maçãs. Mas, se você começar no ponto D, no qual já está 
produzindo muitas laranjas, terá que desistir de muitas maçãs para 
conseguir apenas umas poucas laranjas. 


Em jargão econômico, a vertente alterada do CPP em face da diminuição 
dos rendimentos é devido ao fato que os custos de oportunidade de 
produção variam dependendo de sua atual alocação de recursos 
(examine o capítulo 2 para saber mais sobre custos de oportunidade). 

Se você já está produzindo muitas maçãs, os custos de oportunidade 

de empregar ainda mais trabalho para uma maior produção de maçãs 

é muito alto porque você está abrindo mão de uma provável produção 
de laranjas. Por outro lado, os custos de oportunidade de dedicar este 
trabalho para a produção de laranjas é muito baixo, porque você tem 
que abrir mão de produzir apenas umas poucas maçãs. Claramente, você 
deve dedicar o trabalho para colher a fruta que tem o menor custo de 
oportunidade porque, neste exemplo, ambas as frutas trazem o mesmo 
beneficio: $1,00 por fruta vendida. 
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A CPP também é muito conveniente porque quaisquer pontos marcados no 
próprio gráfico (na curva) mostram claramente as combinações de produção 
obtidas quando você é produtivamente eficaz, ou não desperdiça nenhum de 
seus recursos. Você não pode aumentar a produção de maçãs sem reduzir 

a produção de laranjas e vice-versa. Por exemplo, se começar no ponto B, 

o único modo para aumentar a produção de maçãs é deslizar a linha para 
cima e ao longo da curva, o que implica reduzir a produção de laranjas. Você 
tem que fazer esta permuta, uma vez que não tem qualquer desperdício de 
trabalho ao seu redor, com o qual poderia obter mais maçãs sem reduzir a 
quantidade de trabalho já designado para a colheita de laranjas. 


Todos os pontos abaixo da linha são produtivamente ineficientes. 
Considere o ponto É na Figura 3-1, que corresponde a produção de 300 
maçãs e 300 laranjas. Você produz até um ponto como E somente se estiver 
sendo produtivamente ineficiente. De fato, pode ver pela Tabela 3-2, que 
pode produzir estes números ao mandar apenas um operário para colher 
maçãs e outro para colher laranjas. Você esta utilizando apenas dois 

de seus cinco operários; a força de trabalho dos outros três, está sendo 
desperdiçada ou não utilizada (esta ilustração também ilumina a piada 

no começo deste capítulo — um economista pode pensar que o copo é 
duas vezes maior do que precisa ser, em outras palavras, que o copo exibe 
ineficiência de produção!). 


No mundo real, você acaba em um ponto como o É em razão de tecnologia 
de produção ineficiente ou de má gestão. Por uma razão ou por outra, os 
recursos disponíveis não estão sendo usados para a produção com tanto 
rendimento quanto poderiam. 


Qualquer gerente que tenha cinco operários alocados, mas atinge o 
rendimento de produção da combinação £, deveria ser demitido! Economias 
eficientes devem sempre estar produzindo em algum ponto de suas curvas, 
porque se estão dentro da linha, eles estão desperdiçando os recursos 
limitados e não maximizando a felicidade que poderia ser obtida deles. 


Impulsionando a linha com 
melhor tecnologia 


A CPP é uma simplificação do mundo real, derivada da alocação de uma 
entrada (input) entre exatamente duas saídas (outputs). O mundo real é, 
com certeza, mais complicado, com muitos recursos diferentes alocados 
entre muitos produtos diferentes. Mas, os princípios de recursos limitados 
e diminuição de retorno, que aparecem claramente no gráfico CPP, 
também se aplicam à grande variedade de ambas, entrada e produção, no 
mundo real. 
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Figura 3-2: 


Um desloca- 
mento tecno- 
logicamente 
equilibrado 
para fora da 
CPP. 


Outra simplificação do modelo de diminuição dos rendimentos é que, 
exceto o insumo particular que está alocando, você está implicitamente 
mantendo constantes todos os outros insumos produtivos, incluindo a 
tecnologia. Mas o nível de sofisticação da tecnologia da humanidade 
está aumentando constantemente, permitindo às pessoas produzirem 
muito mais a partir de um dado conjunto de recursos. Então, enquanto 
este é um modelo elegante para ajudar com o problema, ele precisa ser 
adaptado para ser utilizado no mundo real. 


À economia representa esse aumento na produtividade movimentando 
a CPP para fora. Na Figura 3-2, a área sombreada representa novas 
combinações de produção que, graças a uma melhor tecnologia, podem 
agora ser produzidas utilizando a mesma quantidade de recursos que 
antes. A CPP ainda está curvada porque melhores tecnologias não se 
livram da diminuição de rendimentos. Mesmo com uma tecnologia 
melhor, se você começar a aumentar a quantidade de um insumo em 
particular, conseguirá diminuir sucessivamente o acréscimo adicional 
na produção. 


Maçãs 


E du 








Laranjas 


Na Figura 3-2, a nova mudança da nova tecnologia é equilibrada no 
sentido de que ela melhora sua habilidade para produzir mais de ambas 
as mercadorias. Um exemplo de alteração por tecnologia equilibrada são 
as melhorias dos fertilizantes e pesticidas, que incrementam os lucros das 
colheitas de ambas, maçãs e laranjas. 


Mas, a maioria das inovações tecnológicas é tendenciosa. Por exemplo, 
suponha que você está considerando um gráfico CPP no qual as 
mercadorias em produção são é trigo e aço. Uma melhoria na tecnologia 
de fabricação do aço obviamente permitiria que você produzisse mais 
aço a partir dos seus recursos limitados, mas não tem qualquer efeito 

em sua habilidade para produzir trigo. Consequentemente, como nos 
mostra a Figura 3-3, a CPP não desvia para fora equilibradamente. Ao 
invés, o gráfico desvia para fora no final, onde todos os seus insumos 
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em particular (digamos, trabalho), estão devotados ao aço, mas 
permanecem fixos no final, onde todos os seus insumos especiais estão 
devotados a produção de trigo. 


Trigo 
na 


TE, 
Figura 3-3: 
Um desloca- ad 
mento tecno- 
logicamente 


inclinado para 
fora da CPP. Aço 





Determinando O que Deve Ser 
Produzido 


Após uma sociedade situar a fronteira das combinações eficientes de 
produção, o próximo passo é escolher o ponto ao longo da fronteira 
que produza a combinação de mercadorias e serviços que melhor fará 
as pessoas felizes. Escolher apenas a partir de combinações de fronteira 
garante a eficiência produtiva. Escolher a única combinação de fronteira 
que maximize a felicidade assegura a eficiência alocativa. 


Porque determinar onde a fronteira está situada é, sobretudo, uma questão 
de engenharia e aplicação da tecnologia atual para os recursos disponíveis; 
esta questão gera pouca controvérsia. Porém, decidir qual combinação 
especial de produção uma sociedade como um todo deve escolher, 

é muito mais complicado. As pessoas têm preferências, tanto como 
indivíduos quanto como grupos, sobre que produtos as tornam mais felizes. 
À escolha de um indivíduo sobre um determinado ponto em sua própria 
CPP não gera conflito. Ele só determina que combinações de produtos o 
torna mais feliz e então os produz e consome. 
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O processo de tomada de decisão torna-se vastamente mais complicado 
quando você considera uma CPP de toda uma sociedade. Neste caso, tenha 
certeza de um vigoroso descontentamento sobre que tipo de combinação de 
produtos fabricar com os recursos limitados da sociedade. Por exemplo, seu 
vizinho pode não se importar com toda a poluição gerada por ele gostar de 
dirigir seu SUV (Utilitário esportivo 4x4), dia e noite. Se ele estivesse vivendo 
em seu próprio mundo, a poluição não importaria, mas porque você vive 
próximo a ele, é afetado pela poluição e desaprova. Talvez você busque 
intervenção do governo para limitar o que seu vizinho está fazendo. Da mesma 
forma, o governo argumenta sobre o que deveria produzir com seus recursos 
limitados: algumas pessoas são a favor dos subsídios agrícolas enquanto outras 
defendem gastos com defesa ou programas de auxílio aos pobres. 


Essas prioridades concorrentes significam que algum tipo de processo de 
tomada de decisão deve ser estabelecido para determinar o que será, de 
fato, produzido e para (tentar) assegurar que ele agradará a maioria das 
pessoas na maior parte do tempo. 


Em muitas economias modernas, este processo é o resultado de ambas 

as decisões, privada e pública, atuando por meio de uma combinação de 
mercados livres e ação governamental. O processo nem sempre é tranquilo 
— e negociações orçamentárias já levaram muitos políticos ao desesperou 
ou alcoolismo — mas ele tem permitido o mais alto padrão de vida da 
história mundial. 


Avaliando os prós e contras dos mercados 
e intervenções governamentais 


Quando analisamos as maneiras como as economias modernas e as 
sociedades selecionam uma combinação de mercadorias e serviços 
para produzir, é necessário compreender que as leis e as instituições 
econômicas atuais são o resultado de pressões conflitantes sobre deixar 
o mercado aos seus próprios dispositivos durante a transformação de 
recursos em produtos, ou utilizar o poder do governo para intervir nos 
mercados, de modo a garantir um conjunto diferente de resultados. 


Tenha em mente os três seguintes fatores quando considerar a disputa entre 
deixar o mercado por sua conta própria ou intervir: 


1” As economias modernas são imensamente complicadas, com 
literalmente milhões de bens e serviços produzidos utilizando 
recursos limitados de terra, mão de obra e capital. Os mercados 
gerenciam estas complexidades facilmente, mas as intervenções 
governamentais geralmente não — o que significa que eles 
frequentemente arriscam reduções substanciais na produção e na 
eficiência da alocação. 
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/* Alguns bens e serviços, como cocaína e usinas de energia que 
queimam combustíveis fósseis, têm consequências negativas. Essas 
consequências negativas trazem pressão decisiva para a intervenção 
governamental na economia, porque esses mercados, se deixados 
sozinhos, produzirão grandes quantidades desses bens e serviços. 


1” Algumas pessoas acabam consumindo uma grande proporção dos 
bens e serviços produzidos, enquanto que outros terminam com 
muito pouco. Tal distribuição desigual também gera uma grande 
pressão para a intervenção governamental na economia de maneira 
a equalizar os padrões de vida. 


Estes fatores são ambos a causa e a consequência do fato de nossas 
economias modernas serem amplamente uma mistura de mercado 

de produção e intervenção governamental. Para a maior parte, o que 
produzir, quanto produzir e quem obtém tais produções, é decidido por 
transações voluntárias feitas por indivíduos e empresas. Mas algumas vezes, 
o governo utiliza seus poderes coercivos para alcançar resultados que 

não aconteceriam se os indivíduos e empresas fossem deixados aos seus 
próprios interesses. 


Em ambos os casos, um vasto aparato de leis e tradições que governam as 
transações econômicas ajuda a sociedade a produzir uma combinação de 
produtos que seja produtivamente eficaz (de forma que os recursos não 
sejam desperdiçados) e alocados com eficiência (assim, a economia está 
produzindo aquilo que as pessoas mais desejam). A seguir, esboçamos os 
benefícios e as desvantagens que ambos, mercados e governos, trazem para 
a mesa econômica. 


A magia dos mercados: Indo onde nenhum homem jamais 
poderá ir 


Produção de mercado é o termo que os economistas utilizam para capturar 
o que acontece quando um indivíduo se oferece para fazer ou vender algo 
para outro indivíduo a um preço que agrada a ambos. Os mercados são 
muito bons em produzir coisas que as pessoas desejam pagar para ter. Além 
do mais, os mercados tendem a ser bastante eficientes quando existem 
muitos fornecedores de bens e serviços. 


Um mercado competitivo é aquele em que muitos vendedores competem 
uns contra os outros para atrair os consumidores. Em tal situação, cada 
vendedor tem um incentivo para vender ao preço mais baixo possível de 
modo a “boicotar” seus concorrentes e “roubar” seus clientes. Embora 
todas as empresas possuam este incentivo, os preços em alguns momentos 
são tão baixo que as empresas podem apenas aferir um lucro escasso. 
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Um mercado competitivo também tende a garantir produtividade eficaz 
porque a melhor maneira para os vendedores manterem os preços baixos 
é a certeza que estão utilizando todos os seus recursos de modo eficiente e 
que nada é desperdiçado. Como a concorrência é contínua, a pressão para 
ser eficaz é constante. Os vendedores também têm um grande incentivo 
para melhorar sua eficiência, de forma a vender por um preço mais baixo 
que os seus rivais e assim, poderem roubar seus clientes. 


Em termos de CPP (que discutimos na seção anterior “Representando 

suas possibilidades de produção por meio de gráficos”), a produção do 
mercado com muita concorrência tende a garantir não apenas que as 
economias produzam além dos limites, mas também que elas tenham 
limites que sejam constantemente superados, ao passo em que as empresas 
melhorarem sua eficiência. 


Os mercados também têm o benefício de calcular, automaticamente, 

os itens que as pessoas desejam. Para compreender por que isto é tão 
extraordinário, considere que vivemos em um mundo de aproximadamente 
7 bilhões de pessoas. Seria muito difícil para qualquer pessoa reunir 
informações suficientes para entender o que cada um mais deseja comprar. 
Levaria muitas vidas para falar com cada um deles apenas para descobrir o 
que querem para o jantar, deixando de lado todas as outras coisas que eles 
gostariam de comprar em um dia típico. 


Mas, em razão de a produção e a distribuição nas economias modernas 
não serem centralizadas, não precisamos saber todos os seus aspectos. De 
fato, a magia real das economias de mercado é que elas são apenas uma 
coletânea de milhões e bilhões de pequenas transações cara a cara entre 
compradores e vendedores. 


Por exemplo, a pessoa que vende uma TV para você na loja de sua cidade, 
não faz ideia da demanda total de TVs no mundo, quantas toneladas de 
aço ou plástico são necessárias para produzi-las ou quantas outras coisas 
não foram produzidas por que o aço e o plástico necessários para fazer 
TVs foram utilizados nelas ao invés de em qualquer outra coisa. Tudo o 
que o vendedor sabe é que você está disposto a pagar pela TV. E, se ele 
estiver fazendo uma venda lucrativa dessa TV, levará em consideração 
sua lucratividade e pedirá mais TVs para a fábrica. A fábrica, por sua vez, 
aumentará a produção, utilizando os recursos da produção de outras 
coisas. A realocação de recursos também ocorre nos mercados porque 
cada recurso tem um preço e quem quer que esteja disposto a pagar por 
ele, obtém o recurso. 


De fato, economias de mercado são chamadas com frequência de sistemas 
de preços porque os preços servem como sinais que demarcam os recursos. 
Itens em alta demanda têm preços altos e itens de baixa demanda têm 
preços baixos. Como a atividade comercial gosta de ganhar dinheiro, 

eles seguem os sinais dos preços e produzem mais daquilo que tem o 
maior preço e menos daquilo que tem o menor preço. Dessa maneira, 

os mercados tendem a tomar nossos parcos recursos e utilizá-los para 
produzir aquilo que as pessoas mais desejam — ou ao menos aquilo que os 
consumidores estão mais dispostos a pagar. E eles fazem isso tudo de uma 
forma completamente descentralizada. 
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Comunismo, longas filas e papel higiênico 


Em uma economia dirigida, toda atividade 
econômica é feita sob as ordens do go- 
verno. Até a queda do muro de Berlin e o 
subsequente colapso do comunismo no fi- 
nal dos anos 1980 e começo dos anos 1990, 
uma grande parte da população mundial 
vivia em países com economias dirigidas. 
Infelizmente, eles não viviam muito bem. 


A escassez de tudo, desde açúcar até rou- 
pas e papel higiênico, era constante. Mais 
sério ainda, médicos muitas vezes care- 
ciam de seringas e medicamentos para 
seus pacientes e os alimentos eram, quase 
sempre, pouco fornecidos. 


Bens e serviços não eram alocados utilizan- 
do-se o sistema de preços no quala produção 
chegava àqueles que desejavam e podiam 
pagar por ela. Ao invés, porque todos num 
país comunista são ideologicamente iguais, 
o governo tentou dar a todos uma quota igual 
dos bens e serviços produzidos. O resultado, 
no entanto, não foi uma divisão por igual, ao 
invés disso, havia longas filas e, aqueles que 
eram capazes de ficar longos períodos nes- 
sas filas, conseguiam mais do que aquilo que 
lhes era devido. As filas eram tão grandes 
que as pessoas frequentemente passavam o 
dia inteiro nelas apenas para conseguir um 
rolo de papel higiênico. Se você visse uma 
fila se formando entrava nela o mais rápido 
possível, mesmo se não soubesse para quê. 
Como tudo era escasso, o produto quase cer- 
tamente era algo que você queria. 


O que causou essa desordem? Centralização. 
Em Moscou, funcionários do governo, cha- 


Os delitos dos mercados 


mados planejadores centrais, tentaram 
determinar as quantidades corretas a se- 
rem produzidas para 24 milhões de itens 
diferentes! Esta era uma tarefa impossível. 
Pegue, por exemplo, o papel higiênico. Pri- 
meiro, estima-se quantos milhões de rolos 
de papel higiênico são necessários. Então, 
era necessário descobrir quantas árvores 
precisavam ser cortadas para fabricar 
todo aquele papel e quantos vagões ferro- 
viários eram necessários para transportar 
todas aquelas árvores até as fábricas de 
papel e quantos operários para a produção 
na fábrica. Ao mesmo tempo, é necessário 
balancear a produção de papel higiênico 
contra outro zilhão de coisas que também 
requerem árvores, vagões ferroviários e 
trabalhadores. 


Toda a questão é demasiado complexa e 
requer uma grande quantidade de informa- 
ção para ser resolvida. O resultado foi que 
os recursos eram constantemente mal dire- 
cionados e desperdiçados. Por exemplo, os 
alimentos apodreciam nas fazendas porque 
os vagões ferroviários para o transporte do 
produto não eram escalados para trazê-los 
do campo para a cidade; os funcionários 
não haviam contabilizado que a colheita po- 
deria ser antecipada e os vagões estavam 
ocupados em outro lugar. Em um sistema de 
preços, os agricultores teriam simplesmente 
pago pela utilização dos vagões. Esta solu- 
ção não era possível em uma economia cen- 
tralizada, em que preços não eram utilizados 
para alocar recursos. 





Os mercados não são perfeitos. Em particular, eles sofrem de dois grandes 


problemas: 


17” Mercados produzem qualquer coisa desde que as pessoas estejam 
dispostas a pagar por elas, mesmo que essas coisas não sejam 
necessariamente boas para as pessoas ou para o meio ambiente. 


v* Os mercados são amorais: eles, de forma alguma, garantem equidade 


ou justiça. 
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O fato de que as drogas ilegais permanecem disponíveis em grandes quantidades 
e a preços baixos, apesar dos grandes esforços dos governos em programas 

para a erradicação de sua produção e distribuição, é, provavelmente, o melhor 
exemplo da força dos mercados. Enquanto houverem lucros a serem feitos, você 
pode ter certeza de que o abastecimento aumentará para satisfazer a demanda. 
Mas, embora os mercados sejam tão determinados em dar as pessoas o que elas 
desejam pagar, as drogas ilegais são um excelente exemplo do fato de que os 
mercados produzirão coisas sem se importarem com seu valor social ou suas 
consequências negativas. 


No mesmo sentido, os produtores frequentemente fazem coisas das quais 
não gostamos para nos dar aquilo que desejamos. O trabalho infantil e o 
trabalho quase escravo, em alguns estabelecimentos, são outros exemplos 
do que falamos. Muitas vezes o governo tem que intervir para mudar isso, 
quando o sistema de preços não proporciona incentivo suficiente para que 
os produtores mudem essas práticas condenáveis. 


Outro grande problema com os mercados é que eles fornecem a todos aqueles 
que têm dinheiro para gastar. O sistema de preços incentiva a produção apenas 
daqueles itens que as pessoas estão dispostas a pagar. Se a pessoa for pobre, 
não consegue dar aos produtores os incentivos para que produzam para ele 
nem sequer os itens básicos para suas necessidades, como medicamentos e 
comida. Num autêntico sistema de preços, os recursos são direcionados para a 
produção de itens para os que têm dinheiro para gastar. 


Um problema relacionado aos mercados é a desigualdade entre renda 

e riqueza. Como sistemas de mercados recompensam aqueles que 

estão mais bem preparados para prover bens e serviços que as pessoas 
querem adquirir, alguns vendedores tornam-se muito ricos porque eles 

são melhores em proporcionar às pessoas o que elas desejam. Isso leva 
invariavelmente a grandes desigualdades em termos de riquezas que muitos 
consideram ofensivas, mesmo quando o dinheiro é honestamente ganho, e 
a despeito de pessoas altamente produtivas fazerem grandes contribuições 
para o aumento da produção e maximização da felicidade. 


0 caso da intervenção governamental 


Muitas sociedades usam seus governos para intervir e tratar dos problemas que os 
mercados criaram ou não conseguem resolver. As intervenções governamentais 
na economia geralmente acontecem de uma dessas três formas: 


/* Sanções ou embargos sobre a produção ou consumo de bens 
e serviços considerados perigosos ou imorais: Por exemplo, os 
governos podem proibir drogas ou impor “impostos pesados” sobre itens 
como álcool ou tabaco que, embora legais, são tidos como produtos 
cuja utilização deve ser desencorajada. Contudo, proibições raramente 
funcionam porque o mercado, que não precisa ser legal, continua tendo 
grandes incentivos para prover tais bens e serviços. Impostos, apesar de 
mais inteligentes, funcionam até que seu valor supere o do produto e o 
mercado ilegal consiga minar o mercado legal. 


Capítulo 3: Produzindo a Coisa Certa da Maneira Certa... 55 





/* Subsídios para encorajar a produção de bens e serviços 
considerados desejáveis: Por exemplo, a maioria dos governos investe 
pesado em subsídios para a educação infantil e assistência médica. Eles 
fazem assim por temer que sem os subsídios a educação e assistência 
médica oferecidas seriam insuficientes e inadequadas. 


/* Impostos sobre os abastados para prover bens e serviços para 
os menos afortunados e reduzir as desigualdades de renda e 
riqueza: Estes impostos são colocados em parques, ar puro e arte, 
assim como bens e serviços, em prol dos pobres. Os governos taxam 
os indivíduos e as empresas para aumentar a arrecadação e suprir as 
necessidades dos menos abastados. 


Em termos do gráfico CPP, cada uma dessas intervenções governamentais 
obriga a economia a produzir e alocar uma combinação de produção 
diferente da que a sociedade teria resolvido se os mercados tivessem 
tomado todas as decisões sobre produção e alocação. 


Dependendo da situação, a combinação da produção feita pela 
intervenção governamental pode ser melhor ou pior que a combinação 
do mercado em termos de eficácia de produção, eficácia de alocação ou 
ambas. A melhor combinação depende das especificações de cada caso. 


O processo contra a intervenção do governo 


À intervenção do governo é uma força poderosa para redirecionar a atividade 
econômica, mas ela, necessariamente não torna a economia melhor. De fato, 
existem três boas razões para a intervenção governamental piorar as coisas: 


1“ Programas governamentais são, frequentemente, resultado de lobbies 
de interesses pessoais, que buscam ajudar algum pequeno grupo 
em vez de maximizar a felicidade da população em geral. Esses 
lobbies de interesse especial levam os recursos de outros usos, que 
geralmente beneficiariam um grande número de pessoas, no intuito 
de prover benefícios para apenas alguns poucos. 


1” Mesmo quando perseguindo o bem comum, programas 
governamentais, com frequência, oferecem um serviço de má 
qualidade porque não existe concorrência para criar incentivos à 
produção governamental de bens e serviços eficientes. 


4 As intervenções governamentais geralmente deixam uma carência 
na flexibilidade do sistema de preços, que é capaz de redirecionar 
constantemente recursos para acomodar as alterações nos desejos 
das pessoas de pagar mais por um determinado produto do que por 
outro. Políticas governamentais levam anos para terminar e as leis 
são, em geral, escritas de uma maneira bastante precisa que não 
permite alterações circunstanciais e inovações rápidas — coisas que o 
sistema de preços controla com facilidade. 
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Os Lagos de Vinho 


Nos anos que se seguiriam imediatamente 
à Segunda Guerra Mundial, os políticos eu- 
ropeus foram perspicazes ao aprenderem 
lições do passado. Uma dessas lições era 
que diminuir os preços das fazendas era 
uma fonte de empobrecimento para muitos 
dos pequenos agricultores proprietários de 
terras que constituíam o grosso da agricul- 
tura da Europa. Por diversos motivos, os 
políticos foram bastante sagazes em nun- 
ca replicar as condições econômicas dos 
anos da guerra, então eles pensaram em 
uma solução para o problema. 


O que eles pensaram era simples em teo- 
ria, mas tiveram algumas consequências 
práticas que provavelmente não foram 
intencionais. Eles desenvolveram o que é 
conhecido como Política de Agricultura 
Comum (PAC — no original CAP). Em resu- 
mo, esta política garantiria um preço mí- 
nimo para os agricultores e proprietários 
de terras, com a receita feita a partir de 


tributação geral (via imposto sobre o valor 
acrescentado). 


O problema foi que o progresso técnico 
e uma eficiência maior na agricultura se 
combinaram com um preço garantido para 
dar incentivo a uma superprodução. Como 
os agricultores podiam exigir subsídio 
simplesmente para produzirem bens que 
ninguém precisava de fato comprar, eles 
sempre tinham um incentivo para produzir 
mais do que o mercado precisava. Como 
resultado da superprodução, os consumi- 
dores europeus pagavam preços mais al- 
tos (através da atribuição de preços garan- 
tida), impostos mais altos (para o subsídio 
da superprodução) e receberam lagos de 
vinhos que ninguém queria beber e monta- 
nhas de manteiga que ninguém jamais co- 
meria. Enquanto isso, reformar o PAC é um 
dos problemas mais intratáveis na política 
europeia, assim como um dos que mais so- 
frem pressões. 





Embora os mercados às vezes falhem em entregar tudo que a sociedade 
deseja, a intervenção governamental não é uma panaceia. Os mercados 
desempenham bem a distribuição da grande maioria das coisas que as 
pessoas desejam e, em geral, eles conseguem fazer isto ao menor custo 
possível. Consequentemente, a intervenção governamental deveria ser bem 
ponderada para não tornar as coisas piores. 


Optando por uma economia mista 


No mundo real, poucas sociedades optam por um tipo extremo de 
economia, tal como uma totalmente baseada no mercado ou uma cuja 
característica seja a constante e predominante intervenção governamental. 
Ao invés, a maioria das sociedades opta pelo entrelaçamento entre 
mercados, intervenção governamental e o que os economistas se referem 
como produção tradicional. Em suas formas originais, estes três tipos de 
economia podem ser definidos da seguinte maneira: 


Capítulo 3: Produzindo a Coisa Certa da Maneira Certa... 57 





/* Economia de mercado é aquela em que quase todas as atividades 
econômicas acontecem no comércio, com pouca ou nenhuma 
interferência do governo. Por causa da falta de intervenção 
governamental, este sistema é também chamado de laissez faire, o 
termo Francês para “deixem fazer”. 


/* Economia dirigida é aquela em que toda a atividade econômica é 
comandada pelo governo. 


/* Economia tradicional é aquela em que produção e distribuição 
são gerenciadas nos moldes das antigas tradições culturais. Por 
exemplo, até o sistema de castas ser abolido na Índia, durante o 
ultimo século, a produção de praticamente todos os bens e serviços 
poderia ser feita apenas por aqueles nascidos nas castas apropriadas. 
Semelhantemente, na Europa medieval, as pessoas não podiam 
fazer parte do governo ou atingir um alto posto militar a não ser que 
tivessem nascido na nobreza. 


Em razão de quase todas as economias modernas serem uma mistura 
dessas três categorias econômicas, muitas acabam sendo classificadas 
como economias mistas. Com exceção de algumas poucas sociedades 
tradicionais isoladas, contudo, a parte da mistura que cabe à economia 
tradicional tende a declinar em significância, por que a maior parte da 
produção tem se deslocado para os mercados e por que as restrições da 
economia tradicional, em coisas como idade e gênero tem se tornado cada 
vez menos importante (e mais ilegal). 


O resultado é que a maioria das economias mistas de hoje são uma mistura 
dos outros dois tipos puros: a economia dirigida e a economia de mercado. 
As misturas que você encontra em grande parte dos países, tipicamente 
apresentam governos que, em sua maioria, permitem aos mercados 
determinarem o que produzir, mas que também combinam intervenções 
limitadas numa tentativa de melhorar a atuação do mercado, caso fosse 
deixado por conta própria. 


À precisa natureza dessa mistura depende do país, com os Estados 
Unidos e o Reino Unido dando maior ênfase nos mercados, enquanto 
que a França e a Alemanha, por exemplo, têm como característica uma 
ênfase maior em intervenções governamentais. Por outro lado, uns 
poucos regimes totalitaristas, como o da Coreia do Norte, ainda insistem 
em governar executando o comando econômico puro, como parte de 
seus abrangentes regimes autoritaristas. Entretanto, mesmo entre estados 
totalitários, sistemas de comando puro são raros. Por exemplo, até mesmo 
em Cuba, uma economia de comando existe ao lado de uma pequena 
economia florescente, e outros estados que só possuem um partido, 
como a China ou o Vietnã, deram grandes passos ao libertarem setores 
empresariais de suas economias. 
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Como discutimos no complemento “Comunismo, longas filas e papel 
higiênico”, anteriormente neste capítulo, economias dirigidas tem todas 
características sombrias quando as avaliamos em termos de produção e 
eficiência alocativa, embora muitas pessoas ainda sintam-se nostálgicas 
por elas. Até mesmo governos bem intencionados não podem reunir 
informação suficiente sobre produção e distribuição para fazer um bom 
trabalho de alocação de recursos. Na verdade, eles fazem um trabalho 
muito pior se comparados ao que faz os sistemas de preços. 


Consequentemente, o extremo oposto, a absoluta falta de intervenção 
governamental, é uma opção atrativa. Tais sistemas laissez faire foram 
sugeridos primeiramente pelos economistas franceses há algumas centenas 
de anos, em resposta ao hábito dos governantes daquela época de 
intervirem pesadamente nas atividades econômicas. 


Entretanto, uma economia de laissez faire pura jamais existiu e 
provavelmente, jamais existirá. O simples fato é que o bom funcionamento 
das economias de mercado que utilizam os mecanismos de preços para 
alocar recursos, requer uma grande quantidade de apoio do governo. Entre 
outras coisas, as economias de mercado precisam dos governos para: 


/“ Fazer valer os direitos de propriedade para que as pessoas não 
roubem 


/* Fornecer sistemas jurídicos para redigir e fazer cumprir contratos 
para que as pessoas possam comprar e vender bens e serviços 


1” Aplicar sistemas de pesos e medidas padronizados para que as 
pessoas saibam que não estão sendo enganadas 


1“ Proporcionar um abastecimento estável de dinheiro, seguro contra 
falsificadores 


/” Impor patentes e direitos autorais para incentivar a inovação e a 
criatividade 


Repare que todas estas coisas devem estar em ordem para que os mercados 
funcionem. Consequentemente, uma versão mais moderada e mais 
moderna do laissez faire diz que o governo deve proporcionar a estrutura 
institucional necessária para que as economias de mercado funcionem, 

e, em seguida, possa sair do caminho e deixar que as pessoas produzam e 
vendam o que for necessário. 


Entretanto, a grande maioria das pessoas quer que os governos façam mais 
do que apenas estabelecer as instituições necessárias ao funcionamento 
dos mercados. Elas querem que os governos parem a produção e a venda 
de coisas como drogas ou subsidiem a produção de coisas que a economia 
de mercado não pode fornecer em grande quantidade, como habitação 
para os pobres. Os governos frequentemente taxam os cidadãos mais 
abastados para pagar pelos programas governamentais para os pobres. 
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Muitos programas governamentais são tão banais que você nem mesmo 
pensa neles como sendo intervenções governamentais. Por exemplo, 
escolas públicas gratuitas, itens essenciais de segurança nos carros, 
etiquetas de advertência em embalagens de medicamentos, impostos sobre 
álcool e tabaco e a contribuição obrigatória ao sistema de aposentadoria 
são exemplos de intervenções do governo na economia. 














As intervenções governamentais necessárias para implantar tais programas 
são, em muitos casos, ineficientes. Mas muitas pessoas defendem que há 
mais coisas na vida que eficiência e, portanto, as ineficiências causadas por 
muitas das intervenções governamentais são compensadas pelos benefícios 
que produzem. Para essas pessoas, as intervenções governamentais em 
questão aumentam totalmente a felicidade, não obstante o fato de elas 
serem, estritamente falando, ineficientes. 


Em razão de as economias de mercado puras não transmitirem tudo que 
muitas pessoas desejam, diversas sociedades tem optado, pelo menos, 
por algumas — e em alguns casos, muitas — intervenções governamentais 
na economia. O resultado é que muitas economias hoje são economias 
mistas, com alguns aspectos de controle direto e o controle da atividade 
econômica misturados com uma grande parte de economia de mercado, 
que usa o sistema de preços para alocar recursos. 


Por fim, todas as intervenções do governo — boas ou más — são resultado 
de um processo político. Nas democracias, a quantidade de intervenções 
governamentais é, falando abertamente, um reflexo do desejo do povo. 


Encorajando a Tecnologia 
e a Inovação 


Uma das tarefas governamentais mais importantes é ajudar a promover a 
invenção de novas tecnologias para que possamos desfrutar de um padrão 
de vida ainda mais elevado. 


À tecnologia é, de diversas maneiras, como qualquer outro bem que pode 
ser provido por um mercado. Se há o incentivo do lucro para inventar 
uma nova tecnologia, os empresários arranjarão um modo de inventá-la, 
da mesma forma que descobriram maneiras para fornecer todas as outras 
coisas as quais as pessoas estavam dispostas a pagar. 


Empresas e governos gastam centenas de bilhões de dólares todos os anos 
em pesquisa e desenvolvimento, tentando inventar novas tecnologias. Os 
governos fornecem uma boa parte do apoio direto por meio de bolsas para 
pesquisas e subsidio às universidades. Mas uma questão crucial para ser 
entendida sobre inovação é o papel indireto que os governos representam 
não apenas por subsidiarem a nova tecnologia, mas por guardá-la. 
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Recuperando-se rapidamente 


As pessoas nos Estados Unidos, Europa 
Ocidental e Japão são mais ricas do que 
as que vivem em qualquer outra parte do 
mundo. O fator interessante desta realida- 
de, entretanto, é saber quanto tempo levou 
para que esses países se tornassem ricos. 


Como tais nações estão na vanguarda 
da tecnologia a um bom tempo, percebe- 
ram que a única maneira de empurrarem 
suas CPPs e produzirem mais a partir dos 
mesmos recursos seria inventando novas 
tecnologias. Historicamente, estes ajustes 
significam que o padrão de vida em países 
ricos cresce apenas em torno de 2 por cen- 
to ao ano, porque eles precisam inventar 
novas tecnologias para elevar o nível de 
vida. Neste percentual, os padrões de vida 
levam 30 anos para dobrar. 


Um fato importante a compreender é que 
estes países são tão mais ricos que outros 
não por causa de algum golpe de sorte, 


mas em razão de uma longa história de len- 
to, porém constante, progresso. A lentidão, 
entretanto, também significa que outros 
países que não são tão ricos podem cres- 
cer muito rapidamente e alcançar o padrão 
de vida das nações mais ricas. 


Países em desenvolvimento como China 
e Índia podem crescer muito mais rapida- 
mente porque podem saltar da utilização 
de velhas e menos produtivas tecnologias, 
para outras mais produtivas de vanguarda. 
Consequentemente, eles estão mostrando 
taxas de crescimento de 6 a 8 por cento 
ao ano. Com esses índices, os padrões de 
vida dobrarão em menos de uma década, 
e só vai levar algumas gerações para que 
a China e a Índia tenham padrões de vida 
comparados àqueles dos Estados Unidos, 
Europa Ocidental e Japão. 





Em especial, as concessões de patentes dadas pelos governos 
proporcionam um grande incentivo econômico para a inovação tanto de 
indivíduos como empresas. Na maioria dos países, a patente garante aos 


inventores de novos produtos ou métodos empresariais, direitos exclusivos 
ao lucro obtido por suas inovações, geralmente por um período de 20 anos. 


SEP Não é coincidência que o crescimento da economia nos Estados Unidos e 
na Europa Ocidental decolou 200 anos atrás, logo após as patentes terem 
se tornado obrigatórias. Pela primeira vez na história do mundo, houve 

um incentivo financeiro seguro para que as pessoas usassem seus cérebros 
para inovar. Antes dessa época, era extremamente perigoso inovar porque, 
depois de todos os seus esforços, outros poderiam simplesmente copiar sua 


invenção e vendê-la sem sua permissão. 


Cow, 


Os direitos autorais sobre trabalhos de literatura, música e cinema 

servem a um propósito semelhante. Uma grande quantidade de arte 

é produzida a mais quando os artistas sabem que podem ganhar a 

vida com seus produtos. Em vista disso, a facilidade da duplicação e 
distribuição de mídia digital na Internet é um avanço preocupante porque 
tem enfraquecido a capacidade dos artistas de cobrarem pela arte que 
trabalham muito para produzir. 
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Os governos também têm um papel fundamental a desempenhar 

no encorajamento da educação. Todos os países ricos do mundo 

têm uma política universal de educação primária e secundária, bem 
como universidades fortes. Novas tecnologias inteligentes requerem 
pesquisadores preparados e instruídos, e você não os consegue sem bons 
sistemas educacionais. 


Economias avançadas também requerem trabalhadores inteligentes e 
instruídos para implantar as novas tecnologias. Consequentemente, a 
educação tem que estar disponível para todas as pessoas se uma economia 
quiser utilizar o fluxo constante de novos processos e ferramentas que os 
pesquisadores desenvolvem. 
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Macroeconomia: À 
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“Eu ignorei os rumores sobre a recessão 
varrendo a cidade, e agora eu estou”. 


Nesta parte... 


s capítulos, nesta parte, apresentam você à 

macroeconomia, o estudo da economia como um todo, 
que se concentra nos fatores mais amplos da economia, 
como taxas de juros, inflação e taxa de desemprego. 


Explicamos o que os economistas acreditam que seja a 
causa da recessão e usamos o famoso modelo Keynesiano 
para ilustrar a política que eles acreditam que melhor 
pode ser utilizada para combater recessões. Finalmente, 
falaremos sobre os fatores que os economistas acreditam 
ser essenciais para promover o crescimento econômico 
sustentável e aumentar os padrões de vida. 





Capítulo 4 


Medindo a 
Macroeconomia: Como 
os Economistas Mantém 
o Controle de Tudo 


Neste Capítulo 


Medindo o PIB: O valor total dos bens e serviços 
Decompondo o PIBem C+1+G+ NX 


Entenda por que o livre comércio é bom para você 


p.| macroeconomia estuda a economia como um todo. Vista do alto, a 
produção de bens e serviços é feita igualmente pelas empresas e pelo 
governo. As empresas produzem o grosso do que as pessoas consomem, 
mas muitos bens e serviços são providos pelo governo, incluindo segurança 
pública, defesa nacional e bens públicos como ruas e pontes. Além disso, 

o governo fornece a estrutura legal na qual as empresas operam e ainda 
intervém na economia de modo a garantir alguns deveres e direitos, como 
regular a poluição, a obrigatoriedade de equipamento de segurança e 
redistribuir a renda dos ricos para os pobres (para saber mais sobre a divisão 
das tarefas entre empresas privadas e o governo, consulte o capítulo 3). 


De modo a estudarem os processos de produção, distribuição e consumo 
de uma forma mais real, os economistas precisam manter o controle sobre 
exatamente quanto está sendo produzido, bem como onde tudo acaba. 
Consequentemente, os economistas desenvolveram um grande dispositivo 
contábil conhecido por Avaliação de Produto e Rendimentos Nacionais 
(NIPA, do original National Income and Product Accounts), para medir 

a atividade econômica. Este sistema produz diversas estatísticas úteis, 
incluindo o famoso produto interno bruto (PIB), que mede a quantidade 
total de bens e serviços produzidos em um país em dado período de tempo. 
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O sistema pode parecer enigmático, mas saber como a contabilidade funciona 
é indispensável porque ela é a base de todos os modelos matemáticos que os 
economistas usam para entender e prever coisas como o ciclo dos negócios, 
inflação, crescimento econômico e ambas as políticas monetária e fiscal 
(alguns desses modelos são apresentados nos capítulos 6 e 7). Portanto, 
certifique-se de levar em consideração o que estamos prestes a mostrar. 


Usando o PIB para Monitorar 
a Economia 


«9-CHAVE 
$ 





O Produto Interno Bruto, ou PIB, é uma estatística que calcula o valor de todos 
os bens e serviços produzidos em determinado país em um dado período 

de tempo. No Brasil, o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE) 
computa e publica essa estatística regularmente trimestralmente, revisando-a 
na medida em que novos dados tornam-se disponíveis, dando-nos uma ideia 
de quanta atividade econômica ocorreu no primeiro trimestre do ano. 


O PIB é muito importante porque, as outras coisas estando bem, pessoas mais 
ricas são pessoas mais felizes (mais ou menos — pessoas mais ricas também 
se pronunciam mais alto sobre sua sorte). Não estamos dizendo que dinheiro 
é a única coisa que importa na vida, mas os economistas avaliam economias 
pelo quão satisfatoriamente elas maximizam a felicidade e, embora dinheiro 
não compre amor, ele pode comprar o anel de diamantes que o atrairá, assim 
como muitas outras coisas que fazem você feliz, como comida, educação 

e férias (e em termos econômicos, se essas coisas não o deixam feliz, basta 
que você aplique sue dinheiro em coisas que o deixem). Consequentemente, 
um crescimento rápido e alto do PIB é preferível porque reflete um grande 
número de transações econômicas que proporcionam os bens e serviços 

que as pessoas desejam (para examinar algumas razões pelas quais o PIB 
nem sempre reflete uma melhoria na felicidade, consulte a próxima seção “O 
bom, o mau e o feio: Todas as coisas aumentam o PIB”). 


Nos capítulos 2 e 3, discutimos como o objetivo econômico fundamental 
das pessoas é maximizar a felicidade, dados os limitados recursos que as 
restringem. Em razão de as pessoas gostarem de consumir bens e serviços, 
medir o PIB permite que os economistas quantifiquem, num certo sentido, 
o quanto um país está se saindo bem em maximizar a felicidade de seus 
cidadãos, considerando suas limitações. A elevação do PIB indica que um 
país está descobrindo meios para proporcionar mais bens e serviços que 
tornam as pessoas felizes. 


Nesta seção, mostraremos a vocês como e por que os economistas, que 
tabulam as Contas de Produto e Rendimento Nacional, fragmentam 

o PIB em partes. A fragmentação do PIB permite analisar cada parte 
separadamente e obter um bom gerenciamento sobre os fatores de maior 
influência na produção de bens e serviços. Mas primeiro, daremos uma 
breve explicação sobre o que o PIB não leva em consideração. 
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Deixando algumas coisas de fora do PIB 


À estatística do PIB leva em consideração apenas transações que envolvem 
dinheiro, portanto, se você toma conta de seus pais idosos ou se uma mãe 
fica em casa para cuidar de seu bebê, aquela atividade econômica — embora 
muito produtiva e socialmente benéfica — não é levada em conta no PIB. 


Em economias desenvolvidas, o PIB é muito bom em capturar quase toda 
a vazão de produção, porque quase tudo que é produzido é vendido na 
sequência. Porém, em uma ampla sociedade rural e agrária, de pequenos 
agricultores, a maior parte da produção é para consumo doméstico, o que 
significa que a produção não fará parte das estatísticas oficiais do PIB, 
mantidas pelos economistas do país. Conforme os países fazem a transição 
de estruturas econômicas rurais e agrárias, com muita produção doméstica, 
para economias de mercado em que quase tudo o que é produzido é 
vendido, o PIB parece se elevar, porque muito do que é produzido está 
sendo contado pela primeira vez. Entretanto, esta mudança aparente pode 
não ser um aumento efetivo na produção. Estas limitações podem fazer 
com que a comparação do PIB entre vários países seja enganosa. 


Entrando no fluxo: Calculando o que conta 
para o PIB 


Computar vendas em que o dinheiro troca de mãos pode ser um pouco 
complicado porque ambos, comprador e vendedor, estão envolvidos em 
cada uma dessas operações. O dinheiro que o comprador gasta é igual ao 
que o vendedor recebe. Traduzindo isto em jargão economista, a renda é 
igual a despesa. 


Consequentemente, você pode medir o PIB ao totalizar todas as despesas 
em uma economia ou ao contar todas as rendas de uma economia. Se seus 
cálculos estiverem corretos, ambos os métodos darão o mesmo resultado 
para o PIB. 


Quando pensamos em PIB, também é necessário levar em consideração 

os bens e serviços que estão sendo trocados por dinheiro. Os economistas 
simplificam a vida dizendo que todos os recursos ou fatores de produção de 
uma sociedade — terra, trabalho e capital (veja o capítulo 3) — pertencem 
à unidade doméstica. Unidades domésticas podem ser constituídas por uma 
pessoa ou várias — pense em termos de indivíduos ou famílias. As empresas 
compram ou alugam os fatores de produção das unidades domésticas e os 
utilizam para produzir bens e serviços, os quais são vendidos de volta para 
as unidades domésticas. Este processo estabelece um fluxo circular para 

os recursos, movendo-os das unidades domésticas para as empresas, que 
devolvem bens e serviços, como mostra a Figura 4-1. 
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Movendo-se no sentido oposto ao do fluxo dos recursos e bens estão 

os pagamentos em dinheiro. Quando as empresas compram fatores de 
produção de unidades domésticas, elas têm que pagar dinheiro a estas. 
Este dinheiro é renda para as unidades domésticas. E, quando as unidades 
domésticas compram bens e serviços das empresas, pagam por esses bens e 
serviços em dinheiro, que é mostrado na Figura 4-1 como despesas. 


O Museu de Ciências de Londres tem um modelo brilhante de como isso 
funciona. Quando falamos modelo, queremos dizer um modelo físico 
inteiramente construído a partir de tubulações e tanques de Perspex”, com 
água colorida representando os elementos e fluxos. À água flui pelos canos 
exatamente da mesma maneira que o dinheiro flui pela economia no 
modelo da Figura 4-1. 


Um ponto chave a ser entendido é que as empresas pertencem às unidades 
domésticas — e não apenas unidades bilionárias. Firmas não existem 

por si mesmas. Fundamentalmente, as empresas pertencem às unidades 
domésticas, seja diretamente, no caso de pequenas empresas, ou via fundos 
de investimentos de bancos e fundos de pensões. Como resultado, qualquer 
dinheiro que uma empresa receba quando vende um bem ou serviço flui 
como renda para algum indivíduo ou grupo de indivíduos. Por causa desse 
fluxo, as rendas na Figura 4-1 têm que corresponder às despesas. 


Considerando fluxos de renda e ativos 


Embora você possa utilizar tanto rendimentos quanto despesas para medir 
o PIB, os economistas preferem utilizar os rendimentos porque os governos 
fazem com que ambos, indivíduos e empresas, mantenham o registro 

até do último centavo que auferem, para que tudo possa ser tributado. 

Esta exigência do governo proporciona dados extensos e exatos sobre os 
rendimentos (temos certeza que você não terá qualquer problema em 
aceitar a verdade desta afirmação, ao menos em teoria). 





*  N.T.: perspex é o nome dado a um plástico resistente, leve e transparente, muito utilizado 
em diversos produtos domésticos e industriais) 


Capítulo 4: Medindo Macroeconomia: Como os Economistas Mantêm... 69 


Rastreando o fluxo de renda 
Toda a renda na economia flui para uma dessas quatro categorias: 
/“ Trabalho assalariado 
/* Receita de aluguel de terra 
1“ Juros sobre o capital 
/* Lucros recebidos por empreendedorismo 


Você deve reconhecer as três primeiras categorias como sendo os três 
fatores tradicionais de produção que listamos no capítulo 3. Obviamente, 
como precisamos de terra, mão de obra e capital para fazermos coisas, 

é necessário pagar por elas. Isto explica porque alguns rendimentos na 
economia fluem dessa forma. Mas, em uma economia competitiva e 
dinâmica, você também precisa de pessoas com disposição para assumir 
os riscos de um negócio e investir em novas tecnologias. Para conseguir 
pessoas que façam isso, é preciso pagá-las, motivo pelo qual algumas 
receitas também fluem para o risco assumido do empreendimento na 
forma de lucros. Na verdade, muitos economistas gostam de pensar no 
empreendedorismo como um quarto fator de produção, um fator que 
deve ser pago se você quiser obter material produzido numa economia de 
mercado, e essa ideia tem ganhado um amplo valor político. 


Cada um dos quatro pagamentos é um fluxo de dinheiro que compensa um 
fluxo de serviços necessários à produção: 


/* Os trabalhadores cobram salários por serviços prestados. 


/* Os proprietários de imóveis e terras cobram aluguel de seus inquilinos 
pelos serviços imobiliários prestados e as estruturas físicas fornecidas. 


»” Empresas que desejam obter serviços de capital, como máquinas e 
computadores, devem pagar por eles. Este pagamento é considerado 
lucro, porque, por exemplo, o custo da obtenção de serviços de 
um equipamento de capital de $ 1.000 é o pagamento de juros que 
uma empresa tem que fazer sobre um empréstimo de $ 1.000 para 
comprar aquele equipamento individual. 


/“ E, finalmente, os lucros da empresa devem fluir para os 
empreendedores e donos da empresa, que assumem o risco de que a 
empresa pode sair-se mal ou, até mesmo, ir à falência. 


Se tudo parecer pouco realista, lembre-se apenas que o propósito deste 
modelo é ajudar a entender a complexidade de uma economia, ao invés de 
fornecer uma descrição exata. 


Levando os ativos em consideração 


O que acontece com o fluxo de renda se uma empresa compra o espaço 
de seu terreno e escritório em vez de alugá-lo? Ou, se uma empresa possui 
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seu próprio capital diretamente em vez de pedir dinheiro emprestado 
para comprá-lo? Se uma empresa possui tais condições, não precisa mais 
disponibilizar um fluxo de dinheiro para obter um fluxo de serviços. As 
despesas ainda se igualam à receita? 


Não precisa ter medo: receitas ainda são iguais às despesas. Entretanto, 
você precisa julgar contabilmente para ver como isso ocorre. A chave para 
este ato de balanço é entender o que é um ativo. 


Um ativo é algo durável, que não é diretamente consumido, mas que 

gera um fluxo de serviços que você consome. Por exemplo, uma casa é 
um ativo porque ela proporciona abrigo. Você não consome a casa, mas 
apenas os serviços que ela proporciona. De modo semelhante, um carro é 
um ativo porque, embora você não consuma o carro literalmente, ele lhe 
proporciona serviços de transporte. 





Frequentemente você tem uma escolha entre comprar um ativo diretamente 
e, desse modo, possuir todos os futuros serviços que ele irá proporcionar, 

ou deixar que outra pessoa o compre e venda a você os serviços que forem 
produzidos. Por exemplo, você pode comprar uma casa e, assim, obter todos 
os serviços futuros de abrigo que ela lhe proporcionará ou pode alugar uma 
casa e obter aqueles mesmos serviços pagando mensalmente por eles. Por 
esta razão, um ativo é considerado um estoque, enquanto que os serviços que 
ele proporciona são chamados de fluxo. 


Para cada ativo que uma empresa possui os contadores atribuem um valor 
em dinheiro sobre os serviços que ele proporciona com base em quanto 
aqueles mesmos serviços teriam custado se a empresa os tivesse alugado. 
Eles podem distribuir a receita total da empresa chamando uma parte 
renda, outra parte juros e ainda outra parte lucro, como se os donos da 
empresa recebessem três fluxos de rendimentos. 


Visto que os donos de empresa provêem o dinheiro para comprar os ativos 

da empresa, parte da renda é a compensação por proporcionar estes bens e 
serviços, e o restante de seus rendimentos é contabilizado como compensação 
pelo empreendedorismo, assim como assumir os riscos. Consequentemente, 
todo o dinheiro gasto em bens e serviços flui como receita para alguém, 

por proporcionar terra, trabalho e capital ou empreendedorismo (os quatro 
fatores favoráveis à produção). Esta metodologia permite aos economistas 
continuarem dizendo que as receitas são iguais as despesas mesmo quando as 
empresas possuem seus próprios ativos. 


Seguindo os fundos de perto 


O simples diagrama circular da Figura 4-Icapta o fato de que existe uma 
receita para cada despesa. Entretanto, como o diagrama divide a economia 
apenas em empresas e unidades domésticas, acaba por omitir muito da 
ação que acontece no mundo real. Na Figura 4-2 você pode observar um 
fluxo circular muito mais realista e detalhado, que divide a economia 

entre empresas, unidades domésticas e o governo, com essas entidades 
realizando transações pelos três seguintes mercados: 
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»* Mercados por fatores de produção são aqueles em que o dinheiro 
é trocado para comprar ou alugar terra, mão de obra, capital e 
empreendedorismo usados na produção. 


/* Mercados financeiros são aqueles em que as pessoas que desejam 
emprestar dinheiro (poupadores) interagem com aqueles que 
desejam tomar dinheiro emprestado (mutuários). Neste mercado, 

a oferta e procura por empréstimos determina a taxa de juros, que 
é o preço que você tem que pagar para conseguir que alguém lhe 
empreste dinheiro por um tempo. Porque muitos governos estão 
em déficit (em outras palavras, o governo está sempre no buraco) 
e precisa tomar emprestado muito dinheiro, eles são os principais 
agentes do mercado financeiro. 


/* Mercados de bens e serviços são aqueles em que o governo e as 
pessoas compram o que as empresas produzem. 
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Na Figura 4-2 as setas mostram os fluxos de dinheiro por toda a economia. 
As empresas fazem pagamentos administrativos — aluguel, salários, juros 
e lucros — às unidades domésticas para obterem os fatores de produção 
— terra, trabalho, capital e empreendedorismo (consulte a seção anterior, 
“Levando os ativos em consideração”, para mais informações). As 
unidades domésticas pegam o rendimento que obtém da venda desses 
fatores e o utilizam para pagar por bens e serviços, para pagar impostos 
ou para economizar. O governo compra bens e serviços usando a 
arrecadação tributaria que recolhe ou o dinheiro que toma emprestado 
dos mercados financeiros. O mercado financeiro também provê dinheiro 
para as corporações realizarem investimentos. Esse dinheiro é somado 
ao que as empresas obtêm da venda de bens e serviços para unidades 
domésticas e o governo. 
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Repare que nem todas as transações nos mercados financeiros são 
relevantes para o cálculo do PIB. O PIB mede a saída de produção atual, 

e a maior parte das transações nos mercados financeiros são negociações 
do direito de propriedade por coisas produzidas muitos anos antes (por 
exemplo, uma casa construída há trinta anos não tem nada a ver com a 
produção atual, assim, a venda dessa casa não é um fator para o PIB desse 
ano. Somente as vendas de casas recentemente construídas figuram no PIB 
deste ano). 


Contando o produto quando é produzido, 
não quando é vendido 


A produção (output) recente é contada como parte do PIB tão logo é 
produzida, mesmo antes de ser vendida. Isso faz com que o rastreamento 
do dinheiro, associado à nova produção, fique um pouco difícil. 


Por exemplo, assim que a construção de uma nova casa é concluída, 

seu valor de mercado de $ 300.000 reais (ou $1 milhão, se você vive em 
Londres) é estimado e contado, desde então, como parte do PIB, mesmo 
que a casa não seja vendida por meses. Suponha que sua construção tenha 
sido concluída em 29 de dezembro de 2010, acrescentando $ 300.000 reais 
ao PIB de 2010. Se a casa for vendida posteriormente, em 21 de fevereiro de 
2011, seu valor não será computado ao PIB do ano de 2011 porque não é 
permitido inserir o mesmo valor duas vezes. 





Quando a casa for vendida, será considerada propriedade antiga e 

não produção recente. Os economistas apenas dizem que o direito de 
propriedade desta casa antiga mudou de mãos do construtor para o novo 
proprietário. Como o comércio de antigos ativos obviamente não envolvem 
nova produção, não são computados no PIB. 


Esta convenção contábil aplica-se a empresas que produzem qualquer tipo 
de saída de mercadoria, seja o que for. Se a Sony produzir uma TV em 31 de 
dezembro de 2011, valor dessa TV é computado no PIB do ano de 2011, 
mesmo que ela não seja vendida a nenhum consumidor até dezembro do 
ano seguinte. Uma maneira útil para entender isso é imaginar que a Sony 
constrói a TV e, então, com efeito, vende-a para si mesma quando a coloca 
no inventário. Esta “venda” é computada no PIB do ano de 2011. Mais tarde, 
quando a TV é vendida do estoque para o cliente, é apenas uma troca de 
ativos (comercializando a TV por dinheiro). 


O fato de o produto ser computado quando produzido ao invés de quando 
vendido, é uma bandeira vermelha quando se interpretam as estatísticas 
do PIB para aferir a saúde da economia. Um PIB elevado significa apenas 
que uma grande quantidade de coisas está sendo produzida e colocada 
em estoque. Isto não significa que as empresas estão vendendo estas 
grandes quantidades (na verdade este fato é parte de um problema mais 
generalizado na interpretação contábil e se refere tanto a empresas quanto 
à economia como um todo). 
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De fato, é possível que o PIB esteja alto, mas a economia se encontre à 
beira da recessão porque os estoques estão cheios e os gerentes logo 
cortarão a produção para que os estoques diminuam a níveis ideais. 
Consequentemente, os economistas que tentam prognosticar qual o rumo 
da economia prestam muito mais atenção aos níveis de estoque do que 
eles o fazem ao ultimo trimestre do PIB. 


O bom, o mau e o feio: Todas as coisas 
aumentam o PIB 


Em linhas gerais, um PIB alto é melhor que um baixo porque mais bens 
produzidos significam um alto potencial de padrão de vida, o que inclui 
melhor assistência médica para os doentes e mais dinheiro para ajudar os 
necessitados. 


Um PIB elevado, todavia, não garante que a felicidade está aumentando, 
porque o PIB frequentemente sobe quando coisas ruins acontecem. Por 
exemplo, se uma enorme inundação destruir grande parte de uma cidade, 
o PIB aumentará quando a reconstrução começar e muitos produtos novos 
serão fabricados para substituir o que foi destruído, Mas, claro, não teria 
sido bem melhor se a inundação não tivesse ocorrido? 


De modo semelhante, um PIB elevado pode ser possível em certas situações 
somente se você estiver disposto a tolerar mais poluição ou uma grande 
desigualdade de renda. Países que experimentam rápido desenvolvimento 
econômico e aumento nos padrões de vida, frequentemente também 
obtêm um meio ambiente mais sujo e mais desassossego social, porque 
algumas pessoas estão enriquecendo muito mais depressa que as outras. Os 
números do PIB não refletem estas condições negativas. 


O PIB também não computa o valor do tempo livre. Muitos dos nossos 
tempos favoritos provavelmente ocorreram quando não estávamos 
produzindo nem consumindo qualquer coisa que fosse computado no PIB 
— sentados na praia, escalando uma montanha, dando uma caminhada. 
Ademais, um aumento do PIB frequentemente vem à custa do sacrifício 
dessas atividades de lazer — o que significa que quando você vê um 
aumento no PIB, em termos globais, o bem-estar social e a felicidade 

não melhoraram necessariamente. Uma pergunta razoável a ser feita é 

se as taxas de crescimento relativamente desapontadoras da Europa são 
de fato devidas aos bons burgueses do continente que atribuem um alto 
valor ao lazer. Pesquisas também sugerem que cidadãos da Zona Euro são 
relativamente mais felizes do que seus amigos britânicos da Zona não-Euro. 
Esses dois aspectos podem não ser coincidência. 


Assim, embora as políticas que elevam o PIB sejam geralmente benéficas 
para a sociedade, os custos envolvidos no aumento da produção devem 
sempre ser examinados. 
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Apresentando a Equação do PIB 














Até o momento, neste capítulo, nós apenas apresentamos a você o 

PIB. Agora é hora de você e o ele ficarem amigos, para que você possa 
entender todos os pequenos segredinhos do PIB — em particular, as partes 
que o constituem e como elas se comportam. A discussão nesta seção 

é realmente interessante e duplamente útil porque ela torna o modelo 
Keynesiano macroeconômico padrão (que apresentamos no capítulo 6) 
bem mais fácil de entender e manejar. 


O modelo Leynesiano foi primeiramente desenvolvido em 1936, pelo 
economista John Maynard Keynes, da Universidade de Cambridge; 
em seu livro Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda (Editora 
Atlas). O texto foi imensamente influente — na verdade tão influente 
que fez com que a macroeconomia se tornasse um campo de estudos 
separado para economistas. 


O livro de Keynes foi uma resposta a Grande Depressão da década de 1930. 
Ele percebeu que as políticas governamentais destinadas a combater a 
desaceleração econômica deveriam concentrar-se em levar as pessoas a 
aumentarem seus gastos em bens e serviços, portanto iniciou seu modelo 
usando uma equação que mede o PIB pela soma das despesas. 


Na seção “Entrando no fluxo: Calculando o que conta para o PIB”, 
anteriormente neste capítulo, explicamos que você pode medir o PIB 
totalizando todas as despesas realizadas na compra de bens e serviços 
ou somando todas as rendas derivadas da produção de bens e serviços. 
Os dois números devem ser iguais. Assim, esta mudança para o método 
das despesas para computar o PIB é totalmente autêntica (o método das 
despesas também é a oportunidade perfeita para que você entenda a 
economia do ponto de vista de onde o dinheiro é gasto, em oposição a 
quem guarda o dinheiro ganho). 


À equação das despesas para totalizar o PIB junta as quatro catégorias 
tradicionais de despesas — consumo (C), investimento (1), governo (G) e 
exportações liquidas (net exports - NX) — para igualar o valor em reais (ou 
qualquer que seja a moeda que o pais estiver utilizando) de todos os bens 
e serviços produzidos domesticamente naquele período, ou o PIB (Y). Em 
termos de álgebra, a equação fica assim: 


Y=C+1+G+NX (1) 
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Entraremos em mais detalhes nas seções seguintes, mas apesar disso, vamos 
dar uma rápida olhadela nas quatro despesas variáveis que totalizam o PIB. 


/* C corresponde a despesas de consumo sobre bens e serviços 
feitos por unidades domésticas produzidas internamente ou no 
exterior. 


/” I corresponde a despesas com investimentos feitos pelas 
empresas sobre novos bens de capital, incluindo edifícios, fábricas e 
equipamentos. / também contém as mudanças de estoques, uma vez 
que qualquer bem produzido, mas não vendido durante um período, 
deve ser adicionado ao inventário de uma empresa e contado como 
investimentos de inventário. 


/* G corresponde às compras governamentais de bens e serviços 
(eles têm que comprar clipes de papel). 


»* NX corresponde ao líquido das exportações, que são definidos 
como o valor total das exportações de um país (EX), menos o valor 
total de todas as suas importações (IM), ou NX = EX - IM. EX é o 
número em reais dos nossos produtos que os estrangeiros compram. 
IM e o número em reais dos produtos estrangeiros que nós compramos. 


Essas quatro despesas nos dão o PIB porque, como grupo, elas compram 
até o último produto feito em nosso país em determinado período. 


C corresponde a despesas de consumo 


As despesas de consumo das unidades domésticas representam 67 por 
cento do PIB — muito mais do que os outros três componentes combinados. 
Muitos fatores afetam quanto de suas rendas as unidades domésticas 
decidem gastar em consumo e quanto decidem poupar para o futuro. 


Os microeconomistas passam muito de seu tempo estudando os diversos 
fatores que afetam tais decisões, inclusive expectativas quanto ao futuro, 
se este parece promissor ou nebuloso e se as taxas de retorno sobre a 
poupança serão altas ou baixas (consulte a Parte III deste livro para tudo o 
que você sempre quis saber sobre microeconomia). Os macroeconomistas, 
por outro lado, não se envolvem nesses fatores porque ao estudar a 
economia como um todo, o que importa saber é quanto de consumo total 
existe, em vez de tentar compreender porque as unidades domésticas 
escolhem aquele nível em particular. 


O modelo de consumo dos macroeconomistas é muito simples, como 
uma função das pessoas depois do pagamento dos impostos ou receitas 
disponíveis. Você pode obter a receita disponível de maneira algébrica 
usando este utilíssimo processo em três etapas: 
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1. Comece com Yo total de rendimentos na economia. Na equação 
de Keynes, Y é igual ao total das despesas, mas porque as receitas 
são iguais às despesas, você pode usar o mesmo modelo para elas 
também. Lembre-se que todo dinheiro gasto por você torna-se a 
receita de outra pessoa. 


2. Calcule quantos impostos as pessoas têm que pagar. Para 
simplificar, suponha que a única taxa é um imposto sobre a renda e 
que a taxa do imposto de renda é dada por t. Por exemplo, t = 0.25 
significa uma porcentagem de tributação de 25 por cento das receitas 
das pessoas. Consequentemente, o total de impostos que as pessoas 
pagam, T, é dado por T=tx Y. 


3. Subtraia os impostos das pessoas, T, das suas receitas, Y, para 
calcular seus rendimentos líquidos. Os economistas se referem a 
isto como receitas disponíveis e escreveram algebricamente como Y,. 
Subtrair os impostos das receitas se parecera com isto: 


Yo=Y-T=Y-txY=(1-DxY 


Depois de derivar a receita disponível, você usa um modelo muito simples 
para calcular as despesas de consumo das unidades domesticas. O modelo 
diz que o consumo, C e uma função da receita disponível e algumas outras 
variáveis, Cec. 


C=C+cxyY, 


O c minúsculo é chamado de propensão marginal de consumo ou PMC, 
onde c é sempre um número entre 0 e 1 que indica a taxa em que você 
escolhe consumir rendimentos ao invés de poupá-los. Por exemplo, se c 

= 0.9, então você consome 90 centavos de cada real de receita disponível 
que obteve depois de pagos todos os impostos (você economiza os outros 
10 centavos). 


O valor vigente da propensão marginal de consumo, c, é determinado 
pelo indivíduo e varia de pessoa para pessoa dependendo do quanto 

de suas receitas disponíveis eles gostam de economizar. Mas, o que é 

C,? Pense nele como a quantidade que as pessoas consomem, mesmo 
que elas tenham zero de receita disponível no ano (se você assumir que 
Y,=0Ona equação C=C +cxY,, então esta equação se reduz em C = 
C,). Mas, de onde vem o dinheiro para pagar por C se você tem zero de 
receita disponível? Esse valor vem de suas economias pessoais, que você 
acumulou por anos. Os economistas chamam isso de des-poupar. 


O que a equação completa C=C +cx Y, diz é que o total de suas despesas 
de consumo em uma economia será seu nível de emergência (quando você 
tem 0 receita) C mais uma parte das receitas disponíveis dadas por c x Y.. 


Para o resto deste livro, nós assumimos que a equação C=C +cxY, 
é um modelo bom o suficiente de como as despesas de consumo são 
determinadas na economia. A equação não é perfeitamente realista, mas 
mostra que o consumo é reduzido por taxas de impostos mais altas e que 
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as pessoas tomam uma decisão sobre quanto de suas receitas disponíveis 
economizar ou consumir (e seja como for, quando você entende o modelo, 
pode jogar com qualquer número de reffnamentos, que normalmente é 
como os economistas fazem suas publicações!). A equação nos permite 
analisar os efeitos das políticas que alteram as taxas de impostos e os efeitos 
de outras políticas que encorajam as pessoas a gastar frações maiores ou 
menores de seus rendimentos. 


| corresponde a investimento 
em títulos de capital 


O investimento é de vital importância porque a capacidade econômica 
para produzir depende de quanto capital está disponível para realizar a 
produção. O capital de ações aumenta quando empresas adquirem novas 
ferramentas, edifícios, máquinas, computadores e assim por diante, para 
ajudar na produção de bens de consumo. O investimento é um fluxo que 
aumenta o capital de ações da economia. 


Contudo, o capital se desgasta na medida em que é utilizado. Alguns 
enferrujam. Alguns quebram. Alguns são jogados fora quando se tornam 
obsoletos. Todos estes fluxos que diminuem o capital social são chamados 
de depreciação pelos economistas. 


Naturalmente, as empresas precisam fazer alguns investimentos para repor 
o capital que foi depreciado. Mas, qualquer investimento em excesso de 
depreciação faz com que o tamanho global do capital de ações aumente, 
criando um maior potencial de produção para as pessoas consumirem. 


O fluxo de investimento gasto em qualquer período de tempo depende 
das comparações que as empresas fazem entre os benefícios potenciais e 
os custos da compra desses pedaços de capital social. Os benefícios em 
potencial são medidos em termos de lucro em potencial e os custos da 
compra são medidos pela taxa de juros, independente de a empresa tomar 
ou não dinheiro emprestado para pagar pelo referido pedaço de capital. 


Por que as taxas de juros interessam tanto? Naturalmente, se uma empresa 
precisa fazer um empréstimo para comprar capital, altas taxas de juros 
tornam menos atraente tomar dinheiro emprestado porque os custos 

do ressarcimento do empréstimo serão altos. Entretanto, mesmo que 

uma empresa tenha dinheiro suficiente em mãos para comprar algum 
equipamento, altas taxas de juros forçam a empresa a decidir entre utilizar 
o dinheiro para comprar o equipamento e emprestá-lo para mais alguém. 
Quanto mais altas as taxas de juros, mais atrativo o empréstimo se torna. 
Consequentemente, altas taxas de juros desencorajam os investimentos, 
independentemente de a empresa precisar tomar dinheiro emprestado 
para custear o investimento (consulte o capítulo 2 para as razões de as altas 
taxas de juros aumentarem a oportunidade de custo do investimento). 
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Os economistas formulam a quantidade de despesas com investimentos 
que as empresas desejam fazer, /, como uma função da taxa de juros, r 
que é dado como porcentagem. A equação que utilizamos aqui é padrão 
em livros introdutórios sobre macroeconomia (embora o sistema de 
numeração possa variar de livro para livro): 


I=1,-1xr 


Esta equação é semelhante, em certo sentido, à equação do consumo, na 
seção anterior, exceto pelo sinal de menos, que indica que quando a taxa 
de juros sobe, / cai. 


O parâmetro 1 diz a você quanto de 1 cai em toda uma economia, por 
qualquer aumento nas taxas de juros. Por exemplo, suponha que r se eleve 
ao percentual de um por cento. Se 1 for, digamos, 10 bilhões, você sabe que 
para cada um ponto percentual de aumento nas taxas de juros haverá uma 
diminuição de investimentos perto de $ 10 bilhões. 


O parâmetro / nos diz quanto investimento ocorre se as taxas de juros 
forem zero. Na verdade, as taxas de juros jamais caem até zero, mas 
suponha que sim. Dessa forma, o segundo termo na equação seria igual a 
zero, deixando você com /=[,. 


À equação como um todo diz que se as taxas de juros fossem zero, as 
despesas com investimentos atingiriam a 7. Mas, como as taxas de juros 
sobem acima de zero e continuam subindo, os investimentos caem mais 

e mais. De fato, as tarifas poderiam potencialmente subir tanto que os 
gastos com investimentos cairiam para zero (na década de 1990, o governo 
japonês usou taxas de juro zero como parte de sua política para lidar com 
uma recessão prolongada na sua economia). 


O relacionamento entre tarifas e investimentos é uma razão do porque a 
habilidade do governo em fixar as taxas de juros tem grande sustentação 
na economia. Ao fixar taxas de juros, o governo pode determinar o valor 
que as empresas desejam gastar comprando bens de investimento. Em 
particular, se a economia estiver em recessão, o governo pode baixar as 
taxas de juros de modo a elevar os gastos das empresas em investimentos e 
(nós esperamos) ajudar a melhorar a economia. 


G corresponde a Governo 


Em muitos países, uma imensa parcela do PIB é consumida pelo governo. 
O tamanho da parcela varia. De acordo com a Organização Internacional 
para a Cooperação e Desenvolvimento da Economia, ela representa 42 por 
cento para os EUA e uma média de 48 por cento para a União Europeia (no 
Reino Unido são 46 por cento). Se você tirar os pagamentos de transferência 
— o que é pago de impostos para transferência, por exemplo, benefícios — 
que é o que fazemos neste modelo, as figuras são de 23 por cento para os 
EUA e 27 por cento para o Reino Unido. 
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O governo obtém o dinheiro para comprar todos esses produtos a 
partir da tributação e dos empréstimos. Se as taxas de receitas de um 
governo forem exatamente iguais as de suas despesas, o orçamento é 
balanceado. Se as taxas de receitas são maiores que as das despesas, 
está ocorrendo um excedente de orçamento (superávit). Mas, se as 
taxas de despesas excederem as taxas de receitas, o que pode ocorrer 
quando o governo faz empréstimos no mercado financeiro, teremos um 
orçamento negativo (déficit). 


O governo toma dinheiro emprestado vendendo títulos. Um título característico 
diz que em troca de $ 10.000 exatamente agora, o governo lhe pagará $ 10.000 
em dez anos e, nesse meio tempo, pagará a você $ 1.000 ao ano, para cada ano 
que utiliza seu dinheiro. Se aceitar o trato e comprar o título, você está, com 
efeito, emprestando de imediato $ 10.000 ao governo e obtendo um retorno de 
10 por cento ao ano até que o governo devolva seus $ 10.000 daqui a dez anos. 


Uma grande quantidade de negociações políticas é necessária para 
determinar o quanto um governo irá gastar em um determinado ano. 
Normalmente essas negociações ocorrem nas vésperas do relatório 
financeiro do terceiro trimestre, mas as discussões continuam ao longo 
de todo o ano. Muitos grupos fazem /obby para programas especiais que 
beneficiem suas cidades natais ou indústrias e, não importa o que ocorra, 
os governos têm que provir funções governamentais essenciais, como a 
defesa nacional ou aplicação da lei. 


Entretanto, os economistas ignoram, em grande medida, as maquinações 
políticas que determinam os gastos do governo, porque os efeitos 
econômicos dos gastos do governo, G, depende do tamanho que a despesa 
e não como ela conseguiu ficar daquele tamanho. Consequentemente, 
para o resto deste livro, faremos a simples suposição de que as despesas do 
governo podem ser simbolizadas como: 


G=6, 


Isto é, G é igual a algum número determinado pelo processo político, G.. 
Este número pode ser alto ou baixo, dependendo da política, mas no final, 
você só se interessa pelo quão grande ou pequeno este número se tornara e 
pode ignorar de onde vem. 


G inclui apenas as despesas de governo sobre bens e serviços recentemente 
produzidos. Ele não inclui despesas que simplesmente transferem 

dinheiro de uma pessoa para outra. Por exemplo, quando o governo cobra 
impostos de você, e o dinheiro é transferido para uma pessoa pobre, esta 
transação não tem nada a ver com a produção atual de bens e serviços e, 
consequentemente, não conta como parte de G. Assim, lembre-se de que 
quando falamos de G, nos referimos apenas ao que o governo adquire da 
produção atual de bens e serviços. 
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NX: Exportações menos importações 


Quando seu país vende bens e serviços para alguém ou uma empresa em 
outro país, esse tipo de venda é chamado de exportação. Quando alguém 
em seu país compra algo que foi produzido fora dele, este tipo de compra é 
chamado de importação. O valor líquido das exportações, ou NX (do inglês 
Net exports), é simplesmente a soma de todos os valores das exportações 
menos todos os valores das importações durante um determinado período 
de tempo. Quando usar o método de despesa para calcular o PIB, você 
acrescenta esse valor em líquido das exportações, NX. 


Mas, por que apenas o líquido das exportações? Boa pergunta, e os 
economistas, geralmente, explicam muito mal o motivo de por que você 
deve subtrair as importações das exportações nesta equação. Aqui está 
uma demonstração. 


Toda a questão da totalização das despesas para se obter o PIB é calcular 
quantos reais são gastos em produtos feitos dentro das fronteiras de 
nosso país. A maior parte desses gastos é feita pelos nativos, mas os 
estrangeiros também podem gastar dinheiro com nossos produtos. Isto 

é o que exatamente acontece quando eles pagam pelas mercadorias 

que você exporta para eles. Consequentemente, você tem que adicionar 
as exportações se quiser obter o valor correto das despesas sobre as 
mercadorias produzidas internamente. 


Você precisa subtrair suas importações de mercadorias estrangeiras por 
que é preciso diferenciar o total das despesas que os residentes fazem 
sobre todos os bens e serviços, daquelas despesas sobre os produtos 

e serviços produzidos internamente. O total dos gastos sobre bens e 
serviços, tanto os internos quanto os estrangeiros, é C (consulte a seção 

“C corresponde a despesas de consumo”). Se você quiser obter apenas 

a parte gasta em materiais produzidos internamente, precisará subtrair o 
valor das importações, IM, porque todo o dinheiro gasto em importações é 
dinheiro que não foi gasto na produção interna de bens e serviços. Portanto 
C- IM nos dá a quantia em dinheiro que a população gastou em produtos 
produzidos no pais. 


O resultado é que você pode escrever sua equação de despesas do PIB, que 
totaliza todos os gastos internos sobre a produção doméstica, como segue: 


Y=C-IM+I+G+EX 


Mas, geralmente a equação é reorganizada, a fim de colocar as exportações 
e importações próximas umas das outras, dessa forma: 


Y=C+1+G+EX-IM 
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À razão para esta reorganização é porque EX - IM rapidamente revela o 
balanço comercial de seu país. Quando o resultado de EX - IM é positivo, 
você está exportando mais do que importando; quando é negativo, está 
importando mais do que exportando. Os economistas gostam quando a 
matemática está presente de forma a contar uma historinha. 


Comércio internacional é muito importante, e você deve ter um bom 
conhecimento não apenas do por que os balanços comerciais podem 
ser positivos ou negativos, mas também, por que você não deveria 
necessariamente preocupar-se quando eles são negativos em vez de 
positivos. Cobrimos este assunto na próxima seção. 


Entendendo Como o Comércio 
Internacional Afeta a Economia 


Os países modernos têm um volume enorme de comércio com outros 
países — na verdade tão grande que para muitos países as importações e 
exportações são iguais ou superiores a 50 por cento de seus PIBs. Então, 
agora é uma boa hora para focarmos um pouco mais profundamente na 
partícula NX da equação de despesas do PIB, Y=C+HHG+NX. 


Entender como o comércio internacional afeta a economia é 
absolutamente essencial se você espera ter uma compreensão ampla 
da macroeconomia. Também é importante porque os políticos estão 
constantemente sugerindo novas políticas para as tarifas alfandegárias 
e novos controles para as taxas de cambio, que miram diretamente 

o comércio internacional — mas cujos efeitos reverberam por toda a 
economia interna. 


Esta seção explica por que déficits comerciais (valores negativos de 

NX) não são necessariamente ruins e por que envolver-se com comércio 
internacional — mesmo quando isso significa sustentar déficits comerciais — 
em geral, é extremamente benéfico. 


Déficits comerciais podem 
ser bons para você! 


Se suas exportações excedem as importações, você tem um superávit 
comercial, ao passo que, se suas importações excedem suas exportações, 
você tem um déficit comercial. Infelizmente, as palavras superávit e déficit 
carregam uma conotação extremamente forte, que nos faz pensar que 
superávits são, necessariamente, melhores que déficits. Isto não é verdade, 
mas você não saberia disso pela retórica dos políticos. Eles fazem parecer 
que o déficit comercial é sempre ruim e que está conduzindo a economia a 
uma calamidade. 
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Para entender por que os políticos estão errados (como se você precisasse 
ser convencido disto), considere o exemplo de dois indivíduos que querem 
fazer um comércio. Cada um deles começa com $100,00 em dinheiro e 
cada qual produz uma mercadoria para vender. O primeiro produz e vende 
maçãs ao preço de $1,00 cada. O segundo também produz e vende laranjas 
ao preço de $1,00 cada. Cada um deles produz 50 frutas. 


Em seguida, suponha que o produtor de maçãs realmente goste de 

laranjas e queira comprar 30 laranjas por $30,00 e o produtor de laranjas 
queira comprar 20 maçãs ao preço de $20,00. Ambos estão satisfeitos por 
poderem satisfazer o desejo um do outro, dessa forma, o produtor de maçãs 
gasta $30,00 comprando laranjas e o produtor de laranjas gasta $20,00 
comprando maçãs. 


À atividade comercial que acabaram de praticar não soa nenhum alarme, 
mas se as pessoas olharem para essa operação comercial em termos de 
superávit comercial e déficit comercial chegarão à falsa conclusão de que 
apenas uma das pessoas envolvidas realmente se beneficiou com esta 
transação comercial, que na realidade, ambos estavam ansiosos para realizar. 


Para saber onde começa a confusão, note que no vocabulário de comércio 
internacional, o produtor de maçãs exporta apenas o valor de $ 20,00, mas 
importa o valor de $ 30,00. Ao passo que, para o produtor de laranjas a 
exportação é de $ 30,00 em laranjas e a importação é de apenas $ 20,00 em 
maçãs. Como resultado, o produtor de maçãs terá um déficit comercial de 
$10,00, já o produtor de laranjas terá um superávit comercial de $ 10,00. 


Isto significa que o produtor de maçãs está em pior situação do que o 
produtor de laranjas? Não. Cada um deles começou com o valor de $ 
150,00 em mercadorias: seus respectivos $ 100,00 em dinheiro acrescidos 
de $ 50,00 relativos a quantidade de frutas produzidas. Quando terminam 
sua transação comercial, eles ainda têm $ 150,00 em mercadorias. O 
produtor de maçãs tem $ 90,00 em dinheiro mais o valor de $ 30,00 em 
maçãs e $ 30,00 em laranjas. O produtor de laranjas tem $ 110,00 em 
dinheiro mais a importância de $ 20,00 em laranjas e o valor de $ 20,00 
em maçãs. 


Dizer que esta transação comercial empobreceu um deles é totalmente 
equivocado. De fato, ambos estão mais satisfeitos com suas disposições 
financeiras após a comercialização do que antes, porque seu comércio foi 
voluntário. Se o produtor de maçãs ficasse feliz conservando consigo seus 
$ 100,00 em dinheiro e mais 50 maçãs, ele não as teria comercializado por 
laranjas. O mesmo vale para o produtor de laranjas. 


Enquanto a prática comercial internacional ocorrer de maneira voluntária, 
todas as transações comerciais elevam a felicidade (ou seja, gera ganhos, 
embora esses ganhos não sejam divididos igualmente). Concentrar-se na 
existência de déficit ou superávit comercial é simplesmente perder o foco 
de que o comércio internacional é apenas uma reorganização dos ativos 
entre duas nações para tornar todos mais felizes. Até mesmo o país com 
déficit comercial fica mais feliz. 
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Considerando os Ativos — 
Não apenas o dinheiro 


Para aqueles que odeiam déficit comercial, o fato de que o acúmulo monetário 
do produtor de maçãs caiu de $ 100,00, antes da transação comercial, para 
apenas $ 90,00 depois desta, parece assombroso porque eles estão atentos 
apenas ao fato de que o produtor de maçãs ficou $ 10,00 mais pobre em termos 
de dinheiro vivo, depois da transação. E eles estão ainda mais irritados porque 
aqueles $10,00 acabaram ficando com o produtor de laranjas, dando-lhe a 
vantagem de $110,00 versus $90,00, em termos de acúmulo em numerário. 


Esta perspectiva encobre o fato de que a riqueza geral do produtor de 
maçãs ainda é de $ 150,00 e que ele agora tem uma distribuição de ativos 
que lhe agrada mais do que a anterior. Mas, se você deixar isso de lado, 
aqueles que odeiam o déficit comercial respondem perguntando a você 

o que acontece depois que o produtor de maçãs comer suas 30 maçãs e 
laranjas, e depois que o produtor de laranjas também comer suas 20 maçãs 
e 20 laranjas. No final, tudo o que ambos os produtores terão será o valor 
em espécie que acumularam. Como o produtor de maçãs tem $ 20,00 a 
menos em seu caixa do que o produtor de laranjas, ele deve estar em pior 
situação por causa do déficit comercial. 


Novamente, estas alegações perdem o foco de que o produtor de maçãs 
ficou mais feliz com a negociação e em terminar com $ 90,00 em dinheiro, 
do que teria ficado se não tivesse feito o negócio e terminado com $ 100,00 
em caixa. Se não fosse pelo comércio, ele teria tido uma dieta muito 
enfadonha comendo apenas maçãs. 


Aqueles que se opoem ao déficit comercial realmente fazem as coisas 
parecerem terríveis quando começam a falar sobre a terra trocando de mãos 
devido ao comércio internacional (Oh não, os estrangeiros estão assumindo 
o controle de nosso pais!). Para entender o raciocínio deles, imagine que em 
vez de começar com $ 100,00 cada, os produtores de frutas começassem com 
100 acres de terra cada um, ao preço de $ 1,00 o acre. A única maneira para 
o produtor de maçãs conseguir $ 10,00 para pagar por seu déficit comercial, 

é vendendo 10 acres de terra ao produtor de laranjas. Ou seja, em linhas 
gerais a troca a que se comprometeram é 20 maçãs mais 10 acres de terra 
combinados, que valem $ 30,00, em troca de 30 laranjas ao preço de $ 30,00. 
Porque agora, 10 acres de terra do produtor de maçãs pertencem ao produtor 
de laranja, aqueles que odeiam o déficit comercial imaginam que o produtor 
de maçãs vendeu seu país — literalmente. 


Esse tipo de transferência de propriedade acontece na vida real. Durante 

a década de 1980, os Estados Unidos atingiram um formidável déficit 
comercial com o Japão. O resultado foi que corporações japonesas e 
indivíduos terminaram por possuir muitas empresas e edifícios americanos 
famosos. Isto realmente assombrou diversos políticos americanos, 
nacionalistas exacerbados (e o detetive interpretado por Harvey Keitel 

no filme Sol Nascente, de 1993), mas eles perderam o foco de que toda a 








84 Parte Il: Macroeconomia: A Ciência do Crescimento Econômico... 


atividade comercial na vida — seja com estrangeiros ou concidadãos — é 
concebida para fazer as pessoas felizes. Afinal, qual a finalidade de manter 
todos os seus 100 acres de terra se você fica mais feliz ao comercializar 

10 deles por mercadorias estrangeiras? Ou, no caso dos Estados Unidos 
durante a década de 1980, que bem havia em continuar possuindo a Times 
Square ou os estúdios da Columbia Pictures se você preferiria trocá-los 

por carros Honda e videocassetes da Sony? (a histeria anti-Japão naquela 
ocasião foi ainda mais estúpida, se considerarmos que o maior grupo 
estrangeiro a possuir propriedades americanas era, e ainda é, o britânico!). 
Este exemplo não é isolado. Políticos em todos os países ficam satisfeitos 
ao abraçarem essa linha de raciocínio por razões tão nobres quanto 
ignorantes. Alguns deles levam isso muito a sério. 


Para o desapontamento dos economistas, o argumento de que o objetivo 
do comércio é deixar você mais feliz nem sempre dá resultado. Muitas 
pessoas veem o comércio como uma disputa antagônica para dominar 
outros países pela competição comercial constante do superávit; assim, 
eventualmente, você terá todos os ativos dos outros competidores. Com 
esse objetivo, eles argumentam que são necessárias restrições ao comércio 
destinadas a regulamentar as relações comerciais, de forma que seus 
próprios países sempre obterão superávit. 


O problema aqui é que se o seu país coloca barreiras, outros países podem 
fazer o mesmo. Isso reduz o volume de comércio e deixa todos menos 
felizes. Ao extremo, tais restrições levam a guerras comerciais que jamais 
são do interesse de ninguém. 


Consequentemente, nos últimos 50 anos, os governos nacionais têm 
impulsionado, de maneira crescente, a diminuição de restrições ao 
comércio internacional (por meio de fóruns como o General Agreement on 
Tarifts and Trade, ou GATT, e o World Trade Organisation, ou WTO). Este 
movimento de livre comércio tem resultado em centenas de milhares de 
novos empregos e uma ampla melhoria nos padrões de vida e felicidade, 
porque as pessoas em todo o mundo são livres para comercializar e 
comprar o que desejam para torná-las mais felizes - mesmo que isso 
implique em comprar de um estrangeiro. 


Esta situação significa que não deveríamos levar a sério os argumentos 

de protestantes anti-globalização? Não, por que conforme percebemos 
anteriormente, embora o comércio deixe ambas as partes felizes, uma 
parte pode ficar bem mais feliz do que a outra, e isso decorre pelo fato de 
o comércio não ter sido feito em termos justos. As pessoas têm diversos 
argumentos para o sistema de comércio internacional, mas poucos 

deles chegam a dizer que comércio como um todo é ruim. Ao invés, as 
discordâncias dizem respeito à maneira pela qual o comércio é conduzido 
e os sistemas pelos quais os governos negociam. 
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Dominando uma vantagem comparativa 


O argumento de que mesmo países com déficit comercial estão em 
melhores condições baseia-se no fato de que eles consomem um misto de 
mercadorias e serviços que não obteriam de outro modo, e se beneficiam 
do comércio de produtos que já foram produzidos. Mas um argumento 
ainda melhor para o comércio internacional é o fato de que ele aumenta, 
efetivamente, o montante total de mercadorias produzidas no mundo, 

o que significa que há mais produtos por pessoa e, em linhas gerais, o 
aumento dos padrões de vida. 


Este argumento, conhecido como vantagem comparativa, foi desenvolvido 
pelo economista inglês David Ricardo em 1817, como uma refutação 
enérgica contra a tarifa de importação conhecida por Corn Laws (Leis do 
Grão), que no passado, estabelecia impostos pesados para as importações 
de grãos produzidos no exterior. Estas leis mantinham os preços dos 

grãos altos, desse modo, a nobreza, que possuía a grande maioria das 
terras produtivas, era favorecida. Naturalmente, com os pobres dava-se o 
contrário, pois isso encarecia o preço de seu alimento principal: o pão. 


Ricardo pontuou que a abolição das restrições ao comércio internacional 
deveria, além de ajudar aos pobres da Inglaterra, efetivamente tornar 

a Inglaterra e todos os países que comercializavam com ela mais ricos, 
encorajando-os a especializarem-se na produção de bens e serviços que 
cada um deles pudesse produzir aos mais baixos custos. Ele demonstrou 
que este processo de especialização deveria melhorar a produção mundial 
e, desse modo, elevar os padrões de vida. 


A lógica por trás do argumento da vantagem comparativa é entendida 

mais facilmente se pensarmos em termos de pessoas ao invés de países. 
Considere uma advogada de patentes chamada Heather e seu irmão 

Adam, que trabalha como mecânico de bicicletas. Heather é muito boa em 
arquivar patentes de novas descobertas, mas ela também é muito boa em 
consertos de bicicletas. De fato, ela é mais rápida para consertar bicicletas 
do que seu irmão. Por outro lado, Adam pode arquivar patentes muito bem, 
embora não tão rapidamente quanto Heather. A Tabela 4-1 lista quantas 
bicicletas consertadas e quantas patentes arquivadas eles podem fazer em 
um dia se colocarem todos os seus esforços em apenas uma das atividades. 





Tabela 4-1 Produtividade de Heather e Adam por Dia 








Pessoa Produtividade de Patentes Produtividade Conserto de 
Bicicletas 
Heather 6 12 





Adam 2 10 
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«9-CHAyE 
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Cow, 


Em um dia de trabalho Heather pode arquivar 6 patentes ou consertar 

12 bicicletas, ao passo que Adam pode arquivar 2 patentes ou consertar 
10 bicicletas. Heather é mais eficiente que seu irmão, tanto produzindo 
patentes, quanto consertando bicicletas, porque ela pode converter um 
dia de trabalho na produção de mais de um produto, enquanto que Adam 
não pode. 


Os economistas dizem que Heather tem uma vantagem absoluta sobre 
Adam na produção de ambos os produtos, o que significa que ela é a 
produtora mais eficiente dos dois; com a mesma entrada de trabalho 
(um dia), ela pode produzir mais que seu irmão. Antes de David Ricardo 
surgir e inventar a vantagem comparativa, a única coisa que todos 
queriam ver era a vantagem absoluta. E quando os economistas viam 
situações como a de Heather e Adam, concluíam (incorretamente) que, 
porque Heather é mais eficiente que Adam em ambas as tarefas, ela não 
precisaria negociar com ele. 


Em outras palavras, as pessoas costumavam acreditar, erroneamente, que 
porque Heather é melhor que Adam no conserto de bicicletas, ela poderia 
não só trabalhar duro como advogada de patentes, arquivando grandes 
quantidades, como também consertar sua própria bicicleta quando esta 
quebrasse. Ricardo apontou que este argumento baseado em vantagem 
absoluta é falso e que Heather deveria, de fato, nunca consertar bicicletas, 
a despeito do fato de ser a melhor mecânica de bicicletas em toda a região. 
O que Ricardo percebeu é que o mundo fica em melhores condições se 
cada pessoa (e país) se especializar. 


O ponto chave dentro da vantagem comparativa é que a proporção 
adequada de custo, quando se considera se Heather deveria produzir 

um produto ou outro, não é quantas horas de trabalho ela levaria para 
produzir uma patente ou consertar uma bicicleta (que é a lógica por trás 
da vantagem absoluta). Em vez disso, o custo real é quanto da produção 
de uma mercadoria você terá que abrir mão para produzir uma unidade de 
outro produto. 


Para produzir uma patente, Heather deve abrir mão da chance de consertar 
duas bicicletas. Em contraste, para produzir uma patente, Adam teria 

que abrir mão da chance de consertar cinco bicicletas. Assim, Heather 

é o menor custo para produção de patentes e, por consequência, deve 
especializar-se nisso. Adam deve especializar-se em consertos de bicicletas 
porque ele é o produtor de menor custo para essa atividade. 


Em uma escala maior, países devem especializar-se na produção de bens e 
serviços que possam distribuir a baixos custos em relação aos outros. Se as 
nações forem livres para fazerem isso, tudo o que é produzido virá a partir 
dos mais baixos custos de produção. Como esta disposição leva à produção 
mais eficiente possível, a produção total aumenta e, desse modo, eleva-se o 
padrão de vida. 
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Os políticos frequentemente argumentam que os países não deveriam 
ser “dependentes” de outros, em diferentes bens e serviços. Qualquer 
política que leve essa advertência a sério, impedindo o comércio e a 
especialização, aumenta os custos e provoca a total queda da produção. 


Permitindo que a vantagem comparativa guie quem faz o que, o livre 
comércio aumenta a produção global e eleva o padrão de vida. Sob o 

livre comércio, cada país se especializa em sua(s) área(s) de vantagem 
comparativa, e então, comercializa com os outros países para obter os bens 
e serviços que deseja consumir. 


Não se engane com a vantagem absoluta. Como você viu no exemplo 

desta seção, Heather tem uma vantagem absoluta em tudo, mas tem uma 
vantagem comparativa apenas em arquivar patentes. Ter uma vantagem 
absoluta significa que você pode fazer algo a baixo custo, como os medidos 
pelas entradas (inputs) (por exemplo, Heather precisa de menos horas de 
trabalho que Adam para arquivar uma patente). Entretanto, o que importa 
na vida não são as entradas (inputs), mas as saídas (outputs) — as coisas que 
a pessoas realmente desejam consumir. Ao focar nos custos medindo-os 
em termos de tipos alternativos de produção os quais precisam ser cedidos 
para a produção de algo, a vantagem comparativa assegura que você estará 
focado na eficiência, naquilo que realmente importa: saída (output). 
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Capítulo 5 
A Frustração da Inflação: 
Por que Mais Dinheiro 
Nem Sempre é Uma 
Coisa Boa 


Neste Capítulo 
O risco de inflação por causa da impressão de muito dinheiro 
Medindo a inflação com indexador de preços 


Ajustando as taxas de juros para tomar a inflação em consideração 


nflação é a palavra que os economistas usam para descrever uma situação 

na qual o nível geral dos preços na economia está subindo. Isto não 
significa que todos os preços de todas as mercadorias estão aumentando — 
alguns poucos podem até mesmo estar caindo — porém, a tendência geral é 
ascendente. Normalmente, a tendência é que os preços aumentem apenas 
uma pequena porcentagem a cada ano, mas, as pessoas têm antipatia até 
mesmo por uma inflação moderada, porque, vamos ser honestos, quem 
gosta de pagar preços altos? A inflação moderada também causa problemas 
como dificultar o planejamento da aposentadoria. Afinal, se você não sabe o 
valor que as coisas custarão quando se aposentar, calcular com algum acerto 
quanto dinheiro você precisa poupar agora será difícil. 


As coisas podem ir de mal a pior se a inflação realmente ficar fora de 
controle, e os preços subirem 20 ou 30 por cento ao mês — algo que tem 
acontecido em alguns países desde o século passado. Tais situações de 
hiperinflação geralmente acompanham um colapso econômico maior, 
caracterizado por altos níveis de desemprego e uma diminuição na 
produção de bens e serviços (para saber mais sobre preços e como eles 
afetam a economia, consulte o capítulo 6). 


A boa notícia, contudo, é que os economistas sabem exatamente o que 
causa a inflação e precisamente como pará-la. O culpado é uma oferta 
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de dinheiro que cresce muito rapidamente e a solução é torná-la mais 
lenta ou travar o aumento da oferta de dinheiro. Infelizmente, alguma 
pressão política é sempre exercida em prol da inflação, de maneira que 
simplesmente saber como preveni-la não significa necessariamente que ela 
não se desenvolverá. 


Neste capítulo, vamos partilhar algumas coisas sobre dinheiro e inflação que 
você pode ainda não saber, inclusive por que os governos são sempre tentados a 
imprimir uma grande quantidade de dinheiro para cobrir os déficits orçamentais, 
por que fazer isso é na verdade uma forma de tributação, e por que sempre há 
um eleitorado encorajando o governo a seguir adiante e imprimir uma tonelada 
de dinheiro. Também mostraremos por que imprimir grandes quantidades 

de dinheiro causa inflação, como medir a inflação e como medir seus efeitos 
sobre as taxas de juros. A única coisa que não vamos dizer é como imprimir seu 
próprio dinheiro — este livro não é Falsificação para Leigos. 


Comprando uma Inflação: Os Riscos 
de Muito Dinheiro 


Não podemos aferir o suficiente o quanto o dinheiro é importante para o 
funcionamento adequado da economia. Sem ele você gastaria muito de 
seu tempo trocando gêneros ou organizando trocas de um bem por outros 
— sabe, igualzinho ao jardim de infância (“eu troco com você minha maçã 
pelo seu bolo de chocolate”). O sistema de trocas só funciona bem em 
raras circunstâncias em que você recorre a alguém que tenha o que você 
quer e que quer o que você tem. 


O dinheiro proporciona um intermediário entre as trocas, de forma 

que você ainda possa fazer uma troca com o garoto que está próximo 

de si, mesmo que não tenha uma maçã. O dinheiro pode ser qualquer 
mercadoria, objeto ou coisa, mas a característica que o define é que ele 
é aceito como pagamento para todos os outros bens e serviços (por isso 
as notas promissórias para pagar o portador sob demanda). Na economia 
de hoje, as pessoas pagam pelas coisas usando uma ampla variedade de 
dinheiro, inclusive moedas e numerários emitidos pelo governo, cheques 
sacados em bancos privados e pagamentos eletrônicos facilitados por 
cartões de credito e débito. Uma vez que afeta diretamente qualquer 
transação econômica que acontece, o dinheiro está no coração da 
macroeconomia, o estudo da economia como um todo. 


Equilibrando oferta e procura de dinheiro 


Como tudo na vida, equilíbrio é essencial. Se um govemo imprime muito 
dinheiro, os preços sobem e temos inflação. Se um governo imprime pouco 
dinheiro, os preços baixam e temos uma deflação. Mas qual é a quantia certa? 
E por que imprimir muito ou pouco dinheiro causa inflação ou deflação? 
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Surrando o escambo: Mostre-me o dinheiro! 


Historicamente, as pessoas têm utilizado uma 
ampla variedade de coisas como dinheiro: 


2» Conchas marinhas foram utilizadas 
como moeda na China antiga, ao longo 
de todo o Pacífico e até mesmo por 
nativos americanos. 


12 Maços de cigarros foram utilizados como 
moeda nos campos de prisioneiros de 
guerra, durante a Segunda Guerra Mundial. 


14 Uma variedade de produtos agrícolas, 
como cevada ou gado, foram utilizados 
como moeda por muitas culturas. 


14 Enormes pedras em formato de rosquinha 
foram utilizadas na Ilha de Yap, no Pacífico. 


Por fim, a maior parte do mundo antigo com- 
preendeu que metal era o que produzia o 
melhor dinheiro. O metal não se desgasta 
ou estilhaça como conchas marinhas, não 


Basicamente, o valor do dinheiro é determinado pela oferta e pela procura 


mofa como cevada e pode ser facilmente 
carregado por aí, em seu bolso, ao contrário 
das enormes pedras com formato de ros- 
quinha. Moldar o dinheiro de metal em mo- 
edas, contudo, foi inventado mais tarde. Os 
primeiros dinheiros de metal tinham outras 
formas, com os antigos Celtas preferindo 
anéis de dinheiro; os antigos mesopotâmios 
tinham carinho por longas fitas helicoidais 
de metal e os chineses utilizavam dinheiro 
de metal na forma de facas e espadas. 


Independente da forma ou substância, qua- 
se todas as sociedades designaram um bem 
ou outro para servir como dinheiro. Caso 
contrário, elas teriam que enfrentar uma 
troca direta — um fato que todos queriam 
evitar. Casos em que a moeda local caiu em 
descrédito tendem a envolver alguma moe- 
da estrangeira bem conceituada. 





(que discutiremos detalhadamente no capítulo 8): 


“ O fornecimento de dinheiro está subordinado ao controle do governo 


e este pode, muito facilmente, imprimir mais dinheiro sempre que 


quiser. 


v* À procura por dinheiro provém de sua utilidade como meio de 
pagamento e pelo fato de que com dinheiro você não precisa se 


envolver em escambo. 


Para um determinado suprimento de dinheiro, a oferta e procura 
interagem para fixar um valor para cada unidade monetária. Se o 
dinheiro está em pequena oferta, ele se torna valioso; dinheiro se traduz 
em poucas chances de evitar ter que se envolver em escambo. Mas se 

o governo aumentar tremendamente a oferta de dinheiro, então cada 
unidade individual de dinheiro perde valor porque juntar dinheiro 


suficiente para evitar a permuta é fácil. 


Os preços e o valor do dinheiro estão inversamente relacionados 
significando que, quando o valor do dinheiro sobe, os preços baixam (e 
vice-versa). Para ver como esta relação funciona, suponha que a oferta de 
dinheiro seja pouca e, consequentemente, seu valor esteja elevado. Como 
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ele está valorizado pode comprar muitas coisas. Por exemplo, imagine que 
$ 10 possam comprar 1000 gramas de café (ou seja, você obtém 10 gramas 
por 10 centavos). Mas se o dinheiro estiver muito disponível, então cada 
uma de suas unidades não será muito valiosa. Neste caso, digamos que $ 10 
só podem comprar 100 gramas de café (ou seja, você obtém 1 grama por 
10 centavos e tem que pagar $ 1 para ter suas dez gramas). Assim, quanto 
maior a oferta de dinheiro, mais elevados serão os preços. 


À demanda por dinheiro tende a crescer lentamente ao longo do tempo, 
economias em desenvolvimento produzem mais coisas e os consumidores 
procuram por mais dinheiro com o qual possam comprar as coisas 
disponíveis. Dependendo de como o governo reage à demanda por 
dinheiro, três cenários são possíveis: 


1“ Se o governo aumentar a oferta de dinheiro na mesma proporção do 
crescimento da demanda, os preços não mudam. Em outras palavras, 
se a oferta e procura por dinheiro crescerem em proporções iguais, O 
valor relativo do dinheiro não muda. 


/* Se o governo aumentar a oferta de dinheiro mais rápido do que 
cresce a demanda por ele, o resultado é inflação, porque o dinheiro 
se torna relativamente mais abundante e cada fração dele passa a 
ter, relativamente, um valor menor. Com cada fração de dinheiro 
carregando um valor menos, você precisará de mais dele para suas 
compras, acarretando aumento nos preços. 


/“ Se o governo aumentar a oferta de dinheiro mais lentamente do que 
cresce a demanda, o resultado é deflação, porque cada fração dele 
passa a ter, relativamente, um valor maior. A compra de qualquer 
bem ou serviço requer menos dinheiro. 


Você pode estar imaginando se existe alguma maneira de saber exatamente 
quanta inflação pode ser esperada, a partir da impressão de uma determinada 
quantia de dinheiro extra. Você esta com sorte! À Teoria Quantitativa da Moeda 
afirma que o nível global de preços na economia é proporcional a quantidade 
de dinheiro circulando nela. Proporcional significa apenas que as coisas sobem 
em quantidades iguais, assim, a teoria quantitativa pode ser apresentada dessa 
maneira: Se você dobrar a oferta de dinheiro, dobrará os preços. 


Mas, por que qualquer governo iria querer causar inflação ou deflação 
qualquer que fosse o tamanho? Para a resposta desta pergunta, continue lendo! 


Cedendo às tentações da inflação 


À inflação de preços é normalmente explicada pela impressão de grandes 
quantidades de papel-moeda pelos governos ou devido à produção de 
grandes quantidades de moedas em metal barato, o que aumenta a oferta 
de dinheiro amplamente e torna cada fração deste, menos valiosa. Como 
os vendedores estipulam preços mais elevados para compensar o fato do 
dinheiro ter menos valor, acontece a inflação. 
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Creso e Kublai Khán: Os reis do dinheiro 


Historicamente, é atribuído ao rei Creso, da 
Lydia, o crédito por ter resolvido o proble- 
ma da falsificação do dinheiro de metal. No 
sexto século A.C., Creso emitiu o primeiro 
certificado governamental de moedas que 
garantia a pureza e o peso. À Lydia estava 
localizada onde é agora o oeste da Turquia, 
e rapidamente todas as nações comerciais 
do Mediterrâneo estavam usando as no- 
vas moedas da Lydia por que elas eram de 
longe os mais confiáveis meios de troca 
disponíveis. A nova cunhagem deu aos co- 
merciantes de Lydia uma vantagem maior 
e o reino logo se tornou muito abastado, 
tanto que Creso era considerado o homem 
mais rico do mundo — mais rico até do que 
o rei Midas (famoso pelo toque de Midas), 
cujo ouro Creso usou para cunhar moedas. 


Mas moedas são pesadas para serem car- 
regadas em grandes quantidades, e ficou 
a cargo do imperador mongol Kublai Khán 


criar o primeiro papel-moeda, no século 
XIII. Esse papel-moeda era, na realidade, 
um tipo de certificado de metal precioso; 
as pessoas que possuíssem um desses 
certificados poderiam ir a um cofre do 
governo e trocá-los por ouro. Consequen- 
temente, os papéis eram tão bons quanto 
ouro, mas um monte de papel era muito 
mais fácil de carregar do que uma pesada 
bolsa com moedas. 


O papel-moeda foi uma inovação tão radi- 
cal que quando Marco Polo voltou da Chi- 
na e contou aos europeus a novidade, eles 
riram, incapazes de conceber qualquer ou- 
tra coisa que não fossem moedas de ouro 
ou prata servindo como dinheiro. A incre- 
dulidade deles foi difícil de ser superada, e 
depois que o papel-moeda caiu em desuso 
na China, levaria séculos antes que outro 
governo emitisse algum novamente. 
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Então por qual razão deste mundo os governos imprimiriam tanto dinheiro? 
Boa pergunta. Historicamente, os governos circulam mais dinheiro em três 
circunstâncias: 


/* Quando os governos não podem aumentar suficientemente a receita 
fiscal para pagar suas obrigações 


1“ Quando os governos sentem a pressão feita pelos devedores que 
querem a inflação para poder restituir seus débitos usando dinheiro 
com menor valor 


1“ Quando os governos querem estimular a economia durante uma 
recessão ou depressão 


À medida que você for descobrindo mais sobre essas três razões para 

o aumento da oferta de dinheiro, tenha em mente o que leu na seção 
anterior: se a oferta de dinheiro aumentar mais rapidamente que a 
procura, o resultado é inflação. Consequentemente, não importa qual 
motivo um governo tenha para aumentar a oferta de dinheiro, ele correrá 
o risco de inflação. E, este fato é verdadeiro tanto para boas razões, como 
querer ajudar a economia a sair da recessão, quanto para as más razões, 
como ajudar devedores a restituir seus empréstimos usando dinheiro 
desvalorizado para isso. 
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A Hiperinflação e Hitler 


A mais vergonhosa hiperinflação da histó- 
ria golpeou a Alemanha na década de 1920, 
durante a economicamente incompetente 
República de Weimar. Ela destruiu de tal 
forma a economia alemã que, mais tarde, o 
povo alemão colocou Adolf Hitler no poder, 
porque ele prometeu consertar as coisas. 


No final da Primeira Guerra Mundial, a Ale- 
manha enfrentou o fato de ter que saldar 
débitos pesados gerados durante o conflito, 
além dos custos normais de administração 
de um governo. Muitos desses débitos esta- 


vam em sua própria moeda, o marco alemão. 


Em razão de o governo alemão ter direito 
exclusivo sobre a produção de marcos ale- 
mães, seus débitos se tornaram uma forte 
tentação para começar a produzir dinheiro 
para pagá-los. Rapidamente, todo o dinhei- 
ro novo causou uma feroz hiperinflação. 
Na verdade, a taxa de inflação em Viemar, 
Alemanha, em 1922, era bem superior a 100 
por cento ao mês — que quase atingiu 6.000 
por cento perto do final do ano! 


Então, as coisas realmente ficaram fora de 
controle. Os preços subiram 1.300.000.000.000 
vezes (isto não é erro de impressão!) em 1923. 


Naquele ano, os alemães pagaram 200.000 
marcos por uma fatia de pão e dois milhões 
de marcos por aproximadamente um quilo 
de carne. Os preços subiamtão rapidamente 
que os garçons nos restaurantes tinham que 
alterar, a lápis, os preços no cardápio, muitas 
vezes ao dia. E, se você comesse devagar, 
provavelmente veria o preço da refeição ser 
alterado, no mínimo duas vezes, antes de pa- 
gar a conta. Em alguns lugares na Alemanha, 
as pessoas pararam de se dar ao trabalho 
de perder tempo contando dinheiro. Em vez 
disso, elas amarravam cédulas de papel 
em enormes tijolos e pesavam os tijolos de 
dinheiro. Por exemplo, poderia ter custado 
dois quilos de dinheiro para comprar uma 
galinha. Embora esta catástrofe seja uma 
das mais famosas, provavelmente não foi 
a primeira (pode muito bem ter ocorrido na 
antiga Roma também), e certamente não foi 
o último caso. No Brasil, até pouco tempo, 
os principais jornais costumavam imprimir 
a taxa de indexação, para que as pessoas 
pudessem calcular os preços naquele dia, de 
acordo com os preços do dia anterior e a taxa 
de inflação. A última década viu inflações em 
outros lugares também, como por exemplo, 
o Zimbábue. 





Pagando contas imprimindo cédulas: Rumo à hiperinflação 


Governos, quase sempre, têm débitos, e imprimir dinheiro extra é uma 
maneira muito tentadora de pagá-los. Muitas vezes, um governo pode 
querer gastar mais dinheiro do que recolhe com a arrecadação fiscal. 
Uma solução é pedir emprestada a diferença, mas outro modo seria 
simplesmente imprimir novas cédulas para cobri-la. 


Até bem pouco tempo atrás, imprimir novas cédulas era difícil porque a 
maioria do papel-moeda do mundo era endossada por um metal precioso, 
como ouro. Sob esse sistema, cada porção de papel-moeda em circulação 
na economia era convertida em uma quantidade especifica de ouro, 
dessa maneira, qualquer um que tivesse dinheiro poderia trocá-lo por 
ouro quando desejasse. Por exemplo, nos Estados Unidos, você poderia 

ir até o Banco da Inglaterra com uma soma em dinheiro e trocá-lo por um 
montante preciso de ouro. Este chamado padrão ouro tornava difícil para 
o governo desvalorizar o dinheiro em circulação pela impressão de mais, 
porque primeiramente ele tinha que obter mais ouro para apoiar o novo 
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dinheiro. Como adquirir ouro é caro, os governos efetivamente refreavam o 
aumento de suas ofertas de dinheiro. 


Mas em 1971, a fim de pagar pelos custos enormes da Guerra do Vietnã, o 
Presidente Nixon tirou os Estados Unidos do sistema de padrão ouro e colocou 
os americanos no sistema fiat, no qual o papel-moeda não era endossado por 
coisa alguma. As pessoas simplesmente tinham que aceitar o dinheiro como se 
ele tivesse valor. De fato, fiat é o termo em Latim para “Assim seja”. Portanto, 
quando você diz dinheiro fiat, está basicamente se referindo a como um 
governo cria dinheiro simplesmente ordenando sua existência . O problema 
com o sistema monetário fiat é que nada limita o número de pequenas porções 
de dinheiro que o governo pode imprimir para pagar seus débitos. 


O problema com a impressão de dinheiro para pagar seus débitos e obrigações 
é que, tão logo o dinheiro circula, as pessoas o gastam, os preços aumentam 

e causam inflação. E se você imprime mais e mais dinheiro, terminará com as 
pessoas oferecendo aos comerciantes e produtores mais e mais dinheiro pela 
mesma quantidade de mercadorias. O resultado será como um leilão gigante 
onde todos estão dando lances para os itens, mantendo a oferta de mais e mais 
dinheiro para vencer a concorrência. Quanto mais dinheiro imprimir, menos 
valor terá a libra, euro, dólar, real ou o que quer que seja. 


Se um governo adquire o hábito de rapidamente imprimir mais dinheiro 
para pagar suas contas, a inflação pode , na mesma velocidade, atingir ou 
até mesmo superar os 20 ou 30 por cento ao mês, uma situação chamada 
de hiperinflação. Os economistas odeiam hiperinflação porque ela perturba 
enormemente a vida quotidiana e estraga o clima de investimento. 


Primeiro, a hiperinflação faz com que as pessoas percam muito tempo tentando 
evitar os efeitos das altas dos preços. Durante a hiperinflação de Weimar na 
Alemanha (que discuto no quadro “Hiperinflação e Hitler”), os homens que 
trabalhavam nas fábricas eram pagos duas, ou até três vezes ao dia, porque 

o dinheiro perdia seu valor muito rapidamente. Suas esposas esperavam as 
portas das fabricas para imediatamente usar o dinheiro nas lojas mais próximas, 
tentando gastar o pagamento antes que o dinheiro perdesse a maior parte de seu 
valor. Fazer compras pode ser divertido, mas não quando você está correndo 
desesperadamente contra um ultrajante aumento de preços! 


À hiperinflação também destrói o incentivo a poupança, porque a única 
coisa sensata a fazer com o dinheiro durante uma hiperinflação é gastá-lo 
o mais rápido possível, antes que ele perca mais do seu valor. As pessoas 
cuja poupança de toda uma vida estava em marcos alemães durante a 
hiperinflação de Weimar, rapidamente descobriram que aquilo pelo que 
elas trabalharam arduamente para acumular havia se tornado inútil. E os 
indivíduos que pensavam em poupar para o futuro ficavam totalmente 
desencorajados porque sabiam que qualquer dinheiro economizado 
poderia perder todo seu valor rapidamente. Esse medo de poupar 
causava um problema maior aos negócios porque, se as pessoas não 
estão poupando, então não há dinheiro disponível para que as empresas 
possam tomar emprestado para fazer novos investimentos. E sem novos 
investimentos a economia não pode crescer. 
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Sentindo a pressão para a impressão: A política da inftação 


Mesmo que o governo não esteja tentando utilizar a inflação para evitar 

o aumento da arrecadação fiscal, a política de certos círculos eleitorais 
sempre irá pressioná-lo para circular mais dinheiro. Você mesmo pode até 
ser um membro desse grupo — eles são chamados de mutuários. 


Para entender a política da inflação, entenda que uma das funções do dinheiro 
é funcionar como um padrão de pagamento deferido. O que isto significa? 
Imagine que você tomou emprestado $ 1.000,00 para investir em sua fazenda, 
comprometendo-se a devolver ao banco o valor de $ 1.200,00 no próximo 

ano. Nos últimos anos, os preços na economia se mantiveram estáveis, e 
particularmente os porcos que você cria foram vendidos por $ 100,00 cada. 
Essencialmente, seu empréstimo lhe permitiu tomar emprestado o equivalente 
a 10 porcos com a promessa de restituir 12 porcos no ano seguinte. 


Mas, você tem uma ideia. Você pressiona seu congressista para que ele pressione 
O governo para imprimir mais dinheiro. Por conta de uma pressão coletiva, O 
Tesouro concorda e instrui a casa da moeda a imprimir muito dinheiro. Todo 
esse novo dinheiro provoca inflação, e posteriormente o preço do porco sobe 
para $ 200,00 cada. Agora, você só precisara vender seis porcos para restituir o 
empréstimo de $ 1.200,00, deixando-o com mais porcos, seu porco! 


Aqueles que emprestam dinheiro, com certeza, se opõem aos desejos 
inflacionários dos mutuários. Se você fosse o banco, faria tudo ao seu 
alcance para parar a inflação. Se ela continuasse, não apenas seus lucros 
seriam arruinados, mas você também seria um completo perdedor. No 
primeiro ano, seu empréstimo de $ 1.000,00 equivaleria a dez porcos. Mas, 
depois da inflação, você recebe a restituição equivalente a seis porcos. 
Você teve uma perda de 40 por cento sobre o valor do seu empréstimo. 
Inflação demais e um financiador terminaria comprando gato por lebre. 


Enquanto as economias utilizarem dinheiro, emprestadores e tomadores de 
empréstimos estarão sempre em direção contrária uns dos outros, ambos 
tentando manejar o governo. 


Estimulando a economia com inflação 


Uma razão muito mais legítima para estimular o governo a produzir mais 

dinheiro tem o respeitável nome de política monetária. Política monetária 
refere-se às decisões tomadas pelo governo sobre aumentar ou diminuir o 
suprimento de dinheiro, de modo a estimular ou desacelerar a economia. 


Estudaremos a política monetária em detalhes no capítulo 7, mas a ideia 
básica é que se a economia estiver em recessão, o governo pode imprimir 
dinheiro novo e gastá-lo. Todos os bens e serviços comprados com esse 
dinheiro novo estimularão a economia imediatamente. Além disso, todas 
aquelas empresas que recebem dinheiro do governo podem agora gastá-lo 
por conta própria. E, qualquer pessoa que receber dinheiro deles, também 
vai sair e comprar coisas. De fato, isto pode, teoricamente, continuar 

para sempre e estimular uma gama de outras atividades econômicas — o 
suficiente para erguer uma economia de uma recessão. 
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Inflação, fazendeiros zangados 
e O Mágico de Oz 


Na segunda metade do século XIX, os fazen- 
deiros americanos do oeste recém-desbrava- 
do, encontravam-se inteiramente em débito 
com os banqueiros do leste, como resultado 
da revolução tecnológica, nessa ocasião, 
varrendo a agricultura. Colheitadeiras mecã- 
nicas, máquinas de debulhar e outros equi- 
pamentos agrícolas grandes e caros aumen- 
taram tremendamente a produtividade e a 
venda, porém, o aumento da oferta significou 
a queda dos preços dos produtos agrícolas. 


Os agricultores estavam amarrados, por- 
que embora estivessem recebendo menos 
por suas colheitas, precisavam manter os 
altos pagamentos dos empréstimos feitos 
para comprar todo aquele novo equipa- 
mento das fazendas. A maioria dos agricul- 
tores concordou com a solução de apoiar 
candidatos políticos que fossem a favor de 
mudar os Estados Unidos de um sistema 
padrão ouro para um sistema padrão bi- 
-metal, ou ouro e prata. Em meio a esses 
candidatos estava o senador de Nebraska 
e duas vezes candidato democrata à presi- 
dência chamado William Jennings Bryant. 
Ele defendeu vigorosamente que o papel- 
-moeda americano fosse endossado com 
ambos, prata e ouro, porque o governo 
poderia então produzir mais moeda do que 
se o dinheiro fosse apenas garantido pelo 
ouro. Embora não tenha dito diretamente, o 
que ele desejava era uma grande inflação. 


Esta luta política gerou a competição entre 
fazendeiros do oeste contra banqueiros do 
leste. Os banqueiros do leste, afinal, ganha- 
ram e os Estados Unidos permaneceram 
com apenas o padrão ouro. Entretanto, os 
americanos ainda possuem um grande lega- 


do cultural de luta política contra a inflação — 
embora muitas pessoas não percebam isso. 


Em 1964, um professor chamado Henry 
Littlefield especulou que o livro O Mara- 
vilhoso Mágico de Oz fosse um trabalho 
político para dar suporte à oposição dos 
fazendeiros ao padrão ouro. Dorothy é uma 
jovem fazendeira do Kansas que represen- 
ta a população rural dos Estados Unidos, o 
Homem de Lata representa os trabalhado- 
res das cidades, o Leão Covarde é William 
Jennings Bryant, a quem o autor tratou 
como um líder que não era forte o suficien- 
te e o Espantalho representava os agricul- 
tores americanos. Os quatro viajam para 
o leste pela estrada de tijolos amarelos — 
uma estrada feita de ouro — para verem o 
Mágico de Oz, que representa os perver- 
sos banqueiros do leste, que manipulam a 
economia puxando cordas e alavancas por 
trás de uma cortina. Seu destino, Oz, é ape- 
nas a abreviação da palavra inglesa ounce 
(onça), como em onças de ouro. 


Depois que Dorothy e seus companheiros ex- 
põem o Mágico e o padrão ouro como frau- 
de, tudo se acerta no mundo. O Espantalho é 
inteligente, o Leão recupera sua coragem e o 
Homem de Lata não precisa mais se preocu- 
par com a ferrugem (isto é, estar desempre- 
gado) nunca mais. E no livro, Dorothy volta 
para casa graças a seus chinelos de prata. 
Segundo Littlefield, a adaptação para o cine- 
ma usou chinelos rubis porque eles pareciam 
melhor nas telas — uma decisão que pode ter 
levado os americanos a esquecerem de que 
a história tinha a intenção de ser muito mais 
do que um livro infantil. 





Se esse resultado soa muito bom para ser verdade, é por que ele é. E o 
motivo é a inflação. Quando as pessoas começam a gastar todo aquele 
dinheiro novo, isto faz com que os preços subam. Eventualmente, o 
único efeito das boas intenções do governo será que os preços subirão e 
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mercadorias adicionais não serão vendidas. Por exemplo, se o governo 
dobrar a oferta de dinheiro, as empresas dobrarão os preços cobrados 
porque cada fração do dinheiro passa a valer metade do que valia antes. 
Consequentemente, a quantidade total de bens e serviços vendidos será 
a mesma porque, embora exista duas vezes mais dinheiro sendo gasto, os 
preços também estarão duas vezes mais altos. 


À triste conclusão é que um aumento no fornecimento de dinheiro estimula 
a economia apenas quando é uma surpresa. 


Se o governo puder imprimir dinheiro e começar a gastá-lo antes que as 

pessoas possam aumentar os preços, obtém-se um aumento na quantidade de 
bens e serviços vendidos. Eventualmente, com certeza, as pessoas calculam e 
aumentam os preços, mas até que façam isso, o estímulo monetário funciona. 


Infelizmente, é difícil enganar as pessoas continuamente. Você pode 
surpreendê-las uma vez, mas é muito difícil uma segunda, e muito mais difícil 
a terceira. Na realidade, se o governo continuar tentando surpreender as 
pessoas, elas começarão a antecipar seus atos e aumentarão os preços mesmo 
antes que mais dinheiro seja impresso. Consequentemente, muitos governos 
modernos decidiram contra a utilização deste tipo de estímulo monetário, e 
agora se esforçam ao máximo para chegar a inflação zero ou uma inflação 
muito baixa. 


Calculando os efeitos da inftação 


Recentemente, os preços têm subido ligeiramente no Reino Unido por ano 
(por volta de 2.5 por cento anualmente, embora esse número tenha sido 
bem mais alto no passado). Entretanto, mesmo a inflação moderada causa 
problemas, ao reduzir os benefícios práticos do uso do dinheiro em vez de 
escambo. Você pode ter uma ideia melhor deste fato, observando as quatro 
funções que os economistas geralmente atribuem ao dinheiro e as maneiras 
pelas quais a inflação esmaga cada uma delas: 


/* Dinheiro é uma provisão de valor. Se você vender uma vaca 
hoje por uma moeda de ouro, você deveria ser capaz de voltar e 
negociar aquela mesma moeda de ouro por uma vaca, amanhã ou 
na próxima semana ou no próximo mês. Quando o dinheiro mantém 
seu valor, você pode retê-lo ao invés de reter vacas, ou bens imóveis 
ou qualquer outro ativo. 


À inflação enfraquece o uso do dinheiro como uma provisão de valor 
porque cada unidade de moeda vale cada vez menos com o passar 
do tempo. 


/” Dinheiro é uma unidade de cálculo. Quando o dinheiro é 
amplamente aceito em uma economia, ele frequentemente torna-se 
uma unidade de cálculo na qual as pessoas escrevem contratos. As 
pessoas escrevem frases como “$ 50 o valor da madeira serrada” em 
vez de dizer “50 o metro quadrado de madeira serrada”. 


Esta prática faz sentido se o dinheiro mantém este valor ao longo do 
tempo, mas em presença da inflação, utilizar dinheiro como uma 
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unidade de cálculo cria problemas porque o valor do dinheiro declina. 
Por exemplo, se o valor do dinheiro estiver caindo rapidamente, 
quanta madeira é exatamente “$50 de madeira serrada”? 


/* Dinheiro é um padrão de pagamento deferido. Se você quer 
uma vaca, certamente não irá alugar uma com a promessa de restituir 
duas vacas no próximo ano. Em vez disso, seria muito mais plausível 
emprestar e reembolsar em termos de dinheiro. Assim, você emprestaria 
uma moeda de ouro e a usaria para comprar uma vaca, com a promessa 
de pagar de volta duas moedas de ouro no ano seguinte. 


A desvalorização progressiva do dinheiro durante um período de 
inflação faz com que os emprestadores fiquem relutantes em utilizar 

o dinheiro como padrão de pagamento deferido. Suponha que um 
amigo peça emprestado $100,00 prometendo pagar $120,00 após um 
ano. Parece ser um bom negócio — afinal a taxa de juros é de 20 por 
cento. Mas, se os preços subirem rapidamente e o valor do dinheiro cair, 
quanto você será capaz de comprar com os $ 120,00 no próximo ano? 


A inflação deixa as pessoas relutantes em emprestar dinheiro. Elas 
temem que quando os empréstimos forem ressarcidos o dinheiro 
reembolsado não terá o mesmo poder de compra da época em que 
foi emprestado. Esta incerteza pode ter um efeito devastador no 
desenvolvimento de novos negócios, que contam com empréstimos 
pesados para financiar suas operações. 


/* Dinheiro é um meio de troca. O dinheiro é um meio (literalmente 
significando “algo no centro”) de comércio entre compradores e 
vendedores, porque pode ser trocado diretamente por qualquer outra 
coisa, facilitando a compra e a troca. Em uma economia de troca, um 
produtor de laranjas que queira comprar cerveja terá primeiro que 
comercializar as laranjas por maçãs e, então, as maçãs por cerveja, 
porque o comerciante de cerveja quer apenas maçãs. O dinheiro 
pode eliminar esse tipo de inconveniência. 


Porém, se uma inflação estiver suficientemente ruim, o dinheiro deixará 
de ser um meio de troca. Durante as hiperinflações as economias 
frequentemente revertem ao escambo, de forma que ambos, compradores 
e vendedores, não precisam se preocupar com a queda no valor do 
dinheiro. Por exemplo, em uma economia saudável, o vendedor de 
laranjas pode primeiramente vender suas laranjas por dinheiro e então 
trocar o dinheiro por cerveja. Mas durante uma hiperinflação, entre o 
tempo em que ele vende as laranjas por dinheiro e compra a cerveja, 

o preço da cerveja pode ter decolado tanto, que ele não conseguirá 
comprar muita cerveja. Durante uma hiperinflação, economias devem 
recorrer ao meio incômodo de escambo. No mínimo, se uma moeda se 
torna defasada, as pessoas geralmente recorrem ao uso de uma moeda 
estrangeira confiável, geralmente o dólar americano, como meio de troca. 


Outro efeito da inflação é que ela funciona como um colosso de aumento 
de impostos. Isto parece estranho porque você sempre pensa no governo 
criando taxas para arrancar grandes pedaços do dinheiro do povo, não pela 
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impressão de mais dinheiro. Mas uma taxa é basicamente qualquer coisa 
que transfira propriedade particular para o governo. Depreciar a moeda ou 
imprimir mais dinheiro pode ter esse efeito. 


Suponha que o governo queira comprar uma van no valor de $ 20.000,00 
para um vilarejo. O jeito honesto de fazer isto é usar $ 20.000,00 das 
receitas fiscais para pagar pelo carro. Porém, o jeito sorrateiro é imprimir 
$ 20.000,00 em dinheiro novo para fazer a compra. Imprimindo e gastando 
o dinheiro novo dessa maneira, o governo está convertendo $ 20.000,00 
em propriedade privada — a van — em propriedade pública. Assim, 
imprimir dinheiro novo funciona exatamente como um imposto. Como 
imprimir dinheiro novo termina causando inflação, este tipo de taxação é 
frequentemente classificada como taxa de inflação. 


À taxa de inflação não só é furtiva, como também atinge injustamente os 
pobres, porque eles gastam quase todas as suas receitas em bens e serviços, 
custos estes que são grandemente afetados durante uma inflação. Em 
contraste, como os ricos têm condições de economizar muito mais de suas 
receitas em vez de gastar tudo o que adquirem, eles proporcionalmente são 
menos afetados pela taxa de inflação. Investindo suas economias em ativos 
(como bens imóveis), cujos preços sobem durante uma inflação, os ricos 
podem se prevenir de muitos danos causados por ela. 


Computando a Inflação: 
Indice de Preços 


À inflação pode causar muitos problemas. Para mantê-la sob controle, o 
governo precisa media de maneira cuidadosa. 


Como explicamos na seção anterior “Comprando uma Inflação: Os Riscos 

de Muito Dinheiro”, o valor do dinheiro é determinado pela interação entre 

a oferta e a procura por dinheiro. A oferta está sob o controle do governo, 

mas este não pode averiguar diretamente a demanda, portanto, ele precisa 
observar como a oferta e a demanda interagem, de modo a determinar quanto 
aumentar ou diminuir da oferta de dinheiro: 


/* Se uma inflação está acontecendo, o governo sabe que a oferta de 
dinheiro está aumentando mais rapidamente do que a procura por ele. 
Se o governo quiser tratar a inflação, deve reduzir a oferta de dinheiro. 


/* Se uma deflação está acontecendo, o governo sabe que a procura 
por dinheiro está aumentando mais rapidamente do que a oferta 
dele. Se o governo quiser terminar com a deflação, deve aumentar a 
oferta de dinheiro. 


Como a inflação é um aumento geral dos preços, a melhor maneira de 
procurá-la é ver se o custo de compra de uma grande quantidade de 
produtos diferentes está se alterando ao longo do tempo. Se, em vez disso, 
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você checar apenas um ou dois preços, pode terminar confundindo uma 
mudança de preços relativa com uma mudança de preços geral (uma 
mudança de preços relativa é quando um preço aumenta em relação aos 
outros, que permanecem estáveis). 


Arbitrariamente, os economistas definem uma ampla coleção de bens e serviços 
e se referem a eles como uma cesta de mercado. Então eles descobrem quanto 
dinheiro é necessário para comprar esta cesta em diferentes ocasiões para 

assim medirem a inflação. No Reino Unido medições diferentes foram utilizadas 
para tentar capturar o efeito da inflação. Até recentemente, a medida padrão 

era o RPEX; ou seja, o Retail Price Index (Índice de Preço no Varejo) menos o 
juros hipotecário (para retirar os efeitos das taxas de juro, que de outra forma 
complicariam demais a figura). Recentemente, contudo, uma nova medida 
chamada CPI (Consumer Price Index — no Brasil, IPC — Índice de Preços ao 
Consumidor) faz basicamente a mesma coisa. Você pode encontrar a figura CPI 
no website inglês de Estatísticas nacionais (www .statistics.gov.uk).“ A CPI captura 
os preços de uma cesta de mercado, e é com frequência manipulada para levar 
em conta as mudanças nos hábitos do consumidor ao longo do tempo. Às vezes 
produtos são retirados da cesta e substituídos por outros, por exemplo, o preço 
de voos substituindo o preço de hotéis em Margate. Outras entidades como a 
Organização do Desenvolvimento e Cooperação Econômica (ODCE) produzem 
números que são internacionalmente comparáveis (ou seja, definidas em uma 
mesma base entre os países). 


Criando sua própria cesta básica 


O Índice de Preços ao Consumidor envolve um grande número de produtos 
e serviços — e uma grande cesta básica. Entender os índices de preços é 
mais fácil se você criar um índice simplificado com uma pequena cesta 
básica. Nesta seção, vamos observar uma cesta básica muito pequena 
contendo pizza, cerveja e livros didáticos. Como estes três itens são 
comprados regularmente pela população de estudantes universitários, 
iremos chamá-lo de Índice de Preços Universitários. 





Para cada um dos três itens do Índice de Preços Universitários, criamos 
preços para os anos de 2009, 2010 e 2011, e os listamos na Tabela 5-1. 





Tabela 5-1 Índice de Preços Universitários 














Item Quantidade Adquirida 2009 2010 2011 
Pizza 10 $ 10,00 $ 9,00 $ 9,00 
Cerveja 60 $ 2,00 $ 2,00 $2,25 
Livros Didáticos 1 $ 120,00 $ 160,00 $ 170,00 








“NT.- No Brasil, o IPC pode ser consultado no site do Ministério da Fazenda, no endereço http://www. 
fazenda.gov.br/ipc. 
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Em 2009, uma pizza média de queijo custa $ 10, 00, uma garrafa de cerveja 
gelada custa $2,00 e um livro excessivamente longo, mal escrito, com uma 
incompreensível introdução à Economia custa $ 120,00. No ano seguinte, 
o preço de uma pizza média de queijo baixou para $ 9,00 porque outra 
pizzaria pequena foi aberta próximo a antiga, causando uma guerra 

de preços. À cerveja ainda custa $ 2, 00, mas a livraria da universidade 
resolve que pode, de fato, apunhalar os estudantes aumentando o preço 
do livro didático para $ 160,00 (não se preocupe com a coluna de 2011 
ainda, daremos a você a chance de por mãos a obra e calcular a inflação 
utilizando os números de 2011 mais adiante neste capítulo). 


Até aqui tudo bem. Mas, avaliando o índice, você também precisa ficar 
atento para a quantidade de cada item que é comprada a cada ano pelo 
suposto estudante. Para simplificar, vamos assumir que cada estudante 
compre dez pizzas de muçarela, sessenta cervejas e um livro didático de 
economia por ano. 


Calculando a taxa de inflação 


Para calcular quanto de inflação a economia de sua universidade tem (ou 
deflação, se o custo de vida acontecer de baixar), primeiro, totalize quanto 
a cesta básica custa a cada ano. Em 2009, ela custa $ 340,00: $ 100,00 em 
pizza (10 pizzas a $ 10,00 cada), $ 120,00 em cerveja (60 cervejas a $ 2,00 
cada) e $ 120,00 em um livro didático de economia (um livro a $ 120,00). 
O custo de compra da mesma cesta básica em 2010 é de $ 370,00. Assim, o 
custo de compra da mesma cesta básica subiu $ 30,00. 


Agora que você fez a soma, precisa fazer alguns cálculos simples de 
álgebra. Os economistas utilizam a letra maiúscula P para denotar quanto 
dinheiro custa a cesta básica definida. Assim, neste caso, P,w Significa O 
custo de compra da cesta básica em 2009 e P,,, e O custo de compra da 
cesta básica em 2010. A economia também tem uma pratica padrão para 


denotar a taxa de inflação por uma letra grega x (pronunciado “pi”. 
Para calcular a taxa de inflação, você utiliza uma fórmula bastante simples: 


/P 


n= ( ER a) o 
segundo ano primeiro ano primeiro ano 


Neste caso, a fórmula fica: 
T= (Domo Pagos) ! Poogo 


Substituindo em P?,,,, = $ 340,00 e P,,,, = $ 370, 00, você chega ao valor de 7 
= 0,088. Converta este número em porcentagem multiplicando-o por 100 e, 
a inflação do Índice de Preços Universitários é de 8,8 por cento entre 2009 
e 2010. Assim, com base nesses números, um estudante precisa de 8,8 por 


cento a mais de dinheiro em 2010 para comprar a cesta básica. 
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Estabelecendo um índice de preços 


À cesta básica universitária é um exemplo simples, porém quando os 
estatísticos do governo avaliam o Índice de Preços ao Consumidor eles 
fazem, basicamente, a mesma coisa, só que utilizando uma quantidade 
maior de mercadorias. Eles também apresentam o conceito de um índice 
de preços (ou índice de nível de preços) para calcular e interpretar as taxas 
de inflação de muitos anos com maior facilidade. Para estabelecer um 
índice de preços, eles primeiro estabelecem um ano base ou ano índice. 
Continuando o nosso exemplo, vamos imaginar que 2009 seja o ano 

base para o Índice de Preços Universitários. Você pode então fazer uma 
conversão matemática conveniente, dessa forma, o nível de preços de 2009 
é fixado no numero 100 e os níveis de preços de qualquer outro ano são 
fixados, de modo que sejam relativos ao 100 do ano base. 

Para tornar P,,, = $ 340,00 seu ano base, divida-o por ele mesmo. Que, 
claro, dará valor 1, que você multiplicará por 100 para obter 100 (100 x 1 

= 100). Pode parecer uma coisa idiota de fazer até que você compreenda 
que se fizer o mesmo com os outros anos, terminará com algo bastante 
útil. Divida P,,,, por P,o, € então multiplique o resultado por 100 para obter 
108,8. Este número é simples de interpretar: ele é 8,8 por cento maior que 
100. Ou, colocando de outra maneira, o nível de preços em 2010 é 8,8 por 
cento maior que o nível de preços em 2009 (claro, você já descobriu esta 
taxa de inflação usando a equação (1) na seção anterior). 


Você pode continuar, utilize os números para 2011 que aparecem na 
Tabela 5-1. Por exemplo, P,,,, = $ 395,00. Se você dividir P,,,, por P,yy € 


2009 


multiplicar por 100, obterá 116,2; o nível de preços em 2011 é 16,2 por cento 


maior que em 2009. 


Calcular a taxa de inflação entre 2010 e 2011 utilizando estes índices 
numéricos é igualmente fácil. Visto que o nível do índice de preços em 
2010 é 108,8 e o nível em 2011 é 116,2, a inflação é, simplesmente, (116,2 
— 108,8) / 108,8 = 0,068 ou 6,8 por cento (você esta usando a equação (1) 


aqui, mas está colocando índices numéricos ao invés dos custos de verdade 


da cesta básica). 


A Figura 5-1 demonstra o gráfico dos valores atuais do Índice de Preços ao 


Consumidor de 1987 até 2006. O índice foi fixado ao nível de 100, utilizando 


preços que os consumidores pagaram em média, no período de dois anos, 
terminado em janeiro de 1987. 


Você pode notar que o Índice de Preços ao Consumidor cresceu de seu 
nível inicial de 100, em 1987, para um nível de 200 em 2006. Ou seja, para 
comprar o que uma típica família com quatro pessoas consome, você 
precisaria do dobro de dinheiro em 2006 do que em 1987, com o pior dos 
aumentos ocorrendo no final dos anos 1980 e começo de 1990. Colocando 


em outras palavras, o aumento no fornecimento de dinheiro fez com que os 


preços dobrassem em 20 anos. 
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Determinando o padrão de vida real 
com o índice de preços 


Além de tornar a inflação fácil de ser medida e interpretada, os índices de 
preços também ajudam a mensurar uma diferença bastante importante 
entre os preços reais e os nominais. Preços nominais são simplesmente 

os preços em dinheiro, que podem mudar ao longo do tempo devido a 
inflação. Uma vez que os preços nominais podem mudar, os economistas 
gostam de focar nos preços reais, que indicam quanto de uma determinada 
mercadoria você terá que abrir mão para adquirir outro tipo de mercadoria, 
não importando o que acontece com os preços nominais. 


Por exemplo, suponha que em 2010, você ganhou $10,00 por hora 
trabalhando num acampamento para jovens, e o custo de um DVD é de 
$20,00. O custo real do DVD para você é o de duas horas de trabalho. 
Suponha que no ano seguinte os preços de todas as mercadorias dobrem, 
mas o seu salário também dobra e, agora, você esta ganhando $ 20,00 por 
hora e o DVD custa $ 40,00. O resultado é que você ainda precisa de duas 
horas de trabalho para comprar o DVD. Assim, embora o preço nominal 
do DVD tenha dobrado, o preço real dele, em termos de trabalho — quanto 
você precisa trabalhar para comprá-lo — não mudou. 


Ao construir índices de preços como o IPC, os economistas podem dizer 
como o padrão de vida real muda para as pessoas de ano em ano. No 
exemplo da seção anterior (utilizando os dados da Tabela 5-1), a inflação é 
de 8,8 por cento entre 2009 e 2010, isto significa que o custo de vida de um 
estudante universitário subiu 8,8 por cento. Assim, se nesse mesmo tempo, 
as receitas dos estudantes subiram apenas 5 por cento, eles estão em pior 
situação porque os custos subiram mais rapidamente que as receitas. 
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O padrão de vida real — padrão de vida medido em temos de quanta 
mercadoria você pode comprar com sua renda — caiu. 


Identificando problemas 
no índice de preços 


Utilizar os índices de preços para rastrear o custo de vida não é um sistema 
sem defeitos. Aqui estão três grandes questões: 


/ A cesta básica pode não refletir perfeitamente os gastos da 
família. As instituições responsáveis por este levantamento (IBGE, 
FGV e a FIPE) tentam não perder de vista o que uma família comum, 
com quatro pessoas, compra quando calculam o Índice de Preços 
ao Consumidor (IPC). Mas, as famílias diferem grandemente, não 
apenas em termos do que elas compram, mas também em termos da 
quantidade que compram. 


A cesta básica se torna desatualizada. Quando substituir um 
produto por outro na lista for uma decisão difícil, suponha, por 
exemplo, que os economistas estejam decidindo se incluem na cesta 
básica aparelhos de DVDs no lugar dos antigos videocassetes. Se 
os órgãos demorarem demais não irão capturar completamente as 
alterações de preços, mas se fizerem cedo demais, correm o risco de 
ver os DVDs não “pegarem” e serem relegados a se juntar ao museu 
da tecnologia (bem ao lado do Sinclair ZX81 e do Batamax), e em 
ambos os casos, os números estariam errados. 


A cesta básica não leva em consideração a qualidade. O preço 
não é o único item que interessa aos consumidores. Por exemplo, 
o que acontece se uma cerveja mantém seu preço, mas melhora 
a qualidade de um ano para outro? Você irá adquirir uma cerveja 
melhor pelo mesmo preço, mas isto não se reflete nos dados. Este 
problema é especialmente grave para produtos como computadores, 
telefones celulares e video games. A qualidade desses produtos 
melhora dramaticamente ano após ano, enquanto que os preços 
continuam os mesmos ou até mesmo baixam. 


Cada um desses problemas preocupa os estatísticos do governo, que estão 
sempre elaborando melhores índices de preços e métodos estatísticos para 
tentar superá-los. O Banco Central Norte-Americano (órgão do governo que 
regulamenta o fornecimento de dinheiro nos EUA) publicou recentemente 
uma avaliação sugerindo que o CPI (IPC americano) exagera no índice de 
inflação de 1 a 2 pontos percentuais ao ano. Muito desse exagero vem do 
fracasso do CPI em levar em conta novas mercadorias e o aperfeiçoamento 
da qualidade. 


À principal consequência é que o governo é demasiadamente generoso 
com o aumento do custo de vida que concede aos trabalhadores e 
aposentados. Cada ano, os trabalhadores e aposentados do governo 
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recebem aumentos salariais baseados no aumento do IPC. Estes aumentos 
salariais são destinados a garantir que os ganhos reais das pessoas não 
sejam corroídos pela inflação, mas como o IPC provavelmente exagera 

a taxa de inflação em cada ano, os aumentos do custo de vida são 
excessivamente generosos. 


Na Inglaterra, revisões regulares nos índices de preços e requerimentos 
regulares para apresentações de dados diferentes levaram os economistas 
a se distraírem. Entretanto, neste caso, revisões são um mal necessário, por 
que sem elas, você não pode comparar preços historicamente. 


Atribuindo Preços ao Futuro: Taxas 
de Juros Nominais e Reais 


Como a inflação corroeu o valor do ressarcimento dos empréstimos (veja 
“Calculando os efeitos da inflação”, anteriormente neste capítulo), os 
economistas precisam distinguir entre taxas de juros nominais e taxas de 
Juros reais. Taxas de juros nominais são simplesmente as taxas normais de 
juros com as quais você está acostumado a lidar. Elas medem os retornos 
de um empréstimo em termos de quanto dinheiro foi emprestado e 

quanto dinheiro retornou. Taxas de juros reais, entretanto, compensam a 
inflação medindo o retorno dos empréstimos em termos de unidades de 
bens emprestados e unidades de bens retornados. Esta distinção é muito 
importante porque o que faz com que as pessoas queiram economizar ou 
investir é a taxa de juros real. Afinal, os emprestadores realmente estão mais 
interessados não na quantidade de dinheiro que receberão de volta, mas na 
quantidade de mercadorias que podem comprar com este dinheiro. 


Imagine que você tomou emprestado $ 1.000,00 com a promessa de pagar 
$ 1.100,00 em um ano ao emprestador. Sua taxa de juros nominal é de 10 
por cento, porque você está restituindo um adicional de $ 100,00, ou 10 
por cento mais dinheiro do que emprestou. Mas, se ocorrer inflação, a 
quantidade de mercadorias que $ 100,00 podia comprar irá diminuir ao 
longo do tempo. 


Digamos que uma boa refeição para dois com uma garrafa de vinho custe 
agora exatamente $ 100,00, mas custará $ 105,00 no próximo ano. Agora, o 
emprestador está abrindo mão de 10 dessas excelentes refeições ($ 1.000,00 
divididos por $ 100,00 por refeição), a fim de dar-lhe o empréstimo. No 
próximo ano, quando for reembolsado em $ 1.100,00, ele poderá comprar 
10,47 refeições ao preço de $ 105,00. O emprestador está abrindo mão de 
10 refeições agora, em troca de 10,47 no próximo ano, o que significa que 

a taxa de juros real sobre o empréstimo é de 4,7 por cento. Por causa da 
inflação, a taxa de juros real sobre o empréstimo é substancialmente menor 
que a taxa nominal. 
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Quando os emprestadores e os tomadores de empréstimos negociam 

uma taxa de juros nominal sobre um empréstimo, ambos tentam estimar 
quanto será a taxa de inflação para o período do empréstimo. Essa taxa 

de inflação esperada é denotada algebricamente como re (não confunda 
inflação esperada, re, com a inflação atual, x. O primeiro é o que as 
pessoas esperam que aconteça de antemão, enquanto que o último é o que 
realmente acontece). As seções seguintes mostram como estimar e utilizar 
esta taxa. 


Utilizando a equação de Fisher 


O economista Irving Fisher desenvolveu uma fórmula simples, conhecida 
como a equação de Fisher, que vincula as taxas de juros nominal e real. 
Utilizando í para denotar a taxa de juros nominal e r para denotar a taxa de 
juros real, a fórmula é mostrada a seguir: 


i=r+me(3) 


Esta equação diz simplesmente que a taxa de juros nominal é a taxa de juros 
real mais a taxa de expectativa de inflação. Esta relação é muito importante 
para os que fazem empréstimos e os emprestadores porque embora todos 

os contratos de empréstimos especifiquem uma taxa de juros nominal, seu 
objetivo é alcançar uma taxa de juros real especificada, mesmo depois que 
qualquer inflação subsequente reduza o valor do dinheiro. Utilizando a 
equação Fisher, os envolvidos em empréstimos podem determinar qual juro 
nominal cobrar agora, de modo a alcançar uma taxa de retorno real, levando 
em conta a taxa de expectativa da inflação. 


Para ver como isso funciona, suponha que um tomador de empréstimo 

e um emprestador concordem que seis por cento é uma taxa de juros 

real justa, e que é provável que a inflação seja de 3,3 por cento ao longo 

de um ano. Usando a equação de Fisher, eles escrevem um contrato de 
empréstimo com uma taxa de juros nominal de 9,3 por cento. Um ano 
depois, quando o devedor restitui ao credor 9,3 por cento a mais de 
dinheiro do que havia emprestado, espera-se que aquele dinheiro tenha 
apenas 6 por cento mais de capacidade de compra do que tinha o dinheiro 
emprestado, dada a expectativa de aumento de preços. 


Compreendendo que as previsões 
não são perfeitas 


Negociações como as descritas na seção anterior dependem crucialmente 
da estimativa da taxa de inflação esperada, re, e existem muitos 
economistas cujo trabalho é, essencialmente, tentar prever a taxa de 
inflação futura. Suas previsões são amplamente divulgadas pela mídia 
empresarial, porém cada pessoa acaba projetando sua inflação, ao seu 
próprio modo. Algumas pessoas ouvem os especialistas, enquanto outras 
fazem estimativas baseadas em suas próprias experiências diárias. 
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Note, contudo, que como as previsões não são cem por cento exatas, 
ninguém pode dizer ao certo qual será a taxa real de retorno de um 
empréstimo. Por exemplo, se a taxa de inflação se tornar 9,3 por cento no 
exemplo anterior, então a taxa real de retorno será O por cento. Por outro 
lado, se a taxa de inflação for de O por cento, então os emprestadores 
terão um retorno de 9,3 por cento de mais dinheiro e podem comprar 9,3 
por cento mais produtos, o que significa uma taxa real de retorno de 9,3 
por cento (veja na seção anterior “Sentindo a pressão para a impressão: 
À política da inflação” a discussão do porquê os devedores gostam de 
inflação e os credores não gostam). 


A Figura 5-2 traça um mapa das atuais taxas de inflação juntamente 

com a média de taxas de inflação esperadas. As taxas atuais vêm dos 
números mensais do IPC e as taxas de inflação esperadas vêm de uma 
pesquisa com consumidores, realizada mensalmente pela Universidade de 
Michigan. A inflação vigente entre janeiro de 1980 e janeiro de 1981 era de, 
aproximadamente, 13 por cento. Em comparação, os consumidores que 
foram questionados em janeiro de 1980, sobre o que eles pensavam que 
seria a taxa de inflação para os 12 meses seguintes, em média responderam 
que esperavam uma taxa de inflação de 10 por cento, aproximadamente. 
Assim, neste caso concreto, as expectativas inflacionárias de consumidores 
típicos estavam fora em aproximadamente 3 por cento. 
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Começando por volta de 1980, esses dois conjuntos de números têm estado 
notavelmente próximos, o que significa que as suposições das pessoas 
sobre inflação, nas últimas duas décadas estavam geralmente erradas por 
não mais que um por cento. Claro, este período também corresponde a 
um momento da história dos Estados Unidos em que o governo estava 
comprometido com taxas de inflação baixas e estáveis. Em locais cujos 
governos estejam menos compromissados com esta meta, a inflação 
esperada e a real provavelmente divergem, por que a probabilidade dos 
palpites estarem corretos é menor. Você pode ver no gráfico da Figura 

2.2 que os dois conjuntos de números diferem mais no período que 
compreende o final da década de 1970. A previsibilidade ganha por seguir 
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uma política inflacionária baixa e estável geralmente é tida como útil para 
ajudar as pessoas e firmas a tomarem boas decisões de investimentos, e 
consequentemente capacitá-las a fazer um planejamento mais eficiente. Por 
conta disso, as pessoas e empresas provavelmente aumentarão seus níveis 
de investimentos. Este nível reduzido de previsibilidade, planejamento 

e investimento é um dos motivos pelos quais os britânicos tiveram um 
desempenho mais pobre nos investimentos do que, por exemplo, a 
Alemanha (que tem estado mais comprometida com taxas inflacionárias 
baixas e estáveis). 
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Capítulo 6 
Entendendo Por Que 
Ocorrem Recessões 





Neste Capítulo 
Visualizando ciclo econômico 
Esperando o ideal: Permitindo que os ajustes de preços eliminem a recessão 
Lidando com a realidade: preços incômodos e longas recessões 
Vinculando lentos ajustes de preços a lentos ajustes de salários. 


Apresentando do modelo Keynesiano 


principal tarefa dos macroeconomistas é tentar prevenir — ou pelo 

menos reduzir — as recessões, aqueles períodos nos quais a produção 
de bens e serviços declina. Economistas, políticos e muitas outras pessoas 
que trabalham para viver, desprezam as recessões em razão do alto preço 
que cobram em sofrimento humano. Por isso, quando a produção cai, as 
empresas precisam diminuir o quadro de funcionários. O resultado típico é 
a demissão em massa, o que causa o aumento significativo do desemprego. 
Recessões podem ter consequências de longa duração: a recessão dos 
anos 1980 na Inglaterra foi acompanhada por um longo período de 
desemprego para o mercado de produção, e levou muitos anos até que 
ele se recuperasse, já na década seguinte. Antecipar e prever, ou ao menos 
minimizar essas consequências é uma das tarefas que atualmente ocupam 
os políticos. Neste capítulo, utilizamos o modelo de oferta agregada/ 
demanda agregada para demonstrar como os economistas analisam as 
recessões. Normalmente, elas começam com o que costumamos chamar de 
choques — eventos ruins e inesperados, como ataques terroristas, desastres 
naturais, a introdução de péssimas políticas governamentais ou aumentos 
súbitos no custo de importantes recursos naturais, como petróleo. 


À primeira grande lição deste capítulo é que se os preços de bens e serviços 
na economia fossem livres para se ajustar às mudanças na demanda e 
oferta causadas pelos choques, a economia seria capaz de se recuperar 
muito rapidamente. Infelizmente, entretanto, a segunda grande lição é 

que nem todos os preços no mundo real são totalmente livres para se 
ajustarem aos choques. Particularmente, alguns preços muito importantes 
são completamente lentos para se ajustar — eles são, como os economistas 
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gostam de dizer, rígidos. Como resultado, as recessões podem prolongar-se 
e causar muitos prejuízos, a menos que o governo intervenha para ajudar a 
economia a se recuperar mais rapidamente (no capítulo 7, discutiremos as 
melhores maneiras de o governo intervir). 


Por todo este capítulo usamos os choques com uma conotação negativa 
— coisas e eventos que impactam adversamente na economia. Tenha em 
mente que choques também podem ser positivos, ou seja, fatores que 
levam a um súbito crescimento na demanda de uma economia, como a 
descoberta de um novo recurso ou o corte de um importante imposto. 


Examinando o Ciclo Econômico 


VE 
Figura 6-1: 

O ciclo 
econômico. 


Às economias passam por períodos alternados durante os quais a produção 
de bens e serviços expande e depois se contrai. No capítulo 4, explicamos 
que Y representa a produção total de uma economia, assim usaremos Y 
nesta seção para conservar os termos. 


À alternância no padrão econômico de expansão e contração, ilustrado 
na Figura 6-1, é frequentemente chamada de ciclo econômico, porque as 
empresas são grandemente afetadas pelas mudanças na produção. 
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A linha sólida na Figura 6-1 representa a variação da produção, Y, ao longo 
do tempo. Ela alterna entre picos e declínios, o que nos ajuda a identificar 
períodos de recessão e recuperação. Veja como distinguimos entre os dois: 


v* Recessão, ou contração, é o período de tempo durante o qual Y cai 
— isto é, depois de um pico e antes do próximo declínio. 


* Recuperação, ou expansão, é o período de tempo durante o qual Y 
aumenta — isto é, depois de um declínio e antes do próximo pico. 


A linha pontilhada na Figura 6-1 representa, a longo prazo, uma tendência 

de crescimento médio para Y. Desenhamos a Figura 6-1 apresentando uma 
tendência de média de crescimento ascendente para Y, para capturar o fato 
de que as economias da maioria dos países apresenta atualmente crescimento 
econômico sustentado. Em outras palavras, em média, a produção tende a 
aumentar ano após ano. Como as recessões ainda acontecem, entretanto, o 
caminho vigente para Y dado pela linha sólida oscila ao redor do caminho de 
crescimento a longo prazo dado pela linha pontilhada. 


Observando a Figura 6-1, podemos ver que a política de macroeconomia 
tem duas metas muito naturais: 


/* Tornar a linha de crescimento médio a longo prazo tão 
íngreme quanto possível: Quanto mais íngreme ela for, mais 
rapidamente (em média) a produção e o padrão de vida aumentam. 


7“ Reduzir a dimensão de flutuação do ciclo econômico ao redor 
da linha de crescimento médio a longo prazo. Distâncias menores 
entre picos e declínios se traduzem em um menor número de pessoas 
sofrendo por surtos de desemprego quando a produção cai. 


No capítulo Y, explicamos as políticas que os economistas acreditam ser 
melhores para atingir estes dois objetivos. Mas para que o capítulo 7 faça 
sentido, temos que primeiro explicar o que causa o ciclo econômico 

— especialmente as recessões e as altas taxas de desemprego que as 
acompanham. Afinal, se você não compreender o que está errado, não 
poderá corrigilo de maneira sensata. 


Empenhando-se na Produção 
de Pleno-Emprego 


Antes que se possa dizer se uma economia vai bem ou não, é preciso ter 
um objetivo padrão do que “indo bem” significa. Os economistas utilizam 
o conceito de produção de pleno-emprego (representada pelo símbolo Y*) 
como medida de quão bem uma economia deve estar. 


A ideia de produção de pleno-emprego gira em torno do conceito de pleno 
emprego que, para os economistas, significa uma situação na qual todos os 
que desejam um emprego em tempo integral podem obter um. Produção de 
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pleno-emprego é o quanto é produzido na economia, quando há empregos 
para todos no mercado de trabalho. Não confunda produção de pleno- 
emprego com produtividade máxima da economia, que é a maior quantidade 
de produtos que seriam produzidos se todos fossem forçados a trabalhar 
tanto quanto humanamente possível. 


Também não cometa o erro de pensar que pleno-emprego é o mesmo que 
ter uma taxa de desemprego zero. Mesmo quando todos os que desejam 
um emprego conseguem um, sempre haverá algum desemprego, como 
quando as pessoas deixam um emprego voluntariamente para procurar 
outro melhor. Enquanto durar sua procura, essas pessoas serão contadas 
como desempregadas. De forma parecida, embora a economia possa 

estar crescendo, algumas empresas podem despedir trabalhadores e esses 
também estarão procurando empregos. Os economistas chamam esta 
situação de desemprego temporário, como se a demora em encontrar um 
emprego melhor fosse devido a algum tipo de atrito retardando o processo. 


Quando a tecnologia avança, a produção de pleno-emprego (Y*) cresce, 
porque melhor tecnologia significa que uma força de trabalho plena 
pode produzir mais mercadorias. Mas para simplificar suas análises, os 
economistas geralmente ignoram a tendência de crescimento a longo 
prazo e olham apenas para se a produtividade real, Y, está, atualmente 
acima ou abaixo de suas melhores estimativas para Y* naquele 
determinado momento. 


Seguiremos essa convenção para o restante do capítulo. Consequentemente, 
você descobrirá como a economia se ajusta em situações nas quais a 
produtividade está acima ou abaixo de seu potencial em dado momento. 


Como apresentamos neste capítulo, a economia naturalmente deseja voltar 
a ajustar-se a Y* sempre que há um desvio dele. Se este processo de ajuste 
fosse suficientemente rápido, não seria necessário nos preocuparmos com 
o ciclo econômico, recessões e desemprego. Se a economia revertesse 
para Y* rápido o suficiente, as recessões seriam muito breves para causar 
quaisquer consequências negativas graves. Infelizmente, o processo de 
ajuste pode ser muito lento e, como resultado, as recessões podem ser 
longas e graves. 


Retornando a V*: O Resultado 
Natural dos Ajustes de Preço 


Depois de um choque econômico, tal como uma catástrofe natural ou 

um aumento no custo dos recursos naturais, os ajustes de preços tendem 

a retornar uma economia para a produção de pleno-emprego (Y*). Isso 
mesmo, dissemos ajustes de preços — não as ações do governo, tampouco 
do presidente do Federal Reserve Board (Reserva Federal dos Estados 
Unidos). Não acredita em nós? Continue lendo. 
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Considere uma situação na qual a demanda agregada (total) para 

bens e serviços na economia diminui: as pessoas, as empresas e O 
governo procuram e compram menos produtos do que a economia está 
atualmente produzindo. O resultado é um excesso de oferta de produtos 
que, por outro lado, baixam os preços. Afinal, o que faz qualquer 
negócio quando não pode vender tudo que produz aos preços que são 
atualmente praticados? Ele abaixa os preços para vender. Os preços 
baixos atraem mais compradores e logo, o negócio está apto a vender o 
restante de sua produção. 


Este processo se repete por toda a economia durante uma desaceleração 
econômica. Quando a demanda agregada diminui, devido a um choque 

econômico, as empresas baixam os preços para assegurar que venderão 

seus produtos. Eventualmente, este processo conduz a dois resultados: 


v* Os preços em toda a economia caem (mais ou menos). 
/* A economia produz novamente em pleno-emprego, Y*. 


Para que este processo funcione, os preços devem poder mudar 
rapidamente; se puderem, a economia retorna rapidamente para Y*. Se, 
contudo, os ajustes dos preços forem lentos, a economia pode produzir 
menos produtos que Y* por uma quantidade significativa de tempo. Em 
outras palavras, se os preços não se ajustarem rapidamente, você pode ter 
uma recessão. E até os preços se ajustarem, a inflação continua. 


Acabamos de dar a você o mais breve panorama de como a economia 
responde a um choque econômico. A próxima seção fornece mais 
detalhes, assim você pode entender como e por que a economia 
eventualmente retorna para Y* (e, assim você poderá passar no seu 
próximo exame, se for esse o seu objetivo). 


Respondendo aos Choques 
Econômicos: Efeitos de Curto e 
Longo Prazos 


Os economistas gostam de dividir o período de tempo após um choque 
econômico em duas partes, que eles chamam de curto prazo e longo prazo. 
Uma forma simples de compreender o que ambas as partes significam para 
a macroeconomia é: 


/* A curto prazo refere-se ao período de tempo em que as empresas 
ainda não fizeram alterações nos preços em resposta a um choque 
econômico. 


/* A longo prazo refere-se ao período de tempo após as empresas terem 
feito todas as alterações de preços necessárias em resposta a um 
choque econômico. 
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= — === 
Figura 6-2: 

Um modelo de 
macroecono- 
mia. 


Estas definições são intencionalmente vagas, porque a velocidade com que 
as empresas ajustam os preços varia de choque para choque. Nesta seção, 
mostramos que existem grandes diferenças entre o que acontece a curto 
prazo e longo prazo. 


Usamos um modelo simples que mantém o fornecimento de dinheiro 
constante. Tenha em mente que na medida em que o modelo ficar mais 
complicado, podemos nos desfazer de algumas restrições. Para entender 
do que se trata, comece com o modelo simples e vá desbravando caminho 
até o topo! 


Definindo alguns termos críticos 


Para ver a diferença entre uma resposta econômica para um choque a curto 
prazo versus a longo prazo, comece observando a Figura 6-2, que é um 
modelo da macroeconomia. O eixo horizontal mede o valor em dinheiro da 
produção de bens e serviços vendidos na economia (Y). Este número é o 
mesmo do produto interno bruto (PIB) do país, que discutimos no capítulo 
4. O eixo vertical mede o nível global de preços na economia, P. 
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Para compreender o significado de P, considere o seguinte: embora cada 
produto e serviço tenha seu próprio preço e alguns desses preços possam 
subir enquanto outros baixam, existe sempre uma tendência geral de 
preços para a economia como um todo. P é simplesmente uma medida 

de como os preços de bens e serviços se comportam como um todo. Se 
Psobe, então em média, os preços estão subindo; se P baixa, então em 
media, os preços estão caindo. E, se os preços se mantêm os mesmos, 
então P (certamente) permanece o mesmo. Consulte o capítulo 5 para mais 
detalhes sobre como os economistas medem P. 


Na Figura 6-2 você vê o símbolo P*. Este símbolo representa o nível 
de equilíbrio de preços. O que isto significa? P* é o nível de preços 
que os consumidores desejam comprar, exatamente a quantidade de 
produtividade do pleno-emprego (Y*). 


Como os economistas determinam o P*? Este nível de preço é determinado 
pela junção da chamada LRAS (long-run aggregate supply curve, Curva de 
oferta agregada de longo prazo) com AD (Aggregate demand curve, Curva 
de demanda agregada). Antes que você comece a hiperventilar, deixe-me 
explicar o que são essas coisas: 


A curva de demanda agregada representa a quantidade total de bens 
e serviços que as pessoas desejam comprar. 


Note que na Figura 6-2, a curva AD está em declive. Isso porque 

há uma relação inversa entre o nível de preços e a quantidade de 
produtos que as pessoas desejam comprar. Relação inversa significa, 
simplesmente, que com preços em alto nível (Pio), as pessoas 
desejam comprar um nível baixo de produtos (Ya. Mas, se os 
preços caem para Prauxo as pessoas procuram uma quantidade maior 
de produtos (Y“'). O declive da curva AD capta o fato de que com 
preços baixos as pessoas compram mais. 





A curva de oferta agregada de longo prazo representa o montante de 
bens e serviços que uma economia irá produzir quando os preços 
forem ajustados após um choque econômico. 


Na Figura 6-2, você pode ver que LRAS é uma linha vertical — e 

de maneira alguma uma curva! (se estiver se sentindo enganado, 
lembre-se que uma linha reta é apenas um tipo especial de curva, 
uma sem curvatura!). A LRAS é estabelecida acima do ponto do 
eixo horizontal, que representa o nível de produtividade do pleno- 
emprego, Y*. Por quê? Porque, a longo prazo, as mudanças nos 
preços sempre fazem a economia tronar a produzir no nível de 
produtividade de pleno-emprego. 


Ainda não acredita? Você é um leitor exigente. Continue lendo — ainda 
vamos te convencer, mas primeiro tem que prestar atenção por que lá 
vem ciência! 
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0 Tao de P: Observando o ajuste de preços 
a longo prazo 


Vamos examinar o que acontece quando a economia começa em um nível 
de preços diferente de P*. Por exemplo, veja novamente o nível de preço de 
Pato e seu nível correspondente de demanda agregada, Y"aixo, Obviamente, 
Ybaixo é menor que o nível de produção de pleno-emprego da economia (Y*). 
Isto é importante, porque as empresas prefeririam produzir ao nível de saída 
Y*. Na verdade, elas investiram em fábricas e equipamentos que seriam 
desperdiçadas se baixassem os níveis de produção. Consequentemente, sua 
resposta é cortar os preços para aumentar as vendas. E elas continuam a 
reduzir os preços até que o nível de preço geral na economia caia para P*, 
porque este é o nível de preço no qual os consumidores desejam comprar, 
exatamente Y* como valor de produção. 


Você está preocupado que todos esses cortes nos preços façam as empresas 
perderem dinheiro? Tenha fé: as empresas não têm que, necessariamente, 
perder seus lucros nesta situação, porque seus custos também estão caindo 
ao mesmo tempo. Isso por que quando a economia está produzindo abaixo 
de Y*, há um grande número de trabalhadores desempregados disponíveis, 
assim como muitos insumos produtivos fora de uso, como ferro e petróleo. 
O desemprego pressiona os salários para baixo; em outras palavras, ter 
muita mão de obra disponível significa que você pode contratar pessoas 
por salários mais baixos. E, quanto mais insumos produtivos não utilizados 
houver, mais os preços cairão. 


Certo, então os preços baixos atraem mais consumidores, aumentam 

as vendas e fazem com que as empresas contratem novamente os 
trabalhadores que estavam desempregados. Este processo continua até que 
os preços atinjam P*”, e neste ponto, a economia está operando a pleno- 
emprego novamente, o que significa que qualquer trabalhador que deseje 
um emprego em tempo integral conseguirá um. 


De forma semelhante, os preços não podem permanecer abaixo de P* por 
muito tempo. Ao nível de preço P»aixo as pessoas desejam comprar Yalto 
valor da produção (output). Mas isso é mais do que as empresas podem 
produzir a pleno-emprego. À única maneira de produzir mais é se os 
empregados trabalharem mais que o padrão de 40 horas semanais. Um 
modo de obter isso é pagando mais, e para tanto, as empresas precisarão 
aumentar os preços. Portanto, com a demanda excedendo a oferta, os 
preços são aumentados até atingirem P*, ao nível de preço em que a 
quantidade solicitada pelos consumidores é exatamente igual ao nível de 
produção de pleno-emprego, Y*. 


Como você pode ver, se os preços tiverem tempo suficiente para se 
ajustarem, a economia sempre retornará ao nível de produção (output) 
de produtividade Y*. Já que chamamos o tempo necessário para o ajuste 
de preços de longo prazo, faz sentido chamar a linha vertical sobre Y* de 
curva de oferta agregada de longo prazo, por que 


Figura 6-3: 
Choque 
negativo para 
a demanda 


agregada. 
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ela mostra quanta produção a economia oferecerá após os preços terem 
tido tempo suficiente para se ajustarem e equalizarem a oferta e procura 
por bens e serviços (para saber muito mais sobre oferta e procura consulte 
o capítulo 8). 


Um choque para o sistema: Ajustando 
para uma mudança na demanda agregada 


À seção anterior mostra o que acontece se os preços dos bens e serviços 
estiverem, como um todo, muito altos ou baixos: eventualmente, eles se 
ajustam para o nível de preço de equilíbrio (P*) para que a economia 
possa voltar a produzir ao nível de produção de pleno-emprego (Y*). Mas, 
em primeiro lugar, o que faz os preços ficarem tão altos ou tão baixos? 

À causa principal costuma ser um choque para a demanda agregada — a 
quantidade total de bens e serviços que as pessoas desejam comprar. 


Primeiro, vamos visualizar como um choque de demanda se parece: 

a Figura 6-3 mostra a curva de demanda agregada se movendo para a 
esquerda de AD, para AD,. A mudança à esquerda da demanda agregada 

é chamada de choque de demanda negativa e poderia ser causada, por 
exemplo, por um declínio na confiança na economia, o que faz com que as 
pessoas queiram poupar mais e consumir menos. A mudança à direita de 
AD é chamada de choque de demanda positiva. 


P LRAS 











v* Y 
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O nível de preço original, P,, foi determinado por onde a curva original 
AD, intercepta a curva vertical LRAS. A longo prazo, após as empresas se 
adaptarem ao choque da demanda, o novo nível de preços, P,, será onde a 
nova curva AD, intercepta a curva vertical LRAS . 


O novo nível de preço (P) é menor que o nível de preço original (P,). Por 
quê? A procura por bens e serviços diminuiu após o choque de demanda 
negativa. A única maneira de seduzir os consumidores para comprarem 
novamente em níveis de produtividade de pleno-emprego (Y*) é baixando 
o custo de compra de muitos produtos, então o nível de preço tem que cair. 
Levará algum tempo para que as empresas façam as reduções de preços 
necessárias, mas quando fizerem, a economia novamente produzirá em Y* 
a longo prazo. 


Esperamos que você esteja convencido agora de que, a longo prazo, após 
os preços terem uma chance de se ajustarem, seja qual for o choque que 
ocorra, a economia voltará a produzir no nível de produção de pleno- 
emprego, Y*. Este é um grande contraste com o que pode acontecer a 
curto prazo, antes do ajuste de preços, que discutiremos a seguir. 


Lidando com preços fixos a curto prazo 


Como discutimos nas seções anteriores, após um choque econômico 
acontecer, os preços eventualmente ajustam-se para retornar a economia 

à produtividade de pleno-emprego (Y*). Entretanto, este processo pode 
demorar um pouco, porque, a curto prazo, os preços são essencialmente 
fixos. Mesmo os gestores das mais ágeis empresas precisam de algum tempo 
para decidir quanto cortar dos preços. E algumas empresas não são tão ágeis. 


Vamos supor que uma empresa tenha imprimido catálogos listando os 
preços dos produtos que vende. Esta empresa distribui catálogos uma vez 
ao ano, o que significa que ela é obrigada a vender aos consumidores 
aqueles preços até o próximo catálogo ser expedido. Em tal situação, 

a empresa ajustará sua produção para atender qualquer quantidade de 
demanda que possa acontecer com esses preços fixos. Se um grande 
número de pessoas começar a comprar a estes preços, a empresa 
aumentará sua produção contratando mais empregados. Se apenas poucas 
pessoas comprarem, ela reduzirá sua produção, empregando um numero 
menor de funcionários. 





À Figura 64 retrata uma situação em que as empresas se comprometem 
com um conjunto fixo de preços e podem responder às mudanças na 
demanda apenas ao ajustar seus níveis de produção. À figura mostra 

a curva de oferta agregada de curto prazo (SRAS) na horizontal, que 

na verdade não é uma curva, mas sim uma linha reta. Esta “curva” 
corresponde ao nível de preço P, porque as empresas, a curto prazo, não 
podem ajustar seus preços. Os movimentos à direita e esquerda ao longo 

da curva SRAS captam os aumentos e as diminuições da produção que as 
empresas têm que fazer, conforme a demanda pelos seus produtos variarem 
ao nível de preço fixo. 


ERES. 
Figura 6-4: 
Curva de 
oferta 
agregada de 
curto prazo. 
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À curto prazo faz sentido pensar em uma empresa como tendo mais 
controle sobre seus níveis de produção do que sobre os preços, o que 

leva a modelar a curva SRAS como uma linha horizontal. A longo prazo, a 
produção potencial é excedida em um nível dado por um número de fatores 
subjacentes de longo prazo. Num meio termo, temos diversos modelos de 
vários níveis de elaboração que explicam o que acontece. Em geral, a certo 
ponto, todos os modelos concordam: a SRAS primeiro é uma curva inclinada 
ascendente (o que implica que preços e produção ascendem juntos) e 
depois vertical. O que faremos aqui é pular a parte do meio em nome da 
simplicidade. Claro, na realidade, as economias não pulam simplesmente 

de uma SRAS horizontal para uma LRAS vertical, do crescimento para a 
recessão, de um nível de preços para outro. Entretanto, o modelo se torna 
mais simples de ser entendido, sem perder as características principais da 
análise, se fingirmos por ora que isso acontece de verdade na economia. Se 
você concordar com este trato, iremos usar somente a curva horizontal inicial 
e a curva vertical final, chamando a primeira de SRAS e a última de LRAS. 


A Figura 64 também tem duas curvas de demanda agregada, AD, e AD,, que 
novamente mostra o que acontece quando a demanda agregada é reduzida, 
como resultado de um choque de demanda negativo. O nível inicial de 
produtos que a empresa produz, Y,, é determinado pela intersecção da curva 
de demanda agregada original, AD,, com a curva SRAS. Em outras palavras, 
ao nível de preços de P,, as pessoas demandam produtos nível Y,, e as 
empresas respondem fornecendo-os. 
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Supermercados e Y* 


As duas mais recentes recessões nos Esta- 
dos Unidos, em 1991 e 2001, foram muito le- 
ves — muito mais suaves que a maioria das 
recessões anteriores — e particularmente a 
recessão do início dos anos 1990 foi sen- 
tida mais fortemente em outros países 
desenvolvidos como Inglaterra e Japão. O 
motivo exato para isso não está totalmen- 
te claro, mas muitos economistas tem uma 
resposta interessante: gestão de inventá- 
rio. Uma combinação de pressão compe- 
titiva e progresso tecnológico capacitou 
os gerentes a administrarem preços mais 
eficientemente do que faziam no passado. 
Gestão de inventário significa que as lojas 
normalmente têm um estoque muito menor 
do que costumavam ter, fazem pedidos de 
maneira mais flexível e cobram mais apro- 
priadamente, o que significa que as coisas 
não tendem a ficar sem serem vendidas por 
tanto tempo quanto costumavam. Os esto- 
ques nas lojas costumavam ser contados 
e etiquetados à mão, geralmente uma vez 
por mês ou algo assim. Agora, com a apli- 
cação de sistemas computadorizados, os 
gerentes podem ajustar os preços dos es- 
toques que não foram vendidos muito mais 


rapidamente. O líder nesta matéria tem sido 
o Wal-Mart, o varejista norte-americano e 
parente da rede britânica de supermerca- 
dos ASDA, que tem sido o sujeito de in- 
contáveis teses de estudo de escolas de 
negócios. O Wal-Mart desenvolveu o mais 
sofisticado sistema de gerenciamento de 
estoques do setor varejista. Com sistemas 
informatizados, os gestores do Wal-Mart 
podem dizer minuto a minuto o que está 
sendo vendido e o que não. Como resulta- 
do, os preços de itens de baixa movimen- 
tação são cortados muito rapidamente, de 
forma que os produtos não fiquem nas pra- 
teleiras por semanas ou meses. Claro que 
os concorrentes do Wal-Mart rapidamente 
o seguiram, e agora esses sistemas são 
lugar comum dentro do gerenciamento no 
setor varejista. 


Como resultado de tal inovação, os preços 
podem ser ajustados rapidamente para 
equilibrar a oferta e a procura. Os preços 
agora caem muito mais depressa, para fa- 
zer com que a economia volte à produtivi- 
dade de pleno-emprego (Y*), o que resulta 
em recessões curtas e leves. 





Quando o choque de demanda negativo acontece, ele altera a demanda 
agregada a esquerda para AD. Reduzir a demanda significa que no nível de 
preços fixados, os consumidores estão desejando comprar menos produtos. 
Uma vez que as empresas não podem reduzir os preços, seu único recurso é 
reduzir a produção para se igualar à diminuição da demanda; esta redução 
no nível de produtividade (Y ) aparece no gráfico onde a curva SRAS cruza 
com AD. Baixa produtividade significa que as empresas precisam de poucos 
empregados, o que tem como consequência uma recessão. A produtividade 


cai e o desemprego aumenta. 


Se você comparar as Figura 6-3 e 6-4, verá que a mudança de direção à 
esquerda na demanda agregada tem efeitos bastante diferentes a curto e 


longo prazos: 


1” A curto prazo, quando os preços são fixos, a produtividade cai e o 


desemprego aumenta. 


/* Alongo prazo, os preços caem e a produtividade retorna ao nível de 


pleno-emprego. 


«9-CHAye 


RZ 


Com, 


Figura 6-5: 
Respostas de 
curto prazo 

e de longo 
prazo para 
um choque 
de demanda 
negativa. 
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Por que a diferença tão grande entre curto e longo prazo? As empresas 

não estão presas para sempre aos seus catálogos originais de preços. 
Eventualmente, elas imprimem novos catálogos com preços mais baixos. 
Os baixos preços atraem os consumidores e, rapidamente, a economia 
pode retornar a produção ao nível de produtividade de pleno-emprego, Y*. 


Colocando juntos o longo e o curto prazo 


Se você compreendeu a seção anterior, aperte seu cinto, agora é um 
perito em ambas as respostas de longo e curto prazos para um choque 
econômico (Parabéns! Você deveria agendar um jantar especial para 
poder impressionar seus amigos!). Vamos agora compreender este assunto 
colocando duas respostas muito diferentes juntas em uma mesma visão 
abrangente. 


A Figura 6-5 permite que você observe como a economia se adapta a 
choques de demanda negativa tanto a curto quanto a longo prazo. A 
economia começa no ponto 4, onde a curva de demanda agregada 
original, AD, cruza com ambas as curvas LRAS e SRAS. No ponto À, a 
economia está em equilíbrio, porque no nível de preços P,, a demanda 
agregada para produção é igual ao nível de produtividade de pleno- 
emprego, Y*. Não há nem excedente nem escassez, que poderia causar a 
mudança nos preços. 


A curva SRAS é horizontal ao preço P, para refletir o fato de que, após a 
economia atingir seu equilíbrio (onde AD, cruza LRAS em produtividade 
nível Y*, os preços que são determinados naquele nível são fixados a curto 
prazo; eles não podem mudar imediatamente, mesmo se um choque de 
demanda acontecer. 











Yrow y* y 
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Por exemplo, suponha que a curva de demanda agregada se desloca a 
esquerda de AD, para AD, devido a um choque de demanda negativa de 
algum tipo. Como os preços são fixados a curto prazo em P,, a primeira 
resposta da economia será mover-se do ponto À para o ponto B. Em outras 
palavras, em razão de os preços estarem fixos, a produção cai de Y* para 
yraixo na medida em que as empresas respondem à diminuição da demanda 
pelo corte de produção. As setas pequenas indicam o movimento da 
economia do ponto 4 para o ponto B. 


No ponto B, a economia está operando abaixo do pleno-emprego, o que 
implica que há muitos trabalhadores desempregados. Este alto nível de 
desemprego causa queda salarial. Conforme os salários caem, os custos das 
empresas também caem, permitindo que elas cortem preços de modo a 
atrair mais consumidores. 


À queda de preços causa um aumento na demanda agregada para bens e 
serviços, que eventualmente moverá a economia ao longo do ponto B para 
o ponto C (este movimento é indicado pelas setas no gráfico). Quando a 
economia atinge o ponto C, ela está, mais uma vez, produzindo a pleno- 
emprego, Y*. 


À curto e a longo prazo, os efeitos de um choque de demanda negativa são 
basicamente totalmente opostos: 


/* A curto prazo, Os preços são fixados enquanto que a produtividade 
diminui. 


/* Alongo prazo, os preços diminuem enquanto que a produtividade 
retorna a Y*. 


Se os preços não permanecerem fixos por muito tempo, a economia pode 
se mover rapidamente de 4 para B para C. Mas se os preços se ajustarem 
lentamente ao choque de demanda negativa, a economia pode levar muito 
tempo para conseguir ir de À para B para C. Em tais situações, o resultado é 
uma recessão de longa duração, durante a qual a produtividade se mantém 
abaixo de Ye muitas pessoas estão desempregadas. 


Por essas razões, precisamos descobrir o que afeta a capacidade dos preços 
de mudarem tão rapidamente. Os principais culpados são os preços que 
não se alteram, ou mais precisamente, os salários. 


A Caminho da Recessão: 
Paralisado pelos Preços Inffexíveis 


Quando a economia encontra um choque de demanda negativo, como o 
retratado na Figura 6-5, a flexibilidade de preço (ou a falta dela) determina 
tanto a severidade quanto a duração de qualquer recessão que possa 
resultar. Se os preços fossem infinitamente flexíveis — se pudessem mudar 
em segundos ou minutos logo após um choque — a economia poderia 
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imediatamente mover-se do ponto A para o ponto Ce tudo ficaria bem no 
mundo. Mas se os preços estiverem fixos por qualquer período de tempo, a 
economia entra em recessão quando ela se move do ponto 4 para o ponto B, 
antes que os preços eventualmente caiam e tragam de volta a produtividade 
de pleno-emprego ao ponto C€. 


No mundo real, os preços são, de fato, lentos para a mudança, ou como os 
economistas gostam de dizer, preços são rígidos. Interessantemente, eles tendem 
a ser mais rígidos quando estão baixando e não quando estão aumentando; isso 
significa que os preços parecem relutar quando são reajustados para baixo e não 
resistirem tanto quando o reajuste é para cima. 


O principal culpado dessa situação parece ser uma categoria de preço em 
especial: os salários. Salário é o preço que os empregadores devem pagar 
aos empregados por sua força de trabalho. Diferente de outros preços na 
economia, as pessoas são, em particular, emocionalmente vinculadas aos 
salários e como eles mudam ao longo do tempo. 


Em geral, os empregados não gostam de ver seus salários reduzidos. Eles 
têm um forte senso de justiça quando se trata de seus salários e, como 
resultado, geralmente, irão retaliar qualquer corte salarial trabalhando 
com menos afinco (isso sem mencionar que as leis empregatícias da União 
Europeia têm regras bastante severas contra empresas cortando salários 
quando os trabalhadores têm contratos!). Como resultado, os gestores 
normalmente acham contra produtivo reduzir salários, mesmo se uma 
empresa estiver perdendo dinheiro e precisar cortar custos. 


Diminuindo salários ou 
o número de trabalhadores 


Suponha que um choque de demanda negativa atinja uma economia e reduza 
drasticamente as vendas em uma determinada empresa. A empresa está 
perdendo dinheiro, portanto os gestores precisam achar uma solução para 
cortar os custos. Aproximadamente 70 por cento do total dos custos desta 
empresa estão relacionados a mão de obra (salários e outros vencimentos). 
Naturalmente, os custos da mão de obra são um alvo óbvio para as reduções. 


Mas os gestores da empresa percebem que, se cortarem os salários, os 
empregados ficarão furiosos e trabalharão menos. De fato, a produtividade 
pode cair tanto que reduzir os salários pode tornar a situação do lucro da 
empresa ainda pior: a produtividade pode cair tanto, que as receitas das 
vendas diminuirão mais do que a redução nos custos trabalhistas. Portanto, 
cortar salários não é realmente uma boa opção. 


Então, em vez disso, os gestores demitem grande parte de sua força de 
trabalho para reduzir os custos trabalhistas. Por exemplo, se as vendas 
caem 40 por cento, a empresa pode demitir 40 por cento de sua força 
de trabalho. Entretanto, os demais, que permanecem no emprego, ficam 
com seus antigos salários, deste modo, eles não ficam furiosos e sua 
produtividade não cai. 
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Pelas razões que estamos apresentando aqui, o que se vê durante uma 
recessão é um grande aumento no desemprego, mas uma pequena 
diminuição no valor dos salários. O fato de os gestores não estarem dispostos 
a reduzir salários, no entanto, tem um efeito colateral desagradável: como 
discutirei na próxima seção, não cortar os salários torna muito difícil para a 
empresa cortar os custos dos bens e serviços que vendem. 


Somando os custos dos salários e lucros 


Obviamente, as empresas necessitam gerar lucro para continuarem no 
negócio. E isto significa garantir que o preço por unidade cobrado em seus 
produtos exceda o custo da produção por unidade destes. 


Durante uma recessão, menor procura agregada significa que as empresas 
reduzem a produção e vendem menos unidades. Como já discutimos nas 
seções anteriores, os salários são os maiores componentes dos custos da 
maioria das empresas — de fato, eles representam 70 por cento da média 
dos custos da empresa. Se uma empresa não pode cortar salários por medo 
de causar queda na produtividade, tampouco pode reduzir o custo de 
produção por unidade. Portanto, a empresa não pode reduzir muito seus 
preços, porque eles precisam ficar acima dos custos de produção, isso se as 
empresas pretendem ter lucro e permanecerem nos negócios. 


O que tudo isto significa? Quando a demanda cai, os preços são, 
normalmente, rígidos. Eles permanecem altos, a despeito do fato de existir 
menor demanda de produção na economia. Esta é a razão por trás do 
movimento horizontal da economia do ponto 4 para o ponto B na Figura 
6-5, após o choque de demanda negativa. Com os preços irredutíveis 
porque as empresas não podem cortar os salários, o choque de demanda 
negativa resulta em recessão, com a produtividade caindo e o desemprego 
aumentando, já que muitos trabalhadores são demitidos. 


Pior que isso, a menos que os preços possam, de alguma forma, começar 

a cair, a economia não será capaz de mover-se de B para C para voltar ao 
nível de produtividade de pleno-emprego (Y*. Os preços eventualmente 
caem, mas este processo pode levar muito tempo, o que significa que o 
choque de demanda negativa pode causar uma recessão de longa duração. 


Retornando para V* com e sem 
intervenção governamental 


No capítulo 7, explicaremos como o governo pode fazer uso de estímulos 
monetários e fiscais para contornar o problema dos preços rígidos, ao 
impulsionar a demanda agregada. Aqui, vamos dar-lhe uma visão de como 
este processo funciona. 


Imagine que, após o choque de demanda negativa, representado na Figura 
6-5, que move a procura agregada a esquerda de AD, para AD, o governo 
não fica esperando passivamente que os preços eventualmente caiam. 


Capítulo 6: Entendendo Por Que Ocorrem Recessões [27 


Em vez disso, ele estimula a demanda agregada, de forma que a curva 
de demanda agregada se volta à direita e retorna para onde ela iniciou, 
em AD,. À tomada desta ação retorna a economia à produção de pleno- 
emprego sem precisar esperar pela queda de preços. 


O que acontece se o governo não agir para estimular a demanda agregada 
dessa maneira? E se a economia estiver no ponto B e o governo não 
intervir? Nesses casos, os preços caem porque os custos de produção das 
empresas eventualmente caem. 


Como vimos na seção anterior, os custos trabalhistas caem muito 
lentamente porque os gestores não querem arriscar ter seus trabalhadores 
infelizes ao cortar seus salários. Mas, como há muitos trabalhadores 
desempregados quando a economia está no ponto B, os salários 
eventualmente declinam. Algumas empresas contratam pessoas 
desempregadas por baixos salários, o que reduz seus custos, ou seja, 

elas podem vender por preços inferiores aos de empresas que mantém 
salários altos. Eventualmente, tal pressão competitiva significa que todas as 
empresas acabam por reduzir os salários. 


Outros custos também declinam porque durante uma recessão, com 

a produtividade tão reduzida, uma porção significativa da capacidade 
produtiva da economia não é utilizada: existem fábricas, caminhões, 
vagões de trem e navios sem uso, assim como grandes quantidades não 
utilizadas de madeira, ferro, petróleo e outros insumos produtivos. 


Os proprietários desses insumos não utilizados baixam seus preços, para 
tentar vendê-los. À medida que os preços caem, os custos das empresas 
também caem, permitindo assim que reduzam os preços de vendas de seus 
produtos. E, conforme estes preços de venda caem, a economia se move 

do ponto B para o ponto C na Figura 6-5, restaurando a economia para a 
produtividade de nível de pleno-emprego (Y*). Viram como tudo (às vezes) 
se resolve satisfatoriamente? 


Atingindo o Equilíbrio com Preços 
Rígidos: O Modelo Keynesiano 
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Mesmo que este seja o primeiro livro sobre economia em que você tenha 
posto as mãos, pode ser que já tenha ouvido falar sobre Keynes antes. 
Quem é esse homem e por que os economistas gostam tanto dele? 


John Maynard Keynes foi o economista mais influente do século XX. Ele 

foi o primeiro economista a compreender que os preços rígidos (causados 
pelos salários inflexíveis) eram os culpados por trás das recessões. Se você 
leu a seção anterior, pode não ter pensado que as ideias ali contidas fossem 
revolucionárias, mas confie em nós: a visão de Keynes mudou o modo 
como as pessoas estudavam economia. 
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O que inspirou Keynes a ter essa visão? Ele chegou a essas conclusões pelo 
terrível estado que a economia alcançou durante a Grande Depressão dos 
anos 1930. O nome em si — Grande Depressão — já nos dá alguma ideia 

de quão ruim as coisas estavam. As desacelerações normais da economia 
são chamadas recessões. Recessões profundas são chamadas de depressões 
(sim, as definições técnicas se aplicam a ambas as palavras — veja o 

quadro “O que faz de uma recessão, uma recessão?” posteriormente neste 
capítulo). Mas, o que aconteceu em 1930 foi tão ruim, que as pessoas 
começaram a chamá-la de Grande Depressão para indicar o tanto que ela 
foi grave. 


A Grande Depressão começou com uma recessão prolongada de 1929 até 
1933. Esta recessão é mais comumente descrita como tendo começado com 

a famosa quebra da bolsa de 1929 (a quebra de Wall Street). Os Estados 
Unidos, por exemplo, só voltaram a ver sua produção retornar ao nível de 1929 
após entrarem na Segunda Guerra Mundial, em 1941, e os resultados para a 
Inglaterra foram pouco melhores, apesar de a recessão de 1921 ter sido mais 
severa. Para colocarmos a Grande Depressão em perspectiva, observe a Tabela 
6-1, que fornece dados para cada uma das sete recessões que os Estados 
Unidos experimentaram desde 1960, acrescido (na primeira linha) os mesmos 
dados para a Grande Depressão. Usamos dados americanos por que sua 
consistência ao longo do tempo dá uma visão geral mais clara: é possível traçar 
uma imagem similar para a Inglaterra ou qualquer outro país. 


Tabela 6-1 A Grande Depressão e Recessões dos EUA desde 1960 


























Início Término | Duração Maior Taxa de Mudança Real 
(Meses) Desemprego do PIB (%) 

8/1929 3/1933 43 24,9 -28,8 

4/1960 2/1961 10 6,7 2,3 

12/1969 11/1970 1 5,9 0,1 

11/1973 3/1975 16 8,5 11 

1/1980 1/1980 6 1,6 -0,3 

6/1981 11/1982 16 9,1 -2,1 

6/1990 3/1991 8 15 -0,9 

3/2001 11/2001 8 6,0 0,5 





Fonte: NBER - Economic Report of the President, Bureau of Labor Statistics, Relatório Econômico do 
Presidente, Agencia de Estatísticas do Trabalho. 


Como você pode ver, a Grande Depressão foi muito, muito pior que 
qualquer recessão comum. Perto de 25 por cento da força de trabalho 
estava desempregada, e a desaceleração inicial levou cerca de quatro vezes 
mais tempo que a média de 10,7 meses de duração das recessões pós 1960. 


À produção econômica total medida pelo PIB real (que discutimos no 
capítulo 5) também caiu muito mais do que em uma recessão normal. 
Uma vez que o PIB real se ajusta para a inflação, ele capta mudanças na 
quantidade física das mercadorias produzidas. Em recessões recentes, a 
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O que faz de uma recessão, uma recessão? 


No início do capítulo, nós definimos uma 
recessão como um período de tempo no 
qual a produtividade cai e o desemprego 
aumenta. Mas esta não é a única definição. 
Por exemplo, você pode ler em um livro di- 
dático ou em um artigo de jornal que uma 
economia está em recessão se o PIB real 
cair por dois trimestres consecutivos. Po- 
rém, se você observar a Tabela 6-1, notará 
que durante determinadas recessões (como 


a que começou em abril de 1960 nos EUA), 
a produtividade real na verdade aumentou, 
em vez de cair. Então, por que aquele perío- 
do foi classificado como recessão? 


Muitos fatores determinam o que é classifi- 
cado como recessão. A mais bem interna- 
cionalmente aceita definição vem do NBER 
(National Bureau of Economic Research, 
Agência Nacional de Investigação Eco- 
nômica), nos EUA, que é aceita e utilizada 
por outras entidades, incluindo a Organiza- 
ção para Cooperação e Desenvolvimento 


Econômico — embora os governos tenham 
a tendência, por algum motivo obscuro, 
de preferir usar a sua própria definição. 
O NBER possui um longo conjunto de cri- 
térios, que começa com a queda da pro- 
dutividade e o desemprego aumentando 
e incluem muitas outras coisas, tal como 
com que rapidez as fábricas recebem no- 
vos pedidos. Algumas vezes, esses outros 
fatores fazem o NBER pressentir que a 
economia passou por um pico e que entrou 
em recessão, mesmo que a produtividade 
não esteja caindo. Contudo, uma boa re- 
gra de ouro, uma que é geralmente aceita 
pelos comentaristas no Reino Unido, é que 
uma recessão é caracterizada pela queda 
de produção medida pelo PIB ao longo de 
dois trimestres sucessivos. Qualquer coisa 
pior que isso é uma depressão. O humor 
dos economistas caracteriza a diferença 
da seguinte forma: em uma recessão, seu 
vizinho perde o emprego, enquanto que em 
uma depressão, você perde o seu. 





produtividade caiu, no Maximo, de 2 ou 3 pontos percentuais. Durante a 
Grande Depressão, caiu 28,8 por cento! 


Em comparação, a miséria da Grande Depressão atingiu um pico na Inglaterra 
em 1932. A taxa de desemprego chegou em 22 por cento, embora a produção 
medida pelo PIB tenha caído somente em 5 por cento em relação aos anos 
anteriores. As próximas piores recessões, no início dos anos 1980 e 1990, por 


contraste, foram caracterizadas por um persistente desemprego alto, com picos 
de 10 por cento, mas quedas no PIB de apenas 3 por cento e 1.5 por cento cada. 


Como testemunha da Grande Depressão, Keynes obviamente desejou 
entender o que poderia causar uma desaceleração econômica tão drástica 
— e o que poderia prevenir tal devastação de acontecer novamente. 


Ajustando o estoque em vez dos preços 


Keynes não só compreendeu que os preços rígidos causam recessões; 

ele também desenvolveu um amplo e influente modelo que ainda é 
apresentado em muitos livros didáticos de macroeconomia. Este modelo é 
uma pequena parte de uma abordagem maior à gestão da macroeconomia, 
que passou a ser chamada de Keynesianismo — uma abordagem que 
favorece grandes intervenções governamentais na economia, em vez 
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das políticas de laissez faire, de não intervenção, preferida por outras 
pessoas (para uma discussão sobre os custos e benefícios da intervenção 
governamental na economia, consulte “Determinando o Que Deve Ser 
Produzido” no capítulo 3). 


Para ser justo, precisamos salientar que o Keynesianismo tem atraído um 
grande número de críticos e não é a quintessência da macroeconomia. 
Porém, a parte que apresentamos aqui não é controversa. Ela explica como 
uma economia se ajusta ao equilíbrio — um lugar onde a oferta agregada 
corresponde à demanda agregada — no extremo curto prazo, após um 
choque econômico, quando os preços não podem mudar de modo algum. 


Olhe novamente para a Figura 6-4 por um momento. O modelo Keynesiano 
baseia-se exatamente em como a economia se move a partir do nível de 
produtividade Y, para o nível de produtividade Y,, quando um choque na 
demanda agregada acontece e os preços são fixados ao nível de P,. 


O modelo de Keynes chama nossa atenção para o estoque das mercadorias 
que foram produzidas, mas que ainda não foram vendidas. De acordo com 
Keynes, as mudanças no estoque podem guiar as empresas a aumentar ou 
diminuir a produção durante situações nas quais os preços estão rígidos e 
não servem como sinal do que fazer. 


Para ver a inovação das ideias de Keynes sobre estoques, entenda que, 
se os preços pudessem mudar, então eles (não os estoques) guiariam as 
decisões das empresas sobre quanto produzir: 


/* Se os preços estiverem subindo, a empresa saberá que seu produto é 
popular e que deve aumentar a produção. 


/* Se os preços estiverem caindo, a empresa saberá que seu produto 
não está indo bem e que, provavelmente, deveria interromper a 
produção (e, talvez, entrar em outro ramo de negócios!). 


Em uma economia com preços fixos, entretanto, as empresas precisam de 
algum outro modo para decidir se devem aumentar ou diminuir a produção. 
Keynes percebeu que o fator orientador seriam as mudanças nos estoques. 


Mantendo os olhos no alvo dos níveis de estoque 


Os estoques estão constantemente mudando de posição, com o fluxo 

de mercadorias entrando e saindo. Novas produções aumentam os 
estoques, enquanto que novas vendas os diminuem. Os dois fatores 
interagem para determinar se os estoques estão aumentando, diminuindo 
ou permanecendo igual. Por exemplo, se novos produtos igualam as 
novas vendas, os níveis de estoque permanecem constantes. Se as novas 
produções excederem novas vendas, o estoque aumenta. 


À interação entre nova produção e nova venda é importante porque cada 
empresa tem um nível alvo de estoques que ela gostaria de manter para as 
situações em que as vendas sejam, temporariamente, mais rápidas do que a 
capacidade de produção. O nível alvo é determinado pelos custos e benefícios 
de ter um grande ou pequeno estoque em mãos. 
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Ter menos estoque que o nível alvo é perigoso, porque a empresa pode 
não ser capaz de acompanhar o crescimento das vendas. Ter mais estoque 
do que o nível alvo é desperdício, porque não há vantagem em ter coisas 
que não se pode vender, ano após ano. Cada empresa pesa estes custos e 
benefícios para determinar seu próprio nível alvo de estoque. 


Níveis alvo do estoque podem variar de ano para ano, dependendo se as 
empresas esperam um volume de vendas forte ou fraco. Se os gestores 
esperam vendas fortes, eles podem planejar um aumento dos estoques, 
ao passo que, se esperarem vendas fracas, eles podem planejar uma 
diminuição dos estoques. 


Keynes compreendeu que os choques de demanda agregada (que são, 
por definição, inesperados) apareceriam como mudanças inesperadas nos 
estoques da empresa. 


/* Demanda agregada inesperadamente baixa significa que as vendas 
estão tão lentas que o estoque aumenta e atinge níveis mais altos do 
que as empresas haviam planejado. 


»* Demanda agregada inesperadamente alta significa que as vendas 
aumentaram tanto, que o estoque diminui, e atinge níveis mais 
baixos do que as empresas haviam planejado. 


Aumentando ou diminuindo a produção com estoques flutuantes 


Grandes alterações inesperadas dos estoques fazem com que as empresas 
mudem seus níveis de produção como mostrado a seguir: 


/* Se os estoques aumentam acima dos níveis alvo, as empresas 
respondem cortando a produção. Ao reduzir os índices de produção 
para menos que os índices de vendas, os estoques começam a cair em 
direção aos níveis alvo. 


/* Se os estoques diminuem abaixo dos níveis alvo, as empresas 
respondem aumentando a produção. Aumentando os índices de 
produção para mais que os índices de vendas, os estoques começam a 
subir em direção aos níveis alvo. 


As mudanças nos níveis de produção, causadas pelas mudanças no 
estoque, são muito importantes, uma vez que elas determinam não apenas 
se a produção (Y) está aumentando ou diminuindo, mas também se o 
desemprego está em ascensão ou queda. 


Por exemplo, se as empresas aumentam a produção, porque os estoques 
caíram abaixo do nível alvo, elas precisam contratar mais empregados e o 
desemprego diminui. Se, por outro lado, as empresas diminuem a produção 
porque os estoques aumentam acima do nível alvo, elas precisam demitir 
empregados e o desemprego aumenta. 
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Ajustando os estoques com base em gastos planejados e reais 
O modelo Keynesiano difere entre gastos planejados reais como segue: 


v* Gastos planejados são a quantia em dinheiro que as famílias, 
empresas, O governo e estrangeiros gostariam de gastar em produtos 
e serviços produzidos no país. 


4 Gastos reais são iguais ao produto interno bruto (PIB), que 
discutimos no capítulo 4: eles são o que as famílias, empresas, o 
governo e os estrangeiros realmente gastam em bens e serviços 
produzidos no país. 


O que acontece quando os gastos reais são diferentes dos gastos 
planejados? Os estoques automaticamente mudam. Por exemplo, se 

mais dinheiro é gasto em bens e serviços do que foi planejado, as 

pessoas estão comprando mais mercadorias do que o que está sendo 
produzido atualmente. Esta situação é possível porque as empresas 
vendem mercadorias de seus estoques que foram produzidas em períodos 
anteriores. Por outro lado, se as pessoas gastam menos dinheiro em bens e 
serviços do que foi planejado, os estoques das empresas aumentam, porque 
elas precisam estocar todas as mercadorias que não podem vender. 


Keynes representou os gastos planejados, PE (planned expenditures), 
algebricamente com a seguinte equação: 


PE=C+P+G+NX (1) 


O que todas essas letras significam? Nós as discutimos em detalhes no 
capítulo 4, mas aqui vai um resumo: 


4 Crepresenta a quantidade de mercadorias que os consumidores 
desejam consumir. 


/“ F representa a quantidade de produtos que as empresas planejam 
adquirir, como investimento em mercadorias, tais como novas 
fábricas e equipamentos, bem como quaisquer alterações de 
estoques que planejam fazer. 


Se, mais tarde, as empresas precisarem aumentar ou diminuir seus 
estoques mais do que planejaram, então o investimento real, I, não 
será igual ao investimento planejado, IP. 


/“ G representa quantos produtos o governo quer comprar para coisas 
como o investimento na construção de escolas ou assegurar O 
suprimento necessário de papel para o trabalho administrativo. 


/“ NX representa o líquido das exportações — o valor de suas 
exportações menos o valor de suas importações. NX nos informa a 
demanda do setor estrangeiro da economia sobre nossos produtos 
internos. 
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Para os gastos reais, Y, Keynes usou a mesma equação que usamos para 
calcular o produto interno bruto (que discutimos no capítulo 4): 


Fa C+i+0:NK (2) 


Por que podemos utilizar a equação do PIB para calcular os gastos reais? 
Conforme explicamos no capítulo 4, o gasto real é igual ao rendimento 
nacional, porque cada centavo de despesa feito na economia é receita 
para alguém. Além disso, o gasto real também é igual ao valor em dinheiro 
de todos os bens e serviços produzidos na economia, porque cada 
pedaço de mercadoria produzida é vendido para alguém (este processo 
na verdade faz parte da forma com que os estoques são avaliados para 
propósitos contábeis: qualquer produto que a empresa faz, mas não pode 
vender ao cliente, é contado como sendo “vendido” para si própria e 
colocado em seu inventário. Estas mudanças no estoque são conhecidas 
como investimentos em inventário e são totalizadas no PIB como parte do 
investimento total, 7). 


Ter três maneiras de olhar para Y é realmente muito útil quando você 
começa a se familiarizar com o modelo Keynesiano. Às vezes, é mais 
fácil entender o modelo se você pensar em Y como sendo os gastos reais; 
noutras ocasiões, é mais fácil entender se você pensar em Y como sendo 
a receita nacional ou produção (output). Alternamos entre essas três 
definições sempre que isso ajudar a entender o modelo mais facilmente. 


A única diferença entre os lados direitos da equação (1) e da equação (2) é o 
investimento variável, que é investimento planejado (1º na primeira equação 
e investimento real (1) na segunda. Em outras palavras, a única razão que 

Ye PE diferem é devido às diferenças nos investimentos causados pelos 
inesperados aumentos ou diminuições dos estoques, quando as vendas são 
maiores ou menores do que o planejado. 


Trazendo alguma álgebra à mistura 


Você sabia que a hora estava chegando: vamos aprender cálculos 
algébricos. Nossa meta? Identificar o modelo Keynesiano do equilíbrio 
econômico usando nossos superpoderes matemáticos (Rápido, corra para 
a cabine telefônica mais próxima). 


Primeiro, precisamos definir uma função de consumo — uma forma de 
calcular o consumo total — que possamos substituir na equação (1). No 
capítulo 4, nós apresentamos a seguinte formula para calcular o consumo: 


Cred) Y (3) 
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Para todos os detalhes, consulte o capítulo 4. Por ora, o que você realmente 
precisa saber sobre esta fórmula é que a maior receita (Y) leva ao maior 
consumo (C). 


Se você substituir a equação (3) na equação (1), você tem: 
PE=Crc(-)Y+1º+G+NX (4) 


Se olhar cuidadosamente, verá que esta equação mostra que o total das 
despesas previstas para a aquisição de bens e serviços na economia 
(PE) depende do rendimento total da economia (Y). Quanto maior o 
rendimento total, mais dinheiro as pessoas planejarão gastar. 


Uma boa forma para simplificar essa equação é criar uma variável chamada 
A e definila como se segue: 


A=C+1P+G+NX 
Se fizer isso, a equação (4) parecerá um pouco mais agradável: 
PE=A+c(At)Y (5) 


À variável À corresponde às despesas autônomas, termo usado pelos 
economistas para traduzir a parte dos gastos planejados que não depende 
da renda (Y). A parte das despesas planejadas que não depende de 
rendimentos, c(1-t) Y, é conhecida como despesa induzida. 


Para compreender as despesas induzidas, entenda que como t representa 
a taxa de renda com impostos, (1-t)Y é o que as pessoas deixam de gastar 
depois que o governo cobra seus impostos. E, desse montante, a fração 

c é gasta em consumo, de forma que c(1-t) Y nos diz quanta despesa é 
“induzida” por um rendimento de tamanho Y. 


A Figura 6-6 grafa a equação (5) e designa-a linha de despesas previstas. 


Para encontrar o equilíbrio especifico do modelo Keynesiano, compreenda 
que todos os equilíbrios possíveis são captados pela seguinte equação: 


PE=Y (6) 


Figura 6-6: 
A Linha de 
despesas 


previstas. 
E==—e=esms 
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Esta equação pode ser lida como “gastos planejados são iguais a gastos 
reais” (lembre-se que Y é igual ao total de receitas e ao total de despesas na 
economia porque todas as despesas equivalem a receitas para alguém). 


Qualquer situação em que PE = Y é de equilíbrio. Por quê? Porque se 

a economia puder atingir o ponto onde PE = Y, então ninguém teria 
qualquer razão para mudar seu comportamento. Os consumidores estariam 
consumindo tanto quanto planejaram (C). O governo estaria comprando 
tanta produção quanto desejasse comprar (6). Os estrangeiros estariam 
comprando nossas mercadorias tanto quanto pretendessem (NX). E, mais 
importante, as empresas estariam gastando exatamente o que planejaram 
em investimentos — o que implica que os estoques não se alterariam 
inesperadamente. 


Se os gastos previstos se igualam aos gastos reais, você realmente tem um 
equilíbrio, porque todos estão obtendo o que desejam e ninguém tem 
qualquer incentivo para mudar seu comportamento. 


Você pode resolver o valor de equilíbrio da produção, que chamarei de Y, 
pela substituição da equação (5) pela equação (6). Se você fizer isso obterá 
o seguinte: 


Y=4A+c(l-Y 
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Mostrando o equilíbrio graficamente 


Se a ultima equação for muito assustadora, fique conosco por que é muito 
mais fácil encontrar o equilíbrio do modelo Keynesiano graficamente. Para 
isso, você precisa representar graficamente a equação PE = Y no mesmo 
gráfico da equação PE = A + c(l1 - t) Y, como fazemos na Figura 6-7. O ponto 
no qual as duas linhas se cruzam é o equilíbrio. Nesse ponto, os gastos 
previstos e os gastos reais são exatamente iguais na economia. 


Gastos Planejados 


k Gastos Reias 
PE 


PE=Y 





Gastos Planejados 
PE=A+c(1-DY 


Figura 6-7: 
O modelo 
Keynesiano de ' 
equilíbrio Y y Receita, Produção, Y 
EE 





Este equilíbrio é estável, o que significa que se a economia se iniciar em 
qualquer nível de receitas que não seja Y, ela rapidamente retornará de 
volta à Y. O que faz com que a economia retorne para Y são as alterações 
no estoque. 


Para ver por que isto é verdade, observe a Figura 6-8, que explora um 
artifício geométrico elegante sobre a linha PE =Y, para mostrar como a 
economia se comporta quando não esta produzindo ao nível de equilíbrio 
de produção, Y. 
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O truque é que a linha PÉ = Y aparece no gráfico em um ângulo de 45 
graus, o que significa que ela pode ser usada para desenhar quadrados 

— formas cujos lados têm o mesmo comprimento. Isto significa que você 
pode transpor qualquer valor de Y para o eixo vertical. Para fazer isso, 
pegue qualquer valor de Y, siga em frente até atingir a linha de 45 graus e, 
então siga em linha reta lateralmente até atingir o eixo vertical. O ponto que 
você atinge representa tanto dinheiro verticalmente quanto Y representa 
horizontalmente. 


Por exemplo, na Figura 6-8, comece no eixo horizontal no nível de 
produção Y,, que é menos que o nível de equilíbrio de produção Y. Se você 
subir verticalmente para a linha de 45 graus e depois para a esquerda, você 
pode representar graficamente o nível de produção Y, no eixo vertical. Por 
que isto é útil? Porque Y, pode então ser comparado diretamente com o 
nível de gastos planejados, PE,, que você obtém começando no nível de 
produção Y, no eixo horizontal. 


Como você pode ver, PE, > Y,, o que quer dizer que os gastos planejados 
excedem a produção na economia. Isto significa que os estoques baixarão 
inesperadamente, conforme as empresas venderem parte de suas reservas 
de estoque para compensar o fato de que as pessoas estão comprando mais 
mercadorias do que as empresas estão realmente produzindo. Esta baixa 
nos estoques leva a economia de volta ao equilíbrio. 
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Conforme os estoques caem inesperadamente, as empresas aumentam a 
produção. Como resultado, Y aumenta. Além disso, continua a aumentar 
até atingir Y, porque para qualquer valor de Y<Y, você pode ver no gráfico 
que os gastos previstos continuarão a exceder a produção. 


Os ajustes no estoque também retornam a economia ao equilíbrio se 
começarem em um nível de produção como Y,, que é maior que Y. Como 
você pode ver na Figura 6-8, utilizando a linha de 45 graus, a produção real, 

p excede os gastos planejados, PE,. Em outras palavras, as pessoas então 
comprando menos (PE) do que as empresas estão produzindo atualmente 
(Y), dessa forma os estoques começarão a crescer. 


As empresas respondem aos aumentos nos estoques com a redução 

da produção. Eles demitem trabalhadores e cortam a produção. Como 
resultado, Y diminui, e continua a cair até atingir Y porque, para qualquer 
valor de Y< Y, você pode ver no gráfico que a produção continuará a 
exceder os gastos reais. 


Impulsionando o PIB 
no modelo Keynesiano 


Keynes não inventou seu modelo para explicar como as economias com 
preços rígidos alcançam um equilíbrio estável. O que ele realmente queria 
era usá-lo para mostrar o que os governos poderiam fazer durante uma 
recessão para melhorar a situação. 


Por exemplo, considere a Figura 6-8 mais uma vez. Suponha que os 
ajustes de estoque tenham levado a economia ao equilíbrio das receitas, 
Y, mas que Y é menor que o nível de produtividade de pleno-emprego da 
economia, Y*. Neste caso, Keynes perguntou, o que — se existisse algo — 
deveriam fazer os governos? 


Os governos poderiam escolher não fazer nada. Eventualmente, porque Y 
< Y*, os preços iriam cair e a economia retornaria ao emprego-pleno (o 
que acontece movendo-se do ponto B para o ponto C na Figura 6-5). Mas 
Keynes argumentou que os governos poderiam acelerar a recuperação 
incrementando os gastos previstos. 


Por exemplo, suponha que o governo decida aumentar G, os gastos do 
governo com bens e serviços. Se ele fizer isso, então PE na equação (4) 
claramente se tornará maior. Como G é uma parte de gastos autônomos (A), 
o aumento em G significa um aumento em A na equação (5). Graficamente, 
um 4 maior significa que a linha de gastos previstos mudou verticalmente de 
PE,, para PE,, como mostrado na figura 6-9. Dado o fato de a linha de despesa 
real (PE = Y) não mudar, a troca vertical na linha dos gastos previstos faz com 
que o equilíbrio da produção aumente de Y1, para Y2. 


EE 
Figura 6-9: 
Aumentar 
os gastos 

do governo 
aumenta o 
equilíbrio da 
produção Y,, 
para Y,. 
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Keynes sugeriu utilizar a política do governo para aumentar as despesas 
previstas, com qualquer que fosse a quantia necessária para aumentar, 

a curto prazo, o equilíbrio da economia dos preços rígidos, Y, abrindo 
caminho para o nível de produtividade de pleno-emprego, Y* (é notório 
que ele estendeu esta ideia com a metáfora de pagar algumas pessoas para 
abrirem buracos no chão e outras para enchê-los — em outras palavras, 
qualquer ação é melhor que nenhuma). No capítulo 7, discutimos essas 
políticas com mais detalhes, inclusive por que elas nem sempre funcionam 
na prática. 
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Juntando tudo: À economia é a quebra 
do crédito 


Explicar a quebra do crédito é como explicar 
a trama de Assassinato no Expresso Oriente 
— cuidado, spoiler! Para chegar aos even- 
tos que dinamitaram a crise bancária, você 
precisa entender as condições básicas, e 
tais condições têm raízes que remontam 
muito tempo atrás. Portanto, para começo 
de conversa, iremos expô-las. Em primeiro 
lugar, o boom dos anos 1990 fez com que 
uma grande quantidade de capital fosse 
acumulado por instituições de empréstimos. 
Os proprietários desse capital naturalmente 
buscavam novas formas de fazer com que 
o dinheiro trabalhasse para eles, ao encon- 
trarem novos mercados nos quais poderiam 
investir. Governos, liderados pelas econo- 
mias “anglo-saxãs' incluindo a Inglaterra e 
os EUA, tentaram encontrar novas maneiras 
de encorajar as pessoas a comprarem suas 
próprias casas (afinal, pessoas que não 
possuem casa própria são capazes de fazer 
empréstimos em detrimento aquele ativo 
para custear novos negócios, e isso, em ge- 
ral, é uma boa coisa para a criação de em- 
pregos). Entretanto, estender casa própria 
para aqueles que atualmente não as esta- 
vam comprando significava encontrar uma 
maneira de gerenciar os riscos de devedo- 
res inadimplentes. A solução para ajuntar 
maus e bons riscos e vender tudo como um 
pacote só, era que mais capital poderia ser 
emprestado para as pessoas a quem, de ou- 
tro modo, seria um empréstimo considerado 
muito arriscado. Como resultado, o valor 
da hipoteca subiu (em parte incendiando o 
boom imobiliário) e mais pessoas puderam 
tomar mais dinheiro emprestado para com- 
prar suas casas. 


Tudo isso estava indo bem enquanto o 
mercado continuava a crescer. Entretan- 
to, aumentos nas taxas de juros nos EUA 
levaram a mais inadimplências, na medida 
em que clientes de alto risco se tornavam 
menos capazes de arcar com suas dívidas. 
Como resultado, mais instituições ficaram 
com dívidas de risco. Conquanto bancos 
pudessem emprestar dinheiro uns dos 
outros, isto não era um problema. Mas os 
bancos começaram a perceber que alguns 
dos tomadores de empréstimos estavam de 
posse de dívidas incobráveis e isso os tor- 
nava opções arriscadas para empréstimos. 
Antes que você pudesse dizer “mercado 
de limão” os bancos que emprestavam co- 
meçaram a se preocupar com os mutuários 
ruins, e o mercado para empréstimo ban- 
cário secou, igual sugere o modelo Akerlof 
(que discutimos nos capítulo 15). 


Considerando o efeito do empréstimo 
bancário no modelo da oferta de dinheiro, 
passou a ser mais difícil não só para os 
pretensos compradores de casas terem 
acesso ao capital, como também as em- 
presas não obtinham mais acesso fácil ao 
capital para expandir. Os efeitos atordoan- 
tes na economia, através dos empréstimos 
ao consumidor, também levaram a quedas 
na demanda agregada, que chamamos de 
recessão. A partir de 2010, o consenso pa- 
rece ser que a resposta à quebra, injetar 
gastos governamentais, obteve algum efei- 
to estabilizador, porém foi caro e precisará 
ser recuperado. Atualmente, a discussão é 
a velocidade desejável para se fazer isso. 





Capítulo 7 
Combatendo a 
Recessão com Política 
Monetária e Fiscal 


Neste Capítulo 
Usando a política monetária e fiscal para estimular a economia 
Enfrentando o fato de que muito estímulo causa inflação 
Percebendo que as expectativas racionais podem frustrar a política monetária e fiscal 


Compreendendo os detalhes por trás da política monetária e fiscal 


s políticas monetária e fiscal são duas das mais importantes funções 

dos governos modernos. A política monetária se foca em aumentar ou 
a diminuir a oferta monetária a fim de estimular a economia, enquanto que 
a política fiscal utiliza os gastos do governo e o código fiscal para estimular 
a economia. 


Graças ao desenvolvimento de uma boa teoria econômica, atualmente 

os governos têm uma boa ideia de como utilizar as políticas monetária 

e fiscal para abrandar a duração e a severidade das recessões. Este 
desenvolvimento é extremamente importante, porque dá aos governos 

a oportunidade de fazer uma diferença positiva nas vidas de bilhões de 
pessoas. Boas políticas econômicas podem tornar uma nação próspera, da 
mesma forma que más políticas econômicas podem arruiná-la. 


No entanto, as políticas monetária e fiscal não estão isentas de problemas e, neste 
capítulo, mostraremos não apenas o quão bem elas podem funcionar no melhor 
cenário possível, mas também seus limites e problemas quando implementadas 
no mundo real. Vendo o quadro completo, você poderá decidir por si mesmo 
quando e como as políticas monetária e fiscal devem ser usadas. 


A informação contida neste capítulo o colocará dois passos à frente de 
muitos políticos e o ajudará a julgar quando economistas politicamente 
corruptos estiverem tentando enganar alguém. Como disse Joan Robinson, 
um dos maiores economistas do século XX: “O propósito do estudo da 
economia não é adquirir um conjunto de respostas sem originalidade para 
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as questões econômicas, mas aprender como evitar ser enganado por um 
economista”. Concordamos totalmente. Mas, não se preocupe, você pode 
confiar em nós, afinal, somos todos economistas. 


Se você ainda não leu o capítulo 6, o encorajamos a fazê-lo antes de seguir 
em frente. Embora nosso objetivo com este livro seja tornar cada capítulo 
individual, de modo que o leitor possa consultar qualquer assunto que 
necessitar sem estar obrigado a obedecer a uma sequência, muito da 
terminologia que você encontrará neste capítulo é apresentada e explicada 
no capítulo anterior. Pode ser que você ache mais fácil enfrentar as 
políticas monetária e fiscal se tiver uma compreensão básica de como as 
recessões funcionam, que é o foco do capítulo 6. 


Estimulando a Demanda para 
Acabar com as Recessões 


Antes de examinarmos as políticas monetária e fiscal separadamente e em 
detalhes, é importante compreender que o propósito de ambas é alterar a 
demanda agregada para bens e serviços. A demanda agregada é a demanda 
total de bens e serviços de uma economia. Em particular, ambas podem ser 
utilizadas para aumentar a demanda agregada durante uma recessão. 


Buscando a produção de pleno-emprego 


À capacidade de usar a política monetária e a fiscal para estimular a 
economia é importante porque você sempre deseja finalizar uma recessão 
e retornar a economia para a produção em nível de pleno-emprego o mais 
rapidamente possível. 


Como explicamos no capítulo 6, o nível de produção de pleno-emprego — 
simbolizado por Y* — é a quantidade de produtos que a economia produz 
em pleno-emprego, que ocorre quando todas as pessoas que desejam um 
emprego de tempo integral podem conseguir um. Se a economia entra em 
recessão e produz um valor menor do que Y*, milhões de pessoas perdem 
seus empregos, porque as empresas necessitam de poucos trabalhadores 
para produzir uma pequena quantidade de produtos. 


Pior ainda, a taxa de desemprego permanece alta até a produção retornar 
ao nível de pleno-emprego. As políticas monetária e fiscal são úteis, 
justamente porque podem ajudar a retornar a economia à produção em Y* 
tão rápido quanto possível; elas podem encurtar o período de frustração e 
miséria que os desempregados têm de suportar. 


Observe a Figura 7-1, que mostra como as políticas monetária e fiscal 
podem ser usadas para estimular a demanda agregada e retornar a 
economia à produção em Y*, após esta ter sido atingida por um choque de 
demanda negativa. Como explicamos no capítulo 6, choque de demanda 
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Na Figura7-1, a economia começa em equilíbrio no ponto 4, onde a curva 
de demanda agregada de inclinação para baixo, AD,, cruza a curva vertical 
da oferta agregada de longo prazo, LRAS. Como explicamos no capítulo 6, 
os preços na economia são fixados a curto prazo. Por esta razão, a curva 
de oferta agregada de curto prazo, SRAS, é horizontal no ponto inicial de 
nível de preço (P,), que é determinado pela intersecção de AD, e LRAS 
(explicamos no capítulo 6, na seção chamada “Lidando com preços fixos 
a curto prazo”, que por razão de simplicidade, usamos curvas horizontais 
SRAS neste livro, em vez de curvas inclinadas ascendentes usadas em 
outros livros. Se você estiver acostumado a ver curvas SRAS inclinadas 
ascendentes, dê uma espiadela naquela seção). 


Quando o choque de demanda negativo vem, aqui está o que acontece: 


/* A curva de demanda agregada se desloca para a esquerda para AD, 
refletindo a redução dos gastos com bens e serviços. 


/* Com os preços fixados em P, a curto prazo, o equilíbrio da economia 
se desloca a esquerda do ponto A para o ponto B, e a produção na 
economia cai de Y* para YPaixo 


/* Como a produção cai, o desemprego aumenta, porque as empresas 
não necessitam mais de muitos trabalhadores. 


Como você pode ver, o resultado global do choque de demanda é a 
recessão: um período de declínio da produção e aumento do desemprego. 


Infelizmente, uma recessão pode levar muito tempo até se resolver. Como 
explicamos no capítulo 6, se o governo não toma providências para 
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acabar com a recessão, a única maneira de a economia voltar ao nível 

de produção de pleno-emprego é uma queda nos preços, de modo que o 
equilíbrio da economia possa deslizar para AD,, a curva do ponto B para O 
ponto C. Este processo é, normalmente, muito lento, em razão dos preços 
rígidos, especialmente os salários, conforme descrito no capítulo anterior. 
Como consequência, a economia terá uma elevada taxa de desemprego e 
levará muito tempo para voltar a produzir em Y*, a menos que o governo 
interfira. 


Destocando a curva AD para a direita — ou 
colocando as pessoas de volta ao trabalho 


O truque que ambas as políticas, a monetária e a fiscal, realizam é 
aumentar a demanda agregada, fazendo eliminar a necessidade de suportar 
o lento processo de ajuste que leva a economia do ponto B para o ponto 

C (veja a Figura 7-1). Eles fazem isto deslocando a curva da demanda 
agregada para a direita. 


Por exemplo, se o governo fosse capaz de mudar a curva de demanda 
agregada de AD, de volta a AD,, a economia daria um salto para trás para o 
equilíbrio do ponto 4. Isto é muito bom, porque faz com que a economia 
volte a produzir em Y*, sem ter que passar pelo lento processo de ajuste 
que é necessário para conseguir que a economia se mova do ponto B para 
o ponto €. Em termos humanos, isto significa que o desemprego irá acabar 
mais cedo para milhões de trabalhadores, que poderão, mais uma vez, 
encontrar emprego e sustentar a si mesmos e suas famílias. 


Infelizmente, porém, a efetiva implantação do deslocamento da curva 

de demanda agregada para combater as recessões não é fácil. Vários 
problemas podem surgir envolvendo tanto a inflação como as expectativas 
das pessoas sobre como os aumentos na demanda agregada podem afetar 
os preços. Portanto, antes de encarar os detalhes sobre como as políticas 
monetária e fiscal podem ser usadas para aumentar a demanda agregada, 
primeiro explicaremos como a inflação (e preocupe-se com ela) pode 
limitar sua eficácia. 


Gerando Inflação: Os Riscos de 
Muito Estímulo 


A melhor maneira para começar a entender as limitações das políticas 
econômicas que estimulam a demanda agregada é compreender que, a 
longo prazo, essas políticas só podem alterar o nível de preços e não o 
nível de produção. Por quê? Precisaríamos de varias páginas para explicar 
plenamente as razões, mas a razão pode ser vista em algo que discutimos 
com pormenores no capítulo 6: não importa onde a curva de demanda 
agregada parece estar — não importa quantas coisas os consumidores 
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estejam dispostos (ou não) de comprar — os preços eventualmente se 
ajustam até que a economia esteja, mais uma vez, atingindo a produção de 
pleno-emprego (Y*). A economia simplesmente não deseja perder-se de Y* 
por muito tempo. 


Explicamos a afeição da economia por Y* no capítulo 6, e você pode 
percebêla na Figura 7-1 também. O choque de demanda negativa desloca a 
curva de demanda agregada de AD, para AD. Se o governo não usar algum 
tipo de estímulo, a economia se ajustará lentamente sobre si mesma a partir 
do ponto 4 para o ponto B para o ponto C. No ponto C, o nível de preços terá 
caído e a produção terá retornado para Y*. 


Mas, mesmo se o governo aplicar algum tipo de estímulo para mover a curva 
de demanda agregada à direita de AD,, o resultado, a longo prazo, será sempre 
que a economia chegará ao equilíbrio no ponto onde a curva de demanda 
agregada cruza a curva de oferta agregada de longo prazo (LRAS). E, conforme 
mostrado no capítulo anterior, a LRAS é uma linha vertical, que corresponde 
ao nível de produção de pleno-emprego, Y*. 


Um exercício de futilidade: Tentando 
aumentar a Produção (output) além de V* 


Porque a economia sempre retorna à produção de pleno-emprego (Yº9, 

o governo não pode manter a economia produzindo mais que Y* por 
qualquer período de tempo significativo. Para entender o motivo, suponha 
que o governo utilize a política monetária e/ou fiscal para deslocar a curva 
de demanda agregada de AD, para AD,, como mostrado na Figura 7-2. 
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Antes, a economia está em equilíbrio no ponto 4, onde a curva de 
demanda agregada original, AD,, intercepta a curva de oferta agregada de 
longo prazo (LRAS), que é a linha vertical acima de Y*. Naquele equilíbrio 
inicial, o nível de preço é P,, e porque os preços são rígidos a curto prazo 
(veja o capítulo 6), a curva de oferta agregada de curto prazo, SRAS,, e 
horizontal na linha em P,. 


Quando o governo estimula a economia e desloca a curva de demanda 
agregada para a direita de AD, para AD,, a economia inicialmente se 
desloca do ponto 4 para o ponto B. Ou seja, porque os preços são fixados 
a curto prazo, a economia ajusta-se a um equilíbrio temporário em B (onde 
AD , intercepta SRAS,). 


O nível de produção da economia no ponto B é maior que o nível de 
produção de pleno-emprego, Y*. Por esta razão, o ponto B é apenas 

um equilíbrio temporário. Isso porque a única maneira de a economia 
produzir mais que Y*, é se ela estiver usando mais força de mão de obra 
do que é usada em Y*. Em nosso modelo simples, só há duas maneiras de 
isso acontecer: 


1” As empresas convencem seus empregados atuais a fazer hora extra. 


” As empresas aumentam o número total de trabalhadores seduzindo 
pessoas, como os aposentados, que normalmente não seriam 
contados como força de trabalho, a assumirem novos trabalhos. 


Ambas as formas de aumentar a oferta de trabalho também aumentam os 
custos trabalhistas: 


:“ Para conseguir que os funcionários façam horas extras 
consistentemente, as empresas devem pagar salários mais elevados 
pelas horas extras. 


1“ Para seduzir pessoas como aposentados a se juntarem à força de 
trabalho, as empresas devem aumentar o pagamento (porque, 
certamente, estas pessoas não ficariam tentadas a trabalhar pelos 
antigos salários). 


Seja como for, os custos de produção aumentam. E como fazem, as 
empresas repassam esses custos aos consumidores aumentando os preços 
cobrados por bens e serviços. 


É por isso que a economia se move do ponto B para o ponto C na Figura 
7-2. Os preços sobem porque os salários são aumentados e, portanto, a 
economia se move acima da curva AD,, (como indicado pelas setas). 
Salários e, consequentemente, os preços, continuam a subir até que a 
economia esteja, mais uma vez, produzindo valor de produção Y* no ponto 
C. Nesse ponto, não há necessidade de novos aumentos dos salários: a 
economia está produzindo em Y*, e as empresas não precisam aumentar 
salários para tentar produzir mais do que este nível. 
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Uma alta temporária: Rastreando o 
movimento de salários reais 


Se você olhar para a Figura 7-2 e considerar o movimento de 4 para B 
para C causado pelo programa de estímulos do governo, verá que a única 
consequência, a longo prazo, é um aumento no nível de preços de P, para 
P,. Após um período de aumento da produção, a economia volta ao nível 
de produção de pleno-emprego, Y*. 


Você pode tirar duas lições críticas deste exemplo: 
1“ O governo não pode manter indefinidamente a produção acima de 
à de 
1“ O governo não pode manter indefinidamente mais pessoas 


empregadas do que o número de empregados em Y*. 


Os salários reais são a razão de essas duas lições serem verdadeiras. O que 
são salários reais? Salários medidos não em termos de dinheiro, mas em 
termos de quantas coisas os trabalhadores podem comprar com o dinheiro 
que lhes é pago. 





Salários reais são cruciais para entender como os estímulos governamentais 
afetam a economia, porque as pessoas não trabalham pelo dinheiro em si — 
elas trabalham pelas coisas que o dinheiro pode comprar. Esta distinção é 
importante porque quando a economia reage às mudanças governamentais 
da curva de demanda agregada de AD, para AD ,, os salários reais aumentam 
apenas temporariamente. Enquanto eles estiverem elevados, os trabalhadores 
fornecem mais labor. Mas quando eles voltam ao seu nível original, os 
trabalhadores voltam a oferecer sua quantidade original de trabalho. 


Aumentando os salários reais enquanto os preços estão imobilizados 


Confuso? Fique conosco. Para ver como esse conceito funciona, vamos 
nos concentrar na situação de um trabalhador que ama bananas, chamado 
Ralph. Quando a economia está no ponto À na Figura 7-2, Ralph recebe 
$10,00 por hora e sua comida favorita, bananas, custa $1,00 a dúzia. Isto 
significa dizer que seu salário real — seu salário medido em termos do que 
é possível comprar com ele — é 10 dúzias de bananas por hora. Com este 
salário real, Ralph está disposto a trabalhar em tempo integral. 





Quando o governo estimula a economia e desloca a curva de demanda 
agregada de AD, para AD, trabalhadores como Ralph são inicialmente 
beneficiados, porque o salário real inicialmente aumenta. Isto porque 

para produzir mais que Y*, as empresas têm que aumentar os salários 
nominais (salários medidos em dinheiro), de modo a fazer os trabalhadores 
produzirem mais. Porque os preços estão inicialmente rígidos ao nível de P,, 
o aumento dos salários nominais significa um aumento nos salários reais. 
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No caso de Ralph, suponha que o preço das bananas permaneça em $ 1,00 
a dúzia em razão dos preços fixos, mas o salário nominal de Ralph aumenta 
para $ 12,00 por hora, porque a empresa onde ele trabalha precisa de mais 
mão de obra. O salário real de Ralph aumentou de 10 dúzias de bananas 
por hora para 12 dúzias por hora. 


Este aumento no salário real motiva os trabalhadores a oferecer todo o 
trabalho extra que for necessário para elevar os níveis de produtividade (Na 
Figura 7-2, este evento está acontecendo no ponto B.). Como os salários 
nominais subiram, mas os preços não, o aumento resultante nos salários 
reais faz com que os trabalhadores ofereçam mais trabalho, o que por sua 
vez permite as empresas um nível maior de produtividade, maior que Y*. 


De volta a V* e aos salários reais originais 


Infelizmente, como as empresas começam a repassar os custos do aumento 
dos salários com o aumento dos preços, os salários reais começam a cair. 
Suponha que, em razão do alto custo da mão de obra, o preço das bananas 
aumente para $ 1,10 a dúzia. A este valor, o salário real de Ralph cai de 12 
dúzias de bananas por hora para 10,91 dúzias por hora. Para chegar nesse 
valor, 10.91, divida o salário por hora de Ralph de $12,00 pelo preço da 
dúzia da banana, $1.10. 


Na Figura 7-2, a diminuição nos salários reais acontece à medida que a 
economia se move ao longo da curva de demanda agregada do ponto B 
para o ponto C. Como os preços sobem, os salários reais caem. Os preços 
continuarão a subir até chegarem ao ponto em que o salário real volte 
para onde estava originalmente, no ponto 4, antes do governo estimular a 
demanda agregada. 


No caso de Ralph, os preços das bananas continuarão a subir até custarem 
$1,20 a dúzia. A este preço, o salário nominal dele, de $12,00 por hora, mais 
uma vez compra apenas dez dúzias de bananas por hora; seu salário real 
volta para o ponto onde começou. 


Este efeito bumerangue nos salários reais faz total sentido. Como 

a economia retorna à produção de Y*, você só precisa motivar os 
trabalhadores a oferecer mão de obra suficiente para produzir em Y*, 

e nada extra. Trabalhadores como Ralph desejaram oferecer aquela 
quantidade de mão de obra no ponto 4 para um salário real de 10 dúzias 
de bananas por hora. Depois que a economia se move para o ponto C, eles 
novamente estarão desejando oferecer uma quantidade maior de mão de 
obra para o mesmo salário real. 


Obviamente, nem todos os trabalhadores são aficionados por bananas 
como o Ralph. Mas esperamos que você tenha entendido a comparação. 
Salários e preços aumentaram em 20 por cento, portanto os salários reais 
permanecem inalterados e, consequentemente, a quantidade de trabalho 
que os empregados oferecem termina inalterada. 
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Este fato significa que as políticas de estímulo do governo, como mostradas 
na Figura 7-2, que deslocam a demanda agregada de AD, para AD, 

não podem, definitivamente, aumentar a quantidade de trabalho que 

é utilizado pelas empresas. Tampouco essas políticas podem aumentar 
permanentemente os salários reais dos trabalhadores. Esses efeitos são, na 
melhor das hipóteses, temporários; eles durarão apenas o tempo necessário 
para que a economia se ajuste de 4 para B para C. 


Contudo, você pode pensar que um aumento temporário de empregos 

e produção é maravilhoso, e que o governo deveria seguir em frente e 
aumentar a demanda agregada de AD, para AD. Infelizmente, como 
estamos prestes a mostrar, se as pessoas souberem desses estímulos 
antecipadamente, a economia poderá ajustar seus preços diretamente de 
A para Ce eliminar a capacidade de deslocamento da demanda agregada 
para estimular a economia, mesmo que temporariamente. 


Falha no estímulo: O que acontece quando 
um estímulo é esperado 


Na seção anterior, explicamos por que um aumento na demanda agregada, 
que tenta aumentar a produtividade além de Y*, só o faz temporariamente, 
até que os preços se ajustem. Nesta seção, mostraremos que os preços 
podem se ajustar tão rapidamente, que os estímulos podem falhar em 
aumentar a produtividade, mesmo que temporariamente. 


Respeitando a importância da rigidez dos preços 


Como mostramos na Figura 7-2, qualquer aumento na produção depois do 
deslocamento da demanda agregada à direita de AD, para AD,, depende dos 
preços estarem fixos a curto prazo. Em outras palavras, a economia se move do 
ponto À para o ponto B ao longo da curva de oferta agregada de curto prazo, 
SRAS,, somente se o nível de preços estiver fixado em P, a curto prazo. 


No capítulo 6 explicamos que muitas evidências mostram que os preços 
têm dificuldades de cair durante uma recessão. Em particular, as empresas 
não gostam de cortar salários e afrontar seus empregados. Eles sabem 

que se cortarem salários, os trabalhadores ficarão irritados e deixarão de 
produzir e os resultados do declínio na produtividade farão com que a 
situação de lucro das empresas fique cada vez pior. 


Como resultado, existe uma grande rigidez na estabilidade dos salários 

na economia — por isso os economistas dizem que os salários nominais 
apenas raramente declinam. Como explicamos no capítulo 6, salários 
fixados para baixo também fazem os preços baixarem, porque as empresas 
não podem cortar seus preços abaixo dos custos de produção se quiserem 
obter algum lucro e continuar nos negócios. Tenha em mente que os custos 
trabalhistas são, para a maioria dos negócios, a maior parcela dos custos 

de produção. Se as empresas não podem cortar os salários, também não 
podem reduzir os preços de seus produtos. 
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Percebendo que os preços não são muito rígidos para cima 


Note que na seção anterior falamos apenas sobre as dificuldades 
descendentes; não dissemos nada sobre a dificuldade em aumentar os 
preços ou salários. Na verdade, parece haver muito pouca dificuldade na 
economia para o aumento de preços e salários. 


Muito pelo contrário, salários e preços parecem bastante livres para 
aumentarem se a demanda aumentar relativamente a oferta. Os contratos 
de negócios e trabalhistas podem limitar os aumentos de preços e salários 
por um tempo, mas logo que estes contratos terminam, preços e salários 
estão livres para subir. 


Antecipando (e comprometendo ) um estímulo 


A falta de preço fixo ascendente implica em duas coisas muito importantes 
para qualquer governo que está tentando estimular a economia produzindo 
mais que o nível de produção de pleno-emprego (Y*): 


/* Se os preços e salários podem subir rapidamente, a economia irá 
produzir mais que Y* apenas muito brevemente. Ou seja, ela irá 
passar de 4 para B para C na Figura 7-2 muito rapidamente — tão 
rapidamente que fará com que o estímulo da produção e do 
emprego cresça acima de Y* somente brevemente. 


/* Se as pessoas puderem ver um estímulo vindo, esse estímulo, que visa 
aumentar a produtividade além de Y*, é susceptível de gerar apenas 
inflação e não aumentar a produção de forma alguma. Em outras 
palavras, se as pessoas puderem antecipar um aumento na demanda 
agregada, a economia pode saltar diretamente do ponto 4 para o 
ponto C, assim o nível de preços subirá sem que haja um aumento 
temporário de produtividade. 


Para entender como este processo funciona, suponha que o governo 
prenuncie um grande pacote de estímulo que irá deslocar a demanda 
agregada de AD, para AD, em poucos meses (veja Figura 7-2). Como os 
trabalhadores e os empresários podem aprender macroeconomia tão bem 
quanto os políticos que governam, eles percebem que o único efeito de 
longo prazo para o estímulo a caminho será elevar os preços de P, para P.. 





Além disso, os trabalhadores entendem que seus salários reais continuarão 
os mesmos a longo prazo, porque ambos, salário nominal e custo de vida 
(determinado pelo nível de preços), aumentarão em proporções iguais. 
Como resultado, eles sabem que a longo prazo esse estímulo não os ajudará 
em nada. Na verdade, sua única esperança de ganho baseia-se inteiramente 
no curto prazo, quando os salários nominais podem subir e o nível de 
preços deve permanecer inalterado. Em outras palavras, eles esperam se 
beneficiar do movimento de 4 para B na Figura 7-2. 


Mas as empresas não são ingênuas. Elas não querem ter seus lucros 
reduzidos, porque os salários estão aumentando, enquanto que os preços 
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estão fixos. Assim, simplesmente antecipam tudo. Uma vez que os preços, 
eventualmente, têm que subir de P, para P, e os salários têm que subir 
em proporções iguais, as empresas se adiantam aos aumentos de salários, 
aumentando seus preços tão rápido quanto possível. 


Nada previne as empresas de aumentarem seus preços, porque não há 
nada na economia que cause uma inflexibilidade ascendente de preços. 
Assim, se as empresas puderem pressentir um estímulo econômico se 
aproximando, elas simplesmente aumentarão seus preços o mais rápido 
possível, de forma a estarem certas de que seus preços e os salários subirão 
na mesma proporção. Como resultado, os preços saltam de P, para P,. 


Certamente, ao mesmo tempo, as empresas aumentam os salários em 
porcentagens iguais, de modo a manter o salário real inalterado. Elas 
desejam manter os funcionários motivados a oferecer sua força de trabalho, 
necessário para produzir valor de produção Y*. 


Como você pode ver, se um governo tenta estimular a economia para 
produzir além de Y*, e se o estímulo for entendido e antecipado por 

todos na economia, ele pode não funcionar. Os preços e salários podem 
simplesmente saltar do ponto A para o ponto €, significando que o estímulo 
falhou em seu objetivo, uma vez que a produção permanece em Y*, 
enquanto que os preços e os salários aumentam simultaneamente. 


Tendo expectativas racionais 


O fenômeno que descrevemos na seção anterior é um exemplo de 
expectativa racional, um termo que economistas utilizam para descrever 
como as pessoas racionalmente alteram seu comportamento em 
antecipação a eventos futuros. Neste caso, as empresas decidem aumentar 
os preços racionalmente ao descobrirem que o governo irá aumentar a 
demanda agregada de AD, para AD, no futuro. 


De fato, o curso racional das ações de uma empresa é apenas aumentar os 
preços imediatamente, porque se estes fossem deixados sozinhos em P,, 

eles seriam voluntariamente os causadores da diminuição dos lucros, que 

é o resultado de quando a economia se move do ponto A para o ponto B 
(quando os salários nominais aumentam e os preços permanecem constantes). 
Aumentando os preços imediatamente e deslocando a economia diretamente 
de À para C, eles podem evitar completamente esta situação. 


À expectativa racional é uma das mais importantes ideias da macroeconomia, 
porque ela nos diz que há fortes limites na capacidade do governo de 
controlar a economia. As pessoas não ficam paradas, como plantas nos vasos, 
quando o governo anuncia uma mudança na política, elas mudam seus 
comportamentos. E, às vezes, como no caso descrito na seção anterior, as 
mudanças no comportamento das pessoas podem arruinar completamente a 
habilidade do governo em atingir seus objetivos de estimular a economia. 





Conforme explicarmos política monetária e fiscal no decorrer deste 
capítulo em maiores detalhes, você poderá ver outros exemplos de 
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expectativas racionais limitando a eficácia da política governamental. Em 
particular, repare como, em cada caso, as mudanças no comportamento 
das pessoas reduzem o impacto das iniciativas da política governamental. 


Descobrindo a Política Fiscal 


À política fiscal se preocupa em como os governos cobram e gastam os 
impostos. Ela se sobrepõe a macroeconomia, porque os governos modernos 
têm muitas oportunidades de aumentar a demanda agregada ao fazer 
alterações na política fiscal. Essas alterações estão contidas em duas categorias: 


/* Aumentar a demanda agregada indiretamente pela diminuição de 
impostos, para que os consumidores tenham maior rendimento dos 
impostos, e, consequentemente, gastem mais comprando bens e 
serviços. 


/* Aumentar a demanda agregada diretamente pela compra de bens e 
serviços. 


À primeira categoria envolve a diminuição das receitas governamentais 

e a segunda envolve o aumento dos gastos do governo. Como o déficit 
orçamental do governo é definido como a receita de impostos menos as 
despesas, ambos os tipos de política fiscal são suscetíveis ao aumento dos 
déficits orçamentais. Este fato é importante, porque grandes e contínuos 
déficits orçamentais do governo podem levar a muitos problemas 
econômicos, inclusive a inflação. Como resultado, o temor de grandes 
déficits orçamentais restringe a amplitude das iniciativas de política fiscal. 


À medida que você ler sobre política fiscal nas seções seguintes, tenha 
em mente este receio de grandes déficits orçamentais, justamente porque 
ele limita o tamanho do deslocamento da demanda agregada que o 
governo pode realizar. Por exemplo, se olhar novamente para a Figura 
7-1, o governo pode querer usar a política fiscal para deslocar a demanda 
agregada da direita de AD, to AD,, mas isto implicaria em um déficit 
orçamental demasiadamente grande e o governo teria que estabelecer 
um deslocamento menor, que movesse a economia apenas em parte no 
caminho de volta é produção de pleno-emprego (Y*). 


Aumentando os gastos públicos para 
ajudar a por fim às recessões 


Se uma economia começa a ter problemas, uma das primeiras opções dos 
políticos é o aumento dos gastos públicos. A ideia é que, se as pessoas 
estão desempregadas e mercadorias não são vendidas e ficam pegando 
pó, o governo pode vir com um monte de dinheiro e comprar todos os 
produtos não vendidos. O resultado desta ação é que o governo gera tanta 
demanda, que as empresas começam a contratar os desempregados para 
aumentar sua produção e atender toda a nova demanda. 


ge tHave 


Com, 
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À esperança é que este estímulo dê a partida para novas demandas. Quando as 
pessoas que estavam desempregadas começam a receber seus contracheques 
novamente, gastam mais dinheiro, o que significa que a demanda cresce. 
Quando isso acontece, a economia recuperada deve ser autossustentável, de 
forma que o governo não precise continuar a gastar tanto dinheiro. 


Pagando pelo aumento da despesa pública 


Os políticos naturalmente gostam de sugerir o aumento nos gastos do 
governo, porque tais aumentos fazem com que eles pareçam bons, 
especialmente se conseguirem obter algum desses novos gastos revertidos 
para o seu eleitorado. Contudo, nada na vida é gratuito. 


Existem apenas três maneiras de pagar pelos gastos do governo: 


1“ O governo pode abaixar as taxas de juros para expandir a oferta de 
dinheiro. 


/* O governo pode aumentar os impostos. 
/* O governo pode tomar emprestado mais dinheiro. 


Como discutimos no capítulo 5, expandir a oferta de dinheiro para pagar 
pelos aumentos nos gastos do governo conduz a grandes surtos de inflação, 
que trazem com eles o caos econômico e recessões. Consequentemente, 
os governos de hoje quase nunca recorrem a isso. Na verdade, muitos 
abdicaram do controle da oferta de dinheiro para bancos centrais 
independentes. Embora, conforme vimos no capítulo 5, eles poderiam usar 
essa ferramenta para saírem das recessões isso não é mais feito. 


Aumentar impostos também é problemático, porque se você estiver 
tentando sair de uma recessão, deseja que os consumidores gastem 

tanto quanto possível em bens e serviços. Se aumentar os impostos, os 
consumidores reduzirão suas despesas. Você pode compensar, em parte, 
a diminuição de gastos privados imediatamente, mudando de direção e 
gastando toda a receita de impostos, mas claramente esta abordagem não 
estimula a demanda agregada de longo prazo. O governo também pode 
deixar que seus cidadãos gastem seu dinheiro em primeiro lugar. 


Emprestando e gastando: A solução mais comum 


O que os governos precisam fazer para combater a recessão é descobrir 
uma maneira de aumentar as suas próprias despesas sem diminuir as 
despesas privadas. A solução é o empréstimo. 


Ao tomar dinheiro emprestado durante uma recessão e gastá-lo, o governo 
pode aumentar suas compras de bens e serviços sem diminuir as compras 
do setor privado. De quem o governo toma emprestado? De você, e de 
outros como você. 


Em algum momento na vida, as pessoas querem poupar certa parte de 
suas receitas. Elas podem usar essas poupanças para comprar muitos tipos 
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diferentes de ativos, inclusive ações e títulos emitidos por corporações, 
imóveis, fundos mútuos e anuidades. Mas, elas também podem usar suas 
economias para comprar títulos do governo, que são, na essência, os 
empréstimos do governo. 


Ão oferecer mais títulos para venda, o governo pode redirecionar algumas 
das poupanças que as pessoas estão fazendo para compras de outros ativos 
e para compras de títulos da dívida do governo. Ao vender títulos da dívida, 
o governo pode obter o controle de muito dinheiro, para gastar em bens e 
serviços, transformando o que seria um investimento privado em ativos na 
despesa pública de bens e serviços. 


Lidando com déficits 


Aumentar as despesas do governo e financiá-las através de empréstimos 

é claramente uma boa forma de aumentar a demanda geral por bens e 
serviços, mas ela tem o desagradável potencial de um efeito colateral, a 
criação de um déficit orçamentário, que é o montante em dinheiro pelo 
qual as receitas fiscais excedem as despesas públicas durante o ano em 
curso. Qualquer déficit de orçamento atual é adicionado ao déficit nacional, 
o total acumulado de todo o dinheiro que o governo deve aos credores. 


O problema com o déficit orçamentário e os débitos nacionais é que eles 
devem ser pagos algum dia. Considere um título de dez anos que paga uma 
taxa de 6 por cento de retorno. Quando você compra o título do governo, 
paga $ 1.000,00. Em contrapartida, o governo promete fazer duas coisas: 


/* Devolver a você $ 1.000,00 em dez anos. 


/* Dar a você $ 60,00 ao ano (6 por cento de retorno) até lhe devolver o 
valor de seu investimento. 


Assim, o governo obtém $ 1.000,00 exatamente agora para gastar em bens e 
serviços para impulsionar a economia, mas tem que descobrir onde obter 
$ 60,00 ao ano para dar-lhe pelo pagamento de juros do seu empréstimo e 
também onde obter $ 1.000,00 em dez anos, quando o título vencer. 


Contando com as futuras receitas fiscais 


Obviamente, a única razão pela qual as pessoas estão dispostas a emprestar 
dinheiro ao governo ao comprar títulos, é que elas acreditam que ele 
acabará por pagá-las de volta. Elas têm confiança no fato por que o governo 
tem direito exclusivo de tributar coisas. Basicamente, todos os empréstimos 
são garantidos pelas futuras receitas fiscais do governo. 


Mas a relação entre impostos e pagamento de títulos não é direta. Em 
outras palavras, só porque o governo tem muito títulos a vencer, isto 
não significa necessariamente ter que aumentar impostos de repente 
para conseguir mais dinheiro para pagá-los. Ao invés, normalmente os 
governos refinanciam os títulos que estão vencendo, eles simplesmente 
emitem novos títulos para obter dinheiro, suficiente para pagar os títulos 
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antigos. Este processo é referido como rolagem da dívida e é praticado 
rotineiramente pelos governos em todos os lugares. 


Mas não pense que este processo é apenas um truque para adiar 
indefinidamente o pagamento da dívida. Há uma razão para que os 
investidores desejem participar de uma rolagem de dívida: porque eles 
confiam que o governo sempre pode usar seu poder de tributação para 
pagar seus débitos. A confiança dos investidores permite que os governos 
mantenham os empréstimos, quer para financiar novos empréstimos ou 
para rolar as dívidas mais antigas. Quando os investidores não têm essa 
confiança, os resultados podem ser catastróficos. 


Pagando dívidas com a impressão de dinheiro: 
Uma escolha devastadora 


Às vezes, a confiança dos investidores no governo acaba por ter sido 
inapropriada. Como explico no capítulo 5, os governos têm outra (e diabólica!) 
maneira de saldar suas obrigações, além de utilizar as receitas fiscais. Eles 
podem imprimir muito dinheiro. Governos responsáveis não fazem isso de fato, 
mas já aconteceu, e é realmente válido estar ciente da possibilidade. 


Um título de $ 1.000,00 obriga o governo a pagar de volta a você o valor 
de $ 1.000,00 em dinheiro. O título não diz de onde provém o dinheiro. 
Portanto, o governo é livre para imprimir o valor de $1.000,00 em cédulas 
novas e entregá-las a você. Esta solução parece boa em principio, mas 
quando você e todos os outros portadores de títulos do governo, estiverem 
de posse do dinheiro recém-impresso e começarem a gastá-lo, farão os 
preços subirem e causarão inflação. 





Conforme pontuamos no capítulo 5, grandes inflações destroem a atividade 
econômica. Durante uma grande inflação, os preços perdem muito de 

seu valor e as pessoas se tornam muito mais desconfiadas e relutantes em 
participar de contratos de longo prazo ou fazerem investimentos, porque 
não sabem qual será o valor do dinheiro no futuro. 


Conhecendo os horrores potenciais da inflação, as pessoas tendem 

a se preocupar sempre que vêem um governo com grandes déficits 
orçamentários ou acumulando uma grande divida. Elas temem que o 
governo possa colocar-se em uma posição em que não possa aumentar 
impostos para pagar suas obrigações (ou que não queira contrariar seu 
eleitorado ao fazer isso). Os investidores temem que se esta situação 
ocorrer, o governo poderá recorrer à impressão de dinheiro para pagar seus 
débitos. E fazendo isso, arruinar a economia. 


Imprimir dinheiro para pagar débitos do governo também abalaria outros 
portadores de títulos, porque a maioria deles teria seu dinheiro após os 
preços subirem, o que significa que o dinheiro deles não compraria muitas 
coisas. Consequentemente, quando as pessoas realmente começam 

a se preocupar que seu governo possa imprimir dinheiro para pagar 

seus débitos, fica cada vez mais difícil conseguir investidores dispostos 

a comprar títulos do governo. Em tal situação, a única maneira de o 
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governo conseguir que alguém compre seus títulos é oferecer uma taxa 

de juros cada vez maior, para compensar os temores de que, o dinheiro 
que eventualmente as pessoas receberão, não terá mais o mesmo valor de 
compra. Estas altas taxas de juros então, fazem com que o governo fique 
em uma situação ainda mais desesperadora, porque qualquer um que tiver 
seu título rolado, terá que fazê-lo com base nessas altas taxas de juros. 


Além disso, uma vez que a inflação afeta todos os títulos e não apenas os 
emitidos pelo governo, as taxas de juros em toda a economia aumentam se 

as pessoas recearem que uma inflação esteja se aproximando. Esta situação 
pode ter, de imediato, más consequências econômicas, porque altas taxas 

de juros desestimulam os consumidores de tomarem dinheiro emprestado 
para comprar coisas, como carros ou casas, e também desencorajam as 
empresas de fazer empréstimos para comprar novas fábricas e equipamentos. 
Consequentemente, a simples expectativa de que um governo possa imprimir 
dinheiro, em algum momento futuro, para saldar suas obrigações, pode causar 
danos imediatos a economia. Este é outro exemplo da expectativa racional em 
ação; veja a seção “Tendo expectativas racionais”, no início deste capítulo. 


À maioria dos governos tenta manter o seu nível de divida e seus déficits 
sob controle, para garantir que ninguém se preocupe seriamente que ele 
esteja tentado a imprimir mais dinheiro para saldar suas obrigações. 


Dissecando a Política Monetária 


Ea 





CHAVE 


À política monetária é a manipulação da oferta de dinheiro e taxas de juros, 
de modo a estimular e estabilizar a economia. Nas economias modernas, a 
política monetária tem sido considerada o mecanismo mais poderoso que 
os governos têm para lutar contra a recessão e reduzir o desemprego — 
ainda mais poderosa do que a política fiscal. 


À política monetária é colocada em prática em primeiro lugar alterando 

a oferta de dinheiro, com a finalidade de manipular as taxas de juros. As 
taxas de juros afetam todas as coisas, desde a procura dos consumidores 
por imóveis financiados até a demanda por bens de investimentos por parte 
das empresas, elas têm um enorme efeito estimulante ou deprimente sobre 
toda a atividade econômica. 


Para lhe dar uma visão completa de como funciona a política monetária, 
vamos rever o que o dinheiro é. Em seguida, vamos mostrar-lhe que é 
realmente possível que uma economia tenha dinheiro em excesso, e como 
este fato está relacionado com a taxa de juros e inflação. Isto, por sua vez, dá 
a visão necessária para compreender como o governo pode afetar as taxas de 
juros, alterando a quantidade de dinheiro que está flutuando na economia. 


Identificando os benefícios do dinheiro fiat 


O dinheiro é um ativo, o que significa que ele detém seu valor ao longo do 
tempo. Outros ativos incluem imóveis, metais preciosos, como ouro, e os 
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ativos financeiros como ações e títulos. Mas o dinheiro costuma ser tido 
como uma moeda de troca melhor do que todos acima. 


Para manter as coisas simples, fizemos uma referência sobre o conceito de 
imprimir muito dinheiro. A coisa a ser lembrada, contudo, é que dinheiro não 
significa apenas as notas e moedas em circulação, mas tem uma definição 
mais ampla que inclui depósitos nos bancos, créditos e empréstimos, e 

títulos do governo de diferentes níveis de comercialização. Como resultado, 
também falamos sobre a expansão da oferta de dinheiro, que significa fazer 
algo que aumenta o fornecimento de tudo isso citado acima. 


Como explicamos no capítulo 5, o dinheiro torna a economia muito mais 
eficiente, porque ele elimina a necessidade de escambo. Mas a necessidade 
de verificar a autenticidade do dinheiro (para que as pessoas estejam 
dispostas a aceitá-lo) significa que a responsabilidade pela sua produção e 
suprimir suas falsificações, recai sobre o governo. 


Esta perspectiva, por sua vez, traz os seus próprios problemas potenciais, 
porque os governos sempre encaram a tentação de imprimir mais dinheiro 
para pagar velhas dívidas ou adquirir muitos dos mais recentes produtos e 
serviços oferecidos. 


Historicamente, uma maneira de limitar a capacidade do governo de imprimir 
dinheiro para pagar suas contas era colocar um lastro baseado em algum 
metal precioso. Sob tal sistema, os governos não podiam imprimir mais cédulas 
sem que pudessem garanti-las com algum metal precioso, como o ouro. Por 
exemplo, os Estados Unidos costumavam ter um padrão ouro para o qual 

35 dólares em dinheiro circulante poderia ser trocado por uma onça (28,349 
gramas) em ouro. Você poderia, literalmente, levar 35 dólares ao Tesouro dos 
Estados Unidos e trocá-los por cerca de 28,349 gramas de ouro. 


Para a política monetária, esta situação significava que o governo não 
poderia, arbitrariamente, aumentar a oferta de papel-moeda, porque para 
cada 35 dólares em novas cédulas, o governo precisaria comprar 28,349 
gramas de ouro, que serviriam como garantia daquele valor. O alto custo da 
compra de ouro limitava a oferta de dinheiro. 


Conforme vimos no capítulo 5, tal sistema é ótimo para prevenir grandes 
inflações, porque a única maneira de haver uma grande inflação é se o 
governo imprimir uma quantidade absurda de dinheiro novo. Quando este 
novo dinheiro entra em circulação, faz com que os preços aumentem. 


Prevenir inflação é uma coisa boa, mas usar o padrão metálico acaba gerando 
grandes inconvenientes. Isto porque utilizar o padrão metálico faz com que o 
fornecimento de dinheiro seja fixado a longo prazo, o que significa que mesmo 
se a economia precisar de um pouco mais ou um pouco menos de dinheiro 
para melhorar seu funcionamento, o governo não pode fazer nada, porque a 
oferta de dinheiro está fixa pela quantidade de ouro que há nos cofres. 


Em particular, o padrão metálico significa que você não pode usar a política 
monetária para estimular sua economia se ela estiver em recessão. Uma das 
razões por que a Grande Depressão foi tão devastadora em muitos lugares 
do mundo, é que quase todos os países utilizavam o padrão-ouro quando 
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a calamidade começou. Isto significava que os governos eram incapazes 

de aumentar suas ofertas de dinheiro para ajudar suas economias. Este fato 
também explica por que os países que rapidamente abandonaram o padrão- 
ouro terem tido pequenas e menos violentas recessões: eles estavam livres para 
imprimir dinheiro novo para estimular suas economias. Por outro lado, países 
como os Estados Unidos e a Inglaterra, que teimosamente se mantiveram 
presos ao padrão-ouro, tiveram recessões dolorosas e prolongadas. 


Este era, obviamente, um problema. A tentativa de manter o padrão metálico 
caiu posteriormente, quando o governo norte-americano descobriu que 
precisava criar mais dinheiro para pagar pelos custos proibitivos da Guerra 
do Vietnã. Isto levou à adoção de um sistema chamado dinheiro fiat. Sob o 
sistema monetário fiat, o governo simplesmente imprime quantas cédulas 
desejar, declara que essas cédulas são dinheiro e as coloca na economia. 
Fiat significa “Assim seja!” em Latim. A grande vantagem deste sistema é que 
o governo pode aumentar ou diminuir arbitrariamente a oferta de moeda, da 
melhor forma a ajudar a estimular a economia. 


Para o restante deste capítulo, utilizaremos M para designar a totalidade 
da oferta de dinheiro flutuando na economia. Por exemplo, M= 1,3 trilhões 
significa que a soma do valor nominal de todas as notas e moedas na 
economia é de 1,3 trilhões. 


Percebendo que você pode 
ter dinheiro demais! 


À política monetária funciona manipulando a oferta de dinheiro, de forma 
a alterar o preço do empréstimo, que é a taxa de juros. A chave para manter 
a política monetária funcionando é o fato de que a demanda por dinheiro 
depende da taxa de juros. 





Imagine que eu coloco em suas mãos um milhão, e você pode fazer o que 
quiser com esse dinheiro. Suponha que você seja econômico e decida poupar 
até o último centavo, por pelo menos um ano, porque imagina que assim terá 
tempo para calcular qual a melhor maneira para investir o dinheiro. 


Minha pergunta é: Você deveria manter toda sua nova fortuna em espécie? 
A resposta correta e “NÃO! 


Manter sua riqueza em dinheiro é, para ser franco, realmente uma estupidez, 
porque dinheiro em espécie não rende juros Mesmo se você colocar o dinheiro 
em uma conta corrente, poderá obter, ao menos, um minúsculo rendimento de 
juros. Mesmo um por cento de juros sobre um milhão de reais é 10 mil. Por que 
você desprezaria isso? Ainda melhor, se usar o dinheiro para comprar títulos 

do govemo, pode obter 5 ou 6 por cento. Isto representa 50 ou 60 mil a mais do 
que você obteria se mantivesse sua fortuna sob a forma de numerário. 


Obviamente, quanto maior taxa de juros que puder obter em outros ativos, 
mais incentivo você tem para converter seu numerário em outros ativos. De 


— Capítulo 7: Combatendo a Recessão com Política Monetária e Fiscal 150 


E === 
Figura 7-3: 
O equilíbrio 
das taxas 
de juros é 
determinado 
pela 
intersecção 
da curva de 
demanda 
monetária 
com a curva 
de oferta 
monetária. 


«0 CHAye 
$& 


RM 


fato, a única coisa que impede as pessoas de converter toda sua riqueza em 
outros ativos e nunca mais segurar dinheiro em espécie é o fato de que o 
dinheiro permite a elas comprarem coisas. Além dessa função, o dinheiro 
não é melhor do que qualquer outro ativo, na verdade, é pior em termos de 
taxa de retorno, pois a taxa de retorno sobre o numerário é sempre zero. 


Na Figura 7-3, criamos um gráfico que demonstra quanto dinheiro 

as pessoas necessitam guardar para uma determinada taxa de juros. 
Denotamos a demanda de dinheiro como M”. A taxa de juros nominal, 
i, está no eixo vertical. Para uma explicação sobre taxa de juros nominal 
consulte o capítulo 5. O eixo horizontal é medido em reais ($). 
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Como você pode ver a partir da inclinação descendente da curva de 
demanda, quanto maior a taxa de juros, menos dinheiro as pessoas desejam 
guardar. Este gráfico representa simplesmente a ideia de que o dinheiro, 
com sua taxa de juros zero, é um péssimo lugar para você estacionar sua 
fortuna, se você pode obter um retorno mais elevado em ativos alternativos. 
Em outras palavras, quanto maior a taxa de juros sobre outros ativos, mais 
você irá desejar economizar todo o saldo de sua tesouraria. 


A Figura 7-3 também contém uma curva de oferta monetária vertical, 

onde MS sustenta a oferta de dinheiro. Esta curva é vertical porque o 
governo pode decidir quanto dinheiro é necessário imprimir e circular sem 
considerar a taxa de juros. 


As curvas M? e M$ cruzam a taxa de juros i*. Esta taxa de juros é a taxa de 
juros do equilíbrio, pois é a única em que o numero total de reais que as 
pessoas desejam manter é igual ao número total em reais que o governo 
tem circulado. 
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Mais importante, i* é um equilíbrio estável, o que significa que, se as taxas de 
juros se desviarem dele, elas serão forçadas a voltar para i* pelas forças de 
mercado. Mas antes que este fato faça sentido, precisamos de alguns parágrafos 
para explicar como as taxas de juros são determinadas no mercado de títulos. 
Preste muita aténção, porque o mercado de títulos é o local onde as taxas de 
juros, para toda a economia, são determinadas. Os mercados de títulos têm um 
efeito enorme sobre tudo o que acontece na economia. 


Aprendendo o básico sobre títulos 


Um título é um ativo financeiro para o qual você paga uma determinada 
quantia em dinheiro agora, em troca de uma série de pagamentos no 
futuro. Existem dois tipos de pagamentos, pagamentos de valor nominal e 
pagamentos de cupom. 


* O pagamento de valor nominal é impresso na face do certificado do 
título e vem na data em que o vínculo expira. 


* Os pagamentos de cupom são feitos normalmente duas vezes por ano até 
que o vínculo expire. Eles são chamados pagamentos de cupom porque 
antes da manutenção dos registros de controle computadorizados, 
você literalmente teria que retirar um cupom da parte inferior de seu 
certificado de títulos e envia-lo para receber seu pagamento. 


Normalmente os títulos expiravam após 1, 5, 10, ou 20 anos. 


Os títulos não garantem qualquer tipo de taxa de retorno. Eles prometem 
apenas efetuar os pagamentos dos cupons e dos valores nominais dentro 
dos prazos. A taxa de retorno depende de quanto você paga pelo direito de 
receber aqueles pagamentos. 


Se acha que estamos falando besteiras, analise conosco. Imagine um tipo 
bastante simples de título chamado de obrigação com cupom zero (porque 
não há qualquer cupom de pagamento). O único pagamento que este título 
fará é o de valor nominal que vem quando o título expira. E para tornar as 
coisas muito simples, suponha que este título irá pagar ao portador $ 100,00, 
exatamente daqui a um ano a partir de agora. 





Se você for portador de títulos, o que precisa entender é que a taxa de retorno 
do título será paga dependendo de quanto você paga por ele exatamente 
agora. Suponha que você seja ingênuo o suficiente para pagar $ 100,00 pelo 
título exatamente agora. Sua taxa de retorno será de zero por cento, porque 
você pagou $ 100,00 por algo que lhe dará $ 100,00 em um ano. 


Por outro lado, suponha que você paga apenas $ 90,00 pelo título agora. 
Sua taxa de retorno será de aproximadamente 11 por cento porque ($ 
100,00 — $ 90,00) / $ 90,00 = 0.111 ou 11,1 por cento. Se pudesse comprar o 
título por $ 50,00, sua taxa de retorno seria de 100 por cento, porque você 
dobraria seu dinheiro no período de um ano. 


Eis aqui um fato que você deveria memorizar: a taxa de retorno de um 
título varia inversamente ao valor pago por ele. Como a quantidade de 
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dinheiro que receberá no futuro será sempre fixa, quanto mais você pagar 
por ele exatamente agora, menor será sua taxa de retorno. Preços de títulos 
mais elevados implicam em menores taxas de retorno. 


Observando a relação entre preços dos 
titulos e taxas de juros 


O fato de os preços dos títulos variarem inversamente às taxas de juros é a 
chave para compreender por que i* é um equilíbrio estável na Figura 7-3. 
Nesta seção, explicamos esta ligação. 


Primeiro, considere taxas de juros que sejam superiores a i* tal como i”. 
Quando as taxas de juros estão maiores que i*, a quantidade de dinheiro 
oferecida excede a quantidade de demanda. Isto significa que as pessoas 
têm mais desse ativo chamado dinheiro do que gostariam de reter. Então, 
elas tentam redistribuir a sua carteira de ativos, utilizando o excesso de 
dinheiro para comprar outros bens. 


Uma das coisas que as pessoas compram são títulos. Mas com todo este 
novo dinheiro sendo jogado na oferta limitada de títulos, o preço deles 
aumenta. Agora, seja cuidadoso. O que acontece com as taxas de juros 
quando os preços dos títulos aumentam? Elas caem. Isto por que se você 
começa com uma taxa de juros que é maior que i*, as taxas de juros 
voltarão a cair para i*. Dinheiro em excesso fará com que os preços dos 
títulos aumentem com baixas taxas de juros. 


Por outro lado, para as taxas de juros como i, que são mais baixas que i*, 
a quantia de dinheiro demandada excede a quantia de dinheiro oferecida. 
Como as pessoas querem mais dinheiro do que têm, elas tentam obtê-lo 
mediante a venda de ativos como títulos, para converterem tais ativos no 
dinheiro que querem. 


Imagine que todas as pessoas tentem vender seus títulos para chegar a essa 
meta. Com todas as vendas, os preços dos títulos caem, significando que 

as taxas de juros subirão. De fato, o preço dos títulos continuará a cair e as 
taxas de juros continuarão a subir até que voltem para i*, porque esta é a 
única taxa de juros na qual as pessoas estão satisfeitas com a quantidade de 
dinheiro que recebem, M$, que o governo decidiu circular. 





É importante entender que os movimentos que retornam o equilíbrio para 
a taxa de juros, i”, são muito rápidos. Qualquer excesso na demanda ou na 
oferta de dinheiro nunca dura muito tempo, porque os rápidos ajustes nos 
preços dos títulos movem a taxa de juros para o seu equilíbrio. 


Se as taxas de juros se adaptarem muito rapidamente, segue-se que o 
governo pode imprimir qualquer quantidade de dinheiro que queira. Isso 
lhe dá uma ferramenta útil para administrar a economia. Contudo, se 

as pessoas souberem que o governo pode fazer isso, elas simplesmente 
consideram isso em seus palpites sobre o futuro e se comportam como se o 
governo já o tivesse feito. Assim, a utilidade dessa política diminuirá. Esta é 
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uma das principais razões para os governos delegarem políticas monetárias 
para outras autoridades. 


Alterando a oferta de dinheiro para 
alterar a taxa de juros 


À política monetária funciona porque os governos sabem que a taxa de 
juros se ajusta, de modo a conseguir que as pessoas retenham a quantidade 
de dinheiro que o governo decide imprimir. A taxa de juros é, de certo 
modo, o preço do dinheiro, e ela reage de maneira semelhante à dos outros 
preços. Ou seja, se a oferta de moeda aumenta repentinamente, o preço do 
dinheiro cai e vice-versa. 


Você pode ver este fato transformado em gráfico na Figura 7-4, no qual o 
governo aumenta a oferta de dinheiro de MS, para M$. Esta ação desloca a 
linha vertical de oferta de moeda para a direita e baixa o equilíbrio nominal 
da taxa de juros de i*, para i*,. 
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O sistema na Inglaterra funciona da seguinte maneira: O Banco da 
Inglaterra controla a oferta de dinheiro por que ele tem um monopólio 
legal para faze-lo. Até 1997, ele o fazia a mando do Ministro das Finanças, 
mas em uma mudança de política dramática e amplamente aceita, o novo 
governo trabalhista tornou o Banco independente do governo. Em geral, a 
forma com que o Banco altera a oferta de dinheiro não é pedindo para a 
casa da moeda imprimir mais ou menos cédulas, mas ao estabelecer algo 
chamado taxa de base, que é a mais baixa taxa de juros possível que os 
bancos comerciais podem usar para fazer empréstimos do governo — em 
outras palavras, fazendo todas as coisas que falamos anteriormente, mas 
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ao contrário! Outra possibilidade, e uma que vale a pena discutir, é usar 
um método ligeiramente mais sutil chamado operações de mercado aberto. 
Atualmente olhamos para esse método usando um banco central nocional, 
já que a maior parte disso é padrão internacional (talvez por bancos 
centrais serem grandes empregadores de graduados em macroeconomia). 


O termo operação de mercado aberto se refere à compra e venda de 
títulos do governo. Isto é, as operações de mercado aberto são transações 
realizadas em mercado público aberto de títulos. Dependendo se o banco 
compra ou vende títulos, a oferta de dinheiro em circulação na economia 
aumenta ou diminui: 


/* Se o Banco pretende aumentar a oferta de dinheiro, ele compra 
títulos, porque ao comprar títulos o Banco deve pagar por eles em 
espécie, o que fará com que este dinheiro circule na economia. 


7“ Se o Banco deseja diminuir a oferta de dinheiro, ele vende títulos, 
porque as pessoas para quem o Banco esta vendendo têm que 
pagar em dinheiro, esse dinheiro é então colocado em cofres e fica 
fora de circulação. 


Comprando e vendendo títulos dessa maneira, a quantidade de dinheiro 
em circulação (MP) pode ser precisamente controlada, o que significa que o 
governo pode, por sua vez, manter um controle estreito sobre as taxas de juros. 


Reduzindo as taxas de juros para 
estimular a economia 


Agora que você entendeu o mecanismo real pelo qual os Bancos Centrais 
manipulam as taxas de juros, está pronto para compreender como a 
política monetária afeta a economia. 


A ideia básica por trás da política monetária é que baixas taxas de juros 
causam tanto maior consumo quanto maior investimento, deslocando 
assim a curva de demanda agregada para a direita. Desta maneira: 


4 Taxas de juros mais baixas estimulam os gastos dos consumidores, 
tornando mais atraente contrair empréstimos para comprar coisas 
como automóveis e casas. 


/“ Taxas de juros mais baixas estimulam as empresas a investirem, 
porque com as taxas baixas, um grande número de projetos de 
investimento potencial torna-se lucrativo. Ou seja, se as taxas de juros 
são de 10 por cento, as empresas só estarão dispostas a emprestar 
dinheiro para investir em projetos com taxas de retorno superiores a 
10 por cento. Mas, se todas as taxas de juros caírem para 5 por cento, 
todos os projetos com taxas de retorno superiores a 5 por cento se 
tornam viáveis. Portanto, as empresas fazem mais empréstimos e 
começam mais projetos. Para saber mais sobre como as taxas de 
juros afetam os investimentos, consulte o capítulo 4. 
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Ão tentar lembrar como a política monetária funciona, lembre-se de que ela é 
um simples processo com três etapas. Quando o Banco Central quer ajudar a 
aumentar a produção, ele inicia a seguinte cadeia de eventos: 


1. Compra títulos do governo, de forma a aumentar a oferta de 
dinheiro. 


2. O aumento da oferta de dinheiro provoca a queda das taxas de 
juros, porque os preços dos títulos também aumentam. 


3. Os consumidores e as empresas respondem à redução das 
taxas de juros, tomando mais empréstimos e usando o dinheiro 
para comprar mais mercadorias. 


À parte mais difícil é lembrar o contra intuitivo fato de que os altos 
preços dos títulos significam redução de taxas de juros. Mas, se você 
tiver dificuldades para lembrar-se disso, não fique embaraçado. Muitos 
economistas também ficam presos neste detalhe. 


Entendendo como as expectativas racionais 
podem limitar a política monetária 


À capacidade do governo de utilizar aumentos na oferta de dinheiro para 
estimular a economia é limitada por expectativas racionais e pelos temores 
que as pessoas têm da inflação. Especificamente, os investidores entendem 
que os aumentos na oferta de dinheiro podem causar inflação (como 
discutimos no capítulo 5). Esta compreensão significa que sempre que 

um Banco Central aumentar a oferta de dinheiro, a fim de baixar as taxas 
de juros nominais, ele precisa fazê-lo com alguma moderação, de modo 

a evitar causar temores inflacionários que podem deslocar o efeito de 
estímulo do aumento do suprimento de dinheiro. 


Representando em gráfico os resultados dos 
aumentos na oferta de dinheiro 


Observe a Figura 7-5, que mostra uma economia em recessão no ponto 

A, onde a curva de demanda agregada AD, intercepta a curva de oferta 
agregada de curto prazo SRAS,, que é fixada ao nível de preço de P. O 
Banco, então, aumenta a oferta de dinheiro para baixar a taxa de juros e 
estimular a economia, o que causa o deslocamento da curva de demanda 
agregada para a direita para AD. 
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Neste ponto, duas coisas podem acontecer, dependendo das expectativas 
inflacionárias das pessoas: 


/* Se as pessoas acreditarem que o nível de preços permanecerá fixo 
em P,, o deslocamento à direita na demanda agregada moverá o 
equilíbrio da economia para a direita ao longo da curva SRAS, do 
ponto 4 para o ponto B. 


/* Se as pessoas acreditarem que o nível de preço saltará em resposta 
ao aumento na oferta de dinheiro, a curva de oferta agregada de 
curto prazo se deslocará verticalmente para cima até o montante em 
que se espera que o nível de preços aumente. Portanto, o equilíbrio 
da economia se moverá de 4 para C, onde AD, intercepta a nova 
curva de oferta agregada de curto prazo, SRAS . 


Devido à produção aumentar menos quando a economia se move de À 
para € do que se ela se move de 4 para B, o Banco obviamente precisa ser 
muito cuidadoso sobre as expectativas inflacionárias, ao tentar estimular 
a economia pelo aumento da oferta de dinheiro. Se as pessoas esperarem 
que ocorram inflações, suas ações podem contrabalancear alguns dos 
estímulos esperados pelo aumento na oferta de dinheiro. 
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Entendendo como as expectativas inflacionárias afetam as 
taxas de juros 


O problema subjacente é que o Banco Central tem apenas controle parcial 
sobre as taxas de juros. Em particular, ele controla a oferta de dinheiro, 
mas não sua demanda. Isto é um problema, porque se as pessoas imaginam 
que um aumento na oferta de dinheiro poderá causar inflação, aumentam 
sua demanda por dinheiro, porque esperam precisar de mais dinheiro em 
espécie para pagar os altos preços das mercadorias. 


Assim, embora o aumento na oferta de dinheiro tenda a reduzir as taxas de juros, 
como mostrado na Figura 7-4, o aumento na demanda de dinheiro, causado 
pelo temor de uma inflação, tende a aumentar as taxas de juros. Como taxas de 
juros elevadas tendem a diminuir os investimentos, qualquer aumento nas taxas 
causado por temores inflacionários funciona contra o estímulo que o Banco está 
tentando aplicar na economia pelo aumento da oferta de dinheiro. 


Esta diminuição da eficácia do estímulo monetário é o motivo pelo qual 

o grande deslocamento na demanda agregada na Figura 7-5 não traz 

toda a economia de volta à produção de Y*. Com as pessoas esperando 
inflação, parte do estímulo termina causando inflação em vez de estimular 
a economia a produzir mais. 


Então, como o Banco estabelece uma política monetária se ela parece ter 
pouco ou nenhum efeito? Na verdade, há dois mecanismos escondidos em 
jogo: 


»* Compromisso Prévio: Ao estabelecer um compromisso credível com 
uma política monetária, o Banco é capaz de manter todos os outros 
honestos. Se o Banco diz 'Agirei para garantir que a inflação não seja 
maior que 5 por cento”, você sabe que as ações dele serão para prevenir 
que a inflação não passe desse nível. Como resultado, as pessoas irão 
levar a política do Banco em consideração quando tomarem suas 
decisões e agir como se o Banco já tivesse feito o que propõe. 


/“ Vantagem: O Banco sabe o que pode fazer quando nós só podemos 
supor, então se ele acha que nossas expectativas estão desalinhadas 
com a política, ele pode fazer um movimento surpresa e gerar um 
estímulo de curto prazo ou uma contração, antes que percebamos. 


Mantendo as expectativas inflacionárias baixas para ajudar a 
política monetária a funcionar bem 


Desde 1970, muitos países têm bastante cautela ao utilizar a política 
monetária. Durante os anos de 1970, os países aprenderam a lição da 
seção anterior — que se as pessoas acreditarem que um aumento na oferta 
de dinheiro irá causar inflação, um aumento na oferta de dinheiro pode 
mesmo acabar causando inflação, ao invés de oferecer estímulo. 
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Um caso extremo dessa situação pode ser visto na Figura 7-6, na qual a 
produção permaneceu inalterada ao nível de recessão Yºaxo a despeito 

de um aumento na oferta de dinheiro, que fez com que a demanda 
agregada se deslocasse à direita de AD, para AD,. O problema é que a alta 
expectativa inflacionária faz com que a curva de oferta agregada de curto 
prazo se deslocasse verticalmente para cima de SRAS, para SRAS,, para 
compensar totalmente o aumento da demanda agregada. O equilíbrio de 
curto prazo muda de À para B, mas o único efeito é uma alta nos níveis dos 
preços com nenhum aumento na produção. 
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À situação na Figura 7-6 veio a ser chamada de estagflação, que os 
economistas entendem como quando uma economia está, simultaneamente, 
com o nível de produção estagnado, combinado a uma inflação. 


À experiência da estagflação durante a década de 1970 ensinou ao Banco 
Central que a política monetária funciona melhor se as pessoas acreditarem 
que o Banco não causará inflação. Consequentemente, atualmente o Banco 
faz apenas aumentos moderados na oferta de dinheiro quando deseja 
estimular a economia. Estes aumentos acabam sendo mais eficientes que 
grandes aumentos, porque eles não disparam o temor da inflação. Muitos 
bancos centrais da atualidade, especialmente na Europa, têm metas de 
inflação para ficarem de olho. Esta situação significa que eles precisam, por 
contratos com o governo ou pela legislação, manter a inflação dentro de 
certo limite e, portanto, são bastante circunspectos com relação a aumentar 
a oferta de dinheiro. O antigo Bundesbank alemão, que constituiu o 
modelo para o Banco Central Europeu, tinha uma reputação de administrar 
a economia solidamente desta maneira. 
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O que fazemos agora? 


Tendo sido apresentados às ferramentas 
que os criadores das políticas usam para 
controlar a macroeconomia, você está per- 
doado por acreditar que as atuais condições 
econômicas são facilmente solúveis e mal 
precisam de discussões mais profundas. 
Contudo, como você provavelmente está 
careca de escutar, não é assim tão simples. 


Crucialmente, as escolhas para os que 
criam as políticas são sensíveis a muitos 
fatores. Em primeiro, a cura depende do 
diagnóstico — e muitas pessoas discordam 
do diagnóstico, mesmo quando os sinto- 
mas apresentados são similares (produ- 
ção baixa). Alguns acham que a demanda 
ainda é deficiente, e outros que a política 
fiscal, que pode ter mitigado os piores efei- 
tos da recessão, foi usada em exagero. O 
problema, entretanto, é que embora os 
dados possam eventualmente estabelecer 
a questão, a realidade é que os decisores 
políticos operam em uma atmosfera na 
qual esperar e ver não é uma opção realis- 
ta. Então, eles têm que tomar decisões com 
os dados que dispõe, e isso nem sempre 
pode dar uma ideia geral do quadro. 


O segundo maior problema é que economia 
não é como engenharia. Se você tem um ma- 
quinário que falha, geralmente pode conser- 
tar os problemas ao descobrir qual é a peça 
defeituosa e substituí-la. Mas uma economia 
se parece mais com uma floresta tropical do 
que com um maquinário; é uma teia comple- 
xa de relacionamentos que podem se alterar 
de formas imprevisíveis. As pessoas mudam 
seus comportamentos com base em seus 
melhores palpites sobre como o mundo se 
parece, ou irá se parecer — e as intervenções 
econômicas costumam modificar o mundo. 


Portanto, qual política você defende agora 
depende muito em diversas crenças a res- 
peito do mundo, tanto as suas quanto outros 
agentes no modelo. Se você acreditar com 
base nos dados de que as políticas fiscais 
foram usadas exageradamente, você pre- 
feriria defender cortes. Por outro lado, se 
acreditasse que ainda temos capacidade de 
reserva, ou que ainda perigamos de deslizar 
para uma recessão, você provavelmente 
defenderia estímulos maiores à economia. 
O que você não poderá fazer é decidir per- 
feitamente entre essas duas situações. 
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Nesta parte... 


microeconomia estuda o comportamento individual das 

pessoas e das empresas quando tomam decisões. Nesta 
parte, demonstramos que os modelos econômicos supõem 
que os indivíduos tomam decisões para maximizar sua 
felicidade e as empresas tomam decisões para maximizar seus 
lucros. O que é agradável, e também surpreendente, é que no 
contexto dos mercados competitivos, a busca das empresas 
pelo lucro e a busca das pessoas pela felicidade, acabam por 
utilizar os recursos limitados da sociedade da melhor maneira 
possível — o que significa que o funcionamento apropriado 
dos mercados competitivos produz a melhor combinação de 
bens e serviços, a partir dos recursos a disposição. Entretanto, 
os mercados nem sempre agem corretamente. Deste modo, 
também cobrimos situações como a dos monopólios e “o 
mercado de limões”, para mostrar o que acontece quando as 
coisas dão errado e como é possível consertá-las. 





Capítulo 8 
Oferta e Demanda de 
Forma Fácil 


Neste Capítulo 


Explicando por que um preço alto diminui a quantidade na demanda de 
bens e serviços 


Demonstrando por que um preço alto aumenta a quantidade de bens e 
serviços oferecidos 


Demonstrando por que a curva de demanda inclina para baixo enquanto que a 
curva de oferta inclina para cima 


Focando no equilíbrio de mercado 


Entendendo como os deslocamentos na demanda e oferta podem afetar o 
equilíbrio do mercado 


Identificando políticas que impedem o equilíbrio do mercado 


s economias modernas continuamente comercializam bens por 

outros bens, seja diretamente ou por intermédio do dinheiro. Toda 
esta atividade pode ficar bastante complicada, portanto precisamos de um 
modelo simples para ajudar a dar sentido a tudo. Este capítulo apresenta a 
você este modelo, chamado modelo de oferta e procura, para ajudar a dar 
algum sentido de como a quantidade de bens vendida se relaciona com 
seus preços. 


Por exemplo, este modelo pode dizer por que o preço de quartos de hotel 
sobe durante o verão e por que o preço do trigo cai após uma boa colheita. 
Pode também prever — corretamente — que uma intervenção para apoiar 

os preços agrícolas pode levar a uma superprodução de alimentos e que 
controle de aluguel conduzirá a uma escassez de habitação. 


Se você só tiver tempo para aprender apenas um aspecto da economia, 
então deveria aprender oferta e procura. Nada mais neste livro trará a você 
uma recompensa prática tão grande quanto o conteúdo deste capítulo. Esta 
leitura lhe trará novas perspectivas sobre praticamente tudo o que leu antes 
sobre comércio, negócios e política. 


1 (2 Parte Ill: Microeconomia: A Ciência do Comportamento do Consumidor... 


Ao mesmo tempo, não o exagere. O modelo de oferta e demanda é um 
modelo de como os mercados funcionam, mas nem tudo na vida é um 
mercado. À economia adquiriu uma péssima fama porque às vezes parece que 
os economistas tentam explicar tudo usando a oferta e a procura. É por isso 
que o famoso históriador inglês Thomas Carlyle certa vez zombou, “Ensine a 
um papagaio os termos “oferta e demanda: e você terá um economista.”. 


Começamos este capítulo apresentando vocês aos mercados. Em seguida, 
explicamos oferta e procura separadamente e mostramos como desenhar 
e manipular a curva de oferta e a curva de demanda; a curva de demanda 
capta o comportamento dos compradores, enquanto que a curva de oferta 
capta o comportamento dos fornecedores. O passo seguinte é observar 

as interações das curvas, para ver como ambos os mercados funcionam 
quando deixados a sua própria sorte e quando sujeitos às regulamentações 
e intervenções governamentais. 


A Lógica dos Mercados 


Na economia moderna, a maioria das atividades econômicas acontece 

em mercados, lugares onde os compradores e vendedores se reúnem 

para trocar dinheiro por bens ou serviços. Um mercado não tem que 

ser um lugar físico real; na verdade, muitos mercados da atualidade são 
completamente computadorizados e existem apenas no ciberespaço (lojas 
de música online, por exemplo). Mas não importa que tipo de arranjo 
institucional os mercados têm, todos eles tendem a se comportar da mesma 
forma, o que significa que podemos estudar os mercados em geral, em vez 
de ter que estudar cada um separadamente. 


Usamos um modelo muito simples chamado oferta e procura, que relaciona 
o número de pessoas produzindo ou comprando um bem, com o seu preço 
— mantendo as outras coisas constantes. 


Este modelo separa logicamente compradores de vendedores e então 
resume o comportamento de cada grupo com uma simples linha em um 
gráfico. O comportamento dos compradores é captado pela curva de 
demanda, enquanto que o comportamento dos vendedores é capturado 
pela curva de oferta. Ao colocar estas duas curvas no mesmo gráfico, os 
economistas podem demonstrar como os compradores e vendedores 
interagem para determinar quanto de qualquer item em particular será 
vendido, bem como a que preço será vendido. 


Mas antes de chegar a este conveniente gráfico, precisamos explicar 
exatamente de onde as duas curvas vêm, e como você pode manipulá-las 
para descrever os diferentes tipos de comportamento humano. Vamos 
cuidar da curva de demanda primeiro e, depois, a curva de oferta. 
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Desconstruindo a Demanda 
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As pessoas querem comprar coisas e os economistas se referem a esse 
desejo como demanda. Quando dizem demanda, os economistas não se 
referem a sonhos inviáveis ou meras ilusões além das expectativas, “quero 
um bilhão de zilhões de bolas de sorvete!”. Pelo contrário, quando dizem 
demanda, os economistas têm em mente quanto as pessoas estão desejosas 
e dispostas a pagar por algumas coisas. Então, embora você possa desejar 
um bilhão de zilhões de bolas de sorvete, este desejo não é uma demanda, 
no sentido que os economistas a compreendem. Na verdade, essa demanda 
é de três colheres de sorvete, porque é o quanto você desejo e está disposto 
a pagar ao valor cobrado pela sorveteria local. 


Entendendo corretamente nossos termos 


Para sermos mais precisos na terminologia, precisamos distinguir entre 
dois conceitos ligeiramente diferentes. O exemplo da sorveteria na verdade 
descreve a quantidade de demanda, que se refere ao quanto você demanda 
a um preço específico, de acordo com suas receitas e preferências. Em 
contrapartida, quando um economista usa a palavra demanda, ele se refere 
a toda a gama de quantidades que uma pessoa com uma determinada 
receita e preferências irá procurar a vários preços possíveis. 


Isso pode parecer supérfluo, mas a diferença é crucial e evita confusão 
entre os dois conceitos: lembre-se apenas que demanda é geral para todos 
os preços e preferências, e quantidade de demanda é específica a um preço. 


Para esclarecermos melhor as diferenças entre esses dois conceitos, você 
precisa entender que os economistas dividem tudo o que pode afetar a 
quantidade da demanda em dois grupos: o preço e todo o resto. Ambos os 
grupos têm efeitos diferentes. 


Os preços têm uma relação inversa com a quantidade demandada. Em 
outras palavras, quanto mais altos forem os preços, menos as pessoas 
procuram pelo produto (se todas as outras coisas que podem afetar a 
quantidade exigida forem mantidas constantes). 


Outras coisas que mantemos constante incluem fatores como gostos, 
preferências e rendas. Por exemplo, não importa quão baixo seja o preço 
do ingresso, torcedores do Palmeiras não comprarão um assento para ver 
o Corinthians jogar, por que eles não valorizam esse assento. Ao mesmo 
tempo, tantos milhares gostam tanto do Corinthians, que mesmo que os 
preços subam, eles ainda estarão dispostos a comprar um assento. 


Não importa o preço de um ingresso, as pessoas que adoram o time sempre 
terão uma alta quantidade de demanda por ele do que as que gostam de 
outro time. Como isso é verdade, para cada preço possível, dizemos que os 
fas têm uma maior procura por este produto em particular do que os outros. 
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Outro fator importante é a receita. Na medida em que ganha mais dinheiro, 
você também aumenta suas compras para certas mercadorias que sempre 
gostou e pode agora se dar ao luxo de adquirir. Estes são chamados de 
bens regulares. Por outro lado, você diminui a compra daquelas coisas 

que adquiria apenas porque dado o seu baixo poder aquisitivo, não podia 
comprar o que realmente desejava. Estes são chamados de bens inferiores. 
Por exemplo, carros novos são bens regulares, enquanto que carros 
realmente velhos, com mau funcionamento, são bens inferiores. Da mesma 
forma, uma salada orgânica fresquinha é um bem regular, já um pão velho 
de três dias atrás e com desconto, é um bem inferior. 


Dada a complexidade das variáveis, tais como preferências e receita, 
por que os economistas ainda insistem em dividir tudo que poderia, 
possivelmente, influenciar nossa quantidade procurada em apenas dois 
grupos, o preço e o resto? Eles fazem isto por duas razoes: 


/* Quando você não separa os preços do resto, as coisas ficam confusas 
e os economistas querem se concentrar nos preços. 


1“ Quando você traduz o conceito de procura em um gráfico, e cria uma 
curva de demanda, os preços adquirem um efeito bastante diferente 
dos das outras variáveis. E este ponto que mostramos a seguir. 


Gráfico da curva de demanda 


Se adicionarmos a procura de diferentes consumidores em um mercado, 
obteremos a curva de demanda para aquele mercado. 


Uma curva de demanda é mostrada na Figura 8-1. Vamos dizer que esta 
curva de demanda representa a procura por repolhos. No eixo vertical, está 
o preço do repolho. No eixo horizontal, estão os números ou a quantidade 
procurada de repolhos a um determinado valor. 


Você obtém a renda total da venda de um dado número de unidades a 
um determinado preço ao ler o preço e a quantidade demandada. Por 
exemplo, no ponto 4 você vende cinco repolhos ao preço de $2,00 por 
repolho, e portanto recebe um total de $10,00. 


Como pode ver, a curva de demanda inclina para baixo, refletindo o fato 
de que há uma relação inversa entre o preço dos repolhos e o número 

de repolhos que as pessoas desejam comprar. Por exemplo, considere 

o ponto A na curva de demanda. Ao preço de $ 2,00 por repolho, as 
pessoas procuram por cinco repolhos. Entretanto, como você pode notar, 
observando o ponto B, se os preços caem para $ 1,00 por repolho, as 
pessoas querem comprar oito repolhos. E se os preços caem para apenas $ 
0,50 por repolho, as pessoas procuram quinze repolhos. 


Alterações de preços: Movendo-se ao longo da curva de oferta 


Quando você considera a relação entre o preço e a quantidade procurada 
para cada valor, é crucial entender que o aumento ou a diminuição no 
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Figura 8-1: 
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porque 
quando os 
preços caem, 
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compram mais. 
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preço simplesmente faz com que você se mova ao longo de toda a curva 
de demanda, de forma que você apenas leia o preço e a quantidade em um 
novo ponto na mesma curva. 


Na seção anterior, mencionamos que os economistas dividem todas as 
variáveis que poderiam afetar a demanda em dois grupos, preços e todo o 
resto. Geometricamente, esta divisão é refletida no fato de que as alterações 
nos preços movem-se ao longo da curva de demanda, enquanto que outras 
variáveis se combinam para determinar exatamente onde a curva está 
localizada e qual o seu perfil. 
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Por exemplo, se as pessoas odeiam repolho, você não as encontraria 
comprando cinco deles ao preço de $ 2,00, como fazem no ponto A 
da Figura 8-1. Se as pessoas os odeiam, elas não estariam comprando 
nenhum, independente do preço, e a curva de demanda teria uma 
aparência muito diferente. 


Outras alterações: Deslocando a curva de demanda 


Como outros fatores além dos preços determinam a localização e a forma 
da curva de demanda, se qualquer desses fatores mudar, a curva de 
demanda desloca sua localização. 


Por exemplo, suponha que um estudo da secretaria da saúde divulgue 

que o repolho torna as pessoas realmente atraentes para os membros do 
sexo oposto. Naturalmente, a notícia aumentaria a demanda por repolhos, 
a qualquer preço. Usando nossos gráficos, o efeito irá deslocar a curva de 
demanda para a direita. Ilustramos esse efeito na Figura 8-2, onde o ponto D 
indica a curva de demanda, antes de o estudo ser anunciado, e a curva de 
demanda após o estudo ser anunciado, esta rotulada como D'. 


Sempre que uma curva de demanda se desloca, os economistas dizem 
que houve uma mudança na demanda. Neste caso, você pode dizer que a 
demanda aumentou, ao passo que se a curva tivesse se deslocado para a 
esquerda você diria que a demanda diminuiu. 
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demanda, de D 
para D. 
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Certificando-nos que esta descrição dos movimentos está clara, as 
quantidades de demanda aumentam ou diminuem enquanto os preços 
forem mantidos constantes. Precisamos enfatizar este ponto: você tem que 
distinguir entre as mudanças nas quantidades demandadas que ocorrem, 
porque os preços mudam (os movimentos dados ao longo de uma 
determinada curva) e as alterações nas quantidades demandadas ocorrem 
porque algo, além dos preços, mudou (os deslocamentos da curva inteira). 
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Para ver a diferença, compare o ponto 4 e o ponto 4', na Figura 8-2. Ambos 
os pontos dividem o mesmo preço de $ 2,00 por repolho, mas graças ao 
estudo governamental recentemente divulgado, as pessoas agora procuram 
por 15 repolhos àquele preço (no ponto A” ao invés de 5 repolhos àquele 
preço (no ponto 4). Uma vez que o preço é o mesmo para os dois pontos, 
você sabe que a mudança na quantidade demandada foi causada por 
alguma outra coisa além do preço. Semelhantemente, você pode observar 
o que acontece com a quantidade demandada enquanto o preço é 
mantido constante em $ 1,00: ela aumenta de 8 antes do estudo, para 18 
após a divulgação do mesmo; movendo do ponto B para o ponto B'. 


Lembre-se que qualquer outra coisa além do preço que afete a quantidade 
de demanda desloca a curva de demanda. Em nosso exemplo, a 
divulgação de uma pesquisa positiva causou uma maior procura por 
repolhos. Mas muitos outros fatores poderiam influenciar a demanda das 
pessoas, inclusive mudanças em sua receita ou riqueza e mudanças em 
seus gostos e preferências. Toda vez que qualquer desses fatores se alteram, 
a curva de demanda se desloca, tanto para a esquerda como para a direita. 
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Custo de oportunidade: Determinando a 
vertente da curva de demanda 


As vertentes das curvas de demanda dependem de como as pessoas 
observam as escolhas que as mudanças de preços as forçam a fazer. Por 
exemplo, imagine que o preço de uma mercadoria que você compra com 
frequência, baixe de $ 10,00 para $ 9,00. Qual a sua atitude? Bem, isso 
depende de como você se sente sobre o bem em questão em relação a 
outros bens, nos quais poderia gastar o seu dinheiro: 


/* Você pode comprar muito mais da mercadoria em questão, porque 
unidades extras dela trazem mais felicidade e, consequentemente, você 
fica grato por ser capaz de comprá-las por $ 9,00 em vez de $ 10,00. 


v* Você pode mal aumentar sua compra porque, ao mesmo tempo 
em que é bom poder comprar a mercadoria por $ 9,00 em vez de $ 
10,00, unidades extras não o deixam mais feliz. Em tais situações, a 
melhor coisa sobre o corte de preços é que ele libera o dinheiro para 
a compra de outras coisas. 


Em termos de curvas de demanda, estas reações diferentes conduzem a 
vertentes diferentes. A pessoa que compra em demasia quando o preço cai 
possui uma curva de demanda sem expressão, enquanto que a pessoa cujas 
compras são feitas regularmente quando os preços baixam, tem uma curva 
de demanda acentuada. 


Para tornar este discurso mais completo, considere a Figura 8-3, onde 
mostramos duas curvas de demanda separadas em dois gráficos. O gráfico 
à esquerda, representa a sua demanda por sorvetes de limão. O gráfico, a 
direita, representa a demanda de seu colega. 
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Note que a sua curva de demanda tem uma vertente acentuada, enquanto 
que a do seu amigo tem uma vertente pouco significativa. A diferença é 
completamente o resultado das diferenças com a qual reagimos às mudanças 
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nos preços. Você pode ver isto comparando sua quantidade demandada 

no ponto A com a quantidade demandada no ponto B. Mesmo que o preço 
dobre de $ 1,00 para $ 2,00 por deliciosos sorvetes de limão, sua quantidade 
demandada cai apenas de seis para cinco saquinhos. Em contrapartida, 
quando o preço duplica de $ 1,00 para $ 2,00, a quantidade demandada do seu 
amigo cai imensamente de quinze para apenas cinco sacos. 


Falando francamente, isto significa que seu amigo é muito menos ligado 

a sorvetes do que você. Quando você vê o preço dobrar, sua quantidade 
demandada quase não se reduz, significando que você está disposto a 
desistir de uma série de outras coisas, nas quais poderia ter gasto seu 
dinheiro, para poder continuar comprando quase a mesma quantidade de 
sorvetes de antes. 


Seu amigo, por outro lado, reage muito diferentemente. Embora ele 
inicialmente compre mais sorvetes do que você quando o preço é de 
apenas um real, o dobro do valor faz com que ele corte a compra para dez 
saquinhos apenas. Quando o preço dobra, ele decide que é melhor cortar 
a compra, para gastar seu dinheiro em alguma coisa melhor. Em bom 
português, ele não é tão louco por sorvetes quanto você. 


Definindo a elasticidade da demanda 


Os economistas pegaram emprestado a palavra elasticidade para descrever 
como a mudança em uma variável afeta outra variável. Quando eles dizem 
elasticidade de demanda, se referem a um conceito chamado de elasticidade- 
preço da demanda — quanto a quantidade de demanda muda quando os 
preços se alteram. Na Figura 8-3, sua curva de demanda tem bem menos 
elasticidade do que a do seu amigo, porque a mesma alteração no preço faz 
com que a sua quantidade demandada caia muito menos que a dele. 





Casos extremos de elasticidade de demanda são ilustrados na Figura 8-4, 
usando duas curvas de demanda, a primeira começa perfeitamente vertical 
e a segunda começa perfeitamente horizontal. 


À curva de demanda vertical, D, é perfeitamente inflexível, porque 
exatamente Q unidades são demandadas, sem importar o preço. Você pode 
estar se perguntando que tipo de mercadoria teria tal curva de demanda 

e uma responda é: remédios capazes de salvar a vida. Se você precisa de 
exatamente Q unidades para continuar vivendo, certamente pagará por 
isso, qualquer que seja o preço. O pagamento do resgate após um sequestro 
também é perfeitamente inelástico, porque as pessoas estão dispostas 

a pagar qualquer preço para ter de volta um ente querido. Na verdade, 
qualquer bem tem uma curva assim quando sua avaliação pelo bem for tão 
extrema que estaria disposto a pagar qualquer coisa por ele. 


Por outro lado, a curva de demanda horizontal, D', é perfeitamente flexível. Para 
entender este nome, tente imaginar uma curva de demanda gradualmente 
inclinada, que é quase — mas não totalmente — horizontal. Em tal curva de 
demanda, superficialmente inclinada, até mesmo uma pequena alteração nos 
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preços causa uma grande mudança na quantidade demandada. Na verdade, 
quanto mais estimulada a curva de demanda se torna, maior é a alteração na 
quantidade demandada para qualquer preço dado. Por exemplo, olhe a Figura 
8-3 mais uma vez. Compare como a mudança de $ 1,00 no preço dos sorvetes 
causa uma mudança muito maior na quantidade demandada por seu amigo 
do que na sua curva de demanda inclinada. 
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Você pode imaginar uma curva de demanda perfeitamente horizontal 
como sendo o mais extremo caso deste fenômeno, de modo que até a 
mínima variação nos preços faz brotar uma mudança bastante grande na 
quantidade demandada. Isto é, quando os preços estiverem acima de P'à 
direita no gráfico da Figura 8-4, você não compra nada, ao passo que, se os 
preços estiverem em P' ou um centavo menor, você compra muito mais. 


Suponha que você trabalhe para uma grande cadeia de restaurantes e 
precisa comprar toneladas de Retchup. Suas escolhas são a marca X e 

a marca Y, mas como têm exatamente o mesmo gosto, a única coisa 
que importa é o preço. Por conseguinte, quando o preço da marca X 
está mesmo que ligeiramente menor que o da marca Y, você comprará 
toneladas da marca X e nada da marca Y. Se o preço da marca X for 
ligeiramente superior ao da marca Y, você comprará toneladas de Y 

e nenhum de X. Ou colocado de outra forma, quando a marca X for 
facilmente substituível pela marca Y, a demanda pela marca X tende na 
direção de ser perfeitamente elástico também. 


Neste caso, quando você está do lado do mercado que fomece, uma coisa 
interessante ocorre: se você tem ciência da elasticidade, pode dizer quando é 
sábio aumentar os preços. Lembre-se que a curva da demanda mapeia um preço 
a uma quantidade. Multiplique esse preço por essa quantidade e terá a renda que 
pode ter por um produto sendo comprado àquele preço. O resultado é a área de 
um quadro desenhado entre as curvas de demanda e o preço e quantidade. 


Agora, se mudar o preço de um bem, você obtém outro quadro com 

uma área igual à renda a ser feita pela venda ao novo preço. Você pode 
comparar o tamanho dos dois quadros para dizer se está melhor ao preço 
mais alto ou mais baixo (contanto que as demais coisas permaneçam 
constantes, claro). 
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Curvas de demanda perfeitamente flexíveis ou perfeitamente inflexíveis não 
são normais. Quase todas as curvas de demanda inclinam-se descendente, 
o que significa que mudanças de preços moderadas geram mudanças nas 
quantidades demandadas. No capítulo 9, explicaremos por que isto ocorre, 
observando a forma com que os consumidores fazem suas escolhas entre 
as diferentes mercadorias, de modo a maximizar a felicidade que eles 
obtêm gastando seus limitados recursos. Mas antes, vamos apresentar-lhe à 
parceira de crime da curva de demanda: a curva de oferta. 


Escolhendo a Oferta 
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Figura 8-5: 

As curvas de 
oferta têm uma 
inclinação 
ascendente 
em razão do 
aumento nos 
custos de 
produção. 


Agora vamos ver como os economistas visualizam a oferta de bens e 
serviços. O principal conceito subjacente é que o fornecimento de coisas 

é caro. Como qualquer proprietário de um negócio sabe, é preciso pagar 
pessoas para fornecerem aquilo que desejamos. Ainda mais interessante é o 
fato de que quanto mais você deseja que eles lhe forneçam, maiores são os 
custos deles para o fornecimento de cada unidade adicional. No capítulo 
10, explicaremos por que isto é verdadeiro. 


Como o custo da produção aumenta conforme sua produtividade é maior, 
se quiser que os produtores fabriquem mais e mais, você terá que pagá- 
los mais e mais. Este fato implica numa curva de oferta com inclinação 
ascendente. 


Gráfico da curva de oferta 


Vamos usar os repolhos como exemplo mais uma vez. Imagine que um 
fazendeiro chamado Babbage goste de cultivar repolhos. Na Figura 8-5, 
fizemos o gráfico da oferta de repolhos e o chamamos de 5. 
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O eixo horizontal exibe o número da oferta de repolhos, enquanto que 

o eixo vertical exibe o preço por repolho que você tem que pagar para 
conseguir que o senhor Babbage lhe forneça qualquer número de repolhos. 
Assim, o ponto À indica que você tem que pagar ao senhor Babbage 50 
centavos por repolho, se quiser que ele lhe forneça cinco repolhos. 


Como os custos de produção do senhor Babbage aumentam à medida 

que ele tenta cultivar mais e mais repolhos, você tem que pagar a ele $1,00 
por repolho, se quiser que ele produza dez repolhos, como mostrado no 
ponto B. E terá que pagar $1,50 por repolho se quiser que ele lhe forneça 15 
repolhos, como mostrado no ponto €. 


Tenha em mente que os pontos na curva de oferta não representam os preços 
que o senhor Babbage deseja receber por qualquer quantidade de repolhos 
— obviamente, ele quer receber o máximo possível por cada uma delas. Ao 
contrário, o que cada real representa na curva de oferta é o valor mínimo 

que você poderia pagar e ainda conseguir que ele produza a quantidade 
necessária. No ponto A, você pode conseguir que ele produza cinco repolhos 
se pagar $ 0,50 por unidade; se lhe oferecer $ 0,49 por unidade, ele recusará. 
Por quê? Porque ele tem custos (como fertilizantes, mão de obra, tratores, e 
outras coisas que agricultores precisam comprar), e só consegue cobrilos 
cobrando 50 centavos por repolho e não com 49 centavos por unidade. 


Separando preço de venda de custo de produção 


Da mesma forma como ocorre com as curvas de demanda, os economistas 
dividem todas as coisas que podem afetar a quantidade fornecida em dois 
grupos: o preço e todo o resto. As coisas que estão incluídas em todo o 
resto, dizem respeito aos custos de fornecimento do bem em questão. 


Ao observar uma curva de oferta específica, você deve imaginar que ela 
deriva de uma tecnologia de produção especial usada pelo fornecedor 
(quando um economista diz uma tecnologia, ele quer dizer uma forma em 
particular de combinar entradas para gerar saídas). Como cada tecnologia 
possível cria sua própria relação entre os níveis de produtividade e os custos, 
algumas tecnologias dão origem a curvas de oferta com forte inclinação, 
enquanto outras geram curvas de oferta bastante planas. Consulte o capítulo 
10 para todos os detalhes sobre as curvas de oferta das empresas. 


Não obstante a forma de inclinação da curva ou de onde ela está 
posicionada, o fato de que os custos aumentam à medida que a 
produtividade aumenta, significa que você precisa oferecer um preço alto 
ao fornecedor se quiser obter mais unidades. E é basicamente por esse 
motivo que os preços se movem ao longo da curva de oferta. As próximas 
duas seções explicam essas ideias com mais detalhes. 


Alterações de preços: Movendo-se ao longo da curva de oferta 


Variar o preço de um item move você ao longo de uma determinada curva 
de oferta, porque a curva de oferta representa o pagamento mínimo que 
você precisa fazer ao fornecedor para que ele forneça a quantidade de 
produtos que você deseja. 
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Para ver como isto funciona, vamos tomar o exemplo dos repolhos 
novamente. Considere o que acontece se você oferecer ao senhor Babbage 
$ 1,00 por repolho e deixá-lo escolher quantos repolhos ele quer produzir. 
De acordo com a curva de oferta do senhor Babbage na Figura 8-5, ele 
deseja produzir exatamente dez repolhos e nada mais, porque para os 
repolhos de um até nove, o custo de produção é menor do que o valor 
que você o está pagando. Por exemplo, considere o ponto A na Figura 

8-5. No ponto 4, os custos de produção do Sr. Babbage são de 50 centavos 
por repolho. Isto significa que se você pagar a ele $ 1,00 por repolho, ele 
terá um bom lucro. Da mesma forma, porque seu custo para produzir seis 
repolhos também é menor que $ 1,00 por unidade, ele produzirá a sexta 
unidade. O mesmo vale para os repolhos de números sete, oito e nove. 


No repolho de número dez, o senhor Babbage está desinteressado, porque 
seu custo por repolho é de $ 1,00 e você está oferecendo $ 1,00 a ele. O 

Sr. Baggage irá fornecer somente até este ponto. Mas repare que o senhor 
Babbage não produziria no ponto C se você estivesse oferecendo a ele 
apenas $ 1,00 por repolho, porque seu custo de produção no ponto C é de $ 
2,00 por repolho e ele perderia dinheiro. 


Portanto, pense na curva de oferta, e como ela responde as alterações nos 
preços. Os fornecedores observam os preços que estão sendo oferecidos e 
produzem tantas unidades quantas forem rentáveis, mas nada além. Porque 
os custos sobem a cada unidade adicional produzida, a única forma de 
conseguir que os fornecedores produzam mais é oferecendo a eles preços 
mais altos. Por esse motivo, aumentar ou diminuir os preços faz com que 
você se desloque ao longo da curva de oferta, conforme as quantidades 
oferecidas pelos fornecedores respondem a mudança de preços. 


Alterações nos custos: Deslocando a curva de oferta 


Como uma estrutura de custos do fornecedor determina onde sua curva de 
oferta está localizada e como ela se inclina, as mudanças na estrutura dos 
custos causam alterações na curva de oferta. Na Figura 8-6, os custos de 
produção do senhor Babbage aumentam, porque o governo impos a nova 
lei de agricultura orgânica, na qual exige-se que ele produza repolhos sem 
utilizar pesticidas. Em resposta, ele precisa contratar muitos trabalhadores 
extras para matar as pragas com pinças em vez de, simplesmente, pulverizar 
produtos químicos mais baratos. 


Uma vez que seus custos de produção aumentam, o mínimo que você vai 
pagar para que ele produza qualquer quantidade solicitada de produtos 
também aumentará. Por conseguinte, sua curva de oferta pode ser 
entendida como um deslocamento vertical ascendente, de S, para S,. 


Desenhamos a mudança na Figura 8-6 para mostrar que os custos de 
produção do senhor Babbage são 50 centavos mais elevados para cada 
repolho, não importa quantos repolhos são produzidos. Compare os pontos 
Ae A'. Antes das novas regulamentações ambientais, o senhor Babbage 
produziria cinco repolhos se você pagasse 50 centavos por unidade. Após 
a mudança política, você precisa pagar $ 1,00 para cada repolho, se quiser 
que ele cultive cinco repolhos. 
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Da mesma forma, os pontos B e B' mostram que, antes da regulamentação, 
ele poderia cultivar seus dez repolhos se você oferecesse a ele $ 1,00 por 
unidade. Agora, você precisa oferecer $ 1,50 por repolho, se quiser que ele 
cultive dez. 
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É importante lembrar que qualquer coisa que altere as estruturas dos custos 
de produção também alterará a curva de oferta. Elementos que encarecem 
os custos de produção farão a curva de oferta se deslocar para cima, 
enquanto que elementos que baixam os custos de produção, farão a curva 
de oferta se deslocar para baixo. 


Tenha em mente que é perfeitamente verdadeiro pensar que as curvas de 
oferta se movem para a direita e esquerda quando a estrutura de custos se 
desloca. Por exemplo, considere a quantidade fornecida ao preço de $ 1,00, 
antes e depois do aumento de custos. Antes do aumento, o senhor Babbage 
estava disposto a lhe fornecer dez repolhos por $ 1,00 cada, colocando-o 

no ponto B da curva de oferta original. Mas, após o aumento nos custos, ele 
fornecerá apenas cinco repolhos por $ 1,00 cada, colocando você no ponto 
4º, no deslocamento da curva de oferta. Da mesma forma, ao preço de $ 1,50 
por repolho, o senhor Babbage estava disposto a fornecer quinze unidades 
(ponto C), entretanto, depois do aumento nos custos, ele fornecerá apenas 10 
repolhos a este preço (ponto B”. 


E perfeitamente possível dizer que a curva de oferta deslocou-se à esquerda 
quando os custos aumentaram. E você pode, rapidamente, supor que uma 
diminuição nos custos deslocaria a curva à direita (e você estará certo). 


Ter duas formas para interpretar os deslocamentos da curva de oferta 

é realmente muito útil. Em algumas situações, é mais fácil imaginar os 
deslocamentos tanto à direita quanto à esquerda, enquanto que em outras, 
é mais fácil imaginá-las para cima ou para baixo. 
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Compreendendo casos extremos de oferta 


Duas curvas de oferta extremas nos ajudam a ilustrar como os custos de 
produção e os preços se combinam para determinar a quantidade que 
será fornecida a um determinado valor. Estes dois casos são mostrados na 
Figura 8-7. 


O gráfico a esquerda mostra uma curva de oferta vertical e ilustra o que os 
economistas chamam de oferta perfeitamente não Hlexível ou inflexível. O 
gráfico a direita mostra uma curva de oferta horizontal, e ilustra o que os 
economistas chamam de oferta perfeitamente flexível. Falaremos mais sobre 
estas duas curvas nas próximas duas seções. 


Pagando qualquer preço: Oferta perfeitamente não flexível 


O gráfico a esquerda da Figura 8-7 ilustra uma situação na qual o preço 
tem um efeito sobre a quantidade fornecida. Como você pode ver no 
gráfico, não importa quão baixo ou alto o preço está, a quantidade Q 

é fornecida. Como a quantidade fornecida é totalmente indiferente ao 
preço, os economistas chamam essa situação de perfeitamente inflexível, 
e situações de oferta que se parecem com esta são geralmente referidas 
como situações de oferta perfeitamente inflexíveis. 
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Esperamos que você esteja curioso para saber quais as coisas que curvas 
de oferta perfeitamente inflexíveis têm. A resposta é: coisas únicas, que não 
podem ser reproduzidas. Os exemplos incluem: 


/* Diamante Hope: Porque ele é o único de sua espécie, não importa o 
quanto alguém queira pagar, sua curva de oferta será sempre vertical. 


/* Terra: Como disse o comediante Will Rogers no inicio do século XX: 
“Compre terra. Não tem ninguém produzindo mais dela.”. 


/“ O espectro eletromagnético: Há apenas um conjunto de 
frequências de rádio, que todos temos que partilhar, porque não há 
nenhuma maneira de fazer mais. 
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Um fato interessante sobre todas essas situações é que não há custo de 
produção envolvido. Por isso, oferecer ao possuidor um preço não é incentivo, 
do mesmo modo que é quando você paga para um produtor o suficiente para 
que ele faça algo para você. Pelo contrário, o preço serve apenas para transferir 
o direito de propriedade e uso de uma pessoa para outra. 


Um bom exemplo deste contexto é o leilão do espectro para telefones 
celulares, que rendeu ao governo inglês 22 bilhões de libras em 2000. Como 
a oferta do espectro é fixa e controlada pelo governo, por força da lei e 
convenção, eles puderam fazer um leilão e receber altos valores por ele. 
Redes de celulares compraram a preços altos, por que não existem outros 
meios para suprir O espectro. 


Produzindo quanto você deseja: Oferta perfeitamente flexível 


O gráfico à direita na Figura 8-7 ilustra o caso completamente inverso, 

onde a curva de oferta é perfeitamente horizontal. A ideia aqui é que 

o fornecedor está produzindo algo que não tem aumento no custo de 
produção. Qualquer que seja a quantidade de unidades que se queira 
produzir, o custo delas será de apenas P' reais para uma unidade. 
Consequentemente, quer você queira apenas uma unidade ou um zilhão de 
unidades, o custo por unidade será sempre de P” reais. 


No mundo real, provavelmente, não existem curvas de oferta que 

sejam perfeitamente flexíveis, porque os custos de produção sempre 
aumentam com os níveis de produtividade; como explicamos no capítulo 
10. Entretanto, no mundo virtual elas são comuns. Por exemplo, custa 

ao Google um valor insignificante para oferecer uma busca extra. Um 
problema associado a isso é que se torna bastante difícil cobrar os usuários 
diretos por suas buscas (nós falamos um pouco sobre algumas dessas 
implicações no capítulo 15). 


À Interação entre Oferta e Procura 
para Encontrar o Equilíbrio do Mercado 


Nas seções anteriores, discutimos as curvas de demanda e oferta 
separadamente. Agora, é o momento de juntá-las, para que possam 
interagir, de modo a mostrar como os mercados determinam as 
quantidades, bem como os preços dos bens e serviços vendidos. 


Encontrando o equilíbrio de mercado 


Na Figura 8-8, mostramos uma curva de demanda e uma curva de oferta nos 
mesmos eixos, e as rotulamos como D e S, respectivamente. Há três coisas 
que você deve lembrar sobre o modelo de oferta e procura quando analisar 
este gráfico: 
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Rotulei o preço de mercado e a quantidade de mercado como P* e Q*, 
respectivamente. O que torna este preço e esta quantidade especiais é 
que ao preço P*, a quantidade que os compradores demandam é igual à 
quantidade que os produtores desejam fornecer. 
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Colocando de modo diferente, você pode ver, começando no preço P* e se 
movendo horizontalmente para a direita ao longo da linha pontilhada, que 
os compradores demandam Q* naquele preço e os vendedores oferecem 
Q* naquele preço. Porque a demanda é igual a oferta, ambos produtores e 
consumidores estão contentes. Os consumidores conseguem exatamente a 
quantidade que desejam comprar ao preço de P* e os produtores vendem 
exatamente a quantidade que querem vender ao preço de P*. 


Os economistas chamam situações como esta, nas quais todo mundo está 
feliz, de equilíbrio. Com todas as pessoas obtendo tudo o que desejam, 
ninguém causará qualquer mudança. 


cg eHAVe 


Com, 
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O que é ainda mais interessante é o fato de que, em qualquer outro preço 
diferente de P*, há sempre algum tipo de pressão exercida, tanto por 
compradores quanto por vendedores, para trazer o modelo de volta ao 
equilíbrio do mercado de preço e quantidade. O resultado agradável é que não 
importa onde o mercado começa, ele sempre termina voltando ao equilíbrio. 





Demonstrando a estabilidade 
do equilíbrio de mercado 


O equilíbrio do mercado é chamado de equilíbrio estável, porque não importa 
onde o modelo de demanda e oferta começa, ele sempre gravita de volta para 
o equilíbrio de mercado — contanto que forças externas não sejam introduzidas! 
Isto é muito bom, porque significa que os mercados são autocorretivos, e se 
você sabe onde as curvas de demanda e oferta estão, sabe onde os preços e as 
quantidades terminarão. Especialmente gratificante é o fato de que as ações dos 
participantes do mercado —compradores e vendedores — movem o mercado 
de volta ao equilíbrio, sem que seja necessária qualquer intervenção externa, tal 
como uma regulamentação governamental. 


Queremos provar a você que o equilíbrio de mercado é, de fato, estável. Na 
próxima seção, nos concentraremos no fato de que os preços começam acima 
de P*, depois caem para P*. Depois disto, mostraremos que, se os preços 
começam abaixo de P*, eles sobem até P*. O fato de os preços sempre se 
moverem em direção a P* indica que o equilíbrio de mercado está estável. 


Excesso de oferta: Reduzindo preços 
até que atinjam o equilíbrio 


Na Figura 8-9, você pode observar o que acontece quando se tem um preço 
como P”, que começa mais elevado que o preço de equilíbrio de mercado, 
P*. Ao preço P”, a quantidade demandada pelos compradores, Q?, é menor 
que a quantidade fornecida pelos vendedores, (%. Utilizamos as linhas 
pontilhadas para mostrar onde P” intercepta as curvas de demanda e oferta. 
Os economistas se referem a tal situação como excesso de oferta, e ela pode 
não ser um equilíbrio, porque os vendedores não são capazes de vender 
tudo o que desejam ao preço de P”. 
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De fato, da quantidade total que os vendedores desejam vender, (5, apenas 
a quantidade Q? é vendida, significando que a quantidade restante, QS-Q”, 
permanece não vendida, a menos que alguma coisa seja feita. Bem, alguma 
coisa é feita. Os vendedores veem a enorme pilha de produtos para vender 
e fazem o que qualquer loja faz quando não consegue desaguar suas 
mercadorias pelo preço atual: eles fazem uma liquidação. 


Os vendedores baixam os preços, e os mantêm baixos até que a oferta não 
mais exceda a demanda. Você pode ver, na Figura 8-9, que isso significa 
que os vendedores continuam baixando os preços até atingir o valor de 
P*, porque este é o único preço em que a quantidade demandada pelos 
compradores é igual a quantidade que os vendedores querem oferecer. 


Excesso de demanda: Aumentando 
os preços até que atinjam o equilíbrio 


A Figura 8-10 mostra a situação oposta àquela que acabamos de ver. O 
preço inicial, P., é menor que o preço de equilíbrio de mercado, P*. Você 
pode perceber que, neste caso, o problema não é o excesso de oferta, mas 
ao contrário, o excesso de procura em razão do preço P-. A quantidade 
que os compradores querem comprar, Q?, excede a quantidade que os 
fornecedores querem vender, QS. 


Em outras palavras, há uma carência de Q?-S unidades. Como resultado, 
os compradores começam a oferecer preços maiores, competindo uns 
contra os outros por causa da quantidade insuficiente de mercadorias. 


Enquanto o preço for inferior a P*, existirá sempre certo grau de carência, e 
o preço continuará a aumentar. Isto significa que, sempre que você iniciar 
com um preço menor que P*, ele é levado de volta a P*, retornando ao 
equilíbrio de mercado — o único lugar onde não existe carência e nem 
excesso de oferta. 
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Ajustando-se ao Novo Equilíbrio 
de Mercado quando a Oferta e a 
Procura Mudam 


Como vimos nas seções anteriores, para quaisquer curvas de oferta e 
procura dadas, forças de mercado ajustam o mercado até que o preço e a 
quantidade correspondam ao lugar onde se cruzam as curvas de oferta e de 
procura. Quando atingem este ponto — o equilíbrio de mercado — o preço 
e a quantidade não mudam. Eles permanecem inalterados enquanto as 
curvas de oferta e procura não mudam. 


Nesta seção, mostramos como os preços e quantidades se ajustam no 
caso de as curvas de oferta e procura mudarem. Ilustraremos este ajuste 
ao mostrar-lhe o deslocamento de uma curva de demanda, seguido pelo 
deslocamento da curva de oferta. 


Reagindo a um aumento na demanda 


Observe atentamente a Figura 8-11, que mostra o que acontece quando a 
curva de demanda se desloca para a direita, de D, para D,, enquanto que 

a curva de oferta, S, permanece a mesma. Antes do deslocamento, o preço 
de equilíbrio do mercado é P* e a quantidade de equilíbrio de mercado 

é Q*,. Quando a curva de demanda se desloca para a direita, para D,, o 
preço permanece momentaneamente o mesmo em P* . Mas este preço não 
pode se manter, porque com uma nova curva de demanda há um novo 
excesso na procura. Isto é, ao preço de P*,, a quantidade demandada, Q”,, 
excede a quantidade oferecida, Q*. 
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Como já examinamos na seção anterior, qualquer tipo de carência faz 
com que os compradores subam o preço. O resultado é que o preço sobe 
e continua subindo até atingir P*, o preço onde a curva de demanda D,, 
cruza a curva de oferta, S. 


Note que quando se transfere do primeiro equilíbrio para o segundo, a 
quantidade de equilíbrio aumenta de Q*º para Q*. Este resultado faz todo 
o sentido, uma vez que, se a demanda aumenta e os compradores estão 
dispostos a pagar mais por algo, você pode esperar que mais seja oferecido. 
Além disso, o preço sobe a partir de um equilíbrio para outro porque, 

para obter fornecedores para abastecer mais em um mundo de custos 
crescentes, você precisa pagar muito mais a eles. 


Uma coisa muito mais sutil de perceber, porém, é que o aclive da curva 

de oferta interage com a curva de demanda para determinar quão grandes 
serão as mudanças nos preços e nas quantidades. Pense novamente na 
curva de oferta perfeitamente vertical do lado esquerdo do gráfico da 
Figura 8-7. Para tal curva de oferta, qualquer aumento na demanda apenas 
aumenta o preço porque a quantidade não pode ser aumentada. Por outro 
lado, se você estiver lidando com a curva de oferta perfeitamente horizontal 
do lado direito do gráfico da Figura 8-7, um deslocamento da demanda a 
direita apenas aumenta a quantidade porque o preço está fixado em P”. 


Quando você considera esses dois casos extremos, vale ressaltar que, numa 
situação como a da Figura 8-11, nem a demanda e nem a oferta estão em 
completo controle. A sua interação conjunta determina os preços e as 
quantidades de equilíbrio, e como elas mudam se a curva de demanda ou 
de oferta se deslocar. 
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Reagindo a uma diminuição na oferta 


Para mostrar como o equilíbrio do mercado muda quando a curva de oferta 
se desloca, considere a Figura 8-12, na qual a curva de oferta se desloca de S, 
para S,, por causa de um aumento nos custos de produção (como discutimos 
na seção anterior, “Alterações nos custos: deslocando a curva de oferta”, este 
aumento nos custos pode ser considerado para deslocar a curva de oferta 
tanto para cima quanto para a esquerda. Na Figura 8-12, usamos uma seta 
vertical para indicar um deslocamento vertical, mas uma seta à esquerda 
para indicar um deslocamento à esquerda também seria correto). 


O deslocamento na oferta fará com que o equilíbrio do mercado se ajuste. 
O equilíbrio original está no preço P* e na quantidade em Q*,, que é o 
ponto em que a curva de demanda, D, e a curva de oferta original, S,, se 
cruzam. Quando os custos de produção aumentam, a curva de oferta se 
desloca para S.. 


Por um momento, o preço permanece em P*,. Mas este preço não pode 
continuar, porque a quantidade de demanda a este preço, Q*”, excede a 
quantidade oferecida, (8 . Esta situação de excesso de demanda faz com que 
o preço suba até atingir o novo preço de equilíbrio de P*,, no qual o preço 
de quantidade demandada é igual ao de quantidade oferecida em Q*1. 
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Quando você compara esta situação de aumento nos custos com a situação 
de aumento de demanda na seção anterior, nota que em ambos os casos, 

o equilíbrio dos preços aumenta. Entretanto, assegure-se de reparar que 

as quantidades de equilíbrio vão em direções opostas. Um aumento 

na demanda causa um aumento na quantidade de equilíbrio, mas um 
aumento nos custos causa uma redução na quantidade de equilíbrio. 
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À razão da queda na quantidade de equilíbrio é porque o aumento nos 
custos de produção não afeta apenas o produtor. Para dar continuidade aos 
negócios, o produtor tem que passar o aumento dos custos adiante. Mas 
quando ele repassa o aumento para frente, há a tendência de desencorajar 
os compradores. O resultado é que a quantidade de equilíbrio cai, porque 
alguns compradores não desejam pagar os altos custos. Aqueles que ainda 
desejam comprar estão dispostos a pagar os custos mais altos — um fato 
que se reflete no aumento do preço de mercado. 


Construindo Impedimentos ao 
Equilíbrio do Mercado 


Deixado a seus próprios dispositivos, o mercado sempre se ajusta até que o preço 
e a quantidade sejam determinados pelo ponto em que as curvas de oferta e 
demanda se cruzam. O preço de equilíbrio de mercado tem uma propriedade 
muito interessante, em que todos que desejam comprar por um dado preço, 
podem fazê-lo, enquanto que todos aqueles que desejam vender pelo mesmo 
preço, também podem (a quantidade demandada é igual à quantidade 
oferecida). 


No entanto, lembre-se que o preço de mercado nem sempre é o preço 
politicamente conveniente e os governantes sempre interferem no mercado 
para prevenir que seu equilíbrio seja atingido. Tais intervenções acontecem 
porque compradores politicamente influentes acham o preço de mercado 
muito alto ou porque vendedores politicamente influentes acham que os 
preços de mercado estão baixos demais. 


Infelizmente, quando o governo intervém para ajudar as pessoas que estão 
reclamando, o poder estatal cria todo um novo conjunto de problemas 

e, em alguns casos, até mesmo prejudica aqueles cujas intervenções 
visavam ajudar. Para explicar como isto acontece, primeiro explicamos o 
preço mínimo e, em seguida, o preço máximo. O preço mínimo mantém 
os preços caindo, de modo a manter o equilíbrio do mercado, enquanto 
que o preço máximo impede que eles subam, igualmente, para manter o 
equilíbrio do mercado. Obviamente, você usa somente um ou outro! 


Aumentando os preços máximos 


Algumas vezes, o governo intervém no mercado para assegurar-se de que 
os preços permanecerão abaixo do preço de equilíbrio de mercado, P*. 
Lembre-se que os preços abaixo do equilíbrio de mercado normalmente 
sobem, portanto, tais políticas são chamadas de preço máximo, porque elas 
previnem que o preço aumente tanto quanto se fosse deixado sozinho. Os 
preços atingem o limite e, então, não podem aumentar mais. 


Para ver como isto funciona, e os problemas que cria, observe a Figura 8-13, 
na qual o preço máximo Pº está colocado ao lado do preço de equilíbrio 
de mercado, P*. Para deixar claro que temos um teto, em que o preço não 
pode ultrapassar, desenhamos uma linha sólida horizontal, começando de 
Pc | ese estendendo à direita. 
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Preço máximo. Qiinúdade 
O problema aqui é que, ao preço máximo, a quantidade demandada, Q”, 
excede em muito a quantidade oferecida, (%. Isto pode não parecer um 
grande problema, mas a carência precisa ser tratada de alguma forma. 
Precisa-se descobrir uma maneira de distribuir a oferta insuficiente entre 
todas as pessoas que a querem. O que acontece é que as pessoas acabam 
esperando na fila para conseguir a oferta limitada. 
UA O mercado privado de moradia na Inglaterra costumava incluir o preço 
S máximo para quanto um proprietário poderia cobrar —- uma política chamada 
L] eufemisticamente de controle de aluguel. Esta prática tem desaparecido 











= como consequência de que muitas pessoas sentem que os valores dos 
aluguéis estão muito altos (particularmente os estudantes). Embora algumas 
pessoas não estejam necessariamente satisfeitas com a situação, de muitas 
maneiras a mudança representa uma melhoria. Na década de 1970, quando 
o controle de aluguel estava em atividade, era normal as pessoas terem 
dificuldade de conseguir uma casa ou flat por que os proprietários relutavam 
em colocar seus bens no mercado aos preços regulados de então. Portanto, 
existia uma procura excessiva por casas naquele preço. Após a abolição dos 
controles de aluguel, mais propriedades entraram no mercado, embora a um 
valor mais elevado. Após o impedimento para a oferta e procura ter mudado, 
o excesso de demanda foi extinto do mercado em determinado nível. Apesar 
de muitas pessoas ainda dizerem que os preços de moradia são um problema 
no Reino Unido, pelo menos os motivos são diferentes! 


Sustentando os preços mínimos 


O tipo oposto de intervenção de mercado é um preço mínimo, pelo qual o 
governo mantém o preço acima de seu valor de equilíbrio de mercado. Um 
exemplo dessa situação é mostrado na Figura 8-14, na qual o preço mínimo, 
P”, é maior que o preço de equilíbrio de mercado, P*. Para deixar claro que 
os preços não podem cair abaixo de P”, desenhamos uma linha horizontal 
sólida naquele preço. 
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EEEF: 
Figura 8-14: 
Preço mínimo. 


O problema da Figura 8-14 é que, ao preço de P”, a quantidade de 

oferta, Q$, é muito maior que a quantidade de demanda, Q?. A resposta 
convencional para tal situação de excesso de oferta é a queda do preço. 
Para prevenir isto, O governo intervém e compra a oferta em excesso, para 
impulsionar o preço para cima. 


Em outras palavras: da quantidade total de ($ que é oferecida ao preço de 
P”, os consumidores regulares procuram e compram Q?. O restante, QS — 
Q?, deve ser comprado pelo governo. Isto não parece ruim, até que você 
Le sobre os preços mínimos na agricultura, que são, geralmente, referidos, 
eufemiísticamente, como suportes de preço (como em “Oh, coitado! Tudo o 
que você precisa é de um pouco de apoio!”). 


O suporte aos preços gera pilhas enormes de safras que ninguém quer 
comprar. Por exemplo, a política comum para a agricultura da União 
Europeia atua como preço mínimo. Graças à política de dar apoio a 
agricultores, a Europa produz montanhas de manteiga que ninguém quer, e 
lagos, se não oceanos, de vinhos que ninguém bebe. 
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Desse modo, com relação a ambos, preço mínimo e preço máximo, a 
mensagem que você deve tirar é que grandes prejuízos são causados, 
normalmente, quando se interfere nos mercados. Esta racionalização 
não significa que governos nunca devem interferir na operação de um 
mercado, mas sim que eles precisam ser espertos o suficiente para não 
interferirem de forma a levar a resultados perversos (claro, de nosso 
próprio ponto de vista individual e egoísta, na verdade desejamos 

que o governo decida apoiar o salário dos economistas acadêmicos. 
Adoraríamos ser pagos para não dar aulas). 


Muy, 


Q REAL 
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Primeiro Mundo apoia, 
Terceiro Mundo sofre 


Um resultado perverso do apoio dos países 
ricos aos preços na agricultura, como os 
Estados Unidos e as nações da União Euro- 
peia fazem, é o grande prejuízo que esses 
apoios causam às nações em desenvolvi- 
mento. Por exemplo, nos Estados Unidos 
o preço do açúcar é três vezes o valor do 
preço mundial, porque os Estados Unidos 
restringem a importação de produtos es- 
trangeiros mais baratos para ajudar as gi- 
gantes empresas produtoras de alimentos 
da América. O resultado é que milhares 
de fazendeiros pobres do Terceiro Mun- 
do, que poderiam ganhar a vida vendendo 
açúcar para americanos e europeus, são 
deixados sem um meio de subsistência. 


Ainda pior é o que os Estados Unidos e a 
Europa fazem com algumas das muitas to- 
neladas de produtos agrícolas em excesso, 
que se acumulam devido ao suporte aos 
preços da agricultura. Sem querer vender o 
excedente nos Estados Unidos ou na Europa, 
e assim pressionar os preços, os governos 


enviam, muitas vezes, este material gratui- 
tamente aos países em desenvolvimento, 
como ajuda alimentar. Isto pode parecer 
bom e amigável, mas quando todo aquele 
trigo grátis chega à Nigéria, ele coloca os 
agricultores nigerianos fora dos negócios. 
Você pode ver que consequências isso traz 
à economia local. 


Interferir nos mercados pode ser, portan- 
to, uma coisa ruim: efeitos colaterais se- 
cundários inesperados acabam atingindo 
pessoas que a política não intencionava 
prejudicar. Além disso, essas políticas 
são também, com frequência, ineficien- 
tes, custando mais aos perdedores do 
que trazem benefícios aos vencedores. 
Quando você vê uma política como essas, 
vale a pena pensar nela cuidadosamente 
e notar onde os custos ocultos estão cain- 
do. Embora nós gostemos de agir fora da 
vista, fora da percepção, os custos ocul- 
tos podem ser muito reais e assomar-se 
de forma significativa. 





196 Parte Ill: Microeconomia: A Ciência do Comportamento do Consumidor... 


Capítulo 9 
Conhecendo o 
Homo Economicus, 

a Maximização da 
Utilidade do Consumidor 


Neste Capítulo 


Estude como as pessoas maximizam sua felicidade 
Leve em consideração a utilidade marginal reduzida 
Observe como as pessoas avaliam as alternativas 


Escolha exatamente a quantia certa dentro de um orçamento limitado 


F-: capítulo recapitula a curva de demanda (introduzida no capítulo 
8), mostrando a você como as pessoas escolhem as coisas que 
desejam. Este processo decisório é muito importante porque são os desejos 
dos seres humanos que dirigem a economia. As empresas não produzem 
bens e serviços aleatoriamente; elas produzem aquilo que as pessoas 
desejam comprar e estão dispostas a gastar dinheiro nelas. 


O que torna o estudo desse processo difícil é o fato de que as pessoas 

têm muitas coisas diferentes em que podem gastar seu dinheiro. Se um 
economista fosse convidado a investigar como você poderia gastar $ 100,00 
em uma loja que vendesse apenas bolinhos de amoras, o trabalho do 
economista não seria muito difícil. O que é mesmo impressionante é que 
os economistas têm de apresentar uma forma para explicar como você 
gastaria $ 100,00 em uma loja que tem centenas ou mesmo milhares de 
itens à venda. 


Ainda mais impressionante é o fato de que um economista pode explicar 
não apenas quais itens você compraria, mas também quanto de cada você 
compraria. Em outras palavras, os economistas podem explicar não apenas 
o que você procura, mas também quanto você demanda, que é de onde 
vêm as curvas de demanda. 
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Começamos este capítulo discutindo utilidade, que significa como os 
economistas medem a felicidade humana. Os economistas pressupõem 
que as pessoas agem de forma a maximizar sua felicidade, mas nossas 
ações são condicionadas, principalmente, pelos limitados orçamentos. 
Explicaremos como as pessoas navegam nestas restrições para obter 

a máxima felicidade possível dados os limites envolvidos. Finalmente, 
mostraremos como essas decisões fundamentam e explicam a inclinação 
e posição das curvas de demanda. 


Sabendo o Nome do Jogo: 
Restringindo a Otimização 


Mais tarde, neste capítulo, discutiremos como as pessoas escolhem o que 
comprar quando compram. Mas antes, vamos focar no por que elas têm 
que escolher. 


As pessoas devem fazer escolhas porque os meios de satisfação de suas 
vontades são limitados. Nunca há dinheiro ou tempo suficiente para 
fazer tudo o que se deseja. Consequentemente, você precisa escolher 
sabiamente, de modo a extrair a maior felicidade possível de seus 
limitados recursos. 


Economistas e engenheiros se referem a este tipo de situação como 
problemas de otimização condicionada, porque as pessoas estão tentando 
otimizar sua felicidade, dado o fato de que elas estão restritas a seus 
limitados recursos. O restante deste capítulo mostra como os economistas 
modelam o modo como as pessoas resolvem seus problemas cotidianos de 
restrições, decidindo como melhor gastar seus recursos em bens e serviços 
— escolhendo não apenas o que comprar, mas também quanto de cada. 


Encontrando um Denominador Comum 
para Medir a Felicidade: Utilidade 


Para que as pessoas possam escolher entre bens e serviços extremamente 
diferentes disponíveis na economia, elas precisam ter um modo de 
comparar todos eles. Comparar os custos é muito fácil; basta apenas 
comparar os preços. Mas, como você compara os benefícios de vários 
bens e serviços? Como você avalia se é melhor gastar $ 20,00 em barras 
de chocolate suíço ou em uma camisa xadrez nova? De que forma são 
comparáveis chocolates e camisas? 


Obviamente, as pessoas conseguem fazer a comparação e classificar as duas 
opções. O modo como os economistas imaginam que as pessoas fazem isto 
é atribuindo uma medida em comum de felicidade para cada coisa possível 
que elas poderiam comprar e usar. Os economistas chamam esta medida 
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comum de felicidade de utilidade, e imaginam que, se pudessem, de alguma 
forma, entrar em seu cérebro e medir a utilidade, poderiam fazê-lo utilizando 
uma unidade a qual eles se referem, com pouca criatividade, como um útil. 
Entretanto, fazer alegações tão fortes sobre como as pessoas medem sua 
felicidade não é necessário. 


Algumas pessoas desaprovam muito naturalmente a atribuição de um 
número útil específico para coisas diferentes — por exemplo, 25 títils para O 
prazer associado de comer um brownie ou 75 útils para o prazer associado 
a assistir a um pôr do sol (embora o filósofo Jeremy Bentham tenha criado 
um esquema para fazer justamente isso). Fazer este tipo de atribuição é 
chamado de utilidade cardinal (como os números cardinais: 1, 2,3 ...). As 
pessoas desaprovam a utilidade cardinal porque não fica claro sequer se 
elas fazem este tipo de avaliação — afinal, quantos útils você acha que 
receberá por um dia de sol ou pelo sorriso de uma criança? 


Algo muito menos censurável a ser feito é pensar em termos de utilidade 
ordinal, um sistema em que você simplesmente classifica as coisas. Por 
exemplo, em vez de dizer que o pôr do sol tem uma utilidade de 75, que o 
torna preferível ao brownie, com uma utilidade de 25, você pode apenas 
dizer que ele é preferível ao brownie. Este sistema traz um sentimento muito 
mais intuitivo para a maioria das pessoas, e elimina a necessidade de tentar 
medir as coisas usando uma unidade imaginaria chamada útil. 


Ainda melhor, está provado matematicamente que você pode descrever 
o mesmo comportamento humano de escolhas, usando a utilidade 
ordinal melhor do que usando a utilidade cardinal, isto significa que os 
economistas não têm que usar a utilidade cardinal. 


Mas nós a usaremos de qualquer forma! 


Por quê? Porque é muito mais fácil explicar o conceito crucial de utilidade 
marginal reduzida utilizando o sistema de utilidade cardinal. Também é 
possível explicar a utilidade marginal reduzida utilizando o sistema ordinal, 
mas a matemática é tão difícil que, nós usualmente deixamos este método 
para os estudantes de doutorado. Por isso, embora o sistema de utilidade 
cardinal pareça um pouco fora da realidade, ele é o melhor modo de 
transmitir esta ideia incrivelmente importante. 


Obtendo Menos de Mais: Utilidade 
Marginal Reduzida 


As pessoas ficam entediadas com as coisas de que gostam e se cansam 
da repetição e da monotonia. Os economistas têm que levar tudo isso em 
consideração quando estudam como as pessoas escolhem gastar o dinheiro. 


Se você ama pizza, e não comesse por um longo período de tempo, teria uma 
enorme quantidade de utilidade para comer um pedaço. O queijo derretido, 
o manjericão e alho no molho e o entusiasmo em sua boca, tudo isso lhe 
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Figura 9-1: 
A utilidade 
total de um 


fã de pizza à 


medida que 


come mais e 
mais pedaços. 


faria muito, muito feliz. Mas, o estímulo para pizza diminui logo após aquele 
primeiro pedaço, e se você comer um segundo pedaço, ela ainda será muito 
boa, mas não tão boa quanto a primeira. E se comer um terceiro pedaço, ele 
não será tão bom quanto o segundo. E se continuasse comendo e comendo, 
os pedaços adicionais de pizza logo o deixariam passando mal e produziriam 
dor em vez de prazer. 


Este fenômeno não está limitado a pizza; ele se aplica a quase tudo. A 
menos que você seja viciado em alguma coisa, caso contrário, irá se cansar 
do objeto de interesse, e cada unidade adicional dele o deixará menos feliz 
do que a primeira. 


Para tornar este fenômeno mais claro, observe a Figura 9-1, que mostra o 
total cumulativo de utilidade do amante de pizza enquanto ele come mais 
e mais. Por exemplo, a utilidade total após comer um pedaço de pizza é de 
20 útils. Depois de comer dois pedaços, ela é de 36 útils. E, depois de três 
pedaços, é de 50 útils. 
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Ao olhar para todos estes números, você deve notar que a utilidade extra 
de cada pedaço adicional está diminuindo: 


/* Primeiro pedaço: Utilidade total aumenta para 20 útils, de O para 20 útils. 


/* Segundo pedaço: O aumento é de apenas 16 útils; minha utilidade 
total aumentou de 20 para 36 útils. 


/* Terceiro pedaço: A utilidade aumentou apenas 14 útils, de 36 para 50. 


Os economistas se referem a este fenômeno como utilidade marginal 
reduzida, porque a utilidade extra, ou a utilidade marginal, que cada 
pedaço sucessivo traz diminuições relativas a utilidade marginal trazida 
pelo primeiro pedaço (lembre-se que só nos importa a utilidade extra 
de cada pedaço, a utilidade marginal). Diminuir a utilidade marginal 

é simplesmente um reflexo do fato de que as pessoas ficam fartas ou 
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entediadas com o que outrora era objeto de desejo. No caso de comida e 
bebida, o apetite diminui a cada unidade que consomem. 


Olhe o que acontece na Figura 9-1 depois do pedaço número oito. A 
utilidade total efetivamente cai, porque o pedaço de número nove irá fazer 
até mesmo o mais doente fanático por pizza passar mal. Adicione o pedaço 
de número dez e a utilidade total cairá novamente. 


Estas diminuições na utilidade total implicam que a utilidade marginal 
deve ser negativa para os pedaços nove e dez. Observe a Tabela 9-1, que 
dá ambos, a utilidade total e marginal, para cada pedaço. Como você pode 
ver, os dados correspondentes à Figura 9-1 mostram que enquanto minha 
utilidade total aumenta nos pedaços um até sete, ela para no pedaço de 
numero oito e cai nos pedaços nove e dez. 


Tabela 9-1 Utilidade Total e Marginal de Comer Até Dez 
Pedaços de Pizza 
































Pedaço Utilidade Total Utilidade Marginal 
1 20 20 
2 36 16 
3 50 14 
4 58 8 
5 64 6 
6 68 4 
1 10 2 
8 10 0 
9 68 -2 
10 64 -4 





A coluna da direita mostra a diminuição da utilidade marginal que vem 
ao comer mais e mais pedaços de pizza, porque a utilidade marginal 

que vem com cada pedaço adicional é sempre menor do que o pedaço 
anterior. Especificamente, embora a utilidade marginal seja de 20 útils 
para o primeiro pedaço, ela cai para O útils no pedaço oito e, então, 
efetivamente, torna-se negativa para os pedaços nove e dez, porque comê- 
los dará dor de barriga. 


Na Figura 9-2, colocamos em gráfico a utilidade marginal para cada pedaço 
de pizza. Você pode ver claramente, a partir da curva decrescente de 
pontos, que a utilidade marginal diminui na medida em que os pedaços de 
pizza aumentam. 
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Figura 9-2: 
Utilidade 
marginal que 
deriva de 
cada pedaço 
de pizza. 
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É necessário ser cuidadoso para não confundir utilidade marginal reduzida 
com utilidade marginal negativa. Como você observa na Tabela 9-1 e na 
Figura 9-2, a diminuição da utilidade marginal reduzida para todos os 
pedaços de pizza começa com a segunda, porque cada pedaço sucessivo 
tem uma utilidade marginal menor que o anterior. Mas, as utilidades 
marginais ainda são positivas para todos os pedaços até o sete, e tornam-se 
negativas apenas para os de número nove e dez. 
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Este fato aponta que você gosta de comer todos os pedaços acima, 
incluindo o sétimo, porque fazer isso lhe traz um aumento na utilidade 
(felicidade). Então, não pense que apenas porque a utilidade marginal 
de um pedaço está diminuindo, você não irá querer comê-lo. A utilidade 
marginal pode estar diminuindo, mas ainda é positiva. Os únicos pedaços 
que você desejara evitar completamente serão o nono e o décimo. 


Escolhendo Entre Várias Opções 
Quando se tem um Orçamento 
Limitado 


O fenômeno da utilidade marginal reduzida torna o estudo das escolhas 
do ser humano algo muito interessante, porque se você prefere sorvete 
de chocolate ou de baunilha, isto não pode ser determinado de forma 
abstrata. Pelo contrário, isso depende do que você já comeu. 
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Se há meses você não toma nenhum sorvete e lhe perguntassem qual sabor 
preferiria, chocolate ou baunilha, você poderia dizer chocolate. Mas, se 
perguntassem se você preferia chocolate ou baunilha depois de ter comido 
um pote de sorvete de chocolate, você diria baunilha, porque seu desejo 
por chocolate estaria mais do que saciado. 


Por isso, a resposta para a questão “chocolate ou baunilha?” não é tão 
simples quanto parece. Suas preferências apresentam utilidade marginal 
reduzida e, mesmo algo que você normalmente gosta muito, não lhe trará 
muita utilidade marginal (felicidade adicional), se você já tiver essa coisa 
em demasia. 


Este fato acaba por nos levar a uma regra bastante simples sobre como as 
pessoas tomam decisões quando se deparam com orçamentos limitados. 
Mas, antes que nós exponhamos a regra, daremos um exemplo que ajudará 
a explicá-la. 


Tentando comprar tanta utilidade 
(marginal ) quanto possível 


Neste exemplo, você tem $ 10,00 para gastar e está indo para o bar local 
dos estudantes, onde só há duas coisas nas quais pode gastar seu dinheiro: 
cerveja e pizza. Agora você está pensando em qual a melhor maneira de 
gastar seus $ 10,00, e a coisa mais inteligente a fazer é pensar em termos 
de quanta utilidade pode comprar com seus escassos recursos. Ambas, 
pizza e cerveja, o fazem feliz, mas seu objetivo não é só ficar feliz, é ser tão 
feliz quanto possível dados os limites orçamentários. Assim, você quer ter 
certeza de que cada real irá comprar a quantidade máxima de utilidade. 


Tenha em mente que você não se importa de onde a utilidade vem. Um 
útil de cerveja o faz feliz tanto quanto um útil de pizza; tudo com que se 
importa é comprar tantas utilidades quanto possível. 


Para fazer isto, o conceito chave é o preço da utilidade. Cerveja e pizza 
têm, claramente, seus preços medidos em reais, mas qual é o preço de uma 
utilidade? 


Bem, depende. Dê uma olhada na Tabela 9-2. As três primeiras colunas 
repetem os dados da Tabela 9-1 que dão a utilidade total e marginal para 
dez pedaços de pizza. Mas as duas últimas colunas incluem novos dados 

e são chamadas, respectivamente, de “MU por real a $ 1,00 por pedaço” e 
“MU por real a $ 2,00 por pedaço”. MU é a abreviação de utilidade marginal 
(marginal utility). 
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Tabela 9-2 Determinando o Preço de Utilidade para Pizza 
































Pedaço Utilidade Total Utilidade MUpor$a | MUpor$ a 
Marginal | $ 1,00 por $ 2,00 por 
Pedaço Pedaço 

1 20 20 20 10 

2 36 16 16 8 

3 50 14 14 1 

4 58 8 8 4 

5 64 6 6 3 

6 68 4 4 2 

1 70 2 2 1 

8 70 0 0 0 

9 68 -2 -2 -1 

10 64 -4 -4 -2 





O que fizemos nestas duas últimas colunas foi calcular quanto custa para 
obter alguma felicidade adicional (utilidade marginal), se a maneira para 
conseguir isto for comprar pedaços de pizza. 


Considere a quarta coluna, que pressupõe que cada pedaço de pizza 
custa $ 1,00. Se você comprar um pedaço, ela traz uma utilidade marginal 
de 20 útils a um custo de $ 1,00. Portanto, o MU, do primeiro pedaço é 20. 


Mas agora considere gastar um segundo real para comprar um segundo 
pedaço de pizza. Como este segundo pedaço traz consigo uma utilidade 
marginal de apenas 16 útils, a MU é apenas 16. E porque a utilidade 
marginal reduzida continua a diminuir a utilidade marginal de cada pedaço 
adicional de pizza, cada quantia adicional que você gasta lhe compra 
menos utilidade adicional do que a anterior. 


A última coluna da Tabela 9-2 mostra que a MU por quantia que você 
obtém da pizza depende de quanto custa cada pedaço. Se a pizza custa $ 
2,00 por pedaço, cada quantia gasta nos traz menos utilidade marginal do 
que quando a pizza custa apenas $ 1,00 por pedaço. 


Por exemplo, porque cada pedaço custa agora $ 2,00, quando compra o 
primeiro pedaço (e isto lhe traz 20 útils) você está obtendo apenas 10 útils 
por cada quantia gasta. Do mesmo modo, enquanto o segundo pedaço traz 
a você 16 útils adicionais de felicidade, porque ele agora custa $ 2,00 para 
obtê-los, sua UM por $ é de apenas 8 útils. 
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Na Tabela 9-3, damos a você o mesmo tipo de informação da Tabela 9-2, 


mas desta vez, ela é para a utilidade total, utilidade marginal, e MU por 
quantia quando estou bebendo cerveja ao custo de $ 2,00 por garrafa. 


Tabela 9-3 Determinando o Preço de Utilidade por Cerveja 





Garrafa Utilidade Total Utilidade Marginal MU por$ a 
$ 200 por garrafa 

1 20 20 10 

2 38 18 9 

3 54 16 8 

4 68 14 1 

5 80 12 6 

6 90 10 5 

1 98 8 4 

8 104 6 3 

9 108 4 2 

10 no 2 1 





Como você pode ver a partir da terceira coluna, existe redução na utilidade 
marginal no que diz respeito a cerveja, assim como sua MU para cada 
cerveja cai de 20 útils para apenas 2 útils em relação a décima cerveja. 
Como resultado, sua MU por quantia gasta na quarta coluna cai de dez para 
a primeira garrafa para apenas um para a última garrafa. 


Alocando dinheiro entre dois produtos 
para maximizar a utilidade total 


As Tabelas 9-2 e 9-3 mostram quanta utilidade você pode conseguir 
gastando dinheiro ou em pizza ou em cerveja. O truque agora é ver como 
pode obter o máximo de utilidade possível para seu orçamento limitado 
de $ 10,00. 


Como uma primeira tentativa, considere as duas opções extremas: 
estourar todo o dinheiro em pizza ou estourar todo o dinheiro em cerveja. 
À pizza custa $ 1,00 por pedaço e a cerveja custa $ 2,00 por garrafa. 
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Se gastar os $ 10,00 em pizza, você pode comprar $ 10,00 de pizza, que lhe 
darão um total de 64 útils. Por outro lado, se gastar os $10,00 em cerveja, 
poderá comprar cinco garrafas a $ 2,00 cada e assim, obter 80 útils no total. 
Se estas fossem suas duas únicas opções, eu você claramente preferiria 
gastar todo o dinheiro em cerveja, porque isto traria mais útils do que 
comprar apenas pizza. 


Entretanto, há algo muito melhor a fazer. Você poderá obter muito mais 
utilidade total se, sabiamente, mesclar um pouco e gastar seu dinheiro um 
pouco em cerveja e um pouco em pizza. 


Se você se perder na primeira vez em que passar pela próxima etapa, 
não entre em pânico! À chave para lembrar é que você não está 
interessado no item que você compra, mas na felicidade ou utilidade 
que você tem ao adquiri-lo. 


À maneira com que você obtém a maior utilidade possível de seus $ 10,00 é 
simples: pegue cada unidade por sua vez e o gaste naquilo que lhe trará mais 
utilidade. Não pense na tarefa como comprar pedaços de pizza ou garrafas de 
cerveja, mas tenha em mente que seu trabalho é comprar utilidade. Para cada 
quantia gasta, compre tanta utilidade quanto possível, e não se importe se aquela 
utilidade vem da cerveja ou da pizza. 





A única coisa que complica este processo, de gastar cada real em qualquer 
produto que trará a maior utilidade, é o fato de que você tem utilidade 
marginal reduzida para ambas, cerveja e pizza, o que quer dizer que a 
quantidade de utilidade que você será capaz de comprar com cada real 
extra gasto, dependerá de quanta cerveja ou pizza você já comprou. Mas, 
dadas as informações nas Tabelas 9-2 e 9-3, é possível calcular a melhor 
coisa que se deveria fazer com cada quantia: 


* Quantia 1: Como você gasta sua primeira unidade? A partir da 
quarta coluna da Tabela 9-2, você pode ver que, se gastar aquela 
quantia em pizza, pode comprar 20 útils de utilidade. Por outro lado, 
a quarta coluna da Tabela 9-3 diz que se gastar aquela primeira 
unidade em cerveja (juntamente com uma segunda unidade, uma 
vez que a garrafa custa $ 2,00), obterá apenas 10 útils de utilidade. 
Assim, a coisa mais óbvia a fazer com a primeira unidade é comprar 
pizza em vez de cerveja. 


/”* Quantia 2: Se usar sua segunda unidade para comprar um segundo 
pedaço de pizza, você obterá 16 útils de utilidade. Se comprar cerveja 
com a segunda unidade (juntamente com uma terceira unidade, 
porque o preço de uma garrafa de cerveja é $ 2,00), conseguirá 
apenas 10 útils para aquela segunda unidade, porque ela será gasta 
comprando a primeira garrafa. Assim, mais uma vez, é melhor gastar 
esta unidade em pizza em vez de cerveja. 


” Quantia 3: Também é melhor gastar a terceira unidade em pizza em 
vez de cerveja, porque você conseguirá 14 útils de utilidade marginal, 
em vez de 10 útils. Lembre-se: esta unidade compraria a primeira 
garrafa de cerveja, o que traz 70 útils de utilidade. 
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“ Quantias 4 e 5: Na unidade de número quatro, tudo muda. Isto por 
que se gastar uma 4º unidade em pizza, ela trará 8 útils. Entretanto, 
se gastar esta segunda unidade (juntamente com a quinta) em 
uma garrafa de cerveja, obterá uma MU por unidade de 10 útils. 
Assim, você deveria gastar as unidades quatro e cinco comprando a 
primeira garrafa de cerveja. 


v” Quantias 6 e 7: Deveria também gastar as unidades seis e sete em 
cerveja, porque conseguiria uma MU por unidade de 9 útils para sua 
segunda garrafa, ao passo que conseguirá apenas 8 útils se gastar a 
sexta unidade em um quarto pedaço de pizza. 


7“ Quantias 8, 9 e 10: Para a unidade de número oito, as MUs por 
unidade estão atadas. Se usar esta unidade para comprar o quarto 
pedaço de pizza, você obterá 8 útils. O mesmo vale para a unidade 
em uma terceira garrafa de cerveja. Então, o que deve fazer é gastar 
suas últimas três moedas comprando o quarto pedaço de pizza e a 
terceira garrafa de cerveja. 


Na Tabela 9-4, listamos onde você deve gastar cada um das suas 10 moedas. 
Observe que a utilidade total que pode comprar com suas dez moedas é de 
112 útils. Isto é muito melhor do que 64 útils que obteria gastando todo o 
seu dinheiro em pizza ou os 80 útils em cervejas. Ao gastar cada moeda em 
série nos produtos que trouxessem a maior utilidade, você fez muito melhor 
do que poderia gastando o dinheiro em apenas um dos dois produtos. 





Tabela9-4 Como Otimizar os Gastos em Seu Orçamento 



































Unidade de Melhor Escolha MU 
moeda 

1 Pizza 20 
2 Pizza 16 
3 Pizza 14 
4 Cerveja 10 
5 Cerveja 10 
6 Cerveja 9 
1 Cerveja 9 
8 Pizza 8 
9 Cerveja 8 
10 Cerveja 8 





Total de útils 112 
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Observe também que você acaba comprando quatro pedaços de pizza 

e três garrafas de cerveja. Dados este orçamento e estes preços, sua 
quantidade demandada de pizza é de quatro pedaços e de cerveja é de três 
garrafas. O processo de maximizar a utilidade também é a base da curva de 
demanda e a relação entre a quantidade demandada e o preço (discutimos 
curva de demanda no capítulo 8 e retornamos ao assunto mais adiante 
neste capítulo, na seção “Derivando a Curva de Demanda a partir da 
Utilidade Marginal Reduzida”). Na próxima seção, apresentamos a fórmula 
mágica de escolher onde gastar seu dinheiro em qualquer situação. 


Equalizando a utilidade marginal de todos 
os bens e serviços 


Na seção anterior, passamos por um processo tedioso para determinar 
como gastar da melhor forma $ 10,00 em cerveja e pizza. Tomar essas 
decisões nem sempre demora tanto tempo. Nesta seção, explicamos uma 
fórmula simples, que guia as pessoas para maximizar a utilidade total que 
elas podem obter no gasto de qualquer orçamento, não importa quantos 
bens existam para serem escolhidos ou quanto cada um deles custa. 


Para manter as coisas simples, vamos começar mostrando a versão da 
fórmula que se aplica para decidir como gastar melhor seu orçamento 
quando há apenas dois produtos ou serviços para serem escolhidos. 
Quando você aprende a fazer a versão com dois produtos, a versão com 
múltiplos produtos é bem mais fácil. 


Vamos chamar os dois produtos de X e Y, e seus respectivos preços são 
P, para cada unidade de X, e P, para cada unidade de Y. Fora isso, suas 
respectivas utilidades marginais são MU, e MU,. À fórmula é esta: 


MU, =MU, (1) 
E E 


x 


Esta equação quer dizer que se uma pessoa alocou da melhor forma 
possível seu orçamento limitado entre dois produtos, a utilidade marginal 
de Xe Y será igual às melhores quantidades de X e Y. 


Esta relação é válida no exemplo da seção anterior. Olhe a Tabela 

9-4. Quando você otimiza o gasto de seus $ 10,00 em cerveja e pizza, a 
quantidade mais adequada de cada é de quatro pedaços de pizza e três 
garrafas de cerveja. Na terceira coluna da Tabela 9-4, você pode notar que 
a utilidade marginal para o quarto pedaço de pizza e a terceira cerveja 
são, de fato, iguais a 8 útils, exatamente como o preceito da formula na 
equação (1). 
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Observando por que a utilidade marginal deve ser igual 


Nesta seção demonstramos por que a utilidade marginal tem que ser igual 
se você quiser maximizar sua utilidade ao gastar um orçamento limitado. 
Se as utilidades marginais não forem iguais, você irá querer continuar 
reajustando suas compras até que elas sejam. Os exemplos nesta seção 
mostrarão por que. 


Primeiro, imagine que você escolha algumas outras quantidades de cada 
produto, de modo que para a unidade final de X e para a unidade final de Y 
que comprar: 


MU > MU, 2) 
A i Le 


Por exemplo, vamos deixar a pizza ser X e a cerveja Y. A partir das Tabelas 
9-2 e 9-3, você pode ver que se comprar quatro garrafas de cerveja e dois 
pedaços de pizza, a MU para a quarta garrafa de cerveja é 7, enquanto que 
a MU para o segundo pedaço de pizza é 16. Claramente, a MU de pizza é 
muito maior que a MU de cerveja, se você gastar seu orçamento limitado 
dessa maneira. 


Mas, esta maneira de gastar o orçamento não é a ideal. A razão é que o 
dinheiro que você está gastando com a atual unidade final de X (pizza) 
compra mais utilidade marginal que o dinheiro gasto atualmente na 
unidade final de Y (cerveja). Se você puder obter mais utilidade gastando 
uma moeda em X do que em Y, deixe de gastar em Y, de modo a gastá-lo 
em X. E, enquanto a desigualdade na equação (2) for verdadeira, você 
deve continuar tirando dinheiro de Y, de modo a aumentar os gastos em X. 


Considere um exemplo mais extremo. Suponha que você gaste os $ 10,00 
comprando cinco garrafas de cerveja. Você pode ver na Tabela 93 que a 
utilidade marginal em cerveja é de apenas 6. Em contraste, se tirar o dinheiro da 
cerveja e usá-lo para comprar o primeira pedaço de pizza, isto lhe traria 20 útils 
(veja Tabela 923. Claramente, você deveria reduzir sua compra de cerveja, de 
modo a aumentar a compra de pizza. 


Continue comprando menos cerveja e mais pizza até chegar à combinação 
de quatro pedaços de pizza e três cervejas. Isto é, reajuste meus gastos até 
que a utilidade marginal de ambas, cerveja e pizza, sejam iguais, como na 
equação (1). 


À mesma regra se aplica se você começar a gastar todo seu dinheiro em pizza. 
Se comprar dez pedaços, você pode observar na Tabela 9-2 que a utilidade 
marginal do décimo pedaço é, na realidade, 4 útils. Entretanto, a utilidade 
marginal em cerveja é 10. Você deve claramente tirar o dinheiro da pizza e usá- 
lo para aumentar a compra de cerveja. 
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Inflação e alocação no mundo real 


Uma coisa interessante ao olhar para a 
equação (1) ou a equação (3) neste ca- 
pítulo, é que, se todos os preços nos de- 
nominadores forem repentinamente au- 
mentados pelo mesmo múltiplo, todas as 
igualdades permaneceriam intactas, sig- 
nificando que as pessoas ainda poderiam 
escolher comprar as mesmas quantidades 
de todos os produtos. Em outras palavras, 
se repentinamente houvesse uma inflação 
que dobrasse os preços, as pessoas ainda 
escolheriam comprar exatamente as mes- 
mas quantidades de todas as coisas, como 
faziam antes. 


As pessoas sentem que, pela lógica, se 
sua receita dobrasse ao mesmo tempo 
em que os preços de tudo que se compra 
dobra, nada realmente mudaria. Você ain- 
da pode comprar exatamente as mesmas 
quantidades de bens e serviços como 
costumava antes da inflação. E, uma vez 
que aquelas quantidades eram as que 
maximizaram a sua utilidade antes, elas 
ainda a estarão maximizando agora. Como 
resultado, você pode, erroneamente, con- 
cluir que a inflação não importa. 


Mas, no Capítulo 5, explicamos os grandes 
horrores da inflação. Estes horrores são 
causados pelo fato de que você nunca vê, 
na vida real, uma inflação perfeita como 
aquela que descrevemos, na qual os preços 
de todos os bens e serviços sobem exata- 
mente o mesmo valor e ao mesmo tempo. 


Em vez disso, o que acontece é que os pre- 
ços de diferentes bens e serviços sobem 
a taxas diferentes, assim, as frações nas 
equações (1) e (3) ficam completamente 
irregulares, porque seus denominadores 
mudam em valores diferentes. Quando isto 
acontece, as pessoas começam a mudar 
suas quantidades de demanda drastica- 
mente, numa tentativa de restabelecer a 
igualdade entre toda sua utilidade marginal 
por real. Quando elas fazem isto, o resulta- 
do é o caos; algumas empresas percebem, 
repentinamente, que a demanda de seus 
produtos está caindo, enquanto que outras 
descobrem que ela está subindo. 


Assim, não deixe que as equações (1) e (3) 
façam você pensar que a inflação não im- 
porta no mundo real. Ela, de fato, importa. 





Aplicando a fórmula para multiplicar bens e serviços 


Você quer lembrar a regra representada na equação (1). Ela diz 
simplesmente que, para maximizar a utilidade total, você deve reorganizar 
as suas compras, a fim de que para as unidades finais de cada produto, as 
utilidades marginais sejam iguais. Se isso não for verdade, um dos produtos 
oferece a você uma quantidade maior de felicidade para cada unidade 
gasta, O que significa que você irá reorganizar suas compras, de modo a 
gastar mais dinheiro naquele produto. Apenas quando a equação (1) se 
sustentar você não irá querer reorganizar mais, porque nenhum produto lhe 
oferece mais felicidade do que outro. 


À equação (1) também pode ser generalizada para ser aplicada a muitos 
produtos. Por exemplo, no caso de três bens, você organizaria sua compra, 
de modo a incluir uma ultima unidade de cada um dos três produtos X, Y e Z: 


MU, = MU, = MU, (3) 


POP 


y z 


«9 CHAve 
& 


5 
o 
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Se qualquer um dos três produtos tiver uma utilidade marginal maior que 
os outros, você irá reorganizar as compras para comprar menos dos outros 
e mais daquele. E você continua reorganizando até que a equação (3) seja 
verdadeira. 


Para manter as coisas bem simples (por que a vida já é bem complicada 
sem economistas para piorá-la), nós geralmente tratamos o exemplo 
como sendo aplicável para dois bens, X e Y. Se quisermos lidar com uma 
multiplicidade de bens nos quais temos interesse de compra, tratamos 
como produto X e todo o resto. 


Derivando Curvas de Demanda da 
Utilidade Marginal Reduzida 






À utilidade marginal reduzida é uma das razões para a curva de demanda 
de inclinação decrescer. Você pode ver um exemplo disso na Figura 

9-2, onde é visível que a utilidade marginal que vem com cada pedaço 
sucessivo de pizza diminui. Se o seu objetivo for usar seu dinheiro para 
comprar utilidades tanto quanto possível, de forma a ficar tão feliz quanto 
possível, você estaria disposto a pagar cada vez menos em cada pedaço 
de pizza, já que cada pedaço sucessivo lhe traz menos utilidade do que o 
anterior. 


Entretanto, a Figura 9-2 não é uma curva de demanda, por duas razões: 


7“ Ela não leva em consideração o efeito dos preços sobre a quantidade 
demandada. 


/* Ela contempla apenas um produto isolado, enquanto que a 
quantidade demandada de um produto é determinada ao encontrar- 
se a solução para o problema mais geral de alocação para um 
orçamento limitado, entre todos os produtos disponíveis, de modo a 
maximizar a utilidade total. 


Em outras palavras, você não pode olhar para cada produto 
isoladamente. O quanto dele você deseja comprar depende não apenas 
do preço, mas também do preço de todo o resto e como suas utilidades 
marginais variam quando você compra mais ou menos deles. 


Observando como alterações de preços 
afetam as quantidades demandadas 


No exemplo que estamos usando neste capítulo, você tem que decidir 
como gastar melhor seus $ 10,00 quando as escolhas são pedaços de pizza 
ou garrafas de cerveja. Vamos fazer agora uma mudança no exemplo: 
vamos dizer que a pizza custe agora $ 2,00 por pedaço, em vez de $ 1,00. 
O que queremos mostrar é que a mudança de preço afeta a quantidade 
demandada, tanto da pizza quanto da cerveja. 
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As mudanças nas quantidades demandadas resultam do fato do novo e alto 
preço da pizza reduzir sua utilidade marginal. Dobrar o preço da pizza significa 
que a utilidade marginal por unidade gasta em cada pedaço é exatamente 
metade do que era antes. Você pode ver isso ao comparar a quarta e a 

quinta colunas da Tabela 9-2. Como o aumento no preço diminui a utilidade 
marginal que cada unidade gasta em pizza compra, naturalmente, esta nova 
circunstancia irá afetar onde você gasto seu orçamento limitado a $ 10,00. 


Como você deve esperar, o preço mais alto o levará a comer menos pizza e 
beber mais cerveja. Você pode provar isto por si mesmo gastando, por fim, 
cada uma de suas moedas, para que compre qualquer produto que tiver a 
maior utilidade marginal (a seção “Alocando dinheiro entre dois produtos 
para maximizar a utilidade total”, vista anteriormente neste capítulo, o 
conduzirá neste processo. Os resultados estão resumidos na Tabela 9-5). 





Tabela9-5 Como Gasto Meu Orçamento da Melhor 
Maneira Quando o Preço da Pizza é de $ 2 



































Unidade de Melhor Escolha MU 
moeda 

1 Pizza 10 
2 Cerveja 10 
3 Cerveja 10 
4 Cerveja 9 
5 Cerveja 8 
6 Pizza 8 
1 Cerveja 8 
8 Cerveja 8 
9 Cerveja 8 
10 Cerveja 8 
Total de útils 90 





Ao comparar a Tabela 9-5, com a Tabela 94, você pode ver que o aumento 
no preço da pizza de $ 1,00 para $ 2,00, reduziu a quantidade demandada 
de pizza, embora, uma vez que você não pode dividir pedaços ou garrafas 
neste modelo, ela ainda não afetou a quantidade demandada de cerveja. 
Agora você só pode bancar dois pedaços de pizza e três garrafas de cerveja. 
Se aumentássemos ainda mais o preço da pizza, você rearranjaria de forma 
a comprar apenas um pedaço de pizza e quatro garrafas de cerveja. Ao 
preço de $3,00 por pedaço, você estaria completamente fora do mercado 
de pizza, já que a utilidade obtida pelo gasto de seus $10,00 em cinco 
garrafas de cerveja seria maior do que a utilidade obtida por comer pizza. 
Em outras palavras, você a substituiria em direção ao bem mais em conta, 
a fim de obter o máximo de utilidade possível em geral. Os economistas 
chamam isso de efeito de substituição à mudança de preço. 


cg tHAVe 


Com, 
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Para entender o motivo, pense no assunto da seguinte maneira. Nós lhe 
demos uma escolha de duas coisas para gastar seu dinheiro, e uma vez 
que você optou por selecionar suas compras de forma a obter o máximo 
de utilidade possível delas, você irá favorecer o bem que lhe trará maior 
retorno em termos de maximização de utilidade. Então, quando o preço 
de um produto sobe e você obtém menos utilidade pela compra, você o 
substituirá pelo bem que o favorecer mais. 


O aumento no preço da pizza também o deixou mais pobre no único 
sentido que realmente importa: você está menos feliz. Devido ao aumento 
de preço, o numero total de útils que pode comprar com seus $ 10,00 

de orçamento, cai de 112 para apenas 86. Apesar de reorganizar as 
quantidades de consumo de cerveja e pizza, para tirar o maior proveito 
possível da nova situação, no geral, o aumento de preços ainda dói. Isso é 
chamado de efeito-renda. 


Colocando em gráfico as mudanças de 
preço e quantidade para formar uma 
curva de demanda 


Você pode usar as informações sobre como sua quantidade demandada 
mudou quando os preços subiram para colocar em gráfico dois pontos de 
sua curva de demanda para pizza: quatro pedaços demandados ao preço 
de $ 1,00 e dois pedaços demandados ao preço de $ 2,00. Na Figura 9-3, 
representamos graficamente esses dois pontos e esboçamos o restante da 
curva de demanda. Ao observar a figura, tenha em mente duas coisas: 


/* A inclinação decrescente da curva de demanda de pizza deriva, em 
parte, da diminuição da utilidade marginal reduzida da pizza, mas... 


1“ Como o preço da pizza muda, a quantidade demandada de pizza não 
muda isoladamente, ela muda como resultado da reorganização da 
quantidade demandada de ambas, cerveja e pizza, para maximizar a 
utilidade total. 


Curvas de demanda para bens individuais não são feitas isoladamente. 
Certamente, existe uma relação entre o preço do bem e sua quantidade 
demandada. Entretanto, quando o preço do bem muda, os efeitos daquela 
mudança afetam todas as decisões orçamentárias — não apenas para aquele 
bem, mas para todos os demais. A mudança de resultado na quantidade 
demandada do bem é apenas parte de uma reorganização geral de gastos, que 
se empenha para manter a máxima utilização total, dados os novos preços. 


Considere como o aumento no preço da pizza afeta a curva de demanda 
da cerveja. A quantidade demandada de cerveja foi de três garrafas para 
quatro garrafas quando o preço da pizza aumentou de $ 1,00 para $ 2,00. 
Mas, o preço da cerveja não mudou. O que isto significa é que a curva de 
demanda para a cerveja foi deslocada (como explicamos no Capítulo 8). 
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para pedaços 2 4 
Hojpieaa: Quantidade 
Ilustramos este deslocamento na Figura 9-4. O ponto A na curva de 
demanda D se desloca para se tornar o ponto 4' na curva de demanda D. 
Eventos como este, em que as mudanças nos preços de um bem afetam a 
quantidade demandada de outro, são chamados efeitos de preços cruzados. 
Em contrapartida, quando uma mudança no preço de um bem afeta sua 
própria quantidade demandada, você tem um efeito de preço próprio. 
Observe que, enquanto os efeitos de preço cruzado fazem a curva de 
demanda se deslocar, os efeitos de preço próprio causam movimentos ao 
longo da curva de demanda. 
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Bens complementares e bens substitutos 


Algumas coisas simplesmente andam 
juntas: filme e pipoca; hambúrgueres e 
ketchup; sapatos e cadarços. Em cada 
um desses pares, os bens em questão 
são mais úteis ou mais agradáveis quando 
consumidos com o outro par. 


Uma vez que cada bem complementa o ou- 
tro, os economistas se referem a eles como 
bens complementares. Uma coisa interes- 
sante sobre bens complementares é que 
a mudança no preço de um complemento 
afeta o outro complemento. Por exemplo, 
o preço do combustível que você coloca 
em seu carro afeta também a demanda por 
carros; se o preço do combustível sobe, 
menos carros são vendidos. 


Em contraste, considere os bens substitu- 
tos, que são bens que servem a objetivos 
semelhantes, de forma que se o preço de 
um subir, as pessoas procurarão outro. 
Por exemplo, se o preço das passagens de 
trem subirem, mais pessoas usarão carros. 


E, se o custo regular dos correios subir, 
mais pessoas usarão e-mails. 


Ambos os bens complementares e os 
substitutos são resultado dos efeitos do 
preço cruzado. Um aumento no preço de 
um complemento faz com que a quanti- 
dade de demanda de seus pares baixe, 
enquanto que um aumento no preço de 
um substituto faz com que a quantidade 
demandada de seus pares suba. 


Quando você olhar para a economia, cer- 
tifique-se de pensar nela como um gran- 
de conjunto orgânico, onde as coisas não 
acontecem de forma isolada. Quando o 
preço de um bem muda, não afeta apenas 
aquele bem, mas também muitos outros; 
substitutos ou complementos. E se os pre- 
ços dos substitutos ou complementos tam- 
bém mudam, como resultado da mudança 
inicial de preços, todos os substitutos e 


complementos também serão afetados. E 
como um gigantesco efeito propagador. 





À direção do efeito de preço cruzado depende da situação. Neste capítulo, 
nós permitimos que os consumidores comprem apenas dois produtos, 
cerveja e pizza. O resultado é que quando o preço da pizza sobe, eles 
alternam parte de seu poder de compra para comprar mais cerveja — ou, 
como dizem os economistas, eles substituem um bem por outro (veja a 
coluna “Bens complementares e bens substitutos”). É por isso que, quando 
o preço da pizza sobe, a curva de demanda por cerveja, na Figura 94, 


desloca-se a direita. 


Mas, no mundo real, onde muitos outros bens de consumo estão 
disponíveis, a curva de demanda poderia muito bem se deslocar em outra 
direção. Por exemplo, algumas pessoas gostam de beber cerveja apenas 
quando comem pizza. Para elas, um aumento no preço da pizza pode 
diminuir tanto a quantidade de pizza quanto de cerveja consumidas. 


Algumas pessoas pensam em cerveja e pizza como pacote. Um aumento 


no preço de um membro desse pacote aumenta o preço do pacote inteiro. 
Estas pessoas comprariam menos de cada membro do pacote para liberar 
dinheiro para gastar em muitos outros bens de consumo disponíveis. 

Para os consumidores com estas preferências, e com a opção de comprar 
bens além de cerveja e pizza, quando o preço da pizza sobe, a curva de 
demanda da cerveja se desloca para a esquerda. 
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Capítulo 10 
O Cerne do Capitalismo: 
A Empresa de 
Maximização de Lucro 





Neste Capítulo 


Entenda por que as empresas escolhem maximizar os lucros 

A concorrência como um fator na mistura 

Desconstrua a estrutura de custos da empresa 

Determine o nível de produtividade da empresa que maximiza seus lucros 
Compreenda como os custos determinam a curva de oferta da empresa 


Entenda como as empresas reagem à perda de dinheiro 


as economias de mercado modernas, como a inglesa, quase tudo o que 

você come, bebe, veste, dirige, monta, voa ou usa, é feito por algum 
tipo de empresa. Assim, naturalmente, os economistas dedicam uma enorme 
quantidade de esforço para estudar como as empresas se comportam. 


Neste capítulo, mostramos como os economistas modelam uma empresa 
que é membro de um ramo de negócio competitivo; uma empresa que é 
apenas uma das muitas empresas concorrentes umas das outras em seus 
negócios. É importante entender como as empresas se comportam em 
ramos competitivos por duas razoes: 


/* A maioria das empresas no mundo real enfrenta muita concorrência 
porque elas são membros de indústrias nas quais as empresas 
podem entrar e sair relativamente ao seu próprio desejo. Portanto, as 
empresas têm que se preocupar com os concorrentes que já estão na 
indústria e com aqueles que podem potencialmente ingressar nela. 


1“ Todas as empresas — mesmo aquelas que não enfrentam muita 
concorrência — se comportam de modo muito semelhante. 
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Acima de tudo, as empresas gostam de maximizar seus lucros. E, ainda 
mais importante, todas as empresas procuram maximizar seus lucros da 
mesma maneira: fabricando exatamente o nível de produção no qual o 
custo de uma unidade a mais seja exatamente igual ao aumento na receita 
que a empresa obtém ao vender aquela unidade. 


Neste capítulo, nós mostramos por que as empresas se comportam dessa 
maneira. Conhecer os motivos ajuda a entender como todas as empresas 
funcionam, mesmo se enfrentam uma concorrência acirrada ou se ainda 
não tem rivais. 


Maximizar os Lucros é o 
Objetivo da Empresa 


ge tHave 


Es: 


Cow, 














As pessoas criam empresas com a finalidade de produzirem coisas. Essa 
afirmação deve fazer você se perguntar uma questão fundamental: Por que 
as pessoas se importam em criar empresas para fabricar coisas? Uma razão 
poderia ser o altruísmo. Outra poderia ser que fazer coisas é divertido. 
Outra razão poderia ser que as pessoas que iniciam uma empresa estão 
saturadas de fazer outras coisas. Mas os economistas pensam que a resposta 
é muito mais simples. 


Eles supõem que o principal objetivo de todas as corporações é fazer o 
máximo de lucro possível. Os economistas partem deste pressuposto por 
duas razões: 


/” Todas as empresas têm a maximização do lucro no topo da lista. 


/” Todas as empresas querem maximizar seus lucros, depois de 
terem tomado as medidas para atingir quaisquer outros objetivos 
que elas tenham. 


Por exemplo, uma empresa pretende ter uma fábrica que não emita gases 
do efeito estufa. Contudo, depois de construir a tal fábrica, ela ainda quer 
ganhar tanto dinheiro quanto possível. Afinal de contas, depois de tomar as 
medidas necessárias para proteger o meio ambiente, por que não construir 
um grande e agradável lucro? 


Quando a companhia de sorvetes Ben & Jerry começou, ela doou uma 
grande porcentagem de seus lucros para caridade. Diante de tal política, 
a melhor maneira para a Ben & Jerry ajudar estas causas nobres, foi lucrar 
tanto quanto possível. Na Inglaterra, a ética companhia de cosméticos 
The Body Shop e a fabricante de smoothie Innocent seguem um propósito 
social, e o fazem como empresas lucrativas. 


Para colocar de forma mais clara, se você não tiver lucros em longo prazo, 
não terá um negócio por muito tempo. Ainda que suas metas pessoais para 
seu negócio não incluam torná-lo um grande fundo de aposentadoria, você 
terá que se preocupar com os lucros em algum nível. 
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Muitos não economistas desaprovam que as pessoas e empresas alcancem 
lucros, mas tente pensar nisso da seguinte perspectiva: se os lucros forem 
medidos pelas diferenças entre benefícios (rendas) e custos, então os 

lucros obtidos pelo seu negócio são outra maneira de dizer que as pessoas 
valorizam mais o que quer que você esteja vendendo do que você valoriza o 
custo de produzi-lo. Fora isso, você pode obter lucros e, em vez de gastá-los 
no que quer que o atraia, pode reinvesti-los, criando mais coisas, de maior 
valor para mais pessoas, ou então gerando mais empregos. O fato é que tal 
qual a maior parte das coisas na economia, lucros não são uma medida 
moral. Você pode usar o excesso gerado de formas sábias ou imbecis. A 
existência do lucro é meramente uma forma de dizer que, em algum nível, 
as pessoas valorizaram seu empreendimento o suficiente para que você se 
mantenha nos negócios (voltaremos a este ponto um pouco mais adiante, 
quando discutirmos como as estruturas do mercado afetam a lucratividade.) 


Encarando a Concorrência 


As empresas podem ou não enfrentar muita concorrência de outras 
empresas. Em um extremo está o monopólio, em que a empresa não 
encontra qualquer concorrência porque é única em seu ramo de atividade. 
No outro extremo, está o que os economistas chamam de concorrência 
perfeita, uma situação na qual a empresa compete contra muitas outras 
empresas em um ramo de atividades em que todas produzem mercadorias 
iguais. E, entre os extremos existem duas situações: oligopólio, onde existem 
duas, três ou (no máximo) um pequeno número de empresas em um 
determinado ramo de atividade; e concorrência imperfeita (monopolista), 
em que existem muitos concorrentes, mas cada um produz mercadorias 
singulares — ao menos de certa forma. (Consulte os Capítulos 12 e 13 para 
detalhes sobre monopólios, oligopólios e concorrência monopolista.) 


Neste capítulo, você descobre como as empresas se comportam sob a 
concorrência perfeita. Esta situação é o caso mais simples de ser entendido 
por que em uma indústria em que muitos concorrentes estão produzindo 
mercadorias idênticas, nenhuma das companhias tem qualquer controle 
sobre os preços que cobram. 


Listando as exigências para a 
concorrência perfeita 


Para saber por que as empresas envolvidas na concorrência perfeita não 
têm controle sobre os preços praticados, você precisa entender que a 
concorrência perfeita pressupõe três coisas sobre as empresas dentro de 
um ramo de atividade: 
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/“ Cada empresa é apenas uma entre muitas. 


1“ Cada uma delas representa uma parte muito pequena do ramo de 
atividade. 


/* Todas vendem produtos iguais ou semelhantes. 


No passado, as pessoas costumavam fazer suas compras nas feiras, e uma 
feira chega perto de preencher os três critérios acima. Feirantes individuais 
são postos juntos de forma que cada qual tenha apenas uma pequena 
parcela da indústria (neste caso, a feira). Esta situação significa que os 
feirantes individuais são tomadores de preço, ou seja, nenhum feirante pode 
afetar por si só o preço que os consumidores estão dispostos a pagar por 
seu produto. Uma bela e brilhante maçã provavelmente custará a mesma 
coisa, não importa de qual feirante você a esteja comprando. 





Mercados de commodities também têm essa propriedade. Uma commodity 
é algo que tem uma qualidade definida, como um metal. Por exemplo, 

ou algo é ouro ou não é. Em todo o mercado de vendas não existe algo 
que seja “mais ouro” do que outro ouro. O ouro que é comercializado em 
Londres ou satisfaz a definição, ou então é algo completamente diferente. 


Para ver por que estas coisas juntas significam que os mineradores 
individuais não têm qualquer controle sobre os preços do ouro, comece 
com o fato de que eles estão produzindo uma mercadoria quase idêntica. 
Como o ouro de uma mina é idêntico ao de qualquer outra, a única 
maneira que um produtor angolano tem para convencer você a comprar 
dele ao invés de um produtor russo, é oferecendo um preço mais baixo. 
Uma vez que todo o ouro é igual, tudo o que importa é o preço, isto 
significa que os produtores só têm os preços para competir e nada mais. 


Com o preço saltando à frente como fator chave no mercado de commodity, 
podemos usar a análise da curva de oferta e procura para descobrir o preço. 
Como descrevemos no Capítulo 8, o preço é determinado onde a curva de 
demanda do mercado para trigo se cruza com a curva de oferta do mercado 
para trigo. Como estas curvas são determinadas? 


* A curva de demanda de mercado para ouro é determinada pela 
adição das curvas de demanda individuais de todas as pessoas que 
desejam comprá-lo. 


 Acurva de oferta de mercado para ouro vem da adição das curvas de 
oferta individuais dos produtores. 


É aqui onde as duas primeiras hipóteses de concorrência perfeita entram 
em jogo: em razão da existência de tantos produtores de ouro, e porque 
cada um deles produz uma parte muito pequena de seu fornecimento total, 
a curva de oferta de mercado para ouro basicamente não é afetada pela 
presença ou ausência de uma determinada curva de oferta individual de 
qualquer produtor em particular. Se um trilhão de gramas de ouro forem 
vendidos todos os anos, os preços de mercado não serão afetados, mesmo 
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se um pequeno produtor com apenas mil gramas se aborrecer e não quiser 
vender. Ele é apenas um pequeno jogador para causar a mudança no preço 
de mercado. 


Se cada jogador é muito pequeno para causar mudanças nos preços de 
mercado, então cada um tem que tomar como dado qualquer preço gerado 
pela demanda de mercado interagindo com a oferta de mercado. 


Atuando como seguidores do preço de 
mercado e produtores de quantidade 


Se as três hipóteses de concorrência perfeita são encontradas, elas 
produzem uma situação na qual as empresas individuais não têm controle 
sobre os preços que podem cobrar. De fato, sob a concorrência perfeita, as 
empresas são chamadas pelos economistas de seguidoras do preço. 


Uma vez que você não tem controle geral dos processos de produção e nem 
de o quanto pode tornar seu produto distinto, até mesmo a mais poderosa 
empresa pode esperar controlar apenas duas coisas: quanto de seus produtos 
fabricar e qual preço cobrar. Uma vez que as empresas não têm controle sobre 
seus preços sob a concorrência perfeita, a lista se estreita para um item: a 
única coisa que empresas seguidoras do preço de mercado podem controlar é 
quanto produzir. 


As empresas escolhem produzir qualquer quantidade que maximize seus 
lucros. Este fato é matematicamente conveniente, porque constata que a 
quantidade de produtos que uma empresa escolhe produzir controla as 

duas coisas que determinam os lucros: total de receitas e total de custos. 


Para ver este fato mais claramente, você precisa saber que o lucro de uma 
empresa é definido simplesmente como seu total de receitas menos seu 
total de custos. Colocados matematicamente: 


Lucro = TR- TC (1) 
TR representa o total de receitas e TC representa o total de custos. 


Para uma empresa competitiva, seu total de receitas é simplesmente a 
quantidade, q, de sua produção que ela escolhe vender, vezes o preço de 
mercado, p, que ela pode obter para cada unidade. 


TR=pxq (2) 


Por exemplo, se um vendedor pode vender 37 maçãs por $ 1,00 cada, sua 
receita total é de $ 37,00 (sim, essas maçãs são caras, mas você entendeu 
a ideia). Mas observe que o preço que cada vendedor pode vender (p) 
está fora do alcance, se ele é um seguidor de preço de mercado, a única 
maneira pela qual pode controlar sua receita total é decidindo quantas 
maçãs vender. Assim, uma empresa pode determinar sua receita total 
decidindo quão grande ou pequeno será q. 
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Muito do restante deste capítulo é dedicado a mostrar que o custo total de 

uma empresa, TC, também é determinado pelo tamanho de sua q. Mas, o 
interessante é que, embora cada unidade extra de q vendida tenha importância 
na receita de p, o custo de cada unidade de q manufaturada depende de 
quantas unidades de q já foram produzidas. Os custos tendem a aumentar à 
medida que as empresas produzem mais e mais, dessa forma, cada unidade 
sucessiva custa mais que a unidade anterior. Este fato acaba limitando o 
número de unidades que uma empresa deseja produzir. 


Por exemplo, suponha que o vendedor de maçãs possa vender tantas 
quanto desejar por $ 1,00 cada. A primeira maçã custa 10 centavos para 
produzir, a segunda custa 20 centavos, a terceira custa 30 centavos, e 
assim por diante. Neste caso, ele está disposto a produzir não mais que 
dez maçãs. Por quê? Porque para cada uma das nove primeiras, ele teria 
lucro, mas, para a maçã dez (que custa $ 1,00 para ser produzida), ele só 
iria empatar. Se produzisse qualquer outra maçã, sustentaria uma perda. A 
maçã de numero 11, por exemplo, custaria $ 1,10 para ser produzida, mas 
ele só conseguiria $ 1,00 por sua venda. 


Consequentemente, você pode observar que ambos os termos, TR e TC na 
equação de lucro (1), são determinados pela escolha de q da empresa. A 
única coisa que resta para descobrir é o tamanho exato de q, de modo a 
maximizar os lucros. Acontece que há uma fórmula ridiculamente simples 
que nos dá essa solução. Preste atenção, porque você só tem a, hum, lucrar, 
lendo este capítulo. (Desculpe!) 


Mas antes de chegar à fórmula, precisamos esclarecer uma grande fonte 
de confusão causada pelo fato de que, quando os economistas dizem 

a palavra lucro, eles querem dizer algo ligeiramente diferente do que as 
pessoas normais entendem. 


Distinguindo entre lucro contábil 
e lucro econômico 


Para um economista, os termos lucros e perdas se aplicam se os ganhos 
decorrentes da administração dos negócios são maiores ou menores que 
os custos envolvidos. Se os ganhos excedem os custos, diz-se que você está 
tendo lucro, entretanto, se os custos excedem os ganhos, diz-se que você 
está tendo prejuízo. Se os dois forem absolutamente iguais, diz-se que você 
está no ponto de equilíbrio. 


As coisas se complicam, entretanto, porque os contabilistas e os 
economistas concordam sobre o que conta como receita, mas discordam 
sobre o que conta como custos. 


Levando em consideração o custo de oportunidade 


Considere uma empresa que vende limonada. Tanto o contabilista quanto 
o economista concordam que as receitas da empresa são simplesmente 
quanto dinheiro ela ganha na venda de limonada. Entretanto, eles divergem 
sobre o que considerar como custos: 
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v/* Os contabilistas consideram custo apenas o dinheiro real gasto na gestão 
do negócio: quanto a empresa paga aos funcionários, quanto ela paga 
na compra dos limões e assim por diante. Se a empresa tem receita de $ 
10.000,00 e gasta $ 9.000,00 para compor aquela receita, os contabilistas 
concluem que a empresa tem um lucro de $ 1.000,00. Este número é o 
lucro contábil da empresa — o tipo de lucro que é reportado todos os 
dias nas demonstrações financeiras e artigos de jornais. 


1“ Os economistas preferem um conceito mais sutil, a que se referem 
como lucro econômico. O lucro econômico leva em consideração 
não apenas o dinheiro gasto diretamente na gestão do negocio, mas 
também os custos de oportunidade incorridos. 


Como explicamos no Capítulo 2, os custos de oportunidade são o que você 
tem de abrir mão para fazer alguma outra coisa. Pense no empreendedor 
que começou este negócio de limonada. Após pagar por seu material e 

os salários dos empregados, seu lucro contábil é de $ 1.000,00. Mas, isto é 
realmente um bom negócio? 


Suponha que esta pessoa deixou um emprego como programador de 
computadores para abrir um negócio de venda de limonada e, no mesmo 
período de tempo que ele levou para lucrar $ 1.000,00 com o negócio de 
limonada, ele teria ganhado $ 10.000,00 de salário se tivesse permanecido 
em seu antigo emprego. Ou seja, ele abriu mão da oportunidade de ganhar 
$ 10.000,00 em salários para abrir um negócio que retorna apenas $ 1.000,00 
em lucro contábil. Ele realmente arca com uma perda econômica de $ 
9.000,00. Diante deste fato, a decisão dele de mudar de carreira não 
parece ter sido uma boa ideia. 


Estando motivado pelo lucro econômico 


Os economistas gostam de concentrar-se em lucros e perdas econômicas, 
em vez de lucros e perdas contábeis, porque os lucros e perdas econômicas 
são o que motiva as pessoas. Em nosso exemplo, você pode imaginar que, 
quando outros programadores observam o que aconteceu com aquele 
rapaz que mudou de carreira, jamais seguirão seu exemplo. 


Para o restante do capítulo, sempre que você observar custos listados 
presuma que são custos econômicos; isto é, eles não incluem apenas 

o dinheiro diretamente gasto na operação do negócio, mas também os 
custos de oportunidades anteriores para operar o negócio. Do mesmo 
modo, sempre que observar um lucro ou uma perda, presuma que ele é 
um lucro econômico ou uma perda econômica — o fator que motiva os 
empreendedores a desejar fazer alguma coisa ou evitar fazê-la. 


A mais importante aplicação deste conceito é determinar quanto uma 
empresa precisa produzir. Se produzir a décima segunda unidade de um 
produto gera lucro econômico, obviamente a empresa quererá produzi- 
la. Mas, se o aumento da produção para a décima terceira unidade 
causar um resultado de perda econômica, obviamente a empresa não 
desejará produzi-la. 
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Levando em consideração os lucros e perdas econômicas, você vai 
diretamente ao ponto de motivação das empresas para produzir, não 
apenas os tipos de bens que elas escolhem produzir, mas também as 
quantidades de todos aqueles bens. 


Analisando a Estrutura de Custos 
de uma Empresa 


Para entender como os custos e as receitas interagem para determinar os 
lucros ou perdas econômicas, os economistas gostam de fragmentar os 
custos totais de uma empresa em duas categorias: 


4 Custos fixos são aqueles que devem ser pagos mesmo se a empresa 
não estiver produzindo nada. Por exemplo, uma vez que um contrato 
de aluguel é assinado para a matriz da empresa, aquele aluguel deve 
ser pago, quer a empresa produza algo ou não. Do mesmo modo, 
se a empresa tomou um empréstimo, é legalmente requerido o 
pagamento do débito, não importando se ela produz zero unidades de 
mercadorias ou um bilhão de unidades. 


v* Custos variáveis são aqueles que variam com a quantidade de 
mercadorias produzidas. Por exemplo, se você está no negócio de 
fazer limonada e escolhe não produzir nada, obviamente não terá 
que comprar nenhum limão. Mas quanto mais limonada produzir, 
mais você gastará comprando limões. Da mesma forma, produzir 
mais limonada requer mais trabalhadores, assim, os custos da mão 
de obra também variam com a quantidade de mercadoria produzida. 


Os custos fixos podem ser representados como FC, e custos variáveis como 
VC. Juntos, eles perfazem o custo total da empresa, ou TC. 


TC = FC + VC (3) 


Ao olhar a equação (3), tenha em mente que ela lida com os custos 
econômicos encarados pela empresa e, por consequência, capta os custos 
de oportunidades das despesas da empresa de ambos os custos; fixos e 
variáveis. (Todas as despesas, sejam custos fixos ou variáveis, envolvem 
custos de oportunidade — as outras coisas que você abre mão de comprar 
para gastar o dinheiro em seus custos fixos e variáveis.) 


Concentrando nos custos 
por unidade de produção 


À razão pela qual os economistas fazem distinção entre custos fixos e 
custos variáveis é que eles têm efeitos muito diferentes sobre as decisões 
das empresas no que diz respeito a quanto produzir. Observe a Tabela 
10-1, que fornece dados sobre a LemonAid Corporation, nosso produtor 
de limonada. Para manter a simplicidade, estamos apenas variando o 
montante de mão de obra na produção de uma garrafa. 
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Quando a LemonAid Corporation inicia suas atividades, ela compra uma 
máquina para fazer suco de $ 100,00, que lhe confere o custo fixo de $ 100,00. 
Em seguida, ela precisa decidir quanto produzir, o que por sua vez, determina 
quantos trabalhadores ela precisa contratar. Na primeira coluna, o número 
de trabalhadores varia de zero até oito. Se a empresa não contratar ninguém, 
você pode ver no topo da segunda coluna que não há produção. Mas, se ela 
contrata trabalhadores, a produção aumenta à medida que você desce pela 
segunda coluna. Mais trabalhadores significa mais produção. 


Tabela 10-1 A Estrutura de Custos da LemonAid Corporation 


Funcionários Pro- Custo Média Custo Média Total Média Custo 
-du- Fixo de Variá- de Custo de Total Mar- 











ção Custo vel Variável Custos de ginal 
Fixo Custos 

0 100 0 ne- 100 a n=- 

50 100 200 80 1.60 180 3.60 1.60 

140 100 0.71 160 1.14 260 1.86 0.89 





220 100 045 240 1.09 340 1.55 1.00 
290 100 034 320 110 420 145 114 
350 100 029 400 1.14 500 143 1.33 
400 100 025 480 1.20 580 145 1.60 
40 100 023 560 1.27 660 1.50 2.00 
470 100 021 640 1.36 740 1.57. 2.67 
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Estudando os retornos crescentes e decrescentes 


Preste atenção ao fato de que a quantidade adicional, ou marginal, de 
mercadoria produzida por cada trabalhador adicional não é, entretanto, 
constante. Ou seja, se você passar de nenhum trabalhador para um 
trabalhador, a produção aumenta de nada para 50 garrafas de limonada. 
No entanto, quando você vai de um trabalhador para dois, a produção 
aumenta de 50 para 140 garrafas. Colocando em jargão econômico: a 
produção marginal do segundo trabalhador é de 90 garrafas, ao passo que a 
produção marginal do primeiro é de apenas 50 garrafas. 


Agora, analise estes fatos em termos de custo e beneficio. Se você tem 
que pagar a cada trabalhador o mesmo salário de $ 80,00 ao dia ($ 10,00 
por hora para oito horas de trabalho), irá gostar do fato de que, enquanto 
o primeiro trabalhador produz 50 garrafas a $ 80,00, o segundo produz 90 
garrafas pelo mesmo salário. 


Os economistas referem-se a situações como esta como retorno crescente, 
porque a quantidade de retorno que você obtém para uma determinada 
quantidade de entrada (um trabalhador a mais), aumenta na medida em 
que você adiciona sucessivas unidades de entrada. Mas se você olhar mais 
para baixo na segunda coluna, descobrirá que o retorno crescente não 
dura para sempre. 
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De fato, no caso da LemonAid Corporation, o retomo crescente termina quase 
que imediatamente. Considere o que acontece com a produção quando 

você adiciona um terceiro trabalhador. A produção aumenta, mas apenas 80 
unidades, de 140 para 220 garrafas. E as coisas ficam piores a cada trabalhador 
que você adiciona. O acréscimo do quarto trabalhador aumenta a produção em 
apenas 70 garrafas e, adicionar um quinto, a aumenta em apenas 60 garrafas. 


Os economistas chamam as situações como esta de retorno decrescente, 
porque cada unidade sucessiva de entrada, como a mão de obra, traz consigo 
um aumento na produção menor que a unidade de entrada anterior. 


Determinando a causa do retorno decrescente 


Vemos mais detalhes sobre o que causa o retorno decrescente no Capítulo 
3, mas explicaremos rapidamente aqui. O que está acontecendo é que a 
LemonAid Corporation comprou apenas uma máquina para espremer o 
suco dos limões. 


O primeiro trabalhador pode usar a máquina, para espremer suco suficiente 
para 50 garrafas, carregando os limões até a máquina e, então, manuseando-a. 
Mas, acontece que dois trabalhadores juntos podem fazer melhor, dividindo 

o trabalho: um traz os limões até a máquina e o outro a opera. Trabalhando 
juntos, eles podem produzir um total de 140 garrafas — mais que o dobro de 50 
garrafas que um trabalhador poderia produzir trabalhando sozinho. 


No entanto, um terceiro trabalhador não aumenta a produção tanto quanto 
o segundo trabalhador, porque as duas maiores tarefas — carregar e operar 
— já estão sendo feitas. Na melhor das hipóteses, ele pode apenas ajudar o 
primeiro trabalhador a fazer aquelas tarefas mais rapidamente. O mesmo 

é verdadeiro para todos os trabalhadores sucessivamente: tê-los é útil, mas 
cada um acrescenta menos produtividade que o anterior, porque as coisas 
começam a ficar lotadas e não resta muito espaço para avanço. 


Examinando a média de custos variáveis 


Os custos variáveis são afetados pelo fato de que trabalhadores adicionais 
primeiro trazem retornos crescentes, mas depois, retornos decrescentes. 
No caso do exemplo da LemonAid Corporation, na Tabela 10-1, os custos 
variáveis são todos os custos trabalhistas, com cada trabalhador sendo 
pago a $ 80,00 por dia. Você pode ver estes custos variáveis aumentando à 
medida que desce a quinta coluna. 


Mas o que é muito mais interessante é olhar a média de custos variáveis 
(AVC — average variable costs), que é definida como os custos variáveis 
divididos pela quantidade (VC/q). Por exemplo, uma vez que um 
trabalhador produz 50 garrafas de produção a um custo variável de $ 80,00, 
a média de custo variável é $ 80,00/50 = $ 1,60 por garrafa. Quando dois 
trabalhadores juntos custam $ 160,00 em custos variáveis, mas produzem 
140 garrafas, a média de custo variável para os dois trabalhadores é apenas 
$ 160,00/$ 140,00 = $ 1.14 por garrafa. 
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=== 
Figura 10-1: 
Média de 
custo variável, 
média de 
custo fixo 

e média de 
custo total da. 
LemonAid. 


À diminuição na média de custos variáveis é o resultado do retorno 
crescente: o fato de que quando vamos de um trabalhador para dois, os 
custos variáveis dobram (de $ 80,00 para $ 160,00), mas a produção mais 
que dobra (de 50 para 140 garrafas). 


Quando os retornos decrescentes se instalam, a média de custos variáveis 
começa a subir, o que você pode ver movendo-se para baixo na sexta coluna 
da Tabela 10-1. Isto acontece porque, embora cada trabalhador adicional 
custe um extra de $ 80,00, após o segundo trabalhador, cada qual traz um 
aumento menor na produção do que seu predecessor. Cada pagamento 
sucessivo de $ 80,00, traz consigo cada vez menos garrafas adicionais 
produzidas. Assim, a média de custo variável por garrafa deve subir. 


A média dos custos variáveis da LemonAid Corporation aparece como uma 
forma sutil de U, quando ela é colocada em um gráfico, o que fazemos na 
Figura 10-1. Também apresentamos a média de custos fixos e a média total de 
custos da companhia. Tenha em mente a média da curva de custo variável, 
porque ela terá um grande efeito na quantidade de garrafas que os gerentes 
da empresa desejam produzir, de modo a maximizar os lucros da empresa. 
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Observando a média de custos fixos cair 


A média dos custos fixos (AFC) é definida como os custos fixos divididos 
pela quantidade (FC/q9). Os custos fixos da LemonAid Corporation são 
sempre de $ 100,00, pagos pela máquina de sucos, independente da 
quantidade de mercadoria produzida. Como resultado, quanto mais 
limonada ela produz, menor é a média de custos fixos. É por isso que a 
AFC cai (observe a quarta coluna na Tabela 10-1) de um valor de $ 2,00 por 
garrafa quando 50 garrafas são produzidas usando apenas um trabalhador, 
para apenas $ 0,21 por garrafa quando 470 garrafas são produzidas usando 
oito trabalhadores. 
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A média de custos fixos sempre declina, porque o mesmo custo fixo é dividido 
por um número cada vez maior de unidades de produção na medida em que 
a saída aumenta. Quando você coloca em gráfico a média de custos fixos por 
garrafa, como na Figura 10-1, consegue uma curva AFC inclinada descendente. 
Tenha isto em mente, porque ajudará a explicar o formato da curva de média 
de custo total (ATC), como explicamos na próxima seção. 


Rastreando o movimento da média 
dos custos totais 


Nas duas primeiras seções, mostramos a você que a média fixa dos custos 
sempre declina quando a produção aumenta, enquanto que a média dos 
custos variáveis, primeiro cai (devido ao aumento do retorno) e depois sobe 
(devido à diminuição do retorno). Uma vez que os custos totais são a soma dos 
custos fixos e custos variáveis, a média de custos totais, obviamente, depende 
de como é totalizada a média de custos fixos e a média de custos variáveis. 


A média dos custos totais (ATC — average total costs) é definida como os 
custos totais divididos pela quantidade (TC/q). Agora, observe novamente 
a equação (3), anteriormente neste capítulo. Se você dividir cada termo na 
equação (3) por q, terá o seguinte: 


TC/q =FC/qg + VC/g (4) 


Você pode simplificar a equação (4), percebendo que ATC = TC/q, AFC = 
FC/q e AVC = VC/q. O resultado é: 


ATC = AFC + AVC (5) 


Você pode observar, claramente na equação (5), que a média dos custos 
totais depende de como interagem a média de custos fixos e a média de 
custos variáveis. Existem dois pontos chave para serem entendidos aqui: 


4 ATC deve ser sempre maior que AVC, porque você tem que adicionar 
na AFC. 


4 ATC irá atingir seu valor mínimo em um nível mais alto de 
produtividade do que AVC. 


Para verificar que o primeiro ponto é verdadeiro, observe a Figura 10-1, que 
mostra que a curva ATC está acima da curva AVC. A distância vertical entre 
elas, em qualquer nível particular de produção, é igual ao AFC naquele 
nível de produção. À medida que você passar de níveis baixos de produção 
para níveis mais altos, as curvas ATC e AVC irão convergir, porque AFC se 
tornará cada vez menor. Em outras palavras, a distância vertical entre as 
curvas ATC e AVC também fica cada vez menor. 


Para verificar que o segundo ponto é verdadeiro, observe a Tabela 10-1 
novamente. Você vera que a média de custos variáveis atinge seu valor 
mínimo, de $ 1,09, quando três trabalhadores são contratados e 220 
garrafas produzidas. A média total dos custos, entretanto, atinge seu 
mínimo de $ 1,43, quando cinco trabalhadores são contratados e 350 
garrafas são produzidas. 
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Isso acontece por que a média de custos fixos está sempre caindo, significando 
que na equação (5), a parte AFC no lado direito da equação está ficando 

cada vez menor. Este declínio constante ajuda a equilibrar, temporariamente, 
os aumentos na média de custos variáveis que acontece quando o retorno 
decrescente começa. Consequentemente, embora a média de custos variáveis 
atinja o ponto mais baixo em três trabalhadores, a média de custo total não 
atinge o ponto mais baixo, e começa a aumentar até o quinto trabalhador. 


Focando nos custos marginais 


O que o gerente de uma empresa quer saber é qual a quantidade, q, de 
mercadoria ele tem que produzir para maximizar os lucros. Acontece que, 
para resolver este problema, ele precisa de mais um conceito de custo: o 
custo marginal. 


O custo marginal é quanto o custo total aumenta, quando você produz uma 
unidade a mais de mercadoria. O custo marginal de uma unidade a mais de 
mercadoria depende de quanta mercadoria você já produziu. 


Para perceber isto, examine a coluna de custo total da Tabela 10-1. Observe que 
o custo total aumenta de $ 100,00, na primeira linha, para $ 180,00 na segunda 
linha, enquanto que a produção aumenta de O para 50 garrafas quando a 
empresa contrata o primeiro trabalhador. Em outras palavras, os custos sobem 
$ 80,00, enquanto a produção sobe 50 garrafas. Então, cada um desses extras, 
mínimo de 50 garrafas em média, aumenta os custos para $ 80,00/50 = $ 1,60 
cada. O custo marginal por garrafa, MC, é definido como segue: 


MC = (Mudança em TC)/(Mudança em q) (6) 


Quando você desce pela coluna de custos marginais da Tabela 10-1, pode 

ver que o custo marginal primeiro cai, para depois subir. Isto é ainda outro 
reflexo de que o processo de produção da LemonAid Corporation exibe 

um retorno crescente, seguido por um retorno decrescente. Uma vez que o 
segundo trabalhador produz muito mais que o primeiro, mas os custos são 
iguais, o custo marginal cai quando o segundo trabalhador é adicionado. Para 
trabalhadores sucessivos, os custos continuam aumentando, mas a produção 
marginal ainda declina, o que significa que os custos marginais devem subir. 


Observando onde a curva MC cruza as 
curvas AVC e ATC 


Aqui está um fato engraçado que os economistas adoram: se você 
representar graficamente o custo marginal para criar uma curva de custo 
marginal (MC), esta curva irá cruzar tanto com a curva de média de custo 
variável (AVC), quanto com a curva de média de custo total (ATC), em seus 
pontos mínimos — que estão na parte inferior de seu contorno em forma de 
U (O que? Você não vê motivo para celebração? Continue lendo — talvez 
eu possa impulsionar seu quociente de diversão.) 
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Observe a Figura 10-2, onde desenhamos as curvas AVC, ATC, e MC, que 
você obtém ao traçar os dados da Tabela 10-1. A curva MC atravessa o 
mínimo de pontos de ambas as curvas, AVC e ATC. 
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À razão para que isto ocorra é porque o custo marginal em cada unidade 
determina se as curvas AVC e ATC estão aumentando ou diminuindo. Huh? 
Vamos tentar simplificar mudando o nosso exemplo por um momento; em 
vez de pensarmos a respeito de custos, vamos pensar a respeito de altura. 


Imagine uma sala com dez pessoas dentro. Suponha que você determinou 
que a média de altura das pessoas da sala é de 1,68 m. Agora, imagine o 
que vai acontecer com essa média se outra pessoa entrar na sala: 


eg 





/* Se a décima primeira pessoa for maior que a média anterior, a média 
subirá. 


/“ Se a décima primeira pessoa for menor que a média, a média cairá. 


/* Se a décima primeira pessoa tiver exatamente 1,68 m de altura, a 
média permanecerá a mesma. 


O mesmo tipo de raciocínio se aplica aos custos marginais e aos custos 
médios. Após q unidades de produção, você pode computar AVC e 

ATC da mesma forma que pode computar a média de altura das dez 
primeiras pessoas que entraram na sala. Depois disso, AVC e ATC ou 
sobem ou descem, dependendo do MC da próxima unidade de produção, 
exatamente como a média de altura das pessoas na sala aumenta, diminui 
ou permanece a mesma, dependendo da altura da próxima pessoa a entrar 
na sala. Aqui está o que queremos dizer: 


v“ Se o MC é menor que o custo médio anterior, a média cai. 
“ Se o MC é maior que o custo médio anterior, a média sobe. 


“ Se o MC é exatamente o mesmo que o custo médio anterior, a média 
permanece a mesma. 
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Você pode ver esses efeitos graficamente olhando para várias partes da 
Figura 10-2. Primeiro veja o nível de produção de 140 garrafas. Nesse nível 
de saída, o MC para produzir mais uma garrafa é menor que ATC e AVC 
juntos, o que significa que ATC e AVC irão diminuir se a produção for 
aumentada em mais uma garrafa. É por isso que a curva AVC e a curva 
ATC estão em inclinação descendente ao nível de produção. As curvas de 
médias estão sendo puxadas para baixo pelo baixo valor do MC. 


Em seguida, observe o nível de produção de 440 garrafas. Você pode 

notar que o MC naquele nível de produção é maior que o ATC e o AVC. 
Consequentemente, ambos, AVC e ATC, devem ser aumentados. Isto é 
refletido geometricamente, pela inclinação ascendente de ambas as curvas, 
AVC e ATC. As curvas são ascendentes porque o alto valor de MC as está 
puxando para cima. 


Agora, vamos juntar algumas pecas. Observe que a curva MC faz com que 
as curvas AVC e ATC fiquem em formato de U (embora sutilmente). À 
esquerda da Figura 10-2, o fato de que MC é menor que a média das curvas 
significa que a média se inclina de forma descendente. À direita da Figura 
10-2, o fato de que MC é maior que a média das curvas significa que a 
média se inclina de forma ascendente. 


Assim, definimos por que a curva MC tem que cruzar as duas curvas de 
média em seus respectivos pontos mínimos — no fundo de suas respectivas 
formas de U. À esquerda do ponto de cruzamento, a média deve estar 
caindo porque o MC é menor que a média. E, à direita, a média deve estar 
subindo, porque o MC é maior que a média. Mas, onde as curvas se cruzam 
a média da curva não está nem aumentando nem caindo, porque o MC 
daquela unidade de produção é igual à média atual. Em outras palavras, 
uma pessoa de 1,68 entrou na sala que já possui uma média de 1,68 de 
altura, assim, a média não se move. 


Os economistas adoram discorrer continuamente sobre este fato, mas isto 
de fato é apenas um reflexo do efeito que o retorno ascendente e depois 

o descendente têm sobre as curvas de custos. Os custos primeiro caem 
depois sobem. E, há algum ponto no meio em que eles momentaneamente 
permanecem os mesmos, congelados por um instante, enquanto transitam 
de queda para aumento. Este ponto deve ser onde o custo marginal se 
iguala ao custo médio, porque apenas quando o MC é igual ao custo 
médio, este pode estar estacionário. 


Comparando Receitas Marginais 
com Custos Marginais 


Na seção anterior, explicamos como o custo marginal se relaciona com os 
custos médios. Com esta informação em mente, estamos finalmente prontos 
para explicar como os gestores decidem quanta mercadoria produzir, de 
modo a maximizar os lucros. Você pensou que nunca chegaria aqui, não é? 
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Aqui vai um fato triste, mas que é preciso ter sempre em mente: nem 
sempre as empresas têm lucro. Acontece que uma empresa, em um ramo 
de atividade perfeitamente competitivo, não pode controlar os preços pelos 
quais vende sua produção e, por vezes, este preço é muito baixo para que a 
empresa tenha lucro, independente da quantidade produzida. Quando isto 
acontece, o melhor que a empresa pode fazer é tentar minimizar as perdas 
e esperar que os preços mudem. Se o preço cair bastante, a melhor coisa 

a fazer pode ser encerrar a produção imediatamente, porque desse modo, 

a empresa só perderá seus custos fixos (discutimos as diferenças entre 
custos fixos e variáveis na seção “Analisando a Estrutura de Custos de uma 
Empresa”, anteriormente neste capítulo). 


Mais adiante neste capítulo, discutimos esta triste situação com mais 
detalhes. Mas primeiro, vamos focar numa situação feliz — uma na qual 

o preço de mercado esteja alto o suficiente e a empresa deseja produzir 
uma quantidade positiva de mercadoria. Como você verá, isto pode ou 
não significar que a empresa está tendo lucro, todavia, mesmo que isto não 
aconteça, suas perdas não serão grandes o bastante para parar a produção. 


A fórmula mágica: Encontrando 
onde MR = MC 


No caso típico em que os preços de mercado são altos o suficiente para 
que uma empresa queira fazer uma quantidade segura de produção, uma 
fórmula ridiculamente simples é usada para determinar a quantidade ideal 
de produção, q, que a empresa deve produzir. A empresa quer produzir 
no nível de produtividade em que a receita marginal seja igual ao custo 
marginal (MR = MC). 


Produzir onde MR = MC faz duas coisas: 


/” Minimiza os prejuízos da empresa no caso de haver alguma perda 
devido ao baixo preço de venda de sua produção. 


/* Maximiza os lucros da empresa, se for capaz de obter lucro, porque o 
preço de venda é suficientemente alto. 


A ideia por trás de MR = MC é bastante simples e, basicamente, resume-se a 
uma análise de custo-benefício. Se produzir e vender uma garrafa traz mais 
receitas do que o custo de produzir a garrafa, então faça. Se não for, não 
faça. Fácil, certo? 


Vamos pensar em nosso exemplo novamente. Imagine que a empresa 
LemonAid Corporation possa vender cada garrafa de limonada que produz 
por $ 2,00 cada. Os economistas gostam de dizer que a receita marginal de 
cada garrafa é de $ 2,00, porque toda garrafa quando é vendida traz um 
extra de $ 2,00. 
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O que os gestores da empresa devem fazer é decidir quanto produzir, com 
base em se qualquer garrafa custará mais ou menos que a receita marginal 
de $ 2,00, que a empresa obteria vendendo-a. 


Tenha muito cuidado neste ponto. Você precisa lembrar que o custo 
relevante, que os gestores observam, é o custo marginal por garrafa 
individual, MC. Isto porque, se eles estão decidindo fabricar aquela garrafa 
em especial, precisam isolar o custo de produção dela dos custos de 
produção de todas as outras já produzidas, de modo a compará-lo com a 
receita que a garrafa trará se produzida e vendida. O MC faz exatamente 
isso, ao ignorar todas as garrafas produzidas e fixar a atenção no quanto a 
próxima garrafa irá custar para ser produzida. 


Se o custo marginal daquela garrafa for menos que $2,00, obviamente há 
um ganho em produzia, e os gestores escolherão faze-lo. Por outro lado, 
se o MC for maior que $ 2,00, produzir a garrafa causaria uma perda, e os 
gestores escolheriam não produzia. 


Observando o MC de cada garrafa possível (a primeira, a quinta, a 
nonagésima sétima e assim por diante), e comparando-o com a receita 
marginal que a empresa poderia obter vendendo-a, os gestores podem 
determinar exatamente quantas garrafas produzir. As comparações 
necessárias podem ser feitas observando uma tabela de custos, como a 
Tabela 10-1, mas fazer a comparação graficamente é ainda mais fácil. 


Na Figura 10-3, desenhamos o custo marginal (MC), e as curvas de média 
de custo variável (AVC) e de média de custo total (ATC) para a LemonAid 
Corporation. Também desenhamos uma linha horizontal em $ 2,00, que 

é a receita marginal para a venda de qualquer ou todas as garrafas que a 
empresa escolha produzir. Rotulamos a linha p = MR = $ 2,00, para indicar o 
fato de que o preço de venda da garrafa é de $ 2,00, que também é a receita 
marginal. 
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À quantidade q * corresponde onde a linha horizontal p = MR = $ 2,00 cruza a 
curva MC. Como você pode ver, q* = 440 garrafas. Este é o nível de produção 
que a empresa escolherá produzir, de forma a maximizar os lucros. 


Para entender por que aderir a MR = MC maximiza os lucros, observe 
novamente a Tabela 10-1, e considere cada unidade de produção, q, para 
qual q < 440. Para todas essas unidades, a receita marginal é maior que 

o custo marginal (MR > MC), o que significa que produzir e vender cada 
uma dessas garrafas traz mais dinheiro que o custo para produzi-las. Por 
exemplo, observe a garrafa de número 140. Ela tem um custo marginal de 
apenas $ (0,89, mas pode ser vendida por $ 2,00. Claramente, você deve 
fazer tal garrafa, porque o preço da venda será maior que os custos da 
produção. O mesmo é verdadeiro para todas as garrafas, para as quais q < 
440; você deve produzi-las, porque todas lhe trarão lucro. 


Por outro lado, para todas as unidades que estão acima do nível de 
produção g* (q > 440), o caso se inverte: a receita marginal é menor que o 
custo marginal (MR < MC). Você perderia dinheiro se fabricasse e vendesse 
estas garrafas. Por exemplo, em um nível de produção de 470 garrafas, o 
MC é de $ 2,67, enquanto que a MR é de apenas $ 2,00. Se você produzisse 
todo aquele nível, perderia 67 centavos na garrafa numero 470. Claramente, 
você não quer fazer isso. 


Comparando a receita marginal e o custo marginal em todos os níveis de 
produção, você pode ver que os gestores da LemonAid Corporation querem 
produzir exatamente q * = 440 unidades, o número de unidades onde a 
linha MR e MC se cruzam. 


Como mencionamos na introdução desta seção, produzir onde MR = MC 
não garante a você lucro, mas ao menos lhe garante produzir apenas as 
garrafas que lhe trarão mais dinheiro do que gastam para serem produzidas. 
À razão pela qual esta fórmula sozinha não pode garantir o lucro é que ela 
não leva em conta os custos fixos que você tem que pagar, não importa 
qual o seu nível de produção. Mesmo que produza apenas garrafas para as 
quais a receita marginal seja, no mínimo, o mesmo montante dos custos 
marginais, você ainda não faz ganho suficiente para que aquelas garrafas 
paguem seus custos fixos. 


Visualizando lucros 


Aqui está o que nós sabemos da seção anterior: 


/* Uma empresa pode determinar seu nível ideal de produção, g*, 
produzindo onde MR = MC. 


/“ Produzir em q* não é garantia de lucro — ao invés, garante que 
você estará lucrando tanto quanto poderia (se for possível obter 
lucro), e que terá a menor perda possível (se os preços estiverem 
tão baixos que não haveria possibilidade de lucro, dada sua 
estrutura de custos). 
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Figura 10-4: 


Uma empresa 
obtendo lucro. 





O que mostraremos a você é que há uma maneira rápida e simples de usar 
visualmente as curvas de custos para determinar se a empresa está tendo 
lucro ou prejuízo. O truque é perceber que os dois componentes do lucro, 
a receita total (TR) e o custo total (TC), podem ser representados por 
retângulos, cujas áreas são equivalentes a seus respectivos tamanhos. Como 
resultado, você pode dizer imediatamente se os lucros são positivos ou 
negativos, verificando se o retângulo TR é maior ou menor que o retângulo 
TC. Se o retângulo TR exceder o tamanho do retângulo TC, os lucros são 
positivos. Mas, se o retângulo TR for menor que o retângulo TC, os lucros 
são negativos — a empresa está dando prejuízo. 


Para ver como tudo isto funciona, observe a Figura 10-4, onde desenhamos 
um conjunto generalizado das curvas de custo médio total (ATC), custo 
médio variável (AVC) e custo marginal (MC), em somatória a uma linha 
horizontal rotulada p = MR, para indicar que o preço é igual a receita 
marginal para esta empresa competitiva. Por generalizado, queremos 
dizer que este é um conjunto de curvas de aparência típica; não estamos 
mais usando as curvas que você obtém representando graficamente os 
custos da LemonAid Corporation. Mudando para este conjunto de curvas 
generalizado, estaremos (esperamos!) convencendo você de que a 
maneira geométrica de determinar o tamanho do lucro de uma empresa é 
verdadeira para qualquer conjunto de curvas de custos. 





Preço 











q* 


Quantidade 


O segredo por trás de expressar as receitas totais como uma área retangular 
é lembrar que a receita total da empresa, quando ela está produzindo ao 
nível de produtividade que maximiza os lucros, q*, é simplesmente preço 
vezes quantidade, ou TR = p*q*. Assim como você pode definir a área de 
uma sala retangular calculando a altura vezes a largura, você pode definir 
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a receita total em um gráfico como um retângulo, determinando preço 
vezes quantidade. Na Figura 10-4, TR é um retângulo, de altura p e largura 
g*. Seus quatro cantos estão localizados na origem, em p, no ponto onde a 
linha p = MR cruza a curva MC, e em g*. 


Você também pode utilizar um retângulo para representar os custos totais 

em que a empresa incorre quando produz q * unidade de mercadorias. Para 
calcular onde desenhar o retângulo, você precisa usar um pequeno truque de 
matemática, de modo a converter a informação que a curva de custo total médio 
(ATC) lhe dá para o que você quer colocar em gráfico, custos totais (TC). 


Para ver como aplicar este truque matemático, primeiro olhe para o ponto 
B na Figura 104. Ele mostra a média de custo total (ATC) por unidade, 
quando a empresa está em nível de produção de g*. O truque é útil porque 
pode ser usado para convencê-lo de que o retângulo, cuja largura é g* e 
altura são dados por ATC no nível de produção qg*, é realmente igual ao 
total dos custos da empresa. Isto é, TC é igual à área do retângulo, cujos 
quatro lados são: a origem, o ponto que chamamos de 4, o ponto que 
chamamos de B, e g*. 


O coração do truque matemático é perceber que, quando a empresa está 
produzindo em g*, ATC = TC/q*. Se você multiplicar ambos os lados 
desta equação por q*, você encontrará ATC x q* = TC. Esta equação diz 
a você que TC é, de fato, igual ao produto de ATC e q*, ou para a área 

de um retângulo de altura ATC e largura q * - exatamente o retângulo que 
acabamos de mostrar! 


Agora que você entendeu como TR e TC de uma empresa podem ser 
representados pelas áreas dos retângulos que são derivadas das curvas de 
custos da empresa, não deve estar surpreso em aprender que os lucros 

das empresas, que são, por definição, iguais a TR - TC, também podem 

ser representados pela área de um retângulo especifico. De fato, o lucro é 
igual à área do retângulo sombreado na Figura 10-4. Isso porque os lucros 
são simplesmente a diferença entre TR e TC. Como o retângulo TR é maior 
do que o retângulo TC neste caso, a empresa está fazendo um lucro cujo 
tamanho é equivalente à área sombreada do retângulo, que é definida pela 
área do maior retângulo TR menos a área do retângulo menor TC. 


Uma coisa instrutiva a fazer é realizar uma experiência de pensamento 
usando a Figura 10-4. Imagine o que aconteceria se o preço, p, aumentasse. 
Primeiro, observe que a produção otimizada, q*, poderia aumentar 
porque o lugar onde a linha horizontal p = MR cruza a curva MC a moveria 
para cima e para a direita. Simultaneamente, o retângulo da receita total 
aumentaria de tamanho, assim como o retângulo de custo total. Mas, qual 
deles cresce mais rapidamente? Os lucros aumentam ou caem? 


Vá em frente e desenhe algumas linhas para convencer a si mesmo que os 
lucros serão, de fato, aumentados — ou seja, o retângulo sombreado do lucro 
crescerá em tamanho à medida que o preço aumenta. Como você descobrirá, 
um preço subindo aumenta os lucros da empresa. A próxima seção explica 
como os lucros podem ser negativos se os preços caírem demais. 
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Visualizando perdas 


Compare a situação na seção anterior com aquela ilustrada na Figura 10-5, 
onde as curvas de custos são as mesmas das Figuras 10-4, mas o preço (e, 
por consequência, a receita marginal - MR) no qual a empresa pode vender 
seus produtos, é menor. 


Seguindo a regra de MR = MC para selecionar o melhor nível de produção, 
a empresa escolherá produzir ao nível de saída q*, , onde a nova linha 
inferior p = MR cruza a curva MC. Mas os baixos preços nos quais a empresa 
é forçada a vender sua produção significam que ela não será capaz de 
gerar lucro (chamamos o melhor nível de produção para a empresa, na 
Figura 10-5, como q*, para assegurar que fique claro que o nível ideal de 
produção, neste caso, onde o preço é menor, é diferente do melhor nível 
de produção g* na Figura 10-4, onde o preço era mais elevado). 
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Figura 10-5: 
Uma empresa 
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Você pode ver o tamanho da perda geometricamente, ao comparar os 
retângulos TR e TC que ocorrem nesta situação. Porque TR =p x q*, O 

total das receitas é igual à área de um retângulo de altura p e largura g*.. 
Consequentemente, TR é igual à área do retângulo, cujos quatro cantos estão 
na origem, em p, em €, e a q*,. Ele é menor do que o retângulo de TC definido 
pela origem, ponto 4, ponto B e q*,. Porque a área do retângulo de custo total 
excede a área do retângulo de receita total, a empresa está administrando uma 
perda equivalente ao tamanho da área sombreada na Figura 10-5. 
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O que você deve entender da Figura 10-5 é que, mesmo que um gerente 
sempre queira estar no nível de produção onde MR = MC, fazer isso não 
necessariamente garantirá o lucro. O problema é que os custos fixos entram 
no caminho. Por exemplo, suponha que uma empresa tenha que pagar $ 
1.000,00 de aluguel por mês. Se o mês já iniciou, e o aluguel já foi pago, 
você produzirá todas as unidades para que MR > MC. O que o coloca no 
nível de produção de q*, na Figura 105. 


Suponha que q*, = 600 e o preço que você pode vender a produção é $ 
1,00 cada, que faz um total de $ 600,00 em receitas. Mas, com $ 1.000,00 em 
custos de aluguel, você ainda sustenta uma perda para o mês, mesmo que a 
receita marginal exceda o custo marginal para cada uma das 600 unidades. 
À parte complicada é que, enquanto os custos marginais não levam em 
conta os custos fixos, os lucros o fazem. 


Vamos dizer novamente: produzir ao nível de produção onde MR = MC não 
garante o lucro. Mas garante que se você tiver que administrar uma perda, ela 
será a menor possível. Embora você não possa fazer nada de imediato sobre seus 
custos fixos, terá certeza de produzir apenas aquelas unidades para as quais a 
receita marginal da venda delas é maior que os custos marginais de produzias. 


Puxando o plugue: Quando não 
Produzir é sua Melhor Aposta 


Você pode se perguntar por que uma empresa permaneceria nos negócios 
se está tendo prejuízo ao invés de lucro. A resposta comum é que ela espera 
que as coisas melhorem logo. A expectativa é de que o preço no qual possa 
vender seus produtos suba, ou que, de alguma maneira, possa reduzir seus 
custos de produção. 


Mesmo que estas expectativas estejam bem fundamentadas, uma empresa 
pode estar ainda melhor se desligar completamente a produção, em vez de 
produzir uma quantidade positiva de mercadoria. O fator determinante é, 
mais uma vez, os custos fixos. 


Condições de desligamento a curto prazo: Os 
custos variáveis excedem as receitas totais 


Suponha que você esteja no comando de uma empresa que tem um 
aluguel mensal de $ 1.000,00. Se você não produz nada, sustenta 

um prejuízo de $ 1.000,00. Mas, isto não significa que você deveria, 
definitivamente, começar a produzir coisas a fim de tentar trazer algum 
dinheiro de volta. Ao contrário, deve-se produzir apenas se for melhor do 
que não produzir nada. Ou seja, você deve escolher produzir resultados, 
quer seja um lucro absoluto ou uma perda menor que $ 1.000,00, porque 
este valor você já perde não fazendo nada. Como estamos prestes a mostrar, 
às vezes, a melhor coisa a fazer é não produzir. 
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Considere a Figura 10-6, na qual o preço que a empresa pode vender 

sua produção é tão baixo, que a linha da receita marginal (p= MR) e a 
curva de custo marginal (MC) interceptam a um ponto abaixo da curva 

de média de custo variável (AVC). O que isto significa? Simplificando, a 
receita total neste caso é menor que o custo variável. As receitas totais são 
representadas pelo retângulo, cujos quatro cantos estão na origem e nos 
pontos p, B, e q*,, onde q*, representa o melhor nível de produção a este 
preço. Os custos variáveis são representados pelos retângulos, cujos quatro 
cantos são a origem e os pontos €, De g*.. 
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Esta situação mostra que ao produzir q*3 unidades, a empresa nem sequer 
levanta receitas suficientes para cobrir os custos variáveis associados à 
produção de muitas unidades. Não só a empresa vai perder os seus custos 
fixos, como também está perdendo ainda mais dinheiro por não ser capaz 
de cobrir os custos variáveis associados com a produção de g*3. 


À coisa lógica a fazer, nessa situação, é não produzir coisa alguma. 
Produzindo zero unidades, você perde apenas seus custos fixos. Ao 
produzir q*3, você perde ainda mais dinheiro, porque não consegue cobrir 
seus custos variáveis. 


Por exemplo, suponha que os custos fixos sejam de $ 1.000,00, e que 
produzindo g*3 unidades, a empresa faça uma receita total de $ 400,00 e 
incorra em custos variáveis de $ 500,00. Como o total das receitas cobre 
apenas $ 400,00 dos $ 500,00 em custos variáveis, a empresa perde $ 100,00 
em custos variáveis de produção. Adicione $ 1.000,00 de custos fixos que 
incorrem independente do quanto a empresa produza, e ela perderá 

um total de $ 1.100,00 por produzir q *3 unidades de mercadorias. Em 
contrapartida, se a empresa desligar e não produzir nada, ela perde apenas 
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os $ 1.000,00 de custo fixo. Fica claro, pois, que em tal situação, ela deveria 
escolher parar de funcionar. 


Os economistas chamam esta situação de condição de desligamento a 
curto prazo. Se o total das receitas de uma empresa em q *3 for menor que 
o custo variável, é melhor encerrar o seu funcionamento completamente. 
Graficamente, isso acontece em qualquer situação em que a linha 
horizontal p = MR intercepta a curva MC em um ponto abaixo de forma de 
U da curva AVC. Em situações assim, o total de receitas será menor que os 
custos variáveis — o que indica que é melhor não produzir. 


Pelo mesmo motivo, produzir quando você está perdendo dinheiro em 
cada item de saída não é uma boa ideia. A Factory Records descobriu isso 
notoriamente com o lançamento do single Blue Monday, do conjunto New 
Order. A caixinha acabou sendo tão cara que cada cópia vendida do single 
fazia com que a gravadora perdesse dinheiro (ainda pior, o disco foi tão 
bem sucedido que as perdas por venda totalizaram um valor exorbitante de 
perda monetária). Claro, a caixinha foi, posteriormente, mudada. Depois, 

a Factory acabou falindo, e seus proprietários lembrados como artistas, ao 
invés de empresários. 


Condições de desligamento a longo prazo: 
Os custos totais excedem as receitas totais 


Em contraste, observe a Figura 10-5. Neste caso, a empresa está mais do que 
cobrindo seus custos variáveis, porque o total das receitas (representadas 

pela caixa cujos quatro cantos são a origem e os pontos P, C, e q*,) excede os 
custos variáveis (representados pela caixa cujos quatro cantos são a origem 

e os pontos D, E, e q*,). Conquanto a empresa esteja perdendo dinheiro, é 
melhor produzir q *,, em vez de q =0, porque o total de receitas excede o custo 
variável. A empresa pode usar o dinheiro extra que sobra após o pagamento 
dos custos variáveis para pagar alguns dos seus custos fixos. 


Suponha que seus custos fixos sejam de $ 1.000,00, e que você esteja 
produzindo em nível de q*,, a empresa tem uma receita total de $ 800,00 e 
custos variáveis de $ 700,00. Os primeiros $ 700,00 dos $ 800,00 na receita 
total pode ir para o pagamento dos custos variáveis, deixando $ 100,00 para 
o pagamento de uma parcela dos $ 1.000,00 do custo fixo. O resultado é 
uma perda global de $ 900,00, em vez de uma perda de $ 1.000,00, caso a 
empresa não produzisse. 


Uma empresa que está na situação da Figura 10-5 vai continuar operando 
a curto prazo, porque fazer isso é melhor do que terminar suas atividades 
imediatamente. Mas ela ainda estará perdendo dinheiro. Deste modo, 
apesar de, a curto prazo, ser melhor que ela produza mercadorias, 
eventualmente ela acabará desejando parar de perder dinheiro e, assim, 
encerrar suas atividades. Tão logo seus contratos de custos fixos expirem, a 
empresa encerrará suas atividades permanentemente. 
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À mercê do preço de mercado 


Como as empresas concorrentes têm que cobrar os preços dados pelo 
mercado, suas decisões sobre se continuam em operação estão, de certa 
forma, totalmente fora de controle. Existem, apenas, três possibilidades: 


/* Se o preço for alto o suficiente, a empresa terá lucro, e deverá 
permanecer nos negócios, de modo a continuar obtendo lucros. 
Graficamente, isto acontece sempre que a linha horizontal p = MR se 
cruza com a curva MC em um ponto acima da parte inferior da curva 
ATC em formato de U, como está na Figura 104. 


/* Se a linha horizontal p = MR cruzar a curva do MC em um ponto 
abaixo da parte inferior da curva ATC em formato de U, a empresa 
está tendo prejuízo. O que ela faz em tal situação depende de quão 
baixo o preço está e, consequentemente, o prejuízo. Existem duas 
possibilidades (ou condições), como explicamos na seção anterior: 


e A condição de desligamento a curto prazo ocorre quando o total 
das receitas de uma empresa é menor que seus custos variáveis. 
Isto acontece graficamente quando a linha horizontal p = MR 
intercepta a curva MC em um ponto abaixo do ponto mais 
baixo da curva AVC em formato de U, como na Figura 106. 


Em tal situação, é melhor que a empresa encerre as atividades 
imediatamente, de maneira a perder apenas com os custos 
fixos. Produzir mercadorias em tal situação resultaria em uma 
perda ainda maior. 


e A condição de desligamento a longo prazo ocorre quando 
o total das receitas de uma empresa excede seus custos 
variáveis, mas é menor que seus custos totais. Graficamente, 
isto acontece em qualquer situação em que a linha horizontal 
p = MR intercepta a curva MC em qualquer ponto no segmento 
da curva MC, que se situa acima da parte inferior da curva 
AVC em formato de U, mas abaixo da parte inferior da curva 
ATC em formato de U, como mostrado na Figura 105. 


Em tal situação, é certeza que a empresa perderá dinheiro. Mas 

se ela estiver presa a compromissos com o custo fixo, é melhor 
produzir em vez de desligar-se imediatamente. Se ela produzir, 

sua receita total excede os custos variáveis, o que significa que 

ela poderá usar o excesso para pagar parte de seus custos fixos. 
Por outro lado, se parar suas atividades e não produzir nada, ela 
perderá todo o dinheiro de seus custos fixos, o que será ainda pior. 


Como você pode ver, a empresa de concorrência perfeita está, de certo 
modo, a total mercê dos preços de mercado. Se os preços são altos, a 
empresa lucra. Se os preços são baixos, ela tem prejuízos. E, até mesmo sua 
decisão se deve encerrar atividades imediatamente ou manter-se operando 
com prejuízo até conseguir pagar seus compromissos de custo fixo, 


242 Parte III: Microeconomia: A Ciência do Comportamento do Consumidor... 


depende totalmente do preço. As empresas de perfeita competitividade não 
têm controle algum. 


No próximo capítulo, discutiremos as empresas não competitivas e como 
elas têm o controle dos seus preços de mercado. Como você já pôde 
perceber a partir da dependência das empresas competitivas aos preços 
de mercado, ter tal controle coloca as empresas em uma posição muito 
menos precária. 


Capítulo 11 
Por que os Economistas 
Amam o Livre Mercado 
e a Concorrência 





Neste Capítulo 
Mediremos os benefícios sociais dos diferentes níveis de produção 
Demonstraremos que o livre mercado maximiza o superávit total 
Reduzindo o superávit total com taxas e controle de preços 
Produzindo com o menor custo possível para a sociedade 


Adaptando-se às mudanças na oferta e procura 


s economistas amam a concorrência dos livres mercados — mercados 

onde numerosos compradores interagem livremente com numerosas 
empresas concorrentes. Com efeito, os economistas acreditam firmemente 
que, quando trabalha apropriadamente, a concorrência de livre mercado 
é a melhor maneira para converter os recursos limitados da sociedade em 
bens e serviços que as pessoas desejam comprar. 


Por que os economistas colocam tanta confiança na concorrência de livre 
mercado? Devido à interação da oferta e da demanda (que discutimos no 
capítulo 8), que conduz a um resultado no qual cada unidade de produção 
que é feita satisfaz duas excelentes condições: 


/“ Ela é produzida ao menor custo possível, o que significa que não há 
desperdício ou ineficiência. 


/* Seus benefícios excedem os custos: somente produtos que tornam o 
mundo melhor são produzidos. 


Os economistas também adoram os livres mercados concorrentes porque 
eles fornecem um padrão ouro contra o qual todas as outras instituições 
econômicas podem ser julgadas. De fato, muitos problemas econômicos 
são chamados pelos economistas de falhas do mercado, justamente 
porque são exemplos de que, se os mercados pudessem funcionar 
apropriadamente, os problemas iriam embora rapidamente. 
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Neste capítulo, nós mostramos que a concorrência do mercado aberto 
assegura que os benefícios excedam os custos em todos os produtos 
fabricados. Também mostramos que a concorrência de livre mercado produz a 
quantidade socialmente mais adequada de mercadoria — o nível que maximiza 
os benefícios que a sociedade pode obter da oferta de seus recursos limitados. 
Finalmente, mostraremos como as indústrias concorrentes se ajustam às 
mudanças na oferta e procura, de modo a assegurar que tudo o que estiver 
sendo produzido seja feito ao menor custo possível para a sociedade. 


A Beleza da Concorrência de Livre 
Mercado: Assegurar que Benefícios 
Excedam Custos 


À sociedade tem apenas uma quantidade limitada de terra, mão de obra 
e capital com os quais produz as coisas. Consequentemente, ela deve 
estar muito atenta quando calcula como melhor converter seus recursos 
limitados nos bens e serviços que as pessoas mais desejam. 


SE Os economistas adoram a concorrência dos livres mercados porque, se eles 
S ÉS estiverem operando apropriadamente, asseguram que os recursos também 
8 estejam sendo alocados de forma apropriada. Em particular, tais mercados 


garantem o direcionamento dos recursos somente para a produção de 
mercadorias nas quais os benefícios excedem os custos. 


Este ponto pode ser facilmente demonstrado usando nada mais complicado 
do que um gráfico de oferta e demanda, tal como o modelo apresentado no 
capítulo 8. Mas antes de mostrar-lhe como isso é feito, precisamos explicar as 
condições sob as quais a concorrência de livre mercado podem funcionar 
adequadamente, e assim, entregar resultados tão agradáveis. Observe que em 
nome da brevidade, algumas vezes escreveremos apenas “livres mercados” ou 
“mercados” neste capítulo, em vez de escrever por extenso “livres mercados 
concorrentes” a todo o momento. Vamos maximizar os recursos aqui. 


Examinando os pré-requisitos para o 
funcionamento adequado dos mercados 


«9-CHAye 


RZ 


com, 


Livres mercados garantem os melhores resultados apenas se as seguintes 
() condições forem encontradas: 


1. Todos os compradores e vendedores têm acesso total e completo às 
informações sobre o bem ou serviço em questão. 


2. Os direitos de propriedade estão estabelecidos de maneira que 
a única forma dos compradores obterem o bem ou serviço seja 
pagando por ele aos vendedores. 
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3. As curvas de oferta captam todos os custos de produção que as 
empresas incorrem ao produzir os bens e serviços. 


4. As curvas de demanda captam todos os benefícios que as pessoas 
recebem do bem ou serviço em questão. 


o. Existem numerosos compradores e vendedores, de tal modo que 
ninguém é grande o suficiente para afetar os preços de mercado. 
Frequentemente, isto é chamado de hipótese de tomada de preços, 
porque todos têm apenas que acompanhar os preços dados. 


6. O preço de mercado é completamente livre para se ajustar e 
equilibrar à oferta e demanda para o bem ou serviço em questão. 


Basicamente, estes seis pontos realizam dois objetivos amplos: 


/“ Eles garantem que as pessoas irão querer comprar e vender em um 
ambiente de mercado. 


/“ Eles asseguram que os mercados levarão em conta todos os 
custos e benefícios da produção e, em seguida, o consumo de um 
determinado volume da produção. 


Tratamos cada um desses pontos separadamente nas duas próximas seções. 


Garantindo que as pessoas irão querer participar dos mercados 


À exigência de que tanto os compradores quanto vendedores tenham acesso 
a informação completa garante que ambos estarão dispostos a negociar, 

sem ter que se preocupar que um deles tenha alguma informação secreta 
que possa ser usada contra o outro (no Capítulo 15, explicamos como os 
mercados desmoronam se um lado ou o outro tiver mais informação). 


À exigência de que os direitos de propriedade sejam estabelecidos de tal 
maneira que os compradores tenham que pagar aos vendedores assegura 
que sempre haverá vendedores dispostos a fornecer o produto. Como um 
exemplo contrário, considere tentar vender ingressos para uma exibição 
pirotécnica ao ar livre. Já que todos sabem que poderão ver o espetáculo 
de graça, ninguém quer pagar pelo ingresso. Mas, se os vendedores 

não podem vender ingressos, eles não têm incentivos para simular uma 
exibição. No Capítulo 15, discutimos situações como esta e como a 
sociedade deve lidar com elas, já que o mercado não pode. 


Capturando todos os custos e benefícios 


À exigência de que a curva de oferta capte todos os custos e a curva de 
demanda capte todos os benefícios assegura que um bom cálculo custo- 
benefício pode ser feito. Por exemplo, se uma fábrica de aço pode poluir 
gratuitamente, não há nenhuma maneira do preço do aço refletir corretamente 
o dano que a poluição dela causa ao meio ambiente. Por outro lado, se o 
governo forçar a fábrica a pagar, continuamente, pelos custos da limpeza, 

estes custos serão refletidos nos preços de mercado, permitindo assim que 
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a sociedade pese adequadamente os custos e benefícios da produção da 
empresa (o Capítulo 14 lida com as maneiras de ajudar os mercados se as 
curvas de oferta e demanda não refletirem todos os custos e benefícios). 


Se as quatro primeiras exigências para o livre mercado forem cumpridas, 

as forças de mercado ainda podem alcançar uma ótima situação social 

se estiverem livres de interferência. A quinta exigência elimina problemas 
como o monopólio, no qual os compradores ou vendedores individuais são 
tão poderosos que podem manipular os preços de mercado ao seu próprio 
favor. A sexta exigência estipula que a oferta e a procura devam estar em 
condições de determinar livremente o preço e a quantidade de mercado, 
sem entraves criados pela regulamentação governamental de preço mínimo 
ou máximo. No Capítulo 8, explicamos os problemas com os preços 
máximos e mínimos e discutimos como eles agridem a sociedade. 


Se todas as seis exigências forem cumpridas, uma coisa extraordinária 
acontece: a oferta e a procura conseguem uma ótima situação social, sem que 
o governo ou ativistas sociais conscientes tenham que fazer qualquer coisa. 
Esta perspectiva foi a base para a metáfora da mão invisível de Adam Smith, 
que parece guiar os mercados para fazerem a coisa certa, apesar de não haver 
nenhum responsável — e, não obstante o fato de cada indivíduo no mercado 
poder muito bem estar cuidando apenas de seus próprios interesses. 





Desse modo, leve a sério esta perspectiva, e cuide de seus próprios 
interesses lendo cuidadosamente o restante deste capítulo. Você pode 
acabar promovendo uma ótima situação social. 


Analisando a eficiência dos livres mercados 


Os economistas utilizam as curvas de oferta e demanda para demonstrar que 
os livres mercados produzem níveis socialmente excelentes de produção. Mas 
o simples insight por trás desse resultado é que uma unidade de produção só 
pode ser socialmente benéfica para produzir e consumir se os benefícios que 
derivam desse consumo excederem os custos de sua produção. 


Esta ideia é simples, de fato, por que as curvas de oferta e procura são 
muito úteis na análise da ótima situação social. Como explicamos no 
Capítulo 8, a curva de demanda quantifica os benefícios que as pessoas 
têm de consumo, mostrando o que elas estariam dispostas a pagar para 
consumir todas unidades de produção. De modo semelhante, no Capítulo 
10, explicamos como as curvas de oferta quantificam o custos de produção 
de todos e cada unidade de produção em particular. 


Usando a oferta e a demanda para comparar custos e benefícios 


Ao desenhar curvas de demanda e oferta de um bem ou serviço em um 
mesmo gráfico, você pode facilmente comparar os custos e benefícios da 
fabricação de cada uma das unidades de produção. Para ver como isto é 
feito, dê uma olhada na Figura 11-1, onde desenhamos a curva de demanda 
D,ea curva de oferta, S. 
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Para começar, observe a unidade de produção um, no eixo horizontal. 

Em seu nível de saída, suba verticalmente até a curva de demanda e 
observe que as pessoas estão dispostas a pagar $ 8,00 para cada unidade de 
produção. Ao mesmo tempo, indo verticalmente até a curva de oferta, você 
pode observar que as empresas estão dispostas a oferecer uma unidade de 
produção ao custo de $ 2,00. 


Juntando os fatos, você pode constatar que é socialmente benéfico 
produzir esta primeira unidade de mercadoria porque ela vale mais para os 
compradores ($ 8,00) do que sua produção custa aos vendedores ($ 2,00). 
Colocando ligeiramente diferente, embora os recursos utilizados para a 
produção daquela unidade custem à sociedade apenas $ 2,00, eles trazem 
$ 8,00 em benefícios quando são convertidos em determinados bens ou 
serviços. Uma vez que os benefícios excedem os custos, esta unidade de 
produção deve ser produzida. 


Observe agora a segunda unidade de produção. Ir verticalmente até a curva 
de demanda nos diz que as pessoas estão dispostas a pagar $ 7,00 para 
cada unidade, enquanto que indo verticalmente para a curva de oferta nos 
diz que a segunda unidade custa $ 3,00 para ser produzida. Novamente, 

os benefícios excedem os custos. Novamente, esta unidade deve ser 
produzida. 


Em contraste, observe a quinta unidade de produção. Subindo 
verticalmente você pode ver que o custo dado pela curva de oferta para a 
produção da quinta unidade é de $ 6,00, enquanto que o benefício dado 
pela curva de demanda é de $ 4,00. Uma vez que o custo para a produção 
desta unidade excede o que qualquer pessoa está disposta a pagar, esta 
unidade não deve ser produzida. 
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Em outras palavras, a produção da quinta unidade destrói valor, por que 
produzia envolve converter o valor de $ 6,00 de recursos em algo que vale 
apenas $ 4,00 para os consumidores. Produzi-a arruinaria a riqueza. 


Determinando o nível de produtividade socialmente ótimo 


À próxima coisa a notar sobre a Figura 11-1 é que ela pode dizer 
precisamente que quantidade (g) deveria ser produzida, porque as curvas 
de oferta e demanda permitem que você compare rapidamente os custos e 
benefícios para cada nível de produtividade possível. 


Existem apenas três relações de custo-benefício possíveis: 


/* Para cada parcela da produção em que q <4, os benefícios excedem 
os custos. 


/“ Exatamente em q = 4 unidades, os benefícios se igualam aos custos. 


/“ Para todos os níveis de produtividade onde q > 4, os custos excedem 
os benefícios. 


Os economistas observam este fenômeno e concluem que o nível 
socialmente ideal de produção é q = 4 unidades, porque para estas 
unidades, os benefícios excedem os custos ou, pelo menos, são iguais a 
estes. Produzindo as primeiras quatro unidades, a sociedade ganha ou ao 
menos não ficará pior. 


O nível de produtividade socialmente ideal é sempre devastadoramente 
fácil de identificar em qualquer gráfico de oferta e demanda. Ele é, apenas, 
a quantidade produzida onde as curvas de oferta e demanda se cruzam. 


Percebendo que o livre mercado produz o nível de saída 
socialmente ideal 


A grande descoberta de Adam Smith foi perceber que os livres mercados 
produzem exatamente o nível de produção socialmente ideal por si 
mesmos, sem que ninguém os conduza a fazer a coisa certa. 


À prova deste fato é quase trivial. Tudo o que você tem a fazer é olhar para 
a Figura 11-1 e perceber que a quantidade de equilíbrio do mercado — que 
acontece quando o preço de mercado está livre para se ajustar, portanto a 
quantidade oferecida pelos vendedores é igual à quantidade demandada 
pelos compradores — é determinada no ponto em que as curvas de oferta 
e de demanda se cruzam. Para entender por que, consulte o Capítulo 8. 

À quantidade de equilíbrio do mercado consiste de quatro unidades de 
produção, que é exatamente o número de unidades você desejaria produzir 
se estivesse usando as curvas de oferta e demanda para comparar os 
benefícios e os custos. 


Agora, aqui vai uma coisa legal. Pessoas de negócios sensíveis não estão 
nos negócios errados de produzir coisas quando o custo de produção 

é maior que o valor recebido em vendas. Neste caso, o cálculo é 
simplesmente que o bem custa $6,00 para ser produzido e $4,00 para ser 
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vendido. Portanto, você não o faria. O ponto chave a ser compreendido é 
que não é necessário nenhum planejador central ou funcionário público 
para determinar o nível correto de produção. Empresas que são livres para 
ajustarem seu nível de saída às condições do mercado irão tomar suas 
decisões em resposta a condições como essa. 


Este resultado fantástico simplifica muito a vida, porque ele elimina a 
necessidade de ter um órgão governamental ou qualquer outro tipo de 
planejador central verificando constantemente se a quantidade certa de 
mercadorias está sendo produzida. 


Usando o superávit total 
para medir os ganhos 


Os economistas utilizam o conceito chamado superávit total para obter o 
total máximo dos ganhos que vem do nível de produtividade socialmente 
melhor. O ganho, ou superávit, vem do fato de que os benefícios excedem 
os custos para as unidades de mercadoria que são produzidas. 





O superávit total, no fim das contas, é dividido entre os consumidores e os 
produtores. A parte do total do superávit que vai para os consumidores é 
(naturalmente) chamada de excedente de consumo (consumer surplus), 
enquanto que a parte que vai para os produtores é chamada de excedente 
de produção (producer surplus). 


Nas próximas seções, abordamos o excedente de consumo primeiro e, 
depois, passamos para o excedente de produção. Depois de explicar cada 
um separadamente, vamos juntá-los para explicar o superávit total (e 
esperamos que quando você tiver terminado esta seção, se sinta como se 
tivesse recebido pelo menos um pouco de superávit de consumo). 


Medindo o excedente de consumo de um bem delimitado 


Excedente de consumo é o ganho que as pessoas recebem quando podem 
comprar por menos do que estão dispostas a pagar. 


A melhor maneira para se entender o excedente de consumo é observar 
um bem delimitado. Um bem delimitado é aquele que vem apenas em 
unidades distintas. Por exemplo, você pode comprar um carro ou 57 
carros, mas não pode comprar 2,33 carros. Você pode adquirir um cavalo 
e 13 vacas, mas não quantidades fracionadas de animais de fazenda (pelo 
menos se você os quiser vivos!). 


Observe a Figura 11-2, que mostra a demanda por vacas. Já que as vacas 
vêm em unidades delimitadas, você não obtém uma curva regular 
inclinada para baixo. Em vez disso, você consegue o que os matemáticos 
chamam de uma função degrau. Uma maneira para entender isto é que as 
pessoas estão dispostas a pagar $ 900,00 pela primeira vaca, $ 800,00 pela 
segunda, $ 700,00 pela terceira, e assim por diante. 





250 Parte III: Microeconomia: A Ciência do Comportamento do Consumidor... 


Agora imagine que o preço de mercado de vacas é de $ 500,00, por isso 
desenhamos uma linha pontilhada horizontal neste preço. Compare o 
preço com que as pessoas estão dispostas a pagar por cada vaca. 


Para a primeira vaca, as pessoas estão dispostas a pagar $ 900,00. Como o 
preço de mercado das vacas é de apenas $ 500,00, estes compradores saem 
na frente porque são capazes de adquirir uma vaca por $ 400,00 menos do 
que eles estavam dispostos a pagar. Ou, como os economistas gostam de 
dizer, o excedente de consumo da primeira vaca é de $ 400,00. 
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Em seguida, observe a segunda vaca. As pessoas estão dispostas a pagar $ 
800,00 por ela, mas porque o preço de mercado é de apenas $ 500,00, elas 
recebem um excedente de consumo para aquela vaca de $ 300,00. 


Do mesmo modo, para a terceira vaca, as pessoas obtém um excedente de 
consumo de $ 200,00 porque elas estão dispostas a pagar $ 700,00 por ela, 
mas tem que pagar apenas o preço de mercado de $ 500,00. 


Para as primeiras quatro vacas, há um excedente de consumo positivo, 
enquanto que na quinta vaca, as pessoas simplesmente igualam o que estão 
dispostas a pagar, $ 500,00 com o custo da vaca, $ 500,00. Isto significa 

que as pessoas vão desejar comprar apenas cinco vacas. Os economistas 
sempre supõem que quando o preço é igual a sua disponibilidade de pagar, 
você vai em frente e compra. 


Para calcular o excedente de consumo de um bem delimitado como vacas, 
precisamos do total de superávits que as pessoas obtêm em cada unidade 
que escolhem comprar. Neste caso, o total é de $ 1.000,00 ($ 400,00 para a 
primeira vaca, mais $ 300,00 para a segunda, mais $ 200,00 para a terceira, 
mais $ 100,00 para a quarta, mais $ 0,00 para a quinta). 


Mostramos estes $ 1.000,00 de excedente de consumo no gráfico da 
Figura 11-3, sombreando a área abaixo de cada degrau e acima da linha 
horizontal do preço de $ 500,00. A área em forma de escada sombreada é 
igual a $ 1.000,00. 
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Medindo o excedente de consumo de um bem contínuo 


O excedente de consumo também pode ser computado em bens de 
consumo contínuo e serviços — coisas como terra ou óleo de cozinha 

ou horas de aulas de música, que não são necessariamente vendidas em 
unidades delimitadas. Em outras palavras, você pode comprar quantidades 
fracionadas de bens medidos continuamente, tais como, 31,7678 hectares 
de terra, 23,9616 litros de óleo de cozinha ou 2 horas e 50 minutos de aulas 
de música. 


As curvas de demanda para bens medidos continuamente são mais 
agradáveis do que as funções degrau que você obtém para bens medidos 
discretamente. De fato, as curvas de demanda para bens medidos 
continuamente são linhas planas, inclinadas para baixo, que você já está 
acostumado a ver (como no Capítulo 8). 


À suavidade de tais curvas de demanda significa que quando você coloca 
em gráfico o excedente de consumo para um bem medido continuamente, 
obtém uma área triangular que se situa abaixo da curva de demanda e 
acima do preço de mercado. Você pode ver essa fatia ilustrada na Figura 
114, que representa o mercado de óleo de cozinha. 


Na Figura 11-4, o preço do óleo de cozinha é de $ 5,00 por litro. A este 
preço, as pessoas querem comprar 1.000 litros de óleo de cozinha. A curva 
de demanda se encontra acima da linha horizontal de preço, $ 5,00, o que 
significa que os compradores fazem melhor se comprarem esses 1.000 
litros, porque eles têm mais valor para os compradores que os $ 5,00 por 
litro que custa para comprá-los. 
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Para calcular o excedente de consumo de um bem contínuo, você 

totaliza todos os ganhos que as pessoas recebem quando compram por 
menos dinheiro do que estão dispostas a pagar — exatamente como você 
faria para um bem delimitado. Mas agora que estamos lidando com um 
triângulo, o total máximo requer um pouco de geometria. Não se preocupe, 
é fácil. Você simplesmente utiliza a fórmula para calcular a área de um 
triângulo (42 x base x altura) para encontrar o excedente total. Neste caso, 
multiplique 4 x 1.000 x 5 = $ 2.500,00. 


Medindo o excedente de produção 


O excedente de produção mede o ganho que as empresas recebem quando 
podem vender sua produção por mais que o preço mínimo que estariam 
dispostas a aceitar. Você pode calcular o excedente de produção para 
ambos os bens delimitados e contínuos, assim como você pode calcular o 
excedente de consumo para cada um deles. Nesta seção, oferecemos um 
exemplo do cálculo de excedente de produção para um bem contínuo. 


Para obter um bom exemplo sobre excedente de produção, observe a 
Figura 11-5, que mostra a curva de oferta, S, para óleo de cozinha. Esta 
curva de oferta é crucial para determinar o excedente de produção, porque 
cada ponto na curva de oferta diz a você o mínimo que teria que pagar aos 
fornecedores para que eles lhe dêem a respectiva quantidade de produtos. 
Comparando cada valor mínimo com o mais alto preço de mercado que 
eles realmente recebem ao vender sua produção, você pode computar o 
excedente de produção. Para saber mais sobre curvas de oferta e como 
interpretá-las, consulte o Capítulo 8. 
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O preço do óleo de cozinha ainda é $ 5,00 por litro. E da forma como 
desenhamos o gráfico, os produtores vão querer oferecer exatamente 1.000 
litros de óleo de cozinha por este preço. Eles querem oferecer a este preço 
porque para cada gota de óleo, incluindo até a última gota do milésimo 
litro, os custos de produção dados pela curva de oferta são menores que $ 
2,00 por litro, que é o valor que os produtores obtêm quando eles vendem 
este óleo. 


Mas, fundamentalmente, os produtores estão dispostos a fornecer quase 
todo esse óleo de cozinha por menos de $ 5,00 por litro, preço de mercado. 
Você pode ver isso pelo fato de que a curva de oferta fica abaixo da linha 
horizontal de preço, até a última gota do milésimo litro. O fato de eles 
receberem $ 5,00 por litro para todo o óleo, a despeito de estarem dispostos 
a produzi-lo por menos, é a fonte para o excedente de produção, que é 
representado pela área sombreada do triângulo. 


Usando a fórmula para a área do triângulo (1/2 x base x altura), você pode 
calcular que o excedente de produção neste exemplo é de $ 2.000,00. Os 
produtores estão $ 2.000,00 mais ricos por vender os 1.000 litros de óleo, 
porque o total em espécie que eles obtêm da venda desses mil litros excede 
a quantidade mínima que estariam dispostos a aceitar pelos $ 2.000,00. 


Calculando o total excedente 


O total excedente que a sociedade recebe pelo excelente nível de produção 
determinado bem ou serviço é, simplesmente, a soma do excedente de 
consumo e produção gerados pelo nível de produção. 
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À Figura 11-6 ilustra o excedente total para um mercado, no qual o preço 
de equilíbrio e a quantidade são, respectivamente, p*=$5,/00e g*=4 (se 
este gráfico parecer familiar é porque ele é o mesmo da Figura 11-1.) 
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Total Excedente = 
Excedente de Consumo + Excedente de Produção 
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Desenhamos a área de excedente total para que você possa ver claramente 
que ela é formada pelo excedente de consumo e o excedente de produção. 
Os dois são separados pela linha horizontal que se estende a partir do preço 
de ponto de equilíbrio do mercado ($ 5,00). O triângulo de excedente de 
consumo é preenchido com linhas verticais, enquanto que o excedente de 
produção é preenchido com linhas diagonais. 


Usando a fórmula novamente para a área do triângulo, nós multiplicamos % 
x 4x8 para descobrir que para este gráfico, o excedente total é de $ 16,00. 
O ganho total da sociedade a este nível de produção é de $ 16,00. 


Contemplando o excedente total 


O excedente total é muito importante porque ele coloca um número nos 
ganhos que vêm da produção e do comércio. As empresas fazem coisas 
para obter lucro. As pessoas gastam dinheiro nas coisas porque consumir 
aquelas coisas as deixam satisfeitas. E o total excedente diz exatamente o 
quanto os consumidores e produtores estão em melhor situação financeira 
após interagirem uns com os outros. 


Ão colocar um número nos ganhos obtidos por esta interação, o 
excedente total também oferece uma marca de referência pela qual os 
economistas podem medir o dano que vem das políticas governamentais 
que interferem no mercado. Por exemplo, dizer que o subsidio de preços 
fere o consumidor é uma coisa, mas ser capaz de dizer exatamente em 
quanto dinheiro os consumidores são lesados é outra. E este é o próximo 
tema que abordamos. 


Co, 
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Quando os Livres Mercados 
Perdem a Liberdade: Lidando com 
Perdas Inesperadas 


ge tHave 


És) 


Como observamos anteriormente neste capítulo, os economistas amam os 
livres mercados porque eles produzem apenas aquelas unidades para as 
quais os benefícios excedem os custos. Em outras palavras, o equilíbrio de 
mercado assegura que o total excedente seja o maior possível. 


Qualquer coisa que interfira na capacidade do mercado de alcançar o 
equilíbrio e produzir a quantidade de mercado, reduz o total excedente. Os 
economistas usam o pitoresco termo perdas inesperadas para se referirem à 
quantia em que o excedente total é reduzido. 


Nas seções seguintes, daremos exemplos detalhados de perdas inesperadas 
causadas por preço máximo e taxas. Estes tipos de interferência no mercado 
estão ambos sob o controle governamental, mas não pense que as perdas 
inesperadas são causadas apenas pela política do governo. Qualquer coisa 
que reduza a produção abaixo da quantidade de mercado causa uma perda 
inesperada. Monopólios e oligopólios podem ser os culpados, como também 
podem ser as informações assimétricas e problemas com bens públicos — 
todos esses assuntos serão discutidos nos próximos capítulos. 


Dissecando as perdas inesperadas a partir 
de um preço máximo 


Como exemplo de uma perda inesperada, olhe a Figura 11-7, na qual o 
governo impôs o preço máximo de Pº. Conforme apresentamos no capítulo 
8, preço máximo é o maior preço pelo qual os vendedores podem vender 
seus produtos legalmente. Geralmente, os preços máximos têm a intenção 
de ajudar os compradores a obterem um preço baixo, mas, como vamos 
mostrar a vocês, eles causam muitos prejuízos. 


Para ver os danos que o preço máximo inflige, primeiro note que ao preço 
máximo de Pº, os fornecedores querem vender apenas q” unidades de 
produção (o L representa baixo - low). Em outras palavras, naquele preço, 
apenas a primeira unidade de produção q” é lucrativa para se produzir. 
Em contraste, se não existisse preço máximo e o mercado fosse deixado 
aos seus próprios dispositivos, os fornecedores escolheriam produzir a 
quantidade de produtos para o equilíbrio do mercado, q *. 


Consequentemente, se este fosse um livre mercado, o excedente total seria 
representado graficamente por um triângulo definido pelos pontos 4, Be C. Mas 
como apenas q” unidades de produção podem ser produzidas, a área excedente 
total é reduzida para a área sombreada com os ângulos em 4, B, Fe E. 
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À diferença entre o excedente total gerado pela produção de q * versus 
q” unidades de produção é o triângulo assinalado com listras diagonais, 
definido pelos pontos E, F, e C. A área deste triângulo ilustra a perda 
inesperada que vem da redução da produção abaixo do melhor nível 
social, q *. 


O preço máximo é prejudicial porque para todas as unidades entre q” e 

q*, os benefícios excedem os custos, o que significa que tais unidades 
deveriam ser produzidas. Totalizando os ganhos que deveriam ter 

vindo da produção e consumo dessas unidades, o triângulo das perdas 
inesperadas pode medir precisamente o prejuízo resultante da interferência 
no mercado. Se essa não parece ser a causa, considere a oferta de casas 
alugadas. Uma renda máxima irá — sendo as demais coisas iguais — reduzir 
a oferta de casas que os proprietários estejam dispostos a alugar. À perda 
inesperada incorpora aquela perda de oferta. 


Analisando as perdas inesperadas 
de um imposto 


Impostos sobre bens e serviços sempre causam perdas inesperadas. 

Isto acontece porque tais impostos aumentam os custos da produção 

e do consumo da mercadoria. Quando estes custos são aumentados 
artificialmente pelo imposto, as pessoas respondem produzindo e 
consumindo menos unidades de mercadoria que antes do imposto ser 
ordenado. Porque cada unidade que havia sido consumida antes do 
imposto ser ordenado era uma unidade cujo benefício havia excedido os 
custos, a redução na produção que resulta de impostos, necessariamente, 
reduz o excedente total e causa uma perda inesperada. 
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Considerando como os impostos alteram a curva de oferta 


Antes de expor com mais detalhes a perda inesperada que resulta de um 
imposto, temos que mostrar que a obrigatoriedade do imposto sobre o 
vendedor altera a curva de oferta verticalmente, pela quantia do imposto. 
Vamos considerar um exemplo concreto — a oferta de carne bovina no 
mercado de carne no qual o governo cobra um imposto de $ 1,00 por quilo. 


A Figura 11-8 mostra duas curvas (bem, na verdade são duas retas, mas 
entre na nossa onda aqui). A menor, S, é a curva de oferta para carne 
bovina. A maior, designada S + imposto, é a curva de oferta na qual o 
imposto é estabelecido. O que é importante de compreender é que a 
curva S + imposto é simplesmente a curva de oferta original alternada 
verticalmente pela quantia do imposto, que neste caso é $ 1,00. 


À 


S+ imposto 


Preço por Quilo 











Mil Quilos de Carne Bovina 


À razão pela qual a curva de oferta alterna verticalmente pelo montante 

do imposto tem relação com a motivação dos fornecedores. No capítulo 

8, explicamos que cada ponto da curva de oferta diz o mínimo que você 
deveria pagar aos fornecedores para conseguir que eles forneçam uma 
quantidade relevante. Por exemplo, olhe para o ponto A. Como o ponto A 
está na curva de oferta, você sabe que tem que pagar $ 5,00 por quilo se 
quiser que os fornecedores ofereçam 10 mil de quilos de carne bovina. Do 
mesmo modo, o ponto E diz que você tem que pagar aos fornecedores $ 
4,50 por quilo, se quiser que eles forneçam apenas 9 mil de quilos de carne. 
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Se o governo vier e exigir um imposto de $ 1,00 por quilo, isto afetará o 
quanto você terá que pagar aos fornecedores para motivá-los. Se você 
ainda quiser 10 mil de quilos de carne, terá que pagar a quantia original 
solicitada para motivar os fornecedores a vender-lhe toda aquela carne ($ 
2,00 por quilo), bem como dinheiro suficiente para pagar os impostos sobre 
toda aquela carne ($ 1,00 por quilo). 


Graficamente, isto significa que o ponto À na curva de oferta S alterna para 
cima na quantia de $ 1,00 de imposto para tornar-se o ponto B na curva S + 
imposto. Pelas mesmas razões motivacionais, o ponto E na curva de oferta 
deve alternar-se para cima, para o ponto Fna curva S + imposto. Isto é, se 
você tiver que pagar aos fornecedores $ 4,50 por quilo para motivá-los a 
dar-lhe os 9 mil quilos de carne bovina em um mundo onde $ 1,00 por quilo 
deve ir para o governo em forma de imposto, você tem que reunir um total 
de $ 5,90 por quilo. E é isto exatamente o que acontece no ponto F. 


Todo ponto na curva de oferta, S, deve alternar verticalmente para cima, da 
mesma forma que os pontos À e E, assim a curva S + imposto capta o que a 
curva de oferta aparenta depois do imposto cobrado. Com esta alternação 
em mente, você está pronto para descobrir como este tipo de taxação 
causa perdas inesperadas. 


Considerando como os impostos causam perdas inesperadas 


A Figura 11-9 adiciona uma curva de demanda, D, à Figura 11-8. Assim, 
podemos ver o que acontece com o excedente total quando o governo 
cobra um imposto de $ 1,00 por quilo de carne vendido no mercado. 
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Antes do imposto, o equilíbrio de mercado acontece no ponto 4, 

onde a curva de oferta S cruza a curva de demanda D. Neste ponto, os 
produtores oferecem 10 mil quilos de carne a um preço de $ 5,00 por 
quilo. O excedente total neste caso é dado pelo triângulo definido pelos 
pontos C, De 4. 


Depois de o imposto ser cobrado, entretanto, o equilíbrio acontece no 
ponto F, onde a curva S + imposto cruza a curva de demanda, Naquele 
ponto, o preço da carne bovina é $ 5,50 por quilo e 9 mil quilos são 
fornecidos. Apenas 9 mil quilos são oferecidos porque depois que o 
governo leva seu $ 1,00 por quilo em impostos, apenas $ 4,50 restam 
para motivar o fornecedor. Você pode ver, a partir da curva de oferta 
que a este valor por quilo, os fornecedores querem fornecer apenas 9 
mil quilos. 


Em razão do imposto, a quantidade de carne bovina cai de 10 mil para 
9 mil quilos. Além disso, o total oferecido é reduzido para o triângulo 
cujos ângulos são G, D,e F. 


Você pode ver imediatamente que este novo excedente total é muito 
menor que o velho. Mas antes de começarmos a esbravejar sobre 

os males do governo, precisamos levar em conta a razão pela qual 

o imposto está sendo cobrado. Impostos (ao menos teoricamente) 
beneficiam a sociedade, portanto precisamos incluir esta quantia 
quando calculamos o total excedente do bem vendido a este preço. No 
novo equilíbrio, 9 mil em impostos serão coletados porque 9 mil quilos 
de carne bovina vendida será tarifada em $ 1,00 o quilo. 


Os $ 9 mil em impostos recolhidos são representados graficamente 

pelo paralelogramo, cujos ângulos são C, G, Fe E. Esta área estava 
precisamente contida no velho triângulo de total excedente, cujos 
ângulos eram C, De A. Consequentemente, esta área que costumava ser 
parte do velho excedente total não foi destruída, ela foi simplesmente 
transferida para o governo. 


Entretanto, parte do velho excedente total foi destruída. Esta parte é 
representada graficamente pela área sombreada do triângulo de perdas 
inesperadas (com os ângulos E, F, e 4). Esta área capta o fato de que 

a sociedade ficou pior por causa da redução na produção de carne 
bovina de 10 mil para 9 mil quilos. (Bem, agora você pode começar a 
esbravejar sobre os males do governo.) 


Medir o tamanho das perdas inesperadas usando a fórmula para a 

área do triângulo (1/2 x base x altura) nos diz que o imposto levou a 
perdas inesperadas de $ 500.000,00. Este é um número muito grande 
representando uma enorme redução no excedente total que deriva do 
fato de que para cada 1.000 quilos de carne bovina que não está mais 
sendo produzida, os benefícios excediam os custos. Todos estes ganhos 
são perdidos quando o imposto é cobrado. 


260 Parte III: Microeconomia: A Ciência do Comportamento do Consumidor... 


SE Perdas inesperadas são assim chamadas porque você não pode dizer “Sua 
S ÉS perda é meu ganho” nesta situação. Os benefícios não foram passados dos 
o E, 2. 2 o. 

8 consumidores para os produtores; pelo contrário o nível total de benefícios 


para a sociedade como um todo (neste caso), é menor. Não estamos falando 
sobre algo que passa de uma pessoa para outra. Pelo contrário, perdas 
inesperado são perdas no sentido de aniquilação. Os ganhos que teriam 
resultado se todos aqueles quilos de quilos de carne bovina tivessem sido 
produzidos simplesmente desapareceriam; eles são um peso morto que 
devemos tolerar em nossos esforços para maximizar a felicidade humana, 
dados nossos recursos limitados. 


Características de Concorrência 
Perfeita: Zero de Lucros e os Custos 
mais Baixos Possíveis 


Anteriormente neste capítulo, demonstramos que os livres mercados 
produzem apenas as unidades em que os benefícios são, pelo menos, 
maiores que os custos. Outra coisa maravilhosa sobre livres mercados e 
concorrência é que a mercadoria é produzida ao menor custo possível. 


Este fato é extremamente importante, porque significa que os livres 
mercados são tão eficientes quanto possível ao converter os recursos em 
bens e serviços que as pessoas querem comprar. 


Além disso, os mercados economizam para a sociedade muito dinheiro, 
porque eles produzem eficientemente sem requerer qualquer intervenção 
humana. Não precisamos pagar grandes salários aos peritos para ter 
certeza de que os mercados funcionam com eficácia, os mercados fazem o 
trabalho de graça. 


Entendendo as causas e consequências da 
concorrência perfeita 


Para assegurar que os mercados funcionem eficientemente, você precisa de 
uma concorrência forte entre empresas, uma situação que os economistas 
chamam de concorrência perfeita. 


Como explicamos no capítulo 10, a concorrência perfeita existe quando 
muitas empresas dentro de um mesmo ramo de atividade estão fabricando 
produtos idênticos (ou muito semelhantes). Os seguintes aspectos são 
também verdadeiros quando a concorrência perfeita existe. 


/“ Cada empresa é uma tomadora de preços — ela tem que aceitar o 
preço de equilíbrio de mercado para o que produz — por que sua 
mercadoria é uma fração muito pequena em relação à produção 
total da indústria (consulte o Capítulo 10). 


Capítulo 11: Por que os Economistas Amam o Livre Mercado e a Concorrência 26 7 


/“ Todas as empresas tem tecnologia de produção idêntica. 


v* As empresas estão livres para entrar ou sair do ramo de atividade 
quando quiserem. 


Quando estes requisitos são encontrados, a concorrência perfeita conduz a 
dois excelentes resultados: 


/* Toda empresa do mesmo setor econômico obtém zero lucro 
econômico. 


/* Toda empresa produz mercadoria ao mínimo custo possível. 


O primeiro resultado não significa que as empresas não ganham dinheiro 
sob os custos do negócio, se isso fosse verdade, ninguém entraria no 
negócio. As empresas devem ganhar dinheiro suficiente para manter os 
empreendedores motivados a permanecer no negócio (e atrair outros 
empreendedores a abrirem novas empresas). 


Então, o que significa o primeiro resultado? No Capítulo 10, explicamos que 
os lucros ganhos por uma empresa são quaisquer verbas recolhidas acima 
e além do que é requerido para manter um proprietário empreendedor 
interessado em continuar no negócio. Portanto, o fato de a concorrência 
perfeita conduzir a zero lucro econômico significa que as empresas apenas 
raramente querem permanecer em seus ramos de atividade. 


Isto também significa que ninguém na indústria está enriquecendo de 
maneira obscena a custa de outra pessoa. Na verdade, os empreendedores 
estão apenas fazendo o suficiente para manter o suprimento de 
mercadorias que a sociedade deseja que mantenham. Esta situação é boa 
para a sociedade, pois seria desperdício pagar aos empreendedores mais 
do que o necessário para conseguir que façam o que ela deseja. 


Discutiremos o segundo resultado da concorrência perfeita — o fato de que 
todas as empresas acabam produzindo mercadorias ao menor custo possível 
— na seção “Representando graficamente como os lucros guiam as empresas 
a entrar e sair dos mercados”. Este resultado também é bom para a sociedade, 
porque significa que a menor quantidade possível de recursos é consumida 
enquanto as mercadorias que a sociedade deseja produzir são fabricadas. 


Espiando o processo de concorrência perfeita 


As seções anteriores nos dão uma ideia de como mercados de concorrência 
perfeita surgiram e como beneficiam a sociedade. Mas, como funciona a 
concorrência perfeita atualmente? Os próximos quatro passos explicam: 


1. O preço de mercado dos produtos vendidos por todas as empresas do 
ramo é determinado pela interação geral das curvas de oferta e demanda. 


2. Cada uma das empresas tem o preço de mercado dado e produz 
sempre a mesma quantidade de produtos que irão maximizar seus 
próprios lucros (ou minimizar suas próprias perdas se o preço estiver 
tão baixo que não seja possível obter lucro). 
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3. Como cada empresa tem tecnologia de produção idêntica, cada 
uma escolherá produzir a mesma quantidade e, consequentemente, 
obterão o mesmo lucro ou perda como todas as outras empresas da 
mesma atividade. 


4. Dependendo se as empresas do setor estão obtendo lucros ou 
prejuízos, as empresas irão ou entrar ou sair do setor até que o preço 
de mercado se ajuste ao nível onde todas as empresas remanescentes 
estão obtendo lucro econômico zero. 


O quarto ponto neste processo — a entrada e saída de empresas — é muito 
importante. Para entender isto claramente, deixe-nos dividir o assunto em 
dois casos, um em que cada empresa no setor está obtendo lucro, porque 
o preço de mercado está alto, e outro em que cada empresa do setor está 
tendo prejuízo, porque o preço de mercado está baixo. 


/* Atraindo novas empresas fazendo lucros: Se cada empresa no 
setor estiver obtendo lucro, novas empresas serão atraídas a entrar no 
setor, na esperança de partilharem os lucros também. Mas quando 
elas entram, toda a produtividade do setor aumenta muito e o preço 
de mercado começa a cair. Como o preço cai, os lucros caem, desse 
modo baixando o incentivo para futuras empresas entrarem no setor. 


O processo de novas empresas entrando no setor continua até o 
preço de mercado cair tão baixo que os lucros chegam a zero. 
Quando isto acontece, o incentivo para entrar no setor desaparece e 
nenhuma outra empresa entra. 


/* Perdendo as empresas existentes quando apresentam prejuízos: 
Se cada empresa no setor começar a apresentar prejuízos porque o 
preço de mercado está baixo, algumas das empresas existentes deixam 
o setor, porque elas não podem continuar perdendo dinheiro. Quando 
agem assim, a produção total do setor cai. Esta redução no fornecimento 
total, por sua vez, faz o preço de mercado subir. E quando os preços de 
mercado sobem, as perdas das empresas diminuem. 


O processo das empresas saindo e os preços aumentando continua até 
que as empresas remanescentes não mais estejam perdendo dinheiro. 


Como explicamos na seção anterior, o fato de as empresas poderem entrar e sair 
livremente do setor significa que após todos os ajustes serem feitos as empresas 
sempre obtém um lucro econômico zero. Em outras palavras, se há concorrência 
perfeita, você não precisa se preocupar sobre empresas explorando quem quer 
que seja; elas só obtêm dinheiro suficiente para permanecer no negócio. 


Outro resultado importante da concorrência perfeita — que as empresas 
concorrentes produzem a custo mínimo — se torna aparente se nos 
aperfeiçoarmos no processo de quatro estágios da concorrência perfeita 
usando as curvas de custos, que explicamos no Capítulo 10. Se você não 
o leu, esta seção o deixará vesgo (e você sabe o que sua mãe dizia sobre 
os perigos de brincar de vesgo). Queremos encorajá-lo a ler o Capítulo 10 
antes de continuar lendo esta seção. 
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Representando graficamente como os 
lucros guiam as empresas a entrar e sair 
dos mercados 


Nesta seção, utilizamos as curvas de custos apresentadas no Capítulo 10 
para demonstrar como as forças de mercado provocam, automaticamente, 
as empresas a produzirem ao menor custo possível. Para deixar este 
processo claro, apresentamos dois casos. No primeiro, as empresas 
começam tendo lucros. No segundo, as empresas começam tendo 
prejuízos. De qualquer maneira, os ajustes acontecem, assim, elas terminam 
obtendo lucro econômico zero e produzindo ao custo mínimo. 


Visualizando a entrada da empresa quando há lucro 


Para ver como um setor se ajusta quando começa a obter lucros, observe 

a Figura 11-10, que consiste em dois gráficos. O primeiro, à esquerda, dá a 
curva de demanda de mercado, D, e a curva inicial de oferta de mercado, 
S, para bolas de tênis. O gráfico á direita dá a curva de custos para uma das 
muitas empresas idênticas do setor, que também fazem bolas de tênis. 
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Como as empresas neste setor são idênticas, elas têm a mesma estrutura de 
custos. Em especial, elas têm a mesma curva de custo marginal (MC). Este 
ponto é importante porque, como mostramos no Capítulo 10, a curva de 
custo marginal de uma empresa concorrente é sua curva de oferta. 


A empresa, em nosso exemplo, toma o preço de mercado, P,, que é 
determinado pela curva de oferta e demanda no gráfico à esquerda, e 
utiliza-o para calcular seu lucro, maximizando o nível de produtividade 
no gráfico à direita (para enfatizar que P, é igual em ambos os gráficos, 
desenhamos uma sólida linha horizontal que cruza os dois gráficos). 
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Como mostramos no Capítulo 10, cada empresa escolhe fabricar o nível 
de produtividade no qual o preço na linha horizontal se cruza com a curva 
MC. No gráfico à direita, chamamos o nível de produtividade de q,. No 
gráfico à esquerda, você pode ver que o total de oferta para o setor é Q,. 

O total de oferta do setor é simplesmente a produção de cada empresa 
individual, q,, vezes o número total de empresas no setor. 


À seguir, preste atenção no fato de que cada empresa administra um lucro 
quando o preço de mercado é P. O lucro é mostrado pelo retângulo 
sombreado no gráfico da direita (eu explico estes lucros em forma de 
retângulos no — onde mais? — capítulo 10). 


Este lucro é importante, uma vez que atrai empreendedores para o setor. 
Eles percebem que podem criar empresas idênticas e ainda assim obter bons 
lucros. Como os economistas gostam de dizer, lucros atraem estreantes. 


Visualizando como as novas entradas reduzem os lucros 


A Figura 11-11 mostra o que acontece quando os estreantes em 
determinado setor de mercado chegam. Sua nova produção aumenta a 
produção geral, assim a curva do total de oferta se desloca de S, para S, no 
gráfico à esquerda. O que baixa o preço de equilíbrio de mercado de P, 
para P,. 
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Cada uma das empresas seguidoras do preço de mercado reage ao preço 
baixo fabricando a um nível de produção mais baixo, q,, que você pode 
ver ilustrado no gráfico à direita. Mais importante, os lucros das empresas 
diminuem, o que você pode ver comparando os retângulos sombreados 
dos lucros nas Figuras 11-10 e 11-11. 


A nova entrada resulta em lucros menores. Os lucros menores são menos 
atrativos aos empreendedores. Embora ainda existam novas entradas, 
causadas pelo fato de que alguns lucros ainda estão disponíveis, não 
haverá muitas novas entradas como quando os lucros eram maiores. 
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Visualizando como as novas entradas levam ao lucro zero 


O que acaba acontecendo, de fato, é que as entradas continuam até que 

os preços caiam tanto, que todos os lucros se dispersam. Esta situação está 
ilustrada na Figura 11-12, na qual as novas entradas aumentam a oferta ainda 
mais, para S,. O resultado é que o preço de mercado cai para P,, o que 
resulta em lucro zero. Note que não há retângulo sombreado no lucro do 
gráfico à direita. Uma vez que os lucros caem para zero, as entradas cessam. 
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Percebendo que lucro zero também significa 
custo mínimo de produção 


Quando os lucros caem para zero, em razão da entrada de uma nova 
empresa, o custo por unidade do produto fabricado é minimizado. Você 
pode ver este fato no gráfico à direita, na Figura 11-12, notando que, 
quando confrontadas com o preço P,, as empresas escolhem produzir a 
quantidade que minimiza o custo de produção por unidade. 


A produção que a empresa escolhe produzir, q2, se assenta exatamente 

no ponto mínimo da forma em U da média da curva de custo total (ATC). 
Quando a produção está neste nível, a média de custo por unidade é 
menor que em qualquer outro nível de produção (em outras palavras, 
qualquer outro nível de produção resulta em uma média de custo total mais 
alta). Esta situação é maravilhosa, porque significa que cada empresa está 
sendo o mais eficiente possível, produzindo ao menor custo por unidade. 
Ademais, cada empresa está escolhendo voluntariamente produzir aquele 
nível, sem qualquer necessidade de coerção. 


Os lucros servem como uma resposta autocorretiva do mecanismo. Os 
altos lucros atraem os novos interessados que automaticamente aumentam 
a oferta e derrubam os preços. Este processo continua até que não exista 
mais lucro e nenhum novo interessado. Mas, mais importante, o ciclo 
continua até que todas as empresas estejam produzindo ao nível mais 
eficiente e com o nível mínimo de custos. Esta é a verdadeira mão invisível 
de Adam Smith em ação. 
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Visualizando a saída quando há prejuízo 


Um mecanismo de resposta semelhante conduz os lucros a zero e a 
produção eficiente caso o setor comece a obter prejuízos. Para ver como 
isto ocorre, dê uma olhada na Figura 11-13, onde a curva de oferta inicial, 
S., interage com a curva de demanda, D, para produzir um preço de 
mercado muito baixo, de P.. 
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À este preço de mercado, você pode ver no gráfico à direita que cada 
empresa do setor está obtendo prejuízo, o que é mostrado pelo retângulo 
sombreado. 


Esta perda desencoraja todas as empresas do setor e, aquelas que estão em 
uma condição financeira mais fraca, começam a sair. Quando isto acontece, 
a curva de oferta do setor, o gráfico à esquerda, se desloca para a esquerda 
(porque a oferta diminui). Esta mudança aumenta o preço de mercado e 
reduz as perdas das empresas que permanecem no setor. Mas enquanto 
houver prejuízos, as empresas continuarão a deixar o setor até que a curva de 
oferta se mova de volta para S,, no ponto em que o preço de mercado é P,, e 
as empresas estejam obtendo zero lucros, como na Figura 11-12. 


Quando o preço de mercado atinge P, e as empresas estão tendo lucros 
zero, as saídas das empresas param e, mais importante, cada empresa está 
produzindo ao nível de produtividade de menor custo, q,. 


Compreendendo que a entrada e a saída do mercado não 
acontecem instantaneamente 


Você viu que as pressões do mercado sempre empurram as empresas 

de concorrência perfeita para produzirem ao menor custo possível por 
unidade. Tenha em mente que este resultado agradável não acontece da 
noite para o dia. Quando as empresas estão obtendo lucros ou suportando 
prejuízos, leva tempo para que novas empresas entrem (se há lucros) ou 
para que antigas empresas saiam (se há prejuízos). 
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1) 


Dependendo do setor, estes processos de ajuste podem levar algo em torno 
de umas poucas semanas até alguns anos. Por exemplo, a montagem de 
uma nova e poderosa fábrica demora um pouco, porque sua construção 
demora pelo menos um ano. De modo semelhante, mesmo que os preços da 
agricultura caiam e os agricultores obtenham prejuízos, aqueles fazendeiros 
que se retiraram do setor não poderão fazê-lo ate a próxima temporada de 
cultivo. Por outro lado, se a produção de bandeiras americanas, de repente, 
se tornar realmente popular, pode ter certeza de que os registros de novas 
empresas irão aumentar dentro do setor em semanas. 





O que é maravilhoso em relação à concorrência perfeita é que sempre 
existem forças de mercado atuando para dirigir as empresas para a 
produção ao menor custo possível. Como mostramos nos próximos 
capítulos, este resultado adorável desmorona quando os monopólios, 
oligopólios, bens públicos e outros problemas evitam ou impedem a 
concorrência perfeita. 
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Capítulo 12 
onopólios: O Quanto 
ocê se Comportaria 

Mal se Não Tivesse 
Concorrência? 


Neste Capítulo 
Produzindo menos e cobrando mais que as empresas concorrentes 
Maximizando o lucro 
Beneficiando a sociedade (em determinadas situações) 


Agindo de acordo com a regulamentação 


ma empresa que não tem concorrentes em seu setor é chamada 

monopólio. Os monopólios são mal vistos, porque o lucro deles as 
conduz a aumentar os preços e diminuir a produção, de modo a espremer 
mais dinheiro dos consumidores. Como resultado, os governos normalmente 
agem com o intuito de fragmentar os monopólios e substituí-los por setores 
competitivos, que geram preços baixos e alta produtividade. 


Ao mesmo tempo, entretanto, os governos também criam os monopólios 
intencionalmente em outras situações. Por exemplo, os governos emitem 
patentes que dão direitos de monopólio para os inventores venderem e 
comercializarem suas invenções. Do mesmo modo, muitos serviços locais, 
como TV a cabo e coleta de lixo, são também monopólios criados e 
executados pelo governo local. 


Neste capítulo, explicamos por que a sociedade proíbe monopólios em 
algumas situações e os promove em outras. Primeiro, mostramos uma 
comparação desfavorável dos monopólios maximizadores de lucros com 
as empresas competitivas, porque eles fixam altos preços e produzem 
menos que elas. Em seguida, explicamos como estes problemas podem, em 
determinados casos, ser compensados por outros fatores — a necessidade 
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de promover inovação, por exemplo, e o fato singular de que em alguns 
casos, ter diversos concorrentes é simplesmente muito importuno. 


Este é um assunto interessante, então esperamos ter o monopólio de sua 
atenção! (Você tem nossa permissão para resmungar agora.) 


Examinando Maximização de Lucro 
em Monopólios 


Basicamente, este capítulo é um grande exercício de análise de custo- 
benefício. Os monopólios não são de todo ruins. Nem são completamente 
bons. Se você deseja ter um em qualquer instância específica, depende se, 
nessa situação, os benefícios superam os custos. 


Esta seção dará detalhes sobre os custos associados aos monopólios. 
Quando terminarmos nossa análise de custos, passaremos aos benefícios 
dos monopólios. Ao final do capítulo, você entenderá por que as 
sociedades proíbem impiedosamente os monopólios em alguns setores 
enquanto os defendem entusiasticamente em outros. 


Concentrando-se nos problemas que os 
monopólios causam 


Em um setor que tem apenas uma empresa de monopólio em vez de várias 
empresas concorrentes, três coisas prejudiciais à sociedade acontecem: 


1” A empresa de monopólio produz menos produtos que as empresas 
em um setor competitivo produziriam. 


/” A empresa de monopólio vende sua produção por um preço mais 
alto do que seria o preço de mercado caso o setor fosse competitivo. 


/* A produtividade do monopólio é menos eficiente e tem um custo 
mais alto do que o produto de uma empresa num setor competitivo. 


Todas essas coisas são prejudiciais aos consumidores, entretanto, é 
importante ter em mente que os monopólios não fazem estas coisas por 
falta de conhecimento. Ao invés, estas consequências são simplesmente 
o resultado da ação dos monopólios para maximizar seus lucros — que é 
certamente a mesma coisa que as empresas competitivas tentam fazer. 


SS UHE Consequentemente, a diferença nos resultados entre o setor competitivo e o 
S ss setor de monopólio não tem nada a ver com más intenções. Antes, resulta do 
S ÉS fato de que os monopólios são livres de pressões, pressões estas que conduzem 
() os setores competitivos a atingir o nível de produção socialmente ótimo 


(consulte o Capítulo 11). Sem esta pressão, as empresas de monopólios podem 
aumentar e restringir a produtividade para aumentar seus lucros — coisas que as 
empresas competitivas também adorariam fazer, mas não podem. 


2 


Cow, 


«9-CHAye 
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A falta de pressão competitiva também significa que as empresas de 
monopólio podem deixar a produção mais cara e ineficiente. Este é um 
problema real que você deve encarar seriamente quando considerar se os 
benefícios do monopólio excedem seus custos. Falamos mais sobre esta 
questão posteriormente neste capítulo. 


Identificando a fonte do problema: 
Diminuição da receita marginal 


Todos os maus resultados gerados por um monopólio derivam da mesma 
fonte: ao contrário de uma empresa competitiva que enfrenta uma curva 

de receita marginal horizontal, o monopólio enfrenta uma curva de receita 
marginal inclinada descendente (a receita marginal é o aumento no total das 
receitas que vêm da venda sucessiva de cada unidade de um produto; consulte 
o Capítulo 10). Este simples fato faz os monopólios cobrarem mais, produzirem 
menos e produzirem a custos mais altos do que as empresas competitivas. 


Como poderia uma pequenina curva causar tamanha mutilação? Uma 
curva de receita marginal inclinada decrescente implica que cada unidade 
adicional que o monopólio vende traz menos receitas que a primeira 
unidade. Por exemplo, enquanto a décima unidade vendida pode trazer $ 
8,00, a décima primeira traz apenas $ 3,00. Obviamente, tal situação reduz o 
incentivo para produzir muito. 


Esta situação também está em gritante contraste com a situação da receita 
marginal enfrentada pelas empresas competitivas. Como explicamos no 
Capítulo 11, empresas competitivas encaram as curvas de receita marginal 
horizontal, significando que, se elas vendem 11 unidades ou 11.000, cada 
unidade traz a mesma quantia em dinheiro. Naturalmente, isto é muito mais 
que um incentivo para produzir mais. 


Enfrentando a queda na demanda 


Por que existe tal diferença entre as curvas de receita marginal enfrentadas pelos 
monopólios e pelas empresas competitivas? Um monopólio é livre para escolher 
o preço que deseja cobrar ao longo da curva de demanda que enfrenta para seu 
produto. Uma empresa competitiva, por outro lado, tem que pegar o preço de 
mercado como lhe é dado (como explicamos no Capítulo 11). 


Uma empresa de monopólio pode escolher seus preços porque, sendo a 
única empresa em seu setor, ela controla toda a produção daquele setor. 
Como resultado, pode criar um preço relativamente alto produzindo 
apenas umas poucas unidades ou pode induzir um preço relativamente 
baixo inundando o mercado. Em contraste, cada empresa do setor 
competitivo é apenas uma parte tão pequena do setor, que suas escolhas de 
produção fazem pouca diferença na produção total para causar qualquer 
alteração (Consulte o Capítulo 11 para saber mais sobre a razão pela qual 
as empresas competitivas não podem afetar os preços). 
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À habilidade do monopólio de controlar o preço ao alterar seu nível de 
produção significa que ele tem que retroceder e considerar qual nível 
de produtividade adotar. Obviamente, como seu objetivo é maximizar o 
lucro, a empresa tem que calcular que nível de produção irá maximizar 
seus lucros. 


Acontece que o nível de produção de maximização de lucro do monopólio 
é definido pela mesma condição que o de uma empresa competitiva: 
produzir no nível de produção onde a curva de receita marginal cruza a 
curva de custo marginal. 


Assim, O primeiro passo para descobrir quanto um monopólio produzirá 
é descobrir qual a aparência de sua curva de receita marginal. Ao fazer 
isto, você pode ver onde aquela curva cruza a curva de custo marginal do 
monopólio para calcular quanto ele irá produzir. 


Derivando a receita marginal da curva de demanda 


Uma curva de receita marginal do monopólio tem uma relação precisa com 
a curva de demanda para a produção do monopólio. A receita marginal 

de cada unidade de produção sucessiva é menor que a receita marginal 

da unidade anterior, porque a curva de demanda é inclinada decrescente. 
Se a curva de demanda for uma linha reta, a inclinação da curva de 

receita marginal é duas vezes mais íngreme que a inclinação da curva de 
demanda, o que significa que a receita marginal cai muito rapidamente 
conforme a produtividade aumenta. 


Para ver como isto é feito, dê uma olhada na Figura 12-1, onde desenhamos 
a curva de demanda e sua associada curva de receita marginal. 
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Fornecemos os dados necessários para desenhar estas duas curvas na Tabela 
12-1. A primeira coluna contém níveis diferentes de produção, variando de 
zero até dez unidades. A segunda coluna mostra o preço por unidade que 
pode ser cobrado em cada nível de produção. A terceira coluna mostra a 
receita total que o monopólio obteria produzindo e vendendo cada nível de 
produção—o preço por unidade vezes o número de unidades. E a coluna 
final dá a receita marginal — a mudança na receita total — que acontece 
quando você aumenta a produção em uma unidade. 


Tabela 12-1 Preço e Receita Marginal (MR) para Vários Níveis 
de Produção na Curva de Demanda da Figura 12-1 






























































Produção Preço de Venda Receita Total Receita Marginal 
0 10 0 

9 
1 9 9 

1 
2 8 16 

5 
3 1 21 

3 
4 6 24 

1 
5 5 25 

-1 
6 4 24 

-3 
1 3 21 

-5 
8 2 16 

-1 
9 1 9 

-9 
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Para deixar claro que a receita marginal representa a mudança na receita 
total, as entradas na coluna de receita marginal são exibidas entre os dois 
números da receita total à qual eles correspondem. Por exemplo, a receita 
total aumenta de $ 0,00 para $ 9,00 quando você se move de não produzir 
nada para a primeira unidade de produção. É por isso que colocamos a 
receita marginal de $ 9,00 na parte superior da coluna de receita marginal, 
entre a entrada da receita total de $ 0,00 e $ 9,00. 


Como você observa na Figura 12-1, a curva de receita marginal (MR) 
começa no mesmo ponto que a curva de demanda, mas ela cai com duas 
vezes mais inclinação. Ela atinge o eixo horizontal a um nível de produção 
de q=5 em vez de q = 10, nível de produção no qual a demanda atinge o 
eixo horizontal (onde q representa a quantidade produzida). 


Relacionando receita marginal à receita total 


Você pode compreender a razão pela qual a curva de receita marginal cai 
tão rapidamente se examinar primeiro a receita total, ou TR. A receita total 
que o monopólio pode obter é simplesmente sua produção vezes o preço 
ao qual ele pode vendê-la. Isto é, TR = p x q. Entretanto, o preço no qual um 
monopólio pode vender depende de quanto ele produz. 


À relação entre a mercadoria produzida e o preço pelo qual ela pode ser 
vendida depende da curva de demanda. Por exemplo, considere o ponto A 
na curva de demanda na Figura 12-1. Naquele ponto, uma unidade começa 
a ser produzida e pode ser vendida a $ 9,00. Consequentemente, a receita 
total naquele ponto é $ 9,00. Em seguida, olhe para o ponto B, no qual duas 
unidades de produção estão sendo vendidas. Naquele nível de produção, 
cada unidade pode ser vendida por $ 8,00. Consequentemente, a receita 
total é $ 8,00 x 2=$ 16,00. E, no ponto C, onde três unidades podem ser 
vendidas por $ 7,00 cada, a receita total é $ 21,00. 


O importante é notar como a receita total muda à medida que você move 
de À para B para Ce aumenta a produção de uma para duas e depois 
para três unidades. A receita total vai de $ 9,00 para $ 16,00 para $ 21,00. 
Obviamente, a receita total aumenta. 


Mas, olhe mais de perto. Movendo-se de À para B, a TR aumenta para $ 7,00 
(de $ 9,00 para $ 16,00). Mas, movendo-se de B para C, ela aumenta para 
apenas $ 5,00 (de $ 16,00 para $ 21,00). Cada aumento sucessivo na receita 
total é menor que o aumento anterior. 


Aumentando a produção, diminuindo a receita marginal 


Em razão de a receita marginal ser definida como a mudança na receita 
total, que acontece quando você aumenta a produção em uma unidade, o 
fenômeno que descrevemos na seção anterior é o mesmo que dizer que a 
receita marginal declina quando o monopólio aumenta sua produção. 


Se você olhar para a Tabela 12-1, verá que a receita marginal continua a 
cair para cada unidade sucessiva. Na verdade, ela se torna negativa para 
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todas as unidades depois da quinta. Você pode ver por que olhando os 
ponto Ge H na Figura 12-1 como exemplos. No ponto G, os monopolistas 
podem vender sete unidades de mercadoria por $ 3,00 cada. Isto perfaz 
uma receita total de $ 21,00. Mas, se ele aumenta a produção para oito 
unidades no ponto H, pode vender estas unidades somente a $ 2,00 cada, 
implicando numa receita total de $ 16,00. 


Aumentar a produção de sete para oito unidades significa diminuir a 
receita total de $ 21,00 para $ 16,00. Isto é a mesma coisa que dizer que a 
receita marginal está negativa em $ 5,00 quando você muda de sete para 
oito unidades de produção. 


Deslizando para baixo na curva de demanda: Alta 
produtividade, baixos preços 


À razão pela qual a receita marginal continua declinando e até mesmo se torna 
negativa, é que a curva de demanda se inclina para baixo, o que significa que 
a única maneira de conseguir que as pessoas comprem mais coisas é oferecê- 
las a um preço mais baixo. Você tem que oferecer um valor mais baixo não 
apenas para as unidades adicionais, mas para as primeiras unidades também. 


Em outras palavras, se o monopólio quer vender apenas uma unidade (veja 
o ponto A), ele pode obter $ 9,00 por ela. Mas, se o monopólio quer vender 
duas unidades (veja o ponto £), ele tem que baixar o preço para $ 8,00 por 
unidade para ambas, a primeira e segunda unidades. 


Porque a receita total é igual ao preço vezes a quantidade (TR=p x q), 
você pode ver que o monopólio enfrenta um dilema quando ele aumenta 
a produção e desliza para baixo na curva de demanda. Quanto mais ele 
produz, q obviamente aumenta, mas p deve cair. O que acontece com TR 
depende se os aumentos em q (efeitos da produção) são maiores que a 
diminuição de p (efeitos de preço). 


Você pode ver a partir da Tabela 12-1, que enquanto o monopólio aumentar 
a produção para as quatro primeiras unidades, a receita total continua 
crescendo, o que significa que os ganhos das vendas de mais unidades, 

mais que compensa o declínio de obter menos dinheiro por unidade. A uma 
produção de cinco unidades, os dois efeitos cancelam um ao outro. E para 
produtividades maiores, a receita total cai, porque o efeito negativo de menos 
dinheiro por unidade esgota o efeito positivo de vender mais unidades. 


Como a receita marginal lhe diz como a receita total muda quando você 
aumenta a produção, as mudanças na TR, causadas pelo aumento na 
produção, aparecem na MR também. Se você olhar para a Figura 12-1, 
poderá ver que MR está sempre em declínio. Isso por que o efeito do preço 
negativo de obter menos por unidade se mantém cada vez mais forte em 
relação ao efeito positivo da quantidade de vender mais unidades. 


Preste atenção, lá vem a ciência! Como observamos anteriormente neste 
capítulo, para uma curva de demanda em linha reta como a que você 
observa na Figura 12-1, a curva MR é uma linha reta que tem duas vezes 
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uma inclinação mais íngreme que a curva de demanda. Se você entende 
de cálculo, pode provar que a curva MR cai duas vezes mais rápido que 
a curva de demanda, usando a equação da curva de demanda mostrada 
na Figura 12-1, p = 10 - q; substituindo-a pela equação de receita total, TR 
=p xq;e depois pegando a primeira derivada com respeito a produção, 
q. Porque a receita marginal é dTR/da, você verá que MR = 10-29, 
significando que MR tem a mesma interceptação vertical que a curva de 
demanda, mas como uma inclinação duas vezes mais íngreme. 


Agora que você já viu uma situação de receita marginal enfrentada por um 
monopólio, pode combiná-la com a curva de custo marginal, para calcular 
o nível de produção e maximização de seu lucro. Como mostraremos 

na próxima seção, este nível é menor que o escolhido por uma empresa 
competitiva — um comportamento que leva a danos sociais, que podem 
ser quantificados usando o método de perdas inesperadas que explicamos 
em detalhes no Capítulo 11. 


Escolhendo um nível de produção para 
maximizar os tucros 


gta Um monopólio não é diferente de uma empresa competitiva no que 
tange aos custos de produção de mercadorias. Exatamente como uma 
empresa competitiva, um monopólio tem custos fixos, custos variáveis e 
custos marginais (consulte o Capítulo 10). Mais importante, estes custos 
se comportam exatamente do mesmo modo tanto para uma empresa 
competitiva como para um monopólio. Isto significa que você pode usar 
os custos para ajudar a analisar o processo de tomada de decisão das 
empresas competitivas. 


Com, 


À principal diferença, entretanto, é que o monopólio está diante de uma 
curva de receita marginal inclinada decrescente. Como estamos prestes 
a mostrar, este fator faz com que um monopólio produza menos do que 
produziria uma empresa competitiva. 


Configurando MR = MC para um monopólio 


O monopólio busca a maximização dos lucros em muitos aspectos do 
mesmo modo que uma empresa competitiva. Para ver como isso acontece, 
observe a Figura 12-2, na qual desenhamos a média do custo total de um 
monopólio (ATC) e as curvas de custo marginal (MC) no mesmo gráfico da 
curva de demanda do monopólio e curva de receita marginal (MR). 


Como explicamos no Capítulo 10, para cada nível de produção, q, a 
curva ATC dá a média de custo total por unidade de produzir q unidades. 
Esta curva tem formato de U porque a média total de custos primeiro cai 
devido aos retornos crescentes, e depois aumenta devido aos retornos 
decrescentes. A curva de custo marginal dá o custo da produção de mais 
de uma unidade, isto é, diz a você quanto os custos totais sobem se você 
aumentar a produção em uma unidade. 
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Como a Figura 12-2 ilustra, a maximização do lucro do monopólio, no 
nível de produção de excelência q”, é determinada por onde as curvas 

MR e MC se cruzam. Como acontece com uma empresa competitiva, 
escolher produzir onde a receita marginal é igual aos custos marginais (MR 
= MC) nem maximiza os lucros nem minimiza as perdas, dependendo se 

a demanda for forte o suficiente para a empresa ser capaz de fazer lucro 
(Consulte o Capítulo 10). 


À razão pela qual q” é excelente pode ser vista observando as duas 
diferenças nos níveis de produção, q” e q”, onde L significa baixo (low) eH 
significa alto (high): 


/* Baixa produção: No nível de produção q”, você pode subir 
verticalmente para ver que MR naquela produção excede MC, o que 
significa que, se você produzir e vender aquela unidade, isto lhe trará 
mais em receita do que o custo para produzi-la. Evidentemente, esta 
é uma boa unidade para ser produzida. Uma relação semelhante se 
verifica para todos os níveis de produtividade menores que q”, o que 
significa que o monopólio deve manter o aumento da produção até 
atingir g”. 


/* Alta produção: Por outro lado, o monopólio não quer aumentar o 
produção além de q”. Para ver por que, examine o nível de produção 
q". Neste nível de produção, os custos marginais são maiores que as 
receitas marginais, significando que se você produzir aquela unidade 
de produção, o custo de produzia excederá o dinheiro que poderia 
receber vendendo-a. Em outras palavras, se você produzir aquela 
unidade, perderá dinheiro. 
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Portanto, como pode ver, o monopólio quer produzir exatamente q” 
unidades, porque para todas as unidades superiores a q”, as receitas 
marginais excedem os custos marginais, significando que você recebe mais 
dinheiro vendendo tais unidades do que gasta para produzi-as. 


Calculando que preço cobrar 


Para calcular qual deve ser o preço de cada unidade de produção, utilize a 
curva de demanda. Suba verticalmente do nível de produção que maximiza 
os lucros do monopólio para a curva de demanda e então conduza 
lateralmente. Na Figura 12-2, você pode ver que no nível de produção g”, o 
monopólio por cobrar o preço p”. 


De olho nos lucros do monopólio 


Na Figura 12-2, o lucro que o monopólio faz é mostrado pelo retângulo 
sombreado com os ângulos 4, p”, C, e B. Como discutimos no Capítulo 10, 
tais retângulos de lucro são derivados pela comparação de dois retângulos 
que dão, respectivamente, receitas totais e custos totais. 


O truque básico é lembrar que a área de um retângulo é definida como 

um produto — o produto do seu comprimento vezes a largura. Para 

o monopólio maximizar lucros, produzindo q” unidades e vendendo- 

as por p”, a receita total é o preço vezes a quantidade (TR =p” x q"). 
Consequentemente, a receita total é a área do retângulo cujo comprimento 
é igual ao preço e cuja largura é igual a quantidade. Ou seja, TR é a área do 
retângulo que tem os ângulos O, p”, Ce g”. 


Você pode derivar um retângulo de custo total, compreendendo primeiro 
que os custos totais são também um produto — um produto da média 

do custo por unidade vezes o número de unidades. Se você subir 
verticalmente do ponto g” até atingir a curva ATC, obtém o ponto B. A 
distância vertical até o ponto B apresenta o custo médio por unidade da 
produção g”. Assim, se você multiplicar esta quantia pela produção q”, 
obterá o custo total. Geometricamente, isto significa que os custos totais são 
dados pelo retângulo cujos ângulos são O, 4, B, e q”. 


Na Figura 12-2, o retângulo de receita total (O, p”, C, q") é maior que o 
retângulo de custo total (O, 4, B, q"), o que significa que o monopólio está 
tendo lucro. Esse lucro é dado pelo retângulo sombreado, cujos ângulos 
são 4, p”, C, e B, que representam a diferença nas áreas entre os retângulos 
de receita total e do custo total. 


Compreendendo que o monopólio não 


é garantia de lucratividade 


O CHAVE E . 
$& Apenas porque uma empresa tem um monopólio, não significa, todavia, 


garantia de lucro. Se a demanda for muito fraca, os preços serão muito 
() baixos para ganhar qualquer dinheiro. 


cow, 
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Figura 12-3: 
Um monopólio 
enfrentando 
uma demanda 
fraca pode 
sofrer perda. 
Ser um 
monopólio não 
garante lucro. 
O 


Para ver um exemplo desta situação, observe a Figura 12-3, na qual desenhamos 
uma situação em que há uma demanda muito baixa. A nova curva de demanda, 
D, conduz a uma curva de receita marginal muito baixa, MR . 


À 


ATC 








Quantidade 





O monopólio estabelece novamente a receita marginal igual ao custo 
marginal para encontrar o excelente nível de produção, q”. Mas, em razão 
da fraqueza na demanda, o monopólio opera com uma perda, representada 
pela área sombreada do retângulo. 


Uma maneira de ver que o retângulo sombreado gera uma perda é 
comparar o retângulo de receita total com o retângulo do custo total, 
como fazemos na Figura 12-2 na seção anterior. Neste caso, o retângulo 
de custo total excede o retângulo de receita total pela quantia do 
retângulo sombreado. 


Uma maneira diferente de compreender de onde as perdas vêm, é 
comparar a média do custo total por unidade do monopólio com o preço 
por unidade que ele obtém quando produz e vende ao nível de produção 
q” ,. Naquele nível de produção, o preço por unidade, p”,, é encontrado 
começando no eixo horizontal em q”, e seguindo então verticalmente para 
cima na curva de demanda. Como pode ver, você tem que subir ainda 
além para obter a curva ATC, significando que a média de custo total por 
unidade para fazer q”, unidades excede o preço por unidade que você 
obtém das vendas destas unidades. Este fato implica que a empresa irá 
perder dinheiro produzindo ao nível de produção gq”... 


Como mostramos no Capítulo 10, uma empresa em tal situação não pode fazer 
nada melhor. Isto é, qualquer outro nível de produção além de q”, produziria 
uma perda ainda maior. Se o monopólio não achar um modo de reduzir os 
custos ou aumentar a demanda, ele irá rapidamente para a falência. 
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Então, tenha em mente que, mesmo se você for o único vendedor em um 
setor, a baixa demanda pode significar que você não irá conseguir cobrir 
seus custos de produção e, consequentemente, não terá lucro. 


Comparando Monopólios com 
Empresas Competitivas 


Até aqui, neste capítulo, examinamos como um monopólio age para 
maximizar seus lucros. Queremos agora comparar a maximização dos 
lucros de um monopólio e a maximização dos lucros de uma empresa 
competitiva. Esta comparação é ruim para o monopólio porque, como 
explicamos no Capítulo 11, as empresas competitivas apresentam níveis de 
produtividade excelentes para a sociedade. Porque os monopólios sempre 
terminam produzindo menos que as empresas competitivas, os níveis de 
produção deles é sempre menor que o socialmente excelente. 


Observando a produção e níveis de preço 


Os monopólios produzem menos que as empresas competitivas porque eles 
têm curvas de receita marginal diferentes. Como mostramos anteriormente 
neste capítulo, os monopólios enfrentam uma inclinação decrescente das 
curvas de receita marginal. Em contraste, empresas competitivas enfrentam 
curvas de receita marginal horizontal. 


Você pode ver a comparação na Figura 12-4, na qual desenhamos ambas as 
curvas de receita marginal inclinadas decrescentes de um monopólio, MR”, 
e a curva de receita marginal horizontal de uma empresa competitiva, MRº. 
O gráfico também tem uma curva de média de custo total, ATC, bem como 
a curva de custo marginal, MC. 


A Figura 12-4 supõe que a empresa competitiva e o monopólio têm a 
mesma estrutura de custos, motivo pelo qual mostramos apenas uma curva 
MC e uma curva ATC. Supondo que ambas as empresas tenham a mesma 
estrutura de custos, podemos isolar o efeito que a diferença nas curvas de 
receita marginal tem em cada decisão de produtividade da empresa. 


Maximizando os lucros para cada empresa 


Como explicamos no Capítulo 11, a curva de receita marginal para uma 
empresa competitiva, MR, é uma linha horizontal fixada ao preço de 
mercado, p*. Acontece desta maneira porque uma empresa competitiva 

é uma parte muito pequena de seu setor, e não pode afetar o preço de 
mercado. Como resultado, ela pode vender muitas ou poucas unidades, 
quantas desejar, ao preço de ps, o que significa que a receita marginal que 
ela obtém para cada unidade que escolhe produzir é pº. Como mostramos 
na Figura 12-4, MR = pº para uma empresa competitiva. 
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Figure 12-4: 
Se um 
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uma empresa 
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monopólio 
produz menos, 
o que causa 
uma perda 
inesperada. 
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Em somatória, mostramos no Capítulo 11 que as forças de mercado 
ajustam a oferta e a demanda até que o preço de mercado seja igual a 
média mínima de custo total no qual uma empresa poderia produzir. 
Geometricamente, isto significa que a linha horizontal MRº = pº apenas toca 
a base da curva ATC em forma de U. 


Como observamos anteriormente neste capítulo, monopólios e empresas 
competitivas seguem a mesma regra básica para maximizar lucros: cada 
um deles produz onde suas curvas de receita marginal se cruzam com 
suas curvas de custo. Mas porque ambos têm curvas de receita marginal 
diferentes na Figura 12-4, têm produção diferente. A empresa competitiva 
produz qf, enquanto que o monopólio produz q”. 


Entendendo por que os monopólios produzem menos 


À empresa competitiva produz mais que o monopólio porque a empresa 
competitiva não precisa se preocupar com a redução de sua receita por 
unidade se aumentar sua produção. Não importa quanto produza, ela 
sempre receberá MR = p“ em cada unidade vendida, porque sua produção 
é muito pequena em relação a produção total para afetar o preço de 
mercado. 


Em contraste, o monopólio enfrenta a curva de demanda do mercado, o 
que significa que cada unidade adicional que ele vende baixa o preço por 
unidade que recebe sobre todas as unidades vendidas. Geometricamente, 
isto implica em inclinação descendente de MR”, que conduz o monopólio 
a restringir a produção, porque ele sabe que quanto mais produzir, menos 
dinheiro por unidade recebe. 
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Como o monopólio restringe sua produção em comparação com a 
empresa competitiva, o seu preço, p”, também é maior que o da empresa 
competitiva, pº. Este fato realmente aborrece os consumidores, mas como 
vamos mostrar, O prejuízo real vem da redução na produção. 


Perdas inesperadas: Ouantificando o 
prejuízo causado pelos monopólios 


Os monopólios causam prejuízo porque reduzem o nível de produção 
abaixo dos níveis socialmente ideais produzidos pelas empresas 
competitivas. Olhe novamente para a Figura 12-4 e considere se seria 
bom para a sociedade se todas as unidades de produção entre o nível 
de produção do monopólio, q”, e o nível de produção da empresa 
competitiva, qº, fossem produzidos. 


Por exemplo, observe a unidade g*. Naquele nível de produção, a curva 

de demanda está acima da curva de custo marginal. Isto faz com que as 
pessoas queiram pagar mais por aquela unidade de produto do que ela 
custa para ser fabricada. Em outras palavras, os benefícios excedem os 
custos para aquela unidade de produção. Uma vez que isto é verdadeiro 
para todas as unidade entre q” e q”, os monopólios ferem a sociedade ao 
falhar em produzir unidades para as quais os benefícios excedam os custos. 


O prejuízo causado à sociedade quando o monopólio falha em produzir ao 
nível de produtividade q* pode ser quantificado pela distância vertical entre 
a curva de demanda e a curva de receita marginal acima do nível de gs. 
Aquela distância vertical é uma quantia que podemos escrever em termos 
de dinheiro como o número de reais pelos quais os benefícios excedem os 
custos para cada unidade se ela fosse produzida e consumida. 


Se fizermos o mesmo exercício para cada unidade entre q” e q, podemos 

aumentar o total de prejuízo causado pela falha do monopólio em produzir 
aquelas unidades. Graficamente, o prejuízo total medido em reais é igual à 

área do triângulo sombreado de perdas inesperadas, na Figura 124, 


Como explicamos no capítulo 11, você obtém este triângulo pensando 

em todas as distâncias verticais entre a curva de demanda e a curva de 
custo marginal que estão sobre todas unidades de produção entre q” e 

qc. Todas estas pequenas distâncias verticais, sombreadas no triângulo de 
perdas inesperadas, resumem a quantia perdida resultante das restrições da 
produção exercidas pelo monopólio. 


O triângulo de perda inesperada demonstra que quando os monopólios 
restringem a produção de modo a maximizar seus lucros, eles falham em 
produzir as unidades para as quais os benefícios excedem os custos, o que 
prejudica a sociedade. A próxima seção mostra que a decisão de restringir 
a produção também aumenta os custos. 


S 


Cow, 
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Focando na eficiência 


Outro problema com os monopólios é que eles não são produtores 
eficientes. Você pode ver isso ao olhar novamente para a Figura 124. 


As empresas competitivas produzem ao nível de q. Se você subir 
verticalmente a partir daquele nível de produção para a curva ATC, você 
termina no ponto F, que acontece de estar muito em baixo na curva ATC 
em forma de U. Como explicamos no Capítulo 10, a concorrência conduz 
as empresas competitivas a produzirem ao nível que as coloca no fundo da 
curva ATC em forma de U. 


Aquele nível de produção minimiza os custos de produção por unidade do 
produto, que você pode ver ao comparar qº com qualquer outro nível de 
produção. Quer você produza mais ou menos que q”, o custo médio por 
unidade será maior devido a curva ATC em forma de U. 


Em particular, observe o nível de produção do monopólio, q”. Se você subir 
verticalmente daquele nível de produção para a curva ATC, você chega ao 
ponto E. Como a distância vertical entre o eixo horizontal e E é mais longa 
que a distância vertical entre o eixo horizontal e o ponto F, você sabe com 
certeza que os custos totais por unidade quando produzindo ao nível do 
monopólio, q”, são maiores que aqueles ao nível de produção competitiva, 
q. Consequentemente, uma empresa de monopólio produz a um nível 
mais oneroso do que uma empresa competitiva. 


Este mau resultado é ainda outra manifestação do fato de que os 
monopólios enfrentam curvas inclinadas decrescentes de receita marginal. 
Uma empresa competitiva tem um incentivo para aumentar a produção 
de todas as maneiras para q” por que isso reduz os custos de produção por 
unidade e pode, portanto, aumentar os lucros. O mesmo incentivo existe 
para um monopólio, mas é mais do que compensado pela redução das 
receitas que aconteceriam se a empresa de monopólio aumentasse sua 
produção. Como resultado, os lucros do monopólio são maximizados em 
q”, mesmo que q” seja o menor custo de produção. 


Considerando Exemplos 
de Bons Monopólios 


Até agora, neste capítulo, mostramos que em comparação com uma 
empresa competitiva, um monopólio produz muito pouco a um custo 
muito alto e, numa reviravolta, vende toda a produção por muito dinheiro. 
Dadas estas três coisas ruins, você pode simplesmente dizer, “Cartão 
vermelho!” e livrar-se dos monopólios totalmente. Mas se o fizesse, você 
estaria agindo com um pouco de pressa. Em alguns casos, os benefícios 
dos monopólios superam seus custos. Em outros, superam os custos em 
algumas circunstâncias e ainda em outras situações, a sociedade ainda está 
decidindo quais são maiores, os custos ou benefícios. 
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Incentivo à inovação e 
ao investimento em patentes 


O lugar mais óbvio onde os monopólios fazem bem à sociedade é nas 
patentes. As patentes dão aos inventores direito exclusivo de mercado 
sobre suas invenções por 20 anos; após este tempo seus inventos passam a 
ser de propriedade pública. Isto é, as patentes dão aos inventores os direitos 
de administrar um monopólio por 20 anos. 


SE Monopólios são tão importantes neste contexto de inovação por que sem 
S ÉS eles, provavelmente um inventor nunca veria qualquer retorno financeiro 
o » Ss . . . . . 

() por seu trabalho; plágios copiariam sua ideia, roubando-a e inundando o 


mercado com imitações do produto real, causando um colapso nos preços. 
Consequentemente, em um mundo sem patentes, poucas pessoas iriam se 
incomodar em colocar tempo, esforços e dinheiro necessários para surgir 
com novas invenções. 


Para remediar esta situação, as nações de todo o mundo oferecem o 
monopólio de patentes aos inventores. Os resultados são inovações mais 
rápidas, crescimento muito mais veloz da economia e aumento nos 
padrões de vida. 


Contudo, essas patentes são limitadas no sentido de equilibrar a balança 
para dar incentivo aos inventores de forma que criem, e evitar que as 
pessoas tenham monopólios permanentes (por exemplo, você não pode 
patentear algo óbvio, ou que já existe). 


Reduzindo concorrentes 
incomodamente redundantes 


As sociedades também incentivam a criação de monopólios em situações 
em que a concorrência significa uma redundância irritante. Considere os 
seguintes exemplos: 


/* Coleta de lixo: Caminhões de lixo são extremamente barulhentos 
e irritantes. Se uma empresa tem um monopólio para coleta de lixo, 
você precisa aguentar um caminhão barulhento e irritante apenas 
uma vez por semana. Mas se, digamos, sete empresas de coleta de 
lixo diferentes estejam competindo, você pode ter que aguentar uma 
por dia, e seis de seus vizinhos irão escolher utilizar uma empresa 
diferente que coleta o lixo em um determinado dia da semana. 


/“ TVa cabo: Só existe uma fornecedora de TV a cabo em toda 
Inglaterra. Pense no custo de levar cabos até sua casa e você 
entenderá o motivo. Se dez empresas de televisão a cabo competem 
por seu negócio, os bairros terão dez tipos diferentes de conjuntos de 
cabos de TV disputando entre eles — a um custo muito maior do que 
apenas um conjunto de cabos. 
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v* Gás natural: A colocação de canos para a entrega de gás é cara e a 
colocação de múltiplas redes em uma área seria um absurdo completo. 


Consequentemente, muitas cidades têm decidido que haverá apenas uma 
empresa de coleta de lixo, uma empresa de TV a cabo e uma empresa de 
gás natural. A cada empresa é dado um monopólio e este é regulamentado 
para assegurar que não aconteça a exploração dos clientes. Por exemplo, 
o fornecimento de água em Londres é um monopólio (Thames Water). 
Consulte a seção “Regulamentando Monopólios”. 


Mantendo os custos baixos com 
monopólios naturais 


Outra área na qual uma sociedade pode decidir se é melhor ter um monopólio 
em vez de uma empresa competitiva é no caso daquilo que os economistas se 
referem como setores de monopólios naturais ou monopólios naturais. 


Um setor é um monopólio natural se um grande produtor puder produzir 
mercadorias a custos menores que diversos outros pequenos produtores. 
Um bom exemplo é a distribuição de energia elétrica. O enorme custo fixo 
de estabelecer uma grade de distribuição de força nacional significa que 
não existe como estabelecer uma grade que sirva uma fração do mercado. 
Neste caso tem que ser tudo ou nada. 





Um setor assim é chamado de monopólio natural porque ele naturalmente 
se torna dominado por um único produtor. O problema aqui, para a 
política de mercado, é o que fazer com um monopólio natural. 


Por um lado, todos agradecem o fato de que a grade serve a nação inteira. 
Mas por outro, uma vez que não pode existir competição econômica, agora 
as pessoas têm que se preocupar com este novo monopólio cobrando preços 
mais altos e produzindo menos que o nível socialmente ideal de produção. 


Este conflito entre pontos bons e maus significa, normalmente, que os 
governos permitem que o monopólio natural permaneça em um negócio 
como a única empresa do setor, mas ao mesmo tempo, ele o regula de modo 
que as pessoas não precisam temer que os preços subam ou que o nível de 
produtividade baixe. Ao agir assim, a sociedade obtém os benefícios trazidos 
pela produção mais eficiente, sem ter que temer os problemas que poderiam 
resultar se o monopólio fosse deixado sem regulamentação. 


Regulamentando Monopólios 


Os governos devem decidir quando apoiar e quando suprimir os 
monopólios. Por exemplo, as patentes apoiam o direito do inventor ao 
monopólio de produzir e vender sua invenção por 20 anos. Depois disso, a 
produção e venda da invenção são lançadas para a livre concorrência. 


Em outras situações, muitas instituições regulamentadoras foram 
desenvolvidas, ou para destruir um monopólio, quebrando-o, ou para 
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regulamentá-lo após decidir deixar que ele continue absoluto em 
seu setor. Nesta seção, nós apresentamos vários desses esquemas 
reguladores e exploramos o que eles fazem para melhorar o 
comportamento dos monopólios. 


Subsidiando o monopólio 
para aumentar a produção 


Estabelecemos anteriormente neste capítulo que a maximização dos lucros 
do monopólio produz menos que o nível socialmente ideal. Em particular, 
a maximização do lucro do monopólio na Figura 12-4 produz onde sua 
curva de receitas marginal inclinada decrescente, MR”, intercepta sua curva 
de custos marginais inclinada ascendente, MC. Este nível de produção, g”, 
é menor que o nível de produtividade socialmente ideal, que deveria ser 
produzido por uma empresa competitiva em gº. 


Outro modo de conseguir que o monopólio produza mais é subsidiando 
seus custos de produção. Desse modo, a curva de custo marginal atual se 
desloca para baixo verticalmente. Fazendo isto, as curvas de custo marginal 
e receita marginal se encontram no mais alto nível de produção. E, se o 
subsídio for alto o suficiente, o monopólio pode ser induzido a aumentar a 
produção até gº. 


Alguns governos usam este tipo de subsídio para conseguir que as empresas 
de gás, eletricidade e telefone atendam mais pessoas, especialmente 

os pobres. Se os custos das empresas de monopólio para fornecimento 

aos consumidores são subsidiados, as empresas desejarão fornecer aos 
consumidores muito mais que elas poderiam sem o subsídio. 


Algumas pessoas são contra o subsídio ao monopólio, então este tipo de 
solução não é necessariamente a mais politicamente popular. Mas é efetiva 
em aumentar a produção. 


Impondo requisitos mínimos de produção 


Outra maneira de conseguir que um monopólio produza mais é 
simplesmente exigir que ele produza mais. Por exemplo, em diversos 
lugares, companhias telefônicas são solicitadas para oferecer serviços 
básicos de telefonia para todos — até mesmo para pessoas que não podem 
pagar por eles. (A ideia é ter certeza que todos serão capazes de pedir 
ajuda se tiverem uma emergência.) O mesmo acontece com as empresas 
que fornecem aquecimento no inverno. Em algumas jurisdições, não é 
possível cortar o aquecimento de alguém por falta de pagamento da conta. 


Requerimentos mínimos de produção podem forçar um monopólio a produzir 
a níveis socialmente ideais de produção. Eles são muitas vezes politicamente 
populares, porque várias pessoas pensam que os monopólio são maus e 
exploradores, e não se importam em vê-los tendo que produzir mais. 
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Qualquer aumento forçado na produção também significa uma redução 
nos lucros do monopólio. Portanto, esses programas também são muito 
populares, uma vez que as pessoas consideram os lucros do monopólio 
como conseguidos de forma ilícita, visto que a empresa não precisa 
competir para ganhá-los. 


Os reguladores, entretanto, devem ser cuidadosos de modo a não levar a 
falência os monopólios que eles regulamentam. Dependendo das curvas 
de custos de um monopólio, é possível forçá-lo a produzir a um nível em 
que ele perca dinheiro. Como os reguladores não querem quebrar os 
monopólios e, assim, negar aos consumidores o acesso aos bens e serviços 
produzidos, são cuidadosos ao levar em consideração a estrutura de custos 
do monopólio quando analisam os requisitos mínimos de produção. 


Regulamentando os preços do monopólio 


Talvez o modo mais comum de regular um monopólio seja estabelecer o 
preço no qual ele pode vender cada uma de suas unidades de produção. 
Esta abordagem funciona porque altera a curva de receita marginal do 
monopólio de inclinada decrescente para horizontal. Por isso, elimina-se 
o problema usual do monopólio que é, quanto mais ele vende, menos ele 
pode cobrar por unidade. 


No entanto, em relação às quantidades requeridas, os reguladores têm 
que prestar muita atenção à estrutura de custos do monopólio, quando 
escolhem os preços regulados, de forma a não quebrarem o monopólio. 


Para compreender o problema enfrentado pelo regulador, considere um 
monopólio cujas curvas de custos são dadas na Figura 12-5. Deixado sem 
regulamentação, o monopólio irá escolher produzir ao nível de produção 
que maximiza os lucros, q”, definido onde MR cruza MC. A partir da curva 

de demanda, você pode ver que ele vai ser capaz de cobrar o preço p” por 
unidade para aquela quantidade de produção (para saber mais sobre o 
comportamento do monopólio não regulamentado, consulte a seção anterior 
“Escolhendo um nível de produção para maximizar os lucros”). 


Em seguida, pense em como o regulador pode querer modificar o 
comportamento do monopólio. Por exemplo, um regulador bem intencionado 
quer que o monopólio produza cada unidade para a qual os benefícios excedam 
os custos. Observando a Figura 12-5, você pode ver que ele quer conseguir que 

o monopólio produza ao nível de produtividade q", definido como o ponto em 
que a curva de demanda inclinada decrescente intercepta a curva MC. 


Conforme explicamos na seção anterior, “Perdas Inesperadas: 
Quantificando o prejuízo causado pelos monopólios”, é socialmente 
benéfico produzir cada unidade acima, incluindo q". Tal afirmação é 
verdadeira porque para cada unidade, o que as pessoas querem pagar para 
consumir (dado pela distância vertical do eixo horizontal acima da curva 
de demanda) excede o custo marginal de produção (dado pela distância 
vertical do eixo horizontal acima da curva MC). 
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Como resultado, o regulador estabelecerá o preço em p”<. Naquele preço, 
a curva de demanda diz que os consumidores desejarão comprar q" 
unidades de produção. Melhor ainda, o monopólio vai querer fornecer 
aquele nível de produção porque a receita marginal da venda de cada 
unidade excede o custo marginal de sua produção. 
No entanto, existe um grande problema com esta política dada esta 
estrutura particular de preço do monopólio: tal empreendimento irá à 
falência porque ao nível de produção g"“ os custos totais da empresa 
excedem suas receitas. 
Você pode ver este problema em uma base por unidade ao notar que a 
média do total de custo unitário no nível de produção de g”“ (dado pela 
distância vertical do eixo horizontal acima da curva ATC) é mais do que as 
receitas impostas pelo regulador de p"“ por unidade. Porque a média total 
dos custos por unidade excede as receitas por unidade, o monopólio estará 
operando uma perda. Se o regulador não abrandar e permitir um preço 
mais alto, o monopólio eventualmente acabará na falência, a menos que 
governo dê os passos necessários ao subsídio da empresa, dando-lhe um 
subsídio em dinheiro igual ao valor de sua perda. 
SEP O método de regulamentação que acabamos de descrever é chamado de 
Ss ÉS preço de custo marginal porque o preço regulado, p"s, está colocado onde a 
8 curva de custo marginal cruza a curva de demanda. Mas como este método 


pode levar o monopólio a perder dinheiro, uma alternativa mais comum é a 
média de preço de custo, que estabelece o preço regulado onde a curva de 
média do custo total (ATC) intercepta a curva de demanda. 
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Na Figura 12-5, um regulador usando a média de preço de custo 
estabeleceria o preço em p“. Naquele preço, você pode ver a partir da 
curva de demanda que os consumidores demandam q“ unidades de 
produção. O monopólio está feliz em oferecer aquele nível de produção, 
porque para cada e toda unidade acima de q“, a receita marginal (o preço 
regulador por unidade, p“) excede o custo marginal — significando que o 
monopólio ganha financeiramente por produzir cada uma destas unidades. 


O principal benefício desse sistema é que você não tem que se preocupar 
com a falência do monopólio (ou onde conseguir dinheiro para subsidiar 
um monopólio que iria falir sob o preço de custo marginal). A média de 
preço de custo garante que o monopólio não ganhe nem perca. 


Você pode ver este fato ao comparar a média total de custos por unidade 
no nível de produção g“ com a receita por unidade no nível de produção. 
Você obtém a média de custo total por unidade indo verticalmente para 
cima até atingir a curva de média de custo total. Porque a distância vertical 
é igual ao preço regulado por unidade, p“, você sabe que as médias totais 
de custos por unidade são iguais ao preço regulado por unidade — assim a 
empresa deve estar equilibrando as finanças. 


A desvantagem da média de preço de custo para este monopólio é que 
todas as unidades socialmente benéficas entre q“ e q" não são produzidas. 
Por outro lado, a única maneira de manter este monopólio no negócio, 

de modo a produzir aquelas unidades se você impusesse o preço de custo 
marginal, seria subsidiando-o. Utilizar a média de preço de custo elimina 
qualquer preocupação associada ao provimento de subsídios. Em especial, 
você não tem que se preocupar com qualquer prejuízo potencial que possa 
causar quando aumenta as taxas que têm que ser impostas em algum outro 
lugar na economia, a fim de subsidiar o monopólio. 


Dividindo um monopólio em várias 
empresas concorrentes 


Finalmente, outra solução para o problema do monopólio é destruí-lo, 
quebrando-o em muitas empresas concorrentes (é justo dizer que isso é tido 
como uma opção nuclear na lei da competição, então é algo que ocorre 
raramente; em geral outras opções são preferidas). O caso mais famoso deste 
tipo de solução foi a divisão da AT&T (American Telephone and Telegraph 
Corporation — Empresa de Telefonia e Telégrafo da América), em um grupo 
de pequenos competidores, em 1984 (os economistas com frequência 
gostam de comparar este tratamento dado à AT&T com o tratamento mais 
leniente dado à British Telecom pelas autoridades britânicas). 


Antes de 1984, a AT&T era um monopólio nacional. Se você quisesse fazer 
uma ligação telefônica para qualquer lugar nos Estados Unidos, teria que 
usar a AT&T, porque ela era a única companhia telefônica do pais. Ela era 
altamente regulamentada, com requisitos de quantidade, para fornecer a 
todos um telefone, e os requisitos de preço, que a encorajava a fornecer 
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uma alta quantidade de serviços de telecomunicações. Mas a empresa 
continuava sendo um monopólio e, por isso, um juiz determinou, em 
1984, que ela deveria ser dividida em várias outras empresas locais, de tal 
maneira a estimular a concorrência. 


À política de transição correu extremamente bem. Rapidamente um 
mercado muito competitivo no ramo de serviços de telefonia emergiu entre 
as empresas que tinham feito parte da AT&T. E, mais recentemente, o setor 
de serviços telefônicos se tornou muito mais competitivo devido à chegada 
das companhias de telefonia celular, Internet e, até mesmo, companhias 
de TV a cabo oferecendo serviços de telefonia. Esta robusta concorrência 
eliminou os problemas associados aos monopólios e assegurou que os 
serviços de telecomunicações fossem oferecidos a baixos custos e em 
grandes quantidades. 


Criar concorrência também é uma forma de lidar com um monopólio, 
porque se eliminam os custos associados ao contínuo monitoramento do 
monopólio regulado. Como explicamos no Capítulo 11, a concorrência 
leva você ao nível socialmente ideal de produtividade sem qualquer tipo de 
controle central. O que está em contraste com monopólios regulamentados, 
que normalmente requerem uma burocracia cara para desenvolver e 
reforçar suas leis e regulamentações. 


Capítulo 13 
Oligopólio e Competição 
Monopolista: Meio Termo 


Neste Capítulo 


Decidindo entre competir e tomar parte em um oligopólio 

Entendendo como o conluio das empresas fere os consumidores e a sociedade 
Usando o modelo do Dilema do Prisioneiro 

Examinando por que alguns pactos de conluio funcionam enquanto que outros não 
Regulamentando as empresas para que não possam fazer conluio 

Usando a diferenciação do produto para evitar a concorrência perfeita 


Limitando os lucros na concorrência monopolística 


s capítulos 10 e 12 examinam em detalhes as duas formas mais 

extremas que uma indústria pode seguir: a concorrência perfeita, 
com muitas empresas pequenas competindo, e monopólios, em que há 
apenas uma empresa (e, consequentemente, nenhuma concorrência.) Este 
capítulo se concentra em dois interessantes casos intermediários. 


À primeira possibilidade é um oligopólio, um setor no qual há apenas 
um pequeno número de empresas — duas, três, um punhado. A palavra 
“oligopólio” vem do grego e significa “poucos vendedores”. Um grupo 
diversificado de setores tem tais características, como empresas de 
refrigerantes, produção de petróleo e máquinas de videogame. Por 
exemplo, Coca-Cola e Pepsi dominam o mercado de refrigerantes, 
superando em muito os outros fabricantes de bebidas carbonadas. De 
modo semelhante, apenas três ou quatro países produzem a maior parte 
do petróleo do mundo. E apenas três empresas produzem e vendem 
virtualmente todos os consoles de videogames usados no mundo. 


Os setores oligopolistas são interessantes porque, dependendo das 
circunstâncias específicas, as empresas podem tanto competir brutalmente 
umas com as outras ou se unir para se comportar de maneira semelhante 

a um monopólio. Isto significa que em alguns casos os oligopólios 

podem ser deixados sozinhos, porque a concorrência assegura que eles 
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produzam a níveis socialmente ideais, enquanto que, em outros casos, a 
regulamentação governamental é necessária para prevenir que eles atuem 
como monopólios e se comportem de modo socialmente indesejável. 


O segundo tipo de setor intermediário é um em que você encontra a 
competição monopolista — uma forma híbrida entre a concorrência perfeita 
e o monopólio. O ponto principal que distingue as empresas neste tipo de 
setor daquelas do setor de concorrência perfeita, é a diferenciação do produto 
— o fato de que cada empresa fabrica um produto ligeiramente diferente 
das outras. Um excelente exemplo de uma indústria que só é cada vez mais 
monopolisticamente competitiva é a televisão, onde a competição pela 
audiência tem a ver com a grade de programação que está sendo mostrada. 


Este capítulo começa com um olhar detalhado sobre os oligopólios 

e as decisões que as empresas neste tipo de setor precisam tomar. 
Depois, apresentamos a concorrência monopolista e mostramos como a 
diferenciação do produto nem sempre se traduz em lucros limpos. 


Escolhendo Competir ou Conspirar 


Em setores nos quais apenas poucas empresas operam, elas têm uma 
escolha sobre se competem ou cooperam. Esta situação é muito diferente 
da concorrência perfeita, que discutimos no Capítulo 11. 


Em mercados perfeitamente competitivos, o fato de existirem muitas 
empresas e de que cada empresa é apenas uma pequena parte do 
mercado, significa que suas produções individuais não têm qualquer efeito 
nos preços do mercado. Como resultado, as empresas concorrentes apenas 
tomam um dado preço de mercado e ajustam seus níveis de produção de 
acordo com ele, de modo a tornar o lucro o maior possível. 


Percebendo que empresas de oligopólio 
interagem estrategicamente 














SE Em um mercado em que há apenas alguns poucos vendedores, cada um 
Ss produz o suficiente da produção total para ser capaz de afetar o preço de 
L] mercado. Por exemplo, existem duas grande produtoras de refrigerantes 


sabor cola: Coca e Pepsi. Estas duas corporações produzem frações 
tão altas da produção total que se qualquer uma delas subitamente 
aumentasse a oferta, o preço no mercado de refrigerantes sabor cola 
cairia dramaticamente. Um aumento na produção feito por uma das 
companhias causaria, igualmente, a diminuição no preço de outras 
empresas no mercado. 
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Em outras palavras, se a Pepsi produzisse duas vezes mais que sua 
produção normal e, literalmente, inundasse o mercado, seu preço cairia 
radicalmente. Mas porque a maioria das pessoas não é 100 por cento leal 

a uma marca ou a outra. Se o preço da Pepsi cair abruptamente, vários 
consumidores regulares de Coca passarão a beber Pepsi. Em contrapartida, 
o preço da Coca cairia também. 


A Pepsi e a Coca estão envolvidas em uma situação onde cada uma de suas 
decisões de oferta afeta não apenas suas próprias vendas, mas também a de 
seus concorrentes. Os economistas se referem a tal situação como situações 
estratégicas, porque as empresas envolvidas têm que decidir que tipo de 
estratégia adotar. Em particular, elas têm que decidir se competem ou se 
são coniventes entre si: 


/* Se elas fizerem um conluio, irão juntas cortar a produção, a fim de 
conduzir um aumento de preços e de seus lucros. 


/* Se elas escolherem competir, ambas tentarão aumentar a produção, de 
modo a baixar os preços e captar tantos consumidores quanto possível. 


Comparando os resultados da concorrência 
e do conluio 


Estas duas estratégias, competir ou conluiar, conduz a resultados 
enormemente diferentes para ambos, produtores e consumidores: 


/“ Para os produtores, o conluio é melhor que a concorrência, porque 
conduz a lucros que duram tanto quanto a conivência das empresas. 


1“ Para os consumidores, a conivência é pior que a concorrência, 
porque conduz a altos preços e baixa produção. 


Observando estes resultados, você pode supor que as intervenções 
governamentais são necessárias para proteger os consumidores desses 
conluios. Mas tal intervenção só é necessária se as empresas realmente 
estiverem em conluio. 


O que é fascinante no mundo real é que os conluios não acontecem em 
vários setores onde se poderia esperá-los. Por exemplo, a Coca e a Pepsi são 
competidoras ferozes que gastam centenas de milhões de dólares ao ano 
em propaganda tentando roubar os consumidores uma da outra. 


Da mesma forma, muitas cidades têm apenas um pequeno número de 
companhias de telefonia celular competindo. Mas, em vez de conluio, elas 
competem tão agressivamente que muitas delas estão constantemente 
flertando com a falência. Outros setores com concorrência feroz incluem o 
setor de linhas aéreas, onde as sacudidas do mercado são rotina. 
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À grande questão que os economistas precisam responder é “por que 
vemos tão poucos conluios em setores onde se deveria esperar haver 


mais deles?” As próximas seções mostram a você como os economistas 
respondem esta questão. 


Comportamento de Cartel: Tentando 
Imitar os Monopolistas 
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Um grupo de empresas que conluiem e agem como um único organismo 
coordenado é conhecido como um cartel. Porque um cartel age 
essencialmente como uma empresa gigante, ele efetivamente se torna um 
aglomerado de empresas individuais dentro de um único e grande monopólio. 


Este fato facilita a compreensão do comportamento de maximização do 
lucro do cartel, porque é exatamente igual ao do monopólio. De fato, você 
pode observar o que um cartel quer fazer olhando as figuras no Capítulo 12, 
que ilustram o que um monopólio gosta de fazer. 


Em especial, a maximização do lucro do cartel irá escolher o nível de 
produção de maximização do lucro do monopólio de q” unidades 
mostrado na Figura 12-2. Produzir àquele nível maximiza o lucro coletivo 
do cartel, o que é mostrado na área sombreada da Figura 12-2. E, melhor 
ainda para o cartel, que o lucro do monopólio persiste tanto quanto as 
companhias participantes se mantenham cooperando e produzindo uma 
saída combinada de g”. 


Coordenar um cartel é trabalho duro 


Infelizmente para as empresas no cartel é frequentemente muito difícil 
conseguir que todas as empresas coordenadas produzam coletivamente 
o nível de produção do monopólio, q”. Para conseguir que cada empresa 
individual coopere e produza exatamente g” unidades de mercadoria 
combinada, você precisa conseguir que elas concordem sobre dois 
aspectos relacionados: 


/* Como dividir os lucros: Obviamente, todas as empresas desejam o 
maior lucro possível. 


/* Cotas de produção: As empresas devem concordar, e acatar, o 
quanto do total da produção (g”) cada empresa irá produzir. Cada 
empresa será constantemente tentada a produzir mais que sua cota 
porque, fazendo isto, traria maiores receitas. 


Capítulo 13: Oligopólio e Competição Monopolista: Meio Termo 295 


Q REAL 














F(L) 


Examinando a OPEC para ver as 
dificuldades do conluio 


As dificuldades de unir esses dois requisitos são ilustradas pelo cartel 

de petróleo da OPEC. OPEC é a sigla para Oil Producing and Exporting 
Countries (Organização dos Países Produtores e Exportadores de Petróleo). 
Embora OPEC seja um nome bobo, o grupo é bastante ativo, e inclui Arábia 
Saudita, Iraque, Venezuela, Nigéria, Kuwait, Indonésia e vários outros países 
exportadores de petróleo. 


Juntas, estas nações controlam a grande maioria das reservas mundiais de 
petróleo. Elas vendem o direito da extração de petróleo para companhias 
que, por sua vez, o revendem para o consumidor. À importância das 
reservas significa que elas constituem um setor de oligopólio com apenas 
um pequeno número de participantes. Como existem apenas alguns poucos 
jogadores, eles têm a chance de formar um cartel e tentar produzir ao nível 
do monopólio, de modo a obter lucros como os de monopólio. Eles são bem 
sucedidos? 


Em geral, não. Dizemos “em geral” porque, apesar de ser verdade que as 
empresas negociam acordos sobre a produção de petróleo, estes acordos 
são constantemente quebrados. Por exemplo, suponha que o nível de 
produção do monopólio que maximizaria o lucro coletivo da OPEC seja de 
20 milhões de barris por dia, e que o preço para aquele nível de produção é 
de 60 dólares por barril. 


Para atingir a produção acordada, a OPEC precisa concordar com uma cota 
de produção. Por exemplo, a Arábia Saudita pode produzir 4 milhões de 
barris por dia, enquanto a Venezuela tem uma cota de apenas 2 milhões de 
barris por dia, deixando os outros 14 milhões para serem divididos entre os 
demais países membros. 


Infelizmente, para a OPEC, fazer valer as cotas é impossível. Em suma, 
não há como fazer a Venezuela parar de bombear mais do que seus 2 
milhões de barris por dia e vender o excedente nos mercados de petróleo 
do mundo. Quase todos os países da OPEC trapaceiam e produzem em 
demasia. 


À razão de agirem assim é por que os altos preços do petróleo são muito 
tentadores. Por exemplo, se todos os outros países cumprirem o acordo 
e aumentarem os preços do petróleo, a Venezuela vai achar muito 
tentador produzir mais que sua cota, porque cada barril adicional trará 
muito mais dinheiro. 


Infelizmente, cada país enfrenta esta mesma tentação, então quase todos 
aumentarão a produção de suas cotas. O aumento na oferta causado por 
todo esse trapaceio inunda o mercado e reduz os preços para menos do 
que os países poderiam ter recebido se tivessem permanecido com suas 
respectivas cotas. 
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Colocando de forma um pouco diferente, os cartéis têm incentivos 
autodestrutivos: eles trabalham e criam lucros monopolistas, mas também 
criam tentações para que seus membros trapaceiem. No caso da OPEC, estas 
tentações são tão fortes, que a OPEC tem sido apenas ocasionalmente capaz 
de agir como um cartel efetivo (e este sucesso ocasional é amplamente 
devido a posição dominante da Arábia Saudita dentro do cartel — ou seja, 
quando outros membros trapaceiam, a Arábia Saudita tem sido capaz 

de utilizar a sua enorme capacidade e ameaçar dobrar sua produção no 
mercado, forçando os trapaceiros a tornarem à mesa de renegociação). 


Na próxima seção, falaremos sobre um modelo de teoria dos jogos 
chamado o Dilema do Prisioneiro, que nos leva ao centro da questão do 
porque de as empresas em cartéis trapacearem, e por que, em muitos casos, 
é quase impossível que elas deixem de agir assim. 


Entendendo o modelo do 
Dilema do Prisioneiro 


O comportamento dos cartéis e seus incentivos para quebrar acordos é 
melhor compreendido quando se aplica aos cartéis um modelo muito 
famoso de teoria dos jogos, conhecido como O Dilema do Prisioneiro. 


Teoria dos jogos é um campo da matemática que estuda como as pessoas 
se comportam em situações estratégicas — situações nas quais suas ações, 
ou a antecipação de suas ações, são levadas em consideração por outras 
pessoas que, então, modificam suas próprias ações com base nas suas. 

Se você assistiu ao filme Uma Mente Brilhante, viu alguns desses modelos 
sendo usados. 


Por exemplo, xadrez e damas são situações estratégicas, porque o que 

você faz em seu movimento atual muda o que seu oponente fará no 
movimento subsequente dele. E, mais importante, o que você pensa que 
seu oponente fará em resposta a cada um dos seus movimentos exatamente 
agora, O ajudará a escolher a melhor coisa a ser feita. Ou seja, você leva em 
consideração como ele reagirá em cada possível ação antes que decida 
qual a melhor coisa a fazer. 


Os cartéis também são situações estratégicas, porque cada empresa precisa 
levar em consideração o que acha que as outras empresas farão antes de 
decidir o que ela própria deve fazer. Consequentemente, modelos de teoria 
dos jogos são o melhor modo para se entender as motivações e tentações 
que dirigem o comportamento dos membros dos cartéis. 


Para simplificar, vamos examinar um duopólio, um setor no qual existem 
apenas duas empresas. Elas têm a oportunidade de formar um cartel, agir 
como um monopólio agiria, e gerar o lucro de um monopólio que poderia 
depois ser repartido. Mas, elas agirão desta maneira? Tudo depende se uma 
empresa (ou ambas) irá quebrar o acordo do cartel. 
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1) 





A melhor maneira de entender as tentações que rondam cada uma das 
empresas é primeiro estudar o Dilema do Prisioneiro, um jogo em que dois 
parceiros de crimes precisam decidir, individualmente, se rompem ou não 
o acordo previamente feito entre eles, de que cada um manteria silêncio 
sobre suas atividades ilícitas caso a policia os capturasse. 


Desvendando o Dilema do Prisioneiro 


Imagine que dois criminosos chamados Jesse e James acabaram de 

roubar um banco. À polícia sabe que foram os dois, mas não tem qualquer 
evidência forte contra eles. De fato, a única maneira de obter uma 
condenação é conseguir que um ou ambos os ladrões confessem o crime e 
forneçam evidências contra o outro. 


Felizmente para a polícia, eles ainda têm alguma vantagem porque 
conseguiram pegar Jesse e James cometendo outros crimes menores, não 
relacionados. Por esses outros crimes, eles teriam uma sentença de um ano 
de cadeia. À polícia espera conseguir usar essa pena de um ano de prisão 
para negociar com eles, e conseguir que um ou ambos os ladrões do banco 
acuse o parceiro em troca de imunidade da acusação. 


Jesse e James juraram entre si, muitos dias antes, que jamais denunciariam 
um ao outro, mas vamos ver o que acontece quando seus interesses são 
confrontados. 


Comparando os benefícios de confessar e o 
de permanecer em silêncio 


Seguindo o procedimento padrão, a policia separa Jesse e James, 
interrogando-os em salas separadas, o que evita que os ladrões se 
comuniquem entre si, reduz a possibilidade de eles renovarem seus 
comprometimentos e os impede de ter qualquer ideia sobre qual será o 
próximo movimento do outro. A polícia oferece a cada um a chance de dar 
provas contra o parceiro em troca de imunidade. 


O problema para cada homem é que o que acontece com ele depende não 
apenas de si, mas daquilo que seu parceiro também fará. Cada homem pode 
negociar uma confissão por imunidade, mas ele só conseguirá esse acordo se 
seu parceiro, na outra sala de interrogatório nesse mesmo tempo, não confessar. 


Quatro resultados são possíveis: 


/* Se cada homem mantiver seu pacto de não falar e nem confessar o 
roubo ao banco, cada um irá para a cadeia por um ano apenas, pelos 
crimes mais leves. 


/* Se Jesse confessar e concordar em dar provas contra James, 
enquanto James permanece calado, Jesse ficará livre porque 
cooperou com a polícia, mas James pegará dez anos de prisão por 
assalto a banco. 
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Figura 13-1: 

A matriz de 
compensação 
do tempo 
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enfrentado 
por Jesse e 


James. 
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/“ Se James der provas, enquanto Jesse permanece calado, James ficará 


livre e Jesse irá para a prisão por dez anos. 


1” Se ambos os homens admitirem o crime, ambos pegarão cinco 
anos de prisão. Por que cinco anos cada? Se ambos confessarem, 
a polícia não precisa fazer um acordo generoso; eles não precisam 
dar imunidade a qualquer dos homens para conseguir provas contra 
o outro. Por outro lado, a polícia quer dar a cada criminoso um 
incentivo para confessar, assim eles mandam cada homem para a 
prisão por apenas cinco anos em vez de dez anos que um deles teria 
se permanecesse calado enquanto seu parceiro fornecesse provas. 


Colocando as recompensas em uma matriz 
para uma fácil comparação 


A Figura 13-1 contém uma matriz de compensação. Ela ilustra os resultados 
em termos de tempo de prisão que cada ladrão de banco receberia, 
dependendo da decisão que cada homem tomasse, sobre se deveria ou 
não manter silêncio ou confessar. 


Confessar 


Escolhas de James 


Permanecer em 
Silêncio 


Escolhas de Jesse 


Confessar 


Permanecer em Silêncio 





Jesse pega 5 
anos de prisão 


James pega 5 
anos de prisão 


Jesse pega O 
anos de prisão 


James pega O 
anos de prisão 








Jesse pega O 
anos de prisão 


James pega 10 
anos de prisão 





Jesse pega 1 
ano de prisão 


Ronnie gets 
Tyear 








As colunas mostram as opções de Jesse, Confessar ou Permanecer em 
Silêncio. As linhas dão cada qual as opções de James, que são as mesmas. 
Cada um dos quatro retângulos na grade mostram o tempo de prisão que 
resulta das quatro possíveis combinações das decisões individuais de cada 
um sobre se deveriam ou não confessar. 


Por exemplo, o retângulo superior à esquerda representa o que acontece 
se ambos confessarem. Ele esta dividido diagonalmente ao meio, com 

o resultado de cinco anos de prisão para Jesse, no triângulo sombreado 
superior, e o resultado de cinco anos de prisão para James dado no 
triângulo inferior. Da mesma forma, o retângulo superior direito mostra 
os resultados de ambos se Jesse permanecer em silêncio enquanto James 
confessar. Jesse pega dez anos de prisão e James pega zero anos, porque 
ele deu provas contra Jesse. 
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Determinando a estratégia dominante de cada prisioneiro 


O Dilema do Prisioneiro é famoso por que o modo como a polícia 
estabelece os resultados potenciais significa que cada criminoso tem um 
incentivo para confessar — independente do que o outro faça. 


Por exemplo, concentre-se em James. Ele deveria confessar ou permanecer 
em silêncio? Bem, primeiro examine qual é a melhor opção para ele se seu 
parceiro na outra sala de interrogatório confessar. Observando a coluna 
esquerda do resultado, você pode ver no retângulo superior esquerdo que 
se James confessar enquanto Jesse confessa, James pega cinco anos. Por 
outro lado, o retângulo inferior esquerdo diz que se James permanecer em 
silencio enquanto Jesse confessa, James pega dez anos. 


Claramente, a melhor coisa para James fazer se Jesse confessar é confessar 
também. Mas, vamos considerar se é melhor para James confessar ou 
permanecer calado, enquanto que Jesse permanece em silêncio na outra 
sala de interrogatório. Começando com o retângulo superior direito, que 
mostra que se James confessar enquanto Jesse fica em silêncio, James 
pegará zero anos de cadeia. Ao contrário, o retângulo inferior direito diz 
que se James ficar calado enquanto Jesse também fica calado, James 
pegará um ano de prisão. Está claro, se Jesse permanecer em silêncio, a 
melhor coisa para James fazer é confessar e obter zero anos de prisão em 
vez de um ano. 


Em outras palavras, é sempre melhor para James confessar. Se James 
confessa enquanto Jesse confessa, James pega cinco anos em vez de dez. E 
se James confessa enquanto Jesse permanece em silêncio, James pega zero 
anos em vez de um. Assim, James deve sempre confessar, não importa O 
que Jesse está dizendo ou não para o policial na outra sala. 


Porque os resultados da confissão são sempre melhores para James 

do que os resultados de não confissão, o confessar é chamado pelos 
teóricos do jogo como sendo a estratégia dominante de James, ou seja, a 
estratégia superior. 


Se observar o resultado pela perspectiva de Jesse, você descobrirá que 
confessar também é a estratégia dominante para Jesse, porque não importa 
o que James está fazendo, os resultados para Jesse, se ele confessar, são 
sempre melhores do que permanecer em silencio. 


Confessar é, assim, a estratégia dominante para ambos os jogadores, o que 
significa que você deve esperar que ambos, separadamente, confessem. Se 
fizerem isto, eles terminam no canto superior esquerdo da caixa de matriz 

de compensação, onde ambos pegam cinco anos de prisão cada. 
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Percebendo que a estratégia dominante conduz ambos os 
jogadores a um resultado ruim 


A polícia, certamente, quer que cada criminoso confesse separadamente 
e que cada um vá para a prisão por cinco anos, que é a razão de se 
manter os prisioneiros separados e estabelecer as compensações da 
maneira que fazem. 


Jesse e James prometeram anteriormente um ao outro não falar para a 
polícia, mas o fato de as recompensas estarem estruturadas de modo que 
confessar é a estratégia dominante, coloca-os em um dilema. Ou cada 
homem mantém sua promessa e arrisca um tempo enorme na prisão caso 
seu parceiro confesse, ou quebra sua promessa, num esforço de reduzir seu 
próprio tempo de prisão. Esta difícil escolha é a razão dessa situação ser 
conhecida como o Dilema do Prisioneiro. 


Normalmente, ambos permanecem com sua estratégia dominante e 
confessam. Mas, porque ambos separadamente decidiram confessar, cada 
um acaba recebendo uma pena de cinco anos de prisão — um resultado 
muito pior do que se eles tivessem mantido sua promessa de permanecer 
em silêncio. Se eles tivessem mantido sua promessa, cada um deles 
receberia uma pena de um ano. Contudo, a lógica da estratégia dominante 
é tão atraente que cada um deles quebra o acordo e acaba indo para a 
prisão por cinco anos em vez de apenas um. 


Como mostraremos posteriormente neste capítulo (veja a seção 
“Aplicando o Dilema do Prisioneiro aos Cartéis”), os membros do cartel 
também enfrentam o Dilema do Prisioneiro, porque eles devem decidir 

se obedecem ao acordo do cartel (para reduzir a produção ao nível 

de monopólio) ou se desobedecem e produzem a mais. Conforme 
mostraremos, a tentação dos membros do cartel de produzir a mais e 
quebrar seu acordo de produção com o cartel é tão forte quanto a tentação 
dos prisioneiros de confessarem e quebrarem seu acordo de não colaborar 
com a policia. 


Usando o pacto de silêncio (Omertá ) 
para resolver o Dilema do Prisioneiro 


Então, como você contorna esse problema? O crime organizado encontrou 
uma resposta, que é criar uma estrutura para fortalecer as barganhas feitas 
pelos cartéis de uma forma eficiente, para não dizer sanguinária. 


O sistema é chamado de omertã, que significa “silêncio” em Siciliano. 
Basicamente, o que a máfia faz é mudar os resultados do Dilema do 
Prisioneiro, de modo que a estratégia dominante muda de confessar para 
permanecer em silêncio. A máfia fazia isto explicando aos seus membros 
criminosos que se alguém falasse com a polícia ou confessasse qualquer 
coisa ou acusasse alguém, essa pessoa morreria. 
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Figura 13-2: 

A estratégia 
dominante 

do Dilema do 
Prisioneiro 
mudou quando 
a morte 
tornou-se o 
resultado para 
a confissão. 


Esta ameaça reorganiza totalmente os resultados do Dilema do Prisioneiro. 
Em vez de apenas comparar o tempo de prisão, como na Figura 13-1, os 
prisioneiros têm que considerar agora o elemento morte, como na Figura 

132. Se você olhar atentamente para a Figura 13-2, descobrirá que a estratégia 
dominante para ambos os jogadores passou a ser permanecer em silêncio, 
porque se algum deles falar, a máfia irá caçá-lo e matá-lo, não importa o que 
o outro rapaz faça. O resultado é que ambos, Jesse e James, irão para a cadeia 
por apenas um ano cada, porque ambos irão manter suas bocas fechadas. 


Escolhas de Jesse 








Confessar Permanecer em Silêncio 
Jesse morre Jesse pega 10 
anos de prisão 
Confessar 
James morre James morre 
Escolhas de James 

Jesse morre Jesse pega 10 
Permanecer em Sllêncio anos de prisão 

James pega 10 James pega 1 

anos de prisão ano de prisão 














Paradoxalmente, a ameaça de morte beneficia os dois criminosos. Muito 
embora a ameaça seja assustadora tanto para ambos, ela realmente atende 
aos interesses individuais de cada um, porque significa que eles irão para 

a cadeia por apenas um ano em vez de cinco. Se você pretende se tornar 
um criminoso, é melhor fazer parte de uma organização criminosa que tem 
poder o bastante de intimidá-lo e impedi-lo de revelar os acordos feitos com 
seus colegas criminosos. 


Esta ideia de um mandante forte é crucial. Você verá nas seções seguintes 
que uma maneira de conseguir que um grupo de empresas crie adesão a 
um acordo de cartel, é se o cartel estabelecer uma forte ameaça contra 
aqueles que quebram o acordo, do mesmo modo que a máfia ameaçava 
matar qualquer um que quebrasse seu pacto de silêncio de nunca falar 
com a polícia. 


Incidentalmente, o sistema omertã não é eficiente apenas por ser um 
mecanismo de reforço externo, mas também — e mais importante — por 
causa de seu efeito nos incentivos individuais. Repare no exemplo acima 
de que o incentivo que acompanha o tipo de punição é que ambos os 
homens sairão muito mais rapidamente da cadeia (e provavelmente 
passarão aquele ano encarcerado aperfeiçoando seu molho marinara junto 
com os colegas da máfia.) De fato, o efeito nos incentivos individuais pode 
fazer com que sindicatos criminosos se ergam ou caiam. 
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Aplicando o Dilema do 
Prisioneiro aos Cartéis 


Para ver como o Dilema do Prisioneiro se aplica aos cartéis, imagine 

um setor de duopólio — um setor onde existem apenas duas empresas. 
Suponha que o setor em questão seja o mercado de lanchonetes em uma 
pequena cidade chamada South Park e as duas únicas lanchonetes sejam 
Cheezy Poofs, Ltd. e Snacky Smores, Inc. 
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Figura 13-3: 

O lucro de 
cada empresa 
não depende 
apenas de 
sua própria 
decisão de 
preço, mas 
também 

da decisão 
tomada 

pela outra 
empresa. 


As empresas podem competir uma contra a outra de forma agressiva 
ou restringir a oferta para manter os preços altos e obter altos lucros 
monopolistas. Para simplificar, imagine que os gerentes de ambas as 
empresas reflitam sobre sua situação em termos de dois preços que 
poderiam cobrar, $ 3,00 ou $ 2,00 por saco. 


A Figura 13-3 mostra uma matriz de compensação para ambas as empresas, 
dependendo das escolhas que cada uma faz sobre que preços cobrar. As 
compensações são dadas em termos do lucro diário das empresas, com as 
compensações da Snacky Smores dadas nas áreas sombreadas. 


Cobra $3 


Escolhas de 
Cheezy Proofs 


Cobra $2 


Escolhas de Snacky Smores 











Cobra 83 Cobra 82 
$1,000 por dia para £2,000 por dia para 
Cheezy Proofs Snacky Smores 
$1,000 por dia para £500 por dia para 
Cheezy Proofs Snacky Smores 
£500 por dia para £800 por dia para 
Cheezy Proofs Snacky Smores 
£2,000 por dia para £800 por dia para 
Cheezy Proofs Snacky Smores 
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Por exemplo, no canto superior esquerdo do retângulo, onde ambas 
as empresas cobram $ 3,00 por saco, as duas obtém um lucro diário de 
$ 1.000,00. Em contraste, se ambas cobrassem $ 2,00 por saco, o lucro 
individual diário cairia para apenas $ 800,00, como você pode ver no 
retângulo inferior à direita. 


Certamente, se estas duas empresas entrassem em conluio e cobrassem $ 
3,00 em vez de $ 2,00 por saco, elas poderiam aumentar seus lucros em $ 
200,00 ao dia. A junção dos lucros do monopólio que eles podem obter 

é de $ 400,00 total ao dia ($ 200,00 cada). O problema delas é formar, 
efetivamente, um cartel que irá proporcionar-lhes os lucros do monopólio. 


Tal cartel seria difícil de ser mantido porque haverá sempre a tentação de 
trapacear. Por exemplo, os outros dois retângulos (o superior à direita e o 
inferior à esquerda) mostram o que acontece se uma das empresas cobrar $ 
3,00 enquanto a outra cobra apenas $ 2,00. A empresa cobrando $ 2,00 rouba 
os negócios da empresa de $ 3,00 e obtém um lucro muito maior. Decerto 

a empresa cobrando $ 2,00 por dia lucra $ 2.000,00 por dia, enquanto que a 
empresa cobrando $ 3,00 obtém um lucro de apenas $ 500,00, porque está 
perdendo negócios para seu concorrente cujo preço é mais barato. 


Se você observar os incentivos de cada empresa, notará que a estratégia 
dominante para cada uma delas é cobrar o menor preço, $ 2,00 por saco. 
Para comprovar, observe os resultados da Cheezy Poofs. Se a Snacky Smores 
cobrar $ 3,00 por saco, a melhor coisa para a Cheezy Poofs fazer é cobrar $ 
2,00 por saco. Você pode ver isso comparando os resultados da Cheezy Poofs 
de $ 1.000,00 por dia em lucros no retângulo superior esquerdo com seus 
resultados de $ 2.000,00 por dia no retângulo inferior esquerdo. 


Do mesmo modo, se você observar os retângulos superior direito e inferior 
direito, verá que a melhor coisa para a Cheezy Poofs fazer, se a Snacky 
Smores cobrar $ 2,00 por saco, é cobrar o mesmo valoro. Isto porque o 
lucro da Cheezy Poofs será de $ 500,00 por dia se ela cobrar $ 3,00 por saco, 
e de $ 800,00 por dia se ela também cobrar $ 2,00 por saco. 


O que tudo isto significa para a Cheezy Poofs é que não importa o que a 
Snacky Smores decida cobrar, sempre será melhor para a Cheezy Poofs 
cobrar apenas $ 2,00 por saco. 


Se você observar novamente os retângulos, notará que, cobrar $ 2,00 por 
saco também é a estratégia dominante da Snacky Smores, não importa o 
quanto a Cheezy Poofs cobre. O resultado é que ambas as empresas sempre 
decidirão cobrar $ 2,00 por saco — e perderão suas chances de unir forças, 
reduzir a produção, aumentar preços e obter lucros de monopólio. 


Se ambas as empresas pudessem, de alguma forma, calcular um modo de 
realmente vender a $ 3,00 por saco, elas poderiam terminar no retângulo 
superior esquerdo, e lucrar, cada uma, $ 1.000,00 ao dia. Mas sem uma 
maneira de confiar, cada uma delas seguirá suas estratégias dominantes: 
cobrar $ 2,00 por saco e terminar no retângulo inferior direito, lucrando 
apenas $ 800,00 por dia. Recusando-se a trabalharem juntas, ambas deixam 
de obter um lucro diário de $ 200,00. 
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SE Com certeza esta situação é muito boa para os consumidores de South 
S, ÉS Park, que preferem muito mais pagar $ 2,00 por seus lanches preferidos. 
=” 0) Assim, tenha em mente que a estratégia dominante de cobrar o preço mais 
baixo trabalha em benefício dos consumidores e da sociedade como um 


todo. Por esta razão, a sociedade frequentemente não tem a incômoda 
tarefa de regulamentar os setores de oligopólio. Graças ao Dilema do 
Prisioneiro, os cartéis muito frequentemente não aumentam seus preços. 


Percebendo que a OPEC está aprisionada 
no Dilema do Prisioneiro 


À versão básica do Dilema do Prisioneiro que mostramos nas seções 
anteriores foi estabelecida para apenas duas pessoas ou duas empresas. 
Porem, os matemáticos desenvolveram versões mais avançadas do Dilema 
do Prisioneiro que podem ser utilizadas para analisar o comportamento 
de um grande número de participantes. Estes modelos são inestimáveis 
para a compreensão dos setores de oligopólio com várias empresas, e 

os incentivos enfrentados por elas em tais setores quando tentam formar 
cartéis. A conclusão básica desses modelos de multiempresas é que a 
estratégia dominante geralmente é não cumprir os acordos do cartel. 


Este resultado segue um longo caminho em direção a explicação do 
motivo pelo qual o cartel de petróleo da OPEC passa por momentos difíceis 
quando tenta atingir suas metas de aumentar os preços do petróleo ao 
reduzir sua produção. Colocado de forma simples, trair os acordos do cartel 
da OPEC é a estratégia dominante dos países membros. 


Para ver como isso funciona você tem que primeiro compreender que a 
OPEC tem reuniões onde se decide o quanto do total de petróleo deve ser 
produzido, e qual fração da produção geral será feita por cada país. Nas 
reuniões, cada país recebe uma cota — a quantia máxima que se estima 
que ele produza. Por exemplo, a Arábia Saudita pode receber uma cota 
de dez milhões de barris por dia, enquanto que a Venezuela pode receber 
uma cota de um milhão de barris por dia. 


O problema começa depois das reuniões, quando todos os ministros do 
petróleo vão para casa. Cada nação percebe que produzir mais do que 
sua cota é a melhor estratégia, não importa o que o outro país faça. Por 
exemplo, para a Venezuela é melhor produzir mais do que sua cota de um 
milhão de barris ao dia, não importa o que os outros países façam. 


/* Se os outros países cumprirem suas cotas, a Venezuela está em melhor 
condição de produzir acima de sua cota, porque ela pode vender 
enormes quantidades de petróleo a um alto preço. O alto preço é 
causado pelo fato de que os outros países estão cumprindo suas cotas. 


/* Se os outros países quebrarem suas cotas e produzirem 
demasiadamente, o preço do petróleo será baixo, o que significa que 
a Venezuela deve também produzir além do que determina sua cota. 
Não há razão para obedecer a cota se os preços são baixos devido à 
quebra da fidelidade de todos os outros. 
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Uma vez que cada país está diante das mesmas tentações de produzir 
acima de sua cota, o cartel da OPEC normalmente não funciona muito 
bem. Produzir a mais é uma estratégia dominante e é simplesmente muito 
tentadora para resistir dadas as recompensas. 


Usando um fiscal para ajudar os membros 
da OPEC a aderir às cotas 


Na seção anterior “Usando o pacto de silêncio (omertã) para resolver o 
Dilema do Prisioneiro”, explicamos como a máfia utiliza a morte para 
ameaçar seus membros, de tal maneira que estes nunca delatem à polícia. A 
ameaça de morte altera tanto as recompensas, que a estratégia dominante no 
Dilema do Prisioneiro muda de confessar para permanecer em silêncio. 


De forma semelhante, a OPEC também poderia se beneficiar se, de algum 
modo, pudesse ameaçar os seus membros caso violassem suas cotas. Como 
os países membros são nações soberanas, ameaças de morte não são uma 
opção. Em vez disso, a Arábia Saudita tem, por vezes, tentado oferecer uma 
ameaça econômica contra os violadores de cotas. 


À ameaça econômica vem sob a forma de super baixas dos preços de 
petróleo. A Arábia Saudita está na melhor posição de fazer uma ameaça 
como esta por duas razões: 


/* Ela é a maior produtora mundial de petróleo. A Arábia Saudita 
produz em torno de 25 por cento de todo o petróleo do mundo. 


1“ Ela tem o menor custo de produção de petróleo do mundo. 
A Arábia Saudita pode produzir com lucro mesmo se o preço do 
petróleo cair para 3 dólares por barril. No momento de produção 
deste livro, outros países precisavam no mínimo de um valor de 10 
dólares por barril para empatar. 


Estes dois fatos significam que, se os outros países desrespeitarem suas 
cotas, a Arábia Saudita pode, potencialmente, aumentar sua produção de 
modo que que o preço do petróleo cairia muito. Por exemplo, suponha que 
o preço caia para 3 dólares por barril. A Arábia Saudita seria o único país 
membro da OPEC que conseguiria obter lucro com este preço. Todos os 
demais membros estariam perdendo muito dinheiro. 


Como resultado, ela parece estar em posição de ameaçar os demais 
membros da OPEC com a falência se eles violarem suas cotas. Infelizmente, 
as ameaças não funcionam muito bem no mundo real. 


O problema é que a Arábia Saudita tem limitações na capacidade de 
bombeamento. Embora ela seja capaz de produzir um extra de 10 ou 20 
por cento a mais de petróleo por dia do que normalmente produz, este 
aumento não é suficiente para levar a uma queda no preço para 3 dólares 
por barril, e assim falir os demais países membros da OPEC. 
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Como resultado, a Arábia Saudita não é nem de perto uma ameaça forte o 
suficiente para mudar a estratégia dominante da quebra do limite das cotas. 
E, porque a OPEC não descobriu um modo de ameaçar com eficiência os 
que violam as cotas, o cartel não funciona muito bem. 


Regulando Oligopólios 


Nas seções anteriores, explicamos por que o Dilema do Prisioneiro significa 
que as empresas em muitos setores de oligopólio têm uma tarefa difícil 
quando tentam formar cartéis eficientes. Em alguns setores, entretanto, 

os cartéis são eficazes para reduzir a produção e aumentar os preços. 
Normalmente, estes são setores onde uma empresa é grande e poderosa o 
suficiente para verdadeiramente ameaçar as outras com falência. 


Lidando com empresas dominantes 





qo MEAL Na história dos Estados Unidos, a Standard Oil Company, administrada por 
S John D. Rockefeller, dominou durante o século XIX o setor oligopolista. Ela 
L] controlava algo em torno de 90 por cento do petróleo vendido nos Estados 











Unidos e, se um concorrente não fizesse o que Rockefeller queria, ele 
simplesmente levava o concorrente a falência, ao oferecer o petróleo a um 
preço ridiculamente tão baixo, que o concorrente não poderia competir. 


Rockefeller perderia dinheiro temporariamente enquanto tomava esta 
atitude, mas após a falência do concorrente, nenhum outro competidor 
ousava desobedecer. Desse modo, ele era capaz de convencer as empresas 
restantes a ajudá-lo a restringir a produção e aumentar os lucros. De fato, 
como a Standard Oil exercia tamanho controle, seu setor estava muito mais 
para um monopólio do que um oligopólio. 


À eficácia de Rockefeller, entretanto, logo trouxe uma resposta 
governamental. A Standard Oil foi divida em dezenas de companhias 
de petróleo, pequenas e independentes. Nenhuma delas era grande ou 
poderosa o suficiente para dominar seu setor e obrigar as demais ao 
conluio, como fez a Standard Oil. 


Aplicando as leis antitruste 


No século XIX os cartéis eram chamados de trusts — por exemplo, 

cartel do açúcar (sugar trust), o cartel do aço (steel trust) ou o cartel das 
ferrovias (railroad trust), e assim por diante. Por consequência, as leis que 
dividiram os monopólios e os cartéis foram chamadas de leis antitruste. 
Uma abordagem ligeiramente diferente ocorre na União Europeia onde 
as penalidades incluem a cobrança de multas (até 10 por cento da receita 
global para os casos mais extremos). Casos recentes incluem multas 
significativas para os cartéis de suprimento de vitaminas pela indústria 
farmacêutica e punições por mau comportamento na FA Premier League. 
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O Ato de Competição e os Artigos 81 e 82 do Tratado Da União Europeia 
governam essa área. 


Um grande problema com as leis antitruste é decidir quando regulamentar 
um oligopólio ou fragmentá-lo para promover a concorrência. O primeiro 
sinal de que existe um cartel em potencial é, com certeza, quando você 
observa apenas umas poucas empresas em um determinado setor. Mas por 
causa do Dilema do Prisioneiro, em alguns casos nem mesmo um setor 
com apenas duas empresas será capaz de formar eficientemente um cartel. 
Consequentemente, os promotores de justiça precisam de mais evidências 
do que apenas mostrar que não existem muitas empresas em um setor. 


Tipicamente, é necessário haver prova concreta de conluio. Em outras 
palavras, se um dia todas as empresas em um oligopólio decidirem, sem 
coordenação, cortar a sua produção pela metade e, desse modo, aumentar 
os preços, isto pode não ser ilegal. Mas, se um e-mail de um gerente de uma 
empresa para o gerente de outra empresa for encontrado dizendo que as 
empresas devem ingressar em um cartel, isto é ilegal, e suficiente para um 
promotor iniciar um processo. 


Uma tática específica e altamente eficiente que é usada em todo o mundo 

é dar imunidade durante uma investigação judicial para a primeira empresa 
que confessar fazer parte do cartel. Em vista do tamanho das multas 
potenciais, é do interesse das empresas soltar a língua na primeira evidência 
do problema. Um caso em que isso aconteceu foi uma investigação sobre o 
uso de sobretaxas de combustível da British Airways e Virgin Atlantic: assim 
que ficaram cientes da investigação, os executivos da Virgin prometeram 
disponibilizar a informação incriminadora em troca de imunidade, o que 
resultou em seu rival recebendo a multa (e no rompimento do cartel). 


Estudando um Híbrido: 
Concorrência Monopolística 


Uma interessante forma de competição que é encontrada em alguns setores 
tem o estranho nome de concorrência monopolística. Em tais setores, 

você encontra características de ambos, monopólios (veja capítulo 12) e 
empresas competitivas (veja capítulo 11). 








Benefícios da diferenciação do produto 


De modo semelhante às empresas competitivas operando em mercados 
livres, os setores caracterizados como concorrência monopolística têm 
muitas empresas competindo umas contra as outras. Mas, diferente da 
situação dos mercados de livre concorrência onde todas as empresas 
vendem um mesmo produto, na concorrência monopolística o produto de 
cada empresa é ligeiramente diferente. 
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Pense no mercado de vinho. O vinho é facilmente entendido como um 
produto genérico. Entretanto, os apreciadores de vinho irão dizer a você 
que eles reconhecem diferenças entre os vinhos produzidos pelas vinícolas. 
Embora vinhos estejam disponíveis aos mais diversos preços que refletem 
os processos envolvidos em sua manufatura, em geral a chave é que os 
produtos de duas vinícolas diferentes provavelmente diferirão um do outro 
de alguma maneira. 





Os economistas utilizam o termo diferenciação do produto para descrever 
as coisas que fazem cada produto de uma empresa ser um pouco diferente 
dos produtos dos concorrentes. O resultado geral dessas diferenças é que 
elas diminuem um pouco a intensidade da concorrência. Seu posto de 
gasolina, por exemplo, pode ser capaz de lhe dar um desconto de dois ou 
três centavos a mais por litro do que seus concorrentes, isso se este posto 
tiver algumas facilidades e o concorrente mais próximo estiver a muitos 
quilômetros de distancia. 


Por outro lado, há ainda muita pressão competitiva no setor. Embora seu 
posto local possa ser capaz de usar suas características únicas para lhe 
cobrar um pouco menos, ele não poderia cobrar muito mais — se tentasse 
fazer isto, você abasteceria nos concorrentes. 


De modo semelhante, todos os restaurantes em sua vizinhança precisam 
se preocupar com o preço que os demais estão cobrando, mesmo se os 
outros se especializaram em culinárias completamente diferentes. Mesmo 
que você queira pagar 20 por cento a mais por alguma refeição exótica, é 
improvável que esteja disposto a pagar 90 por cento a mais por tal refeição. 
Às diferenças entre produtos diminuem, mas não eliminam a concorrência 
dos preços. 


Enfrentando os limites de lucro 


Você pode pensar que em razão de as empresas monopolisticamente 
competitivas poderem usar suas características únicas para aumentar os 
preços, suas agradáveis margens de lucros estão garantidas. Afinal, em pura 
concorrência, em que todas as empresas vendem os mesmos produtos e 
não tem qualquer modo de diferenciá-los de seus concorrentes, os preços 
caem tanto, que as empresas acabam obtendo zero de lucros econômicos 
(consulte o capítulo 11). Se as empresas monopolisticamente concorrentes 
podem aumentar seus preços acima da concorrência, parece óbvio que 
elas tenham a garantia de lucros. 


Infelizmente para elas, não é este o caso. 


Como foi apontado pela economista de Cambridge, Joan Robinson, 
durante a década de 1930, as empresas monopolisticamente concorrentes 
ainda enfrentam concorrência. Em especial, elas enfrentam a expectativa 
de que se estão obtendo lucros satisfatórios, estes lucros atrairão novos 
empreendedores para o setor. Quando os novos participantes começam a 
produzir, eles tomam os negócios das empresas já estabelecidas, e arruínam 
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retângulo. 


seus lucros anteriormente bem ordenados. De fato, novos empreendedores 
continuam a chegar até que os lucros sejam levados a zero. 


Lidando com a demanda inclinada decrescente 


Robinson foi capaz de mostrar como funciona este processo, ao modificar 
ligeiramente o modelo de monopólio, que apresentamos no capítulo 12. 
Para ver o que ela fez, observe a Figura 13-4, que mostra uma empresa 
monopolisticamente concorrente fazendo um lucro inicial. A Figura mostra 
a curva de custo marginal da empresa, MC, e a curva de média de custo 
total, ATC, ao longo de sua curva de demanda, DI, e a curva de receita 
marginal associada, MR1. 


N MC 






Lucros ATC 


Preço 








% 
hi 
Quantidade 


Em razão da diferenciação do produto, a empresa na Figura 13-4 

enfrenta uma curva de demanda inclinada descendente, D,. Sua curva 

de demanda está inclinada descendente porque, como um monopólio, 
ela tem algum controle sobre seus preços. A diferenciação do produto 
significa que ela pode escolher se estabelece preços altos ou baixos. À um 
preço alto, a quantidade demandada de seu produto cai, porque alguns 
consumidores não pensarão que as características únicas do produto 
daquela empresa valem o dinheiro extra. A um preço baixo, a quantidade 
demandada aumenta, porque o preço baixo rouba os clientes das outras 
empresas concorrentes. 
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Em contrapartida, as empresas concorrentes que vendem produtos idênticos 
não têm controle sobre os preços que estabelecem. Como explicamos no 
Capítulo 11, porque as empresas competitivas vendem produtos idênticos, a 
única coisa que importa aos consumidores, quando escolhem, é saber quem 
oferece o preço mais baixo. O resultado é que todas as empresas têm que 
vender ao mesmo preço, o preço de mercado, que é determinado por onde 

a curva de oferta geral do setor se cruza com a curva de demanda do setor. 
À curva de demanda do produto individual de uma empresa competitiva é 
uma linha horizontal no nível do preço de mercado (veja o Capítulo 11). Isto 
está em nítido contraste com a curva de demanda inclinada descendente 
voltada para a empresa monopolisticamente concorrente na Figura 13-4. 


Uma importante consequência da curva de demanda inclinada 
descendente, D,, é que a curva de receita marginal, MR,, associada com 

a curva de demanda D,, também tem inclinação descendente. Por que 
isto acontece? A receita adicional, ou marginal, que a empresa pode obter 
da venda de uma unidade adicional de produto é menor que a receita 
marginal se ela vender a unidade anterior. 


Como explicamos no capítulo 12, o declínio da receita marginal é uma 
consequência natural de uma curva de demanda inclinada descendente. 
Como a única maneira de conseguir que os consumidores comprem mais 
de seu produto é instigando-os com preços baixos, a receita marginal que 
você consegue tem que cair com cada unidade adicional que você vende. 


Uma empresa monopolisticamente concorrente otimiza seus lucros porque 
escolhe produzir no ponto 4, onde a curva de receita marginal inclinada 
descendente, MR,, cruza a curva de custos marginais inclinada ascendente, 
MC. Produzir a quantidade associada, q *,, ou irá maximizar os lucros da 
empresa (se for possível obter lucro) ou irá minimizar as perdas. Se fazer 
lucro é possível, depende da posição da curva de demanda da empresa — 
do quanto de demanda há para os produtos da empresa. 


Na Figura 13-4, a demanda é forte o bastante para que a empresa tenha 
lucro. Você pode ver isto comparando a média total de custos por 
unidade da empresa, ao nível de produção q*,, com o seu preço por 
unidade naquele nível de produção. A média de custo total por unidade 
é encontrada indo verticalmente para cima, a partir do eixo horizontal ao 
nível de produção q *,, até atingir a curva ATC no ponto B. O preço por 
unidade que a empresa pode cobrar a este nível de produção, q*,, é dado 
subindo verticalmente até atingir a curva de demanda no ponto C. 


Uma vez que a distância vertical até o ponto C excede a distância vertical 
até o ponto 5, você pode determinar imediatamente que o preço de 

venda da empresa excede o custo total de produção por unidade — o que 
significa que a empresa deve estar lucrando em cada unidade vendida. O 
tamanho do lucro total da empresa, em todas as unidades, é o lucro por 
unidade vezes o número total de unidades vendidas, assim seu lucro total 
é equivalente a área total do retângulo sombreado na Figura 13-4. A área 
sombreada do retângulo é a largura de q*, unidades vezes a altura do lucro 
por unidade — a distância vertical entre os ponto Be C. 
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Encontrando o equilíbrio: Entrada e saída da empresa 


Joan Robinson percebeu que este lucro atrai novos aspirantes ao setor 

de competição monopolística. Cada novo participante rouba alguns 
negócios das empresas existentes. Graficamente, isto significa que a curva 
de demanda de qualquer empresa existente, como aquela da Figura 134, 
desloca-se para baixo e para a esquerda. A cada preço possível que a 
empresa pode cobrar, ela vende menos unidades que antes, porque alguns 
de seus antigos negócios foram roubados pelos novos integrantes do setor. 


Além disso, os estreantes no setor continuam a mover as curvas de 
demanda para baixo e para a esquerda, até que os lucros sejam 
impulsionados por todo o caminho até descer a zero. Só depois a entrada 
de novas empresas faz uma pausa. 


Você pode ver esse tipo de equilíbrio na Figura 13-5. Ali, a curva de 
demanda é deslocada para a esquerda até D,, onde ela é apenas a tangente 
para a curva ATC no ponto B. Do mesmo modo como a curva de demanda 
se move para a esquerda, o mesmo faz a curva de receita marginal, que está 
agora em MR,. Consequentemente, quando a empresa otimiza seu nível de 
produção, produzindo onde a curva MC cruza MR,, ela agora produz ao 
nível de produção g*.. 


MC 


EEE = ma 
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Neste nível de produção, o lucro é zero. Você pode ver isto ao usar o gráfico 
para mostrar que a média de custo total por unidade ao nível de produção 

q * é igual ao preço por unidade que a empresa pode conseguir vendendo 
estas unidades. Suba verticalmente a partir do eixo horizontal até o ponto 
q*, para o ponto B. Uma vez que o ponto B está tanto na curva de demanda, 
D,, quanto na curva de média de custo total, ATC, a distância vertical a partir 
do eixo horizontal até o ponto q*, para o ponto B, representa tanto a média 
total de custo por unidade quanto o preço por unidade que a empresa pode 
cobrar. Eles são iguais, portanto, a empresa está obtendo lucro zero. 
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Se, por alguma razão as empresas em um setor monopolisticamente 
concorrente estiverem gerando perdas, algumas empresas deixam o setor. 
À medida que cada uma delas sai, as empresas remanescentes ganham 
mais negócios, e as curvas de demanda das empresas que ainda estão 

no setor se deslocam para cima e para a direita. As saídas continuam até 
atingirem um equilíbrio, como mostrado na Figura 13-5, na qual todas as 
empresas estão obtendo lucros zero. 


Produzindo de modo ineficiente 


Um ponto principal a se notar, sobre o equilíbrio na Figura 13-5, é que 

ele indica que cada empresa produz de modo menos eficiente do que 
empresas em um setor competitivo. A melhor maneira de compreender este 
fato é comparando o nível de produção da empresa monopolisticamente 
competitiva quando o setor esta em equilíbrio, q*,, com o nível de 
produção que deveria ser produzido por uma empresa com as mesmas 
curvas de custos que estava operando em um setor de plena concorrência, 
no qual todas as empresas vendem um produto idêntico. Denominamos 
este nível de produção como q“””, na Figura 13-5. 


No Capítulo 11, explicamos como as forças de mercado impulsionam 

as empresas concorrentes a produzirem em qgº””, e por que isso acaba 
exatamente no nível de produção onde a curva ATC atinge seu mínimo — 
isto é, gº”" é o nível de produção na parte inferior da curva ATC em forma 
de U. A implicação socialmente significativa deste fato é que as empresas 
competitivas produzem com a menor média de custo possível por unidade. 
Isso faz delas tão eficientes quanto possível em termos de custos de 
produção por unidade. 


Por outro lado, uma empresa monopolisticamente competitiva operando 
em um setor onde a diferenciação de produto permite ter algum controle 
sobre os preços que ela cobra, acaba por produzir uma alta média de 
custo total por unidade. Este claramente é o caso da Figura 13-5, porque a 
distância vertical do eixo horizontal para o ponto B é mais longa do que a 
distância vertical do eixo horizontal acima do ponto C. Este fato significa 
que as empresas nos setores monopolisticamente concorrentes não são tão 
eficientes quanto as empresas dos setores competitivos. 


Algumas pessoas observam este resultado e concluem que a sociedade 
estaria melhor se pudesse transformar setores de concorrência 
monopolística em setores competitivos. Mas a redução dos custos pode não 
recompensar a perda da diferenciação do produto. 


Afinal, a variedade é o tempero da vida. Você realmente gostaria que 
todo restaurante fosse idêntico em todos os sentidos, para servir a mesma 
comida, no mesmo tipo de ambiente, sob as mesmas luzes, com mobília 
igual? Certamente, nós não gostaríamos disso. E se o custo da variedade 
for que as empresas monopolisticamente competitivos fabriquem 

sua produção a um custo mais alto do que as empresas nos setores 
competitivos, nós estaríamos dispostos a aguentar estes custos mais altos 
por uma questão de variedade. 
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Comunismo, hambúrgueres e diferenciação 
de produto 


Um dos mais engraçados comerciais de TV 
nos EUA fez sua estreia em 1985, no auge 
do poder comunista soviético. O comercial 
apresentava uma rede de hambúrgueres 
chamada Wendy e descrevia um desfile 
de moda comunista. Uma mulher caminha 
por uma rampa vestida com um uniforme 
de trabalhadores de fábrica de cor cinza e 
sem graça; e o locutor grita, “moda dia!” 
Então, ela marcha pela rampa novamente, 
no mesmo modelito, mas, desta vez, segu- 
rando uma lanterna. O locutor grita, “moda 
noite!l”. Em seguida, ela marcha nova- 
mente pela rampa — ainda com o mesmo 
uniforme — segurando uma bola de praia 
inflável, “moda praia!” 


O comercial zombava do fato de que os 
planejadores centrais, que dirigiam os 
países comunistas, não se importavam 


com a diferenciação do produto. Eles sim- 
plesmente desenvolviam um único design 
para os produtos, de modo a serem capa- 
zes de massificar a produção ao menor 
custo possível. O resultado foi uma socie- 
dade onde havia tanta monotonia, que o 
comercial da Wendy era apenas um mo- 
desto exagero. 


O comercial ajudou a enfatizar aos con- 
sumidores americanos a ideia de que 
eles deveriam admitir o fato de que a co- 
mida produzida pela Wendy era diferente 
daquela produzida por seus principais 
rivais, McDonald's e Burger King. Ao con- 
trário da rígida e planejada economia so- 
viética, o capitalismo dos livres mercados 
americanos permite grandes quantidades 
de produtos diferenciados. O comercial da 
Wendy dava ênfase à diferença da rede. 





Mas, você precisa decidir sozinho se os altos custos da variedade valem a 
pena — e em quais situações. Embora eles possam valer muito em termos 
de restaurantes, você pode ter uma opinião diferente sobre a diferenciação 
de produtos encontrados, por exemplo, em postos de gasolina. 
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Capítulo 14 
Direitos de Propriedade 
e Injustiças 


Neste Capítulo 


Definindo um mercado ideal 
Observando como as externalidades criam resultados socialmente ineficientes 
Tomando medidas para corrigir problemas causados pelas externalidades 


Explorando e esgotando a propriedade de recursos com frequência 


o Capítulo 11, nós explicamos a mão invisível de Adam Smith 

— a ideia que, apesar dos indivíduos perseguirem seus próprios 
interesses, se você permitir aos mercados alocarem seus recursos, O 
bem comum é atingido. Adam Smith estava perfeitamente consciente, 
entretanto, que para atingir este bom resultado, os direitos de propriedade 
da sociedade tinham que ser corretamente estabelecidos antes de as 
pessoas iniciarem seu comércio de bens e serviços nos mercados. De 
fato, Smith passou boa parte de seu famoso livro, A Riqueza das Nações 
(1776), falando sobre como os governos devem definir corretamente os 
direitos de propriedade se quiserem que os mercados produzam resultados 
socialmente benéficos. 


A essência do problema é que, se os direitos de propriedade não são 
estabelecidos corretamente, uma pessoa não levará totalmente em 
consideração como os atos dele ou dela afetam outras pessoas. Por 
exemplo, considere dois pedaços de terra. Um é propriedade privada, 
enquanto que o outro é um lugar selvagem, sem dono, e onde todos são 
livres para usar como bem entenderem. Se você quiser jogar seu lixo na 
propriedade privada, terá que pagar ao proprietário pelo direito de fazer 
isso. Em outras palavras, o proprietário está administrando um aterro 
sanitário. Mas, como qualquer outro, você pode despejar seu lixo de graça 
naquele terreno baldio, porque ninguém tem o direito de impedio. 


Naturalmente, as diferenças no direito de propriedade, com respeito aos 
dois pedaços de terra, conduzem as pessoas a despejar muito mais lixo no 
terreno baldio, porque é menos oneroso. Mas o problema é que, embora 
o custo seja menor pessoalmente, a decisão de despejar o lixo em terreno 
baldio impõe muitos outros custos sobre os outros. Por exemplo, o que 
poderia ser um agradável parque agora é um amontoado de lixo podre. 
Maus direitos de propriedade levam a maus resultados. 
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Neste capítulo, conversamos a respeito das externalidades positivas e 
negativas — situações em que o comportamento de uma pessoa resulta 

ou em benefícios ou em prejuízos para outras pessoas, mas nas quais os 
direitos de propriedade são tão mal definidos, que os custos e benefícios 
não são devidamente contabilizados (externalidades negativas resultam 
em sérios problemas, tais como poluição e aquecimento global). Também 
mostramos como a maioria dos casos de espécies extintas ou em risco 

de extinção resulta da não existência de direitos de propriedade, e como 
redefinir os direitos de propriedade pode salvar as espécies da extinção. 


Permitindo ao Mercado Alcançar 
Excelentes Resultados Sociais 


SE Para que os mercados atinjam resultados socialmente excelentes, eles 
S, ÉS devem levar em consideração todos os custos e benefícios envolvidos em 
o Sus E" . . 

8 qualquer atividade, não importando quem sente os efeitos destes custos e 


benefícios. Se os mercados fizerem isto, a curva de demanda capta todos 
os benefícios, a curva de oferta capta todos os custos e a quantidade de 
equilíbrio do mercado assegura que apenas as unidades de produção para 
as quais os benefícios excedem os custos serão produzidas. 


O Capítulo 11 contém todos os detalhes sobre como a oferta e procura 
criam resultados socialmente excelentes, mas queremos oferecer uma 
breve revisão aqui. Observe a Figura 14-1, que mostra uma curva de 
demanda e uma curva de oferta para sorvete. A quantidade de equilíbrio de 
mercado é q*,e o preço de equilíbrio de mercado é P*. 
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É importante perceber que é socialmente benéfico produzir cada unidade 
até, e incluindo, q*. À razão para isto pode ser vista ao examinar a 
unidade q,. Você pode ver pela curva de demanda que os compradores 
estão dispostos a pagar O preço de P, por unidade de q, mas custa aos 
fornecedores apenas C, para produzir a unidade q,. 


O que isto significa? A satisfação global da sociedade é melhorada ao produzir 
a unidade q,, porque as pessoas julgaram claramente que ter esta unidade vale 
a pena os custos dos recursos usados para fabricá-la. Uma vez que a curva de 
demanda está acima da curva de oferta para todas as unidades até, e incluindo 
q”, todas aquelas unidades são socialmente benéficas de produzir. 


Como explicamos no Capítulo 11, a coisa maravilhosa sobre os mercados é 
que a oferta e a demanda apenas acontecem para que o nível de produtividade 
socialmente ótimo, q*, seja produzido. O fato de este resultado ocorrer 
inteiramente por que as pessoas estão buscando seus próprios interesses 
egoístas é, com certeza, a razão de os mercados serem tão surpreendentes. É 
como se a mão invisível de alguma divindade mágica transformasse a procura 
dos objetivos individuais em um resultado socialmente ótimo. 





O que mostramos em seguida é que estes resultados agradáveis acontecem 
somente se os direitos de propriedade forem totais e completos, o que 
significa que a curva de demanda capta todos os benefícios que as pessoas 
querem, e a curva de oferta capta todos os custos associados com a 
produção. Como você poderá observar, se os direitos de propriedade não 
forem plenos e completos, os mercados não gerarão os níveis de produção 
socialmente ótimos, como q *. Nesses casos, a mão invisível se torna, 
realmente, invisível — porque ela não esta lá! 


Examinando as Externalidades: Os 
Custos e Benefícios Que Outros 
Sentem Por Nossas Ações 


Os direitos de propriedade dão aos seus possuidores o controle de suas 
posses. Por exemplo, você pode pintar seu carro da cor que quiser. Pode 
modificar o motor e o escapamento. Pode até instalar grandes e brilhantes 
rodas de 19 polegadas para tentar disfarçar o fato de que, como a maioria 
dos economistas, não somos, na verdade, muito modernos. 


Por outro lado, os direitos de propriedade não são totalmente ilimitados. 

A sociedade restringe o que você faz com seu carro. Por exemplo, todos 

os anos, carros de uma determinada idade precisam ser examinados para 
verificar a emissão de gases poluentes. Mesmo que você seja o proprietário, 
não pode lançar no ar mais partículas poluidoras do que a lei permite. Não 
pode dirigir a 90 km/h na frente de uma escola. E irá infringir a lei se ligar 
seu estéreo com 2.000 watts de potência no meio da noite. 


3 18 Parte Ill: Microeconomia: A Ciência do Comportamento do Consumidor... 


Às pessoas não podem legalmente fazer tais coisas por que elas não moram 
sozinhas em uma ilha, pelo contrário, vivemos em uma comunidade com 
muitas outras pessoas, e fazer todo aquele barulho ou dirigir imprudentemente 
afeta a qualidade de vida de todos. A maneira como os economistas 
descrevem esta situação é dizendo que ações causam extemalidades. 


Definindo externalidades 
positivas e negativas 


Uma externalidade é um custo ou um beneficio que não cai diretamente 
sobre a(s) pessoa(s) envolvida(s) em uma atividade, mas sobre os outros. 
As externalidades podem ser positivas ou negativas: 


v* Uma externalidade positiva é um beneficio que recai sobre uma pessoa 
não diretamente envolvida em uma atividade. Imagine uma apicultora. 
Ela cria abelhas para vender o mel, mas as abelhas também podem voar 
polinizando as flores dos fazendeiros locais, desse modo aumentando 
suas colheitas e favorecendo-os com uma externalidade positiva. 





/* Uma externalidade negativa é um custo que recai sobre uma 
pessoa não diretamente envolvida em uma atividade. Imagine uma 
siderúrgica que, como um subproduto da produção de aço, lança ao 
ar toneladas de fuligem e fumaça. À poluição é uma externalidade 
negativa, que causa nevoeiro com fumaça e polui o ar respirado por 
todos os que vivem próximos da fábrica. 


Observando os efeitos das 
externalidades negativas 


O mais importante a se entender sobre as externalidades negativas é que os 
bens e serviços que impõem externalidades negativas a terceiros, acabam 
sendo produzidos em demasia. A razão para que isto aconteça é porque a 
externalidade negativa e os custos que ela impõe aos demais não são levados 
em consideração quando as pessoas tomam decisões sobre quanto produzir. 


Falhando ao não levar em consideração 
os custos impostos aos demais 


No caso de uma usina siderúrgica, seus gerentes levam em consideração 
apenas seus custos particulares de matéria prima e administração da fábrica. 
Isto acontece porque o direito de propriedade em voga é muito precário. 


Se alguém fosse o dono da atmosfera, os gerentes da siderúrgica teriam que 
pagar pelo direito de emitir poluição. E se os donos da atmosfera fossem 

as pessoas que teriam que respirar a poluição da siderúrgica, a empresa 
seria forçada a pagar aquelas pessoas pelo direito de poluir, e a levar em 
consideração o prejuízo que a poluição causaria a elas. 
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Mas como a atmosfera não é propriedade de ninguém, as empresas não 
tem que pagar por poluir o ar, não existe um mecanismo que faça com 

que os administradores da siderúrgica levem em consideração os custos da 
poluição que recaem sobre os membros da comunidade. O resultado é que 
a empresa exagera na produção de aço. 


Por que ocorre o excesso na produção? No Capítulo 10, explicamos que 
a curva de oferta de uma empresa competitiva é igual a sua curva de 
custo marginal. Uma vez que a siderúrgica não leva em consideração 

os custos marginais que a produção de aço impõe sobre os outros, sua 
curva de custo marginal (a curva de oferta) é tão baixa, que a leva a uma 
produtividade exagerada de aço. 


Você pode ver essa situação na Figura 14-2, onde desenhamos duas curvas 
de oferta. A mais baixa delas chamamos de MC Particular, porque a curva 
de oferta da empresa é sua curva de custo marginal particular, que leva em 
consideração apenas os custos da empresa para a produção de aço. 


Social MC = 
MC Particular + XC 


À 






MC Particular 


Preço 








| >— 
qe q q” 
Quantidade 


À curva mais alta, contudo, leva em consideração não apenas os custos 
particulares da empresa, mas os custos da poluição externa, que chamamos 
de XC (para custos externos). Esta curva mais alta é chamada de curva 
Social MC, e ela é útil porque capta todos os custos associados com a 
produção de aço — tantos os custos da empresa para produzi-lo, quanto os 
custos sobre as outras pessoas na forma de externalidades negativas. 


Produzindo em excesso coisas que impõem 
externalidades negativas 


Então, por que tanto aço é produzido? O equilíbrio do mercado é onde a 
curva de demanda, D, se cruza com a curva de MC particular. O equilíbrio 
resulta em uma quantidade q” de aço sendo produzida, onde m representa 
o mercado. 
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Por outro lado, a quantidade socialmente ideal de aço produzido é q”, onde 
soc representa o social. A quantidade socialmente ideal é determinada por 
onde a curva MC Social cruza com a curva de demanda. Você pode dizer 
que q“ é socialmente ideal, porque para cada unidade até, e inclusive q”, 

a curva de demanda está acima da curva MC Social, significando que os 
benefícios da produção destas unidades excedem os custos de produzi- 

las. Isto é verdade quando leva-se em consideração não apenas os custos 
privados, mas também os custos externos que recaem sobre terceiros. 


O problema em produzir todas as unidades de qº< até q” é que embora os 
benefícios excedam os custos de produção privada das empresas, eles não 
excedem o total de custos quando se leva em consideração XC, o custo da 
externalidade negativa. 


Por exemplo, observe o nível de produtividade q, que está entre q“ e g”. 
Você pode ver, subindo verticalmente de q para a curva de demanda, 
que o preço de mercado que as pessoas desejam pagar por aquele nível 
de produção realmente excede o custo marginal privado de produzio. 
Por isso, a curva de demanda está acima da curva MC Particular ao nível 
de produção q. Mas, se você for mais adiante, verá que o que as pessoas 
querem pagar naquele nível de produção é realmente menos que o custo 
social total de produzir aquele tanto (isto é, a curva MC Social é mais alta 
que a curva de demanda ao nível de produção G.) 


O nível de produção q não deveria ser produzido, porque o custo total de 
sua produção excede o que todos estão querendo pagar por ele. Por isso, 
é lamentável que o nível de produção q” seja, de fato, produzido em um 
mercado econômico. Cada unidade de produção fabricada em excesso 
no nível de produção q é uma unidade na qual os custos excedem os 
benefícios. 


Percebendo que você quer quantidades 
positivas de externalidades negativas 


Uma coisa muito importante a se perceber é que a reação comum às 
externalidades negativas — Proibi-los! — quase nunca é socialmente 

ideal. Observe novamente a Figura 14-2, e repare que o nível de produção 
socialmente ideal, q”, é um número positivo. Ou seja, é socialmente ótimo 
produzir aço, mesmo que alguma poluição seja produzida neste percurso. 


Para compreender o raciocínio por trás desse fato, vamos pensar em 
automóveis. Os carros poluem. E a única forma de se livrar de sua poluição 
é banindo os carros totalmente da sociedade. Mas, você realmente quer 
fazer isto? 





Apesar de saber que ser uma grande verdade que carros que “bebem” 
muito combustível produzem quantidades prodigiosas de poluição sem 
benefícios que os justifiquem, você realmente, quer se ver livre de todos 
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os carros, inclusive das ambulâncias e dos caminhões dos bombeiros? De 
modo algum, porque, apesar destes veículos emitirem poluição, os custos 
impostos à sociedade são mais do que compensados em razão do seu 
grande benefício social — as atividades de salvar vidas, nas quais estes 
veículos estão empenhados. 


O mesmo também vale para a poluição provocada pela siderúrgica no 
nível de produtividade de gº. A única maneira de eliminar totalmente a 
poluição da fabrica é fechando-a. Mas isto significa remover da sociedade 
todos os benefícios que o aço pode oferecer, como edifícios à prova de 
terremotos e cabines de segurança resistentes ao choque em automóveis. 


O objetivo não é eliminar externalidades negativas. Ao invés, é assegurar 
que todos os custos e todos os benefícios sejam pesados; os benefícios das 
unidades de produção devem ultrapassar os custos de sua fabricação — 
inclusive os custos das externalidades negativas. Na Figura 14-2, para todas 
as unidades de produção até, e inclusive g', o total dos benefícios é pelo 
menos tão grande quanto o total de custos, significando que a sociedade, 
como um todo, se beneficia se estas unidades forem produzidas. 


O que se deve levar em consideração é como certificar-se de que apenas as 
unidades q“ são produzidas quando, como você viu na seção anterior, O 
mercado quer produzir bens com externalidades negativas. 


Lidando com as externalidades negativas 


Há, basicamente, três maneiras de se lidar com as externalidades negativas: 


v* Aprovar leis proibindo ou restringindo as atividades que gerem 
externalidades negativas. Por exemplo, a maioria das cidades proíbe 
que se queime o lixo como forma de se desfazer dele. 


/* Aprovar leis que tenham como alvo direto a externalidade negativa 
propriamente dita (em vez da atividade subjacente que conduz 
a externalidade). Por exemplo, é obrigatório agora que todas as 
siderúrgicas instalem purificadores de chaminés, que filtrem a maior 
parte da poluição antes que esta seja atirada na atmosfera. 


:“ Impor custos, como taxas, sobre as pessoas ou empresas que gerarem 
externalidades negativas. Por exemplo, os governos podem cobrar 
das companhias cada tonelada de poluição que elas emitirem. 


A última dessas três soluções é atraente para os economistas, porque ela é a 
que provavelmente conduzirá ao nível de produção socialmente ideal. 


Você pode ver por que os economistas gostam de taxas sobre poluição 
olhando novamente a Figura 14-2. Lembre que XC é o custo externo da 
poluição da siderúrgica sobre outros. Se o governo impuser uma taxa 

de XC reais sobre cada unidade de aço produzida pela empresa, a taxa 
aumentaria a curva de custos da empresa verticalmente de MC Particular 
para MC Social. 
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Definindo uma taxa para a poluição em exatamente XC reais, faz com que 
a curva de custos marginal da empresa repouse exatamente onde a curva 
MC Social está. Uma vez que a curva de custo marginal de uma empresa 

é sua curva de oferta, o resultado é que, quando a demanda e a oferta 
interagem, o nível de produção socialmente ideal, q”, é produzido. 


Isto é, ao impor exatamente a correta taxa sobre o aço, o governo pode sentar- 
se e deixar o mercado fazer o resto. O que torna esta política de redução da 
poluição atrativa se comparada com as outras soluções potenciais. 


Compare esta solução com um sistema em que as empresas são obrigadas 
a instalar purificadores de chaminés. Em tal sistema, você precisa contratar 
inspetores para monitorar constantemente as fábricas, para se certificar de 
que as usinas não fazem fraudes. Este tipo de sistema é muito mais caro 

de implementar do que simplesmente impor uma taxa à usina, medindo 
com facilidade a produção de aço, e, depois deixar a oferta e demanda 
estabelecer o nível de produção socialmente ideal. 


Por outro lado, pode ser difícil descobrir exatamente quão grande será o 
imposto XC, de modo que o imposto sobre a poluição não é uma solução 
sem problemas. 


Calculando as consequências das 
externalidades positivas 


As externalidades podem ser positivas bem como negativas. O mais 
importante a se entender sobre externalidades positivas é que os bens 
e serviços que oferecem externalidades positivas a terceiros acabam 
sendo subproduzidos. 


Subproduzindo o que oferece externalidades positivas 


Para ver por que os bens que têm externalidades positivas são 
subproduzidos, considere uma apicultora chamada Sally. Sally cria abelhas, 
assim ela pode vender o mel e ganhar algum dinheiro. As pessoas que 
compram seu mel o fazem porque o mel traz utilidades para elas quando o 
consomem. Mas como as abelhas de Sally voam por toda parte polinizando 
as flores dos fazendeiros locais, estes fazendeiros também são beneficiados 
pelas atividades dela. 





Mas — e aí está o ponto crucial — os fazendeiros não pagam a Sally 
pelos benefícios que suas abelhas fazem para eles; as abelhas apenas 
voam para dentro e fora dos campos e não há como rastrear seu trajeto. 
O resultado é que Sally irá desenvolver menos colmeias do total que 
poderia, se os fazendeiros estivessem pagando a ela pelos benefícios que 
as abelhas lhes trazem. 
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Você pode observar como esta situação funciona na Figura 14-3. A curva 

de oferta de Sally é sua curva de custo marginal, e a chamamos de S= MC. 
Designamos a demanda para o seu mel pelos clientes como Demanda 
Privada. O ponto em que a curva de oferta e a curva de Demanda Privada se 
cruzam dá a quantidade de equilíbrio de mercado de mel, q”. 






Preço 






Demanda Social = 
Demanda Privada + XB 


Demanda Privada 
> 





m SOC 


q q 
Quantidade 


Mas este nível de produção não leva em consideração os benefícios que as 
abelhas trazem aos fazendeiros. Suponha que esses benefícios tenham um 
valor em reais de XB, que representa benefícios externos. Então, a demanda 
social total para o mel de Sally é dada pela curva de Demanda Social, que 

é a curva de Demanda Privada deslocada para cima verticalmente por 

XB, para levar em conta o fato de que a produção de mel beneficia os 
fazendeiros, tanto quanto os clientes apaixonados pelo mel de Sally. 


O nível de produção socialmente ideal, q, seria onde a curva de Demanda 
Social cruza com a curva de oferta de Sally, porque para cada unidade de 
produção até e inclusive q, o benefício social total é, até aqui, tão grande 
quanto os custos de produção de Sally. 


Como você pode ver, a quantidade de equilíbrio do mercado produzida, 
q”, é menor que o nível de produtividade socialmente ideal, q. Em 
outras palavras, como o mecanismo de mercado não tem como levar em 
consideração a externalidade positiva, Sally produz menos mel do que o 
socialmente ideal. 


Subprodução é típico para bens que geram externalidades positivas. Uma 
vez que os direitos de propriedade são estabelecidos de tal forma que 

os destinatários das externalidades positivas não têm que pagar por eles, 
o produtor do bem que gera a externalidade positiva não tem incentivo 
para oferecer unidades extras de produção para o benefício daqueles que 
recebem as externalidades. O resultado é que produz-se apenas para as 
pessoas que podem pagar diretamente pelo produto. 
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Subsidiando o que oferece externalidades positivas 


Porque os mercados tendem a subproduzir bens e serviços que têm 
externalidades positivas, as pessoas precisam criar maneiras para encorajar 
altos níveis de produção. 


O modo mais comum de encorajar altas produções de bens que geram 
externalidades positivas é com o subsídio. No caso da apicultura de Sally, o 
governo pode realmente pagar a ela um subsídio sobre o mel de, digamos, 20 
centavos por litro de mel, para encorajar Sally a produzir mais colmeias. Os 
resultados são mais abelhas polinizando mais flores, levando ao aumento dos 
níveis de produção dos agricultores. Na verdade, o governo pode até mesmo 
taxar os agricultores, de modo a conseguir o dinheiro para subsidiar o mel de 
Sally. Agindo assim, faria o programa pagar por si próprio. 


De modo semelhante, os governos também frequentemente subsidiam 

o plantio de árvores dentro e nos arredores das cidades. E eles devem 
fazer isso em razão de os benefícios trazidos pelas árvores serem muitos — 
sombra, resfriamento, limpeza do ar, diminuição da erosão do solo, e daí 
por diante — são externalidades positivas não levadas em consideração 
pelos mercados. Sem a subvenção, poucas árvores seriam plantadas, o que 
seria um prejuízo social. 


Compreendendo a Tragédia 
dos Comuns 


Um problema econômico importante, resultante de definições deficientes 
a respeito dos direitos de propriedade que não levam em consideração as 
externalidades negativas, é chamado pelos economistas de a Tragédia dos 
(Bens) Comuns. As seções seguintes examinam este problema em detalhes. 


Ter uma vaca: Devastação das áreas de 
pasto de propriedade comum 


Para entender a Tragédia dos Comuns, imagine uma região agrícola em que 
a maior parte dos terrenos é de propriedade privada. Contudo, há um largo 
campo de uso comum — terra onde ninguém pode deixar seu gado pastar. 
Queremos considerar a diferença entre o número do gado que pasta na 
terra particular e o número que pasta na terra comum a todos. 





No campo particular, o proprietário tem um incentivo para limitar o 
número de cabeças de gado que ele coloca no pasto. Isto porque, se você 
colocar muitas cabeças de gado no mesmo campo, elas rapidamente 
comerão toda a grama e irão arruinar o campo para as próximas pastagens. 
Consequentemente, o proprietário do campo particular coloca apenas 
umas poucas cabeças para pastar. Fazendo isto, ele reduz seu lucro de 
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curto prazo (porque restringe o número atual de vacas), mas maximiza seu 
lucro a longo prazo (porque o campo permanece em bom estado e pode 
continuar alimentando bem o gado no futuro.) 


Por outro lado, pense nos incentivos que as pessoas têm quando consideram 
o local público onde ninguém pode deixar pastar o gado. Uma vez que o 
campo é de propriedade comum, você não tem que pagar pelo direito de 
colocar uma vaca naquele pasto. Assim, todos irão querer colocar algumas 
cabeças de gado lá, porque o custo pessoal de fazer isto é nenhum. 


Mas como todos estão pensando a mesma coisa, o campo logo estará 
repleto de gado e arruinado, já que as vacas comerão toda a grama 

e deixarão o campo como uma grande massa barrenta e bagunçada. 
Assim, apesar de não haver qualquer custo pessoal em colocar uma vaca 
pastando em um campo comum, há, no entanto, um custo social. Cada 
vaca adicional causa um dano ao campo — dano que reduz a produtividade 
futura do mesmo. 


À diferença entre o que acontece no campo particular versus o campo 
comum é absolutamente o resultado de diferentes direitos de propriedade 
regendo os dois tipos de terra. No caso dos campos de propriedade 
privada, os agricultores têm um incentivo para pesar os custos bem como 
os benefícios de colocar mais gado para pastar. Em especial, eles levam 
em consideração qual será a redução dos lucros futuros se o excesso de 
pastagem atual arruinar a usabilidade futura do campo. 


Com o campo comum, entretanto, ninguém tem um incentivo pessoal para 
preservar sua usabilidade futura. De fato, os incentivos são horrivelmente 
perversos porque, se um campo comum está atualmente exuberante de 
grama, seu incentivo é colocar o máximo de vacas nele o mais depressa 
possível, para comerem toda a grama antes que o campo fique arruinado. 
E, porque todos os demais vêem as coisas da mesma maneira, há uma 
corrida desvairada para colocar tantas vacas quanto possível para pastar. 
O resultado, com certeza, é que o campo estará rapidamente arruinado — 
para todos. 


Você pode visualizar a Tragédia dos Comuns como um caso de 
externalidade negativa. Se você visse grama exuberante em um campo 
comum, correria para colocar nele todo seu gado, sem considerar o dano 
que a devastação das pastagens causaria ao campo. O mesmo é verdade 
para todo o resto. Ninguém se importa com a externalidade negativa de 
um campo destruído porque nenhum indivíduo possui o campo e sofre 
pessoalmente quando ele é arruinado. 


A lição importante a ser tirada da Tragédia dos Comuns é que a ausência 
de quaisquer outros regimes ou sistemas de gerenciamento, o incentivo 
individual para explorar ao extremo o recurso natural tende a formar uma 
corrida de destruição ao recurso. Entretanto, por favor não tome isso como 
algo que irá inevitavelmente ocorrer dessa forma. Um bom exemplo de 
onde isso é verdade é no campo pesqueiro, no qual a Tragédia dos Comuns 
levou ao excesso de pescaria de diversas espécies e que exigiu um sistema 
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de gerenciamento de direitos de propriedade para corrigí-lo (veremos isso 
na próxima seção). Entretanto, acontece que muitas sociedades menos 
desenvolvidas têm sido mais efetivas no uso de recursos comuns, um ponto 
que deu o Nobel de Economia para Elinor Ostrom em 2009. 


Você não irá se surpreender totalmente em saber que existe uma variável 

da Tragédia dos Comuns que lida com o caso de bens que são socialmente 
subexplorados devido à existência de direitos de propriedade. Por exemplo, 
pense em um DVD de uma série de TV que não pode ser produzido por que 
os direitos de licenciamento da trilha sonora original são caros demais. Como 
os economistas são almas imaginativas, esta variável é conhecida como a 
Tragédia dos Antecomuns. O que deve ser aprendido a partir deste problema 
é que economistas não são craques em direitos de propriedade apenas 
porque eles são direitos de propriedade; economistas gostam deles por 

que os direitos de propriedade funcionam quando você faz uma análise de 
custo-benefício da situação. Neste caso, os economistas gostariam de testar 
o grau de dano feito pelo exagero do direito à propriedade e recomendar 
modificações para mitigar os custos. O princípio por trás da forma como 
encaramos o problema, contudo, permanece o mesmo. 


Dormindo com os peixes: Extinções 
causadas por direitos de propriedade 
deficientes 


Muitos problemas ambientais são causados por situações como as da 
Tragédia dos Comuns, na qual ninguém possui o direito de propriedade 
sobre um determinado recurso. Notavelmente, as extinções dos animais 
são, em sua maioria, resultados da falta de direitos de propriedade. 


Por exemplo, imagine um atum nadando em mar aberto. Pelos tratados 
internacionais, ninguém é dono do mar aberto. Consequentemente, 
ninguém é dono do atum nadando em mar aberto. 














Por outro lado, se você pescar um atum e colocá-lo em seu barco, então você 
tem um direito de propriedade e pode vender o atum. Isto é, a única forma 
de se beneficiar economicamente de um atum é matando-o. 


O resultado é que o atum e muitas outras espécies de peixes são 
pescados em excesso, e muitos estão à beira da extinção, já que cada 
barco pesqueiro tem um incentivo de pescar o maior número de peixes 
e o mais rápido possível, antes que alguém mais possa pescá-los. Esta 
rapidez conduz a uma extinção de espécies, e os pescadores estão muito 
conscientes do problema. 


Mas devido ao modo como os direitos de propriedade estão estabelecidos 
neste caso, nenhum pescador individualmente pode fazer nada para 
prevenir esta calamidade. Isto porque se um dos pescadores decide 
conter-se e pegar menos peixes, na esperança de que fazendo isto a 


É 


O-CHAVe 


COM, 
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espécie sobreviva, outro virá e apanhará o peixe que ele poupou. A 
espécie será extinta de qualquer forma. Como resultado, ninguém tem 
incentivo para se conter. 


Os economistas observam problemas como estes e concluem que a única 
maneira de pará-los é mudar o direito de propriedade, assim as pessoas 
podem possuir um peixe vivo da mesma forma que um peixe morto. Em 
especial, se você possui um cardume de atuns, seus incentivos são muito 
diferentes. Você quer preservar a espécie em vez de matá-los, porque 
preservando-os e investindo em sua criação e consumo sustentável, você 
terá benefícios não apenas para este ano, mas para sempre. 


Consequentemente, quando economistas vêem uma situação de Tragédia 
dos Comuns, sua primeira intuição é mudar o sistema de governo de 
direito de propriedade que rege o recurso em questão. Em vez de direitos 
de propriedade retidos, nos quais cada pessoa tem um incentivo para 
tomar tantos recursos quanto possível antes que alguém mais o faça, os 
economistas sugerem a propriedade privada, assim haverá um incentivo 
para preservar o recurso. 


No caso do excesso de pesca, uma solução tem sido oferecer aos 
pescadores direitos de propriedade privada para toda uma área de pesca 
— isto é, para todo o peixe em uma área enquanto eles estiverem vivos. Isto 
dá aos novos proprietários o incentivo apropriado para gerenciar o estoque 
em uma base sustentável. Além disso, como só uma pessoa tem direito 

ao peixe em uma determinada área, não há uma corrida maluca entre os 
pescadores, competindo para pescar tantos peixes quanto possível, antes 
que alguém mais possa fazê-lo. 


Para as espécies de peixes que migram livremente entre diferentes 

áreas, uma solução diferente está sendo desenvolvida. Nesses casos, os 
biólogos primeiro determinam o número máximo de peixes que pode ser 
sustentavelmente pescado a cada ano. O governo, depois, promove leilões 
de autorização de pesca para aquela quantidade de peixe determinada. 


Este método evita a Tragédia dos Comuns ao criar um novo tipo de direito 
de propriedade — as autorizações de pesca. O método ainda tem o 
agradável benefício de criar um programa governamental autossustentável. 
O dinheiro levantado com as autorizações de pesca pode ser usado para 
contratar fiscais, de tal maneira a prevenir a pesca sem licença, bem como 
para programas de conservação e gerenciamento da vida selvagem. 


Uma técnica similar pode ser usada para a emissão de carbono (que já está 
funcionando na Europa e em alguns estados norte-americanos). Um “direito 
de propriedade” para certo montante de emissões é garantido pelo governo 
e as empresas que são mais eficientes recebem a permissão de vender o 
excesso de emissões que não precisam para empresas menos eficientes. 
Deste modo, as emissões não são apenas controladas, como as empresas 
também recebem um bom incentivo para lidar com o problema. 
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Capítulo 15 
Falhas de Mercado: 
Informações 
Assimétricas e Bens 
Públicos 


Neste Capítulo 


Observe como os segredos podem arruinar um mercado 

Perceba como os mercados dependem da divulgação completa 

Examine o mercado de carros usados e de seguros 

Compreenda que os mercados nem sempre podem oferecer bens públicos 


Obtenha bens públicos dos governos e filantropos 


este momento da história, os mercados oferecem aproximadamente 

tudo o que as pessoas consomem. Contudo, economistas 
responsáveis jamais diriam que eles sempre funcionam perfeitamente 
em todos os casos. Neste capítulo, damos uma olhada no que ocorre 
quando os mercados — ou seus mecanismos — falham, um estado o qual os 
economistas chamam de — surpresa! — falha de mercado. Em particular, nos 
focamos em duas razões arquetípicas para a falha: informação assimétrica e 
a curiosa categoria das coisas chamadas de bens públicos. 


Informação assimétrica é uma situação na qual ou o comprador ou o 
vendedor sabe mais que a outra parte sobre a coisa que estão negociando. 
O exemplo clássico é um carro usado de alta qualidade: o proprietário, 
que está tentando vender o veículo conhece tudo sobre a alta qualidade 
do carro e sua segurança, mas o comprador potencial pode contar apenas 
com a palavra do proprietário. 


Uma vez que o comprador potencial não tem qualquer razão para confiar 
na palavra do vendedor que diz que o carro é realmente bom, ele supõe 
o pior e oferece um preço muito baixo, apenas para o caso de o carro 
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se tornar um abacaxi. Mas como o vendedor sabe que o carro é de alta 
qualidade, ele rejeita a baixa oferta e o carro não é vendido — tudo porque 
não há um modo fácil e barato para provar a alta qualidade do veículo para 
o comprador potencial. Este não é só mais um texto qualquer deste livro, 

já que a informação assimétrica é algo que está no cerne da Quebra do 
Crédito, conforme veremos neste capítulo. 


Bens públicos fazem os mercados colapsar de uma maneira diferente, 
porque a própria natureza deles os torna extremamente difíceis para que 
os vendedores privados cobrem os usuários. O exemplo clássico é o farol. 
Quando o prédio está ativo e funcionando, beneficia todos os navios 
próximos, independente de eles terem pagado pelo serviço. 


Portanto, todo dono de navio tenta evitar pagar pelos serviços na esperança 
de que alguém mais o faça. Mas, com todos não pagando na esperança que 
alguém pague, o farol rapidamente vai a falência e é negada à sociedade 
um serviço valioso. 


No restante do capítulo, discutimos estas duas causas de falha de mercado 
em maiores detalhes, mostrando a vocês o quão difusas elas são, e 
descrevemos algumas soluções inteligentes que as pessoas tiveram para 
remediá-las. Então não espere nenhuma informação assimétrica aqui 
(desculpe o trocadilho!). 


Enfrentando a Informação Assimétrica 


Existem muitas situações na vida real nas quais os compradores e os 
vendedores não compartilham a mesma informação. Dependendo da situação, 
pode ser que os compradores ou os vendedores estejam mais bem informados. 


Por exemplo, quando tal situação acontece com vendas de carros usados, os 
vendedores têm muito mais conhecimento sobre a qualidade real dos veículos 
que os compradores. Por outro lado, quando o mesmo ocorre com apólices 
de seguro, os compradores das apólices estão muito mais informados, porque 
sabem tudo sobre seus próprios lares e quão seguros estão. 





Independente de qual parte esteja mais bem informada, situações como 
estas são chamadas pelos economistas de casos de informação assimétrica, 
porque um lado tem mais informação que o outro. 


Percebendo que a informação assimétrica 
limita o comércio 


À informação assimétrica é muito importante no mundo real porque ela 
limita o que os mercados podem fazer. A razão fundamental é que se você 
sabe que a outra pessoa está mais bem informada, ficará com medo de 
que ela utilize essa informação para tirar alguma vantagem sua. De forma 
parecida, se você não pode esperar a honestidade dos outros em um 
acordo, a probabilidade de você próprio ser honesto também diminui. 
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No caso dos carros usados, os compradores têm medo de que os 
vendedores que sabem que seus carros são ruins venham a manter este fato 
em segredo e tentem negociar altos preços, como se seus carros fossem 
bons. No caso do seguro, as companhias têm medo de que as pessoas, que 
sabem que têm altos riscos de seguro, finjam ter baixo risco, de modo a 
conseguirem taxas mais baixas. 


Dependendo de quão ruim seja a lacuna da informação assimétrica, os 
mercados podem até mesmo ruir completamente. Isto é, se você tem enormes 
preocupações de que o vendedor do carro usado possa estar exagerando o 
valor do veiculo que ele quer lhe vender, você provavelmente não o comprará. 
Pode parece uma coisa razoável a se fazer, mas, ao mesmo tempo, evita a 
venda de bons carros, porque todos têm medo dos carros ruins. De modo 
semelhante, como as companhias de seguros não podem descobrir uma 
maneira de prevenir os seguros de baixo risco dos seguros de alto risco, elas 
acabam cobrando altos preços de todos, como se todos fossem de alto risco. E 
isto, consequentemente, faz com que as pessoas de baixo risco não comprem 
o seguro, porque sabem que estão sendo cobradas em excesso. 


Então, tenha em mente que a informação assimétrica pode conduzir ao que 
os economistas chamam de falha de mercado — e nos piores casos, pode levar 
mercados ao colapso completo à medida que os bens ruins expulsam os 
bons. Nesses casos, nenhum mercado pode existir porque as pessoas ficam 
assustadas com o fato de que outros participantes do mercado estejam mais 
bem informados, e possam usar esta informação para tirar vantagem delas. 





Azedando no problema do limão: O mercado 
de carros usados e a quebra do crédito 


O economista de Berkeley, George Akerlof recebeu o Prêmio Nobel em 
Economia em 2002 por um famoso artigo científico que escreveu chamado 
“O Mercado para Limões”. O artigo é todo sobre informação assimétrica 

e falha de mercado, e foi especialmente memorável porque o Professor 
Akerlof usou o mercado dos carros usados como seu exemplo básico. 























SEAL O mercado de carros usados era interessante para Akerlof por que ele sofria 
S de uma forma interessante de falha de mercado: quase todos os carros 
L] usados à venda são de má qualidade (limões). O que Akerlof corretamente 
== explicou foi que a baixa qualidade dos veículos, ou limões, domina o 


mercado porque a informação assimétrica dispersou quase todos os 
vendedores que queriam participar com carros usados de alta qualidade. 


Para tornar clara a intuição por trás do resultado, imagine que existam apenas 
três tipos de carros usados a venda: bom, razoável e ruim. Todos parecem 
iguais pelo lado de fora e até mesmo o test drive diz o mesmo, mas eles têm 
grandes diferenças em termos de quanto tempo irão durar até o motor se 
exaurir. Em razão da diferença na qualidade do motor e o tempo que os carros 
provavelmente ainda durarão, os carros bons tem valor de $ 15.000,00, os 
razoáveis valem $ 10.000,00 e os ruins valem apenas $ 5.000,00. 
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O problema que leva às falhas de mercado é a informação assimétrica que existe 
entre compradores e vendedores. Em particular, embora cada vendedor saiba 
como está o motor do seu próprio carro, os compradores não têm como saber. 
Os compradores, é claro, poderiam pedir aos vendedores para serem verdadeiros 
sobre a qualidade dos seus carros e, sem dúvida muitos deles — provavelmente 

a maioria — diria a verdade. Mas não há como saber se eles estão dizendo a 
verdade. Consequentemente, quando um vendedor diz a você que o carro dele é 
bom, ainda assim você ficaria preocupado em estar sendo trapaceado. 


Como estamos prestes a mostrar, este medo muito razoável faz com que 
quase todos os carros bons e os razoáveis sejam retirados do mercado. O 
resultado é um mercado de carros usados dominado por carros ruins; como 
Akerlof colocou, o mercado de carros usados terminou se tornando “um 
mercado para limões”. 


Observando como carros usados de qualidade 
são movidos do mercado 


Imagine que você quer comprar um carro usado mas não quer pagar muito 
por ele. Você sabe que só existem três tipos de carros: bons, razoáveis e 
ruins. Além disso, você deve saber que um terço de todos os carros usados 
na estrada são bons, um terço é razoável e um terço é ruim. Quanto você 
estaria desejando pagar por um carro usado? 





Bem, dado o fato de que um carro bom vale $ 15.000,00, um carro razoável 
vale $ 10.000,00 e um ruim vale $ 5.000,00, e também dado o fato de que 
você não sabe quais carros são bons, razoáveis ou ruins, imagine que você 
estaria querendo pagar nada além de $ 10.000,00. 


Por que $ 10.000,00? Porque este é o que um carro razoável — um carro 
com qualidade média — custa. 


Já que os vendedores não têm como provar a qualidade de seus carros, a coisa 
sensata a fazer, quando exibir um carro usado, é supor que sua qualidade é 
mediana e, por consequência, vale $ 10.000,00. Então você oferece 10 mil. E 
assim fazem os outros compradores apresentados aos carros usados, porque 
eles, como você, não podem distinguir a qualidade dos veículos. 


Agora, observe como diferentes vendedores reagem a sua oferta de $ 
10.000,00 dependendo da verdadeira qualidade de seus carros: 


/* Se o vendedor sabe que o carro está ruim e vale apenas $ 5.000,00, 
ele, muito contente, aceita sua oferta. 


/* Se o vendedor sabe que o carro está razoável, ele também aceita, 
porque o que você está oferecendo é o que o carro vale atualmente. 


1” Se o vendedor tem um bom carro, ele não aceitará sua oferta, a 
menos que ele esteja em algum tipo de circunstância terrível. Ele 
sabe que o valor do carro é $ 15.000,00, assim não quer aceitar $ 
10.000,00, a menos que realmente esteja desesperado para levantar 
esse dinheiro (talvez para pagar alguma dívida de jogo para um cara 
chamado Machete Bob). 
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O resultado é que quase todos os carros bons saem do mercado, ficando 
apenas os ruins e os razoáveis. Agora, considere como esta situação muda 
o que os compradores estão desejando oferecer. 


Se todos os carros bons são retirados do mercado, existe agora uma 
chance de 50/50 de que o carro seja razoável ou ruim. Em tal situação, 
quanto você ofereceria pagar se você fosse o comprador? Bom, com uma 
chance de 50/50 do valor do carro ser de $ 10.000,00 ou $ 5.000,00, você 
provavelmente ira oferecer um valor médio entre os dois: $ 7.500,00. Mas, 
quando você faz isso, o mercado se torna cada vez mais disfuncional. 


Além disso, como os vendedores dos carros razoáveis reagirão à oferta de $ 
7.500,00? Eles rejeitarão a oferta e retirarão seus veículos do mercado também. 


O péssimo resultado é que com os carros bons e os razoáveis fora do 
mercado, os únicos que restam são os carros ruins, os limões. Devido ao 
problema da informação assimétrica, o mercado de carro usado acaba 
sendo um mercado de limões. 


Os compradores estão cientes dessa situação, então oferecem apenas $ 
2.000,00 para qualquer carro no mercado. E, como só carros ruins são 
oferecidos, os vendedores aceitam o valor de $ 5.000,00. Assim, embora seja 
verdadeiro que os carros ruins acabam sendo vendidos ao preço correto no 
mercado de carros usados, não existe mercado para os carros usados que 
são bons ou razoáveis. 


Este é um problema, porque as pessoas — tanto compradores como 
vendedores — desejam comercializar carros bons e razoáveis, e elas 
estariam muito mais felizes se assim pudessem fazer. Mas, a menos que 
alguma solução possa ser encontrada para o problema da informação 
assimétrica, as pessoas continuarão desamparadas. 


Se você chegou até aqui, terá seguido a lógica como ela se aplica a um tipo 
de produto de um mercado da vida real. Mas este exemplo não compreende 
o efeito que a informação assimétrica pode ter no mundo como um todo — 
afinal, há um substituto realmente muito bom para carros de segunda mão, 
chamado carros novos. Mas e se dependêssemos do fornecimento contínuo 
de um produto de mercado, mesmo quando a informação assimétrica 

está tirando os fornecedores dele? E se isso fosse algo tão vital para a 
continuidade do funcionamento da economia quanto o crédito? 


Seguindo a falência da Lehman Brothers em setembro de 2008, os credores 
começaram a se perguntar se Lehman era o único devedor pobre na cidade 
(como todos sabemos muito bem agora, eles não eram.) Logo, o setor 
financeiro começou a retirar o crédito do mercado conforme somas eram 
feitas e riscos calculados. Os credores não podiam ter confiança de que 

os mutuários não eram limões, então começaram a retirar-se do mercado 
exatamente da forma que o modelo de Akerlof previa. Esta retirada do 
crédito é o que chamamos agora de Quebra do Crédito. Embora não tenha 
sido a causa derradeira da crise bancária, ela teve grande responsabilidade 
na criação do pânico que se seguiu. 
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Fazendo limonada: Soluções para o problema dos limões 


À questão fundamental no problema dos limões é que os vendedores 

dos carros bons e razoáveis não têm como convencer os compradores 

de que seus carros são tão bons quanto os vendedores sabem que são. O 
problema todo poderia ser resolvido se alguma forma fosse encontrada 
para convencer os compradores de que os carros bons realmente são bons 
e que os razoáveis, são, de fato, razoáveis. 


Nas próximas três seções, discutimos maneiras para atingir este objetivo. 
Estes métodos não funcionam perfeitamente, mas porque oferecem 
alguma segurança para os compradores, estes estão dispostos a oferecer o 
suficiente aos vendedores para obterem automóveis de alta qualidade. 


of erecendo uma garan tia 


Uma maneira de o vendedor convencer o comprador de que ele realmente 
adquiriu um bom carro é lhe oferecendo uma garantia. A razão pela qual 

a garantia é convincente é por que apenas os vendedores de carros bons 
estão dispostos a oferecê-la. Os vendedores sabem que seus carros não vão 
quebrar depois da venda, o que significa que eles nunca terão que pagar 
por qualquer conserto. 


Por outro lado, o vendedor de um carro ruim não ofereceria uma garantia, 
porque sabe que seu carro provavelmente iria quebrar e que ele teria que 
pagar pelo conserto. 


Consequentemente, se alguém estiver disposto a oferecer uma garantia, 
isso com certeza significa um bom carro. É por isso que você observa tantas 
revendedoras de carros usados oferecendo garantias para os veículos 

que vendem. Se não as oferecessem, o problema dos limões rapidamente 
assumiria o controle e os preços cairiam tanto que apenas os carros ruins 
seriam comprados e vendidos no mercado de carros usados. 


Construindo uma reputação 


Outra maneira de resolver o problema dos limões é tranquilizar os 
compradores ao estabelecer um mercado de tal modo que os vendedores 
possam construir uma reputação de honestidade e boa conduta. Esta é a 
razão de a maioria dos carros usados serem vendidos por concessionárias 
ao invés de diretamente entre os interessados. 


Compare uma revenda de carros usados com um particular vendendo seu 
carro usado on-line. Quem tem mais incentivos para lhe dizer a verdade 
sobre a qualidade dos carros? 


O vendedor de carros usados ganha sua vida vendendo carros, portanto 

se ele cobrar a mais de um cliente vendendo um carro ruim como se fosse 
bom, rapidamente estará em apuros. Quando aquele carro começar a dar 
problemas, o comprador vai virar uma fera e contar para todos os seus 
amigos que o vendedor trapaceou. E essa perda de reputação vai lhe custar 
vendas futuras. De fato, ele rapidamente irá a falência se desenvolver uma 
reputação de mentiroso. 
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Em contraste, um indivíduo vendendo seu carro usado não precisa temer a 
reputação de mentiroso. Sua fonte de renda principal não é vender carros. 
Se ele o ludibriar e você ficar furioso e contar o fato para todos os seus 
amigos, isto não o afetará em nada, uma vez que ele não está no negócio 
de vender carros usados. 


O resultado é que ele tem muito mais incentivo para mentir do que o 
vendedor de carros usados, porque este precisa cuidar de sua reputação. 
Como resultado, a maioria dos carros usados bons são vendidos por 
concessionárias. Mas, até mesmo com as concessionárias, as pessoas ainda 
precisam de algum resseguro, esta é a razão de a maioria delas também 
oferecer garantias. 


Tal qual disse o grande Groucho Marx: “A chave para o sucesso na vida é 
honestidade e acordos justos. Se você conseguir fingir os dois, estará feito.”. 


Obtendo a opinião de um especialista 


Uma vez que o cerne do problema dos limões é a informação assimétrica, outro 
método para solucionar o problema é os compradores céticos contratarem um 
especialista que pode dar-lhes as informações necessárias para distinguir os 
carros bons, razoáveis e ruins. Muitos compradores de carros empregam esta 
estratégia quando têm duvidas sobre a honestidade dos vendedores. 


Por uma tarifa relativamente pequena, um comprador pode contratar um 
especialista terceirizado — por exemplo, um mecânico profissional — para 
inspecionar o veículo e fazer uma lista dos reparos que provavelmente 
serão necessários num futuro próximo. Deste modo, o comprador pode ter 
um quadro melhor da qualidade do carro e qual é seu preço justo. 


Entretanto, este método pode não ser capaz de resolver totalmente 

o problema da informação assimétrica, porque os especialistas 
provavelmente não conseguirão descobrir tudo o que está errado com o 
carro. Na medida em que isso é verdade, os compradores ainda podem 
continuar desconfiados, e ainda pode haver alguma falha potencial 

do mercado. É por isso que você vê, frequentemente, os compradores 
iniciando inspeções usadas em conjunto com outros métodos para resolver 
o problema da informação assimétrica, tais como garantias e vendas por 
concessionárias, que tem uma reputação a zelar. 


Emitindo seguro quando você não pode 
distinguir os indivíduos 
Uma companhia de seguros enfrenta o problema da informação assimétrica 


de modo peculiar: as pessoas que compram seguros sabem mais do que a 
empresa sobre os riscos que elas enfrentam. 
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Considere o seguro de automóveis. Quem mais precisa dele: bons 
motoristas que dificilmente se envolvem em acidentes ou maus motoristas 
que se envolvem em muitos acidentes? Agora, claro que mesmo os bons 
motoristas querem seguro, porque muitas vezes eles são envolvidos em 
acidentes dos quais não têm a menor culpa. Mas os maus motoristas 
querem o seguro muito mais para ajudar a pagar por todos os acidentes 
que sabem que vão causar porque são péssimos motoristas. Os economistas 
chamam esse problema de seleção adversa. 


Um problema de informação assimétrica é enfrentado pelas companhias de 
seguros, porque enquanto os motoristas individualmente sabem se são bons 
ou maus, a companhia de seguros não pode distingui-los facilmente. Se 
pudesse, elas simplesmente cobrariam dos bons motoristas uma pequena 
taxa pelo seguro e, dos maus motoristas, cobrariam uma alta taxa. 


Mas como não podem distinguir entre bons e maus motoristas, as companhias 
de seguros correm um sério risco de falência. Para saber por que, imagine que 
uma companhia de seguros oferece a mesma tarifa baixa para todos, como se 
fossem todos bons motoristas. Tal atitude rapidamente a conduziria a falência, 
porque as companhias de seguro não conseguiriam coletar dinheiro suficiente 
para pagar por todos os danos causados pelos maus motoristas. 


Para evitar a falência, as companhias de seguros poderiam ir para O 
outro extremo, cobrar de todos como se fossem todos maus motoristas. 
Mas então, os bons condutores iriam parar de comprar seguros, porque 
para eles seria muito mais caro. O resultado seria que apenas os maus 
condutores procurariam pelo seguro. 


Este resultado é péssimo para a sociedade, porque você quer que todas 
as pessoas sejam capazes de adquirir um seguro a uma taxa que reflita 
honestamente suas habilidades ao volante. Os bons motoristas devem ser 
capazes de obter seguro a uma taxa justa. E, porque os bons motoristas 
compóem a maioria dos motoristas no mundo real, as companhias de 
seguro fracassam em obter um lucro potencial, a menos que elas possam 
encontrar uma forma de separar os bons motoristas dos maus. 


Agrupando os indivíduos para ajudar a distingui-los 


As companhias de seguro desenvolveram um modo paradoxal para lidar 
com o fato de que elas não podem determinar se um indivíduo é bom ou 
mau motorista. Em vez de focar no indivíduo, elas procuram por pistas do 
indivíduo baseadas nos grupos ao qual ele ou ela pertencem. Fazendo isso, 
frequentemente as companhias de seguros obtêm uma boa ideia sobre 
estes indivíduos, se são bons ou maus condutores. 


Por exemplo, é um fato bem conhecido que homens abaixo dos 25 anos se 
envolvem em mais acidentes do que as mulheres abaixo de 25 anos. Assim, 
se duas pessoas forem até uma companhia de seguros e uma delas for um 
jovem de 23 anos e a outra uma garota de 22 anos, as chances são de que o 
garoto seja pior motorista que a moça. Consequentemente, uma taxa maior 
será cobrada do rapaz. 
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Esta situação apresenta um resultado favorável ao assegurar que todas as 
pessoas possam obter o seguro por um preço provavelmente justo, dado 
o fato que, em média, pessoas do sexo masculino e abaixo dos 25 anos se 
envolvem muito mais em acidentes que pessoas do sexo feminino abaixo 
dos 25 anos. 


Na realidade, este bom resultado não é a razão que compele as 
companhias de seguros a intuírem tanto quanto possível sobre seus 
clientes, observando a quais grupos eles pertencem. Estas companhias 
realmente não têm escolha, a concorrência os força a agirem assim. 


Por que isto é verdade? Considere duas companhias de seguros, e apenas 
uma utiliza informações de membro de grupos para ajudar a fixar taxas. 
À empresa que não utiliza informação de grupo tem que fixar taxas 
muito altas por causa do receio de que todos esses clientes sejam maus 
motoristas. Fazendo isso, excluem todos os bons motoristas que não 
querem pagar taxas destinadas aos maus motoristas em seus seguros. 





Mas a companhia que utiliza a informação de grupo pode oferecer 
múltiplas taxas, como taxas altas para homens jovens e baixas para 
mulheres jovens. Fazer isto permite que a companhia capte os objetivos de 
muitos bons motoristas, que não querem lidar com a primeira companhia 
de seguros, que fixa apenas uma única e alta taxa para todos. O resultado é 
que as companhias de seguros estão sempre procurando maneiras de tentar 
estimar o perfil individual de riscos, baseados em perfis de risco muito bem 
conhecidos dos grupos aos quais ele ou ela pertencem. 


Este processo pode levar a algumas conclusões não muito satisfatórias. 
Uma situação ímpar é que os bons motoristas, jovens, do sexo masculino, 
acabam pagando taxas mais altas que as más motoristas, jovens, do sexo 
feminino, porque a única coisa que as companhias de seguros têm para 
comparar é o gênero. 


Mas tal sistema ainda é melhor que a alternativa mais injusta, em que todos 
os bons motoristas teriam que pagar as mesmas taxas dos maus motoristas, 
que é o que aconteceria se as companhias de seguros fossem proibidas de 
utilizar informações de grupos para tentar distinguir seus clientes. Quanto 
mais as companhias de seguros puderem distinguir totalmente os bons dos 
maus motoristas, utilizando a informação de grupos de risco, tanto mais 
justas serão as taxas. 


Tenha em mente que os motoristas para quem as companhias de seguros 
têm maiores necessidades de usar o critério de informações de grupo, 
são os novos condutores. Uma vez que elas não têm quaisquer registros 
de violações ou acidentes para os novos motoristas, há uma necessidade 
premente de tentar separar os bons dos maus condutores utilizando a 
informação do grupo de risco. À medida que os condutores ganham mais 
experiência, as companhias de seguros podem obter informações cada 
vez mais precisas sobre acidentes ou violações, o que distingue os bons 
condutores dos maus. 
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Evitando seleção adversa 


Utilizar os grupos aos quais uma pessoa pertence para estimar seu risco 
individual para o seguro é apenas parte da maneira de resolver o problema 
da informação assimétrica que existe entre as companhias de seguros e 
seus clientes. 


Obviamente, existem ainda muitas outras variações individuais dentro de 
qualquer grupo. Por exemplo, mesmo que as mulheres jovens sejam, em 
média, melhores motoristas que os homens jovens, algumas delas são más 
motoristas. Se uma companhia de seguros estabelece um prêmio para 
mulheres jovens baseado na média de frequência de acidentes em que 
elas se envolvem, os seguros serão mais atrativos para as mulheres que são 
realmente más motoristas do que para aquelas que são boas. 


Como resultado, jovens mulheres más motoristas estarão mais inclinadas 
a procurarem pelo seguro do que jovens mulheres boas motoristas. A 
tendência é conhecida como seleção adversa, por que é como se o mau, 
ou adverso, risco para O seguro se autosselecione para comprar apólices. 
O resultado é um grupo de clientes que apresentam um número alto e 
bastante desproporcional de maus motoristas. 


A seleção adversa é um problema difícil porque se alimenta de si mesmo. 
As companhias de seguros têm que elevar as taxas para levar em conta o 
fato de que os maus motoristas são mais susceptíveis a se inscrever do que 
os bons motoristas. Mas, ao aumentarem as taxas, o problema fica pior, 
porque as altas taxas tornam o seguro muito menos atraente para os bons 
motoristas, o que significa que o número de requerentes será ainda mais 
desproporcionalmente dominado por maus motoristas. 


Uma solução para a seleção adversa é a companhia de seguros oferecer uma 
taxa para um grande grupo de pessoas — com a condição de que ninguém opte 
pela saída. Por exemplo, em uma universidade norte-americana, uma empresa 
de seguro saúde oferece para a universidade uma pequena taxa para todos os 
empregados, sob a condição de que todos têm que estar registrados. Englobando 
todos, não há chances de que o grupo segurado seja dominado apenas pelos 
doentes porque todos os saudáveis declinaram de serem incluídos. 


Atenuando o risco moral 


O outro grande problema enfrentado pelas companhias de seguros é 
chamado de risco moral. O risco moral acontece porque adquirir um 
seguro tende a mudar o comportamento das pessoas. Por exemplo, se você 
não tivesse seguro automóvel, é provável que dirigisse muito mais devagar, 
sabendo que teria que utilizar seu próprio dinheiro para pagar por qualquer 
dano que causasse. Mas, porque você o tem, pode dirigir mais rápido e 
imprudentemente, sabendo que, se alguma coisa der errado, a companhia 
de seguros pagará a conta. De forma parecida, como você tem seguro de 
bens, a probabilidade de deixar a porta de sua casa destrancada é maior 
(por favor, note que quando dizemos 'você”' nos exemplo, não queremos 
dizer você de verdade. Temos certeza que você está acima do risco moral, 
mesmo que seus amigos e vizinhos não estejam). 
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Discriminação de grupo, identificação 
individual 


A ideia de agrupar os indivíduos para ajudar 
a classificá-los vai além dos seguros. Por 
exemplo, as companhias querem funcioná- 
rios que trabalhem muito, mas não podem, de 


fato, dizer se este é seu perfil quando você 
participa de uma entrevista de emprego. En- 
tão, elas tentam estimar as suas chances ob- 
servando os grupos aos quais você pertence. 


Por exemplo, quase todos os alunos com 
média A trabalham muito. Portanto, se 
você é um estudante média A, a empresa 
estará muito mais interessada em contra- 


tá-lo. Você pode na verdade ser pregui- 
çoso, mas por ver a que grupo pertence, a 
empresa aumenta suas probabilidades de 
que você não o seja. 


A prática de usar informações a respeito 
do grupo ao qual um indivíduo faz parte 
para tentar identificar características pes- 
soais é chamada de discriminação esta- 
tística. Embora esta prática normalmente 
melhore os resultados econômicos, você 
tem que decidir sozinho se — e em quais 
casos — acha isso justo ou injusto. 





As companhias de seguro de carros lidam com o risco moral oferecendo 
descontos em troca de altas franquias. Por exemplo, se você se envolver 
em um acidente, os $ 1.000,00 de franquia que escolheu significam que de 
qualquer conta que advenha do acidente, você terá que pagar apenas os 


primeiros $ 1.000,00. 


À franquia serve como um forte incentivo para que você não incorra em 
risco moral e dirija de forma imprudente. E, como a companhia sabe que 
sua alta franquia o desembaraça do problema de risco moral, ela estará 
disposta a oferecer um seguro com taxas muito baixas, para que você opte 
por uma franquia de apenas $ 100,00. 


Franquias são uma maneira inteligente de reduzir problemas de risco moral 
e ajudar a tornar o seguro mais acessível para os motoristas responsáveis. 


Oferecendo Bens Públicos 


Bens públicos são coisas que não podem ser lucrativamente produzidas 
pelas empresas privadas, porque não há meios de excluir os não pagadores 
de utilizá-las. A incapacidade das empresas particulares de produzirem bens 
públicos de forma lucrativa deriva do fato de eles terem duas características 
muito especiais. Os bens públicos são nãorivais e nãoexclusivos: 





v” Não rivais significa que uma pessoa utilizando o bem, não diminui 
a capacidade de outra pessoa de desfrutar o mesmo bem. Pense em 
uma exibição de fogos de artifício, uma estátua em um parque ou um 
show de televisão difundido por ondas. Seu consumo não diminui de 


modo algum o consumo dos outros. Isto está em gritante contraste 
com a maioria dos bens, onde se você consome mais, sobra menos 
para os outros (pense em biscoitos). 
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v” Não exclusivos significa que é difícil impedir que os não pagadores 
consumam um bem ou serviço. Por exemplo, quando você faz uma 
exibição de fogos de artifício, todos nas proximidades podem ver 
gratuitamente, não importa quanto você gostaria de cobrar deles por 
isso. Um exemplo mais sério é o exército: quando está posicionado 
para prover a defesa nacional, ele a oferece para todos, inclusive 
para aqueles que não querem contribuir com os custos de mantê-lo. 


Às características não rival e não exclusivo dos bens públicos tornam muito 
difícil para as empresas privadas ganhar algum dinheiro produzindo estes 
bens. Pense em tentar conseguir com que as pessoas comprem ingressos 
para uma exibição de fogos de artifício ao ar livre. Como as pessoas sabem 
que conseguirão assistir ao espetáculo de graça, elas não irão comprar 

os ingressos. Como elas não querem pagar pelos ingressos, não há como 
levantar o dinheiro necessário para a exibição. 


Este tipo de problema 'ovo e galinha” é frustrante, por que embora as 
pessoas não queiram pagar por algo que terão de graça, elas na verdade 
gostam de fogos de artifícios, o que significa que estariam dispostas a pagar 
para vê-los. O problema é criar uma forma de como fazê-las pagar. 


Taxando para oferecer bens públicos 


À solução mais comum para o problema de como fornecer bens 
públicos tem sido a intervenção dos governos, que usam dinheiro 

dos contribuintes para pagar por eles. No caso dos fogos de artifício, 
como quase todos gostam de fogos de artifício, não há dificuldade 

em conseguir suporte político suficiente para gastar dinheiro dos 
contribuintes nessas exibições. E, depois de terem sido financiados pelo 
contribuinte, todos podem desfrutar dos fogos. 


A defesa nacional é, historicamente, oferecida pelo governo, porque 
ela também é um bem público muitíssimo não exclusivo e não rival. 
Por exemplo, porque a proteção contra invasões estrangeiras é não 
exclusiva, há sempre uma tentação em não ajudar a pagar por isto, 
porque você sabe que se alguém mais pagar, você pode desfrutar de 
graça da segurança contra invasões estrangeiras. E, como a defesa 
nacional é não rival, sabe também que a segurança que você desfruta 
é de uma qualidade tão alta quanto a que todos os demais desfrutam. 
Este fato também diminui o incentivo para pagar. Como resultado, 

os governos forçam as pessoas a dividirem as despesas da segurança 
nacional cobrando impostos. 


Os impostos e uma boa parte das despesas públicas são frequentemente 
ridicularizados como desperdício (e muitas vezes são desperdício), mas 
lembre-se que, em muitos casos, eles são a única forma de financiar 

a ampla variedade de bens públicos dos quais dispomos. Apesar 

de ninguém gostar de impostos, você provavelmente, não desejaria 
negociar a redução da carga fiscal em favor de não ter parques públicos, 
exército nacional, exibições de fogos de artifício, vias públicas, serviços 
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públicos de esgotos, e assim por diante. Sem a capacidade do governo 
em obrigar as pessoas a pagarem por essas coisas — nós provavelmente 
não as teríamos — pelo menos não nas quantidades e variedades que 
atualmente gozamos. 


Recorrendo à filantropia para fornecer 
bens públicos 


Embora a maior parte dos bens públicos seja paga por impostos cobrados 
pelo governo, alguns bens públicos são pagos pela iniciativa privada. Por 
exemplo, na cidade de Dundee, você encontrará uma diversidade de 
parques públicos originalmente doados à cidade por grupos de Barões 
como os irmãos Cox, que conseguiram sua riqueza no setor industrial têxtil 
do século XIX. Os bens públicos (parques) foram, portanto, fornecidos às 
custas de despesas pessoais. 








Na Grécia e Roma antigas, a filantropia pública foi mais além, com ricos 
aristocratas construindo estradas, aquedutos e templos para uso público. 
Em alguns casos, homens ricos pagavam até mesmo exércitos inteiros para 
serem enviados para defender o país em tempos de guerra. 


Assim, não pense que os governos são absolutamente necessários para 
oferecer bens públicos. Eles não são. Mas eles são uma forma muito mais 
confiável no fornecimento de bens públicos, porque você não precisa 
invocar a magnanimidade filantrópica dos ricos, que não têm nenhuma 
obrigação de gastar suas riquezas com bens públicos ao invés de particulares. 


No mesmo sentido, não cometa o erro comum de pensar que os bens 
públicos são chamados públicos porque são, normalmente, fornecidos 

pelo governo, em vez do setor privado. Os economistas os chamam de bens 
públicos porque as empresas privadas não podem lucrar com sua produção, 
não por que eles tenham que ser produzidos pelo governo. A filantropia 
privada pode produzir bens públicos sem qualquer ajuda do governo. 


Proporcionando um bem público pela 
venda de um bem privado 


A radiodifusão televisiva é um bem público. Depois que o sinal de um 
programa de TV é transmitido, ele é não rival: a audiência do programa 
não reduz a capacidade de ninguém de sintonizá-lo. Os programas também 
podem ser vistos praticamente como não exclusivos: mesmo que você 
pudesse impedir alguém de sintonizar sem um cartão de acesso ou sem 
pagar uma taxa de licenciação, os canais ainda teriam que se preocupar 
com as pessoas recebendo os programas por outros meios (geralmente 
ilegais.) Assim, dado que a programação da TV é um bem público, por 

que muitos programas de TV são produzidos por propriedade privada e 
operados em estações de TV? 
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À resposta é que a indústria da difusão descobriu que embora a TV por si 
só, seja um bem público, as propagandas que acompanham os programas 
de TV são bens para lá de privados, para os quais se pode cobrar muito 
dinheiro. Ou seja, se os fabricantes de automóveis ou de cervejas, ou O 
editor de um livro de economia revolucionário de capa preta e amarela, 
querem que sua propaganda seja mostrada para milhões de telespectadores 
que sintonizam gratuitamente um bem público conhecido como TV, a 
empresa tem que pagar pelo tempo em que o comercial vai ao ar. 


O truque por trás da TV é que o setor privado vendeu um bem chamado 
publicidade, que paga pelo bem público gratuito chamado televisão. Em 

um alcance mais limitado, os jornais trabalham da mesma maneira. Embora 
levantem dinheiro dos assinantes ou das vendas nas bancas de jornais, uma 
grande parcela de suas receitas vem dos anúncios e publicidade que vendem. 
Este modelo agora é lugar comum como método de negócios para a maior 
parte de mídias novas e antigas e até mesmo algumas formas de software. 


Claro, o subsídio do anunciador não é a história completa. Em muitos países, 
existe um equilíbrio entre patrocínio e fornecimento privado. Na Inglaterra, 
a BBC, fundada a partir de uma taxa de licença, é a solução para a condição 
de não exclusividade. Com o tempo, a Inglaterra moveu-se lentamente em 
direção a uma mistura de soluções patrocinadas para diferentes canais, 
incluindo inscrição, anúncios, pay-per-view (pagar-para-ver), e combinações 
de todas essas. Entretanto, o princípio de que todos pagam a taxa de licença 
acabou tornando-se constante. 


Categorização das novas tecnologias como 
um bem público 


Vivemos em uma era de rápida elevação do padrão de vida. Por que 
disto? Porque as instituições estão incentivando a criação de novas e 
melhores tecnologias, que nos permitem produzir mais bens e serviços 
a partir dos mesmos velhos recursos, ou produzir bens e serviços 
inteiramente novos cuja produção era impossível. 


O progresso tecnológico é um bem público. Portanto, a sociedade teve 
que chegar a formas de certificar-se de que ele acontecesse independente 
do fato de que os indivíduos e empresas têm pouco incentivo para investir 
em novas tecnologias. 


Para entender como as novas tecnologias são bens públicos, considere 
a invenção da prensa móvel para impressão por Gutenberg por volta de 
1440. Antes de Gutenberg, os livros eram copiados a mão. Mas depois 
da invenção da prensa tipográfica, passou a ser muito mais barato fazer 
novas cópias, imprimindo-as. 
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Além disso, pense em como a tecnologia é realmente simples. A máquina 
tipográfica é, basicamente, uma grande versão dos carimbos de borracha 
com os quais as crianças pequenas gostam de brincar. À invenção foi 
imediatamente compreensível para qualquer um que ouvia falar dela, o 
que significou que todos poderiam fazer suas próprias gráficas tão logo 
ouvissem falar delas. 


Deste modo, como esta invenção satisfaz as características de um bem público? 


1“ Ela é não rival porque construir e utilizar uma prensa não diminui em 
nada a capacidade de outros de construírem e utilizarem o mesmo 
tipo de máquina. 


/“ Ela é basicamente não exclusiva porque o custo de comunicar a 
nova ideia para outra pessoa é muito baixo — apenas uma pequena 
conversa faz o truque. 


O resultado é que, a menos que a sociedade crie algum tipo de instituição 
para recompensar a criação de novas ideias, não há nada mais que o 
incentivo do lucro para entrar no negócio de invenção. De fato, o que 
aconteceu com Gutenberg foi que todos copiaram sua ideia e não pagaram 
nada a ele por isso. Então, a menos que seja proposta uma maneira de 
recompensar financeiramente a criação de novas invenções, é improvável 
que obtenhamos muitas delas. 


Patenteando para transformar bens públicos em bens privados 


A solução tem sido a criação de patentes. Ao dar aos inventores o direito 
exclusivo de comercializar e vender suas invenções por vinte anos, as 
patentes oferecem um incentivo financeiro para conseguir que as pessoas 
invistam seu tempo e energia, necessários para apresentar novas tecnologias 
que beneficiem a todos. Não é por coincidência que a revolução industrial 
decolou somente após as patentes impostas pelo governo tornarem-se 
amplamente disponíveis na Europa ocidental no século XVIII. 


Subsidiando pesquisas em tecnologias que 
não podem ser patenteadas 


Mas, mesmo nos dias de hoje, nem toda inovação pode ser patenteada 
porque você só pode patentear aquilo que inventa e não algo que 
descobre. Por exemplo, se você inventar um produto químico que 
nunca existiu antes e sintetizá-lo, então pode patenteá-lo. Mas, se você 
simplesmente descobrir um produto químico existente, que estava 
flutuando no mar ou no solo, não pode. 


Esta situação é um grande problema para coisas como a pesquisa do 
câncer, porque muitas curas em potencial são substâncias químicas 
derivadas de plantas e animais, substã ncias químicas que existem na 
natureza desde épocas remotas. Estes produtos químicos têm enormes 
benefícios potenciais, mas como eles não podem ser patenteados, ninguém 
tem um forte incentivo financeiro para tentar descobri-los. 
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Como resultado, o governo e muitos grupos privados de filantropia 
financiam pesquisas nas áreas da ciência, onde o problema dos bens 
públicos poderia, de outra maneira, limitar as pesquisas. 


Esta solução é muito importante para um economista, porque prover bens 
públicos é um problema econômico que os mercados e a mão invisível não 
podem resolver. Outros tipos de falhas de mercado, como a informação 
assimétrica, têm muitas soluções importantes no setor privado (como 
discutimos na seção “Fazendo limonada: Soluções para os problemas do 
limão”, anteriormente neste capítulo). 


Mas, a menos que a sociedade possa encontrar boas maneiras de prover 
bens públicos, ela é permanentemente privada de seus benefícios. Para 
bens públicos como exibições de fogos de artifícios, pouco importa. Mas 
para inovações tecnológicas como a cura do câncer, os bens públicos são, 
literalmente, uma questão de vida ou morte. 


Parte IV 
A Parte dos Dez 


por Rich Tennant 





“Ele era um péssimo economista mas seus 
gráficos chamaram a atenção de um 
famoso crítico e negociante”. 


Nesta Parte... 


O: capítulos nesta parte apresentam alguma diversão 
e leitura rápida. O Capítulo 16 fala sobre as vidas 
e os ideais de alguns grandes economistas. O Capítulo 
17 desmascara os dez mais comuns e mais incorretos 


fragmentos do pensamento econômico — aquele do tipo 
que você ouve o tempo todo, geralmente no rádio, nos 
programas de entrevistas da televisão e nos discursos 
políticos. O Capítulo 18 caracteriza dez das grandes e 
corretas ideias econômicas que devem guiar seu modo 
de pensar com relação a política pública e como melhor 
administrar uma economia. 





Capítulo 16 


Dez (Ou Quase) 
Economistas Famosos 





Neste Capítulo 


Percebendo que nenhum economista trabalha isoladamente 


Destacando alguns economistas extraordinários 


este curto capítulo, damos uma descrição resumida das ideias 

apresentadas por 12 dos melhores e mais influentes economistas 
da história (apenas dez não são suficientes.) Cada um deles mudou 
radicalmente a maneira como a economia conceitua o mundo ou o 
modo como os políticos e funcionários de governo formulam as políticas 
públicas. 


Mas nem por um segundo pense que estes homens fizeram isso tudo 
por conta própria (e, sim, eles eram todos homens — a história funciona 
assim às vezes.) Como acontece com qualquer ciência, na economia 

a descoberta de uma única pessoa é construída sobre a fundação de 
centenas de contribuições feitas por incontáveis pesquisadores. 


Em outras palavras, há muito mais que 10 — ou mesmo 12 — grandes 
economistas. Com alguma sorte, este livro despertou seu interesse em 
aprender mais sobre economia, desse modo você poderá conhecer as 
ideias estelares de diversos outros grandes economistas que não fizeram 
parte dessa lista. 


Adam Smith 


Adam Smith (1723-1790) era um professor de Filosofia Moral que 
desenvolveu a ideia de que ao mesmo tempo em que as empresas são 
forçadas a fortes competições, sua busca pelo lucro individual faz com que, 
de forma não intencional, elas ajam de maneira socialmente correta — 
como se fossem guiadas por uma mão invisível para fazer a coisa certa. Ele 
também analisou a forma pela qual as novas tecnologias e organizações se 
combinavam para criar maneiras novas e mais eficientes de fazer as coisas, 
levando ao progresso técnico e econômico. 
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Mas Smith não era ingênuo. Ele acreditava que os empresários preferiam 
conluiar-se a competir entre si sempre que possível, e que os governos têm 
um papel muito importante a desempenhar na economia, para a promoção 
da concorrência sadia, necessária para que a mão invisível possa fazer 

sua mágica. Ele também acreditava que os governos deveriam oferecer 
muitos serviços públicos essenciais, como a defesa nacional, que não são 
facilmente produzidos pelo setor privado. 


David Ricardo 


David Ricardo (1772-1823) descobriu o conceito de vantagem comparativa 
e demonstrou (corretamente) que o comércio internacional é uma 
situação de ganho-ganho para os países envolvidos. A vantagem 
comparativa destruiu a respeitabilidade intelectual do mercantilismo, a 
teoria equivocada por trás do colonialismo que considerava o comércio 
de modo unilateral e, consequentemente, argumentava que ele deveria ser 
estabelecido para beneficiar a pátria mãe à custa de sua colônia. 


Além disso, Ricardo analisou corretamente o fenômeno econômico dos 
retornos decrescentes, que explica por que os custos tendem a crescer 
quando você aumenta os níveis de produção. Ele também foi um forte 
proponente da teoria quantitativa do dinheiro — a ideia de que ao 
aumentar a oferta de dinheiro os preços também aumentam. 


Karl Marx 


Karl Marx (1818-1883) foi o principal economista entre os socialistas do 
século XIX. Atualmente, nenhuma de suas principais teorias econômicas 

é aceita como sendo verdadeira, mas por alguns dos defensores das suas 
ideias terem chegado ao poder em dezenas de países durante o século XX, 
ele foi, certamente, um dos mais influentes economistas que já viveu (Marx 
tem um espaço maior aqui não porque ele é o economista mais importante 
da nossa lista, mas porque precisamos de espaço para explicar suas ideias 
antes de desacreditá-las. As ideias dos outros economistas da lista já estão 
explicadas em detalhes em outras partes deste livro. Fora isso, ao ler sobre 
Marx, tenha em mente que uma pergunta justa a ser feita é: quão marxistas 
eram os governos marxistas do século XX?) 


A mais importante contribuição intelectual dada por Marx é sua ideia 
de que o capitalismo é historicamente uma forma única de organização 
produtiva e social. Em O Capital, ele analisou o capitalismo como uma 
nova forma de organização social e econômica baseada no acúmulo de 
capital e produção industrial. Ele chamava os proprietários das fábricas 
de “capitalistas” e argumentava que eles seriam forçados a explorar os 
trabalhadores de suas fábricas. 


Capítulo 16: Os Dez (Ou Quase) Economistas Famosos 349 


Em especial, ele acreditava que os únicos capitalistas que sobreviveriam e 
cujos negócios cresceriam, eram aqueles que pagavam salários mínimos 
aos seus empregados para que estes pudessem sobreviver. Assim, 

mesmo que a produtividade aumentasse rapidamente, os trabalhadores 
suportariam permanentemente a opressão da pobreza, da qual não 
poderiam sair, exceto se acontecesse uma queda violenta dos capitalistas 
— uma queda na qual os trabalhadores ganhariam o controle das fábricas. 


Marx argumentava que esta queda violenta seria facilitada pelo que ele 
via como uma tendência inevitável à concentração e ao monopólio. 
Quando houvesse apenas o monopólio de uma empresa em cada ramo 
de atividade, seria fácil para os trabalhadores se revoltarem e assumir o 
controle do sistema. 


Com um século e um quarto de retrospectiva, sabemos que Marx estava 
errado em seu pensamento econômico. Em particular, os salários dos 
trabalhadores aumentaram ao longo do tempo — de fato, eles aumentam, 
em média, mais rápido que as inovações tecnológicas aumentam os níveis 
de produtividade. Isto porque os capitalistas competem pela oferta limitada 
de trabalhadores, e os salários sobem tão rapidamente quanto as melhorias 
na produtividade permitem um capitalista subir o valor dos salários para 
“roubar” trabalhadores de outros capitalistas. 


Além do que, a concorrência não permite que cada ramo de atividade 

seja dominado por um único monopólio empresarial. Ao contrário, a 
concorrência permanece sadia em muitos mercados e, consequentemente, 
oferece a todos os benefícios da mão invisível de Adam Smith. 


Alfred Marshal! 


Alfred Marshall (1842-1924) inventou o método de oferta e demanda para 
analisar os mercados. Aplicando matemática à teoria econômica, ele 
diferenciou claramente os deslocamentos das curvas de demanda e oferta 
e os movimentos ao longo das curvas de demanda e oferta. Fazendo isto, 
eliminou até 2.000 anos de raciocínio falho. Ele também fez a previsão 
revolucionária de que os preços de mercado estariam onde acontece o 
cruzamento das curvas de demanda e de oferta. 


Em seguida, Marshall deu um passo além e percebeu que ao comparar 

os pontos ao longo das curvas de oferta e de demanda com o preço de 
mercado, seria possível quantificar os benefícios que os consumidores 

e produtores teriam com as transações de mercado. Estes benefícios, 
respectivamente, o excedente de consumidores e produtores e sua soma, é 
o total do superávit econômico. 


Este método de quantificação dos benefícios da produção e do consumo 
ainda hoje é usado e constitui a base da economia social, que estuda os 
custos e benefícios das atividades econômicas. Este método também 
acontece apenas para ilustrar em um gráfico muito simples a intuição por 
trás da mão invisível de Adam Smith. O equilíbrio de mercado livre, onde a 
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demanda cruza a oferta, é exatamente o mesmo que um planejador social 
benevolente escolheria fazer se estivesse tentando maximizar o bem- 

estar social pela maximização do superávit total da economia. Em outras 
palavras, um mercado livre age de fato “como que se movido por uma mão 
invisível” para promover o bem comum. 


John Maynard Keynes 


John Maynard Keynes (1883-1946) inventou a macroeconomia moderna e 
a ideia de usar estímulos econômicos fornecidos pelo governo para superar 
as recessões. Grande parte da macroeconomia do restante do século XX foi 
uma série de respostas a disseminação de suas ideias. 


Suas ideias mais famosas foram desenvolvidas em resposta à longa 

agonia da Grande Depressão de 1930. Ele afirmou primeiro que a Grande 
Depressão foi o resultado de um colapso nos gastos realizados com bens 

e serviços. Em seguida, afirmou que a política monetária havia sido 
ineficiente no combate ao declínio das despesas. E finalmente concluiu, 
demonstrando seu desânimo com a política monetária, que a política fiscal 
era a única fonte de salvação. Em especial, Keynes acreditava que a melhor 
forma de aumentar as despesas em circunstâncias terríveis, era que o 
governo gastasse pesadamente para pagar por programas que comprariam 
grandes quantidades de bens e serviços, de modo a colocar a economia em 
movimento novamente. 


As prescrições de Keynes para a política foram adotadas durante a Grande 
Depressão, em muitos países e, posteriormente, constituíram o alicerce 

do estado de prosperidade Welfare State pós-guerra. E, embora muitas das 
suas ideias específicas sobre a causa da Grande Depressão e as melhores 
políticas para lidar com as recessões não sejam mais abraçadas, sua ideia 
fundamental de que os governos são responsáveis por domar o ciclo de 
negócios, permanece muito forte ainda hoje. 


Kenneth Arrow e Gerard Debreu 


Kenneth Arrow (nascido em 1921) e Gerard Debreu (1921-2004) provaram 
matematicamente que a intuição de Adam Smith sobre a mão invisível, 

de fato, estava correta. Não apenas as empresas concorrentes provêm a 
sociedade com uma combinação utilitária maximizada de bens e serviços, 
como também o fazem eficientemente e a um custo mínimo. Uma vez que 
esta prova veio na década de 1950, ela serviu para refutar as afirmações do 
totalitarismo e comunismo de que a economia planificada centralmente 
era mais produtiva e eficiente que as economias de mercado. 
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Milton Friedman 


Milton Friedman (1912-2006) convenceu os economistas de que a teoria 
quantitativa da moeda era, de fato, verdadeira: inflações prolongadas 
resultam do encorajamento no aumento da oferta de dinheiro (imprimir 
muito dinheiro). Este insight colocou limites no uso da política monetária 
para estimular a economia. 


Friedman também argumentou que a Grande Depressão foi, 
principalmente, uma catástrofe monetária, e que sua gravidade foi o 
resultado de um horrível aperto na oferta de dinheiro, que manteve as reais 
taxas de juros muito altas. O diagnóstico da causa da Grande Depressão 

é agora a explicação padrão, significando que a munição intelectual 

para a solução de Keynes para as recessões — grandes aumentos nos 
gastos do governo — perdeu muito da influência que já teve. Isto levou os 
economistas a concluírem que a política monetária é mais importante que 
a política fiscal para regular a economia e prevenir recessões. 


Paul Samuelson 


Paul Samuelson (1915-2009) fez várias contribuições para a economia. 

Talvez a mais importante tenha sido a cristalização da ideia de que todo 

o comportamento econômico pode ser pensado como consumidores e 
empresas maximizando ou sua utilidade ou seu lucro, sujeitos a uma série de 
restrições. Esta ideia de maximização restrita tomou-se o paradigma dominante, 
que rege como os economistas concebem o comportamento econômico. 


Samuelson também desenvolveu uma harmoniosa mistura das ideias 
Keynesianas e clássicas sobre a utilização adequada da intervenção 
governamental na economia. Keynes defendia as grandes intervenções 
governamentais para abrandar as recessões. Economistas clássicos como 
Smith e Ricardo defendiam a menor intervenção governamental possível, 
temendo que as intervenções do governo piorassem ainda mais as coisas. 


A síntese neoclássica de Samuelson declara que durante recessões, o 
governo deveria estar disposto a fazer grandes intervenções na economia 
para conseguir que ela se movimentasse de novo, mas quando a economia 
está operando a pleno potencial, a tarefa apropriada do governo é prover 
bens públicos e cuidar das externalidades. Muitos economistas aderem a 
esta visão sobre o papel do governo na economia. 
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Robert Solow 


Robert Solow (nascido em 1924) tem dado enormes contribuições ao 
entendimento do crescimento econômico e elevação dos padrões de vida. 
Além de desenvolver modelos inovadores de como as economias crescem 
ao longo do tempo, ele também mostrou que a principal força propulsora 
de longo prazo para o crescimento econômico é a inovação tecnológica. 


Antes de Solow, a economia declarava acreditar que os aumentos na 
produção eram resultado dos aumentos nos insumos. Em particular, os 
aumentos na produção eram apenas o resultado de usar mais trabalhadores 
ou mais capital (tal como fábricas maiores). O que Solow demonstrou foi 
que pelo menos 50 por cento do crescimento do padrão de vida a longo 
prazo pode ser explicado pelo aumento do trabalho e do capital. O restante 
tem que ser resultado da inovação tecnológica. 





Esta visão criou uma enorme mudança de paradigma entre os economistas, 
que resultou no estudo sistemático da inovação tecnológica e as formas 
pelas quais ela pode ser melhorada por políticas governamentais como 
patentes, ou pelo investimento em capital humano. O insight de Solow 
também abre a refrescante possibilidade de que a inovação tecnológica 
nos permitirá desfrutar do mais alto padrão de vida, sem termos que 
aumentar constantemente nossa utilização dos recursos da Terra. 


Gary Becker 


Gary Becker (nascido em 1930) tem sido extremamente influente porque 
ele tem empurrado a economia para áreas anteriormente imunes ao 
pensamento econômico. 


Sua primeira grande contribuição foi argumentar que os mercados livres 
tendem a trabalhar para a igualdade e contra a discriminação racial e 

de gênero. O pensamento é que as empresas que recusam contratar a 

mão de obra melhor qualificada devido a raça ou sexo, se colocam em 
uma situação de desvantagem competitiva em relação as empresas não 
preconceituosas. Becker apoiou esta visão mostrando que as empresas que 
são mais competitivas, de fato, empregam mais minorias e mulheres. 


Outra contribuição significativa de Becker foi o modelo de famílias como 
unidades econômicas, nas quais cada membro da família tende a agir 
nas bases da analise de custo-benefício. Por exemplo, à medida que as 
sociedades se tornaram mais ricas e a mão de obra assalariada se tornou 
mais abundante (e mais bem paga), Becker previu que mais mulheres 
prefeririam trabalhar fora a ficar em casa. Ele ofereceu uma explicação 
econômica para uma enorme mudança na força de trabalho que, de 
outra forma, teria sido explicada apenas em termos de considerações 
sociológicas (tal como mudar os papéis dos gêneros). 
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Do mesmo modo, ele foi o primeiro a criar o modelo de comportamento 
criminoso, em termos de como os criminosos observam os custos e 
benefícios potenciais de cometer qualquer crime. Se os benefícios 
esperados excederem os custos previstos, o criminoso estará muito mais 
propenso a tentar o crime. Esta teoria do comportamento criminoso é 
radicalmente diferente das explicações anteriores, e isto levou Becker a 
propor uma ideia muito influente, de que a melhor maneira para dissuadir 
o crime é aumentar os custos em relação aos benefícios. 


Robert Lucas 


Robert Lucas (nascido em 1937) mostrou que as pessoas são planejadoras 
sofisticadas, que modificam constantemente suas estratégias em respostas 
às mudanças na política do governo. Se você assume que as pessoas 
mudam seu comportamento provavelmente somente muito lentamente em 
resposta as mudanças na política, você estará, provavelmente, exagerando 
os resultados dessas mudanças. 


Em particular, a política monetária perderia a maior parte de sua eficácia se 
as pessoas racionalmente delineassem as mudanças na política. Suponha 
que o governo anuncie que dentro de três meses irá dobrar a oferta de 
dinheiro numa tentativa de estimular o aumento das compras de bens e 
serviços. Se os donos das lojas mantiverem o mesmo preço, a despeito 

do fato de que mais dinheiro está a caminho, a economia é estimulada, 
porque as pessoas poderão comprar muito mais coisas com todo aquele 
dinheiro novo. 


Mas se em vez disso os donos das lojas reagirem racionalmente ao anúncio 
do governo, eles irão aumentar seus preços em antecipação a todo aquele 
dinheiro novo que está chegando para ser gasto em suas lojas. Ao fazer 
isso, eles reduzem enormemente o montante pelo qual as vendas de bens 
e serviços aumentam quando as pessoas começam a gastar todo aquele 
dinheiro novo. 


Assim, se os lojistas dobrarem seus preços em antecipação à duplicação 
da oferta de dinheiro, a política de mudança não resultará em qualquer 
aumento na quantidade de bens e serviços vendidos. Com preços 

duas vezes mais altos, ter duas vezes mais dinheiro permitirá que os 
consumidores comprem exatamente a mesma quantidade de antes. 


A ideia de Lucas veio a ser conhecida como expectativas racionais, e ela 
trouxe consigo uma nova humildade sobre em que medida a política 
do governo — especialmente a política monetária — pode influenciar o 
mundo. 
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Capítulo 17 
Dez Falácias Sedutoras 
Sobre a Economia 


Neste Capítulo 


Evitando falácias lógicas que enganam pessoas inteligentes 


Afastando-se do mau pensamento econômico 


este curto capítulo, iremos sublinhar as mais atraentes, convincentes 

e erradas ideias em economia. Algumas são falácias lógicas. Umas 
poucas são opiniões míopes, que não levam em consideração a realidade 
geral. E outras são exemplos econômicos pobremente planejados. Todas 
estas falácias devem ser evitadas. 


A Falácia do Grupo de Trabalho 


O argumento de que existe uma quantidade fixa de trabalho que você pode 
dividir entre tantas pessoas quanto desejar é, frequentemente, apresentado 
como a cura para o desemprego. A ideia é que se você converter uma 
semana de 40 horas de trabalho em uma semana de 20 horas de trabalho, 
as empresas terão que contratar duas vezes mais trabalhadores. Em 2000, a 
França, por exemplo, reduziu sua semana de trabalho para apenas 35 horas 
na esperança de que as empresas pudessem contratar mais trabalhadores e 
curar o persistente problema de desemprego no país. 


A ideia não funcionou; tais políticas nunca funcionaram. Um problema é 
que contratar trabalhadores envolve muitos custos fixos, incluindo custos 
de treinamento e seguro saúde. Então, trabalhadores da jornada de 20 
horas semanais custam mais para contratar do que trabalhadores com 
jornada de 40 horas semanais. Além do mais, dois trabalhadores da jornada 
de 20 horas semanais não produzem mais do que um trabalhador com 
jornada de 40 horas semanais. 


Então, se forem aprovadas leis que forcem as empresas a mudar a semana 
de 40 horas para uma semana de 20 horas de trabalho, as empresas não 
dobrariam o tamanho de sua força de trabalho. Elas contratariam menos 
que duas vezes a quantidade de trabalhadores, porque os custos seriam 
muito elevados, um dos motivos pelos quais, em 2005, a França relaxou sua 
experiência com a semana de 35 horas. 
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Além disso, mesmo cortando a jornada de trabalho semanal pela metade, 
isso não dobraria o número de trabalhadores utilizados, apenas ocultaria o 
problema geral do desemprego ao espalhá-lo por todas as partes. Se 100 por 
cento dos funcionários estiverem trabalhando meio-período, eles estarão 
todos 50 por cento desempregados. Esta situação não é uma melhora 
significativa, já que temos 50 por cento da população empregada em tempo 
integral e 50 por cento desempregada. 


O que você realmente deseja é uma situação na qual cada trabalhador que 
deseja um emprego em tempo integral seja capaz de consegui-lo. Diminuir 
o tempo de trabalho semanal não atinge este objetivo. 


O Mundo Está Enfrentando um 
Problema de Superpopulação 


Várias versões desse mito têm circulado a humanidade desde o final do 
século XVIII, quando Thomas Malthus fez tal afirmação pela primeira 

vez. Ele argumentou que o padrão de vida não poderia aumentar 
permanentemente, porque os altos padrões de vida causariam um aumento 
populacional rápido. Ele acreditava que o crescimento demográfico 

iria ultrapassar nossa capacidade de produzir mais comida, portanto, 
estaríamos condenados a retroceder aos níveis de subsistência de nutrição 
e padrão de vida. 


Mesmo na época da primeira publicação dessa ideia de Malthus, muitas 
evidências indicavam que ela era um disparate. Por gerações, o padrão de 
vida tem aumentado enquanto que a taxa de nascimentos tem diminuído. 
E como esta tendência se manteve até os dias de hoje, nós não vamos 
retroceder aos níveis de subsistência. 


De fato, agora muitas nações encaram o problema da subpopulação. Em 
muitos países desenvolvidos, as taxas de nascimentos têm ficado abaixo 
das taxas de reposição necessárias para manter o equilíbrio da população. 
Como resultado, essas populações irão encolher dramaticamente muito em 
breve. E, porque a taxa de natalidade está caindo rapidamente em todo o 
mundo, a previsão das Nações Unidas é de que a população mundial total 
esteja, no máximo, em torno dos 9 bilhões de pessoas em 2070. 








Um problema relacionado é que a rápida queda nas taxas de natalidade 
está acarretando caos aos sistemas de aposentadoria patrocinados pelo 
governo, porque não existem trabalhadores jovens o bastante para pagar 
todas as taxas necessárias para financiar as pensões dos aposentados. 
Desesperados, alguns países estão chegando ao ponto de pagar subsídios 
em dinheiro às mães para cada nova criança que trazem ao mundo (a 
kália, que teve uma das menores taxas de nascimento assim como um dos 
mais generosos sistemas de pensões, está particularmente preocupada.) 
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Embora muitos países com elevadas taxas de natalidade tenham problemas 
com pobreza e desnutrição, muitos economistas estão dispostos a atribuir 
as causas do problema a políticas governamentais pobres. 


Em tempo, este argumento não busca negar que o mundo encarará 
diversos problemas ambientais ao longo do século vindouro. Entretanto, 
conforme as pessoas recebem uma educação melhor e tornam-se mais 
cientes do impacto ambiental, a superpopulação será um problema menor. 


A Falácia de Confundir Sequência 
com Causalidade 


Post hoc ergo propter hoc é uma frase em latim que se traduz 
aproximadamente como “porque você vê uma coisa precedendo outra, 
imagina que ela causa a outra.” Isto é, se À acontece antes de B, você 
assume que À causa B. 


Tal dedução é falsa, porque A e B, frequentemente, não têm qualquer 
relação. Por exemplo, às vezes chove pela manha e você tem dor de 
cabeça a tarde. Isto não significa que a chuva causou sua dor de cabeça. 


Os políticos tentam puxar este engano de lógica todo o tempo quando 
discutem economia. Por exemplo, suponha que o político A foi eleito 

e, uns poucos meses depois, há uma recessão. Um não tem nada a ver 

com o outro mas, você pode ter certeza de que nas próximas eleições um 
oponente do político A irá alegar que a recessão é o resultado das políticas 
do político A. A única prova oferecida é que um evento aconteceu antes do 
outro. Nesses casos, vale a pena procurar bons motivos que deem apoio ao 
argumento. 


O Protecionismo E a Melhor Solução 
para a Concorrência Estrangeira 


Para ser sincero, você pode encontrar bons e maus argumentos em 

favor do protecionismo. Os bons argumentos incluem a necessidade da 
segurança estratégica para certos bens. Por exemplo, a maioria dos países 
desenvolvidos estabelece um grau de proteção para suas indústrias de 
defesa. Entretanto, argumentos a favor de barreiras comerciais e impostos 
sobre importações, com base de que essas políticas beneficiam os 
cidadãos e evitam que empregos sejam exportados, tendem a não ser bons 
argumentos. O problema é que tais argumentos consideram apenas os 
benefícios do protecionismo sem considerar os custos. 
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Barreiras comerciais e impostos sobre importações realmente protegem 
os empregos específicos que intencionam proteger. Entretanto, outros 
empregos são frequentemente sacrificados no processo. 


Por exemplo, elevar as tarifas sobre o carvão estrangeiro protege os 
empregos dos mineiros domésticos. Mas, tal política resulta em custos mais 
elevados de energia para toda a economia. Os fabricantes domésticos têm 
que pagar custos mais altos de energia, maior do que se tivessem acesso 

ao carvão estrangeiro mais barato. Desse modo, eles têm que aumentar os 
preços dos bens que produzem. Como resultado, a procura destes produtos 
diminui, e os fabricantes não precisam mais de tantos trabalhadores. 





Outro problema com o protecionismo é que os cidadãos são consumidores, 
assim como produtores. Por exemplo, se o governo evita a importação a 
baixo custo de automóveis estrangeiros de alta qualidade, ele preserva os 
empregos da indústria automobilística interna. Mas, como resultado, os 
custos para o consumidor interno se elevam. 


Proteger uma indústria improdutiva que enfrenta concorrência estrangeira, 
só lhe permite manter a utilização de recursos que seriam mais bem 
utilizados por indústrias mais vibrantes. Trabalhadores que, de outro modo, 
mudariam para empregos em novas empresas inovadoras e altamente 
produtivas, ao invés ficam presos em uma indústria tão improdutiva que só 
pode sobreviver tendo o provimento necessário do governo a seu favor. 


A verdade é que, a mudança de uma empresa agonizante para uma nova 
indústria inovadora pode ser áspera para um trabalhador individual. Mas, 
em vez de evitar a necessidade de mudanças protegendo as indústrias 
improdutivas, o governo pode ajudar os trabalhadores domésticos de forma 
mais eficiente, proporcionando programas de requalificação. No caso dos 
trabalhadores mais velhos, que têm apenas uns poucos anos de trabalho 
restantes, a aposentadoria antecipada pode ser mais viável que treinamento. 


A Falácia da Composição 


Supor que o que é bom para uma pessoa, é bom para todas as demais de 
uma só vez, é outro engano comum. Por exemplo, se você estiver em um 
evento esportivo com ingressos esgotados e quiser ter uma melhor visão, uma 
boa ideia é ficar em pé — mas somente se você for o único a se levantar. Se 
todos os demais também se levantarem, a visão será exatamente tão ruim 
quanto quando todos estavam sentados (mas agora, todos estão ficando com 
as pernas cansadas). Consequentemente, o que era bom para você fazer 
sozinho é realmente ruim para todos fazerem ao mesmo tempo. 


O engano da composição é falso porque algumas coisas na vida têm a ver 
com a posição relativa. Por exemplo, se você começa como o empregado 
de menor salário em sua empresa, mas depois consegue um aumento de 50 
por cento enquanto ninguém mais conseguiu, sua posição relativa dentro 
da empresa melhora. Entretanto, se todos conseguem um aumento de 50 
por cento ao mesmo tempo, você ainda é a pessoa mais mal paga pela 
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empresa. Se o que importa para você é sua permanência relativa dentro 
da empresa, obter o mesmo aumento que todos os outros não o fará mais 
feliz. Por outro lado, se você estiver mais interessado em saber sua posição 
em relação as pessoas que trabalham em outras empresas, conseguir 50 
por cento de aumento é bom, mesmo que todos os outros trabalhadores 
na sua empresa também o recebam (o que é engraçado, as pesquisas mais 
recentes sugerem que quando pensamos naquilo que nos torna melhores, 
somos tremendamente motivados em sermos melhores que nossos pares!). 


Se Valer a Pena Fazer, 
Faça 100 Por Cento 


Todos nós valorizamos a segurança. Porém, um político americano famoso 
estava realmente sendo sensato quando disse que deveríamos gastar tanto 
quanto o necessário para tornar o voo em companhias aéreas comerciais 
“tão seguros quanto possível”? 


Os economistas diriam “Não!” O problema é que tornar as viagens 

aéreas comerciais “tão seguras quanto possível” significaria torná-las 
proibitivamente caras. Embora a segurança seja uma coisa boa, alcançar 
a segurança completa não é um objetivo louvável se isto tornar o voo tão 
caro, que apenas os extremamente ricos poderiam pagar por ele. 


O político falhou em aplicar o marginalismo — a ideia de que a melhor 
maneira para se aproximar de um problema é comparando seus 
benefícios marginais com os custos marginais. Ao aplicar o marginalismo 
à segurança aérea, você percebe que voar “de forma tão segura quanto 
possível” é desperdício. 


Às primeiras inovações na segurança aérea (tais como cintos de segurança 
e radares) são sensatas de se aceitar porque o benefício extra, ou marginal, 
que cada uma delas trouxe é maior que o custo extra, ou marginal, 
necessário a se pagar por elas. Mas, depois que a primeira inovação na 
segurança foi implementada, as inovações sucessivas se tornaram mais 
caras e menos eficientes. Em algum ponto, inovações adicionais trazem 
apenas pequenas melhorias marginais em segurança, ao passo que 
acumulam altos custos marginais. 


Não estamos sugerindo que investimentos em segurança não são válidos. 
Embora o aumento na segurança dos aeroportos fira as companhias 
aéreas, é algo que podemos aceitar por que os riscos associados a 

uma pessoa penetrando com más intenções é tão alto, que estamos 
dispostos a pagar o preço. Entretanto, mesmo aqui há um ponto no 

qual estabelecemos um limite e deixamos de nos preocupar. Afinal, se 
ninguém voar, os terroristas não podem atacar aviões, mas o custo para a 
economia global seria enorme. 
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Livres Mercados são 
Perigosamente Instáveis 


Livres mercados são voláteis porque a oferta e a demanda frequentemente 
mudam com muita rapidez, causando mudanças bruscas no equilíbrio 

dos preços e quantidades (o que discutimos no Capítulo 8). Entretanto, a 
mudança rápida não é o problema. À receptividade do mercado é realmente 
um dos seus grandes benefícios. Diferente da burocracia governamental, 
que nunca pode reagir rapidamente para coisa alguma, os mercados podem 
ajustar-se às enormes mudanças de eventos mundiais em poucos minutos. 


O novo equilíbrio dos preços e das quantidades vê que os recursos são 
alocados para seus melhores usos, e que a sociedade não sofre nem de 
escassez nem de fartura. Portanto, não chame os mercados de instáveis. 
Chame-os de receptivos. 


Baixos Salários dos Estrangeiros 
Significam Que Os Países Ricos não 
Podem Competir 


Frequentemente é dito que empresas americanas não podem competir 
com as empresas estabelecidas em países em desenvolvimento devido às 
enormes diferenças dos salários por hora. Para ver o problema com este 
pensamento, vamos comparar uma fábrica nos Estados Unidos com uma 
fábrica em um país em desenvolvimento. 


Digamos que a empresa americana pague a seus funcionários $ 20,00 por 
hora, enquanto que a fabrica no país em desenvolvimento pague $ 4,00 por 
hora. As pessoas, erroneamente, tiram a conclusão de que como os custos 
de trabalho nas fábricas estrangeiras são muito baixos, essas empresas 
podem, facilmente vender seus produtos a um preço inferior ao das 
fábricas nos Estados Unidos. Mas esse argumento cai quando se leva em 
consideração duas coisas: 





/* O que realmente importa é o custo do trabalho por unidade, não o 
custo do trabalho por hora. 


;4 As diferenças na produtividade normalmente significam que os 
custos do trabalho por unidade são quase idênticos, apesar das 
enormes diferenças nos custos do trabalho por hora. 


Para compreender o que isso quer dizer, compare quão produtivas as 
duas fábricas são. Como a fábrica nos Estados Unidos usa tecnologia 
muito mais avançada, um trabalhador, em uma hora, produz 20 unidades 
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de mercadoria. O trabalhador americano é pago a $ 20,00 por hora, por 
isso o custo do trabalho por unidade produzida é de $ 1,00. A fábrica no 
país em desenvolvimento é muito menos produtiva; nela, um trabalhador 
produz apenas 4 unidades em uma hora. Dado o salário do estrangeiro de 
$ 4,00 por hora, o custo do trabalho por unidade de produção no pais em 
desenvolvimento também é de $ 1,00. 


Obviamente, a taxa de menor salário por hora do país em desenvolvimento 
não se traduz em baixo custo de trabalho por unidade — o que significa 
que o país não será capaz de vender por um preço inferior ao seu 
concorrente americano. 


Pessoas que atentam exclusivamente às diferenças nos custos de trabalho 
por hora, nunca mencionam as diferenças na produtividade que, 
normalmente, equilibram os custos trabalhistas por unidade. O custo da 
produção também depende de fatores como a disponibilidade de capital, 
maquinário e recursos, ou regulações impostas pelo governo local. Os 
economistas discordam do impacto exato que esses fatores têm, entretanto 
concordam que o labor por si só é insuficiente para contabilizar as 
diferenças no custo da produção de itens em diferentes países. 


Tenha em mente que os governos podem confundir seriamente o que, 

de outra maneira, seria uma quase igualdade nos custos do trabalho por 
unidade, fixando artificialmente baixas taxas de câmbio. Por exemplo, se 

à uma taxa de câmbio de 8 yuan chineses para cada dólar americano o 
custo do trabalho por unidade for igual, o governo chinês poderia fazer os 
custos trabalhistas por unidade parecerem artificialmente menores para os 
consumidores americanos, se ele fixar sua moeda em, digamos, 16 yuan para 
1 dólar. Em tais situações, a incapacidade dos trabalhadores americanos de 
competir com os trabalhadores chineses se deve à manipulação da moeda, 
não às baixas taxas salariais pagas por hora encontradas na China. Por este 
motivo, entre outros, os EUA têm tentado convencer a China a revalorizar 

o Yuan. Outro exemplo desta tendência é a Itália (de novol), que, até ter 
sido impedida de fazer isso ao aderir ao Euro, utilizava a desvalorização 
competitiva da lira para impulsionar as exportações (levando à necessidade 
de um número robusto de zeros em notas menores). No momento em que 
ela aderiu ao Euro, uma libra equivalia a 2.500 liras. 


Taxas de Impostos não Afetam o 
Esforço de Trabalho 


Alguns políticos defendem a ideia de elevar o imposto de renda como se o 
único efeito disso fosse o aumento da arrecadação. Mas a experiência vem 
demonstrando que, após certo ponto, as pessoas respondem ao aumento 
dos impostos trabalhando menos. E esta redução no trabalho nega à 
sociedade todos os benefícios que viriam do trabalho extra (porque as 
pessoas trabalham menos, o aumento da alíquota também não traz receitas 
tanto quanto o esperado). 
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Então, quando você ver um político defendendo a necessidade de 
aumentar a alíquota do imposto de renda, olhe para os detalhes, de tal 
modo a se certificar de que os efeitos do desestímulo do arrocho fiscal não 
causem mais estragos do que benefícios, que serão provenientes do gasto 
de dinheiro arrecadado pelo aumento do imposto (repare que esta seção 
não é um argumento contra os impostos, por que já estabelecemos que 
impostos têm efeitos muito positivos. Contudo, a situação é um motivo para 
ser feita a análise custo-benefício, para se certificar de que o resultado não 
é um prejuízo econômico desnecessário.) 


Esquecendo Que as Políticas 
Também Têm Consequências 
Imprevistas 


Ão avaliar a política, as pessoas tendem a concentrar-se em como ela irá 
corrigir alguns problemas específicos, enquanto ignoram ou amenizam 
outros efeitos que possam ser acarretados. Os economistas, muitas vezes, 
referem-se a esta situação como A Lei das Consequências Involuntárias. 


Por exemplo, suponha que você impôs uma tarifa ao aço importado 

para proteger os empregos dos trabalhadores domésticos da indústria. Se 
você impuser uma tarifa alta o suficiente, o trabalho deles, de fato, será 
protegido da concorrência das companhias de aço estrangeiras. Mas, 
uma consequência involuntária é que alguns trabalhadores na indústria 
automotiva perderão seus empregos para a concorrência estrangeira. Por 
quê? A tarifa que protege os trabalhadores do aço aumenta o preço do 
aço que a indústria automobilística doméstica necessita para construir 
seus carros. Como resultado, os fabricantes de automóveis internos têm 
que aumentar os preços de seus carros, tornando-os relativamente menos 
atrativos quando comparados com os carros estrangeiros. Aumentar os 
preços tende a reduzir as vendas dos carros internos, o que significa que 
alguns trabalhadores desta indústria perderão seus empregos. 





Consequências involuntárias são muito comuns. Esteja avisado delas 
sempre que um político tentar persuadi-lo a ver as coisas pelo ponto 

de vista dele. Existem grandes chances de que ele mencione apenas os 
resultados favoráveis de uma determinada política; ele pode não ter sequer 
pensado sobre os não tão bons efeitos colaterais. 


Capítulo 18 
Dez Ideias Econômicas 
para Apreciar 


Neste Capítulo 
Entendendo os princípios básicos da economia 


Armando-se contra a insensatez dos políticos 


Ns: capítulo, listamos dez ideias econômicas que todas as pessoas 
bem informadas deveriam entender e utilizar prontamente para 
avaliar as propostas que os políticos fazem. Algumas dessas ideias não 

são necessariamente verdadeiras em todas as situações, mas porque elas 
geralmente estão corretas, fique atento se alguém quiser que você acredite 
que elas não se aplicam a uma situação particular. Faça com que esta 
pessoa o convença, porque as chances são de que ela esteja errada. 


A Sociedade Está em Melhores 
Condições Quando as Pessoas 


Buscam Seus Próprios Interesses 


Este conceito é, basicamente, a famosa mão invisível de Adam Smith. Se todas 
as interações econômicas em uma sociedade forem voluntárias, com todas as 
peças de todas as partes envolvidas, as únicas transações que terão lugar serão 
aquelas em que todas as partes sentem que estão fazendo o melhor. 


Por exemplo, se você trocar seu ouro pelo pão de outra pessoa, pode ter 
certeza de que o fez por que valoriza mais o pão do que o seu ouro. Você 
comercializa porque isso lhe faz bem. Entretanto, pode ter certeza de que 
a outra pessoa valoriza seu ouro mais que o pão. Portanto, este comércio 
também a coloca em melhores condições. Cada um perseguindo seus 
próprios interesses, e ambos ficam satisfeitos. 





Este conceito sobre o que motiva as pessoas não significa que os atos de 
generosidade são ruins para a sociedade. Ao contrário, significa que até 
mesmo a filantropia é gerada por interesse próprio. As pessoas dão porque 
apreciam ajudar os outros. Fazendo isto, tanto as pessoas que ajudam 
quanto as pessoas que são ajudadas estão em uma situação melhor. 
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Livres Mercados 
Requerem Regulamentação 


Os economistas acreditam firmemente que transações voluntárias nos livres 
mercados tendem a trabalhar no sentido do bem comum. Mas eles também 
acreditam que quase todos os participantes do mercado adorariam burlar o 
sistema a seu próprio favor. Adam Smith, em particular, foi rápido em apontar 
isto e argumentar que, para os mercados trabalharem e servirem ao bem 
comum, o govemo teria que combater os monopólios e conluios, bem como 
quaisquer outras tentativas para prevenir um bom funcionamento do mercado, 
em que as empresas competem vigorosamente umas contra as outras para 
darem aos consumidores o que eles desejam ao menor preço possível. 


O Crescimento Econômico Depende 
de Inovação 


Em um dado momento, há uma quantidade fixa de riqueza que poderia ser 
dividida igualmente entre todos os povos, como cortar um bolo em pedaços 
iguais e dar a cada pessoa uma fatia igual. Mas se o padrão de vida continuar 
subindo, você precisará de um bolo maior para repartir. A curto prazo, você 
pode conseguir um bolo muito grande; trabalhando com afinco ou utilizando os 
recursos mais rapidamente. Mas, a única maneira de ter crescimento sustentado 
é inventando tecnologias mais eficazes, que permitam às pessoas produzirem 
cada vez mais a partir da oferta limitada de mão de obra e recursos. 


Liberdade e Democracia Nos Fazem 
Mais Ricos 


Existem muito boas razões éticas e morais para apoiar a liberdade e a 
democracia. Mas um fator mais “preponderante” é que, já que a liberdade 
e a democracia promovem o desenvolvimento e livre troca de ideias; as 
sociedades livres têm mais inovação e, consequentemente, um crescimento 
econômico mais rápido. 


A Educação Eleva os Padrões de Vida 


Pessoas instruídas não só produzem mais como trabalhadores — e, 
consequentemente, obtêm salários mais altos — mas também, o que é mais 
importante, produzem tecnologias inovadoras. O crescimento sustentado 
da economia e o alto padrão de vida apenas são possíveis com uma boa 
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educação dos cidadãos. Há, evidentemente, outras razões para se ter uma 
boa educação, inclusive a capacidade de apreciar a boa arte e literatura. 
Mas mesmo que você só se preocupe em viver em um país onde o padrão 
de vida esteja crescendo, você deveria trabalhar com afinco para promover 
a educação em ciências e engenharia, setores onde as tecnologias 
revolucionárias são criadas (observe que não estamos dizendo que muitas 
pessoas devam se tornar economistas. Há poucas evidências de que os 
economistas podem fazer muito mais pelo crescimento do que encorajar os 
outros a se tornarem engenheiros!). 


Proteger os Direitos de Propriedade 
Intelectual Promove Inovação 


As pessoas precisam de incentivos para serem encorajadas a assumir 

riscos. Um dos maiores riscos que você pode assumir é deixar um emprego 
seguro para iniciar um novo negócio ou trabalhar no desenvolvimento 

de uma grande e nova ideia. Os direitos de propriedade intelectual, tais 
como patentes e direitos autorais, garantem que você será o único a ganhar 
dinheiro com seu trabalho árduo e inovador. Sem esta garantia, poucas 
pessoas estariam dispostas a assumir os riscos pessoais necessários para 
prover a sociedade com novas e inovadoras tecnologias e produtos. 


Direitos de Propriedade Frágeis 
Causam Muitos Problemas Ambientais 


As pessoas sempre precisam fazer algum tipo de poluição. Afinal, mesmo 
que você não queira seu carro consumindo muita gasolina e causando 
muita poluição, provavelmente ainda vai querer ambulâncias e carros 

de bombeiro em operação, a despeito do fato de eles também poluírem 

o meio ambiente. A diferença é que o benefício global para a sociedade 
supera o custo da poluição, no caso dos veículos de emergência, mas não 
no caso dos veículos de passeio comuns. 


Nesta perspectiva, a sociedade não tem como meta banir a poluição 
completamente, mas certificar-se de que o benefício exceda o custo 

da poluição gerada. Como discutimos no Capítulo 14, fortes direitos de 
propriedade são a chave para assegurar que as pessoas pesem os custos 
totais e os benefícios da poluição. Os direitos de propriedade forçam as 
pessoas a levar em consideração não apenas seus custos pessoais de gerar 
poluição, mas os custos que suas ações impõe aos outros. 


Como ninguém possui a atmosfera, você não tem que pagar a ninguém 
pelo direito de poluir. Poluir o ar é, de fato, grátis - o que abre caminho 
para muita poluição. 
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Em contraste, não podemos jogar o lixo em qualquer lugar, porque cada 
pedaço de terra no mundo pertence a alguém. Se quisermos jogar lixo na 
terra de alguém, teremos que pagar a esta pessoa para obter sua permissão 
ou arriscar receber multas enormes (ou ate prisão) por despejar lixo sem 
permissão. Também, por termos que pagar a taxa de retirada do lixo, somos 
desencorajados a gerar quantidades de desperdício. 


Todos os problemas ambientais resultam de direitos de propriedade mal 
definidos ou inexistentes, que permitem aos poluidores ignorar os custos 
que eles impõem aos outros. Portanto, economistas são favoráveis à criação 
e aplicação de direitos de propriedade que forcem as pessoas a levar todos 
os custos em consideração. 


O Comércio Internacional E uma 
Coisa Boa 














Abrir seu país ao comércio internacional significa abrir seu país para 
novas ideias e inovações recentes. À concorrência de estrangeiros leva 
as empresas locais a inovar, de modo a combinar as melhores ofertas das 
empresas do mundo todo. 


Simplesmente, ao longo da história, os mais ricos e as sociedades mais 
dinâmicas têm se aberto ao comércio internacional. Os países que se fecham 
ficam estagnados e são rapidamente deixados para trás. Evidentemente, 

o que os economistas têm em mente quando pensam nos benefícios do 
comércio internacional é o livre comércio, onde as companhias concorrem 
além das fronteiras para prover as pessoas com os melhores bens e serviços, 
aos mais baixos preços. Os economistas condenam veementemente os 
muitos subsídios governamentais e as restrições comerciais que impedem o 
livre comércio e que tentam enganar o jogo em favor de um país. 


A Livre Iniciativa Tem Dificuldades 
Ao Prover Bens Públicos 


As empresas privadas só provêem bens e serviços se puderem, pelo menos, 
empatar. Empatar (ou ter lucro), o que quer que uma empresa esteja 
vendendo, terá que ser excludente, ou seja, apenas aqueles que pagam pelo 
bem ou serviço o recebem. 


Como explicamos no Capítulo 15, alguns bens e serviços são não 
excludentes. Por exemplo, um farol provê serviços de aviso para todos os 
navios nas proximidades, independentemente de terem pago ao faroleiro 
ou não. Como cada navio sabe que pode conseguir o serviço sem ter que 
pagar, o farol particular rapidamente vai a falência, porque apenas uns 
poucos navios estão dispostos a pagar pelo serviço. 


Capítulo 18: Dez Ideias Econômicas para Apreciar 36 / 


Bens e serviços que não são passíveis de exclusão são chamados de bens 
públicos, porque eles são essencialmente abertos ao público e não podem 
ser mantidos privados. 


Uma vez que as empresas não têm lucro produzindo bens públicos, 
geralmente é necessária a ajuda dos governos para provê-las. 
Diferentemente das empresas privadas, os governos podem forçar as 
pessoas a pagarem por bens públicos. Eles fazem isto cobrando impostos 
e usando as receitas fiscais para pagar por bens públicos como a defesa 
nacional, departamentos de polícia, faróis, exibições públicas de 
pirotecnia, pesquisas científicas básicas e assim por diante. 


Os economistas consideram a existência dos bens públicos como uma das 
mais importantes justificativas para as intervenções do governo na economia. 
Embora a filantropia particular possa também prover alguns bens públicos, 
muitos desses bens são tão caros que só podem ser providos se o governo 
usar seu poder de tributação para financiá-los. Consequentemente, bens 
públicos são normalmente providos pelo poder público. 





Prevenir a Inflação É Fácil 


Altas taxas de inflação são sempre causadas pelo aumento da oferta 

de dinheiro feita muito rapidamente pelo governo. Uma economia em 
crescimento sempre tem a demanda crescente de dinheiro, porque com 
mais coisas para comprar, você precisa de mais dinheiro para comprá-las. 
Se quiser manter o nível global de preços constante, a resposta correta 

é aumentar a oferta de dinheiro ao mesmo tempo em que a demanda é 
incentivada. Se a oferta por dinheiro aumentar mais rápido que a demanda, 
o valor do dinheiro cai, gerando inflação. Em outras palavras, será 
necessário mais dinheiro para comprar a mesma quantidade de coisas de 
antes, significando que os preços estão subindo. 


Um avanço recente tem sido a criação de bancos centrais modernos 
como o Banco da Inglaterra independente. Essa ação contorna a tentação 
de usar políticas monetárias como instrumento de crescimento. Fazendo 
isso o trabalho central do banqueiro é garantir a estabilidade dos preços, 
independente de quais decisões os governos tomem. 


368 Parte IV: A Parte dos Dez 


Apêndice 
Glossário 


bens públicos: Bens ou serviços que não podem ser produzidos de 
maneira lucrativa pelas empresas particulares, porque são impossíveis 
de serem oferecidos para apenas uma pessoa; se você os oferecer para 
uma pessoa, terá que oferecê-los a todas. Como todos os consumidores 
esperam que alguém pague pelos bens públicos para que possam tê-los 
de graça, ninguém acaba pagando. 


capital: Máquinas, fábricas e infraestrutura utilizadas para a produção 
de mercadorias. 


capital humano: O conhecimento e habilidades que as pessoas 
utilizam para ajudá-las a produzir. 


cartel: Um grupo de empresas que conspira e age como um único 
conjunto coordenado para restringir a produção e aumentar os preços. 


cesta básica: Um conjunto de bens e serviços selecionados para medir 

a inflação. Os economistas definem a cesta básica, tal como o Índice de 
Preços ao Consumidor, e depois, rastreiam quanto dinheiro é necessário 
para comprar esta cesta, de um período de tempo a outro. 


competição monopolista: Uma situação na qual muitas empresas com 
produtos ligeiramente diferentes competem. Os custos de produção 
estão acima do que poderia ser alcançado por empresas perfeitamente 
competitivas, porém a sociedade se beneficia com a diferenciação dos 
produtos. 


concorrência perfeita: Uma situação em que inúmeras pequenas 
empresas, produzindo mercadorias idênticas, competem umas contra 
as outras em um dado setor. Isto conduz as empresas à produção 

nos níveis socialmente mais eficientes e ao menor custo possível por 
unidade. 


condições de desligamento a curto prazo: Uma situação em que as 
receitas totais de uma empresa são menores que seus custos variáveis e, 
para a empresa, é melhor encerrar atividades imediatamente e perder 
apenas seus custos fixos. 


condições de desligamento a longo prazo: Uma situação na qual o 
total das receitas de uma empresa excede seus custos variáveis, mas são 
menores que seus custos totais. A empresa irá operar até que seus custos 
fixos terminem (no longo prazo). 
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curva de demanda: Uma linha em um gráfico que representa quanto 
de um bem ou serviço os compradores irão consumir em preços 
variados. 


curva de oferta: Uma linha em um gráfico que representa quanto de 
um bem ou serviço os vendedores irão produzir a preços diferentes. 


custo fixo: Custos que tem que ser pagos, mesmo se a empresa não 
estiver produzindo. 


custo variável: Custos que variam de acordo com a quantidade de 
mercadorias produzidas. 


custo marginal: Quanto os custos totais aumentam quando você 
produz uma unidade a mais do produto. 


custos de oportunidade: O valor da segunda melhor escolha que você 
poderia ter feito. Avalia-se o que você abriu mão em favor de fazer a 
melhor escolha. 


custos econômicos: O custo total, inclusive o dinheiro gasto na 
produção e custos de oportunidade. 


deflação: Quando o nível geral de preços na economia está caindo. 


demanda: A faixa total das quantidades que uma pessoa com uma 
determinada receita e preferências irá procurar aos mais variados 
preços possíveis. 


demanda agregada: A demanda total de bens e serviços em uma 
economia. 


depreciação: Uma diminuição do estoque de capital da economia 
causada por desgaste ou obsolescência. 


Dilema do prisioneiro: Uma situação na qual um par de prisioneiros 
(ou empresas) tem que decidir se querem ou não cooperar. O dilema é 
que embora os incentivos individuais favoreçam a não cooperação, se 
ambos os jogadores pudessem adivinhar uma maneira para cooperar, 
seria melhor para os dois. 


economia: O estudo de como as pessoas alocam recursos escassos 
entre usos alternativos. 


economia de mercado: Uma economia em que quase toda 
atividade econômica acontece em mercados com pouca ou nenhuma 
interferência governamental, frequentemente referido como sistema 
econômico “laissez faire” (“deixem fazer”). 
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economia dirigida: Uma economia na qual toda a atividade 
econômica é dirigida pelo governo. 


eficiência alocativa: Um termo que descreve uma situação em que os 
recursos limitados de uma economia são alocados para a produção de 
bens e serviços que os consumidores desejam muito consumir. 


escassez: O fato de que não temos recursos suficientes para satisfazer 
todos os nossos desejos; o fenômeno que cria a necessidade da 
economia. 


excedente consumidor: O benefício que os consumidores obtêm 
quando podem comprar algo por menos do que estão dispostos a pagar. 


expectativas racionais: À teoria de que as pessoas mudarão de modo 
mais eficiente seus comportamentos em resposta às mudanças políticas. 
Dependendo da situação, essas mudanças de comportamento podem 
limitar consideravelmente a eficiência das mudanças políticas. 


externalidade: Um custo ou benefício que cai não diretamente sobre 
a(s) pessoa(s) envolvida(s) em uma atividade, mas sobre os outros. As 
externalidades podem ser positivas ou negativas. 


falhas de mercado: Situações em que os mercados apresentam 
resultados que não são socialmente bons. Duas causas comuns da falha 
de mercado são informação assimétrica e bens públicos. 


fatores de produção: Entradas (recursos) utilizadas para criar bens e 
serviços, inclusive terra, mão de obra, capital e empreendedorismo. 


Fronteiras de Possibilidade de Produção (PPF - Production 
Possibilities Frontier): Um gráfico que os economistas utilizam 

para ajudá-los a visualizar o comércio que você faz quando realoca 
eficientemente os recursos da produção de uma coisa para produzir 
outra, algumas vezes chamado de Curva de Possibilidades de Produção. 


hiperinflação: Quando as taxas de inflação excedem 20 ou 30 por 
cento ao mês. 


Índice de Preços ao Consumidor (IPC): A FIPE, Fundação Instituto de 
Pesquisas Econômicas, costuma medir as alterações nos preços de bens 
e serviços da cesta básica de uma típica família de quatro pessoas. 


inflação: Quando o nível geral de preços na economia está subindo. 


informação assimétrica: Situações nas quais ou o comprador ou 
vendedor sabe mais sobre a qualidade do bem que está em negociação 
que a outra parte. 


investimento: Qualquer aumento do estoque de capital na economia. 


Lei de Demanda: O fato de que, para a maioria dos bens e serviços, o 
preço e quantidade demandada tem uma relação inversa. 
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leis antitruste: Leis que regulamentam monopólios e cartéis. 


lucro econômico: Quaisquer verbas recolhidas por uma empresa acima 
e além do que é necessário para manter um empresário interessado em 
continuar no negócio. 


macroeconomia: O estudo da economia como um todo, concentrando- 
se nos amplos aspectos da economia, como taxas de juros, inflação e 
desemprego. Também engloba o estudo do crescimento econômico e 
do modo como os governos utilizam as políticas monetária e fiscal para 
tentar moderar os danos causados pelas recessões. 


mão invisível: A famosa ideia de Adam Smith de que quando 
constrangidas pela concorrência, a ganância das empresas faz com que 
elas ajam, socialmente, de forma ótima, como se fossem guiadas por 
uma mão invisível para fazer a coisa certa. 


mercados financeiros: Mercados onde as pessoas comercializam 
os direitos de propriedade para ativos (como bens imobiliários ou 
ações) ou quando pessoas com disponibilidade financeira (credores) 
emprestam dinheiro para outras pessoas sem esta disponibilidade. 


microeconomia: A parte da economia que estuda as pessoas e os 
negócios individualmente. Com pessoas, ela estuda como elas se 
comportam quando se deparam com decisões sobre onde gastar seu 
dinheiro ou como investir suas economias. Com os negócios, ela 
estuda como empresas que maximizam seus lucros se comportam 
individualmente, e quando competem com outras no mercado. 


monopólio: Uma empresa que não tem concorrentes em seu setor. 
Ela produz pouco, com custos altos e vende sua produção pelo preço 
mais alto, o que não aconteceria se houvessem restrições impostas 
pela concorrência. Estes resultados negativos geralmente acarretam 
regulamentações governamentais. 


monopólio natural: Um setor onde um grande produtor pode produzir 
a custos muito mais baixos do que muitos outros pequenos produtores. 
Ele vende por um preço inferior para seus rivais e termina como a única 
empresa sobrevivente do setor. 


nível de produção socialmente eficiente: O nível de produtividade 
que maximiza os benefícios que a sociedade pode obter da oferta 
limitada de seus recursos. 


oferta agregada: A oferta total de bens e serviços em uma economia. 


oferta e procura (ou oferta e demanda): Um modelo econômico dos 
mercados que separa compradores de vendedores e depois, resume o 
comportamento de cada grupo com uma simples linha em um gráfico. 

O comportamento dos compradores é captado pela curva de demanda, 
enquanto que o comportamento dos vendedores é capturado pela curva 
de oferta. Ao colocar estas duas curvas no mesmo gráfico, os economistas 
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podem demonstrar como os compradores e vendedores interagem para 
determinar quanto de qualquer item em particular será vendido, bem como 
a que preço será vendido. 


oligopólio: Um ramo de negócio com apenas poucas empresas. Se 
elas conspiram, formam um cartel para reduzir a produção e elevar os 
lucros, do mesmo modo como faz o monopólio. 


perda inesperada: A quantia pela qual o total excedente é reduzido 
quando o nível de produção é menor que o nível socialmente ideal. 


política fiscal: Política do governo sobre impostos e despesas. O 
aumento dos gastos do governo e/ou baixar as taxas de impostos 
ajudam a combater as recessões. 


política monetária: Utiliza as mudanças na oferta de dinheiro para 
alterar as taxas de juros, de modo a estimular ou acalmar a atividade 
econômica. 


preço máximo: Uma intervenção no mercado na qual o governo 
assegura que o preço de um bem ou serviço permaneça abaixo do 
preço de livre mercado. 


preço mínimo: Uma intervenção no mercado na qual o governo 
mantém o preço de um bem ou serviço acima do preço de livre 
mercado. 


preço real: Quanto de um tipo de coisa (tal como horas trabalhadas) 
você tem para abrir mão a fim de obter um bem ou serviço, não 
importando o que aconteça ao preço nominal. 


preços nominais: Preços em dinheiro que podem mudar ao longo do 
tempo devido a inflação. (Veja também preços reais). 


preços rígidos: Preços que são muito lentos para se adaptarem aos 
choques. Estes preços podem prolongar as recessões. 


produção em pleno emprego (Y*): Quanto é produzido na economia 
quando há pleno emprego no mercado de trabalho. 


produtivamente eficiente: Um termo que descreve as empresas que 
produzem bens e serviços ao menor custo possível. 


produto interno bruto (PIB): O PIB mede o valor final de todos os 
bens e serviços produzidos na economia em um dado período de 
tempo, geralmente trimestre ou ano. 


quantidades demandadas: Quanto de bens ou serviços um 
consumidor demandará a um preço especifico dadas as preferências e 
receitas dele ou dela. 


recessões: Períodos de tempo em um ciclo de negócios durante o qual 
a produção total de uma economia cai. 
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recuperação: Períodos de tempo em um ciclo de negócios durante o 
qual a produção total de uma economia se expande. 


retorno crescente: Uma situação em que cada quantidade adicional 
de um recurso utilizado no processo de produção traz, sucessivamente, 
maiores quantidades de produtos. 


retorno decrescente: Uma situação em que cada quantidade adicional 
de um recurso utilizado no processo de produção traz, sucessivamente, 
menores quantidades de produtos. 


salários nominais: Salários avaliados em dinheiro. (Veja também 
salários reais). 


salários reais: Salários medidos não em termos de dinheiro 
propriamente (como os salários nominais), mas de preferência, em 
termos de quanta mercadoria aquele dinheiro pode comprar. 


Superávit do produtor: O ganho que os produtores recebem quando 
podem vender seus produtos a um preço mais alto que a quantia 
mínima que eles estariam dispostos a vendê-los. 


taxa de inflação: Uma medida de como o nível geral de preços na 
economia se altera ao longo do tempo. Se a taxa de inflação for positiva, 
os preços estão subindo. Se a taxa de inflação for negativa, os preços 
estão caindo. 


taxa de juros: O preço que você tem que pagar para tomar dinheiro 
emprestado. 


taxas de juros nominais: Taxas de juros que medem o retorno de um 
empréstimo em termos de dinheiro emprestado e dinheiro retornado 
(como oposto a taxa de juros real). 


taxas de juros reais: Taxas de juros que compensam inflação, medindo 
o retorno dos empréstimos em termos de unidade de bens emprestados 
e unidade de bens retornados (o oposto da taxa de justos nominais). 


teoria quantitativa da moeda: A teoria de que o nível geral de preços 
na economia é proporcional a quantidade de dinheiro circulando nela. 


total excedente (ou superávit total): A soma dos excedentes 
(superávit) do consumo e da produção. 


Tragédia dos comuns: Se um recurso é aberto ao público para o uso, 
normalmente ele se torna rapidamente exaurido ou arruinado, porque 
o incentivo de cada pessoa é utilizá-lo antes que qualquer outra possa 
fazê-lo. Este problema é resolvido pelos direitos de propriedade privada, 
que dão aos seus proprietários um incentivo à conservação do recurso, 
e assim, fazer a colheita a taxas sustentáveis. 


Apêndice: Glossário 3 (5 


utilidade: A medida de satisfação que os economistas supõem que 
as pessoas utilizam para comparar todas as coisas possíveis que elas 
podem experimentar. 


utilidade marginal: A mudança na utilidade total que resulta do 
consumo da próxima unidade de um bem ou serviço. A utilidade 
marginal pode ser positiva ou negativa. 


utilidade marginal reduzida: Uma situação em que cada unidade, 
adicional ou marginal, de um bem ou serviço que você consome, traz 
menos utilidade que a unidade anterior. 


vantagem relativa: O argumento desenvolvido por David Ricardo de 
que cada país deveria se especializar na produção de bens e serviços 
que pudesse fornecer, aos menores custos, para os demais países. Ao 
assim fazer, a produção em todo o mundo seria aumentada e o padrão 
de vida elevado. 
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Em qualquer lugar, para os alunos iniciantes que todos fomos um dia. 
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“»Prefácio A 


“O que é preciso acima de tudo é deixar que o significado 


escolha as palavras, e não o caminho contrário.” 


George Orwell 
Política e a Língua Inglesa, 1946 


DE PAUL 


obin e eu gostamos de imaginar que escrevemos este 
livro tendo em mente o conselho de Orwell. Quería- 
mos escrever um tipo de livro diferente, que dê tanta 
atenção à tarefa de fazer com que os estudantes enten- 
dam como os modelos econômicos se aplicam ao mundo 
real quanto a que é dada aos próprios modelos. Queríamos 
adaptar o princípio de Orwell ao preparo de um livro de 
texto de economia: deixar que a finalidade da análise eco- 
nômica — conseguir entender melhor o mundo -, e não a 
própria mecânica da análise econômica, ditasse o texto. 
Acreditamos que escrever nesse estilo reflete um com- 
promisso com o leitor - um compromisso de abordar o ma- 
terial do ponto de vista de um iniciante, para tornar o mate- 
rial divertido e acessível, tornar a descoberta uma alegria. 
Essa é a parte divertida. Mas acreditamos que há outra obri- 
gação igualmente importante para quem quer escrever um 
texto de princípios de economia. A economia é um instru- 
mento muito poderoso. Muitos de nós que somos econo- 
mistas começamos em outras disciplinas (eu comecei em 
história, Robin em química). E nos apaixonamos por eco- 
nomia por acreditar que ela oferece uma visão coerente que 
nos dá diretrizes para transformar o mundo em um lugar 
melhor. (Sim, a maioria dos economistas no fundo são 
idealistas.) Mas, como qualquer instrumento poderoso, a 
economia precisa ser tratada com cuidado. Para nós, esta 
obrigação se tornou um compromisso de que os estudantes 
aprendam o uso adequado dos modelos — entendam seus 
pressupostos e conheçam suas limitações bem como seus 
usos positivos. Por que isso é importante? Porque não vive- 
mos em um mundo que possa usar “modelo de tamanho 
único”. Para entender melhor o mundo através da econo- 
mia, os estudantes precisam aprender a levar em conta os 
tipos de “da-lá, toma-cá”, ou trade-offs, e as ambigúidades 
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enfrentadas pelos economistas e formuladores de políticas 
quando aplicam seus modelos aos problemas do mundo 
real. Esperamos que esta abordagem transforme os estu- 
dantes em participantes mais perspicazes e efetivos de nos- 
sa vida comum econômica, social e política. 

Aqueles familiarizados com meu trabalho acadêmico 
provavelmente conhecem essa perspectiva. Ali eu tenho 
tentado colocar o foco no problema a ser resolvido e evitar 
técnicas desnecessárias. Tento simplificar. E tenho tenta- 
do escolher tópicos com implicações no mundo real. 
Escrever para um amplo público não técnico apenas re- 
forçou e expandiu essa tendência. Eu tinha de partir do 
pressuposto de que os leitores no início não têm motivo 
para ter interesse no tema sobre o qual estou escrevendo — 
é minha responsabilidade mostrar por que eles deveriam 
se interessar. Assim, o início de cada capítulo está escrito 
de acordo com o lema: “Se você ainda não os fisgou quan- 
do chegar na terceira frase, você os perdeu.” Também 
aprendi que o máximo que você pode assumir ao escrever 
para leigos é conhecimento aritmético elementar — soma e 
subtração —, mas não mais que isso. Conceitos precisam 
ser totalmente explicados; prováveis confusões têm de ser 
previstas e afastadas. E acima de tudo é preciso bom senso 
ao escolher o conteúdo e o ritmo do texto — não afogue 
seu leitor. 


DE ROBIN 


omo Paul, eu gostaria de escrever um livro que atraísse 
estudantes sem sacrificar indevidamente a obrigação 
de ensinar economia bem. Cheguei a uma perspectiva 
semelhante sobre como deveria ser escrito este livro, 
mas por outro caminho. Ela vem da minha experiência de 
ensinar economia vários anos em uma faculdade de admi- 


' 
' 
' 
, 





| 
| 





PREFÁCIO 


nistração de empresas. Tendo alunos tipicamente impa- 
cientes com abstrações e, em geral, insatisfeitos por serem 
obrigados a ter aulas de economia (e que muitas vezes se 
vingam na hora de avaliar o professor), aprendi o quanto é 
importante atrair o estudante para o tema. Dando aula com 
estudos de caso, descobri que os conceitos só são de fato 
aprendidos quando os estudantes conseguem aplicá-los. E 
uma das lições mais importantes que aprendi é que não se 
deve ser paternalista. Nós — os economistas — muitas vezes 
supomos que as pessoas não familiarizadas com pensa- 
mento conceitual não são espertas e capazes. Ao ensinar 
numa faculdade de administração de empresas, aprendi 
que não é assim. A maioria dos meus estudantes era gente 
inteligente e capaz, e muitos tinham arcado com grandes 
responsabilidades em suas vidas profissionais. Embora 
bons em resolver problemas práticos, não eram treinados 
em pensar conceitualmente. Precisei reconhecer a capaci- 
dade prática que tinham e ao mesmo tempo mostrar-lhes a 
importância da capacitação conceitual que eles não ti- 
nham. Embora eu tenha depois retornado a um departa- 
mento de economia, guardei as lições de como ensinar eco- 
nomia em uma faculdade de administração de empresas e 
creio que elas foram um ingrediente crucial ao escrever 
este livro-texto. 


VANTAGENS DESTE LIVRO 


Apesar de nossas belas palavras, por que um professor de- 
veria usar nosso texto? Acreditamos que nosso livro é dife- 
rente em vários aspectos que tornarão um curso de intro- 
dução à economia mais fácil e de maior sucesso, pelos mo- 
tivos seguintes: 


Capítulos intuitivos através de exemplos reais. Em 
cada capítulo, usamos exemplos do mundo real, histó- 
rias, aplicações e estudos de caso para ensinar conceitos 
e motivar o aprendizado. Acreditamos que a melhor ma- 
neira de introduzir e consolidar conceitos é usar exem- 
plos reais; os estudantes se relacionam mais facilmente 
com eles. 

Componentes pedagógicos que reforçam o aprendiza- 
do. Elaboramos um conjunto de elementos para facilitar 
o trabalho do estudante. Descrevemos esses componen- 
tes na seção seguinte “Instrumentos para aprender”. 
Capítulos escritos para serem acessíveis e divertidos. 
Usamos um estilo fluido e fácil que torna os conceitos 
acessíveis. E tentamos sempre que possível usar exem- 
plos que importam diretamente aos estudantes; por 
exemplo, como decidir o curso a fazer, ou considerar 
por que decisões de política econômica têm implicações 
importantes sobre como estará o mercado de trabalho 
quando eles se formarem. 
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Dados do mundo real ilustram os conceitos. Os exem- 
plos com frequência mostram dados do mundo real, de 
modo que os estudantes percebem como são as cifras 
reais e como elas se relacionam com os modelos. 
Embora fácil, o livro também prepara o aluno para os 
cursos subsequentes. Muitas vezes os professores se de- 
frontam com alternativas pouco atraentes: um livro- 
texto que é “fácil de ensinar”, mas que deixa lacunas no 
conhecimento do aluno, ou um livro que é “difícil de 
ensinar”, mas prepara o estudante adequadamente para 
os cursos subsequentes. Trabalhamos para oferecer um 
texto que dá o melhor de ambos os mundos. 

O livro permite uso flexível mas conceitualmente es- 
truturado dos capítulos. Reconhecemos que os profes- 
sores do curso de microeconomia podem preferir usar 
nossos capítulos de micro em uma sequência diferente 
da que está no livro. Os Capítulos 1 a 22 foram escritos 
tendo isso em mente — os instrutores podem usá-los em 
qualquer ordem. 


Reconhecemos também que os professores de macroe- 
conomia terão preferências diversas quanto aos tópicos a 
enfatizar e quanto ao grau de detalhamento dos instrumen- 
tos de análise. Por esse motivo, nossos capítulos de macro 
são flexíveis, permitindo preparar um curso que atenda às 
necessidades dos professores. 


INSTRUMENTOS PARA O APRENDIZADO 


Estruturamos cada capítulo em um conjunto comum de 
componentes. Esses componentes pretendem ajudar o es- 
tudante e, ao mesmo tempo, mantê-lo ligado. 


“0 que você aprenderá neste capítulo” 


Para orientar o leitor, a primeira página de cada capítulo dá 
uma prévia dos seus conteúdos, em formato de uma lista 
fácil de rever, alertando para os conceitos críticos e deta- 
lhando os objetivos do capítulo. 


História introdutória 
Ao contrário de outros livros que começam cada capítulo 
descrevendo aspectos de análise econômica, adotamos 
uma abordagem nova: cada capítulo começa com uma his- 
tória marcante que muitas vezes continua por todo o capí- 
tulo. Escolhemos as histórias para conseguir duas coisas: 
ilustrar conceitos importantes no capítulo e encorajar o es- 
tudante a continuar a leitura para saber mais. 

Como dissemos, nosso principal objetivo é formar in- 
tuição com exemplos realistas. Como cada capítulo é intro- 
duzido com uma história do mundo real, os estudantes se 
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relacionarão mais facilmente com o material. Por exemplo, 
o Capítulo 3 ensina oferta e demanda no contexto de um 
mercado de entradas vendidas por cambistas para um even- 
to esportivo. Introduzimos o Capítulo 24, sobre dados ma- 
croeconômicos, com a história de como uma estimativa 
exata do crescimento do PIB real acalmou funcionários 
nervosos em Portugal e ajudou o país na transição da dita- 
dura para a democracia 


Estudos de caso de “Economia em ação” 


Além de introduzir os capítulos com histórias interessan- 
tes, concluímos praticamente todas as principais seções 
com mais exemplos: um estudo de caso do mundo real de- 
nominado “Economia em ação”. Este componente dá uma 
aplicação breve, porém marcante, do principal conceito 
que acaba de ser tratado na seção. Os estudantes têm a 
vantagem imediata de poder aplicar os conceitos sobre os 
quais acabaram de ler. Por exemplo, no Capítulo 6 usamos 
o caso do eBay, o leilão eletrônico, para comunicar o con- 
ceito de eficiência. Nossa discussão de questões fiscais de 
longo prazo (Capítulo 29, “Política Fiscal”), que inclui a 
questão da solvência, é seguida de um relato da moratória 
Argentina. 


Revisão de final de seção: “Breve revisão” 
e perguntas em “Teste seu entendimento” 


À economia tem muito jargão e conceitos abstratos que po- 
dem assoberbar o estudante no início. Assim, oferecemos 
uma “Breve revisão”, sumários curtos de conceitos no fim 
de cada uma das principais seções. Esta revisão ajuda o es- 
tudante a entender o que ele acabou de ler. 

O item “Teste seu entendimento” que aparece junto 
com cada “Breve revisão” consiste em um conjunto de 
questões para revisão: soluções a essas questões aparecem 
no final do livro. Essas questões e soluções permitem ao es- 
tudante testar imediatamente a compreensão da seção que 
foi lida. Se não acertam as questões, é sinal de que devem 
voltar atrás e ler de novo. 

Os casos de “Economia em ação”, seguidas da “Breve re- 
visão” e de “Teste seu entendimento” constituem nosso 
conjunto pedagógico exclusivo, que induz o estudante, ao 
fim de cada seção, a aplicar o que aprendeu (via “Economia 
em ação”) e revê-lo (via “Breve revisão” e “Teste seu enten- 
dimento”). Nossa esperança é que cada estudante terá mais 
êxito se usar este conjunto cuidadosamente construído de 
apoio pedagógico. 


Boxes “Para mentes curiosas” 


Em apoio ao nosso objetivo de ajudar o estudante a formar 
intuição com exemplos do mundo real, quase todos os capí- 
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tulos contêm um ou mais boxes “Para mentes curiosas”, em 
que os conceitos são aplicados a eventos reais de modo ines- 
perado e às vezes surpreendente, gerando uma sensação do 
poder e da abrangência da economia. Esses boxes ajudam a 
transmitir ao estudante a idéia de que a economia pode ser 
divertida, mesmo sendo rotulada de “ciência lúgubre”. 

No boxe do Capítulo 10, por exemplo, os estudantes 
aprendem que os preços em uma linha do orçamento têm a 
mesma função que os pontos atribuídos a cada alimento 
nas tabelas de dieta de controle de peso. No Capítulo 30, 
assinalamos o fato curioso de que há $ 2.500 de moeda em 
circulação por cada pessoa — homem, mulher ou criança — 
nos Estados Unidos (quantas pessoas você conhece que an- 
dam com 2.500 dólares na carteira?). Explicamos então 
como a moeda nos caixas e na mão de estrangeiros solucio- 
na o mistério. 


Boxes para “Armadilhas” 


Certos conceitos levam a mal-entendidos quando o estudan- 
te está iniciando. Alertamos para esses erros nos boxes de 
“Armadilhas”, onde os mal-entendidos mais comuns são ex- 
plicitados e corrigidos. Por exemplo, a diferença entre custo 
total crescente e custo marginal crescente e o complicado 
negócio de como interpretar uma taxa de câmbio. 


Gráficos simples 


Entender um gráfico é muitas vezes um dos maiores obstá- 
culos para principiantes. Para ajudar a aliviar o problema, 
este livro foi desenhado para que as figuras sejam grandes, 
claras e fáceis de acompanhar. A referência a cada figura foi 
escrita para complementar a discussão do texto sobre a fi- 
gura e para ajudar os estudantes a entender melhor o que 
estão vendo. 

Trabalhamos para simplificar os gráficos. Por exemplos, 
para ajudar estudantes a caminhar por um dos terrenos mais 
árduos — a distinção entre deslocamentos da curva e movi- 
mento ao longo da curva — incentivamos os estudantes a ver 
esta diferença usando dois tipos de flecha: uma flecha para 
deslocamento ( —e- ) e o que chamamos de flecha de 
“movimento ao longo”, várias flechinhas ( == ), 
Essas flechas podem ser vistas nas Figuras 3-12 e 3-15. 

A instrução dos estudantes no uso de gráficos é ampliada 
pelo nosso uso de dados do mundo real (em particular nos 
capítulos de macroeconomia), apresentados com frequência 
em tabelas que podem ser diretamente comparadas com os 
gráficos analíticos. Por exemplo, a curva de oferta agregada 
pode parecer um conceito muito abstrato, mas no Capítulo 
27, “Oferta agregada e demanda agregada”, fazemos com 
que seja menos abstrato ilustrando o conceito com o com- 
portamento efetivo do produto agregado e do nível de pre- 
ços agregado nos anos 30 (ver Figura 27-6). 
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Apêndice sobre gráficos Para estudantes que preci- 
sam de uma explicação de como gráficos são construídos, 
interpretados e usados em economia, incluímos um apên- 
dice detalhado sobre isso depois do Capítulo 2. Esse apên- 
dice é mais abrangente que a maioria porque sabemos que 
alguns estudantes precisam dessa base e não queríamos ser 
superficiais. Esperamos que este apêndice amplo dê me- 
lhor preparo aos estudantes para usar e interpretar os gráfi- 
cos deste livro e depois os do mundo real (nos jornais, re- 
vistas etc.). 


“Um olhar adiante” 


O texto de cada capítulo termina com “Um olhar adiante”, 
uma exposição muito breve do que virá nos capítulos sub- 
sequentes. Tal sessão de conclusão fornece ao estudante 
um senso de continuidade entre os capítulos. 


Revisão de fim de capítulo 


Além da “Breve Revisão” ao fim de cada sessão principal do 
livro, cada capítulo termina com um Sumário completo, 
porém, curto dos termos e conceitos-chave. Ademais, há 
uma lista de palavras-chave, com suas respectivas páginas, 
no fim de cada capítulo. 

Para cada capítulo, há um conjunto amplo de Proble- 
mas que testam a intuição e a capacidade de calcular variá- 
veis importantes. Tivemos muito cuidado na formulação 
desses problemas. Garantimos aos professores que eles são 
um verdadeiro teste do aprendizado dos estudantes. 


Dados macroeconômicos 


Para complementar o uso de dados do mundo real que faze- 
mos nos capítulos, ao ilustrar conceitos macroeconômicos, 
acrescentamos uma ampla seleção de dados macroeconômi- 
cos no fim do livro. Essa série de dados inclui as variáveis 
macroeconômicas mais importantes dos Estados Unidos. 
Alguns anos do passado mais remoto ilustram o comporta- 
mento da economia durante a Grande Depressão e no boom 
posterior à Segunda Guerra. A série inclui todos os anos de 
1970 a 2004 para cobertura completa dos anos recentes. 


À ORGANIZAÇÃO DESTE LIVRO E COMO 
USA-LO 


Este livro é organizado em uma série de blocos, em que o 
material conceitual aprendido em uma etapa serve de base 
e é integrado ao material conceitual tratado na etapa se- 
guinte. Os capítulos se distribuem em 16 blocos. A seguir, 
repassamos esses blocos, dando uma ligeira idéia de cada 
uma dessas partes e seus capítulos e, em seguida, apresen- 
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tamos as maneiras como cada professor pode ajustar esse 
livro às suas próprias necessidades. 


Parte 1: O que é economia? 


Na Introdução “Os negócios comuns da vida”, os estu- 
dantes se iniciam no estudo da economia no contexto de 
um passeio pelo shopping em qualquer domingo nos Esta- 
dos Unidos. Ali se dá a definição básica de termos como 
economia, mão invisível e estrutura de mercado. Além disso, 
dá uma visão geral da economia, explicando a diferença en- 
tre microeconomia e macroeconomia. 

No Capítulo 1, “Princípios básicos” se apresentam e se 
explicam nove princípios: quatro princípios da escolha in- 
dividual, cobrindo conceitos como custo de oportunidade, 
análise marginal e incentivos; e cinco princípios da intera- 
ção entre indivíduos, cobrindo conceitos como ganho do 
comércio, eficiência de mercado e falha de mercado. Em 
capítulos posteriores, formamos a intuição com frequentes 
referências a esses princípios na explicação de modelos es- 
pecíficos. Os estudantes aprendem que esses nove princi- 
pios formam uma base conceitual consistente para toda a 
análise econômica. 

O Capítulo 2, “Modelos Econômicos: Trade-offs e co- 
mércio”, mostra aos estudantes como pensar como econo- 
mista usando três modelos — fronteira das possibilidades de 
produção, vantagem comparativa e comércio, e o diagrama 
do fluxo circular — para analisar o mundo ao seu redor. Dá 
aos estudantes uma primeira introdução a ganhos do comér- 
cio e comparações internacionais. O Apêndice do Capítulo 
2 contém uma revisão abrangente de matemática e gráficos. 


Parte 2: Oferta e demanda 


Nessa parte, damos os instrumentos analíticos básicos, que 
os estudantes precisam para entender como funcionam os 
mercado, instrumentos que são comuns à microeconomia 
e à macroeconomia. 

O Capítulo 3, “Oferta e demanda”, cobre o material 
usual de forma inovadora: oferta e demanda, equilíbrio de 
mercado, assim como excedente e escassez, são todos ilus- 
trados com um exemplo do mercado de entradas vendidas 
por cambistas para um evento esportivo. Observa-se como 
a oferta e a procura das entradas dos cambistas muda em 
resposta ao anúncio de que um jogador muito famoso vai 
se aposentar. 

O Capítulo 4, “O mercado bate de volta”, cobre vários 
tipos de intervenções no mercado e suas consequências: 
controles de preço e quantidade, ineficiência e perdas de 
tipo “peso morto”. Por meio de exemplos tangíveis, tais 
como o controle de aluguéis e as licenças para táxis em 
Nova York, os estudantes podem ver como os custos de 
controlar mercados de fato existem. 
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No Capítulo 5, “Elasticidade”, as ações da OPEP e suas 
consequências para o mercado mundial de petróleo são 
nosso exemplo real para discutir elasticidade preço da de- 
manda. Neste capítulo, introduzimos várias medidas de 
elasticidade e mostramos como elasticidades são usadas 
para avaliar a incidência de um imposto seletivo, sobre o 
consumo de um bem específico. 


Parte 3: Indivíduos e mercados 


No Capítulo 6, “Excedente do consumidor e do produ- 
tor”, o estudante aprende, através de exemplos como o de 
um mercado de livros usados e eBay, como os mercados 
aumentam o bem-estar. Apesar da ênfase nos conceitos de 
eficiência de mercado e do chamado peso morto de um im- 
posto, também examinamos preliminarmente falhas de 
mercado. 

O Capítulo 7, “Tomando decisões” é especial. Microeco- 
nomia é fundamentalmente a ciência de como tomar deci- 
sões. Por conseguinte, para enfatizar como decisões devem 
ser tomadas e para distinguir entre o que é e o que não é 
uma decisão marginal, incluímos toda uma seção sobre de- 
cisões “ou-ou então” versus decisões sobre “quanto” — uma 
distinção especialmente útil nos últimos capítulos, onde 
comparamos a decisão de uma firma sobre quantidade do 
produto com sua decisão de entrada/saída no mercado. No 
Capítulo 7 também retomamos o conceito de custo de 
oportunidade; damos um tratamento detalhado à análise 
marginal; explicamos o conceito de gasto a fundo perdido; 
e para professores que queiram ensiná-lo, cobrimos valor 
presente descontado. Uma cobertura completa de gasto a 
fundo perdido, neste momento, ajuda mais tarde a compre- 
ender a irrelevância do custo fixo para as decisões de curto 
prazo da firma a respeito do seu produto. Acreditamos que 
este capítulo ajuda o ensino porque ajuda o desenvolvi- 
mento de uma intuição mais profunda sobre as bases con- 
ceituais comuns aos modelos microeconômicos. 


O que vem a seguir: empresa ou consumidor? Tal- 
vez vocês tenham notado que colocamos os capítulos sobre 
produção antes daqueles sobre consumo. Por quê? Porque 
consideramos que tratar dos produtores depois do Capítu- 
lo 7 “Tomando decisões” é uma progressão de conceitos 
mais natural que a de tratar dos consumidores. Como os 
estudantes acabaram de ver custo de oportunidade, lucro 
econômico como diferente de lucro contábil, benefício 
marginal e custo marginal, e gasto a fundo perdido, acha- 
mos que o exame das curvas de custo da firma, das suas de- 
cisões de produção e de entrada/saída, é o passo seguinte 
mais fácil. 

Reconhecemos que haverá ceticismo de alguns profes- 
sores a respeito dessa abordagem. Já ouvimos muito pro- 
fessor dizer que o consumo deve ser estudado antes da pro- 
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dução porque o estudante facilmente se percebe como con- 
sumidor, mas não como dono de uma firma. Mas espera- 
mos mudar este ponto de vista, porque o que queremos não 
é que o estudante se pense como consumidor, mas pense 
como um consumidor racional — um consumidor que ma- 
ximiza utilidade sujeito a recursos escassos. E acreditamos 
que é mais fácil para o estudante entender maximização da 
utilidade (sendo utilidade um conceito vago) depois de en- 
tender maximização do lucro. 

Mesmo assim insistimos que, caso o professor assim 
deseje, é fácil seguir a ordem tradicional de capítulos — 
com o consumidor antes da firma. Escrevemos os capítu- 
los de tal modo que não há perda se o professor, depois do 
Capítulo 7, passar ao Capítulo 10, “O consumidor racio- 
nal”, e ao Capítulo 11 “Preferências do consumidor e es- 
colha do consumidor” (capítulo opcional). 


Parte 4: O produtor 


No Capítulo 8, “Por trás da curva de oferta: insumos e 
custos”, desenvolvemos a função de produção e as várias 
medidas de custo da firma. Há uma extensa discussão da 
diferença entre custo médio e marginal, ilustrada, por 
exemplo, com a média das notas dos estudantes. O Capí- 
tulo 9, “Competição perfeita e curva de oferta”, explica a 
decisão de produção de uma firma perfeitamente compe- 
titiva, sua decisão de entrada/saída, a curva de oferta da 
indústria e o equilíbrio em um mercado perfeitamente 
competitivo. Aproveitamos exemplos dos genéricos na 
indústria farmacêutica e da crise de energia da Califórnia 
em 2000-2001 para contrastar o comportamento de oligo- 
pólios e monopólios. 


Parte 5: O consumidor 


O Capítulo 10, “O consumidor racional”, oferece um tra- 
tamento completo do comportamento do consumidor para 
professores que não quiserem tratar de curvas de indiferen- 
ça. Há uma exposição simples e intuitiva da linha do orça- 
mento, da escolha de consumo ótimo, da utilidade margi- 
nal decrescente, dos efeitos renda e substituição e de sua 
relação com a demanda de mercado. Os estudantes apren- 
dem, por exemplo, que construir uma linha de orçamento 
usando preços é parecido com o plano de dietas para ema- 
grecer usando o sistema de pontos. O Capítulo 11, “Prefe- 
rências do consumidor e escolha do consumidor” tem 
abordagem mais detalhada, para os que quiserem cobrir 
curvas de indiferença. Contém uma análise da escolha de 
consumo ótimo, usando a taxa marginal de substituição 
bem como o efeito renda e o efeito substituição. 


O que vem a seguir: Mercados e eficiência, ou es- 
trutura de mercado? Muitos professores possivelmen- 
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te consideram opcionais os próximos dois capítulos — Ca- 
pítulo 12, “Mercados de fatores e distribuição de renda”, e 
Capítulo 13 “Eficiência e equidade”. Para quem quiser pu- 
lar esses capítulos, a próxima área temática será estrutura 
de mercado além da competição perfeita: monopólio, oli- 
gopólio e competição monopolística. Os Capítulos 12 e 13 
tendem a ser usados pelos que querem uma abordagem 
mais profunda de microeconomia e pelos que querem su- 
blinhar mercado de trabalho, bem-estar e políticas públi- 
cas. Quem preferir a sequência tradicional devem ir da Par- 
te 5 (“O consumidor”) para a Parte 4 (“O produtor”) e daí 
para a Parte 7 (“Estrutura de mercado: além da competição 
perfeita”), deixando de lado Parte 6 (“Mercados e eficiên- 
cia”). Esta é uma boa opção para os que desejam contrastar 
a diferença entre a decisão da firma sobre produto em com- 
petição perfeita e a decisão do monopolista. Quem quiser 
usar a sequência dos capítulos como está aqui — “O Produ- 
tor”, depois “O consumidor” seguido de “Estrutura de 
Mercado: Além da competição perfeita” — conseguirá fazer 
uma conexão mais firme entre comportamento do consu- 
midor, preços de monopólio, discriminação de preços, di- 
ferenciação de produtos e competição monopolística. Escre- 
vemos os capitulos de modo que qualquer das sequências 
funcione bem. 


Parte 6: Mercados e eficiência 


O Capítulo 12. “Mercados de fatores e distribuição de 
renda”, trata do modelo de mercado de fatores competi- 
tivo e da distribuição de renda por fator. Ademais, discu- 
te o modelo do salário-eficiência do mercado de trabalho 
e também a influência da educação. da discriminação e 
do mercado de poder. Esperamos que apresente uma vi- 
são balanceada das vantagens e das limitações do modelo 
competitivo dos mercados de trabalho e que leve a uma 
melhor apreciação das questões de eliciência e equidade 
discutidas no capítulo subsequente. Para os professores 
que cobriram as curvas de indiferença no Capítulo 11,0 
Apêndice do Capítulo 12 examina detalhadamente o 
trade-off entre trabalho e ociosidade e a curva de oferta 
de trabalho com dobra para trás. 

No Capítulo 13, “Eficiência e equidade”, depois de re- 
capitular eficiência em um único mercado. comparamos 
isso com o que significa ter eficiência em uma economia de 
mercado em seu conjunto. Por que distinguir entre equili- 
brio parcial e equilíbrio geral em um curso para iniciantes? 
Isso dá aos estudantes melhor compreensão dos objetivos 
muitas vezes conflitantes da eficiência e da equidade — algo 
que não dá para explorar direito em uma situação de equili- 
brio parcial. Como exemplo do mundo real, discutimos a 
reunificação da Alemanha, em termos dos trade-offs com 
que se defrontaram os formuladores de política, que sacri- 
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ficaram algumas medidas que favoreceriam a eficiência a 
fim de reduzir as diferenças de renda entre alemães do leste 
e do oeste. 


Parte 7: Estrutura de mercado: além 
da competição perfeita 


O Capítulo 14, “Monopólio”, é um tratamento completo 
de monopólio, incluindo tópicos como discriminação de 
preços e os efeitos de bem-estar de um monopólio. Da- 
mos muitos exemplos marcantes, como os diamantes De 
Beers, a manipulação de preços pelas companhias elétri- 
cas da Califórnia e a determinação dos preços de passa- 
gens aéreas. No Capítulo 15, “Oligopólio”, apresenta- 
mos a teoria dos jogos elementar, tanto de uma única jo- 
gada, quanto a de múltiplas jogadas, além de um trata- 
mento integrado do modelo da curva de demanda que- 
brada. Os modelos são aplicados a uma variedade de 
exemplos verdadeiros, tais como a de Archer Daniels 
Midland, um cartel europeu de vitaminas, a OPEP, a 
guerra de preços das passagens aéreas. No Capítulo 16, 
“Competição monopolística e diferenciação de produ- 
to”. os estudantes são confrontados com um exemplo de 
competição monopolistica: a praça de alimentos do 
shopping local. Passamos a entrada e saída. considera- 
ções de eficiência e propaganda na competição monopo- 
lística. 


O que vem a seguir: Estendendo os limites do 
mercado, ou Microeconomia e Políticas Públicas? 
À seção seguinte do livro “Estendendo os limites do merca- 
do” está dedicada a aplicações e extensões do modelo do 
mercado competitivo: Capítulo 17, “Comércio Internacio- 
nal” e Capítulo 18, “Incerteza, risco, e informação pri- 
vilegiada”. Ambos estes capítulos são inteiramente opcio- 
nais. Os professores que preferem pular um ou ambos po- 
dem passar à seção subsequente, “Microeconomia e políti- 
cas públicas”. 


Parte 8: Estendendo os limites do mercado 


No Capítulo 2, apresentamos uma exposição completa dos 
ganhos do comércio e da diferença entre vantagem compa- 
rativa e absoluta, ilustrada por um exemplo internacio- 
nal (comércio entre países de salários altos e países de 
baixos salários). O Capítulo 17 “Comércio internacio- 
nal”, apóia-se nesse material. Contém uma recapitulação 
da vantagem comparativa, verifica as fontes da vantagem 
comparativa, considera tarifas e cotas e explora a política 
de proteção comercial. Levando em conta eventos corren- 
tes, damos uma cobertura detalhada da controvérsia sobre 
importações provenientes de países de baixos salários. 
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A inclusão do Capítulo 18, “Incerteza, riscos e infor- 
mação privilegiada”, em um texto para principiantes, po- 
derá causar surpresa. Uma reação comum é “Mas esse ma- 
terial não é difícil demais para principiantes?” Cremos que 
com nossa abordagem a resposta é “não” para muito mais 
estudantes do que se imagina. Nesse capítulo, explicamos 
atitudes quanto a risco, apoiados no conceito básico de uti- 
lidade marginal decrescente. Isso nos permite analisar um 
mercado competitivo simples de empresas seguradoras e e- 
xaminar os benefícios e limites da diversificação. Em segui- 
da, fazemos uma apresentação fácil e intuitiva da informa- 
ção privilegiada no contexto da seleção adversa e do risco 
moral (ou risco comportamental), com ilustrações tiradas 
de um mercado em que há risco de entrar numa fria (mer- 
cado de carros usados) e de uma franquia. Os professores 
ficarão surpresos de ver como é fácil ensinar com este ma- 
terial e o quanto esclarecerá os estudantes sobre a relevân- 
cia da economia para o seu cotidiano. 


Parte 9: Microeconomia e políticas públicas 


O Capítulo 19, “Externalidades”, cobre externalidades 
negativas e soluções como as trocas privadas no sentido de 
Coase, impostos sobre contaminação e um sistema de li- 
cenças comercializáveis. Examinamos também externali- 
dades positivas, difusão tecnológica e os consequentes ar- 
gumentos em favor de políticas industriais. O Capítulo 20, 
“Bens públicos e recursos comuns”, impressiona de ime- 
diato com a história de como “O grande fedor de 1858” 
obrigou Londres a construir um sistema de esgotos públi- 
co. Os estudantes aprendem a classificar os bens em quatro 
categorias (bens privados, recursos comuns, bens públicos 
e bens artificialmente escassos) com base em duas dimen- 
sões: a capacidade de serem excludentes e de serem rivais 
no consumo. 

O Capítulo 21, “Impostos, previdência social e distri- 
buição de renda”, começa examinando a carga tributária e 
considerações sobre equidade versus eficiência. Em segui- 
da, examina a estrutura de impostos, a atual política tribu- 
tária e o gasto público nos Estados Unidos. Daí passa a uma 
investigação das origens da pobreza e suas implicações 
para políticas tributárias e de transferências. Com esse ca- 
pítulo, os estudantes podem ver as dificuldades com que se 
defrontam formuladores de política quando tratam das 
questões de eficiência econômica e bem-estar. 


Parte 10: Novos rumos para os mercados 


Esta seção contém um capítulo, Capítulo 22 “Tecnologia, 
bens de informação e externalidades de rede”. Começan- 
do pelo exemplo de trocar arquivos de música pela Inter- 
net, este capítulo introduz o conceito de bens de informa- 
ção e externalidades de rede e analisa o problema que isso 
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causa para uma formação de preços eficiente. Discutimos 
as implicações para o estabelecimento de padrões e as am- 
bigúidades que as externalidades de rede apresentam à po- 
lítica regulatória. Os estudantes verão como a questão se 
aplica ao seu cotidiano via exemplos como Kazaa, Compu- 
tadores Apple e Microsoft. 


O ensino da macroeconomia: primeiro o curto 
prazo ou o longo prazo? Na história da teoria macro- 
econômica, questões de curto prazo e questões de longo 
prazo concorrem pela prioridade. O foco no longo prazo 
dos economistas clássicos cedeu lugar ao curto prazo da 
economia keynesiana, depois o pêndulo se moveu de volta 
para o longo prazo e ultimamente parece que está voltando 
para o curto prazo. Essa batalha pela prioridade é reprodu- 
zida cada vez que um professor tem de decidir como ensi- 
nar o assunto. Há duas questões que provocam indecisão. 
Primeiro, o crescimento econômico de longo prazo deve 
ser abordado logo, ou somente depois de discutir o ciclo e- 
conômico? Segundo, a análise do nível de preços clássica, 
de pleno emprego, deve vir antes ou depois da análise do 
ciclo econômico? 

Nós tratamos o crescimento de longo prazo logo (Parte 
12, Capítulos 25 e 26) porque achamos que uma discussão 
antecipada do crescimento de longo prazo do PIB real aju- 
da os estudantes a compreender por que o ciclo econômico 
envolve flutuações em torno de uma tendência para cima. 
Contudo, estruturamos a subsequente análise de curto pra- 
zo (Parte 13. Capítulos 27-31) de modo a permitir uma re- 
versão dessa ordem, adiando-se o capítulo sobre o longo 
prazo (Capítulo 25) para mais tarde no curso. Contudo, 
somos mais inflexíveis quanto à segunda pergunta. Acredi- 
tamos que a abordagem fundamental deste livro — ligar a 
macroeconomia com preocupações do mundo real — re- 
quer que a discussão dos efeitos de curto prazo de choques 
de demanda e de oferta venha antes da discussão do mode- 
lo clássico. 

Embora alguns livros de macroeconomia tratem do mo- 
delo clássico primeiro. e alguns até mesmo dediquem mais 
espaço à análise de longo prazo que à de curto prazo, nós 
acreditamos — baseados em nossa experiência didática — 
que esta fórmula faz iniciantes perderem interesse. Afinal 
de contas, vivemos em tempos de política fiscal e monetá- 
ria ativista. Estudantes provavelmente lêem reportagens 
sobre a tentativa de o Banco Central estabilizar a economia 
ou sobre debates a respeito do impacto do corte de impos- 
tos sobre a criação de emprego. Se o estudante começa seu 
estudo de macroeconomia com modelos em que a política 
monetária não afeta o produto agregado, ele vai ficar com a 
impressão de que o que está aprendendo na sala de aulas é 
irrelevante no mundo real. Neste livro, explicamos logo 
por que choques de demanda não têm efeito sobre o produ- 
to no longo prazo, mas não enfatizamos a neutralidade de 
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longo prazo da moeda sem antes descrever como funciona 
a política monetária e fiscal no curto prazo. 

Acreditamos também que os estudantes poderiam não 
perceber que a macroeconomia é relevante se começássemos 
o livro com um modelo que é mais usado para explicar infla- 
ção. Vivemos em um mundo em que a inflação alta que se 
sustenta por muito tempo virou uma memória distante nos 
países ricos — e até mesmo em muitos países em desenvolvi- 
mento. A grande maioria dos jovens que usará este livro ainda 
não tinha nascido da última vez que a taxa básica de inflação 
nos Estados Unidos passou dos 6%. Ao contrário, estão vivos 
em nossa memória choques de demanda e de oferta de curto 
prazo, como a recessão de 2001 e a subsequente recuperação 
sem empregos, ou o salto nos preços de energia de 2003 a 
2005. Acreditamos que um livro que busca mostrar aos estu- 
dantes que a economia se aplica ao mundo real precisa enfati- 
zar logo no início, e não mais tarde, como modelos macroeco- 
nômicos ajudam a entender aqueles eventos. 

Cremos que a hesitação de alguns livros-texto em abor- 
dar o curto prazo decorre em parte da relutância em entrar 
numa área marcada por debates aguerridos nos anos 70 e 


80. Mas a ferocidade desses debates, tal como a inflação de 


dois dígitos, é coisa do passado. Sim, ainda há sérias dispu- 
tas sobre teoria e política macroeconômica. Mas, como ex- 
plicamos no Capítulo 34 “A construção da macroeconomia 
moderna”, também há muito mais consenso do que no pas- 
sado. O estudante estará mais bem servido com um livro 
que enfatiza as questões macroeconômicas que importam 
mais no debate público do que com um que dá menos im- 
portância a essas questões por medo do contencioso. Por 
isso é que decidimos oferecer de início uma discussão am- 
pla dos efeitos de curto prazo de choques de demanda e de 
oferta, bem como do papel da política fiscal e monetária em 
resposta a tais choques. 

Finalmente, uma última questão se refere à ordem em 
que se deve ensinar o curto prazo. Alguns professores pre- 
ferem começar pela tradicional discussão keynesiana dos 
determinantes do gasto agregado. Outros preferem situar 
tal discussão depois de uma introdução da oferta agregada 
e da demanda agregada. E um terceiro grupo prefere deixar 
inteiramente de lado essa análise. Fizemos uso de uma ino- 
vação estrutural para que todas as três abordagens funcio- 
nem, incluindo uma discussão intuitiva do multiplicador 
no Capítulo 27, “Oferta agregada e demanda agregada”, se- 
guido de uma discussão algébrica mais detalhada no Capí- 
tulo 28, “Renda e despesa”. Quem seguir a ordem dos capí- 
tulos, dando o Capítulo 28 depois do Capítulo 27, pode 
tratar o famoso diagrama de 45 graus e a álgebra correspon- 
dente como uma discussão mais aprofundada do princípio 
do multiplicador, que os estudantes já terão aprendido. 
Quem escolher ensinar o Capítulo 28 primeiro, pode tratar 
o Capítulo 27 como reforço da análise gráfica e algébrica. E 
quem quiser pular o Capítulo 28 verá que a discussão 
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intuitiva do multiplicador no Capítulo 27 é suficiente para 
a análise das políticas fiscal e monetária. 


Parte 11 Introdução à Macroeconomia 


O Capítulo 23, “Macroeconomia: o quadro geral”, intro- 
duz as idéias mais gerais da macroeconomia. Começando 
com um exemplo que interessa de perto os estudantes — 
como o ciclo econômico afeta suas perspectivas de empre- 
go-, este capítulo revê brevemente recessões e expansões, 
emprego e desemprego, crescimento de longo prazo, infla- 
ção versus deflação e a economia aberta. 

O Capítulo 24, “Monitorando a macroeconomia”, ex- 
plica como se calculam as cifras macroeconômicas e por 
quê. Abrimos com um exemplo real de como uma estimati- 
va do PIB real salvou um país de erros de política e passa- 
mos a noções elementares de contabilidade nacional, esta- 
tísticas de desemprego e índices de preços. 


Crescimento de longo prazo. Começamos a discus- 
são de modelos macroeconômicos com o crescimento de 
longo prazo. Achamos que os estudantes entenderão me- 
lhor o significado de flutuações em torno de uma tendência 
de longo prazo se entenderem primeiro de onde vêm as 
tendências de longo prazo. Mas os professores podem adiar 
o Capítulo 25 para mais tarde no curso, se preferirem. 


Parte 12 A economia no longo prazo 


O Capítulo 25, “Crescimento econômico de longo pra- 
zo”, começa com um programa de televisão (uma espécie 
de reality show da BBC sobre uma família que passou 3 me- 
ses vivendo como se estivesse em 1900), para mostrar o 
significado humano do crescimento econômico. Quando 
passamos aos dados econômicos, enfatizamos a perspecti- 
va internacional. O crescimento econômico é uma história 
do mundo em seu conjunto, e não meramente dos Estados 
Unidos. O capítulo usa a função de produção agregada para 
analisar as fontes do crescimento econômico e os motivos 
pelos quais alguns países têm mais sucesso que outros. 

O Capítulo 26, “Poupança, gastos de investimento e 
sistema financeiro”, introduz o estudante aos mercados e 
instituições financeiras. Ele é agrupado com o Capítulo 25 
neste bloco porque ilumina o papel desses mercados e ins- 
tituições no crescimento econômico. Contudo, o Capítulo 
26 é também parte integrante da análise de curto prazo, por 
dois motivos. Primeiro, por sua análise dos mercados de 
crédito e da determinação da taxa de juros, que oferece ins- 
trumentos úteis para entender política monetária, fluxos 
de capital internacional, e outros tópicos tratados mais tar- 
de. Segundo, por sua discussão das instituições financeiras, 
que serve de base para examinarmos mais tarde o papel dos 
bancos na criação de moeda. 





O curto prazo. A macroeconomia como se conhece 
hoje nasceu durante a Grande Depressão, e o esforço de en- 
tender flutuações de curto prazo e os efeitos das políticas 
fiscal e monetária continua tão importante quanto antes. 
Dedicamos um bloco grande de capítulos (Capítulos 27 a 
31) a flutuações de curto prazo. Mas esses capítulos estão 
estruturados de modo a permitir ao professor escolher o ní- 
vel de detalhe que preferir. Em particular, sabemos que al- 
guns professores querem dar mais ênfase à função consu- 
mo e ao multiplicador. Assim, damos uma explicação in- 
tuitiva do multiplicador no Capítulo 27, mas deixamos 
para o Capítulo 28 a discussão detalhada do comportamen- 
to do consumidor e de como ele se relaciona com o diagra- 
ma de 45 graus. O Capítulo 28 é opcional mas pode ser en- 
sinado antes do 27 se o professor quiser. 

Existe também uma discussão permanente entre profes- 
sores de economia sobre a conveniência de substituir a 
apresentação tradicional da oferta e da demanda agregada, 
que trata as quantidades agregadas de bens e serviços de- 
mandadas e ofertadas como função do nível de preços, por 
uma estrutura que as trate como função da taxa de inflação. 
Neste esquema alternativo, a “curva de oferta agregada” é 
na verdade a curva de Phillips de curto prazo e a “curva de 
demanda agregada” é, na verdade, a representação dos efei- 
tos da política monetária que pressiona contra a inflação. 
Entendemos a atração dessa apresentação, que facilita a 
passagem para a discussão da inflação. Mas acreditamos 
que esta abordagem obscurece a importante distinção en- 
tre comportamento do setor privado e os efeitos de reações 
a políticas nesse comportamento. Além disso, uma visão 
crucial da abordagem tradicional da oferta agregada e da 
demanda agregada é a de que a economia é capaz de se cor- 
rigir a si mesma no longo prazo. Por isso, introduzimos a 
macroeconomia de curto prazo com um foco tradicional 
no nível de preços agregado e tratamos a inflação corrente 
como questão de “médio prazo”, reservada para a Parte 14. 


Parte 13: Flutuações econômicas de curto 
prazo 


A parte 13 começa com o Capítulo 27, “Oferta agregada e 
demanda agregada”. A história introdutória desse capítulo 
é sobre a recessão de 1979-1982, que causou espanto aos 
americanos porque esteve combinada com inflação. Isto 
leva a uma análise de como tanto choques de demanda 
quanto choques de oferta afetam a economia. Ao analisar 
choques de demanda, oferecemos uma explicação intuitiva 
do multiplicador, usando a idéia de incrementos sucessi- 
vos de gastos após um choque inicial para explicar de que 
forma a curva de demanda agregada se desloca. Ao analisar 
choques de oferta, enfatizamos choques positivos, tais 
como o salto de produtividade do fim da década de 1990, 
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bem como choques negativos. O capítulo conclui com uma 
percepção-chave de que choques de demanda somente afe- 
tam o produto no curto prazo. 

O Capítulo 28, “Renda e despesa”, é opcional, para 
professores que queiram ensinar detalhadamente as ori- 
gens de mudanças na demanda agregada. Usamos exem- 
plos de verdade para aprofundar os determinantes dos gas- 
tos de consumo e de investimento, introduzindo o famoso 
diagrama de 45 graus e uma explicação pormenorizada da 
lógica do multiplicador. Para quem quer uma apresentação 
algébrica do multiplicador, há o Apêndice do Capítulo 28. 

O Capítulo 29, “Política fiscal”, começa no Japão, onde 
a política fiscal discricionária assumiu a forma de enormes 
projetos de obras públicas, às vezes de valor duvidoso. Isto 
leva à análise do papel da política discricionária no deslo- 
camento da curva de demanda agregada, que usa a explica- 
ção intuitiva do multiplicador do Capítulo 27. Também co- 
brimos estabilizadores automáticos — usando as aflições do 
“pacto de estabilidade” europeu para ilustrar sua impor- 
tância — e questões de longo prazo de dívida e solvência. O 
apêndice do Capítulo 29 mostra como introduzir na análi- 
se os impostos. Mostra com mais precisão como o tamanho 
do multiplicador depende da taxa de impostos, e dá uma 
explicação intuitiva, em termos de sucessivas rodadas de 
gastos, de como os impostos reduzem o multiplicador. 

A Parte 13 conclui com dois capítulos sobre política mo- 
netária. O Capítulo 30, “Moeda, bancos e o banco cen- 
tral”, cobre o papel da moeda, a maneira pela qual os ban- 
cos criam moeda, e a estrutura e o papel do Fed, o banco 
central americano, e de outros bancos centrais. Usamos um 
episódio da história dos Estados Unidos junto com a histó- 
ria do euro para ilustrar como a moeda e as instituições 
monetárias evoluíram. 

O Capítulo 31, “Política monetária”, cobre o papel da 
política do banco central americano, o Fed, na determina- 
ção da taxa de juros e da demanda agregada. Para os exem- 
plos do mundo real, aproveitamos os dramáticos desenvol- 
vimentos na política monetária desde 2000, que torna mais 
fácil que nunca mostrar o que faz o Fed. Também nos es- 
forçamos por construir uma ponte entre o curto e o longo 
prazo. Por exemplo, explicamos como o Fed pode fixar a 
taxa de juros de curto prazo ainda que essa taxa reflita a 
oferta e a demanda de poupança no longo prazo. 


O médio prazo. Um conjunto importante de questões 
em macroeconomia gira em torno de desemprego e infla- 
ção: pode a política fiscal e monetária ser usada para redu- 
zir desemprego? A tentativa de reduzir desemprego causa 
inflação? Há um trade-off entre inflação e desemprego? 
Essas questões caem na categoria das questões de “médio 
prazo”, que se aplica a períodos suficientemente longos 
para que salários e preços não possam ser considerados 
como dados, mas que são suficientemente curtos para que 
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o crescimento da produtividade e da população não che- 
guem a dominar o desenrolar dos acontecimentos. 


Parte 14: O lado da oferta e o médio prazo 


O Capítulo 32, “Mercado de trabalho, desemprego e in- 
flação”, começa com histórias de como pessoas de fato se 
movem entre emprego e desemprego. Isso explica por que 
há sempre algum desemprego friccional e estrutural, ilus- 
trado pelo problema da “euro-esclerose”. Em seguida, pas- 
sa à relação entre desemprego e o hiato de produto. Con- 
clui com a curva de Phillips, o papel das expectativas infla- 
cionárias, e como isso se relaciona com a hipótese da taxa 
natural. 

O Capítulo 33, “Inflação, desinflação e deflação”, lida 
com as causas e consequências da inflação, bem como com 
as razões dos severos custos que a desinflação causa em ter- 
mos de produto perdido e desemprego. Uma seção espe- 
cial, no fim, analisa os efeitos da deflação e o problema que 
um “limite zero” cria para a política monetária. Como ex- 
plicamos, estas questões, congeladas por mais de meio sé- 
culo após a Grande Depressão, reapareceram no Japão nos 
anos 90 e tiveram grande impacto nas idéias sobre política 
econômica. 


Se houver tempo. 
sores vão achar que o tempo mal dá para cobrir os capítulos 


Reconhecemos que muitos profes- 


essenciais até o Capítulo 33, sobre inflação. Para os que 
têm mais tempo, contudo, as Partes 15 e 16 (e o Capítulo 
25 para quem optou por deixá-lo para mais tarde) ampliam 
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a análise. A Parte 15 contém uma breve história do pensa- 
mento macroeconômico. A Parte 16 leva a análise para a 
economia internacional. 


Parte 15: Eventos e idéias 


À macroeconomia sempre foi um campo em fluxo, com no- 
vas questões de política surgindo constantemente e visões 
tradicionais sendo questionadas. O Capítulo 34, “A cons- 
trução da macroeconomia moderna”, faz uma revisão da 
história do pensamento macroeconômico no contexto das 
preocupações de política cambiantes e daí passa a uma des- 
crição do estado atual dos debates em macroeconomia (há 
mais concordâncias do que se imagina). 


Parte 16: A economia aberta 


O Capítulo 35, “Macroeconomia de economia aberta”, 
analisa as questões de macroeconomia que decorrem da 
economia aberta. A discussão é estruturada por preocupa- 
ções do mundo real: o debate na Grã-Bretanha sobre adotar 
ou não o euro, o déficit em conta corrente dos Estados Uni- 
dos, a acumulação de reservas em dólar pela China. 

Para professores que querem aprofundar os temas da 
macroeconomia internacional, oferecemos um capítulo com- 
plementar disponível na Internet. Esse capítulo, “Câmbio 
e crises”, leva o estudante para o mundo da especulação 
cambial e das crises financeiras internacionais, com ênfase 
nos dramáticos acontecimentos nos países em desenvolvi- 
mento na década de 1980 e 1990. 
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» Introdução: os negócios 
- comuns da vida 


UM DOMINGO QUALQUER 


TÁ 
domingo à tarde, verão de 2003, 


ea Rodovia 1 na parte central de 

Nova Jersey está movimentada. 

Milhares de pessoas enchem as 
grandes lojas de departamentos que 
margeiam essa estrada por 20 mi- 
lhas, desde Trenton até New Bruns- 
wick. A maioria dos compradores 
está alegre — e por que não? As lojas 
dali oferecem uma escolha enorme; 
você pode comprar qualquer coisa, 
desde equipamento eletrônico sofis- 
ticado a roupas da moda e até cenou- 
ras orgânicas. Há possivelmente 
cem mil itens diferentes nesse tre- 
cho da estrada. E a maioria desses 
bens não é apenas bens de luxo que 
só os ricos podem adquirir; são pro- 
dutos que milhões de americanos 
podem comprar e compram todos os 
dias. 

Essa cena de verão na Rodovia 1 é 
obviamente comum — mais ou menos 
igual a centenas de outros trechos de 
estrada que cruzam os Estados Uni- 
dos, naquela mesma tarde. Mas esta 
disciplina, a economia, se interessa 
principalmente por coisas comuns. 
Como disse o grande economista do 
século XIX Alfred Marshall, a econo- 
mia é “um estudo da humanidade nos 
negócios comuns da vida”. 


O que a economia pode dizer sobre 
esses “negócios comuns”? Acontece 
que diz muito. O que veremos neste 
livro é que mesmo as cenas comuns 
da vida econômica colocam algumas 
questões importantes; questões que a 
economia ajuda a responder. Entre 
essas questões temos: 


Como funciona nosso sistema eco- 
nômico? Isto é. como consegue 
fornecer os bens? 


Quando e por que nosso sistema e- 
conômico sai do rumo, levando as 
pessoas a um comportamento con- 
traproducente? 


Por que há expansão e retração na 
economia? Isto é, por que às vezes 
a economia tem um “ano ruim”? 


Finalmente, por que o longo prazo 
é principalmente uma história de 
expansão e não de retração? Isto é, 
por que os Estados Unidos e outras 
nações avançadas se tornam tão 
mais ricas com o passar do tempo? 


Vamos dar uma olhada nessas 
questões e oferecer uma prévia do que 


- você vai aprender neste livro. 

















PARTE I O QUE É ECONOMIA? 


A MÃO INVISÍVEL 


Aquela cena de Nova Jersey não pareceria comum para um 


americano nos tempos coloniais; digamos, um dos patrio- 
tas que ajudou George Washington a vencer a batalha de 
Trenton em 1776. (Naquela época, Trenton era uma pe- 
quena aldeia sem qualquer shopping à vista, e havia fazen- 
das ao longo da estrada de barro que mais tarde se tornaria 
a Rodovia 1.) 

Imagine que você pudesse transportar um americano do 
período colonial para os dias de hoje. (Não é um roteiro 
para um filme? Até para vários.) Mas o que esse viajante do 
tempo acharia espantoso? 

Certamente o mais espantoso seria a prosperidade da 
América moderna — o leque de bens e serviços que as famí- 
lias comuns podem adquirir. Olhando toda essa riqueza, 
nosso colono transportado do século XVIII indagaria: 
“Como posso ter uma parte disso?” Ou talvez perguntasse: 
“Como minha sociedade pode obter uma parte disso?” 

À resposta é que para chegar a esse tipo de prosperidade 
você precisa de um sistema que funcione bem para coorde- 
nar as atividades produtivas — as atividades que criam os 
bens e serviços que as pessoas desejam e que os fazem che- 
gar àqueles que as querem. É esse tipo de sistema que te- 
mos em mente quando falamos da economia. E a análise 
econômica é o estudo das economias, tanto no nível do in- 
divíduo quanto da sociedade em seu conjunto. 

Uma economia tem sucesso na medida em que, literal- 
mente, entrega os bens. Um viajante do tempo vindo do sé- 
culo XVII — ou até de 1950 — ficaria admirado com a quan- 
tidade de bens e serviços que a moderna economia ameri- 
cana fornece e com o número de pessoas com acesso a eles. 
Comparado com qualquer economia passada e com apenas 
um punhado de outros países do mundo atual, os Estados 
Unidos têm um padrão de vida incrivelmente elevado. 

Então, nossa economia deve estar fazendo alguma coisa 
certa, e o viajante do tempo gostaria de cumprimentar o 
responsável. Mas adivinhe. Não há nenhum responsável. 
Os Estados Unidos têm uma economia de mercado, em 
que a produção e o consumo são o resultado de decisões 
descentralizadas das empresas e dos indivíduos. Não há au- 
toridade central dizendo às pessoas o que produzir e para 
onde transportar. Cada produtor individual faz o que 
acredita ser mais lucrativo; cada consumidor compra o 
que escolhe. 

A alternativa para uma economia de mercado é uma eco- 
nomia de comando, em que existe uma autoridade central 
tomando decisões sobre produção e consumo. Experimen- 
taram-se economias de comando notadamente na União 
Soviética entre 1917 e 1991. Mas não funcionaram muito 
bem. Os produtores na União Soviética rotineiramente não 
podiam produzir porque lhes faltavam matérias-primas es- 
senciais ou conseguiam produzir, mas não encontravam 
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ninguém que quisesse comprar seus produtos. Os consu- 
midores frequentemente não conseguiam encontrar itens 
necessários — economias de comando são famosas pelas 
longas filas nas lojas. 

Economias de mercado, entretanto, são capazes de co- 
ordenar atividades extremamente complexas e garantir aos 
consumidores a oferta dos bens e serviços que desejam. De 
fato, as pessoas quase sem pensar confiam sua vida ao siste- 
ma de mercado: os residentes de qualquer grande cidade 
morreriam de fome em poucos dias se as ações não-pla- 
nejadas, mas de algum modo ordenadas, de milhares de fir- 
mas não fornecessem uma oferta constante de alimentos. 
Surpreendentemente, o “caos” sem plano de uma econo- 
mia de mercado acaba sendo muito mais ordenado do que 
o “planejamento” de uma economia de comando. 

Em 1776, em uma passagem famosa de seu livro A Ri- 
queza das Nações, o pioneiro economista escocês Adam 
Smith escreveu sobre como os indivíduos, buscando seu 
interesse próprio, muitas vezes acabam servindo ao inte- 
resse da sociedade em seu conjunto. De um homem de ne- 
gócios cuja busca de lucro torna a nação mais rica, Smith 
escreveu: “Ele procura apenas seu próprio ganho e, nisso, 
como em muitos outros casos, é levado por uma mão invi- 
sível a promover um fim que não estava entre suas inten- 
ções.” Desde então, os economistas usam o termo mão in- 
visível para se referir à maneira pela qual uma economia de 
mercado consegue domar o poder do interesse próprio em 
favor do bem da sociedade. 

O estudo de como os indivíduos tomam decisões e de 
como essas decisões interagem é denominado microecono- 
mia. Um dos temas centrais da microeconomia é a percep- 
ção de Adam Smith: indivíduos perseguindo seu interesse 
próprio frequentemente promovem o interesse da socieda- 
de como um todo. 

Assim, uma parte da resposta à questão de nosso viajan- 
te do tempo — “Como minha sociedade pode alcançar esse 
tipo de prosperidade que vocês consideram fato natural?” — 
é que sua sociedade deveria aprender a apreciar as virtudes 
de uma economia de mercado e o poder da mão invisível. 

Mas essa mão invisível não é sempre nossa amiga. É im- 
portante entender também quando e por que a busca do in- 
teresse próprio individual pode levar a comportamentos 
contraproducentes. 


MEU BENEFÍCIO, SEU CUSTO 


Uma coisa que nosso viajante do tempo não aceitaria sobre a 
moderna Rodovia 1 é o tráfego. De fato, ainda que a maior 
parte das coisas tenha melhorado nos Estados Unidos ao lon- 
go do tempo, o congestionamento no trânsito ficou bem pior. 

Quando há congestionamento, cada motorista está im- 
pondo um custo a todos os demais motoristas na estrada — 
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ele está atrapalhando os outros (e os outros o estão atrapa- 
lhando). Esse custo pode ser substancial: nas principais 
áreas metropolitanas, cada vez que alguém vai de carro ao 
trabalho, em vez de usar o transporte público ou trabalhar 
em casa, ele pode facilmente impor um custo de 15 dólares 
ou mais aos outros motoristas. Contudo, ao decidir se pega 
ou não o carro, o usuário não tem incentivo para levar em 
conta os custos que impõe aos demais. 

O congestionamento é um exemplo familiar de um pro- 
blema bem mais amplo: às vezes, a busca do interesse pró- 
prio pelo indivíduo, em vez de promover o interesse da so- 
ciedade como um todo, pode, na verdade, causar dano à so- 
ciedade. Quando isso acontece, é conhecido como falha de 
mercado. Outros exemplos importantes de falha de merca- 
do envolvem poluição do ar e da água, bem como o excesso 
de exploração de recursos naturais como pescado e florestas. 

A boa nova, como você aprenderá usando este livro para 
estudar microeconomia, é que a análise econômica pode 
ser usada para diagnosticar falhas de mercado. E, muitas 
vezes, a análise econômica pode ser usada também para 
formular soluções para o problema. 


BONS TEMPOS, MAUS TEMPOS 


A Rodovia 1 estava movimentada naquele dia de verão de 
2003, mas não tão movimentada quanto os comerciantes 
gostariam, pois, em meados de 2003, a economia america- 
na não ia bem. O principal problema eram os empregos: no 
início de 2001, as empresas começaram a demitir grande 
quantidade de trabalhadores e, em junho de 2003, o em- 
prego ainda não havia começado a se recuperar. 

Tais períodos de mal-estar são uma característica regu- 
lar das economias modernas. O fato é que a economia não 
funciona sempre regularmente: ela passa por flutuações, 
uma série de crescimentos e declínios. Ao chegar à meia- 
idade, o americano médio terá passado por três ou quatro 
declínios, conhecidos como recessões. (A economia dos 
Estados Unidos sofreu sérias recessões no começo de 1973, 
1980, 1981, 1990 e 2001.) Durante uma recessão grave, 
milhões de trabalhadores podem perder o emprego. 

Ássim como as falhas de mercado, as recessões são coi- 
sas da vida; mas, assim como as falhas de mercado, são um 
problema para o qual a análise econômica oferece algumas 
soluções. Recessões estão entre as principais preocupações 
do ramo da economia conhecido como macroeconomia, 
que trata da expansão e da retração da economia em geral. 
Se você estudar macroeconomia, verá como os economis- 
tas explicam as recessões e como as políticas governamen- 
tais podem ser aplicadas para minimizar os danos causados 
por flutuações econômicas. 


INTRODUÇÃO: OS NEGÓCIOS COMUNS DA VIDA & 

Contudo, apesar de recessões ocasionais, no longo pra- 
zo, a história da economia americana tem muito mais ex- 
pansões do que declínios. E esse crescimento de longo pra- 
zo é o tema de nossa questão final. 


PARA A FRENTE E PARA CIMA ........... O 


No início do século XX, a maioria dos americanos vivia 
em condições que hoje consideraríamos como de extre- 
ma pobreza. Somente 10% das casas tinham vasos sanitá- 
rios com descarga, apenas 8% tinham aquecimento cen- 
tral, só 2% tinham eletricidade, e quase ninguém tinha 
carro, muito menos máquina de lavar ou aparelho de 
ar-condicionado. 

Essas comparações são um lembrete do quanto nossa 
vida mudou pelo crescimento econômico, a capacidade 
crescente da economia de produzir bens e serviços. 

Por que a economia cresce ao longo do tempo? E por 
que o crescimento econômico ocorre mais rápido em cer- 
tos períodos e em certos lugares que outros? Essas são 
questões cruciais para a análise econômica, pois o cresci- 
mento é algo bom, como aqueles consumidores na Rodo- 
via 1 podem atestar, e a maioria de nós quer mais cresci- 
mento. 


UMA MÁQUINA DE DESCOBRIR 


Esperamos ter convencido você de que “os negócios co- 
muns da vida”, se você parar para pensar, são, na verdade, 
extraordinários e podem nos levar a indagações interessan- 
tes e importantes. 

Neste livro, vamos relatar as respostas que os economis- 
tas deram a tais questões. Mas esta obra, tal como toda a 
análise econômica, não é uma lista de respostas: é a intro- 
dução a uma disciplina, a um modo de tratar as questões 
que acabamos de mencionar. Ou como Marshall, que des- 
creveu a economia como o estudo dos “negócios comuns 
da vida”, colocou: “Economia ... não é um corpo de verda- 
des concretas, mas uma máquina para descobrir a verdade 
concreta.” 

Tratemos de virar a chave da ignição. 


PALAVRAS-CHAVE > >>> >>> > > > > 


Economia p. 2 Falha de mercado p. 3 


Análise econômica p. 2 Recessão p. 3 
Macroeconomia p. 3 


Crescimento econômico p. 3 


Economia de mercado p. 2 
Mão invisível p. 2 
Microeconomia p. 2 
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“?Princípios básicos 


TERRENO COMUM 


reunião anual da American Eco- 

nomic Association atrai milha- 

res de economistas velhos e jo- 

vens, famosos e desconhecidos. 
Há venda de livros, reuniões de negó- 
cios e boa quantidade de entrevistas 
para empregos. Mas os economistas 
se reúnem, sobretudo, para falar e ou- 
vir. Nos momentos de maior ativida- 
de, podem estar ocorrendo simulta- 
neamente 60 ou mais apresentações 
sobre questões que vão desde o futuro 
da bolsa de valores até a decisão de 
quem cozinha em famílias de dois as- 
salariados. 

O que essas pessoas têm em co- 
mum? Um perito em mercado de 
ações provavelmente sabe bem pouco 
de economia do trabalho doméstico e 
vice-versa. Mas um economista que 
entra no seminário errado e acaba ou- 
vindo uma apresentação sobre um tó- 
pico que não lhe é familiar, mesmo as- 
sim, vai escutar muita coisa que lhe é 
familiar. A razão é que toda análise 
econômica se baseia em um conjunto 
comum de princípios que se aplicam a 
muitas questões diferentes. 

Alguns desses princípios envolvem 
a escolha individual, pois a análise eco- 
nômica trata antes de mais nada das 
escolhas que os indivíduos fazem. 
Você escolhe trabalhar no verão ou 
pega sua mochila e vai viajar? Você 
compra um CD novo ou vai ao cine- 
ma? Tais decisões implicam fazer uma 
escolha entre um número limitado de 
opções; limitado porque ninguém 








pode ter tudo o que quer. Cada ques- 
tão de economia, em seu nível mais 
básico, implica indivíduos fazendo es- 
colhas. 

Mas, para entender como uma eco- 
nomia funciona, você precisa mais do 
que entender como os indivíduos fa- 
zem escolhas. Nenhum de nós é Ro- 
binson Crusoé sozinho em uma ilha; 
temos de tomar nossas decisões em 
um ambiente que é formado pelas de- 
cisões de outros. De fato, em uma eco- 
nomia moderna, mesmo a mais sim- 
ples das suas decisões — digamos, o que 
tomar no café da manhã — é formada 
pelas decisões de milhares de outras 
pessoas, desde o produtor de banana 
na Costa Rica, que decide plantar a 
fruta que você come, até o fazendeiro 
de Iowa que produziu o milho incluí- 
do no seu cereal matinal. E porque 
cada um de nós, em uma economia de 
mercado, depende de tantos outros — e 
eles, por sua vez, dependem de nós-, é 
que nossas escolhas interagem. Assim, 
embora toda economia em um nível 
básico seja sobre escolhas individuais, 
para entender como funcionam econo- 
mias de mercado temos de entender 
também a interação no conjunto da 
economia ou como minhas escolhas 
afetam suas escolhas e vice-versa. 

Neste capítulo, vamos examinar 
nove princípios básicos de análise 
econômica: quatro princípios envol- 
vendo a escolha individual e cinco en- 
volvendo o modo pelo qual as esco- 
lhas individuais interagem. 











Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e Um conjunto de princípios para 
entender a análise econômica 
de como os indivíduos fazem 
escolhas. 


e Um conjunto de princípios para 
entender como as escolhas 
individuais interagem. 





Lex 





ESCOLHA INDIVIDUAL: O CERNE 
DA ECONOMIA 


Qualquer questão econômica, no seu nível mais básico, en- 
volve escolha individual, decisões de um indivíduo sobre 
o que fazer e o que não fazer. De fato, você pode dizer que 
não é economia se não é sobre escolha. 

Entre em uma grande loja de departamentos ou super- 
mercado. Há milhares de produtos diferentes à disposição, e 
é bem pouco provável que você, ou qualquer outro, tenha 
condições de comprar tudo o que deseja. De qualquer mo- 
do, o espaço que você tem no seu dormitório ou apartamen- 
to é fixo, não estica. Então, você vai comprar outra estante 
de livros ou uma geladeira pequena? Dadas as limitações do 
seu orçamento e do seu espaço, você tem de escolher entre 
qual produto comprar e qual deixar na prateleira. 

O fato de aqueles produtos estarem lá na prateleira já en- 
volve escolha: o gerente da loja escolheu colocá-los lá, e os 
fabricantes dos produtos que lá estão decidiram produzi-los. 
Todas as atividades econômicas envolvem escolha. 

Quatro princípios econômicos estão subjacentes na eco- 
nomia da escolha individual, que aparecem na Tabela 1-1. 

Vamos examinar em mais detalhe cada um desses prin- 
cípios. 


TABELA 1-1 


- Princípios subjacentes à economia da escolha 
individual 


1. Recursos são escassos. 


2. O custo real de algo é o que você deve dispensar para 
adquiri-lo. 


3, “Quanto?” é uma decisão na margem. 


4. As pessoas em geral exploram as oportunidades de 
melhorar sua própria situação. 


Os recursos são escassos 


Você não pode ter sempre tudo que quer. Todo mundo gos- 
taria de ter uma casa bonita em um bom lugar (e uma faxine- 
ira), dois ou três carros de luxo, e férias frequentes em hotéis 
chiques. Mas, mesmo em um país rico como os Estados Uni- 
dos, não são muitas as famílias que podem ter tudo isso. E 
assim elas precisam escolher: ir à Disneylândia este ano ou 
comprar um carro melhor, conformar-se com um jardim 
bem pequeno ou se conformar em passar muito tempo no 
ônibus e viver em uma área em que o terreno é mais barato. 
Uma renda limitada não é o único fator que impede as 
pessoas de ter tudo o que querem. O tempo também tem 
oferta limitada: o dia só tem 24 horas. E porque o tempo de 
que dispomos é limitado, escolher gastar tempo com uma 
atividade significa também escolher não gastar tempo com 
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outra atividade, ou seja, usar o tempo para estudar para um 
exame significa deixar de ir ao cinema naquela hora. De 
fato, muitas pessoas são tão restringidas pelo número de 
horas do dia que estão dispostas a trocar dinheiro por tem- 
po. Por exemplo, pequenas lojas de conveniência normal- 
mente cobram mais caro do que o supermercado regular. 
Mas elas desempenham um papel valioso ao atender o con- 
sumidor com falta de tempo, que prefere pagar mais do que 
ir mais longe até o supermercado. 

Por que os indivíduos têm de fazer escolhas? Em última 
instância, a razão é que os recursos são escassos. Recurso é 
qualquer coisa que pode ser usada para produzir alguma 
outra coisa. Listas de recursos de uma economia em geral 
começam com terra, trabalho (o tempo disponível dos tra- 
balhadores), capital (maquinaria, construção e outros ati- 
vos produtivos fabricados pelo homem) e capital humano 
(as conquistas educacionais e habilidades dos trabalhado- 
res). Um recurso é escasso quando sua quantidade dispo- 
nível não é suficiente para satisfazer todos os seus usos pro- 
dutivos. Há muitos recursos que são escassos, incluindo re- 
cursos naturais que provêm do ambiente físico, como mi- 
nérios, madeira e petróleo. Igualmente, existe uma quanti- 
dade limitada de recursos humanos: trabalho. competência 
e inteligência. E, em uma economia mundial crescendo 
com rápido aumento da população, até o ar e a água pura 
tornaram-se recursos escassos. 

Assim como os indivíduos precisam fazer escolhas, a es- 
cassez de recursos significa que a sociedade em seu conjunto 
é obrigada a fazer escolhas. Uma forma de a sociedade fazer 
escolhas é simplesmente permitir que elas surjam como re- 
sultado de muitas escolhas individuais, que é o que normal- 
mente acontece em uma economia de mercado. Por exemplo, 
os americanos como grupo têm um determinado número de 
horas por semana: quanto dessas horas eles gastam indo ao 
supermercado para conseguir preços mais baixos, em lugar 
de poupar tempo comprando em lojas de conveniência perto 
de casa? À resposta é a soma das decisões individuais: cada 
um dos milhões de indivíduos na economia faz sua própria 
escolha sobre onde fazer compras, e a escolha do conjunto é 
simplesmente a soma dessas decisões individuais. 

Por várias razões, há algumas decisões que a sociedade 
decide que é melhor não deixar à escolha individual. Por 
exemplo, os autores deste livro vivem em uma área que até 
recentemente era agrícola, mas onde agora as construções 
estão se expandindo rapidamente. A maioria dos residentes 
locais acha que a comunidade seria mais aprazível se parte 
do terreno fosse deixada sem lotear e construir. Mas ne- 
nhum desses indivíduos têm um incentivo para deixar que 
seu terreno permaneça como um espaço verde aberto, em 
lugar de vendê-lo para uma incorporadora. Assim, tem sur- 
gido uma tendência em muitas comunidades nos Estados 
Unidos de que a prefeitura compre áreas ainda sem cons- 
trução a fim de preservá-las como área verde. Veremos 
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mais tarde por que decisões sobre como usar recursos es- 
cassos muitas vezes são melhor deixadas aos indivíduos, 
mas algumas vezes deveriam ser tomadas em um nível mais 
alto, da comunidade. 


Custo de oportunidade: o verdadeiro custo 
de algo é igual a tudo aquilo de que você abre 
mão para obtê-lo 


Você está no seu último semestre de curso, e seus horários 
de aula lhe permitem seguir apenas uma matéria eletiva. E 
no entanto há duas que você gostaria de fazer: História do 
Jazz e Tênis para Principiantes. 

Suponha que você decida fazer o curso de História do 
Jazz. Qual o custo dessa decisão? É o fato de que você não 
pode fazer Tênis para Principiantes. Os economistas cha- 
mam esse tipo de custo, do que você precisa abrir mão a fim 
de obter algo que quer, de custo de oportunidade daquele 
item. Assim, o custo de oportunidade das aulas de História 
do Jazz é o prazer que você teria tido com as aulas de Tênis 
para Principiantes. 

O conceito de custo de oportunidade é crucial para en- 
tender a escolha individual, pois, no fim das contas, todos 
os custos são custos de oportunidade. Alguns críticos di- 
zem que os economistas estão preocupados apenas com 
custos e benefícios que podem ser medidos em dinheiro. 
Mas isso não é verdade. Boa parte da análise econômica en- 
volve casos como esse de escolha de um curso, em que a 
taxa de matrícula não aumenta dependendo do curso eleti- 
vo. isto é, não há um custo monetário direto. Mesmo assim, 
o curso que você escolhe tem um custo de oportunidade: o 
outro curso desejável ao qual você abdica porque seu tem- 
po limitado permite acompanhar apenas um. 


VOCÊ TEM UM CENTAVO? 
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Você poderá pensar que o custo de oportunidade é um 
adicional, isto é, algo adicional ao custo monetário do item. 
Suponha que um curso eletivo custe uma matrícula adicio- 
nal de $750; agora há um custo monetário em fazer o curso 
de História do Jazz. O custo de oportunidade de fazer esse 
curso é algo separado do custo monetário? 

Pois consideremos os dois casos. Primeiro, suponha que 
fazer o curso de Tênis para Principiantes também custe 
$750. Nesse caso, você teria de gastar os tais $750, não im- 
porta o curso que fizesse. Assim, aquilo que você abdica 
para fazer aulas de História do Jazz continua sendo o curso 
de Tênis para Principiantes — você teria de gastar $750 em 
um caso ou outro. Mas suponha que você não tenha de pa- 
gar nada pelo curso de tênis. Nesse caso, o que você abdica 
ao fazer aulas de jazz são as aulas de tênis e mais tudo o que 
você poderia comprar com $750. 

De qualquer modo, o custo de fazer o seu curso preferi- 
do é tudo o que você tem de deixar de ter ou fazer para fa- 
zê-lo. Todos os custos são em última instância custos de 
oportunidade. 

Algumas vezes, o dinheiro que você tem de dar por 
algo é uma boa indicação do seu custo de oportunidade. 
Mas, muitas vezes, não é. Um exemplo importante é 
como o custo em dinheiro de fazer uma faculdade é um 
mau indicador do custo de oportunidade. Matrícula e 
moradia são os principais gastos para a maioria dos estu- 
dantes, mas, mesmo que essas coisas fossem de graça, fa- 
zer uma faculdade é um programa dispendioso, pois a 
maioria dos estudantes universitários, se não estivessem 
na faculdade, teria algum emprego. Isto é, ao frequentar 
a faculdade, os estudantes abdicam da renda que teriam 
caso, em lugar disso, trabalhassem. Isso significa que o 
custo de oportunidade é o que você paga de matrícula, 





Bem ao lado de muitas caixas registradoras, 
nos Estados Unidos, há um cestinho cheio de 
moedas. As pessoas são estimuladas a 
arredondar suas compras para baixo ou para 
cima. Assim, se a sua compra custa $5,02 
você dá $5 ao caixa e põe 2 centavos na 
cesta; se custa $4,99, você paga $5 e o caixa 
joga um centavo na cestinha. Facilita a vida 
de todo mundo. É claro que seria mais fácil 
ainda abolir os centavos, medida que alguns 
economistas já defenderam. 

Mas por que temos centavos? Se se trata 
de um montante tão pequeno que não vale a 
pena preocupar-se com ele, por que 
calculamos preços com essa exatidão? 








A resposta é que um centavo nem sempre 
foi uma soma assim tão ínfima: o poder de 
compra de um centavo foi enormemente 
reduzido pela inflação. Há quarenta anos, um 
centavo tinha mais poder de compra que uma 
moeda de 5 centavos tem hoje. 

Por que isso importa? Lembre o dito: 
“Centavo poupado, centavo ganho.” Mas há 
outras maneiras de ganhar dinheiro, de modo 
que você precisa decidir se poupar um 
centavo é um uso produtivo do seu tempo. 
Você poderia ganhar mais dedicando esse 
tempo a outros usos? 

Há 40 anos, o salário médio nos Estados 
Unidos era cerca de $2 a hora. Um centavo 


de dólar era equivalente a 18 segundos de 
trabalho; e valia a pena poupar um centavo 
se fazer isso tomava menos que 18 segundos. 
Mas os salários subiram, junto com os preços 
em geral, de modo que o trabalhador médio 
hoje recebe mais de $17 a hora. Um centavo 
de dólar hoje equivale a pouco mais de dois 
segundos de trabalho e, sendo assim, não 
vale o custo de oportunidade do tempo que 
leva se preocupar com um tostão a mais, um 
tostão a menos. 

Em suma, o aumento do custo de 
oportunidade do tempo em termos de 
dinheiro transformou o centavo de moeda 
útil em um incômodo. 





taxas, moradia, mais a renda perdida, aquela que você te- 
ria ganho em um emprego. 

É fácil ver que o custo de oportunidade de fazer um 
curso universitário é especialmente alto para gente que 
poderia estar ganhando muito dinheiro nos anos que se- 
riam os de estudo. Por isso é que atletas campeões muitas 
vezes desistem de fazer faculdade ou, então, como o famo- 
so astro do golfe Tiger Woods, deixam a faculdade antes 
de se formar. 


. 


“Quanto?” é uma decisão na margem 


Algumas decisões importantes envolvem uma escolha do tipo 
“ou isso ou aquilo” — por exemplo, você decide fazer uma fa- 
culdade ou então começar a trabalhar; você decide fazer o 
curso de economia ou então um outro. Mas outras decisões 
importantes envolvem escolhas do tipo “quanto?”. Por exem- 
plo, se neste semestre você está fazendo aulas de economia e 
de química, você precisa decidir quanto tempo dedicar a cada 
uma delas. Quando se trata de entender decisões de “quan- 
to?”, a economia tem uma percepção importante a oferecer: 
“quanto” é uma decisão na margem. 

Suponha que você esteja fazendo os cursos de economia 
e de química. E suponha que você seja um estudante que se 
prepara para o curso de medicina, de modo que seu curso 
de química importa mais do que o de economia. Significa 
isso que você deveria dedicar todo o seu tempo a estudar 
química e contar com a sorte no exame de economia? Pro- 
vavelmente não; mesmo que você julgue que sua nota de 
química é mais importante, você deveria dedicar algum es- 
forço ao estudo de economia. 

Gastar mais tempo estudando economia envolve um be- 
nefício (uma nota esperada mais alta no curso) e um custo 
(você poderia usar mais tempo fazendo outra coisa, como 
estudar para ter uma nota mais alta em química). Ou seja, 
sua decisão envolve um trade-off, ou seja, uma compara- 
ção entre custos e benefícios. 

Como você decide esse tipo de questão de “quanto”? A 
resposta típica é que vai decidindo um pouquinho a cada 
momento, decidindo como gastar a cada nova hora. Diga- 
mos que as duas provas sejam no mesmo dia, e na noite an- 
terior você usa o tempo para rever suas anotações de ambos 
os cursos. Às 6 da tarde você decide que uma boa idéia é 
gastar uma hora para cada curso. Às 8 horas da noite você 
decide que é melhor usar mais uma hora para cada um. Às 
10 da noite você está ficando cansado e percebe que só tem 
mais uma hora para estudar antes de dormir: química ou 
economia? Se você se prepara para medicina, provavel- 
mente será química; se você se prepara para um MBÁ, pro- 
vavelmente será economia. 

Note como você tomou sua decisão de alocar seu tempo: 
a cada momento a questão é se você deve ou não gastar uma 
hora mais em um dos cursos. E ao decidir usar uma hora 
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mais estudando química, você pondera os custos (uma 
hora em que não pode estudar economia ou tem de ficar 
sem dormir) em comparação com os benefícios (provavel- 
mente uma nota maior em química). Enquanto o benefício 
de estudar uma hora mais de química excede o custo, você 
deve optar por estudar aquela hora adicional. 

Decisões desse tipo — o que fazer com sua hora seguinte 
ou o que fazer com seu dólar seguinte — são decisões mar- 
ginais. Elas envolvem um trade-off na margem; comparar 
custos e benefícios de um pouco mais em uma atividade 
versus um pouco menos. O estudo de tais decisões é conhe- 
cido como análise marginal. 

Muitas das questões com que nos defrontamos em econo- 
mia, e na vida real, envolvem análise marginal: quantos em- 
pregados eu deveria contratar na minha loja? Depois de quan- 
tos quilômetros devo trocar o óleo do carro? Qual é a taxa 
aceitável de efeitos colaterais adversos de um novo remédio? 
A análise marginal desempenha um papel central na econo- 
mia porque é a chave para decidir “quanto” fazer de algo. 


As pessoas em geral exploram a oportunidade 
de melhorar de situação 


Um dia, escutando as notícias financeiras de manhã, os au- 
tores ouviram uma dica ótima de estacionamento barato 
em Nova York. Estacionamentos na área de Wall Street, 
onde está a bolsa de valores, costumam cobrar $30 por dia. 
Segundo o repórter, algumas pessoas tinham encontrado 
uma solução melhor: em lugar de pagar estacionamento. 
elas iam ao posto ali perto para trocar óleo, onde a troca de 
óleo custa $19,95, e deixavam o carro lá o dia inteiro. 

Boa história, mas infelizmente não era verdadeira. Na 
verdade, nem existe esse posto de gasolina ali. Mas, se exis- 
tisse, ele teria muita procura por troca de óleo. Por quê? 
Porque, quando as pessoas vêem uma oportunidade de me- 
lhorar sua situação, elas normalmente aproveitam; e se 
achassem uma maneira de estacionar o carro o dia inteiro 
por 819,95 em vez de $30, elas o fariam. 

Quando você tenta prever como as pessoas vão se com- 
portar em uma situação econômica, a melhor aposta é que 
aproveitarão a oportunidade de melhorar de situação. Os 
indivíduos continuarão a explorar essas oportunidades até 
que elas se esgotem, isto é, explorarão as oportunidades 
até que elas tenham sido aproveitadas plenamente. 

Se de fato existisse em Nova York um posto na zona de 
Wall Street em que trocar óleo fosse mais barato que pagar 
estacionamento, poderíamos prever que logo a fila de espe- 
ra para trocar óleo seria de várias semanas, até meses. 

De fato, o princípio de que as pessoas exploram as opor- 
tunidades de melhorar sua própria situação é a base de to- 
das as previsões dos economistas sobre o comportamento 
individual. E se os rendimentos dos que têm MBA aumen- 
tarem muito e o dos advogados baixarem, podemos esperar 
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PAGAR POR NOTAS ALTAS? 


A verdadeira recompensa por aprender é o 
próprio aprendizado; isso é claro. Mas 
professores e escolas, muitas vezes, acham 
que vale a pena acrescentar algo mais. 
Atunos de escola primária que são bons 
podem ganhar uma estrelinha de ouro; em 
níveis mais altos, os que se saem bem nos 
testes podem receber troféus, placas 
comemorativas ou até certificados para 
compra de um presente. 

E dinheiro? 

Há alguns anos, as escolas da Flórida 
provocaram um intenso debate ao oferecer 
prêmios em dinheiro aos que tirassem 
notas altas nos exames padronizados do 
estado. Numa das escolas (a Parrott Middle 
School), que ofereceu os montantes mais 
altos, um aluno da oitava série com a nota 





máxima no exame recebia um bônus de 
poupança de $50. 

Muitos criticaram os prêmios em 
dinheiro. De fato, a maioria dos professores 
acha que pagar dinheiro para aprender é uma 
má idéia, pois não há montante de dinheiro 
que seja elevado o suficiente para dar aos 
estudantes o verdadeiro sentido de quanto é 
importante sua educação, e fica parecendo 
que aprender é trabalho remunerado. Então, 
por que as escolas adotaram essa prática? 

A resposta, conforme se descobriu, é que 
o governo estadual anterior havia 
introduzido um esquema de pagamento por 
desempenho para as escolas: as escolas cujos 
estudantes tivessem notas altas nos exames 
estaduais receberiam verbas extras. O 
problema surgiu quando se pensou em 
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motivar os estudantes para que levassem o 
exame tão a sério quanto os administradores 
da escola. O diretor da Parrott Middle School 
defendeu o pagamento por notas 
argumentando que bons estudantes muitas 
vezes ficavam escrevendo brincadeiras nas 
folhas de prova. Com elevadas somas de 
dinheiro envolvidas, o diretor decidiu deixar 
de lado suas dúvidas sobre o método e pagar 
os estudantes que fizessem bem o exame. 

Será que pagar aos estudantes pelas 
notas leva a notas mais altas? Entrevistas 
com os estudantes indicam que pelo menos 
alguns são levados a se esforçar mais nos 
exames. E algumas das escolas da Flórida que 
introduziram essa forma de incentivo relatam 
uma melhoria substancial no desempenho 
dos estudantes. 


que mais estudantes farão administração de empresas e 
menos farão direito. E se o preço da gasolina subir e ficar 
alto por muito tempo. poderemos esperar que mais pessoas 
comprarão carros menores, com mais quilometragem 
por litro de gasolina. melhorando sua própria situação 
na presença de gasolina mais cara ao dirigirem carros 
mais cficicntes no uso de gasolina. 

Quando mudanças nas oportunidades disponíveis com- 
pensam aqueles que mudam seu comportamento, dizemos 
que as pessoas se defrontam com novos incentivos. Se o 
preco do estacionamento em Nova York aumenta, quem 
consegue achar uma alternativa para chegar no seu empre- 
go em Wall Street economizará dinheiro, c assim podemos 
esperar menos gente dirigindo até o trabalho. 

Um último ponto: os economistas tendem a ser céti- 
cos quanto a qualquer tentativa de mudar o comporta- 
mento das pessoas que não mude seus incentivos. Por 
exemplo. um plano que peça aos industriais para reduzir 
a poluição voluntariamente provavelmente não será cfi- 
caz: um plano que lhes dé um incentivo financeiro para 
reduzir a poluição tem muito mais probabilidade de fun- 
cionar. 


Escolha individual; resumo 


Acabamos de ver que há quatro princípios básicos da esco- 
lha individual: 


Recursos são escassos. É sempre necessário fazer escolhas. 
O verdadeiro custo de algo é igual a tudo aquilo de que você 
abre mão para obtê-lo. Todos os custos são custos de opor- 
tunidade. 


“Quanto?” é uma decisão na margem. Normalmente, a 
questão não é “isto ou aquilo” mas “quanto”. E esta é 
uma questão cuja resposta depende dos custos e benefí- 
cios de fazer mais um pouco. 

As pessoas em geral exploram as oportunidades de melho- 
rar sua própria situação. Em consequência, as pessoas 
responderão a incentivos. 


Estamos prontos, então, para fazer análise econômica? 
Ainda não, porque o que de mais interessante acontece na eco- 
nomia não é meramente o resultado de escolhas individuais, 
mas sim o modo como as escolhas individuais interagem. 


Trabalho de mulher 


Uma das grandes transformações do século XX foi a mu- 
dança na natureza do trabalho da mulher. Em 1900, so- 
mente 6% das mulheres casadas nos Estados Unidos ti- 
nham trabalho remunerado fora de casa. No início do sécu- 
lo XXI, esse número é cerca de 60%. 

O que causou essa transformação? Certamente desem- 
penhou um papel a mudança de atitudes em relação ao tra- 
balho fora de casa: na primeira metade do século XX, mui- 
tas vezes se considerava impróprio que uma mulher casada 
trabalhasse fora de casa se ela não precisasse, enquanto 
hoje isso é considerado normal. Mas uma das forças que 
impulsionou a mudança foi a crescente disponibilidade de 
aparelhos domésticos, especialmente máquinas de lavar. 
Antes de existirem esses aparelhos, cuidar de casa dava 





muito trabalho, muito mais que um emprego de jornada 
completa. Em 1945, pesquisadores do governo mediram o 
tempo de uma mulher numa fazenda durante a lavagem se- 
manal: ela levava quatro horas lavando a roupa, quatro ho- 
ras e meia passando a ferro e andava quase dois quilôme- 
tros. Aí ela foi equipada com uma máquina de lavar roupa, 
e lavar a mesma quantidade levou 41 minutos, passar rou- 
pa foi reduzido a uma hora e 45 minutos, e a distância per- 
corrida se reduziu em 90%. 

O ponto é que, no tempo em que não existiam aparelhos 
domésticos, o custo de oportunidade de trabalhar fora era 
muito alto: era algo que a mulher tipicamente só fazia por 
necessidade financeira premente. Com a aparelhagem mo- 
derna, as oportunidades disponíveis para a mulher muda- 


ram, e o resto é história. 





Toda a análise econômica envolve escolha individual. 

As pessoas precisam fazer escolhas porque os recursos são 
escassos. 

O verdadeiro custo de algo é igual a tudo aquilo de que você 
abre mão para obtê-lo, ou seja, todos os custos são custos de 
oportunidade. Custos monetários às vezes são um bom indi- 
cador dos custos de oportunidade, mas não sempre. 

Muitas das escolhas não são do tipo fazer algo ou não, mas 
sim quanto. Escolhas de “quanto” são feitas com trade-off 
na margem. O estudo das decisões marginais é conhecido 
como análise marginal. 

Como as pessoas normalmente aproveitam as oportunidades 
de tornar sua própria situação melhor, os incentivos podem 
mudar o comportamento das pessoas. 





1. Explique como cada uma das situações a seguir ilustra os quatro 
princípios da escolha individual. 

a. Você está indo pela terceira vez até a mesa de sobremesas de 
um restaurante do tipo bufê e já está se sentindo bem satis- 
feito. Embora isso não vá lhe custar mais dinheiro, você de- 
siste de pegar mais uma fatia de bolo de coco, mas se serve 
de uma fatia de bolo de chocolate. 

b. Mesmo que existissem mais recursos no mundo, ainda have- 
ria escassez. 

c. Vários professores dão cursos de introdução à economia. 
Aqueles dados pelos professores de maior reputação enchem 
rápido, enquanto sobram vagas nos cursos dos professores 
de menor reputação. 

Para decidir quantas horas por semana fazer exercícios, você 
compara os benefícios de uma ou mais horas de ginástica com 
o efeito sobre as suas notas de uma hora a menos de estudo. 
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2. Você ganha $45.000 por ano no seu atual emprego na firma de 
consultoria Garotos Geniais. Você está considerando uma oferta 
de emprego da empresa Maníacos Cerebrais Ltda., que pagará 
$50.000 por ano. Quais das opções a seguir são os componentes 
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do custo de oportunidade de aceitar um novo trabalho em Ma- 
níacos Cerebrais? 

a. Aumento do tempo gasto em transporte com o novo emprego. 
b. O salário de $45.000 do velho emprego. 

c. O escritório mais espaçoso no novo emprego. 


As respostas estão no fim do livro. 


INTERAÇÃO: COMO AS ECONOMIAS 
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Como aprendemos na Introdução, uma economia é um sis- 
tema para coordenar as atividades produtivas de muitas pes- 
soas. Em uma economia de mercado, tal como aquela em 
que vivemos, a coordenação se dá sem qualquer coordena- 
dor: cada indivíduo toma suas decisões. Contudo, tais deci- 
sões estão longe de serem independentes umas das outras: as 
oportunidades de cada indivíduo e, portanto, suas escolhas 
dependem em grande medida de escolhas feitas por outras 
pessoas. Assim, para entender como uma economia de mer- 
cado se comporta, temos de examinar essa interação em que 
minhas escolhas afetam suas escolhas e vice-versa. 

Quando estudamos interação econômica, rapidamente 
aprendemos que o resultado final das escolhas individuais 
pode ser bem diferente do que qualquer um dos indivíduos 
pretendia. 

Por exemplo, ao longo do século passado, os fazendei- 
ros dos Estados Unidos entusiasticamente adotaram novas 
técnicas agrícolas e variedades de cultivos que reduziram 
os custos e aumentaram os rendimentos. É claramente do 
interesse de cada agricultor manter-se atualizado com as 
últimas técnicas. Mas o resultado final, quando cada agri- 
cultor tratou de aumentar sua própria renda, foi na verdade 
expulsar muitos agricultores dessa atividade. Como os 
agricultores americanos tiveram tanto sucesso em aumen- 
tar o rendimento de suas lavouras, os preços têm caído 
continuamente. Esses preços em queda reduziram a renda 
de muitos agricultores, e o resultado é que cada vez menos 
agricultores consideram que a atividade vale a pena. Isto é, 
um agricultor individual que planta uma variedade melhor 
de cereal ficou em situação melhor, mas, quando muitos 
plantam uma variedade melhor, o resultado pode ser o de 
piorar a situação dos agricultores em seu conjunto. 

Quando um agricultor planta uma nova variedade mais 
produtiva de cereal, ele não está simplesmente colhendo mais 
cereal. Esse agricultor afeta o mercado de cereais com sua ele- 
vação de rendimento da terra, com conseguências que serão 
sentidas por outros agricultores, consumidores etc. 

“Assim como há quatro princípios econômicos que são 
parte do tema da escolha, há cinco princípios que fazem 
parte do tema da interação. Esses cinco princípios estão re- 
sumidos na Tabela 1-2. Examinaremos mais de perto cada 
um deles. 
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TABELA 1-2 






Princípios subjacentes à interação entre escolhas 
individuais 

1. Há ganhos do comércio. 

| 2. Os mercados se movem em direção ao equilíbrio. 


3. Os recursos deveriam ser usados do modo mais eficiente 
possível para alcançar os objetivos da sociedade. 


4. Os mercados normalmente levam à eficiência. 


5. Quando os mercados não alcançam a eficiência, a 
| intervenção do governo pode melhorar o bem-estar da 
* sociedade. 





Há ganhos do comércio 


Por que as escolhas que eu faço interagem com as escolhas 
que você faz? Uma família poderia tentar suprir todas as 
suas necessidades, ou seja, cultivar sua própria comida, 
costurar sua própria roupa, divertir-se, escrever seus pró- 
prios livros-texto de economia. Mas tentar viver desse jeito 
seria muito complicado. A chave para um padrão de vida 
melhor para cada um é o comércio, em que as pessoas divi- 
dem entre si as tarefas, e cada pessoa oferece um bem ou 
serviço que outras pessoas desejam em troca de bens e ser- 
viços diferentes que ela própria quer. 

A razão pela qual temos uma economia, e não muitos in- 
divíduos auto-suficientes, é que há ganhos do comércio: ao 
dividir as tarefas e trocar, duas pessoas (ou seis bilhões de 
pessoas) podem obter (cada uma delas) daquilo que dese- 
jam mais do que conseguiriam sendo auto-suficientes. Os 
ganhos do comércio surgem sobretudo dessa divisão de ta- 
refas, que os economistas denominam especialização, isto 
é, uma situação em que cada uma dentre diferentes pessoas 
se ocupa de uma tarefa diferente. 

As vantagens da especialização e os ganhos do comér- 
cio dela resultantes foram o ponto de partida do livro de 
1776 de Adam Smith, A Riqueza das Nações, que muitos 
consideram o início da economia como disciplina. O livro 
de Adam Smith começa com uma descrição de uma fábrica 
de alfinetes no século XVIII, onde, em vez de cada operário 
fazer um alfinete do começo até o fim, cada trabalhador se 
especializava em um dos muitos passos da fabricação de 
um alfinete: 


Um homem puxa o arame, outro o endireita, um terceiro o 
corta, um quarto o faz pontudo, um quinto o amassa na ponta 
para que se possa colocar a cabeça; fazer a cabeça do alfinete 
exige duas ou três operações separadas; colocar a cabeça é uma 
operação específica; clarear os alfinetes é mais outra; e enfiar 
os alfinetes no papel é até um setor de atividade separado; e o 
importante negócio de fazer um alfinete é, desse modo, dividi- 


do em cerca de dezoito operações distintas (...) Aquelas dez 
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pessoas, portanto, podiam fazer quarenta e oito mil ou mais al- 
finetes em um dia. Mas se tivessem todas trabalhado indepen- 
dente e separadamente, e sem que qualquer uma tivesse sido 
treinada para esse tipo específico de atividade, cada uma delas 
certamente não teria conseguido fazer vinte ou, quem sabe, 


nem um único alfinete em um dia. (...) 


O mesmo princípio vale quando observamos como as 
pessoas dividem as tarefas entre elas e comercializam em 
uma economia. A economia como um todo pode produzir 
mais quando cada pessoa se especializa em uma tarefa e co- 
mercializa com as outras. 

O benefício da especialização é a razão pela qual uma 
pessoa normalmente escolhe uma só carreira. Para tor- 
nar-se médico, são necessários muitos anos de estudo e ex- 
periência; igualmente são necessários muitos anos de estu- 
do e experiência para ser piloto de linhas aéreas comerciais. 
Muitos doutores talvez tenham potencial para se tornarem 
excelentes pilotos e vice-versa, mas é pouco provável que 
alguém que decidisse seguir as duas carreiras chegasse a ser 
um piloto ou um médico tão bom quanto alguém que deci- 
disse desde o início se especializar em um campo. Assim, é 
bom para todo mundo que os indivíduos se especializem 
na carreira que escolheram. 

Os mercados é que permitem a um doutor ou a um pi- 
loto se especializar em seu próprio campo. Como existem 
os mercados de vôos comerciais e de serviços médicos, 
um doutor pode ter certeza de que pode achar um vôo e 
um piloto pode ter certeza de que encontrará um médico. 
Enquanto os indivíduos sabem que podem encontrar os 
bens e serviços que desejam no mercado, eles estão dis- 
postos a desistir de serem auto-suficientes e a se especiali- 
zar. Mas o que garante às pessoas que os mercados forne- 
cerão os bens? A resposta a essa questão nos leva ao nosso 
segundo princípio da interação que abarca a economia em 
sua totalidade. 


Os mercados caminham para o equilíbrio 


Em uma tarde de muito movimento no supermercado, há 
longas filas nos caixas. De repente, um dos caixas que esta- 
va fechado, abre. O que acontece? 

À primeira coisa que acontece, é claro, é uma corrida na 
direção daquele caixa. Depois de alguns minutos, no en- 
tanto, a situação terá estabilizado; os compradores terão se 
rearranjado de tal modo que a fila no novo caixa terá mais 
ou menos o mesmo comprimento que as demais. 

Como sabemos disso? Sabemos, do quarto princípio da 
escolha individual, que as pessoas exploram as oportuni- 
dades de melhorar sua própria situação. Isso significa que 
as pessoas correrão para o caixa que acaba de abrir a fim de 
economizar o tempo que se perde na fila. E a situação se es- 
tabilizará quando as pessoas não puderem mais melhorar 








casa 
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de situação mudando de fila; ou seja, no caso, as oportuni- 
dades de melhorar sua própria situação terão sido todas ex- 
ploradas. 

Pode parecer que uma história sobre fila no supermerca- 
do não tenha nada a ver com interações no conjunto da 
economia, mas ela ilustra um princípio importante. Uma 
situação em que os indivíduos não podem melhorar de si- 
tuação fazendo algo diferente, por exemplo, quando todas 
as filas nos caixas têm o mesmo comprimento, é o que os 
economistas denominam equilíbrio. Uma situação econô- 
mica está em equilíbrio quando nenhum indivíduo está em 
melhor situação se fizesse algo diferente. 

Lembre-se daquela história do posto de gasolina onde 
supostamente você podia deixar o carro o dia inteiro para 
trocar óleo pagando menos do que o estacionamento. Se 
essa oportunidade tivesse de fato existido e as pessoas ain- 
da estivessem pagando $30 para estacionar, a situação não 
teria sido um equilíbrio. 

E isso deveria ter sido um sinal de que a história não 
era verdadeira. Na realidade, as pessoas teriam aproveita- 
do a oportunidade de estacionar barato, do mesmo modo 
que aproveitaram a oportunidade de economizar tempo 
na fila do caixa do supermercado. E ao fazê-lo, teriam eli- 
minado a oportunidade! Ou teria ficado muito difícil con- 
seguir uma hora para trocar óleo ou o preço da lubrifica- 
ção teria aumentado tanto que deixaria de ser uma opção 
atraente (a não ser que você, de fato, precisasse trocar o 
óleo do carro). 

Como veremos, os mercados usualmente alcançam o 
equilíbrio via mudanças de preços, que aumentam ou di- 
minuem até que se acabem as oportunidades para que os 
indivíduos melhorem sua própria situação. 


ESCOLHENDO O LADO 
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O conceito de equilíbrio é de grande ajuda para enten- 
der interações econômicas, pois permite, por assim dizer, 
cortar caminho por entre os detalhes por vezes intrincados 
dessas interações. Para entender o que acontece quando 
uma nova fila se forma nos caixas do supermercado você 
não precisa se preocupar em saber como exatamente se re- 
arranjam os clientes, quem passa na frente de quem, qual 
foi o caixa que acabou de abrir etc. O que você precisa sa- 
ber é que, cada vez que houver uma mudança, a situação se 
moverá para um novo equilíbrio. 

O fato de que os mercados se movem em direção ao 
equilíbrio é que faz com que possamos confiar em que 
eles funcionarão de forma previsível. De fato, podemos 
confiar em que os mercados nos suprirão do que é essen- 
cial para viver. Por exemplo, as pessoas que vivem nas 
grandes cidades podem estar certas de que as prateleiras 
dos supermercados estarão sempre cheias. Por quê? Por- 
que, se algumas distribuidoras de alimentos deixassem de 
fornecer, se abriria uma oportunidade de lucro para qual- 
quer comerciante que passasse a fornecer — e haveria uma 
corrida para vender alimentos, exatamente como na corri- 
da para o novo caixa do supermercado. Assim, o mercado 
garante que sempre haverá comida para os citadinos. E, 
voltando ao nosso exemplo anterior, isso permite que os 
citadinos sejam citadinos; que se especializem em empre- 
gos urbanos, em lugar de viver no campo e cultivar sua 
própria comida. 

Uma economia de mercado permite também que as pes- 
soas obtenham ganhos do comércio. Mas como sabemos se 
uma economia assim está funcionando bem? O princípio 
seguinte nos dá um padrão que pode ser usado para avaliar 
o desempenho econômico. 


Por que, nos Estados Unidos, as pessoas 
dirigem do lado direito da estrada? É claro 
que é porque é lei. Mas, muito antes de ser 
lei, era um equilíbrio. 

Antes de existirem códigos de trânsito, 
havia “regras da estrada” informais, práticas 
que todo mundo esperava que todos 
seguissem. Essas regras incluíam um 
entendimento de que as pessoas 
normalmente se manteriam em um dos lados 
da estrada. Em alguns casos, como na 
Inglaterra, a regra era manter a esquerda; 
em outros, como na França, era manter a 
direita. 

Por que alguns lugares escolheram a 
direita e outros a esquerda? Isso não está 
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claro, embora possa ter dependido da forma 
dominante de tráfego. Homens a cavalo 
portando espadas na anca direita preferiam 
cavalgar à esquerda (pense em montar ou 
descer do cavalo, e você perceberá por quê). 
Por outro lado, pessoas a pé, mas Levando um 
cavalo, se não eram canhotas, aparentemente 
preferiam andar do lado direito. 

Em todo caso, uma vez estabelecida a 
regra da estrada, havia fortes incentivos 
para que cada indivíduo se mantivesse do 
lado “usual” da estrada; quem não o 
fizesse estaria toda hora colidindo com o 
tráfego vindo do lado oposto. Assim, uma 
vez estabelecida, a regra da estrada 
conseguia ser obedecida por si mesmo; isto 


é, seria um equilíbrio. Hoje em dia, é 
claro, o lado de dirigir é fixado em lei; 
alguns países até mudaram de lado (a 
Suécia passou do esquerdo para o direito 
em 1967). Mas e os pedestres? Não há leis, 
mas há regras informais. Nos Estados 
Unidos, os pedestres nas cidades em geral 
mantêm a direita. 

Mas, se você visitar o Japão, atenção: os 
japoneses, que dirigem na esquerda, 
tipicamente também andam na esquerda. 
No Japão, faça como os japoneses. Você 
não será preso se andar do lado direito, 
mas ficará em situação pior do que se 
aceitar o equilíbrio e andar do lado 
esquerdo da rua. 
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TE PARTEI O QUE É ECONOMIA? 


Os recursos deveriam ser usados do 
modo mais eficiente para alcançar 
os objetivos da sociedade 


Suponha que você esteja frequentando um curso em que a 
sala de aula é pequena demais para o número de alunos, e 
muitos têm de ficar de pé ou sentar no chão, apesar de exis- 
tirem salas de aula grandes vazias ali perto. Você diria, cor- 
retamente, que isso não é maneira de administrar uma fa- 
culdade. Os economistas chamam isso de uso ineficiente 
dos recursos. 

Mas, se um uso ineficiente dos recursos não é desejável, 
o que significa usar recursos eficientemente? Talvez você 
imagine que o uso eficiente dos recursos tem a ver com di- 
nheiro, talvez seja medido em reais e centavos. Mas, em 
economia, como na vida, o dinheiro é apenas um meio para 
outros fins. A medida que importa aos economistas não é 
dinheiro, mas o bem-estar ou a felicidade das pessoas. Para 
os economistas, os recursos de uma economia são usados efi- 
cientemente quando usados de modo a explorar plenamente 
todas as oportunidades de melhorar a situação de cada um. 
Em outras palavras, uma economia é eficiente quando usa 
todas as oportunidades de melhorar a situação de alguns 
sem piorar a situação de outros. 

Em nosso exemplo da sala de aula, existe claramente uma 
maneira de melhorar a situação de todos: transferir as aulas 
para uma sala maior beneficiaria todos daquela classe sem 
prejudicar ninguém na faculdade. Marcar o curso na sala 
menor foi um uso ineficiente dos recursos da faculdade. 

Quando uma economia é eficiente, ela está produzindo o 
máximo de ganhos do comércio dados os recursos disponí- 
veis. Por quê? Porque não existe maneira de rearranjar o uso 
dos recursos de modo a melhorar a situação de todo mundo. 
Quando uma economia é eficiente, é possível melhorar a si- 
tuação de uma pessoa rearranjando o uso dos recursos somen- 
te se pioramos a situação de outra pessoa. Em nosso exemplo, 
se todos as salas maiores já estivessem plenamente ocupadas, 
a faculdade estaria sendo administrada de modo eficiente: 
aquela turma de alunos só poderia melhorar de situação pas- 
sando a uma sala maior caso piorasse a situação dos que esta- 
vam numa sala maior ao transferi-los para uma sala menor. 

Os formuladores de política econômica deveriam bus- 
car sempre a eficiência? Não é bem assim, porque a eficiên- 
cia não é o único critério pelo qual avaliar uma economia. 
As pessoas também se importam com questões como justi- 
ça e equidade. E existe tipicamente um trade-off entre equi- 
dade e eficiência: políticas que promovem a equidade mui- 
tas vezes existem à custa de menor eficiência na economia 
e vice-versa. 

Para ver isso, consideremos o caso de vagas nos estacio- 
namentos públicos reservadas para deficientes físicos ou 
idosos. Muitos têm dificuldade de andar, pela idade ou por 
alguma incapacidade, de modo que parece justo marcar va- 
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gas especificamente para eles. Você pode verificar, no en- 
tanto, que há um certo grau de ineficiência envolvido. Para 
garantir que sempre haja uma vaga adequada se um defici- 
ente físico necessita dela, usualmente há um grande núme- 
ro de vagas reservadas para eles (nos Estados Unidos). 
Assim, a cada momento, normalmente há mais vagas dis- 
poníveis do que deficientes querendo uma vaga. O resulta- 
do é que vagas desejadas ficam sem uso. (E a tentação das 
pessoas não-incapacitadas de usá-las é tão grande que te- 
mos de demovê-las com multas por estacionamento proibi- 
do.) Assim, a não ser que sejam empregados manobristas 
para alocar as vagas, há um conflito entre equidade, isto é, 
tornar a vida mais “justa” para deficientes, e eficiência, que 
é garantir que sejam exploradas todas as oportunidades de 
melhorar a situação das pessoas, o que no caso é não deixar 
que vagas de estacionamento fiquem sem uso. 

Exatamente até onde os formuladores de políticas pú- 
blicas devem ir para promover equidade em relação à efi- 
ciência é uma questão muito difícil, central ao processo po- 
lítico. Como tal, não é uma questão que os economistas 
possam responder. O que é importante para os economis- 
tas, contudo, é procurar usar os recursos econômicos sem- 
pre da maneira mais eficiente possível, na busca dos objeti- 
vos da sociedade, quaisquer que sejam tais objetivos. 


Os mercados em geral levam à eficiência 


Não existe um departamento do governo americano encar- 
regado de assegurar a eficiência econômica geral da econo- 
mia de mercado. Não há agentes públicos viajando pelo 
país para garantir que neurocirurgiões não estejam plan- 
tando cereais, que os agricultores do estado de Minnesota, 
no norte dos Estados Unidos, não estejam tentando culti- 
var laranja, que propriedades à beira-mar não estejam sen- 
do usadas como oficinas de automóveis, que as faculdades 
não estejam desperdiçando salas. O governo não precisa fa- 
zer cumprir a eficiência porque na maioria dos casos uma 
mão invisível cumpre essa função. 

Em outros termos, os incentivos embutidos em uma 
economia de mercado já asseguram que os recursos sejam 
normalmente bem usados, que as oportunidades para me- 
lhorar a situação das pessoas não sejam desperdiçadas. Se 
uma faculdade ficasse conhecida por apertar seus alunos 
em salas pequenas deixando vazias salas de aula grandes, 
logo veria suas matrículas caírem, pondo em risco o empre- 
go de seus administradores. O “mercado” para universitá- 
rios responderia de um modo a induzir os administradores 
a gerirem a faculdade eficientemente. 

Uma explicação detalhada de por que os mercados nor- 
malmente são bons em assegurar que os recursos sejam 
bem usados terá de ser adiada até que tenhamos estudado 
como os mercados de fato funcionam. Mas a razão mais 
elementar é que, em uma economia de mercado, onde os 











indivíduos são livres de escolher o que consomem e o que 
produzem, normalmente as oportunidades de ganho mú- 
tuo são aproveitadas. E se há alguma maneira de melhorar 
a situação de algumas pessoas, as pessoas usualmente po- 
derão tirar proveito da oportunidade. É exatamente isso 
que define a eficiência: todas as oportunidades de melhorar 
a situação de qualquer um foram exploradas. 

Como aprendemos na Introdução, contudo, há exce- 
ções a esse princípio de que os mercados em geral são efi- 
cientes. Em casos de falha de mercado, a busca individual 
do interesse próprio fundada no mercado piora a situação 
da sociedade, isto é, o resultado do mercado é ineficiente. 
E, como veremos examinando o princípio seguinte, a inter- 
venção governamental pode ajudar. Mas, exceto em instân- 
cias de falha de mercado, a regra geral é que os mercados 
são uma maneira muito boa de organizar a economia. 


Quando os mercados não alcançam 
a eficiência, a intervenção do governo 
pode melhorar o bem-estar da sociedade 


Recordemos, da Introdução, a natureza da falha de mercado 
causada pelo congestionamento de trânsito: um morador do 
subúrbio pegando seu carro para ir até o trabalho não tem in- 
centivo para levar em conta o custo que sua ação inflige aos 
demais motoristas na forma de engarrafamentos nas ruas. Há 
vários remédios para essa situação; os exemplos incluem co- 
brar pedágio, subsidiar o custo do transporte público ou 
cobrar impostos sobre a venda de gasolina para automóveis 
particulares. Todos esses remédios funcionam mudando os 
incentivos para os possíveis motoristas, dando-lhes motiva- 
ção para dirigir menos e usar um transporte alternativo. Mas 
eles têm outra característica comum: cada um deles depende 
de uma intervenção do governo no mercado. 

Isso nos leva ao nosso último princípio da interação: 
quando os mercados não alcançam a eficiência, a intervenção 
do governo pode melhorar o bem-estar da sociedade. Isto é, 
quando os mercados dão errado, uma política apropriada 
do governo pode algumas vezes aproximar a sociedade de 
um resultado eficiente, ao modificar a maneira como os re- 
cursos da sociedade são usados. 

Um ramo importante da economia se dedica ao estudo de 
por que os mercados falham e que políticas devem ser adota- 
das para melhorar o bem-estar social. Em capítulos posterio- 
res, estudaremos mais a fundo esses problemas e suas solu- 
ções, mas agora faremos um breve resumo de por que os 
mercados falham. Eles falham por três razões principais: 


As ações dos indivíduos têm efeitos colaterais que não 
são devidamente levadas em conta pelo mercado. 

Uma das partes impede que ocorram trocas mutuamen- 
te benéficas ao tentar capturar para si uma proporção 
maior dos recursos. 


a 
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* Alguns bens, por sua própria natureza, não servem para 
uma administração eficiente pelos mercados. 


Uma parte importante do nosso aprendizado de econo- 
mia é aprender a identificar não só quando os mercados 
funcionam, mas também quando eles não funcionam e 
julgar quais são as políticas públicas adequadas em cada 
situação. 





Restaurando o equilíbrio nas rodovias 


Em 1994, um violento terremoto atingiu a região de Los 
Angeles, nos Estados Unidos, causando a destruição de vá- 
rias pontes e interrompendo as estradas que centenas de 
milhares de motoristas usavam para chegar ao trabalho. Os 
eventos que se seguiram oferecem um nítido exemplo de 
interdependência da tomada de decisões — neste caso, as 
decisões dos moradores dos subúrbios sobre como chegar 
ao trabalho. 

Logo depois do terremoto, havia grande preocupação 
sobre o impacto no trânsito, pois os motoristas teriam de se 
somar aos que usavam outras estradas ou dar a volta nas 
partes bloqueadas usando ruas da cidade. Funcionários 
do governo e o noticiário da TV advertiram que se deve- 
riam esperar enormes atrasos e apelaram para que se evi- 
tassem viagens desnecessárias, que se mudassem as agen- 
das de trabalho para dirigir antes ou depois do horário de 
pico ou usar o transporte público. Esse alerta foi inespera- 
damente eficaz. De fato, tantas pessoas atenderam os ape- 
los que aqueles que mantiveram sua rota regular na estrada 
foram e voltaram ao trabalho mais rapidamente do que an- 
tes do terremoto. 

É claro que essa situação não podia durar. Quando se es- 
palhou que o trânsito de fato não estava ruim, as pessoas 
abandonaram os novos métodos de ir e vir, que eram menos 
cômodos, e voltaram aos seus automóveis e, assim, o trânsi- 
to piorou continuamente. Algumas semanas depois do ter- 
remoto, ocorreram graves congestionamentos. Depois de 
mais algumas semanas, no entanto, a situação se estabilizou: 
a realidade de um trânsito pior que o usual desencorajou os 
motoristas em número suficiente para evitar que se concreti- 
zasse o pesadelo de uma cidade com trânsito totalmente pa- 
ralisado. Em suma, o trânsito de Los Angeles tinha chegado 
a um novo equilíbrio, em que cada morador dos bairros afas- 
tados estava fazendo a melhor escolha que lhe era possível, 
dado o que todos os demais estavam fazendo. 

Mas este não é o fim da história: o medo de que a cidade 
fosse estrangulada pelo trânsito levou as autoridades munici- 
pais a fazer o trabalho de reparo das estradas em rapidez re- 
corde. Em um ano e meio, todas as rodovias estavam de volta 
ao normal, preparadas para o próximo terremoto. 
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Uma característica da maioria das situações econômicas é a 
interação das escolhas feitas pelos indivíduos, cujo resulta- , 
do final pode ser bem diferente do originalmente pretendi- 
do. Em uma economia de mercado, ela toma a forma de co- , 
mércio entre indivíduos. 

Os indivíduos interagem porque ocorrem ganhos do comér- 
cio. Os ganhos do comércio resultam da especialização. 


As situações econômicas normalmente se movem em direção 
ao equilíbrio. 

Na medida do possível, deveria ocorrer um uso eficiente dos 
recursos para alcançar os objetivos da sociedade. Mas a efi- 
ciência não é o único modo de avaliar uma economia; egiii- 
dade também pode ser desejável, e muitas vezes há um tra- 
de-off entre equidade e eficiência. 


Os mercados normalmente são eficientes, excluídas certas 
exceções bem definidas. 

Quando os mercados não resultam em eficiência, a inter- 
venção do governo pode melhorar o bem-estar da socie- 
dade. 





Explique como cada uma das situações que se seguem ilustra 

um dos cinco princípios da interação. 

a. Usando o site da faculdade na Internet, qualquer estudante 
que quer vender um livro-texto usado por pelo menos X em 
dinheiro consegue vendê-lo a outro estudante disposto a 
pagar esse X. 

b. Em uma cooperativa de monitores, os estudantes podem ar- 
ranjar para ser monitores em matérias nas quais são bons 
(como economia) em troca de receber ajuda de um monitor 
nas matérias em que são ruins (como filosofia). 

c. À prefeitura do lugar aplica uma lei que exige que bares e 
boates perto de áreas residenciais não tenham nível de ruí- 
do superior a um dado limite. 

d. Para dar assistência melhor a pacientes de baixa renda, a ci- 
dade de Tampa decidiu fechar algumas clínicas de bairro 
pouco utilizadas e transferir os fundos do orçamento para o 
hospital principal. 

e. Noite da faculdade, exemplares de um livro específico, com 
mais ou menos o mesmo grau de desgaste, se vendem por 
aproximadamente o mesmo preço. 


Dentre as situações a seguir, qual é uma situação de equilíbrio? 
Qual não é? Explique suas respostas. 

a. O restaurante do outro lado da rua da cafeteria da universi- 
dade serve refeições mais gostosas e mais baratas que as da 
cafeteria da universidade. A vasta maioria dos estudantes 
continua a comer na cafeteria. 

Atualmente você toma o metrô para ir para o trabalho. 
Embora o ônibus seja mais barato, leva mais tempo. Assim, 
você está disposto a pagar uma passagem de metrô mais 
cara para economizar tempo. 


di 


As respostas estão no fim do livro. 
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Os nove princípios básicos que descrevemos estão por trás 
de quase toda a análise econômica. Embora de imediato 
possam ser úteis para entender muitas situações, eles nor- 
malmente não bastam. Para aplicar os princípios às ques- 
tões econômicas reais falta mais um passo. 

Esse passo é a criação de modelos, representações sim- 
plificadas de situações econômicas. Os modelos têm de ser 
realistas o suficiente para oferecer um guia do mundo real, 
mas simples o suficiente para permitir que se percebam cla- 
ramente as implicações dos princípios descritos neste capí- 
tulo. Assim, o nosso próximo passo é mostrar como os mo- 
delos são de fato usados para fazer análise econômica. 


RESUMO >>> >>> >>> >>>>5>5>5> 


1. Toda análise econômica está baseada em uma breve lista de 
princípios básicos. Esses princípios se aplicam a dois níveis 
do entendimento econômico. Primeiro, é preciso entender 
como os indivíduos fazem escolhas; segundo, devemos en- 
tender como as escolhas interagem. 

2. Cada pessoa tem de fazer escolhas sobre o que fazer e o que 
não fazer. À escolha individual é a base da economia; se não 
envolve escolha, não é economia. 

3. O motivo de serem necessárias escolhas é que os recursos — 
qualquer coisa que pode ser usada para produzir uma outra 
coisa — são escassos. Os limites para as escolhas individuais 
são tempo e dinheiro: as economias são limitadas por suas 
ofertas de recursos humanos e naturais. 

4. Como você é obrigado a escolher entre alternativas limitadas, 
o verdadeiro custo de qualquer coisa é igual a tudo aquilo de 
que você tem de abrir mão para obtê-la; todos os custos são 
custos de oportunidade. 

5. Muitas questões econômicas envolvem questões que não são 
“ou isto ou aquilo”, mas sim “quanto”: quanto gastar em al- 
gum bem, quanto produzir, e assim por diante. Tais decisões 
têm de ser tomadas implicando um trade-off na margem, ou 
seja, comparando os custos e os benefícios de fazer um pouco 
tmais ou um pouco menos. Decisões desse tipo são chamadas 
decisões marginais, e o estudo delas, a análise marginal, de- 
sempenha um papel central na economia. 

6. O estudo de como as pessoas deveriam tomar decisões é 
também uma boa maneira de entender o comportamento de 
fato. Os indivíduos normalmente exploram oportunidades 
para melhorar de situação. Se a oportunidade muda, o com- 
portamento das pessoas também muda: elas respondem a 
incentivos. 

7. Interação — minhas escolhas dependem das suas e vice-versa — 
acrescenta mais um nível de entendimento de economia. Quan- 
do os indivíduos interagem, o resultado final pode ser diferente 
do que eles pretendiam. 

8. Arazão para a interação é que há ganhos do comércio: ao par- 
ticipar de um comércio de bens e serviços com outros, os 
membros de uma economia podem todos melhorar sua situa- 
ção. Os ganhos do comércio subjacentes são a vantagem da es- 
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Escolha individual, p. 5 
Recurso, p. 5 

Escasso, p. 5 

Custo de oportunidade. p. 6 
Trade-off. p. 7 

Decisões marginais, p. 7 
Análise marginal, p. 7 
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pecialização, de os indivíduos se especializarem naquilo em 
que são bons. 

As economias normalmente se movem rumo ao equilíbrio — 
uma situação em que nenhum indivíduo pode melhorar sua 
situação optando por uma ação diferente. 

Uma economia é eficiente se forem aproveitadas todas as 
oportunidades de melhorar a situação de alguém sem piorar a 
de outrem. Os recursos deveriam ser usados do modo mais 
eficiente possível para alcançar os objetivos da sociedade. 
Mas a eficiência não é o único critério para avaliar uma eco- 
nomia: equidade, ou o que é justo, também é desejável, e mui- 
tas vezes há um trade-off entre equidade e eficiência. 

Os mercados em geral trazem eficiência, com algumas exce- 
ções bem definidas. 

Quando os mercados falham e não resultam em eficiência, a 
intervenção do governo pode melhorar o bem-estar da so- 
ciedade. 


Interação, p. 9 

Comércio, p. 10 

Ganhos do comércio, p. 10 
Especialização, p. 10 
Equilíbrio, p. 11 

Eficiente, p. 12 

Equidade, p. 12 


Incentivo. p. 8 


PROBLEMAS > >>> >> >> >>> >>> 


1. 


Em cada uma das situações que se seguem identifique qual 

dos nove princípios está funcionando. 

a. Você escolhe comprar na ponta de estoque local em lugar 
de pagar preços mais altos pela mesma mercadoria no 
shopping local. 

b. Na sua viagem de férias, seu orçamento está limitado a 
S35 por dia. 

c. O diretório acadêmico tem um site na Internet em que os 
estudantes que estão saindo podem vender livros usados 
e os aparelhos e móveis que usavam no dormitório da 
universidade, em vez de dá-los aos seus colegas, como an- 
tes faziam. 

d. Você decide quantas xícaras de café vai tomar quando estu- 
da de noite antes de uma prova, considerando quanto mais 
você consegue estudar com mais uma xícara, comparado 
com o quanto você vai ficar nervoso por tanto tomar café. 

e. Há um limite de espaço no laboratório que tem de ser 
usado pelos estudantes de química. O supervisor do labo- 
ratório agenda os estudantes segundo a hora em que eles 
podem vir. 

f. Você percebe que pode se formar um semestre mais cedo 
se desistir de um semestre de estudos no exterior. 

g. No centro acadêmico há um quadro de avisos em que as 
pessoas anunciam itens à venda, como bicicletas. Se não 
há diferença de qualidade, todas as bicicletas vendem 
pelo mesmo preço. 


Modo de 
: transporte 


Aéreo em 1 dia 
* Aéreo em 2 dias 
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h. Você é melhor em fazer pesquisa de laboratório, e sua co- 
lega é melhor em escrever relatórios de pesquisa. Assim, 
vocês concordam que você fará todos os experimentos e 
ela escreverá todos os relatórios. 

i. O estado determina que é ilegal dirigir sem passar no exa- 
me para carteira de motorista. 

Descreva alguns dos custos de oportunidade quando você de- 

cide fazer o seguinte. 

a. Fazer faculdade em vez de aceitar um emprego. 

b. Assistir a um filme em lugar de estudar para as provas. 

c. Ir de ônibus em lugar de ir de automóvel. 

Liza precisa comprar um livro-texto para a sua próxima disci- 

plina do curso de economia. O preço na livraria da faculdade 

é $65. Um site de vendas na Internet oferece o livro por $55 e 

outro por $57. Em todos os preços o imposto está incluído. A 

tabela a seguir indica os custos normais de remessa dos livros 

comprados on-line. 

a. Qualo custo de oportunidade de comprar pela Internet? 

b. Mostre a escolha relevante para esta estudante. O que de- 
termina qual dessas opções a estudante escolherá? 


Valor 
cobrado 


Tempo de 
entrega 


3-7 dias 
1 dia útil 
2 dias úteis 


$3,99 
$13,98 
$8,98 


Use o conceito de custo de oportunidade para explicar o que 

se segue. 

a. Mais pessoas decidem frequentar uma faculdade quando 
o mercado de trabalho não está bom. 

b. Mais pessoas escolhem fazer elas mesmas os consertos ne- 
cessários em casa quando a economia está crescendo pouco. 

c. Há mais estacionamentos nos subúrbios do que no centro 
da cidade. 

d. As lojas de conveniência que cobram preços mais caros 
atendem as pessoas que são muito ocupadas. 

e. Um menor número de estudantes se matricula nas aulas 
cujo horário é antes de 10 da manha. 

Nos exemplos seguintes, indique como você usaria o princípio 

da análise marginal para tomar uma decisão. 

a. Decidir quantos dias esperar antes de lavar sua roupa. 

b. Decidir quanto tempo fazer pesquisa na biblioteca antes 
de escrever o trabalho solicitado no curso. 

c. Decidir quantos pacotes de batata frita comer. 

d. Decidir a quantas aulas do curso não comparecer. 

Esta manhã você fez as seguintes escolhas individuais: você 

comprou um pão francês e um café no bar local, foi para a fa- 

culdade no seu carro na hora do rush, datilografou o trabalho 

de curso da sua colega porque você datilografa rápido — e em 

troca ela vai lavar sua roupa por um mês. Em cada uma dessas 

ações, descreva como suas escolhas individuais interagem 

com as de escolhas feitas por outras pessoas. Outras pessoas 

ficaram em situação pior ou melhor como resultado das suas 

escolhas em cada caso? 

Na margem esquerda do rio Hatatoochie mora a família Hat- 

field, enquanto a família McCoy vive na margem direita. A 
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alimentação de cada família consiste em frango assado e espi- 

gas de milho cozido, e cada uma é auto-suficiente, criando 

suas próprias galinhas e plantando seu milho. Explique em 
que condições seriam verdadeiras as afirmações abaixo: 

a. As duas famílias ficariam em situação melhor se os Ha- 
tfield se especializassem em criar frangos e os McCoy em 
plantar milho, e as duas famílias comerciassem. 

b. As duas famílias ficariam em situação melhor se os 
McCoy se especializassem em criar frangos e os Hatfield 
em plantar milho, e as duas famílias comerciassem. 

Qual das situações seguintes descreve um equilíbrio? E qual 

não? E se a situação não é de equilíbrio, como seria um equi- 

líbrio? 

a. Muitas pessoas vão e vêm todo dia do subúrbio ao centro 
da cidade de Pleasantville. Devido ao congestionamento 
de trânsito, a viagem leva 30 minutos pela rodovia, mas 
apenas 15 minutos pelas ruas laterais. 

b. Na esquina de duas ruas há dois postos de gasolina. Um 
cobra $3 por galão de gasolina (3,8 litros) e o outro cobra 
$2,85. Os clientes no primeiro são atendidos imediata- 
mente, enquanto no segundo amargam longas filas. 

c. Cada estudante matriculado na disciplina Economia 101 
é obrigado a assistir a uma aula de orientação por semana. 
Este ano se oferecem duas seções, A e B, no mesmo horá- 
rio em salas de aula vizinhas, e os instrutores são igual- 
mente competentes. À seção A está superlotada, com gen- 
te sentada no chão, que às vezes nem consegue enxergar 
o quadro-negro. Na seção B há carteiras vazias. 

Em cada um dos casos que se seguem explique se você consi- 

dera a situação eficiente ou não. Se não é eficiente, por quê? 

Que ações tornariam a situação eficiente? 

a. A eletricidade está incluída no aluguel do seu quarto na 
república de estudantes. Alguns dos residentes deixam li- 
gados a luz, os computadores e os aparelhos elétricos 
quando não estão em seus quartos. 

b. Embora a preparação tenha o mesmo custo, o restauran- 
te da sua república regularmente oferece pratos em ex- 
cesso, dos quais os estudantes não gostam, como tofu, e 
de menos os pratos que os estudantes preferem, como 


peru assado. 
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c. A matrícula para uma certa disciplina é superior às vagas. 
Alguns estudantes que precisam dessa matéria para com- 
pletar seu curso não conseguem vaga, enquanto outros 
para os quais a disciplina é eletiva estão conseguindo 
vaga. 

Discuta as implicações de eficiência e equidade de cada uma 

das políticas a seguir. Como você trataria de balancear a preo- 

cupação de equidade e de eficiência nessas áreas? 

a. O governo paga a matrícula total para qualquer estudante 
universitário estudar o curso que quiser. 

b. Quando as pessoas perdem seu emprego, o governo paga 
seguro-desemprego até que encontrem um novo emprego. 

O governo, muitas vezes, adota certas políticas a fim de in- 
centivar o comportamento desejado entre os cidadãos. Para 
cada uma das políticas públicas a seguir, determine qual é o 
incentivo e qual o comportamento que o governo quer pro- 
mover. Em cada caso, por que você acha que o governo esta- 
ria querendo modificar o comportamento das pessoas, em 
vez de deixar que suas ações sejam determinadas apenas pelo 
mercado? 

a. Existe cobrança de um imposto de $5 por pacote de ci- 
garro. 

b. O governo dá aos pais $100 quando vacinam uma criança 
contra caxumba. 

ec. O governo paga aos estudantes universitários para darem 
instrução a crianças de famílias de baixa renda. 

d. O governo estabelece um imposto sobre a quantidade de 
ar poluído emitido por uma companhia. 

Em cada uma das situações seguintes, explique como a inter- 

venção do governo poderia melhorar o bem-estar da socieda- 

de ao mudar o incentivo das pessoas. Em que sentido o mer- 
cado está funcionando errado? 

a. A poluição provocada pelos automóveis chegou a níveis 
insustentáveis. 

b. Todo mundo em Woodville ficaria em situação melhor 
se as ruas da cidade fossem iluminadas. Mas nenhum re- 
sidente está disposto a pagar por um poste de luz em 
frente da sua casa porque é impossível recuperar o custo 
cobrando de outros moradores pelo benefício que rece- 
be dele. 





» Modelos econômicos: 


VISÃO DE TÚNEL 


m 1901, Wilbur e Orville Wrigth 

construíram algo que mudaria o 

mundo. Não, não foi o avião. O 

êxito do seu vôo em Kitty Hawk 
aconteceria dois anos mais tarde. O 
que fez dos irmãos Wright verdadeiros 
visionários foi o seu túnel de vento, 
um aparelho que os levou a experi- 
mentar vários desenhos diferentes de 
asas e de controle de superfícies. Esses 
experimentos proporcionaram o co- 
nhecimento que tornaria possível o 
vôo de algo mais pesado que o ar. 

A miniatura de um avião parado sem 
movimento em um túnel de vento não 
é a mesma coisa que um avião de verda- 
de voando. Mas é um modelo muito 
útil do vôo de um avião — uma repre- 
sentação simplificada da coisa real que 
pode ser usada para responder a ques- 
tões cruciais, tais como a de quanta sus- 
tentação um dado formato de asa vai 
gerar a uma dada velocidade do vento. 


é 


“  trade-offs e comércio 


É óbvio que testar o desenho de 
um avião em um túnel de vento é 
mais barato e mais seguro do que 
construir uma versão em escala com- 
pleta na esperança de que vá voar. De 
modo mais geral, os modelos desem- 
penham um papel crucial em quase 
toda pesquisa científica, inclusive em 
economia. 

De fato, poderíamos dizer que a 
teoria econômica consiste principal- 
mente em uma coleção de modelos, 
uma série de representações simplifi- 
cadas da realidade econômica que nos 
permitem compreender uma varieda- 
de de questões econômicas. Neste ca- 
pítulo, vamos examinar três modelos 
econômicos que são importantes por 
si só e vamos ilustrar também por que 
tais modelos são tão úteis. Concluire- 
mos examinando como os economis- 
tas de fato usam modelos em seu tra- 
balho. 











Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e Por que modelos 
(representação simplificada da 
realidade) desempenham um 
papel crucial em economia. 


e Três modelos simples, mas 
importantes: a fronteira das 
possibilidades de produção, a 
vantagem comparativa e o 
diagrama do fluxo circular. 


e A diferença entre economia 
positiva, que tenta descrever a 
economia e prever seu 
comportamento, e economia 
normativa, que tenta 
prescrever política econômica. 


e Quando os economistas 1 
concordam e por que eles às 
vezes discordam. 
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MODELOS EM ECONOMIA: ALGUNS 


Um modelo é qualquer representação da realidade usada 
para entender melhor situações da vida real. Mas de que 
modo criamos uma representação simplificada de uma si- 
tuação econômica? 

Uma possibilidade (o equivalente, para o economista, 
de um túnel de vento) é encontrar ou criar uma econo- 
mia real, porém simplificada. Por exemplo, economistas 
interessados no papel econômico do dinheiro estudaram 
um sistema de trocas que se desenvolveu nos campos de 
prisioneiros durante a Segunda Guerra Mundial, em que 
os cigarros se tornaram uma forma de pagamento uni- 
versalmente aceita, mesmo entre os prisioneiros que não 
fumavam. 

Outra possibilidade é simular o funcionamento da eco- 
nomia em um computador. Por exemplo, quando são pro- 
postas mudanças na lei tributária, funcionários do governo 
usam modelos tributários — extensos programas de compu- 
tador — para avaliar como as mudanças propostas afetariam 
diferentes tipos de pessoas. 

A importância dos modelos é que eles permitem ao eco- 
nomista se concentrar somente nos efeitos de uma mudan- 
ça de cada vez, isto é, eles permitem manter todo o resto 
constante e estudar como as mudanças propostas afetam o 
resultado econômico geral. Assim, o pressuposto de tudo 
o mais constante — que significa que todos os outros fato- 


MODELOS PARA MOEDA 


O que vale um modelo econômico? Em alguns 
casos, vale muito dinheiro. 
Embora muitos modelos econômicos 


Associates, fundada por professores da 
Universidade de Pensilvânia. 
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res relevantes permanecem sem mudar — é um pressuposto 
importante na construção de modelos econômicos. 

Mas nem sempre é possível criar uma versão de toda a 
economia em pequena escala, e um programa de computa- 
dor é apenas tão bom quanto os dados que utiliza. (Os pro- 
gramadores têm um dito: lixo que entra, lixo que sai.) Para 
muitos objetivos, a forma mais efetiva de modelar a econo- 
mia é a construção de “experimentos mentais”, versões hi- 
potéticas simplificadas de situações da vida real. 

No Capítulo 1, ilustramos o conceito de equilíbrio com o 
exemplo de como os clientes em fila no supermercado se re- 
arranjam quando abre um novo caixa. Embora não o tenha- 
mos dito, esse foi um exemplo de um modelo simples: um 
supermercado imaginário em que muitos detalhes foram ig- 
norados (o que os clientes estavam comprando não vem ao 
caso). Aquele modelo podia ser usado para responder a uma 
questão do tipo “e se?”: e se abrisse um novo caixa? 

Como mostrou a história dos caixas no supermercado, 
muita vezes é possível descrever e analisar um modelo eco- 
nômico útil em linguagem comum. Contudo, visto que 
muito do que ocorre na economia envolve mudança de 
quantidade (no preço de um produto, no número de uni- 
dades produzidas, no número de trabalhadores emprega- 
dos na produção), os economistas muitas vezes conside- 
ram que um pouco de matemática ajuda a esclarecer uma 
questão. Em particular, um exemplo numérico, uma equa- 
ção simples ou especialmente um gráfico podem ser essen- 
ciais para entender um conceito econômico. 


más notícias vindas do mundo inteiro, com 
países tão diversos como Rússia, Japão e 








sejam desenvolvidos para finalidades 
puramente científicas, outros são 
desenvolvidos para ajudar os governos a 
fazer política econômica. E um ramo 
crescente é desenvolver modelos 
econômicos para ajudar as corporações a 
tomar decisões. 

Quem faz modelos por dinheiro? Há 
dezenas de firmas de consultoria que 
usam modelos para prever tendências 
futuras, para oferecer assessoria baseada em 
seus modelos ou que desenvolvem modelos 
encomendados por clientes do setor privado 
ou do governo. Um exemplo notável é a 
Global Insight, a maior firma de consultoria 
econômica do mundo. Ela foi criada por uma 
fusão da Data Resources Inc., fundada por 
professores da Universidade de Harvard e do 
MIT, com a Wharton Economic Forecasting 





Um ramo particularmente lucrativo da 
economia é a teoria das finanças, que ajuda 
os investidores a avaliar que ativos - tais 
como ações de uma companhia - têm valor. 
Os teóricos das finanças muitas vezes se 
tornam uma espécie de “cientistas espaciais” 
muito bem pagos em grandes firmas de 
Wall Street, porque seus modelos 
financeiros exigem uma grande 
especialização técnica. 

Infelizmente, a mais famosa aplicação de 
teoria das finanças aos negócios terminou 
em desastre. Em 1994, um grupo de 
corretores de Wall Street formou um time 
com famosos teóricos das finanças, inclusive 
dois prêmios Nobel, para criar a Long Term 
Capital Management (LTCM), um fundo que 
usava modelos financeiros sofisticados para 
investir o dinheiro de clientes ricos. À 
princípio, o fundo teve êxito. Mas, em 1998, 


Brasil em apuros ao mesmo tempo, causaram 
grandes perdas aos investimentos da LTCM. 
Durante alguns dias tensos, muitas pessoas 
temeram que o fundo não só sofresse um 
colapso, mas também que levasse muitas 
outras companhias com ele. Graças em 

parte a uma operação de resgate organizada 
pelo governo, isso não aconteceu. Mas a 
LTCM fechou alguns meses depois, tendo 
alguns dos seus investidores perdido a maior 
parte do dinheiro que haviam aplicado. 

O que deu errado? Em parte foi azar. Mas 
gente experiente acusou os economistas da 
LTCM de aceitarem riscos excessivos. Seus 
modelos previam que uma série de más 
notícias, como as que de fato aconteceram, 
era extremamente improvável. Mas os 
economistas sensatos sabem que algumas 
vezes escapam possibilidades importantes 
mesmo com o melhor dos modelos. 








Qualquer que seja a sua forma, um bom modelo econô- 
mico pode ajudar muito a compreensão. A melhor maneira 
de mostrar isso é considerar alguns modelos econômicos 
simples, mas importantes, e o que eles nos informam. Va- 
mos examinar primeiro a fronteira das possibilidades de pro- 
dução, um modelo que ajuda os economistas a pensar sobre 
os trade-offs que cada economia enfrenta. Em seguida, pas- 
samos à vantagem comparativa, um modelo que esclarece o 
princípio dos ganhos do comércio, tanto o comércio entre 
indivíduos quanto entre países. Finalmente, vamos exami- 
nar o modelo do fluxo circular, que ajuda os economistas a 
analisar as transações monetárias que ocorrem na econo- 
mia em seu conjunto. 

Ao discutir esses modelos, fazemos uso considerável de 
gráficos para representar relações matemáticas. Esses gráfi- 
cos desempenham um papel importante ao longo de todo 
este livro. Quem está familiarizado com o uso de gráficos 
não terá problemas com o material a seguir. Quem não está, 
deveria passar agora ao apêndice deste capítulo, que ofere- 
ce uma breve introdução ao uso dos gráficos em economia. 


Trade-offs: a fronteira das possibilidades 
de produção 


O filme Náufrago, com Tom Hanks, é uma versão atualiza- 
da do clássico de Robinson Crusoé, o herói do romance de 
Daniel Defoe, do século XVIII. Tom Hanks desempenha o 
papel de único sobrevivente de um desastre de avião, que 
caiu em uma ilha remota. Como na história original de Ro- 
binson Crusoé, o personagem desempenhado por Hanks 
tem recursos limitados: os recursos naturais da ilha, alguns 
itens que conseguiu resgatar do avião e, é claro, o seu pró- 
prio tempo e esforço. Tendo apenas esses recursos, ele tem 
de sobreviver. De fato, ele se tornou uma economia de um 
homem só. 





A fronteira das possibilidades de produção 





A fronteira das possibilidades de produção ilustra 
trade-offs com que se defronta uma economia que produz 
dois bens. Mostra a quantidade máxima de um bem que 
pode ser produzida, dada a quantidade produzida de 
outro bem. Aqui, o número máximo de cocos que Tom 
pode colher depende do número de peixes que ele 
pesca e vice-versa. Sua produção de fato possível é 
representada pela área dentro ou sobre a curva. 

À produção no ponto C é factível, mas não é eficiente. 
Os pontos 4 e B são factíveis e eficientes, mas 0 

ponto D não é factível. 


CAPÍTULO 2 





MODELOS ECONÔMICOS: TRADE-OFFS E COMÉRCIO 


O primeiro princípio da economia, que introduzimos 
no Capítulo 1, é que os recursos são escassos e que, por 
isso, qualquer economia que tenha uma só pessoa ou mi- 
lhões, enfrenta trade-offs. Por exemplo, se um náufrago de- 
dica recursos a pescar, ele não pode usar os mesmos recur- 
sos para catar coco. 

Para examinar os trade-offs com que se defronta toda 
economia, os economistas muitas vezes usam o modelo co- 
nhecido como fronteira das possibilidades de produção. 
A idéia por trás desse modelo é melhorar nossa compreen- 
são dos trade-offs ao considerar uma economia simplifica- 
da que produz apenas dois bens. Essa simplificação nos 
permite mostrar o trade-off mediante um gráfico. 

A Figura 2-1 mostra uma fronteira de possibilidades de 
produção hipotética para Tom, um náufrago sozinho em 
uma ilha, que precisa fazer um bom trade-off entre a produ- 
ção de peixe e a produção de coco. À fronteira, ou seja, a 
curva no gráfico, mostra a quantidade máxima de peixes 
que Tom pode pescar durante a semana, dada a quantidade 
de coco que ele coleta, e vice-versa. Ou seja, responde a 
questões da forma “qual é o máximo de peixe que Tom 
consegue pescar se ele também cata 20 (ou 25 ou 30) co- 
cos?” (Logo explicaremos o formato abaulado da curva na 
Figura 2-1, depois de ver como interpretar a fronteira das 
possibilidades de produção.) 

Há uma distinção crucial entre pontos dentro da curva 
ou sobre a curva (a área sombreada) e fora da curva. Se o 
ponto de produção está dentro ou na fronteira, como o 
ponto €, em que Tom pesca 20 peixes e cata 20 cocos, ele é 
um ponto possível. A fronteira diz que, se Tom pesca 20 
peixes, ele consegue também catar um máximo de 25 co- 
cos, de modo que certamente ele pode catar 20. Por outro 
lado, o ponto de produção que está fora da fronteira, tal 
como o ponto de produção hipotético D na figura, onde 
Tom pesca 40 peixes e cata 30 cocos, não é factível. (Neste 
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caso, Tom poderia pescar 40 peixes e não catar nenhum 
coco ou, então, ele poderia catar 30 cocos e não pescar ne- 
nhum peixe, mas ele não pode fazer ambas as coisas.) 

Na Figura 2-1, a fronteira das possibilidades de produ- 
ção intercepta o eixo horizontal em 40 peixes. Isso significa 
que se Tom dedicasse todos os seus recursos a pescar, ele 
pescaria 40 peixes por semana, mas não teria sobra de re- 
cursos para poder colher cocos. A fronteira das possibilida- 
des de produção intercepta o eixo vertical em 30 cocos; 
isso significa que se Tom dedicasse todos os seus recursos a 
catar coco, ele poderia obter 30 cocos por semana, mas não 
lhe sobrariam recursos para pescar. 

A figura mostra também trade-offs não tão extremos. 
Por exemplo, se Tom decide pescar 20 peixes, ele pode co- 
lher 25 cocos; essa escolha de produção é ilustrada pelo 
ponto 4. Se Tom decide pescar 30 peixes, ele pode catar no 
máximo 20 cocos, como mostra o ponto B. 

Pensar em termos da fronteira das possibilidades de 
produção simplifica as complexidades da realidade. A eco- 
nomia do mundo real produz milhões de bens diferentes. 
Até um náufrago numa ilha produziria mais que dois itens 
diferentes (por exemplo, necessitaria de roupa e moradia, 
além de comida). Mas, neste modelo, imaginamos uma 
economia que produz somente dois bens. 

Quando simplificamos a realidade, contudo, a fronteira 
das possibilidades de produção nos ajuda a compreender 
alguns aspectos da economia real melhor do que compre- 
enderíiamos sem o modelo. 

Antes de mais nada, a fronteira das possibilidades de 
produção é uma boa maneira de mostrar o conceito econô- 
mico geral de eficiência. Recordem do Capítulo 1 que uma 
economia é eficiente quando não há oportunidades perdi- 
das: não há maneira de melhorar a situação de alguém sem 
piorar a situação de outrem. Um elemento-chave da efi- 
ciência é que não há oportunidades desperdiçadas na pro- 





Custo de oportunidade crescente 





O formato abaulado da fronteira das possibilidades de 
produção reflete o custo de oportunidade crescente. 
Neste exemplo, para produzir os primeiros 20 peixes, Tom 
precisa sacrificar 5 cocos. Mas, para produzir um 
adicional de 20 peixes, ele precisa sacrificar mais 25 
cocos. 
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dução: não há maneira de produzir mais de um bem sem 
produzir menos de outros bens. 

Enquanto Tom está na fronteira das possibilidades de 
produção, sua produção é eficiente. No ponto A, os 25 co- 
cos que ele colhe são o número máximo que pode obter 
dado que decidiu pescar 20 peixes; no ponto B, os 20 cocos 
que ele colhe são o máximo que pode obter dada a sua esco- 
lha de pescar 30 peixes, e assim por diante. 

Mas suponha que por alguma razão Tom esteja no pon- 
to C, produzindo 20 peixes e 20 cocos. Nesse caso, esta 
economia de uma só pessoa seria, sem dúvida, ineficiente, 
pois poderia estar produzindo mais de ambos os bens. 

A fronteira das possibilidades de produção é útil tam- 
bém para lembrar o ponto fundamental de que o verdadei- 
ro custo de qualquer bem não é apenas a quantidade de di- 
nheiro que ele custa quando o compramos, mas sim tudo o 
mais, além do dinheiro, que tem de ser sacrificado a fim de 
obter esse bem, ou seja, o custo de oportunidade. Se Tom 
pescasse 30 peixes em vez de 20, ele só poderia colher 20 
cocos em vez de 25. Assim, o custo de oportunidade desses 
10 peixes extras são 5 cocos não colhidos. E se 10 peixes 
extras têm um custo de oportunidade de 5 cocos, cada pei- 
xe tem um custo de oportunidade de 5/10 = 0,5 coco. 

Podemos explicar agora o formato abaulado da fronteira 
das possibilidades de produção que vimos na Figura 2-1: 
ela reflete um pressuposto sobre como os custos de oportu- 
nidade mudam quando se altera a composição do produto. 
A Figura 2-2 mostra a mesma fronteira das possibilidades 
de produção que a Figura 2-1. As setas na Figura 2-2 ilus- 
tram o fato de que, com esta fronteira de possibilidades de 
produção abaulada, Tom se defronta com um custo de opor- 
tunidade crescente: quanto mais peixes ele pesca, tanto mais 
coco ele tem de sacrificar para cada peixe adicional que 
pesca e vice-versa. Por exemplo, para passar de produzir O 
peixe para produzir 20 peixes, ele tem de abdicar de cinco 
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cocos. Isto é, o custo de oportunidade daqueles 20 peixes 
são cinco cocos. Mas, para aumentar sua produção de peixe 
para 40, isto é, produzir um adicional de 20 peixes, ele tem 
de sacrificar mais 25 cocos, um custo de oportunidade mu- 
ito mais alto. 

Os economistas acreditam que os custos de oportunida- 
de normalmente são crescentes. O motivo é que, quando é 
produzida apenas uma pequena quantidade de um bem, a 
economia pode usar recursos particularmente adequados 
para essa produção. Por exemplo, se uma economia cultiva 
apenas uma pequena quantidade de milho, este pode ser 
plantado em lugares em que o solo e o clima são perfeitos 
para plantar milho, e que são menos adequados para plan- 
tar qualquer outra coisa, por exemplo, trigo. Assim, plantar 
milho implica sacrificar apenas uma pequena quantidade 
de produção potencial de trigo. Se a economia cultiva uma 
quantidade grande de milho, passa a usar terra que não é 
tão boa para milho e que teria sido mais adequada para tri- 
go. Desse modo, a produção adicional de milho envolverá 
um sacrifício muito maior em termos de produção de trigo. 

Finalmente, a fronteira das possibilidades de produção 
nos ajuda a compreender o que significa falar de crescimento 
econômico. Apresentamos o conceito de crescimento econô- 
mico na Introdução, definindo-o como a capacidade crescen- 
te da economia de produzir bens e serviços. Como vimos, o 
crescimento econômico é uma das características funda- 
mentais da economia real. Mas podemos realmente dizer 
que a economia cresceu? Afinal, embora a economia ameri- 
cana produza hoje muito mais coisas do que produzia há um 
século, há itens que agora se produzem muito menos, por 
exemplo, carruagens. Em outros termos, a produção de 
muitos itens de fato caiu. Como, então, podemos afirmar 
com segurança que a economia em seu conjunto cresceu? 

A resposta, ilustrada na Figura 2-3, é que o crescimento 
econômico significa uma expansão das possibilidades de 





Crescimento econômico 

EE E E E 
O crescimento econômico resulta em um deslocamento da 
fronteira das possibilidades de produção para fora, porque 
as possibilidades de produção se expandiram. A economia 
pode agora produzir mais de tudo. Por exemplo, se a 
produção estivesse inicialmente no ponto A (20 peixes e 
25 cocos), ela poderia mover-se para o ponto E (25 
peixes e 30 cocos). 
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produção da economia: a economia pode produzir mais de 
tudo. Por exemplo, se a produção de Tom está inicialmente 
no ponto A (20 peixes e 25 cocos), o crescimento econômi- 
co significaria que ele poderia mover-se para o ponto E (25 
peixes e 30 cocos). E está fora da fronteira original; assim, 
em um modelo de fronteira das possibilidades de produ- 
ção, o crescimento se mostra por um deslocamento da 
fronteira para fora. 

O que uma economia de fato produz depende das esco- 
lhas que as pessoas fazem. Depois de suas possibilidades de 
produção se expandirem, Tom poderá de fato optar por 
não produzir mais peixe e mais coco. Ele poderá decidir 
aumentar a produção de apenas um bem, e pode escolher 
reduzir a produção de um só bem. Mas mesmo que, por al- 
guma razão, ele decida produzir menos coco e menos peixe 
do que antes, ainda assim diremos que sua economia cres- 
ceu, porque ele poderia ter produzido mais de tudo. 

A fronteira das possibilidades de produção é um modelo 
muito simplificado de uma economia, mas nos dá lições 
importantes sobre a economia real. Fornece o primeiro 
sentido claro de um elemento-chave da eficiência econó- 
mica, ilustra o conceito de custo de oportunidade e torna 
claro de que trata o crescimento econômico. 


Vantagem comparativa e ganhos do comércio 


Entre os nove princípios da economia descritos no Capítu- 
lo 1 estava o dos ganhos do comércio: os ganhos mútuos 
que os indivíduos obtêm ao se especializarem fazendo coi- 
sas diferentes e comerciando entre eles. Nossa segunda 
ilustração de um modelo econômico é um modelo particu- 
larmente útil de ganhos do comércio: comércio baseado 
em vantagens comparativas. 

Voltemos a Tom sozinho em sua ilha, mas supondo ago- 
ra que as ondas tragam um outro náufrago, por acaso cha- 
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mado Hank. Poderão os náufragos beneficiar-se do comér- 
cio entre eles? 

É óbvio que haverá ganhos potenciais de comércio se os 
dois náufragos fazem especialmente bem coisas diferentes. 
Por exemplo, se Tom é muito bom pescador e Hank é mui- 
to bom subindo em árvores, então faz sentido que Tom 
pesque e que Hank colha coco, e que os dois homens co- 
merciem entre eles o produto do esforço de cada um. 

Mas uma das descobertas mais importantes da econo- 
mia é que ocorrem ganhos do comércio mesmo que uma 
das partes nesse comércio não seja melhor em alguma coi- 
sa. Suponha, por exemplo, que Hank se adapte menos à 
vida primitiva do que Tom; ele é muito pior na pesca e, 
comparado a Tom, até a sua capacidade de colher coco dei- 
xa a desejar. Não obstante, veremos que tanto Tom quanto 
Hank podem viver melhor comerciando um com o outro 
do que poderiam estando sós. 

Para as finalidades deste exemplo, vamos redesenhar a 
possibilidade de produção de Tom, representada pela fron- 
teira das possibilidades de produção no painel (a) da Figu- 
ra 2-4. De acordo com esse diagrama, Tom poderia pescar 
no máximo 40 peixes, mas somente se não colhesse coco, e 
poderia colher 30 cocos, mas somente se não pescasse, 
como antes. 

Na Figura 2-4 substituímos a curva da fronteira das pos- 
sibilidades de produção da Figura 2-1 por uma linha reta. 
Por que fazer isso, se já vimos que os economistas conside- 
ram que o normal é uma fronteira das possibilidades de 
produção abaulada? A resposta é que isso simplifica nossa 
discussão. Como já explicamos, para modelar, trata-se de 
simplificar. O princípio da vantagem comparativa não de- 
pende do suposto de que as fronteiras das possibilidades de 
produção sejam linhas retas, mas é mais fácil de explicar 
com essa suposição. 

A fronteira das possibilidades de produção em linha reta 
no painel (a) da Figura 2-4 tem uma inclinação constante 
de -3/4. (O apêndice deste capítulo explica como calcular a 
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inclinação de uma reta.) Ou seja, para cada quatro peixes 
adicionais que Tom decide pescar, ele colhe três cocos me- 
nos. Assim, o custo de oportunidade de um peixe para Tom 
é de 3/4 de um coco, independente da quantidade de peixe 
que ele pesque. Em comparação, a fronteira das possibili- 
dades de produção é curva quando o custo de oportunida- 
de de um bem muda de acordo com a quantidade que já foi 
produzida. Por exemplo, você pode ver na Figura 2-2 que, 
se Tom começa no ponto em que ele não pescou nenhum 
peixe e colhe 30 cocos, seu custo de oportunidade de pes- 
car 20 peixes são cinco cocos. Mas depois que ele já pescou 
20 peixes, o custo de oportunidade de 20 peixes adicionais 
aumenta para 25 cocos. 

O painel (b) da Figura 2-4 mostra as possibilidades de 
produção de Hank. Como a de Tom, a fronteira das possi- 
bilidades de produção de Hank é uma linha reta, impli- 
cando um custo de oportunidade constante de peixe em 
termos de coco. Sua fronteira de possibilidades de produ- 
ção tem uma inclinação constante de —2. Hank é menos 
produtivo em tudo o que faz: no máximo, ele consegue 
produzir 10 peixes ou 20 cocos. Mas ele é especialmente 
ruim na pesca; enquanto Tom sacrifica 3/4 de um coco 
para cada peixe pescado, para Hank o custo de oportuni- 
dade de um peixe é 2 cocos inteiros. A Tabela 2-1 resume 
os custos de oportunidade dos dois náufragos para peixes 
e cocos. 


TABELA 2-1 


Custos de oportunidade de peixes e cocos 
para Tom e Hank 


Custo de Custo de 
oportunidade oportunidade 
de Tom de Hank 
Um peixe 3/4 de coco 2 cocos 
Um coco 4/3 de peixe 1/2 peixe 


(b) Possibilidades de produção de Hank 


Quantidade 
de cocos 


Consumo de 
Hank sem 
comércio 


Consumo de 
Tom sem 20 
comércio 





aa PPF de Hank 


coco. No caso de Hank, cada peixe 
sempre tem um custo de 


oportunidade de dois cocos. 








i de Tom 
28 40 
Quantidade de peixes 
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(a) Produção e consumo de Tom 
Quantidade 
de cocos 
30 Consumo de Tem 
sem comércio 








Consumo de Tom 
com comércio 








Produção 
10 sans seN de Tom com 
gare Poda Es nbs médio 
vi PPF 
LL de Tom 
0 2830 40 


Quantidade de peixes 


Ao se especializarem e comerciar, os dois náufragos podem 
produzir e consumir ambos os bens em maior quantidade. 
Tom se especializa em pesca, sua vantagem comparativa, e 
Hank, que tem uma desvantagem absoluta nos dois bens, 


Tom e Hank podem trilhar caminhos separados, cada 
um vivendo no seu lado da ilha, pescando seu próprio pei- 
xe e colhendo seus próprios cocos. Suponhamos que eles 
comecem assim e que suas escolhas de consumo sejam 
como na Figura 2-4: na ausência de comércio, Tom conso- 
me 28 peixes e nove cocos por semana, enquanto Hank 
consome seis peixes e oito cocos. 

Mas será isso o máximo que eles podem fazer? Não, não 
é. Dado que os dois náufragos têm custos de oportunidade 
diferentes, eles podem fazer um trato que melhora a situa- 
ção de ambos. 

A Tabela 2-2 mostra como o trato funciona: Tom se espe- 
cializa na produção de peixe, pescando 40 por semana, e dá 
10 a Hank. Enquanto isso. Hank se especializa na produção 
de cocos, catando 20 por semana, e dá 10 a Tom. O resulta- 
do se vê na Figura 2-2. Tom agora consome ambos os bens 
em maior quantidade que antes: em vez de 28 peixes e nove 


TABELA 2-2 
Como os náufragos ganham do comércio 


Sem comércio 


Produção Consumo 
' Tom Peixes 28 28 
: Cocos 9 9 
* Hank Peixes 6 6 


Cocos 8 8 





Quantidade 
de cocos 





(b) Produção e consumo de Hank 







Produção de Hank 
com comércio 


20 Consumo de Hank 


com comércio 


caes Fé Consumo de Hank 


10 
8 sem comércio 
PPF 
de Hank 





0 6 10 
Quantidade de peixes 


mas uma vantagem comparativa em cocos, se especializa 
catando coco. O resultado é que cada náufrago pode 
consumir maior quantidade de ambos os bens do que sem 
comércio. 


cocos, ele consome 30 peixes e 10 cocos. E Hank também 
consome mais, passando de seis peixes e oito cocos para 10 
peixes e 10 cocos. Como a Tabela 2-2 também mostra, tanto 
Tom como Hank obtêm ganhos do comércio: o consumo de 
peixe de Tom aumenta em dois, e seu consumo de coco au- 
menta em um. O consumo de peixe de Hank aumenta em 
quatro, e seu consumo de coco aumenta em dois. 

Assim, os dois náufragos ficam em situação melhor 
quando cada um deles se especializa naquilo em que é bom 
e os dois comerciam. Para Tom, é uma boa idéia pescar 
para ambos, pois seu custo de oportunidade de um peixe é 
apenas 3/4 de um coco não-colhido, comparado com dois 
cocos para Hank. Correspondentemente, é uma boa idéia 
para Hank catar coco para ambos. 

Ou poderíamos dizê-lo ao contrário: porque Tom é tão 
bom na pesca, seu custo de oportunidade de catar coco é 
alto; são 4/3 de peixe não-obtidos para cada coco colhido. 


Com comércio Ganhos do comércio 


Produção Consumo 
40 30 +2 
10 +1 
0 10 +4 


20 19 +2 
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“Como Hank é um pescador precário, seu custo de oportu- 
nidade de catar coco é bem menor, somente meio peixe por 
Coco. 

O que diríamos neste caso é que Tom tem uma vania- 
gem comparativa em pescar, e Hank tem uma vantagem 
comparativa em colher cocos. Um indivíduo tem uma van- 
tagem comparativa na produção de algo se o custo de opor- 
tunidade daquela produção é mais baixo para aquele indi- 
víduo do que para outras pessoas. Em outras palavras, 
Hank tem uma vantagem comparativa sobre Tom na pro- 
dução de um bem ou serviço particular se o custo de opor- 
tunidade de Hank ao produzir aquele bem ou serviço é 
mais baixo do que o de Tom. 

É claro que a história de Tom e Hank simplifica a reali- 
dade. Mas ela também nos ensina algo muito importante 
que se aplica à economia real. 

Primeiro, o modelo oferece uma ilustração clara dos ga- 
nhos do comércio: ao concordarem em se especializar e 
fornecer bens um ao outro, Tom e Hank podem produzir 
mais e, portanto, ter uma situação melhor do que se tentas- 
sem ser auto-suficientes. 

Segundo, o modelo demonstra um ponto importante 
que costuma ser esquecido em análises do mundo real: 
enquanto as pessoas tiverem custos de oportunidade di- 
ferentes, cada pessoa tem alguma vantagem comparativa 
em algo, e cada uma tem alguma desvantagem comparativa 
em algo. 

Note que em nosso exemplo Tom de fato é melhor do 
que Hank em produzir ambos os bens: Tom consegue pes- 
car mais durante a semana e também colhe mais cocos. Isto 
é, Tom tem uma vantagem absoluta em ambas as ativida- 
des: ele consegue mais produto com uma dada quantidade 
de insumos (neste caso, o seu tempo) do que Hank. Existe 
a tentação de pensar que Tom não tem nada a ganhar do 
comércio com Hank, que é menos competente. 

Mas nós acabamos de ver que Tom de fato pode se benefi- 
ciar de um acordo com Hank, porque é a vantagem compara- 
tiva, e não a absoluta, que é a base do ganho mútuo. Não im- 
porta que Hank leve mais tempo para colher um coco; o que 
importa é que para ele o custo de oportunidade daquele 
coco em termos de peixe é mais baixo. Assim, a despeito de 
sua desvantagem absoluta até mesmo em cocos, ele tem uma 
vantagem comparativa na coleta de cocos. Enquanto isso 
Tom, que pode usar melhor seu tempo pescando, tem uma 
desvantagem comparativa na extração de coco. 

Se a vantagem comparativa fosse relevante apenas para 
náufragos, não interessaria muito. Na verdade, a idéia da 
vantagem comparativa se aplica a muitas atividades econô- 
micas. Sua aplicação mais importante se dá possivelmente 
no comércio; não entre indivíduos, mas entre nações. Va- 
mos examinar brevemente como o modelo da vantagem 
comparativa ajuda a entender tanto as causas como os efei- 
tos do comércio internacional. 
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Vantagem comparativa e comércio 
internacional 


Examine a etiqueta de um bem manufaturado vendido nos 
Estados Unidos, e é bem provável que ele tenha sido pro- 
duzido em algum outro país — na China, no Japão ou mes- 
mo no Canadá. Por outro lado, muitas indústrias america- 
nas vendem uma elevada proporção do seu produto no ex- 
terior (isso se aplica particularmente à agricultura, à alta 
tecnologia e ao entretenimento). 





CONFUNDINDO A VANTAGEM COMPARATIVA 


Os estudantes o fazem, os colunistas o fazem, e os políticos o 
fazem o tempo todo: eles confundem vantagem comparativa com 
vantagem absoluta. Por exemplo, nos anos 80, quando a economia 
americana parecia estar ficando para trás em relação à do Japão, 
vimos muitos comentaristas alertar que, se os Estados Unidos não 
melhorassem sua produtividade, dentro em pouco não teriam mais 
vantagem comparativa em coisa alguma. 

O que esses comentaristas queriam dizer é que os Estados 
Unidos não teriam mais vantagem absoluta em nada - que 
chegaria um momento em que os japoneses seriam melhores em 
tudo. (Isso não aconteceu, mas esta é outra história.) E eles 
tinham a idéia de que, nesse caso, não mais seria vantajoso os 
Estados Unidos comerciarem com o Japão. 

Mas, assim como Hank pode se beneficiar do comércio com Tom 
(e vice-versa), apesar de Tom ser melhor em tudo, uma nação pode 
ganhar com o comércio mesmo que seja menos produtiva que os 
países com que comercia em todas as indústrias. 


Toda essa troca internacional de bens e serviços deve ser 
comemorada ou ser motivo de preocupação? Políticos e o 
povo em geral muitas vezes questionam que o comércio in- 
ternacional seja desejável e argumentam que a nação deve- 
ria produzir os bens ela própria, em vez de comprar dos es- 
trangeiros. Indústrias em todo o mundo pedem proteção 
contra a competição estrangeira: os agricultores japoneses 
querem manter de fora o arroz americano, os trabalhadores 
nas siderúrgicas americanas querem manter de fora o aço 
europeu. E essas demandas são muitas vezes apoiadas pela 
opinião pública. 

Os economistas, no entanto, têm uma visão muito posi- 
tiva do comércio internacional. Por quê? Porque eles o 
consideram em termos da vantagem comparativa. 

A Figura 2-6 mostra, com um exemplo simples, como o 
comércio internacional pode ser interpretado em termos da 
vantagem comparativa. Embora o exemplo seja hipotético, 
ele se baseia em um padrão real de comércio internacional: 
os americanos exportam carne de porco para o Canadá, e os 
canadenses exportam aviões para os Estados Unidos. Os pai- 
néis (a) e (b) da Figura 2-6 ilustram fronteiras das possibili- 
dades de produção hipotéticas para os Estados Unidos e 
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(a) Fronteira das possibilidades 

de produção dos EUA 
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de aviões 


Consumo dos EUA 


sem comercio Consumo dos EUA 


com comércio 













1 : 500 PA a E DD 8 ad 
Produção 
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: comércio 
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Quantidade de carne de porco 
(milhões de toneladas) 


Nesse exemplo hipotético, o Canadá e os Estados Unidos 
produzem apenas dois bens: carne de porco e aviões. Os aviões 
se medem no eixo vertical, e a carne de porco no eixo 
horizontal. O painel (a) mostra a fronteira das possibilidades 
de produção dos Estados Unidos. Ela é relativamente achatada, 
implicando que os Estados Unidos têm uma vantagem 


para o Canadá, sendo a carne de porco medida no eixo hori- 
zontal e os aviões no eixo vertical. A fronteira das possibili- 
dades de produção dos Estados Unidos é mais achatada que 
a do Canadá, implicando que os Estados Unidos têm uma 
vantagem comparativa em carne de porco, e o Canadá tem 
uma vantagem comparativa em aviões. 

Embora os pontos de consumo na Figura 2-6 sejam hi- 
potéticos, eles ilustram um princípio geral: assim como no 
exemplo de Tom e de Hanks, os Estados Unidos e o Canadá 
podem obter ganhos mútuos do comércio. Se os Estados 
Unidos se concentram em produzir carne de porco e en- 
viam parte desse produto para o Canadá, enquanto o Cana- 
dá se concentra em aviões e envia parte desse produto para 
os Estados Unidos, ambos os países podem consumir mais 
do que se insistirem em ser auto-suficientes. 

Além do mais, esses ganhos recíprocos não dependem 
de cada país ser melhor em produzir um dos tipos de bem. 
Se um país tem, digamos, maior produto por pessoa-hora 
em ambas as indústrias, isto é, se um país tem uma vanta- 
gem absoluta em ambas as indústrias, ainda assim ocorrem 
ganhos do comércio. 

Mas, como o comércio de fato se leva a cabo em intera- 
ções de mercado? Isso nos leva ao nosso modelo final, o dia- 
grama do fluxo circular, que ajuda os economistas a analisar 
as transações que ocorrem em uma economia de mercado. 


(b) Fronteira das possibilidades 


de produção do Canadá 
Quantidade 


de aviões 


3.000 é — Produção do Canadá 
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sem comércio 
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comparativa na produção de carne de porco. O painel (b) 
mostra a fronteira das possibilidades de produção do Canadá e 
tem inclinação relativamente forte, implicando que o Canadá 
tem uma vantagem comparativa na produção de aviões. Assim 
como dois indivíduos, os dois países ganham com a 
especialização e o comércio. 


Transações: o diagrama do fluxo circular 


Na pequena economia criada por Tom e Hank em sua 
ilha, faltam muitas características da economia em que vi- 
vem os americanos hoje em dia. Por exemplo, embora mi- 
lhões de americanos sejam autônomos, a maioria dos tra- 
balhadores são empregados, normalmente em uma empre- 
sa com centenas ou milhares de empregados. Além disso, 
Tom e Hank participam apenas da mais simples das transa- 
ções econômicas, o escambo, em que um indivíduo troca 
diretamente um bem ou serviço que tem por um bem ou 
serviço que deseja. Na moderna economia, a troca direta é 
rara: em geral, as pessoas trocam bens e serviços por di- 
nheiro (pedaços de papel colorido sem valor intrínseco) e 
depois trocam esses pedaços de papel colorido por bens e 
serviços que desejam. Ou seja, elas vendem bens e serviços 
e compram outros bens e serviços. 

E elas vendem e compram uma porção de coisas diferen- 
tes. À economia americana é uma entidade de imensa com- 
plexidade, com mais de 100 milhões de trabalhadores em- 
pregados por centenas de milhares de companhias, produ- 
zindo milhões de diferentes bens e serviços. Mesmo assim, é 
possível aprender algo importante sobre a economia exami- 
nando o modelo simples que aparece na Figura 2-7, o dia- 
grama do fluxo circular. Esse diagrama representa as tran- 
sações levadas a cabo em uma economia com duas espécies 
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de fluxos ao redor de um círculo: o fluxo físico, como de 
bens, serviços, trabalho ou matérias-primas, em uma dire- 
ção e o fluxo de dinheiro, que paga por essas coisas físicas, 
na direção oposta. Nesse caso, o fluxo físico se mostra em 
um tom mais claro, e o de dinheiro em um tom mais escuro. 

Os diagramas do fluxo circular mais simples modelam 
uma economia que tem apenas dois tipos de “habitantes”: 
domicílios e empresas. Um domicílio consiste em um in- 
divíduo ou um grupo de pessoas (usualmente, mas não ne- 
cessariamente, uma família) que compartilham sua renda. 
Uma firma é uma organização (normalmente, mas não ne- 
cessariamente, uma corporação) que produz bens e servi- 
ços para a venda e que emprega membros dos domicílios. 

Como se vê na Figura 2-7, há dois tipos de mercado 
nessa economia-modelo. De um lado (aqui, no lado es- 
querdo), há mercados de bens e serviços em que os do- 
micílios compram das firmas os bens e serviços que dese- 
jam, e isso produz um fluxo de bens e serviços em direção 
aos domicílios e um fluxo de retorno de dinheiro em dire- 
ção às firmas. 

Do outro lado, há os mercados de fatores. Um fator de 
produção é um recurso usado para produzir bens e servi- 
ços. Os economistas normalmente usam o termo fator de 
produção para se referir a um recurso que não se esgota to- 
talmente na produção. Por exemplo, os trabalhadores 
usam máquinas de costura para transformar tecido em ca- 
misas; os trabalhadores e as máquinas são fatores de produ- 
ção, porém o tecido não é. De modo geral, os principais fa- 
tores de produção são trabalho, terra, capital e capital hu- 
mano. Trabalho é um esforço dos seres humanos; terra é 
um recurso suprido pela natureza: capital se refere a recur- 
sos “criados”, tais como máquinas e edifícios; e capital hu- 
mano se refere a conquistas educacionais e capacidade téc- 
nica da força de trabalho, que aumentam a sua produtivi- 


Diagrama do fluxo circular 





Este modelo representa o fluxo de dinheiro e 
o de bens e serviços em uma economia. No 
mercado para bens e serviços, os domicílios 
compram bens e serviços das firmas, gerando 


um fluxo de dinheiro em direção às firmas e Mercados 
de bens 
e serviços 


um fluxo de bens e serviços em direção aos 
domicílios. O dinheiro flui de volta para os 
domicílios quando as firmas compram fatores 
de produção dos domicílios nos mercados de 
fatores. 
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dade. É claro que cada um é, na verdade, uma categoria e 
não um único fator: terra no estado de Dakota é bem dife- 
rente de terra na Flórida. 

O mercado de fatores que a maioria das pessoas conhece 
melhor é o mercado de trabalho, em que os trabalhadores 
são pagos por seu tempo. Além de trabalho, podemos ima- 
ginar que os domicílios possuem e vendem as firmas outros 
fatores de produção. Por exemplo, quando uma corpora- 
ção paga dividendos aos seus acionistas, que são membros 
dos domicílios, na verdade está pagando pelo uso de má- 
quinas e edifícios que, em última instância, pertencem a es- 
ses investidores. 

Em que sentido a Figura 2-7 é um modelo? Isto é, em 
que sentido ela é uma representação simplificada da reali- 
dade? À resposta é que essa figura ignora uma série de com- 
plicações do mundo real. A seguir, alguns exemplos: 


No mundo real, a distinção entre empresas e domicílios 
não é sempre assim tão clara. Consideremos um peque- 
no negócio familiar: uma fazenda, uma loja, um pequeno 
hotel. E uma empresa ou é um domicílio? Um quadro 
mais completo incluiria um boxe separado para as em- 
presas familiares. 

Muitas das vendas que as empresas fazem não são para 
os domicílios, mas para outras empresas. Por exemplo, 
as siderúrgicas vendem sobretudo para outras firmas, 
como os fabricantes de automóveis, e não para os domi- 
cílios. Um quadro mais completo teria de incluir esses 
fluxos de bens e dinheiro dentro do setor das empresas. 
A figura não mostra o governo que, no mundo real, re- 
tira do fluxo circular uma boa quantidade de dinheiro 
na forma de impostos, mas também injeta de volta ao 
fluxo uma boa quantidade de dinheiro na forma de gas- 
to público. 


Dinheiro Domicílios Dinheiro 
Bens e Fatores 
serviços 
Mercados 
de fatores 
Bens e 
serviços Fatores 


Dinheiro Empresas Dinheiro 








Em outros termos, a Figura 2-7 não é de modo algum 
um quadro completo de todos os tipos de “habitantes” da 
economia real ou de todos os fluxos de dinheiro e de itens 
físicos que ocorrem entre esses habitantes. 

Apesar de sua simplicidade, o diagrama do fluxo circu- 
lar, como qualquer outro modelo econômico, é uma ajuda 
útil para pensar sobre a economia. 

Por exemplo, um diagrama do fluxo circular pode aju- 
dar a entender como a economia consegue proporcionar 
empregos para uma população crescente. À título de ilus- 
tração, consideremos a enorme expansão da força de traba- 
lho (o número de pessoas que querem trabalhar) nos Esta- 
dos Unidos entre o começo dos anos 60 e o fim dos anos 
80. Esse aumento foi causado em parte pelo fenômeno de- 
mográfico do baby boom nos Estados Unidos, o surto de au- 
mento de natalidade pós-Segunda Guerra Mundial; a pri- 
meira geração do baby boom começou a procurar emprego 
no começo dos anos 60, e a última buscou trabalho no fim 
dos 80. Além disso, mudanças sociais levaram uma propor- 
ção cada vez maior de mulheres a procurar emprego fora de 
casa. O resultado é que, entre 1962 e 1988, o número de 
americanos empregados ou procurando emprego aumen- 
tou 71%. 

Isso é muita gente procurando seu primeiro emprego. 
Mas, felizmente, o número de empregos também se expan- 
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diu durante o mesmo período, em percentagem quase igual. 

Ou foi apenas sorte? O diagrama do fluxo circular nos 
ajuda a entender por que o número de empregos dispo- 
níveis cresceu junto com a expansão da força de traba- 
lho. A Figura 2-8 compara os fluxos de dinheiro ao redor 
do círculo da economia nos Estados Unidos entre 1962 e 
1988. Tanto o dinheiro pago aos domicílios quanto o di- 
nheiro gasto pelos domicílios aumentou enormemente 
durante o período, e não foi por acaso. À medida que 
mais pessoas passaram a trabalhar, ou seja, mais trabalho 
era vendido nos mercados de fatores, os domicílios ti- 
nham mais dinheiro para gastar. Eles usaram esse au- 
mento de renda para comprar mais bens e serviços nos 
mercados de bens e serviços. E, a fim de produzir esses 
bens e serviços, as empresas tinham de empregar mais 
trabalhadores. 

Assim, apesar de ser um modelo muito simples da eco- 
nomia, o diagrama do fluxo circular ajuda a entender al- 
guns fatos importantes sobre a economia real. De acordo 
com o modelo, o número de empregos não é fixo porque 
ele depende de quanto gasta os domicílios; e a quantia que 
os domicílios gastam depende de quantas pessoas estão tra- 
balhando. Em outras palavras, não é por acaso que a econo- 
mia de algum modo cria empregos suficientes quando a 
força de trabalho cresce rapidamente. 


Crescimento da economia nos Estados Unidos, 1962-1988 
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Estes dois diagramas de fluxo circular, um correspondente a 
1962, outro a 1988, ajudam a entender como a economia 
americana foi capaz de produzir emprego suficiente para sua 
crescente força de trabalho. O número de trabalhadores quase 
dobrou entre 1962 e 1988, enquanto o fluxo de dinheiro entre 
domicílios e empresas se multiplicou por nove. À medida que a 
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força de trabalho crescia, o dinheiro para os domicílios 
aumentava, e seus gastos em bens e serviços cresciam. Isso 
obrigou as empresas a empregar mais trabalhadores para 
atender à maior procura de bens e serviços e gerou mais 


empregos para os domicílios. 
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Nação rica, nação pobre 


Tire sua roupa (em um momento e lugar adequado, é ób- 
vio) e olhe as etiquetas que mostram de onde ela vem. Nos 
Estados Unidos, pode-se apostar que muitas delas, senão a 
maioria, são feitas no exterior, em algum país muito mais 
pobre que os Estados Unidos (talvez El Salvador, Sri Lanka 
ou Bangladesh). 

Por que esses países são tão mais pobres que os Estados 
Unidos? O motivo imediato é que essas economias são bem 
menos produtivas — as empresas desses países simplesmen- 
te não conseguem, com uma dada quantidade de recursos, 
produzir tanto quanto as empresas comparáveis nos Esta- 
dos Unidos ou outros países ricos. Por que tais diferenças 
de produtividade entre países são tão grandes é uma ques- 
tão profunda — de fato, é uma das principais questões que 
preocupam os economistas. Mas, em todo caso, a diferença 
de produtividade é um fato. 

Mas, se as economias desses paises são tão menos produ- 
tivas que a dos Estados Unidos, como é que eles produzem 
uma quantidade tão grande da roupa usada pelos america- 
nos? Por que os americanos não a fabricam eles mesmos? 

À resposta é a “vantagem comparativa”. Possivelmente toda 
indústria em Bangladesh é menos produtiva que a indústria 
correspondente nos Estados Unidos. Mas a dilerença de pro- 
dutividade entre países ricos e países pobres varia segundo o 
bem: é muito grande na produção de bens sofisticados, como 
aviões, mas não é tão grande na produção de bens simples, 
como vestuário. Assim, a posição de Bangladesh com respeito à 
produção de roupa é análoga à posição de Hank com respeito à 
coleta de cocos: ele não é tão bom quanto o outro náufrago, 
mas é o que ele faz comparativamente bem. 


A maioria dos modelos econômicos são “experimentos men- 
tais” ou representações simplificadas da realidade, basea- 
das no suposto de que tudo o mais permanece constante. 
Um modeto econômico importante é a fronteira das possibi- 
tidades de produção, que ilustra os conceitos de eficiência, 
custo de oportunidade e crescimento econômico. 

Vantagem comparativa é um modelo que explica a fonte dos ga- 
nhos do comércio, mas frequentemente é confundida com van- 
tagem absoluta. Cada pessoa e cada país tem uma vantagem 
comparativa em algo, fazendo surgir os ganhos do comércio. 
Nas economias mais simples, as pessoas fazem escambo, ou 
troca direta, em lugar de comerciar com dinheiro, como se 
faz na economia moderna. O diagrama do fluxo circular é um 
modelo que representa transações dentro da economia como 
fluxos de bens e serviços, de fatores de produção e de di- 
nheiro entre domicílios e empresas. Essas transações ocor- 
rem em mercados de bens e serviços e mercados de fatores. 
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1. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. 

a. Um aumento na quantidade de recursos de que dispõe Tom 
para produzir coco e peixe não muda sua fronteira das possi- 
bilidades de produção. 

b. Uma mudança tecnológica que permite a Tom pescar mais 
peixe com qualquer quantidade de coco resulta em uma mu- 
dança na sua fronteira de possibilidades de produção. 

c. A fronteira das possibilidades de produção é útil porque 
ilustra quanto de um bem uma economia é obrigada a renun- 
ciar, para ter mais de outro bem, independentemente de os 
recursos estarem sendo usados com eficiência. 


2. Na Itália, um automóvel pode ser produzido por oito trabalha- 
dores em um dia, e uma máquina de lavar roupa por três traba- 
lhadores em um dia. Nos Estados Unidos, um automóvel pode 
ser produzido por seis trabalhadores em um dia, e uma máquina 
de lavar por dois trabalhadores em um dia. 

a. Que país tem uma vantagem absoluta na produção de auto- 
móveis? E na de máquinas de lavar? 

b. Que país tem uma vantagem comparativa na produção de 
máquinas de lavar? E de automóveis? 

c. Que padrão de especialização resultaria em maiores ganhos 
do comércio entre os dois países? 


3. Use o diagrama do fluxo circular para explicar como um aumen- 
to no dinheiro gasto pelos domicílios resulta em um aumento 
no número de empregos na economia. Relate o que prevê o mo- 
delo do fluxo circular. 


As respostas estão no fim do livro. 


O USO DE MODELOS 


A análise econômica, como vimos, é principalmente uma 
questão de criar modelos que se apóiam em um conjunto 
de princípios básicos, e acrescentar alguns pressupostos 
mais específicos que permitem, a quem constrói um mode- 
lo, aplicar aqueles princípios a uma situação particular. 
Mas o que os economistas de fato fazem com seus modelos? 


Economia positiva versus economia normativa 


Imagine que você seja um assessor econômico do governo 
no seu estado. Quais seriam as possíveis questões do gover- 
nador às quais você responderia? 

Eis aí três questões possíveis: 


1. Qualseráa receita dos pedágios nas rodovias do esta- 
do no ano que vem? 

2. Qual seria a receita se o pedágio passasse de $1 para 
$1,50? 

3. Devemos aumentar o pedágio, considerando que esse 
aumento reduzirá o trânsito e a poluição do ar perto 
da estrada mas significará dificuldade financeira para 


os usuários frequentes? 





ca 
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Há uma grande diferença entre as duas primeiras ques- 
tões e a terceira. As duas primeiras são questões sobre fa- 
tos. Será verificado se a previsão do total de pedágio a ser 
arrecadado está certa ou errada quando a cobrança de pe- 
dágio de fato tiver ocorrido. A estimativa sobre o efeito da 
mudança de preço do pedágio é um pouco mais difícil de 
verificar, pois a receita depende de outros fatores além do 
preço do pedágio. E é possível que seja difícil separar as 
causas de uma mudança na receita. Ainda assim, em prin- 
cípio, há apenas uma única resposta correta. 

Mas a questão sobre se o pedágio deve ou não ser aumen- 
tado pode não ter uma única resposta “correta”. Duas pes- 
soas podem concordar sobre os efeitos de um pedágio mais 
caro, mas ainda assim podem discordar sobre se o aumento 
do preço do pedágio é uma boa idéia. Por exemplo, alguém 
que mora perto da rodovia, mas não a usa muito, se importa- 
rá muito com barulho e poluição, mas nem tanto com o cus- 
to de usar a rodovia. Já as prioridades de um usuário regular 
que não vive perto da rodovia serão o oposto. 

Esse exemplo revela uma distinção-chave entre dois pa- 
péis desempenhados pela análise econômica. A análise que 
busca responder questões sobre a maneira como o mundo 
funciona, que tem respostas que são claramente certas ou 
erradas, é conhecida como economia positiva. Por outro 
lado, a análise que envolve dizer como o mundo deveria 
funcionar é conhecida como economia normativa. Em ou- 
tros termos, a economia positiva trata de descrição, a eco- 
nomia normativa trata de prescrição. 

A economia positiva ocupa a maior parte do tempo e do 
esforço dos economistas profissionais. E os modelos de- 
sempenham um papel crucial em quase toda a economia 
positiva. Mas, como mencionamos antes, o governo ameri- 
cano usa um modelo de computador para avaliar propostas 
de mudanças na política tributária nacional. Muitos gover- 
nos estaduais têm modelos similares para avaliar os efeitos 
de suas próprias políticas tributárias. 

Convém notar que há uma distinção sutil mas relevante 
entre a primeira e a segunda questão, que. imaginamos, po- 
deria ser perguntada pelo governador. À primeira questão 
pede simplesmente um prognóstico da receita do ano que 
vem, ou seja, uma previsão. A segunda questão é do tipo 
“se, então” e pergunta como a receita mudaria se a lei tribu- 
tária mudasse. Aos economistas se pede responder a ambos 
os tipos de questão, mas os modelos são particularmente 
úteis para responder a questões do tipo “se, então”. 

As respostas a tais questões muitas vezes servem de guia 
para políticas públicas. Mas ainda assim elas são predições 
e não prescrições. Isto é, elas informam o que acontece se 
uma política se modifica, mas não informam se o resultado 
é bom ou mau. Suponha que seu modelo econômico infor- 
me que o aumento de pedágio proposto pelo governador 
vai aumentar o valor das propriedades nas comunidades 
perto da rodovia, mas vai prejudicar as pessoas que preci- 
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sam usar a rodovia para chegar ao trabalho. Isso faz da pro- 
posta de aumento do preço do pedágio uma boa ou uma má 
idéia? Depende de quem pergunta. Como vimos, quem es- 
tiver preocupado com as comunidades na beira da estrada 
apoiará o aumento, mas alguém que estiver mais preocupa- 
do com o bem-estar dos motoristas que têm de chegar ao 
trabalho terá uma opinião diferente. Este é um julgamento 
de valor e não uma questão de análise econômica. 

Ainda assim, os economistas muitas vezes acabam dan- 
do conselhos de política econômica. Isto é, dedicam-se à 
economia normativa. Como eles podem fazer isso, se é pos- 
sível que não exista uma resposta “correta”? 

Uma resposta é que os economistas também são cida- 
dãos, e todos temos opiniões. Mas a análise econômica 
pode ser usada para mostrar que algumas políticas são niti- 
damente melhores que outras, independentemente da opi- 
nião de quem quer que seja. 

Suponha que uma política A deixe todos em situação 
melhor do que a política B ou, pelo menos, torne melhor a 
situação de alguns sem piorar a de outros. Então, À é clara- 
mente mais eficiente do que B. Este não é um julgamento 
de valor: trata de como melhor alcançar um objetivo, e não 
do próprio objetivo. 

Por exemplo, duas políticas diferentes têm sido usadas 
para ajudar famílias de baixa renda a conseguir moradia: 
tabelamento de aluguéis, que limita o que os locatários po- 
dem cobrar, e subsídios para o aluguel, que proporcionam 
as familias uma quantia adicional para pagar o aluguel. 
Quase todos os economistas concordam que os subsídios 
são uma política mais eficiente. (No Capítulo 4, veremos 
por quê.) E, assim, a grande maioria dos economistas, 
qualquer que seja sua preferência política, está mais a favor 
de subsídios do que de controle de aluguéis. 

Quando as políticas podem ser claramente hierarquiza- 
das dessa forma, os economistas em geral concordam. Mas 
não é segredo que os economistas algumas vezes discor- 
dam. Por que isso acontece? 


Quando e por que os economistas discordam 


Os economistas têm a reputação de discutir entre eles. De 
onde vem essa reputação? 

Uma das respostas é que a cobertura da mídia tende a 
exagerar as reais diferenças de posição entre os economis- 
tas. Quando todos os economistas concordam a respeito de 
uma questão, por exemplo, a proposição de que o controle 
de aluguéis leva à escassez de moradia, os repórteres e edi- 
tores provavelmente concluem que não há uma história 
que vale a pena cobrir, e assim o consenso profissional ten- 
de a ficar fora das reportagens. Mas, quando há alguma 
questão em que economistas proeminentes tomam posi- 
ções opostas, por exemplo, se cortar impostos neste mo- 
mento ajudaria ou não a economia, isso dá notícia. Assim, 
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ouve-se muito mais sobre as áreas de desacordo entre os 
economistas do que sobre a ampla área em que há acordo. 

Vale a pena lembrar também que a economia, inevita- 
velmente, é muitas vezes ligada à política. Em relação a vá- 
rias questões, há poderosos grupos de interesses que sabem 
quais opiniões querem ouvir. Por conseguinte, têm um in- 
centivo para descobrir e promover economistas que profes- 
sem essas opiniões, dando-lhes uma proeminência e uma 
visibilidade que não guarda proporção com o apoio que 
eles têm entre seus colegas. 

Mas, ainda que a aparência de desacordo entre os econo- 
mistas seja maior que o verdadeiro desacordo, continua sen- 
do verdade que os economistas muitas vezes discordam a res- 
peito de coisas importantes. Por exemplo, alguns economis- 
tas muito respeitados argumentam com veemência que o go- 
verno americano deveria substituir o imposto de renda por 
um imposto sobre o valor agregado, um imposto nacional sobre 
as vendas, que € a principal fonte de receita governamental 
em muitos paises europeus. Outros economistas igualmente 
respeitados discordam. Por que essa diferença de opinião? 

Uma fonte importante de diferença são os valores: como 
em qualquer grupo variado de indivíduos, pessoas razoá- 
veis podem divergir. Em comparação com o imposto de 
renda, um imposto sobre o valor agregado normalmente 
tende a recair de forma mais pesada sobre as pessoas com 
renda modesta. Assim, um economista que por si só apre- 
cie mais uma sociedade com mais igualdade social e de ren- 
da tenderá a ser contrário ao imposto sobre valor agregado. 
Um economista com valores diferentes tem menos proba- 
bilidade de se opor ao imposto sobre o valor agregado, 

Uma segunda fonte importante de divergência provém 
da construção de modelos econômicos. Como os econo- 
mistas basciam suas conclusões em modelos. que são re- 
presentações simplificadas da realidade, dois economistas 
podem legitimamente discordar sobre quais simplificações 


são adequadas c. portanto, chegar a conclusões diferentes. 


QUANDO OS ECONOMISTAS CONCORDAM 
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Suponha que o governo dos Estados Unidos esteja pen- 
sando em introduzir um imposto sobre o valor agregado. O 
economista A pode basear-se em um modelo que se con- 
centra nos custos administrativos do sistema tributário, 
isto é, o custo de monitorar, processar documentos, arreca- 
dar o imposto, e assim por diante. Esse economista poderá 
então assinalar os elevados custos de administrar um im- 
posto sobre o valor agregado, bem conhecidos, e argumen- 
tar contra a mudança. O economista B poderá pensar que a 
maneira correta de abordar a questão é ignorar os custos 
administrativos e focalizar em como a lei proposta modifi- 
caria o comportamento relativo à poupança. Esse econo- 
mista poderá apontar para estudos sugerindo que impostos 
sobre o valor agregado levam ao aumento da poupança do 
consumidor, um resultado desejável. 

Como os dois economistas usaram modelos diferentes, 
isto é, adotaram pressupostos simplificadores diferentes, eles 
chegaram a conclusões diferentes. E, assim, os dois econo- 
mistas podem encontrar-se em lados diferentes quanto a 
essa questão. 

A maioria dessas disputas eventualmente se soluciona 
pela acumulação de evidência mostrando quais dentre os 
vários modelos propostos pelos economistas aderem me- 
lhor aos fatos. Contudo. em economia, como em qualquer 
ciência, pode passar muito tempo antes que a pesquisa re- 
solva disputas importantes. Em alguns casos, são décadas. 
E como a economia está sempre mudando de forma que 
torna inválidos modelos antigos ou levanta novas questões 
de política econômica, sempre há novas questões sobre as 
quais os economistas discordam. Os formuladores de poli- 
tica econômica têm de decidir, então, em quais economis- 
tas acreditar. 

O ponto importante é que a análise econômica é um mé- 


todo, e não um conjunto de conclusões. 





“Quando dois economistas se juntam, há três 
opiniões diferentes”, diz uma piada de 
economistas. Mas será que os economistas de 
fato discordam tanto? 

Não, segundo uma pesquisa entre os 
membros da Associação Americana de 
Economia, publicada na edição de maio de 
1992 da American Economic Review. Os 
autores perguntaram aos participantes se 
concordavam ou discordavam de um certo 
número de proposições sobre economia; o 
que eles encontraram foi um grau de 


concordância muito elevado entre os 
economistas profissionais, a respeito de 
muitas das proposições. No topo, com a 
concordância de mais de 90% dos 
economistas, estavam as proposições “Tarifas 
e cotas de importação normalmente reduzem 
o bem-estar econômico geral” e “Um teto 
para aluguéis reduz a quantidade e a 
qualidade da moradia disponível”. O que 
chama a atenção nessas duas proposições é 
que muitos não-economistas discordam 
delas. Tarifas e cotas de importação para 





excluir produtos estrangeiros têm o apoio de 
muitos eleitores, e propostas para acabar 
com o controle de aluguéis em cidades como 
Nova York e São Francisco enfrentaram 
ferrenha oposição política. 

Então, esse estereótipo de que os 
economistas divergem muito é apenas um 
mito? Não de todo; os economistas 
discordam bastante quanto a algumas 
questões, especialmente em 
macroeconomia. Mas existe uma ampla base 
de concordância. 





Economistas no governo 


Muitos economistas se ocupam principalmente de ensino e 
pesquisa. Mas um bom número de economistas tem uma 
participação mais direta nos eventos. 

Como descrito na seção “Para Mentes Curiosas” na pági- 
na 18, os economistas desempenham um papel importante 
no mundo dos negócios, especialmente no setor financei- 
ro. Mas o envolvimento mais evidente dos economistas no 
mundo real é a sua extensa participação no governo. 

Isso não deveria surpreender. Uma das funções mais im- 
portantes do governo é fazer política econômica. E em quase 
toda decisão de política do governo é preciso levar em conta 
os efeitos econômicos. Assim, os governos em todo o mun- 
do empregam economistas em uma variedade de funções. 

No governo dos Estados Unidos, um papel essencial é 
desempenhado pelo Conselho de Assessores Econômicos, 
um ramo do Executivo (isto é, funcionários da presidên- 
cia), cuja única finalidade é aconselhar a Casa Branca em 
matéria econômica e preparar o Relatório Econômico 
Anual do presidente dos Estados Unidos. De forma pouco 
usual para um órgão de governo, a maioria dos economis- 
tas do Conselho não é funcionário público de longo prazo, 
mas sim professores universitários em licença por um ou 
dois anos. Muitos dos economistas mais conhecidos do 
país serviram no Conselho de Assessores Econômicos em 
algum momento de sua carreira. 

Os economistas também têm um papel importante em 
outras partes do governo americano. De fato, como disse o 
Departamento de Estatística do Trabalho em seu Occupati- 
onal Outlook Handbook, “em quase todas as áreas do go- 
verno trabalham alguns economistas”. Pode-se dizer que o 
próprio Departamento de Estatística do Trabalho é um im- 
portante empregador de economistas. 

Vale a pena lembrar que os economistas desempenham 
um papel particularmente importante em duas organiza- 
ções internacionais com sede em Washington: o Fundo 
Monetário Internacional, que presta assistência e faz em- 
préstimos a países que passam por dificuldades econômi- 
cas, e o Banco Mundial, que presta assistência e faz emprés- 
timos para promover o desenvolvimento econômico de 
longo prazo. 

Será que todos esses economistas no governo discordam 
entre eles todo o tempo? São as suas posições ditadas em 
grande medida por sua afiliação política? A resposta a am- 
bas as questões é não. Embora existam debates importantes 
sobre questões econômicas no governo e a política inevita- 
velmente tenha algum papel, há um amplo acordo entre os 
economistas sobre muitas questões, e a maioria dos econo- 
mistas no governo se esforça por avaliar as questões de 
modo tão objetivo quanto possível. 
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Os economistas se dedicam sobretudo à economia positiva, 
a análise do modo como o mundo funciona, como as respos- 
tas são claramente corretas ou erradas, e que envolve fazer 
previsões. Mas na economia normativa, que faz prescrições 
sobre como as coisas deveriam ser, muitas vezes não existe 
uma resposta certa ou errada, e apenas um julgamento de 
valor. 

Os economistas discordam por duas razões, mas não tanto 
quanto se diz. Primeiro, eles podem discordar sobre quais 
simplificações adotar em um modelo. Segundo, os econo- 
mistas podem discordar - como qualquer pessoa - sobre 
valores. 





1. Qual das afirmações que se seguem é uma afirmação positiva? 
Qual é uma proposição normativa? 
a. A sociedade precisa tomar medidas para evitar que as pes- 
soas tenham um comportamento pessoal perigoso. 
b. As pessoas que têm comportamento pessoal perigoso im- 
põem custos mais altos à sociedade em virtude de custos 
médicos mais elevados. 


2. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. 

a. A opção política À e a opção política B tentam alcançar o 
mesmo objetivo social. À opção política A, contudo, resulta 
em um uso de recursos menos eficiente que a opção política 
B. Por conseguinte, os economistas tendem a concordar que 
a opção política B é preferível. 

b. Quando dois economistas discordam sobre a conveniência 
de uma política, tipicamente é porque um deles cometeu 
um erro. 

c. Os formuladores de políticas públicas sempre podem aplicar 
análise econômica para decidir que objetivos a sociedade 
deveria tentar alcançar. 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE +« 


Este capítulo deu uma primeira visão do que significa fa- 
zer análise econômica, começando pela idéia geral de 
modelo como forma de entender um mundo complicado 
e. em seguida, examinando três modelos introdutórios 
simples. 

Para perceber como funciona de verdade a análise eco- 
nômica, contudo, e para mostrar o quanto tal análise pode 
ser útil, precisamos passar a um modelo mais poderoso. 
Nos dois capítulos que se seguem, vamos estudar o modelo 
econômico essencial, aquele que tem uma capacidade es- 
pantosa de tornar compreensíveis muitas questões de polí- 
tica econômica, prever o efeito de muitas forças e mudar a 
maneira pela qual vemos o mundo. Esse modelo é conheci- 
do como “oferta e procura”. 


RESUMO > >>> >>>>>>>>5>>5>5> 


1. 
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Quase toda a economia é baseada em modelos, que são “ex- 
perimentos mentais” ou versões simplificadas da realidade, e 
muitas vezes usam instrumentos matemáticos tais como grá- 
ficos. Um pressuposto importante em modelos econômicos é 
o pressuposto do tudo o mais constante, que permite anali- 
sar o efeito de uma mudança em um fator mantendo constan- 
tes todos os demais fatores relevantes. 


Um modelo importante é o da fronteira das possibilidades 
de produção. Ele ilustra o custo de oportunidade (mos- 
trando que quantidade de um produto é produzida de me- 
nos quando é produzida maior quantidade de outro); efi- 
ciência (uma economia é eficiente quando produz na fron- 
teira das possibilidades de produção); e crescimento eco- 
nômico (uma expansão da fronteira das possibilidades de 
produção). 


Outro modelo importante é o da vantagem comparativa, que 
explica a fonte dos ganhos do comércio entre indivíduos e 
países. Todo mundo tem alguma vantagem comparativa em 
algo, algum bem ou serviço em que a pessoa tem custo de 
oportunidade mais baixo que todas demais pessoas. Mas, 
muitas vezes, ela é confundida com vantagem absoluta, a ca- 
pacidade de produzir um determinado bem ou serviço me- 
lhor do que qualquer outra pessoa. Essa confusão leva alguns 
a concluir erroneamente que não há ganhos do comércio en- 
tre pessoas e países. 


Na mais simples das economias, as pessoas fazem escambo, 
ou seja, trocam bens e serviços por outros bens e serviços, 
em vez de trocá-los por dinheiro, como em uma economia 
moderna. O diagrama do fluxo circular é um modelo que 
representa transações dentro da economia como fluxos de 
bens e serviços, e fluxos de renda entre domicílios e empre- 
sas. Essas transações ocorrem em mercados de bens e servi- 
ços e em mercados de fatores, mercados para fatores de 
produção tais como trabalho. É preciso entender como gas- 
tos. produção, emprego. renda e crescimento se relacionam 


em uma economia. 


Os economistas usam modelos econômicos tanto para a 
economia positiva, que descreve como a economia funcio- 
na. quanto para a economia normativa. que prescreve 
como uma economia deveria funcionar. À economia posi- 
tiva muitas vezes envolve fazer previsões. Os economistas 
podem determinar as respostas corretas para questões po- 
sitivas, mas normalmente não para questões normativas, 
que envolvem julgamento de valor. As exceções ocorrem 
quando políticas desenhadas para concretizar uma deter- 
minada prescrição podem ser claramente hierarquizadas 
em termos de eficiência. 


Há duas razões pelas quais os economistas discordam. Em 
primeiro lugar, eles podem discordar sobre quais as simplifi- 
cações que devem ser feitas em um modelo. Em segundo lu- 
gar, os economistas, como qualquer pessoa, podem discordar 
sobre valores. 
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PROBLEMAS > >>> >>> > >>> >>> 


1. 


Opções de produto 


Atlantis é uma pequena ilha isolada no Atlântico Sul. Seus ha- 
bitantes cultivam batatas e pescam. A tabela a seguir mostra o 
produto anual máximo de combinações de batatas e peixes 
que pode ser produzido. É claro que, com seus recursos e tec- 
nologia limitados, se eles usarem mais recursos para produzir 
batatas, terão menos recursos disponíveis para a pesca. 


Quantidade de 
peixes (kg) 


Quantidade de 


anual máximo batatas (kg) 


A 1.000 0 
B 800 300 
C 600 500 
D 400 600 
E 200 650 
F 0 675 


a. Desenhe a fronteira das possibilidades de produção com 
batatas no eixo horizontal e peixes no eixo vertical. Ilus- 
tre essas opções mostrando os pontos À e F. 

b. Pode Atlantis produzir 500 kg de peixe e 800 kg de bata- 
tas? Explique. Onde estaria esse ponto em relação à fron- 
teira das possibilidades de produção? 

c. Qual é o custo de oportunidade de aumentar a produção 
anual de batatas de 600 para 800 kg? 

d. Qual é o custo de oportunidade de aumentar a produção 
de batatas de 200 para +00 kg? 

e. Explique por que a resposta (c) ea (d) não é a mesma. O 
que isso implica para a inclinação da fronteira das possi- 
bilidades de produção? 

Na Roma antiga. eram produzidos apenas dois bens: espa- 
guete e bolinhos de carne. Há duas tribos em Roma, os Tivoli 
e os Frivoli. Sem ajuda, os Tivoli podem produzir 30 kg de es- 
paguete e nenhum bolinho de carne ou 50 kg de bolinho e 
nenhum espaguete ou, então, qualquer combinação interme- 
diária entre esses extremos. Os Frivoli, sozinhos, podem pro- 
duzir 40 kg de espaguete e nenhum bolinho ou 30 kg de boli- 
nho de carne e nenhum espaguete ou, então, qualquer com- 
binação intermediária entre esses extremos. 

a. Suponha que todas as fronteiras de possibilidades de pro- 
dução sejam linhas retas. Desenhe um diagrama mostran- 
do a fronteira das possibilidades de produção mensal 
para os Tivoli e outra para os Frivoli. Mostre como elas 
foram calculadas. 





b. Qualtribo tem vantagem comparativa na produção de es- 
paguete? E na produção de bolinhos? 


Noano 100, os Frivoli descobrem uma nova técnica para fazer bo- 
linho de carne que dobra a quantidade de bolinhos que eles con- 


seguem produzir por mês. 


3. 


4. 


c. Desenhe as novas fronteiras de possibilidades de produ- 
ção mensal para os Frivoli. 

d. Depois da inovação, qual tribo agora tem vantagem abso- 
luta na produção de bolinhos de carne? E na produção de 
espaguete? Qual tem vantagem comparativa na produção 
de bolinhos de carne? E na produção de espaguete? 

Peter Pundit, um jornalista econômico, afirma que a União 

Européia está aumentando sua produtividade em todas as in- 

dústrias, com grande rapidez. Ele alega que esse avanço de 

produtividade é tão rápido que o produto da União Européia 
nessas indústrias logo vai ser maior que o dos Estados Unidos 

e que, em resultado disso, já não será vantajoso para os Esta- 

dos Unidos comerciar com a União Européia. 

a. Peter Pundit está correto ou não? Se não está, qual é a 
fonte do seu engano? 

b. Sea União Européia e os Estados Unidos continuam a co- 
merciar, qual será a característica dos bens que a União 
Européia vai exportar para os Estados Unidos, e dos bens 
que os Estados Unidos vão exportar para a União Euro- 
péia? 

Você está encarregado de distribuir os seus colegas de univer- 
sidade entre os times de beisebol e de basquete. Você já está 
nos quatro últimos colegas: dois deles têm de ir para o beise- 
bol e dois para o basquete. A tabela a seguir dá a média de su- 
cesso de cada um deles nos lances de beisebol e de cesta no 
basquete. Explique como você usaria o conceito de vantagem 
comparativa para alocar os jogadores. Comece por calcular, 
para cada jogador, o custo de oportunidade dos lances na ces- 
ta, no basquete, em termos dos lances no beisebol. 


Nome Média de acerto Média de cestas 
no beisebol no basquete 
: Kelley 70% 60% 
Jackie 50% 50% 
Curt 10% 30% 
Gerry 80% 70% 


Por que é provável que os outros jogadores de basquete fiquem 


tristes com esse arranjo, mas os jogadores de beisebol fiquem 


satisfeitos? Mesmo assim, por que um economista diria que esta é 


uma forma eficiente de alocar os jogadores nos times desportivos 
da sua universidade? 


5. 


A economia de Atlantis desenvolveu-se, e seus habitantes 
agora usam dinheiro na forma de conchas. Desenhe um dia- 
grama do fluxo circular mostrando domicílios e empresas. As 
empresas produzem batata e peixe, e os domicílios compram 
batata e peixe. Os domicílios também fornecem terra e traba- 
lho às empresas. Identifique em que parte do fluxo de con- 
chas ou do fluxo de coisas físicas (bens e serviços ou recur- 
sos) ocorrerá cada um dos impactos listados a seguir. Descre- 
va como esse impacto se espalha pelo círculo. 

a. Um ciclone devastador inunda a área plantada de batata. 


CAPÍTULO 2 


MODELOS ECONÔMICOS: TRADE-OFFS E COMÉRCIO 





b. A estação de pesca é produtiva e é muito grande a quanti- 
dade de peixe pescado. 
c. Os habitantes de Atlantis descobrem a dança da Macare- 
na e passam vários dias do mês dançando. 
Um economista poderá dizer que as faculdades e universi- 
dades “produzem” educação usando como insumo profes- 
sores de universidade e estudantes. De acordo com essa li- 
nha de raciocínio, a educação é então “consumida” pelos 
domicílios. Construa um diagrama do fluxo circular, como 
o que vimos neste capítulo, para representar o setor da eco- 
nomia dedicado à educação superior: faculdades e univer- 
sidades representam empresas, e os domicílios tanto con- 
somem educação quanto fornecem os professores e os es- 
tudantes às universidades. Quais são os mercados relevan- 
tes nesse modelo? O que está sendo comprado e vendido 
em cada direção? O que aconteceria no modelo se o gover- 
no decidisse subsidiar 50% da matrícula de todos os estu- 
dantes universitários? 
Sua colega de dormitório na universidade ouve música muito 
alto quase o tempo todo. Mas você prefere mais tranquilidade. 
Você sugere a ela que compre fones de ouvido. Ela responde 
que está disposta a usar fones de ouvido, mas que neste mo- 
mento prefere gastar seu dinheiro em várias outras coisas de 
maior prioridade. Você discute essa situação com um amigo 
que está estudando economia. Ocorre a seguinte conversa: 
Ele: Quanto custa um fone de ouvido? 
Você: 815. 
Ele: Que valor você dá a mais tranquilidade no resto do semestre? 
Você: 830. 
Ele: Então é eficiente que você compre os fones de ouvido para 
dá-los à sua colega. Você ganha mais do que perde, seu benefício 
é maior que o custo. Você deveria fazer isso. 
Você: Mas não é justo que cu pague pelos fones de ouvido quando 
não sou eu quem está fazendo barulho. 
a. Que parte dessa conversa tem afirmações positivas por 
sua natureza e que parte contém afirmações normativas? 
b. Prepare uma argumentação em favor do seu ponto de vis- 
ta. de que é sua colega quem deveria mudar de hábitos. 
De modo similar, componha uma argumentação para o 
ponto de vista da sua colega, de que você é quem deveria 
comprar os fones de ouvido. Se o dormitório da sua uni- 
versidade tem uma política de dar pleno direito aos resi- 
dentes de ouvir música quando queiram, qual o argu- 
mento que provavelmente vai vencer? Se o seu dormitó- 
rio na universidade tem uma regra que diz que a pessoa 
tem de parar de ouvir música sempre que um colega re- 
clame, qual é o argumento com maior probabilidade de 
ganhar? 
Uma representante da indústria americana do vestuário fez 
recentemente a seguinte declaração: “Os trabalhadores na 
Ásia muitas vezes trabalham em péssimas condições ganhan- 
do apenas alguns centavos por hora. Os trabalhadores ameri- 
canos são mais produtivos e por isso ganham salários mais al- 
tos. Para preservar a dignidade do trabalhador americano, o 
governo deveria proibir as importações de vestuário de países 
asiáticos de baixos salários.” 
a. Que parte dessa citação é de afirmações de economia po- 
sitiva? Que parte é de afirmações normativas? 











9. 


10. 


11, 
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b. A política que está sendo defendida é consistente com a 
afirmação anterior sobre os salários e a produtividade de 
trabalhadores americanos e asiáticos? 

c. Uma política assim melhoraria a situação de alguns ameri- 
canos sem tornar pior a de outros? Isto é, essa política seria 
eficiente do ponto de vista do conjunto dos americanos? 

d. Os trabalhadores asiáticos de baixos salários se beneficia- 
riam ou seriam prejudicados por uma política assim? 

As afirmativas a seguir são verdadeiras ou falsas? Explique 

suas respostas. 

a. “Quando as pessoas são obrigadas a pagar impostos mais 
altos sobre seu salário ocorre uma redução do seu incen- 
tivo ao trabalho” é uma afirmação positiva. 

b. “Deveríamos reduzir impostos para estimular mais traba- 
lho” é uma afirmação positiva. 

c. A análise econômica nem sempre pode ser usada para de- 
cidir inteiramente o que a sociedade deveria fazer. 

d. “O sistema de educação pública neste país gera maiores 
benefícios para a sociedade do que o custo de funciona- 
mento desse sistema” é uma afirmação normativa. 

e. Todos os desacordos entre os economistas são provoca- 
dos pela mídia. 

Avalie a seguinte afirmação: “É mais fácil construir um mo- 

delo econômico que reflete precisamente os acontecimentos 

que já ocorreram do que construir um modelo econômico 
para prever eventos futuros.” Isso é verdade ou não? Por que? 

O que isso implica para as dificuldades de construir bons mo- 

delos econômicos? 

Com frequência se pede a economistas que trabalham para 

o governo que façam recomendações de política. Por que 


12. 
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você pensa que é importante para o público poder diferen- 

ciar entre as afirmações positivas e as normativas nessas re- 

comendações? 

O prefeito do município de Nova York, preocupado com o 

potencial de uma epidemia de gripe devastadora neste inver- 

no, pergunta a um economista uma série de questões. Essas 
questões exigem do assessor econômico avaliações positivas 
ou normativas? 

a. Quanta vacina é preciso ter em estoque no município até 
o fim de novembro? 

b. Se oferecermos pagar às companhias farmacêuticas que 
fornecem as vacinas 10% a mais por dose, elas fornecerão 
doses adicionais? 

c. Se houver uma escassez de vacinas no município, quem 
deverá ser vacinado primeiro, os idosos ou os bem jo- 
vens? (Suponha que uma pessoa de um grupo tenha igual 
probabilidade de morrer de gripe que uma pessoa do ou- 
tro grupo.) 

d. Se o município cobrar $25 por vacina, quantas pessoas 
pagarão? 

e. Se o município cobrar $25 por vacina, poderá lucrar $10 
em cada uma. Esse dinheiro poderá pagar a vacinação das 
pessoas pobres. Deve o município implementar um es- 
quema como este? 

Avalie a seguinte afirmação: “Se os economistas tivessem da- 

dos suficientes, poderiam resolver todas as questões de poli- 

tica econômica de modo a maximizar o bem-estar social. Não 
haveria mais necessidade de disputas políticas acirradas, tal 
como a de saber se o governo deve proporcionar cuidados 


médicos gratuitos para todos.” 








» Apêndice do Capítulo 2: 
Gráficos em economia. 


PERCEBENDO O QUADRO GERAL 


Tanto no diário econômico Wall Street Journal quanto 
em um livro-texto aparecem muitos gráficos. Imagens 
visuais podem facilitar o entendimento de descrições 
verbais, de informação numérica ou de conceitos. Em 
economia, os gráficos são usados para facilitar a compre- 
ensão. Para entender bem as idéias e a informação sendo 
discutida, é preciso estar familiarizado com a interpreta- 
ção dessa ajuda visual. Este apêndice explica como os 
gráficos são construídos e interpretados e como eles são 
usados em economia. 


GRÁFICOS, VARIÁVEIS E MODELOS 
ECONÔMICOS 


Uma das razões para fazer faculdade é que um diploma uni- 
versitário dá acesso a empregos que pagam melhor. Um di- 
ploma adicional, por exemplo, em administração de em- 
presas ou direito, aumenta os rendimentos ainda mais. Se 
tivéssemos de ler um artigo sobre a relação entre nível edu- 
cacional e renda, provavelmente veríamos um gráfico mos- 
trando os níveis de renda para trabalhadores com diferen- 
tes anos de estudo, e esse gráfico descreveria a idéia de que, 
em geral, mais educação leva a um aumento da renda. Esse 
gráfico, como a maioria daqueles usados em economia, 
descreveria a relação entre duas variáveis econômicas. 
Uma variável é uma quantidade que pode tomar mais de 
um valor, tal como o número de anos de estudo de uma 
pessoa, o preço de uma latinha de refrigerante ou a renda 
domiciliar. 

Como se viu neste capítulo, a análise econômica se ba- 
seia muito em modelos, descrições simplificadas de situa- 
ções reais. À maior parte dos modelos econômicos descre- 
ve a relação entre duas variáveis, com a simplificação de 
manter constantes as outras variáveis que podem afetar 
essa relação. Por exemplo, um modelo econômico pode 





descrever a relação entre o preço de uma lata de refrigeran- 
te e o número de latas de refrigerante que os consumidores 
comprarão, supondo que tudo o mais que afeta as compras 
dos consumidores de refrigerante permanece constante. 
Esse tipo de modelo pode ser descrito matematicamente ou 
verbalmente, mas a ilustração dessa relação por meio de 
um gráfico torna mais fácil sua compreensão. A seguir, va- 
mos mostrar como os gráficos que representam modelos 
econômicos são construídos e interpretados. 


COMO OS GRÁFICOS FUNCIONAM 


A maioria dos gráficos em economia se baseia na represen- 
tação de pares de variáveis como pontos em um plano qua- 
driculado, com eixos perpendiculares entre si, que mos- 
tram os valores das duas variáveis, ajudando a visualizar a 
relação entre elas. O primeiro passo para compreender o 
uso de tais gráficos é ver como esse sistema funciona. 


Gráficos de duas variáveis 


A Figura 2A-1 mostra um típico gráfico de duas variáveis. 
Ele ilustra os dados da tabela anexa sobre a temperatura ex- 
terna e a quantidade de refrigerante que um vendedor típi- 
co pode esperar vender no estádio durante um jogo. À pri- 
meira coluna mostra a temperatura externa (a primeira va- 
riável), e a segunda coluna mostra o número de latas de re- 
frigerante vendidas (a segunda variável). Mostram-se cinco 
combinações ou pares de duas variáveis. Cada uma delas é 
denotada por À até E, na terceira coluna. 

Vamos traçar o gráfico com os dados dessa tabela. Em 
qualquer gráfico de duas variáveis, uma delas é denomina- 
da variável x, e a outra, variável y. Aqui, a temperatura ex- 
terna é a variável x, e a quantidade de refrigerante é a variá- 
vel y. A linha sólida horizontal no gráfico é denominada 
eixo horizontal ou eixo dos x, e os valores da variável x, a 
temperatura externa, são medidos sobre ela. De modo aná- 
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Representação de pontos em um gráfico de duas variáveis 
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Foram representados os dados da tabela, sendo a temperatura 
(a variável independente) medida ao longo do eixo horizontal, 
e o número de latas de refrigerante vendidas (a variável 
dependente), ao longo do eixo vertical. Cada uma das cinco 
combinações de temperatura e refrigerante vendido é 


logo, a linha vertical sólida no gráfico é denominada eixo 
vertical ou eixo dos y, e os valores da variável y, o número 
de latas de refrigerante, são medidos sobre ela. Na origem, 
o ponto em que os dois eixos se encontram, cada variável é 
igual a zero. À medida que nos movemos para a direita a 
partir da origem. ao longo do eixo dos x, os valores da va- 
riável x são positivos e crescentes. À medida que nos move- 
mos para cima a partir da origem, ao longo do eixo dos y, os 
valores da variável v são positivos e crescentes. 

É possível representar cada um dos pontos de A até E 
nesse gráfico usando um par de números — os valores que a 
variável x e a variável y tomam em dado ponto. Na Figura 
24-1, no ponto €, a variável x toma o valor de 40 e a variá- 
vel y toma o valor de 30. O ponto C é representado dese- 
nhando uma linha vertical no ponto 40 do eixo x e uma li- 
nha horizontal no ponto 30 do eixo y. Escrevemos o ponto 
€ como (40,30). Escrevemos a origem como (0,0). 

Olhando para os pontos A e Bna Figura 2A-1, podemos 
ver que, quando uma das variáveis para demarcar um pon- 
to tem valor zero, o ponto estará sobre um dos eixos. Se o 
valor de x é zero, o ponto estará sobre o eixo vertical, como 
o ponto À. Se o valor de y é zero, estará sobre o eixo hori- 
zontal, como o ponto B. 

A maior parte dos gráficos que representam relações en- 
tre duas variáveis econômicas representa uma relação cau- 
sal, uma relação em que o valor assumido por uma variável 


independente 


representada por um ponto: A, B, €, De E. Cada ponto no 
gráfico é identificado por um par de valores. Por exemplo, o 
ponto € corresponde a (40,30), temperatura externa de 40ºF 
(valor da variável x), e 30 refrigerantes vendidos (valor da 
variável y). 


influencia diretamente ou determina o valor que toma a 
outra variável. Em uma relação causal, a variável determi- 
nante é chamada de variável independente; a variável que 
é determinada por ela é chamada de variável dependente. 
Em nosso exemplo da venda de refrigerantes, a temperatu- 
ra externa é a variável independente. Ela influencia direta- 
mente o número de latas de refrigerante vendidas, que é, 
neste caso, a variável dependente. 

Por convenção, coloca-se a variável independente no 
eixo horizontal, ca dependente, no eixo vertical. A Figura 
2A-1 é construída de modo consistente com essa conven- 
ção: a variável independente (temperatura externa) está 
no eixo horizontal, e a variável independente (refrigeran- 
te vendido) está no eixo vertical. Uma exceção importante 
a essa convenção é a dos gráficos que mostram a relação 
econômica entre o preço de um produto e sua quantidade: 
embora o preço seja em gerala variável independente que 
determina quantidade, ele é sempre medido no eixo ver- 
tical, 


Curvas em um gráfico 


O painel (a) na Figura 24-2 repete algumas das informa- 
ções da Figura 2A-1, com uma linha reta passando pelos 
pontos B, C, De E. Tal linha em um gráfico é chamada de 
curva, independentemente de a linha ser reta ou curva. Se a 
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A curva no painel (a) ilustra a relação entre as duas 
variáveis, temperatura externa e latas de refrigerante 
vendidas. As duas variáveis têm uma relação linear positiva: 
positiva porque a curva é inclinada para cima, e linear 
porque é uma linha reta. Ela implica que um aumento de x 
(temperatura externa) Leva a um aumento de y (refrigerante 
vendido). A curva no painel (b) também é uma linha reta, 
mas se inclina para baixo. Às duas variáveis aqui 


curva que mostra a relação entre duas variáveis é uma linha 
reta, ou linear, as variáveis têm uma relação linear. Quan- 
do a curva é uma linha que não é reta, ou não-linear, as va- 
riáveis têm uma relação não-linear. 

Um ponto sobre uma curva indica o valor da variável y 
para um valor específico da variável x. Por exemplo, o pon- 
to D indica que, à temperatura de 60º Fahrenheit, um ven- 
dedor pode esperar vender 50 latas de refrigerante. O for- 
mato e o sentido da curva revelam a natureza geral da rela- 
ção entre as duas variáveis. A inclinação para cima da curva 
no painel (a) da Figura 2A-2 sugere que os vendedores po- 
dem esperar vender mais refrigerante conforme as tempe- 
raturas externas fiquem mais altas. 

Quando duas variáveis se relacionam desse modo, isto 
é, quando um aumento em uma variável é associado com 
um aumento em outra variável, diz-se que as variáveis têm 
uma relação positiva. Isso é ilustrado por uma curva que se 
inclina para cima, da esquerda para a direita. Como essa 
curva é também linear, a relação entre temperatura externa 
e o número de latas de refrigerante vendidas, ilustrada pela 
curva no painel (a) da Figura 2A-2, é uma relação linear 
positiva. 

Quando um aumento em uma variável é associado a 
uma diminuição em outra variável, diz-se que as duas va- 
Háveis têm uma relação negativa. Isso é ilustrado por uma 
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(temperatura externa e quantidade de bebida quente 
vendida) têm uma relação linear negativa: um aumento de x 
(temperatura externa) leva a uma redução de y (quantidade 
de bebida quente vendida). À curva no painel (a) tem um 
intercepto horizontal no ponto B, onde ela toca o eixo 
horizontal. A curva no painel (b) tem um intercepto 
vertical no ponto J, onde ela toca o eixo vertical, e um 
intercepto no ponto M, onde ela toca o eixo horizontal. 


curva que se inclina para baixo, da esquerda para a direita, 
tal como a curva no painel (b) da Figura 24-2. Como essa 
curva também é linear, a relação que ela representa é uma 
relação linear negativa. Duas variáveis que podem ter uma 
relação assim são a temperatura externa e a quantidade de 
bebida quente que um vendedor pode esperar vender em 
um estádio. 

Voltemos por um instante à curva do painel (a) da Figu- 
ra 2A-2. Pode-se ver que ela toca o eixo horizontal no pon- 
to B. Esse ponto é conhecido como intercepto horizontal e 
mostra o valor da variável x quando o valor da variável y é 
zero. No painel (b) da Figura 2A-2, a curva toca o eixo ver- 
tical no ponto J. Esse ponto é chamado de intercepto verti- 
cal e indica o valor da variável y quando o valor da variável 
x é zero. 


UM CONCEITO-CHAVE: A INCLINAÇÃO 
DA CURVA ... 


A inclinação de uma linha ou curva indica o quanto a variá- 
vel y é sensível a uma mudança na variável x. Em nosso 


exemplo da temperatura e dos refrigerantes que um vende- 
dor pode esperar vender, a inclinação da curva indicaria 
que quantidade a mais de latas de refrigerante o vendedor 
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SE PARTEI O QUE É ECONOMIA? 


pode esperar vender a cada grau de-aumento na temperatu- 
ta. Interpretada desse modo, a inclinação dá uma informa- 
ção que faz sentido. Mesmo sem números para x e y, é pos- 
sível chegar a conclusões importantes sobre a relação entre 
as duas variáveis examinando o quão forte é a inclinação 
em vários pontos da curva. 


A inclinação de uma curva linear 


Ao longo de uma curva linear, a inclinação é medida divi- 
dindo a “distância vertical” entre dois pontos na curva pela 
“distância horizontal” entre esses mesmos dois pontos. A 
distância vertical é o quanto y se modifica, e a distância ho- 
rizontal é o quanto x se modifica. Eis a fórmula: 


Mudança emy Ay 





= Inclinação 
Mudança emx  Ax 


Na fórmula, o símbolo A (o delta grego maiúsculo) indi- 
ca “mudança em”. Quando uma variável aumenta, a mu- 
dança nessa variável é positiva; quando a variável diminui, 
a mudança nessa variável é negativa. 

À inclinação de uma curva é positiva quando a “distân- 
cia vertical” (a mudança na variável y) tem o mesmo sinal 
que a “distância horizontal” (a mudança na variável x). 





Cálculo da inclinação 


ELSEVIER 


Isso porque, quando dois números têm o mesmo sinal, a 
razão entre eles é positiva. A curva no painel (a) da Figura 
2A-2 tem uma inclinação positiva: ao longo da curva, tan- 
to a variável y quanto a variável x aumentam. A inclinação 
de uma curva é negativa quando a distância vertical per- 
corrida e a distância horizontal percorrida têm sinais dife- 
rentes. Isso porque quando dois números têm sinais di- 
ferentes a razão entre eles é negativa. A curva no painel 
(b) da Figura 2A-2 tem uma inclinação negativa: ao longo 
da curva, um aumento na variável x está associado a uma 
diminuição na variável y. 

A Figura 2A-3 mostra como se calcula a inclinação de 
uma curva linear. Vamos nos concentrar primeiro no pai- 
nel (a). Do ponto 4 ao ponto B, o valor de y muda de 25 
para 20, e o valor de x muda de 10 para 20. Assim, a inclina- 
ção da linha entre esses dois pontos é: 


Mudança emy Ay —5 1 
Mudança emx Ax 10 2 











—0,5 


Uma linha reta tem, por assim dizer, o mesmo grau de 
subida/descida em todos os seus pontos, ou melhor, a incli- 
nação de uma linha reta é a mesma em todos os seus pon- 
tos. Em outros termos, uma linha reta tem uma inclinação 
constante. É possível conferir isso calculando a inclinação 





(a) Inclinação constante negativa 


30 H 
A Inclinação = -Y%e 


25 








Os painéis (a) e (b) mostram duas curvas lineares. Entre os 
pontos 4 e B na curva do painel (a), a mudança em y 
(distância percorrida na vertical) é -5, e a mudança em x 
(distância percorrida na horizontal) é 10. Assim, a inclinação 
de Aa Bé Ay/Ax=-5/10=-1/2 =-0,5, onde o sinal 
negativo indica que a curva se inclina para baixo, da esquerda 
para a direita. No painel (b), a curva entre À e B tem 





(b) Inclinação constante positiva 


60 


Inclinação = 5 


inclinação de Ay/Ax = 10/2 = 5. Entre Ce D, a inclinação é 
Ay/Ax = 20/4 = 5. A inclinação é positiva, indicando que a 
curva tem inclinação para cima, da esquerda para a direita. 
Além do mais, a inclinação entre 4 e B é a mesma que entre € 
e D, o que faz dela uma curva linear. A inclinação de uma 
curva linear é a mesma independentemente do ponto ao longo 
da curva em que é calculada. 








da curva linear entre os pontos À e B e entre os pontos Ce D 
no painel (b) da Figura 2A4-3. 


A 

Entre 4 e B: E able 
Ax 2 
A 

Entre Ce D: Erica 
Ax 4 


Curvas horizontais e verticais 
e suas inclinações 


Quando uma curva é horizontal, o valor de y ao longo des- 
sa curva não muda, é constante. Em qualquer ponto da cur- 
va, a mudança é zero. Zero dividido por qualquer número é 
zero. Assim, independentemente do valor da mudança em 
x, a inclinação de uma curva horizontal é sempre zero. 

Se uma curva é vertical, o valor de x ao longo da curva 
nunca muda, é constante. Em toda parte ao longo da curva a 
mudança em x é zero. Isso significa que a inclinação de 
uma linha vertical é uma razão com zero no denominador. 
Uma razão que tem zero no denominador é iguala infinito, 
isto é, um número infinitamente elevado. Assim, a inclina- 
ção de uma linha vertical é igual a infinito. 

Uma curva vertical ou horizontal tem implicações espe- 
ciais: significa que as variáveis x e y não são relacionadas. 
Duas variáveis não são relacionadas quando a mudança em 
uma delas (a variável independente) não tem efeito sobre a 
outra (a variável dependente). Em outros termos, duas va- 
riáveis não são relacionadas quando a variável dependente 
é constante, não importa qual seja o valor da variável inde- 
pendente. Se, como normalmente acontece, a variável y é a 
dependente, a curva é horizontal. Se a variável dependente 
é a variável x, a curva é vertical. 


A inclinação de uma curva não-linear 


Uma curva não-linear é aquela cuja inclinação muda à me- 
dida que nos movemos ao longo dela. Os painéis (a), (b), 
(c) e (d) na Figura 2A-4 mostram várias curvas não-li- 
neares. Os painéis (a) e (b) mostram curvas não-lineares 
cujas inclinações mudam ao longo delas, mas essas inclina- 
ções permanecem sempre positivas. Embora ambas as cur- 
vas se inclinem para cima, a curva no painel (a) tem uma 
inclinação que se torna mais íngreme quando se vai da es- 
querda para a direita, diferente da curva no painel (b), que 
se torna mais achatada. Diz-se da curva que se inclina para 
cima e se torna mais íngreme, como no painel (a), que ela 
tem uma inclinação crescente positiva. Da curva que se in- 
clina para cima, mas vai se tornando mais achatada, como 
no painel (b), se diz que ela tem uma inclinação decrescente 
positiva. 

Quando calculamos a inclinação ao longo dessas curvas 
não-lineares, obtemos valores diferentes da inclinação em 





CAPÍTULO 2 APÊNDICE GRÁFICOS EM ECONOMIA 38 
diferentes pontos. A maneira como a inclinação muda ao 
longo da curva determina o formato da curva. Por exem- 
plo, no painel (a) da Figura 2A-4, a inclinação da curva é 
um número positivo que aumenta continuamente quando 
nos movemos da esquerda para a direita, enquanto no pai- 
nel (b) a inclinação é um número positivo que diminui 
continuamente. 

As inclinações das curvas nos painéis (c) e (d) são nú- 
meros negativos. Os economistas muitas vezes preferem 
expressar um número negativo por seu valor absoluto, que 
é o valor do número negativo sem o sinal menos. Em geral, 
denota-se o valor absoluto de um número por duas barras 
paralelas em torno do número (por exemplo, o valor abso- 
luto de —4 se escreve como |-4| = 4). No painel (c), o valor 
absoluto da inclinação aumenta continuamente quando 
nos movemos da esquerda para a direita. À curva, portanto, 
tem uma inclinação crescente negativa. No painel (d), o va- 
lor absoluto da inclinação da curva diminui continuamen- 
te ao longo da curva. Por conseguinte, ela tem uma inclina- 
ção decrescente negativa. 


Cálculo da inclinação ao longo de uma curva 
linear 


Vimos que ao longo de uma curva não-linear o valor da in- 
clinação depende do ponto em que estejamos nessa curva. 
Como se calcula, então, a inclinação de uma curva não- 
linear? Vamos nos concentrar em dois métodos: o método 
do arco (ou cálculo pela secante) e o método do ponto (ou 
cálculo pela tangente). 


Método de calcular a inclinação no arco Um arco de 
uma curva é alguma parte ou segmento dessa curva. Por 
exemplo, o painel (a) na Figura 24-4 mostra um arco, que 
é o segmento da curva entre os pontos A e B. Para calcular a 
inclinação ao longo de uma curva não-linear usando o mé- 
todo do arco, traçamos uma linha reta entre os dois pontos 
das extremidades de um arco. Essa linha é a secante do 
arco. A inclinação dessa linha reta é uma medida da incli- 
nação média da curva entre esses dois pontos. Pode-se veri- 
ficar no painel (a) da Figura 2A-4 que a linha reta entre os 
pontos À e B aumenta de 6 para 10 no eixo dos x (de modo 
que Ax = 4) e aumenta de 10 para 20 no eixo dos y (de 
modo que Ay = 10). Por conseguinte, a inclinação da linha 
reta conectando os pontos À e B é: 


A 
SEO ais 
Ax 4 


Isso significa que a inclinação média da curva entre os 
pontos AeBé2,5. 

Consideremos agora o arco entre os pontos C e D, sobre 
a mesma com curva. Uma linha reta entre esses dois pontos 
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Curvas não-lineares 


ELSEVIER 





(a) Inclinação crescente positiva 
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(b) Inclinação decrescente positiva 
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(c) Inclinação crescente negativa 
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No painel (a), a inclinação da curva de A até B é Ay/Ax = 10/4 
=2,5,e de Caté D é Ay/Ax = 15/1 = 15. A inclinação é 
positiva e crescente; torna-se mais íngreme quando nos 
movemos para a direita. No painel (b), a inclinação da curva 
de A até B é Ay/Ax = 10/1 = 10, e de Caté D é Ay/Ax = 5/3 = 
1 2/3. A inclinação é positiva e decrescente; torna-se mais 
suave quando nos movemos para a direita. 

No painel (c), a inclinação da curva de À até B é Ay/Ax = -10/3 
=-3 1/3, e de Caté D é Ay/Ax = -15/1 = -15. À inclinação é 


aumenta de 11 para 12 no eixo dos x (Ax = 1) e aumenta de 
25 para 40 no eixo dos y (Ay = 15). Portanto, a inclinação 
média entre os pontos C e D é: 


Assim, a inclinação média entre os pontos Ce D é 
maior que a inclinação média entre os pontos À e B. Esses 
cálculos confirmam o que já observamos — essa curva que 
se inclina para cima fica mais íngreme quando nos move- 
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negativa e crescente; torna-se mais forte quando nos movemos 
para a direita. E no painel (d), a inclinação da curva de À até B 
é Ay/Ax = -20/1 = -20, e de Caté D é Ay/Ax = -5/3 = -1 2/3, 
A inclinação é negativa e decrescente; torna-se menos forte 
quando nos movemos para a direita. A inclinação em cada caso 
foi medida usando o método do cálculo pela secante, isto é, 
traçando uma linha reta conectando dois pontos ao longo da 
curva. À inclinação média entre os dois pontos é a inclinação da 
linha reta entre esses dois pontos. 


mos da esquerda para a direita e, portanto, tem uma incli- 
nação crescente positiva. 

Método de calcular a inclinação da tangente no ponto 
Esse método calcula a inclinação de uma curva não-linear 
em um ponto específico nessa curva. À Figura 2Á-5 ilustra 
como se calcula a inclinação no ponto B na curva. Primei- 
ro, traçamos uma linha reta que toca a curva no ponto B. 
Essa linha é denominada tangente. O fato de que essa linha 
toca a curva no ponto B, e não a toca em qualquer outro 
ponto, significa que a linha reta é uma tangente à curva no 
ponto B. A inclinação dessa tangente é igual à inclinação da 
curva não-linear no ponto B. 








Cálculo da inclinação pelo método no ponto 


ce rem 
Aqui foi traçada uma linha tangente, uma linha que toca 
a curva no ponto B. A inclinação dessa linha é igual à 
inclinação da curva no ponto B. A inclinação da linha 
tangente, medida de A até €, é Ay/Ax = 15/5 = 3. 


Pode-se ver na Figura 2A-5 como a inclinação da tan- 
gente foi calculada: do ponto A até o ponto C, a mudança 
em y é de 15 unidades, e a mudança em x, de 5 unidades, 
provocando uma inclinação de: 


Av 15 


— =D =3 
Àx 5 

Pelo método do ponto, a inclinação da curva no ponto B 
é iguala 3. 

Uma questão surge naturalmente neste ponto. Como se 
decide qual método usar ao calcular a inclinação de uma 
curva não-linear — método do arco (pela secante) ou do 
ponto (pela tangente)? A resposta depende da própria cur- 
va e dos dados usados para construí-la. Usa-se o método do 
arco quando não há informação suficiente para traçar uma 
curva contínua. Por exemplo, suponha que no painel (a) 
da Figura 2A-+ tenhamos somente os dados representados 
pelos pontos À, Ce D,e não tenhamos os dados representa- 
dos pelo ponto B ou qualquer ponto do resto da curva. Nes- 
se caso é óbvio que não podemos usar o método do ponto 
para calcular a inclinação no ponto B; teríamos de usar o 
método do arco para obter uma aproximação da inclinação 
da curva nessa área, traçando uma linha reta entre os pon- 
tos À e C. Mas, se temos dados suficientes para traçar uma 
curva contínua como se mostra no painel (a) da Figura 
2A-4, então podemos usar o método da tangente no ponto 
para calcular a inclinação no ponto B ou em qualquer outro 
ponto ao longo da curva. 


Pontos máximo e mínimo 


A inclinação de uma curva não-linear pode passar de posi- 
tiva a negativa ou vice-versa. Quando a inclinação de uma 
curva muda de positiva para negativa, cria o que é denomi- 
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nado ponto máximo da curva. Quando a inclinação da cur- 
va muda de negativa para positiva cria um ponto mínimo. 

O painel (a) da Figura 2A-6 ilustra uma curva em que a 
inclinação muda de positiva para negativa quando nos mo- 
vemos da esquerda para a direita. Quando x está entre O e 
50, a inclinação da curva é positiva. Em x = 50,a curva atin- 
ge seu ponto mais alto: o maior valor de y ao longo da cur- 
va. Esse ponto é denominado máximo da curva. Quando x 
excede 50, a inclinação se torna negativa c a curva passa a 
se mover para baixo. Muitas curvas importantes em econo- 
mia, tal como a curva que representa como muda o lucro 
de uma empresa à medida que ela produz mais produto. 
têm esse formato. como de um morro. 

Ao contrário, a curva que se mostra no painel (b) da Fi- 
gura 2A-6 tem o formato em U: ela tem uma inclinação que 
muda de negativa para positiva. Em x = 50, a curva atinge 
seu ponto mais baixo, o menor valor de y ao longo da cur- 
va. Esse ponto é denominado mínimo da curva. Várias 
curvas importantes em economia, tai como a que represen- 
ta como mudam os custos de algumas firmas quando o pro- 
duto aumenta, têm um formato em U como essa. 


GRÁFICOS QUE REPRESENTAM 
INFORMAÇÃO NUMÉRICA 


Os gráficos podem ser usados também como uma maneira 
prática de resumir e apresentar dados, sem que se suponha 
qualquer relação causal entre eles. Os gráficos podem sim- 
plesmente mostrar informação numérica e são chamados 
gráficos numéricos. Aqui vamos considerar apenas quatro 
tipos de gráficos: gráfico de séries temporais, diagramas de 
dispersão, gráfico de setores do círculo (que no Brasil também 
é chamado de gráfico de pizza) e gráfico de barras. Esses grá- 
ficos são usados amplamente para apresentar dados empí- 
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O painel (a) mostra uma 
curva com um ponto 
máximo, o ponto a partir do 
qual a inclinação muda de 
positiva para negativa. 

O painel (b) mostra uma 
curva com um ponto 
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(b) Mínimo 


Ponto minimo 








mínimo, o ponto a partir do 
ual a inclinação muda de | 
q ç Y aumenta à medida 


negativa para positiva. que x aumenta 


ricos de diferentes variáveis econômicas, pois muitas vezes 
ajudam os economistas e formuladores de políticas a iden- 
tificar padrões ou tendências na economia. Mas veremos 
também que é preciso cuidado para não interpretá-los de 
forma enganosa ou tirar deles conclusões que não se justifi- 
cam. Ou seja, é preciso estar consciente tanto da utilidade 
quanto das limitações dos gráficos numéricos. 


Tipos de gráficos numéricos 


É provável que você tenha visto gráficos nos jornais mos- 
trando o que aconteceu ao longo do tempo com variáveis 
econômicas como desemprego ou o valor das ações. Um 
gráfico de série temporal tem sucessivas datas, em um eixo 
horizontal, e os valores de uma variável que ocorreu nessas 
datas, no eixo vertical. Por exemplo, a Figura 24-7 mostra 
a taxa de desemprego nos Estados Unidos entre 1989 e me- 





Gráfico de séries 
temporais 





Taxa de 


Gráficos de séries temporais desemprego (%) 
8 


mostram datas sucessivas 
no eixo dos x e valores de 
uma variável no eixo dos y. 


| ——— >» 50 ———————— + 0 


y diminui à medida 
que x aumenta 


x X 


mami 





RR: | 
y diminui à medida 
que x aumenta 


y aumenta à medida 
que x aumenta 


ados de 2004. A linha ligando esses pontos (que correspon- 
dem à taxa de desemprego em cada ano) dá uma idéia clara 
da tendência geral do desemprego ao longo desses anos. 
A Figura 2A-8, mais adiante, é um exemplo de um tipo 
diferente de gráfico. Representa informação a respeito da ex- 
pectativa de vida média e do produto nacional bruto per ca- 
pita de uma amostra de 158 países. O PNB é, grosso modo, 
uma medida do padrão de vida de um país. Cada ponto nes- 
se gráfico indica a expectativa de vida média e o logaritmo 
do PNB per capita de um dado país. (Os economistas verifi- 
caram que o logaritmo do PNB está mais estreitamente rela- 
cionado com a expectativa de vida média do que simples- 
mente o nível do PNB.) Os pontos no canto superior direito 
do gráfico, que mostram combinações de expectativas de 
vida elevadas com logaritmos do PNB per capita elevados, 
representam os países economicamente avançados, como os 
Estados Unidos. Os pontos no canto inferior esquerdo do 


Taxa de desemprego, 1989-2004 (dessazonalizada) 
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de 2004. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 











Diagrama de dispersão 





Em um diagrama de dispersão, cada ponto representa os 
valores correspondentes das variáveis x e y para uma 
dada observação. Aqui cada ponto indica a expectativa 
de vida média observada e o logaritmo do PNB per 
capita de um dado país, para um conjunto de 158 
países. À curva ajustada com inclinação para cima é a 
melhor aproximação da relação geral entre as duas 
variáveis. 

Fonte: Eduard Bos et al. Health, Nutrition, and Population 


Indicators: A Statistical Handbook (Washington, DC: World 
Bank, 1999). 


gráfico, que mostram combinações de expectativas de vida 
baixas e logaritmos do PNB menores, representam os países 
economicamente mais atrasados, como Afeganistão e Serra 
Leoa. O padrão da distribuição dos pontos indica que há 
uma relação positiva entre expectativa de vida e logaritmo 
do PNB per capita. De modo geral, as pessoas vivem mais 
nos países com padrão de vida mais alto. Esse tipo de gráfico 
é denominado diagrama de dispersão, um diagrama em que 
cada ponto corresponde a uma observação real de uma va- 
riável x e de uma variável y. Uma curva é ajustada aos pontos 
dispersos, isto é, traça-se uma curva que aproxime da me- 
lhor forma possível a relação geral entre as variáveis. Como 
se pode ver, a curva ajustada na Figura 2A-8 tem inclinação 
para cima, indicando que a relação subjacente entre as duas 
variáveis é positiva. Diagramas de dispersão são muitas ve- 
zes usados para mostrar uma relação geral que pode ser infe- 
rida de um conjunto de dados. 






Gráfico de pizza 





Um gráfico de pizza (ou gráfico de setores do círculo) 
mostra a percentagem de um montante total que pode ser 
atribuída a vários componentes. Este gráfico de pizza 
mostra a percentagem do total da receita federal dos 
Estados Unidos que provém de cada fonte. 


Fonte: Executive Office of the President, Office of Management and 
Budget. 
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Um gráfico de pizza mostra as parcelas de um total que 
correspondem a vários componentes, geralmente expres- 
sas em percentagens. Por exemplo, a Figura 2A-9 é um grá- 
fico de pizza que representa várias fontes de receita do go- 
verno americano no orçamento de 2003, expressas em per- 
centagens da receita total de $1.782,3 bilhões. Como se 
pode ver, as receitas arrecadadas pelo fundo de previdência 
social, pelo Medicare (o programa do governo que financia 
cuidados médicos dos idosos) e pelo seguro-desemprego 
correspondiam a 40% do total da receita governamental, e 
o imposto de renda individual correspondia a 45%. 

Gráficos de barras usam barras de várias alturas ou 
comprimentos para indicar valores de uma variável. No 
gráfico de barras da Figura 2A-10, as barras mostram a mu- 
dança percentual no número de trabalhadores desempre- 
gados nos Estados Unidos de 2001 a 2002, separando entre 
brancos, negros ou afro-americanos e asiáticos. Os valores 


Receita do orçamento público dos EUA em 2003 
segundo as fontes (total: $1.782,3 bilhões) 
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Gráfico de barras 





Um gráfico de barras mede uma variável usando barras de 
alturas ou comprimentos diversos. Este gráfico de barras 
mostra o aumento percentual do número de 
desempregados nos Estados Unidos entre 2001 e 2002, 
separando entre brancos, negros ou afro-americanos e 
asiáticos. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


exatos da variável sendo medida podem ser escritos no fim 
das barras, como nessa figura. Por exemplo, o número de 
trabalhadores asiáticos desempregados nos Estados Uni- 
dos aumentou 35% entre 2001 e 2002. No entanto, mesmo 
sem valores precisos, a comparação das alturas ou compri- 
mentos das barras permite perceber o tamanho relativo de 
diferentes valores da variável. 


Problemas de interpretação de gráficos 
numéricos 


Embora tenhamos enfatizado no início deste apêndice que 
os gráficos são imagens visuais que facilitam a compreensão 
de idéias ou informações, eles podem ser construídos (in- 
tencionalmente ou não) de modo enganoso e levar a conclu- 
sões imprecisas. Esta seção trata de algumas questões sobre 
as quais é preciso estar precavido ao interpretar gráficos. 


Característica da construção Antes de chegar a qual- 
quer conclusão sobre o que um gráfico implica, é preciso 
prestar atenção na escala e no tamanho dos incrementos 
que se mostram nos eixos. Pequenos incrementos tendem 





Interpretando gráficos: o efeito da escala 





Os mesmos dados para 2002 usados na Figura 2A-7 estão 
representados aqui, exceto que aqui os dados se mostram 
em escala de 0,1% para os incrementos, em vez de 1%. 
Em consegiiência dessa mudança de escala, um aumento 
na taxa de desemprego em 2002 parece muito maior 
nesta figura do que na Figura 2A-7. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


desemprego (%) 
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Mudança no número de desempregados por raça (2001-2002) 


Mudança percentual Mudança no 
no número de número de 
desempregados desempregados 


Brancos 1.168.000 
Negros 
ou afro- 277.000 
americanos 
Asiáticos 35% 101.000 





a exagerar visualmente mudanças nas variáveis, enquanto 
incrementos grandes tendem a diminuir visualmente. 
Assim, a escala usada na construção de um gráfico pode in- 
fluenciar a interpretação do significado das mudanças que 
ele ilustra de uma maneira que talvez não se justifique. 
Tomemos por exemplo a Figura 2A-11, que mostra a 
taxa de desemprego nos Estados Unidos em 2002 usando 
uma escala de 0,1%. Pode-se ver que a taxa de desemprego 
passou de 5,6% no início de 2002 para 6% no fim do ano. 
Aqui o aumento de 0,4% na taxa de desemprego parece 
enorme e poderia levar alguém decidindo sobre políticas 
econômicas a concluir que esse foi um evento relativamen- 
te importante. Mas, se reexaminamos a Figura 2A-7, que 
mostra a taxa de desemprego nos Estados Unidos de 1989 a 
2004, vemos que essa seria uma conclusão enganosa. À Fi- 
gura 2A-7 usa os mesmos dados que a Figura 2A-11, mas é 
construída com uma escala de 1% em vez de 0,1%. Nela se 
pode ver que um aumento de 0,4% na taxa de desemprego 
em 2002 foi de fato um evento relativamente insignifican- 
te, pelo menos comparado com o aumento do desemprego 
durante 1990 ou 2001. Essa comparação mostra que, ao in- 
terpretar um gráfico, se não tivermos o cuidado de conside- 
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rar a escolha da escala, poderemos chegar a conclusões 
muito diferentes e possivelmente nos enganar. 

Relacionado com a escolha da escala, temos o uso de 
truncamento na construção de um gráfico. Um eixo é trun- 
cado quando uma parte do âmbito ou abrangência da variá- 
vel é omitida. Isso se indica por duas barras (//) no eixo, 
perto da origem. Pode-se observar que o eixo vertical da Fi- 
gura 24-11 está truncado. O âmbito de valores de O a 5,6 
foi omitido e // aparece no eixo. O truncamento poupa es- 
paço na apresentação de um gráfico e permite que se usem 
incrementos maiores ao construí-lo. O resultado é que mu- 
danças na variável representadas por um gráfico truncado 
parecem maiores comparadas a um gráfico que não é trun- 
cado e usa incrementos menores. 

É preciso prestar atenção também no que precisamente 
o gráfico está ilustrando. Por exemplo, na Figura 2A-10 é 
preciso reconhecer que o que se mostra são mudanças per- 
centuais no número de desempregados, e não mudanças 
em números absolutos. A taxa de desemprego dos traba- 
lhadores asiáticos aumentou em uma percentagem mais 
alta, de 35% neste exemplo. Se confundirmos mudanças 
numéricas com mudanças percentuais, vamos concluir er- 
roneamente que a maior parte dos novos trabalhadores de- 
sempregados é asiática. Mas, de fato, a interpretação corre- 
ta da Figura 2A-10 mostra que o maior número de novos 
trabalhadores desempregados é de brancos: o número de 
trabalhadores brancos aumentou de 1.168.000, o que é 
bem mais que o aumento no número de trabalhadores de- 
sempregados asiáticos, de 101.000 nesse exemplo. Embora 
houvesse um aumento percentual maior do número de tra- 
balhadores desempregados asiáticos. o número de traba- 
lhadores asiáticos desempregados nos Estados Unidos em 
2001 era muito menor que o número de trabalhadores de- 
sempregados brancos, fazendo com que o número de no- 
vos trabalhadores asiáticos desempregados fosse menor 
que o de novos desempregados brancos. 


Variáveis omitidas 
mostrando duas variáveis que se movem positiva ou nega- 


De um diagrama de dispersão 


tivamente, uma em relação à outra, é fácil concluir que 
existe uma relação causal. Mas as relações entre duas va- 
riáveis nem sempre são diretamente de causa e efeito. É 
bem possível que uma relação observada entre duas variá- 
veis se deva ao efeito não-observado de uma terceira variá- 
vel sobre cada uma dessas duas outras variáveis. Uma va- 
riável não-observada que, por sua influência sobre outras 
variáveis, cria uma aparência errônea de uma relação cau- 
sal direta entre essas variáveis é denominada variável 
omitida. Por exemplo, na Nova Inglaterra, uma quantida- 
de maior de neve caindo em uma semana tipicamente fará 
com que as pessoas comprem mais pás para retirar neve. 
Fará também com que as pessoas comprem mais fluido 
para descongelar pára-brisas. Mas se omitirmos a influên- 
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cia da neve e simplesmente representarmos o número de 
pás e de garrafas de fluido para descongelar vendidos, te- 
remos um diagrama de dispersão mostrando uma tendên- 
cia para cima no padrão de pontos dispersos, indicando 
uma relação positiva entre pás e fluido descongelante 
vendidos. Contudo, atribuir uma relação causal entre es- 
sas duas variáveis é um engano; um maior número de pás 
vendidas não causa a venda de mais fluido descongelante 
ou vice-versa. Eles se movem em conjunto porque são in- 
fluenciados por uma terceira variável, determinante, que 
é a queda de neve na semana, e que é, neste caso, a variá- 
vel omitida. Assim, antes de supor que um padrão em um 
diagrama de dispersão implica uma relação de causa e efe- 
ito, é importante considerar se o padrão não é na verdade 
o resultado de uma variável omitida. Em suma: correlação 
não é causação. 


Causalidade reversa Mesmo que estejamos certos de 
que não há variável omitida e de que existe uma relação 
causal entre duas variáveis apresentadas em um gráfico nu- 
mérico, é preciso cuidado para não cometer o erro da cau- 
salidade reversa, ou seja, chegar a uma conclusão errônea 
sobre qual é a variável dependente e qual a independente, 
invertendo a verdadeira direção da causalidade entre as 
duas variáveis. Por exemplo, imagine um diagrama de dis- 
persão mostrando as notas médias de 20 de seus colegas de 
turma, em um eixo, e o número de horas que cada um deles 
ficou estudando, em outro. A linha ajustada entre os pon- 
tos provavelmente terá uma inclinação positiva, mostran- 
do uma relação positiva entre a nota e a quantidade de ho- 
ras de estudo. Podemos razoavelmente inferir que horas de 
estudo é a variável independente, e nota é a variável depen- 
dente. Mas é possível cometer o erro da causalidade rever- 
sa, concluindo que um estudante com nota alta foi induzi- 
do a estudar mais e que uma nota baixa levou o aluno a es- 
tudar menos. 

Entender como os gráficos podem enganar ou ser in- 
terpretados de forma incorreta não é uma preocupação 
puramente acadêmica. Decisões de política, decisões em- 
presariais e argumentos políticos muitas vezes se baseiam 
na interpretação desses tipos de gráficos numéricos que 
acabamos de discutir. Problemas como características en- 
ganosas de construção do gráfico, variáveis omitidas e 
causalidade reversa podem levar a consequências impor- 
tantes e indesejáveis. 


PROBLEMAS >> >>> >>> >>>>.> > 


1. Examine os quatro gráficos adiante. Considere as afirmações 
seguintes e indique qual gráfico corresponde a cada afirma- 
ção. Qual variável apareceria no eixo horizontal e qual no 
vertical? Em cada uma dessas afirmações, a inclinação é posi- 
tiva, negativa, zero ou infinita? 
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Painel (a) Painel (b) 
Painel (c) Painel (d) 


— 


a. Se a entrada de cinema subiu de preço, menos gente vai 





ao cinema. 

b. Trabalhadores com mais experiência normalmente têm 
renda mais elevada que trabalhadores menos experientes. 

c. Qualquer que seja a temperatura externa, os america- 
nos consomem a mesma quantidade de cachorro- 
quente por dia. 

d. Os consumidores compram mais iogurte congelado 
quando o preço do sorvete sobe. 

e. As pesquisas não encontram nenhuma relação entre nú- 
mero de livros de dieta comprados e o número de quilos 
perdidos pela média das pessoas que fazem dieta. 

f. Independentemente do preço, os americanos compram a 
mesma quantidade de sal. 

Durante a administração Reagan, o economista Arthur Laffer 
argumentou em favor de baixar o imposto de renda a fim de 
aumentar a receita tributária. Como a maioria dos economis- 
tas, ele acreditava que se a taxa de impostos passasse de um 
certo nível a receita tributária cairia, porque impostos elevados 
desestimulariam algumas pessoas de trabalhar, e essas pessoas 
não trabalhariam nada se não sobrasse renda depois de pagar 
os impostos. Essa relação entre taxas de imposto e receita tri- 
butária é resumida graficamente no que é amplamente conhe- 
cido como curva de Laffer. Trace uma curva de Laffer supondo 
que ela tem o formato de uma curva não-linear. As questões 
seguintes ajudarão na construção do gráfico. 

a. Qual é a variável independente? Qual é a variável depen- 
dente? Em que eixo, portanto, se mede o imposto de ren- 
da? Em que eixo se mede a receita tributária? 

b. Qualseria a receita tributária se a taxa do imposto de ren- 
da fosse 0%? 

c. A taxa de imposto de renda máxima possível é 100%. 
Qual seria a receita tributária a uma taxa de imposto de 
renda de 100%? 

d. Há estimativas que mostram agora que o ponto máximo 
em uma curva de Laffer ocorre a uma taxa de imposto de 
aproximadamente 80%. Para taxas de imposto inferiores 
a 80%, como você descreveria a relação entre taxa de im- 
posto e receita tributária? E como essa relação se refletiria 
na inclinação? Para taxas de imposto superiores a 80%, 
como você descreveria a relação entre taxa de imposto e 


receita tributária, e como essa relação se refletiria na in- 
clinação? 


3. 


: Nome 


' Athena 30 
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Nas figuras a seguir, os números nos eixos foram perdidos. 
Tudo o que se sabe é que as unidades que se mostram no eixo 
vertical são as mesmas que as unidades no eixo horizontal. 


y Painel (a) y Painel (b) 





a. No painel (a), qual é a inclinação da linha? Mostre que a 
inclinação é constante ao longo da linha. 
b. No painel (b), qual é a inclinação da linha? Mostre que a 





inclinação é constante ao longo da linha. 

Responda a cada uma das questões seguintes desenhando um 

diagrama esquematizado. 

a. Medindo a inclinação de uma curva em três pontos cada 
vez mais à direita ao longo do eixo horizontal, temos que 
a inclinação da curva muda de —0,3 para —0,8 para —2,5, 





medida pelo método do ponto. Trace um diagrama dessa 
curva. Como você descreveria as relações ilustradas em 
seu diagrama? 

b. Medindo a inclinação de uma curva em cinco pontos cada 
vez mais à direita ao longo do eixo horizontal, temos que a 
inclinação da curva muda de 1,5 para 0,5, para 0, para 0,5 
e para —1,5, medida pelo método do ponto. Trace um dia- 
grama dessa curva. Ela tem um máximo ou um mínimo? 

A tabela para esta questão mostra a relação entre as horas tra- 

balhadas por semana para cada trabalhador e seu salário por 

hora. Fora o fato de que eles recebem salários horários dife- 
rentes e trabalham números de horas diferentes, esses cinco 
trabalhadores são idênticos. 


Salário 
(por hora) 
$15 


Quantidade de trabalho 
(horas por semana) 


Boris 35 30 


“ Curt 37 45 


Diego 36 60 
Emily 32 15 


a. Qual é a variável independente? Qual é a variável depen- 
dente? 

b. Elabore um diagrama de dispersão mostrando essa rela- 
ção. Ajuste uma curva (não-linear) que conecte os pon- 
tos. Coloque o salário por hora no eixo vertical. 

c. De que modo responde o número de horas trabalhadas 
quando o salário horário muda de $15 para $30, de acor- 
do com a relação representada aqui? Qual é a inclinação 
média da curva entre os pontos de Athena e de Boris? 

d. De que modo responde o número de horas trabalhadas 
quando o salário horário muda de $60 para $75, de acor- 
do com a relação representada aqui? Qual é a inclinação 
média da curva entre os pontos de Diego e de Emily? 








6. 
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Há estudos mostrando uma relação entre a taxa anual de 
crescimento de um país e sua taxa anual de aumento da po- 
luição do ar. Acredita-se que uma taxa mais alta de cresci- 
mento econômico permite aos residentes de um país ter 
mais carros e viajar mais, assim liberando no ar maior quan- 
tidade de poluentes. 

a. Qual é a variável independente? Qual é a variável depen- 
dente? 

b. Suponha que em um país chamado Sulândia, quando a 
taxa de crescimento econômico caiu de 3% para 1,5%, a 
taxa anual de aumento da poluição do ar caiu de 6% para 
5%. Qual é a inclinação média de uma curva não-linear 
entre esses pontos, pelo método do arco? 

c. Suponha agora que, quando a taxa anual de crescimento 
econômico passou de 3,5% para 4,5%, a taxa anual de au- 
mento da poluição do ar passou de 5,5% para 7,5%. Qual 
é a inclinação média de uma curva não-linear entre esses 
dois pontos, pelo método do arco? 

d. Como você descreveria a relação entre essas duas variáveis? 

Uma companhia de seguros verificou que a gravidade do 

dano à propriedade causado por um incêndio está positiva- 

mente relacionada com o número de bombeiros que chegam 

à cena do incêndio. 

a. Trace um diagrama representando essa descoberta, com 
o número de bombeiros no eixo horizontal e o dano à 
propriedade no eixo vertical. O que diz o diagrama? Su- 
ponhamos que se inverta o que está sendo medido nos 
dois eixos. Qual é então o argumento? 

b. A fim de reduzir o pagamento de indenizações aos porta- 
dores de apólices de seguro, deveria a companhia de se- 
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guros solicitar à prefeitura que envie menor número de 
bombeiros para qualquer incêndio? 


8. A tabela que acompanha esta questão mostra o salário anual e 
o imposto de renda devido, no caso de cinco indivíduos. Fora 
o fato de que eles recebem diferentes salários e devem dife- 
rentes quantias de imposto de renda, esses cinco indivíduos 
são idênticos. 

| Imposto de renda 

| Nome Salário anual anual devido 

| Suzana $22.000 $3.304 

i Bill 63.000 14.317 

* John 3.000 454 

| Mary 94.000 23.927 

i Peter 37.000 7.020 


a. Se você tivesse de representar esses pontos em um gráfi- 
co, qual seria a inclinação média da curva entre os pontos 
para os salários e o imposto de Bill e Mary, usando o mé- 
todo do arco (método da secante da curva)? Como você 
interpretaria esse valor da inclinação? 

b. Qual seria a inclinação média da curva entre os pontos 
para os salários e o imposto de John e de Susan, usando o 
método do arco? Como você interpretaria esse valor da 
inclinação? 

c. O que acontece com a inclinação quando aumenta o salá- 
rio? O que essa relação implica sobre a maneira pela qual 
o nível do imposto de renda afeta o incentivo das pessoas 
em conseguir um salário maior? 
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» Oferta e demanda 


O ÚLTIMO JOGO DE GRETZKY 


á várias maneiras de você con- 

seguir entradas para um evento 

esportivo. Você pode ter o passe 

para a temporada, dando direito a 
uma entrada para cada jogo, pode com- 
prar uma entrada para um único jogo 
ou pode comprar uma entrada de um 
cambista. Os cambistas compram entra- 
das adiantado, na bilheteria ou de al- 
guém que tem entradas para a tempora- 
da e decide não ir a um jogo, e reven- 
dem às vésperas do evento. 

Essa forma de venda, do cambista, 
nem sempre é legal, mas muitas vezes 
é lucrativa. Um cambista pode com- 
prar entradas na bilheteria e, depois 
que se esgotarem, revendê-las a um 
preço mais alto aos fãs que decidiram 
ir de última hora. É claro que não há 
garantia de lucro. Algumas vezes um 
jogo é inesperadamente “quente”,e os 
cambistas podem vender as entradas a 
preços altos, mas algumas vezes um 
evento é inesperadamente uma “fria” 
e os cambistas terminam vendendo 
com prejuízo. No devido tempo, con- 
tudo, apesar de algumas noites em 
que têm azar, os cambistas podem fa- 
zer dinheiro aproveitando-se de fãs 
ansiosos. 

Os cambistas na cidade de Otawa, 
no Canadá, tiveram alguns bons dias 
em abril de 1999. Por quê? Porque 
Wayne Gretzky, estrela de hóquei no 
Canadá, anunciou inesperadamente 


que decidira se aposentar do esporte e 
que o jogo de 15 de abril entre o time 
Ottawa Senators e o seu time, o New 
York Rangers, seria o seu último jogo 
em solo canadense. Muitos canaden- 
ses queriam ver o fantástico Gretzky 
jogar uma última vez e não desisti- 
ram, apesar de as entradas estarem es- 
gotadas nas bilheterias. 

É claro que os cambistas que ti- 
nham estocado entradas antes do jogo 
ou que podiam conseguir mais entra- 
das tiveram grande vantagem. Depois 
do anúncio, os cambistas começaram 
a vender entradas por quatro ou cinco 
vezes o valor estampado no bilhete. 
Era simplesmente uma questão de 
oferta e demanda. 

Mas o que queremos dizer com 
isso? Muitas pessoas usam oferta e de- 
manda como uma expressão para in- 
dicar “as leis do mercado em funcio- 
namento”. Para os economistas, con- 
tudo, o conceito de oferta e demanda 
tem um significado preciso: é um mo- 
delo de como o mercado se comporta 
que serve para entender muitos mer- 
cados mas não todos eles. 

Neste capítulo, apresentamos os 
componentes com que se constrói um 
modelo de oferta e demanda, junta- 
mos os pedaços e mostramos como 
esse modelo pode ser usado para en- 
tender como os mercados se compor- 
tam — ainda que nem todos. 











Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O que é um mercado 
competitivo e como ele é 
descrito pelo modelo de 
oferta e demanda. 


e O que é curva de demanda e o 
que é curva de oferta. 


e A diferença entre movimentos 
ao longo de uma curva e 
deslocamentos da curva. 


* Como as curvas de oferta e de 
demanda determinam o preço 
de equilíbrio e a quantidade 
de equilíbrio do mercado. 


e Em caso de escassez ou 
excedente, como o preço se 
move de volta para o equilíbrio. 








OFERTA E DEMANDA: UM MODELO 
DE MERCADO COMPETITIVO os 


“ué 


Cambistas e seus fregueses constituem um mercado, um 
grupo de vendedores e compradores. Mais que isso, 
constituem um tipo particular de mercado, conhecido 
como mercado competitivo. Grosso modo, um mercado 
competitivo é um mercado em que há muitos comprado- 
res e vendedores do mesmo bem ou serviço. Mais preci- 
samente, a característica central de um mercado compe- 
titivo é que as ações de qualquer indivíduo não têm efei- 
to perceptível sobre o preço pelo qual o bem ou serviço é 
vendido. 

É difícil explicar por que mercados competitivos são di- 
ferentes de outros mercados sem ver primeiro como fun- 
ciona um mercado competitivo. Assim, vamos adiar o as- 
sunto: voltaremos a essa questão no fim deste capítulo. Por 
enquanto, vamos afirmar apenas que é mais fácil modelar 
mercados competitivos do que outros mercados. Ao pres- 
tar um exame, sempre é uma boa estratégia começar res- 
pondendo às questões mais fáceis. Neste livro, vamos fazer 
a mesma coisa. Assim, vamos começar pelos mercados 
competitivos. 

Quando um mercado é competitivo, seu comportamento 
é bem descrito por um modelo conhecido como modelo de 
oferta e demanda. E porque muitos mercados são competi- 
tivos, o modelo de oferta e demanda de fato é muito útil. 

Há cinco elementos-chave nesse modelo: 


& A curva de demanda 

s A curva de oferta 

* O conjunto de fatores que faz com que a curva de deman- 
da se desloque e o conjunto de fatores que faz com que a 
curva de oferta se desloque 
O preço de equilíbrio 
A maneira pela qual o preço de equilíbrio muda quando 
as curvas de oferta e de demanda se deslocam 


Para entender o modelo de oferta e de demanda vamos 
examinar cada um desses elementos. 


A CURVA DE DEMANDA . 


Quantas pessoas queriam comprar bilhetes dos cambistas 
para ver os New York Rangers jogar contra os Ottawa Sena- 
tors naquela noite de abril? De imediato, você pode pensar 
que a resposta é: todos os fãs de hóquei em Ontário que 
ainda não tinham um bilhete. Mas, ainda que cada fã de hó- 
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quei quisesse ver Wayne Gretzky jogar pela última vez, 
muitos fãs não estavam dispostos a pagar quatro ou cinco 
vezes o preço do bilhete normal. Em geral, o número de 
pessoas que querem comprar um bilhete de hóquei, ou 
qualquer outro bem, depende do preço. Quanto mais alto o 
preço, menor o número de pessoas que querem comprar o 
bem; quanto mais baixo o preço, maior o número de pes- 
soas que querem comprar o bem. 

Ássim, a resposta à questão “Quantas pessoas vão que- 
rer comprar um bilhete para o último jogo de Gretzky?” 
depende do preço do bilhete. E se você ainda não sabe qual 
será esse preço, pode começar por fazer uma tabela de quan- 
tos bilhetes as pessoas gostariam de comprar a diferentes 
preços. Essa tabela é conhecida como tabela de demanda. 
Isso, por sua vez, pode ser usado para desenhar uma curva 
de demanda, que é um dos elementos-chave do modelo de 
oferta e demanda. 


A tabela de demanda e a curva de demanda 


A tabela de demanda é uma tabela mostrando quanto de 
um bem ou serviço os consumidores vão querer comprar a 
diferentes preços. No lado direito da Figura 3-1, mostra- 
mos uma tabela de demanda hipotética de entradas para 
um jogo de hóquei. 

De acordo com a tabela, caso haja entradas de cambistas 
disponíveis a $100 cada uma (aproximadamente o seu va- 
lor de face), 20.000 pessoas estão dispostas a comprá-las. A 
$150, alguns fãs acham o preço alto demais, e somente 
15.000 estão dispostos a comprar entradas. A $200, ainda 
menos gente quer entradas, e assim por diante. Quanto 
mais alto o preço, tanto menos entradas as pessoas querem 
comprar. Em outras palavras, à medida que o preço sobe, a 
quantidade de entradas demandadas cai. 

A Figura 3-1 é uma representação visual da informação 
na tabela. (Quem quiser, pode rever a discussão sobre grá- 
ficos em economia no apêndice do Capítulo 2.) O eixo ver- 
tical mostra o preço de uma entrada, e o eixo horizontal 
mostra a quantidade de entradas. Cada ponto no gráfico 
corresponde a um par de dados da tabela. A curva que co- 
necta esses pontos é uma curva de demanda. A curva de 
demanda é uma representação gráfica da tabela de deman- 
da, uma outra forma de mostrar o quanto de um bem ou 
serviço os consumidores querem comprar a um dado preço 
qualquer. 


Suponha que os cambistas estejam cobrando $250 por 
entrada. Podemos ver na Figura 3-1 que 8.000 fãs estão dis- 
postos a pagar esse preço; isto é, 8.000 é a quantidade de- 
mandada ao preço de $250. 
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Tabela de demanda e curva 
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Pr 
de demanda e 
da entrada Tabela de demanda por entradas 
Quantidade 
A tabela de demanda de entradas foi p pad de entradas 
construída para gerar a curva de aentrada demandadas 
demanda correspondente, que mostra [o O OO DO Re RIOS RR $350 5.000 
qual quantidade de um bem os oe Nimparador a faon id Caia DOI DUO cin da 300 6.000 
consumidores querem comprar a um 
Bed ENS ag ATA Ss aÃ 250 8.000 
preço dado qualquer. A curva de 
demanda e a tabela de demanda 200 H DO NW ss ssnasstnaceseremeeeaneesecreeeaeeeanass 200 11.000 
refletem a lei rocura ou lei de À medida que 
RE procupa onde os Coe Os nl d a A 150 15.000 
demanda: à medida que o preço sobe, a quantidade bd ae 
a quantidade demandada cai. De 100 — demandada cai NE rtrsasttrataeeassantarso À 
' Curva de 
modo similar, uma queda no preço 50 demanda, D 
aumenta a quantidade demandada. | | 
Em consegiiência, a curva de 0 5.000 10.000 15.000 20.000 


demanda tem inclinação para baixo, 
da esquerda para a direita. 


Note que a curva de demanda que aparece na Figura 3-1 
tem inclinação para baixo e isso reflete a proposição geral de 
que um preço mais alto reduz o número de pessoas dispos- 
tas a comprar um bem. Nesse caso, muitas pessoas que da- 
riam $100 para ver o grande Gretzky não se dispõem a dar 
$350. No mundo real, as curvas de demanda quase sempre 
têm inclinação para baixo, com algumas exceções bem espe- 
cíficas. As exceções são os chamados “bens de Giffen”, mas 
os economistas acham que eles são tão raros que na prática 
podemos ignorá-los. Em geral, a proposição de que um pre- 
ço mais alto para um bem, tudo o mais mantido constante, 
leva as pessoas a procurarem uma quantidade menor de tal 
bem é tão confiável que os economistas consideram que ela 
pode ser denominada “lei”, a lei da demanda. 


Deslocamentos da curva de demanda 


Quando [oi anunciada a aposentadoria de Gretzky, o efeito 
imediato foi que mais pessoas queriam comprar entradas 
para aquele jogo de 15 de abril, a qualquer preço dado. Isto 
é, a cada preço, a quantidade demandada aumentou, em 
consequência do comunicado. A Figura 3-2 ilustra esse fe- 
nômeno mediante a tabela de demanda e a curva de deman- 
da para entradas dos cambistas. 

Na Figura 3-2 aparecem duas tabela de demanda. A se- 
gunda é a tabela de demanda depois do anúncio, igual à 
que mostramos na Figura 3-1. Mas a primeira tabela de 
demanda mostra a procura por entradas dos cambistas an- 
tes de haver sido anunciada a aposentadoria de Gretzky. 
Como se vê, depois do anúncio o número de pessoas dis- 
postas a pagar $350 por uma entrada aumentou; aumen- 
tou também o número de pessoas dispostas a pagar $300, 


Quantidade de entradas 


e assim por diante. A cada preço, a segunda tabela, aquela 
após o anúncio, mostra uma quantidade demandada 
maior. Por exemplo, a $200, a quantidade de entradas que 
os fãs estavam dispostos a comprar passou de 5.500 para 
11.000. 

O anúncio da aposentadoria de Gretzky gerou uma nova 
tabela de demanda, uma em que a quantidade demandada é 
maior, a qualquer preço dado, que na tabela original. As 
duas curvas na Figura 3-2 mostram essa informação em um 
gráfico. Como se vê, a nova tabela de demanda depois do 
anúncio corresponde a uma nova curva de demanda D;, 
que está situada à direita da curva de demanda de antes do 
anúncio, D,. Esse deslocamento da curva de demanda 
mostra a mudança na quantidade demandada a qualquer 
preço dado, representando a mudança de posição da cur- 
va de demanda original D, para sua nova posição em D,. 

É essencial distinguir entre tais deslocamentos da curva 
de demanda e movimentos ao longo da curva de demanda, 
mudanças na quantidade demandada de um bem que re- 
sultam de uma modificação do preço do bem. A Figura 3-3 
ilustra essa diferença. 

O movimento do ponto À para o ponto B é um movi- 
mento ao longo da curva de demanda: a quantidade de- 
mandada aumenta devido à queda no preço à medida que 
nos movemos para baixo em D,. Aqui, uma queda de preço 
de $350 para $215 provoca um aumento na quantidade de- 
mandada de 2.500 para 5.000 entradas. Mas a quantidade 
demandada pode aumentar também quando o preço não se 
modifica, se há um aumento na demanda — um desloca- 


mento para a direita da curva de demanda. Isso é ilustrado 
na Figura 3-3 pelo deslocamento da curva de demanda D, 
para D,. Mantendo o preço constante em $350, a quantida- 








Um aumento na demanda 
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Preço de 
entrada Tabela de demanda para entradas 
O anúncio da aposentadoria de Quantidade demandada de entradas 
Gretzky gerou um aumento na Preço Antes do Depois do 
demanda, um aumento na da entrada — anúncio - anúncio 
quantidade demandada a qualquer $350 - é $350 2.500 5.000 
preço dado. Esse evento é 0615 -6 asia so 3000 E 
representado por duas tabelas de N demanda depois Ex Rs Ea 
demanda, uma que mostra a 250 [- bel do anúncio . . 
demanda antes do anúncio, outra 200 É 200 5.500 11.000 
que mostra a demanda depois do demo e 46b EO Ei 
anúncio, bem como pelas curvas de 
E 100 10.000 20.0 
demanda correspondentes. O 100 H Curva de : 00 
to da demanda desloca a demanda tntês j : 
aumento da dema e O E anilncio 
curva de demanda para a direita. ; 
0 5.000 10.000 15.000 20.000 


de demandada aumenta de 2.500 entradas no ponto 4 em 
D, para 5.000 entradas no ponto € em D,. 

Quando os economistas dizem “a demanda de X aumen- 
tou” ou “a demanda de Y caiu”, querem dizer que a curva 
de demanda para X ou para Y se deslocou, e não que a quan- 
tidade demandada aumentou ou diminuiu por causa de 
uma mudança no preço. 


Entendendo os deslocamentos da curva 
de demanda 
A Figura 3-4 ilustra as duas maneiras pelas quais as curvas 


de demanda podem se deslocar. Quando os economistas 
falam de “aumento na demanda”, eles estão se referindo a 





Movimento ao longo da curva de demanda 
versus deslocamento da curva de demanda 
e 
O aumento na quantidade demandada quando passamos 
do ponto 4 para o ponto B reflete um movimento ao 
longo da curva de demanda: é o resultado de uma queda 
no preço do bem. O aumento na quantidade demandada 
quando passamos do ponto A para o ponto C reflete um 
deslocamento da curva de demanda: é o resultado de um 
aumento na quantidade demandada a qualquer preço 
dado. 


Quantidade de entradas 


um deslocamento para a direita da curva de demanda: a 
qualquer preço dado, os consumidores demandam maior 
quantidade que antes. Isso se mostra na Figura 3-4 pelo 
deslocamento para a direita da curva de demanda original, 
de D, para D,. E quando os economistas falam de “queda na 
demanda”, eles estão indicando um deslocamento para a 
esquerda da curva de demanda: a qualquer preço dado, os 
consumidores demandam menor quantidade que antes. 
Isso se mostra na Figura 3-4 pelo deslocamento para a es- 
querda da curva de demanda original D, para D;. 

Mas o que faz com que a curva de demanda se desloque? 
Em nosso exemplo, o evento que desloca a curva de deman- 
da é o anúncio da iminente aposentadoria de Gretzky. Mas, 
pensando bem, há outras coisas que poderiam deslocar a 


Um deslocamento 
Preço 
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Deslocamentos da curva de demanda 





Qualquer evento que aumente a demanda desloca a curva 
de demanda para a direita, refletindo um aumento na 
quantidade demandada a qualquer preço dado. Um evento 
que reduz a demanda desloca a curva de demanda para a 
esquerda, refletindo uma queda na quantidade 
demandada a qualquer preço dado. 


curva de demanda para essas entradas. Por exemplo, supo- 
nha que haja um espetáculo musical na mesma noite do 
jogo de hóquei e que a banda anuncie que venderá entradas 
pela metade do preço. Isso fará com que haja uma queda na 
demanda para as entradas do jogo de hóquei. Aqueles fãs 
de hóquei que gostam também de música vão preferir com- 
prar entradas para o show de música pela metade do preço 
em vez das entradas para o hóquei. 

Os economistas acreditam que há quatro fatores princi- 
pais que deslocam a curva de demanda por um bem: 


Mudanças nos preços de bens relacionados 
* Mudanças de renda 
= Mudanças de gosto 

Mudanças nas expectativas 


Embora essa lista não seja exaustiva, ela contém os qua- 
tro fatores mais importantes que podem deslocar curvas de 
demanda. Quando dissemos antes que a quantidade de- 
mandada de um bem cai quando seu preço aumenta, tudo o 
mais constante, nos referíamos a que os fatores que deslo- 
cam a demanda permaneciam sem modificação. 


Mudanças nos preços de bens relacionados Se você 
quiser sair de noite mas não tem grande preferência sobre o 
que fazer, um show de música é uma alternativa para um jogo 
de hóquei — é o que os economistas chamam de substituto para 
o jogo de hóquei. Dois bens são substitutos quando a queda 
do preço de um deles (show de música) faz com que os con- 
sumidores fiquem menos dispostos a comprar o outro bem 
Gogo de hóquei). Substitutos são normalmente bens que de 
alguma maneira têm uma função similar: show de música ou 
jogo de hóquei, broa de milho ou pão de queijo, trem ou ôni- 
bus. Uma queda no preço do bem alternativo induz alguns 
consumidores a comprá-lo em lugar do bem original, deslo- 
cando a demanda do bem original para a esquerda. 
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Quantidade 


Contudo, às vezes uma queda no preço de um bem torna 
os consumidores mais dispostos a comprar um outro bem. 
Tais pares de bens são conhecidos como complementos ou 
bens complementares. Bens complementares são normal- 
mente bens que de algum modo são consumidos em conjun- 
to: entradas para um jogo e estacionamento na garagem do 
estádio, a salsicha e o pão do cachorro-quente, carros e gasoli- 
na. Se a garagem perto do estádio do jogo de hóquei ofereces- 
se estacionamento grátis, mais pessoas estariam dispostas a 
comprar entradas para ver o jogo a qualquer preço dado, pois 
o preço do “pacote”, ou seja, jogo mais estacionamento, teria 
caído. Quando o preço de um complemento cai, aumenta a 
quantidade demandada do bem original a qualquer preço 
dado, e assim a curva de demanda se desloca para a direita. 


Mudanças na renda Quando as pessoas têm mais di- 
nheiro, normalmente tendem a comprar mais de um bem a 
qualquer preço dado. Por exemplo, se a renda familiar au- 
menta, é mais provável que a família faça uma viagem de fé- 
rias para a Disneylândia, e assim é mais provável que ela 
compre passagens aéreas. Então, um aumento na renda do 
consumidor fará com que as curvas de demanda para a 
maioria dos bens se desloquem para a direita. 

Por que dizemos “a maioria dos bens” e não “todos os 
bens”? A maioria dos bens são bens normais; a demanda por 
eles aumenta quando a renda do consumidor sobe. Contudo, 
a demanda de alguns produtos cai quando a renda sobe. Pes- 
soas de renda elevada têm menos tendência a andar de ônibus 
do que pessoas com renda mais baixa. Os bens para os quais a 
demanda cai quando a renda sobe são conhecidos como bens 
inferiores. Quando um bem é inferior, um aumento da renda 
desloca a curva de demanda para a esquerda. 


Mudanças de gosto Por que as pessoas querem o que 
querem? Felizmente não precisamos responder a esta 











questão. Só precisamos reconhecer que as pessoas têm cer- 
tas preferências ou gostos que determinam o que decidem 
consumir e que esses gostos podem mudar. Os economis- 
tas normalmente aglomeram as modificações na demanda 
devido a moda, crenças, mudanças culturais etc. sob um 
único título de gostos ou preferências. 

Por exemplo, antigamente os homens usavam chapéu. 
Até mais ou menos a Segunda Guerra Mundial, um homem 
respeitável não estaria bem vestido se não estivesse com 
um chapéu decente junto com seu terno. Mas os soldados 
que voltaram da guerra adotaram um estilo mais informal, 
talvez devido aos rigores da guerra. E o presidente Eise- 
nhower, que havia sido o comandante supremo das Forças 
Aliadas na guerra, muitas vezes andava sem chapéu. À cur- 
va de demanda para chapéus se deslocou para a esquerda, 
refletindo o declínio da demanda por chapéus. 

A principal característica das mudanças de gosto é que os 
economistas pouco têm a dizer sobre elas, e normalmente as 
consideram como um dado. Quando os gostos mudam a fa- 
vor de um bem, mais pessoas querem comprá-lo a qualquer 
preço dado, de modo que a curva de demanda se desloca 
para a direita. Quando os gostos mudam contra um bem, 
menos pessoas querem comprá-lo a qualquer preço dado, de 
modo que a curva de demanda se desloca para a esquerda. 


Mudanças nas expectativas Poderíamos dizer que o 
aumento na demanda de entradas para o jogo de hóquei de 
15 de abril foi o resultado de uma mudança de expectati- 
vas: os fãs já não esperavam ter oportunidades futuras para 
ver Gretzky em ação e assim tiveram maior interesse em 
vê-lo enquanto podiam. 

Dependendo do caso específico, mudanças nas expecta- 
tivas podem diminuir ou aumentar a demanda de um bem. 
Por exemplo, consumidores espertos aguardam as liquida- 
ções e, digamos, compram presentes de datas especiais de- 
pois que a data passa, e as mercadorias são vendidas com 
desconto. Nesse caso, expectativas de uma futura queda de 
preços levam a uma redução na demanda hoje. 

Expectativas de mudança de renda futura também po- 
dem levar a mudanças na demanda: se alguém espera que 
sua renda vá aumentar no futuro, tipicamente toma empres- 
tado hoje e aumenta sua demanda por certos bens; e se a pes- 
soa acha que sua renda vai cair no futuro provavelmente 
poupará hoje e reduzirá sua demanda de alguns bens. 





Ganhando do trânsito 


Todas as grandes cidades têm problemas de trânsito, e mui- 
tas autoridades locais tentam desestimular o tráfego de veí- 
culos no centro congestionado da cidade. Se imaginarmos 
que ir de automóvel até o centro da cidade é um bem que as 
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pessoas consomem, podemos usar a análise econômica da 
demanda para tentar analisar políticas para o trânsito. 

Uma estratégia comum das prefeituras é reduzir a de- 
manda por viagens de automóvel diminuindo o preço do 
substituto. Muitas áreas metropolitanas subsidiam serviços 
de ônibus e de trem, esperando levar as pessoas a deixarem 
seus automóveis em casa. 

Outra estratégia é aumentar o preço dos complementos. 
Diversas grandes cidades nos Estados Unidos cobram ele- 
vados impostos de estacionamentos particulares, tanto 
para aumentar a receita como para desencorajar as pessoas 
de irem de automóvel para o centro. (Parquímetros com 
horários limitados aliados a uma fiscalização intensa é ou- 
tra tática nessa área.) 

Contudo, poucas cidades se dispuseram a adotar uma 
abordagem direta que causa grande controvérsia política: 
reduzir a congestão aumentando o preço de dirigir. Assim, 
foi um choque quando, em 2003, a prefeitura de Londres 
estabeleceu uma “taxa de congestionamento” de £5 (cerca 
de nove dólares) para todos os carros que entram no centro 
da cidade durante o horário comercial. 

O cumprimento é monitorado por câmeras automáticas 
que fotografam a placa dos carros. Os motoristas podem 
pagar a taxa adiantado ou até meia-noite do dia em que o 
automóvel esteve no centro. Caso não paguem e sejam fla- 
grados, têm de pagar uma multa de £100 (cerca de 180 
dólares) por cada transgressão. (Uma descrição completa 
das regras encontra-se em www.cclondon.com.) 

Não é surpresa que os resultados da nova política de trân- 
sito confirmem a lei de demanda. De acordo com reportagens 
de agosto de 2003, o trânsito no centro de Londres havia caí- 
do 32%, e os carros estavam andando 33% mais rápido em 
consequência da taxa de congestionamento. 





A tabela de demanda mostra como a quantidade demandada 
muda quando o preço se modifica. Essa relação é ilustrada 
pela curva de demanda. 
A lei de demanda afirma que curvas de demanda normalmen- 
te se inclinam para baixo, isto é, um preço mais alto reduz a 
quantidade demandada. 
Quando os economistas falam de aumento ou diminuição na de- 
manda, eles estão se referindo a deslocamentos da curva de 
demanda. Um aumento na demanda é um deslocamento para a , 
direita: a quantidade demandada aumenta para qualquer preço : 
dado. Uma redução na demanda é um deslocamento para a es- | 
querda: a quantidade demandada cai para qualquer preço dado. 
Uma mudança no preço resulta em um movimento ao longo da 
curva de demanda e em uma mudança na quantidade demandada. 
= Os quatro principais fatores que podem deslocar a curva de 
demanda são (1) mudança no preço de um bem relacionado, | 
tal como um substituto ou um complemento, (2) renda, 3. 
ai e o espectativas: 
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1. Explique se cada um dos eventos a seguir representa (i) um des- 
locamento da curva de demanda ou (ii) um movimento ao longo 
da curva de demanda. 

a. O dono de uma loja acha que os clientes estão dispostos a 
pagar mais caro por guarda-chuvas em dias de chuva. 

b. Quando a XYZ Telecom, uma operadora de serviços telefôni- 
cos de longa distância, ofereceu tarifas reduzidas nos fins 
de semana, o volume de chamadas aumentou fortemente no 
fim de semana. 

c. No dia dos namorados, as pessoas compram mais rosas, 
ainda que seu preço seja mais alto do que em outras épocas 
doano. 

d. O forte aumento do preço da gasolina leva muita gente a 
formar grupos em que uma pessoa dá carona às demais em 
diferentes dias, a fim de reduzir as compras de gasolina. 


As respostas estão no fim do livro. 


A CURVA DE OFERTA 


Os cambistas precisam comprar as entradas que vendem, e 
muitos deles as compram de pessoas que têm entradas e de- 
cidem vendê-las. A decisão de vender ou não sua própria 
entrada a um cambista depende em parte do preço ofereci- 
do: quanto mais alto o preço oferecido, tanto mais é prová- 
vel que uma pessoa esteja disposta a vender. 

Assim como a quantidade de entradas que as pessoas es- 
tão dispostas a comprar depende do preço que são obriga- 
das a pagar, a quantidade que as pessoas estão dispostas a 
vender, a quantidade ofertada, depende do preço pago por 
ela. (Note que essa é a oferta de entradas no mercado de en- 





Tabela de oferta e curva 
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tradas de cambistas. O número de lugares no estádio é o que 
é, independentemente do preço, mas essa não é a quantida- 
de que nos interessa aqui.) 


À tabela de oferta e a curva de oferta 


A tabela na Figura 3-5 mostra como a quantidade de entra- 
das disponibilizadas varia com o preço, isto é, mostra uma 
tabela de oferta hipotética de entradas para o último jogo 
de Gretzky. 

Uma tabela de oferta funciona da mesma maneira que a 
tabela de demanda que se mostrou na Figura 3-1. Neste 
caso, a tabela mostra a quantidade de entradas para a tem- 
porada de jogos que os assinantes que já compraram entra- 
das estão dispostos a vender a diferentes preços. Ao preço 
de $100 somente 2.000 pessoas estão dispostas a oferecer 
suas entradas. A $150, mais algumas pessoas decidem que 
vale a pena sacrificar o jogo a fim de ter mais dinheiro para 
outras coisas, aumentando a quantidade de entradas dispo- 
níveis para 5.000. A $200, a quantidade de entradas oferta- 
da aumenta para 7.000, e assim por diante. 

Da mesma maneira que a tabela de demanda pode ser re- 
presentada graficamente por uma curva de demanda, tam- 
bém a tabela de oferta pode ser representada por uma curva 
de oferta, como se mostra na Figura 3-5. Cada ponto na 
curva representa números da tabela. 

Suponhamos que o preço de oferta dos cambistas aumen- 
te de $200 para $250. Podemos ver na Figura 3-5 que a 
quantidade de entradas vendidas a eles aumenta de 7.000 
para 8.000. Esta é uma situação normal para uma curva de 
oferta, refletindo a proposição geral de que preços mais altos 
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levam a uma quantidade ofertada maior. Assim como as cur- 
vas de demanda em geral são inclinadas para baixo, as 
curvas de oferta normalmente são inclinadas para cima: 
quanto mais alto o preço sendo proposto, tanto mais entra- 
das para o hóquei as pessoas estão dispostas a disponibilizar 
— e tanto mais de qualquer bem elas estão dispostas a vender. 


Deslocamentos da curva de oferta 


Quando foi anunciada a aposentadoria de Gretzky, o efeito 
imediato foi o de que as pessoas que já tinham entradas 
para o jogo de 15 de abril ficaram menos dispostas a vender 
essas entradas aos cambistas a qualquer preço dado. Assim, 
a quantidade de entradas oferecidas a qualquer preço dado 
caiu: o número de entradas que as pessoas estavam dispos- 
tas a vender a $350 caiu, o número das que elas estavam 
dispostas a vender a $300 caiu, e assim por diante. A Figura 
3-6 mostra como ilustrar esse evento através de uma tabela 
de oferta e de uma curva de oferta para entradas. 

A tabela na Figura 3-6 mostra duas tabelas de oferta: a 
tabela de antes do anúncio é igual à da Figura 3-5. À pri- 
meira tabela de oferta mostra a oferta de entradas de cam- 
bistas antes de ser anunciada a aposentadoria de Gretzky. 
E, assim como uma mudança nas tabelas de demanda leva a 
um deslocamento nas curvas de demanda, uma mudança 
nas tabelas de oferta leva a um deslocamento da curva de 
oferta, ou seja, uma mudança na quantidade ofertada a 
qualquer preço dado. Isso se mostra na Figura 3-6 pelo des- 
locamento da curva de oferta de antes do anúncio, S,, para 
sua nova posição depois do anúncio, S,. Note que S, se si- 
tua à esquerda de S,, refletindo o fato de que a quantidade 
ofertada declinou a qualquer preço dado, na esteira do 
anúncio de Gretzky. 


Redução na oferta 
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Como já se viu na análise da demanda, é crucial distinguir 
entre tais deslocamentos da curva de oferta e movimentos ao 
longo da curva de oferta, ou seja, mudanças na quantidade 
ofertada que resultam de mudanças no preço. Podemos ver 
essa diferença na Figura 3-7. O movimento do ponto A para o 
ponto B é um movimento ao longo da curva de oferta: a quan- 
tidade ofertada cai ao longo de S, devido a uma queda no pre- 
ço. Aqui uma queda de preço de $250 para $200 leva a uma 
queda na quantidade ofertada de 9.000 para 8.000 entradas. 
Mas a quantidade ofertada pode cair também quando o preço 
permanece o mesmo devido a um decréscimo na oferta — um 
deslocamento da curva de oferta para a esquerda. Isso se mos- 
tra na Figura 3-7 pelo deslocamento para a esquerda da curva 
de oferta de S, para S,. Mantendo constante o preço em $250, 
a quantidade ofertada cai de 9.000 entradas no ponto A emsS, 
para 8.000 no ponto C em S,. 


Entendendo os deslocamentos na curva 
de oferta 


A Figura 3-8 ilustra as duas principais maneiras como as 
curvas de oferta podem se deslocar. Quando os economis- 
tas falam de “aumento na oferta”, eles estão se referindo a 
um deslocamento para a direita da curva de oferta: a qual- 
quer preço dado, as pessoas irão ofertar uma quantidade do 
bem maior do que antes. Isso se mostra na Figura 3-8 pelo 
deslocamento para a direita da curva de oferta original S, 
para S,. E quando os economistas falam sobre uma “redu- 
ção na oferta”, eles querem dizer que houve um desloca- 
mento para a esquerda da curva de oferta: a qualquer preço 
dado, as pessoas irão ofertar uma quantidade menor do 
bem do que antes. Isso está representado na Figura 3-8 
pelo deslocamento para a esquerda de S, para S,. 
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Movimento ao longo da curva de oferta versus 
deslocamento da curva de oferta 





A queda na quantidade ofertada quando passamos do 
ponto A para o ponto B reflete um movimento ao longo 
da curva de oferta: é o resultado de uma queda no preço 
do bem. À queda na quantidade ofertada quando 
passamos do ponto 4 ao ponto C reflete um deslocamento 
da curva de oferta: é o resultado de uma queda na 
quantidade ofertada a qualquer preço dado. 


Os economistas acreditam que deslocamentos nas cur- 
vas de oferta resultam principalmente de três fatores (em- 
bora existam, como no caso da demanda, outras causas 
possíveis): 


= mudanças nos preços dos insumos 
s mudanças na tecnologia 
w mudanças nas expectativas 


Mudança nos preços dos insumos Para produzir 
um produto são necessários insumos. Por exemplo, para 
fazer sorvete de baunilha, é necessário ter favas de bauni- 
lha, creme, açúcar, e assim por diante. (Na verdade, é pre- 
ciso ter apenas favas de baunilha para fazer um bom sorve- 
te de baunilha; ver “Economia em ação”, adiante.) Um in- 
sumo é qualquer bem usado para produzir outro bem. 





Deslocamentos da curva de oferta 





Qualquer evento que aumenta a oferta desloca a curva de 
oferta para a direita, refletindo o aumento na quantidade 
ofertada a qualquer preço dado. Um evento que reduz a 
oferta desloca a curva de oferta para a esquerda, 
refletindo uma queda na quantidade ofertada a qualquer 
preço dado. 
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Insumos, do mesmo modo que o produto, têm preços. E o 
aumento no preço de um insumo torna a produção do 
bem final mais cara para aqueles que produzem e vendem 
o bem. Assim, os vendedores estarão menos dispostos a 
suprir o bem a qualquer preço dado, e a curva de oferta se 
deslocará para a esquerda. Por exemplo, as empresas jor- 
nalísticas compram grande quantidade de papel de im- 
prensa (o papel no qual se imprimem jornais). Quando o 
preço do papel de imprensa aumentou fortemente em 
1994-1995, a oferta de jornais caiu: vários jornais saíram 
de circulação e novos empreendimentos editoriais foram 
cancelados. De modo similar, uma queda no preço de um 
insumo faz com que a produção do bem final fique mais 
barata para os vendedores. Eles estarão mais dispostos a 
oferecer o bem a qualquer preço dado, e a curva de oferta 
se deslocará para a direita. 
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Mudanças na tecnologia Quando os economistas fa- 
lam de tecnologia, eles não estão necessariamente pensan- 
do em alta tecnologia. Eles se referem à maneira de trans- 
formar insumos em bens úteis. Nesse sentido, todo o com- 
plexo conjunto de atividades que transforma milho das fa- 
zendas de Iowa em flocos de milho para o seu café da ma- 
nhã é tecnologia. Quando surge uma tecnologia melhor, 
reduzindo custos de produção e permitindo que o produ- 
tor gaste menos insumos para produzir o mesmo produto, 
a oferta aumenta e a curva de oferta se desloca para a direi- 
ta. Por exemplo, uma variedade de milho mais resistente a 
pragas faz com que os fazendeiros estejam dispostos a ofe- 
recer mais milho a qualquer preço dado. 


Mudanças nas expectativas Imagine que você tivesse 
uma entrada para o jogo de 15 de abril mas não podia ir. 
Você queria vender a entrada a um cambista. Mas, se você 
ouviu algum boato de que Gretzky estaria para se aposen- 
tar, saberia que a entrada logo ia ter um preço altíssimo. 
Ássim, você adiaria a venda da entrada até que a decisão da 
aposentadoria se tornasse pública. Isso ilustra como as ex- 
pectativas alteram a oferta: uma expectativa de que o preço 
do bem vai aumentar no futuro faz com que a oferta se re- 
duza hoje, mas uma expectativa de que o preço de um bem 
vai baixar no futuro faz com que a oferta aumente hoje. 





Para baixo (e para cima) na fazenda 


Muitos países adotaram políticas agrícolas baseados na 
crença, ou talvez na esperança, de que os produtores não 
responderiam a mudanças de preços dos seus produtos. 
Mas eles descobriram, para seu espanto, que o preço na 
verdade importa. 

Países avançados (inclusive os Estados Unidos) tenta- 
ram historicamente medidas legislativas para levar o preço 
para cima. (O Capítulo 4 descreve como esses pisos de pre- 
ços funcionam na prática.) O que se pretendia era elevar a 
renda dos agricultores, não era aumentar a produção; mas 
a produção mesmo assim subiu. Até o momento em que os 
países da União Européia começaram a garantir preços mí- 
nimos aos seus agricultores, nos anos 60, eles tinham uma 
produção agrícola limitada e importavam boa parte de seus 
alimentos. Mas, uma vez estabelecidos preços de garantia, 
a produção se expandiu rapidamente e os agricultores eu- 
ropeus começaram a cultivar mais cereais e a produzir mais 
laticínios do que os consumidores queriam comprar. 

Em países pobres, especialmente na África, os governos 
muitas vezes tentaram manter os preços agrícolas baixos. A 
estratégia típica era a de exigir que os agricultores vendes- 
sem seus produtos a uma empresa estatal de abastecimen- 
to, que os revendia aos consumidores urbanos ou a compra- 
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dores externos. Um exemplo conhecido é o de Gana, que já 
foi o maior exportador mundial de cacau, o principal ingre- 
diente do chocolate. Entre 1965 e 1980, os agricultores fo- 
ram obrigados a vender cacau a preços que persistente- 
mente ficaram abaixo daqueles que a indústria de chocola- 
te estava pagando em outros países. O governo de Gana es- 
perava que a produção de cacau fosse pouco afetada por 
essa política e que ele poderia lucrar pagando preço baixo e 
vendendo a preço alto. De fato, a produção caiu rapida- 
mente. Em 1980, a participação de Gana no mercado mun- 
dial tinha caído para 12%, enquanto outros exportadores 
de cacau que não seguiram a mesma política, inclusive vizi- 
nhos africanos, continuamente aumentaram suas vendas. 

Hoje em dia, a Europa está tentando reformar sua política 
agrícola, e a maioria dos países em desenvolvimento abando- 
nou a tentativa de manter baixos os preços agrícolas. Parece 
que os governos finalmente aprenderam que, no fim das con- 
tas, curvas de oferta de fato se inclinam para cima. 





A tabela de oferta mostra como a quantidade ofertada de- 
pende do preço. A relação entre as duas se ilustra pela curva 
de oferta. Í 
!»> Curvas de oferta normalmente têm inclinação para cima: a 
um preço mais alto as pessoas estão dispostas a oferecer 
maior quantidade de um bem. 
Uma mudança no preço tem como conseqiiência um movi- 
mento ao longo da curva de oferta e uma mudança na quanti- 
dade ofertada. 
Como na demanda, quando os economistas falam de aumen- 
to ou redução da oferta eles se referem a deslocamentos da 
curva de oferta e não a mudanças na quantidade ofertada. 
Um aumento na oferta é um deslocamento para a direita: a 
quantidade ofertada aumenta para qualquer preço dado. 
Uma redução na oferta é um deslocamento para a esquerda: 
a quantidade ofertada cai para todos os preços dados. 
Os três principais fatores que podem deslocar a curva de 
oferta são: (1) mudanças nos preços de insumos, (2) tecno- 
logia e (3) expectativas. 


1. Em cada um dos eventos enumerados a seguir, explique se ele 
representa (i) um destocamento da curva de oferta ou (ii) um 
movimento ao longo da curva de oferta: 

a. Um número maior de proprietários põe seus imóveis à venda 
quando o mercado imobiliário esquenta e há um aumento 
nos preços dos imóveis. 

b. Muitos produtores de morangos abrem barracas temporárias 
na beira da estrada no período de colheita ainda que nor- 
malmente os preços sejam baixos nessa época. 

c. Imediatamente depois do início do ano escolar, as cadeias 
de lanchonetes nos Estados Unidos precisam aumentar os 
salários para atrair empregados. 


Es 
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d. Muitos trabalhadores da construção civil se mudam tempo- 
raramente para áreas atingidas por furacões, atraídos por 
salários mais altos (que são o preço do trabalho). 

e. Desde que novas tecnologias tornaram possível construir 
navios maiores para cruzeiros, cuja manutenção por pessoa 
é mais barata, as linhas de cruzeiros do Caribe oferecem 
mais cabinas que antes, e a preços mais baixos. 


As respostas estão no fim do livro. 


OFERTA, DEMANDA E EQUILÍBRIO 


Cobrimos os três primeiros elementos essenciais do mode- 
lo de oferta e demanda: a curva de oferta, a curva de deman- 
da e o conjunto de fatores que deslocam cada curva. O pas- 
so seguinte será o de reunir esses elementos para mostrar 
que podem ser usados para prever o preço a que efetiva- 
mente um bem será comprado e vendido. 

O que determina o preço a que um bem é comprado ou 
vendido? No Capítulo 1, aprendemos o princípio geral de 
que os mercados se movem para o equilíbrio, uma situação 
em que nenhum indivíduo ficaria em situação melhor 
caso decidisse por uma ação diferente. No caso de um 
mercado competitivo, temos de ser mais específicos: um 
mercado competitivo está em equilíbrio quando o preço 
se move para um nível em que a quantidade demandada 
de um bem é igual à quantidade ofertada desse bem. A 
esse preço, nenhum vendedor individual poderia melho- 
rar sua situação oferecendo vender uma quantidade maior 
ou menor daquele bem, e nenhum comprador individual 
poderia melhorar sua situação propondo comprar mais 
ou menos desse bem. 

O preço que iguala a quantidade ofertada e a quantida- 
de demandada é o preço de equilíbrio; a quantidade com- 
prada e vendida a esse preço é a quantidade de equilíbrio. 
O preço de equilíbrio é conhecido também como preço 
que ajusta o mercado: é o preço que “ajusta o mercado” 
ao garantir que cada comprador disposto a pagar aquele 
preço encontra um vendedor disposto a vender aquele 
preço e vice-versa. 

Note que a partir de agora não vamos mais nos ater a in- 
termediários. como os cambistas, mas vamos tratar direta- 
mente de preço e quantidade de mercado. Por quê? Porque 
a função de um intermediário é reunir compradores e ven- 
dedores para comerciar. Mas o que faz compradores e ven- 
dedores comerciarem na verdade não é o intermediário, e 
sim o preço sobre o qual eles se pôem de acordo, o preço de 
equilíbrio. Indo mais a fundo e examinando como o preço 
funciona em um mercado, pode-se supor, sem margem de 
dúvida, que os intermediários estão fazendo seu serviço e 
podemos deixá-los como pano de fundo. 


Como, então, encontramos o preço e a quantidade de 
equilíbrio? 
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VENDIDO E TAMBÉM COMPRADO? 


Estivemos falando de um preço pelo qual o bem é comprado e 
também vendido, como se os dois fossem a mesma coisa. Não 
deveríamos distinguir entre o preço recebido pelo vendedor e 
aquele pago pelo comprador? Em princípio, sim; mas é conveniente 
sacrificar um pouco de realismo no interesse da simplicidade e 
deixar de lado a diferença entre preços recebidos pelos vendedores 
e aqueles pagos pelos compradores. Na realidade, as pessoas que 
vendem entradas para o jogo de hóquei aos cambistas, ainda que 
algumas vezes recebam preços altos, geralmente recebem menos 
do que aquilo que eventualmente pagarão os compradores das 
entradas. Não há mistério nisso: a diferença é como o cambista ou 
qualquer outro “intermediário” (alguém que faz com que se 
encontrem compradores e vendedores) ganha a vida. Mas, em 
muitos mercados, a diferença entre o preço de compra e o de 
venda é bem pequena. Por isso, não é tão irrealista pensar no 
preço pago pelos compradores como sendo o mesmo que o preço 
recebido pelos vendedores. E é isso que vamos supor no resto 
deste capítulo. 


Encontrando o preço e a quantidade 
de equilíbrio 


À maneira mais fácil de determinar o preço e a quantidade 
de equilíbrio em um mercado é colocar a curva de oferta e a 
curva de demanda no mesmo diagrama. Como a curva de 
oferta mostra a quantidade ofertada a qualquer preço dado 
e a curva de demanda mostra a quantidade demandada a 
qualquer preço dado, o preço pelo qual as duas curvas se 
cruzam é o preço de equilíbrio, ou seja. o preço em que a 
quantidade ofertada é igual à quantidade demandada. 

A Figura 3-9 combina a curva de demanda da Figura 3-1 
ea curva de oferta da Figura 3-5. A interseção delas se dá no 
ponto E, que é o equilíbrio desse mercado; isto é. $250 é o 
preço de equilíbrio, e 8.000 entradas é a quantidade de 
equilíbrio. 

Queremos confirmar que o ponto E se ajusta à nossa de- 
finição de equilíbrio. Ao preço de $250 por entrada, 8.000 
proprietários de entradas estão dispostos a revender suas 
entradas, e 8.000 pessoas que não têm entrada estão dis- 
postas a comprá-las. Assim, ao preço de $250, a quantidade 
de entradas ofertada é igual à quantidade demandada. Note 
que, a qualquer outro preço, o mercado não estaria ajusta- 
do, isto é, nem todo comprador conseguiria encontrar um 
vendedor disposto a vender ou vice-versa. Em outras pala- 
vras, se o preço fosse mais que $250, a quantidade ofertada 
excederia a quantidade demandada; se o preço fosse menos 
que $250, a quantidade demandada excederia a quantidade 
ofertada. 

O modelo de oferta e demanda, portanto, prevê que da- 
das as curvas de demanda e de oferta mostradas na Figura 
3-9, 8.000 entradas mudariam de dono a um preço de $250 
cada. 











Equilíbrio de mercado 


O equilíbrio de mercado ocorre no ponto E, a 

interseção entre a curva de oferta e a curva de demanda. 
Em equilíbrio, a quantidade demandada é igual à 
quantidade ofertada. Nesse mercado, o preço de 
equilíbrio é $250 e a quantidade de equilíbrio é 8.000 
entradas. 


Mas como podemos ter certeza de que o mercado chega- 
rá ao preço de equilíbrio? Começamos respondendo a três 
questões simples: 


1. Por que todas as vendas e compras em um mercado 
ocorrem ao mesmo preço? 

2. Por que o preço de mercado cai se estiver acima do 
preço de equilíbrio? 

3. Porque o preço de mercado sobe se estiver abaixo do 
preço de equilibrio? 


Por que todas as vendas e compras 
em um mercado se dão ao mesmo preço? 


Há alguns mercados em que um mesmo bem pode ser ven- 
dido a vários preços, dependendo de quem vende e de 
quem compra. Por exemplo, você já comprou uma lem- 
brança numa loja para turistas e depois viu o mesmo item 
sendo vendido em outra parte (às vezes até mesmo ao lado) 
por um preço mais baixo? Como os turistas não sabem 
quais as lojas que oferecem a melhor barganha e não têm 
tempo para ficar fazendo muitas comparações, os vendedo- 
res em áreas turísticas podem cobrar preços diferentes pelo 
mesmo produto. 

Mas em qualquer mercado em que tanto vendedores 
quanto compradores estiveram presentes por algum tem- 
po, vendas e compras tendem a convergir para um preço 
em geral uniforme, de modo que vale falar do preço de mer- 
cado. É fácil ver por quê. Suponha que um vendedor tenha 
pedido a um comprador potencial um preço nitidamente 
acima do que o comprador sabia que outras pessoas esta- 
vam pagando. O comprador claramente ficaria em situação 
melhor se fosse comprar em outra parte, a não ser que o 
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vendedor estivesse disposto a fazer uma oferta melhor. Do 
mesmo modo, um vendedor não vai querer vender por um 
preço muito inferior ao que sabe que a maioria dos com- 
pradores está pagando; ele estará em situação melhor espe- 
rando por um cliente mais razoável. Assim, em qualquer 
mercado bem estabelecido, em funcionamento, todos os 
vendedores e todos os compradores pagam aproximada- 
mente o mesmo preço. Isso é o que denominamos preço de 
mercado. 


Por que o preço de mercado cai se ele está 
acima do preço de equilíbrio? 


Suponha que as curvas de oferta e de demanda sejam as 
mostradas na Figura 3-9, mas que o preço de mercado está 
acima do equilíbrio de $250; digamos que ele está a $350. 
Essa situação é ilustrada na Figura 3-10. Por que o preço 
não pode ficar lá? 

Como mostra a figura, ao preço de $350 haveria mais 
entradas disponíveis do que os fãs de hóquei teriam inte- 
resse em comprar: 8.800 comparados com 5.000. A dife- 
rença de 3.800 é o excedente, também conhecido como ex- 
cedente de oferta, de entradas a $350. 

Esse excedente significa que há alguns vendedores 
que ficam frustrados: não conseguem encontrar alguém 
que queira comprar o que querem vender. Assim, o exce- 
dente fornece incentivo para aqueles 3.800 vendedores 
potenciais para que ofereçam um preço mais baixo a fim 
de atrair negócios de outros vendedores. Oferece tam- 
bém um incentivo para compradores potenciais para que 
tratem de barganhar oferecendo um preço mais baixo. 
Os vendedores que rejeitarem o preço mais baixo não 
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cria excedente 


are em 
O preço de mercado de $350 é superior ao preço de 
equilíbrio de $250. Isso cria um excedente: a $350 por 
entrada, os vendedores gostariam de vender 8.800 
entradas, mas os fãs estariam dispostos a comprar 
somente 5.000, de modo que haveria um excedente de 
3.800 entradas. Esse excedente pressiona o preço para 
baixo, até chegar ao preço de equilíbrio de $250. 


conseguirão encontrar compradores, e o resultado des- 
ses cortes no preço será o de pressionar para baixo o pre- 
ço prevalecente até que chegue ao preço de equilíbrio. 
Assim, o preço de um bem cai sempre que há um exce- 
dente, isto é, sempre que o preço esteja acima do nível de 
equilíbrio. 


Por que o preço de mercado aumenta se ele 
está abaixo do preço de equilíbrio? 

Suponha agora que o preço esteja abaixo do nível de equili- 
brio, isto é, a $150 por entrada, como se mostra na Figura 
3-11. Nesse caso, a quantidade demandada (15.000 entra- 
das) excede a quantidade ofertada (5.000 entradas), o que 





Preço abaixo do seu nível de equilíbrio 

cria escassez 

a viii Ai a ee 
O preço de mercado de $150 está abaixo do preço de 
equilíbrio de $250. Isso cria uma escassez: os fãs querem 
comprar 15.000 entradas, mas somente 5.000 estão à 
venda, de modo que há uma escassez de 10.000 entradas. 
Essa escassez pressionará o preço para cima, até que ele 
chegue ao preço de equilíbrio de $250. 
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implica que há 10.000 compradores potenciais que não 
conseguem encontrar entradas: há uma escassez, também 
conhecida como demanda em excesso, de 10.000 entradas. 

Quando há escassez, há pessoas que querem comprar 
entradas, mas não conseguem encontrar vendedores dis- 
postos a vender ao preço corrente. Nessa situação, ou os 
compradores propõem pagar mais que o preço que pre- 
valece ou os vendedores percebem que podem cobrar um 
preço mais alto. Seja como for, o resultado é pressionar 
para cima o preço prevalecente. Esse tipo de “leilão dos 
preços” acontece sempre que há escassez, e haverá escas- 
sez sempre que o preço estiver abaixo do nível de equilí- 
brio. Assim, o preço sempre subirá se estiver abaixo do 
nível de equilíbrio. 
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O uso do equilíbrio para descrever mercados 


Vimos que um mercado tende a ter um único preço, que o 
preço de mercado cai se está acima do nível de equilíbrio e 
sobe se está abaixo desse nível. Assim, o preço de mercado 
sempre se move rumo ao preço de equilíbrio, o preço pelo 
qual não há nem excedente nem escassez. 





Uma história de peixes 


No equilíbrio de mercado, supõe-se que acontece algo no- 
tável: todo mundo que quer vender um bem encontra com- 
prador, é todo mundo que quer comprar um bem encontra 
vendedor. É uma bela teoria. Mas é realista? 

Em Nova York, a resposta pode ser vista todo dia, logo 
antes do raiar do sol, no famoso mercado de peixe de Fulton, 
que opera desde 1835 (embora tenha mudado do lugar ori- 
ginal na rua Fulton). Ali, toda madrugada, os pescadores 
trazem seu peixe e negociam o preço com donos de restau- 
rante, peixarias e com vários intermediários e corretores. 

Os interesses são grandes. Se os donos de restaurante 
não tiverem peixe fresco no menu, vão perder clientes, e 
assim é importante que os compradores potenciais encon- 
trem vendedores dispostos a vender. Para os pescadores, é 
mais importante ainda completar uma venda, pois peixe 
não-vendido perde muito, se não todo, valor. Mas o merca- 
do chega a um equilíbrio: praticamente todo comprador 
potencial encontra um vendedor e vice-versa. A razão é que 
todo dia o preço de cada tipo de peixe rapidamente conver- 
ge para um nível que equilibra a quantidade ofertada e a 
quantidade demandada. 

A tendência dos mercados a chegar ao equilíbrio não é 
simplesmente especulação teórica. Pode-se vê-la (e chei- 
rá-la) toda madrugada. 





O preço em um mercado competitivo se move para o preço de 
equilíbrio, ou preço que ajusta o mercado, pelo qual a quan- 
tidade ofertada é igual à quantidade demandada. Esta é a 
quantidade de equilíbrio. 

Todas as vendas e compras em um mercado ocorrem ao mes- 
mo preço. Se o preço está acima do nível de equilíbrio, há 
um excedente que pressiona o preço para baixo. Se o preço 
está abaixo do nível de equilíbrio, há escassez, o que pres- 
siona o preço para cima. 








1. Nas três situações seguintes o mercado inicialmente está em 
equilíbrio. Depois de cada evento descrito a seguir haverá exce- 
dente ou escassez ao preço de equilíbrio original? O que acon- 
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tecerá com o preço de equilíbrio em consegiiência disso? 

a. 1997 foi um ano excelente para os vinhedos da Califórnia, 
que produziram uma colheita recorde. 

b. Depois de um furacão, os hotéis da Flórida verificam que 
muitas pessoas cancelam suas férias, deixando-os com quar- 
tos vazios. 

c. Quando há nevascas fortes, muitas pessoas querem comprar 
removedores de neve de segunda mão nas lojas de ferragem 
locais. 


As respostas estão no fim do livro. 


MUDANÇAS NA OFERTA E NA DEMANDA 


Pode ser que Wayne Gretzky anunciar que ia se aposentar 
tenha sido uma surpresa, mas o consequente aumento no 
preço das entradas dos cambistas para o jogo de abril não 
foi nenhuma surpresa. De repente, o número de pessoas 
que queriam comprar entradas a qualquer preço dado au- 
mentou, isto é, aumentou a demanda. Ao mesmo tempo, 
como todos que já tinham entradas queriam ver o último 
jogo de Gretzky, eles se tornaram menos dispostos a ven- 
dê-las, isto é, houve uma redução na oferta. 

Neste caso, houve um evento que deslocou tanto a curva 
de oferta quanto a curva de demanda. Muitas vezes, no en- 
tanto, acontece algo que desloca apenas uma das curvas. 
Por exemplo, uma geada na Flórida reduz a oferta de laran- 
jas, mas não muda a demanda. Um relatório médico dizen- 
do que ovos fazem mal à saúde reduz a demanda de ovos, 
mas não atinge a oferta. Ou seja, muitas vezes há eventos 
que deslocam a curva de oferta ou a curva de demanda, mas 
não ambas. Por conseguinte, convém examinar o que acon- 
tece em cada caso. 

Vimos que, quando uma curva se desloca, preço e quan- 
tidade de equilíbrio mudam. Vamos nos concentrar na 
análise de como o deslocamento de uma curva altera o pre- 
ço e a quantidade de equilíbrio. 


O que acontece quando a curva de demanda 
se desloca 


Café e chá são substitutos. Se o preço do chá sobe, a de- 
manda de café aumenta. Se o preço do chá cai, a demanda 
de café cai. Mas como o preço do chá afeta o mercado de 
café? 

A Figura 3-12 mostra o efeito de um aumento no preço 
do chá sobre o mercado de café. O aumento de preço do 
chá aumenta a demanda de café. O ponto E, mostra o equi- 
líbrio correspondente à curva de demanda original, sendo 
P, o preço de equilíbrio e Q, a quantidade de equilíbrio 
comprada e vendida. 

Um aumento na demanda é indicado por um desloca- 
mento da curva de demanda para a direita, de D; para D,. Ao 
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preço de mercado original P,, esse mercado não está mais 
em equilíbrio: ocorre uma escassez porque a quantidade de- 
mandada excede a quantidade ofertada. Assim, o preço do 
café aumenta e gera um aumento na quantidade ofertada, 
um movimento para cima ao longo da curva de oferta. Um 
novo equilíbrio se estabelece no ponto E,, com o preço de 
equilíbrio mais alto P,, e uma quantidade de equilíbrio 
maior Q,. Essa sequência de eventos reflete um princípio ge- 
ral: quando a demanda de um bem aumenta, tanto o preço de 
equilíbrio quanto a quantidade de equilíbrio sobem. 

E o que aconteceria no caso inverso, uma queda no pre- 
ço do chá? Uma queda no preço do chá reduz a demanda de 
café, deslocando a curva de demanda para a esquerda. Ao 
preço original, ocorre um excedente, pois a quantidade 
ofertada excede a quantidade demandada. O preço cai e leva 
a uma redução na quantidade ofertada, com preço de equi- 
líbrio mais baixo e quantidade de equilíbrio mais baixa. 
Isso ilustra outro princípio geral: quando a demanda de um 
bem cai, tanto o preço de equilíbrio quanto a quantidade de 
equilíbrio do bem caem. 

Resumo de como um mercado responde a uma mudan- 
ça na demanda: um aumento na demanda leva a um aumento 
tanto no preço de equilíbrio quanto na quantidade de equili- 
brio. Uma redução na demanda leva a uma queda tanto no 
preço de equilíbrio quanto na quantidade de equilíbrio. 


O que acontece quando a curva de oferta 
se desloca 


No mundo real. é um pouco mais fácil prever mudanças na 
oferta do que na demanda. Fatores físicos que afetam a oferta, 
como a disponibilidade de insumos, são mais fáceis de captar 
que gostos instáveis que afetam a demanda. Ainda assim, na 


Equilíbrio e deslocamentos da curva 
de demanda 





O equilíbrio original no mercado de café é E,, na 
interseção da curva de oferta com a curva de demanda 
original D,. Um aumento no preço do chá, um substituto, 
desloca a curva de demanda para a direita, para D,. 
Ocorre escassez ao preço original P,, de modo que tanto 
o preço quanto a quantidade ofertada aumentam - um 
movimento ao longo da curva de oferta. Um novo 
equilíbrio é alcançado em E,, com o preço de equilíbrio 
P> mais alto, e a quantidade de equilíbrio Q, mais alta. 
Quando a demanda de um bem aumenta, tanto o preço de 


equilíbrio quanto a quantidade de equilíbrio do bem 
aumentam. 
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oferta, bem como na demanda, o que realmente conhecemos 
são os efeitos de deslocamentos na curva de oferta. 

Um exemplo espetacular de uma mudança de tecno- 
logia que aumentou a oferta ocorreu na indústria de se- 
micondutores, os chips, que são o coração dos computa- 
dores, dos videogames e de muitos outros aparelhos. No 
início dos anos 70, os engenheiros aprenderam a usar 
um processo conhecido como fotolitografia para colocar 
componentes eletrônicos microscópicos em um chip de 
silício. Um progresso subsequente nessa técnica permi- 
tiu colocar cada vez mais componentes em cada chip. A 
Figura 3-13 mostra o efeito dessa inovação no mercado 
de chips. A curva de demanda não muda. O equilíbrio 
original é E,, o ponto de interseção entre a curva de ofer- 
ta original S, e a curva de demanda, com preço de equili- 
brio P, e quantidade de equilíbrio Q,. Por causa da mu- 
dança tecnológica, a oferta aumenta, e S, se desloca para 
a direita, para S,. Ao preço original P,, existe agora um 
excedente de chips, e o mercado não está mais em equili- 
brio. O excedente causa uma queda no preço e um au- 
mento na quantidade demandada, um movimento para 
baixo ao longo da curva de demanda. O novo equilíbrio 
se dá em E;,, com preço de equilíbrio P, e quantidade de 
equilíbrio Q,. No novo equilíbrio E,, o preço é mais bai- 
xo e a quantidade de equilíbrio mais alta que antes. Isso 
pode ser expresso como um princípio geral: um aumento 
na oferta leva a uma queda no preço de equilíbrio e a um au- 
mento na quantidade de equilíbrio. 

O que acontece com um mercado quando a oferta cai? 
Uma queda na oferta leva a um deslocamento para a es- 
querda da curva de oferta. Ao preço original, existe agora 
uma escassez. Como resultado disso, o preço de equili- 
brio sobre e a quantidade demandada cai. Isso descreve a 
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O equilíbrio original no mercado de chips de silício é 
E,, na interseção da curva de demanda com a curva de 
oferta original S,. Depois que uma mudança 
tecnológica aumenta a oferta de chips, a curva de em 
oferta se desloca para a direita, para S,. Um excedente 

ocorre ao preço original P,, de modo que o preço cai e 

a quantidade demandada sobe - um movimento ao 

longo da curva de demanda. Um novo equilíbrio é 

alcançado em E,, com um preço de equilíbrio mais 

baixo P, e uma quantidade de equilíbrio mais alta Q,. 

Quando a oferta de um bem aumenta, o preço de 

equilíbrio do bem cai e a quantidade de equilíbrio 

aumenta. 


sequência de eventos no mercado de papel para jornal 
em 1994-1995 que analisamos anteriormente: uma que- 
da na oferta de papel de imprensa levou a um aumento 
no preço e ao fechamento de muitos jornais. Podemos 
formular um princípio geral: uma queda na oferta leva a 
um aumento no preço de equilíbrio e a uma queda na quan- 
tidade de equilíbrio. 

Resumo de como um mercado responde a uma mudan- 
ça na oferta: um aumento na oferta leva a uma queda no preço 
de equilíbrio e a um aumento na quantidade de equilíbrio. 
Uma redução na oferta leva a um aumento no preço de equili- 
brio e a uma queda na quantidade de equilíbrio. 





* QUE CURVA É ESSA, ENTÃO? 


Quando o preço de algum bem muda, em geral podemos dizer que 

" isso reflete uma modificação, seja na oferta, seja na demanda. 
Mas é fácil ficar confuso sobre qual delas será. Um indício que 

: ajuda é a direção da mudança na quantidade. Se a quantidade 
vendida muda na mesma direção que o preço - por exemplo, se 

- tanto o preço quanto a quantidade sobem -, isso sugere que foi a 
curva de demanda que se deslocou. Se o preço e a quantidade se 
movem em direções opostas, é provável que a causa seja um 

: deslocamento na curva de oferta. 


Deslocamentos simultâneos na oferta 
e na demanda 


Finalmente, algumas vezes acontece que eventos deslo- 
quem ambas as curvas, a de demanda e a de oferta. De fato, 
este capítulo começou com o exemplo de um deslocamen- 
to simultâneo. O anúncio de Wayne Gretzky de que pre- 
tendia se aposentar aumentou a demanda de entradas dos 
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cambistas, pois mais pessoas queriam vê-lo jogar uma últi- 
ma vez. Mas isso também reduziu a oferta, porque aqueles 
que já tinham entradas passaram a ter menos disposição de 
passá-las adiante. 

A Figura 3-14 ilustra o que aconteceu. Em ambos os pai- 
néis, mostra-se um aumento na demanda, isto é, um deslo- 
camento para a direita da curva de demanda de D, para D». 
Note que o deslocamento para a direita no painel (a) é rela- 
tivamente maior que o do painel (b). Ambos os painéis 
mostram uma queda na oferta, isto é, um deslocamento 
para a esquerda da curva de oferta, de S, para S,. Note que 
o deslocamento para a esquerda no painel (b) é relativa- 
mente maior que o do painel (a). 

Em ambos os casos, o preço de equilíbrio sobe, de P, 
para P,, à medida que o equilíbrio se move de E, para E,. 
Mas o que acontece com a quantidade de equilíbrio, a 
quantidade de entradas dos cambistas comprada e vendi- 
da? No painel (a), o aumento na demanda é grande em re- 
lação à queda na oferta, e como resultado a quantidade de 
equilíbrio aumenta. No painel (b), a queda de oferta é 
grande em relação ao aumento na demanda, e o resultado 
é que a quantidade de equilíbrio cai. Isto é, quando a de- 
manda aumenta e a oferta cai, a quantidade de fato com- 
prada ou vendida pode baixar ou subir, dependendo de 
quanto se deslocaram as curvas de demanda e de oferta. 

Em geral, quando oferta e demanda se deslocam em dire- 
ções opostas, podemos prever que o resultado final se dará 
sobre a quantidade comprada e vendida. O que podemos di- 
zer é que uma curva que se desloca desproporcionalmente 
em relação à outra curva terá um efeito desproporcional- 
mente maior sobre a quantidade comprada e vendida. Dito 
isso, podemos fazer a seguinte previsão quanto ao resultado 
de deslocamentos de curvas de oferta e de demanda em dire- 
ções opostas: 
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Deslocamentos simultâneos das curvas de demanda e de oferta 





(a) Um resultado possível: 
preço sobe, quantidade sobe 
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No painet (a) há um deslocamento simultâneo da curva de 
demanda para a direita e da curva de oferta para a esquerda. 
Aqui o aumento na demanda é relativamente maior que a 
queda na oferta, e assim sobem tanto o preço de equilíbrio 
quanto a quantidade de equilíbrio. 


Quando a demanda aumenta e a oferta cai, o preço au- 
menta, mas a mudança de quantidade é ambígua. 
Quando a demanda cai e a oferta aumenta, o preço cai, 
mas a mudança de quantidade é ambígua. 


Mas suponhamos que as curva de demanda e de oferta 
se desloquem na mesma direção. Poderemos prever com 
segurança as mudanças de preço e de quantidade? Nessa si- 
tuação. a mudança na quantidade comprada e vendida 
pode ser prevista, mas a mudança de preço é ambígua. Os 
dois resultados possíveis quando as curvas de oferta e de 
demanda se deslocam na mesma direção são os seguintes (e 
podem ser verificados): 


Quando tanto a demanda quanto a oferta aumentam, a 
quantidade aumenta, mas a mudança no preço é ambígua. 
Quando tanto a demanda quanto a oferta caem, a quan- 
tidade cai, mas a mudança no preço é ambígua. 





Baunilha pura fica chique 


A baunilha não tem grande respeitabilidade. É um sabor 
tão comum que “baunilha pura” tornou-se nos Estados 


(b) Outro resultado possível: 
preço sobe, quantidade cai 
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No painel (b) há um deslocamento simultâneo da curva 
de demanda para a direita e da curva de oferta para a 
esquerda. Aqui a queda na oferta é relativamente maior 
que o aumento na demanda, e assim o preço de equilíbrio 
sobe e a quantidade de equilíbrio cai. 


Unidos uma expressão genérica para indicar um produto 
banal, sem qualquer sofisticação. Mas, entre 2000 e 2003, a 
baunilha se tornou um produto chique. ao menos a julgar 
pelo preço no supermercado. O preço de uma garrafinha de 
extrato de baunilha aumentou de S5 para $15. O preço da 
baunilha no atacado aumentou 400%. 

À causa do salto no preço foi o mau tempo, não nos 
Estados Unidos, mas no Oceano Índico. A maior parte 
da baunilha do mundo vem de Madagáscar, uma ilha na 
costa sudeste da África. Um ciclone muito forte atingiu 
aquele pais em 2000, e uma combinação de clima mais 
frio que o normal e chuva excessiva impediu a recupe- 
ração. 

O elevado preço da baunilha levou a uma queda na 
quantidade demandada: o consumo mundial de baunilha 
caiu 35% entre 2000 e 2003. Os consumidores não para- 
ram de comer produtos com sabor de baunilha; em vez dis- 
so, mudaram, muitas vezes sem perceber, para sorvete e 
outros produtos que tinham como ingrediente baunilha 
sintética, um subproduto da produção de polpa de madeira 
e de petróleo. 

Note que nunca houve escassez de baunilha: sempre 
se podia encontrá-la, desde que se quisesse pagar o pre- 
ço. Ou seja, o mercado de baunilha permaneceu em equi- 
líbrio. 






O grande filme de discussão de um tema 
no ano 2000 foi Traffic, um panorama do 
tráfico de drogas. O filme se baseava 
vagamente em uma minissérie britânica 
de 1989, Traffik. Apesar de um intervalo 
de onze anos, a situação básica, em que 
o tráfico de drogas floresce apesar das 
leis que supostamente existem para 
evitá-lo, não mudou. À chamada guerra 
às drogas por parte dos encarregados 

de aplicar a lei não só não teve sucesso 
em eliminar o comércio de drogas 
ilícitas como, segundo a maioria das 
avaliações, nem sequer conseguiu 
grande resultado em matéria de redução 
do consumo. 

O fracasso da guerra às drogas tem 
precedentes históricos: durante a 
chamada Proibição, nos Estados Unidos, 
de 1920 a 1933, a venda e o consumo 
de álcool eram ilegais. Mas, apesar 
disso, bebidas alcoólicas, produzidas 
e distribuídas por traficantes ou 
contrabandistas, continuaram 
amplamente disponíveis. Na verdade, 
em 1929, o consumo per capita de 
bebidas alcoólicas era superior ao que 
fora uma década antes. Como é hoje 
com as drogas, a produção e a 
distribuição da substância banida 
tornaram-se um grande empreendimento 
que floresceu, a despeito de sua 
ilegalidade. 

Por que é tão difícil eliminar os 
mercados de álcool e de drogas? 

Pense na guerra às drogas como uma 
política que desloca a curva de oferta, 
mas faz pouco para deslocar a curva de 
demanda. 

Embora o uso de drogas como a 
cocaína seja ilegal, assim como já foi 
ilegal o consumo de bebidas alcoólicas, 
na prática a guerra às drogas tem como 
foco principalmente os fornecedores. Em 
consegiência, o custo de oferecer drogas 
inclui o risco de ser pego e enviado para 
a cadeia, e até o de ser condenado à 
morte. Isso sem dúvida reduz a 
quantidade de drogas oferecidas a 
qualquer preço, de fato deslocando a 
curva de oferta de drogas para a 
esquerda. Na Figura 3-15, isso é 
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mostrado como um deslocamento na 
curva de oferta de S, para S,. Se a guerra 
às drogas não teve efeito sobre o preço 
das drogas, e 0 preço permaneceu em ?,, 
esse deslocamento para a esquerda 
refletiria uma redução na quantidade de 
drogas ofertada igual em magnitude ao 
deslocamento da oferta para a 

esquerda. 

Mas, como vimos, quando a curva de 
oferta para um bem se destoca para a 
esquerda, o efeito é aumentar o preço de 
mercado desse bem. Na Figura 3-15, o 
efeito da querra às drogas seria mover o 
equilíbrio de E, para E, e aumentar o 
preço das drogas de P, para P,, um 
movimento ao longo da curva de 
demanda. Como o preço de mercado 
sobe, o declínio efetivo na quantidade 
ofertada de drogas é inferior ao declínio 
na quantidade que teria sido ofertada ao 
preço original. 

À razão por que a proibição foi tão 
ineficaz é que, à medida que o preço de 
mercado do álcool subiu, os 
consumidores reduziram apenas 
ligeiramente seu consumo, mas os preços 





Efeitos da guerra Preço 
às drogas 





A guerra às drogas desloca a 
curva de oferta para a 
esquerda. Contudo, podemos 
ver, pela comparação do 
equilíbrio original E, com o 
novo equilíbrio E,, que a 
redução efetiva na quantidade 
ofertada de drogas é muito 
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mais altos foram suficientes para induzir 
muitos fornecedores potenciais a assumir 
o risco de cadeia. Ainda que a proibição 
tenha elevado o preço do álcool, pouco 
fez para reduzir o consumo. Infelizmente, 
o mesmo parece ser verdade quanto à 
atual política de drogas. Essa política 
aumenta o preço das drogas para aqueles 
que as usam, mas pouco faz para 
desencorajar o consumo. Enquanto isso, 
os preços mais altos são suficientes para 
induzir os fornecedores de drogas, apesar 
das penalidades. 

Qual é a solução? Alguns 
argumentam que a política deveria 
mudar o foco para o lado da demanda - 
mais educação antidrogas, mais 
aconselhamento, e assim por diante. 
Caso essas políticas funcionem, 
deslocarão a demanda para a esquerda. 
Outros argumentam que as drogas, 
assim como o álcool, deveriam ser 
legalizadas, e ao mesmo tempo 
tributadas pesadamente. Enquanto o 
debate continua, a guerra às drogas 
também continua. 


Demanda 





menor que o deslocamento da 
curva de oferta. O preço de 
equilíbrio aumenta de ?, para 
P, - um movimento ao longo da 
curva de demanda. Isso leva os 
fornecedores a suprir drogas a 


despeito dos riscos. 


Q,*-Q, Quantidade 
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Mudanças no preço e na quantidade de equilíbrio em um 
mercado resultam de deslocamentos na curva de oferta, na 
curva de demanda ou em ambas. 

Um aumento na demanda, ou seja, o deslocamento da curva | 
de demanda para a direita, aumenta tanto o preço de equilí- 
brio quanto a quantidade de equilíbrio. Uma queda na de- 
manda, ou seja, o deslocamento da curva de demanda para a 
esquerda, pressiona para baixo tanto o preço de equilíbrio 
quanto a quantidade de equilíbrio. 

Um aumento na oferta pressiona para baixo o preço de equi- 
líbrio, mas aumenta a quantidade de equilíbrio. Uma queda 
na oferta aumenta o preço de equilíbrio, mas reduz a quanti- 
dade de equilíbrio. 

Muitas vezes, as flutuações em mercados envolvem um des- 
locamento simultâneo da curva de oferta e da curva de de- 
manda. Quando se deslocam na mesma direção, a mudança 
na quantidade é previsível, mas a mudança no preço não é. 
Quando elas se movem em direções opostas, a mudança no 
preço é previsível, mas a mudança na quantidade não é. 
Quando ocorre o deslocamento simultâneo da curva de de- 


manda e da curva de oferta, a curva que se desloca uma dis- 
tância maior tem efeito mais forte sobre a mudança no pre- 
ço e na quantidade. 





1. Em cada um dos exemplos seguintes determine (i) qual é o mer- 
cado em questão, (ii) se ocorreu um deslocamento da demanda 
ou da oferta, qual a direção do deslocamento e o que esse des- 
locamento provocou, e (iii) o efeito do deslocamento sobre o 
preço de equilíbrio e a quantidade de equilíbrio. 

a. Quando o preço da gasolina caiu nos Estados Unidos durante 
os anos 90, muitas pessoas compraram carros maiores. 

b. À medida que a inovação tecnológica reduziu o custo de re- 
ciclar papel usado, papel novo reciclado tem sido usado com 
mais freglência. 

c. À medida que a TV a cabo tem mais filmes mais baratos, os 
cinemas locais têm mais lugares vazios. 


2. Periodicamente, um fabricante de chips para computadores 
como a Intel introduz um novo tipo mais rápido que o ante- 
rior. Em resposta a isso, a demanda por computadores que 
usam o tipo mais antigo de chips diminui, à medida que os 
consumidores adiam as compras esperando pela chegada do 
equipamento com o novo tipo. Simultaneamente, os fabri- 
cantes de computadores aumentam sua produção de compu- 
tadores com os chips mais antigos, a fim de acabar com seus 
estoques desse material. 

Trace dois diagramas do mercado de computadores com o 
chip mais antigo: (a) um em que a quantidade de equilíbrio 
cai em resposta a esses eventos e (b) um em que a quantida- 
de de equilíbrio aumenta. O que acontece com o preço de 
equilíbrio em cada diagrama? 


Às respostas estão no fim do livro. 


ELSEVIER 


MERCADOS COMPETITIVOS E OUTROS . 


No início deste capítulo, definimos o que é um mercado 
competitivo e explicamos a estrutura da oferta e da demanda 
em um modelo de mercados competitivos. Mas havíamos 
adiado a questão de saber por que importa se o mercado é ou 
não competitivo. Agora, que vimos como funciona o modelo 
de oferta e demanda, podemos dar uma explicação. 

Para compreender por que os mercados competitivos são 
diferentes de outros mercados, compare os problemas com 
que se defrontam dois indivíduos: um produtor de trigo que 
precisa decidir se deve cultivar mais trigo e o presidente de 
uma grande companhia de alumínio (por exemplo, a Alcoa) 
que precisa decidir se deve produzir mais alumínio. 

Para o produtor de trigo, a questão é simplesmente se o 
trigo pode ser vendido a um preço suficientemente alto para 
justificar o custo de produção extra. O fazendeiro não preci- 
sa se preocupar em saber se a sua produção de trigo aumen- 
tada vai afetar o preço do trigo que já pretendia cultivar. Isso 
porque o mercado de trigo é competitivo. Há milhares de 
produtores de trigo, e a decisão de um único produtor não 
terá maior impacto sobre o preço de mercado. 

Para o executivo da Alcoa, a questão não é tão simples, 
porque o mercado de alumínio não é competitivo. Há ape- 
nas alguns poucos grandes participantes, inclusive a Alcoa, 
e cada um deles tem consciência de que suas ações têm, sim, 
um impacto significativo sobre o preço de mercado. Isso 
torna muito mais complexas as decisões que os produtores 
têm de tomar. A Alcoa não pode decidir se vai ou não pro- 
duzir mais alumínio simplesmente perguntando se o pro- 
duto adicional vai vender por mais do que o seu custo de 
fabricação. A companhia tem de perguntar também se pro- 
duzir mais alumínio não poderá pressionar para baixo o 
preço de mercado e reduzir seu lucro. 

Quando um mercado é competitivo, os indivíduos po- 
dem basear decisões em análises menos complexas do que 
aquelas usadas em mercados não-competitivos. Isso signi- 
fica, por sua vez, que para os economistas é mais fácil cons- 
truir um modelo de mercado competitivo do que de um 
mercado não-competitivo. 

Mas isso não significa que a análise econômica não te- 
nha nada a dizer sobre mercados não-competitivos. Ao 
contrário, os economistas podem oferecer percepções mui- 
to importantes sobre o funcionamento de outros tipos de 
mercado. Mas essas percepções exigem outros modelos. 
No próximo capítulo, vamos nos concentrar em entender 
os mercados competitivos, a partir do modelo muito útil 
que acabamos de desenvolver: oferta e demanda. 


* UM OLHAR ADIANTE e 


Acabamos de desenvolver um modelo que explica como os 
mercados chegam a preços e por que os mercados “funcio- 





nam”, no sentido de que os compradores quase sempre 
conseguem encontrar vendedores e vice-versa. Mas esse 
modelo bem que merece mais esclarecimentos. 

Nada demonstra um princípio tão bem como o que 
acontece quando as pessoas tentam desafiá-lo. E os gover- 
nos, com bastante frequência, tentam desafiar os princípios 
da oferta e da demanda. No próximo capítulo vamos exa- 
minar o que acontece quando eles o fazem — a vingança do 
mercado. 


RESUMO > >>> >>> >>> >>> >>> 


1. O modelo de oferta e demanda ilustra como funciona um 
mercado competitivo, um que tem muitos compradores e 
vendedores. 

2. A tabela de demanda mostra a quantidade demandada a 
cada preço e se representa graficamente por uma curva de 
demanda. A lei de demanda diz que as curvas de demanda se 
inclinam para baixo. 

3. Um movimento ao longo da curva de demanda ocorre quan- 
do o preço muda e provoca uma mudança na quantidade de- 
mandada. Quando os economistas falam de aumento ou que- 
da na demanda, eles se referem a deslocamentos na curva de 
demanda — uma mudança na quantidade demandada a qual- 
quer preço dado. Um aumento na demanda provoca um des- 
locamento da curva de demanda para a direita. Uma redução 
na demanda causa um deslocamento para a esquerda. 

4. Há quatro fatores principais que deslocam a curva de demanda: 
Mudança nos preços de bens relacionados, tais como 
substitutos ou complementos 
Mudança na renda: quando a renda sobe, a demanda por 
bens normais aumenta, e a demanda por bens inferiores 
diminui 
Mudança nos gostos 
Mudança nas expectativas 

5. Atabela de oferta mostra a quantidade ofertada a cada preço 
e é representada graficamente por uma curva de oferta. As 
curvas de oferta normalmente se inclinam para cima. 

6. Um movimento ao longo da curva de oferta ocorre quando o 
preço muda e provoca uma mudança na quantidade ofertada. 
Quando os economistas falam de aumento ou redução da 
oferta, eles se referem a deslocamentos da curva de oferta — 
uma mudança na quantidade ofertada a qualquer preço dado. 
Um aumento na oferta causa um deslocamento da curva de 
oferta para a direita. Uma redução na oferta causa um deslo- 
camento para a esquerda. 

7. Há três fatores principais que deslocam a curva de oferta: 

s Mudança no preço de insumos 
s Mudança na tecnologia 








* Mudança nas expectativas 

8. O modelo de oferta e demanda se baseia no princípio de que o 
preço em um mercado se move para o preço de equilíbrio ou 
preço que ajusta o mercado — o preço pelo qual a quantidade 
demandada é igual à quantidade ofertada. Essa quantidade é a 
quantidade de equilíbrio. Quando o preço está acima do nível 
que ajusta o mercado, há um excedente que pressiona o preço 
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para baixo. Quando o preço está abaixo do preço que ajusta o 
mercado, há uma escassez que pressiona o preço para cima. 
Um aumento na demanda aumenta tanto o preço de equilí- 
brio quanto a quantidade de equilíbrio. Uma queda na de- 
manda tem um efeito oposto. Um aumento na oferta reduz o 
preço de equilíbrio e aumenta a quantidade de equilíbrio. 
Uma queda na oferta tem o efeito oposto. 

Deslocamentos na curva de demanda e na curva de oferta po- 
dem ocorrer simultaneamente. Quando elas se deslocam em 
direções opostas, a mudança no preço é previsível, mas a mu- 
dança na quantidade não é. Quando elas se deslocam na mes- 
ma direção, a mudança na quantidade é previsível, mas a mu- 
dança no preço não é. Em geral, a curva que se desloca por 
maior distância tem um efeito maior nas mudanças de preço 
e de quantidade. 


Mercado competitivo, p. 48 Quantidade ofertada, p. 54 
Modelo de oferta e Tabela de oferta, p. 54 
demanda, p. 48 Curva de oferta, p. 54 
Tabela de demanda, p. 49 Deslocamento da curva de 
Curva de demanda, p. 49 oferta, p. 55 
Quantidade demandada, p. 49 Movimento ao longo da curva 
Lei da demanda, p. 50 de oferta, p. 55 
Deslocamento da curva de Insumo, p. 56 
demanda, p. 50 Preço de equilíbrio, p. 58 
Movimento ao longo da curva Quantidade de equilíbrio, p. 58 
de demanda, p. 50 Preço que ajusta o 
Substitutos, p. 52 mercado, p. 58 
Complementos, p. 52 Excedente, p. 59 
Bens normais, p. 52 Escassez, p. 60 


Bens inferiores, p. 52 


PROBLEMAS >>>>>>>>>>>>> > 


1. 


Uma pesquisa indicou que o sorvete de chocolate é o favorito 

dos americanos. Para cada um dos itens seguintes indique os 

possíveis efeitos sobre a demanda e/ou oferta e sobre o preço 

e a quantidade de equilíbrio do sorvete de chocolate. 

a. Uma seca severa no Centro-Oeste faz com que os pecua- 
ristas reduzam em um terço o número de vacas leiteiras 
no seu plantel. Esses pecuaristas fornecem o creme usado 
na fabricação do sorvete de chocolate. 

b. Um novo relatório da Associação Médica Americana re- 
vela que chocolate de fato faz bem à saúde. 

c. A descoberta de baunilha sintética mais barata reduz o 
preço do sorvete de creme. 

d. Nova tecnologia para misturar e congelar sorvete reduz o 
custo de produzir sorvete de chocolate. 

Em um diagrama de oferta e demanda, trace um deslocamen- 

to da demanda de hambúrguer na sua cidade, devido aos se- 

guintes eventos. Em cada caso, mostre o efeito sobre o preço 

e a quantidade de equilíbrio. 


a. Aumentou o preço dos pastéis. 
b. Todos os vendedores de hambúrguer aumentaram o pre- 
ço das batatas fritas. 
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c. Há uma queda de renda na cidade. Suponha que o 
hambúrguer seja um bem normal para a maioria das 
pessoas. 

d. Há uma queda de renda na cidade. Suponha que o 
hambúrguer seja um bem inferior para a maioria das 
pessoas. 

e. A carrocinha de cachorro-quente reduziu o preço. 
O mercado de muitos bens muda de forma previsível de acor- 
do com a época do ano, em resposta a eventos tais como feria- 
dos, férias, mudanças estacionais de produção, e assim por 
diante. Usando oferta e demanda, explique a mudança de 
preço em cada um dos casos a seguir. Note que a oferta e a de- 
manda podem se deslocar simultaneamente. 

a. O preço da lagosta normalmente cai no pico da estação do 
verão, apesar de as pessoas preferirem comer lagosta no 
verão, mais que em qualquer outra época do ano. 

b. O preço das árvores de Natal é mais baixo depois do Natal 
e menos árvores são vendidas. 

c. O preço de uma passagem de ida e volta a Paris pela Air 
France cai mais de $200 depois que terminam as férias es- 
colares em setembro, e isso acontece apesar de, em geral, 
piorar o clima, o que aumenta o custo de operar vôos para 
Paris e, portanto, a Air France reduz o número de vôos 
para Paris a qualquer preço dado. 

Mostre em um diagrama o efeito sobre a curva de demanda, a 

curva de oferta, o preço de equilíbrio e a quantidade de equi- 

líbrio em cada um dos eventos seguintes. 

a. O mercado de jornais na sua cidade. 

Caso 1: Os salários dos jornalistas sobem. 
Caso 2: Há eventos de grande sensação na cidade, que são 
noticiados nos jornais. 

b. O mercado de camisetas de algodão de um clube popular. 
Caso 1: O clube popular ganha o campeonato. 

Caso 2: O preço do algodão aumenta. 
c. O mercado de pãozinho. 
Caso 1: As pessoas percebem que pão engorda. 
Caso 2: As pessoas têm menos tempo para preparar seu 
café da manhã. 

d. O mercado do livro de economia de Krugman e Wells. 
Caso 1: Seu professor diz que é um livro obrigatório para 
todos os seus estudantes. 

Caso 2: O custo de impressão de livros-texto baixa pelo 
uso de papel sintético. 

Suponha que a tabela de oferta de lagosta do Maine seja a se- 

guinte: 


Preço da lagosta Quantidade de lagosta 


(por libra) orfetada (libras) 
$25 800 
20 700 
15 600 
10 : 500 
5 400 


Suponha que as lagostas do Maine possam ser vendidas ape- 
nas nos Estados Unidos. A tabela de demanda dos Estados 
Unidos para lagostas do Maine é a seguinte 
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Preço da lagosta Quantidade de lagosta 


(por libra) demandada (libras) 
$25 200 
20 400 
15 600 
10 800 
5 1.000 


a. Trace uma curva de demanda e uma curva de oferta para 
lagostas do Maine. Qual é o preço e a quantidade de equi- 
líbrio para lagostas? 

Suponha agora que as lagostas do Maine possam ser vendidas 

na França. A tabela da demanda francesa por lagostas do Mai- 

ne é a seguinte: 


Preço da lagosta Quantidade de lagosta 


(por libra) demandada (libras) 
$25 100 
20 300 
15 500 
10 700 
5 900 


b. Qual é a tabela de demanda de lagostas do Maine agora 
que os consumidores franceses também podem com- 
prá-las? Trace um diagrama de oferta e de demanda que 
ilustre o novo preço e a quantidade de equilíbrio para la- 
gostas. O que acontecerá com o preço pelo qual os pesca- 
dores podem vender lagosta? O que acontecerá com o 
preço pago pelos consumidores nos Estados Unidos? O 
que acontecerá com a quantidade consumida pelos con- 
sumidores nos Estados Unidos? 

Descubra os erros de raciocínio nas afirmações seguintes, pres- 

tando atenção à distinção entre deslocamento das curvas de ofer- 

ta e de demanda e movimentos ao longo delas. Trace um diagra- 
ma para mostrar o que de fato acontece em cada situação. 

a. “Uma inovação tecnológica que reduz o custo de produção 

de um bem, à primeira vista, parece trazer uma queda de 

preço desse bem para o consumidor. Mas uma queda de pre- 
ço aumenta a demanda do bem, e demanda mais elevada 
faz com que o preço suba. No fim das contas, não é certo, 





portanto, que uma inovação de fato reduzirá o preço.” 

b. “Um estudo mostrando que comer um dente de alho por 
dia pode ajudar a prevenir doenças cardíacas leva muitos 
consumidores a procurar mais alho. Esse aumento na de- 
manda resulta em aumento do preço do alho. Os consu- 
midores, vendo que o preço do alho subiu, reduzem sua 
demanda, e isso faz cair a demanda de alho, bem como 
seu preço. Por conseguinte, o efeito final do estudo sobre 
o preço do alho é incerto.” 

Alguns pontos de uma curva de demanda para um bem nor- 

mal são dados aqui: 


Preço Quantidade demandada 
$23 70 
21 90 
19 110 
17 130 
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Você acha que o aumento na quantidade demandada (de 90 
para 110 na tabela) quando o preço cai (de 21 para 19) se 
deve a um aumento na renda dos consumidores? Explique 
brevemente por que sim ou por que não. 
Aaron Hank é uma estrela do time de beisebol de Bay City. Ele 
está perto de bater um recorde de jogadas da temporada e espe- 
ra-se que esse recorde seja batido no próximo jogo. Por isso, as 
entradas estão vendendo muito. Mas hoje foi anunciado que, 
devido a dores no joelho, ele na verdade não participará do pró- 
ximo jogo. Suponha que aqueles que têm entradas para a tem- 
porada possam revendê-las se assim quiserem. Use diagramas 
de oferta e demanda para explicar o seguinte: 

a. Mostre o caso em que esse anúncio resulta em preço e quan- 
tidade de equilíbrio mais baixos que antes do anúncio. 

b. Mostre o caso em que esse anúncio resulta em um preço 
de equilíbrio mais baixo e quantidade de equilíbrio mais 
alta que antes do anúncio. 

c. O que faz acontecer o caso a ou o caso b. 

d. Suponha que um cambista tenha sabido secretamente, 
antes do jogo, que Hank não jogaria no próximo jogo. O 
que você acha que ele decidiu fazer? 

Na revista Rolling Stone, vários fãs e astros do rock, inclusive 

Pearl Jam, estavam se queixando dos altos preços das entradas 

para concertos. Um dos astros argumentou que vê-lo tocar 

simplesmente não valia 875: “Ninguém deveria precisar pagar 
tanto por um concerto.” Suponha que as entradas para ver esse 
astro tenham se esgotado em todo o país ao preço de $75. 

a. Como você avaliaria o argumento de que o preço das en- 
tradas está alto demais? 

b. Suponha que devido ao protesto desse astro o preço das 
entradas baixe para $50. Em que sentido esse preço é bai- 
xo demais? Trace um diagrama usando curvas de oferta e 
de procura para apoiar seu argumento. 

c. Suponha que Pearl Jam de fato queira diminuir o preço 
das entradas. Como a banda controla a oferta dos seus 
serviços, o que você recomenda que eles façam? Expli- 
que, usando um diagrama de oferta e demanda. 

d. Suponha que o último CD da banda tenha sido um fracas- 
so total. Você acha que eles ainda teriam de se preocupar 
com entradas caras demais? Por que sim ou por que não? 
Trace um diagrama de oferta e demanda para apoiar sua 
argumentação. 

e. Suponha que a banda tenha anunciado que esta será sua 
última série de apresentações. Quais efeitos você acha 
que isso terá sobre a demanda e sobre o preço das entra- 
das? Ilustre com um diagrama de oferta e demanda. 

Os números a seguir representam as tabelas de demanda e de 

oferta anuais para caminhões nos Estados Unidos. 


Quantidade de Quantidade de 


Preço do caminhões caminhões 
caminhão demandada (milhões) ofertada (milhões) 
$20.000 20 14 

25.000 18 15 

30.000 16 16 

35.000 14 17 

40.000 12 18 
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12 


. 


13. 
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a. Trace as curvas de demanda e de oferta usando esta tabe- 
la. Indique no seu diagrama o preço e a quantidade de 
equilíbrio. 

b. Suponha que se descobriu que os pneus dos caminhões 
têm defeito. O que você espera que aconteça no mercado 
de caminhões? Mostre isso em seu diagrama. 

c. Suponha que o Departamento de Transportes dos Esta- 
dos Unidos imponha às manufaturas regulamentos que 
têm um custo alto e que isso as obriga a reduzir a oferta 
em um terço, a qualquer preço dado. Calcule e construa a 
nova tabela de oferta e indique em seu diagrama o novo 
preço e a quantidade de equilíbrio. 

Depois de vários anos de declínio, o mercado de guitarras 
acústicas feitas à mão está voltando. Essas guitarras normal- 
mente são feitas em pequenas oficinas que empregam uns 
poucos especialistas altamente qualificados. Avalie o impacto 
sobre o preço e a quantidade de equilíbrio das guitarras acús- 
ticas em consequência dos eventos seguintes. Em suas res- 
postas, indique qual curva ou quais curvas se deslocam e em 
qual direção. 

a. Os ambientalistas conseguem proibir o uso do pau-rosa 
brasileiro nos Estados Unidos, forçando os fabricantes de 
guitarra a procurar outras madeiras mais caras. 

b. Um produtor externo faz uma reengenharia do processo 
de fazer guitarras e inunda o mercado com guitarras idên- 
ticas. 

c. Á música de guitarras acústicas feitas à mão volta à moda 
à medida que as audiências cansam do som heavy metal e 
grunge. 

d. A economia entra em recessão e a renda média dos ameri- 
canos cai fortemente. 

Torcendo a demanda: Desenhe e explique a relação de deman- 

da em cada uma das afirmações que se seguem. 

a. Eu jamais compraria um CD da Britney Spears! Não que- 
ro nem de graça! 

b. Em geral, eu compro um pouco mais de café quando o 
preço cai, mas quando o preço chega a cair até $2 por li- 
bra, compro o estoque todo do supermercado. 

c. Eu gasto mais em suco de laranja mesmo quando o preço 
aumenta. (Significa isto que estou violando a lei da de- 
manda?) 

d. Devido ao aumento da matrícula, a maioria dos estudan- 
tes de uma faculdade fica com menos renda disponível. 
Quase todos eles fazem suas refeições mais frequente- 
mente no café da faculdade e menos em restaurantes, ain- 
da que os preços no café também tenham subido. (Aqui é 
preciso desenhar tanto a curva de demanda quando a cur- 
va de oferta para as refeições no café da faculdade.) 

Shakespeare é um dramaturgo em dificuldades na Londres 
do século XVI. À medida que o preço que ele recebe por peça 
de teatro aumenta, ele se dispõe a escrever mais peças. Nas si- 
tuações que se seguem, use um diagrama para ilustrar como 
cada um dos eventos afeta o preço e a quantidade de equilí- 
brio no mercado de peças de Shakespeare. 

a. O dramaturgo Christopher Marlowe, principal rival de 
Shakespeare, é morto numa briga de bar. 

b. A peste bubônica, doença infecciosa mortal, aparece em 
Londres. 
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Cc. 


OFERTA E DEMANDA 


Para celebrar a derrota da Armada Espanhola, a rainha 
Elizabeth declara várias semanas de festas, o que implica 
encomendar novas peças de teatro. 

Na pequena cidade de Middling, a taxa de natalidade do- 
bra repentinamente. Depois de três anos, a taxa de natali- 
dade volta ao normal. Use um diagrama para ilustrar o 
efeito desse evento sobre o seguinte: 

O mercado de uma hora de serviços de babá em Middling 
hoje. 

O mercado de uma hora de serviços de babá dentro de 14 
anos, depois que a taxa de natalidade voltou ao normal e 
quando as crianças que nasceram hoje estão em idade de 
poder trabalhar como babá. 

O mercado de uma hora de serviços de babá dentro de 30 
anos, quando as crianças nascidas hoje provavelmente 
estarão tendo seus próprios bebês. 


Use um diagrama para ilustrar como cada um dos eventos se- 


guintes afeta o preço e a quantidade de equilíbrio de pizza. 


O preço do queijo mozarela aumenta. 

Há muita publicidade sobre o quanto os hambúrgueres 
fazem mal à saúde. 

O preço do molho de tomate cai. 

A renda dos consumidores aumenta, e a pizza é um bem 
inferior. 

Os consumidores esperam que o preço da pizza vá cair na 
semana que vem. 
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16. Embora tenha sido um artista prolífico, Pablo Picasso pin- 
tou apenas 1.000 quadros no seu “Período Azul”. Picasso 
está morto, e todos o seus trabalhos do Período Azul estão 
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em museus e galerias particulares na Europa e nos Estados 
Unidos. 


a. 


Cc. 


Trace uma curva de oferta dos quadros de Picasso do 
Período Azul. Por que essa curva de oferta é diferente 
de outras? 

Dada a curva de oferta no item a, o preço de uma obra de 
Picasso do Período Azul dependerá inteiramente de qual 
fator ou fatores? Trace um diagrama mostrando como é 
determinado o preço de equilíbrio de uma tal obra. 
Suponha que um rico colecionador de arte decida que é 
essencial adquirir arte do Período Azul de Picasso para 
suas coleções. Mostre o impacto disso sobre o mercado 
dessas pinturas. 


Trace as curvas apropriadas em cada um dos casos que se se- 


guem. Elas são semelhantes ou não às curvas que você viu até 


agora? Explique. 


a. 


A demanda de cirurgia de ponte safena, consideran- 
do que o governo paga o custo total para qualquer pa- 
ciente. 

A demanda por cirurgia plástica cosmética eletiva, consi- 
derando que cada paciente paga ele mesmo o custo total. 
A oferta de pinturas de Rembrandt. 

A oferta de reproduções de pinturas de Rembrandt. 


-»0 mercado bate de volta 


CIDADE GRANDE, IDÉIAS NEM TANTO 


ova York é um lugar onde se 
pode encontrar quase tudo, isto 
é, quase tudo exceto um táxi 
quando se precisa ou um aparta- 
mento decente por um aluguel que se 
possa pagar. Talvez você pense que a 
notória escassez de táxis e de aparta- 
mentos em Nova York seja o preço ine- 
vitável de viver numa cidade grande. 
Contudo, ela é em grande medida o re- 
sultado de políticas governamentais, 
mais especificamente, políticas públi- 
cas que de uma maneira ou de outra 
tentaram prevalecer sobre as forças de 
mercado da oferta e da demanda. 
No capítulo anterior, aprendemos o 
princípio de que um mercado se move 
para o equilíbrio, que o preço de merca- 


do aumenta ou diminui até um nívelem : 


que a quantidade de um bem que as pes- 
soas estão dispostas a oferecer é igual à 
quantidade que outras pessoas deman- 
dam. Mas, algumas vezes, os govemos 
tentam desafiar esse princípio. Quando 
o fazem, o mercado bate de volta de for- 
ma previsível. E a nossa capacidade de 
prever o que acontece quando os gover- 
nos tentam desafiar a oferta e a demanda 
mostra a força e a utilidade da própria 
análise de oferta e demanda. 

A escassez de apartamentos e táxis 
em Nova York é um exemplo particular 
que ilumina o que acontece quando a ló- 
gica do mercado é desafiada. A escassez 
de moradias em Nova York é o resultado 
do controle de aluguéis, uma lei que proí- 


be os locadores de aumentar os aluguéis . 


exceto quando recebem permissão espe- 





cífica. O controle de aluguéis foi introdu- 
zido durante a Segunda Guerra Mundial 
para proteger os interesses dos inquili- 
nos e continua em vigor até hoje. Muitas 
outras cidades americanas tiveram con- 
trole de aluguéis em um momento ou 
outro, mas, com as notáveis exceções de 
Nova York e de San Francisco, esses 
controles foram em grande medida eli- 
minados. De modo similar, a limitada 
oferta de táxis em Nova York é a conse- 
quência de um sistema de licenças intro- 
duzido nos anos 30. As licenças de táxi 
de Nova York são conhecidas como “me- 
dalhões”, e somente táxis com meda- 
lhões têm permissão de pegar passagei- 
ros. Embora esse sistema pretendesse 
originalmente proteger os interesses tan- 
to de motoristas como de usuários, ele 
gerou uma escassez de táxis na cidade. O 
número de medalhões permaneceu fixo 
entre 1937 em 1995, e somente algumas 
licenças adicionais foram emitidas desde 
então. 

Neste capítulo, começamos exami- 
nando o que acontece quando os gover- 
nos tentam controlar os preços em um 
mercado competitivo, mantendo o pre- 
ço de mercado abaixo do seu nível de 
equilíbrio, um teto para preços, como o 
controle de aluguéis, ou, então, acima 
do equilíbrio, um piso para preços. Em 
seguida, passamos a esquemas, tais 
como as licenças dos táxis de Nova 
York, que tentam determinar a quanti- 
dade comprada e vendida de um bem. 
E, finalmente, vamos considerar o efei- 
to de impostos sobre vendas e compras. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O significado de controles de 
preço e controles de 
quantidade, dois tipos de 
intervenção governamental nos 
mercados. 


e Como os controles de preço e de 
quantidade criam problemas e 
tornam um mercado ineficiente. 


e Por que os economistas com 
fregiência manifestam profundo 
ceticismo em relação a tentativas 
de intervenção nos mercados. 


e Quem ganha e quem perde com 
intervenções no mercado, e por 
que elas são usadas a despeito de 
seus bem conhecidos problemas. 


e O que é um imposto seletivo e 
por que seus efeitos são similares 
a um controle de quantidade. 


e Por que a perda por peso morto 
de um imposto significa que o 
verdadeiro custo é maior que a 
quantidade da receita tributária 
arrecadada com ele. 





' 
a 
' 
' 
' 
' 
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POR QUE OS GOVERNOS CONTROLAM 
OS PREÇOS. 


Aprendemos no Capítulo 3 que um mercado se move em 
direção ao equilíbrio, isto é, o preço de mercado se move 
até o nível em que a quantidade ofertada iguala a quantida- 
de demandada. Mas esse preço de equilíbrio não agrada ne- 
cessariamente aos compradores ou vendedores. 

Afinal de contas, os compradores sempre gostariam de 


pagar menos se pudessem e algumas vezes podem ter for- 
tes argumentos morais ou políticos em defesa de pagar 
preços mais baixos. Por exemplo, o que acontece se o 
equilíbrio entre oferta e demanda de apartamentos em 
uma grande cidade leva a aluguéis que a média das pes- 
soas empregadas não pode pagar? Nesse caso, o governo 
poderá sofrer pressões para impor limites ao que os loca- 
dores possam cobrar. 

Os vendedores, no entanto, sempre gostariam de obter 
mais dinheiro pelo que vendem. E algumas vezes têm argu- 
mentos morais ou políticos fortes em defesa de receber pre- 
ços mais altos. Por exemplo, considere o mercado de traba- 
lho. O preço do tempo de um trabalhador é o salário. E se o 
equilíbrio entre oferta e demanda de trabalhadores não- 
qualificados leva a salários que estão abaixo do nível de po- 
breza? Nesse caso, o governo sofrerá pressões para exigir 
que os empregadores paguem salários que não sejam infe- 
riores a algum mínimo especificado. 

Em outras palavras, muitas vezes há uma forte demanda 
política para que os governos intervenham nos mercados. 
Quando um governo intervém para regular os preços, dize- 
mos que ele impõe controles de preços. Esses controles tipi- 
camente tomam a forma de um limite superior, um teto para 
preços, ou de um limite inferior, um piso para preços. 

Infelizmente, não é fácil determinar ao mercado o que 
ele deve fazer. Como veremos, quando o governo tenta 
controlar preços, seja controlar para baixo impondo um 
teto para os preços ou para cima impondo um piso para 
preços, ocorrem certos efeitos colaterais previsíveis e desa- 
gradáveis. 

Mas aqui é preciso fazer um aviso importante: nossa 
análise neste capítulo considera apenas o que acontece 
quando os controles de preços são impostos em mercados 
competitivos, que, como se viu no Capítulo 3, são merca- 
dos com muitos compradores e vendedores, nos quais ne- 
nhum comprador ou vendedor tem por si só qualquer in- 
fluência sobre o preço. Quando os mercados não são com- 
petitivos, como em um monopólio, no qual há um único 
vendedor, os controles de preços não causam necessaria- 
mente problemas. Na prática, contudo, os controles de pre- 
ços são muitas vezes impostos em mercados competitivos, 
como o mercado de apartamentos de Nova York. E, assim, 
a análise deste capítulo se aplica a muitas situações do 
mundo real. 
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TETOS PARA OS PREÇOS. 


Fora o controle de aluguéis, não há muitos tetos para pre- 
ços nos Estados Unidos hoje em dia. Mas houve tempo em 
que eles eram mais comuns. Um teto para preços se impõe 
tipicamente durante crises — guerras, más colheitas, desas- 
tres naturais — porque tais eventos muitas vezes levam a au- 
mentos súbitos de preços, que prejudicam muitas pessoas, 
mas proporcionam ganhos elevados a uns poucos felizar- 
dos. O governo dos Estados Unidos impôs tetos a muitos 
preços durante a Segunda Guerra Mundial. A guerra au- 
mentou fortemente a demanda por matérias-primas, tais 
como alumínio e aço, e os controles de preços impediram 
que aqueles com acesso a esses materiais tivessem enormes 
lucros. Controles de preço do petróleo foram impostos em 
1973, quando parecia que um embargo dos países árabes 
exportadores de petróleo geraria enormes lucros para as 
companhias petrolíferas americanas (ver “Economia em 
Ação”, mais adiante). Os controles de preços foram impos- 
tos no mercado atacadista de eletricidade da Califórnia em 
2001, quando uma escassez estava criando grandes lucros 
para algumas companhias geradoras, mas causando um 
grande aumento na conta dos consumidores. 

O controle de aluguéis em Nova York é, acreditem ou 
não, um legado da Segunda Guerra Mundial. Foi imposto 
porque a guerra produziu um boom econômico que au- 
mentou a demanda por apartamentos em um momento em 
que trabalhadores e matérias-primas que poderiam ser usa- 
dos na construção estavam sendo usados para ganhar a 
guerra. Embora a maioria dos controles de preços tenha 
sido eliminada logo que a guerra terminou, os limites para 
os aluguéis em Nova York foram mantidos e gradualmente 
estendidos a edifícios que anteriormente não estavam co- 
bertos, levando a algumas situações muito estranhas, 

É possível alugar um apartamento de um dormitório 
em Manhattan rapidamente, se a pessoa quiser pagar uns 
$1.700 por mês e viver em uma área não muito boa. Mas 
algumas pessoas pagam uma pequena parcela disso por 
apartamentos comparáveis, enquanto outras pagam prati- 
camente o mesmo por apartamentos muito maiores e me- 
lhores. 

Contudo, fora o fato de produzir bons negócios para al- 
guns locatários, quais são as consequências mais amplas do 
sistema de controle de aluguéis de Nova York? Para res- 
ponder a essa questão, passamos ao modelo que desenvol- 
vemos no Capítulo 3, o modelo de oferta e demanda. 


Modelo de um teto para preços 


Para ver o que pode dar errado quando um governo impõe 
um teto para preços em um mercado competitivo, conside- 
re a Figura 4-1, que mostra um modelo simplificado do 
mercado de apartamentos em Nova York. Para simplificar, 








imaginamos que todos os apartamentos são exatamente 
iguais e que, portanto, se alugariam pelo mesmo preço em 
um mercado não-controlado. As tabelas de demanda e de ofer- 
ta aparecem na figura do lado direito; as curvas de deman- 
da e de oferta implícitas se mostram do lado esquerdo. A 
quantidade de apartamentos se mostra no eixo horizontal, 
e o aluguel mensal por apartamento, no eixo vertical. Po- 
de-se ver que em um mercado não-regulado o equilíbrio se 
daria no ponto E: dois milhões de apartamentos seriam alu- 
gados a $1.000 por mês. 

Suponha agora que o governo estabeleça um teto de pre- 
ços, um limite para os aluguéis que fique abaixo do preço 
de equilíbrio, digamos, não mais que $800 por mês. 

A Figura 4-2 mostra o efeito de um teto para os preços, 
representado pela linha em $800. Com o limite de aluguel 
estabelecido em $800, os locadores terão menos incentivos 
para oferecer apartamentos, de modo que eles não estarão 
dispostos a oferecer tantos apartamentos quanto oferece- 
riam no nível de equilíbrio de $1.000. Eles escolheriam o 
ponto A na curva de oferta, oferecendo apenas 1,8 milhão 
de apartamentos para alugar, 200.000 a menos que em uma 
situação de livre-mercado. Ao mesmo tempo, ao preço de 
$800, mais pessoas vão querer alugar apartamentos do que 
ao preço de equilíbrio de $1.000. Como se mostra no ponto 
B da curva de demanda, a um aluguel mensal de $800, a 
quantidade de apartamentos demandada sobe para 2,2 mi- 
lhões, 200.000 a mais que em uma situação de livre-merca- 
do, e 400.000 a mais do que de fato disponíveis ao preço de 
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$800. Assim, existe agora uma permanente escassez de mo- 
radias para alugar: a esse preço, há mais 400.000 pessoas 
que querem alugar do que as que conseguem encontrar 
apartamento. 

Tetos de preços sempre causam escassez? Não. Caso um 
teto de preço seja fixado acima do preço de equilíbrio, ele 
não terá qualquer efeito. Suponha que o aluguel de equilí- 
brio seja $1.000 por mês e que a prefeitura estabeleça um 
limite de $1.200. O que importa? Nesse caso, o teto de pre- 
ço não será observado. Na verdade, ele será uma restrição 
ao comportamento do mercado e não terá efeito. 


Por que um teto para o preço causa 
ineficiência 

A escassez de moradia que se mostra na Figura 4-2 não é 
simplesmente desagradável: como qualquer escassez indu- 
zida por controles de preço, ela pode causar prejuízos sérios, 
pois leva à ineficiência. Introduzimos o conceito de eficiência 
no Capítulo 1, quando aprendemos que uma economia é efi- 
ciente quando não há maneira de melhorar a situação de al- 
gumas pessoas sem piorar a de outras. Aprendemos também 
o princípio básico de que uma economia de mercado, deixa- 
da sem interferência, normalmente é eficiente. 

Um mercado ou uma economia se torna ineficiente quan- 
do há oportunidades perdidas, maneiras em que a produção 
ou o consumo poderia ser rearranjado de modo a melhorar a 
situação de algumas pessoas sem piorar a de outras. 


O mercado de apartamentos na ausência de controles governamentais 














Aluguel mensal 
(por apartamento) Quantidade de apartamentos 
(milhões) 
$1.400 Aluguel mensal Quantidade Quantidade 
1.300 H (por apartamento) demandada ofertada 
1.200 $1.400 1,6 2,4 
40 e 1.300 1,7 2,3 
1.200 1,8 2,2 
1.000 1.100 1,9 2,1 
900 -— 1.000 2,0 2,0 
900 2,1 1,9 
a 800 2,2 1,8 
700 — 700 2,3 1,7 
600 ' 600 2,4 L,6 
ER 1 
EO TE NES A E E E 
0 1,6 1,7 1,8 19 20 21 22 2,3 2,4 


Quantidade de apartamentos (milhões) 


Sem intervenção governamental o mercado de 
apartamentos alcança o equilíbrio no ponto E, com um 


aluguel de mercado de $1.000 por mês e dois milhões de 
apartamentos alugados. 
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O controle de aluguéis, como todos os tetos de preços, 
cria ineficiência de pelo menos três maneiras: na alocação 
dos apartamentos aos locatários, no tempo desperdiçado 
na procura de apartamentos e na má qualidade da manu- 
tenção dos apartamentos pelos locadores. Além de inefi- 
ciência, controles de preços dão origem a comportamento 
ilegal, na medida em que as pessoas tentam burlar os con- 
troles. 


Alocação ineficiente entre consumidores No caso 
mostrado na Figura 4-2, 2,2 milhões de pessoas gostariam 
de alugar um apartamento a $800 por mês, mas somente 
1,8 milhão de apartamentos estão disponíveis. Desses 2,2 
milhões procurando apartamento, alguns querem muito 
alugar e estão dispostos a pagar um preço mais alto para 
obter um. Outros têm uma necessidade menor e só se dis- 
põem a pagar um preço baixo, talvez porque tenham mora- 
dia alternativa. Uma alocação eficiente de apartamentos re- 
fletiria essas diferenças: as pessoas que realmente querem 
um apartamento conseguem, e as pessoas que não estão tão 
interessadas não conseguem. Em uma distribuição inefi- 
ciente de apartamentos ocorre o contrário: algumas pesso- 
as que não estão particularmente ansiosas para achar um 
apartamento encontram um, mas outras que estão com 
grande urgência não conseguem achar um apartamento. E 
como, quando há controle de aluguéis, as pessoas geral- 
mente acham apartamentos por sorte ou por contatos pes- 
soais, o controle de aluguéis geralmente leva a que os pou- 
cos apartamentos disponíveis tenham uma alocação inefi- 
ciente entre os consumidores. 

Para perceber a ineficiência envolvida, considere a situ- 
ação dos Lee, uma família com crianças pequenas que não 
tem moradia alternativa e que estaria disposta a pagar até 








Efeitos de um teto de preço 





A linha horizontal escura representa o preço máximo 
imposto pelo governo para os aluguéis, de $800 por mês. 
Esse teto reduz a quantidade de apartamentos ofertada 
para 1,8 milhão, o ponto 4, e aumenta a quantidade 
demandada para 2,2 milhões, o ponto B. Isso cria uma 
escassez persistente de 400.000 unidades: 400.000 
pessoas que querem apartamentos ao preço legal de 
$800, mas não conseguem encontrá-los. 
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$1.500 por um apartamento, mas não encontra um. Consi- 
dere também George, um aposentado que mora a maior 
parte do tempo na Flórida, mas mesmo assim tem um apar- 
tamento alugado em Nova York para o qual se mudou 40 
anos atrás. George paga $800 por mês por seu apartamen- 
to, mas se o aluguel fosse um pouco mais — digamos, $850 
— ele desistiria do apartamento e ficaria com seus filhos 
quando viesse a Nova York de visita. 

Essa alocação de apartamentos entre George e a família 
Lee representa uma oportunidade perdida. Existe uma ma- 
neira de melhorar a situação da família Lee e de George 
sem custo adicional. Os Lee ficariam felizes de pagar a 
George $1.200 para sublocar o apartamento dele, e ele ace- 
itaria contente, pois o apartamento não vale mais que $850 
por mês para ele. George preferiria o dinheiro que a família 
Lee quer dar pelo apartamento; os Lee preferem o aparta- 
mento ao dinheiro. Assim, ambos melhorariam de situação 
com essa transação, e não haveria prejuízos para terceiros. 

Em geral, se as pessoas que realmente querem um apar- 
tamento pudessem alugá-lo daqueles que têm menos inte- 
resse em ficar nele, tanto quem consegue um apartamento 
quanto quem troca sua locação por dinheiro ficaria em si- 
tuação melhor. Contudo, sublocar é ilegal pelo controle de 
aluguéis, porque ocorreria a preços acima do teto. A sublo- 
cação é ilegal, mas isso não significa que não aconteça. De 
fato, existe em Nova York, mas não em escala suficiente 
para desfazer os efeitos do controle de aluguéis. Essa sublo- 
cação ilegal é uma espécie de atividade de mercado negro, 
que discutiremos um pouco adiante. 


Desperdício de recursos Uma outra razão pela qual 
os tetos para preços causam ineficiência é que levam ao 
desperdício de recursos. A seção “Economia em Ação”, 
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mais adiante, descreve a escassez de gasolina de 1979, 
quando milhões de americanos gastavam horas toda sema- 
na esperando em filas nos postos de gasolina. O custo de 
oportunidade do tempo gasto na fila para comprar gasolina, 
ou seja, o salário não-ganho, o lazer não-aproveitado, cons- 
titui recursos desperdiçados do ponto de vista dos consu- 
midores e da economia em seu conjunto. Por causa do con- 
trole de aluguéis, os membros da família Lee vão gastar seu 
tempo livre, durante vários meses, procurando apartamen- 
to, um tempo que prefeririam usar trabalhando ou com a 
família. Isto é, há um custo de oportunidade na prolongada 
busca por um apartamento pela família Lee, o lazer ou a 
renda que eles deixam de ter. Se o mercado de apartamen- 
tos funcionasse livremente, os Lee rapidamente achariam 
apartamento ao aluguel de equilíbrio de $1.000 e teriam 
tempo para ganhar mais dinheiro ou se divertir, um resul- 
tado que melhoraria a situação deles sem piorar a de ou- 
tros. Mais uma vez, o controle de aluguéis provoca uma 
perda de oportunidades. 


Baixa qualidade por ineficiência Uma terceira for- 
ma em que um teto de preços causa ineficiência é fazendo 
com que os bens tenham baixa qualidade por ineficiência. 

Consideremos, mais uma vez, o controle de aluguéis. Os 
locadores não têm incentivos para oferecer melhores con- 
dições, porque não podem aumentar os aluguéis para co- 
brir os custos de manutenção, mas facilmente conseguem 
inquilinos. Em muitos casos, os inquilinos estariam dis- 
postos a pagar por melhorias, até mais do que sua instala- 
ção custaria aos locadores — por exemplo, a renovação de 
um sistema elétrico antigo que não permite ter ar-condicio- 
nado ou computadores com segurança suficiente. Mas qual- 
quer pagamento adicional por tais melhorias seria legal- 
mente considerado um aumento de aluguel, o que é proibi- 
do. Na verdade, apartamentos de aluguel controlado são 
notoriamente mal conservados, raramente pintados, sujei- 
tos a problemas elétricos e de encanamento, algumas vezes 
até perigosos para morar. Como disse um antigo adminis- 
trador de prédios de Manhattan ao descrever seu trabalho: 
“Nos apartamentos não-regulados, fazíamos a maioria das 
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Uma das ironias do sistema de controle de 
aluguéis de Nova York é que alguns dos 
maiores beneficiários não são famílias 
operárias que o sistema pretendia ajudar, 
mas sim inquilinos ricos cujas famílias 
viveram décadas em apartamentos setetos, 
que hoje teriam aluguéis altíssimos. 
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Um exemplo conhecido: o filme Hannah 
e suas irmãs, de 1986, se passa na 
residência real da atriz Mia Farrow, um 
apartamento espetacular de onze quartos 
com vista para o Central Park. Farrow 
“herdou” esse apartamento da sua mãe, a 
atriz Maureen O'Sullivan. Alguns anos depois 
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coisas que os inquilinos pediam, mas nas unidades de alu- 
guel controlado fazíamos exclusivamente o que a lei exigia. 
(...) Tínhamos um incentivo perverso para manter aqueles 
inquilinos infelizes. Com apartamentos regulados, o obje- 
tivo último é tirar as pessoas do edifício.” 

Toda essa situação é uma oportunidade perdida: alguns 
inquilinos gostariam de pagar por melhores condições, e os 
locadores gostariam de proporcioná-las em troca de paga- 
mento. Mas essa troca ocorreria somente se o mercado pu- 
desse operar livremente. 


Mercados negros Isso nos leva ao último aspecto do con- 
trole de preços: o incentivo proporcionado a atividades ilegais, 
mais especificamente o surgimento de mercados negros. Já 
mostramos um tipo de atividade de mercado negro: a sublo- 
cação ilegal feita pelos inquilinos. Mas não fica só nisso. É cla- 
ro que há a tentação de um locador dizer a um inquilino po- 
tencial: “Olha, você pode ter o apartamento se você me fizer 
todo mês um pagamento extra em dinheiro por fora”, e de o 
inquilino concordar, se for uma dessas pessoas que estaria 
disposta a pagar bem mais do que o aluguel máximo da lei. 

O que há de errado com o mercado negro? Em geral, de- 
sobedecer a qualquer lei é ruim, pois isso encoraja o desres- 
peito pela lei em geral. Pior ainda, neste caso a atividade 
ilegal prejudica quem procura ser honesto. Se a família Lee 
faz questão de obedecer à lei de controle de aluguéis, mas 
outros que precisam de um apartamento menos que os Lee 
estão dispostos a subornar locadores, pode ser que os Lee 
nunca encontrem um apartamento. 


E, então, por que há tetos de preços? 


Vimos três resultados comuns dos tetos para preços: 


& Escassez permanente do bem 


tea 


Ineficiência que nasce da escassez persistente na forma 
de alocação ineficiente do bem entre os consumidores, 
recursos desperdiçados na busca do bem e baixa quali- 
dade por ineficiência no bem colocado à venda 
Surgimento de atividade ilegal, de mercado negro 
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do lançamento do filme, um estudo 
verificou que Farrow pagava ali menos 
que $2.300, o que seria mais ou menos 
o aluguel de um apartamento de dois 
quartos em uma localização muito 
menos atraente em um mercado 
não-controlado. 
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Dadas essas consequências desagradáveis, por que os 
governos ainda impõem algumas vezes tetos para os pre- 
ços? E por que, em especial, persiste o controle de aluguéis 
em Nova York? 

Uma resposta é que, embora os tetos para preços pos- 
sam ter efeitos adversos, eles beneficiam algumas pessoas. 
Na prática, as regras de controle de aluguéis em Nova York 
(que são mais complexas do que o nosso modelo simples) 
prejudicam a maioria dos residentes, mas proporcionam a 
uma pequena minoria de inquilinos moradia muito mais 
barata do que eles obteriam em um mercado não-regulado. 
E os que se beneficiam do controle tipicamente são mais 
organizados e influentes que os prejudicados. 

Além do mais, quando o teto para preços vigora por lon- 
go tempo, os compradores podem não ter idéia do que acon- 
teceria sem ele. Em nosso exemplo anterior, o aluguel em 
um mercado não-controlado (Figura 4-1) seria apenas 25% 
superior ao do mercado controlado (Figura 4-2), $1.000 em 
vez de $800. Mas como os inquilinos vão saber? De fato, eles 
podem ter ouvido falar de transações no mercado negro a 
preços muito mais altos, os Lee ou outra família pagando a 
George $1.200 ou mais, e não saberiam que esses preços de 
mercado negro são muito mais altos do que os preços que 
prevaleceriam em um mercado totalmente livre. 

Uma última resposta é que funcionários do governo 
muitas vezes não entendem a análise de oferta e demanda! 
É um erro supor que políticas econômicas no mundo real 
são sempre sensatas e bem-informadas. 





Escassez de petróleo nos anos 70 


Em 1979, uma revolução derrubou o governo do Irã, um 
dos maiores exportadores de petróleo do mundo. O caos 
político no Irã desorganizou a produção de petróleo, e a re- 
pentina queda da oferta mundial provocou uma elevação 
de 300% no seu preço. 

Na maior parte do mundo, esse aumento de preço tornou 
a gasolina mais cara no posto, mas não provocou escassez. 
Nos Estados Unidos, contudo, existia um teto para o preço 
da gasolina, que havia sido imposto seis anos antes, durante 
a crise de petróleo provocada pela guerra de 1973 entre ára- 
bes e israelenses. A principal razão desse controle de preços 
foi evitar que os produtores de petróleo dos Estados Unidos 
tivessem enormes lucros em virtude das falhas na oferta. 

Como vimos no Capítulo 3, uma queda na oferta geral- 
mente aumenta os preços. Mas, aqui, como o preço da ga- 
solina no posto não podia subir, a redução na oferta se ma- 
nifestou com uma escassez. Acontece que essa escassez se 
tornou muito pior por causa do pânico: os motoristas, que 
não sabiam quando conseguiriam gasolina, correram para 
os postos para encher o tanque, mesmo quando o tanque 
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não estava vazio. Isso produziu um salto temporário na de- 
manda e longas filas nos postos de gasolina. 

Por alguns meses, a escassez de gasolina dominou o cená- 
rio nacional. Foram desperdiçadas horas em filas para gaso- 
lina. As famílias cancelaram suas férias por medo de ficar 
sem transporte. Por fim, uma produção mais alta começou a 
filtrar até as refinarias, aumentando a oferta. E o fim do ve- 
rão, com menos viagens, reduziu a demanda. A conjunção 
desses fatores levou a uma queda no preço. 

O controle de preço da gasolina, agora desacreditado 
como política, foi abolido em 1981. Mas o mercado não- 
controlado de gasolina enfrentou um teste importante na 
primavera de 2000. As nações produtoras de petróleo res- 
tringiram sua produção a fim de elevar os preços e tiveram 
um sucesso inesperado, mais que dobrando os preços mun- 
diais em alguns meses. Os preços nos postos de gasolina 
deram um salto — muitas pessoas mudaram seus planos de 
uso do automóvel, e alguns se sentiram nitidamente mais 
pobres em consequência dos preços mais altos. Enretanto, 
não houve escassez, e a vida continuou nos Estados Unidos 
com perturbação bem menor que aquela provocada pelos 
controles de preço nos anos 70. 

É interessante notar, contudo, que o choque do petróleo 
de 2000 causou severas perturbações em alguns países eu- 
ropeus, porque motoristas de caminhão e agricultores, em 
protesto contra o aumento de preço dos combustíveis, blo- 
quearam suprimentos. Esse protesto foi uma ilustração ex- 
trema das razões pelas quais os governos algumas vezes 
tentam controlar os preços apesar dos conhecidos proble- 
mas com esses controles! 





Controles de preço tomam a forma ou de um preço máximo 
legal, teto dos preços, ou de um preço mínimo legal, piso dos 
preços. 
Um teto de preços abaixo do preço de equilíbrio beneficia os 
compradores que conseguem comprar, mas causa efeitos adver- 
sos previsíveis, tais como escassez persistente, que leva a três | 
tipos de ineficiência: alocação ineficiente entre consumidores, 
recursos desperdiçados e baixa qualidade por ineficiência. 

Os tetos para preços também geram um mercado negro, à 
medida que compradores e vendedores tentam contornar a 
restrição de preços. 





1. Os donos das residências perto do estádio da Universidade de 
Middletown costumavam alugar aos que vinham ao estádio es- 
paço para estacionar junto aos seus portões, por $11. Um de- 
creto municipal fixou a taxa máxima de estacionamento em $7. 
Use o diagrama de oferta e demanda a seguir para explicar 
como cada um dos eventos corresponde a um conceito de teto 


para preços. 
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Número de vagas para estacionar 


a. Alguns donos das casas agora pensam que não vale a pena 
alugar seu espaço. 

b. Alguns frequentadores do estádio que vinham juntos num só 
carro para economizar, agora dirigem sozinhos. 

c. Alguns frequentadores do estádio, não conseguem espaço 
para estacionar e vão embora sem ver 0 jogo. 


Explique como cada um dos eventos seguintes é provocado por um 
teto para preços. 


d. Alguns fãs agora chegam várias horas antes do jogo para en- 
contrar estacionamento. 

e. Amigos dos donos das casas perto do estádio assistem aos 
jogos regularmente, embora não sejam entusiastas, mas al- 
guns fãs entusiastas desistiram por causa da situação do es- 
tacionamento. 

f. Alguns donos das casas alugam um espaço para estacionar 
por mais de $7, mas dizem que os que estacionam são ami- 
gos ou pessoas da família que não estão pagando. 
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2. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. Em comparação com 
um mercado livre, os tetos para preços a um nível abaixo do 
preço de equilíbrio provocam o seguinte: 
a. Aumentam a quantidade ofertada 
b. Pioram a situação de algumas pessoas que querem consumir 
o bem 
c. Pioram e a situação de todos os produtores 


As respostas estão no fim do livro. 


PISOS PARA PREÇOS, s 


Algumas vezes, o governo intervém para pressionar os preços 
para cima e não para baixo. Pisos para preços foram ampla- 
mente estabelecidos por lei para produtos agrícolas, tais como 
trigo e milho, como uma forma de garantir renda aos agricul- 
tores. Historicamente também houve pisos para preços de 
serviços, tais como transporte de carga e passagens aéreas, 
embora estes tenham sido gradualmente eliminados nos Esta- 
dos Unidos nos anos 70. Quem já trabalhou em um restau- 
rante barato possivelmente terá encontrado um piso para os 
preços: os Estados Unidos e muitos outros países mantêm um 
mínimo para o salário horário de um trabalhador, isto é, um 
piso para o preço do trabalho, chamado salário mínimo. 
Assim como os tetos para os preços, os pisos para os pre- 
ços têm o objetivo de ajudar algumas pessoas, mas geram 
efeitos colaterais previsíveis e indesejáveis. A Figura 4-3 
mostra curvas de oferta e de demanda hipotéticas para a 


Mercado de manteiga na ausência de controle governamental 
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Sem intervenção do governo, o mercado de manteiga alcança o 
equilíbrio ao preço de $1 por libra, com 10 milhões de libras 
de manteiga comprada e vendida. 
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Quantidade de manteiga 
Preço da (milhões de libras) 


manteiga Quantidade Quantidade 
(por libra) demandada ofertada 
$1,40 8,0 14,0 
1,30 8,5 13,0 
1,20 9,0 12,0 
1,10 9,5 11,0 
1,00 10,0 10,0 
0,90 10,5 9,0 
0,80 11,0 8,0 
0,70 11,5 7,0 
0,60 2,0 6,0 
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Os efeitos de um piso para preços 





A linha horizontal escura representa um preço mínimo 
imposto pelo governo de $1,20 por libra de manteiga. A 
quantidade de manteiga demandada cai para nove 
milhões de libras, enquanto a quantidade ofertada sobe 
para 12 milhões de libras, gerando um excedente 
persistente de três milhões de libras de manteiga. 


manteiga. Deixado sem interferência, o mercado se move- 
ria para o equilíbrio no ponto E, com 10 milhões de libras 
de manteiga comprada e vendida ao preço de $1 por libra. 

Suponha que o governo, a fim de ajudar os pecuaristas, 
imponha um piso para o preço da manteiga de $1,20 por li- 
bra. Os efeitos se mostram na Figura 4-4, onde a linha em 
$1,20 representa o piso. Ao preço de $1,20 por libra, os 
produtores querem vender 12 milhões de libras (ponto B 
na curva de oferta), mas os consumidores só querem com- 
prar nove milhões de libras (ponto A na curva de deman- 
da). Haveria, portanto, um excedente persistente de três 
milhões de libras de manteiga. 

Um piso para preços leva sempre a um excedente 
não-desejado? Não. Assim como no caso de um teto para os 
preços, o piso pode não ser cumprido, isto é, pode ser irre- 
levante. Se o preço de equilíbrio da manteiga é $1 por libra, 
mas o piso é fixado em $0,80, o piso não tem efeito. 
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l PISO PARA PREÇOS E BISCOITOS AMANTEIGADOS 


Ande pelo corredor de biscoitos do seu 
supermercado e provavelmente encontrará 
uma grande seção de biscoitos importados, 
especialmente os amanteigados vindos da 
Dinamarca e de outros países. Por que os 
Estados Unidos, que tem sua própria tradição 
de fazer biscoitos, importa biscoitos do 
exterior? Parte da resposta está nos preços 
mínimos europeus. 

Vinte e cinco países europeus são hoje 
membros da União Européia, uma 
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organização que coordena suas políticas 
de comércio exterior, regulamentações 

e outras matérias. À União Européia 
também estabelece preços mínimos 

para bens agrícolas pela chamada 

Política Agrícola Comum (a CAP, na sigla 
européia), e esses pisos para preços 
causaram grandes excedentes, 
especialmente de manteiga. Para Lidar com 
esses excedentes, os países da CAP pagam 
subsídio às companhias que exportam bens 
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Mas suponha que um piso para preços seja cumprido: o 
que acontece com o excedente indesejado? A resposta de- 
pende da política governamental. No caso dos pisos para 
preços agrícolas, o governo compra o excedente indeseja- 
do. Por isso, o governo dos Estados Unidos em algumas 
épocas teve de estocar milhares de toneladas de manteiga, 
queijo e outros laticínios. (A Comissão Européia, que ad- 
ministra preços mínimos em diversos países europeus, já 
se viu dona da chamada montanha de manteiga, de peso 
igual ao de toda a população da Áustria.) O governo então 
tem de encontrar formas de dispor dos bens não-desejados. 

Alguns países exportadores vendem os produtos com 
perdas no exterior; este é o procedimento padrão da União 
Européia. (Ver a seção “Para Mentes Curiosas”, mais adian- 
te.) Em certo momento, os Estados Unidos tentaram dar 
seu excedente de queijo para os pobres. Em alguns casos, 
os governos de fato destruíram a produção excedente. Para 


tais como manteiga, isto é, que os vendem 
fora da Europa. 

E adivinhe: a manteiga contida em 
um biscoito vendido nos Estados Unidos 
conta como manteiga exportada e recebe 
um subsídio. O resultado é que biscoitos 
amanteigados da Europa são artificialmente 
baratos nos Estados Unidos. Então, 
agora você sabe por que o seu supermercado 
tem esses biscoitos. Bon appetit! 
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evitar o problema de lidar com uma oferta não-desejada, o 
governo dos Estados Unidos tipicamente paga aos agricul- 
tores para não produzir o produto. 

Quando o governo não está preparado para comprar o 
excedente indesejado, um preço mínimo significa que os 
vendedores potenciais não conseguem encontrar compra- 
dores. É isso que acontece quando há um piso para o preço 
do trabalho, um salário mínimo: quando o salário mínimo 
está acima do salário de equilíbrio, algumas pessoas que es- 
tão dispostas a trabalhar, isto é, a vender seu trabalho, não 
conseguem encontrar compradores — isto é, empregadores 
dispostos a lhes dar empregos. 


Por que um piso para preços causa 
ineficiência 

O excedente persistente que resulta de um piso para os pre- 
ços dá origem a oportunidades perdidas, ou seja, ineficiên- 
cias, semelhantes àquelas criadas pela escassez que advém 
de um teto para preços. Elas incluem a alocação ineficiente 
das vendas entre os vendedores, recursos desperdiçados, 
elevada qualidade por ineficiência e a tentação de burlar a 
lei vendendo abaixo do preço legal. 


Alocação ineficiente das vendas entre os vende- 
dores Assim como um teto para preços, um piso para 
preços pode levar a uma alocação ineficiente. Mas, neste 
caso, trata-se de uma alocação ineficiente das vendas en- 
tre os vendedores, e não de uma alocação ineficiente entre 
consumidores. 

Um episódio do filme belga Rosetta, uma história de fic- 
ção bastante realista, ilustra bem o problema da alocação 
ineficiente das oportunidades de venda. Como muitos paí- 
ses europeus, a Bélgica tem um salário mínimo elevado, e 
os empregos para os jovens são escassos. Em certo momen- 
to, Rosetta, uma mulher jovem com muita vontade de tra- 
balhar, perde seu emprego em uma barraca de comida por- 
que o dono da barraca a substitui pelo filho, que não tem 
nenhuma vontade de trabalhar. Rosetta trabalharia por me- 
nos dinheiro e, com a soma economizada, o dono da barra- 
ca poderia dar uma mesada para o seu filho e deixá-lo fazer 
outra coisa. Mas contratar Rosetta por menos que o salário 
mínimo seria ilegal. 


Desperdício de recursos Assim como um teto para 
preços, um piso para preços gera ineficiência pelo des- 
perdício de recursos. Os exemplos mais evidentes são de 
produtos agrícolas com um piso, quando o governo com- 
pra o excedente indesejado. A produção excedente às ve- 
zes é destruída, o que é puro desperdício. Em outros ca- 
sos, o produto estocado fica “fora de condição”, como di- 
zem eufemisticamente os funcionários, e tem de ser joga- 
do fora. 
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Pisos para preços também levam a perda de tempo e es- 
forço. Considere o salário mínimo. Trabalhadores poten- 
ciais, que gastam muitas horas procurando trabalho ou es- 
perando em filas na esperança de obter um emprego, de- 
sempenham o mesmo papel, no caso dos pisos para preços, 
que as infelizes famílias procurando apartamentos no caso 
do teto para preços. 


Qualidade elevada por ineficiência Mais uma vez, 
assim como os tetos para preços, os pisos para preços le- 
vam a ineficiência na qualidade dos bens produzidos. 

Vimos que, quando há um teto para preços, há uma 
oferta de produtos que são de qualidade ineficientemente 
baixa: os compradores preferem produtos de qualidade 
mais alta e estariam dispostos a pagar por eles, mas os ven- 
dedores se recusam a melhorar a qualidade dos seus produ- 
tos porque o teto para os preços impede que eles sejam 
compensados por essa melhoria. A mesma lógica se aplica a 
pisos para preços, mas de forma inversa: os produtores ofe- 
recem um bem de qualidade elevada por ineficiência. 

Como assim? A qualidade não é uma boa coisa? Sim, 
mas só se ela vale o custo. Suponha que os produtores gas- 
tem muito para fazer bens de qualidade muito elevada, mas 
essa qualidade não interessa muito aos consumidores, que 
gostariam de receber o dinheiro gasto nessa qualidade na 
forma de um preço mais baixo. Isso representa uma opor- 
tunidade perdida: vendedores e compradores poderiam fa- 
zer um negócio que beneficiaria a ambos, em que os com- 
pradores obteriam bens de qualidade um pouco menor por 
um preço muito menor. 

Um bom exemplo da ineficiência do excesso de qualida- 
de vem dos dias em que as passagens aéreas internacionais 
tinham um preço muito elevado fixado por tratados inter- 
nacionais. Proibidas de competir por clientes oferecendo 
passagens mais baratas, as companhias aéreas, em vez dis- 
so, ofereciam serviços de alto custo, como refeições luxuo- 
sas que em boa medida ninguém comia. Em certo momen- 
to, os reguladores tentaram restringir essa prática estabele- 
cendo um padrão máximo de serviços, por exemplo, que o 
lanche não podia ter mais de um sanduíche. Uma compa- 
nhia aérea introduziu então o que ela denominou “sanduí- 
che escandinavo”, algo tão impressionante que obrigou a 
convocação de outra conferência para definir o que era 
“sanduíche”. Tudo isso foi um desperdício, especialmente 
considerando que o que os passageiros queriam era menos 
comida e passagens mais baratas. 

Desde a desregulamentação das companhias aéreas 
americanas nos anos 70, os passageiros americanos experi- 
mentaram uma considerável queda no preço das passa- 
gens, acompanhada por um declínio na qualidade do servi- 
ço de bordo: assentos menores, comida de pior qualidade e 
assim por diante. Todo mundo se queixa do serviço, mas 
graças às passagens mais baratas o número de pessoas vo- 
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ando em companhias aéreas dos Estados Unidos aumentou 
vertiginosamente desde a desregulamentação. 


Atividade ilegal Finalmente, assim como os tetos para 
preços, os pisos para preços podem representar um incentivo 
para a atividade ilegal. Por exemplo, em países em que o salá- 
rio mínimo está muito acima do salário de equilíbrio, traba- 
lhadores desesperados por um emprego às vezes concordam 
em trabalhar sem registro para empregadores que escondem 
seu emprego do governo ou dão propina a inspetores. Essa 
prática, conhecida na Europa como “trabalho negro”, é co- 
mum especialmente em países do sul da Europa, como a Itália 
ea Espanha (ver a seção “Economia em Ação”, adiante). 


Então, por que há pisos de preços? 


Em resumo, um piso para preços dá origem a vários efeitos 
colaterais negativos: 


* Um excedente persistente do bem 

= Ineficiência derivada do excedente persistente na forma 
de alocação ineficiente das vendas entre os vendedores, 
recursos desperdiçados e qualidade ineficientemente 
elevada da oferta de bens 

* Tentação de participar de atividade ilegal, especialmen- 
te propinas e corrupção de funcionários do governo 


Então, por que os governos impõem preços mínimos, 
quando existem tantos efeitos colaterais negativos? As ra- 
zões são similares àquelas para impor tetos para preços: fun- 
cionários do governo muitas vezes não levam em conta ad- 
vertências sobre as consequências de pisos para preços ou 
porque eles acham que o mercado em questão não é bem 
descrito pelo modelo de oferta e procura ou, mais frequente- 
mente, porque eles não entendem o modelo. E sobretudo 
porque, assim como tetos para preços muitas vezes são esta- 
belecidos porque beneficiam alguns compradores com in- 
fluência, também os pisos para preços muitas vezes são im- 
postos porque beneficiam alguns vendedores influentes. 





“Mercado negro de trabalho” no Sul da Europa 


O exemplo mais conhecido de piso para preços é o salário 
mínimo. A maioria dos economistas, contudo, acredita que 
o salário mínimo tenha relativamente pouco impacto sobre 
o mercado de trabalho nos Estados Unidos, sobretudo por- 
que o piso é tão baixo. (Isso de fato torna o salário mínimo 
americano um piso não-cumprido, um símbolo político 
mais que uma política substantiva.) Em 1968, o salário mí- 
nimo nos Estados Unidos era 53% do salário médio de um 
operário na linha de produção; em 2003, tinha caído para 
cerca de 34%. 








ELSEVIER 


À situação é diferente, contudo, em muitos países euro- 
peus, onde o salário mínimo estabelecido é muito mais alto 
do que nos Estados Unidos. Isso acontece apesar de os traba- 
lhadores europeus serem um pouco menos produtivos que 
suas contrapartes americanas, o que significa que o salário 
de equilíbrio na Europa, o salário que ajustaria o mercado de 
trabalho, provavelmente é mais baixo do que nos Estados 
Unidos. Além disso, os países europeus muitas vezes exigem 
que os empregadores paguem por benefícios do trabalhador, 
como seguro médico e aposentadoria, que são mais amplos 
e, desse modo, mais caros do que os benefícios norte-ameri- 
canos. Esses benefícios fixados em lei tornam o custo de 
contratar um trabalhador europeu consideravelmente mais 
alto que o montante de fato recebido pelo trabalhador. 

O resultado é que, na Europa, o piso para o preço do tra- 
balho é definitivamente algo que é preciso cumprir: o salá- 
rio mínimo é bem superior aquele que igualaria a quan- 
tidade de trabalho ofertada pelos trabalhadores à quantida- 
de de trabalho demandada pelos empregadores. 

O excedente persistente que resulta desse piso de preços 
aparece na forma de elevado desemprego. Milhões de tra- 
balhadores, especialmente trabalhadores mais jovens, pro- 
curam trabalho mas não encontram. Em países onde a fis- 
calização do cumprimento das leis trabalhistas é débil, 
contudo, existe um segundo resultado inteiramente previ- 
sível: a lei é amplamente contornada. Tanto na Itália quan- 
to na Espanha, acredita-se que haja centenas de milhares, 
se não milhões, de trabalhadores empregados pelas compa- 
nhias que estão pagando menos que o mínimo legal ou não 
oferecem os benefícios de saúde e aposentadoria ou não 
cumprem nenhuma das duas coisas. Em muitos casos, os 
empregos simplesmente não são registrados. Economistas 
espanhóis estimam que cerca de um terço das cifras de 
desempregados na verdade são de trabalho no mercado ne- 
gro — trabalho em empregos não-registrados. De fato, con- 
ta-se que os espanhóis que esperam muito tempo para rece- 
ber seus cheques de seguro-desemprego no departamento 
de emprego reclamam das longas filas que os impedem de 
voltar logo para seu trabalhos! 
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O piso de preços mais conhecido é o salário mínimo. Pisos | 
para preços também são com fregiiência estabelecidos para 
bens agricolas. | 
= Um piso para preços acima do preço de equilíbrio beneficia os 
vendedores que conseguem vender, mas causa efeitos adver- 
sos previsíveis, como um excedente, que leva a três tipos de 
ineficiência: alocação ineficiente de vendas entre vendedores, 
; recursos desperdiçados e qualidade elevada por ineficiência. 
| > Pisos para preços encorajam atividades ilegais, como os tra- 
balhadores que trabalham sem registro, com frequência sen- 
do um incentivo à corrupção oficial. 
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1. A assembléia legislativa estadual aprova um preço mínimo para 
a gasolina de $4 por galão. Avalie a afirmação seguinte e ilustre 
sua resposta usando a figura anexa: 


Preço da gasolina 
(por galão) 
$5,00 $ 


4,00 
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Quantidade de gasolina (milhões de galões) 


a. Os defensores da lei argumentam que ela aumentará a renda 
dos donos de postos de gasolina. Os opositores argumentam 
que vai prejudicar os donos dos postos de gasolina porque 
eles perderão clientes. 

b. Os defensores dizem que os consumidores serão beneficia- 
dos porque os postos de gasolina oferecerão serviço melhor. 
Os opositores dizem que os consumidores serão prejudica- 
dos pois eles preferem comprar gasolina a preço menor. 

c. Os defensores da lei dizem que estão ajudando os donos dos 
postos de gasolina sem prejudicar terceiros. Os opositores 
dizem que os consumidores estão sendo prejudicados e se- 
rão obrigados a fazer coisas como comprar gasolina em ou- 
tro estado ou no mercado negro. 


As respostas estão no fim do livro. 


CONTROLE DE QUANTIDADES 


Nos anos 30, a prefeitura de Nova York instituiu um siste- 
ma de licenciamento para táxis: somente táxis com um 
“medalhão” podiam pegar passageiros. Como esse sistema 
pretendia garantir qualidade, os proprietários de meda- 
lhões tinham de manter certos padrões, inclusive seguran- 
ça e limpeza. Um total de 11.787 medalhões foi emitido, 
com os taxistas pagando $10 por medalhão. 

Em 1995 continuavam a existir somente 11.787 táxis li- 
cenciados, embora nesse meio-tempo a cidade tenha se tor- 
nado a capital financeira do mundo, um lugar em que cen- 
tenas de milhares de pessoas por dia estão com pressa e 
tentam pegar um táxi. (Mais 400 medalhões foram emiti- 
dos em 1995, e em 2003 foram anunciados planos de emitir 
mais 900 em um prazo de três anos.) 

O resultado dessa restrição ao número de táxis é que os 
medalhões se tornaram muito valiosos: quem quiser operar 
um táxi em Nova York terá de fazer um leasing do meda- 
lhão de alguém ou comprar um pelo preço corrente de cer- 
ca de $250.000. 

Acontece que a história de Nova York não é exclusiva; 
outras cidades introduziram sistemas semelhantes ao 
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medalhão, nos anos 30, e emitiram poucas licenças des- 
de então. Em São Francisco e Boston, assim como em 
Nova York, medalhões de táxi se comerciam a cifras de 
seis dígitos. 

Um sistema de medalhões para táxis é uma forma de 
controle de quantidade, ou cota, pelo qual o governo regu- 
la a quantidade de um bem que pode ser comprada e vendi- 
da, e não o preço pelo qual se fazem as transações. O mon- 
tante total do bem que pode ser transacionado quando há 
controle de quantidade é denominado limite da cota. Tipi- 
camente, o governo limita a quantidade em um mercado 
emitindo licenças; somente pessoas com licença podem le- 
galmente suprir o bem. Um medalhão de táxi é simples- 
mente uma licença. A prefeitura de Nova York limita o nú- 
mero de corridas de táxi que podem ser vendidas limitando 
o número de táxis apenas aqueles que têm medalhões. Há 
muitos outros controles de quantidade, desde a quantidade 
de divisas estrangeiras (por exemplo, euros ou pesos) que 
se permite às pessoas comprar, até a quantidade de molus- 
cos que os barcos de Nova Jersey podem pescar. Aliás, note 
que, no mundo real, embora controles de preços possam se 
aplicar de ambos os lados do preço de equilíbrio (tetos e pi- 
sos), controles de quantidade sempre estabelecem um limi- 
te superior (e não um inferior) para as quantidades. Afinal 
de contas, ninguém pode ser forçado a comprar ou vender 
mais do que quer! 

Algumas dessas tentativas de controlar quantidades se 
levam a cabo por boas razões econômicas; outras, por más 
razões. Em muitos casos, como veremos, controles de 
quantidade introduzidos para enfrentar um problema tem- 
porário depois se tornam politicamente difíceis de remo- 
ver, porque os beneficiados não querem abrir mão deles, 
ainda que as razões para sua existência tenham desapareci- 
do há muito tempo. Mas, qualquer que seja a razão para 
tais controles, eles têm certas consequências previsíveis, e 
normalmente indesejáveis. 


Anatomia dos controles de quantidade 


Para entender por que um medalhão de táxi em Nova York 
tem um valor tão alto, vejamos uma versão simplificada do 
mercado para corridas de táxi, mostrado na Figura 4-5. 
Assim como na análise do controle de aluguéis fizemos a 
suposição de que todos os apartamentos são o mesmo, su- 
pomos agora que todas as corridas de táxi são iguais, igno- 
rando as complicações do mundo real, no qual algumas 
corridas vão mais longe e são mais caras que outras. No 
lado direito da figura, aparecem as tabelas de oferta e de de- 
manda. O equilíbrio, mostrado na figura no ponto E e nas 
tabelas pelos números sombreados, é um preço de $5 por 
corrida, com cinco milhões de corridas de táxi feitas por 
ano. (Em um minuto, veremos por que o equilíbrio é apre- 
sentado dessa forma.) 
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Mercado para corridas de táxi na ausência de controle governamental 
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Quantidade de corridas (milhões por ano) 


Sem intervenção governamental, o mercado atinge o equilíbrio com 10 milhões de corridas por ano a um preço de $5 por corrida. 


O sistema de medalhões de Nova York limita o número 
de táxis, mas cada motorista de táxi pode oferecer tantas 
corridas quanto aguentar. (Agora você sabe por que os ta- 
xistas de Nova York são tão agressivos!) Para simplificar a 
análise, contudo, vamos supor que um sistema de meda- 
lhões limite o número de corridas de táxi que legalmente 
podem ser feitas a oito milhões por ano. 

Até agora derivamos a curva de demanda respondendo 
as questões da seguinte foram: “Quantas corridas de táxi os 
passageiros vão querer fazer ao preço de $5 por corrida?” 
Mas é possível reverter a questão e, em vez disso, pergun- 
tar: “A que preço os consumidores vão querer fazer 10 mi- 
lhões de corridas por ano?” O preço pelo qual os consumi- 
dores querem comprar uma dada quantidade, neste caso, 
10 milhões de corridas a $5 por corrida, é o preço de deman- 
da dessa quantidade. Pode-se ver na tabela de demanda da 
Figura 4-5 que o preço de demanda de seis milhões de cor- 
ridas é $7, o preço de demanda de sete milhões de corridas 
é $6,50, e assim por diante. 

De modo semelhante, a curva de oferta representa a res- 
posta às questões da forma: “Quantas corridas de táxi os ta- 
xistas ofereceriam a um preço de $5 cada?” Mas também 
podemos inverter essa questão e perguntar: “A que preço 
os que oferecem o serviço estão dispostos a suprir 10 mi- 
lhões de corridas por ano?” O preço pelo qual o provedor 
está disposto a suprir uma dada quantidade, neste caso 10 
milhões de corridas a $5 por corrida, é o preço de oferta 
daquela quantidade. Podemos ver na tabela de oferta da Fi- 
gura 4-5 que o preço de oferta de seis milhões de corridas é 
$3,o preço de oferta de sete milhões de corridas é $3,50, e 
assim por diante. 


Agora estamos prontos para analisar a cota. Nossa supo- 
sição é que a prefeitura limite a quantidade de corridas de 
táxi a oito milhões por ano. Táxis de medalhões, cada um 
dos quais tem o direito de oferecer um certo número de 
corridas por ano, são disponibilizados para pessoas selecio- 
nadas de tal modo que um total de oito milhões de corridas 
será ofertado. Os donos de medalhões podem dirigir seu 
próprio táxi ou alugar o medalhão a outros por uma tarifa. 

A Figura 4-6 mostra o mercado resultante para corridas 
de táxi, com a linha em oito milhões de corridas represen- 
tando o limite da cota. Como a quantidade de corridas é li- 
mitada a oito milhões, os consumidores têm de estar no 
ponto Á da curva de demanda, correspondendo à entrada 
sombreada na tabela de demanda: o preço de demanda de 
oito milhões de corridas é $6. Enquanto isso, os taxistas 
têm de estar no ponto B da curva de oferta, corresponden- 
do à entrada sombreada na tabela de oferta: o preço de ofer- 
ta de oito milhões de corridas é 84. 

Mas, como o preço recebido pelos taxistas é $4, quando o 
preço pago pelos clientes é $6? A resposta é que, além do 
mercado de corridas de táxi, haverá também um mercado de 
medalhões. Pode ser que o dono de um medalhão nem sem- 
pre queira dirigir seu táxi: ele pode estar doente ou de férias. 
Assim, aqueles que não querem dirigir seu próprio táxi ven- 
derão seus direitos de uso do medalhão a uma outra pessoa. 
Portanto, temos de considerar aqui dois conjuntos de tran- 
sações e, por conseguinte, dois preços: (1) as transações em 
corridas de táxi e o preço pelo qual elas ocorrem e (2) as 
transações em medalhões e o preço pelo qual elas ocorrem. 
O que acontece é que, como estamos examinando dois mer- 
cados, os preços $4 e $6 são ambos corretos. 








Para ver como isso funciona, considere dois taxistas no- 
va-iorquinos imaginários, Sunil e Harriet. Sunil tem um 
medalhão, mas não pode usá-lo porque está com uma grave 
tendinite no pulso. Assim, está procurando alugar seu me- 
dalhão a alguém. Harriet não tem medalhão, mas gostaria 
de alugar um. Além disso, a todo instante, há muitas outras 
pessoas como Harriet que gostariam de alugar um meda- 
lhão, bem como outros como Sunil que têm um medalhão 
para alugar. Suponha que Sunil concorde em alugar seu 
medalhão para Harriet. Para simplificar, suponhamos que 
qualquer taxista possa fazer apenas uma corrida por dia e 
que Sunil está alugando seu medalhão para Harriet por um 
dia. Qual o preço de aluguel sobre o qual concordarão? 

Para responder a essa questão precisamos olhar para as 
transações do ponto de vista de ambos os motoristas. Har- 
riet sabe que se tiver o medalhão poderá ganhar S6 por dia, 
o preço de demanda de uma corrida havendo a cota. Ela 
está disposta a alugar o medalhão somente se ganhar pelo 
menos $4 por dia, o preço de oferta havendo a cota. Assim, 
Sunil não pode exigir um aluguel de mais de $2, a diferença 
entre $6 e $4. E se Harriet oferecer a Sunil menos que $2 — 
digamos, $1,50 — outros motoristas ansiosos estariam dis- 
postos oferecer-lhe mais, até o nível de $2. Por conseguin- 
te, para obter um medalhão, Harriet tem de oferecer a Sunil 
pelo menos $2. Por conseguinte, como o aluguel não pode 





Efeito de uma cota no mercado de corridas de táxi 
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ser mais do que $2 nem menos do que $2, deve ser exata- 
mente $2. 

Não é coincidência que $2 seja exatamente a diferença 
entre $6, o preço de demanda de oito milhões de corridas, e 
$4, o preço de oferta de oito milhões de corridas. Sempre 
que a oferta de um bem é legalmente restringida, há uma 
cunha entre o preço de demanda da quantidade transacio- 
nada e o preço de oferta da quantidade transacionada. Essa 
cunha, que se mostra pela seta de duas pontas na Figura 
4-6, tem um nome especial: renda da cota. Ela é a renda 
que vai para o dono da licença pela propriedade de uma 
mercadoria valiosa, a licença. Nesse caso de Sunil e Harriet, 
a renda da cota de $2 vai para Sunil, porque ele é dono da 
licença, e o resto dos $4 do preço total da corrida de $6 vai 
para Harriet. 

Assim, a Figura 4-6 ilustra a renda da cota no mercado 
de corridas de táxi de Nova York. A cota limita a quanti- 
dade de corridas a oito milhões por ano, quantidade cujo 
preço de demanda de $6 excede o preço de oferta de $4. A 
cunha entre esses dois preços, $2, é a renda da cota que re- 
sulta das restrições estabelecidas para a quantidade de cor- 
ridas de táxi nesse mercado. 

Mas espere um segundo. E se Sunil não aluga seu meda- 
lhão? Se ele próprio o usa? Significa isso que ele obtém o 
preço de $6? Não, na verdade não. Mesmo que Sunil não 
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Quantidade de corridas (milhões por ano) 


À tabela mostra o preço de demanda e o preço de oferta 
correspondente a cada quantidade: o preço pelo qual tal 
quantidade seria demandada e ofertada, respectivamente. 
À prefeitura impõe uma cota de oito milhões de corridas, 
através de licenças para apenas oito milhões de corridas, 
representada pela linha vertical escura. O preço pago 
pelos consumidores aumenta para $6 por corrida, o preço 


de demanda de oito milhões de corridas, que se mostra 

no ponto 4, O preço de oferta de oito milhões de corridas 

é apenas $4 por corrida, que se mostra no ponto B. 

A diferença entre esses dois preços é a renda da cota por 
corrida, a renda que vai para o dono de uma licença. À renda 
da cota introduz uma cunha entre o preço de demanda e o 
preço de oferta. 
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alugue seu medalhão, ele pode alugá-lo, o que significa que 
o medalhão tem um custo de oportunidade de $2; se Sunil 
decide dirigir seu próprio táxi, em vez de alugá-lo a Har- 
riet, $2 representam seu custo de oportunidade de não alu- 
gar o medalhão, isto é, a renda da cota de $2 é agora a renda 
de aluguel da qual ele abdica ao dirigir seu próprio táxi. 
Com efeito, Sunil está em dois negócios — o negócio de ta- 
xista e o negócio de alugar medalhões. Ele ganha $4 por 
corrida dirigindo seu táxi e $2 por corrida alugando seu 
medalhão. Não importa que nesse caso específico ele tenha 
alugado seu medalhão a si mesmo. Independentemente de 
um medalhão ser usado pelo próprio dono ou alugado a 
outro, ele é um ativo de valor. Isso está representado no 
preço corrente de um medalhão de táxi em Nova York: em 
2004, era cerca de $250.000. 

Note, aliás, que as cotas, assim como os tetos de preço e 
os pisos de preços, nem sempre têm efeito real. Se a cota 
fosse fixada em 12 milhões de corridas, isto é, acima da 
quantidade de equilíbrio de um mercado não-regulado, ela 
não teria efeito, não precisaria ser cumprida. 


Os custos dos controles de quantidade 


Assim como os controles de preços, os controles de quan- 
tidade podem ter efeitos colaterais indesejáveis. O primei- 
ro é o problema conhecido da ineficiência devido a opor- 
tunidades perdidas: controles de quantidade impedem a 
ocorrência de transações mutuamente benéficas, transa- 
ções que beneficiariam tanto compradores quanto vende- 
dores. Olhando de novo a Figura 4-6, pode-se ver que, a 
partir do limite da cota de oito milhões de corridas, os no- 
va-iorquinos estariam dispostos a pagar pelo menos $5,50 
por corrida, para um milhão de corridas adicionais, e que 
os motoristas de táxi estariam dispostos a oferecer essas 
corridas desde que ganhassem pelo menos $4,50 por cor- 
rida. Essas são corridas que teriam existido se não hou- 
vesse o limite da cota. O mesmo se aplica ao milhão se- 
guinte de corridas; os nova-iorquinos estariam dispostos 
a pagar pelo menos $5 por corrida quando a quantidade 
de corridas aumentasse de nove para 10 milhões, e os ta- 
xistas estariam dispostos a suprir essas corridas desde que 
obtivessem pelo menos $5 por corrida. Mais uma vez, es- 
sas corridas teriam acontecido sem o limite da cota. So- 
mente quando o mercado atingisse a quantidade de equi- 
líbrio de livre-mercado de 10 milhões de corridas é que 
não haveria “corridas de oportunidade perdida”. O limite 
da cota de oito milhões causa dois milhões de “corridas 
que são oportunidades perdidas”. Em geral, enquanto o 
preço de demanda de uma dada quantidade for superior ao 
preço de oferta, existe uma oportunidade perdida. Um com- 
prador estaria disposto a comprar o bem a um preço que o 
vendedor estaria disposto a aceitar, mas tal transação não 
acontece porque é proibida pela cota. 
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E porque há transações que as pessoas gostariam de efe- 
tuar mas estão proibidas de fazê-lo, os controles de quanti- 
dade geram incentivos para evadir ou até mesmo ferir a lei. 
A indústria de táxis de Nova York mais uma vez fornece 
exemplos claros. A regulamentação dos táxis se aplica ape- 
nas aos motoristas que são parados na rua pelos passagei- 
ros. Serviços de motorista que transportam passageiros 
combinando antecipadamente não precisam do medalhão. 
O resultado é que muitos carros arrendados oferecem boa 
parte do serviço que de outro modo seria feito por táxis, 
como em outras cidades. Além disso, há um número consi- 
derável de táxis sem licença, que simplesmente não cum- 
prem a lei e pegam passageiros sem ter medalhão. Como 
esses táxis são ilegais, seus motoristas não passam por fis- 
calização alguma e geram uma parcela desproporcional dos 
acidentes de trânsito em Nova York. 

De fato, em 2004, a dificuldade causada pelo número li- 
mitado de táxis em Nova York levou os governantes a auto- 
rizarem um aumento no número de táxis licenciados de 
12.187 para um pouco mais de 13.000 até o ano de 2007, 
decisão que certamente alegrou os que tomam táxi em 
Nova York. Mas quem já tinha medalhão não gostou, pois 
compreendeu que um acréscimo de quase 900 táxis reduzi- 
ria ou eliminaria uma escassez de táxis. Os taxistas pode- 
riam sofrer uma diminuição de suas receitas, porque já não 
teriam sempre clientela garantida. E o valor do medalhão, 
por sua vez, cairia. Assim, para agradar os proprietários de 
medalhões, a prefeitura também concordou em 2004 em 
aumentar a tarifa em 25%, uma decisão que diminuiu um 
pouco a nova alegria dos nova-iorquinos. 

Em suma, os controles de quantidade tipicamente criam 
os seguintes efeitos colaterais indesejáveis: 


Ineficiência ou oportunidades perdidas na forma de 
transações mutuamente benéficas que não chegam a 
ocorrer 

Incentivos para atividades ilegais 


Os moluscos de Nova Jersey 


Esqueça as refinarias ao longo da rodovia principal, uma 
indústria que Nova Jersey realmente domina é a pesca de 
moluscos. O estado fornece 80% da oferta mundial do mo- 
lusco do gênero Venus mercenaria, que é servido frito, e 
40% da oferta mundial de um molusco grande do gênero 
Mactra ou Spisula usado para fazer uma sopa muito popu- 
lar na região. 

Nos anos 80, contudo, devido ao excesso de pesca, os 
moluscos de Nova Jersey estavam ameaçados de extinção. 
Para salvar o recurso, o governo dos Estados Unidos intro- 
duziu uma cota para a extração de moluscos, que estabele- 
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ce um limite geral para a quantidade de toneladas de mo- 
luscos que pode ser pescada e aloca licenças de pesca aos 
proprietários de barcos pesqueiros, baseadas em sua quan- 
tidade histórica de pesca de moluscos. 

Note que esse é um exemplo de uma cota que provavel- 
mente se justifica por considerações econômicas e ambientais 
mais amplas, diferente das cotas de táxi de Nova York, que há 
muito tempo perderam qualquer razão econômica. Contudo, 
qualquer que seja sua justificativa, a cota de moluscos de Nova 
Jersey funciona do mesmo modo que qualquer outra cota. 

Uma vez estabelecido o sistema de cotas, vários proprietá- 
rios de barco pararam de pescar moluscos. Eles concluíram 
que, em vez de operar um barco em tempo parcial, era mais 
lucrativo vender ou alugar as licenças a outro dono de barco, 
que então reuniria licenças em quantidade suficiente para 
operar um barco em tempo integral. Hoje existem cerca de 50 
barcos pesqueiros colhendo moluscos. A licença necessária 
para operar um deles vale mais que o próprio barco. 





Controles de quantidade ou cotas são limites impostos pelo 
governo referentes à quantidade que pode ser comprada ou 
vendida. A quantidade permitida para venda é o limite da 
cota. O governo então emite uma licença, ou seja, o direito 
de vender uma dada quantidade de um bem sujeito à cota. 
: Quando o limite da cota é menor do que a quantidade transa- 
cionada do bem em um mercado não-regulado, o preço de 
demanda é maior do que o preço de oferta: há uma cunha en- 
tre eles no limite da cota. 
Essa cunha é a renda da cota, ou seja, os ganhos que vão 
para o dono da licença pela propriedade do direito de vender 
um bem, de fato suprindo o bem ou então alugando a licença 
para outra pessoa. O preço de mercado de uma licença é 
igual à renda da cota. 
Assim como os controles de preço, os controles de quantida- 
de criam ineficiência e encorajam atividade ilegal. 





1. Suponha que a oferta e a demanda de corridas de táxi sejam da- 
das na Figura 4-5, mas que a cota seja fixada em seis milhões de 
corridas em vez de oito milhões. Encontre os valores a seguir e 
indique-os na Figura 4-5. 

a. O preço de uma corrida 

b. A renda da cota 

c. Suponha que o limite da cota de corridas de táxi aumente 
para nove milhões. O que acontece com a renda da cota? 


Hs 


Suponha que o limite da cota seja de oito milhões de corridas. Su- 
ponha que a demanda caia devido a um declínio no turismo. Qual 
seria o menor dos deslocamentos paralelos da demanda para a es- 
guerda que tivesse como resultado que a cota não mais teria efeito 
no mercado? Ilustre sua resposta usando a Figura 4-5. 


As respostas estão no fim do livro. 
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UM PARALELO QUE SURPREENDE: 
IMPOSTOS 


Para oferecer os serviços que queremos, desde defesa na- 


cional a parques públicos, os governos precisam arrecadar 
impostos. Mas os impostos têm um custo na economia. Um 
dos papéis mais importantes da análise econômica é a aná- 
lise de impostos: verificar o custo econômico da tributação; 
determinar quem arca com esse custo; e sugerir formas de 
mudar o sistema tributário no sentido de reduzir os custos 
que ele impõe. Acontece que a mesma análise que acaba- 
mos de usar para entender as cotas pode ser usada, quase 
sem modificação alguma, para um exame preliminar dos 
impostos. 


Por que um imposto é como uma cota? 


Suponha que as curvas de oferta e demanda para táxis em 
Nova York sejam exatamente como mostrado na Figura 
4-5. Isso significa que, na ausência de ação governamental, 
o preço de equilíbrio de uma corrida de táxi será $5 com 10 
milhões de corridas compradas e vendidas. 

Suponha agora que, em vez de estabelecer uma cota para 
a quantidade de corridas, a prefeitura cobre um imposto 
seletivo, um imposto sobre vendas. Mais especificamente, 
cobre dos taxistas $2 por cada corrida que eles efetuam. 
Qual é o efeito do imposto? 

Do ponto de vista de um motorista de táxi, o imposto 
significa que ele não pode ficar com o total da tarifa cobra- 
da: quando o passageiro paga $5, $2 são arrecadados como 
imposto, de modo que o taxista só obtém $3. Para qualquer 
quantidade de corridas oferecida, o preço de oferta depois do 
imposto é mais alto do que o preço de oferta antes do im- 
posto. Por exemplo, os taxistas agora cobram um preço de 
$6 para oferecer tantas corridas quantas eles estavam dis- 
postos a oferecer ao preço de $4, se não houvesse o impos- 
to de $2. 

Assim, o imposto sobre a venda desloca a curva de oferta 
para cima pelo montante do imposto. Isso se mostra na Fi- 
gura 4-7, onde S, é a curva de oferta antes do impostoe S, é a 
curva de oferta depois do imposto. O equilíbrio do mercado 
passa de E, onde o preço é $5 por corrida, e 10 milhões de 
corrida são compradas e vendidas, para o ponto A, onde o 
preço é $6 por corrida, e oito milhões de corridas são com- 
pradas e vendidas. Evidentemente A está tanto sobre a curva 
de demanda D quanto sobre a nova curva de oferta S. 

Mas como sabemos que oito milhões de corridas serão 
ofertadas ao preço de $6? Porque o preço líquido do impos- 
to é $4 e o-preço de oferta de oito milhões antes do imposto 
é $4, como se mostra no ponto B da Figura 4-7. 

Não parece familiar? Deve parecer. O equilíbrio com 
imposto de $2 sobre as corridas, que reduz a quantidade 
vendida e comprada para oito milhões de corridas, tem a 
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$6 e o preço de oferta original $4. 


mesma aparência que o equilíbrio com uma cota de oito 
milhões de corridas, que leva a uma renda de cota de $2 por 
corrida. Assim como a cota, o imposto introduz uma cunha 
entre o preço de demanda e o preço de oferta original, ante- 
rior ao imposto. 

A única diferença é que, em vez de pagar um aluguel de 
$2 ao proprietário da licença, o taxista tem de pagar um im- 
posto de $2 à prefeitura. De fato, existe uma forma de tor- 
nar completamente equivalentes o imposto seletivo e a 
cota. Imagine que, em vez de emitir um número limitado 
de licenças, a prefeitura simplesmente vendesse licenças de 
$2 por corrida. Essa tarifa de licença de $2 é, para todos os 
efeitos, um imposto seletivo de $2. 

Finalmente, imagine que, em vez de vender licenças a 
um preço estabelecido, a prefeitura emitisse oito milhões 
de licenças e fizesse um leilão, isto é, vendesse por qual- 
quer preço que pudesse conseguir. Qual seria o preço de 








Quantidade de corridas (milhões por ano) 


uma licença? Certamente seria $2, a renda da cota por cor- 
rida e, assim, neste caso, a renda da cota funcionaria exata- 
mente como um imposto seletivo. 


Quem paga um imposto seletivo? 


Imaginamos até agora que o imposto tem de ser pago pelos 
vendedores de um bem. Mas o que aconteceria se, em vez 
disso, fosse pago pelos compradores? Digamos que você ti- 
vesse de pagar um imposto extra de $2 em cada corrida de 
táxi. 

À resposta se mostra na Figura 4.8. Se um passageiro 
paga um imposto de $2 em cada corrida, então o preço da 
corrida paga pelo passageiro tem de ser $2 menos para que 
a quantidade de corridas de táxi demandadas depois do im- 
posto seja a mesma que a quantidade demandada antes do 
imposto. Assim, a curva de demanda se desloca para baixo, 
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irrelevante para responder a questão de quem sofre a 
carga do imposto. 
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de D, para D,, pelo montante do imposto. Isso desloca o 
equilíbrio de E para B, onde o preço de mercado é $4 por 
corrida e oito milhões de corridas são compradas e vendi- 
das. Nesse caso, $4 é o preço de oferta de oito milhões de 
corridas e $6 é o preço de demanda, mas, de fato, os passa- 
geiros pagam $6 quando se inclui o imposto. Assim, é 
como se os passageiros estivessem no ponto À de sua curva 
de demanda original. 

Quando comparamos as Figuras 4-7 e 4-8, notamos 
imediatamente que elas mostram o mesmo efeito preço. 
Em cada caso, os compradores pagam um preço efetivo de 
$6, e os vendedores recebem um preço efetivo de $4, e oito 
milhões de corridas são compradas e vendidas. Quem paga 
oficialmente o imposto parece não fazer a menor diferença. 

Esta é uma percepção geral ao analisar impostos: a inci- 
dência do imposto, ou seja, quem realmente recebe a carga 
do imposto, muitas vezes não é uma questão que se pode 
responder simplesmente perguntando quem preenche o 
cheque para o governo. Neste caso particular, o imposto de 
$2 sobre uma corrida de táxi se reflete em $1 de aumento 
do preço pago pelo consumidor e $1 de redução no preço 
recebido pelo vendedor, de modo que a incidência do im- 
posto é de fato igualmente dividida entre compradores e 
vendedores. Essa incidência é a mesma independentemen- 
te de um cheque para a prefeitura ter sido assinado pelos 
compradores ou pelos vendedores. 

A incidência de um imposto seletivo sobre vendas nem 
sempre é dividida igualmente entre compradores e vende- 
dores como é neste exemplo. Dependendo do formato das 
curvas de oferta e de demanda, a incidência de um imposto 
seletivo pode ser dividida em proporções diferentes. 


A receita de um imposto seletivo 


Embora tanto compradores quanto vendedores percam 
com um imposto seletivo sobre vendas, o governo arrecada 
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receita tributária, que é para o que serve o imposto. Quanta 
receita o governo arrecada? A receita é igual à área do re- 
tângulo sombreado na Figura 4-9. 

Para ver por que esta é a receita arrecadada por um im- 
posto de $2 sobre corridas de táxi, note que a altura do re- 
tângulo é $2. Este é o montante do imposto por corrida; 
este é também, como vimos, o tamanho da cunha que o im- 
posto introduz entre o preço de oferta e o preço de deman- 
da. Enquanto isso, a largura do retângulo é oito milhões de 
corridas, que é a quantidade de corridas de equilíbrio dado 
o imposto de $2. 

A receita arrecadada pelo imposto é 


Receita = $2 por corrida x 8 milhões de corridas = $16 milhões 
Mas a área do retângulo é 


Área = altura x largura = $2 por corrida x 8 milhões de 
corridas = $16 milhões 


Este é um princípio geral: a receita arrecadada por um 
imposto seletivo é igual à área do retângulo cuja altura é a cu- 
nha que o imposto introduz entre as curvas de oferta e de de- 
manda, e cuja largura é a quantidade comprada e vendida na 
vigência do imposto. 


Os custos da tributação 


Quanto custa um imposto? Talvez você esteja inclinado 
a responder que é o dinheiro que os contribuintes pagam 
ao governo. Mas suponha que o governo use o dinheiro 
para proporcionar serviços que todos querem ou simples- 
mente devolve o dinheiro aos contribuintes. Diríamos, en- 
tão, que o imposto não custou nada? 

Não, porque um imposto, como uma cota, evita que 
transações mutuamente benéficas se levem a cabo. Consi- 
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deremos a Figura 4-9 mais uma vez. Com um imposto de 
$2 sobre corridas de táxi, os passageiros pagam $6 por cor- 
rida, mas os motoristas recebem apenas $4. Portanto, exis- 
tem alguns passageiros potenciais, que estariam dispostos 
a pagar apenas $5,50 por corrida, digamos; e existem al- 
guns motoristas que estariam dispostos a cobrar, quem 
sabe, $4,50. Se esses motoristas e passageiros pudessem ser 
reunidos, esta seria uma transação mutuamente benéfica. 
Mas tal arranjo seria ilegal, porque o imposto de $2 não te- 
ria sido pago. 

De modo mais geral, sabemos que há 2 milhões de corri- 
das de táxi potenciais que teriam sido efetuadas se não 
houvesse o imposto, para o benefício mútuo de passageiros 
e taxistas, mas que não ocorrem por causa do imposto. 

Assim, um imposto seletivo impõe custos adicionais 
para além do dinheiro de fato pago em impostos, na for- 
ma de ineficiência que ocorre porque o imposto desen- 
coraja transações mutuamente benéficas. Esta é a carga 
excedente, ou perda de peso morto, de um imposto. E 
todos os impostos na vida real impõem alguma carga ex- 
cedente, ainda que impostos mal formulados imponham 
uma carga excedente superior a uma tributação bem 
pensada. 

Os economistas algumas vezes dizem que o custo real de 
um imposto não é o que as pessoas pagam de imposto, mas 
sim o imposto que elas não pagam. O que eles querem dizer 
com isso é que as pessoas mudam o seu comportamento a 
fim de evitar o imposto, por exemplo, indo a pé em lugar de 
tomar um táxi, e ao fazê-lo perdem uma oportunidade de 
benefício mútuo. 

Um último ponto: como todas as outras políticas gover- 
namentais analisadas neste capítulo, os impostos criam in- 
centivos para a atividade ilegal. O quadro “Para Mentes 
Curiosas” explica como um imposto seletivo sobre cigarros 
originou um contrabando considerável. E, como se sabe, 
mesmo pessoas aparentemente respeitáveis podem ter sido 
um tanto criativas com seu imposto de renda. 


PARA MENTES CURIOSAS 
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Quem paga a previdência social? 


Qualquer pessoa empregada em geral recebe um contra- 
cheque que detalha a quantia recebida, bem como as quan- 
tias deduzidas a título de vários impostos. Um dos itens im- 
portantes para a maioria das pessoas é o que elas pagam 
pela previdência social. Este é o dinheiro deduzido do con- 
tracheque para os sistemas de previdência social e segu- 
ro-saúde, que proporcionam assistência médica a aposen- 
tados e pessoas com deficiências. 

Nos Estados Unidos, a lei relativa à previdência social é 
a Federal Insurance Contributions Act, conhecida pela si- 
gla FICA. Em 2005, a maioria dos trabalhadores america- 
nos pagava 7,65% dos seus rendimentos por conta da 
FICA. Mas, literalmente, isso representa apenas a metade: 
os empregadores tinham de pagar um montante igual. 

Como devemos considerar as deduções de previdência 
social pela FICA? Elas são como um imposto seletivo, um 
imposto sobre a venda e compra de trabalho. Metade é um 
imposto sobre os vendedores, isto é, os trabalhadores, e a 
outra metade é um imposto sobre os compradores, isto é, 
os empregadores. 

Mas já vimos que a incidência de um imposto na verda- 
de não depende de quem de fato assina o cheque. Assim, o 
fato de que os empregadores nominalmente pagam a meta- 
de da dedução para a FICA não informa nada sobre quem 
na verdade sofre a carga do imposto. 

De fato, a maioria dos economistas acredita que o efeito 
real da FICA é, com um grau de aproximação bastante 
bom, reduzir os salários em um montante igual ao total dos 
pagamentos combinados dos empregados e dos emprega- 
dores. Isto é, o empregado não só paga sua própria parte; a 
parcela do empregador é refletida em um salário mais bai- 
xo, de modo que o empregado paga também essa parcela. O 
empregador, embora pague o imposto, é plenamente com- 


- SE VENDER CIGARROS FOR CRIME, SOMENTE CRIMINOSOS VENDERÃO CIGARROS E 


Os cigarros sempre estiveram sujeitos a 
impostos seletivos. À medida que o para $3. 
movimento antitabagista ganhou poder 
político, muitos estados e prefeituras 
aumentaram esses impostos. Funcionários 
do governo percebem os impostos elevados 
sobre cigarros como uma forma de ganhar 
fazendo o bem - aumentar a receita 
desestimulando um mau hábito. Em 2002, 
aumentos em níveis estadual e municipal 
levaram o imposto sobre um pacote de 


cigarros vendido em Nova York de $1,19 


Mas os estados produtores de tabaco não 
seguiram essa tendência. Na Virgínia, por 
exemplo, o imposto sobre o cigarro é apenas 
$0,25 por pacote. Essa diferença criou uma 
oportunidade para quem não se importa de 
ferir a lei: existe um contrabando de cigarros 
em larga escala vindo de estados produtores 
de tabaco com imposto baixo para Localidades 
com imposto alto como Nova York. 


As autoridades acreditam que o 
contrabando interestadual de cigarros, assim 
como o contrabando de álcool durante a 
proibição nos anos 30, foi em grande medida 
tomado pelo crime organizado. Mas ainda há 
espaço para parceiros menores: em julho de 
2000, o FBI desmantelou um grupo baseado 
em Charlotte, Carolina do Norte, que vinha 
canalizando seus lucros para um grupo 
estrangeiro que o governo americano 
classifica como organização terrorista. 











pensado por pagar um salário mais baixo. Assim, são os tra- 
balhadores e não os empregadores que sofrem a carga das 
duas metades do imposto. 

À razão por que os economistas pensam que os emprega- 
dos, e não os empregadores, são os que de fato pagam a 
FICA, é que a oferta de trabalho (o número de trabalhadores 
dispostos a aceitar empregos) é muito menos sensível ao ní- 
vel dos salários do que a demanda por trabalho (o número 
de empregos que os empregadores estão dispostos a ofere- 
cer). De acordo com esse raciocínio, como os trabalhadores 
são relativamente insensíveis a reduções no nível salarial, os 
empregadores conseguem facilmente passar para eles a car- 
ga do imposto, através de salários mais baixos. 





Assim como uma cota, um imposto seletivo introduz uma cu- 
nha entre o preço de demanda e o preço de oferta. 
A incidência de um imposto não depende de quem oficial- 
mente o paga, o comprador ou o vendedor. 
Assim como uma cota, um imposto seletivo cria ineficiência 
ao evitar transações mutuamente benéficas entre compra- 
dores e vendedores. Essa carga excessiva, ou perda por peso 
morto, significa que o verdadeiro custo é sempre maior do 
que o montante pago em impostos. 
; Como as cotas, os impostos criam um incentivo à atividade 
ilegal. 





1. Use a Figura 4-3 para responder às seguintes questões. 

a. Qualé o nível de imposto seletivo que gera o mesmo nível de 
ineficiência que uma cota de nove milhões de libras de man- 
teiga? 

b. Qual é a cota que gera o mesmo nível de ineficiência que um 
imposto seletivo de $0,60 por libra de manteiga? 

c. Na parte a, verifique como a carga de um imposto seletivo é 
dividida entre compradores e vendedores. Isto é, explique, 
em cada caso, quanto do imposto é pago pelos compradores 
e quanto pelos vendedores. 


As respostas estão no fim do livro. 


* UM OLHAR ADIANTE e 


Nos últimos dois capítulos, tivemos um primeiro contato 
com o funcionamento de modelos econômicos e como eles 
nos ajudam a entender o mundo real. Como vimos, oferta e 
demanda, um modelo simples de como os mercados com- 
petitivos opera, pode ser usado para entender e prever os 
efeitos de tudo, desde mau tempo até políticas governa- 
mentais equivocadas. 

Nos próximos capítulos, veremos como os modelos, in- 
clusive oferta e demanda, mas indo além disso, podem ilu- 


minar uma ampla variedade de fenômenos e questões eco- 
nômicas. 
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1. Os governos muitas vezes interferem nos mercados na tenta- 
tiva de “desafiar” oferta e demanda. As intervenções podem 
tomar a forma de controles de preço ou controles de quanti- 
dade. Mas elas geram efeitos colaterais previsíveis e indesejá- 
veis, que consistem em várias formas de ineficiência e ativi- 
dade ilegal. 

2. Um teto de preços, um preço máximo de mercado abaixo do 
preço de equilíbrio, beneficia os vendedores que conseguem 
vender, mas cria escassez persistente. Como o preço é manti- 
do abaixo do preço de equilíbrio, a quantidade demandada 
aumenta e a quantidade ofertada se reduz, comparado com o 
que seria a quantidade de equilíbrio. Isso leva a problemas 
previsíveis: ineficiência na forma de alocação ineficiente en- 
tre consumidores, desperdício de recursos e baixa qualida- 
de por ineficiência. Isso encoraja também a atividade ilegal, 
com as pessoas recorrendo ao mercado negro para ter um 
bem. Por causa desses problemas, os tetos para preços em ge- 
ral perderam prestígio como instrumento de política econô- 
mica. Mas alguns governos continuam a impó-los, seja por- 
que não entendem seu efeito, seja porque os tetos de preço 
beneficiam algum grupo influente. 

3. Um piso para preços — um preço mínimo de mercado acima 
do preço de equilíbrio — beneficia os vendedores que conse- 
guem vender, mas cria um excedente persistente. Como o 
preço é mantido acima do preço de equilíbrio, a quantidade 
demandada cai e a quantidade ofertada aumenta, comparada 
com a quantidade de equilíbrio. Isso leva a problemas previ- 
síveis: ineficiência na forma de alocação ineficiente das ven- 
das entre os vendedores, desperdício de recursos e qualida- 
de elevada por ineficiência. Encoraja também a atividade ile- 
gal e o mercado negro. O tipo mais conhecido de piso para 
preços é o salário mínimo, mas preços mínimos também são 
comumente adotados para produtos agrícolas. 

4. Controles de quantidade ou cotas limitam a quantidade de 
um bem que pode ser vendida ou comprada. À quantidade 
permitida para venda é o limite da cota. Os governos emitem 
licenças para os indivíduos, o direito de vender uma dada 
quantidade do bem. O dono da licença obtém uma renda da 
cota, um rendimento que decorre da propriedade do direito 
de vender o bem. Este é igual à diferença entre o preço de 
demanda no limite da cota, o que os consumidores estão dis- 
postos a pagar por aquela quantidade e o preço de oferta no 
limite da cota, o que os fornecedores estão dispostos a aceitar 
para aquela quantidade. Os economistas dizem que uma cota 
introduz uma cunha entre o preço de demanda e o preço de 
oferta; essa cunha é igual à renda da cota. Controles de quan- 
tidade geram ineficiência na forma de transações mutuamen- 
te benéficas que deixam de ocorrer, além de encorajar ativi- 
dades ilegais. 

5. Impostos seletivos, ou seja, impostos sobre a compra ou 
venda de um bem, têm efeito similar a cotas. Eles aumentam 
o preço pago pelos compradores e reduzem o preço recebido 
pelos vendedores, introduzindo uma cunha entre os dois. À 
incidência do imposto, isto é, a divisão entre preço mais alto 
para o consumidor e preço mais baixo para o vendedor, não 
depende de quem oficialmente pagou o dito imposto. Impos- 
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tos seletivos causam ineficiência, também denominados car- 
ga excedente ou perda por peso morto, porque impedem al- 
gumas transações mutuamente benéficas. Também encora- 
jam atividades ilegais e tentativas de sonegação de impostos. 


> >>> > 
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> >>> >> 
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PROBLEMAS >>> >>> >>> >>>>ã> 


1. Suponha que tenha sido decidido abolir o controle de alu- 
guéis em Nova York e que agora prevalecerá o mercado de 
aluguéis. Suponha que todas as unidades para locação sejam 
idênticas e. portanto, ofertadas ao mesmo aluguel. Para aten- 
der às dificuldades dos residentes que não podem pagar o 
aluguel de mercado, será pago um suplemento de renda às fa- 
mílias de baixa renda igual à diferença entre o antigo aluguel 
controlado e o novo aluguel de mercado. 

a. Use um diagrama para mostrar o efeito da eliminação do 
controle de aluguéis sobre o mercado de aluguéis. O que 
acontecerá com a qualidade e a quantidade dos imóveis 
olerecidos para locação? 

b. Use um segundo diagrama para mostrar o efeito adicional 
de uma política de suplementação de renda sobre o mer- 
cado. Qual será o efeito sobre o mercado de aluguéis e so- 
bre a quantidade de imóveis ofertada para locação, em 
comparação com sua resposta na parte a? 

c. Os inquilinos ficaram em situação melhor ou pior como 
resultado dessas políticas? Os locadores melhoraram ou 
pioraram de situação? 

d. Deum ponto de vista político, por que você acha que, para 
ajudar as pessoas de baixa renda a pagar por moradia, hou- 
ve uma tendência das cidades ao controle de aluguéis em 
lugar de uma política de suplementação de renda? 


2. 


Ac 
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Para agradar seus eleitores, o prefeito de Nova York decidiu 
baixar o preço das corridas de táxi. Suponha, para simplifi- 
car, que todas as corridas de táxi têm a mesma distância e as- 
sim custam o mesmo. Veja abaixo as correspondentes tabelas 
de demanda e de oferta de corridas de táxi. 








Tarifa Quantidade de corridas (milhões por ano) 
: a Quantidade Quantidade 
demandada ofertada 

$7,00 10 12 

6,5 11 11 

6,0 12 10 

5,5 13 9 

5,0 14 8 

4,50 15 7 


a. Suponha que não haja restrições à quantidade de corridas 
de táxi que podem ser ofertadas na cidade (ou seja, não 
há um sistema de licenças). Encontre o preço e a quanti- 
dade de equilíbrio. 

b. Suponha que o prefeito estabeleça um limite de preços 
de $5,50. De quanto será a escassez de corridas? Ilustre 
com um diagrama. Quem perde e quem ganha com essa 
política? 

c. Suponha que o mercado acionário sofra uma enorme 
queda e as pessoas em Nova York fiquem mais pobres. 
Isso reduz a quantidade de corridas de táxi demandadas 
em seis milhões de corridas por ano a qualquer preço 
dado. Agora. quais serão os efeitos da nova política do 
prefeito? Ilustre com um diagrama. 

d. Suponha que o mercado acionário se recupere e a deman- 
da de táxis retorne ao normal (isto é, retorne à tabela de 
demanda que foi dada). O prefeito agora decide agradar 
os taxistas, e anuncia uma política em que serão concedi- 
das licenças de táxi. O número de licenças é restrito de tal 
modo que somente 10 milhões de corridas por ano po- 
dem ser efetuadas. Ilustre o efeito dessa política sobre o 
mercado, e indique o preço resultante c a quantidade 
transacionada. Qual é a renda da cota por corrida? 

No fim do século XVII o preço do pão em Nova York era 

controlado, pré-fixado em um preço acima do preço de mer- 

cado. 

a. Trace um diagrama mostrando o efeito dessa política. 
Essa política funcionou como um teto de preço ou como 
um piso de preço? 

b. Que tipos de ineficiência tenderam a aparecer quando o 
preço controlado do pão estava acima do preço de merca- 
do? Explique em detalhes. 

Em um ano desse período, a colheita do trigo foi fraca e cau- 

sou o deslocamento para a esquerda da oferta de pão, aumen- 

tando, portanto, o preço de mercado. Ás padarias de Nova 

York descobriram que o preço controlado do pão estava abai- 

xo do preço de mercado. 

c. Trace um diagrama mostrando o efeito do controle de 
preços sobre o mercado de pão durante esse ano. A políti- 
ca de controle funcionou como um teto de preços ou 
como um piso de preços? 








Salário 
(por ano) 


à €45.000 
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d. Que tipos de ineficiência devem ter ocorrido nesse perio- 
do? Explique em detalhes. 

Temos a seguir as tabelas de demanda e de oferta anual de lei- 
te. O governo dos Estados Unidos decide que a renda dos pe- 
cuaristas deve ser mantida em um nível que permita a uma fa- 
mília tradicional sobreviver numa fazenda de gado leiteiro. 
Por conseguinte, estabelece um piso de preços de $1 por gar- 
rafa de leite, comprando o leite excedente até que o preço de 
mercado chegue a $1 por garrafa. 





Quantidade de leite 
(milhões de garrafas por ano) 
Preço do leite Quantidade Quantidade 
(por garrafa) demandada ofertada 
$1,20 550 850 
| 1,10 600 800 
! 1,00 650 750 
: 0,90 700 700 
| 0,80 750 650 


a. Qual o excedente de leite que será produzido devido a 
essa política? 

b. Qual será o custo dessa política para o governo? 

c. Comoo leite é uma fonte importante de proteína e cálcio. 
o governo decide oferecer o excedente de leite que com- 
pra às escolas primárias pelo preço de apenas 50,60 por 
garrafa. Suponha que as escolas comprem qualquer quan- 
tidade de leite disponível a esse preço baixo. Mas os pais 
dos alunos agora reduzem suas compras de leite a qual- 
quer preço em 50 milhões de garrafas por ano, porque 
sabem que seus filhos estão recebendo leite na escola. 
Quanto o programa do leite vai custar ao governo? 
Apresente dois exemplos de ineficiência por desperdício 
de recursos que provavelmente resultarão dessa política. 
Qual é a oportunidade perdida em cada caso? 

Como vimos no texto, os governos europeus tendem a lazer 

maior uso de controles de preços do que o governo america- 

no. Por exemplo. o governo francês estabelece salários mini- 
mos iniciais para quem tenha completado o chamado bac 

francês, um certificado mais ou menos equivalente ao di- 

ploma de escola secundária dos Estados Unidos. À tabela de 

demanda para novos contratados que tenham o bac e a tabela 
de oferta de jovens com essas credenciais procurando empre- 
go aparecem a seguir. O preço. aqui dado na moeda usada na 

França, que é o euro, corresponde ao salário anual. 


Quantidade ofertada 
(número de pessoas 
procurando 
emprego, por ano) 


Quantidade 
demandada (novas 
ofertas de emprego, 
por ano) 


200.000 
220.000 
250.000 
290.000 
370.000 


325.000 
320.000 
310.000 
290.000 
200.000 


40.000 
35.000 
30.000 
25.000 


a. Na ausência de interferência governamental, qual é o sa- 
lário de equilíbrio? Quantas pessoas que acabam de obter 
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o referido diploma são contratadas por ano? Ilustre com 
um diagrama. Haverá alguém procurando emprego ao sa- 
lário de equilíbrio e que não consiga encontrar um? Isto 
é, haverá alguém em desemprego involuntário? 

b. Suponha que o governo francês estabeleça um mínimo 
anual de 35.000. A este salário haverá desemprego invo- 
luntário? E se for o caso, quanto? Ilustre com um diagra- 
ma. E se o salário mínimo anual é fixado em 40.000? 
Também ilustre com um diagrama. 

c. Dada a sua resposta na parte b e a informação da tabela, 
qual é a relação entre nível de desemprego involuntário e 
nível do salário mínimo? Quem se beneficia de uma polí- 
tica assim? Quem perde? Qual é a oportunidade perdida 
aqui? 

Até recentemente, o número padrão de horas de trabalho por 
semana em empregos de tempo integral na França era 39 ho- 
ras, como nos Estados Unidos. Mas, em resposta à inquieta- 
ção social com os elevados níveis de desemprego involuntá- 
rio, o governo francês instituiu a semana de 35 horas — um 
trabalhador não poderia trabalhar mais do que 35 horas por 
semana, mesmo que tanto o trabalhador quanto o emprega- 
dor quisessem. À motivação por trás dessa política é a idéia 
de que, se os atuais empregados trabalharem menos horas, os 
empregadores serão forçados a empregar novos trabalhado- 
res. Suponha que custe caro para os empregadores treinar no- 
vos trabalhadores. Os empresários franceses se opuseram for- 
temente a essa política e ameaçaram transferir suas operações 
para países vizinhos que não tivessem tais restrições ao em- 
prego. Você pode explicar a atitude deles? Dê um exemplo 
tanto de ineficiência quanto de atividade ilegal que provavel- 
mente surgirá em virtude dessa política. 

Durante os últimos 70 anos, o governo dos Estados Unidos 

usou preços de apoio para ajudar a manter a renda dos fazen- 

deiros americanos. Algumas vezes, o governo usou pisos para 
preços, que são mantidos pela compra do excedente agrícola. 

Outras vezes usou metas de preço. uma política na qual o go- 

verno dá ao fazendeiro uma quantia igual à diferença entre o 

preço de mercado e a meta de preço para cada unidade vendi- 

da. Considere o mercado de milho representado na figura a 


seguir. 


Preço do milho 
(sacas) 











3800 1.000 1.200 
Quantidade de milho (sacas) 


a. Quando o governo estabelece um piso para preços de $5 a 
saca, quantas sacas de milho são produzidas? Quantas 
são compradas pelos consumidores? E pelo governo? 











era perateçare cisto een em o 


comiam eum sargere 


peixe-espada 
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Quanto o programa custa ao governo? Qual é a receita 
dos produtores de milho? 

b. Suponha que o governo estabeleça uma meta de $5 por 
saca para qualquer quantidade ofertada até o limite de 
1.000 sacas. Quantas sacas de milho serão compradas pe- 
los consumidores e a que preço? E pelo governo? Quanto 
o programa custa ao governo? Qual o montante da receita 
dos fazendeiros com o milho? 

c. Qual desses programas (nas partes a e b) custa mais para 
os consumidores de milho? Qual programa custa mais ao 
governo? Explique. 

d. Quais são as ineficiências que surgem em cada um desses 
casos (partes a e b)? 

À costa norte do Atlântico já teve muito peixe. Agora, devi- 

do à pesca industrial excessiva, os estoques de peixe estão 

em sério perigo de se esgotarem. Em 1991, o Serviço Nacio- 

nal de Pesca Marinha do governo dos Estados Unidos im- 

plementou uma cota para permitir que os estoques de pei- 

xe se recuperassem. A cota limita a sete milhões de libras a 

quantidade de peixe-espada que pode ser pescada pela to- 

talidade dos barcos pesqueiros licenciados. Logo que a frota 
pesqueira atingiu o limite da cota, a pesca foi proibida no res- 
to do ano. À seguir aparecem as tabelas hipotéticas de deman- 
da e de oferta de peixe-espada pescado anualmente nos 
Estados Unidos. 


Quantidade de peixe-espada 
(em milhões de Libras por ano) 
Quantidade 
ofertada 


Preço do renda 
Quantidade 
(por libra) demandada 


$20 
18 
16 11 
14 9 
12 10 7 


15 
13 


O Oo 


a. Use um diagrama para mostrar o efeito da cota sobre o 
mercado de peixe-espada em 1991. 

b. Como os pescadores mudam a sua maneira de pescar em 
resposta a essa política? 

c. Use seu diagrama da parte a para mostrar um imposto se- 
letivo que resulta na mesma redução da quantidade de 
peixe pescado que a cota. Qual é o valor do imposto por 
libra de peixe? 

d. Um imposto seletivo fará com que as pessoas fiquem ten- 
tadas a se dedicar a que tipo de atividade? 

e. O imposto seletivo é cobrado dos pescadores, que protes- 
tam que estão arcando sozinhos com o peso dessa políti- 
ca. Por que esse protesto pode ser um engano? 

O governo dos Estados Unidos gostaria de ajudar a indús- 

tria automobilística americana a competir contra os fabri- 

cantes estrangeiros que vendem caminhões no país. Ele 
pode fazer isso impondo uma cota de importação de cami- 
nhões ou criando um imposto seletivo cobrado para cada 
caminhão importado vendido lá. A seguir estão as tabelas 


hipotéticas de demanda e oferta para caminhões importa- 
dos. 
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Quantidade de caminhões importados 








E 
É 
: Preço do ne ANO LIDA lia ii A 
| caminhão Quantidade Quantidade 
importado demandada ofertada 
* $32.000 100 400 
31.000 200 350 
30.000 300 300 
29.000 400 250 
28.000 500 200 
217.000 600 150 


a. Na ausência de intervenção governamental, qual é o pre- 
ço de um caminhão importado? Quantos são vendidos 
nos Estados Unidos? Ilustre com um diagrama. 

b. Suponha que o governo adote uma cota de importação 
que não permite a entrada de mais de 200.000 caminhões 
estrangeiros. Qual é o efeito sobre o mercado desses ca- 
minhões? Ilustre-o usando seu diagrama da parte a e ex- 
plique. 

c. Suponha que, em vez de uma cota, o governo cobre um 
imposto seletivo de $3.000 por caminhão. Ilustre o efeito 
desse imposto em seu diagrama da parte a. Quantos cami- 
nhões serão comprados agora e a que preço? O que os fa- 
bricantes estrangeiros vão receber por caminhão? 

d. Calcule a receita do governo arrecadada com o imposto 
seletivo da parte c. Ilustre no diagrama da parte c. Do 
ponto de vista da receita, o governo prefere um imposto 
ou uma cota? 

e. Explique como a política governamental, seja uma cota 
ou um imposto, beneficia a indústria automobilística 
americana. Quem é prejudicado? Qual é aqui a oportuni- 
dade perdida e como ela reflete ineficiência? 

No Maine é preciso ter uma licença para pescar lagosta co- 

mercialmente. Essas licenças são emitidas a cada ano. O esta- 


do do Maine está preocupado com o desaparecimento das la- 
gostas na sua costa. O departamento de pesca decidiu estabe- 
lecer uma cota anual de 80.000 libras para lagostas pescadas 
em águas do estado e decidiu também dar licenças este ano so- 
mente aos pescadores que já tinham licença no ano anterior. 
Os números adiante mostram as curvas de demanda e de 
oferta para lagostas do Maine. 


Preço da 
lagosta 
(por libra) 


$22 
20 











40 60 80 100 120 140 
Quantidade de lagosta (milhares de libras) 


a. Na ausência de restrições governamentais, qual é o preço 
e a quantidade de equilíbrio? 











11. 


e, 


Qual é o preço de demanda pelo qual os consumidores 
querem comprar 80.000 libras de lagosta? 

Qual é o preço de oferta pelo qual os pescadores estão dis- 
postos a oferecer 80.000 libras de lagosta? 

Quanto é a renda da cota por libra de lagosta quando são 
vendidas 80.000 libras? 

Encontre o imposto seletivo que resulta na mesma redu- 
ção da quantidade pescada de lagosta. Mostre na figura. 
Qual é a receita governamental arrecadada com esse im- 
posto? 

Explique uma transação que beneficie tanto o comprador 
quanto o vendedor, mas é impedida pela restrição da 
cota. Explique uma transação que beneficie tanto o com- 
prador quanto o vendedor, mas é impedida pelo imposto 
seletivo. 


Em cada um dos casos que se seguem envolvendo impostos, 


analise: (i) se a incidência do imposto recai mais pesadamen- 


te sobre consumidores ou sobre produtores, (ii) por que a re- 


ceita governamental arrecadada com o imposto não é um 


CAPÍTULO 4 O MERCADO BATE DE VOLTA BZ 


bom indicador do verdadeiro custo do imposto e (iii) que 


oportunidades perdidas ou ineficiências aparecem. 


a. 


c. 


O governo impõe um imposto seletivo sobre a venda de to- 
dos os livros-texto. Antes do imposto, eram vendidos um mi- 
lhão de livros a cada ano, ao preço de $50. Depois de criado o 
imposto, vendem-se 600.000 livros-texto por ano; os estu- 
dantes pagam $55 por livro, dos quais a editora recebe $30. 
O governo impõe um imposto seletivo sobre a venda de to- 
das as passagens aéreas. Antes do imposto se vendiam três 
milhões de passagens aéreas por ano ao preço de $500. A 
partir da existência do imposto, vendem-se cinco milhões 
de passagens por ano; os passageiros pagam $550 por passa- 
gem, dos quais as companhias aéreas recebem $450. 

O governo impõe um imposto seletivo sobre a venda de 
todas as escovas de dente. Antes do imposto eram vendi- 
das dois milhões de escovas de dente ao preço de $1,50. 
Depois do imposto vendem-se 800.000 escovas de dente 
por ano. Os consumidores pagam $2 por escova, dos 
quais $1,25 vai para os produtores. 


p 


» Elasticidade 





TEMOS DE ANDAR DE CARRO 


o início de 1998, Luis Tellez teve 
uma reunião secreta com sua 
contraparte da Arábia Saudita. 
Tellez era o ministro de energia 
do México, o funcionário do governo 
que decidia quantos barris de petróleo 
o México produzia e vendia aos ou- 
tros países. Qual o motivo da reunião 
secreta? Aumentar seus ganhos (ou 
sua receita) da venda de petróleo, au- 
mentando o preço mundial, o qual 
havia caído 50% nos dois anos ante- 
riores. O preço mundial de petróleo 
assim baixo estava causando sérios 
problemas para ambos os governos, 
que dependiam da receita da venda de 
petróleo. Mas um plano para aumen- 
tar o preço do petróleo não teria êxito, 
a não ser que outros países exportado- 
res também estivessem dispostos a re- 
duzir sua produção de petróleo. 

Por que era necessário reduzir a 
produção? Por que não bastava au- 
mentar o preço? Porque, pela lci de 
demanda, um aumento de preço leva a 
uma queda na quantidade demanda- 
da. Assim, se não houvesse também 
uma queda na produção, haveria um 
excedente de petróleo no mercado, 
pressionando o preço novamente de 
volta para níveis mais baixos. Para 
que o plano funcionasse, Tellez tinha 


de convencer seus colegas ministros 
de energia a produzir menos. Mas 
quanto menos? 

Se os consumidores respondessem 
a esse aumento de preço usando mui- 
to menos petróleo, a produção teria 
de cair muito. E se a quantidade pro- 
duzida caísse o suficiente, em respos- 
ta ao aumento de preço, a receita po- 
deria não aumentar, mas sim cair. A 
questão essencial para Tellez, então, 
era saber o quanto a quantidade de- 
mandada de petróleo era sensível a 
mudanças no preço do petróleo. 

Mas como definimos sensibilidade? 
A resposta, e o que Tellez precisava 
saber nesse caso, é um número espe- 
cial: a elasticidade-preço da demanda. 
Neste capítulo, veremos como se 
mede a elasticidade-preço da deman- 
da e por que ela é a melhor medida de 
como a quantidade demandada res- 
ponde a mudanças no preço. Veremos 
que a elasticidade-preço da demanda 
é apenas um em uma família de con- 
ceitos relacionados, incluindo a elas- 
ticidade-renda da demanda e a elastici- 
dade-preço da oferta. Finalmente, ve- 
remos como a elasticidade é usada 
para determinar sobre quem recai a 
parcela maior da carga de um imposto 
— produtores ou consumidores. 




























Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e À definição de elasticidade, 
uma medida da sensibilidade 
a mudanças nos preços e na 
renda. 


* À importância da 
elasticidade-preço da 
demanda, que mede a 
sensibilidade da quantidade 
demandada ao preço. 


e O significado e a importância da 
elasticidade-renda da demanda, 
uma medida da sensibilidade da 
demanda à renda. 














e O significado da 
elasticidade-preço da oferta, 
que mede a sensibilidade da 
quantidade ofertada ao preço. 


e Que fatores influenciam o 
tamanho dessas várias 
elasticidades. 


* Como a elasticidade afeta a 
incidência de um imposto, à 
medida que informa quem arca 
com a carga desse imposto. 
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Luis Tellez, que é um economista experiente, sabia que, 
para calcular o corte na produção de petróleo necessário 
para atingir sua meta de preço, teria de saber a elasticida- 
de-preço da demanda por petróleo. 


A elasticidade-preço da demanda 


A Figura 5-1 mostra uma curva de demanda mundial de 
petróleo. Ao preço de $20 o barril, os consumidores do 
mundo demandariam 10 milhões de barris de petróleo por 
dia (ponto A); ao preço de $21 o barril, a quantidade de- 
mandada cairia para 9,9 milhões de barris (ponto B). 

A Figura 5-1, portanto, nos informa a resposta da quantida- 
de demandada a uma mudança específica no preço. Mas como 
transformamos isso em uma medida de sensibilidade ao preço? 
A resposta é calcular a elasticidade-preço da demanda. 

A elasticidade-preço da demanda compara a mudança 
percentual na quantidade demandada com a mudança per- 
centual no preço, à medida que nos movemos ao longo da 
curva de demanda. Como veremos mais adiante neste capí- 
tulo, o motivo pelo qual os economistas usam mudanças 
percentuais é obter uma medida que não depende das uni- 
dades em que um bem é medido (por exemplo, galões ou 
barris para o petróleo). Mas, antes de chegar a isso, veja- 
mos como a elasticidade é calculada. 

Para calcular a elasticidade-preço da demanda, calcula- 
mos primeiro a mudança percentual na quantidade deman- 
dada e a correspondente mudança percentual no preço, à 
medida que nos movemos ao longo da curva de demanda. 
Elas são definidas da seguinte forma: 


(5-1) mudança % na quantidade demandada = 


mudança na quantidade demandada 





x100 
quantidade demandada inicial 





Demanda mundial de petróleo 





Ao preço de $20 por barril, a quantidade mundial de 
petróleo demandada é 10 milhões de barris por dia 
(ponto 4). Quando o preço sobe para $21, a demanda 
mundial cai para 9,9 milhões de barris por dia (ponto 8). 
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(5-2) mudança % no preço = 
preço inicial 


Na Figura 5-1, vemos que, quando o preço passa de $20 
para $21, a quantidade demandada cai de 10 milhões para 
9,9 milhões de barris, fazendo com que haja uma mudança 
de 0,1 milhão de barris na quantidade demandada. Assim, 
a mudança percentual na quantidade demandada é 


mudança % na quantidade demandada = 


0,1 milhão de barris x 100=1% 
10 milhões de barris 





O preço inicial é $20 e a mudança no preço é $1, de 
modo que a mudança percentual no preço é 


mudança % no preço = Rs x 100 =5% 
$20 


Para calcular a elasticidade-preço da demanda, calcula- 
mos a razão entre a mudança percentual na quantidade de- 
mandada e a mudança percentual no preço: 


(5-3) Elasticidade-preço da demanda = 


mudança % da quantidade demandada 





mudança % do preço 


Na Figura 5-1, a elasticidade-preço da demanda é, pois 





À lei de demanda diz que as curvas de demanda têm in- 
clinação para baixo. Isso significa que a elasticidade- 


Preço do petróleo 
(por barril) 


20 











Quantidade de petróleo 
(milhões de barris por dia) 
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preço da demanda, em termos estritamente matemáti- 
cos, é um número negativo (se o preço aumenta, o que é 
uma mudança percentual positiva, a quantidade cai, o 
que é estritamente uma mudança percentual negativa). 
Contudo, é incômodo escrever toda hora o sinal de me- 
nos. Assim, quando os economistas falam de elasticida- 
de-preço da demanda, eles normalmente deixam de lado 
o sinal negativo e informam o valor absoluto da elastici- 
dade. Nesse caso, por exemplo, os economistas normal- 
mente diriam “a elasticidade-preço da demanda é 0,2”, 
pressupondo que é óbvio que eles querem dizer menos 
0,2. Como acabamos de fazer, nós seguimos essa con- 
venção e eliminamos o sinal menos quando nos referi- 
mos à elasticidade-preço da demanda. 

Quanto maior a elasticidade-preço da demanda, maior a 
sensibilidade da quantidade demandada ao preço. Quando 
a elasticidade-preço da demanda é elevada, ou seja, quando 
os consumidores modificam a quantidade que demandam 
em proporção elevada comparado com a mudança percen- 
tual no preço, os economistas dizem que a demanda é alta- 
mente elástica. 

Como veremos a seguir, uma elasticidade-preço de 0,2 
indica uma resposta fraca da quantidade demandada ao pre- 
ço: a quantidade demandada cai relativamente pouco quan- 
do o preço sobe. Isso é o que os economistas chamam de 
demanda inelástica. Uma demanda inelástica era exatamente 
o que precisava Tellez para sua estratégia de aumentar sua 
receita por meio de um aumento do preço do petróleo. 


O método do ponto médio para calcular 
elasticidades 


A elasticidade-preço da demanda compara mudança per- 
centual na quantidade demandada com mudança percentual 
no preço. Quando examinamos algumas outras elasticida- 
des, como faremos logo mais, veremos por que é importan- 
te nos concentrar nas mudanças percentuais. Mas, antes, 
precisamos discutir uma questão técnica que surge quando 
se calculam mudanças percentuais em variáveis e ver como 
os economistas lidam com ela. 

A melhor forma de entender a questão é com um exem- 
plo real. Suponha que queiramos estimar a elasticida- 
de-preço da demanda de gasolina comparando os preços e 
o consumo de gasolina em diferentes países. Por causa de 
impostos elevados, a gasolina normalmente custa três ve- 
zes mais na Europa do que nos Estados Unidos. Assim, 
qual a diferença percentual entre os preços de gasolina 
americano e europeu? 

Depende da maneira como se mede. O preço da gasolina 
na Europa é três vezes mais alto do que nos Estados Uni- 
dos; é, portanto, 200% mais alto. O preço da gasolina nos 
Estados Unidos é um terço do preço na Europa; é, portan- 
to, 66,7% mais baixo. 
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Isso atrapalha: queremos uma medida percentual de di- 
ferentes preços que não dependa da maneira de medir. 
Uma boa maneira de evitar que o cálculo da elasticidade 
seja diferente para preços em queda ou preços em alta é 
usar o método do ponto médio. 

O método do ponto médio substitui a definição usual 
de mudança percentual em uma variável X por uma defini- 
ção ligeiramente diferente: 


mudança em X 


(5-4) mudança % em X = x 100 


valor médio de X 


onde o valor médio de X é definido como 


valor inicial de X + valor final de X 
2 





Valor médio de X = 


Ao calcular a elasticidade-preço da demanda usando o 
método do ponto médio, tanto a mudança percentual no 
preço quanto a mudança percentual na quantidade deman- 
dada se medem pelo mesmo método. 

Para ver como esse método funciona, suponha que você 
tenha os seguintes dados de algum bem: 


Preço Quantidade demandada 
Situação A $0,90 1.100 
Situação B $1,10 900 


Para calcular a mudança percentual de quantidade da situ- 
ação A para a situação B, comparamos a mudança na quanti- 
dade demandada, 200 unidades, com a média da quantidade 
demandada nas duas situações. Assim, calculamos 


mudança % na quantidade demandada = 


200 


200 
x 10 
(1100 +900)/2 


O = x 100 = 20% 
1000 





Do mesmo modo, calculamos 


mudança % no preço = 


$0,20 


ape DO£O 
(50,90 + $110)/ 2 


$1,00 


x 100 = 20% 





Assim, neste caso, calcularíamos que a elasticidade-preço 
da demanda é 


Elasticidade-preço da demanda = 


mudança % da quantidade demandada 20% | 
20% 





mudança % no preço 








O importante aqui é que obteríamos o mesmo resulta- 
do, a elasticidade-preço da demanda igual a 1, tanto su- 
bindo na curva de demanda da situação À para a situação 
B quanto descendo na curva de demanda da situação B 
para a situação À. 

Para chegarmos a uma fórmula mais geral da elasticida- 
de-preço da demanda, suponha que tenhamos dados para 
dois pontos em uma curva de demanda. No ponto 1, a 
quantidade demandada e o preço são (9, P,); no ponto 2, 
(Q,, P)). Então, a fórmula para calcular a elasticida- 
de-preço da demanda é: 


(5-5) Elasticidade-preço da demanda = 


BO 
(Q +9)/2 
fo 


(P, +P,)/2 





Assim como antes, ao relatar uma elasticidade-preço da 
demanda calculada pelo método do ponto médio, em geral, 
abandonamos o sinal negativo e relatamos apenas o valor 
absoluto. 


Estimativas da elasticidade 


Talvez você imagine que seja fácil calcular a elasticida- 
de-preço da demanda a partir de dados do mundo real: é só 
comparar mudanças percentuais no preço com mudanças 
percentuais nas quantidades demandadas. Infelizmente 
quase nunca é tão simples, porque mudança de preço não é 
a única coisa que afeta as mudanças na quantidade deman- 
dada: outros fatores - como mudanças de renda e de popu- 
lação, mudanças nos preços de outros bens — deslocam a 
curva de demanda, mudando assim a quantidade deman- 
dada para qualquer preço dado. Para estimar elasticida- 
des-preço da demanda, os economistas precisam analisar 
cuidadosamente as estatísticas, para separar a influência 
desses vários fatores, mantendo tudo o mais igual. 

O esforço mais abrangente de estimativa de elasticida- 
des-preço da demanda é um estudo enorme dos economis- 
tas Hendrik S. Houthakker e Lester D. Taylor. Alguns dos 
resultados estão na Tabela 5-1. Essas estimativas revelam 
uma grande amplitude de elasticidades-preço. No caso de 
alguns bens como ovos, a demanda quase não responde a 
mudança de preços; no caso de outros bens, em particular 
viagens ao exterior, a quantidade demandada é muito sen- 
sível ao preço. 

Note que a Tabela 5-1 se divide em duas partes: deman- 
das inelástica e elástica. Explicaremos na seção seguinte o 
significado dessa divisão. 
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TABELA 5-1 


EG 
ms 


: Algumas estimativas de elasticidades-preço 


| da demanda 

pda “er pares E a RS 
| Elasticidade- -preço 

' Bem da demanda 

í 

| Demanda inelástica 

| Ovos 010 
i Carne 0,4 

Í Material de papelaria 0,5 

Gasolina 0,5 





| Demanda elástica 


Moradia 1,2 
Refeições em restaurantes 2,3 
Viagens de avião 

sanagene ao exterior 








rear pg ae 2 nr AC mina a ra 


Fonte na página de pasa 


Elasticidade-preço da demanda é a mudança percentual na - 
quantidade demandada dividida pela mudança percentual | 
no preço à medida que nos movemos ao longo da curva de 
demanda. 

Mudanças percentuais se medem melhor pelo método do 
ponto médio, em que a mudança percentual em cada variável - 
é calculada usando a média entre os valores inicial e final. 





1. O preço do morango caiu de $1,50 para $1,00 a caixa, e a quan- 
tidade demandada aumentou de 100.000 para 200.000 caixas. 
Use o método do ponto médio para estimar a elasticidade-preço 
da demanda. 


2. No presente nível de consumo de 4.000 entradas de cinema ao 
preço de $5 por entrada, a elasticidade-preço da demanda é 1. 
Pelo método do ponto médio, calcule em quanto os proprietários 
de cinemas têm de reduzir o preço para vender 5.000 entradas. 


3. À elasticidade-preço da demanda por sanduíches é 1,2 ao preço 
corrente de $0,50 por sanduíche e consumo corrente de 
100.000 sanduíches. Calcule a mudança na quantidade deman- 
dada quando o preço aumenta em $0,05. Use as Equações 5-1 e 
5-2 para calcular as mudanças percentuais e a Equação 5-3 para 
relacionar a elasticidade-preço da demanda com essas mudan- 
ças percentuais. 


As respostas estão no fim do livro. 


INTERPRETAÇÃO DA ELASTICIDADE-PREÇO | 
DA DEMANDA. RR o: 


O México e outros países produtores de petróleo acredita- 
vam que conseguiriam elevar os preços do petróleo apenas 





PARTE 11 OFERTA E DEMANDA 


com uma pequena diminuição da quantidade vendida por- 
que a elasticidade-preço da demanda de petróleo era baixa. 
Mas o que significa isso? Até onde deve cair a elasticida- 
de-preço para que seja classificada como baixa? Até onde 
deve subir para ser classificada como alta? E o que determi- 
na que a elasticidade-preço da demanda seja alta ou baixa? 


Para responder a essas questões temos de examinar em 
mais detalhe a elasticidade-preço da demanda. 


Quão elástico é elástico? 


Como um primeiro passo para classificar elasticidades-pre- 
ço da demanda vamos examinar os casos extremos. 

Vamos considerar primeiro a demanda de um bem quan- 
do as pessoas não prestam atenção no preço, por exemplo, 
do cordão de sapato. Suponha que os consumidores ameri- 
canos comprem um bilhão de pares de cordão de sapato por 
ano, qualquer que seja o preço. Nesse caso, a curva de deman- 
da para cordão de sapato seria a que aparece no painel (a) da 
Figura 5-2: seria uma linha vertical em um bilhão de pares 
de cordão de sapato. Como a mudança percentual na quan- 
tidade demandada é zero para qualquer mudança de preço, a 
elasticidade-preço da demanda neste caso é zero. O caso da 
elasticidade-preço da demanda igual a zero é conhecido 
como demanda perfeitamente inelástica. 


Dois casos extremos de elasticidade-preço da demanda 
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O extremo oposto ocorre quando um aumento mínimo 
no preço leva a quantidade demandada a cair para zero ou 
quando uma queda mínima no preço leva a quantidade de- 
mandada a tornar-se extremamente elevada. O painel (b) 
da Figura 5-2 mostra o caso de bolas de tênis cor-de-rosa. 
Suponhamos que os jogadores de tênis realmente não se 
importem com a cor das bolas e que outras cores como ver- 
de ou amarelo estejam disponíveis a $5 a dúzia. Nesse caso, 
o consumidor não comprará bolas cor-de-rosa se elas cus- 
tarem mais do que $5 a dúzia, mas comprará exclusiva- 
mente bolas cor-de-rosa se elas custarem menos do que $5. 
A curva de demanda será, portanto, uma linha horizontal 
no preço de $5 por dúzia. Quando nos movermos para 
diante e para trás nessa linha haverá mudança na quantida- 
de demandada, mas nenhuma mudança de preço. Grosso 
modo, quando se divide um número por zero obtém-se infi- 
nito, e assim uma curva de demanda horizontal implica 
uma elasticidade-preço da demanda infinita. Quando a 
elasticidade-preço da demanda é infinita, os economistas 
dizem que a demanda é perfeitamente elástica. 

À elasticidade-preço da demanda da grande maioria dos 
bens está entre esses dois extremos. Os economistas usam 
um critério central para classificar esses casos intermediá- 
rios. Eles perguntam se a elasticidade-preço da demanda é 
maior ou menor que 1. Quando a elasticidade-preço da de- 





(a) Demanda perfeitamente inelástica: 
Elasticidade-preço da demanda = O 


Preço de 
cordão de sapato 


(por par) 


Um aumento 53 
de preço... | 
«.. deixa q 
quantidade 
demandada 
inalterada 








0 1 
Quantidade de cordão de sapato 
(bilhões de pares por ano) 


O painel (a) mostra uma curva de demanda perfeitamente 
inelástica, que é uma linha vertical. À quantidade demandada 
de cordão de sapato é sempre 1 bilhão de pares, independente 
do preço. Em consegiiência, a elasticidade-preço da demanda é 
zero - a quantidade demandada não é afetada pelo preço. O 


painel (b) mostra uma curva de demanda perfeitamente 


(b) Demanda perfeitamente elástica: 
Elasticidade-preço da demanda = infinito 


Preço da bola 
de tênis cor-de-rosa 
(por dúzia) A exatamente 


$5 os consumidores 


A qualquer preço acima 
de $5 a quantidade 
demandada é zero 
$5 
A qualquer preço 
abaixo de $5, a 
quantidade 
demandada é 
infinita 


compram qualquer 
quantidade 


DRESDEN 


2 








Quantidade de bolas de 
tênis cor-de-rosa (dúzias por ano) 


elástica, que é uma Linha horizontal. Ao preço de $5, os 


consumidores compram qualquer quantidade de bolas de tênis 


cor-de-rosa, 


mas nenhuma a um preço acima de $5. Se o preço 


cai abaixo de $5, eles compram uma quantidade extremamente 


alta de bolas de tênis cor-de-rosa e nenhuma de qualquer 


outra cor. 








A 
manda é maior que 1, os economistas dizem que a deman- 
da é elástica. Quando a elasticidade-preço da demanda é 
menor que 1, eles dizem que a demanda é inelástica. O li- 
mite entre os dois casos é a demanda de elasticidade unitá- 
ria, quando a elasticidade-preço da demanda é (surpresa?) 
exatamente igual a 1. 

Para verificar por que a elasticidade-preço da demanda 
igual a 1 é uma linha divisória útil, vejamos um exemplo 
hipotético: uma praça de pedágio, operada pelo departa- 
mento rodoviário estadual. Tudo o mais mantido constan- 
te, o número de passageiros que usam esse caminho depen- 
de do pedágio, o preço cobrado pelo departamento rodo- 
viário aos veículos que ali passam. Quanto mais alto o pe- 
dágio, menos motoristas usarão essa passagem. 
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A Figura 5-3 mostra três curvas de demanda hipotéticas: 
uma em que a demanda tem elasticidade unitária, uma em 
que ela é inelástica, e outra em que ela é elástica. Em cada 
caso, o ponto À mostra a quantidade demandada se o pedá- 
gio é $0,90, e o ponto B mostra a quantidade demandada se 
o pedágio é 1,10. Um aumento do pedágio de 0,90 para 
1,10 é um aumento de 20% se usamos o método do ponto 
médio para calcular a mudança percentual. 

O painel (a) mostra o que acontece quando o pedágio au- 
menta, e a curva de demanda tem elasticidade unitária. Aqui, 
o aumento de 20% no preço leva a uma queda de 1.100 para 
900 carros por dia passando pelo pedágio, o que é uma queda 
de 20% (de novo usando o método do ponto médio). Assim, a 
elasticidade-preço da demanda é 20%/20% = 1. 


Demanda de elasticidade unitária, demanda inelástica e demanda elástica 





(a) Demanda de elasticidade unitária: 
Elasticidade-preço da demanda = 1 


Preço do 
pedágio 


Um aumento - $1,10 











de 20% no 0,90 " 
preço ... à ao 
: tre 
É D 
Li 
0 900 1.100 Quantidade de 
Ae, carros passando 


... gera uma queda de 
20% no número de 
carros passando 


(por dia) 


(c) Demanda elástica: 
Elasticidade-preço da demanda = 2 
Preço do 


pedágio N 


B 
Um aumento $1,10 ---- a : 


de 20% no EC E DT 
preço ... : : ma) 





0 800 1.200 Quantidade de 


carros passando 


EE 
... provoca uma queda (por dia) 


de 40% no número 
de carros passando 


O painel (a) mostra o caso da demanda com elasticidade unitária: 
20% de aumento do preço provocam 20% de queda na quantidade 
demandada, o que implica elasticidade-preço igual a 1. O painel 
(b) mostra o caso da demanda inelástica: 20% de aumento no 
Preço provoca 10% de queda na quantidade demandada, o que 


(b) Demanda inelástica: 
Elasticidade-preço da demanda = 0,5 











Preço do 
pedágio 
Um aumento $1,10 H-----------+ k 
de 20% no (590: ssm tica ians A 
preço ... A 
L D 
0 950 1.050 Quantidade de 
ni carros passando 
... provoca uma queda (por dia) 


de 10% no número de 
carros passando 


implica elasticidade-preço da demanda de 0,5. Um caso de 
demanda elástica se mostra no painel (c): 20% de aumento do 
preço leva a 40% de queda na quantidade demandada, o que 
implica elasticidade-preço da demanda igual a 2. Todas as 
percentagens são calculadas usando o método do ponto médio. 
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O painel (b) mostra um caso de demanda inelástica 
quando o pedágio aumenta de $0,90 para $1,10. O mesmo 
aumento de 20% no preço reduz a quantidade demandada 
de 1.050 para 950. Esse é um declínio de apenas 10%, e nes- 
te caso a elasticidade-preço da demanda é 10%/20% = 0,5. 

O painel (c) mostra o caso da demanda elástica quando 
o pedágio sobe de $0,90 para $1,10. O aumento de 20% no 
preço leva a quantidade demandada a cair de 1.200 para 
800, uma queda de 40%, de modo que a elasticidade-preço 
da demanda é 40%/20% = 2. 

Por que importa se a demanda tem elasticidade unitária, 
é inelástica ou é elástica? Porque essa classificação prevê 
como as mudanças no preço de um bem afetarão a receita 
total que os produtores obtêm com a venda desse bem. Em 
muitos casos da vida real, como aquele com que se defron- 
tou Luis Tellez, é crucial saber como as mudanças de pre- 
ços afetam a receita total. A receita total é definida como o 
valor total das vendas de um bem ou serviço: o preço multi- 
plicado pela quantidade vendida. 


(5-6) Receita total = preço x quantidade vendida 


À receita total é o valor total das vendas de um bem ou 
serviço, sendo igual ao preço multiplicado pela quantidade 
vendida. 

A receita total tem uma representação gráfica que nos a- 
juda a entender por que é crucial saber a elasticidade-preço 
da demanda quando queremos saber se um aumento de 





Receita total 
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preço reduz ou aumenta a receita total. O painel (a) na Fi- 
gura 5-4 mostra a mesma curva de demanda do painel (a) 
da Figura 5-3. Vemos que 1.100 motoristas passarão pelo 
pedágio se o preço for $0,90. A receita total ao preço de 
$0,90 é, pois, $0,90 x 1.100 = $990. Esse valor é igual à área 
do retângulo que tem o canto inferior esquerdo no ponto 
(0,0) e o canto superior direito em (1.100, 0,90). Em geral, 
a receita total a qualquer preço dado é igual ao retângulo 
cuja altura é o preço e cuja largura é a quantidade deman- 
dada àquele preço. 

Para ter uma idéia de por que a receita total é importan- 
te, considere o seguinte cenário. Suponha que o pedágio 
seja atualmente $0,90, mas que o departamento rodoviário 
precise arrecadar mais dinheiro para reparos na estrada. 
Uma possibilidade é aumentar o preço do pedágio. Mas 
isso pode ser um tiro pela culatra, pois o pedágio mais alto 
vai reduzir o número de motoristas que usam aquele cami- 
nho. E se o trânsito no pedágio cair muito, o aumento de 
preço na verdade reduzirá a receita total em vez de aumen- 
tá-la. Assim, é importante para o departamento rodoviário 
saber como os motoristas reagirão ao aumento de preço. 

Podemos ver graficamente como o aumento de pedágio 
afeta a receita total do pedágio, no painel (b) da Figura 5-4. 
A um pedágio de $0,90, a receita total é dada pela soma das 
áreas A e B. Depois que o pedágio aumenta para $ 1,10, a 
receita total é dada pela soma das áreas Be C. Assim, quan- 
do o pedágio aumenta, a receita representada pela área A se 
perde, mas ganha-se a receita representada na área C. Essas 





(a) Receita total segundo a área 











Preço 
do pedágio 
ET o 

Receita total = 

preço x quantidade = 0 
5990 

4 
0 1.100 


Quantidade de carros passando (por dia) 


O retângulo no painel (a) representa a receita total gerada 
pelo fato de 1.100 carros a cada dia pagarem o pedágio de 
$0,90. O painel (b) mostra como a receita total é afetada pelo 
aumento de preço de $0,90 para $1,10. Devido ao efeito 


(b) Efeito de um aumento de preço na receita total 




















Preço 
do pedágio Efeito preço do aumento 
de preço: preço mais alto 
por unidade vendida 
Efeito quantidade 
$1,10 do aumento de 
0,90 preço: menos unida- 
à des são vendidas 
B D 
Es 
0 900 1.100 


Quantidade de carros passando (por dia) 


quantidade, a receita total cai no valor da área 4. Devido ao 
efeito preço, aumenta no valor da área €. O efeito geral pode 
ser de aumento ou redução, dependendo da elasticidade-preço 
da demanda. 
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duas áreas têm interpretações que são importantes. A área 
C representa a receita ganha com os $0,20 adicionais pagos 
pelos motoristas que continuam a usar o caminho que tem 
pedágio. Isto é, os 900 que continuam a usar o pedágio 
contribuem com uma receita adicional de $0,20 x 900 = 
$180 por dia para a receita total, representada pela área C. 
Por outro lado, 200 motoristas que teriam usado o pedágio 
ao preço de $0,90 deixam de fazê-lo, provocando uma per- 
da de receita total de $0,90 x 200 = $180 por dia, represen- 
tada pela área A. 

Exceto no caso raro em que um bem tem demanda per- 
feitamente elástica ou perfeitamente inelástica, quando um 
vendedor aumenta o preço do bem estão presentes dois 
efeitos que se contrapõem: 


& Efeito preço. Depois de um aumento de preço, cada uni- 
dade é vendida a um preço mais alto, o que tende a au- 
mentar a receita. 

« Efeito quantidade. Depois de um aumento de preço, menos 
unidades são vendidas, o que tende a diminuir a receita. 


Pode-se perguntar, então: qual é o efeito final sobre a re- 
ceita total? Ela sobe ou desce? A resposta é que, em geral, o 
efeito sobre a receita total pode ir para qualquer lado, ou 
seja, um aumento de preço pode aumentar a receita total 
ou pode diminuí-la. Se o efeito preço, que tende a aumen- 
tar a receita total, é o mais forte dos dois efeitos, então a re- 
ceita total aumenta. Se o efeito quantidade, que tende a re- 
duzir a receita total, é o mais forte, então a receita total di- 
minui. E se a força dos dois efeitos é exatamente igual, 
como em nosso exemplo do pedágio em que um ganho de 
$180 é cancelado por uma perda de $180, a receita total 
não muda com o aumento de preço. 

A elasticidade-preço da demanda nos diz o que acontece 
com a receita total quando o preço muda: seu tamanho de- 
termina qual dos efeitos, efeito preço ou o efeito quantida- 
de, é o mais forte. Especificamente: 


TABELA 5-2 


Elasticidade-preço da demanda e receita total 


Quantidade demandada 
Receita total 


DI em nene 
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| Demanda inelástica (elasticidade-preço da demanda = 0,5) 
Quantidade demandada 

Receita total 


Demanda elástica (elasticidade-preço da demanda = 2) 
Quantidade demandada 
| Receita total 
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s Sea demanda de um bem é elástica (a elasticidade-preço 

da demanda é maior que 1), um aumento de preço reduz 

a receita total. Neste caso, o efeito quantidade é mais 

forte que o efeito preço. 

Se a demanda de um bem é inelástica (a elasticida- 

de-preço da demanda é menor que 1), um preço mais 

alto aumenta a receita total. Neste caso, o efeito preço é 

mais forte que o efeito quantidade. 

= Se a demanda por um bem tem elasticidade unitária (a 
elasticidade-preço da demanda é 1), um aumento de 
preço não muda a receita total. Neste caso, o efeito 


quantidade e o efeito preço se cancelam um ao outro. 


A Tabela 5-2 usa os mesmos dados da Figura 5-3 para 
mostrar como o efeito de um aumento de preço sobre a re- 
ceita total depende da elasticidade-preço da demanda. Um 
aumento de preço de $0,90 para S1,10 deixa a receita total 
inalterada em $990 quando a elasticidade é unitária. Quan- 
do a demanda é inelástica, o efeito preço domina o efeito 
quantidade; o mesmo aumento de preço leva a um aumen- 
to na receita total de $945 para $1.0+5. E, quando a deman- 
da é elástica, o efeito quantidade domina o efeito preço: o 
mesmo aumento de preço leva a uma redução da receita to- 
tal de $1.080 para $880. 

A elasticidade-preço da demanda prevê também o efeito de 
uma queda no preço sobre a receita total. Quando o preço cai, 
estão presentes as mesmas duas forças contrapostas. mas clas 
funcionam em direções opostas ao caso do aumento de preço. 
Aqui é o efeito preço de um preço mais baixo por unidade 
vendida que tende a reduzir a receita. Isso é contrabalançado 
pelo efeito quantidade de mais unidades vendidas. que tende 
a aumentar a receita. Qual deles é o efeito dominante depende 
da elasticidade-preço. Eis um breve resumo: 


Quando a demanda é clástica, o efeito quantidade domi- 
na o efeito preço: assim. uma queda de preço aumenta a 
receita total. 


Preço do pedágio Preço do pedágio 


Demanda de elasticidade unitária (elasticidade-preço da demanda = 1) 


= $0,90 = $1,10 
1.100 900 
$990 $990 
1.050 950 
$945 $1.045 
1.200 800 
$880 





$1.080 
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s Quando a demanda é inelástica, o efeito preço domina o 
efeito quantidade; assim, uma queda de preço reduz a 
receita total. 

Quando a demanda tem elasticidade unitária, os dois 


ng 


efeitos são equivalentes; uma queda no preço não tem 
efeito sobre a receita total. 


Elasticidade-preço ao longo da curva 
de demanda 


Suponha que um economista diga que “a elasticidade- 
preço da demanda por café é 0,25”. O que ele está dizendo 
é que ao preço corrente a elasticidade é 0,25. Na discussão 
anterior do pedágio, o que na verdade estávamos descre- 
vendo é a elasticidade ao preço de S0,90. Por que essa quali- 
ficação? Porque, para a vasta maioria das curvas de deman- 
da, a elasticidade-preço da demanda em um ponto da curva 
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é diferente da elasticidade-preço da demanda em outros 
pontos ao longo da mesma curva. 

Para observar isso, examine a tabela de demanda hipoté- 
tica que está no lado direito da Figura 5-5. Na última colu- 
na, aparece a receita total gerada por cada uma das combi- 
nações de preço e quantidade da tabela de demanda. O pai- 
nel superior do gráfico mostra a curva de demanda corres- 
pondente. O painel inferior ilustra esses mesmos dados de 
receita total. A altura de uma barra em cada nível de quan- 
tidade demandada, que corresponde a um preço específico, 
mede a receita total gerada a esse preço. 

Na Figura 5-5 vemos que, quando o preço é baixo, o 
aumento de preço traz um aumento da receita total: co- 
meçando por um preço de $1, o aumento do preço para 
$2 aumenta a receita total de $9 para $16. Isso significa 
que, quando o preço é baixo, a demanda é inelástica. 
Ademais, pode-se ver que a demanda é inelástica na se- 


A elasticidade-preço da demanda muda ao longo da curva de demanda 
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Do 2 3. 4 5 6 7 8 9 


Quantidade 


| 
Demanda elástica: Demanda inelástica: 


preço mais alto reduz 


a receita total a receita total 


O painel superior mostra uma curva de demanda. O painel inferior 
mostra como a receita total muda ao longo da curva de demanda: 
a cada combinação de preço e quantidade, a altura da barra 


representa o total da receita gerada. Pode-se ver que, a um preço 


preço mais alto aumenta 


baixo, o aumento do preço traz um aumento da receita total. Por 
conseguinte, a demanda é inelástica a preços baixos. A um preço 
alto, contudo, o aumento de preços reduz a receita total. Por 
conseguinte, a demanda é elástica a preços elevados. 








ção inteira da curva de demanda que vai do preço $0 ao 
preço $5. 

Quando o preço é alto, contudo, elevá-lo ainda mais re- 
duz a receita total. A partir do preço de $8, o aumento do 
preço para $9 reduz a receita total de $16 para $9. Isso signi- 
fica que, quando o preço é alto, a demanda é elástica. Além 
disso, pode-se dizer que a demanda é elástica na seção intei- 
ra da curva de demanda que vai do preço $5 ao $10. 

Para a vasta maioria dos bens, a elasticidade-preço da 
demanda muda ao longo da curva de demanda. Por conse- 
guinte, ao medir a elasticidade, na verdade a medimos em 
um ponto ou seção particular da curva de demanda. 


Que fatores determinam a elasticidade-preço 
da demanda? 


O ano de 1998 não foi o primeiro em que os americanos es- 
tiveram sujeitos a uma tentativa dos países exportadores de 
aumentar sua receita de petróleo aumentando os preços. 
Nos anos 70, os preços da gasolina nos Estados Unidos de- 
ram um salto depois que os exportadores de petróleo redu- 
ziram a produção e aumentaram o preço. Os americanos 
inicialmente reagiram mudando seu consumo de gasolina 
muito pouco. Ao longo do tempo, contudo, gradualmente 
se adaptaram a preços mais altos. Depois de alguns anos. os 
motoristas tinham cortado seu consumo de gasolina de vá- 
rias formas: por exemplo, formando grupos de caronas 
para usar menos o carro, usando mais o transporte público 
e, sobretudo, substituindo carros grandes de alto consumo 
de gasolina por modelos menores, mais eficientes no gasto 
de litros por quilômetro. 

A experiência dos anos 70 ilustra os três principais fato- 
res que determinam a elasticidade: a existência de substitu- 
to, se o bem é de primeira necessidade ou é bem de luxo, e o 
tempo que passou desde a mudança de preço. Examinare- 
mos brevemente cada um desses fatores. 


Se há ou não um bom substituto A clasticidade- 
preço da demanda tende a ser alta quando existem outros 
bens que o consumidor considera similares e estaria dis- 
posto a consumir em lugar do bem considerado. A elastici- 
dade-preço da demanda tende a ser baixa quando não há 
bons substitutos. 


Se o bem é de primeira necessidade ou de luxo A 
elasticidade-preço da demanda tende a ser baixa se o bem é 
algo muito necessário, como um remédio que salva a vida. 
À elasticidade-preço da demanda tende a ser alta se o bem é 
de luxo, algo que não é necessário para viver. 


Tempo Em geral, a elasticidade-preço da demanda tende 
a aumentar à medida que os consumidores têm mais tempo 
para se ajustar à mudança de preço. Isso significa que a 
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elasticidade-preço da demanda de longo prazo é frequente- 
mente mais alta que a elasticidade de curto prazo. 

Assim, quando os preços da gasolina primeiro aumen- 
taram drasticamente nos Estados Unidos, no fim dos 
anos 70, o consumo caiu muito pouco, porque não havia 
substitutos próximos da gasolina e porque usar o carro 
era necessário para as pessoas fazerem as coisas necessá- 
rias do cotidiano. Ao longo do tempo, contudo, os ameri- 
canos mudaram seus hábitos para reduzir gradualmente 
seu consumo de gasolina. O resultado foi um declínio 
constante do consumo de gasolina ao longo da década, 
ainda que o preço da gasolina não continuasse a subir, 
confirmando que a elasticidade-preço da demanda de ga- 
solina no longo prazo era de fato bem maior que sua elas- 
ticidade no curto prazo. 


Os Estados Unidos são um bom lugar 
para viver, mas muito caro para visitar 


Em 1992, 18,6 milhões de canadenses visitaram os Estados 
Unidos, mas a apenas 11.8 milhões de residentes dos Esta- 
dos Unidos visitaram o Canadá, Em 2002, contudo, os pa- 
péis se inverteram: mais residentes dos Estados Unidos vi- 
sitaram o Canadá do que vice-versa., 

Por que o tráfego de turistas mudou de direção? O Ca- 
nada não esquentou entre 1992 e 2002, mas ficou mais 
barato para os americanos. O motivo [oi a grande mu- 
dança na taxa de câmbio entre as moedas das duas na- 
coes: em 1992. um dólar canadense valia S0,80, mas em 
2002 tinha se desvalorizado em quase 20%, para 50,65. 
Isso significou que os bens e serviços canadenses, em 
particular hotéis e refeições, estavam cerca de 20% mais 
baratos para os americanos em 2002 do que em 1992. 
Então. o Canadá tornou-se em 2002 um lugar de férias 
baratas para os americanos. Mas as coisas não eram as- 
sim quando vistas do outro lado da fronteira: as férias 
nos Estados Unidos haviam ficado 20% mais caras para 
os canadenses. c os canadenses responderam tirando fé- 
rias em seu próprio pais ou em outras partes do mundo 
que não nos Estados Unidos. 

Viagens ao exterior é um exemplo de um bem que tem 
elevada elasticidade-preço da demanda: como vimos na Ta- 
bela 5-1, [oi estimado que essa elasticidade é cerca de 4,1. 
Uma razão é que viagens ao exterior são um bem de luxo 


para a maioria das pessoas — pode ser uma pena não ir a Paris 
este ano, mas pode-se viver sem isso. Um segundo motivo é 
que tipicamente existe um bom substituto para viagens ao 
exterior: viagens dentro do país. Um canadense que ache 
muito caro passar férias em São Francisco este ano pode 
achar que Vancouver é uma boa alternativa. 


PARTE 11 OFERTA E DEMANDA 





A demanda é perfeitamente inelástica quando ê completa- 
mente insensível ao preço. Ela é perfeitamente elástica | 
quando é infinitamente sensível ao preço. ! 
A demanda é elástica se a elasticidade-preço da demanda é | 
maior que 1; é inelástica se a elasticidade-preço da demanda 
é menor que 1; e tem elasticidade unitária se a elasticida- | 
de-preço da demanda é exatamente 1. 
Quando a demanda é elástica, o efeito quantidade de um au- 
mento de preço domina seu efeito preço e a receita total cai, 
Quando a demanda é inelástica, o efeito preço de um au- 
mento de preço domina o efeito quantidade e a receita total 
aumenta. 
Como a elasticidade-preço da demanda pode mudar ao longo 
da curva de demanda, quando os economistas falam “da” | 
elasticidade-preço da demanda eles se referem a um ponto , 
particular na curva de demanda. 

A disponibilidade de bons substitutos torna a demanda de 
um bem mais elástica, assim como o tempo decorrido desde 

a mudança de preço. A demanda de bens de primeira neces- 
sidade é menos elástica e a de bens de luxo é mais elástica. 





1. Para cada caso escolha a condição que caracteriza a demanda: 
elástica, inelástica ou de elasticidade unitária. 

a. A receita total diminui quando o preço aumenta. 

b. A receita adicional gerada por um aumento na quantidade 
vendida é exatamente anulada por uma perda de receita re- 
sultante da queda no preço recebido por unidade. 

c. À receita total cai quando a produção aumenta. 

d. Os produtores em uma indústria acham que podem aumentar 
suas receitas totais cooperando para reduzir a quantidade 
de produto da indústria. 


2. Para os bens seguintes, qual é a elasticidade da demanda? 
Explique. Qual é o formato da curva de demanda? 
a. Demanda de antídoto por quem foi mordido por uma cobra. 
b. Demanda dos estudantes por apagadores verdes. 


Às respostas estão no fim do livro. 


OUTRAS ELASTICIDADES DA DEMANDA 


A quantidade demandada de um bem depende não só do 
seu preco. mas de outras variáveis. Em particular. curvas 
de demanda se deslocam por causa de mudanças nos pre- 
cos de bens relacionados e mudanças na renda dos consu- 
midores. Muitas vezes é importante ter uma medida desses 
outros efeitos, e as melhores medidas — adivinhe! — são as 
elasticidades. Especificamente, a melhor maneira de medir 
como a demanda de um bem é afetada pelos preços de ou- 
tro bem é usar a chamada elasticidade-preço cruzada da de- 
manda, e a melhor maneira de medir como a demanda é 
afetada por mudanças na renda é usar a elasticidade-renda 
da demanda. 
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A elasticidade-preço cruzada da demanda 


No Capítulo 3, vimos que a demanda de um bem é muitas 
vezes afetada pelos preços de outros bens relacionados, 
substitutos ou complementares. Ali vimos que uma mu- 
dança de preço de um bem relacionado desloca a curva de 
demanda do bem original, refletindo uma mudança na 
quantidade demandada a qualquer preço dado. A força des- 
se efeito cruzado sobre a demanda pode ser medida pela 
elasticidade-preço cruzada da demanda, definida como a 
razão entre a mudança percentual na quantidade demanda- 
da de um bem e a mudança percentual no preço de outro. 


(5-7) Elasticidade-preço cruzada da demanda entre bens A e B 


* mudança % na quantidade de demandada de A 





mudança % no preço de B 


Quando dois bens são substitutos, como cachorro-quen- 
te e hambúrguer, a elasticidade-preço cruzada da demanda 
é positiva: um aumento no preço do cachorro-quente au- 
menta a demanda de hambúrgueres, isto é, causa um deslo- 
camento para a direita da curva de demanda de hambúr- 
gueres. Se os bens são substitutos muito próximos, a elasti- 
cidade-preço cruzada será positiva e elevada; se eles são 
substitutos não tão próximos, a elasticidade-preço cruzada 
será positiva, mas baixa. Portanto, a elasticidade-preço 
cruzada da demanda positiva é uma medida de quanto os 
bens são substituíveis um pelo outro. 

Quando dois bens são complementares, como cachor- 
ro-quente e o pãozinho especial para fazê-lo, a elasticida- 
de-preço cruzada é negativa: o aumento no preço do ca- 
chorro-quente diminui a demanda do pão correspondente, 
isto é, causa um deslocamento para a esquerda da curva de 
demanda do pãozinho especial para cachorro-quente. Co- 
mo acontece com os substitutos, o tamanho da elasticida- 
de-preço cruzada da demanda entre dois bens complemen- 
tares informa o quanto é forte a complementaridade entre 
eles: se a elasticidade-preço cruzada é apenas ligeiramente 
inferior a zero, trata-se de complementaridade fraca; se ela 
é muito negativa, a complementaridade é forte. 

Note que, no caso da elasticidade-preço cruzada da de- 
manda, o sinal (mais ou menos) é muito importante: ele in- 
forma se os dois bens são complementares ou substitutos. 
Assim, não podemos deixar de lado o sinal de menos como 
havíamos feito com a elasticidade-preço da demanda. 

Nossa análise da elasticidade-preço cruzada da deman- 
da é um ponto conveniente para voltar ao que dissemos an- 
teriormente: a elasticidade é uma medida sem unidades, isto 
é, não depende das unidades em que os bens são medidos. 

Existe um problema potencial. Suponha que alguém 
diga que “se o preço do pãozinho especial para cachorro- 
quente subir em $0,30, os americanos comprarão 10 mi- 








lhões menos de cachorro-quente este ano”. Se você alguma 
vez já comprou esse pãozinho, ficará em dúvida: é um au- 
mento de $0,30 para cada pãozinho ou é um aumento de 
$0,30 no preço do pacote (esses pãezinhos geralmente são 
vendidos por dúzia)? Importa muito saber de que unidade 
estamos falando. Contudo, se alguém diz que a elasticida- 
de-preço cruzada da demanda entre pãezinhos e cachor- 
ro-quente é -0,3, não importa se os pãezinhos são vendidos 
individualmente ou em pacote. A elasticidade é definida 
como uma razão entre mudanças percentuais como uma 
forma de assegurar que não há confusão sobre unidades. 


Elasticidade-renda da demanda 


A elasticidade-renda da demanda é uma medida de quanto 
a demanda de um bem é afetada por mudanças na renda 
dos consumidores. Ela permite determinar se um bem é 
normal ou inferior, bem como medir quão intensamente a 
demanda do bem responde a mudanças na renda. 


(5-8) Elasticidade-renda da demanda = 


“ mudança % na quantidade demandada 


mudança % na renda 


Ássim como a elasticidade-preço cruzada da demanda 
entre dois bens pode ser positiva ou negativa, dependendo 
de os bens serem substitutos ou complementares, a elasti- 


PARA MENTES CURIOSAS 


PARA ONDE FORAM TODOS OS AGRICULTORES? 


CAPÍTULO 5 ELASTICIDADE TRE 
cidade-renda da demanda de um bem também pode ser po- 
sitiva ou negativa. Recorde-se, do Capítulo 3, que os bens 
podem ser bens normais, cuja demanda aumenta quando a 
renda aumenta, ou bens inferiores, cuja demanda cai quan- 
do a renda aumenta. Essas definições se relacionam direta- 
mente com o sinal da elasticidade-renda da demanda: 


= Quando a elasticidade-renda da demanda é positiva, o 
bem é normal, isto é, a quantidade demandada a qual- 
quer preço dado aumenta quando a renda aumenta. 

s Quando a elasticidade-renda da demanda é negativa, 
trata-se de um bem inferior, isto é, a quantidade deman- 
dada a qualquer preço cai quando a renda diminui. 


Os economistas muitas vezes usam estimativas da elasti- 
cidade-renda da demanda para prever quais indústrias 
crescerão mais rapidamente à medida que a renda dos con- 
sumidores aumentar com o passar do tempo. Para isso, 
muitas vezes é útil distinguir, dentre os bens normais, 
aqueles que são elásticos ou inelásticos em relação a mudan- 
ças de renda. 

A demanda de um bem é elástica em relação à renda se 
a elasticidade-renda da demanda é maior que 1. Quando a 
renda cresce, a demanda de bens elásticos em relação à ren- 
da aumenta mais rápido que a renda. Bens de luxo, como 
casas de veraneio e viagens internacionais, costumam ter 
elasticidade maior que 1. A demanda de um bem é inelásti- 
ca em relação à renda se a elasticidade-renda da demanda é 
positiva porém menor que 1. Quando a renda aumenta, a 


Que percentagem da população 
norte-americana vive no campo? 
Infelizmente, o governo americano não 
publica mais essa cifra. Em 1991, a 
percentagem oficial era 1,9, mas naquele ano 
o governo decidiu que isso já não fazia 
sentido como indicador do tamanho da 
agricultura, porque uma elevada proporção 
dos que vivem no campo na verdade ganha a 
vida fazendo outra coisa. Mas, no tempo da 
declaração da independência americana, a 
grande maioria vivia no campo. Ainda nos 
anos 40, um em cada seis americanos vivia 
no campo ou aproximadamente 17%. 

Por que tão pouca gente vive e trabalha 
no campo nos Estados Unidos? Há duas 
razões principais, ambas envolvendo 
elasticidades. 

Primeiro, a elasticidade-renda da 
demanda por alimentos é menor que 1, ou 
seja, é inelástica em relação à renda. À 





medida que os consumidores ficam mais 
ricos, tudo o mais mantido constante, os 
gastos com alimentação crescem menos que 
a renda. Em consequência, à medida que a 
economia dos Estados Unidos cresceu, 
diminuiu a parcela da renda gasta em comida 
e, portanto, a parcela de renda dos 
agricultores na renda total. 

Segundo, a agricultura nos Estados 
Unidos tem sido um setor com progresso 
tecnológico por quase 150 anos, e o 
rendimento agrícola aumentou regularmente 
ao longo do tempo. À tendência é imaginar 
que o progresso tecnológico teria sido bom 
para os agricultores. Mas a competição 
entre eles significa que o progresso 
tecnológico leva a uma redução no preço 
dos alimentos. Enquanto isso, a demanda de 
alimentos é inelástica em resposta a preços, 
de modo que a queda no preço dos bens 
agrícolas, tudo o mais mantido constante, 


reduz a receita total dos agricultores. É isso 
mesmo: o progresso da agricultura é bom 
para os consumidores, mas ruim para os 
agricultores. 

À combinação desses efeitos explica o 
declínio relativo da agricultura. Mesmo que o 
setor agrícola não fosse tão avançado 
tecnologicamente, a baixa elasticidade-renda 
da demanda de alimentos já faria com que a 
renda dos agricultores crescesse menos que a 
economia em seu conjunto. A combinação de 
rápido avanço tecnológico na agricultura com 
demanda inelástica em relação a preços 
reforça esse efeito, diminuindo ainda mais o 
crescimento da renda agrícola. Em suma, O 
setor agrícola americano tem sido vítima do 
sucesso, do sucesso da economia dos Estados 
Unidos em seu conjunto (que reduz a 
importância do gasto com alimentos) e do 
seu próprio sucesso na elevação do 
rendimento agrícola. 





a À cai RR Ae É da ti dad 





PARTE II OFERTA E DEMANDA 

demanda do bem inelástico em relação à renda aumenta, 
porém menos que proporcionalmente ao aumento da ren- 
da. Bens de primeira necessidade como alimentos e roupa 
tendem a ser inelásticos em relação à renda. 





Gastando 


O Departamento de Estatística do Trabalho dos Estados 
Unidos tem pesquisas por amostragem abrangentes sobre 
como as famílias gastam sua renda. Não se trata de mera 
curiosidade intelectual. Diversos programas do governo 
implicam algum ajustamento por mudanças no custo de 
vida; para calcular essas mudanças, o governo precisa saber 
como as pessoas gastam seu dinheiro. Mas uma vantagem 
adicional dessas pesquisas é a evidência sobre elasticida- 
de-renda da demanda de vários bens. 

O que revelam esses estudos? O resultado clássico é que 
a elasticidade-renda da demanda de “refeições feitas em 
casa” é bem menor que 1: à medida que a renda familiar au- 
menta, a parcela da renda gasta com alimento consumido 
em casa diminui. Correspondentemente. quanto mais bai- 
xa a renda familiar, maior a proporção da renda gasta com 
alimentação consumida em casa. Em países pobres. muitas 
famílias gastam mais de metade da sua renda com comida 
consumida em casa. Enquanto a elasticidade-renda de refei- 
ções feitas em casa é estimada em menos de 0,5 nos Estados 
Unidos. as estimativas para “refeições fora de casa” (refei- 
ções em restaurantes) são bem mais elevadas: perto de 1. 
Famílias com renda elevada vão comer fora mais frequen- 
temente ce em lugares mais sofisticados. Em 1950, cerca de 
19% da renda nos Estados Unidos era gasta em alimentos 
consumidos em casa, número que baixou para 7% hoje em 
dia. Mas, durante o mesmo período, a parcela da renda dos 
Estados Unidos gasta em refeições fora de casa permaneceu 
constante em 5%. Um sinal seguro de elevação de níveis de 
renda em países em desenvolvimento é a chegada das ca- 
deias de restaurantes de fast-food, que atendem a clientes 
que se tornaram afluentes recentemente. Por exemplo. o 
McDonald's pode ser encontrado hoje em dia em Jacarta, 
Xangai e Bombaim. 

Um exemplo bem claro de bens inferiores foi encontra- 
do nessas pesquisas dos Estados Unidos: imóveis alugados. 
Famílias com renda mais elevada de fato gastam menos 
com aluguéis que famílias de renda mais baixa, pois é mui- 
to mais provável que elas sejam proprietárias de sua resi- 
dência. E a categoria identificada como “outra residência”, 
que basicamente significa residência secundária, para fé- 
rias, tem elevada elasticidade-renda. Somente famílias de 
renda mais elevada têm condições de ter uma casa de vera- 
heio. Assim “outra residência” apresenta elasticidade- 
renda da demanda maior que 1. 
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Bens são substitutos quando a elasticidade-preço cruzada da 
demanda é positiva. Bens são complementares quando a 
elasticidade-preço cruzada da demanda é negativa. 

Bens inferiores têm elasticidade-renda da demanda negati- 
va. À maioria dos bens é normal quando têm elasticida- 
de-renda positiva. 

Bens normais podem ser elásticos em relação à renda, quan- 
do a elasticidade-renda da demanda é maior que 1, ou ine- 
lásticos em relação à renda, quando a elasticidade-renda da 
demanda é positiva mas menor que 1. 
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Depois que a renda de Chelsea aumentou de $12.000 para 
$18.000 por ano, suas compras de CDs aumentaram de 10 para 
40 CDs por ano. Calcule a elasticidade-renda da demanda de 
Chelsea por CDs usando o método do ponto médio. 


2. Comer fora em restaurantes caros é um bem de alta elasticida- 
de-renda para a maioria das pessoas, inclusive para Sanjay. Su- 
ponha que a renda dele tenha uma redução de 10% este ano. 
Qual a sua previsão sobre a mudança do consumo de restauran- 
tes caros de Sanjay? 

3. À medida que o preço da margarina aumenta 20%, uma panifi- 
cadora aumenta sua quantidade demandada de manteiga em 
5%. Calcule a elasticidade-preço cruzada da demanda entre 
manteiga e margarina. Para essa manufatura, a manteiga e a 
margarina são substitutos ou complementares? 


As respostas estão no fim do livro. 


A ELASTICIDADE-PREÇO DA OFERTA 


O plano de Tellez para aumentar o preço do petróleo teria 
sido muito menos eficaz se um preço mais elevado induzis- 
se um grande aumento de produção em países que não par- 
ticipassem do acordo. Por exemplo, se os produtores de pe- 
tróleo dos Estados Unidos respondessem ao preço mais 
alto aumentando significativamente sua produção, eles po- 
deriam ter pressionado o preço de volta para baixo. Mas 
não o fizeram. Na verdade. os produtores de petróleo que 
não eram membros da OPEP (Organização dos Países 
Exportadores de Petróleo) responderam pouco ao preço 
mais elevado. Este foi outro elemento crítico no sucesso do 
plano de Tellez: a baixa sensibilidade da produção dos ou- 
tros produtores a um preço do petróleo mais alto. Para me- 
dir a resposta dos produtores a mudanças de preço, neces- 
sitamos de uma medida paralela à elasticidade-preço da de- 
manda, a elasticidade-preço da oferta. 


Medindo a elasticidade-preço da oferta 


A elasticidade-preço da oferta é definida do mesmo modo 
que a elasticidade-preço da demanda: 








(5-9) Elasticidade-Preço da oferta = 


* mudança % na quantidade ofertada 





mudança % no preço 


A única diferença é que agora consideramos movimen- 
tos ao longo da curva de oferta, e não mais movimentos ao 
longo da curva de demanda. 

Suponha que o preço dos tomates aumente 10%. Se a 
quantidade ofertada de tomates também aumenta 10% 
como reação a isso, a elasticidade-preço da oferta de to- 
mates é 1 (10%/10%), e a oferta tem elasticidade unitária. 
Se a quantidade ofertada aumenta 5%, a elasticida- 
de-preço da oferta é 0,5, e a oferta é inelástica; se a quanti- 
dade aumenta 20%, a elasticidade-preço da oferta é 2,e a 
oferta é elástica. 

Como no caso da demanda, os valores extremos da elas- 
ticidade-preço da oferta têm uma representação gráfica 
simples. 

O painel (a) da Figura 5-6 mostra a oferta de frequência 
de telefonia celular, a parte do espectro do rádio que serve 
para enviar e receber sinais de telefone celular. Dentro de 
suas fronteiras, o governo é proprietário do direito de ven- 
der o uso dessa parte do espectro de rádio aos operadores 
de telefonia celular. No Capítulo 7, analisaremos como os 
governos recentemente venderam suas frequências em lei- 
lão a quem ofereceu mais. Mas o governo não pode aumen- 
tar ou diminuir o número de frequências para telefonia ce- 





Dois casos extremos de elasticidade-preço da oferta 
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lular que tem para oferecer. Por razões técnicas, a quanti- 
dade de frequências adequadas para operações de telefonia 
celular é uma quantidade fixa. Assim, a curva de oferta de 
frequência de telefonia celular é uma linha vertical, e supo- 
mos que é um conjunto com 100 frequências. À medida 
que nos movemos para cima ou para baixo nessa curva, a 
mudança na quantidade ofertada pelo governo é zero, 
qualquer que seja a mudança de preço. Assim, o painel (a) 
ilustra o caso em que a elasticidade-preço da oferta é zero. 
Trata-se do caso da oferta perfeitamente inelástica. 

O painel (b) mostra a curva de oferta de pizza. Supomos 
que produzir uma pizza custe $12, incluindo todos os cus- 
tos de oportunidade, tal como o custo implícito do capital 
investido em restaurantes de pizza. A qualquer preço abai- 
xo de $12, não seria lucrativo produzir pizza, e todos os 
restaurantes de pizza dos Estados Unidos fechariam. Alter- 
nativamente, há muitos produtores que conseguiriam ter 
um restaurante de pizza se ele fosse lucrativo. Os ingre- 
dientes, massa, tomate e queijo, são abundantes. E, se ne- 
cessário, mais tomates podem ser cultivados, mais leite 
pode ser produzido para fazer mozarela, e assim por diante. 
Dessa maneira, qualquer preço acima de $12 resultaria em 
uma quantidade extremamente alta de pizza ofertada. A 
curva de oferta implícita é, portanto, uma linha horizontal 
em $12. Dado que mesmo um aumento mínimo no preço 
levaria a um enorme aumento na quantidade ofertada, a 
elasticidade-preço da oferta seria mais ou menos infinita. 
Este é o caso da oferta perfeitamente elástica. 





(a) Oferta perfeitamente inelástica: 
Elasticidade-preço da oferta = O 
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O painel (a) mostra a curva de oferta perfeitamente inelástica, 
que é uma linha vertical. A elasticidade-preço da oferta é zero: 
a quantidade ofertada é sempre a mesma, independente do 
preço. O painel (b) mostra a curva de oferta perfeitamente 


(b) Oferta perfeitamente elástica: 
Elasticidade-preço da oferta = infinita 
Preço 
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Quantidade de pizza 


elástica, que é uma linha horizontal. Ao preço de $12, os 
produtores oferecerão qualquer quantidade, mas não suprirão 
nada a um preço inferior a $12. Se o preço aumenta para mais 
de $12, ofertarão uma quantidade extremamente elevada. 
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Como sugerem nossos exemplos de frequência de tele- 
fonia celular e de pizza, exemplos reais de oferta perfeita- 
mente inelástica e perfeitamente elástica são fáceis de en- 
contrar, muito mais fáceis que suas contrapartes na de- 
manda. 


Que fatores determinam a elasticidade-preço 
da oferta? 


Nossos exemplos sugerem o principal determinante da 
elasticidade-preço da oferta: a disponibilidade de insumos. 
Ademais, assim como no caso da elasticidade-preço da de- 
manda, o tempo desempenha um papel na elasticida- 
de-preço da oferta. Aqui resumimos os dois fatores. 


A disponibilidade de insumos A elasticidade-preço 
da oferta tende a ser elevada quando não há problema de 
disponibilidade de insumos. Tende a ser baixa quando os 
insumos são difíceis de obter. 


Tempo A elasticidade-preço da oferta tende a tornar-se 
maior à medida que os produtores têm mais tempo para 
responder à mudança de preço. Isso significa que a elastici- 
dade-preço da oferta no longo prazo é frequentemente su- 
perior à elasticidade de curto prazo. 


A elasticidade-preço da oferta de pizza é muito alta por- 
que os insumos necessários à expansão da atividade são fá- 
ceis de obter. A elasticidade-preço da frequência de telefo- 
nia celular é zero porque um insumo essencial, o espectro 
das frequências de rádio, não pode aumentar. 

Muitas indústrias são como a da pizza e têm elasticida- 
de-preço da oferta elevada. Elas podem se expandir rapida- 
mente porque não precisam de recursos especiais e exclusi- 
vos. Por outro lado, a elasticidade-preço da oferta normal- 
mente está longe de ser perfeitamente elástica para bens 
que envolvem recursos naturais limitados: minérios como 
ouro ou cobre, produtos agrícolas como o café, que flores- 
ce apenas em certos tipos de terra, recursos não-renováveis 
como peixe do mar, que só podem ser explorados até certo 
ponto sob pena de destruir o recurso. 

Dado tempo suficiente, os produtores muitas vezes con- 
seguem mudar significativamente a quantidade que produ- 
zem em resposta a uma mudança de preço, mesmo quando 
a produção envolve recursos naturais limitados. Por exem- 
plo, considere de novo o efeito de um salto no preço do pe- 
tróleo, mas concentre-se desta vez na resposta da oferta. Se 
o preço aumentasse para $50 por barril e ali permanecesse 


vários anos, certamente haveria um aumento substancial 
da produção de petróleo. As companhias petrolíferas pes- 
quisariam e explorariam petróleo em lugares inacessíveis, 
tais como águas marítimas profundas; equipamento dis- 
pendioso seria usado para extrair mais petróleo das reser- 
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vas já exploradas, e assim por diante. Mas Roma não foi 
construída em um dia, e todos esses esforços para produzir 
petróleo não podem ser levados a cabo em um mês, nem 
mesmo em um ano. 

Por esse motivo, os economistas muitas vezes distin- 
guem entre elasticidade da oferta de curto prazo, em geral 
de poucas semanas ou meses, e elasticidade da oferta de 
longo prazo, em geral significando vários anos. Na maioria 
das indústrias, a elasticidade da oferta de longo prazo é 
maior que a de curto prazo. 
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Os excedentes agrícolas europeus 


Uma das políticas que analisamos no Capítulo 4 foi o esta- 
belecimento de pisos para preços, um limite inferior para o 
preço de um bem. Vimos que pisos para preços são fre- 
quentemente usados pelos governos para apoiar a renda 
dos agricultores, mas criam enormes excedentes agrícolas 
não-desejados. O exemplo mais drástico é o da União Eu- 
ropéia, onde pisos para preços criaram “montanhas de 
manteiga”, “lagos de vinho” e assim por diante. 

Estavam os políticos europeus conscientes de que pisos 
para preços criariam enormes excedentes? Provavelmente 
eles sabiam que haveria excedentes, mas subestimaram a 
elasticidade-preço da oferta agrícola. De fato, quando os 
preços de apoio para a agricultura foram estabelecidos, 
muitos analistas pensavam que era pouco provável que eles 
levariam a grandes aumentos de produção. Afinal de con- 
tas, os países europeus têm alta densidade de população e 
havia pouca terra sobrando para cultivo. 

O que os analistas não perceberam, no entanto, é o 
quanto a produção agrícola pode se expandir com a adição 
de outros recursos, especialmente fertilizantes e pesticidas. 
Assim, embora a área cultivada não aumentasse muito, a 
produção agrícola aumentou bastante! 





A elasticidade-preço da oferta é a mudança percentual 

na quantidade ofertada dividida pela mudança percentual | 

no preço. 

Com oferta perfeitamente inelástica, a quantidade ofertada 

é completamente insensível ao preço, e a curva de oferta é 

uma linha vertical. Com oferta perfeitamente elástica, a cur- 

va de oferta é horizontal em algum preço específico. Quando 

o preço cai abaixo desse nível, a quantidade ofertada é zero. | 

Quando o preço sobe acima desse nível, a quantidade oferta- 

da é infinita. 
| > A elasticidade-preço da oferta depende da disponibilidade 
de insumos e do período de tempo decorrido desde a mudan- 
ça de preço. 
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1. Usando o método do ponto médio, calcule a elasticida- 
de-preço da oferta para serviços de construção de sites na 
Internet quando o preço por hora aumenta de $100 para 
$150, e o número de horas comercializadas aumenta de 
300.000 para 500.000. A oferta é elástica, inelástica ou tem 
elasticidade unitária? 


2. Verdadeiro ou falso? Se a demanda de leite aumentasse, então, 
no longo prazo, quem toma leite ficaria em situação melhor se a 
oferta fosse elástica e não inelástica. 

3. Verdadeiro ou falso? A elasticidade-preço da oferta de longo 


prazo em geral é maior que a elasticidade-preço de curto pra- 
zo. Por conseguinte, as curvas de oferta de curto prazo em 





| Lembrete de elasticidades 


' Nome Valores possíveis 


mudança % na quantidade demandada 
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geral são menos inclinadas que as curvas de oferta de longo 
prazo. 


4. Verdadeiro ou falso? Quando a oferta é perfeitamente elástica, 
mudanças na demanda não têm impacto no preço. 


Às respostas estão no fim do livro. 
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Acabamos de passar por um bom número de elasticidades 
diferentes. Pode ser que seja um problema distinguir bem 
entre elas. Por isso, damos na Tabela 5-3 um resumo de to- 
das as elasticidades que examinamos e suas implicações. 


Significado 


(use valores absolutos) 





| Elasticidade-preço da demanda = 
| mudança % no preço 


: Demanda perfeitamente inelástica 0 


: Demanda inelástica Entre0e1 


: Demanda de elasticidade unitária Exatamente 1 
Demanda elástica Maior que 1, menos que x 


Demanda perfeitamente elástica o 


O preço não tem efeito sobre a quantidade demandada 
(curva de demanda vertical). 


Um aumento no preço aumenta a receita total. 
Mudanças no preço não afetam a receita total. 
Um aumento no preço reduz a receita total. 


Um aumento no preço faz com que a quantidade demandada 
caia a O. Uma queda no preço leva a quantidade demandada 
ao infinito (curva de demanda horizontal). 


mudança % na quantidade demandada de um bem 





Elasticidade-preço cruzada da demanda = 


Complementos Negativo 


: Substitutos Positivo 


mudança % no preço de outro bem 


À quantidade demandada de um bem cai quando o preço do 
outro bem sobe. 


A quantidade demandada de um bem sobe quando o preço 
do outro bem sobe. 


mudança % na quantidade demandada 





| Elasticidade-renda da demanda = 


; Bem inferior Negativo 


Bem normal inelástico em relação Positivo, menor que 1 


à renda 


Bem normal elástico em relação 
à renda 


Maior que 1 


e spas otce ane ng rsss sure veta 


mudança % na renda 


mudança % na quantidade demandada 


A quantidade demandada cai quando a renda sobe. 


A quantidade demandada sobe quando a renda sobe, mas 
não tão rapidamente quanto a renda. 


A quantidade demandada sobe quando a renda sobe, e mais 
rapidamente que a renda. 





Elasticidade-preço da oferta = 
mudança % no preço 


ope aço 


Oferta perfeitamente inelástica 0 


casaram 


Maior que O, menor que co 


Oferta perfeitamente elástica oo 


ariana 


» 





CI e pe a espe 


O preço não tem impacto sobre a quantidade ofertada (curva 
de oferta vertical). 


Curva de oferta normal com inclinação para cima : 


Qualquer queda no preço faz com que a quantidade ofertada 
caia a O. Qualquer aumento de preço provoca uma : 
quantidade ofertada infinita (curva de oferta horizontal). = 









110 paRTEII OFERTA E DEMANDA 


USO DA ELASTICIDADE: A INCIDÊNCIA 
DE UM IMPOSTO SELETIVO 


No Capítulo 4, introduzimos o conceito de incidência de um 
imposto, a medida de quem realmente sofre a carga do im- 
posto. Vimos que, no caso de um imposto seletivo, um im- 
posto sobre as vendas ou compras de um produto específi- 
co, a incidência não depende de quem literalmente paga o 
dinheiro ao governo. Em outras palavras, não importa se a 
tributação é sobre vendedores ou compradores. Mas nota- 
mos também que, para verificar quem realmente acaba pa- 
gando o imposto, precisamos do conceito de elasticidade. 

Podemos ver agora como a elasticidade-preço da de- 
manda e a elasticidade-preço da oferta determinam a inci- 
dência de um imposto seletivo. 


Quando um imposto seletivo é pago 
principalmente pelos consumidores 


A Figura 5-7 mostra um imposto seletivo que recai princi- 
palmente sobre os consumidores: um imposto seletivo sobre 
gasolina, que supomos ser de $1 por galão (mais ou menos 
4,5 litros). (Existe de fato um imposto federal sobre a gasoli- 
na nos Estados Unidos, mas ele é de apenas $0,18 por galão. 
Além disso, os estados cobram impostos seletivos que va- 
riam entre $0,8 e $0,30 por galão.) De acordo com a Figura 
5-7, sem o imposto a gasolina seria vendida a $1 por galão. 

Dois pressupostos essenciais estão refletidos nas curvas 
de oferta e de demanda. Primeiro, a elasticidade-preço da 
demanda de gasolina é muito baixa, de modo que a curva 
de demanda tem inclinação relativamente forte. Segundo, a 
elasticidade-preço da oferta é muito alta, de modo que a 
curva de oferta é relativamente aplainada. 

Sabemos do Capítulo 4 que um imposto seletivo intro- 
duz uma cunha, igual ao tamanho do imposto, entre o pre- 





Imposto seletivo pago principalmente 
pelos consumidores 





Uma curva de demanda de inclinação relativamente forte 
reflete uma baixa elasticidade-preço da demanda de 
gasolina. A curva de oferta relativamente aplainada 
reflete uma elevada elasticidade-preço da oferta. O preço 
de um galão de gasolina antes do imposto é $1, e o 
imposto estabelecido é $1 por galão. O custo para o 
consumidor aumenta de $0,95 para $1, refletindo o fato 
de que a maior parte da carga do imposto recai sobre os 
consumidores. Os produtores arcam somente com uma 


pequena proporção do imposto: o preço que eles recebem 
cai apenas $0,05, para $0,95. 


ELSEVIER 


ço pago pelos consumidores e o preço recebido pelos pro- 
dutores. Essa cunha empurra para cima o preço pago pelos 
consumidores e para baixo o preço recebido pelos produ- 
tores. Mas, como podemos ver da figura, neste caso os dois 
efeitos têm tamanhos bem diferentes. O preço recebido pe- 
los produtores cai apenas um pouco, de $1 para $0,95, en- 
quanto o preço pago pelos consumidores aumenta muito, 
de $1 para $1,95. 

Esse exemplo ilustra um princípio geral: quando a elas- 
ticidade-preço da demanda é baixa e a elasticidade-preço 
da oferta é alta, a carga de um imposto seletivo incide prin- 
cipalmente sobre os consumidores. Esta é provavelmente 
uma boa descrição dos principais impostos seletivos hoje 
cobrados nos Estados Unidos, tais como impostos sobre ci- 
garros e bebidas alcoólicas. 


Quando um imposto seletivo é pago 
principalmente pelos produtores 


A Figura 5-8 mostra um imposto seletivo pago principal- 
mente pelos produtores. Nosso exemplo é de um imposto de 
$5 por dia cobrado de um estacionamento no centro de uma 
cidade pequena. Conforme o equilíbrio de mercado, o esta- 
cionamento custaria $6 por dia, não havendo o imposto. 

Supomos que a elasticidade-preço da oferta seja muito 
baixa, porque o terreno usado para estacionamento tem 
poucos usos alternativos. Assim, a curva de oferta tem in- 
clinação relativamente forte. A elasticidade-preço da de- 
manda, contudo, é alta: os consumidores podem facilmen- 
te trocar por um outro espaço para estacionar, a alguns mi- 
nutos a pé do centro; ou seja, a curva de demanda é relati- 
vamente achatada. 

O imposto introduz uma cunha entre o preço pago pelos 
consumidores e o preço recebido pelos produtores. Dessa 
vez, no entanto, o preço para os consumidores aumenta li- 
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A curva de demanda relativamente aplainada reflete a alta 
elasticidade-preço da demanda por estacionamento no 
centro da cidade, e uma curva de oferta com inclinação 
bastante forte resulta de uma baixa elasticidade-preço da 
oferta. O preço do estacionamento antes do imposto é $6 
por dia, e cria-se um imposto de $5. O preço recebido 
pelos produtores cai muito, para $1,50, refletindo o fato 
de que eles arcam com a maior parte da carga do imposto. 
Q preço pago pelos consumidores sobe um pouco, $0,50, 
para $6,50, pois eles arcam somente com uma pequena 
parcela da carga do imposto. 


geiramente, de $6 para $6,50, mas o preço recebido pelos 
produtores cai muito, de $6 para $1,50. Desse modo, o 
consumidor arca com apenas $0,50 de um imposto de $5, 
enquanto o produtor arca com os restantes $4,50. 

Mais uma vez, este exemplo ilustra um princípio ge- 
ral: quando a elasticidade-preço da demanda é alta e a 
elasticidade-preço da oferta é baixa, a carga de um im- 
posto seletivo incide principalmente sobre os produto- 
res. Um exemplo real é o imposto sobre imóveis residen- 
ciais já construídos. Nos últimos anos, o preço da habita- 
ção nos bairros bons de muitas cidades aumentou, à me- 
dida que forasteiros mais ricos se mudam para esses bair- 
ros em um processo que foi chamado de “enobrecimen- 
to”, a transformação em bairro nobre. Algumas dessas ci- 
dades criaram impostos sobre vendas de imóveis resi- 
denciais, em um esforço para extrair dinheiro dos que 
chegam. Mas elas ignoram o fato de que a elasticidade da 
demanda de casas em determinada cidade muitas vezes é 
alta, porque os compradores podem optar por outra ci- 
dade. Além disso, a elasticidade da oferta provavelmente 
é baixa, porque a maioria dos vendedores precisa vender 
suas casas, devido a fatores como a transferência do em- 
prego para outra localidade. Assim, os impostos sobre 
imóveis residenciais na verdade são pagos principalmen- 
te pelos vendedores, e não pelos compradores ricos, 
como imaginavam aquelas prefeituras. 


Juntando tudo 


Acabamos de ver que, quando a elasticidade-preço da ofer- 
ta é alta e a elasticidade-preço da demanda é baixa, um im- 
posto seletivo incide principalmente sobre os consumido- 
res; quando a elasticidade-preço da oferta é baixa e a elasti- 
cidade-preço da demanda é alta, o imposto seletivo recai 
principalmente sobre os produtores. Isso nos leva a uma 
regra geral: quando a elasticidade-preço da demanda é 
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mais alta que a elasticidade-preço da oferta, um imposto re- 
cai principalmente sobre os produtores. Quando a elastici- 
dade-preço da oferta é maior que a elasticidade-preço da 
demanda, um imposto seletivo recai principalmente sobre 
os consumidores. Assim, a elasticidade, e não literalmente 
quem faz o pagamento do imposto, determina a incidência 
de um imposto seletivo. 


Afinal, quem paga o imposto 
sobre a folha de salários? 


Como explicamos no Capítulo 4, um dos principais impos- 
tos cobrados pelo governo federal nos Estados Unidos é o 
imposto sobre a folha salarial. Metade desse imposto é co- 
brada dos trabalhadores, e a outra metade, dos empregado- 
res. Mas nós vimos que isso não nos informa nada sobre 
quem realmente paga o imposto, isto é, a incidência do im- 
posto. 

Então, quem paga o imposto sobre a folha salarial? Qua- 
se todos os economistas que estudaram a questão concor- 
dam que a resposta é que o imposto sobre a folha de salá- 
rios é um imposto que incide sobre os trabalhadores, e não 
sobre seus empregadores. 

O motivo dessa conclusão é a comparação entre a elasti- 
cidade-preço da oferta de trabalho pelas famílias e elastici- 
dade-preço da demanda de trabalho pelas empresas. À evi- 
dência indica que a elasticidade-preço da demanda de tra- 
balho é alta, de pelo menos 3. Isto é, um aumento de 1% no 
salário médio levaria a uma queda de pelo menos 3% no 
número de horas de trabalho demandadas. Contudo, acre- 
dita-se que a elasticidade-preço da oferta de trabalho seja 
em geral muito baixa. A razão é que, embora um aumento 
de salário signifique maior incentivo para trabalhar, ao 
mesmo tempo torna as pessoas mais ricas e com maior pos- 
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sibilidade de lazer. Assim, o número de horas que as pes- 
soas estão dispostas a trabalhar aumenta muito pouco, se é 
que aumenta, quando o salário horário aumenta. 

Nossa análise já mostrou que, quando a elasticidade- 
preço da demanda é muito maior que a elasticidade-preço 
da oferta, a carga de um imposto seletivo recai principal- 
mente sobre os supridores. Assim, o imposto sobre salários 
recai principalmente sobre a oferta de trabalho, isto é, os 
trabalhadores, ainda que, no papel, metade do imposto seja 
paga pelos empregadores. 

Essa conclusão informa algo importante sobre o siste- 
ma tributário nos Estados Unidos: é o imposto salarial, e 
não o tão odiado imposto de renda, o principal imposto 
que recai sobre a maioria das famílias. O imposto sobre a 
folha salarial é 15,3% de todos os salários e proventos até 
$80.000 por ano. Ou seja, a grande maioria dos trabalha- 
dores nos Estados Unidos paga 15,3% do seu salário em 
imposto sobre folha salarial, mas somente uma minoria 
das famílias americanas paga mais de 15% de imposto de 
renda. De acordo com estimativas do Departamento de 
Orçamento do Congresso americano, no caso de 70% das 
famílias, o imposto sobre a folha salarial abocanha mais 
que o imposto de renda. 





A elasticidade-preço da demanda e a elasticidade-preço da 
oferta determinam a incidência de um imposto. 

Em geral, quanto mais alta a elasticidade-preço da oferta 
e quanto mais baixa a elasticidade-preço da demanda, 
mais pesadamente a carga de um imposto seletivo recai 
sobre os consumidores. Quanto mais baixa a elasticida- 
de-preço da oferta e quanto mais alta a elasticidade-preço 
da demanda, mais pesada a incidência do imposto sobre 
os produtores. 





1. A demanda de livros-texto de economia é muito inelástica, mas 
a oferta é um tanto elástica. O que isso implica sobre a incidên- 
cia de um imposto? Ilustre com um diagrama. 


2. Verdadeiro ou falso? Quando o substituto de um bem pode ser 
facilmente encontrado pelos consumidores, mas os produtores 
têm dificuldade para ajustar a quantidade do bem produzido, a 
carga do imposto vai recair mais pesadamente sobre os produ- 
tores. 


w 


À oferta de água mineral é muito inelástica, mas a sua demanda 
é um tanto elástica. O que isso implica sobre a incidência de um 
imposto? Ilustre com um diagrama. 


4. Verdadeiro ou falso? Tudo o mais mantido constante, quando é 
estabelecido um imposto, os consumidores preferem uma curva 
de oferta menos elástica. 


As respostas estão no fim do livro. 
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* UM OLHAR ADIANTE + 


O conceito de elasticidade aprofunda a nossa compreensão 
da oferta e da demanda, ajudando-nos, entre outras coisas, a 
prever não só em que direção irão se mover os preços, mas 
quanto. Por exemplo, sabemos agora que as elasticidades da 
oferta e da demanda determinam como a carga de um im- 
posto se dividirá entre produtores e consumidores. Voltan- 
do ao nosso exemplo do começo do capítulo, o conceito de 
elasticidade era o que faltava a Luis Tellez para ser capaz de 
organizar uma redução de produção dos países exportado- 
res de petróleo que levasse a um aumento de preços e um 
aumento da receita total do petróleo daqueles países. 

Mas ainda não temos como traduzir as mudanças de 
preço que resultam de um imposto ou de qualquer outra 
mudança de situação em uma medida do ganho ou da per- 
da dos indivíduos. No próximo capítulo, vamos mostrar 
como fazer essa tradução: como usar as curvas de oferta e 
de demanda para calcular ganhos e perdas dos produtores e 
dos consumidores. 


RESUMO > >>> >>> >>> >>>>5>ã> 


1. Muitas questões econômicas dependem do tamanho da res- 
posta do consumidor ou do produtor a mudanças de preço 
ou outras variáveis. Elasticidade é uma medida geral de sensi- 
bilidade que pode ser usada para responder a essas questões. 

2. A elasticidade-preço da demanda, ou seja, a mudança per- 
centual na quantidade demandada dividida pela mudança 
percentual no preço (deixando de lado o sinal de menos), é 
uma medida da sensibilidade da quantidade demandada a 
mudanças de preço. Em cálculos na prática, geralmente é me- 
lhor usar o método do ponto médio que calcula a mudança 
percentual de preços e quantidades com base na média entre 
os valores inicial e final. 

3. A resposta da quantidade demandada ao preço pode ir de 
demanda perfeitamente inelástica, quando a quantidade de- 
mandada não é afetada pelo preço, a demanda perfeitamente 
elástica, na qual existe um único preço pelo qual os consumi- 
dores comprarão qualquer quantidade ofertada. Quando a 
demanda é perfeitamente inelástica, a curva de demanda é 
uma linha vertical; quando ela é perfeitamente elástica, a cur- 
va de demanda é uma linha horizontal. 

4. A elasticidade-preço da demanda é classificada como sendo 
maior ou menor que 1. Se ela é maior que 1,a demanda é elás- 
tica; se é menor que 1,a demanda é inelástica; e se ela é exa- 
tamente 1, a demanda é de elasticidade unitária. Esta classi- 
ficação determina a receita total, o valor total das vendas, 
quando o preço muda. Se a demanda é elástica, a receita total 
cai quando o preço sobe, e sobe quando o preço cai. Se a de- 
manda é inelástica, a receita total sobe quando o preço sobe, e 
cai quando o preço cai. 

5. A elasticidade-preço da demanda depende de existirem subs- 
titutos próximos para o bem em questão, de o bem ser de pri- 
meira necessidade ou de luxo, e do tempo decorrido desde a 


mudança de preço. 
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6. A elasticidade-preço cruzada da demanda mede o efeito de 
uma mudança no preço de um bem sobre a quantidade 
demandada de outro bem. A elasticidade-preço cruzada da 
demanda pode ser positiva, quando os bens são substitutos, 


der cada livro por $9,50, uma redução de 10% no preço usan- 
do o método do ponto médio. A Nilo.com sabe que seus cli- 
entes podem ser divididos em dois grupos, de acordo com 
sua provável resposta ao desconto. A tabela a seguir mostra 
ou negativa, quando são complementares. como os dois grupos respondem ao desconto. 


7. Aelasticidade-renda da demanda é a mudança percentual na 


quantidade demandada de um bem quando a renda do con- Grupo A Grupo B 
sumidor muda, dividida pela mudança percentual na renda. (vendas por (vendas por ' 
A elasticidade-renda da demanda indica o quanto a demanda semana) semana) 


de um bem responde a mudanças na renda. Pode ser negati- volume da vendas 1,55 milhão 1,50 milhão 


do desconto de 10% 
1,65 milhão 170milhão 


va; nesse caso, trata-se de um bem inferior. Bens com elasti- 


cidade-renda da demanda positiva são chamados bens nor- . 
Volume de vendas depois 


mais. Se a elasticidade-renda é maior que 1, a demanda do do desconto de 0% 


a 


bem é elástica em relação à renda. Se é positiva e menor que 


1, é inelástica em relação à renda. a. Usando o método do ponto médio, calcule a elasticida- 


8. A elasticidade-preço da oferta é a mudança percentual na de-preço da demanda dos grupos A e B. 


quantidade ofertada de um bem, dividida pela mudança per- b. Explique como o desconto afetará a receita total resultan- 


centual no preço. Se a quantidade ofertada não muda nada, te de cada grupo. 


temos um exemplo de oferta perfeitamente inelástica; a cur- c. Suponha que a Nilo.com saiba a qual grupo pertence cada 


va de oferta é uma linha vertical. Se a quantidade ofertada é cliente quando ele se comunica pela Internet e pode esco- 


zero abaixo de um certo preço, mas infinita acima desse pre- lher se oferece ou não o desconto de 10%. Se a Nilo.com 


ço, temos um exemplo de oferta perfeitamente elástica; a quer aumentar sua receita total, deve oferecer o desconto 


curva de oferta é uma linha horizontal. ao grupo À ou ao grupo B, a nenhum dos dois grupos ou a 


9. A elasticidade-preço da oferta depende da disponibilidade de ambos os grupos? 

A elasticidade-preço da demanda do veículo utilitário da 

Ford vai aumentar, diminuir ou permanecer a mesma em 

cada um dos eventos seguintes? Explique sua resposta. 

a. Outras empresas, como a General Motors, decidem fabri- 

car e vender utilitários. 

O uso de utilitários produzidos no exterior é proibido no 

mercado americano. 

c. Devido a campanhas publicitárias, os americanos 
acham que os utilitários são mais seguros que os carros 
comuns. 


PALAVRAS-CHAVE >>>>>>>>>>> d. O período de tempo no qual você mede a elasticidade au- 


menta. Nesse meio-tempo, aparecem novos modelos, 


recursos para expandir a produção e do tempo. Ela é tanto 4 
mais alta quanto mais os insumos sejam fáceis de obter e 
quanto mais tempo tenha passado desde a mudança de preço. 

A incidência de um imposto seletivo depende das elasticidades 

da oferta e da demanda. Se a elasticidade-preço da demanda é 
maior que a elasticidade-preço da oferta, o imposto recai prin- p. 
cipalmente sobre os produtores; se a elasticidade-preço da 
oferta é maior que a elasticidade-preço da demanda, o imposto 
incide principalmente sobre os consumidores. 
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Elasticidade-preço da demanda, p. 95 

Método do ponto médio, p. 96 

Demanda perfeitamente inelástica, p. 98 
Demanda perfeitamente elástica, p. 98 
Demanda elástica, p. 99 

Demanda inelástica, p. 99 

Demanda de elasticidade unitária, p. 99 
Receita total, p. 100 

Elasticidade-preço cruzada da demanda, p. 104 
Elasticidade-renda da demanda, p. 105 
Demanda elástica em relação à renda, p. 105 
Demanda inelástica em relação à renda, p. 105 
Elasticidade-preço da oferta, p. 106 

Oferta perfeitamente inelástica, p. 107 

Oferta perfeitamente elástica, p. 107 


: Quantidade 


como caminhonetes de carga com tração nas quatro ro- 

das. 
Uma colheita de inverno excepcional fez com que a produção 
de trigo nos Estados Unidos aumentasse drasticamente em 
1999. A curva de oferta se deslocou para a direita; em conse- 
quência, o preço diminuiu, e a quantidade demandada au- 
mentou (um movimento ao longo da curva de demanda). A 
tabela a seguir descreve o que aconteceu com os preços e a 
quantidade demandada de trigo. 


1998 1999 


1,74 bilhão 1,9 bilhão 


É demandada (sacas) 
Í Preço médio (sacas) $3,70 $2,72 


a. Usando o método do ponto médio, calcule a elasticida- 


PROBLEMAS Ss s ss Ss SÓS AS SUAS de-preço da demanda para o trigo na colheita de inverno. 
b. 


Qual é a receita total dos agricultores de trigo americanos |: 
em 1998 e 1999? ' 
ceita total, Atualmente o preço de cada livro é $10,50. Uma c. A colheita excepcional aumentou ou diminuiu a receita : 
das estratégias sugeridas é a de oferecer um desconto e ven- 


1. Nilo.com, vendedor on-line de livros, quer aumentar sua re- 


total dos agricultores de trigo americanos? 





iiá 


4. 


ss 


Preço do computador 
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Temos a seguir uma parte da tabela de oferta de computado- 
res pessoais nos Estados Unidos. 


Quantidade ofertada 
de computadores 


ELSEVIER 


b. “Eu era dono das duas únicas litografias autografadas de 
Jerry Garcia. Vendi uma delas na Internet por um preço 
alto, mas quando vendi a segunda o preço caiu muito.” 

c. “Meu professor de economia decidiu usar o livro de texto 
de Krugman/Wells. Não tive outra escolha senão com- 


prá-lo.” 
1.100 12.000 
, d. “Eu sempre gasto exatamente $10 por semana de café.” 
aba R-000 7. Considere uma curva de demanda linear como a que se mos- 
Colealeanadstid da of q tra na Figura 5-5, na qual está indicada a faixa de preços para 
FE pi ponei Ê o ae E o E Rai ia a quala demanda é elástica e a faixa de preços para a qual ela é 
Er paras pAS0O usando y metoda-do. ponta inelástica. Em cada um dos cenários seguintes a curva de 
b e a é ; a oferta se desloca. Mostre em qual parte da curva de demanda 
+ -SUpOR é di AN Rae o Más pã (isto é, a parte elástica ou a inelástica) a curva de oferta deve 
neo Eis ú Ro precqidadoRaENIaS E ER ter se deslocado a fim de gerar o evento que se descreve a se- 
ieenologica, (Quando o preço aumentados EE guir. Em cada caso mostre no diagrama o efeito quantidade e 
$1.100, a elasticidade-preço da oferta passa a ser maior, j 
; É o efeito preço. 
de AMRS Ea ae E o pars esa a. Tentativas recentes do exército da Colômbia de barrar o 
ia Supon a que esEndo tas longo o pena co naidem Ei a fluxo de drogas ilegais para os Estados Unidos de fato be- 
quantidade ofertada a qualquer preço dado seja 20% maior enc ui cs aennies 
ad b. Construções novas aumentaram o número de assentos no 
AERANO Para TOO, Ac Renan peço dal pastora estádio e resultaram em um aumento na receita total de 
ser maior, menor ou é a mesma que era na parte a? dendasde entsidas para jopos de futebol 
5. A tabela a seguir enumera as elasticidades-preço cruzadas da i 
j c. Uma queda nos preços dos insumos levou a uma produ- 
demanda de vários pares de bens, sendo a mudança percentual Cia major decan is Porsdie MaSo vesnltado folque re 
de preço medida para o primeiro bem do par e a mudança per- ceita total dá Companhia Persiho declinou 
centual na quantidade medida para o segundo bem do par. É: Artabela a seguir mostra O: preço é a! quantidade vendida 
; Eiasbididadéspiáca anualmente de camisetas que são lembrança da cidade de 
| Eriizadas Ea ç Crystal Lake de acordo com a renda a média dos turistas que 
| Bem deiarida visitam a cidade. 
i i 
; Unidade de ar-condicionado e -0,34 : Quantidade de Quantidade de 
* Kilowatts de eletricidade : camisetas camisetas 
E tsestolre Pesa +0.63 | demandada quando a demandada quando a 
Eno a as ) | Preço da renda média do renda média do 
| Veículo utilitário esportivo de alto -0,28 | camiseta turista é $20.000 turista é $30.000 
: consumo de combustível e gasolina i 
: Hambúrguer do McDonald's e +0,82 E 54 3.000 5.000 
: hambúrguer do Burger King 15 2.400 4.200 
: Mantel : 154 16 1.600 3.000 
: Manteiga e margarina +1, 7 800 1.800 
a. Explique o sinal de cada uma das elasticidades-preço cru- a. Usando o método do ponto médio, calcule a elasticida- 
zadas. O que ele implica para a relação entre os dois bens de-preço da demanda quando o preço de uma camiseta 
EE quEStdos aumenta de $5 para $6, com a renda média do turista sen- 
b. Compare os valores absolutos das elasticidades-preço do $20.000. Calcule-a também quando a renda média do 
cruzadas e explique sua magnitude. Por exemplo, por turista é $30.000 
Hora asuCidad e Pieço drueada cre Me Donalds e nr b. Usando o método do ponto médio, calcule a elasticida- 
ger King é menor que a elasticidade-preço cruzada entre de-renda da demanda quando a renda média do turista 
tei ina? 
GRE SR aumenta de $20.000 para $30.000, sendo o preço da ca- 
c. Use a informação da tabela para calcular como um au- miseta $4, Caleule-a também quando o preço da camiseta 
mento de 5% no preço da Pepsi afeta a quantidade de- EST E 
mandada de Coca-Cola. ] 
9. Um estudo recente determinou as elasticidades seguintes 


6. 


d. Use a informação da tabela para calcular como uma redu- 
ção de 10% no preço da gasolina afeta a quantidade de- 
mandada de veículos utilitários esportivos. 

O que se pode concluir sobre a elasticidade-preço da deman- 

da em cada uma das afirmações que se seguem? 

a. “A entrega domiciliar de pizza nesta cidade é muito com- 
petitiva. Eu perderia metade dos meus clientes se aumen- 


tasse o preço em 10%.” 


para o Fusca: 


Elasticidade-preço da demanda = 2 
Elasticidade-renda da demanda = 1,5 


A oferta de Fuscas é elástica. Com base nessas informações, 
as afirmativas a seguir são verdadeiras ou falsas? Explique o 
raciocínio. 








10. 


11. 


12. 
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a. Um aumento de 10% no preço do Fusca reduzirá a quan- 
tidade demandada em 20%. 

b. Um aumento na renda do consumidor aumentará o preço 
e a quantidade vendida de Fuscas. Como a elasticida- 
de-preço da demanda é maior que 1, a receita total dimi- 
nuirá. 

Em cada um dos casos que se segue você acha que a elasticida- 

de-preço da oferta é (i) perfeitamente elástica, (ii) perfeitamente 

inelástica, (ii) elástica, mas não perfeitamente ou (iv) inelástica, 
mas não perfeitamente? Explique com um diagrama. 

a. Neste verão, um aumento da demanda por cruzeiros de 
luxo leva a um salto no preço de venda de uma cabine no 
transatlântico Queen Mary. 

b. O preço de um kilowatt de eletricidade é o mesmo nos pe- 
ríodos de elevada demanda e nos períodos de baixa de- 
manda. 

c. Onúmero de pessoas que querem passagens aéreas em fe- 
vereiro é menor que em qualquer outro mês do ano. Nes- 
se mês, as companhias aéreas cancelam 10% dos vôos e o 
preço das passagens cai cerca de 20%. 

d. Quem tem casa de férias no estado do Maine, costuma 
alugar essa casa durante o verão. Devido ao baixo cresci- 
mento da economia neste ano, houve uma queda no pre- 
go do aluguel para férias que levou mais de metade dos 
proprietários a ocupar suas próprias casas de férias du- 
rante o verão. 

Use o conceito de elasticidade para explicar as seguintes ob- 

servações: 

a. Em época de auge econômico, a abertura de novos ne- 
gócios que oferecem cuidados pessoais, tais como aca- 
demias de ginástica e salões de bronzeamento, é relativa- 
mente maior que a abertura de outros negócios, tais como 
quitandas. 

b. Cimento é um material básico de construção no México. 
Depois que uma nova tecnologia barateia a produção de 
cimento, a curva de oferta da indústria de cimento mexi- 
cana se torna relativamente mais achatada. 





c. Alguns bens que eram considerados de luxo, como telefo- 
ne, hoje em dia são considerados praticamente de primei- 
ra necessidade. Por isso, a curva de demanda de serviços 
telefônicos foi tendo inclinação mais forte com o passar 
do tempo. 

d. Em comparação com os consumidores de países mais de- 
senvolvidos, como o Canadá, os consumidores de países 
menos desenvolvidos, como a Guatemala, gastam parcela 
maior de sua renda em equipamento para produzir coisas 
em casa, como máquinas de costura. 

Taiwan é um grande fornecedor de semicondutores. Um re- 

cente terremoto danificou severamente as instalações das 

companhias produtoras de semicondutores e reduziu forte- 
mente a quantidade de chips que elas produzem. 

a. Suponha que a receita total de uma típica manufatura 
fora de Taiwan aumente devido a esse evento. No que se 
refere a elasticidades, o que precisa ser verdade para que 
isso aconteça? Ilustre essa modificação na receita total 
com um diagrama, indicando o efeito preço e o efeito 
quantidade do terremoto de Taiwan sobre a receita total 
dessa companhia. 
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b. Suponha agora que a receita total de uma típica manufa- 
tura de chips fora de Taiwan diminua devido a esse even- 
to. No que se refere a elasticidades, o que precisa ser ver- 
dade para isso acontecer? Ilustre essa modificação na re- 
ceita total com um diagrama, indicando o efeito preço e o 
efeito quantidade do terremoto de Taiwan sobre a receita 
total dessa companhia. 

Existe um debate sobre se agulhas hipodérmicas esterilizadas 
deveriam ser distribuídas de graça em cidades com elevado 
uso de drogas. Defensores dessa medida argumentam que 
isso reduziria a incidência de doenças como Aids, que muitas 
vezes se espalham porque os drogados usam as mesmas agu- 
lhas. Os opositores acham que essa medida estimularia o uso 
de drogas ao reduzir os riscos desse comportamento. Como 
economista a quem se pede uma avaliação dessa política, 
você precisa saber o seguinte: (i) qual é a resposta da difusão 
de doenças como a Aids ao preço de agulhas esterilizadas; e 
(ii) qual é a resposta do uso de drogas ao preço das agulhas 
esterilizadas. Suponha que você saiba essas duas coisas: use 
os conceitos de elasticidade-preço da demanda de agulhas es- 
terilizadas e de elasticidade-preço cruzada entre drogas e 
agulhas esterilizadas para responder às questões seguintes: 
a. Emque circunstâncias essa política poderia ser benéfica? 
b. Em que circunstâncias ela seria uma má política? 
Suponha que o governo estabeleça um imposto seletivo de S1 
por galão vendido de gasolina. Antes do imposto, o preço do 
galão de gasolina é $2. Considere os quatro cenários para de- 
pois do imposto que apresentamos a seguir. Em cada caso. (i) 
use um conceito de elasticidade para explicar o que precisa 
ser verdadeiro para que esse cenário se materialize: (ii) deter- 
mine quem arca com a maior parte da carga do imposto. se 
produtores ou consumidores: e (iii) ilustre sua resposta com 
um diagrama. 

a. O preço da gasolina pago pelo consumidor aumenta para 
S3 por galão. Suponha que a curva de demanda seja incli- 
nada para baixo. 

b. O preço pago pelos consumidores continua sendo de S2 
por galão depois do imposto. Suponha que a curva de 
oferta tenha inclinação para cima. 

c. O preço da gasolina pago pelos consumidores aumenta 
para 92.75. 

d. O preço da gasolina pago pelos consumidores aumenta 
para 52,25. 

Descreva como os eventos seguintes afetarão a incidência da 

tributação, isto é. depois do evento o imposto incidirá mais 

pesadamente sobre consumidores ou produtores. comparado 
com a situação de antes do evento? Use o conceito de elastici- 
dade para explicar sua resposta. 

a. As vendas de gasolina são tributadas. O etanol, um subs- 
tituto da gasolina, torna-se amplamente disponível. 

b. É estabelecido um imposto sobre vendas de eletricidade 
aos residentes da Califórnia. É introduzida regulamenta- 
ção que dificulta que as companhias de serviços de eletri- 
cidade da Califórnia desviem a oferta de eletricidade do 
mercado da Califórnia para os mercados dos estados vizi- 
nhos, como Nevada. 

c. É estabelecido um imposto sobre vendas de eletricidade 
aos residentes da Califórnia. É introduzida regulamenta- 
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ção que facilita muito que as companhias de serviços de 
eletricidade da Califórnia desviem a oferta de eletricidade 
do mercado da Califórnia para os mercados dos estados 
vizinhos, como Nevada. 

d. A água fornecida pela prefeitura é tributada. É introduzi- 
da legislação que proíbe o uso de fontes particulares, tais 
como poços artesianos e água desviada de rios. 

Na formulação de sistemas tributários, muitas vezes aparece 

a discussão sobre (i) quem arca com a carga do imposto e (ii) 

se o imposto alcança algum objetivo social desejável, tal 

como desestimular comportamento indesejável ao torná-lo 

mais dispendioso. No caso do cigarro, os fumantes tendem a 

ser viciados e ter renda mais baixa do que a média dos 

não-fumantes. Impostos sobre cigarros historicamente têm 
tido o efeito de aumentar o preço para os consumidores no 
montante quase equivalente ao do imposto. 

Por que um imposto desses talvez não seja desejável se consi- 

deramos questões como justiça tributária, isto é, se a carga do 


b. 


c. 


17. 
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imposto incide ou não sobre pessoas de renda mais baixa? 
Como as elasticidades-preço da oferta e da demanda de cigar- 
ros afetam a equidade na tributação dos cigarros? 

Como as elasticidades-preço da oferta e da demanda de cigar- 
ros afetam a eficácia do imposto em desestimular o tabagismo? 
Dadas as suas respostas às partes a e b e a resposta histórica 
do preço ao imposto, quais os trade-offs que os formuladores 
de política têm de levar em conta ao pensar em um imposto 
sobre cigarros? 

Na média mundial, os plantadores de café aumentaram a área 
cultivada nos últimos anos. O resultado é que, em média, o 
cafeicultor produz muito mais café no que há 10 ou 20 anos. 
Infelizmente para quem cultiva, no entanto, esse foi também 
um período de queda da receita total. No que se refere a elas- 
ticidades, o que tem de ser verdade para que esses eventos te- 
nham ocorrido? Ilustre esses eventos com um diagrama, in- 
dicando o efeito quantidade e o efeito preço que deu origem a 


esses eventos. 
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» Excedente do consumidor 


GANHANDO DINHEIRO PELO LIVRO 


xiste um mercado bem movimen- 

tado de livros-texto universitários 

de segunda mão. No fim de cada 

semestre, alguns estudantes que 
terminam um curso julgam que o di- 
nheiro que podem conseguir venden- 
do seus livros usados vale mais para 
eles do que guardar os livros. E alguns 
estudantes que começam um curso 
novo no semestre preferem comprar 
um livro usado, mas barato, em vez de 
pagar o preço total de um livro-texto 
novo. 

As editoras e os autores de livros- 
texto não gostam dessas transações, 
pois elas reduzem as vendas de livros 
novos. Mas tanto os estudantes que 
vendem seus livros usados quanto os 
que os compram claramente se bene- 
ficiam da existência desse mercado. É 
por isso que muitas livrarias universi- 
tárias facilitam esse comércio, com- 
prando livros usados e vendendo-os 
junto com os novos. 

Será possível dar uma cifra de 
quanto os compradores e vendedores 
de livros-texto usados ganham com 
essas transações? Podemos responder 
à questão “Quanto os compradores e 
vendedores de livros-texto ganham 
com a existência do mercado de livros 
usados?” 

Sim, podemos medir benefícios 
como aqueles que usufruem os com- 
pradores de livros usados. Neste capí- 
tulo, examinamos como medir o be- 
nefício de ser capaz de comprar um 
bem, conhecido como excedente do 
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consumidor. E veremos que há uma 
medida correspondente dos benefi- 
cios que os vendedores recebem por 
serem capazes de vender um bem, o 
excedente do produtor. 

Os conceitos de excedente do con- 
sumidor e excedente do produtor são 
extremamente úteis para analisar uma 
ampla variedade de questões econô- 
micas. Eles nos permitem calcular 
quanto é o benefício que produtores e 
consumidores obtêm da existência de 
um mercado. Eles também nos permi- 
tem calcular como o bem-estar de 
consumidores e produtores é afetado 
por mudanças nos preços de merca- 
do. Tais cálculos desempenham um 
papel essencial na avaliação de muitas 
políticas econômicas. 

Qual é a informação de que preci- 
samos para calcular os excedentes 
do consumidor e do produtor? Sur- 
preendentemente, a resposta é que 
tudo o que precisamos são as curvas 
de demanda e de oferta de um bem. 
Ou seja, o modelo de oferta e de- 
manda não é apenas um modelo de 
como funciona um mercado compe- 
titivo; ele é também um modelo de 
quanto consumidores e produtores 
ganham ao participar do mercado. 
Ássim, o primeiro passo é aprender 
como o excedente do consumidor e 
do produtor pode ser derivado das 
curvas de demanda e de oferta. Vere- 
mos, então, como esses conceitos 
podem ser aplicados a questões eco- 
nômicas de fato. 


Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O significado de excedente do 
consumidor e sua relação com 
a curva de demanda. 


e O significado de excedente do 
produtor e sua relação com a 
curva de oferta. 


e O significado e a importância 
do excedente total e como ele 
pode ser usado para medir os 
ganhos do comércio e avaliar a 
eficiência de um mercado. 


e Como usar as mudanças no 
excedente total para medir a 
perda de peso morto devido a 


“um imposto. 
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EXCEDENTE DO CONSUMIDOR E CURVA 
DE DEMANDA... 


O mercado de livros usados não é um grande negócio em 
volume de dinheiro, mas é um ponto de partida convenien- 
te para desenvolver os conceitos de excedente do consumi- 


dor e do produtor. 

Examinemos o mercado de livros-texto usados, come- 
cando pelos compradores. O ponto-chave, como veremos 
em seguida, é que a curva de demanda é derivada dos seus 
gostos ou preferências e que essas mesmas preferências de- 
terminam também quanto eles ganham da oportunidade de 
comprar livros usados. 


Disposição de pagar e curva de demanda 


Um livro usado não é tão bom quanto um livro novo, talvez 
esteja um pouco amassado, tenha alguma mancha de café 
ou pode ter sido sublinhado por outra pessoa e pode não 
estar totalmente atualizado. O quanto isso incomoda de- 
pende das preferências de cada um. Algum comprador po- 
tencial poderá preferir comprar o livro usado desde que 
seja um pouco mais barato que um livro novo, enquanto 
outro compraria um livro usado somente se fosse bem mais 
barato. Vamos definir a disposição de pagar de um com- 
prador potencial como o preço máximo pelo qual ele com- 
praria um bem, neste caso, um livro-texto usado. Um indi- 
víduo não comprará o livro se custar mais que esse mon- 
tante, mas tem muito interesse em comprá-lo se custar me- 
nos. Se o preço é idêntico à disposição de pagar do indiví- 
duo, ele estará indiferente entre comprar e não comprar. 





Preço 
do livro 


$59 


Curva de demanda 
para Livros-texto usados 










Aleisha 





Sendo apenas cinco os consumidores 

potenciais nesse mercado, a curva de 45 
demanda tem formato em degraus. : 
Cada degrau representa um E E 
consumidor, e sua altura indica a ' 


disposição de pagar daquele 25 [essaeeentonoo 


consumidor, no caso, o preço ' 
máximo pelo qual cada estudante 
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A tabela na Figura 6-1 mostra cinco compradores poten- 
ciais de um livro usado que quando novo custa $100. Eles 
estão listados de acordo com sua disposição de pagar. Em 
um dos extremos está Aleisha, que comprará um livro de 
segunda mão mesmo que ele custe $59. Brad tem menos 
disposição para livros usados e o comprará somente se o 
seu preço for $45 ou menos. Cláudia está disposta a pagar 
somente $35, Darren somente $25. E Edwina não gosta da 
idéia de livros usados e comprará um somente se ele custar 
no máximo $10. 

Dentre esses cinco estudantes, quem de fato comprará 
um livro usado? Depende do preço. Se o preço do livro é 
$55, somente Aleisha compra um. Se é $40, Aleisha e Brad 
compram o livro usado, e assim por diante. Dessa forma, a 
informação na tabela sobre a disposição de pagar define 
também a tabela de demanda de livros-texto usados. 

Como vimos no Capítulo 3, podemos usar essa tabela 
de demanda para derivar a curva de demanda do merca- 
do que se mostra na Figura 6-1. Como estamos levando 
em conta apenas um pequeno número de consumidores, 
essa curva não tem a aparência de suave continuidade 
das curvas de demanda dos capítulos anteriores, em que 
os mercados continham centenas ou milhares de consu- 
midores. Essa curva de demanda tem formato em degra- 
us, alternando segmentos horizontais e verticais. Cada 
segmento horizontal (cada passo) corresponde à dispo- 
sição de pagar de um comprador. Contudo, veremos 
logo a seguir que, para a análise do excedente do consu- 
midor, não importa que a curva de demanda tenha de- 
graus, como nessa figura, ou se há muitos consumidores, 
tornando a curva suave. 


Compradores Disposição 
potenciais de pagar 
Aleisha $59 
Brad 45 
Cláudia 35 
2 Darren 25 
matisia Edwina 10 


Darren 


Edwina 


D 





comprará o livro-texto usado, como 10 [-ee-areeeo pereedo 
se indica na tabela. Aleisha tem a 
mais alta disposição de pagar, $45, 0 : 5 


e assim por diante, até Edwina, a 

mais baixa, $10. Ao preço de $59, a 

quantidade demandada é um 

(Aleisha); ao preço de $45, a quantidade demandada é 
dois (Aleisha e Brad), e assim por diante, até que se 





di dis 
3; 4 





5 Quantidade de livros 


alcança o preço de $10, pelo qual todos os cinco 


estudantes estão dispostos a comprar o livro. 








? Comprador potencial Disposição de pagar 


à Aleisha $59 
| Brad 45 
i Cláudia 35 
É Darren 25 
| Edwina 10 





Disposição de pagar e excedente 
do consumidor 


Suponha que as livrarias no campus ofereçam livros-texto 
usados ao preço de $30. Nesse caso, Aleisha, Brad e Cláu- 
dia comprarão os livros. Eles ganham com essas compras? 
E caso ganhem, quanto? 

A resposta, mostrada na Tabela 6-1, é que cada consumi- 
dor que comprou um livro tem um ganho líquido, mas o 
montante desse ganho é diferente para cada estudante. 

Aleisha tinha a disposição de pagar $59, de modo que 
seu ganho líquido é $59 — $30 = $29. Brad estava disposto a 
pagar $45, de modo que seu ganho líquido é $45 — $30 = 
$15. Cláudia estava disposta a pagar $35, de modo que seu 
ganho líquido é $35 — 830 = $5. Darren e Edwina, contudo, 
não estavam dispostos a comprar um livro usado ao preço 
de $30, de modo que não ganham nem perdem. 

O ganho líquido que um comprador alcança na compra 
de um bem é denominado excedente do consumidor indivi- 
dual daquele comprador. O que aprendemos desse exemplo 





Excedente do consumidor no mercado 
de livros usados 





Ao preço de US$30, Aleisha, Brad e Cláudia compram um 
livro cada um, mas Darren e Edwina, não. Aleisha, Brad e 
Cláudia obtêm excedentes do consumidor individual 
iguais à diferença entre sua disposição de pagar e o 
preço, ilustrados pelas áreas dos retângulos sombreados. 
Tanto Darren como Edwina têm disposição de pagar 
menos de $30, de modo que eles não estão dispostos a 
comprar um livro nesse mercado; o excedente do 
consumidor deles é zero. O excedente do consumidor 
total é dado por toda a área sombreada, ou seja, a soma 
do excedente do consumidor individual de Aleisha, Brad e 
Cláudia, igual a $29 + S$15 + $5 = $49. 








CAPÍTULO 6 EXCEDENTE DO CONSUMIDOR E DO PRODUTOR TãB 


Excedente do consumidor individual = 


Preço pago Disposição de parar - preço pago 
$30 $29 
30 5 
30 5 


Total de excedente do consumidor: $49 


oscar 





é que cada comprador de um bem alcança algum excedente 
do consumidor individual. 

A soma dos excedentes do consumidor individual al- 
cançada por todos os compradores do dito bem é conheci- 
da como excedente do consumidor total alcançada nesse 
mercado. Na Tabela 6-1, o excedente do consumidor total 
é a soma dos excedentes do consumidor individuais alcan- 
çados por Aleisha, Brad e Cláudia: $29 + $15 + 85 = $49. 

Os economistas usam com frequência o termo exceden- 
te do consumidor para referir-se tanto ao excedente do 
consumidor individual quanto ao total. Seguiremos essa 
prática; sempre ficará claro no contexto se estamos nos re- 
ferindo ao excedente do consumidor alcançado por um in- 
divíduo ou por todos os compradores. 

O excedente do consumidor total pode ser representado 
graficamente. A Figura 6-2 reproduz a curva de demanda 
da Figura 6-1. Cada degrau nessa curva de demanda tem a 
largura de um livro e representa um consumidor. Por 
exemplo, a altura do degrau de Aleisha é $59, sua disposi- 
ção de pagar. Esse degrau forma o topo de um retângulo, 
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Excedente do consumidor 
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de Cláudia: 335 — 830 = $5 
35 


30 


Cláudia 
Preço = $30 


QD veta as pecond Darren 


dp aa] Edwina 








Quantidade de livros 





120 INDIVÍDUOS E MERCADOS 


PARTE III 
sendo que $30, o preço que ela de fato paga pelo livro, for- 
ma a base. A área do retângulo de Aleisha, ($59 -$30) x 1 = 
$29, é seu excedente do consumidor de comprar um livro a 
$30. Por conseguinte, o excedente do consumidor indivi- 
dual que Aleisha ganha é a área do retângulo mais escuro 
que aparece na Figura 6-2. 

Além de Aleisha, também Brad e Cláudia compram li- 
vros quando o preço é $30. Assim como Aleisha, eles se be- 
neficiam de suas compras, mas não tanto, pois têm menor 
disposição de pagar. A Figura 6-2 mostra também o exce- 
dente do consumidor de Brad e Cláudia; mais uma vez, isso 
pode ser medido pelas áreas dos retângulos apropriados. 
Darren e Edwina não compram livros ao preço de $30 e, 
portanto, não obtêm excedente do consumidor. 

O total do excedente do consumidor alcançado nesse 
mercado é simplesmente a soma dos excedentes do con- 
sumidor individual obtidos por Aleisha, Brad e Cláudia. 
Assim, o excedente do consumidor total é igual à área 
combinada dos três retângulos, ou seja, toda a área som- 
breada na Figura 6-2. Uma outra maneira de ver a mesma 
situação é que o excedente do consumidor total é igual à 
área que está por baixo da curva de demanda, porém aci- 
ma do preço. 

Isso ilustra o seguinte princípio geral: o excedente do 
consumidor total gerado pelas compras de um bem a dado pre- 
ço é igual à área por baixo da curva de demanda, mas acima 
do preço. O mesmo princípio se aplica independentemente 
do número de consumidores. 

Quando consideramos mercados grandes, essa repre- 
sentação gráfica torna-se extremamente útil. Considere- 
mos, por exemplo, as vendas de computadores a milhões 
de compradores potenciais. Cada comprador potencial tem 
um preço máximo que está disposto a pagar. Com tantos 
compradores potenciais, a curva de demanda terá suave 
continuidade, como a mostrada na Figura 6-3. 





Excedente do consumidor 





À curva de demanda de computadores tem suave 
continuidade porque há muitos compradores potenciais 
de computador. À um preço de $1.500 são demandados 
um milhão de computadores. O excedente do consumidor 
a esse preço é igual à área sombreada: a área por baixo 
da curva de demanda, mas acima do preço. Este é o 
ganho total para os consumidores gerado ao consumir 
computadores quando o preço é $1.500. 


ELSEVIER 


Suponha que ao preço de $1.500 é comprado um total 
de um milhão de computadores. Quanto os consumidores 
ganham por serem capazes de comprar um milhão de com- 
putadores? Poderíamos responder a essa questão calculan- 
do o excedente do consumidor, de cada comprador indivi- 
dual e somando esses números para chegar a um total. Mas 
é muito mais fácil simplesmente olhar a Figura 6-3 e usar o 
fato de que o excedente do consumidor total é igual à área 
sombreada. Como em nosso exemplo original, o excedente 
do consumidor é igual à área por baixo da curva de deman- 
da, mas acima do preço. 


Como mudanças de preço afetam o excedente 
do consumidor 


Muitas vezes, é importante saber quanto muda o exceden- 
te do consumidor quando muda o preço. Por exemplo, 
talvez queiramos saber quanto os consumidores seriam 
prejudicados se uma geada na Flórida aumentar os preços 
da laranja ou, então, quanto os consumidores ganhariam 
se a introdução de piscicultura tornar o salmão menos 
dispendioso. 

Voltemos ao exemplo do mercado de livros-texto usa- 
dos. Suponha que uma livraria decida vender livros-texto 
usados por $20 em vez de $30. Em quanto aumentaria o 
excedente do consumidor? 

A resposta é ilustrada pela Figura 6-4. Como mostra a 
figura, há duas partes no aumento do excedente do con- 
sumidor. A primeira parte, sombreada em cinza escuro, é 
o ganho daqueles que teriam comprado livros mesmo ao 
preço mais alto. Cada um dos estudantes que teria com- 
prado livros a $30, Aleisha, Brad e Cláudia, agora paga 
$10 menos e, portanto, ganha $10 em excedente do con- 
sumidor, por causa da queda de preço para $20. Assim, a 
área sombreada em cinza escuro representa os $30 de au- 
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Excedente do consumidor e uma queda 
no preço de livros-texto usados 





Há duas partes no aumento do excedente do 
consumidor gerado por uma queda de preço 

de $30 para $20. A primeira é dada pelo retângulo 
escuro: cada pessoa que teria comprado ao preço 
original de $30 - Aleisha, Brad e Cláudia - ganha 
um aumento no excedente do consumidor igual ao 
total da queda de preço, $10. Assim, a área do 
retângulo escuro corresponde a um montante igual 
a 3 x $10 = $30. À segunda parte é dada pelo 
retângulo claro: o aumento no excedente do 
consumidor daqueles que não teriam comprado ao 
preço original de $30, mas que compram ao novo 
preço de $20 - a saber, Darren. A disposição de 
pagar de Darren era $25, de modo que agora ele 
recebe um excedente do consumidor de $5. O 
aumento total no excedente do consumidor é 3 x 
$10 + $5 = $35, representada pela soma das áreas 
sombreadas. Do mesmo modo, um aumento no 
preço de $20 para $30 reduziria o excedente do 
consumidor em um montante igual à soma das áreas 
sombreadas. 


mento no excedente do consumidor desses três compra- 
dores. A segunda parte, sombreada em cinza claro, é o 
ganho daqueles que não teriam comprado um livro a 
$30, mas estão dispostos a pagar mais do que $20. Nesse 
caso, isso significa que Darren, que não teria comprado 
um livro a $30, compra um a $20. Ele ganha $5, a dife- 
rença entre sua disposição de pagar $25 e o novo preço 
de $20. A área cinza claro representa um ganho adicional 
de $5 no excedente do consumidor. O aumento total no 
excedente do consumidor é a soma das áreas sombrea- 
das, $35. Do mesmo modo, um aumento no preço de $20 
para $30 diminuiria o excedente do consumidor no 
montante igual à soma das áreas sombreadas. 

A Figura 6-4 mostra que, quando o preço de um bem 
cai, aumenta a área por baixo da curva de demanda, mas 
acima do preço (que, como vimos, corresponde ao total 
do excedente do consumidor). A Figura 6-5 mostra o 
mesmo resultado no caso de uma curva de demanda sua- 
vemente contínua, a demanda de computadores. Aqui su- 
pomos que o preço de um computador caia de $5.000 
para $1.500, levando ao aumento da quantidade deman- 
dada de 200.000 para um milhão de unidades. Como no 
exemplo dos livros-texto, dividimos o ganho no exceden- 
te do consumidor em duas partes. O retângulo cinza 
escuro na Figura 6-5 corresponde à área cinza escuro na 
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Figura 6-4: é o ganho das 200.000 pessoas que teriam com- 
prado computadores mesmo ao preço mais alto de $5.000. 
Em consequência da queda de preço, cada uma recebe um 
excedente adicional de $3.500. O triângulo cinza escuro na 
Figura 6-5 corresponde à área cinza escuro na Figura 6-4: 
é o ganho das pessoas que não teriam comprado o bem a 
um preço mais alto, mas estão dispostas a fazê-lo ao preço 
de $1.500. Por exemplo, o triângulo cinza escuro inclui o 
ganho de alguém que estava disposto a pagar $2.000 por 
um computador e, portanto, ganha um excedente do con- 
sumidor de $500 quando pode comprar um computador 
por apenas $1.500. Como antes, o acréscimo total no exce- 
dente do consumidor é a soma das áreas sombreadas, ou 
seja, o aumento na área que está por baixo da curva de de- 
manda, mas acima do preço. 

O que aconteceria se o preço de um bem subisse em vez 
de cair? Suponha, por exemplo, que por alguma razão o 
preço dos computadores tenha aumentado de $1.500 para 
$5.000. Isso levaria a uma queda no excedente do consu- 
midor igual à área sombreada na Figura 6-5. A perda con- 
siste em duas partes. O retângulo cinza escuro representa a 
perda para o consumidor que compraria um computador 
mesmo ao preço de $5.000. O triângulo cinza escuro repre- 
senta a perda dos consumidores que decidem não comprar 
um computador ao preço mais alto. 
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Uma queda no preço aumenta o excedente 
do consumidor 





Uma queda no preço de um computador de $5.000 para 
$1.500 leva a um aumento na quantidade demandada e a 
um aumento no excedente do consumidor. À mudança no 
excedente do consumidor total é dada pela soma das 
áreas sombreadas: a área total por baixo da curva de 
demanda, mas entre o velho e o novo preço. Aqui, a área 
cinza escuro representa um aumento no excedente do 
consumidor para os 200.000 consumidores que teriam 
comprado um computador ao preço original de $5.000. 
Cada um deles recebe um aumento no excedente do 
consumidor de $3.500. À área cinza escuro representa o 
aumento no excedente do consumidor daqueles dispostos 
a comprar a um preço igual ou superior a $1.500, mas 
inferior a $5.000. De modo similar, um aumento no preço 
do computador de $1.500 para $5.000 gera uma queda no 
excedente do consumidor igual à soma das duas áreas 
sombreadas. 


Quando o dinheiro não basta 

Uma percepção essencial que deriva do conceito de exce- 
dente do consumidor é que as compras geram um benefício 
líquido para o consumidor, pois o consumidor paga um 
preço que é inferior ao montante que ele estaria disposto a 
pagar pelo bem. Outra maneira de dizer isso é que o direito 
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de comprar um bem ao preço corrente é, em si mesmo, algo 
valioso. 

Na maior parte do tempo, não pensamos sobre o valor 
associado ao direito de comprar um bem. Em uma econo- 
mia de mercado, aceitamos como se fosse garantido o fato 
de podermos comprar o que desejamos, desde que possa- 
mos pagar o preço. Mas isso nem sempre foi verdade. Por 
exemplo, durante a Segunda Guerra Mundial, muitos bens 


QUERO UM NOVO REMÉDIO ... 


A indústria farmacêutica está 
constantemente introduzindo novos 
remédios. Algumas dessas drogas são iguais a 
outras já existentes, mas um pouco 
melhores. Por exemplo, remédio antialérgico 
existe há muitos anos, mas continuam 
aparecendo versões mais novas que são um 
pouco mais eficazes e têm menos efeitos 
colaterais. Outras drogas conseguem algo que 
antes era considerado impossível. Um 
exemplo famoso do fim dos anos 90 foi 
Propecia, a pílula que reduz e, em alguns 
casos, reverte a queda de cabelo. 

Essas inovações criam um problema 
complicado para as pessoas que querem 
medir o crescimento econômico. Como 
calcular a contribuição de um novo produto 
para a economia? 





À primeira vista, alguém pode dizer que 
é simplesmente uma questão de dólares e 
centavos. Mas isso estaria errado nos dois 
sentidos. Um novo remédio contra dor, que 
é apenas um pouco melhor que a aspirina, 
pode ter vendas enormes, porque 
conquistaria o mercado de analgésicos - 
mas na verdade não acrescentaria muito ao 
bem-estar dos consumidores. Por outro 
lado, os benefícios de uma droga que cure 
doenças anteriormente incuráveis podem 
ser muito maiores que o dinheiro de fato 
gasto com elas - afinal de contas, as 
pessoas estariam dispostas a pagar muito 
mais. 

Considere, por exemplo, os benefícios de 
um antibiótico. Quando a penicilina foi 
introduzida em 1941, transformou o 


tratamento das doenças infecciosas; doenças 
que antes tinham aleijado ou matado 
milhões de pessoas repentinamente se 
tornaram fáceis de tratar. Presumivelmente, 
a maioria das pessoas estaria disposta a 
pagar muito dinheiro para não voltar aos dias 
anteriores à penicilina. Contudo, o americano 
médio gasta apenas uns poucos dólares por 
ano em antibióticos. 

À maneira correta de medir os ganhos 
de um novo remédio ou de qualquer 
produto novo é, portanto, tentar avaliar 
quanto as pessoas estariam dispostas a 
pagar pelo bem, e daí subtrair o que elas 
de fato pagam. Em outras palavras, os 
ganhos de um novo remédio deveriam ser 
medidos calculando o excedente do 
consumidor! 
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eram racionados a fim de disponibilizar recursos para o es- 
forço de guerra. Para comprar açúcar, carne, café, gasolina 
e muitos outros bens, não bastava pagar em dinheiro, era 
preciso apresentar selos ou cupons de cadernetas especiais 
que o governo emitia para cada família. Esses pedaços de 
papel, que não representavam mais que o direito de com- 
prar bens ao preço de mercado, rapidamente se tornaram 
mercadorias valiosas por si mesmos. Em consequência, 
surgiu um mercado negro de selos para carne e cupons 
para gasolina. Ademais, os criminosos começaram a roubar 
cupons e até mesmo a fabricar selos falsificados. 

A peculiaridade é que, mesmo que a pessoa tivesse com- 
prado um cupom de gasolina no mercado negro, ainda as- 
sim ela teria de pagar o preço regular da gasolina para en- 
cher seu tanque. Assim, o que a pessoa estava comprando 
no mercado negro não era um bem, mas sim o direito de 
comprar um bem. Isto é, as pessoas que compraram cupons 
de racionamento no mercado negro estavam pagando pelo 
direito de ter algum excedente do consumidor. 


A curva de demanda de um bem é determinada pela disposi- 
ção de pagar de cada consumidor potencial. 

O excedente do consumidor individual é o ganho líquido que 
um consumidor individual obtém da compra de um bem. 

O excedente do consumidor total em um dado mercado é 
igual à área por baixo da curva de demanda, mas acima do 
preço. 

Uma queda no preço de um bem aumenta o excedente do 
consumidor através de dois canais: um ganho para os consu- 
midores que teriam comprado ao preço original e um ganho 
para os consumidores que são persuadidos a comprar ao pre- 
ço mais baixo. Um aumento no preço de um bem reduz o ex- 
cedente do consumidor de modo análogo. 





Curva de oferta de Livros-texto a 
usados 

$45 
À curva de oferta ilustra o custo do 
vendedor, o preço mais baixo pelo qual um 
vendedor potencial está disposto a vender RE 
o bem, e a quantidade ofertada a esse 
preço. Cada um dos cinco estudantes tem 25 
um livro para vender, e cada um tem um 
custo diferente, como indicado pela tabela. 15 


Ão preço de $5, a quantidade ofertada é 
um (Andrew), a $15 é dois (Andrew e 
Betty), e assim por diante, até que se 
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1. Considere o mercado de pimentão recheado. Há dois consumi- 
dores, Casey e Josie, e sua disposição de pagar por cada pimen- 
tão é dada pela tabela a seguir. Use a tabela (i) para construir a 
tabela de demanda de pimentão para os preços $0, $0,10, e as- 
sim por diante, até $0,90; e (ii) para calcular o excedente do 
consumidor total quando o preço do pimentão é $0,40. 


Disposição de Disposição de 


: pimentões pagar de Casey pagar de Josie 
: 1º. pimentão $0,90 $0,80 
* 2º, pimentão 0,70 0,60 
: 3º. pimentão 0,50 0,40 
4º, pimentão 0,30 0,30 


As respostas estão no fim do livro. 


EXCEDENTE DO PRODUTOR E CURVA 
DE OFERTA 


Assim como os compradores de um bem estariam dispos- 
tos a pagar mais por sua compra que o preço que de fato pa- 
gam, os vendedores de um bem estariam dispostos a ven- 
dê-lo por menos que o preço que de fato recebem. Pode- 
mos levar a cabo uma análise do excedente do produtor e 
da curva de oferta que é praticamente paralela à do exce- 
dente do consumidor e da curva de demanda. 


Custo e excedente do produtor 


Considere um grupo de estudantes que são vendedores po- 
tenciais de livros-texto usados. Como eles têm preferências 
diferentes, os vários vendedores potenciais diferem quanto 
ao preço pelo qual estariam dispostos a vender seus livros. A 


s Vendedores 

: potenciais Custo 

E Engelbert Andrew $5 

Betty 15 

+ Carlos 25 
Donna 35 
Engelbert 35 





alcance $45, preço pelo qual todos os 0 1 
cinco estudantes estão dispostos a vender. 
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: Excedente do produtor quando o preço de um livro-texto usado é $30 


: Vendedor potencial Custo 

“ Andrew $5 

: Betty 15 

* Carlos 25 
Donna 35 

: Engelbert 45 


tabela na Figura 6-6 mostra os preços pelos quais diferentes 
estudantes estariam dispostos a vender. Andrew está dispos- 
to a vender o livro desde que possa obter qualquer coisa su- 
perior a $5; Betty não venderá se não conseguir pelo menos 
$15: Carlos quer pelo menos $25: Donna, a não ser que con- 
siga $35; Engelbert, a não ser que consiga S45. 

O preço mais baixo pelo qual um vendedor potencial 
está disposto a vender tem um nome especial em econo- 
mia: é denominado custo do vendedor. O custo de Andrew 
é 85.0 de Betty é $15. e assim por diante. 

O uso do termo custo, que as pessoas normalmente asso- 
ciam ao custo monetário de produzir um bem, pode soar 
um pouco estranho quando aplicado a vendedores de li- 
vros-texto usados. Os estudantes não precisam manufatu- 
rar os livros, de modo que não custa nada ao estudante que 
vende um livro tornar o livro disponível para venda, não é 
mesmo? 

Custa, sim. Um estudante que vende um livro não o terá 
mais tarde como parte de sua coleção particular. Há um 
custo de oportunidade em vender um livro-texto mesmo que 
o dono tenha terminado o curso para o qual era exigido. 
Recorde que um dos princípios básicos da economia é que 
a verdadeira medida do custo de fazer algo é sempre o cus- 
to de oportunidade, ou seja, o verdadeiro custo de algo é 
aquilo de que temos de abrir mão para obtê-lo. 

Assim, é uma boa análise econômica falar do preço 
mínimo pelo qual uma pessoa venderá um bem como o 
“custo” de vender esse bem, mesmo que a pessoa não 
gaste nenhum dinheiro para tornar o bem disponível 
para venda. Evidentemente, na maioria dos mercados 
do mundo real, os vendedores são também aqueles que 
produzem o bem e, por conseguinte, gastam sim dinhei- 
ro para tornar o bem disponível para venda. Nesse caso, 
o custo de tornar o bem disponível para venda inclui 
custos monetários, mas pode incluir também outros 
custos de oportunidade. 

Voltemos ao exemplo. Suponha que Andrew venda seu 
livro por $30. Claramente ele ganhou com a transação: ele 


estaria disposto a vender por apenas $5, de modo que ga- 
nhou $25. Esse ganho, a diferença entre o preço que ele de 
fato consegue e o seu custo (o preço mínimo pelo qual ele 


Preço recebido 


Excedente do produtor individual 
= preço recebido - custo 


$30 $25 
30 15 
30 5 


Excedente do produtor total: $45 


estaria disposto a vender) é conhecido como o seu exce- 
dente do produtor individual. 

Assim como derivamos a curva de demanda da disposi- 
ção de pagar dos diferentes consumidores, podemos deri- 
var a curva de oferta do custo de diferentes produtores. O 
gráfico em formato de escada na Figura 6-6 representa a 
curva de oferta implícita nos custos da tabela que o acom- 
panha. A um preço inferior a $5, nenhum dos estudantes 
está disposto a vender; a um preço entre $5 e $15, somente 
Andrew está disposto a vender, e assim por diante. 

Como no caso do excedente do consumidor, podemos 
somar os excedentes do produtor individual dos vendedo- 
res para calcular o excedente do produtor total, ou seja, os 
ganhos totais para os vendedores em um mercado. Os eco- 
nomistas usam o termo excedente do produtor para se re- 
ferir tanto ao excedente do produtor total quanto ao indivi- 
dual. À Tabela 6-2 mostra o ganho líquido de cada estudan- 
te ao vender um livro usado ao preço de $30: $25 para 
Andrew, $15 para Betty, e $5 para Carlos. O excedente do 
produtor total é $25 + 915 + $5 = $45. 

Como no caso do excedente do consumidor, o exceden- 
te do produtor obtido por aqueles que vendem livros pode 
ser representado graficamente. À Figura 6-7 reproduz a 
curva de oferta da Figura 6-6. Cada degrau na curva de 
oferta tem a largura de um livro e representa um vendedor. 
A altura do degrau de Andrew é $5, seu custo. Isso forma a 
base de um retângulo no qual $30, o preço de fato recebido 
por seu livro, constitui o topo. A área deste retângulo, (430 
— $5) x 1=$25, é seu excedente do produtor. Assim, o ex- 
cedente do produtor que Andrew ganha de vender seu livro 
é a área do retângulo cinza escuro que aparece na figura. 

Suponhamos que a livraria do campus esteja disposta a 
comprar todos os livros usados que os estudantes estão dis- 
postos a vender ao preço de $30. Então, além de Andrew, 
também Betty e Carlos vão querer vender seus livros. Eles 
também se beneficiarão com suas vendas, embora não tan- 
to quanto Andrew, pois têm custos mais elevados. Andrew, 
como vimos, ganha $25. Betty ganha uma quantia menor: 
como seu custo é $15, ela ganha apenas $15. Carlos ganha 
ainda menos, apenas $5. 








CAPÍTULO 6 

Preço 
Excedente do produtor no mercado de livros do Livro 
usados 
EEESSUTO TESS Ei $45 
Ao preço de $30, Andrew, Betty e Carlos vendem um livro 
cada, mas Donna e Engelbert não vendem. Andrew, Betty sê 
e Carlos têm excedentes do produtor individual iguais à 
diferença entre o preço e seu custo, o que é ilustrado id 
aqui pelos retângulos sombreados. Donna e Engelbert têm 25 
cada um deles um custo que é maior que o preço de $30, 
de modo que não estão dispostos a vender um livro e, 15 


portanto, seu excedente do produtor é zero. O excedente 
do produtor total é dado pela área sombreada toda, a 
soma dos excedentes de produtores individuais de 
Andrew, Betty e Carlos igual a $25 + $15 + $5 = $45. 


Mais uma vez, como no caso do excedente do consumi- 
dor, temos uma regra geral para determinar o excedente do 
produtor total: o excedente do produtor total ao vender um 
bem a um dado preço é a área acima da curva de oferta mas 
abaixo do preço. 

Essa regra se aplica tanto a exemplos como o da Figura 
6-7, onde temos um pequeno número de produtores e uma 
curva de oferta em formato de degraus, como a exemplos 
mais realistas. em que há muitos produtores e a curva de 
oferta é mais ou menos contínua e suave. 

Consideremos. por exemplo, a oferta de trigo. A Figura 
6-8 mostra como o excedente do produtor depende do 
preço por saca. Suponha que, como aparece na figura, o pre- 
ço seja S5 por saca e a oferta dos agricultores é um milhão 
de sacas. Qual é o benefício para os agricultores de vender 


Excedente do produtor 
e e 
Temos aqui uma curva de oferta de trigo. A um preço de 
$5 a saca, os agricultores oferecem um milhão de sacas. 
O excedente do produtor a esse preço é igual à área 
sombreada: a área acima da curva de oferta, mas abaixo 
do preço. Esse é o ganho total para os produtores, 
agricultores, no caso, de fornecer seu produto quando o 
preço é $5. 





EXCEDENTE DO CONSUMIDOR E DO PRODUTOR 
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seu trigo ao preço de $5? O excedente do produtor é igual 


Quantidade de livros 


à área sombreada na figura, a área acima da curva de ofer- 


ta, mas abaixo do preço de $5 por saca. 


Mudanças no excedente do produtor 


Se o preço de um bem aumenta, os produtores desse bem 


experimentarão um aumento do excedente do produtor, 


embora nem todos os produtores ganhem o mesmo mon- 


tante. Alguns produtores teriam produzido o bem mes- 


mo ao preço original; estes ganharão o total do aumento 
de preço em cada unidade que produzem. Outros produ- 
tores entrarão no mercado por causa da alta de preço: es- 


tes ganharão apenas a diferença entre o novo preço e o 


seu custo. 
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Um aumento no preço aumenta o excedente 
do produtor 





Um aumento no preço do trigo de $5 para $7 leva a um 
aumento na quantidade ofertada e a um aumento no 
excedente do produtor. A mudança no excedente do 
produtor total é dada pela soma das áreas sombreadas: a 
área total acima da curva da oferta, mas entre o velho e o 
novo preço. A área escura representa o ganho dos 
agricultores que teriam ofertado um milhão de sacas ao 
preço original de $5; cada um deles recebe um aumento de 
excedente do produtor de $2 para cada uma daquelas sacas. 
A área triangular mais clara representa o aumento no 
excedente do produtor obtido pelos agricultores que 
oferecem um adicional de 500.000 sacas por causa do preço 
mais alto. De modo similar, uma queda no preço do trigo 
gera um declínio no excedente do produtor igual às áreas 
sombreadas. 


A Figura 6-9 é a contraparte, para a oferta, da Figura 
6-5. Ela mostra o efeito sobre o excedente do produtor 
quando o preço do trigo passa de $5 para $7 por saca. O au- 
mento no excedente do produtor é o total da área sombrea- 
da, que consiste em duas partes. Primeiro, há um retângulo 
escuro, que corresponde aos ganhos daqueles agricultores 
que teriam ofertado trigo mesmo ao preço original de $5. 
Segundo, há um triângulo claro adicional, que correspon- 
de aos ganhos daqueles agricultores que não teriam forne- 
cido trigo ao preço original, mas que são atraídos para o 
mercado pela alta de preço. 

Se o preço caísse de S7 para $5 por saca, a história se re- 
verteria. O total da área sombreada seria agora o declínio 
no excedente do produtor, a redução na área acima da cur- 
va de oferta, mas abaixo do preço. À perda consistiria em 
duas partes, a perda dos agricultores que ainda produzi- 
riam trigo ao preço de S5 (o retângulo escuro) e a perda dos 
agricultores que decidem não mais produzir trigo porque o 
preço caiu (o triângulo claro). 


Lucrando com desastres 


Em 1992, o furacão Andrew varreu a Flórida, destruindo 
milhares de casas e estabelecimentos comerciais. O estado 
rapidamente começou a reconstrução com a ajuda de mi- 
lhares de trabalhadores da construção civil, que mudaram 
temporariamente para a Flórida para ajudar. 

Esses trabalhadores não eram motivados principalmen- 
te pela simpatia por residentes da Flórida. Eles foram atraí- 
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Quantidade de trigo (sacas) 


dos pelos elevados salários oferecidos ali, e levaram para 
casa bilhões de dólares. 

Mas quanto de fato ganharam os trabalhadores tempo- 
rários? Certamente não devemos contar todo o dinheiro 
que ganharam na Flórida como benefício líquido. Por um 
lado, a maioria desses trabalhadores teria ganho algo, ain- 
da que não tanto, se tivesse ficado em suas cidades. Além 
desse custo de oportunidade, a mudança temporária para 
a Flórida tinha outros custos: os gastos com quartos de 
hotel e transporte, o desgaste de estar longe da família e 
dos amigos. 

É claro que os trabalhadores consideraram que os bene- 
fícios eram maiores que os custos ou, então, nem teriam 
ido para a Flórida. Mas o excedente do produtor ganho por 
esses trabalhadores temporários foi bem menor que o di- 
nheiro que receberam. 


A curva de oferta de um bem é determinada pelo custo de 
cada vendedor potencial. 

A diferença entre o preço e o custo é o excedente do produtor 
individual de quem vende. 

O excedente do produtor total é igual à área acima da curva 
de oferta, mas abaixo do preço. 

Quando o preço de um bem sobe, o excedente do produtor | 
sobe através de dois canais: os ganhos daqueles que teriam 
fornecido o bem mesmo ao preço original mais baixo e os ; 
ganhos daqueles que são induzidos a suprir o bem por causa 
da alta do preço. De modo similar, uma queda no preço de 
um bem leva a uma queda no excedente do produtor. 








14. Considere o mercado de pimentão recheado de dois produtores, 
Cara e Jamie. Seus custos de produzir cada pimentão são dados 
na tabela a seguir. Use a tabela (i) para construir a tabela de 
oferta de pimentão aos preços $0, $0,10, e assim por diante, 
até $0,90; e (ii) para calcular o excedente do produtor total 
quando o preço do pimentão é 0,70. 

Custo de Jamie 


Quantidade de Custo de Cara 


pimentões 

1º. pimentão $0,10 $0,30 
2º. pimentão 0,10 0,50 
32, pimentão 0,40 0,70 
4º, pimentão 0,60 0,90 





As respostas estão no fim do livro. 


EXCEDENTE DO CONSUMIDOR, EXCEDENTE 
DO PRODUTOR E GANHOS DO COMÉRCIO 


Um dos nove princípios centrais da economia que introdu- 
zimos no Capítulo 1 é que os mercados são uma maneira 
notoriamente eficaz de organizar a atividade econômica: 
em geral, eles tornam a situação da sociedade a melhor pos- 
sível dada a disponibilidade de recursos. Os conceitos de 
excedente do consumidor e excedente do produtor podem 
nos ajudar a aprofundar nosso conhecimento de por que 
isso acontece. 


Os ganhos do comércio 


Voltemos ao mercado de livros-texto usados, mas conside- 
remos agora um mercado muito maior, digamos, uma gran- 





Excedente total 





No mercado de livros usados, o preço de equilíbrio é $30 
e a quantidade de equilíbrio é 1.000 livros. O excedente 
do consumidor é dado pela área escura, a área abaixo da 
curva de demanda, mas acima do preço. O excedente do 
produtor é dado pela área clara, a área acima da curva de 
oferta, mas abaixo do preço. A soma da área sombreada é 
o excedente total, o benefício total para a sociedade pela 
produção e consumo de um bem. 
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EXCEDENTE DO CONSUMIDOR E DO PRODUTOR 





de universidade, onde há muitos vendedores e compradores 
potenciais. Vamos fazer uma fila dos estudantes que estão 
entrando, que são compradores potenciais do livro, na or- 
dem da sua disposição de pagar, de tal modo que o estudante 
com a disposição de pagar mais alta é o comprador potencial 
número 1, estudante com a disposição de pagar de nível se- 
guinte é o número 2, e assim por diante. Então podemos 
usar a disposição de pagar desses estudantes para derivar 
uma curva de demanda como a que aparece na Figura 6-10. 
De modo similar, podemos colocar em fila os estudantes 
que estão saindo, que são vendedores potenciais do livro, 
na ordem do seu custo, começando pelo estudante com o 
custo mais baixo, passando em seguida ao estudante com 
o nível imediatamente abaixo do primeiro, e assim por 
diante, para derivar a curva de oferta como a que aparece 
na mesma figura. 

Da maneira como desenhamos as curvas, o mercado al- 
cança o equilíbrio a um preço de $30 por livro, e 1.000 li- 
vros são comprados e vendidos a esse preço. Os dois triân- 
gulos sombreados mostram o excedente do consumidor 
(escuro) e o excedente do produtor (claro) gerado por esse 
mercado. A soma dos excedentes do consumidor e do pro- 
dutor é conhecida como excedente total gerado em um 
mercado. 

O que chama a atenção nessa figura é que tanto consumi- 
dores quanto produtores ganham - isto é, tanto consumido- 
res quanto produtores estão em situação melhor porque 
existe um mercado desse bem. Mas isso não deveria sur- 
preender, o que ilustra um outro princípio central da eco- 
nomia: há ganhos do comércio. Esses ganhos do comércio 
são o motivo pelo qual todos, quando participam de uma 
economia de mercado, ficam em situação melhor do que se 
cada um tentasse ser auto-suficiente. 

Mas estarão todos em uma situação tão boa quanto possí- 
vel? Isso nos leva ao problema da eficiência dos mercados. 
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A eficiência dos mercados: uma visão 
preliminar 


Os mercados produzem ganhos do comércio. Contudo, no 
Capítulo 1 fizemos uma afirmação de alcance maior: a de 
que os mercados normalmente são eficientes. Ou seja, argu- 
mentamos que, uma vez que o mercado tenha produzido 
ganhos do comércio, normalmente não há maneira de tor- 
nar a situação de algumas pessoas melhor sem piorar a de 
outras (com algumas exceções bem definidas). 

Ainda não estamos preparados para levar a cabo uma 
discussão completa da eficiência dos mercados. Para isso 
teremos de esperar até que tenhamos examinado em mais 
detalhes o comportamento de produtores e consumidores. 
Contudo, podemos ter um senso intuitivo da eficiência dos 
mercados observando uma característica essencial do equi- 
líbrio de mercado que se mostra na Figura 6-10: o máximo 
possivel de excedente total é alcançado no equilíbrio de 
mercado. Isto é, o equilíbrio de mercado aloca o consumo 
do bem entre consumidores potenciais e a venda do bem 
entre vendedores potenciais de tal modo que alcança o ga- 
nho mais alto possível para a sociedade. 

E como se sabe isso? Pela comparação do excedente to- 
tal gerado pelas opções de consumo e de produção no equi- 
líbrio de mercado com o excedente gerado por um conjun- 
to diferente de opções de produção e consumo. Podemos 
mostrar que qualquer desvio do equilíbrio de mercado re- 
duz o excedente total. 

Consideremos três maneiras em que talvez se possa au- 
mentar o excedente total: 


1. Realocar o consumo entre consumidores — tirar o bem de 
compradores que o teriam comprado no equilíbrio de 
mercado e, em vez disso, passá-lo aos consumidores 
potenciais que não o teriam comprado no equilíbrio. 


Realocação do consumo reduz o excedente 
do consumidor 





Ana (ponto 4) tem disposição de pagar $35. Bob (ponto 
B) tem disposição de pagar apenas $25. No preço do 
equilíbrio de mercado de $30, Ana compra um livro, mas 
Bob não compra nenhum. Se rearranjamos o consumo 
tirando um livro de Ana e dando-o a Bob, o excedente do 
consumidor cai $10 e, em consequência, o excedente 
total cai $10. O equilíbrio de mercado gera o excedente 
do consumidor mais alto possível ao garantir que aqueles 
que consomem o bem são aqueles que lhe dão o maior 
valor. 


ELSEVIER 


2. Realocar as vendas entre vendedores — retirar as vendas 
de vendedores que teriam vendido o bem no equilí- 
brio de mercado e, em vez disso, obrigar que a venda 
seja feita por vendedores potenciais que não teriam 
vendido o bem no equilíbrio. 

3. Modificar a quantidade comercializada — compelir 
consumidores e produtores a realizarem transações a 
mais ou a menos que a quantidade de equilíbrio. 


Acontece que cada uma dessas ações não conseguirá au- 
mentar o excedente total; de fato, cada uma delas reduzirá 
o excedente total. 

A Figura 6-11 mostra por que a realocação do consumo 
de um bem entre consumidores reduzirá o excedente to- 
tal. Os pontos A e B mostram posições na curva de deman- 
da de dois compradores potenciais de um livro usado, 
Ana e Bob. Como vemos na figura, Ana está disposta a pa- 
gar $35 por um livro, mas Bob está disposto a pagar ape- 
nas $25. Como o preço de equilíbrio é $30, Ana compra 
um livro, e Bob, não. 

Suponha agora que tentemos realocar o consumo. Isso 
significaria tirar o livro de alguém que o teria comprado ao 
preço de equilíbrio de S30, como Ana, e dá-lo a alguém que 
não o teria comprado a esse preço, como Bob. Mas como o 
livro vale $35 para Ana, e somente $25 para Bob, isso redu- 
iria o excedente do consumidor total em $35 — 825 = SÃO. 

Esse resultado não depende de qual par de estudantes 
tomemos. Todo estudante que compra um livro no equili- 
brio tem uma disposição de pagar que é maior que $30, e 
cada estudante que não compra um livro no equilíbrio tem 
uma disposição de pagar que é menor que $30. À realoca- 
ção do bem entre consumidores sempre significa tirar o li- 
vro de um estudante que lhe dá mais valor e dá-lo a um es- 
tudante que lhe dá menos valor, o que necessariamente re- 
duz o excedente do consumidor. 
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CAPÍTULO 6 EXCEDENTE DO CONSUMIDOR E DO PRODUTOR 
Realocação das vendas reduz o excedente a 
do produtor as 
dd 
A 
Yvonne (ponto Y) tem um custo de $35, $10 mais que Pad 
Xavier (ponto X), que tem um custo de $25. Ao preço do Raras ida o RO dono nd SO Perda dê 


equilíbrio de mercado de $30, Xavier vende um livro, mas 
Yvonne, não. Se rearranjamos as vendas, impedindo 
Xavier de vender seu livro e induzindo Yvonne a vender o 
seu, o excedente do produtor declina $10, e como 
resultado o excedente total declina $10. O equilíbrio do 
mercado gera o excedente do produtor mais alto possível, 
garantindo que os que vendem o bem são aqueles que 
dão maior valor ao direito de vendê-lo. 


Um argumento similar vale para o excedente do produ- 


tor, como se mostra na Figura 6-12. Aqui os pontos X e Y 


mostram duas posições na curva de oferta: Xavier, que tem 
um custo de $25, e Yvonne, que tem um custo de $35. No 
preço de equilíbrio de $30, Xavier venderia seu livro, mas 
Yvonne não. Se realocamos as vendas obrigando Xavier a 
ficar com seu livro e obrigando Yvonne a desistir do seu, o 
excedente do produtor total se reduzirá de $35 - 825 =S10. 
De novo, não importa qual o par de estudantes que esco- 
lhemos. Qualquer estudante que vende um livro no equili- 
brio tem um custo mais baixo que qualquer estudante que 
não o vende, de modo que realocar as vendas entre os ven- 
dedores necessariamente aumenta o custo total e reduz q 
excedente do produtor. Desse modo, o equilíbrio de mer- 
cado gera o excedente do produtor mais alto possivel: ele 


Mudar a quantidade reduz o excedente total 





Se Xavier (ponto X) fosse impedido de vender seu livro 
para alguém como Ana (ponto A), o excedente total cairia 
$10, a diferença entre a disposição de pagar de Ana ($35) 
e o custo de Xavier ($25). Isso significa que o excedente 
total cai sempre que sejam transacionados menos que 
1.000 livros, a quantidade de equilíbrio. Do mesmo modo, 
se Yvonne (ponto Y) fosse obrigada a vender seu livro a 
alguém como Bob (ponto B), o excedente total também 
cairia $10, a diferença entre o custo de Yvonne ($35) e a 
disposição de pagar de Bob ($25). Isso significa que o 
excedente total cai sempre que mais de 1.000 livros são 
comercializados. Esses dois exemplos mostram que no 
equilíbrio do mercado ocorrem todas e somente aquelas 
transações que resultam em benefício. 
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garante que os que vendem seus livros são aqueles que dão 
maior valor ao direito de vendê-los. 

Finalmente, mudar a quantidade comprada e vendida 
reduz a soma dos excedentes do produtor e do consumi- 
dor. À Figura 6-13 mostra os quatro estudantes: os com- 
pradores potenciais Ana e Bob. e os vendedores potenciais 
Xavier e Yvonne. Para reduzir as vendas, teríamos de impe- 
dir alguém como Xavier, que teria vendido o livro no equi- 
líbrio, de fazer essa venda; e o livro não estaria disponível 
para alguém como Ana, que o teria comprado no equilí- 
brio, como vimos. Contudo, Ana estaria disposta a pagar 
$35, mas o custo de Xavier é apenas $25. Assim, impedir 
essa venda reduziria o excedente total de $35 — $25 = S10. 
Mais uma vez, esse resultado não depende de qual par de 
estudantes escolhemos: qualquer estudante que tivesse 
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vendido seu livro no equilíbrio tem um custo inferior a 
$30, e qualquer estudante que tivesse comprado o livro no 
equilíbrio estaria disposto a pagar mais que $30, impedin- 
do, assim, que qualquer venda que ocorresse no equilíbrio 
reduzisse o excedente total. 

No fim das contas, aumentar as vendas implicaria forçar 
alguém como Yvonne, que não teria vendido seu livro no 
equilíbrio, a vendê-lo, e dá-lo a alguém como Bob, que não 
teria comprado um livro no equilíbrio. Como o custo de 
Yvonne é $35, mas Bob está disposto a pagar apenas $25, 
isso reduz o excedente total em $10. E, mais uma vez, não 
importa qual o par de estudantes selecionado, qualquer um 
que não tivesse comprado o livro está disposto a pagar me- 
nos que $30, e qualquer um que não tivesse vendido o livro 
tem um custo superior a $30. 

O que mostramos é que o equilíbrio de mercado maxi- 
miza o excedente total, a soma dos excedentes do produtor 
e do consumidor. Isso acontece porque o mercado desem- 
penha quatro funções importantes: 


1. Aloca o consumo de um bem aos compradores po- 
tenciais que dão maior valor a ele, como indicado 
pelo fato de que eles têm a disposição de pagar mais 
elevada. 

2. Aloca as vendas aos vendedores potenciais que dão 
maior valor ao direito de vender o bem, como indica- 
do pelo fato de que eles têm o menor custo. 

3. Garante que cada consumidor que faz uma compra 
dá mais valor a um bem que cada vendedor que faz a 
venda, de tal modo que todas as transações são mutua- 
mente benéficas. 

4. Garante que cada comprador potencial que não faz 
uma compra dá a um bem um valor menor que cada 
vendedor potencial que não faz a venda, de modo 
que não se perde nenhuma transação mutuamente 
benéfica. 


Mas há uma resalva: é importante perceber que, embora 
o equilíbrio de mercado maximize o excedente total, isso 
não significa que é o melhor resultado para cada consumi- 
dor e produtor individual. Tudo o mais mantido constante, 
cada comprador gostaria de pagar menos, e cada vendedor 
gostaria de receber mais. Assim, algumas pessoas se benefi- 
ciariam dos controles de preço discutidos no Capítulo 4. 
Um teto para preços que forçasse para baixo o preço de 
mercado deixaria alguns consumidores, aqueles que con 
seguissem fazer a compra, em situação melhor do que te- 
riam estado no equilíbrio. Um piso para preços que elevas- 
se o preço de equilíbrio beneficiaria alguns vendedores, 
aqueles que conseguissem completar a venda. 

Mas, no equilíbrio de mercado, não há como melhorar a 


situação de algumas pessoas sem piorar a de outras, e esta é 
a definição de eficiência. 
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Algumas palavras de advertência 


Os mercados são uma maneira espantosamente eficaz de 
organizar a atividade econômica; acabamos de demonstrar 
que, em certas condições, um mercado é de fato eficiente, 
isto é, não existe, literalmente, uma maneira de melhorar a 
situação de algumas pessoas sem piorar a de outras. 

Mas que garantia temos desse resultado? Os mercados 
são de fato assim tão bons? 

A resposta é “nem sempre”. Como discutimos rapida- 
mente no Capítulo 1 com o nono princípio de economia, o 
último (quando os mercados não alcançam a eficiência, a in- 
tervenção governamental pode melhorar o bem-estar da socie- 
dade), os mercados podem não conseguir a eficiência por 
diversas razões. Quando um mercado não é eficiente temos 
o que é conhecido como falha de mercado. Em capítulos 
posteriores, vamos examinar em profundidade várias cau- 
sas da ocorrência de falhas de mercado; por ora, vamos re- 
ver as três razões principais pelas quais os mercados algu- 
mas vezes não são, na realidade, eficientes. 

Primeiro, os mercados podem falhar quando, na tentati- 
va de captar mais recursos, uma das partes impede que 
ocorram trocas mutuamente benéficas. Essa situação sur- 
ge, por exemplo, quando um mercado tem um único ven- 
dedor de um bem, conhecido como monopolista. Nesse 
caso, não é mais válido o pressuposto em que baseamos a 
análise da oferta e da demanda, ou seja, o de que nenhum 
comprador ou vendedor individual é capaz de ter um im- 
pacto significativo sobre o preço de mercado; o monopolis- 
ta pode determinar o preço de mercado. Como veremos no 
Capítulo 14, isso dá origem à ineficiência na medida que 
um monopolista manipula o preço de mercado a fim de au- 
mentar os lucros, impedindo dessa maneira que ocorram 
trocas mutuamente benéficas. 

Segundo, as ações dos indivíduos algumas vezes têm 
efeitos colaterais sobre o bem-estar de outros indivíduos, o 
que os mercados não levam em conta. O exemplo mais co- 
nhecido de uma dessas externalidades é a poluição. Vere- 
mos no Capítulo 19 que a poluição e outras externalidades 
também dão origem a ineficiência. 

Terceiro, os mercados de alguns bens podem falhar por- 
que esses bens, por sua própria natureza, não são adequa- 
dos para uma administração eficiente pelos mercados. No 
Capítulo 18, analisaremos bens que estão nessa categoria 
em virtude de problemas de informação privativa, informa- 
ção sobre um bem a que algumas pessoas têm acesso e ou- 
tras não. No Capítulo 20, encontraremos outros tipos de 
bens que estão nessa categoria: bens públicos, recursos co- 
muns e bens artificialmente escassos. São bens em relação 
aos quais os mercados falham em virtude de problemas li- 
mitando o acesso das pessoas e o consumo desse bem. E no 
Capítulo 22 aprenderemos mais sobre bens de informação: 
bens como o download de música, que são dispendiosos de 








criar, mas uma vez criados, não custam nada para serem 
consumidos. 

Mas mesmo com esses caveats, é notável quão bem os 
mercados funcionam maximizando os ganhos do comércio. 





eBay e eficiência 


“Vendas de garagem” são uma velha tradição americana: 
elas são uma forma de algumas famílias venderem coisas 
que já não querem a outras famílias que podem ter algum 
uso para elas, beneficiando ambas as partes. Mas per- 
dem-se muitas transações potencialmente benéficas. Pelo 
que sabe Mr. Smith, existe alguém morando a 2.000 km de 
distância que adoraria ter o gramofone de 1930 que ele tem 
no porão; e pelo que Mrs. Jones sabe, existe alguém que 
mora a 2.000 km de distância que tem o gramofone de 
1930 que ela sempre quis ter. Mas não há maneira de essas 
duas pessoas se encontrarem. 

Aí aparece o eBay, o serviço de leilões on-line. O eBay foi 
fundado em 1995 por Pierre Omidyar, um programador 
cuja noiva colecionava vidros Pez para doces e buscava 
uma forma de encontrar vendedores potenciais. A compa- 
nhia, que diz ter a missão “de ajudar praticamente qual- 
quer um a comerciar praticamente qualquer coisa sobre a 
Terra”, proporciona uma forma de compradores potenciais 
e vendedores potenciais de itens únicos ou usados encon- 
trarem uns os outros, mesmo que não morem na mesma vi- 
zinhança ou até na mesma cidade. 

Os ganhos potenciais do comércio evidentemente eram 
muito grandes: em 2004, 135 milhões de pessoas tinham se 
registrado no eBay e, no mesmo ano, 34 bilhões de dólares 
de bens foram comprados e vendidos usando o serviço. Os 
Omidyar hoje possuem uma grande coleção de vidros Pez 
para doces. Além de serem bilionários. 


O excedente total mede os ganhos do comércio em um mer- 
cado. 

Os mercados são normalmente eficientes. Podemos demons- 
trá-lo considerando o que acontece com o excedente total 
quando partimos do equilíbrio e rearranjamos o consumo, 
rearranjamos as vendas ou mudamos a quantidade comercia- 
da. Qualquer resultado que não o equilíbrio de mercado re- 
duz o excedente total, o que significa que o equilíbrio de 
mercado é eficiente. 

Em certas condições, ocorre falha de mercado e o mercado 
produz um resultado ineficiente. As três fontes principais 
são: tentativa de captar mais recursos, o que produz inefi- : 
ciência, efeitos colaterais de certas transações e problemas | 
da natureza dos próprios bens. 
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1. Use as tabelas das seções Teste seu Entendimento 6-1 e 6-2 
para encontrar o preço e a quantidade de equilíbrio no mercado 
de pimentão recheado. Qual é o excedente total no equilíbrio 
desse mercado e quem o recebe? 


2. Mostre como cada uma das três ações seguintes reduz o exce- 

dente total: 

a. Fazer com que Josie consuma um pimentão a menos e Jamie 
um pimentão a mais do que no equilíbrio do mercado. 

b. Fazer com que Cara produza um pimentão a menos e Jamie 
um pimentão a mais do que no equilíbrio do mercado. 

c. Fazer Josie consumir um pimentão a menos e Cara produzir 
um pimentão a menos do que no equilíbrio do mercado. 


As respostas estão no fim do livro. 


APLICAÇÃO DO EXCEDENTE DO 
CONSUMIDOR E DO PRODUTOR: OS CUSTOS 


DE UM IMPOSTO EM TERMOS DE EFICIÊNCIA. 


Os conceitos de excedente do consumidor e excedente do 
produtor são extremamente úteis em muitas aplicações 
econômicas. Dentre as mais importantes está a de avaliar o 
custo da tributação em termos de eficiência. 

No Capítulo 4, introduzimos o conceito de imposto sele- 
tivo, um imposto sobre a compra ou a venda de um bem es- 
pecífico. Vimos que esse imposto introduz uma cunha en- 
tre o preço pago pelos consumidores e aquele recebido pe- 
los produtores: o preço pago pelos consumidores aumenta, 
e o preço recebido pelos produtores cai, sendo a diferença 
igual ao imposto por unidade. A incidência de um imposto, 
ou seja, quanto da carga recai sobre os consumidores e 
quando recai sobre os produtores, não depende de quem 
de fato assina o cheque para o governo. Em vez disso, como 
vimos no Capítulo 5, a carga do imposto depende da elasti- 
cidade-preço da oferta e da demanda: quanto mais alta a 
elasticidade-preço da demanda, maior a parte da carga que 
recai sobre os produtores; quanto mais alta a elasticida- 
de-preço da oferta, maior a parte da carga que recai sobre 
os consumidores. 

Vimos também que um imposto tem um custo adicio- 
nal, além do dinheiro de fato pago ao governo. Um imposto 
causa uma perda por peso morto à sociedade, porque é pro- 
duzida e consumida uma quantidade menor do bem do que 
se não houvesse o imposto. Em consequência, algumas tro- 
cas mutuamente benéficas entre produtores e consumido- 
res não se concretizam. 

Agora podemos completar o quadro, porque os concei- 
tos de excedente do consumidor e excedente do produtor 
são o que necessitamos para precisar o que é a perda por 


peso morto que um imposto seletivo impõe. 
A Figura 6-14 mostra os efeitos de um imposto seletivo so- 
bre o excedente do consumidor e do produtor. Na ausência 
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de um imposto, o equilíbrio está em E, e o preço e a quanti- 
dade de equilíbrio são respectivamente P; e 9,. Um imposto 
seletivo introduz uma cunha igual ao montante do imposto 
entre o preço recebido pelos produtores e o preço pago pelos 
consumidores, reduzindo a quantidade comprada e vendida. 
Nesse caso, onde o imposto é T dólares por unidade, a quanti- 
dade comprada e vendida cai para Q,. O preço pago pelos 
consumidores aumenta para Pc, o preço de demanda da 
quantidade reduzida Q», e o preço recebido pelos produtores 
cai para Pp, o preço de oferta dessa quantidade reduzida. A di- 
ferença entre os preços, P-.— Pp, é igual ao imposto seletivo, T. 

O que podemos fazer agora, usando os conceitos de ex- 
cedente do produtor e do consumidor, é mostrar exata- 
mente como se perde excedente dos produtores e consumi- 
dores em resultado do imposto. 

Vimos anteriormente, na Figura 6-5, que uma queda no 
preço de um bem gera um ganho no excedente do consu- 
midor que é igual à soma das áreas de um retângulo e de 
um triângulo. Um aumento no preço causa uma perda aos 
consumidores que tem exatamente a mesma aparência. No 
caso de um imposto seletivo, o aumento no preço pago pe- 
lós consumidores causa uma perda igual à soma da área do 
retângulo indicado por À com a área do triângulo indicado 
por B, na Figura 6-14. 

Enquanto isso, a queda no preço recebido pelos produ- 
tores causa uma queda no excedente do produtor, o que é 
igual à soma das áreas de um retângulo e de um triângulo. 
A perda no excedente do produtor é a soma das áreas do re- 
tângulo, indicado por € e do triângulo indicado por F na 
Figura 6-14. 

Evidentemente, embora consumidores e produtores 
sejam prejudicados pelo imposto, o governo obtém recei- 





Um imposto reduz o excedente do consumidor 
e do produtor 





Antes do imposto, o preço e a quantidade de equilíbrio são 
respectivamente ?, e Q,. Depois da imposição de um 
imposto seletivo de T por unidade, o preço para os 
consumidores aumenta para Pç, e o excedente do 
consumidor cai no valor da soma do retângulo indicado por 
A, com o triângulo indicado por B. O imposto também faz 
com que caia para Pp O preço para os produtores; o 
excedente dos produtores cai pela soma do retângulo 
indicado por C e do triângulo indicado por F. O governo 
recebe a receita do imposto, Q; x T, que é dada pela soma 
das áreas 4 e (. As áreas B e F representam a perda de 
excedente do consumidor e do produtor que não é 
arrecadada pelo governo como receita do imposto; 


esta é a perda por peso morto causada pelo imposto 
à sociedade. 


ELSEVIER 


ta. À receita que o governo arrecada é igual ao imposto 
por unidade vendida, T, multiplicado pela quantidade 
vendida, Q,. Essa receita é igual à área do retângulo com 
largura Q, e altura T. E já temos esse retângulo na figura: é 
a soma dos retângulos À e C. Assim, o governo ganha par- 
te do que consumidores e produtores perdem com o im- 
posto seletivo. 

Mas há uma parte da perda para produtores e consumi- 
dores decorrente do imposto que não é compensada pelo 
ganho do governo, especificamente os dois triângulos B e 
F. A perda por peso morto causada pelo imposto é igual à 
área combinada desses triângulos. Ela representa o exce- 
dente total que teria sido gerado por transações que não são 
concretizadas por causa do imposto. 

A Figura 6-15 é uma versão do mesmo quadro deixan- 
do de lado os retângulos sombreados, que representam 
dinheiro transferido de consumidores e produtores para 
o governo, e mostrando apenas a perda por peso morto, 
agora como um triângulo sombreado. A base desse triân- 
gulo é a cunha tributária, T; a altura do triângulo é a redu- 
ção na quantidade vendida causada pelo imposto, 9, — 9. 
Note que, se o imposto seletivo não reduzisse a quanti- 
dade comprada e vendida nesse mercado, ou seja, se Or 
não fosse menos que Q;, a perda por peso morto repre- 
sentada pelo triângulo desapareceria. Essa observação é 
coerente com a explicação dada no Capítulo 4, de como 
um imposto seletivo causa uma perda por peso morto à 
sociedade: o imposto causa ineficiência porque desesti- 
mula transações mutuamente benéficas entre comprado- 
res e vendedores. 

A idéia de que a perda por peso morto pode ser medida 
pela área de um triângulo volta a aparecer em muitas apli- 
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cações econômicas. Triângulos de perda por peso morto 
são produzidos não só por impostos seletivos, mas por ou- 
tros tipos de tributos. Eles são produzidos também por 
outros tipos de distorção de mercados, tais como monopó- 
lios. E triângulos são frequentemente usados para avaliar 
outras políticas públicas além da política fiscal, por exem- 
plo, decisões sobre construir novas rodovias. 

A regra geral de política econômica é que, tudo o mais 
mantido constante, é preferível implementar a política 
que produz a menor perda por peso morto. Este princí- 
pio fornece uma orientação valiosa para muita coisa, 
desde a formulação de um sistema tributário até a políti- 
ca ambiental. Mas como podemos prever o tamanho da 
perda por peso morto associada a uma dada política? 
Para responder a essa questão, voltamos a um conceito 
familiar: elasticidade. 


Perda por peso morto e elasticidades 


A perda por peso morto decorrente de um imposto seletivo 
ocorre porque ele previne a ocorrência de algumas transa- 
ções mutuamente benéfica. Mais especificamente, o exce- 
dente do produtor e do consumidor que se deixa de ganhar 
porque essas transações foram perdidas é igual ao tamanho 
da perda por peso morto em si mesma. Isso significa que, 
quanto maior o número de transações impedidas pelo im- 
posto, maior a perda por peso morto. 

Isso nos dá uma chave importante para entender as rela- 
ções entre elasticidade e o tamanho da perda por peso mor- 
to decorrente de um imposto. Recorde que, quando a de- 
manda ou a oferta é elástica, isso significa que a quantidade 
demandada ou a quantidade ofertada é relativamente sen- 
sível ao preço. Assim, um imposto sobre um bem para o 
qual a demanda, a oferta ou ambas são elásticas causa uma 
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Um imposto leva a uma perda por peso morto porque cria 
ineficiência: algumas transações mutuamente benéficas 
deixam de ocorrer por causa do imposto, a saber, as 
transações Q; - Qy. À área sombreada representa o valor 
da perda por peso morto: é o excedente total que teria 
sido obtido das transações Q - Q;. Se o imposto não 
tivesse desestimulado as transações - se o número de 
transações permanecesse em Q -, a sociedade não teria 
incorrido em perda por peso morto. 
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queda relativamente grande na quantidade comprada e 
vendida e, portanto, uma perda por peso morto elevada. E 
quando dizemos que a demanda ou a oferta é inelástica 
queremos dizer que a quantidade demandada ou a quanti- 
dade ofertada é relativamente insensível ao preço. Em con- 
sequência, um imposto, quando a demanda, a oferta ou 
ambas são inelásticas, causará uma queda relativamente 
pequena na quantidade comprada e vendida e uma peque- 
na perda por peso morto. 

Os quatro painéis da Figura 6-16 ilustram as relações 
positivas entre elasticidade-preço da demanda ou da ofer- 
ta ea perda por peso morto decorrente de um imposto. 
Em cada painel, o tamanho da perda por peso morto é 
dado pela área do triângulo sombreado. No painel (a), o 
triângulo de peso morto é grande porque a demanda é re- 
lativamente elástica, isto é, um grande número de transa- 
ções deixa de ocorrer por causa do imposto. No painel (b) 
traçamos a mesma curva de oferta que no painel (a), mas a 
demanda agora é relativamente inelástica; o resultado é 
que o triângulo é menor, porque somente um pequeno 
número de transações é evitado. De maneira semelhante, 
os painéis (c) e (d) contêm a mesma curva de demanda, 
mas curvas de oferta diferentes. No painel (c), uma curva 
de oferta elástica dá origem a um grande triângulo de per- 
da por peso morto, mas no painel (d) uma curva de oferta 
inelástica dá origem a um pequeno triângulo de perda por 
peso morto. 

Como a história a seguir ilustra, a implicação desse re- 
sultado é clara: se queremos reduzir o custo da tributação 
em termos de eficiência, devemos desenhar impostos que 
incidam sobre bens cuja demanda ou oferta, ou ambas, se- 
jam relativamente inelásticas. E essa lição tem um outro 
lado: o uso do imposto com o objetivo de reduzir a exten- 
são de uma atividade prejudicial, tal como o uso de bebida 
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Perda por peso morto e elasticidades 










































(a) Demanda elástica (b) Demanda inelástica 
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A demanda é elástica no painel (a) e inelástica no demanda ou da oferta, maior a queda na quantidade 
painel (b), mas as curvas de oferta são idênticas. A comprada e vendida induzida pelo imposto. Em 
oferta é elástica no painel (c) e inelástica no painel (d), contraste, quando a demanda ou a oferta é inelástica, 
mas as curvas de demanda são idênticas. As perdas por menor a queda na quantidade comprada e vendida 
peso morto são maiores nos painéis (a) e (c) do que nos induzida pelo imposto tanto menor a perda por peso 
painéis (b) e (d) porque, quanto maior a elasticidade da morto. 


alcoólica por menores de idade, terá um impacto maior 
quando essa atividade for de demanda ou de oferta elástica. 
No caso extremo em que a demanda é perfeitamente inelás- Perdendo o barco 


tica (uma curva de demanda vertical), a quantidade de- Por causa das perdas por peso morto, os custos de um 
mandada não muda com o estabelecimento do imposto. O imposto para consumidores e produtores podem algu- 
resultado é que um imposto não provoca perda por peso mas vezes ser muito mais altos que o valor efetivo do im- 


morto. De modo similar, se a oferta é perfeitamente inelás- posto pago. De fato, se a demanda ou a oferta, ou ambas, 
tica (uma curva de oferta vertical), a quantidade ofertada são suficientemente elásticas, um imposto pode infligir 
não muda com o imposto e, portanto, também não há per- perdas consideráveis, embora quase não resulte em recei- 


da por peso morto. ta tributária. 








Esse é o caso do notório “imposto sobre iates” de 1990, 
um imposto de vendas especial que o governo dos Estados 
Unidos fixou para iates cujo preço excedesse $100.000. O 
objetivo era cobrar imposto dos ricos, as únicas pessoas 
que poderiam comprar tais barcos. Mas o imposto gerou 
muito menos receita que o esperado, apenas $7 milhões. O 
motivo foi que as vendas de iates de mais de $100.000 nos 
Estados Unidos caíram em 71%. O número de empregos na 
indústria de iates, tanto na manufatura quanto no comér- 
cio, também caiu, em cerca de 25%. 

O que aconteceu? Basicamente, os compradores poten- 
ciais de iates mudaram seu comportamento para evitar o 
imposto. Alguns decidiram não mais comprar iates; outros 
compraram seus barcos em lugares em que o imposto não 
se aplicava, como as Bahamas; e outros, ainda, diminuíram 
sua escala, comprando barcos que custavam menos de 
$100.000, evitando assim o imposto. Em outras palavras, a 
demanda de iates era muito elástica. E a dimensão das per- 
das de emprego na indústria indica que também a oferta era 
relativamente elástica. 

A despeito do fato de que poucos compradores poten- 
ciais de iate acabaram pagando o imposto, não se pode 
dizer que ele não impôs custos aos consumidores e pro- 
dutores. Para os consumidores, evitar o imposto tinha 
seus próprios custos, tais como os gastos e inconveniên- 
cias de comprar um barco no exterior ou a perda de satis- 
fação de comprar um barco de $99.000 quando se queria 
algo mais sofisticado. Além do mais, o batalhão de ven- 
dedores e os construtores de barco sofreram uma perda 
no excedente do produtor. Os formuladores da política 
eventualmente concluíram que as penas eram maiores 
que o ganho de arrecadação, e o imposto sobre os iates 
foi abolido em 1993. 





As perdas sofridas pelos produtores e consumidores quan- 
do se estabelece um imposto seletivo podem ser medidas 
pela redução no excedente do consumidor e do produtor. 
O governo arrecada receita com um imposto seletivo, mas 
essa receita governamental é menor que a perda de exceden- 
te total. 


= A diferença entre a receita pública de um imposto seletivo e 
a redução no excedente total é a perda por peso morto de- 
corrente do tributo. 
= Quanto maior a elasticidade da oferta ou da demanda, ou de 
ambas, maior o número de transações evitadas por um im- 
posto e maior a perda por peso morto. 





1. Suponha que um imposto seletivo de $0,40 passe a ser cobrado 
sobre pimentões recheados, aumentando o preço pago pelos 
consumidores para $0,70 e diminuindo o preço recebido pe- 
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los produtores para $0,30. Em comparação com o equilíbrio de 

mercado na ausência do imposto que aparece em Teste seu 

Entendimento 6-3, calcule o seguinte: 

a. À perda no excedente do consumidor e quem perde o exce- 
dente do consumidor. 

b. A perda no excedente do produtor e quem perde o excedente 
do produtor. 

c. À receita do governo proveniente desse imposto. 

d. À perda por peso morto decorrente do imposto. 


2. Em cada um dos casos a seguir concentre-se na elasticidade da 
demanda e use um diagrama para ilustrar o tamanho provável, 
pequeno ou grande, da perda por peso morto que resulta de um 
imposto. Explique seu raciocínio. 

a. Gasolina 
b. Barrinhas de chocolate 


Às respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE e 


Quase completamos nosso percurso do modelo de oferta e 
demanda. Mas ainda há um tópico que temos de abordar: 
como produtores e consumidores tomam decisões? Até ago- 
ra examinamos situações simples em que fica imediatamen- 
te claro o que o indivíduo deveria fazer. Por exemplo, um 
consumidor não deve comprar se o preço está acima da sua 
disposição de pagar. Mas nem todas as situações são tão sim- 
ples. No próximo capítulo, examinamos com mais profun- 
didade como produtores e consumidores tomam decisões. 


RESUMO >>> >>>>>>>>>>>5>> 


1. A disposição de pagar de cada consumidor individual deter- 
mina a curva de demanda. Quando o preço é inferior ou igual 
à disposição de pagar, o consumidor potencial compra o 
bem. À diferença entre o preço e a disposição de pagar é o ga- 
nho líquido para o consumidor, o excedente do consumidor 
individual. 

2. Oexcedente do consumidor total em um mercado, ou seja, a 
soma de todos os excedentes do consumidor individual em 
um mercado, é igual à área por baixo da curva de demanda, 
mas acima do preço. Um aumento no preço de um bem reduz 
o excedente do consumidor; uma queda no preço aumenta o 
excedente do consumidor. O termo excedente do consumi- 
dor é frequentemente usado para indicar tanto o excedente 
do consumidor individual quanto o total. 

3. O custo de cada produtor potencial, ou seja, o preço mais bai- 
xo pelo qual ele está disposto a fornecer uma unidade do 
bem, determina a curva de oferta. Se o preço de um bem está 
acima do custo do produtor, uma venda gera um ganho líqui- 
do para o produtor, conhecido como excedente do produtor 
individual. 

4. O excedente do produtor total, a soma dos excedentes do 
produtor individual, é igual à área acima da curva de oferta, 
mas abaixo do preço. Um aumento no preço do bem aumenta 
o excedente do produtor; uma queda no preço reduz o exce- 
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dente do produtor. O termo excedente do produtor é fre- 
quentemente usado para indicar tanto o excedente do produ- 
tor individual quanto o total. 

O excedente total, o ganho total para a sociedade decorrente 
da produção e do consumo de um bem, é a soma do exceden- 
te do consumidor e do produtor. 

Normalmente, os mercados são eficientes e alcançam o exce- 
dente total máximo. Qualquer rearranjo possível do consu- 
mo ou das vendas, bem como mudança na quantidade com- 
prada e vendida, reduz o excedente total. 

Em certas condições, ocorre uma falha de mercado e os mer- 
cados não conseguem ser eficientes. Essa situação se origina 
de três fontes principais: tentativa de captar mais recursos, 
que criam ineficiências, efeitos colaterais de algumas transa- 
ções e problemas na própria natureza do bem. 

Políticas econômicas podem ser avaliadas segundo seu efeito 
sobre o excedente total. Por exemplo, um imposto seletivo 
gera receita para o governo, mas reduz o excedente total. A 
perda no excedente total excede a receita tributária, resultan- 
do em uma perda por peso morto para a sociedade. O valor 
dessa perda por peso morto se mede por um triângulo que re- 
presenta o valor das transações desestimuladas pelo imposto. 
Quanto maior a elasticidade da demanda ou da oferta, ou de 
ambas, maior a perda por peso morto decorrente de um im- 
posto. 


Disposição de pagar, p. 118 


Excedente do consumidor individual. p. 119 


Excedente do consumidor total, p. 119 


Excedente do consumidor. p. 119 
Custo, p. 124 
Excedente do produtor individual, p. 124 


Excedente do produtor total, p. 124 


Excedente do produtor, 124 


Excedente total, p. 127 


Falha de mercado, p. 130 
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1. 


Determine o montante do excedente do consumidor gerado 

em cada uma das situações que se seguem. 

a. Paul vai à loja comprar uma camiseta nova pela qual ele 
está disposto a pagar até $10. Ele encontra uma que lhe 
agrada com o preço de exatamente $10. Quando chega no 
caixa para pagar, lhe dizem que sua camiseta está em li- 
quidação pela metade do preço. 

b. Robin vai comprar um CD na esperança de encontrar 
uma cópia de segunda mão de Os Maiores Sucessos dos Ea- 
gles por até $10. A loja tem uma cópia, que está vendendo 
por $10. 

c. Depois de um treino de futebol, Phil está disposto a pagar 
$2 por uma garrafa de água mineral. O bar tem água mi- 
neral por $2,25 a garrafa. 

Determine o montante do excedente do produtor gerado em 


cada uma das situações seguintes. 


3. 
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a. Bob registra seu velho trenzinho elétrico de brinquedo no 
eBay para vender. Ele fixa um preço mínimo aceitável, 
conhecido como seu preço de reserva, de $75. Depois de 
cinco dias recebendo ofertas, a última oferta mais alta é 
exatamente 875. 

b. Jenny coloca um anúncio de venda do seu carro na seção 
de carros usados do jornal estudantil por $2.000, mas ela 
está disposta a vender o carro por qualquer preço acima 
de $1.500. A melhor oferta que ela consegue é $1.200. 

c. Sanjay gosta tanto do seu trabalho que estaria disposto a 
trabalhar de graça. Contudo, seu salário anual é de 
$80.000. 

Os escritores de Hollywood negociam um novo acordo com 

os produtores de cinema para receber 10% da receita de cada 

aluguel de vídeo de um filme no qual trabalharam. Eles não 
têm um acordo desses para filmes exibidos na TV paga pelo 
sistema pay-per-view. 

a. Quando o novo acordo dos escritores entrar em vigor. o 
que acontecerá no mercado de aluguéis de vídeo. isto é, a 
curva de oferta se deslocará? E como? Em consequência, 
como mudará o excedente do consumidor no mercado de 
aluguel de vídeos? Você acha que os consumidores que 
alugam vídeos vão gostar do acordo dos escritores? 

b. Os consumidores consideram que assistir a um vídeo alu- 
gado ou ver um filme no sistema pay-pcr-vicw são até cer- 
to ponto substitutos. Quando o novo acordo dos escrito- 
res entrar em vigor, o que acontecerá no mercado de fil- 
mes pay-per-view, isto é, a curva de oferta se deslocará? E 
como? Em consequência, como mudará o excedente do 
produtor no mercado de filmes pay-per-view? Ilustre com 
um diagrama. Você acha que as empresas de TV a cabo 
que mostram filmes no sistema pay-per-view vão gostar 
do acordo dos escritores? 

Temos seis consumidores potenciais de jogos de computa- 

dor, cada um querendo comprar um só jogo. O consumidor 1 

está disposto a pagar $40 por um jogo de computador, o con- 

sumidor 2 está disposto a pagar $35, o consumidor 3 está dis- 
posto a pagar $30, o consumidor 4 está disposto a pagar $25, 

o consumidor 5 está disposto a pagar $20, e o consumidor 6 

está disposto a pagar $15. 

a. Suponha que o preço de mercado seja de $29. Qual é o 
excedente do consumidor total? 

b. O preço de mercado cai para $19. Qual é o excedente do 
consumidor total agora? 

e. Quando o preço caiu de $29 para $19, em quanto mudou 
o excedente do consumidor de cada consumidor indivi- 
dual? 

No esforço de proporcionar moradia de aluguel mais acessí- 

vel para familias de renda baixa, a prefeitura de Collegetown 

decide estabelecer um teto para aluguéis bem abaixo do alu- 
guel de equilíbrio de mercado corrente. 

a. Ilustre o efeito dessa política em um diagrama. Indique o 
excedente do consumidor e do produtor antes e depois da 
introdução do teto para aluguéis. 

b. Os inquilinos vão gostar dessa política? E os locatários? 

c. Um economista explica à prefeitura que essa política está 
criando perda por peso morto. Ilustre a perda por peso 
morto em seu diagrama. 








6. 
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Às quintas à noite, o restaurante local serve uma massa espe- 
cial. Ari gosta dessa massa e sua disposição de pagar por prato 
se mostra na tabela a seguir. 


Disposição de pagar pela 
massa (por prato) 


Quantidade de massa 
(pratos) 


$10 
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a. Seo preço de um prato de massa é $4, quantos pratos Ari 
comprará? Quanto obterá de excedente do consumidor? 

b. Na semana seguinte, Ari volta ao restaurante, mas agora o 
preço de um prato de massa é $6. Quanto diminui seu ex- 
cedente do consumidor comparado com a semana ante- 
rior? 

c. Uma semana mais tarde ele volta de novo ao restaurante. 
Descobre que o restaurante está oferecendo um especial 
“tudo o que você puder comer” por $25. Quantos pratos 
de massa ele vai comer e qual o excedente do consumidor 
que ele obtém agora? 

d. Suponha que você seja o dono do restaurante, e que Ari 
seja um cliente “típico”. Quanto você pode cobrar pelo 
especial “tudo o que você puder comer” e ainda assim 
atrair fregueses? 

O diagrama a seguir mostra o mercado de cigarros. O preço 

de equilíbrio corrente por pacote é $4, a cada dia se vendem 

40 milhões de pacotes. A fim de recuperar uma parte dos gas- 

tos de saúde associados ao hábito do fumo, o governo impõe 

um imposto de $2 por pacote. Isso aumentará o preço de 
equilíbrio para $5 por pacote e reduzirá a quantidade de equi- 
líbrio para 30 milhões de pacotes. 


Preço do 
cigarro 
(por pacote) 


Imposto 
seletivo 
=32 











Quantidade de cigarros 
(milhões de pacotes por dia) 


O economista que trabalha para o lobby do tabaco argu- 
menta que esse imposto reduzirá o excedente do consumidor 
dos fumantes em 40 milhões de dólares por dia, pois 40 mi- 
lhões de pacotes custam agora $1 a mais por pacote. O econo- 
mista trabalhando para o lobby dos fumantes passivos argu- 
menta que essa é uma estimativa exagerada e que a redução 
no excedente do consumidor será apenas 30 milhões por dia, 
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pois depois do estabelecimento do imposto apenas 30 mi- 
lhões de pacotes de cigarros serão vendidos, e cada um desses 
pacotes agora custa $1 a mais. Os dois estão errados. Por quê? 
Considere o mercado original de pizzas em Collegetown, 
ilustrado na tabela a seguir. A prefeitura de Collegetown de- 
cide impor um imposto seletivo de $4 por pizza. 


Quantidade Quantidade 
demandada de ofertada de 
Preço da pizza pizza pizza 
$10 0 6 
9 1 5 
8 2 4 
7 3 3 
6 4 2 
5 5 1 
4 6 0 
3 7 0 
2 8 0 
] 9 0 


10. 


a. Qual é a quantidade de pizza comprada e vendida de- 
pois de estabelecido o imposto? Qual é o preço pago 
pelos consumidores? Qual é o preço pago pelos produ- 
tores? 

b. Calcule o excedente do consumidor e o excedente do 
produtor depois de estabelecido o imposto. Em quanto a 
criação do imposto reduziu o excedente do consumidor? 
Em quanto reduziu o excedente do produtor? 

c. Quanto é a receita arrecadada por Collegetown com esse 
imposto? 

d. Calcule a perda por peso morto desse imposto. 

Considere de novo o mercado original de pizza em College- 

town ilustrado na tabela do Problema 8. Agora a prefeitura 

estabelece um piso de preços para pizza de $8. 

a. Qual a quantidade de pizza comprada e vendida depois 
do piso obrigatório de preços? 

b. Calcule o excedente do consumidor e o excedente do 
produtor depois da fixação do piso para preços. 

Imagine-se como gerente de Mundo da Diversão, um peque- 

no parque de diversões. O diagrama a seguir mostra a curva 

de demanda de um típico visitante do Mundo da Diversão. 


Preço da 
diversão 
$10 











0 10 20 
Quantidade da diversão (por dia) 


a. Suponha que o preço de cada diversão seja $5 (mas que 0 
parque não cobra entrada). A esse preço, qual é o mon- 
tante de excedente do consumidor obtido por um consu- 
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midor individual? (Recorde que a área do triângulo é base 
do triângulo x altura do triângulo dividido por 2.) 

b. Suponha que Mundo da Diversão esteja pensando em co- 
brar uma entrada, apesar de manter o preço de $5 para 
cada diversão. Qual é o máximo de entrada que ele pode- 
ria cobrar? (Suponha que todos os visitantes potenciais 
tenham dinheiro suficiente para pagar a entrada.) 

c. Suponha que o Mundo da Diversão baixe para zero o preço 
de cada diversão. Quanto excedente do consumidor cada 
consumidor individual obterá? Qual é o máximo que o 
Mundo da Diversão pode, então, cobrar pela entrada? 


11. O diagrama a seguir mostra a curva de oferta individual de 


um taxista (suponha que cada corrida de táxi tenha a mesma 
distância). 


Preço da 
corrida 4 $ 
de táxi 








Fá ' 
l ] 

0 40 80 
Quantidade de corridas de táxi 
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a. Suponha que a prefeitura fixe um preço obrigatório de 
$4 por corrida de táxi. Qual é o excedente do produtor 
desse taxista? (Recorde que a área do triângulo é a base 
do triângulo x a altura do triângulo dividido por 2.) 

b. Suponha que agora a prefeitura mantenha o tabelamento 
de $4 por corrida de táxi, mas decida cobrar dos taxistas 
uma taxa de licenciamento. Qual é o máximo de taxa de 
licenciamento que a prefeitura poderia extrair desse ta- 
xista? 

c. Suponha que a prefeitura permita que o preço das corri- 
das de táxi aumente para $8 por corrida. Qual o exceden- 
te do produtor que agora obtém um taxista individual? 
Qual é o máximo de taxa de licenciamento que a prefeitu- 
ra poderia cobrar desse taxista? 

O estado precisa arrecadar dinheiro, e o governador tema op- 
ção de passar a cobrar um imposto seletivo de valor igual so- 
bre um de dois bens que antes não eram tributados: o estado 
pode cobrar um imposto sobre as vendas das refeições em 
restaurantes ou, então, das vendas de gasolina. Tanto a de- 
manda quanto a oferta das refeições em restaurantes é mais 
elástica que a demanda e a oferta de gasolina. Se o governador 
quer minimizar a perda por peso morto causada pelo impos- 
to, qual o bem que ele deverá tributar? Para cada bem, trace 
um diagrama que ilustre a perda por peso morto decorrente 
do tributo. 





»Tomando decisões 


UMA HISTÓRIA DE DUAS INVASÕES 


m 6 de junho de 1944, as Forças 
Aliadas invadiram as praias da Nor- 
mandia começando a liberar a Fran- 
ça da ocupação alemã. Muito antes 
do ataque, contudo, os generais aliados 
tiveram de tomar uma decisão crucial: 
onde os soldados deveriam desembarcar? 
Eles tinham de tomar uma decisão 
do tipo “ou-ou então”. Ou as forças 
invasoras poderiam cruzar o Canal da 
Mancha no seu ponto mais estreito, 
Calais, que era o que os alemães espe- 
ravam, ou então elas poderiam tentar 
surpreender os alemães desembarcan- 
do mais a oeste, na Normandia. Como 
a disponibilidade de homens e navios 
para desembarque era limitada, os alia- 
dos não podiam fazer ambas as coisas. 
De fato, optaram por confiar na sur- 
presa. A defesa alemã na Normandia 
não teve forças para impedir o desem- 
barque, e os aliados prosseguiram até 
liberar a França e ganhar a guerra. 
Trinta anos antes, no início da Pri- 
meira Guerra Mundial, os generais ale- 
mães tiveram de tomar um tipo de deci- 
são diferente. Eles também planejavam 
invadir a França, nesse caso por terra, e 
tinham decidido preparar a invasão 
através da Bélgica. A decisão que tive- 
ram de tomar não foi uma de “ou-ou 
então”, mas sim uma decisão de “quan- 
to”: quanto de seu exército deveria ser 
alocado para a força invasora e quanto 
deveria ser usado para defender as fron- 
teiras da Alemanha com a França? O 
plano original, preparado pelo general 
Alfred von Schlieffen, alocava a maior 
parte do exército alemão às forças de 
invasão; conta-se que em seu leito de 
morte Schlieffen pediu: “Mantenham 
forte a ala direita [a força invasora)!” 


Mas o seu sucessor, o general Helmuth 
von Moltke, enfraqueceu o plano: ele 
realocou para a defesa da fronteira algu- 
mas divisões que se supunha antes que 
deveriam atravessar a Bélgica. A força 
invasora assim enfraquecida não foi su- 
ficiente: o exército francês parou a inva- 
são a 30 milhas de Paris. A maioria dos 
historiadores militares acredita que, ao 
alocar um número insuficiente de ho- 
mens para o ataque, Moltke fez com 
que a Alemanha perdesse a guerra. 

Desse modo, os generais aliados 
tomaram a decisão correta em 1944; 
os generais alemães tomaram a deci- 
são errada em 1914. O que interessa 
para este capítulo é que em ambos os 
casos os generais tiveram de aplicar a 
mesma lógica aplicada a decisões eco- 
nômicas, tais como as decisões de 
produção pelas empresas e as deci- 
sões de consumo pelas famílias. 

Neste capítulo, vamos examinar os 
princípios envolvidos em tomar deci- 
sões econômicas. Esses princípios nos 
ajudarão a entender de que modo qual- 
quer indivíduo, seja consumidor ou pro- 
dutor, toma uma decisão econômica. 
Começamos por olhar mais de perto o 
significado do custo de oportunidade 
para as decisões econômicas e o papel 
que ele desempenha em decisões do tipo 
“ou-ou então”. Em seguida, passamos às 
decisões sobre “quanto” e à utilidade da 
análise marginal. Examinamos depois 
que tipo de custos deve ser ignorado ao 
tomar uma decisão, custos que os eco- 
nomistas denominam custos irrecuperá- 
veis. Finalmente, tratamos do conceito 
de valor presente e sua importância para 
tomar decisões quando custos e benefí- 
cios se dão em tempos diferentes. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O modelo dos economistas para o 
processo de tomada de decisões 
de indivíduos e de firmas. 


e A importância dos custos 
implícitos, bem como dos 
explícitos, na tomada de 
decisões. 


e A diferença entre lucro 
contábil e lucro econômico, e 
por que o lucro econômico é a 
base correta para decisões. 


e A diferença entre decisões de 
“ou-ou então” e de “quanto”. 


e O princípio da análise marginal. 


e O que são custos 
irrecuperáveis e por que eles 
devem ser ignorados. 


e Como tomar decisões nos casos 
em que o tempo é um fator. 
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CUSTO DE OPORTUNIDADE E DECISÕES ...., 


No Capítulo 1, introduzimos alguns princípios centrais sub- 
jacentes às decisões econômicas. Acabamos de ver dois des- 
ses princípios em ação em nossa história de duas invasões. O 
primeiro é que recursos são escassos, os invasores aliados ti- 
nham um número limitado de navios para desembarque, e 
os invasores alemães tinham um número limitado de divi- 
sões do exército. Como os recursos são escassos, o verdadei- 
ro custo de qualquer coisa é seu custo de oportunidade, ou 
seja, o verdadeiro custo de algo é aquilo do que precisamos 
abrir mão para obtê-lo. Quando se trata de tomar decisões, é 
essencial pensar em termos de custo de oportunidade, por- 
que o custo de oportunidade de uma ação é frequentemente 
muito mais que o simples custo monetário. 


Custo explícito versus implícito 


Suponha que depois de terminar o curso universitário você 
tenha duas opções: ou continuar na universidade mais um 
ano para conseguir um título mais avançado, como um 
mestrado, ou então aceitar um emprego imediatamente. 
Você gostaria de ter mais um ano de aulas, mas está preo- 
cupado com o custo. 

Mas qual é exatamente o custo de um ano adicional na 
faculdade? Aqui se torna importante recordar o conceito 
de custo de oportunidade: o custo desse ano gasto na ob- 
tenção de um diploma mais avançado é o que você deixa de 
ter se optasse por um emprego nesse ano. 

Esse custo, como qualquer custo, pode ser dividido em 
duas partes: o custo explícito de um ano de curso e o custo 
implícito. 

Custo explícito é aquele que requer gasto em dinheiro. 
Por exemplo, o custo explícito de um ano adicional de cur- 
so inclui a matrícula. O custo implícito, por outro lado, 
não implica despesas em dinheiro; em vez disso, é medido 
pelo valor, em termos monetários, de todos os benefícios 
dos quais se é obrigado a abrir mão. Por exemplo, o custo 


PARA MENTES CURIOSAS 
: FAMOSOS QUE ESCAPARAM DA UNIVERSIDADE É 
O que Bill Gates, o jogador de golfe Tiger 
Woods e a atriz Sarah Michelle Gellar 
(também conhecida como Buffy - A 
caça-vampiros) têm em comum? Nenhum 
deles tem diploma universitário. 

Ninguém duvida que todos três sejam 
suficientemente inteligentes para ter 
obtido um diploma. Contudo, todos eles 
tomaram a decisão racional de que o custo 
implícito de obter um diploma teria sido 
alto demais, pois já recém-saindo da 
e— 
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adolescência cada um deles tinha uma 
carreira promissora que teria que ter sido 
adiada para obter um diploma 
universitário. Gellar teria que ter adiado 
sua carreira de atriz; Woods teria que ter 
desistido de ganhar um torneio depois do 
outro e ser o maior jogador de golfe do 
mundo; Gates teria que ter adiado o 
desenvolvimento do software de maior 
sucesso e mais lucrativo jamais vendido, o 
sistema operacional da Microsoft. 
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implícito de um ano gasto na faculdade inclui a renda que 
você teria recebido se, em vez disso, tivesse optado por um 
emprego. 

Um erro comum, tanto na análise econômica quanto em 
situações reais de negócios, é ignorar os custos implícitos e 
focalizar apenas os custos explícitos. Mas, às vezes, o custo 
implícito de uma atividade é considerável; algumas vezes é, 
de fato, muito maior que o custo explícito. 

A Tabela 7-1 dá os componentes de custos hipotéti- 
cos, explícitos e implícitos, associados com a opção de 
gastar um ano adicional na faculdade em vez de aceitar 
um emprego. O custo explícito consiste em matrícula, li- 
vros, material escolar e um computador para executar as 
tarefas, tudo isso exige gasto em dinheiro. O custo implíci- 
to é o salário que você teria ganho se, em vez disso, tivesse 
aceitado um emprego. Como se vê, o salário de $35.000 
que se deixou de ganhar e o custo explícito de $9.500 fa- 
zem com que o custo implícito seja mais do que três vezes 
superior ao custo explícito. Assim, ignorar o custo implíci- 
to de uma ação pode levar a decisões mal orientadas. 


TABELA 7-1 





Custo de oportunidade de um ano adicional 
: de faculdade 


Í 
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: Custo explícito Custo implícito 


Matrícula $7.000 Salário que não  $35.00 
é Livros e material 1.000 se ganhou 0 
t Computador 1.500 
| Custo explícito Custo 
| total 9.500 implícito total 35.000 


| Custo de oportunidade total = custo explícito total + custo 
implícito total = $44.500 
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Há uma outra maneira ligeiramente diferente de olhar o 
custo implícito nesse exemplo, que pode aprofundar nossa 
compreensão do custo de oportunidade. O salário que você 


De fato, gente de grande sucesso, 
especialmente em carreiras artísticas ou 
atletas, em que começar cedo na vida é 
essencial, com fregiência é gente que 
largou a universidade. É mera questão de 
economia: o custo de oportunidade do 
tempo deles naquela etapa da vida 
simplesmente era alto demais para que 
postergassem sua carreira em nome de um 
diploma universitário. 
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deixa de ganhar é o custo de usar seus próprios recursos, seu 
tempo, indo para a faculdade em vez de trabalhar em um 
emprego. O gasto do seu tempo para mais formação, a des- 
peito do fato de que você não precisa gastar dinheiro, é um 
custo para você. Isso ilustra um aspecto importante do custo 
de oportunidade: ao considerar o custo de uma atividade é 
preciso incluir o custo de usar qualquer dos seus próprios 
recursos para essa atividade. Você pode calcular o custo de 
usar seus próprios recursos determinando o que você teria 
ganho com o melhor uso alternativo de tais recursos. 


Lucro contábil versus lucro econômico 


Como sugere o exemplo do curso universitário, levar em 
conta os custos implícitos além dos explícitos pode ser 
muito importante para a tomada de decisões individual. O 
mesmo se aplica a negócios. 

Tome o exemplo da Copiadora Kathy's, um pequeno 
negócio funcionando no shopping local. Kathy faz cópias 
para os clientes, que pagam pelos seus serviços. A partir da 
sua receita, ela tem de pagar seus gastos: os custos do mate- 
rial que ela usa e o aluguel de sua loja. Suponhamos que 
Kathy seja proprietária da copiadora. Este ano Kathy teve 
receita de $100.000 e gastos de $60.000. O seu negócio é 
lucrativo? 

À primeira vista pode parecer que a resposta óbvia é sim: 
ela recebe $100.000 dos seus clientes e tem um gasto de 
apenas $60.000. Isso significa que o seu lucro é $40.000? 
Não de acordo com seu contador, que deduz dessa soma 
$5.000 por conta da depreciação anual (redução de valor) 
das máquinas copiadoras. A depreciação ocorre porque as 
máquinas se desgastam com o tempo. À depreciação anual 
reflete o que o contador julga ser a redução de valor das 
máquinas por desgaste naquele ano. Sobram $35.000, que 
é o lucro contábil do negócio. Basicamente, o lucro contá- 
bil de uma companhia é a receita menos o custo explícito e 
a depreciação. O lucro contábil é a cifra que Kathy tem de 
informar na declaração de imposto de renda e que ela seria 
obrigada a informar a qualquer um pensando em investir 
na sua companhia. 

O lucro contábil é um número muito útil. Mas suponha 
que Kathy queria decidir se deve manter o seu negócio ou 
se deve fazer algo diferente. Para tomar essa decisão, ela 
terá de calcular seu lucro econômico, ou seja, a receita que 
ela obtém menos o seu custo de oportunidade, que poderá 
incluir custos implícitos além dos explícitos. Em geral, 
quando os economistas usam simplesmente o termo lucro, 
eles estão se referindo ao lucro econômico. (Adotaremos 
essa simplificação em capítulos subsequentes deste livro.) 

Por que o lucro econômico de Kathy é diferente do seu lu- 
cro contábil? Porque ela pode ter custos implícitos além da- 
queles custos explícitos que seu contador calculou. Os negó- 
cios se defrontam com custos implícitos por duas razões. Pri- 
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meiro, o capital do negócio, seu equipamento, construções, 
instrumentos, estoques e ativos financeiros, poderia ser usado 
de outra maneira. Se a companhia é proprietária de seu capi- 
tal, ela não paga pelo seu uso, mas ela paga um custo implícito 
porque não usa esse capital de alguma outra maneira. Segun- 
do, o proprietário dedica tempo e energia ao negócio que po- 
deriam ter sido usados alhures, um fator particularmente im- 
portante em pequenos negócios cujos proprietários tendem a 
dedicar a eles muitas e longas horas. 

Se Kathy tivesse alugado suas máquinas copiadoras do 
fabricante, seu aluguel teria sido um custo explícito. Como 
Kathy é dona de suas máquinas, ela não paga aluguel por 
elas, e o seu contador deduz uma estimativa de sua depre- 
ciação na declaração do lucro. Mas isso não leva em conta o 
custo de oportunidade das máquinas, ou seja, o que Kathy 
sacrifica para tê-las. Suponha que, em vez de usar as má- 
quinas em seu próprio negócio, a melhor alternativa que 
Kathy tem é revendê-las por S$50.000 e colocar o dinheiro 
no banco, o que lhe daria um juro de $3.000. Esses $3.000 
são um custo implícito de manter o negócio. 

Esse custo, em geral, é conhecido como custo implícito 
do capital, o custo de oportunidade do capital usado no ne- 
gócio; ele reflete a renda que poderia ter sido realizada se o 
capital tivesse sido usado na melhor alternativa seguinte. 
Este é um custo tão verdadeiro quanto se Kathy tivesse alu- 
gado as máquinas em vez de ser proprietária delas. 

Finalmente, Kathy deveria levar em conta o custo de 
oportunidade do seu próprio tempo. Suponha que, em vez 
de administrar sua própria loja, ela pudesse ganhar 
$34.000 como gerente de um escritório. Esses $34.000 
também são um custo implícito do seu negócio. 

A Tabela 7-2 resume a contabilidade da Copiadora 
Kathy's levando em conta tanto custos explícitos quanto 
implícitos. Verifica-se que, embora o negócio tenha um lu- 
cro contábil de $35.000, infelizmente seu lucro econômico 
é na verdade negativo. 


TABELA 7-2 


' Lucros da Copiadora Kathy's 


- Receita $100.000 
* Custo explícito -60.000 
: Depreciação -5.000 
i Lucro contábil 35.000 
: Custo implícito do negócio 
Renda que Kathy ganharia no melhor uso seguinte -3.000 
Renda que Kathy ganharia como gerente -34.000 
| Lucro econômico -2.000 
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Isso significa que Kathy estaria em melhor situação fi- 
nanceira se fechasse seu negócio e dedicasse seu tempo e 
capital a outra coisa. 
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Na vida real, discrepâncias entre lucros contábeis e lu- 
cros econômicos são muito comuns. Como se explica na pró- 
xima seção “Economia em Ação”, esta é uma mensagem 
que tem receptividade entre os negócios do mundo real. 
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Plantando à sombra dos subúrbios 


Para além dos subúrbios que se esparramam pela Nova 
Inglaterra, a região é coberta por densa floresta. Mas não é a 
floresta primitiva: se caminharmos por suas trilhas, encon- 
traremos muitas paredes de pedra, relíquias do passado 
agrícola da região, quando muros de pedra cercavam culti- 
vos e pastos. Em 1880, mais de metade da terra na Nova 
Inglaterra era cultivada; em 2003, essa área havia caído 
para 10%. 

As fazendas que sobraram na Nova Inglaterra estão loca- 
lizadas principalmente perto de grandes áreas metropolita- 
nas. Os agricultores cobram preços elevados por seus pro- 
dutos, pois os moradores da cidade estão dispostos a pagar 
um prêmio por frutas e vegetais extremamente frescos cul- 
tivados no local. 

Mas, hoje em dia, mesmo essas unidades agrícolas estão 
sob pressão econômica causada pelo aumento do custo im- 
plícito da agricultura perto de uma área metropolitana. À 
medida que as áreas metropolitanas se expandiram nas úl- 
timas duas décadas, cada vez mais pessoas se perguntam se 
não seria melhor para elas vender suas terras às empresas 
incorporadoras e imobiliárias. 

Em 2003, o valor médio da terra agricultável nos Estados 
Unidos em seu conjunto era $1.270 por acre; em Rhode 
Island, o estado de maior densidade populacional da Nova 
Inglaterra, a média era $9.300. O Federal Reserve Bank de 
Boston notou que “os preços elevados dos terrenos pressio- 
nam intensamente os agricultores da região para que gerem 
renda elevada o suficiente para justificar a manutenção da 
terra em atividade agrícola”. O ponto importante aqui é que 
a pressão é intensa mesmo se o agricultor é dono da sua ter- 
ra, porque a terra é uma forma de capital usado para gerir a 
empresa agrícola. Assim, manter a terra na agricultura em 
vez de vendê-la a uma incorporadora de imóveis constitui 
um elevado custo implícito do capital. Um dado do departa- 
mento de agricultura dos Estados Unidos ajuda a estimar 
aquela parte do custo implícito do capital que se deve à pres- 
são do desenvolvimento urbano sobre algumas fazendas de 
Rhode Island. Em 2003, um programa do Departamento de 
Agricultura dos Estados Unidos (o USDA, na sigla america- 
na) destinado a evitar que a área agrícola de Rhode Island 
fosse absorvida pelo desenvolvimento urbano, pagando aos 
proprietários da terra pelos “direitos de desenvolvimento 
urbano” dessa terra, pagou em média $4.145 por acre exclu- 
sivamente por conta desses direitos. 
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Cerca de três quartos das unidades agrícolas da Nova 
Inglaterra que continuam em atividade dão pouco dinhei- 
ro. Elas são mantidas como residência no campo por pes- 
soas com outras fontes de renda, não tanto porque sejam 
comercialmente viáveis, mas muito mais por uma dedica- 
ção pessoal e pela satisfação que lhes dá a vida no campo. 
Embora muitos negócios tenham custos implícitos impor- 
tantes, eles também podem oferecer benefícios importan- 


tes para seus proprietários, que vão além do rendimento 
proporcionado por elas. 


> Todos os custos são custos de oportunidade. Eles podem ser 
| divididos em custos explícitos e custos implícitos. | 
> As companhias relatam seu lucro contábil, que não é neces- | 
sariamente igual ao seu lucro econômico. 

Devido ao custo implícito do capital, o custo de oportunida- 
de do capital e o custo de oportunidade do tempo do pro- 


prietário, o lucro econômico muitas vezes é bem menor que 


o lucro contábil. 








1. Carmem e Don têm uma firma de restauração de móveis instala- 
da em sua residência. Dentre os itens seguintes, qual represen- 
ta um custo explícito do negócio e qual representa um custo im- 
plícito? 

a. Suprimentos, como removedor, verniz, material de polimen- 
to, lixa, e assim por diante. 

b. Espaço no porão, que foi convertido em área de trabalho. 

c. Salários pagos a ajudantes de meio-período. 

d. Uma caminhonete que herdaram e que usam para transpor- 
tar móveis. 

e. O emprego em uma grande empresa de restauração de mó- 
veis que Carmem abandonou a fim de abrir sua própria firma. 


As respostas estão no fim do livro. 


TOMANDO DECISÕES SOBRE “QUANTO”: 
O PAPEL DA ANALISE MARGINAL 


Como mostrou a história de duas guerras no início deste 
capítulo, há dois tipos de decisão: as do tipo “ou-ou então” 
e as do tipo “quanto”. Para esclarecer melhor essa distin- 
ção, a Tabela 7-3 dá alguns exemplos de cada tipo. 
Embora muitas decisões em economia sejam de “ou-ou 
então”, muitas outras são de “quanto”. Não são muitas as 
pessoas que deixarão inteiramente de dirigir se o preço da 
gasolina subir, mas muitas pessoas vão dirigir menos. Quan- 
to menos? Um aumento no preço do trigo não vai necessa- 
riamente persuadir muita gente a virar agricultor, mas per- 
suadirá alguns fazendeiros que já cultivam trigo a plantar 


mais. Quanto mais? 








TABELA 7-3 


EE 


Decisões de * quanto” versus decisões de “ou-ou então” 


Decisões de “ amando? 

Quantos dias sem lavar sua roupa? 

Quantos quilômetros rodados para trocar o óleo do carro? 
Quantos pimentões na sua torta? 

Quantos trabalhadores você deveria contratar em sua empresa? 


Que quantidade de um remédio que tem efeito colateral um 
paciente deve tomar? 


O cam 






Quanta tropa deve ser alocada a sua força invasora? 
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Para entender as decisões de “quanto”, usamos uma 
abordagem conhecida como análise marginal. A análise 
marginal implica comparar o benefício de empreender um 
pouquinho mais de alguma atividade com o custo de conti- 
nuar um pouquinho mais nessa atividade. O benefício de 
fazer um pouco mais de alguma coisa é o que os economis- 
tas chamam de benefício marginal, e o custo de fazer um 
pouco mais de algo é o que eles denominam custo marginal. 

Por que isso se denomina análise “marginal”? Uma mar- 
gem é uma beira; o que se faz na análise marginal é empurrar 
a beira um pouco mais e ver se esse é um bom movimento. 

Começaremos nosso estudo da análise marginal enfocan- 
do o custo marginal, e o faremos através de uma companhia 
hipotética chamada Serviço de Corte de Grama de Félix, ope- 
rada pelo próprio Félix com sua máquina de cortar grama. 


Custo marginal 


Félix é muito trabalhador; se trabalhar sem parar, pode 
cortar sete gramados em um dia. Ele leva uma hora para cu- 
idar de cada gramado. O custo de oportunidade de uma 
hora do tempo de Félix é $10, porque ele poderia ganhar 
isso no melhor emprego possível seguinte. 

Sua única máquina de cortar grama, no entanto, apre- 
senta um problema quando Félix trabalha muito. O uso 
continuado do seu cortador de grama por períodos cada 
vez mais longos em um dia provoca um desgaste da máqui- 
na que, em última instância, necessita de cada vez mais ma- 
nutenção e reparos que são cada vez mais custosos. 

À segunda coluna da Tabela 7-4 mostra como o custo 
total diário do negócio de Félix depende da quantidade de 
gramados que ele corta em um dia. Para simplificar, supo- 
mos que os únicos custos de Félix sejam o custo de oportu- 
nidade do seu tempo e o custo de manutenção de seu corta- 
dor de grama. 

Quando ele cuida de apenas um gramado por dia, o cus- 
to diário de Félix é $10,50: $10 por uma hora do seu tempo 
mais $0,50 para algum combustível. Quando são dois gra- 
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Decisões de “ou-ou então” 

Usar sabão em pó Omo ou Ariel? 

Comprar um carro ou não? 

Pedir uma torta ou um sanduíche? 

Ter seu próprio negócio ou trabalhar para alguém? 


Prescrever o remédio À ou o B para seu paciente? 


— Invadir em Calais ou na Normandia? 


SECA RECEITA orgao e Ca racarcar rn aspartame moscas 


mados por dia, seu custo diário é $21,75: $20 por duas ho- 
ras do seu tempo e $1,75 para reparo e manutenção do cor- 
tador de grama. Quando são três gramados por dia, seu 
custo diário sobe para $35: $30 por três horas do seu tempo 
e $5 para reparo e manutenção do cortador de grama. 


TABELA o 


gersaspeessssenemprstero 


' Custo marginal de Felix cortando gramados 


Custo total 





Custo Maninal de 


anta 


Quantidade de 





gramados cortados de Félix cada gramado cortado 

0 $0 
$10,50 

10,50 
11,25 

2 21,75 
13,25 

3 35,00 
15,50 

4 50,50 
18,00 

5 68,50 
20,15 

6 89,25 
23,75 


7 113,00 


À terceira coluna da Tabela 7-4 contém o custo em que 
incorre Félix para cada gramado adicional que ele corta, 
calculado a partir da informação na segunda coluna. O pri- 
meiro gramado que ele corta lhe custa $10,50; este número 
aparece na terceira coluna entre as linhas que representam 
zero gramados e um gramado, porque $10,50 é o custo de 
Félix de passar de zero para um gramado cortado. O gra- 


mado seguinte, indo de um para dois, lhe custa $11,25 adi- 
cionais. Assim, $11,25 aparece na terceira coluna entre as 
linhas que representam o primeiro e o segundo gramados, 
e assim por diante. 

O aumento do custo de Félix quando ele corta um gra- 
mado adicional é o seu custo marginal de cortar grama- 
dos. Em geral, o custo marginal de uma atividade é o custo 
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Curva de custo marginal 





À altura de cada barra é igual ao custo marginal de cortar 
o gramado correspondente. Por exemplo, o primeiro 
gramado cortado tem um custo marginal de $10,50, igual 
à altura da barra que vai do gramado zero ao um. Às 
barras aumentam de altura, refletindo o custo marginal 
crescente: cada gramado custa mais para cortar que o 
anterior. Como resultado, a curva de custo marginal 
(desenhada representando pontos no centro do topo de 
cada barra) tem inclinação para cima. 


adicional incorrido ao empreender uma unidade mais 
dessa atividade. 

Os custos marginais que aparecem na Tabela 7-4 têm 
um padrão claro: o custo marginal de Félix é tanto maior 
quanto mais gramados ele já tenha cortado. Isto é, cada vez 
que ele corta um gramado, o custo adicional de cuidar de 
mais um gramado aumenta. A firma de cortar grama de Fé- 
lix tem o que os economistas denominam custo marginal 
crescente: cada gramado adicional custa mais para cortar 
que o anterior. Ou, para formular de maneira um pouco di- 
ferente, com custo marginal crescente, o custo marginal de 
uma atividade aumenta à medida que a quantidade empre- 
endida aumenta. 

A Figura 7-1 é uma representação gráfica da terceira co- 
luna da Tabela 7-4. O eixo horizontal mede a quantidade 
de gramados cortados, e o eixo vertical mede o custo mar- 
ginal de um gramado cortado. A altura de cada barra som- 
breada indica o custo marginal incorrido cortando aquele 
gramado. Por exemplo, a barra que vai de quatro a cinco 
gramados tem uma altura de $18, igual ao custo de cortar o 
quinto gramado. Note que as barras formam uma série de 
degraus ascendentes, um reflexo do custo marginal cres- 
cente de cortar grama. A curva de custo marginal, a curva 
representada na Figura 7-1, mostra a relação entre custo 
marginal e quantidade da atividade já feita. Ela é traçada 
desenhando-se um ponto no centro do topo de cada barra e 
conectando-se os pontos. 

A curva de custo marginal tem inclinação para cima, de- 
vido ao fato de o custo marginal ser crescente. Nem todas 


as atividades têm custo marginal crescente; por exemplo, é 
possível que custos marginais sejam os mesmos indepen- 
dentemente do número de gramados já cortados. Os eco- 
nomistas denominam esse caso de custo marginal constan- 
te. É possível também que, em algumas atividades, o custo 
marginal inicialmente decline quando empreendemos 


Custo 
marginal do 
gramado cortado 
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mais da atividade, mas que ele eventualmente aumente. 
Esse tipo de atividade envolve ganhos de especialização: à 
medida que se produz mais do produto são contratados 
mais trabalhadores, permitindo que cada um se especialize 
na tarefa que realiza melhor. Os ganhos de especialização 
geram um custo marginal de produção menor. 

Tendo estabelecido o conceito de custo marginal, passa- 
mos ao conceito paralelo de benefício marginal. 


Benefício marginal 


O negócio de Félix está em uma cidade onde alguns resi- 
dentes são muito ocupados, mas outros nem tanto. Para as 
pessoas que são muito ocupadas, o custo de oportunidade 
de uma hora de seu tempo gasta cortando grama é muito 
alto. Assim, estão dispostas a pagar a Félix uma soma bas- 
tante elevada para que ele o faça. As pessoas com muito 
tempo livre, no entanto, têm um custo de oportunidade 
mais baixo para uma hora de seu tempo gasta cortando o 
gramado, e elas estão dispostas a pagar a Félix somente 
uma soma relativamente pequena. E entre esses dois extre- 
mos estão os residentes moderadamente ocupados e dis- 
postos a pagar um preço moderado para que alguém corte 
seu gramado. 

Vamos supor que, em um dia qualquer, Félix tenha um 
cliente potencial que lhe pagará $35 para cortar seu grama- 
do, outro que lhe pagará $30, um terceiro que lhe pagará 
$26, um quarto que lhe pagará $23, e assim por diante. A 
Tabela 7-5 enumera o que ele pode receber por dia de cada 
um dos seus sete clientes potenciais, na ordem descenden- 
te do preço. Se ele passa de zero a um gramado cortado, 
pode ganhar $35; se ele passa do primeiro para o segundo 
gramado, pode ganhar um adicional de $30, e assim por 
diante. A terceira coluna da Tabela 7-5 mostra o benefício 
marginal para Félix de cada unidade de gramado adicional 








cortada. Em geral, o benefício marginal é o benefício adi- 
cional de empreender mais uma unidade de uma atividade. 
Como ele se origina de cortar mais um gramado, cada valor 
do benefício marginal aparece entre as linhas associadas 
com as sucessivas quantidades de gramados. 





AUMENTO DO CUSTO TOTAL VERSUS AUMENTO 
" DO CUSTO MARGINAL 


: O conceito de custo marginal crescente desempenha um papel 

importante na análise econômica, mas os estudantes algumas 

: vezes se confundem sobre o seu significado. Isso porque é fácil 

- concluir erroneamente que quando o custo total está aumentando 

* o custo marginal tem de estar aumentando também. Mas o 

- exemplo seguinte mostra que essa conclusão é um engano. 

Suponha que modifiquemos os números de nosso exemplo: o 

“ custo marginal de cortar o sexto gramado agora é $20 e o custo 

. marginal de cortar o sétimo gramado agora é $15. Em ambos os 
casos, o custo total aumenta quando Félix corta um gramado 

adicional: ele aumenta em $20 pelo sexto gramado e em $15 pelo 

- sétimo gramado. Mas neste exemplo o custo marginal é 

- decrescente: o custo marginal do sétimo gramado é menor que o 

. custo marginal do sexto. Temos assim um caso de custo total 

- crescente e custo marginal decrescente. O que isso nos mostra é 

- que de fato o total e o marginal algumas vezes se movem em 

. direções opostas. 


Fica claro da Tabela 7-5 que, quanto mais gramados Fé- 
lix já tiver cortado, menor o seu benefício marginal de cor- 
tar mais um. Assim, o negócio de cortar grama de Félix tem 
o que os economistas denominam benefício marginal de- 
crescente: cada gramado adicional cortado produz menos 
benefício que o anterior. Em outras palavras, com benefí- 
cio marginal decrescente, o benefício marginal de uma ati- 
vidade cai à medida que a quantidade já feita aumenta. 





sas dia 


Curva de benefício marginal 





A altura de cada barra é igual ao benefício marginal de 
cortar o gramado correspondente. Por exemplo, o 
primeiro gramado cortado tem um benefício marginal 

de $35, igual à altura da barra que vai de zero a um 
gramado. As barras têm alturas cada vez menores, 
refletindo o benefício marginal decrescente: cada 
gramado adicional produz um benefício menor que o 
anterior. O resultado é que a curva de benefício marginal 
(desenhada colocando um ponto no centro do topo de 
cada barra) tem inclinação para baixo. 





Benefício marginal 
de cada gramado 
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TABELA 7-5 





| j 
| Quantidade Benefício marginal 
| de gramados Benefício de Félix pelo 
| cortados total de Félix gramado cortado 
| 0 $0 
i $35 
À 1 35 
30 
2 65 
! 26 
3 91 
23 
4 114 
21 
| 5 135 
! 19 
j 6 154 
: 19 





Ássim como o custo marginal podia ser representado 
por uma curva de custo marginal, o benefício marginal 
pode ser representado por uma curva de benefício margi- 
nal, que se mostra na Figura 7-2. A altura de cada barra in- 
dica o benefício marginal de cada gramado adicional corta- 
do; a curva que passa pelo ponto do meio do topo de cada 
barra mostra como o benefício de cada unidade adicional 
de atividade depende do número de unidades já empreen- 
didas. 

A curva de benefício marginal de Félix tem inclinação 
para baixo porque ele se defronta com um benefício margi- 
nal decrescente de cortar grama. Nem todas as atividades 
têm benefício marginal decrescente; de fato, há muitas ativi- 
dades cujo benefício marginal é constante, ou seja, é o mes- 
mo independente do número de unidades já feitas. Em capí- 
tulos posteriores, em que estudamos as empresas, veremos 
que o formato da curva de benefício marginal que uma firma 
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obtém de produzir um produto tem implicações importan- 
tes para o comportamento dessa firma dentro do seu setor 
industrial. Veremos também, nos Capítulos 10 e 11, por que 
os economistas pressupõem que o benefício marginal de- 
crescente é a norma ao considerar as escolhas feitas pelos 
consumidores. Do mesmo modo que o custo marginal cres- 
cente, o benefício marginal decrescente é tão comum que 
por enquanto podemos considerá-lo como sendo a norma. 
Ágora estamos prontos para examinar como os concei- 
tos de benefício marginal e de custo marginal podem ser 
reunidos para responder à questão de “quanto” de uma ati- 
vidade um indivíduo deveria empreender. 


Análise marginal 


A Tabela 7-6 mostra os números do custo marginal e do be- 
nefício marginal das Tabelas 7-4 e 7-5. E acrescenta mais 
uma coluna: o ganho líquido de Félix decorrente de mais 
um gramado cortado, igual à diferença entre o benefício 
marginal e o custo marginal. 

Podemos usar a Tabela 7-6 para determinar quantos 
gramados Félix deveria cortar. Para verificar isso, imagine 
que Félix tenha decidido cortar apenas três gramados hoje. 
Podemos ver imediatamente que essa é uma quantidade 
pequena demais. Se Félix cortar mais um gramado, aumen- 
tando a quantidade de três para quatro, ele consegue um 
benefício marginal de $23 e tem um custo marginal de ape- 
nas $15,50, de modo que seu ganho líquido seria $23,00 — 
$15,50 = $7,50. Mesmo quatro gramados ainda é um nú- 
mero pequeno demais: se Félix aumentar a quantidade de 
quatro para cinco, seu benefício marginal é $21 e seu custo 
marginal é apenas $18 ou um ganho líquido de $21] -$18=3 
(como indicado pelo número sombreado na tabela). 

Mas, se Félix continuar e cortar o sétimo gramado, já 
será demais. Vemos isso pelo ganho líquido de cortar o sé- 


TABELA 7-6 
O ganho líquido de Félix cortando gramados 


Quantidade de 
gramados cortados 


Benefício marginal de Félix 
por gramado cortado 
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timo gramado: o benefício marginal é $18, mas seu custo 
marginal é $23,75. Cortar o sétimo gramado produziria um 
ganho líquido de $18,00 — $23,75 = — $5,75; ou seja, uma 
perda líquida para seu negócio. Inclusive seis gramados é 
demais: ao passar do quinto para o sexto, Félix incorre em 
um custo marginal de $20,75 comparado com um benefi- 
cio marginal de apenas $19,00. O melhor para ele é cortar 
cinco gramados, a quantidade máxima de gramados para a 
qual o benefício marginal é pelo menos do mesmo tama- 
nho que o custo marginal. 

A conclusão é que Félix deveria cortar cinco gramados, 
nenhum mais, nenhum menos. Se ele corta menos que cin- 
co gramados seu benefício marginal de um adicional é 
maior que seu custo marginal; ele estaria deixando passar a 
oportunidade de um ganho líquido ao não cortar mais um 
gramado. Se ele corta mais que cinco gramados, seu benefí- 
cio marginal do último gramado cortado é menor que seu 
custo marginal, resultando em uma perda para ele relativa 
aquele gramado. Assim, cinco gramados é a quantidade 
que gera para ele o máximo possível de ganho total líquido; 
é o que os economistas denominam quantidade ótima de 
gramados cortados. 

A Figura 7-3 mostra como a quantidade ótima pode ser 
determinada. Aparecem ali as curvas de benefício marginal 
e de custo marginal de Félix. Se Félix corta menos que cin- 
co gramados, a curva de benefício marginal está acima da 
curva de custo marginal, de modo que ele pode melhorar 
sua situação cortando mais gramados; se ele corta mais que 
cinco gramados, a curva de benefício marginal está abaixo 
da curva de custo marginal, de modo que ele estaria em si- 
tuação melhor cortando menos gramados. 

A tabela na Figura 7-3 confirma nosso resultado. A se- 
gunda coluna repete a informação da Tabela 7-6, mostrando 
o benefício marginal menos o custo marginal, ou ganho li- 
quido, para cada gramado cortado. A terceira coluna mostra 


Custo marginal de Félix 
em cada gramado cortado 


Ganho líquido de Félix 
em cada gramado cortado 


$10,50 $24,50 
11,25 18,75 
13,25 12,75 
15,50 7,50 
18,00 3,00 
20,75 -1,15 
23,15 -5,15 








o ganho líquido total de acordo com a quantidade de grama- 
dos cortados. O ganho líquido total depois de cortar um 
dado gramado é simplesmente a soma dos números da se- 
gunda coluna até e inclusive aquele gramado. Por exemplo, 
o ganho líquido é $24,50 com o primeiro gramado e $18,75 
com o segundo. Assim, o ganho líquido total depois de fazer 
o primeiro gramado é $24,50, e o ganho líquido total depois 
do segundo gramado é $24,50 + $18,75 = $43,25. Nossa 
conclusão de que cinco é a quantidade ótima é confirmada 
pelo fato de que o máximo de ganho líquido total, $66,50, 
ocorre quando é cortado o quinto gramado. 

O exemplo do negócio de cortar grama de Félix mostra 
como proceder para encontrar a quantidade ótima: au- 
mente a quantidade enquanto o benefício marginal de 
uma unidade adicional é maior que o custo marginal. Mas 
pare antes que o benefício marginal se torne inferior ao 
custo marginal. 

Em muitos casos, contudo, é possível formular essa re- 
gra de modo mais simples. Quando a decisão sobre “quan- 
to” envolve quantidades relativamente elevadas, a regra 
simplificada é a seguinte: quantidade ótima é a quantidade 
na qual o benefício marginal é igual ao custo marginal. 

Para ver por que isso acontece, vejamos o exemplo de 
uma fazendeira que verifica que sua quantidade ótima de 
trigo produzido é 5.000 sacas. Tipicamente, ela descobre 





Quantidade ótima 
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que ao passar de 4.999 para 5.000 sacas seu benefício mar- 
ginal é apenas um pouquinho maior que seu custo margi- 
nal, isto é, a diferença entre benefício e custo marginal é 
próxima de zero. De modo similar, ao passar de 5.000 para 
5.001 sacas, seu custo marginal é apenas um pouquinho 
maior que seu benefício marginal. De novo, a diferença en- 
tre custo e benefício marginal é muito próxima de zero. 
Uma regra simples para que ela possa decidir a quantidade 
ótima de trigo é produzir a quantidade em que a diferença 
entre benefício e custo marginal é aproximadamente zero. 
Isto é, a quantidade em que o benefício marginal iguala o 
custo marginal. 

Os economistas denominam essa regra de princípio da 
análise marginal. Segundo ela, a quantidade ótima de 
uma atividade é a quantidade em que o benefício marginal 
iguala o custo marginal. Graficamente, a quantidade óti- 
ma é aquela em que a curva de benefício marginal inter- 
cepta a curva de custo marginal, De fato, esse método grá- 
fico funciona bem quando os números envolvidos não são 
elevados. Por exemplo, na Figura 7-3, as curvas de benefí- 
cio marginal e custo marginal se interceptam em aproxi- 
madamente cinco gramados cortados. Ou seja, o benefí- 
cio marginal é igual ao custo marginal em cerca de cinco 
gramados cortados que, como já vimos, é a quantidade 
ótima para Félix. 
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Ponto ótimo 


Quantidade O ganho líquido Ganho 
de gramados de Félix por líquido total 
cortados gramado cortado de Félix 
0 so 
$24,50 
1 24,50 
18,75 
2 43,25 
MC 12,75 
3 56,00 
7,50 
4 63,50 
3,00 
e 5 66,50 
-1,75 
6 64,75 
-5,75 
7 59,00 


Quantidade de gramados cortados 


À quantidade ótima de uma atividade é a quantidade que gera 
o máximo possível de ganho líquido total. É a quantidade pela 
qual o benefício marginal é igual ao custo marginal. De modo 
equivalente, é a quantidade na qual a curva de benefício 
marginal intercepta a curva de custo marginal. Aqui a 


interseção se dá em aproximadamente cinco gramados. A 
tabela ao lado do gráfico confirma que cinco é de fato a 
quantidade ótima: o ganho líquido total é maximizado em 
cinco gramados, proporcionando $60,50 de ganho líquido total 
para Félix. 
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CONFUSÃO NA MARGEM 


A idéia de determinar benefício marginal igual ao custo marginal 
algumas vezes confunde as pessoas. O que queremos maximizar 
não é a diferença entre benefícios e custos? E não estaremos 
eliminando ganhos ao determinar que benefícios e custos devam 


igualar um ao outro? Mas o que fazemos é determinar a igualdade 
entre benefício e custo marginal, e não total. 

Mais uma vez, o que interessa é maximizar o ganho líquido 
total de uma atividade. Se o benefício marginal de uma atividade é 
maior que o custo marginal, fazer um pouco mais aumentará esse 
ganho total. Se o benefício marginal é inferior ao custo marginal, 
fazer um pouco menos aumentará o ganho líquido total. Então, é 
só quando o benefício e o custo marginal são iguais é que a 
diferença entre o benefício total e o custo total estará em um 
ponto máximo. 


Um princípio com muitos usos 


O princípio da análise marginal pode ser aplicado a pratica- 
mente qualquer decisão de “quanto”, inclusive àquelas de- 
cisões em que os benefícios e os custos não são necessaria- 
mente expressos em dinheiro. Vejam alguns exemplos: 


O número de acidentes graves de trânsito pode ser redu- 
zido gastando mais em estradas, exigindo melhor prote- 
ção nos carros, e assim por diante. Essas medidas são ca- 
ras. Assim, podemos falar do custo marginal para a soci- 
edade de eliminar mais uma fatalidade no trânsito. E po- 
demos perguntar se o benefício marginal de uma vida 
salva é suficientemente elevado para justificar isso. (Se 
você pensa que nenhum preço é alto demais para salvar 
uma vida veja a seção “Economia em Ação” a seguir.) 
Muitos remédios úteis têm efeitos colaterais que depen- 
dem da dose. Poderíamos falar do custo marginal em ter- 
mos dos efeitos colaterais de doses crescentes de remédio. 
O remédio também tem um benefício marginal ao contri- 
buir para combater a doença. Assim, a quantidade ótima 
do remédio é a quantidade que melhor faz esse trade-off. 
Estudar para um exame tem custos, pois se poderia fazer 
algo diferente nesse tempo, como estudar para outro 
exame ou dormir. Assim, podemos falar do custo margi- 
nal de dedicar mais uma hora a estudar para o exame de 
química, A quantidade ótima de estudo é o nível pelo 
qual o benefício marginal em termos de uma nota mais 
alta é igual ao custo marginal. 


O custo de uma vida 


Qual é o benefício marginal para a sociedade de salvar uma 
vida humana? Você pode ter a tentação de responder que a 
vida humana é infinitamente preciosa. Mas, no mundo 
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real, os recursos são escassos, de modo que precisamos de- 
cidir quanto gastar em salvar vidas, pois não podemos gas- 
tar somas infinitas. Afinal de contas, certamente podería- 
mos reduzir as mortes por acidentes na estrada reduzindo 
o limite de velocidade nas rodovias a 60 quilômetros por 
hora, mas o custo de um limite tão mais baixo, em termos 
de tempo e dinheiro, é mais do que qualquer um está dis- 
posto a pagar. 

Em geral, as pessoas relutam em falar de maneira direta 
sobre uma comparação do custo marginal de uma vida sal- 
va com o benefício marginal, parece muito cruel. Algumas 
vezes, contudo, essa questão se torna inevitável. 

Por exemplo, o custo de salvar uma vida tornou-se obje- 
to de intensa discussão no Reino Unido, em 1999, depois 
que um terrível acidente de trem perto da estação Padding- 
ton em Londres matou 31 pessoas. Houve acusações de 
que o governo britânico estava gastando muito pouco em 
segurança nas ferrovias. Contudo. o governo estimou que 
melhorar a segurança nas ferrovias custaria um adicional 
de $4,5 milhões por vida salva. Mas se fosse considerado 
que valia a pena gastar esse montante, isto é, que o benefi- 
cio marginal de salvar uma vida excedia $4,5 milhões, en- 
tão a implicação era que o governo britânico estava gastan- 
do pouquíssimo em segurança no trânsito. À estimativa do 
custo marginal por vida salva através de melhorias nas ro- 
dovias era somente $1.5 milhão, fazendo com que isso fos- 
se mais valioso que salvar vidas através de maior segurança 
nas ferrovias. 





Uma decisão de “quanto” é feita usando a análise marginal. 

O custo marginal de uma atividade é representado grafica- 
mente pela curva de custo marginal. Uma curva de custo 
marginal com inclinação para cima reflete custo marginal 
crescente. 

O benefício marginal de uma atividade é representado pela 
curva de benefício marginal. Uma curva de benefício margi- 
nal inclinada para baixo reflete benefício marginal decres- 
cente. 

A quantidade ótima de uma atividade se encontra aplicando 
o princípio da análise marginal. Este diz que a quantidade 
ótima de uma atividade é a quantidade pela qual o benefício 
marginal é igual ao custo marginal. De modo equivalente, é 
a quantidade pela qual a curva de custo marginal intercepta 
a curva de benefício marginal. 





1. Para cada uma das decisões de “quanto” listadas na Tabela 
7-3, descreva a natureza do custo marginal e do benefício 
marginal. 


2. Suponha que o custo marginal de Félix, em vez de aumentar, é o 
mesmo para cada gramado que ele corta. 








a. Suponha que o custo marginal de Félix seja $18,50. Usando 
a Tabela 7-6, determine a quantidade ótima de gramados 
cortados. Qual é seu ganho líquido total? 

Quanto teria de ser o custo marginal para que a quantidade 
ótima de gramados para Félix cortar fosse zero? Você pode 
especificar um custo marginal para o qual a quantidade óti- 
ma é três? 


Hd 


As respostas estão no fim do livro. 


CUSTOS IRRECUPERÁVEIS 


Ao tomar decisões, é importante saber o que se deve igno- 
rar. Embora neste capítulo tenhamos dado muita atenção a 
custos que são importantes para levar em conta ao tomar 
decisões, alguns custos devem ser ignorados ao fazê-lo. 
Nesta seção, nos concentraremos nos tipos de custo que as 
pessoas devem ignorar. o que os economistas denominam 
custos irrecuperáveis —, e por que eles devem ser ignorados. 

Para fins de ilustração disso, considere o cenário a se- 
guir. Você é dono de um carro que já tem alguns anos e 
acabou de colocar pastilhas para freio novas ao custo de 
$250. Mas aí você descobre que todo o sistema de freios 
está com defeito e precisa ser substituído, inclusive as 
pastilhas para freio que você acabou de instalar. Isso vai 
custar um adicional de $1.500. Uma alternativa seria ven- 
der o carro e comprar outro comparável, mas sem defeito 
no freio, gastando um adicional de 1.600. O que você de- 
veria fazer? Consertar seu carro velho ou vendê-lo e com- 
prar outro? 

Alguém poderia pensar que esta última deveria ser sua 
opção. Afinal de contas, segundo essa linha de raciocínio, 
se você conserta seu carro terá gasto um total de $1.750: 
$1.500 pelo sistema de freios e $250 pelas pastilhas de freio 
que você substituiu, enquanto que, se em vez disso, você 
vendesse o carro velho e comprasse outro, gastaria apenas 
$1.600. 

Embora isso soe plausível, está errado. E está errado de- 
vido ao fato de que ignora que você já gastou $250 nas pas- 
tilhas para freio e que $250 não são recuperáveis. Isto é, já 
tendo sido gastos, os $250 não se podem reaver. Por conse- 
guinte, deveriam ser ignorados e não ter efeito em sua deci- 
são de consertar seu carro e mantê-lo ou não. Do ponto de 
vista de um economista, o custo real de reparar e manter 
seu carro dessa vez é $1.500 e não $1.750. Por conseguinte, 
a decisão correta é consertar seu carro e mantê-lo, em vez 
de gastar $1.600 em um carro novo. 

Nesse exemplo, os $250 que já foram gastos e não po- 
dem ser recuperados é o que os economistas chamam custo 
irrecuperável. Custos irrecuperáveis devem ser ignorados 
ao tomar decisões sobre ações futuras, porque eles não têm 
influência nos seus custos e benefícios. É como o velho di- 
tado “não adianta chorar pelo leite derramado”: o que pas- 
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sou, passou, e não pode ser recuperado, é irrelevante ao to- 
mar decisões sobre o que fazer no futuro. 

Muitas vezes, é psicologicamente difícil ignorar custos 
irrecuperáveis. E se de fato esses custos ainda não foram in- 
corridos, eles devem ser tomados em consideração. Isto é, 
se você tivesse sabido desde o início que custaria $1.750 
consertar seu carro, então a escolha correta, naquele mo- 
mento, teria sido comprar um carro novo por $1.600. Mas, 
uma vez gastos, os $250 pagos pelas pastilhas para freio já 
não são algo que deva ser incluído na sua tomada de deci- 
são sobre as ações seguintes. Pode ser difícil aceitar que “o 
que se foi, foi-se”, mas é o que é correto fazer. 


A próxima geração 


Recentemente, vários países europeus fizeram “leilões de 
ondas de rádio”, leilões em que companhias telefônicas 
concorriam por pedaços do espectro de frequências de on- 
das de rádio de um país. As companhias de telefone pensa- 
vam em usar essas ondas de rádio para oferecer novos ser- 
viços de telefonia móvel aos consumidores. As companhias 
acreditavam que poderiam ter grandes lucros oferecendo 
esses novos serviços chamados de terceira geração, ou tele- 
fonia móvel 3G, que incluem itens como chamadas de ví- 
deo e conexão com a Internet mantida de qualquer lugar. 
Ansiosas por capturar o que esperavam ser grandes lucros 
futuros, as companhias de telefone pagaram bilhões de dó- 
lares por pedaços do espectro de ondas europeu. 

Mas alguns especialistas na tecnologia estavam preocu- 
pados. Eles achavam que as companhias tinham expectati- 
vas exageradas de lucros futuros e, portanto, haviam pago 
demais por seus pedaços do espectro. Esses especialistas 
temiam que, quando as companhias percebessem que as 
ondas aéreas valiam menos do que tinham pago, elas não 
estariam mais dispostas a entrar com o dinheiro necessário 
para a infra-estrutura física, tais como as torres de trans- 
missão necessárias aos serviços 36. 

Verificou-se que aqueles especialistas tinham razão so- 
bre as expectativas exageradas. Poucos meses depois dos 
leilões de espectro, as companhias de telefone perceberam 
que haviam pago muito mais por pedaços de frequência de 
ondas do que eles realmente valiam. 

E a segunda conjectura dos especialistas? Estava corre- 
ta? O pagamento exagerado das frequências de onda real- 


mente impediria o investimento futuro necessário para 
oferecer serviços 3G? A resposta é não. Várias companhias, 
inclusive a Vodaphone, a companhia britânica que é pro- 
prietária de uma parte substancial da americana Verizon, 
foram adiante na construção da infra-estrutura necessária. 
Em 2004, a telefonia 3G estava disponível em mais de 30 
países em todo o mundo. 
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Os especialistas da tecnologia erraram a respeito das 
consequências do pagamento exagerado porque eles não 
haviam entendido o conceito de custos irrecuperáveis. Isto 
é, eles não entenderam que, uma vez feitos, esses pagamen- 
tos por frequências de onda não podiam ser recuperados; 
por conseguinte, não afetariam a disposição das compa- 
nhias telefônicas de gastar dinheiro adicional para comple- 
tar o projeto. Depois que as companhias chegaram à con- 
clusão dolorosa e bastante embaraçosa de que haviam pago 
demais, isso não mudou o fato de que continuava lucrativo 
construir a infra-estrutura necessária para oferecer os no- 
vos serviços de telefonia móvel. No fim, parece que fizeram 
o cálculo econômico correto e, no processo, tiveram de ad- 
mitir para si mesmas que “não adianta chorar sobre os bi- 


lhões derramados”. 





Custos irrecuperáveis, custos já incorridos e que não se po- 
de reaver, devem ser ignorados nas decisões que conside- 
ram ações futuras. Como eles já foram feitos e são irrecu- 
peráveis, não têm influência sobre os custos e benefícios 
futuros. 





1. Você decidiu abrir uma empresa para vender sorvete e comprou 
um caminhão usado de transportar sorvete por $8.000. Agora 
você está mudando de idéia. Qual é o seu custo irrecuperável 
nos cenários seguintes? 

a. O caminhão não pode ser revendido. 
b. O caminhão pode ser revendido, mas somente com 50% de 
desconto. 


2. Você estudou dois anos de medicina, mas de repente está pen- 
sando que talvez fosse mais feliz sendo músico. Qual das afir- 
mações que se seguem são argumentos potencialmente válidos 
e quais não são? 

a. “Não posso desistir agora depois de todo o tempo e dinheiro 
que já gastei.” 

b. “Se eu tivesse pensado bem desde o início, jamais teria ido 
para a faculdade de medicina, de modo que é bom que eu 
desista já.” 

a. “Eu perdi dois anos, mas, paciência, tratemos de começar a 
partir de agora.” 

b. “Meus pais me matariam se eu parasse agora.” (Dica: esta- 
mos discutindo a sua capacidade de tomar decisões e não a 
de seus pais.) 


As respostas estão no fim do livro. 


O CONCEITO DE VALOR PRESENTE. 


Em muitos casos, os indivíduos precisam tomar decisões 
cujas consequências se estenderão por muito tempo no fu- 
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turo. Por exemplo, quando alguém decide fazer faculdade 
está assumindo o compromisso de muitos anos de estudo, 
e espera que isso compense para o resto da sua vida. Assim, 
a decisão de ir para a universidade é uma decisão de embar- 
car em um projeto de longo prazo. 

Como já vimos, a regra básica para decidir levar a cabo 
ou não um projeto é comparar os benefícios desse projeto 
com os seus custos implícitos bem como explícitos. Mas, 
algumas vezes, pode ser complicado fazer essas compara- 
ções: os benefícios e os custos de um projeto podem não 
acontecer ao mesmo tempo. 

Algumas vezes, os custos de um projeto aparecem bem 
antes que os benefícios. Por exemplo, fazer uma faculdade 
envolve custos imediatos elevados: matrícula, renda que se 
deixa de ganhar por causa dos cursos, e assim por diante. Os 
benefícios, tais como um salário maior na sua carreira futu- 
ra, chegam mais tarde, algumas vezes muito mais tarde. 

Em outros casos, os benefícios de um projeto ocorrem 
antes que os custos. Se você tomar um empréstimo para pa- 
gar uma viagem de cruzeiro, a satisfação dessas férias virá 
imediatamente, mas a dureza de fazer os pagamentos virá 
mais tarde. 

Mas por que isso é um problema? 


Tomadores de empréstimos, credores e juros 


Em geral, ter um dólar (ou um real) hoje vale mais que ter 
um dólar (ou um real) daqui a vários anos. Para ver por 
que, considere dois exemplos. 

Primeiro, suponha que você consiga um novo emprego 
que tem um bônus de $1.000 a ser pago ao fim do primeiro 
ano. Mas você gostaria de gastar esse dinheiro extra agora 
para comprar roupa nova para trabalhar, digamos. É possi- 
vel fazer isso? 

À resposta é sim, você pode tomar dinheiro emprestado 
hoje e usar o bônus para pagar a dívida daqui a um ano. 
Mas se este é seu plano, você não poderá tomar emprestado 
o total dos $1.000 hoje. Você tem de tomar emprestado 
menos que isso, porque daqui a um ano você terá de devol- 
ver o montante tomado emprestado mais juros. 

Pense agora em um cenário diferente. Suponha que lhe 
pagam um bônus de $1.000 hoje e que você decide que não 
quer gastar dinheiro agora. O que você faz com ele? Você 
põe no banco; de fato, você está emprestando $1.000 ao 
banco que, por sua vez, os empresta a clientes que queiram 
tomar emprestado. No fim do ano, você receberá de volta 
mais do que $1.000, ou seja, receberá $1.000 e mais o que 
isso rendeu de juros. 

O que tudo isso significa é que $1.000 hoje valem mais 
que $1.000 daqui a um ano. À razão é que se você quer gas- 
tar dinheiro hoje, tem de pedir emprestado e pagar juro. 
Isto é, você tem de pagar um preço por usar o dinheiro 
hoje. Correspondentemente, se você abdica de gastar di- 
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nheiro hoje e empresta a uma outra pessoa, você ganhará 
juros sobre esse dinheiro, isto é, você ganha algo por deixar 
uma outra pessoa usar seu dinheiro. Quando alguém toma 
emprestado dinheiro por um ano, a taxa de juros é o preço, 
calculado como percentagem sobre o montante empresta- 
do, cobrado pelo credor. 

Por causa do juro pago sobre o que é tomado empresta- 
do, você não pode avaliar um projeto simplesmente so- 
mando todos os custos e benefícios quando esses custos e 
benefícios acontecem em tempos diferentes. Você tem de 
levar em conta o tempo ao avaliar o projeto, pois o benefí- 
cio de $1 hoje vale mais que o benefício de $1 daqui a um 
ano, e o custo de $1 hoje é mais pesado para você do que o 
custo de $1 que será incorrido daqui a um ano. Felizmente 
existe uma maneira simples de ajustamento para essas 
complicações. 

Veremos agora que a taxa de juros pode ser usada para 
converter benefícios e custos futuros naquilo que os eco- 
nomistas chamam de seu valor presente. Ao usar o valor 
presente para avaliar um projeto você pode avaliá-lo como 
se todos os custos e benefícios ocorressem hoje em vez de 
ocorrer em tempos diferentes. Isso permite que as pessoas 
“eliminem do cálculo” as complicações criadas pelo tem- 
po. Começaremos por definir exatamente o que é o concei- 
to de valor presente. 


Definição do valor presente 


A chave para o conceito de valor presente é entender que se 
pode usar a taxa de juros para comparar os valores de $1 
realizado hoje com o valor de $1 realizado mais tarde, Por 
que a taxa de juros? Porque a taxa de juros mede correta- 
mente o custo de adiar $1 de benefício e, correspondente- 
mente, o benefício de adiar $1 de custo. Dois exemplos 
ilustram isso. 

Suponha, primeiro, que você esteja avaliando se deve ou 
não aceitar um emprego e que seu empregador prometa pa- 
gar um bônus no fim do primeiro ano. Qual é o valor para 
você, hoje, de $1 de bônus a ser pago daqui a um ano? Uma 
maneira diferente de perguntar a mesma questão é: o que 
você estaria disposto a aceitar hoje em lugar de receber $1 
somente daqui a um ano? 

A maneira de responder a essa questão é que você preci- 
sa menos do que $1 hoje a fim de ter certeza de que terá $1 
daqui a um ano, porque qualquer dinheiro que você tenha 
hoje pode ser emprestado com juros transformando-se em 
uma soma maior ao fim de um ano. 

O símbolo r representa a taxa de juros expressa como 
uma fração, isto é, se a taxa de juros é 10%, então r = 0,10. 
Se você empresta $X, ao fim de um ano você receberá seus 
$X de volta, mais os juros sobre os seus $X, que é $X x r. 
Assim, ao fim de um ano você receberá $X + 8X x r, que é 
$X x (1 +17). O que queremos saber é quanto você deveria 
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emprestar hoje para obter $1 daqui a um ano. Se o montan- 
te que você empresta é $X, terá de ser verdadeiro que 


(7-1) $Xx(1I+nMN=S1 


Rearranjando, podemos resolver para $X, o montante 
que você precisa hoje a fim de gerar $1 daqui a um ano. 


(7-2) 8X =SI(1 +17) 


Isso significa que você estaria disposto a aceitar $X hoje 
para cada $1 a ser pago daqui a um ano. À razão é que ao 
emprestar $X hoje você pode ter certeza de que terá $1 
daqui a um ano. Se inserimos na equação o valor da taxa 
anual de juros, digamos 10%, que significa r = 0,10, pode- 
mos resolver para $X: 8X é iguala $1/1.10, que é aproxima- 
damente $0,91. Assim, você estaria disposto a aceitar 0,91 
hoje em troca de cada $1 a lhe ser pago daqui a um ano. Os 
economistas têm um nome especial para $X — é o valor pre- 
sente de $1. 

Para verificar que essa técnica funciona tanto para cus- 
tos futuros quanto para benefícios futuros, considere o 
exemplo seguinte. Suponha que você entre em um acordo 
que o obriga a pagar $1, daqui a um ano, digamos que você 
pagará o empréstimo que tomou para pagar os estudos no 
momento da formatura daqui a um ano. Quanto dinheiro 
você precisaria hoje para garantir que terá $1 em um ano? 
A resposta é $X, o valor presente de $1, que em nosso 
exemplo é $0,91. A razão pela qual $0,91 é a resposta cor- 
reta é que você pode emprestar essa soma por um ano a um 
juro de 10% e no fim do ano obter $1 de retorno. 

Esses dois exemplos mostram que o conceito de valor 
presente oferece uma forma de calcular o valor hoje de $1 a 
ser concretizado no futuro, independentemente de este $1 
se realizar como benefício (o bônus) ou como custo (a devo- 
lução do empréstimo de estudante). Isso significa que para 
avaliar hoje um projeto que tenha benefícios ou custos a se- 
rem realizados no futuro simplesmente usamos a taxa de ju- 
ros relevante para converter essas somas futuras em seu va- 
lor presente. Dessa forma, “eliminamos do cálculo” a com- 
plicação que o tempo cria para a tomada de decisões. 

Na próxima seção, vamos trabalhar com um exemplo 
usando o conceito de valor presente para avaliar um proje- 
to. Mas antes disso vale a pena notar que o método do valor 
presente pode ser usado para projetos em que $1 é realiza- 
do mais que um ano mais tarde, digamos dois ou três anos 


ou até mais. 

Suponha que você esteja considerando um projeto que 
lhe pagará $1 daqui a dois anos. Qual é o valor para você 
hoje de $1 a ser recebido daqui a dois anos? Podemos res- 
ponder expandindo nossa fórmula de valor presente. 

Chamemos de $V a quantia de dinheiro que você deve 
emprestar ao banco hoje a uma taxa de juros de r a fim de 
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ter $1 em dois anos. Se você empresta $V hoje, receberá $V 
x (1 + 7) em um ano. E se você reempresta essa soma por 
mais um ano, receberá $V x (1 +) x (1 +) =SVx +09? 
ao fim do segundo ano. Ao cabo de dois anos, $V valerá 
$Vx(1 +71); ser= 0,10, isso se torna $V x (1,10)? = $V x 
(1,21). 

Estamos prontos agora para responder à questão de 
quanto vale hoje $1 realizado daqui a dois anos. Para que o 
montante emprestado hoje tenha valor de $1 daqui a dois 
anos deve satisfazer a seguinte fórmula: 


(7-3) SVx(I+1)/=S1 
Rearranjando, podemos resolvê-lo para $V: 
(7-4) SV= SU +19? 


Dado r = 0,10 isso significa que $V = $1/121 = 50,83. 
Assim, quando a taxa de juros é 10%, $1 realizado daqui a 
dois anos vale $0,83 hoje, porque ao emprestar ao banco 
$0,83 hoje temos a garantia de obter $1 em dois anos. Isso 
significa que o valor presente de $1 realizado em dois anos 
é igual a $0,83. 

Desse exemplo, podemos ver como o conceito de valor 
presente pode ser estendido a um número maior de anos 
futuros. Se queremos saber qual é o valor de $1 realizado 
no futuro, daqui a N anos, a resposta é dada pela generali- 
zação da fórmula de valor presente: $1/(1 + 1). 


Usando o valor presente 


Suponha que seja preciso escolher entre três projetos a se- 
rem levados a cabo. O projeto A lhe dá um rendimento 
imediato de $100, enquanto o projeto B exige que você 
aplique $10 do seu próprio dinheiro hoje a fim de receber 
$115 daqui a um ano. O projeto C dá um rendimento ime- 
diato de $119, mas exige que você pague $20 daqui a um 
ano. Vamos supor que a taxa de juros anual seja 10%, isto 
é,r=0,10. 

O problema ao avaliar esses três projetos é que temos 
custos e benefícios incorridos em tempos diferentes. É nes- 
se caso que o conceito de valor presente ajuda muito; ao 
usar o valor presente para converter qualquer quantia reali- 


TABELA 7-7 


' Valor presente líquido de três projetos 








Dólares realizados 


Projeto Dólares realizados hoje daqui a um ano 

A $100 - 

B -$10 $115 
$119 -$20 
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zada no futuro no seu valor de hoje, você elimina do cálcu- 
lo a questão do tempo. Isso lhe permite calcular o valor 
presente líquido de um projeto, ou seja, o valor presente 
dos benefícios correntes e futuros menos o valor presente 
dos custos correntes e futuros. E o melhor projeto é aquele 
que tem o valor presente líquido mais alto. 

A Tabela 7-7 mostra como se faz isso para cada um dos 
três projetos. A segunda e a terceira colunas mostram 
quantos dólares são realizados, e quando eles são realiza- 
dos; custos são indicados por um sinal de menos. À quarta 
coluna mostra as equações usadas para converter os fluxos 
de dólares no seu valor presente, e a quinta coluna mostra 
as somas efetivas do total do valor presente líquido de cada 
um dos três projetos. 

Por exemplo, para calcular o valor presente líquido do 
projeto B temos de calcular o valor presente dos $115 a se- 
rem recebidos daqui a um ano. O valor presente de $1 rece- 
bido daqui a um ano seria $1/(1 + 1). Assim, o valor presen- 
te de $115 é 115 vezes $1/(1 + 1), ou seja, $115/(1 +71). O 
valor presente líquido do projeto B é o valor presente dos 
benefícios de hoje e futuros menos o valor presente dos 
custos de hoje e futuros: -$10 + $115/(1 + 1). 

Na quinta coluna, podemos ver imediatamente que o 
projeto preferido é o C. Isso porque ele tem o valor presen- 
te líquido mais alto, $100,82, que é mais alto que o valor 
presente líquido do projeto A ($100) e muito mais que o 
valor presente líquido do projeto B ($94,55). 

Este exemplo mostra o quanto é importante o conceito 
de valor presente. Se não tivéssemos feito cálculos de valor 
presente e tivéssemos simplesmente somado os rendimen- 
tos gerados em cada um dos três projetos, teríamos sido in- 
duzidos erroneamente a julgar que o projeto Bera o melhor 
e que o projeto C era o pior. 


E quanto vai ganhar o sortudo? 


Para um exemplo claro de valor presente em funcionamen- 
to considere o caso de um sorteio de loteria. 
Recentemente, a loteria estadual da Pensilvânia ofere- 
ceu ao sorteado $4 milhões. Bem, não é bem assim. Esses 
$4 milhões estavam disponíveis apenas se a escolha fosse 


Valor presente líquido 


Fórmula do 
valor presente sendo r = 0,10 
$100 $100,00 
-$10 + $115/(1 + 1) $94,55 
$119 - $20/(1 +1) $100,82 
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aceitar o ganho na forma de uma “anuidade”, que consistia 
em $200.000 por ano durante os 20 anos seguintes. Se o 
vencedor quisesse tudo logo de uma vez o prêmio seria de 
apenas $2 milhões. 

Por que o “pão-durismo” da loteria da Pensilvânia no pa- 
gamento imediato? É tudo uma questão de valor presente. 

De fato, a loteria tinha no seu orçamento $2 milhões para o 
prêmio. Se o vencedor estivesse disposto a aceitar a anuidade, 
ela teria investido o dinheiro comprando títulos da dívida pú- 
blica (de fato emprestando dinheiro ao governo federal). O 
dinheiro teria sido investido de tal modo que os investimen- 
tos rendessem $200.000 por ano, o suficiente para pagar a 
anuidade. Isso funcionava naturalmente porque, à taxa de ju- 
ros que prevalecia naquela época, o valor presente de uma 
anuidade de $4 milhões distribuída por 20 anos era pratica- 
mente $2 milhões ou, em outros termos, o custo de oportuni- 
dade para a loteria daquela anuidade era $2 milhões. 

Então por que ela não disse que o prêmio era de $2 mi- 
lhões? Ora, $4 milhões é muito mais impressionante! Mas, 
na verdade, era a mesma coisa. 


Quando custos ou benefícios acontecem em tempos diferen- 
tes é preciso levar em conta a complicação criada pelo tem- 
po. Isso se faz transformando qualquer quantia realizada no 
futuro em seu valor presente. 

$1 de benefício concretizado daqui a um ano vale hoje 
$1/(1 +), onde r é a taxa de juros. De modo similar, $1 de 
custo concretizado daqui a um ano se calcula como sendo um 
custo de $1/(1 + 1) hoje. 

Ao comparar vários projetos em que custos e benefícios 
ocorrem em tempos diferentes, deve ser escolhido o projeto 
que gere o valor presente líquido mais alto. 


1. Considere os três projetos alternativos mostrados na Tabela 
7-7. Dessa vez, contudo, considere que a taxa de juros seja ape- 
nas 2%. 

a. Calcule o valor presente líquido de cada projeto. Qual é ago- 
ra o preferível? 

b. Explique por que o preferido com uma taxa de juros de 2% é 
diferente do preferido com uma taxa de juros de 10%. 


As respostas estão no fim do livro. 


º* UM OLHAR ADIANTE s 


Este capítulo apresentou os conceitos básicos que preci- 
samos para entender decisões econômicas. Esses concei- 
tos, como veremos logo mais, fornecem os instrumentos 
necessários não só para entender o comportamento por 
trás das curvas de oferta e de demanda, mas também as 
implicações dos mercados para o bem-estar de consumi- 
dores e produtores. 
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Para chegar lá, no entanto, precisamos um pouco mais 
de contexto, precisamos saber mais a respeito dos tipos de 
decisão que produtores e consumidores precisam tomar. 
Começaremos pelos produtores: nos dois próximos capítu- 
los veremos como a análise marginal determina quanto de- 
cide produzir um produtor que maximiza o lucro. 


RESUMO >> >>> >>> >>>>5>5>5>5 


1. Todas a decisões econômicas envolvem a alocação de recur- 
sos escassos. Algumas decisões são do tipo “ou-ou então”, em 
que a questão é fazer ou não fazer algo. Outras decisões são 
de “quanto”, em que a questão é quantos recursos aplicar em 
alguma atividade. 

2. O custo de usar um recurso para uma atividade particular é o 
custo de oportunidade desse recurso. Alguns custos de opor- 
tunidade são custos explícitos; eles envolvem um pagamen- 
to direto em dinheiro. Outros custos de oportunidade, no en- 
tanto, são custos implícitos: eles não envolvem despesas em 
dinheiro, mas representam os fluxos de dinheiro que se deixa 
de obter. Tanto custos explícitos como implícitos devem ser 
levados em conta ao tomar decisões. As companhias usam ca- 
pital e o tempo de seus proprietários. Assim, as companhias 
devem basear decisões no lucro econômico, que leva em con- 
ta os custos implícitos, tais como o custo de oportunidade do 
tempo dos proprietários e o custo implícito do capital. O lu- 
cro contábil, que as companhias calculam para fins tributá- 
rios e a publicação de balanços, muitas vezes é bem maior 
que o lucro econômico, porque ele inclui apenas custos ex- 
plícitos e a depreciação, e não os custos implícitos. 

3. Uma decisão de “quanto” é feita usando a análise marginal, a 
qual envolve comparar o benefício e o custo de empreender 
uma unidade adicional de uma atividade. O custo marginal 
de uma atividade é o custo adicional incorrido ao empreen- 
der mais uma unidade dessa atividade, e o benefício margi- 
nal de uma atividade é o benefício adicional ganho ao fazer 
mais uma unidade. À curva de custo marginal é a representa- 
ção gráfica do custo marginal, e a curva de benefício margi- 
nal é a ilustração gráfica do benefício marginal. 

4. Custo marginal e benefício marginal tipicamente dependem 
de quanto da atividade já foi feito antes. No caso do custo mar- 
ginal crescente, cada unidade adicional custa mais que a uni- 
dade anterior; isso é representado por uma curva de custo 
marginal com inclinação para cima. No caso do benefício mar- 
ginal decrescente, cada unidade adicional produz um benefi- 
cio menor do que a unidade anterior; isso é representado por 
uma curva de benefício marginal que se inclina para baixo. 

5. A quantidade ótima de uma atividade é a quantidade que 
gera o máximo possível de ganho líquido total. De acordo 
com o princípio da análise marginal, a quantidade ótima é a 
quantidade em que o benefício marginal é igual ao custo mar- 
ginal. É a quantidade pela qual a curva de custo marginal in- 
tercepta a curva de benefício marginal. 

6. Um custo que já foi incorrido e que não se pode reaver é um 


custo irrecuperável. Custos irrecuperáveis devem ser ignora- 
dos em decisões sobre ações futuras, pois eles não têm efeito 
sobre benefícios e custos futuros. 
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7. A fim de avaliar o projeto em que custos e benefícios se concre- 
tizam no futuro, é preciso, primeiro, transformá-los em seus va- 
lores presentes, usando a taxa de juros, r. O valor presente de 
$1 realizado daqui a um ano é $1/(1 + 1), a quantidade de di- 
nheiro que é preciso emprestar ao banco hoje para ter $1 daqui 
a um ano. Uma vez feita essa transformação, deve ser escolhido 
o projeto que tenha o valor presente líquido mais alto. 


| PALAVRAS-CHAVE > >> > > > > > > > > 


Custo explícito, p. 140 
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1. 


5. 


Hiro é o dono da pequena firma de serviços de consultoria 
econômica que administra. Durante o ano ele gasta $55.000 
em viagens até clientes e outras despesas, e o computador 
que ele tem deprecia em $2.000. Se ele não usasse o computa- 
dor poderia vendê-lo e ganhar $100 por ano de juros sobre o 
dinheiro obtido com essa venda. A receita total de Hiro du- 
rante o ano é $100.000. Em vez de trabalhar como consultor 
durante o ano, ele poderia dar aulas de economia numa facul- 
dade local e ganhar um salário anual de $50.000. 

a. Qualéo lucro contábil de Hiro? 

b. Qual é seu lucro econômico? 

c. Hiro deve continuar trabalhando como consultor ou de- 
veria, em vez disso, dar aulas de economia? 

Jackie é a dona da firma de design computadorizado que ad- 
ministra. Seu equipamento de computação deprecia 85.000 
por ano. Ela desenvolve suas atividades em um quarto de sua 
casa. Se não usasse esse quarto como escritório, poderia alu- 
gá-lo por $2.000 por ano. Jackie sabe que, se não gerisse sua 
própria firma, poderia voltar ao seu emprego anterior em 
uma grande companhia de software que lhe pagaria um salá- 
rio anual de $60.000. Jackie não tem outros gastos. 

a. Quanto de receita total Jackie precisa para igualar despe- 
sa e receita segundo o seu contador? Isto é, quanto de re- 
ceita total daria a ela um lucro contábil de zero? 

Quanto de receita total Jackie precisa obter para que ela 
queira permanecer autônoma? Isto é, quanto de receita 
total daria a ela um lucro econômico igual a zero? 
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Você é o dono da loja de bicicletas que gerencia. Você obtém 
uma receita de $200.000 por ano da venda de bicicletas, cuja 
obtenção lhe custa $100.000. Além disso, você paga $20.000 
por ano de eletricidade, impostos e outros gastos. Em lugar 
de administrar a loja de bicicletas você poderia tornar-se con- 
tador e ganhar um salário anual de $40.000. Uma cadeia de 
lojas de roupa quer ampliar e oferece alugar sua loja por 
$50.000 anuais. Como você explicaria a seus amigos que, 
apesar de estar conseguindo lucro, o custo de continuar ten- 
do sua loja é alto demais? 

Suponha que você tenha acabado de pagar uma taxa de 
$1.000, que não pode ser devolvida, por refeições na univer- 
sidade neste semestre, o que lhe permite jantar no refeitório 
toda noite. 

a. Você recebe a oferta de um emprego de tempo parcial em 
um restaurante onde pode comer de graça toda noite. Seus 
pais dizem que você deveria jantar no refeitório da universi- 
dade de qualquer modo, porque você já pagou por essas re- 
feições. Seus pais estão corretos? Explique por quê. 
Suponha agora que lhe ofereçam um emprego de tempo 
parcial em um restaurante, mas, em vez de poder comer 
de graça, lhe oferecem um desconto elevado nas refeições 
que fizer ali. Cada refeição no restaurante lhe custará $2, 
e se comer ali toda noite durante o semestre o total será 
$200. Seu colega diz que você deveria comer no restau- 
rante porque custa menos que os $1.000 que você já pa- 
gou por seu plano de refeições na universidade. Seu cole- 
ga está certo? Por quê? 

Você já comprou antecipadamente uma entrada de $10 para 
o campeonato de futebol entre as faculdades. A entrada não 
pode ser revendida. Você sabe que assistir ao jogo de futebol 
lhe dá um benefício equivalente a $20. Depois que você com- 
prou a entrada descobriu que vai haver um jogo de beisebol 
profissional na mesma hora. As entradas para o jogo de beise- 
bol custam $20 e você sabe que ir ao jogo de beisebol lhe dá 
um benefício equivalente a $35. Você diz o seguinte aos seus 
amigos: “Se eu tivesse sabido do jogo de beisebol antes de 
comprar a entrada do jogo de futebol, eu teria ido ao beisebol. 
Mas, agora que já tenho a entrada para o futebol, é melhor 
para mim ir mesmo ver o jogo de futebol.” Você está tomando 
a decisão correta? Justifique sua resposta calculando os bene- 
fícios e os custos de sua decisão. 


Amy, Bill e Carla cortam gramados para ganhar dinheiro. 





Cada um deles usa um cortador de grama diferente. A tabela a 
seguir mostra o custo total de cortar gramados para Amy. Bill 


e Carla. 


Custo do 
total de 
Bill 


Quantidade 
de gramados 
cortados 


Custo total 
de Carla 


Custo total 
de Amy 


$0 
20 
35 
45 
50 
52 
53 


$0 
10 
20 
30 
40 
50 
60 


$0 

2 

7 
17 
32 
52 
82 
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a. Calcule os custos marginais de Amy, Bill e Carla, e trace 
cada uma das curvas de custo marginal. 

b. Quem tem custos marginais crescentes? Quem tem cus- 
tos marginais decrescentes? E quem tem custo marginal 
constante? 

Você é gerente de uma academia de ginástica e tem de decidir 
quantos clientes admitir em cada hora. Suponha que cada 
cliente fique exatamente uma hora. Há um custo em admitir 
clientes, pois eles causam desgaste aos equipamentos. Além 
do mais, cada cliente adicional gera mais desgaste que o ante- 
rior. Em consequência, a academia se defronta com um custo 
marginal crescente. A tabela a seguir mostra os custos margi- 
nais associados com cada número de clientes por hora. 


Quantidade de clientes Custo marginal 




















por hora do cliente 

: $14,00 
É 14,50 
Ê 15,00 
; 15,50 
k 16,00 
; 16,50 
; pe 17,00 
7 


a. Suponha que cada cliente pague $15,25 por hora de gi- 
nástica. Use o princípio da análise marginal para encon- 
trar o número ótimo de clientes que você deve admitir 
por hora. 

b. Você aumenta o preço da hora da ginástica para S16,25. 
Qual é agora o número ótimo de clientes por hora que 


você deveria admitir? 











8. Georgia e Lauren são estudantes de economia que vão à aula 
de caraté juntas. Às duas precisam decidir quantas aulas de 
caratê fazer por semana. Cada aula custa $20. A tabela a se- 
guir mostra as estimativas de Georgia e Lauren do benefício 
marginal que cada uma delas obtém de cada aula por semana. 

Benefício marginal Benefício marginal 
Quantidade de Lauren em de Georgia em 
de aulas cada aula cada aula 
0 
$23 $28 
1 
19 22 
2 
É 14 15 
3 
8 7 





a. Usea análise marginal para encontrar o número ótimo de 
aulas de caratê por semana para Lauren. 

b. Georgia terá disposição de ir ao mesmo número de aulas 
por semana que Lauren? 


9. 


gp 


Porcentagem da 


CAPÍTULO 7 TOMANDO DECISÕES 155 
O CDC (Centers for Disease Control and Prevention) reco- 
menda que não se vacine a população inteira contra o vírus 
da varíola porque a vacina tem efeitos colaterais indesejáveis 
e algumas vezes fatais. Suponha que a tabela a seguir tenha os 
dados sobre os efeitos de um programa de vacinação contra 


varíola. 


Mortes devidas 


população Mortes devidas a efeito colateral 
vacinada à varíola da vacina 

0 200 0 

10 180 4 

20 160 10 

30 140 18 

40 120 33 

50 100 50 

60 80 74 


a. Calcule o beneficio marginal (em termos de vidas salvas) 
e o custo marginal (em termos de vidas perdidas) de cada 
10% de aumento de vacinação contra a varíola. Calcule o 
ganho líquido de um aumento de 10% na população vaci- 
nada. 

b. Usando a análise marginal, decida qual a percentagem 
ótima de população que deveria ser vacinada. 


10. Patty entrega pizzas usando seu próprio carro e recebe de 


acordo com o número de pizzas que entrega. À tabela a seguir 
mostra o benefício total e o custo total de Patty quando ela 
trabalha um número específico de horas. 


Quantidade de horas Benefício Custo 
trabalhadas total total 

0 $0 $0 

1 30 10 

2 55 21 

3 75 34 

4 90 50 

5 100 70 


a. Use a análise marginal para decidir quantas horas Patty 
deveria trabalhar. Em outras palavras, qual é o número 
ótimo de horas que Patty deveria trabalhar? 

b. Calcule o ganho líquido total de Patty trabalhar zero 
hora, uma hora, duas horas, e assim por diante. Supo- 
nha agora que Patty decida trabalhar uma hora. Com- 
pare o ganho líquido total de ela trabalhar uma hora 
com o ganho líquido total de trabalhar o número óti- 
mo de horas. Quanto ela perderia trabalhando apenas 
l hora? 


11. Suponha que a De Beers seja o único produtor de diamantes. 


Quando ela quer vender mais diamantes, precisa baixar o 
preço a fim de induzir consumidores a comprar mais. Além 
disso, cada diamante adicional produzido custa mais que O 
anterior devido às dificuldades da mineração de diamantes. A 
tabela de benefício total da De Beers aparece a seguir junto 


com a tabela de custo total. 


' 
, 
1 
? 
1 
' 
1 
1 
a 
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PARTE III 
Quantidade de Benefício Custo 
diamantes total total 
0 $o $0 

1 1.000 50 

2 1.900 100 

3 2.700 200 

4 3.400 400 

5 4.000 800 

6 4.500 1.500 

7 4.900 2.500 

8 5.200 3.800 


Trace a curva de custo marginal e a curva de benefício 
marginal e, a partir do seu diagrama, derive graficamente 
a quantidade ótima de diamantes a produzir. 

Calcule o ganho líquido total da De Beers ao produzir 
cada quantidade de diamantes. Qual é a quantidade que 
dá à De Beers o ganho líquido total mais alto? 





12. 


13. 
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Você ganhou na loteria estadual. Há duas maneiras como 
você pode receber o prêmio. Você pode receber $1 milhão à 
vista agora ou receber $1,2 milhão pagos da seguinte forma: 
$300.000 agora, $300.000 daqui a um ano, $300.000 daqui a 
dois anos e $300.000 daqui a três anos. A taxa de juros é 20%. 
Como você preferiria receber seu prêmio? 

A companhia farmacêutica Pfizer está considerando se deve 
investir no desenvolvimento de uma nova droga contra o 
câncer. O desenvolvimento exigirá um investimento inicial 
de $10 milhões agora; decorrido um ano desse investimento 
inicial, a droga vai gerar um lucro anual de $4 milhões duran- 
te três anos. 

a. Sea taxa de juros é 12%, deve a Pfizer investir no desen- 

volvimento da nova droga? Por quê? 
b. Sea taxa de juros é 8%, deve a Pfizer investir no desenvol- 


vimento da nova droga? Por quê? 





» Por trás da curva de oferta: 
insumos e custos. 


A MARGEM DE LUCRO DOS AGRICULTORES 


14 Beleza do céu aberto, 
das ondas de âmbar dos 
) | cereais.” Assim começa 
H a canção “America the 
Beautiful”. E aquelas ondas de âmbar 
de cereais são de verdade: embora os 
agricultores sejam hoje apenas uma 
pequena minoria da população ameri- 
cana, o setor agrícola dos Estados 
Unidos é imensamente produtivo e 
alimenta boa parte do mundo. 

Quando examinamos as estatísti- 
cas agrícolas, contudo, encontramos 
algo que parece um tanto surpreen- 
dente: em matéria de rendimento por 
acre, os fazendeiros americanos mui- 
tas vezes estão bem longe do topo. Por 
exemplo, os agricultores nos países da 
Europa ocidental colhem três vezes 
mais trigo por acre que suas contra- 
partes americanas. Será que os euro- 
peus cultivam trigo melhor que os 
americanos? 

Não: os fazendeiros europeus são 
muito competentes, mas não mais 
que os americanos. Eles produzem 
mais trigo por acre porque empregam 
mais insumos, mais fertilizantes e, so- 
bretudo, mais trabalho, em cada acre. 
É claro que isso significa que os agri- 
cultores europeus têm custos mais 
elevados que seus colegas america- 
nos. Mas, em virtude de políticas go- 
vernamentais, os agricultores euro- 
peus recebem preços muito mais altos 


Por seu trigo do que os agricultores 


americanos. Isso lhes dá um incentivo 
para usar mais insumos e aplicar mais 
esforços na margem para aumentar o 
rendimento por acre. 

Note que dissemos “na margem”. 
Assim como a maioria das decisões 
que envolve uma comparação entre 
benefícios e custos, decisões sobre in- 
sumos e produção envolvem uma 
comparação entre quantidades margi- 
nais, ou seja, o custo marginal compa- 
rado com o benefício marginal de pro- 
duzir um pouco mais em cada acre. 

No Capítulo 7, usamos o exemplo 
do Serviço de Corte de Gramados de 
Félix para ilustrar o princípio da análi- 
se marginal, mostrando como Félix 
podia usar a análise marginal para de- 
terminar o número ótimo de grama- 
dos para cortar diariamente, isto é, o 
número que garantisse o máximo de 
ganho líquido total ou lucro. Neste 
capítulo e no Capítulo 9, mostrare- 
mos como a análise marginal pode ser 
usada para entender as decisões de 
produção que estão por trás da curva 
de oferta. O primeiro passo nessa aná- 
lise é mostrar como a relação entre os 
insumos de uma firma e seu produto, 
sua função de produção, determina 
suas curvas de custo, a relação entre 
custo e quantidade de produto produ- 
zida. É o que faremos neste capítulo. 
No Capítulo 9, veremos como passar 
das curvas de custo da firma para a 


curva de oferta. 





Neste capítulo, 
você aprenderá: 


* A importância da função de 
produção da firma, ou seja, a 
relação entre a quantidade de 
insumos e a quantidade de 
produto. 


º Por que a produção está sujeita 
com fregiiência a retornos 
decrescentes para insumos. 


e O que são as várias formas de 
custo da firma e como eles geram 
as curvas de custo marginal e de 
custo médio da firma. 


e Por que os custos de uma firma 
podem ser diferentes no curto 
prazo comparado com o longo 
prazo. 


* Como a tecnologia de produção 
da firma pode gerar economias 
de escala. 
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A FUNÇÃO DE PRODUÇÃO 


Uma firma é uma organização que produz bens e serviços 
para venda. Para fazê-lo, precisa transformar insumos em 
produto. A quantidade de produto que uma firma produz 
depende da quantidade de insumos; essa relação é conheci- 
da como função de produção da firma. Como veremos, a 
função de produção da firma é a base das suas curvas de 
custo. Como primeiro passo, vejamos as características de 
uma função de produção hipotética. 


Insumos e produto 


Para entender o conceito de função de produção, conside- 
remos uma fazenda. Suponhamos, para simplificar, que ela 
produz somente um produto, trigo, e use somente dois in- 
sumos, terra e trabalho. Essa fazenda específica é proprie- 
dade de um casal chamado George e Martha. Eles contra- 
tam trabalhadores para o trabalho braçal na fazenda. Além 
disso, supomos que todos os trabalhadores potenciais se- 
jam da mesma qualidade, ou seja, todos têm os mesmos co- 
nhecimentos e capacidade para executar trabalho agrícola. 

A fazenda de George e Martha tem 10 acres de terra e 
não há mais terra disponível para eles. No momento, eles 
não têm capacidade nem de aumentar nem de diminuir o 
tamanho de sua fazenda, por meio de venda, compra ou ar- 
rendamento de terra. Terra, aqui, é o que os economistas 
denominam insumo fixo, um insumo cuja quantidade é 
fixa e não pode variar. Por outro lado, George e Martha têm 
liberdade para decidir quantos trabalhadores contratar. O 
trabalho fornecido pelos trabalhadores é denominado in- 
sumo variável, um insumo cuja quantidade a firma pode 
variar. (No Capítulo 7, quando consideramos o exemplo 
do Serviço de Cortar Grama de Félix, Félix tinha um insu- 
mo fixo, que era o seu cortador de grama, e seu insumo va- 
riável era seu próprio trabalho.) 

Na realidade, isso de a quantidade de um insumo ser 
ou não ser fixa depende do horizonte de tempo. No longo 
prazo, isto é, dado um periodo de tempo suficientemente 
prolongado, as firmas podem ajustar a quantidade de 
qualquer insumo. Assim, não há insumos fixos no longo 
prazo, somente no curto prazo. Mais adiante neste capí- 
tulo, examinaremos em mais detalhes a distinção entre 
curto prazo e longo prazo. Por ora, nos concentraremos 
no curto prazo e vamos pressupor que pelo menos um in- 
sumo seja fixo. 

George e Martha sabem que a quantidade de trigo que 
produzem depende do número de trabalhadores que con- 
tratam. Dadas modernas técnicas agrícolas, um trabalha- 
dor pode cultivar 10 acres, ainda que não de modo muito 
intensivo. Quando um trabalhador adicional é contratado, 
a terra é dividida igualmente entre todos os trabalhadores: 
cada trabalhador tem cinco acres para cultivar quando dois 
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trabalhadores estão empregados; quando três trabalhado- 
res são empregados, cada um cultiva 3 1/3 acres, e assim 
por diante. Assim, quando se empregam trabalhadores adi- 
cionais, os 10 acres de terra são cultivados mais intensiva- 
mente, e mais sacas de trigo são produzidas. A relação en- 
tre a quantidade de trabalho e a quantidade de produto, 
para uma dada quantidade do insumo fixo, constitui a fun- 
ção de produção da fazenda. A função de produção para a 
fazenda de George e Martha é dada nas primeiras duas co- 
lunas da tabela da Figura 8-1; o gráfico mostra a mesma in- 
formação. A curva na Figura 8-1 mostra como a quantidade 
de produto depende da quantidade do insumo variável, 
para uma dada quantidade do insumo fixo; ela é denomina- 
da curva de produto total da fazenda. A quantidade física 
de produto, sacas de trigo, se mede no eixo vertical, en- 
quanto a quantidade do insumo variável, trabalho, isto é, o 
número de trabalhadores empregados, se mede no eixo ho- 
rizontal. Aqui a curva de produto total é inclinada para 
cima, refletindo o fato de que mais sacas de trigo são pro- 
duzidas à medida que mais trabalhadores são empregados. 

Embora a curva de produto total na Figura 8-1 tenha in- 
clinação para cima em toda a sua extensão, a inclinação não 
é constante: à medida que nos movemos na curva para a di- 
reita, ela se torna mais achatada. Para entender essa mu- 
dança de inclinação, examine a terceira coluna da tabela na 
Figura 8-1, que mostra a mudança na quantidade de pro- 
duto que é gerada ao adicionar mais um trabalhador. Isto é, 
ela mostra o produto marginal do trabalho: a quantidade 
adicional de produto gerada por usar uma unidade mais de 
trabalho (isto é, um trabalhador a mais). 

Nesse caso, temos dados para intervalos de um trabalha- 
dor — isto é, temos informação sobre a quantidade de pro- 
duto quando há três trabalhadores, quatro trabalhadores, e 
assim por diante. Algumas vezes não há dados para incre- 
mentos de uma unidade; por exemplo, pode-se ter infor- 
mação apenas sobre a quantidade de produto quando há 40 
trabalhadores e quando há 50 trabalhadores. Nesse caso, 
pode-se usar a seguinte equação para calcular o produto 
marginal do trabalho: 


(8-1) Produto marginal do trabalho = 


Mudança na quantidade de produto | 





Mudança na quantidade de trabalho 


Mudança na quantidade de produto 
gerada por uma unidade adicional de trabalho 


ou 
MPL = AQ/AL 


Nesta equação, 4, o delta maiúsculo grego, representa a 


mudança em uma variável. 








CAPÍTULO 8 








Função de produção e curva de produto total para a fazenda de George e Martha 


POR TRÁS DA CURVA DE OFERTA: INSUMOS E CUSTOS 








Quantidade 
de trigo 
(sacas) Acrescentar o 7º trabalhador 
leva a aumento de produto 
de apenas 7 sacas 
100 — 


Acrescentar o 2º trabalhador 
80 H leva a aumento de produto 
de 17 sacas 


60 — 










Produto marginal 
do trabalho 
MPL = AQ/AL 


Quantidade Quantidade 
de trabalho L de trigo Q 


(trabalhadores) (sacas) (sacas por trabalhador) 
Produto total, PT 

0 0 

19 
1 19 

17 
2 36 

15 
3 51 

13 
4 64 

11 
5 75 

9 
6 84 

7 
7 91 

5 
8 96 





7 8 


Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


A tabela mostra a função de produção, a relação entre a 
quantidade do insumo variável (trabalho, medido pelo número 
de trabalhadores) e a quantidade de produto (sacas de trigo) 
para uma dada quantidade de insumo fixo. Ela calcula também 
o produto marginal do trabalho na fazenda de George e 
Martha. 


Agora podemos explicar o significado da inclinação da 
curva de produto total: é igual ao produto marginal do 
trabalho. Recordemos do Apêndice do Capítulo 2 que a 
inclinação de uma linha é igual à mudança vertical sobre a 
mudança horizontal. Isso implica que a inclinação da cur- 
va de produto total é a mudança na quantidade de produ- 
to (a mudança vertical) dividida pela mudança na quanti- 
dade de trabalho (a mudança horizontal). Isto, como po- 
demos ver da Equação 8-1, é simplesmente o produto 
marginal do trabalho. O fato de que o produto marginal 
do primeiro trabalhador é 19 significa também que a incli- 
nação da curva de produto total passando de zero a um 
trabalhador é 19. De modo similar, a inclinação da curva 
de produto total passando de um a dois trabalhadores é o 
mesmo que o produto marginal do segundo trabalhador, 
17, e assim por diante. 

Neste exemplo, o produto marginal do trabalho declina 
constantemente à medida que são contratados mais traba- 
lhadores. Isto é, cada trabalhador sucessivo acrescenta ao 
produto menos do que o anterior. Assim, à medida que o 
emprego aumenta, a curva de produto total se torna mais 
achatada. 

A Figura 8-2 mostra como o produto marginal do traba- 
lho depende do número de trabalhadores empregados na 


A curva de produto total mostra a função de produção em 
gráfico. Ela tem inclinação para cima porque mais trigo é 
produzido à medida que mais trabalhadores são empregados. 
Ela também se torna mais achatada porque o produto marginal 
do trabalho declina à medida que mais e mais trabalhadores 
são empregados. 


fazenda. O produto marginal do trabalho, MPL, é medido 
no eixo vertical em unidades de produto físico, sacas de tri- 
go, produzidas por cada trabalhador adicional, e o número 
de trabalhadores empregados é medido no eixo horizontal. 
Pode-se ver da tabela na Figura 8-1 que, quando se empre- 
gam cinco trabalhadores em vez de quatro, o produto au- 
menta de 64 para 75 sacas; então, nesse caso, o produto 
marginal do trabalho é 11 sacas, o mesmo número que ve- 
mos na Figura 8-2. Para indicar que 11 sacas é o produto 
marginal quando o emprego aumenta de quatro para cinco 
colocamos o ponto correspondente a essa informação entre 
os trabalhadores 4 e 5. 

Neste exemplo, o produto marginal do trabalho cai à 
medida que o número de trabalhadores aumenta. Isto é, há 
retornos decrescentes do trabalho na fazenda de George e 
Martha. Em geral, há retornos decrescentes de um insumo 
quando um aumento na quantidade desse insumo, manti- 
da fixa a quantidade de todos os outros, reduz o produto 
marginal desse insumo. 

Para captar por que podem ocorrer retornos decrescen- 
tes, imagine o que acontece à medida que George e Martha 
acrescentam mais e mais trabalhadores sem aumentar a 
quantidade de terra. À medida que o número de trabalha- 
dores aumenta, a terra é cultivada cada vez mais intensiva- 
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Produto marginal da curva de trabalho e 
para a fazenda de George e Martha (sacas por 
trabalhador) = 
O produto marginal da curva de trabalho marca o produto a E Reforio aerntscento 
marginal de cada trabalhador, o aumento na quantidade 15: 
de produtos gerada por cada trabalhador adicional. A 13 + 
mudança na quantidade de produto é medida no eixo 1h a e. 
vertical e o número de trabalhadores empregados no eixo 9 “e. 
horizontal. O primeiro empregado contratado gera um 7H i 
aumento na produção na ordem de 19 sacas, o segundo 5 “e. 
gera um aumento de 17 sacas e assim em diante. A curva Produto, marginal lo trabalho, MAL 
apresenta um inclinação para baixo devido ao retorno | ! | | | | I ] 


decrescente 


mente e o número de sacas aumenta. Mas cada trabalhador 
adicional está trabalhando com uma parcela menor que o 
anterior do total de 10 acres, o insumo fixo. O resultado é 
que o trabalhador adicional não consegue produzir tanto 
produto quanto o anterior. De modo que não é surpresa 
que o produto marginal do trabalhador adicional caia. 


Produto total, produto marginal e insumo fixo 


O) | 2 3 4 5 6 7 8 
Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


O que deve ser enfatizado a respeito de retornos decres- 
centes é que, como muitas proposições em economia, tra- 
ta-se de uma proposição do tipo “tudo o mais mantido 
constante”: cada unidade sucessiva de um insumo aumen- 
tará a produção menos que a unidade anterior se a quanti- 
dade de todo os outros insumos é mantida fixa. 





(a) Curvas de produto total 


Quantidade 
de trigo 
(sacas) 


160 — 
140 — 


E epi 
at dd 
a Le ST, 
e 
60 
40 


20 











Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


Esta figura mostra como a quantidade de produto, ilustrada 
pela curva de produto total, e o produto marginal dependem 
do nível do insumo fixo. O painel (a) mostra duas curvas de 
produto total para a fazenda de George e Martha, TP, quando 
sua fazenda tem 10 acres e TP,o quando sua fazenda tem 20 
acres. Com mais terra, cada trabalhador pode produzir mais 


trigo. Desse modo, um aumento no insumo fixo desloca a curva 
de produto total para cima de TP, para TP>o. Isso implica 


Produto marginal 


(b) Curvas de produto marginal 


do trabalho 
(sacas por 
trabalhador), jo 


25 - º 


20 “ 
“ 
15 E e I S 
e 


e e 
o et 





id 
MPLig 
| 





0 1 2 3 4 5 6 7 8 
Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


também que o produto marginal de cada trabalhador é mais 
alto quando a fazenda tem 20 acres do que quando tem 10. Em 
consegiiência, um aumento da área também desloca para cima 
a curva de produto marginal do trabalho, de MPL,o para MPL>o. 
O painel (b) mostra as curvas de produto marginal do trabalho. 
Note que ambas as curvas de produto marginal do trabalho 
continuam com inclinação para baixo devido a retornos 
decrescentes. 





CAPÍTULO 8 








| O QUE É UMA UNIDADE? 
O produto marginal do trabalho (ou qualquer outro insumo) é 
* definido como o aumento na quantidade de produto quando 
“ aumenta a quantidade do insumo em uma unidade. Mas o que 
queremos dizer por “unidade” de trabalho? É uma hora adicional 
" de trabalho, uma semana adicional ou uma pessoa-ano? 
A resposta é: não importa, desde que sejamos consistentes. 
Uma fonte comum de erro em economia é confundir as unidades, 
: digamos, comparar o acréscimo ao produto de uma hora adicional 
: de trabalho com o custo de empregar um trabalhador por uma 
semana. Qualquer que seja a unidade usada, é preciso muito 
cuidado para que seja usada a mesma unidade ao longo de toda a 
análise de qualquer problema. 


O que aconteceria se os níveis de outros insumos pu- 
dessem mudar? Podemos ver a resposta na Figura 8-3. O 
painel (a) mostra duas curvas, TP;ge TPso. TPigéa curva 
de produto total da fazenda quando sua área total é 10 
acres (a mesma curva que na Figura 8-1). TP»p é a curva 
de produto total quando a fazenda aumenta para 20 
acres. Exceto quando é empregado zero trabalhador, 
TP, está situada sempre acima de TP,,, porque, com 
mais acres disponíveis, qualquer número dado de traba- 
lhadores produz mais produto. O painel (b) mostra as 
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| MALTHUS ESTAVA CERTO? 
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curvas correspondentes de produto marginal do traba- 
lho. MPL, é a curva de produto marginal do trabalho da- 
dos 10 acres para cultivo (a mesma curva que na Figura 
8-2) e MPL», é a curva de produto marginal do trabalho 
dados 20 acres. Ambas as curvas têm inclinação para bai- 
xo, pois em cada caso a quantidade de terra é fixa, ainda 
que em níveis diferentes. Mas MPL», está acima de MPL,, 
em todos os pontos, refletindo o fato de que o produto 
marginal do mesmo trabalhador é mais alto quando ele 
pode trabalhar com mais insumo fixo. 

A Figura 8-3 demonstra o resultado geral: a posição da 
curva de produto total depende das quantidades de outros 
insumos. Quando se modifica a quantidade de outros insu- 
mos, tanto a curva de produto total quanto a curva de pro- 
duto marginal do insumo restante se desloca. A importân- 
cia do pressuposto de “tudo o mais mantido constante” na 
discussão dos retornos decrescentes é ilustrada na seção 
“Para Mentes Curiosas” a seguir. 


Da função de produção às curvas de custo 


No momento em que George e Martha conhecem sua fun- 
ção de produção, eles conhecem a relação entre os insumos 
de trabalho e terra e a produção de trigo. Mas se querem 
maximizar seus lucros, eles precisam traduzir esse conhe- 


& 


A idéia de retornos decrescentes teve 
influência pela primeira vez com os escritos 
de Thomas Malthus, um pastor inglês cujo 
livro de 1798, Ensaio sobre o princípio da 
população, teve grande impacto no seu 
tempo e continua até hoje a provocar 
debates acalorados. 

Malthus argumentou que, à medida que 
a população crescia (enquanto a 
quantidade de terra permanecia fixa), um 
país teria dificuldades crescentes de 
cultivar alimentos suficientes. Embora o 
cultivo intensivo da terra pudesse 
aumentar o rendimento, cada agricultor 
sucessivo acrescentaria ao total menos que 
o anterior, à medida que o produto 
marginal do trabalho declinasse. 
Eventualmente, a produção per capita de 
alimentos (o produto médio de um 
trabalhador existente) declinaria quando a 
população excedesse um certo nível. 

Desse argumento, ele tirou uma 
conclusão forte: que a miséria era a condição 
normal da humanidade. Imagine um país em 
que a terra seja abundante e a população 
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reduzida, de modo que todo mundo tem 
muito o que comer. Então, as famílias seriam 
grandes (como eram nos Estados Unidos 
onde a terra era abundante) e, segundo 
Malthus, a população cresceria rapidamente, 
até que a pressão da população sobre a terra 
reduzisse as condições da maioria das 
pessoas a um nível em que fome e doenças 
barrariam o aumento da população. 
(Argumentos desse tipo é que levaram o 
historiador Thomas Carlyle a apelidar a 
economia de “ciência lúgubre”.) 

Felizmente, a previsão de Malthus se 
mostrou bem errada. À população mundial 
aumentou de cerca de um bilhão de pessoas 
na época de Malthus para mais de seis 
bilhões hoje, mas na maior parte do mundo 
as pessoas hoje comem melhor do que antes. 
Na Inglaterra, em particular, a população 
quintuplicou, mas isso foi acompanhado de 
um aumento drástico no padrão de vida. 

Então, Malthus estava completamente 
errado? O erro de sua previsão refuta toda a 
idéia dos retornos decrescentes? Não, nos 
dois casos. 





Em primeiro lugar, a história 
malthusiana descreve bem 57 dentre os 
últimos 59 séculos: os camponeses na 
França do século XVIII provavelmente não 
viviam muito melhor que os camponeses 
egípcios na era das pirâmides. 
Simplesmente aconteceu que o progresso 
científico e tecnológico desde o século 
XVIII tem sido tão rápido que ultrapassou 
quaisquer problemas causados por retornos 
decrescentes. 

O conceito de retornos decrescentes 
não significa que usar mais trabalho para 
produzir alimentos, mesmo que a 
quantidade de terra seja fixa, vai levar ao 
declínio do produto marginal do trabalho, 
se ao mesmo tempo ocorre uma melhoria 
radical na tecnologia agrícola. Ele significa 
que o produto marginal declina quando 
todas as outras coisas, terra, tecnologia 
agrícola e muitos outros fatores, 
permanecem iguais. E assim a feliz 
ocorrência de que as previsões de Malthus 
estavam erradas não invalida o conceito de 
retornos decrescentes. 


a aca err em rm emma 


say 
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cimento em informação sobre a relação entre a quantidade 
de produto e o custo. Vejamos como eles fazem isso. 

Para traduzir a informação sobre a função de produção 
da firma em informação sobre seu custo, precisamos saber 
quanto a firma precisa pagar por seus insumos. Suponha- 
mos que George e Martha se defrontem com um custo explí- 
cito ou implícito de $400 pelo uso da terra. Aprendemos no 
Capítulo 7 que é irrelevante se George e Martha precisam ar- 
rendar a terra de uma outra pessoa por $400 ou se eles são 
donos da terra e deixam de ganhar os $400 que obteriam se 
arrendassem a terra a outra pessoa. De todos os modos, eles 
pagam um custo de oportunidade de $400 ao usar a terra 
para cultivar trigo. Além do mais, como a terra é um insumo 
fixo, os $400 que George e Martha pagam por ela são um 
custo fixo, denotado por FC — um custo que não depende da 
quantidade de produto produzida. No mundo dos negócios, 
um custo fixo é muitas vezes mencionado como overhead. 

Pressupomos também que George e Martha têm de pa- 
gar a cada trabalhador $200. Usando sua função de produ- 
ção, George e Martha sabem que o número de trabalhado- 
res que eles precisam contratar depende da quantidade de 
trigo que pretendem produzir. Assim, o custo do trabalho, 
que é igual ao número de trabalhadores multiplicado por 
$200, é um custo variável denotado por VC, ou seja, um 





Curva de custo total da 
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custo que depende da quantidade de produto produzida. A 
soma do custo fixo e do custo variável de uma dada quanti- 
dade de produto nos dá o custo total, ou TC, daquela quan- 
tidade de produto. Podemos expressar a relação entre cus- 
to fixo e custo variável e custo total em uma equação: 


(8-2) Custo total = custo fixo + custo variável 


ou 
TC=FC+VC 


A tabela na Figura 8-4 mostra como é calculado o custo 
total da fazenda de George e Martha. A segunda coluna 
mostra o número de trabalhadores empregados. À terceira 
coluna mostra o nível correspondente de produto, tomado 
da tabela na Figura 8-1. A quarta coluna mostra o custo va- 
riável, que é igual ao número de trabalhadores multiplica- 
do por $200. A quinta coluna mostra o custo fixo, que é 
$400, independente do número de trabalhadores emprega- 
dos. À sexta coluna mostra o custo total do produto, que é 
o custo variável mais o custo fixo. 

À primeira coluna indica cada fila da tabela por uma le- 
tra, de A a I. Essas letras nos ajudarão a entender o passo se- 
guinte: traçar a curva de custo total, a curva que mostra 
como o custo total depende da quantidade de produto. 





fazenda de George e Martha vinte 
Custo total, TC 
a $2.000 pa 
A tabela mostra o custo variável, o I 
j A 1.800 . 
custo fixo e o custo total para várias H 
À 1.600 º 
quantidades de produto da fazenda a E G 
de 10 acres de George e Martha. A , F 
1.200 | º 
curva de custo total mostra como o E 
j . . 1.000 |- 9 
custo total (medido no eixo vertical) did E D 
depende da quantidade de produto o » c 
(medido no eixo horizontal). Os aid 8 
pontos indicados por letras na curva “oi A 
ES 
correspondem às filas da tabela. A | | | | | fa 
curva de custo total tem inclinação 0 19 36 51 64 15 84 91 96 
para cima porque o número de Auiamtidade plo rigo (oaças) 
trabalhadores empregados e, Quantidade Quantidade Ei : si 
de trabalho de trigo nd usto usio 
portanto, o custo total aumenta com Ponto L Q variável fixo total 
o aumento da quantidade de no gráfico (trabalhadores) (sacas) vc FC TC=FC+ VC 
produto. À curva se torna mais A o) 0 so $400 $400 
inclinada à medida que o produto 8 1 19 200 400 600 
devia [8 2 36 400 400 800 
aumenta, devido aos retornos D 3 1 600 400 1.000 
decrescentes do trabalho. E 4 64 800 400 1.200 
F 5 75 1.000 400 1.400 
G 6 84 1.200 400 1.600 
H 7 91 1.400 400 1.800 
I 8 





96 1.600 400 2.000 
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A curva de custo total de George e Martha aparece no grá- 
fico da Figura 8-4, onde o eixo horizontal mede a quantidade 
de produto em sacas de trigo e o eixo vertical mede o custo to- 
tal em dinheiro. Cada ponto na curva corresponde a uma fila 
da tabela na Figura 8-4. Por exemplo, o ponto À mostra a si- 
tuação quando é empregado zero trabalhador: o produto é 
zero e o custo total é igual ao custo fixo, $400. De modo simi- 
lar, o ponto B mostra a situação quando um trabalhador é em- 
pregado: o produto é 19 sacas e o custo total é $600, igual à 
soma de $400 de custo fixo com $200 de custo variável. 

Assim como a curva de produto total, a curva de custo 
total tem inclinação para cima: devido ao custo variável, 
quanto mais produto é produzido, maior o custo total da 
fazenda. Mas, diferente da curva de produto total, que se 
torna mais achatada à medida que o emprego aumenta, a 
curva de custo total vai ficando mais inclinada. Isto é, a in- 
clinação da curva de custo total torna-se maior à medida 
que aumenta a quantidade de produto produzido. Como 
veremos a seguir, a curva de custo total passa a ter inclina- 
ção mais forte devido aos retornos decrescentes do insumo 
variável. Para entender isso melhor, convém examinar as 
relações entre várias medidas de custo. 


O mítico mês-homem 


O conceito de retornos decrescentes foi formulado por 
economistas pela primeira vez no final do século XVII. 
Esses economistas. notadamente Thomas Malthus, obti- 
nham sua inspiração de exemplos agricolas; eles notavam, 
particularmente, que, quando um indivíduo tentava em- 


O mítico mês-homem 





Além de um certo ponto, acrescentar um programador é 

contraproducente, o produto cai e a inclinação da curva 

de produto total torna-se negativa. Nesse ponto, a curva 
de produto marginal do trabalho cruza o eixo horizontal, 
e o produto marginal do trabalho se torna negativo. 
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pregar mais trabalhadores na agricultura, ele se via obri- 
gado a cultivar terras de qualidade cada vez pior. Embora 
ainda sejam válidos, esses exemplos podem parecer um 
tanto forçados e antiquados em nossa moderna economia 
da informação. 

Contudo, a idéia de retornos decrescentes de um insu- 
mo se aplica com igual força às mais modernas atividades 
econômicas, por exemplo, a elaboração de programas de 
computador. Em 1975, Frederick P. Brooks Jr., um gerente 
de projetos na IBM nos dias em que esta dominava o negó- 
cio de computadores, publicou um livro, The Mythical 
Man-Month (O mítico mês-homem), que logo se tornou um 
clássico, tanto que uma edição especial de aniversário foi 
publicada 20 anos mais tarde. 

O capítulo que deu nome ao livro é basicamente sobre 
retornos decrescentes de escrever programas de computa- 
dor. Brooks observou que multiplicar o número de progra- 
madores trabalhando em um projeto não resultava em uma 
redução proporcional do tempo que se levava para termi- 
nar de escrever o programa. Um projeto que podia ser feito 
por um programador em 12 meses não podia ser feito por 
12 programadores em um mês, daí o “mítico mês-homem”, 
a falsa noção de que o número de linhas de códigos de pro- 
gramação produzidas era proporcional ao número de escri- 
tores de código que se empregava. De fato, acima de um 
certo número, acrescentar mais um programador para tra- 
balhar no mesmo projeto na verdade aumentava o tempo 
que levava completar o projeto. 

O argumento de O mítico mês-homcm é resumido na Fi- 
gura 8-5. À parte superior da figura mostra como a quanti- 
dade de produto do projeto, medida pelo número de li- 
nhas de código de programação produzidas por mês, varia 
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com o número de programadores. Cada programador adi- 
cional consegue menos resultados que o anterior e, depois 
de um certo ponto, um programador adicional é de fato 
contraproducente. A parte inferior da figura mostra o pro- 
duto marginal de cada programador sucessivo, que cai à 
medida que mais programadores são empregados, e even- 
tualmente se torna negativo. Em outras palavras, escrever 
programas está sujeito a retornos decrescentes tão severos 
que, a partir de algum ponto, mais programadores de fato 
têm produto marginal negativo. A fonte dos retornos de- 
crescentes está na natureza da função de produção de um 
projeto para escrever programas de computador: cada 
programador tem de coordenar seu trabalho com o dos 
demais programadores no projeto, levando a que cada 
pessoa gaste cada vez mais tempo se comunicando com as 
outras, à medida que o número de programadores aumen- 
ta. Em outras palavras, tudo o mais mantido constante, há 
retornos decrescentes do trabalho. É provável, no entan- 
to, que no caso de se aumentarem os insumos fixos dedi- 
cados a projetos de programação, digamos que se instale 
um sistema de correspondência eletrônica mais rápido, o 
problema dos retornos decrescentes de programadores 
adicionais possa ser mitigado. 

Uma resenha da reedição de The Mythical Man- 
Month resumiu as razões do retorno decrescente: “Há 
um overhead inevitável de amontoar programadores em 
paralelo. Os membros do time têm de “perder tempo” 
participando de reuniões, redigindo planos de projetos, 
trocando e-mails, negociando interfaces, submetendo-se 
a revisões de desempenho, e assim por diante... Na Mi- 
crosoft haverá pelo menos um membro do time que sim- 
plesmente desenha camisetas para o resto do time usar.” 
(de www.erch.com, resenha eletrônica de livros de com- 
putação do Dr. Dobb). 





A função de produção da firma é a relação entre quantidade 
de insumos e produto. A curva de produto total mostra como 
a quantidade de produto depende da quantidade do insumo 
variável para uma dada quantidade do insumo fixo, e sua in- 
clinação é igual ao produto marginal do insumo variável. No 
curto prazo, o insumo fixo não pode variar; no longo prazo, 
todo os insumos são variáveis. 

Quando os níveis de todos os demais insumos são fixos, po- 
dem ocorrer retornos decrescentes de um insumo, gerando 
uma curva de produto marginal com inclinação para baixo e 
uma curva de produto total que se torna mais achatada à me- 
dida que se produz maior quantidade de produto. 

O custo total de uma dada quantidade de produto é igual 
ao custo fixo mais o custo variável daquele produto. A curva 
de custo total se torna mais inclinada à medida que se pro- : 
duz mais, devido a retornos decrescentes. 
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1. A companhia de sorvetes de Bernie produz cubos de gelo 
usando uma máquina de 10 toneladas e eletricidade. A quan- 
tidade de produto, medida em quilos de gelo, é dada nesta 
tabela: 


Quantidade 
de gelo (kg) 


Quantidade de 
eletricidade (kw) 


0 0 
1 1.000 
2 1.800 
3 2.400 
4 2.800 


a. Qual é a quantidade de insumo fixo? Qual é a quantidade de 
insumo variável? 

b. Elabore uma tabela do produto marginal do insumo variável. 
Ela apresenta retornos decrescentes? 

c. Suponha que um aumento de 50% no tamanho do insumo 
fixo aumente o produto em 100% para qualquer quantidade 
dada de insumo variável. Qual é agora o insumo fixo? Elabo- 
re uma tabela mostrando a quantidade de produto e o pro- 
duto marginal neste caso. 


As respostas estão no fim do livro. 


DOIS CONCEITOS-CHAVE: 
CUSTO MARGINAL E CUSTO MÉDIO 


Acabamos de ver como se deriva a curva de custo total da 
firma a partir de sua função de produção. O passo seguinte 
será olhar mais de perto o custo total ao derivar duas medi- 
das extremamente úteis: o custo marginal e o custo médio. 
Como veremos, essas duas medidas de custo da produção 
têm uma relação entre elas que pode surpreender. Além do 
mais, elas serão essenciais no Capítulo 9, onde serão usa- 
das para analisar a decisão de produto da firma e a curva de 
oferta do mercado. 


Custo marginal 


Definimos custo marginal no Capítulo 7: é a mudança no 
custo total gerada por produzir uma unidade adicional de 
produto. Já vimos que o produto marginal é mais fácil de 
calcular quando há dados de produto segundo incremen- 
tos de uma unidade de insumo. De modo similar, o custo 
marginal é mais fácil de calcular se temos dados de custo 
total conforme incrementos de uma unidade de produto. 
Quando os dados se apresentam em incrementos menos 
práticos, continua sendo possível calcular o custo marginal 
em um dado intervalo. Mas, para simplificar, vamos traba- 
lhar com um exemplo em que os dados se apresentam em 


incrementos convenientes. 
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Botas Ben produz calçados de couro; a Tabela 8-1 mos- 
tra como os seus custos por dia dependem do número de 
botas produzidas por dia. A firma tem um custo fixo de 
$108 por dia, registrado na segunda coluna, que representa 
o custo diário de sua máquina de fazer botas. À terceira co- 
luna mostra o custo variável, e a quarta coluna mostra o 
custo total. O painel (a) da Figura 8-6 representa a curva de 
custo total. Tal como a curva de custo total da fazenda de 
George e Martha na Figura 8-4, esta curva tem inclinação 
para cima, tornando-se mais inclinada à medida que nos 
movemos para a direita. 

O significado da inclinação da curva de custo total se 
mostra na quinta coluna da Tabela 8-1, que calcula o custo 
marginal: o custo de cada unidade adicional. A fórmula ge- 
ral do custo marginal é 


(8-3) Custo marginal = 


Mudança no custo total 








Mudança na quantidade de produto 


Mudança no custo total gerada 
por uma unidade adicional de produto 
ou 


MC = ATC/AQ 
Como no caso do produto marginal, o custo marginal é 
igual à mudança vertical (o aumento no custo total) dividi- 
da pela mudança horizontal (aumento na quantidade de 
produto). Assim como o produto marginal é igual à incli- 


TABELA 8-1 


: Custos de Botas Ben 
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nação da curva de produto total, o custo marginal é igual à 
inclinação da curva de custo total. 

Agora podemos entender por que a curva de custo total 
se torna mais inclinada quando nos movemos para a direi- 
ta: como se pode ver na Tabela 8-1, o custo marginal de Bo- 
tas Ben aumenta à medida que o produto aumenta. O pai- 
nel (b) na Figura 8-6 mostra a curva de custo marginal cor- 
respondente aos dados da Tabela 8-1. Note que, assim 
como na Figura 8-2, representamos o custo marginal de 
aumentar o produto de zero para um par de botas a meio 
caminho zero e um; representamos o custo marginal de au- 
mentar o produto de um para dois pares de botas a meio ca- 
minho entre um e dois, e assim por diante. 

Por que a curva de custo marginal tem inclinação para 
cima? Porque há retornos decrescentes de insumos neste 
exemplo. À medida que o produto aumenta, o produto 
marginal do insumo variável declina. Isso implica que cada 
vez mais insumo variável tem de ser usado para produzir 
cada unidade adicional de produto, quando a quantidade 
de produto já produzido aumenta. E como cada unidade de 
insumo variável tem de ser paga, o custo por unidade adi- 
cional de produto também aumenta. 

Ademais, recordemos que o achatamento da curva de 
produto total também se deve a retornos decrescentes dos 
insumos na produção: o produto marginal de um insumo 
cai à medida que mais desse insumo é usado, enquanto as 
quantidades dos demais insumos são fixas. O achatamento 
da curva de produto total à medida que o produto aumenta 
e o aumento da inclinação da curva de custo total à medida 
que aumenta o produto são simplesmente dois lados do 


Quantidade de botas Custo fixo Custo variável Custo total Custo marginal de um 
Q (pares) FC VC TC=FC+VC par MC = ATC/AQ 
0 $108 30 $108 
1 108 12 120 $12 
2 108 48 156 36 
3 108 108 216 so 
| 4 108 192 300 ea 
108 
5 108 300 408 
132 
6 108 432 540 
156 
i 7 108 588 696 
i 180 
í 8 108 768 876 
| 204 
| 9 108 972 1.080 Sê 
E 10 1 : 1.308 
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Curvas de custo total e marginal de Botas Ben 
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(a) Custo total 





Custo 
8º par de botas 
$1.400 É aumenta o custo r 
, total em $180 e 
1.200 - 
1000 L  2ºpar de botas º 
aumenta o custo e 
800 — total em 536 
600 H o 
400 H e 
a e 
200 
, e! 
] | L Ê l | | | L | 





0 123 4 5 6 7/8 9/40 
Quantidade de botas (pares) 


O painel (a) mostra a curva de custo total da Tabela 8-1. Tal 
como a curva de custo total na Figura 8-4, ela tem inclinação 
para cima, que se torna mais forte à medida que nos movemos 


mesmo fenômeno. Isto é, à medida que o produto aumen- 
ta. o custo marginal do produto também aumenta, porque 
o produto marginal do insumo variável está caindo. 

Voltaremos ao custo marginal no Capítulo 9, onde con- 
sideramos a decisão sobre a quantidade de produto a pro- 
duzir que maximiza o lucro da firma. 


Custo médio 


Além dos custos total e marginal, convém calcular uma 
medida mais: o custo total médio, com frequência denomi- 
nado simplesmente custo médio. O custo total médio é o 
custo total dividido pela quantidade produzida de produto: 
isto €, € igual ao custo total por unidade de produto. Se de- 
notamos o custo total médio por ATC, a equação é a se- 


guinte: 


Custo total 





(8-1) ATC = =TC/Q 


Quantidade de produto 


O custo total médio é importante porque informa ao 
produtor quanto custa produzir a unidade média ou típica 


de produto. O custo marginal, enquanto isso, informa ao 
produtor quanto custa produzir uma unidade adicional de 
produto. Embora tenham aparência similar, essas duas me- 
didas de custo normalmente diferem. E a confusão entre 
elas é fonte de erro em economia, tanto em sala de aula 
quanto na vida real, como se ilustra na seção “Economia 
em Ação” adiante (sobre o custo da energia). 


Custo do par 


(b) Custo marginal 


$250 


200 - 
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100 rd 
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para a direita. O painel (b) mostra a curva de custo marginal. 
Ela também tem inclinação para cima, refletindo retornos 
decrescentes do insumo variável. 


A Tabela 8-2 usa dados de Botas Ben para calcular o cus- 
to médio. Por exemplo, o custo total de produção de quatro 
pares de botas é $300, constituídos de $108 de custo fixo e 
$192 de custo variável (ver Tabela 8-1). Podemos ver da 
Tabela 8-2 que, à medida que a quantidade de produto au- 
menta, o custo total médio primeiro cai e depois sobe. 

A Figura 8-7 representa esses dados para traçar a curva 
de custo total médio, que mostra como o custo total médio 
depende do produto. Como antes, o custo em dinheiro é 
medido no eixo vertical, e a quantidade de produto medida 
no eixo horizontal, À curva de custo total médio tem clara- 
mente um formato em U, que corresponde a que o custo to- 
tal médio primeiro cai e depois sobe, à medida que o pro- 
duto aumenta. Os economistas acham que tais curvas de 
custo total médio de formato em U são a norma para os 
produtores de muitas indústrias. 

Para ajudar nosso entendimento de por que as curvas de 
custo total médio têm formato em U, a Tabela 8-2 decom- 
põe o custo total em seus dois componentes, custo fixo mé- 
dio e custo variável médio. Custo fixo médio, ou AFC, é o 
custo fixo dividido pela quantidade de produto, também 
conhecido como custo fixo por unidade de produto. Por 
exemplo, se Botas Ben produz quatro pares de botas, o cus- 
to fixo médio é $108/4 = $27 para cada par de botas. Custo 
variável médio, ou AVC, é o custo variável dividido pela 
quantidade de produto, também conhecido como custo va- 
riável por unidade de produto. Quando o produto são qua- 
tro pares de botas, o custo variável médio é $192/4 = $48 
por par. Em forma de equações, temos 











CAPÍTULO 8 
(8.5) AFC-= Custo fixo =FC/Q 
Quantidade de produto 
AVC = Custo variável =VC/Q 








Quantidade de produto 


Custo total médio é a soma do custo fixo médio e do 
custo variável médio; tem formato em U porque esses com- 
ponentes se movem em direção oposta à medida que o pro- 
duto cresce. 

O custo fixo médio cai à medida que mais produto é 
produzido, porque o numerador (o custo fixo) é um nú- 
mero fixo, mas o denominador (a quantidade de produ- 
to) aumenta junto com a produção. Uma outra maneira 
de ver essa relação é que, à medida que mais produto é 
gerado, o custo fixo se espalha por mais unidades de pro- 
duto; o resultado final é que o custo fixo por unidade de 
produto, ou seja, o custo fixo médio, cai. Podemos obser- 
var esse efeito na quarta coluna da Tabela 8-2: o custo 
fixo médio se reduz continuamente à medida que o pro- 
duto aumenta. 

O custo variável médio, contudo, sobe à medida que au- 
menta o produto. Como vimos, isso reflete os retornos de- 
crescentes do insumo variável: cada unidade adicional de 
produto incorre em mais custo variável do que incorre a 
unidade anterior. Assim, o custo variável aumenta mais ra- 
pidamente do que aumenta a quantidade de produto. 

Por conseguinte, o aumento do produto tem dois efeitos 
opostos sobre o custo médio total: o “efeito do custo fixo 
que se distribui” e o “efeito do retorno decrescente”: 


Efeito de distribuição do custo fixo: quanto maior a 
quantidade de produto, mais a produção pode compar- 
tilhar o custo fixo, baixando dessa forma o custo fixo 
médio. 


TABELA 8-2 






' Custos médios de Botas Ben 





Quantidade Custo Custo médio total 
de botas total por par 
Q (pares) TC ATC = TC/Q 
1 $120 $120,00 
2 156 78,00 
3 216 72,00 
4 300 75,00 
5 408 81,60 
Í 6 540 90,00 
| 7 696 99,43 
| 8 876 109,50 
Í 9 1.080 120,00 
Í 10 1.308 130,80 
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= Efeito de retorno decrescente: quanto maior a quanti- 
dade de produto, mais insumo variável é necessário 
para produzir unidades adicionais e, assim, mais alto o 
custo variável médio. 


A níveis baixos de produção, o efeito de espalhar o custo 
fixo é muito poderoso, porque mesmo pequenos aumentos 
de produto causam uma grande redução no custo fixo mé- 
dio. Assim, a níveis baixos de produção, o efeito de espa- 
lhar o custo fixo domina o efeito do retorno decrescente e 
faz com que a curva de custo médio total tenha inclinação 
para baixo. Mas, quando a quantidade de produto passa a 
ser muito elevada, o custo fixo médio fica bem pequeno, de 
modo que um aumento adicional do produto tem um efeito 
muito pequeno de espalhar custo fixo. Por outro lado, re- 
tornos decrescentes tornam-se cada vez mais importantes à 
medida que o produto aumenta. O resultado é que, quando 
o produto é elevado, o efeito dos retornos decrescentes do- 
mina o efeito de compartilhamento do custo fixo, fazendo 
com que a curva de custo total médio tenha inclinação para 
cima. No fundo da curva de custo total médio de formato 
em U, o ponto M na Figura 8-7, os dois efeitos cancelam 
um ao outro. Nesse ponto, o custo médio total atinge o seu 
nível mínimo. 

A Figura 8-8 reúne quatro membros da família das cur- 
vas de custo que derivamos da curva de custo total: a curva 
de custo marginal (MC), a curva de custo total médio 
(ATC), a curva de custo variável médio (AVC), e a curva 
de custo fixo médio (AFC). Todas elas se baseiam na infor- 
mação das Tabelas 8-1 e 8-2. Como antes, o custo é medido 
no eixo vertical, e a quantidade de produto é medida no 
eixo horizontal. 

Vejamos algumas características das várias curvas de 
custo. Antes de tudo, o custo marginal tem inclinação 
para cima, resultado dos retornos decrescentes que fa- 


Custo fixo médio Custo variável médio 





por par por par 
AFC = FC/Q AVC = VC/Q 
$108,00 $12,00 
54,00 24,00 
36,00 36,00 
27,00 48,00 
21,60 60,00 
18,00 72,00 
15,43 84,00 
13,50 96,00 
12,00 108,00 
10,80 120,00 
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Curva de custo total médio de Botas Ben 


ELSEVIER 












Custo 
por par 
A curva de custo total médio de Botas Ben tem formato 
em U. A níveis mais baixos de produção, o custo total $140 — Custo total médio, ATC 
Á Custo total 
médio cai porque o custo fixo médio decrescente, o 120 médio 
“efeito de o custo fixo se espalhar por mais unidades de go de mínimo 
produto”, domina o “efeito dos retornos decrescentes”, 
que faz com que aumente o custo variável médio. A 80 — 
níveis mais altos de produção, acontece o inverso, e o 60 ' 
custo médio total aumenta. No ponto M, que corresponde jô : 
L : 
a um produto de três pares de botas por dia, o custo : 
total médio atinge seu mínimo. 20 — : 
| | Los O Pa | | 
0 1 2 3 04.5 6 7 8 9 10 


zem com que uma unidade adicional de produto tenha 
maior custo de produção que a anterior. O custo variável 
médio também tem inclinação para cima — mais uma vez 
devido a retornos decrescentes, mas é menos inclinado 
que a curva de custo marginal. Isso porque, quando se 
mede o custo variável médio, o custo mais alto de uma 
unidade adicional de produto é dividido por todas as 
unidades e não simplesmente pelas unidades adicionais. 
Enquanto isso, o custo fixo médio tem inclinação para 
baixo, por causa do efeito de tal custo ir se dividindo en- 
tre mais unidades. 

Finalmente, note que a curva de custo marginal inter- 
cepta a curva de custo total médio vindo de baixo e a cruza 
no seu ponto mais baixo, o ponto M na Figura 8-8. Essa ca- 
racterística será estudada a seguir. 





Ê Custo 
Curvas de custo marginal e médio do par 
de Botas Ben 
$250 
Temos aqui a família das curvas de custo de Botas Ben: a 
curva de custo marginal (MC), a curva de custo total 200 
médio (ATC), a curva de custo variável médio (AVC) 
ea curva de custo fixo médio (AFC). Note que a curva nao 
de custo total médio tem formato em U e que a curva de o 
custo marginal corta a curva de custo total médio no 
fundo do U, no ponto M, correspondente ao custo total 50 
médio mínimo da Tabela 8-2 e da Figura 8-7. 
0 


| Quantidade de botas (pares) 
Produto de custo mínimo 


Custo total médio mínimo 


Para uma curva de custo total médio de formato em U, o 
custo total médio está no seu nível mínimo no fundo do U. 
Os economistas denominam a quantidade que correspon- 
de a um custo total médio minimo produto de custo míni- 
mo. No caso de Botas Ben, o produto de custo mínimo são 
três pares de botas por dia. 

Na Figura 8-8, o fundo do U encontra-se no nível de 
produto em que a curva de custo marginal cruza a curva de 
custo total médio por baixo. Será por acaso? Não, isso re- 
flete princípios gerais válidos sempre em relação às curvas 
de custo marginal e de custo total médio de uma firma: 


Na quantidade de produto de custo mínimo, o custo to- 
tal médio é igual ao custo marginal. 
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s Na quantidade de produto inferior à de custo mínimo, o 
custo marginal é inferior ao custo médio total, e o custo 
total médio está diminuindo. 

& Quando o produto é superior ao produto de custo míni- 
mo, o custo marginal é maior que o custo total médio e o 
custo total médio está aumentando. 


Para entender esse princípio, pense como sua nota em um 
curso, digamos, nota 3 em física, afeta a sua média geral no 
curso. Se a sua média geral no curso antes de receber essa nota 
era maior do que 3, essa nova nota reduz a sua média. 

De modo similar, se o custo marginal, o custo de produ- 
zir uma unidade adicional, é inferior ao custo total médio, 
produzir essa unidade extra reduz o seu custo total médio. 
Isso se mostra na Figura 8-9 pelo movimento de A, para À,. 
Nesse caso, o custo marginal de produzir uma unidade adi- 
cional de produto é baixo, como indicado pelo ponto MC, 
na curva de custo marginal. E quando o custo de produzir a 
unidade seguinte de produto é inferior ao custo total mé- 
dio, aumentar a produção leva a uma redução do custo to- 
tal médio. Assim, qualquer quantidade de produto pela 
qual o custo marginal é inferior ao custo médio tem de es- 
tar no segmento de U que tem inclinação para baixo. 

Mas, se a sua nota de física é mais alta que a média de 
suas notas anteriores, essa nova nota vai aumentar sua mé- 
dia geral no curso. De modo similar, se o custo marginal é 
maior que o custo total médio, a produção de uma unidade 
extra aumenta o custo total médio. Isso é ilustrado pelo 
movimento de B, para B, na Figura 8-9, onde o custo mar- 
ginal, MC,, é mais alto que o custo total médio. Assim, 
qualquer quantidade de produto em que o custo marginal é 
superior ao custo total médio tem de estar no segmento de 
U que tem inclinação para cima. 

Finalmente, quando uma nova nota é exatamente igual 
à sua média de notas anterior, a nota adicional não aumen- 





Relação entre curvas de custo total médio 

e de custo marginal 
E 
Para ver por que a curva de custo marginal (MC) tem de 
cortar a curva de custo total médio no mínimo do custo 
total médio (ponto M), correspondente ao produto de 
custo mínimo, devemos observar se o custo marginal é 
diferente do custo total médio. Se o custo marginal é 
inferior ao custo total médio, um aumento no produto 
tem de reduzir o custo total médio, como no movimento 
de A, para 4,. Se o custo marginal é maior que o custo 
total médio, um aumento de produto deve aumentar o 
custo total médio, como no movimento de B, para B,. 
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ta nem reduz sua média, ela permanece a mesma. Isso cor- 
responde ao ponto M na Figura 8-9: quando o custo margi- 
nal é igual ao custo total médio, temos de estar no fundo do 
U, pois somente nesse ponto o custo total médio não está 
caindo nem subindo. 


A curva de custo marginal sempre tem 
inclinação para cima? 


Até agora enfatizamos a importância dos retornos decres- 
centes, que leva a uma curva de produto marginal que sem- 
pre tem inclinação para baixo e a uma curva de custo mar- 
ginal que sempre tem inclinação para cima. Na prática, 
contudo, os economistas acreditam que curvas de custo 
marginal muitas vezes se inclinam para baixo à medida que 
a firma aumenta sua produção de zero até algum nível rela- 
tivamente baixo, passando a ter inclinação para cima so- 
mente a níveis mais elevados de produção: elas têm a apa- 
rência da curva MC na Figura 8-10. 

A inclinação para baixo na fase inicial ocorre porque uma 
firma que emprega apenas uns poucos trabalhadores muitas 
vezes não consegue aproveitar os benefícios da especialização 
do trabalho. Por exemplo, um indivíduo produzindo botas 
sozinho teria de executar todas as tarefas que isso implica: 





cortar solas, dar o formato na parte superior, costurar as peças 
etc. À medida que mais trabalhadores são empregados. eles 
podem dividir as tarefas, cada trabalhador especializando-se 
em alguma tarefa de fazer botas. Essa especialização leva a 
retornos crescentes no início e, assim, a uma inclinação para 
baixo da curva de custo marginal. Mas, no momento em que 
já há trabalhadores suficientes para permitir a especialização, 
os retornos decrescentes começam a ter impacto. De fato, as 
curvas de custo marginal típicas têm o formato de uma 
“pincelada”, como MC na Figura 8-10: são mais de formato i 
em U do que rigorosamente inclinadas sempre para cima. 
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Curvas de custo mais realistas 





Na prática, a curva de custo marginal muitas vezes 
começa com um segmento que tem inclinação para 
baixo. Quando o produto aumenta em níveis bem 
baixos a firma pode obter especialização e divisão do 
trabalho, o que leva a retornos crescentes. Em níveis 
mais altos de produto, contudo, os retornos 
decrescentes levam a uma curva de custo marginal com 
inclinação para cima. Quando o custo marginal tem um 
segmento de inclinação para baixo, o custo variável 
médio tem formato em U. Contudo, os resultados 
básicos (custo total médio de formato em U e custo 
marginal que corta pelo ponto de mínimo do custo 
total médio) permanecem os mesmos. 


Contudo, a Figura 8-10 mostra também que as caracte- 
rísticas essenciais que vimos no exemplo de Botas Ben per- 
manecem válidas: a curva de custo total médio tem formato 
em U,e a curva de custo marginal passa pelo ponto de mí- 
nimo do custo total médio bem como pelo ponto de miíni- 
mo do custo variável médio. 


O custo da energia 


Um dos grandes recursos do oeste dos Estados Unidos é 
a disponibilidade de locais adequados para produzir 
energia hidrelétrica: eletricidade gerada pela força da 
água represada por uma barragem. Quando as condições 
são boas, basicamente quando um grande rio passa por 
um vale profundo mas estreito, a energia hidrelétrica 
pode ser muito mais barata que a eletricidade usando 
combustíveis fósseis como carvão ou a energia nuclear. 
Os estados do oeste, embora tenham menos de um sexto 
da população americana, têm mais de metade da capaci- 
dade geradora do país. Essa vantagem da energia barata 
ajudou-os a atrair indústrias tais como alumínio, de uso 
intensivo de eletricidade. 

Será uma boa idéia que os governos desses estados do 
oeste incentivem mais indústrias intensivas em eletricida- 
de a mudar para suas jurisdições? Até os anos 80, é o que 
pensava a maioria dos líderes políticos e empresariais, e 
muitas indústrias intensivas em energia de fato mudaram 
para a região. Mas, então, para surpresa e revolta dos con- 
sumidores, as companhias elétricas do oeste começaram a 
exigir preços mais altos, dizendo que não tinham mais ca- 


pacidade de cobrir seu custo com as tarifas antigas. O que 
deu errado? 


ELSEVIER 


Custo por 
unidade 











Quantidade 


À resposta é que os funcionários governamentais ti- 
nham confundido o custo total médio de produzir eletrici- 
dade com seu custo marginal. Por causa dessa confusão, su- 
bestimaram o custo de oferecer eletricidade às novas in- 
dústrias que se mudavam para seus estados. 

O custo total médio de produzir eletricidade usando a 
infra-estrutura existente no oeste é baixo, porque grande 
parte da energia gerada é hidrelétrica. Mas o custo margi- 
nal de oferecer capacidade adicional é alto, porque é cada 
vez mais difícil fazer novas barragens, a maioria dos locais 
adequados já foi tomada, e considerações ambientais im- 
pedem o uso de muitos dos locais que ainda restam. 
Assim, quando novas empresas intensivas em energia mu- 
dam para o oeste, as companhias elétricas, para satisfazer 
essa nova demanda, precisam construir novas plantas de 
alto custo que funcionam na base de combustíveis fósseis 
ou energia nuclear. Por conseguinte, o custo marginal da 
eletricidade é muito mais alto que o custo total médio. 

Mas a eletricidade é um setor regulamentado (tema que 
discutiremos no Capítulo 14), e as tarifas que as companhias 
de eletricidade cobram em geral são fixadas para refletir o 
custo total médio. Isso dá origem a um efeito que parece pa- 
radoxal: quando uma nova fábrica muda para um estado do 
oeste, paga pela eletricidade que consome menos que o cus- 
to extra, ou custo marginal, em que incorre a companhia 
para suprir essa eletricidade. E assim, para cobrir seu custo 
total médio mais elevado, a companhia de eletricidade tem 
de aumentar as tarifas cobradas a todos os consumidores. 

Se os funcionários públicos tivessem entendido a di- 
ferença entre custo total médio e custo marginal, eles po- 
diam ter evitado essa armadilha — seja cobrando tarifas 
mais altas para os novos usuários, seja desestimulando 
novas empresas intensivas em energia a mudar para os 


seus estados. E 
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O custo marginal é igual à inclinação da curva de custo total. - 
Retornos decrescentes fazem com que a curva de custo mar- 
ginal tenha inclinação para cima. ' 
O custo total médio (ou custo médio) é igual à soma do custo . 
fixo médio e do custo variável médio. Quando a curva de cus- 
to total médio de formato em U tem inclinação para baixo, o 
efeito de distribuição do custo fixo domina: o custo fixo se | 
esparrama por mais unidades de produto. Quando ela tem 
inclinação para cima, o efeito dos retornos decrescentes do- 
mina: uma unidade de produto adicional exige mais insumos | 
variáveis. 

O custo marginal é igual ao custo total médio no ponto do 
produto de custo mínimo. A níveis mais elevados de produto, : 
o custo marginal é mais alto que o custo total médio, e o 
custo total médio é crescente. A níveis mais baixos de pro- 
duto, o custo marginal é mais baixo que o custo total médio, 

e o custo total médio é decrescente. 

A níveis baixos de produção, muitas vezes ocorrem retornos 
crescentes de um insumo, devido à vantagem da especializa- 
ção, fazendo com que a curva de custo marginal tenha a apa- 
rência de uma “pincelada”: inicialmente tem inclinação 
para baixo, antes de começar a ter inclinação para cima. 





1. “Torta de Maçã da Alicia” é um negócio de beira de estrada. Ali- 
cia tem de pagar $9 de aluguel por dia. Além disso, custa $1 
produzir a primeira torta do dia, e o custo de fazer cada torta 
subsegiiente custa a metade da anterior. Por exemplo, fazer a 
segunda torta custa $1,00 x 1,5 = $1,50, e assim por diante. 
a. Calcule custo marginal, custo variável, custo total médio, 

custo variável médio e custo fixo médio de Alicia quando sua 
produção diária de torta passa de zero a seis. (Dica: o custo 
variável de duas tortas é o custo marginal da primeira mais o 
custo marginal da segunda, e assim por diante.) 

b. Indique a faixa da produção de torta em que o efeito de es- 
parramar o custo fixo domina, e a faixa em que domina o 
efeito de retornos decrescentes. 

c. Que quantidade de produto de Alicia é a de custo mínimo? 
Explique por que fazer uma torta adicional baixa o custo to- 
tal médio de Alicia quando o produto é menos que o produto 
de custo mínimo. De modo similar, explique por que fazer 
uma torta adicional aumenta o custo total médio de Alicia 
quando o produto é mais que o produto de custo mínimo. 


As respostas estão no fim do livro. 


CUSTOS DE CURTO PRAZO VERSUS 
DE LONGO PRAZO . 


Até agora tratamos o custo fixo como sendo completamen- 
te fora do controle de uma firma, pois nos concentramos 
no curto prazo. Mas, como notamos antes, todos os insu- 
mos são variáveis no longo prazo: isso significa que no lon- 
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go prazo o custo fixo também pode variar. Noutros termos, 
no longo prazo o custo fixo da firma torna-se uma variável 
que ela pode escolher. Por exemplo, dado prazo suficiente, 
Botas Ben pode comprar maquinaria adicional de fazer bo- 
tas ou se desfazer de parte da maquinaria existente. Nesta 
seção, examinaremos como os custos de uma firma se com- 
portam no curto e no longo prazo. Veremos também que a 
firma escolherá seu custo fixo no longo prazo baseada na 
quantidade de produto que espera produzir. 

Comecemos supondo que Botas Ben está pensando em 
adquirir mais máquinas. A aquisição de maquinaria adicio- 
nal afetará seu custo total de duas maneiras. Primeiro, a fir- 
ma terá de alugar ou comprar maquinaria adicional; de 
qualquer modo, isso significará um custo fixo mais alto no 
curto prazo. Segundo, como os trabalhadores terão mais 
equipamento, eles se tornarão mais produtivos: menos tra- 
balhadores serão necessários para produzir qualquer pro- 
duto dado, de modo que o custo variável para qualquer 
quantidade dada de produto diminuirá. 

A tabela na Figura 8-11 mostra como a aquisição de uma 
máquina adicional afeta os custos. Em nosso exemplo ori- 
ginal, imaginamos que Botas Ben tinha um custo fixo de 
$108. A metade esquerda da tabela mostra o custo variável, 
bem como o custo total e o custo total médio, supondo um 
custo fixo de $108. A curva de custo total médio para esse 
nível de custo fixo é dada por ATC, na Figura 8-11. Vamos 
comparar isso a uma situação em que a firma compra uma 
máquina adicional de fazer botas dobrando seu custo fixo 
para $216, mas reduzindo seu custo variável para qualquer 
quantidade de produto. A metade direita da tabela mostra 
custo variável, custo total e custo total médio da firma com 
esse nível mais alto de custo fixo. A curva de custo total 
médio correspondente a $216 de custo fixo é dada por 
ATC, na Figura 8-11. 

Podemos ver da figura que, para uma pequena quanti- 
dade de produto, quatro pares de botas por dia ou menos, o 
custo total médio é menor quando Botas Ben abdica de ter 
maquinaria adicional e mantém o custo fixo mais baixo de 
$108: ATC, está abaixo de ATC,. Por exemplo, a três pares 
de botas por dia, o custo total médio é $72 sem maquinaria 
adicional e $90 com maquinaria adicional. Mas, quando o 
produto aumenta para mais de quatro botas por dia, o cus- 
to total médio da firma é mais baixo se ela adquire maqui- 
naria adicional, elevando o custo fixo para $216. Por exem- 
plo, em nove pares de botas por dia, o custo total médio é 
$120 quando o custo fixo é $108, e apenas $78 quando o 
custo fixo é $216. 

Por que o custo médio total muda dessa forma quando 
o custo fixo aumenta? Quando o produto é baixo, o au- 
mento no custo fixo pela maquinaria adicional mais do 
que compensa a redução no custo variável da produtivi- 
dade mais alta do trabalhador, isto é, há poucas unidades 
de produto pelas quais espalhar o custo fixo adicional. 
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de Botas Ben Custo de | q um nível de produto A um nível de produto 
cada par | baixo, o custo fixo ' elevado, o custo fixo 
reduzido gera custo ' elevado gera custo total 
Há um trade-off entre custo fixo mais alto s250 total médio mais baixo insira mio Du 
12 . . í y 1 f 
e custo variável mais baixo para qualquer e : 
nível dado de produto e vice-versa. ATC, é 200 : 
a curva de custo total médio ' 
E E ' j j 
correspondente a um custo fixo de $108; 150 (Eiisto fo bai) 
e : ATC, 
ela leva a um custo variável mais alto. ' 
: Em 100 ; 
ATC, é a curva de custo total médio r Gi 
ê : , º 2 
correspondente a um custo fixo mais alto, EU (Custo fixo alto) 
de $216, porém um custo variável mais ' 
baixo. A níveis de produto reduzidos, de | | | [ ! I 1 Lo 14 I 
menos de quatro pares de bota por dia, 0 E 3 - E ó E 8 9 10 
ATC, está abaixo de ATC,; o custo total Muiantidade de botas pares] 
médio é mai i m 
édio Ê mais Rana a apenas $108 de Custo fixo baixo (FC = $108) Custo fixo alto (FC = $216) 
custo fixo. Mas, à medida que o produto a Ro Custo c Custo total 
aumenta, o custo total médio é mais baixo Quantidade UasO médio total usto médio 
. K de botas variável Custo por par variável Custo por par 
com um montante mais alto de custo fixo, (pares) alto total ATC, baixo total ATC, 
de $216; quarao mais ne quatro Pares de H s12 $120 $120,00 $6 s222 $222,00 
bota por dia são produzidos, ATC, fica 2 48 156 78,00 24 240 120,00 
abaixo de ATC. 3 108 216 72,00 54 210 90,00 
4 192 300 75,00 96 312 78,00 
5 300 408 81,60 150 366 73,20 
6 432 540 90,00 216 432 72,00 
7 588 696 99,40 294 510 72,90 
8 768 876 109,50 384 600 75,00 
9 972 1.080 120,00 486 702 78,00 
10 1.200 1.308 130,80 500 816 81,60 


Assim, se Botas Ben pretende produzir menos que quatro 
pares de botas por dia, ficará em situação melhor esco- 
lhendo o nível mais baixo de custo fixo, $108, para con- 
seguir um custo total médio mais baixo na produção. 
Quando planeja produto elevado, contudo, deve adqui- 
rir as máquinas adicionais. 

Em geral, para cada nível de produto existe alguma esco- 
lha de custo fixo que minimiza o custo total médio da firma 
para aquele nível de produto. Assim, se a firma tem um nível 
desejado de produto que espera manter ao longo do tempo, 
deve escolher o nível de custo fixo adequado para aquele ni- 
vel, isto é, o nível de custo fixo que minimiza seu custo total 
médio. 

Quando estudamos uma situação em que o custo fixo 
pode mudar, é preciso levar em conta o tempo ao discutir o 
custo total médio. Todas as curvas de custo médio que exa- 
minamos até agora se definem para um dado nível de custo 
fixo, isto é, elas são definidas para o curto prazo, o período 
de tempo em que o custo fixo não varia. Para reforçar essa 
distinção, no resto do capítulo vamos nos referir a essas 
curvas de custo total médio como “curvas de custo total 
médio de curto prazo”. 


Para a maioria das firmas, é razoável supor que há mui- 
tas escolhas possíveis de custo fixo, e não apenas duas. Isso 
implica que para tal firma existirão muitas possibilidades 
de curvas de custo total médio de curto prazo, cada uma 
correspondendo a uma escolha diferente de custo fixo e 
dando origem ao que é denominado “família” das curvas de 
custo total médio de curto prazo da firma. 

Em qualquer momento dado, a firma estará em uma de 
suas curvas de custo de curto prazo, aquela correspondente a 
seu nível corrente de custo fixo; uma mudança no produto 
fará com que ela se mova ao longo dessa curva. Se a firma es- 
pera que a mudança no nível do produto é por muito tempo, é 
provável que o nível corrente de custo fixo da firma já não 
seja adequado. Havendo tempo suficiente, a firma vai querer 
ajustar seu custo fixo para um novo nível que minimize seu 
custo total médio para o novo nível de produto. Por exemplo, 
se Botas Ben estivesse produzindo dois pares de botas por dia 
com um custo fixo de $108, mas fosse aumentando sua pro- 
dução até oito pares por dia e pretendesse continuar nesse ní- 
velno futuro previsível, então no longo prazo deveria aumen- 
tar seu custo fixo até um nível que minimizasse o custo total 
médio no nível de produto de oito pares por dia. 
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Curvas de custo total médio de curto prazo 
e de longo prazo 





Se Botas Ben escolheu o nível de custo fixo que minimiza 
o custo total médio de curto prazo em uma produção de 
seis pares de botas por dia, e de fato continua 
produzindo seis pares por dia, estará na curva LRATC no 
ponto €. Mas, se produz mais ou menos no curto prazo, 
estará na curva de custo total médio de curto prazo ATCs, 
e não em LRATC. Assim, se ela produz apenas três pares 
por dia, seu custo total médio é o ponto B, e não A. Se 
ela produz nove pares por dia, seu custo total médio é 
indicado pelo ponto Y, e não X. Há economias de escala 
quando o custo total médio de longo prazo declina à 
medida que o produto aumenta, e há deseconomias de 
escala quando o custo total médio de longo prazo 
aumenta à medida que o produto aumenta. 


Suponhamos um experimento imaginário e calculemos o 
custo total médio mais baixo possível que pode ser alcançado 
para cada nível de produto, se a firma fosse escolher seu custo 
fixo para cada nível de produto. Os economistas deram um 
nome a esse experimento mental: curva de custo total médio de 
longo prazo. Especificamente, a curva de custo total médio de 
longo prazo (ou LRATC, aqui) é a relação entre produto e cur- 
va de custo total médio quando o custo fixo foi escolhido de 
modo a minimizar o custo total médio para cada nível de pro- 
duto. Quando há muitas escolhas possíveis de custo fixo, a cur- 
va de custo total médio de longo prazo tem o formato familiar 
suave em U, como se mostra por LRATC na Figura 8-12. 

Podemos agora distinguir mais nitidamente entre curto 
prazo e longo prazo. No longo prazo, quando um produtor 
tem tempo para escolher o custo fixo adequado para seu ní- 
vel desejado de produto, ele estará em algum ponto na curva 
de custo total médio de longo prazo. Mas, se o nível de pro- 
duto é alterado, a firma já não estará na curva de custo total 
médio de longo prazo e, em vez disso, estará se movendo ao 
longo de sua curva de custo total médio de curto prazo cor- 
rente. Ela só voltará a estar sobre a curva de custo total mé- 
dio de longo prazo quando reajustar seu custo fixo para o 
novo nível de produto. 

À Figura 8-12 ilustra esse ponto. À curva ATC; mostra o 
custo total médio de curto prazo se o produtor de botas es- 
colheu o nível de custo fixo que minimiza o custo total mé- 
dio a um produto de três pares de botas por dia, e isso é 
confirmado pelo fato de que, a três pares por dia, ATC; toca 
LRATC, a curva de custo total médio de longo prazo. De 
forma similar, ATC, mostra a curva de custo total médio de 
curto prazo se o produtor de botas decidiu produzir seis 
pares por dia. Ele toca LRATC em seis pares por dia. EATC, 
mostra a curva de custo total médio de curto prazo se o 
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Custo 
por par Economias de escala Deseconomias de escala 
: ATC 
: LRATC 
ATC, ATC, : 
' € ' 
0 3 6 9 


Quantidade de botas (pares) 


produtor de botas escolheu o nível de custo fixo que mini- 
miza o custo total médio se o seu produto são nove pares 
por dia. Ela toca LRATC em nove pares por dia. 

Suponha que a firma tenha decidido inicialmente estar 
em ATC,. Se a firma de fato produz seis pares de botas por 
dia, estará no ponto C tanto sobre sua curva de custo total 
médio de curto prazo quanto sobre sua curva de custo total 
médio de longo prazo. Suponha, no entanto, que a firma ter- 
mine produzindo apenas três pares de botas por dia. No cur- 
to prazo, seu custo total médio é indicado pelo ponto B em 
ATCs; já não está sobre LRATC. Se a firma tivesse sabido que 
terminaria produzindo apenas três pares por dia, teria esta- 
do em melhor situação com um custo fixo menor para ter 
um custo total médio mais baixo. Isto é, teria sido melhor es- 
colher o nível de custo fixo correspondente a ATC;. Nesse 
caso, teria estado no ponto A sobre a curva de custo total 
médio de longo prazo, situado abaixo do ponto B. 

Suponha, por outro lado, que a firma termine produzin- 
do nove pares por dia. No curto prazo, seu custo total mé- 
dio é indicado pelo ponto Y em ATC,. Mas estaria melhor 
se incorresse em um custo fixo mais alto, a fim de reduzir 
seu custo variável e mover para ATC,. Isso lhe permitiria 
alcançar o ponto X na curva de custo total médio de longo 
prazo, que está abaixo do ponto Y. 

A distinção entre curvas de custo total médio de curto pra- 
zo e de longo prazo é muito importante para entender como 
firmas de verdade operam ao longo do tempo. Uma firma que 
tenha de aumentar rapidamente o produto para atender um 
salto na demanda tipicamente verá seu custo total médio au- 
mentar consideravelmente no curto prazo, pois é difícil obter 
uma produção extra com as instalações existentes. Mas, com 


tempo para construir uma nova fábrica ou acrescentar maqui- 
naria, o custo total médio de curto prazo diminuirá. 
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Economias e deseconomias de escala 


Afinal, o que determina o formato da curva de custo total 
médio de longo prazo? A resposta é que a escala da produ- 
ção, a dimensão das operações de uma firma, é muitas ve- 
zes um determinante importante do seu custo total médio 
de longo prazo. As firmas que experimentam efeitos de es- 
cala na produção verificam que seu custo total médio de 
longo prazo muda consideravelmente, dependendo da 
quantidade de produto que elas produzem. Ocorrem eco- 
nomias de escala quando o custo total médio de longo pra- 
zo declina à medida que o produto aumenta. Como se vê na 
Figura 8-12, Botas Ben experimenta economias de escala 
aos níveis de produto de zero a seis pares, os níveis de pro- 
duto ao longo dos quais a curva de custo total médio de 
longo prazo é declinante. Há deseconomias de escala 
quando o custo total médio de longo prazo aumenta à me- 
dida que o produto aumenta. Para Botas Ben, ocorrem de- 
seconomias de escala nos níveis de produto de seis pares ou 
mais, os níveis de produto para os quais a curva de custo 
total médio de longo prazo está subindo. 

Embora não apareça na Figura 8-12, há uma terceira re- 
lação possível entre custo total médio de longo prazo e es- 
cala: as firmas experimentam retornos constantes à escala 
quando o custo total médio de longo prazo é constante à 
medida que a produção aumenta. Nesse caso, a curva de 
custo total médio de longo prazo da firma é horizontal ao 
longo dos níveis de produto para os quais os retornos à es- 
cala são constantes. 

O que explica esse efeito escala na produção? Em última 
instância, a resposta está na tecnologia de produção da fir- 
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mento de especialização permitido pela produção maior, 
ou seja, uma escala de operações maior significa que cada 
trabalhador individual pode se limitar a uma tarefa mais es- 
pecializada, tornando-se mais qualificado e eficiente na sua 
execução. Outra fonte de economias de escala é um custo 
de instalação inicial muito elevado; em algumas indústrias, 
como a automobilística, a de geração de eletricidade e a de 
refino de petróleo, é necessário um gasto inicial muito alto 
na forma de planta e equipamento para produzir qualquer 
nível de produto. Como veremos no Capítulo 14, onde es- 
tudamos o monopólio, economias de escala têm implica- 
ções importantes sobre como firmas e setores industriais 
interagem e se comportam. 

Deseconomias de escala, por outro lado, tipicamente 
surgem em grandes firmas devido a problemas de coorde- 
nação e comunicação: à medida que a firma aumenta de ta- 
manho, torna-se cada vez mais difícil e dispendioso comu- 
nicar e organizar suas atividades. Enquanto economias de 
escala induzem a firma a crescer, deseconomias de escala 
tendem a limitar seu tamanho. E quando os retornos à es- 
cala são constantes, não têm impacto sobre o custo total 
médio de longo prazo da firma: é o mesmo para produzir 
uma unidade ou 100.000. 


Resumindo custos: o curto e o longo prazo 


Para que uma firma tome as melhores decisões sobre quan- 
to produzir, ela tem de entender como seus custos se rela- 
cionam com a quantidade de produto que decide produzir. 
A Tabela 8-3 resume os conceitos e medidas de custo que 


ma. Economias de escala com frequência surgem do au- | aprendemos. 
TABELA 8-3 
' Conceitos e medidas de custo 
Medidas Definição Termo para as fórmulas matemáticas 
- Curto prazo Custo fixo Custo que não depende da quantidade FC 
produzida 
Custo fixo médio Custo fixo por unidade de produto AFC = FC/Q 


Curto prazo e Custo variável 


: longo prazo 
i Custo variável médio 


Custo total variável 


Custo total médio 
(custo médio) 





Custo marginal 


Longo prazo : 
longo prazo 


Custo que depende da quantidade produzida vc 
Custo variável por unidade de produto AVC = VC/Q 


Soma do custo fixo (curto prazo) e do custo TC = FC (curto prazo) + VC 
Custo total por unidade de produto ATC = TC/Q 


Mudança no custo total gerada por produzir MC = ATC/AQ 
uma unidade adicional de produto 


Custo total médio de Custo médio quando o custo fixo foi LRATC 
escolhido de modo a minimizar o custo total 


À para cada nível de produto 
Fe A CA DP TES A E STAGE OU AE PE ER OS DUE E Saca Serem 
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Nada como o negócio da neve 


Quem já viveu em uma cidade onde neva muito, como Chi- 
cago, e em uma cidade onde só ocasionalmente cai neve, 
como Washington, conhece as diferenças de custo total 
que resultam de escolhas diferentes de custo fixo. 

Em Washington, mesmo uma queda de neve menor — 
digamos, três ou quatro centímetros durante a noite — basta 
para criar o caos no transporte na manhã seguinte. A mes- 
ma queda de neve em Chicago quase não tem efeito. A ra- 
zão não é que o pessoal de Washington seja fracote e o de 
Chicago seja mais valente no frio; é que Washington, onde 
a neve é rara, tem apenas uma fração do equipamento para 
limpar neve que existe nas cidades onde a neve pesada faz 
parte do cotidiano. 

Nesse sentido, Washington e Chicago são como dois 
produtores que esperam produzir níveis diferentes de pro- 
duto, onde o “produto” é a remoção da neve. Washington, 
que raramente tem muita neve, optou por um baixo nível 
de custo fixo na forma de equipamento de remoção de 
neve. Isso faz sentido em circunstâncias normais, mas dei- 
xa a cidade despreparada quando há uma grande nevasca. 
Chicago, que sabe que vai enfrentar muita neve com fre- 
quência, optou por um custo fixo mais alto para poder res- 
ponder efetivamente. 


No longo prazo, as firmas escolhem o custo fixo de acordo 
com o produto esperado. Um custo fixo mais alto reduz o 
custo total médio quando o produto é elevado. Um custo 
fixo mais baixo reduz o custo total médio quando o produto 
é reduzido. 

Há muitas possibilidades de curvas de custo total médio de 
curto prazo, cada uma correspondendo a um nível diferente 
de custo fixo. A curva de custo total médio de longo prazo, 
LRATC, mostra o custo total médio no longo prazo quando a 
firma escolheu o custo fixo que minimiza o custo total mé- 
dio para cada nível de produto. 

A firma que ajustou plenamente seu custo fixo ao seu nível 
de produto vai operar em um ponto que está tanto sobre sua 
curva de custo total médio de curto prazo quanto sobre sua 
curva de custo total médio de longo prazo. Uma mudança de 
produto move a firma ao longo de sua curva de custo total 
médio de curto prazo corrente. Depois de reajustar seu custo 
fixo, a firma passa a operar em uma nova curva de custo to- 
tal médio de curto prazo e se situa na curva de custo total 
médio de longo prazo. 

Efeitos de escala advêm da tecnologia de produção. Econo- 
mias de escala tendem a tornar as firmas maiores. Deseco- . 
nomias de escala tendem a limitar seu tamanho. Com re- 
tornos constantes à escala, a dimensão não tem efeito. 
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1. A tabela mostra três combinações possíveis de custo fixo e cus- 
to variável médio. 





Escolha Custo fixo Custo variável médio 
1 $8.000 $1,00 
2 12.000 0,75 
3 24.000 0,25 


a. Para cada uma das três opções, calcule o custo total médio 
de produzir 12.000, 22.000 e 30.000 unidades. Para cada 
uma dessas quantidades, qual é a escolha que resulta no 
custo total médio mais baixo? 

b.Suponha que a firma que historicamente produziu 12.000 
unidades experimente um aumento forte e permanente na 
demanda que a leva a produzir 22.000 unidades. Explique 
como seu custo total médio mudará no curto prazo e no lon- 
go prazo. 

c. Explique o que a firma deveria fazer se, em vez disso, ela 
acredita que a mudança de demanda é temporária. 


2. Em cada um dos casos que se seguem, explique o tipo de efeito 
de escala que você imagina que vai ocorrer e por quê. 

a. Uma firma de televendas em que os empregados fazem cha- 
madas para vender algo, usando computadores e telefones. 

b.Uma firma de decoração de interiores em que os projetos 
se baseiam no conhecimento e experiência do dono da 
firma. 

c. Uma companhia de mineração de diamantes. 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE e 


Vimos de que modo se deve usar informação sobre como 
a firma produz para analisar os custos da firma. O passo 
seguinte é passar da análise dos custos para a análise da 
curva de oferta. Para entender a curva de oferta de um 
bem particular, temos de ver como a firma maximizado- 
ra de lucro escolhe sua quantidade de produto e como 
ela decide se entra ou sai do setor industrial que produz 
tal bem. 


RESUMO > >>> >>>>>>5>>>5>>> 


1. Arelação entre insumos e produto é a função de produção do 
produtor. No curto prazo, a quantidade de um insumo fixo 
não pode variar, mas a quantidade de um insumo variável 
pode. No longo prazo, as quantidades de todos os insumos 
podem variar. Para um dado montante de insumo fixo, a cur- 
va de produto total mostra como a quantidade de produto 
muda à medida que muda a quantidade do insumo variável. 
Podemos calcular também o produto marginal de um insu- 
mo, o aumento de produto que advém de usar uma unidade 


adicional desse insumo. 
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Ocorrem retornos decrescentes de um insumo quando 
seu produto marginal declina à medida que o insumo é 
usado, mantidas fixas as quantidades de todos os demais 
insumos. 

O custo total, representado pela curva de custo total, é igual à 
soma do custo fixo, que não depende da quantidade de pro- 
duto, e do custo variável, que depende da qualidade do pro- 
duto. Devido a retornos decrescentes, o custo marginal, o 
acréscimo de custo total gerado por produzir uma unidade 
adicional do produto, normalmente sobe à medida que o pro- 
duto aumenta. 

Custo total médio (também conhecido como custo médio), 
custo total dividido pela quantidade de produto, é o custo da 
unidade de produto média, enquanto o custo marginal é o 
custo de uma unidade adicional produzida. Os economistas 
acreditam que curvas de custo total médio de formato em U 
são típicas, porque o custo total médio se compõe de duas 
partes: custo fixo médio, que cai quando o produto aumenta 
(pelo efeito de espalhar o custo fixo por mais unidades) e cus- 
to variável médio, que aumenta com o produto (por efeito 
dos retornos decrescentes). 

Quando o custo total médio tem formato em U, o fundo do U 
é o nível de produto pelo qual o custo total médio é minimi- 
zado, o ponto de produto de custo mínimo. Este é também o 
ponto no quala curva de custo marginal cruza a curva de cus- 
to total médio vindo debaixo. Devido a ganhos de especiali- 
zação, a curva de custo marginal pode inicialmente ter incli- 
nação para baixo, antes de começar a ter inclinação para 
cima, dando-lhe a aparência de uma “pincelada”. 

No longo prazo, um produtor pode mudar seu insumo fixo e 
o seu nível de custo fixo. Ao aceitar um custo fixo mais alto, a 
firma pode baixar seus custos variáveis para qualquer nível 
de produto, e vice-versa. À curva de custo total médio de 
longo prazo mostra a relação entre produto e custo total mé- 
dio, quando o custo fixo [oi escolhido de modo a minimizar o 
custo total médio em cada nível de produto. A firma se move 
ao longo de sua curva de custo total médio de curto prazo 
quando aumenta o produto, e volta a um ponto que está ao 
mesmo tempo sobre as duas curvas de custo total médio, a de 
curto prazo e a de longo prazo, no momento em que ajusta 
seu custo fixo ao seu novo nível de produto. 

À medida que o produto aumenta, há economias de escala se 
o custo total médio de longo prazo declina; há deseconomias 
de escala se ele aumenta; e retornos constantes à escala se 
ele permanece o mesmo. Os efeitos de escala dependem da 
tecnologia da produção. 


Função de produção, p. 158 


Insumo fixo, p. 158 


Insumo variável, p. 158 


Longo prazo, p. 158 


Curto prazo, p. 158 


Curva de produto total, p. 158 


Produto marginal, p. 158 


Retornos decrescentes de um insumo, p. 159 
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Custo fixo, p. 162 

Custo variável, p. 162 

Custo total, p. 162 

Curva de custo total, p. 162 

Custo total médio, p. 166 

Custo médio, p. 166 

Curva de custo total médio de formato em U, p. 166 
Custo fixo médio, p. 166 

Custo variável médio, p. 166 

Produto de custo mínimo, p. 168 

Curva de custo total médio de longo prazo, p. 173 
Economias de escala, p. 174 

Deseconomias de escala, p. 174 

Retornos constantes à escala, p. 174 


PROBLEMAS > >>> >>> >>>5>5>5>> 


1. Sorvetes Marty é uma pequena loja que vende sorvete em 
uma cidade universitária. Marty é dono de três máquinas de 
fazer sorvete, e seus outros insumos são refrigeradores, mis- 
tura para sorvete, copinhos, coberturas e trabalhadores, é ób- 
vio. Ele estima que sua função de produção diária, quando 
muda a quantidade de trabalhadores empregados (e, ao mes- 
mo tempo, é claro, de mistura para sorvete, copinhos etc.) é 
aquela que se mostra na tabela a seguir. 


Quantidade de trabalho 
(trabalhadores) 


Quantidade de sorvete 
(copinhos) 


0 
110 
200 
210 
300 
320 
330 


SU E wnmnnOoO 


a. Quais são os insumos fixos e quais as variáveis na produ- 
ção de sorvete? 

b. Trace a curva de produto total. Ponha a quantidade de 
trabalho no eixo horizontal e a quantidade de sorvete no 
eixo vertical. 

c. Qualéo produto marginal do primeiro trabalhador? E do 
segundo? E do terceiro? Por que o produto marginal de- 
clina quando o número de trabalhadores aumenta? 

2. A função de produção de Sorvetes Marty é dada no Proble- 
ma 1. Marty paga $80 por dia a cada um de seus trabalhado- 
res. O custo dos outros insumos variáveis é 80,50 por copi- 
nho de sorvete. Seu custo fixo é $100 por dia. 

a. Qual é o custo variável e o custo total de Marty quando 
ele produz 110 copinhos de sorvete? E 200 copinhos? 
Calcule o custo variável e o custo total para cada nível de 
produto dado no Problema 1. 

b. Trace a curva de custo variável de Marty. No mesmo dia- 


grama trace sua curva de custo total. 








Quantidade de carros 





entanto 
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CAPÍTULO 8 


c. Qual é o custo marginal por copinho para os primeiros 
110 copinhos de sorvete? E para os 90 copinhos seguin- 
tes? Calcule o custo marginal de todos os demais níveis 
de produto. 

A função de produção de Sorvetes Marty é dada no Proble- 

ma 1. Os custos são dados no Problema 2. 

a. Para cada um dos níveis dados de produto, calcule o cus- 
to fixo médio (AFC), o custo variável médio (AVC) e o 
custo total médio (ATC) por copinho de sorvete. 

b. Em um diagrama, trace as curvas de custo fixo médio cus- 
to variável médio e custo total médio. 

c. Que princípio explica por que o custo fixo médio declina 
à medida que o produto aumenta? Que princípio explica 
por que o custo variável médio aumenta à medida que o 
produto aumenta? Explique suas respostas. 

d. Quantos copinhos de sorvete são produzidos quando o 
custo total médio é minimizado? 

A tabela a seguir mostra o custo total de uma fábrica de auto- 

móveis ao produzir carros. 


Custo total 


$500.000 
540.000 
560.000 
570.000 
590.000 
620.000 
660.000 
720.000 
800.000 
920.000 
1.100.000 


OO STAR wrnrnrHO 


Ps 
o 


a. Qualo custo fixo dessa manufatura? 
Para cada nível de produto, calcule o custo variável. Para 
cada nível de produto exceto O, calcule o custo variável 
médio, o custo total médio e o custo fixo médio. Qual é o 
produto de custo mínimo? 

c. Para cada nível de produto, calcule o custo marginal des- 
sa manufatura. 

d. Em outro diagrama, trace as curvas de custo variável mé- 
dio, custo total médio e custo marginal dessa manufatura. 

Flores Maravilha é uma florista especializada em arranjos para 

casamentos, formaturas e outros eventos. Flores Maravilha 

tem um custo fixo relativo ao espaço e ao equipamento de 

$100 por dia. Ela paga a cada trabalhador $50 por dia. A fun- 

ção de produção diária de Flores Maravilha se mostra a seguir. 


Quantidade de trabalho Quantidade de arranjos 


(trabalhadores) florais 
0 0 
1 5 
2 9 
3 12 
4 14 
5 15 


a. Qual é o produto marginal do primeiro, do segundo, do 
terceiro, do quarto, e do quinto trabalhadores? Qual é o 
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princípio que explica por que o produto marginal por tra- 
balhador declina à medida que aumenta o número de 
trabalhadores empregados? 

b. Qual é o custo marginal de produzir cada um dos cinco 
primeiros arranjos florais? E do sexto ao nono arranjos? 
E dos demais níveis de produto? Que princípio explica 
por que o custo marginal por arranjo floral aumenta à 
medida que aumenta o número de arranjos? 


6. Você tem a informação que se mostra na tabela a seguir sobre 


custos de uma firma. Complete os dados que faltam. 


í Custo Custo 
| Custo Custo total variável 
* Quantidade total marginal médio médio 
Ê 
| $20 
$20 
1 Ê ? ? 
10 
2? ? ? ? 
16 
3 ? ? ? 
20 
4 ? ? ? 
24 
5 ? 2 2 
7. Avalie cada uma das afirmações seguintes. Se a afirmação é 





verdadeira, explique por que; se é falsa, identifique o erro e 

tente corrigi-lo. 

a. Um produto marginal decrescente nos informa que o cus- 
to marginal deve estar subindo. 

b. Com o aumento no custo fixo, aumenta o produto de cus- 
to mínimo. 

c. Um aumento no custo fixo aumenta o custo marginal. 
Quando o custo marginal está acima do custo total mé- 
dio, o custo total médio deve estar caindo. 


Mark e Jeff operam uma pequena empresa que produz bolas 
de futebol. Seu custo fixo é $2.000 por mês. Eles podem con- 
tratar trabalhadores por $1.000 mensais por trabalhador. Sua 
função de produção mensal para bolas de futebol aparece na 
tabela a seguir. 


Quantidade de trabalho Quantidade 
(trabalhadores) de bolas 
0 0 
1 300 
2 800 
3 1.200 
4 1.400 
5) 1.500 


a. Para cada quantidade de trabalho, calcule o custo variável 
médio, o custo fixo médio, o custo total médio e o custo 
marginal, 


b. Em um diagrama, trace as curvas de custo variável médio, 
custo total médio e custo marginal. 


c. A que nível de produto o custo total médio de Mark e Jeff 
é minimizado? 





9. 


10 


11. 
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Você produz uma bugiganga qualquer. Atualmente você pro- 

duz quatro bugigangas a um custo total de $40. 

a. Qual é seu custo total médio? 

b. Suponha que você possa produzir mais uma bugiganga, 
a quinta, ao custo marginal de $5. Caso você produza essa 
quinta, qual será seu custo total médio? Seu custo total 
médio aumenta ou diminui? Por quê? 

c. Suponha que, em vez disso, você possa produzir mais 
uma unidade ao custo marginal de $20. Se você produz 
essa quinta unidade, qual será seu custo total médio? Seu 
custo total médio aumenta ou diminui? Por quê? 

Em suas aulas de economia, cada conjunto de exercícios fei- 
tos em casa recebe notas, sendo a nota máxima 100. Você 
completou nove dos 10 conjuntos de problemas, e sua média 
atual é 88. Que notas o seu 10º conjunto de problemas deve 
receber para você aumentar sua média de notas? Que notas 
reduzirão sua média? Explique. 
Don tem uma pequena empresa de misturar concreto. Seu 
custo fixo é o custo da maquinaria de bater concreto e seus ca- 
minhões misturadores. Seu custo variável é o custo de areia, 
pedregulho e outros insumos para produzir concreto; a gaso- 
lina e a manutenção da maquinaria e dos caminhões: e seus 
trabalhadores. Ele está tentando decidir quantos caminhões 
misturadores comprar. Estimou os custos na tabela a seguir, 
com base em estimativa do número de encomendas que sua 
empresa receberá por semana. 


Custo variável 


Quantidade Custo 20 40 60 
de caminhões fixo pedidos pedidos pedidos 
2 $6.000 $2.000 $5.000 $12.000 
3 7.000 1.800 3.800 10.800 
4 8.000 1.200 3.600 8.400 


12. 


a. Para cada nível de custo fixo, calcule o custo total de Don 
ao produzir 20, +) c 60 pedidos por semana. 

b. Se Don produzir 20 pedidos por semana, quantos cami- 
nhões deverá comprar. e qual será seu custo total mé- 
dio? 

Considere o negócio de misturar concreto de Don descrito no 

Problema 11. Suponha que Don compre três caminhões, es- 

perando produzir +0 pedidos por semana. 





13 


14 
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a. Suponha que no curto prazo o negócio caia para 20 pedi- 
dos por semana. Qual é o custo total médio de Don para 
cada pedido no curto prazo? Qual será seu custo total mé- 
dio por pedido no curto prazo se o negócio pular para 60 
pedidos por semana? 

b. Qual é o custo total médio de longo prazo de Don para 20 
pedidos por semana? Explique por que o custo total mé- 
dio de curto prazo de produzir 20 pedidos por semana, 
quando o número de caminhões está fixo em três, é maior 
que seu custo total médio de longo prazo de produzir 20 
pedidos por semana? 

c. Trace a curva de custo total médio de longo prazo de 
Don. Trace sua curva de custo total médio de curto prazo 
até quando ele tem três caminhões. 

Verdadeiro ou falso? Explique seu raciocínio. 

a. O custo total médio de curto prazo nunca pode ser infe- 
rior ao custo total médio de longo prazo. 

b. O custo variável médio de curto prazo nunca pode ser in- 
ferior ao custo total médio de longo prazo. 

c. No longo prazo, a escolha de um nivel mais alto de custo 
fixo desloca para cima a curva de custo total médio de 
longo prazo. 


Vagões Wolfsburg (VW) é um pequeno fabricante de auto- 
móveis. A tabela a seguir mostra o custo total médio de longo 
prazo (LRATC) de VW. 


LRATC do carro 


$30.000 
20.000 
15.000 
12.000 
12.000 
12.000 
14.000 
18.000 


Quantidade de carros 


oO SEMSA 


a. Em que níveis de produção VW experimenta economias 
de escala? 

b. Em que níveis de produção VW experimenta desecono- 
mias de escala? 

ec. Em que níveis de produção VW experimenta retornos 


constantes à escala? 








» Competição perfeita 


e curva de oferta. 





FAZENDO O QUE VEM NATURALMENTE 


s consumidores de alimentos 

nos Estados Unidos estão preo- 

cupados com questões de saúde. 

A demanda por produtos “natu- 
rais”, como frutas e vegetais cultiva- 
dos organicamente, se acelerou na úl- 
tima década. O pequeno grupo de fa- 
zendeiros que foi pioneiro em agricul- 
tura orgânica prosperou graças a pre- 
ços mais altos. 

Mas todo mundo sabia que preços 
mais altos para os produtos orgânicos 
não persistiriam, ainda que a nova de- 
manda mais alta por produtos cultiva- 
dos naturalmente continuasse: a ofer- 
ta de produtos orgânicos, ainda que 
não tivesse elasticidade-preço elevada 
no curto prazo, certamente era muito 
mais elástica a preços no longo prazo. 
Com o passar do tempo, as fazendas 
que já produziam alimentos orgâni- 
cos aumentariam sua capacidade, e os 
agricultores convencionais entrariam 
no negócio dos produtos orgânicos. 
Assim, o aumento da quantidade ofer- 
tada em resposta ao aumento de pre- 
ços seria muito maior no longo prazo 
do que no curto prazo. 

De onde vem a curva de oferta? Por 
que há diferença entre a curva de ofer- 
ta no curto prazo e no longo prazo? 
Neste capítulo, usaremos nosso co- 
nhecimento sobre custos, desenvolvi- 


do no Capítulo 8, como base para 1 


uma análise da curva de oferta. Como 
veremos, para isso é preciso entender 
o comportamento tanto de firmas in- 
dividuais quanto de todo um setor in- 
dustrial, composto dessas muitas fir- 
mas individuais. 

Neste capítulo, a análise pressu- 
põe que a indústria em questão se ca- 
racteriza pela competição perfeita. 
Começamos por explicar o conceito 
de competição perfeita ou concor- 
rência perfeita, oferecendo uma bre- 
ve introdução sobre as condições que 
dão origem a uma indústria perfeita- 
mente competitiva. Em seguida, 
mostramos como um produtor em 
competição perfeita decide quanto 
produzir. Finalmente, usamos as 
curvas de custo dos produtores indi- 
viduais para derivar a curva de oferta 
da indústria em competição perfeita. 
Ao analisar a maneira como uma in- 
dústria competitiva evolui ao longo 
do tempo, entenderemos a distinção 
entre os efeitos de curto prazo e os de 
longo prazo das mudanças na de- 
manda de uma indústria competitiva 
— tais como, por exemplo, o efeito da 
nova preferência por alimentos orgã- 
nicos nos Estados Unidos sobre o se- 
tor da agricultura orgânica. Conclui- 
remos com uma discussão aprofun- 
dada das condições necessárias para 


“a competição perfeita. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O significado de concorrência 
perfeita e as características de 
uma indústria perfeitamente 
competitiva. 


* Como um produtor tomador de 
preços determina a quantidade 
de produto que maximiza seu 
lucro. 


* Como avaliar se um produtor é ou 
não é lucrativo, e por que um 
produtor não-lucrativo pode 
continuar a operar no curto prazo. 


e Por que as indústrias se 
comportam de modo diferente 
no curto prazo e no longo prazo. 


e O que determina a curva de 
oferta da indústria tanto no 
curto prazo como no longo 
prazo. 
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Suponha que Yves e Zoe sejam fazendeiros vizinhos, am- 
bos cultivando tomate orgânico. Ambos vendem seu pro- 
duto à mesma cadeia de mercearias que vendem produtos 
orgânicos; assim, em um sentido real, Yves e Zoe compe- 
tem um com o outro. 

Isso significa que Yves deveria impedir Zoe de cultivar 
tomate ou que Yves e Zoe deveriam fazer um acordo para 
produzir menos? É quase certo que não; há centenas ou 
milhares de agricultores de tomate orgânico, e Yves e Zoe 
estão competindo com todos esses outros agricultores, 
bem como entre eles dois. Como tantos agricultores ven- 
dem tomate orgânico, se qualquer um deles produz mais 
ou menos não há um efeito mensurável sobre os preços de 
mercado. 

Quando as pessoas falam sobre concorrência comercial, 
a imagem que têm em mente é uma situação em que duas 
ou três firmas rivais batalham intensamente para ter vanta- 
gem. Mas os economistas sabem que, quando um setor de 
atividade se concentra em poucos competidores principais, 
isso é um sinal de que, de fato, a competição é bastante 
limitada. Como mostra o exemplo dos fazendeiros que 
cultivam tomate orgânico, quando a competição é suficien- 
te, não faz sentido identificar seus rivais; há tantos compe- 
tidores que não [az sentido destacar qualquer um deles 
como um rival. 

Podemos dizê-lo de outro modo: Yves e Zoe são produ- 
tores tomadores de preço. Um produtor é um tomador de 
preço quando suas ações não podem afetar o preço de 
mercado do bem que ele vende. Em consequência, um 
produtor tomador de preço considera o preço de mercado 
como dado. Quando a competição é suficiente, ou seja, 
quando a competição é o que os economistas denominam 
“perfeita”, cada produtor é um tomador de preço. E há 
uma definição similar para consumidores: um consumi- 
dor tomador de preço é um consumidor que não pode in- 
fluenciar o preço de mercado do bem através de suas 
ações. Isto é, o preço de mercado do bem não é afetado se 
o consumidor compra muito ou compra pouco desse 
bem. 


Definindo competição perfeita 


Em um mercado perfeitamente competitivo, todos os par- 
ticipantes do mercado, tanto consumidores quanto produ- 
tores, são tomadores de preço. Isto é, nem as decisões de 
consumo do consumidor individual nem as decisões de 
produção dos produtores individuais afetam o preço de 
mercado do bem. 

O modelo de oferta e demanda, introduzido no Capítulo 
3 e usado repetidamente desde então, é um modelo de mer- 
cado perfeitamente competitivo. Ele depende fundamen- 
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talmente do pressuposto de que nenhum comprador ou 
vendedor individual de um bem, sejam bilhetes de cambis- 
ta ou tomates orgânicos, acredita que pode afetar o preço 
pelo qual pode vender ou comprar o bem. 

Como regra geral, os consumidores de fato são tomado- 
res de preço. São raros os exemplos em que os consumido- 
res têm capacidade de afetar os preços que pagam. Contu- 
do, é bastante comum que produtores tenham uma capaci- 
dade significativa de afetar os preços que recebem, um fe- 
nômeno que vamos tratar no Capítulo 14. Ou seja, o mode- 
lo de competição perfeita é adequado para alguns, mas não 
para todos os mercados. Um setor industrial em que os 
produtores são tomadores de preço é denominado indús- 
tria perfeitamente competitiva. É claro que algumas in- 
dústrias não são perfeitamente competitivas; em capítulos 
posteriores veremos como analisar indústrias que não se 
adaptam ao modelo perfeitamente competitivo. 

Em que circunstâncias todos os produtores seriam to- 
madores de preço? Na seção seguinte, veremos que há duas 
condições necessárias para uma indústria perfeitamente 
competitiva, e há também uma terceira condição que está 
presente com muita frequência. 


Duas condições necessárias da competição 
perfeita 


Os mercados dos principais cereais, como trigo e milho, 
são perfeitamente competitivos: fazendeiros individuais de 
trigo e de milho, bem como compradores individuais de tri- 
go e de milho, consideram os preços de mercado como da- 
dos. Em contraste, os mercados de alguns dos alimentos fe- 
itos com esses cereais, em particular certas misturas de ce- 
reais matinais, estão longe de ser perfeitamente competi- 
tivos. Existe uma competição intensa entre marcas de ce- 
reais matinais, mas não uma competição perfeita. Quando 
entendemos a diferença entre o mercado de trigo e o mer- 
cado de um cereal matinal qualquer, entendemos as duas 
condições necessárias da competição perfeita. 

Para que uma indústria seja perfeitamente competitiva, 
ela precisa ter muitos produtores, e nenhum deles pode ter 
uma participação de mercado grande. A participação de 
mercado de um produtor é a fração do produto total da in- 
dústria representada pelo produto daquele produtor. A dis- 
tribuição das parcelas de mercado é uma diferença essen- 
cial entre a indústria de cereais e a indústria de cereais ma- 
tinais. Há milhares de fazendeiros de trigo; nenhum deles 
representa mais que uma pequena fração de 1% do total das 
vendas de trigo. Já a indústria de cereais matinais é domi- 
nada nos Estados Unidos por quatro grandes produtores: 
Kellogg's, General Mills, Post e Quaker Foods. A Kellog's 
sozinha é responsável por cerca de um terço de todas as 
vendas de cereal matinal. Os executivos da Kellog's sabem 
que, se tentarem vender mais flocos de milho, provavel- 





mente pressionarão para baixo o preço de mercado de flo- 
cos de milho. Isto é, eles sabem que suas ações influenciam 
o preço de mercado simplesmente porque eles são uma 
parcela tão grande do mercado que mudanças em sua pro- 
dução afetarão significativamente a quantidade geral ofer- 
tada. Só faz sentido pressupor que os produtores são toma- 
dores de preço quando uma indústria não tem nenhum 
participante tão grande como a Kellog's. 

Segundo, uma indústria pode ser perfeitamente competi- 
tiva somente se os consumidores consideram os produtos de 
todos os produtores equivalentes. Está claro que isso não é 
verdade no mercado de cereais matinais: os consumidores 
de flocos de aveia de uma certa marca X não consideram que 
uma mistura diferente, de marca Y, seja um bom substituto. 
O resultado é que o produtor do cereal de marca X tem algu- 
ma possibilidade de aumentar seu preço sem o temor de per- 
der todos os seus consumidores para o produtor da marca Y. 
Compare isso com o caso de um produto padronizado, 
algumas vezes denominado commodity. Os consumidores 
consideram o produto de um fazendeiro de trigo como per- 
feitamente substituível pelo produto de outro fazendeiro de 
trigo. Consequentemente, um fazendeiro não pode aumen- 
tar o preço do seu trigo sem perder todas as suas vendas para 
os outros produtores de trigo. Portanto, a segunda condição 
necessária para que uma indústria seja competitiva é que o 
produto da indústria seja padronizado. 


Livre entrada e livre saída 


Todas as indústrias perfeitamente competitivas têm muitos 
produtores com pequenas parcelas de mercado produzin- 
do um produto padronizado. A maioria das indústrias per- 
feitamente competitivas tem ainda uma outra característi- 
ca: é fácil para novas firmas entrarem no setor industrial ou 
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para as firmas que já estão nele saírem. Isto é, não há obstá- 
culos na forma de regulamentação governamental ou aces- 
so limitado a recursos essenciais impedindo novos produ- 
tores de entrar no mercado. E não há custos adicionais as- 
sociados ao fechamento de uma companhia e abandono do 
setor. Os economistas se referem à chegada de novas firmas 
em um setor industrial como entrada; e eles se referem à 
partida das firmas que deixam uma indústria como saída. 
Quando não há obstáculos para a entrada e a saída na in- 
dústria, dizemos que a indústria tem livre entrada e saída. 

A livre entrada e saída não é estritamente necessária 
para a competição perfeita. No Capítulo 4, descrevemos o 
caso da pesca de mexilhões em Nova Jersey, onde a regula- 
mentação governamental teve o efeito de limitar o número 
de barcos de pesca. Apesar disso, o número de barcos ope- 
rando é suficiente para que os pescadores sejam tomadores 
de preço. Mas a livre entrada e saída é um fator essencial na 
maioria das indústrias competitivas. Ela garante que o nú- 
mero de produtores em uma indústria possa se ajustar a 
mudanças nas condições de mercado. Em particular, ga- 
rante que os produtores em uma indústria não possam arti- 
ficialmente manter afastadas outras firmas. 

Resumindo: a competição perfeita depende de duas 
condições necessárias. Primeiro, a indústria precisa ter 
muitos produtores, cada um deles tendo uma pequena par- 
cela de mercado. Segundo, a indústria tem de produzir um 
produto padronizado. Ademais, indústrias perfeitamente 
competitivas normalmente se caracterizam por livre entra- 
da e saída. 

Como se comporta uma indústria que atende a esses três 
critérios? Como primeiro passo para responder a essa 
questão, vamos examinar de que modo um produtor indi- 
vidual em uma indústria perfeitamente competitiva maxi- 
miza o lucro. 





Uma indústria perfeitamente competitiva 
precisa produzir um produto padronizado. Mas 
basta que o produto das diferentes firmas seja 
de fato o mesmo? Não: é preciso que as 
pessoas também pensem que é a mesma coisa. 
E os produtores muitas vezes fazem grandes 
esforços para convencer os consumidores de 
que eles têm um produto distinguível, 
diferenciado, mesmo quando não têm. 
Considerem, por exemplo, champanhe, não 
aquele champanhe premium supercaro, mas 
um espumante comum. A maioria das pessoas 
não consegue perceber alguma diferença entre 
o champanhe de fato produzido na região 
francesa de Champagne, onde o produto se 
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originou, e produtos similares da Espanha ou 
da Califórnia (ou do Rio Grande do Sul). Mas o 
governo francês buscou e conseguiu proteção 
legal para as firmas da região de Champagne, 
assegurando que no mundo inteiro somente o 
espumante daquela região pode ser chamado 
de champanhe. Caso seja de outro lugar, o 
vendedor pode dizer no máximo que foi 
produzido pelo método champenoise. Isso cria 
uma diferenciação na mente dos consumidores 
e permite que os produtores de champanhe da 
região de Champagne cobrem preço mais alto. 
Um exemplo menos eurocêntrico é o dos 
produtores coreanos de kimchi, o repolho 
fermentado e condimentado que é um prato 


nacional de acompanhamento; os 
coreanos estão fazendo o possível para 
convencer os consumidores de que o 
mesmo produto embalado por firmas 
japonesas não é o verdadeiro. O objetivo, 
é claro, é garantir preços mais altos para o 
kimchi coreano. 

Então, uma indústria é perfeitamente 
competitiva quando vende produtos que 
não se distinguem exceto pelo nome, 
mas que os consumidores, por qualquer 
razão, não consideram padronizado? Não. 
Quando se trata de definir a natureza da 
competição, o consumidor sempre tem 
razão. 

DR À 
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A dor da competição 


Algumas vezes, é possível ver uma indústria se tornar per- 
feitamente competitiva. De fato, acontece regularmente no 
caso das farmacêuticas: as condições para a competição 
perfeita muitas vezes se dão logo que a patente de um re- 
médio popular expira. 

Quando uma companhia desenvolve um novo remédio, 
normalmente pode receber uma patente, ou seja, o mono- 
pólio legal que lhe dá o direito exclusivo de vender o remé- 
dio por 20 anos a partir da data de registro. Quando a pa- 
tente expira, o campo se abre para outras companhias ven- 
derem suas próprias versões do remédio, comercializado 
como “genérico” e vendido pelo seu nome médico, segun- 
do a composição, em vez do nome de marca usado pelo 
produtor original. Genéricos são produtos padronizados, 
como a aspirina, e muitas vezes são vendidos por múltiplos 
produtores. 

Um bom exemplo surgiu em 1984, quando expirou a 
patente que a Upjohn's tinha para o ibuprofeno, um anal- 
gésico que a companhia ainda comercializa com o nome de 
marca Motrin. A maioria das pessoas que usa ibuprofeno, 
assim como a maioria das pessoas que usa aspirina, agora 
compra o genérico feito por muitos produtores. 

A mudança para a competição perfeita, não por acaso, é 
acompanhada de forte queda no preço de mercado. Quan- 
do sua patente expirou, a Upjohn imediatamente baixou o 
preço do seu Motrin em 35%, mas, à medida que mais com- 
panhias começaram a vender o genérico, o preço do ibu- 
profeno acabou caindo mais dois terços. 

Dez anos mais tarde, expirou a patente do analgésico 
naproxeno, vendido com o nome de marca Naprosyn. 
Logo o genérico de naproxeno estava sendo vendido a ape- 
nas um décimo do preço original de Naprosyn. 





Nenhuma das ações de um produtor tomador de preço ou de 
um consumidor tomador de preço pode influenciar o preço de 
mercado de um bem. 

Em um mercado perfeitamente competitivo, todos os produ- 
tores e consumidores são tomadores de preço. Os consumi- 
dores quase sempre são tomadores de preço, mas isso mui- : 
tas vezes não se aplica aos produtores. Uma indústria em . 
que os produtores são tomadores de preço é uma indústria . 
perfeitamente competitiva. 

Uma indústria perfeitamente competitiva tem muitos pro- 
dutores, cada um dos quais produz um produto padronizado 
(também conhecido como commodity), sendo que nenhum 
deles tem uma participação de mercado grande. | 
A maioria das indústrias perfeitamente competitivas se ca- 
racteriza também pela livre entrada e saída. | 
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1. Em cada uma das situações seguintes, a indústria descrita será 
perfeitamente competitiva ou não? Explique sua resposta. 

a. Há dois produtores de alumínio no mundo, um bem vendido 
em muitos lugares. 

b. Somente uma dezena de companhias produz gás natural no 
Mar do Norte. O preço do gás natural é determinado pela 
oferta e demanda global, em que a produção do Mar do Norte 
representa uma pequena parcela. 

c. Dúzias de designers vendem roupas de alta moda. Cada de- 
signer tem um estilo característico e uma clientela fiel. 
Há muitos times de beisebol nos Estados Unidos, um ou dois 
em cada grande cidade, e cada um vendendo entradas para 
seus eventos. 


A 


As respostas estão no fim do Livro. 


PRODUÇÃO E LUCROS 


Imagine que Jennifer e Jason administrem um cultivo de 
tomate orgânico. Suponha que o preço de mercado do to- 
mate orgânico seja $18 por saca e que Jennifer e Jason se- 
jam tomadores de preço, ou seja, podem vender quanto 
queiram a esse preço. Então, podemos usar os dados da Ta- 
bela 9-1 para encontrar o produto (a quantidade produzi- 
da) que maximiza seu lucro. 


TABELA 9-1 


a ça GE] 
' Lucro do cultivo de Jennifer e Jason quando o preço 
de mercado é $18 


mese screcurera- puma tm 


Quantidade de Receita Custo 


tomate total total Lucro 
Q (sacas) TR TC TR - TC 
0 $0 $14 $-14 
1 18 30 -12 
2 36 36 0 
3 54 44 10 
4 72 56 16 
5 90 72 18 
6 108 92 16 


7 126 116 10 





A primeira coluna mostra a quantidade de produto em 
sacas, e a segunda coluna mostra a receita total de Jennifer 
e Jason obtida com cada nível de produto, o valor de mer- 
cado de seu produto. A receita total, TR, é igual ao preço 
de mercado multiplicado pela quantidade de produto: 


(9-1) TR=PxQ 











Neste exemplo, a receita total é igual a $18 por saca, 
multiplicado pela quantidade de produto medido em sacas. 

A terceira coluna da Tabela 9-1 mostra o custo total de 
Jennifer e Jason. A quarta coluna mostra seu lucro, igual à 
receita total menos o custo total: 


(9-2) Lucro = TR— TC 


Como indicado pelos números na tabela, o lucro é maxi- 
mizado em um nível de cinco sacas de produto, quando 
esse lucro é igual a $18. Mas podemos entender melhor 
como se dá a escolha do produto que maximiza o lucro ao 
analisá-la como um problema de análise marginal, como 
faremos a seguir. 


Uso da análise marginal para escolher 
a quantidade da produção que maximiza o lucro 


Recordemos o princípio da análise marginal do Capítulo 7: 
a quantidade ótima de uma atividade é o nível em que o be- 
nefício marginal é igual ao custo marginal. Para aplicar esse 
princípio, consideremos o efeito sobre o lucro do produtor 
quando ele aumenta o produto em uma unidade. O benefí- 
cio marginal dessa unidade é a receita adicional gerada com 
sua vendas; essa medida tem um nome — é denominada re- 
ceita marginal daquele produto. A fórmula geral da receita 
marginal é: 


(9-3) Receita marginal = 
Mudança na receita total 


Mudança no produto 


= Mudança na receita total gerada 
por uma unidade adicional de produto 
ou 
MR = ATR/AQ 


TABELA 9-2 
: Custos de curto prazo da fazenda de Jennifer e Jason 


: Quantidade de tomate 





Q Custo variável Custo total 
(sacas) vc TC 
0 $o $14 
1 16 30 
2 22 36 
30 44 
42 56 
58 72 
78 92 


pentes senai 


E: 


102 116 
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Assim, Jennifer e Jason maximizam seu lucro ao pro- 
duzir sacas de tomate até o ponto em que a receita margi- 
nal é igual ao custo marginal. Podemos resumir isso 
como regra de produto ótimo do produtor: o lucro é ma- 
ximizado ao produzir a quantidade em que a receita mar- 
ginal da última unidade produzida é igual ao seu custo 
marginal. Isto é, na quantidade ótima de produto, MR = 
MC. 

Podemos aprender como aplicar a regra do produto óti- 
mo com a ajuda da Tabela 9-2, que nos dá várias medidas 
de custo de curto prazo da fazenda de Jennifer e Jason. A 
segunda coluna contém o custo variável da fazenda, e a ter- 
ceira coluna mostra seu custo total de produzir, baseada no 
pressuposto de que a fazenda incorre em um custo fixo de 
$14. A quarta coluna mostra seu custo marginal. Note que, 
neste exemplo, o custo marginal cai à medida que o produ- 
to aumenta a partir de um nível baixo, antes de começar a 
subir, de modo que a curva de custo marginal tem o forma- 
to de uma “pincelada” descrito no Capítulo 8. (Logo ficará 
claro que esse formato tem implicações importantes para 
as decisões de produção de curto prazo.) 

A quinta coluna contém a receita marginal da fazenda e 
tem uma característica importante: a receita marginal de 
Jennifer e Jason é constante, em $18, para cada nível de 
produto. A sexta e última coluna da Tabela 9-2 mostra o 
cálculo do ganho líquido por saca de tomates que é igual à 
receita marginal menos o custo marginal ou, o que é o 
mesmo: preço de mercado menos custo marginal. Como 
você pode ver, ele é positivo da primeira até a quinta saca; 
produzir cada uma dessas sacas aumenta o lucro de Jenni- 
fer e Jason. Com a sexta e a sétima sacas, contudo, o ganho 
líquido é negativo: produzi-las reduziria o lucro. (Verifi- 
que examinando a Tabela 9-1.) Assim, cinco sacas é o pro- 
duto que maximiza o lucro para Jennifer e Jason; é o nível 
de produto em que o custo marginal é igual ao preço de 
mercado de $18. 


Custo marginal Ganho líquido 


por saca Receita marginal por saca = 
MC = ATC/AQ por saca MR — MC 

$16 $18 $2 

6 18 12 

8 18 10 

12 18 6 

16 18 2 

20 18 -2 

24 18 -6 
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NÃO SÃO EXATAMENTE IGUAIS? 


À regra de produto ótimo diz que, para maximizar o lucro, 
deve-se produzir a quantidade em que a receita marginal é igual 
: ao custo marginal. Mas o que fazer se não há um nível de produto 


em que a receita marginal iguala o custo marginal? Nesse caso, 

* deve-se produzir a maior quantidade para a qual a receita marginal 
: exceda o custo marginal. Na Tabela 9-2, este é o caso de um 
produto de cinco sacas. À versão mais simples da regra do produto 
: ótimo se aplica quando a produção envolve grandes números, tais 
- como centenas ou milhares de unidades. Nesse caso, o custo 
marginal tem incrementos pequenos, e sempre existe um custo 


» marginal quase exatamente igual à receita marginal. 


Esse exemplo ilustra outra regra geral derivada da análise 
marginal, qual seja a regra do produto ótimo da firma toma- 
dora de preço, que diz que o lucro de uma firma tomadora 
de preço é maximizado ao produzir a quantidade de produto 
em que o preço de mercado é igual ao custo marginal da últi- 
ma unidade produzida. Isto é, P= MC na quantidade de pro- 
duto ótima da firma tomadora de preço. De fato, a regra do 
produto ótimo da firma tomadora de preço é simplesmente 
uma aplicação da regra do produto ótimo ao caso particular 
da firma tomadora de preço. Por quê? Porque no caso da fir- 
ma tomadora de preço a receita marginal é igual ao preço. 
Uma firma tomadora de preço não pode influenciar o preço 
de mercado através de suas ações. Ela sempre toma o preço 
de mercado como dado, porque não pode baixar o preço de 
mercado vendendo mais ou aumentar o preço de mercado 
vendendo menos. Assim, para uma firma tomadora de pre- 
ço, a receita adicional gerada ao produzir uma unidade extra 
é sempre o preço de mercado. Devemos ter isso em mente 
em capítulos futuros, onde veremos que a receita marginal 





Quantidade de produto que maximiza 
o lucro da firma tomadora de preço 


da saca 





$24 


Na quantidade de produto que maximiza o lucro, 
o preço de mercado é igual ao custo marginal. 
Ela se Localiza no ponto em que a curva de custo mercado 
marginal cruza a curva de receita marginal, que é 

uma linha horizontal no preço de mercado. Aqui, 

o ponto de maximização do lucro é um produto 

de cinco sacas de tomate, que é a quantidade de 


produto no ponto E. 


Preço, custo 


20 
Preço de | 18 
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não é igual ao preço de mercado quando a indústria não é 
perfeitamente competitiva e por isso as firmas não são toma- 
doras de preço. 

No restante deste capítulo vamos supor que as firmas em 
questão sejam, como a de Jennifer e Jason, perfeitamente 
competitivas. A Figura 9-1 mostra que a quantidade de pro- 
duto que maximiza o lucro de Jennifer e Jason é de fato a 
quantidade de sacas em que o custo marginal de produção é 
igual ao preço. A figura mostra a curva de custo marginal, 
MC, traçada a partir dos dados da última coluna da Tabela 
9-1. Como no Capítulo 8, representamos o custo marginal de 
aumentar o produto de uma para duas sacas a meio caminho 
entre 1 e 2, e assim por diante. À linha horizontal em $18 é a 
curva de receita marginal de Jennifer e Jason, MR. Note que 
sempre que uma firma é tomadora de preço sua curva de re- 
ceita marginal é uma linha horizontal no preço, de mercado: 
ela pode vender quanto quiser ao preço de mercado. Indepen- 
dente de ela vender mais ou menos, o preço de mercado não é 
afetado. De fato, a firma individual se defronta com uma cur- 
va de demanda perfeitamente elástica, horizontal, de seu pro- 
duto, uma curva de demanda individual para seu produto que 
equivale à sua curva de receita marginal. A curva de custo 
marginal cruza a curva de receita marginal no ponto E. E a 
quantidade de produto em E, é claro, são cinco sacas. 

Isso significa que a decisão de produção da firma pode 
ser resumida totalmente como “produza até o ponto em 
que o custo marginal de produção é igual ao preço”? Não é 
bem assim. Antes de aplicar o princípio da análise marginal 
para determinar quanto produzir, um produtor potencial 
tem de responder primeiro à questão “ou-ou então”: devo 
produzir ou não? Se a resposta for sim, então vem o segun- 
do passo — uma decisão de “quanto”: maximizar o lucro es- 
colhendo a quantidade de produto em que o custo margi- 
nal é igual ao preço. 


l I 
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Quantidade 
de tomate 
(sacas) 


Quantidade maximizadora 
do lucro 











Custos e produção no curto prazo 
O ES DEE ESSO 
Esta figura mostra a curva de custo marginal, MC, e a 
curva de custo total médio de curto prazo, ATC. Quando 
o preço de mercado é $14, o produto são quatro sacas 
de tomate (o produto de custo mínimo), representado 
pelo ponto €. O preço de $14, igual ao custo total 
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$30 


MC 


Custo total 
médio mínimo 











médio mínimo da firma, é o preço que iguala receita e iguala ici 
custo da firma. receita 
e custo 
| fes de pe 
0 1 2 3 4 5 6 7 


Para entender por que o primeiro passo na decisão de 
produção envolve uma questão de “ou-ou então”, é preciso 
saber como se determina se produzir é lucrativo ou não. 


Quando a produção é lucrativa? 


Recordemos do Capítulo 7 que a decisão de uma firma de 
permanecer ou não em um dado negócio depende de seu 
lucro econômico, uma medida baseada no custo de oportu- 
nidade dos recursos usados no negócio. Para usar uma for- 
mulação um pouco diferente: para calcular o lucro, o custo 
total da firma incorpora o custo implícito — os benefícios 
aos quais se abdicou no melhor uso seguinte dos recursos 
da firma —, bem como o custo explícito na forma dos gastos 
efetivos em dinheiro. 

Vamos supor que todos os custos, implícitos e explíci- 
tos, estejam incluídos nas cifras dadas na Tabela 9-1; em 
consequência, as cifras de lucro na Tabela 9-2 são de lucro 


TABELA 9-3 
Custo mêdio para a fazenda de Jennifer e Jason 


Es 
| 


Quantidade de tomate 


Q Custo variável Custo total por saca por saca 
(sacas) vc TC AVC = VC/Q ATC = TC/Q 
1 $16,00 $30,00 $16,00 $30,00 
2 22,00 36,00 11,00 18,00 
3 30,00 44,00 10,00 14,67 
4 42,00 56,00 10,50 14,00 
5 58,00 72,00 11,60 14,40 
6 78,00 92,00 13,00 15,33 
7 16,57 





102,00 


| Quantidade de 


Produto de tomate (sacas) 
custo mínimo 


econômico. Então, o que determina se a fazenda de Jenni- 
fer e Jason dá lucro ou prejuízo? A resposta é que, dadas as 
curvas de custo da fazenda, lucro ou prejuízo depende do 
preço de mercado do tomate, especificamente, se o preço de 
mercado é superior ou inferior ao custo total médio mínimo da 
fazenda. 

A Tabela 9-3 calcula o custo variável médio de curto 
prazo e o custo total médio de curto prazo para a fazenda 
de Jennifer e Jason. Trata-se de valores de curto prazo por- 
que consideramos o custo fixo como dado. (Em breve-vere- 
mos o efeito de mudar o custo fixo.) A curva de custo total 
médio de curto prazo, ATC, se mostra na Figura 9-2, junto 
com a curva de custo marginal, MC, da Figura 9-1. Como 
se vê, o custo total médio é minimizado no ponto C, corres- 
pondente a um produto de quatro sacas — o produto de cus- 
to mínimo — e a um custo total médio de $14 por saca. 

Para ver como essas curvas podem ser usadas para deci- 
dir se produzir dá lucro ou prejuízo, recordemos que o lu- 


Custo variável médi Custo total médio 


116,00 


14,57 
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cro é igual à receita total menos o custo total, TR — TC. Isso 
significa: 


Se TR > TC, a firma é lucrativa. 

x Se TR= TC, a firma iguala custo e receita. 
g Se TR< TC, a firma tem prejuízo. 

Também podemos expressar essa idéia em termos de re- 
ceita e custo por unidade de produto. Quando dividimos o 
lucro pelo número de unidades do produto, Q, temos a ex- 
pressão seguinte para o lucro por unidade de produto: 


(9-4) Lucro/Q = TR/Q — TC/Q 


TR/Q é receita média, isto é, o preço de mercado. TC/Q é o 
custo total médio. A firma é lucrativa se o preço de merca- 
do para seu produto excede o custo total médio da quanti- 
dade que a firma produz; a firma tem prejuízo se o preço de 





Lucro e preço de mercado 





Preço, custo 
No painel (a), o preço de mercado é por saca 
$18. A fazenda tem lucro porque o 
preço excede o custo total médio 
mínimo ou o preço de $14 que 
equilibra receita e custo. À escolha 


de produto ótimo da fazenda é 


ra $18 
indicada pelo ponto E, que 14,40 
corresponde a um produto de cinco p 1 
reço que 
sacas. O custo total médio de iguala 
produzir cinco sacas é indicado pelo receita 
e custo 


ponto Z na curva ATC e corresponde 
a $14,40. A distância vertical entre 
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mercado é inferior ao custo total médio da quantidade que 
a firma produz. Isso significa: 


ta 


Se P> ATC, a firma é lucrativa. 
Se P = ATC, a firma iguala custo e receita. 
Se P< ATC, a firma tem prejuízo. 


A Figura 9-3 ilustra esse resultado, mostrando como o 
preço de mercado determina se a firma é lucrativa. Mostra 
também como fazer um gráfico dos lucros. Cada painel 
mostra a curva de custo marginal, MC, e a curva de custo 
total médio de curto prazo, ATC. O custo total médio é mi- 
nimizado no ponto C. O painel (a) mostra o caso que já 
analisamos, em que o preço de mercado do tomate é $18 
por saca. O painel (b) mostra o caso em que o preço de 
mercado do tomate é mais baixo, $10 por saca. 

No painel (a) vemos que, ao preço de $18 por saca, a 
quantidade de produto maximizadora do lucro são cinco 


(a) Preço de mercado = $18 
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E e Z corresponde ao lucro da 
fazenda por unidade, $18 - $14,40 
= $3,60. O lucro total é dado pela 
área do retângulo sombreado, 5 x 
$3,60 = $18. 

No painel (b), o preço de mercado é 


Preço, custo 
por saca 


$10; a fazenda não é lucrativa 
porque o preço fica abaixo do custo 
total médio mínimo de $14. A 
escolha de produto ótimo da fazenda 
ao produzir é indicada pelo ponto 4, 


correspondendo a um produto de ada 
da E . Preço que 
três sacas. O prejuízo por unidade da uálá 
fazenda, $14,67 - $10 = $4,67, é receita Ao 
e custo 


representado pela distância vertical 
entre A eY. O prejuízo total da 
fazenda é representado pelo 
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(b) Preço de mercado = $10 
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médio 
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MC 








retângulo sombreado, 3 x $4,67 = 
$14 (arredondando). 
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sacas, indicada pelo ponto em que a curva de custo margi- 
nal, MC, corta a curva de receita marginal — a qual, para 
uma firma tomadora de preço, é uma linha horizontal no 
preço de mercado. Naquela quantidade de produto, o custo 
total médio é $14,40 por saca, indicado pelo ponto Z. 
Como o preço por saca é maior que o custo total médio por 
saca, a fazenda de Jennifer e Jason é lucrativa. 

O lucro total de Jennifer e Jason quando o preço de mer- 
cado é $18 está representado pela área do retângulo som- 
breado no painel (a). Para ver por que, note que o lucro to- 
tal pode ser expresso em termos do lucro por unidade: 


(9-5) Lucro = TR- TC = (TR/Q — TC/9) x Q 
ou, o equivalentemente, 
Lucro = (P- ATC) x Q 


pois P = TR/Q e ATC = TC/Q. A altura do retângulo som- 
breado no painel (a) corresponde à distância vertical entre 
os pontos Ee Z. É iguala P- ATC = $18- $14,40 = $3,60 
por saca. O retângulo sombreado tem uma largura igual ao 
produto: Q = 5 sacas. Assim, a área do retângulo sombreado 
é igual ao lucro de Jennifer e Jason: cinco sacas x $3,60 de 
lucro por saca = $18, que é o mesmo número que calcula- 
mos na Tabela 9-2. 

E a situação que é ilustrada no painel (b)? Ali o preço de 
mercado do tomate é $10 por saca. Ao igualar preço e custo 
marginal, chegamos a uma quantidade de produto maximi- 
zadora de lucro de três sacas, indicada pelo ponto A. Nesse 
produto, Jennifer e Jason têm um custo total médio de 
$14,67 por saca, indicado pelo ponto Y. Em sua quantidade 
de produto maximizadora de lucro, três sacas, o custo total 
médio excede o preço de mercado. Isso significa que a [a- 
zenda de Jennifer e Jason dá prejuízo, e não lucro. 

Quanto eles perdem produzindo quando o preço de 
mercado é $10? Para cada saca, eles perdem ATC — P = 
$14,67 — $10 = $4,67, montante que corresponde à distân- 
cia vertical entre os pontos 4 e Y. E eles produziriam três 
sacas, que correspondem à largura do retângulo sombrea- 
do. O valor total do prejuízo é $4,60 x 3 = $14 (arredon- 
dando), montante que corresponde à área do retângulo 
sombreado no painel (b). 

Mas como um produtor sabe, em geral, se o seu negócio 
será ou não lucrativo? O teste crucial está em uma compa- 
ração do preço de mercado com o custo total médio mínimo 
do produtor. Na fazenda de Jennifer e Jason, o custo total 
médio mínimo, que é $14, ocorre na quantidade de produ- 
to de quatro sacas. Sempre que o preço de mercado excede 
O custo total médio mínimo, o produtor pode encontrar al- 
gum nível de produto para o qual o custo total médio é me- 
nor que o preço de mercado. Isso significa que o produtor 
pode encontrar um nível de produto pelo qual a firma é lu- 
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crativa. A fazenda de Jennifer e Jason será lucrativa sempre 
que o preço de mercado for superior a $14. E eles alcança- 
rão o lucro mais alto produzindo a quantidade em que o 
custo marginal iguala o preço de mercado. 

Por outro lado, se o preço de mercado é inferior ao custo 
total médio mínimo, não existe um nível de produto pelo 
qual o preço exceda o custo total médio. O resultado é que 
a firma não terá lucro em quantidade alguma de produto. 
Como vimos, ao preço de $10, ou seja, uma soma menor do 
que o custo total médio mínimo, Jennifer e Jason de fato 
perdem dinheiro. Ao produzirem a quantidade na qual o 
custo marginal é igual ao preço de mercado, Jennifer e 
Jason fizeram o melhor que podiam, mas o melhor que 
podiam dá um prejuízo de $14. Qualquer outra quantidade 
aumentaria O prejuízo. 

O custo total médio mínimo de uma firma tomadora de 
preço é denominado preço que iguala receita e custo, o 
preço em que seu lucro é zero. Uma firma tem lucros posi- 
tivos quando o preço de mercado está acima do preço que 
iguala custo e receita e tem perdas quando o preço de mer- 
cado é inferior ao preço que iguala receita e custo. O preço 
que iguala receita e custo para Jennifer e Jason é $14,0 pre- 
ço no ponto C€ das Figuras 9-2 e 9-3. 

Assim, a regra para determinar se o produtor de um bem 
é lucrativo depende da comparação entre o preço de mer- 
cado do bem e o preço que equilibra receita e custo para o 
produtor, seu custo total médio mínimo. 


Sempre que o preço de mercado é superior ao custo total 
médio mínimo, o produtor é lucrativo. 

Sempre que o preço de mercado é igual ao custo total 
médio mínimo, o produtor tem receita e custo iguais. 
Sempre que o preço de mercado é menor que o custo to- 
tal médio mínimo, o produtor não tem lucro. 


A decisão de produção de curto prazo 


Pode ser que você pense que uma firma que não tem lucro, 
porque o preço de mercado está abaixo do seu custo total 
médio mínimo, não deveria produzir nada do produto em 
questão. No curto prazo, essa conclusão não é correta. No 
curto prazo, a firma algumas vezes deve produzir mesmo 
quando o preço é inferior ao custo total médio mínimo. A 
razão é que o custo total inclui o custo fixo, isto é, o custo 
que não depende da quantidade de produto produzida. No 
curto prazo, o custo fixo continua tendo de ser pago, inde- 
pendente de a firma produzir ou não. Por exemplo, se Jen- 
nifer e Jason alugaram um trator por um ano, eles têm de 
pagar o aluguel independente de produzir tomate ou não. 
Como isso não pode mudar no curto prazo, seu custo fixo é 
irrelevante para sua decisão de produzir ou deixar de pro- 
duzir no curto prazo. Embora o custo fixo não desempenhe 
um papel na decisão de curto prazo de produzir ou não, os 
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outros custos, os custos variáveis, importam. Um exemplo 
de custo variável é o salário dos trabalhadores que têm de 
ser contratados para ajudar no plantio e na colheita. Custos 
variáveis podem ser economizados deixando de produzir, 
de modo que devem desempenhar um papel quando se de- 
cide produzir ou não no curto prazo. 

Passemos à Figura 9-4: ela mostra a curva de custo total 
médio de curto prazo, ATC, bem como a curva de custo va- 
riável médio de curto prazo, AVC, traçadas a partir dos da- 
dos da Tabela 9-3. Lembre-se de que a diferença entre as 
duas curvas, a distância vertical entre elas, representa o 
custo fixo médio, o custo fixo por unidade de produto, 
FC/Q. Como a curva de custo marginal tem o já explicado 
formato de “pincelada”, caindo no começo e depois subin- 
do, a curva de custo variável médio de curto prazo tem for- 
mato em U: a queda inicial no custo marginal faz com que o 
custo variável médio caia também, até que o custo margi- 
nal crescente eventualmente o pressione para cima de 
novo. À curva de custo variável médio de curto prazo al- 
cança seu valor mínimo de $10 no ponto A, tomando por 
base a produção de três sacas. 

Estamos preparados agora para analisar integralmente a 
decisão de produção ótima no curto prazo. Temos de con- 
siderar dois casos: 


Quando o preço de mercado está abaixo do custo variá- 
vel médio mínimo. 

Quando o preço de mercado está acima ou é igual ao 
custo variável médio mínimo. 


Quando o preço de mercado é inferior ao custo variável 
médio mínimo, o preço que a firma recebe não cobre seu 
custo variável por unidade. Nessa situação, a firma deveria 





A curva de oferta individual de curto prazo 
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parar a produção imediatamente. Por quê? Porque não 
existe um nível de produto no qual a receita total da firma 
possa cobrir seus custos variáveis, ou seja, os custos que ela 
pode evitar deixando de operar. Nesse caso, a firma maxi- 
miza seu lucro ao não produzir nada, na verdade, minimi- 
zando, suas perdas. Ela ainda incorrerá no custo fixo no 
curto prazo, mas já não incorrerá em qualquer custo variá- 
vel. Isso significa que o custo variável médio mínimo é 
igual ao preço de fechamento, o preço pelo qual a firma 
deixa de produzir no curto prazo. 

Contudo, quando o preço é maior que o custo variável 
médio mínimo, a firma deve produzir no curto prazo. Nes- 
se caso, a firma maximiza seu lucro, ou minimiza sua per- 
da, escolhendo a quantidade de produto em que o custo 
marginal é igual ao preço de mercado. Por exemplo, se o 
preço de mercado do tomate é $18 por saca, Jennifer e Ja- 
son deveriam produzir no ponto E da Figura 9-4, que cor- 
responde a um produto de cinco sacas. Note que o ponto C 
na Figura 9-4 corresponde ao preço de $14 por saca, que 
iguala receita e custo da fazenda. Como E está acima de C,a 
fazenda de Jennifer e Jason será lucrativa; ela vai gerar um 
lucro por saca de $18 — $14,40 = $3,60 quando o preço de 
mercado for $18. 

E se o preço de mercado está entre o preço de fecha- 
mento e o preço que iguala receita e o custo? Isso é, entre 
o custo variável médio mínimo e o custo total médio mini- 
mo? No caso da fazenda de Jennifer e Jason, isso corres- 
ponde aos preços entre $10 e $14, digamos, um preço de 
mercado de $12. A $12,a fazenda de Jennifer e Jason não é 
lucrativa; como o preço de mercado está abaixo do custo 
total médio mínimo, a fazenda está perdendo a diferença 
entre o preço e o custo total médio por unidade produzi- 
da. Contudo, ainda que não esteja cobrindo seu custo 


Preço, custo 








da saca 

Curva de oferta 
Quando o preço de mercado excede o preço de individual de 
fechamento de Jennifer e Jason, de $10, o custo curto prazo, 
variável médio mínimo indicado pelo ponto 4, eles RE 
produzem a quantidade de produto em que o custo 
marginal é igual ao preço. Assim, a qualquer preço gia os us 2 NES ds sa 0 Str q NE 
acima do custo variável médio mínimo, a curva de 16 ads Ave 
oferta individual de curto prazo é a curva de custo õ ER GR O a l 
marginal da firma; isso corresponde ao segmento da aa —10 iai 
curva de oferta individual que tem inclinação para mento pin 
cima. Quando o preço de mercado cai abaixo do custo ! 
variável médio minimo, a firma deixa de operar no ; | | = | | 
curto prazo. Isso corresponde ao segmento vertical 0 1 2 3 4 5 6 ? 


da curva de oferta individual, ao longo do eixo 
vertical, 
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total por unidade, está cobrindo seu custo variável por uni- 
dade e algo (mas não tudo) do custo fixo por unidade. Se a 
firma nessa situação fecha, ela deixa de incorrer no custo 
variável, mas incorre no total do custo fixo. Em consequên- 
cia, o fechamento gera uma perda ainda maior do que con- 
tinuar a funcionar. 

Isso significa que, se o preço cai para um nível entre o 
custo total médio mínimo e o custo variável médio mínimo, 
é melhor para a firma produzir alguma quantidade de pro- 
duto no curto prazo. À razão é que, ao produzir, ela conse- 
gue cobrir o custo variável por unidade, e pelo menos uma 
parte do custo fixo, ainda que incorrendo em perda. Nesse 
caso, a firma maximiza o lucro, isto é, minimiza a perda, ao 
escolher a quantidade de produto em que custo marginal é 
igual ao preço de mercado. Assim, quando Jennifer e Jason 
se defrontam com um preço de mercado de $12 por saca, 
seu produto maximizador de lucro é dado pelo ponto B na 
Figura 9-+. correspondente a um produto de 3.5 sacas. 

Vale a pena notar que a decisão de produzir quando a 
firma consegue cobrir o seu custo variável, mas não todo o 
seu custo fixo, é similar à decisão de ignorar custos irrecu- 
peráveis, um conceito que examinamos no Capítulo 7. Re- 
corde que o custo irrecuperável é um custo já incorrido, 
impossível de reaver: e como ele não pode mudar, não de- 
veria ter efeito sobre a decisão corrente. Na decisão de pro- 
dução de curto prazo, o custo fixo é de fato como um custo 
irrecuperável foi gasto e é impossível reavê-lo no curto pra- 
zo. Essa comparação ilustra também por que o custo variá- 
vel de fato importa no curto prazo: cle pode ser evitado dei- 
xando de produzir. 

E o que acontece se o preço de mercado é exatamente 
igual ao preço de fechamento. o custo variável médio míni- 
mo? Nesse caso. a firma fica indiferente entre produzir três 
ou zero unidade. Como veremos logo mais, este é um pon- 
to importante quando examinamos o comportamento de 
uma indústria em seu conjunto. 

Juntando tudo. podemos agora traçar a curva de oferta 
individual de curto prazo da fazenda de Jennifer e Jason: 
ela mostra como a quantidade maximizadora de lucro no 
curto prazo depende do preço, a parte escura da curva MC 
na Figura 9-+. Como se vê, a curva tem dois segmentos. O 
segmento mais escuro com inclinação para cima, que co- 
meça no ponto À, mostra o produto que maximiza o lucro 
no curto prazo quando o preço está acima do preço de fe- 
chamento de $10 por saca. Enquanto o preço de mercado 
está acima do preço de fechamento, Jennifer e Jason produ- 
zem a quantidade de produto em que o custo marginal é 
igual ao preço de mercado. Isto é, a preços de mercado aci- 
ma do preço de fechamento, a curva de oferta de curto pra- 
zo da firma corresponde à sua curva de custo marginal, 
Mas, a qualquer preço de mercado abaixo do custo variável 
médio mínimo (nesse caso, de $10 por saca), a firma fecha 
e o produto cai para zero no curto prazo. Isso corresponde 


CAPÍTULO 9 COMPETIÇÃO PERFEITA E CURVA DE OFERTA 





ao segmento vertical da curva que está na parte de baixo do 
eixo vertical. 

Firmas de fato fecham temporariamente sem sair total- 
mente do setor? Sim. De fato, em alguns setores, o fecha- 
mento temporário é rotina. Os exemplos mais comuns são 
as indústrias em que a demanda é extremamente sazonal, 
como os parques de diversão ao ar livre em lugares com 
inverno rigoroso. Tais parques teriam de oferecer preços 
muito baixos para atrair clientes nos meses mais frios, pre- 
ços tão baixos que não cobririam os custos variáveis (prin- 
cipalmente salários e eletricidade). A opção mais sábia eco- 
nomicamente é fechar, até que volte a esquentar e cheguem 
clientes suficientes dispostos a pagar um preço mais alto. 


mn 
LUCRO ECONÔMICO, OUTRA VEZ 


Alguém perguntará: por que alguma firma entraria em um setor 
industrial se é para mal conseguir ter receita igual ao custo? As 
pessoas não iriam preferir buscar outro setor que desse lucro 
maior? 

À resposta é que aqui, como sempre, quando calculamos custo, 
estamos pensando no custo de oportunidade, isto é, o custo que 
inclui o retorno que o dono de um negócio poderia obter usando 
os seus recursos em outra parte. E, assim, o lucro que calculamos é 
o lucro econômico; se o preço de mercado está acima do nível que 
iguala custo e receita, o empresário potencial poderá ganhar mais 
nessa indústria do que ganharia em outra aplicação. 


Mudando o custo fixo 


Embora o custo fixo não possa ser alterado no curto prazo. 
no longo prazo as firmas podem adquirir ou se livrar de 
máquinas, construções etc. Como aprendemos no Capítu- 
lo 8, no longo prazo o nível do custo fixo é uma questão de 
escolha. Vimos que uma firma escolherá o nível de custo 
fixo que minimiza o custo médio total para a quantidade de 
produto desejada. Agora nos concentraremos numa ques- 
tão ainda mais importante com que se defronta a firma ao 
escolher seu custo fixo: o de saber se de fato vale a pena in- 
correr em algum custo fixo e permanecer na sua atividade 
corrente. 

No longo prazo. um produtor sempre pode eliminar o 
custo fixo vendendo sua planta e o equipamento. Ao fa- 
zê-lo. obviamente, não pode voltar a produzir, ele saiu da 
indústria. De outro lado, um produtor potencial pode assu- 
mir algum custo fixo, comprando máquinas e outros recur- 


sos, que o colocam em posição de produzir, ou seja, ele 
pode entrar em uma indústria. Na maioria das indústrias 
perfeitamente competitivas, o conjunto de produtores, ain- 
da que fixo no curto prazo, muda no longo prazo, na medi- 
da em que as firmas entram ou saem da indústria. 
Vejamos mais uma vez a fazenda de Jennifer e Jason. À 
fim de simplificar nossa análise, vamos deixar de lado o 
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problema de escolher entre vários níveis possíveis de custo 
fixo. Em vez disso, vamos supor que Jennifer e Jason te- 
nham uma única escolha de custo fixo se eles decidem ope- 
rar, os $14 que foram a base dos cálculos nas Tabelas 9-1, 
9-2 e 9-3. Alternativamente, podem escolher um custo fixo 
de zero se resolvem sair da indústria ou setor de atividade. 
(Com esse pressuposto, a curva de custo total médio de 
curto prazo e a curva de custo total médio de longo prazo 
de Jennifer e Jason são uma só.) 

Suponhamos que o preço de mercado do tomate orgânico 
seja consistentemente menos que $14 durante um longo pe- 
ríodo. Nesse caso, Jennifer e Jason nunca conseguem cobrir 
inteiramente seu custo fixo: o negócio deles funciona com 
prejuízo. No longo prazo, eles ficariam em situação melhor 
fechando seu negócio e saindo do setor. Em outras palavras, 
no longo prazo as firmas sairão de uma indústria se o preço de 
mercado é consistentemente inferior ao preço que iguala seu 
custo e receita, seu custo total médio mínimo. 

Por outro lado, suponha que o preço do tomate orgâni- 
co seja consistentemente superior ao preço que iguala cus- 
to e receita, de $14, por um período prolongado. Como sua 
fazenda é lucrativa, Jennifer e Jason permanecerão na in- 
dústria e continuarão produzindo. Mas as coisas não aca- 
bam aqui. A indústria do tomate orgânico passa no critério 
da livre entrada: há muitos produtores de tomate orgânico 
potenciais, pois os insumos necessários são fáceis de obter. 
E as curvas de custo desses produtores potenciais tendem a 
ser similares às de Jennifer e Jason, pois a tecnologia usada 
pelos outros produtores provavelmente é muito semelhan- 
te aquela usada por Jennifer e Jason. Se o preço é suficiente- 
mente alto para gerar lucro para os produtores existentes, 
também vai atrair para a indústria alguns desses produto- 
res potenciais. Assim, no longo prazo, um preço superior a 
$14 leva à entrada: novos produtores entrarão no setor de 
tomate orgânico. 


TABELA 9-4 
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Como veremos na seção seguinte, entrada e saída nos le- 
vam a uma distinção importante entre a curva de oferta da 
indústria no curto prazo e a curva de oferta da indústria no 
longo prazo. 


Em resumo: lucratividade e condições 
de produção da firma competitiva 


Neste capítulo, estudamos de onde vem a curva de oferta 
para uma firma perfeitamente competitiva. Cada firma per- 
feitamente competitiva toma suas decisões de produção 
maximizando o lucro, e essas decisões determinam a curva 
de oferta. A Tabela 9-4 resume as condições de lucrativida- 
de e produção da firma competitiva. Ela também se refere à 
entrada e saída da indústria. 


Protesto na Califórnia 


Entre novembro de 2000 e maio de 2001, o estado america- 
no da Califórnia passou por uma crise de eletricidade. O 
suprimento de energia foi limitado. E o preço da eletrici- 
dade no atacado, ou seja, o preço pelo qual as geradoras 
vendem energia às distribuidoras locais que fornecem aos 
clientes, foi para mais de dez vezes seu nível normal. 

Durante a crise, alguns economistas acusaram as em- 
presas de geração de energia de deixar de fornecer eletri- 
cidade ao mercado deliberadamente visando a elevar os 
preços. Isto é, eles argumentaram que a competição não 
era perfeita, que os produtores não estavam tomando o 
preço como dado. No Capítulo 14, discutiremos por que 
os produtores podem ter tido interesse em restringir seu 
suprimento de energia. 


: Resumo das condições de lucratividade e produção da firma perfeitamente competitiva 


Condição de lucratividade 
* (ATC mínimo = preço que iguala custo e receita) 


: P> ATC mínimo 
* P=ATC mínimo 
: P< ATC mínimo 


: Condição de produção 
(AVC mínimo = preço de fechamento) 


! P> AVC mínimo 


| P=AVC mínimo 


P«< AVC mínimo 


TARA re Re ser operaram 





Rato tar renas 





Resultado 


Firma lucrativa. Entrada na indústria no longo prazo. 

Firma iguala receita e custo. Nem entrada nem saída na indústria no 
longo prazo. 

Firma tem prejuízo. Saída da indústria no longo prazo. 


Resultado 


Firma produz no curto prazo. Se P < ATC mínimo, a firma cobre o custo 
variável e uma parte mas não todo o custo fixo. Se P > ATC mínimo, a 
firma cobre o total dos custos variável e fixo. 

Firma indiferente entre produzir no curto prazo ou não. Meramente 
cobre o custo variável. 

Firma fecha no curto prazo. Não cobre o 


custo variável. 


carcegias pu rseamenmam 
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Por ora, o ponto interessante é perguntar como se podia 
saber se os produtores estavam agindo como tomadores de 
preço ou não. E a resposta é que os economistas usaram da- 
dos sobre os custos de gerar eletricidade para estimar as 
curvas de custo marginal dos produtores. Eles podiam en- 
tão colocar a pergunta sobre se os produtores estavam de 
fato gerando tanta energia quanto teriam gerado para igua- 
lar preço e custo marginal. A conclusão de vários estudos 
respeitáveis, inclusive uma pesquisa do Ministério da Justi- 
ça, foi que eles não estavam. 

Eventualmente, as companhias de energia foram flagra- 
das com a boca na botija: gravações revelaram que elas pro- 
positalmente fecharam instalações elétricas a fim de pres- 
sionar os preços para cima. Os economistas que haviam 
aplicado a análise marginal tinham acertado. 





=» Um produtor escolhe o produto de acordo com a regra do 
| produto ótimo. Para uma firma tomadora de preço, a receita : 
marginal é igual ao preço, e ela escolhe a quantidade de pro- : 
duto de acordo com a regra do produto ótimo da firma toma- : 
dora de preço. 
>» A firma é lucrativa sempre que o preço de mercado é supe- 
rior ao preço que iguala custo e receita, igual ao seu custo to- 
tal médio mínimo. A firma dá prejuízo sempre que o preço 
cai abaixo do preço que iguala seu custo e receita. E uma fir- 
ma iguala custo e receita quando o preço é igual ao preço 
que iguala seu custo e receita. : 
=» O custo fixo é irrelevante para a decisão ótima de produção de : 
| curto prazo. Quando o preço excede o preço de fechamento, ou 
seja, o custo variável médio mínimo, a firma tomadora de . 
preço produz a quantidade de produto em que o custo margi- . 
nal iguala o preço. Quando o preço é inferior ao preço de fe- 
chamento, ela interrompe a produção no curto prazo. Isso de- 
fine a curva de oferta individual de curto prazo da firma. 
No longo prazo, o custo fixo importa. Se o preço cai abaixo 
do custo total médio mínimo durante um período protonga- 
do, a firma sairá da indústria. Se o preço excede o custo total 
médio mínimo, a firma é lucrativa e permanece na indústria. 
Além disso, outras firmas entrarão na indústria. 





1. Trace um diagrama de curto prazo mostrando uma curva de cus- 
to total médio de formato em U, uma curva de custo variável 
médio de formato em U, e uma curva de custo marginal em for- 
mato de “pincelada”. Nesse diagrama, indique o intervalo de 
produto e o intervalo de preços para os quais as ações seguintes 
são ótimas. 

a. À firma fecha imediatamente. 
b.A firma opera no curto prazo apesar de levar prejuízo. 
€. À firma opera dando lucro. 


2. O estado do Maine explora intensamente a pesca de lagosta 
durante o verão. No resto do ano, pode-se obter lagosta de ou- 
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tras partes do mundo, mas a preço muito mais alto. O Maine 
também tem muitas barracas de lagosta, restaurantes de beira 
de estrada que servem pratos de lagosta e que abrem somente 
durante o verão. Explique por que o ponto ótimo de produção 
das barracas de lagosta é operar somente durante o verão. 


As respostas estão no fim do Livro. 


A CURVA DE OFERTA DA INDÚSTRIA o 


Por que um aumento na demanda de tomate orgânico leva 
a um aumento grande de preço no começo, mas a um au- 
mento muito menor no longo prazo? A resposta está no 
comportamento da curva de oferta da indústria, ou seja, 
na relação entre o preço e o produto total na indústria em 
seu conjunto. A curva de oferta da indústria é o que trata- 
mos em capítulos anteriores como a curva de oferta ou cur- 
va de oferta de mercado. Mas aqui tomamos cuidado em 
distinguir entre a curva de oferta individual de uma única 
firma e a curva de oferta da indústria como um todo. 

Mas como você deve imaginar a partir da seção anterior, 
a curva de oferta da indústria tem de ser analisada de forma 
um tanto diferente no curto prazo e no longo prazo. Come- 
cemos pelo curto prazo. 


Curva de oferta da indústria no curto prazo 


Recorde que, no curto prazo, o número de produtores em 
uma indústria é fixo — não há entrada nem saída. Podemos 
entender melhor como a curva de oferta da indústria emer- 
ge das curvas de oferta dos produtores individuais imagi- 
nando que todos os produtores sejam iguais. Suponhamos 
que há 100 fazendas de tomate orgânico, cada uma delas 
com os mesmos custos que a fazenda de Jennifer e Jason. 

Cada uma dessas 100 fazendas terá uma curva de oferta de 
curto prazo individual como aquela da Figura 9-4. A um pre- 
ço abaixo de $10, nenhuma fazenda produzirá. A um preço 
superior a $10, cada fazenda produzirá a quantidade de pro- 
duto em que seu custo marginal é igual ao preço de mercado. 
Como se pode ver na Figura 9-4, isso os levará a produzir 
quatro sacas se o preço for de $14 por saca, cinco sacas se o 
preço for de $18, e assim por diante. Assim, se existem 100 fa- 
zendeiros de tomate orgânico e o preço do tomate orgânico é 
$18 por saca, a indústria em seu conjunto produzirá 500 sa- 
cas, correspondente a 100 fazendeiros x 5 sacas por fazendei- 
ro, e assim por diante. O resultado é a curva de oferta da in- 
dústria de curto prazo, a curva S na Figura 9-5. Essa curva 
mostra a quantidade que os produtores ofertarão a cada pre- 
ço, tomando como dado o número de produtores. 

A curva de demanda D na Figura 9-5 cruza a curva de 
oferta da indústria de curto prazo em Emxr, corresponden- 
te ao preço de $18 e à quantidade de 500 sacas. O ponto 
Eyr é um equilíbrio de mercado de curto prazo: à quanti- 


1 
1 
1 
+ 
1 
1 
+ 
' 
, 
1 
E) 
: 
, 
1 


O PRODUTOR ELSEVIER 


PARTE IV 











Equilíbrio de mercado de curto prazo ira o 
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A curva de oferta da indústria de curto prazo, S, é a s26 | DAE sd 
curva de oferta da indústria tomando o número de É 
produtores como dado - aqui, de 100. Ela é gerada Re 

adicionando as curvas de oferta individuais dos 100 Peço de 18 
produtores. Abaixo do preço de $10, nenhum produtor Fo : 

quer produzir no curto prazo. Acima de $10, a curva de Pregide : 

oferta da indústria de curto prazo tem inclinação para fechamento | Iccitio , : 

cima, pois cada produtor aumenta o produto à medida 

que o preço aumenta. Ela corta a curva de demanda, D, : : 

no ponto Ewxr, O ponto de equilíbrio de mercado de Lp I l 


curto prazo, correspondente a um preço de mercado de 
$18 e uma quantidade de 500 sacas. 


dade ofertada é igual à quantidade demandada, tomando 
como dado o número de produtores. Mas o longo prazo po- 
de ter aparência bem diferente, porque no longo prazo fa- 


zendeiros podem entrar e sair do setor ou indústria. 


Curva de oferta da indústria no longo prazo 


Suponha que. além dos 100 fazendeiros atualmente no ne- 
sócio do tomate orgânico. existam muitos outros produto- 
res potenciais. Suponha também que cacla um desses pro- 
dutores potenciais. caso entrasse na indústria. teria as mes- 
mas curvas de custo que os produtores existentes, como 
Jenniter e Jason. 

Quando produtores adicionais entrarão na indústria? 
Sempre que os produtores existentes estejam tendo lucro. 
isto € sempre que o preço de mercado esteja acima do pre- 
co que iguala custo e receita, de SI4 por saca, 0 custo de 
produção total medio minimo. Por exemplo. a um preço de 
St8 por saca. novas firmas entrarão na industria. 

OQ que acontecera à medida que produtores adicionais 
entrarem na industria? É claro que a quantidade ofertada a 
qualquer preço dado vai aumentar. À curva de oferta da in- 
cdustria de curto prazo se deslocará para a direita. Isso. por 
sua vez. vai alterar o equilíbrio de mercado e resultará em 
um preço de mercado mais baixo. As firmas existentes res- 
ponderão ao preço mais baixo reduzindo seu produto, mas 
o produto total da indústria vai aumentar por causa da pre- 
sença de um número maior de firmas na indústria. 

A Figura 9-6 ilustra o efeito dessa cadeia de eventos so- 
bre uma firma existente e sobre o mercado; o painel (a) 
mostra como uma firma individual existente responde à 
entrada, e o painel (b) mostra como o mercado responde à 
entrada. (Note que a escala desses dois gráficos foi modifi- 
cada, em comparação com a Figura 9-4, para ilustrar me- 
lhor como o lucro muda em resposta ao preço.) No painel 
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(b),S, é a curva de oferta da indústria de curto prazo ini- 
cial, bascada na existência de 100 produtores. O equilíbrio 
de mercado de curto prazo inicial é Er. quando os pro- 
dutores existentes têm lucro, que é refletido no painel (a): 
uma firma existente tem um lucro total representado pelo 
retângulo sombreado indicado por À quando o preço de 
mercado é $18. 

Esses lucros induzirão novos produtores a entrar na in- 
dústria deslocando a curva de oferta da indústria de curto 
prazo para a direita. Por exemplo, a curva de olerta da indús- 
tria de curto prazo quando o ntmero de produtores aumen- 
tou para 167 é S;. Correspondente a essa curva de oferta 
ocorre um novo equilibrio de mercado de curto prazo indi- 
cado por Dyy. com preço de mercado de 516 e quantidade 
de 750 sacas. À Sl6, cada firma produz +.5 sacas, de modo 
que o produto da indústria é 167 x 4.5 = 750 sacas (arredon- 
dando). No painel (a), pode-se ver o efeito da entrada de 67 
novos produtores sobre uma firma existente: a queda de pre- 
co faz com que cla reduza seu produto, e seu lucro cai para a 
área representada pelo retângulo sombreado B. 

Embora tenha diminuído. o lucro das firmas existentes 
em Dx Significa que a entrada vai continuar e que o núme- 
ro de firmas vai continuar a subir. Se o número de produto- 
res aumenta para 250, a curva de oferta da indústria de curto 
prazo se desloca de novo para fora, para S,, e o equilibrio de 
mercado é Cy. com quantidade ofertada e demandada de 
1.000 sacas e preço de mercado de S14 por saca. 

Como Eyy € Dyur. Cury é um equilíbrio de curto prazo. 
Mas é também algo mais. Como o preço de $14 é o preço 
que iguala receita e custo de cada firma, um produtor tem 
lucro econômico zero, ou seja, nem lucro nem prejuízo, 
quando produz o produto de quatro sacas que maximiza 
seu lucro. A esse preço, não há incentivo para que produto- 
res potenciais entrem na indústria nem para que produ- 
tores existentes saiam. Assim, Cywr Corresponde a um 





Equilíbrio de mercado de longo prazo 
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(a) Firma individual 
Preço, custo 
da saca 


$18 


MC 





Preço que 
iguala 
custo e 
receita 





Quantidade de tomate (sacas) 


O ponto Eur no painel (b) mostra o equilíbrio de mercado de 
curto prazo inicial, na interseção da curva de demanda, D, com 
a curva de oferta da indústria de curto prazo inicial, S,. Como 
o preço de mercado ($18) é superior ao preço que equilibra 
custo e receita ($14), cada um dos 100 produtores existentes 
tem um lucro econômico; isso se ilustra no painel (a), onde o 
retângulo indicado por 4 mostra o lucro de uma firma 
existente. Esse lucro induz a entrada de produtores adicionais, 
deslocando para fora a curva de oferta da indústria de curto 
prazo, de S, para S; no painel (b). Isso resulta em um novo 
equilíbrio de curto prazo no ponto Du«r, com preço de mercado 
mais baixo, de $16, e um produto da indústria mais alto. O 


equilíbrio de mercado de longo prazo — uma situação em 
que a quantidade ofertada iguala a quantidade demandada 
quando passou tempo suliciente para que os produtores 
entrassem na indústria ou a deixassem. No equilíbrio de 
mercado de longo prazo, todos os produtores existentes e 
potenciais se ajustaram plenamente a suas escolhas ótimas 
de longo prazo; o resultado é que nenhum produtor tem in- 
centivo, seja para entrar, seja para sair da indústria. 
Entendemos melhor o significado da diferença entre o 
equilíbrio de curto prazo e o de longo prazo examinando o 
efeito de um aumento de demanda sobre uma indústria 
com livre entrada, que inicialmente está no equilíbrio de 
longo prazo. O painel (b) na Figura 9-7 mostra o ajusta- 
mento do mercado; os painéis (a) e (c) mostram como uma 
firma individual existente se comporta durante o processo. 
No painel (b) da Figura 9-7, D, é a curva de demanda 
iniciale S, é a curva de oferta inicial da indústria no curto 
Prazo. Sua interseção no ponto Xyy é um equilíbrio tanto 
de curto prazo quanto de longo prazo, porque o preço de 
equilíbrio de $14 leva a um lucro econômico zero, e, por- 


(b) Mercado 
Preço 
da saca 











1.000 


750 


Quantidade de tomate (sacas) 


produto e o lucro das firmas existentes se reduzem; mas algum 
lucro permanece, como se vê pelo retângulo indicado por B no 
painel (a). A entrada de firmas continua, deslocando para fora 
a curva de oferta da indústria de curto prazo, à medida que o 
preço e o produto da indústria aumentam mais uma vez. À 
entrada finalmente pára, quando é atingido o equilíbrio no 
ponto Cuxy da curva de oferta S4. Aqui o preço de mercado é 
igual ao preço que iguala receita e custo; os produtores 
existentes têm lucro econômico zero, e não há mais incentivo 
para a entrada ou a saída. Por conseguinte, Cyyr é também um 
equilíbrio de mercado de longo prazo. 


tanto, não há entrada nem saída. Ele corresponde ao ponto 
X no painel (a), onde uma firma individual existente está 
operando no mínimo da sua curva de custo total médio. 
Suponha agora que a curva de demanda por alguma ra- 
zão se desloque para fora, para D,. Como se mostra no pai- 
nel (b), no curto prazo o produto da indústria se move ao 
longo da curva de oferta da indústria no curto prazo, S,, 
para um novo ponto de equilíbrio de curto prazo em VT. 
a interseção entre S, e D,. O preço de mercado aumenta 
para $18 por saca e o produto da indústria aumenta de Q, 
para Q,. Isso corresponde ao movimento de X para Y no 
painel (a), à medida que uma firma existente aumenta seu 
produto em resposta à elevação do preço de mercado. 
Contudo, sabemos que Y xy não é um equilíbrio de lon- 
go prazo, pois $18 é mais que o custo total médio mínimo, 
de modo que os produtores existentes estão obtendo lucro 
econômico. Isso levará à entrada de firmas adicionais na in- 
dústria. Com o tempo, a entrada fará com que a curva de 
oferta da indústria de curto prazo se desloque para a direita. 
No longo prazo, a curva de oferta da indústria de curto prazo 
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terá se deslocado para S;, e o equilíbrio será o ponto Zyyr, 
com o preço caindo de volta para $14 por saca e o produto 
da indústria aumentando de novo, de 9, para Q,. Como 
Xmky antes do aumento de demanda, Zyxr é um equilíbrio 
de mercado tanto de curto prazo quanto de longo prazo. 

O efeito da entrada de novas firmas em uma firma exis- 
tente é ilustrado no painel (c), no movimento de Y para Z 
ao longo da curva de oferta individual daquela firma. A fir- 
ma reduz seu produto em resposta à queda de preço, che- 
gando em última instância de volta à sua quantidade de 
produto original, correspondente ao ponto de mínimo de 
sua curva de custo total médio. De fato, cada uma das fir- 
mas que estão agora na indústria, ou seja, o conjunto origi- 
nal de firmas mais as novas entrantes, vai operar no míni- 
mo de sua curva de custo total médio, no ponto Z. Isso sig- 
nifica que o total do aumento do produto da indústria, de 
Q, para Q., vem da produção das novas entrantes. 
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A linha LRS que passa por Xyxr € Zur no painel (b) é a 
curva de oferta da indústria no longo prazo. Ela mostra 
como a quantidade ofertada por uma indústria responde ao 
preço quando os produtores tiveram tempo para entrar ou 
sair da indústria. 

Nesse caso particular, a curva da oferta da indústria no 
longo prazo é horizontal em $14. Em outras palavras, nes- 
sa indústria, a oferta é perfeitamente elástica no longo 
prazo, ou seja, dado tempo suficiente para entrar ou sair, 
os produtores ofertarão qualquer quantidade que os con- 
sumidores demandem a um preço de $14. Oferta perfeita- 
mente elástica no longo prazo é na verdade um bom pres- 
suposto para muitas indústrias. Contudo, em outras in- 
dústrias, mesmo a curva de oferta da indústria no longo 
prazo tem inclinação para cima. Em geral, o motivo para 
que mesmo a curva de oferta de uma indústria no longo 
prazo tenha inclinação para cima é que os produtores pre- 


Efeito de um aumento da demanda no curto prazo e no longo prazo 





(a) Resposta de firma existente 
ao aumento de demanda 


(b) Resposta de mercado a um aumento 
de demanda no curto e no longo prazo 


(c) Resposta da firma a novas 
entrantes 


Preço, Preço 
custo 








Preço, 


Curva de oferta da custo 


indústria de longo 
S, prazo, LRS 5, 
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Aumento de produto gerado 
pelas novas entrantes 


O painel (b) mostra o ajustamento de curto e de longo prazo de 
uma indústria quando aumenta a demanda; os painéis (a) e (c) 
mostram os ajustamentos correspondentes de uma firma já 
existente. Inicialmente, o equilíbrio de mercado está no ponto 
Xuxr, no painel (b), que é um equilíbrio de curto e de longo 
prazo ao preço de $14 e produto da indústria em Q,. Uma firma 
existente tem lucro zero, operando no ponto X no painel (a), ao 
custo total médio mínimo. A demanda aumenta quando D; se 
desloca para a direita para D,, e aumenta o preço de mercado 
para $18. As firmas existentes aumentam seu produto, e o 
produto da indústria se move ao longo da curva de oferta da 
indústria no curto prazo, S,, para um equilíbrio de curto prazo 
em Ymxr- Correspondentemente, a firma existente no painel (a) 
se move do ponto X para o ponto Y. Mas ao preço de $18, as 


firmas existentes têm lucro. Como se mostra no painel (b), no 


longo prazo chegam novas entrantes, e a curva de oferta da 
indústria no curto prazo se move para a direita, de S; para Sp. 
Há um novo equilíbrio no ponto Zw,y, a um preço mais baixo de 
$14 e um produto da indústria mais alto em Q,. Uma firma 
existente responde movendo-se de Y para Z no painel (c), 
voltando ao seu nível de produto inicial e lucro zero. A 
produção das novas entrantes é responsável pelo total do 
aumento no produto da indústria, Q, - Q,. Como Xyr. Zwuk É 
também um equilíbrio, tanto de curto quanto de longo prazo: 
com as firmas existentes tendo lucro econômico zero, não há 
incentivo para que qualquer firma entre ou saia da indústria. À 
linha horizontal que passa por Xyyr e Zwkr, LRS, é a curva de 
oferta da indústria de longo prazo: no preço que iguala receita e 
custo, de $14, os produtores produzirão qualquer quantidade 
que os consumidores demandem no longo prazo. 
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cisam usar algum insumo de oferta limitada e, à medida 
que a indústria se expande, o preço desse insumo é pressi- 
onado para cima. Por exemplo, hotéis de praia precisam 
competir por uma quantidade limitada de bons terrenos 
de frente para o mar. 

De qualquer modo, seja a curva de oferta da indústria no 
longo prazo horizontal ou de inclinação para cima, a elasti- 
cidade-preço de longo prazo da oferta é mais alta que a 
elasticidade-preço de curto prazo sempre que haja livre en- 
trada e saída. Como se mostra na Figura 9-8, a curva de 
oferta da indústria no longo prazo é sempre mais achatada 
que a curva de oferta da indústria no curto prazo. O motivo 
é a entrada e saída: um preço alto atrai a entrada de novos 
produtores, resultando em aumento no produto da indús- 
tria e queda de preço; um preço baixo induz as firmas exis- 
tentes a saírem, levando a uma queda no produto da indús- 
tria e a um aumento no preço. 

A distinção entre as curvas de oferta da indústria no lon- 
go prazo e no curto prazo é muito importante na prática. 
Com frequência, vemos uma sequência de eventos como a 
que aparece na Figura 9-7; um aumento de demanda ini- 
cialmente leva a um aumento maior de preço, mas o preço 
volta a seu nível inicial quando novas firmas entram na in- 
dústria. Ou temos a sequência inversa: uma queda de deman- 
da reduz preços no curto prazo, mas eles voltam ao seu ní- 
vel inicial à medida que produtores deixam a indústria. 


Custo de produção e eficiência no equilíbrio 
de longo prazo 


Essa análise tem três conclusões sobre o custo de produção 
e a eficiência no equilíbrio de longo prazo de uma indústria 
perfeitamente competitiva. Esses resultados serão impor- 
tantes para a análise, no Capítulo +, de como o monopólio 
gera ineficiência. 


Comparação entre curvas de oferta 
da indústria de curto prazo e de longo prazo 





À curva de oferta da indústria no longo prazo pode ter 
inclinação para cima, mas ela é sempre mais achatada - 
mais elástica - que a curva de oferta da indústria no 
curto prazo. Isso se dá por causa da entrada e saída: um 
preço mais alto atrai novas entrantes no longo prazo, 
resultando em aumento do produto da indústria e em 
queda de preço; uma queda de preço induz produtores 
existentes a saírem no longo prazo, provocando queda no 
produto da indústria e aumento no preço. 
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Primeiro, em uma indústria perfeitamente competitiva 
em equilíbrio, o valor do custo marginal é o mesmo para 
todas as firmas. Isso acontece porque todas as firmas pro- 
duzem a quantidade de produto em que o custo marginal 
iguala o preço de mercado, e, como tomadoras de preço, 
todas elas se defrontam com o mesmo preço de mercado. 

Segundo, em uma indústria perfeitamente competitiva, 
com livre entrada e saída, cada firma terá lucro econômico 
zero no equilíbrio de longo prazo. Cada firma produz a 
quantidade de produto que minimiza seu custo total mé- 
dio, correspondente ao ponto Z no painel (c) da Figura 9-7. 
Assim, o custo total de produção do produto de uma indús- 
tria é minimizado na indústria perfeitamente competitiva. 

A terceira conclusão, e a última, é que o equilíbrio de 
mercado de longo prazo de uma indústria perfeitamente 
competitiva é eficiente: nenhuma transação mutuamente 
benéfica deixa de ser explorada. Para entender isso temos 
de lembrar de uma exigência fundamental para a eficiên- 
cia examinada no Capítulo 6: obtêm o bem todos os con- 
sumidores que têm disposição de pagar um preço maior 
ou igual ao custo dos vendedores. E aprendemos também 
que um mercado é eficiente (exceto em certas condições 
bem definidas): o preço de mercado faz com que todos os 
consumidores de um bem com disposição de pagar maior 
ou igual ao preço de mercado se encontrem com todos os 
vendedores que têm um custo de produção do bem infe- 
rior ou igual ao preço de mercado. 

Como sabemos que o equilíbrio de longo prazo de uma 
indústria perfeitamente competitiva é eficiente? Porque 
cada firma produz o nível de produto em que preço é igual 
ao custo marginal. E o custo marginal é de fato o mesmo 
que o custo do vendedor, ou seja, o preço mais baixo que a 
firma está disposta a aceitar pelo bem. Assim, o equilíbrio 
de longo prazo de um mercado com uma indústria perfeita- 
mente competitiva é de fato eficiente. 
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PARTE IV 


Uma reversão esmagadora 


Por alguma razão, a partir de meados dos anos 90, os ame- 
ricanos começaram a beber muito mais vinho. Parte desse 
aumento de demanda pode ter refletido uma economia em 
expansão, mas o consumo de vinho continuou aumentan- 
do mesmo depois que a economia cambaleou em 2001. Em 
2002, os americanos estavam consumindo 35% mais vinho 
do que em 1993. 

Inicialmente, o aumento na demanda de vinho trouxe 
preços muito mais altos; entre 1993 e 2000, o preço da uva 
vermelha aumentou aproximadamente 50%, e os vinhedos 
da Califórnia tiveram grandes lucros. Em consequência, 
houve uma rápida expansão da indústria, tanto porque os 
viticultores existentes expandiram sua capacidade como 
porque novos vinhedos entraram no mercado. Entre 1994 
e 2002, a produção de uvas vermelhas quase dobrou. 

O resultado era previsível: o preço das uvas caiu à medi- 
da que a curva de oferta se deslocou para a direita. Quando 
o crescimento da demanda desacelerou em 2002, os preços 
mergulharam em 17%. O efeito foi o fim da expansão da in- 
dustria de vinho da Califórnia. De fato, alguns viticultores 
começaram a sair do setor. 


A curva de oferta da indústria corresponde à curva de oferta 
vista em capítulos anteriores. No curto prazo, o período de 
tempo em que o número de produtores é fixo, o equilíbrio de 
mercado de curto prazo é dado pela interseção entre a curva 
de oferta da indústria no curto prazo e a curva de demanda. 
No longo prazo, o período de tempo em que os produtores 
podem entrar ou sair da indústria, o equilíbrio de mercado de 
tongo prazo é dado pela interseção entre a curva de oferta da 
indústria no longo prazo e a curva de demanda. No equilíbrio 
de mercado de longo prazo, nenhum produtor tem incentivo 
para entrar ou sair da indústria. 

A curva de oferta da indústria no longo prazo é com fre- 
quência horizontal, embora possa ter inclinação para cima 
quando um insumo necessário tem oferta limitada; ela é 
sempre mais elástica que a curva de oferta da indústria no 
curto prazo. 

No equilíbrio de mercado de tongo prazo de uma indústria 
perfeitamente competitiva, cada firma produz ao mesmo 
custo marginal, que é igual ao preço de mercado, e o custo 
total de produção do produto da indústria é minimizado. E é 
também eficiente. 





1. Qual dos eventos seguintes induzirá as firmas a entrar em um 
setor industrial? Qual induzirá as firmas a sair? Quando entrada 
e saída cessarão? Explique suas respostas. 


ELSEVIER 


a. Um avanço tecnológico reduz o custo fixo de produção para 
cada firma na indústria. 

b. Os salários pagos aos trabalhadores nessa indústria sobem. 

c. Uma mudança no gosto dos consumidores aumenta a de- 
manda do bem. 

d. O preço de um insumo essencial sobe devido à escassez des- 
se insumo. 


[nº 
. 


Suponha que a indústria de ovos seja perfeitamente competiti- 
va e esteja em equilíbrio de Longo prazo com uma curva de ofer- 
ta da indústria no longo prazo perfeitamente elástica. Preocu- 
pações de saúde relativas a colesterol levam então a uma redu- 
ção na demanda. Elabore um diagrama similar ao da Figura 9-7, 
mostrando o comportamento de curto prazo da indústria e 
como se restabelece o equilíbrio de longo prazo. 


As respostas estão no fim do livro. 


º* UM OLHAR ADIANTE * 


Neste capítulo, vimos como as decisões racionais dos pro- 
dutores em um setor industrial perfeitamente competitivo 
dão origem à curva de oferta desse setor. Mas é claro que 
essa é apenas metade da história. Para completar o quadro, 
temos de passar, em seguida, as decisões tomadas pelos 
consumidores racionais e como essas decisões dão origem 
a curva de demanda. 


RESUMO >> >>> >>>>>>>>5>5>H> 


1. Em um mercado perfeitamente competitivo, todos os pro- 
dutores são produtores tomadores de preço e todos os con- 
sumidores são consumidores tomadores de preço; ninguém 
tem influência sobre o preço de mercado. Consumidores são 
normalmente tomadores de preço. mas produtores muitas 
vezes não são. Em uma indústria perfeitamente competitiva, 
todos os produtores são tomadores de preço. 

2. Há duas condições necessárias para que uma indústria seja 
perfeitamente competitiva: há muitos produtores, nenhum 
dos quais tem participação de mercado grande, e a indústria 
produz um produto padronizado ou commodity, bens que os 
consumidores consideram equivalentes. Uma terceira condi- 
ção, muita vezes. é igualmente satisfeita: livre entrada e saí- 
da na indústria. 

3. Um produtor escolhe seu nível de produto de acordo com a 
regra do produto ótimo: a quantidade pela qual a receita 
marginal iguala o custo marginal. Para uma firma tomadora 
de preço, a receita marginal é igual ao preço e sua curva de re- 
ceita marginal é uma linha horizontal no preço de mercado. 
Ela escolhe a quantidade de produto de acordo com a regra 
do produto ótimo da firma tomadora de preço: produz a 
quantidade em que o preço iguala o custo marginal. Contu- 
do, uma firma que produz a quantidade ótima pode não ser 
lucrativa. 

4. Uma firma é lucrativa quando a receita total excede o custo 
total ou, o que é equivalente, quando o preço de mercado ex- 
cede o preço que iguala custo e receita, ou seja, o custo total 








médio mínimo. Quando o preço de mercado excede o preço 
que iguala custo e receita, a firma é lucrativa; quando é infe- 
rior, a firma dá prejuízo: e quando é igual, a firma iguala cus- 
to e receita total. Quando lucrativa, o lucro por unidade é P — 
ATC; quando dá prejuízo, a perda por unidade é ATC — P. 

5. O custo fixo é irrelevante para a decisão de produção ótima 
de curto prazo de uma firma, que depende de seu preço de 
fechamento, seu custo variável médio mínimo, e do preço 
de mercado. Quando o preço de mercado é maior que o 
preço de fechamento, a firma produz a quantidade de pro- 
duto em que o custo marginal é igual ao preço de mercado. 
Quando o preço de mercado cai para um nível abaixo do 
preço de fechamento, a firma encerra sua produção no cur- 
to prazo. Isso gera a curva de oferta individual de curto 
prazo da lirma. 

6. O custo fixo importa no longo prazo. Se o preço de mercado 
fica abaixo do custo total médio minimo durante um período 
de tempo prolongado. as firmas deixarão o setor industrial. 
Se fica acima. as firmas existentes são lucrativas. e novas fir- 
mas entrarão no setor. 

7. A curva de oferta da indústria depende do período de tempo. 
A curva de oferta da indústria no curto prazo é a curva de 
oferta da indústria quando é fixo o número de firmas. O equi- 
líbrio de mercado de curto prazo é dado pela interseção en- 
tre a curva de oferta da indústria no curto prazo e a curva de 
demanda. 

8. A curva de oferta da industria no longo prazo é a curva de 
oferta da indústria, dado tempo suficiente para as firmas en- 
trarem c sairem da indústria. No equilíbrio de mercado de 
longo prazo, dado pela interseção entre a curva de oferta da 
indústria no longo prazo c a curva de demanda, nenhum pro- 
dutor tem incentivo para entrar ou sair. À curva de oferta da 
indústria no longo prazo muitas vezes é horizontal. Pode ter 
inclinação para cima se a oferta de um insumo é limitada; mas 
é sempre mais achatada que a curva de oferta da indústria no 
curto prazo. 

9. No equilibrio de mercado de longo prazo de uma indústria 
competitiva. a maximização do lucro [az com que cada firma 
produza ao mesmo custo marginal, que é igual ao preço de 
mercado. Livre entrada e saida significa que cada firma tem 
lucro econômico zero — produzindo a quantidade de produto 
correspondente ao seu custo total médio mínimo. Assim. o 
custo total de produção do produto de uma indústria é mini- 
mizado. O resultado é eficiente porque cada consumidor com 
disposição de pagar um preço maior ou igual ao custo margi- 
nal obtém o bem. 


PALAVRAS-CHAVE >>> >>>>>>>> 
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PROBLEMAS > >>> >>> >> >>> >> 


1. 


Em cada um dos itens seguintes, trata-se de empresa tomado- 
ra de preço? Explique suas respostas. 
a. Um café que serve capuccino em uma cidade universitária 
em que há dúzias de cafés muito semelhantes. 
b. Os produtores de Pepsi-Cola. 
c. Um entre muitos vendedores de abobrinha na [eira local. 
Em cada um dos itens seguintes. temos uma indústria com- 
petitiva? Com referência à participação de mercado. padroni- 
zação de produto e/ou livre entrada e saída, explique suas res- 
postas. 
a. Aspirina. 
b. Concertos da Shania Twain. 
c. Veículos utilitários esportivos. 
O Bufe Kate oferece serviços de bufê, c esse setor é perfeita- 
mente competitivo. A maquinaria de Kate custa S100 por dia 
e é seu único insumo fixo. Seu custo variável compõe-se dos 
salários pagos aos cozinheiros e aos ingredientes dos pratos 
que oferece. O custo variável associado a cada nível de produ- 
to é dado na tabela a seguir 
Quantidade de refeições Custo variável 
0 $0 

10 200 

20 300 

30 480 

40 700 

50 1.000 


a. Calcule o custo total, o custo variável médio, o custo to- 
tal médio e o custo marginal para cada quantidade de 
produto. 

b. Qual é o preço que iguala receita e custo? Qual é o preço 
de fechamento? 

c. Suponha que o preço pelo qual Kate pode vender refei- 
ções do bufê seja $21 por refeição. No curto prazo, Kate 
terá lucro? No curto prazo, ela deve produzir ou fechar? 

d. Suponha que o preço pelo qual Kate pode vender refei- 
ções do bufe seja $17 por refeição. No curto prazo, ela 
terá lucro? No curto prazo, ela deve produzir ou fechar? 

e. Suponha que o preço pelo qual Kate pode vender refei- 
ções do bufê seja $13 por refeição. No curto prazo, ela 
terá lucro? No curto prazo, ela deve produzir ou fechar? 














5 


198 


PARTE IV O PRODUTOR 


4. Bob produz filmes em DVD para venda, para o que precisa 


CEA SEC e a cp asp 


apenas de um prédio e uma máquina que copia os filmes ori- 
ginais para DVD. Bob aluga o prédio por $30.000 por mês e a 
máquina por $20.000 por mês. Estes são seus custos fixos. 
Seus custos variáveis estão na tabela a seguir. 


Quantidade de DVDs Custo variável 


0 $0 
1.000 5.000 
2.000 8.000 
3.000 9.000 
4.000 14.000 
5.000 20.000 
6.000 33.000 
7.000 49.000 
8.000 72.000 
9.000 99.000 

10.000 150.000 


a. Para o negócio de Bob, calcule o custo variável médio, o 
custo total médio e o custo marginal para cada quantida- 
de de produto. 

b. Há livre entrada na indústria: qualquer um que entrar 
terá os mesmos custos que Bob. Suponha que atualmente 
o preço de um DVD seja $23. Qual será o lucro de Bob? 
Trata-se de um equilíbrio de longo prazo? Se não é, qual 
será o preço dos filmes em DVD no longo prazo? 

Considere a companhia de DVD de Bob descrita no Problema 

4. Suponha que a produção de DVD seja uma indústria perfei- 

tamente competitiva. Em cada caso explique suas respostas. 

a. Qual é o preço que iguala custo e receita de Bob? 

b. Suponha que o preço de um DVD seja $2. O que deveria 
fazer Bob no curto prazo? 

c. Suponha que o preço de um DVD seja $7. Qual é a quantida- 
de maximizadora de lucro que Bob deveria produzir? Qual 
seria seu lucro total? No curto prazo, ele deveria produzir ou 
fechar? No longo prazo, ele ficará na indústria ou não? 

d. Suponha que, em vez disso, o preço do DVD seja $20. 
Agora qual seria a quantidade que maximiza o lucro e que 
Bob deveria produzir? 

Considere de novo a companhia de DVD de Bob descrita no 

Problema 4. 

a. Trace a curva de custo marginal de Bob. 

b. Em que faixa de preços Bob produzirá DVDs no curto 
prazo? 

c. Trace a curva de oferta individual de Bob. 

a. Uma firma maximizadora de lucro tem um prejuízo econô- 
mico de $10.000 por ano. Seu custo fixo é de $15.000 por 
ano. Ela deveria produzir ou fechar no curto prazo? Ela de- 
veria permanecer ou sair da indústria no longo prazo? 

b. Suponha, em vez disso, que essa firma tenha um custo 
fixo de $6.000 por ano. Ela deveria produzir ou fechar no 
curto prazo? Ela deveria permanecer ou sair da indústria 
no longo prazo? 

Quatro estudantes começaram cada um a sua empresa de ser- 

viço de entrega noturna de lanches nos dormitórios dos estu- 

dantes que moram no campus. Cada um desses estudantes es- 
timou sua tabela de oferta individual, que se informa a seguir. 
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ELSEVIER 
Taxa de E aco br e 
entrega Aleesha Brent Christine Dominic 
$1 1 5 3 7 
2 3 8 6 12 
3 5 11 9 17 
4 7 15 12 21 
5 9 21 15 23 


a. Trace as quatro curvas de oferta individuais. 

b. Determine a tabela de oferta da indústria no curto prazo. 
Trace a curva de oferta da indústria no curto prazo. 

Abre-se na cidade o primeiro restaurante de sushi. Inicial- 
mente, as pessoas estão receosas de comer pequenas porções 
de peixe cru, pois até agora o mais popular eram grandes por- 
ções de carne grelhada. Mas logo um relatório médico adver- 
te contra a carne grelhada e sugere que se aumente o consu- 
mo de peixe, especialmente peixe cru. O restaurante de sushi 
se torna popular e seu lucro aumenta. 

a. O que acontecerá no curto prazo com o lucro do restau- 
rante de sushi? O que acontecerá com o número de resta- 
urantes de sushi na cidade no longo prazo? O restaurante 
de sushi pioneiro conseguirá manter seu lucro de curto 
prazo durante o longo prazo? Explique suas respostas. 

b. As churrascarias locais começam a sofrer por causa da 
popularidade do sushi e começam a ter prejuízo. O que 
acontecerá com o número de churrascarias na cidade no 
longo prazo? Explique sua resposta. 

Uma firma perfeitamente competitiva tem o seguinte custo 

total de curto prazo: 


Quantidade Custo total 
0 $5 
1 10 
2 13 
3 18 
4 25 
5 34 
6 45 


A demanda de mercado pelo produto da firma é dada 


pela seguinte tabela de demanda de mercado: 


Ê 





Preço Quantidade demandada 
$12 300 
10 500 
800 
1.200 
4 1.800 


a. Calcule o custo marginal dessa firma para todos os níveis 
de produto exceto zero, bem como seu custo variável mé- 
dio e seu custo total médio. 

b. Há 100 firmas nessa indústria, todas com custos idênticos 
aos dessa firma. Trace a curva de oferta da indústria no 


<< 





curto prazo. No mesmo diagrama, trace a curva de de- 
manda do mercado. 

c. Qual é o preço de mercado, e qual é o lucro que terá cada 
firma? 


11. Uma nova vacina contra uma doença mortal acaba de ser des- 





| 
| 
k 
f 


marea 





coberta. Atualmente 55 pessoas morrem por ano dessa doen- 
ça. À nova vacina salvará vidas, mas não é completamente se- 
gura. Alguns pacientes que a receberem morrerão de reações 
adversas. Os efeitos projetados da vacinação são dados na ta- 
bela a seguir: 


Í Porcenta- Totalde Totalde Benefício Custo 
i gem da mortes mortes marginal marginal “Lucro” 
* população devidas à devidas à da da da 
| vacinada doença vacinação vacinação vacinação vacinação 
0 55 0 
10 45 0 o E É 
20 36 1 E E o 
30 28 3 . 
40 21 6 . 
50 15 10 o 
60 10 15 E 
70 6 20 E 
80 3 25 . 
90 1 30 q 
100 0 35 É 
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a. Como interpretar “benefício marginal” e “custo margi- 
nal” no caso? Calcule o benefício marginal e o custo mar- 
ginal para cada aumento de 10% na taxa de vacinação. 
Escreva suas respostas na tabela. 

b. Qual seria o ótimo de porcentagem da população a ser va- 
cinada? 

c. Como interpretar “lucro”, no caso? 


12 


Avalie cada uma das seguintes afirmações. Se uma afirmação 
é verdadeira, explique por que; se é falsa, identifique o erro e 
tente corrigi-lo. 

a. Uma firma maximizadora de lucro deveria escolher o ní- 
vel de produto em que a diferença entre o preço de mer- 
cado e o custo marginal é máxima. 

b. Um aumento no custo fixo reduz a quantidade de pro- 
duto maximizadora de lucro que se produz no curto 


prazo. 








» O consumidor racional 


MEXILHÃO DEMAIS 


ara atrair clientes, alguns restau- 

rantes servem bufês a preço fixo 

em que você pode se servir quan- 

to quiser: mesas de saladas. bufés 
de café da manhã. balcão de mexilhão 
frito sem limite de porções. 

Mas como é que a dona de um res- 
taurante pode ter essas ofertas e ter 
certeza de que os fregueses não vão 
comer tanto que ela vá à falência? Se 
cla cobra 812,99 por um jantar de me- 
xilhão frito sem limite de quantidade, 
o que impede seu cliente médio de en- 
gotir uma quantidade de mexilhão 
que vale S30? 

A resposta e que. embora de vez em 
quando alguem de fato tire vantagem 
da oferta amontoando um prato com 
30 ou +0 mexilhões fritos, isso acon- 
tece muito raramente. E mesmo quem 
gosta de mexilhão fica meio horrori- 
zado ao ver uma situação dessas. Cin- 
co. talvez 10 mexilhões fritos podem 


ser um prazer, mas 30 mexilhões é um 





absurdo. Qualquer um que paga uma 
refeição com liberdade de se servir 
quanto queira quer aproveitar o maxi- 
mo, mas qualquer pessoa sensata sabe 
quando um mexilhão a mais é mexi- 
lhão demais. 

Note o que acabamos de dizer na 
última sentença. Dissemos que o 
cliente em um restaurante quer 
“aproveitar ao máximo” sua refeição: 
isso soa como se ele quisesse maximi- 
zar algo. E dissemos também que ele 
vai parar quando consumir um mexi- 


lhão a mais for um erro; isso soa como 


se ele estivesse tomando uma decisão 
marginal. 

Quando analisamos o comporta- 
mento dos produtores, faz sentido 
pressupot que eles maximizam lucros. 
Mas o que o consumidor maximiza? 
Não é tudo uma questão de gosto? 

Sim. tudo é uma questão de gosto. c 
os economistas não podem dizer mui- 
ta coisa sobre como aparece o gosto. 
Mas os economistas podem dizer muita 
coisa sobre como um indivíduo racio- 
nal se comporta para satisfazer seus 
gostos. E essa e de tato a maneira como 
os economistas pensam sobre as esco- 
lhas do consumidor. Eles trabalham 
com um modelo de consumidor racio- 
nal — um consumidor que sabe o que 
quer e aproveita ao máximo as oportu- 
nidades disponíveis. 

Neste capítulo. mostraremos como 
analisar as decisões de um consumi- 
dor racional e como essa análise pode 
ser usada para derivar a curva de 
demanda do mercado. 

Começaremos por mostrar como o 
conceito de utilidade, uma medida da 
satisfação do consumidor. nos permi- 
te começar a pensar sobre a escolha 
do consumidor racional. Veremos em 
seguida como as restricões orçamenta- 
rias determinam o que o consumidor 
pode comprar e como a análise margi- 
nal pode ser usada para determinar a 
escolha de consumo que maximiza 
a utilidade. Finalmente, veremos como 
usar a análise marginal para derivar a 
curva de demanda. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e Como os consumidores decidem 
gastar sua renda em bens e serviços. 


* Por que os consumidores fazem 
escolhas maximizando utilidade, 
uma medida da satisfação que 
advém do consumo. 


e Por que o princípio da utilidade 
marginal decrescente se aplica 
ao consumo da maioria dos bens 
e serviços. 


e Como usar a análise marginal 
para encontrar o conjunto 
ótimo de consumo. 


e Como as escolhas dos 
consumidores individuais dão 
origem à curva de demanda do 
mercado. 


e O que é efeito renda e o que é 
efeito substituição. 








UTILIDADE: OBTENDO SATISFAÇÃO 


Ao analisar o comportamento do consumidor, estamos fa- 
lando de gente tentando conseguir o que quer, isto é, de 
sentimentos subjetivos. Mas não existe uma maneira sim- 
ples de medir sentimentos subjetivos. Quanta satisfação eu 
tenho com o meu terceiro mexilhão frito? É mais ou é me- 
nos que a sua? Tem sentido fazer essa pergunta? 
Felizmente, acontece que não precisamos fazer compa- 
rações entre os seus sentimentos e os meus. Tudo o que é 
necessário para analisar o comportamento do consumidor 
é supor que cada indivíduo está tentando maximizar algu- 
ma medida pessoal de satisfação, obtida pelo consumo de 
bens e serviços. Essa medida é conhecida como utilidade 
do consumidor, um conceito que usamos para entender o 
comportamento, mas que não esperamos medir na prática. 
Apesar disso, veremos que o pressuposto de que o consu- 
midor maximiza utilidade nos ajuda a analisar a escolha do 


consumidor. 


Utilidade e consumo 


A utilidade de um indivíduo depende de tudo o que ele 
consome, desde maçãs até sacos plásticos. O conjunto des- 
ses bens e serviços que um indivíduo consome é conhecido 
como pacote de consumo. À relação entre o pacote de con- 
sumo individual e o montante total de utilidade que ele 
gera é conhecido como função de utilidade. À função de 
utilidade é uma questão pessoal; duas pessoas com gostos 
diferentes terão funções de utilidade diferentes. Alguém 
que de fato gosta de consumir 40 mexilhões fritos em uma 
só refeição tem de ter uma função de utilidade com aparên- 
cia diferente daquela de alguém que prefere parar em cinco 
mexilhões. 

Essa terminologia é paralela à terminologia que usamos 
para descrever as decisões do produtor nos Capítulos 8 e 9. 
Um produtor usa insumos para produzir um produto de 
acordo com uma função de produção; um consumidor usa 
consumo para “produzir” utilidade de acordo com uma 
função de utilidade. 

É óbvio que as pessoas não têm um pequeno computa- 
dor na cabeça que calcula a utilidade gerada por suas esco- 
lhas de consumo. Mesmo assim, as pessoas têm de fazer es- 
colhas e normalmente baseiam tais escolhas em ao menos 
uma tentativa grosseira de decidir quais escolhas lhes da- 
riam maior satisfação. Posso ter sopa ou salada no meu jan- 
tar. O que me dará maior prazer? Posso ir à Disneylândia 
este ano ou economizar dinheiro para comprar um carro 
novo. O que vai me fazer mais feliz? 

O conceito de função de utilidade é simplesmente uma 
maneira de representar o fato de que as pessoas precisam 
fazer tais escolhas e que elas fazem essas escolhas de um 
modo mais ou menos racional. 
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Como medimos a utilidade? Para simplificar, vamos su- 
por que possamos medir a utilidade com uma unidade hi- 
potética denominada — que outra coisa? — util. 

A Figura 10-1 ilustra a função de utilidade. Ela mostra 
a utilidade total que Cassie, que gosta de mexilhão frito, 
obtém de um jantar de mexilhão frito em que ela pode co- 
mer quanto quiser. Supomos que seu pacote de consumo 
consiste em um acompanhamento de verdura, que vem 
com a refeição, mais um número de mexilhões a ser deter- 
minado. A tabela que acompanha a figura mostra que a 
utilidade total de Cassie depende do número de mexi- 
lhões; a curva no painel (a) da figura mostra graficamente 
a mesma informação. 

A função de utilidade de Cassie tem inclinação para 
cima na maior parte do âmbito que se mostra, mas torna-se 
mais achatada à medida que aumenta o número de mexi- 
lhões consumidos. E, neste exemplo. a curva eventualmen- 
te passa a ter inclinação para baixo. De acordo com a infor- 
mação na tabela da Figura 10-1, nove mexilhões significa 
mexilhão demais: adicionar esse último mexilhão de fato 
piora a situação de Cassie. Se ela é racional, claro, percebe- 
rá isso e não consumirá o nono mexilhão. 

Assim, quando Cassie escolher quantos mexilhões con- 
sumir. ela tomará essa decisão considerando a mudança na 
sua utilidade total proveniente de consumir mais um mexi- 
lhão. Isso ilustra a idéia geral: para maximizar a utilidade 
total, o consumidor precisa colocar o foco na utilidade 
marginal. 


O princípio da utilidade marginal decrescente 


Além de mostrar como a utilidade total de Cassie depende 
do número de mexilhões que ela consome, a tabela na Fi- 
gura 10-1 mostra também a utilidade marginal gerada por 
consumir cada mexilhão adicional — isto é, a mudança na 
utilidade total de consumir um mexilhão adicional. O pai- 
nel (b) mostra a curva de utilidade marginal implícita. 
Continuando nossa prática dos Capítulo 7, 8 e 9 ao tratar 
da curva de custo marginal, a curva de utilidade marginal é 
construída representando pontos a meio caminho dos in- 
tervalos unitários. 

A curva de utilidade marginal tem inclinação para bai- 
xo: cada mexilhão sucessivo acrescenta menos utilidade 
total do que o anterior. Isso se reflete na tabela: a utilidade 
marginal cai de 15 utils no primeiro mexilhão para —1 
quando é consumido o nono mexilhão. O fato de que o 


nono mexilhão tem utilidade marginal negativa significa 
que consumi-lo de fato diminui a utilidade total. (Os res- 
taurantes que oferecem bufês onde a pessoa pode se servir 
o quanto queira dependem da proposição de que mesmo 
algo que é bom pode ser demais.) Nem toda utilidade 
marginal se torna eventualmente negativa. Mas a proposi- 
ção de que as curvas de utilidade marginal têm inclinação 
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Utilidade total e utilidade marginal de Cassie 


ELSEVIER 





(a) Função de utilidade de Cassie 
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Quantidade de mexilhão 


O painel (a) mostra como a utilidade total de Cassie 
depende do seu consumo de mexilhão. Ela aumenta até 
que alcança seu nível máximo de utilidade em 64 utils, 
quando são consumidos oito mexilhões, e declina depois 
disso. À utilidade marginal está calculada na tabela. O 


para baixo é em geral aceita, ou seja, o consumo da maio- 
ria dos bens e serviços está sujeito à utilidade marginal de- 
crescente. 

A idéia básica por trás do princípio da utilidade margi- 
nal decrescente é que a satisfação adicional que um con- 
sumidor obtém de uma unidade a mais de um bem ou ser- 
viço declina à medida que a quantidade consumida do 
bem ou serviço aumenta. Ou, dito de modo diferente, 
quanto mais consumimos um bem ou serviço, tanto mais 
perto chegamos da saciedade — até chegar ao ponto em 
que uma unidade adicional do bem não acrescenta nada à 
nossa satisfação. Para quem quase nunca encontra uma 
banana, um dia poder comer uma banana pode ser uma 


painel (b) mostra a curva de utilidade marginal, 

que tem inclinação para baixo devido à utilidade 
marginal decrescente. Isto é, cada mexilhão adicional 
dá a Cassie menos utilidade que o mexilhão 

anterior. 


delícia (como era no Leste da Europa antes da queda do 
comunismo, quando ali era muito difícil achar bananas). 
Mas para quem come banana toda hora, uma banana não 
passa de uma banana. 

O princípio da utilidade marginal decrescente desempe- 
nha na análise do comportamento do consumidor o mes- 
mo papel que o princípio dos retornos decrescentes de um 
insumo desempenha na análise do comportamento do pro- 
dutor. Assim como o princípio dos retornos decrescentes 
de um insumo, o princípio da utilidade marginal decres- 
cente nem sempre é verdadeiro. Mas vale, na grande maio- 
ria dos casos, o suficiente para ser o fundamento de nossa 


análise do comportamento do consumidor. 
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“A UTILIDADE MARGINAL É DE FATO DECRESCENTE? | 
Será que todos os bens estão de fato preciso alguma prática; quem nunca tomou marginal do segundo rolo é maior que a : 
sujeitos à utilidade marginal decrescente? café, na primeira vez acha amargo e não utilidade marginal do primeiro. ; 
É claro que não; há vários bens para os entende por que alguém possa gostar de Então, por que faz sentido supor que a i 
quais, pelo menos dentro de uma certa café. (Os autores, ao contrário, acham que utilidade marginal seja decrescente? 
margem, a utilidade marginal é certamente café é alimento essencial.) Primeiro, porque a maioria dos bens não 
crescente. Outro exemplo seriam bens que só necessita de tais qualificações; ninguém : 

Por exemplo, há bens que exigem funcionam se o usuário tem quantidade precisa aprender a gostar de sorvete. Além : 
alguma experiência para que se tenha suficiente; o grande economista da era disso, embora a maioria das pessoas não : 
prazer com eles. Na primeira vez em que vitoriana, Alfred Marshall, que mais ou pratique esqui e algumas não tomem café, a » 
alguém pratica esqui de montanha há menos inventou o modelo de oferta e maioria das que fazem essas coisas faz em 
muito mais medo do que prazer, pelo demanda, deu o exemplo do papel de parede: quantidade suficiente para que a utilidade : 
menos é o que dizem. A atividade só se comprar uma quantidade que só dá para marginal de mais uma hora esquiando ou de ' 
torna prazerosa depois que já se praticou o cobrir metade do quarto é pior do que inútil. mais uma xícara de café seja menos que a Ê 
suficiente para adquirir alguma habilidade. Se precisamos de dois rolos de papel de última. Assim, dentro da margem relevante, a 
E até para atividades menos exigentes é parede para completar um quarto, a utilidade utilidade é decrescente. 

Sia so a Sep A ca eg Rc aC 


O que mudou? A poluição, que destruiu muitos dos lu- 

gares em que as ostras se reproduzem, reduziu muito a 

Ostras contra galinhas oferta, enquanto o crescimento da população aumentou 

enormemente a demanda. O resultado, graças ao princípio 
da utilidade marginal decrescente, é que as ostras passaram : 
de comida comum, considerada como nada especial,a bem 


Uma certa comida é alguma maravilha, alguma delícia espe- 
cial que a pessoa consome somente em ocasiões especiais? Ou 


é algo corriqueiro, que não importa? A resposta depende muito ; 
de luxo de alto preço. 


da quantidade daquela comida que normalmente a pessoa 

consome, o que determina quanta utilidade ela obtém na 

margem de consumir um pouco mais do prato em questão. 
Vejamos, galinha. Os americanos hoje em dia comem 





Utilidade é uma medida da satisfação do consumidor ao con- 


muita galinha, de modo que não acham isso nada especial. sumir, expressa em unidades de util. Os consumidores ten- ' 
Mas isso nem sempre [oi assim. Antigamente galinha era tam maximizar sua utilidade. A função de utilidade de um 
luxo, porque era muito caro criar galinhas. Os menus dos consumidor mostra a relação entre o pacote de consumo e a 
restaurantes de dois séculos atrás mostram pratos de gali- utilidade total gerada por ele. 

nha entre os mais caros. Ainda em 1928, quando Herbert : Para maximizar a utilidade, o consumidor considera a utili- 
Hoover foi candidato a presidente dos Estados Unidos, fez. dade marginal de consumir uma unidade a mais de um bem 


ou serviço, ilustrada pela curva de utilidade marginal. 

No consumo da maioria dos bens e serviços, e para a maioria 
das pessoas, é válido o princípio da utilidade marginal de- 
crescente: cada unidade sucessiva consumida acrescenta me- 
nos à utilidade total do que a unidade anterior. 


campanha com o bordão “Uma galinha em cada panela”, o 
que era uma promessa de grande prosperidade. 

O que mudou o status da galinha foi o surgimento de tec- 
nologias avançadas para a criação e o processamento de aves. 
(Quer mesmo saber?) Esses métodos tornaram a galinha 


abundante e barata, e também, graças ao princípio da utilida- 






de marginal decrescente, nada de causar muito entusiasmo. 
Pe acata 


O caminho inverso aconteceu com as ostras. Nem todo mun- ; ; : Ee 
1. Explique por que um consumidor racional, que tem utilidade 


marginal decrescente de um bem, não consumiria uma unidade 
adicional de tal bem quando ela gerasse utilidade marginal ne- 
gativa, mesmo que essa unidade fosse de graça. 


do gosta de ostra ou, para dizer a verdade, nem mesmo experi- 
mentou isso alguma vez. Ostras definitivamente não são um 
prato comum. Mas elas são consideradas por alguns como algo 


muito especial; nos restaurantes que as servem, um aperitivo o 
2. Marta toma três xícaras de café por dia, com o que ela tem utili- 


dade marginal decrescente. Qual das três xícaras gera o maior | 
aumento de utilidade total? Qual gera o menor aumento? 


de ostras pode custar bem mais caro que o prato principal. 
E, no entanto, as ostras já foram muito baratas e abun- 


dantes — e foram consideradas comida de pobre. Em As 
aventuras do Sr. Pickwick, de Charles Dickens, publicado 3. Em cada um dos casos que se seguem, o consumidor tem utili- 
nos anos 1830, o autor observa que “pobreza e ostras sem- dade marginal decrescente, constante ou crescente? Explique 
pre parecem andar juntas”. suas respostas. 
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a. Quanto mais Mabel faz ginástica, mais ela gosta de cada vi- 
sita adicional à academia. 

b. Embora a coleção de CDs clássicos de Mei seja enorme, seu 
prazer de comprar mais um CD não mudou à medida que sua 
coleção aumentou. 

c. Quando Dexter era um estudante com pouco dinheiro, seu 

prazer de ir a um bom restaurante era maior do que agora, 

quando ele vai com mais fregiiência. 


As respostas estão no fim do livro. 


ORÇAMENTOS E CONSUMO ÓTIMO 


O princípio da utilidade marginal decrescente explica por 
que a maioria das pessoas eventualmente chega a um limite 
mesmo no bufê livre, onde o custo de mais um mexilhão é 
medido apenas em termos da indigestão futura. Em condi- 
ções normais, contudo, consumir mais quantidade de um 
bem custa recursos adicionais, e o consumidor precisa le- 
var em conta esse custo ao fazer escolhas. 

O que entendemos por custo? Como sempre a medida 
fundamental do custo é o custo de oportunidade. Como a 
quantidade de dinheiro que um consumidor pode gastar é 
limitada, a decisão de consumir mais de um bem é ao mes- 
mo tempo a decisão de consumir menos de outro bem. 


Restrição orçamentária e linha orçamentária 


Imagine Sammy, que gosta exclusivamente de mexilhões e 
batatas (gosto não se discute). Ele tem uma renda semanal 
de $20 e, dado seu apetite, mais de cada um dos bens é me- 








ELSEVIER 


lhor do que menos, de modo que ele gasta toda a sua renda 
em mexilhões e batatas. Vamos supor que cada mexilhão 
custe $4 o quilo e as batatas custam $2 o quilo. Quais são 
suas escolhas possíveis? 

Seja qual for a escolha de Sammy, sabemos que o custo 
do seu pacote de consumo não pode exceder o montante de 
dinheiro que ele tem para gastar. Ou seja, 


(10-1) Gasto em mexilhão + gasto em batata < renda total 


Os consumidores sempre têm renda limitada, o que res- 
tringe quanto eles podem consumir. Assim, o requisito 
ilustrado pela Equação 10-1, de que o consumidor tem de 
escolher o pacote de consumo que não custe mais que sua 
renda total, é conhecido como restrição orçamentária do 
consumidor. É uma maneira simples de dizer que o consu- 
midor não pode gastar mais que o total da renda de que dis- 
põe. Em outras palavras, pacotes de consumo são possíveis 
quando obedecem a restrição orçamentária. Denominamos 
o conjunto dos pacotes de consumo a que Sammy pode se 
permitir suas possibilidades de consumo. Como veremos, 
quais pacotes de consumo fazem parte desse conjunto vai 
depender da renda do consumidor e dos preços dos bens e 
serviços. 

A Figura 10-2 mostra as possibilidades de consumo de 
Sammy. À quantidade de mexilhões no seu pacote de con- 
sumo é medida no eixo horizontal, e a quantidade de bata- 
tas no eixo vertical. À linha que se inclina para baixo co- 
nectando os pontos A até F mostra quais os pacotes de con- 
sumo que se podem comprar e quais não. Cada pacote so- 


Quantidade Quantidade 


Linha do orçamento Quantidade . Pacote demexilhão de batata 

de batata | 1 kg mais consumido de consumo (ka) (kg) 
(kg) de mexilhão... A 0 10 

A linha do orçamento B E g 

representa todas as A -.. 2 kg menos consumidos c 2 

combinações possíveis de é | de batata ç : ; 

. 8H e 

quantidades de batata e de B F 5 0 

mexilhão que Sammy pode 6 e“ 1 kg menos consumido 

comprar se ele gasta toda a l de mexilhão... 

sua renda. Ela é também o go t= e 

limite entre o conjunto de a ... 2 kg mais consumidos 

pacotes de consumo que 2 de batata 


ele pode comprar (as 








possibilidades de consumo) [o 1 2 
e os que ele não tem 


condições de comprar. 

Dado que o mexilhão custa $4 o quilo e a batata $2 0 
quilo, se Sammy gasta toda a sua renda em mexilhão 
(pacote F), ele pode comprar 5 kg de mexilhão; se ele 
gasta toda a sua renda em batata (pacote A), ele pode 
comprar 10 kg de batata. A inclinação da linha do 


E 
L | LE a do orçamento de Sammy, BL 
3 


4 5 Quantidade 


de mexilhão (kg) 


orçamento aqui é -2: ele precisa abdicar de 2 kg de 
batata para ter 1 kg mais de mexilhão, refletindo o custo 
de oportunidade de mexilhões em termos de batatas. 
Assim, a posição e a inclinação da linha do orçamento 
dependem da renda do consumidor e dos preços dos bens. 











bre essa linha ou no interior dela (a área sombreada) pode 
ser comprado; cada pacote fora dessa linha é impossível de 
comprar. Tomemos o exemplo do ponto C, representando 
2 kg de mexilhão e 6 kg de batata, para ver se ele satisfaz a 
restrição orçamentária de Sammy. O custo do pacote C é 2 
kg de mexilhão x $4 por quilo + 6 kg de batata x $2 por qui- 
lo = $8 + $12 = $20. Assim, o pacote C de fato satisfaz a res- 
trição orçamentária de Sammy: não custa mais que sua ren- 
da semanal de $20. De fato, o pacote C custa exatamente a 
renda de Sammy. Fazendo essa conta, pode-se verificar que 
todos os outros pontos sobre a linha inclinada para baixo 
são igualmente pacotes nos quais Sammy gastaria o total da 
sua renda. 

A linha inclinada para baixo tem um nome especial, li- 
nha do orçamento. Ela mostra todos os pacotes de consu- 
mo disponíveis para Sammy quando ele gasta toda a sua 
renda. Vamos usar a Figura 10-2 para um entendimento in- 
tuitivo da linha do orçamento de Sammy. Por brevidade, 
vamos denotar a quantidade de mexilhão por 9, e a quanti- 
dade de batata por 9p. Definimos o preço do quilo de mexi- 
lhão como Pç e o preço do quilo de batata como Pp, sendo 
Na renda de Sammy. Vamos formular a restrição orçamen- 
tária de Sammy da Equação 10-1 com esta nova notação: 


(10-2) (O xP)+ (0, xP) <N 


Sempre que Sammy consome um pacote sobre a sua linha 
do orçamento. ele gasta toda a sua renda, de modo que o seu 
gasto com mexilhão e batata é exatamente igual à sua renda. 
À equação da linha de orçamento de Sammy é, portanto, 


(10-3) (De x Pd) + (Qp x Pp) =N 


Consideremos agora o que acontece quando Sammy gas- 
ta toda a sua renda de $20 em mexilhão (isto é. Q, = 0). Nes- 
te caso, o máximo de mexilhão que ele pode consumir é 


Qe = N/P, = 820/84 por kg de mexilhão = 
5 kg de mexilhão 


Assim, o intercepto horizontal da linha de orçamento, 
ou seja, o consumo de mexilhão de Sammy quando ele 
consome zero batatas, está no ponto F, onde ele consome 5 
kg de mexilhão. 

Consideremos agora a outra escolha de consumo extre- 
ma quando Sammy quer gastar toda a sua renda: Sammy 
consome só batata e nenhum mexilhão (isto é, Qe = 0). 
Então, o máximo de batata que ele pode consumir seria 


Qp = N/Pp = $20/82 por kg de batata = 10 kg de batata 


Assim, o intercepto vertical da linha de orçamento, ou 
Seja, o consumo de batata de Sammy quando ele consome 
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zero mexilhões, está no ponto A, onde ele consome 10 kg 
de batata. 

Pode-se entender o resto dos pacotes indicados na linha 
do orçamento, pontos B, C, D e E, considerando os trade- 
offs com que Sammy se defronta ao gastar toda a sua renda. 
Começando pelo pacote 4, vejamos o que acontece se 
Sammy quer consumir 1 kg de mexilhão e ao mesmo tem- 
po consumir tantos quilos de batata quanto possível. Con- 
sumir 1 kg de mexilhão, que custa $4, exige que ele abdi- 
que de 2 kg de batata, que custa $2 o quilo. Para mover-se 
uma unidade para a direita (um aumento de 1 kg de mexi- 
lhão), Sammy tem de mover-se duas unidades para baixo 
(um decréscimo de 2 kg de batata). Isso o coloca no pacote 
B da sua linha do orçamento. 

De modo similar, se começamos pelo pacote F e permiti- 
mos que Sammy abdique de 1kg de mexilhão, movendo-se 
uma unidade para a esquerda, quantos quilos de batata ele 
receberá em troca? Ao desistir de 1 kg de mexilhão, Sammy 
libera $4 da sua renda, que vai para a compra de 2 kg de ba- 
tata a $2 o quilo. Assim, movendo-se uma unidade para a 
esquerda a partir do pacote F, Sammy também se move 
duas unidades para cima, o que o coloca no pacote E da sua 
linha do orçamento. 

Este exercício mostra que, quando Sammy gasta toda a 
sua renda, ele troca mais mexilhão por menos batata ou vi- 
ce-versa, “escorregando” sobre sua linha do orçamento. 
Em particular, se admitimos que Sammy pode consumir 
frações das quantidades de mexilhão e de batata, a sua li- 
nha do orçamento é de fato a linha conectando os pontos 
de A até F na Figura 10-2. 

Será preciso considerar os outros pacotes dentro das 
possibilidades de consumo de Sammy, aqueles pacotes que 
estão dentro da área sombreada na Figura 10-2 tendo como 
limite a linha do orçamento? Para todos os fins práticos, 
não: desde que Sammy não fique saciado, isto é, desde que 
sua utilidade marginal de consumir qualquer dos bens seja 
sempre positiva, e, desde em vez de gastá-la, Sammy sem- 
pre escolherá consumir um pacote que esteja sobre sua li- 
nha do orçamento. 

Como mudar um pacote de consumo implica “escorre- 
gar” para cima e para baixo na linha do orçamento, a incli- 
nação da linha do orçamento nos informa o custo de opor- 
tunidade de cada bem em termos do outro. Recordemos 
que no Capítulo 2 usamos a inclinação da fronteira das 
possibilidades de produção para ilustrar o custo de oportu- 
nidade, para a economia, de uma unidade adicional de um 
bem em termos da quantidade do outro bem ao qual é ne- 
cessário abdicar, um custo que surge porque os recursos 
produtivos da economia são limitados. Nesse caso, a incli- 
nação da linha do orçamento ilustra o custo de oportunida- 
de, para um indivíduo, de consumir uma unidade mais de 
um bem em termos da quantidade do outro bem em seu pa- 
cote de consumo ao qual ele precisa renunciar. O “recurso” 
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escasso aqui é dinheiro, ou seja, o consumidor tem um or- 
çamento limitado. 

A inclinação da linha do orçamento de Sammy, a mu- 
dança vertical sobre a mudança horizontal, é —2: 2 kg de 
batata têm de ser sacrificados para obter mais 1 kg de mexi- 
lhão. Os economistas denominam o número dos quilos de 
batata aos quais é preciso renunciar a fim de obter 1 kg 
mais de mexilhão preço relativo de mexilhão em termos de 
batata. O preço relativo de um bem no eixo horizontal em 
termos do bem no eixo vertical é igual à inclinação da linha 
do orçamento, com sinal negativo. 

Há um ponto importante relativo à linha do orçamento 
que parece óbvio, mas precisa ser enfatizado: a posição da 
linha do orçamento do consumidor, ou seja, o quanto ela 
está afastada da origem, depende da renda do consumidor. 
Suponhamos que a renda de Sammy aumentasse para $32 
por semana. Então, ele poderia comprar 8 kg de mexilhão 
ou 16 kg de batata, ou qualquer pacote de consumo inter- 
mediário; como se viu na Figura 10-3, sua linha de orça- 
mento se deslocaria para fora. Se a sua renda diminuísse 
para $12 por semana, sua linha de orçamento se deslocaria 
para dentro: ele poderia consumir no máximo 3 kg de me- 
xilhão ou 6 kg de batata. Em todos esses casos, a inclinação 
da linha do orçamento não mudaria, porque os preços rela- 
tivos de mexilhão em termos de batata não mudaram: por 1 
kg mais de mexilhão, Sammy continuaria tendo de sacrifi- 
car 2 kg de batata. 

É claro que uma renda maior aumentaria as possibilida- 
des de consumo de Sammy; e a análise da utilidade pode in- 
formar como ele aproveitaria essas possibilidades para au- 
mentar sua utilidade total consumindo mais de um ou de 
outro bem. Ao contrário, uma renda menor reduziria as 
possibilidades de consumo de Sammy. Ele seria forçado a 
consumir menos, e sua utilidade seria mais baixa. Mas por 





Mudança na renda desloca a linha 
do orçamento 





Se a renda de Sammy aumenta de $20 para $32 por 
semana, ele claramente melhora de situação: suas 
possibilidades de consumo aumentam, e sua linha do 
orçamento se desloca de BL, para BL,. Se a renda de 
Sammy cai de $20 para $12, sua situação claramente 
piora: suas possibilidades de consumo diminuem, e sua 
linha do orçamento se desloca para dentro em direção à 
origem, de BL, para BL,. 
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ora vamos supor que a renda de Sammy continue sendo 
$20 por semana. 

Dado esse orçamento de $20 por semana, que ponto da 
sua linha do orçamento Sammy vai escolher? 


Escolha do consumo ótimo 


Como Sammy tem uma restrição orçamentária, o que sig- 
nifica que ele vai consumir um pacote de consumo na linha 
do orçamento, a escolha pelo consumo de uma dada quan- 
tidade de mexilhão determina também seu consumo de ba- 
tata, e vice-versa. Queremos encontrar o pacote de consu- 
mo, o ponto na linha do orçamento, que maximiza a utili- 
dade total de Sammy. Este é o pacote de consumo ótimo, o 
pacote de consumo que maximiza a utilidade total dada a 
restrição orçamentária. 

À Tabela 10-1 mostra quanto de utilidade Sammy obtém 
de diferentes níveis de consumo de mexilhão e batata, res- 
pectivamente. De acordo com a tabela, Sammy tem muito 
apetite; quanto mais consome qualquer dos bens, maior 
sua utilidade. 

Mas, como tem um orçamento limitado, ele tem de acei- 
tar um trade-off: quanto mais mexilhão ele consome, me- 
nos batata, e vice-versa. Ou seja, ele precisa escolher um 
ponto na sua linha no orçamento. 


A Tabela 10-2 mostra como sua utilidade total varia 
quando ele desliza para baixo na sua linha do orçamento. 
Cada um dos seis pacotes de consumo possíveis, de A até F 
na Figura 10-2, aparece na primeira coluna. A segunda co- 
luna mostra o nível de consumo de mexilhão correspon- 
dente a cada escolha. A terceira coluna mostra a utilidade 
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TABELA 10- 1 





| Utilidade de Sammy no consumo de mexilhão e Batata 


| Utilidade do consumo da mexilhão 





| pi “Quantidade de Utilidade do 
| mexilhão (kg) mexilhão (util) 
| 0 0 
Ê 
| 1 15 
i 2 25 
À 
| 3 31 
E 
4 34 
Í 5 36 








paste 
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| Orçamento e utilidade total de sammys. 


tentos 


, Pacote de Quantidade de Utilidade dos 
: consumo mexilhão (kg) mexilhão (util) 
LA 0 0 
| 1 15 

2 25 

3 31 

4 34 

5 36 





que Sammy obtém consumindo esses mexilhões. A quarta 
coluna mostra a quantidade de batata que Sammy pode 
comprar dado o nível do consumo de mexilhão; essa quan- 
tidade diminui à medida que aumenta seu consumo de me- 
xilhão, pois ele está deslizando para baixo na linha do orça- 
mento. A quinta coluna mostra a utilidade que ele obtém 
consumindo essas batatas. E a última coluna mostra sua 
utilidade total. Neste exemplo, a utilidade total de Sammy é 
a soma da utilidade que ele obtém do mexilhão com a utili- 
dade que obtém da batata. 

A Figura 10-4 ilustra o resultado com um gráfico. O pai- 
nel (a) mostra a linha do orçamento de Sammy, para relem- 
brar que, quando ele decide consumir mais mexilhão, deci- 
de simultaneamente consumir menos batata. O painel (b) 
mostra como sua utilidade total depende dessa escolha. O 
eixo horizontal no painel (b) tem duas etiquetas: ele mos- 
tra tanto a quantidade de mexilhão aumentando da esquer- 
da para direita, quanto a quantidade de batata aumentando 
da direita para a esquerda. A razão de podermos usar o 
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Utilidade do consumo de batata 


Quantidade de 
batata (kg) 


er ea ve mr mr cer 


Utilidade da 
batata (util) 





0 0 

1 11,5 

2 21,4 

3 29,8 

4 36,8 

5 42,5 

6 47,0 

7 50,5 

8 53,2 

9 55,2 

10 56,7 

Quantidade de Utilidade das Utilidade total 
batata (kg) batata (util) (util) 

10 56,7 56,7 
8 53,2 68,2 
6 41,0 72,0 
4 36,8 67,8 
2 21,4 55,4 
0 





0 36,0 


mesmo eixo para representar o consumo de ambos os bens 
é naturalmente a linha do orçamento: quanto mais quilos 
de mexilhão Sammy consome, menos quilos de batata ele 
pode comprar, e vice-versa. 

Está claro que o pacote de consumo que aproveita ao 
máximo o trade-off entre o consumo de mexilhão e o con- 
sumo de batata, o pacote de consumo ótimo, é aquele que 
maximiza a utilidade total de Sammy. Isto é, o pacote de 
consumo ótimo de Sammy o coloca no topo da função de 
utilidade. 

Como sempre, podemos ver o topo de uma curva por 
observação direta. Podemos ver na Figura 10-4 que a utili- 
dade total de Sammy é maximizada no ponto € — seu paco- 
te de consumo ótimo contém 2 kg de mexilhão e 6 kg de 
batata. Mas sabemos que normalmente problemas de 
“quanto” se tornam mais claros quando usamos a análise 
marginal. Assim, na próxima sessão, apresentamos e resol- 
vemos o problema da escolha do consumo ótimo usando a 


análise marginal. 
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Pacote de consumo ótimo 
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(a) Linha do orçamento de Sammy 
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As possibilidades de consumo do trabalhador 
americano, 1895-2000 


âo longo do século passado, a linha do orçamento do traba- 
lhador médio americano deslocou-se radicalmente para fora, 
afastando-se da origem, à medida que a nação tornou-se 


URICSAS 


PENSANDO SOBRE RESTRIÇÕES ORÇAMENTÁRIAS 


Restrições orçamentárias não são 
simplesmente sobre dinheiro. De fato, há 
muitas outras restrições orçamentárias 
afetando nossa vida. Temos restrição 
orçamentária quando há um espaço 
limitado para as roupas no armário. 
Todos temos uma restrição orçamentária 
de tempo: não dá para esticar as horas 
do dia. 


Esse plano atribui 


E as pessoas que estão tentando perder 
peso com o plano da contagem de pontos 
relacionados com calorias também se 
defrontam com uma restrição orçamentária 
relativa âquilo que comem. 


certo número de “pontos” (em função das 
calorias). Uma bola de sorvete de creme tem 
4 pontos, uma fatia de pizza, 7 pontos, 1 
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400000. — 
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Quantidade de batata (kg) 


imensamente mais rica. Uma boa ilustração desse desloca- 
mento para fora vem de uma comparação feita pelo econo- 
mista J. Bradford DeLong (o artigo pode ser encontrado em 
http://econl61.berkeley.edu/TCEH/Slouch wealth2.html). 

Ele comparou o custo de um certo número de itens no 
catálogo de Montgomery Ward, de 1895, com o custo de 
itens similares hoje, calculando o número de horas que um 


xícara de uvas, 1 ponto. É permitido um 
número máximo de pontos por dia, mas a 
pessoa tem liberdade para escolher os 
alimentos ingeridos. Em outras palavras, 
alguém fazendo dieta com esse plano é como 
um consumidor escolhendo um pacote de 
consumo: os pontos são como se fossem 
preços, e o limite total é o equivalente da 
renda. 


a cada alimento um 








trabalhador médio teria de trabalhar para ganhar dinheiro 
suficiente para comprá-los. Supondo que um trabalhador 
trabalhe 2.000 horas por ano, 40 horas por semana com 
duas semanas de férias, podemos calcular quantas unida- 
des de cada bem um trabalhador poderia comprar gastando 
o total da sua renda anual somente naquele bem. 

De acordo com as estimativas de DeLong, aqui estão as 
quantidades de vários bens que os trabalhadores poderiam 
ter comprado antes e agora: 


Em 1895, a renda anual de um trabalhador médio com- 
praria 7,7 bicicletas de câmbio único; em 2000, compra- 
ria 278 bicicletas. 

Em 1895, a renda anual de um trabalhador médio com- 
praria 45 conjuntos completos de louça de jantar; em 
2000 compraria 556 conjuntos. 

Em 1895, a renda de um trabalhador compraria 0,83 de 
um piano Steinway: em 2000 compraria 1,8 piano. 


Qualquer que seja o critério, a linha do orçamento se 
deslocou muito para fora. DeLong estima que o desloca- 
mento para a média dos bens seja de aproximadamente sete 
vezes. Isto é, um trabalhador hoje pode comprar sete vezes 
mais de um bem escolhido aleatoriamente do que seus pre- 
decessores poderiam ter comprado em 1895. É claro que 
isso de certo modo subestima o aumento no poder de com- 
pra: há muitos bens, como computadores, que não exis- 
tiam em 1895 a preço nenhum. 


A restrição orçamentária requer que o gasto total de um bem 
consumido não seja superior à sua renda. O conjunto de pa- 
cotes de consumo que satisfazem à restrição orçamentária 
constitui as possibilidades de consumo do consumidor. 

Um consumidor que gasta toda a sua renda escolhe um pon- 
to na sua linha do orçamento. Sua inclinação é igual ao custo 
de oportunidade do bem no eixo horizontal em termos do 
bem no eixo vertical. 

A escolha de consumo que maximiza a utilidade total, dada a 
restrição orçamentária do consumidor, é o pacote de consumo 
ótimo. Ele tem de estar na Linha do orçamento do consumidor. 





1. Nos dois exemplos seguintes, trace a linha do orçamento. Cal- 
cule o seguinte: (i) o intercepto vertical da linha do orçamento; 
(11) o intercepto horizontal da linha do orçamento; (iii) a incli- 
nação da linha do orçamento; (iv) o custo de oportunidade do 
bem no eixo horizontal em termos do bem no eixo vertical. 

a. Um pacote de consumo consiste em entradas de cinema e 
copos de pipoca. Cada entrada custa $5 e cada copo de pipo- 
ca custa $2,50, e a renda do consumidor é $10. Entradas de 
cinema estão no eixo vertical e a pipoca no eixo horizontal. 
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b. Um pacote de consumo consiste em cuecas e meias. Cada 
par de meias custa $1,50 e cada par de cuecas custa $4, e a 
renda do consumidor é $12. Pares de meias estão no eixo 
vertical e pares de cuecas estão no eixo horizontal. 


Às respostas estão no fim do livro. 


GASTANDO O DÓLAR MARGINAL. 


A análise marginal é, muitas vezes, a melhor maneira de 
pensar sobre questões de “quanto”. Neste caso, Sammy está 
tomando uma decisão sobre a quantidade de mexilhão a 
consumir, levando em conta o fato de que, quanto mais me- 
xilhão consome, menos batata ele pode comprar. Como vi- 
mos, podemos encontrar sua escolha de consumo ótimo ve- 
rificando a utilidade total que ele obtém de cada pacote de 
consumo na sua linha do orçamento, e então escolher o pa- 
cote pelo qual a utilidade total é maximizada. Mas não existe 
uma maneira de, em vez disso, usar a análise marginal? 

Sim, podemos pensar no problema de escolher o pacote 
de consumo ótimo em termos da decisão que o consumi- 
dor precisa tomar sobre quanto gastar em cada bem. A de- 
cisão marginal então se torna a de gastar o dólar marginal, 
como alocar um dólar adicional entre mexilhão e batata. 
Como veremos logo a seguir, examinar a decisão de 
Sammy em termos de como ele aloca sua renda, nos ajuda a 
entender a relação entre preços e decisões de consumo. 

O primeiro passo é perguntar quanta utilidade adicional 
Sammy obtém ao gastar um dólar adicional em qualquer 
dos bens, ou seja, a utilidade marginal por dólar gasto, seja 
em mexilhão, seja em batata. 


n FERA Lã 
A COMPARAÇÃO MARGINAL CORRETA 


A análise marginal nos ajuda a entender decisões sobre “quanto”, 
mostrando que elas implicam igualar o benefício marginal de uma 
atividade com o seu custo marginal. Mas, para acertar isso, é preciso 
ter cuidado com qual “marginal” se faz a comparação. No caso do 
consumo, há uma tendência a dizer que a utilidade marginal de dois 
bens quaisquer tem de ser igual, mas isso é errado. 

O que é correto é que a utilidade marginal por dólar (ou por 
unidade de moeda) tem de ser a mesma. Isso leva em conta os 
preços. Se um copo de leite com chocolate custa quatro vezes mais 
que uma porção de batata frita, a escolha do consumo ótimo não é 
se você obtém a mesma soma de utilidade de um copo extra de 
leite ou de uma porção extra de batata frita; a questão é saber 
onde o copo de leite acrescenta quatro vezes mais utilidade. Com 
o mesmo dinheiro que compra um copo de leite você poderia 
comprar quatro porções de batata frita, de modo que um copo de 

- leite tem de adicionar quatro vezes mais à sua utilidade do que 
” uma porção de batata frita. Em outras palavras, a utilidade 
marginal por dólar é que tem de ser a mesma para o copo de leite 


E ea porção de batata frita. 
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Utilidade marginal por unidade de moeda 


Já introduzimos o conceito de utilidade marginal, a utilida- 
de adicional que um consumidor obtém ao consumir uma 
unidade mais de um bem ou serviço; agora vamos ver como 
esse conceito pode ser usado para derivar uma medida rela- 
cionada com ele, a utilidade marginal por dólar. 

A Tabela 10-3 mostra como calcular a utilidade marginal 
por dólar gasto em mexilhão ou batata, respectivamente. 

No painel (a) da tabela, a primeira coluna mostra vários 
níveis possíveis de consumo de mexilhão. A segunda coluna 
mostra a utilidade que Sammy deriva de cada nível de con- 
sumo de mexilhão; a terceira coluna mostra a utilidade mar- 
ginal, o aumento de utilidade que Sammy obtém ao consu- 
mir 1 kg adicional de mexilhão. O painel (b) faz o mesmo 
para batatas. O passo seguinte é derivar a utilidade marginal 
por dólar para cada bem. Para isso, é preciso dividir a utilida- 
de marginal do bem por seu preço em dólares. 

Para ver por que é preciso dividir pelo preço, compare a 
terceira e a quarta colunas do painel (a). Consideremos o 
que acontece quando Sammy aumenta seu consumo de 
mexilhão de 2 para 3 kg. Como podemos ver, esse aumento 
no consumo de mexilhão aumenta sua utilidade total em 6 
utils. Mas ele precisa gastar $4 por esse quilo adicional, de 
modo que o aumento de sua utilidade por dólar adicional 
gasto em mexilhão é 6 utils/$4 = 1,50 utils por dólar. 

De modo similar, se ele aumenta seu consumo de mexi- 
lhão de 3 para 4 kg, sua utilidade marginal é 3 utils por me- 
xilhão, mas sua utilidade marginal por dólar é 3 utils/$4 = 


TABELA 10-3 
: Utilidade marginal por dólar 


(a) Mexilhões (preço do mexilhão = $4 por kg) 


Utilidade Utilidade 
Quantidade Utilidade dos marginal por kg marginal 
de mexilhão mexilhões de mexilhão por dólar 
(kg) (util) (util) (util) 
0 0 
15 3,75 
1 15 
10 2,50 
2 25 
: 6 1,50 
: 3 31 
É 3 0,75 
, 4 34 
Í 2 0,50 
É 5 36 
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0,75 util por dólar. Note que, em virtude da utilidade mar- 
ginal decrescente por quilo de mexilhão, a utilidade margi- 
nal de Sammy por quilo de mexilhão cai à medida que au- 
menta o seu consumo de mexilhão. Em consequência, sua 
utilidade marginal por dólar gasto em mexilhão igualmen- 
te cai à medida que aumenta a quantidade de mexilhão que 
ele consome. 

Assim, a última coluna no painel (a) mostra como a uti- 
lidade marginal de Sammy por dólar gasto em mexilhão de- 
pende da quantidade de mexilhão que ele consome. De 
modo similar, a última coluna do painel (b) mostra como 
sua utilidade marginal por dólar gasto em batata depende 
da quantidade de batata que ele consome. Mais uma vez, a 
utilidade marginal por dólar gasto em cada bem cai à medi- 
da que a quantidade consumida aumenta, por causa da uti- 
lidade marginal decrescente. 

Usaremos os símbolos MU - e MUp para representar a 
utilidade marginal por quilo de mexilhão e batata, respecti- 
vamente. Então, a utilidade marginal por dólar gasto em 
mexilhão é MU-/P e a utilidade marginal por dólar gasto 
em batata é MUp/Pp. Em geral, a utilidade adicional gerada 
por um dólar adicional gasto em um bem é igual a: 


(10-4) Utilidade marginal por dólar gasto em um bem 
= utilidade marginal de uma unidade do bem/ 
preço de uma unidade do bem 


= MU em! P hem 


(b) Batatas (preço da batata = $2 por kg) 


Utilidade Utilidade 
Quantidade Utilidade marginal por marginal 
de batata da batata kg de batata por dólar 
(kg) (util) (util) (util) 
0 0 5,15 
11,5 
1 11,5 4,95 
9,9 
2 21,4 4,20 
8,4 
3 29,8 3,50 
7,0 
4 36,8 2,85 
Bd 
5 42,5 2,25 
4,5 
6 47,0 1,75 
3,5 
7 50,5 1,35 
2,1 
8 53,2 1,00 
2,0 
9 55,2 0,75 
1,5 








Vejamos agora como esse conceito nos ajuda a derivar 
o consumo ótimo do consumidor usando a análise mar- 


ginal. 


Consumo ótimo 


A curva no painel (a) da Figura 10-5 mostra a utilidade 
marginal de Sammy por dólar gasto em mexilhão, MUc/Pc, 
como derivado da Tabela 10-3. A curva no painel (b) mos- 
tra sua utilidade marginal por dólar gasto em batata, 
MUp'P,. Já sabemos da Figura 10-4 que o pacote de consu- 
mo ótimo de Sammy, €, consiste em 2 kg de mexilhão e 6 
kg de batata. Da Figura 10-5 podemos tirar a utilidade mar- 
ginal por dólar gasto, respectivamente, em mexilhão e ba- 
tata, nesse pacote de consumo ótimo, que corresponde aos 
pontos Cç e Cp. E vemos algo interessante: quando Sammy 
consome 2 kg de mexilhão e 6 kg de batata, sua utilidade 
marginal por dólar gasto é a mesma, de 2, para cada um dos 
bens. Isto é, no pacote de consumo ótimo, MUc'Pç = 
MUpP, = 2. 

Isso não é acidental. Consideremos um outro dos paco- 
tes de consumo possíveis de Sammy, digamos B, na Figura 
10-4, quando ele consome 1 kg de mexilhão e 8 kg de bata- 
ta. A utilidade marginal por dólar gasto em cada um dos 





o 





Utilidade marginal por dólar 
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bens aparece nos pontos Bç e Bp na Figura 10-5. Nesse pa- 
cote de consumo, a utilidade marginal de Sammy por dólar 
gasto em mexilhão seria aproximadamente 3, mas sua utili- 
dade marginal por dólar gasto em batata seria apenas cerca 
de 1. Isso mostra que ele cometeu um erro: está consumin- 
do batata demais e mexilhão de menos. 

Como sabemos? Se para Sammy a utilidade marginal 
por dólar gasto em mexilhão é maior que sua utilidade 
marginal por dólar gasto em batata, ele tem uma maneira 
simples de melhorar sua situação dentro do seu orça- 
mento: gastar $1 menos em batata e $1 mais em mexi- 
lhão. Ao gastar $1 adicional em mexilhão, ele aumenta 
em cerca de 3 utils sua utilidade total; enquanto isso, 
gastando $1 menos em batata, ele retira apenas 1 util de 
sua utilidade total. Como sua utilidade marginal por 
dólar gasto é mais alta para mexilhão que para batata, ao 
realocar seu gasto na direção do mexilhão e se afastar da 
batata, ele aumenta sua utilidade total. Por outro lado, 
quando a sua utilidade marginal por dólar gasto em bata- 
ta é mais alta, ele pode aumentar sua utilidade total gas- 
tando menos em mexilhão e mais em batata. Assim, se 
Sammy de fato escolheu seu pacote de consumo ótimo, 
sua utilidade marginal por dólar gasto em mexilhão e ba- 
tata tem de ser igual. 





(a) Mexilhão 

Utilidade 

marginal 

por dólar 
(util) 
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— No pacote de consumo ótimo, 
a utilidade marginal por dólar 
gasto em mexilhão... 








Quantidade de mexilhão (kg) 


O painel (a) mostra a utilidade marginal de Sammy por 
dólar gasto em mexilhão; o painel (b) mostra sua 
utilidade marginal por dólar gasto em batata. Os pontos 
€ no painel (a) e Cp no painel (b) correspondem ao 
pacote C na Figura 10-4, o pacote de consumo ótimo de 
Sammy de 2 kg de mexilhão e 6 kg de batata. Nesses 
pontos, sua utilidade marginal por dólar gasto em cada 
bem é 2. Isso ilustra a regra do consumo ótimo: no 
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(b) Batata 
Utilidade 
marginal 
por dólar 
(util) 
6 -.. é igual à utilidade 






marginal por dólar gasto 
em batata 








Quantidade de batata (kg) 


pacote de consumo ótimo, a utilidade marginal por dólar 
gasto em cada bem ou serviço é a mesma. Em qualquer 
outro pacote de consumo na Linha do orçamento de 
Sammy, tal como o pacote B na Figura 10-4, representado 
aqui pelos pontos Bç e Bp, o consumo não é ótimo: ele 
pode aumentar sua utilidade sem custo adicional, 
realocando os seus gastos. 
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- MAS SERÁ QUE OS CONSUMIDORES SÃO DE FATO RACIONAIS? E 


Muitas empresas oferecem aos seus empregados 
planos de aposentadoria para separar uma parte 
dos seus satários livre de impostos. Esses 
planos [os chamados 401(k) nos Estados 
Unidos] permitem que um trabalhador 
economize milhares de dólares de imposto por 
ano. Mas, algumas vezes, esses planos têm 
desvantagens: algumas companhias investem a 
poupança de seus empregados principalmente 
em suas próprias ações, o que pode ser 
desastroso quando a companhia tem 
dificuldades, deixando os empregados sem 
poupança e sem emprego. (Foi o que aconteceu 
com os empregados da Enron.) 

Por conseguinte, as pessoas deveriam ter 
cuidado ao decidir quanto dinheiro colocar 
em um plano de aposentadoria administrado 
pelo empregador. Elas deveriam comparar a 
utilidade marginal de um dólar gasto em 
consumo corrente com a utilidade marginal 
de um dólar poupado para a aposentadoria. 
Elas deveriam pesar a vantagem fiscal de 
poupar através de um plano do empregador, 
contra o risco de deixar o empregador decidir 
onde a poupança delas é investida. 

Contudo, uma pesquisa econômica 
recente indica que a maioria das pessoas não 
tem o menor cuidado. Por exemplo, algumas 
companhias têm um sistema de opção 
explícita pelo plano de aposentadoria, isto é, 
nessas companhias os empregados precisam 
solicitar sua entrada no plano de 
aposentadoria. Outras companhias têm um 
sistema diferente, de opção implícita ou 
automática; os empregados são 
automaticamente incluídos no plano de 





aposentadoria, a não ser que peçam 
explicitamente para não ser incluídos. Em 
princípio, isso não deveria fazer diferença: se 
o plano é bem administrado, as pessoas 
deveriam entrar, e se o plano é mal 
administrado (isto é, investe principalmente 
nas ações da própria companhia), elas 
deveriam pedir para sair. Contudo, 
verificou-se que, quando as companhias 
passam para o registro automático dos 
empregados nos planos de aposentadoria, o 
número de empregados nesses planos [os 
401(k) nos Estados Unidos] aumenta 
drasticamente. Como diz o National Bureau 
of Economic Research, uma prestigiosa 
instituição de pesquisa dos Estados Unidos, 
os trabalhadores parecem escolher a linha de 
menor resistência, em vez de comparar suas 
opções e maximizar sua utilidade. 

Os estudos sobre o comportamento 
relativo à poupança são um exemplo de uma 
área que tem se expandido muito, conhecida 
como “economia comportamental”. Os 
economistas comportamentais colocam em 
questão todo o conceito de consumidor 
racional. Suas pesquisas se concentram em 
situações em que as pessoas não parecem ser 
racionais, isto é, quando etas se comportam 
de um modo que não pode ser explicado 
facilmente peta maximização da utilidade. 

Uma percepção importante da economia 
comportamental vem do trabalho de Herbert 
Simon, vencedor do Prêmio Nobel de 
economia em 1978. Simon argumentou que, 
algumas vezes, os indivíduos acham que de 
fato não é racional fazer grandes esforços 
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para maximizar a utilidade, pois a própria 
busca da resposta perfeita é em si mesmo 
uma atividade de alto custo. Segundo ele, 
em vez disso, as pessoas têm um 
comportamento de racionalidade limitada: as 
pessoas economizam tempo e esforço 
tomando decisões “boas o suficiente”, em 
lugar de perfeitas. Nesse caso dos planos de 
aposentadoria, isso pode significar seguir a 
linha de menor resistência: nem participar de 
um plano bem administrado quando é preciso 
se registrar nem se preocupar em pedir para 
sair de um plano mal administrado em que se 
está registrado automaticamente. 

Os economistas comportamentais hoje em 
dia usam percepções da psicologia para 
entender comportamentos que 
aparentemente contradizem a racionalidade. 
O Prêmio Nobel de 2002 foi para Daniel 
Kahneman, um psicólogo que, junto com seu 
co-autor Amos Tversky, apresentou uma 
teoria de como as pessoas fazem escolhas 
diante da incerteza. Esse trabalho e outras 
percepções sobre comportamento 
não-racional passaram a ter uma influência 
importante na análise de mercados 
financeiros, mercados de trabalho e outras 
preocupações econômicas. 

Mas é difícil achar um economista 
comportamental que julgue que as novas 
percepções nesse campo deveriam 
substituir a análise da maximização da 
utilidade. À teoria do consumidor racional 
continua sendo a forma principal como os 
economistas analisam o comportamento do 
consumidor. 


Este é um princípio geral conhecido como regra do con- 
sumo ótimo: quando um consumidor maximiza utilidade 
diante de sua restrição orçamentária, a utilidade marginal 
por dólar gasto em cada bem ou serviço que faz parte do pa- 
cote de consumo é a mesma. Isto é, para quaisquer dois 
bens, Ce P,a regra do consumo ótimo diz que, no pacote 
de consumo ótimo, 


MU. MU, 
(10-5) Uc MU, 
P P 


c 





Pp 


É mais fácil entender essa regra usando o exemplo em 
que o pacote de consumo contém apenas dois bens, mas ela 
se aplica não importa qual seja a quantidade de bens e ser- 
viços que o consumidor compre: no pacote de consumo 
ótimo, as utilidades marginais por dólar gasto em cada um 
e todos os bens e serviços do pacote são iguais. 


Gasolina no posto de auto-serviço 

No fim dos anos 70, o preço da gasolina nos Estados Uni- 
dos subiu muito por causa de uma combinação de escassez 
mundial de petróleo e desregulamentação. Ao mesmo tem- 
po, muitos postos de gasolina passaram a oferecer um des- 
conto para os motoristas que enchessem eles mesmos o seu 
tanque. 

Muitas pessoas afirmaram que a expansão dos postos de 
gasolina de auto-serviço era resultado do aumento do pre- 
ço da gasolina e que, quando o preço da gasolina voltasse a 
cair, as pessoas estariam de novo dispostas a pagar pelo ser- 
viço completo. 

Mas os economistas em geral eram céticos quanto a essa 
conclusão. Eles argumentaram que os consumidores esta- 
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vam fazendo um cálculo: a utilidade extra obtida gastando 
em outros bens valia o esforço extra de colocar gasolina 
sem ajuda. E os postos de gasolina ofereciam a redução no 
preço da gasolina no auto-serviço porque isso permitia 
economizar trabalho; portanto, o desconto da gasolina do 
auto-serviço permaneceria mesmo quando o preço da ga- 
solina baixasse. Assim, os economistas argumentaram que 
as pessoas continuariam a usar os postos de auto-serviço 
mesmo que os preços da gasolina voltassem aos níveis tra- 
dicionais. 

Os preços da gasolina acabaram caindo; no fim dos anos 
90, eles eram de fato mais baixos, descontada a inflação, do 
que haviam sido em várias gerações. Mas a maioria dos moto- 
ristas continuou a usar os postos de auto-serviço. 


Um consumidor que maximiza utilidade aloca seu gasto de 
tal modo que a utilidade marginal por unidade de moeda, ou 
seja, a utilidade marginal de um bem dividida pelo seu pre- 
ço, é a mesma para todos os bens. Isso é conhecido como re- 
gra do consumo ótimo. O pacote de consumo ótimo satisfaz 
essa regra. 

Sempre que a utilidade marginal por unidade de moeda é 
maior para um bem do que para outro, o consumidor deve 
gastar $1 mais no bem com a utilidade marginal por unida- 
de de moeda mais alta e $1 menos no outro. Ao fazer isso, o 
consumidor se aproxima do seu pacote de consumo ótimo. 


1. Na Figura 10-5, você pode ver que a utilidade marginal por 
dólar gasto em mexilhão e a utilidade marginal por dólar gas- 
to em batata são aproximadamente iguais em um pacote de 
consumo que consiste em 3 kg de mexilhão e 8 kg de batata. 
Explique por que este não é o pacote de consumo ótimo de 
Sammy. Ilustre sua resposta usando a linha do orçamento da 
Figura 10-4. 


2. Explique o que está errado na afirmação seguinte, usando dados 
da Tabela 10-3: “A fim de maximizar utilidade, Sammy deveria 
consumir o pacote que lhe dá utilidade marginal máxima por 
dólar para cada bem.” 


As respostas estão no fim do livro. 


DA UTILIDADE À CURVA DE DEMANDA 


Acabamos de analisar a escolha de consumo ótimo de um 
consumidor cuja renda se considera dada e que se defronta 
com um conjunto particular de preços no nosso exemplo 
de Sammy, $10 de renda semanal, $4 por kg de mexilhão e 
$2 por kg de batata. 

Mas a principal razão pela qual queremos entender o 
comportamento do consumidor é saber o que está por 
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trás da curva de demanda de mercado; entender como a 
curva de demanda do mercado se explica pelo comporta- 
mento maximizador de utilidade dos consumidores in- 
dividuais. 


Demanda individual e demanda de mercado 


Comecemos revendo a relação entre preço e quantidade 
demandada, tanto em nível individual quanto em nível do 
mercado em seu conjunto. 

A curva de demanda individual de um bem mostra a re- 
lação entre a quantidade demandada de um bem pelo con- 
sumidor individual e o preço de mercado desse bem. Por 
exemplo, suponha que Bert seja um consumidor de mexi- 
lhão frito e que o painel (a) da Figura 10-6 mostre quantos 
quilos de mexilhão ele comprará a qualquer preço de 
mercado por quilo. Então Dp., é a curva de demanda indi- 
vidual de Bert. 

A curva de demanda de mercado mostra como a quantida- 
de demandada de um bem por todos os consumidores de- 
pende do preço de mercado desse bem. A curva de deman- 
da de mercado é a soma horizontal das curvas de demanda 
individual de todos os consumidores. Para ver o que enten- 
demos por soma horizontal, suponha por um instante que 
haja apenas dois consumidores de mexilhão, Bert e Ernie. 
à curva de demanda individual de Ernie se mostra no pai- 
nel (b). O painel (c) mostra a curva de demanda de merca- 
do. A qualquer preço dado, a quantidade demandada pelo 
mercado é a soma das quantidades demandadas por Bert e 
Ernie. Por exemplo, ao preço de $6 por quilo, Bert deman- 
da 2 kg de mexilhão e Ernie demanda 1 kg; a quantidade 
demandada pelo mercado é 3 kg. Ao preço de $4 por quilo, 
Bert demanda + kg e Ernie demanda 2 kg: assim, a quanti- 
dade demandada pelo mercado é 6 kg, e assim por diante. 

Mas o que está por trás das curvas de demanda indivi- 
dual? A lei da demanda diz que, à medida que o preço au- 
menta, a quantidade demandada do bem diminui. Mas ago- 
ra podemos usar nossa análise da escolha do consumidor 
para aprofundar a compreensão da lei da demanda. 


Utilidade marginal, efeito substituição e lei 
da demanda 


Suponha que o preço do mexilhão, P-, aumente. Isso não 
muda a utilidade marginal que um consumidor obtém de 
um quilo adicional de mexilhão, MU, a qualquer nível dado 
de consumo de mexilhão. Contudo, isso reduz a utilidade 
marginal por dólar gasto em mexilhão, MUç/Pç. E a redução 
da utilidade marginal do dólar gasto em mexilhão dá ao con- 
sumidor incentivo para consumir menos mexilhão. 

Para ver por que, recordemos a regra do consumo óti- 
mo: um consumidor que maximiza utilidade escolhe um 
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(a) Curva de demanda 








(b) Curva de demanda 


(c) Curva de demanda 
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Bert e Ernie são os únicos dois consumidores de mexilhão no 
mercado. O painel (a) mostra a curva de demanda individual 
de mexilhão de Bert e o painel (b) mostra a de Ernie. À curva 
de demanda do mercado, que está no painel (c), é a soma 


pacote de consumo para o qual a utilidade marginal por dó- 
lar gasto em qualquer e todos os bens é a mesma. Se a utili- 
dade marginal por dólar de mexilhão cai, porque o preço 
do mexilhão sobe, o consumidor pode aumentar sua utili- 
dade comprando menos mexilhão e mais de outros bens. 

Acontece o oposto quando o preço do mexilhão dimi- 
nui. Nesse caso, aumenta a utilidade marginal por dólar 
gasto em mexilhão, MU,/P,, em qualquer nível de consu- 
mo de mexilhão. Um consumidor pode aumentar sua utili- 
dade comprando mais mexilhão e menos de outros bens. 

Assim, quando o preço de um bem aumenta, um indiví- 
duo normalmente vai consumir menos desse bem e mais de 
outros bens. Correspondentemente, quando o preço de um 
bem diminui, um indivíduo normalmente vai consumir 
mais desse bem e menos de outros. Isso significa que a cur- 
va de demanda individual, que relaciona o consumo indivi- 
dual de um bem ao preço desse bem, normalmente tem in- 
clinação para baixo, isto é, obedece à lei da demanda. 

Uma maneira alternativa de ver por que as curvas de 
demanda individuais têm inclinação para baixo é colocar o 
foco nos custos de oportunidade. Quando o preço do mexi- 
lhão, ou de qualquer outro bem, diminui, um indivíduo 
não precisa abdicar de tantas unidades de outros bens para 
comprar uma unidade mais de mexilhão. Assim, consumir 
mexilhão se torna mais atraente. Correspondentemente, 
quando o preço de um bem aumenta, consumir esse bem se 
torna um uso menos atraente de recursos e o consumidor 
compra menos. 


Esse efeito de uma mudança de preço sobre a quantida- 
de consumida está sempre presente. Ele é conhecido como 


mexilhão (kg) 


horizontal das curvas de demanda individual. Isto é, a 
quantidade demandada pelo mercado a qualquer preço dado 

é a soma das quantidades demandadas por Bert e Ernie a esse 
preço. 


efeito substituição, ou seja, a mudança na quantidade con- 
sumida à medida que o consumidor substitui o bem que se 
tornou relativamente mais caro pelo bem que se tornou re- 
lativamente mais barato. Quando um bem absorve apenas 
uma pequena parcela dos gastos do consumidor típico, o 
efeito substituição é essencialmente a única explicação 
para a inclinação descendente da curva de demanda de 
mercado. E isso implica que quando um bem absorve ape- 
nas uma pequena parte dos gastos do consumidor típico, o 
efeito substituição é essencialmente a única explicação de 
por que a curva de demanda do mercado se inclina para 
baixo. Contudo, existem alguns bens, tais como moradia, 
que absorvem uma parcela elevada dos gastos do consumi- 
dor típico. Para tais bens, a história por trás da curva de de- 
manda individual e da curva de demanda do mercado se 
torna um pouco mais complicada. 


Efeito renda 


Para a grande maioria dos bens, o efeito substituição é pra- 
ticamente toda a história por trás da inclinação da curva de 
demanda individual e de mercado. Existem, no entanto, al- 
guns bens, como alimentação ou moradia, que represen- 
tam uma parcela substancial dos gastos de muitos consu- 
midores. Nesse caso, um outro efeito, chamado efeito ren- 
da, também desempenha um papel. 

Vejamos o caso de uma família que gasta metade da sua 
renda com o aluguel de sua moradia. Suponha agora que o 
preço do aluguel da moradia aumente. Isso terá um efeito 
substituição sobre a demanda da família: tudo o mais man- 
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tido constante, a família terá um incentivo para consumir 
menos moradia, digamos, mudando para um apartamento 
menor, e consumir mais de outros bens. Além disso, a fa- 
mília, em um sentido real, se tornará mais pobre por causa 
do aumento de preço da moradia, sua renda comprará me- 
nos moradia que antes. E essa redução do seu poder de 
compra terá mais um efeito, além do efeito substituição, 
sobre o pacote de consumo da família, inclusive seu consu- 
mo de moradia. 

A mudança na quantidade consumida de um bem que 
resulta da mudança do poder de compra geral do consumi- 
dor provocada pela mudança de preço do bem é conhecida 
como efeito renda da mudança de preço. Aqui verificamos 
que a mudança no preço de um bem tem o efeito de mudar 
a renda do consumidor, pois tal mudança de preço altera o 
poder de compra do consumidor. Isso faz parte do efeito 
dos preços sobre as escolhas de consumo. 

É possível dar definições mais precisas do efeito substi- 
tuição e do efeito renda de uma mudança de preço, e o fare- 
mos no Capítulo 11. Na maioria dos casos, entretanto, há 
apenas duas coisas que é preciso saber sobre a distinção en- 
tre esses dois efeitos. 

Primeiro, para a grande maioria dos bens e serviços, o 
efeito renda não é importante e não tem efeito significativo 
sobre o consumo individual. Assim, a maioria das curvas 
de demanda do mercado tem inclinação para baixo apenas 
por causa do efeito substituição, e o assunto termina aí. 

Segundo, quando ele importa, o efeito renda normal- 
mente reforça o efeito substituição. Isto é, quando sobe o 
preço de um bem que absorve parcela substancial da renda, 
os consumidores desse bem se tornam um pouco mais po- 
bres, porque seu poder de compra se reduz. E a vasta maio- 
ria dos bens são bens normais, bens para os quais a deman- 
da cai quando a renda cai. Desse modo, a efetiva redução da 
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renda leva a uma redução na quantidade demandada e re- 
força o efeito substituição. 

Contudo, no caso de um bem inferior, um bem cuja de- 
manda aumenta quando a renda cai, os efeitos renda e 
substituição funcionam em direções opostas. Embora o 
efeito substituição tenda a produzir um declínio na quanti- 
dade demandada de qualquer bem quando seu preço sobe, 
no caso de um bem inferior, o efeito renda de um aumento 
de preço tende a provocar um aumento na quantidade de- 
mandada. 

Por isso, há casos hipotéticos envolvendo bens inferio- 
res, em que a distinção entre efeito renda e efeito substitui- 
ção é importante (veja “Para Mentes Curiosas”). Do ponto 
de vista prático, contudo, este não é um tema que deva nos 
preocupar ao discutir a demanda da maioria dos bens. O 
efeito renda é importante apenas para um número muito li- 
mitado de bens e na discussão dos mercados de fatores de 
produção, como veremos no Capítulo 12. 





Juros de empréstimos imobiliários 
e renda do consumidor 


Muitas pessoas compram casa com empréstimos hipotecá- 
rios, ou seja, empréstimos garantidos pelo valor da casa. As 
taxas de juros desses empréstimos mudam ao longo do 
tempo; por exemplo, elas baixaram bastante no período 
entre 2000 e 2003. Quando isso acontece, o custo da mora- 
dia para milhões de pessoas diminui, mesmo pessoas que 
têm um empréstimo hipotecário de juros altos muitas ve- 
zes conseguem “refinanciamento” desse empréstimo a ju- 
ros mais baixos. 





No tempo em que a Irlanda era um país 
desesperadamente pobre, e não o próspero 
“tigre celta” que se tornou ultimamente, 
dizia-se que os irlandeses comeriam mais 
batata quando o preço da batata subisse. 
Isto é, alguns observadores afirmavam que 
a curva de demanda de batata da Irlanda 
tinha inclinação para cima, e não para 
baixo. 

Isso pode acontecer? Em teoria, sim. Se a 
demanda irlandesa de batatas de fato tivesse 
inclinação para cima, teria sido um caso real 
de um bem de Giffen, assim chamado por 
causa do estatístico do século XIX que 
Pensou (talvez erradamente) ter visto uma 

meme 





curva de demanda inclinada para cima em 
alguns dos dados que estava estudando. 

À história é a seguinte: suponha que haja 
algum bem que toma uma parcela grande do 
orçamento do consumidor e que esse bem 
seja também inferior, ou seja, as pessoas 
demandam menos desse bem quando sua 
renda sobe. O exemplo clássico apresentado 
era o das batatas na Irlanda, no tempo em 
que as batatas eram um bem inferior, era o 
que os pobres comiam, e os irlandeses eram 
muito pobres. 

Agora suponha que o preço da batata 
aumente. Tudo o mais mantido constante, 
isso faria com que as pessoas substituíssem a 


batata por outros bens. Acontece que tudo o 
mais não fica constante: dado o preço mais 
alto das batatas, as pessoas se tornam mais 
pobres. E isso aumenta a demanda de batata, 
porque a batata é bem inferior. 

Se esse efeito renda prepondera sobre o 
efeito substituição, um aumento no preço da 
batata aumentaria a quantidade demandada: 
a lei da demanda não se aplicaria. 

De certo modo, o ponto central dessa 
história, que nunca foi validada em qualquer 
situação real, a Irlanda do século XIX 
incluída, é o de quão improvável é esse 
evento. A lei da demanda é realmente uma 
lei, com poucas exceções. 
A | 
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Não é surpresa que a demanda de moradia aumente 
quando os juros de empréstimos hipotecários baixam. Mas 
os economistas notaram que a demanda de muitos outros 
bens igualmente aumenta quando cai a taxa de juros de hi- 
potecas. Alguns desses itens, tais como móveis, se relacio- 
nam com casas novas ou maiores. Mas as pessoas também 
compram carro novo, vão mais a restaurantes e tiram mais 
férias. Por quê? 

A resposta ilustra a distinção entre efeito substituição e 
efeito renda. Quando a moradia se torna mais barata, há 
um efeito substituição: as pessoas têm um incentivo para 
substituir outros bens pela moradia, em seu pacote de con- 
sumo. Mas a moradia também é um bem responsável por 
uma grande parte do gasto do consumidor, havendo famí- 
lias que gastam um quarto ou mais da sua renda para pagar 
empréstimos imobiliários. Assim, quando o preço da mo- 
radia cai, as pessoas de fato ficam mais ricas, há um efeito 
renda significativo. 

O aumento na quantidade demandada de moradia 
quando cai os juros das hipotecas é o resultado de ambos os 
efeitos: moradia se torna um melhor negócio comparado 
com outros bens de consumo, e as pessoas também com- 
pram mais e maiores casas porque se sentem mais ricas. E 
porque se sentem mais ricas, elas também compram mais 
de todos os outros bens normais, tais como carros, idas a 
restaurantes e férias. 





A curva de demanda de mercado de um bem é a soma hori- 
zontal da curva de demanda individual de cada um dos con- 
sumidores. 

A maioria dos bens absorve apenas uma pequena parcela do 
gasto dos consumidores. Para tais bens, o efeito substituição 
de uma mudança de preço é o único efeito importante sobre 
a demanda que resulta dessa mudança de preço. Ela faz com 
que as curvas de demanda individual e a curva de demanda 
de mercado tenham inclinação para baixo. 

Quando um bem absorve grande parcela dos gastos do con- 
sumidor, o efeito renda de uma mudança de preço está pre- 
sente, somando-se ao efeito substituição. 

Para bens normais, a demanda aumenta quando o consumi- 
dor fica mais rico e cai quando o consumidor fica mais po- 
bre, de modo que o efeito renda reforça o efeito substitui- 
ção. Para bens inferiores, a demanda aumenta quando o con- 
sumidor é mais pobre e cai quando o consumidor é mais rico, 
de modo que os efeitos renda e substituição se movem em 
direções opostas. 





Em cada um dos casos seguintes, verifique se o efeito renda, o 
efeito substituição ou ambos são significativos. Em que caso eles 
se movem na mesma direção? E em direção oposta? Por quê? 


ELSEVIER 


1. Suco de laranja constitui uma parcela pequena do gasto de Cla- 
re. Ela compra mais limonada e menos suco de laranja quando o 
preço do suco de laranja sobe. Ela não muda seus gastos com 
outros bens. 


2. Os aluguéis de apartamentos subiram drasticamente este ano. 
Como o aluguel toma uma parte considerável de sua renda, De- 
lia muda para um apartamento menor. Suponha que moradia 
alugada seja um bem normal. 


3. O custo do tíquete-refeição válido para o semestre no restau- 
rante da faculdade aumenta e representa um aumento signifi- 
cativo do custo de vida. Em consegiiência, muitos estudantes 
ficam com menos dinheiro para gastar em restaurantes fora da 
faculdade e, por isso, comem na faculdade. Suponha que refei- 
ções no restaurante da faculdade sejam um bem inferior. 


As respostas estão no fim do livro. 


* UM OLHAR ADIANTE e 


Temos agora os instrumentos básicos para entender o com- 
portamento do consumidor; junto com a análise do com- 
portamento do produtor (que está nos Capítulos 8 e 9), te- 
mos os fundamentos tanto das curvas de oferta quanto das 
curvas de demanda. 

Há mais o que dizer sobre escolha do consumidor; quem 
quer se aprofundar nesse tema deve passar ao Capítulo 11. 
Mas quem tem pressa de ir adiante, pode passar direto ao 
Capítulo 12 e o tema seguinte: como os mesmos instru- 
mentos usados para analisar os mercados de bens e serviços 
podem ser usados também para analisar os mercados de fa- 
tores de produção. 


RESUMO >> >>> >>> >>> >5>5>5>5> 


1. Os consumidores maximizam uma medida de satisfação cha- 
mada utilidade. Cada consumidor tem uma função de utili- 
dade que determina o nível total de utilidade do seu pacote 
de consumo, os bens e serviços consumidos. Para medir a 
utilidade, usamos uma unidade hipotética chamada util. 

2. A utilidade marginal de um bem ou serviço é a utilidade adi- 
cional gerada pelo consumo de uma unidade mais desse bem 
ou serviço. Supõe-se que normalmente é válido o princípio 
da utilidade marginal decrescente: o consumo de uma uni- 
dade extra de um bem ou serviço gera menos utilidade adi- 
cional que a unidade anterior. Em consequência, a curva de 
utilidade marginal tem inclinação para baixo. 

3. A restrição orçamentária limita o gasto do consumidor, que 
não pode ser superior à sua renda. Ela define as possibilida- 
des de consumo, o conjunto de todos os pacotes de consumo 
que ele tem condições de comprar. Um consumidor que gasta 
toda a sua renda escolherá um pacote de consumo sobre sua 
linha do orçamento, cuja inclinação é igual ao custo do bem 
no eixo horizontal em termos do bem no eixo vertical. Um in- 
divíduo escolhe o pacote de consumo que maximiza sua utili- 
dade total, seu pacote de consumo ótimo. 








Ed 





4. 


PALAVRAS-CHAVE > >> >>> > > > > > 


Usamos a análise marginal para encontrar o pacote de consu- 
mo ótimo analisando como se deve alocar o dólar (ou qual- 
quer outra unidade de moeda) marginal. À regra do consumo 
ótimo diz que, quando alcançamos o conjunto de consumo 
ótimo, a utilidade marginal por dólar gasto em cada bem ou 
serviço — a utilidade marginal de um bem ou serviço dividida 
por seu preço — é a mesma. 

A curva de demanda individual de um bem mostra como a 
quantidade demandada por um consumidor individual depen- 
de do'preço. As curvas de demanda individuais são somadas 
horizontalmente para gerar a curva de demanda de mercado. 
Mudanças no preço de um bem afetam a quantidade consumi- 
da de duas maneiras: efeito substituição e efeito renda. A 
maioria dos bens absorve apenas uma pequena parcela dos 
gastos do consumidor; para esses bens, somente o efeito subs- 
tituição é significativo — isto é, se compra menos do bem que se 
tornou relativamente mais caro e mais dos bens que se torna- 
ram relativamente mais baratos. Isso faz com que as curvas de 
demanda individuais e de mercado tenham inclinação para 
baixo. Quando um bem absorve uma grande parcela do gasto, 
torna-se significativo também o efeito renda: um aumento no 
preço do bem torna o consumidor mais pobre, mas a queda no 
preço torna o consumidor mais rico. Essa mudança no poder 
de compra faz com que os consumidores demandem mais ou 
menos de um bem, dependendo de ser um bem normal ou um 
bem inferior. Para bens normais, o efeito substituição e o efeito 
renda se reforçam entre si. No caso de bens inferiores, contu- 
do, eles funcionam em direção oposta. 


Utilidade, p. 201 

Pacote de consumo, p. 201 
Função de utilidade, p. 201 
Util, p. 201 

Utilidade marginal, p. 201 


Curva de utilidade marginal, p. 201 


Princípio da utilidade marginal decrescente, p. 202 


Restrição orçamentária, p. 20+ 
Possibilidades de consumo, p. 204 


Linha do orçamento, p. 205 


Pacote de consumo ótimo, p. 206 


Utilidade marginal por dólar. p. 209 


Regra do consumo ótimo, p. 212 
Curva de demanda individual, p. 213 
Efeito substituição. p. 214 

Efeito renda, p. 215 


PROBLEMAS > >>>>>5>>5>55>5>5>5>5> 4 


1, 


Para cada uma das situações seguintes decida se Al tem utili- 

dade marginal crescente, constante ou decrescente. 

a. Quanto mais aulas de economia Al assiste, mais ele gosta 
do tema. E, quanto mais aulas ele assiste, mais fácil fica 
cada uma das aulas, fazendo com que ele goste de cada 


aula adicional mais do que da anterior. 
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b. Al gosta de ouvir música muito alto. De fato, segundo 
ele, quanto mais alto, melhor. Cada vez que ele aumenta 
o volume um pouco, ele acrescenta 5 utils à sua utilida- 
de total. 

c. Al gosta de assistir na TV a antigos episódios da comédia 
Friends. Ele acha que episódios antigos são sempre engra- 
çados, mas admite que, quanto mais ele vê um episódio, 
menos engraçado este se torna. 

d. Aladora marshmallow. Quanto mais ele come, no entan- 
to, mais saciado ele fica e menos agradável ele acha cada 
um desses doces adicionais. Há um ponto em que ele fica 
saciado: além desse ponto, mais marshmallow de fato faz 
com que ele se sinta pior, em vez de melhor. 

Use o conceito de utilidade marginal para explicar o seguinte: 
as máquinas automáticas de vender jornal são desenhadas de 
tal modo que, quando você paga por um jornal, pode pegar 
mais de um jornal de cada vez. Mas as máquinas de vender re- 
frigerante, quando você paga um refrigerante, soltam apenas 
um de cada vez. 

Brenda gosta de café com pãozinho como café da manhã. A 

tabela a seguir mostra a utilidade total de Brenda de vários pa- 

cotes de consumo de pãozinho e café. 


Pacote de consumo 


Quantidade de Quantidade de Utilidade total 


pães café (xícaras) (util) 
0 0 0 
0 2 28 
0 4 40 
1 2 48 
1 3 54 
2 0 28 
2 2 56 
3 1 54 
3 2 62 
4 0 40 
4 2 66 


Suponha que Brenda saiba que consumirá 2 xícaras de café, 
com certeza. Mas ela pode optar por consumir diferentes 
quantidades de pão: 0,1,2,3 ou4. 

a. Calcule a utilidade marginal de Brenda ao consumir pão, 
quando ela passa de O para 1, de 1 para 2, de 2 para 3 e de 
3 para 4. 

b. Trace a curva de utilidade marginal de Brenda para o pão. 
A utilidade marginal do pão para Brenda é crescente, de- 
crescente ou constante? 

A Brenda do Problema 3 precisa agora escolher quanto pão e 

quanto café tomar como café da manhã. Ela tem $8 de renda 

para gastar em pão e café. Use a informação sobre sua utilida- 

de dada na tabela do Problema 3. 

a. O pão custa $2 cada e o café custa $2 a xícara. Que paco- 
tes de consumo estão na linha do orçamento de Brenda? 
Para cada um desses pacotes, qual é o nível de utilidade 
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(em utils) que Brenda experimenta? Que pacote é, por- 
tanto, seu pacote ótimo? 

b. O preço do pão aumenta para $4, mas o preço do café per- 
manece em $2 por xícara. Que pacotes estão agora na li- 
nha do orçamento de Brenda? Para cada um desses paco- 
tes, qual é o nível de utilidade que Brenda experimenta? 
Qual é, portanto, seu pacote ótimo? 

c. Compare suas respostas nos itens a e b. À medida que o 
preço do pão aumenta de $2 para $4, o que aconteceu 
com a quantidade de pão que Brenda decidiu consumir? 
O que isso implica para a inclinação da curva de demanda 
de pão de Brenda? Descreva, em palavras, o efeito substi- 
tuição e o efeito renda desse aumento de preço do pão. 
(Pão é um bem normal.) 

Bruno pode gastar sua renda em dois bens diferentes: CDs da 

Britney Spears e cadernos para anotar suas aulas. Ele está 

pensando nos seguintes pacotes: o pacote À contém 5 CDs e 5 

cadernos; o pacote B contém 10 CDs e 2 cadernos; e o pacote 

C contém 3 CDs e 6 cadernos. Para cada uma dessas situa- 

ções, trace a linha do orçamento e decida quais pacotes de 

consumo são possíveis. Isto é, determine quais pacotes ele 
pode consumir, dada sua renda e os preços. Coloque CDs no 
eixo horizontal e cadernos no eixo vertical. 

a. CDs custam $10 cada e cadernos custam $2 cada. Bruno 
tem uma renda de $60. 

b. CDs custam $10 cada, e cadernos custam $5 cada. Bruno 
tem uma renda de $110. 

e. A renda de Bruno e os preços de CDs e cadernos são tais 
que ele pode comprar apenas o pacote C (isto é, o pacote 
C está na sua linha do orçamento). O custo de oportuni- 
dade de 1 CD é 1 caderno. 

O Bruno do Problema 5 é o melhor amigo de Bernie, que tem 

o mesmo amor por cadernos e CDs da Britney Spears. A tabe- 

la a seguir mostra a utilidade que Bernie obtém de CDs e ca- 

dernos. 


Utilidade Utilidade 
Quantidade dos cadernos Quantidade dos CDs 
de cadernos (utils) de CDs (utils) 
0 0 0 0 
2 70 1 80 
4 130 2 150 
6 180 3 210 
8 220 4 260 
10 250 5 300 


O preço de um caderno é $5, o preço de um CD é $10, e Ber- 

nie tem $50 de renda para gastar. 

a. Que pacotes de consumo de cadernos e CDs Bernie pode 
consumir, se gasta toda a sua renda? Trace a linha do or- 
camento de Bernie, com CDs no eixo horizontal e cader- 
nos no eixo vertical. 

b. Calcule a utilidade marginal de cada caderno e de cada 
CD. Em seguida, calcule a utilidade marginal por dólar 
gasto em cadernos e a utilidade marginal por dólar gasto 
em CDs. 


8. 


Quantidade 
de celulares 


ELSEVIER 


c. Trace um diagrama como na Figura 10-5, em que a utili- 
dade marginal por dólar gasto em cadernos se mostra em 
um painel e a utilidade marginal por dólar gasto em CDs 
em um outro painel. Use esse diagrama e a regra do con- 
sumo ótimo para prever qual pacote, de todos os pacotes 
na sua linha do orçamento, Bernie vai escolher. 

Para cada uma das situações seguintes, decida se o pacote que 

Lakshani pretende consumir é ótimo ou não. Se não é ótimo, 

como Lakshani poderia melhorar seu nível geral de utilida- 

de? Isto é, determine em que bem ela deve gastar mais e em 
que bem ela deve gastar menos. 

a. Lakshani tem $200 para gastar em tênis e camisetas. Tê- 
nis custam $50 o par e camisetas custam $20 cada. Ela 
está pensando em comprar 2 pares de tênis e 5 camisetas. 
Ela diz a amigos que a utilidade adicional que teria com o 
segundo par de tênis é o mesmo que a utilidade adicional 
que teria comprando a quinta camiseta. 

b. Lakshani tem $5 para gastar em canetas e lápis. Cada caneta 
custa $0,50 e cada lápis custa $0,10. Ela está pensando em 
comprar 6 canetas e 20 lápis. À última caneta acrescentaria 
cinco vezes mais à sua utilidade total que o último lápis. 

c. Lakshani tem $50 por temporada para gastar em entradas 
para jogos de futebol americano e entradas para jogos de 
futebol. Cada entrada para o futebol americano custa $10 
e cada entrada para futebol custa $5. Ela está pensando 
em comprar 3 entradas para futebol americano e 2 entra- 
das para futebol. Sua utilidade marginal obtida da terceira 
entrada para futebol americano é o dobro da sua utilidade 
marginal da segunda entrada para futebol. 

Cal “Cool” Cooper tem $200 para gastar em celulares e ócu- 

los escuros. 

a. Cada celular custa $100 e cada par de óculos escuros custa 
$50. Quais pacotes estão na linha do orçamento de Cal? 
Trace um diagrama como o da Figura 10-5 em que a utili- 
dade marginal por dólar gasto em celulares se mostra em 
um painel e a utilidade marginal por dólar gasto em óculos 
escuros se mostra em outro painel. Usando esse diagrama 
e a regra do consumo ótimo, decida como Cal deve alocar 
seu dinheiro. Isto é, de todos os pacotes na sua linha do or- 
camento, que pacote Cal escolherá? A tabela a seguir dá 
sua utilidade de telefones celulares e óculos escuros. 


Utilidade dos 
óculos escuros 
(utils) 


Utilidade dos 
celulares 
(utils) 


Quantidade 
de óculos 
escuros 


0 0 0 0 
1 400 2 600 
2 700 4 700 


b. O preço dos celulares cai para $50 cada, mas o preço dos 
óculos escuros permanece em $50 o par. Quais pacotes 
estão na linha do orçamento de Cal? Trace um diagrama 
como o da Figura 10-5, em que a utilidade marginal por 
dólar gasto em celulares se mostra em um painel e a utili- 


dade marginal por dólar gasto em óculos escuros se mos- 
tra em outro painel. Usando esse diagrama e a regra do 
gasto ótimo, decida como Cal deve alocar seu dinheiro. 
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Isto é, de todos os pacotes na sua linha do orçamento, 
qual é o pacote que Cal escolherá? A tabela a seguir dá sua 
utilidade de celulares e óculos escuros. 


Utilidade dos Quantidade Utilidade dos 

Quantidade celulares de óculos óculos escuros 
de celulares (utils) escuros (utils) 

0 0 0 0 

1 400 1 325 

2 700 2 600 

3 900 3 825 

4 1.000 4 700 


c. Como o consumo de celulares de Cal muda quando o 
preço dos celulares cai? Em outras palavras, descreva o 
efeito renda e o efeito substituição dessa queda no preço 
dos celulares. (Celulares são um bem normal.) 


9. Damien Matthews é um ator muito ocupado. Ele aloca seu 
tempo livre vendo filmes e malhando na academia. A tabela a 
seguir dá sua utilidade do número de vezes por semana que 
ele vê um filme ou vai à academia. 

| Quantidade Utilidade 

devisitasãà  dasvisitasã Quantidade Utilidade 
academia por academia de filmes dos filmes 
semana (utils) por semana (utils) 
1 100 1 60 
2 180 2 110 
3 240 3 150 
| 4 280 4 180 
5 310 5 190 
6 330 6 195 
| 9 340 7 197 


Damien tem 14 horas por semana para gastar vendo filmes ou 
indo à academia. Cada filme leva 2 horas e cada visita à acade- 
mia leva 2 horas. (Dica: O tempo livre de Damien é análogo à 
renda que ele pode gastar. As horas necessárias para cada ati- 
vidade são análogas ao preço dessa atividade.) 

a. Que pacotes de visitas à academia e filmes Damien pode 
consumir por semana se ele gasta todo o seu tempo indo à 
academia ou vendo filmes? Trace a linha do orçamento 
de Damien em um diagrama, com visitas à academia no 
eixo horizontal e filmes no eixo vertical. 

b. Calcule a utilidade marginal de cada visita à academia e a 
utilidade marginal de cada filme. Em seguida, calcule a 
utilidade marginal por hora gasta na academia e a utilida- 
de marginal por hora gasta vendo filme. 

c. Trace um diagrama como o da Figura 10-5, em que a uti- 
lidade marginal por hora gasta na academia se mostra em 
um painel, e a utilidade marginal por hora gasta vendo fil- 


mes se mostra em outro painel. Usando esse diagrama e a 
regra do consumo ótimo, decida como Damien deveria 
alocar seu tempo. 


CAPÍTULO 10 
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10. Anna Jenniferson é atriz e, nos preparativos para um novo fil- 


11 


12 


13 


14 


15 


. 


me, encontra o Damien do Problema 9. Ela diz a ele que pre- 
fere muito mais ver filmes do que ir à academia. De fato, ela 
diz que se tivesse que desistir de um filme teria de ir à acade- 
mia duas vezes para compensar a perda de utilidade de não 
ver o filme. Um filme leva 2 horas e a visita à academia tam- 
bém leva 2 horas. Damien diz a Anna que ela não está vendo 
filmes em quantidade suficiente. Ele tem razão? 
Sven é um estudante pobre que cobre a maior parte de suas 
necessidades de alimentação comendo cereal matinal barato, 
pois isso contém a maioria das vitaminas importantes. À me- 
dida que o preço do cereal aumenta, ele decide comprar ainda 
menos de outros alimentos e ainda mais cereal matinal, para 
manter sua ingestão de nutrientes importantes. Isso transfor- 
ma o cereal matinal em um bem de Giffen para Sven. Descre- 
va em palavras o efeito substituição e o efeito renda desse au- 
mento no preço do cereal. Em que direção se move cada um 
dos efeitos, e por quê? O que isso implica para a inclinação da 
curva de demanda de cereal de Sven? 

Em cada uma das situações seguintes descreva o efeito substi- 

tuição e (se for significativo) o efeito renda. Em que direção 

se move cada um desses efeitos? Por quê? 

a. Ed gasta uma grande parcela da sua renda com a educa- 
ção de seus filhos. Porque as matrículas aumentaram, um 
dos seus filhos tem de deixar a faculdade. 

b. Homer gasta boa parte da sua renda mensal na amortiza- 
ção do seu empréstimo imobiliário. O juro desse emprés- 
timo hipotecário de taxa variável diminui, baixando seus 
pagamentos do empréstimo, e Homer decide mudar para 
uma casa maior. 

c. Pam pensa que apresuntado é um bem inferior. Mas, à 
medida que o preço aumenta, ela decide comprar menos 
desse bem. 

Refeições em restaurante e moradia (medida em número de 

quartos) são as duas únicas coisas que Neha pode comprar. 

Ela tem uma renda de $1.000, e o preço de cada quarto é 

$100. O preço relativo de um quarto em termos de uma refei- 

ção no restaurante é 5. Quantas refeições em restaurantes ela 
pode comprar se gasta todo o seu dinheiro nisso? 

À inflação aumenta os preços de todos os bens em 20%. Ao 

mesmo tempo, a renda de Ina aumenta de $50.000 para 

$55.000. Compare a situação depois de essas duas mudanças 
ocorrerem com a situação antes de qualquer delas ocorrer. 

a. Depois dessas mudanças, a linha do orçamento de Ina 
passou a ter inclinação maior, menor ou igual à inclina- 
ção de antes? 

b. Depois dessas mudanças, a linha do orçamento de Ina se 
deslocou para fora, para dentro ou não se deslocou, com- 
parada com antes? 

A utilidade marginal de ir ao cabeleireiro é 100 utils por vez 

para Margo. Sua utilidade marginal de um novo par de sapa- 

tos de salto é 300 utils por par. A ida ao cabeleireiro custa $50 

a cada vez. Ela atualmente gasta toda a sua renda e compra 

seu pacote de consumo ótimo. Qual é o preço de um par de 

sapatos de salto? 








» Preferâncias do consumidor 


e escolha do consumidor . 


UMA HISTÓRIA DE DUAS CIDADES 


uer ter um salário alto? Talvez 
você deva considerar uma mu- 
dança para San Jose, na Califór- 
nia, a área metropolitana que 
contém boa parte do Vale do Silício, a 
principal aglomeração de indústrias de 
alta tecnologia dos Estados Unidos. A 
família média em San Jose tem uma 
renda bem mais alta que a média das fa- 
mílias americanas. De acordo com best- 
places.net, um site que compara as con- 


dições de vida em diferentes cidades, a : 


renda média domiciliar em San Jose é 
mais que o dobro da de Cincinnati. 


Mas antes de ir correndo para San 


Jose, há algo que você precisa saber: a 
moradia lá é muito cara, cerca de quatro 
vezes mais cara por metro quadrado que 
a moradia em Cincinnati. É compreensi- 
vel que, em média, os apartamentos e 
casas em San Jose sejam pequenos se- 
gundo os padrões americanos. 

E então? A vida em San Jose é me- 
lhor ou pior do que em Cincinnati? 
Depende do que você quer. Para gente 
jovem sem filhos, os altos salários que 
se pode ganhar em San Jose provavel- 
mente mais que compensam o elevado 
preço da moradia. Eles estão dispostos 
a morar mais apertado em troca da 
possibilidade de 
quantidade de outros bens, tais como 


consumir 


frequentar restaurantes e gastar com | 


roupa. Gente com família grande, con- 
tudo, talvez prefira locações no Cen- 
tro-Oeste, como Cincinnati, onde o sa- 
lário médio é menor que em San Jose, 
mas o mesmo dinheiro compra muito 


mais espaço para morar. Isto é, preferi- | 


riam comer menos em restaurantes, 


maior ; 


mas morar em casas mais espaçosas. 

Para indivíduos cujas preferências 
são um meio-termo entre yuppies sem 
filhos e pais orgulhosos de seus filhos, 
a escolha entre San Jose e Cincinnati 
pode ser difícil. De fato, algumas pes- 
soas ficariam indiferentes entre viver 
em um ou outro lugar. Isso não quer 
dizer que elas viveriam do mesmo jei- 
to em San Jose e em Cincinnati; em 
San Jose elas viveriam em apartamen- 
tos pequenos e sairiam muito, en- 
quanto em Cincinnati elas seriam 
mais caseiras. E achariam os dois esti- 
los de vida igualmente bons. 

Essa comparação entre San Jose e 
Cincinnati tem mais de uma moral da 
história. Uma é que diferentes pessoas 
têm diferentes preferências. Mas ve- 
mos também que, dadas as preferên- 
cias individuais, podem existir paco- 
tes de consumo que resultam na mes- 
ma utilidade total. Essa percepção nos 
leva ao conceito de curvas de indife- 
rença, uma maneira útil de represen- 
tar preferências individuais. 

O exemplo mostra também que a 
utilidade total do indivíduo depende 
não só da renda, mas também dos pre- 
ços, e que tanto renda quanto preços 
afetam as escolhas do consumidor. Va- 
mos aplicar essa análise mais completa 
da escolha do consumidor à importante 
distinção entre bens complementares e 
bens substitutos. Finalmente, usaremos 
essa percepção para continuar a exami- 
nar os efeitos renda e substituição que 
cobrimos brevemente no Capítulo 10. 

Comecemos pelas curvas de indi- 
ferença. 





Neste capítulo, 
você aprenderá: 


Por que os economistas usam curvas 
de indiferença para ilustrar as 
preferências de uma pessoa. 


A importância da taxa 
marginal de substituição, a 
taxa pela qual o consumidor 
está disposto a substituir um 
bem por outro. 


Um modo alternativo de 
descobrir o pacote de consumo 
ótimo usando curvas de 
indiferença e a linha do 
orçamento. 


Como o formato das curvas de 
indiferença ajudam a 
determinar se os bens são 
substitutos ou complementos. 


Um entendimento mais 
aprofundado dos efeitos renda 
e substituição. 








O MAPA DA FUNÇÃO DE UTILIDADE 


No Capítulo 10, introduzimos o conceito de função de uti- 
lidade, que determina a utilidade total do consumidor, 
dado o seu pacote de consumo. Na Figura 10-1, vimos 
como a utilidade total de Cassie mudava quando modificá- 
vamos a quantidade de mexilhão consumido, mantendo fi- 
xas as quantidades de outros itens em seu pacote de consu- 
mo. Isto é, na Figura 10-1 mostramos como a utilidade to- 
tal mudava à medida que mudava o consumo de apenas um 
bem. Mas também aprendemos no Capítulo 10, com o 
exemplo de Sammy, que a busca do pacote de consumo óti- 
mo implica um problema de como alocar o último dólar 
gasto entre dois bens, mexilhão e batata. Neste capítulo, va- 
mos estender a análise, aprendendo como expressar a utili- 
dade total como uma função do consumo de dois bens. 
Dessa maneira, vamos aprofundar nossa compreensão do 
trade-off envolvido quando se escolhe o pacote de consumo 
ótimo, e como o próprio pacote de consumo ótimo muda 
em resposta a mudanças nos preços dos bens. À fim de fa- 
zer isso, passamos a uma maneira diferente de representar 
a função de utilidade do consumidor, baseada no conceito 
de curvas de indiferença. 


Curvas de indiferença 


Ingrid é uma consumidora que compra apenas dois bens: 
moradia, medido em número de quartos, e refeições em 
restaurantes. Como podemos representar sua função de 
utilidade de uma maneira que leve em conta o seu consu- 
mo de ambos os bens? 

Uma das maneiras é traçar um gráfico tridimensional. A 
Figura 11-1 mostra um “morro de utilidade” tridimensio- 





Função de utilidade de Ingrid 
O morro tridimensional mostra como 
a utilidade total de Ingrid depende 
de seu consumo de moradia e 
refeições em restaurantes. O ponto À 
corresponde ao consumo de 3 


geram 450 utils 


quartos e 30 refeições em 
restaurantes. Esse pacote de 
Consumo gera para Ingrid 450 utils, 
correspondendo à altura do morro no 
ponto 4. As linhas ao redor do morro 
são linhas de contorno ao longo das 
quais a altura é constante. Assim, 
todos os pontos em uma dada linha 
de contorno geram a mesma 
utilidade. 


refeições em 
restaurante 


Quantidade de 
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nal. A distância ao longo do eixo horizontal mede a quanti- 
dade de moradia consumida por Ingrid em termos do nú- 
mero de quartos; a distância ao longo do eixo vertical mede 
o número de refeições em restaurante que ela consome. A 
altitude ou altura do morro em cada ponto é indicada por 
uma linha de contorno ao longo da qual a altura do morro é 
constante. Por exemplo, o ponto 4, que corresponde a um 
pacote de consumo de 3 quartos e 30 refeições em restau- 
rante, está numa linha de contorno indicada por 450. 
Assim, a utilidade total que Ingrid obtém de 3 quartos e 30 
idas ao restaurante é 450 utils. 

Um gráfico tridimensional como o da Figura 11-1 nos a- 
juda a pensar sobre a relação entre pacotes de consumo e 
utilidade total. Mas quem já usou um mapa topográfico 
para praticar alpinismo sabe que é possível representar 
uma superfície tridimensional em apenas duas dimensões. 
Um mapa topográfico não dá uma vista tridimensional do 
terreno; em vez disso, informa sobre altitudes simplesmen- 
te através do uso de linhas de contorno. 

O mesmo princípio se pode aplicar à representação da 
função de utilidade. Na Figura 11-2, o consumo de quartos 
de Ingrid se mede no eixo horizontal e seu consumo de re- 
feições em restaurante no eixo vertical. A curva aqui cor- 
responde à linha de contorno na Figura 11-1 e foi traçada a 
uma utilidade total de 450 utils. Essa curva mostra todos os 
pacotes de consumo que dão utilidade total de 450 utils. 
Um ponto nessa linha de contorno é A, um pacote de con- 
sumo que consiste em 3 quartos e 30 idas a restaurante. 
Outro ponto na linha de contorno é B, um pacote de consu- 
mo que consiste em 6 quartos, mas apenas 15 idas a restau- 
rante. Como o ponto B também está na linha de contorno, 
ele gera para Ingrid a mesma utilidade total que A, 450 
utils. Dizemos que Ingrid é indiferente entre A e B: como À 


Todas as combinações de 
quarto e refeições em 

restaurante ao longo " 
dessa tinha de contorno RN ac uno 


22. 1050 utils 
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Uma curva de indiferença Quantidade 
de refeições em 
Uma curva de indiferença é uma linha de contorno ao ia 
longo da qual a utilidade total é constante. Neste caso, a 
mostramos todos os pacotes de consumo que geram para 450 utils 
Ê : : 70 H 
Ingrid 450 utils. O pacote de consumo 4, que consiste 
em 3 quartos e 30 refeições em restaurante, gera a Mr 
mesma utilidade total que o pacote B, que consiste em 6 50 — 
quartos e 15 refeições em restaurante. Isto é, Ingrid é 40 — à 
indiferente entre os pacotes A e B. EU na º 
B Curva de 
À5 [esBassaaa sos pe a ddr º indiferença, 1 
I | | | | l I | I 
0 1 2 3 4 5 6 7. 8 9/10 


e B geram o mesmo nível de utilidade total, o bem-estar de 
Ingrid é igual nos dois pacotes. 

Uma linha de contorno que mapeia pacotes de consumo 
que geram a mesma quantidade de utilidade total é conheci- 
da como curva de indiferença. Um indivíduo fica sempre 
indiferente entre dois pacotes que estão na mesma curva de 





Mapa de curvas de indiferença 


Quantidade de quartos 


indiferença. Dados os gostos do consumidor, existe uma 
curva de indiferença correspondente a cada nível de utilida- 
de total. A curva de indiferença na Figura 11-2 mostra paco- 
tes de consumo que geram para Ingrid 450 utils; diferentes 
curvas de indiferença mostrariam pacotes de consumo que 
geram para Ingrid 400 utils, 500 utils, e assim por diante. 














Quantidade 
de refeições Quanti- Quanti- Utilidade 
em restaurante Pacote de dade de dade de total 
90 É consumo quartos refeições (utils) 
eo A 3 30 450 
E 8 6 15 450 
70 H 391 utils c 5 10 391 
60 - Rd D 4 45 519 
EE RR Ru 450 utils 
30:[ se scas tas ao 519 utils 
15 ' 5 
10 “ 1, 
E TOR 1 
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 


Quantidade de quartos 


A função de utilidade pode ser representada tão 
detalhadamente quanto se queira traçando uma série de 
curvas de indiferença, cada uma delas correspondendo a um 
nível diferente de utilidade total. Nesta figura, o pacote € 
está em uma curva de indiferença correspondente à 
utilidade total de 391 utils. Como na Figura 11-2, os 


pacotes 4 e B estão em uma curva de indiferença 
correspondente à utilidade total de 450 utils. O pacote D 
está em uma curva de indiferença correspondente à 
utilidade total de 519 utils. Ingrid considera qualquer 
pacote em I, preferível a pacotes em I,, e prefere qualquer 


pacote em I, em comparação com Ip. 
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PARA MENTES CURI OSAS. 


E Os UTLS SÃO ÚTEIS? 











Na tabela que acompanha a Figura 11-3, 
damos o número de utils que se alcançam em 
cada uma das curvas de indiferença que 
aparecem na figura. Mas será essa 
informação de fato necessária? 

A resposta é não. Como se verá logo 
mais, o mapa das curvas de indiferença nos 
informa tudo o que precisamos saber a fim 
de encontrar o pacote de consumo ótimo de 
um consumidor. Isto é, o importante é que 


“ordinal” 





Uma coleção de curvas de indiferença que representa a 
função de utilidade inteira de um consumidor, em que 
cada curva de indiferença corresponde a um nível diferen- 
te de utilidade total, é conhecida como mapa das curvas 
de indiferença. A Figura 11-3 mostra três curvas de indi- 
ferença, 1,, 1; e 1, do mapa de curvas de indiferença de 
Ingrid, bem como vários pacotes de consumo, 4,B, Ce D. 
A tabela ao lado da figura enumera os pacotes, sua compo- 
sição em quartos e refeições em restaurante, e a utilidade 
total que cada pacote gera. Como os pacotes 4 e B geram o 
mesmo número de utils, 450, eles estão na mesma curva 
de indiferença, 1. Embora Ingrid seja indiferente entre A 
e B, ela certamente não é indiferente entre 4 e C: como se 
pode ver na tabela, C gera apenas 391 utils, uma utilidade 
total mais baixa que A ou B. Assim, Ingrid prefere os paco- 
tes de consumo À e B ao pacote C. Isso se representa pelo 
fato de que C está na curva de indiferença 1,, e 1, se situa 
abaixo de 1,. O pacote D, no entanto, gera 519 utils, uma 
utilidade total mais alta que a de A e B. Ele está situado 
em 1, uma curva de indiferença que está acima de 1. 
Está claro que Ingrid prefere Da A oua B. E, mais ainda, 
prefere Da cC. 


Propriedades das curvas de indiferença 


Não há dois indivíduos que tenham o mesmo mapa de cur- 
vas de indiferença, porque não existem dois indivíduos 
com as mesmas preferências. Mas os economistas acredi- 
tam que todo e qualquer mapa de curvas de indiferença 
tem duas propriedades gerais ilustradas no painel (a) da Fi- 
gura 11-4: 

& Curvas de indiferença nunca cruzam. Suponha que te- 
nhamos tentado traçar um mapa de curvas de indiferen- 
ça como o que aparece no diagrama esquerdo do painel 
(a), em que duas curvas de indiferença cruzam no ponto 
A. Qual é a utilidade total no ponto 4? É 100 ou é 200 
utils? Curvas de indiferença não podem cruzar porque 
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Ingrid tenha utilidade mais alta ao longo da 
curva de indiferença I, do que ela tem ao 
longo de Z,, mas não importa quanto mais 
alta é sua utilidade total. Em outras palavras, 
não precisamos medir utils para entender 
como os consumidores fazem escolhas. 

Os economistas dizem que a teoria do 
consumidor requer uma medida de utilidade 
, OU Seja, uma que ordena os pacotes 
de consumo em termos de sua desejabilidade, 
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meme rr 


de tal modo que possamos dizer que o pacote 
X é melhor que o pacote Y. A teoria não 
requer, entretanto, utilidade “cardinal”, que 
de fato atribui um número específico à 
utilidade total gerada por cada pacote. 

Então, para que introduzir o conceito de 
utils? A resposta é que é muito mais fácil 
entender a base da escolha racional usando o 
conceito de uma unidade de utilidade 
mensurável. 





cada pacote de consumo tem de corresponder a um úni- 
co nível de utilidade total, e não, como se mostraem 4, a 
dois níveis diferentes de utilidade total. 

Quanto mais para fora esteja situada uma curva de indi- 
ferença, ou seja, quanto mais distante da origem, mais 
elevado o nível de utilidade total que ela indica. A razão, 
ilustrada no diagrama da direita no painel (a), é que 
pressupomos que mais é melhor, no conjunto de paco- 
tes de consumo considerados, o consumidor ainda não 
está saciado. O pacote B, na curva de indiferença mais 
distante da origem, contém mais de ambos os bens do 
que o pacote A, na curva de indiferença mais perto da 
origem. Assim, B gera um nível de utilidade total mais 
alto (200 utils) e, portanto, se situa em uma curva de in- 
diferença mais elevada que A. 


Além disso, os economistas acreditam que, para a maio- 
ria dos bens, os mapas de curvas de indiferença dos consu- 
midores têm mais duas propriedades adicionais. Elas estão 
ilustradas no painel (b) da Figura 11-4: 


Curvas de indiferença têm inclinação para baixo. Aqui 
também a razão é que mais é melhor. O diagrama es- 
querdo no painel (b) mostra quatro pacotes de consumo 
na mesma curva de indiferença: W, X, Y e Z. Por defini- 
ção, esses pacotes de consumo geram o mesmo nível de 
utilidade total. Mas, à medida que nos movemos ao lon- 
go da curva para a direita, a quantidade de quartos con- 
sumidos aumenta. À única maneira em que uma pessoa 
pode consumir mais quartos sem ganhar mais utilidade 
é renunciando a algumas refeições em restaurante. 
Assim, a curva de indiferença tem de ter inclinação para 


baixo. 

Curvas de indiferença são convexas. O diagrama direito 
no painel (b) mostra que a inclinação da curva de indife- 
rença muda. À medida que nos movemos para baixo e 
para a direita, a curva vai tendo uma inclinação menor. 
Quando subimos pela curva de indiferença em direção à 
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(a) Propriedades de todas as curvas de indiferença 


Quantidade 
de refeições 


em restaurante 
200 utils 


/ 


100 utils 








Quantidade de quartos 


Quantidade 
de refeições 200 utils 
em restaurante / atá 
e B 
L 
A 100 utils 


uy 


E 








Quantidade de quartos 


(b) Propriedades adicionais das curvas de indiferença para bens ordinários 


Quantidade 
de refeições 
em 
restaurante w 
º 
e“ 





Quantidade de quartos 


O painel (a) representa duas propriedades gerais de todos os 
mapas de curvas de indiferença. O diagrama esquerdo mostra 
por que curvas de indiferença não podem cruzar: se o fizessem, 
um pacote de consumo como A geraria 100 utils e ao mesmo 
tempo 200 utils, uma contradição. O diagrama direito do 
painel (a) mostra que curvas de indiferença situadas mais para 
fora geram utilidade total mais alta: o pacote B, que contém 
mais de ambos os bens do que o pacote A, gera utilidade total 
mais alta. O painel (b) descreve duas propriedades adicionais 
das curvas de indiferença para bens ordinários. O diagrama 


esquerda, a curva se torna mais inclinada. Assim, a cur- 
va de indiferença tem inclinação maior em A do que em 
B. Quando isso acontece, dizemos que a curva de indife- 
rença tem forma convexa, ou seja, o arco vai em direção 
à origem. Essa característica surge da utilidade marginal 
decrescente, um princípio que já discutimos no Capítu- 
lo 10. Recorde que, quando um consumidor tem utilida- 
de marginal decrescente, o consumo de uma unidade 
mais de um bem gera um aumento menor na utilidade 
total do que a unidade consumida anterior. Na seção se- 
guinte, examinaremos em detalhe como a utilidade 


Quantidade 
de refeições 
em restaurante 
A 
Maior 
inclinação B 
ta] 
Menor 
inclinação 





Quantidade de quartos 


esquerdo do painel (b) mostra que curvas de indiferença têm 
inclinação para baixo: quando se move do pacote W para o 
pacote Z na curva, o consumo de quartos aumenta. Para 
manter a utilidade total constante, é preciso compensar 
com redução na quantidade de refeições em restaurante. 

O diagrama direito do painel (b) mostra uma curva 

de indiferença que é convexa. A inclinação da curva de 
indiferença se torna menor à medida que nos movemos 
sobre a curva para baixo e para a direita, uma característica 
que deriva da utilidade marginal decrescente. 


marginal decrescente dá origem a convexidade das cur- 
vas de indiferença. 


Bens que satisfazem todas as quatro propriedades dos 
mapas de curvas de indiferença são denominados bens ordi- 
nários, um termo que definiremos mais formalmente no 
decorrer deste capítulo. A vasta maioria dos bens em qual- 
quer função de utilidade do consumidor está nessa catego- 
ria. Na seção seguinte, definiremos bens ordinários e vere- 
mos o papel essencial que a utilidade marginal decrescente 


desempenha em relação a eles. 
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| > Um indivíduo é indiferente entre dois pacotes quaisquer 
| que estão na mesma curva de indiferença, mas prefere os pa- 
| cotes que estão em curvas de indiferença mais altas, quando 
| comparados com os pacotes que estão em curvas de indife- 
| rença mais baixas. A função de utilidade pode ser represen- 
| tada por um mapa de curvas de indiferença. 

| > Todos os mapas de curvas de indiferença têm duas proprie- 
| dades gerais: curvas de indiferença nunca cruzam e, quanto 
1 

| 
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| 
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! 
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| 
| 
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mais longe da origem se situe uma curva de indiferença, 
mais alta a utilidade total que ela indica. 

| > Além disso, curvas de indiferença da maioria dos bens, deno- 
minados bens ordinários, têm mais duas propriedades: elas , 
têm inclinação para baixo e são convexas (curvadas para a 
origem), em virtude da utilidade marginal decrescente. 





1. A tabela a seguir mostra as preferências de Samantha para pa- 
cotes de consumo compostos de bombons de chocolate e de 
balas. 


| Pacote de Quantidade Quantidade Utilidade 
consumo de bombons de balas total (utils) 
A 1 3 6 
B 2 3 10 
C 3 1 6 
D 2 1 4 


a. Colocando bombons no eixo horizontal e balas no eixo verti- 
cal, trace as curvas de indiferença hipotéticas para Samant- 
ha e coloque os pacotes na curva. Suponha que os dois itens 
sejam bens ordinários. 

b. Suponha que você não saiba o número de utils que cada pa- 
cote tem. Supondo que mais é melhor, estime, na medida do 
possível, a ordem de preferência de cada um dos quatro pa- 
cotes. 


2. No diagrama esquerdo do painel (a) da Figura 11-4, trace um 
ponto 8 em qualquer ponto sobre a curva de indiferença de 200 
utils e um ponto C em qualquer ponto da curva de indiferença 
de 100 utils (mas não no mesmo lugar que o ponto A). Compa- 
rando os utils gerados pelos pacotes 4 e B e pelos pacotes Ae €, 
explique por que curvas de indiferença não podem cruzar. 


As respostas estão no fim do livro. 


CURVAS DE INDIFERENÇA E ESCOLHA 
DO. CONSUMIDOR. 


No início da última seção, usamos curvas de indiferença 
Para representar as preferências de Ingrid, cujos pacotes de 
consumo consistem em quartos e refeições em restauran- 
tes. O passo seguinte é mostrar como usar o mapa das cur- 
vas de indiferença de Ingrid para encontrar o pacote de 
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consumo que maximiza sua utilidade, dada a sua restrição 
orçamentária. 

É importante entender como a nossa análise aqui se rela- 
ciona com a que fizemos no Capítulo 10. Não estamos pro- 
pondo uma nova teoria do comportamento do consumidor 
neste capítulo. Do mesmo modo que no Capítulo 10, se su- 
põe que os consumidores maximizam sua utilidade total. 
Em particular, sabemos que os consumidores seguem a re- 
gra do consumo ótimo do Capítulo 10: o pacote de consumo 
ótimo se situa na linha do orçamento, e a utilidade marginal 
por dólar é a mesma para todos os bens no pacote. 

Mas veremos a seguir que podemos derivar o comporta- 
mento ótimo do consumidor de uma maneira diferente, de 
modo a permitir uma percepção mais aprofundada da esco- 
lha do consumidor. 


Taxa marginal de substituição 


O primeiro componente da nova abordagem é um novo 
conceito, a taxa marginal de substituição. A essência desse 
conceito se ilustra na Figura 11-5. 

Recorde da última seção que, para a maioria dos bens, as 
curvas de indiferença do consumidor têm inclinação para 
baixo e são convexas. A Figura 11-5 mostra uma dessas 
curvas de indiferença. Os pontos indicados por V, W, X, Ye 
Z estão todos nessa curva de indiferença, isto é, eles repre- 
sentam pacotes de consumo que geram para Ingrid o mes- 
mo nível de utilidade total. A tabela ao lado da figura mos- 
tra os componentes de cada um dos pacotes. Quando nos 
movemos ao longo da curva de indiferença de V para Z, o 
consumo de moradia de Ingrid aumenta gradualmente de 2 
quartos para 6 quartos, mas sua utilidade total se mantém 
constante. Quando nos movemos para baixo ao longo da 
curva de indiferença, Ingrid está trocando mais de um bem 
por menos de outro, sendo que os termos desse trade-off (a 
razão entre quartos adicionais consumidos e refeições em 
restaurante sacrificadas) vão sendo escolhidos de modo a 
manter sua utilidade total constante. 

Note que a quantidade de refeições em restaurante que 
Ingrid está disposta a renunciar em troca de um quarto adi- 
cional muda ao longo da curva de indiferença. Quando nos 
movemos de V para W, o gasto em moradia aumenta de 2 para 
3 quartos, e o consumo de refeições em restaurante cai de 30 
para 20, um trade-off de 10 refeições em restaurante por 1 
quarto adicional. Mas, quando nos movemos de Y para Z, o 
consumo de moradia aumenta de 5 para 6 quartos e o consu- 
mo de refeições em restaurante cai de 12 para 10, um trade-off 
de apenas 2 refeições em restaurante por 1 quarto adicional. 

Formulando isso em termos de inclinação, a inclinação da 
curva de indiferença entre V e W é —10: a mudança no con- 
sumo de refeições em restaurante, -10, dividida pela mudan- 
ça no consumo de moradia, 1. De modo similar, a inclinação 
da curva de indiferença entre Y e Z é —2. Assim, a curva de 
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Mudança de inclinação de uma curva de indiferença 
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Quantidade 


de refeições Ingrid troca 10 refeições 
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Quantidade de quartos 


Esta curva de indiferença tem inclinação para baixo e é 
convexa, o que implica que refeições em restaurante e quartos 
da moradia são bens ordinários para Ingrid. À medida que 
Ingrid se desloca para baixo em sua curva de indiferença, de V 
para Z, ela troca cada vez menos refeições em restaurante por 
cada vez mais consumo de moradia. Contudo, os termos dessa 
troca mudam. Quando passa de Va W, ela está disposta a 


indiferença se torna mais achatada à medida que nos move- 
mos para a direita, isto é, ela é convexa, uma das quatro pro- 
priedades das curvas de indiferença para bens ordinários. 
Por que o trade-off muda dessa forma? Pensemos no caso 
intuitivamente para, em seguida, examinar com mais cuida- 
do. Quando Ingrid se move para baixo na sua curva de indi- 
ferença, seja de V para W ou de Y para Z, ela ganha utilidade 
de seu consumo adicional de moradia, mas perde um mon- 
tante igual de utilidade por ter reduzido seu consumo de re- 
leições em restaurante. Mas, a cada passo, a posição inicial a 
partir da qual Ingrid começa a troca é diferente. Em V, Ingrid 
consome apenas uma pequena quantidade de quartos, de 
modo que, por causa da utilidade marginal decrescente, sua 
utilidade marginal por quarto nesse ponto é alta. Mas em V 
ela já consome uma quantidade grande de refeições em res- 
taurante, de modo que a utilidade marginal de refeições em 
restaurante é baixa nesse ponto. Isso significa que é necessá- 
ria uma redução maior na sua quantidade de refeições em 


restaurante para contrabalançar o aumento de utilidade que 
ela obtém de um quarto extra de moradia. 

Em Y, ao contrário, Ingrid consome uma quantidade 
muito maior de quartos e uma quantidade muito menor de 
refeições em restaurante do que em V. Isso significa que 
um quarto adicional acrescenta muito menos utils, e uma 
refeição em restaurante à qual ela renuncia subtrai muito 


renunciar a 10 refeições em restaurante em troca de mais 1 
quarto. À medida que seu consumo de quartos aumenta e o seu 
consumo de refeições em restaurante diminui, ela está 
disposta a renunciar a uma menor quantidade de refeições em 
restaurante em troca de 1 quarto adicional. O achatamento da 
inclinação quando nos movemos da esquerda para a direita 
deriva da utilidade marginal decrescente. 


mais utils do que em V. Assim, Ingrid está disposta a re- 
nunciar a uma quantidade menor de refeições em restau- 
rante em troca de mais um quarto de moradia em Y (onde 
ela renuncia a 2 refeições em troca de 1 quarto) do que em 
V (onde ela renuncia a 10 refeições por 1 quarto). 

Essa mesma idéia, de que a troca que Ingrid está dispos- 
ta a fazer depende do seu ponto de partida, pode ser ex- 
pressa usando um pouco de matemática. Isso se faz exami- 
nando como a inclinação da curva de indiferença muda 
quando nos movemos para baixo ao longo dela. O movi- 
mento para baixo na curva de indiferença, reduzindo o 
consumo de refeições em restaurante e aumentando o con- 
sumo de moradia, produzirá dois efeitos opostos sobre a 
utilidade total de Ingrid: menos refeições em restaurante 
reduzirá sua utilidade total, porém o consumo mais alto de 
moradia aumentará sua utilidade total. E, como estamos 
nos movendo em uma mesma curva de indiferença, os dois 
efeitos têm de se anular entre si: 


Ao longo da curva de indiferença: 

(11-1) (Mudança na utilidade total por causa de menos 
consumo de restaurante) + (Mudança na 
utilidade total por causa de maior consumo 
de moradia) = O 

ou, rearranjando os termos, 








Ao longo da curva de indiferença: 

(11-2) (Mudança na utilidade total por causa de menos 
consumo de restaurante) = (Mudança na utilidade 
total por causa de maior consumo de moradia) 


Examinemos de perto o que acontece quando desce- 
mos apenas uma distância pequena na curva de indiferen- 
ça, trocando um pequeno aumento no consumo de mora- 
dia por uma pequena redução no consumo de refeições 
em restaurante. Usando a notação do Capítulo 10, MU, e 
MU, representam, respectivamente, a utilidade marginal 
de quartos e refeições em restaurante, e AQp e AQ repre- 
sentam, respectivamente, as mudanças no consumo de 
quartos e de refeições. Em geral, a mudança na utilidade 
total causada por uma pequena mudança no consumo de 
um bem é igual à mudança no consumo multiplicada pela 
utilidade marginal desse bem. Isso significa que podemos 
calcular a mudança na utilidade total de Ingrid gerada por 
uma mudança no seu pacote de consumo usando as equa- 
ções a seguir: 


(11-3) Mudança na utilidade total derivada de 
mudança no consumo de refeições em 
restaurante = MU,, x AQ, 


E 


(11-4) Mudança na utilidade total derivada de 
mudança no consumo de quartos = MUp x AQ, 


Assim podemos escrever a Equação 11-2 em símbolos: 


(11-5) Ao longo da curva de indiferença: 
— MU, x AQy = MU, x AQp 


Note que o termo esquerdo da Equação 11-5 tem sinal 
de menos; representa o menos da perda de utilidade total 
da redução no consumo de refeições em restaurante. Isso 
tem de ser igual ao ganho de utilidade total do aumento do 
consumo de quartos, representado no termo direito da 
equação. 

Queremos saber, é claro, como isso se traduz pela incli- 
nação da curva de indiferença. Para encontrar a inclinação, 
dividimos ambos os lados da Equação 11-5 por AQ,, e de 
novo por MU,, para que os termos AQ, e AQ, fiquem de 
um lado e os termos MU, e MU, de outro. O resultado é: 


(1-6) Ao longo da curva de indiferença: 
“AQ/AQ, = MU MU, 


O lado esquerdo da Equação 11-6 é menos a inclinação 
da curva de indiferença; é a taxa pela qual Ingrid está dis- 
Posta a trocar uma quantidade maior de quartos (o bem no 
eixo horizontal) em lugar de refeições em restaurante (o 
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bem que está no eixo vertical). O lado direito da Equação 
11-6 é a razão entre a utilidade marginal de quartos e a uti- 
lidade marginal de refeições em restaurante - isto é, a razão 
entre o que ela ganha de mais um quarto e o que ela ganha 
de mais uma refeição. 

Reunindo tudo isso, vemos que a Equação 11-6 mostra 
que, ao longo da curva de indiferença, a quantidade de re- 
feições em restaurante à qual Ingrid está disposta a renun- 
ciar em troca de um quarto, AQ,,/AQ,, é exatamente igual à 
razão entre a utilidade marginal de um quarto e a utilidade 
marginal de uma refeição, MUy/MU,,. Somente quando 
essa condição é satisfeita, seu nível de utilidade total per- 
manece constante à medida que ela consome mais quartos 
e menos refeições em restaurante. 

Os economistas têm um nome especial para a razão en- 
tre as utilidades marginais que se encontram no lado direi- 
to da Equação 11-6: é a taxa marginal de substituição, ou 
MRS, de quartos (o bem no eixo horizontal) em lugar de re- 
feições em restaurante (o bem no eixo vertical). Isso por- 
que, quando descemos pela curva de indiferença de Ingrid, 
estamos substituindo mais quartos por menos refeições em 
restaurante em seu pacote de consumo. Como veremos 
logo mais, a taxa marginal de substituição desempenha um 
papel importante para determinar o pacote de consumo 
ótimo. 

Recorde que as curvas de indiferença se tornam mais 
achatadas quando nos movemos para baixo e para a direita. 
A razão, como acabamos de ver, é a utilidade marginal de- 
crescente: quando Ingrid consome mais moradia e menos 
refeições em restaurante, sua utilidade marginal da mora- 
dia cai e sua utilidade marginal de refeições em restaurante 
aumenta. Assim, sua taxa marginal de substituição, que é 
igual à inclinação de sua curva de indiferença, com sinal 
negativo, cai à medida que ela desce pela sua curva de indi- 
ferença. 

O achatamento das curvas de indiferença à medida que 
se desce por elas para a direita, que reflete a mesma lógica 
que a utilidade marginal decrescente, é conhecido como 
taxa marginal de substituição decrescente. Ela simples- 
mente informa que um indivíduo que consome apenas um 
pouquinho do bem R e um montão do bem M está disposto 
a trocar uma quantidade grande do bem M por uma unida- 
de mais de R; e um indivíduo que já consome uma grande 
quantidade de R e pouco de M estará menos disposto a fa- 
zer esse mesmo trade-off. 

Podemos ilustrar esse ponto voltando à Figura 11-5. No 
ponto V, um pacote em que a proporção de refeições em 
restaurante é mais alta que a de quartos, Ingrid está dispos- 
ta a renunciar a 10 refeições em restaurante em troca de 1 
quarto. Mas, no ponto Y, um pacote com menor proporção 
de refeições em restaurante comparado com quartos, ela 
está disposta a renunciar a apenas 2 refeições em restauran- 


te em troca de 1 quarto. 











PARTE V O CONSUMIDOR 


Com esse exemplo podemos ver que, na função de utili- 
dade de Ingrid, quartos e refeições em restaurante possuem 
as duas propriedades adicionais que caracterizam os bens 
ordinários. Ingrid precisa de quartos adicionais para com- 
pensá-la pela perda de uma refeição, e vice-versa; assim, 
suas curvas de indiferença para esses dois bens têm inclina- 
ção para baixo e suas curvas de indiferença são convexas: a 
inclinação de sua curva de indiferença, ou seja, a taxa mar- 
ginal de substituição com sinal de menos, torna-se mais 
achatada à medida que descemos na curva. Uma curva de 
indiferença é convexa somente quando tem uma taxa mar- 
ginal de substituição decrescente. As duas condições são 
equivalentes. 

Com esta informação podemos definir bens ordinários, 
que representam a grande maioria dos bens em qualquer 
função de utilidade do consumidor. Um par de bens são 
bens ordinários em uma função de utilidade do consumi- 
dor se eles têm duas propriedades: o consumidor precisa 
mais de um bem para compensar menos de outro, e o con- 
sumidor experimenta uma taxa marginal de substituição 
decrescente quando substitui um bem pelo outro. 

Em seguida veremos como determinar o pacote de con- 
sumo ótimo de Ingrid usando curvas de indiferença. 


A condição de tangência 


Agora vamos colocar algumas das curvas de indiferença de 
Ingrid em um mesmo diagrama com sua linha do orçamen- 
to, para obter uma forma alternativa de representar sua es- 
colha de consumo ótimo. A Figura 11-6 mostra a linha do 
orçamento de Ingrid, BL, quando sua renda é $2.400 por 
mês, a moradia custa mensalmente $150 por quarto, e cada 
refeição em restaurante custa $30. Qual é seu pacote de 
consumo ótimo? 
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Para responder a essa questão, mostramos várias curvas 
de indiferença de Ingrid: I,, 1; e 1;. Ingrid gostaria de alcan- 
gar a utilidade total representada por 1;, a mais alta das três 
curvas, mas ela não tem condições para isso, porque está li- 
mitada por sua renda; nenhum pacote de consumo na sua 
linha do orçamento gera tanta utilidade total. Mas ela não 
deveria se conformar com o nível de utilidade total gerado 
por B, que está em 1,; há outros pacotes de consumo na sua 
linha do orçamento, tal como A, que claramente oferecem 
uma utilidade total maior que B. 

De fato, A — um pacote de consumo que consiste em 8 
quartos e 40 refeições em restaurante por mês — é a escolha 
de consumo ótima de Ingrid. O motivo é que A está na cur- 
va de indiferença mais alta que Ingrid pode alcançar dada a 
sua renda. 

No pacote de consumo ótimo A, a linha do orçamento 
de Ingrid apenas toca a curva de indiferença relevante — a 
linha do orçamento é tangente à curva de indiferença. Essa 
condição de tangência entre a curva de indiferença e a li- 
nha do orçamento se aplica ao pacote de consumo ótimo 
quando as curvas de indiferença têm a forma convexa típi- 
ca: no pacote de consumo ótimo, a linha do orçamento apenas 
toca a curva de indiferença. 

Para ver por que, vamos examinar mais de perto de que 
modo sabemos que um pacote de consumo que não satisfaz 
à condição de tangência não pode ser ótimo. Reexaminan- 
do a Figura 11-6, podemos ver que os pacotes de consumo 
A e B podem ambos ser comprados, pois estão na linha do 
orçamento. Contudo, nenhum dos dois é ótimo. Ambos es- 
tão na curva de indiferença 1,, que corta a linha do orça- 
mento nos dois pontos. Mas como I, corta a linha do or- 
çamento, Ingrid pode obter uma situação melhor: ela pode 
descer pela linha do orçamento saindo do ponto A ou subir 
pela linha do orçamento a partir de C, como indicado pelas 
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setas. Em cada caso, isso lhe permite chegar a uma curva de 
indiferença mais alta, 1,, que aumenta sua utilidade total. 
Ingrid, contudo, não pode conseguir nada melhor que 
L: qualquer outra curva de indiferença corta sua linha do 
orçamento ou então nem a toca. E o pacote que lhe permite 
alcançar 1, é obviamente seu pacote de consumo ótimo, A. 


Preços e taxa marginal de substituição 


Anotemos um último ponto a respeito do pacote de consu- 
mo ótimo que se mostra na Figura 11-6. No ponto Á, a in- 
clinação da curva de indiferença é igual à inclinação da li- 
nha do orçamento. 

Quando rearranjamos a Equação 11-6, verificamos que 
a inclinação da curva de indiferença em qualquer ponto é 
igual à taxa marginal de substituição com sinal negativo: 


MU, 


(11-7) 
MU 


Inclinação da curva de indiferente = — 
M 


Mas o que é a inclinação da linha do orçamento? Como 
fizemos no Capítulo 10, denotamos por N a renda de 
Ingrid. No Capítulo 10, vimos que o intercepto horizontal 
de sua linha do orçamento (o número de quartos que ela 
pode comprar se gasta toda a sua renda em quartos) é N/Pp. 
O intercepto vertical de sua linha do orçamento (o número 
de refeições em restaurante que ela pode comprar se gasta 
toda a sua renda em refeições em restaurante) é N/P,,. 
Assim, a inclinação da sua linha do orçamento quando se 
mede R no eixo horizontal e M no eixo vertical é: 





Entendendo a regra do preço relativo 

O preço relativo de quartos em termos de refeições em 
restaurante é igual à inclinação da linha do orçamento 
com sinal negativo. À taxa marginal de substituição de 
quartos por refeições em restaurante é igual à inclinação 
da curva de indiferença com sinal negativo. A regra do 
preço relativo diz que, no pacote de consumo ótimo, a 
taxa marginal de substituição tem de ser igual ao preço 
relativo. Isso pode ser demonstrado considerando o que 
acontece quando a taxa marginal de substituição não é 
igual ao preço relativo. No pacote de consumo B, a taxa 
marginal de substituição é maior que o preço relativo; 
Ingrid pode aumentar sua utilidade total descendo em 
sua linha de orçamento, BL. Em C, a taxa marginal de 
substituição é menor que o preço relativo, e Ingrid pode 
aumentar sua utilidade total subindo ao longo de sua 
linha de orçamento. Somente em A, onde vale a regra do 
preço relativo, sua utilidade total é maximizada, dada a 
sua restrição orçamentária. 
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(11-8) | Inclinação da linha do orçamento = 
a” N;/P UR 
N;P, Py 


A medida Pp/P, é conhecida como preço relativo de 
quartos em termos de refeições em restaurante (que se dis- 
tingue de um preço comum dado em unidades monetá- 
rias). Como renunciar a um quarto permite comprar a 
quantidade Pp/P, de refeições em restaurante, ou 5 refei- 
ções, podemos interpretar o preço relativo Pp/P, como a 
taxa pela qual um quarto se troca no mercado por uma re- 
feição em restaurante. 

Juntando as Equações 11-7 e 11-8 chegamos à regra do 
preço relativo: 





MU 
(11-9) No pacote de consumo ótimo: =— 


Isto é, no pacote de consumo ótimo, a taxa marginal de 
substituição de um bem por outro é igual à relação entre 
seus preços. Ou, de forma mais intuitiva, no pacote de con- 
sumo ótimo de Ingrid, a taxa pela qual ela trocaria um 
quarto por maior quantidade de refeições em restaurante 
ao longo de sua curva de indiferença, MU p/MU,,, é igual à 
taxa pela qual são trocados quartos por refeições em res- 
taurante no mercado, P/P,. 

O que aconteceria se essa igualdade não se aplicasse? Po- 
demos verificar isso examinando a Figura 11-7. Ali, no pon- 
to B, a inclinação da curva de indiferença, MUp/MU,,, é 


















8o No pacote de 
consumo ótimo, 
70 — a taxa marginal 
de substituição 
60 — é igual ao 
50 preço relativo. 
40 
30 — L 
20 — 
10 — 
l ] | | | | | ap 
0 2 4 o) 8 10 12 14 16 


Quantidade de quartos 


PRE SE 





PARTE V O CONSUMIDOR 
maior em valor absoluto que a inclinação da linha do orça- 
mento, —-Pp/P,,. Isso significa que, em B, Ingrid atribui a um 
quarto adicional em lugar de refeições um valor maior do 
que lhe custa comprar um quarto adicional e renunciar a al- 
gumas refeições. Em consequência, a situação de Ingrid me- 
lhoraria se ela descesse por sua linha do orçamento em dire- 
ção a Á, consumindo mais quartos e menos refeições; e, por- 
tanto, aquele B não poderia ter sido seu pacote ótimo. Do 
mesmo modo, em C, a inclinação da curva de indiferença de 
Ingrid é menor que a inclinação da linha do orçamento. A 
implicação é que, em C, Ingrid dá a refeições adicionais em 
lugar de um quarto maior valor do que lhe custa comprar re- 
feições adicionais e renunciar a um quarto. De novo, a situa- 
ção de Ingrid melhoraria se ela subisse por sua linha do or- 
çamento, consumindo mais refeições em restaurante e me- 
nos quartos, até chegar em A, seu pacote de consumo ótimo. 
Mas suponha que façamos a seguinte transformação na 
Equação 11-9: dividimos ambos os lados por P, e multipli- 
camos ambos os lados por MU,,. Então a regra do preço re- 
lativo se torna: 
(11-10) No pacote de consumo ótimo: a = — 


P, 





M 





Diferenças de preferências 
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Ingrid e Lars têm preferências diferentes, 
refletidas no formato diverso de seus mapas de 
curvas de indiferença. Por conseguinte, 
escolhem pacotes de consumo diferentes 
mesmo quando têm as mesmas escolhas 
possíveis. Ambos têm uma renda de $2.400 por 
mês e se defrontam com preços de $30 por 
refeição e $150 por quarto. O painel (a) mostra 
a escolha de consumo de Ingrid: 8 quartos e 40 
refeições em restaurante. O painel (b) mostra a 
escolha de Lars: embora ele tenha a mesma 
linha do orçamento, consome menos quartos e 
mais refeições em restaurante. 


Quantidade 
de refeições 
em restaurante 
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que é a regra do consumo ótimo do Capítulo 10, Equação 
10-5. Por conseguinte, usando a regra do consumo ótimo 
(do Capítulo 10) ou a regra do preço relativo (deste capítu- 
lo) encontramos o mesmo pacote de consumo ótimo. 


Preferências e escolhas 


Agora que vimos como representar a escolha de consumo 
ótimo em um diagrama de curvas de indiferença, podemos 
passar à relação entre preferências do consumidor e esco- 
lhas do consumidor. 

Quando dizemos que dois consumidores têm preferên- 
cias diferentes, queremos dizer que eles têm funções de uti- 
lidade diferentes. Isso significa, por sua vez, que eles têm 
mapas de curvas de indiferença com formatos diferentes. E 
esses diferentes mapas se traduzem em diferentes escolhas 
de consumo, mesmo entre consumidores que têm a mesma 
renda e se defrontam com os mesmos preços. 

Para verificar isso, suponha que Lars, um amigo de Ingrid, 
igualmente consome apenas moradia e refeições em restau- 
rante. Lars, contudo, tem preferência mais forte por refeições 
em restaurante e menor gosto por moradia. Essa diferença de 


(a) Preferências de Ingrid e seu pacote de consumo ótimo 
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(b) Preferências de Lars e seu pacote de consumo ótimo 
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preferências se mostra na Figura 11-8, que mostra dois con- 
juntos de curvas de indiferença: o painel (a) mostra as prefe- 


rências de Ingrid, e o painel (b) mostra as preferências de 


Lars. Atenção para a diferença de seus formatos. 

Suponha, como antes, que os quartos custem $150 por 
mês e que as refeições em restaurante custem $30 cada. Su- 
ponha, também, que tanto Ingrid quanto Lars têm uma ren- 
da mensal de $2.400 e têm, portanto, linhas do orçamento 
idênticas. Não obstante, porque têm preferências diferen- 
tes, eles fazem escolhas de consumo diferentes, como se 
mostra na Figura 11-8. Ingrid escolhe 8 quartos e 40 refei- 
ções em restaurante; Lars escolhe 4 quartos e 60 refeições. 





Ratos e escolha racional 


Admitamos: a teoria da escolha do consumidor não guarda 
muita semelhança com a maneira pela qual pensamos em 
nossas decisões de consumo. O objetivo da teoria, no en- 
tanto, é ajudar os economistas a analisar de forma sistemá- 
tica como se comportaria um consumidor racional. A ques- 
tão prática é saber se de fato os consumidores se compor- 
tam racionalmente. 

Um teste de racionalidade simples é o que aparece na Fi- 
gura 11-9. Primeiro damos a um consumidor a linha do orça- 
mento indicada por BL,, e observamos qual pacote de consu- 
mo ele escolhe; o resultado está indicado na figura por A. Em 
seguida, modificamos sua restrição orçamentária de modo 
que a nova linha do orçamento seja BL,. Aqui o consumidor 
continua tendo condições de comprar o pacote A, mas tem 
também a disponibilidade de algumas novas escolhas. 

Um consumidor racional então escolheria um pacote 
como B? Não. À razão é que B está situado dentro da linha 
do orçamento original, isto é, quando a linha do orçamen- 
to era BL,, o consumidor podia ter comprado B, mas esco- 
lheu 4. Seria irracional escolher B agora, quando A conti- 
nua disponível. A nova escolha de um consumidor racio- 





Teste de racionalidade 

PEER O 
Suponha que um consumidor tenha a linha do orçamento 
BL, e escolha o pacote de consumo A. Caso se dê a esse 
consumidor uma nova linha do orçamento, tal como BL, 
seria irracional escolher um pacote como 8; o consumidor 
teve condições de comprar esse pacote com a linha de 
orçamento anterior, mas escolheu 4. Um consumidor 
racional sempre permaneceria no mínimo em 4 ou 
escolheria um novo pacote de consumo que antes ele não 
tinha condições de comprar, tal como C. É difícil testar 
Pessoas dessa forma, mas funciona para ratos! 
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nal tem de ser À ou algum pacote que acaba de se tornar 
disponível, como C. 

É difícil fazer experimentos como esse com pessoas; de 
qualquer modo, não é ético (ainda que experimentos mais 
indiretos indiquem que as pessoas se comportam de modo 
mais ou menos racional em suas escolhas de consumo). 
Contudo, existe evidência clara de que animais, tais como 
ratos, são capazes de fazer escolhas racionais! 

Os economistas levaram a cabo experimentos em que 
ratos foram confrontados com uma “restrição orçamentá- 
ria” — um número limitado de vezes por hora em que po- 
diam empurrar uma de duas alavancas. Com uma das ala- 
vancas, conseguiam copinhos de água; com a outra conse- 
guiam pedacinhos de alimento. Depois de observar as esco- 
lhas dos ratos, mudaram a “restrição orçamentária”, mu- 
dando o número de vezes em que as alavancas tinham de 
ser empurradas para obter cada bem (água ou comida). E 
não é que os ratos satisfizeram a regra da escolha racional? 

E se os ratos são racionais, as pessoas não podem estar 
tão longe disso. 





A taxa marginal de substituição (MRS) de M por R, MU,/MU,, é 
igual à inclinação da curva de indiferença com sinal negativo. 
Com uma taxa marginal de substituição decrescente, um con- 
sumidor exige cada vez mais R para compensar cada unidade 
de M à qual ele renuncia, à medida que a quantidade consumi- 
da de R aumenta em relação à quantidade consumida de M. 
A maioria dos bens são bens ordinários, ou seja, bens cuja 
taxa marginal de substituição é decrescente. 

P/P,, O preço relativo do bem R em termos do bem M, é igual 
à inclinação da linha do orçamento com sinal negativo, 
quando R é medido no eixo horizontal e M é medido no eixo 
vertical. O consumidor que maximiza utilidade escolhe o pa- 
cote que satisfaz a condição de tangência: a curva de indife- 
rença e a linha do orçamento apenas se tocam. Assim, no pa- 
cote de consumo ótimo, MU,/MU, = P,/P,. uma condição de- 
nominada regra do preço relativo. 


Quantidade 
de Y 





BL, . Bl 





Quantidade de X 
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PARTE V 


| > Dois consumidores quaisquer têm mapas de curvas de indi- 
ferença diferentes porque têm preferências diferentes. Com 
o mesmo orçamento e os mesmos preços, eles farão escolhas 
de consumo diferentes. 





1. Lucinda e Kyle consomem cada um 3 livros de histórias em qua- 
drinhos e 6 videogames. A taxa marginal de substituição de jo- 
gos por Livros é 2 para Lucinda em 5 para Kyle. 

a. Para cada pessoa, encontre outro pacote de consumo que 
gere a mesma utilidade total que o pacote corrente. Quem 
está menos disposto a trocar jogos por livros? Em um diagra- 
ma com livros no eixo horizontal e jogos no eixo vertical, 
isso se refletiria de que maneira na diferença de formato de 
suas curvas de indiferença? 

b. Encontre o preço relativo de livros em termos de jogos peto 
qual o pacote corrente de Lucinda é ótimo. Dado esse preço 
relativo, o pacote de Kyle é ótimo? Se não é, como Kyle deve 
rearranjar seu consumo? 


As respostas estão no fim do livro. 


USANDO CURVAS DE INDIFERENÇA: 
SUBSTITUTOS E COMPLEMENTOS 


Ágora que vimos como se analisa a escolha do consumidor 
usando curvas de indiferença, temos alguma vantagem 
com essa nova técnica. Em primeiro lugar, uma nova per- 
cepção da diferença entre substitutos e complementos. 

Lá no Capítulo 3, assinalamos que o preço de um bem 
muitas vezes afeta a demanda de outro, mas que esse efei- 
to pode funcionar em uma direção ou outra; um aumento 
no preço do chá aumenta a demanda de café, mas um au- 
mento no preço do creme de leite reduz a demanda de 





Substitutos perfeitos 





Dois bens são substitutos perfeitos quando a taxa 
marginal de substituição não depende das quantidades 
consumidas. Nesse caso, as curvas de indiferença são 
linhas retas. 


ELSEVIER 


café. Chá e café são substitutos, creme de leite e café são 
complementos. 

Mas o que determina se dois bens são substitutos ou com- 
plementos? Depende do formato das curvas de indiferença do 
consumidor. Essa relação pode ser ilustrada com dois casos 
extremos: substitutos perfeitos e complementos perfeitos. 


Substitutos perfeitos 


Imagine que Cokie goste de biscoito. Ela não é detalhista e 
pouco importa ter 3 biscoitos de amendoim ou 7 biscoitos 
de chocolate ou vice-versa. Como seria sua curva de indife- 
rença entre biscoitos de amendoim e biscoitos de chocolate? 

A resposta é que ela seria uma linha reta como 1, e I, na 
Figura 11-10. Por exemplo, I, mostra que qualquer combi- 
nação de biscoitos de amendoim e biscoitos de chocolate 
somando 10 biscoitos dá a Cokie a mesma utilidade. 

Um consumidor cujas curvas de indiferença sejam linhas 
retas está sempre disposto a substituir a mesma quantidade 
de um bem por uma unidade do outro, independente de 
quanto de um bem ou de outro ele esteja consumindo. Co- 
kie, por exemplo, está sempre disposta a aceitar um biscoito 
de amendoim menos por um biscoito de chocolate mais, o 
que torna a sua taxa marginal de substituição constante. 

Quando as curvas de indiferença são linhas retas, dize- 
mos que os bens são substitutos perfeitos. Quando dois 
bens são substitutos perfeitos existe um único preço relati- 
vo pelo qual os consumidores estão dispostos a comprar 
ambos os bens; um preço relativo um pouquinho mais alto 
ou um pouquinho mais baixo fará com que os consumido- 
res comprem apenas um dos dois bens. 

A Figura 11-11 ilustra esse ponto. As curvas de indife- 
rença são as mesmas que na Figura 11-10, mas agora in- 
cluímos a linha do orçamento de Cokie, BL. Em cada pai- 
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CAPÍTULO 11 





nel, supomos que Cokie tenha $12 para gastar. No painel 
(a) supomos que os biscoitos de chocolate custem $1,20 
cada, e os biscoitos de amendoim, $1,00 cada. O pacote de 
consumo ótimo de Cokie está então no ponto A: ela com- 
pra 12 biscoitos de amendoim e nenhum biscoito de cho- 
colate. No painel (b) a situação é a inversa: biscoitos de 
chocolate custam $1,00, e biscoitos de amendoim custam 
$1,20. Nesse caso seu consumo ótimo está no ponto B, 
quando ela consome apenas biscoitos de chocolate. 

Por que uma mudança tão pequena no preço faz com 
que Cokie transfira todo o seu consumo de um bem para 
outro? Porque sua taxa marginal de substituição não de- 
pende da composição de seu pacote de consumo. Se o pre- 
ço relativo do biscoito de chocolate é maior que a taxa mar- 
ginal de substituição, ela compra apenas biscoitos de amen- 
doim; se é menor, ela compra apenas biscoitos de chocola- 
te. E se o preço relativo do biscoito de chocolate é igual à 
taxa marginal de substituição, Cokie pode maximizar sua 
utilidade comprando qualquer pacote em sua linha do or- 
çamento. Isto é, ela ficará igualmente feliz com qualquer 
combinação de biscoitos de chocolate e biscoitos de amen- 
doim que possa comprar. Nesse caso, não podemos prever 
que pacote ela escolherá, dentre todos os pacotes que estão 
na sua linha do orçamento. 





Escolha do consumidor entre substitutos perfeitos 
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Complementos perfeitos 


O caso dos substitutos perfeitos representa uma forma ex- 
trema das preferências do consumidor; o caso do comple- 
mento perfeito representa o outro extremo. Bens são com- 
plementos perfeitos quando um consumidor quer consu- 
mir os dois bens na mesma proporção, independente do 
seu preço relativo. 

Suponha que Aaron goste de biscoitos e leite - mas so- 
mente os dois juntos. Um biscoito extra sem um copo de 
leite extra não lhe dá utilidade; tampouco um copo de leite 
extra sem outro biscoito. Nesse caso, suas curvas de indife- 
rença formam ângulos retos, como se mostra na Figura 
11-12, 

Para ver por que, considere os três pacotes indicados 
por 4,BeC. Em B,sobre1,, Aaron consome 4 biscoitos e 4 
copos de leite. Em À, diretamente acima de B, ele consome 
4 biscoitos e 5 copos de leite; mas o copo de leite extra não 
acrescenta nada à sua utilidade. Assim, 4 está na mesma 
curva de indiferença que B, 1,. De modo similar, em C ele 
consome 5 biscoitos e 4 copos de leite, mas isso gera a mes- 
ma utilidade total que 4 biscoitos e 4 copos de leite. Assim, 
C também está na mesma curva de indiferença, L,. 

Também se mostra na Figura 11-12 a linha do orçamen- 
to que permitiria a Aaron escolher o pacote B. O ponto im- 





(a) Cokie compra apenas biscoitos de amendoim 

Quantidade 
de biscoitos 
de amendoim 


120. 


10 





Quantidade de biscoitos de chocolate 


Quando dois bens são substitutos perfeitos, pequenas 
modificações de preço podem levar a grandes modificações 
no pacote de consumo. No painel (a), o preço relativo do 
biscoito de chocolate é ligeiramente superior à taxa 
marginal de substituição entre biscoitos de chocolate e 
biscoitos de amendoim; isso basta para induzir Cokie a 





(b) Cokie compra apenas biscoitos de chocolate 

Quantidade 
de biscoitos 
de amendoim 


124 bo 














Quantidade de biscoitos de chocolate 


escolher o pacote de consumo 4, que consiste totalmente 
em biscoitos de amendoim. No painel (b), o preço relativo 
do biscoito de chocolate é ligeiramente inferior à taxa 
marginal de substituição; isso induz Cokie a escolher o 
pacote B, que consiste inteiramente em biscoitos de 
chocolate. 
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Complementos perfeitos 





Quando dois bens são complementos perfeitos, um 
consumidor quer consumir os dois bens na mesma 
proporção, independente de seu preço relativo. Curvas de 
indiferença tomam o formato de ângulos retos. Neste 
caso, Aaron opta por consumir 4 copos de leite e 4 
biscoitos (pacote 8), independente da inclinação da linha 
do orçamento que passa por B. A razão é que nem um 
copo de leite adicional sem um biscoito extra (pacote 4) 
e nem um biscoito adicional sem um copo de leite 
adicional (pacote () aumentam sua utilidade total. 


portante é que a inclinação da linha do orçamento não afeta 
seu consumo relativo de biscoitos e leite. Isso significa que 
ele sempre consumirá os dois bens na mesma proporção, 
independente dos preços — o que torna os bens comple- 
mentos perfeitos. 

Você quer saber o que aconteceu com a taxa marginal de 
substituição na Figura 11-12? Isto é, qual é exatamente a 
taxa marginal de substituição de Aaron entre biscoitos e 
leite, já que ele não está disposto a fazer qualquer substitui- 
ção entre eles? A resposta é que, neste caso dos comple- 
mentos perfeitos, a taxa marginal de substituição é indefini- 
da, porque as preferências individuais não permitem subs- 
tituição alguma entre os bens. 


Casos menos extremos 


Existem exemplos reais de pares de bens que estão muito 
próximos de serem substitutos perfeitos. Por exemplo, a 
lista de ingredientes em um pacote de mistura para pan- 
queca diz que ela contém “óleo de soja ou óleo de algodão”; 
o produtor usa o que estiver mais barato, pois os consumi- 
dores não conseguem perceber se há diferença. Há outros 
pares de bens que estão bem próximos de serem comple- 
mentos perfeitos — por exemplo, carros e pneus. 

Na maioria dos casos, entretanto, as possibilidades de 
substituição se encontram em algum ponto entre esses ex- 
tremos. Em alguns casos, como se ilustra na seção “Econo- 
mia em Ação” em seguida, não é fácil ter certeza se os bens 
são substitutos ou complementos. 


Quem precisa de “carne a carne”? 


Na comunidade da tecnologia da informação nos Estados 
Unidos, “fleshmeet” (que se pode traduzir mais ou menos 
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Quantidade 
de leite 


(copos) 








Quantidade de biscoitos 


por “encontro carne a carne”) é gíria para reunião face a 
face (F2F no jargão de internautas). Obviamente o termo é 
usado com sentido pejorativo; encontrar de fato com al- 
guém na mesma sala é tão século XX — uma maneira gros- 
seira, antiquada de fazer negócios. 

Mas será que a comunicação eletrônica e os encontros 
face a face são realmente substitutos? Em 1996, um estudo 
dos economistas Jess Gaspar e Edward Glaeser intitulado 
“Information Technology and the Future of Cities” (“Tec- 
nologia da informação e o futuro das cidades”) argumen- 
tou que provavelmente eles são complementares. Gaspar e 
Glaeser observaram que, ao longo do século passado, o 
custo das telecomunicações caiu constantemente e a quali- 
dade da comunicação melhorou: telefonemas de longa dis- 
tância, por exemplo, passaram de impossíveis a baratos e 
rotineiros; no entanto, atividades que você imaginaria se- 
rem substitutos, como viagens de negócios, continuaram a 
se expandir fortemente. Os autores sugeriram que, embora 
um telefonema possa às vezes substituir uma viagem de ne- 
gócios, a possibilidade de fazer chamadas baratas ao mes- 
mo tempo gera mais interação entre as empresas e, portan- 
to, maior necessidade de comunicação, tanto ao telefone 
quanto face a face. (Pense em como os telefones celulares 
de fato estimulam as pessoas a se reunir com seus amigos.) 
No passado, o efeito líquido, de fato, foi o de aumentar a 
demanda de reuniões face a face, e os autores sugerem que 
novas tecnologias continuarão a ser complementos em vez 
de substitutos da interação pessoal direta. 

Alguns futuristas acreditam que estamos caminhando 
para um mundo em que as pessoas vivem onde querem e 
interagem via Internet; em um mundo como esse, não só 
viagens de negócios, mas também grandes cidades, que 
existem principalmente para facilitar a interação face a 
face, perderiam muito do seu sentido. Gaspar e Glaeser ar- 
gumentam, no entanto, que isso continua sendo pouco 
provável dentro de um futuro previsível. 
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i = Quando dois bens são substitutos perfeitos, a taxa marginal 
de substituição é constante e as curvas de indiferença são li- 
nhas retas. 

= Quando dois bens são complementos perfeitos, as curvas de 
indiferença formam ângulos retos e a taxa marginal de subs- 
tituição é indefinida. 

> A relação entre a maioria dos bens para a maioria das pes- 
soas se situa em algum ponto entre esses dois extremos. 


i 
| 
| 
| 


i 
E! 
| 
| 





Em cada um dos casos seguintes, determine se os dois bens são 
substitutos perfeitos, complementos perfeitos ou bens ordinários. 
Explique sua resposta, dando atenção especial à taxa marginal de 
substituição de um bem em relação ao outro. 


1. Sanjay só se importa com o número de balas de goma que ele rece- 


be, e não se importa se elas têm gosto de banana ou de abacaxi. 


2. À utilidade marginal de torta de cereja para Hillary aumenta à 
medida que ela põe mais bolas de sorvete de baunilha em cada 
fatia. Mas ela está disposta a consumir alguma torta de cereja 
sem sorvete de baunilha. 


3. Apesar de contínuas reduções de preço, os clientes não com- 
pram programas de computador feitos por Omnisoft Corporation 
a não ser que a companhia venda também o sistema operacional 
que permite a um computador ler aqueles programas. 


4. Darnell trabalha em tempo parcial em uma livraria no campus da 
universidade. O administrador pediu que ele trabalhasse horas 
extras esta semana. Darnell está disposto a trabalhar horas ex- 
tras, mas percebe que quanto mais horas ele já tenha traba- 
lhado, menos disposição ele tem para trabalhar uma hora mais. 
(Dica: pense nos bens em questão como sendo renda e tempo 
livre.) 

As respostas estão no fim do livro. 





Efeitos de um aumento de preço na linha 
do orçamento 





Um aumento no preço dos quartos, mantido constante o 
preço de refeições em restaurante, aumenta o preço 
relativo dos quartos em termos de refeições. Em 
consegiiência, a linha do orçamento original de Ingrid, 
BL,, faz uma rotação para dentro até BL,. O máximo 
possível de compras de refeições em restaurante 
permanece igual, mas o máximo possível de aquisição de 
quartos se reduz. 
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PREÇOS, RENDA E DEMANDA 


Voltemos às escolhas de consumo de Ingrid. Na situação 
que consideramos, sua renda era $2.400 por mês, a mora- 
dia custava $150 por quarto, e as refeições em restaurante 
custavam $30 cada. Seu pacote de consumo ótimo, como 
vimos na Figura 11-7, continha 8 quartos e 40 refeições em 
restaurante. 

Vejamos como sua escolha de consumo mudaria se mu- 
dasse o aluguel por quarto ou sua renda. Como veremos, 
podemos juntar essas peças para aprofundar a compreen- 
são da demanda do consumidor. 


Efeitos de um aumento de preço 


Suponha que por alguma razão ocorra um forte aumento 
no preço da moradia. Ingrid agora tem de pagar $600 por 
quarto em vez de $150. Enquanto isso, o preço das refei- 
ções em restaurante e sua renda não mudam. Como essa 
mudança afeta suas escolhas de consumo? 

Quando o preço dos quartos aumenta, o preço relativo 
dos quartos em termos de refeições em restaurante aumen- 
ta; como resultado, a linha de orçamento de Ingrid muda 
(para pior, mas vamos chegar a isso mais tarde). Ela res- 
ponde a essa mudança escolhendo um novo pacote de con- 
sumo. 

A Figura 11-13 mostra a linha de orçamento original de 
Ingrid (BL,) e sua nova linha de orçamento (BL,), de novo 
supondo que sua renda permaneça igual em $2.400 por 
mês. Com moradia custando $150 por quarto e refeições 
em restaurante custando $30 cada, sua linha do orçamen- 
to, BL,, intercepta o eixo horizontal em 16 quartos e o eixo 
vertical em 80 refeições. Depois que o preço dos quartos 
aumenta para $600 cada, a linha do orçamento, BL,, conti- 
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nua atingindo o eixo vertical em 80 refeições em restauran- 
te, mas atinge o eixo horizontal em apenas 4 quartos. Sua 
linha do orçamento teve uma rotação para dentro, refletin- 
do o novo preço mais elevado de um quarto em termos de 
refeições em restaurante. 

A Figura 11-14 mostra como Ingrid responde a essas no- 
vas circunstâncias. Seu pacote de consumo ótimo original 
consiste em 8 quartos e 40 refeições. Mas depois que sua li- 
nha do orçamento gira em resposta a uma mudança no pre- 
ço relativo, ela busca seu novo pacote de consumo ótimo, 
escolhendo o ponto em BL; que a leve à curva de indiferen- 
ça mais alta possível. No novo pacote de consumo, C, ela 
consome menos quartos e mais refeições em restaurante 


que antes: 1 quarto e 60 refeições. 





“TUDO O MAIS MANTIDO CONSTANTE” 
REVISITADO 


Uma das maiores fontes de confusão e erro em economia, tanto em 
aula quanto no mundo real, é esquecer o princípio de que todas as 
relações econômicas são definidas “tudo o mais mantido 
constante”. Recordemos do Capítulo 3 que a curva de demanda 
mostra o efeito do preço de um bem sobre sua quantidade 
demandada, tudo o mais mantido constante, isto é, 
permanecendo sem modificação todas as demais coisas que 
influenciam a demanda. Entre essas “demais coisas” estão os 
preços de outros bens e a renda dos consumidores. 

Para ver o quanto é importante ter clareza sobre o que está 
sendo mantido constante, vamos comparar dois experimentos. 
Primeiro, o que acontece com a linha do orçamento de Ingrid 





Respondendo a um aumento de preço 





Ingrid responde ao preço relativo mais alto de 
quartos escolhendo um novo pacote de 
consumo com menos quartos e mais refeições 
em restaurante. Seu novo pacote de consumo 


ótimo, €, contém 1 quarto em vez de 8 e 60 o consumo de 


refeições em 
restaurante 


refeições em restaurante em vez de 40. 


Quantidade 
de refeições 
em restaurante 


3.... e aumenta 
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quando aumentamos o preço dos quartos, mantendo constante o 
preço das refeições em restaurante e a renda de Ingrid? Segundo, 
o que acontece com sua linha do orçamento se aumentamos o 
preço da moradia e ao mesmo tempo aumentamos o preço das 
refeições em restaurante e a renda de Ingrid? 

Acabamos de ver o efeito de aumentar o preço dos quartos de 
$150 para $600 por mês. Mas imaginemos agora que o preço das 
refeições em restaurante igualmente quadruplique de $30 para 
$120 e que a renda de Ingrid quadruplique de $2.400 para $9.600 
por mês. Como muda sua linha do orçamento? 

A resposta (verifique por si mesmo) é que quadruplicar todos os três 
números, o preço dos quartos, o preço das refeições e a renda de Ingrid, 
não afeta sua linha do orçamento. Como o preço relativo permanece o 
mesmo, isso não afetará sua escolha de consumo. A lei da demanda, 
que diz que o aumento do preço de um bem reduz a quantidade 
demandada, é apenas uma proposição do tipo “tudo o mais mantido 
constante”; um preço mais alto resulta em uma quantidade demandada 


: menor mantidos constantes os demais preços e a renda. 


Por que o consumo de quartos de Ingrid cai? Em parte, 
mas apenas em parte, porque o aumento no preço de quar- 
tos reduz seu poder de compra, tornando-a mais pobre. 
Isto é, o preço relativo mais alto de um quarto provoca uma 
rotação da sua linha do orçamento para dentro em direção 
à origem, reduzindo suas possibilidades de consumo e co- 
locando-a em uma curva de indiferença mais baixa. Quan- 
do ela se defronta com um preço mais alto para moradia é 
como se sua renda diminuísse. 

Para entender esse efeito e verificar que ele não representa 
a história completa, consideremos uma mudança diferente 
nas circunstâncias de Ingrid: uma alteração da sua renda. 






Novo pacote 
de consumo 
80 ótimo 

7º Pacote 
original de 
consumo 
ótimo 

40 
1 
30 ê 


20 


10 


BL, 
14 16 
Quantidade de quartos 





2. ... reduz o 1. Um aumento no preço 
consumo de relativo de um quarto gira 
moradia, ... a linha do orçamento, ... 








4 À CAPÍTULO 11 
ELSEVIER 
Renda e consumo 


No Capítulo 10, estudamos a curva de demanda individu- 
al, que mostra como a escolha de consumo de um consumi- 
dor muda quando o preço de um bem muda, mantidos 
constantes a renda e os preços dos outros bens. Ou seja, o 
movimento ao longo da curva de demanda individual mos- 
tra o efeito substituição, ou seja, como a quantidade consu- 
mida muda em resposta a mudanças no preço relativo dos 
dois bens. Mas podemos perguntar também como muda a 
escolha de consumo quando a renda muda, mantidos cons- 
tantes os preços relativos. 

Na sessão anterior, consideramos um exemplo em que 
o aumento no preço da moradia coloca Ingrid em uma 
curva de indiferença mais baixa. Como notamos, foi como 
se sua renda diminuísse. Nesta seção, vamos examinar 
como Ingrid responde a uma mudança direta na renda, 
isto é, uma mudança em seu nível de renda, mantidos 
constantes os preços relativos. A Figura 11-15 compara a 
linha do orçamento e a escolha de consumo ótimo quando 
Ingrid tinha uma renda de $2.400 por mês (BL,) com sua 
linha do orçamento e escolha de consumo ótimo quando 
ela tem uma renda de $1.200 por mês (BL,), mantendo 
constantes os preços de $150 por quarto e $30 por refei- 
ção em restaurante. O pacote de consumo ótimo de Ingrid 
a uma renda de $2.400 é A, e B é seu pacote de consumo 
ótimo a uma renda de $1.200. Em cada caso, seu pacote de 
consumo ótimo é dado pelo ponto em que a linha do orça- 
mento é tangente à curva de indiferença. Como se vê, 
quando a renda diminui, sua linha de orçamento se deslo- 
ca para dentro, comparada com sua linha do orçamento de 





Renda e consumo: bens normais 


Quantidade 
de refeições 
em restaurante 





Como uma renda mensal de $2.400,00, Ingrid 
escolhe o pacote 4, que consiste em 8 quartos e 
40 refeições em restaurantes. Quando o preço 
relativo permanece inalterado, uma queda na 
renda desloca sua linha orçamentária para dentro 
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renda mais alta, mas mantém a mesma inclinação, porque 
os preços relativos não mudaram. Isso significa que ela 
tem de reduzir seu consumo de moradia ou de refeições, 
ou ambos. O resultado é que ela se encontra em um ní- 
vel de utilidade total mais baixo, representado por uma 
curva de indiferença mais baixa. 

No fim das contas, Ingrid consome menos de ambos os 
bens quando sua renda cai: quando sua renda passa de 
$2.400 para $1.200, seu consumo de moradia cai de 8 para 
4 quartos, e seu consumo de refeições em restaurante cai de 
40 para 20. Isso acontece porque em sua função de utilida- 
de ambos os bens são bens normais, como definidos no Ca- 
pítulo 5: bens cuja demanda aumenta quando a renda au- 
menta e cuja demanda cai quando a renda cai. 

Embora em sua maioria os bens sejam normais, também 
notamos no Capítulo 5 que alguns são bens inferiores, cuja 
demanda se move na direção oposta à da mudança de ren- 
da: a demanda cai quando a renda sobe, e a demanda au- 
menta quando a renda diminui. Móveis de segunda mão 
podem servir de exemplo. Se um bem é ou não um bem in- 
ferior depende do mapa das curvas de indiferença do con- 
sumidor. A Figura 11-16 ilustra um caso desses, onde se 
medem móveis de segunda mão no eixo horizontal e refei- 
ções em restaurante no eixo vertical. Note que, quando a 
renda de Ingrid cai de $2.400 (BL,) para $1.200 (BL,), seu 
pacote de consumo ótimo vai de D para E, seu consumo de 
móveis de segunda mão aumenta, implicando que móveis 
de segunda são um bem inferior. Simultaneamente, seu 
consumo de refeições em restaurante diminui, implicando 
que refeições em restaurantes são um bem normal. 


Pacote de consumo ótimo 
com renda de $1.200 
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Efeitos renda e substituição 


Agora que examinamos os efeitos de uma mudança de ren- 
da, podemos voltar à questão da mudança de preço e mos- 
trar mais detalhadamente de que modo o efeito de um au- 
mento de preço sobre a demanda tem um componente de 
renda. 

A Figura 11-17 mostra mais uma vez as linhas de orça- 
mento original (BL,) e nova (BL;) de Ingrid, e suas esco- 
lhas de consumo com uma renda de $2.400. Com o preço 
de moradia em $150 por quarto, Ingrid escolhe o pacote de 
consumo em A; com um preço de moradia de $600 por 
quarto, ela escolhe o pacote de consumo em C. 

Observemos de novo o que acontece com a linha do or- 
çamento de Ingrid. Ela continua a atingir o eixo vertical em 
80 refeições em restaurante; isto é, se Ingrid fosse gastar 
toda a sua renda em refeições em restaurante, o aumento 
no preço da moradia não a afetaria. Mas a nova linha do or- 
çamento atinge o eixo horizontal somente em 4 quartos. 
Assim, a linha do orçamento teve uma rotação, deslocan- 
do-se para dentro e passando a ter inclinação mais forte, em 
consequência do aumento no preço relativo de quartos. 

Já sabemos o que acontece: o consumo de moradia de 
Ingrid diminui de 8 quartos para 1. Mas a figura sugere que 
há duas razões para a queda no consumo de moradia de 
Ingrid. Uma razão para consumir menos quartos é que, por 
causa do preço relativo mais alto dos quartos, o custo de 
oportunidade de um quarto medido em termos de refeições 
em restaurante (a quantidade de refeições em restaurante à 
qual ela precisa renunciar para consumir um quarto adicio- 
nal) subiu. Essa mudança no custo de oportunidade, refle- 
tida na inclinação maior da linha do orçamento, dá a ela 
um incentivo para substituir quartos por refeições em seu 
consumo. 
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aumento do consumo de desloca a tinha do 
móveis de segunda mão... orçamento para dentro... 


Mas o outro motivo para Ingrid consumir menos quar- 
tos depois do aumento de preço é que o aumento no preço 
dos quartos faz com que ela fique mais pobre. É verdade que 
sua renda em dinheiro não mudou. Mas ela precisa pagar 
mais pela moradia, e o resultado é que sua linha de orça- 
mento teve uma rotação para dentro. Assim, ela não conse- 
gue alcançar o mesmo nível de utilidade total que antes. É 
por isso que ela acaba se situando em uma curva de indife- 
rença mais baixa. 

No mundo real, esses efeitos, ou seja, o aumento no pre- 
ço de um bem que aumenta seu custo de oportunidade e 
também torna o consumidor mais pobre — em geral andam 
juntos. Mas podemos separá-los mentalmente. No Capítu- 
lo 10, introduzimos a distinção entre efeito substituição de 
uma mudança de preço (a mudança no consumo que deri- 
va da substituição de um bem que se tornou relativamente 
mais caro pelo bem que se tornou relativamente mais bara- 
to) e efeito renda (a mudança no consumo causada pela 
mudança no poder de compra que deriva de uma mudança 
de preço). Agora podemos mostrar esses dois efeitos mais 
nitidamente. 

Para isolar o efeito substituição, vamos mudar tempora- 
riamente a história de por que Ingrid se defronta com um 
aumento de aluguéis: não é que a moradia tenha ficado mais 
cara, mas ela mudou de Cincinnati para San Jose, onde os 
aluguéis são mais caros. Mas vamos imaginar um cenário hi- 
potético; suponhamos por um momento que ela ganhe mais 
em San Jose, e que a renda mais alta seja suficiente para com- 
pensá-la pelo preço mais alto da moradia, de tal modo que 
sua utilidade total é exatamente a mesma que antes. 

A Figura 11-17 mostra sua situação antes e depois desse 
movimento. O pacote indicado por A representa a escolha 
de consumo original de Ingrid: 8 quartos e 40 refeições em 
restaurante. Quando ela muda para San Jose, encontra um 


CAPÍTULO 11 








Efeitos renda e substituição 





O movimento do pacote de consumo ótimo original de 
Ingrid, 4, quando o preço de quartos é $150, para seu 
novo pacote de consumo ótimo, €, quando o preço de 
quartos é $600, pode ser decomposto em duas partes. O 
movimento de 4 para 8, o movimento ao longo da 
curva de indiferença original, 1;, quando muda o preço 
relativo, é o efeito substituição puro. Ele captura como 
o seu consumo mudaria caso tivesse um aumento de 
renda hipotético que a compensasse exatamente pelo 
aumento no preço dos quartos. O movimento de B para 
C, a mudança de consumo quando removemos aquela 
hipotética compensação de renda, é o efeito renda do 
aumento de preço, ou seja, como seu consumo muda 
em resultado de uma queda do seu poder de compra. 


preço de moradia mais alto, de modo que sua linha do orça- 
mento fica com inclinação maior. Mas a nossa pressuposi- 
ção é de que, ao mudar para San Jose, ela tem uma renda 
maior, que compensa exatamente o preço mais alto da mo- 
radia, isto é, o suficiente para que ela possa alcançar sua 
curva de indiferença original (1,). Assim, o seu novo pacote 
de consumo ótimo hipotético é B, onde a linha do orçamen- 
to hipotética mais inclinada, pontilhada (BLç), tangencia a 
curva de indiferença original (1,). Ao supor que compensa- 
mos Ingrid pela perda de poder de compra derivada do au- 
mento de preço da moradia, conseguimos isolar o efeito 
substituição puro sobre o seu consumo, distinguindo-o do 
efeito da mudança no preço relativo. 

Em B, o pacote de consumo de Ingrid contém 2 quartos 
e 120 refeições em restaurante. Isso custa $4.800 (2 quar- 
tos a $600 cada e 120 refeições a $30). Assim, se Ingrid so- 
fre um aumento no preço da moradia de $150 para $600 
por quarto, mas experimenta ao mesmo tempo um aumen- 
to de renda de $2.400 para $4.800 por mês, ela acaba tendo 
o mesmo nível de utilidade total. 

O movimento de A para B é o efeito substituição puro de 
uma mudança de preço. É o efeito sobre a escolha de con- 
sumo de Ingrid quando mudamos o preço da moradia en- 
quanto mantemos constante a utilidade total. 

Agora que isolamos o efeito substituição podemos tra- 
zer de volta o efeito renda de uma mudança de preço. Isso é 
fácil: basta voltar à história original, em que Ingrid sofre 
um aumento no preço da moradia sem qualquer aumento 
de renda. Já sabemos que isso a coloca em C na Figura 
11-17. Mas podemos imaginar o movimento de A para C 
em dois passos. Primeiro, Ingrid passa de À para B, o efeito 
substituição da mudança no preço relativo. Em seguida, re- 
tiramos a renda extra necessária para mantê-la em sua cur- 
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va de indiferença original, fazendo com que ela passe a €. 
O movimento de B para C é a mudança adicional na de- 
manda de Ingrid que resulta do fato de que o aumento no 
preço da moradia de fato reduz sua utilidade. Este é o efeito 
renda da mudança de preço. 

Podemos usar a Figura 11-17 para confirmar que refei- 
ções em restaurante e moradia são ambos bens normais nas 
preferências de Ingrid. Para bens normais, o efeito renda e 
o efeito substituição funcionam na mesma direção: um au- 
mento de preço induz uma queda na quantidade consumi- 
da por causa do efeito substituição (o movimento de À para 
B) e uma queda na quantidade consumida por causa do 
efeito renda (o movimento de B para C). Por isso é que as 
curvas de demanda para bens normais sempre têm inclina- 
ção para baixo. 

O que teria acontecido em consequência do aumento no 
preço da moradia se, em vez de ser um bem normal, a mo- 
radia fosse para Ingrid um bem inferior? Primeiro, o movi- 
mento de A para B que aparece na Figura 11-17, o efeito 
substituição, seria o mesmo. Mas uma mudança de renda 
faz com que a quantidade consumida mude na direção 
oposta quando um bem é inferior. Assim, o movimento de 
B para C que se mostra na Figura 11-17, o efeito renda no 
caso de um bem normal, já não aconteceria. Em vez disso, 
o efeito renda para um bem inferior faria com que a quanti- 
dade de quartos consumidos por Ingrid aumentasse para B, 
digamos, para um pacote consistindo em 3 quartos e 20 re- 


feições em restaurante. 

No fim das contas, as curvas de demanda para bens infe- 
riores normalmente se inclinam para baixo: se Ingrid con- 
some 3 quartos depois do aumento no preço da moradia, 
ainda são 5 quartos menos do que consumia antes. Embora 
o efeito renda funcione na direção oposta ao efeito substi- 
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tuição, no caso dos bens inferiores, neste exemplo o efeito 
substituição é mais forte que o efeito renda. 

O que aconteceria se existisse um tipo de bem inferior 
em que o efeito renda fosse tão forte que dominasse o efeito 
substituição? A curva de demanda desse bem teria inclina- 
ção para cima? Isto é, a quantidade demandada aumentaria 
quando o preço aumentasse? A resposta é sim: já vimos 
esse bem antes, é o chamado bem de Giffen, descrito na se- 
ção “Para Mentes Curiosas” na página 215 do Capítulo 10. 
Como observamos ali, bens de Giffen são criaturas raras, 
mas não são completamente impossíveis. 

Essa distinção entre os efeitos renda e substituição é im- 
portante na prática? Para analisar a demanda de bens, em 
geral não tem grande importância. Contudo, no Capítulo 
12, vamos discutir como os indivíduos tomam decisões so- 
bre quanto do seu trabalho ofertar aos empregadores. Nes- 
te caso, os efeitos renda e substituição funcionam em dire- 
ções opostas, e a distinção entre eles se torna crucial. 


Quanto de habitação? 


Para ilustrar o efeito substituição, demos um exemplo hi- 
potético em que Ingrid muda de Cincinnati para San Jose, 
ganhando uma renda mais alta, mas tendo de pagar mais 
por moradia. Nós inventamos os números daquele exem- 
plo, mas a comparação real entre as duas cidades não é 
muito diferente. 

Como mencionamos no início deste capítulo, o site 
bestplaces.net informa que a renda familiar em San Jose é o 
dobro daquela em Cincinnati, mas a moradia também é 
muito mais cara. O site também oferece uma estimativa do 
custo de vida, isto é, uma estimativa de quanto de renda 
uma família necessitaria para alcançar um nível de utilida- 
de “típico”. De acordo com essa estimativa, o custo de vida 
em San Jose também é mais ou menos o dobro do que é em 
Cincinnati. Portanto, em média, pode-se dizer que as fami- 
lias vivem igualmente bem nas duas áreas metropolitanas. 

Mas elas não vivem do mesmo modo, porque os preços 
relativos são diferentes. As casas são um pouco menores 
em San Jose, com menos quartos e área menor. E o que é 
mais visível, a grande maioria das casas novas na área de 
Cincinnati é de residências familiares em terrenos grandes; 
em San Jose as pessoas tendem a morar em sobrados ou 


apartamentos. 


A mudança no pacote de consumo ótimo de um consumidor cau- 
sada por uma mudança de preço pode ser decomposta em dois ; 
efeitos: o efeito substituição, devido à mudança no preço rela- 
tivo, e o efeito renda, devido à mudança no poder de compra. 


ELSEVIER 


O efeito substituição se refere à substituição de um bem 
+ — que agora é relativamente mais caro por outro bem que ago- | 
ra é relativamente mais barato, mantendo constante a utili- 
dade total. Ele é representado por um movimento ao longo 
da curva de indiferença original. 

Quando uma mudança de preço altera o poder de compra do 
consumidor, a mudança de consumo que daí resulta é o efei- 
to renda. Ele é representado por um movimento para uma 
curva de indiferença diferente, mantendo sem modificação 
o preço relativo. 

Para bens normais, os efeitos renda e substituição funcio- 
nam na mesma direção; assim, suas curvas de demanda sem- | 
pre têm inclinação para baixo. Embora para os bens inferio- | 
res esses efeitos funcionem em direções opostas, suas cur- 
vas em geral também têm inclinação para baixo, porque o 
efeito substituição normalmente é mais forte que o efeito | 
renda. A exceção é a dos bens de Giffen. 














1. Sammy tem $60 de renda semanal, o preço de mexilhões é $5 
por quilo e o preço da batata é $1 por quilo. Para Sammy, ambos 
são bens normais. Para cada uma das situações seguintes, trace 
um diagrama que mostre, como na Figura 11-17, o efeito subs- 
tituição isolado e também os efeitos substituição e renda jun- 
tos. Coloque os mexilhões (em kg) no eixo horizontal e a quan- 
tidade de batatas (em kg) no eixo vertical. 

a. O preço de um quilo de mexilhões cai de $5 para $2,50 e o 
preço de um quilo de batatas permanece em $1. 

b. O preço de um quilo de mexilhões sobe de $5 para $10 e o 
preço de um quilo de batatas permanece em $1. 


As respostas estão no fim do livro. 


ºe UM OLHAR ADIANTE « 


Com este capítulo, terminamos nossa análise do comporta- 
mento do consumidor. Os Capítulos 8 e 9 apresentam uma 
análise completa do comportamento do produtor em con- 
dições de competição perfeita. Em seguida, vamos passar 
ao estudo dos mercados de fatores, que alocam fatores de 
produção tais como capital físico e trabalho entre vários pro- 
dutores. No Capítulo 12, veremos que os comportamentos 
do produtor e do consumidor são, em boa medida, dois la- 
dos da mesma moeda. Por exemplo, um produtor decide se 
contrata ou não mais um trabalhador com base na compa- 
ração entre o custo do trabalhador, o nível salarial e o valor 
daquilo que esse trabalhador pode produzir. Enquanto 
isso, um indivíduo decide trabalhar ou não baseado em 
uma comparação do nível do salário com o valor que ele dá 
ao tempo livre. O estudo dos mercados de fatores inicia um 
nível mais elevado de análise, um primeiro passo no senti- 
do de entender como o mercado coordena a atividade eco- 
nômica, a fim de, na maioria dos casos, levar ao melhor re- 
sultado possível. 
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As preferências podem ser representadas por um mapa de 
curvas de indiferença, uma série de curvas de indiferença. 
Cada curva mostra todos os pacotes de consumo que geram 
um dado nível de utilidade total. Curvas de indiferença têm 
duas propriedades gerais: elas nunca cruzam; e uma maior 
distância da origem indica níveis de utilidade total mais ele- 
vados. As curvas de indiferença dos bens ordinários têm duas 
propriedades adicionais: elas têm inclinação para baixo e for- 
mato convexo. 

A taxa marginal de substituição de M por R, ou seja, a taxa 
pela qual um consumidor está disposto a trocar mais R por 
menos M, é iguala MUp/MU, o que é também igual à inclina- 
ção da curva de indiferença com sinal menos. Curvas de indi- 
ferença convexas se tornam mais achatadas quando nos mo- 
vemos para a direita ao longo do eixo horizontal, e mais incli- 
nadas quando nos movemos para cima ao longo do eixo verti- 
cal, por causa da utilidade marginal decrescente: um consumi- 
dor exige cada vez mais unidades de R para renunciar a uma 
unidade de M, à medida que a quantidade de R consumida 
aumenta em relação à quantidade de M. 

A maioria dos bens são bens ordinários, para os quais o con- 
sumidor, quando renuncia a alguns desses bens, requer uni- 
dades adicionais de outro bem em compensação, e para os 
quais a taxa marginal de substituição é decrescente. 

Um consumidor maximiza utilidade alcançando a curva de 
indiferença mais alta que sua restrição orçamentária lhe per- 
mite. Usando a condição de tangência, o consumidor escolhe 
o pacote pelo qual a curva de indiferença apenas toca a linha 
do orçamento. Nesse ponto, o preço relativo de R em termos 
de M, Py'P, (que é igual à inclinação da linha do orçamento 
com sinal menos quando R está no eixo horizontal e M no 
eixo vertical), é igual à taxa marginal de substituição de M 
por R, MUy'MU,, (que é igual à inclinação da curva de indife- 
rença com sinal menos). Isso nos dá a regra do preço relati- 
vo: no pacote de consumo ótimo, o preço relativo é igual à 
taxa marginal de substituição. Rearranjando essa equação, 
obtemos a regra do consumo ótimo do Capítulo 10. Dois 
consumidores que se defrontam com os mesmos preços e têm 
a mesma renda, mas têm preferências diferentes e, portanto, 
mapas de curvas de indiferença diferentes, farão escolhas de 
consumo diferentes. 

Quando a taxa marginal de substituição é constante, dois 
bens são substitutos perfeitos e as curvas de indiferença são 
linhas retas: existe apenas um preço relativo pelo qual o con- 
sumidor está disposto a comprar ambos os bens. Quando um 
consumidor quer consumir dois bens na mesma proporção, 
independente do preço relativo, os bens são complementos 
perfeitos. Nesse caso, as curvas de indiferença formam ângu- 
los retos, e a taxa marginal de substituição é indefinida. A re- 
lação entre a maioria dos bens, para a maioria das pessoas, 
está entre esses dois extremos. 

O efeito de uma mudança no preço relativo sobre a escolha 
do consumidor pode ser decomposto em efeito substituição e 
efeito renda. O efeito substituição se mostra pelo movimento 
ao longo da curva de indiferença original, em resposta à mu- 
dança no preço relativo, à medida que o consumidor vai 
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substituindo o bem que se tornou mais caro pelo bem que se 
tornou mais barato. O efeito renda se mostra pela mudança 
para uma nova curva de indiferença, refletindo o fato de que 
uma mudança no preço altera o poder de compra de um dado 
nível de renda. 

Os efeitos renda e substituição funcionam no mesmo sentido 
para bens normais, garantindo que as curvas de demanda te- 
nham inclinação para baixo. 
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PROBLEMAS > >>> >>>>>>>5>5>5 


1. 


Para cada uma das situações seguintes, trace um diagrama 

contendo três curvas de indiferença de Isabella. 

a. Para Isabella, carros e pneus são complementos perfeitos, 
mas em uma proporção de 1:4; isto é, para cada carro, Isa- 
bella quer exatamente 4 pneus. Dê nomes e unidades de 
medida nos eixos do seu diagrama. Coloque pneus no 
eixo horizontal e carros no vertical. 

b. Isabella obtém utilidade de seu consumo de cafeína. Ela 
pode consumir Valley Dew ou um refrigerante com cafeí- 
na. Valley Dew tem o dobro de cafeina do refrigerante. Dê 
nomes e unidades de medida nos eixos do seu diagrama. 
Coloque refrigerante no eixo horizontal e Valley Dew no 
eixo vertical. 

c. Isabella obtém utilidade de consumir dois bens: tempo livre 
e renda. Ambos têm utilidade marginal decrescente. Dê no- 
mes e unidades de medida nos eixos do seu diagrama. Colo- 
que tempo livre no eixo horizontal e renda no eixo vertical. 

d. Isabella pode consumir dois bens: esquis e as presilhas 
que prendem os esquis nas botas. Para cada esqui, ela 
quer exatamente um conjunto de presilhas. Dê nomes e 
unidades de medida nos eixos do seu diagrama. Coloque 
presilhas no eixo horizontal e esquis no vertical. 

e. Isabella obtém utilidade ao consumir refrigerante, mas 
não obtém utilidade consumindo água. Água a mais ou a 
menos deixa seu nível de utilidade na mesma. Dê nome e 
unidades de medida nos eixos do seu diagrama. Coloque 
água no eixo horizontal e refrigerante no vertical. 

Use as quatro propriedades das curvas de indiferença para 

bens ordinários ilustradas na Figura 11-4 para responder às 

seguintes questões: 

a. É possível ordenar os dois pacotes seguintes? Em caso 
afirmativo, que propriedade das curvas de indiferença 
permite sua ordenação? 
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Pacote A: 2 entradas para cinema e 3 refeições 
na lanchonete 
Pacote B: 4 entradas de cinema e 8 refeições na 
lanchonete 
b. É possível ordenar os dois pacotes seguintes? Em caso 
afirmativo, que propriedade das curvas de indiferença 
permite essa ordenação? 
Pacote A: 2 entradas para cinema e 3 refeições 
na lanchonete 
Pacote B: 4 entradas de cinema e 3 refeições na 
lanchonete 
c. É possível ordenar os dois pacotes seguintes? Em caso 
afirmativo, que propriedade das curvas de indiferença 
permite essa ordenação? 
Pacote A: 12 vídeos e 4 pacotes de batata frita 
Pacote B: 5 vídeos e 10 pacotes de batata frita 
d. Suponha que você se considere indiferente entre os dois 
pacote seguintes: 
Pacote A: 10 cafés da manhã e 4 jantares 
Pacote B: 4 cafés da manhã e 10 jantares 
Ágora compare o pacote À com o pacote seguinte: 
Pacote €: 7 cafés da manhã e 7 jantares 
É possível ordenar os pacotes A e C? Em caso afirmativo, 
que propriedade das curvas de indiferença permite essa or- 
denação? (Dica: fica mais fácil se você fizer um gráfico, co- 
locando jantar no eixo horizontal e café da manhã no eixo 
vertical, e lembrar que café da manhã e jantar são bens or- 
dinários.) 
As quatro propriedades das curvas de indiferença para bens 
ordinários, ilustradas na Figura 11-4, excluem certas curvas 
de indiferença. Determine se essas propriedades gerais per- 
mitem cada uma das curvas de indiferença que se seguem. 
Caso contrário, informe qual dos princípios gerais exclui a 
curva em questão. 





Quantidade de X 


Quantidade 
de Y 


I 
Quantidade de X 
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c. 


Quantidade 
de Y 











Quantidade de X 


Quantidade 
de Y 








Quantidade de X 


Kory tem uma renda de $50 que ela gasta em dois bens: 
CDs e xícaras de chocolate quente. Ambos são para ela 
bens normais; cada CD custa $10, e cada xícara de chocola- 
te quente custa $2, Para cada uma das situações seguintes, 
decida se é o pacote de consumo ótimo de Kory. Caso não 
seja, o que deveria fazer Kory para atingir seu pacote de 
consumo ótimo? 

a. Kory está pensando em comprar 4 CDs e 5 xícaras de 
chocolate quente. Nesse pacote, sua taxa marginal de 
substituição de xícaras de chocolate quente por CDs é 1; 
isto é, ela está disposta a trocar 1 xícara de chocolate 
quente por 1 CD. 

b. Kory está pensando em comprar 2 CDs e 15 xícaras de 
chocolate quente. A utilidade marginal de Kory no 22º CD 
é 25, e sua utilidade marginal na 152 xícara de chocolate 
quente é 5. 

c. Kory está pensando em comprar 1 CD e 10 xícaras de 
chocolate quente. Nesse pacote, sua taxa marginal de 
substituição de xícaras de chocolate quente por CDs é 5; 
isto é, ela estaria disposta a trocar 5 xícaras de chocolate 
quente por 1 CD. 

Raul tem 4 cartões de beisebol de Carl Ripken e 4 cartões de 

beisebol de Nolan Ryan. Os preços desses cartões são $24 

para Cale $12 para Nolan, mas Raul está disposto a trocar um 
cartão de Cal por um cartão de Nolan. 

a. Qualéa taxa marginal de substituição de Raul na troca de 
cartões de Nolan por cartões de Cal? 

b. Raul pode melhorar sua situação vendendo e comprando 
cartões de beisebol? Como? 

c. Suponha que Raul tenha feito intercâmbio de cartões de 
beisebol e agora não quer trocar mais nada. Qual é agora 
sua taxa marginal de substituição de cartões de Nolan por 
cartões de Cal? 
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CAPÍTULO 11 


Ralph e Lauren estão conversando sobre o quanto gostam de 
frequentar a academia e quanto gostam de jantar fora no res- 
taurante favorito. Uma sessão na academia custa o mesmo 
que uma refeição no restaurante. Ralph diz que, no seu atual 
consumo de academia e restaurante, dá a mais uma refeição 
no restaurante o dobro do valor de mais uma sessão na acade- 
mia. Lauren está estudando economia e diz a ele que não 
pode estar escolhendo seu pacote de consumo ótimo. 

a. Lauren está correta? Por quê? Trace um diagrama da li- 
nha do orçamento de Ralph e da curva de indiferença em 
que ele está situado ao fazer sua atual escolha de consu- 
mo. Coloque refeições no restaurante no eixo horizontal 
e sessões na academia no eixo vertical. 

b. Como Ralph deve ajustar seu consumo para que se torne 
ótimo? Iustre sua escolha ótima no diagrama. 

Sabine não consegue perceber a diferença entre Coca e Pepsi; 

para ela as duas têm exatamente o mesmo gosto. 

a. Qual é a taxa marginal de substituição entre Coca e Pepsi 
para Sabine? 

b. Trace algumas das curvas de indiferença de Sabine para 
Coca e Pepsi. Coloque Coca no eixo horizontal e Pepsi no 
vertical. 

c. Sabine tem $6 para gastar nesses dois refrigerantes esta 
semana. Coca custa $1,50 por pacote de seis e Pepsi custa 
$1 por pacote de seis. Trace no mesmo diagrama a linha 
do orçamento de Sabine para Coca e Pepsi. 

d. Qual é o pacote de consumo ótimo de Sabine? Mostre isso 
no seu diagrama. 

e. Quando o preço de Coca e Pepsi é o mesmo, que combi- 
nação de Coca e Pepsi Sabine comprará? 

Para Norma, tanto pastéis como molho são bens normais. 

Embora ela goste de consumi-los juntos, eles não são com- 

plementos perfeitos (suas curvas de indiferença são convexas 

e não em ângulo reto). O preço dos pastéis aumenta, enquan- 

to o preço do molho não muda. 

a. É possível determinar com certeza se ela consumirá mais 
ou menos pastéis? Explique com um diagrama, colocan- 
do pastéis no eixo horizontal e molho no vertical. 

b. É possível saber com certeza se ela consumirá mais ou 
menos molho? Explique com um diagrama, colocando 
pastéis no eixo horizontal e molho no vertical. 

Tyrone maximiza utilidade. Sua renda é $100, que ele pode 

gastar em refeições na lanchonete ou blocos de anotações. 

Cada refeição custa $5 e cada bloco custa $2. A esses preços, 

Tyrone escolhe comprar 16 refeições e 10 blocos. 

a. Trace um diagrama que mostre a escolha de Tyrone usan- 
do uma curva de indiferença e sua linha do orçamento, 
colocando blocos no eixo vertical e refeições na lancho- 
nete no eixo horizontal. Denomine a curva de indiferença 
1 ea linha do orçamento BL,. 

b. O preço de blocos cai para $1 e o preço das refeições na 
lanchonete permanece o mesmo. No mesmo diagrama, 
trace a linha do orçamento com os novos preços e deno- 
mine-a BL,. 

€. Por último, a renda de Tyrone cai para $90. No mesmo 
diagrama, trace a linha do orçamento com essa renda e os 
novos preços e denomine-a BL,. Com aqueles novos pre- 
Sos e renda mais baixa, Tyrone fica em situação pior, me- 
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lhor ou igual comparado com os preços originais e a ren- 
da mais alta? (Dica: determine se Tyrone tem condições 
de comprar seu pacote de consumo original de 16 refei- 
ções e 10 blocos com a renda mais baixa e os novos pre- 
ços.) Ilustre sua resposta usando uma curva de indiferen- 
ça e denomina-a L. 

d. Dê uma explicação intuitiva da resposta que você deu 
em (c). 

Gus gasta sua renda em gasolina para o carro e em alimenta- 
ção. O governo aumenta o imposto sobre a gasolina, aumen- 
tando assim o preço da gasolina. Mas o governo também re- 
duz o imposto de renda, dessa forma aumentando a renda de 
Gus. Esse aumento de renda é o suficiente para situar Gus na 
mesma curva de indiferença em que ele estava antes do au- 
mento do preço da gasolina. Gus vai comprar mais, menos ou 
a mesma quantidade de gasolina que antes dessas mudanças? 
Pam gasta seu dinheiro em pão e apresuntado, e suas curvas 
de indiferença obedecem às quatro propriedades das curvas 
de indiferença para bens ordinários. Suponha que, para Pam, 
apresuntado seja um bem inferior, mas não um bem de Gil- 
fen; pão é um bem normal. O pão custa $2 cada, e apresunta- 
do custa $2 por lata. Pam tem $20 para gastar. 

a. Trace um diagrama da linha do orçamento de Pam colo- 
cando apresuntado no eixo horizontal e pão no vertical. 
Suponha que seu pacote de consumo ótimo seja 4 latas de 
apresuntado e 6 pães. Ilustre também esse pacote e trace a 
curva de indiferença sobre a qual ele está situado. 

b. O preço de apresuntado cai para $1: o preço do pão conti- 
nua o mesmo. Pam agora compra 7 pães e 6 latas de 
Spam. Ilustre sua nova linha do orçamento e o novo paco- 
te de consumo ótimo em seu diagrama. Trace também a 
curva de indiferença sobre a qual está esse pacote. 

c. Em seu diagrama, mostre os efeitos renda e substituição 
dessa queda no preço de apresuntado. Recorde que, para 
Pam, apresuntado é um bem inferior. 

Katya tem um trajeto longo para o trabalho. Ela pode usar 

transporte público ou seu próprio carro. Suas curvas de indi- 

ferença obedecem às quatro propriedades das curvas de in- 
diferença para bens ordinários. 

a. Trace a linha do orçamento de Katya com o uso do seu 
carro no eixo vertical e de transporte público no eixo ho- 
rizontal. Suponha que Kátia consuma algo de ambos os 
bens. Trace uma curva de indiferença que ajude a ilustrar 
o pacote de consumo ótimo. 

b. Agora o preço do transporte público cai. Trace a nova li- 
nha do orçamento de Katya. 

c. Para Katya, transporte público é um bem inferior, mas 
não um bem de Giffen. Trace a curva de indiferença que 
ilustra seu pacote de consumo ótimo depois que o preço 
do transporte público caiu. Katya está consumindo mais 
ou menos transporte público? 

d. Mostre os efeitos renda e substituição dessa queda de pre- 
ço do transporte público. 

Para Crandall, cubos de queijo e biscoitos salgados são com- 

plementos perfeitos. Ele quer consumir exatamente um cubo 

de queijo com cada biscoito. Ele tem $2,40 para gastar em 
queijo e biscoito. Um cubo de queijo custa 20 centavos e um 
biscoito custa 10 centavos. Trace um diagrama com biscoitos 
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no eixo horizontal e cubos de queijo no vertical, para respon- 


der às seguintes questões: 


a. 
b. 


c. 


Que pacote Crandall consumirá? 

O preço do biscoito salgado aumenta para 20 centavos. 
Quantos cubos de queijo e quantos biscoitos Crandall vai 
consumir? 

Em um seu diagrama, mostre os efeitos renda e substitui- 
ção desse aumento de preço. 


Carmen consome apenas refeições na lanchonete e CDs. 


Suas curvas de indiferença exibem as quatro propriedades 


gerais das curvas de indiferença. Refeições na lanchonete 


custam $5 cada e CDs custam $10 cada. Carmen tem $50 


para gastar. 


ELSEVIER 


Trace a linha do orçamento de Carmen e uma curva de 
indiferença que ilustre seu pacote de consumo ótimo. 
Coloque refeições na lanchonete no eixo horizontal e 
CDs no vertical. As informações não são suficientes para 
saber qual é o ponto de tangência específico, de modo 
que você deve escolher um ponto arbitrariamente. 
Agora a renda de Carmen aumenta para $100. Trace sua 
nova linha do orçamento no mesmo diagrama, bem como 
uma curva de indiferença que ilustre seu pacote de con- 
sumo ótimo. Suponha que refeições na lanchonete sejam 
um bem inferior. 

É possível traçar curvas de indiferença mostrando que re- 
feições na lanchonete e CDs são ambos bens inferiores? 
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MERCADOS E EFICIÊNCIA 


» Mercados de fatores 
e distribuição de renda é 


O VALOR DE UM DIPLOMA 


ale a pena ter educação superior? 
Sim, vale a pena: na economia 


produção. E, embora os mercados para 
fatores de produção sejam de muitas 
moderna, os empregadores estão | formas similares aos mercados de 
dispostos a pagar um prêmio por | bens, existem também algumas dife- 
trabalhadores com mais educação. E o 


tamanho desse prêmio aumentou con- 


renças importantes. 

Neste capítulo, vamos examinar os 
sideravelmente nas últimas décadas. mercados de fatores, os mercados em 
Em 1973, trabalhadores com diplomas 
avançados ganhavam apenas 76% a 
mais dos que tinham apenas completa- 
do o ensino médio. Em 2003, o prêmio 
de quem tinha um diploma avançado 


tinha subido para 120%. 


que fatores de produção, tais como 
trabalho, são comercializados. Merca- 
dos de fatores, assim como mercados 
de bens e serviços, desempenham um 
papel crucial na economia: eles alo- 
cam os recursos produtivos aos pro- 


Quem decidiu que os salários dos | dutores e contribuem para garantir * Neste capítulo, 
trabalhadores com diplomas mais | que esses recursos sejam usados efi- à você aprenderá: 
avançados aumentariam tanto compa- | cientemente. E 
rados com os dos graduados no ensino Este capítulo começa descrevendo É * Como os fatores de produção, 
médio? A resposta é obviamente que | os principais fatores de produção. Em E! recursos como terra, trabalho e 
ninguém decidiu. Salários são preços, | seguida, examinamos a demanda por É tanto capital físico quanto 
preços de diferentes tipos de trabalho; | fatores de produção, que nos leva a E capital humano, são 
e eles são decididos como outros pre- | uma idéia essencial: a teoria da produ- É — comerciados em mercados de 
ços, pela oferta e a demanda. | tividade marginal para a distribuição | fatores, determinando a 

Mas é claro que há uma diferença | de renda. Depois consideramos alguns ç distribuição da renda por 
entre o nível salarial de alguém com | desafios para a teoria da produtivida- E fator. 


de marginal. A seção final deste capí- 
tulo examina a oferta do fator mais 


diploma de ensino médio e o preço de 
e Como a demanda de fatores 


leva à teoria da produtividade 
marginal para a distribuição 
da renda. 


livros usados: o salário não é o preço 


de um bem, é o preço de um fator de | importante, o trabalho. 


as a 


Vá 


e Um entendimento das fontes 
de disparidades salariais e o 
papel da discriminação. 


e A maneira pela qual a decisão 
de um trabalhador sobre a 
alocação do tempo dá origem 
à oferta de trabalho. 
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OS FATORES DE PRODUÇÃO DA ECONOMIA 


Lembre que definimos fator de produção no Capítulo 2, no 
contexto do modelo do fluxo circular; trata-se de qualquer 
recurso que é usado pelas firmas para produzir bens e servi- 
ços, itens que são consumidos pelos domicílios. Fatores de 
produção são comprados e vendidos em mercados de fator, 
e os preços em mercados de fator são conhecidos como pre- 
ços de fator. 

O que são esses fatores de produção e por que os preços 
de fator são relevantes? 


Fatores de produção 


Como aprendemos no Capítulo 2, os economistas dividem 
os fatores de produção em quatro classes principais: terra, 
trabalho, capital físico e capital humano. Terra é um recur- 
so proporcionado pela natureza; trabalho é o esforço feito 
pelos seres humanos. 

No Capítulo 7, definimos capital: são os ativos usados 
por uma firma para produzir seu produto. Há dois tipos 
mais gerais de capital. Capital físico, muitas vezes mencio- 
nado simplesmente como “capital”, consiste em recursos 
manufaturados, tais como edifícios e máquinas. 

Na economia moderna, o capital humano, o aperfeiçoa- 
mento do trabalho que se dá por meio da educação e do co- 
nhecimento e que está incorporado na força de trabalho, 
tem no mínimo a mesma importância. A importância do 
capital humano aumentou enormemente com o progresso 
da tecnologia, que tornou um alto nível de sofisticação 
tecnológica essencial para muitas funções. Esta é uma das 
causas do aumento do prêmio pago a trabalhadores com 
diplomas avançados. 





MAS O QUE É FATOR? 
Imagine uma companhia que produz camisas. A companhia 

“ usará trabalhadores e máquinas, isto é, trabalho e capital. Mas 
ela usará também outros insumos, tais como eletricidade e 
tecido. Esses insumos todos são fatores de produção? Não: 

- trabalho e capital são fatores de produção, mas tecido e 
eletricidade não são. 

À distinção essencial é que um fator de produção ganha uma 

* renda por vender seus serviços sempre de novo, mas um insumo 

: não pode fazer isso. Por exemplo, um trabalhador obtém uma 
renda ao longo do tempo por vender repetidamente seus esforços; 

“o dono de uma máquina obtém uma renda ao longo do tempo por 
vender repetidamente o uso dessa máquina. Assim, um fator de 

produção, tal como trabalho ou capital, representa uma fonte 
duradoura de renda. Um insumo como a eletricidade ou tecido, no 
entanto, é consumido e acaba no processo de produção. Uma vez 

: usado e exaurido, não pode ser uma fonte de renda futura para seu 

. proprietário. 


ELSEVIER 


Por que os preços de fator importam: 
alocação dos recursos 


Mercados de fator e preços de fator desempenham um pa- 
pel essencial em um dos processos mais importantes que 
tem lugar em qualquer economia: a alocação dos recursos 
entre produtores. 

Consideremos o exemplo da Flórida em 1992, depois 
do furacão Andrew, até hoje um dos piores furacões que já 
atingiu a parte continental dos Estados Unidos. O estado ti- 
nha necessidade urgente de trabalhadores da construção, 
carpinteiros, encanadores etc., para reparar ou reconstruir 
casas e empresas danificadas. O que fez com que os traba- 
lhadores necessários de fato viessem? A elevada demanda 
de trabalhadores da construção civil na Flórida impulsio- 
nou para cima os salários, o que levou um grande número 
de trabalhadores com a qualificação apropriada a mudar 
temporariamente para aquele estado, para trabalhar. Em 
outras palavras, o mercado de um fator de produção, traba- 
lhadores da construção civil, alocou esse fator de produção 
para onde ele era necessário. 

Nesse sentido, mercados de fator são similares a mercados 
para bens e serviços, que alocam bens e serviços entre os con- 
sumidores. Mas há duas características que tornam os merca- 
dos de fator especiais. Diferente do mercado de um bem ou 
serviço, a demanda em um mercado de fator é o que denomi- 
namos demanda derivada. Isto é, a demanda do fator deriva da 
escolha de produção da firma. A segunda característica é que 
os mercados de fator são o lugar em que a maioria de nós ob- 
tém a maior parte de sua renda (sendo as transferências go- 
vernamentais a segunda maior fonte de renda na economia). 


Renda de fator e distribuição de renda 


A maioria das famílias norte-americanas obtém a maior 
parte de sua renda na forma de honorários e salários, ou 
seja, obtém sua renda vendendo trabalho. Algumas pes- 
soas, no entanto, obtêm a maior parte da sua renda de capi- 
tal físico: quando se é proprietário de ações em uma empre- 
sa, na verdade se é proprietário de uma parcela do capital 
físico dessa empresa. E algumas pessoas obtêm a maior 
parte da sua renda arrendando terras de sua propriedade. 

Obviamente os preços dos fatores de produção têm um 
enorme impacto sobre como o bolo econômico é fatiado 
entre diferentes grupos. Um nível de salários mais alto, 
tudo o mais mantido constante, significa que uma parcela 
maior da renda na economia vai para as pessoas que deri- 
vam sua renda do trabalho, e não do capital. Os economis- 
tas se referem à maneira como o bolo econômico é fatiado 
como “distribuição de renda”. 

Especificamente, os preços dos fatores de produção de- 
terminam a distribuição da renda por fator, como a renda 
total da economia se divide entre trabalho, terra e capital. 








ENTES 





Você já leu algum romance de Jane Austen? 
E de Charles Dickens? Quem já leu ambos, 
provavelmente notou que eles parecem estar 
descrevendo sociedades muito diferentes. Os 
romances de Austen, situados no início do 
século XIX, descrevem um mundo em que os 
líderes da sociedade são aristocratas 
proprietários de terra. Dickens, escrevendo 
cerca de 50 anos mais tarde, descreve um 
mundo em que homens de negócio, 


CURIOSAS 


CAPÍTULO 12 


a nnaiia donos de fábricas, é que 
parecem estar no controle. 

Essa mudança literária reflete uma 
transformação drástica na distribuição da 
renda por fator. A Revolução Industrial, 
que se deu entre o fim do século XVIII e 
meados do século XIX, mudou a Inglaterra, 
de país principalmente agrícola, em que a 
terra rendia uma parcela muito substancial 
da renda, para um país urbanizado e 
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industrial, em que a renda da terra foi 
superada de longe pela renda do capital. 
Estimativas recentes da economista Nancy 
Stokey mostram que, entre 1780 e 1850, a 
parcela da terra representada na renda 
nacional caiu de 20% para 9%, enquanto a 
parcela representada pelo capital 
aumentou de 35% para 44%. Esse 
deslocamento mudou tudo - mesmo a 
literatura. 


RR 


Como explica a seção “Economia em Ação” a seguir, a 
distribuição de renda por fator nos Estados Unidos tem 
sido bastante estável ao longo das últimas décadas. Em ou- 
tros tempos e lugares, contudo, houve grandes mudanças 
na distribuição por fator. Um exemplo notável é o que 
ocorreu durante a Revolução Industrial: a parcela da renda 
total ganha pelos proprietários de terra caiu fortemente, 
enquanto a renda obtida pelos proprietários de capital au- 
mentou. Como se explicou em “Para Mentes Curiosas”, 
esse deslocamento teve efeitos profundos na sociedade. 





Distribuição de renda por fator 
nos Estados Unidos 


Quando falamos em distribuição de renda por fator, do que 
estamos falando na prática? 

Nos Estados Unidos, como em todas as economias avança- 
das, os pagamentos ao trabalho constituem a maior parte da 
renda total da economia. A Figura 12-1 mostra a distribuição 
de renda por fator nos Estados Unidos em 2004: naquele ano, 
71% da renda total na economia teve a forma de “remunera- 





Distribuição é de renda por fator nos Estados Unidos 
em 2004 





Em 2004, a remuneração de empregados representou a maior parte 
da renda obtida nos Estados Unidos: 71% do total. A maior parte 
do restante, consistindo em rendimentos pagos na forma de juros, 
lucros e aluguéis, foi para os proprietários de capital físico. 
Finalmente, “renda de proprietários”, 9% do total, foi para 
indivíduos donos de seus próprios negócios como compensação 
por seu trabalho e capital gasto em seus negócios. 


Fonte: Bureau of Economic Analysis. 
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ção de empregados” — um número que inclui tanto salários 
quanto benefícios como seguro-saúde. Esse número tem sido 
bastante estável no longo prazo; mais ou menos 30 anos atrás, 
em 1971, esse item de compensação a empregados era bastan- 
te similar, representando 73% da renda total, 

Contudo, a medida dos salários e benefícios não captura 
o total da renda do “trabalho”, pois uma parcela significati- 
va da renda total nos Estados Unidos, normalmente entre 
8% e 
pessoas que são donas do seu próprio negócio ou autôno- 


9%, é “renda de proprietários”; os rendimentos de 
mas. Parte dessa renda deveria ser considerada como salá- 
rios que os donos de seus negócios pagam a si mesmos. 
Portanto, a verdadeira parcela do trabalho na economia é 
provavelmente alguns pontos percentuais mais alta do que 
a parcela de “remuneração de empregados”. 

Mas muito do que denominamos remuneração do traba- 
lho é de fato retorno do capital humano. Um cirurgião não 
está simplesmente oferecendo os serviços de um par de 
mãos (pelo menos os pacientes esperam que não!): esse in- 
divíduo está também oferecendo o resultado de muito anos 
e centenas de milhares de dólares investidos em treina- 
mento e experiência. Não podemos medir diretamente 
qual a parcela do salário que na verdade é um pagamento 
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por educação e treinamento, mas muitos economistas con- 
sideram que o capital humano tornou-se o fator de produ- 
ção mais importante nas economias modernas. & 





+= Os economistas em geral dividem os fatores de produção da 
| economia em quatro categorias principais: trabalho, terra, 
capital físico e capital humano. f 
A demanda de um fator é uma demanda derivada: preços de | 
fatores, que são estabelecidos nos mercados de fator, deter- | 
minam a distribuição de renda por fator. O trabalho recebe o | 
grosso, mais de 70%, da renda na moderna economia dos | 
Estados Unidos. Embora a parcela exata não seja mensurável | 
diretamente, muito do que é chamado remuneração de em- 
pregados é um retorno do capital humano. 








1. Suponha que o governo estabeleça controles de preço no mer- 
cado de professores universitários, impondo salários inferiores 
aos salários de mercado. Descreva o efeito dessa política sobre 
a produção de diplomas universitários. Que setores da econo- 
mia serão adversamente afetados por essa política? Que setores 
da economia podem ser beneficiados? 


As respostas estão no fim do livro. 


PRODUTIVIDADE MARGINAL E DEMANDA 


- DE FATOR das caia do ra 


Todas as decisões econômicas tratam de comparar custos e 
benefícios e, normalmente, tratam de comparar custos 





Função de produção da fazenda de George e Martha 


ELSEVIER 


marginais e benefícios marginais. Isso vale tanto para um 
consumidor decidindo se vai comprar mais um quilo de 
mexilhão frito quanto para um produtor decidindo se vai 
contratar um trabalhador adicional. 

Embora existam exceções importantes, a maioria dos 
mercados de fator na moderna economia americana é per- 
feitamente competitiva, o que significa que compradores 
e vendedores de um dado fator são tomadores de preço. 
Em um mercado de trabalho competitivo, fica claro como 
se deve definir o custo marginal de um trabalhador para o 
empregador: ele é simplesmente o salário do trabalhador. 
Mas o que é o benefício marginal desse trabalhador? Para 
responder a essa questão voltamos ao conceito introduzi- 
do no Capítulo 8: a função de produção, que relaciona in- 
sumos ao produto. E, como no Capítulo 9, vamos supor 
neste capítulo que todos os produtores são tomadores de 
preço — eles operam em uma indústria perfeitamente 
competitiva. 


Valor do produto marginal 


A Figura 12-2 reproduz as Figuras 8-1 e 8-2, que mostra- 
ram a função de produção de trigo na fazenda de George e 
Martha. O painel (a) usa a curva de produto total para mos- 
trar como a produção de trigo depende do número de tra- 
balhadores empregados na fazenda; o painel (b) mostra 
como o produto marginal do trabalho, o aumento de produ- 
to em virtude de empregar um trabalhador a mais, depende 
do número de trabalhadores empregados. A Tabela 12-1, 
que reproduz a tabela da Figura 8-1, mostra os números em 
que se baseia a figura. 





(a) Produto total 


(b) Produto marginal do trabalho 


Quantidade Produto marginal 
de trigo do trabalho 
(sacas) (sacas por 
100 TP trabalhador) 
19 e 
80 U- e 
15 — e 
60 13 — e. 
1 H e. 
“0 9 “e. 
PI- º. 
5H “e. 


20 
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O painel (a) mostra como a quantidade de produto trigo na 
fazenda de George e Martha depende do número de trabalhadores 
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empregados. O painel (b) mostra como seu produto marginal 
do trabalho depende do número de trabalhadores empregados. 
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ELSEVIER 

Suponhamos que George e Martha queiram maximizar 
seu lucro, que seja preciso pagar $200 por cada trabalhador 
e que o trigo venda por $20 a saca. Qual é seu número óti- 
mo de trabalhadores? Isto é, quantos trabalhadores eles de- 
veriam empregar para maximizar o lucro? 

Nos Capítulos 8 e 9, mostramos a resposta a essa ques- 
tão em vários passos. No Capítulo 8, usamos a informação 
da função de produção do produtor para derivar o custo to- 
tal da firma e seu custo marginal. E no Capítulo 9 deriva- 
mos a regra do produto ótimo da firma tomadora de preço: o 
lucro de uma firma tomadora de preço é maximizado quan- 
do ela produz a quantidade de produto pelo qual o custo 
marginal da última unidade produzida é igual ao seu preço 
de mercado. Tendo determinado a quantidade ótima de 
produto, podemos voltar à função de produção e encontrar 
o número ótimo de trabalhadores: é simplesmente o núme- 
ro de trabalhadores necessário para produzir a quantidade 
ótima de produto. 

Existe, contudo, uma outra maneira de verificar o nú- 
mero de trabalhadores que maximiza o lucro do produtor. 
Podemos ir diretamente para a questão de qual o nível de 
emprego que maximiza o lucro. Essa abordagem alternati- 
va é equivalente à abordagem que apresentamos no pará- 
grafo anterior, é simplesmente uma maneira diferente de 
ver a mesma coisa, que nos dá uma percepção melhor da 
demanda de fatores em comparação com a oferta de bens. 


TABELA 12-1 























Emprego e produto na fazenda de George e Martha 


Quantidade Quantidade Produto marginal 
de trabalho de trigo do trabalho 
L Q MPL = AQ/AL 
à (trabalhadores) (sacas) (sacas por trabalhador) 
0 0 
19 
1 19 
17 
2 36 
15 
3 51 
13 
4 64 
11 
5 15 
9 
6 84 
7 
7 91 
8 5 


96 


Para ver como essa abordagem alternativa funciona, va- 
mos retornar ao exemplo de George e Martha e supor que 


eles estejam pensando se devem ou não empregar um tra- 
balhador adicional. O aumento no custo por empregar um 
trabalhador adicional é o salário, W. O benefício para Geor- 
ge e Martha ao empregarem esse trabalhador extra é o valor 
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do produto extra que esse trabalhador pode produzir. Qual 
é esse valor? É o produto marginal do trabalho, MPL, mul- 
tiplicado pelo preço por unidade de produto, P. Essa quan- 
tidade, o valor extra do produto que deriva de empregar 
uma unidade mais de trabalho, é conhecida como valor do 
produto marginal do trabalho ou VMPL: 


(12-1) Valor do produto marginal do trabalho = 
VMPL =P x MPL 


E então? George e Martha devem contratar aquele traba- 
lhador extra? A resposta é sim, se o valor do produto extra 
é maior que o custo do trabalhador — isto é, se VMPL > W. 
Caso contrário, não devem contratar esse trabalhador. 

Assim, a decisão de contratar trabalho é uma decisão 
marginal, em que o benefício marginal que o produtor de- 
riva de contratar um trabalhador adicional (VMPL) deve 
ser comparado com o custo marginal para o produtor (W). 
E, como em qualquer decisão marginal, a escolha ótima é 
onde o benefício marginal é exatamente igual ao custo 
marginal. Isto é, para maximizar o lucro, George e Martha 
empregarão trabalhadores até o ponto em que, para o últi- 
mo trabalhador empregado, 


(12-2) VMPL=W 


Essa regra não se aplica apenas a trabalho; ela se aplica a 
qualquer fator de produção. O valor do produto marginal 
de qualquer fator é o produto marginal multiplicado pelo 
preço do bem que ele produz. A regra geral é que um pro- 
dutor tomador de preço, maximizando lucro, emprega cada 
fator de produção até o ponto em que o valor do produto mar- 
ginal da última unidade do fator empregado é igual ao preço 
desse fator. 

É importante estar consciente de que essa regra não é con- 
flitante com nossa análise nos Capítulos 8 e 9. Ali vimos que 
um produtor de um bem que maximiza lucro escolhe o nível 
de produto pelo qual o preço do bem é igual ao custo margi- 
nal de produção. Trata-se simplesmente de uma maneira dife- 
rente de olhar a mesma regra. Se o nível de produto é escolhi- 
do de tal modo que o preço iguala o custo marginal, então é 
verdade também que, nesse nível de produto, o valor do pro- 
duto marginal do trabalho é igual ao nível de salário. 

Tratemos de examinar melhor por que de fato funciona 
escolher o nível de emprego em que o valor do produto 
marginal do último trabalhador empregado é igual ao salá- 
rio, e como isso nos ajuda a entender a demanda de fatores. 


Valor do produto marginal e demanda 
de fatores 


A Tabela 12-2 calcula o valor do produto marginal do tra- 
balho na fazenda de George e Martha supondo que o pre- 
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ço do trigo seja $20 por saca. Na Figura 12-3, o eixo hori- 
zontal mostra o número de trabalhadores empregados; o 
eixo vertical mede o valor do produto marginal do último 
trabalhador empregado e o salário. A curva que se mostra 
é a curva do valor do produto marginal do trabalho. Essa 
curva, do mesmo modo que a curva do produto marginal 
do trabalho, tem inclinação para baixo devido ao retorno 
decrescente do trabalho no processo de produção. Isto é, 
o valor do produto marginal de cada trabalhador é menor 
que o do trabalhador anterior, porque o produto marginal 
de cada trabalhador é menor do que o do trabalhador pre- 
cedente. 

Acabamos de ver que, para maximizar lucro, George e 
Martha têm de contratar trabalhadores até o ponto em que 
o salário é igual ao valor do produto marginal do último 
trabalhador empregado. Vamos usar o exemplo para verifi- 
car como esse princípio de fato funciona. 

Suponha que George e Martha empreguem atualmente 
3 trabalhadores e que têm de pagar por cada trabalhador o 
salário de mercado de $200. Devem eles empregar um tra- 
balhador adicional? 

Olhando a Tabela 12-2, vemos que, se George e Mar- 
tha atualmente empregam 3 trabalhadores, o valor do 
produto marginal de um trabalhador adicional é $260. 
Assim, se empregam um trabalhador adicional, eles au- 
mentam o valor de sua produção em $260, mas o aumen- 
to nos seus custos será apenas $200, gerando um aumen- 
to de $60 no lucro da fazenda. De fato, um produtor sem- 
pre pode aumentar seu lucro empregando uma unidade 
mais de um fator de produção, desde que o valor do pro- 
duto marginal produzido por essa unidade de fator exce- 
da o preço do fator. 





Curva do valor do produto marginal 


Esta curva mostra como o valor do produto 


marginal do trabalho depende do número de $400 


trabalhadores empregados. Ela tem inclinação para 
baixo devido ao retorno decrescente do trabalho 
na produção. Para maximizar lucro, George e 
Martha escolhem o nível de emprego em que o 
valor do produto marginal do trabalho é igual ao 
salário de mercado. Por exemplo, a um salário de 


Salário de 
mercado 


$200, o nível de emprego que maximiza lucro é 5 
trabalhadores, indicado pelo ponto 4. A curva do 
valor do produto marginal de um fator é a curva de 
demanda individual do produtor por esse fator. 





Salário, 
VMPL 
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TABELA 12-2 


: Valor do produto marginal do trabalho na fazenda 
' de George e Martha 


Quantidade Produto marginal do Valor do produto 
de trabalho trabalho (MPL) marginal do 
É L (sacas por trabalho 
é (trabalhadores) trabalhador) VMPL = P x MPL 
0 $380 
í 19 
Í 1 340 
17 
2 300 
15 
3 260 
13 
4 220 
11 
Í 5 180 
| 9 
! 6 140 
| 7 
7 100 
5 
| 8 





Como alternativa, suponhamos que George e Martha 
empreguem 8 trabalhadores. Reduzindo o número de tra- 
balhadores para 7, eles podem economizar $200 de salário. 
Enquanto isso, o valor do produto marginal deste último 
trabalhador era apenas $100. Assim, ao despedir um traba- 
lhador, eles podem aumentar seu lucro em $100. Um pro- 
dutor sempre pode aumentar seu lucro empregando uma 
unidade menos de um fator de produção, desde que o valor 
do produto marginal produzido por essa unidade de fator 
seja menor que o preço do fator. 


Ponto 
ótimo 
"e 
e. 
“2.4 
RO ES E DE AD Se “e... 
“ca Curva do valor 
do produto 
“marginal, VMPL 
l | l | E TR 
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Número de trabalhadores (trabalhadores) 


que maximiza o lucro 


CAPÍTULO 12 





Usando esse método, podemos ver na Tabela 12-2 que o 
nível de emprego que maximiza o lucro é 5 trabalhadores, 
dado um salário de $200. O valor do produto marginal do 
5º trabalhador é $220, de modo que empregar esse traba- 
lhador resulta em $20 adicionais de lucro. Mas George e 
Martha não deveriam empregar mais do que 5 trabalhado- 
res: o valor do produto marginal do 6º trabalhador é apenas 
$180, $20 menos que o custo desse trabalhador. Assim, 
para maximizar o lucro, George e Martha deveriam empre- 
gar trabalhadores até o ponto, mas não além dele, em que o 
valor do produto marginal do último trabalhador emprega- 
do é igual ao salário. 

Observemos de novo a curva do valor do produto margi- 
nal na Figura 12-3. Para determinar o nível de emprego que 
maximiza o lucro, igualamos o preço do trabalho, $200 por 
trabalhador, ao valor do produto marginal do trabalho. Isso 
significa que o nível de emprego que maximiza o lucro está 
no ponto A, correspondendo a um emprego de 5 trabalha- 
dores. Se o preço do trabalho fosse mais alto ou mais baixo, 
deveríamos simplesmente subir ou descer na curva. 

Nesse exemplo, George e Martha têm uma fazenda pe- 
quena, em que o potencial de emprego varia de O a 8 traba- 
lhadores, e eles contratam trabalhadores até o ponto em 
que o valor do produto marginal do último trabalhador é 
pelo menos igual ao salário. Suponhamos, no entanto, que 
a firma em questão seja grande e tenha um potencial de 
contratar muitos trabalhadores. Quando há muitos empre- 
gados, o valor do produto marginal do trabalho cai apenas 
ligeiramente quando um trabalhador adicional é emprega- 
do. Desse modo, existirá algum trabalhador para o qual o 
valor do produto marginal é quase exatamente igual ao seu 
salário. (No exemplo de George e Martha, isso significa al- 
gum trabalhador que tenha valor do produto marginal de 
aproximadamente $200.) Nesse caso, a firma maximiza lu- 
cro escolhendo o nível de emprego no qual o valor do pro- 
duto marginal do último trabalhador contratado iguala 
(com boa aproximação) o nível de salário. 

Para simplificar, vamos supor daqui para a frente que as 
firmas usem essa regra para determinar o nível de emprego 
que maximiza o lucro. Isso significa que a curva do valor do 
produto marginal é a curva de demanda de trabalho do produ- 
tor individual. E, em geral, a curva do valor do produto 
marginal de um produtor para qualquer fator de produ- 
ção representa a curva de demanda individual do produtor 
para esse fator de produção. 


Deslocamentos da curva de demanda do fator 


Assim como no caso das curvas de demanda comuns, é im- 
Portante distinguir entre movimento ao longo da curva de 
demanda do fator e deslocamentos da curva de demanda do 
fator. O que leva as curvas de demanda de um fator a se 
deslocarem? Há três causas principais: 


A 
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& Mudanças nos preços dos bens 
= Mudanças na oferta de outros fatores 
s Mudanças na tecnologia 


Mudanças nos preços dos bens Recorde que a de- 
manda de fator é uma demanda derivada: se o preço do 
bem que é produzido com um dado fator muda, muda tam- 
bém o valor do produto marginal do fator. Isto é, se P 
muda, VMPL = P x MPL muda, a qualquer nível dado de 
emprego. 

A Figura 12-4 ilustra os efeitos de mudanças no preço 
do trigo, supondo que $200 seja o salário corrente. O pai- 
nel (a) mostra o efeito de um aumento no preço do trigo. 
Isso desloca a curva do valor do produto marginal para 
cima, pois VMPL sobe, para cada nível dado de emprego. Se 
o nível dos salários permanece o mesmo, em $200, o ponto 
ótimo muda de A para B: o nível de emprego que maximiza 
o lucro sobe. 

O painel (b) mostra o efeito de uma queda no preço do 
trigo. Isso desloca o valor da curva de produto marginal 
para baixo. Se o nível dos salários permanece o mesmo, em 
$200, o ponto ótimo muda de A para C: o nível de emprego 
que maximiza o lucro cai. 


Mudança na oferta de outros fatores Suponhamos 
que George e Martha adquiram mais terra para cultivar, di- 
gamos que derrubem um pedaço da floresta na sua proprie- 
dade. Cada trabalhador poderia então produzir mais trigo, 
porque cada um teria mais terra para trabalhar. Assim, o 
produto marginal do trabalho na fazenda aumentaria, a 
qualquer nível dado de emprego. Isso teria o mesmo efeito 
que um aumento no preço do trigo, que já vimos no painel 
(a) da Figura 12-4: a curva de valor do produto marginal se 
deslocaria para cima e, para qualquer nível dado de salário, 
o nível de emprego que maximiza o lucro aumentaria. De 
modo similar, se George e Martha cultivam menos terra, o 
produto marginal do trabalho a qualquer nível dado de em- 
prego cai — cada produtor produz menos trigo, porque tem 
menos terra para trabalhar. O resultado é que a curva de 
valor do produto marginal se desloca para baixo, como no 
painel (a) da Figura 12-4, e o nível de emprego que maxi- 
miza o lucro diminui. 


Mudanças de tecnologia Em geral, o efeito do pro- 
gresso tecnológico sobre a demanda de fator pode influir 
em qualquer direção: tecnologia mais avançada tanto pode 
aumentar quanto reduzir a demanda de um dado fator de 
produção. 

Como o progresso tecnológico pode reduzir a demanda 
de fator? Pense em cavalos, que já foram um fator de pro- 
dução importante. O desenvolvimento de substitutos para 
a tração animal, como automóveis e tratores, reduziu mui- 
to a demanda de cavalos. 
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(a) Aumento no preço do trigo 








Salário 
Salário de 
mercado PRDO, escaisbs custo digas ques sagas essi 
VMPL, 
VMPL, 
0 5————— 8 


Quantidade de trabalho (trabalhadores) 


O painel (a) mostra o efeito de um aumento no preço de 
trigo na demanda de trabalho de George e Martha. À 
curva do valor do produto marginal se desloca para cima, 
de VMPL, para VMPL,. Se o salário de mercado permanece 
em $200, o emprego que maximiza o lucro aumenta de 5 
para 8 trabalhadores, que se mostra pelo movimento do 
ponto 4 para o ponto 8. 


O efeito usual do progresso tecnológico, contudo, é au- 
mentar a demanda de fator. Em particular, embora tenha 
sempre havido o temor de que a maquinaria reduziria a de- 
manda de trabalho, no longo prazo a economia americana 
experimentou aumentos de salário consideráveis, em para- 
lelo com um grande aumento no emprego, sugerindo que o 
progresso tecnológico aumentou imensamente a demanda 


de trabalho. 


Teoria da distribuição de renda segundo 
a produtividade marginal 


Vimos como cada produtor perfeitamente competitivo, em 
um mercado de fatores perfeitamente competitivo, maxi- 
miza o lucro contratando trabalho até o ponto em que seu 
valor do produto marginal é igual a seu preço, isto é, até o 
ponto em que VMPL = W. 

A mesma lógica funciona para outros fatores de produção. 
Suponha, por exemplo, que um fazendeiro esteja conside- 
rando se deve arrendar um hectare adicional de terra no pró- 
ximo ano. Ele vai comparar o custo de arrendamento do hec- 
tare com o valor do produto adicional gerado ao empregar 
esse hectare adicional, o valor do produto marginal de um 
hectare de terra. Para maximizar o lucro, o fazendeiro tem 
de empregar terras até o ponto em que o valor do produto 
marginal de um hectare é igual ao arrendamento por hectare. 





(b) Queda no preço do trigo 
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O painel (b) mostra o efeito de uma queda no preço do 
trigo. A curva do valor do produto marginal se desloca 
para baixo, de VMPL, para VMPLs. Ao salário de mercado 
de $200, o emprego que maximiza o lucro cai de 5 para 2 
trabalhadores, que se mostra pelo movimento do ponto 4 
para o ponto €. 


E se o fazendeiro já é proprietário da terra? Já vimos a 
resposta a isso no Capítulo 7, quando tratamos das deci- 
sões econômicas: mesmo sendo proprietário da terra, há 
um custo implícito, um custo de oportunidade, de usar 
essa terra para uma dada atividade, pois ela poderia ser usa- 
da para outra coisa. Assim, o produtor que maximiza o lu- 
cro empregará hectares adicionais de terra até o ponto em 
que o custo do último hectare empregado, explícito ou im- 
plícito, é igual ao valor do produto marginal desse hectare. 

O mesmo vale para o capital. Em geral, os economistas 
dizem que tanto terra quanto capital são empregados até o 
ponto em que a taxa de arrendamento, ou seja o custo explí- 
cito ou implícito de usar uma unidade de terra ou capital por 
um período de tempo estabelecido, é igual ao valor unitário 
do produto marginal por esse mesmo período de tempo. 

Aprendemos assim que, quando os mercados para bens 
e serviços e os mercados de fatores são perfeitamente com- 
petitivos, fatores de produção serão empregados até o pon- 
to em que seu valor do produto marginal é igual a seu pre- 
ço. Mas o que isso informa sobre a distribuição de renda 
por fator? 

Suponha que o mercado de trabalho esteja em equilí- 
brio: ao nível vigente de salários, o número de trabalhado- 


res que os produtores querem empregar é igual ao número 
de trabalhadores dispostos a trabalhar. Então, todos os em- 
pregadores pagarão os mesmos salários, e cada empregador, 
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Todos os produtores se defrontam com o mesmo nível salarial 
PECAS 


(a) Fazendeiro Jones 
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de trabalhadores 


Embora a Fazenda Jones cultive trigo e a Fazenda Smith 
cultive milho, ambas competem no mesmo mercado de 
trabalho e têm de pagar o mesmo salário, $200. Cada 


seja qual for sua produção, empregará trabalho até o ponto 
em que o valor do produto marginal de mais um trabalha- 
dor é igual ao salário. 

Essa situação se ilustra na Figura 12-5, que mostra as 
curvas de valor do produto marginal para dois produtores: 
o fazendeiro Jones, que produz trigo, e o fazendeiro Smith, 
que produz milho. Apesar de produzirem produtos dife- 
rentes, eles competem pelos mesmos trabalhadores e, por 
isso, têm de pagar o mesmo salário, $200. Assim, quando 
os dois fazendeiros maximizam o lucro, ambos contratam 
trabalho até o ponto em que o valor do produto marginal é 
igual ao salário. Na figura, isso corresponde ao emprego de 
5 trabalhadores por Jones e 7 por Smith. 

A Figura 12-6 ilustra a situação geral no mercado de tra- 
balho em seu conjunto. A curva de demanda do mercado de 
trabalho, tal como a curva de demanda de mercado de um 
bem (que se mostrou na Figura 10-6), é a soma horizontal 
de todas as curvas de demanda de trabalho individuais, que 
são o mesmo que as curvas de valor do produto marginal 
de cada produtor. Por ora, vamos simplesmente pressupor 
uma curva de oferta de trabalho com inclinação para cima; 
vamos discutir a oferta de trabalho mais adiante neste capi- 
tulo. Então, o salário de equilíbrio é o salário pelo qual a 
quantidade de trabalho ofertada é igual à quantidade de 
trabalho demandada. Na Figura 12-6, esse salário de equi- 
líbrio é Wx*, e o nível de emprego de equilíbrio correspon- 
dente é L*. 

E, como mostramos nos exemplos da fazenda de George 
e Martha e dos fazendeiros Jones e Smith (onde o salário de 
equilíbrio corresponde a $200), cada firma contratará tra- 
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(b) Fazendeiro Smith 
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produtor contrata trabalho até o ponto em que VMPL = 
$200: 5 trabalhadores para Jones e 7 trabalhadores para 
Smith. 


balho até que o valor do produto marginal do trabalho seja 
igual ao salário de equilíbrio. Isso significa que, em equili- 
brio, o produto marginal do trabalho será o mesmo para to- 
dos os empregadores. Assim, o salário de equilíbrio (ou do 
mercado) é igual ao valor de equilíbrio do produto margi- 
nal do trabalho, ou seja, o valor adicional produzido pela 
última unidade de trabalho empregada no mercado de tra- 
balho em seu conjunto. Não importa onde, em que empre- 
sa essa unidade adicional seja empregada, pois VMPL é 
igual para todos os produtores. 

O que acabamos de aprender é que o salário de mercado 
é igual ao valor de equilíbrio do produto marginal do traba- 
lho. O mesmo se aplica a cada fator de produção: em uma 
economia de mercado perfeitamente competitiva, o preço 
de cada fator é igual ao seu valor de equilíbrio do produto 


marginal. 

A teoria de que cada fator recebe como pagamento o va- 
lor do produto gerado pela última unidade empregada no 
mercado de fatores em seu conjunto é conhecida como teo- 
ria da distribuição de renda segundo a produtividade 
marginal. 





PRODUTIVIDADE MARGINAL, PRECISAMENTE 


É preciso cuidado com o que diz a teoria da distribuição de renda 
segundo a produtividade marginal: ela diz que todas as unidades 


" de um fator recebem como pagamento o valor de equilíbrio do 
produto marginal do fator - o valor adicional produzido pela 
última unidade do fator empregado. 
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Equilíbrio no mercado de trabalho 





À curva de demanda do trabalho de mercado é a soma 
horizontal das curvas de demanda de trabalho individual 
de todos os produtores. Aqui, o salário de equilíbrio é 
W*, o nível de emprego de equilíbrio é L*, e cada 
produtor contrata trabalho até o ponto em que 

VMPL = W*. Assim, o trabalho recebe em pagamento o seu 
valor de equilíbrio do produto marginal, ou seja, o valor 
do produto marginal do último trabalhador contratado no 
mercado de trabalho em seu conjunto. 


À fonte mais comum de erro é esquecer que o valor relevante 
do produto marginal é o valor de equilíbrio e não o valor do 
produto marginal que se mede a caminho do equilíbrio. Olhando a 
Tabela 12-2, poderíamos ser tentados a pensar que, como o 
* primeiro trabalhador tem um valor do produto marginal de $380, 
este trabalhador é pago com $380 em equilíbrio. Mas não é assim: 
se o valor de equilíbrio do produto marginal no mercado de 
; trabalho é igual a $200, então todos os trabalhadores recebem 
8 $200. 


Para entender por que a teoria da distribuição de renda 
segundo a produtividade marginal é uma teoria importan- 
te, voltemos à Figura 12-1, que mostrou a distribuição de 
renda por fator nos Estados Unidos, e façamos a pergunta: 
o que ou quem decidiu que o trabalho receberia 71% da 
renda total dos Estados Unidos? Por que não 90% ou 50%? 

A resposta, de acordo com a teoria da distribuição de 
renda segundo a produtividade marginal, é que a divisão da 
renda entre os fatores de produção da economia não é arbi- 
trária: ela é determinada pela produtividade marginal de 
cada fator na economia em equilíbrio. O nível de salário ga- 
nho por todos os trabalhadores na economia é igual ao au- 
mento no valor do produto gerado pelo último trabalhador 
empregado no mercado de trabalho da economia em seu 
conjunto. 

Adotamos a suposição de que todos os trabalhadores 
têm a mesma capacidade. Mas, na realidade, a capacidade 
dos trabalhadores pode variar consideravelmente. Em vez 
de pensar em um só mercado de trabalho para todos os tra- 
balhadores na economia, podemos pensar em diversos 
mercados para diferentes tipos de trabalhadores, onde os 
trabalhadores têm habilidade equivalente dentro de cada 
mercado. Por exemplo, o mercado de programadores de 
computação é diferente do mercado dos cozinheiros de 
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pastelarias. E no mercado de programadores se supõe que 
todos os participantes tenham capacidade igual; da mesma 
forma no mercado para mestres em pastelaria. Nesse cená- 
rio, a teoria da distribuição de renda segundo a produtivi- 
dade marginal continua valendo. Isto é, quando o mercado 
de trabalho para programadores está em equilíbrio, o salá- 
rio recebido por todos os programadores é igual ao valor de 
equilíbrio do produto marginal do mercado — o valor do 
produto marginal do último programador contratado na- 
quele mercado. 
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Poder de estrela 


Se você quiser ficar rico, não se torne músico clássico ou 
cantor de ópera. A maioria dos artistas na música ganha 
pouco, considerando os anos de treinamento necessários. 

Existe, contudo, uma dúzia de artistas que ganham 
quantias muito elevadas, algo como $30.000 por uma úni- 
ca apresentação. Essas quantias elevadas pagas às estrelas 
podem ser explicadas pela teoria da distribuição de renda 
segundo a produtividade marginal? 

A resposta é definitivamente sim. Remunerações eleva- 
das para estrelas refletem um cálculo cuidadoso dos admi- 
nistradores dos teatros em que elas se apresentam. Tais ad- 
ministradores conhecem com precisão considerável quan- 
tas entradas adicionais eles vendem e quanto eles podem 
cobrar por cada entrada quando uma estrela como Yo-Yo 
Ma se apresenta. As elevadas quantias pagas a essas SU- 
perestrelas da música clássica refletem a receita extra que 


elas geram pela venda de entradas. 
Tudo isso pode parecer grosseiro, não estamos falando 
de arte e beleza? Sim, mas música, mesmo música clássica, 





| 
! 
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também é um negócio, e os princípios econômicos se apli- 
cam às estrelas da ópera tanto quanto se aplicam aos traba- 
lhadores nos restaurante por quilo. 





Em uma economia de mercado perfeitamente competitiva, o | 
! preço de um bem multiplicado pelo produto marginal do tra- | 


balho é igual ao valor do produto marginal do trabalho: VMPL | 
= P x MPL. Um produtor que maximiza o Lucro contrata traba- 
lho até o ponto em que o valor do produto marginal do traba- 
tho é igual ao salário: VMPL = W. A curva do valor do produto | 
marginal do trabalho tem inclinação para baixo, devido ao | 
retorno decrescente do trabalho na produção. 

» A curva de demanda do trabalho de mercado é a soma hori- 
zontal de todas as curvas de demanda individual dos produ- ; 
tores nesse mercado. Ela se desloca por três razões: mudan- : 
ças no preço do produto, mudanças na oferta de outros fato- à 
res e progresso tecnológico. 
De acordo com a teoria da distribuição de renda segundo a ; 
produtividade marginal, em uma economia perfeitamente | 
competitiva, cada fator de produção recebe como pagamen- 
to seu valor de equilíbrio do produto marginal. 








1. Nos casos seguintes, informe a direção do deslocamento da cur- 
va de demanda de trabalho e, tudo o mais mantido constante, o 
que acontecerá com o salário de equilíbrio de mercado e a quan- 
tidade de trabalho empregada em conseguência do que se infor- 
ma. 

a. Serviços como comércio varejista e bancos sofrem um au- 
mento de demanda. Esses setores usam relativamente mais 
trabalho que os setores que não são de serviços. 

b. Devido ao excesso de pesca, há uma queda na quantidade de 
pescado captado diariamente pelas empresas comerciais de 
pesca; isso reduz sua demanda de trabalhadores. 


MN 
. 


Explique a afirmação seguinte: “Quando as firmas em diferentes 
indústrias competem pelos mesmos trabalhadores, o valor do 
preduto marginal do último trabalhador contratado é igual em 
todas as firmas, independentemente de elas estarem em dife- 
rentes indústrias.” 


As respostas estão no fim do livro. 


A TEORIA DA DISTRIBUIÇÃO DE RENDA 
SEGUNDO A PRODUTIVIDADE MARGINAL 


É VERDADEIRA? si 


Embora a teoria da distribuição de renda segundo a produ- 
tividade marginal seja uma parte estabelecida da teoria eco- 
nômica, estreitamente ligada à análise dos mercados em ge- 
ral, ela é fonte de alguma controvérsia. Há duas objeções 
principais a ela. 
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Primeiro, no mundo real vemos grandes disparidades de 
renda entre fatores de produção que, aos olhos de alguns 
observadores, deveriam receber o mesmo pagamento. Tal- 
vez o exemplo mais conspícuo nos Estados Unidos seja o 
das diferenças nos salários médios entre homens e mulhe- 
res, e entre vários grupos raciais e étnicos. Essas diferenças 
salariais de fato refletem diferenças de produtividade mar- 
ginal ou está acontecendo alguma outra coisa? 

Segundo, muitas pessoas acreditam erroneamente 
que a teoria da distribuição de renda segundo a produti- 
vidade marginal dá uma justificação moral para a distri- 
buição de renda, implicando que a distribuição existente 
é justa e adequada. (Explicaremos no Capítulo 13 por 
que esta é uma concepção errônea.) Esse engano muitas 
vezes leva as pessoas que consideram a distribuição atual 
de renda injusta a rejeitar a teoria da produtividade mar- 
ginal. 

Para discutir essas controvérsias, começamos exami- 
nando as disparidades de renda por gênero e grupos étni- 
cos. Em seguida, indagamos que fatores podem ser respon- 
sáveis por essas disparidades e se essas explicações são con- 
sistentes com a teoria da distribuição de renda pela produ- 
tividade marginal. 


Disparidades de salário na prática 


Os salários nos Estados Unidos se distribuem em uma am- 
plitude muito grande. Em 2004, centenas de milhares de 
trabalhadores recebiam o mínimo legal federal de $5,15 
por hora. No outro extremo, CEOs de várias companhia re- 
cebiam mais de $100 milhões, o que daria $20.000 por 
hora, mesmo que eles trabalhassem 100 horas por semana. 
Mesmo deixando de lado esses extremos, os diferenciais de 
salário são enormes. Será que as pessoas são realmente tão 
diferentes em suas produtividades marginais? 

Uma fonte especial de preocupação é a existência de di- 
ferenças salariais sistemáticas segundo gênero e etnia. A Fi- 
gura 12-7 compara o rendimento anual mediano, em 2004, 
de trabalhadores com 25 anos de idade ou mais classifica- 
dos segundo gênero e etnia. Como grupo, pessoas brancas 
e do sexo masculino tinham os rendimentos mais elevados. 
Os dados mostram que as mulheres (na média de todas as 
etnias) ganhavam apenas cerca de 65% do que ganhava o 
primeiro grupo; trabalhadores afro-americanos (do sexo 
masculino e feminino juntos) ganhavam apenas 66%; e tra- 
balhadores hispânicos apenas 57%. 

Os Estados Unidos são uma nação fundada na crença 
de que todos os homens foram criados iguais, e, se a 
Constituição fosse reescrita hoje, diria que todas as pes- 
soas foram criadas iguais. Então por que elas recebem 
pagamento tão desigual? Comecemos pelas explicações 
da produtividade marginal; em seguida vejamos outras 


influências. 


, 
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Rendimentos medianos por gênero e etnia, 
2004 





O mercado de trabalho dos Estados Unidos continua 
mostrando grandes diferenças entre os trabalhadores de 
acordo com gênero e etnia. As mulheres recebem 
substancialmente menos que os homens; trabalhadores 
afro-americanos e hispânicos recebem bem menos que 
trabalhadores brancos do sexo masculino. 


Produtividade marginal e desigualdade 
salarial 


Grande parte da desigualdade observada nos salários pode 
ser explicada por considerações consistentes com a teoria 
da distribuição de renda pela produtividade marginal. Em 
especial, há três fontes bem estudadas de diferenças sala- 
riais entre ocupações e indivíduos. 

Primeiro, a existência de diferenciais de compensação: 
entre diferentes tipos de trabalho, os salários muitas vezes 
são mais altos ou mais baixos dependendo de quão atraente 
ou desagradável seja o emprego. Trabalhadores com em- 
pregos desagradáveis ou perigosos demandam um salário 
maior comparado com trabalhadores em empregos que 
exigem a mesma qualificação e esforço, mas não têm as ca- 
racteristicas desagradáveis ou perigosas. Por exemplo, mo- 
toristas que transportam carga perigosa recebem mais do 
que motoristas que transportam carga normal. Mas, para 
qualquer função dada, a teoria da distribuição da renda se- 
gundo a produtividade marginal em geral é válida. Por 
exemplo, motoristas que transportam carga perigosa rece- 
bem salário igual ao valor de equilíbrio do produto margi- 
nal da última pessoa empregada no mercado de transporta- 
dores de cargas perigosas. 

Uma segunda razão para desigualdade nos salários clara- 
mente consistente com a teoria da produtividade marginal é 
a diferença de talento. As pessoas diferem em suas habilida- 
des: uma pessoa de habilidade elevada, ao produzir um pro- 
duto melhor, que consegue um preço mais alto comparado 
com aquele produzido por uma pessoa de habilidade menor, 
gera um valor mais alto de produto marginal. E essas dife- 
renças no valor do produto marginal se traduzem em di- 
ferenças no potencial de renda. Todos sabemos que isso é 
verdade nos esportes: treino é importante, mas pelo menos 
99,99% da população não tem o que é necessário para atin- 
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gir bolas de golfe como Tiger Woods ou para bater faltas co- 
mo Ronaldinho Gaúcho. O mesmo se aplica, ainda que de 
forma menos óbvia, a outros campos de atividade. 

Uma terceira razão importante para diferenciais de salá- 
rio é a diferença na quantidade de capital humano. Recorde 
que capital humano (educação e treinamento) é pelo me- 
nos tão importante na economia moderna quanto capital 
físico na forma de edifícios e maquinaria. Pessoas diferen- 
tes incorporam quantidades bem diferentes de capital hu- 
mano, e uma pessoa com uma quantidade maior de capital 
humano tipicamente gera um valor do produto marginal 
mais alto ao produzir um produto que consegue um preço 
mais alto. Assim, diferenças de capital humano respondem 
por diferenças substanciais de salário. Pessoas com elevado 
nível de capital humano, tais como cirurgiões ou engenhei- 
ros competentes, geralmente têm rendimentos elevados. 

A maneira mais direta de ver o efeito do capital humano 
sobre os salários é examinar a relação entre nível educacio- 
nal e renda. A Figura 12-8 mostra diferenciais de renda por 
gênero e etnia e três níveis de educação em 2004. Como se 
pode ver, independente de gênero e etnia, mais educação 
está associada com rendimentos medianos mais altos. Por 
exemplo, em 2004, mulheres brancas sem diploma de ensi- 
no médio tinham rendimento mediano 33% inferior ao da- 
quelas com diploma de ensino médio e 60% inferior ao das 
que tinham diploma universitário. Esse padrão é seme- 
lhante nos outros cinco grupos. Dados adicionais mostram 
que os cirurgiões, uma ocupação que exige mãos firmes e 
muitos anos de treinamento formal, ganharam uma média 
de $181.610 nos Estados Unidos em 2004. 

Como ainda hoje os homens tipicamente têm mais anos 
de educação que as mulheres, e os brancos mais anos de 
educação do que os não-brancos, as diferenças de nível 
educacional são parte da explicação para os diferenciais de 
renda que se mostram na Figura 12-7. 
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É importante notar também que a educação formal não é 
a única fonte de capital humano; treinamento no próprio 
emprego e experiência também são muito importantes. Isso 
foi ressaltado por um relatório de 1999 da Fundação Naci- 
onal para as Ciências nos Estados Unidos, sobre diferenças 
de revaltado entre engenheiros do sexo masculino e do sexo 
feminino. O estudo foi motivado por preocupação com o hi- 
ato salarial entre homens e mulheres; em média, os homens 
com diploma de engenheiro ganham 25% mais que as mu- 
lheres com diploma equivalente. O estudo mostrou que as 
mulheres engenheiras são em média mais jovens que os ho- 
mens e têm experiência bem menor que suas contrapartes 
do sexo masculino. Essa diferença de idade e experiência, de 
acordo com o estudo, explicava a maior parte do diferencial 
de remuneração. Diferenças de tempo no emprego e de ex- 
periência podem explicar em parte um aspecto notável da 
Figura 12-8: em todas as etnias, o rendimento mediano das 
mulheres é inferior ao rendimento mediano dos homens, 
para qualquer nível de educação. 

Mas é importante enfatizar também que as diferenças de 
ganho devido a diferenças de capital humano não são 
necessariamente “equitativas”. Uma sociedade em que as 
crianças não-brancas tipicamente recebem uma educação 
precária porque vivem em distritos escolares sem verba, e 
depois passam a ganhar salários baixos porque têm pouca 
educação, pode ter mercados de trabalho que são bem des- 
critos pela teoria da produtividade marginal (e que seriam 
consistentes com os diferenciais de renda segundo grupos 
étnicos que se mostram na Figura 12-7). Mesmo assim, 
muitas pessoas continuariam achando que a distribuição 
de renda resultante é injusta. 

Ademais, muitos observadores consideram que os 
atuais diferenciais de salário não podem ser inteiramente 
explicados por diferenciais de compensação, diferenças de 
talento e capital humano. Eles acreditam que poder de 
mercado, salários de eficiência e discriminação também de- 
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sempenham papel importante. Vamos examinar essas for- 
ças a seguir. 


Poder de mercado 


A teoria da distribuição de renda pela produtividade margi- 
nal se baseia no pressuposto de que os mercados de fatores 
são perfeitamente competitivos. Em tais mercados, pode- 
mos esperar que os trabalhadores recebam em pagamento 
o valor de equilíbrio do seu produto marginal, indepen- 
dente de quem sejam. Mas até que ponto é válida essa pres- 
suposição? 

Ainda não estudamos os mercados que não são perfeita- 
mente competitivos (aí chegaremos no Capítulo 14), mas 
vamos indicar brevemente de que maneira os mercados de 
trabalho podem se desviar do pressuposto da competição. 

Uma fonte de diferença salarial entre trabalhadores que 
de outro modo seriam semelhantes é o papel dos sindica- 
tos, organizações que procuram aumentar o salário e me- 
lhorar as condições de trabalho de seus membros. Os sindi- 
catos de trabalhadores, quando têm êxito, substituem os 
contratos salariais de indivíduo para indivíduo entre traba- 
lhadores e empregadores pela “negociação coletiva”, em 
que o empregador tem de negociar os salários com os re- 
presentantes do sindicato. Indubitavelmente, isso leva a sa- 
lários mais altos para os trabalhadores representados pelo 
sindicato. Em 2004, a remuneração semanal mediana dos 
trabalhadores sindicalizados nos Estados Unidos era $781, 
comparados com $612 para trabalhadores fora dos sindica- 
tos — ou uma diferença de cerca de 22%. 

Ássim como os trabalhadores podem algumas vezes se 
organizar para extrair salários mais altos do que obteriam 
de outro modo, os empregadores podem algumas vezes se 
organizar para pagar salários mais baixos do que os que re- 
sultariam da competição. Trabalhadores na área da saúde 
nos Estados Unidos, médicos, enfermeiras etc., algumas 








Diferenciai ã Remuneração 
ne lda de pemunçiação Tua : $60,000 H Sem diploma RB Com diploma Hã Com diploma 
por educação, gênero e etnia, 2004 pa de ensino de ensino superior 
É claro que, independente de gênero e 
etnia, educação vale a pena: os que têm em 
diploma de ensino médio ganham mais que 30,000 - 
aqueles sem diploma, e os que têm diploma 
universitário ganham muito mais que 20,000 — 
aqueles que só têm diploma de ensino 10,000 
médio. Outros padrões são igualmente 
evidentes: para qualquer nível de educação, 
Roménia bicos danh ) lauéi Homens Mulheres Homens Mulheres Homens Mulheres 
gannam mais-que as brancos brancas afro-ame- afro-ame-  hispâ- hispã- 
outro grupo, e, em qualquer grupo étnico, ricanos ricanas — nicos nicas 


Os homens ganham mais que as mulheres. 
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vezes argumentam que as organizações de prestação de ser- 
viços de saúde estão empenhadas em um esforço coletivo 
para manter baixos os seus salários. 

Até que ponto a ação coletiva, seja de trabalhadores, seja 
de empregadores, afeta os salários na moderna economia 
americana? A maioria dos economistas acha que essa in- 
fluência é mínima. Para começar, a participação em sindica- 
tos é relativamente limitada: menos de 9% dos empregados 
nas empresas privadas são representados por sindicatos. E, 
embora em alguns setores, como os serviços de saúde, algu- 
mas poucas grandes firmas sejam responsáveis por uma par- 
cela grande do emprego em certas áreas geográficas, o mer- 
cado de trabalho americano é enorme, e a facilidade com 
que a maioria dos trabalhadores pode se mover, em busca de 
empregos que paguem mais, provavelmente significa que di- 
ficilmente ocorrem tentativas de concertação para conter sa- 
lários abaixo do nível de equilíbrio de mercado irrestrito, e é 
mais difícil ainda que elas tenham êxito. 


Salários de eficiência 

Uma segunda fonte de desigualdade salarial é o fenômeno 
dos salários de eficiência, um tipo de esquema de incentivo 
usado pelos empregadores para motivar o trabalhador a se 
esforçar e reduzir a rotatividade dos trabalhadores. Supo- 
nha que um trabalhador execute uma tarefa que é extrema- 
mente importante, mas em que o empregador só pode ob- 
servar a intervalos pouco frequentes se as tarefas estão sen- 
do bem executadas, digamos a babá de uma criança do em- 
pregador. Nesses casos, faz sentido para o empregador pa- 
gar mais do que o trabalhador conseguiria ganhar em um 
emprego alternativo, isto é, pagar mais que o salário de 
equilíbrio. Por quê? Porque o fato de estar ganhando um 
prêmio sobre o salário faz com que a perda desse emprego e 
a aceitação de um emprego alternativo se torne custosa 
para o trabalhador. Um trabalhador que é flagrado traba- 
lhando mal e, portanto, é demitido piora de situação por 
ter de aceitar um emprego que paga menos. A ameaça de 
perder um emprego que paga um prêmio motiva o traba- 
lhador a ter bom desempenho e evitar a demissão. Do mes- 
mo modo, pagar um prêmio também reduz a rotatividade 
dos trabalhadores, a frequência com que os empregados 
deixam o emprego voluntariamente. A despeito do fato de 
que talvez não seja preciso mais esforço e capacidade para 
ser babá de uma criança do que para trabalhar em um escri- 
tório, os salários de eficiência mostram como muitas vezes 
faz sentido econômico para os pais pagarem por uma babá 
mais que o salário de equilíbrio de um empregado no escri- 
tório. 

O modelo do salário de eficiência explica por que po- 
demos observar salários oferecidos acima do nível de equi- 
líbrio. Como os pisos para preços que estudamos no Capí- 
tulo 4 — e em particular como o salário mínimo -, esse fenô- 
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meno leva a um excedente de trabalho ofertado em merca- 
dos caracterizados pelo modelo dos salários de eficiência. 
Esse excedente de trabalho se traduz em desemprego; al- 
guns trabalhadores estão ativamente procurando por um 
emprego que pague um elevado salário de eficiência, mas 
não conseguem encontrar um, enquanto outros, com mais 
sorte, mas sem méritos maiores, conseguem achar um em- 
prego desses. O resultado é que dois trabalhadores com 
exatamente o mesmo perfil, as mesmas capacidades e a 
mesma história empregatícia, podem ter salários desiguais: 
o trabalhador que teve a sorte de encontrar um emprego 
com salário de eficiência ganha mais que o trabalhador que 
tem um emprego padrão (ou que permanece desemprega- 
do à procura de um emprego que pague mais). Salários de 
eficiência são um tipo de falha de mercado que surge do 
fato de que alguns empregados nem sempre têm desempe- 
nho tão bom quanto deveriam, mas têm capacidade para 
esconder esse fato. O resultado é que os empregadores 
usam salários que não são de equilíbrio para motivar seus 
empregados, levando a um resultado ineficiente. 


Discriminação 

É um fato real e muito feio que ao longo da história tenha 
existido discriminação contra trabalhadores que foram con- 
siderados da raça, da etnia ou do gênero errado. Como isso 
entra em nossos modelos econômicos? 

A principal percepção que a análise econômica oferece é 
que a discriminação não é uma consequência natural da 
competição de mercado. Ao contrário, forças de mercado 
tendem a funcionar contra a discriminação. Para ver por 
que, imagine quais incentivos existiriam se convenções so- 
ciais ditassem que as mulheres recebam como pagamento, 
digamos, 30% menos do que homens com qualificação e 
experiência equivalente. Uma companhia que não tivesse 
ela própria esse preconceito seria então capaz de reduzir 
seus custos contratando mulheres em vez de homens. Essa 
companhia e outras do mesmo tipo teriam uma vantagem 
sobre outras companhias que contratassem homens a des- 
peito do seu custo mais elevado. O resultado seria criar um 
excesso de demanda por trabalhadores do sexo feminino, 
que tenderia a impulsionar para cima os seus salários. 

Mas, se a competição no mercado funciona contra a discri- 
minação, como é que ocorreu tanta discriminação? A respos- 
ta é dupla. Primeiro, quando os mercados de trabalho não 
funcionam bem, os empregadores podem ter a possibilidade 
de discriminar sem prejudicar seus lucros. Por exemplo, in- 
terferências no mercado (tais como sindicatos ou leis de salá- 


rio mínimo) ou falhas de mercado (tais como salários de efi- 
ciência) podem levar a salários que estão acima dos seus ní- 
veis de equilíbrio. Nesse caso, há mais pessoas procurando 
emprego do que empregos disponíveis, deixando os emprega- 
dores livres para discriminar entre os candidatos. Em pesqui- 
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sa publicada em 2003, dois economistas, Marianne Bertrand e 
Sendhil Mullainathan, documentaram discriminação na con- 
tratação de empregados nos Estados Unidos enviando currí- 
culos fictícios a empregadores em base aleatória. Candidatos 
com nomes que “pareciam de branco”, como Emily Walsh, ti- 
veram 50% mais chance de serem contatados do que com no- 
mes que “pareciam de afro-americanos”, como Lakisha Was- 
hington. Além disso, candidatos com um nome que parecia 
de branco e tinham boas credenciais tiveram muito mais pro- 
babilidade de serem contatados do que os que não tinham 
credenciais. Ao contrário, os empregadores pareceram igno- 
rar as credenciais dos candidatos com nomes que pareciam de 
afro-americanos. 

Segundo, a discriminação algumas vezes foi institucio- 
nalizada em políticas governamentais. A institucionaliza- 
ção da discriminação fez com que fosse mais fácil mantê-la 
contra a pressão do mercado, e historicamente essa é a for- 
ma que a discriminação tem tido. Por exemplo, houve um 
tempo nos Estados Unidos em que os afro-americanos esta- 
vam proibidos de frequentar escolas e universidades públi- 
cas “para brancos apenas” em muitas partes do país e obri- 
gados a frequentar escolas inferiores. Assim, embora a com- 
petição de mercado tenda a funcionar contra a discrimina- 
ção corrente, ela não é um remédio para a discriminação 
passada, que tipicamente teve um impacto na educação e 
experiência de suas vítimas, reduzindo assim sua renda. A 
seção “Economia em Ação”, a seguir, ilustra a maneira como 
as políticas governamentais forçaram a discriminação no re- 
gime racista mais famoso do mundo, o da África do Sul. 


Então, a teoria de produtividade marginal 
funciona? 


A principal conclusão a qual você deve chegar a partir des- 
sa discussão é que a teoria da produtividade marginal não é 
uma descrição perfeita de como as rendas por fator são de- 
terminadas, mas que funcionam bem. Os desvios são im- 
portantes. No entanto, em uma economia moderna com 
mercados de trabalho que funcionam bem, fatores de pro- 
dução recebem o valor de equilíbrio do produto marginal, 
ou seja, o valor do produto marginal da última unidade em- 
pregada no mercado como um todo. 

É importante enfatizar mais uma vez que isso não signi- 
fica que a distribuição de fatores de renda tem uma justifi- 
cativa moral. Voltaremos a falar sobre questões de justiça 
no Capítulo 13. 





À economia do apartheid 


A República da África do Sul é a nação mais rica da África 
mais-tem também uma história política muito dura. Até a 
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transição pacífica para o governo da maioria em 1994, o 
país era controlado por sua minoria branca, os afrikaners, 
descendentes dos imigrantes europeus, principalmente ho- 
landeses. Essa minoria impunha um sistema econômico 
conhecido como apartheid, que favorecia os interesses dos 
brancos sobre os africanos nativos e outros grupos consi- 
derados “não-brancos”, como os asiáticos. 

As origens do apartheid remontam ao início do século 
XX, quando um grande número de fazendeiros brancos co- 
meçou a migrar para as cidades que cresciam na África do 
Sul. Ali descobriram, para seu horror, que não recebiam au- 
tomaticamente salários mais altos que outras raças. Mas eles 
tinham direito de votar, e os não-brancos não tinham. E, as- 
sim, o governo da África do Sul instituiu leis de “reserva de 
emprego” destinadas a garantir que apenas os brancos obti- 
vessem empregos que pagassem bem. O governo também 
tratou de criar empregos para os brancos em indústrias de 
propriedade do governo. Como nota Allister Sparks em The 
Mind of South Africa (1990), em seu afã de providenciar em- 
pregos de altos salários para os brancos, o país “eventual- 
mente chegou a ter a maior quantidade de indústria nacio- 
nalizada de qualquer país fora do bloco comunista”. 

Em outras palavras, a discriminação racial foi possível 
porque foi apoiada pelo poder do governo, que impediu os 
mercados de seguir seu curso natural. 

Post-scriptum: em 1994, em um dos milagres políticos 
dos tempos modernos, o regime dos brancos cedeu o po- 
der, e a África do Sul tornou-se uma democracia plena. O 
apartheid foi abolido. Infelizmente permanecem grandes 
diferenças raciais nos rendimentos. A principal razão é que 
o apartheid criou enormes diferenças de capital humano, 
que persistirão por muitos anos. 





Existem grandes disparidades de salário, tanto entre indivi- 
duos quanto entre grupos, que levam alguns a questionar a 
teoria da distribuição de renda segundo a produtividade 
marginal. 

Diferenciais de compensação, bem como diferenças nos valo- 
res dos produtos marginais de trabalhadores que surgem de 
diferenças de talento, experiência e capital humano, são 
responsáveis por algumas das disparidades de salário. 
Poder de mercado na forma de sindicatos ou ações coletivas 
de empregadores, além do modelo do salário de eficiência, 
também explicam algumas disparidades salariais. 

A discriminação tem sido historicamente um fator impor- 
tante de disparidade salarial. A competição no mercado ten- 
de a funcionar contra a discriminação. 





1. Avalie cada uma das afirmações seguintes. Você as considera 
verdadeiras, falsas ou ambíguas? Explique. 
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a. À teoria da distribuição da renda segundo a produtividade 
marginal é inconsistente com a presença de disparidades de 
renda associadas a gênero, raça ou etnia. 

b. Companhias que praticam discriminação no local de traba- 
lho, mas cujos competidores não fazem o mesmo, tenderão a 
ter lucros mais baixos em resultado de suas ações. 

c. Trabalhadores que recebem menos por terem menos expe- 
riência não são vítimas de discriminação. 


As respostas estão no fim do livro. 


A OFERTA DE TRABALHO 


Dam? 


Até agora nos concentramos na demanda de fatores, que 
determina as quantidades demandadas de trabalho, capital 
ou terra pelos produtores em função dos preços dos fato- 
res. E a oferta de fatores? 

Nesta seção, nos concentraremos exclusivamente na 
oferta de trabalho. Fazemos isso por duas razões. Primeiro, 
porque na moderna economia americana o trabalho é o fa- 
tor de produção mais importante, responsável pela maior 
parte da renda de fator. Segundo, como veremos, a oferta 
de trabalho é a área em que os mercados de fator mostram 
as maiores diferenças na comparação com os mercados de 
bens e serviços. 


Trabalho versus tempo Livre 


No mercado de trabalho. o papel das firmas e dos domici- 
lios é o inverso do que ele é nos mercados de bens e servi- 
ços. Por um lado, um bem como trigo é ofertado por firmas 
e demandado por domicílios; por outro lado, o trabalho é 
demandado por firmas e ofertado pelos domicílios. Como 
as pessoas decidem quanto trabalho ofertar? 

Na prática, a maioria das pessoas tem um controle limi- 
tado sobre seus horários de trabalho: ou se aceita um em- 
prego que implica trabalhar um número estabelecido de 
horas por semana ou não se tem emprego nenhum. Para 
entender a lógica da oferta de trabalho, contudo, convém 
deixar o realismo de lado por um instante e imaginar um 
indivíduo que pode escolher trabalhar tantas horas quanto 
queira. 

Por que um indivíduo assim não trabalharia tantas ho- 
ras quanto possível? Porque os trabalhadores são seres hu- 
manos também e têm outros usos para seu tempo. Uma 
hora gasta no trabalho é uma hora que não é gasta em ou- 
tras atividades presumivelmente mais prazerosas. Assim, a 
decisão sobre quanto trabalho ofertar envolve uma decisão 
sobre a alocação do tempo: quantas horas dedicar a dife- 
rentes atividades. 

Trabalhando, as pessoas obtêm uma renda que podem 
usar para comprar bens. Quanto mais horas um indivíduo 
trabalha, mais bens ele pode comprar. Mas esse aumento 
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do poder de compra ocorre às custas de uma redução no 
tempo de lazer, o tempo gasto sem trabalhar. (Lazer não 
significa necessariamente ficar sem fazer nada. Pode ser 
tempo gasto com a família, dedicando-se a um hobby, fa- 
zendo ginástica, e assim por diante.) E, embora o bem com- 
prado gere utilidade, o lazer também. De fato, podemos 
imaginar o próprio lazer como um bem normal, que a mai- 
oria das pessoas gostaria de consumir mais quando sua 
renda aumenta. 

Como um indivíduo racional decide quanto de lazer 
consumir? Fazendo uma comparação marginal, é claro. Ao 
analisar a escolha do consumidor, indagamos como um 
consumidor que maximiza utilidade usa um dólar margi- 
nal. Ao analisar a oferta de trabalho, consideramos como 
um indivíduo usa uma hora marginal. 

Imagine Clive, que gosta tanto de lazer quanto dos bens 
que o dinheiro pode comprar. E suponha que seu salário 
seja $10 por hora. Ao decidir quantas horas quer trabalhar, 
ele tem de comparar a utilidade marginal de uma hora adi- 
cional de lazer com a utilidade adicional que ele obtém de 
$10 em bens. Se $10 em bens acrescenta mais à sua utilida- 
de total do que uma hora de lazer, ele pode aumentar sua 
utilidade total renunciando a uma hora de lazer a fim de 
trabalhar uma hora adicional. Se uma hora extra de lazer 
acrescentar à sua utilidade mais do que $10 de renda, ele 
pode aumentar sua utilidade total trabalhando uma hora 
menos a fim de ganhar uma hora de lazer. 

No ponto de escolha ótima de oferta de trabalho de Clive, 
então, sua utilidade marginal de uma hora de lazer é igual à 
utilidade marginal que ele obtém dos bens que seu salário 
horário pode comprar. Isso é muito semelhante à regra do 
consumo ótimo que vimos no Capítulo 10, exceto que se trata 
de uma regra sobre tempo e não sobre dinheiro. 

O passo seguinte é perguntar como a decisão sobre alo- 
cação do tempo é afetada quando seu salário muda. 


Salário e oferta de trabalho 


Suponha que o salário de Clive dobre de $10 para $20 por 
hora. Como ele vai mudar sua alocação do tempo? 
Poderíamos argumentar que Clive trabalhará mais horas, 
porque seu incentivo para trabalhar aumentou: ao renunciar 
a uma hora de lazer ele agora ganha o dobro do que ganhava 
antes. Mas também poderíamos argumentar que ele vai tra- 
balhar menos, porque ele não precisa mais trabalhar tantas 
horas para gerar a renda para pagar os bens que quer. 


Como sugerem esses argumentos opostos, a quantidade 
de trabalho ofertada por Clive pode aumentar ou diminuir 
quando a taxa de (salário por hora) aumenta. Para enten- 
der por que, recordemos a distinção entre efeito substitui- 
ção e efeito renda que aprendemos nos Capítulos 10 e 11. 
Vimos ali que uma mudança de preço afeta a escolha do 
consumidor de duas maneiras: mudando o custo de opor- 
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tunidade do bem em termos de outros bens (o efeito substi- 
tuição) e tornando o consumidor mais rico ou mais pobre 
(o efeito renda). 

Pensemos agora sobre como um aumento no salário de 
Clive afeta sua demanda de lazer. Por um lado, o custo de 
oportunidade do lazer, ou seja, a quantidade de dinheiro 
pela qual ele renuncia tomando uma hora livre em vez de 
trabalhar, sobe. Esse efeito substituição lhe dá um incenti- 
vo, tudo o mais mantido constante, para consumir menos 
lazer e trabalhar mais. Mas, por outro lado, um salário mais 
alto torna Clive mais rico, e esse efeito renda, tudo o mais 
mantido constante, leva Clive a querer consumir mais lazer 
e ofertar menos trabalho, porque lazer é um bem normal. 

Assim, no caso da oferta de trabalho, o efeito substitui- 
ção e o efeito renda funcionam em direções opostas. Se o 
efeito substituição é tão poderoso que domina o efeito ren- 
da, um aumento no salário de Clive faz com que ele oferte 
mais horas de trabalho. Se o efeito renda é tão poderoso 
que domina o efeito substituição, um aumento no salário o 
leva a ofertar menos horas de trabalho. 

Vemos, portanto, que a curva de oferta de trabalho in- 
dividual — ou seja, a relação entre a taxa de salário (salário 
por hora) e o número de horas de trabalho ofertadas por 
um trabalhador individual — não tem necessariamente in- 
clinação para cima. Se o efeito renda domina, um salário 
mais alto reduzirá a quantidade de trabalho ofertada. 

A Figura 12-9 ilustra as duas possibilidades da oferta de 
trabalho. Se o efeito substituição domina o efeito renda, a 





Curva de oferta de trabalho individual 
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curva de oferta de trabalho individual tem inclinação para 
cima; o painel (a) mostra um aumento de salário de $10 
para $20 por hora que leva a um aumento no número de 
horas trabalhadas de 40 para 50. Contudo, se o efeito renda 
predomina, a quantidade ofertada de trabalho diminui 
quando o salário aumenta. O painel (b) mostra o mesmo 
aumento de salário resultando em uma queda no número 
de horas trabalhadas de 40 para 30. (Os economistas se re- 
ferem a uma curva de oferta de trabalho individual conten- 
do tanto segmentos de inclinação para cima quanto seg- 
mentos de inclinação para baixo como “curva de oferta de 
trabalho que dobra para trás” — um conceito que analisare- 
mos em pormenor no apêndice deste capítulo.) 

É realmente possível ocorrer uma queda na quantidade 
de trabalho ofertada em resposta ao nível salarial? Sim: 
muitos economistas especializados em mão-de-obra acre- 
ditam que efeitos renda sobre a oferta de trabalho podem 
ser um pouco mais fortes que efeitos substituição. A evi- 
dência mais contundente para essa crença é o consumo 
crescente de lazer pelos americanos ao longo do século 
passado. No fim do século XIX, os salários ajustados pela 
inflação não passavam de cerca de um oitavo do que eles 
são hoje; a semana de trabalho típica tinha 70 horas e bem 
poucos trabalhadores se aposentavam aos 65 anos de ida- 
de. Hoje a semana de trabalho típica tem menos de 40 ho- 
ras, e a maioria das pessoas se aposenta aos 65 anos ou an- 
tes. Assim, parece que os americanos decidiram aproveitar 
os salários mais altos em parte consumindo mais lazer. 





(a) O efeito substituição domina 
Salário 
Curva de oferta de 
trabalho individual 
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Quando o efeito substituição de um aumento de salário 
domina o efeito renda, a curva de oferta de trabalho 
individual tem inclinação para cima, como no painel (a). 
Aqui um aumento de salário de $10 para $20 por hora 
aumenta o número de horas trabalhadas de 40 para 50. 





(b) O efeito renda domina 
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Mas, quando o efeito renda de um aumento de salário 
domina o efeito substituição, a curva de oferta de 
trabalho individual tem inclinação para baixo, como no 
painel (b). Aqui o mesmo aumento de salário reduz o 
número de horas trabalhadas de 40 para 30. 
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PARA MENTES CURIOSAS 








Todo mundo diz que é impossível achar um 
táxi em Nova York quando realmente se 
precisa, digamos, quando está chovendo. 
Isso talvez aconteça porque todo mundo 
está tentando conseguir um táxi ao mesmo 
tempo. Mas, de acordo com um estudo 
publicado pela revista Quarterly Journal of 
Economics, é mais do que isso. Os taxistas de 
fato vão para casa mais cedo quando está 
chovendo. 

À razão é que o rendimento horário de 
um taxista depende do tempo; quando está 





Deslocamentos da curva de oferta de trabalho 


Tendo examinado como os efeitos renda e substituição dão 
forma à curva de oferta de trabalho individual, podemos 
passar à curva de oferta de trabalho do mercado. Em qual- 
quer mercado de trabalho, a curva de oferta do mercado é a 
soma horizontal das curvas de oferta de trabalho individual 
de todos os trabalhadores nesse mercado. Uma mudança 
em qualquer fator que não seja o salário faz com que se altere 
a disposição de ofertar trabalho, levando a um deslocamen- 
to da curva de oferta de trabalho. Vários fatores podem le- 
var a esse deslocamento, inclusive mudanças nas preferên- 
cias e normas sociais, mudanças na população, mudanças 
na oportunidade e mudanças na riqueza. 


Mudanças nas preferências e normas sociais Mu- 
danças nas preferências e normas sociais podem levar os 
trabalhadores a aumentar ou diminuir sua disposição de 
trabalhar a qualquer salário dado. Um exemplo notável 
desse fenômeno é o grande aumento no número de mulhe- 
res empregadas, em particular mulheres casadas emprega- 
das, que ocorreu nos Estados Unidos desde os anos 60. Até 
então, as mulheres que podiam, em grande medida, evita- 
vam trabalhar fora de casa. Mudanças nas preferências de- 
pois da Segunda Guerra (além da invenção de aparelhos 
domésticos que poupam trabalho como máquinas de lavar 
roupa, da crescente urbanização e de níveis mais altos de 
educação feminina) induziram grande quantidade de mu- 
lheres americanas a entrar na força de trabalho, um fenô- 
meno que se repetiu em outros países que passaram por 
tendências sociais e tecnológicas similares. 


Mudanças na população Mudanças no tamanho da 
população em geral levam a deslocamentos na curva de 
oferta de trabalho. Uma população maior tende a deslocar a 
oferta de trabalho para a direita, à medida que mais traba- 
lhadores se tornam disponíveis a qualquer salário dado: 


| POR QUE NÃO SE ENCONTRA UM TÁXI QUANDO ESTÁ CHOVENDO 


chovendo, os taxistas têm mais corridas e, 
portanto, ganham mais por hora. E parece 
que o efeito renda desse ganho mais alto 
supera o efeito substituição. 

Esse comportamento levou os autores 
do estudo a duvidar da racionalidade 
dos motoristas. Eles notam que, se os 
taxistas pensassem em termos de longo 
prazo, perceberiam que dias de chuva 
e de bom tempo acabam se cancelando 
e que seus elevados rendimentos em 
um dia de chuva de fato não afetam 


ELSEVIER 








A 


muito a renda deles no longo prazo. 

De fato, taxistas experientes (que 
provavelmente verificaram isso) têm menor 
tendência a ir para casa em dia de chuva 
do que taxistas menos experientes. Mas, 
fora isso, o estudo parece apresentar 
nítida evidência de uma curva de oferta 

de trabalho que se inclina para baixo em 
vez de ter inclinação para cima, graças ao 
efeito renda. 


(Ver nota sobre a fonte na página de copyright.) 


eme) 


uma população menor tende a deslocar a curva de oferta de 
trabalho para a esquerda. Atualmente, o tamanho da força 
de trabalho aumenta aproximadamente 1% ao ano, resulta- 
do da imigração e de uma taxa de natalidade relativamente 
alta comparada à de outros países desenvolvidos. O resul- 
tado é que muitos mercados de trabalho nos Estados Uni- 
dos estão passando por deslocamento para a direita em 
suas curvas de oferta de trabalho. 


Mudanças na oportunidade Houve um tempo em 
que ser professora era a única ocupação considerada ade- 
quada para mulheres bem-educadas. Contudo, à medida 
que oportunidades em outras profissões se abriram para as 
mulheres a partir dos anos 60, muitas mulheres deixaram o 
ensino, e professoras potenciais escolheram outras carrei- 
ras. Isso gerou um deslocamento para a esquerda da curva 
de oferta de professores, refletindo uma queda na disposi- 
ção de trabalhar a qualquer nível dado de salários e forçan- 
do as escolas distritais a pagar mais para manter um quadro 
de professores adequado. Esses acontecimentos ilustram 
um resultado geral: quando alternativas melhores para tra- 
balhadores surgem em outros mercados de trabalho, a cur- 
va de oferta no mercado de trabalho original se desloca 
para a esquerda, à medida que os trabalhadores se encami- 
nham para as novas oportunidades. De modo similar, quan- 
do as oportunidades diminuem em um mercado de traba- 
lho, digamos, demissões em uma indústria vencida por 
crescente competição estrangeira, a oferta nos mercados de 
trabalho alternativos aumenta, à medida que os trabalha- 
dores se encaminham para esses outros mercados. 


Mudanças na riqueza Uma pessoa cuja riqueza aumen- 
tou comprará mais bens normais, inclusive lazer. Assim, 
quando uma categoria de trabalhadores experimenta um au- 
mento geral em sua riqueza, digamos, devido a um boom no 
mercado acionário, o efeito renda desse aumento de riqueza 
deslocará a curva de oferta de trabalho desses trabalhadores 





CAPÍTULO 12 





para a esquerda, à medida que eles consomem mais lazer e 
trabalham menos. Note-se que o efeito renda causado por 
uma mudança na riqueza desloca a curva de oferta de trabalho, 
porém um efeito renda de aumento de salários, como discuti- 
mos no caso da curva de oferta de trabalho individual, é um 
movimento ao longo da curva de oferta de trabalho. A seção 
“Economia em Ação”, a seguir, ilustra como uma mudança 
nos níveis de riqueza de muitas famílias no fim dos anos 90 
levou a um deslocamento da curva de oferta de trabalho do 
mercado associada a seus filhos em idade de trabalhar. 





O declínio do emprego de verão 


No verão de 2000, de acordo com o diário New York Times, a 
cidade de veraneio Ocean City, em Nova Jersey, sofreu uma 
grave escassez de salva-vidas. Tradicionalmente, as posições 
de salva-vidas, assim como vários outros empregos sazonais, 
têm sido preenchidas principalmente por estudantes do en- 
sino médio e das universidades. Mas, em anos recentes, um 
número cada vez maior de jovens americanos decidiu não se 
empregar no verão. Em 1979, 71% dos americanos entre 16 
e 19 anos de idade faziam parte da força de trabalho no ve- 
rão. Vinte anos mais tarde, esse número havia caído para 
63%. Em 2005, foi 55%. Os dados mostram que foram so- 
bretudo jovens do sexo masculino que se tornaram menos 
dispostos a aceitar empregos de verão nos anos 90. 

Uma das explicações para o declínio da oferta de traba- 
lho de verão é que mais estudantes acham que devem dedi- 
car seu verão a estudar mais. Mas um fator importante do 
declínio, de acordo com o artigo do New York Times, é que 
a expansão da economia e do mercado de ações no fim dos 
anos 90 havia tornado muito mais famílias americanas 
afluentes — afluentes o suficiente para que seus filhos não 
mais se sentissem pressionados a dar uma contribuição fi- 
nanceira trabalhando o verão inteiro. 


Em resumo, o efeito renda levou a uma redução da ofer- 
ta de trabalho. 





> A decisão sobre quanto trabalho ofertar é um problema de 
alocação do tempo: uma escolha entre trabalho e lazer. 

> Um aumento de salário provocará um efeito renda e um efei- 

to substituição sobre a oferta de trabalho individual. O efei- 

| to substituição de um salário maior induz a trabalhar mais 

horas, tudo o mais mantido constante. Isso é contrabalança- 

do pelo efeito renda: uma renda mais alta leva a uma de- 

manda mais alta por lazer, um bem normal. Quando o efeito 

renda domina, um aumento de salário pode de fato fazer 

com que a curva de oferta de trabalho individual se incline : 

na direção “errada”: para baixo. 





MERCADOS DE FATORES E DISTRIBUIÇÃO DE RENDA 283 


A curva de oferta de trabalho do mercado é a soma horizon- | 
tal das curvas de oferta individuais de todos os trabalhado- 
res nesse mercado. Ela se desloca por quatro razões princi- 
pais: mudança nas preferências e normas sociais, mudança 
na população, mudança nas oportunidades e mudança na ri- 
queza. 








1. Antigamente, Clive tinha liberdade de trabalhar quantas horas 
por semana quisesse. Mas uma nova lei limita o número de ho- 
ras que ele pode trabalhar por semana a um máximo de 35. 
Explique, se for o caso, em que circunstâncias ele pode, em vir- 
tude disso, 

a. Ficar em situação pior 
b. Ficar na mesma situação 
c. Melhorar de situação 


2. Explique em termos dos efeitos renda e substituição como uma 
queda no salário de Clive pode induzi-lo a trabalhar mais horas 
do que antes. 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE e 


Já juntamos todas as peças para entender como funciona 
uma economia de mercado em competição perfeita. Vimos 
como a oferta e a demanda determinam os preços de mer- 
cado, como a maximização do lucro dá origem à curva de 
oferta de cada bem e como a maximização da utilidade dá 
origem à curva de demanda. Acabamos de ver também 
como mercados de fator determinam os preços dos fatores 
de produção e, portanto, as rendas de fator dos indivíduos. 

Mas a finalidade última da economia é proporcionar às 
pessoas exatamente o que elas desejam. Em que medida 
uma economia de mercado desempenha bem esse papel? 
No capítulo seguinte, examinaremos finalmente a eficiên- 
cia de uma economia de mercado e a questão relacionada, 
mas diferente, da equidade. 


RESUMO >>> >>> >>> >>>>>5>> 


1. Do mesmo modo que há mercados para bens e serviços, há 
mercados para fatores de produção, inclusive trabalho, terra 
e tanto capital físico como capital humano. Esses mercados 
determinam a distribuição da renda por fator. 

2. Produtores tomadores de preço que maximizam lucros em- 
pregarão um fator até o ponto em que seu preço é igual ao seu 
valor do produto marginal — o produto marginal do fator 
multiplicado pelo preço do bem. A curva do valor do produ- 
to marginal é, portanto, a curva de demanda de um fator do 


produtor individual tomador de preço. 

3. A curva de demanda de trabalho do mercado é a soma das 
curvas de demanda individual dos produtores nesse merca- 
do. Ela se desloca por três razões principais: mudança no pre- 








PARTE VI MERCADOS E EFICIÊNCIA ELSEVIER 
ço do produto, mudança na oferta de outros fatores e mudan- Diferenciais de compensação, p. 256 
ça tecnológica. Sindicatos, p. 257 
4. Quando um mercado de trabalho competitivo está em equilí- Modelo do salário de eficiência, p. 258 


brio, o salário de mercado é igual ao valor de equilíbrio do Alocação do tempo, p. 260 

produto marginal do trabalho, o valor adicional produzido | Lazer, p. 260 

pelo último trabalhador contratado no mercado de trabalho — Curva de oferta de trabalho individual, p. 261 
em seu conjunto. O mesmo princípio se aplica a outros fato- 

res de produção: a taxa de arrendamento da terra ou do capi- 


tal é igual ao valor de equilíbrio do produto marginal. Essa PROBLEMAS > >>> >>> > > > > > > > 


idéia leva à teoria da distribuição da renda segundo a produ- l . . 
1. Em 2001, a renda nacional nos Estados Unidos era $8.122 bi- 

lhões. No mesmo ano, estavam empregados 135 milhões de 

trabalhadores a um salário médio anual de $43.518 por traba- 

lhador. 

a. Qual o total pago de compensação aos empregados nos 

Estados Unidos em 2001? 
b. Analise a distribuição da renda por fator. Que proporção 


tividade marginal, de acordo com a qual cada fator recebe em 
pagamento o valor do produto marginal da última unidade 
do fator empregada no mercado do fator em seu conjunto. 
5. Grandes disparidades salariais levantam dúvidas sobre a vali- 
dade da teoria da distribuição de renda pelo produto marginal. 
Muitas das disparidades podem ser explicadas por diferenciais 


de compensação e por diferenças de talento, experiência e ca- . . 
À . sao da renda nacional foi recebida pelos empregados, em 
pital humano entre os trabalhadores. Interferências no merca- 

a Ê j 2001, como compensação pelo trabalho? 
do na forma de sindicatos e ações coletivas de empregadores : 


aa uz Es c. Suponha que uma enorme onda de redução de escala das 
também criam disparidades de salário. O modelo do salário de p q ç 


Sn . empresas faça com que muitos empregados demitidos 
eficiência, que decorre de um tipo de falha de mercado, mos- P se : q na pres . , 
. RE A : abram seu próprio negócio. Qual será o efeito sobre a dis- 
tra como disparidades de salário podem surgir de tentativas fr 
: tribuição de renda? 
dos empregadores de melhorar o desempenho dos trabalhado- . 
d. Suponha que a oferta de trabalho aumente devido a um 
aumento da idade mínima para aposentadoria. O que 
acontece com a percentagem da renda nacional que é re- 

cebida pelos empregados em termos de compensação? 
2. Sorvetes Marty tem uma função de produção por dia como a 
que aparece na tabela a seguir. O salário de equilíbrio de um 


trabalhador é $80 por dia. Cada casquinha de sorvete é vendi- 


res. O livre-mercado tende a reduzir a discriminação, mas a 
discriminação continua sendo uma fonte real de disparidades 
de salário. A discriminação é tipicamente mantida através de 
problemas nos mercados de trabalho ou (historicamente) pela 
institucionalização de políticas governamentais. 

6. A oferta de trabalho é o resultado de decisões sobre alocação do 
tempo. quando cada trabalhador se defronta com um trade-off 








entre lazer e trabalho. Um aumente no salário por hora tende a da pera 

aumentar o número de horas trabalhadas por causa do efeito : Quantidade de trabalho Quantidade de sorvete 
substituição. mas tende a reduzir o número de horas trabalha- | (trabalhadores) (casquinhas) 

das por causa do efeito renda. Quando o resultado líquido é que. 

o trabalhador aumenta a quantidade de trabalho ofertada em 0 0 

resposta a tm salário mais alto, a curva de oferta do trabalho in- 1 110 

dividual tem inclinação para cima. Quando o resultado líquido 2 200 

é que o trabalhador reduz o número de horas trabalhadas, a cur- 3 210 

va de oferta de trabalho individual. diferente das curvas de ofer- y au 

ta para bens e serviços. tem inclinação para baixo. : E 


7. Acurva de oferta de trabalho do mercado é a soma das curvas 


de oferta de trabalho individual de todos os trabalhadores 


nesse mercado. Ela se desloca por quatro razões principais: de Galeno ArproduLo marginal Aosiiabalho posa ada trata 


mudança nas preferências e normas sociais, mudança na po- lhador e o valor do produto marginal por trabalhador. 


a ; , E , seri ? 

pulação. mudança nas oportunidades e mudança na riqueza. b. Quantos trabalhadores Marty deveria empregar? 

3. Pizzas Patty tem uma função de produção por hora que se 
mostra na tabela a seguir. O salário horário de cada trabalha- 


dor é $10. Cada pizza é vendida por $2. 





>.>>o> sa >>> ça a 


COUNLIEES INT 


Capital físico, p. 246 | Quantidade de trabalho Quantidade de pizza 
Capital humano, p. 246 ! (trabalhadores) 

Distribuição da renda por fator, p. 246 | 0 0 

Valor do produto marginal, p. 249 1 9 

Curva do valor do produto marginal, p. 250 ! 2 15 

Taxa de arrendamento, p. 253 ! 3 19 

Valor de equilíbrio do produto marginal, p. 253 : 4 22 

Teoria da distribuição de renda segundo a produtividade margi- | 5 24 

E 


nal, p. 253 








a. Calcule o produto marginal do trabalho de cada trabalha- 
dor e o valor do produto marginal por trabalhador. 

b. Trace a curva do valor do produto marginal. Use seu dia- 
grama para determinar quantos trabalhadores Patty deve 
empregar. 

c. Ágora o preço da pizza aumenta para $4. Calcule o valor 
do produto marginal por trabalhador e trace a nova curva 
de valor do produto marginal no seu diagrama. Use o dia- 
grama para determinar quantos trabalhadores Patty deve 
agora empregar. 

A função de produção de Pizzas Patty é dada na tabela do Pro- 
blema 3. O preço da pizza é $2, mas o salário horário aumen- 
ta de $10 para $15. Use um diagrama para determinar como a 
demanda de trabalhadores de Patty responderia a esse au- 
mento de salário. 
Pizzas Patty inicialmente tinha uma função de produção 
dada na tabela do Problema 3. O salário horário de um traba- 
lhador é $10, e a pizza é vendida por $2. Agora Patty compra 
um novo forno de alta tecnologia que permite a seus traba- 
lhadores ter o dobro da produtividade. Isto é, o primeiro tra- 
balhador agora produz 18 pizzas por hora, em vez de 9, e as- 
sim por diante. 

a. Calcule o novo produto marginal do trabalho e o novo 
valor do produto marginal do trabalho. 

b. Use um diagrama para determinar como a decisão de 
Patty de contratar empregados responde a esse aumento 
na produtividade de sua força de trabalho. 

Jameel é gerente de uma escola de motorista. Quanto mais 

instrutores contrata, mais aulas de direção ele pode vender. 

Mas ele tem um número limitado de automóveis que pode 

usar para treinamento, de modo que cada instrutor adicional 

acrescenta menos à quantidade de aulas de motorista que Ja- 
meel pode oferecer. A tabela a seguir mostra a função de pro- 

dução de Jameel por dia. Cada aula de motorista é vendida a 

$35 por hora. 


Quantidade de trabalho 
(instrutores) 


Quantidade de aulas de 
direção (horas) 


0 

8 

15 
21 
26 
30 
33 


SN E wrmrnHO 


Determine a tabela de demanda de trabalho de Jameel (sua ta- 
bela de demanda de instrutores de direção) para cada um dos 
salários diários de instrutor enumerados: $160, $180, $200, 
$220, $240 e 5260. 

Dale e Dana trabalham em um posto de gasolina de auto- 
serviço com loja de conveniência. Dale abre o posto todo dia 
e Dana chega mais tarde para ajudar na loja. Ambos recebem 
como pagamento o salário de mercado corrente de $9,50 por 
hora. Mas Dale acha que deveria ganhar mais porque a receita 
gerada pelas bombas de gasolina que ele liga toda manhã é 
muito maior que a receita gerada pela loja de conveniência 
onde Dana fica. Avalie seu argumento. 
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Na região de Shire, os fazendeiros podem arrendar terra por 
$100 ao ano por hectare. Todos os hectares são idênticos. 
Merry Brandybuck arrenda 30 hectares nos quais cultiva ce- 
noura. Pippin Took arrenda 20 hectares nos quais cultiva mi- 
lho. Eles vendem seus produtos em um mercado perfeita- 
mente competitivo. Merry se vangloria de que o valor do pro- 
duto marginal da sua terra é o dobro daquele de Pippin. Pip- 
pin responde que, se isso é verdade, e se Merry quer maximi- 
zar seu lucro, ele está arrendando terra demais. Pippin está 
certo? Explique sua resposta. 

Para cada uma das situações seguintes, nas quais trabalhado- 

res similares recebem salários diferentes, apresente a explica- 

ção mais plausível para essas diferenças. 

a. Pilotos de teste de novos aviões a jato ganham salários 
mais altos que os pilotos de linhas regulares. 

b. Os formados na universidade em geral têm rendimentos 
mais altos em seu primeiro ano no emprego do que os tra- 
balhadores sem diploma conseguem em seu primeiro ano 
no emprego. 

c. Professores titulares têm salários mais altos que seus as- 
sistentes que dão as mesmas aulas. 

d. Trabalhadores sindicalizados em geral recebem salários 
maiores que os não-sindicalizados. 

As pesquisas mostram consistentemente que, a despeito de 
políticas contra a discriminação, trabalhadores afro-ameri- 
canos recebem em média salários mais baixos do que traba- 
lhadores brancos. Qual é a possível razão para isso? Essa ra- 
zão é consistente com a teoria da produtividade marginal? 
Greta é uma jardineira amadora com muito entusiasmo e gas- 
ta boa parte do seu tempo livre trabalhando no seu jardim. 
Ela também tem um emprego exigente e bem-pago como 
consultora de propaganda independente. Os negócios de 
propaganda não estão em um período bom, e o que Greta 
pode cobrar por hora de consultoria diminui. Greta decide 
passar mais tempo cuidando do seu jardim e menos tempo 
dando consultoria. Explique sua decisão em termos dos efei- 
tos renda e substituição. 

Wendy trabalha em uma lanchonete. Quando seu salário era 

$5 por hora, ela trabalhava 30 horas por semana. Quando seu 

salário aumentou para $6 por hora ela decidiu trabalhar 40 

horas. Mas quando seu salário aumentou ainda mais. para 57, 

ela decidiu trabalhar apenas 35 horas. 

a. Tracea curva de oferta de trabalho individual de Wendy. 

b. O comportamento de Wendy é irracional ou você consegue 
encontrar uma explicação racional? Explique sua resposta. 

Você é assessor econômico do governador. O governador quer 

implementar políticas que estimulem as pessoas empregadas a 

trabalhar mais horas em seus empregos e que estimulem as pes- 

soas desempregadas a encontrar e aceitar empregos. Avalie cada 
uma das políticas seguintes em termos desses objetivos. Expli- 

que seu raciocínio em termos dos efeitos renda e substituição, e 

indique quando o impacto da política pode ser ambíguo. 

a. Reduz-se o imposto de renda estadual, o que resulta em um 
aumento no salário dos trabalhadores líquido de imposto. 

b. Aumenta-se o imposto de renda estadual, o que tem o 
efeito de reduzir o salário líquido de imposto. 


c. Aumenta-se o imposto territorial no estado, o que reduz a 
renda dos trabalhadores líquida de imposto. 


: 
5 
1 
a 
5 














No corpo principal deste capítulo, explicamos por que a 
curva de oferta de trabalho pode ter inclinação para baixo, 
em vez de inclinação para cima: o efeito substituição de um 
salário mais alto, que proporciona um incentivo para traba- 
lhar mais horas, pode ser superado pelo efeito renda de um 
salário mais alto que leva o indivíduo a consumir mais lazer. 
Neste apêndice, mostramos como essa análise pode ser feita 
usando as curvas de indiferença introduzidas no Capítulo 11. 


A LINHA DO ORÇAMENTO DA ALOCAÇÃO 
DE TEMPO 


Voltemos ao exemplo de Clive, que gosta de lazer, mas 
também gosta de ter dinheiro para gastar. Vamos supor 
que Clive tenha 80 horas por semana que ele pode gastar 


Linha do orçamento da alocação de tempo 





À linha do orçamento da alocação de tempo de Clive 
mostra seu trade-off entre trabalho, que paga um salário 
de $10 por hora, e lazer. No ponto X, ele aloca todo o seu 
tempo, 80 horas, ao lazer, mas não tem renda. No ponto 
Y, ele aloca todo o seu tempo ao trabalho, ganhando 
$800, mas não consome lazer. Seu satário de $10 por 
hora, o custo de oportunidade de uma hora de lazer, é 
igual à inclinação da linha do orçamento de alocação de 
tempo com sinal negativo. Supomos que, no ponto 4, em 
40 horas de lazer e $400 de renda, está a alocação de 
tempo ótima de Clive. Ela obedece à regra da alocação de 
tempo ótima: a utilidade adicional que Clive obtém de 
uma hora mais de lazer tem de ser igual à utilidade 
adicional que ele obtém dos bens que pode comprar com 
o salário de uma hora. 


» Apêndice do Capítulo 12: 
Análise da oferta de trabalho 
pelas curvas de indiferença 


ou trabalhando ou desfrutando como tempo de lazer.(Su- 
pomos que o resto das horas nessa semana estejam toma- 
das por atividades necessárias, principalmente dormir.) 
Supomos também, para começar, que seu salário seja $S10 
por hora. 

Suas possibilidades de consumo são definidas pela linha 
do orçamento da alocação do tempo na Figura 12A-1, uma 
linha do orçamento que mostra os trade-offs de Clive entre 
consumo de lazer e renda. Horas de lazer por semana são 
medidas no eixo horizontal, e a renda que ele ganha para 
trabalhar é medida no eixo vertical. 

O intercepto horizontal, ponto X, está em 80 horas: se 
Clive não trabalhasse nada, ele teria 80 horas de lazer por 
semana, mas não ganharia dinheiro algum. O intercepto 
vertical, ponto Y, está em $800: se Clive trabalhasse o tem- 
po todo, ele ganharia $800 por semana. 
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Por que podemos usar uma linha do orçamento para des- 
crever a escolha de alocação do tempo feita por Clive? As li- 
nhas de orçamento dos Capítulos 10 e 11 representavam os 
trade-offs com que se defrontavam os consumidores ao deci- 
dir alocar sua renda entre diferentes bens. Aqui, em vez de 
perguntar como Clive aloca sua renda, perguntamos como 
ele aloca o seu tempo. Mas os princípios subjacentes à aloca- 
ção de renda e à alocação do tempo são os mesmos: cada um 
envolve alocar um montante fixo de um recurso (80 horas 
de tempo neste caso) com um trade-off constante (Clive tem 
de renunciar a $10 para cada hora adicional de lazer). 
Assim, usar uma linha do orçamento é tão apropriado para a 
alocação do tempo quanto é para a alocação de renda. 

Assim como no caso das linhas de orçamento comuns, o 
custo de oportunidade desempenha um papel-chave. O 
custo de oportunidade de uma hora de lazer é o que Clive 
deixa de ter ao trabalhar uma hora menos, $10 de renda. 
Esse custo de oportunidade é naturalmente o salário horá- 
rio de Clive e é igual à inclinação da sua linha do orçamen- 
to de alocação do tempo com sinal negativo. Isso pode ser 
verificado, pois a inclinação é o intercepto vertical, ponto 
Y, dividido pelo intercepto horizontal, ponto X, com sinal 
negativo, isto é, -$800/80 horas = —$10 por hora. 

Para maximizar sua utilidade, Clive tem de escolher o 
ponto ótimo na linha do orçamento da alocação de tem- 
po na Figura 12A-1. No Capítulo 10, vimos que um con- 
sumidor que aloca os gastos para maximizar utilidade 
procura o ponto na linha do orçamento que satisfaça á 
regra do consumo ótimo: a utilidade marginal por dólar 
gasto em dois bens tem de ser a mesma. Embora a esco- 
lha de Clive implique alocar tempo e não dinheiro, apli- 
ca-se o mesmo princípio. 

Como Clive “gasta” tempo em vez de dinheiro, a con- 
trapartida da regra do consumo ótimo é a regra da aloca- 
ção de tempo ótima: a utilidade marginal que Clive ob- 
tém do dinheiro extra ganho por trabalhar uma hora adi- 
cional deve ser igual à utilidade marginal de uma hora 
adicional de lazer. 


EFEITO DE UM SALÁRIO MAIS ALTO 


A depender do seu gosto, a escolha que maximiza a utilida- 
de para Clive entre horas de lazer e renda pode estar em 
qualquer ponto da linha do orçamento de alocação do tem- 
po na Figura 12A-1. Suponha que sua escolha ótima seja o 
ponto A, em que ele consome 40 horas de lazer e ganha 
$400. Agora estamos prontos para estabelecer a ligação en- 
tre esta análise da alocação do tempo e a oferta de trabalho. 

Quando Clive escolhe um ponto como A em sua linha 
do orçamento de alocação de tempo, ele está ao mesmo 
tempo escolhendo a quantidade de trabalho que oferta ao 
mercado de trabalho. Ao escolher consumir como lazer 40 
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das 80 horas que tem disponíveis, ele escolheu também 
ofertar as outras 40 horas como trabalho. 

Suponha agora que o salário de Clive dobre, de $10 para 
$20 por hora. O efeito desse aumento do seu salário se 
mostra na Figura 12A-2. Sua linha do orçamento de aloca- 
ção do tempo gira para fora: o intercepto vertical, que re- 
presenta o montante que ele pode ganhar caso dedique to- 
das as 80 horas a trabalhar, se desloca para cima, do ponto 
Y para o ponto Z. Em virtude de ter agora o dobro do salá- 
rio, Clive pode ganhar $1.600 em vez de $800 se devotar 
todas as 80 horas ao trabalho. 

Mas como vai mudar de fato a alocação de tempo de Cli- 
ve? Como vimos neste capítulo, isso depende do efeito ren- 
da e do efeito substituição, os quais foram examinados nos 
Capítulos 10 e 11. 

O efeito substituição de um aumento de salário funcio- 
na da seguinte forma. Quando o salário aumenta, o custo 
de oportunidade de uma hora de lazer aumenta; isso induz 
Clive a consumir menos lazer e trabalhar mais horas, isto é, 
substituir lazer por trabalho à medida que o salário aumen- 
ta. Se o efeito substituição fosse a história completa, a curva 
de oferta de trabalho individual teria a aparência de uma 
curva de oferta comum, e teria sempre inclinação para 
cima — um salário mais alto leva a uma quantidade de traba- 
lho ofertada maior. 

O que aprendemos em nossa análise da demanda é que, 
para a maior parte dos bens de consumo, o efeito renda não 
é muito importante, porque a maior parte dos bens repre- 
senta uma parcela muito pequena do gasto total do consu- 
midor. Além disso, nos poucos casos em que o efeito renda 
é significativo, por exemplo, grandes compras como a de 
uma casa, normalmente o efeito renda reforça o efeito 
substituição: a maior parte dos bens são bens normais, de 
modo que, quando o preço aumenta, o consumidor se tor- 
na mais pobre e compra menos desse bem. 

Na escolha entre trabalho e lazer, contudo, o efeito ren- 
da assume um novo significado, por duas razões. Primeiro, 
a grande maioria das pessoas obtém a maior parte da sua 
renda de salários. Isso significa que o efeito renda de uma 
mudança nos salários não é pequeno: um aumento nos salá- 
rios vai gerar um aumento significativo na renda. Segundo, 
o lazer é um bem normal: quando a renda aumenta, tudo o 
mais mantido constante, as pessoas querem consumir mais 
lazer e trabalhar menos horas. 

Assim, o efeito renda de um salário maior tende a redu- 
zir a quantidade de trabalho ofertada, funcionando na dire- 
ção oposta do efeito substituição, que tende a aumentar a 
quantidade de trabalho ofertada. O efeito líquido de um sa- 
lário maior sobre a quantidade de trabalho que Clive oferta 
pode funcionar em uma ou outra direção. Dependendo de 
suas preferências, ele pode escolher entre ofertar mais tra- 
balho ou menos trabalho. Os dois painéis na Figura 12A-2 
ilustram os dois resultados. Em cada painel, À representa a 
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Um aumento de salário 
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Os dois painéis mostram a escolha ótima inicial de 
Clive, ponto 4, em 8£,, a linha do orçamento da 
alocação de tempo correspondendo a um salário de 
$10. Depois que seu salário aumenta para $20, sua 
linha do orçamento gira para fora para a nova linha 
do orçamento, BL,: se ele gasta todo o seu tempo 
trabalhando, a quantidade de dinheiro que ganha 
aumenta de $800 para $1.600, refletindo o 
movimento de Y para Z. Isso gera dois efeitos 
opostos: o efeito substituição o leva a consumir 
menos lazer e trabalhar mais horas; o efeito renda o 
leva a consumir mais lazer e a trabalhar menos 
horas. O painel (a) mostra a mudança na alocação 
de tempo quando o efeito substituição é mais forte: 
a nova escolha ótima de Clive é o ponto B, 
representando um declínio nas horas de lazer para 
30 horas e um aumento nas horas de trabalho para 
50. Neste caso, a curva de oferta de trabalho 
individual tem inclinação para cima. O painel (b) 
mostra a mudança na alocação de tempo quando o 
efeito renda é mais forte: o ponto C é a nova 
escolha ótima representando um aumento nas horas 
de lazer para 50 e uma redução nas horas de 
trabalho para 30. Agora a curva de oferta de 
trabalho individual se inclina para baixo. 


escolha de consumo inicial de Clive. O painel (a) mostra o 
caso em que Clive trabalha mais horas em resposta a um 
aumento de salário. O aumento de salário o leva a passar do 
ponto A para o B, onde consome menos lazer e, portanto, 
trabalha mais horas. Aqui, o efeito substituição prevalece 
sobre o efeito renda. O painel (b) mostra o caso em que Cli- 
ve trabalha menos horas em resposta a um aumento de sa- 
lário. Ele passa do ponto A para o C, onde consome mais la- 
zer e trabalha menos horas. Aqui o efeito renda prevalece 
sobre o efeito substituição. 

Quando o efeito renda de um salário mais alto é mais 
forte que o efeito substituição, a curva de oferta de trabalho 
individual, que mostra quanto trabalho um indivíduo ofer- 
tará a qualquer nível dado de salários, inclina-se no sentido 
“errado”, para baixo: um salário mais alto leva a uma me- 
nor quantidade ofertada de trabalho. 

Os economistas acreditam que o efeito substituição 
normalmente domina o efeito renda nas decisões de 
oferta de trabalho quando o salário do indivíduo é baixo. 


(a) O efeito substituição domina 
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Uma curva de oferta de trabalho individual tipicamente 
tem inclinação para cima a salários baixos, à medida que 
as pessoas trabalham mais em resposta a salários cres- 
centes. Mas os economistas acreditam também que mui- 
tos indivíduos têm preferência maior por lazer e escolhe- 
rão reduzir o número de horas trabalhadas à medida que 
o salário continua a aumentar. Para esses indivíduos, o 
efeito renda eventualmente chega a dominar o efeito 
substituição à medida que o salário aumenta, levando 
suas curvas de oferta de trabalho individual a mudar de 
inclinação e a “dobrar para trás” a salários elevados. Uma 
curva de oferta de trabalho individual com essa caracte- 
rística, denominada curva de oferta de trabalho indivi- 
dual que dobra para trás, aparece na Figura 124-3. 
Embora uma curva de oferta de trabalho individual possa 
dobrar para trás, curvas de oferta de trabalho de mercado 


têm quase sempre inclinação para cima em todo o âmbi- 
to dos salários, à medida que salários mais altos atraem 
novos trabalhadores para o mercado de trabalho. 
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Curva de oferta de trabalho individual 
dobrada para trás 





Para esse indivíduo, a salários mais baixos, o efeito 
substituição domina o efeito renda. Isso se ilustra pelo 
movimento ao longo da curva de oferta de trabalho 
individual do ponto A para o B: um aumento no salário 
de W, para W, leva a quantidade de trabalho ofertada a 
aumentar de L, para L,. Mas, a salários mais altos, o 
efeito renda domina o efeito substituição, o que se 
mostra pelo movimento do ponto B para o €: aqui o 
aumento no salário de W, para W leva a quantidade de 
trabalho ofertada a diminuir de L, para La. 


ANÁLISE DAS CURVAS DE INDIFERENÇA 


No Capítulo 11, mostramos como a escolha do consumi- 
dor pode ser representada usando o conceito de curvas de 
indiferença, que oferecem um “mapa” das preferências do 
consumidor. Se você já cobriu a matéria do Capítulo 11, 
entenderá que curvas de indiferença são úteis também para 
tratar da questão da oferta de trabalho. Na verdade, é onde 
elas são particularmente úteis. 

Usando curvas de indiferença, a Figura 12A4-4 mostra 
como um aumento de salário pode levar a uma queda na 
quantidade de trabalho ofertada. O ponto A é a escolha óti- 
ma inicial de Clive, dado um salário de $10 por hora. É o 
mesmo ponto À da Figura 12A-2:; dessa vez, no entanto, in- 
cluímos uma curva de indiferença para mostrar que esse é 
um ponto em que a linha do orçamento é tangente à curva 
de indiferença mais alta possível. 





Escolha da oferta de trabalho: 
abordagem com curvas de indiferença 





O ponto 4, em BL,, é a escolha ótima inicial de Clive. Depois 
de um aumento de salário, aumenta sua renda e seu nível de 
utilidade: sua nova linha do orçamento de alocação do 
tempo é BL,, e sua nova escolha ótima é o ponto C. Essa 
mudança pode ser decomposta em efeito substituição - a 
queda no número de horas de lazer do ponto A para o ponto 
S — e efeito renda - o aumento no número de horas de lazer 
do ponto S para o ponto €. Como se mostra aqui, o efeito 
renda domina o efeito substituição: o resultado líquido de 
um aumento de salário é um aumento no número de horas 
de lazer consumidas e uma queda na quantidade de horas de 
trabalho ofertadas. 


e 
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Salário 


Curva de oferta de 
trabalho individual 











Quantidade de trabalho 
(horas por semana) 


Consideremos agora o efeito de um aumento de salário 
para $20. Imaginemos por um instante que no mesmo 
momento em que Clive recebia um salário mais alto ele 
era informado de que tinha que começar a amortizar seu 
empréstimo de estudante em que essa combinação de 
boas e más notícias deixava a utilidade dele sem mudança. 
Nesse caso, ele se encontraria no ponto S: na mesma curva 
de indiferença que em 4, mas tangente a uma linha do or- 
çamento de inclinação maior, a linha pontilhada BL, na 
Figura 12A-4, que é paralela a BL,. O movimento de A 
para S é o efeito substituição de seu aumento de salário: 
faz com que ele consuma menos lazer e, portanto, oferte 
mais trabalho. 

Mas agora cancelemos a amortização do empréstimo de 
estudante, e Clive pode mover-se para uma curva de indife- 
rença mais alta. Seu novo ótimo está em C, que correspon- 
de a € no painel (b) da Figura 124-2. O movimento de S 
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para C é o efeito renda de seu aumento de salário. E vemos 
que esse efeito renda pode superar o efeito substituição: em 
C, ele consome mais lazer e, portanto, oferta menos traba- 
lho do que fazia em A. 


PROBLEMAS > >>> >> >>>>>5>5>5 


1. 


Leandro tem 16 horas por dia que ele pode alocar entre traba- 

lho e lazer. Seu emprego paga um salário de $20 por hora. 

Leandro decide consumir 8 horas de lazer. Suas curvas de in- 

diferença têm o formato normal: têm inclinação para baixo, 

não cruzam e têm o característico formato convexo. 

a. Trace a linha do orçamento da alocação de tempo de 
Leandro para um dia típico. Depois ilustre a curva de in- 
diferença em que está sua escolha ótima. 

Agora o salário de Leandro cai para $10 por hora. 

b. Trace a nova linha do orçamento de Leandro. 

c. Suponha que Leandro agora trabalhe apenas + horas 
como resultado de seu salário reduzido. Ilustre a curva de 
indiferença nessa nova escolha ótima. 

d. A decisão de Leandro de trabalhar menos à medida que o sa- 
lário cai é o resultado de um efeito substituição e de um efei- 
to renda. Em seu diagrama, mostre os efeitos renda e substi- 
tuição desse salário reduzido. Qual efeito é mais forte? 

Florence é uma consultora de moda muito bem-paga que ga- 

nha $100 por hora. Ela tem 16 horas por dia que pode alocar 

entre trabalho e lazer e decide trabalhar 12 horas. 

a. Trace a linha do orçamento de alocação do tempo de Flo- 
rence para um dia típico e ilustre a curva de indiferença 
na sua escolha ótima. 

Uma das clientes de Florence aparece na primeira página da 

conhecida revista Voguc. Em consequência, o que Florence 

cobra por consulta aumenta agora para $500 por hora. Flo- 
rence decide trabalhar apenas 10 horas por dia. 


ELSEVIER 


b. Trace a linha do orçamento da alocação de tempo de 
Florence e ilustre a curva de indiferença em sua esco- 
lha ótima. 

c. Em seu diagrama, mostre os efeitos renda e substituição 
desse aumento de salário. Qual efeito é mais forte? 

Tamara tem 80 horas por semana que pode alocar entre tra- 

balho e lazer. Seu emprego lhe paga um salário de $20 por 
hora, mas Tamara tem de pagar imposto de renda da forma 
seguinte. Nos primeiros $400 que ela ganha, Tamara não 
paga imposto. Isto é, pelas primeiras 20 horas de trabalho, o 
seu salário líquido, o que ela leva para casa depois dos impos- 
tos, é $20 por hora. Para toda renda acima de $400, Tamara 
tem de pagar 75% de imposto, isto é, para todas as horas aci- 
ma das primeiras 20 horas o seu salário líquido é apenas $5 
por hora. Tamara decide trabalhar 30 horas. Suas curvas de 
indiferença têm o formato usual. 

a. Trace a linha do orçamento da alocação de tempo de Ta- 
mara para uma semana típica. Ilustre também a curva de 
indiferença em sua escolha ótima. 

O governo muda a cobrança do imposto. Agora somente os 
primeiros $100 são isentos. Isto é, para as primeiras 5 horas 
de trabalho, o salário líquido de Tamara é $20 por hora. Mas 
o governo reduz a taxa de imposto a 50% para todo o resto da 
renda. Ou seja, para todas as horas acima das primeiras 5 ho- 
ras, o salário líquido de Tamara é $10 por hora. Depois dessas 
mudanças, Tamara acha que está exatamente tão bem quanto 
antes. Isto é, sua escolha ótima se situa na mesma curva de in- 
diferença que sua escolha ótima inicial. 

b. Trace a nova linha do orçamento da alocação de tempo de 
Tamara no mesmo diagrama e ilustre também sua esco- 
lha ótima. Leve em conta que ela se acha tão bem quanto 
antes de ocorrerem as mudanças de imposto (na mesma 
curva de indiferença). 

c. Tamara vai trabalhar mais ou menos do que antes da mo- 


dificação na cobrança do imposto? Por quê? 








<< 


DEPOIS DA QUEDA 


uando veio abaixo o muro de 

Berlim, em 1989, observadores 

ocidentais puderam pela primei- 

ra vez ver bem a economia cen- 
tralmente planificada da Alemanha 
Oriental. Mas o que eles encontraram 
foi um sistema espantosamente inefi- 
ciente. Embora certas indústrias poli- 
ticamente privilegiadas, como a pro- 
dução de energia, recebessem genero- 
sos investimentos, os produtores de 
bens de consumo e de serviços ha- 
viam ficado descapitalizados, e os bens 
de consumo produzidos muitas vezes 
não eram o que os consumidores que- 
riam comprar. 

A revelação da ineficiência da Ale- 
manha do Leste mostrou como fun- 
cionava mal uma economia planifica- 
da comparada com uma economia de 
mercado, como a da Alemanha Oci- 
dental. 

Mas, mesmo depois da queda do 
muro, o governo da recém-unificada 
República Federal da Alemanha não 
estava disposto a deixar que o livre- 
mercado funcionasse sozinho. Em vez 
disso, tanto indústrias quanto indiví- 
duos na Alemanha Oriental receberam 
enormes somas de ajuda financeira. O 
objetivo era impedir o surgimento de 
níveis de desigualdade politicamente 
inaceitáveis entre os antigos alemães 
orientais (muitos dos quais haviam per- 
dido seus empregos com a reunifica- 
ção) e os alemães ocidentais. 















Com o tempo, muitos economis- 
tas passaram a acreditar que essa 
ajuda na verdade atrasou a recons- 
trução da economia da Alemanha 
Oriental. Eles argumentam que a 
ajuda reduziu os incentivos para que 
os trabalhadores se mudassem para 
as áreas onde havia mais emprego 
disponível ou para que eles adqui- 
rissem novas habilidades. Mas os 
funcionários do governo da Alema- 
nha insistem que o preço pago valeu 
a pena. Algumas vezes, argumentam 
eles, um sentido de justiça é mais 
importante que a eficiência. 

A experiência da Alemanha nos 
recorda que, embora queiramos que 
nossa economia seja eficiente, tam- 
bém queremos que ela seja equitati- 
va. Neste capítulo, vamos tratar de 
ambas as preocupações. Começamos 
discutindo a eficiência de uma econo- 
mia de mercado competitivo, a eficá- 
cia de uma economia de mercado 
competitiva em produzir os bens e 
serviços que as pessoas querem con- 
sumir. Depois passamos à questão 
menos bem definida, mas igualmente 
importante, da egitidade. A distribui- 
ção do consumo entre os indivíduos 
é “justa”? Como veremos, não há 
uma definição geralmente aceita do 
que seja justo e equitativo; não obs- 
tante, as sociedades às vezes prele- 
rem sacrificar alguma eficiência na 


i busca da equidade. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 







e Como o conceito geral de 
eficiência pode ser desdobrado 
em três componentes: eficiência 
no consumo, eficiência na 
produção e eficiência nos 
níveis de produto. 











* Como um mercado perfeitamente 
competitivo para um único bem 
alcança eficiência nesses três 
componentes. 









Por que uma economia que 

consiste em muitos mercados 
perfeitamente competitivos 
tipicamente é eficiente, mas 
não sempre. : 











e Os limites do conceito de : 
eficiência - em particular por 
que eficiência se refere à 
consecução de objetivos, mas 

não à escolha dos objetivos. 
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OFERTA, DEMANDA E AS VIRTUDES 
DO MERCADO .......... ET BE GATES à DS ES 


No Capítulo 6, introduzimos os conceitos de excedente do 
consumidor e excedente do produtor. Recordemos que o ex- 
cedente do consumidor é a diferença entre o que o consu- 
midor está disposto a pagar por um bem e quanto ele de 
fato paga; ele mede o ganho do consumidor por participar 
do mercado. De forma similar, o excedente do produtor é a 
diferença entre o preço que o vendedor de um bem recebe e 
o seu custo; ele mede o ganho dos produtores de participar 
do mercado. A soma dos excedentes do consumidor e do 
produtor, o excedente total, mede o ganho do comércio: os 
benefícios totais para compradores e vendedores de parti- 
ciparem do mercado. 

O que aprendemos naquele capítulo é um fato notável: 
em equilíbrio, um mercado perfeitamente competitivo, ou 
seja, um mercado em que tanto compradores quanto ven- 
dedores são tomadores de preço, é geralmente eficiente. 
Isto é, na maioria dos casos, tal mercado maximiza o exce- 
dente total. Exceto nos casos de falha de mercado, não há 
maneira de aumentar os ganhos do comércio quando o 
mercado cumpriu suas funções. 

Mas por que isso é verdade e que condições tornam isso 
possível? 

Para responder a essas questões, vamos recordar breve- 
mente a história toda. Isso prepara nossa discussão da efi- 
ciência na economia em seu conjunto. 





Por que um mercado maximiza o excedente 
total 





Como sabemos que o excedente total é maximizado ao 
preço de equilíbrio de $30 por livro e à quantidade de 
equilíbrio de 1.000? Primeiro, os livros vão para os 
consumidores “certos”: cada consumidor que compra um 
livro tem a disposição de pagar $30 ou mais, e cada 
consumidor potencial que não compra um livro tem 
disposição de pagar menos que $30. Segundo, os livros 
são ofertados pelos produtores “certos”: cada vendedor 
que oferta um livro tem um custo de $30 ou menos e 
cada vendedor potencial que não oferta um livro tem um 
custo de mais de $30. Finalmente, é vendida e 
comprada a quantidade “certa” de 1.000 livros: qualquer 
livro adicional custaria mais que $30 para produzir, mas 
teria um valor inferior a $30 para o consumidor que o 
recebesse. Se uma quantidade menor de livros fosse 
comprada e vendida, alguns consumidores estariam 
dispostos a pagar mais do que custa aos produtores 
suprir esses livros. 


do Livro 
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Por que um mercado maximiza 
o excedente total 


No Capítulo 6, mostramos que um mercado maximiza o 
excedente total apresentando as alternativas. Isto é, qual- 
quer tentativa de rearranjar o consumo e a produção que 
está em equilíbrio de mercado reduz o excedente total. 

Como demonstramos esse resultado? A Figura 13-1 
mostra de novo o exemplo de um mercado de livros usa- 
dos. Nesse exemplo, o equilíbrio está em E, onde o preço é 
$30 e a quantidade comprada e vendida é 1.000 livros. 
Apresentamos então as três maneiras pelos quais se pode- 
ria tentar melhorar esse equilíbrio e vimos que nenhuma 
delas dá resultado: 


Realocando consumo. Pode-se tentar aumentar o exce- 


me 


dente total dando livros a consumidores diferentes. 
Mas, em equilíbrio, cada consumidor que ganha um li- 
vro está à esquerda do ponto E na curva de demanda, e 
cada consumidor que não obtém um livro está à direita 
de E. Isto é, cada consumidor que ganhou o livro tem 
disposição de pagar mais alta que cada consumidor que 
não ganhou o livro. Assim, a realocação do consumo 
afastando-o do equilíbrio de mercado reduziria o exce- 
dente total. 

« Realocando a produção. Pode-se tentar aumentar o exce- 
dente total fazendo com que pessoas diferentes vendam 
os livros. (Para simplificar, vamos imaginar que os ven- 
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Todos os consumidores que 
compram têm disposição 
e pagar $30 ou mais 


Todos os produtores 
que não vendem têm 
custo superior a $30 


D 
Todos os consumidores que 
não compram têm disposição 
: de pagar inferior a $30 


Todos os produtores 
que vendem têm 
custo de $30 





ou menos 
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dedores “produzam” os livros.) Mas cada vendedor po- 
tencial que vende um livro está à esquerda de E na curva 
de oferta, e cada vendedor potencial que não vende um 
livro está à direita de E. Isto é, cada vendedor potencial 
que vende um livro tem um custo mais baixo do que 
cada vendedor potencial que não vende. Assim, qual- 
quer realocação da produção afastando-a do equilíbrio 
de mercado reduziria o excedente total. 

Mudando o nível de produção. Pode-se tentar aumentar o 
excedente total aumentando ou diminuindo o número 
de livros vendidos. Mas, no ponto E, a disposição de pa- 
gar do último comprador é igual ao custo do último ven- 
dedor. Assim, qualquer mudança na produção significa 
ou produzir um livro que não vale para o último com- 
prador tanto quanto custa fornecê-lo ou, então, não pro- 
duzir um livro que vale mais para um consumidor do 
que seu custo. 


Assim, vimos no Capítulo 6 que, quando um mercado 
competitivo individual está em equilíbrio, os consumido- 
res dispostos a pagar mais pelo bem são os que o obtêm; os 
produtores com o custo mais baixo são aqueles que o pro- 
duzem; e a quantidade produzida e consumida é a correta 
no sentido de que produzir mais ou menos levaria a uma 
redução do excedente total. 

Como veremos na seção seguinte, um argumento simi- 
lar pela eficiência se aplica à economia em seu conjunto. 
Mas, antes de apresentar esse caso, vejamos os motivos pe- 
los quais um mercado consegue se sair tão bem. 


Por que os mercados funcionam tão bem: 
direitos de propriedade 


Os economistas podem dizer muita coisa sobre por que os 
mercados são uma maneira efetiva de organizar a economia 
e escreveram muitos volumes sobre isso. Mas a eficácia dos 
mercados se deve em grande parte ao poder de duas carac- 
terísticas de um mercado que funciona bem: direitos de 
propriedade e o papel dos preços como sinais econômicos. 

Por direitos de propriedade entendemos um sistema 
em que itens de valor na economia, sejam recursos ou 
bens, têm proprietários específicos que podem dispor deles 
da forma como queiram. Direitos de propriedade são o que 
torna possíveis transações mutuamente benéficas em um 
mercado de livros usados ou em qualquer mercado. 

Para ver por que os direitos de propriedade são cruciais, 
imagine que os estudantes não têm direitos de propriedade 
plenos de seus livros-texto, que eles não têm permissão 
para revender os livros depois de terminar o semestre. 

Essa restrição dos direitos de propriedade impediria 
muitas transações mutuamente benéficas. Alguns estudan- 
tes ficariam com livros que não pretendem ler de novo e es- 
tariam bem mais felizes recebendo algum dinheiro em tro- 
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ca deles. Outros estudantes teriam de pagar o preço com- 
pleto de livros novinhos em folha quando estariam mais fe- 
lizes pagando um pouco menos por uma cópia um pouco 
desgastada. 

No Capítulo 20, veremos que há casos em que os merca- 
dos falham por falta de direitos de propriedade claramente 
definidos para bens valiosos, tais como peixes no mar e ar 
puro. 


Por que os mercados funcionam tão bem: 
preços como sinais econômicos 


Como direitos de propriedade bem definidos dão aos indi- 
víduos o direito de empreender trocas mutuamente benéfi- 
cas, a segunda característica necessária de mercados que 
funcionam bem, sinais de econômicos, é a que informa aos 
indivíduos quais são as trocas mutuamente benéficas. Um 
sinal econômico é qualquer informação que ajude as pes- 
soas a tomar decisões econômicas melhores. Há milhares 
de sinais que as empresas monitoram no mundo real. Por 
exemplo, quem faz projeções econômicas diz que a venda 
de caixas de papelão é um bom indicador prévio das mu- 
danças na produção industrial. Se as empresas estão com- 
prando um montão de caixas de papelão, podemos ter cer- 
teza de que elas logo aumentarão sua produção. 

Mas os preços são de longe o sinal mais importante em 
uma economia de mercado, porque eles transmitem infor- 
mação essencial sobre os custos e a disposição de pagar de 
outras pessoas. Se o preço de equilíbrio de livros usados é 
$30, isso informa a todo mundo tanto que há consumido- 
res dispostos a pagar $30 ou mais como que há produtores 
com um custo de $30 ou menos. 

O sinal dado pelo preço de mercado é o que garante que 
o excedente total é maximizado ao informar às pessoas se 
devem vender ou comprar livros. Se o preço de um livro é 
$30, qualquer consumidor que não estiver disposto a pagar 
$30 sabe que há outros consumidores que estão dispostos a 
pagar mais; qualquer produtor cujo custo seja superior a 
$30 sabe que há outros produtores com custos mais baixos. 
E os consumidores que estão dispostos a pagar $30 ou 
mais, assim como os produtores com um custo de $30 
ou menos, de fato são informados de que para eles é uma 
boa idéia consumir e produzir. 


Por que os mercados às vezes não funcionam 
bem: falha de mercado 


Devemos ter em mente essas duas características essenciais 
de mercados competitivos, quais sejam, direitos de pro- 
priedade e preços que funcionam como sinais econômicos, 
quando, em capítulos subsequentes, analisarmos por que 
algumas vezes os mercados falham. Vale a pena lembrar a 
advertência feita no Capítulo 6 sobre os casos de falha de 
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mercado, a situação em que O mercado não consegue maxi- 
mizar o excedente total. Primeiro, os mercados podem fa- 
lhar quando um dos parceiros, na tentativa de captar mais 
recursos, impede que ocorram transações mutuamente be- 
néficas. Segundo, os mercados podem falhar quando as 
ações têm efeitos colaterais sobre outros que não são ade- 
quadamente levados em conta pelo mercado, — efeitos cola- 
terais como poluição. Finalmente, os mercados podem fa- 
lhar porque alguns bens, por sua própria natureza, não se 
prestam a uma administração eficiente pelos mercados. Ve- 
remos na seção seguinte como esses três casos podem ser 
interpretados como instâncias em que os preços dão sinais 
incorretos, isto é, eles deixam de ajudar as pessoas a tomar 
as melhores decisões econômicas. E logo veremos que a fa- 
lha de um mercado particular tem implicações para o bom 
funcionamento da economia toda. 





Suavizando cancelamentos 


A área ao redor do portão de embarque está cheia de gente, 
de modo que está óbvio que o avião vai sair lotado. Aconte- 
ce que está mais do que lotado. O funcionário no portão de 
embarque anuncia que foram feitas para o vôo mais reser- 
vas do que os assentos disponíveis e pergunta por voluntá- 
rios dispostos a renunciar a seus assentos para serem colo- 
cados em outro vôo recebendo incentivos adicionais, 
como, por exemplo, $200 como parte de uma passagem fu- 
tura. Se não há voluntários suficientes, imediatamente o 
incentivo é aumentado. 

Essa cena é familiar para qualquer um que voa frequen- 
temente. Mas nem sempre foi assim. De fato, foram neces- 
sários alguns economistas para ensinar as companhias aé- 
reas a lidar eficientemente com o overbooking. 

Em trajetos de muita demanda, as empresas de trans- 
porte aéreo sempre venderam bilhetes de passagens acima 
da disponibilidade de assentos nas aeronaves. Há uma boa 
razão para isso: sempre há algumas pessoas que fazem re- 
servas e desistem na hora da viagem, e um assento vazio é 
um assento desperdiçado. Mas, algumas vezes, o número 
dos desistentes é menor que o esperado, e o vôo acaba ten- 
do overbooking. O que acontece, então? 

Até 1978, as companhias simplesmente “falhavam” com 
alguns dos seus passageiros, informando-os de que suas re- 
servas tinham sido canceladas. Não havia regras uniformes 
sobre quem tinha seu assento cancelado. Algumas compa- 
nhias, por exemplo, cancelavam passageiros mais velhos, 
porque estes tinham menos probabilidade de se queixar. É 
claro que quem tinha sua reserva cancelada não ficava nem 
um pouco satisfeito. 


Em 1968, contudo, o economista Julian Simon propôs 
uma abordagem de mercado na qual as companhias de 
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transporte aéreo tratariam uma reserva como se o assento 
no vôo fosse um direito de propriedade dado ao passageiro, 
de tal modo que as companhias teriam de comprar de volta 
esse direito quando o vôo tinha um excesso de reservas. As 
companhias não acharam essa idéia prática. Mas, em 1978, 
outro economista, Alfred Kahn, foi nomeado chefe do De- 
partamento de Aeronáutica Civil nos Estados Unidos, que 
regulava as linhas aéreas naquele tempo. Ele determinou 
que as companhias aéreas usassem um sistema de leilão 
para lidar com o overbooking, que resultou no processo fa- 
miliar de perguntar por voluntários. 

Qual é a vantagem dessa solução de mercado voluntá- 
ria? No sistema antigo, alguém que tinha urgência de se- 
guir no vôo programado tinha a mesma probabilidade de 
ser cancelado que alguém que tivesse facilidade para tomar 
algum vôo mais tarde. Desde 1978, aqueles que têm grande 
necessidade de tomar o vôo reservado não se apresentam 
como voluntários; aqueles que não estão tão ansiosos para 
embarcar obtêm algo que para eles têm mais valor. A com- 
panhia tem um custo ao fazer com que os passageiros de 
sistam dos seus assentos, mas tem um benefício muito 
maior com a satisfação geral dos seus clientes. Em suma, 
todo mundo ganha. Ao usar direitos de propriedade para 
criar um mercado, Simon e Kahn encaminharam essa parte 
da economia na direção da eficiência. 





Para ver por que um mercado maximiza o excedente total, 
foram descartadas várias maneiras pelos quais se podia ima- 
ginar que o excedente total pudesse aumentar. No fim das 
contas, o excedente total não pode aumentar realocando | 
consumo nem pode aumentar rearranjando a produção. O ní- | 
vel de produto no equilíbrio de mercado é também o certo, 
aquele que maximiza o excedente. | 
Um sistema de direitos de propriedade e o funcionamento | 
dos preços como sinais econômicos são dois fatores-chave 
que permitem a um mercado competitivo maximizar o exce- | 
dente total. Mas, em condições em que os preços dão sinais | 
econômicos errados, os mercados podem falhar. | 





1. Imagine que a eMarkets! seja uma companhia que faz funcionar 
um mercado competitivo de tocadores MP3. Baseada na infor- 
mação que coleta, ela informa aos produtores qual será o preço 
de equilíbrio, de modo que eles possam decidir quanto produzir. 
E, depois que a produção ocorreu, eles alocam o produto entre 
os consumidores baseados no preço e na sua disposição de 
pagar. 

a. Que informação eles precisariam ter de consumidores e pro- 
dutores a fim de encontrar o preço e a quantidade de equilí- 
brio de tocadores MP3? 

b. Suponha que a eMarkes! tenha verificado que, depois de E 
produção e o comércio ter lugar, o preço de equilíbrio sera 
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$199 e a quantidade de equilíbrio será 10.000 unidades. Su- 
ponha também que, devido a um erro de computação, ela in- 
forma a alguns produtores que o preço será $299, enquanto 
informa a alguns outros produtores que o preço será $99. 
Como será afetado o excedente do produtor? É possível de- 
terminar o efeito sobre a quantidade produzida? Ele será 
igual, menor ou superior à quantidade de equilíbrio? 

c. Suponha também que, devido a um erro de computação, al- 
guns consumidores com disposição de pagar $299 recebam a 
informação de que o preço é $399. Um número igual de con- 
sumidores que tinha disposição de pagar $119 consegue 
comprar o bem ao preço de $99. Como será afetado o exce- 
dente do consumidor? 


As respostas estão no fim do livro. 


EFICIÊNCIA NA ECONOMIA 
EM SEU CONJUNTO 


Vimos como um mercado competitivo individual que re- 
sulta em equilíbrio normalmente maximiza o excedente 
total dos participantes nesse mercado. Existirá um resul- 
tado equivalente para a economia em seu conjunto? Isto 
é, existe um conceito de equilíbrio correspondente para 
a economia como um todo? E, se existe, esse resultado 
de equilíbrio maximiza o bem-estar dos participantes na 
economia? 

À economia em seu conjunto não consiste em um, mas 
sim em muitos mercados, todos inter-relacionados de duas 
maneiras: 
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g& Do lado do consumo, a demanda de cada bem é afetada 
pelos preços dos outros bens. 

& Do lado da produção, os produtores de diferentes bens 
competem entre si pelos mesmos fatores de produção. 


Para pensar sobre a economia como um todo, temos de 
pensar em muitos mercados, tanto para bens quanto para 
fatores. Uma economia de mercado competitiva é uma 
economia em que todos esses mercados são perfeitamente 
competitivos, com preços de equilíbrio determinados pela 
oferta e pela demanda. Em cada mercado, tanto as curvas 
de oferta quanto as curvas de demanda tendem a ser afeta- 
das por eventos em outros mercados. 

Quando todos os mercados já alcançaram o equilíbrio, 
ou seja, quando a quantidade demandada de cada bem e de 
cada fator é igual à quantidade ofertada de cada bem e de ca- 
da fator ao preço corrente de mercado, dizemos que a eco- 
nomia está em equilíbrio geral. Dito de outro modo, o 
equilíbrio geral é a contraparte, para o total da economia, 
do equilíbrio comum em um único mercado. 

Nossa tarefa seguinte é mostrar que, assim como em um 
mercado competitivo individual em equilíbrio, uma eco- 
nomia de mercado competitiva em equilíbrio geral é nor- 
malmente eficiente, isto é, é eficiente exceto em certos ca- 
sos bem definidos. E o que queremos dizer com economia 
como um todo eficiente? De fato, definimos eficiência já no 
Capítulo 1. Começaremos recordando aquela definição, 
para ver por que essa é a abordagem correta para analisar a 
economia como um todo. Em seguida, vamos descrever os 
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automóveis de luxo e ir a restaurantes 


À definição de eficiência dos economistas, de 
que uma economia é eficiente quando ninguém 
pode melhorar de situação sem piorar a 
situação de outros, pode parecer estranha por 
seu caráter indireto. Por que não definimos 
eficiência em termos de um resultado positivo, 
em vez da ausência de algo? 

Foram propostas muitas outras definições 
de eficiência, mas nenhuma delas sobreviveu 
a um escrutínio cuidadoso. Todas elas acabam 
sendo incompletas ou então envolvem 
implicações inaceitáveis. Um bom exemplo é o 
fim que levou o princípio conhecido como 
utilitarismo, proposto no século XIX pelo 
filósofo inglês Jeremy Bentham. 

Bentham ofereceu um princípio simples: 
“o máximo do que é bom para o maior 
número possível”. Com efeito, ele 
argumentou que a sociedade deveria procurar 
maximizar a utilidade total dos seus 
membros. Isso parecia persuasivo, mas 
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eventualmente apareceram dois problemas. 
Como vamos somar a utilidade de diferentes 
pessoas? Podemos dizer vagamente que a 
senhora Martineau é mais feliz que o senhor 
Ricardo, mas ela é duas vezes ou três vezes 
mais feliz? Pode-se argumentar que nem faz 
sentido fazer uma pergunta dessas, mas, 
nesse caso, O princípio de Bentham perde 
sentido, porque não temos uma forma de 
somar a utilidade de todos os membros da 
sociedade. 

Segundo, mesmo que imaginássemos que 
de algum modo fosse possível somar a 
utilidade de diferentes pessoas, críticos de 
Bentham assinalaram que sua doutrina tinha 
a implicação perturbadora de que estaríamos 
atendendo ao gosto dos “monstros da 
utilidade”, pessoas que derivam um prazer 
particularmente elevado do consumo 
excessivo. O critério de Bentham implica que, 
se Martineau realmente gosta de ter 


elegantes, mas Ricardo é um tipo modesto 
que se contenta com uma bicicleta e jantar 
macarrão, deveríamos tirar dinheiro de 
Ricardo para dar a Martineau, mesmo 

que Ricardo seja um trabalhador esforçado e 
Martineau seja notoriamente preguiçosa. Mas 
isso não parece correto. 

Por causa dessas dificuldades, o princípio 
de Bentham praticamente desapareceu do 
pensamento econômico. O mesmo aconteceu 
com outras idéias, como o slogan marxista “a 
de cada um segundo sua capacidade, a cada 
um segundo suas necessidades”. A única 
definição de eficiência que conseguiu 
sobreviver às críticas práticas e lógicas é a 
negativa: uma economia é ineficiente se há 
uma maneira de fazer com que pelo menos 
uma pessoa fique em situação melhor sem 
piorar a situação de outros, e ela é eficiente 
se não for ineficiente. 
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três critérios que uma economia em seu conjunto tem de 
satisfazer para ser eficiente. Finalmente, vamos aprender 
como falhas em mercados individuais podem levar à inefi- 
ciência da economia como um todo — falhas que podem ser 
interpretadas como falhas dos preços em desempenhar a 
função de sinais econômicos. 


A eficiência revisitada 


Quando os economistas discutem eficiência em um merca- 
do individual, eles normalmente usam conceitos como ex- 
cedente do consumidor e do produtor, que medem custos e 
benefícios em termos monetários. Isso faz sentido quando 
se está falando do mercado de apenas um bem, porque se 
podem tomar os preços dos outros bens — e, portanto, o va- 
lor de uma unidade monetária — como dados. Quando ana- 
lisamos a economia como um todo, medir os custos e bene- 
fícios em termos da unidade monetária já não faz mais sen- 
tido, porque todos os preços estão “por determinar”. 

Em vez disso, os economistas se concentram na defini- 
ção básica de eficiência. Recordemos do Capítulo 1: uma 
economia é eficiente se ela não deixa de aproveitar nenhu- 
ma oportunidade para [azer com que algumas pessoas fi- 
quem em situação melhor sem piorar a situação de outras. 

Para atingir a eficiência, uma economia precisa correspon- 
der a três critérios que são um paralelo estreito das três carac- 
terísticas que garantem que o excedente total seja maximiza- 
do em um mercado individual. À economia tem de ser eficien- 
te no consumo, eficiente na produção e eficiente no nível de pro- 
duto. Vamos examinar esses critérios e ver como eles se cum- 
prem em uma economia de mercado competitiva. 


Eficiência no consumo 


Uma economia é eficiente no consumo se não há maneira de 
redistribuir bens entre os consumidores que torne melhor a 
situação de alguns consumidores sem piorar a de outros. 

É mais fácil ver o que é a eficiência no consumo imagi- 
nando cenários de ineficiência. Imagine, por exemplo, uma 
economia que produz flocos de milho e germe de trigo, 
mas que dá germe de trigo a quem prefere flocos de milho, 
e vice-versa. Então, seria possível melhorar a situação de 
pelo menos uma pessoa sem piorar a de nenhuma outra re- 
distribuindo os bens, dando às pessoas o cereal matinal que 
elas preferem. 

À primeira boa nova é que, desde que os preços funcio- 
nem adequadamente como sinais econômicos, esse tipo de 
ineficiência não ocorre em uma economia de mercado 
competitiva. Já vimos isso no caso do equilíbrio de merca- 
do em um mercado individual: os consumidores que de 
fato recebem um bem no equilíbrio de mercado são aqueles 
com a maior disposição de pagar, graças ao papel dos pre- 
ços ajudando as pessoas a fazer as escolhas econômicas cer- 





ELSEVIER 


tas. Os consumidores que preferem um pacote adicional de 
flocos de milho estarão dispostos a pagar mais por esse pa- 
cote do que os consumidores que preferem um pacote adi- 
cional de germe de trigo. Assim, se os mercados de flocos 
de milho e de germe de trigo estão ambos em equilíbrio, 
não haverá maneira de melhorar a situação de um consu- 
midor sem piorar a de outro, redistribuindo as quantidades 
disponíveis desses cereais. 

Em outras palavras, os preços nos mercados de bens ga- 
rantem que não se pode aumentar o excedente total em um 
mercado individual tirando bens de uma pessoa e dando-os 
a outra. De modo similar, os preços também garantem que, 
quando todos os mercados em uma economia estão em 
equilíbrio geral perfeitamente competitivo, não há maneira 
de redistribuir bens de tal modo que alguns consumidores 
melhorem de situação sem piorar a de outros consumidores. 

É importante, no entanto, ter consciência das limitações 
dessa afirmação: ainda que uma economia seja eficiente, 
sempre se pode melhorar a situação de alguns consumido- 
res quando se está disposto a piorar a de outros. Voltare- 
mos a esse ponto em breve. 


Eficiência na produção 


Os economistas dizem que uma economia é eficiente na 
produção se não é possível produzir mais de alguns bens 
sem produzir menos de outros. 

Podemos usar o modelo da fronteira das possibilidades de 
produção do Capítulo 2 para entender isso. Aquele modelo 
usa um diagrama como o da Figura 13-2 para ilustrar os 
trade-offs da economia: quanto mais trigo ela produz, me- 
nos milho ela pode produzir, e vice-versa. Se a economia 
produz, as quantidades no ponto À ou no ponto B da fron- 
teira das possibilidades de produção, ela é eficiente na pro- 
dução. É possível produzir mais milho do que a economia 
produz no ponto A, mas somente produzindo menos trigo; 
é possível produzir mais trigo do que a economia produz 
no ponto B, mas somente produzindo menos milho. A eco- 
nomia não é eficiente na produção se produz no ponto €: é 
possível produzir mais trigo e mais milho do que a econo- 
mia produz nesse ponto. 

Uma economia será eficiente na produção se tiver uma 
alocação eficiente de recursos, ou seja, se não existir uma 
maneira de realocar fatores de produção entre produtores 
para produzir certos bens em maior quantidade sem pro- 
duzir menor quantidade de outros. Este é um resultado im- 
portante: uma economia que é eficiente na alocação de recur- 
sos é eficiente na produção, e vice-versa. 

Temos aqui uma outra maneira de pensar sobre a Figura 


13-2: no ponto 4, a economia pode produzir mais milho 
somente se retirar recursos da produção de trigo. De modo 
similar, no ponto B a economia pode produzir mais trigo 
somente se retirar recursos da produção de milho. 








Fronteira das possibilidades de produção 


e eficiência na produção 


aeee 
Uma economia é eficiente na produção se não pode 
produzir mais de um bem sem produzir menos de outros. 
De modo equivalente, uma economia é eficiente na 
produção se está na sua fronteira das possibilidades de 
produção. Aqui, A e B são pontos de produção eficientes; 
em cada um desses pontos, a economia pode produzir 
mais de um bem apenas se produzir menos do outro. € 
não é um ponto de produção eficiente, porque é possível 
produzir mais milho e mais trigo. 


Como no caso da eficiência no consumo, fica mais fácil 
entender se imaginamos cenários de ineficiência.Nos Esta- 
dos Unidos, a terra no estado de Iowa é especialmente ade- 
quada para cultivar milho, a terra no estado de Minnesota é 
muito melhor para cultivar trigo, e a maior parte da terra 
no estado do Maine não serve nem para uma coisa nem 
para outra. É claro que seria ineficiente se a terra boa do 
Centro-Oeste ficasse ociosa, enquanto os fazendeiros bata- 
lhassem com o solo pedregoso do Maine; também seria ine- 
ficiente se as fazendas de lowa cultivassem trigo, e as de 
Minnesota, milho. 

A segunda boa nova é que. assim como no caso do 
consumo, o papel dos preços como sinais econômicos 
garante que uma economia de mercado competitiva em 
equilíbrio geral alcance a eficiência na produção. À lógi- 
ca é similar, mas dessa vez se aplica aos preços nos mer- 
cados de fator em vez dos preços nos mercados de bens. 
Os produtores de milho estão dispostos a pagar mais 
pela terra em lowa do que os produtores de trigo: e os fa- 
zendeiros de trigo estão dispostos a pagar mais pela terra 
em Minnesota do que os fazendeiros de milho. E boa par- 
te da terra na Nova Inglaterra já não é mais cultivada, 
mas voltou a ser floresta, porque trabalho e capital po- 
dem ser empregados produtivamente em terras mais fér- 
teis em outra parte. Em suma, quando os mercados de fa- 
tor são competitivos, os recursos são alocados aos pro- 
dutores que podem fazer o melhor uso deles, e a econo- 
mia é de fato eficiente na produção. 

Note, contudo, que isso não informa o que a economia 
produz. Tanto A como B na Figura 13-2 representam pro- 
dução eficiente. Ainda temos de indagar se a economia pro- 
duz no lugar “certo” da fronteira das possibilidades de pro- 
dução, ou melhor, em um lugar certo, porque podem exis- 
tir muitos resultados eficientes. Mas, por enquanto, trate- 
mos de terminar nossa descrição da eficiência na economia 
de mercado competitiva em seu conjunto. 
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Eficiência nos níveis de produto 


Suponha que uma economia de mercado competitiva seja 
eficiente na produção, ou seja, não pode produzir mais de 
alguns bens sem produzir menos de outros. Suponha tam- 
bém que ela seja eficiente no consumo, ou seja, não há ma- 
neira de redistribuir os bens produzidos que melhore a si- 
tuação de alguns consumidores sem piorar a de outros. Mas 
ainda há a questão de saber se a economia de mercado com- 
petitiva, para começar, está produzindo a combinação corre- 
ta de bens. Por exemplo, suponha que o ponto A na Figura 
13-3 corresponda a produzir trigo suficiente para que todo 
mundo tenha trigo cinco vezes por semana e flocos de milho 
duas vezes por semana. Isso ainda seria ineficiente se todo 
mundo preferisse ter germe de trigo apenas três vezes por 
semana e flocos de milho quatro vezes por semana; e se o 
ponto B lhes permitisse essa opção. Nesse caso, mover de À 
para B, isto é, deslocar recursos para a produção de milho, 
melhoraria a situação de todo mundo. Nosso terceiro crité- 
rio de eficiência, portanto, é que a economia tem de ser efi- 
ciente nos níveis de produto: não pode existir uma combi- 
nação de produto diferente que melhore a situação de algu- 
mas pessoas sem piorar a de outras. 

A terceira boa nova, finalmente, é que uma economia de 
mercado competitiva em equilíbrio geral é eficiente quanto 
aos níveis de produto quando os preços funcionam ade- 
quadamente como sinais econômicos. 

Como sabemos isso? Vimos que, em um mercado com- 
petitivo individual, os produtores produzem a quantidade 
de produto que maximiza o excedente total. À razão é que 
consumidores e produtores se defrontam com o mesmo 
preço; o preço de mercado é um sinal econômico que infor- 


ma aos produtores qual valor uma unidade adicional de 
produto tem para os consumidores. Esse sinal induz os 
produtores a produzir aquela unidade extra de produto se 
o custo dos recursos que eles precisam para produzi-la é in- 
ferior ao preço de mercado. 
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Na economia em seu conjunto, os produtores se infor- 
mam sobre quanto os consumidores estão dispostos a pa- 
gar por um pouco mais de um bem, comparado a um pouco 
mais de outro bem, quando os preços de mercado funcio- 
nam como sinais econômicos. Esse é um processo que ga- 
rante que uma economia de mercado competitiva em equi- 
líbrio geral produza a combinação correta de bens. 

Para ver como isso acontece, imaginemos uma econo- 
mia em que o único recurso que pode ser deslocado entre 
indústrias é o trabalho, e que todos os produtores estão 
contratando no mesmo mercado de trabalho. (Vamos su- 
por também que não existam complicações como diferen- 
ciais de compensação que introduzam diferenças de salá- 
rio.) Imaginemos que exatamente agora os consumidores 
prefeririam mais milho e menos trigo do que a economia 
está produzindo no momento. A economia pode oferecer o 
que os consumidores querem transferindo trabalho da pro- 
dução de trigo para a produção de milho — renunciando a 
alguma quantidade de trigo a fim de produzir mais milho. 
Mas esse ajustamento terá lugar? 

Sim, ocorrerá porque os consumidores estão dispostos a 
pagar, pelo milho adicional que um trabalhador extra em- 
pregado na produção de milho pode produzir, mais do que 
estão dispostos a pagar pelo trigo ao qual se renunciou em- 
pregando um trabalhador a menos na produção de trigo. 
Podemos expressar isso em álgebra. O milho extra que uma 
unidade de trabalho pode produzir é MPL,,no O produto 
marginal do trabalho em milho. O trigo que aquela unida- 
de de trabalho teria produzido é MPL, o O produto margi- 
nal do trabalho em trigo. Quando dizemos que os consumi- 
dores estão dispostos a pagar mais pelo milho extra do que 
pelo trigo, estamos dizendo que aos níveis correntes de em- 
prego e produto nos setores de milho e trigo 


(13-1) P > Px MPL 


as MPL nilho trigo trigo 


milho 





Eficiência em níveis de produto 

o 
Os níveis de produto 4 e B são ambos eficientes na 
produção. Contudo, suponha que B represente uma 
combinação de quantidade de milho e trigo que todos 
preferem à combinação 4, em B todo mundo prefere mais 
milho e menos trigo. Nesse caso, a economia que produz 
a combinação A não é eficiente em níveis de produto. 
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onde P,.mo € Ppizo SãO, respectivamente, os preços de milho 
e de trigo. 

Já vimos a expressão da Equação 13-1 no Capítulo 12. 
Paitho x MPL amo é O valor do produto marginal do trabalho 
na produção de milho, e P,,;go x MPL,,igo É O valor do produ- 
to marginal do trabalho na produção de trigo. Por conse- 


guinte, podemos reescrever a Equação 13-1 como 


trigo 


milho milho 


(13-2) VMPLailho 2 VMPL go 


Essa expressão diz que o valor produzido por uma uni- 
dade de trabalho adicional empregada na produção de mi- 
lho é maior que aquele de uma unidade de trabalho adicio- 
nal empregada na produção de trigo quando os consumi- 
dores preferem mais milho e menos trigo do que o que está 
sendo produzido. 

Isso pode ser um equilíbrio? Não; aprendemos no Capi- 
tulo 12 que os produtores maximizam lucros contratando 
trabalho até o ponto em que VMPL = W, onde W é o salário. 
Isto é, um produtor contrata trabalho até que o valor do 
produto produzido pelo último trabalhador empregado é 
igual ao salário de mercado corrente. Neste exemplo, os 
produtores de milho e os de trigo contratam trabalhadores 
no mesmo mercado de trabalho. Assim, a implicação direta 
de VMPL imo > VMPL,,igo É que, nos níveis correntes de em- 
prego, os produtores de milho estão dispostos a pagar um 
salário mais alto que os produtores de trigo. Os produtores 
de milho atrairão trabalhadores para que deixem os produ- 
tores de trigo. 

E quando todo esse processo pára? Quando o salário 
que os produtores de milho estão dispostos a pagar é igual 
ao salário que os produtores de trigo estão dispostos a pa- 
gar. Isto é, quando VMPL = VMPL A evolução desse 
processo é ilustrada na Figura 13-4. 
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Como uma economia alcança eficiência em níveis de produto 





(a) Produtor de milho contrata mais trabalhadores 
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(b) Produtor de trigo despede trabalhadores 
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Acréscimo de trabalho na produção de milho 


na produção de milho 


Quando, aos níveis correntes de emprego, VMPLmiho > VMPLerigor 
os produtores de milho terão mais lucro contratando 
trabalhadores para que deixem os produtores de trigo, os quais, 
por sua vez, aumentarão seus lucros despedindo trabalhadores. 
Esse processo é ilustrado para um produtor de milho no painel 
(a). À medida que o produtor de milho contrata trabalhadores, 
ele aumenta sua produção de milho e desce na sua curva VMPL 
até atingir seu nível de emprego ótimo, o número de 
trabalhadores em que VMPL,,;mo = W, O salário de mercado. O 
painel (b) mostra as mudanças correspondentes para o produtor 


No painel (a), um produtor de milho começa com 
VMPL 
aumenta seus lucros contratando mais trabalhadores e des- 


milho Maior que o seu salário de mercado corrente. Ele 
ce por sua curva VMPL até atingir seu nível de emprego óti- 
mo, em que VMPL W. 

De onde vêm esses novos trabalhadores no setor de mi- 
lho? Eles vêm do setor de trigo. Isso se ilustra no painel (b), 
onde um produtor de trigo está perdendo trabalhadores e, 


milho = 


no processo, está subindo por sua curva VMPL. Ele aumen- 
ta seus lucros despedindo trabalhadores, deixando-os par- 
tir até alcançar seu nível de emprego ótimo em que 
VMPL,igo= W. 

Assim, à medida que na economia o trabalho é realoca- 
do da produção de trigo para a produção de milho, o pro- 
duto do setor milho aumenta e o produto do setor trigo cai. 


trigo 


Eventualmente, os trabalhadores interromperão o movi- 
mento do setor trigo para o setor milho quando VMPL mo 
= VMPL,,igo: Nesse ponto, o valor adicional do produto pro- 
duzido por um trabalhador no setor de milho não mais é 
superior ao valor do produto adicional produzido por um 
trabalhador no setor de trigo. Isto é, finalmente alcança- 
mos um equilíbrio. 





Quantidade de trabalho 


Redução de trabalho na produção de trigo 


na produção de trigo 


de trigo: ele reduz sua produção de trigo e sobe em sua curva 
VMPL à medida que despede trabalhadores. Ele também alcança 
seu nível de emprego ótimo em VMPLsigo = W. Os trabalhadores 
deixarão de se movimentar entre os setores quando VMPL,iho = 
VMPL,rigo- Trata-se de um equilíbrio porque nesse ponto o valor 
do produto adicional produzido por um trabalhador no setor de 
milho não mais excede o valor do produto adicional produzido 
por um trabalhador no setor de trigo, e os produtores de milho 
não mais estão dispostos a pagar um salário mais alto que os 
produtores de trigo. 


Este exemplo ajuda a entender que, em uma economia 
de mercado, os mercados de bens e serviços são interliga- 
dos através dos mercados de fator. Formulando de modo 
um pouco diferente, qualquer mudança na quantidade 
produzida de um bem ou serviço afetará em última instân- 
cia as quantidades de outros bens e serviços à medida que 
fatores de produção se transferem de um setor para outro. 
A Figura 13-5 mostra as inter-relações entre mercados de 
bens e serviços e mercados de fatores em uma economia de 
mercado. Para entender seu significado, convém recordar 
o diagrama do fluxo circular do Capítulo 2. Ali vimos como 
as firmas e os domicílios estão ligados pelos mercados de 
fator e pelos mercados de bens e serviços através de fluxos 
de dinheiro. Isto é, nos mercados de fatores, as firmas pa- 
gam os domicílios pelos fatores de produção; nos mercados 
de bens e serviços, os domicílios pagam as firmas pelos 


bens e serviços. 

A Figura 13-5 apresenta uma versão alternativa e mais 
completa do mesmo fenômeno, agora expressa em ter- 
mos das forças de oferta e demanda por recursos que são- 
subjacentes aos fluxos monetários do diagrama do fluxo 
circular. Aqui imaginamos que os únicos bens na econo- 
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Eficiência em níveis de produto em um esquema de fluxo circular 
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Usando uma economia hipotética em que milho e trigo são os 
únicos bens e trabalho é o único fator de produção, podemos 
ver como os mercados de bens e serviços são ligados através 
dos mercados de fator. Os mercados de fator equilibram a 
oferta de trabalho dos domicílios e a demanda de trabalho das 
firmas, e os mercados de bens e serviços equilibram a oferta 
de bens e serviços das firmas com a demanda de bens e 
serviços dos domicílios. Mas a oferta e a demanda em todos 
esses mercados são inter-relacionadas: os rendimentos dos 


mia são milho e trigo e que trabalho é o único fator de 
produção. O lado direito da figura representa de que for- 
ma a oferta de trabalho dos domicílios e a demanda de 
trabalho das firmas se encontram e são levadas ao equili- 
brio nos mercados de fator. Mas oferta e demanda no 
mercado de trabalho são, por sua vez, afetadas pela ofer- 
ta e demanda nos mercados de bens e serviços: a deman- 
da de trabalho das firmas é derivada da demanda por 
seus bens e serviços, e a oferta de trabalho dos domicílios 
é determinada pelos rendimentos necessários para com- 
prar nos mercados de bens e serviços. 

De forma similar, o lado direito da Figura 13-5 mostra 
como a oferta de bens e serviços da firma e a demanda de 
bens e serviços dos domicílios se encontram e são levadas 
ao equilíbrio nos mercados de bens e serviços. Mais uma 
vez, há uma inter-relação entre o mercado de bens e servi- 
ços e os mercados de fator: a demanda dos domicílios por 
bens e serviços é determinada pelos salários que eles ga- 
nham no mercado de trabalho, e a oferta de bens e serviços 





domicílios no mercado de trabalho determinam sua demanda 
de bens e serviços, e vice-versa; os lucros das firmas por 
contratar trabalho no mercado de trabalho e produzir produto 
determinam sua oferta de bens e serviços, e vice-versa. 
Qualquer mudança em um mercado em última instância gera 
mudanças correspondentes em todos os demais mercados. 
Quando cada mercado de bens e serviços e cada mercado de 
fator na economia está em equilíbrio, a economia como um 
todo está em equilíbrio geral. 


das firmas é determinada pelos retornos que elas geram ao 
contratar trabalho no mercado de trabalho. 

Além do mais, qualquer mudança na demanda de um 
bem dá início a uma cascata de eventos com reverberações 
por toda a economia, à medida que, em resposta, os recur- 
sos se transferem entre os vários setores. Assim, por exem- 
plo, o aumento na demanda de milho em relação à de trigo 
provoca um deslocamento para a direita da demanda de 
milho e um deslocamento para a esquerda na demanda 
de trigo. O resultado é um aumento na quantidade ofertada 
de equilíbrio para milho e uma queda na quantidade oferta- 
da de equilíbrio para trigo, o que por sua vez causa um au- 
mento no nível de emprego de equilíbrio no setor de milho 
e uma queda no emprego de equilíbrio no setor de trigo. 
Dessa forma, os incentivos em uma economia de mercado 
competitiva em que os preços funcionam adequadamente 
como sinais econômicos levam a economia a produzir a 
combinação de bens que os consumidores preferem — isto 
é, a economia será de fato eficiente em níveis de produto. 
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Quando cada mercado de bens e serviços e cada mercado 
de fator está em equilíbrio, a economia como um todo está 
em equilíbrio geral. 

Como uma economia de mercado competitiva alcança 
esse resultado fantástico? Tudo se resume a um ponto que 
já enfatizamos durante esta discussão: o papel dos preços 
como sinais econômicos. O fato de que todos se defrontam 
com os mesmos preços garante que os bens e serviços se- 
jam eficientemente alocados entre os consumidores, que os 
fatores de produção sejam eficientemente alocados entre 
os produtores e que a combinação de bens e serviços pro- 
duzidos reflita o que as pessoas querem. 


Ineficiência na economia: quando os preços 
se atrapalham 


A eficiência de uma economia de mercado competitiva, 
contudo, não é algo que se possa tomar como favas conta- 
das. Assim como um mercado individual pode falhar, o 
equilíbrio geral de uma economia de mercado competitiva 
pode ser ineficiente. Quando isso acontece, algumas trocas 
mutuamente benéficas deixam de ser exploradas. Isto é, 
existe alguma realocação do consumo ou da produção, ou 
alguma mudança nos níveis de produto, que faria com que 
alguém ficasse em situação melhor sem piorar a situação de 
outros. 

Por que uma economia de mercado competitiva algu- 
mas vezes é ineficiente? Pelas mesmas três razões pelas 
quais os mercados individuais algumas vezes falham. E 
quando os mercados falham, os preços não conseguem 
funcionar como sinais econômicos. 

Primeiro, recordemos que um mercado falha quando há 
tentativas de um dos parceiros de captar mais recursos im- 
pedindo a ocorrência de transações mutuamente benéficas. 
Podemos ilustrar esse fenômeno voltando aos exemplos do 
Capítulo 4, de cotas e das licenças de táxi em Nova York. 
Recordemos que as atuais cotas de licenças de táxi em 
Nova York resultam em uma escassez de corridas de táxi 
comparada com o equilíbrio de mercado competitivo sem 
restrições. Em consequência, os atuais proprietários de li- 
cenças de táxi ganham (tendo retornos mais altos do que 
teriam de outro modo), mas deixam de ser exploradas tran- 
sações de corridas de táxi mutuamente benéficas. Se a cota 
não existisse, o fato de que o preço de mercado de uma cor- 
tida de táxi é superior ao preço de mercado competitivo 
atrairia novos taxistas para o mercado. Assim, a oferta au- 
mentaria até que a disposição de pagar do último cliente no 
mercado fosse igual ao custo do último motorista no mer- 
cado, e o mercado alcançaria eficiência. Usando uma for- 
mulação um pouco diferente, a cota impede o preço de 
mercado de funcionar como sinal econômico que atrairia 
Novos taxistas para o mercado, eliminando a escassez. O 
resultado é que a economia mais ampla (da qual o mercado 
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de corridas de táxi de Nova York é apenas uma parte) é ine- 
ficiente. Não é eficiente no consumo porque alguns clien- 
tes com disposição de pagar mais alta não obtêm um táxi, 
mas alguns com disposição de pagar mais baixa conseguem 
um táxi. Não é eficiente na produção porque alguns taxis- 
tas com custos mais altos têm licença, mas alguns com cus- 
tos mais baixos não têm, implicando que o produto pode- 
ria aumentar sem usar mais recursos, pela realocação da 
produção em favor daqueles motoristas que têm custos 
mais baixos. E não é eficiente nos níveis de produto porque 
há uma quantidade insuficiente de corridas de táxi em rela- 
ção a outros bens. Vamos estudar um tipo semelhante de 
ineficiência no Capítulo 14, onde investigamos o monopó- 
lio, uma indústria que tem um único vendedor. 

A segunda fonte de falha de mercado é o efeito colateral 
de certas ações, não levado em conta de forma adequada nos 
mercados existentes. Por exemplo, a poluição causada pela 
criação de galinhas em grande escala, cujos dejetos sujam os 
riachos próximos e reduzem o bem-estar da vizinhança. A 
redução de custos obtida pela granja jogando seus dejetos 
nos rios, em vez de dispô-los de modo apropriado, tem valor 
menor do que o desconforto a que é submetida a vizinhança, 
isto é, o que os vizinhos estariam dispostos a pagar para se li- 
vrar da poluição. Mas uma transação mutuamente benéfica 
entre a fazenda e os vizinhos não está sendo explorada. A efi- 
ciência poderia ser alcançada se houvesse um “mercado para 
a poluição” — se a fazenda pudesse comprar dos residentes o 
direito de lançar uma quantidade determinada de dejetos ou 
se os residentes pudessem comprar da fazenda o direito de 
ter água de um certo grau de pureza. Com qualquer uma 
dessas opções, a eficiência seria alcançada: os consumidores 
comprariam e os vendedores venderiam até que a disposi- 
ção de pagar da última unidade comprada e vendida fosse 
igual ao custo do vendedor em produzi-la. O problema 
aqui aparece porque o mercado relevante não existe, não 
há mercado para direitos de poluição ou para direitos de 
água pura. O resultado é que não há um preço de mercado 
que possa funcionar como sinal econômico para orientar 
os indivíduos a comprar e vender. Essa economia é inefi- 
ciente: o bem-estar total dos indivíduos na economia seria 
mais alto se fosse produzida menos poluição e, de modo 
correspondente, menos galinhas. No Capítulo 19, vamos 
analisar esses efeitos colaterais, chamados externalidades. 
Ali veremos como os governos podem intervir de modo a 
garantir que os preços de mercado ofereçam de fato os si- 
nais econômicos apropriados. 

À terceira e última razão de falha dos mercados é que al- 
guns bens por sua própria natureza são inadequados para a 
administração eficiente pelos mercados. Consideremos 
uma música que pode ser baixada da Internet. Uma vez fei- 
ta a gravação, o custo marginal da gravadora de permitir 
que alguém baixe a música é virtualmente zero. Assim, a 
eficiência implicaria que as pessoas tivessem permissão 
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para baixar a música até que a última pessoa baixando a 
música da Internet tivesse disposição de pagar igual a zero. 
Isto é, a eficiência é alcançada somente quando há possibi- 
lidade de fazer o download, da música de forma livre e irres- 
trita. Mas aqui surge um inconveniente: se a gravadora não 
puder cobrar pelo download não terá receita para pagar os 
artistas, e se ela não puder pagar os artistas, estes deixarão 
de fazer gravações. E isso também é ineficiente. O proble- 
ma aqui está na natureza do próprio bem, denominado bem 
de informação, que será o tema do Capítulo 22. Para bens de 
informação, a eficiência no consumo significa que o preço 
para o consumidor tem de ser zero, mas a eficiência nos ní- 
veis de produção significa que o preço recebido pelos pro- 
dutores tem de ser superior a zero. Para esses bens, a inefi- 
ciência é simplesmente inevitável. Uma ineficiência similar 
surge para os chamados bens públicos e recursos comuns, 
bens para os quais, por sua natureza, o produtor não pode 
cobrar dos consumidores. Vamos estudar bens públicos e 
recursos comuns no Capítulo 20. 

Na maioria dos casos, contudo, as falhas de mercado po- 
dem ser corrigidas. De fato, embora seja importante enten- 
der por que as falhas ocorrem, essa análise não é razão para 
rejeitar os mercados. Em vez disso, a análise das falhas de 
mercado informa aos formuladores de política econômica 
como corrigi-las e aproveitar a notável capacidade de uma 
economia de mercado competitiva de alocar os recursos 
com eficiência. 
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Um grande salto - para trás 


Começamos este capítulo observando que a economia pla- 
nificada da Alemanha Oriental não ultrapassou as econo- 
mias de mercado do Ocidente, ao contrário do que haviam 
esperado seus fundadores. Mas, possivelmente, o exemplo 
mais contundente de ineficiência em uma economia plani- 
ficada venha da China. 

No fim dos anos 50, o líder chinês Mao Tse-tung colo- 
cou em prática um plano ambicioso, o chamado Grande 
Salto para a Frente, para acelerar a industrialização do país. 
A essência desse plano era uma transferência de manufatu- 
ras de áreas urbanas para rurais: supunha-se que as aldeias 
no campo começariam a produzir bens industriais pesados 
como aço. 

Infelizmente, esse plano foi como um tiro pela culatra. 
O deslocamento dos agricultores de seu trabalho habitual 
levou a uma forte queda na produção de alimentos. 
Enquanto isso, como matérias-primas como carvão e miné- 
rio eram enviadas a produtores rurais sem capacidade nem 
experiência, em vez de fábricas urbanas, o produto indus- 
trial também caiu. O plano levou a uma queda na produção 
de tudo. 
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Como a China era então uma nação muito pobre, os re- 
sultados foram catastróficos. Estima-se que a fome que se 
seguiu reduziu a população da China em cerca de 30 mi- 
lhões de pessoas. E 





dd 
| > Para atingir a eficiência, uma economia tem de ser eficiente 
: no consumo, eficiente na produção e eficiente nos níveis de 
| produção. 
| => Quando os preços funcionam adequadamente como sinais 
| econômicos, uma economia de mercado competitiva em equi- 
| líbrio geral é eficiente. Ela é eficiente no consumo porque 
bens e serviços são alocados aos consumidores de acordo 
com seus preços, que são os sinais da disposição de pagar 
dos consumidores. Segundo, ela é eficiente na produção 
porque os fatores de produção são alocados aos produtores 
de acordo com seus preços, que sinalizam um valor que os |; 
produtores dão a esses fatores. Finalmente, é eficiente nos 
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níveis de produto: como cada um se defronta com os mes- | 

mos preços, a combinação de bens e serviços será a combi- | 

nação que as pessoas preferem. | 
| > Os mesmos fatores que levam a falhas de mercado levam a | 
: ineficiência na economia em seu conjunto, quando os preços | 
i deixam de funcionar adequadamente como sinais econômi- | 
: cos e transações mutuamente benéficas deixam de ser apro- | 
'  veitadas. | 





1. No pequeno país Exuberância, o trabalho é o único fator de pro- 
dução, todos os trabalhadores recebem o mesmo salário, todos 
os alimentos são produzidos internamente e todos os mercados 
são perfeitamente competitivos. Imagine que, devido a preocu- 
pações de saúde, cada exuberante sente aumentar a demanda 
de cereais matinais e diminuir a demanda de salsicha. 

a. Explique como a mudança de preferências levará a uma realo- 
cação do trabalho entre os setores de salsichas e de cereais. 
Use os conceitos VMPLç e VMPL, em sua resposta (os subscri- 
tos Se (se referem, respectivamente, a salsicha e cereal). 

b. Como você saberá que a economia de Exuberância se ajustou 
plenamente às preferências? Use as três condições da efi- 
ciência em sua resposta. 


As respostas estão no fim do livro. 


EFICIÊNCIA E EQUIDADE. 6 


Mostramos como uma economia de mercado perfeitamente 
competitiva é normalmente eficiente: não há maneira de me- 
lhorar a situação de algumas pessoas sem piorar a de outras. 

Essa conclusão refuta as alegações de planejadores eco- 
nômicos potenciais que insistem que os mercados são um 
vale-tudo desorganizado e que a tomada de decisões cen- 
tralizada seria mais eficiente. Mas é preciso cuidado: é fácil 
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ficar exageradamente entusiasmado com a idéia de que os 
mercados acertam e daí tirar conclusões inadequadas sobre 
política econômica. 

É importante recordar que eficiência se refere a como 
atingir objetivos; ela não diz nada sobre quais deveriam ser 
esses objetivos. Dizer que o resultado do mercado é eficien- 
te não significa dizer que o resultado é necessariamente de- 
sejável. De fato, em algumas circunstâncias, uma política 
econômica muito bem pensada pode deliberadamente es- 
colher um resultado que não seja eficiente. 

Quando um resultado pode ser eficiente sem ser desejá- 
vel? Quando não é justo. 


O que é justo? 

Imagine uma economia em que um ditador controla tudo, 
guardando para si mesmo quase tudo o que a economia 
produz e concedendo aos seus vassalos somente o mínimo 
necessário para sobreviver. Uma economia dessas poderia 
ser eficiente? 

Sim, poderia. Se não há maneira de melhorar a situação 
de um dos cidadãos sofredores sem piorar a situação do di- 
tador, a economia é eficiente. Mas isso não significa que te- 
mos que aprová-la. A situação é nitidamente injusta; o con- 
traste entre a riqueza do ditador e a pobreza de seus súditos 
não é justa. 

Esse extremo mostra que queremos mais do que eficiên- 
cia em uma economia. Queremos também egiiidade: quere- 
mos que a distribuição da utilidade entre os indivíduos seja 
razoavelmente justa. 

Mas o que é exatamente “justo”? Essa é uma questão 
muito difícil de responder. Para ver por que se trata de uma 
questão tão complicada, vejamos como idéias plausíveis 
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sobre justiça se tornam problemáticas quando pensamos 
sobre elas com mais cuidado. 

Primeiro, alguma vezes ouvimos que as pessoas deve- 
riam ter uma oportunidade igual na linha de partida, isto é, 
ao nascer ou, quem sabe, aos 18 anos de idade, todos deve- 
riam ter as mesmas oportunidades de ter sucesso na vida. 
Isso parece justo, mas, e o natural desejo dos pais de se sair 
bem através de seus filhos? Não deveriam os pais que são 
proprietários de suas próprias empresas ter o direito de in- 
dicar seus filhos para posições executivas nessas empresas? 
Os pais que têm condições para isso não deveriam ter o di- 
reito de enviar seus filhos a escolas particulares caras? Pa- 
rece injusto que filhos de pais bem-sucedidos tenham van- 
tagens sobre crianças de pais que não têm os mesmos re- 
cursos. Mas seria injusto também impedir os pais 
bem-sucedidos de ajudar seus filhos. Como se resolve essa 
contradição? 

Outro conceito familiar é que as pessoas devem ser re- 
compensadas pelo trabalho que fazem. Isso parece razoável 
também: se você é um trabalhador qualificado que tem o 
dobro do meu produto marginal, parece simplesmente jus- 
to que você receba o dobro do meu salário. Mas e quem so- 
fre um acidente e não pode trabalhar? Dizer que uma pes- 
soa assim deveria ficar sem rendimento algum parece in- 
justo. 

A tentativa de definir equidade e justiça levou a alguns 
debates fascinantes entre filósofos. Descrevemos as idéias 
de um pensador influente, John Rawls, na seção “Para 
Mentes Curiosas”, a seguir. Mas esses debates não levaram 
a nenhuma definição universalmente aceita. 

Precisamos de uma definição do que seja justo? Não ne- 
cessariamente. Praticamente todo mundo concorda que al- 
guns resultados, como a nossa hipotética economia domi- 


Em 1971, o filósofo John Rawls publicou Uma 
Teoria da Justiça, que representa até hoje a 
tentativa mais conhecida de desenvolver uma 
teoria da justiça e equidade econômica. Ele 
pediu aos leitores para imaginar decisões sobre 
políticas econômicas e sociais mantendo um 
“véu de ignorância” sobre sua identidade. Isto 
é, suponha que você saiba que é um ser 
humano, mas não sabe se é rico ou pobre, com 
saúde ou doente, e assim por diante. Que tipo 
de políticas você desejaria? 

Rawls respondeu que você provavelmente 
escolheria políticas que dessem um peso 
elevado à utilidade dos membros da 
sociedade em pior situação: afinal de contas, 
você podia acabar sendo um deles. E, por 
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causa da utilidade marginal decrescente, ter 
alguns dólares a mais aumentaria muito seu 
bem-estar se você fosse pobre, mas ter 
alguns dólares a menos não prejudicaria 
muito se você estivesse bem de vida. 
Embora nenhuma nação tenha tomado essa 
teoria como base de sua política econômica, 
argumentos do tipo apresentado por Rawls 
desempenham papel importante no debate 
sobre políticas econômicas e sociais. Por 
exemplo, quando o Congresso americano 
debateu um plano de redução de impostos 
sobre grandes heranças (aquelas avaliadas em 
mais de $1,3 milhão), que reduziria a taxa de 
55% que vigorava para elas no ano 2000, Bill 
Gates Sênior, o pai do bilionário da Microsoft, 


defendeu os impostos existentes baseado em 
uma visão de justiça segundo Rawls. Ele 
apresentou seu argumento pedindo que as 
pessoas imaginassem voltar ao momento do 
nascimento. Nesse momento, seria dado a elas 
decidir, por um preço, onde iriam nascer, se 
nos Estados Unidos fabulosamente rico ou na 
empobrecida Etiópia. O preço de escolher a 
Etiópia seria zero; o preço de escolher os 
Estados Unidos seria 55% do valor da sua 
propriedade que excedesse $1,3 milhão quando 
você morresse. Em outros termos, imagine que 
o preço de nascer nos Estados Unidos em lugar 
da Etiópia fosse seu compromisso de pagar o 
atual nível de imposto sobre herança nos 
Estados Unidos. O que você escolheria? 
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nada por um ditador, são injustos, e em outros casos po- 
dem concordar em discordar. Mas, algumas vezes, a falta 
de acordo sobre o que é justo significa que a análise econô- 
mica não pode sozinha decidir entre políticas alternativas. 
Para ver por que, vamos introduzir um novo conceito, a 
fronteira das possibilidades de utilidade. 


A fronteira das possibilidades de utilidade 


Pensemos em uma economia que só tem dois tipos de pes- 
soa, orientais e ocidentais. Na Figura 13-6, o eixo horizon- 
tal mede a utilidade total de um ocidental típico, e o eixo 
vertical mede a utilidade total de um oriental típico. 

Resultado eficiente nessa economia seria um em que 
não há maneira de melhorar a situação de um oriental ou 
de um ocidental sem piorar a situação de membros do ou- 
tro grupo. Mas podem existir muitos resultados assim. Na 
figura, mostramos que aparência essas possibilidades po- 
dem ter traçando uma fronteira das possibilidades de uti- 
lidade, que mostra o bem-estar total que cada grupo pode- 
ria ter, dados os recursos totais da economia e a utilidade 
total do outro grupo. Qualquer ponto na fronteira das pos- 
sibilidades de utilidade é eficiente, isto é, uma vez estando 
nessa fronteira, a única maneira de melhorar a situação de 
algumas pessoas é piorar a situação de outras. Qualquer 
ponto dentro da fronteira é ineficiente. 

Suponha que você tenha de escolher entre dois conjun- 
tos de políticas econômicas, uma que coloque a economia 
no ponto À e outra que a leve ao ponto B. Por exemplo, su- 
ponha que exista uma questão de saber quem deve receber 
os direitos de propriedade de alguma terra disputada. Des- 
de que os direitos de propriedade sejam claramente defini- 
dos, a economia será eficiente, mas os ocidentais preferem 
que eles tenham os direitos e os orientais preferem o inver- 
so. Qual é o melhor resultado? 





Fronteira das possibilidades de utilidade 

A fronteira das possibilidades de utilidade nos recorda 
que pode haver diversos resultados eficientes para uma 
economia. À fronteira das possibilidades de utilidade 
mostra o nível máximo de utilidade total de um oriental 
típico dado o nível de utilidade total de um ocidental 
típico. Qualquer ponto sobre a curva é eficiente porque 
nesse ponto não há maneira de tornar a situação de um 
oriental típico melhor sem piorar a situação de um 
ocidental típico, e vice-versa. Mas isso significa que não 
podemos decidir somente com base na economia se o 
melhor é o ponto À ou o ponto B. 
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A resposta é uma questão de gosto. É claro que os ociden- 
tais preferem A e que os orientais preferem B. Para funcioná- 
rios de governo tentando decidir como atribuir os direitos 
de propriedade, a resposta vai depender do peso relativo que 
eles dão ao bem-estar dos dois grupos. Em outras palavras, a 
questão de saber se é melhor A ou B é um problema de valor 
que a análise econômica não pode responder. 

Note, aliás, que À e B diferem não apenas em como bens 
e serviços são distribuídos entre os indivíduos; eles podem 
implicar a produção de diferentes combinações de bens e 
serviços. Se os ocidentais gostam mais de flocos de milho, 
mas os orientais preferem germe de trigo, a economia pro- 
vavelmente produzirá mais milho e menos trigo em B, 
comparado a A. É mais eficiente produzir milho ou trigo? 
Não há resposta para essa questão, pois ambos são eficien- 
tes, dependendo dos objetivos. 

O ponto de que eficiência é uma maneira de alcançar ob- 
jetivos e não um objetivo em si mesmo pode ser ilustrado 
melhor considerando o que está errado com políticas inefi- 
cientes. A Figura 13-7 mostra a mesma fronteira das possi- 
bilidades de utilidade que a Figura 13-6, mas agora mostra 
também o ponto C, um resultado ineficiente, que se situa 
dentro da fronteira. Pode-se pensar em € como resultado 
de uma política que favorece os orientais de modo inefi- 
ciente. De fato, muitos economistas acreditam que as polí- 
ticas adotadas pela Alemanha recém-reunificada para aju- 
dar os alemães orientais foram mal formuladas, proporcio- 
nando poucos incentivos para que buscassem novos em- 
pregos ou adquirissem novas capacidades. Isto é, muitos 
economistas acreditam que a Alemanha como um todo 
acabou tendo algo como um ponto C. 

Há alguma razão para querer escolher um ponto inefi- 
ciente como €C? Não, no caso de existirem escolhas melho- 
res genuinamente disponíveis: há pontos na fronteira das 
possibilidades de utilidade que são melhores do que €, 
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qualquer que seja o peso relativo que se dê ao bem-estar 
dos dois grupos. Por exemplo, B é melhor que C€ segundo 
qualquer critério. 

E se as escolhas reais são limitadas a À ou €? Você deve- 
ria preferir, como eleitor, as eficientes políticas propostas 
pelo partido ocidental? 

Não necessariamente. É fato que A é eficiente, e C não é. 
Mas continua sendo verdadeiro que os orientais estão me- 
lhores em C do que estão em A. Assim, se a utilidade dos 
orientais importa para você, você pode muito bem preferir 
C comparado a A, ainda que você considere B preferível a 
qualquer desses dois. Como dizem os economistas, muitas 
vezes vale a pena trocar menos eficiência por mais equida- 
de, mas não é sempre. 

Portanto, é importante recordar o que a eficiência não é. 
A eficiência não é um objetivo em si mesmo, para ser perse- 
guido à custa de outros objetivos. Ela é apenas uma manei- 
ra de alcançar nossos objetivos mais efetivamente, quais- 
quer que sejam esses objetivos. 
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A morte e os impostos 


Anteriormente, usamos o exemplo dos pais que dão a seus 
filhos uma vantagem inicial pagando escolas particulares ca- 
ras para mostrar como uma simples questão sobre o que é 
justo pode ter respostas conflitantes. De fato, a herança é 
uma dessas áreas em que noções diferentes do que seja justo 
se traduzem diretamente em conclusões de política diversas. 

Uma das noções do que seja justo coloca o foco nas posi- 
ções individuais na linha de partida: afirma que é injusto 
que algumas crianças herdem grandes somas enquanto ou- 
tras não obtêm nada. À conclusão natural dessa noção é 
que as heranças devem ser pesadamente tributadas. Essa 





Eficiência versus equidade 





Suponha que, por alguma razão, as opções de política 
disponíveis sejam limitadas: é possível escolher apenas 
entre o resultado eficiente 4 e o resultado ineficiente C. 
Significa isso que A é preferível? Não necessariamente. Se 
você dá grande importância à utilidade dos orientais, 
pode estar disposto a trocar eficiência por equidade: 
embora a economia não seja eficiente em C, a utilidade 
dos orientais é maior em C do que em 4. 
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tem sido de fato a política em muitos países, inclusive até 
certo ponto nos Estados Unidos. 

A noção alternativa de justiça se concentra no direito 
das pessoas de escolher o que queiram fazer com seu di- 
nheiro: diz que é injusto negar aos pais o direito de legar 
suas poupanças aos filhos. 

Essas noções que competem entre si se refletem em nomes 
diversos para o imposto que incide sobre os ativos que os in- 
divíduos deixam ao morrer. Políticos que se concentram na 
linha de partida denominam esse imposto de “imposto sobre 
herança”, enfatizando a posição dos herdeiros. Políticos que 
colocam o foco na escolha individual o denominam “imposto 
sobre a morte”, enfatizando a posição dos pais. 

Quem está certo? À análise econômica não pode dizer. 
Contudo, legislação aprovada nos Estados Unidos em 2001 
eliminará esse imposto no ano de 2010. 





|! = Queremos que uma economia seja justa, que proporcione 

egiiidade, bem como eficiente. Não existe, contudo, uma de- 

! — finição de consenso sobre o que seja justo. 

:» Um conceito útil para ilustrar as limitações da eficiência 
como objetivo é a fronteira das possibilidades de utilidade. 
Ela mostra que normalmente há muitos resultados eficien- 
tes para uma economia e que a análise econômica sozinha 
não pode nos informar qual é o melhor. : 

| > Não é necessariamente verdade que todos prefiram um dado : 

; resultado eficiente a um dado resultado ineficiente. Há | 

| muitas políticas eficientes, mas alguém pode preferir uma 

| dada política ineficiente em Lugar de políticas eficientes. 





1. Explique por que é mais fácil determinar se uma economia é efi- 
ciente do que determinar se ela é justa. 
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2. Explique por que as afirmações que se seguem são problemáticas 
se usadas para determinar se uma sociedade é ou não é justa. 
a. Em uma sociedade justa, cada pessoa contribui para a socie- 
dade de acordo com suas capacidades e cada pessoa recebe 
benefícios de acordo com suas necessidades. 
b. Em uma sociedade justa, uma pessoa é recompensada na 
proporção do seu esforço no trabalho. 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE « 


Terminamos de responder à primeira questão levantada na 
Introdução: por que uma economia de mercado competitiva 
em geral funciona tão bem? Parte da resposta envolveu defi- 
nir o que significa funcionar “bem”: uma economia não 
funciona bem se perde oportunidades de melhorar a situa- 
ção de pelo menos uma pessoa sem piorar a de outra, e ela 
funciona bem quando não perde essas oportunidades. 

O que acabamos de ver é que, em uma economia de 
mercado competitiva em equilíbrio geral funcionando 
bem, os consumidores podem comprar tanto ou tão pou- 
co quanto decidam ao mesmo preço, e os produtores po- 
dem vender tanto ou tão pouco quanto decidam também 
ao mesmo preço. Isso significa que todas as oportunida- 
des de fazer com que pelo menos uma pessoa melhore a 
sua situação sem piorar a de outras já terão sido aproveita- 
das, seja redistribuindo bens entre consumidores, rear- 
ranjando o produto entre produtores ou mudando o que a 
economia produz. 

Uma pergunta respondida, outra ainda por responder. 
Por que é que as coisas às vezes não funcionam? Por que as 
economias de mercado às vezes funcionam mal? A resposta 
breve, como vimos no Capítulo 6, é “falha de mercado”. A 
resposta mais comprida exige alguns capítulos mais. 


RESUMO > > >>> >>> > > > > > > > > 


1. Exceto nos casos de falha de mercado, um mercado competi- 
tivo individual em equilíbrio maximiza o excedente total, a 
soma do excedente de consumidores e produtores. Rearran- 
jar o consumo, rearranjar a produção ou mudar o nível de 
produto, tudo isso reduzirá o excedente total. 

2. Direitos de propriedade e preços como sinais econômicos 
são duas características dos mercados competitivos essen- 
ciais para que eles funcionem bem. As três causas de falha 
de mercado, ou seja, transações mutuamente benéficas que 
deixam de ser aproveitadas devido à tentativa de captar ex- 

. cedente, efeitos colaterais que não são levados em conta no 
mercado e bens cuja natureza impede sua administração 
eficiente pelos mercados, podem todas elas ser ligadas à [a- 


lha dos preços de funcionar adequadamente como sinais 
econômicos. 


3. Quando passamos ao desempenho da economia em seu 
conjunto, usamos a definição econômica de eficiência: o 
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equilíbrio geral de uma economia de mercado competiti- 
va é eficiente se não há maneira de fazer com que algumas 
pessoas fiquem em situação melhor sem piorar a situação 
de outras. 

4. Eficiência econômica requer eficiência no consumo, ou seja, 
não há maneira de redistribuir bens e serviços que possa me- 
lhorar a situação de alguns consumidores sem piorar a de ou- 
tros. Requer eficiência na produção, que surge da alocação 
eficiente de recursos, não há maneira de realocar recursos 
que permita à economia produzir mais alguns bens e serviços 
sem produzir menos de outros. E requer eficiência nos níveis 
de produto, não há outra escolha de combinação de produtos 
que faça com que algumas pessoas fiquem em situação me- 
lhor sem piorar a de outras. Do mesmo modo que um merca- 
do competitivo maximiza o excedente total, o equilíbrio geral 
de uma economia de mercado competitiva em seu conjunto é 
eficiente, no consumo, na produção e nos níveis de produto, 
quando os preços funcionam adequadamente como sinais de 
mercado. Em casos de falha de mercado, no entanto, os pre- 
ços falham como sinal para que as pessoas aproveitem todas 
as transações mutuamente benéficas; o resultado é que, 
quando os mercados falham, a economia em seu conjunto é 
ineficiente. 

5. Não basta que uma economia seja eficiente. Também quere- 
mos um resultado que seja “justo” em termos de distribuição 
da utilidade entre os indivíduos, o que é conhecido como 
equidade. 

6. Infelizmente, não há uma definição geralmente aceita do 
que seja justo em economia. A ambiguidade que isso às ve- 
zes cria para a avaliação de políticas econômicas pode ser 
ilustrada pela fronteira das possibilidades de utilidade, 
que mostra os trade-offs entre a utilidade alcançada por um 
indivíduo ou grupo e a utilidade alcançada por outro indi- 
víduo ou grupo. 


PALAVRAS-CHAVE >> >>> >>> >>> 


Direitos de propriedade. p. 273 

Sinal econômico, p. 273 

Economia de mercado competitiva, p. 275 
Equilíbrio geral, p. 275 

Eficiência no consumo, p. 276 

Eficiência na produção, p. 276 

Alocação eficiente de recursos, p. 276 
Eficiência nos níveis de produto, p. 277 
Fronteira das possibilidades de utilidade, p. 284 


PROBLEMAS > >> >>> >>> >>>>ã> 


1. A família Medici de Florença produz toda a lã da Itália. 
Cada um dos cinco filhos Medici tem uma fábrica em que 
pode produzir um quilo de lã por dia. Seus custos de pro- 
duzir cada quilo de lã estão do lado esquerdo da tabela a se- 
guir. 4 lã é demandada pela família Visconti de Milão. 
Cada um dos cinco filhos de Visconti pode demandar um 
quilo de lã por dia. Sua disposição de pagar é dada no lado 
direito da tabela. 











Família Visconti 


Família Medici 


Disposição 
de pagar 
Nome (por kg) Nome (por kg) 
Lucrezia $8 Ennio $14 
Bianca 10 Lucchino 13 
Luisa 12 Matteo 12 
Contessina 14 Giovanni 11 
Maddalena 16 Filippo 10 


a. O mercado de lã é perfeitamente competitivo. Qual será o 
preço de equilíbrio? 

b. O preço de equilíbrio leva à eficiência nesse mercado? 

c. A família Visconti argumenta que o preço da lã deveria 
ser fixado em um máximo de $10, de modo que todas as 
suas operações possam comprar lã. Isso é eficiente? Por 
quê? 

Lakshmi e Sam têm um bolo que querem dividir de modo efi- 

ciente, e o bolo é o único bem de sua pequena economia. 

Lakshmi e Sam gostam de bolo e ambos preferem ter sempre 

mais do bolo. Usando o padrão da eficiência no consumo, de- 

termine quais maneiras de dividir o bolo, dentre as seguintes, 
são eficientes. 

a. Lakshmi e Sam recebem cada um metade do bolo. 

b. Lakshmi e Sam recebem um terço do bolo cada um, e um 
terço se joga fora. 

e. Lakshmi recebe o bolo todo, e Sam não recebe nada. 

Um bloco de residência urbana com 25 residentes tem um 

jardim no centro. Alguns dos residentes estão sempre ocupa- 

dos, mas outros têm muito tempo livre. E suas preferências 
também são diferentes: alguns gostam de jardinagem, outros 
não. O jardim requer um total de 1.000 horas de trabalho por 
ano, plantar, cortar grama etc. Um residente sugere que cada 
um deles contribua com 40 horas por ano para manter o jar- 

dim. Outro residente, um economista, objeta que isso seria 

ineficiente. 

a. Explique por que o economista acha que a proposta seria 
ineficiente. 

b. Descreva como um mercado em que os residentes comer- 
ciam horas de trabalho de jardinagem leva a uma aloca- 
ção eficiente do trabalho de jardinagem entre os residen- 
tes. 

Na cidade de Rockport, são produzidos apenas dois bens: sa- 

patos do pé esquerdo e sapatos do pé direito. E essa economia 

produz na fronteira das possibilidades de produção. Isto é, 

não é possível produzir mais sapatos do pé esquerdo sem pro- 

duzir menos sapatos do pé direito, e vice-versa. O que mais 

você precisaria saber, se é que precisa, para determinar se a 

economia de Rockport em seu conjunto é eficiente? Isto é, ela 

satisfaz a eficiência na produção, eficiência no consumo e efi- 
ciência nos níveis de produto? Explique sua resposta. 

À economia de Dunk produz apenas dois bens, pão doce e 

pão salgado, usando trabalho como o único fator de produ- 

ção. Há 8 trabalhadores em Dunk, e todos recebem o mesmo 
salário. A tabela a seguir mostra a quantidade de produto que 
pode ser produzida com certo número de trabalhadores. 
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E] 
| Quantidade Quantidade de 
i de trabalho trabalho na 
na produção Quantidade produção de Quantidade 
' de pão doce de pão pão salgado de pão 
(trabalhadores) doce (trabalhadores) salgado 
| 0 0 0 0 
Ê 
: 1 34 1 50 
| 2 40 2 86 
3 46 3 92 
4 49 4 98 
5 52 5 104 
6 53 6 106 


a. Suponha que o preço de um pão doce seja $0,50 e o preço 
de um pão salgado também seja $0,50. Há 2 trabalhado- 
res produzindo pão doce e 3 trabalhadores produzindo 
pão salgado. Os outros 3 trabalhadores estão desempre- 
gados. Dado o que você sabe sobre a relação entre o valor 
do produto marginal e eficiência, determine se essa eco- 
nomia é eficiente na produção de pão doce versus pão sal- 
gado, ou seja, trata-se de uma economia eficiente em ní- 
veis de produto? Determine também se a economia é efi- 
ciente na produção, isto é, se está produzindo na frontei- 
ra das possibilidades de produção. 

b. Suponha que o preço do pão doce seja $0,20 e que o pre- 
ço do pão salgado seja $0,10. Há 4 trabalhadores produ- 
zindo pão doce e 4 trabalhadores produzindo pão salga- 
do, e ninguém está desempregado. Essa economia é efi- 
ciente na produção? É eficiente em níveis de produto? 

c. Inicialmente, o preço do pão doce é $0,20, o preço do pão 
salgado é $0.10, e há 4 trabalhadores produzindo pão doce 
e 4 trabalhadores produzindo pão salgado, exatamente 
como em b. Imagine que muda o gosto dos consumidores: 
devido à preocupação com a saúde, os consumidores agora 
estão dispostos a pagar $0,75 por um pão salgado, mas so- 
mente $0,10 por um pão doce. Os novos preços funcio- 
nam como um sinal da preferência dos consumidores. Em 
resposta a essa mudança, a alocação de trabalhadores entre 
a produção de pão salgado e pão doce vai mudar? 

A terra na região de Shire está sendo usada para cultivar ce- 
noura ou batata, e o único insumo variável da produção é tra- 
balho (terra é fixo). Todos os trabalhadores recebem o mes- 
mo salário. Há dois fazendeiros: Sam cultiva cenoura, e o pro- 
duto marginal do trabalho na sua fazenda é 30 kg de cenoura 
por mês. Merry cultiva batata, e o produto marginal do traba- 
lho na sua fazenda é 44 kg de batata por mês. Cada um deles 
experimenta retornos decrescentes do trabalho. O preço da 
cenoura é $3 por quilo, e o preço da batata é $2 por quilo. 

a. Calcule o valor do produto marginal do trabalho em cenou- 
ra e em batata para avaliar se a economia de Shire é eficiente 
em níveis de produto. A economia está em equilíbrio geral? 

b. Os preços de cenoura e de batata sinalizam aos fazendei- 
ros se eles devem produzir mais ou menos desses vege- 
tais? Em que direção o nível de emprego se ajustará aos 
preços de mercado dos dois cultivos? Descreva como à 
economia chega ao equilíbrio geral. 
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PARTE VI MERCADOS E EFICIÊNCIA 


A economia de Leisureville produz apenas dois bens: es- 
quis e bicicletas. Trabalho é o único insumo variável da 
produção, ocorrem retornos decrescentes do trabalho e to- 
dos os trabalhadores recebem o mesmo salário. Todos os 
mercados são competitivos, e inicialmente a economia está 
em equilíbrio geral. Agora, devido a uma mudança de gos- 
to, as preferências dos consumidores mudam de esquis 
para bicicletas. 

a. O que acontecerá com a disposição de pagar dos consu- 
midores em relação a bicicletas e esquis? O que acontece- 
rá, por isso, com os preços de mercado de bicicletas e es- 
quis? 

b. À medida que os preços se ajustam, o que acontece com o 
valor do produto marginal do trabalho em bicicletas e es- 
quis? O que acontece com a disposição de pagar por tra- 
balhadores dos produtores de esqui e dos produtores de 
bicicletas? 

c. À medida que se ajusta o emprego, o que acontece com a 
produção de bicicletas e de esquis? Como responde o 
produto marginal do trabalho em bicicletas e em esquis? 
Em consequência, o que acontece com o valor do produ- 
to marginal do trabalho em bicicletas e esquis? 

d. Em que ponto todo esse processo para? 
Gulliver viaja para um país em que há dois tipos de criaturas, 
os Houyhnhnm e os Yahoos, e existe um número igual de 
cada um dos dois tipos. A tabela a seguir enumera as combi- 
nações possíveis dos níveis de utilidade. Isto é, os pontos na 
tabela estão na fronteira das possibilidades de utilidade dessa 
economia, 


Utilidade total dos 
Houyhnhnms (utils) 


Utilidade total dos 


Pontos Yahoos (utils) 


200 o) 
180 30 
140 60 
80 90 
0 120 


m DOtmD 


a. Trace a fronteira das possibilidades de utilidade. Quando 
Gulliver chega, ele nota que os Houyhnhnms têm uma 
utilidade de 120 e os Yahoos uma utilidade de 50. É um 
resultado eficiente? 

b. Gulliver lembra que Bentham argumentou que o melhor 
resultado é aquele que maximiza a soma da utilidade de 
todos. Qual dos pontos de A até E, na fronteira da utili- 
dade, Bentham teria escolhido como sendo o melhor re- 
sultado? 

e. Gulliver então lembra que Rawls argumentou que o me- 
lhor resultado é aquele que dá a maior utilidade a quem 
esteja em pior situação na sociedade. Qual dos pontos de 
À até E Rawls teria escolhido? 
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Considere a fronteira das possibilidades de utilidade no dia- 
grama a seguir. 


Utilidade 
total de 
France 





A 
Fronteira das 
possibilidades 
ade utilidade 


Utilidade total de Julie 


a. O ponto A é eficiente? Você descreveria o ponto À como 
justo? Por quê? 

b. O ponto B é eficiente? 

c. O ponto C é melhor que o B? Por quê? 

d. O ponto A é melhor que o B? Por quê? 


10. A tabela a seguir mostra quanta utilidade Jeremy e John Stu- 


| 
! 
| 


e usgeenr pao SE IçÕE neem ae 


asertocapas ars 


art desfrutam de vários montantes de renda. 


Utilidade Utilidade 

Renda de total de Renda de total de John 
Jeremy Jeremy (utils) John Stuart Stuart (utils) 

$0 0 $0 0 

1 12 1 12 

2 22 2 22 

3 30 3 30 

4 36 4 36 

5 40 5 40 

6 42 6 42 


a. Há $6 que podem ser distribuídos entre Jeremy e John 
Stuart. Suponha que Jeremy e John Stuart vivam em uma 
sociedade utilitária que tenta distribuir renda de modo a 
criar a maior soma possível de utilidade total para cada 
membro. Como você distribuiria $6 entre Jeremy e John 
Stuart de tal modo que a soma de suas utilidades totais 
fosse a máxima? 

b. Agora Jeremy fica doente, e seu tratamento é caro. Em 
consequência, a utilidade que ele obtém de cada dólar de 
renda é agora a metade do que mostra a tabela. Se o nosso 
objetivo é distribuir renda de modo a criar a maior soma 
possível de utilidade total, tanto para Jeremy quanto para 
John Stuart, como deveríamos agora distribuir os $6? 
Isso lhe parece justo? 


11. O salário mínimo aumenta o salário dos trabalhadores aci- 


ma do salário de equilíbrio. Isso é eficiente? Você o consi- 


dera justo? 
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"» Monopólio 


TODO MUNDO TEM DE TER A PEDRA 


á alguns anos, a De Beers, o prin- 

cipal fornecedor de diamantes 

do mundo, publicou um anún- 

cio insistindo para que os ho- 
mens comprassem uma jóia com dia- 
mantes para suas esposas. “Ela casou 
com você para os bons e para os maus 
tempos”, dizia o anúncio. “Conte para 
ela como vão os tempos.” 

De mau gosto? Sim. Efetivo? Sem 
dúvida. Por gerações, os diamantes 
têm sido um símbolo de luxo, valio- 
sos não só por sua aparência mas tam- 
bém por sua raridade. 

Mas os geólogos dizem que os dia- 
mantes não são tão raros assim. Na 
verdade, de acordo com o guia para 
pedras preciosas Dow-Jones-Irwin 
Guide to Fine Gems and Jewelry, os 
diamantes são mais comuns que qual- 
quer outra pedra preciosa colorida. 
Eles apenas parecem mais raros...” 

Por que os diamantes parecem 
mais raros que outras pedras precio- 
sas? Parte da resposta é uma brilhante 
campanha de publicidade. (Falare- 
mos mais de publicidade e diferencia- 
ção de produto no Capítulo 16.) Mas 
os diamantes parecem raros, sobretu- 
do, porque a De Beers os torna raros: a 
companhia controla a maior parte das 
minas de diamante do mundo e limita 
a quantidade de diamantes ofertada 
no mercado. 


Até agora nos concentramos ex- 
clusivamente em mercados perfeita- 


mente competitivos, mercados em 
que os produtores são competidores 
perfeitos. Mas a De Beers não é como 
os produtores que estudamos até 
agora: é um monopolista, o único (ou 
quase o único) produtor de um bem. 
Os monopolistas têm um comporta- 
mento diferente dos produtores nos 
setores perfeitamente competitivos: 
enquanto os produtores em competi- 
ção perfeita aceitam o preço pelo 
qual eles podem vender seu produto, 
os monopolistas sabem que suas 
ações afetam os preços de mercado e 
levam esse efeito em conta ao decidir 
quanto produzir. Antes de começar 
nossa análise, vamos dar um passo 
atrás e examinar monopólio e com- 
petição perfeita como partes de um 
sistema mais amplo de classificação 
de mercados. 

A competição perfeita e o mono- 
pólio são tipos particulares de estru- 
turas de mercado. São categorias par- 
ticulares em um sistema que os eco- 
nomistas usam para classificar mer- 
cados e indústrias de acordo com 
duas dimensões principais. Este ca- 
pítulo começa com uma apresenta- 
ção geral resumida dos tipos de es- 
truturas de mercado. Isso nos ajuda- 
rá, aqui e em capítulos subsequentes, 
a entender por que os mercados são 
diferentes e por que os produtores 
nesses mercados se comportam de 
modo diferente. 





Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O significado de monopólio, em 
que um monopolista sozinho é 
o único produtor de um bem. 


e Como um monopolista 
determina sua quantidade de 
produto e seu preço que 
maximizam o lucro. 


e À diferença entre monopólio e 
competição perfeita e os 
efeitos dessa diferença no 
bem-estar da sociedade. 


* Como o desenho de políticas 
econômicas trata os problemas 
que aparecem com o monopólio. 


e O que é discriminação de 
preços e por que é tão 
prevalecente quando os 
produtores têm poder de 
mercado. 











TIPOS DE ESTRUTURA DE MERCADO, 


No mundo real, há uma variedade imensa de mercados dis- 
tintos. Podemos notar que os padrões de comportamento 
dos produtores nos vários mercados diferem amplamente: 
em alguns mercados, os produtores são extremamente 
competitivos; em outros, parecem de alguma maneira co- 
ordenar suas ações para evitar competir entre si; e, como 
acabamos de descrever, alguns mercados são monopólios, 
em que não há competição alguma. A fim de desenvolver 
princípios e fazer previsões sobre mercados e sobre como 
os produtores se comportam neles, os economistas desen- 
volveram quatro modelos principais de estrutura de mer- 
cado: competição perfeita, monopólio, oligopólio e competi- 
ção monopolística. 

Este sistema de estruturas de mercado baseia-se em 
duas dimensões: 


O número de produtores no mercado (um só, alguns 
poucos ou muitos) 
Se os bens oferecidos são idênticos ou diferenciados 


Bens diferenciados são bens que são diferentes, mas que 
os consumidores consideram até certo ponto substituíveis 
um pelo outro (Coca e Pepsi, por exemplo). 

A Figura 14-1 oferece um resumo visual simplificado dos 
tipos de estrutura de mercado, classificados segundo as duas 
dimensões. No monopólio, um único produtor vende um 
produto único, sem diferenciação. No oligopólio, alguns 
produtores, mais do que um, mas não um número muito 
grande, vendem produtos que podem ser idênticos ou dife- 
renciados. Na competição monopolística, há muitos produto- 
res, cada um vendendo um produto diferenciado (por exem- 
plo, os produtores de livros-texto de economia). E, final- 
mente, como sabemos, na competição perfeita há muitos pro- 
dutores, cada um vendendo um produto idêntico. 





Tipos de estruturas de mercado 





O comportamento de qualquer firma dada e o mercado em 
que ela se situa são analisados usando um dentre quatro 
modelos de estrutura de mercado: monopólio, oligopólio, 
competição perfeita e competição monopolística. Esse 
sistema para classificar estruturas de mercado é baseado 
em duas dimensões: (a) se os produtos são diferenciados 
ou idênticos e (2) o número de produtores no setor - um, 
poucos ou muitos. 


PARTE VII ESTRUTURA DE MERCADO: ALÉM DA CONCORRÊNCIA PERFEITA 
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Talvez você se pergunte o que determina o número de 
firmas em um mercado: se é um só (monopólio), alguns 
(oligopólio) ou muitos (competição perfeita e competição 
monopolística). Não vamos responder a essa pergunta 
aqui, pois ela será tratada em detalhes mais adiante neste 
capítulo e nos Capítulos 15 e 16, que analisam oligopólio e 
competição monopolística. Adiantamos apenas que, no 
longo prazo, isso depende de existirem condições que difi- 
cultem a entrada de novas firmas no mercado, tais como re- 
gulamentação governamental que desestimula a entrada, 
economias de escala na produção, superioridade tecnológi- 
ca ou controle de recursos ou insumos necessários. Quan- 
do tais condições estão presentes, as indústrias tendem a 
ser monopólios ou oligopólios; quando não estão presen- 
tes, as indústrias tendem a ser perfeitamente competitivas 
ou de competição monopolística. 

Talvez você se pergunte também por que alguns merca- 
dos têm produtos diferenciados e outros têm produtos 
idênticos. A resposta é que isso depende da natureza do 
bem e das preferências dos consumidores. Alguns bens, 
como refrigerantes, livros-texto de economia, cereais mati- 
nais, podem ser facilmente produzidos em variedades que 
diferem aos olhos e gostos do consumidor. Outros bens, 
como martelos, por exemplo, são mais difíceis de diferen- 
ciar, 

Embora este capítulo seja dedicado ao monopólio, as- 
pectos importantes do monopólio se estendem a outras es- 
truturas de mercado, ao oligopólio e à competição mono- 
polística. Nesta seção, vamos definir monopólio e rever as 
condições que o tornam possível. Essas mesmas condições, 
em forma menos extrema, também dão origem ao oligopó- 
lio. Em seguida, mostramos como um monopolista pode 
aumentar o lucro limitando a quantidade ofertada ao mer- 
cado — comportamento que se dá no monopólio e na com- 
petição monopolística. Como veremos, esse tipo de com- 


Os produtos são diferenciados? 


Não Sim 


Um Monopólio 


Não se aplica 
Quantos 
Produtores Alguns Oligopólio 
existem? 


Competição 
monopolística 





Muitos 
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portamento é bom para o produtor, mas é ruim para os 
consumidores, além de causar ineficiência. Um tópico de 
estudo importante é o das maneiras como as políticas pú- 
blicas podem tentar limitar o dano. Finalmente, passamos 
a um dos efeitos surpreendentes do monopólio, que muitas 
vezes está presente também no oligopólio e na competição 
monopolística: o fato de que diferentes consumidores pa- 
gam preços diferentes pelo mesmo bem. 


O SIGNIFICADO DE MONOPÓLIO. o 


a 


O monopólio da De Beers na África do Sul foi criado na dé- 
cada de 1880 por Cecil Rhodes, um homem de negócios 
britânico. Em 1880, as minas da África do Sul já domina- 
vam a oferta mundial de diamantes. Existiam, no entanto, 
muitas companhias de mineração, todas competindo entre 
elas. Na década de 1880, Rhodes comprou a maioria dessas 
minas e as consolidou em uma única companhia, a De 
Beers. Em 1889, a De Beers controlava quase toda a produ- 
ção mundial de diamantes. 

Em outras palavras, a De Beers tornou-se um monopolis- 
ta. Um produtor é monopolista quando é o único a ofertar 
um bem que não tem substitutos próximos. Quando a firma 
é monopolista, a indústria ou o setor é um monopólio. 


Monopólio: nosso primeiro desvio 

da competição perfeita 

Como vimos no Capítulo 9, na seção “Definindo competi- 
ção perfeita” na página 180, o modelo de oferta e demanda 
de um mercado não é universalmente válido. Ao contrário, 
é um modelo de competição perfeita que é apenas um entre 
vários tipos de estruturas de mercado. 





O que faz um monopólio 





Em competição perfeita, o preço e a quantidade são 
determinados pela oferta e a demanda. Aqui, o equilíbrio 
é em €, onde o preço é Pçe a quantidade é Q,. Um 
monopolista reduz a quantidade ofertada para Qu, e se 
move para cima na curva de demanda, de C para M, 
aumentando o preço para Py. 
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No Capítulo 9, aprendemos que um mercado será per- 
feitamente competitivo apenas se existirem muitos produ- 
tores, todos eles produzindo o mesmo produto padroniza- 
do. O monopólio é o caso mais extremo de afastamento da 
concorrência perfeita. 

Na prática, é difícil encontrar verdadeiros monopó- 
lios na moderna economia americana, em parte devido a 
impedimentos legais. O empresário contemporâneo que 
tentasse consolidar todas as firmas de uma indústria da 
maneira que Rhodes fez com as minas de diamante, logo 
teria de enfrentar os tribunais, acusado de ferir leis anti- 
truste, que têm o objetivo de impedir o surgimento de 
monopólios. O oligopólio, uma estrutura de mercado em 
que há um pequeno número de grandes produtores, é 
muito mais comum. De fato, a maioria dos bens e servi- 
ços que compramos, de carros a passagens aéreas, são 
fornecidos por oligopólios, que examinaremos em deta- 
lhes no Capítulo 15. 

Os monopólios, contudo, desempenham um papel im- 
portante em alguns setores da economia, como o farma- 
cêutico. Ademais, uma análise do monopólio fornecerá a 
base para a análise posterior de outros desvios da competi- 
ção perfeita, tais como o oligopólio e a competição mono- 
polística. 


O que os monopolistas fazem 


Por que Rhodes quis consolidar os produtores de diamante 
da África do Sul em uma única companhia? Que diferença 
isso fez no mercado mundial de diamantes? 

A Figura 14-2 oferece uma idéia preliminar dos efeitos 
do monopólio. Ela mostra uma indústria em que a curva de 
oferta em competição perfeita intercepta a curva de deman- 
da em C, levando ao preço P, e ao produto 9... 
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1. Comparado com competição 
perfeita, o monopolista reduz 
a quantidade de produto ... 





Suponha que uma indústria se consolide em um monopó- 
lo. O monopolista se move para cima na curva de demanda, re- 
duzindo a quantidade ofertada para um ponto como M, em 
que a quantidade produzida, Q, é mais baixa e o preço P,, é 
mais alto do que em condições de competição perfeita. 

A capacidade de um monopolista de aumentar o preço 
acima do nível da competição perfeita reduzindo a quanti- 
dade é conhecida como poder de mercado. E o poder de 
mercado é o que é essencial no monopólio. Um produtor 
de trigo que é um só entre 100.000 fazendeiros não tem po- 
der de mercado: ele tem de vender o trigo ao preço corrente 
de mercado. À sua companhia local de TV a cabo, contudo, 
tem poder de mercado: ela pode aumentar os preços e ain- 
da assim manter a maior parte (ainda que não todos) dos 
seus consumidores, pois eles não têm alternativa. Em resu- 
mo, é um monopolista. 

O motivo pelo qual um monopolista reduz a quantidade 
do produto e aumenta o preço, comparado com uma indús- 
tria em competição perfeita, é aumentar o lucro. Cecil Rho- 
des consolidou os produtores de diamante na De Beers por- 
que ele percebeu que o conjunto valeria mais que a soma das 
suas partes, ou seja, o monopólio geraria lucros maiores do 
que a soma dos lucros das firmas competitivas individuais. 
De fato, vimos no Capítulo 9 que, em competição perfeita, 
os lucros econômicos normalmente desaparecem, no longo 
prazo. No monopólio, os lucros não desaparecem, o mono- 
polista consegue continuar tendo lucro no longo prazo. 

Na verdade, os monopolistas não são os únicos tipos de 
firma que têm poder de mercado. No capítulo seguinte, es- 
tudaremos os oligopolistas, firmas que também podem ter 
poder de mercado. Em certas condições, os oligopolistas 
podem ter lucros econômicos positivos no longo prazo, 
restringindo a quantidade produzida da maneira como os 
monopolistas fazem. 

Mas por que os lucros não desaparecem pela competi- 
ção? O que permite aos monopolistas serem monopolistas? 





Economias de escala criam um monopólio 
natural 





Um monopólio natural pode surgir quando os custos fixos 
necessários para operar são muito altos. Quando isso 
ocorre, a curva ATC da firma declina ao longo do âmbito 
de produto pelo qual o preço é maior ou igual ao custo 
total médio. Isso dá à firma economias de escala em todo 
o âmbito do produto em que a firma ao menos iguala 
custo e receita no longo prazo. O resultado é que uma 
dada quantidade de produto é produzida a menor custo 


por uma firma grande do que por duas ou mais firmas 
pequenas. 
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Por que existem monopólios? 


Um monopolista tendo lucro não vai ser ignorado pelos 
outros. Mas as outras firmas não vão entrar na festa, agarrar 
a sua parte e pressionar para baixo os preços e os lucros no 
longo prazo? Para que um monopólio lucrativo continue 
existindo, algo tem de impedir os outros de entrar no mes- 
mo negócio: este “algo” é conhecido como barreira à en- 
trada. Há quatro tipos principais de barreiras à entrada: 
controle de um recurso ou insumo escasso, economias de 
escala, superioridade tecnológica e barreiras criadas pelo 
governo. 


Controle de um recurso ou insumo escasso Um 
monopolista que controla um recurso ou insumo crucial 
para uma indústria pode impedir outras firmas de entrar 
em seu mercado. Cecil Rhodes criou o monopólio da De 
Beers ao estabelecer controle sobre as minas que produ- 
ziam o grosso dos diamantes do mundo. 


Economias de escala Muitos americanos têm gás na- 
tural encanado em suas residências para cozinhar e para 
aquecimento. Invariavelmente, a companhia local de gás é 
um monopolista. Por que companhias rivais não compe- 
tem para fornecer gás? 

No início do século XIX, quando a indústria de gás esta- 
va começando, as companhias competiam por clientes lo- 
cais. Mas essa competição não durou muito; logo a oferta 
local de gás se tornou um monopólio em quase todas as ci- 
dades, por causa dos elevados custos fixos envolvidos em 
estender a tubulação de gás. Como o custo de colocar a tu- 
bulação não dependia de quanto gás a companhia vendia, 
as empresas com volume elevado de vendas tinham uma 
vantagem de custo: como podiam subdividir os custos fi- 
xos por um volume maior, elas tinham custo total médio 
mais baixo do que as firmas menores. 


Preço, 


custo E 
Monopólio natural: o 


custo total médio está 
caindo no âmbito 
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O fornecimento de gás na cidade é uma indústria em 
que o custo total médio sempre cai à medida que o pro- 
duto aumenta. Como vimos no Capítulo 8, esse fenôme- 
no é denominado economias de escala. Ali aprendemos 
que, quando o custo total médio cai à medida que o pro- 
duto aumenta, as firmas tendem a tornar-se maiores. Em 
uma indústria caracterizada por economias de escala, 
companhias maiores são mais lucrativas e expulsam as 
menores. Pela mesma razão, companhias estabelecidas 
têm uma vantagem de custo sobre qualquer novo entran- 
te, o que constitui uma barreira potencial à entrada. 
Assim, economias de escala podem não só dar origem, 
mas sustentar um monopólio. 

Um monopólio criado e sustentado por economias de 
escala é denominado monopólio natural. A característica 
definidora de um monopólio natural é que ele apresenta 
economias de escala no âmbito da produção relevante para 
a indústria ou setor. Isso se ilustra na Figura 14-3, que 
mostra a curva de custo total médio da firma e a curva de 
demanda do mercado. Vemos que a curva ATC do mono- 
polista natural declina no âmbito dos níveis de produto pe- 
los quais o preço é maior ou igual ao custo total médio. 
Assim, um monopolista natural tem economias de escala 
no âmbito total de produção em que qualquer firma iria 
querer permanecer na indústria, o âmbito de produto no 
quala firma teria no mínimo custo e receita iguais no longo 
prazo. Isso ocorre porque os custos fixos são elevados: 
quando o custo fixo necessário para operar é muito eleva- 
do, uma dada quantidade de produto se produz a um custo 
total médio menor por uma firma grande do que por duas 
ou mais firmas menores. 

Os monopólios naturais mais visíveis na moderna eco- 
nomia são os serviços públicos locais: água, gás, eletricida- 
de, telefone e televisão a cabo. Como veremos mais adiante 
neste capítulo, monopólios naturais apresentam um desa- 
fio especial para as políticas públicas. 


Superioridade tecnológica Uma firma que mantém 
uma vantagem tecnológica consistente sobre competidores 
potenciais pode se estabelecer como um monopolista. Por 
exemplo, da década de 1970 até a de 1990, o produtor de 
chips Intel foi capaz de manter uma vantagem consistente 
sobre os competidores potenciais, tanto no desenho quan- 
to na produção de microprocessadores, os chips que fazem 
funcionar os computadores. Mas a superioridade tecnoló- 
gica é tipicamente uma barreira à entrada de curto prazo e 
não de longo prazo: com o passar do tempo, os competido- 
res investirão na melhoria de sua tecnologia para alcançar o 
nível do líder tecnológico. De fato, nos últimos anos, a Intel 
teve sua superioridade tecnológica ameaçada por um com- 
petidor, a Advanced Micro Devices (conhecida pela sigla 
AMD), que hoje produz chips aproximadamente tão rápi- 
dos e poderosos quanto os da Intel. 
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É preciso observar, contudo, que em certas indústrias de 
alta tecnologia a superioridade tecnológica não é garantia 
de sucesso contra os competidores. Algumas indústrias de 
alta tecnologia se caracterizam por externalidades de rede, 
uma condição que surge quando o valor de um bem para o 
consumidor aumenta à medida que cresce o número de 
pessoas que também usam esse bem. Nessas indústrias, a 
firma que possui a rede maior, isto é, o maior número de 
consumidores correntemente usando seu produto, tem 
uma vantagem sobre seus competidores para atrair novos 
clientes, uma vantagem que lhe permite tornar-se um mo- 
nopolista. A Microsoft é muitas vezes citada como um 
exemplo de companhia com um produto tecnologicamen- 
te inferior, o seu sistema operacional, que se tornou mono- 
polista pelo fenômeno das externalidades de rede. (Vere- 
mos mais sobre externalidades de rede no Capítulo 22.) 


Barreiras criadas pelo governo Em 1998, a compa- 
nhia farmacêutica Merck introduziu o Propecia, uma droga 
eficaz contra a perda de cabelo. Apesar de o produto ser 
muito lucrativo e outras companhias farmacêuticas terem o 
know-how para produzi-lo, nenhuma outra firma desafiou o 
monopólio da Merck. Isso porque o governo dos Estados 
Unidos havia dado a ela o direito exclusivo de produzir a 
droga nos Estados Unidos. O Propecia é um exemplo de mo- 
nopólio protegido por barreiras criadas pelo governo. 

Os monopólios mais importantes criados legalmente 
hoje em dia surgem das patentes e do copyright. Patentes, 
que hoje nos Estados Unidos valem por 20 anos, são dadas 
aos inventores de novos produtos tais como remédios; 
copyrights são dados a autores e compositores normalmen- 
te pela duração da vida do criador e mais 70 anos. 

Por que o governo cria monopólios legais? Para estimu- 
lar a inovação através da expectativa de lucros. A Merck es- 
tava disposta a investir elevadas somas no desenvolvimen- 
to do Propecia exatamente porque esperava lucros do mo- 
nopólio resultante. No Capítulo 22, examinamos as razões 
pelas quais os governos usam esse método para incentivar a 
inovação. Por ora, o ponto importante é que em alguns ca- 
sos o governo cria monopólios. 





Será que o monopólio do diamante 
é para sempre? 


Quando Cecil Rhodes criou o monopólio da De Beers, o 
momento era particularmente oportuno. As novas minas 
de diamante na África do Sul batiam todas as fontes ante- 
riores, de tal modo que a produção mundial de diamantes 
estava concentrada em umas poucas milhas quadradas. 
Desde aquela época, contudo, depósitos de diamantes 
similares aos da África do Sul foram encontrados em vários 
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outros locais, em outros países africanos, na Rússia e na 
Austrália, que é agora o maior produtor. Como é então que 
a De Beers permanece um monopolista? 

Até recentemente, a De Beers foi capaz de estender seu 
controle dos recursos mesmo à medida que novas minas 
eram abertas. A De Beers comprou os novos produtores ou 
fez acordos com governos locais que controlavam algumas 
das novas minas, tornando-as de fato parte do seu mono- 
pólio. O mais notável foi um acordo com a antiga União So- 
viética, que garantiu que os diamantes russos seriam co- 
mercializados através da De Beers, preservando sua capaci- 
dade de controlar a oferta mundial. 

Em anos recentes, contudo, a difusão da produção de 
diamantes, junto com a concorrência de diamantes sin- 
téticos que estão se tornando substitutos melhores da 
pedra natural, levou a uma certa erosão do controle da 
De Beers, e os preços têm caído um pouco. À De Beers 
talvez seja o monopolista de maior sucesso na história, 
mas mesmo monopólios de diamante talvez não sejam 


para sempre. 





Um monopolista tem poder de mercado e, em resultado dis- 
so, cobra preços mais altos e produz menos produto do que 
uma indústria perfeitamente competitiva. Isso gera lucro | 
para o monopolista no curto prazo e no longo prazo. 

Os lucros não persistirão no longo prazo a não ser que haja . 
uma barreira à entrada. Essa pode tomar a forma de controle . 
de recursos naturais e insumos, economias de escala, supe- 
rioridade tecnológica ou restrições legais impostas pelos 
governos, inclusive patentes e copyright. 

Um monopólio natural surge quando o custo total médio de- 
ctina no âmbito de produto relevante para a indústria ou se- 
tor. Isso cria uma barreira à entrada, porque um monopolis- 
ta estabelecido tem custo total médio mais baixo do que 
qualquer firma menor. 





1. A Texas Tea Oil Co. é atualmente o único fornecedor de óleo 
combustível para aquecimento em Frigid, no Alasca. Neste 
inverno, os residentes se assustaram ao ver que o galão de 
combustível havia dobrado de preço e acharam que estavam 
sendo vítimas de poder de mercado. Explique quais evidên- 
cias enumeradas a seguir apóiam ou desmentem essa conclu- 
são. 

a. Há uma escassez nacional de óleo combustível para aqueci- 
mento, e a Texas Tea conseguiu comprar apenas uma quanti- 
dade limitada. 

b. Ano passado, a Texas Tea e várias outras firmas competindo 
no mercado local de fornecimento de combustível se fundi- 
ram em uma única firma. 

c. O preço pelo qual a Texas Tea compra combustível das refi- 
narias aumentou significativamente. 
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d. Recentemente, algumas firmas não-locais começaram a ofe- 
recer aos clientes da Texas Tea óleo combustível para aque- 
cimento a um preço muito mais baixo que o da Texas Tea. 

e. A Texas Tea adquiriu uma licença exclusiva do governo para 
retirar combustível do único oleoduto no estado que leva 
combustível para aquecimento. 


As respostas estão no fim do livro. 


COMO UM MONOPOLISTA MAXIMIZA 
O LUCRO é 


Como indicamos, depois que Cecil Rhodes consolidou os 
vários produtores de diamante da África do Sul em uma 
única companhia, o comportamento da indústria mudou: a 
quantidade ofertada caiu, e o preço de mercado subiu. Nes- 
ta seção, vamos aprender como um monopolista aumenta 
seu lucro reduzindo a quantidade produzida e veremos o 
papel crucial que a demanda de mercado desempenha ao 
levar um monopolista a se comportar de modo diferente de 
uma indústria perfeitamente competitiva. 


Curva de demanda do monopolista 
e receita marginal 


No Capítulo 9, derivamos a regra do produto ótimo para o 
produtor: um produtor que maximiza o lucro produz a 
quantidade de produto em que o custo marginal de produ- 
zir a última unidade de produto é igual à receita marginal, 
ou seja, a mudança na receita total gerada por aquela últi- 
ma unidade de produto. Isto é, na quantidade de produto 
que maximiza o lucro, MR = MC. Embora a regra do produ- 
to ótimo seja válida para todos os produtores, veremos que 
sua aplicação leva a diferentes níveis de produto que maxi- 
mizam o lucro, segundo se trate de um produtor monopo- 
lista ou de um perfeitamente competitivo, isto é, um pro- 
dutor tomador de preços. A fonte dessa diferença está na 
comparação entre a curva de demanda com que se defronta o 
monopolista e a curva de demanda com que se defronta um 
produtor individual perfeitamente competitivo. 

Além da regra do produto ótimo, também aprendemos 
no Capítulo 9 que, ainda que a curva de demanda de mer- 
cado sempre tenha inclinação para baixo, cada produtor 
individual que compõe uma indústria perfeitamente com- 
petitiva se defronta com uma curva de demanda horizon- 
tal, perfeitamente elástica, como D, no painel (a) da Figura 
14-4. Qualquer tentativa de um produtor individual em 
um setor perfeitamente competitivo de cobrar mais do que 
o preço de mercado fará com que ele perca vendas. No en- 
tanto, ele pode vender o quanto quiser ao preço de merca- 
do. Como vimos no Capítulo 9, a receita marginal de um 
produtor perfeitamente competitivo é simplesmente o pre- 
ço de mercado. Em consequência, a regra do produto óti- 
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Comparação de curvas de demanda de um produtor perfeitamente competitivo e de um monopolista 





(a) Curva de demanda de um produtor 
individual perfeitamente competitivo 


Preço 


Preço de D 


mercado c 





(b) Curva de demanda de um monopolista 


Preço 


Du 





Quantidade 


Como um produtor individual perfeitamente competitivo não 
pode afetar o preço de mercado do bem, ele se defronta com 
uma curva de demanda horizontal D,, como se mostra no 
painel (a). Um monopolista, por outro lado, pode afetar o 


mo de uma firma tomadora de preço é produzir o nível de 
produto no qual o custo marginal da última unidade pro- 
duzida é igual ao preço de mercado. 

Um monopolista, ao contrário, é o único fornecedor do 
seu bem. Assim, sua curva de demanda é simplesmente a 
curva de demanda do mercado, que tem inclinação para 
baixo, como D,, no painel (b). Essa inclinação para baixo 
cria uma “cunha” entre o preço do bem e a receita marginal 
do bem, ou seja, a mudança na receita gerada por produzir 
uma unidade mais. 

A Tabela 14-1 mostra essa cunha entre preço e receita 
marginal de um monopolista, calculando a receita total e a 
receita marginal de um monopolista a partir de sua tabela 
de demanda. 

As duas primeiras colunas da Tabela 14-1 mostram uma 
tabela de demanda hipotética para os diamantes da De Be- 
ers. Para simplificar, supomos que todos os diamantes se- 
jam exatamente iguais e, para facilitar a aritmética, supo- 
mos que o número de diamantes vendidos seja muito me- 
nor do que de fato acontece. Por exemplo, ao preço de 
$500 por diamante, supomos que sejam vendidos apenas 
10 diamantes. A curva de demanda implícita nessa tabela é 
mostrada no painel (a) da Figura 14-5. 

A terceira coluna da Tabela 14-1 mostra a receita total 
da De Beers pela venda de cada quantidade de diamantes, o 
Preço por diamante multiplicado pelo número de diaman- 
tes vendidos. A última coluna calcula a receita marginal, a 


mudança na receita total por produzir e vender um dia- 
mante mais. 





Quantidade 


preço. Como ele é o único fornecedor na indústria, sua curva 
de demanda é a curva de demanda do mercado, Dy, como se 
mostra no painel (b). Para vender mais produto, ele precisa 
reduzir o preço; ao reduzir o produto, ele aumenta o preço. 


Claramente, depois do primeiro diamante, a receita 
marginal que um monopolista recebe por vender uma uni- 
dade mais é inferior ao preço pelo qual essa unidade é ven- 
dida. Por exemplo, se a De Beers vende 10 diamantes, o 
preço pelo qual é vendido o 10º diamante é $500. Mas a re- 
ceita marginal, ou seja, a mudança na receita total ao passar 
do 9º para o 10º diamante, é apenas $50. 

Por que a receita marginal do 10º diamante é inferior ao 
preço? Um aumento na produção de um monopolista tem 
dois efeitos opostos sobre a receita: 


Efeito quantidade. Uma unidade mais vendida aumenta a 
receita total no montante do preço pelo qual essa unida- 
de é vendida (neste caso, $500). 

Efeito preço. A fim de vender a última unidade, o mono- 
polista tem de reduzir o preço de mercado de todas as 
unidades vendidas. Isso reduz a receita total (neste caso, 
em 9 x (-$50) = -$450). 


O efeito quantidade e o efeito preço se ilustram pelas duas 
áreas sombreadas no painel (a) da Figura 14-5. Aumentar as 
vendas de diamante de 9 para 10 significa descer na curva de 
demanda de A para B, reduzindo o preço por diamante de 
$550 para $500. A área sombreada em cinza claro representa o 
efeito quantidade: a De Beers vende o 10º diamante ao preço 
de $500. Isso é contrabalançado, contudo, pelo efeito preço, 
representado pela área sombreada em cinza escuro. À fim de 
vender o 10º diamante, a De Beers tem de reduzir o preço de 
todos os seus diamantes de $550 para $500. Desse modo, ela 
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Curvas de demanda, de receita total e 
de receita marginal 
de um monopolista 
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(a) Demandá e receita marginal 

Preço, receita 
marginal 

do diamante 

$1.000 


O painel (a) mostra as curvas de demanda e de 
receita marginal de um monopolista de 
diamantes, a partir dos dados da Tabela 14-1. 

A curva de receita marginal está abaixo da curva 
de demanda. Para ver por que, considere o ponto 
A na curva de demanda, onde são vendidos 9 
diamantes a $550 cada, gerando uma receita 
total de $4.950. Para vender o 10º diamante, o 
preço de todos os 10 diamantes tem de ser 
reduzido para $500, como se mostra no ponto B. 
Em consequência, a receita total aumenta 
conforme a área sombreado em cinza claro (o 
efeito quantidade: $500), mas diminui conforme 
a área sombreada em cinza escuro (o efeito 


10º diamante é $50 (a diferença entre as áreas 
cinza claro e cinza escuro), o que é muito menos 
que seu preço de $500. 


O painel (b) mostra a curva de receita total do 4.000 


monopolista de diamantes. À medida que o 


produto vai de zero a 10 diamantes, a receita 3.000 


total aumenta. Ela alcança o seu máximo em 10 
diamantes, o nível no qual a receita marginal é 
igual a zero, e declina depois disso. O efeito 
quantidade domina o efeito preço quando a 
receita total está aumentando; o efeito preço 
domina o efeito quantidade quando a receita 
total está caindo. 


perde 9 x ($50) = (5450) de receita, a área sombreada em cin- 
za escuro. Como indica o ponto C, o efeito total sobre a recei- 
ta por vender um diamante mais, a receita marginal, derivada 
de aumentar a venda de diamantes de 9 para 10 é apenas $50. 
O ponto €C está sobre a curva de receita marginal do mo- 
nopolista, indicada por MR no painel (a) da Figura 14-5 e 
tomado da última coluna da Tabela 14-1. O ponto essencial 
a respeito da curva de receita marginal do monopolista é 
que ela está sempre abaixo da curva de demanda. Isso acon- 
tece por causa do efeito preço, que significa que a receita 
marginal de um monopolista por vender uma unidade adi- 
cional é sempre menor que o preço que o monopolista re- 
cebe por essa unidade. É o efeito preço que cria a cunha en- 
tre a curva de receita marginal do monopolista e sua curva 
de demanda. A fim de vender um diamante adicional, a De 


Beers tem de reduzir o preço de mercado de todas as unida- 
des vendidas. 






Receita 
preço: -$450). Assim, a receita marginal do total 


$5.000 


2.000 


1.000 









Efeito quantidade 
= $500 


Efeito preço 
=—$450 








Receita marginal = $50 






MR 


Quantidade de diamantes 


(b) Receita total 


Efeito quantidade Efeito preço domina 
domina efeito preço efeito quantidade 
Ri Cf CRE EEE o E É E 


10 20 
Quantidade de diamantes 


De fato, essa cunha existe para qualquer firma que tenha 
poder de mercado, tais como os oligopolistas. Ter poder de 
mercado significa que a firma se defronta com uma curva 
de demanda que tem inclinação para baixo. Em conse- 
quência, sempre vai haver um efeito preço de um aumento 
de sua quantidade de produto. Para uma firma com poder 
de mercado, a curva de receita marginal sempre se situa | 
abaixo da curva de demanda. 

Compare por um momento a curva de receita marginal 
do monopolista com a curva de receita marginal de um 
produtor perfeitamente competitivo, um que não tem po- 
der de mercado. Para esse produtor, não há efeito preço 
de um aumento na quantidade de produto. Sua curva de 
receita marginal é simplesmente sua curva de demanda 
horizontal. Assim, para um produtor perfeitamente com- 
petitivo, o preço de mercado e a receita marginal são sem- 
pre iguais. 


O ——————ai 





ELSEVIER 


TABELA 14-1 


Ras sp nada 


Demanda, receita total e receita marginal 
para o monopólio da De Beers 






PORENENE A 


Receita Receita 


Preço do Quantidade 
diamante de diamante total TR=P marginal 
P Q xQ MR = ATR/AQ 





| $1.000 0 s0 
, $950 
| 950 1 950 
| 850 
É 900 2 1.800 
750 
850 3 2.550 
: 650 
É 800 4 3.200 
| 550 
: 750 5 3.750 
| 450 
| 700 6 4.200 
i 350 
650 7 4.550 


250 

600 8 4,800 
150 

550 9 4.950 
50 

500 10 5.000 
-50 

450 11 4.950 
-150 

400 12 4.800 
-250 

350 13 4.550 
-350 

300 14 4.200 
—450 

250 15 3.750 
-550 

200 16 3.200 
-650 

150 17 2.550 
-750 

100 18 1.800 
-850 

50 19 950 
-950 


0 20 0 


Para enfatizar como os efeitos quantidade e preço com- 
pensam um ao outro para um produtor com poder de mer- 
cado, mostramos a curva de receita total da De Beers no 
painel (b) da Figura 14-5. Note seu formato de montanha: 
à medida que o produto aumenta de zero para 10 diaman- 
tes, a receita total aumenta. Isso reflete o fato de que, em ní- 
veis de produto reduzidos, o efeito quantidade é mais forte que 
o efeito preço: à medida que o monopolista vende mais, ob- 
tém um preço mais baixo apenas para umas poucas unida- 
des, de modo que o efeito preço é pequeno. À medida que o 
produto passa de 10 diamantes, a receita total de fato cai. 
Isso reflete o fato de que, em níveis de produto mais altos, o 
efeito preço é mais forte que o efeito quantidade. À medida 
que um monopolista vende mais, ele agora tem de baixar o 
preço para muitas unidades de produto, tornando o efeito 
preço muito grande. Correspondentemente, a curva de re- 
ceita marginal fica abaixo de zero para níveis de produto 
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acima de 10 diamantes. Por exemplo, um aumento na pro- 
dução de diamantes de 11 para 12 gera apenas $400 para o 
12º diamante, simultaneamente reduzindo a receita obtida 
com os diamantes de 1 até 11 em $550. O resultado é que a 
receita marginal do 12º diamante é —$150, 


Produto e preço que maximiza o lucro 
para o monopolista 


Para completar a história de como um monopolista maximi- 
za o lucro, introduzimos a noção de custo marginal do mo- 
nopolista. Suponha que não haja custo fixo de produção. 
Suponha também que o custo marginal de produzir um dia- 
mante adicional seja constante em $200, não importa qual 
seja a quantidade produzida. O custo marginal então será 
sempre igual ao custo total médio e a curva de custo margi- 
nal (bem como a curva de custo total médio) será uma linha 
horizontal em $200, como se mostra na Figura 14-6. 

Para maximizar o lucro, o monopolista compara o custo 
marginal com a receita marginal. Se a receita marginal ex- 
ceder o custo marginal, a De Beers terá lucro maior se pro- 
duzir mais: se a receita marginal for menor que o custo 
marginal, a De Beers maximizará seu lucro produzindo 
menos. O monopolista maximiza seu lucro usando a se- 
guinte regra do produto ótimo: 

(14-1)  MR= MC na quantidade de produto que 
maximiza o lucro do monopolista 


O ponto ótimo do monopolista se mostra na Figura 
14-6. Em A, a curva de custo marginal MC cruza a curva de 
receita marginal, MR. O nível de produto correspondente, 
8 diamantes, é a quantidade de produto que maximiza o lu- 
cro do monopolista, Q,. O preço pelo qual os consumido- 
res demandam 8 diamantes é $600, de modo que o preço 
do monopolista, P,, é $600 — correspondente ao ponto B. 
O custo de produzir cada diamante é $200, de modo que o 
monopolista pode ganhar um lucro de $600 — $200 = $400 
por diamante, e o lucro total é 8 x $400 = 83.200, como in- 
dicado pela área sombreada. 


VERIFICANDO O PREÇO DE MONOPÓLIO 


A fim de encontrar a quantidade de produto que maximiza o lucro 
para um monopolista, procuramos o ponto em que a curva de 
receita marginal cruza a curva de custo marginal. O ponto À na 
Figura 14-6 é um exemplo. 
É importante, contudo, evitar um erro comum: imaginar que 

o ponto 4 mostre também o preço pelo qual o monopolista 
vende seu produto. Não é assim: mostra, isso sim, a receita 

- marginal recebida pelo monopolista que, como sabemos, é 


- inferior ao preço. 
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Produto e preço que maximiza : 
o lucro para o monopolista Preço, custo, 

receita marginal 

f do diamante 
Esta figura mostra as curvas de demanda, ticos Ponto ótimo ; 
de receita marginal e de custo marginal. do monopolista : 

: 5 é É 

O custo marginal por diamante é $200, ! 

de modo que a curva de custo marginal é dg Er a | 

Py — 600 | -------- indústria perfeitamente : 

horizontal em $200. De acordo com a competitiva 

AE : Lucro de 

regra do produto ótimo, a quantidade de e : 
monopólio 

produto que maximiza o lucro para O : 

Pç — 200 MC = AT 


monopolista é MR = MC, que se mostra no 
ponto 4, onde as curvas de custo 
marginal e de receita marginal se cruzam, 
em um nível de produto de 8 diamantes. 


Encontramos o preço que a De Beers pode 400 


cobrar por diamante indo até o ponto na 

curva de demanda diretamente acima do 

ponto 4, aqui o ponto 8 - um preço de $600 por diamante. 
O lucro é $400 x 8 = $3.200. Uma indústria perfeitamente 
competitiva produz um nível de produto em que P = MC, dado 


Para encontrar o preço de monopólio é preciso subir 
verticalmente de 4 até a curva de demanda. Ali encontraremos o 
preço pelo qual os consumidores demandam a quantidade que 
maximiza o lucro. Assim, a combinação de preço e quantidade que 
maximiza o lucro é sempre um ponto sobre a curva de demanda, 
como 8 na Figura 14-6. 


Monopólio versus competição perfeita 


Quando Cecil Rhodes consolidou muitos produtores inde- 
pendentes de diamante na De Beers, ele converteu uma in- 
dústria perfeitamente competitiva em um monopólio. Po- 
demos agora usar nossa análise para ver os efeitos de tal 
consolidação. 

Vejamos de novo a Figura 14-6, para indagar como esse 
mesmo mercado funcionaria se, em vez de ser um monopó- 
lio, a indústria fosse perfeitamente competitiva. Vamos 
continuar supondo que não haja custo fixo e que o custo 
marginal é constante, de modo que o custo total médio e o 
custo marginal são iguais. 

Se a indústria do diamante consiste em muitas firmas 
perfeitamente competitivas, cada um desses produtores 
aceita o preço de mercado. Isto é, cada produtor age como 
se sua receita marginal fosse igual ao preço de mercado. 
Assim, cada firma dentro da indústria usa a regra do produ- 
to ótimo da firma tomadora de preço: 


(14-2) P=MC na quantidade de produto que 


maximiza o lucro da firma perfeitamente 
competitiva 








200 


Quantidade de 
MR diamantes 


pelo ponto C€, onde as curvas de demanda e de custo marginal 
se cruzam. Assim, a indústria competitiva produz 16 
diamantes, vende ao preço de $200 cada e tem lucro zero. 


Na Figura 14-6, isso corresponderia a produzir no pon- 
to C, onde o preço por diamante, P,., é $200, igual ao custo 
marginal de produção. O produto que maximiza o lucro na 
indústria em competição perfeita, Q,., é, portanto, 16 dia- 
mantes. 

E a indústria perfeitamente competitiva tem algum lu- 
cro em C? Não: o preço de $200 é igual ao custo de produ- 
ção por diamante. Não há lucro econômico para essa in- 
dústria quando ela produz no nível de produto perfeita- 
mente competitivo. 

Já vimos que, uma vez consolidada a indústria em um 
monopólio, o resultado é muito diferente. O cálculo de re- 
ceita marginal do monopolista leva em conta o efeito preço, 
de modo que a receita marginal é inferior ao preço. Isto é, 


(14-3) P> MR= MC na quantidade de produto que 
maximiza o lucro do monopolista 


Como já vimos, um monopolista produz menos que a 
indústria competitiva — 8 diamantes em vez de 16. O preço 
no monopólio é $600, comparado com apenas $200 em 
competição perfeita. O monopolista tem um lucro positi- 
vo, mas a indústria competitiva não tem. 

Como sugerimos antes, verifica-se que, comparado com 
uma indústria competitiva, o monopolista faz o seguinte: 


& Produz uma quantidade menor: 9, < Qc 
s Cobra um preço maior: P, > Pc 
& Tem lucro 












Um monopolista tem uma receita marginal 
que é mais baixa que o preço de mercado. 
Mas quanto mais baixa? A resposta depende 
da elasticidade-preço da demanda. 

Recordemos do Capítulo 5 que a 
elasticidade-preço da demanda determina 
como muda a receita total de vendas quando 
o preço cai. Se a elasticidade-preço é maior 
que 1, uma queda no preço aumenta a receita 
total, porque o aumento na quantidade 
demandada mais do que compensa o preço 
mais baixo de cada unidade vendida, Quando 
a elasticidade é inferior a 1, o preço mais 
baixo reduz a receita total. 

Quando um monopolista aumenta a 
quantidade de produto em uma unidade, ele 


PARA MENTES CURIOSAS 


COMPORTAMENTO MONOPOLISTA E ELASTICIDADE-PREÇO DA DEMANDA ) 





precisa reduzir o preço de mercado para 
vender essa unidade. Se a elasticidade-preço 
da demanda é menor que 1, isso na verdade 
vai reduzir a demanda, isto é, a receita 
marginal será negativa. O monopolista só 
pode aumentar a receita ao produzir uma 
unidade mais quando a elasticidade-preço da 
demanda é maior que 1; quanto mais alta a 
elasticidade, mais próxima do preço de 
mercado inicial é a receita adicional. 

O que isso nos informa é que a diferença 
entre o comportamento monopolista e o de 
competição perfeita depende da 
elasticidade-preço da demanda. Um 
monopolista que se defronta com uma 
demanda muito elástica se comportará quase 
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como uma firma em uma indústria 
perfeitamente competitiva. 

Por exemplo, a companhia ferroviária 
Amtrak tem o monopólio do transporte 
interurbano de passageiros no corredor 
nordeste dos Estados Unidos, mas tem 
pouca força para aumentar preços: o 
usuário potencial do trem se transfere para 
o automóvel ou o avião. Em contraste, um 
monopolista que se defronta com uma 
demanda menos elástica - como a maioria 
das companhias de TV a cabo - se 
comporta de maneira bem diferente de uma 
empresa em competição perfeita; cobra 
preços mais altos e restringe mais o 
produto. 





E eme eeenere mem anne 





EXISTE UMA CURVA DE OFERTA DO MONOPÓLIO? 
Dada a maneira como um monopolista aplica a regra do produto 
ótimo, talvez alguém queira saber o que isso implica para a curva 
de oferta de um monopolista. Mas essa é uma pergunta sem 
sentido: monopolistas não têm curvas de oferta. 

Recorde que uma curva de oferta mostra a quantidade que os 
produtores estão dispostos a ofertar a qualquer preço de mercado 
dado. Um monopolista, contudo, não toma o preço como dado; ele 
escolhe a quantidade que maximiza o lucro levando em conta sua 
própria capacidade de influenciar o preço. 


O 
Monopólio: quadro geral 


A Figura 14-6 usou números específicos e supôs que a cur- 
va de custo marginal fosse uma linha horizontal. A Figura 





Lucro do monopolista 





Neste caso, a curva de custo marginal tem formato em 
“pincelada”, e a curva de custo total médio tem formato 
em U. O monopolista maximiza o lucro ao produzir a 
quantidade de produto em que MR = MC, dada pelo ponto 
À, que gera a quantidade Qu. Ele verifica seu preço de 
monopólio, Py, indo ao ponto na curva de demanda 
situado diretamente acima do ponto A; aqui é o ponto 8. 
O custo total médio de Qu se mostra no ponto C. O lucro é 
dado pela área do retângulo sombreada. 





14-7 mostra um quadro mais geral do monopólio em ação: 
D é a curva de demanda de mercado; MC, a curva de custo 
marginal; ATC, a curva de custo total médio. Aqui volta- 
mos à suposição usual de que a curva de custo marginal 
tem o formato de uma “pincelada” e que a curva de custo 
total médio tem formato em U. 

Aplicando a regra do produto ótimo, vemos que o nível 
de produto que maximiza o lucro é aquele em que a receita 
marginal iguala o custo marginal, indicado pelo ponto A. a 
quantidade de produto que maximiza o lucro é 24, e o pre- 
ço cobrado pelo monopolista é P,. No nível de produto 
que maximiza o lucro, o custo total médio do monopolista 
é ATC, que se mostra pelo ponto C. 

Recordando como calculamos o lucro na Equação 9-5, o 
lucro é igual à diferença entre a receita total e o custo total. 
Por conseguinte, temos 
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receita 
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Lucro de 
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(14-4) Lucro = TR- TC gem de preço entre o gás natural fornecido no Texas e na 
=(Pyx Qu) - (ATC, x Qu) Califórnia. 
=(P,-ATCy) x Qu A El Paso negou a acusação e nunca admitiu ter exerci- 


do poder de mercado. Em 2003, no entanto, a companhia 
O lucro é igual à área do retângulo sombreado na Figura | aceitou um acordo para pagar ao estado da Califórnia $1,7 


14-7 com a altura de P,, - ATC, e a largura de Q,,. bilhão. Muitos analistas, inclusive os funcionários da Co- 

No Capítulo 9, aprendemos que uma indústria perfeita- | missão Federal Reguladora de Energia, acreditam que o 
mente competitiva pode ter lucros no curto prazo, mas não | uso que a El Paso fez do poder de mercado no mercado de 
no longo prazo. No curto prazo, o preço pode exceder o cus- gás natural foi parte de um padrão mais amplo de manipu- 
to total médio, permitindo a uma firma perfeitamente com- | lação que teve um papel predominante na crise de energia 


petitiva ter lucro. Mas sabemos também que isso não pode da Califórnia em 2000-2001. 
persistir. No longo prazo, qualquer lucro em uma indústria 
perfeitamente competitiva desaparecerá, à medida que no- 
vas firmas entram no mercado. Em contraste, um monopo- 
lista terá lucros, tanto no curto quanto no longo prazo. A diferença crucial entre um produtor com poder de merca- 
do, tal como um monopolista, e um produtor em uma indús- 
tria perfeitamente competitiva é que os produtores perfei- 
tamente competitivos são tomadores de preço, que se de- 
frontam com curva de demanda horizontal. Mas um produtor ' 





Jogo de poder na Califórnia? com poder de mercado se defronta com uma curva de deman- 
da inclinada para baixo. 

O inverno de 2000 para 2001 foi um tempo duro para a Ca- Devido ao efeito preço de um aumento do produto, a curva de 
lifórnia, com a escassez de energia que tomou conta do es- receita marginal de um produtor com poder de mercado está 
tado. Um dos fatores foi uma elevação brutal do preço do sempre abaixo de sua curva de demanda. Assim, um monopo- 
gás natural, especialmente na parte sul da Califórnia. lista que maximiza lucros escolhe o nível de produto em que o 

O estranho é que o preço do gás natural na Califórnia era custo marginal é igual à receita marginal, e não igual ao preço. 
muito mais alto que no Texas, que era a fonte da maior parte O resultado é que o monopolista produz menos e vende seu 


produto a um preço mais alto do que faria uma indústria 
perfeitamente competitiva; e consegue um lucro no curto e 
no longo prazo. 


do gás natural consumido na Califórnia. Isto é, o custo mar- 
ginal de suprir gás natural para a Califórnia, ou seja, o custo 
de comprá-lo no Texas mais uns poucos gastos para trans- 
portá-lo, era muito menor que o preço do gás na Califórnia. 
Por que não aumentou o fornecimento de gás? 

Parece que a resposta é que o gás natural é transportado 
pelo gasoduto interestadual, e que a El Paso Corporation, 
que praticamente detém o monopólio do gasoduto que for- 


1. Use a tabela de receita total a seguir, de Emerald Inc., um pro- 
dutor monopolista de esmeraldas, para calcular as respostas de 


; dada É E a até d; depois responda à parte e. 
nece gás ao sul da Califórnia, deliberadamente restringiu a 


quantidade de gás disponível, a fim de aumentar os preços 


Quantidade demandada Receita total 
de mercado. de esmeraldas 
Os gasodutos tendem a ser monopólios e, por isso, estão 
sujeitos à regulamentação de preços, discutida mais adiante 1 $100 
neste capítulo. Em consequência, o preço que uma compa- Ê = 
nhia de gasoduto pode cobrar por transportar gás natural é 4 280 
limitado. Contudo, a El Paso, além do gasoduto, tem tam- 5 250 


bém uma subsidiária não-regulada que vende gás natural Se abala de demands 


na Califórnia. Um juiz da Comissão Federal Reguladora de b. A tabela de receita marginal 










Energia concluiu que a companhia usou seu controle do c. O componente do efeito quantidade na receita marginal, por 
gasoduto para pressionar para cima os preços recebidos nível de produto 

por sua súbsidiária de distribuição. Ela fez isso reduzindo o d. O componente do efeito preço na receita marginal, por nível 
produto, fazendo funcionar o gasoduto em baixa pressão e de produto 

programando serviços não-essenciais de manutenção para e. Que informação adicional é necessária para determinar o ní- 
os horários de pico da demanda. Essa conclusão foi em par- vel de produto que maximiza o lucro para a Emerald Inc.? 
te baseada em memorandos internos da El Paso, que pare 2, Use a Figura 14-6 para mostrar o que acontece com o que está 


ciam dizer que a companhia estava colocando em ociosida- enumerado a seguir quando o custo marginal da produção de dia- 


de grandes blocos do transporte de gás para ampliar a mar- mantes aumenta de $200 para $400. 





) 
ELSEVIER 





a. Curva de custo marginal 

b. Quantidade que maximiza o lucro 

c. Lucro do monopolista 

d. Lucros na indústria perfeitamente competitiva 


As respostas estão no fim do livro. 


MONOPÓLIO E POLÍTICAS PÚBLICAS. .......s 


É bom ser monopolista, mas não é tão bom ser cliente de mo- 
nopolista. Um monopolista, ao reduzir o nível de produto e 
aumentar os preços, se beneficia à custa dos consumidores. 
Mas compradores e vendedores sempre têm interesses confli- 
tantes. Será que o conflito de interesses no caso do monopólio 
é muito diferente do que é na competição perfeita? 

À resposta é sim, porque o monopólio é uma fonte de 
ineficiência: as perdas para os consumidores decorrentes 
do comportamento monopolista são maiores que os ga- 
nhos para o monopolista. Como o monopólio leva a perdas 
líquidas para a economia, os governos frequentemente ten- 
tam impedir o surgimento de monopólios ou limitar seus 
efeitos. Nesta seção, veremos por que o monopólio leva à 
ineficiência e vamos examinar as políticas que os governos 
adotam na tentativa de evitar essa ineficiência. 


Efeitos do monopólio sobre o bem-estar 


Ao conter o produto em um nível abaixo daquele em que o 
custo marginal é igual ao preço de mercado, o monopolista 





Monopólio causa ineficiência 
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aumenta seu lucro, mas prejudica os consumidores. Para 
avaliar se isso é um benefício líquido ou uma perda líquida 
para a sociedade, temos de comparar o ganho do monopo- 
lista com seu lucro e a perda do consumidor, e o que verifi- 
camos é que a perda do consumidor é maior que o ganho 
do monopolista. O monopólio causa uma perda líquida 
para a economia. 

Para ver por que, voltemos ao caso em que a curva de 
custo marginal é horizontal e não há custo fixo, como ve- 
mos nos dois painéis da Figura 14-8. Aqui a curva de custo 
marginal é MC, a curva de demanda é D, e, no painel (b), a 
curva de receita marginal é MR. 

O painel (a) mostra o que acontece quando essa indús- 
tria é perfeitamente competitiva. O produto de equilíbrio é 
926; 0 preço do bem, P«., é igual ao custo marginal, e o custo 
marginal é também igual ao custo total médio, pois não há 
custo fixo, e o custo marginal é constante. Cada firma tem 
receita exatamente igual ao seu custo por unidade de pro- 
duto, de modo que não há excedente do produtor neste 
equilíbrio. O excedente do consumidor gerado pelo merca- 
do é igual à área do triângulo sombreado CS,., que aparece 
no painel (a). Como não há excedente do produtor, quan- 
do a indústria é perfeitamente competitiva, CS representa 
também o excedente total. 

O painel (b) mostra o resultado para o mesmo mercado, 
mas supondo desta vez que a indústria seja um monopólio. 
O monopolista produz o nível de produto, Q,, no qual o 
custo marginal é igual à receita marginal, e ele cobra o pre- 





(a) Excedente total com competição perfeita 
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custo O excedente do consumidor 
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O painel (a) representa uma indústria perfeitamente 
competitiva: o produto é Q, e o preço de mercado, Pr, é igual a 
MC. Como o preço é exatamente igual ao custo de produção por 
unidade de cada produtor, não há excedente do produtor. O 
excedente total, portanto, é igual ao excedente do consumidor, 
O total da área sombreada. O painel (b) mostra a indústria com 


(b) Excedente total com monopólio 
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monopólio: o monopolista reduz o produto para Qy e cobra Py. 
O excedente do consumidor triângulo CSç na figura (a) encolheu 
porque uma parte dele foi capturada como lucro (área PSy). O 
excedente total diminui: a perda por peso morto (área DL) 
representa o valor das transações mutuamente benéficas que 
deixam de ocorrer por causa do comportamento monopolista. 
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ço P,. O monopolista agora tem um lucro, que é também o 
excedente do produtor, igual à área do retângulo PS,,. Note 
que esse lucro é o excedente que foi capturado dos consu- 
midores, pois o excedente do consumidor encolhe para a 
área do triângulo CS,,. 

Comparando os painéis (a) e (b), vemos que, além de 
redistribuir excedente dos consumidores para o monopo- 
lista, uma outra modificação importante ocorre: a soma do 
lucro com o excedente do consumidor, o excedente total, é 
menor no monopólio que na competição perfeita. Isto é, a 
soma de CS, e PSy é menor que a área CS, no painel (a). 
No Capítulo 6, analisamos o conceito de perda por peso 
morto, a perda causada por políticas governamentais tais 
como impostos. Aqui mostramos que o monopólio cria 
uma perda por peso morto para a sociedade, igual à área do 
triângulo DL. Assim, o monopólio produz uma perda líqui- 
da para a economia. 

Essa perda líquida ocorre porque algumas transações 
mutuamente benéficas não acontecem. Há pessoas para as 
quais uma unidade adicional do bem vale mais que o custo 
marginal de produzi-la, mas que não podem consumi-la 
porque não estão dispostas a pagar P,,. 

Aqueles que recordam nossa discussão da perda por 
peso morto por causa de impostos, no Capítulo 6, podem 
notar que a perda por peso morto por causa do monopólio 
tem aparência semelhante. De fato, ao introduzir uma cu- 
nha entre o preço e o custo marginal, o monopólio atua de 
forma semelhante a um imposto sobre os consumidores e 
produz o mesmo tipo de ineficiência. 

Dessa forma, o monopólio causa um dano ao bem-estar 
da sociedade em seu conjunto e é uma fonte de falha de 
mercado. Há algo que as políticas governamentais possam 
fazer em relação a isso? 


Evitando o monopólio 


Políticas em relação ao monopólio dependem essencial- 
mente do fato de a indústria em questão ser ou não um mo- 
nopólio natural, aquele em que as economias de escala fa- 
zem com que uma produção maior tenha um custo total 
médio menor. Quando a indústria não é um monopólio na- 
tural, a melhor política é impedir o monopólio de surgir ou 
rompê-lo quando ele já existe. Vamos nos concentrar neste 
primeiro caso, para, em seguida, passar ao problema mais 
difícil de lidar com um monopólio natural. 

O monopólio da De Beers em diamantes não tinha ne- 
cessariamente de acontecer. A produção de diamantes não 
é um monopólio natural: os custos da indústria não seriam 
mais altos caso ela fosse composta de produtores indepen- 
dentes competindo entre si (como é o caso, por exemplo, 
na produção de ouro). 

Assim, caso o governo da África do Sul estivesse preocu- 
pado sobre como o monopólio afetaria os consumidores, 


ESTRUTURA DE MERCADO: ALÉM DA CONCORRÊNCIA PERFEITA 


ELSEVIER 


ele poderia ter impedido Cecil Rhodes de dominar a indús- 
tria ou poderia ter quebrado seu monopólio depois que ele 
estava formado. Hoje os governos com frequência tentam 
impedir a formação de monopólios ou desmembram mo- 
nopólios existentes. 

A De Beers é um caso especial: por complexas razões 
históricas, ela pôde permanecer como monopólio. Mas, ao 
longo do século XX, a maioria dos monopólios similares foi 
quebrada. O exemplo mais célebre nos Estados Unidos é o 
da Standard Oil, fundada por John D. Rockefeller em 1870. 
Em 1878, a Standard Oil controlava quase todo o refino de 
petróleo nos Estados Unidos; mas, em 1911, um tribunal 
determinou que a companhia fosse desmembrada em uma 
série de unidades menores, incluindo as companhias que 
mais tarde se tornaram Exxon e Mobil (e mais recentemen- 
te se fundiram para formar a ExxonMobil). 

As políticas governamentais usadas para prevenir ou eli- 
minar monopólios são conhecidas como políticas antitrus- 
te, que discutiremos neste capítulo. 


Lidando com o monopólio natural 


Impedir um monopólio que não é natural é claramente 
uma boa idéia: os ganhos para o consumidor mais do que 
compensam a perda para o produtor. Mas isso não está tão 
claro quando se trata de um monopólio natural, aquele em 
que grandes produtores têm custos totais médios mais bai- 
xos do que produtores menores, pois o desmembramento 
de um monopólio desses leva a um aumento do custo total 
médio. Por exemplo, um governo municipal que tentasse 
impedir que uma única companhia dominasse o forneci- 
mento local de gás, que, como vimos, é quase certamente 
um monopólio natural, provocaria um aumento do custo 
de fornecer gás para seus residentes. 

Mesmo no caso de um monopólio natural, contudo, o 
monopolista maximizando lucro atua de modo a causar 
ineficiência, uma vez que cobra dos consumidores um pre- 
ço superior ao custo marginal e, por conseguinte, impede 
algumas transações potencialmente benéficas. Além disso, 
pode parecer injusto que uma firma que conseguiu estabe- 
lecer uma posição de monopólio ganhe lucros elevados à 
custa dos consumidores. 

Mas o que as políticas públicas podem fazer? Há duas 
respostas comuns. 


Propriedade pública Em muitos países, a resposta 
preferida para o problema do monopólio natural tem sido a 
propriedade pública. Em vez de permitir um monopolista 
privado de controlar a indústria, o governo estabelece uma 
agência estatal para fornecer o bem e proteger os interesses 
dos consumidores. Por exemplo, na Grã-Bretanha antes de 
1984, os serviços telefônicos eram fornecidos pela estatal 
British Telecom, e antes de 1987 o transporte aéreo era for- 





necido pela estatal British Airways. (Essas companhias ain- 
da existem, mas foram privatizadas, competindo com ou- 
tras firmas em suas respectivas indústrias.) 

Existem alguns exemplos de propriedade pública nos 
Estados Unidos. O transporte ferroviário de passageiros é 
oferecido por uma companhia pública, a Amtrak; o serviço 
postal regular é de uma estatal, a U.S. Postal Service; algu- 
mas cidades, inclusive Los Angeles, têm companhias de 
serviços de eletricidade de propriedade pública. 

A vantagem da propriedade pública, em princípio, é que 
um monopólio natural de propriedade do governo pode es- 
tabelecer um preço baseado no critério de eficiência em vez 
de maximização do lucro. Em uma indústria perfeitamente 
competitiva, o comportamento de maximização do lucro é 
eficiente, porque os produtores estabelecem preço igual ao 
custo marginal; por isso é que não há argumento econômi- 
co que favoreça a propriedade pública, por exemplo, de fa- 
zendas que produzem trigo. 

À experiência indica, no entanto, que a propriedade pú- 
blica como solução para o problema do monopólio natural 
com frequência funciona mal na prática. Uma das razões é 
que firmas de propriedade estatal muitas vezes se preocu- 
pam menos do que companhias privadas em manter custos 
baixos e oferecer um produto de alta qualidade. Outra ra- 
zão é que as companhias estatais com muita frequência 
acabam servindo interesses políticos e dando contratos ou 
empregos a pessoas com conexões. Por exemplo, a Amtrak 
notoriamente oferece serviços de trem com prejuízo a des- 
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tinos que atraem poucos passageiros, mas que estão locali- 
zados em distritos de membros influentes do Congresso 
americano. 


Regulação Nos Estados Unidos, a resposta mais fre- 
quente tem sido a de deixar a indústria em mãos privadas, 
mas sujeita à regulamentação. Em especial, a maioria dos 
serviços de utilidade pública como eletricidade, telefone, 
gás natural, e assim por diante, tem preços regulados, limi- 
tando o preço que eles podem cobrar. 

Vimos no Capítulo 4 que impor um teto para preços em 
uma indústria competitiva é uma receita de escassez, de 
mercado negro e de outros efeitos indesejáveis. Imnpor um 
limite de preços, digamos, para a companhia de gás local, 
não terá o mesmo efeito? 

Não necessariamente: um limite de preço no caso do 
monopólio não precisa criar escassez; na ausência de um 
teto para preços, o monopolista cobraria um preço supe- 
rior ao seu custo marginal de produção. Mesmo forçado a 
cobrar um preço mais baixo, desde que esse preço esteja 
acima do custo marginal e o monopolista pelo menos igua- 
le custo e receita para o produto total, o monopolista ainda 
tem um incentivo para produzir a quantidade demandada 
aquele preço. 

A Figura 14-9 mostra um exemplo de regulação de pre- 
ço para um monopólio natural, uma versão ultra-sim- 
plificada de uma companhia municipal de gás. A compa- 
nhia se defronta com a curva de demanda D e com a curva 
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Esta figura mostra o caso de um monopolista natural. No 
painel (a), onde se permite ao monopolista cobrar o 
Preço Py, ele tem lucro, indicado pela área mais clara; o 
excedente do consumidor se mostra pela área mais 
escura. Quando ele é regulado e obrigado a cobrar o 
preço mais baixo Pp, o produto aumenta de Qu para Qp, e 
o excedente do consumidor aumenta. 
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O painel (b) mostra o que acontece quando o monopolista é 
obrigado a cobrar um preço igual ao custo total médio, o preço 
P;. O produto expande para Q e o excedente do consumidor é 
agora toda a área sombreada. O monopolista tem lucro zero. Este 
é o máximo de excedente do consumidor possível, quando se 
permite que o monopolista pelo menos iguale custo e receita, o 
que torna ?, o melhor preço regulado. 
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de receita marginal MR associada a ela. Para simplificar, su- 
pomos que o custo total da firma tenha duas partes: um 
custo fixo e um custo variável, em que a firma incorre em 
proporção constante do produto. Nesse caso, o custo mar- 
ginal é constante, e a curva de custo marginal (que é tam- 
bém a curva de custo variável médio) é uma linha horizon- 
talem MC. A curva de custo total médio, ATC, tem inclina- 
ção para baixo; ela se inclina para baixo porque, quanto 
maior a quantidade de produto, menor o custo fixo médio 
(o custo fixo por unidade de produto). A curva de custo to- 
tal médio tem inclinação para baixo no âmbito de produto 
relevante para a demanda de mercado, o que indica que 
este é um monopólio natural. 

O painel (a) mostra o caso de um monopólio natural 
sem regulação. O monopolista natural não-regulado esco- 
lhe o produto de monopólio 9, e cobra o preço P,,. Como 
o monopolista recebe um preço superior ao seu custo total 
médio, ele tem lucro. Esse lucro é exatamente igual ao ex- 
cedente do produtor nesse mercado, representado pelo re- 
tângulo sombreado mais claro. O excedente do consumi- 
dor é dado pelo triângulo sombreado mais escuro. 

Suponhamos que os reguladores imponham um teto de 
preço para o fornecimento local de gás, um preço abaixo do 
preço de monopólio, P,, mas acima de ATC, digamos Pp no 
painel (a). Nesse ponto, a quantidade demandada é Q,. 

Existe incentivo para que a companhia produza essa 
quantidade? Sim. Se o preço pelo qual o monopolista pode 
vender seu produto é fixado pelos reguladores, o produto 
da firma não mais afeta o preço de mercado, de modo que 
ela ignora a curva de receita marginal MR e está disposta a 
expandir seu produto para atender a quantidade demanda- 
da, desde que o preço que ela receba pela unidade seguinte 
seja superior ao custo marginal e o monopolista no mínimo 
iguale receita e custo nesse nível de produto. Assim, com o 
preço regulado, o monopolista produz maior quantidade a 
preço mais baixo. 

É claro que o monopolista não estará disposto a produ- 
zir nada se o preço estabelecido significa produzir com pre- 
juízo. Isto é, o teto para o preço tem de ser alto o suficiente 
para que a firma possa cobrir seu custo total médio. O pai- 
nel (b) mostra uma situação em que o regulador fixou o 
preço no nível mais baixo possível, no nível em que a curva 
de custo total médio cruza a curva de demanda. A qualquer 
preço mais baixo, a firma perde dinheiro. O preço aqui, P, , 
é o melhor preço regulado: o monopolista está disposto a 
operar até esse ponto e produz Q,, a quantidade demanda- 
da a esse preço. Em resultado, ganham os consumidores e a 
sociedade. 

Os efeitos dessa regulação sobre o bem-estar podem ser 
observados comparando as áreas sombreadas no dois pai- 
néis da Figura 14-9. O excedente do consumidor aumenta 
com a regulação, com ganhos advindos de duas fontes. Pri- 
meiro, são eliminados os lucros e acrescentados ao exce- 
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dente do consumidor. Segundo, maior quantidade de pro- 
duto e preço mais baixo levam a um ganho de bem-estar 
geral, ou seja, um aumento no excedente total. 

Isso tudo parece uma maravilha: consumidores em situa- 
ção melhor, lucros eliminados e um aumento do bem-estar 
geral. Infelizmente é raro que tudo seja assim fácil na práti- 
ca. O principal problema é que os reguladores não têm a in- 
formação necessária para fixar o preço exatamente no nível 
em que a curva de demanda cruza a curva de custo total mé- 
dio. Algumas vezes, fixam o preço baixo demais, criando es- 
cassez; outras vezes, fixam alto demais. Assim, do mesmo 
modo que as firmas de propriedade estatal, os monopólios 
regulados tendem a exagerar seus custos para os reguladores 
e a oferecer qualidade inferior aos consumidores. 

É preciso controlar monopólios? Algumas vezes, a 
cura é pior que a doença. Alguns economistas argumentam 
que a melhor solução, mesmo no caso do monopólio natu- 
ral, talvez seja conviver com ele. O argumento em favor de 
não fazer nada é que as tentativas de controlar monopólios, 
de uma maneira ou de outra, fazem mais mal do que bem; 
por exemplo, ao politizar a fixação de preços, o que cria es- 
cassez, ou ao criar oportunidades para a corrupção política. 

A seção “Economia em Ação”, a seguir, descreve o caso 
da TV a cabo, um monopólio natural que no passado alter- 
nou entre regulamentação e desregulamentação, nos Esta- 
dos Unidos, à medida que os políticos mudavam de opi- 
nião sobre qual seja a política adequada. 


Dilemas a cabo 


A maioria da regulação de preços nos Estados Unidos tem 
uma longa história: eletricidade, telefone, água, gás têm 
sido regulados na maioria das localidades durante gera- 
ções. Mas a TV a cabo é uma indústria relativamente nova. 
Até o fim dos anos 70, somente áreas rurais remotas demais 
para poder manter as estações transmissoras locais eram 
servidas por cabo. Depois de 1972, novas tecnologias e re- 
gras mais flexíveis tornaram lucrativo oferecer serviço a 
cabo nas principais áreas metropolitanas; novas redes, 
como HBO e CNN, surgiram para aproveitar essas possibi- 
lidades. 

Mas a TV a cabo é claramente um monopólio natural: 
estender cabos pela cidade representa um custo fixo eleva- 
do e não depende de quantas pessoas de fato façam assina- 
tura, de modo que ter mais que uma companhia de TV a 
cabo implicaria considerável desperdício de duplicação. 
Mas se a companhia de TV a cabo é um monopólio, deveria 
ela ter preços regulados? 

A princípio, a maioria dos governos municipais julgou 
que sim, ea TV a cabo foi submetida a preços regulados. 





Em 1984, no entanto, o Congresso americano passou uma 
lei proibindo a maioria dos governos locais de regular os 
preços da TV a cabo. (A lei foi o resultado de amplo ceti- 
cismo sobre se a regulação do preço era de fato uma boa 
idéia, bem como do lobby intensivo feito pelas compa- 
nhias de cabo.) 

Depois que a lei entrou em vigor, contudo, os preços de 
TV a cabo aumentaram fortemente. A reação dos consumi- 
dores levou a uma nova lei, em 1992, que de novo permitiu 
aos governos locais estabelecer limites de preço. 

A nova regulamentação foi um sucesso? A julgar pelos 
preços do serviço “básico” de TV a cabo, foi: depois de au- 
mentar rapidamente durante o período de desregulamenta- 
ção, o custo do serviço básico estabilizou. 

Contudo, o preço regulado da TV a cabo se aplica ape- 
nas ao serviço “básico”. As operadoras de cabo podem ten- 
tar evadir as restrições cobrando mais por canais como 
HBO ou oferecendo menos canais no pacote “básico”. Por 
isso, alguns céticos duvidam que a regulamentação tenha 
de fato funcionado. 

A história da TV a cabo mostra que a formulação de po- 
líticas para os monopólios naturais é mais difícil do que o 
modelo simplificado sugere. Mostra, também, que algu- 
mas vezes os governos têm grande dificuldade para tomar 


decisões! 





Ao reduzir o produto e aumentar o preço acima do custo 
marginal, um monopolista captura uma parte do excedente 
do consumidor como Lucro e causa uma perda por peso mor- 
to. Para evitar a perda por peso morto, políticas governa- 
mentais tentam impedir o comportamento monopolista. 
Quando monopólios são “criados” e não são naturais, os go- 
vernos deveriam agir para impedir sua formação ou para 
desmontar os já existentes. 
O monopólio natural coloca um problema político mais difi- 
cil. Uma resposta é a propriedade pública, mas empresas es- 
tatais frequentemente são mal administradas. 

= Uma resposta comum nos Estados Unidos é a regulamenta- 
ção de preços. Um teto para preços imposto a um monopo- 
lista não cria escassez, desde que não seja fixado baixo 
demais. 


> Sempre sobra a opção de não fazer nada; o monopólio é 
ruim, mas a cura pode ser pior do que a doença. 





1. Que política o governo deveria adotar nos seguintes casos? 
Explique. 

a. Os serviço de Internet na cidade de Anytown é fornecida por 

cabo. Os clientes acham que estão sendo cobrados mais que 

o devido, mas a companhia de cabo argumenta que precisa 


cobrar preços que permitam recuperar o custo de estender os 
cabos. 
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b. As duas únicas companhias aéreas que atualmente voam 
para o Alasca precisam de aprovação do governo para uma 
fusão. Outras linhas querem voar para o Alasca, mas preci- 
sam para isso de direitos de aterrissagem alocados pelo go- 
verno. 


MN 
. 


Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. 

a. O bem-estar da sociedade é menor no caso do monopólio 
porque uma parte do excedente do consumidor é transfor- 
mada em lucro para o monopolista. 

b. Um monopolista causa ineficiência porque há consumidores 
dispostos a pagar um preço que é mais alto ou igual ao custo 
marginal, mas inferior ao preço de monopólio. 


3. Suponha que um monopolista acredite por engano que sua re- 
ceita marginal é sempre igual ao preço de mercado. Supondo 
custo marginal constante e inexistência de custo fixo, trace um 
diagrama comparando o nível de lucro, o excedente do consu- 
midor, o excedente total e a perda por peso morto desse mono- 
polista desorientado, comparado com um monopolista esperto. 


As respostas estão no fim do livro. 


DISCRIMINAÇÃO DE PREÇO 


Até agora consideramos apenas o caso de um monopolista 
de preço único. Como o termo sugere, não são todos os 
monopolistas que fazem isso. De fato, muitos, se não a 
maioria, dos monopólios acham que podem aumentar seus 
lucros cobrando de diferentes clientes diferentes preços 
pelo mesmo bem: eles praticam discriminação de preços. 

O exemplo mais marcante de discriminação de preços 
que encontramos regularmente envolve passagens aéreas. 
Embora existam muitas companhias aéreas, a maioria das 
rotas nos Estados Unidos é servida por uma ou duas com- 
panhias, as quais, em virtude disso, têm poder de mercado 
e podem fixar preços. Qualquer passageiro regular tem 
consciência da questão: “Quanto me custa voar até lá?” A 
resposta raramente é simples. Para quem está disposto a 
comprar uma passagem não-reembolsável com um mês de 
antecedência e pernoitar sábado, o bilhete de ida e volta 
pode custar apenas $150 ou menos ainda para quem é ido- 
so ou estudante. Mas, se você tem de fazer uma viagem de 
negócios amanhã e acontece de ser terça-feira, e precisa 
voltar na quarta-feira, o bilhete de ida e volta pode custar 
$550. E, no entanto, o homem de negócios e o vovô a pas- 
seio recebem o mesmo produto, o mesmo assento aperta- 
do, a mesma comida ruim. 

Pode-se objetar que companhias de aviação normal- 
mente não são monopolistas, que o setor de transporte aé- 
reo é um oligopólio. De fato, a discriminação de preço 
ocorre no oligopólio e na competição monopolística tanto 
quanto no monopólio. Mas ela não acontece na competição 
perfeita. E quando entendemos por que monopolistas às 
vezes fazem discriminação de preço, fica mais fácil enten- 
der por que acontece em outros casos também. 
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A lógica da discriminação de preços 


Para ter uma idéia preliminar de por que a discriminação 
de preços pode ser mais lucrativa do que cobrar o mesmo 
preço de todos os consumidores, imagine que a linha aérea 
Air Sunshine ofereça os únicos vôos diretos entre Bis- 
marck, Dakota do Norte e Fort Lauderdale, Flórida. Supo- 
nha que não haja problemas de capacidade, a companhia 
pode pôr no ar tantos aviões quanto necessário segundo o 
número de passageiros. Suponha também que não há custo 
fixo. O custo marginal de oferecer um assento é $125, qual- 
quer que seja o número de passageiros que a companhia 
transporte. 

Suponha também que a companhia aérea saiba que há 
dois tipos de passageiros potenciais. Primeiro, os que fa- 
zem viagens de negócios, 2.000 dos quais querem viajar 
entre os dois destinos toda semana. Segundo, os estudan- 
tes, 2.000 dos quais também querem viajar toda semana. 

Os passageiros potenciais pegarão o vôo? Depende do 
preço. Os homens de negócios de fato querem viajar; verifi- 
ca-se que eles pegarão o vôo desde que o preço da passa- 
gem não seja superior a $550. Os estudantes, contudo, têm 
menos dinheiro e mais tempo; se o preço passar de $150, 
eles irão de ônibus. 

O que a companhia aérea deve fazer? Se ela tem de co- 
brar o mesmo preço para todos, suas opções são limitadas. 
Ela poderia cobrar $550; desse modo, ganharia o máximo 
possível com os que viajam a negócios, mas perderia o mer- 
cado dos estudantes. Ou poderia cobrar somente $150; 
desse modo, teria os dois tipos de passageiros, mas não ga- 
nharia tanto dinheiro quanto poderia com os que viajam a 
negócios. 

Podemos rapidamente calcular os lucros de cada uma 
dessas alternativas. Se a companhia aérea cobrasse $550, 





Dois tipos de passageiros no ar 





A Air Sunshine tem dois tipos de clientes: os que viajam 
a negócios dispostos a pagar $550 a passagem e 
estudantes dispostos a pagar $150 a passagem. Há 2.000 
clientes de cada tipo. A Air Sunshine tem custo marginal 
de $125 por assento. Caso a Air Sunshine pudesse cobrar 
aos dois tipos de cliente preços diferentes pela 
passagem, ela maximizaria seu lucro cobrando $550 dos 
homens de negócios e $150 dos estudantes. Ela 
capturaria o total do excedente do consumidor como 
lucro. 
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ela venderia 2.000 passagens para os homens de negócios 
para ter uma receita total de 550 x 2.000 = $1,1 milhão, 
incorrendo custos de 125 x 2.000 = $250.000; portanto, 
seu lucro seria $850.000. Se a companhia cobrasse apenas 
$150, ela venderia 4.000 passagens e teria uma receita de 
4.000 x 150 = $600.000, incorrendo em um custo de 
4.000 x 125 = $500.000; seu lucro seria $100.000. Se a 
companhia é obrigada a cobrar o mesmo preço de todo 
mundo, cobrar o preço mais alto é claramente o mais lu- 
crativo. 

O que a companhia deveria fazer, no entanto, é cobrar 
dos homens de negócios os $550 completos, mas oferecer 
passagens de $150 aos estudantes. Isso é bem menos que o 
preço pago pelos que viajam a negócio, mas ainda é acima 
do custo marginal; de modo que, se a companhia pudesse 
vender essas 2.000 passagens extras aos estudantes, ela te- 
ria um lucro adicional de $50.000. 

Nesse exemplos supomos que cortar o preço para me- 
nos de $550 não trará nenhuma viagem de negócios adicio- 
nal e que a um preço acima de $150 nenhum estudante pe- 
gará o avião. A curva de demanda implícita aparece na Fi- 
gura 14-10. 

Seria mais realista supor que há alguma flexibilidade na 
demanda de cada grupo. Mas isso não acaba com o argu- 
mento em favor da discriminação de preços. O ponto im- 
portante é que os dois grupos de consumidores diferem 
quanto à sua sensibilidade a preço, um preço alto tem efei- 
to maior em desencorajar as compras dos estudantes do 
que das pessoas que viajam a negócio. Sempre que grupos 
diferentes de consumidores respondem de modo diferente 
ao preço, um monopolista verificará que ele pode capturar 
mais excedente do consumidor e aumentar seu lucro co- 
brando preços diferenciados. 












Preço, custo 
da passagem Lucro das vendas aos 
que viajam a negócio 
$550 
Lucro das vendas aos 
estudantes que viajam 
150 ---==esossosnooloo 
125 
0 2,000 4.000 


Quantidade de passagens 








ELSEVIER 
Discriminação de preço e elasticidade 


Uma descrição mais realista da demanda com que se de- 
frontam as companhias aéreas não especificaria pelos pre- 
ços aos quais diferentes tipos de viajantes decidiriam voar. 
Em vez disso, distinguiria entre os grupos na base de sua 
sensibilidade ao preço, sua elasticidade-preço da demanda. 

Suponha que uma companhia venda seu produto para 
dois grupos de pessoas fáceis de identificar: homens de ne- 
gócios e estudantes. Acontece que os que viajam a negócios 
são pouco sensíveis ao preço: há uma certa quantidade de 
produto que eles simplesmente precisam ter, qualquer que 
seja o preço, mas eles não serão persuadidos a comprar 
muito mais ainda que esse produto fique muito mais bara- 
to. Os estudantes, ao contrário, são mais flexíveis: se a pro- 
posta de preço for boa, eles comprarão uma boa quantida- 
de, mas se o preço for alto demais, eles mudarão para outra 
coisa. O que a companhia deveria fazer? 

A resposta já foi sugerida com nosso exemplo simplifi- 
cado: a companhia deveria cobrar dos que viajam a negó- 
cios e têm baixa elasticidade-preço da demanda um preço 
mais alto do que cobra dos estudantes, que têm uma alta 
elasticidade-preço da demanda. 

A situação real das companhias aéreas é muito seme- 
lhante a esse exemplo hipotético. Quem viaja a negócios 
tipicamente dá uma prioridade alta a estar no lugar certo 
no momento certo e não é muito sensível a preço. Mas 
quem não viaja a negócios, ao ver um preço muito alto, 
pode tomar o ônibus, ir até outro aeroporto para conse- 
guir um vôo mais barato ou simplesmente deixar de fa- 
zer a viagem. 

Então, por que as linhas aéreas não anunciam simples- 
mente preços diferentes para viagens de negócios e outras 
viagens? Primeiro, provavelmente isso seria ilegal (leis 
americanas impõem limites à prática aberta da discrimina- 
ção de preços). Segundo, mesmo que fosse legal, seria difí- 
cil de implementar: homens de negócios poderiam pôr 
uma roupa informal e dizer que estavam visitando a família 
em Fort Lauderdale, a fim de economizar $400. 

Assim, o que as companhias fazem com muito sucesso é 
impor regras que indiretamente têm o resultado de cobrar 
mais dos homens de negócio e menos dos outros tipos de 
viajante. Quem não viaja a negócios normalmente viaja du- 
rante a semana e quer estar em casa no fim de semana; por 
isso, as passagens de ida e volta são mais caras quando não 
há pernoite em um sábado. A exigência de uma permanên- 
cia em fim de semana para ter uma passagem barata na ver- 
dade serve para separar quem viaja a negócios dos outros 
viajantes. De forma similar, quem viaja a negócios com fre- 
quência visita várias cidades em sequência em vez de uma 
única viagem de ida e volta; assim, passagens de ida e volta 
são mais baratas do que duas passagens apenas de ida. Mui- 
tas viagens de negócios se fazem necessárias no curto pra- 
zo; assim, as passagens são mais baratas quando compradas 
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com bastante antecedência. As passagens também são mais 
baratas quando o passageiro aceita ficar em stand-by e espe- 
rar a sorte de haver ou não lugar no vôo. Quem viaja a ne- 
gócios precisa chegar na reunião na hora; quem vai visitar 
um parente, não. E, ao exigir que os passageiros mostrem 
sua carteira de identidade no embarque, as companhias aé- 
reas se asseguram de que não há revenda entre os dois gru- 
pos, pois isso sabotaria a sua capacidade de discriminar 
preços, ou seja, estudantes não podem comprar passagens 
baratas e revendê-las aos homens de negócios. Examine as 
regras da venda de passagens aéreas e você verá uma enge- 
nhosa implementação da discriminação de preços que ma- 
ximiza o lucro. 


Discriminação de preço perfeita 


Voltemos ao exemplo dos homens de negócios e dos estu- 
dantes viajando entre Bismarck e Fort Lauderdale, ilustra- 
do na Figura 14-10. O que aconteceria se a companhia pu- 
desse distinguir entre os dois grupos de clientes a [im de 
cobrar de cada um um preço diferente? 

É claro que a companhia aérea cobraria de cada grupo 
sua disposição de pagar, isto é, como aprendemos no Capí- 
tulo 6, o máximo que cada grupo está disposto a pagar. 
Para os que viajam a negócios, a disposição de pagar é 
$550, e para os estudantes é $150. Supomos que o custo 
marginal seja $125 e não depende da quantidade de produ- 
to, de modo que a curva de custo marginal é uma linha ho- 
rizontal. Pode-se ler do gráfico que o lucro da companhia é 
a soma das áreas dos retângulos Be S. 

Nesse caso, os consumidores não obtêm excedente do 
consumidor. O total do excedente é capturado pelo mono- 
polista na forma de lucro. Quando um monopolista é capaz 
de capturar o excedente inteiro dessa forma dizemos que 
ele consegue discriminação de preço perfeita. 

Em geral, quanto maior o número de diferentes preços 
que um monopolista pode cobrar (pelo mesmo produto), 
mais perto ele chega da discriminação de preço perfeita. A 
Figura 14-11 mostra um monopolista que se defronta com 
uma curva de demanda inclinada para baixo. Supomos que 
esse monopolista seja capaz de cobrar preços diferentes de 
cada grupo de consumidor, sendo que cobra mais dos con- 
sumidores com maior disposição de pagar. No painel (a), o 
monopolista cobra dois preços diferentes; no painel (b), o 
monopolista cobra três preços diferentes. Duas conclusões 
ficam evidentes: 


Quanto maior o número de preços que o monopolista 
cobra, menor o preço mais baixo cobrado, isto é, al- 
guns consumidores pagarão preços próximos do custo 
marginal. 

Quanto maior o número de preços que o monopolista 
cobra, mais dinheiro ele extrai dos consumidores. 
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Discriminação de preço 
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(a) Discriminação de preço com 
dois preços diferentes 
Preço, 


custo 
Lucro com 


dois preços 












Quantidade 
Vendas Vendas 

para consu- para consu- 

midores midores 

com maior com baixa 

disposição disposição 

para pagar — para pagar 


(c) Discriminação de preço perfeita 
Preço, 
custo 
Lucro com discriminação 
de preço perfeita 











Quantidade 


O Painel (a) mostra um monopolista que cobra dois preços 
diferentes; seus lucros são demonstrados pela área sombreada. 
O Painel (b) mostra um monopolista que cobra três preços 
diferentes e seus lucros também são demonstrados pela área 
sombreada. Ele é capaz de capturar um número excedente de 
consumidores a aumentar seu lucro. Ou seja, ao aumentar o 


Com um número muito grande de preços diferentes, a si- 
tuação seria como a do painel (c), um caso de discriminação 
de preço perfeita. Aqui, os consumidores com menor dispo- 
sição de pagar compram o bem pagando o custo marginal, e 
o total do excedente do consumidor é extraído como lucro. 

Tanto o exemplo das linhas aéreas quanto o exemplo da 
Figura 14-11 podem ser usados para verificar um outro 
ponto: o monopolista que pode fazer discriminação de pre- 
ços perfeita não causa qualquer ineficiência. O motivo é 
que é eliminada a fonte da ineficiência: não há consumido- 
res potenciais dispostos a comprar o bem a um preço igual 
ou acima do custo marginal e que não têm a oportunidade 
de fazê-lo. Em vez disso, o monopolista consegue, por as- 
sim dizer, “raspar” esses consumidores oferecendo a eles 
preços mais baratos do que cobra a outros. 





(b) Discriminação de preço com 
três preços diferentes 











Preço, 
custo 
p Lucro com 
olto dois preços 
Pmédiop-»-ke-e---- 
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' E ' MC 
D 
ASSAD ; 
Quantidade 
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número de preços cobrados, o monopolista consegue atrair um 
excedente maior de consumidores e aumenta seu lucro. O 
painel (c) mostra o caso da discriminação perfeita de preço, na 
qual um monopolista cobra a cada consumidor sua disposição 
para pagar; o lucro do monopolista é demonstrado pela área 
sombreada. 


A discriminação de preços perfeita provavelmente nun- 
ca é possível na prática. Em um nível mais fundamental, a 
impossibilidade de alcançar a discriminação de preço per- 
feita é um problema de preços como sinais econômicos, 
um fenômeno que notamos no Capítulo 13. Quando os 
preços funcionam como sinais econômicos, eles passam a 
informação necessária para garantir que todas as transa- 
ções mutuamente benéficas de fato aconteçam: o preço de 
mercado sinaliza o custo do vendedor, e um consumidor 
sinaliza sua disposição de pagar comprando o bem sempre 
que sua disposição de pagar é pelo menos tão alta quanto o 
preço de mercado. O problema é que os preços, muitas ve- 
zes, não são sinais perfeitos: a verdadeira disposição de pa- 
gar do consumidor pode ser disfarçada, como seria a do ho- 
mem de negócios que afirma ser estudante ao comprar uma 


| 





Afecriels 


EVITE. 





passagem aérea, para conseguir viajar mais barato. Quando 
tal dissimulação funciona, um monopolista não consegue 
chegar à discriminação de preço perfeita. Contudo, os mo- 
nopolistas procuram alcançar a discriminação de preço 
perfeita, através de uma variedade de estratégias de fixação 
de preços. Técnicas comuns de discriminação de preço in- 
cluem as seguintes: 


» Programas de compra antecipada. Os preços são mais 
baixos para os que compram com muita antecipação 
(ou, algumas vezes, para os que compram no último mi- 
nuto). Isso separa aqueles que tendem a pesquisar pre- 
ços melhores daqueles que não o fazem. 

* Descontos segundo o volume. Muitas vezes, o preço é 
mais baixo quando se compra em grande quantidade. 
Para um consumidor que pretende consumir uma gran- 
de quantidade de um bem, o custo da última unidade, 
ou seja, o custo marginal para o consumidor, é bem me- 
nor que o preço médio. Isso separa aqueles que preten- 
dem comprar uma quantidade grande e, portanto, são 
mais sensíveis ao preço daqueles que não são. 

s Tarifas em duas partes. Em um clube de descontos 
(como o Sam's Club, que não é um monopólio, mas um 
competidor monopolístico), você paga uma anuidade 
para ser membro, para depois comprar itens mais bara- 
to. Você paga uma tarifa inicial além do custo dos pro- 
dutos que compra. Assim, o custo do primeiro item que 
você compra é de fato muito mais alto que os itens sub- 
sequentes, fazendo com que a tarifa em duas partes fun- 
cione de modo semelhante a um desconto por volume. 


Essa discussão ajuda a entender por que políticas gover- 
namentais de controle de monopólios tipicamente se con- 
centram em evitar perdas por peso morto e não em impedir 
a discriminação de preço, a não ser que ela levante questões 
muito graves de equidade. Comparada com um monopo- 
lista de preço único, a discriminação de preço, mesmo 
quando não é perfeita, pode aumentar a eficiência do mer- 
cado. Se as vendas a um grupo de consumidores, aquele 
que antes estava fora do mercado porque não tinha condi- 
ções de pagar o preço e agora compra o bem a um preço 
mais baixo, geram um excedente suficiente para compen- 
sar a perda de excedente do outro grupo de consumidores, 
daqueles que agora se defrontam com um preço mais alto e 
não mais compram o bem em questão, então o excedente 
total aumenta quando é introduzida a discriminação de 
preço. Um exemplo disso pode ser um remédio que é mais 
que proporcionalmente usado por idosos, que muitas ve- 
zes têm uma renda fixa e são muito sensíveis a preço. Uma 
política que permita a uma companhia farmacêutica cobrar 
um preço mais baixo para os idosos, e um preço mais alto 
Para os demais, pode de fato aumentar o excedente total 
comparada com uma situação em que todo mundo tem de 
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pagar o mesmo preço. Mas uma discriminação de preço 
que fere gravemente a equidade tende a ser proibida; por 
exemplo, um serviço de ambulância que cobrasse dos pa- 
cientes conforme a gravidade de sua emergência. 


economia em.ação 


Vendas, lojas de fábricas e cidades-fantasma 


Você já pensou por que as lojas de departamento às vezes 
fazem liquidações oferecendo sua mercadoria por bem me- 
nos que os preços usuais? Ou por que, dirigindo em rodo- 
vias americanas, algumas vezes encontramos conjuntos 
com um montão de “lojas de fábrica”, frequentemente a 
poucas horas da cidade mais próxima? Essas características 
familiares da paisagem econômica, se pensarmos bem, são 
curiosas: por que toalhas e lençóis de repente haveriam de 
ficar mais baratos uma semana em cada inverno? E por que 
capas de chuva podem ser compradas por menos em Free- 
port, no Maine, do que em Boston? Em cada caso, a respos- 
ta é que os vendedores, que muitas vezes são oligopolistas 
ou competidores monopolísticos, estão empenhados em 
uma forma sutil de discriminação de preço. 

Por que ter uma liquidação regular de lençóis e toalhas? 
As lojas sabem que alguns consumidores só compram esses 
bens quando precisam; não tendem a fazer muito esforço 
procurando o melhor preço e, portanto, têm elasticida- 
de-preço da demanda relativamente baixa. Por isso, a loja 
trata de cobrar preço alto para os clientes que entram em 
um dia comum. Mas os consumidores que se programam, 
procurando um preço mais baixo, vão esperar até que haja 
uma liquidação. Ao programar tais liquidações de vez em 
quando, a loja de fato consegue discriminar entre os clien- 
tes de alta e baixa elasticidade. 

As lojas de fábrica têm a mesma finalidade: ao oferecer 
mercadoria por preço mais baixo, mas bastante longe do 
centro, um vendedor consegue criar um mercado separado 
para aqueles consumidores dispostos a um esforço na bus- 
ca de preços mais baixos e que, portanto, têm uma elastici- 
dade-preço da demanda relativamente alta. 

Finalmente, voltemos às passagens aéreas, para mencionar 
uma característica realmente antiga dos seus preços. Muitas 
vezes, um vôo entre duas destinações importantes, digamos, 
entre Chicago e Los Angeles, é mais barato que outro muito 
mais curto para uma cidade menor, digamos, de Chicago a 
Salt Lake City. De novo, o motivo é a diferença na elasticida- 
de-preço da demanda: os passageiros têm muitas opções de h- 
nhas aéreas entre Chicago e Los Angeles, de modo que a de- 
manda em cada vôo específico é bastante elástica; os clientes 
não têm muita escolha em vôos para uma cidade pequena, de 
modo que a demanda é muito menos elástica. 

Mas, muitas vezes, há vôos entre duas grandes cidades 
que fazem uma parada no caminho, digamos, um vôo de 











516 PARTE VII 
Chicago a Los Angeles que pára em Salt Lake City. Nesses 
casos, muitas vezes é mais barato voar até a cidade mais 
distante do que até a cidade que é uma parada no meio do 
caminho. Por exemplo, pode ser mais barato comprar uma 
passagem de Chicago a Los Angeles e descer em Salt Lake 
City, do que comprar uma passagem de Chicago a Salt Lake 
City. Parece absurdo, mas é perfeitamente lógico na deci- 
são sobre preços de um monopólio. 

Então, por que simplesmente os passageiros não compram 
uma passagem de Chicago a Los Angeles e descem em Salt 
Lake? Alguns até que o fazem, mas as companhias aéreas, 
como é compreensível, dificultam a descoberta de tais “cida- 
des-fantasma”. Além disso, a companhia não permite despa- 
char a bagagem para ser retirada no meio do caminho quando 
a passagem é para um destino final. (E as companhias se recu- 
sam a aceitar o vôo de retorno quando o passageiro não com- 
pletou todo o trajeto do vôo de partida.) Todas essas restri- 
ções têm a finalidade de garantir a separação de mercados ne- 
cessária para fazer discriminação de preços. 








Não é todo monopolista que é monopolista de preço único. 
Muitos monopolistas, bem como oligopolistas e competido- 
res monopolísticos, fazem discriminação de preço. 

A discriminação de preço é lucrativa quando os consumido- 
res são diferentes quanto à sensibilidade ao preço. Um mo- 
nopolista gostaria de cobrar preços altos aos consumidores 
dispostos a pagá-los, sem afugentar os outros que estão dis- 
postos a pagar menos. 

O lucro se maximiza cobrando preços mais altos aos consu- 
midores com baixa etasticidade-preço da demanda e cobran- 
do preços mais baixos àqueles com elevada elasticida- 
de-preço da demanda. 

Um monopolista capaz de cobrar de cada consumidor um 
preço igual à sua disposição de pagar pelo bem atinge a dis- 
criminação de preço perfeita e não causa ineficiência, por- 
que todas as transações mutuamente benéficas são aprovei- 
tadas. 





1. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. 
a. Um monopolista de preço único vende a alguns consumido- 
res que são rejeitados por um monopolista que discrimina 


preços. 

b. Um monopolista que discrimina preços cria mais ineficiência 
que um monopolista de preço único, porque captura mais do 
excedente do consumidor. 

c. Com discriminação de preços, um consumidor com demanda 


altamente elástica paga um preço mais baixo que um consu- 
midor com demanda inelástica. 


2. Na lista a seguir, quais são casos de discriminação de preço e 
quais não são? Nos casos de discriminação de preço, identifique 
os consumidores com alta elasticidade-preço da demanda e 
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aqueles com baixa elasticidade. 

a. Mercadoria com defeito a preço reduzido. 

b. Restaurantes com descontos para idosos. 

c. Fábricas de alimentos que colocam cupons de desconto para 
suas mercadorias nos jornais. 

d. Passagens aéreas custando mais no pico da estação de férias 
de verão. 


As respostas estão no fim do livro. 


*e UM OLHAR ADIANTE * 


Acabamos de dar um grande passo para longe do mundo da 
competição perfeita. Como vimos, um monopólio se com- 
porta de modo bem diferente de uma indústria em compe- 
tição perfeita. 

Mas um monopólio puro é muito raro na economia mo- 
derna. Muito mais típicas são indústrias em que há alguma 
competição, mas não competição perfeita — isto é, onde há 
competição imperfeita. Nos dois próximos capítulos, vamos 
examinar dois tipos de competição imperfeita: oligopólio e 
competição monopolística. 

Alguém poderia imaginar que o oligopólio se comporta 
como algo que é uma mistura entre monopólio e indústria 
perfeitamente competitiva, mas acontece que o oligopólio 
levanta questões que não aparecem nem na competição 
perfeita nem no monopólio, questões de integração estraté- 
gica e colusão entre firmas. De modo semelhante, a compe- 
tição monopolista levanta um outro conjunto de questões, 
tais como gostos, diferenciação de produto e publicidade. 


RESUMO > >>> >>> >>>5>>5>5>5>ã> 


1. Há quatro tipos principais de estrutura de mercado, baseadas 
no número de firmas na indústria e na diferenciação de pro- 
duto: competição perfeita, monopólio, oligopólio e competi- 
ção monopolística. 

2. Um monopolista é um produtor que é o único fornecedor de 
um bem sem substitutos próximos. Uma indústria controla- 
da por um monopolista é um monopólio. 

3. A diferença-chave entre um monopólio e uma indústria per- 
[eitamente competitiva é que uma firma individual perfeita- 
mente competitiva se defronta com uma curva de demanda 
horizontal, mas um monopolista se defronta com uma curva 
de demanda inclinada para baixo. Isso dá ao monopolista po- 
der de mercado, a capacidade de aumentar o preço de merca- 
do reduzindo a quantidade de produto em comparação com 
uma indústria perfeitamente competitiva. 

4. Para se manter, o monopólio tem de ser protegido por barrei- 
ras à entrada. Isso pode tomar a forma de controle de recur- 
sos ou insumos naturais, economias de escala que dão origem 
ao monopólio natural, vantagem tecnológica ou regras go- 
vernamentais que impedem a entrada de outras firmas. 

5. A receita marginal de um monopolista é composta de um 


efeito quantidade (o preço recebido por unidade adicional) e 





PALAVRAS-CHAVE > > > > > > > > > > > 


um efeito preço (a redução no preço pelo qual todas as unida- 
des são vendidas). Por causa do efeito preço, a receita margi- 
nal de um monopolista é sempre inferior ao preço de merca- 
do e a curva de receita marginal se situa abaixo da curva de 
demanda. 

Na quantidade de produto que maximiza o lucro para o mo- 
nopolista, o custo marginal é igual à receita marginal, que é 
inferior ao preço de mercado. Na quantidade de produto que 
maximiza o lucro de uma firma perfeitamente competitiva, o 
custo marginal é igual ao preço de mercado. Assim, em com- 
paração com indústrias perfeitamente competitivas, os mo- 
nopólios produzem menos, cobram preços mais altos e ob- 
têm um lucro maior tanto no curto quanto no longo prazo. 
Um monopólio cria perda por peso morto cobrando um pre- 
ço acima do custo marginal. A perda de excedente do consu- 
midor é maior que o lucro do monopolista. Dessa forma, os 
monopólios são uma fonte de falha de mercado e deveriam 
ser impedidos ou desmembrados, exceto no caso dos mono- 
pólios naturais. 

Monopólios naturais também podem causar perda por peso 
morto. Para limitar essas perdas, os governos algumas vezes 
estabelecem a propriedade pública de tais monopólios e ou- 
tras vezes impõem preços regulados. Um teto para os preços 
de um monopolista, diferente do teto para uma indústria per- 
feitamente competitiva, não causa necessariamente escassez 
e pode aumentar o excedente total. 

Nem todos os monopólios são de um monopolista de preço 
único. Monopolistas, bem como oligopolistas e competido- 
res monopolísticos, muitas vezes fazem discriminação de 
preço para obter lucros mais altos, usando várias técnicas 
para diferenciar os consumidores com base na sua sensibili- 
dade a preços e cobrando mais daqueles que têm uma deman- 
da menos elástica. Um monopolista que alcança a discrimi- 
nação de preço perfeita cobra de cada consumidor um preço 
igual à sua disposição de pagar e captura o excedente total no 
mercado. Embora a discriminação de preço perfeita não dê 
origem a ineficiência, ela é praticamente impossível de imple- 
mentar. 


Monopolista, p. 291 
Monopólio, p. 291 

Poder de mercado, p. 292 
Barreira à entrada, p. 202 


Monopólio natural, p. 293 

Propriedade pública, p. 302 

Regulação de preços, p. 303 
Monopolista de preço único, p. 305 
Discriminação de preço, p. 305 
Discriminação de preço perfeita, p. 307 


PROBLEMAS >>> >>> >>>>>>5>5> 


1. 


Cada uma das firmas seguintes possui poder de mercado. 
Explique sua fonte. 
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a. Merck, produtor da patente do remédio de redução de co- 
lesterol Zetia. 
b. Verizon, supridor de serviços locais de telefonia. 
c. Chiquita, produtor de bananas e proprietário da maioria 
das plantações de banana. 
A empresa Skyscraper City tem um sistema de metrô, no qual 
uma passagem custa $1,50. Há pressão sobre a prefeita para 
reduzir o preço da passagem em um terço, para $1,00. A pre- 
feita está preocupada, pensando que isso significa que a 
Skyscraper City vai perder um terço da sua receita de vendas 
de passagens. O assessor econômico da prefeita lembra que 
ela está pensando somente no efeito preço, esquecendo o 
efeito quantidade. Explique por que a estimativa da prefeita 
de uma perda de um terço da receita provavelmente é exage- 
rada. Ilustre com um diagrama. 
Considere uma indústria com uma curva de demanda e uma 
curva de custo marginal (MC) como a que aparece no diagra- 
ma a seguir. Não há custo fixo. Se a indústria fosse um mono- 
pólio de preço único, a curva de receita marginal do monopo- 
lista seria MR. Responda às questões seguintes indicando os 
pontos ou áreas adequadas. 


Preço 


A 





Quantidade 





a. Se fosse uma indústria perfeitamente competitiva, qual 
seria a quantidade total produzida? A que preço? 

b. Que área reflete o excedente do consumidor em competi- 
ção perfeita? 

c. Sea indústria fosse um monopolista de preço único, que 
quantidade ele produziria? Que preço ele cobraria? 

d. Que área reflete o lucro do monopolista de preço úni- 
co? 

e. Que área reflete o excedente do consumidor quando se 
trata de um monopólio de preço único? 

f. Que área reflete a perda por peso morto para a sociedade 
por causa do monopólio de preço único? 

g. Se o monopolista pode fazer discriminação de preço per- 
feita, que quantidade produzirá esse monopolista? 

Bob, Bill, Ben e Brad Baxter acabam de fazer um documentá- 

rio sobre o time de basquete deles. Eles estão pensando em 

permitir o download do documentário na Internet, e se quise- 

rem podem funcionar como um monopolista de preço único. 

Cada vez que o filme tem um download, o provedor de Inter- 

net lhes cobra uma taxa de $4. Os irmãos Baxter estão discu- 

tindo sobre que preço cobrar dos internautas por download. A 

seguir, está a tabela de demanda do filme. 





some 


É 


Rd 


PARTE VII 
Preço por Quantidade demandada 
download de downloads 

$10 0 
8 1 
6 3 
4 6 
2 10 
0 15 


a. Calcule receita total e receita marginal por download. 

b. Bob está orgulhoso do filme e quer que o máximo de 
pessoas façam seu download. Que preço ele escolheria? 
Quantos downloads seriam vendidos? 

c. Bill quer o máximo de receita total possível. Que preço 
ele escolheria? Quantos downloads seriam vendidos? 

d. Ben quer maximizar o lucro. Que preço ele escolheria? 
Quantos downloads seriam vendidos? 

e. Brad quer cobrar preço de eficiência. Que preço ele esco- 
lheria? Quantos downloads seriam vendidos? 

Jimmy tem um quarto com vista, a certa distância, para um 

estádio importante de beisebol. Ele decide alugar um telescó- 

pio por $50 a semana e cobrar de seus amigos e colegas para 
espiar por ele o jogo de beisebol por 30 segundos. Ele pode 
atuar como um monopolista de preço único para alugar as 

“espiadas”. Para cada pessoa que dá uma espiada de 30 se- 

gundos, Jimmy tem um custo de $0,20 para limpar o visor do 

telescópio. A tabela a seguir mostra a informação que Jimmy 
coletou sobre a demanda do serviço. 


Preço da Quantidade demandada 
espiada de espiadas 
$1,20 0 

1,00 100 
0,90 150 
0,80 200 
0,70 250 
0,60 300 
0,50 350 
0,40 400 
0,30 450 
0,20 500 
0,10 550 


a. Para cada preço nessa tabela, calcule a receita total de 
vender espiadas e a receita marginal por espiada. 

b. A que quantidade Jimmy maximizaria o lucro? Que preço 
ele cobrará? Qual será seu lucro? 

c. À dona do apartamento de Jimmy reclama de tantos vi- 
sitantes entrando no edifício e diz a Jimmy que pare de 
vender espiadas. Jimmy descobre que se ele dá à pro- 


prietária $0,20 de propina por espiada ela pára de re- 
clamar. Que efeito a propina de $0,20 por espiada tem 
sobre o custo marginal de Jimmy por espiada? Qual 
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ELSEVIER 


será a nova quantidade maximizadora de lucro? Que 

impacto a propina de $0,20 por espiada tem sobre o lu- 

cro total de Jimmy? 
Suponha que a De Beers seja um monopolista de preço único 
no mercado de diamantes. A De Beers tem cinco clientes po- 
tenciais: Raquel, Jackie, Joan, Mia e Sophia. Cada uma dessas 
clientes potenciais comprará no máximo um diamante e so- 
mente se o preço for igual ou inferior à sua disposição de pa- 
gar. A disposição de pagar de Raquel é $400; a de Jackie é 
$300; a de Joan, $200; a de Mia, $100; e a de Sophia, $0. O 
custo marginal por diamante para a De Beers é $100. Isso leva 
à tabela de diamantes que se mostra a seguir. 


Quantidade demandada 
de diamantes 


Preço do diamante 


$500 
400 
300 
200 
100 
0 


Wo E wrmnrA O 


a. Calcule a receita total da De Beers e sua receita marginal. 
À partir desse cálculo, trace as curvas de demanda e de re- 
ceita marginal. 

b. Explique por que a De Beers se defronta com uma curva 
de demanda inclinada para baixo. 

c. Explique por que a receita marginal da venda de um dia- 
mante adicional é inferior ao preço do diamante. 

d. Suponha que a De Beers atualmente cobre $200 por dia- 
mante. Se baixasse o preço para $100, de que tamanho se- 
ria o efeito preço? E o efeito quantidade? 

e. Trace a curva de custo marginal no seu diagrama e deter- 
mine a quantidade que maximiza o lucro da De Beers e 
qual o preço que ela vai cobrar. 

Use a tabela de demanda para diamantes dada no Problema 6. 

O custo marginal de produzir diamantes é constante em 

$100. Não há custo fixo. 

a. Sea De Beers cobra o preço de monopólio, de que tama- 
nho será o excedente do consumidor individual que cada 
comprador experimenta? Calcule o excedente total do 
consumidor somando os excedentes do consumidor indi- 
vidual. Qual o tamanho do excedente do produtor? 

Suponha que novos produtores russos e asiáticos entrem no 

mercado e que ele se torna perfeitamente competitivo. 

b. Qual é o preço de competição perfeita? Que quantidade 
seria vendida no mercado perfeitamente competitivo? 

c. No preço e na quantidade de competição perfeita, qual 
seria o excedente do consumidor experimentado por ca- 
da comprador? Quanto seria o excedente do consumidor 
total? Quanto seria o excedente do produtor? 

d. Compare sua resposta na parte c com sua resposta na par- 
te a. De que tamanho é a perda por peso morto associada 
ao monopólio neste caso? 

Use a tabela de demanda para diamantes dada no Problema 6. 

A De Beers é um monopolista, mas agora pode discriminar 


: 
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preços perfeitamente entre todos os seus cinco consumidores 

potenciais. O custo marginal da De Beers é constante em 

$100. Não há custo fixo. 

a. Sea De Beers consegue discriminar preços perfeitamen- 
te, a quais consumidores ela venderá diamantes e a que 
preço? 

b. De que tamanho é o excedente de cada consumidor indi- 
vidual? De que tamanho é o excedente do consumidor to- 
tal? Calcule o excedente do produtor adicionando o exce- 
dente do produtor gerado por cada venda. 

A companhia Download Records decide lançar um álbum do 

grupo “Mary and the Little Lamb”. Ela produz o álbum sem 

custo fixo, mas o custo total de gravar o álbum em um CD e 

pagar direitos autorais a Mary é $6 por álbum. A Download 

Records tem condições de atuar como um monopolista de 

preço único. Sua divisão de marketing verifica que a tabela de 

demanda do álbum é a que se mostra a seguir. 


Preço do Quantidade demandada 
álbum de álbuns 
$22 0 
20 1.000 
18 2.000 
16 3.000 
14 4.000 
12 5.000 
10 6.000 
8 7.000 


a. Calcule a receita total e a receita marginal por álbum. 

b. O custo marginal de produzir cada álbum é constante em 
$6. Para maximizar o lucro, que nível de produto a 
Download Records deveria escolher e, portanto, que pre- 
ço ela deveria cobrar? 

c. Mary renegocia seu contrato e agora recebe um pagamen- 
to de direitos autorais de $14 por álbum. O custo margi- 
nal sobe e fica constante em $14. Para maximizar lucro, 
que nível de produto a Download Records deve escolher 
agora? E quanto deve cobrar por cada álbum? 

O diagrama a seguir ilustra o monopólio natural da compa- 

nhia de eletricidade de sua localidade. O diagrama mostra a 

curva de demanda de quilowats-hora (kWh) de eletricidade, 

a curva de receita marginal da companhia (MR), a curva de 

custo marginal (MC) e sua curva de custo total médio (ATC). 

O governo quer regular o monopólio impondo um teto para 

preços. 





11. 
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MONOPÓLIO 313 


Preço 
do kWh 
$1,30 








0 5 8 10 13 
Quantidade de kWh (milhares) 


a. Se o governo não regula esse monopólio, que preço ele 
cobrará? Ilustre a ineficiência que isso cria sombreando a 
área da perda por peso morto do monopólio. 

b. Seo governo impõe um teto de preço igual ao custo mar- 
ginal, $0,30, o monopolista terá lucro ou prejuízo? Indi- 
que por sombreado a área de lucro (ou de prejuízo) para 
o monopolista. Se o governo impõe esse teto de preço, a 
firma continuará a produzir no longo prazo? 

c. Se o governo estabelece um teto de preço de $0,50, um 
monopolista terá lucro ou prejuízo? 

O cinema de Collegetown serve a dois tipos de frequentado- 
res: estudantes e professores. Há 900 estudantes e 100 profes- 
sores em Collegetown. Cada estudante tem disposição de pa- 
gar $5 por entrada de cinema. Cada professor tem disposição 
de pagar $10 por entrada. Cada um comprará no máximo 
uma entrada. O custo marginal para o cinema é constante em 
$3 por entrada, e não há custo fixo. 

a. Suponha que o cinema não possa fazer discriminação de 
preço e tenha de cobrar dos estudantes e dos professores 
o mesmo preço por entrada. Quando o cinema cobra $5, 
quem compra entradas e qual é o lucro do cinema? Quan- 
to é o excedente do consumidor? 

b. Quando o cinema cobra $10, quem compra entradas e 
quanto é o lucro do cinema? Quanto é o excedente do 
consumidor? 

c. Suponha agora que o cinema, se quiser, possa fazer discrimi- 
nação de preço entre estudantes e professores, exigindo que 
os estudantes mostrem sua carteira de estudante, e que o ci- 
nema cobre $5 dos estudantes e $10 dos professores. Qual 
será seu lucro? Quanto será o excedente do consumidor? 

Um monopolista sabe que, se expandir a quantidade de pro- 

duto de 8 para 9 unidades, reduzirá o preço do seu produto 

de $2 para $1. Calcule o efeito quantidade e o efeito preço. 

Use esse resultado para calcular a receita marginal do mono- 

polista ao produzir a 9º unidade. O custo marginal de produ- 

zir a 9º unidade é positivo. É uma boa idéia para esse mono- 
polista produzir a 9º unidade? 



































d) 


» Oligopólio . 


PEGO EM FLAGRANTE 


companhia de produtos agríco- 
las Archer Daniels 
(também conhecida pela sigla 
ADM) gosta de se apresentar 
como “supermercado do mundo”. Seu 
nome é familiar nos Estados Unidos, 
não só por causa de seu papel impor- 
tante na economia, mas também por 
sua publicidade e por promover pro- 
gramas na televisão aberta. Mas, em 25 
de outubro de 1993, a própria ADM 
estava no noticiário de televisão. 
Naquele dia, executivos da ADM e de 
seu competidor japonês Ajinomoto se 
encontraram no Hotel Marriot em Irvi- 
ne, na Califórnia, para discutir o merca- 
do de lisina, um aditivo usado na ali- 
mentação de animais. (Como é produzi- 


Midland | 


da a lisina? Ela é excretada por bactérias | 


geneticamente modificadas.) Nessa reu- 


nião e em reuniões subsequentes, as : 


duas companhias se juntaram com vá- 
rios outros competidores para estabele- 
cer metas para o preço de mercado de 
lisina. Cada companhia concordou em 


limitar sua produção a fim de alcançar 


aquelas metas. Concordar quanto a limi- 
tes específicos seria o seu maior desafio, 
ao menos é o que eles pensavam. 

O que os participantes da reunião 
não sabiam é que eles tinham um pro- 
blema maior: o FBI havia colocado 
um grampo telefônico na sala e estava 
filmando os executivos com uma cà- 
mera escondida em uma lâmpada. 

O que as companhias estavam fa- 
zendo era ilegal. Para compreender 
por que é ilegal e por que, apesar disso, 





essas companhias estavam tentando 
fazê-lo, temos de examinar as questões 
colocadas pelas indústrias que não são 
nem perfeitamente competitivas nem 
monopólios puros. Neste capítulo, va- 
mos nos concentrar no oligopólio, uma 
indústria em que há apenas uns pou- 
cos produtores. Como veremos, o oli- 
gopólio é uma realidade importante; 
de fato, muito mais importante que o 
monopólio e possivelmente mais típi- 
co das modernas economias que a con- 
corrência perfeita. 

Embora muito do que aprendemos 
sobre competição perfeita e sobre mo- 
nopólio seja relevante para o oligopólio, 
este também levanta algumas questões 
inteiramente novas. Entre outras coisas, 
as firmas em um oligopólio muitas vezes 
têm a tentação de se engajar em um tipo 
de comportamento que levou a ADM, a 
Ajinomoto e outros produtores de lisina 
a ter problemas com a lei. Por exemplo, 
em 2002, cinco das maiores companhias 
de música e três dos maiores distribui- 
dores de música nos Estados Unidos pa- 
garam multas ao governo por terem tra- 
balhado em conjunto para manter os 
preços de CDs artificialmente elevados 
durante os anos 90. 

Começaremos por examinar o que 
é oligopólio e por que é tão importan- 
te. Em seguida, veremos o comporta- 
mento das indústrias oligopolísticas. 
Finalmente, trataremos das políticas 
antitruste, que se preocupam basica- 
mente em manter os oligopólios “bem- 
comportados”. 










Neste capítulo, 


| você aprenderá: 


e O significado de oligopólio e 
por que ele ocorre. 


e Por que os oligopolistas têm um 
incentivo para agir de modo a 
reduzir seu lucro combinado e 
por que eles podem se beneficiar 
da colusão. 


e Como nossa compreensão do 
oligopólio pode melhorar com 
o uso da teoria dos jogos, 
especialmente o conceito de 
dilema do prisioneiro. 


e Como interações repetidas 
entre oligopolistas podem 
ajudá-los a atingir uma 
colusão tácita. 


* Como o oligopólio funciona na. 


prática, sob as restrições legai 
de políticas antitruste. 









A PREVALÊNCIA DO OLIGOPÓLIO 


Quando houve aquela reunião cuidadosamente gram- 
peada pelo FBI, nenhuma companhia controlava a indús- 
tria mundial de lisina, mas existiam apenas alguns pou- 
cos grandes produtores. Uma indústria com alguns pou- 
cos vendedores é conhecida como oligopólio; uma firma 
em uma indústria assim é conhecida como oligopolista. 

Os oligopolistas obviamente competem entre si por 
vendas. Mas a ADM e a Ajinomoto não eram como firmas 
em uma indústria perfeitamente competitiva, que tomam 
como dado o preço pelo qual elas podem vender seu pro- 
duto. Cada uma dessas firmas sabia que sua decisão sobre 
quanto produzir afetaria o preço de mercado. Isto é, como 
os monopolistas, cada uma das firmas tinha algum poder 
de mercado. Assim, a competição nessa indústria não era 
“perfeita”. 

Os economistas se referem a uma situação em que as 
firmas competem, mas também têm poder de mercado, o 
que lhes permite afetar os preços de mercado, como 
competição imperfeita. Como vimos no Capítulo 14, 
existem de fato duas formas importantes de competição 
imperfeita: oligopólio e competição monopolística. Des- 
sas duas, o oligopólio é provavelmente a mais importan- 
te na prática. 

Embora seja um negócio bilionário, a lisina não é pre- 
cisamente um produto familiar para a maioria dos consu- 
midores. Contudo, muitos bens e serviços comuns são 
fornecidos por apenas alguns poucos vendedores compe- 
tindo entre si, o que significa que as indústrias em questão 
são oligopólios. Por exemplo, a maior parte das linhas aé- 
reas são servidas por apenas duas ou três companhias. Em 
anos recentes, os serviços de ponte aérea entre Nova York 
e Boston e entre Nova York e Washington têm sido ofere- 
cidos apenas pela Delta e a US Airways. De modo similar, 
a maioria dos serviços telefônicos de longa distância é ofe- 
recida por uma de três companhias: AT&T, MCle Sprint. 
A maior parte dos refrigerantes gasosos é vendido pela 
Coca-Cola ou pela Pepsi. Essa lista poderia ocupar várias 
páginas. 

É importante notar que um oligopólio não é necessaria- 
mente composto de firmas grandes. O que importa não é o 
tamanho, mas o número dos competidores. Quando uma 
pequena cidade tem apenas duas mercearias, isso é oligo- 
pólio, tanto quanto o serviço aéreo entre Nova York e 
Washington. 

Por que os oligopólios são tão prevalentes? Essencial- 
mente, o oligopólio é o resultado dos mesmos fatores 
que algumas vezes produzem um monopólio, só que de 
forma um pouco mais atenuada. Provavelmente, a fonte 
mais importante de oligopólios é a existência de econo- 
mias de escala, que dá a grandes produtores uma van- 
tagem de custo sobre os menores. Quando essas econo- 
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mias de escala são muito fortes, levam ao monopólio, 
mas quando não são tão fortes, levam a uma competição 
entre um pequeno número de firmas. Por exemplo, mer- 
cearias grandes tipicamente têm custos mais baixos que 
as menores. Mas a vantagem de uma escala maior vai di- 
minuindo à medida que a mercearia se torna razoavel- 
mente grande, e é por isso que duas ou três sobrevivem 
em cidades pequenas. 

Se o oligopólio é tão comum, por que a maior parte des- 
te livro tem seu foco na competição em indústrias em que o 
número de vendedores é muito grande? E se o monopólio 
não é comum, por que o estudamos primeiro? A resposta 
tem duas partes. Primeiro, muito do que aprendemos ao 
estudar mercados perfeitamente competitivos, sobre cus- 
tos, entrada e saída, e eficiência, permanece válido apesar 
de muitas indústrias não serem perfeitamente competiti- 
vas. Segundo, a análise do oligopólio apresenta alguns que- 
bra-cabeças para os quais não há solução fácil. E, quase 
sempre, é uma boa idéia, em provas e na vida, lidar primei- 
ro com as questões que se podem responder e só depois 
tentar resolver as mais difíceis. Aqui seguimos a mesma es- 
tratégia, desenvolvendo primeiro as teorias mais claramen- 
te estabelecidas da competição perfeita e do monopólio, e 
somente depois passamos aos quebra-cabeças apresenta- 
dos pelo oligopólio. 


economia em.ação...... Es 


Algumas indústrias oligopolísticas 


Na prática, nem sempre é fácil identificar a estrutura de 
mercado de uma indústria simplesmente olhando para o 
número de vendedores. Muitas indústrias oligopolísticas 
contêm diversos produtores em “nichos” que não compe- 
tem realmente com os principais participantes. Por exem- 
plo, as companhias de aviação nos Estados Unidos incluem 
diversas companhias regionais, como Shuttle America, que 
voam com aviões a hélice em lugares como Trenton, Nova 
Jersey e Bedford, Massachusetts; se contarmos essas com- 
panhias, o setor de aviação civil nos Estados Unidos con- 
tém várias dúzias de vendedores, o que não tem cara de 
competição entre um pequeno grupo. Mas há somente uma 
dezena de competidores de âmbito nacional, como Ameri- 
can e United, e em várias rotas, como vimos, há apenas dois 
ou três competidores. 

Para ter um quadro melhor da estrutura de mercado, os 


economistas frequentemente usam a “razão concentração 
de quatro firmas”, que informa qual é a fatia de mercado 
absorvida pelas quatro maiores firmas. (Por que quatro? O 
governo americano normalmente não divulga dados sobre 
a percentagem das vendas da indústria por firmas indivi- 
duais dentre as quatro principais, para não ter de respon- 
der pela divulgação de segredos corporativos.) 
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TABELA 15-1 
:* Razão de concentração de quatro firmas 


Razão de 


* Indústria concentração Maiores firmas 
1. Cigarros 98,9 Philip Morris, R. d. 
2. Baterias 90,1 Reynolds, Lorillard, 
: 3. Cervejarias 89,7 Brown & Williamson 
4. Lâmpadas 88,9 Duracell, Energizer, 
5. Cereais matinais 82,9 Rayovac 
6. Automóveis 79,5 Anheuser-Busch, 


Miller, Coors, Stroh's 
General Electric, 
Sylvania, Philips 
Kellog's, General Mills, 
Post, Quaker Oats 
General Motors, Ford, 
DaimlerChrysler 





Fonte: US Census Bureau. 


A Tabela 15-1 mostra algumas indústrias com uma ra- 
zão de concentração de quatro firmas muito elevada, junto 
com o nome das maiores firmas em cada indústria. Esses 
nomes são familiares, não só porque são grandes empresas, 
mas também porque fazem muita publicidade. E isso não 
acontece por acaso. Como veremos, firmas oligopolísticas 
muitas vezes optam por não competir muito quanto a pre- 
ço, tratando de conquistar consumidores de outro modo, 
como através de campanhas publicitárias. 





- Além da competição perfeita e do monopólio, o oligopólio e 
a competição monopolística são também tipos importantes 
de estrutura de mercado. São formas de competição imper- | 


feita. 

- O oligopólio é uma estrutura de mercado que surge das mes- 
mas forças que levam ao monopólio, porém de forma mais 
atenuada. 





1. Explique por que cada um dos setores que se seguem é um oli- 
gopólio e não uma indústria perfeitamente competitiva. 


a. À indústria mundial do petróleo, na qual alguns poucos paí- 
ses ao redor do Golfo Pérsico controlam boa parte das reser- 
vas mundiais de petróleo. 

b. A indústria de microprocessadores, na qual duas firmas, 
Intel e sua feroz rival AMD, dominam a tecnologia. 

c. A indústria de grandes aviões a jato para passageiros, for- 
mada pela americana Boeing e pela européia Airbus, cuja 
produção se caracteriza por custos fixos extremamente ele- 
vados. 


Às respostas estão no fim do livro. 
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ENTENDENDO O OLIGOPÓLIO 


Quanto uma firma produzirá? Até agora sempre responde- 
mos: a quantidade que maximiza seu lucro. O pressuposto 
de que as firmas maximizam o lucro basta para determinar 
a quantidade produzida quando se trata de competidores 
perfeitos ou quando a indústria é um monopólio. 

Quando chegamos ao oligopólio, contudo, temos algu- 
ma dificuldade. De fato, os economistas muitas vezes des- 
crevem o comportamento de firmas oligopolísticas como 
um “quebra-cabeças”. 


Exemplo de um duopólio 


Comecemos a charada do oligopólio pela versão mais sim- 
ples, uma indústria que tem apenas duas firmas produtoras, 
um duopólio, e cada uma delas é chamada de duopolista. 

Voltando à nossa história introdutória, imagine que 
ADM e Ajinomoto sejam os únicos dois produtores de lisi- 
na. Para simplificar mais ainda, suponha que a companhia, 
quando já incorreu em todo o custo fixo necessário para 
produzir lisina, tenha custo marginal zero para produzir 
um quilo adicional. Assim, as companhias estão preocupa- 
das apenas com a receita que vão ter com as vendas. 

A Tabela 15-2 mostra uma tabela de demanda hipotética 
para lisina e a receita total da indústria em cada combina- 
ção de preço e quantidade. 


TABELA 15-2 


Ee aca 


i Tabela de demanda de lisina 





Quantidade demandada 
de lisina 


| Preço da lisina Receita total 





: (kg) (milhões de kg) (milhões) 
$12 0 $0 
u 10 110 
: 10 20 200 
9 30 270 
8 40 320 
7 50 350 
| 6 60 360 
! 5 70 350 
4 80 320 
3 90 270 
2 100 200 
| 1 110 110 








Se esta fosse uma indústria perfeitamente competitiva, 
cada firma teria um incentivo para produzir cada vez mais 
enquanto o preço de mercado estivesse acima do custo 
marginal. Como aqui supomos que o custo marginal é 
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zero, isso significaria que, em equilíbrio, a lisina seria for- 
necida de graça. As firmas produziriam até que o preço fos- 
se igual a zero, gerando um produto total de 120 milhões 
de quilos e receita zero para todas as firmas. 

Mas é claro que as firmas não são tão idiotas. Com ape- 
nas duas firmas na indústria, cada uma delas perceberia 
que, ao produzir mais, pressionaria para baixo o preço de 
mercado. Assim, cada firma, como o monopolista, percebe- 
ria que os lucros seriam mais altos se ela limitasse sua pro- 
dução. 

Então, quanto as duas firmas vão produzir? 

Uma das possibilidades é que as duas companhias en- 
trem em uma colusão, ou seja, elas vão cooperar para au- 
mentar o lucro uma da outra. A forma mais forte de colusão 
é o cartel, um arranjo que determina quanto cada firma 
tem licença para produzir. O cartel mais famoso do mundo 
é a Organização dos Países Exportadores de Petróleo 
(OPEP), que se descreve no item “Economia em Ação”, 
mais adiante neste capítulo. Como seu nome indica, tra- 
ta-se de um acordo entre governos, e não entre firmas. Há 
uma razão pela qual esse cartel mais famoso é um acordo 
entre governos: cartéis entre firmas são ilegais nos Estados 
Unidos e em muitas outras jurisdições. Mas vamos deixar 
de lado a lei por um momento (que é, aliás, o que fizeram a 
ADM e a Ajinomoto na vida real). 

Suponha que a ADM e a Ajinomoto formassem um car- 
tel e que esse cartel decidisse atuar como se fosse um mo- 
nopolista, maximizando o lucro total da indústria. Na Ta- 
bela 15-2 fica claro que, a fim de maximizar o lucro combi- 
nado das duas firmas, esse cartel deveria fixar a quantidade 
de produto em 60 milhões de quilos de lisina e deveria ven- 
der ao preço de $6 por quilo, levando a uma receita de $360 
milhões, o máximo possível. Aí o problema que faltaria re- 
solver seria quanto dos 60 milhões de quilos cada firma po- 
deria produzir. Uma solução “equitativa” seria que cada 
firma produzisse 30 milhões de quilos. 

Mas, mesmo que as duas firmas conseguissem chegar a 
um acordo desse tipo, elas teriam um problema: cada uma 
das duas firmas teria um incentivo para trair a palavra dada 
e produzir mais do que a quantidade combinada. 


Colusão e competição 


Suponha que os presidentes da ADM e da Ajinomoto con- 
cordassem que cada um produziria 30 milhões de quilos de 
lisina no próximo ano. Ambos enterideriam que esse plano 
Maximiza seus lucros combinados. E que ambos teriam um 
incentivo para trair o acordo. 

Para ver por que, considere o que aconteceria se a Ajino- 
moto honrasse o acordo, produzindo apenas 30 milhões de 
quilos, mas a ADM ignorasse a promessa e produzisse 40 
milhões de quilos. Esse aumento na quantidade total do 
produto pressionaria para baixo o preço, de $6 para $5 por 
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quilos, o preço pelo qual são demandados 70 milhões de 
quilos. A receita total da indústria cairia de 360 milhões 
de dólares (6 x 60 milhões de quilos) para $350 milhões 
($5 x 70 milhões de quilos), mas a receita da ADM aumen- 
taria, de $180 milhões para $200 milhões. Como estamos 
supondo custo marginal zero, isso significaria $20 milhões 
de aumento nos lucros da ADM. 

Mas, quem sabe, o presidente da Ajinomoto faça exata- 
mente o mesmo cálculo. E se ambas as firmas produzem 40 
milhões de quilos de lisina, o preço cai para $4 por quilo. E, 
assim, o lucro de cada firma cai de $180 milhões para $160 
milhões. 

Por que cada uma das firmas individuais tem um incen- 
tivo para produzir mais do que a quantidade que maximiza 
seu lucro conjunto? Porque nenhuma das firmas tem um 
incentivo tão forte para limitar seu produto quanto teria 
um monopolista de verdade. 

Voltemos por um instante à teoria do monopólio. Sabe- 
mos que um monopolista que maximiza seu lucro iguala 
custo marginal (que neste caso é iguala zero) e receita mar- 
ginal. Mas o que é receita marginal? Produzir uma unidade 
adicional do bem tem dois efeitos: 


1. Um efeito quantidade positivo: uma unidade adicio- 
nal vendida aumenta a receita total no montante do 
preço pelo qual a unidade foi vendida. 

2. Um efeito preço negativo: a fim de vender uma unida- 
de mais, o monopolista precisa cortar o preço de mer- 
cado de todas as unidades vendidas. 


O efeito preço negativo é a razão pela qual a receita mar- 
ginal para um monopolista é menor que o preço de merca- 
do. Mas, ao considerar o efeito de aumentar a produção, 
uma firma está preocupada exclusivamente com o efeito 
preço sobre suas próprias unidades de produto, e não com 
o efeito sobre as unidades de seu companheiro oligopolis- 
ta. Tanto a ADM como a Ajinomoto sofrem um efeito preço 
negativo quando a ADM decide produzir lisina extra e 
pressiona o preço para baixo. Mas a ADM está preocupada 
apenas com o efeito preço negativo sobre as unidades que 
ela produz, e não com a perda para a Ájinomoto. 

Isso significa que uma firma individual em um oligopólio 
se defronta com um efeito preço menor resultante de uma 
unidade adicional de produto do que se defrontaria um mo- 
nopolista; por conseguinte, a receita marginal que essa firma 
calcula é mais alta. Assim, vai parecer para qualquer compa- 
nhia individual em um oligopólio que aumentar a produção 
é lucrativo, mesmo que isso reduza os lucros da indústria em 
seu conjunto. Mas, se todos pensarem da mesma maneira, O 


resultado é que todos terão lucro menor! 

Até agora pudemos analisar o comportamento do pro- 
dutor perguntando o que o produtor deveria fazer para ma- 
ximizar o lucro. Mas, mesmo que a ADM e a Ajinomoto es- 
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tejam tentando maximizar os lucros, o que isso permite 
prever do seu comportamento? Elas entrarão em uma colu- 
são, alcançando e mantendo um acordo que maximiza seus 
lucros combinados? Ou elas terão um comportamento 
não-cooperativo, em que cada firma atua em seu próprio 
interesse, ainda que isso tenha o efeito de reduzir o lucro 
de todos? Ambas as estratégias parecem ser de maximiza- 
ção de lucro. Qual é aquela que de fato corresponderá ao 
comportamento das firmas? 

Ágora se vê por que o oligopólio apresenta um quebra- 
cabeças: há apenas um pequeno número de participantes, 
tornando a colusão uma possibilidade real. Se houvesse de- 
zenas ou centenas de firmas poderíamos supor que elas te- 
riam um comportamento não-cooperativo. Mas quando há 
apenas algumas firmas em uma indústria é difícil saber se a 
colusão vai de fato se materializar. 

Como, em última instância, a colusão é mais lucrativa 
que o comportamento não-cooperativo, as firmas têm um 
incentivo para a colusão se conseguem completá-la. Uma 
maneira é formalizá-la, assinar um acordo, talvez até fazer 
um contrato legal ou estabelecer algum incentivo para que 
as companhias estabeleçam seu preço em um nível alto. 
Mas, nos Estados Unidos e em muitos outros países, não se 
pode fazer isso, ao menos não legalmente. As companhias 
não podem fazer um contrato para manter os preços eleva- 
dos: não se poderia garantir o cumprimento desse contrato 
na justiça, e sua execução levaria os envolvidos para trás 
das grades. Elas tampouco podem assinar um acordo de ca- 
valheiros, que não tem força de lei, mas talvez tenha força 
moral, porque isso também é ilegal. De fato, executivos de 
companhias rivais dificilmente se encontram sem a presen- 
ça de advogados, para garantir que a conversação não 
adentre território inadequado. A mera sugestão de que se- 
ria bom que os preços fossem mais elevados pode trazer 
uma entrevista involuntária com o Departamento de Justi- 
ça ou a Comissão Federal de Comércio, ambas encarrega- 
das de fazer cumprir as leis contra a colusão oligopolística 
nos Estados Unidos. Por exemplo, quando escrevíamos 
este livro, o Departamento de Justiça americano tinha co- 
meçado a estudar a possibilidade de um inquérito formal 
sobre uma série de encontros entre a Monsanto e a Pioneer 
Hi-Bred International, duas companhias responsáveis por 
60% do mercado americano de sementes de milho e de 
soja. As duas companhias, que participam de um acordo de 
licenciamento de sementes geneticamente modificadas, se 
defenderam dizendo que não houve discussões ilegais de 
fixação de preço nessas reuniões. Mas o fato de que as duas 
firmas discutiram preços como parte do acordo de licencia- 


mento, segundo alguns especialistas, basta para que um in- 
quérito formal possa ser iniciado. 

Algumas vezes, como vimos, os oligopolistas simples- 
mente ignoram as regras. Mas, com mais frequência, eles 
encontram formas de chegar a uma colusão sem acordo 
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formal. Como veremos na próxima sessão, um fator impor- 
tante para saber o grau de dificuldade de uma colusão sem 
acordo formal é a medida em que uma firma pode aumen- 
tar rapidamente sua produção para capturar vendas de seu 
rival. 


Competição de preço versus competição 
de quantidade 


Em nosso exemplo de duopólio, o pressuposto era de que 
as firmas escolhiam uma quantidade de produto e vendiam 
esse produto ao preço de mercado que viesse a se concreti- 
zar. Esta, na verdade, é uma boa descrição de como funcio- 
na o mercado da lisina. Mas, em outras indústrias, tais 
como automóveis, as firmas não escolhem a quantidade de 
produto; elas escolhem um preço e vendem quanto podem 
a esse preço. Isso faz diferença? 

Sim, pelo menos quando analisamos o comportamento 
não-cooperativo. Ao decidir o que fazer, um oligopolista 
sempre tem de estar preocupado em verificar se uma firma 
rival não-cooperativa pode responder de modo a sabotar 
sua estratégia. O oligopolista tem de cuidar para que uma 
firma rival não leve a cabo uma ação que lhe permita rou- 
bar parte de suas vendas e capturar maior parcela de mer- 
cado. Como se verá, a resposta à questão de saber se há um 
rival disposto a agir respondendo com uma guerra de pre- 
ços depende do grau de dificuldade que o rival tenha para 
aumentar a quantidade de produto a fim de atender os cli- 
entes adicionais a serem ganhos com a guerra de preços. 

Para ter uma idéia intuitiva melhor, consideremos um 
exemplo hipotético usando Airbus e Boeing, duopolistas 
na indústria de aviões de passageiros de grande porte. Para 
essas firmas, decidir sua capacidade de produção, ou seja, a 
quantidade de produto que elas podem produzir, digamos, 
nos próximos dois ou três anos, é sua decisão mais impor- 
tante. Por quê? Aviões de passageiros são muito grandes, e 
de cada vez são construídos juntos alguns aviões, em han- 
gares enormes. O fator determinante para resolver quantos 
aviões podem ser produzidos em um dado período é o ta- 
manho das instalações existentes na companhia, que po- 
dem levar anos para serem construídos. 

Isso significa que, quando a Airbus, por exemplo, esta- 
belece sua capacidade de produção máxima em 50 aviões 
por ano, a Boeing pode supor confortavelmente que a Air- 
bus não poderá aumentar esse número com rapidez. Isso, 
por sua vez, tem implicações importantes para os atos da 
Boeing. Se a Boeing também fixa sua capacidade de produ- 
ção em 50 aviões por ano, pode supor com segurança que à 
capacidade de produção da Airbus é dada e que, em virtude 
disso, o mercado será dividido meio a meio entre as duas 
manufaturas. A Airbus não poderá aumentar rapidamente 
a quantidade de seu produto e roubar alguns clientes da 
Boeing oferecendo a eles um preço mais baixo. O resultado 











é que a quantidade total de produto da indústria é inferior 
ao produto em competição perfeita e cada firma obtém lu- 
cro. Os economistas se referem a esse tipo de comporta- 
mento como competição de quantidade ou comportamento 
segundo Cournot, economista francês do século XIX que 
identificou esse modelo. A percepção básica do modelo de 
Cournot é que, quando as firmas têm restrições em relação 
à quantidade que podem produzir, é mais fácil que evitem 
competição excessiva e dividam entre si o mercado, fixan- 
do assim um preço acima do custo marginal e obtendo lu- 
cros. É mais fácil para elas alcançar um resultado que pare- 
ce de colusão, sem qualquer acordo formal. 

Mas como esse comportamento de oligopolistas muda 
quando não existe a restrição da capacidade de produção 
limitada? Suponhamos que a American Airlines e a British 
Airways sejam duopolistas com direito exclusivo de voar a 
rota Chicago-Londres. Quando a economia vai bem e mui- 
ta gente quer voar de Chicago a Londres, é provável que a 
quantidade de passageiros que a American Airlines e a 
British Airways podem levar seja restringida por sua capa- 
cidade de produção — por exemplo, o número de licenças 
disponíveis para aterrissar. Nessas circunstâncias, elas te- 
rão tendência a se comportar de acordo com o modelo de 
Cournot e fixar um preço acima do custo marginal, di- 
gamos, cobrar $800 por viagem de ida e volta. Mas, quan- 
do a situação econômica não é boa, as duas companhias 
aéreas possivelmente têm muitos assentos vazios ao preço 
de $800 e o limite de capacidade já não é problema. O que 
elas farão? 

A história recente nos diz que elas entrarão em uma 
guerra de preços, cortando os preços das passagens. Elas já 
não podem manter o comportamento segundo Cournot, 
porque ao preço de $800 pela passagem cada uma delas 
tem capacidade ociosa. Se a American Airlines tentar man- 
ter o preço de $800, logo verá que a British Airways cobrará 
$750 e tomará todos os seus clientes. Por sua vez, a Ameri- 
can Airlines vai querer bater a British Airways cobrando 
$700, e assim por diante. Enquanto cada firma achar que 
pode ter vendas adicionais cortando o preço, cada uma 
continuará cortando preço até que ele seja igual ao custo 
marginal. (Baixar mais ainda faria com que ela tivesse um 
prejuízo evitável.) Esse tipo de comportamento é conheci- 
do como competição de preço ou comportamento segundo 
Bertrand, conforme outro economista francês do século 
XIX. A lógica por trás do modelo de Bertrand é que, quan- 
do as firmas produzem substitutos perfeitos e têm capaci- 
dade suficiente para satisfazer a demanda se o preço é igual 
ao custo marginal, cada firma será impelida a competir ofe- 
tecendo um preço mais baixo que o rival até que esse preço 
atinja o custo marginal, isto é, competição perfeita. 

Os oligopolistas, como é compreensível, preferem evitar 
O comportamento segundo Bertrand, porque isso lhes dá 
lucro zero. Quando não há circunstâncias que imponham 
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limites à sua capacidade produtiva, as firmas tentam outras 
maneiras de evitar uma competição direta de preços, tal 
como produzir produtos que não são substitutos perfeitos, 
mas são, em vez disso, diferenciados. Vamos examinar essa 
estratégia detalhadamente mais à frente neste capítulo, 
aqui notando apenas que produtos diferenciados permitem 
aos oligopolistas cativar um conjunto fiel de clientes e co- 
brar preço superior ao custo marginal. 

Mesmo na ausência de limitações da capacidade de pro- 
dução, as firmas muitas vezes conseguem manter compor- 
tamento de colusão (embora isso possa ser mais difícil). Na 
seção seguinte, veremos por que a colusão informal muitas 
vezes funciona, mas algumas vezes falha. 





A grande conspiração das vitaminas 


Foi uma pílula difícil de engolir. Em fins de 1999, algu- 
mas das maiores companhias farmacêuticas do mundo 
(sobretudo européias e japonesas) concordaram em pagar 
um bilhão de dólares em danos a consumidores depois de 
serem condenadas judicialmente por causa de uma enor- 
me conspiração para manipular o mercado mundial de vi- 
taminas. 

A conspiração começou em 1989, quando a companhia 
suíça Roche e a companhia alemã BASF iniciaram conver- 
sações secretas sobre aumentar o preço de vitaminas. Logo 
uma companhia francesa, Rhone-Poulenc, se juntou a elas, 
seguida de várias companhias japonesas e outras compa- 
nhias ao redor do mundo. Os membros desse grupo, que se 
referiam a si mesmos como “Vitamins Inc.”, se reuniram 
regularmente, algumas vezes em hotéis, algumas vezes nas 
residências dos executivos, para fixar preços e dividir o 
mercado de vitaminas vendidas em volumes grandes 
(como vitamina A, vitamina C etc.). Essas vitaminas vendi- 
das em volumes grandes se fornecem principalmente para 
outras companhias, como produtores de ração animal, pro- 
dutores de alimentos, e assim por diante, que as adicionam 
a seus produtos. De fato, foram as companhias de ração 
animal que começaram a suspeitar do preços que estavam 
sendo cobrados, o que levou a uma série de investigações. 
O caso acabou sendo revelado quando a Rhone-Poulenc 
fez um acordo com oficiais de justiça dos Estados Unidos 
para fornecer evidência sobre a conspiração. A companhia 
francesa temia que rumores sobre a fixação de preço pu- 
dessem levar funcionários do governo americano a bloque- 
ar sua planejada fusão com uma outra companhia. 

Essa foi uma conspiração enorme; perto dela o caso da 
lisina parece coisa pequena. Como isso pôde acontecer? 

A resposta principal provavelmente é que há tradições 
nacionais diferentes sobre como tratar os oligopolistas. Os 
Estados Unidos têm uma longa tradição de medidas legais 
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rigorosas contra a fixação de preço, como acabamos de des- 
crever. Os governos europeus, contudo, historicamente têm 
sido muito menos rigorosos. De fato, no passado, alguns go- 
vernos europeus encorajaram grandes companhias a formar 
cartéis. A moderna legislação européia sobre competição 
não é diferente da dos Estados Unidos, mas a tradição cultu- 
ral européia, de considerar que conspirações para aumentar 
preço são uma prática comercial normal do mundo dos ne- 
gócios, ainda não desapareceu inteiramente. 





Algumas das questões centrais no oligopólio podem ser en- | 
tendidas examinando o caso mais simples, o duopólio. 
Ao agir como se fossem um único monopolista, oligopolistas | 
podem maximizar seu lucro combinado. Assim, há incentivo : 
para formar um cartel. : 
Contudo, cada firma tem um incentivo para trair o acordo, : 
para produzir mais do que o combinado no cartel. Assim, há 
dois resultados principais: uma colusão que tem êxito ou o 
comportamento não-cooperativo enganando os outros parti- 
cipantes do cartel. 

A tendência é que seja mais fácil atingir uma colusão infor- : 
mal quando as firmas em uma indústria têm limites de capa- 
cidade produtiva. 





1. Qual dentre os fatores seguintes aumenta a probabilidade de 
que um oligopolista entrará em uma colusão com outras firmas 
na indústria? E a probabilidade de que o oligopolista se com- 
porte de forma não-cooperativa e aumente sua quantidade de 
produto? Explique suas respostas. 


Matriz de ganhos 





Duas firmas, ADM e Ajinomoto, precisam decidir quanta 
lisina produzir. Os lucros das duas firmas são 
interdependentes: o lucro de cada firma depende não só 
de suas próprias decisões, mas também das decisões do 
outro. Cada linha representa uma ação levada a cabo pela 
ADM, cada coluna uma ação da Ajinomoto. Ambas as 
firmas ficam em situação melhor se escolhem a 
quantidade de produto mais baixa; mas o interesse de 
cada firma individual é escolher a quantidade mais alta. 





ADM 


ELSEVIER 


a. A fatia de mercado inicial da firma é pequena. 

b. A firma tem uma vantagem de custo sobre seus rivais. 

c. Os clientes da firma têm custos adicionais quando mudam o 
uso do produto de uma firma e passam a usar o de outra firma. 

d. A firma e seus rivais estão atualmente operando em sua ca- 
pacidade máxima, que não pode ser alterada no curto prazo. 


As respostas estão no fim do livro. 


JOGOS. DE OLIGOPOLISTAS ... o 


Em nosso exemplo de duopólio e na vida real, cada oligo- 
polista percebe que tanto o seu próprio lucro depende do 
que faz o competidor como o lucro do competidor depende 
do que ele faz. Isto é, as duas firmas estão em uma situação 
de interdependência. 

De fato, as duas firmas participam de um “jogo”, em que 
o lucro de cada jogador depende não só de suas próprias 
ações, mas também das ações do outro jogador. A área que 
estuda tais jogos, conhecida como teoria dos jogos, tem 
muitas aplicações, não só em economia, mas também em 
estratégia militar, em ciência política e em outras ciências 
sociais. 

Vejamos como a teoria dos jogos nos ajuda a entender 
um oligopólio. 


O dilema do prisioneiro 


A teoria dos jogos lida com qualquer situação em que o 
prêmio obtido por um jogador, o ganho, depende não só de 
suas próprias ações, mas também das ações dos outros par- 
ticipantes do jogo. No caso dos oligopolistas, o ganho é 
simplesmente o lucro de cada firma. 
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Quando há apenas dois jogadores, como no duopólio, 
a interdependência entre eles pode ser representada por 
uma matriz de ganhos, como a que se mostra na Figura 
15-1. Cada fila corresponde a uma ação de um jogador 
(nesse caso, a ADM); cada coluna corresponde a uma ação 
do outro (neste caso, a Ajinomoto). Para simplificar, su- 
ponha que a ADM possa escolher apenas uma de duas al- 
ternativas: produzir 30 milhões de quilos de lisina ou pro- 
duzir 40 milhões de quilos. A Ajinomoto tem o mesmo 
par de escolhas. 

A matriz tem quatro quadrados, cada um dividido por 
uma diagonal. Cada quadrado mostra o ganho das duas fir- 
mas, que resulta de um par de escolhas; o número abaixo 
da diagonal mostra o lucro da ADM, e o número acima da 
diagonal mostra o lucro da Ajinomoto. 

Esses ganhos mostram o que concluímos da análise an- 
terior: o lucro combinado das duas firmas é maximizado se 
cada uma produz 30 milhões de quilos. Contudo, cada fir- 
ma pode aumentar seu próprio lucro produzindo 40 mi- 
lhões de quilos, enquanto a outra produz 30 milhões. Mas, 
se ambas produzem a quantidade maior, ambas terão lucro 
menor do que se tivessem mantido sua quantidade de pro- 
duto no nível mais baixo. 

A situação particular que se mostra aqui é uma versão de 
um caso de interdependência famoso, e aparentemente pa- 
radoxal, que aparece em muitos contextos. Conhecido 
como dilema do prisioneiro, é um tipo de jogo em que a 
matriz de ganhos implica o seguinte: 


s Cada jogador tem um incentivo, independente do que 
faça o outro jogador, de trair o acordo e empreender 
ações que o beneficiem à custa do outro. 





Dilema do prisioneiro 





Cada uma das duas prisioneiras mantidas em celas 
separadas recebe uma proposta da polícia - uma sentença 
leve se ela confessar e culpar também sua cúmplice, e a 
cúmplice não fizer a mesma coisa. Uma sentença pesada 
se ela não confessar mas a cúmplice confessar, e assim 
por diante. O interesse conjugado de ambas as 
prisioneiras é não confessar; mas o interesse individual 
de cada uma é confessar. 
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Quando ambos os jogadores traem o acordo, ambos ficam 
em situação pior do que se nenhum deles tivesse traído. 


A ilustração original do dilema do prisioneiro ocorreu 
em um conto de ficção sobre dois cúmplices em um crime, 
vamos chamá-los de Thelma e Louise, pegos pela polícia. A 
polícia tem evidência suficiente para pô-las na cadeia por 5 
anos. Ela sabe também que a dupla cometeu outro crime 
mais sério, pelo qual teria de cumprir uma sentença de 20 
anos. Infelizmente, a polícia não tem evidência suficiente 
para condenar as mulheres com base nessa acusação. Para 
fazê-lo, teria de contar com que cada uma das prisioneiras 
implicasse a outra no segundo crime. 

Assim, a polícia põe as suspeitas em celas separadas e diz 
a cada uma delas o seguinte: “Nossa proposta é a seguinte: se 
nenhuma de vocês confessar vocês sabem que vamos colo- 
cá-las na prisão por 5 anos. Se você confessar e culpar 
também sua parceira, e ela não fizer a mesma coisa, vamos 
reduzir sua sentença de 5 para 2 anos. Mas, se a sua parceira 
confessar e você não, você vai ter a pena máxima de 20 anos. 
E, se vocês duas confessarem, vamos dar uma sentença de 
15 anos a ambas.” 

A Figura 15-2 mostra o ganho que será atribuído as pri- 
sioneiras, dependendo da decisão de cada uma de permane- 
cer silenciosa ou confessar. (Normalmente, uma matriz de 
ganhos reflete o ganho dos jogadores, e então um ganho 
mais alto é melhor que um ganho mais baixo. Este caso é ex- 
ceção: um número maior de anos de cadeia é pior, e não me- 
lhor!) Suponha que as prisioneiras não tenham nenhuma 
forma de se comunicar e que elas não tenham feito nenhum 
juramento de não se prejudicar mutuamente ou coisa desse 
tipo. Cada uma age em interesse próprio. O que elas farão? 


Louise 


Não confessa Confessa 
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Thelma recebe Thelma recebe 
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A resposta é clara: ambas vão confessar. Olhe primeiro 
do ponto de vista de Thelma: é melhor para ela confessar, 
independente do que faça Louise. Se Louise não confessa, a 
confissão de Thelma reduz sua sentença de 5 para 2 anos. 
Se Louise confessa, a confissão de Thelma reduz sua sen- 
tença de 20 para 15 anos. De um modo ou de outro, clara- 
mente é do interesse de Thelma confessar. E como ela tem 
os mesmos incentivos, claramente é do interesse de Louise 
confessar, também. Confessar, nessa situação, é um tipo de 
ação que os economistas denominam estratégia dominante. 
Uma ação é uma estratégia dominante quando é a melhor 
atuação do jogador independente da ação que o outro joga- 
dor decida empreender. É importante notar que nem todos 
os jogos têm uma estratégia dominante: depende da estru- 
tura dos ganhos no jogo. Mas nesse caso de Thelma e Loui- 
se é claro que o interesse da polícia é estruturar os ganhos 
de tal modo que confessar seja a estratégia dominante para 
cada pessoa. Assim, enquanto as duas prisioneiras não têm 
maneira de fazer um acordo de que nenhuma delas confes- 
sará e que o acordo seja passível de cumprimento obrigató- 
rio (algo que elas não podem fazer se não podem se comu- 
nicar, e a polícia certamente não vai permitir a comunica- 
ção, pois quer levar cada uma a confessar), Thelma e Loui- 
se agirão de um modo que causará danos à outra. 





n a 
JOGO LIMPO NO DILEMA DO PRISIONEIRO 


Uma reação comum ao dilema do prisioneiro é afirmar que na 
verdade não é racional para nenhum dos prisioneiros confessar. 
Thelma não confessaria porque teria medo que Louise arrebentasse 
com ela depois ou não confessaria porque se sentiria culpada 
achando que Louise não faria uma coisa dessas com ela. 

Mas esse tipo de resposta, desculpem, é jogo sujo: significa 
modificar os ganhos na matriz de ganhos. Para entender o dilema, 
é preciso jogar limpo e imaginar prisioneiros cuja única 
preocupação seja o tamanho de suas sentenças. 

Afortunadamente, quando se trata de oligopólio é mais fácil 
crer que as firmas só se importam com seu lucro. Não há sinal 
de que qualquer um na ADM tivesse medo ou carinho em 
relação à Ajinomoto ou vice-versa; o assunto era estritamente 
de negócios. 


Assim, quando cada prisioneiro atua racionalmente no 
seu próprio interesse, ambos vão confessar. E, no entanto, 
se nenhum deles confessasse, ambos receberiam uma sen- 
tença muito mais leve. No dilema do prisioneiro, cada joga- 
dor claramente tem um incentivo para atuar de modo a 
prejudicar o outro jogador, mas, quando ambos fazem essa 
escolha, ambos ficam em situação pior. 

Quando Thelma e Louise confessam, elas alcançam um 
equilíbrio no jogo. Usamos esse conceito de equilíbrio mui- 
tas vezes neste livro; é um resultado em que nenhum indi- 





ESTRUTURA DE MERCADO: ALÉM DA CONCORRÊNCIA PERFEITA 


ELSEVIER 


víduo ou firma tem incentivo para mudar sua ação. Na teo- 
ria dos jogos, esse tipo de equilíbrio em que cada jogador 
executa a ação que é melhor para ele, dadas as ações dos 
outros jogadores, e vice-versa, é conhecido como equilí- 
brio de Nash, por causa do matemático e Prêmio Nobel 
John Nash. (A vida de Nash foi relatada em uma biografia 
que chegou a best-seller, Uma mente brilhante, em que se 
baseou o filme do mesmo nome.) Como os jogadores em 
um equilíbrio de Nash não levam em conta o efeito de suas 
ações sobre os outros, ele é conhecido também como equi- 
líbrio não-cooperativo. 

Olhemos de novo a Figura 15-1; a ADM e a Ajinomoto 
estão na mesma situação que Thelma e Louise. Cada firma 
sozinha está em melhor situação produzindo a quantidade 
de produto mais elevada, independente do que a outra fir- 
ma faz. Mas, se ambas produzem 40 milhões de quilos, am- 
bas ficam em situação pior do que se tivessem cumprido 
seu acordo e produzido apenas 30 milhões de quilos. Em 
ambos os casos, a busca do interesse próprio individual, o 
esforço para maximizar o lucro ou para minimizar o tempo 
de cadeia, tem o efeito perverso de causar dano a ambos os 
jogadores. 

Dilemas de prisioneiro aparecem em muitas situações. 
A seção “Para Mentes Curiosas”, logo adiante, descreve um 
exemplo do tempo da Guerra Fria. Claramente os jogado- 
res em qualquer situação de dilema do prisioneiro estariam 
em melhor situação se tivessem uma maneira de fazer cum- 
prir o comportamento cooperativo, se Thelma e Louise ti- 
vessem feito um juramento de silêncio ou se a ADM e a Aji- 
nomoto tivessem assinado um acordo passível de cumpri- 
mento de que não produziriam mais do que 30 milhões de 
quilos de lisina. 

Mas, nos Estados Unidos, um acordo fixando níveis de 
quantidade de produto de dois oligopólios não pode ser 
cumprido, é ilegal. Parece que o equilíbrio não-cooperativo 
não é desejável, mas é o único resultado possível. Será que 
é mesmo? 


Escapando do dilema do prisioneiro: 
interação repetida e colusão tácita 


Thelma e Louise em suas celas jogam o que é conhecido 
como jogo de um só lance, isto é, elas jogam uma com outra 
uma só vez. Elas escolhem uma vez só se confessam ou 
agúentam firme, e ponto final. Contudo, a maioria dos jo- 
gos de que participam oligopolistas não é de um só lance, 
ao contrário, eles esperam jogar o jogo repetidamente com 
os mesmos competidores. Um oligopolista normalmente 


espera permanecer em atividade por muitos anos e sabe 
que sua decisão de hoje, sobre enganar ou não enganar 08 
outros, tenderá a afetar a maneira como as outras firmas 
vão tratá-lo no futuro. Então, um oligopolista não decide o 
que fazer com base no efeito de curto prazo sobre o lucro. 


| 
| 
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| PRISIONEIROS DA CORRIDA ARMAMENTISTA 


Maas metem mirim ir 


Entre a Segunda Guerra Mundial e o fim 
dos anos 80, os Estados Unidos e a União 
Soviética estavam entalados em uma 
batalha aparentemente sem fim que 
jamais chegou a irromper em guerra 
aberta. Durante essa Guerra Fria, ambos 
os países gastaram somas enormes em 
armamento, somas que foram um dreno 
importante para a economia americana e 
que se revelaram como uma carga 
esmagadora para a União Soviética, cuja 
base econômica subjacente era muito 
mais fraca. E, no entanto, nenhum dos 


Como muita gente assinalou, as duas 
nações teriam ficado em situação muito 
melhor se ambas tivessem gasto menos em 
armamento. Mas a corrida armamentista 
continuou por 40 anos. 

Por quê? Como os cientistas políticos 
logo observaram, uma maneira de explicar a 
corrida armamentista era supor que os dois 
países estavam encurralados em um clássico 
dilema do prisioneiro. Cada governo queria 
alcançar superioridade militar decisiva, e 
cada um temia a inferioridade militar. Mas 
ambos teriam preferido o equilíbrio de forças 
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Contudo, cada governo racionalmente 
decidiu-se pelo gasto elevado. Se o rival não 
gastasse tanto, isso levaria à superioridade 
militar; não gastar tanto levaria à 
inferioridade militar caso o outro governo 
continuasse se armando. Assim, os países 
estavam em uma armadilha. 

A resposta a essa armadilha poderia ter 
sido um acordo para não gastar tanto. De 
fato, os dois lados repetidamente tentaram 
negociar limites para alguns tipos de armas, 
mas esses acordos não foram efetivos. No 
fim, a questão foi resolvida quando os 





dois países foi capaz de atingir uma 
vantagem militar decisiva. 


= 


Ao contrário, ele se dedica a um comportamento estratégi- 
co que leva em conta os efeitos da ação que escolhe hoje so- 
bre as ações futuras dos outros participantes no jogo. E, em 
certas condições, os oligopolistas com um comportamento 
estratégico são capazes de se comportar como se tivessem 
um acordo formal de colusão. 

Suponha que a ADM e a Ajinomoto esperem estar no ne- 
gócio da lisina por muitos anos e, portanto, esperem parti- 
cipar muitas vezes do jogo traição versus colusão, que se 
mostra na Figura 15-1. Elas de fato continuariam traindo 
uma à outra de novo? 

Provavelmente não. Suponha que a ADM esteja consi- 
derando duas estratégias. Na primeira, ela sempre trai o 
acordo, produzindo 40 milhões de quilos de lisina por ano, 
independentemente do que faz a Ajinomoto. Na outra es- 
tratégia, ela começa pelo bom comportamento, produzin- 
do apenas 30 milhões de quilos no primeiro ano, e observa 
o comportamento da rival. Se a Ajinomoto também man- 
tém sua produção reduzida, a ADM permanece cooperati- 
va, produzindo 30 milhões de quilos de novo no ano se- 
guinte. Mas, se a Ajinomoto produz 40 milhões de quilos, a 
ADM tira as luvas de pelica e também produz +40 milhões 
de quilos no ano seguinte. Esta última estratégia, de come- 
çar com comportamento cooperativo, mas depois disso fa- 
zer o que o outro jogador fez no período anterior. pode ser 
denominada de “toma-lá-dá-cá”. 

Toma-lá-dá-cá é uma forma de comportamento estraté- 
gico que acabamos de definir como um comportamento 
que pretende influenciar as ações futuras dos outros joga- 
dores. Toma-lá-dá-cá oferece uma recompensa para o ou- 
tro jogador pelo comportamento cooperativo: se você se 
comporta de forma cooperativa, eu farei o mesmo. Tam- 
bém oferece castigo para a traição: se você trai o combina- 


do, não espere que eu seja gentil no futuro. 


entre os dois com gasto militar reduzido, 
mais do que com gasto militar elevado. 


pesados gastos militares aceleraram o 
colapso da União Soviética em 1991. 


O ganho da ADM em cada uma dessas estratégias 
dependerá da estratégia que a Ajinomoto escolher. 
Considere as quatro possibilidades mostradas na Figu- 
ra 15-3. 


1. Quando a ADM joga “toma-lá-dá-cá” e a Ajinomoto 
faz o mesmo, ambas as firmas têm um lucro de $180 
milhões por ano. 

2. Quando a ADM joga “trai sempre” mas a Ajinomoto 
joga toma-lá-dá-cá, a ADM tem um lucro de $200 mi- 
lhões no primeiro ano, mas somente $160 milhões a 
cada ano depois disso. 

3. Quando a ADM joga “toma-lá-dá-cá”, mas a Ajino- 
moto joga “trai sempre”, a ADM tem um lucro de 
apenas $150 milhões no primeiro ano. mas 160 mi- 
lhões por ano depois disso. 

4. Quando a ADM joga “trai sempre” e a Ajinomoto faz 
o mesmo, ambas as firmas têm um lucro de 160 mi- 
lhões por ano. 


Qual estratégia é melhor? No primeiro ano, a ADM fica 
em situação melhor jogando “trai sempre”, qualquer que 
seja a estratégia da rival: ela garante ter um lucro de $200 
milhões ou então de $160 milhões (qual desses dois ga- 
nhos ela de fato tem depende de a Ajinomoto jogar “trai 
sempre” ou “toma-lá-dá-cá”). Isso é melhor do que ela teria 
no primeiro ano se jogasse “toma-lá-dá-cá”: $180 milhões 
ou $150 milhões. Mas, já no segundo ano a estratégia “trai 
sempre” resulta para a ADM em apenas $160 milhões por 
ano, no segundo ano e em todos os anos subsequentes, in- 
dependente do que faça a Ajinomoto. Esse montante é infe- 
rior ao que a ADM ganharia se jogasse “toma-lá-dá-cá”: no 
segundo ano e em todos os anos subsequentes, ela nunca 
ganharia menos que $160 milhões e ganharia $180 milhões 
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Como a interação repetida pode ajudar 
a colusão 





am 


A estratégia “toma-lá-dá-cá” implica jogo cooperativo 
primeiro e depois acompanhar o movimento do outro 
Jogador. Isso recompensa o bom comportamento e pune o 
mau comportamento. Se o outro jogador trai o acordo, 
jogar “toma-lá-dá-cá” leva somente a uma perda de curto 
prazo, comparada com jogar “traindo sempre”. Mas se o 
outro jogador segue o “toma-lá-dá-cá”, jogar 
“toma-lá-dá-cá” traz um ganho de longo prazo. Assim, 
uma firma que espera que outras firmas joguem 
“toma-lá-dá-cá” pode muito bem fazer o mesmo, levando 
ao êxito da colusão tácita. 


caso a Ájinomoto também jogasse “toma-lá-dá-cá”. Então, 
qual estratégia vem a ser a mais lucrativa depende de duas 
coisas: quantos anos a ADM espera permanecer no negócio 
e qual a estratégia que a rival adota. 

Se a ADM espera que o comércio da lisina vá terminar 
em um futuro próximo, ela vai jogar um jogo de um lance 
só. Nesse caso, vale a pena agarrar o quanto pode. Mesmo 
que a ADM espere continuar no negócio da lisina por mui- 
tos anos (e portanto vai estar jogando repetidamente esse 
jogo com a Ajinomoto), caso por algum motivo ela espere 
que a Ajinomoto vá trair sempre, ela também deveria trair 
sempre. Ou seja, a ADM deveria seguir a velha regra: “Faça 
aos outros antes que eles façam a você.” 

Mas se a ADM espera permanecer no negócio por um 
longo tempo e pensa que a Ajinomoto provavelmente joga- 
rá “toma-lá-dá-cá”, ela terá mais lucros no longo prazo jo- 
gando “toma-lá-dá-cá” também. Ela poderia ter algum lu- 
cro extra de curto prazo traindo o acordo no início, mas 
isso levaria a Ajinomoto a trair também e, no fim das con- 
tas, significaria lucro menor. 

A lição dessa história é que, quando os oligopolistas 
esperam competir entre si por um período prolongado, 
muitas vezes cada firma individual concluirá que é do 
seu próprio interesse ser cooperativa com as outras fir- 
mas na indústria. Assim ela limitará sua quantidade de 
produto de modo a aumentar os lucros das outras firmas 
esperando que elas retribuam o favor. Ainda que as fir- 
mas não possam obrigar o cumprimento do acordo para 
limitar a quantidade de produto e aumentar os preços, 
elas conseguem agir como se tivessem tal acordo. Quan- 
do isso acontece, dizemos que as firmas entram em colu- 
são tácita. 
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A curva de demanda quebrada 


Quando um oligopólio alcança a colusão tácita, os produ- 
tores individuais têm um incentivo para comportar-se com 
cuidado, pois não querem fazer nada que possa romper a 
colusão. Eles precisam se comportar com cuidado porque 
na colusão tácita não há um canal de comunicação seguro 
entre os produtores. Quando um produtor muda sua quan- 
tidade de produto há o perigo de a colusão tácita sofrer um 
colapso, caso os rivais interpretem sua ação como um mo- 
vimento não-cooperativo. Em consequência, o produto de 
um oligopolista pode não responder a mudanças no custo 
marginal. Se ele aumenta sua quantidade de produto, os ri- 
vais podem interpretar isso como uma traição no jogo, le- 
vando-os a retaliar e cortar preços. Mas, caso o oligopolista 
reduza sua quantidade de produto, ele não pode ter certeza 
de que os rivais acompanharão sua ação cortando a quanti- 
dade produzida e aumentando seus preços. De fato, eles 
podem responder deixando seus preços sem mudança e as- 
sim tirar parte de suas vendas. 

A Figura 15-4 ilustra esse comportamento. No resultado 
original da colusão tácita, o oligopolista produz a quan- 
tidade Q* e recebe o preço P*, situado em sua curva de 
demanda D. Essa curva de demanda mostra que o preço 
que a firma recebe por seu bem varia conforme ela muda a 
quantidade de produto. Como se pode ver, essa curva de 
demanda tem um formato especial, ela é quebrada na com- 
binação de preço e quantidade associada ao resultado da 
colusão tácita, P* e Q*. 

Por um lado, a curva de demanda tem inclinação muito 
forte nas quantidades de produto superiores a Q*. À razão 
é que o oligopolista acredita que, se produzir mais do que 
Q* e baixar seu preço, ele conquistará poucas vendas, por- 











Curva de demanda quebrada 


e 
Este oligopolista acredita que sua curva de demanda tem 
uma dobra nos níveis de preço e quantidade da colusão 
tácita, P* e Q*. Isto é, ele acredita que se aumentar seu 
produto e baixar seu preço os rivais vão retaliar, 
igualmente aumentando seu produto e baixando seu 
preço, resultando somente em um ganho pequeno de 
vendas. Por isso, sua curva de demanda é muito inclinada 
à direita de Q*. Mas o oligopolista acha que se ele reduz 
sua quantidade de produto e aumenta seu preço não terá 
a reciprocidade dos rivais, que lhe roubarão um número 
substancial de seus clientes, levando a uma queda grande 
nas suas vendas. Assim, sua curva de demanda é muito 
mais achatada para a esquerda de Q*. O ângulo na curva 
de demanda leva à ruptura XY na curva de receita 
marginal. Como se mostra com as curvas de custo 
marginal MC, e MC,, qualquer curva de custo marginal 
situada sobre a ruptura (ou interrupção) leva o 
oligopolista a produzir o mesmo nível de produto Q*. 
Assim, partindo do resultado da colusão tácita, mudanças 
de custo marginal dentro de um certo âmbito deixam a 
quantidade de produto da firma sem alterações. Contudo, 


que seus rivais vão retaliar, igualmente produzindo mais e 
cortando seus preços. 

Do outro lado, a curva de demanda é bem achatada. Se o 
oligopolista reduz sua quantidade de produto para menos 
do que Q*, sua expectativa é de que os rivais não façam o 
mesmo. Por conseguinte, ele perderá uma quantidade con- 
siderável de vendas caso reduza sua quantidade de produto 
e aumente seu preço, enquanto seus rivais capturam uma 
parcela substancial dos seus fregueses. Pode-se perguntar 
por que a indústria não pode restabelecer a colusão tácita a 
um preço mais alto e quantidade de produto mais baixa de- 
pois que nosso oligopolista cortou sua quantidade e au- 
mentou seu preço. É possível, mas não garantido, que a in- 
dústria possa restabelecer a colusão tácita, de modo que é 
razoável para um oligopolista temer que a colusão tácita 
não possa ser restabelecida e se comportar como se a sua 
curva de demanda fosse quebrada como a da Figura 15-4. 

Agora que explicamos a origem da curva de demanda 
quebrada do oligopolista, vamos examinar como isso afeta 
sua resposta a uma mudança no custo marginal. O ângulo 
ou dobra na curva de demanda gera uma ruptura na curva 
de receita marginal do oligopolista, MR, que se mostra pelo 
intervalo entre os pontos X e Y. Duas curvas de custo mar- 
ginal passam por esse intervalo na curva de receita margi- 
nal: MC,, que corresponde a uma situação de custo mar- 


ginal mais alto, e MC,, uma situação de custo marginal 
mais baixo. 
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grandes alterações de custo marginal, que levem a curva de 
custo marginal a cortar a curva de receita marginal no 
segmento WX ou no segmento YZ, levarão a mudanças na 
quantidade de produto. 


É bom recordar que, de acordo com a regra do produto 
ótimo, a firma maximizará lucros produzindo a quantidade 
de produto na qual a receita marginal é igual ao custo margi- 
nal. Mas, dada a interrupção entre X e Y na curva de receita 
marginal do oligopolista, qualquer curva de custo marginal 
que está dentro dessa interrupção, como MC, e MC,, vai ge- 
rar a mesma quantidade de produto Q*. Dito de outro 
modo, partindo da quantidade de produto da colusão tácita, 
Q*, o nível de produto do oligopolista não responde a mu- 
danças no custo marginal dentro de um certo âmbito. Se o 
custo marginal cai substancialmente, o oligopolista terá 
maior tendência a arriscar o colapso da colusão e a aumentar 
sua quantidade de produto; neste caso, a curva de custo 
marginal corta a curva de receita marginal no segmento YZ. 
Se o seu custo marginal aumenta consideravelmente, deslo- 
cando para cima a curva de custo marginal de tal modo que 
ela corte a curva de receita marginal no segmento WX, então 
o oligopolista tenderá a reduzir a quantidade de produto e 
aumentar o preço, apesar do risco de perder vendas signifi- 
cativas em favor de seus rivais. Mas, se o custo marginal 
muda dentro de uma margem limitada, a margem definida 
por XY, o produtor não muda sua quantidade de produto 
para não arriscar o colapso da colusão tácita. 

O comportamento descrito pela curva de demanda que- 
brada faz sentido quando um produtor acredita que so- 
mente ele se defronta com uma mudança de custo margi- 
nal, isto é, quando a mudança é exclusivamente sua. Mas, 
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quando a mudança de custo marginal é claramente comum 
à indústria em seu conjunto, esse comportamento é muito 
menos plausível. Nesse caso, cada produtor sabe que uma 
mudança na quantidade de produto e no preço do rival é 
simplesmente uma resposta à mudança no nível geral de 
custo marginal, e não um ato hostil de falta de cooperação. 
Consequentemente, todos os produtores na indústria ten- 
derão a responder à mudança de custo marginal ajustando 
seu produto e seus preços, assim mantendo a colusão. 





Ascensão, queda e ascensão da OPEP 


Eis um cartel que não precisa se reunir secretamente. A 
Organização dos Países Exportadores de Petróleo, geral- 
mente referida como OPEP, inclui 11 governos nacionais 
(Argélia, Indonésia, Irã, Iraque, Kuwait, Líbia, Nigéria, 
Qatar, Arábia Saudita, União dos Emirados Árabes e Vene- 
zuela). Dois outros países exportadores de petróleo, Noru- 
ega e México, não são formalmente parte do cartel, mas 
agem como se fossem. (A Rússia, igualmente um exporta- 
dor de petróleo importante, ainda não forma parte do clu- 
be.) Diferente das corporações, que muitas vezes são proi- 
bidas por lei de fazer acordos sobre produção e preços, os 
governos nacionais podem falar do que queiram. Os mem- 
bros da OPEP rotineiramente se encontram para tentar es- 
tabelecer metas de produção. 

Essas nações não são especialmente amigas umas das 
outras. De fato, dois membros da OPEP, Iraque e Irã, trava- 
ram uma guerra sangrenta nos anos 80. E, em 1990, o Ira- 
que invadiu um outro membro da OPEP, o Kuwait. (Uma 
força principalmente americana, baseada em mais outro 
membro da OPEP, a Arábia Saudita, expulsou os iraquia- 
nos do Kuwait.) 





Altos e baixos do cartel do petróleo 





A Organização dos Países Exportadores de Petróleo é um 
cartel legal que tem tido seus altos e baixos. De 1974 a 

1985 conseguiu pressionar para cima o preço do petróleo 
em níveis sem precedentes; depois se rompeu. Em 1998, 
o cartel tornou-se de novo efetivo. 


Fonte: WTRG Economics. 
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ELSEVIER 


Mas os membros da OPEP, gostem ou não uns dos outros, 
são jogadores eficazes em um jogo de interação repetida. Em 
qualquer ano dado, o interesse combinado dessas nações é 
manter a quantidade de produto baixa e os preços altos. Mas 
também é do interesse de qualquer produtor enganar os de- 
mais e produzir mais do que a cota acordada, a não ser que o 
produtor acredite que tal ação vá trazer retaliação futura. 

E o cartel tem tido êxito? Bem, ele tem tido altos e baixos. 

A Figura 15-5 mostra o preço do petróleo em dólares 
constantes (isto é, o valor do barril de petróleo em termos 
de outros bens) desde 1947. A OPEP mostrou sua força 
pela primeira vez em 1974: na esteira de uma guerra no 
Oriente Médio, vários produtores da OPEP limitaram sua 
produção e gostaram tanto do resultado que decidiram 
continuar a prática. Na esteira de uma segunda onda de 
turbulências, logo depois da revolução iraniana de 1979, os 
preços subiram ainda mais. 

Em meados dos anos 80, no entanto, havia um excesso 
crescente de petróleo no mercado mundial, e se tornaram 
comuns traições ao acordo por membros da OPEP com fal- 
ta de divisas. O resultado é que os produtores que tentavam 
cumprir as regras do jogo, especialmente a Arábia Saudita, 
o maior produtor, se cansaram, e deu-se o colapso da colu- 
são em 1985. 

O cartel começou a atuar de novo no fim dos anos 90, 
em grande parte graças aos esforços do ministro do petró- 
leo do México em orquestrar reduções de produção. Para 
garantir melhor cumprimento das metas de produção, a 
OPEP se reúne com muita frequência, sete vezes somente 
em 2003, procurando manter o preço do barril de petróleo 
entre $22 e $28. E parece que essa disciplina está dando re- 
sultado; uma redução de 900.000 barris/dia ao final de 
2003, além da demanda crescente da China e dificuldades 
de produção no Iraque, resultaram em preços do petróleo 
acima de $50 o barril em 2004. 


Preço do petróleo bruto (1947-2004) 
(em dólares constantes de 2000) 
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= Os economistas usam a teoria dos jogos para estudar o com- 
portamento de firmas quando há interdependência entre 
seus ganhos. O jogo pode ser representado por uma matriz . 
de ganhos. Dependendo dos ganhos, um jogador pode ter ou ; 
não uma estratégia dominante. 

> Quando cada firma tem um incentivo para trapacear, mas 
ambas ficam em situação pior quando fazem trapaça, a si- 
tuação é conhecida como dilema do prisioneiro. 

> Jogadores que não levam em conta sua interdependência 
chegam a um equilíbrio de Nash ou equilíbrio não-coope- 
rativo. Mas, quando o jogo é feito repetidamente, os jogado- 
res podem empenhar-se em comportamento estratégico, sa- 
crificando o lucro de curto prazo para influenciar o compor- 
tamento futuro. 

> Em jogos do tipo dilema do prisioneiro repetitivos, o “to- 

ma-lá-dá-cá” muitas vezes é uma boa estratégia, levando a 

uma colusão tácita com sucesso. 

A curva de demanda quebrada ilustra como a colusão tácita 

pode fazer com que um oligopolista não responda a mudan- 

ças de custo marginal dentro de um certo âmbito, quando 

essas mudanças de custo são exclusivas desse oligopolista. 
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1. Encontre as ações de equilíbrio de Nash (não-cooperativo) para 
a matriz de ganhos a seguir. Quais ações maximizam os ganhos 
totais de Nikita e Margaret? Por que é improvável que elas esco- 
lherão essas ações sem alguma comunicação? 


Não construir 
míssil 


Construir míssil Nikita 


Construir 
míssil 





Margaret 
Não 
construir 
míssil 

















2. Que fatores tornam mais provável que os oligopolistas joguem 
de forma não-cooperativa? Que fatores tornam mais provável 
que eles entrem em colusão tácita? Explique. 

a. À expectativa de cada oligopolista é que várias novas firmas 
entrarão no mercado no futuro. 

b. É muito difícil para uma firma detectar se outra firma au- 
mentou sua produção. 

c. Às firmas coexistiram durante muito tempo mantendo pre- 
ços elevados. 


OLIGOPÓLIO NA PRÁTICA 


Na seção “Economia em Ação”, na página 319, (A Grande 
Conspiração das Vitaminas), descrevemos um cartel “Vita- 
mins Inc.”, que promoveu uma colusão efetiva por muitos 
anos. Felizmente, a conspiração dos produtores de vitami- 
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na não é a norma. Mas como os oligopólios trabalham na 
prática? A resposta depende tanto da legislação que limita 
o que as firmas podem fazer como da capacidade subjacen- 
te das firmas de uma dada indústria para cooperar sem um 


acordo formal. 


O marco legal 


Para entender como os oligopólios fixam preços na prática, 
temos de nos familiarizar com as restrições legais sob as qua- 
is as firmas oligopolísticas operam. Nos Estados Unidos, o 
oligopólio surgiu como problema pela primeira vez durante 
a segunda metade do século XIX, quando a expansão das 
ferrovias, elas próprias uma indústria oligopolística, criaram 
um mercado nacional para muitos bens. Surgiram grandes 
empresas que produziam petróleo, aço e muitos outros pro- 
dutos. Os industriais logo perceberam que os lucros podiam 
ser mais altos se eles pudessem limitar a competição de pre- 
cos. Assim, muitas indústrias formaram cartéis, isto é, assi- 
naram acordos formais limitando a produção e aumentando 
preços. Até 1890, quando se aprovou a primeira lei contra 
esses cartéis, isso era perfeitamente legal. 

Embora esses cartéis fossem legais, não se podia legal- 
mente obrigar o seu cumprimento; os membros de um cartel 
não podiam pedir que os tribunais obrigassem uma firma 
que estivesse violando o acordo a reduzir sua produção. E 
as firmas muitas vezes violavam seus acordos, pelo motivo 
já indicado em nosso exemplo de duopólio: sempre existe a 
tentação para cada firma em um cartel de produzir mais do 
que supõe o acordo. 

Em 1881, advogados habilidosos na Standard Oil Com- 
pany. de John D. Rockefeller, criaram uma solução: o cha- 
mado truste. Em um truste, os acionistas de todas as princi- 
pais companhias em uma indústria colocavam suas ações 
na mão de um comitê controlador das companhias. Isso, na 
verdade, fundia as companhias em uma única firma que 
podia então fixar preços como no monopólio. Dessa forma, 
a Standard Oil Trust estabeleceu o que era essencialmente 
um monopólio da indústria do petróleo, e logo foi seguida 
de trustes em açúcar, uísque, chumbo, óleo de algodão e 
óleo de linhaça. 

Eventualmente houve uma reação de oposição do públi- 
co, em parte por causa de preocupações sobre os eleitos 
econômicos da evolução dos trustes, em parte pelo medo 
de que os donos dos trustes estavam simplesmente se tor- 
nando poderosos demais. O resultado foi que o Congresso 
norte-americano passou a lei antitruste de 1890 (também 
conhecida como Lei Antitruste de Sherman, segundo seu 
proponente, Senador John Sherman), com a finalidade de 
impedir a criação de mais monopólios e de romper os já 
existentes. No começo, essa lei ficou em grande medida 
sem ser aplicada. Mas, ao longo das décadas, o governo fe- 
deral dedicou-se cada vez mais a dificultar que indústrias 
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oligopolísticas se tornassem monopólios ou se comportas- 
sem como tal. Esses esforços são conhecidos até hoje como 
políticas antitruste. 

Um dos primeiros atos de maior repercussão das políti- 
cas antitruste foi o desmembramento da Standard Oil em 
1911. (Seus componentes constituem o núcleo de muitas 
das grandes companhias petrolíferas de hoje — a Standard 
Oil de Nova Jersey se tornou Exxon, a Standard Oil de 
Nova York se tornou Mobil, e assim por diante.) Nos anos 
80, um processo de longa data levou ao desmembramento 
da Bell Telephone, que já teve o monopólio dos serviços te- 
lefônicos locais e de longa distância nos Estados Unidos. 

Os detalhes das políticas antitruste podem ser extrema- 
mente complexos, especialmente porque as corporações 
podem empreender, e de fato o fazem, dispendiosas bata- 
lhas legais contra as decisões que não aceitam. O cerne do 
que significa antitruste na prática, contudo, pode ser en- 
tendido voltando mais uma vez ao exemplo da lisina. Na- 
quele exemplo havia duas maneiras de as companhias evi- 
tarem o dilema do prisioneiro. Uma é a solução que de fato 
tentaram: as companhias se reunem para produzir menos e 
ter preços mais altos. À outra é eliminar o conflito combi- 
nando duas companhias em uma só, deixar que uma com- 
panhia compre a outra ou deixar que elas troquem ações e 
concordem em uma fusão. 

As leis antitruste tornaram ilegais essas duas soluções. 
Se os executivos se reúnem para fazer uma colusão relativa 
a preços, eles podem ser condenados à prisão, e as compa- 
nhias podem ser multadas. Se as companhias tentam uma 
fusão, o Departamento de Justiça ou a Comissão Federal de 
Comércio nos Estados Unidos (ou o CADE no Brasil) vai 
impedi-las. 

Então, o que um oligopolista pode fazer? 


Colusão tácita e guerras de preços 


Se uma indústria na realidade fosse tão simples como o 
nosso exemplo da lisina, provavelmente não seria necessá- 
rio que os presidentes das companhias se reunissem ou fi- 
zessem qualquer coisa que os colocasse em perigo de parar 
na cadeia. Ambas as firmas perceberiam que é do seu inte- 
resse natural restringir a quantidade de produto a 30 mi- 
lhões de quilos cada, e que qualquer ganho de curto prazo 
para uma das firmas por produzir mais seria menos que as 
perdas ulteriores quando a outra firma retaliasse. Assim, 
mesmo sem um acordo explícito, as firmas provavelmente 
chegariam à colusão tácita necessária para maximizar seus 
lucros combinados. 

Indústrias reais estão longe de ser tão simples. Não obs- 
tante, na maioria das indústrias oligopolísticas e na maioria 
do tempo, os vendedores parecem ter sucesso em manter 
preços acima de seu nível não-cooperativo. Em outras pa- 
lavras, a colusão tácita é o estado normal do oligopólio. 


ELSEVIER 


Embora a colusão tácita seja comum, ela raramente per- 
mite uma indústria de pressionar os preços até o seu nível 
de monopólio: a colusão normalmente está longe de ser 
perfeita. Uma variedade de fatores faz com que seja difícil a 
indústria se coordenar para preços altos. 


Grande número Suponha que existam três em vez de 
duas firmas na indústria da lisina, e que cada uma está 
atualmente produzindo apenas 20 milhões de quilos. Você 
mesmo pode verificar que, neste caso, qualquer firma que 
decidisse produzir 10 milhões de quilos adicionais ganha- 
ria mais lucros de curto prazo e perderia menos do que no 
exemplo original do duopólio da lisina, quando a outra fir- 
ma retaliasse com a mesma ação. O ponto é que, quanto 
mais firmas existam em um oligopólio, tanto menor é o in- 
centivo para que qualquer uma das firmas se comporte de 
modo cooperativo, levando em conta o impacto de suas 
ações sobre os lucros das demais. Um grande número de 
firmas no setor é tipicamente um indicador de que as bar- 
reiras à entrada são baixas. 


Complexidade do produto e da estrutura de pre- 
ços No exemplo da lisina, as duas firmas produzem ape- 
nas um produto. Na realidade, os oligopolistas vendem 
muitas vezes milhares ou dezenas de milhares de produtos 
diferentes. Nessas circunstâncias, é difícil acompanhar o 
que as outras firmas estão produzindo e que preços elas es- 
tão cobrando. Isso torna difícil verificar se uma firma está 
trapaceando o acordo tácito. 


Diferença de interesses No exemplo da lisina, um 
acordo tácito para que as firmas dividissem igualmente o 
mercado era um resultado natural, que tendia a ser aceitá- 
vel para ambas as firmas. Na realidade, contudo, as firmas 
com frequência diferem na percepção do que é justo e de 
quais sejam seus reais interesses. 

Por exemplo, suponha que a Ajinomoto seja um produ- 
tor de lisina que está há muito tempo no mercado e que a 
ADM recentemente esteja entrando. A Ajinomoto pode 
achar que merece continuar produzindo mais que a ADM, 
mas a ADM pode achar que tem direito a 50% do negócio. 
(Um desacordo desse tipo era um dos contenciosos daque- 
las reuniões que o FBI estava filmando.) 

Ou, então, suponha que os custos marginais da ADM se- 
jam menores que os da Ajinomoto. Mesmo que elas pudes- 
sem concordar quanto a fatias de mercado, discordariam 
sobre o nível de produto que maximiza o lucro. 


Poder de barganha dos compradores Muitas vezes, 
os oligopolistas vendem não a consumidores individuais, 
mas a grandes compradores, outras empresas industriais, 
cadeias de lojas com cobertura nacional, e assim por dian- 
te. Esses grandes compradores têm condições de barganhar 





com os oligopolistas por preços mais baixos. Eles podem 
pedir um desconto ao oligopolista e advertir que passarão 
ao competidor caso não o obtenham. Uma das razões pelas 
quais grandes varejistas como Wal-Mart podem oferecer 
aos clientes preços mais baixos que os de varejistas meno- 
res é exatamente sua capacidade de usar o tamanho para 
extrair preços mais baixos dos fornecedores. 

Essas dificuldades em fazer cumprir a colusão tácita al- 
gumas vezes levaram as companhias a desafiar a lei e criar 
cartéis ilegais. Já examinamos o caso da lisina e da venda de 
vitamina no atacado. Um exemplo clássico foi a conspira- 
ção do equipamento elétrico nos Estados Unidos, nos anos 
50, que levou ao indiciamento e sentenças de prisão de al- 
guns executivos. Nessa indústria, a colusão tácita era espe- 
cialmente difícil, por causa de todas as razões apontadas. 
Havia muitas firmas, 40 companhias foram indiciadas. Elas 
produziam um conjunto muito variado de produtos, mui- 
tas vezes praticamente construídos por encomenda para 
clientes específicos. Havia grandes diferenças de tamanho, 
desde gigantes como a General Electric até firmas familia- 
res com apenas uma dezena de empregados. E os clientes, 
em muitos casos, eram grandes, como empresas de eletrici- 
dade, que normalmente procuram obrigar os fornecedores 
a competir por suas encomendas. A colusão tácita simples- 
mente não parecia prática, de modo que os executivos se 
reuniram secreta e ilegalmente para decidir quem cobraria 
que preço para cada contrato. 

A seção “Para Mentes Curiosas”, a seguir, descreve mais 
uma conspiração para fixar preços, aquela entre casas de 
leilão muito elegantes, Sotheby's e Christie's. 

Como a colusão tática muitas vezes é difícil de alcançar, 
a maioria dos oligopolistas cobra preços que estão bem 
abaixo do nível que a mesma indústria cobraria se fosse 
controlada por uma única firma ou que ela cobraria se fosse 
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capaz de chegar a uma colusão explícita. Além disso, algu- 
mas colusões se rompem e há uma guerra de preços: Uma 
guerra de preços algumas vezes apenas leva ao colapso dos 
preços até o seu nível não-cooperativo. Às vezes eles che- 
gam até mesmo abaixo desse nível, quando os vendedores 
tentam expulsar uns aos outros do setor ou pelo menos pu- 
nir o que eles consideram como traição. 


Diferenciação de produto e liderança de preço 


Lisina é lisina: ninguém põe em dúvida que a ADM e a Aji- 
nomoto estavam produzindo o mesmo produto e que os 
consumidores escolheriam onde comprar lisina baseados 
no preço. 

Mas, em muitos oligopólios, as firmas produzem produ- 
tos que os consumidores consideram similares, mas não 
idênticos. Uma diferença de $10 no preço não fará com que 
muitos consumidores mudem da Ford para a Chrysler ou 
vice-versa. Algumas vezes, as diferenças entre os produtos 
são reais, mas outras vezes, como nas diferenças entre mar- 
cas de vodka (que se supõe não deva ter gosto), as diferen- 
ças estão principalmente na mente dos consumidores. Seja 
como for, o efeito é reduzir a intensidade da competição 
entre as firmas: os consumidores não vão correndo com- 
prar o produto que tenha ficado mais barato. 

Como se pode imaginar, os oligopolistas gostam do po- 
der de mercado extra que advém do fato de seus consumi- 
dores acharem que seu produto é diferente daquele dos 
competidores. Assim, em muitas indústrias oligopolísticas, 
as firmas fazem um esforço considerável para criar a per- 
cepção de que seu produto é dilerente, isto é, elas se dedi- 
cam à diferenciação de produto. 

Uma firma que tenta diferenciar seu produto pode fa- 
zê-lo alterando o que de fato produz, acrescentando “ex- 


Se você quer vender uma obra de arte de 
muito valor só há dois lugares para isso: a 
Christie's, a casa de leilões baseada em 
Londres, ou a Sotheby's, sua contraparte e 
competidora de Nova York. Ambas são 
operações de muita classe, literalmente: 
muitos dos empregados da Christie's vêm da 
aristocracia britânica, e muitos da Sotheby's 
vêm de famílias americanas de sangue azul 
que bem poderiam ter títulos de nobreza. 
Não são o tipo de pessoa que você 
imaginaria propondo acordo na justiça para 
receber pena menor em troca de confissão. 
E no entanto, em 6 de outubro de 
2000, Diana D. Brooks, a ex-presidente 


E 
meme ma 


da Sotheby's (que certamente compunha 
um personagem bem de classe alta), se 
confessou culpada de uma conspiração. 
Junto com sua contraparte na Christie's, 
tinha atuado na prática ilegal de 
fixação de preço, fazendo um acordo 
quanto às comissões que cobrariam das 
pessoas que vendessem obras de arte 
através de qualquer uma das duas casas. 
Como parte de seu acordo na justiça para 
obter pena menor em troca de 
colaboração e no afã de evitar a prisão, 
ela concordou em ajudar nas 
investigações sobre seu chefe, o antigo 
presidente da Sotheby's. 


Por que tipos tão classe alta iriam 
se dedicar a práticas ilegais? 
Pelas mesmas razões que o fizeram 
respeitáveis executivos da indústria 
de equipamento elétrico. Por definição, 
não há duas obras de arte iguais; 
era difícil para as duas casas de 
leilões fazer uma colusão tácita, 
porque era difícil definir as comissões 
a cobrar em qualquer transação dada. 
Para aumentar os lucros, então, as 
companhias sentiram a necessidade 
de fazer um acordo detalhado. 
Elas o fizeram e foram pegas. 
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tras” ou escolhendo um design diferente. Pode também 
usar campanhas de publicidade para criar a diferenciação 
na cabeça dos consumidores, ainda que seu produto seja 
mais ou menos idêntico ao produto dos rivais. 

Um caso clássico de como os produtos podem ser perce- 
bidos como diferentes, mesmo quando são praticamente a 
mesma coisa, é o da medicação vendida sem receita. Du- 
rante muitos anos havia apenas três analgésicos ampla- 
mente vendidos: aspirina, ibuprofeno e paracetamol. Mas 
esses analgésicos genéricos eram comercializados sob uma 
série de nomes de marca, cada marca usando uma campa- 
nha publicitária que supunha alguma superioridade espe- 
cial (um dos slogans de campanha mais conhecido era 
“contém o analgésico que os médicos mais recomendam”, 
isto é, a aspirina). 

Qualquer que seja a natureza da diferenciação de produ- 
to, os oligopolistas produzindo produtos diferentes muitas 
vezes chegam a um entendimento tácito de não competir em 
matéria de preço. Por exemplo, no tempo em que a grande 
maioria dos automóveis vendidos nos Estados Unidos vinha 
das chamadas Três Grandes da indústria automobilística. 
havia uma espécie de regra não-escrita de que nenhuma das 
três companhias tentaria ganhar fatia de marcado oferecen- 
do carros muito mais baratos que os das outras duas. 

Mas, então, quem decidia o preço dos carros em geral? À 
resposta é que normalmente a General Motors, a maior das 
três. anunciaria seus preços primeiro: e as outras compa- 
nhias acompanhariam esse preço. Esse padrão de compor- 
tamento, em que alguma companhia tacitamente estabele- 
ce o preço para a indústria em seu conjunto, é conhecido 
como liderança de preço. 

É interessante que as firmas que têm um acordo tácito 
para não competir em preços muitas vezes se dedicam a 
uma vigorosa competição extrapreço. acrescentando ca- 
racterísticas novas a seus produtos, gastando enormes so- 
mas em propaganda que alardeia a inferioridade das ofertas 
de seus rivais, e assim por diante. 

A melhor maneira de entender o misto de cooperação e 
competição em tais indústrias talvez seja lembrar uma ana- 
logia política. Durante a longa Guerra Fria entre os Estados 
Unidos e a União Soviética, os dois países rivalizavam in- 
tensamente por influência global. Eles não só davam ajuda 
militar e financeira a seus aliados; algumas vezes apoiavam 
forças tentando derrubar governos aliados dos seus rivais 
(como a União Soviética fez no Vietnã nos anos 60 e início 
dos anos 70, e os Estados Unidos fizeram no Afeganistão de 
1979 até o colapso da União Soviética em 1991). Eles até 
enviavam seus próprios soldados para ajudar os governos 
aliados contra os rebeldes (como os Estados Unidos fize- 
ram no Vietnã, e a União Soviética no Afeganistão). Mas 
eles não entraram em confronto militar direto um com o 
outro; guerra aberta entre as duas superpotências era con- 
siderada como perigoso demais, e tacitamente evitado. 
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Guerras de preços não são tão sérias quanto guerras de 
tiros e bombas, mas o princípio é o mesmo. 





“A 


Guerras no ar 


A primeira vez que Robert Crandall, então CEO da Ameri- 
can Airlines, tentou uma colusão para fixar preços, ele foi 
direto: em 1983, chamou o presidente da sua rival em li- 
nhas aéreas, a Braniff (hoje extinta) e propôs com todas as 
palavras (algumas até não-publicáveis) que as duas compa- 
nhias aéreas aumentassem os preços das passagens em 
20%. Para o azar de Crandall, a conversa estava sendo gra- 
vada. 

Oito anos depois, Crandall tentou uma abordagem mais 
dentro da lei: declarando-se um “estadista”, ele aumentou 
o preço das passagens aéreas nos Estados Unidos na espe- 
rança de que as rivais o acompanhariam. Mas elas não o fi- 
zeram, e a AA perdeu muitos passageiros. 

Nas duas ocasiões, as linhas aéreas estavam no meio de 
uma guerra de preços. Na verdade, guerras de preços, em 
que as tarifas caem 50% ou mais de uma só vez, e depois so- 
bem rumo ao céu de novo, são quase uma especialidade 
desse setor. 

Por que as linhas aéreas são tão sujeitas a guerras de pre- 
ços? Há pelo menos três razões, todas relacionadas com os 
problemas de colusão tácita que acabamos de discutir. Pri- 
meiro, embora cada linha aérea tente diferenciar seu pro- 
duto, para criar uma percepção entre os passageiros de que 
ela oferece um serviço melhor, a maior parte dos passagei- 
ros escolhe a companhia na base dos horários e do preço, 
ponto final. Portanto, a competição é intensa. Segundo, a 
determinação de preços nas companhias aéreas é comple- 
xa. Como vimos no Capítulo 14, as companhias preparam 
sistemas de discriminação de preço complicados, que tor- 
nam difícil verificar se uma colusão tácita foi trapaceada. 
Terceiro. as companhias aéreas têm interesses diferentes; 
muitas das guerras de preços mais severas foram iniciadas 
pela tentativa de um novo competidor de entrar em um 
mercado estabelecido. E isso indica mais uma origem das 
guerras de preços entre as linhas aéreas: as barreiras à en- 
trada não são muito elevadas. 





Os oligopólios operam com restrições Legais na forma das 
políticas antitruste. Mas muitos conseguem chegar a uma 
colusão tácita. 

A colusão tácita é limitada por uma série de fatores, incluin- 
do grande número de firmas, determinação de preços com- 
plexa e conflito de interesses entre as firmas. Quando a co- 
lusão se rompe, há uma guerra de preços. 











Para limitar a competição, os oligopolistas muitas vezes se ; 
dedicam a fazer diferenciação de produto. Quando os produtos 
| são diferenciados, algumas vezes é possível para uma indús- : 
| tria alcançar a colusão tácita através da liderança de preço. 

| > Os oligopolistas muitas vezes evitam competir diretamente 

| * quanto a preços, se engajando em vez disso em competição 
extrapreço, através de publicidade e outros meios. 








1. Quais dos fatores seguintes fornecem apoio à conclusão de que 
ocorre uma colusão tácita nessa indústria? E quais não forne- 
cem? Explique. 

a. Durante muitos anos o preço na indústria tem mudado pou- 
cas vezes e todas as firmas na indústria cobram o mesmo 
preço. À maior firma publica um catálogo com os preços “su- 
geridos” para o varejo. Mudanças de preço coincidem com 
mudanças no catálogo. 

As fatias de mercado das firmas na indústria têm variado 

consideravelmente ao longo do tempo. 

c. As firmas na indústria introduzem em seus produtos caracte- 
rísticas desnecessárias que tornam difícil para o consumidor 
mudar dos produtos de uma companhia para os de outra. 

d. As firmas se encontram anualmente para discutir suas previ- 
sões de vendas. 

e. As firmas tendem a ajustar seus preços para cima na mesma 
época. 


= 


As respostas estão no fim do livro. 


QUÃO IMPORTANTE É O OLIGOPÓLIO? 


Vimos que, nos vários setores da economia. o oligopólio é 
bem mais comum que a competição perfeita ou o monopó- 
lio. Quando tentamos analisar o oligopólio, a maneira nor- 
mal de pensar do economista, ou seja, perguntar como se 
comportariam os indivíduos buscando seu interesse pró- 
prio e em seguida analisar suas interações, não funciona 
tão bem quanto se poderia esperar. Isso porque não sabe- 
mos se firmas rivais terão um comportamento não-coope- 
rativo ou conseguirão estabelecer algum tipo de colusão. 
Dada a prevalência do monopólio, então, ainda é útil a aná- 
lise que desenvolvemos nos capítulos anteriores. baseada 
na competição perfeita? 

À conclusão da grande maioria dos economistas é que 
sim, Por um lado, partes importantes da economia são bas- 
tante bem descritas pela competição perfeita. E, embora 
muitas indústrias sejam oligopolísticas, em muitos casos, 
os limites da colusão mantêm os preços relativamente pró- 
ximos dos custos marginais; em outras palavras, as indús- 
trias se comportam “quase” como se fossem perfeitamente 
competitivas. 

É verdade também que as previsões da análise de oferta 
e demanda são frequentemente válidas para os oligopólios. 
Por exemplo, no Capítulo 4 vimos que controles de preço 
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produzem escassez. Estritamente, essa conclusão é correta 
apenas para indústrias perfeitamente competitivas. Mas 
nos anos 70, quando o governo americano impôs controles 
de preço na indústria de petróleo, que é definitivamente 
oligopolística, o resultado de fato foi produzir escassez e fi- 
las nos postos de gasolina. 

Quão importante é levar em conta o oligopólio? A maio- 
ria dos economistas adota uma abordagem pragmática. 
Como vimos neste capítulo, a análise do oligopólio é bem 
mais difícil e confusa que a da competição perfeita. Assim, 
em situações em que eles não esperam que as complicações 
associadas ao oligopólio sejam essenciais, os economistas 
preferem adotar em seu trabalho a pressuposição de merca- 
dos perfeitamente competitivos. Eles sempre levam em 
conta a possibilidade de que o oligopólio possa ser impor- 
tante; eles reconhecem que existem questões importantes, 
das políticas antitruste às guerras de preços, em que tratar 
de entender o comportamento oligopolístico é crucial. 

Esta é a abordagem que adotaremos nos capítulos sub- 
sequentes. 


e UM OLHAR ADIANTE » 


Ainda não terminamos nossa investigação de estruturas de 
mercado diversas da competição perfeita. Um bom número 
de indústrias não parece ajustar-se bem nem à definição de 
oligopólio nem à definição de competição perfeita. Consi- 
dere os restaurantes, por exemplo. Há muitos restaurantes, 
de modo que não é um oligopólio. Mas os restaurantes não 
são tomadores de preço como são os fazendeiros do trigo, 
de modo que não é uma indústria perfeitamente competiti- 
va. O que é, então? 

À resposta está no próximo capítulo, que trata do con- 
ceito de competição monopolística. 


RESUMO >> >>> >>> >>>>>5>>> 


1. Muitas indústrias são oligopólios: há apenas uns poucos ven- 
dedores. Em particular, o duopólio tem apenas dois vende- 
dores. Os oligopólios existem pelas mesmas razões, em certa 
medida. que existem os monopólios. mas de forma mais fra- 
ca. Eles se caracterizam pela competição imperfeita: as fir- 
mas competem. mas possuem poder de mercado. 

2. Prever o comportamento de oligopolistas é um pouco como 
uma charada. Às firmas em um oligopólio poderiam maximi- 
zar seu lucro combinado atuando como um cartel, estabele- 
cendo níveis de produto para cada firma como se elas fossem 
um único monopolista. Na medida em que as firmas conse- 
guem fazer isso, elas participam de uma colusão. Mas cada 
firma individual tem um incentivo para produzir mais do que 
o que faria nesse arranjo, um incentivo para ter um compor- 
tamento não-cooperativo. A colusão informal tende a ser 
mais fácil de alcançar em indústrias em que as firmas se de- 


frontam com limites de capacidade produtiva. 
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3. A situação de interdependência, em que o lucro de cada fir- PROBLEMAS = ss > 4 5 Sos ara 


ma depende significativamente do que as outras firmas fa- 
çam, é o tema da teoria dos jogos. No caso de um jogo com 1. A seguir se apresenta a tabela de demanda da vitamina D. Su- 
dois participantes, o ganho de cada jogador depende tanto de ponha que o custo marginal de produzir vitamina D seja zero. 
suas próprias ações quanto das ações do outro. Essa interde- 


; 
pendência pode ser representada por uma matriz de ganhos. | Preço da vitamina D Quantidade demandada de 
Dependendo da estrutura dos ganhos na matriz de ganhos, Í (por tonelada) vitamina D (toneladas) 
um jogador pode ter uma estratégia dominante, ou seja, uma : l %8 o 
ação que é sempre a melhor, independente das ações do ou- Í 
tro jogador. : 7 Ao 

4. Duopolistas enfrentam um tipo particular de jogo conhecido É 6 20 
como dilema do prisioneiro; se cada um age independente- i 5 30 
mente em seu próprio interesse, o equilíbrio de Nash ou , 4 40 
equilíbrio não-cooperativo resultante será ruim para ambos. : 3 50 
Contudo, as firmas que esperam participar de umjogorepeti- > 60 
damente tendem a adotar um comportamento estratégico, ; o 


tentando influenciar as ações futuras umas das outras. Uma 


estratégia que parece funcionar bem em tais situações é o que 


dE iz . : a. Suponha que a BASE seja o único produtor de vitamin 
se pode chamar toma-lá-dá-cá, que frequentemente leva à co- p q J p Er 


ao e atue como um monopolista. Atualmente produz 40 to- 
lusão tácita. 


5. A curva de demanda quebrada ilustra como um oligopólio feladeas RE mauna dia E pos tonelada doa RAS pro: 
duzisse 10 toneladas a mais, qual seria o efeito preço para 
a BASF? Qual seria o efeito quantidade? Teria a BASF um 


incentivo para produzir essas 10 toneladas a mais? 


que se defronta com uma única mudança em seu custo mar- 
ginal dentro de um certo âmbito pode decidir não ajustar sua 
quantidade e seu preço, a fim de evitar o rompimento da co- 
hisáoticitá b. Suponha agora que a Roche entre no mercado também 


E cs é : roduzindo vitamina D e que o mercado seja um duopó- 
6. A fim de limitar a capacidade dos oligopolistas de entrar p AR ] duopó 


lio. BASF e Roche concordam em produzir 40 toneladas 
de vitamina D, 20 toneladas cada. A BASF não pode ser 
punida por se desviar do acordo com a Roche. Se a BASF 


em colusão e agir como um monopolista, a maioria dos go- 
vernos adota políticas antitruste, destinadas a dificultar a 
colusão. Na prática, contudo, a colusão tácita está bastante 
difundida. 

7. Uma variedade de fatores torna a colusão tácita difícil: 


sozinha desviasse do acordo e produzisse 10 toneladas 
mais, qual seria o efeito preço para a BASF? Qual seria o 
efeito quantidade para a BASF? Teria a BASF incentivo 
para produzir as 10 toneladas adicionais? 
2. O mercado de azeite de oliva em Nova York é controlado por 
duas famílias, os Soprano e os Contralto. Ambas as famílias 


grande número de firmas, produto múltiplo e determina- 
ção de preços complexa, diferenças de interesse e poder de 
barganha de compradores. Quando a colusão tácita se rom- 


pe, há guerra de preços. Os oligopolistas tentam de várias E ; Es so 
Ê ; . . não têm escrúpulos em eliminar qualquer outra família que 
maneiras evitar as guerras de preços, como através da dife- . . 
aa . tente entrar no mercado de óleo de oliva de Nova York. O 
renciação de produto e da liderança de preço, em que uma ; no a . 
. gba l custo marginal de produzir óleo de oliva é constante e iguala 
firma estabelece os preços para a indústria. Outra maneira ) i Ê j 
; a S40 por galão. Não há custo fixo. A seguir está a tabela de de- 
é a competição extrapreço, como o uso de campanhas de j 
manda de mercado do óleo de oliva. 


publicidade. 
Preço do óleo de oliva Quantidade demandada de 
Raoni 

Oligopólio, p. 315 Estratégia dominante, p. 322 é $100 1.000 
Oligopolista, p. 315 Equilíbrio de Nash, p. 322 90 1.500 
Competição imperfeita, p. 315 Equilíbrio não-cooperativo, p. 322 80 2.000 

Duopólio, p. 316 Comportamento estratégico, p. 323 : 70 2.500 
Duopolista, p. 316 Toma-lá-dá-cá, p. 323 i 60 3.000 

Colusão, p. 317 Colusão tácita, p. 324 Í 

Cartel, p. 317 Curva de demanda i 28 Sao 
Comportamento quebrada, p. 325 : 40 4.000 
não-cooperativo, p. 318 Políticas antitruste, p. 328 : 30 4.500 
Interdependência, p. 320 Guerra de preços, p. 329 | 20 5.000 

Teoria dos jogos, p. 320 Diferenciação de produto, | 10 5.500 

Ganho, p. 320 p.329 - E 

Matriz de ganhos, p. 321 Liderança de preço, p. 330 a. Suponha que os Soprano e os Contralto formem um 


Dilema do prisioneiro, p. 321 Competição extrapreço, p. 330 cartel. Para cada quantidade dada na tabela, calcule a 








Í 
| 





e ecricaasa reias ce cernseo gerem seems 


mecnasor. acnsasrsconos zerar 


receita total do cartel e a receita marginal em cada galão 
adicional. Quantos galões de óleo de oliva o cartel ven- 
deria no total e a que preço? As duas famílias dividem o 
mercado meio a meio. Qual é o lucro que cada família 
obtém? 

b. Tio Júnior, o cabeça da família Soprano, rompe o acordo e 
vende 500 galões mais do que o acordo do cartel. Supon- 
do que a família Contralto mantenha o acordo, como isso 
afeta o preço do óleo de oliva e os lucros obtidos por cada 
família? 

c. Anthony Contralto, o cabeça da família Contralto, decide 
punir Tio Júnior, também aumentando suas vendas em 
500 galões. Quais são agora os lucros obtidos por cada fa- 
mília? 

O mercado de água mineral na França é controlado por duas 

grandes firmas, Perrier e Evian. Cada firma tem um custo fixo 

de €1 e um custo marginal de €2 (€ = 1 euro). A seguir está a 

tabela de demanda de mercado de água mineral engarrafada 

na França, 


Quantidade demandada de 
água mineral (litros) 


Preço da água mineral 
(por litro) 


€10 0 
9 1 
8 2 
7 3 
6 4 
5 5 
4 6 
3 7 
2 8 
1 9 


a. Suponha que as duas firmas formem um cartel e atuem 
como um monopolista. Calcule a receita marginal do car- 
tel. Qual será o preço e a quantidade de monopólio? Su- 
pondo que as firmas dividam igualmente a quantidade de 
produto, quanto cada uma produzirá e qual será o lucro 
de cada uma? 

b. Suponha agora que a Perrier decida aumentar sua produ- 
ção em 1 litro. A Evian não muda sua produção. Qual será 
o novo preço e quantidade de mercado? Qual será o lucro 
da Perrier? E da Evian? 

c. Esea Perrier aumentar sua produção em 3 litros? À Evian 
não muda sua produção. Qual seria sua quantidade de 
produto e o lucro em relação ao da parte b? 

d. O que os seus resultados informam sobre a probabilidade 
de traição em um tal acordo? 

Para preservar os estoques de peixe do Atlântico Norte deci- 

diu-se que apenas duas frotas pesqueiras podem capturar pei- 

xe nessas águas, uma dos Estados Unidos e outra da União 

Européia. A seguir está a tabela de demanda de mercado por 

semana para o peixe dessas águas. O único custo é o custo 

fixo, de modo que as frotas pesqueiras maximizam o lucro ao 
maximizar a receita. 


one 
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Preço do pescado Quantidade demandada 


(por kg) de pescado (kg) 
$17 1.800 
16 2.000 
15 2.100 
14 2.200 
12 2.300 


a. Caso as duas frotas pesqueiras cheguem a uma colusão, 
qual será a quantidade de produto que maximiza a receita 
na indústria da pesca no Atlântico Norte? Por quanto se 
venderá o quilo de peixe? 

b. Se as duas frotas pesqueiras chegam a uma colusão e divi- 
dem a quantidade a produzir igualmente, qual será a recei- 
ta da frota pesqueira da União Européia? E da americana? 

c. Suponha que a frota da Europa trapaceie expandindo sua 
pesca em 100 kg por semana. À frota americana não 
muda sua captura. Qual será a receita da frota americana? 
E da européia? 

d. Como retaliação pela traição da frota européia, a frota 
americana também expande sua pesca em 100 kg por se- 
mana. Qual será a receita da frota americana? E da euro- 
péia? 

Suponha que o acordo de pesca do Problema 4 desmorone, de 

modo que as frotas passem a se comportar de forma não- 

cooperativa. Suponha que os Estados Unidos e a União Euro- 
péia possam ter uma ou duas frotas pesqueiras operando cada 
um. Suponha também que, quanto mais frotas na área, tanto 

mais pescado elas podem capturar, mas tanto mais baixa é a 

quantidade pescada por cada frota. A matriz de ganhos a seguir 

mostra os lucros obtidos por semana por cada um dos lados. 


União Européia 


1 frota 


2 frotas 


1 frota 


Estados Unidos 


2 frotas 


Lucro de $12.000 











a. Qual é o equilíbrio não-cooperativo de Nash? Cada lado 
decidirá enviar ao mar uma ou duas frotas? 

b. Suponha que os estoques de pescado estejam se esgotan- 
do. Cada região pensa no futuro e chega a um acordo do 
tipo toma-lá-dá-cá, pelo qual cada lado enviará ao mar 
apenas uma frota, desde que o outro lado faça o mesmo. 
Se qualquer dos lados trai o acordo e envia uma segunda 
frota, o outro fará o mesmo e continuará enviando duas 
frotas até que o competidor envie apenas uma. Se os dois 
lados jogam com essa estratégia de toma-lá-dá-cá, quanto 
de lucro por semana fará cada lado? 





6. 


PARTE VII 


Duas linhas aéreas, Untied e Air'R'Us, são as únicas que ope- 
ram vôos entre Collegeville e Bigtown, isso é, elas operam em 
duopólio. Cada linha pode cobrar pela passagem um preço 
alto ou um preço baixo. A matriz de ganhos a seguir mostra 
seus lucros por assento para qualquer das escolhas que as 
duas linhas aéreas podem fazer. 


Air R'Us 
ri trama ii 


Preço alto 





promessa 


Preço baixo 


Preço 

baixo 
B Lucro de $20 Lucro de $50 
E 
> 

Preço 

alto 





Lucro de $40 


Lucro de $0 








a. Suponha que as duas companhias aéreas façam um jogo 
de um só lance, isto é, elas interagem uma única vez e de- 
pois nunca mais. Qual será o equilíbrio (não-coopera- 
tivo) de Nash nesse jogo de um só lance? 

b. Suponha agora que as duas companhias aéreas [açam esse 
jogo duas vezes e que cada companhia possa escolher 
uma de duas estratégias: ela pode jogar “sempre cobrar o 
preço baixo” ou então toma-lá-dá-cá, isto é, começa co- 
brando preço alto no primeiro período e, no segundo pe- 
ríodo, faz o que a outra companhia fez no período ante- 
rior. Informe os ganhos da Untied com as quatro possibi- 
lidades seguintes: 

ii A Untied joga “sempre cobrar o preço baixo” quando a 
AirR'Us também joga “sempre cobrar o preço baixo”. 

ii. A Untied joga “sempre cobrar o preço baixo” quando a 
AirR'Us joga toma-lá-dá-cá. 

iii. À Untied joga toma-lá-dá-cá quando a AirR'Us joga 
“sempre cobrar o preço baixo”. 

iv. À Untied joga toma-lá-dá-cá quando a Air'R'Us também 
joga toma-lá-dá-cá. 


Suponha que Coca e Pepsi sejam os únicos produtores de re- 

frigerantes gasosos, de modo que são duopolistas. Ambas as 

companhias têm custo marginal zero e um custo fixo de 
$100.000. 

a. Suponha primeiro que os consumidores considerem que 
Coca e Pepsi são substitutos perfeitos. Atualmente as 
duas são vendidas por $0,20 a latinha, e a esse preço cada 
companhia vende 4 milhões de latas por dia. 

- Quanto é o lucro da Pepsi? 

i, Se a Pepsi aumenta o preço da lata para $0,30, o que 
acontece com seu lucro? 


mio is 


b. Suponha agora que cada companhia faça uma campanha 
de publicidade para diferenciar seu produto do da outra 
companhia. Em consequência da propaganda, a Pepsi 
percebe que, se aumenta ou baixa seu preço vende menos 
ou mais do seu produto, conforme se mostra na tabela de 
demanda a seguir. 
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Preço da Pepsi 
(por lata) 


Quantidade demandada de 
Pepsi (milhões de latas) 


$0,10 
0,20 
0,30 
0,40 
0,50 


HOM tw Ria 


Se agora a Pepsi aumentasse seu preço para $0,30 por lata, o 

que aconteceria com seu lucro? 

c. Comparando sua resposta na parte a(i) com sua resposta 
na parte b, qual é a quantidade máxima que a Pepsi esta- 
ria disposta a gastar em publicidade? 

Philip Morris e RJ. Reynolds gastam enormes quantias de di- 
nheiro por ano na publicidade de seus produtos de tabaco, 
tentando roubar clientes uma da outra. Suponha que cada ano 
a Philip Morris e a RJ. Reynolds precisam decidir se vão ou 
não gastar em publicidade. Se nenhuma delas faz publicidade, 
cada uma terá um lucro de $2 milhões. Se ambas fazem publi- 
cidade, cada uma terá lucro de $1,5 milhão. Se uma firma faz 
publicidade e a outra não, a firma que faz publicidade terá lu- 
cro de $2,8 milhões e a outra firma terá lucro de $1 milhão. 

a. Use uma matriz de ganhos para descrever este problema. 

b. Suponha que a Philip Morris e a RJ. Reynolds possam as- 
sinar um contrato de cumprimento obrigatório sobre o 
que farão. Qual será a solução cooperativa para esse jogo? 

ce. Qualé o equilíbrio de Nash, se é impossível fazer cumprir 
o contrato? Explique por que este é o resultado mais pro- 
vável. 

Nos últimos 30 anos, a Organização dos Países Exportadores 

de Petróleo (OPEP) teve êxito variável em formar e manter 

seu cartel. Explique como os fatores seguintes podem contri- 
buir para a dificuldade de formar ou manter os acordos de 
preço e quantidade de produção. 

a. São descobertos novos campos de petróleo e aumenta a 
exploração no Golfo do México e no Mar do Norte por 
países fora da OPEP. 

b. Petróleo é um produto que é diferenciado pelo conteúdo 
de enxofre: custa menos refinar petróleo com baixo teor 
de enxofre. Diferentes países têm reservas com diferente 
teor de enxofre. 

c. São desenvolvidos carros movidos a hidrogênio. 
Suponha ser um economista trabalhando para a Divisão Anti- 
truste do Departamento de Justiça (nos Estados Unidos). Em 
cada um dos casos seguintes você tem a tarefa de determinar 
se o comportamento justifica uma investigação antitruste por 
suspeita de atos ilegais ou se o caso é apenas de colusão tácita, 
indesejável, mas não ilegal. Explique seu raciocínio. 

a. Duas companhias dominam a indústria para equipamen- 
to industrial de laser. Várias pessoas estão na diretoria de 


ambas as companhias. 

b. Três bancos dominam o mercado de serviços bancários em 
um dado estado. Seus lucros têm aumentado recentemen- 
te, porque eles criaram novas tarifas para as transações dos 
clientes. Há muita publicidade no setor bancário, e novas 
agências estão sendo abertas em muitos lugares. 








c. 


e. 





As duas companhias petrolíferas que produzem a 
maior parte do petróleo na metade ocidenial dos 
Estados Unidos decidiram não construir seus pró- 
prios oleodutos para usar um oleoduto comum, a 
única maneira de transportar produtos de petróleo 
para esse mercado. 

As duas maiores companhias que dominam o mercado de 
suplementos à base de plantas criaram uma subsidiária 
que vende o mesmo produto que a matriz em grandes 
quantidades, mas com nome genérico. 

As duas maiores empresas de cartões de crédito, Passport 
e OmniCard, solicitaram a todos os bancos e lojas que 
aceitam seus cartões que concordassem em limitar seu 
uso de cartões de crédito rivais. 
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11. A indústria de aviões pequenos monomotores é oligopolísti- 
ca e alcançou colusão tácita. Cada firma vende atualmente 10 
aviões ao preço de $200.000 cada. Cada firma acredita que 
venderá um avião a menos se o preço aumentar em $5.000 e 
cada firma acredita também que pode vender um avião a mais 
se baixar seu preço em $10.000. Isto é, cada firma tem uma 
curva de demanda quebrada. 


a. 


b. 
c. 


d. 


Quanta receita adicional terá cada firma se produzir um 
avião a mais (o 11º)? 

Quanta receita a firma perderá se produzir um avião a menos? 

Se o custo marginal de produzir um avião é $120.000, 
quantos aviões produzirá cada firma e a que preço? 

Se o custo marginal de produzir um avião é $140.000, 
quantos aviões produzirá cada firma e a que preço? 














DIFERENCIAÇÃO DE FAST-FOOD 


m livro recente na lista de 

best-sellers nos Estados Unidos, 

Fast Food Nation, contém um re- 

lato fascinante, ainda que bas- 
tante negativo, sobre hambúrgueres, 
pizzas, tacos mexicanos e frango frito, 
tão presentes na moderna dieta ame- 
ricana. De acordo com o livro, todas 
as cadeias de fast-food produzem e for- 
necem suas comidas praticamente do 
mesmo modo. Boa parte do gosto da 
comida, qualquer que seja o tipo, vem 
de aditivos produzidos em Nova 
Jersey. 

Mas cada cadeia de fast-food faz um 
esforço enorme para convencer o pú- 
blico de que tem algo de especial a 
oferecer. Todo mundo conhece o pa- 
lhaço Ronald McDonald, um símbolo 
cuidadosamente cultivado da ima- 
gem do McDonald's como lugar que 
as crianças adoram. A cadeia rival 
Wendy's tirou um pedaço da fatia de 
mercado do McDonald's com uma ve- 
lhinha gritando “Cadê a carne?”, 
campanha enfatizando que o sanduí- 


uma 


che da Wendy's é maior. 

Então, como você descreveria a in- 
dústria de fast-food? Por um lado, está 
claro que não é um monopólio. Quan- 
do você vai a uma praça de alimenta- 
ção, você escolhe uma dentre as várias 
opções disponíveis, e há uma verda- 
deira competição entre os vários bal- 
cões de sanduíche, e entre hambúrgue- 
res e frango frito. Por outro lado, cada 
vendedor de certo modo tem algum as- 
pecto de monopólio; numa certa épo- 


ca, o McDonald's tinha o slogan “Nin- 
guém faz igual ao McDonald's”. Isso 
era literalmente verdade, embora seus 
competidores dissessem que faziam 
melhor. Em todo caso, cada fornecedor 
de fast-food oferece um produto que é 
diferenciado do produto dos rivais. 

Na indústria de fast-food, muitas 
firmas competem para satisfazer mais 
ou menos a mesma demanda, o desejo 
de consumir algo gostoso, mas rápi- 
do. Cada firma, porém, quer satisfazer 
essa demanda com um produto espe- 
cífico, diferenciado, produtos que os 
consumidores tipicamente conside- 
ram substitutos próximos, mas não 
perfeitos. Quando há muitas firmas 
oferecendo produtos diferenciados 
competindo entre si, como na indús- 
tria de fast food, os economistas dizem 
que a indústria se caracteriza pela 
competição monopolística. Essa é a 
quarta e última estrutura de mercado 
que discutiremos, depois da competi- 
ção perfeita, do monopólio e do oligo- 
pólio. 

Começaremos por definir compe- 
tição monopolística com mais cuida- 
do e explicar suas características. Em 
seguida, vamos explorar como as fir- 
mas diferenciam seus produtos, e isso 
nos permitirá analisar como funciona 
a competição monopolística. O capí- 
tulo termina com a discussão de con- 
trovérsias atuais sobre diferenciação 
de produto, em particular a questão 
de saber até que ponto publicidade é 
eficaz. 


o 0 significado econômico. da 





Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O significado de competição 
monopolística. 


e Por que oligopolistas e firmas 
em competição monopolística 
diferenciam seus produtos. 





e Como preços e lucros são 
determinados em competição 
monopolística no curto e no 
longo prazo. 


e Por que a competição 
monopolística coloca um 
trade-off entre preço mais 
baixo e maior diversificação de 
produto. 















É ” CAPÍTULO 16 
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SIGNIFICADO DE COMPETIÇÃO 
MONOPOLÍSTICA . 


Joe é gerente do balcão do Wonderful Wok na praça de ali- 


mentação de um grande shopping. É o único que tem co- 
mida chinesa ali, mas há uma dúzia de alternativas, desde 
Bodacious Burgers até Pizza Paradise. Ao decidir quanto 
cobrar por uma refeição, Joe sabe que tem de levar em con- 
ta essas alternativas. Mesmo quem gosta muito de comida 
chinesa não vai pagar $15 por um almoço no Joe quando 
pode comer um hambúrguer com fritas e um refrigerante 
por $4. 

Mas Joe sabe também que não vai perder todos os seus 
clientes mesmo que seu almoço custe um pouco mais que 
as alternativas. Comida chinesa não é o mesmo que ham- 
búrguer ou pizza. Algumas pessoas realmente querem co- 
mida chinesa naquele dia e vão almoçar no Joe mesmo 
que possam comer mais barato nos outros lugares. É claro 
que o inverso também é verdade: se a comida chinesa é 
um pouco mais barata, algumas pessoas vão querer ham- 
búrguer mesmo assim. Ou seja, Joe tem algum poder de 
mercado: ele tem alguma possibilidade de fixar seu pró- 
prio preço. 

Como você descreveria a situação de Joe? Ele definiti- 
vamente não é um tomador de preço, de modo que não 
está em situação de competição perfeita. Mas também não 
podemos chamá-lo de monopolista. Embora seja o único 
vendedor de comida chinesa naquela praça de alimenta- 
ção, ele se defronta com a competição de outros vendedo- 
res de comida. 

Ao mesmo tempo, seria errado chamá-lo de oligopolis- 
ta. O oligopólio, recorde-se, implica competição entre um 
pequeno número de firmas em uma indústria, protegidas 
por algumas barreiras à entrada (ainda que limitadas) e 
cujos lucros são altamente interdependentes. Essa interde- 
pendência é um incentivo para os oligopólios tentarem al- 
guma maneira de fazer colusão, mesmo que apenas tácita. 
Mas, no caso de Joe, há uma grande quantidade de vendedo- 
res na praça de alimentação, um número tão grande que a 
colusão tácita não é factível. 

Os economistas descrevem a situação de Joe como 
competição monopolística. A competição monopolística 
é muito comum nas indústrias de serviços, como restau- 
rantes e postos de gasolina, mas existe também em algu- 
mas indústrias manufatureiras. Ela envolve três condi- 
ções: grande número de produtores competindo, produ- 
tos diferenciados e livre entrada e saída da indústria no 
longo prazo. Em uma indústria em competição monopo- 
lística, cada produtor tem alguma capacidade para fixar o 
preço do seu bem diferenciado, mas o nível no qual ele 
pode chegar é limitado pela competição dos outros pro- 
dutores existentes e potenciais, que produzem bens pró- 
ximos, mas não idênticos. 
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Grande número 


Em uma indústria em competição monopolística, há mui- 
tos produtores. Tal indústria não parece monopólio, em 
que a firma não se defronta com competição, ou oligopólio, 
em que cada firma tem alguns poucos rivais. Em vez disso, 
cada vendedor tem muitos competidores. Há muitos ven- 
dedores numa praça de alimentação do shopping, há mui- 
tos postos de gasolina ao longo da estrada, há muitos hotéis 
em uma praia turística. 


Produtos diferenciados 


Em uma indústria em competição monopolística, cada pro- 
dutor tem um produto que o consumidor considera diferen- 
te dos produtos das firmas que competem entre si, mas ao 
mesmo tempo são considerados substitutos próximos. Se a 
praça onde está Joe tem 15 vendedores oferecendo exata- 
mente a mesma comida, eles estarão em competição perfei- 
ta: qualquer vendedor que tente cobrar um preço mais alto 
não terá clientes. Mas suponha que o Wonderful Wok seja o 
único que vende comida chinesa, o Bodacious Burgers seja o 
único que tem hambúrguer, e assim por diante. O resultado 
dessa diferenciação é que cada vendedor tem alguma capaci- 
dade de fixar seu próprio preço: cada produtor tem algum 
poder de mercado, ainda que limitado. 


Livre entrada e saída no longo prazo 


Nas indústrias em competição monopolística, novos pro- 
dutores, com seus próprios produtos diferentes, podem en- 
trar livremente na indústria no longo prazo. Por exemplo, 
outros vendedores de alimentos poderiam abrir restauran- 
tes no shopping se pensassem que isso seria lucrativo. 
Além disso, algumas firmas deixarão a indústria se acham 
que não estão cobrindo seus custos no longo prazo. 


A competição monopolística é, portanto, diferente das três 
estruturas de mercado que examinamos até agora. Não é o 
mesmo que competição perfeita: a firma tem algum poder 
para fixar preço. Não é puro monopólio: a firma se defronta 
com competição. E não é o mesmo que oligopólio: porque 
há muitas firmas e livre entrada, já não existe o potencial de 
colusão que é tão importante no oligopólio. 

Logo veremos como preços, quantidade de produto e nú- 
mero de produtos disponíveis são determinados nas indús- 
trias em competição monopolística. Mas, primeiro, vejamos 
mais de perto o que significa ter produtos diferenciados. 


DIFERENCIAÇÃO DE PRODUTO... c 


Assinalamos no Capítulo 15 que a diferenciação de produ- 
to muitas vezes tem um papel importante em indústrias 


' 





oligopolísticas. Em tais indústrias, a diferenciação de pro- 
duto reduz a intensidade da competição entre as firmas 
quando a colusão tácita não pode ser alcançada. A diferen- 
ciação de produto desempenha papel ainda mais importan- 
te nas indústrias em competição monopolística. Dado que 
a colusão tácita é virtualmente impossível quando há mui- 
tos produtores, a diferenciação de produto é a única manei- 
ra como as firmas em competição monopolística podem al- 
cançar algum poder de mercado. 

Como é que firmas na mesma indústria, como vendedo- 
res de fast-food, postos de gasolina ou fabricantes de choco- 
late, diferenciam seus produtos? Algumas vezes, a diferen- 
ça está sobretudo na cabeça dos consumidores, e não nos 
próprios produtos. Mais adiante no capítulo, discutiremos 
o papel da publicidade e a importância dos nomes de marca 
para alcançar a diferenciação de produto. Mas, em geral, as 
firmas diferenciam seus produtos (surpresa!) fazendo-os 
de fato diferentes. 

A chave para a diferenciação de produto é que os consu- 
midores têm preferências diferentes e que cada produtor 
pode cavar um nicho produzindo algo que atende às prefe- 
rências especificas de algum grupo de consumidores me- 
lhor do que os produtos de outras firmas. Há três formas 
importantes de diferenciação de produto: diferenciação 
por estilo ou tipo, diferenciação por localização e diferen- 
ciação por qualidade. 


Diferenciação por estilo ou tipo 


Os vendedores na praça de alimentos em que estava Joe 
oferecem tipos diferentes de fast-food: hambúrgueres, piz- 
za, comida chinesa, comida mexicana, e assim por diante. 
Cada consumidor chega na praça com alguma preferência 
por uma ou outra dessas ofertas. Essa preferência pode de- 
pender do humor do consumidor, da sua dieta ou do que 
ele já comeu antes. Essas preferências não tornam os con- 
sumidores indiferentes ao preço: caso o Wonderful Wok 
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resolva cobrar $15 por um rolinho primavera, todo mundo 
vai se bandear para o Bodacious Burgers ou a Pizza Paradi- 
se. Mas algumas pessoas optam pela refeição mais cara por- 
que ela atende melhor suas preferências. Assim, os produ- 
tos dos vários vendedores são substitutos, mas não são 
substitutos perfeitos — eles são substitutos imperfeitos. 

Vendedores na praça de alimentação do shopping não são 
os únicos a diferenciar seus produtos por tipo. Lojas de roupa 
concentram-se em vestuário feminino ou masculino, em rou- 
pa de trabalho ou esportiva, em novas tendências ou em estilo 
clássico, e assim por diante. A indústria automobilística ofere- 
ce sedans, minivans, utilitários, carros esportivos, cada tipo 
destinado a motoristas com necessidades e gostos diferentes. 

Livros são mais um exemplo de diferenciação por tipo e 
estilo. Livros de mistério são diferentes de romances; entre 
os de mistério, podemos diferenciar entre histórias de dete- 
tive, histórias de suspense e de procedimentos policiais. 
Não há dois escritores de romance policial que sejam exa- 
tamente iguais, e cada um tem seus fãs. 

De fato, a diferenciação de produto é característica da 
maior parte dos bens de consumo. Enquanto as pessoas 
têm gostos diferentes, os produtores consideram possível e 
lucrativo produzir uma ampla gama de variedades. 


Diferenciação por localização 


Postos de gasolina ao longo da estrada oferecem produtos di- 
ferenciados. É verdade que a gasolina pode ser exatamente a 
mesma, mas a localização dos postos é diferente, e a localiza- 
ção importa para os consumidores. É mais conveniente en- 
cher o tanque perto da sua casa, perto do seu local de trabalho 
ou em qualquer parte quando seu tanque está quase vazio. 

De fato, muitos setores em competição monopolística 
oferecem bens diferenciados pela localização. Isso é verda- 
de especialmente no setor de serviços, de lavanderias a ca- 
beleireiros, onde o cliente muitas vezes escolhe o que está 
mais perto e não o que é mais barato. 





O setor do café sempre foi de competição 
monopolística, em que cada café vende um 
produto um pouco diferenciado. Até meados 
dos anos 80, contudo, os cafés se 
diferenciavam principalmente pela 
localização: os clientes escolhiam um café 
perto do trabalho ou a caminho do trabalho. 
Havia também um pouco de diferenciação 
pela qualidade, alguns lugares faziam um 
café melhor, mas, no fim das contas, café 
era café. 


Isto é, café era café até que começou a 
ser capuccinho, latte, frapuccino e outras 
bebidas de estilo mais ou menos italiano. 
Nós o chamamos de revolução Starbucks: 
uma cadeia de cafés baseada em Seattle que 
liderou a transformação do insumo de 
cafeína dos americanos, crescendo de 15 
locais em 1987 para mais de 9.000 ao redor 
do mundo em 2005. 

Foi esta uma verdadeira expansão das 
escolhas disponíveis para o consumidor? 


Essas variedades de café disponíveis 
agora são realmente diferentes? Sim, 
elas são. Os autores deste livro têm idade 
suficiente para lembrar 0 gosto do café 
nos Estados Unidos em um café típico 
em eras pregressas: as coisas de fato 
melhoraram. E essa melhoria vale o 
preço de um capuccino na Starbucks? 
Bem, as pessoas estão dispostas a 
pagar esses preços, e o cliente sempre 
tem razão. 





< 





Diferenciação por qualidade 


Você adora chocolate? Quanto você está disposto a pagar 
por chocolate? Pois é, existe chocolate e chocolate: em- 
bora chocolate comum possa não ser muito caro, um pe- 
dacinho de chocolate para gourmet pode custar muito di- 
nheiro. 

Em matéria de chocolate e de muitos outros bens, existe 
uma margem de qualidades possíveis. É possível achar uma 
bicicleta razoável por menos de $100, mas há modelos 
muito mais incrementados por dez vezes mais. Tudo de- 
pende de quanto lhe importa a qualidade adicional e de 
quanto vão lhe fazer falta as outras coisas que podem ser 
compradas com esse dinheiro. 

Pelo fato de que os consumidores variam no que estão 
dispostos a pagar por qualidade melhor, os produtores 
podem diferenciar seu produto segundo a qualidade, al- 
guns oferecendo produtos de baixa qualidade mais bara- 
tos e outros oferecendo produtos de maior qualidade a 
preços mais altos. 


A diferenciação de produto, por conseguinte, pode tomar 
várias formas. Qualquer que seja a forma, contudo, há duas 
características importantes das indústrias com produtos 
diferenciados: competição entre vendedores e valor na diver- 
sidade. 

A competição entre vendedores implica que, ainda que 
os vendedores de produtos diferenciados não ofereçam 
produtos idênticos, em certa medida eles competem por 
um mercado limitado. Quando mais empresas entram no 
mercado, cada uma delas notará que vende menor quanti- 
dade a qualquer preço dado. Por exemplo, quando um 
novo posto de gasolina abre na estrada, cada um dos postos 
existentes venderá um pouco menos. 

O valor na diversidade refere-se ao ganho dos consu- 
midores derivado da proliferação de produtos diferen- 
ciados. Uma praça com oito lanchonetes torna os consu- 
midores mais satisfeitos do que uma com seis, mesmo 
que os preços sejam os mesmos, porque alguns consumi- 
dores vão achar uma refeição mais de acordo com o que 
eles desejam. Uma estrada com um posto de gasolina a 
cada três quilômetros é mais conveniente para o moto- 
rista que uma estrada com um posto a cada sete quilôme- 
tros. Quando um produto existe em muitos níveis de 
qualidade, menos pessoas são obrigadas a pagar por mais 
qualidade do que precisam ou aceitar qualidade mais ba- 
ixa do que querem. Em outras palavras, há benefícios 
para o consumidor derivados da maior diversidade de 
produtos disponíveis. 

Como veremos a seguir, a competição entre vendedores 
de produtos diferenciados é a chave para entender como 


funciona a competição monopolística. 
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Qualquer cor, desde que seja preto 


A história do início da indústria automobilística oferece uma 
ilustração clássica do poder da diferenciação de produto. 

A moderna indústria do automóvel foi criada por Henry 
Ford, o primeiro a introduzir a produção em linha de mon- 
tagem. Essa técnica tornou possível oferecer o famoso Mo- 
delo T a um preço muito mais baixo do que estava sendo 
cobrado por outros carros. Em 1920, Ford já dominava a 
indústria automobilística. 

A estratégia de Ford foi oferecer apenas um estilo de car- 
ro, que maximizava suas economias de escala, mas não fa- 
zia concessões às diferenças de gosto. Ele até teria declara- 
do que os clientes podiam ter o Modelo T “em qualquer 
cor, desde que fosse preto”. 

Essa estratégia foi desafiada por Alfred P. Sloan, que ti- 
nha reunido várias companhias automobilísticas pequenas 
para formar a General Motors. À estratégia de Sloan foi ofe- 
recer uma variedade de carros, diferenciados segundo qua- 
lidade e preço. O Chevrolet era um carro básico para desa- 
fiar diretamente o Modelo T, o Buick era maior e mais caro, 
e assim por diante, até o Cadillac. E cada modelo se ofere- 
cia em várias cores. 

Em 1930, o veredicto estava claro: os clientes preferiam 
uma variedade de estilos, e a General Motors, não a Ford, 
tornou-se a empresa automobilística dominante durante o 
restante do século XX. 





Na competição monopolística, há muitos produtores compe- 
tindo, cada um com um produto diferenciado, e há livre en- . 
trada e saída no longo prazo. 

A diferenciação de produto pode ocorrer em oligopólios que 
não conseguem alcançar a colusão tácita, bem como na compe- | 
tição monopolística. Ela assume três formas: por estilo ou tipo, ; 
por localização e por qualidade. Os produtos de vendedores | 
que competem são considerados substitutos imperfeitos. 

Os produtores competem pelo mesmo mercado, de modo que ; 
a entrada de mais produtores reduz a quantidade que pode | 
vender cada produtor existente a um preço dado. Além dis- | 
so, os consumidores ganham com a maior diversidade de 
produtos. 





1. Cada um dos bens e serviços seguintes são produtos diferencia- 
dos. Quais são diferenciados como resultado da competição 
monopolística e quais não são? Explique. 

a. Escadas 

b. Refrigerantes 

c. Lojas de departamento 
d. Aço 








A 





2. Você precisa determinar, entre dois tipos de estrutura de mer- 
cado, qual é aquele que melhor descreve uma indústria, mas 
você pode fazer uma única pergunta sobre a indústria. Que per- 
gunta você faria para determinar se uma indústria é: 

a. Perfeitamente competitiva ou de competição monopolística? 
b. Monopólio ou competição monopolística? 


As respostas estão no fim do livro. 


ENTENDENDO A COMPETIÇÃO 
MONOPOLÍSTICA 


Suponha que uma indústria esteja em competição mono- 
polística: ela consiste em muitos produtores, todos compe- 
tindo pelos mesmos consumidores, mas oferecendo produ- 
tos diferenciados. Como se comporta um setor assim? 

Como o termo competição monopolística sugere, essa es- 
trutura de mercado combina algumas características típi- 
cas do monopólio com outras típicas da competição perfei- 
ta. Como cada firma oferece um produto distinto, de certo 
modo é como um monopolista: ela se defronta com uma 
curva de demanda com inclinação para baixo e tem algum 
poder de mercado, ou seja, a capacidade, dentro de certos 
limites, de determinar o preço do seu produto. Contudo, 
diferente de um monopolista, a firma em competição mo- 
nopolística se defronta com competição: a quantidade de 
produto que ela pode vender depende dos preços e dos 
produtos oferecidos pelas outras firmas na indústria. 

É verdade que o mesmo se aplica ao oligopólio. Contu- 
do, na indústria em competição monopolística, há muitos 
produtores, diferente do pequeno número que define um 
oligopólio. Isso significa que o “quebra-cabeça” do oligo- 
pólio — ou seja, as firmas vão fazer colusão ou vão se com- 
portar de modo não-cooperativo? — não surge no caso do 
setor em competição monopolística. É verdade que, se to- 
dos os postos de gasolina e todos os restaurantes em uma 
cidade pudessem concordar, explícita ou tacitamente, em 
elevar preços, isso seria do seu interesse mútuo. Mas uma 
colusão assim é quase impossível quando o número de fir- 
mas é elevado e, por implicação, não há barreiras à entrada. 
Dessa forma, em situações de competição monopolística, 
podemos supor com segurança que as firmas se compor- 
tam de forma não-cooperativa e ignoram a possibilidade de 
colusão. 


Competição monopolística no curto prazo 


Introduzimos a diferença entre equilíbrio de curto prazo e 
de longo prazo no Capítulo 9. O equilíbrio de curto prazo 
em uma indústria toma o número de firmas como dado. O 
equilíbrio de longo prazo, ao contrário, se alcança apenas 
depois que passou tempo suficiente para que as firmas en- 
trem ou saiam na indústria. Para analisar a competição mo- 
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nopolista, vamos nos concentrar primeiro no curto prazo e 
depois veremos como uma indústria passa do curto prazo 
para o longo prazo. 

Os painéis (a) e (b) da Figura 16-1 mostram duas situa- 
ções possíveis que uma firma típica em uma indústria em 
competição monopolística pode encontrar no curto prazo. 
Em cada caso, a firma parece um monopolista: tem uma cur- 
va de demanda com inclinação para baixo, o que implica 
uma curva de receita marginal com inclinação para baixo. 

Supomos que cada firma tenha uma curva de custo mar- 
ginal com inclinação para cima, mas que ela tenha também 
alguns custos fixos, de modo que a curva de custo total mé- 
dio tem formato em U. Essa pressuposição não importa no 
curto prazo, mas, como veremos, é essencial para entender 
o equilíbrio de longo prazo. 

Em cada caso, a firma, a fim de maximizar lucros, esta- 
belece receita marginal igual ao custo marginal. Em que es- 
sas duas figuras diferem? No painel (a), a firma é lucrativa; 
no painel (b), ela tem prejuízo. 

No painel (a), a firma se defronta com a curva de de- 
manda Dp,, e a curva de receita marginal é MR. Ela produz 
a quantidade que maximiza o lucro Qp, a quantidade em 
que a receita marginal é igual ao custo marginal, e vende ao 
preço Pp. Esse preço está acima do custo total médio nessa 
quantidade de produto, ATC. O lucro da firma é indicado 
pela área do retângulo sombreado. 

No painel (b), a firma tem a curva de demanda D, e a 
curva de receita marginal MR,-. Ela escolhe a quantidade 
Q,, em que a receita marginal é igual ao custo marginal. 
Contudo, nesse caso, o preço P,. está abaixo do custo total 
médio ATC,:, assim, nessa quantidade, a firma perde di- 
nheiro. Seu prejuízo é igual à área do retângulo sombreado. 
Já que Q, é a quantidade que maximiza o lucro (nesse caso, 
a quantidade que minimiza o prejuízo) não há como uma 
firma nessa situação ter um lucro. Podemos confirmar isso 
notando que, para qualquer quantidade de produto, a cur- 
va de custo total médio no painel (b) está acima da curva de 
demanda D,.. Como ATC > P para todas as quantidades de 
produto, essa firma sempre terá prejuízo. 

Como essa comparação sugere, a chave para saber se 
uma firma com poder de mercado é lucrativa ou não no 
curto prazo está na relação entre sua curva de demanda e 
sua curva de custo total médio. No painel (a), a curva de 
demanda D, cruza a curva de custo total médio, o que sig- 
nifica que uma parte da curva de demanda está acima da 
curva de custo total médio. Assim, existem algumas combi- 
nações de preço e quantidade nas quais o preço é superior 
ao custo total médio, indicando que a firma pode escolher 
uma quantidade pela qual ela tem um lucro positivo. 


No painel (b), ao contrário, a curva de demanda Dy não 
re abaixo 


quanti- 
médio de 


cruza a curva de custo total médio, ela está semp 
dela. Dessa forma, o preço correspondente a cada 
dade demandada é sempre inferior ao custo total 








Firma em competição monopolística no curto prazo 
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(a) Firma lucrativa 











Preço, 
custo, MC 
receita 
marginal 
Pp 
ATCp 
1 Ne Dp 
MR 
Q, Quantidade 


I 
Quantidade que maximiza o lucro 


A firma no painel (a) pode ser lucrativa com certa quantidade 
de produto: a quantidade pela qual a curva de custo total 
médio, ATC, está abaixo da curva de demanda, Dp. À 
quantidade de produto que maximiza o lucro é Qp, o produto 
pelo qual a receita marginal, MRp, é igual ao custo marginal, 
MC. A firma cobra o preço P, e tem um lucro representado pela 
área do retângulo sombreado. A firma, no painel (b), no 


produzir aquela quantidade. Não existe quantidade pela 
quala firma pode evitar prejuizo. 

Essas liguras, que mostram firmas que se defrontam 
com curvas de demanda com inclinação para baixo e as res- 
pectivas curvas de receita marginal, têm a mesma aparência 
que a análise comum do monopólio. O aspecto “competi- 
ção” da competição monopolística vai aparecer quando se 
passa do curto prazo para o longo prazo. 


Competição monopolística no longo prazo 


Obviamente, uma indústria em que as firmas existentes es- 
tão perdendo dinheiro, como a do painel (b) na Figura 
16-1, não está em equilíbrio de longo prazo. Quando as fir- 
mas existentes estão tendo prejuízo, algumas firmas deixa- 
rão a indústria. A indústria não atingirá o equilíbrio de lon- 
80 prazo enquanto os prejuízos não tiverem sido elimina- 
dos pela saída de algumas firmas. 

Pode parecer menos óbvio que uma indústria em que as 
firmas existentes estão tendo lucro, como a do painel (a) na 
Figura 16-1, não esteja em equilíbrio de longo prazo. Dado 
que há livre entrada na indústria, a persistência de lucro 
nas firmas já existentes levará à entrada de produtores adi- 
cionais. A indústria não estará em equilíbrio de longo pra- 


| 


(b) Firma com prejuízo 
Preço, 
custo, 
receita 
marginal 


MC 


ATC 








Quantidade 


l 
Quantidade que maximiza o lucro 


entanto, nunca pode ser lucrativa, porque sua curva de 

custo total médio está acima de sua curva de demanda, D,, 
para todas as quantidades de produto. O melhor que ela pode 
fazer, se é que ela produz, é produzir a quantidade Q,, ao 
preço P,. Isso gera um prejuízo indicado pela área do 
retângulo sombreado. Qualquer outra quantidade de produto 
resulta em um prejuízo maior. 


zo enquanto os lucros persistentes não tiverem sido elimi- 
nados pela entrada de novos produtores. 

Como a entrada ou a saída de outras firmas afetará os lu- 
cros de uma firma existente típica? Como os produtos dife- 
renciados oferecidos pelas firma em competição monopo- 
lística competem pelo mesmo conjunto de consumidores, 
a entrada ou a saída de outras firmas afetará a curva de 
demanda com que se defronta cada produtor existente. Se 
um novo posto de gasolina abre na rodovia, cada um dos 
postos existentes venderá menos gasolina a qualquer preço 
dado. Assim, como se ilustra no painel (a) da Figura 16-2,a 
entrada de produtores adicionais em uma indústria em 
competição monopolística levará a um deslocamento para 
a esquerda da curva de demanda e da curva de receita mar- 
ginal para um produtor existente típico. 

Suponha, ao contrário, que alguns dos postos de gasoli- 
na na rodovia fechem. Então, cada posto remanescente ven- 
derá mais gasolina a qualquer preço dado. Como se ilustra 
no painel (b), a saída de firmas de uma indústria leva a um 
deslocamento para a direita da curva de demanda e da cur- 
va de receita marginal do produtor típico que permanece. 

A indústria estará em equilíbrio de longo prazo quando 
não houver mais nem entrada nem saída. Isso vai ocorrer 
somente quando cada firma tiver lucro zero. No longo pra- 
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Entrada e saída desloca para a esquerda as curvas de demanda e de receita marginal de cada firma 





(a) Efeitos de entrada 
Preço, 
receita 


marginal Entrada desloca para a 


esquerda a curva de 
demanda e a de receita 
marginal da firma 








(b) Efeitos de saída 
Preço, 
receita 
marginal Saída desloca para a 
direita a curva de 
demanda e a de receita 
marginal da firma 





D, 


MR, MR, Oy 





Quantidade 


À entrada ocorre no longo prazo quando as firmas existentes 
são lucrativas. No painel (a), a entrada faz com que a curva de 
demanda e a curva de receita marginal de cada firma existente 
se desloquem para a esquerda. A firma recebe um preço mais 
baixo por cada unidade vendida, e seu lucro cai. A entrada não 
mais ocorrerá quando as firmas tiverem lucro zero. À saída 


zo, uma indústria em competição monopolística terminará 
no equilíbrio de lucro zero, em que as firmas simplesmen- 
te cobrem seus custos na quantidade de produto que maxi- 
miza seus lucros. 

Vimos que uma firma que se defronta com uma curva de 
demanda com inclinação para baixo tem lucro positivo em 
qualquer parte de sua curva de demanda que está acima da 
curva de custo total médio; ela vai ter prejuízo se a sua cur- 
va de demanda está sempre abaixo de sua curva de custo 
total médio. Assim, no equilíbrio de lucro zero, a firma tem 
de estar em uma posição limítrofe entre esses dois casos; 
sua curva de demanda apenas toca sua curva de custo total 
médio. Isto é, tem de ser tangente a ela na quantidade de 
produto que maximiza o lucro da firma, ou seja, a quanti- 
dade de produto em que a receita marginal é igual ao custo 
marginal. 

Se este não é o caso, a firma operando na quantidade 
maximizadora de lucro estará tendo ou lucro ou prejuízo, 
como ilustrado nos painéis da Figura 16-1. Mas sabemos 
também que a livre entrada e saída significa que isso não 
pode ser um equilíbrio de longo prazo. Por quê? Em caso 
de lucro, novas firmas entrarão na indústria, deslocando a 
curva de demanda de cada firma existente para a esquerda 
até que todos os lucros estejam extintos. Em caso de 
prejuízo, algumas firmas existentes sairão, e a curva de 
demanda de cada firma remanescente se deslocará para a 





Quantidade 


ocorre no longo prazo quando as firmas existentes têm 
prejuízo. No painel (b), saídas da indústria deslocam para a 
direita a curva de demanda e a curva de receita marginal de 
cada firma que permanece. A firma recebe um preço mais alto 
por cada unidade vendida, e o lucro sobe. As saídas deixarão 
de ocorrer quando as firmas tiverem lucro econômico zero. 


direita, até que os prejuízos estejam extintos. Todas as en- 
tradas e saídas cessarão apenas quando cada firma exis- 
tente tiver lucro zero na quantidade de produto que maxi- 
miza seu lucro. 

A Figura 16-3 mostra uma firma típica em competição 
monopolística no equilíbrio de lucro zero. A firma produz 
OQ,» O produto pelo qual MR = MC, e cobra o preço Pyc. À 
esse preço e quantidade, representado pelo ponto Z, a cur- 
va de demanda é tangente à sua curva de custo total médio. 
À firma tem lucro zero porque o preço P, é igual ao custo 
total médio, ATC ye. 

A condição normal de longo prazo em uma indústria em 
competição monopolística, portanto, é que cada produtor 
esteja na situação que se mostra na Figura 16-3. Cada pro- 
dutor atua como um monopolista, fixando custo marginal 
igual à receita marginal de modo a maximizar lucros. Mas 
isso só permite alcançar lucro econômico zero. Os produ- 
tores na indústria são como monopolistas sem lucros de 
monopólio. 


Pi 


Bagels da glória à falência 


Bagels, uma espécie de pãozinho de origem judaica, meio 
duro e em forma de rosca, sempre foram muito populares 
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Equilíbrio de lucro zero de longo prazo 





Se as firmas existentes são lucrativas, ocorrerá entrada, 
deslocando para a esquerda a curva de demanda de cada firma 
existente. Se as firmas existentes têm prejuízo, à medida que 
algumas firmas saírem da indústria, a curva de demanda de 
cada firma remanescente se deslocará para a direita. Entrada 
e saída cessarão quando cada firma existente tiver lucro zero 
na sua quantidade que maximiza o lucro. Assim, no equilíbrio 
de lucro zero de longo prazo, a curva de demanda de cada 
firma é tangente à sua curva de custo total médio na 
quantidade que maximiza o lucro; na quantidade que 
maximiza o lucro, Que. O preço, Pwç, é igual ao custo total 
médio, ATCuç. À firma em competição monopolística é como 
um monopolista sem lucros de monopólio. 


em Nova York. Mas, em meados dos anos 80, eles de repen- 
te se tornaram populares em toda parte nos Estados Uni- 
dos. Ninguém sabe bem por quê. Talvez tenha sido a preo- 
cupação com a saúde (os bagels têm pouca gordura e pouco 
colesterol, desde que não se ponha um montão de cream 
cheese). Ou talvez tenha sido a popularidade de programas 
de TV passados em Nova York, como Seinfeld. Em todo 
caso, o consumo de bagels deu um salto. Quem vendia 
bagels de repente teve muito lucro. 

O setor de bagels encaixa na definição de competição 
monopolística; há muitos locais de venda, todos competin- 
do entre si, mas as lojas ou padarias são diferentes pela lo- 
calização, bem como pelo estilo (alguns lugares oferecem 
bagel tradicional, outros oferecem inovações como bagel 
com amora ou bagel apimentado). Cada local tem algum 
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Preço, 
custo, 
receita 
! Me 
marginal 


Ponto de tangência 





ATC 


Puc= ATCme 


RN 
Duc 


Ei 
DO MRyç 








Que Quantidade 


poder de mercado — não vai perder todos os clientes se co- 
brar um pouquinho mais que os outros lugares. À indústria 
também se caracteriza pela livre entrada. De fato, logo que 
a venda de bagels se tornou muito lucrativa, muitos novos 
competidores entraram no negócio. Isso, por sua vez, redu- 
ziu a lucratividade de cada lugar. No fim dos anos 90, os 
bagels já não eram um negócio altamente lucrativo. Na ver- 
dade, muitas companhias saíram ou foram à falência. 
Enquanto isso, algo semelhante parece estar acontecen- 
do com os cafés especiais: o Starbucks é a cadeia de lojas 
mais visível, mas certamente não é a única. Quando os 
americanos passaram a expressar o gosto pelo café expres- 
so e suas variantes, o negócio se tornou altamente lucrati- 
vo, e muitas firmas entraram no setor. Em 1991, havia ape- 
nas 500 cafés especiais nos Estados Unidos, mas hoje são 





Pela aparência, a produção de filmes parece 
obedecer aos critérios da competição 
monopolística. Os filmes competem pelos 
mesmos consumidores; cada filme é diferente 
dos outros; novas companhias podem entrar 
e sair do setor. Mas onde está o equilíbrio de 
lucro zero? Afinal de contas, alguns filmes 
têm lucros fantásticos. 

À chave é dar-se conta de que para cada 
grande sucesso de bilheteria há vários 
fracassos, e que os estúdios não sabem 
antecipadamente como cada filme será 
recebido pelo público. (Um observador de 
Hollywood resumiu suas conclusões: 
“Ninguém sabe de nada.”) E, no momento em 





que fica claro que um filme será um fracasso, 
é tarde demais para cancelar. 

A diferença entre a produção de filmes 
e o tipo de competição monopolística que 
apresentamos neste capítulo é que os 
custos fixos de fazer um filme são custos 
irrecuperáveis, ou seja, depois de 
incorridos, não podem ser recuperados. 

Mesmo assim há, de certo modo, um 
equilíbrio de lucro zero. Se os filmes na 
média fossem altamente lucrativos, mais 
estúdios entrariam na indústria e mais 
filmes seriam produzidos. Se os filmes na 
média dessem prejuízo, seriam produzidos 
menos filmes. De fato, como é de esperar, 


a indústria cinematográfica na média 
praticamente só ganha o suficiente 
para cobrir o custo de produção, isto é, 
grosso modo, tem lucro econômico 
zero. 

Esse tipo de situação em que as firmas na 
média têm lucro zero, mas há uma mistura de 
grandes sucessos e grandes fracassos, pode 
ser encontrada em outras indústrias que se 
caracterizam por elevados custos de partida 
que são irrecuperáveis. Um exemplo notável 
é o da indústria farmacêutica, na qual muitos 
projetos de pesquisa não levam a nada, mas 
alguns resultam em remédios altamente 
lucrativos. 
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mais de 10.000. A demanda por cafés especiais continua 
subindo, mas, graças ao rápido crescimento do número de 
locais de café, os especialistas acham que o setor já não ofe- 
rece oportunidade de lucro fácil. 








| > Como monopolista, cada firma em uma indústria em compe- 
tição monopolística se defronta com uma curva de demanda 
e uma curva de receita marginal com inclinação para baixo. 
No curto prazo, ela pode ter lucro ou prejuízo na sua quanti- 

dade maximizadora de lucro. 

| > Se a firma típica tem Lucro positivo, novas firmas entrarão | 

na indústria no longo prazo, deslocando para a esquerda a 
curva de demanda de cada firma existente. Se a firma típica 
tem prejuízo, algumas firmas existentes deixarão a indús- | 
tria no longo prazo, deslocando para a direita a curva de 
demanda de cada firma remanescente. 
No equilíbrio de longo prazo da indústria em competição | 
monopolística - o equilíbrio de lucro zero -, as firmas sim- 
plesmente têm receita igual ao custo. A curva de demanda 
da firma típica, na quantidade que maximiza o lucro, é tan- | 
gente à sua curva de custo total médio. 





1, Atualmente, uma indústria em competição monopolística, com- 
posta de firmas com curvas de custo total médio de formato em 
U, estã em equilíbrio de longo prazo. Descreva de que modo a 
indústria se ajusta, no curto e no longo prazos, em cada uma 
das situações seguintes. 
a. Uma mudança tecnológica que aumenta o custo fixo para 
cada firma na indústria. 
b. Uma mudança tecnológica que reduz o custo marginal para 
cada firma na indústria. 


Mo 
. 


Por que é impossível que as firmas em uma indústria em compe- 
tição monopolista no longo prazo formem um monopólio reu- 
nindo-se para criar uma única firma? 


As respostas estão no fim do livro. 


COMPETIÇÃO MONOPOLÍSTICA VERSUS 
COMPETIÇÃO PERFEITA 


O equilíbrio de longo prazo em uma indústria em competi- 
ção monopolística se parece bastante com o equilíbrio de 
longo prazo de uma indústria em competição perfeita. Em 
ambos os casos, há muitas firmas; em ambos os casos, os 
lucros desaparecem pela competição; em ambos os casos, o 
preço recebido por cada firma é igual ao custo total médio 
de produção. 

Contudo, as duas versões de equilíbrio de longo prazo 
são diferentes, e essas diferenças são importantes do ponto 
de vista econômico. 
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Preço, custo marginal e custo total médio 


A Figura 16-4 compara o equilíbrio de longo prazo de uma 
firma típica em uma indústria perfeitamente competitiva 
com o de uma firma típica em uma indústria em competi- 
ção monopolística. O painel (a) mostra uma firma perfeita- 
mente competitiva que se defronta com um preço de mer- 
cado igual ao seu custo total médio mínimo; o painel (b) 
reproduz a Figura 16-3. Comparando os dois painéis, ve- 
mos duas diferenças importantes. 

Primeiro, no caso da firma em competição perfeita que 
se mostra no painel (a), o preço, P,, recebido pela firma na 
quantidade que maximiza o lucro, Q,., é igual ao custo mar- 
ginal de produção da firma, MC., nessa quantidade de pro- 
duto. Em contraste, na quantidade que maximiza o lucro, 
Quo, escolhida pela firma em competição monopolística no 
painel (b), o preço, Pyc, é superior ao custo marginal de 
produção, MCye- 

Essa diferença se traduz em uma diferença de atitude 
das firmas em relação aos consumidores. Um fazendeiro de 
trigo que pode vender quanto queira ao preço de mercado 
corrente não fica particularmente interessado se você ofe- 
rece comprar algum trigo ao preço de mercado. Como ele 
não quer produzir mais trigo a esse preço e pode vender 
todo o trigo a outros interessados, você não está lhe fazen- 
do nenhum favor. 

Mas, se você encher seu tanque no posto de gasolina do 
Jamil em vez de no posto da Katy, você está fazendo um fa- 
vor ao Jamil. Ele não está disposto a reduzir seu preço para 
ter mais consumidores, já extraiu o máximo desse tra- 
de-off. Mas para ele é muito bom quando consegue alguns 
clientes a mais do que espera-ao preço que ele estabeleceu ou 
anunciou. Uma venda adicional ao preço estabelecido au- 
menta sua receita mais do que aumenta seu custo, porque o 
preço estabelecido excede o custo marginal. 

O fato de que competidores monopolísticos, diferente de 
competidores perfeitos, querem vender mais ao preço cor- 
rente, é crucial para entender por que se dedicam a ativida- 
des como publicidade, que pode aumentar suas vendas. 

A outra diferença entre competição monopolística e 
competição perfeita, que se pode ver na Figura 16-4, envol- 
ve a posição de cada firma na sua curva de custo total mé- 
dio. No painel (a), a firma em competição perfeita produz 
no ponto 9, no fundo da sua curva de custo total médio de 
formato em U. Isto é, cada firma produz a quantidade na 
qual o custo total médio é minimizado, a quantidade de pro- 
duto de custo mínimo. Em consegúência, o custo total do 
produto da indústria também é minimizado. 

Na competição monopolística, no painel (b), a firma 
produz em Q2,,c, naquela parte da curva de custo total mé- 
dio ATC de formato em U que tem inclinação para baixo: ela 
produz menos do que a quantidade que minimizaria seu 
custo total médio. O fato de que ela deixa de produzir o su- 
ficiente para minimizar o custo total médio algumas vezes 
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. Comparação do equilíbrio de longo prazo na competição perfeita e na competição monopolística 





(a) Equilíbrio de longo prazo 

na competição perfeita 
Preço, 
custo, 
receita MC ATC 
marginal 





Pes MCç= ATC 








Q Quantidade 
I 


Produto de custo mínimo 


O painel (a) mostra a situação de uma firma típica em 
equilíbrio de longo prazo em uma indústria em competição 
perfeita. A firma opera no produto de custo mínimo Q,, vende 
ao preço de mercado competitivo Pç e tem lucro zero. Vender 
uma unidade mais de produto lhe é indiferente, porque Pç é 
igual ao custo marginal, MCç. O painel(b) mostra a situação da 
firma típica em equilíbrio de longo prazo em uma indústria em 


é descrito como questão do excesso de capacidade. O ven- 
dedor típico em uma praça de alimentação ou o posto de 
gasolina na estrada não é grande o suficiente para fazer uso 
máximo das possibilidades existentes de reduzir o custo. 
Ássim, o custo do produto total da indústria não é minimi- 
zado no caso do mercado em competição monopolística. 
Algumas pessoas argumentam que, em virtude de cada 
competidor monopolístico ter capacidade excedente, as in- 
dústrias em competição monopolística são ineficientes. 
Mas a questão da eficiência na competição monopolística é 
um pouco mais sutil e não tem uma resposta bem definida. 


A competição monopolística é ineficiente? 


O competidor monopolístico, como o monopolista, cobra 
um preço que está acima do custo marginal. Em conse- 
quência, existem algumas pessoas que estão dispostas a pa- 
gar por um rolinho primavera no Wonderful Wok tanto 
quanto custa produzir essa comida, mas estão impedidas 
de fazê-lo. Na competição monopolística, algumas transa- 
ções mutuamente benéficas deixam de ser exploradas. 
Além disso, argumenta-se que a competição monopolis- 
tica está sujeita a mais um tipo de ineficiência, a de que o 
excesso de capacidade de cada competidor monopolístico 





(b) Equilíbrio de Longo prazo 
na competição monopolística 
Preço, 
custo, 
receita MC AM 
marginal 








'D 
q 





Que Quantidade 


Produto de custo mínimo 


competição monopolística. Em Que, ela tem lucro zero porque 
seu preço, Pyç, é igual ao custo total médio. Em Que, a firma 
gostaria de vender mais uma unidade ao preço Pyç, pois Pyc 
excede o custo marginal, MCyc. Mas ela não está disposta a 
baixar o preço para vender mais. Por conseguinte, ela opera à 
esquerda da quantidade de produto que minimiza o custo e 
tem excesso de capacidade. 


implica uma duplicação que é um desperdício: as indústrias 
em competição monopolística oferecem um excesso de va- 
riedade. De acordo com esse argumento, seria melhor que 
houvesse apenas dois ou três vendedores na praça de ali- 
mentação, e não seis ou sete. Se houvesse uma quantidade 
menor de vendedores, cada um teria custos totais médios 
mais baixos e poderia oferecer alimentos mais baratos. 
Esse argumento contra a competição monopolística está 
correto — esse argumento de que ele reduz o excedente ao 
causar ineficiência? Não necessariamente. É verdade que, 
se existissem menos postos de gasolina na rodovia, cada 
posto venderia mais gasolina, e assim teria custo menor por 
galão. Mas haveria uma desvantagem: os motoristas não te- 
riam tanto conforto, pois os postos seriam mais distantes 
uns dos outros. O ponto é que a diversidade de produtos 
oferecidos em uma indústria em competição monopolista é 
em si mesmo benéfica para os consumidores. Assim, o pre- 
ço mais alto que os consumidores pagam por causa do ex- 
cesso de capacidade é em certa medida compensado pelo 
valor que eles recebem em virtude da maior diversidade. 
Em outras palavras, há um trade-off: mais produtores 
significa custo total médio mais alto, mas também maior 
diversidade de produto. Será que a indústria em competi- 
ção monopolística chega a um ótimo social nesse trade-off? 


== 
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Provavelmente não, mas é difícil dizer se existem firmas 
demais ou de menos. Muitos economistas acreditam hoje 
que a duplicação de esforço e o excesso de capacidade nas 
indústrias em competição monopolista na prática não são 
questões importantes. 





!> No equilíbrio de longo prazo de uma indústria em competi- | 
| ção monopolística, há muitas firmas, cada uma tendo Lucro 
zero. 
= O preço excede o custo marginal, de modo que transações 
mutuamente benéficas não são exploradas. 
As firmas em competição monopolística têm excesso de ca- 
pacidade porque elas não minimizam o custo total médio, | 
| Mas não está claro que isso seja de fato uma fonte de inefi- | 
ciência, pois os consumidores ganham com a diversidade de - 
produto. 


| 
| 
| 
| 





1. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta. 

a. Do mesmô modo que uma firma na indústria em competição 
perfeita, uma firma na indústria em competição monopolís- 
tica está disposta a vender um bem a qualquer preço que 
seja igual ou superior ao custo marginal. 

b. Suponha que exista uma indústria em competição monopolís- 
tica em equilíbrio de longo prazo que tem economias de esca- 
la. Todas as firmas do setor ficariam em melhor situação caso 
se reunissem em uma única firma, mas se os consumidores 
ganhariam com isso não se sabe. 

c. Tendências e modas tendem a surgir mais na competição 
monopolística ou no oligopólio do que no monopólio ou na 
competição perfeita. 


As respostas estão no fim do livro. 


CONTROVÉRSIAS SOBRE A DIFERENCIAÇÃO 
DE PRODUTO 


Até agora, a nossa suposição foi a de que os produtos são 
diferenciados de um modo que corresponde a algum dese- 
jo real dos consumidores. É realmente conveniente ter um 
posto de gasolina no bairro, e comidas chinesa e mexicana 
são de fato diferentes. 

No mundo real, no entanto, alguns exemplos de dife- 
renciação de produto, pensando bem, são difíceis de enten- 
der. Qual a diferença real entre os serviços telefônicos de 
longa distância de AT&T e MCR? E entre pilhas Duracell e 
Energizer? Ou entre um quarto de hotel no Marriot ou no 
Ramada? A maioria das pessoas teria dificuldade em res- 
ponder a essas perguntas. Os produtores desses bens fazem 
um esforço considerável para convencer os consumidores 
de que seus produtos são diferentes e melhores que os dos 
competidores. 


ELSEVIER 


Nenhuma análise da diferenciação de produtos é com- 
pleta se não dedicar pelo menos um pouco de tempo a duas 
questões relacionadas entre si, e dois mistérios: publicidade 
e nomes de marca. 


O papel da publicidade 


Fazendeiros de trigo não anunciam seu produto na TV; re- 
vendedoras de carro, sim. Isso não acontece porque os fa- 
zendeiros são tímidos e os revendedores são extrovertidos:: 
isso acontece porque a publicidade vale a pena somente em 
indústrias em que as firmas têm pelo menos algum poder 
de mercado. A finalidade da publicidade é fazer com que as 
pessoas comprem mais do produto de um vendedor ao pre- 
ço corrente. Uma firma perfeitamente competitiva, que 
pode vender quanto queira ao preço de mercado corrente, 
não tem incentivo para gastar dinheiro convencendo os 
consumidores a comprar mais. Somente uma firma com al- 
gum poder de mercado e que, portanto, cobra um preço 
acima do custo marginal, pode ganhar gastando em publi- 
cidade. (Setores mais ou menos perfeitamente competiti- 
vos, como o do leite, fazem publicidade, mas os anúncios 
são patrocinados por uma associação em nome da indús- 
tria em seu conjunto, e não se fazem para o leite das vacas 
de uma fazenda específica.) 

Dado que a publicidade “funciona”, é fácil ver por que 
as firmas com poder de mercado gastam dinheiro com ela. 
Mas a grande pergunta a respeito da publicidade é por que 
ela funciona. Uma questão relacionada é se a publicidade, 
do ponto de vista social, não é um desperdício de recursos. 

Nem toda publicidade é uma charada. Boa parte é bem 
direta: é uma forma que os vendedores têm de informar os 
compradores potenciais sobre o produto que estão ofere- 
cendo (ou, eventualmente, para os compradores informa- 
rem os vendedores potenciais sobre o que eles querem). 
Não há muita controvérsia sobre a utilidade econômica de 
anúncios que dão informação: o anúncio da imobiliária 
que diz “ap. ensolarado, charmoso, 2 quartos, 1 banheiro” 
informa algo que é preciso saber (ainda que envolva alguns 
eufemismos, “charmoso”, é claro, significa “pequeno”). 

Mas qual informação é transmitida quando uma atriz na 
TV proclama as virtudes de uma ou outra telefonia de lon- 
ga distância ou quando algum herói do esporte declara que 
certas pilhas que vão acabar dentro de um brinquedo me- 
cânico qualquer são melhores que outras? Não é possível 
que alguém acredite que a estrela do esporte entenda de pi- 
lhas ou que ele escolhe a companhia que pessoalmente 
considera ser a melhor produtora de pilhas, e não a compa- 
nhia que paga mais por ele. E, no entanto, as companhias 
acreditam, com boas razões, que o dinheiro gasto nessas 
promoções aumenta suas vendas e que estariam em maus 


lençóis se parassem de fazer publicidade e os competidores 


continuassem. 
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Por que os consumidores são influenciados por publici- 
dade que na verdade não oferece nenhuma informação so- 
bre o produto? Uma resposta é que os consumidores não são 
tão racionais quanto os economistas normalmente supõem. 
Talvez o julgamento dos consumidores (e até mesmo seus 
gostos) seja influenciado por fatores que os economistas 
consideram irrelevantes, como contratar a celebridade mais 
carismática para endossar seu produto. E certamente há al- 
guma verdade nisso. A racionalidade do consumidor é uma 
pressuposição útil para o trabalho de análise; não é uma ver- 
dade absoluta. 

Contudo, uma outra resposta é que a reação dos consu- 
midores à publicidade não é totalmente irracional, porque 
anúncios podem servir como “sinal” indireto em um mun- 
do em que os consumidores não têm boa informação sobre 
os produtos. Suponha que você precise de um serviço que 
não usa regularmente, um conserto na lataria do seu carro 
ou mudança de seus móveis. Você abre as Páginas Amare- 
las, onde vê muitos anúncios pequenos e alguns grandes. 
Você sabe que os anúncios são grandes simplesmente por- 
que a firma pagou mais por eles. Ainda assim, pode ser ra- 
cional chamar uma das firmas com anúncio grande. O 
anúncio grande talvez signifique que se trata de uma com- 
panhia relativamente grande e de sucesso, de outro modo, 
a companhia não teria considerado válido gastar dinheiro 
para colocar um anúncio grande. 

O mesmo princípio pode explicar em parte por que a 
publicidade usa celebridades. Você não acredita que a su- 
permodelo de fato prefere aquele relógio: mas o fato de que 
o fabricante do relógio está disposto a pagar o cachê dela 
informa que uma companhia importante está por trás do 
produto. De acordo com esse raciocínio, a publicidade dis- 
pendiosa serve para estabelecer a qualidade dos produtos 
de uma firma aos olhos do consumidor. 

A possibilidade de que é racional para o consumidor 
responder à publicidade tem alguma relação com a questão 
de saber se a publicidade é um desperdício de recursos. Se a 
publicidade funciona apenas para manipular gente de von- 
tade frágil, o total de cerca de S28 bilhões que as firmas 
americanas gastaram em publicidade em 2003 terá sido um 
desperdício econômico — exceto pelo fato que alguns anún- 
cios ofereceram divertimento. Mas, na medida em que a 
publicidade transmite alguma informação importante, ela 
é, afinal de contas, uma atividade produtiva do ponto de 
vista econômico. 


Marcas 


Você dirigiu na estrada o dia inteiro e decide que é hora de 
achar um lugar para dormir. À sua direita, um grande sinal 
“diz Motel Bates; à sua esquerda, um sinal de um Motel 6 ou 
um da Best Western ou alguma outra cadeia nacional. Qual 
você escolhe? 
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À não ser que estejam bem familiarizados com a área, a 
maioria das pessoas optaria pela cadeia de hotéis. De fato, a 
maioria dos motéis nos Estados Unidos são membros de 
grandes cadeias; o mesmo se aplica à maior parte dos res- 
taurantes de faast food e das lojas em shoppings. 

Cadeias de motéis e restaurantes de faast food são sim- 
ples aspectos de um fenômeno mais amplo: o papel dos no- 
mes de marca, nomes de propriedade de companhias espe- 
cíficas que diferenciam seus produtos na mente dos consu- 
midores. Em muitos casos, o nome de marca é o ativo mais 
importante de uma companhia; é claro que o McDonald's 
vale muito mais que a soma dos balcões de fritas e hambúr- 
gueres de propriedade da companhia. 

De fato, as companhias vão longe para defender seu 
nome de marca, processando qualquer um que o utilize 
sem permissão. Você pode até dizer que assoa seu nariz em 
um kleenex e que vai tirar xerox de um texto, mas, a não 
ser que o produto em questão venha das companhias Klee- 
nex ou Xerox, o vendedor só pode descrevê-lo como lenci- 
nho de papel ou fotocópia. 

Como no caso da publicidade, com a qual está intima- 
mente ligada, a utilidade social de nomes de marca tem 
dado origem a debate. A preferência do consumidor por 
marcas conhecidas reflete uma irracionalidade do consu- 
midor? Ou as marcas transmitem informação real? Isto é, 
nomes de marca criam poder de mercado desnecessário ou 
servem a um propósito real? 

A resposta provavelmente tem um pouco de cada coisa, 
como no caso da publicidade. Por um lado, o nome de mar- 
ca muitas vezes cria um poder de mercado injustificável. 
Os consumidores, muitas vezes, compram no supermerca- 
do bens de marcas conhecidas pagando muito mais, embo- 
ra os especialistas em consumo nos garantam que os bens 
mais baratos com o nome do supermercado são igualmente 
bons. De modo similar, muitos remédios comuns, como a 
aspirina, são mais baratos sem perda de qualidade quando 
vendidos como genéricos. 

Por outro lado, para muitos produtos o nome de marca 
transmite informação. Um viajante que chega numa cidade 
estranha tem certeza do que vai encontrar em um Holiday 
Inn ou em um McDonald's; um viajante cansado e faminto 
pode achar que isso é preferível a tentar um hotel ou res- 
taurante independente que pode ser melhor —- mas também 
pode ser pior. 

Além disso, nomes de marca oferecem alguma garantia 
de que o vendedor está empenhado em uma interação re- 
petida com seus clientes e tem uma reputação a cuidar. Se 
um viajante tem uma refeição ruim em um restaurante de 
uma atração turística e jura que nunca mais vai voltar, o 
restaurante pode pouco se importar, porque é pequena a 
probabilidade de que o viajante volte à mesma área no fu- 
turo. Mas, se o viajante tem uma refeição ruim em um Mc- 
Donald's e jura nunca mais entrar de novo em um McDo- 
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nald's, isso importa para a companhia. Isso dá ao McDo- 
nald's um incentivo para oferecer qualidade consistente e 
assim dá ao viajante alguma garantia de que existe contro- 
le de qualidade. 


Irracionalidade absoluta 


A publicidade muitas vezes tem uma função útil. Entre ou- 
tras coisas, pode tornar o consumidor consciente de uma 
ampla gama de alternativas que levam a maior competição 
e a preços mais baixos. De fato, em alguns casos, a justiça 
considerou que acordos setoriais para não fazer propagan- 
da violavam leis antitruste. Por exemplo, em 1995, a Asso- 
ciação Dental da Califórnia foi indiciada em conspiração 
para impedir a competição desestimulando os seus mem- 
bros de fazer propaganda. De acordo com o juiz, ela havia 
“evitado o acesso do público a informações sobre preços. 
qualidade, superioridade do serviço, garantias e uso de 
procedimentos para atenuar a ansiedade do paciente”. 

Por outro lado, a publicidade as vezes cria diferenciação 
de produto e poder de mercado onde não há diferença real 
no produto. Considere, por exemplo, uma campanha de 
publicidade de sucesso espetacular, a da vodca Absolut. 

Em Vinte anúncios que abalaram o mundo, James B. Twit- 
chellafirma o seguinte: “A atração da propaganda magnéti- 
ca da Absolut é curiosa, porque o próprio produto é tão 
sem características perceptíveis. Vodca é bebida alcoólica 
destilada da batata, é a menos sofisticada das bebidas alcoó- 
licas. (...) Sem gosto, sem cheiro. (...) De fato, os suecos. 
que produzem o negócio, raramente tomam Absolut. Eles 
preferem marcas mais baratas, como Explorer. Renat 
Brannwinn, ou Skane. Isso porque a Absolut não pode fa- 
zer propaganda na Suécia. onde a publicidade de bebidas 
alcoólicas é contra a lei.” 

Mas eis aqui uma questão metafísica: se a Absolut de fato 
não tem gosto diferente das outras marcas, mas a publicida- 
de convence os consumidores de que eles estão obtendo um 
produto distinto, quem somos nós para dizer que não estão? 
A diferença não está na cabeça de quem a percebe? 


Em indústrias com diferenciação de produto, as firmas fa- 
zem publicidade a fim de aumentar a demanda por seus pro- 
dutos. 

A publicidade não é desperdício de recursos quando dá aos 
consumidores informação útil sobre produtos. 

A publicidade que meramente faz o elogio do produto é mais 
difícil de explicar. Ou os consumidores são irracionais ou 


publicidade cara comunica que os produtos da firma são de 
alta qualidade. 


ELSEVIER 


Algumas firmas criam nomes de marca. Como na publicida- 
de, o valor econômico de nomes de marca pode ser ambíguo. | 
Eles transmitem informação real quando dão ao consumidor | 
garantia de que o produto tem qualidade. 





1. Em quais dos casos a seguir a publicidade provavelmente é eco- 
nomicamente útil? Ou é economicamente um desperdício? 
Explique. 

a. Publicidade dos benefícios da aspirina. 

b. Publicidade da aspirina Bayer. 

c. Publicidade dos benefícios de tomar suco de laranja. 

d. Publicidade do suco de laranja da marca Tropicana. 

e. Publicidade que informa quanto tempo de profissão tem um 
encanador ou um eletricista. 


2. Alguns analistas de indústrias afirmam que um nome de marca 
de muito sucesso é como uma barreira à entrada. Explique. 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE e 


Nos últimos três capítulos, tomamos a análise básica de um 
mercado em competição perfeita e a estendemos em uma 
direção importante: para incluir outros tipos de estruturas 
de mercado. Agora vamos estendê-la de novo de forma dife- 
rente: a diferentes espécies de mercados. Começamos por 
perguntar como a análise econômica muda quando uma 
economia nacional pode trocar bens e serviços com outras 
economias nacionais. Próxima estação: comércio interna- 
cional. 


RESUMO >>> >>> >>> >>>>>5>> 


1. Competição monopolística é uma estrutura de mercado em 
que há muitos produtores competindo, cada um produzin- 
do um produto diferenciado, e há livre entrada e saída no 
longo prazo. À diferenciação de produto toma três formas 
principais: por estilo ou tipo, por localização e por qualida- 
de. Os produtos de vendedores em competição são conside- 
rados substitutos imperfeitos, e cada firma tem sua própria 
curva de demanda e curva de receita marginal com inclina- 
ção para baixo. 

2. Lucros no curto prazo atraem a entrada de novas firmas. Isso 
reduz a quantidade que cada produtor existente vende a um 
dado preço, e desloca para a esquerda sua curva de demanda. 
Prejuízos no curto prazo induzem a saída de algumas firmas, 
e isso desloca a curva de demanda de cada firma remanescen- 
te para a direita. 

3. No longo prazo, uma indústria em competição monopolísti- 
ca está em equilíbrio de lucro zero: na quantidade que maxi- 
miza o lucro, a curva de demanda de cada firma existente é 
tangente à curva de custo total médio. A indústria tem lucro 
zero, e não há entrada nem saída. 











4. No equilíbrio de longo prazo, as firmas em uma indústria em 
competição monopolística vendem a um preço superior ao 
custo marginal. Elas têm também capacidade excedente, 
porque produzem menos do que o produto de custo mínimo. 
Em consequência, têm custos mais altos que as firmas em 
uma indústria competitiva. Há ambiguidade na resposta à 
pergunta sobre se a competição monopolística é ineficiente, 
porque os consumidores dão valor à diversidade de produtos 
que ela cria. 

5. Uma firma em competição monopolística sempre vai preferir 





fazer uma venda adicional ao preço prevalente, de modo que 
vai fazer publicidade para aumentar a demanda por seu pro- 
duto e aumentar seu poder de mercado. Publicidade e nomes 
de marca que dão informação útil aos consumidores são úteis 
economicamente, mas elas são um desperdício econômico 
quando sua única finalidade é criar poder de mercado. Na 
realidade, publicidade e nomes de marca tendem a ser um 
pouco das duas coisas: úteis economicamente. mas também 
um desperdício do ponto de vista econômico. 


PALAVRAS-CHAVE >>> >>> >> > > > 


Competição monopolística, p. 337 
Equilibrio de lucro zero. p. 342 
Excesso de capacidade, p. 345 
Nome de marca, p. 347 


PROBLEMAS > >>> >>> >> >>> >> 


1. Use as três condições da existência de competição monopo- 
lística discutidas neste capítulo para decidir quais dentre as 
firmas seguintes provavelmente estão operando em competi- 
cão monopolística, Se elas não são firmas em competição mo- 
nopolistica, são monopólios. oligopólios ou firmas perfeita- 
mente competitivas? 

a. Uma banda local que toca em casamentos. festas etc. 

b. Minute Maid. um produtor de suco servido em caixinhas 
de porção individual. 

c. Sua tinturaria de bairro. 

d. Um fazendeiro que produz soja. 

2. Você está pensando em abrir um café. À estrutura de merca- 
do para os cafés e competição monopolística. Na sua cidade 
já existem três locais que servem café Starbucks, e dois outros 

ocais servindo café que são muito parecidos com o Star- 

bucks. A fim de ter algum poder de mercado. você deverá di- 

ferenciar seu café. Pensando nas três maneiras em que os pro- 

dutos podem ser diferenciados, explique como você decidiria 
se deve copiar o Starbucks ou servir café de uma maneira in- 
eiramente diferente. 

3. Os restaurantes na cidade são um setor em competição mono- 





polística em equilíbrio de longo prazo. Uma dona de restau- 
rante pede seu conselho. Ela diz que toda noite nem todas as 
mesas em seu restaurante estão ocupadas. Ela também infor- 
ma que se reduzir os preços no seu menu atrairá mais clientes 
e que ao fazer isso terá um custo total médio mais baixo. Ela 
deve reduzir seus preços? Para explicar seu conselho, trace um 


diagrama mostrando a curva de demanda, a curva de receita 
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8. 


10. 





marginal, a curva de custo marginal e a curva de custo total 

médio para esse restaurante. Mostre no diagrama o que acon- 

teceria com o lucro da dona do restaurante se ela reduzisse o 

preço até vender a quantidade de produto de custo mínimo. 

À estrutura do setor de postos de gasolina local é a competi- 

ção monopolística. Suponha que atualmente cada posto de 

gasolina tenha prejuízo. Trace um diagrama para o posto de 

gasolina típico para mostrar essa situação de curto prazo. Em 

seguida, em um diagrama separado, mostre o que acontecerá 

com o posto de gasolina típico no longo prazo. Explique seu 

raciocínio. 

O setor local de cabeleireiros tem estrutura de competição 

monopolística. Seu cabeleireiro conta vantagem que está fa- 

zendo lucro e que, se continuar assim, ele vai poder se 

aposentar em cinco anos. Ilustre em um diagrama a situação 

atual do seu cabeleireiro. Você acha que isso vai durar? Em 

um diagrama separado. trace o que você espera que vá acon- 

tecer no longo prazo. Explique seu raciocínio. 

Magnificent Blooms é uma florista em um setor de competi- 

ção monopolística. Ela opera com sucesso e produz a quan- 

tidade que minimiza seu custo total médio, obtendo lucro. 

O proprietário proclama também que, em seu nivel corrente 

de produção. seu custo marginal está acima da receita mar- 

ginal. Ilustre com um diagrama a situação atual de Magnifi- 

cent Blooms. Responda às seguintes questões ilustrando-as 

em diagrama. 

a. No curto prazo, Magnificent Blooms poderia aumentar 
seu lucro? 

b. No longo prazo, Magnificent Blooms poderia aumentar 
seu lucro? 

“No longo prazo não há diferença entre competição monopo- 

lística e competição perfeita.” Verdadeiro, falso ou ambíguo? 

Discuta essa afirmação em relação ao seguinte: 

a. O preço cobrado dos consumidores. 

b. O custo total médio de produção. 

c. A eficiência do resultado de mercado. 

d. O lucro da firma típica no longo prazo. 

“Tanto no curto como no longo prazo, a firma típica em com- 

petição monopolística e um monopolista obtêm lucro.” Você 

concorda com a afirmação? Explique seu raciocínio. 

O mercado de vestuário tem estrutura de competição mono- 

polística. Qual impacto terá sobre você, como consumidor, 

uma redução no número de firmas nessa indústria? Trate das 

seguintes questões: 

a, Variedade das roupas. 

b. Diferenciação na qualidade do serviço. 

c. Preço. 

Para cada uma das situações seguintes, decida se a publicida- 

de dá informação direta sobre o produto ou simplesmente dá 

um sinal indireto da sua qualidade. Explique seu raciocínio. 

a. O campeão de golfe Tiger Woods dirige um Buick num 
comercial de TV e alega que é seu carro preferido. 

b. Um anúncio no jornal diz: “Vende-se Honda Civic 1989, 
160.000 milhas, transmissão nova.” 

c. O McDonald's gasta milhões de dólares numa campanha 
publicitária que proclama: “Estou amando isso aqui.” 

d. A firma Subway anuncia seu sanduíche dizendo que ele 
contém 6 gramas de gordura e menos 300 calorias. 








PARTE VII ESTRUTURA DE MERCADO: ALÉM DA CONCORRÊNCIA PERFEITA ELSEVIER 
11, Em cada um dos casos a seguir explique de que modo a publi- c. “Carro à venda, primeiro dono. Todos os recibos de repa- 
! cidade funciona como um sinal para o comprador potencial e ros e manutenção estão disponíveis.” 
explique qual a informação que o comprador não tem e está 12. O McDonald's gasta todo ano milhões de dólares na proteção 
à sendo dada pela publicidade e como a informação dada tende legal do seu nome de marca, impedindo assim qualquer uso 
| a afetar a disposição do consumidor de comprar o bem. não-autorizado. Explique que informação isso transmite a 
a. “Procuro trabalho. Boas referências do empregador anterior.” você, como consumidor, a respeito da qualidade dos produ- 
b. “Equipamento eletrônico à venda. Toda a mercadoria tos McDonald's. 


tem garantia de um ano, irrestrita.” 
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Comércio internacional 


UMA ROSA POR QUALQUER OUTRA NAÇÃO 


ar rosas à namorada no dia 14 

de fevereiro, Dia de São Valen- 

tim, é uma tradição antiga nos 

Estados Unidos. Mas no passa- 
do esse era um gesto caro. No hemis- 
fério norte, o Dia de São Valentim, 
que é lá o Dia dos Namorados, não cai 
no verão, quando as rosas estão em 
flor, mas no meio do inverno. Até re- 
centemente, isso significava que as ro- 
sas na florista vinham de cultivos dis- 
pendiosos feitos em estufas aqueci- 
das. Hoje em dia, no entanto, a maior 
parte das rosas do Dia dos Namorados 
nos Estados Unidos vem da América 
do Sul por transporte aéreo, sobretu- 
do da Colômbia, onde cultivar rosas 
em fevereiro não é problema. 

É uma boa coisa que agora os ameri- 
canos comprem suas rosas de inverno 
no exterior? A vasta maioria dos econo- 
mistas responde sim: o comércio inter- 
nacional em que os países se especiali- 
zam na produção de diferentes bens e 
trocam esses bens entre si é uma fonte 
de benefício mútuo para os países envol- 
vidos. No Capítulo 2, apresentamos o 
princípio básico de que ocorrem ganhos 
do comércio; é um princípio que se aplica 
a países e não apenas a indivíduos. 

Mas os políticos e o público em ge- 
ral muitas vezes não estão convencidos 
disso. De fato, durante a campanha 
presidencial americana de 1996, um 
dos candidatos aproveitou o Dia de São 
Valentim para visitar uma estufa de 
cultivo de flores em New Hampshire 





para denunciar a importação de rosas 
da América do Sul como uma ameaça 
aos empregos nos Estados Unidos. 

Até agora, este livro analisou a eco- 
nomia como se ela fosse auto-su- 
ficiente, como se produzisse todos os 
bens e serviços que consome, e vi- 
ce-versa. É claro que isso vale para a 
economia mundial em seu conjunto. 
Mas não é válido para qualquer país in- 
dividual. É verdade que há uns 40 anos 
os Estados Unidos exportava apenas 
uma pequena fração do que produzia e 
importava somente uma pequena fra- 
ção do que consumia. Desde então, 
contudo, as importações e exportações 
americanas cresceram muito mais rá- 
pido que a economia americana em 
seu conjunto. E outros países têm mui- 
to mais comércio exterior em relação 
ao tamanho de suas economias do que 
os Estados Unidos. Para ter um quadro 
completo de como as economias na- 
cionais funcionam, é preciso entender 
o comércio internacional. 

Este capítulo trata da análise econô- 
mica do comércio internacional. Co- 
meçamos pelo modelo das vantagens 
comparativas que, como vimos no Ca- 
pítulo 2, explica por que ocorrem ga- 
nhos do comércio internacional. Mas é 
importante também compreender co- 
mo alguns indivíduos podem ser pre- 
judicados pelo comércio internacional 
e o efeito de políticas comerciais que 
os países usam para limitar importa- 
ções ou promover exportações. 








Neste capítulo, 


' você aprenderá: 


e Como a vantagem comparativa 
leva a um comércio internacional 
mutuamente benéfico. 


e As fontes da vantagem 
comparativa internacional. 


e Quem ganha e quem perde com 
o comércio internacional e por 
que os ganhos excedem as 
perdas. 


e Como tarifas e cotas de 
importação causam 
ineficiência e reduzem o 
excedente total. 


e Por que os governos 
geralmente entram em uma 
proteção ao comércio para 
proteger as indústrias 
nacionais de importações e 
como os acordos de comércio : 
exterior contrabalançam isso. 


PARTE VIII ESTENDENDO OS LIMITES DE MERCADO 


VANTAGEM COMPARATIVA E COMÉRCIO 
INTERNACIONAL 


Os Estados Unidos compram rosas e muitos outros bens e 
serviços, de outros países. Ao mesmo tempo, vendem mui- 
tos bens e serviços a outros países. Bens e serviços compra- 
dos no exterior são importações; bens e serviços vendidos 
no exterior são exportações. 

Como se mostrou na história de abertura, importações e 
exportações têm tido um papel crescente na economia ameri- 
cana. Nos últimos 40 anos, tanto importações quanto expor- 
tações dos Estados Unidos cresceram mais rápido que a eco- 
nomia americana; o painel (a) na Figura 17-1 mostra como os 
valores de importação e exportação cresceram como percen- 
tagem do produto interno bruto. Como demonstra o painel 
(b), o comércio exterior é ainda mais importante para muitos 
outros países além dos Estados Unidos. 

Para entender por que o comércio internacional ocorre 
e por que os economistas acham que ele é benéfico para a 
economia, vamos rever primeiro o conceito de vantagem 
comparativa. 


Possibilidades de produção e vantagem 
comparativa —- uma nova visita 


Para cultivar rosas para o Dia dos Namorados, qualquer 
pais tem de usar recursos, trabalho. energia, capital etc.. 


Importância crescente do comércio internacional 


ELSEVIER 


que poderiam ter sido usados para produzir outros bens. O 
potencial de produção de outros bens aos quais o país tem 
de renunciar para produzir uma rosa é o custo de oportuni- 
dade dessa rosa. 

É muito mais fácil produzir rosas para o Dia de São Va- 
lentim na Colômbia, onde o clima em janeiro e fevereiro é 
quase ideal, do que nos Estados Unidos. Por outro lado, al- 
guns bens não são produzidos na Colômbia tão facilmente 
quanto nos Estados Unidos. Por exemplo, a Colômbia não 
tem a base de trabalhadores qualificados e know-how tec- 
nológico que torna os Estados Unidos tão bom em produ- 
zir produtos de alta tecnologia. Assim, o custo de oportuni- 
dade de uma rosa para o Dia de São Valentim em termos de 
outros bens como computadores é muito menor na Colôm- 
bia do que nos Estados Unidos. 

E, assim, dizemos que a Colômbia tem uma vantagem 
comparativa na produção de rosas. Vamos repetir a defini- 
ção de vantagem comparativa do Capítulo 2: um país tem 
uma vantagem comparativa em produzir um bem quando o 
custo de oportunidade de produzir o bem é menor nesse país do 
que em outros países. 

A Figura 17-2 dá um exemplo hipotético de vantagem 
comparativa no comércio internacional. Supomos que sejam 
produzidos e consumidos apenas dois bens, rosas e computa- 
dores, e que haja apenas dois países no mundo, Estados Uni- 
dos e Colômbia. Supomos que as rosas sejam transportadas 
em caixas refrigeradas padronizadas, cada uma contendo 100 





(a) Importações e exportações dos EUA,1960-2003 
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O painel (a) ilustra o fato de que nos últimos 40 anos os 
Estados Unidos exportaram uma proporção crescente do 
seu produto (isto é, do produto interno bruto) para 
outros países e importaram do exterior uma parcela 
crescente do que eles consomem. O painel (b) demonstra 


(b) Importações e exportações de vários países, 2002 
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que para muitos outros países o comércio internacional é 
ainda mais importante que para os Estados Unidos. 


Fonte: US Department of Commerce, National Income and Product 
Accounts (para o painel a) e United Nations Human Development 
Report 2004 (para o painel b). 











rosas. A figura mostra a fronteira das possibilidades de produ- 
ção hipotéticas para os Estados Unidos e para a Colômbia. 
Como no Capítulo 2, simplificamos o modelo, supondo que a 
fronteira das possibilidades de produção seja uma linha reta 
em vez de ter o formato mais realista, abaulado para fora, que 
mostramos na Figura 2-1. O formato em linha reta implica 
que o custo de oportunidade de uma caixa de rosas em ter- 
mos de computadores em cada país é constante, não depen- 
dendo de quantas unidades de cada bem cada país produz. A 
análise do comércio internacional com a suposição de que os 
custos de oportunidade são constantes e que, portanto, as 
fronteiras das possibilidades de produção são linhas retas, é 
conhecida como modelo ricardiano de comércio internacio- 
nal, nomeado segundo o economista inglês David Ricardo, 
que introduziu essa análise no início do século XIX. 

A Tabela 17-1 apresenta a mesma informação que a Fi- 
gura 17-2. Supomos que os Estados Unidos possam produ- 
zir 1.000 caixas de rosas se não produzem nenhum compu- 
tador ou 2.000 computadores se não produzem nenhuma 
rosa. À inclinação da fronteira das possibilidades de produ- 
ção no painel (a) é -2.000/1.000 ou —2: para produzir uma 
caixa adicional de rosas, os Estados Unidos devem renun- 
ciar à produção de 2 computadores. 

De modo análogo, supomos que a Colômbia possa pro- 
duzir 2.000 caixas de rosas se não produz nenhum compu- 
tador ou 1.000 computadores se não produz nenhuma 
rosa. À inclinação da fronteira das possibilidades de produ- 


CAPÍTULO 17 





COMÉRCIO INTERNACIONAL 
TABELA 17-1 
' Possibilidades de produção 


(a) Estados Unidos 


Produção 
Uma Outra 
possibilidade possibilidade 
: Quantidade de rosas (caixas) 1.000 0 
: Quantidade de computadores 0 2.000 
(b) Colômbia Produção 
Uma Outra 
possibilidade possibilidade 
Quantidade de rosas (caixas) 2.000 0 
Quantidade de computadores 0 1.000 


ção no painel (b) é —1.000/2.000 ou —0,5: para produzir 
uma caixa de rosas adicional, a Colômbia tem de renunciar 
à produção de 0,5 computador. 

Os economistas usam o termo autarquia para descrever 
uma situação em que o país não pode comerciar com ou- 
tros países. Supomos que, em autarquia, os Estados Unidos 
escolheriam produzir e consumir 500 caixas de rosas e 
1.000 computadores. Esse pacote de produção e consumo 
autárquico se mostra pelo ponto C,; no painel (a) da Figu- 
ra 17-2. Supomos também que. em autarquia, a Colômbia 
decidiria produzir e consumir 1.000 caixas de rosas e 500 


Vantagem comparativa e fronteira das possibilidades de produção 





(a) Fronteira das possibilidades de produção 
dos EUA 
Quantidade de 
computadores 
2.000 Produção e 
consumo dos EUA 
em autarquia 
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Quantidade de rosas (caixas) 


O custo de oportunidade de uma caixa de rosas dos Estados Unidos 
em termos de computadores é 2: é preciso renunciar a 2 
computadores para cada caixa adicional produzida de rosas. O custo 
de oportunidade de uma caixa de rosas da Colômbia em termos de 


computadores é 0,5: deixa-se de produzir apenas meio computador 


(b) Fronteira das possibilidades de produção 
da Colômbia 
Quantidade de 


computadores 
Produção e 
consumo da 
Colômbia em 
autarquia 
1.000 
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para cada caixa adicional de rosas produzida. Por conseguinte, a 
Colômbia tem uma vantagem comparativa em rosas, e os Estados 
Unidos têm uma vantagem comparativa em computadores. Em 4 
autarquia, o pacote de produção e consumo dos Estados Unidos é | 


Cys, e O pacote de produção e consumo da Colômbia é Cro. 








PARTE VIII ESTENDENDO OS LIMITES DE MERCADO 
computadores, o que se mostra pelo ponto Cro no painel 
(b). O resultado em autarquia é resumido na Tabela 17-2, 
onde produção e consumo mundial é a soma da produção e 
do consumo dos Estados Unidos e da Colômbia. 


TABELA 17-2 





: Produção e consumo em autarquia 


à (a) Estados Unidos Produção Consumo 
: Quantidade de rosas (caixas) 500 500 
: Quantidade de computadores 1.000 1.000 
; (b) Colômbia Produção Consumo 
' Quantidade de rosas (caixas) 1.000 1.000 
: Quantidade de computadores 500 500 
- (c) Mundo (Estados Unidos + Colômbia) 
Produção Consumo 
Quantidade de rosas (caixas) 1.500 1.500 
Quantidade de computadores 1.500 1.500 


Quando os países comerciam entre si, eles podem che- 
gar a uma situação melhor do que em autarquia. Neste 
exemplo, a Colômbia tem uma vantagem comparativa na 
produção de rosas. Ou seja, o custo de oportunidade das 
rosas é mais baixo na Colômbia do que nos Estados Uni- 
dos: 0,5 computador por caixa de rosas na Colômbia, com- 





Ganhos do comércio internacional 
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parado com 2 computadores por caixa de rosas nos Estados 
Unidos. De outro lado, os Estados Unidos têm uma vanta- 
gem comparativa na produção de computadores: para pro- 
duzir um computador adicional, os Estados Unidos preci- 
sam renunciar à produção de 0,5 caixa de rosas, mas pro- 
duzir um computador adicional na Colômbia exige re- 
nunciar à produção de 2 caixas de rosas. O comércio in- 
ternacional permite que cada país se especialize na produ- 
ção do bem em que ele tem vantagem comparativa: compu- 
tadores nos Estados Unidos, rosas na Colômbia. E isso leva 
a ganhos para ambos quando eles comerciam. 


Os ganhos do comércio internacional 


A Figura 17-3 ilustra como os dois países ganham da espe- 
cialização e do comércio. De novo, o painel (a) representa 
os Estados Unidos e o painel (b) representa a Colômbia, 
Como resultado do comércio internacional, os Estados 
Unidos produzem no ponto Q;s: 2.000 computadores e ne- 
nhuma rosa. À Colômbia produz no ponto 95: 2.000 cai- 
xas de rosas e nenhum computador. As novas escolhas de 
produção são dadas na segunda coluna da Tabela 17-3. 
Comparando as Tabelas 17-3 e 17-2 podemos ver que a 
especialização aumenta a produção mundial total de am- 
bos os bens. Quando não há especialização, a produção 
mundial total é de 1.500 computadores e 1.500 caixas de 
rosas. Depois da especialização, a produção mundial total 
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O comércio aumenta a produção mundial de ambos os 
bens, permitindo que ambos os países tenham consumo 
maior. Aqui, cada país especializa sua produção em 
virtude do comércio: os Estados Unidos produzem em Qus, 
e a Colômbia em Qro. À produção mundial total de 
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computadores aumenta de 1.500 para 2.000, e a de rosas 
de 1.500 para 2.000 caixas. Os Estados Unidos podem 
agora consumir o pacote de consumo C'yç, e a Colômbia o 
pacote Co, pacotes de consumo que não poderiam ter 
sido atingidos sem comércio. 











aumenta para 2.000 computadores e 2.000 caixas de rosas. 
Esses bens agora podem ser comerciados, com os Estados 
Unidos consumindo rosas produzidas na Colômbia, e a 
Colômbia consumindo computadores produzidos nos 
Estados Unidos. O resultado é que cada país pode consu- 
mir mais de ambos os bens do que podia em autarquia. 

Além de mostrar a produção quando há comércio, a Fi- 
gura 17-3 mostra um entre muitos pares de pacotes de con- 
sumo para os Estados Unidos e a Colômbia, que se apre- 
sentam também na Tabela 17-3. Nesse exemplo, os Estados 
Unidos passam de seu consumo autárquico de 1.000 com- 
putadores e 500 caixas de rosas, que se mostra em Cys, para 
um consumo, depois do comércio, de 1.250 computadores 
e 750 caixas de rosas, representado por Cy. A Colômbia 
passa do consumo autárquico de 500 computadores e 
1.000 caixas de rosas, que se mostra em Cco, para um con- 
sumo, depois do comércio, de 750 computadores e 1.250 
caixas de rosas, que se mostra em C'co. 


TABELA 17-3 

* Produção e consumo depois do comércio 
internacional 
(a) Estados Unidos Produção Consumo 
Quantidade de rosas (caixas) 0 750 

- Quantidade de computadores 2.000 1.250 

- (b) Colômbia Produção Consumo 
Quantidade de rosas (caixas) 2.000 1.250 
Quantidade de computadores 0 750 
(c) Mundo (Estados Unidos + Colômbia) 

Produção Consumo 

Quantidade de rosas (caixas) 2.000 2.000 
Quantidade de computadores 2.000 2.000 


O que torna isso possível é o fato de que. com comércio 
internacional, não é mais necessário que os países consu- 
mam o mesmo pacote de bens que eles produzem. Cada 
país produz em um ponto (Q,< para os Estados Unidos e 
Qco para a Colômbia), mas consome em um ponto diferen- 
te (C's para os Estados Unidos. C'-w para a Colômbia). A 
diferença reflete importações e exportações: as 750 caixas 
de rosas que os Estados Unidos consomem são importadas 
da Colômbia; os 730 computadores que a Colômbia conso- 
me são importados dos Estados Unidos. 

Neste exemplo, simplesmente adotamos uma pressupo- 
sição sobre os pacotes de consumo dos dois países depois 
do comércio. De fato, tal como no caso das escolhas de con- 
sumo individuais, as escolhas de consumo de países refle- 
tem tanto as preferências de seus residentes quanto os pre- 
cos relativos nos mercados internacionais, ou seja, os pre- 
Sos de um bem em termos de outro. Embora não tenhamos 


explicitamente dado o preço dos computadores em termos 
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de rosas, esse preço está implícito em nosso exemplo: a Co- 
lômbia exporta 750 caixas de rosas e recebe 750 computa- 
dores em troca, de modo que cada caixa de rosas é trocada 
por um computador. Isso nos diz que o preço de um com- 
putador no mercado mundial tem de ser igual ao preço de 
uma caixa de rosas — em nosso exemplo. 

O que determina os preços relativos efetivos no comér- 
cio internacional? A resposta é oferta e demanda. Vamos 
passar à oferta e demanda no comércio internacional na 
próxima seção. Antes disso, porém, vamos ver o que está 
por trás da fronteira das possibilidades de produção e inda- 
gar o que determina a vantagem comparativa de um país. 


Fontes da vantagem comparativa 


O comércio internacional é impulsionado pela vantagem 
comparativa. Mas de onde ela vem? Os economistas que es- 
tudam comércio internacional verificaram três fontes prin- 
cipais de vantagem comparativa: diferenças internacionais 
de clima, diferenças internacionais de disponibilidade de fa- 
tores e diferenças internacionais de tecnologia. 


Ho. 
A falácia do trabalho de pobres 


Um argumento comum relativo a comércio internacional diz o 
seguinte: é verdade que Bangladesh (só para tomar um exemplo 
qualquer) pode produzir alguns bens, como têxteis, mais barato do 
que os Estados Unidos, mas essa vantagem de custo é baseada 
apenas em salários mais baixos. De fato, leva menos horas para 
produzir uma camisa nos Estados Unidos do que em Bangladesh, 
de modo que importar bens produzidos pelo “trabalho de pobres” 
(trabalhadores que recebem salários muito baixos), segundo esse 
argumento, reduz o nível de vida nos Estados Unidos. 

Por que essa idéia é errônea? Porque confunde vantagem 
comparativa com vantagem absoluta. Sim, usa-se menos trabalho 
para produzir uma camisa nos Estados Unidos do que em 
Bangladesh. Mas o que determina a vantagem comparativa não é a 
quantidade de recursos usada para produzir um bem, e sim o custo 
de oportunidade desse bem, a quantidade de outros bens que se 
deixa de produzir a fim de produzir a camisa. 

Salários baixos em países como Bangladesh refletem a baixa 
produtividade do trabalho no conjunto dos setores. Como a 
produtividade do trabalho em outras indústrias em Bangladesh é 
muito baixa, usar muito trabalho para produzir uma camisa não requer 
que se renuncie à produção de grande quantidade de outros bens. 
Mas, nos Estados Unidos, é o oposto que vale: a produtividade muito 
elevada em outras indústrias (como a de bens de alta tecnologia) 
significa que produzir uma camisa nos Estados Unidos exige sacrificar 
uma quantidade grande de outros bens. Assim, o custo de 
oportunidade de produzir uma camisa é menor em Bangladesh do que 
nos Estados Unidos. Apesar de sua baixa produtividade do trabalho, 
Bangladesh tem uma vantagem comparativa na produção de 
vestuário, ainda que os Estados Unidos tenham uma vantagem 
absoluta. Em consequência, importar roupas de Bangladesh de fato 

* aumenta o padrão de vida nos Estados Unidos. 
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Diferenças de clima Umarazão importante para que o 
custo de oportunidade de produzir rosas para o Dia de São 
Valentim seja mais baixo na Colômbia do que nos Estados 
Unidos é que o cultivo na Colômbia pode ser feito ao ar li- 
vre no ano inteiro, enquanto nos Estados Unidos isso não é 
possível. Em geral, diferenças de clima são uma fonte signi- 
ficativa de comércio internacional. Países tropicais expor- 
tam produtos tropicais como café, açúcar e banana. Países 
de zona temperada exportam cultivos como trigo e milho. 
Algum comércio é movido inclusive por diferenças de esta- 
ção entre o hemisfério norte e o hemisfério sul: fornecimen- 
tos de uva chilena e de maçã da Nova Zelândia no inverno 
americano e europeu tornaram-se uma coisa comum. 


Diferenças na disponibilidade de fatores O Cana- 
dá é um exportador importante de produtos florestais (ma- 
deira e derivados como celulose e papel) para os Estados 
Unidos. Essas exportações não refletem alguma habilidade 
especial dos madeireiros canadenses. O que o Canadá tem 
é uma vantagem comparativa em produtos florestais, por- 
que suas áreas de florestas são muito maiores em relação ao 
tamanho da sua força de trabalho, comparado com a razão 
floresta/mão-de-obra nos Estados Unidos. 

Floresta, como trabalho e capital, é um fator de produ- 
ção. Devido à história e geografia, a mistura de fatores de 
produção disponíveis difere entre os países. proporcionan- 
do uma fonte importante de vantagem comparativa. À rela- 
ção entre vantagem comparativa e disponibilidade de fato- 
res aparece em um modelo influente de comércio interna- 
cional, o modelo Heckscher-Ohlin (desenvolvido por dois 
economistas suecos na primeira metade do século XX). 

Um conceito-chave nesse modelo é a intensidade de fa- 
tor. Os produtores usam razões diferentes entre os fatores 
de produção ao produzir diferentes bens. Por exemplo, a 
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qualquer nível de salário e rendimento do capital, refina. 
rias de petróleo usam muito mais capital por trabalhador 
do que manufaturas têxteis. Os economistas usam o termo 
intensidade de fator para descrever essa diferença entre os 
bens: refinarias de petróleo são intensivas em capital por- 
que tendem a usar uma razão capital-trabalho elevada, mas 
as manufaturas têxteis são intensivas em trabalho porque 
tendem a usar uma razão trabalho-capital elevada. 

De acordo com o modelo Heckscher-Ohlin, o país terá 
uma vantagem comparativa no bem cuja produção exija 
uso mais intensivo dos fatores em abundância nesse país. 
Um país que tenha abundância de capital terá uma vanta- 
gem comparativa em indústrias intensivas em capital, tais 
como refinarias de petróleo, mas um país que tem abun- 
dância de mão-de-obra terá uma vantagem comparativa em 
indústrias intensivas em trabalho, como a produção de ves- 
tuário. À intuição básica por trás dessa conclusão é simples 
e se baseia no custo de oportunidade. O custo de oportuni- 
dade de um dado fator, ou seja, o valor que esse fator gera- 
ria em usos alternativos, é baixo quando o país tem esse fa- 
tor em abundância. (Por exemplo, nas regiões mais chuvo- 
sas dos Estados Unidos, o custo de oportunidade do forne- 
cimento de água residencial é baixo, porque há uma oferta 
abundante para outros usos como a agricultura.) Assim, o 
custo de oportunidade de produzir bens que são intensivos 
no fator disponível em abundância também é baixo. 

O exemplo mais drástico da validade do modelo 
Heckscher-Ohlin é o comércio mundial de vestuário. A 
produção de roupas é uma atividade intensiva em trabalho: 
não usa muito capital físico nem exige muito capital huma- 
no na forma de trabalhadores com alto nível de educação. 
Então, é de se esperar que países com mão-de-obra abun- 
dante como China e Bangladesh tenham uma vantagem 
comparativa na produção de vestuário. E eles de fato têm. 





É uma aposta quase garantida que a roupa 
que um americano está vestindo nesse 
minuto foi produzida em um país de 
mão-de-obra abundante, como Bangladesh 
ou Sri Lanka. Nesse caso, os trabalhadores 
que produziram essas roupas certamente 
receberam salários muito baixos segundo os 
padrões dos países industrializados. Em 2002 
(segundo os últimos dados disponíveis), os 
trabalhadores manufatureiros no Sri Lanka 
recebiam em média 33 centavos de dólar por 
hora. Significa isso que os trabalhadores do 
Sri Lanka estão fazendo um mau negócio? 

A resposta da maioria dos economistas é 
que não. Os salários pagos aos trabalhadores 


do setor de exportação em países pobres não 
devem ser comparados com os que os 
trabalhadores ganhariam em países ricos, 
mas sim com os que eles obteriam se esses 
empregos em indústrias exportadoras não 
existissem. O motivo pelo qual as pessoas no 
Sri Lanka estão dispostas a trabalhar por tão 
pouco é que, em uma economia 
subdesenvolvida, com muita mão-de-obra e 
pouco de outros fatores de produção, como 
capital, as oportunidades disponíveis para os 
trabalhadores são muito limitadas. É quase 
certo que o comércio internacional torna o 
Sri Lanka e outros países de baixos salários 
menos pobres do que seriam de outro modo, 


e aumenta o salário dos trabalhadores 

comparado com o que seria sem comércio 

internacional. o 
Mesmo assim, muitas pessoas nos países 

avançados, em particular estudantes, se 

incomodam ao pensar que seus bens de 

consumo são produzidos por trabalhadores 

tão mal pagos, e querem que esses 

trabalhadores recebam pagamento melhor e 

melhores condições de trabalho. O dilema é 

saber se é possível insistir em salários 

maiores e em melhores condições de traba 

sem eliminar totalmente esses empregos, 

sufocando assim os benefícios do comércio 

internacional. 


lho 


O À 
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ELSEVIER 
O fato de que boa parte do comércio internacional resul- 
ta de diferenças na disponibilidade de fatores ajuda a expli- 
car ainda um outro fato: a especialização internacional da 
produção muitas vezes é incompleta. Isto é, um país muitas 
vezes mantém alguma produção doméstica de um produto 
que importa. Um bom exemplo disso nos Estados Unidos é 
o petróleo. A Arábia Saudita exporta petróleo para os Esta- 
dos Unidos porque tem uma oferta abundante de petróleo 
em relação aos seus outros fatores de produção; os Estados 
Unidos exportam aparelhos e equipamentos médicos para 
a Arábia Saudita porque eles têm uma oferta abundante de 
expertise médica em relação a seus outros fatores de produ- 
ção. Mas os Estados Unidos produzem também algum pe- 
tróleo internamente, porque o tamanho de suas reservas 
domésticas faz com que haja uma vantagem econômica em 
fazê-lo. Em nossa análise da demanda e da oferta, na próxi- 
ma seção, vamos considerar que a especialização incom- 
pleta de um pais seja a norma. É preciso enfatizar, contudo, 
que o fato de que os países têm especialização incompleta 
não muda de modo algum a conclusão de que ocorrem ga- 
nhos do comércio. 


Diferenças de tecnologia Nos anos 70 e 80, o Japão 
tornou-se de longe o maior exportador mundial de auto- 
móveis, vendendo grande quantidade para os Estados Uni- 
dos e o resto do mundo. À vantagem comparativa do Japão 
em automóveis não era o resultado do clima. Nem pode ser 
facilmente atribuída a diferenças na disponibilidade de fa- 
tores; fora a escassez de terra, a combinação de fatores dis- 
poníveis no Japão é bem similar à de outros países avança- 
dos. Em lugar disso, a vantagem comparativa do Japão em 
automóveis estava baseada nas técnicas de produção supe- 
riores desenvolvidas pelas manufaturas daquele país, que 
permitiram produzir mais carros com uma dada quantida- 
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de de trabalho e de capital, em comparação com suas con- 
trapartes americanas e européias. 

A vantagem comparativa do Japão em automóveis foi 
um caso de vantagem comparativa causada por diferenças 
de tecnologia, as técnicas usadas na produção. 

As causas da diferença de tecnologia são um tanto mis- 
teriosas. Às vezes parecem basear-se no conhecimento acu- 
mulado através da experiência; por exemplo, a vantagem 
comparativa da Suíça em relógios reflete uma longa tradi- 
ção de relojoaria. Outras vezes parece ser o resultado de 
um conjunto de inovações que por alguma razão ocorre em 
um país, mas não em outros. À vantagem tecnológica mui- 
tas vezes é também transitória. As companhias automobi- 
lísticas americanas atualmente reduziram boa parte do hia- 
to de produtividade em relação a seus competidores japo- 
neses; a indústria aeronáutica européia reduziu um hiato 
semelhante em relação à indústria aeronáutica americana. 
Entretanto, em qualquer momento dado no tempo, dife- 
renças de tecnologia são uma fonte importante de vanta- 
gem comparativa. 


A vantagem comparativa dos Estados Unidos 


Os Estados Unidos são um país de superlativos: uma nação 
muito bem dotada de muitos recursos, humanos e naturais, 
que tem uma vantagem absoluta em quase tudo, isto é, pro- 
duz quase tudo melhor do que qualquer outro. Mas isso é 
vantagem comparativa? 

Em 1953, o economista Wassily Leontief fez uma desco- 
berta surpreendente. Até a apresentação de seu trabalho, 
muitos economistas supunham que, porque os trabalhado- 
res nos Estados Unidos estavam equipados com mais ma- 


RETORNOS CRESCENTES E COMÉRCIO INTERNACIONAL 


À maioria dos analistas do comércio 
internacional se concentra em como as 
diferenças entre os países, diferenças de 
clima, de disponibilidade de fatores e de 
tecnologia, determinam a vantagem 
Comparativa nacional. Mas os economistas 
também assinalam outro motivo para o 
comércio internacional: o papel dos retornos 
crescentes. 

À produção de um bem se caracteriza 
Por retornos crescentes quando a 
Produtividade do trabalho e de outros 
fatores aumenta com a quantidade 
produzida. Por exemplo, em uma indústria 
que se caracteriza por retornos crescentes, 


E muro ca 


aumentar o produto em 10% pode exigir 
apenas 8% de aumento na mão-de-obra e 
9% mais matérias-primas. Retornos 
crescentes (também chamados de 
economias de escala) podem dar origem a 
um monopólio, porque dão a grandes 
firmas uma vantagem em relação a firmas 
pequenas. 

Mas retornos crescentes podem dar 
origem também ao comércio internacional. A 
lógica é a seguinte: se a produção de um 
bem se caracteriza por retornos crescentes, 
faz sentido concentrar a produção em alguns 
poucos lugares, de modo a alcançar um 
elevado nível de produção em cada lugar. 


Mas isso significa também que o bem é 
produzido em apenas alguns países, que O 
exportam para outros países. Um exemplo 
muito citado é o da indústria automobilística 
norte-americana: embora tanto os Estados 
Unidos quanto o Canadá produzam carros e 
seus componentes, cada modelo ou 
componente particular tende a ser produzido 
em apenas um dos dois países e exportado 
para o outro. Retornos crescentes 
provavelmente desempenham um papel 
considerável no comércio de bens 
manufaturados entre os países avançados, 
que corresponde a cerca de 25% do valor 
total do comércio mundial. 
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quinaria que suas contrapartes em outros países, a produ- 
ção das exportações americanas era mais intensiva em ca- 
pital que a produção das importações americanas. Isto é, 
esperavam que as exportações dos Estados Unidos fossem 
mais intensivas em capital que suas importações. Mas o tra- 
balho de Leontief mostrou que isso não era verdade: de 
fato, os bens que os Estados Unidos exportavam eram ligei- 
ramente menos intensivos em capital do que os bens que o 
país importava. O “paradoxo de Leontief” levou a esforços 
persistentes para entender o padrão de comércio interna- 
cional dos Estados Unidos. 

A solução desse paradoxo, como se verá, depende prin- 
cipalmente da definição de capital. As exportações ameri- 
canas não são intensivas em capital físico, ou seja, máqui- 
nas e construções. Em vez disso, são intensivas em capital 
humano. Nos Estados Unidos, a proporção dos trabalhado- 
res com alto nível de educação no total dos trabalhadores 
nas indústrias exportadoras é mais alta que essa mesma 
proporção nas indústrias que competem com importações. 
Por exemplo, um dos setores que mais exporta nos Estados 
Unidos é o de aeronáutica. A indústria aeronáutica empre- 
ga um grande número de engenheiros e outras pessoas gra- 
duadas em relação ao número de trabalhadores manuais. 
Da mesma forma, os Estados Unidos importam muito ves- 
tuário, que muitas vezes é produzido por trabalhadores 
com pouca educação formal. 


Importações e exportações representam uma parcela cres- 
cente da economia americana e da economia de muitos ou- 
tros países. 

O comércio internacional é movido por vantagens compara- 
tivas. O modelo ricardiano de comércio internacional mostra 
que o comércio entre dois países torna a situação de ambos 
os países melhor do que seria em autarquia, isto é, há ga- 
nhos do comércio. 

As principais fontes de vantagem comparativa são diferen- 
ças internacionais de clima, dotação de fatores e tecnologia. 
O modelo Heckscher-Ohlin mostra como vantagens compara- 
tivas podem surgir de diferenças na disponibilidade de fato- 
res: os bens diferem em sua intensidade de fator, e os países 
tendem a exportar bens que são intensivos nos fatores que 
têm em abundância. 

O comércio de bens manufaturados entre países desenvolvi- 
dos é melhor explicado por retornos crescentes na produção. 





1. Nos Estados Unidos, o custo de oportunidade de uma tonelada 
de milho são 50 bicicletas. Na China, o custo de oportunidade 
de uma bicicleta é 0,01 tonelada de milho. 

a. Determine o padrão de vantagem comparativa. 
b. Em autarquia, os Estados Unidos podem produzir 200.000 
bicicletas se não produzem milho, e a China pode produzir 
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3.000 toneladas de milho se não produzir bicicletas. Trace a 
fronteira das possibilidades de produção de cada país su- 
pondo custo de oportunidade constante, com toneladas de 
milho no eixo vertical e bicicletas no eixo horizontal, 

c. Havendo comércio, cada país especializa sua produção, Os 
Estados Unidos consomem 1.000 toneladas de milho e 
200.000 bicicletas; a China consome 3.000 toneladas de mi- 
lho e 100.000 bicicletas. Indique os pontos de produção e 
consumo em seu diagrama e use-os para explicar os ganhos 
do comércio. 


2. Explique o seguinte padrão de comércio usando o modelo 
Heckscher-Ohlin: 
a. À França exporta vinho para os Estados Unidos, e os Estados 
Unidos exportam filmes para a França. 
b. O Brasil exporta sapatos para os Estados Unidos e os Esta- 
dos Unidos exportam maquinaria de produzir sapatos para 
o Brasil. 


As respostas estão no fim do livro. 


OFERTA, DEMANDA E COMÉRCIO 
INTERNACIONAL 


Modelos simples de vantagem comparativa ajudam a en- 
tender as causas fundamentais do comércio internacional. 
Contudo, para analisar os efeitos do comércio internacio- 
nal em mais detalhes e entender as políticas comerciais, 
convém voltar ao modelo de oferta e demanda. Começare- 
mos examinando os efeitos de importações sobre produto- 
res e consumidores domésticos para, em seguida, passar ao 
efeito de exportações. 


Efeitos das importações 


À Figura 17-4 mostra o mercado americano de rosas, igno- 
rando por um momento o comércio internacional. Ela in- 
troduz alguns conceitos novos: a curva de demanda domésti- 
ca, a curva de oferta doméstica e o preço, doméstico ou de 
autarquia. 

A curva de demanda doméstica mostra como a quanti- 
dade demandada de um bem por residentes de um pais de- 
pende do seu preço. Por que “doméstica”? Porque pessoas 
vivendo em outros países também podem demandar o 
bem. Uma vez introduzido o comércio internacional, te- 
mos de distinguir entre compras de um bem por consumi- 
dores domésticos e compras por consumidores estrangei- 
ros. Assim, a curva de demanda doméstica reflete apenas a 
demanda de residentes nesse país. De modo similar, a cur- 
va de oferta doméstica mostra como a quantidade de um 
bem ofertada pelos produtores dentro de um país depende 
do preço desse bem. Uma vez introduzido o comércio in- 
ternacional, precisamos distinguir entre a oferta de produ- 
tores domésticos e a oferta externa, ou seja, a oferta do ex- 
terior. 














Excedente do consumidor e do produtor 
em autarquia 





Na ausência de comércio, o preço doméstico é P,, o preço 
de autarquia pelo qual a curva de oferta doméstica e a 
curva de demanda doméstica se cruzam. A quantidade 
produzida e consumida internamente é Q,. O excedente 
do consumidor é representado pela área sombreada mais 
escura, e o excedente do produtor é representado pela 
área sombreada mais clara. 


Em autarquia, sem comércio internacional de rosas, o 
equilíbrio nesse mercado seria determinado pela interse- 
ção entre as curvas de demanda doméstica e de oferta do- 
méstica, o ponto À. O preço de equilíbrio das rosas seria P, 
e a quantidade de equilíbrio de rosas produzidas e consu- 
midas seria Q,. Como sempre, tanto consumidores quanto 
produtores ganhariam na existência do mercado domésti- 
co. O excedente do consumidor seria igual à área do triân- 
gulo sombreado superior na Figura 17-4. O excedente do 
produtor seria igual à área sombreada do triângulo inferior, 
e o excedente total seria igual à soma desses dois triângulos 
sombreados. 

Imaginemos agora que esse mercado se abra para impor- 
tações. Para isso, temos de fazer algumas pressuposições 
sobre a oferta de importações. A pressuposição mais sim- 





Mercado doméstico com importações 





Aqui o preço mundial das rosas, Py, está abaixo do preço 
de autarquia, P,. Quando a economia se abre ao comércio 
internacional, as importações penetram no mercado 
doméstico e o preço doméstico cai do preço de autarquia, 
Pa, para o preço internacional, Pyp. À medida que o preço 
cai, aumenta a quantidade demandada doméstica de Q4 
para €,, e a produção doméstica cai de Q, para Q;. À 
diferença entre a quantidade doméstica demandada e a 
quantidade doméstica ofertada a Py, a quantidade C; - 
Qr, é coberta por importações. 


Preço das 
rosas 
(por caixa) 
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Preço das 
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dá doméstica 
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Excedente : 
do produtor , 
Pad : Demanda 
ad ' doméstica 
Q, Quantidade de 


rosas (caixas) 


ples, adotada aqui, é a de que uma quantidade ilimitada de 
rosas pode ser comprada no exterior a um preço fixo, co- 
nhecido como preço internacional de rosas. A Figura 17-5 
mostra a situação em que o preço internacional de rosas, 
Pyw, é mais baixo que o preço de rosas que prevaleceria no 
mercado doméstico em autarquia, P,. 

Dado que o preço internacional de rosas está abaixo do 
preço doméstico, é lucrativo para os importadores comprar 
rosas no exterior e revendê-las no mercado doméstico. As ro- 
sas importadas aumentam a oferta de rosas no mercado do- 
méstico, reduzindo o preço do mercado doméstico. As ro- 
sas continuarão a ser importadas até que o preço doméstico 
chegue a um nível igual ao preço internacional. 

O resultado se mostra na Figura 17-5. Por causa das 
importações, o preço doméstico das rosas cai de P, para 
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Py. A quantidade de rosas demandada pelos consumidores 
domésticos aumenta de Q, para Q,, e a quantidade ofertada 
pelos produtores domésticos cai de Q, para 97. 

A diferença entre quantidade doméstica demandada e 
quantidade doméstica ofertada, C, — Q+, é coberta por im- 
portações. 

Passemos agora aos efeitos das importações sobre o ex- 
cedente do consumidor e o excedente do produtor. Como a 
importação de rosas leva a uma queda no preço doméstico, 
o excedente do consumidor aumenta e o excedente do pro- 
dutor cai. A Figura 17-6 mostra como isso funciona. Mar- 
camos quatro áreas: W, X,Y e Z. O excedente do consumi- 
dor em autarquia que identificamos na Figura 17-4 corres- 
ponde a W, e o excedente do produtor em autarquia corres- 
ponde à soma de X e Y. À queda no preço doméstico até o 
nível do preço mundial leva a um aumento no excedente 
do consumidor; ele aumenta pelas áreas X e Z. de modo 
que agora é igual à soma de W, X e Z. Ao mesmo tempo, o 
produtor perde em excedente a área X, de modo que o ex- 
cedente do produtor agora é igual apenas a Y. 

A tabela na Figura 17-6 resume as mudanças nos exce- 
dentes do consumidor e do produtor quando o mercado de 
rosas se abre para importações. Os consumidores ganham 
excedente igual à área X + Z. Os produtores perdem exce- 
dente igual à área X. Assim, a soma dos excedentes do pro- 
dutor e do consumidor, ou seja, o excedente total gerado 


Efeitos de importações sobre o excedente 
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no mercado de rosas, aumenta pela área Z. Em resultado do 
comércio, os consumidores ganham e os produtores per. 
dem, mas o ganho dos consumidores excede a perda dos 
produtores. 

Esta é uma conclusão importante. Acabamos de mostrar 
que a abertura de um mercado para as importações leva a um 
ganho líquido no excedente total, o que era de se esperar, 
dada a proposição de que há ganhos do comércio internacio- 
nal. Contudo, vimos também que, embora o país em seu con- 
junto ganhe, alguns grupos, neste caso, os produtores domés- 
ticos de rosas, perdem como resultado do comércio interna- 
cional. Como veremos a seguir, o fato de que o comércio in- 
ternacional tipicamente cria perdedores bem como vencedo- 
res é crucial para entender a política das políticas comerciais, 

Passamos agora ao caso em que um país exporta um bem. 


Efeitos das exportações 


A Figura 17-7 mostra os efeitos sobre um país quando ele 
exporta um bem, nesse caso, computadores. Nesse exem- 
plo, supomos que uma quantidade ilimitada de computa- 
dores possa ser vendida no exterior ao preço internacional 
dado, P,. que é maior que o preço que prevaleceria no mer- 
cado doméstico em autarquia, P.. 

O preço internacional mais alto torna lucrativo para os 
exportadores comprar computadores no mercado domésti- 





Preço das 
rosas 
(por caixa) 








Mudanças no excedente 
Oferta 





| 
Importações 


Quando o preço doméstico cai para Py em virtude do comércio 
internacional, os consumidores ganham excedente adicional 
(áreas X + 2), e os produtores perdem excedente (área X). 


Ganho Perda 
doméstica 
Excedente do consumidor X+Z 
Excedente do produtor A 
Mudança no 
excedente total +Z 
Demanda 
doméstica 
Quantidade 
de rosas 
(caixas) 


Como o ganho dos consumidores é uma extensão maior que a 
perda dos produtores, há um aumento no excedente total da 
economia em seu conjunto (área Z). 
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Mercado doméstico com exportações Preço do 
computador 








* Oferta 
* doméstica 


Aqui o preço mundial, Py, é mais alto que o preço de 
Preço mundial 









autarquia, P,. Quando a economia se abre ao comércio 
internacional, uma parte da oferta doméstica é Py 
exportada. O preço doméstico sobe do preço de 

autarquia, Py, para O preço internacional, Py. À medida 
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que o preço sobe, diminui a quantidade demandada 
autarquia 


doméstica de Q, para C, e a produção doméstica 


aumenta de Q, para Q;. O que sobra da quantidade 
Demanda 


doméstica ofertada, Q; - (, é exportado. doniáctica 





Quantidade —C+— Q,—— 0; = Quantidade Quantidade 
já doméstica de compu- 


doméstica 
demandada Exportações ofertada com tadores 
com comércio comércio 


co e vendê-los no exterior. As compras de computadores — tada pelos produtores domésticos sobe de Q, para Q,. Essa 
domésticos pressionam para cima o preço doméstico. até | diferença entre produção doméstica e consumo doméstico, 


que o preço doméstico fica igual ao preço internacional. Q,—C,, é exportada. 
Em consequência, a quantidade demandada pelos consu- Assim como as importações, as exportações trazem um 
midores domésticos cai de Q , para C,, e a quantidade ofer- | ganho geral no excedente total do país exportador, mas 


Efeitos de exportações sobre o excedente 
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doméstica Excedente do consumidor =X 
P, Excedente do produtor X+Z 
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Demanda 
doméstica 
C Os Q; Quantidade de 
DO a computadores 
Exportações 
Quando o preço doméstico sobe para Py em virtude do excedente (área X). Como o ganho dos produtores é maior que 
comércio internacional, os produtores ganham excedente a perda dos produtores, há um aumento no excedente total da 


adicional (áreas X + Z), mas os consumidores perdem economia como um todo (área Z). 








PARTE VIII ESTENDENDO OS LIMITES DE MERCADO 


também criam perdedores e ganhadores. A Figura 17-8 
mostra o efeito da exportação de computadores sobre os 
excedentes do produtor e do consumidor. Na ausência de 
comércio, o preço dos computadores seria P,. O excedente 
do consumidor, na ausência de comércio, seria a soma das 
áreas We X,e o excedente do produtor seria a área Y. Como 
resultado do comércio, o preço aumenta de P, para Py, O 
excedente do consumidor cai para W, e o excedente do 
produtor aumenta para Y + X + Z. Assim, os produtores ga- 
nham X + Z, os consumidores perdem X e, como se mostra 
na tabela junto à figura, a economia em seu conjunto ganha 
excedente total no montante de Z. 

Aprendemos, portanto, que as importações de um bem 
particular prejudicam os produtores domésticos desse bem, 
mas ajudam os consumidores domésticos, enquanto as ex- 
portações de um bem particular prejudicam os consumido- 
res domésticos, mas ajudam os produtores domésticos desse 
bem. Em cada caso os ganhos são maiores que as perdas. 


Comércio internacional e mercados de fatores 


Até agora nos concentramos nos efeitos do comércio inter- 
nacional sobre produtores e consumidores em uma indús- 
tria particular. Para muitas finalidades, essa é uma aborda- 
gem útil. Mas, para entender os efeitos de longo prazo do 
comércio internacional sobre a distribuição de renda, essa 
abordagem pode ser inadequada, pois os fatores de produ- 
ção se movem de uma indústria para outra. 

Para perceber o problema, vejamos a situação de Maria, 
uma contadora experiente que atualmente trabalha para 
uma companhia americana que cultiva flores. Se a econo- 
mia se abre para importações de rosas da América do Sul, o 
setor doméstico que cultiva rosas vai se contrair e contratar 
menos contadores. Mas contador é uma profissão com 
oportunidades de emprego em muitos setores. É bem pos- 
sível que Maria encontre um emprego melhor na indústria 
de computadores, que se expande como resultado do co- 
mércio internacional. Dessa forma, não é adequado pensar 
que ela seja um produtor de flores que será prejudicada 
pela competição de rosas importadas. Ao contrário, o que 
importa para ela é o efeito do comércio internacional sobre 
os salários dos contadores, em qualquer setor em que este- 
jam empregados. Em outras palavras, algumas vezes é im- 
portante analisar o efeito do comércio sobre os preços dos 
fatores. 

Anteriormente neste capítulo descrevemos o modelo 
Heckscher-Ohlin para comércio internacional, que afirma 
que a vantagem comparativa é determinada pela dotação 
de fatores de um país. Esse modelo sugere também como o 
comércio internacional afeta os preços de fatores no país; 
comparado com a autarquia, o comércio internacional ten- 
de a aumentar os preços dos fatores disponíveis em abun- 
dância e reduzir o preço dos fatores que são mais escassos. 
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Vamos analisar isso em detalhes, mas a idéia intuitiva- 
mente é simples. Imagine que as indústrias de um país se- 
jam de dois tipos: indústrias exportadoras, que produzem 
bens e serviços vendidos no exterior, e indústrias que com- 
petem com importações, que produzem bens e serviços 
que também são importados. Comparado com a autarquia, 
o comércio internacional leva a uma produção mais alta 
nas indústrias exportadoras e a uma produção mais baixa 
nas indústrias que competem com importações. Isso indi- 
retamente aumenta a demanda por fatores usados nas in- 
dústrias exportadoras e reduz a demanda por fatores usa- 
dos nas indústrias que competem com importações. Além 
disso, o modelo Heckscher-Ohlin diz que um país tende a 
exportar bens intensivos em seus fatores abundantes e a 
importar bens intensivos em seus fatores escassos. Assim, o 
comércio internacional tende a aumentar a demanda de fato- 
res que são abundantes em um dado pais, comparado com ou- 
tros países, e tende a reduzir a demanda de fatores que são es- 
cassos nesse país comparado com outros países. Como resul- 
tado, o preço dos fatores abundantes tende a subir, e o preço 
dos fatores escassos tende a cair. 

Anteriormente, no último exemplo de “Economia em 
Ação”, vimos como as exportações americanas tendem a ser 
intensivas em capital humano e as importações americanas 
tendem a ser intensivas em mão-de-obra não-qualificada. 
Isso sugere que o efeito do comércio internacional sobre os 
mercados de fatores nos Estados Unidos seja aumentar o 
nível de salários dos trabalhadores altamente qualificados e 
reduzir o salário dos trabalhadores sem qualificação. 

Esse efeito tem sido motivo de preocupação em anos re- 
centes. A desigualdade salarial, ou seja, O hiato entre os sa- 
lários daqueles que são muito bem pagos e o salário dos tra- 
balhadores mal pagos, aumentou consideravelmente nos 
últimos 25 anos. Alguns economistas acreditam que o cres- 
cimento do comércio internacional tem sido um fator im- 
portante nessa tendência. Se o comércio internacional tem 
o efeito previsto no modelo Heckscher-Ohlin, ele aumenta 
os salários dos trabalhadores altamente educados que já 
têm salários relativamente altos e reduz os salários dos tra- 
balhadores menos educados que já têm salários relativa- 
mente mais baixos. 

Quão importantes são esses efeitos? Em alguns momen- 
tos históricos, o impacto do comércio internacional sobre 
os preços dos fatores foi muito grande. Como explicaremos 
no exemplo de “Economia em Ação” que vem a seguir, à 
abertura do comércio transatlântico no fim do século XIX 
teve um grande impacto negativo sobre a renda da terra na 
Europa, causando prejuízos aos donos de terras, mas favo- 
recendo os trabalhadores e os donos do capital. Os efeitos 
do comércio internacional sobre salários nos Estados Uni- 
dos geraram grande controvérsia em anos recentes. À 


maioria dos economistas que estudou a questão nos Esta- 
dos Unidos concorda que importações crescentes de pro- 
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dutos intensivos em trabalho provenientes das economias 
de industrialização recente, em troca da exportação de pro- 
dutos de alta tecnologia, contribuiram para diferenciais de 
salário crescentes entre trabalhadores altamente educados 
e menos educados. Contudo, outras forças, sobretudo mu- 
dança tecnológica, provavelmente são mais importantes 
para explicar a crescente desigualdade salarial. 





ENS o CÊ Su a FO OE qd ME ER 


Comércio, salários e preços da terra 
no século XIX 


A partir de 1870, aproximadamente, houve um crescimen- 
to explosivo do comércio mundial de produtos agrícolas, 
baseado em larga medida na máquina a vapor. Navios mo- 
vidos a vapor podiam cruzar o oceano de modo muito mais 
rápido e seguro do que navios a vela. Até cerca de 1860, na- 
vios a vapor tinham custo mais alto que navios a vela, mas 
depois disso seus preços baixaram rapidamente. Ao mesmo 
tempo, a locomotiva a vapor tornou mais barato trazer do 
interior para os portos os cereais e outros bens de grande 
volume. O resultado foi que países com terras abundantes, 
Estados Unidos, Canadá, Argentina, Austrália, começaram 
a enviar:grande quantidade de bens agrícolas para os países 
da Europa densamente habitados e escassos em terra. 

Essa abertura do comércio internacional levou ao au- 
mento dos preços de produtos agrícolas como trigo, nos 
países exportadores, e a um declínio dos seus preços nos 
países importadores. Notadamente, a diferença entre os 
preços do trigo no centro-oeste dos Estados Unidos e na 
Inglaterra reduziu-se brutalmente. 

A mudança de preços agrícolas criou tanto ganhadores 
quanto perdedores dos dois lados do Atlântico, à medida 
que os preços dos fatores se ajustaram. Na Inglaterra, o pre- 
ço da terra caiu à metade comparado com o salário médio; 
os donos de terras viram seu poder de compra baixar forte- 
mente, mas os trabalhadores se beneficiaram de alimenta- 
ção mais barata. Nos Estados Unidos, aconteceu o inverso: 
o preço da terra dobrou comparado com os salários. Os 
proprietários de terra se deram muito bem, mas os traba- 
lhadores viram o poder de compra de seus salários prejudi- 
cados pelos preços crescentes da alimentação. 





> A interseção da curva de demanda doméstica com a curva de 
: oferta doméstica determina o preço de autarquia de um bem. 
: Quando o mercado se abre ao comércio internacional, o preço 
doméstico é Levado a se igualar ao preço internacional. 

= Se o preço internacional é mais baixo que o preço de autar- 
| quia, o comércio leva a importações, e o preço doméstico cai 
Í até o nível do preço mundial. Ocorrem ganhos gerais do co- 
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mércio, porque o ganho no excedente do consumidor excede | 
a perda no excedente do produtor. 

Se o preço mundial é mais alto que o preço de autarquia, o 
comércio leva a exportações, e o preço doméstico aumenta 
até o nível do preço internacional. Há ganhos gerais do co- 
mércio, porque o ganho no excedente do produtor é superior 
à perda no excedente do consumidor. 

O comércio leva a uma expansão das indústrias exportadoras, 
o que aumenta a demanda pelos fatores abundantes no país, 
e a uma contração das indústrias que competem com importa- 
ções, o que reduz a demanda de seus fatores mais escassos. 


metres mem seara 





1. Devido a uma greve de caminhoneiros, é interrompido o comér- 
cio de alimentos entre os Estados Unidos e o México. Em autar- 
quia, o preço das uvas mexicanas é mais barato que o das ameri- 
canas. Use um diagrama para a curva de demanda doméstica e a 
curva de oferta doméstica para uvas nos Estados Unidos, e ex- 
plique o efeito dos eventos seguintes: 

a. Excedente do consumidor de uvas nos Estados Unidos. 
b. Excedente do produtor de uvas nos Estados Unidos. 
c. Excedente total nos Estados Unidos. 


2. Que efeito isso terá sobre os produtores de uva no México? E so- 
bre os catadores de uva no México? E sobre os consumidores de 
uva mexicanos? E sobre os catadores de uva nos Estados Unidos? 


As respostas estão no fim do livro. 


OS EFEITOS DA PROTEÇÃO COMERCIAL 


Desde que David Ricardo apresentou o princípio da vanta- 
gem comparativa no início do século XIX, a maioria dos 
economistas defende o livre-comércio. Isto é, eles têm ar- 
gumentado que políticas governamentais não deveriam 
tentar reduzir ou aumentar o nível das exportações e im- 
portações que ocorrem naturalmente como resultado da 
oferta e da demanda. A despeito dos argumentos dos eco- 
nomistas em favor do livre-comércio, muitos governos 
usam tarifas e outras restrições para limitar as importações. 
Com menos frequência, os governos dão subsídios para 
incentivar as exportações. Políticas para limitar as importa- 
ções, geralmente com o objetivo de proteger da concorrên- 
cia externa produtores domésticos nas indústrias que com- 
petem com as importações, são conhecidas como proteção 
comercial ou simplesmente como proteção. 

Vamos examinar políticas protecionistas mais comuns, 
tarifas e cotas de importação e, em seguida, ver as razões 


pelas quais os governos adotam tais políticas. 


Os efeitos de uma tarifa 


Uma tarifa é uma forma de imposto seletivo, um imposto 
que incide apenas sobre a venda de bens importados. Por 
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exemplo, o governo dos Estados Unidos poderia determi- 
nar que qualquer um trazendo para os Estados Unidos ro- 
sas da Colômbia teria de pagar uma tarifa de $2 por rosa 
ou $200 por caixa de 100 rosas. Em um passado mais ou 
menos longínquo, as tarifas eram uma fonte importante 
de receita governamental porque eram relativamente fá- 
ceis de arrecadar. Mas, no mundo moderno, as tarifas se 
destinam a desencorajar as importações e proteger os pro- 
dutores domésticos que competem com as importações, e 
de modo geral se tornaram menos importantes como fon- 
te de receita pública. 

O efeito de uma tarifa é aumentar o preço recebido pelos 
produtores domésticos, bem como o preço pago pelos con- 
sumidores domésticos. Suponha, por exemplo, que um 
país importe rosas e que uma caixa de 100 rosas esteja dis- 
ponívelno mercado mundial por $400. Como vimos antes, 
em condições de livre-comércio, o preço doméstico tam- 
bém seria $400. Mas, quando se impõe uma tarifa de $200 
por caixa, o preço doméstico aumenta para $600, e já não é 
lucrativo importar rosas a não ser que o preço no mercado 
doméstico seja suficientemente alto para compensar os im- 
portadores pelo custo de pagar aquela tarifa. 

A Figura 17-9 ilustra o efeito de uma tarifa sobre a im- 
portação de rosas. Como antes, supomos que o preço inter- 
nacional das rosas seja P.. Antes de ser imposta a tarifa, as 
importações haviam baixado o preço doméstico para Py, 
de modo que a produção doméstica antes da tarifa é Q,, 0 
consumo doméstico antes da tarifa é C, e as importações 
antes da tarifa são C, — Q.. 

Suponha agora que o governo imponha uma tarifa sobre 
cada caixa de rosas importada. Em consequência, não é 
mais lucrativo importar rosas, a não ser que o preço recebi- 
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do pelo importador seja superior ou igual ao preço interna- 
cional mais a tarifa. Dessa forma, o preço doméstico au- 
menta para P,, o que é igual ao preço internacional, Py, 
mais a tarifa. A produção doméstica aumenta para 9,, o 
consumo doméstico cai para C,, e as importações caem 
para C,. 95. 

Por conseguinte, uma tarifa aumenta os preços domésti- 
cos e leva ao aumento da produção doméstica e à redução 
do consumo doméstico, comparado com a situação ante- 
rior de livre-comércio. A Figura 17-10 mostra os efeitos so- 
bre o excedente. Há três efeitos. Primeiro, o preço domésti- 
co mais elevado aumenta o excedente do produtor, um ga- 
nho igual à área 4. Segundo, o preço doméstico mais alto 
reduz o excedente do consumidor, uma redução igual à 
soma das áreas 4,B, Ce D. Finalmente, a tarifa gera receita 
para o governo. Quanta receita? O governo arrecada a tari- 
fa, que, recorde-se, é igual à diferença entre P; e Py- sobre 
cada uma das C, — Q, rosas importadas. Assim, a receita to- 
tal é (P;— Py) x (C, — Q5). Esse total é igual à área C. 

Os efeitos de uma tarifa sobre o bem-estar geral são re- 
sumidos na tabela do lado direito da Figura 17-10. Os 
produtores ganham, os consumidores perdem e o gover- 
no ganha. Mas as perdas dos consumidores são maiores 
que a soma dos ganhos dos produtores e do governo, le- 
vando a uma redução do excedente total igual à das áreas 
B+D. 

Recorde que, no Capítulo 4, analisamos os efeitos de um 
imposto seletivo, um imposto sobre compradores ou ven- 
dedores de um bem. Vimos que um imposto seletivo cria 
ineficiência, ou perda por peso morto, porque faz com que 
transações mutuamente benéficas deixem de ocorrer. O 
mesmo se aplica a uma tarifa, em que a perda por peso mor- 
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Quando o preço doméstico aumenta em virtude de uma tarifa, 
os produtores ganham excedente adicional (área 4), o governo 
ganha receita (área () e os consumidores perdem excedente 


to para a sociedade é igual à perda no excedente total repre- 
sentada pelas áreas B + D. Tarifas geram perdas por peso 
morto porque criam ineficiência de duas maneiras. Primei- 
ro, algumas transações mutuamente benéficas deixam de 
ocorrer: alguns consumidores que estão dispostos a pagar 
mais que o preço internacional, Py, não compram o bem 
ainda que este seja o custo verdadeiro de uma unidade do 
bem para a economia. O custo dessa ineficiência é repre- 
sentado na Figura 17-10 pela área D. Segundo, os recursos 
da economia são desperdiçados em produção ineficiente: 
alguns produtores cujos custos excedem P,. produzem o 
bem ainda que uma unidade adicional do bem possa ser 
comprada no exterior por P,. O custo dessa ineficiência é 
representado na Figura 17-10 pela área B. 


Os efeitos de uma cota de importação 


Uma cota de importação, outra forma de proteção comer- 
cial, é um limite legal para a quantidade que se pode impor- 
tar de um bem. Por exemplo, uma cota de importação dos 
Estados Unidos para rosas colombianas pode limitar o nú- 
mero importado a cada ano a 50 milhões. Cotas de impor- 
tação normalmente são administradas através de licenças; 
um certo número de licenças é emitido, cada uma dando ao 
proprietário da licença o direito de importar anualmente 
uma quantidade limitada de bens. 

Discutimos cotas no Capítulo 4, onde vimos que uma 
cota de vendas tem o mesmo efeito que um imposto sele- 


(áreas A + 8 + C + D). Como a perda dos consumidores é maior 
que os ganhos dos produtores e do governo, a economia em 
seu conjunto perde excedente (áreas B + D). 


tivo, com uma diferença: o dinheiro que de outro modo 
passaria ao governo como receita tributária gerada pelo 
imposto seletivo torna-se renda da cota para os proprie- 
tários de licenças. De modo similar, uma cota de impor- 
tação tem o mesmo efeito que uma tarifa, com uma dife- 
rença: o dinheiro que de outro modo seria receita gover- 
namental torna-se renda da cota para os proprietários de 
licenças. Examinemos de novo a Figura 17-10. Uma cota 
de importação que limita as importações a C, — Q, au- 
mentará o preço doméstico das rosas da mesma maneira 
que a tarifa que consideramos anteriormente, isto é, au- 
mentará o preço doméstico de Py para P,. Contudo, a 
área C agora representará renda da cota em vez de receita 
pública. 

Quem é que recebe licenças de importação e assim ob- 
tém a renda de cotas? No caso da proteção contra importa- 
ções nos Estados Unidos, a resposta possivelmente causará 
surpresa: as licenças de importação mais importantes, so- 
bretudo para vestuário e em menor medida para açúcar, 
são concedidas a governos estrangeiros. 

Como as rendas de cotas para a maior parte das cotas de 
importação dos Estados Unidos vão para estrangeiros, o 
custo de tais cotas para a nação é maior que o de uma tarifa 
comparável (uma tarifa que leve ao mesmo nível de impor- 
tações). Na Figura 17-10, a perda líquida para os Estados 
Unidos de tal cota de importação seria iguala B+ C+ D,a 
diferença entre as perdas dos consumidores e os ganhos 


dos produtores. 
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Proteção comercial nos Estados Unidos 


Os Estados Unidos hoje em dia adotam em geral uma polí- 
tica de livre-comércio, ao menos em comparação com ou- 
tros países e também em comparação com o seu próprio 
passado. A maioria dos bens manufaturados está sujeita a 
tarifa zero ou a tarifas muito baixas. Contudo, há duas 
áreas em que os Estados Unidos limitam suas importações 
significativamente. 

Uma é a agricultura. A política americana comum nesse 
caso é algo denominado “cota tarifária”. Uma certa quanti- 
dade de importações está sujeita a tarifa baixa; isso funcio- 
na com uma cota de importação, porque o importador só 
pode pagar a tarifa baixa se tiver uma licença. Qualquer im- 
portação adicional está sujeita a um nível tarifário muito 
mais alto. Os Estados Unidos têm cotas tarifárias sobre car- 
ne, laticínio, açúcar, amendoim etc. A seção “Para Mentes 
Curiosas”, logo adiante, discute a cota para açúcar no con- 
texto da política açucareira mundial. 

A outra área em que os Estados Unidos têm limites sig- 
nificativos às importações é vestuário e têxteis, onde o go- 
verno aplica um elaborado sistema de cotas de importação. 

A peculiaridade da proteção comercial dos Estados Uni- 
dos é que na maioria dos casos as licenças de cotas são con- 
cedidas a estrangeiros, com frequência governos estrangei- 
ros. Por exemplo, os direitos de vender vestuário nos Esta- 
dos Unidos estão distribuídos entre vários países exporta- 
dores, que então podem alocar esses direitos como julga- 
rem adequado. Isso significa que a renda da cota vai para o 
exterior, aumentando consideravelmente o custo das limi- 
tações de importação para os Estados Unidos. De fato, de 
acordo com algumas estimativas, cerca de 70% do custo to- 
tal das restrições de importação dos Estados Unidos decor- 
rem não de uma perda por peso morto, mas da transferên- 
cia da renda da cota para estrangeiros. 


A maioria dos economistas defende o livre-comércio, embora 
muitos governos se dediquem à proteção comercial de indús- 
trias que competem com importações. As duas políticas prote- 
cionistas mais comuns são tarifas e cotas de importação. Em 
casos raros, os governos subsidiam indústrias exportadoras. 
Uma tarifa é um imposto sobre importações. Ela aumenta o 
preço doméstico acima do preço internacional, levando a uma 
queda no comércio e no consumo total, e a um aumento na 
produção doméstica. Os produtores domésticos e o governo 
ganham, mas o consumidor perde mais do que aquele ganho, 

' — levando a uma perda por peso morto no excedente total. 

: = Uma cota de importação é um limite quantitativo legal sobre 

Í importações. Seu efeito é como o de uma tarifa, exceto que : 

as receitas, ou seja, as rendas das cotas, vão para os deten- 

tores das licenças e não para o governo. 
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1. Suponha que o preço internacional da manteiga seja $0,50 por 
libra, e que o preço doméstico em autarquia seja $1,00 por li- 
bra. Use um diagrama similar ao da Figura 17-9 para mostrar o 
seguinte: 

a. Em caso de livre-comércio, os produtores de manteiga que- 
rem que o governo imponha uma tarifa não inferior a $0,50 
por libra. 

b. O que acontece se for imposta uma tarifa superior a $0,50 
por libra? 


o 


Suponha que o governo imponha uma cota de importação de 
manteiga, em vez de uma tarifa. Que limite de cotas geraria a 
mesma quantidade de importações que uma tarifa de $0,50 por 
libra? 


As respostas estão no fim do livro. 


A ECONOMIA POLÍTICA DA PROTEÇÃO 
COMERCIAL 


Vimos que o comércio internacional produz benefícios 
mútuos aos países que nele se engajam. Vimos também que 
tarifas e cotas de importação, ainda que resultem em ga- 
nhadores e perdedores, reduzem o excedente total. Contu- 
do, muitos países continuam a impor tarifas e cotas de im- 
portação e a adotar outras medidas protecionistas. 

Para entender por que a proteção comercial é levada a 
cabo, vamos examinar primeiro algumas justificativas co- 
muns da proteção. Em seguida, vamos examinar a política 
da proteção comercial. Finalmente, examinaremos uma ca- 
racterística importante da proteção comercial no mundo 
de hoje: tarifas e cotas de importação estão sujeitas a nego- 
ciações internacionais e são fiscalizadas por organizações 
internacionais. 


Argumentos em favor da proteção comercial 


Defensores de tarifas e cotas de importação apresentam 
uma variedade de argumentos. Três argumentos comuns 
são segurança nacional, criação de emprego e o argumento da 
indústria nascente. 

O argumento da segurança nacional é baseado na proposi- 
ção de que fontes externas de bens estão sujeitas a interrup- 
ção em tempos de conflito internacional; por conseguinte, 
um país deveria proteger produtores domésticos de bens es- 
senciais, com o objetivo de ser auto-suficiente nesses bens. 
Nos anos 60, os Estados Unidos, que haviam começado a im- 
portar petróleo porque suas reservas domésticas de petróleo 
estavam se reduzindo, tinham uma cota de importação de pe- 
tróleo justificada na base da segurança nacional. Algumas 
pessoas têm argumentado que os Estados Unidos deveriam 
de novo estabelecer políticas para desestimular a importação 
de petróleo, especialmente do Oriente Médio. 








:* AMARGA DOÇURA 
Se há um bem em que podemos ter certeza 
de que nem a União Européia nem os Estados 
Unidos têm vantagem comparativa, esse bem 
é o açúcar. À maneira mais barata de 
produzir açúcar é com cana-de-açúcar, um 
cultivo que requer clima tropical. Em alguns 
lugares dos Estados Unidos, é possível 
cultivar cana-de-açúcar (basicamente ao 
redor do Golfo do México e no Havaí), mas 
essa capacidade nem se compara com a de 
países genuinamente tropicais. E é 





importam apenas uma fração pequena do seu 
consumo. Como isso é possível e por que isso 
acontece? 

É possível porque existe uma outra forma 
menos eficiente de produzir açúcar: a 
beterraba consegue sobreviver mesmo em 
clima frio. Em ambos os lados do Atlântico, 
os produtores recebem quantidades fabulosas 
de apoio governamental. Nos Estados Unidos, 
uma cota de importação mantém os preços 
em média no dobro do preço internacional. 
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Qual é a racionalidade dessa proteção 
comercial? Os governos praticamente não se 
preocupam em apresentar desculpas: de 
ambos os lados do Atlântico há um poderoso 
lobby agrícola. Na realidade, a agricultura 
nos países industriais é pesadamente 
subsidiada, à custa tanto dos consumidores 
quanto dos contribuintes. 

O que é realmente triste no caso de alguns 
desses bens protegidos, açúcar em particular, 
é que eles poderiam representar exportações 


praticamente impossível cultivar 
cana-de-açúcar na Europa Ocidental. 

E, no entanto, a Europa é um exportador 
líquido de açúcar, e os Estados Unidos 


O argumento da criação de emprego indica que empre- 
gos adicionais seriam criados nas indústrias que competem 
com importações, como resultado da proteção comercial. 
Os economistas argumentam que esses empregos são con- 
trabalançados pela perda de empregos em outras áreas, 
como as indústrias que usam insumos importados e que 
passam a se defrontar com custos mais altos para seus insu- 
mos. Mas quem não é economista nem sempre é persuadi- 
do por esse argumento. 

Finalmente, o argumento da indústria nascente, apre- 
sentado com frequência em países de industrialização re- 
cente, mantém que novas indústrias requerem um período 
temporário de proteção comercial para se estabelecerem. 
Por exemplo, nos anos 50, muitos países da América Latina 
estabeleceram tarifas e cotas de importação sobre bens ma- 
nufaturados, em um esforço para mudar de seu papel tradi- 
cional de exportadores de matérias-primas para um novo 
status de países industriais. 


A política da proteção comercial 


Na realidade, boa parte da proteção comercial tem pouco a 
ver com os argumentos que acabamos de descrever. Em vez 
disso, reflete a influência política dos produtores que com- 
petem com importações. 

Vimos que uma tarifa ou uma cota de importação leva a 
ganhos para os produtores que competem com importa- 
ções e perdas para os consumidores. Os produtores, con- 
tudo, normalmente têm muito mais influência sobre as 
decisões de política comercial. Os produtores que compe- 
tem com importações de um bem particular em geral são 
um grupo menor e mais coeso do que os consumidores 
desse bem. 


Na Europa, as restrições à importação são 
suplementadas por enorme quantidade de 
subsídios aos agricultores. 


importantes de países pobres (e uma fonte de 
renda significativa para seus agricultores 
pobres), se não fossem as cotas de importação 
e os subsídios nos países avançados. 


Um exemplo é a proteção comercial para o açúcar, dis- 
cutida na seção “Para Mentes Curiosas”. Os Estados Uni- 
dos têm uma cota de importação para o açúcar que leva o 
preço doméstico ao dobro do preço internacional. É difícil 
dar argumentos econômicos racionais em favor dessa cota. 
Contudo, os consumidores raramente se queixam da cota, 
pois não têm consciência de que ela existe. Como nenhum 
consumidor individual compra quantidade elevada de açú- 
car, o custo da cota é de apenas alguns dólares por família a 
cada ano, e não chega a atrair a atenção. Mas há uns poucos 
milhares de agricultores que cultivam açúcar nos Estados 
Unidos. Eles estão muito conscientes do benefício que re- 
cebem da cota e tratam de fazer com que seus representan- 
tes no Congresso tenham consciência dos seus interesses 
nesse assunto. 

Dadas essas realidades políticas, pode até parecer sur- 
preendente que o comércio seja tão livre quanto é. Como se 
explica em “Economia em Ação”, mais adiante, os Estados 
Unidos têm tarifas e cotas de importação restritas princi- 
palmente a vestuário e a alguns produtos agrícolas. Bem 
que gostaríamos de poder dizer que a principal razão pela 
quala proteção comercial é tão limitada é que os economis- 
tas convenceram os governos das virtudes do livre-comér- 
cio internacional. Uma razão mais importante, no entanto, 
é o papel dos acordos comerciais internacionais. 


Acordos de comércio internacional 
e a Organização Mundial do Comércio 


Quando um país faz proteção comercial, ele prejudica dois 
grupos. Já enfatizamos o efeito adverso sobre os consumido- 
res domésticos. Mas a proteção também prejudica as indús- 
trias exportadoras estrangeiras, e isso significa que os países 
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se preocupam com as políticas comerciais uns dos outros; a 
indústria madeireira no Canadá tem interesse em manter 
baixas as tarifas americanas sobre produtos florestais. 

Em virtude de os países se preocuparem com as políticas 
comerciais uns dos outros, eles participam de acordos de co- 
mércio internacional: tratados em que um país promete ado- 
tar menos proteção comercial contra as exportações de outro 
país, em troca de uma promessa do outro país de fazer o mes- 
mo para suas exportações. À maior parte do comércio inter- 
nacional hoje em dia é governada por acordos desse tipo. 

Alguns acordos de comércio internacional envolvem 
apenas dois países ou um pequeno grupo de países. Em 
1993, o Congresso americano aprovou o Acordo de Livre 
Comércio da América do Norte (também conhecido por 
sua sigla inglesa NAFTA), entre os Estados Unidos, Cana- 
dá e México. Uma vez implementado plenamente, esse 
acordo removerá todas as barreiras comerciais entre esses 
três países. O livre-comércio já foi estabelecido entre 25 
nações da União Européia. 

Também existem acordos comerciais globais, cobrindo 
a maior parte do mundo. Tais acordos globais são supervi- 
sionados pela Organização Mundial do Comércio, a OMC, 
que desempenha dois papéis. Primeiro, oferece o marco 
para as negociações extremamente complexas envolvidas 
em um acordo de comércio internacional importante (o 
texto completo do último acordo geral na OMC, aprovado 
em 1994, tem 24.000 páginas). Segundo, a OMC resolve 
disputas entre os países-membros. Essas disputas tipica- 
mente surgem quando um país alega que as políticas de ou- 
tro país violam acordos prévios. 

Eis dois exemplos que ilustram o papel da OMC. Pri- 
meiro, em 1999, a OMC julgou que as restrições da União 
Européia à importação de bananas, que discriminam em fa- 
vor de produtores nas antigas colônias européias e contra 
os produtores da América Central, violam as regras de co- 


Tarifas em queda 





As tarifas de importação nos Estados Unidos eram muito 
altas no início dos anos 30, mas desde então têm caído 
constantemente. Esse caminho rumo a um comércio 
relativamente livre tem sido trilhado em grande medida 
através de acordos de comércio internacional. 


Fonte: U.S. International Trade Commission. 
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mércio internacional. À guerra da banana ameaçava tor- 
nar-se uma grave fonte de conflito entre a União Européia e 
os Estados Unidos, que haviam tomado o partido dos paí- 
ses centro-americanos. À Europa está atualmente em pro- 
cesso de revisão de seu sistema. Em 2002, os Estados Uni- 
dos estavam por sua vez do lado perdedor em uma decisão 
da OMC: a União Européia reclamou que uma cláusula da 
lei de tributação americana, que tinha a finalidade de aju- 
dar companhias exportadoras, era de fato um subsídio à 
exportação, o que não é permitido conforme os acordos in- 
ternacionais. A OMC julgou em favor da Europa, e os Esta- 
dos Unidos agora estão obrigados a rever sua lei tributária. 

A OMC algumas vezes é descrita como um governo 
mundial, o que é um grande exagero. De fato, ela não tem 
exército nem polícia nem sequer poder direto para fazer 
cumprir os acordos. O grão de verdade nessa descrição é 
que um país quando decide tornar-se membro da OMC 
concorda em aceitar os julgamentos da organização. Esses 
julgamentos se aplicam não apenas a tarifas e cotas de im- 
portação, mas também a políticas domésticas que, no en- 
tender da organização, são na verdade proteção comercial 
sob algum outro nome. Assim, ao entrar na OMC, todo país 
abdica de um pouquinho de sua soberania. 


Tarifas em declínio 


Os Estados Unidos começaram a apoiar sua política comer- 
cial em acordos internacionais nos anos 30, e as negocia- 
ções comerciais globais começaram logo depois da Segun- 
da Guerra Mundial. O sucesso desses acordos na redução 
da proteção comercial é ilustrado na Figura 17-11, que 
mostra a tarifa média que incide sobre importações dos 
Estados Unidos sujeitas a tarifas desde os anos 20. 


Tarifas de importação nos EUA, 1920-2003 
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A tarifa de importação atingiu um pico no início dos anos 
30, depois da aprovação de uma lei muito protecionista co- 
nhecida como tarifa Smoot-Hawley, em 1930. (Algumas pes- 
soas responsabilizam Smoot-Hawley pela Grande Depressão 
dos anos 30, embora poucos economistas julguem que foi 
ruim a esse ponto.) Desde então, as tarifas foram sendo reduzi- 
das gradativamente, e as reduções dos Estados Unidos foram 
acompanhadas por outros países avançados, e mais tarde 
também por muitos países mais pobres. 

A essa altura, o comércio internacional de bens manufa- 
turados está sujeito a tarifas baixas e permanecem relativa- 
mente poucas cotas de importação, sendo o vestuário a 
principal exceção. Produtos agrícolas estão sujeitos a mui- 
to mais restrições, refletindo o poder político dos fazendei- 
ros nos países avançados. 


As três principais justificativas da proteção comercial são 
segurança nacional, criação de emprego e proteção de in- 
dústrias nascentes. 

Apesar das perdas por peso morto, a proteção contra impor- 
tações é imposta com frequência, porque grupos que repre- 
sentam indústrias que competem com importações são me- 
nores e mais coesos e, portanto, têm mais influência que 
grupos de consumidores. 

Para promover a liberalização do comércio, os países nego- 
ciam acordos de comércio internacional. Alguns acordos são 
apenas entre um pequeno número de países, como o Tratado 
de Livre Comércio da América do Norte. A Organização Mun- 
dial do Comércio (OMC) é uma organização multilateral que 
procura negociar acordos globais de comércio, bem como re- 
solver disputas comerciais entre os países-membros. 


1. Em 2002, os Estados Unidos impuseram tarifas sobre as impor- 
tações de aço, um insumo de um grande número e de uma gran- 
de variedade de indústrias americanas. Explique por que o lobby 
político para eliminar essas tarifas tem mais possibilidade de 
ser eficaz do que o lobby para eliminar tarifas sobre bens de 
consumo, tais como vestuário e açúcar. 


2. Ão longo dos anos, a OMC se viu cada vez mais envolvida na re- 
solução de disputas comerciais que envolvem não simplesmen- 
te tarifas e cotas de importação, mas também restrições basea- 
das em qualidade, saúde e considerações ambientais. Por que 
você acha que isso ocorreu? Que método você adotaria, como 
funcionário da OMC, para decidir se qualidade, saúde e restri- 
ções ambientais violam ou não um acordo de livre comércio? 


As respostas estão no fim do livro. 


* UM OLHAR ADIANTE e 


Quando passarmos para novos tópicos, será preciso ter em 


mente o que foi discutido aqui sobre a lógica da vantagem 
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comparativa e dos ganhos do comércio internacional. 
Essas percepções ajudam a entender com mais profundida- 
de o que impulsiona a economia mundial e por que os paí- 
ses diferem economicamente. Além disso, o estudo do co- 
mércio internacional nos ensina como as políticas econô- 
micas podem criar tanto ganhadores quanto perdedores, 
mesmo quando a sociedade em seu conjunto ganha. Essa é 
uma consideração importante ao estudar como de fato se 
faz política econômica. 


RESUMO >> >>> >>> >>>5>>5>5>5 


1. O comércio internacional tem importância crescente para os 
Estados Unidos e importância ainda maior para a maioria dos 
outros países. O comércio internacional, assim como o co- 
mércio entre indivíduos, surge da vantagem comparativa. O 
custo de oportunidade de produzir uma unidade adicional de 
um bem é mais baixo em alguns países do que em outros. 
Bens e serviços comprados no exterior são importações; 
aqueles vendidos no exterior são exportações. 

2. O modelo ricardiano de comércio internacional supõe que 
os custos de oportunidade sejam constantes. Ele mostra que 
há ganhos do comércio: dois países melhoram de situação 
com o comércio, em comparação com a autarquia. 

3. Na prática, a vantagem comparativa reflete diferenças entre os 
países quanto a clima, dotação de fatores e tecnologia. O mo- 
delo Heckscher-Ohlin mostra como diferenças na dotação de 
fatores determinam a vantagem comparativa: bens diferem em 
intensidade de fator, e países tendem a exportar os bens que 
são intensivos nos fatores que eles possuem em abundância. 

4. A curva de demanda doméstica e a curva de oferta domés- 
tica determinam o preço de um bem quando há autarquia. 
Quando ocorre o comércio internacional, o preço doméstico 
é levado a se igualar ao preço internacional, o preço pelo 
qual o bem pode ser comprado ou vendido no exterior. 

5. Seo preço internacional está abaixo do preço de autarquia, 
um bem é importado. Isso leva a um aumento no excedente 
do consumidor, a uma queda no excedente do produtor e a 
um ganho no excedente total. Se o preço internacional está 
acima do preço de autarquia, um bem é exportado. Isso leva a 
um aumento no excedente do produtor, a uma queda no ex- 
cedente do consumidor e a um ganho no excedente total. 

6. O comércio internacional leva a uma expansão nas indús- 
trias exportadoras e a uma contração nas indústrias que 
competem com importações. Isso aumenta a demanda do- 
méstica de fatores de produção abundantes e reduz a deman- 
da de fatores escassos, e assim afeta os preços dos fatores. 

7. A maioria dos economistas advoga o livre comércio, mas na 
prática muitos governos fazem proteção comercial. As duas 
formas mais comuns de proteção são tarifas e cotas; em al- 
guns casos raros são subsidiadas indústrias exportadoras. 

8. Uma tarifa é um imposto que incide sobre importações. Ela 
aumenta o preço doméstico acima do preço internacional, 
prejudicando consumidores, beneficiando produtores do- 
mésticos e gerando receita governamental. Em consequência, 
o excedente total diminui. Uma cota de importação é um li- 
mite legal para a quantidade que se pode importar de um 
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bem. Ela tem os mesmos efeitos que uma tarifa, exceto que a 
receita não vai para o governo, mas sim para quem recebe li- 
cenças de importação. 

Embora tenham sido apresentados vários argumentos popu- 
lares em favor do protecionismo comercial, na prática a razão 
principal da proteção é provavelmente política: as indústrias 
que competem com importações são bem organizadas e bem 
informadas sobre o que ganham com a proteção comercial, 
enquanto os consumidores não têm consciência dos custos 
que pagam. Mesmo assim, o comércio dos Estados Unidos é 
relativamente livre, sobretudo por causa do papel dos acor- 
dos de comércio internacional, pelos quais os países concor- 
dam em reduzir a proteção comercial referente às exporta- 
ções uns dos outros. As negociações comerciais são supervi- 
sionadas pela Organização Mundial do Comércio, que tam- 
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a. Qual é o custo de oportunidade de produzir um carro na 
Arábia Saudita? E nos Estados Unidos? Qual é o custo de 
oportunidade de produzir um barril de petróleo na Ará- 
bia Saudita? E nos Estados Unidos? 

b. Que país tem vantagem comparativa em produzir petró- 
leo? E em produzir carros? 

c. Suponha que, em autarquia, a Arábia Saudita produ- 
za 200 milhões de barris de petróleo e 3 milhões de 
carros; e que os Estados Unidos produzam 300 mi- 
lhões de barris de petróleo e 2,5 milhões de carro. 
Sem comércio, a Arábia Saudita pode produzir mais 
petróleo bem como mais carros? Sem comércio, os 
Estados Unidos podem produzir mais petróleo bem 
como mais carros? 


2. As possibilidades de produção para os Estados Unidos e a 
bém procura fazer valer os acordos que daí resultam. Arábia Saudita são dadas no Problema 1. Suponha agora que 
cada país se especialize no bem em que tem vantagem compa- 
rativa e que Ê dois países Fomentar Suponha Eae que, 
para cada país, o valor das importações tenha de ser igual ao 
Importações, p. 352 valor das exportações. 
Exportações, p. 352 a. Qual é a quantidade total de petróleo produzido? Qual é a 
Modelo ricardiano de comércio internacional, p. 353 quantidade total de carros produzidos? 
Autarquia, p. 353 b. É possível para a Arábia Saudita consumir 4 milhões de 
Intensidade de fator, p. 356 barris de petróleo e 5 milhões de carros e para os Estados 
Modelo Heckscher-Ohlin, p. 356 Unidos consumir 400 milhões de barris de petróleo e 5 
Curva de demanda doméstica, p. 358 milhões de carros? 
Curva de oferta doméstica, p. 358 c. Suponha que, de fato, a Arábia Saudita consuma 300 mi- 
Preço internacional, p. 359 lhões de barris de petróleo e 4 milhões de carros e que os 
Indústrias exportadoras, p. 362 Estados Unidos consumam 500 milhões de barris de pe- 
Indústrias que competem com importações, p. 362 tróleo e 6 milhões de carros. Quantos barris de petróleo 
Livre comércio, p. 363 os Estados Unidos importam? Quantos carros os Estados 
Proteção comercial, p. 363 Unidos exportam? Suponha que um carro custe $10.000 
Proteção, p. 303 no mercado mundial. Quanto, então, custa um barril de 
Tarifa, p. 363 petróleo no mercado mundial? | 
Cota de importação, p. 365 3. Tanto os Estados Unidos como o Canadá produzem madei- 
Acordos de comércio internacional, p. 368 ra e CDs, com custo de oportunidade constante. Os Esta- | 
Organização Mundial do Comércio. p. 368 dos Unidos podem produzir 10 toneladas de madeira e ne- 
nhum CD ou então 1.000 CDs e nenhuma madeira ou 
qualquer combinação intermediária. O Canadá pode pro- 
duzir 8 toneladas de madeira e nenhum CD ou então 400 
1. Suponha que a Arábia Saudita e os Estados Unidos se defron- CDs e nenhuma madeira ou qualquer combinação entre es- 
tem com possibilidades de produção para petróleo e automó- ass CRERETOS: 
veis como se mostra na tabela a seguir. a. Tracca fronteira das possibilidades de produção america- 
na e canadense em dois diagramas separados, com CDs 
no eixo horizontal e madeira no eixo vertical. 
Arábia Saudita Estados Unidos b. Em autarquia, se os Estados Unidos querem consumir 
Quantidade Quantidade a qual é o máximo de madeira que pega consu- 
de petróleo Quantidade de petróleo Quantidade mir? Indique esse ponto como A em seu diagrama. De 
(milhões de de carros (milhões de de carros modo similar, se o Canadá quer consumir 1 tonelada ce 
barris) (milhões) barris) (milhões) madeira, quantos CDs pode consumir em autarquia? 
Indique esse ponto como C em seu diagrama. 
4 0 10,0 c. Que país tem vantagem absoluta na produção de ma- 
200 3 100 7,5 deira? 
400 2 200 5,0 d. Que país tem vantagem comparativa na produção de ma- 
600 1 300 2,5 deira? 
800 0 400 o Suponha que cada país se especialize no bem em que tem 


vantagem comparativa, e que eles comerciam. 
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e. Quantos CDs os Estados Unidos produzem? Quanta ma- 
deira o Canadá produz? 

f. É possível para os Estados Unidos consumir 500 CDs e 7 
toneladas de madeira? Indique esse ponto como B em seu 
diagrama. É possível para o Canadá ao mesmo tempo 
consumir 500 CDs e uma tonelada de madeira? Indique 
esse ponto como D em seu diagrama. 

Para cada uma das relações de comércio seguintes, explique a 

fonte provável da vantagem comparativa para cada país ex- 

portador. 

a. Os Estados Unidos exportam programas de computador 
para a Venezuela, e a Venezuela exporta petróleo para os 
Estados Unidos. 

b. Os Estados Unidos exportam aviões para a China, e a 
China exporta vestuário para os Estados Unidos. 

c. Os Estados Unidos exportam trigo para a Colômbia, e a 
Colômbia exporta café para os Estados Unidos. 

A produção de sapatos é intensiva em trabalho e a de satélites 

é intensiva em capital. Os Estados Unidos têm capital abun- 

dante e a China tem trabalho abundante. De acordo com o 

modelo Heckscher-Ohlin. qual bem a China vai exportar? E 

qual bem os Estados Unidos vão exportar? Nos Estados Uni- 

dos, o que acontecerá com o preço do trabalho (o salário) e 

com o preço do capital? 

Antes que o Acordo de Livre Comércio Norte-americano 

(NAFTA) eliminasse as tarifas de importação, o preço de au- 

tarquia dos tomates no México estava abaixo do preço inter- 

nacional, e nos Estados Unidos estava acima do preço inter- 
nacional. De modo similar. o preço de autarquia do frango 
no México estava acima do preço internacional, e nos Esta- 
dos Unidos estava abaixo do preço internacional. Trace dia- 

gramas com curvas de oferta e de demanda para cada país e 

cada um dos dois bens. Como resultado do NAFTA, os Esta- 

dos Unidos agora importam tomate do México e exportam 
frango para o México. Como você imagina que são afetados 
os grupos a seguir? 

a. Consumidores mexicanos e americanos de tomate. Tlus- 
tre o efeito sobre o excedente do consumidor em seu dia- 
grama. 

b. Produtores mexicanos e americanos de tomate. Ilus- 
tre o efeito sobre o excedente do produtor em seu dia- 
grama. 

c. Trabalhadores mexicanos e americanos no setor de to- 
mate. 

d. Consumidores mexicanos e americanos de frango. Ilus- 
tre o efeito sobre o excedente do consumidor em seu 
diagrama. 

e. Produtores mexicanos e americanos de frango. Ilustre 
o efeito sobre o excedente do produtor em seu diagra- 
ma. 

f. Trabalhadores mexicanos e americanos na indústria do 
frango. 

A seguir está a tabela de demanda doméstica e a tabela de 

oferta doméstica dos Estados Unidos para aviões a jato co- 

merciais. Suponha que o preço internacional de um avião a 

jato comercial seja $100 milhões. 








Preço do jato 
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Quantidade Quantidade 


(milhões) demandada de jatos ofertada de jatos 
$120 100 1.000 

110 150 900 

100 200 800 

90 250 700 

80 300 600 

70 350 500 

60 400 400 

50 450 300 

40 500 200 


a. Em autarquia, quantos aviões a jato comerciais são pro- 
duzidos nos Estados Unidos e a que preço eles são vendi- 
dos e comprados? 

b. Havendo comércio internacional, qual será o preço dos 
aviões a jato comerciais? Os Estados Unidos vão importar 
ou exportar aviões? Quantos? 


8. A seguir está a tabela de demanda doméstica e a tabela de 


oferta doméstica de laranjas nos Estados Unidos. Supo- 
nha que o preço internacional de laranjas seja $0,30 por 


laranja. 
Preço Quantidade Quantidade 
da demandada de ofertada de laranjas 
laranja laranjas (milhares) (milhares) 
$1.00 2 11 
0,90 4 10 
0,80 6 9 
0,70 8 8 
0,60 10 7 
0,50 12 6 
0,40 14 5 
0,30 16 4 
0,20 18 3 


a. Trace as curvas de oferta e de demanda doméstica dos 
Estados Unidos. 

b. Com livre comércio, quantas laranjas os Estados Unidos 
vão importar ou exportar? 

Suponha que o governo dos Estados Unidos imponha uma 

tarifa de importação de $0,20 por laranja. 

c. Quantas laranjas os Estados Unidos vão importar ou ex- 
portar depois da introdução da tarifa? 

d. Em seu diagrama, indique com sombreado o ganho ou a 
perda da economia em seu conjunto decorrente da intro- 


dução dessa tarifa. 

9. Atabela de demanda doméstica e a tabela de oferta doméstica 
dos Estados Unidos para laranjas foram dadas no Problema 8. 
Suponha que o preço internacional de laranjas seja $0,30 por 
laranja. Os Estados Unidos introduzem uma cota de importa- 
ção de 3.000 laranjas. Trace as curvas de demanda e de oferta 
doméstica e responda às seguintes questões. 
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a. Qualseráo preço doméstico da laranja depois da introdu- 
ção da cota? 

b. Qual é o valor da renda da cota que os importadores de la- 
ranja recebem? 


10. O diagrama a seguir ilustra a curva de demanda doméstica e a 


curva de oferta doméstica dos Estados Unidos para carne. 


Preço da 
carne Oferta 


4 doméstica 





Demanda 
doméstica 








Quantidade de carne 


O preço internacional da carne é Py. Os Estados Unidos 
atualmente aplicam uma tarifa de importação para carne, de 
modo que o preço da carne é P,. O Congresso decide eliminar 
a tarifa. Em termos das áreas marcadas no diagrama responda 
às questões seguintes: 

a. Qual é o ganho/perda no excedente do consumidor? 

b. Qual é o ganho/perda no excedente do produtor? 


c. Qual é o ganho/perda do governo? 
d. Qual o ganho/perda da economia em seu conjunto? 


11. 


12 


13. 


14, 
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À medida que os Estados Unidos se abriram ao comércio in- 
ternacional, perderam muitos dos seus empregos industriais 
de baixa qualificação, mas ganharam postos em indústrias de 
alta qualificação, tal como a informática. Explique se, no ba- 
lanço final, os Estados Unidos tiveram uma melhora em vir- 
tude do comércio. 


Os Estados Unidos são altamente protecionistas no setor agríco- 
la, impondo tarifas de importação e algumas vezes cotas para a 
importação de produtos agrícolas. Este capítulo descreveu três 
argumentos em favor da proteção comercial. Para cada um dos 
argumentos, discuta se ele pode ser uma justificativa válida para 
a proteção da agricultura dos Estados Unidos. 


Nas negociações da OMC, quando um país concorda em re- 
duzir uma barreira comercial (tarifa ou cota), normalmente 
se refere a isso como uma concessão a outros países. Você 
considera essa terminologia apropriada? 


Produtores em indústrias que competem com importações 
muitas vezes argumentam da seguinte forma: “Outros paí- 
ses têm uma vantagem comparativa na produção de certos 
bens simplesmente porque seus trabalhadores recebem sa- 
lários mais baixos. De fato, os trabalhadores americanos 
são muito mais produtivos que os trabalhadores estrangei- 
ros. Assim, as indústrias que competem com importações 
devem ser protegidas.” Este argumento é válido? Explique 
sua resposta. 














» Incerteza, risco e informação 


privilegiada 


DEPOIS DA ENCHENTE 


m março de 1998, o rio Flint su- 

biu, saiu do seu leito e inundou a 

cidade de Albany, na Geórgia. Foi 

uma catástrofe. Os moradores da 
cidade ficaram especialmente aflitos 
porque muitos não tinham seguro 
contra inundação. Eles tinham deixa- 
do de se garantir depois que uma en- 
chente similar em 199+ levara as com- 
panhias de seguro a aumentar seus 
prêmios. 

O caso das enchentes de Albany 
nos recorda que a incerteza é uma ca- 
racteristica importante das economias 
no mundo real. Até este ponto no li- 
vro, o pressuposto adotado foi de que 
as pessoas tomam decisões com o co- 
nhecimento exato de como essas deci- 
sões afetarão seu bem-estar. Na reali- 
dade, as pessoas muitas vezes tomam 
decisões econômicas. tal como a de 
construir uma casa perto de um rio, 
sem conhecimento pleno das suas 
consequências futuras. Como os resi- 
dentes de Albany aprenderam, tomar 
decisões quando o futuro é incerto 
implica, ao mesmo tempo. que há um 
risco de perda. 

Contudo, muitas vezes os indiví- 
duos têm a possibilidade de usar os 
mercados para reduzir o risco com 
que se defrontam. A enchente do rio 


Flint foi manchete dos jornais porque 
não era comum que tantas vítimas de 
um desastre estivessem sem seguro. 
De fato, através do seguro e de outros 
instrumentos, a economia moderna ofe- 
rece muitas formas de os indivíduos 
reduzirem sua exposição ao risco. 

Isto quer dizer que uma economia 
de mercado pode resolver todos os 
problemas criados pela incerteza? É 
claro que não. Os mercados funcio- 
nam bem em situações em que nin- 
guém sabe o que vai acontecer. Mas 
eles apresentam problemas quando 
algumas pessoas sabem alguma coisa 
que os outros não sabem — uma situa- 
ção conhecida como informação privi- 
legiada. Veremos que a informação 
privilegiada pode causar ineficiência 
ao impedir transações mutuamente 
benéficas. 

Neste capítulo. vamos examinar a 
economia do risco e da informação 
privilegiada. Começamos por analisar 
por que as pessoas não gostam do ris- 
co. Em seguida, exploramos como 
uma economia de mercado permite às 
pessoas reduzir o risco, a um preço. 
Finalmente, passamos aos problemas 
especiais que aparecem quando algu- 
mas pessoas têm informação que ou- 
tras não têm. 


4 









Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e Que o risco é uma característica 
importante da economia, e que a 
maioria das pessoas tem aversão 
ao risco; elas gostariam de 
evitá-lo. 


Por que a utilidade marginal 
decrescente faz com que as 
pessoas tenham aversão ao 
risco e determina o prêmio 
que elas estão dispostas a 
pagar para reduzir o risco. 


Como o risco pode ser 
comercializado, de tal forma 
que as pessoas que têm aversão 
a ele pagam a outras para que 
assumam parte do seu risco. 


Como a exposição ao risco 
pode ser reduzida através da 
diversificação e da formação 
de um pool. 


Os problemas especiais colocados 
pela informação privilegiada, 
situações em que algumas 
pessoas sabem de coisas que as 
outras não sabem. 
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A ECONOMIA DA AVERSÃO AO RISCO 


Em geral, as pessoas não gostam do risco e estão dispostas a 
pagar um preço para evitá-lo. Basta perguntar à indústria de 
seguros nos Estados Unidos, que arrecada mais de $1 trilhão 
em prêmios todo ano. Mas o que é risco exatamente? E por 
que as pessoas não gostam do risco? Para responder a essa 
questão temos de examinar brevemente o conceito de valor 
esperado e o significado da incerteza. Depois disso, podere- 
mos ver por que as pessoas não gostam do risco. 


Expectativas e incerteza 


A família Lee não sabe quanto terá de despesa médica no 
próximo ano. Se tudo for bem, ela não terá despesa médica 
alguma. Vamos supor que haja uma probabilidade de 50% 
de acontecer isso. Mas se membros da família precisarem 
de hospitalização ou de remédios caros, ela terá despesas 
médicas de $10.000. Vamos supor que seja igualmente de 
50% a probabilidade de que essas despesas médicas eleva- 
das se materializem. 

Nesse exemplo, que se destina a ilustrar um ponto e não 
tem a pretensão de ser realista, as despesas médicas da famí- 
lia Lee nos próximos anos são uma variável aleatória, uma 
variável que tem um valor futuro incerto. Ninguém pode 
prever quais dos seus valores ou resultados uma variável 
aleatória pode assumir. Mas isso não significa que não pode- 
mos dizer nada sobre as despesas médicas futuras da família 
Lee. Ao contrário, uma pessoa especializada em cálculo 
atuarial (uma pessoa treinada em avaliar eventos futuros in- 
certos) poderia calcular um valor esperado das despesas no 
próximo ano, ou seja, a média ponderada de todos os valores 
possíveis, em que as ponderações de cada valor possível cor- 
respondem à probabilidade de ocorrer esse valor. Nesse 
exemplo, o valor esperado das despesas médicas da família 
Lee é (0,5 x 80) + (0,5 x $10.000) = $5.000. 

Para derivar a fórmula geral do valor esperado de uma va- 
riável aleatória, imaginamos que há um certo número de si- 
tuações do mundo diferentes, eventos futuros possíveis. 
Cada situação do mundo está associada a um diferente valor 
realizado, o valor que de fato ocorre, da variável aleatória. 
Não se sabe qual a situação do mundo que de fato vai ocor- 
rer, mas é possível atribuir probabilidades; uma probabilida- 
de para cada situação do mundo. Vamos supor que P, seja a 
probabilidade da situação 1, P, seja a probabilidade da situa- 
ção 2, e assim por diante. Vamos supor também que conhe- 
cemos o valor concretizado do valor da variável aleatória em 
cada situação do mundo: S, na situação 1, S, na situação 2, e 
assim por diante. E vamos supor que haja N situações possí- 
veis. Então, o valor esperado da variável aleatória é 

(18-1) Valor esperado da variável aleatória 
EV=(P,xSy)+(P,x S) +... + (Pu x Sy) 
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No caso da família Lee, há apenas duas situações do 
mundo possíveis, cada um com uma probabilidade de 0,5. 

Note, contudo, que a família Lee não espera de fato ter 
de pagar $5.000 de despesa médica no próximo ano, inde- 
pendente do que ocorra. Isso porque, nesse exemplo, não 
há nenhuma situação do mundo em que a família Lee pa- 
gue exatamente $5.000. Ou a família Lee não paga nada ou 
ela paga $10.000. De modo que a família Lee se defronta 
com uma incerteza considerável sobre suas futuras despe- 
sas médicas. 

Mas, e se a família Lee puder comprar um seguro médi- 
co que cubra suas despesas médicas, quaisquer que elas se- 
jam? Suponha, em particular, que a família possa pagar 
$5.000 em sua totalidade e de imediato em troca de cober- 
tura completa de todas as despesas médicas que de fato 
possa ter no próximo ano. Nesse caso, as despesas médicas 
futuras da família Lee já não serão incertas para ela: em tro- 
ca de $5.000, um montante igual ao valor esperado das des- 
pesas médicas, a companhia de seguros assume a responsa- 
bilidade de pagar todas as despesas médicas. Isso seria um 
bom negócio do ponto de vista da família Lee? 

Sim, ou pelo menos a maioria das famílias acharia que 
sim. A maioria das pessoas prefere, tudo o mais mantido 
constante, reduzir o risco, a incerteza sobre resultados fu- 
turos. (Vamos nos concentrar aqui no risco financeiro, em 
que a incerteza recai sobre resultados monetários, diferen- 
te da incerteza sobre resultados aos quais não pode ser atri- 
buído um valor monetário.) De fato, a maioria das pessoas 
está disposta a pagar um preço substancial para reduzir seu 
risco: esse é o motivo de existir a indústria do seguro. Mas, 
antes de estudar o mercado de seguros, precisamos enten- 
der por que as pessoas acham que o risco é uma coisa ruim, 
uma atitude que os economistas denominam aversão ao ris- 
co. À resposta, como veremos, é um conceito que primeiro 
encontramos na análise da demanda do consumidor, lá 
atrás no Capítulo 10: utilidade marginal decrescente. 


A lógica da aversão ao risco 


Para entender como a utilidade marginal decrescente dá 
origem à aversão ao risco, temos de olhar não só os custos 
médicos da família Lee, mas como esses custos afetam a 
renda que sobra para a família depois dos gastos médicos. 
Suponha que a família saiba que terá uma renda de 
$30.000 no próximo ano. Se a família não tem gasto médi- 
co, ficará com o total dessa renda. Se o gasto médico é de 
$10.000, sua renda depois do gasto médico é de apenas 
$20.000. Como o nosso pressuposto é de que a probabili- 
dade de cada um desses dois resultados é igual, o valor es- 
perado da renda da família depois de despesas médicas é 
(0,5 x $30.000) + (0,5 x $20.000) = $25.000. Algumas ve- 
zes, vamos nos referir a isso simplesmente como renda es- 
perada. 
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Mas, como veremos, se a função de utilidade da família 
tem o formato típico da maioria das famílias, sua utilidade 
esperada, ou seja, o valor esperado de sua utilidade total 
dada a incerteza sobre resultados futuros, é menor do que 
seria se a família não tivesse de enfrentar risco algum e ti- 
vesse certeza de que sua renda depois de despesas médicas 
seria $25.000. 

Para ver por que, temos de verificar como a utilidade to- 
tal depende da renda. O painel (a) da Figura 18-1 mostra a 
função de utilidade hipotética para a família Lee, na qual a 
utilidade total depende da renda, ou seja, da quantidade de 
dinheiro que os Lee têm disponível para consumo de bens 
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e serviços (depois que eles pagaram todas as contas de mMé- 
dico e remédio). A tabela do lado direito da figura mostra 
como a utilidade total da família varia em uma faixa que vai 
da renda de $20.000 à de $30.000. Como sempre, a função 
de utilidade tem inclinação para cima porque uma renda 
mais elevada leva a uma utilidade total maior. Note-se tam- 
bém que a curva se torna mais achatada à medida que nos 
movemos para cima e para a direita, refletindo a utilidade 
marginal decrescente. 

No Capítulo 10, aplicamos o princípio da utilidade mar- 
ginal decrescente a bens e serviços individuais: cada unida- 
de sucessiva de um bem ou serviço que um consumidor 


Função de utilidade total e curva de utilidade marginal de uma família com aversão ao risco 





(a) Utilidade 
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O painel (a) mostra como a utilidade total da família Lee 
depende da sua renda disponível para consumo (isto é, sua 
renda depois das despesas médicas). A curva tem inclinação 
para cima: mais renda leva a uma utilidade total maior. Mas ela 
se torna mais achatada à medida que nos movemos para cima e 
para a direita, refletindo a utilidade marginal decrescente. O 





painel (b) reflete a relação negativa entre renda e utilidade 
marginal quando há aversão ao risco: a utilidade marginal de 
uma unidade de moeda adicional é mais baixa quanto mais alta 
seja a renda. Assim, a utilidade marginal da renda é maior 
quando a família tem despesa médica alta (ponto S) do que 
quando ela tem despesa médica baixa (ponto H). 
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O efeito de um seguro justo sobre a renda disponível para consumo e a utilidade esperada da família Lee 


Renda em diferentes situações do mundo 


Despesas médicas 


Despesas médicas 


= $0 = $10.000 
(probabilidades 0,5) (probabilidades 0,5) 
: Sem seguro $30.000 $20.000 
' Com seguro $25.000 $25.000 
: justo 


compra acrescenta menos à sua utilidade total. O mesmo 
princípio se aplica à renda usada para consumo: cada dólar 
sucessivo de renda acrescenta menos à utilidade que o dó- 
lar (ou outra unidade de moeda) anterior. O painel (b) 
mostra como a utilidade marginal varia com a renda, con- 
firmando que a utilidade marginal da renda cai à medida 
que a renda aumenta. Como veremos a seguir, a utilidade 
marginal decrescente é essencial para entender o desejo 
dos indivíduos de reduzir o risco. 

Para analisar como a utilidade de uma pessoa é afetada 
pelo risco, os economistas começam do pressuposto de que 
os indivíduos que se defrontam com a incerteza maximi- 
zam sua utilidade esperada. Podemos usar os dados na Fi- 
gura 18-1 para calcular a utilidade esperada da família Lee. 
Primeiro fazemos o cálculo supondo que a familia não te- 
nha seguro médico e, em seguida, fazemos um novo cálcu- 
lo supondo que ela comprou um seguro. 

Sem seguro, se a família tem sorte e não tem gasto médi- 
co, terá uma renda de $30.000 gerando uma utilidade total 
de 1.080 utils. Mas, se ela não tem seguro e tem azar, incor- 
rendo em $10.000 de despesa médica, terá apenas $20.000 
da sua renda para gastar em consumo, e utilidade total de 
apenas 920 utils. Assim, sem seguro, a utilidade esperada da 
família é (0.5 x 1.080) + (0,5 x 920) = 1.000 utils. 

Suponha agora que uma companhia de seguros se ofere- 
ça para pagar qualquer despesa médica que a família tenha 
no próximo ano por um prêmio, um pagamento à compa- 
nhia de seguro, de $5.000. Note-se que o valor do prêmio 
nesse caso é igual ao valor esperado das despesas médicas 
da família Lee, ou seja, o valor esperado de seu direito futu- 
ro de acordo com essa apólice de seguro. Uma apólice de 
seguro com essas características, para a qual o prêmio é 
igual ao valor esperado do direito a receber, tem um nome 
especial: apólice de seguro justo. 

Se a família compra essa apólice de seguro justo, o valor 
esperado da sua renda disponível para consumo é o mesmo 
que seria sem o seguro: $25.000, isto é, $30.000 menos o 
prêmio de $5.000. Mas o risco da família foi eliminado: a 
família agora tem uma renda disponível para consumo de 


Renda disponível para 


consumo Utilidade esperada 


(0,5 x $30.000) + (0,5 x 
$20.000) = $25.000 


(0,5 x 1.080 utils)) + (0,5 x 
920 utils) = 1.000 utils 


(0,5 x $25.000) + (0,5 x 
$25.000) = $25.000 


(0,5 x 1.025 utils) + 
(0,5 x 1.025 utils) 
= 1.025 utils 


$25.000 garantida, o que significa que ela recebe uma utili- 
dade total associada com uma renda de $25.000. Conforme 
está na tabela da Figura 18-1, essa utilidade total é de 1.025 
utils ou, formulando de uma maneira ligeiramente diferen- 
te, sua utilidade com o seguro é 1 x 1.025 = 1.025 utils, por- 
que com o seguro eles receberam utilidade total de 1.025 
utils com probabilidade = 1. Isso é mais alto que a utilidade 
esperada sem seguro — apenas 1.000 utils. Assim, ao elimi- 
nar o risco através da compra de uma apólice de seguro, a 
família aumenta sua utilidade esperada, embora a renda es- 
perada não tenha mudado. 

Os cálculos para esse exemplo estão resumidos na Tabe- 
la 18-1. Ele mostra que a família Lee, como a maioria das 
pessoas na vida real, tem aversão ao risco: sua tendência é 
reduzir o risco com que se defronta quando o custo da re- 
dução deixa o valor esperado de sua renda ou de sua rique- 
za sem modificação. Assim, a família Lee, como a maioria 
das pessoas, está disposta a comprar um seguro justo. 

Pode-se imaginar que esse resultado depende dos nú- 
meros específicos que foram escolhidos. Mas, na verdade, 
a proposição de que a compra de uma apólice de seguro 
justo aumenta a utilidade esperada depende de uma única 
pressuposição: utilidade marginal decrescente. A razão é 
que. com utilidade marginal decrescente, um dólar (ou 
qualquer unidade de moeda) ganho quando a renda é bai- 
xa acrescenta mais à utilidade do que um dólar perdido 
quando a renda é alta. Isto é, ter um dólar adicional im- 
porta mais quando sua situação é difícil do que quando 
você está bem das finanças. E, como veremos logo a se- 
guir, uma apólice de seguro justo é desejável porque 
transfere um dólar de um estado de renda real alta (quan- 
do se considera que este dólar vale menos) para uma situa- 
ção de renda baixa (quando se considera que este dólar 
vale mais). 

Mas, primeiro, vejamos como a utilidade marginal de- 


crescente leva à aversão ao risco examinando mais de per- 
to a utilidade esperada. No caso da família Lee, há apenas 
duas situações do mundo; vamos chamá-las de He S, para 
saúde e doença. No estado H, a família não tem gasto mé- 
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dico; no estado S, ela tem um gasto médico de $10.000. 
Sejam os símbolos U, e Uç a utilidade da família Lee em 
cada uma dessas duas situações. Então, a utilidade espera- 
da da família Lee é 


(18-2) Utilidade esperada = (probabilidade da 
situação H x utilidade total da situação H) + 
(probabilidade da situação S x utilidade total 
da situação S) = (0,5 x U,) + (0,5 x UQ 


A política de seguro justo reduz a renda familiar dispo- 
nível para consumo na situação H em $5.000, mas ela au- 
menta essa renda na situação S no mesmo montante. Como 
acabamos de ver, podemos usar a função de utilidade para 
calcular diretamente os efeitos dessa mudança sobre a utili- 
dade esperada. Mas, como também vimos em muitos ou- 
tros contextos, entende-se melhor a escolha individual fo- 
calizando na utilidade marginal. 

Para usar a análise de utilidade marginal para verificar 
os efeitos de um seguro justo, imaginemos que o seguro 
seja introduzido aos poucos, digamos 5.000, mas em pe- 





Diferenças de aversão ao risco 
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quenos passos. Cada um desses passos reduz a renda na 
situação H em $1 e simultaneamente aumenta a renda na 
situação S em $1. Em cada um desses passos, a utilidade 
na situação H cai no montante da utilidade marginal da 
renda nessa situação, mas a utilidade na situação S aumenta 
no montante da utilidade marginal da renda nessa situação. 

Examinemos outra vez o painel (b) na Figura 18-1, que 
mostra como a utilidade marginal varia com a renda. O 
ponto S mostra a utilidade marginal quando a renda da fa- 
mília Lee é $20.000; o ponto H mostra a utilidade marginal 
quando a renda é $30.000. Claramente, a utilidade margi- 
nal é mais alta quando a renda depois de despesas médicas 
é baixa. Por causa da utilidade marginal decrescente, $1 
adicional de renda acrescenta mais utilidade quando a fa- 
mília tem renda baixa (ponto S) do que quando ela tem 
renda alta (ponto H). 

Isso nos informa que o ganho na utilidade esperada de 
um aumento de renda na situação S é maior que a perda na 
utilidade esperada de reduzir a renda na situação H. Assim, 
em cada passo do processo de reduzir risco, transferindo 
$1 de renda da situação H para a situação S, a utilidade es- 


(a) Utilidade 





Utilidade Função de 
. total já 
Danny e Mel têm funções de utilidade diferentes. Danny Hu utilidade de Mel 
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perada aumenta. Isso é o mesmo que dizer que a família 
tem aversão ao risco; isto é, a aversão ao risco é um resulta- 
do da utilidade marginal decrescente. 

Quase todo mundo tem aversão ao risco, porque quase 
todo mundo tem utilidade marginal decrescente. Mas o 
grau de aversão ao risco varia segundo os indivíduos; algu- 
mas pessoas têm maior aversão ao risco que outras. Para 
ilustrar esse ponto, a Figura 18-2 compara dois indivíduos, 
Danny e Mel. Supomos que cada um deles ganhe a mesma 
renda agora, mas se defronta com a possibilidade de ganhar 
$1.000 mais ou $1.000 menos. O painel (a) mostra como a 
utilidade total de cada indivíduo seria afetada pela mudan- 
ça na renda. Danny ganharia poucos utils de um aumento 
na renda que o leva de N para Hp, mas perde um grande nú- 
mero de utils de uma queda na renda, que o leva de N para 
Lp. Isto é, ele tem elevada aversão ao risco. Isso reflete-se 
na parte inferior da figura pela curva de utilidade marginal 
que declina fortemente. Mel, no entanto, ganharia quase 
tantos utils de um aumento da renda, que o passaria de N 
para H,, quanto perderia de uma diminuição da renda, que 
o passaria de N para L,,. Ele quase não tem aversão ao risco. 
Isso está refletido em sua curva de utilidade marginal, que é 
quase horizontal. Tudo o mais mantido constante, Danny 
ganhará muito mais utilidade em virtude de um seguro do 
que ganhará Mel. 

Os indivíduos são diferentes quanto à aversão ao risco 
por duas razões principais: diferenças de preferência e dife- 
renças de renda ou riqueza inicial. 


Diferenças de preferência. Tudo o mais mantido constan- 
te, as pessoas simplesmente são diferentes no que se re- 
fere ao montante em que sua utilidade marginal é afeta- 
da por seu nível de renda. Alguém cuja utilidade margi- 
nal não dependa muito da renda não terá muita aversão 
ao risco. 


O PARADOXO DO JOGO 
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= Diferenças de renda e riqueza inicial. A possível perda de 
$1.000 faz uma grande diferença para uma família vi- 
vendo abaixo da linha de pobreza; faz muito pouca dife- 
rença para alguém que ganha mais de $1 milhão por 
ano. Em geral, as pessoas com renda ou riqueza elevada 
terão menos aversão ao risco. 


As diferenças de aversão ao risco têm consequências im- 
portantes: elas afetam quanto um indivíduo está disposto a 
pagar para evitar o risco. 


Pagando para evitar o risco 


A família Lee, com sua aversão ao risco, claramente fica em 
situação melhor fazendo um seguro justo, comprando uma 
apólice de seguro que deixe sua renda esperada sem modi- 
ficar, mas elimine o risco. Infelizmente, as apólices de se- 
guro na realidade raramente são justas. Como as compa 
nhias de seguro têm de cobrir outros custos como os salá- 
rios dos seus vendedores e peritos atuariais, elas cobram 
mais do que esperam pagar em direitos ao uso do seguro. 
Será que a família Lee ainda assim quer comprar um segu- 
ro, uma apólice de seguro “injusta”, uma para a qual o prê- 
mio é maior que o direito de uso esperado? 





ANTES DO FATO VERSUS DEPOIS DO FATO 


Por que uma apólice de seguro é diferente de um pão doce? 

Não, não é uma charada. Embora a oferta e a demanda de 
seguro se comportem como a oferta e a demanda de qualquer bem 
ou serviço, a recompensa é muito diferente. Quando você compra 
um pão doce, sabe o que recebe; quando você compra um seguro, 
por definição não sabe o que vai obter. Se você comprou um 
seguro para automóvel e depois não teve nenhum acidente, não 
recebeu 





Se a maioria das pessoas tem aversão ao 
risco e os indivíduos com aversão ao risco 
evitam jogar com a sorte, como é que Las 
Vegas, Atlantic City e outros lugares onde o 
jogo é legal têm tanto movimento? 

Afinal de contas, um cassino nem sequer 
oferece aos jogadores um jogo justo: todos 
os jogos em qualquer lugar de jogo são 
desenhados de tal modo que, em média, o 
cassino ganha dinheiro. Então, por que 
alguém jogaria o jogo deles? 

Você poderia argumentar que a 
indústria do jogo atende a uma minoria 


de pessoas que sofrem do oposto da 
aversão ao risco: elas amam o risco. Mas 
uma simples olhada nos clientes dos 
hotéis de Las Vegas rapidamente faz com 
que essa hipótese seja descartada: a 
maioria deles não são valentes que 
também fazem pesca de mergulho ou asa 
delta. Ao contrário, a maioria deles são 
pessoas comuns que têm seguro médico e 


seguro de vida e que usam cinto de 
segurança no carro. Em outras palavras, 
eles têm a mesma aversão ao risco que o 
resto de nós. 


Então por que as pessoas jogam? 
Presumivelmente porque gostam da 
experiência. 

Pode ser também que o jogo seja uma 
dessas áreas em que a pressuposição de 
comportamento racional não faz sentido. 
Psicólogos concluíram que jogar pode ser 
um vício, que o jogo pode viciar de modo 
não muito diferente do efeito de drogas. 
Tomar uma droga perigosa é irracional; 

a mesma coisa com o jogo excessivo. 
Mas mesmo assim essas duas coisas 
acontecem. 











nada pela apólice, exceto paz de espírito, e talvez pense que nem 
deveria ter comprado o seguro. Mas, caso você sofra um acidente, 
provavelmente vai pensar que deveria ter comprado um seguro que 
: cobrisse o custo total. 
; Isso significa que temos de ser cuidadosos ao avaliar a 
* racionalidade da compra de um seguro (ou, na verdade, de 
qualquer decisão de lidar com a incerteza). Depois do fato, quando 
a incerteza foi resolvida, tais decisões quase sempre estão sujeitas 
a uma segunda opinião crítica. Mas isso não significa que a 
decisão estava errada antes do fato, dada a informação disponível 
naquele momento. 


Um investidor de muito sucesso em Wall Street nos disse que 
jamais olha para trás. Sempre que acredita que tomou a decisão 
correta, dado o que ele sabia ao tomar a decisão, ele nunca se 
» arrepende se depois as coisas vão mal. Essa é a atitude correta, e é 
e quase certo que contribui para o sucesso dele. 


Isso depende do tamanho do prêmio. Olhe de novo a 
Tabela 18-1. Sabemos que, sem seguro, a utilidade espera- 
da é 1.000 utils, e que um seguro que custa $5.000 aumen- 
ta a utilidade esperada para 1.025 utils. Se o prêmio fosse 
$6.000, a família Lee ficaria com uma renda de $24.000 
que, como se pode ver na Figura 18-1, daria a eles uma uti- 
lidade total de 1.008 utils, o que ainda é superior à utilida- 
de esperada no caso de eles não terem seguro algum. 
Assim, a família Lee estaria disposta a comprar um seguro 
com um prêmio de $6.000. Mas ela não está disposta a pa- 
gar $7.000, o que reduziria sua renda para $23.000 e sua 
utilidade total para 989 utils. 

Esse exemplo mostra que os indivíduos com aversão ao 
risco estão dispostos a fazer transações que reduzem sua ren- 
da esperada, mas reduzem também seu risco: eles estão dis- 
postos a pagar um prêmio que excede seu direito esperado. 
Quanto maior aversão ao risco eles tenham, mais alto o prê- 
mio que estão dispostos a pagar. Essa disposição de pagar é o 
que torna possível a existência de companhias de seguros. 





Garantias 


Muitos bens de consumo caros, como aparelhos de som, ge- 
ladeiras e outros equipamentos domésticos, carros, são ven- 
didos com alguma forma de garantia. Tipicamente, o fabri- 
cante dos aparelhos garante consertos ou reposição do item 
se aparece um defeito durante um período específico a partir 
da data de compra, geralmente seis meses ou um ano. 

Por que os fabricantes oferecem garantias? Parte da res- 
posta é que as garantias são um sinal para os consumidores 
de que o bem é de alta qualidade (veja a discussão sobre in- 
formação privilegiada mais adiante neste capítulo). Mas as 
garantias são principalmente uma forma de seguro do con- 
sumidor. Para muitas pessoas, o custo de consertar ou re- 
por um item caro como uma geladeira, ou, pior ainda, 





CAPÍTULO 18 





INCERTEZA, RISCO E INFORMAÇÃO PRIVILEGIADA S78 


como um carro, seria um peso muito grande. Se elas fossem 
obrigadas a pagar o total do conserto, seu consumo de ou- 
tros bens ficaria restrito; como resultado, a utilidade mar- 
ginal da renda ficaria mais alta do que se não tivessem de 
pagar pelos consertos. 

Assim, a garantia que cobre o custo dos consertos ou de 
uma substituição aumenta a utilidade esperada do consumi- 
dor, mesmo que o custo da garantia seja maior do que o di- 
reito esperado futuro que o fabricante venha a pagar. E 


| > Incerteza sobre resultados futuros acarreta risco. Quando se 
defronta com incerteza, um consumidor escolhe a opção que 
gera a utilidade esperada mais alta. 

A maioria das pessoas tem aversão ao risco: elas estariam 
dispostas a comprar uma apólice de seguro justa, uma apóli- 
ce em que o prêmio é igual ao valor esperado do direito de | 


recorrer ao seguro. 
A aversão ao risco surge da utilidade marginal decrescente. 
Diferenças na preferência e na renda ou riqueza levam a di- 
ferenças na aversão ao risco. | 
Dependendo do tamanho do prêmio, a pessoa com aversão 
ao risco pode estar disposta a comprar uma apólice de se- 
guro “injusta”, uma apólice cujo prêmio é maior do que o di- 
reito esperado. Quanto maior sua aversão ao risco, maior o 
prêmio que a pessoa está disposta a pagar. 





1. Em quais circunstâncias seguintes haveria maior probabilidade 
de que você comprasse um seguro de automóvel? 

a. Você precisa trabalhar para viver e precisa do carro para ir 
trabalhar. 

b. Seus pais são ricos e podem facilmente comprar um outro 
carro que você precisar. 

2. A renda de Carmem no próximo ano é incerta: há 60% de proba- 
bilidade de que será de $22.000 e 40% de probabilidade de que 
será de $35.000. A tabela a seguir mostra alguns níveis de ren- 
da e de utilidade para Carmem: 


Renda Utilidade total (utils) 
$22.000 850 

25.000 1.014 

26.000 1.056 

35.000 1.260 


a. Qual é a renda esperada de Carmem? E sua utilidade esperada? 

b. Que nível de renda certa deixaria ela na mesma situação de 
bem-estar que sua renda incerta? O que isso implica sobre as 
atitudes de Carmem em relação ao risco? Explique. 

c. Estaria Carmem disposta a pagar alguma quantidade maior 
que zero por uma apólice de seguro que garantisse a ela uma 
renda de $26.000? Explique. 


As respostas estão no fim do livro. 
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COMPRANDO, VENDENDO E REDUZINDO 
DU RISEO o. sucos issu E DE Se Ra o 


Lloyd's de Londres é a mais antiga companhia existente de 
seguro comercial e é uma instituição de passado ilustre. Foi 
originalmente constituída no século XVIII, como um em- 
preendimento comercial para ajudar os comerciantes a li- 
dar com os riscos do comércio. Nos dias de glória do impé- 
rio britânico, transformou-se em parte essencial do comér- 
cio imperial. 

A idéia básica do Lloyd's era simples. No século XVIII, 
transportar bens em navios a vela era arriscado: a possibili- 
dade de um navio afundar numa tempestade ou ser captu- 
rado por piratas era bastante alta. O mercador que fosse 
proprietário de um navio e de sua carga podia facilmente fi- 
car arruinado por um evento desse tipo. O Lloyd's reuniu 
proprietários de navios que buscavam seguro com investi- 
dores ricos que prometiam compensar o comerciante em 
caso de seu navio se perder. Em troca, o comerciante paga- 
va ao investidor uma taxa antecipada; se o navio não afun- 
dasse, o investidor mesmo assim ficaria com a taxa. Na ver- 
dade, o mercador pagava um preço para livrar-se do risco. 
Ao pôr em contato pessoas que queriam comprar seguro 
com pessoas que queriam providenciá-lo, o Lloyd's desem- 
penhou as funções de um mercado. O fato de que mercado- 
res britânicos podiam usar o Lloyd's para reduzir seu risco 
fez com que muito mais pessoas na Grã-Bretanha se dispu- 
sessem a dedicar-se à atividade mercantil. 

Companhias de seguro mudaram bastante desde os pri- 
mórdios do Lloyd's. Elas já não são formadas de indivíduos 
ricos decidindo acordos de seguro enquanto tomavam vi- 
nho do porto e comiam carneiro cozido. Mas perguntar por 
que o Lloyd's funcionou para benefício mútuo de mercado- 
res e investidores é uma boa maneira de entender como a 
economia de mercado em seu conjunto faz transações e as- 
sim transforma o risco. 

A indústria de seguros se apóia em dois princípios. O 
primeiro é que comerciar riscos, do mesmo modo que co- 
merciar quaisquer bens ou serviços, pode produzir ganhos 
mútuos. Nesse caso, os ganhos advêm do fato de que pesso- 
as menos dispostas a enfrentar o risco transferem tal risco 
para pessoas que estão mais dispostas a carregá-lo. O se- 
gundo é que algum risco pode ser eliminado através da di- 
versificação. Vamos examinar um princípio de cada vez. 


Comerciando risco 


Pode parecer um pouco estranho falar de “comerciar” ris- 
co. Afinal, risco é uma coisa ruim; e a suposição não era a 
de que o comércio é de bens e serviços? 

Mas, muitas vezes, as pessoas vendem a outros coisas que 
não lhes agradam, mas que desagradam menos a esses ou- 
tros. Suponha que você acabou de comprar uma casa por 
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$100.000, o preço médio de uma casa no seu bairro. Mas 
agora você descobriu, para seu horror, que o edifício vizinho 
está sendo transformado em uma discoteca que vai funcio- 
nar a noite inteira. Você quer vender a casa imediatamente e 
está disposto a aceitar $95.000 por ela. Mas quem agora vai 
comprar essa casa? Resposta: uma pessoa que não se impor- 
te com barulho altas horas da noite. Tal pessoa é capaz de es- 
tar disposta a pagar $100.000. Portanto, há uma oportunida- 
de aqui para uma transação mutuamente benéfica: você está 
disposto a vender por $95.000 e a outra pessoa está disposta 
a pagar até $100.000, de modo que qualquer preço entre es- 
ses dois pontos será benéfico para ambos. 

O essencial aqui é que as duas partes têm sensibilidade 
diferente ao ruído, o que permite que aqueles que não gos- 
tam de barulho de fato paguem outras pessoas para tornar 
sua vida mais tranquila. Comerciar risco funciona exata- 
mente do mesmo modo: pessoas que querem reduzir o ris- 
co com que se defrontam podem pagar outras pessoas que 
têm menor sensibilidade ao risco para que assumam parte 
de seu risco. 

Como vimos nas seções anteriores, preferências indivi- 
duais explicam parte das variações na atitude das pessoas 
em relação ao risco, mas diferenças de renda e riqueza são 
provavelmente a principal razão por trás da diferente sensi- 
bilidade ao risco. O Lloyd's fez dinheiro reunindo investi- 
dores ricos, que tinham maior tolerância ao risco, com pro- 
prietários de navio que eram menos ricos e tinham, portan- 
to, maior aversão ao risco. 

Suponha, ainda na nossa história do Lloyd's de Londres, 
que um comerciante cujo navio afundasse perderia £1.000 
e que havia 10% de probabilidade de um desastre desses 
ocorrer. A perda esperada, nesse caso, seria 0,10 x £1.000 = 
£100. Mas o comerciante cujas condições de vida estavam 
em jogo poderia estar disposto a pagar £150 para ser com- 
pensado com um montante de £1.000 em caso de o navio 
afundar. Enquanto isso, um investidor rico, para o qual 
perder £1.000 não seria uma grande coisa, estava disposto 
a assumir esse risco por um retorno apenas um pouco 
maior do que a perda esperada, digamos, £110. Há clara- 
mente espaço para um negócio mutuamente benéfico: o 
comerciante paga um pouco menos do que £150 e mais do 
que £110, digamos £130, em troca da compensação no 
caso de o navio afundar. Com efeito, ele pagou a um indiví- 
duo com menos aversão ao risco para assumir o peso do 
seu risco. E todos ficaram em situação melhor com essa 
transação. 

Os fundos que um segurador aplica com risco quando 
oferece seguro são denominados capital em risco. Em nos- 
so exemplo, o investidor rico do Lloyd's aplica seu capital 
de £1.000 com risco ou em troca de um prêmio de £130. 
Em geral, o montante de capital que o segurador potencial 
está disposto a aplicar com risco depende, tudo o mais 


mantido constante, do prêmio oferecido. Se cada navio tem 
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o valor de £1.000 e a probabilidade de que ele afunde é 
10%, ninguém vai oferecer seguro por menos do que um 
prêmio de £100, igual ao direito esperado. De fato, somen- 
te um investidor que não tiver nenhuma aversão ao risco 
estará disposto a oferecer uma apólice a esse preço, porque 
aceitar um prêmio de £100 significa deixar a renda espera- 
da do segurador sem modificação enquanto seu risco au- 
menta. Suponha que exista um investidor que não tem 
aversão ao risco, mas que o investidor seguinte tem um 
pouquinho de aversão ao risco e insiste em um prêmio de 
£105. O investidor depois desse tem um pouco mais de 
aversão ao risco e exige um prêmio de £110, e assim por 
diante. Variando o prêmio e perguntando quantos investi- 
dores estão dispostos a oferecer seguro a esse prêmio, po- 
demos traçar a curva de oferta para seguros. Como se mos- 
tra na Figura 18-3, à medida que o prêmio aumenta quando 
subimos ao longo da curva de oferta, investidores com 
aversão ao risco maior são induzidos a oferecer cobertura. 

Enquanto isso, compradores potenciais de seguro es- 
tariam considerando sua disposição de pagar um dado 
prêmio, definindo assim a curva de demanda para segu- 
ros. Na Figura 18-4, o maior prêmio que qualquer pro- 
prietário de navio está disposto a pagar é £200. Quem 
está disposto a pagar isso? Obviamente, o dono de navio 
com maior aversão ao risco. Um proprietário de navio 
com aversão ao risco um pouco menor pode estar dispos- 
to a pagar £190, um outro com aversão ao risco um pou- 
co mais baixa que isso está disposto a pagar £180, e as- 
sim por diante. 

Agora imagine um mercado em que há milhares de do- 
nos de navios e de investidores potenciais, de modo que as 
curva de oferta e demanda para seguros sejam linhas contí- 
nuas. Nesse mercado, como nos mercados de bens e servi- 
ços comuns, haverá um preço e uma quantidade de equilí- 
brio. A Figura 18-5 ilustra tal equilíbrio de mercado ao prê- 
mio de £130, com uma quantidade total de 5.000 apólices 





Oferta de seguro 





Esta é a oferta de apólices de seguro dando cobertura de 
£1.000 para um navio mercante que tem 10% de 
probabilidade de se perder. Cada investidor tem um 
capital de risco de £1.000. O prêmio mais baixo possível 
pelo qual uma apólice é oferecida é £100, igual ao direito 
esperado, e somente um investidor que não tem nenhuma 
aversão ao risco está disposto a oferecer essa apólice. À 
medida que o prêmio aumenta, investidores que têm 
aversão ao risco maior são induzidos a oferecer apólices 
no mercado, aumentando a quantidade de apólices 
ofertadas. 
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compradas e vendidas, representando um total de capital 
em risco aplicado de £5.000.000. 

Note que nesse mercado o risco é transferido de pessoas 
que mais querem se livrar dele (os proprietários de navios 
que têm mais aversão ao risco) para pessoas menos incomo- 
dadas pelo risco (os investidores com a menor aversão ao 
risco). Da mesma maneira como os mercados de bens e ser- 
viços normalmente produzem uma alocação eficiente de re- 
cursos, mercados de risco tipicamente também levam a uma 
alocação eficiente do risco, ou seja, uma alocação de risco 
em que aqueles mais dispostos a arcar com um risco são 
aqueles que de fato arcam com ele. Mas, do mesmo modo 
que no caso de mercados de bens e serviços, há uma qualifi- 
cação importante desse resultado: há casos bem definidos 
em que o mercado para riscos não consegue alcançar efi- 
ciência. Isso surge da presença da informação privilegiada, 
um tópico importante que vamos cobrir na seção seguinte. 

O comércio de risco entre indivíduos com diferentes 
graus de aversão ao risco desempenha um papel extrema- 
mente importante na economia, mas não é a única maneira 
pela qual os mercados ajudam a lidar com o risco. Em algu- 
mas circunstâncias, os mercados conseguem fazer uma es- 
pécie de mágica: eles conseguem fazer desaparecer uma 
parte (mas dificilmente a totalidade) do risco com que os 
indivíduos se defrontam. 


Fazendo o risco desaparecer: o poder 

da diversificação 

Nos primórdios do Lloyd's, os navios mercantes britânicos 
singravam o mundo, comerciando especiarias e sedas da 
Ásia, tabaco e rum do Novo Mundo, e têxteis e lã da 
Grã-Bretanha, entre muitos outros bens. Cada uma das ro- 
tas dos navios britânicos tinha seus próprios riscos: piratas 
no Caribe, tempestades no Atlântico Norte, ciclones no 
Oceano Índico. 
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Demanda de seguro 





Esta é a demanda de apólices de seguro para £1.000 de 
cobertura de um navio mercante com 10% de 
probabilidade de perder-se. Neste exemplo, o prêmio mais 
alto pelo qual algum dono de navio demanda seguro é 
£200, que somente o dono de navio com a aversão ao 
risco mais alta vai querer. À medida que esse prêmio 
diminui, proprietários de navio com aversão ao risco 
menor são induzidos a demandar apólices, aumentando a 
quantidade de apólices demandadas. 


Diante de todos esses riscos, como os comerciantes po- 
diam sobreviver? Uma forma importante era reduzir seu 
risco não colocando todos os ovos na mesma cesta: envian- 
do os vários navios para destinos diferentes podiam reduzir 
a probabilidade de perder todos eles. A estratégia de inves- 
tir de modo a reduzir a probabilidade de perdas graves é co- 
nhecida como diversificação. Como veremos, muitas vezes 
a diversificação pode fazer desaparecer o risco econômico. 

Fiquemos com nosso exemplo dos navios. Era bem pro- 
vável que um pirata tomasse um navio mercante no Caribe 
ou um furacão afundasse outro navio no Oceano Índico. 
Mas o essencial aqui é que as várias ameaças à navegação 
não tinham muito que ver uma com a outra, Assim, era 
muito menos provável que um comerciante que tivesse um 
navio no Caribe e outro no Oceano Índico em um dado ano 
fosse perder ambos, um por causa de piratas, outro por 
causa dos furacões. Afinal de contas, não havia conexão: as 





O mercado de seguros 





Representamos aqui o mercado hipotético para seguros de 
navios mercantes, em que cada navio requer uma cobertura de 
£1.000. A curva de demanda é composta dos proprietários de 
navio que querem comprar seguro, e a curva de oferta é 
composta pelos investidores ricos que querem oferecer 
seguro. Neste exemplo, a um prêmio de £200, somente o 
dono de navio com a maior aversão ao risco comprará seguro; 
a um prêmio de £100, somente um investidor sem aversão ao” 
risco está disposto a oferecer seguro. O equilíbrio se dá a um 
prêmio de £130, com 5.000 apólices compradas e vendidas. 
Na ausência de informação privilegiada, o mercado de seguro 
leva a uma alocação eficiente do risco. 
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ações de piratas no Caribe não tinham influência sobre o 
clima no Oceano Índico ou vice-versa. 

Estatísticos se referem a tais eventos, ou seja, eventos 
que não têm conexão, de modo que um evento não tem 
maior probabilidade de acontecer porque um outro acon- 
tece ou deixa de acontecer, como eventos independentes. 
Muitos eventos imprevisíveis são independentes uns dos 
outros. Se você lança uma moeda duas vezes, a probabili- 
dade de dar cara no segundo lançamento é a mesma, inde- 
pendente de ter dado cara ou coroa no primeiro lançamen- 
to. Se a sua casa pega fogo hoje, isso não afeta a probabili- 
dade de a minha casa ter um incêndio no mesmo dia (a não 
ser que sejamos vizinhos e usemos os serviços de um mes- 
mo eletricista incompetente). 

Há uma regra simples para calcular a probabilidade de 
que dois eventos independentes aconteçam: multiplicar a 
probabilidade de que um evento aconteça sozinho pela 
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PAREI a 2 


(a) Se ambos os navios são enviados para o mesmo destino 


| Situação Probabilidade 
Ambos os navios voltam 0,9 = 90% 

Ambos os navios se perdem 0,1 = 10% 

Ê 

i 


(b) Se um navio toma a rota oriental e outro a ocidental 


Situação Probabilidade 
Ambos os navios voltam 0,9 x 0,9 = 81% 
Ambos os navios se perdem 0,1 x 0,1=1% 





Um navio volta 


Peq porcos 


probabilidade de que o outro evento aconteça sozinho. Se 
você lançar uma moeda uma vez, a probabilidade de que 
seja cara é 0,5; se você lança a moeda duas vezes, a probabi- 
lidade de que vai ser cara ambas as vezes é 0,5 x 0,5= 0,25. 

Mas, o que importava aos donos de navio ou investido- 
res do Lloyd's o fato de que a perda do navio no Caribe ou a 
perda do navio no Oceano Índico eram eventos indepen- 
dentes? A resposta é que, ao distribuir seus investimentos 
por diferentes partes do mundo, os donos de navios e os in- 
vestidores do Lloyd's podiam fazer desaparecer uma parte 
do risco do negócio da navegação. 

Suponhamos que Joseph Moneypenny seja rico o sufi- 
ciente para equipar dois navios; e ignoremos por um mo- 
mento a possibilidade de fazer um seguro desses navios. 
Deveria ele enviar os dois navios para comerciarem juntos 
no Caribe? Ou deveria enviar um navio para Barbados e 
outro para Calcutá? 

Suponha que as duas viagens serão igualmente lucrati- 
vas em caso de êxito, gerando £1.000 ao completarem-se. 
Suponha, também, que haja uma probabilidade de 10% de 
que um navio enviado para Barbados seja atacado por pira- 
tas ou de que um navio enviado para Calcutá seja afundado 
por um furacão. E se os dois navios vão para o mesmo des- 
tino, vamos supor que eles corram o mesmo risco. Assim, 
se o Sr. Moneypenny envia ambos os navios para qualquer 
dos dois destinos, ele tem uma probabilidade de 10% de 
perder seu investimento. 

Mas, se ele envia um navio para Barbados e outro para 
Calcutá, a probabilidade de perder ambos é de apenas 0,1 x 
0,1 = 0,01 ou meramente 1%. Como veremos logo a seguir, 
sua recompensa esperada seria a mesma, mas a possibili- 
dade de perder tudo seria muito menor. Ao fazer diversifi- 
cação, investindo em diferentes coisas, onde as possibilida- 
des de perdas sejam eventos independentes, ele consegue 
fazer desaparecer uma parte do seu risco. 

A Tabela 18-2 resume as opções do Sr. Moneypenny e 
suas possíveis consequências. Se envia os dois navios ao 





(0,1 x 0,9) + (0,1 x 0,9) = 18% 
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Recompensa Recompensa esperada 

£2.000 (0,9 x £2.000) + (0,1 x £0) = 

0 £1.800 

Recompensa Recompensa esperada 

£2.000 (0,81 x £2.000) + (0,01 x £0) + 
0 (0,18 x £1.000) = £1.800 
£1.000 


mesmo destino, ele tem 10% de probabilidade de per- 
dê-los. Se ele os envia a destinos diferentes, há três resulta- 
dos possíveis. Os dois navios poderiam voltar sãos e salvos: 
como existe 0,9 de probabilidade de cada um deles retor- 
nar, a probabilidade de ambos retornarem é 0,9 x 0,9 = 
81%. Ambos podiam perder-se, mas a probabilidade de 
isso acontecer é apenas 0,1 x 0,1 = 1%. Finalmente, há duas 
possibilidades de que apenas um dos navios volte bem. A 
probabilidade de que o primeiro navio volte bem e o segun- 
do navio seja perdido é 0,9 x 0,1 = 9%. A probabilidade de 
que o primeiro navio se perca, mas o segundo volte são e 
salvo é 0,1 x 0,9 = 
nas um dos navios retorne é 9% + 9% = 18%. 


9%. Assim, a probabilidade de que ape- 


Talvez você imagine que a diversificação seja uma estra- 
tégia que está disponível apenas para quem tem muito di- 
nheiro para começar. Como o Sr. Moneypenny poderia ter 
diversificado se ele fosse capaz de financiar apenas um na- 
vio? Mas existem formas em que mesmo investidores pe- 
quenos podem diversificar. Se o Sr. Moneypenny só tivesse 
dinheiro para equipar um navio, ele poderia associar-se a 
outro comerciante. Eles poderiam equipar dois navios em 
conjunto, concordando em repartir igualmente o lucro e, 
em seguida, enviar cada um dos navios a um destino dife- 
rente. Dessa forma, teriam menos risco do que se cada um 
equipasse um navio em separado. 

Na economia moderna, a diversificação é muito mais fá- 
cil para os investidores pelo fato de que eles podem facil- 
mente comprar ações em muitas companhias usando o 
mercado acionário. O proprietário de uma ação em uma 
companhia é proprietário de uma parte da companhia, nor- 
malmente uma parte muito pequena, um milionésimo ou 
menos. Um indivíduo que ponha toda a sua riqueza em 
ações de uma única companhia pode perder toda a sua ri- 
queza caso a companhia vá à falência, mas a maioria dos in- 
vestidores tem ações em muitas companhias, o que faz com 
que seja muito pequena a possibilidade de perder o total do 


seu investimento. 
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De fato, o Lloyd's de Londres não era apenas uma for- 
ma de comerciar risco; era também uma forma de os in- 
vestidores diversificarem. Para ver como isso funcionava, 
vamos introduzir Lady Penelope Smedley-Smythe, uma 
aristocrata rica que decide aumentar sua renda aplicando 
£1.000 do seu capital de risco através do Lloyd's. Ela po- 
deria usar esse capital para oferecer seguro para apenas 
um navio. Mas tipicamente ela participaria de um “sindi- 
cato”, um grupo de investidores que faria conjuntamente 
o seguro de um certo número de navios indo para diferen- 
tes destinos, concordando em dividir o custo caso qual- 
quer um desses navios afundasse. Como seria muito me- 
nos provável que todos os navios com seguro do sindicato 
afundasse, e não apenas um deles, Lady Penelope Smed- 
ley-Smyth estaria diante de um risco muito menor de per- 
der todo o seu capital. 

Em alguns casos, um indivíduo pode fazer o risco desa- 
parecer quase inteiramente ao assumir uma parcela muito 
pequena em vários eventos independentes. Essa estratégia 
é conhecida como formação de pool. Consideremos o caso 
de uma companhia de seguro médico que tem milhões de 
segurados (detentores de uma apólice de seguro) com mi- 
lhares necessitando de tratamento caro a cada ano. À com- 
panhia de seguros não pode saber se qualquer indivíduo 
dado vai necessitar de uma cirurgia de ponte safena. Mas os 
problemas cardíacos de dois indivíduos diferentes são 
eventos independentes, e quando há a possibilidade de 
muitos eventos independentes é possível, usando análise 
estatística, prever com razoável exatidão quantos eventos 
de um dado tipo acontecerão. Por exemplo, se você lança 
uma moeda mil vezes vai dar cara 500 vezes, e é muito pou- 
co provável que seja 1% ou 2% acima ou abaixo dessa cifra. 
Assim, uma companhia que oferece seguro contra incêndio 
pode prever com bastante exatidão quantas casas de seus 
clientes vão sofrer um incêndio em um dado ano; uma 
companhia que oferece seguro médico pode prever com 
bastante exatidão quantos clientes vão precisar de cirurgia 
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ARA MENTES CURIOSAS 


LOUCURAS DA APOSENTADORIA PRIVADA NOS ESTADOS UNIDOS 


É importante poupar para sua 
aposentadoria. Nos Estados Unidos, muitas 
pessoas poupam em um plano conhecido 
por plano 401(k) - um plano que separa 
parte do salário em uma conta especial que 
só pode ser movimentada depois da 
aposentadoria. O nome vem de uma 
cláusula especial na lei tributária que 
isenta de imposto de renda o dinheiro 
separado nesses planos até o momento em 
que o dinheiro é retirado. 


meme ea em mei ir emo e re e eps 


O dinheiro do plano 401(k) pode ser 
investido em ações e outros ativos 
financeiros. É claro que isso expõe os 
trabalhadores ao risco de perder uma parte 
da sua poupança caso o valor das ações caia. 

O sensato, portanto, é diversificar os 
investimentos da 401(k). Mas, em 2001 e 
2002, quando os preços de algumas ações 
afundaram, viu-se que em alguns casos os 
trabalhadores haviam sido persuadidos a 
investir a maior parte ou o total da sua 
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cardíaca em um dado ano; e uma companhia de seguro de 
vida pode prever quantos de seus clientes... Enfim, já é pos- 
sível captar a idéia. 

Quando uma companhia de seguro é capaz de aprovei- 
tar a previsibilidade que obtém de observar um grande nú- 
mero de eventos independentes, diz-se que ela forma um 
pool de riscos. E esse pool muitas vezes significa que, embo- 
raa companhia de seguro proteja as pessoas do risco, pode 
ser que os proprietários da companhia de seguros não te- 
nham muito risco. 

O Lloyd's de Londres não era simplesmente uma ma- 
neira de indivíduos ricos serem pagos para assumir o ris- 
co de comerciantes com menos riqueza. Era também um 
veículo para formar um pool de alguns desses riscos. O 
efeito desse pool foi o de deslocar para a direita a curva de 
oferta na Figura 18-5: tornar as pessoas dispostas a aceitar 
mais risco a um preço mais baixo do que teria sido possi- 
vel de outro modo. 


Os limites da diversificação 


A diversificação pode reduzir o risco. Em alguns casos, 
pode eliminá-lo. Mas esses casos não são comuns, pois há 
limites importantes para a diversificação. Para ver a causa 
mais importante desses limites vamos voltar de novo ao 
exemplo do Lloyd's. 

No período em que o Lloyd's estava criando sua lenda, 
houve um desastre que afetou a navegação britânica e que 
não foi pirata nem furacão e sim a guerra. Entre 1690 e 
1815, a Gra-Bretanha entrou em uma série de guerras, so- 
bretudo coma França (que, entre outras coisas, foi à guerra 
com a Grã-Bretanha em apoio à Revolução Americana). 
Em cada ocasião, a França dava apoio oficial a piratas que 
atacavam a navegação britânica e assim prejudicavam indi- 
retamente o esforço de guerra da Grã-Bretanha. 

Sempre que estourava uma guerra entre a Grã-Bretanha 
e a França, as perdas de navios mercantes britânicos au- 
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poupança para a aposentadoria nas ações das 
companhias que os empregavam. No caso 
mais espetacular, o da Enron, uma empresa 
aparentemente sólida que sofreu um colapso 
total em 2001, os empregados tinham o total 
da sua poupança de aposentadoria em ações 
da mesma Enron e ficaram sem nada. Os 
preços de outras ações também caíram na 
época, mas um fundo 401(k) amplamente 
diversificado não teria perdido mais de 20% 
do seu valor naqueles anos. 
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mentavam subitamente. Infelizmente, os comerciantes não 
podiam se proteger contra essa eventualidade enviando na- 
vios a diferentes portos. Esses piratas com apoio oficial 
francês assaltavam navios britânicos em qualquer parte do 
mundo. Assim, a perda de um navio assaltado por piratas 
apoiados pelos franceses no Caribe ou no Oceano Índico 
não eram eventos independentes. Era bem provável que 
acontecessem no mesmo ano. 

Quando um evento tem mais probabilidade de ocorrer 
quando outro evento ocorre diz-se que esses dois eventos 
são positivamente correlacionados. E, assim como o risco 
de ter um navio tomado por piratas com apoio francês na- 
quela época, muitos dos riscos financeiros hoje são positi- 
vamente correlacionados. 

Eis alguns riscos financeiros positivamente correlacio- 
nados que os investidores enfrentam no mundo moderno: 


= Ocorrências climáticas severas. Dentro de qualquer 
região dos Estados Unidos (ou outro país), as perdas 
devidas ao tempo definitivamente não são eventos 
independentes. Quando um furacão atinge a Flórida, 
muitas residências sofrem danos. Em alguma medi- 
da, as companhias de seguro podem se proteger dis- 
so pela diversificação, fazendo seguro residencial em 
muitos estados. Mas eventos como El Nião, uma 
anormalidade de temperatura recorrente no Oceano 
Pacífico que perturba o clima no mundo todo, pode 
causar inundações simultâneas em toda parte nos 
Estados Unidos. 

a Eventos políticos. Governos modernos, felizmente, 
não dão apoio oficial a piratas, ainda que os submari- 
nos tenham tido função semelhante durante a Segun- 
da Guerra Mundial. Mas, mesmo hoje em dia, alguns 
tipos de eventos políticos, como uma guerra ou revo- 
lução em uma região produtora de matérias-primas 
essenciais, pode prejudicar os negócios ao redor do 
mundo. 

& Ciclos econômicos. As causas dos ciclos econômicos, 
flutuações no produto da economia em seu conjun- 
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to, são um tema da macroeconomia. O que podemos 
dizer aqui é que, se uma companhia sofre declínio 
por causa de uma recessão econômica no país intei- 
ro, muitas outras companhias sofrerão o mesmo de- 
clínio. Assim, esses eventos são positivamente corre- 
lacionados. 


Quando os eventos são positivamente correlacionados, 
Os seus riscos não podem ser afastados pela diversificação. 
Um investidor pode se proteger do risco de uma compa- 
nhia ir mal, tratando de investir em muitas companhias; ele 
não pode usar a mesma técnica para se proteger de uma re- 
Cessão em que todas as companhias vão mal. Uma compa- 
nhia de seguros pode se proteger do risco de perda por cau- 


CAPÍTULO 18 


INCERTEZA, RISCO E INFORMAÇÃO PRIVILEGIADA 285 


sa de uma inundação local fazendo seguro residencial em 
muitos lugares diferentes. Mas um padrão climático global, 
que produz inundações em muitos lugares, derrotaria essa 
estratégia. 

Assim, instituições como companhias de seguro e o 


mercado acionário não conseguem fazer com que o risco 
desapareça completamente. Existe sempre um núcleo irre- 
dutível de risco que não pode ser diversificado. Os merca- 
dos para risco, no entanto, conseguem duas coisas: primei- 
ro, permitem que a economia elimine o risco que pode ser 
diversificado; segundo, alocam o risco restante às pessoas 
que estão mais dispostas a arcar com ele. 





Quando o Lloyd's quase foi à falência 


No fim dos anos 80, a venerável instituição do Lloyd's este- 
ve em grave dificuldade. Os investidores que haviam apli- 
cado seu capital em risco, acreditando que os riscos eram 
pequenos e que o retorno sobre seus investimentos era 
mais ou menos garantido, foram obrigados a fazer grandes 
pagamentos para cobrir direitos de seguro. Vários investi- 
dores, inclusive antigas famílias aristocráticas, viram-se à 
beira da bancarrota. 

O que aconteceu? Parte da resposta é que os ambicio- 
sos administradores do Lloyd's haviam persuadido os in- 
vestidores a assumirem riscos que eram muito maiores 
do que esses investidores imaginavam.(Dito de outro 
modo, os prêmios que esses investidores aceitaram não 
cobriam o verdadeiro nível de risco contido nas apólices 
de seguro.) 

Mas o grande problema foi que muitos dos eventos con- 
tra os quais o Lloyd's havia se transformado em um segura- 
dor importante não eram independentes. Nos anos 70 e 80, 
o Lloyd's havia se tornado um grande provedor de seguro 
contra passivos de corporações nos Estados Unidos: ele 
protegia corporações americanas contra a possibilidade de 
que elas pudessem ser processadas por vender produtos 
com defeito ou perigosos. Todos esperavam que tais pro- 
cessos fossem eventos mais ou menos independentes. O 
que os problemas legais de uma companhia têm a ver com 
os de outra? 

Aconteceu que a resposta foi uma só palavra: amianto. 
Durante décadas, esse material à prova de fogo havia sido 
usado em muitos produtos, o que significava que muitas 
companhias eram responsáveis por seu uso. Descobriu-se 
que o amianto pode causar doença grave dos pulmões, es- 
pecialmente em crianças. O resultado foi uma torrente de 
processos de pessoas que acreditavam que haviam sido 
prejudicadas pelo amianto e bilhões de dólares em indeni- 
zações, muitas das quais pagas, em última instância, por in- 
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vestidores do Lloyd's. 
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Os mercados de seguro existem porque há ganhos do comér- 
cio em riscos. Exceto em caso de informação privilegiada, os . 
mercados de seguros levam a uma alocação eficiente do ris- , 
co: aqueles mais dispostos a assumir risco aplicam seu capi- | 
| tal em risco para cobrir as perdas financeiras daqueles me- | 
| nos dispostos a assumir risco. 
Quando estão envolvidos eventos independentes, uma estra- 

tégia de diversificação pode reduzir substancialmente o ris- , 
co. A diversificação é facilitada pela existência de institui- | 
ções, como o mercado acionário, em que as pessoas comer- 

ciam ações de companhias. Uma forma de diversificação re- 





| levante, especialmente para companhias de seguro, é a for- 
| mação de um pool dos riscos. 

Quando os eventos são positivamente correlacionados, per- 
manece um núcleo de riscos que não pode ser eliminado, por 
mais que os indivíduos diversifiquem. 








1. Explique como cada um dos eventos seguintes mudaria o prê- 
mio e a quantidade de equilíbrio no mercado de seguros, in- 
dicando quaisquer deslocamentos nas curvas de oferta e de 
demanda. 

a. Um aumento no número de navios fazendo a mesma rota co- 
mercial e ficando, assim, diante dos mesmos riscos. 

b. Um aumento no número de rotas comerciais, com o mesmo 
número de navios fazendo maior variedade de rotas e assim 
se defrontando com diferentes tipos de risco. 

c. Um aumento no nível de aversão ao risco entre os proprietá- 
rios de navios no mercado. 

d. Um aumento no nível de aversão ao risco entre os investido- 
res no mercado. 

e. Um aumento no risco afetando a economia como um todo. 

f. Uma queda nos níveis de riqueza dos investidores no mercado. 


As respostas estão no fim do livro. 


INFORMAÇÃO PRIVILEGIADA: O QUE VOCÊ 
NÃO SABE PODE PREJUDICÁ-LO 


Os mercados funcionam bem lidando com o risco que se 
deve à incerteza: situações em que ninguém sabe o que vai 
acontecer, que casa vai ser inundada ou quem vai ficar 
doente. Contudo, os mercados têm muito mais dificuldade 
em situações nas quais algumas pessoas sabem coisas que ou- 
tras não sabem, isto é, situações de informação privilegia- 
da. Como veremos, a informação privilegiada pode distor- 
cer as decisões econômicas e, algumas vezes, fazer com que 
transações econômicas mutuamente benéficas deixem de 
acontecer. (Algumas vezes, os economistas usam o termo 
informação assimétrica em lugar de informação privilegia- 
da, mas esses termos são equivalentes.) 

Por que certas informações são privilegiadas? O motivo 
mais importante é que as pessoas em geral sabem mais a 
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respeito de si mesmas do que de outras pessoas. Você sabe 
se é um motorista cuidadoso ou não; mas, a não ser que 
você já tenha estado em vários acidentes, sua companhia 
de seguros não sabe. Você provavelmente sabe mais sobre 
os objetos com os quais lida regularmente do que qualquer 
outra pessoa. Se você vai me vender seu carro usado, o pro- 
vável é que tenha mais consciência de qualquer problema 
nesse carro do que eu. 

Mas por que tais diferenças de quem sabe o quê podem 
ser um problema? Acontece que existem duas fontes dife- 
rentes de perturbações: seleção adversa, que surge de exis- 
tir informação privilegiada sobre como estão as coisas, e 
risco moral (ou risco comportamental), que surge de se ter 
informação privilegiada sobre o que as pessoas vão fazer. 


Seleção adversa 


Suponha que alguém lhe ofereça um carro quase novo, 
comprado três meses atrás, com apenas 2.000 km, e ne- 
nhum amassado ou arranhão. Você estaria disposto a pagar 
quase o mesmo preço que por um carro novo direto do re- 
vendedor? 

Provavelmente não, por uma razão muito simples: você 
não consegue deixar de se perguntar por que esse carro está 
sendo vendido. Será por que o dono descobriu que alguma 
coisa está errada, que o carro é uma droga, um abacaxi? 
Como ele dirigiu o carro por algum tempo, o dono sabe 
mais sobre ele do que você, e as pessoas têm uma tendência 
maior a vender carros quando eles dão problemas. 

Você poderá imaginar que o fato de que os vendedores 
de carros usados sabem mais sobre eles do que os compra- 
dores representa uma vantagem para os vendedores. Mas 
os compradores potenciais sabem que os vendedores po- 
tenciais provavelmente estão oferecendo algo que tem pro- 
blemas, eles apenas não sabem exatamente qual carro tem 
problemas. Como os compradores potenciais de carros 
usados sabem que os vendedores potenciais têm maior 
probabilidade de vender um carro com problema do que 
um carro bom, os compradores oferecem um preço mais 
baixo do que se eles tivessem uma garantia da qualidade do 
carro. Pior ainda, a má opinião sobre carros usados tende a 
se reforçar precisamente porque deprime os preços que os 
compradores oferecem. Carros usados se vendem com um 
grande desconto porque os compradores têm a expectativa 
de que uma parcela desproporcional desses carros tem pro- 
blemas. Mesmo um carro usado que não tem problema 
venderá somente com um grande desconto, porque os 
compradores não sabem se o carro tem ou não tem proble- 
mas. Mas vendedores potenciais que têm um bom carro 
não estão dispostos a vender a um desconto tão grande, ex- 


ceto em circunstâncias excepcionais. Assim, carros usados 
bons dificilmente estão à venda; e carros usados oferecidos 
para venda têm uma tendência forte a ter problemas. (Por 








isso é que pessoas que têm realmente necessidade de ven- 
der um carro, por exemplo, alguém que foi transferido para 
o exterior, insistem em revelar essa informação aos com- 
pradores potenciais, como se quisessem dizer: “Esse carro 
não tem problema!”) 

O resultado final disso tudo é que não apenas os carros 
usados vendem a preço baixo, mas que há um grande nú- 
mero de carros usados com problemas escondidos. Da 
mesma forma, muitas transações potencialmente benéficas 
(vendas de carros bons, por pessoas que gostariam de se li- 
vrar deles, para pessoas que gostariam de comprá-los), aca- 
bam sendo frustradas pela incapacidade dos vendedores 
potenciais de convencer os compradores potenciais de que 
seus carros de fato valem o preço mais alto pedido. Dessa 
forma, transações mutuamente benéficas entre os que que- 
rem vender carros usados e aqueles que querem com- 
prá-los deixam de ser exploradas. 

Essa questão foi introduzida em um famoso texto de 
1970 de autoria do economista e Prêmio Nobel George 
Akerlof com o título de “The Market for Lemons”, o que te- 
ria uma tradução ao pé da letra de “O mercado de limões”. 
Acontece que em inglês “lemon”, além de limão, indica 
também qualquer coisa que você obtêm pensando que está 
bem, e quando verifica melhor descobre que é uma droga, 
tem defeito, como o carro usado que você compra e só de- 
pois descobre que está todo encrencado. Então economis- 
tas americanos podem se referir ao mercado de carros usa- 
dos, por exemplo, como “market for lemons”. Mas o nome 
mais formal desse problema é seleção adversa. (E em por- 
tuguês, no caso, é melhor esquecer os “limões”, a não ser 
que queiramos traduzi-los por “abacaxis”.) À razão desse 
nome é óbvia: como os vendedores potenciais sabem mais 
sobre a qualidade do que estão vendendo do que os com- 
pradores potenciais, eles têm um incentivo para selecionar 
as coisas piores para vender. 

A seleção adversa não se aplica apenas a carros usados. 
Ela é um problema para muitas partes da economia, mais 
especialmente para as companhias de seguro. Suponha que 
uma companhia de seguros ofereça uma apólice padrão 
para consertar carros depois de acidentes, com o mesmo 
prêmio para todos os motoristas. Esse prêmio refletiria o 
risco médio de acidentes, considerando todos os motoris- 
tas. Mas isso faria com que a apólice fosse considerada mui- 
to cara para os motoristas que sabem que são cuidadosos e 
habilidosos e têm menos probabilidade de ter um acidente 
do que o motorista médio. Assim, motoristas cuidadosos 
tenderiam a comprar essa apólice menos do que motoristas 
descuidados, deixando a companhia de seguro exatamente 
com os clientes que ela não quer: as pessoas que têm risco 
de acidente superior à média. Transações mutuamente be- 
néficas entre motoristas cuidadosos e companhias de segu- 
ro deixariam de ser exploradas porque quando os motoris- 
tas têm informação privilegiada sobre suas próprias carac- 
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terísticas de risco a companhia de seguros não pode estabe- 
lecer o prêmio de acordo com o verdadeiro grau de risco do 
motorista. E o preço estabelecido expulsa do mercado os 
motoristas cuidadosos. 

Na prática, pessoas e firmas que se defrontam com o 
problema da seleção adversa seguem uma de várias estraté- 
gias estabelecidas para lidar com isso. Uma estratégia é a do 
peneiramento: usar informação que pode ser observada 
para fazer inferências sobre a informação privilegiada. O 
seguro do automóvel oferece um bom exemplo. Uma com- 
panhia de seguros pode não saber se você é um motorista 
cuidadoso, mas tem dados estatísticos sobre os índices de 
acidente de pessoas que têm o seu perfil e usa esses dados 
para estabelecer os prêmios. Uma pessoa do sexo masculi- 
no com 19 anos de idade, dirigindo um carro esporte e que 
já teve o carro amassado tenderá a pagar um prêmio eleva- 
do. Uma mulher de 40 anos de idade, que dirige uma cami- 
nhonete e nunca teve um acidente tenderá a pagar muito 
menos. Em alguns casos, isso pode ser bem injusto: há ado- 
lescentes muito cuidadosos, e algumas mulheres maduras 
dirigem suas caminhonetes como se fossem uma Ferrari. 
Mas ninguém pode negar que, na média, as companhias de 
seguro têm razão. 

Outra estratégia é que as pessoas com uma boa pers- 
pectiva façam algo sinalizando sua informação privilegia- 
da, agindo de alguma forma que não valeria a pena a não 
ser que de fato sejam uma boa perspectiva. Revendedores 
de carros com boa reputação muitas vezes oferecem ga- 
rantia, a promessa de consertar qualquer problema nos 
carros que vendem, dentro de um prazo determinado. 
Isso não é apenas uma maneira de garantir seus clientes 
contra possíveis despesas; é uma maneira de mostrar, com 
credibilidade, que eles não estão vendendo carros com de- 
feito escondidos. Em consequência, ocorrem mais ven- 
das, e os revendedores podem pedir preços mais altos por 
seus carros usados. 

Finalmente, diante da seleção adversa, pode ser útil es- 
tabelecer uma boa reputação: um revendedor de carros 
usados muitas vezes vai anunciar há quanto tempo está 
funcionando, para mostrar que continua a satisfazer seus 
clientes. Novos clientes, portanto, estarão dispostos a 
comprar carros e a pagar mais pelos carros desse reven- 
dedor. 


Risco moral 


No fim dos anos 70, Nova York e outras grandes cidades 
americanas passaram por uma epidemia de incêndios “sus- 
peitos”, incêndios que pareciam propositais. Alguns desses 
incêndios foram talvez iniciados por adolescentes fazendo 
bagunça, outros por membros de gangues batalhando por 
áreas de controle. Mas os investigadores foram percebendo 
que havia um certo padrão em vários desses incêndios. 
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Certos locadores, donos de vários imóveis, pareciam ter 
uma proporção exagerada de seus prédios incendiados. 
Embora fosse difícil provar, a polícia não tinha muita dúvi- 
da de que esses locadores “mais sujeitos a incêndio” esta- 
vam contratando incendiários profissionais para queimar 
suas próprias propriedades. 

Por que queimar seu próprio imóvel? Esses edifícios 
estavam tipicamente em bairros decadentes, em que o 
aumento da criminalidade e o êxodo da classe média ha- 
viam levado a um declínio no valor das propriedades. 
Mas, como os seguros desses edifícios haviam sido con- 
tratados para compensar os proprietários com base nos 
valores históricos das propriedades, de fato pagariam ao 
proprietário de um prédio destruído uma indenização 
maior do que o valor do prédio no mercado corrente. 
Para donos de imóveis sem escrúpulos, que conheciam 
as pessoas de que precisavam, isso representou uma 
oportunidade de lucro. 

A epidemia de incêndios se tornou menos severa na dé- 
cada de 1980, em parte porque as companhias de seguro 
dificultaram a contratação de seguros com valor superior 
às propriedades, e em parte porque um boom imobiliário 
fez com que os edifícios ameaçados de incêndio passassem 
a valer mais sem estarem carbonizados. 

O episódio deixa claro que é uma má idéia para as com- 
panhias de seguro deixar que os clientes façam um seguro 
imobiliário com valor superior ao valor do imóvel, pois 
isso dá aos clientes incentivos destrutivos. Você poderá 
pensar que o problema do incentivo desaparece desde que 
o seguro não seja superior a 100% do valor do que está sen- 
do segurado. 

Infelizmente, qualquer coisa próxima de um seguro de 
100% ainda distorce os incentivos, ou seja, induz os pro- 
prietários de apólices a se comportarem de modo diferente 
do que se comportariam sem seguro. O motivo é que preve- 
nir incêndios exige um esforço e um custo da parte do 
dono do imóvel. Os alarmes de incêndio e os sistemas de 
combate ao fogo precisam ser bem mantidos, e as regras de 
segurança têm de ser aplicadas, e assim por diante. Tudo 
isso leva tempo e dinheiro, tempo e dinheiro que o proprie- 
tário pode achar que não vale a pena gastar se a apólice de 
seguro fornece compensação quase plena por qualquer 
perda. 

É claro que a companhia de seguros poderia especificar 
na apólice que não pagaria em caso de precauções básicas 
de segurança não terem sido tomadas. Mas nem sempre é 
fácil julgar até que ponto o dono de um imóvel foi cuidado- 
so ou desleixado; o dono sabe, mas a companhia de seguros 
não sabe. 

O ponto é que o dono do imóvel tem informação privile- 
giada sobre suas próprias ações, sobre se tomou ou não pre- 
cauções adequadas. O resultado é que a companhia de segu- 
ros se vê diante de direitos de indenização maiores do que se 
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fosse de capaz de determinar precisamente o esforço que um 
proprietário de imóvel faz para prevenir uma perda. O pro- 
blema dos incentivos distorcidos surge quando um indiví- 
duo tem informação privilegiada sobre suas próprias ações, 
mas outro carrega o custo de uma falta de cuidado ou falta 
de esforço. Isso é conhecido como risco moral. 

Para lidar com o risco moral é necessário dar aos indi- 
víduos com informação privilegiada algum interesse 
pessoal no que acontece, um interesse que lhe dê motivo 
para fazer esforço mesmo quando os outros não podem 
verificar se esse esforço foi feito. O risco moral é uma das 
razões pelas quais os vendedores em muitas lojas rece- 
bem uma comissão sobre suas vendas: é difícil para os 
gerentes ter certeza sobre se os vendedores estão real- 
mente trabalhando, e se eles fossem pagos apenas com 
um salário fixo não teriam incentivo para fazer um esfor- 
ço maior para vender. Como se descreve na seção “Eco- 
nomia em Ação”, a seguir, uma lógica semelhante expli- 
ca por que há muitas lojas e restaurantes que, mesmo 
sendo parte de uma cadeia nacional, de fato são fran- 
quias, locais que funcionam sob licença, mas são de pro- 
priedade das pessoas que os administram. 

As companhias de seguro lidam com risco moral exigin- 
do uma franquia (ou um dedutível): elas compensam as 
perdas somente acima de um certo montante, de modo que 
a cobertura é sempre menor do que 100%. O seguro do seu 
carro, por exemplo, poderá pagar o conserto somente aci- 
ma dos primeiros $500 de perda. Isso significa que um mo- 
torista descuidado que tem o carro amassado terá de pagar 
$500 por algum conserto, mesmo tendo um seguro, o que é 
pelo menos algum incentivo para ser cuidadoso e reduzir o 
risco moral. 

Além de reduzir o risco moral, o dedutível oferece uma 
solução parcial para o problema da seleção adversa. O prê- 
mio do seu seguro muitas vezes se reduz substancialmente 
se você está disposto a aceitar uma franquia elevada. Essa é 
uma opção atraente para pessoas que sabem que são clien- 
tes de baixo risco; é menos atraente para pessoas que sa- 
bem que são de alto risco e assim têm tendência a ter um 
acidente e a ter de pagar o dedutível ou a franquia. Ao ofe- 
recer um menu de apólices com diferentes prêmios e fran- 
quias, a companhia de seguro pode selecionar seus clientes 
e induzi-los a se distribuírem na base de sua própria infor- 
mação privilegiada. 

Como sugere o exemplo dos dedutíveis, o risco moral li- 
mita a capacidade da economia de alocar riscos eficiente- 
mente. Em geral, não é possível um seguro completo da 
casa ou do carro, mesmo que alguém quisesse comprá-lo, e 
qualquer pessoa é sempre obrigada a assumir o risco de de- 
dutíveis elevados, mesmo que prefira não fazê-lo. A seção 
“Economia em Ação”, a seguir, ilustra como em alguns ca- 
sos o risco moral limita a capacidade dos investidores de 
diversificar seus investimentos. 














Os donos de franquias se esforçam mais 


Quando os americanos querem ter uma refeição bem rápi- 
da eles muitas vezes vão parar nas cadeias de fast-food, 
McDonald's, Burger King etc. Como são grandes corpora- 
ções, muitos clientes provavelmente imaginam que as pes- 
soas que estão servindo a comida são empregados das gran- 
des corporações. Mas geralmente não é assim. A maioria 
dos restaurantes de serviço rápido, por exemplo, 85% dos 
restaurantes McDonald's, são franquias. Isto é, algum indi- 
víduo pagou à companhia matriz pelo direito de operar um 
restaurante vendendo seu produto; o restaurante pode pa- 
recer um braço de uma companhia gigante, mas de fato é 
uma microempresa, 

Abrir uma franquia não é garantia de sucesso. É preciso 
aplicar uma quantidade grande de dinheiro, tanto para 
comprar a licença quanto para montar o próprio restauran- 
te (por exemplo, abrir um Taco Bell custava $1 milhão em 
1997). Embora o McDonald's tome o cuidado de não per- 
mitir franquias muito perto umas das outras, muitas vezes 
elas enfrentam competição feroz das cadeias de fast-food ri- 
vais e mesmo de alguns restaurantes verdadeiramente in- 
dependentes. Tornar-se dono de uma franquia, em outras 
palavras, implica assumir um risco considerável. 

Por que haveria pessoas dispostas a assumir esse risco? 
Não acabamos de aprender que é melhor diversificar e espa- 
lhar sua riqueza por muitos investimentos? A lógica da diver- 
sificação parece dizer que é melhor para alguém que tem $1 
milhão investir em uma ampla variedade de ações, em vez de 
aplicar tudo abrindo um Taco Bell. Isso implica que a Taco 
Bell teria dificuldade em atrair interessados em abrir uma 
franquia: ninguém estaria disposto a ser dono de uma fran- 
quia a não ser que esperasse ganhar bem mais do que se fosse 
simplesmente um gerente contratado que investiu sua rique- 
za em uma carteira diversificada de ações. Não seria mais lu- 
crativo para o McDonald's ou a Taco Bell simplesmente con- 
tratar gerentes para administrar seus restaurantes? 

Acontece que isso não é verdade. O sucesso de um res- 
taurante depende muito da dedicação e do trabalho do ge- 
rente, do esforço que ele faz em escolher os empregados 
certos, em manter o lugar limpo e interessante para os 
clientes, e assim por diante. Será que o McDonald's poderia 
ter o nível adequado de esforço de um gerente assalariado? 
Provavelmente não. O problema é o risco moral: o gerente 
sabe se está fazendo 100% de esforço no seu emprego; mas 
a matriz da companhia, que tem de carregar os custos de 
um restaurante mal administrado, não sabe. Assim, um ge- 
rente assalariado, que ganha seu salário mesmo sem fazer o 
máximo possível para tornar o restaurante um sucesso, não 
tem incentivo para o esforço extra — um incentivo que o 
proprietário tem, porque ele tem interesse pessoal signifi- 
cativo no sucesso do restaurante. 
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Em outras palavras, existe o problema do risco moral 
quando um gerente assalariado administra um McDo- 
nald's, onde a informação privilegiada é a de saber quanto 
esforço o gerente faz. As franquias resolvem esse problema. 
O franqueado, cuja riqueza está aplicada no negócio e que 
vai lucrar pessoalmente com seu sucesso, tem todo o in- 
centivo para empenhar-se ao máximo. 

O resultado é que as cadeias de fast-food se apóiam sobre- 
tudo em franqueados para operar seus restaurantes, mesmo 
que os contratos com esses gerentes proprietários permitam 
que o s franqueados em média ganhem muito mais do que 
teria custado às companhias para empregar um gerente de 
restaurante. Os rendimentos mais elevados dos franqueados 
são uma compensação para o risco que eles tomam, e as 
companhias são recompensadas por vendas mais elevadas, 
que levam a um aumento no preço de licenciamento da fran- 
quia. Além disso, os franqueados, pelo acordo de licencia- 
mento com a companhia, estão proibidos de reduzir seu ris- 
co com atos como o de vender ações da franquia para inves- 
tidores de fora e usar o resultado para diversificar. Essa é 
uma ilustração do fato de que o risco moral impede a elimi- 
nação do risco através da diversificação. 


A informação privilegiada pode distorcer incentivos e impedir 
que se levem a cabo transações mutuamente benéficas. Uma - 
fonte é a seleção adversa: os vendedores têm informação pri- 
vilegiada sobre seus bens e os compradores oferecem preços 
baixos, levando os vendedores de bens de boa qualidade a fi- 
car de fora e deixando o mercado dominado por produtos com 
defeitos escondidos (produtos que são considerados um 
“abacaxi” no Brasil e um “Limão” nos Estados Unidos). 

A seleção adversa pode ser reduzida através da revelação de 
informação privada, por meio de peneiramento ou sinaliza- 
ção, ou cultivando uma reputação de longo prazo. 

Outra fonte de problemas é o risco moral. No caso dos segu- 
ros, leva os indivíduos a fazer muito pouco esforço para evi- 
tar perdas. Isso dá origem a características como os deduti- 
veis (a franquia da apólice de seguro), o que limita a aloca- 
ção eficiente do risco. 





1. O prêmio do seguro do seu carro fica mais baixo se você não 
teve multas de trânsito durante muitos anos. Explique por que 
essa característica tende a diminuir a ineficiência potencial 
causada pela seleção adversa. 


Uma característica comum dos contratos de construção de edi- 
fícios é que, quando o custo de construir um edifício é superior 
ao que havia sido originalmente estimado, a companhia contra- 
tada tem de absorver esse custo adicional. Explique por que 
essa cláusula reduz o problema do risco moral, mas ao mesmo 
tempo força a empresa contratada a assumir mais risco do que 
gostaria. 


[28] 
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3. Verdadeiro ou falso? Explique sua resposta, informando qual é 
o conceito analisado neste capítulo que responde pela carac- 
terística. 

Pessoas que têm uma franquia (dedutível) mais alta na apólice 
de seguro do seu carro: 

a. Em geral dirigem com mais cuidado. 

b. Pagam prêmio mais baixo. 

c. Em geral são mais ricas. 


As respostas estão no fim do livro. 


5 


e UM OLHAR ADIANTE e 


Começamos este capítulo com a discussão de mais uma 
coisa que os mercados podem fazer direito: eles permitem 
que os indivíduos comerciem risco, para seu benefício mú- 
tuo. Mas nossa discussão da informação privilegiada mos- 
tra que os mercados têm dificuldade de tratar alguns pro- 
blemas. 

Nos dois capítulos que se seguem, vamos começar a dis- 
cutir seriamente o problema da falha de mercado — situa- 
ções em que os mercados deixados a si mesmos podem le- 
var a resultados ineficientes. Como veremos, um dos pa- 
péis essenciais do governo é corrigir falhas de mercado. 


RESUMO > >>> >>>>>>>>>5>5>5> 


1. Ovalor esperado de uma variável aleatória é a média ponde- 
rada de todos os valores possíveis, em que a ponderação cor- 
responde à probabilidade de um valor dado ocorrer. 

2. Risco é incerteza sobre eventos ou situações do mundo futu- 
ras. É risco financeiro quando a incerteza se refere a resulta- 
dos monetários. 

3. Havendo incerteza, as pessoas maximizam a utilidade espe- 
rada. Uma pessoa com aversão ao risco opta por reduzir o 
risco quando essa redução deixa o valor esperado de sua ren- 
da ou riqueza sem modificação. Uma apólice de seguro justa 
tem essa característica: o prêmio é igual ao valor esperado do 
direito de compensação. 

4. A aversão ao risco surge da utilidade marginal decrescente: 
um dólar (ou qualquer unidade de moeda) adicional de renda 
gera uma utilidade marginal maior em situações de baixa ren- 
da do que em situações de alta renda. Uma apólice de seguro 
justa aumenta a utilidade de uma pessoa que tem aversão ao 
risco porque transfere um dólar de uma situação de alta ren- 
da (uma situação em que não ocorre perda) para uma situa- 
ção de baixa renda (uma situação em que ocorre uma perda). 

5. Diferenças de preferência e de renda ou riqueza levam a dife- 
renças na aversão ao risco. Dependendo do tamanho do prê- 
mio, uma pessoa com aversão ao risco está disposta a com- 
prar um seguro injusto, uma apólice para a qual o prêmio ex- 
cede o valor esperado do direito de compensação. Quanto 
maior sua aversão ao risco, tanto maior o prêmio que a pessoa 
está disposta a pagar. 

6. Há ganhos do comércio do risco, levando a uma alocação efi- 
ciente do risco: aqueles que têm mais disposição de assumir 


8. 
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risco aplicam seu capital em risco para cobrir as perdas da- 
queles que têm menos disposição de assumir riscos. 

O risco pode ser reduzido através da diversificação, inves- 
tindo em várias coisas diferentes que correspondem a 
eventos independentes. O mercado acionário, no qual são 
comercializadas as ações das companhias, é uma maneira 
de diversificar. Companhias de seguro podem formar um 
pool dos riscos, fazendo seguro de muitos eventos inde- 
pendentes, de modo a eliminar quase todo o risco. Mas, 
quando os eventos subjacentes apresentam correlação po- 
sitiva, é impossível diversificar a ponto de eliminar todo o 
risco. 

A informação privilegiada pode causar ineficiência na alo- 
cação do risco. Um problema é a seleção adversa, informa- 
ção privilegiada sobre como as coisas são. Ela cria o proble- 
ma dos bens com defeitos escondidos (os “abacaxis”) do 
mercado de carros usados, em que os vendedores de carros 
em bom estado se afastam do mercado. A seleção adversa 
pode ser limitada de várias maneiras, por meio do peneira- 
mento dos indivíduos através da sinalização que as pessoas 
usam para revelar sua informação privilegiada e pela cons- 
trução de uma reputação: 

Um problema relacionado é o risco moral: os indivíduos 
têm informação privilegiada sobre suas próprias ações, o 
que distorce seus incentivos para fazer esforço ou tomar 
cuidado quando outros arcam com os custos da falta de es- 
forço ou de cuidado. Isso limita a capacidade dos mercados 
de alocar riscos de modo eficiente. As companhias de seguro 
tentam limitar o risco moral estabelecendo um dedutível ou 
franquia da apólice, deixando mais risco para a pessoa que 
comprou o seguro. 
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PROBLEMAS >>> >>> >>>>>5>5>ãm> 


1. 


Para cada uma das situações seguintes calcule o valor esperado. 

a. Tanisha possui uma ação da IBM que se comercia atual- 
mente a $80. Há 50% de chance de que o preço da ação vá 
a $100 e 50% de chance que caia a $70. Qual é o valor es- 
perado do preço futuro da ação? 

b. Sharon compra um bilhete de uma casa lotérica pequena. 
Há 0,7 de probabilidade que ela não ganhe nada, 0,2 de 
que ela ganhe $10 e 0,1 de que ela ganhe $50. Qual é o va- 
lor esperado dos ganhos de Sharon? 

c. Aaron é um fazendeiro cuja colheita de arroz depende do 
tempo. Se o tempo é favorável, ele tem lucro de $100. Se o 
tempo é desfavorável, ele tem lucro de —$20 (isto é, tem 
prejuízo). A previsão de tempo é que a probabilidade de 
tempo favorável é 0,9 e a probabilidade de tempo ruim é 
0,1. Qual é o valor esperado do lucro de Aaron? 

Vicky N. Vestor está pensando em aplicar parte do seu di- 

nheiro em uma companhia recém-fundada. Ela atualmente 

tem uma renda de $4.000 e está pensando em investir $2.000 
naquela companhia. Há 0,5 de probabilidade de sucesso da 
companhia, que então pagaria $8.000 a Vicky (seu investi- 

mento original mais um lucro de $6.000 da companhia) e 0,5 

de probabilidade de que a companhia fracasse e Vicky não 

obtenha nada (e perca seu investimento). A tabela a seguir 
ilustra a função de utilidade de Vicky. 


Renda Utilidade total (utils) 
$0 0 
1.000 50 
2.000 85 
3.000 115 
4.000 140 
5.000 163 
6.000 183 
7.000 200 
8.000 215 
9.000 229 
10.000 241 


a. Calcule a utilidade marginal da renda para Vicky em cada 
nível de renda. Vicky tem aversão ao risco? 

b. Calcule o valor esperado da renda de Vicky advinda desse 
investimento. 

c. Calcule a utilidade esperada para Vicky resultante desse 
investimento. 

d. Qual é a utilidade de Vicky de não fazer esse investimen- 
to? Por conseguinte, Vicky vai investir na companhia? 

A função de utilidade de Vicky foi dada no Problema 2. Como 

no Problema 2, Vicky tem atualmente uma renda de $4.000. 

Ela está pensando em investir em uma companhia re- 

cém-formada, mas o investimento agora teria de ser $4.000. 

Se a companhia fracassa, Vicky não obtém nada. Mas se a 

companhia tem êxito, ela terá $10.000 da companhia (seu in- 

vestimento original de $4.000 mais $6.000 de lucro da com- 
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panhia). Cada evento tem uma probabilidade de 0,5 de ocor- 
rer. Vicky vai investir na companhia? 
Você tem $1.000 para investir. Se você compra ações da Ford, 
tem os seguintes retornos e respectivas probabilidades caso 
mantenha as ações por um ano: probabilidade de 0,2 de ga- 
nhar $1.500; probabilidade de 0,4 de ganhar $1.100; e proba- 
bilidade de 0,4 de ganhar $900. Se você põe o dinheiro no 
banco, em um ano terá $1.100 garantidos. 

a. Qual é o valor esperado de seus ganhos de investir em 
ações da Ford? 

b. Suponha que você tenha aversão ao risco. É possível dizer 
com certeza se você vai investir na Ford ou pôr seu di- 
nheiro no banco? 

Você tem $1.000 para investir. Se você compra ações da GM, 

em um ano terá os seguintes retornos: probabilidade de 0,4 

de ganhar $1.600; probabilidade de 0,4 de ganhar $1.100; e 

probabilidade de 0,2 de ganhar $800. Se você põe o dinheiro 

no banco, em um ano terá $1.100 garantidos. 

a. Qual é o valor esperado de seus ganhos de investir em 
ações da GM? 

b. Suponha que você prefira pôr seu dinheiro no banco a in- 
vestir em ações da GM. O que isso informa sobre sua ati- 
tude em relação ao risco? 

Wilbur é um piloto de linhas aéreas que atualmente tem uma 

renda de $60.000. Se ele fica doente e não tem mais licença 

médica para voar, perde o emprego e sua renda passa a ser 

apenas $10.000. A sua probabilidade de permanecer sadio é 

0,6 e sua probabilidade de ficar doente é 0,4. A função de uti- 

lidade de Wilbur é dada na tabela a seguir. 


Renda Utilidade total (utils) 
$0 0 

10.000 60 

20.000 110 

30.000 150 

40.000 180 

50.000 200 

60.000 210 


a. Qualé o valor esperado da renda de Wilbur? 

b. Qual é a utilidade esperada de Wilbur? 

Wilbur está pensando em comprar um seguro de “perda de li- 

cença” que o compense em caso de ele perder o certificado 

médico que o autoriza a voar. 

c. Uma companhia de seguros oferece a Wilbur compensa- 
ção total por sua perda de renda (isto é, a companhia de 
seguros pagará a ele $50.000 em caso de perda da licença 
médica para voar), cobrando dele um prêmio de $40.000. 
Isto é, independentemente de ele perder sua licença mé- 
dica para voar, a renda de Wilbur será $20.000. Qual é a 
utilidade de Wilbur? Ele comprará o seguro? 

d. Qual é o prêmio mais alto que Wilbur estaria disposto a 
pagar pelo seguro completo (seguro que compensasse in- 





teiramente sua perda de renda)? 
A renda atual de Hugh é $5.000. Sua função de utilidade está 
na tabela a seguir. 
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Renda Utilidade total (utils) 
$0 0 

1.000 100 

2.000 140 

3.000 166 

4.000 185 

5.000 200 

6.000 212 

7.000 222 

8.000 230 

9.000 236 

10.000 240 


a. Calcule a utilidade marginal da renda de Hugh. Qual a 
sua atitude em relação ao risco? 

b. Hugh está pensando em jogar em um cassino. Ele tem 0,5 
de probabilidade de perder $4.000 e 0,5 de probabilidade 
de ganhar $4.000. Qual é o valor esperado da renda de 
Hugh? E sua utilidade esperada? Ele vai decidir jogar? 
(Suponha que ele não obtenha nenhuma utilidade extra 
de ir ao cassino.) 

c. Suponha que o “spread” (quanto ele pode ganhar compara- 
do com quanto ele pode perder) do jogo diminua, de modo 
que ele tenha probabilidade de 0,5 de perder $2.000 e pro- 
babilidade de 0,5 de ganhar $2.000. Qual é o valor esperado 
da renda de Hugh? E sua utilidade esperada? Este jogo é 
melhor para ele do que o jogo do item b? Ele decidirá jogar? 

Eva tem aversão ao risco. Atualmente ela tem $50.000 para 
investir. Ela está diante da seguinte escolha: pode investir nas 
ações de uma companhia da Internet ou então em ações da 
IBM. Se ela investe na companhia da Internet, tem probabili- 
dade de 0,5 de perder $30.000, mas probabilidade de 0,5 de 
ganhar $50.000. Se ela investe em ações da IBM, tem 0,5 de 
probabilidade de perder apenas $10.000, mas tem 0,5 de pro- 
babilidade de ganhar apenas $30.000. Você pode responder 
que investimento ela vai preferir? 
Suponha que você tenha $1.000 para investir na sorveteria de 
Tede Larry ou na loja de chocolate quente de Ethel. O preço 
de uma ação de qualquer das companhias é $100. A sorte das 
duas companhias está muito ligada ao tempo. Quando faz ca- 
lor, o valor da ação da sorveteria sobe para $150, mas o valor 
da ação da loja de chocolate quente cai para $60. Quando faz 
frio, o valor da ação da loja de chocolate quente sobe para 
$150, mas o valor da ação da sorveteria cai para 860. As chan- 
ces de fazer frio ou calor são iguais. 

a. Sevocê investe todo o seu dinheiro em Tede Larry, qual é 
o valor esperado da sua ação? E se vossa investe tudo em 
Ethel? 

b. Suponha que você diversifique e invista metade dos seus 
$1.000 em cada companhia. Quanto vale o total de suas 
ações se fizer calor? E se fizer frio? 

c. Suponha que você tenha aversão ao risco. Você vai prefe- 
rir colocar todo o seu dinheiro em Ted e Larry, como no 
item a? Ou vai preferir diversificar, como na parte b? 
Explique seu raciocínio. 
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Você está pensando em comprar um Volkswagen de segunda 
mão. Das suas leituras, você sabe que metade dos Volkswa- 
gen de segunda mão tem problemas de algum tipo, e a outra 
metade funciona bem, sem nenhum problema. Se você sou- 
besse que obteria um carro sem problema pagaria $10.000 
por ele: é isso que vale para você um carro funcionando bem. 
Mas você também estaria disposto a comprar um carro em 
mau estado se o preço não fosse superior a $4.000: é isso o 
que vale para você um carro com problemas. Alguém com 
um carro bom está disposto a vendê-lo por qualquer preço 
acima de $8.000 e alguém com um carro que tem problemas 
está disposto a vendê-lo por qualquer preço acima de $2.000. 
a. Suponha, por ora, que de imediato você não consiga sa- 
ber se o carro oferecido tem problemas ou está em bom 
estado. Suponha que alguém ofereça a você um carro em 
bom estado. A transação vai acontecer? 

Suponha agora que o vendedor tenha informação privilegia- 
da sobre o carro que está vendendo: o vendedor sabe se o seu 
carro é bom ou ruim. Mas, quando o vendedor oferece a você 
um Volkswagen, você não sabe se esse carro está em mau es- 
tado ou em bom estado. Assim, esta é uma situação de seleção 
adversa. 

b. Como não sabe se o carro está em bom estado ou não, você 
baseia a sua decisão no valor esperado de um Volkswagen 
supondo que seja igual à probabilidade de ter um carro em 
mau ou bom estado. Calcule esse valor esperado. 

c. Suponha que, por dirigir o carro, o vendedor saiba que tem 
um bom carro. Contudo, você não sabe se esse carro espe- 
cífico funciona bem ou mal, de modo que está disposto a 
pagar seu valor esperado. Ocorrerá uma transação? 

Você tem uma companhia que produz cadeiras e está pensan- 

do em contratar mais um trabalhador. Cada cadeira produzi- 

da lhe dá uma receita de $10. Há dois empregados potenciais: 

Fred Aste Sylvia Low. Fred é um trabalhador rápido que pro- 

duz 10 cadeiras por dia, criando para você uma receita de 

$100. Fred sabe que é rápido e só aceita sua oferta se você lhe 
pagar $80 por dia. Sylvia é lenta e produz apenas 5 cadeiras 

por dia, criando uma receita para você de $50, Ela sabe que é 

lenta e trabalhará para você por um salário de $40 por dia. 

Embora Sylvia saiba que é lenta e Fred saiba que é rápido, 

você não sabe quem é rápido e quem é lento. Assim, esta é 

uma situação de seleção adversa. 

a. Como não sabe que tipo de trabalhador vai ter, você 
considera qual será o valor esperado da sua receita se con- 
trata um dos dois. Qual é esse valor esperado? 

b. Suponha que você ofereça pagar um salário diário igual 
à receita esperada que calculou no item a. Quem você 
conseguiria contratar: Fred ou Sylvia? Ou qualquer um 
deles? 

Em cada uma das situações a seguir faça o seguinte: descreva 

se a situação é de risco moral ou de seleção adversa. Em se- 

guida explique que ineficiência pode derivar dessa situação € 
explique como a solução proposta reduz a ineficiência. 

a. Quando compra um carro de segunda mão, você não sabe 
se ele está em bom estado ou em mau estado, mas o ven- 
dedor sabe. A solução é que os vendedores ofereçam jun- 
to com o carro uma garantia de que pagarão o custo de 


eventuais consertos. 








b. 


Cc. 


Algumas pessoas têm tendência a ir ao médico desneces- 
sariamente por males menores como dor de cabeça, e as 
instituições que oferecem serviços médicos não sabem 
com que urgência você precisa de um médico. Uma solu- 
ção é que os segurados tenham de fazer um pagamento 
conjunto de um certo montante (por exemplo, $10) cada 
vez que eles visitam um serviço médico. Todos os segura- 
dos têm aversão ao risco. 

Quando as companhias aéreas vendem bilhetes, elas não 
sabem se o comprador viaja a negócios (e está disposto a 
pagar bastante por um assento) ou é um turista (que tem 
reduzida disposição de pagar). A solução para a compa- 
nhia aérea que maximiza o lucro é oferecer uma passagem 
cara que é muito flexível (permite mudanças de rota e 
data) e uma passagem barata que é muito inflexível (tem 
de ser comprada muito antes e não pode ser modificada). 
A companhia não sabe se os trabalhadores na linha de 
montagem trabalham duro ou embromam. Uma solução 
é pagar os trabalhadores “por peça”, isto é, pagar de acor- 
do com a quantidade produzida por dia. Todos os traba- 
lhadores têm aversão ao risco, enquanto a companhia 
não tem aversão ao risco. 
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e. 


Ão tomar uma decisão sobre contratar um trabalhador, os 
empregadores potenciais não sabem se o candidato é pro- 
dutivo ou improdutivo. Uma solução é que os trabalha- 
dores produtivos forneçam aos empregadores potenciais 
referências de seus empregos anteriores. 


13. Kory é proprietária de uma casa que vale $300.000. Se a casa 
é destruída em um incêndio, ela perde $300.000. Se não 
acontece nada com a casa, ela não perde nada. A probabilida- 
de de a casa queimar em um incêndio é 0,02. Kory tem aver- 
são ao risco. Quanto custaria uma apólice de seguro justo? 


ã. 


Suponha que uma companhia de seguros ofereça um se- 
guro completo contra a perda da casa em caso de incên- 
dio, cobrando um prêmio de $1.500. Você pode ter certe- 
za se Kory fará ou não esse seguro? 

Suponha que a companhia de seguro ofereça um seguro 
completo contra a perda da casa em caso de incêndio, co- 
brando um prêmio de $6.000. Você pode ter certeza se 
Kory fará ou não esse seguro? 

Suponha que a companhia de seguro ofereça um seguro 


completo contra a perda da casa em caso de incêndio, co- 
brando um prêmio de $9.000. Você pode ter certeza se 
Kory fará ou não esse seguro? 


» 





LÍTICAS P 


Externalidades . 


ÚBLICAS 


QUEM VAI PARAR A CHUVA? 


ilhões de pessoas no nordeste 
dos Estados Unidos acham que 
não há maneira melhor de re- 
laxar do que pescar em um dos 
milhares de lagos da região. Mas, nos 
anos 60, pescadores entusiastas nota- 
ram algo alarmante: lagos que antes 
estavam cheios de peixe agora estão 
quase vazios. O que aconteceu? 

Descobriu-se que foi chuva ácida, 
causada principalmente por termo- 
elétricas que queimavam carvão. 
Quando o carvão é queimado, ele li- 
bera na atmosfera dióxido de enxo- 
fre e óxido nítrico. O resultado no 
nordeste, que recebe os ventos do 
coração industrial dos Estados Uni- 
dos, foi uma chuva que, às vezes, era 
tão ácida quanto suco de limão. A 
chuva ácida não apenas matou os 
peixes; também danificou árvores e 
colheitas e, com o tempo, até come- 
çou a causar erosão em edifícios 
com pedra-sabão. 

Felizmente, o problema da chuva 
ácida hoje é muito menos grave do 
que era nos anos 60. Usinas elétricas 
reduziram suas emissões converten- 
do-se para o uso de carvão com baixo 
teor de enxofre e instalando filtros em 
suas chaminés. Mas elas não fizeram 
isso por ter bom coração; fizeram isso 
em resposta à política governamental. 
Sem essa intervenção, as usinas elétri- 
cas não teriam incentivo para levar 
em conta o impacto ambiental de sua 
atividade. 

Quando os indivíduos impóem 
custos ou oferecem benefícios para 





outros, mas não têm incentivo eco- 
nômico para levar em conta esses 
custos ou benefícios, os economis- 
tas dizem que a situação inclui exter- 
nalidades. Recorde-se que notamos 
esse fenômeno brevemente nos Ca- 
pítulos 1, 6 e 13. Constatamos que 
uma das principais fontes de falha 
de mercado são ações que criam efei- 
tos colaterais que não são devida- 
mente levados em conta, isto é, ex- 
ternalidades. Neste capítulo, exami- 
naremos a economia das externali- 
dades, vendo como elas podem criar 
obstáculos para a eficiência econô- 
mica e levar a falhas de mercado por 
que elas proporcionam uma razão 
para a intervenção governamental 
nos mercados e de que modo a análi- 
se econômica pode ser usada para 
guiar a política governamental. 

Como as externalidades surgem 
dos efeitos colaterais das ações, é 
preciso analisá-las de um ângulo li- 
geiramente diferente. Primeiro, va- 
mos considerar a situação como o 
efeito colateral, isto é, a poluição, 
pode ser diretamente observado e 
quantificado. Sempre que uma ativi- 
dade pode ser observada diretamen- 
te e quantificada, ela pode ser regu- 
lada, seja impondo controle direto 
sobre ela, seja estabelecendo impos- 
tos, seja por meio de subsídio. Como 
veremos, a intervenção governa- 
mental neste caso deve dirigir-se di- 
retamente no sentido de levar o mer- 
cado rumo à quantidade correta do 
efeito colateral. 















Neste capítulo, 
: você aprenderá: 


E * O que são externalidades e por 

E que elas podem levar à 

É — ineficiência em uma economia 
de mercado e dar base para a 
intervenção governamental. 

e À diferença entre externalidades 
negativas e positivas. 

* À importância do teorema de 
Coase, que explica como 
indivíduos privados podem 
algumas vezes solucionar 
externalidades. 

e Por que algumas políticas 
governamentais para lidar com 
externalidades, tais como 
impostos sobre emissões 
poluentes, licenças 
comercializáveis ou subsídios 
pigouvianos são eficientes, 
embora outras políticas 
governamentais, como padrões 
ambientais, sejam ineficientes. 

e Como externalidades positivas 
dão origem a argumentos em 
favor de uma política 
industrial. 
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Mas em muitas situações somente é possível observar a 
atividade original e não seu efeito colateral. Por exemplo, 
não podemos observar o congestionamento causado por 
um único automóvel, de modo que o governo não tem ca- 
pacidade para implementar políticas que controlem o efei- 
to colateral diretamente. O que ele pode fazer é aplicar po- 
líticas que afetam a atividade original, andar de automóvel. 
Assim, a segunda parte de nossa análise vai considerar 
como os governos podem alcançar indiretamente a quanti- 
dade certa do efeito colateral, mediante influência sobre a 
atividade geradora. Em um sentido fundamental, contudo, 
as duas abordagens são equivalentes: cada uma delas impli- 
ca, na margem, igualar o benefício de fazer um pouco mais 
de algo com o custo de fazer um pouco menos. 


ECONOMIA DA POLUIÇÃO 


Poluição é uma coisa ruim. Mas quase sempre a poluição é 
um efeito colateral de atividades que nos proporcionam 
coisas boas. Nosso ar é poluído por usinas elétricas que ge- 
ram eletricidade que ilumina nossas cidades, e nossos rios 
são prejudicados por fertilizantes que correm com a chuva 
das fazendas que cultivam nossos alimentos. Por que não 
aceitamos uma certa quantidade de poluição como o custo 
da nossa boa vida? 

Na verdade é o que fazemos. Mesmo ambientalistas to- 
talmente convictos não pensam que podemos ou devemos 
eliminar completamente a poluição, mesmo uma socieda- 
de ambientalmente consciente teria de aceitar alguma po- 
luição como o custo de produzir bens e serviços úteis. O 
que os ambientalistas argumentam é que, a não ser que 
haja uma política ambiental forte e eficaz, nossa sociedade 
vai gerar poluição demais, excesso de uma coisa ruim. E a 
grande maioria dos economistas concorda. 

Para ver por que, é preciso ter uma estrutura de análise 
que nos permita pensar sobre quanta poluição uma socie- 
dade deveria ter. Então, seremos capazes de ver por que 
uma economia de mercado, abandonada a si mesma, pro- 
duzirá mais poluição do que deveria. Começaremos pela 
adoção de uma estrutura simples para analisar o problema, 
supondo que a quantidade de poluição emitida pelo polui- 
dor seja diretamente observável e controlável. 








É, CANO E Am a E ts E: E bis 

- E COMO SE MEDE O CUSTO SOCIAL MARGINAL 

; DA POLUIÇÃO? 

; Pensar em um custo social marginal pode causar alguma confusão 

:* — afinal de contas até agora sempre definimos custo marginal 

:- como algo que é suportado por um indivíduo ou uma firma, não a 

:« sociedade em seu conjunto. Mas é fácil de entender quando 
ligamos isso ao conceito familiar de disposição de pagar. O custo 
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social marginal de uma unidade de poluição é igual à disposição 

:* mais alta de pagar entre todos os membros da sociedade para evitar 
; aquela unidade de poluição. Mas é difícil calcular o verdadeiro 

: custo social da poluição, marginal ou médio, exigindo uma soma 
considerável de conhecimento científico, como é ilustrado na 
seção “Economia em Ação”, mais adiante, que trata da questão do 
tabagismo. Em consequência, a sociedade muitas vezes subestima 
o verdadeiro custo social marginal da poluição. 


Custos e benefícios da poluição 


Quanta poluição a sociedade deveria permitir? Aprende- 
mos no Capítulo 7 que as decisões de “quanto” envolvem 
comparar o benefício marginal de uma unidade adicional 
de algo com o custo marginal dessa unidade adicional. O 
mesmo se aplica à poluição. 

O custo social marginal da poluição é o custo adicional 
imposto à sociedade em seu conjunto por uma unidade 
adicional de poluição. Por exemplo, chuva ácida prejudica 
os estoques de peixe, os cultivos e as florestas, e cada tone- 
lada adicional de dióxido de enxofre liberada na atmosfera 
aumenta o dano. 

O benefício social marginal da poluição, o ganho adi- 
cional para a sociedade de uma unidade adicional de polui- 
ção, pode parecer um conceito confuso. O que pode ser 
bom sobre poluição? Contudo, evitar poluição exige o uso 
de recursos escassos que poderiam ser usados para produ- 
zir outros bens e serviços. Por exemplo, para reduzir a 
quantidade de dióxido de enxofre que elas emitem, as usi- 
nas elétricas precisam ou comprar carvão com baixo teor 
de enxofre, mais caro, ou instalar filtros especiais para re- 
mover o enxofre de suas emissões. Quanto mais dióxido de 
enxofre elas tenham permissão de emitir, mais baixos são 
esses custos extras. Suponha que possamos calcular quan- 
to dinheiro a indústria de energia pouparia se lhe fosse per- 
mitido emitir uma tonelada adicional de dióxido de enxo- 
fre. Essa poupança é o benefício marginal para a sociedade 
de emitir uma tonelada extra de dióxido de enxofre. 

Usando números hipotéticos, a Figura 19-1 mostra co- 
mo podemos determinar a quantidade de poluição social- 
mente ótima, ou seja, a quantidade de poluição que a so- 
ciedade escolheria se todos os custos e benefícios fossem 
totalmente levados em conta. A curva de custo social mar- 
ginal com inclinação para cima, MSC, mostra como o custo 
marginal para a sociedade de uma tonelada adicional de 
emissões poluentes varia com a quantidade de emissões. (A 
inclinação para cima é verossímil, porque a natureza mui- 
tas vezes consegue absorver com segurança níveis baixos 
de poluição, mas é cada vez mais danificada à medida que a 
poluição vai alcançando níveis elevados.) A curva de bene- 
fício social marginal, MSB, tem inclinação para baixo, por- 
que é progressivamente mais difícil e, por conseguinte, 
mais caro, conseguir uma redução adicional na poluição à 
medida que a quantidade total de poluição diminui, é pre- 
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ciso usar uma tecnologia cada vez mais cara. Em conse- 
queência, à medida que a poluição cai, aumenta a economia 
de recursos para um poluidor ao qual se permite emitir 
uma tonelada a mais de poluentes. 

A quantidade socialmente ótima de poluição neste 
exemplo não é zero. É Qopr, à quantidade correspondente 
ao ponto O, em que MSB cruza MSC. Em Qopr, O benefício 
social marginal de uma tonelada adicional de emissões po- 
luentes e seu custo social marginal são igualados, no nível 
de $200. 

Mas será que uma economia de mercado deixada a si 
mesma chega à quantidade de poluição socialmente ótima? 
Não, não chega. 





E COMO SE MEDE O BENEFÍCIO SOCIAL MARGINAL 

DA POLUIÇÃO? 

Do mesmo modo que com o problema de medir o custo social 

“ marginal da poluição, o conceito de disposição de pagar nos ajuda 
a entender o benefício social marginal da poluição, em contraste 

- com o benefício marginal de um indivíduo ou de uma firma. O 
benefício social marginal de uma unidade de poluição é 
simplesmente igual à disposição mais alta de pagar pelo direito de 
emitir aquela unidade, considerando todos os poluidores. Mas, 
diferente do custo social marginal da poluição, o valor do 
benefício social marginal da poluição é um número que tende a ser 

" conhecido, ao menos para os poluidores. 


Poluição: um custo externo 


A poluição gera tanto benefícios quanto custos para a soci- 
edade. Mas, em uma economia de mercado sem interven- 





Quantidade de poluição socialmente ótima 
e 
A poluição gera tanto custos quanto benefícios. Aqui a 
curva MSC mostra como o custo marginal para a sociedade 
em seu conjunto de emitir uma tonelada a mais de 
emissões poluentes depende da quantidade de emissões. 
A curva MSB mostra como o benefício marginal para a 
sociedade em seu conjunto de emitir uma tonelada 
adicional de emissões poluentes depende da quantidade 
de emissões. A quantidade socialmente ótima de poluição 
é Qopr; a essa quantidade, o benefício social marginal da 
poluição é igual ao custo social marginal, 
correspondendo a $200. 


ELSEVIER 


ção governamental, aqueles que se beneficiam da poluição, 
como os proprietários das usinas elétricas, decidem a 
quantidade de poluição que ocorre. Eles não têm incentivo 
para levar em conta os custos de poluição que impõem aos 
outros. 

Para ver por que, recorde a natureza dos benefícios e 
custos da poluição. Para os poluidores, os benefícios to- 
mam a forma de uma economia em dinheiro: ao emitir uma 
tonelada extra de dióxido de enxofre, qualquer poluidor 
dado economiza o custo de comprar carvão com baixo teor 
de enxofre ou instalar equipamento de controle da polui- 
ção, opções dispendiosas. Assim, os benefícios da poluição 
vão diretamente para os poluidores. 

Os custos da poluição, no entanto, incidem sobre as pes- 
soas que não têm influência na decisão sobre quanta polui- 
ção ocorre: as pessoas que pescam nos lagos do nordeste 
dos Estados Unidos não controlam as decisões das usinas 
elétricas. 

A Figura 19-2 mostra os resultados dessa assimetria en- 
tre quem colhe os benefícios e quem os paga. Em uma eco- 
nomia de mercado sem intervenção governamental que 
proteja o meio ambiente, somente os benefícios da polui- 
ção são levados em conta ao escolher a quantidade de polui- 
ção. Assim, a quantidade de emissões não se dará na quan- 
tidade socialmente ótima Q5pr; ela será Quer, à quantidade 
pela qual o benefício social marginal de uma tonelada adi- 
cional de poluição é zero, mas o custo social marginal dessa 
tonelada a adicional é muito maior, de $400. A quantidade 
de poluição em uma economia de mercado sem interven- 
ção governamental será mais alta do que a quantidade so- 
cialmente ótima. (O modelo de imposto pigouviano men- 
cionado na Figura 19-2 será explicado logo adiante.) 


Custo social 
marginal, benefício 
social marginal 










Custo social 
marginal da 


Ponto poluição, MSC 


socialmente 
ótimo 


$200 


Benefício social 
marginal da 
poluição, MSB 


0 Qopr Quantidade de 
: emissões poluentes 
Quantidade (toneladas) 


socialmente ótima 
de poluição 











Por que uma economia de mercado 
produz excesso de poluição 





Não havendo intervenção governamental, a 
quantidade de poluição será Quyr: O nível 
em que o benefício social marginal da 
poluição é zero. Essa é uma quantidade de 
poluição ineficientemente elevada: o custo 
social marginal, $400, excede em muito o 
benefício social marginal, $0. Um imposto 
pigouviano ótimo de $200, o valor do custo 
social marginal da poluição quando ele é 
igual ao benefício social marginal da 
poluição, pode mover o mercado para a 
quantidade de poluição socialmente ótima, 


Qopr- 
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Custo social 
marginal, benefício 
social marginal MSC da 
Custo social — 8400 poluição 
marginal 
em Qua 
300 O resultado de 
mercado é 
Imposto ineficiente: o 
pigouwiano custo social 
ótimo sobre am marginal da 
a poluição poluição excede 
o benefício social 
100 marginal 
Benefício MsB da 
social poluição 
marginal — O Qopr Qu Quer Quantidade de emissões 
em Quer poluentes (toneladas) 


Quantidade de poluição 


socialmente ótima 


Quantidade de poluição 
determinada pelo mercado 


À razão é que, na ausência de intervenção governamen- 
tal, aqueles que obtêm benefícios da poluição, neste caso as 
usinas elétricas, não precisam compensar aqueles que car- 
regam os custos. Dessa forma, o custo marginal da poluição 
para qualquer poluidor dado é zero; os poluidores não têm 
incentivo para limitar a quantidade de emissões. Por exem- 
plo, antes da Lei de Ar Puro de 1970 nos Estados Unidos, as 
usinas elétricas do centro-oeste usavam o carvão mais bara- 
to que existia, independente de quanta poluição causasse, e 
não faziam nada para filtrar suas emissões. 

Os custos ambientais da poluição são bem conhecidos e 
são o exemplo mais importante de custo externo, um custo 


sem compensação que um indivíduo ou uma firma impõe a 
outros. Há muitos exemplos de custos externos além da 
poluição. Um outro exemplo bem conhecido é o custo ex- 
terno do congestionamento no trânsito. Um indivíduo que 
decide usar seu automóvel nos horários de pico aumenta o 
congestionamento e, assim, aumenta o tempo de viagem 
dos outros motoristas. 

Veremos mais adiante neste capítulo que existem também 
exemplos importantes de benefícios externos, benefícios que 
indivíduos ou firmas conferem a outros sem receber compen- 
sação. Benefícios e custos externos são conhecidos como ex- 
ternalidades. Os custos externos são chamados externalida- 


FALANDO E DIRIGINDO 


Por que aquela mulher no carro da frente 
está dirigindo de um modo tão imprevisível? 
Será que ela está bêbada? Não. Ela está 
falando no seu celular. 

Os especialistas em segurança no 
trânsito levam muito a sério os riscos que 
existem quando se dirige enquanto se fala 
ao telefone. Deixar as mãos livres parece 
que não ajuda muito, porque o perigo 
maior é a distração. Como disse um 
consultor para segurança do trânsito: “O 
problema não é onde estão seus olhos, é 
onde está sua cabeça.” E não estamos 
falando de um problema trivial. Uma 
estimativa indica que as pessoas que falam 





ao celular enquanto estão dirigindo são 
responsáveis a cada ano por 600 ou mais 
mortes em acidentes de trânsito nos 
Estados Unidos. 

O Conselho Nacional para Medidas de 
Segurança dos Estados Unidos recomenda que 
as pessoas não usem o telefone enquanto 
estão dirigindo. Mas um número crescente de 
pessoas acha que padrões voluntários não 
bastam. Elas querem que o uso de celular 
enquanto se dirige seja proibido por lei, do 
mesmo modo como isso já é ilegal no Japão, 
em Israel e em vários outros países. (Também 
é proibido no Brasil pelo Código de Trânsito, 
mas não se faz cumprir.) 


Por que não deixar a decisão ao 
motorista? Porque o risco de falar 
enquanto se dirige não é apenas um risco 
para o motorista, é também um risco pata 
os outros, especialmente para as pessoas 
nos outros carros. Mesmo que um motorista 
decida que o seu benefício de fazer uma 
chamada no celular vale o custo, ele não 
está levando em conta o custo para outras 
pessoas. Em outras palavras, dirigir 
enquanto se fala ao celular gera uma 
externalidade negativa grave, às vezes 
fatal. 
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des negativas e os benefícios externos são chamados externa- 
lidades positivas. Como já mostramos, as externalidades po- 
dem levar a decisões individuais que não são ótimas para a so- 
ciedade em seu conjunto. Vejamos em mais detalhes por quê, 


concentrando-nos no caso da poluição. 


A ineficiância do excesso de poluição 


Acabamos de ver como, na ausência de ação governamen- 
tal, a quantidade de poluição será ineficiente: os poluidores 
vão poluir até o ponto em que o benefício social marginal 
da poluição seja zero, como se mostrou com a quantidade 
de poluição 2; na Figura 19-2. Recorde que um resulta- 
do é ineficiente quando algumas pessoas poderiam melho- 
rar sua situação sem piorar a de outros. No Capítulo 6, 
mostramos que a quantidade de equilíbrio de mercado em 
um mercado perfeitamente competitivo é a quantidade efi- 
ciente do bem, a quantidade que maximiza o excedente to- 
tal. Aqui podemos usar uma variante dessa análise para 
mostrar como a presença de externalidades negativas atra- 
palha esse resultado. 

Como o benefício social marginal da poluição é zero em 
Qukr, reduzir a quantidade de poluição em uma tonelada 
subtrai muito pouco do benefício social total da poluição. Em 
outras palavras, o benefício para os poluidores da última uni- 
dade de poluição é muito baixo, praticamente zero. Enquanto 
isso, o custo social marginal imposto ao resto da sociedade 
pela última tonelada de poluição em Qu é bastante elevado, 
de $400. Isso significa que, quando se reduz a quantidade de 
poluição em uma tonelada estando no ponto 94,7, O custo 
social da poluição se reduz em quase $400, enquanto o bene- 
fício social total se reduz em quase nada. Assim, o excedente 
total aumenta em aproximadamente $400 se a quantidade de 
poluição em 9,7 se reduz em uma tonelada. 

Se a quantidade de poluição é reduzida mais ainda, ha- 
verá mais ganhos no excedente total, porém eles serão me- 
nores. Por exemplo, se a quantidade de poluição é 9, na 
Figura 19-2, o benefício social marginal de uma tonelada 
de poluição é $100, mas o custo social marginal ainda é 
$300. Isso significa que reduzir a quantidade de poluição 
em uma tonelada leva a um ganho líquido no excedente to- 
tal de aproximadamente $300 — $100 = $200. Isso nos in- 
forma que 92, é uma quantidade de poluição que ainda não 
cumpre o critério da eficiência na análise marginal. Somen- 
te se a quantidade de poluição é reduzida para 9,pr, onde o 
custo social marginal e o benefício social marginal de uma 
tonelada adicional de poluição são ambos $200, é que o re- 
sultado é eficiente. 


Soluções privadas para externalidades 


Pode o setor privado resolver o problema das externalida- 
des sem intervenção governamental? Leve em conta que, 
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quando um resultado é ineficiente, existe uma transação 
potencial que poderia melhorar a situação das pessoas. Por 
que os indivíduos não encontram uma forma de fazer essa 
transação? 

Em um artigo de 1960 que teve muita repercussão, o 
economista e Prêmio Nobel Ronald Coase argumentou 
que, em um mundo ideal, o setor privado poderia de fato li- 
dar com todas as externalidades. De acordo com o teorema 
de Coase, mesmo na presença de externalidades, uma eco- 
nomia sempre pode alcançar uma solução eficiente desde 
que os custos de fazer uma transação sejam suficientemen- 
te baixos. Os custos de chegar a uma troca ou um acordo de 
compra ou de venda são conhecidos como custos de tran- 
sação. 

Para entender o argumento de Coase, imagine dois vizi- 
nhos, Mick e Britney, e que os dois gostam de fazer chur- 
rasco no quintal nas tardes de verão. Mick gosta de colocar 
o som bem alto com músicas antigas enquanto está fazendo 
seu churrasco; mas isso aborrece Britney, que não agúenta 
esse tipo de música. 

Quem vai predominar? Você poderá pensar que depen- 
de dos direitos legais envolvidos no caso: se a lei diz que 
Mick tem o direito de tocar qualquer música que queira, 
Britney simplesmente tem de aguentar; e se a lei diz que 
Mick precisa do consentimento da sua vizinha Britney para 
tocar música no seu quintal, Mick tem de viver sem sua 
música favorita enquanto está fazendo churrasco. 

Mas, como assinalou Coase, o resultado não precisa ser 
determinado por direitos legais, pois Britney e Mick podem 
fazer um acordo privado. Mesmo que Mick tenha o direito 
de tocar sua música, Britney poderia pagar para que ele não 
o faça. E mesmo que Mick não possa tocar sua música sem 
a permissão de Britney, ele pode oferecer a ela um paga- 
mento para que permita. Tais pagamentos permitem que 
eles cheguem a uma solução eficiente independente de 
quem tenha o direito legal. Se o benefício de Mick em tocar 
sua música excede seu custo para Britney, a música vai 
continuar; e se o benefício para Mick é menor do que o cus- 
to para Britney, haverá silêncio. 

A implicação da análise de Coase é que as externalida- 
des não precisam levar à ineficiência, porque os indivíduos 
podem ter um incentivo para chegar a acordos mutuamen- 
te benéficos — transações que fazem com que eles levem em 
conta as externalidades ao tomar decisões. Quando os indi- 
víduos levam em conta as externalidades ao tomar deci- 
sões, os economistas dizem que eles internalizam as exter- 
nalidades. Se as externalidades forem plenamente interna- 
lizadas, o resultado será eficiente mesmo sem intervenção 


governamental. 

Por que os indivíduos não conseguem internalizar ex- 
ternalidades sempre? O exemplo do churrasco supõe im- 
plicitamente que os custos de transação são suficientemen- 
te baixos para que Mick e Britney possam chegar a um 








acordo. Contudo, em muitas situações envolvendo exter- 
nalidades, os custos de transação impedem os indivíduos 
de fazerem transações eficientes. Exemplos de custos de 
transação incluem os seguintes: 


g Custos de comunicação entre as partes interessadas, 
custos que podem ser muito altos se há muitas pessoas 
envolvidas 

& Custos de fazer acordos cujo cumprimento seja obriga- 
tório por lei, custos que podem ser altos se for preciso 
contratar advogados que cobram muito 

m Atrasos custosos por causa da barganha, mesmo que a 
transação seja potencialmente benéfica para ambos os 
lados, cada lado pode resistir, em um esforço para ex- 
trair termos mais favoráveis, levando ao aumento dos 
esforços e de utilidade que deixa de ser usufruída 


Em alguns casos, as pessoas encontram formas de redu- 
zir os custos de transação, permitindo que elas internali- 
zem externalidades. Por exemplo, muitas pessoas vivem 
em condomínios privados que estabelecem regras de con- 
servação das residências e de comportamento, tornando 
desnecessária a barganha entre os vizinhos. Mas, em mui- 
tos casos, os custos de transação são elevados demais para 
que seja possível lidar com externalidades através da ação 
privada. Por exemplo, dezenas de milhões de pessoas são 
adversamente afetadas pela chuva ácida. Sairia caro a ponto 
de ser proibitivo tentar fazer um acordo entre todas essas 
pessoas e todas as usinas elétricas. 

Quando os custos de transação impedem o setor priva- 
do de lidar com externalidades, é hora de buscar soluções 
governamentais. Examinaremos políticas públicas na se- 
ção seguinte. 





Agradecemos por não fumar 


Os nova-iorquinos dão a essas pessoas um apelido que é 
mais ou menos “o pessoal da fumaça no gelo”, os fuman- 
tes de pé, do lado de fora dos edifícios onde trabalham, 
mesmo no auge do inverno mais gelado, fazendo uma pa- 
usa para fumar. Nas duas ou três últimas décadas, as re- 
gras contra fumar em espaços conjuntamente utilizados 
por outras pessoas tornaram-se cada vez mais rigorosas. 
Em parte, isso é uma questão de gosto pessoal, quem não 
fuma realmente não gosta de sentir o cheiro do cigarro 
dos outros, mas isso reflete também preocupações com 
os riscos de saúde para os fumantes passivos ou para os 
que respiram a fumaça de segunda mão. Os maços de ci- 
garro trazem avisos do tipo: “Fumar causa câncer de pul- 
mão, doença cardíaca, enfisema e pode causar complica- 
ções durante a gravidez”. E não há dúvidas de que estar no 
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mesmo aposento do que um fumante expõe você a alguns 
riscos de saúde. 

A fumaça de cigarro de segunda mão é claramente um 
exemplo de externalidade negativa. Mas qual é sua impor- 
tância? Atribuir a isso um valor em dinheiro, isto é, medir o 
custo social marginal da fumaça de um cigarro, exige uma 
estimativa não apenas dos efeitos sobre a saúde, mas uma 
estimativa do custo desses efeitos. A despeito da dificulda- 
de, os economistas tentaram. Um trabalho publicado em 
1993 no Journal of Economic Perspectives apresentou uma 
revisão da pesquisa sobre os custos externos tanto do taba- 
gismo quanto do consumo de bebidas alcoólicas. 

De acordo com esse trabalho, as estimativas dos custos 
médicos de fumar cigarro dependem de serem incluídos 
ou não os custos impostos sobre membros das famílias 
dos fumantes, inclusive as crianças ainda não nascidas, 
em acréscimo aos custos diretos incorridos pelos fuman- 
tes. Quando não se contam os familiares, os custos exter- 
nos para os fumantes passivos foram estimados em apenas 
$0,19 por pacote de cigarro consumido.(Usando esse mé- 
todo, $0,19 correspondem ao custo social médio de fumar 
por pacote de cigarro, no nível corrente de tabagismo na 
sociedade.) Se forem incluídos os efeitos sobre as famílias 
do fumante, a cifra aumenta consideravelmente; os mem- 
bros das famílias que vivem com fumantes estão expostos 
a muito mais fumaça. (Eles também estão expostos aos 
riscos de incêndio, que, por si só, foram estimados em 
$0,09 por pacote de cigarro.) Se forem incluídos os efeitos 
do tabagismo de mulheres grávidas sobre a saúde futura 
do bebê, o custo é imenso, $4,80 por pacote de cigarro, o 
que é mais que o dobro do preço no atacado cobrado pelos 
fabricantes de cigarros. 

(Ver fontes na página de Copyright) 
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1. Efluentes de grandes granjas de galinha afetam negativamente 
a vizinhança. Explique o seguinte: 
a. À natureza do custo externo imposto. 
b. O resultado na ausência de intervenção governamental ou 
de acordo privado. 
c. O resultado socialmente ótimo. 


2. De acordo com Yasmin, qualquer estudante que pede empresta- 
do um tivro da biblioteca da universidade e não o devolve no 
prazo impõe uma externalidade negativa aos outros estudan- 
tes. Ela afirma que, em vez de cobrar uma multa modesta pelo 
atraso, a biblioteca deveria cobrar uma multa bem elevada, de 
modo que nenhum estudante atrasaria a devolução de um livro. 
O raciocínio econômico de Yasmin está correto? 


As respostas estão no fim do livro. 


POLÍTICAS PARA A POLUIÇÃO 


Antes de 1970, não havia regras para a quantidade de dióxi- 
do de enxofre que as usinas elétricas nos Estados Unidos po- 
diam emitir. Por isso é que a chuva ácida se tornou um pro- 
blema tão grande. Depois de 1970, a Lei de Ar Puro do Con- 
gresso americano estabeleceu regras para emissões de dióxi- 
do de enxofre, e a acidez das chuvas declinou significativa- 
mente. Economistas argumentaram, no entanto, que um sis- 
tema de regras mais flexíveis, que explorasse a eficácia dos 
mercados, poderia atingir um grau menor de poluição com 
menos custo. Em 1990, essa teoria foi colocada em prática, 
com uma versão modificada da Lei de Ar Puro dos Estados 
Unidos. Adivinhem! Os economistas tinham razão! 

Nesta seção, examinaremos as políticas que os governos 
usam para lidar com poluição e como a análise econômica 
tem sido usada para melhorar essas políticas. 


Padrões ambientais 


Os custos externos mais graves no mundo moderno certa- 
mente são aqueles associados a atividades que prejudicam 
o meio ambiente: poluição do ar, contaminação da água, 
destruição do habitat, e assim por diante. A proteção do 
meio ambiente tornou-se um papel importante dos gover- 
nos em todas as nações avançadas. Nos Estados Unidos, a 
agência de proteção ambiental EPA é o principal executor 
de políticas ambientais em nível nacional, apoiada por 
ações dos estados e governos locais. 

Como um país protege seu meio ambiente? Atualmente 
os principais instrumentos de política são os padrões am- 
bientais, regras que protegem o meio ambiente especifi- 
cando ações para produtores e consumidores. Um exemplo 
familiar é a lei que exige que quase todos os veículos te- 
nham catalisador, o que reduz a emissão de poluentes que 
podem contaminar a atmosfera e levar a problemas de saú- 
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de. Outras regras requerem que as comunidades tratem o 
seu esgoto, que as fábricas evitem ou limitem certos tipos 
de poluição, e assim por diante. 

Os padrões ambientais se generalizaram nos anos 60 e 
70 e tiveram sucesso considerável em reduzir a poluição, 
Por exemplo, desde a passagem da Lei de Ar Puro de 1970, 
a emissão total de poluentes do ar nos Estados Unidos caiu 
em mais de um terço, embora a população tenha aumenta- 
do em um terço e o tamanho da economia tenha mais do 
que dobrado. Mesmo em Los Angeles, ainda famosa por 
sua poluição, o ar melhorou de qualidade drasticamente: 
em 1988, os níveis de ozônio na atmosfera da costa sul ex- 
cederam os padrões federais em 178 dias; em 2003, foram 
apenas 68 dias. 

Apesar desse sucesso, os economistas acreditam que 
quando os reguladores podem controlar diretamente as 
emissões dos poluidores há maneiras mais eficientes de li- 
dar com a poluição do que o estabelecimento de padrões 
ambientais. Usando métodos baseados na análise econômi- 
ca, a sociedade pode alcançar um meio ambiente mais lim- 
po a custo menor. Á maioria dos padrões ambientais atuais 
é inflexível e não permite que a redução na poluição seja al- 
cançada ao custo mínimo. Por exemplo, a planta industrial 
Ae a planta industrial B podem ser obrigadas a reduzir a 
poluição na mesma percentagem, mesmo que o seu custo 
para alcançar esse objetivo seja muito diferente. 

Como a teoria econômica sugere que seja controlada di- 
retamente a poluição? Na verdade, há duas abordagens: 
impostos e licenças de poluição comercializáveis. Como 
veremos, cada uma dessas abordagens pode alcançar um 
resultado eficiente ao menor custo possível. 


Impostos sobre emissões 


Uma maneira de lidar com a poluição diretamente é cobrar 
dos poluidores um imposto sobre emissões poluentes. 
Impostos sobre emissões são impostos que dependem da 
quantidade de poluição que a firma produz. Por exemplo, 
pode-se cobrar das usinas elétricas $200 para cada tonelada 
de dióxido de enxofre lançada no ar. 

Olhemos de novo a Figura 19-2, que mostra que a quan- 
tidade de poluição socialmente ótima é Qpr. Nessa quanti- 
dade de poluição, o benefício social marginal e o custo so- 
cial marginal de uma tonelada adicional de emissões são 
ambos iguais a $200. Mas, na ausência de intervenção go- 
vernamental, as usinas elétricas não têm incentivo para li- 
mitar a poluição à quantidade socialmente ótima Qopy; em 
vez disso, elas levarão a poluição até a quantidade Qukr;» 
em que o benefício social marginal é zero. 


Agora fica fácil ver como um imposto sobre emissões pode 
resolver esse problema. Se a usina elétrica é obrigada a pagar 
um imposto de $200 por tonelada de emissões, ela agora se 
defronta com um custo marginal de $200 por tonelada e tem 
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um incentivo para reduzir as emissões para Q6py, a quantida- 
de socialmente ótima. Isso ilustra um resultado geral: um im- 
posto sobre emissões igual ao custo social marginal na quan- 
tidade de poluição socialmente ótima induz os poluidores a 
internalizar a externalidade, ou seja, a levar em conta o verda- 
deiro custo de suas ações para a sociedade. 

Por que um imposto sobre emissões é uma forma efi- 
ciente (isto é, uma forma que minimiza o custo) de reduzir 
a poluição, enquanto padrões ambientais geralmente não 
são uma forma eficiente? Porque um imposto sobre emis- 
sões garante que o benefício marginal da poluição seja 
igual para todas as fontes de poluição, enquanto um padrão 
ambiental não garante isso. A Figura 19-3 mostra um setor 
industrial hipotético, constituído de apenas duas plantas 
industriais, a planta A e a planta B. Vamos supor que a 
planta A use tecnologia mais moderna que a planta B e as- 
sim tem um custo menor para reduzir a poluição. Refletin- 
do essa diferença de custo, a curva de benefício marginal da 
poluição da planta A, MB,, está situada abaixo da curva de 
benefício marginal da poluição da planta B, MBp. Como 
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custa mais para a planta B reduzir sua poluição em qual- 
quer quantidade de produto, uma tonelada adicional de 
poluição vale mais para a planta B do que para a planta A. 

Na ausência de ação governamental, sabemos que os 
poluidores vão causar poluição até que o benefício social 
marginal de uma unidade adicional de emissões seja 
iguala zero. 

Recorde que o benefício social marginal da poluição é eco- 
nomizar no que custa para os poluidores, na margem, uma 
unidade adicional de poluição. Isso significa que, sem inter- 
venção governamental, cada planta industrial vai poluir até 
que o seu próprio benefício marginal de poluição seja igual a 
zero. Isso corresponde a uma quantidade de emissões de 600 
toneladas tanto para a planta A quanto para a planta B; a 
quantidade de poluição em que MB, e MB, são cada qual 
igual a zero. Assim, embora a planta A e a planta B dêem valor 
diferente a uma tonelada de emissões, sem ação governamen- 
tal elas escolherão emitir a mesma quantidade de poluição. 

Suponhamos que o governo decida que o nível geral de 
poluição dessa indústria deve ser cortado pela metade, de 
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Nos dois painéis, MB, mostra o benefício marginal da poluição 
para a planta À e MB, mostra o benefício marginal da poluição 
para a planta B. Na ausência de intervenção governamental, 
cada planta emite 600 toneladas. Contudo, o custo de reduzir 
emissões é mais baixo para a planta À, como se mostra pelo 
fato de que MB, está situado abaixo de MB,. O painel (a) 
mostra o resultado de um padrão ambiental que exige que 
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ambas as plantas cortem suas emissões pela metade; isso é 
ineficiente porque deixa o benefício marginal da poluição mais 
alto para B do que para A. O painel (b) mostra que um imposto 
sobre emissões consegue a mesma quantidade geral de 
emissões de modo mais eficiente: diante de um imposto sobre 
emissões de $200 por tonelada, ambas as plantas reduzem a 
poluição até o ponto em que seu benefício marginal é $200. 
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1.200 toneladas para 600 toneladas. O painel (a) da Figura 
19-3 mostra como isso pode ser alcançado com um padrão 
ambiental que exige que cada planta corte suas emissões 
pela metade, de 600 para 300 toneladas. Esse padrão tem o 
efeito desejado de reduzir a emissão geral de 1.200 para 600 
toneladas, mas consegue isso de uma maneira ineficiente. 
Como se pode ver no painel (a), o padrão ambiental leva a 
planta À a produzir no ponto S,, em que o benefício margi- 
nal da poluição é $150, mas a planta B produz no ponto Sg, 
onde o benefício marginal da poluição é o dobro, $300. 

Essa diferença de benefício marginal entre as duas plan- 
tas nos diz que a mesma quantidade de poluição pode ser 
alcançada com um custo mais baixo, permitindo que a 
planta B possa poluir mais do que 300 toneladas, mas indu- 
zindo a planta A a poluir menos. De fato, a forma eficiente 
de reduzir a poluição é garantir que o resultado no setor in- 
dustrial em seu conjunto, considerado o benefício margi- 
nal da poluição, seja o mesmo para todas as plantas indus- 
triais. Quando cada planta dá o mesmo valor a uma unida- 
de de poluição, não há maneira de rearranjar a redução da 
poluição entre as várias plantas que possa atingir a quanti- 
dade de poluição ótima a um custo total mais baixo. 

Podemos ver no painel (b) como um imposto sobre 
emissões consegue exatamente esse resultado. Suponha 
que as Plantas A e B paguem um imposto sobre emissões no 
valor de $200 por tonelada, de modo que o custo marginal 
de uma tonelada adicional de emissões para cada planta 
agora seja de $200, em vez de zero. Como resultado, a 
Planta À produza T, ea Planta B produza Tp. Então a Plan- 
ta À reduz sua poluição mais do que faria sob um padrão 
ambiental inflexível, cortando as emissões de 600 para 200 
toneladas; ao mesmo tempo, a Planta B faz uma redução 
menor, diminuindo de 600 para 400 toneladas. No final, a 
poluição total de 600 toneladas é a mesma sobe o padrão 
ambiental, mas o excedente total é maior. Isso ocorre por- 
que a redução na poluição foi conseguida de forma eficien- 
te, alocando a maior parte da redução na Planta A, a planta 
que pode reduzir as emissões com o menor custo. 

O termo imposto sobre emissões pode dar a impressão er- 
rônea de que impostos são uma solução que se aplica apenas 
a um tipo de custo externo, a poluição. De fato, os impostos 
podem ser usados para desencorajar qualquer atividade que 
gere externalidade negativa, tal como dirigir no horário de 
pico ou abrir um bar barulhento em uma área residencial. 
Em geral, impostos destinados a reduzir custos externos são 
conhecidos como impostos pigouvianos, segundo o econo- 
mista À. €. Pigou, que enfatizou sua utilidade em um livro 
clássico de 1920, A Economia do Bem-estar. Em nosso exem- 
plo, o imposto pigouviano ótimo é $200, como se pode ver 
na Figura 19-2. Isso corresponde ao custo social marginal da 
poluição na quantidade de produto ótima, Oopr- 

Há outros problemas com os impostos sobre emissões? 
À principal preocupação é que, na prática, os funcionários 
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governamentais em geral não têm certeza sobre quão alto 
deve ser o imposto. Se o imposto é baixo demais, a melho- 
ria no meio ambiente é pequena. Se o imposto estabelecido 
é alto demais, as emissões serão reduzidas em uma quanti- 
dade superior ao que é eficiente. Essa incerteza não pode 
ser eliminada, mas a natureza dos riscos pode ser modifica- 
da usando uma estratégia alternativa, a da concessão de li- 
cenças de emissão comercializáveis. 


Licenças de emissão comercializáveis 


Licenças de emissão comercializáveis São licenças para 
emitir quantidades limitadas de poluentes que podem ser 
compradas e vendidas pelos poluidores. Normalmente, são 
emitidas para as firmas poluidoras de acordo com alguma 
fórmula que reflete a história delas. Por exemplo, cada usi- 
na elétrica pode receber licença igual a 50% da sua emissão 
antes de o sistema entrar em vigor. O ponto mais importan- 
te, contudo, é que essas licenças podem ser comerciadas. 
Firmas com custos diferentes para reduzir poluição podem 
agora levar a cabo transações mutuamente benéficas: aque- 
las que acham mais fácil reduzir a poluição vão vender al- 
gumas das suas licenças para aquelas que acham mais difí- 
cil. Em outros termos, as firmas usarão as transações com 
licenças para realocar a redução da poluição entre elas, de 
modo que, no fim das contas, aquelas com um custo menor 
reduzirão mais a sua poluição, e aquelas com um custo ma- 
ior reduzirão menos a sua poluição. Usando nosso exem- 
plo original, isso significa que a planta A vai considerar 
mais lucrativo vender para a planta B 100 de suas 300 Ii- 
cenças concedidas pelo governo. O efeito de um sistema de 
licenças comercializáveis é criar um mercado de direitos de 
poluição. 

Do mesmo modo que os impostos sobre emissões, as li- 
cenças de emissão comercializáveis dão aos poluidores um 
incentivo para levar em conta o custo social marginal da 
poluição. Para ver por que, suponha que o preço de merca- 
do de uma licença para emitir uma tonelada de dióxido de 
enxofre seja $200. Então, cada planta tem um incentivo 
para limitar suas emissões de dióxido de enxofre até o pon- 
to em que o benefício marginal das emissões é $200. Isso é 
óbvio para plantas industriais que compram o direito de 
poluição: se uma planta precisa pagar $200 pelo direito de 
emitir uma tonelada adicional de dióxido de enxofre, ela se 
defronta com os mesmos incentivos que uma planta indus- 
trial que se defronta com um imposto sobre emissões de 
$200 por tonelada. Mas é igualmente verdadeiro para a 
planta industrial que tem mais licenças do que pretende 
usar: ao não emitir uma tonelada de dióxido de enxofre, 


uma planta industrial libera uma licença de poluição que 
pode vender por $200, de modo que o custo de oportuni- 
dade de uma tonelada de emissão para o proprietário da 
planta industrial é $200. 








Em suma, em comparação com os padrões ambientais 
obrigatórios, as licenças de poluição comercializáveis têm 
a mesma vantagem de minimizar o custo que os impostos 
sobre emissões: cada um desses dois sistemas garante que 
aqueles que podem reduzir a poluição ao menor custo são 
aqueles que o fazem. A quantidade de poluição socialmen- 
te ótima mostrada na Figura 19-2 pode ser alcançada com 
eficiência por qualquer desses dois meios: impondo um 
imposto sobre emissões de $200 por tonelada de poluição 
ou emitindo uma licença de poluição comercializável para 
lançar Qopr toneladas de poluição. Se os reguladores esco- 
lhem emitir Q,py licenças, em que uma licença permite lan- 
çar uma tonelada de emissões, então o preço de equilíbrio 
de mercado de uma licença entre os poluidores será de fato 
$200. Por quê? Pode-se ver na Figura 19-2 que somente 
poluidores com um benefício marginal de poluição de 
$200 ou mais comprarão uma licença, e o último poluidor 
a comprar uma licença, aquele que tem um benefício mar- 
ginal exatamente de $200, estabelece o preço de mercado. 

É importante perceber que os impostos sobre emissões e 
as licenças comercializáveis fazem mais do que induzir in- 
dústrias poluidoras a reduzir seu produto. Elas proporcio- 
nam também um incentivo para criar e usar a tecnologia 
menos poluente. De fato, o principal efeito dos sistemas de 
licença para dióxido de enxofre tem sido mudar o modo de 
produzir eletricidade, e não o de reduzir a produção de ele- 
tricidade do país. Por exemplo, as usinas elétricas america- 
nas passaram a usar combustíveis alternativos, como car- 
vão de baixo teor de enxofre e gás natural; elas também ins- 
talaram filtros que retiram das emissões das usinas elétricas 
uma boa parte do dióxido de enxofre. 

O principal problema das licenças de poluição comer- 
cializáveis é da mesma natureza que o problema dos im- 
postos sobre emissões: porque é difícil determinar a 
quantidade ótima de poluição, os governos podem acabar 
emitindo licenças em excesso, isto é, que não reduzem su- 
ficientemente a poluição, ou emitindo muito poucas li- 
cenças, isto é, reduzindo demais a poluição. 

Na prática, depois de apoiar-se primeiro em padrões 
ambientais rígidos, o governo dos Estados Unidos passou a 
um sistema de licenças de poluição comercializáveis para 
controlar a chuva ácida, e propostas em discussão atual- 
mente estenderiam esse sistema a outras fontes importan- 
tes de contaminação. A seção “Economia em Ação”, a se- 
guir, descreve como o sistema funcionou na prática. 


econom 


Controle da chuva ácida 


A Lei de Ar Puro de 1970, do Congresso americano, insti- 
tuiu o que até mesmo a agência de proteção ambiental ame- 
ricana EPA denomina regime de “comando e controle”, em 








CAPÍTULO 19 EXTERNALIDADES 403 


que as empresas e os indivíduos recebem instruções deta- 
lhadas sobre o que devem fazer para reduzir a poluição do 
ar. Quando essa lei foi revista em 1990, a EPA fez um esfor- 
ço para encaminhar-se na direção de remédios baseados no 
mercado. O mais notável desses programas é aquele que 
tem o objetivo de reduzir as emissões de dióxido de enxo- 
fre das usinas elétricas que queimam carvão, a principal 
fonte da chuva ácida. 

O programa do dióxido de enxofre emite um tipo de 
“concessão de cotas” para as usinas termelétricas, baseadas 
em seu consumo histórico de carvão. Cada concessão dá o 
direito de emitir uma tonelada de dióxido de enxofre duran- 
te um dado ano ou depois de um ano específico. As compa- 
nhias de eletricidade têm liberdade de comprar ou vender 
essas concessões, mas precisam apresentar à EPA um núme- 
ro de concessões suficiente para cobrir suas próprias emis- 
sões de poluentes. As plantas para as quais sobram conces- 
sões podem vendê-las, mas as plantas que não têm con- 
cessões suficientes podem comprar a diferença necessária. 

Desde que o programa começou, em 1994, o preço por 
concessão flutuou, algumas vezes caindo abaixo de $100, 
outras vezes ficando acima de $200; em 2004, era $260. 
Isso está bem abaixo do preço que a maioria dos analistas 
esperava, e alguns ambientalistas tomaram o preço baixo 
como sinal de que o governo deveria buscar mais reduções 
nos níveis de poluição. 

Os economistas que analisaram o sistema acreditam que 
ele levou a uma economia considerável comparada com o 
que teria sido o custo de alcançar a mesma quantidade de 
poluição com uma regulamentação que não permitisse as 
companhias de eletricidade comercializar as licenças de 
poluição. 


Os governos com frequência limitam a poluição com padrões 
ambientais. Em geral, esses padrões são uma forma inefi- 
ciente de reduzir a poluição, porque eles são inflexíveis. 
Quando a quantidade de poluição emitida pode ser diretamen- 
te observada e controlada, objetivos ambientais podem ser al- 
cançados com eficiência de duas maneiras: impostos sobre 
emissões e licenças de emissão comercializáveis. Esses métodos 
são eficientes porque são flexíveis, alocando mais redução de 
poluição aqueles que podem fazê-lo com custo menor. 

Um imposto sobre emissões poluentes é uma forma de im- 
posto pigouviano. O imposto pigouviano ótimo é igual ao 
custo social marginal da poluição na quantidade de poluição 
socialmente ótima. 





1. Alguns oponentes das licenças de poluição comercializáveis ob- 
jetam na base do argumento de que os poluidores que vendem 
suas licenças se beneficiam monetariamente de sua contribui- 
ção à poluição do meio ambiente. Avalie este argumento. 
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2. Explique o seguinte: 

a. Por que um imposto sobre emissões que seja inferior ou su- 
perior ao custo social marginal em Q,pr reduz o excedente 
total. 

b. Por que um sistema de licenças de poluição comercializáveis 
que fixa a quantidade total de concessões de poluição em 
nível superior ou inferior a Qppy reduz o excedente total, 


As respostas estão no fim do livro. 


PRODUÇÃO, CONSUMO E EXTERNALIDADES. -- 


Ninguém impõe custos externos como poluição por safa- 
deza. Poluição, tráfego congestionado e outras externalida- 
des prejudiciais são efeitos colaterais de atividades como 
geração de eletricidade ou transporte, que de outro modo 
são desejáveis. Acabamos de ver como a regulamentação 
governamental pode influir para que um mercado se enca- 
minhe para uma quantidade socialmente ótima quando o 
efeito colateral pode ser diretamente controlado. Mas, 
como advertimos antes, em alguns casos não é possível 
controlar diretamente o efeito colateral: somente a ativi- 
dade original pode ser influenciada. Como veremos mais 
adiante, políticas governamentais nessas situações têm de 
se orientar para mudar a quantidade da atividade original, 
o que, por sua vez, muda a quantidade do efeito colateral 
produzido. 

Essa abordagem, embora um pouco mais complicada, 
tem várias vantagens. Primeiro, nos dá uma compreensão 
clara de como a quantidade da atividade original desejada 
é alterada por políticas destinadas a administrar seus efei- 
tos colaterais (o que de fato vai normalmente ocorrer tan- 
to quando o efeito colateral pode ser diretamente contro- 
lado quanto quando ele não pode). Segundo, nos permite 
avaliar argumentos contra a política ambiental — argu- 
mentos que surgem do fato de que atividades desejáveis 
são necessariamente obstaculizadas por políticas que pre- 
tendem controlar seus efeitos colaterais negativos. Final- 
mente, nos ajuda a pensar sobre um fenômeno que é dife- 
rente, mas que é relacionado com o problema dos custos 
externos: o que deve ser feito quando a atividade gera be- 
nefícios externos. 


Custo social versus custo privado 


Dada a tecnologia atual, não há maneira possível de criar 
gado em escala comercial sem afetar o meio ambiente. Seja 
o que for, vacas, porcos, galinhas, carneiro ou salmão, a pe- 
cuária produz uma quantia prodigiosa do que eufemistica- 
mente pode ser chamado de “sujeirada”. Mas isso não é 
tudo: os cientistas estimam que a quantidade de gás meta- 
no produzida por pecuária (o mesmo gás produzido quan- 
do uma pessoa arrota) atualmente compete com a poluição 


ELSEVIER 


causada pela queima de combustíveis fósseis na criação dos 
gases de efeito estufa. Do ponto de vista da sociedade em 
seu conjunto, portanto, o custo da pecuária inclui tanto os 
custos de produção diretos do fazendeiro (pagamento de 
fatores de produção e insumos como ração animal), quanto 
custos ambientais externos impostos como subproduto, 
Na ausência de intervenção governamental, contudo, os 
pecuaristas não têm incentivos para levar em conta os cus- 
tos ambientais de suas decisões de produção. Como resul- 
tado, na ausência de intervenção governamental, os pecua- 
ristas vão produzir em excesso. 

O painel (a) da Figura 19-4 ilustra esse ponto. A curva 
de demanda de mercado para a produção animal é repre- 
sentada pela curva D; a curva de oferta do mercado, ou da 
indústria, é dada pela curva S. Na ausência de intervenção 
governamental, o equilíbrio de mercado será no ponto 
Eyr» gerando a quantidade produzida e consumida Q,,y € 
o preço de mercado P,,7. Nesse ponto, o benefício margi- 
nal para a sociedade de mais uma unidade de produção ani- 
mal (medida pelo preço de mercado) é igual ao custo mar- 
ginal em que incorre a indústria para produzir essa unidade. 

Vamos olhar mais de perto a curva de oferta. Supondo 
que a produção animal seja um mercado competitivo, sabe- 
mos do Capítulo 9 que a curva de oferta do setor corres- 
ponde à soma horizontal de todas as curvas de oferta indi- 
viduais dos produtores na indústria. Além disso, sabemos 
que cada curva de oferta de um produtor individual corres- 
ponde à sua curva de custo marginal. Esses dois fatos em 
conjunto implicam que a curva de oferta da indústria é a 
soma horizontal das curvas de custo marginal dos produto- 
res individuais: um dado ponto em S corresponde ao custo 
marginal total para o conjunto da indústria no nível de pro- 
duto correspondente. Mas sabemos também, da discussão 
anterior, que essa estimativa de custo marginal não inclui o 
custo externo que a produção impõe a outros. Em outros 
termos, quando custos externos estão presentes, a curva de 
oferta da indústria não reflete o verdadeiro custo para a so- 
ciedade de produzir o bem. 

A fim de levar em conta o verdadeiro custo para a socie- 
dade de uma unidade adicional do bem, temos de definir o 
custo social marginal de um bem ou atividade, que é igual 
ao custo marginal de produção mais um custo externo 
marginal gerado por uma unidade adicional do bem ou ati- 
vidade. Isso captura o aumento no custo de produção da 
indústria mais o aumento no custo externo para o resto da 
sociedade causado por produzir uma unidade mais. O pai- 
nel (a) da Figura 19-4 mostra a curva de custo social margi- 
nal para a produção animal, MSC; ela corresponde à curva 
de oferta da indústria com um deslocamento para cima por 


conta do custo externo marginal. Com a curva de custo so- 
cial marginal e a curva de demanda, podemos encontrar à 
quantidade socialmente ótima de um bem ou atividade que 
cria custos externos: é a quantidade Q0pr, à quantidade que 


bá 











Externalidade negativa e produção 
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(a) Externalidade negativa 


Preço, 
custo social 
marginal 
at: Custo MSC dos 
dos animais extemo imai 
; animais 
marginal E 








Quantidade 
de animais 


Qopr Quk T 


A pecuária gera custos externos, de modo que a curva de 
custo social marginal para os animais, MSC, corresponde à 
curva de oferta, S, deslocada para cima no montante do 
custo externo marginal. O painel (a) mostra que sem a ação 
do governo o mercado produz a quantidade Quyr. Isso é 
superior à quantidade socialmente ótima de produção 
animal, Qopy, à quantidade na qual MSC cruza a curva de 


corresponde a O, o ponto em que MSC e D se cruzam, Re- 
fletindo o fato de levar em conta o custo externo, Qopy é in- 
ferior a Q,,x7. Assim, deixado a si mesmo, um mercado re- 
sultará em um excesso de um bem que tem custos externos 
ao ser produzido e consumido. De modo correspondente, 
sem ação governamental, o preço desse bem para os consu- 
midores é baixo demais: ao nível de produto 2,7, O preço 
de mercado não-regulado P,,y é mais baixo que Pysç, O 
verdadeiro custo marginal de uma unidade de produção 
animal para a sociedade. 


Política ambiental revisitada 


Já vimos dois métodos eficientes para controlar a poluição 
quando os reguladores do governo podem controlá-la di- 
retamente: um imposto sobre emissões e um sistema de li- 
cenças de poluição comercializáveis. Existem métodos si- 
milares que levem a uma quantidade de poluição eficiente 
quando os reguladores podem atingir apenas a atividade 
ou o bem original, tal como a produção animal? Sim, exis- 
tem — embora eles tomem a forma de um imposto sobre a 
produção animal ou de uma licença para produzir uma 
unidade de produção animal, em vez de incidir sobre a 





(b) Imposto pigouviano ótimo 
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demanda D. Em Qur, O preço de mercado, Pwyr, é inferior a 
Pwsc: O verdadeiro custo marginal da produção animal para a 
sociedade. O painel (b) mostra como um imposto 
pigouviano ótimo sobre a produção animal, igual ao seu 
custo externo marginal, move a produção para Qopy, 
resultando em uma quantidade produzida menor e um preço 
maior para os consumidores. 


poluição criada. Esses métodos dirigirão o mercado para a 
quantidade ótima, obrigando os produtores a internalizar 
em suas decisões a externalidade causada pela produção 
animal. 

Consideremos primeiro o caso de um imposto pigouvia- 
no sobre transações com produtos animais. Uma vez estan- 
do em vigor um imposto desse tipo, o custo para um pecua- 
rista de produzir uma unidade adicional de produção ani- 
mal inclui tanto o custo marginal de produção quanto o 
imposto. Se o imposto tem o nível correto, ele é exatamente 
igual ao custo externo marginal. Como se mostra no painel 
(b) da Figura 19-4, o imposto pigouviano ótimo moverá o 
resultado de mercado para o ponto ótimo O. 

Um sistema de licenças de poluição comercializáveis 
que limita a quantidade de produção animal do setor em 
seu conjunto na quantidade ótima tem o mesmo efeito. Su- 
ponha que, a fim de produzir uma unidade adicional de 
produção animal, um pecuarista tenha de comprar uma li- 
cença. O custo dessa licença funciona como um imposto 
pigouviano, e mais uma vez os custos externos são comple- 
tamente internalizados nas decisões privadas dos produto- 
res. Mesmo que o pecuarista já tenha uma licença, o custo 
de oportunidade dessa licença, ou seja, o preço que ela al- 
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cançaria no mercado de licenças, funciona como um im- 
posto pigouviano. 

Assim, Qopr, à quantidade ótima de produção animal 
produzida e consumida, corresponde à quantidade ótima 
de poluição gerada pela produção animal. Você pode estar 
perguntando neste ponto como essa análise em termos da 
quantidade ótima de um bem ou atividade que dá origem a 
um custo externo se relaciona com nossa análise anterior 
da quantidade ótima de poluição. Exceto quanto ao efeito 
que os impostos sobre emissões e as licenças de poluição 
comercializáveis têm sobre a criação e a adoção de métodos 
de produção menos poluentes, as duas abordagens são 
equivalentes: a diferença entre as duas se reduz a uma 
questão de unidades. A primeira análise foi feita com uni- 
dades de poluição, e a segunda com unidades do bem ou 
atividade que gera poluição. Mas, independente da aborda- 
gem usada, o método subjacente é o mesmo: encontrar o 
nível em que o benefício social marginal de uma unidade 
adicional é igual ao custo social marginal. 

Mas a segunda análise contribui com percepções adicio- 
nais: vemos como as opções de consumo são afetadas pelas 
políticas destinadas a combater custos externos. Note que 
no painel (b) da Figura 19-4 os consumidores, na quantida- 
de socialmente ótima, consomem menos produção animal 
(como a carne comprada em supermercados e restaurantes) 
e pagam um preço mais alto. (Sabemos do Capítulo 5 que a 
distribuição exata da carga do imposto entre produtores e 
consumidores depende das elasticidades-preço da demanda 
e da oferta.) Ademais, isso mostra que a crítica de políticas 
ambientais feita exclusivamente na base de que elas “preju- 
dicam os consumidores” constituem um engano. 

Finalmente, pode-se perguntar qual é o método que os 
reguladores escolheriam se existisse uma escolha entre po- 
líticas dirigidas diretamente à poluição e políticas dirigidas 
à produção original do bem ou atividade geradora de polui- 
ção. Em geral, sempre que possível, é uma boa idéia procu- 
rar atingir a poluição diretamente. A principal razão, como 
vimos antes, é que isso incentiva a criação e a adoção de 
métodos de produção menos poluentes. Isso, por sua vez, 
faz com que seja menor o desestímulo à produção do bem 
(que afinal é algo que as pessoas querem), que acontece 
quando as políticas atingem o bem em vez de atingir a po- 
luição. 

Há um tempo, a imprensa relatou um exemplo desse 
fenômeno. Uma empresa baseada na Flórida, Agcert, de- 
senvolveu uma tecnologia que permite que o gás metano 
dos resíduos da criação de porcos sejam drenados ou para 
ser queimado ou para ser usado como “biocombustível” 
para gerar eletricidade. A companhia afirma que essa tec- 
nologia consegue uma redução das emissões de uma tone- 
lada de gás metano por porco por ano, uma economia sig- 
nificativa em uma indústria em que as fazendas podem ter 
10.000 animais. Os fazendeiros poderiam então receber 
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“créditos” por suas reduções de emissões, que poderiam 
vender a produtores em outras indústrias que querem 
comprar uma licença de poluição. Tais créditos seriam 
uma fonte lucrativa de renda para os fazendeiros, dado 
que o preço de mercado corrente da licença para emitir 
uma tonelada é de cerca de $7 a $8. A Agcert é avaliada 
hoje em cerca de $128 milhões. Como se comentou, essa 
invenção dá nova vida a um velho ditado que corre entre 
encanadores e trabalhadores no sistema de esgotos: 
“Onde há sujeirada, há ouro.” 


Benefício privado versus benefício social 


Nem todas as externalidades são negativas. Em alguns ca- 
sos importantes, uma atividade econômica cria benefícios 
externos, isto é, as ações individuais proporcionam benefí- 
cios a outras pessoas, pelas quais os produtores não são 
compensados. 

A fonte mais importante de benefícios externos na eco- 
nomia moderna provavelmente envolve a criação do co- 
nhecimento. Em indústrias, de alta tecnologia, como a de 
semicondutores, as inovações de uma firma são rapida- 
mente emuladas e aperfeiçoadas tanto por firmas rivais na 
mesma indústria, quanto por firmas em outras indústrias. 
Essa difusão do conhecimento entre os indivíduos e as fir- 
mas é conhecida como propagação tecnológica. Essa pro- 
pagação muitas vezes ocorre pelo contato direto entre as 
pessoas. Como explica a seção “Economia em Ação”, mais 
adiante, os bares e restaurantes do Vale do Silício na Cali- 
fórnia são famosos por suas fofocas técnicas, e a necessida- 
de de ficar atualizado sobre as inovações mais recentes é 
uma razão importante pela qual tantas firmas de alta tecno- 
logia estão concentradas umas perto das outras. 

No Capítulo 22, discutiremos a análise econômica dos 
bens cujo valor consiste principalmente no conhecimento 
ou na informação que eles incorporam. Por ora, vejamos as 
implicações dos benefícios externos em geral para a efi- 
ciência econômica e a política econômica. Suponha que a 
produção de algum bem, digamos chips de semiconduto- 
res, gere externalidades positivas. Como isso afeta a análise 
do mercado de chips? E isso cria uma justificativa para a in- 
tervenção governamental? 

Assim como custos externos levam o custo social margi- 
nal de produzir um bem a exceder o custo marginal da in- 
dústria, quando há benefícios externos de um bem, o bene- 
fício social marginal excede o benefício marginal dos con- 
sumidores. Isso é ilustrado no painel (a) da Figura 19-5, 
que mostra o mercado de chips de semicondutores. Como 
não há custos externos nesse caso, a curva de oferta da in- 
dústria, S, representa o verdadeiro custo social marginal da 
produção. A curva de demanda, D, representa o benefício 
marginal obtido pelos consumidores do bem: cada ponto na 
curva de demanda corresponde à disposição de pagar do 
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último consumidor a comprar o bem no nível de preço cor- 
respondente. Mas ela não incorpora os benefícios para a so- 
ciedade em seu conjunto derivados da produção do bem: a 
propagação tecnológica que uma unidade adicional pro- 
porciona à economia como um todo. 

Para explorar esse fenômeno, precisamos de um novo 
conceito, o benefício social marginal de um bem ou ativi- 
dade, ou seja, o benefício marginal que vai para os consumi- 
dores em virtude de uma unidade adicional do bem ou ativi- 
dade mais o benefício externo marginal para a sociedade que 
decorre dessa unidade adicional. Como se pode ver no pai- 
nel (a) da Figura 19-5, a curva de benefício social marginal, 
MSB, corresponde à curva de demanda D com deslocamento 
para cima no montante do benefício externo marginal. 

A análise neste caso é muito semelhante à dos custos 
externos. Deixado a si mesmo, o mercado alcançaria um 
equilíbrio em Er. O ponto em que a curva de demanda D 
cruza a curva de oferta S, ao preço de mercado P,y. Mas a 
quantidade de produto nesse equilíbrio, Qur, é mais baixa 
do que seria a quantidade eficiente: nesse nível de produto, 
o benefício social marginal de uma unidade adicional, 
Psp» excede o custo marginal da indústria de produzir essa 
unidade, Pyxr. À quantidade ótima de produção e consu- 
mo é 9opy, à quantidade pela qual o custo marginal é igual 
ao benefício social marginal. 





Externalidades positivas e produção 
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Como a sociedade pode ser induzida a produzir a quanti- 
dade de chips Qopr? A resposta é um subsídio pigouviano: 
um pagamento destinado a encorajar as atividades que ge- 
ram benefícios externos. O subsídio pigouviano ótimo que 
se mostra no painel (b) da Figura 19-5 é igual ao benefício 
externo marginal de produzir uma unidade adicional. Os 
produtores recebem o preço pago pelos consumidores mais 
um subsídio por unidade, que os induz a produzir maior 
quantidade. Tal subsídio é um exemplo de política indus- 
trial, um termo geral para políticas que apóiam indústrias 
consideradas geradoras de externalidades positivas. 

Embora a estrita lógica econômica para apoiar tais esfor- 
ços seja impecável, os economistas em geral têm menos en- 
tusiasmo por políticas industriais para promover externali- 
dades positivas do que têm por impostos e esquemas de li- 
cença para desencorajar externalidades negativas. Essa fal- 
ta de entusiasmo reflete um misto de considerações práti- 
cas e políticas. Primeiro, externalidades positivas, que no 
mais das vezes envolvem a criação de conhecimento e no- 
vas tecnologias, são normalmente muito mais difíceis de 
identificar e medir do que externalidades negativas. (Um 
simples sensor pode registrar quantas toneladas de dióxido 
de enxofre saem de uma chaminé. Mas como se vai saber 
se, e quando, um novo produto incorpora uma tecnologia 
que beneficiará outros produtores e consumidores?) Além 





(a) Externalidade positiva 
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de chips 


À produção de um chip de semicondutores gera benefícios 
externos, de modo que a curva de benefício social marginal de 
chips, MSB, corresponde à curva de demanda, D, deslocada 
para cima no montante do benefício externo marginal. O 
Painel (a) mostra que, sem ação governamental, o mercado 
produz Quez. Isso é menos do que a quantidade de produção 
socialmente ótima Qppr, à quantidade pela qual MSB cruza a 





(b) Subsídio pigouviano ótimo 
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curva de oferta, S. Em Quer: O preço de mercado, Pr, é menor 
que Pysg, O verdadeiro benefício marginal para a sociedade da 
produção de chips de semicondutores. O painel (b) mostra 
como um subsídio pigouviano ótimo concedido aos produtores 
de chips igual ao seu benefício externo marginal move a 
produção para Qgpy, resultando em uma quantidade de produto 
mais alta e um preço mais alto para os produtores. 
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disso, os produtores ganham dinheiro com subsídios: eles 
recebem um preço mais alto do que receberiam de outro 
modo. Assim, muitos economistas temem, com alguma 
justificativa histórica, que um programa para promover in- 
dústrias que têm externalidades positivas pode degenerar 
em um programa que promove indústrias que têm influên- 
cia política. 

Existe, contudo, uma atividade que em geral se conside- 
ra geradora de externalidades positivas e que recebe subsí- 
dios consideráveis: educação! 





CONGO. 


Ea 





Difusão no Vale do Silício 


O escritor Tom Wolfe é mais conhecido por seus ensaios 
sociais, como “Radical Chic”, e seus romances, como Fo- 
gueira das Vaidades. Mas seu artigo “The Tinkering of 
Robert Noyce: How the Sun Rose on the Silicon Valley”, 
publicado na revista Esquire em 1983, é uma das melho- 
res descrições já escritas sobre a propagação tecnológica 
em ação. 

Wolfe enfatizou o papel dos contatos informais na difu- 
são de conhecimento útil: “Cada ano, havia algum lugar 
onde os membros dessa esotérica fraternidade se encontra- 
vam: Wagon Wheel, Chez Yvonne, Rickey's, Roundhouse. 
Para lá se dirigiam os jovens homens e mulheres da indús- 
tria de semicondutores depois do trabalho, para tomar um 
drinque, fazer fofoca e se vangloriar, trocando histórias so- 
bre contatos, processadores simultâneos, memória em mi- 
crobolhas, modulação de fase, sequências de pulsos ultra- 
curtos, modos sem saltos, episódios de morte lenta, RAMs, 
NAKs, MOS, PCM, PROM, ROM programada por 'rebenta- 
mento! de fusíveis, ROM programável com impedimento 
de reprogramação e teramagnitudes, significando múlti- 
plos de um milhão de milhões.” Se você não sabe do que ele 
está falando, isso é exatamente o que ele quer mostrar: a 
maneira de descobrir isso tudo e ficar em contato com as 
últimas tecnologias era andar pelos lugares certos. A difu- 
são informal de tecnologia que Wolfe descreveu foi e ainda 
é a chave do sucesso do Vale do Silício. 


E REVIS) 
» Quando há custos externos, o custo social marginal de um 
bem ou atividade excede o custo marginal da indústria 
em produzir esse bem. Na ausência de intervenção gover- 
namental, a indústria normalmente produz o bem em ex- 
cesso. 

= A quantidade socialmente ótima pode ser atingida por meio 
de um imposto pigouviano ótimo igual ao custo externo 
marginal ou por um sistema de licenças de poluição comer- 
cializáveis. 
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O exemplo mais comum de benefício externo é a propagação | 
tecnológica. Quando ela ocorre, o benefício social marginal | 
de um bem ou atividade excede o benefício marginal para os | 
consumidores e, na ausência de intervenção governamental, | 
se produz uma quantidade insuficiente do bem. A quantida- | 





de socialmente ótima pode ser alcançada por um subsídio pi- 
gouviano ótimo - um tipo de política industrial — igual ao | 
| benefício externo marginal. 





tá 
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Explique como a tarifa sobre tráfego em Londres descrita no Ca- 
pítulo 3, segundo a qual os carros que entram na região central 
de Londres em horário comercial são obrigados a pagar uma 
taxa de 5 libras esterlinas, pode ser uma política ótima para li- 
dar com a poluição e o tráfego do centro da cidade. 


2. Em cada um dos casos seguintes, determine se ocorre um custo 
externo ou um benefício externo e qual seria a resposta de polí- 
tica pública adequada. 

a. Árvores plantadas nas áreas urbanas melhoram a qualidade 
do ar e reduzem a temperatura no verão. 

b. As descargas de privada que economizam água reduzem a 
necessidade de bombear água de rios e agiiíferos. O custo de 
um galão de água para as residências é quase zero. 

c. Monitores de computador antigos contêm materiais tóxicos 
que poluem o ambiente quando se dispõe deles de forma 
inadequada. 


As respostas estão no fim do livro. 


* UM OLHAR ADIANTE e 


As externalidades são uma justificativa importante para a 
intervenção governamental na economia. Como vimos, 
programas de governo como impostos sobre emissões ou 
sistemas de licenças comercializáveis podem ser necessá- 
rios para ajustar os incentivos individuais aos custos e be- 
nefícios sociais. 

No capítulo seguinte, veremos algumas outras justifica- 
tivas para a intervenção governamental que se relacionam 
com estas: a questão dos bens públicos, como os faróis na 
costa, que não se constroem na ausência de ação governa- 
mental, e dos recursos comuns, como peixe no mar, que se- 
rão usados em excesso se não houver ação governamental. 


1. Quando a poluição pode ser diretamente observada e controla- 
da, as políticas governamentais devem ser diretamente dirigidas 
para produzir a quantidade de poluição socialmente ótima, à 
quantidade pela qual o custo social marginal da poluição é 
igual ao benefício social marginal da poluição. Na ausência de 
intervenção governamental, um mercado produz poluição em 
excesso, porque os poluidores levam em conta apenas o seu be- 
nefício de poluir, e não os custos impostos a outros. 











2. Os custos da poluição para a sociedade são um exemplo de 
custo externo; em alguns casos, contudo, as atividades eco- 
nômicas geram benefícios externos. Custos e benefícios ex- 
ternos são conhecidos como externalidades, sendo os custos 
externos denominados externalidades negativas e os benefi- 
cios externos denominados externalidades positivas. 

3. De acordo com o teorema de Coase, os indivíduos podem 
encontrar uma forma de internalizar a externalidade, tor- 
nando desnecessária a intervenção governamental, desde que 
os custos de transação, ou seja, os custos de chegar a um 
acordo, sejam suficientemente baixos. Contudo, em muitos 
casos, os custos de transação são elevados demais para permi- 
tir um acordo assim. 

4. Os governos muitas vezes lidam com a poluição impondo pa- 
drões ambientais, um método que, segundo os economistas, 
é geralmente uma maneira ineficiente de reduzir a poluição. 
Dois métodos eficientes (que minimizam custos) para redu- 
zir poluição são impostos sobre emissões, uma forma de im- 
posto pigouviano, e licenças de emissão comercializáveis. 
O imposto pigouviano ótimo sobre poluição é igual ao seu 
custo social marginal na quantidade de poluição socialmente 
ótima. Esses métodos também oferecem incentivos para a cria- 
ção e adoção de tecnologias de produção menos poluentes. 

5. Quando somente os bens ou atividades originais podem ser 
controlados, as políticas governamentais se dirigem a in- 
fluenciar quanto pode ser produzido. Quando há custos ex- 
ternos da produção, o custo social marginal de um bem ou 
atividade excede seu custo marginal para os produtores, a di- 
ferença sendo o custo externo marginal. Sem ação do gover- 
no, o mercado produz o bem ou atividade em excesso. O im- 
posto pigouviano ótimo sobre a produção de um bem ou ati- 
vidade é igual ao seu custo externo marginal, levando a uma 
quantidade de produto menor e a um preço mais alto para os 
consumidores. Um sistema de licenças de produção comer- 
cializáveis para o direito de produzir o bem ou atividade tam- 
bém pode alcançar eficiência ao custo mínimo. 

6. Quando um bem ou atividade gera benefícios externos, como 
a propagação tecnológica, o benefício social marginal de um 
bem ou atividade é igual ao benefício marginal obtido pelos 
consumidores mais seu benefício externo marginal. Sem in- 
tervenção governamental, o mercado produz de menos esse 
bem ou atividade. Um subsídio pigouviano ótimo para os 
produtores igual ao benefício externo marginal move o mer- 
cado para a quantidade de produção socialmente ótima. Isso 
gera um produto mais alto e um preço mais alto para os pro- 
dutores. Essa é uma forma de política industrial, uma políti- 
ca que apóia indústrias consideradas geradoras de externali- 
dades positivas. Os economistas com frequência são céticos 
em relação a políticas industriais, porque os benefícios exter- 
nos são difíceis de medir e dão motivação aos produtores 
para fazer lobby por benefícios lucrativos. 


PALAVRAS-CHAVE >>> >>> >>> HD i>DH> i> 


Custo social marginal da poluição, p. 395 
Benefício social marginal da poluição, p. 395 
Quantidade de poluição socialmente ótima, p. 395 
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Internalizando a externalidade, p. 398 

Padrões ambientais, p. 400 

Imposto sobre emissões, p. 400 

Impostos pigouvianos, p. 402 
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Subsídio pigouviano, p. 407 
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PROBLEMAS > >>> >> >>> >>> ã5>ãa> 


1. Que tipo de externalidade (positiva ou negativa) é descrita em 
cada um dos exemplos seguintes? O benefício social marginal 
da atividade é maior ou igual ao benefício marginal para o indi- 
víduo? O custo social marginal da atividade é maior ou igual ao 
custo marginal para o indivíduo? Consequentemente, sem in- 
tervenção haverá uma insuficiência ou um excesso dessa ativi- 
dade (em comparação com o que seria socialmente ótimo)? 

a. A Sra. Chau planta muitas flores coloridas no seu jardim 
da frente. 

b. Anna Crombie & Fritz, uma popular loja de roupas, abre 
em um shopping, atraindo mais consumidores, que visi- 
tam também as outras lojas do shopping. 

c. A turma do dormitório vizinho no campus da universida- 
de toca música alto, impedindo você de estudar. 

d. Maija, que vive perto de um pomar de maçãs, decide criar 
abelhas produtoras de mel. 

e. Justine compra um veículo utilitário grande que consome 
muita gasolina. 

2. O som muito alto que vem da fraternidade vizinha do seu 
dormitório é uma externalidade negativa que pode ser quan- 
tificada diretamente. A tabela a seguir mostra o benefício so- 
cial marginal e o custo social marginal por decibel (medida 
de volume) de música. 


| Volume de Benefício social Custo social 
|, música marginal do marginal do 
| (decibéis decibel decibel 
RR: so 
i 91 $36 
30 
92 
24 4 
93 
18 
94 
12 8 
95 
10 
96 
12 
97 
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a. Trace a curva de benefício social marginal e a curva de 
custo social marginal. Use seu diagrama para determinar 
o volume de música socialmente ótimo. 

b. Somente os membros da fraternidade se beneficiam da 
música, e eles não sofrem nenhum custo dela. Que volu- 
me de música eles escolheriam? 

c. A universidade impõe um imposto pigouviano de $3 por 
decibel de música tocada nos dormitórios. Em seu diagra- 
ma, determine o volume que a fraternidade agora vai es- 
colher. 

Muitos pecuaristas de leite na Califórnia estão adotando uma 

nova tecnologia que lhes permite produzir sua própria ele- 

tricidade com o gás metano capturado dos resíduos dos ani- 
mais. (Uma vaca pode produzir até 2 kw por dia.) Essa práti- 
ca reduz a quantidade de gás metano liberado na atmosfera. 

Além de reduzir suas contas de eletricidade, os pecuaristas 

têm direito de vender a taxas favoráveis a eletricidade que 

produzem. 

a. Explique como a possibilidade de ganhar dinheiro captu- 
rando e transformando gás metano funciona como um 
imposto pigouviano sobre a poluição com o gás metano e 
pode levar os pecuarista de leite a emitir a quantidade efi- 
ciente de poluição de gás metano. 

b. Suponha que alguns pecuaristas tenham custos menores 
para transformar metano em eletricidade. Explique como 
esse sistema leva a uma alocação eficiente da redução de 
emissões entre os pecuaristas. 

A tabela a seguir mostra o benefício social total da produção 

de aço e o custo total de produzir aço para os produtores. 

Produzir uma tonelada de aço impõe um custo de $60 por to- 

nelada. 

Custo total para 


Quantidade de Benefício social 


aço (toneladas) total os produtores 
1 $115 $10 
2 210 30 
3 285 60 
4 340 100 
5 375 150 


a. Calcule o benefício social marginal por tonelada de aço e 
o custo marginal por tonelada de aço para os produtores. 
Em seguida, calcule o custo social marginal por tonelada 


de aço. 

b. Qual é a quantidade de equilíbrio de mercado da produ- 
ção de aço? 

c. Qual é a quantidade socialmente ótima da produção de 
aço? 


d. Se quisermos impor um imposto pigouviano para reme- 
diar o problema criado pela externalidade negativa, 
quanto teria de ser esse imposto pigouviano por tonelada 
de aço? 

À educação é um exemplo de externalidade positiva: adquirir 

mais educação beneficia o estudante individual, e ter uma 

mão-de-obra altamente qualificada é bom para a economia 
em seu conjunto. À tabela a seguir ilustra o benefício margi- 
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nal para Sian de um ano de educação e o custo marginal por 


ano de educação. Cada ano de educação tem um benefício ex- 
terno marginal para a sociedade igual a $8.000. Suponha que 
custo social marginal seja o mesmo que o custo marginal 
pago pelo estudante individual. 


Quantidade Benefício Custo marginal 

de educação marginal de de Sian 
(anos) Sian por ano por ano 

9 
$20.000 $15.000 

10 
19.000 16.000 

11 
18.000 17.000 

12 
17.000 18.000 

13 
16.000 19.000 

14 
15.000 20.000 

15 
14.000 21.000 

16 
13.000 22.000 

17 


a. Encontre o equilíbrio de mercado do número de anos de 
educação de Sian. 

b. Calcule a tabela de benefício social marginal. Qual é o nú- 
mero de anos de educação socialmente ótimo? 

c. Você está encarregado de financiar a educação. Como 
você usaria um imposto pigouviano ou um subsídio pi- 
gouviano para induzir Sian a escolher a quantidade de 
educação socialmente ótima? Que nível deveria ter esse 
imposto ou subsídio por ano de educação? 

Tomar vacina contra gripe não só reduz a sua chance de ficar 

gripado, mas também a chance de você passar gripe aos outros. 

a. Trace um diagrama mostrando as curvas de oferta e de- 
manda de vacinar diferentes proporções da população. 
Suponha que o custo marginal de cada vacina seja cons- 
tante e igual ao custo social marginal, e que a curva de 
demanda tenha inclinação para baixo. 

b. A curva de benefício social marginal será mais alta, mais 
baixa ou igual à curva de demanda? Por quê? Trace a cur- 
va de benefício social marginal em seu diagrama. 

c. Em seu diagrama, mostre a quantidade de equilíbrio de 
mercado e a quantidade socialmente ótima de vacinas 
contra gripe. A quantidade de equilíbrio de mercado de 
vacinas é eficiente? Por quê? 

d. Muitos postos de saúde de universidades oferecem vacina 
grátis aos estudantes e empregados da universidade. Essa 
solução alcança necessariamente a eficiência? Explique, 
usando seu diagrama. 

Trace um diagrama das curvas de oferta e de demanda de ser- 

viços telefônicos. O custo marginal de conectar mais uma resi- 

dência à rede telefônica está aumentando, pois é mais caro Co- 
nectar uma residência adicional à medida que cresce à rede. 

Suponha que a curva de demanda tenha inclinação para baixo. 

a. Em seu diagrama, indique o equilíbrio de mercado por 


Exmr- 
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O serviço telefônico é uma externalidade positiva (algu- 

mas vezes chamada de “externalidade de rede”). Há um 

benefício externo marginal em conectar uma residência 
mais à rede telefônica, o benefício de todo mundo poder 
chamar a residência que acaba de ser conectada. 

b. Trace a curva de benefício social marginal em seu diagrama 
e encontre o ponto socialmente ótimo indicando-o por O. 

d. Explique por que o equilíbrio de mercado Eyxy é inefi- 
ciente. 

c. Os Governos subsidiam serviços telefônicos de domicí- 
lios na área rural. Descreva como tal subsídio pigouviano 
elimina a ineficiência. 

De acordo com o censo dos Estados Unidos, “o rendimento 

médio ao longo da vida de um trabalhador em tempo integral 

por um ano inteiro com educação secundária é cerca de $1,2 
milhão comparado com $2,1 milhões para um trabalhador 
com educação universitária”. Isso indica que há um benefício 
considerável em investir em sua própria educação universitá- 
ria. As matrículas na maioria das universidades estatais co- 
brem apenas dois terços a três quartos do custo, de modo que 

o governo aplica um subsídio pigouviano à educação univer- 

sitária. 

Se um subsídio pigouviano é adequado, a externalidade 
criada por uma educação universitária é positiva ou negativa? 
O que isso implica para a diferença entre os custos e bene- 
fícios para os estudantes, comparado com os custos e be- 
nefícios sociais? Quais são algumas razões das diferenças? 
A pesca de peixe-espada tem sido tão intensiva que o pei- 
xe-espada estava ameaçado de extinção. Depois de muitos 
anos proibindo a pesca, o governo dos Estados Unidos agora 
está propondo introduzir licenças comercializáveis, cada 
uma delas dando ao detentor o direito de pescar uma certa 
quantidade. Explique como a pesca é uma externalidade ne- 
gativa e como o sistema de licenças pode superar a ineficiên- 
cia criada por essa externalidade. 

Duas tinturarias em Collegetown. College Cleaners e Big 

Green Cleaners, são uma fonte importante de poluição do ar. 

Juntas elas produzem 350 unidades de poluição do ar, que a 

cidade quer reduzir para 200 unidades. À tabela a seguir mos- 

tra o nível atual de poluição de cada uma das tinturarias e o 
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custo marginal de reduzir a poluição para cada uma delas. O 
custo marginal é constante. 


Nível inicial 
de poluição 


Custo marginal de 
reduzir a poluição 


Tinturarias (unidades) (por unidade) 
College Cleaners 230 45 
Big Green Cleaners 120 $2 


a. Suponha que Collegetown passe uma lei de padrão am- 
biental que limite cada companhia a 100 unidades de po- 
luição. Qual será o custo total para as duas tinturarias se 
cada uma reduz suas emissões a 100 unidades? 

Suponha que, em vez disso, Collegetown emita 100 licenças 

de poluição para cada tinturaria, cada uma delas dando à tin- 

turaria o direito de uma unidade de poluição, e que essas li- 

cenças possam ser comercializadas. 

b. Quanto vale cada licença de poluição para College Clea- 
ners? E para Big Green Cleaners? (Isto é, quanto cada tin- 
turaria estaria disposta a pagar, no máximo, por cada li- 
cença?) 

e. Quem vai comprar licenças e quem vai vendê-las? Quan- 
tas licenças serão comercializadas? 

d. Qual o custo total para as duas tinturarias do controle de 
poluição sob o sistema de licença? 

Ronald é dono de uma fazenda de pecuária nas nascentes de 

um longo rio. Os dejetos produzidos pelo seu gado são despe- 

jados no rio e fluem por quilômetros até onde vive Carla, que 
obtém sua água para uso doméstico desse rio. Ao permitir 

que os resíduos da sua pecuária corram para o rio, Ronald im- 

põe uma externalidade negativa a Carla. Em cada um dos 

dois casos seguintes, você acha que Ronald e Carla podem, 
através da negociação. encontrar uma solução eficiente? Que 
aspecto poderia ter essa solução? 

a. Não há telefones, e para Carla falar com Ronald ela tem 
de viajar dois dias por uma estrada péssima. 

b. Carla e Ronald têm acesso fácil a e-mail, de modo que a 


comunicação entre eles não tem custo. 





» Bens públicos e recursos 


comuns 


O GRANDE FEDOR 


m meados do século XIX, Londres 

havia se tornado a maior cidade 

do mundo. com cerca de 2.5 mi- 

lhões de habitantes. Infelizmente, 
todas essas pessoas produziam uma 
porção de lixo e não havia outro lugar 
para jogar toda a sujeira, exceto o Tã- 
misa, o rio que atravessa a cidade. 
Alguém que tivesse o nariz em condi- 
ções normais não podia ignorar os 
efeitos. O rio não so cheirava mal, ele 
carregava doenças transmitidas pela 
água, como cólera e tifo. Os bairros de 
Londres perto do Tâmisa tinham ta- 
xas de mortalidade por cólera mais de 
seis vezes superiores aos bairros mais 
distantes. E a grande maioria dos lon- 
drinos tirava a água para seu uso do- 
méstico do Tâmisa. 

O que a cidade precisava, segundo 
os reformadores, cra de um sistema de 
esgotos que levasse os resíduos para 
longe do rio. Mas nenhum indivíduo 
particular estava disposto a construir 
tal sistema c as pessoas influentes 
eram contrárias à idéia de que o go- 
verno devia assumir a responsabilida- 
de pelo problema. Por exemplo, a re- 
vista The Economist foi contrária a 
propostas para um sistema de esgotos 
construído pelo governo, declarando 
que “o sofrimento e o mal são adver- 
tências da natureza; é impossível li- 
vrar-se delas”. 

Mas o calor muito forte do verão de 
1858 trouxe o que se tornou conheci- 
do como Grande Fedor, que foi tão 


grave que um jornal médico relatou 
que “homens chegavam a desmaiar 
com o mau cheiro”. Até os privilegia- 
dos e poderosos sofreram: o Parla- 
mento se reunia em um edificio perto 
do rio. Depois de tentar sem resultado 
impedir o cheiro, cobrindo as janelas 
com cortinas ensopadas de produtos 
químicos, o Parlamento finalmente 
aprovou um plano para um imenso 
sistema de esgotos e estações de bom- 
beamento para direcionar o esgoto 
para longe da cidade. O sistema, inau- 
gurado em 1865. trouxe uma melho- 
ria drástica para a qualidade de vida 
na cidade; as epidemias de cólera e 
tifo, que tinham sido ocorrências re- 
gulares até então, desapareceram 
completamente. O Tâmisa foi trans- 
formado de rio metropolitano mais 
imundo do mundo em mais limpo do 
planeta. e o engenheiro principal do 
sistema de esgotos, o nobre Joseph 
Bazalgette, foi elogiado como tendo 
sozinho “salvo mais vidas que qual- 
quer funcionário público da era vito- 
riana”. Estimou-se na época que o sis- 
tema de esgotos de Bazalgette acres- 
centou 20 anos em média à expectati- 
va de vida dos londrinos. 

A história do Grande Fedor e da 
resposta de política pública que se se- 
guiu ilustra duas razões importantes 
para a intervenção governamental na 
economia. O novo sistema de esgotos 
de Londres era um exemplo claro de 
bem público, um bem que beneficia 


Em 


És 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 
e Um modo de classificar bens 

que prevê se um bem terá um | 


fornecimento suficiente para o 
mercado. 


* O que são bens públicos e por 
que os mercados não ! 
conseguem fornecê-los. 


e O que são recursos comuns e 
por que são usados em excesso. 


e (O) que são bens 
artificialmente escassos e por 
que eles são pouco 
consumidos. 


e Como a intervenção do governo 
na produção e no consumo 
desses tipos de bens pode 
melhorar a sociedade. 


e Por que encontrar o nível 
adequado de intervenção ' 
governamental é difícil. 








muitas pessoas, tenham elas pago por ele ou não, e cujo be- 
nefício para um indivíduo não depende de quanto os ou- 
tros também se beneficiam. Como veremos logo a seguir, 
bens públicos são bastante diferentes dos bens privados que 
estudamos até agora, e essas diferenças significam que bens 
públicos não podem ser supridos eficientemente pelo mer- 
cado. 

Além disso, a água limpa no Tâmisa é um exemplo de 
recurso comum, um bem que muitas pessoas podem consu- 
mir, tendo ou não pago por ele, mas cujo consumo por 
cada indivíduo reduz a quantidade disponível para outros. 
Tais bens tendem a ser superutilizados pelos indivíduos 
em um sistema de mercado, a não ser que o governo tome 
medidas. 

Em capítulos anteriores, vimos que os mercados algu- 
mas vezes não conseguem oferecer níveis eficientes de pro- 
dução e consumo de um bem ou atividade. Vimos como a 
ineficiência pode ser gerada pelo poder de mercado, que 
leva os produtores a cobrar preços mais altos que o custo 
marginal. impedindo assim que ocorram transações mu- 
tuamente benéficas. Vimos também como a ineficiência 
pode surgir das externalidades, que causam uma divergên- 
cia entre os custos e benefícios das ações de um indivíduo 
ou indústria e os custos e benefícios daquelas ações que a 
sociedade carrega em seu conjunto: e que pode surgir tam- 
bém da informação privilegiada, que distorce incentivos e 
leva a falhas de mercado. 

Neste capítulo, teremos uma abordagem um pouco 
diferente da questão de por que os mercados algumas ve- 
zes falham. Aqui vamos nos concentrar em como as ca- 
racterísticas dos bens muitas vezes determinam se o mer- 
cado pode ou não fornecê-los eficientemente. Quando os 
bens têm a característica “errada”, as falhas de mercado 
resultantes se assemelham àquelas associadas com as ex- 
ternalidades ou o poder de mercado. Essa maneira alter- 
nativa de examinar as fontes da ineficiência aprofunda o 
entendimento das razões pelas quais os mercados algu- 
mas vezes não funcionam bem, e como o governo pode 
servir a uma finalidade útil. 


BENS PRIVADOS E OUTROS 


Qual a diferença entre instalar um novo banheiro numa 
casa e construir um sistema municipal de esgotos? Qual a 
diferença entre cultivar trigo e pescar em alto-mar? 

Não estamos montando charadas. Em cada caso, existe 
uma diferença básica nas características dos bens envolvi- 
dos. Louças e metais sanitários e trigo têm as características 
necessárias que permitem aos mercados funcionar com efi- 
ciência; os sistemas de esgoto e os peixes no mar não têm. 

Vamos examinar essas características essenciais e ver 
por que elas importam. 
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Características dos bens 


Bens como louças e metais sanitários ou trigo têm duas ca- 
racterísticas que, como veremos, são essenciais para que o 
bem possa ser eficientemente oferecido em uma economia 
de mercado. 


Eles são excluíveis: os fornecedores podem impedir o 
seu consumo se as pessoas não pagam. 

Eles são rivais no consumo: a mesma unidade de um 
bem não pode ser consumida por mais de uma pessoa ao 
mesmo tempo. 


Quando um bem é ao mesmo tempo excluível e rival no 
consumo, ele é denominado bem privado. O trigo é um 
exemplo de bem privado. É excluível: o fazendeiro pode 
vender uma saca de trigo para um consumidor sem ser 
obrigado a fornecer trigo para todos no país. E é rival no 
consumo: se alguém come pão feito com o trigo, esse pão já 
não pode ser comido por outros. 

Mas nem todos os bens têm essas duas características. 
Alguns bens são não-excluíveis, ou seja, o fornecedor não 
pode impedir o consumo do bem por pessoas que não pa- 
gam por ele. À proteção contra incêndios é um exemplo: o 
corpo de bombeiros que apaga incêndios antes que eles se 
espalhem protege a cidade inteira, e não apenas as pessoas 
que deram contribuições à Associação Benevolente dos 
Bombeiros. Um meio ambiente cuidado é outro exemplo: a 
cidade de Londres não poderia ter terminado com o Gran- 
de Fedor apenas para alguns residentes deixando o rio Tã- 
misa poluído para os outros. 

E nem todos os bens são rivais no consumo. Os bens são 
não-rivais no consumo quando mais de uma pessoa pode 
consumir a mesma unidade do bem ao mesmo tempo. Pro- 
gramas de TV são não-rivais no consumo: sua decisão de 
assistir a um show não impede outras pessoas de assistirem 
ao mesmo show. 

Como os bens podem ser excluíveis ou não-excluíveis, 
rivais ou não-rivais, há quatro tipos de bens ilustrados pela 
matriz na Figura 20-1: 


Bens privados, que são excluíveis e rivais no consumo, 
como o trigo. 

Bens públicos, que são não-excluíveis e não-rivais no 
consumo, como um sistema de esgotos urbano. 
Recursos comuns, que são não-excluíveis, mas são rivais 
no consumo, como água limpa em um rio. 

Bens artificialmente escassos, que são excluíveis, mas 
não-rivais no consumo, como os filmes pagos na TV a 
cabo. 


É claro que há muitas outras características que permi- 
tem distinguir entre vários bens, bens de primeira necessi- 
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dade versus bens de luxo, bens normais versus inferiores, e 
assim por diante. Por que colocar o foco nessa característi- 
ca de os bens serem excluíveis e rivais no consumo? 


Por que os mercados conseguem suprir 
eficientemente apenas os bens privados 


A economia de mercado, como aprendemos em capítulos 
anteriores, é um sistema admirável para fornecer bens e 
serviços. Mas ela não consegue oferecer bens e serviços efi- 
cientemente a não ser que sejam bens privados, excluíveis 
e rivais no consumo. 

Para ver por que a característica de ser excluível é crucial, 
suponha que um fazendeiro tenha apenas duas escolhas: ou 
ele não produz trigo nenhum ou ele fornece uma saca de tri- 
go para cada residente do país que a queira, independente de 
o residente pagar ou não pagar por isso. É inverossímil que 
qualquer um cultivaria trigo nessas condições. 

E, no entanto, o operador de um sistema de esgotos mu- 
nicipal se veria mais ou menos diante do mesmo problema 
que o nosso fazendeiro hipotético. Um sistema de esgotos 
torna a cidade inteira mais limpa e saudável, mas esse bene- 
fício alcança a todos os residentes da cidade se eles pagam 
ou não pagam o operador do sistema. Essa é a razão pela 
qual nenhum empresário privado se apresentou com um 
plano para acabar com o Grande Fedor em Londres. 

A questão geral é que, quando um bem é não-excluível, 
os consumidores racionais não estarão dispostos a pagar 
por ele; eles aproveitarão a “carona” de qualquer um que de 
fato pague. Portanto, existe o problema das caronas. Exem- 
plos desse problema são comuns no dia-a-dia. Um exemplo 
que já pode ter sido encontrado é quando se pede aos estu- 
dantes para fazer um trabalho de grupo. Às vezes, há uma 
tendência a que alguns membros do grupo relaxem e se 
aproveitem da situação, confiando que outros no grupo 
vão tratar de terminar o trabalho. Os aproveitadores tomam 
carona no esforço de outros. 

Por causa do problema das caronas, as forças do interes- 
se próprio sozinhas não levam a um nível eficiente de pro- 
dução dos bens não-excluíveis. Ainda que os consumido- 


Quatro tipos de bens 





Há quatro tipos de bens. O tipo de um bem depende de 
(1) ser ou não excluível - se um produtor pode impedir 
alguém de consumi-lo; e (2) ser ou não rival no 
consumo - se é possível que a mesma unidade de um 
bem possa ser consumida por mais de uma pessoa ao 
mesmo tempo. 


ELSEVIER 


res pudessem se beneficiar de um aumento da produção 
desses bens, nenhum indivíduo está disposto a pagar por 
mais, e assim nenhum produtor está disposto a olerecer 
mais. O resultado é que, quando os bens não têm a carac- 
terística de serem excluíveis, eles sofrem de produção ine- 
ficientemente baixa em uma economia de mercado. De fato, 
diante do problema das caronas, o interesse próprio não 
garante que seja produzida quantidade alguma do bem, e 
muito menos a quantidade eficiente. 

Bens que são excluíveis e não-rivais no consumo, como 
os filmes pagos na TV, sofrem de um tipo diferente de inefi- 
ciência. Desde que um bem seja excluível, é possível ter lu- 
cro disponibilizando o bem apenas para aqueles que pa- 
gam. Mas o custo marginal de deixar um espectador adicio- 
nal assistir ao filme pago é zero, porque se trata de consu- 
mo não-rival. Assim, o preço eficiente para o consumidor 
também é zero, ou, dito de outro modo, os indivíduos po- 
deriam assistir aos filmes na TV até o ponto em que seu be- 
nefício marginal é zero. Mas se a companhia de TV a cabo 
de fato cobra $4 por espectador, os espectadores consumi- 
rão o bem apenas até o ponto em que seu benefício margi- 
nal é $4. Quando os consumidores precisam pagar um pre- 
ço superior a zero pelo bem que é não-rival no consumo, o 
preço que pagam é superior ao custo marginal de permitir 
que eles consumam esse bem, que é zero. Assim, em uma 
economia de mercado, os bens que são não-rivais no con- 
sumo sofrem de um consumo ineficientemente baixo. 

Agora podemos ver por que os bens privados são os úni- 
cos que podem ser produzidos e consumidos de forma efi- 
ciente em um mercado competitivo. (Isto é, um bem priva- 
do será eficientemente produzido e consumido em um 
mercado que seja livre de poder de mercado, de externali- 
dades ou de informação privilegiada.) Como os bens priva- 
dos são excluíveis, os produtores podem cobrar por eles e 
assim têm um incentivo para produzi-los. E como também 
são rivais no consumo, é eficiente para os consumidores 
pagar um preço positivo, ou seja, um preço igual ao custo 
marginal de produção. Se uma ou ambas as características 
não estão presentes, uma economia de mercado não levará 
a produção e ao consumo eficiente do bem. 


Rival no consumo Não-rival no consumo 


E 







Bens artificialmente 
; escassos 
Excluível | Filmes pagos na TV... 
* Programas de computador 









Recursos comuns Bens públicos 


* Sistema de água e esgotos 
* Segurança nacional 


Não- E y 
excluível | * Agua limpa 


* Biodiversidade 











Felizmente para o sistema de mercado, a maioria dos 
bens são bens privados. Alimentos, roupas, abrigo e a 
maioria das outras coisas desejáveis na vida são excluíveis e 
rivais no consumo, e assim os mercados podem nos forne- 
cer a maioria das coisas. Contudo, há bens essenciais que 
não obedecem a esses critérios e, na maioria dos casos, isso 
significa que o governo precisa intervir. 





CUSTO MARGINAL DE QUE, EXATAMENTE? 


No caso de um bem que é não-rival no consumo, é fácil confundir 
o custo marginal de produzir uma unidade do bem com o custo 
marginal de permitir que uma unidade do bem seja consumida. Por 
exemplo, sua companhia de TV a cabo local incorre um custo 
marginal ao tornar o filme disponível para seus assinantes, que é 
igual ao custo dos recursos que usa para produzir e projetar esse 
filme. Contudo, quando o filme já está sendo projetado, não há um 
custo marginal de deixar uma família adicional assisti-lo. Em 
outras palavras, não “se esgotam” ou se usam até o fim recursos 
valiosos quando uma família mais consome um filme que já foi 
produzido e que está sendo projetado. 

Essa complicação não surge quando o bem é rival no consumo. 
Nesse caso, os recursos para produzir uma unidade do bem “se 
esgotam” quando uma pessoa consome o bem, eles não estão mais 
disponíveis para satisfazer o consumo de uma outra pessoa. Assim, 
quando um bem é rival no consumo, o custo marginal para a 
sociedade de permitir que o indivíduo consuma uma unidade é 
igual ao custo em recursos de produzir essa unidade, isto é, igual 
ao custo marginal de produzi-la. 


A tarefa de um policial 


Temos tendência a pensar que a prevenção do crime é uma 
função do governo, mas os indivíduos tomam suas pró- 
prias medidas para prevenir o roubo: as donas de casa colo- 
cam trancas nas suas portas e muitas empresas contratam 
seus próprios seguranças. 

Por que, então, temos departamentos de polícia que são 
públicos? Porque fazer cumprir a lei, diferente da autopro- 
teção, é um bem público. Os benefícios de deixar que um 
ladrão potencial fique bem longe da sua propriedade são ri- 
vais e excluíveis, mas os benefícios de investigar crimino- 
sos e levá-los à justiça, bem como os de haver policiamento 
das áreas públicas, recaem sobre todos os cidadãos cumpri- 
dores da lei. 


O ínício da polícia moderna data do século XVIII e se 
originou em duas instituições daquela época que se con- 
centravam em aspectos da prevenção do crime que são cla- 
ramente de bem público: uma antiga agência de detetives 
chamada Bow Street Runners, que se dedicava a encontrar 
e prender criminosos, e a Polícia do Rio Tâmisa, que patru- 
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lhava o porto e as docas. Em 1829, Sir Robert Peel, apoian- 
do-se na experiência dessas duas instituições, supervisio- 
nou a criação de uma força policial unificada para Londres, 
que serviu de modelo para as forças policiais em todo o 
mundo. Até hoje os oficiais da polícia britânica são conhe- 
cidos como “bobbies”, por causa de Sir Robert. 





Os bens podem ser classificados de acordo com dois atribu- 
tos: se são excluíveis e se são rivais no consumo. 

Bens que são tanto excluíveis quanto rivais no consumo são 
bens privados. Bens privados podem ser eficientemente pro- 
duzidos e consumidos em um mercado competitivo. 
Quando os bens são não-excluíveis há o problema das caro- 
nas: os consumidores não pagam os produtores, levando a 
uma produção ineficientemente baixa. 

Quando os bens são não-rivais no consumo, o preço eficiente 
para consumo é zero. Mas se é cobrado um preço positivo 
para compensar os produtores pelo custo de produção, o re- 
sultado é um consumo ineficientemente baixo. 








1. Classifique cada um dos bens a seguir de acordo com eles serem 

excluíveis ou rivais no consumo. Que tipo de bem é cada um deles? 

a. Uso do espaço público como o de um parque. 

b. Pastel de queijo. 

c. Informação de um site na Internet que dá acesso somente 
mediante uma senha. 

d. Informação publicamente divulgada sobre a rota de um fura- 
cão por chegar. 


2. Quais os bens na Questão 1 que serão ofertados por um mercado 
competitivo? Quais não serão? Explique. 


As respostas estão no fim do livro. 


Bens públicos 


Bem público é o oposto exato de um bem privado: é um 
bem que tanto é não-excluível quanto não-rival no consu- 
mo. Um sistema de esgotos é um exemplo de bem público: 
você não pode manter um rio limpo sem deixá-lo limpo 
para todo mundo que mora junto às suas margens, e a mi- 
nha proteção contra o mau cheiro do rio não se faz à custa 
do vizinho. 
Eis alguns exemplos de bens públicos: 


« Prevenção de doenças. Quando os médicos atuam para 
erradicar o início de uma epidemia antes que ela se espa- 
lhe, eles protegem as pessoas no mundo todo. 

Defesa nacional. Um exército forte protege todos os ci- 


dadãos. 
» Pesquisa científica. Mais conhecimento beneficia a todos. 
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Pelo fato de esses bens serem não-excluíveis, eles so- 
frem do problema das caronas, de modo que nenhuma fir- 
ma particular estaria disposta a produzi-los. E como são 
não-rivais no consumo, seria ineficiente cobrar as pessoas 
pelo seu consumo. Em consequência, a sociedade tem de 
encontrar métodos que não são de mercado para fornecer 
esses bens. 


O fornecimento de bens públicos 


Os bens públicos são oferecidos de diferentes maneiras. 
Não é sempre que o governo se envolve; em muitos casos, 
uma solução não-governamental pode ser encontrada para 
o problema das caronas. Mas essas soluções normalmente 
são de algum modo imperfeitas. 

Alguns bens públicos são fornecidos através de contri- 
buições voluntárias. Por exemplo, doações privadas patro- 
cinam boa quantidade de pesquisas científicas. Mas as doa- 
ções privadas são insuficientes para financiar projetos 
imensos e socialmente importantes como a pesquisa médi- 
ca básica. 

Alguns bens públicos são oferecidos por indivíduos ou 
firmas com interesse próprio, porque aqueles que os pro- 
duzem conseguem ganhar dinheiro com isso de um modo 
indireto. O exemplo clássico são os canais da TV aberta 
nos Estados Unidos, mantidos inteiramente pela publici- 
dade. A desvantagem desse financiamento indireto é que 
ele distorce a natureza e a quantidade dos bens públicos 
oferecidos, além de impor custos adicionais aos consumi- 
dores. Estações de TV mostram os programas que geram a 
maior receita de publicidade, isto é, programas que me- 
lhor se adaptam para vender antiácido, remédio contra a 
calvície. anti-histamínicos e coisas semelhantes, para o 
segmento da população que as consome, e esses progra- 
mas não são necessariamente os programas que a maioria 
das pessoas quer ver. E os espectadores têm de agúentar 
muitos comerciais. 

Alguns bens potencialmente públicos deliberadada- 
mente ficam excluíveis e, portanto, se tornam sujeitos a co- 
brança, como os filmes pagos na TV. No Reino Unido, 
onde a maior parte dos programas de televisão são pagos 
por uma licença anual que incide sobre cada proprietário 
de televisão, assistir televisão passa a ser artificialmente ex- 
cluível pelo uso das “caminhonetes de detecção de TV”: ca- 
minhonetes que varrem os bairros na tentativa de detectar 
televisões em domicílios não-licenciados e aplicar-lhes 
uma multa. Contudo, como vimos antes, quando os forne- 
cedores cobram um preço maior que zero para um bem 
não-rival, os consumidores consomem uma quantidade 
ineficientemente baixa desse bem. 

Em comunidades pequenas, elevados níveis de estímulo 
ou pressão social podem fazer com que as pessoas dêem 
uma contribuição em dinheiro ou em tempo para fornecer 
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o nível eficiente de um bem público. Corpos de bombeiro 
voluntários, que dependem tanto dos serviços voluntários 
dos próprios bombeiros quanto de contribuições dos resi- 
dentes locais, são um bom exemplo. Mas, à medida que as 
comunidades se tornam maiores e mais anônimas, fica difí- 
cil aplicar a pressão social de modo que cidades maiores 
têm de depender de bombeiros assalariados. 

Como este último exemplo indica, quando as outras so- 
luções falham, cabe ao governo fornecer os bens públicos. 
De fato, os bens públicos mais importantes, a defesa nacio- 
nal, o sistema jurídico, o controle de doenças, a proteção 
contra incêndios em grandes cidades, e assim por diante, 
são fornecidos pelo governo e pagos por impostos. A teoria 
econômica nos diz que a provisão de bens públicos é um 
dos papéis essenciais do governo. 


Quanto de um bem público deve ser 
fornecido? 


Em alguns casos, a provisão de um bem público é uma de- 
cisão de tipo “ou-ou então”: Londres teria um sistema de 
esgotos ou não teria. Mas, na maioria dos casos, os gover- 
nos têm de decidir não só se devem fomecer o bem, mas 
também quanto desse bem publico oferecer. Por exemplo, a 
limpeza urbana é um bem público, mas quantas vezes as 
ruas devem ser varridas? Uma vez por mês? Duas vezes por 
mês? Um dia sim, um dia não? 

Imagine uma cidade em que há apenas dois residentes, 
Ted e Alice. Suponha que o bem público em questão seja a 
limpeza urbana e que Ted e Alice informem ao governo 
qual o valor que eles atribuem a uma unidade do bem pú- 
blico, em que a unidade é igual a uma rua varrida por mês. 
Especificamente, cada um deles diz ao governo a sua dispo- 
sição de pagar por uma unidade mais do bem público ofereci- 
do, uma quantidade que corresponde ao benefício marginal 
individual de uma unidade adicional do bem público. 

Usando essa informação mais a informação sobre o cus- 
to de fornecer o bem, o governo pode usar a análise margi- 
nal para encontrar o nível eficiente de provisão do bem pú- 
blico: o nível pelo qual o benefício marginal social do bem 
público é igual ao custo marginal de produzi-lo. Recorde, 
do Capítulo 19. que o benefício social marginal de um bem 
é o benefício que a sociedade em seu conjunto recebe do 
consumo de uma unidade adicional do bem. 

Mas o que é um benefício marginal social de uma unida- 
de mais de um bem público — uma unidade que gera utilida- 
de para todos os consumidores e não apenas para um só, 
porque é não-excluível e não-rival no consumo? Essa ques- 
tão nos leva a um princípio importante: no caso especial de 
um bem público, o benefício marginal social de uma unidade do 
bem é igual à soma dos benefícios individuais marginais expert- 
mentados por todos os consumidores daquela unidade. Ou, de 


um ângulo um pouco diferente, se fosse possível obrigar O 
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consumidor a pagar pela unidade do bem antes de consu- 
mi-lo (isto é, se o bem se torna não-excluível), então o bene- 
fício social marginal de uma unidade seria igual à soma da 
disposição de pagar por aquela unidade de parte de cada 
consumidor. Usando esse princípio, o benefício social mar- 
ginal de limpar uma rua adicional por mês é igual ao benefi- 
cio marginal individual de Ted que resulta dessa varredura 
adicional mais o benefício marginal individual de Alice. 

Por quê? Porque o bem público é não-rival no consumo, 
o benefício que Ted tem por causa de uma rua mais limpa 
não diminui o benefício de Alice pela mesma rua limpa, e 
vice-versa. Como todas as pessoas podem consumir simul- 
taneamente a mesma unidade de um bem público, o bene- 
fício marginal social de uma unidade adicional desse bem é 
a soma dos benefícios marginais individuais de todos os 
que desfrutam do bem público. e a quantidade eficiente de 
um bem público é a quantidade em que o benefício margi- 
nal social é igual ao custo marginal de fornecê-lo. 

A Figura 20-2 ilustra o fornecimento eficiente de um 
bem público, mostrando três curvas de benefício marginal. 
O painel (a) mostra a curva de benefício marginal indivi- 
dual de Ted para limpeza de ruas, MB;: ele estaria disposto 
a pagar ao município $25 para limpar suas ruas uma vez 
por mês e S18 adicionais para uma segunda varrição no 
mês e assim por diante. O painel (b) mostra a curva de be- 
nefício marginal individual de Alice para limpeza das ruas, 
MB.. O painel (c) mostra a curva de benefício marginal so- 
cial da limpeza de ruas. MSB: cla é a soma das curvas de be- 
nefício marginal individual de Ted e Alice. 

Para maximizar o bem-estar da sociedade, o governo de- 
veria limpar as ruas até o nível em que o benefício marginal 
social de uma limpeza adicional já não é maior que o custo 
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marginal. Suponha que o custo marginal da limpeza de 
ruas seja $6 por varrição. Então, a cidade deveria limpar suas 
ruas 5 vezes por mês, porque o benefício marginal de pas- 
sar de 4 para 5 varrições é $8, porém passar de 5 para 6 var- 
rições geraria um benefício marginal social de apenas $2. 

A Figura 20-2 pode ajudar a reforçar nossa compreen- 
são de por que não podemos confiar no interesse próprio 
individual para gerar a provisão de uma quantidade efici- 
ente de bens públicos. Suponha que a cidade fizesse uma 
varrição menos do que a quantidade eficiente, e que então 
ou Ted ou Alice fosse solicitado a pagar a última limpeza. 
Nenhum deles estaria disposto a pagar por ela! Ted pes- 
soalmente ganharia apenas o equivalente a $3 de utilidade 
de adicionar mais uma limpeza de ruas, de modo que não 
estaria disposto a pagar o custo marginal de S6 por mais 
uma limpeza. Alice pessoalmente ganharia o equivalente a 
$5 de utilidade, de modo que ela tampouco estaria disposta 
a pagar. À questão é que o benefício marginal social de uma 
unidade mais de um bem público é sempre maior do que o 
benefício marginal individual para qualquer indivíduo. É 
por isso que nenhum indivíduo está disposto a pagar pela 
quantidade eficiente do bem. 

Essa descrição do problema do bem publico, em que o 
beneficio marginal social de uma unidade adicional de um 
bem público é maior que o benefício marginal individual, 
não parece familiar? Deveria parecer: encontramos uma si- 
tuação um tanto semelhante quando discutimos externali- 
dades positivas. Recorde que, no caso de uma externalidade 
positiva, o benefício marginal social usufruido por todos os 
consumidores de uma unidade adicional de um bem é 
maior do que o benefício marginal do produtor em produ- 


zir essa unidade, e o mercado deixado a si mesmo produz 





É um fato lamentável que muitos americanos 
que têm o direito de votar não se importam 
em fazê-lo. O resultado é que seus interesses 
tendem a ser ignorados pelos políticos. 

Mas o que é pior é que esse comportamento 
autodestrutivo talvez seja completamente 
racional. 

Como o economista Mancur Olson 
assinalou em um Livro famoso com o título de 
The Logic of Collective Action, votar é um bem 
público que sofre gravemente do problema 
das caronas. 

Imagine que você seja uma em um milhão 
de pessoas que ganharia o equivalente a $100 
cada um, caso um certo ptano fosse aprovado 
em um referendo em todo o estado, digamos, 
um plano para melhorar as escotas públicas. E 


suponha que o custo de oportunidade do 
tempo que você gastaria para votar seja $10. 
Você tem certeza de que vai à sua seção 
eleitoral votar no referendo? Se você é 
racional, a resposta é não! A razão é que é 
muito pouco provável que o seu voto vá 


decidir o assunto, para um lado ou para outro. 


Se a medida passa, você se beneficia mesmo 
que não tenha se dado ao trabalho de votar, 
pois os benefícios são não-excluíveis. E se a 
medida não passa, seu voto não teria alterado 
o resultado, para um lado ou para o outro. Ao 
não votar, isto é, ao tomar carona nos que 
votam, você economiza $10. 

É claro que muitas pessoas votam por 
senso de dever cívico, mas, pelo fato de a 
ação política ser um bem público, em geral 


as pessoas dedicam esforço de menos para 
defender seus próprios interesses. 

O resultado, como assinalou Olson, é que 
quando um grande número de pessoas 
compartilha um interesse político comum, 
etas tendem a fazer um esforço menor, 
insuficiente, para promover sua causa, € 
assim são ignoradas. Inversamente, grupos 
de interesse pequenos, bem organizados, que 
atuam em relação a questões bem definidas 
em seu favor, tendem a ter um poder 
desproporcional. 

Isso é motivo para desconfiar da 
democracia? Winston Churchill foi quem disse 
melhor: “A democracia é a pior forma de 
governo, exceto todas as outras formas que 
foram experimentadas.” 
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(a) Curva de benefício marginal individual de Ted 

Benefício 
marginal 
325 


18 


12 
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(b) Curva de benefício marginal individual de Alice 

Benefício 
marginal 
$21 


17 


13 
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O painel (a) mostra a curva de benefício marginal 
individual de Ted decorrente da limpeza das ruas por mês, 
MB, e o painel (b) mostra a curva de benefício marginal 
individual de Alice, MB,. O painel (c) mostra o benefício 
marginal social de um bem público, igual à soma dos 
benefícios marginais individuais de todos os consumidores 
(neste caso, Ted e Alice). À curva de benefício marginal 


uma quantidade insuficiente do bem. No caso de um bem 
público, o benefício marginal individual do consumidor 
desempenha o mesmo papel que o benefício marginal do 
produtor desempenha no caso da externalidade positiva. 
Assim, o problema de fornecer bens públicos é muito simi- 
lar ao problema de lidar com externalidades positivas; em 
ambos os casos há uma falha de mercado que exige inter- 
venção governamental. Uma razão fundamental para a 
existência do governo é que ele proporciona uma maneira 
para que os cidadãos imponham tributos para eles mesmos 
pagarem a fim de proporcionar bens públicos, em particu- 
lar um bem público vital como a defesa nacional. 


(c) Curva de benefício marginal social 

Benefício 

marginal, 
custo 

marginal 

$46 









A curva de beneficio 
marginal social de um 
bem público é igual à 
soma vertical das curvas 
de benefício marginal 
individual 
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social, MSB, é a soma vertical das curvas de benefício 
marginal individual MB; e MB,. À um custo marginal 
constante de $6 haveria 5 limpezas de rua por mês, porque 
o benefício marginal social de passar de 4 para 5 limpezas 
de rua por mês é $8 ($3 para Ted mais $5 para Alice), mas 
o benefício marginal social de passar de 5 para 6 limpezas 
é apenas $2. 


É claro que, se a sociedade fosse de verdade composta de 
apenas dois indivíduos, eles provavelmente conseguiriam 
chegar a um acordo para fornecer o bem. Mas imagine uma 
cidade com milhões de residentes, cada um tendo um benefi- 
cio marginal individual decorrente da provisão do bem iguala 
apenas uma fração mínima do benefício marginal social. Seria 
impossível que as pessoas chegassem a um acordo voluntário 
para pagar pela quantidade eficiente de limpeza urbana, o po- 
tencial para aproveitar a carona torna difícil alcançar e fazer 


cumprir um acordo entre tantas pessoas. Mas eles de fato têm 
o poder e tomam a decisão de estabelecer tributos para pagar 
um departamento municipal de serviços sanitários. 
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A análise de custo-benefício 


Como os governos decidem na prática quanto fornecer de 
um bem público? Algumas vezes, os formuladores de polí- 
tica simplesmente adivinham ou fazem o que acham que 
vai reelegê-los. Contudo, governos responsáveis procuram 
estimar tanto os benefícios sociais quanto os custos sociais 
de fornecer um bem público, um processo conhecido como 
análise de custo-benefício. 

É mais ou menos simples estimar o custo de fornecer 
um bem público. Estimar o benefício é mais difícil. De fato, 
é um problema muito difícil. 

Você pode estar se perguntando por que os governos 
não podem descobrir o benefício marginal social de um 
bem público simplesmente perguntando às pessoas sua 
disposição de pagar por ele (seu benefício marginal indi- 
vidual). Acontece que é muito difícil obter uma resposta 
honesta. 

Este não é um problema com os bens privados: podemos 
determinar quanto um indivíduo está disposto a pagar por 
uma unidade mais de um bem privado observando suas es- 
colhas efetivas. Mas, como as pessoas não pagam de fato 
pelos bens públicos, a questão da disposição de pagar é 
sempre hipotética. 

Pior ainda, esta é uma pergunta que as pessoas têm in- 
centivo para não responder honestamente. As pessoas na- 
turalmente querem mais e não menos. Como de fato não 
podem ser obrigadas a pagar pela quantidade, seja ela qual 
for, do bem público que usam, quando se pergunta a elas 
quanto desejam de um bem público elas podem exagerar 
ou superestimar seus verdadeiros sentimentos. Por exem- 
plo. se a varrição de ruas fosse planejada de acordo com os 
desejos expressos apenas pelos donos de casa, as ruas teriam 
de ser varridas todo dia, um nível ineficiente de provisão. 
Assim, os governos precisam ter consciência de que não 
podem simplesmente confiar nas declarações públicas ao 
decidir quanto fornecer de um bem público. Se o fizerem, 
tenderão a oferecer em excesso. Em contraste, como se ex- 
plicou antes na seção “Para Mentes Curiosas”, na página 
417, também há problemas em confiar no público para que 
expresse através do voto o quanto deseja de um bem públi- 
co, e aqui tenderiam a fazer com que uma quantidade insu- 
ficiente do bem público seja fornecida. 


O velho rio 


As águas vão fluindo tranquilas, mas de vez em quando de- 
cidem fluir em uma direção diferente. De fato, o rio Missis- 
sipi muda o seu curso a cada centena de anos. Sedimentos 
levados pela água rio abaixo gradualmente entopem a rota 
da corrente para o mar, e eventualmente o rio rompe suas 
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margens e abre um novo canal. No decorrer dos milênios, a 
embocadura do rio Mississipi oscilou ao longo de um arco 
com uma largura de umas 200 milhas. 

Então, quando o rio Mississipi deve mudar de curso de 
novo? Ah! cerca de 35 anos atrás. 

O Mississipi atualmente corre para o mar passando por 
Nova Orleans; mas em 1950 ficou claro que o rio estava 
para mudar de curso, tomando uma nova rota para o mar. 
Se o Corpo de Engenheiros do Exército dos Estados Uni- 
dos não tivesse se envolvido, a mudança de curso provavel- 
mente teria ocorrido ao redor de 1970. 

Um deslocamento do rio Mississipi teria prejudicado se- 
veramente a economia do estado de Louisiana. Uma área 
industrial importante teria perdido um bom acesso ao 
oceano, e água salgada teria contaminado boa parte do seu 
fornecimento de água. Dessa forma, o Corpo de Engenhei- 
ros do Exército manteve o rio Mississipi no seu leito com 
um enorme conjunto de barragens, muros e comportas, co- 
nhecidas como Estrutura de Controle do Velho Rio. Há 
momentos em que a quantidade de água liberada por essa 
Estrutura de Controle é cinco vezes o fluxo das cachoeiras 
de Niagara Falls. 

A Estrutura de Controle do Velho Rio é um exemplo 
drástico de bem público. Nenhum indivíduo teria tido in- 
centivos para construi-la e, no entanto, ela protege muitos 
bilhões de dólares de propriedade privada. A história do 
Corpo de Engenheiros do Exército dos Estados Unidos, que 
maneja projetos de controle de água em muitas partes dos 
Estados Unidos, ilustra os problemas com a provisão gover- 
namental de bens públicos. Cada um quer um projeto que 
beneficie sua própria propriedade, se os outros vão pagar 
por isso. Assim, há uma tendência sistemática dos beneficiá- 
rios potenciais do Corpo de Engenheiros a superestimarem 
os benefícios. E o Corpo de Engenheiros tornou-se notório 
por empreender projetos caros que não podem ser justifica- 
dos por qualquer análise razoável de custo-benefício. 

Em outros países, as contrapartes do Corpo de Engenhei- 
ros do Exército são ainda mais inclinadas ao excesso de gas- 
tos. No Japão, quase todos os rios correm por um canal de 
concreto, e uma porcentagem espantosa de 60% da costa 
está agora “fortificada” com barreiras de concreto. 





Um bem público é tanto não-excluível quanto não-rival no 
consumo. 

Como a maioria das formas de fornecimento de bens públi- 
cos tem defeitos sérios, tipicamente eles são fornecidos 
pelo governo e pagos por meio de impostos. 

O benefício marginal social de uma unidade adicional de um 
bem público é igual à soma do benefício marginal individual 
de cada consumidor derivado dessa unidade. Na quantidade 
eficiente, o benefício marginal social é igual ao custo mar- 


ginal. 
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Nenhum indivíduo tem incentivo para pagar pelo forneci- 
mento da quantidade eficiente de um bem público porque o 
benefício marginal de cada indivíduo é menor que o benefi- 
cio marginal social. Essa é a justificativa fundamental para a 
existência do governo. 

Embora os governos devessem se apoiar em uma análise de 
custo-benefício para determinar quanto fornecer de um bem 
púbtico, isso é problemático porque os indivíduos tendem a 
exagerar ao informar o valor do bem para eles. 





1. À cidade de Centreville, com população de 16 pessoas, tem dois 
tipos de residentes, os “caseiros” e os “festeiros”. Usando a ta- 
bela a seguir, a cidade precisa decidir quanto gastar numa festa 
de Ano Novo. Nenhum residente espera arcar diretamente com 
o custo da festa. 


Benefício marginal individual de $1 
adicional gasto com a festa 
Dinheiro gasto 
com a festa Caseiro Festeiro 


80. — 


$0,05 $0,13 

i 0,04 0,11 
pus 0,03 0,09 
CSS 0,02 0,07 


4 


. 


a. Suponha que haja 10 caseiros e 6 festeiros. Determine a ta- 
bela de benefício marginal social do dinheiro gasto com a 
festa. Qual é o nível eficiente de gasto? 

b. Suponha que haja 6 caseiros e 10 festeiros. Como vão mudar 
suas respostas da parte a? Explique. 

c. Suponha que a tabela de benefício marginal individual seja 
conhecida, mas que ninguém sabe o verdadeiro número dos 
caseiros e dos festeiros. Indagam-se dos indivíduos suas 
preferências. Qual é o resultado provável? Qual é o resultado 
provável em um nível ineficientemente elevado de gasto? 
Explique. 


As respostas estão no fim do livro. 


RECURSOS COMUNS 


Um recurso comum é um bem que é não-excluível, mas é 
rival no consumo. Um bom exemplo é o estoque de peixes 
no mar, como as regiões pesqueiras na costa da Nova Ingla- 
terra. Tradicionalmente, qualquer um que tivesse um bar- 
co podia ir para o mar e pescar, peixes no mar eram um 
bem não-excluível. Mas, como a quantidade total de peixe 
é limitada, o peixe que uma pessoa pesca já não está dispo- 
nível para ser pescado por outra. Assim, os peixes no mar 
são rivais no consumo. 
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Outros exemplos de recursos comuns são ar fresco e 
água limpa, bem como a variedade das espécies de animais 
e plantas do planeta (biodiversidade). Em cada um desses 
casos, o fato de que um bem, embora rival no consumo, 
seja não-excluível, representa um sério problema. 


O problema do excesso de uso 


Como os recursos comuns são não-excluíveis, os indivíduos 
não podem ser cobrados pelo seu uso. Contudo, porque eles 
são rivais no consumo, um indivíduo que usa uma unidade 
do recurso esgota o recurso ao tornar aquela unidade indis- 
ponível para outro. Como resultado, um recurso comum 
está sujeito ao excesso de uso: um indivíduo continuará 
usando o recurso até que o seu benefício marginal de usá-lo 
seja iguala zero, ignorando o custo que esta ação inflige à so- 
ciedade em seu conjunto. Como veremos logo a seguir, o 
problema do excesso de uso de um recurso comum é similar 
ao problema que estudamos no Capítulo 19: o problema de 
um bem que gera uma externalidade negativa, tal como a ge- 
ração de eletricidade que produz poluição ou a pecuária. 

À pesca é um exemplo clássico de recurso comum. Em 
águas onde se pesca muito, a pesca feita por uma pessoa 
impõe um custo aos outros, ao reduzir a população de pei- 
xes e tornar mais difícil que os outros consigam pescar 
algo. Mas um indivíduo não tem incentivo pessoal para le- 
var em conta esse custo, pois ele não pode ser cobrado pela 
pesca. O resultado, do ponto de vista social, é que o indiví- 
duo retira um excesso de peixes. O engarrafamento no 
trânsito é outro exemplo do uso excessivo de um recurso 
comum. À estrada ou a rua no horário de pico pode acomo- 
dar apenas um certo número de veículos por hora. Se eu 
decido dirigir meu carro até o trabalho em vez de organizar 
uma turma para ir junto no mesmo carro ou trabalhar em 
casa, eu torno um pouco mais demorada a viagem dos ou- 
tros até o trabalho; mas não tenho incentivo para levar em 
conta essas consequências. 

No caso de um recurso comum, o custo marginal social 
do meu uso de um recurso é mais alto que o meu custo mar- 
ginal individual, o meu custo de usar uma unidade adicio- 
nal do bem. 

À Figura 20-3 ilustra esse ponto. Ela mostra a curva de 
demanda por peixe, que mede o benefício marginal do pei- 
xe, o benefício para os consumidores quando uma unidade 
adicional de peixe é capturada e consumida. Ela mostra 
também a curva de oferta de peixe, que mede o custo mar- 
ginal de produção da indústria pesqueira. Sabemos do Ca- 
pítulo 9 que a curva de oferta de uma indústria é a soma ho- 
rizontal das curvas de oferta de cada pescador individual, 
equivalente à sua curva de custo marginal individual. À in- 
dústria pesqueira oferta a quantidade em que seu custo 
marginal é igual ao preço, a quantidade Qu. Mas o resul- 


tado eficiente é capturar a quantidade Qupy, a quantidade 











Um recurso comum 


ea eee 
A curva de oferta S, que mostra o custo marginal de 
produção de toda a indústria pesqueira, é composta das 
curvas de oferta individuais dos pescadores individuais. 
Mas o custo marginal de cada pescador individual não 
leva em conta o custo que suas ações impõem aos outros: 
o esgotamento do recurso comum. Como resultado, a 
curva de custo marginal social, MSC, se situa acima da 
curva de oferta; em um mercado não-regulado, a 
quantidade usada do recurso comum, Quyr, excede a 
quantidade eficiente de uso, Qppr- 


de produto que iguala o benefício marginal e o custo mar- 
ginal social, e não o custo marginal de produção da indús- 
tria pesqueira. O resultado de mercado é o excesso de uso 
do recurso comum. 

Como já notamos, há um paralelo estreito entre o pro- 
blema de administrar um recurso comum e o problema co- 
locado pelas externalidades negativas. No caso de uma ati- 
vidade que gera uma externalidade negativa, o custo de 
produção marginal social é maior que o custo de produção 
marginal da indústria, sendo a diferença o custo marginal 
externo imposto à sociedade. Aqui, a perda para a socieda- 
de que resulta de um pescador esgotar o recurso comum 
desempenha o mesmo papel que um custo externo de- 
sempenha quando há uma externalidade negativa. De fa- 
to, muitas externalidades negativas (tais como a poluição) 
podem ser interpretadas como envolvendo recursos co- 
muns (tais como ar puro). 


O uso eficiente e a conservação 
de um recurso comum 


Como os recursos comuns colocam um problema similar 
aqueles criados pelas externalidades negativas, as soluções 
também são similares. Para garantir o uso eficiente de um 
recurso comum, a sociedade precisa encontrar uma manei- 
ra de fazer com que os usuários individuais do recurso le- 
vem em conta os custos que eles impõem aos outros usuá- 
rios. Isso é basicamente o mesmo que fazer com que os in- 
divíduos internalizem uma externalidade negativa que sur- 
ge de suas ações. 

Há três maneiras fundamentais de induzir as pessoas 
que usam recursos comuns a internalizar os custos que im- 
põem aos outros. 


Tributar ou então regulamentar o uso do recurso co- 
mum. 
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opr Quer Quantidade de peixe 


Criar um sistema de licenças comercializáveis para o di- 
reito de usar o recurso comum. 

Tornar o recurso comum excluível e atribuir direitos de 
propriedade a alguns indivíduos. 


Como as atividades que geram externalidades negati- 
vas, o uso de um recurso comum pode ser reduzido até a 
quantidade eficiente pela imposição de um imposto pi- 
gouviano. Por exemplo, alguns países estabeleceram “ta- 
rifas de engarrafamento” para aqueles que dirigem duran- 
te os horários de pico, na verdade cobrando deles o uso do 
recurso comum que é o espaço nas ruas e estradas. Do 
mesmo modo, os que visitam os parques nacionais têm de 
pagar uma entrada, e o número de visitantes a qualquer 
parque é restringido. 

Uma segunda maneira de corrigir o problema do excesso 
de uso é criar um sistema de licenças comercializáveis para o 
uso do recurso comum, bastante semelhante ao sistema cria- 
do para tratar das externalidades negativas. Os funcionários 
governamentais emitem um certo número de licenças que 
correspondem ao nível eficiente de uso do bem. Ão tornar as 
licenças comercializáveis, garante-se que o direito de usar o 
bem seja alocado eficientemente, isto é, aqueles que acabam 
usando o bem (aqueles dispostos a pagar mais por uma licen- 
ça) são aqueles que se beneficiam mais do seu uso. 

Mas, em matéria de recursos comuns, muitas vezes a so- 
lução mais natural é simplesmente atribuir direitos de pro- 
priedade. Em um nível fundamental, os recursos comuns 
estão sujeitos ao excesso de uso porque ninguém é proprie- 
tário deles. A essência da propriedade de um bem, ou seja, o 
direito de propriedade sobre o bem, é que se pode limitar 
quem usa e quem não usa o bem, e quanto pode ser usado. 
Quando um bem é não-excluível, em um sentido muito 
real ninguém é dono dele, porque um direito de proprieda- 
de não pode ser aplicado, e, consequentemente, ninguém 
tem incentivo para usá-lo eficientemente. Assim, uma ma- 
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neira de corrigir o problema do excesso de uso é tornar o 
bem excluível e atribuir direitos de propriedade sobre ele a 
alguém. O bem então tem um proprietário que tem incenti- 
vo para proteger o valor do bem, para usá-lo eficientemente 
em vez de usá-lo excessivamente. 

Como a próxima seção “Economia em Ação” mostra, 
um sistema de licenças comercializáveis tem sido uma es- 
tratégia de sucesso em algumas áreas de pesca. 





Uma história de dois lugares pesqueiros 


Em 27 de agosto de 2000, o New York Times Magazine pu- 
blicou uma reportagem com o título “Uma história de dois 
lugares pesqueiros” que comparava a vida de pescadores de 
lagosta em dois lugares: Port Judith, nos Estados Unidos, e 
Port Lincoln, na Autrália. 

Port Judith costumava dizer que era a “capital mundial do 
atum”, mas o atum, junto com o peixe-espada, o bacalhau, o 
halibute, e outras espécies que costumavam ser abundantes 
na costa, hoje em dia é muito difícil de se encontrar por ali. Os 
pescadores nos Estados Unidos têm tido a liberdade de pescar 
quanto queiram; como resultado do excesso de captura, a in- 
dústria da pesca da Nova Inglaterra, que já foi forte, pratica- 
mente sofreu um colapso. E isso inclui a lagosta, exceto em 
algumas áreas do estado do Maine, onde “gangues da lagosta” 
protegeram o recurso comum através da sabotagem dos bar- 
cos de gente de fora. À medida que os estoques de lagosta fo- 
ram diminuindo, a vida dos pescadores de lagosta de Port Ju- 
dith ficou cada vez mais difícil. 

Na Austrália, predomina um sistema diferente. Para 
montar uma armadilha de lagosta, é preciso ter uma licen- 
ça, e somente um número limitado de licenças foi emitido. 
Uma licença hoje em dia é vendida por cerca de $21.000. 
No começo. os pescadores de lagosta australianos estavam 
céticos em relação a um sistema que limitava a sua pesca. 
Mas eles agora apóiam o sistema entusiasticamente, por- 
que mantém o valor de suas licenças, e também mantém 
seu meio de vida. 

O sistema é popular porque funciona: uma armadilha de 
lagosta australiana tipicamente captura mais e maiores la- 
gostas que suas contrapartes americanas. O resultado é que 
os pescadores de lagosta de Port Lincoln, são bem mais 
prósperos que os de Port Judith. 

À propósito, não queremos dar a impressão de que o es- 
tabelecimento de direitos de propriedade sobre recursos 
comuns é algo que não é próprio dos americanos. A pesca- 
ria de moluscos em Nova Jersey, que estava em grande difi- 
culdade no fim dos anos 80, hoje opera com um sistema de 
licenças similar ao da pesca de lagosta australiana, e tanto 
os moluscos quanto o setor de pesca de moluscos de Nova 
Jersey tiveram uma recuperação espetacular. 
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Um recurso comum é rival no consumo, mas é não-excluível. 
» O problema com os recursos comuns é o excesso de uso: um 
usuário esgota a quantidade disponível para os outros, mas 
não leva em conta esse custo ao decidir o quanto usar do re- 


"curso comum. 
- > Assim como as externalidades negativas, um recurso comum 
pode ser administrado eficientemente por impostos pigou- 
vianos, pela criação de um sistema de Licenças comercializá- 
veis para seu uso ou tornando-o excluível e atribuindo direi- 
tos de propriedade sobre ele. 








1. A Floresta das Montanhas Rochosas nos Estados Unidos é uma 
floresta de propriedade do governo, em que os cidadãos par- 
ticulares no passado tinham permissão para colher quanta ma- 
deira quisessem, de graça. Formule em termos econômicos por 
que isso é um problema do ponto de vista da sociedade. 


2. Você é o novo encarregado dos serviços florestais, ao qual se 
pede que apresente maneiras de preservar a floresta para o pú- 
blico em geral. Indique três métodos diferentes que você pode- 
ria usar para manter um nível eficiente de atividade florestal e 
explique como cada um deles funcionaria. Para cada método, 
que informação você necessitaria a fim de alcançar um resulta- 
do eficiente? 


As respostas estão no fim do livro. 


BENS ARTIFICIALMENTE ESCASSOS 


Um bem artificialmente escasso é um bem que é excluí- 
vel, mas não-rival no consumo. Como vimos, os filmes 
pagos na TV são um exemplo familiar. O custo marginal 
para a sociedade de permitir a um indivíduo assistir ao fil- 
me é zero, porque uma pessoa assistir não interfere com 
outras pessoas assistirem. Mas as companhias de TV a 
cabo impedem o indivíduo de assistir a um filme se ele 
não pagou. Muitos bens de informação. como programas 
de computador, também são escassos artificialmente. Va- 
mos discutir a economia dos bens de informação em mais 
detalhes no Capítulo 22. 

Como vimos, os mercados podem oferecer bens artifi- 
cialmente escassos: porque eles são excluíveis, os produto- 
res podem cobrar as pessoas por seu consumo. 

Mas bens artificialmente escassos são não-rivais no con- 
sumo, o que significa que o custo marginal do consumo de 
um indivíduo é zero. Assim, o preço que o provedor de um 
bem artificialmente escasso cobra, excede o custo margi- 
nal. Como o preço eficiente é igual ao custo marginal de 


zero, o bem é “artificialmente escasso”, e o consumo do 
bem é ineficientemente baixo. Contudo, a não ser que O 
produtor possa de algum modo obter uma receita por pro- 
duzir e vender o bem, ele simplesmente não está disposto à 














Um bem artificialmente escasso 





Um bem artificialmente escasso é excluível e não-rival no 
consumo. Ele se torna artificialmente escasso porque os 
produtores cobram um preço positivo, mas o custo 
marginal de permitir que uma pessoa mais consuma o 
bem é zero. Neste exemplo, o preço de mercado de um 
filme pago na TV é $4, e a quantidade demandada a esse 
preço é Quer. Mas o nível eficiente de consumo é Qppr, à 
quantidade demandada quando o preço é zero. À 
quantidade eficiente, Qppr, excede a quantidade 
demandada em um mercado não regulado, Quer. À área 
sombreada representa a perda de excedente total por 
causa da cobrança de um preço de $4. 


produzi-lo, um resultado que deixa a sociedade em uma si- 
tuação ainda pior do que do outro modo, com um consu- 
mo positivo, mas ineficientemente baixo. 

À Figura 20-4 ilustra a perda de excedente total causada 
pela escassez artificial. A curva de demanda mostra a quan- 
tidade de filmes pagos na TV a cabo a que se assiste a qual- 
quer preço dado. O custo marginal de permitir que uma 
pessoa adicional assista ao filme é zero: assim, a quantidade 
eficiente de filmes assistidos na TV é Qopr- 

A companhia de TV a cabo cobra um preço positivo, 
neste caso $4, para decodificar o sinal, e como resultado 
apenas Q,,x7 filmes pagos na TV não assistidos. Isso leva 
a uma perda por peso morto igual à área do triângulo 
sombreado. 

Isso parece familiar? Como os problemas que surgem 
com bens públicos e recursos comuns, o problema criado 
por bens artificialmente escassos é semelhante a algo que já 
vimos: neste caso, é o problema do monopólio natural. Um 
monopólio natural, como você recorda, é uma indústria 
em que o custo total médio fica acima do custo marginal na 
faixa de produção relevante. Para se dispor a produzir o 
produto, o produtor precisa cobrar um preço que é pelo 
menos igual ao custo total médio, isto é, um preço acima 
do custo marginal. Mas um preço acima do custo marginal 
leva a um consumo ineficientemente baixo. 





Jogos fora da tela 


É noite de um jogo importante de seu time preferido na sua 
cidade, um jogo que está sendo transmitido nacionalmente 
por uma das principais redes de televisão. Então, você liga 
no canal local que é ligado a essa rede, mas não aparece 
jogo nenhum. Em vez disso, aparece uma mensagem se 
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Preço do 
filme pago 
na TV 
Perda da por peso morto 
$4 Lqecononanc cases 
D 
0 Quer Qopr 


Quantidade de filme pago a que se assiste na TV 


movendo na parte de baixo da tela dizendo que esse jogo 
não está sendo retransmitido na sua área. O que a mensa- 
gem provavelmente não diz, mas que você pode entender 
perfeitamente, é que não está havendo retransmissão por 
insistência dos donos do time, que não querem que as pes- 
soas que poderiam pagar entradas para o estádio fiquem 
em casa assistindo ao jogo pela TV. 

Assim, o bem em questão, assistir ao jogo pela TV, foi 
tornado artificialmente escasso. Como o jogo está sendo 
transmitido de qualquer modo, nenhum recurso escasso 
seria usado para tornar a transmissão disponível também 
na própria localidade do jogo. Mas não está disponível, o 
que significa uma perda de bem-estar para aqueles que 
teriam assistido ao jogo na TV, mas que não estão dispos- 
tos a pagar o preço, em tempo e dinheiro, para ir até o es- 
tádio. 


Um bem artificialmente escasso é excluível, mas é não-rival 
no consumo. 

Como o bem é não-rival no consumo, o preço eficiente para 
os consumidores é zero. Contudo, porque ele é excluível, os 
vendedores cobram um preço positivo, o que leva a um con- 
sumo ineficientemente baixo. 

Os problemas dos bens artificialmente escassos são si- 
milares aos que se apresentam no caso do monopólio na- 


tural. 





1. Xena é um programa de computador produzido por Xenoid. Todo 
ano, a Xenoid produz uma atualização que custa $300.000 para 
produzir. Não custa nada permitir que os clientes entrem no site 
da companhia e baixem o programa. À tabela de demanda para 
a atualização aparece a seguir. 





i 
' 
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; Preço da Quantidade de 
: atualização atualizações demandadas 
É $180 1.700 
: 150 2.000 
120 2.30 
90 2.600 
0 3.500 


a. Qualé o preço eficiente dessa atualização para um consumi- 
dor? Explique. 

b. Qual é o preço mais baixo pelo qual a Xenoid está disposta a 
vender essa atualização? Trace a curva de demanda e mostre 
a perda de excedente total que ocorre quando a Xenoid co- 
bra esse preço comparado com o preço eficiente. 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE + 


Em 2003, os vários níveis de governo dos Estados Unidos — 
federal. estadual e municipal — gastaram cerca de 3 trilhões 
de dólares. Para onde foi esse dinheiro? 

A resposta, em grande medida, é que se destinou a ofere- 
cer bens públicos. Defesa nacional e segurança interna le- 
varam uma boa fatia; também educação, que é em geral 
considerada um bem público. Também houve gastos com 
estradas, saúde pública. prevenção de incêndios, e assim 
por diante, 

Nem todo o gasto público vai para itens que podem ser 
facilmente descritos como bens públicos. Como veremos no 
Capitulo 21, muitos gastos de nível [ederal vão para previ- 
dência social, programas que têm a finalidade de ajudar indi- 
viduos e famílias em dificuldade. Mas fornecer bens públi- 
cos ainda é a característica central dos orcamentos públicos. 

Isso nos leva a esta questão: de onde vem o dinheiro que 
paga pelos bens públicos? À resposta, evidentemente, é 
que ele vem da receita tributária. Mas os impostos, por sua 
vez, têm efeitos econômicos porque eles mudam os incen- 
tivos. 

No capítulo seguinte, examinaremos em maior profun- 
didade como os impostos afetam uma economia de merca- 
do. Examinaremos também os efeitos relacionados da pre- 
vidência social. 


RESUMO >>> >>> >>> >>5>55>>5>5> 


1. Os bens podem ser classificados de acordo com as caracteris- 
ticas de serem ou não serem excluíveis e serem ou não serem 
rivais no consumo. 

2. O mercado livre pode suprir níveis eficientes de produção e 
consumo de bens privados, que são tanto excluíveis quanto 
rivais no consumo. Quando os bens são não-excluíveis, não- 
rivais no consumo ou ambos, os mercados livres não conse- 
guem alcançar um resultado eficiente. 
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3. Quando os bens são não-excluíveis, acontece o problema das 
caronas: os consumidores não pagam pelo bem, levando a 
uma produção ineficientemente baixa. Quando os bens são 
não-rivais no consumo, eles deveriam ser de graça, e qualquer 
preço positivo leva a um consumo ineficientemente baixo. 

4. Um bem público é não-excluível e não-rival no consumo. Na 
maioria dos casos, um bem público tem de ser fornecido pelo 
governo. O benefício marginal social de um bem público é 
igual à soma dos benefícios marginais individuais para cada 
consumidor. A quantidade eficiente de um bem público é a 
quantidade pela qual o benefício marginal social é igual ao 
custo marginal. Assim como uma externalidade positiva, o 
benefício marginal social é maior do que o benefício marginal 
de qualquer indivíduo sozinho, e por isso nenhum indivíduo 
está disposto a fornecer a quantidade eficiente. 

5. Uma razão para a presença do governo é que permite que os 
cidadãos estabeleçam tributos a serem pagos por eles mes- 
mos a fim de fornecer bens públicos. Os governos usam a 
análise de custo-benefício para determinar a provisão efi- 
ciente de um bem público. Contudo, tal análise é difícil por- 
que os indivíduos têm um incentivo para exagerar o valor 
que o bem tem para eles. 

6. Um recurso comum é rival no consumo, mas não-excluível. 

Ele está sujeito ao excesso de uso. porque um indivíduo não 

eva em conta o fato de que o seu uso esgota a quantidade dis- 

ponivel para os outros. Isso é similar ao problema da externa- 
idade negativa: o custo marginal social do uso do recurso co- 
num por parte de um indivíduo é sempre mais alto que seu 
custo marginal individual. São soluções possíveis: impostos 





pigouvianos. a criação de um sistema de licenças comerciali- 
záveis ou a atribuição de direitos de propriedade. 

7. Bens artificialmente escassos são excluíveis, mas não-rivais 
no consumo. Como não há custo marginal em permitir mais 
um indivíduo de consumir o hem. o preço eficiente é zero. 
Um preço positivo compensa o produtor pelo custo de pro- 
dução, mas leva a um consumo ineficientemente baixo. O 
problema dos bens artificialmente escassos é similar ao do 
monopólio natural. 


PALAVRAS-CHAVE > >> >> >>>> >> 


Excluíveis. p. +13 

Rivais no consumo, p. +13 

Bem privado. p. 413 
Não-excluiveis. p. 413 

Não-rivais no consumo. p. +13 
Problema das caronas. p. ++ 
Bem público, p. +15 

Análise de custo-benefício. p. +19 
Recurso comum, p. 420 

Excesso de uso, p. 420 

Bem artificialmente escasso, p. 422 


PROBLEMAS > >>> >>> > >>> >>> 


1. O governo está envolvido em fornecer muitos bens e servi- 
ços. Para cada um dos bens ou serviços listados, determine se 











ele é rival ou não-rival no consumo e se é excluível ou 

não-excluível. Que tipo de bem é? Sem envolvimento gover- 

namental, a quantidade fornecida seria eficiente, ineficiente- 

mente baixa ou ineficientemente alta? 

a. Sinalização das ruas 

b. Serviço de transporte ferroviário 

c. Regulamentação limitando a poluição 

d. Uma rodovia interestadual sem pedágio 

e. Um farol na costa 

Um economista dá o seguinte conselho ao diretor de um museu: 

“Você deveria introduzir “preço para o horário de pico”: nos ho- 

rários em que o museu tem poucos visitantes, você deveria dei- 

xar a entrada livre. E nos horários em que o museu tem muitos 

visitantes, você deveria cobrar uma entrada mais alta.” 

a. Quando o museu está tranquúilo, ele é rival ou não-rival 
no consumo? É excluível ou não-excluível? Que tipo de 
bem é o museu nesses horários? Qual seria o preço efi- 





ciente para cobrar dos visitantes nesse horário e por quê? 
b. Quando o museu está lotado. ele é rival ou não-rival no 
consumo? É excluível ou não-excluível? Que tipo de bem 
é o museu nesses horários? Qual seria o preço eficiente 
para cobrar dos visitantes nesse horário e por quê? 
Em muitas comunidades planejadas, vários aspectos da vida 
comunitária estão sujeitos a regulamentos da associação dos 
proprietários das unidades residenciais. Essas regras podem 
regular aspectos de arquitetura; exigir a remoção da neve das 
calçadas; proibir que se tenham instalações ao ar livre como 
piscinas no quintal; exigir conduta adequada nos espaços co- 
muns como o clube da comunidade: e assim por diante. Sur- 
giu um conflito. pois alguns donos de residências acham que 
a regulamentação é exageradamente intrometida. Você foi 
chamado para mediar a disputa. Usando análise econômica, 
que tipos de regulamentação se justificam e quais não? 
Um condomínio residencial tem 100 residentes, que estão 
preocupados com a segurança. À tabela a seguir dá o custo to- 
tal de contratar serviços de segurança por 24 horas, bem 
como o benefício individual total de cada residente. 


Benefício 


Quantidade de individual total de 


seguranças Custo total cada residente 
0 $0 $0 
1 150 10 
2 300 16 
3 450 18 
4 600 19 


a. Explique por que o serviço de segurança é um bem públi- 
co para os residentes da comunidade. 

b. Calcule o custo marginal, o benefício marginal individual 
de cada residente e o benefício marginal social. 

c. Se um residente individual tivesse de decidir sobre con- 
tratar e pagar seguranças por conta própria, quantos 
seguranças esse residente contrataria? 

d. Se os residentes atuam em conjunto, quantos seguranças 
eles vão contratar? 
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A tabela a seguir mostra o benefício marginal individual 
de Tanisha e de Ari derivado de diferentes números de 
limpeza de rua por mês. Suponha que o custo marginal da 
limpeza de rua seja constante em $9 cada, 


Quantidade Benefício marginal Benefício 
de limpezas de individual de marginal individual 
rua por mês Tanisha de Ari 
0 
$10 48 
1 
6 4 
2 
2 1 
3 


a. Se Tanisha tivesse de pagar ela própria pela limpeza das 
ruas, quantas vezes por mês haveria limpeza de rua? 

b. Calcule o benefício marginal social da limpeza de rua. 
Qual é o número ótimo de limpeza de rua por mês? 

c. Considere o número ótimo de limpezas de rua. A última 
limpeza de rua desse número ótimo custa S9. Tanisha esta- 
ria disposta a pagar por essa última limpeza ela própria? Ari 
estaria disposto a pagar por essa última limpeza ele próprio? 

Qualquer um com um receptor de rádio pode ouvir as esta- 

ções de rádio abertas ou públicas, financiadas em grande me- 

dica por doações. 

a. A estação de rádio pública « excluível ou não-excluivel? 
Ela é rival no consumo ou não-rival? Que tipo de bem é? 

b. O governo deveria apoiar a rádio pública? Explique seu 
raciocínio. 

c. Afim dese autofinanciar, a rádio pública decide transmi- 
tir apenas para rádios com receptor de satélite, cobrando 
uma tarifa dos usuários. Que tipo de bem seria então a rá- 
dio pública? A quantidade dos ouvintes da rádio será cfi- 
ciente? Por quê? 

A aldeia de Upper Bigglesworth tem um “terreno comum”, 

um pedaço de terra em que cada aldeão, por lei. tem liberda- 

de de colocar suas vacas para pastar. O uso do terreno co- 
mum e medido pelo numero de vacas pastando nele. Supo- 
nha que cada residente tenha um custo marginal constante de 

colocar suas vacas pastando ali (isto é, o custo marginal é o 

mesmo, independente de haver uma ou dez vacas pastando). 

Mas cada vaca adicional alimentada no pasto significa menos 

grama disponível para as outras, e o dano pelo excesso de uso 

do pasto do terreno comum aumenta à medida que aumenta 

o múmero de vacas pastando. Finalmente, suponha que o be- 

nefício para os habitantes da aldeia de cada vaca adicional 

pastando no terreno comum decline à medida que mais vacas 
pastam, pois cada vaca adicional tem menos grama para co- 
mer do que a anterior. 

a. Oterreno comum é excluível ou não-excluível? É rival no 
consumo ou não-rival? Que tipo de bem é o terreno co- 
mum dessa aldeia? 

b. Trace um diagrama com a quantidade de vacas pastando 
no terreno comum no eixo horizontal. Como a quantida- 
de de vacas pastando, na ausência de intervenção gover- 
namental, se compara com a quantidade eficiente? Mos- 


tre ambas em seu diagrama. 
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c. Os aldeões pedem o seu conselho sobre como alcançar o 
uso eficiente do terreno comum. Você diz a eles que há 
três possibilidades: um imposto pigouviano, a atribuição 
de direitos de propriedade sobre o terreno comum e um 
sistema de licenças comercializáveis pelo direito de dei- 
xar uma vaca pastar no terreno. Explique como cada uma 
dessas opções levaria ao uso eficiente do terreno comum. 
Trace um diagrama que mostre o imposto pigouviano. 


8. A tabela a seguir mostra a disposição de pagar de seis consu- 


midores (seu beneficio marginal individual) por uma cópia 
de um arquivo MP3 de um álbum com músicas do Dr. Dre. O 
custo marginal de tornar o arquivo acessível a um consumi- 
dor adicional é constante, em zero. 


Benefício marginal 


Consumidor individual 
Adriana $2 
Bhagesh 15 
Chizuko 1 

Denzel 10 
Emma 5 
Frank 


a. Qual seria o preço eficiente a cobrar por um download do 
arquivo? 

b. Todos os seis consumidores são capazes de fazer o down- 
load do arquivo de graça, através de um serviço de parce- 
ria de arquivos, Pantster. Que consumidores vão fazer o 
download? Qual será o excedente do consumidor total 
para esses consumidores? 

c. O Pantster é fechado por infringir a lei de direitos de pro- 
priedade intelectual. Agora, a fim de fazer o download, os 
consumidores têm de pagar $4,99 a um site comercial de 
música. Quais consumidores vão fazer o download? Qual 
será o excedente do consumidor total para esses consumi- 
dores? Que quantidade de excedente do produtor vai para 
o site comercial de música? Qual é o excedente total? Qual 


é a perda por peso morto com a nova política de preços? 
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9. Butchard Gardens é um jardim muito grande, na cidade de 


10 


Victoria, British Columbia, famoso por suas belas plantas, 

É tão grande que poderia suportar muito mais visitantes do 

que os que atualmente o visitam. O jardim cobra uma en- 

trada de $10. A este preço recebe 1.000 visitantes por dia, 

Se a entrada fosse de graça, 2.000 pessoas por dia visita- 

riam o jardim. 

a. As visitas ao jardim são excluíveis ou não-excluíveis? São 
rivais ou não-rivais? Que tipo de bem são elas? 

b. Em um diagrama, ilustre a curva de demanda para visi- 
tantes do Butchards Gardens. Indique a situação quando 
o jardim cobra uma entrada de $10. Indique também a si- 
tuação quando o jardim não cobra entrada. 

c. Ilustre a perda por peso morto de cobrar uma entrada de 
$10. Explique por que cobrar uma entrada de $10 é inefi- 
ciente. 

Ao desenvolver uma vacina para um novo vírus denominado 
SARS, uma companhia farmacêutica incorre em custos fixos 
muito elevados. O custo marginal de fornecer a vacina aos 
pacientes, contudo, é desprezível (podemos considerá-lo 
iguala zero). À companhia farmacêutica detém a patente ex- 
clusiva dessa vacina. Você está na agência reguladora que tem 
de decidir que preço a companhia farmacêutica será autoriza- 
da a cobrar. 

a. Trace um diagrama mostrando o preço da vacina que se- 
ria cobrado se a companhia não fosse regulada, e indique 
por P,,. Qual é o preço eficiente para a vacina? Mostre a 
perda por peso morto que decorre do preço P,. 

b. Em outro diagrama, mostre o preço mais baixo possível 
que a agência reguladora pode fazer cumprir, e ainda as- 
sim induzir a companhia farmacêutica a desenvolver a 
vacina. Indique-o por P*. Mostre a perda por peso morto 
que deriva desse preço. Como ela se compara com a perda 
por peso morto que surge do preço P,? 

c. Suponha que você tenha informação precisa sobre o cus- 
to fixo da companhia. Como você poderia usar os preços 
administrados para a companhia farmacêutica combi- 
nando-os com subsídios para a companhia de modo a ter 
a quantidade eficiente de vacina fornecida ao governo ao 


custo mais baixo? 
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» Impostos, previdência social 
e distribuição de renda 


UM PROTESTO CONTRA IMPOSTOS 


m 31 de março de 1990, centenas 

de milhares de cidadãos britânicos 

marcharam por Londres, protes- 

tando contra um novo imposto in- 
troduzido pela primeira-ministra Mar- 
garet Thatcher. Alguns dos manifestan- 
tes se chocaram com a polícia e, apesar 
de haver começado pacificamente, a 
manifestação se transformou em tu- 
multo, com centenas de feridos. A vio- 
lência surpreendeu, mas talvez não de- 
veria ter sido surpresa: o imposto havia 
provocado indignação em toda a Grã- 
Bretanha. Alguns meses depois, Marga- 
ret Thatcher foi obrigada a renunciar ao 
cargo de primeira-ministra, e muitos 
analistas consideraram que a contro- 
vérsia sobre o imposto foi a principal 
causa de sua queda. 

O imposto em questão tinha a deno- 
minação oficial de “Tarifa Comunitá- 
ria”, mas era conhecido como "imposto 
por cabeça”. Até 1989, os serviços pú- 
blicos municipais, como limpeza de 
ruas e coleta de lixo, eram financiados 
por um “imposto percentual”, um im- 
posto que dependia do valor das resi- 
dências das pessoas. (A maior parte dos 
serviços municipais nos Estados Uni- 
dos é financiada por impostos similares 
baseados no valor dos imóveis.) Mada- 
me Thatcher, contudo, substituiu esses 
impostos prediais por imposto cobrado 
de cada indivíduo com idade superior a 
18 anos de idade. Embora o montante 
do “imposto por cabeça” variasse de ci- 
dade para cidade, cada adulto de uma 
dada cidade tinha de pagar o mesmo 


montante, independente da sua renda 
ou do valor de sua propriedade. 

Os que defendiam o “imposto por 
cabeça” argumentavam que ele era 
mais eficiente do que o imposto que 
substituía. Como o antigo imposto de- 
pendia do valor da propriedade, deses- 
timulava as pessoas a comprar residên- 
cias mais caras ou a fazer melhorias 
nas casas que tinham. Os defensores 
também argumentavam que o imposto 
por cabeça era justo, porque o custo de 
fornecer serviços públicos municipais 
dependia principalmente de quantas 
pessoas viviam na cidade, e não de 
quão ricas elas eram. 

Mas os opositores argumentaram 
que o “imposto por cabeça” era extre- 
mamente injusto, pois não levava em 
conta as diferenças na capacidade de 
pagar das pessoas: uma mãe solteira 
trabalhando de garçonete e um corre- 
tor milionário teriam de pagar o mes- 
mo se vivessem na mesma cidade. 

A moral da história, ou ao menos uma 
delas, é que não é fácil fazer política fis- 
cal; de fato, para um político, pode ser pe- 
rigoso para sua saúde profissional. Mas a 
moral mais profunda é que a elaboração e 
a aplicação da política fiscal sempre impli- 
ca tentar equilibrar a busca da eficiência 
com a busca da equidade percebida. Ou, 


como dizem os economistas, há um tra- 


de-off entre equidade e eficiência. Neste ca- 
pítulo, veremos por que existe esse tra- 
de-off e como a tentativa de obter o melhor 
possível desse trade-off influencia o dese- 
nho dos sistemas tributários existentes. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e Por que a elaboração de um 
sistema tributário envolve um 
trade-off entre equidade e 
eficiência. 


e Dois conceitos de justiça na 
tributação: o princípio dos 
benefícios e o princípio da 
capacidade de pagar. 


e Os diversos tipos de impostos e 
seus efeitos sobre o | 
comportamento econômico das 
pessoas em diferentes níveis de 
renda. 


e Os principais tipos de despesa 
governamental e como eles se 
justificam. 


e O que é desigualdade de renda 
e por que há um debate de 
política pública a respeito 
disso. 
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PRINCÍPIOS DE POLÍTICA TRIBUTÁRIA 


A política tributária sempre tem dois objetivos. Por um 
lado, os governos procuram alcançar a eficiência tributá- 
ria; procuram minimizar os custos diretos e indiretos da 
cobrança de impostos para a economia. Por outro lado, os 
governos buscam a justiça tributária ou equidade tributá- 
ria; procuram garantir que as pessoas certas de fato tenham 
de que arcar com a carga dos impostos. O dilema central 
em política tributária, o dilema que levou aos protestos de 
Londres contra o “imposto por cabeça”, é que um imposto 
eficiente pode não parecer justo, e um imposto aparente- 
mente justo pode não ser eficiente. Assim, há um trade-off 
fundamental entre equidade e eficiência. 


O peso dos impostos: breve revisão 


Analisamos alguns conceitos básicos da economia da tribu- 
tação no Capítulo 6. Aqui vamos rever resumidamente os 
resultados daquela análise. Como no Capítulo 6, vamos su- 
por que não haja falhas de mercado, tais como externalida- 
des negativas ou recursos comuns, que fazem com que um 
imposto aumente a eficiência (isto é, o tornam um imposto 
pigouviano) em vez de diminuí-la. A Figura 21-1 mostra os 
efeitos de um imposto seletivo, um imposto sobre vendas, 
que incide em algum bem. nesse caso automóveis. Impos- 
tos seletivos são apenas uma parte do sistema tributário 
dos Estados Unidos, mas os princípios sugeridos pela aná- 
lise valem para todos os impostos. 

Na ausência de um imposto, o preço de equilíbrio dos 
automóveis seria P,, e a quantidade comprada e vendida 
seria Q,.. Uma vez estabelecido um imposto sobre a compra 
ou a venda de um automóvel, ele introduz uma cunha entre 
o preço pago pelo consumidor e aquele recebido pelo pro- 
dutor. Nesse caso, é estabelecido um imposto T por unida- 
de. No novo equilíbrio, o preço pago pelos consumidores 


A perda por peso morto derivada 
de um imposto 





Aqui um imposto seletivo no valor de 7 =P, — P, incide 
sobre cada automóvel vendido. À quantidade 
transacionada cai de Q, para Q,, e há uma perda por peso 
morto igual à área sombreada. O imposto cria uma cunha 
entre o preço pago pelos consumidores, Pç, e o preço 
recebido pelos produtores, Pp. Como resultado, os 
incentivos ficam distorcidos e aparece ineficiência: os 
consumidores consomem menos do que é eficiente, e os 
produtores produzem menos do que é eficiente. 
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aumenta para P,., e o preço recebido pelos produtores cai 
para Pp. A diferença, Pc — Pp, é igual ao imposto. Em conse. 
quência do imposto, a quantidade comprada e vendida cai 
de 9, para Q,. Assim, o imposto muda o comportamento 
das pessoas: menor quantidade do bem é comprada e ven- 
dida. 

Nossa análise do Capítulo 6 revelou três resultados es- 
senciais: 


1. Os consumidores são atingidos pelo imposto na me- 
dida em que o preço que pagam aumenta, e os produ- 
tores são atingidos na medida em que o preço que re- 
cebem cai. Mas o quanto Pç aumenta e o quanto P, 
cai não depende de quem paga o imposto ao governo. 
De fato, na Figura 21-1 nem mesmo especificamos se 
o imposto é sobre produtores ou sobre consumido- 
res. Assim, a incidência do imposto, ou seja, quem de 
fato fica sujeito à carga do imposto, não pode ser de- 
terminada simplesmente observando quem paga o di- 
nheiro ao governo. 

2. As elasticidades-preço da oferta e da demanda deter- 
mina a incidência do imposto. Quanto mais alta a 
elasticidade-preço da oferta, mais aumenta o preço 
pago pelos consumidores em consequência do im- 
posto e maior a carga do imposto sobre os consumi- 
dores. Quanto mais alta a elasticidade-preço da de- 
manda, mais cai o preço recebido pelos produtores e 
maior o peso do imposto sobre os produtores. A parte 
que tem elasticidade-preço mais baixa (produtores 
ou consumidores) arcará com a carga maior do im- 
posto. Se a demanda é relativamente inelástica com- 
parada com a oferta, os consumidores arcarão com 
uma parcela maior da carga do imposto, porque a 
quantidade demandada é relativamente insensível ao 
aumento no preço. Se a oferta é relativamente inelás- 
tica comparada com a demanda, o produtor sofrerá a 
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maior parcela da carga do imposto, porque a quanti- 
dade ofertada é relativamente insensível à redução no 
preço recebido. 

3. O imposto causa uma perda de eficiência, uma perda 
por peso morto, ao criar uma cunha entre o preço pago 
pelos consumidores e o preço recebido pelos produto- 
res. Em Q,, na Figura 21-1, o benefício marginal de 
uma unidade adicional de consumo é maior que o custo 
marginal de produzir aquela unidade adicional. Isso 
significa que a economia deixa de obter um ganho po- 
tencial de maior produção e consumo do bem. O total 
da perda por peso morto em virtude do imposto pode 
ser medido pela área do triângulo sombreado. Essa per- 
da por peso morto representa o excesso de carga do im- 
posto, ou seja, o custo para a sociedade que vai além da 
receita tributária que o governo arrecada. 


Um sistema tributário causa perda por peso morto por- 
que ele distorce incentivos: os incentivos na margem para os 
produtores produzirem e para os consumidores consumi- 
rem são diferentes do que teriam sido sem o imposto, de 
modo que as pessoas mudam seu comportamento. Em con- 
sequência, o imposto que menos distorce os incentivos é 
também aquele que minimiza a perda por peso morto. 
Ássim, se O objetivo ao escolher um imposto é minimizar a 
perda por peso morto, então o imposto deve ser estabeleci- 
do sobre aqueles que têm resposta mais inelástica — as pes- 
soas que mudarão menos seu comportamento em resposta 
ao imposto. (A não ser que elas tenham tendência a fazer 
manifestações de protesto, é claro.) 

Ao considerar a eficiência de um imposto, devemos le- 
var em conta também algo que não aparece na Figura 21-1: 
os recursos de fato usados tanto para arrecadar o imposto 
quanto para pagá-lo. São denominados custos administra- 
tivos do imposto. O custo administrativo mais conhecido 
do sistema tributário é o tempo que os indivíduos gastam 
preenchendo seus formulários de imposto ou o dinheiro 
gasto com contadores para que preparem os impostos para 
eles. (Comparado com isso, o custo de operação da Receita 
Federal é até relativamente pequeno.) 

Caso maximizar a eficiência seja o único objetivo, o sis- 
tema tributário deveria ser formulado para minimizar a 
soma de sua perda por peso morto e de seus custos admi- 
nistrativos. Mas a política tributária não é movida apenas 
pela eficiência, porque os eleitores que precisam aprovar o 
sistema tributário também se importam com justiça ou 
equidade. Como veremos, a equidade em um sistema tri- 
butário em geral se dá à custa da eficiência. 


Justiça tributária 


Acabamos de ver como a análise econômica pode ser usada 
para determinar quem arca com o peso de um imposto. 
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Mas quem deveria arcar com o peso? Os governos têm am- 
plo poder para escolher o que tributar e como tributar. 
Como deveriam exercer esse poder? 

Uma resposta é que o sistema tributário deveria ser jus- 
to. Mas o que exatamente significa justo? Poderíamos dizer 
que justiça, como beleza, muitas vezes está nos olhos de 
quem vê. Contudo, a maioria dos debates sobre impostos 
se baseia em um dos dois princípios de justiça tributária: o 
princípio dos benefícios e o princípio da capacidade de pagar. 

De acordo com o princípio de justiça tributária chama- 
do princípio dos benefícios, aqueles que se beneficiam do 
gasto público deveriam arcar com o peso do imposto que 
paga por esse gasto. Por exemplo, aqueles que se beneficiam 
de uma estrada deveriam pagar pela manutenção dessa es- 
trada, aqueles que viajam de avião deveriam pagar pelo 
controle do tráfego aéreo, e assim por diante. O princípio 
dos benefícios é a base para algumas partes do sistema tri- 
butário nos Estados Unidos. Por exemplo, a receita do im- 
posto federal sobre a gasolina está especificamente reserva- 
da para a manutenção e a melhoria das rodovias federais, 
inclusive o sistema interestadual de rodovias. Dessa forma, 
os motoristas que se beneficiam do sistema rodoviário tam- 
bém pagam por ele. 

O princípio dos benefícios é atraente do ponto de vista 
econômico porque combina bem com uma das principais 
justificativas do gasto público: a teoria dos bens públicos. 
Se o papel do governo é fornecer as pessoas aqueles bens 
que de outro modo não estariam disponiveis, parece natu- 
ral cobrar de cada pessoa em proporção aos benefícios que 
ela obtém desses bens. 

Contudo, considerações práticas tornam impossível ba- 
sear o sistema tributário inteiro no princípio dos benefícios. 
Seria complicado ter um imposto específico para cada um 
dos vários programas diferentes que o governo oferece. 
Além disso, tentativas de basear os impostos no princípio 
dos benefícios muitas vezes são conflitantes com o outro 
grande princípio de justiça tributária: o princípio da capa- 
cidade de pagar, de acordo com o qual aqueles com capaci- 
dade de pagar maior deveriam pagar mais imposto. 

O princípio da capacidade de pagar normalmente é in- 
terpretado com o sentido de que indivíduos de alta renda 
deveriam pagar mais impostos que indivíduos de baixa 
renda. Muitas vezes, o princípio da capacidade de pagar é 
usado para argumentar não somente que as pessoas de alta 
renda deveriam pagar mais imposto, mas também que elas 
deveriam pagar uma percentagem mais alta de sua renda em 
impostos. Vamos considerar mais adiante essa questão de 


como os impostos variam enquanto percentagem da renda. 

O protesto de Londres descrito no início deste capítulo 
foi basicamente um protesto contra o fato de que o imposto 
por cabeça não levou em conta o princípio da capacidade 
de pagar. Em algumas partes da Grá-Bretanha, o imposto 
comunitário por cabeça chegava a 550 libras (mais ou me- 
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nos $900 dólares) por adulto por ano. Para executivos ou 
profissionais bem pagos, 550 libras não era muito dinheiro. 
Mas, para famílias britânicas se esforçando por manter-se, 
550 libras por ano eram um peso esmagador. Não é surpre- 
sa que muitas pessoas se indignaram pelo fato de o novo 
imposto haver desconsiderado inteiramente o princípio da 
capacidade de pagar. 


Equidade versus eficiência 


O imposto por cabeça estabelecido por Margaret Thatcher 
era um exemplo de imposto de soma fixa (ou um imposto 
específico), que é igual para todo mundo, independente do 
que as pessoas façam. Ele foi considerado muito menos 
justo que a estrutura tributária que substituía, em que os 
impostos comunitários eram proporcionais aos valores das 
propriedades. No velho sistema, o imposto municipal mais 
alto era pago pelas pessoas que tinham as casas mais caras. 
Como essas pessoas tendem a ser ricas, elas também ti- 
nham a maior capacidade de arcar com o peso do imposto. 

Mas o velho sistema definitivamente distorcia incenti- 
vos. As pessoas que estavam pensando em fazer melhorias 
nas suas residências sabiam que essas melhorias, tornando 
a propriedade mais valiosa, aumentariam seu gasto com o 
imposto. O resultado seguramente era que algumas reno- 
vações de imóveis que teriam ocorrido sem o imposto não 
ocorreram por causa dele. 

Em comparação, um imposto de soma fixa não distorce 
incentivos. Como as pessoas têm de pagar o imposto inde- 
pendente da sua situação, ele não leva as pessoas a evitar fa- 
zer certas coisas que aumentariam seus impostos. Os im- 
postos de soma fixa, embora injustos, são melhores que ou- 
tros impostos para promover a eficiência econômica. 

O exemplo do debate sobre o imposto municipal por ca- 
beça ilustra um ponto geral. A não ser que seja mal dese- 
nhado, um sistema tributário só pode tornar-se mais justo 
sacrificando eficiência; do mesmo modo, só pode tornar-se 


IMPOSTO POR CABEÇA E REBELIÃO CAMPONESA 


Talvez Madame Thatcher não tivesse 
tentado impor um imposto por cabeça se 
tivesse lembrado de suas aulas de história 
inglesa, pois foi porque se triplicou um 
imposto por cabeça existente que 
aconteceu a grande rebelião camponesa de 
1381 na Inglaterra. 

Nessa rebelião, os camponeses sob a 
liderança de Wat Tyler marcharam sobre 
Londres para exigir a abolição do imposto. 
Um dos seus lemas era: “A primeira coisa a 


> 


fazer é matar todos os advogados.” 

(Os advogados, naquele tempo, estavam 
encarregados de fazer cumprir a arrecadação 
do imposto.) Os rebeldes mataram um bom 
número de advogados e encarregados da 
arrecadação. Eles também queimaram uma 
parte de Londres e quase conseguiram fazer 
refém o rei Ricardo II. Contudo, eles se 
dispersaram depois que o rei prometeu 
algumas concessões, uma promessa que logo 
quebrou. Afinal, em 1381, promessas reais a 
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mais eficiente tornando-se menos justo. Assim, normal. 
mente existe um trade-off entre equidade e eficiência. 

A análise econômica não pode dizer quanto peso um sis- 
tema tributário deve a atribuir à equidade ou à eficiência, A 
escolha é um julgamento de valor que fazemos através do 
processo político. 





oa 


A filosofia dos impostos federais 


Qual é o princípio em que se baseia o sistema federal de im- 
postos? (Por federal entendemos os impostos arrecadados 
pelo governo federal, que são diferentes dos impostos arre- 
cadados pelos estados e municípios.) A resposta é que isso 
depende do imposto. 

O imposto federal mais conhecido, que nos Estados Uni- 
dos responde por cerca de metade de toda a receita federal, éo 
imposto de renda. A estrutura do imposto de renda reflete o 
princípio da capacidade de pagar: famílias de baixa renda pa- 
gam pouco ou nenhum imposto de renda. De fato, algumas 
famílias pagam imposto de renda negativo: nos Estados Uni- 
dos, um programa conhecido como Crédito Tributário sobre 
Renda do Trabalho paga um adicional aos rendimentos de 
trabalhadores com salários muito baixos. (Em certo sentido, 
o bolsa-família no Brasil também pode ser entendido como 
“imposto de renda negativo”, embora menos explicitamente.) 
Enquanto isso, aqueles que têm renda elevada não só pagam 
muito imposto de renda, mas pagam uma parcela maior de 
sua renda a título de imposto de renda. 

O imposto federal que é o segundo em importância nos 
Estados Unidos, contudo, está estruturado de forma muito 
diferente. O imposto sobre a folha salarial, um imposto sobre 
os rendimentos dos empregados, foi originalmente introduzi- 
do em 1935, para pagar a previdência social, um programa 
que garante uma aposentadoria para os idosos americanos 
que se qualificam para sua obtenção, além de fornecer benefi- 


E 


camponeses não valiam: como declarou O rei 
antes de enforcar Wat Tyler e os outros 
líderes rebeldes: “Vilões sois, vilões 
permaneceis.” (Vilão é um termo originário 
do inglês no século XIV que significava 
camponês.) 

Mesmo assim, o fato de que a rebelião 
chegou tão perto de ter êxito gerou terror 
entre a nobreza e permaneceu por muitos 
séculos um caso de precaução. 
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cios para os trabalhadores que se tornam incapacitados e para 
membros da família de trabalhadores que morrem. (Parte do 
imposto sobre a folha salarial é agora usada também para pa- 
gar o Medicare, um programa que paga a maioria dos gastos 
médicos de americanos idosos.) O sistema de previdência so- 
cial foi construído para ter a aparência de um programa de se- 
guro particular: as pessoas contribuem para o sistema durante 
os anos em que trabalham e depois recebem benefícios basea- 
dos em seus pagamentos. E o imposto reflete mais ou menos 
o princípio dos benefícios: como os benefícios da previdência 
social têm o objetivo de oferecer assistência às pessoas de bai- 
xa e média rendas e não aumentam substancialmente para os 
ricos, o imposto da previdência social incide somente sobre as 
rendas até um nível máximo dado, de $90.000 em 2005.(A 
parcela do imposto sobre a folha salarial que vai para o Medi- 
care continua a ser cobrada sobre as rendas que passam de 
$90.000.) O resultado é que uma família de alta renda não 
paga muito mais imposto sobre a folha salarial do que uma fa- 
mília de renda média. 

A Tabela 21-1 ilustra a diferença entre os dois impostos 
usando dados de um estudo do Congresso americano. O estu- 
do dividiu as famílias americanas em cinco grupos de um 
quinto cada: o quinto mais baixo é o dos 20% de famílias mais 
pobres, o segundo quinto é dos 20% de famílias que vêm logo 
a seguir no ordenamento da renda, e assim por diante. À se- 
gunda coluna mostra qual a parcela da renda total antes do 
imposto recebida por cada quinto das famílias. A terceira co- 
luna mostra a parcela do total do imposto de renda federal 
paga por cada quinto. Como se vê, as famílias de baixa renda 
de fato pagam imposto de renda negativo, e mesmo as famílias 
de renda média pagam uma parcela do total de imposto de 
renda arrecadado bem menor do que sua parcela na renda to- 
tal. Em contraste, o quinto das famílias de renda mais alta, os 
20% de famílias mais ricas, paga uma parcela do imposto de 
renda muito maior do que sua parcela na renda total. A quarta 
coluna mostra a parcela no total do imposto sobre folha sala- 
rial paga por cada quinto, e o resultado é bem diferente: a par- 
cela do total do imposto sobre folha salarial pago pelo quinto 
das familias de renda mais alto é substancialmente mcnor que 
sua parcela na renda total. 


TABELA 21-1 
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= Tudo o mais mantido constante, a política tributária do go- | 
verno busca a eficiência tributária. Mas ela busca também a | 
justiça tributária ou egiiidade tributária. | 

= Além da perda por peso morto, os impostos tipicamente in- 

correm em custos administrativos. 

| > Há dois princípios importantes de justiça tributária: o prin- 
cípio dos benefícios e o princípio da capacidade de pagar. 

| > Um imposto de montante fixo (imposto específico) é eficien- 
te porque não distorce incentivos, mas em geral é considera- 
do injusto. Em qualquer sistema tributário bem desenhado, : 
há um trade-off entre egiiidade e eficiência na formulação da | 
política tributária. | 





1. Avalie cada um dos impostos seguintes em termos do princípio 
dos benefícios comparado com o princípio da capacidade de pa- 
gar. Quais ações são distorcidas pelos imposto, se é que o são? 
Para simplificar, suponha em cada caso que o comprador dos 
bens arque com 100% do peso do imposto. 

a. Um imposto federal de $500 por cada carro novo comprado 
que financia programas de segurança nas rodovias. 

b. Um imposto municipal de 20% sobre cada quarto de hotel, 
que financia gastos públicos municipais. 

c. Um imposto municipal de 1% sobre o valor estimado das re- 
sidências que financia as escolas locais. 

d. Um imposto de vendas de 1% sobre alimentos que paga a re- 
gulamentação de segurança alimentar do governo e progra- 
mas de inspeção sanitária. 


As respostas estão no fim do livro. 


ENTENDENDO O SISTEMA TRIBUTÁRIO 


Um imposto de vendas seletivo é o mais fácil de analisar, o 
que faz dele um bom instrumento para entender o princí- 
pio geral da análise tributária. Contudo, nos Estados Uni- 
dos, os impostos de venda seletivos são de fato uma fonte 
relativamente pouco importante de receita governamental. 
Nesta seção, vamos desenvolver uma estrutura para enten- 
der as formas mais gerais de tributação e examinar alguns 
dos principais impostos usados nos Estados Unidos. 


Estados Unidos: parcela da renda paga como imposto de renda, 2002 


Porcentagem da renda total 


Quinto das famílias recebida antes do imposto 


- Quinto mais pobre 4,2% 
: Segundo quinto 9,3 
: Terceiro quinto 14,7 
* Quarto quinto 21,2 
: Quinto mais rico ares dad DD 


Fonte: Congressional Budget Office. 


Porcentagem paga do total do 


Porcentagem paga do total do 


imposto de renda federal imposto sobre folha salarial 


-2,6% 3,9% 
-0,2 9,9 
5,3 15,8 
14,8. 25,6 
RO ro O ERES 
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Base tributária e estrutura tributária 


Cada imposto consiste em duas partes: uma base e uma es- 
trutura. A base tributária é a medida ou o valor que deter- 
mina quanto imposto o indivíduo paga. Normalmente é 
uma medida monetária como renda ou valor da proprie- 
dade. A estrutura tributária especifica como o imposto 
depende da base tributária. Em geral, é expressa como 
percentagem; por exemplo, donos de imóveis em certas 
áreas podem pagar um imposto de 2% sobre o valor de 
seus imóveis. 
Eis alguns impostos importantes e suas bases tributárias: 


Imposto de renda: um imposto que depende dos rendi- 
mentos de um indivíduo ou família provenientes de sa- 
lários e investimentos. 

Imposto sobre a folha salarial: imposto que depende 
dos salários e honorários que um empregador paga a um 
empregado. 

Imposto sobre a venda: imposto que depende do valor 
de um bem vendido (também conhecido como imposto 
seletivo). 

Imposto sobre o lucro: imposto que depende dos lucros 
de uma firma. 

Imposto sobre a propriedade: um imposto que depende 
do valor da propriedade. tal como o valor de um imóvel. 
Imposto sobre a riqueza: um imposto que depende da 
riqueza do indivíduo ou da família. 


Uma vez definida a base tributária, a questão seguinte é 
como o imposto depende da base. A estrutura tributária 
mais simples é um imposto proporcional, algumas vezes 
chamado imposto horizontal, que é a mesma percentagem 


Imposto proporcional, progressivo 
e regressivo 





As curvas mostram como o pagamento do imposto varia à medida 
que muda a renda. Uma tabela de imposto proporcional é 
representada por uma linha reta porque a percentagem do 
pagamento do imposto é constante. Com um imposto progressivo, 
a percentagem paga aumenta à medida que aumenta a renda; 
famílias de alta renda pagam uma percentagem maior da sua 
renda como imposto do que famílias de baixa renda. Por 
conseguinte, a inclinação da curva de imposto progressivo 
aumenta à medida que aumenta a renda. Com um imposto 
regressivo, aumenta a percentagem paga à medida que a renda 
diminui, famílias de renda baixa pagam uma percentagem maior 
em imposto do que famílias de alta renda. Por conseguinte, a 


curva do imposto regressivo se torna mais achatada à medida que 
a renda aumenta. 
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da base independentemente da renda ou riqueza do contri- 
buinte. Por exemplo, um imposto territorial fixado em 2% 
do valor da propriedade, independente de a propriedade 
valer $10.000 ou $10.000.000, é um imposto proporcional. 
Muitos impostos, contudo, não são proporcionais. Em vez 
disso, diferentes pessoas pagam diferentes percentagens, 
geralmente porque a lei tenta levar em conta ou o princípio 
dos benefícios ou o princípio da capacidade de pagar. 

Como os impostos em última instância são pagos com 
renda, os economistas classificam os impostos de acordo 
com a maneira pela qual eles variam com a renda dos indi- 
víduos. Um imposto que aumenta em proporção maior do 
que a renda, de tal modo que os contribuintes de alta ren- 
da pagam uma percentagem maior do que os contribuin- 
tes de baixa renda, é um imposto progressivo. Um impos- 
to que aumenta menos do que proporcionalmente ao au- 
mento de renda, de tal modo que os contribuintes de alta 
renda pagam uma percentagem menor em imposto com- 
parados com os contribuintes de baixa renda, é um im- 
posto regressivo. Um imposto proporcional sobre a renda 
não seria nem progressivo nem regressivo. 

A Figura 21-2 ilustra com três curvas a relação entre o 
imposto a pagar e a renda para impostos proporcionais, 
progressivos e regressivos, correspondendo cada curva a 
um tipo de imposto. No caso do imposto proporcional, o 
gráfico que resulta da comparação entre o imposto e a ren- 
da é uma linha reta a partir da origem. No caso do imposto 
progressivo, a curva se torna mais inclinada à medida que a 
renda aumenta; no caso do imposto regressivo, a curva se 
torna mais achatada à medida que a renda aumenta. 

O sistema tributário dos Estados Unidos contém um 
misto de impostos progressivos e regressivos, embora em 
seu conjunto seja ligeiramente progressivo. 


Pagamento Estrutura de imposto 
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Eqúidade, eficiência e tributação progressiva 


A maioria das pessoas, mas não todas, considera que um 
sistema tributário progressivo é mais justo que um regres- 
sivo. À razão é o princípio da capacidade de pagar: uma fa- 
mília de alta renda que paga em imposto de 35% sobre sua 
renda ainda assim fica com muito mais dinheiro do que 
uma família de baixa renda que paga de imposto apenas 
15%. Mas as tentativas de tornar os impostos fortemente 
progressivos se defrontam com um trade-off entre equida- 
de e eficiência. 

A Figura 21-3 mostra mais uma vez uma estrutura de 
imposto progressivo sobre a renda. Consideremos um in- 
divíduo específico cuja renda seja N; dada essa renda, ele se 
encontrará no ponto À da tabela de imposto e pagará im- 
postos iguais a T. Sua taxa média de imposto sobre a renda 
é a razão entre o pagamento do imposto e a renda, igual a 
T/N. Como se mostra na Figura 21-3, ela é igual à inclina- 
ção da linha que vai da origem até o ponto A. 

Mas que efeito o imposto tem sobre o seu incentivo para 
obter renda, digamos, trabalhando mais horas ou investindo? 
A resposta depende da sua taxa marginal de imposto sobre a 
renda, o imposto adicional que ele paga quando sua renda au- 
menta em $1. É sua taxa marginal, e não a taxa média, que 
afeta os incentivos de um indivíduo para ganhar $1 adicional. 

Na Figura 21-3, a taxa marginal de um indivíduo com 
uma renda N é a inclinação da linha tangente à curva de im- 
posto no ponto 4. Nesse exemplo, está bem claro que a taxa 
marginal é mais alta que a taxa média. Isso é sempre verda- 
deiro no caso do imposto progressivo: quando a taxa é pro- 
gressiva, a taxa marginal é mais alta que a taxa média em 
cada nível de renda. 

Para aprofundar nossa compreensão desse ponto, va- 
mos considerar um sistema tributário simplificado. Imagi- 
nemos que os impostos de renda funcionem da seguinte 


Taxa marginal versus taxa média 
para um imposto progressivo 





Com a estrutura de imposto progressivo mostrada aqui, um 
contribuinte com renda N se encontrará no ponto À da curva de 
impostos e pagará impostos T. Sua taxa média de imposto de renda 
na renda N é o total do imposto pago dividido pelo total da renda, 
T/N, que é igual à inclinação da linha que vai da origem até o ponto 
A. Sua taxa marginal na renda N é a taxa paga sobre um adicional de 
$1 de renda no ponto A. Isso é igual à inclinação da tangente à 
curva de impostos no ponto A. Como se mostra, para um imposto 
progressivo, a taxa marginal é maior que a taxa média. Em 
consegiiência, comparado com o imposto proporcional ou o 
regressivo, 0 imposto progressivo resulta em uma redução de 


incentivos ao trabalho e ao investimento para pessoas de alta renda. 
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forma: as famílias não pagam nenhum imposto sobre os 
primeiros $40.000 de renda, mas pagam um imposto de 
50% sobre qualquer rendimento superior a $40.000. Esse 
sistema seria fortemente progressivo: famílias com menos 
de $40.000 de renda não pagariam imposto, mas famílias 
com renda maior que isso pagariam 50% da sua renda em 
impostos. 

Ao mesmo tempo, esse sistema levaria a uma elevada 
taxa marginal para muitas famílias, mesmo que suas taxas 
médias não sejam muito altas. Consideremos uma família 
com uma renda de $50.000: ela pagará impostos apenas so- 
bre os últimos $10.000 dessa renda, de modo que sua taxa 
média é $5.000/$50.000 ou 10%. Contudo, a família vai pa- 
gar $0,50 de imposto para $1 adicional que ganha; sua taxa 
marginal é 50%. 

Em boa medida, o imposto federal funciona de fato des- 
sa forma. Famílias com renda abaixo de certo montante (o 
montante depende do tamanho da família e outros critérios) 
não são tributadas. Renda acima desse montante é tributa- 
da a uma taxa de 10% até outro limite, a partir do qual a 
taxa aumenta para 15%, e assim por diante. Em 2003, a 
taxa média do imposto de renda federal nos Estados Uni- 
dos era 11%, mas certos contribuintes podiam se defrontar 
com taxas marginais tão altas quanto 35%. No passado, ta- 
xas marginais nos Estados Unidos chegaram a ser 94%, e a 
taxa marginal mais alta permaneceu superior a 50% até os 
anos 80. 

A carga excessiva de um imposto vem do seu efeito so- 
bre os incentivos marginais. Suponha que um sistema tri- 
burário altamente progressivo implique uma taxa marginal 
de imposto de 70% para homens de negócios que têm êxi- 
to. Um empresário pode olhar para essa taxa e decidir que o 
risco e o esforço de expandir seu negócio não vale a pena. 
Assim, elevadas taxas de imposto marginais distorcem in- 
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centivos, reduzindo o incentivo de ganhar mais renda tra- 
balhando mais ou investindo o dinheiro em vez de gastá-lo. 
Em resumo, o princípio da capacidade de pagar leva os go- 
vernos a adotarem sistemas tributários altamente progres- 
sivos, mas considerações de eficiência impulsionam no 
sentido oposto. 


Impostos nos Estados Unidos 


A Tabela 21-2 mostra a receita arrecadada segundo os prin- 
cipais tributos, nos Estados Unidos, no ano fiscal de 2003. 
(Por razões que não vêm ao caso agora, o ano fiscal nos 
Estados Unidos começa em 1º de outubro do ano-calen- 
dário precedente.) 

Alguns dos impostos são recolhidos pelo governo federal, 
os outros são recolhidos pelos estados ou governos locais. 


TABELA 21-2 


Receita dos principais impostos nos Estados Unidos, 
ano fiscal de 2003 (bilhões de dólares) 


Federal Estadual e municipal 


Imposto de renda: $793,7 Imposto sobre vendas: $340,5 


Imposto sobre folha Imposto de renda: 205,4 


ial: 713,0 
Salon Imposto sobre 


Imposto sobre lucros: 131,8 propriedades: 304,0 


Imposto sobre o lucro: 37,2 


Fonte: Statistical Abstract of the United States, 2003. 


Existe um imposto importante para cinco das seis bases 
tributárias que identificamos anteriormente. Há imposto 
sobre a renda, imposto sobre os lucros, imposto sobre a 
folha salarial, imposto sobre vendas e imposto sobre a 
propriedade, todos eles desempenhando um papel impor- 
tante no sistema tributário em seu conjunto. O único item 
que falta é um imposto sobre a riqueza. De fato, os Estados 
Unidos têm um imposto sobre a riqueza, o imposto sobre o 
patrimônio, que depende do valor do patrimônio de uma 
pessoa depois que ela morre. Mas, no momento em que es- 
crevemos, a lei atual prevê a redução e a eliminação do im- 
posto sobre o patrimônio ao longo de poucos anos. Em 
todo caso, ele arrecada muito menos dinheiro do que os 
impostos que mostramos na tabela. 

Além dos impostos mostrados, governos estaduais e 
municipais arrecadam somas substanciais com outras fon- 
tes, tão variadas como licença de motorista e taxa de esgoto. 
Essas tarifas e taxas são uma parte importante do peso dos 
impostos, mas são muito difíceis de resumir ou analisar. 


Os impostos na Tabela 21-2 são progressivos ou regressi- 
vos? Depende do imposto. O imposto de renda da pessoa fí- 
sica é fortemente progressivo. O imposto sobre a folha sala- 
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rial que, exceto a parte que vai para o Medicare, é paga so- 
mente sobre rendimentos que vão até $90.000, é ligeiramen- 
te regressivo. Os impostos sobre vendas em geral são regres- 
sivos, porque as famílias de alta renda poupam uma parte 
maior da sua renda e assim gastam uma parcela menor em 
bens tributados, comparado com famílias de baixa renda. 
Além disso, há outros impostos, principalmente os que inci- 
dem em níveis estadual e municipal, que tipicamente são 
bastante regressivos: custa o mesmo obter uma nova licença 
de motorista, não importa qual seja a sua renda. 

Em seu conjunto, os impostos arrecadados pelo governo 
federal são bastante progressivos. A Tabela 21-3 mostra uma 
estimativa do Congresso americano para a média da taxa de 
imposto federal paga pelas famílias em diferentes níveis de 
renda ganha em 2002. Essas estimativas não incluem apenas 
o que as famílias pagam diretamente; elas tentam calcular a 
incidência dos impostos pagos diretamente pelas empresas, 
como o imposto sobre lucros corporativos, que em última 
instância recai sobre os acionistas individuais. Essa tabela 
mostra que o sistema federal de impostos é de fato progressi- 
vo, com as famílias de baixa renda pagando uma parcela rela- 
tivamente pequena de sua renda em impostos federais, e as fa- 
mílias de alta renda pagando uma parcela maior de sua renda. 


TABELA 21-3 


Impostos federais pagos como percentagem da renda 
média das famílias antes do imposto, por quinto das 
famílias, 2002 


Renda familiar Taxa de 
Quinto das média antes do imposto 
famílias imposto média 
Quinto mais pobre $14.400 4,6% 
Segundo quinto 33.600 10,8 
Terceiro quinto 51.100 14,4 
Quarto quinto 75.900 18,7 
Quinto mais rico 175.900 


26,1 


Fonte: Congressional Budget Office. 


Desde o ano 2000, o governo federal americano vem 
cortando os impostos para a maioria das famílias. Os cortes 
maiores, como parcela da renda e também como parcela 
dos impostos federais arrecadados, foram para as famílias 
de alta renda. Como resultado, o sistema federal dos Esta- 
dos Unidos é menos progressivo em 2005 do que era em 
2002 e vai se tornar ainda menos progressivo nos próximos 
anos, à medida que entrarem em vigor algumas partes da 
legislação de cortes de impostos pós-2000. Mesmo depois 
dessas modificações, no entanto, o sistema tributário fede- 
ral permanecerá progressivo. 
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Contudo, como mostra a Tabela 21-4, os impostos esta- 
duais e municipais em geral são regressivos. Isso porque o 
imposto sobre vendas, a principal fonte de receita dos esta- 
dos, é um tanto regressivo, e outros itens, como o licencia- 


mento de veículos, são fortemente regressivos. 


TABELA 21-4 


Estados Unidos: impostos estaduais e municipais 
como percentagem da renda, por categoria de 
renda em 2002 








Quinto mais pobre 11,4% 





Segundo quinto 10,4 
i Terceiro quinto 9,9 
é Quarto quinto 9,4 
: 15% seguintes 8,9 
4% seguintes 8,1 


* 9% mais rico 7,3 





Fonte: Institute for Taxation and Economic Policy. 


Diferentes impostos, diferentes princípios 


Por que alguns impostos são progressivos, mas outros são 
regressivos? Os governos não conseguem se decidir? 

Há duas razões principais para a mistura de impostos re- 
gressivos e progressivos no sistema tributário americano: a 
diferença entre níveis de governo e o fato de que diferentes 
impostos são baseados em princípios diferentes. 

Em geral, os estados e especialmente os municípios 
não fazem muito esforço para aplicar o princípio da ca- 
pacidade de pagar. Isso acontece em boa medida porque 
eles estão sujeitos à competição fiscal: um estado ou mu- 
nicípio que decida impor impostos elevados às pessoas 
com renda alta poderá ver essas pessoas mudando para 
outros locais em que os impostos são mais baixos. Essa 
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TRIBUTAR RENDA VERSUS TRIBUTAR CONSUMO 


O governo federal nos Estados Unidos tributa 
as pessoas principalmente sobre o dinheiro 
que elas ganham e não sobre o dinheiro que 
elas gastam. Mas a maioria dos especialistas 
em tributação argumenta que isso distorce os 
incentivos. Se uma pessoa obtém renda e em 
seguida investe essa renda para o futuro, ela 
é tributada duas vezes: uma vez quando 


renda desencoraja as pessoas a poupar e 
investir e oferece um incentivo para que elas 
gastem sua renda hoje. 

Passar de um sistema que tributa renda 
para um que tributa consumo resolveria 
esse problema. De fato, os governos de 
muitos países obtêm grande parte de sua 
receita de um imposto sobre o valor 
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preocupação é bem menor em nível nacional, embora 
uma dezena de pessoas muito ricas tenha abdicado de 
sua cidadania americana para evitar pagar impostos nos 
Estados Unidos. 

Embora o governo federal tenha melhores condições do 
que estados e municípios para aplicar princípios de justiça 
tributária, ele aplica princípios diferentes a diferentes im- 
postos. Já vimos isso no último exemplo de “Economia em 
Ação.” O imposto mais importante, o imposto de renda, é 
fortemente progressivo, refletindo o princípio da capaci- 
dade de pagar. Mas o segundo imposto mais importante, o 
imposto sobre a folha salarial, é ligeiramente regressivo, 
porque sua maior parte está vinculada a programas especí- 
ficos, como previdência social e assistência médica para 
idosos, e, refletindo o princípio dos benefícios, é cobrado 
mais ou menos na proporção dos benefícios recebidos des- 
ses programas. 





Taxas marginais de imposto nos Estados 
Unidos 


O Congresso americano vive mexendo no imposto de ren- 
da federal. Entre 1980 e 2003, houve nove revisões impor- 
tantes desse imposto. As taxas do imposto das famílias de 
alta renda, por exemplo, foram cortadas durante os anos 
80, aumentadas de novo durante os anos 90 e cortadas no- 
vamente depois do ano 2000. 

Embora a política do imposto de renda oscile constante- 
mente, tem havido claramente uma tendência no sentido 
de taxas marginais de imposto de renda mais baixas. Essa 
tendência é motivada em grande parte por argumentos eco- 
nômicos: muitos políticos adotaram a idéia de que elevadas 
taxas marginais de imposto desencorajam a atividade pro- 
dutiva. 

Em 1980, as famílias de renda mais alta se defrontavam 
com taxas marginais de imposto que não eram inferiores a 


agregado é muito alta; na Suécia, por 
exemplo, essa taxa é de 25%. 

Os Estados Unidos não têm um imposto 
sobre o valor agregado, por duas razões 
principais. Uma é que é difícil, embora não 
impossível, tornar um imposto sobre o 
consumo progressivo. A outra é que, embora 
impostos sobre o valor agregado não 
distorçam incentivos tanto quanto impostos 


ganha a soma original e de novo sobre 
qualquer rendimento que advenha do seu 
investimento. Assim, um sistema que tributa 





agregado, que funciona como um imposto 
nacional sobre as vendas. Em alguns 
países, a taxa de imposto sobre o valor 


sobre a renda, tipicamente eles têm elevados 
custos administrativos. 
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70%. Cortes de impostos nos anos 80 reduziram isso para 
28%; aumentos na taxa de imposto nos anos 90 levaram isso 
para cima de novo, mas somente até 39,6%. A taxa hoje em 
dia é 35%. Famílias de renda modesta nunca pagaram uma 
taxa marginal tão alta, mas em quase todos os níveis de renda 
as taxas marginais hoje são consideravelmente mais baixas do 
que eram em 1980. Hoje em dia, famílias no meio da distribui- 
ção de renda, cerca de 60% do total de famílias, ganhando en- 
tre $30.000 e $80.000 por ano, tipicamente pagam uma taxa 
marginal de 10% ou 15%, dependendo da renda e do número 
de deduções que podem fazer. 

O sistema tributário dos Estados Unidos ainda introduz 
uma cunha substancial entre os ganhos das famílias antes 
do imposto e depois do imposto, mas essa cunha é conside- 
ravelmente menor do que era há uma geração. 


Todo imposto consiste em uma base tributária e uma estru- 
tura tributária. 

Entre os tipos de impostos classificados segundo a base tri- 
butária, há imposto de renda, imposto sobre a folha salarial, 
imposto sobre vendas, imposto sobre lucros, imposto sobre a 
propriedade e imposto sobre a riqueza. 

Em linhas gerais, os economistas classificam os sistemas 
tributários conforme sejam proporcionais, progressivos ou 
regressivos. 

Impostos progressivos geralmente se justificam pelo princí- 
pio de capacidade de pagamento. No entanto, eles podem 
distorcer incentivos ao trabalho, economia e investimento, 
pois a taxa marginal de imposto de renda é maior do que a 
taxa média de imposto de renda. 

Os Estados Unidos têm uma mistura de impostos progressi- 
vos e regressivos, seja porque existem diferentes níveis de 
governo, seja porque se aplicam princípios diferentes de 
justiça nos diferentes impostos. Contudo, em seu conjunto, 
a estrutura dos impostos é progressiva. 


1. Um imposto sobre riqueza cobra 1% sobre os primeiros $10.000 
de riqueza e 2% sobre toda a riqueza acima de $10.000. Mostre 
que a taxa média é inferior à taxa marginal para alguém com ri- 
queza de $20.000. 


nm 
. 


Comparando famílias de diferentes níveis de renda, os econo- 
mistas verificam que gastos de consumo crescem mais lenta- 
mente que a renda. Suponha que, quando a renda aumenta 
50%, de $10.000 para $15.000, os gastos de consumo aumen- 
tem 25%, de $8.000 para $10.000. Compare a percentagem da 
renda paga em impostos por uma família com $15.000 de renda 
com a de uma família com $10.000 de renda, supondo um im- 
posto sobre consumo de 1%. Esse imposto é proporcional, pro- 
gressivo ou regressivo? 


3. Verdadeiro ou falso? Explique suas respostas. 
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ELSEVIER 


a. Impostos sobre a folha salarial não afetam o incentivo de 
uma pessoa para aceitar um emprego, porque eles são pagos 
pelos empregadores. 

b. Um imposto de montante fixo é um imposto proporcional, 
porque é o mesmo montante para cada pessoa. 


As respostas estão no fim do livro. 


ENTENDENDO O GASTO GOVERNAMENTAL... 


De uma maneira ou de outra, os governos nos Estados Uni- 
dos arrecadaram 27% do total da renda do país em 2003. E 
isso de fato é baixo segundo padrões internacionais; o Ca- 
nadá arrecada mais de 35% da renda canadense, e países 
europeus coletam em média mais de 40% da renda nacio- 
nal. Para onde vai todo esse dinheiro? 

É fácil fazer ironia com o gasto público: cada um tem 
sua história favorita de desperdício, e algumas dessas histó- 
rias são verdadeiras. Mas a maior parte do gasto governa- 
mental se faz por razões que parecem sensatas para uma 
grande parte do eleitorado. Vamos examinar os principais 
tipos de gasto público nos Estados Unidos. 


Tipos de gasto 


Em linhas gerais, os governos gastam dinheiro por três mo- 
tivos: fornecer bens públicos, fornecer previdência social e 
promover a redistribuição de renda. 

Definimos bens públicos no Capítulo 20. São bens ex- 
cluíveis, de modo que as pessoas não podem ser forçadas a 
pagar por consumi-los, e são não-rivais no consumo, de 
modo que as pessoas não deveriam ter de pagar. Em conse- 
quência, muitos bens públicos são fornecidos pelo gover- 
no. Um bem público em particular, a defesa nacional, tem 
sido tradicionalmente o maior componente da despesa pú- 
blica federal (embora isso hoje já não seja verdade). 

Boa parte do gasto governamental moderno não é para 
bens públicos, mas para previdência social: programas cujo 
objetivo é proteger as pessoas contra alguns dos riscos finan- 
ceiros na vida. O exemplo mais claro é o dos programas go- 
vernamentais que pagam pela assistência médica. Quando 
alguém precisa de tratamento médico caro, o custo pode ser 
uma carga muito pesada: de fato, algumas vezes as pessoas 
não têm condições de pagar pelo tratamento médico. Isso é 
considerado, em geral, como injusto; mais uma vez, o prin- 
cípio da capacidade de pagar. Assim, muitos governos ofere- 
cem algum tipo de seguro médico nacional, que cobre diver- 
sos gastos médicos. Os Estados Unidos oferecem amplo se- 
guro-saúde para pessoas de 65 anos de idade ou mais, embo- 
ra não o ofereçam para pessoas mais novas, a não ser que se- 
jam indigentes. O conceito de previdência social pode ser 
estendido para incluir itens como o seguro-desemprego, que 
proporciona uma renda temporária às pessoas que perderam 








seu emprego, e programas que sustentam as pessoas depois 
da aposentadoria. 

Finalmente, a maioria dos governos também se dedica à 
redistribuição de renda: toma dinheiro dos relativamente 
ricos através de impostos e usa esse dinheiro para fornecer 
renda para os pobres ou fornecer ao pobres benefícios 
como moradia e assistência médica. O argumento pela re- 
distribuição pode ser formulado de maneiras diferentes. 
Uma é considerá-lo como mais uma extensão do princípio 
da capacidade de pagar: os pobres, pode-se argumentar, 
não só têm menor capacidade de pagar impostos do que os 
afluentes, mas de fato necessitam de alguma ajuda com ou- 
tras despesas. 

Alternativamente pode-se pensar na redução da pobre- 
za como uma espécie de bem público. A maioria de nós 
prefere viver em uma sociedade em que todos têm algo 
para comer, moradia decente, e assim por diante. Esse 
sentimento nos leva a doar para instituições de caridade. 
Mas cada um de nós tem a tentação de pegar carona nos 
efeitos positivos das doações caritativas dos outros. Assim, 
do mesmo modo como a maioria das pessoas concorda em 
pagar um imposto para ter segurança nacional, muitos 
concordam que devem pagar impostos para que seja dada 
ajuda aos pobres. 

Isso levanta a questão de saber o que significa dizer 
que as pessoas são “pobres”. Como definimos pobreza? 
Vamos discutir essa questão na seção seguinte, onde exa- 
minaremos também as tendências da pobreza nos Esta- 
dos Unidos. 

Como traçamos a linha demarcatória entre previdência 
social e redistribuição? Ambas implicam normalmente pa- 
gamentos de transferência: dinheiro que um indivíduo re- 
cebe do governo e em troca do qual nenhum bem ou servi- 
ço é produzido para o governo. Um pagamento de transfe- 
rência é o oposto de um imposto. E os programas de previ- 
dência social muitas vezes não ajudam os pobres? E os pro- 


Distribuição do gasto federal nos Estados 
Unidos, ano fiscal 2004 





Este gráfico de pizza mostra como o governo federal americano 
gastou dinheiro no ano fiscal 2004. Defesa nacional e 
“discricionário exclusive defesa” pode ser considerado gasto em 
bens públicos. Previdência social, Medicare e “outros 
obrigatórios” (que inclui seguro-desemprego) são programas de 
previdência social. Medicaid, que fornece seguro médico para 
pessoas de baixa renda e “outros com teste de rendimento” 
(que inclui vale-alimentação) devem ser vistos como 
redistribuição de renda. (Devido a arredondamento, as 
percentagens não somam exatamente 100%.) 


Fonte: Congressional Budget Office. 
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gramas para os pobres não são uma espécie de previdência 
social para aqueles entre nós que podem acabar sendo po- 
bres um dia? 

A resposta é que a linha entre previdência social e redis- 
tribuição de renda não é muito nítida. Contudo, uma ma- 
neira pela qual os economistas muitas vezes traçam uma li- 
nha divisória é distinguindo entre programas para os quais 
se verifica o rendimento dos beneficiários e programas que 
não o fazem. Quando se verifica o rendimento dos benefi- 
ciários potenciais, um programa está disponível apenas 
para aqueles que podem demonstrar renda suficientemen- 
te baixa para qualificar; tais programas claramente redistri- 
buem renda. Programas para os quais não há um teste dos 
rendimentos são mais comumente considerados como pre- 
vidência social. 


Gasto público nos Estados Unidos 


À Figura 21-4 mostra a composição do gasto federal nos 
Estados Unidos no ano fiscal 2004. Vamos examinar como 
as categorias mostradas aqui correspondem às categorias 
de gasto que acabamos de descrever. 

Defesa nacional, é óbvio, é o orçamento militar dos 
Estados Unidos. Trata-se nitidamente de um bem público: 
o governo não pode defender algumas pessoas sem defen- 
der outras, e a segurança de uma pessoa não é obtida à cus- 
ta da segurança de outra. 

À categoria com etiqueta “discricionária exclusive defe- 
sa” consiste em tudo o que vai desde o sistema judiciário 
até a pesquisa médica, a construção de estradas e a educa- 
ção. Em linhas gerais, esses itens também correspondem à 
definição de bens públicos. 

Previdência social e Medicare (assistência médica) são 
os dois principais programas de previdência social. Ambos 
beneficiam os americanos idosos: o Medicare cobre a maior 
parte de seus gastos médicos, e a previdência social propor- 
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ciona aposentadorias. Em 2003, o Congresso dos Estados 
Unidos acrescentou um novo benefício importante ao 
Medicare, de modo que a partir de 2006 o programa vai co- 
brir o custo dos remédios prescritos para os mais velhos. A 
categoria “outros obrigatórios” inclui o seguro-desem- 
prego, pensões de trabalhadores e uma variedade de outros 
gastos; em geral, eles podem ser considerados como previ- 
dência social. 

Finalmente, o Medicaid é um programa para o qual se 
verificam os rendimentos dos possíveis beneficiários; ele 
proporciona serviços de saúde para famílias de baixa ren- 
da. “Outros com teste de rendimento” inclui programas 
como vale-refeição e subsídios à moradia. Esses programas 
devem ser considerados como redistribuição de renda. 


Comparações ao longo do tempo e do espaço 


Os políticos invariavelmente atacam o “excesso de gover- 
no”, exceto quando estão pedindo mais gasto governa- 
mental para si mesmos ou seus eleitores. A análise econô- 
mica não pode decidir se o governo gasta demais ou de 
menos. Mas é útil ter uma idéia de como o gasto público 
nos Estados Unidos se compara com o seu nível no passa- 
do e de como esse gasto se compara com o de outras na- 
ções avançadas. 

A Figura 21-5 mostra o gasto público federal como per- 
centagem do produto interno bruto (PIB) nas quatro últimas 
décadas. O PIB é a medida do total de renda gerada pela 
economia durante um ano, a soma dos pagamentos a todos 
os fatores de produção como trabalho, terra e capital. 

A mensagem básica da Figura 21-5 é que o tamanho ge- 
ral do governo federal em comparação com a economia não 
mudou muito com o tempo. Ele flutuou, mas a divisão dos 
gastos federais como uma porcentagem do PIB foi apenas 
ligeiramente maior em 2003 do que foi no início da década 
de 1960. (Os gastos locais e estaduais cresceram um pouco 





Gasto público federal dos Estados Unidos, 
1962-2004 





Este gráfico mostra a percentagem do PIB dedicada ao 
gasto público total e a percentagem dedicada à defesa 
nacional, e à previdência social e Medicare entre 1962 e 
2004, Embora a percentagem do PIB representando gasto 
público total em 2004 fosse mais ou menos a mesma que 
nos anos 60, os gastos com defesa nacional se reduziram 
consideravelmente ao longo desse período. 


Fonte: Office of Management and Budget. 
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mais rápido, de cerca de 7% do PIB no início dos anos 60 
para aproximadamente 10% em 2003.) 

Embora o gasto federal tenha permanecido mais ou me- 
nos constante como parcela da economia, sua composição 
mudou. A Figura 21-5 mostra também dois componentes 
do gasto federal. Uma curva mostra os gastos militares 
como percentagem do PIB. Nos anos 60, os gastos milita 
res, em 9% do PIB, representavam cerca de metade do gasto 
federal. Depois do colapso da União Soviética em 1991, as 
enormes forças militares que os Estados Unidos manti- 
nham em alerta contra a ameaça soviética foram reduzidas, 
e os gastos em defesa nacional caíram para 3% do PIB. Des- 
de os ataques terroristas de 11 de setembro de 2001, os gas- 
tos militares aumentaram rapidamente, mas ainda assim 
têm um papel menor no orçamento federal do que tinham 
no auge da Guerra Fria. 

Dado o declínio dos gastos militares, por que não caiu a 
proporção do gasto público na economia americana? A res- 
posta está nos gastos com previdência social, sobretudo o 
Programa de Previdência social (estabelecido em 1935) e Me- 
dicare (assistência médica a idosos, estabelecida em 1965). 
Como mostra a curva na Figura 21-5, a soma dos gastos com 
previdência social e Medicare vem aumentando constante- 
mente como percentagem do PIB. Passamos de um governo 
que gasta o dinheiro dos impostos sobretudo em bens públi- 
cos para um governo que gasta pesadamente em previdência 
social. Em 2002, um funcionário graduado do Tesouro ame- 
ricano descreveu o governo dos Estados Unidos “como uma 
gigantesca companhia de seguros com algumas atividades la- 
terais em defesa nacional e segurança interna”. 

Os Estados Unidos, contudo, gastam em previdência so- 
cial como proporção do PIB menos do que a maioria das 
outras nações avançadas. Como resultado, o gasto público 
nos Estados Unidos é uma percentagem do PIB menor do 
que em qualquer das outras economias mais importantes. 
A Figura 21-6 compara o gasto público (em níveis federal, 
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Gasto público como percentagem do PIB 
em 2002 





Em 2002, a França era, entre os principais países 
industriais, aquele que dedicava a maior proporção do 
PIB ao gasto público: 53,4%. Os Estados Unidos tinham a 
menor parcela, 35,3%. O Canadá está em torno da média, 
com cerca de 40,6%. 


Fonte: OECD Economic Outlook. 


estadual e municipal) como percentagem do PIB nas sete 
maiores economias em 2002. Os Estados Unidos eram o úl- 
timo da lista. 


“Múmias insaciáveis”? 

Em 1998, a revista The New Republic chocou vários leitores 
com uma capa que dizia algo mais ou menos como “múmi- 
as insaciáveis”. Embora o título fosse chocante, a história 
chamou a atenção para um tema substantivo: os programas 
que oferecem benefícios aos mais velhos tornaram-se cada 
vez mais uma parcela importante tanto do gasto público [e- 
deral quanto da economia. Em 1970, previdência social e 
assistência médica aos idosos representavam, juntos, 2,5% 
do PIB americano, menos de metade dos gastos militares 
naquele ano. Em 2004, os dois programas combinados 
eram equivalentes a 6,5% do PIB, quase o dobro do orça- 
mento de defesa nacional. 

Por que os gastos com os americanos mais velhos au- 
mentaram mais rapidamente que a economia ou o total do 
orçamento? Um motivo é demográfico: a percentagem dos 
americanos com 65 anos de idade ou mais aumentou cons- 
tantemente nos últimos 30 anos. Essa tendência demográ- 
fica se tornará dramática depois de 2011. quando os mem- 
bros da geração do surto de nascimentos do imediato 
pós-guerra se tornarem velhos o suficiente para receber 
aposentadoria e assistência médica. 

Outra razão importante dos gastos crescentes com os 
mais velhos é que a assistência médica se tornou muito 
mais cara. Os especialistas em economia da saúde dizem 
que isso não se deve principalmente a um aumento dos 
custos da saúde, mas sim ao fato de que o progresso da me- 
dicina fez com que seja possível fazer muito mais pelos 
mais velhos. Muitos tratamentos que hoje em dia são co- 
Mmuns, como a cirurgia de ponte safena, há 30 anos eram 


experimentais, raros ou ainda não desenvolvidos. Assim, o 


IMPOSTOS, 


PREVIDÊNCIA SOCIAL E DISTRIBUIÇÃO DE RENDA 4H 


França RR 5: 


48,5% 





48,0% 


Reino Unido RNA «0.º: 
Canadá PRRRRRRRRS <0,5º7 


Japão | 38,2% 





Estados Unidos E: 35,3% 





Medicare hoje gasta mais porque há mais maneiras úteis de 
gastar dinheiro com saúde do que havia antes. 

Ássim, os gastos crescentes com os mais velhos devem 
ser vistos como um peso no orçamento ou como um sinal 
de progresso? Provavelmente ambos. 





Há três tipos principais de gasto governamental: gasto em 
bens públicos, previdência social e redistribuição de renda. 
Embora a linha divisória entre previdência social e redistribu- 
ição de renda seja pouco nítida, um programa que exige que 
se verifiquem os rendimentos dos beneficiários potenciais nor- 
malmente é considerado redistribuição e um que não exige 
esse teste dos rendimentos é considerado previdência social. 
O governo dos Estados Unidos gasta somas substanciais em 
todos os três tipos de programa. Historicamente, o gasto 
com defesa, um bem público, era o maior componente dos 
gastos federais. Mas, hoje em dia, o gasto com previdência 
social, em especial para os americanos mais velhos, é bem 
maior. 


1. O seguro-desemprego é financiado por impostos sobre os traba- 

lhadores empregados que recebem esse benefício quando se tor- 

nam desempregados. Suponha que trabalhadores no Alasca este- 

jam desempregados e trabalhadores na Flórida estejam emprega- 

dos em anos pares, mas não em anos ímpares. Explique por que 

os trabalhadores nesses dois estados podem se beneficiar de um 

programa de seguro-desemprego que cubra ambos os estados. 

Classifique os seguintes programas conforme redistribuam ren- 

da ou proporcionem previdência social. 

a. Ajuda de emergência em caso de desastre natural. 

b. Auxílio para cobrir o custo de aquecimento para famílias de 
baixa renda. 

c. Assistência médica para pessoas com mais de 65 anos de 
idade. 

d. Bolsas para estudantes de baixa renda. 


bi 


As respostas estão no fim do livro. 
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POBREZA E AJUDA GOVERNAMENTAL 


À assistência pública, ou seja, o gasto governamental que 
depende dos rendimentos dos beneficiários potenciais e 
que se destina a reduzir a pobreza é uma parte relativa- 
mente pequena do gasto governamental comparado com a 
previdência social. Mas ela é tema de muito debate, não só 
sobre quanta assistência pública deveria ser dada, mas so- 
bre os critérios para conceder assistência e seus efeitos so- 
bre a sociedade. Tratemos de examinar como a pobreza é 
definida, como ela mudou ao longo do tempo e como ela é 
afetada por políticas públicas. 


A definição de pobreza 


O que significa ser “pobre”? Qualquer definição é um tanto 
arbitrária. Desde 1965, contudo, o governo dos Estados 
Unidos mantém uma definição da linha de pobreza: um 
mínimo de renda anual considerado adequado. Famílias 
cuja renda é inferior à linha de pobreza são consideradas 
pobres. A história dessa definição oficial é contada na seção 
“Para Mentes Curiosas”, logo adiante. 

A linha de pobreza depende do tamanho e da composi- 
ção da família; em 2005, a linha de pobreza para um adulto 
vivendo sozinho era $9.570, enquanto a linha de pobreza 
para uma família de 4 pessoas era $19.350.Além disso, a li- 
nha de pobreza é ajustada todo ano para refletir mudanças 
no custo de vida. Ao contrário de algumas concepções po- 
pulares enganosas, contudo, a linha de pobreza não foi 
ajustada para cima ao longo do tempo para refletir a melho- 
ria de longo prazo no padrão de vida médio. Isso significa 
que, à medida que a economia cresce e a renda média au- 
menta, é de se esperar que a percentagem da população vi- 
vendo abaixo da linha de pobreza decline constantemente. 
Isso de fato aconteceu? 


QUEM DEFINIU A POBREZA? 
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Tendências na pobreza 


A Figura 21-7 mostra a taxa de pobreza dos Estados Uni. 
dos, ou seja, a percentagem da população vivendo abaixo 
da linha de pobreza, entre 1959 e 2004. Como se pode ver, 
a taxa de pobreza caiu fortemente dos anos 60 até o início 
dos anos 70. Mas desde então o progresso é muito mais du- 
vidoso. A taxa de pobreza subiu de 1973 até 1993, e em se- 
guida caiu com o rápido crescimento da economia nos 
anos 90. Mas mesmo no fim desse período de rápido cresci. 
mento, em 2001, a taxa de pobreza não era menor do que 
havia sido quase 30 anos antes. 

A falha do país em conseguir progresso nítido contra a 
pobreza levou a um amplo debate tanto sobre as causas da 
pobreza sobre a natureza e quanto a eficácia da assistência 
governamental. Vamos tratar primeiro da questão de quem 
é pobre. 


Um retrato dos pobres 


Muitos americanos provavelmente têm uma idéia estereo- 
tipada da pobreza: uma família afro-americana ou hispâni- 
ca na qual não há marido presente e o chefe de família é 
uma mulher desempregada pelo menos parte do tempo. 
Essa imagem não está completamente fora da realidade: a 
pobreza é desproporcionalmente elevada entre os afro- 
americanos e os hispânicos, bem como entre as famílias 
chefiadas por mulheres. Mas a maioria dos pobres não cor- 
responde a esse estereótipo. 

Em 2004, cerca de 37 milhões de americanos eram con- 
siderados pobres, 12,7% da população. Cerca de um quarto 
dos pobres eram afro-americanos, e um número mais ou 
menos igual era de hispânicos. Entre esses dois grupos, as 
taxas de pobreza estavam bem acima da média nacional: 
25% entre negros, 22% entre hispânicos. Mas também exis- 








Quem decidiu quanta renda precisa um 
americano para escapar da pobreza? Mollie 
Orshansky, uma pesquisadora da 
Administração de Previdência Social do 
governo americano, foi quem desenvolveu as 
estimativas iniciais da linha de pobreza em 
1963-1964. 

Orshansky começou por estimar o custo 
de comprar uma dieta barata, mas 
adequada do ponto de vista da nutrição. 
Ela então observou que as famílias com 
crianças gastavam cerca de um terço de 
sua renda com comida; assim, argumentou 


que qualquer família que ganhasse menos 
que três vezes o custo de comprar uma 
dieta adequada não tinha uma renda 
adequada. 

Era esta uma medida correta de pobreza? 
Quando ela foi criada, os cátculos de 
Orshansky faziam bastante sentido, e eles 
têm sido a base das estatísticas de pobreza 
nos Estados Unidos desde então. Mas 
muitos especialistas consideram que essa 
medida de pobreza está muito 
desatualizada, porque a composição do 
gasto das famílias de baixa renda mudou 


significativamente desde os anos 60. Na 
média, a parcela da renda gasta com 
alimentação caiu para menos de 20%, 
enquanto os gastos com itens como 
moradia, saúde, transporte e cuidado das 
crianças aumentou. Muitos governos 
estaduais reconheceram essa tendência e 
agora usam uma renda igual a 150% à 200% 
da linha de pobreza para determinar a 
elegibilidade para programas assistenciais 
(e alguns estados chegam a usar como 
critério uma renda de 275% a 300% da 
linha de pobreza). 
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tia pobreza muito espalhada entre brancos não-hispânicos, 
que tinham uma taxa de pobreza de 9%. 

Famílias em que o cabeça era uma mulher sem marido 
presente tinham uma taxa de pobreza muito elevada: 28%. 
Casais tinham muito menos probabilidade de serem po- 
bres, com uma taxa de pobreza de apenas 6%. Mas ainda as- 
sim cerca de 41% das famílias pobres eram casais. 

O que realmente chama a atenção nesses dados, contu- 
do, é a associação entre pobreza e falta de emprego adequa- 
do. Adultos que trabalham em tempo integral têm pouca 
probabilidade de serem pobres (apenas 2,8% em 2004). 
Adultos que trabalham em tempo parcial ou não têm traba- 
lho nenhum durante o ano compõem a grande maioria dos 
adultos pobres. Muitos setores, em particular no comércio 
varejista e nos serviços, hoje em dia se apóiam basicamente 
em trabalhadores de tempo parcial. Além de não oferece- 
rem benefícios como planos de saúde, férias pagas e apo- 
sentadoria, a maior parte dos trabalhos em tempo parcial 
paga salários horários inferiores aos trabalhos comparáveis 
em tempo integral. O resultado é que muitos dos pobres 
são pobres que trabalham: pobres cuja renda cai na linha de 
pobreza ou abaixo dela. 


Origens e conseqiiências da pobreza 


O nível de educação claramente tem um efeito forte sobre o 
nível de renda; os que têm mais educação ganham em mé- 
dia uma renda maior do que aqueles sem educação. E aque- 
les com menos educação, como grupo, viram sua situação 
Piorar ao longo do tempo. Um trabalhador jovem do sexo 
masculino sem educação universitária ganha hoje 25% me- 
nos do que alguém em situação similar em 1973. Para tra- 
balhadores do sexo feminino, o número comparável é 13%. 

Assim como a falta de educação, a falta de proficiência 
na língua inglesa pode criar barreiras para a obtenção de 
uma renda maior. Por exemplo, os trabalhadores mexica- 


nos nos Estados Unidos, dois terços dos quais não têm di- 


ploma de escola secundária e muitos dos quais falam mal o 
inglês, ganham menos de metade do que ganham os nasci- 
dos nos Estados Unidos. 

Embora a discriminação hoje seja menos espalhada do 
que era 30 anos atrás, ela continua sendo uma barreira 
grande ao avanço de muitos americanos. Não-brancos com 
nível de educação comparável ganham menos e têm menor 
probabilidade de estarem empregados do que os brancos. 
Mulheres com qualificação similar ganham renda menor 
do que os homens. Os estudos verificam que homens 
afro-americanos sofrem discriminação persistente dos em- 
pregadores em favor de brancos, mulheres afro-americanas 
e imigrantes hispânicos. 

Além disso, uma fonte importante de pobreza que não 
deve ser ignorada é a falta de sorte combinada com a falta 
de uma rede de segurança. Sem seguro-saúde adequado ou 
sem poupança, muitas famílias caem na pobreza quando 
um assalariado perde seu emprego ou um membro da famí- 
lia fica seriamente doente. 

As consequências da pobreza muitas vezes são severas, 
sobretudo para as crianças. Mais de 17% das crianças nos 
Estados Unidos vivem na pobreza. Para suas famílias, a as- 
sistência à saúde é muitas vezes incerta, levando a proble- 
mas de saúde subsequentes que prejudicam a capacidade 
de trabalho. Moradia acessível é frequentemente um pro- 
blema que leva famílias pobres a mudar de lugar com fre- 
quência, prejudicando o comparecimento à escola e ao tra- 
balho. Como a renda dos pais é isoladamente o item mais 
importante que influencia as conquistas socioeconômicas 
das crianças mais tarde, as crianças criadas na pobreza têm 
maior probabilidade de viverem na pobreza ao se tornarem 
adultos do que aquelas criadas em famílias não-pobres. Baixa 
renda tem alta correlação com baixos níveis de capacidade 
pré-escolar, e baixa capacidade pré-escolar leva a notas 
mais baixas na escola primária e taxas mais elevadas de 
evasão na escola secundária. As crianças de baixa renda 
têm maior propensão a ter problemas de saúde mental e de- 
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sordens de comportamento do que os filhos de pais de ren- 
da mais alta. E crianças de baixa renda têm tendência a ter 
menor cobertura de assistência médica, levando a taxas 
mais altas de enfermidade e hospitalização. Pobreza, em re- 
sumo, não é bom para as crianças. 


Programas antipobreza 


A assistência aos pobres nos Estados Unidos toma três for- 
mas principais: programas de bem-estar, transferências em 
espécie e imposto de renda negativo. Os programas de 
bem-estar referem-se à ajuda monetária a famílias pobres. 
O principal programa de bem-estar nos Estados Unidos é a 
Assistência Temporária a Famílias Necessitadas. Esse pro- 
grama não ajuda simplesmente quem é pobre; ele está dis- 
ponível apenas para famílias pobres com crianças e apenas 
por tempo limitado. 

Críticos desse programa de bem-estar têm argumentado 
que ele cria incentivos perversos para os pobres. Primeiro, 
argumentam que ele tem encorajado separações nas famí- 
lias, porque uma família em que os dois cônjuges estão pre- 
sentes pode não qualificar para a ajuda. Segundo, eles argu- 
mentam que estimula a gravidez fora do casamento, por- 
que uma mulher solteira sozinha não se qualifica para rece- 
ber essa ajuda. Esses argumentos são refutados com vee- 
mência por outros analistas. 

Em todo caso, esse programa de bem-estar em geral é 
um programa que não é popular, e isso se reflete nas mu- 
danças de políticas públicas ao longo do tempo. Como os 
pagamentos aos recipientes desse programa de bem-estar 
não aumentaram junto com a inflação, em termos reais os 
benefícios hoje são consideravelmente menores do que 
eram há uma geração. Além disso, esse programa agora tem 
limites de tempo, de modo que os recipientes, mesmo que 
sejam mães ou pais solteiros, eventualmente precisam pro- 
curar trabalho. 

Transferências em espécie fornecem aos pobres. não 
dinheiro, mas bens e serviços específicos. As transferências 
em espécie mais importantes são os vales-alimentação. que 
podem ser usados apenas para comprar comida, Medicaid. 
que proporciona assistência médica, e subsídios à moradia, 
que geralmente tomam a forma de subsídios ao aluguel. 

Finalmente, os economistas usam o termo imposto de 
renda negativo para um programa que complementa a ren- 
da das famílias trabalhadoras de baixa renda. Os Estados 
Unidos têm um programa conhecido como Crédito Tribu- 
tário sobre a Renda Ganha (EITC na sigla americana), que 
fornece renda adicional a milhões de trabalhadores. So- 
mente trabalhadores que ganham salários podem ser bene- 
ficiários do EITC e, numa certa faixa de renda, o montante 
que um trabalhador recebe aumenta os seus rendimentos. 


Isto é, para trabalhadores com salários baixos, funciona 
como um imposto de renda negativo. 
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Em 2003, um casal com duas crianças ganhando menos 
que $10.500 por ano recebia pagamentos do governo equi. 
valentes a 40% dos seus rendimentos. (Os pagamentos 
eram ligeiramente menores para famílias em que só estava 
presente ou a mãe ou o pai, ou trabalhadores sem crian- 
ças.) Em níveis mais elevados, o EITC ia sendo reduzido, 
desaparecendo a uma renda de $34.692 por ano. 

Em seu conjunto, esses programas oferecem uma ajuda 
substancial às famílias pobres. Isso não significa que exista 
um consenso sobre a dimensão e a natureza dos programas 
antipobreza. Alguns críticos argumentam que esses pro- 
gramas distorcem incentivos e perpetuam a pobreza. Va- 
mos discutir isso no item “Economia em Ação”, a seguir. 
Outros notam que os programas antipobreza nos Estados 
Unidos são bem menos generosos que programas compa- 
ráveis em outros países avançados. 


Pobres velhos, pobres jovens 


Nos últimos 30 anos, a taxa geral de pobreza permaneceu 
mais ou menos constante. Mas, de certa forma, essa estabi- 
lidade é enganosa: a pobreza caiu para alguns grupos e su- 
biu para outros. A diferença mais notável envolve idade. 
Tradicionalmente, a pobreza tem sido mais comum entre 
os membros de dois grupos: os idosos, que muitas vezes 
não podem trabalhar, e as famílias com crianças, que muitas 
vezes têm dificuldade para se manter. Em consequência, as 
taxas de pobreza entre os jovens e os velhos geralmente 
têm sido maiores do que para a população em geral. Como 
mostra a Tabela 21-5, esse padrão tradicional continuava 
verdadeiro em 1973. Desde então, contudo, a taxa de po- 
breza para os americanos com 65 anos de idade ou mais 
caiu muito e agora está abaixo da média do total da popula- 
ção. Mas a taxa de pobreza entre os americanos com idade 
inferior a 18 anos aumentou. 


TABELA 21-5 


Taxas de pobreza nos Estados Unidos 


1973 2003 2004 
Todos os americanos 11,1% 12,5% 12,7% 
- Americanos menores de 18 anos 14,4 17,6 17,8 
Americanos com 65 anos ou mais 16,3 


10,2 





Fonte: U.S. Census Bureau. 


Por que essa divergência? Há várias razões, mas uma cau- 
sa importante é a mudança na natureza do gasto governa- 
mental ao longo do tempo. Os itens do orçamento nacional 
que tiveram o maior crescimento ao longo do tempo são 
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previdência social e Medicare, programas que beneficiam 
os americanos mais velhos e muitas vezes os ajudam a 
manter-se acima da linha da pobreza. Programas de as- 
sistência governamental com mais probabilidade de bene- 


ficiar famílias com crianças receberam muito menos fun- 
dos e não foram ajustados em correspondência com a taxa 
de inflação. 





» As famílias são consideradas pobres quando a sua renda cai 
abaixo da linha de pobreza. A taxa de pobreza geral nos Esta- 
dos Unidos caiu constantemente até 1973, mas desde então 
tem tido altos e baixos sem tendência clara. 

Os fatores mais importantes que contribuem para a pobreza 
são falta de educação, discriminação e eventos adversos. As 
conseqiiências da pobreza são muitas vezes severas, em par- 
ticular para as crianças. 

Famílias abaixo da linha de pobreza recebem três tipos prin- 
cipais de ajuda governamental: programas de bem-estar, 
transferências em espécie e impostos de renda negativos. 


1. Explique por que a taxa de pobreza caiu desde 1973 para os 
americanos com mais de 65 anos de idade e subiu para os ame- 
ricanos com menos de 18 anos de idade. 


mM 
. 


Você pensa que a introdução de um imposto de renda negativo 
aumenta ou diminui a probabilidade de que um adulto desem- 
pregado com baixa renda encontrará emprego? Explique. 


w 


À taxa de pobreza nos Estados Unidos atualmente não é mais 
baixa do que era em 1973, apesar do fato de que a linha de po- 
breza não foi ajustada para levar em conta o aumento de longo 
prazo no padrão de vida do país desde então. O que isso implica 
sobre as mudanças ao longo do tempo no hiato entre o padrão 
de vida de uma família vivendo na linha de pobreza e o padrão de 
vida de uma família média acima da linha de pobreza? 


As respostas estão no fim do livro. 


O GRANDE DEBATE: IMPOSTOS, ) 
TRANSFERENCIAS E DISTRIBUIÇÃO 
DE RENDA 


À grande maioria dos americanos concorda que o princípio 
da capacidade de pagar deve ter algum peso nas políticas de 
tributação e dispêndio público, ou seja, que os indivíduos 
de alta renda deveriam pagar mais impostos que os indiví- 
duos de baixa renda e que pelo menos uma parte da assis- 
tência pública deveria ser dada aos pobres. Mas qual o peso 
que se deve atribuir à capacidade de pagar? 

Essa não é uma questão de análise econômica; é uma 
questão política, talvez a questão política. Grosso modo, os 
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conservadores acreditam que atualmente os Estados Uni- 
dos dão peso excessivo ao princípio da capacidade de pa- 
gar, que os Impostos são excessivamente progressivos e 
que existe redistribuição de renda em excesso. Os america- 
nos liberais acreditam o contrário. 

Embora não possamos resolver esse debate, podemos 
lançar alguma luz sobre o problema, esclarecendo as ques- 
tões envolvidas. 


Distribuição de renda 


Um ponto de partida para esse grande debate é ter uma 
idéia de quanto as famílias diferem no que se refere à sua 
capacidade de pagar, isto é, da distribuição de renda entre 
as famílias. Voltemos à Tabela 21-1: a segunda coluna resu- 
me a distribuição de renda entre as famílias dos Estados 
Unidos em 2002. Os números mostram uma considerável 
desigualdade: os 20% de famílias mais pobres recebiam 
apenas 4,2% da renda e os 20% de famílias mais ricas rece- 
biam mais de metade do total da renda dos Estados Unidos. 
Estimativas recentes indicam que os 1% de famílias no 
topo de renda recebem cerca de 18% da renda total. A ren- 
da média dos 1% no topo é 18 vezes mais alta que a renda 
média geral e 90 vezes mais alta que a renda média dos 20% 
de famílias mais pobres. 

Os economistas em geral concordam que esses núme- 
ros superestimam o verdadeiro grau de desigualdade nos 
Estados Unidos, por várias razões. Uma das razões é que 
as rendas das famílias individuais flutuam ao longo do 
tempo. Muitos daqueles perto do fundo do poço em qual- 
quer dado ano estão tendo um ano particularmente ruim e 
muitos dos que estão no topo estão tendo um ano excepcio- 
nalmente bom. Ao longo do tempo, suas rendas reverte- 
rão a um nível mais normal. Assim, a tabela que mostra as 
rendas médias ao longo de um período de, digamos, dez 
anos não seria tão marcante. Além disso, a renda familiar 
em geral tende a variar durante o ciclo de vida: a maioria 
das pessoas começa ganhando bem menos do que vai ga- 
nhar mais tarde na vida e depois experimenta uma queda 
de renda considerável quando se aposenta. Os números 
na Tabela 21-1, que combinam trabalhadores jovens, tra- 
balhadores maduros e aposentados, todos na mesma ces- 
ta, então, mostrariam uma desigualdade considerável 
mesmo que todas as famílias tivessem renda semelhante 
em alguns momentos de sua vida. 

Apesar disso, há um grau considerável de verdadeira 
desigualdade nos Estados Unidos. E, no último quarto de 
século, o grau de desigualdade vem aumentando. As cau- 
sas desse aumento na desigualdade estão sujeitas a algu- 
ma controvérsia, mas provavelmente a causa mais impor- 
tante é a rápida mudança tecnológica, que aumentou a de- 
manda por trabalho altamente qualificado ou trabalhado- 
res talentosos mais rapidamente que a demanda por ou- 
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Aumento percentual da renda familiar 
por grupo de renda, 1979-2003 





Este gráfico mostra que a desigualdade de renda 
aumentou nos Estados Unidos de 1979 a 2003: a renda 
dos 20% de famílias de renda mais alta aumentou mais 
rápido que as rendas das famílias de renda mais baixa. Os 
primeiros 20% do total de famílias são os de renda mais 
baixa, os 20% seguintes já têm uma renda média um 
pouco mais alta, e assim por diante. De 1979 a 2003, a 
renda média dos 20% mais pobres aumentou, mas 
somente 3,5%. Enquanto isso, a renda média dos 20% de 
renda mais alta aumentou 45,7%. 


Fonte: U.S. Census Bureau. 


tros trabalhadores. O comércio internacional em expan- 
são pode ter contribuído para a desigualdade, permitindo 
aos Estados Unidos importar produtos intensivos em tra- 
balho de países com baixos salários em vez de produzi-los 
internamente. Isso deprime os salários dos trabalhadores 
dentro do país empregados em indústrias que competem 
com importações. A imigração crescente também pode 
ser uma fonte de real desigualdade. Em média, os imi- 
grantes têm níveis de educação mais baixos do que os tra- 
balhadores nascidos no país, é o aumento da oferta de tra- 
balho de baixa qualificação deprime os salários dos traba- 
lhadores pouco qualificados. 

à Figura 21-8 mostra um indicador de crescente desi- 
gualdade: o aumento percentual na renda média dentro de 
cada quinto das familias ordenadas pela renda, entre 1979 
e 2003. À renda média do quinto mais pobre das famílias 
aumentou 3,59%; a das famílias no quinto médio aumentou 
12,5%; o das famílias no quinto mais rico aumentou 45,7%. 
Não se mostra na figura a renda média das famílias nos 5% 
do topo de renda. que aumentou 68%. Claramente aumen- 
tou o hiato entre famílias mais ricas e mais pobres. 

O fato de que algumas pessoas nos Estados Unidos são 
extremamente ricas, na verdade, mais ricas do que nunca, 
enquanto outras permanecem pobres, leva defensores da 
distribuição de renda a defender impostos mais altos para 
aqueles com renda mais alta e maior assistência do governo 
para aqueles com rendas baixas. Vamos examinar resumi- 
damente esse argumento e, em seguida, os argumentos que 
outros apresentam contra a redistribuição. 


O argumento pela redistribuição 


Aqueles que defendem tributação mais progressiva e redis- 
tribuição da renda para as pessoas na parte inferior da dis- 
tribuição de renda baseiam sua posição em uma versão am- 
pliada do princípio da capacidade de pagar. Famílias de 
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alta renda deveriam pagar impostos elevados, argumentam 
eles, pois elas continuarão a ter uma renda, depois de dedu- 
zido o imposto, superior à média. Famílias de baixa renda 
não só não deveriam pagar impostos, mas deveriam receber 
ajuda do governo, pois mesmo com essa ajuda elas teriam 
rendas inferiores à média. Assim, a redistribuição se justifi- 
ca porque o dinheiro transferido contribui mais para o 
bem-estar do recipiente do que ele subtrai do bem-estar do 
contribuinte. 

À conclusão lógica desse argumento não seria que o go- 
verno deveria cortar através de tributos qualquer renda aci- 
ma da média e usar essa receita para aumentar a renda de 
qualquer um que ganhe menos que a média? Não, porque 
mesmo os defensores mais ardentes de impostos progressi- 
vos e de redistribuição reconhecem que há um trade-off en- 
tre equidade e eficiência, que as políticas de tributação e 
gasto do governo precisam tomar cuidado para não preju- 
dicar demais os incentivos. Isso nos leva ao argumento, ou 
melhor, aos argumentos, contra a redistribuição de renda. 


Argumentos contra a redistribuição de renda 


Há dois tipos diferentes de argumento contra a redistribui- 
ção de renda. Um deles se baseia em preocupações filosófi- 
cas sobre o papel adequado do governo. Alguns cientistas 
políticos acreditam que a redistribuição de renda não é um 
papel legítimo do governo, que o governo deveria se limitar 
a garantir o cumprimento da lei, fornecer bens públicos e 
controlar externalidades. Não podemos entrar nesse deba- 
te em detalhe, mas, dado que é um ponto de vista influente, 


é preciso ter consciência de que ele existe. 

O argumento mais convencional contra tributar os ricos 
e fazer transferências para pobres envolve o trade-off entre 
eficiência e equidade. Já vimos parte desse argumento: um 
sistema tributário que tenta colocar toda a carga do impos- 
to nos mais ricos tem de ser altamente progressivo. Um sis- 
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tema altamente progressivo implica elevadas taxas margi- 
nais de imposto, e altas taxas marginais reduzem o incenti- 
vo para trabalhar mais ou de outra forma aumentar a renda 
familiar. Em consequência, um sistema tributário altamen- 
te progressivo torna toda a sociedade mais pobre e pode 
prejudicar mesmo aqueles que pagam pouco ou nenhum 
imposto. Essa é a razão pela qual nem mesmo os economis- 
tas que são a favor da tributação progressiva não apóiam 
um retorno ao sistema extremamente progressivo que pre- 
valeceu nos anos 50, quando a taxa marginal mais alta era 
superior a 90%. 

Um trade-off semelhante entre equidade e eficiência 
ocorre em decorrência de programas que ajudam as pes- 
soas com baixa renda. Consideremos o exemplo seguinte: 
suponha que algum benefício dependa dos rendimentos e 
que esse benefício, de 81.000 por ano, seja concedido ape- 
nas aos indivíduos com renda inferior a $10.000 por ano. 
Suponha agora que um indivíduo atualmente ganhe $9.800 
por ano e esteja decidindo se aceita um novo emprego que 
aumentará sua renda para $10.200. Na verdade, ele vai fi- 
car em situação pior se aceitar o novo emprego, porque vai 
perder os $1.000 do benefício governamental. 

Essa situação, em que ganhar mais na verdade deixa o 
indivíduo em situação pior, é um problema bem conhecido 
em relação aos programas que ajudam os pobres, e funcio- 
na de forma semelhante a uma elevada taxa marginal de 
imposto sobre a renda. Muitos programas são formulados 
de modo a evitar esse “salto” ou “degrau” na passagem de 
uma situação para outra. Isso se faz normalmente estabele- 
cendo uma escala de benefícios diferenciados gradualmen- 
te de tal modo que eles possam ser reduzidos gradativa- 
mente à medida que a renda do beneficiário aumenta, em 
vez de terminar abruptamente. Mesmo assim. como mostra 
o próximo “Economia em Ação”, programas que requerem 
verificar os rendimentos dos recipientes potenciais levam a 
elevadas taxas de imposto marginais efetivas para os traba- 
lhadores de baixa renda. 


... 


A política da equidade e da eficiência 


No mundo real, contudo, decisões sobre quanta eficiência 
sacrificar em troca da equidade, e vice-versa, não são basea- 
das em discussões filosóficas. Elas são o resultado de elei- 
ções em que partidos políticos tentam convencer os eleito- 
res de que suas políticas são do interesse dos eleitores. Mas 
os eleitores diferem em seus interesses: uma política de tri- 
butar e gastar que maximiza o bem-estar de uma família 
que ganha $15.000 por ano será bem diferente de uma polí- 
tica que maximiza o bem-estar de uma família que ganha 
$1,5 milhão por ano. 


De modo geral, eleitores que estão próximos da parte in- 
ferior da distribuição de renda são a favor de impostos alta- 
mente progressivos e forte redistribuição, enquanto eleito- 


IMPOSTOS, PREVIDÊNCIA SOCIAL E DISTRIBUIÇÃO DE RENDA 


res perto do topo da distribuição são a favor de impostos 
menos progressivos e redistribuição menos generosa. É 
claro que há muitas exceções, existem bilionários que, em 
princípio, são a favor de impostos elevados e programas 
antipobreza generosos, e há pessoas de baixa renda plena- 
mente convencidas de que a redistribuição mina a au- 
to-suficiência. Mas há claras diferenças de interesse entre 
diferentes eleitores. Prevalece o interesse de quem? 

Suponhamos que os eleitores possam ser colocados em 
uma fila na ordem da política que preferem. Em cada painel 
da Figura 21-9, o eixo horizontal mostra a parcela preferida 
de gasto governamental em proporção à renda nacional; essa 
parcela será maior se o governo faz mais redistribuição, e 
menor se ele faz menos redistribuição. (Colocamos gastos 
governamentais mais altos na parte esquerda de cada painel, 
refletindo uma longa tradição segundo a qual os políticos 
que favorecem a redistribuição são considerados como es- 
tando à “esquerda” dos políticos que não a favorecem.) No 
eixo vertical, estão percentagens hipotéticas de eleitores que 
preferem um dado nível de gasto governamental. Por exem- 
plo, lendo da esquerda para a direita, 1% dos eleitores estão 
dispostos a sacrificar bastante eficiência a fim de aumentar a 
equidade e favorecem um gasto governamental igual a 50% 
da renda total. Outros 3% preferem gastos de 45% da renda 
total, e assim por diante. (As preferências tipicamente refle- 
tem as próprias posições financeiras dos eleitores, mas isso 
não é necessário para o argumento.) Um resultado famoso, 
chamado de teorema do eleitor mediano, diz que, se as prefe- 
rências dos eleitores podem ser representadas desse modo e 
se dois partidos competem pelos votos, as políticas reais re- 
fletirão as preferências do eleitor mediano — o eleitor que 
está no meio da nossa fila da esquerda para a direita. Em am- 
bos os painéis da Figura 21-9, o eleitor mediano prefere gas- 
to governamental igual a 30% da renda total. 

Os dois painéis da Figura 21-9 ilustram como funciona 
o argumento do eleitor mediano. No painel (a), supomos 
que o partido D apresente uma posição que está bem à es- 
querda das preferências do eleitor mediano, defendendo 
um gasto igual a 4+5% da renda total. Se um partido rival R 
advoga uma posição ligeiramente à direita de D, ele poderá 
obter os votos de todos aqueles que preferem um nível me- 
nor de gasto governamental. D terá apenas os eleitores in- 
dicados pelas barras mais escuras, 4% do eleitorado, e R 
terá os outros 96% indicados pelas barras mais claras. 
Assim, o partido D, ao escolher uma posição à esquerda do 
eleitor mediano, torna fácil a vitória de R. 

O painel (b) mostra o caso oposto: R apresenta uma po- 
sição bem à direita do eleitor mediano, defendendo gastos 
governamentais de apenas 15% da renda total. Escolhendo 
uma posição ligeiramente à esquerda de R, D pode fazer 
com que R tenha apenas os eleitores indicados pelas barras 
claras e ganhar a eleição. Fica claro que a única maneira em 
que os dois partidos podem evitar dar de presente uma vi- 
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(a) O partido D assume uma posição 
de extrema esquerda 
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Neste exemplo hipotético, os eleitores têm preferências sobre o 
nível de gastos governamentais como uma divisão da renda total, 
medida a partir de níveis altos na esquerda e baixos na direita. 
Em ambos os painéis, a altura de cada barra representa a 
porcentagem de eleitores que preferem um determinado nível de 
gastos. O eleitor mediano prefere um gasto equivalente a 30% da 
renda total. No painel (a), o partido D assume uma posição: os 
gastos chegam a 45% da renda total, ou seja, bem mais a 


tória fácil a seus oponentes é adotar posições próximas do 
meio, ou seja, posições que refletem as preferências do elei- 
tor mediano. Podemos resumir o resultado da seguinte ma- 
neira: em uma eleição por voto majoritário em que os elei- 
tores decidem quanto de uma dada ação política deve ser 
empreendida, o teorema do eleitor mediano diz que as po- 
líticas de fato resultantes são aquelas que refletem mais de 
perto as preferências do eleitor mediano. 

Na prática, contudo, as coisas são um pouco mais compli- 
cadas. À política não é monotemática: os partidos podem 
competir quanto a outras questões, como política externa. 
Além disso, ativistas políticos e grupos de interesse dentro de 
cada partido tendem a pressionar as posições dos partidos 
para longe do centro. Nos Estados Unidos, estudos estatísti- 
cos feitos por cientistas políticos sugerem que os dois princi- 
pais partidos tinham posições semelhantes quanto a questões 
econômicas há uma geração, mas desde então têm divergido: 
o Partido Republicano hoje em dia está bem à direita do Parti- 
do Democrata em política econômica. Ainda assim, a teoria 
do leitor mediano é um modelo útil para entender como as 
democracias resolvem o trade-off entre equidade e eficiência. 


(b) O partido R assume uma posição 
de extrema direita 
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esquerda da preferência dos eleitores medianos. Um partido 
concorrente pode vencer facilmente ao assumir uma política mais 
próxima ao centro, deixando D apenas com os votos 
representados pelas barras escuras. No painel (b), o partido R 
assume uma posição que é mais para direita do que a preferência 
dos eleitores medianos. Novamente, um partido concorrente pode 
vencer ao assumir uma posição mais próxima ao centro, deixando 
R apenas com os eleitores representados pelas barras claras. 


Taxas de imposto marginal efetivas 

sobre os pobres 

Como os programas que requerem um teste dos rendimen- 
tos dos beneficiários potenciais estão disponiveis apenas 
para famílias com renda suficientemente baixa. as famílias 
que conseguem aumentar seus rendimentos verificam que 
perdem o benefício. Assim, de fato, elas se defrontam com 
uma elevada taxa marginal de imposto sobre seus rendimen- 
tos, embora a taxa marginal explícita seja bastante baixa. 

A importância desse efeito foi enfatizada em um estudo 
de 2002 por Laurence Kotlikoff, um economista da Univer- 
sidade de Boston, com dois de seus alunos. Esse estudo 
procurou calcular quantos casais hipotéticos com diferen- 
tes níveis de renda conseguem manter $1 adicional de ren- 
da quando se leva em conta todo o conjunto das políticas 
de impostos e de benefícios. 

Eles verificaram que quase todos os casais nos Estados 


Unidos se defrontam com uma taxa marginal de imposto 
efetiva superior a 50%. As taxas mais altas, de até 70%, não 
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estão no topo da distribuição de renda; elas estão na parte 
inferior da distribuição de renda, onde as famílias verifi- 
cam que uma renda mais alta leva a uma redução dos bene- 
fícios que dependem de um renda mínima para qualificar 


os beneficiários. 





A renda nos Estados Unidos é distribuída de forma bastante 
desigual entre as famílias, e essa distribuição se tornou 
mais desigual em décadas recentes. 

O mesmo raciocínio que está na base do princípio da capaci- 
dade de pagar no que se refere a impostos pode ser usado 
para argumentar em favor de alguma redistribuição de ren- 
da, embora nem todos concordem com esse argumento. Mes- 
mo aqueles que defendem a redistribuição reconhecem que, 
assim como os impostos progressivos, a redistribuição en- 
volve um trade-off entre egiiidade e eficiência. 

Uma implicação do teorema do eleitor mediano é que os par- 
tidos que competem por voto sobre quanta redistribuição 
implementar escolherão posições próximas das preferências 
do eleitor mediano. Mas, na prática, as posições dos parti- 
dos não têm obedecido a esse resultado. 


1. Suponha que o governo tenha oferecido assistência médica gra- 
tuita a famílias com renda inferior a $15.000 por ano, mas ne- 
nhuma assistência médica para famílias com renda de $15.000 
por ano ou mais. 

a. Que problema esse programa criaria para incentivos? Expli- 
que esse problema em termos da taxa marginal de imposto. 

b. Como você estruturaria o programa para tornar o problema 
menos grave? De novo, explique em termos da taxa marginal 
de imposto. 


Lo 


Descreva o trade-off entre equidade e eficiência nos seguintes 

programas: 

a. Um programa que complementa a renda dos fazendeiros nos 
anos de má colheita. 

b. Um programa que paga o aluguel de famílias de baixa renda. 


As respostas estão no fim do livro. 


OS ECONOMISTAS E O SISTEMA TRIBUTÁRIO 


Como sugerido pela história de abertura, sobre o imposto 
por cabeça na Grã-Bretanha, muitas vezes os ânimos ficam 
exaltados quando se trata de política tributária. O mesmo é 
verdade em relação aos gastos públicos para previdência 
social ou redistribuição de renda. O que torna essas dispu- 
tas particularmente difíceis de resolver é que não existe uma 
resposta correta: sempre ocorre um trade-off entre equidade 
e eficiência, e duas pessoas que concordam sobre esse tra- 
de-off podem discordar quanto ao peso que deve ser dado 
para cada objetivo. 


IMPOSTOS, PREVIDÊNCIA SOCIAL E DISTRIBUIÇÃO DE RENDA 


Que papel a análise econômica pode desempenhar nesse 
eterno debate? Primeiro, os economistas podem tentar 
manter o debate honesto. Políticos sendo políticos, os que 
defendem mudanças de política para aumentar a equidade 
sempre estão tentados a negar que suas propostas virão à 
custa da eficiência, e vice-versa. É tarefa dos economistas 
mostrar quando uma proposta de mudança de impostos ou 
de gasto está sendo apresentada com falsas promessas. 

A outra tarefa dos economistas é mostrar oportunidades 
claras de melhoria. Um sistema tributário ideal não teria 
maneira de melhorar a eficiência sem reduzir a equidade. 
Os sistemas de impostos reais provavelmente podem ser 
melhorados permitindo progresso na direção de ambos os 
objetivos, e a análise econômica deve ser usada para mos- 
trar o caminho. 


º* UM OLHAR ADIANTE e 


Estamos quase terminando o estudo da microeconomia. 
Aprendemos muito sobre como a economia funciona e so- 
bre o papel das políticas governamentais. 

Mas os modelos que estudamos, modelos que refletem 
alguns séculos de análise econômica e observação, ainda 
são válidos? Em anos recentes tem havido uma mudança 
drástica no cenário econômico, à medida que a tecnologia 
da informação transformou a maneira como vivemos e tra- 
balhamos. Algumas pessoas falam de uma “nova econo- 
mia” cujas regras seriam radicalmente diferentes daquelas 
do passado. No próximo capítulo, veremos como a tecno- 
logia muda a análise microeconômica, e como não muda, 


RESUMO >> >>> >>> >>>5>>>5>> 


1. Alcança-se a eficiência dos impostos quando os custos de 
um imposto, ou seja, a soma da perda por peso morto ou ex- 
cesso de carga por causa de incentivos distorcidos e os custos 
administrativos do imposto. são minimizados. Contudo, a 
justiça tributária ou equidade tributária, isto é, garantir que 
as pessoas corretas paguem os impostos. também é um obje- 
tivo de política tributária. 

2. Hádois princípios importantes de justiça tributária, o princi- 
pio dos benefícios c o princípio da capacidade de pagar. O 
imposto mais eficiente, um imposto de soma fixa ou especí- 
fico, não distorce incentivos, mas funciona mal em termos de 
justiça. Os impostos mais justos em termos do princípio da 
capacidade de pagar são os que mais distorcem incentivos e 
funcionam mal no que se refere à eficiência. Assim, em um 
sistema tributário bem formulado, há um trade-off entre 
equidade e eficiência. 

3. Todo imposto consiste em uma base tributária, que define o 
que é tributado, e uma estrutura tributária. Diferentes bases 
tributárias dão origem a diferentes impostos: o imposto de 
renda, o imposto sobre a folha salarial, o imposto sobre ven- 
das, o imposto sobre lucros, o imposto sobre a propriedade e 
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o imposto sobre a riqueza. Um imposto proporcional é a 
mesma percentagem de imposto para todos os contribuintes. 

Um imposto é progressivo quando pessoas de renda mais 
elevada pagam uma percentagem mais alta sobre sua renda 
em imposto do que as pessoas de renda mais baixa, e é regres- 
sivo se as pessoas mais ricas pagam uma percentagem menor. 
Impostos progressivos muitas vezes se justificam pelo princi- 
pio da capacidade de pagar. Contudo, um imposto progressi- 
vo sobre a renda pode distorcer incentivos ao trabalho, à pou- 
pança e ao investimento porque a taxa marginal de imposto 
sobre a renda é mais alta do que a taxa média de imposto so- 
bre a renda. 

O dinheiro arrecadado em impostos é gasto de três maneiras 
principais: para previdência social e para redistribuição de 
renda (que são implementados através de pagamentos de 
transferência a indivíduos) e em bens públicos. Os gastos 
com a defesa. um bem público, costumavam ser o maior item, 
mas agora a previdência social, em grande medida para os re- 
sidentes mais velhos, é o maior componente. 

A linha de pobreza é uma estimativa da renda anual mínima 
necessária para ter um padrão de vida aceitável. À taxa de po- 
breza é à parcela da população que tem renda inferior à linha 
de pobreza. Apesar da renda média crescente, a taxa de po- 
breza nos Estados Unidos não tem apresentado uma tendên- 
cia clara ao longo dos últimos 30 anos. 

Às causas mais importantes da pobreza são falta de educação, 
discriminação e eventos adversos. Os efeitos da pobreza mui- 
tas vezes são severos, em particular para as crianças. 

A ajuda aos pobres toma três formas principais: programas 
de bem-estar, constituídos de pagamentos em dinheiro aos 
pobres: transferências em espécie, tais como vale-alimen- 
tação. Medicaid c subsídios à moradia: e impostos de renda 
negativos. 

A redistribuição de renda muitas vezes se justifica pela desi- 
gualdade da distribuição de renda. Mas um sistema tributário 
altamente progressivo torna a sociedade em seu conjunto 
mais pobre, um fato que limita o grau de progressividade de- 
tendido pelos partidários da tributação progressiva. Assim 
come os impostos progressivos, a redistribuição obriga a um 
trade-off entre equidade e eficiência. Um exemplo são os pro- 
gramas que requerem que sejam testados os níveis de renda 
dos beneficiários. o que. na verdade. cria wma elevada taxa 
marginal de imposto efetivo sobre as familias de baixa renda. 

De acordo com o teorema do eleitor mediano, em uma elei- 
ção de voto majoritário. em que os eleitores decidem a quan- 
tidade de uma determinada ação política a ser empreendida. 
o resultado refletiria mais de perto as preferências do eleitor 
mediano. Consequentemente, os partidos escolheriam posi- 
ções próximas àquela preferida pelo eleitor mediano. Mas. 
por várias razões, esse resultado não é o que tem acontecido 
na política americana recente. 
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1. Suponha que a demanda de gasolina seja inelástica. O gover- 
no impõe um imposto de vendas sobre a gasolina. À receita 
do imposto é usada para financiar pesquisas sobre combustí- 
veis limpos alternativos à gasolina. que melhorem o ar que 
respiramos. 

a. Quem sofre mais a carga excessiva desse imposto: os con- 
sumidores ou os produtores? Mostre em um diagrama 
quem carrega quanto da carga excessiva. 

b. Esse imposto é baseado no princípio do benefício ou no 
princípio da capacidade para pagar? Explique. 

2. Avalie os três impostos seguintes. em termos do princípio 
dos beneficios comparado com o principio da capacidade de 
pagar. 

a. Um imposto sobre a gasolina que [inancia a manutenção 
das rodovias estaduais. 

b. Um imposto de 8% sobre bens importados de valor supe- 
rior a 5800 por família, trazidos em vôos de passageiros. 

c. Uma tarifa de aterrissagem para aviões que custeia o con- 
trole do tráfego aéreo. 

3. Considere as deduções seguintes que reduzem o montante 
de imposto de renda que um indivíduo tem de pagar. Po- 
dem elas justificar-se com base no princípio da capacidade 
de pagar? 

a. Montante de contribuições caritativas. 

b. Montante de juros pagos na compra de imóvel. 


c. Número de crianças dependentes. 
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Você está assessorando o governo sobre como pagar a defesa 
nacional. Há duas propostas de um sistema de impostos para 
financiar a defesa nacional. Em ambas as propostas, a base 
tributária é a renda individual. Na proposta Á, todos os cida- 
dãos pagam exatamente o mesmo imposto de soma fixa, in- 
dependente da renda. Na proposta B, os indivíduos com ren- 
da mais alta pagam uma proporção mais alta da sua renda em 
impostos. 

a. O imposto da proposta À é progressivo, proporcional ou 
regressivo? E o da proposta B? 

b. Oimposto na proposta À se baseia no princípio da capaci- 
dade de pagar ou no princípio dos benefícios? E o impos- 
to da proposta B? 

c. Em termos de eficiência, que imposto é melhor? Expli- 
que. 

Cada uma das propostas a seguir tem a renda como base tribu- 

tária. Em um diagrama com a base tributária, renda, indo de SO 

a 850.000, no eixo horizontal e os impostos pagos no eixo ver- 

tical, trace o imposto de renda para cada uma das propostas de 

tributação. Para um indivíduo que ganha $25.000, qual é a 

taxa marginal de imposto em cada proposta? A taxa marginal 

de imposto é mais alta, mais baixa ou igual à taxa média de im- 

posto? Correspondentemente, classilfique o imposto como 

proporcional, progressivo ou regressivo. 

a. Toda renda é tributada em 20%. 

b. Toda renda até $10.000 é livre de imposto. Toda a renda 
acima de S10.000 é trihbutada a uma taxa constante de 
20%. 

c. Toda renda entre S0 e $10.000 é tributada em 10%. Toda 
renda entre $10.000 e $20.000 é tributada em 20%. Toda 
renda superior a $20.000 é tributada em 30%. 

Cada indivíduo que ganha mais que $10.000 paga um im- 
posto de soma fixa de $10.000. Se a renda do indivíduo é 
menor que S10.000, esse indivíduo paga em imposto exa- 
tamente o montante da sua renda. 





Na Transilvânia, o sistema de imposto de renda básico é sim- 
ples. Os primeiros 40.000 silvers (a moeda da Transilvânia) 
ganhos por ano são livres do imposto de renda. Qualquer 
renda adicional paga um imposto de 25%. Além disso, cada 
indivíduo paga uma taxa de previdência social que é calcula- 
da da seguinte maneira: toda renda até 80.000 silvers é taxada 
em um adicional de 20%, mas não há uma taxa de previdên- 
cia adicional sobre rendas acima de 80.000 silvers. 

a. Calculea taxa de imposto média e a marginal para os resi- 
dentes da Transilvânia com os seguintes níveis de renda: 
20.000 silvers, +0.000 silvers, 80.000 silvers e 120.000 
silvers. 

b. Para cada nível de renda da parte (a), o sistema tributário 
é progressivo, regressivo ou proporcional? 

Você trabalha para o Conselho de Assessores Econômicos da 

Casa Branca. O presidente quer reformar o sistema tributário 

e pede seu parecer. Suponha que o sistema de imposto de 

renda atual consista em um imposto proporcional de 10% so- 

bre todas as rendas e que haja uma pessoa no país que ganha 
$110 milhões; todos os demais ganham menos que $100 
milhões. O presidente propõe um corte de impostos para os 
muito ricos, de tal modo que o novo sistema de imposto de 
renda consistiria em um imposto proporcional de 10% para 
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todas as rendas até $100 milhões e taxa marginal de imposto 

de 0% (nenhum imposto) sobre a renda superior a $100 mi- 

lhões. Pede-se a sua avaliação dessa proposta de imposto. 

a. Para rendas de $100 milhões ou menos, esse sistema é 
progressivo, regressivo ou proporcional? E para rendas 
superiores a 100 milhões? Explique. 

b. Tudo o mais constante, esse sistema tributário criaria 
mais ou menos receita? Esse sistema de imposto é mais 
ou menos eficiente que o atual sistema? Explique. 

Na cidade de Metropolis, há 100 habitantes. Cada um deles 

vive até a idade de 75 anos. Os residentes de Metropolis têm as 

seguintes rendas durante seu ciclo de vida: até a idade de 14 

anos não ganham nada. De 15 até 29 anos de idade, ganham 

200 metros (a moeda de Metropolis) por ano. De 30 a 49, ga- 

nham +00 metros. De 50 a 6+, ganham 300 metros. E final- 

mente, na idade de 65 anos. eles se aposentam e recebem uma 
pensão de 100 metros até sua morte. aos 75 anos de idade, 

Cada um consome todo ano toda a sua renda do ano (isto é, 

não há nem poupança nem empréstimos). Atualmente 20 resi- 

dentes têm 10 anos de idade, 20 residentes têm 20 anos de ida- 

de, 20 residentes têm +0 anos de idade, 20 residentes têm 60 

anos de idade e 20 residentes têm 70 anos de idade. 

a. Estude a distribuição de renda entre todos os residentes 
de Metropolis. Distribua a população em parcelas de 20% 
ordenadas pelo nível de renda, Quanta renda tem um re- 
sidente nos 20% de renda mais baixa? E nos 20% seguin- 
tes? E nos 20% depois desses? E em cada parcela de 20% 
da população até os 20% de renda mais alta? Que parcela 
da renda total de todos os residentes vai para os residen- 
tes em cada um dos grupos de 20%? Construa uma tabela 
mostrando a parcela da renda total que vai para cada 20%. 
Essa distribuição de renda apresenta desigualdade? 

b. Agora considere apenas os 20 residentes de Metropolis 
que têm +0 anos de idade e examine a distribuição de ren- 
da apenas entre esses residentes. Divida esses 20 residen- 
tes em blocos de 20% do total ordenados por sua renda. 
Quanta renda tem um residente nos 20% de renda mais 
baixa? E nas demais parcelas de 20%? Que parcela do to- 
tal de renda de todos aqueles com +0 anos de idade vai 
para os residentes em cada grupo de 20%? Essa distribui- 
ção de renda apresema desigualdade? 

c. Qualéa relevância desse exemplo para avaliar dados so- 
bre a distribuição de renda em qualquer país? 

O país Marxlândia tem o seguinte sistema de imposto de ren- 
da e previdência social. A renda de cada cidadão é tributada a 
uma taxa média de 100%. Um sistema de previdência social 
em seguida providencia transferências a cada cidadão, de tal 
modo que a renda de todos os cidadãos depois do imposto é 
exatamente igual. Isto é, cada cidadão obtém (através de pa- 
gamentos de transferências governamentais) uma parcela 
igual da receita tributária. Qual é o incentivo para um cida- 
dão individual trabalhar e ganhar renda? Qual será a receita 
total de impostos na Marxlândia? Qual será a renda de cada 
cidadão após os impostos (incluindo os pagamentos de trans- 
ferência)? Você acha que um sistema de impostos que cria 
perfeita igualdade pode funcionar? 

Na cidade de Notchingham, cada trabalhador recebe um salá- 

rio de $10 por hora. Notchingham administra seu próprio se- 
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guro-desemprego, que é estruturado da seguinte maneira: se 

está desempregado (isto é, não tem nenhum trabalho), você 

ganha um seguro-desemprego (uma transferência governa- 
mental) de $50 por dia. Logo que você consegue trabalho por 
uma hora, o seguro-desemprego é totalmente cancelado. Isto 

é, existe um “salto” ou “degrau” no sistema de benefícios. 

a. Quanta renda tem uma pessoa desempregada por dia? 
Quanta renda por dia tem um indivíduo que trabalha 4 
horas por dia? Quantas horas você precisa trabalhar para 
ganhar o mesmo que ganha quando desempregado? 
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b. Alguém vai aceitar um trabalho em tempo parcial que 
exige trabalhar 4 horas por dia, em lugar de ficar desem- 
pregado? 

c. Suponha que Notchingham mude a maneira como o se- 
guro-desemprego é cancelado: para cada $1 adicional que 
um indivíduo ganhe, $0,50 do seguro-desemprego é can- 
celado. Quanta renda por dia tem agora um indivíduo 
que trabalha 4 horas por dia? Existe agora um incentivo 
para trabalhar 4 horas por dia em vez de permanecer de- 
sempregado? 








pb 





» Tecnologia, bens de informação 
e externalidades de rede 


PROCESSANDO CRIANÇAS 


m setembro de 2003, a Associação 

Americana da Indústria Fonográ- 

fica, um grupo que representa as 

grandes gravadoras, processou 
Brianna Lahara, uma colegial de 12 
anos de idade, por ferir a lei de direi- 
tos autorais. Sua mãe chegou a um 
acordo na justiça e pagou $2.000 à 
Associação. 

Estava Brianna no negócio da pirata- 
ria de música? Não exatamente. O que 
ela fez foi participar do Kazaa, uma rede 
de troca de arquivos cujos membros 
usam a Internet para fazer download de 
música digitalizada, entre outras coisas, 
dos computadores uns dos outros. Mas 
as gravações de shows musicais estão 
sujeitas a direitos autorais e, ao trocar 
arquivos dessas gravações com outros 
membros do Kazaa. Brianna estava de 
fato ferindo a lei. Aliás. o motivo pelo 
qual a indústria gravadora foi atrás de 
indivíduos como Brianna é que a com- 
panhia por trás do Kazaa. escaldada pe- 
los processos contra a Napster, a com- 
panhia que tornou famosa a troca de ar- 
quivos, insistiu que não tinha responsa- 
bilidade sobre o que outras pessoas fa- 
ziam com seu software. 

E a economia do caso? As pessoas 
que trocam arquivos de música estão 
de fato roubando? As pessoas que tro- 
cam arquivos e as companhias cujo 
software facilita a atividade delas di- 
zem que não, elas não estão escapan- 
do com bens físicos, não estão fazen- 
do mal a ninguém. Quando ouço uma 


gravação pirateada da minha banda 
favorita, não faço com isso que essa 
música fique menos disponível para 
outros. Mas será que é isso mesmo? 

À batalha sobre a troca de arquivos se 
intensificou há alguns anos, depois de 
outro drama jurídico de alta tecnologia. 
Em 2001, um juiz federal ordenou o 
desmembramento da Microsoft, o pro- 
dutor do Windows, que é o sistema ope- 
racional da maioria dos computadores 
pessoais. Mas essa decisão da justiça foi 
revogada depois de apelação. Ambos os 
casos ilustram nitidamente a medida em 
que a mudança tecnológica, em particu- 
lar a importância crescente de produtos 
digitais, está modificando o panorama 
econômico e apresentando novos pro- 
blemas para a política econômica. 

Por que a mudança tecnológica mu- 
da o panorama? Porque produtos como 
software e arquivos de música, diferente 
da maioria dos bens e serviços transacio- 
nados em uma economia, são bens de in- 


formação: seu valor não depende de seus 


atributos físicos, mas da informação que 
eles incorporam. São também bens cujo 
valor para um consumidor depende em 
grande medida de quantos outros con- 
sumidores usam o mesmo bem. Como 
veremos, a importância crescente dos 
bens de informação leva algumas das 
questões que discutimos em capítulos 
anteriores, como monopólio, externali- 
dades positivas e os dilemas da política 
antitruste, a patamares novos e mais ele- 
vados. 











Neste capítulo, 
você aprenderá: 


* A importância crescente dos bens 
que incorporam novas tecnologias 
e os problemas econômicos 
específicos que eles colocam. 


e Como a economia dos bens de 
informação é diferente da 
economia de outros bens. 


* À importância das externalidades 
de rede e por que elas levam um 
consumidor a preferir o bem 
usado pela maioria dos outros 
consumidores. 


e Por que o uso de bens de 
informação pode levar a efeitos de 
massa crítica, em que o tamanho 
de um mercado explode 
repentinamente, ou a um efeito 
virada súbita, em que um mercado 
passa de repente a favorecer um 
bem em lugar de outro. 


Os dilemas especiais que os bens 
de informação colocam para a 
política antitruste. 





PARTE X NOVAS DIREÇÕES PARA OS MERCADOS 


A ECONOMIA DOS BENS DE INFORMAÇÃO 


Ainda hoje, a maioria dos trabalhadores na economia dos 
Estados Unidos é empregada na produção de bens e servi- 
ços convencionais: carros, casas, corte de cabelo, e assim 
por diante. Mas recursos consideráveis são dedicados hoje 
em dia a produzir bens de informação — produtos cujo va- 
lor não vem de suas características físicas, mas sim da in- 
formação que incorporam. 

Não há uma linha divisória nítida separando bens de in- 
formação de outros bens. Um arquivo de computador é cla- 
ramente um bem de informação, mas bens convencionais 
também contêm informação. Por exemplo, o valor de uma 
peça de mobiliário é em parte o resultado do conhecimento 
que o fabricante de móveis incorporou em sua forma. E, 
embora todas as gravações vendidas hoje tenham formato 
digital e possam ser enviadas pela Internet, muitos consu- 
midores ainda preferem um CD em forma física em vez de 
um arquivo que pode ser baixado do computador. Qual- 
quer que seja a definição, no entanto, a importância dos 
bens de informação na economia tem nitidamente aumen- 
tado. Como veremos. isso cria alguns novos desafios para 
uma economia de mercado. 


Produzindo e vendendo bens de informação 


À disputa sobre a troca de arquivos de música é considera- 
da um marco com um significado que vai muito além da in- 
dústria da música. Por quê? Porque essa batalha coloca de 
uma maneira muito clara a questão de como a sociedade 
deve lidar com a produção, venda e distribuição de bens de 
informação. 

Para entender por que isso é um problema, começare- 
mos por examinar os custos de produção de um bem de in- 
formação. Parece claro que o custo marginal de produzir 
uma unidade adicional de um bem de informação é muito 
baixo. Por exemplo. uma vez criada a matriz de um disco. o 
custo de fazer uma cópia digital adicional ou de gravar uma 
cópia em um compacto é muito pequeno. Da mesma for- 
ma, custa muito pouco para a Microsoft produzir e despa- 
char mais uma cópia do Windows. De fato, muitos bens de 
informação têm custo marginal próximo de zero. 

Mas isso não significa que não custa nada produzir um 
bem de informação. Uma matriz de um disco exige muitas 
horas de trabalho dos que escrevem a letra, dos músicos, dos 
técnicos de áudio, dos produtores, e assim por diante, mui- 
tos dos quais tem de trabalhar com equipamentos caros. 
Produzir um programa importante de computador pode 
exigir dezenas de milhares de horas de trabalho de progra- 
madores altamente qualificados e bem pagos. Esses custos, 
contudo, são fixos, ou seja, são os mesmos independente- 
mente de quantas cópias do produto são vendidas. Seja uma 
gravação que ganhe prêmios por milhares de vendas ou uma 
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que nunca chegue ao público, os custos de fazê-la são os 
mesmos. Assim, a estrutura de custos característica dos bens 
de informação envolve elevado custo fixo e custo marginal 
muito baixo. Isso significa que os bens de informação têm o 
tipo de estrutura de custo que discutimos em nossa análise 
dos monopólios naturais no Capítulo 14. 

A Figura 22-1 ilustra a estrutura de custo típica de um 
bem de informação e suas consequências. Imaginamos 
aqui que Empreendimento dos Surdos, uma gravadora que 
está pensando em produzir uma nova gravação de um gru- 
po que tem audiência potencial grande, mas não enorme, 
Se a nova gravação for feita, Empreendimento dos Surdos 
terá o monopólio das vendas, pois ele é dono dos direitos 
autorais. Mas a companhia tem de decidir se vale a pena fa- 
zera gravação. 

A gerência do Empreendimento dos Surdos acredita que 
a curva de demanda para o novo disco seja representada 
pela tabela de demanda na Figura 22-1: ao preço de $10, as 
vendas são zero, mas, se a gravação fosse gratuita, um mi- 
lhão de pessoas a tomariam. O gráfico na Figura 22-1 mos- 
tra a curva de demanda D, junto com a curva de receita 
marginal, MR, associada a ela. (Recorde-se do Capítulo 14 
que a curva de receita marginal de um monopolista está 
sempre abaixo da curva de demanda.) 

A companhia acredita também que terá um custo de 
$1,5 milhão para produzir o CD matriz, mas que não have- 
rá custo adicional de distribuí-lo. Essa estrutura de custo se 
mostra também na Figura 22-1. O custo total médio é igual 
a $1,5 milhão dividido pelo número dos CDs vendidos; as- 
sim, o custo total médio cai à medida que o número de CDs 
vendidos aumenta, levando a uma curva de custo total mé- 
dio ATC com inclinação para baixo. Quando são vendidos 
apenas 100.000 CDs, o custo total médio por CD é $15, 
mas o custo total médio é $1,50 quando são vendidos um 
milhão de CDs. O custo marginal, contudo, é sempre zero. 

Podemos aplicar a regra da quantidade de produto ótima 
dos Capítulos 9 a 14 para encontrar a quantidade que ma- 
ximiza o lucro para o Empreendimento dos Surdos. À com- 
panhia deveria produzir a quantidade à qual pela receita 
marginal é igual ao custo marginal, como indicado pelo 
ponto ótimo M. Como o custo marginal é zero, a quantida- 
de que maximiza o lucro, Q,,, é 500.000 CDs, a quantidade 
pela qual a receita marginal é igual a zero. 

O preço nessa quantidade que maximiza o lucro, Py, é 
$5 por CD, e o custo total médio, ATC,, é $3 por CD. 
Assim, produzir os CDs é lucrativo; o Empreendimento 
dos Surdos ganha $2 por CD vendido, gerando um lucro de 
$1 milhão com a venda de 500.000 CDs. 


O problema do preço dos bens de informação 


A análise econômica que acabamos de aplicar à produção 
do Empreendimento dos Surdos é a teoria do monopólio 








CAPÍTULO 22 TECNOLOGIA, BENS DE INFORMAÇÃO E EXTERNALIDADES DE REDE 





A quantidade maximizadora de lucro Preço, custo, 








. - receita 

de um bem de informação márqindi 
do CD 

Um bem de informação tal como um CD de música $15 — 
tem custo fixo elevado e custo marginal baixo, uma 
situação similar à do monopólio natural. Aqui o custo 
fixo do Empreendimento dos Surdos é $1,5 milhão e o 10 
custo pega de produzir um único disco é zero. Em Pero lê Ponto ótimo do 
conseqiiência, a curva de custo total médio, ATC, tem MOI iZasO monopolista 


inclinação para baixo. Dada a curva de demanda, D, 
junto com a curva de receita marginal, MR, associada 
a ela, a quantidade de produto que maximiza o lucro 
é 500.000 discos, a quantidade pela qual a receita 
marginal é igual ao custo marginal, como indicado 
pelo ponto ótimo, M. O preço que maximiza o lucro 
Py é $5, o custo total médio ATC é $3, resultando 
em um lucro por unidade de $2. 


padrão. Então, o que torna um bem de informação diferen- 
te de qualquer outro bem? 

A resposta é ilustrada pelo problema da troca de arqui- 
vos. Suponha que uma tecnologia para copiar música como 
aquela explorada pelos que trocam arquivos permita que 
algum comprador potencial faça, sem pagar, o download de 
cópias do novo disco do Empreendimento dos Surdos. Isso 
é bom ou ruim do ponto de vista econômico? 

Depende de saber se o CD continuaria sendo produzido. 
Se o Empreendimento dos Surdos, sabendo que alguns clien- 
tes farão cópias de graça, ainda assim continua produzindo o 
CD, então fazer cópias sem pagar aumenta o excedente total. 
Recorde-se que o custo marginal para a companhia de produ- 
zir uma cópia mais é zero. Assim, a ineficiência surge quando 
alguém decide não comprar o CD porque o preço é superior a 
zero. Se a pessoa que não teria comprado o CD faz uma cópia 
de graça, a companhia de música não perde nada e o ouvinte 
ganha algo, de modo que o excedente total aumenta. 
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Quantidade de discos 
(em 100 mil) 


Demanda de CDs Custo de produção dos CDs 


Quantidade Quantidade 
demandada produzida Custo Custo 
Preço de CDs de CDs fixo total 
do CD (em 100 mil) (em 100 mil) (em milhões) médio 
$10 0 o) $1,5 = 
9 1 1 1,5. $15,00 
8 2 2 Lib: 7,50 
7 3 3; 1,5 5,00 
6 4 4 15 3,75 
5 5 5 1,5 3,00 
4 6 6 15 2,50 
3 7 7 1,5 2,14 
2 8 8 1,5 1,88 
1 9 9 1,5 1,67 
0 10 10 1,5 1,50 


A Figura 22-2 mostra os ganhos de excedente total de 
fazer cópias de graça comparado com o resultado de mono- 
pólio original: esses ganhos são iguais à área do triângulo 
indicado por E, o ganho no excedente do consumidor por 
permitir que aqueles que de outro modo não teriam com- 
prado o CD possam ouvir a música de graça. 95, um mi- 
lhão de cópias, é a quantidade socialmente ótima de produ- 
to, porque em 9, 0 benefício marginal para o consumidor 
da última cópia (a milionésima cópia) é igual ao custo mar- 
ginal, que é zero. Aqueles que defendem a troca de arqui- 
vos de fato baseiam seu argumento nesses ganhos potenciais 
do excedente total representados pela área E. 

Essa análise pode parecer familiar: ela é basicamente a 
mesma que a análise de bens artificialmente escassos do Ca- 
pítulo 20. São bens não-rivais no consumo, de modo que o 
custo marginal de permitir um indivíduo adicional de con- 
sumir o bem é zero. Para tais bens, a eficiência é alcançada 


quando o preço para os consumidores é zero. 
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O problema de alcançar eficiência Preço, custo, 













com um bem de informação Ro 
um bem ç marginal 
do CD 
A gravadora que maximiza o lucro se comporta como um $15 
monopolista e produzirá 500.000 CDs, Q,, levando a um Bxcedênie dá E 
excedente do consumidor igual à área 4 e a um lucro ou consumidor em Ee na 
a ; alo o produtor 

excedente do produtor B. À área ( representa o custo 10 hy monopólio em monopólio 
total do produtor. Mas a quantidade eficiente é um Ganho de exce- 
milhão de CDs, Qp, a quantidade pela qual o preço é igual dente se o (D 

inal. 0f b d | é produzido e 
ao custo marginal. Oferecer o bem de graça leva a um 5 se disponivel 
ganho no excedente total igual à área E. Contudo, o fato E EAV de graça 


de saber que ela será obrigada a fornecer o bem de graça 
provavelmente levará a companhia de música a desistir 
inteiramente de produzir o bem. 


Mas você já pode ter percebido o problema: os consumi- 
dores não podem copiar música que não tenha sido produ- 
zida. Se o Empreendimento dos Surdos espera que muitos 
ouvintes façam o download de sua gravação sem pagar, não 
apenas aqueles que de outro modo não teriam comprado o 
CD mas alguns ou todos os que teriam comprado um CD, 
produzir o disco matriz não será lucrativo já desde o início. 

Se o CD não é produzido, tanto o Empreendimento dos 
Surdos quanto seus consumidores potenciais ficam em si- 
tuação pior do que se o CD fosse produzido, mesmo que ele 
tivesse preço superior ao custo marginal. Na Figura 22-2, 
seo Empreendimento dos Surdos consegue cobrar o preço 
de um monopólio que maximiza o lucro, de $5, ele ganha o 
suficiente para cobrir seu custo total, medido pela área do 
retângulo C, e tem lucros iguais à área do retângulo B. Os 
lucros representados pela área B são o excedente do produ- 
tor comparado com uma situação em que o bem não é pro- 
duzido de modo algum. Além disso, os consumidores rece- 
bem o excedente do consumidor medido pela área do triân- 
gulo A. Assim, se a companhia evita produzir a gravação, 
tanto o excedente do produtor quanto o do consumidor (a 
soma das áreas A e B) são sacrificados. 

É claro, então, que os bens de informação criam uma 
tensão peculiar. O monopólio é uma coisa ruim, tudo o 
mais mantido constante: é ineficiente cobrar um preço aci- 
ma do custo marginal. Mas a expectativa de lucros de mo- 
nopólio é necessária para induzir a companhia a produzir o 
bem, para começar. De fato, os economistas em geral con- 
cordam que, quando se trata de bens de informação, um 
monopólio temporário pode ser o preço necessário do pro- 
gresso. 














Quantidade 
eficiente, Qy 


Quantidade de discos 
(em 100 mil) 


Por que temporário? Como veremos, tanto a lei quanto 
as forças naturais tendem a limitar a duração dos monopó- 
lios associados a bens de informação. 


Direitos de propriedade em informação 


As condições que acabamos de ver não são novas. De fato, 
elas perseguiram os inventores durante séculos. Alguns, 
como Samuel Morse, que inventou o telégrafo em 1837, fo- 
ram criticados por permitir que suas invenções se tornas- 
sem fonte de poder de monopólio. Outros, como Eli Whit- 
ney. que inventou a máquina de descascar algodão em 
1793, não conseguiram fazer dinheiro com suas invenções. 
(O desenho de Whitney era fácil de copiar e ele nunca foi 
capaz de fazer com que fosse respeitado seu direito de pa- 
tente.) Mas a importância crescente dos bens de informa- 
ção tornou esse dilema hoje mais crítico do que nunca. 
Como se vem lidando com ele? 

Para que valha a pena para as pessoas incorrerem nos 
custos de produzir bens de informação, elas precisam re- 
ceber algum tipo de direito de propriedade sobre a infor- 
mação que os bens incorporam e que, por sua vez, lhes 
permita obter uma receita. Tradicionalmente, isso tem 
sido feito através de dois instrumentos intimamente rela- 
cionados: patentes e copyrights. Ambos os instrumentos 
deram aos criadores de conhecimento direitos de proprie- 


dade sobre esse conhecimento. As patentes dão aos inven- 
tores o direito exclusivo de fabricar, usar ou vender sua 
invenção, por um período que na maioria dos países dura 
entre 16 e 20 anos. O copyright dá ao criador de trabalhos 
literários ou artísticos um monopólio similar, por um pe- 
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ríodo mais longo. Um dos aspectos peculiares da revolu- 
ção digital é nublar a distinção entre os bens submetidos à 
lei de patentes e aqueles submetidos à lei de copyright. Um 
programa de computador, que toma a forma de milhares 
de linhas de código de programa, é uma invenção ou um 
trabalho literário? Como o copyright vai valer durante 
muito mais tempo do que uma patente, milhões ou até bi- 
lhões de dólares dependem de como se responde a essa 
questão. 

A justificativa para as leis de patentes e de copyright fi- 
cou clara em nossa discussão anterior. Se os inventores não 
fossem protegidos por patentes, eles teriam pouca recom- 
pensa por seus esforços. Logo que uma invenção valiosa 
fosse tornada pública, outras pessoas criariam e venderiam 
os produtos baseados nela. E se os inventores não podem 
esperar ter algum lucro da sua invenção, eles, para come- 
çar, não vão incorrer nos custos da invenção. Assim, a lei 
dá um monopólio temporário através da criação de direitos 
de propriedade temporários, a fim de encorajar a invenção. 
Com efeito, a lei tenta garantir que ocorram os ganhos me- 
didos pelas áreas A e B na Figura 22-2. 

Mas por que as patentes são temporárias? Mais uma vez, 
a Figura 22-2 ilustra a lógica subjacente à lei. Enquanto 
está garantida a produção de um bem de informação, é efi- 
ciente fixar o preço igual ao custo marginal. Mas garantir 
um monopólio permanente significa criar um hiato perma- 
nente entre o preço e o custo marginal. Em consequência, 
os ganhos de tornar a invenção livremente disponível, me- 
didos pela área E, ficariam para sempre sem usufruir. 

As leis de patentes e de copyright tentam chegar a um 
compromisso. Os inventores recebem um monopólio tem- 
porário que se espera vá compensá-los pelo custo da inven- 
ção. Como o monopólio eventualmente termina, o hiato 
entre o custo marginal e o benefício marginal, em última 
instância, é eliminado. 
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Como a duração do monopólio temporário não pode 
ser adaptada a cada caso específico, esse sistema é imper- 
feito e faz com que algumas oportunidades sejam perdidas. 
Embora algumas invenções potenciais não sejam criadas 
porque os direitos de propriedade não duram o suficiente, 
alguns monopólios duram mais que o necessário. Portanto, 
o prazo de validade das patentes envolve um trade-off. 
Além disso, não está claro se a duração da validade atual 
das patentes faz o melhor aproveitamento desse trade-off. 

De qualquer modo, a eficácia de patentes e de copyright 
depende das características do produto e da indústria. Em 
algumas indústrias, as patentes são uma proteção muito efi- 
caz para inovadores e o principal incentivo à invenção. A se- 
ção “Economia em Ação”, a seguir, descreve uma dessas in- 
dústrias, a farmacêutica. Em outras indústrias, contudo, as 
inovações são mais difíceis de patentear. Por exemplo, a ino- 
vação pode não ser uma invenção definida como patenteá- 
vel, e muito mais uma combinação de idéias existentes. Um 
desses casos é a Wal Mart, que se tornou a varejista número 
um dos Estados Unidos, entre outras coisas construindo 
grandes lojas longe dos tradicionais subúrbios e usando tec- 
nologia da informação para administrar estoques com efi- 
ciência. Nada nesse sistema podia ser patenteado, mas a 
combinação deu a Wal Mart enorme vantagem de custo so- 
bre os competidores. Ou, então, é possível aos investidores 
se dedicar ao que é conhecido como “engenharia reversa”: 
desmontar um produto patenteado e descobrir como ele 
funciona e como foi feito e desenvolver um similar que evita 
violar a letra (ainda que talvez não o espírito) da patente. 

Mesmo nos casos em que as inovações não podem ser 
patenteadas, contudo, os inovadores muitas vezes têm uma 
vantagem de quem “sai primeiro” em relação aos rivais po- 
tenciais, o que lhes permite estabelecer posições de mono- 
pólio temporário. A vantagem inicial da firma inovadora na 
produção pode dar-lhe uma vantagem tecnológica. Se a re- 


Até 1998, a lei de copyright nos Estados 
Unidos dava aos autores individuais o direito 
exclusivo de publicar seus trabalhos durante 
a sua vida mais 50 anos. Os trabalhos de 
propriedade de empresas recebiam 75 anos 
de proteção. Mas a Lei Sonny Bono de 
Extensão do Prazo de Copyright de 1998 
estendeu os direitos de copynght para 70 
anos além da vida do autor e para 95 anos 
para as criações de propriedade de 
corporações. 

Como explicamos, fixar a duração de 
patentes e copyrights envolve um trade-off: 
ninguém sabe se os novos direitos são 








melhores ou piores para a economia. Mas os 
economistas e defensores dos direitos do 
consumidor ficaram indignados com a lei de 
1998, porque ela tornou a extensão do 
direito de copyright retroativa: copyrights 
existentes, que teriam perdido sua vigência 
em um futuro próximo, repentinamente 
foram renovados. 

Isso não faz sentido do ponto de vista 
econômico. Os custos fixos de criações 
artísticas que tinham décadas de vida já 
haviam sido incorridos, de modo que 
estender o direito de copyright não levaria a 
mais criação. O único efeito era o de 


prolongar a ineficiência do monopólio, e, é 
claro, manter os lucros de monopólio dos 
proprietários do copyright. 

Não foi surpresa que a lei tenha passado 
em grande medida por causa do lobby das 
grandes companhias de entretenimento, 
especialmente a Disney. Como se sabe, 0 
Mickey Mouse foi introduzido como tipo em 
1928; sem a nova lei, ele teria entrado no 
domínio público em 2003; agora, está 
previsto que ele vai entrar em domínio 
público em 2023. Os críticos da lei de 1998 
se referem a ela como a “lei de proteção do 
Mickey Mouse”. 
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putação é importante para os consumidores, a primeira fir- 
ma no mercado pode estabelecer o reconhecimento de sua 
marca. E, em uma indústria caracterizada por externalida- 
des de rede, que descreveremos mais adiante neste capítulo, 
a primeira firma a chegar no mercado pode ter uma vanta- 
gem poderosa. Toda essa vantagem de quem chega primei- 
ro surge porque a engenharia reversa e outras formas de co- 
piar levam tempo. 

Um bom exemplo, relativamente recente, da vantagem 
de quem chega primeiro é a Amazon.com, o primeiro ven- 
dedor de livros on-line em grande escala. Sua liderança é 
baseada não em patente, já que muitos outros vendedores 
de livros oferecem serviço semelhante, mas na vantagem 
do tamanho e no reconhecimento do nome entre os com- 
pradores de livros. 

Tais posições de monopólio criadas por quem chega pri- 
meiro, diferentes daquelas criadas por patente, são reais, 
embora não tenham caracterização ou apoio na lei. À des- 
peito do fato de que as companhias não têm direitos de pro- 
priedade legal sobre sua inovação, elas são capazes de usar 
sua iniciativa para ganhar uma posição de mercado privile- 
giada. Ainda assim, posições de monopólio estabelecidas 
por inovadores tendem a se desgastar ao longo do tempo, 
de um modo similar ao vencimento das patentes. Há duas 
razões para isso. Uma é que eventualmente os competido- 
res conseguem copiar a inovação. À outra é que inovadores 
mais recentes lançam produtos que tornam a inovação ori- 
ginal obsoleta. Por exemplo, no fim dos anos 90,a AOL do- 
minava o mercado residencial de acesso à Internet, que na- 
quele tempo se baseava quase inteiramente em conexões 
de discagem por teletone. Mas sua posição se desgastou ra- 
pidamente em anos recentes, à medida que o acesso em 
banda larga via DSL c cabo tornou-se amplamente disponi- 
vel nas residências. 

Assim. o monopolio temporário tende a ser a norma 
para muitos tipos de inovação, inclusive aqueles que não 


podem ser eletivamente protegidos por patentes. 


Remédios no mercado 


O trade-off entre os bons aspectos de um monopólio (enco- 
raja a inovação) e os maus aspectos (desencoraja o consu- 
mo) é vividamente ilustrado pela indústria farmacêutica. 
Pode não ser óbvio que remédios vendidos com receita 
sejam bens de informação. Mas, uma vez desenvolvidos, a 
maioria dos remédios é relativamente barata para manufa- 
turar. À maior parte do seu custo vem dos recursos neces- 
sários para pesquisa e desenvolvimento. Em outras pala- 
vras, a droga incorpora a informação criada por pesquisa- 
dores, o que representa um custo fixo elevado, mas um 


custo marginal baixo. 
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Quão altos são esses custos fixos? Um estudo conduzido 
em 2001 verificou que desenvolver uma droga de sucesso 
custa em média cerca de $800 milhões. Outro estudo, que 
incluiu os gastos em pesquisas com medicamentos que não 
deram certo (para cada droga que dá resultado são desen. 
volvidas várias que não têm resultado) e os gastos com 
marketing, chegou a um custo médio de cerca de $1,7 bi. 
lhão por droga de êxito. 

As drogas são protegidas por patentes que dão aos pro- 
dutores um monopólio temporário. Como no caso das ou- 
tras patentes, esse monopólio dura 20 anos. Mas, no caso 
dos remédios, uma patente que dura 20 anos é enganosa. 
As companhias normalmente recebem uma patente depois 
que testes de laboratório indicam que uma droga pode ter 
utilidade médica. Contudo, antes que a companhia possa 
vender um medicamento, ela precisa fazer uma série de 
testes clínicos com grupos de pessoas para demonstrar 
que ela é segura e eficaz. Esses testes muitas vezes levam 
mais de um década e algumas vezes podem levar 14 anos, 
Assim, o período em que.a companhia farmacêutica pode 
de fato fazer uso do seu monopólio pode chegar a ser de 
apenas seis anos. Depois disso, ela enfrentará a competi- 
ção de outras companhias que produzem versões do mes- 
mo medicamento. Por isso, alguns observadores ponde- 
ram se a vida útil da patente de remédios de 20 anos não 
será curta demais, por não dar incentivo suficiente para 
pesquisa e desenvolvimento. 

Mas é verdade também que a posição de monopólio de 
um detentor de patente significa que muitos pacientes 
acabam pagando precos elevados por remédios que de 
fato são baratos de produzir. Em alguns casos, isso signifi- 
ca que as pessoas não têm condições de adquirir medicina 
que pode ser importante para seu bem-estar e até para sal- 
var sua vida. 


Bens de informação têm importância crescente na economia. 
Eficiência requer que os bens sejam vendidos ao seu custo 
marginal, e bens de informação têm custo marginal baixo. 
Contudo, porque eles têm custos fixos elevados, não serão 
criados a não ser que o produtor tenha a expectativa de co- 
brir o custo de produção cobrando um preço bem superior : 
ao custo marginal. Mas, como no caso do monopólio natu- | 
ral, isso leva a uma quantidade de produto ineficientemen- 
te baixa. 


Ao criarem monopólios temporários, patentes e copy- 
rights facilitam a produção de alguns bens de informação. 
Quando essa proteção legal não existe, os produtores de 
bens de informação muitas vezes conseguem estabelecer 
monopólios temporários ao explorar a vantagem de quem 
chega primeiro. 
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1. Entre os listados a seguir, quais são bens de informação? Quais 

não são? Explique sua resposta. 

a. Um show especial da TV a cabo fornecido aos clientes de TV 
a cabo. 

b. Um casaco de inverno com tecido de alta tecnologia re- 
cém-desenvolvido. 

c. Um jornal. 

d. Um carro que tem um motor novo com alta eficiência no uso 
de combustível. 


2. Muitas vezes se diz que “maior é melhor” nas indústrias em que 
o bem tem a característica de um bem de informação. Explique 
esta afirmação. 


As respostas estão no fim do livro. 


EXTERNALIDADES DE REDE 


Suponha que você tivesse o único fax do mundo. O que ele 
valeria para você? 

A resposta óbvia é nada. Um fax deriva seu valor apenas 
do fato de que outras pessoas também têm fax e de que 
você e os outros podem trocar faxes. E, em geral, quanto 
mais gente tem fax, mais ele vale para você. 

Esse fenômeno, em que o valor de um bem para um in- 
divíduo é maior quando muitas outras pessoas possuem o 
mesmo bem. é comum nos setores econômicos movidos a 
tecnologia. Ele é denominado externalidade de rede por- 
que a versão mais popular do “efeito fax” ocorre quando os 
bens envolvidos formam algum tipo de rede de comunica- 
ções ou transporte. Mas o fenômeno é consideravelmente 
mais difundido que isso. 

Externalidades de rede desempenham um papel essen- 
cial na economia moderna e em várias controvérsias de po- 
lítica econômica. Vamos examinar quando e como ocor- 
rem externalidades de rede e, em seguida, algumas das 
questões que elas colocam. 


Tipos de externalidade de rede 


Os exemplos mais óbvios de externalidades de rede envol- 
vem comunicações. Em diferentes momentos da história, 
os exemplos básicos têm sido telégrafo, telefone, fax e cor- 
reio eletrônico. Em cada caso, o valor do bem deriva intei- 
ramente de sua capacidade de interligar muitas pessoas 
consumindo o mesmo bem. Em consequência, o benefício 
marginal do bem para qualquer indivíduo depende do nú- 
mero de outros indivíduos que o usam. 

Contudo, externalidades de rede também podem surgir 
de forma menos drástica. Por exemplo, externalidades de 
rede podem existir quando outros usuários não são estrita- 
mente necessários para o uso de um bem, mas reforçam sua 
utilidade. No início do desenvolvimento das ferrovias, uma 
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ferrovia entre Nova York e Chicago teria em si mesma um 
valor considerável, do mesmo modo que teria uma ferrovia 
ligando Kansas City a Chicago. Contudo, cada linha tinha 
mais valor dada a existência da outra. Uma vez estando as 
duas em funcionamento, era possível transportar bens en- 
tre Nova York e Kansas City via Chicago. E, no mundo mo- 
derno, um vôo regular entre dois aeroportos se torna mais 
valioso quando um deles ou ambos os aeroportos são uma 
conexão para outros lugares. 

Mesmo esse tipo de ligação direta pode não ser necessá- 
rio para criar importantes externalidades de rede. Qual- 
quer forma em que o consumo de um bem por outras pes- 
soas aumenta o seu próprio benefício marginal do consu- 
mo desse bem pode dar origem a efeitos de rede. 

Talvez o caso clássico de externalidades de rede indire- 
tas seja o do sistema operacional dos computadores. O sis- 
tema operacional de um computador é o programa subja- 
cente que faz funcionar as operações básicas da máquina, 
dando apoio e coordenando os programas usados pelo con- 
sumidor, ou seja, processamento de palavras, planilhas de 
cálculo, programas de correio eletrônico e assim por dian- 
te. À maioria dos computadores pessoais no mundo fun- 
ciona com Windows, o sistema vendido pela Microsoft, 
embora uma minoria significativa de usuários tenha com- 
putadores produzidos pela Apple. que tem o seu próprio 
sistema operacional. E um número crescente de computa- 
dores funciona na base do Linux, um sistema desenhado 
por programadores que acreditam que sistemas operacio- 
nais não deveriam ser propriedade corporativa. 

Por que o Windows é tão dominante? Será que um com- 
putador pessoal que opera com o Windows é como um fax, 
que é útil apenas na medida em que outras pessoas possuam 
o mesmo bem? Não em sentido direto: um computador 
pode ser usado para escrever um trabalho escolar, para [a- 
zer cálculos numa planilha e até enviar e receber correio 
eletrônico independentemente de quantas outras pessoas 
tenham computadores operando com o mesmo sistema. De 
modo que não há uma questão de rede no sentido literal 
que torne Windows o sistema operacional preferido. 

Apesar disso, a dominância do Windows sc reforça a si 
mesma, devido a pelo menos duas razões indiretas. Primei- 
ro, é mais fácil para um usuário de Windows obter ajuda e 
conselho de outros usuários de computador do que é para 
usuários de um sistema menos popular. É uma boa idéia, se 
possível, usar o mesmo sistema que seu colega no escritó- 
rio ao lado. Segundo, como o Windows é usado tão ampla- 
mente, atrai mais a atenção dos criadores de programa. Em 
consequência, hoje existem mais programas que funcio- 
nam com o Windows do que com qualquer outro sistema 
operacional. 

Externalidades de rede nesse sentido amplo ocorrem no 
caso de muitos bens. Mesmo sua escolha de um carro é in- 
fluenciada por uma forma de externalidade de rede. A mai- 
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oria das pessoas relutaria em mudar para um automóvel 
que não funciona com gasolina comum, por exemplo, um 
carro que funciona com gás natural, simplesmente porque 
seria mais difícil abastecer o carro: poucos postos de gasoli- 
na oferecem combustível alternativo. Mas a razão pela qual 
eles não oferecem combustível alternativo é que poucas 
pessoas dirigem carros que não são movidos a gasolina co- 
mum. Ou tomemos um exemplo menos drástico. Pessoas 
em cidades pequenas relutam em ter um carro importado 
pouco comum. Onde iriam achar um mecânico que sou- 
besse como consertá-lo? Assim, a circularidade que faz 
com que uma pessoa escolha o Windows só porque todo 
mundo já usa o sistema também se aplica a bens que não 
são de alta tecnologia, como carros. 

Contudo, a experiência sugere que externalidades de 
rede são mais importantes para bens de informação do que 
para outros bens. E externalidades de rede levam a duas ca- 
racterísticas dos mercados de bens de informação: retroali- 
mentação (feedback) positiva e virada repentina do merca- 
do (tipping). 


Retroalimentação positiva 


Quando um bem está sujeito a uma externalidade de rede é 
alta a probabilidade de que esteja sujeito à retroalimenta- 
ção positiva. Se um grande número de pessoas compra o 
bem, outras pessoas tenderão a comprá-lo, e se as pessoas 
não compram o bem, é menor a probabilidade de que outras 
o comprarão. Assim, tanto o sucesso quanto o fracasso ten- 
dem a se realimentar. 

Por causa da retroalimentação positiva, certos “tipos de 
história” se repetem na experiência das indústrias de bens 
de informação. Uma dessas histórias é a de uma pequena 
rede que repentinamente alça vôo quando atinge massa cri- 
tica. Outra é a da competição entre duas tecnologias alter- 
nativas, em que nenhuma delas é obviamente melhor do 
que a outra, mas que se resolve decisivamente através de 
uma virada repentina do mercado. Examinemos cada tipo 
de história por sua vez. 


Massa crítica e take-off de indústrias Aparelhos 
de passar fax existem há muito tempo. A tecnologia básica 
foi desenvolvida por um inventor escocês, Alexander Bain, 
em 1843, ea AT&T introduziu um serviço de transmissão 
de fotos usando tecnologia de fax em 1925. A grande difu- 
são do fax, contudo, começou apenas nos anos 80. E a ex- 
pansão de fato foi repentina. A empresa Sharp introduziu o 
primeiro equipamento de fax de baixo preço em 1984 e 
vendeu 80.000 naquele primeiro ano. Em 1987 foram ven- 
didos um milhão de aparelhos de fax, e em 1989 eles esta- 
vam em toda parte. 

E-mail e Internet mostram um quadro semelhante. A 


primeira mensagem de e-mail foi enviada em 1969, mas no 
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início dos anos 90 somente um número pequeno de pesso- 
as estava on-line; ao redor de 1996, o e-mail havia se torna- 
do essencial para os negócios, e dezenas de milhares de 
pessoas tinham acesso à Internet. 

O que explica essas explosões repentinas? Em cada 
caso, a tecnologia melhorou: aparelhos de fax de alta quali- 
dade e preço baixo como o que a Sharp introduziu em 1984 
foram possíveis pelo rápido progresso da microeletrônica. 
Mas o crescimento explosivo do uso do fax não aconteceu 
simplesmente porque a tecnologia melhorou; resultou 
também da externalidade de rede no uso do fax. 

Para ver por que, vejamos uma descrição simplificada 
da decisão de comprar um aparelho de fax. Supomos que 
haja dois tipos de compradores potenciais: primeiro, os 
usuários “incondicionais”, pessoas que querem um apare- 
lho de fax independente de quantas outras pessoas o te- 
nham. (Um exemplo podem ser as corporações que usam 
fax para enviar documentos entre seus próprios departa- 
mentos.) Segundo, usuários “condicionais”, que querem 
um fax somente se a rede dos aparelhos de fax é suficiente- 
mente ampla, isto é, se há uma quantidade suficiente de 
outras pessoas que já usam um fax. Além disso, tanto o nú- 
mero de usuários incondicionais quanto a quantidade de 
proprietários de aparelhos de fax suficiente para persuadir 
os usuários condicionais a comprar um fax depende do 
custo do aparelho e de quão bem ele funciona. 

Suponha que haja um milhão de usuários potenciais de 
aparelhos de fax, o número total de usuários condicionais e 
incondicionais. Suponha também que, dado o nível atual 
de tecnologia e o preço dos aparelhos de fax, 100.000 deles 
sejam usuários incondicionais, mas os outros 900.000 
usuários potenciais só considerarão que vale a pena com- 
prar um aparelho quando o número dos aparelhos já em 
uso exceder um patamar mínimo de tamanho de rede de 
300.000. Isto é, eles comprarão um aparelho somente se 
300.000 outras pessoas (os usuários incondicionais) já ti- 
verem aparelhos, pois do contrário não terão oportunidade 
de enviar ou receber faxes. 

A situação inicial da demanda para aparelhos de fax apa- 
rece no painel (a) da Figura 22-3. Aqui supomos, para sim- 
plificar. que todos os aparelhos de fax sejam produzidos 
com a mesma tecnologia, de modo que os consumidores se 
defrontam com o mesmo preço e qualidade. No eixo hori- 
zontal, está a quantidade de aparelhos de fax atualmente 
em uso ao preço e qualidade dados. No eixo vertical, está a 
quantidade de aparelhos de fax demandada — o número de 
pessoas que querem aparelhos de fax. As duas linhas mos- 
tram o que pressupomos sobre a demanda de aparelhos de 
fax. A linha à esquerda mostra que há uma demanda incon- 
dicional de 100.000 aparelhos — 100.000 pessoas vão com- 
prar aparelhos de fax independente de quantas outras pes- 
soas o tenham. A linha à direita mostra que, se o número de 
aparelhos chega a 300.000, o número de usuários repenti- 
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namente aumenta para um milhão. (Neste caso, supomos 
que todos os usuários condicionais têm o mesmo patamar 
mínimo de tamanho de rede, mas a história permaneceria a 
mesma desde que um número suficiente tivesse patamar 
mínimo similar.) 

Quantas pessoas vão adquirir aparelhos de fax nesta si- 
tuação? Há dois equilíbrios possíveis representados pelos 
pontos L e H. O ponto indicado por L, em que 100.000 pes- 
soas adquirem aparelhos de fax, é um equilíbrio possível — 
cada pessoa está fazendo a sua melhor escolha dado o que 
todas as demais estão fazendo. O ponto indicado por H, 
com um milhão de aparelhos de fax em uso, também é um 
equilíbrio possível. Mas, como é típico no caso, se os apare- 
lhos construídos com a tecnologia original são relativa- 
mente caros dada a sua qualidade, é de se esperar que o nú- 
mero dos usuários incondicionais seja relativamente pe- 
queno. Assim, podemos supor com segurança que L seja de 
fato o equilíbrio inicial neste mercado, e não H. 





Externalidade de rede 
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Agora suponhamos que uma melhoria tecnológica tome os 
aparelhos de fax mais baratos e melhores. Isso aumenta o nú- 
mero de usuários incondicionais e reduz o patamar mínimo de 
tamanho de rede para os usuários condicionais. Se a melhoria 
tecnológica é substancial, o novo número de usuários incondi- 
cionais será igual ou superior ao patamar mínimo de tamanho 
de rede, e a indústria dos aparelhos de fax vai alçar vôo. 

O painel (b) na Figura 22-3 mostra como isso pode 
acontecer. Devido a aparelhos mais baratos e melhores, o 
número de usuários incondicionais passa de 100.000 para 
160.000, e o patamar mínimo de tamanho de rede cai de 
300.000 para 150.000. O número de usuários correntes 
agora excede o patamar mínimo de tamanho de rede, le- 
vando 840.000 usuários condicionais a aderir à rede e com- 
prar aparelhos de fax. A rede rapidamente se expande e um 
novo equilíbrio é alcançado em H. 

A moral dessa história é que o aperfeiçoamento da tec- 
nologia de bens sujeitos a externalidades de rede pode, no 
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Com externalidade de rede, pequenas mudanças no custo ou na 
qualidade do bem podem fazer o mercado explodir 
repentinamente. Aqui, os usuários condicionais não participarão 
da rede enquanto o número de usuários (a demanda 
incondicional) não for igual ou superior ao patamar mínimo de 
tamanho de rede. O painel (a) ilustra a rede com a tecnologia 
original, em que o patamar mínimo de tamanho de rede inicial é 
300.000. O equilíbrio inicial é L. A rede não chega a alcançar 
massa crítica porque a demanda incondicional, 100.000, é menor 





(b) Equilíbrio com tecnologia aperfeiçoada 
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do que o patamar mínimo de tamanho de rede com a tecnologia 
original, 300.000, e os usuários condicionais se recusam a 
participar. O painel (b) ilustra a rede quando a tecnologia 
melhorou. Devido a uma tecnologia mais avançada, o patamar 
mínimo de tamanho de rede cai para 150.000 e a demanda | 
incondicional aumenta para 160.000. O novo equilíbrio é H. A 
rede agora alcançou massa crítica: os usuários condicionais 
participam da rede porque a demanda incondicional excede o 


patamar mínimo de tamanho de rede. 
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início, levar apenas a aumentos graduais no tamanho da 
rede. Mas, quando a rede atinge um certo tamanho, uma 
massa crítica, ela subitamente explode. 

Por causa do efeito de massa crítica, os setores sujeitos a 
externalidades de rede com frequência exibem o padrão de 
crescimento que mostramos na Figura 22-4: um longo pe- 
ríodo de crescimento lento, seguido de uma expansão re- 
pentina e rápida, que desacelera de novo depois de os com- 
pradores condicionais haverem sido incorporados. 


Virada súbita Durante os anos 80, quando aparelhos 
de fax estavam se tornando uma característica padrão da 
vida nos Estados Unidos, os americanos também começa- 
ram a comprar grande quantidade de gravadores de video- 
cassete. Os videocassetes permitiam às pessoas assistir em 
casa a filmes alugados e, além disso, gravar (com alguma 
dificuldade) programas de TV para ver mais tarde. Mas, no 
início dos anos 80, havia dois tipos diferentes de videocas- 
sete. Até hoje, existe um debate sobre se o sistema VHS 
(produzido por várias companhias) ou Betamax (produzi- 
do apenas pela Sony) é o melhor sistema. Contudo, depois 
de um período em que ambos estavam em uso, os consumi- 
dores decisivamente passaram para o VHS, e o Betamax 
eventualmente desapareceu. 

O que fez com que os consumidores escolhessem VHS 
em lugar de Betamax? O ponto essencial foi que o VHS teve 
uma vantagem inicial. A maior parte dos vídeos disponi- 
veis para alugar era VHS, e isso porque a maioria dos clien- 
tes atendidos pelas locadoras de filmes tinha gravadores 
VHS. Assim, em última instância, os consumidores esco- 
lheram VHS porque outros consumidores haviam escolhi- 
do VHS, um exemplo de retroalimentação positiva em fun- 
cionamento. 

Essa situação em que uma pequena vantagem inicial 
para um entre dois bens ou tecnologias que estão compe- 


Massa crítica 





Esta figura ilustra como efeitos de massa crítica mudam a 
quantidade demandada ao longo do tempo quando há 
externatidade de rede de um bem. A quantidade 
demandada cresce lentamente até que atinge massa 
crítica. Uma vez atingida, a quantidade demandada 
repentinamente explode. 


ELSEVIER 


tindo acaba se reforçando a si mesma, eventualmente ex- 
pulsando do mercado o outro competidor, é conhecida 
como virada súbita de mercado. A virada no mercado é si. 
milar em sua lógica ao efeito da massa crítica sobre as ven- 
das de um único bem e leva a um padrão similar de mudan- 
ça ao longo do tempo. A Figura 22-5 mostra a rota caracte- 
rística de um mercado sujeito à virada súbita. No eixo hori- 
zontal está o tempo; no eixo vertical, a quantidade deman- 
dada do bem. Um bem que tenha uma parcela substancial, 
mas não dominante, do mercado pode permanecer nessa 
faixa por um longo período. E, então, quase de súbito, e 
muitas vezes sem um motivo óbvio, o mercado vira a seu 
favor ou contra, e o bem se torna dominante ou desaparece. 


A competição diante das externalidades 
de rede 


As companhias que produzem bens de informação estão 
conscientes da importância das externalidades de rede, 
Mas como esses efeitos mudam o comportamento das fir- 
mas? A resposta geral é que, quando as companhias acredi- 
tam que seus produtos estão sujeitos à forte externalidade 
de rede, elas tipicamente dão grande ênfase à construção de 
sua rede de distribuição, mesmo que seja à custa dos lucros 
de curto prazo. Essa estratégia algumas vezes se reflete no 
dito de que nas indústrias de informação você precisa per- 
der dinheiro para fazer dinheiro. 

Para ver por que, consideremos o caso de um bem sujei- 
to ao efeito de massa crítica, digamos, telefones com moni- 
tores que também permitam aos que estão falando ver uns 
aos outros. Se apenas umas poucas companhias fornecem 
esses telefones, é claro que é de seu interesse chegar à mas- 
sa crítica, para conseguir a explosão de vendas que ocorre 
quando muitas pessoas acham que precisam ter um telefo- 
ne com monitor porque tantas outras pessoas o têm. Mas 
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MAS, AFINAL, DE QUEM É A REDE? 


Suponha que a Sharp, que introduziu o 
primeiro aparelho de fax barato, tenha 
construído o aparelho de tal modo que ele só 
pode enviar e receber fax de outros aparelhos 
Sharp. Isso poderia não ter sido bom para a 
rede de fax, mas poderia ter sido muito bom 
para a Sharp. 

Parece pouco plausível? Vejamos o caso 
da AOL e das mensagens instantâneas. 

A AOL é uma espécie de Internet dentro 
da Internet, os assinantes podem acessar 
todas as páginas normais da Web e, além 
disso, tâm acesso especial a serviços que 
apenas a AOL oferece. No fim dos anos 90, 
a AOL introduziu um novo serviço: 
mensagem instantânea, um e-mail que 
aparece imediatamente na tela do 


receptor. Supunha-se que isso estaria 
disponível apenas para os assinantes da 
AOL. À companhia considerava isso como 
uma vantagem adicional de venda, que 
poderia aumentar o número dos seus 
assinantes. Mas os assinantes da AOL 
queriam mandar mensagens instantâneas 
também para os que não eram assinantes 
da AOL, e vice-versa. Dessa forma, se 
desenvolveu uma espécie de “corrida 
armamentista”, à medida que os 
programadores escreviam software que 
permitia que os usuários fora da AOL 
pudessem enviar mensagens e recebê-las 
de usuários da AOL. A isso AOL respondeu 
introduzindo medidas para impedir essa 
extensão, e os programadores, por sua vez, 


TECNOLOGIA, BENS DE INFORMAÇÃO E EXTERNALIDADES DE REDE 








responderam com novos programas, e assim 
por diante. 

Quem estava servindo o interesse 
público? Como no caso da troca de 
arquivos, a verdade é ambígua. A 
mensagem instantânea é mais útil se 
estiver disponível para todos, mas as 
companhias não vão fazer inovações a não 
ser que acreditem que possam lucrar com 
elas. Assim, embora a AOL eventualmente 
tenha aberto o seu serviço de mensagens 
instantâneas aos usuários fora da AOL - 
depois de sofrer investigações antitruste -, 
a crença original de que as vendas 
aumentariam por causa da ameaça de 
excluir os usuários que não eram da AOL 
foi o que tornou a inovação possível. 


como as companhias podem fazer com que o setor chegue à 
massa crítica? Uma forma é vender um produto barato, tal- 
vez até com perdas, a fim de aumentar o tamanho da rede. 
Por isso, muitas vezes vemos companhias introduzindo 
produtos novos de alta tecnologia a um preço bem abaixo 
do custo de produção. 

O mesmo tipo de lógica se aplica em mercados sujeitos 
à virada súbita. Como uma companhia quer fazer tudo o 
que pode para induzir o mercado a virar em favor de seu 
produto, ela tem um incentivo para oferecer o produto ba- 
rato, até que o mercado tenha virado decisivamente em 
seu favor. E claro que as firmas oferecendo produtos rivais 
têm o mesmo incentivo, de modo que os estágios iniciais 
da competição em bens de informação muitas vezes en- 


Virada no mercado 





A figura ilustra como uma virada súbita pode afetar a 
quantidade demandada ao longo do tempo de dois bens 
ou tecnologias que competem. A demanda por um dos 
bens pode explodir repentinamente quando os 
consumidores decidem mudar em massa para esse bem e 
afastar-se do seu competidor. Simultaneamente, a 
demanda pelo competidor repentinamente vai encolher. 


volvem firmas rivais oferecendo seus produtos por muito 
pouco, em alguns casos por nada. O caso mais famoso tal- 
vez seja o da “guerra dos navegadores” dos anos 90. Um 
navegador é um programa de computador usado para 
acessar à Internet; os dois principais competidores, Nets- 
cape Navigator e Microsoft Internet Explorer, estavam 
disponíveis de graça. 

No mundo real, é claro, ninguém pode estar seguro de 
que um produto novo chegará a alcançar massa crítica ou 
ter certeza de que é possível virar o mercado em favor de um 
produto oferecendo-o barato. O resultado é que há muitos 
casos de tentativas de lançar produtos que, em retrospecto, 
parecem maluquice: bens vendidos barato, com muito di- 
nheiro perdido, e que nunca chegam a alçar vôo. 
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O grande erro da Apple 


Em 1984, a empresa de computadores Apple introduziu o 
Macintosh, um computador pessoal que o sócio-fundador 
Steve Jobs descreveu como “insanamente fantástico”. Mui- 
tos observadores concordaram. Antes do Mac, os computa- 
dores pessoais eram operados digitando comandos compli- 
cados ou então escolhendo um comando em um menu. O 
Mac introduziu a interface gráfica com o usuário, muito 
mais poderosa, também conhecida como “aponte e clique”: 
você usa o mouse para mover uma setinha até uma imagem 
na tela e aí clica o botão do mouse. A interface gráfica com 
o usuário tornou-se agora o padrão de todos os computa- 
dores pessoais. 

Mas as vendas do Mac nunca foram tão boas quanto a 
Apple esperava. Ainda que na década de 1990 os computa- 
dores da Apple tivessem claramente e superioridade tecno- 
lógica em relação às alternativas (os fãs dizem que perma- 
neceram superiores até hoje), eles não passaram de uma 
pequena parte do mercado. 

O que aconteceu? Na época em que o Macintosh foi in- 
troduzido, a maioria dos usuários de computador tinha 
PCs que operavam com DOS, um sistema operacional cria- 
do pela Microsoft. A Apple sabia que seu produto era me- 
lhor e assim cobrou caro, o que fez com que sua base de 
clientes permanecesse relativamente pequena. A Apple não 
percebeu a força da externalidade de rede que fez com que 
os usuários continuassem com um produto inferior que era 
amplamente usado, especialmente dado que a alternativa 
superior era consideravelmente mais cara. 

Com o passar do tempo, a Microsoft desenvolveu sua 
própria versão de interface gráfica com o usuário, o Win- 
dows. O Windows, especialmente em suas primeiras ver- 
sões, ainda era tecnologicamente inferior ao sistema da 
Apple: levava mais tempo e era notoriamente sujeito a fa- 
lhas. (A piada na época era que se a Microsoft fabricasse au- 
tomóveis, eles levariam cinco minutos para dar a partida e 
eventualmente parariam sem motivo aparente.) Porém, 
mais uma vez, as externalidades de rede já alcançadas pelo 
sistema DOS induziram muitas pessoas a permanecer com 
o sistema tecnologicamente inferior da Microsoft. 

Em retrospecto, é provável que se a Apple tivesse enten- 
dido a força das externalidades de rede e oferecido o Ma- 
cintosh por um preço menor, ela teria conseguido dominar 
a indústria. 












Muitos bens de informação estão sujeitos a externalida- 
des de rede. As indústrias que produzem bens sujeitos a 
externalidade de rede apresentam retroalimentação po- 
sitiva. 


ELSEVIER 


Quando há externalidade de rede, uma grande proporção 
dos consumidores pode não estar disposta a comprar um 
bem a não ser que o número de usuários existentes passe 
de um patamar mínimo de tamanho de rede. Isso leva ao 
efeito de massa crítica, o aumento repentino no tamanho 
da rede. Externalidades de rede também levam à virada sú- 
bita de mercado, em que uma pequena vantagem inicial 
para um entre dois bens competindo passa a reforçar-se a 
si mesmo. 





EXE 


1, Para cada um dos bens seguintes, explique a natureza da exter- 
nalidade de rede presente. 
a. Aparelhos elétricos usando uma voltagem específica, como 
110 volts versus 220 volts. 
b. Folhas de papel formato A4 versus formato carta. 





2. Suponha que existam duas companhias competindo em um se- 
tor que apresenta efeitos de massa crítica. Explique por que o 
mercado tende a apresentar uma virada súbita para a compa- 
nhia que tem condições de suportar as maiores perdas iniciais. 


As respostas estão no fim do livro. 


POLÍTICAS EM RELAÇÃO A BENS 
DE INFORMAÇÃO sa 


Será que a importância crescente dos bens de informação 
requer novos tipos de política econômica? A maioria dos 
economistas responderia com um não, mas qualificado. Os 
princípios da análise econômica permanecem os mesmos, 
e as questões levantadas pelos bens de informação não são 
novas. Ainda assim, a ênfase muda: questões que pareciam 
pouco importantes no passado tornam-se muito importan- 
tes no novo mundo. 

Vamos examinar dois tipos de preocupação política le- 
vantadas pela crescente importância dos bens de informa- 
ção: políticas antitruste e padrões. 


Política antitruste 


Vimos nos Capítulos 14 e 15 que o poder de mercado cria 
problemas de eficiência econômica. Em consequência, O 
governo procura limitar o crescimento dos monopólios, 
bem como evitar que os oligopólios se comportem como 
monopólios. Como a política antitruste deveria ser condu- 
zida nas indústrias de bens de informação? 

Como vimos antes neste capítulo, o monopólio é o Te- 
sultado natural em indústrias com custo fixo elevado e cus- 
to marginal baixo, que é o caso dos bens de informação. 
Além disso, para começar, é a esperança de conseguir mo- 
nopólio que leva produtores potenciais a incorrerem nes- 
ses elevados custos fixos. 
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As leis antitruste, estritamente, não proíbem o monopó- 
lio. Na verdade, elas só proíbem a “monopolização”, ou 
seja, os esforços para criar um monopólio. Se você simples- 
mente acaba dominando uma indústria, não há problema. 
Mas se você toma medidas destinadas a expulsar a compe- 
tição, isso não é aceito. Poderíamos argumentar, portanto, 
que os monopólios em bens de informação, por ocorrerem 
naturalmente, não deveriam provocar problemas legais. 

Infelizmente, não é tão simples. Firmas que investem 
em novas tecnologias estão claramente tentando estabele- 
cer posições de monopólio. Além disso, face à retroalimen- 
tação positiva, as firmas têm incentivos para se dedicar a 
estratégias agressivas para levar seus bens a atingir massa 
crítica ou a virar subitamente o mercado em sua direção. 
Qual é a linha divisória entre ações legais e ilegais? 

Neste ponto, as regras estão um tanto ambíguas. No 
caso antitruste da Microsoft, que descrevemos na seção 
“Economia em Ação” logo adiante, economistas e peritos 
legais sensatos discordaram intensamente sobre se a com- 
panhia havia ferido a lei perseguindo posições de monopó- 
lio e se a companhia deveria ser desmembrada para dimi- 
nuir sua capacidade de virar novos mercados em seu favor. 


Estabelecimento de padrões 


Os Estados Unidos, embora em muitos aspectos tenha a li- 
derança tecnológica, está nitidamente atrasado em relação 
a outras economias avançadas em uma área: telefones celu- 
lares. Como um técnico de computação estabelecido em 
Boston notou em 2003, “depois de dois dias percorrendo o 
País de Gales, um país que aparentemente ainda não desco- 
briu a torneira misturadora [uma torneira que mistura 
água quente e fria], fica evidente que ali existe melhor co- 
bertura de telefonia móvel, nas pastagens de carneiros ou 
rincões costeiros mais remotos, do que nos subúrbios de 
Boston”. Por quê? 

A resposta tem a ver com a decisão européia, no fim dos 
anos 80, de adotar um padrão comum para os telefones di- 
gitais celulares, um conjunto de regras operacionais que 
induziu as companhias de celulares em competição a for- 
mar uma rede comum, de tal modo que cada telefone celu- 
lar funcionasse em toda parte no continente. O Padrão Ge- 
ral para Telefones Móveis GSM funciona da mesma manei- 
ra em qualquer parte da Europa; por causa do padrão co- 
mum, as antenas de apoio são abundantes e há boa cober- 
tura em quase toda parte. Nos Estados Unidos, ao contrá- 
rio, não há padrão comum entre as companhias de celula- 
res que estão competindo: algumas usam o padrão GSM 
usado na Europa, mas outras usam padrões alternativos. 
Mesmo que haja uma torre de transmissão perto da sua 
casa, pode ser que ela não emita um sinal que o seu telefone 
pode usar. (No momento em que estavam escrevendo, os 


autores deste livro tinham um celular GSM que funcionava 
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bem em locais remotos da Europa, mas não recebia sinais 
em sua própria residência em Nova Jersey.) 

Padrões estão longe de serem algo novo. No século XIX, 
a escolha mais importante de padrão foi a bitola das ferro- 
vias, ou seja, a distância entre os dois trilhos sobre os quais 
corre o trem. Os problemas criados quando duas ferrovias 
com diferentes bitolas se encontravam eram óbvios. E, no 
entanto, em 1860 existiam nada menos que sete diferentes 
bitolas em uso nos Estados Unidos. (As duas versões prin- 
cipais eram uma bitola de 4 pés e 8,5 polegadas em uso na 
maior parte do Norte, e a bitola de 5 pés usada na maior 
parte do Sul.) O Sul finalmente mudou para o padrão de 4 
pés e 8,5 polegadas em 1886, em uma ação coordenada que 
levou dois dias. 

Tanto o antigo exemplo das ferrovias quanto o moderno 
exemplo dos celulares indica que a necessidade de padrões 
comuns cria uma justificativa para a intervenção governa- 
mental na economia. Deixado a si mesmo, o mercado não 
consegue convergir para um padrão comum. E, como no 
caso das antigas ferrovias e dos celulares contemporâneos 
nos Estados Unidos, uma indústria pode sofrer ineficiência 
evitável por causa da incapacidade de convergir para um 
padrão. Assim, o governo pode desempenhar um papel útil 
induzindo o setor privado em direção à convergência, 
como fez no caso dos celulares europeus. 

Um item importante a assinalar quanto aos padrões é 
que chegar a algum padrão muitas vezes é mais importan- 
te do que qual é o padrão escolhido. Por exemplo, as ferro- 
vias americanas teriam funcionado igualmente bem se ti- 
vesse sido escolhida a bitola de 5 pés, desde que houvesse 
uma coordenação geral quanto a isso. Nem sempre é ne- 
cessário que o governo obrigue a um padrão. Algumas ve- 
zes, as indústrias o adotam voluntariamente. Várias com- 
panhias concordaram sobre o padrão para os discos de ví- 
deo digitais (DVDs), que estão rapidamente substituindo 
os videocassetes. Em outros casos, um padrão simples- 
mente evolve à medida que as firmas tratam de equipa- 
rar-se umas às outras. 

Mas será que padrões não-planejados, padrões que sur- 
gem como o resultado natural do mercado, podem acertar? 
Em alguns casos, padrões diversos levarão a resultados di- 
ferentes. Um padrão pode levar a custos menores ou quali- 
dade superior a outro, e não há garantia de que o mercado 
vá escolher o padrão melhor. Então, algum setor poderia 
estar amarrado a algum padrão quando outro pode ser niti- 
damente melhor? 

Os economistas têm debatido essa questão por muito 
tempo. Ela ficou conhecida como problema QWERTY. 
Este nome vem da fileira superior de um teclado padrão, 
que é QWERTYUIOP. Por que os teclados têm essa ordem 
de letras? Basicamente porque começaram dessa forma, 
que foi escolhida em parte porque ajudava a evitar que as 
teclas na máquina de escrever mecânica engatassem umas 
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nas outras, o que não é uma preocupação em um computa- 
dor, e, em parte, porque permitia aos vendedores selecio- 
nar rapidamente as letras “TYPEWRITER” (em inglês, má- 
quina de escrever), que estão todas na fileira superior do 
teclado QWERTY. Então é isso que os datilógrafos apren- 
dem e que os fabricantes de máquinas de escrever, e mais 
recentemente de teclados para computador, fornecem em 
uma circularidade que se reforça a si mesma. 

A questão é: será QWERTY o melhor layout de teclado? 
Será que existe um ordenamento melhor que nos permitiria 
datilografar mais rápido e que ninguém usa porque externa- 
lidades de rede nos prenderam a um ordenamento padrão? 

A evidência sobre teclados é mista. Alguns layouts pare- 
cem ser um pouco melhores. Mas um computador pode ser 
facilmente reprogramado para usar um outro layout de te- 
clado, de modo que se os ganhos de uma mudança fossem 
realmente grandes seria de esperar um amplo movimento 
de substituição do ordenamento QWERTY,; isso não acon- 
teceu. Não obstante, em princípio, a intervenção governa- 
mental pode ser útil para mover a indústria em direção a 
um padrão superior. 


O caso da Microsoft 


Em 2000, o Ministério da Justiça norte-americano abriu 
um processo contra a Microsoft, em um dos casos antitrus- 
te mais conhecidos da história. Naquela época, a Microsoft 
tinha se tornado a corporação de maior valor no planeta e 
seu fundador, Bill Gates, era o homem mais rico do mundo. 
O que o governo tentou foi nada menos que desmembrar a 
companhia. 

O caso envolveu quase todas as questões levantadas pe- 
los bens de informação. A Microsoft era, segundo qualquer 
definição razoável, um monopólio: deixando de lado o ni- 
cho dos clientes da Apple e dos usuários do Linux, pratica- 
mente todos os computadores pessoais funcionavam com o 
sistema operacional Windows. O fato essencial que susten- 
tava o sistema Windows era a força da externalidade de 
rede: as pessoas usavam Windows porque outras pessoas 
usavam Windows. 

O governo, no entanto, não desafiou o próprio monopó- 
lio do Windows (embora alguns economistas o tivessem 
recomendado). Basicamente todo mundo concordou que o 
monopólio é em si mesmo uma coisa natural nessas indús- 
trias e não deveria ser impedido. O que o governo argu- 
mentou, contudo, foi que a Microsoft tinha usado sua posi- 
ção de monopólio em sistemas operacionais para dar a seus 
produtos uma vantagem sobre os competidores em outros 
mercados. Por exemplo, alegou-se que a Microsoft, ao in- 
cluir o Internet Explorer como parte do sistema Windows, 
estava dando a si mesma uma vantagem injusta sobre seu 
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rival Netscape no mercado de programas de navegação na 
Internet. 

Por que isso foi considerado prejudicial? O governo ar. 
gumentou que monopólios estavam sendo criados desne. 
cessariamente, e que a Microsoft estava desencorajando a 
inovação. Inovadores potenciais de software, segundo o 
governo, não estavam dispostos a investir grandes somas 
temendo que a Microsoft usaria seu controle sobre o siste- 
ma operacional para eliminar qualquer mercado que eles 
pudessem conseguir, produzindo um produto competitivo 
que então seria vendido como pacote junto com o sistema 
operacional Windows. Por sua parte, a Microsoft argumen- 
tou que, ao criar o precedente de punir as companhias pelo 
seu sucesso, o governo é que estava sendo o verdadeiro 
oponente da inovação. 

Inicialmente, o caso foi ganho contra a Microsoft, quan- 
do um juiz ordenou que a companhia fosse dividida em 
duas: uma companhia para o sistema operacional e uma ou- 
tra companhia vendendo os demais produtos da Microsoft. 
Mas essa sentença foi anulada depois de apelação. Em no- 
vembro de 2001, o governo americano chegou a um acordo 
com a Microsoft em que a companhia concordou em forne- 
cer a outras companhias a tecnologia para desenvolver pro- 
dutos que interagiam sem dificuldade com o software da Mi- 
crosoft, removendo assim a vantagem especial que a compa- 
nhia tinha ao oferecer seus produtos como pacote. 

Os competidores da Microsoft se queixaram amarga- 
mente de que esse acordo tinha muitos buracos e que a ca- 
pacidade da Microsoft para explorar sua posição de mono- 
pólio permaneceria. E no início de 2004, o governo con- 
cordou: advogados antitruste do Ministério da Justiça in- 
formaram ao juiz que negociou o acordo original que eles 
estavam cada vez mais desconfortáveis quanto à capacida- 
de do plano para impulsionar a competição. Uma preocu- 
pação especial eram rumores de que a Microsoft se prepa- 
rava para tomar o mercado de software para publicação, em 
que o Adobe Acrobat é atualmente o líder. 


Bens de informação causam problemas difíceis para a políti- 

ca antitruste. 
Bens de informação também criam um papel possível para 0 | 
governo no estabelecimento de padrões. Deixadas a si mes- | 
mas, as indústrias podem não chegar a um padrão comum ou 
sofrer o problema QWERTY, ficando amarradas a um padrão 
inferior. ! 





1. Como descrito no último “Para Mentes Curiosas”, sobre a AOL, 
esta é o maior provedor de serviços de Internet nos Estados 
Unidos e, em certo momento, esteve sujeita a investigações an- 
titruste sobre o seu serviço de mensagem instantânea. No for- 








mato original do programa, quando um cliente da AOL enviava 
uma mensagem para outro cliente da AOL, a mensagem apare- 
cia instantaneamente na tela do receptor. Mas a AOL não permi- 
tia que remetentes que não eram da AOL pudessem acessar o 
serviço quando enviavam mensagens para um cliente da AOL. 
Era isso uma violação de leis antitruste por parte da AOL? Dê os 
argumentos a favor e contra. 


As respostas estão no fim do livro. 
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RESUMO > > > >>> >> >> > > > > > > 1. Bens de informação se caracterizam por ter custo fixo eleva- 
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Bens de informação, bens cujo valor deriva principalmente 
da informação que eles incorporam, são cada vez mais impor- 
tantes na economia. 

Bens de informação tipicamente têm custo fixo elevado, mas 
custo marginal zero. Isso significa que, uma vez criado um 
bem de informação, a eficiência requer que ele fique de graça 
ou quase de graça para os consumidores. Mas os inovadores 
precisam ter alguma maneira de recuperar seu custo fixo, 
para que o bem possa chegar a ser produzido. 

Para aumentar a eficiência. os governos criaram patentes e 
copyrights, que dão aos inovadores um monopólio temporá- 
rio. Mas esses monopólios temporários muitas vezes surgem 
naturalmente devido à vantagem de quem chega primeiro 
com uma inovação. 

Muitos bens de informação se caracterizam também por externa- 
lidades de rede: o valor de um bem para um indivíduo é maior 
quando um grande número de pessoas igualmente usa o bem. 
Externalidades de rede causam retroalimentação positiva, em 
que o sucesso inicial ou o [fracasso inicial se reforça a si mesmo. 
Como os consumidores podem ter um patamar mínimo de 
tamanho de rede pelo qual estão dispostos a comprar um 
bem, bens de informação podem ter uma massa crítica, um 
tamanho de mercado a partir do qual o crescimento explode. 
Ou eles podem experimentar virada súbita do mercado, em 
que uma pequena vantagem para um entre dois bens em 
competição leva-o a tornar-se dominante. Essas característi- 
cas muitas vezes levam as firmas a cobrar por seus bens ou 
tecnologias um preço muito baixo, na esperança de aumentar 
muito suas vendas. 

Bens de informação causam dificuldades para a política anti- 
truste, porque as firmas que investem em novas tecnologias 
podem dedicar-se a táticas agressivas para estabelecer mono- 
pólios, práticas que podem ou não ser legais. 

Para facilitar externalidades de rede, as indústrias precisam 
coordenar-se sobre padrões que permitam bens em competi- 
ção funcionar juntos. O governo pode desempenhar um pa- 
pel útil tanto ao ajudar a indústria a estabelecer um padrão 
quanto ao ajudá-la a não ficar prisioneira de um padrão infe- 
rior, conhecido como problema QWERTY. 


Bens de informação, p. 452 
Patentes, p. 454 
Copyright, p. 454 


do e custo marginal muito baixo ou zero. Suponha que o go- 

verno conceda uma patente ao produtor de um bem de in- 

formação, de tal modo que o produtor seja o único vendedor 
do bem. 

a. Se o governo obrigasse o produtor a cobrar um preço 
igual ao custo marginal, o lucro da firma seria superior, 
igual ou inferior a zero? 

b. Se o governo obrigasse o produtor a cobrar um preço 
igual ao custo total médio, o lucro da firma seria superior, 
igual ou inferior a zero? 

2, Werck, uma companhia farmacêutica, está desenvolvendo 
uma nova droga contra a Aids. À tabela de demanda para essa 
droga, uma vez desenvolvida, se mostra na Tabela 2a. Se a 
Werck puder atuar como monopolista, sua receita marginal 
de vender a droga será como aparece na Tabela 2b. 


Tabela 2a Tabela 2b 
Quantidade | 
de doses Quantidade Receita 
Preço demandada : de doses marginal 
da dose (milhares) (milhares) (por dose) 
$100 0 0 
$90 
90 20 20 
70 
80 40 40 
50 
70 60 60 
30 
60 80 80 
10 
50 100 100 
-10 
40 120 120 
30 140 
20 160 
10 180 
0 200 


O custo fixo da Werck para desenvolver a droga é de $4 mi- 

lhões. O custo marginal de produzir a droga é zero. 

a. Sea Werck desenvolve a droga e pode atuar como mo- 
nopolista, que quantidade de produto ela decidirá pro- 
duzir? Qual será seu lucro? Dessa forma, a Werck tem 
incentivo para empreender o dispendioso desenvolvi- 


mento da droga? 
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b. Suponha agora que o governo anuncie que, a fim de tor- 
nar a droga contra a Aids mais amplamente disponível, 
ele vai obrigar o produtor a vender a droga ao custo mar- 
ginal. Caso a Werck desenvolva a droga, qual será o preço 
e que quantidade da droga será vendida? Qual será o lucro? 
Tem a Werck incentivo para empreender o dispendioso 
desenvolvimento da droga? 





A British Biotech está desenvolvendo uma nova droga contra 
o câncer. A tabela de demanda para a droga, uma vez desen- 
volvida, se mostra na Tabela 3a. Se a British Biotech puder 
atuar como monopolista, sua receita marginal de vender a 
droga será como aparece na Tabela 3b. 
Tabela 3a Tabela 3b 
Quantidade 
de doses Quantidade Receita 
Preço da demandada de doses marginal 
dose (milhões) (milhões) (por dose) 
$50 0 0 
45 
45 1 1 
35 
40 2 2 
25 
35 3 3 
15 
30 4 4 
5 
25 5 5 
-5 
20 6 6 
15 7 
10 
5 9 
0 10 


O custo fixo da British Biotech para desenvolver a droga é 
de 5750 milhões. O custo marginal de produzir a droga é 
zero. 

a. Se é concedido à British Biotech um monopólio por um 
ano, qual será sua receita nesse ano? 

b. Sea British Biotech não tem um monopólio. outros fabri- 
cantes da droga copiarão seu produto sem incorrer em 
qualquer custo de desenvolvimento. e o preço cairá até o 
custo marginal. Qual será a receita anual da British Bio- 
tech neste caso? 
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c. Seo governo concede à British Biotech uma Patente por 
quatro anos, de modo que ela é monopolista por quatro 
anos, e outras firmas conseguem imitar o produto e, por 
conseguinte, depois de quatro anos o preço cai para o ní- 
vel do custo marginal, qual será a receita da British Bio- 
tech ao longo desses quatro anos? 

d. Que tempo de validade deveria ter a patente para que a 
British Biotech pudesse cobrir seu custo fixo e assim inte- 
ressar-se em investir para desenvolver a droga? 

Explique as seguintes situações. 

a. Na Europa, muitas companhias de telefonia celular dão 
de presente telefones celulares que de outro modo seriam 
bem caros, desde que seja comprado um contrato de 
serviço. Por que uma companhia vai querer fazer isso? 

b. No Reino Unido, as autoridades antitruste proibiram um 
provedor de serviços de telefonia celular (Vodaphone) de 
oferecer um plano que dava aos clientes chamadas de gra- 
ça a outros clientes da Vodaphone. Por que a Vodaphone 
tinha interesse em oferecer essas chamadas de graça? Por 
que um governo iria querer intervir e banir essa prática? 
Por que pode não ser uma boa idéia para o governo inter- 
ferir dessa forma? 

Uma nova companhia oferecendo serviços de telefonia celular, 

Springulizon, identificou dez milhões de assinantes potenciais 

para sua nova rede de telefone celular. A rede opera com um pa- 

drão novo que permitirá aos assinantes da Springulizon falar 
apenas aos outros assinantes da Springulizon. Um milhão des- 
ses usuários potenciais são usuários incondicionais: eles com- 
prarão um telefone Springulizon independente de quantos se- 
jam os demais assinantes. Os outros nove milhões de assinantes 
potenciais são usuários condicionais: eles só comprarão um te- 
lefone Springulizon se a rede alcançar um certo patamar míni- 

mo de tamanho de rede. Suponha que o patamar mínimo seja 2 

milhões. A Springulizon dá início ao serviço, e inicialmente um 

milhão de usuários incondicionais fazem a assinatura. 

a. Na situação corrente, os usuários condicionais também 
vão querer assinar o serviço da Springulizon? 

b. A Springulizon dá de graça um milhão de telefones (com 
contratos de serviços) a um milhão de usuários condicio- 
nais, em uma campanha de publicidade em grande escala. 
Os 8 milhões de usuários condicionais restantes agora 


vão querer aderir à rede? 


c. Suponha que cada telefone (com contrato de serviço) 
custe $100. Quanto custou à Springulizon a doação dos 
telefones? Quanta receita adicional ela criou ao fazer 


isso? A campanha de publicidade valeu a pena? 











Macroeconomia: o quadro geral 


DESAPONTAMENTO DE DIPLOMADOS 


ano 2000 foi um bom ano para 

ser recém-formado de uma 

universidade ou faculdade nos 

Estados Unidos. Como disse 
um jornal, as companhias “estavam 
tropeçando umas nas outras para 
atrair diplomados universitários 
com gordos salários e outras vanta- 
gens”. O ano 2000 foi particular- 
mente bom para os diplomados com 
MBAs. Mas apenas dois anos depois 
a situação estava longe de ser assim 
tão favorável para os diplomados. 
Para muitos dos formandos de 2002 
nas escolas de administração de em- 
presas dos Estados Unidos, a forma- 
tura não foi o momento feliz que es- 
peravam: a porta aberta para um em- 
prego bem remunerado e o sucesso. 
Mesmo nas escolas de administração 
de negócios de maior prestígio, co- 
mo Harvard, Universidade da Pen- 
silvânia e Stanford, estudantes e 
professores viram espantados como 
encarregados de recrutamento can- 
celaram ofertas que já haviam sido 
feitas a centenas de recém-for- 
mados. Meses depois da formatura, 
muitos ainda não haviam encontra- 
do emprego. Como se mostra na Ta- 
bela 23-1, aqueles diplomados que 
encontraram emprego tipicamente 
receberam salários menores que os 
formados de apenas dois anos antes. 
(Se os salários são ordenados do 
mais alto ao mais baixo, o salário 
mediano é aquele que fica bem no 
meio da lista.) 





Não havia nada de errado com os 
alunos de 2002: eles tinham tanto ta- 
lento e motivação quanto os diplo- 
mados de dois anos antes. E o fenô- 
meno não esteve limitado às faculda- 
des de administração de empresas. A 
diferença foi que na primavera de 
2000 a economia estava em expan- 
são, e os empregadores estavam con- 
tratando mais gente. Na primavera 
de 2002, a economia estava fraca. 
Muitas firmas estavam despedindo 
empregados e não tinham nenhuma 
pressa de contratar mais gente. 
Como se vê na Tabela 23-1, as pers- 
pectivas de emprego haviam melho- 
rado um pouco em 2004; contudo, os 
salários iniciais continuavam inferio- 
res aos níveis obtidos pelos formados 
da primavera de 2000. 

A alternância entre expansão e re- 
cessão, ou seja, entre anos em que há 
muitos empregos e anos em que é di- 
fícil achar emprego, é conhecida 
como ciclo econômico. Mas por que 
existe um ciclo econômico? E é pos- 
sível fazer alguma coisa para suavi- 
zá-lo? Esta é uma questão que preo- 
cupa a macroeconomia, a área da 
análise econômica que tem seu foco 
no comportamento da economia em 
seu conjunto. 

Em contraste, a microeconomia tra- 
ta das decisões de produção e consu- 
mo de consumidores e produtores, e 
da alocação de recursos escassos entre 
os vários setores da economia. Vol- 
tando ao exemplo dos diplomados em 





ERG a 


Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e Uma visão geral da 
macroeconomia, o estudo da 
economia em seu conjunto, e 
como ela difere da microeconomia. 


e À importância do ciclo 
econômico e por que 
formuladores de políticas públicas 
procuram diminuir a severidade 
dos ciclos econômicos. 


e O que é crescimento de longo 
prazo e como ele determina o 
padrão de vida de um país. 


e O significado de inflação e 
deflação e por que é preferível 
a estabilidade de preços. 


e O que é especial na 
macroeconomia de uma 
economia aberta, uma economia 
que comercia bens, serviços e 
ativos com outros países. 
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escolas de administração de empresas, uma questão típica 
de microeconomia seria a de saber por que diferentes seto- 
res, digamos, bancos de investimento comparados com fir- 
mas de publicidade, pagam salários diferentes aos re- 
cém-formados. A macroeconomia trata de desenvolvimen- 
tos na economia nacional, tal como o nível total de produ- 
ção, o nível geral de preços e o nível geral de emprego. 
Além disso, a macroeconomia analisa como o comporta- 
mento da economia depende do funcionamento da econo- 
mia global e é afetado por ele. 


TABELA 23-1 


: Salários iniciais medianos para diplomados com MBA 
:* de faculdades selecionadas em 2000, 2002 e 2004. 


Salário Salário Salário 

inicial em inicial em inicial 
Universidade 2000 2002 em 2004 
Stanford $165.500 $138.100 $150.000 
Harvard 160.000 134.600 147.500 
Pennsylvania 156.000 124.500 144.000 
Columbia 142.500 123.600 142.500 


Dartmouth 149.500 122.100 135.000 


Fonte: Business Week Graduate Survey, 18 de outubro de 2004. 


Outro elemento na Tabela 23-1 deveria chamar a aten- 
ção: os recém-formados com MBA ganham muito dinheiro. 
A maioria dos americanos não ganha tanto quanto os MBAs 
da elite das escolas de administração de empresas. Ainda 
assim, a renda dos americanos em todos os setores é muito 
mais alta que aquela típica de gerações anteriores. O salário 
inicial médio de um aluno de MBA de Stanford formado em 
1968 era apenas $12.000. Um dólar de hoje não compra 
tanto quanto comprava nos anos 60, mas mesmo depois de 
ajustado pela inflação (o aumento no nível geral de preços), 
o salário de alunos de MBAs em 2002 era mais que o dobro 
do que era em 1968. Esta comparação leva à questão do 
crescimento de longo prazo, outra área fundamental de estu- 
do na macroeconomia. O crescimento de longo prazo é 
uma tendência de crescimento sustentado no produto con- 
junto da economia e é um fator crítico na capacidade de um 
país de atingir renda mais elevada e um padrão de vida 
mais alto. À principal razão pela qual os alunos de MBAs 
recebiam muito mais em 2002 do que em 1968 é que o pro- 
duto per capita dos Estados Unidos dobrou nesse período. 
Como sugere a comparação, os economistas medem cresci- 
mento de longo prazo olhando o desempenho da economia 
ao longo de várias décadas, um tempo suficientemente lon- 
go para mostrar que, em retrospecto, o crescimento do pro- 
duto era uma tendência permanente e não o resultado de 
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uma expansão temporária da economia. A evidência histó. 
rica mostra que, durante um período prolongado, o Cresci- 
mento de longo prazo é muito mais importante do que o ci- 
clo econômico, isto é, flutuações de curto prazo nos resulta- 
dos da economia, para determinar o padrão de vida de um 
país. A média dos diplomados de 2002, ainda que se de- 
frontando com perspectivas de trabalho decepcionantes e 
salários mais baixos, teria um padrão de vida muitíssimo 
mais alto que o diplomado comparável de 1968. 

Capítulos anteriores permitiram ter uma idéia de alguns 
conceitos e princípios fundamentais da microeconomia. 
Para entender o escopo e abrangência da macroeconomia, 
comecemos por examinar mais cuidadosamente a diferen- 
ça entre microeconomia e macroeconomia. Depois disso, 
vamos dar uma visão geral das quatro principais áreas da 
análise macroeconômica. 


MICROECONOMIA VERSUS 
MACROECONOMIA “o 


A Tabela 23-2 enumera algumas questões levantadas com 
frequência em economia. A versão microeconômica da 
questão aparece do lado esquerdo e, em paralelo, uma 
questão macroeconômica similar do lado direito. Ao com- 
parar as questões, podemos começar a ter uma idéia da di- 
ferença entre microeconomia e macroeconomia. 

Como se vê, o foco da microeconomia é como indiví- 
duos e firmas tomam decisões e as consequências dessas 
decisões. Por exemplo, usamos microeconomia para deter- 
minar quanto custaria a uma universidade ou a uma facul- 
dade oferecer um novo curso, um custo que inclui os salá- 
rios dos instrutores, o custo dos materiais didáticos, e as- 
sim por diante. À escola pode então decidir se oferece ou 
não o curso comparando custos e benefícios. A macroeco- 
nomia, ao contrário, examina o comportamento agregado 
da economia, como as ações de todos os indivíduos e fir- 
mas da economia interagem para produzir um nível especí- 
fico de comportamento da economia em seu conjunto. Por 
exemplo, a macroeconomia trata do nível geral de preços 
na economia, e de quanto mais altos ou mais baixos os pre- 
ços estão comparados com o ano anterior, em lugar de co- 
locar o foco no preço de um bem ou serviço específico. 

Talvez você imagine que questões macroeconômicas 
possam ser respondidas simplesmente somando as respos- 
tas microeconômicas. Por exemplo, o modelo de oferta e 
demanda que introduzimos no Capítulo 3 explica que O 
preço de equilíbrio de um bem ou serviço individual é de- 
terminado em um mercado competitivo. Assim, se poderia 
pensar que, aplicando a análise de oferta e demanda a cada 
bem e serviço da economia, e depois somando os resulta- 
dos, iríamos entender o nível geral de preços da economia 


em seu conjunto. 
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TABELA 23-2 


Questões microeconômicas versus macroeconômicas 


: Questões 
microeconômicas 


Eu deveria fazer uma faculdade 
de administração de empresas 
ou aceitar um emprego já? 


O que determina o salário 
oferecido pelo Citibank a 
Cherie Camajo, uma 
recém-formada da 
Universidade de Columbia? 


O que determina o custo, para 
uma universidade ou 
faculdade, de oferecer um 
novo curso? 


Que políticas públicas 
deveriam ser adotadas para 
facilitar o acesso à 
universidade para estudantes 
de baixa renda? 


O que determina se o Citibank 
vai abrir um escritório em 
Xangai? 


Questões 
macroeconômicas 


Quantas pessoas estão 
empregadas na economia 
em seu conjunto este ano? 


O que determina o nível 
geral de salários pagos aos 
trabalhadores em um dado 
ano? 


O que determina o nível 
geral de preços na 
economia em seu conjunto? 


Que políticas públicas 
deveriam ser adotadas para 
promover emprego e 
crescimento na economia 
em seu conjunto? 


O que determina o 
comércio total em bens, 
serviços e ativos 
financeiros entre os 
Estados Unidos e o resto do 


mundo? 


Acontece que não é assim: embora conceitos básicos 
como oferta e demanda sejam tão essenciais na macroeco- 
nomia quanto são na microeconomia, responder a ques- 
tões macroeconômicas requer um conjunto adicional de 
instrumentos e um quadro de referência ampliado. Nos ca- 
pítulos adiante, vamos desenvolver os instrumentos neces- 
sários. Vamos mostrar o ponto de vista mais amplo que ca- 
racteriza a macroeconomia e considerar quatro maneiras 
principais pelas quais a macroeconomia é diferente da mi- 


croeconomia. 


Macroeconomia: o conjunto é maior 

que a soma de suas partes 

Se você às vezes dirige na estrada, provavelmente sabe o 
que é um engarrafamento de trânsito por causa de “pesco- 
ço espichado” e por que é uma amolação tão grande. 
Alguém pára no acostamento para algo que não é grave, 
como trocar um pneu, e logo um enorme engarrafamento 
de trânsito se forma, à medida que os motoristas reduzem a 
velocidade para dar uma olhada. O que é tão desagradável é 
que o tamanho do engarrafamento não guarda proporção 
alguma com a importância do evento que o causou. Como 
alguns motoristas pisam no freio para esticar o pescoço e 
dar uma espiada, os motoristas atrás deles também têm de 
pisar no freio, e os atrás deles têm de fazer o mesmo, e as- 
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iê 
sim por diante. O acúmulo de todas as freadas eventual- 
mente leva a um longo engarrafamento de trânsito que des- 
perdiça o tempo de todo mundo, à medida que cada moto- 
rista precisa desacelerar um pouco mais do que o motorista 
na frente dele. 

Entender o engarrafamento de trânsito por causa de 
“pescoço espichado” ilumina uma forma muito importante 
em que a macroeconomia é diferente da microeconomia: 
muitos milhares ou milhões de ações individuais se acu- 
mulam para produzir um resultado que é maior do que a 
simples soma das ações individuais. Consideremos, por 
exemplo, o que os macroeconomistas denominam “para- 
doxo da poupança”: quando as famílias e firmas ficam preo- 
cupadas com a possibilidade de tempos difíceis na econo- 
mia, elas se preparam reduzindo seus gastos. Essa redução 
nos gastos deprime a economia na medida em que os con- 
sumidores gastam menos e as empresas reagem despedin- 
do trabalhadores. Em consequência, as famílias e empresas 
podem terminar em situação pior do que se não tivessem 
atuado de forma responsável cortando seus gastos. Isso é 
chamado de paradoxo, porque é um comportamento apa- 
rentemente virtuoso — a precaução de preparar-se para 
tempos difíceis economizando mais — que termina prejudi- 
cando todo mundo. E há o outro lado da moeda nessa his- 
tória: quando as familias e empresas estão otimistas sobre o 
futuro, elas gastam mais hoje. Isso estimula a economia, le- 
vando as empresas a contratar mais trabalhadores, o que 
por sua vez expande de novo a economia. Um comporta- 
mento aparentemente perdulário leva a uma melhoria da 
situação para todos. 

Uma percepção essencial da análise macroeconômica é 
que, no curto prazo, em um período que consiste em vários 
anos, mas tipicamente é menor do que uma década, o efeito 
combinado das decisões individuais pode ter efeitos que 
são muito diferentes do que cada indivíduo pretendia, efei- 
tos que algumas vezes são perversos. O comportamento da 
macroeconomia, de fato, é maior que a soma das ações e 
dos resultados de mercados individuais. 


Política macroeconômica 


O fato de que a soma das decisões individuais pode algu- 
mas vezes levar a resultados ruins para a macroeconomia 
nos leva a uma outra diferença crítica entre microeconomia 
e macroeconomia: o papel da política governamental. O es- 
tudo cuidadoso de como os mercados funcionam levou os 
microeconomistas à conclusão de que em geral é melhor 
que o governo deixe os mercados funcionarem sozinhos. 
Exceto em casos bem definidos, a intervenção governa- 
mental nos mercados em geral leva a sociedade em seu con- 
junto a uma situação pior. Certamente, há tarefas impor- 
tantes para a política microeconômica, quais sejam, garan- 
tir que os mercados funcionem bem e intervir adequada- 
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mente em casos bem definidos em que os mercados não 
funcionam bem. Mas a área da microeconomia em geral su- 
gere um papel limitado para a intervenção governamental. 

Em contraste, os economistas em geral acreditam que 
há um campo muito maior para a intervenção governa- 
mental na macroeconomia, sobretudo para administrar 
flutuações de curto prazo e eventos desfavoráveis na eco- 
nomia. Assim como a polícia rodoviária que trabalha para 
impedir ou reduzir os efeitos de um engarrafamento de 
trânsito causado por motoristas que ficaram esticando o 
pescoço para olhar algo no acostamento, a política gover- 
namental funciona para impedir ou reduzir os efeitos de 
eventos adversos na macroeconomia. 

À opinião generalizada de que o governo deveria ter um 
papel ativo na administração da macroeconomia data da 
Grande Depressão dos anos 30, um evento que marcou a 
história econômica mundial. Um evento global em que a 
produção despencou, bancos fecharam, companhias foram 
à falência e trabalhadores foram demitidos em massa, era 
como se a máquina da economia mundial tivesse sido vio- 
lentamente engatada na ré. Durando mais de uma década, 
de 1929 até o fim dos anos 30, causou uma revisão profun- 
da dos princípios e objetivos da macroeconomia. Durante e 
depois da Grande Depressão, os economistas desenvolve- 
ram a caixa de instrumentos da moderna macroeconomia, 
política fiscal, o controle do gasto governamental e tributa- 
ção, e política monetária, o controle da taxa de juros e da 
quantidade de moeda em circulação, agora usados para ad- 
ministrar o desempenho da macroeconomia. 


Crescimento de longo prazo 


Por que, nos Estados Unidos, é possível dirigir em alta velo- 
cidade para destinos distantes em estradas bem construídas 
e (em geral) bem mantidas? Aliás. falando nisso, por que so- 
mos capazes de ir de carro, em vez de confiar em cavalos ou 
nas nossas próprias pernas? À razão é o crescimento de lon- 
go prazo. Outra área fundamental de diferença entre micro- 
economia e macroeconomia é que esta estuda o crescimento 
de longo prazo. Em macroeconomia, consideramos ques- 
tões como: que fatores levam a uma taxa de crescimento de 
longo prazo mais alta? Existem políticas governamentais ca- 
pazes de elevar a taxa de crescimento de longo prazo? 

À microeconomia, ao contrário, tem seu foco em pro- 
blemas que tomam como dada a quantidade de produto 
que a economia é capaz de produzir. Por exemplo, ela pode 
considerar uma questão como: “Dada a extensão do acesso 
à Internet em banda larga, qual preço deveria ser cobrado 
para que ele seja usado da forma mais eficiente possível?” 
Isto é, a microeconomia pergunta como usar um dado con- 
junto de recursos da forma mais eficiente possível. A ma- 
croeconomia, contudo, examina o problema de mais longo 
prazo de como uma sociedade pode aumentar a quantidade 
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total de recursos produtivos de tal modo que possa alcan- 
çar taxas de crescimento mais elevadas e um padrão de vida 
mais elevado. Além disso, o que os governos deveriam ou 
não deveriam fazer para promover o crescimento de longo 
prazo é igualmente uma área importante de estudo da ma- 
croeconomia. 

É o caso de perguntar por que o crescimento de longo 
prazo é considerado parte da macroeconomia e não da mi- 
croeconomia. A razão é que o tema do crescimento de lon- 
go prazo depende fundamentalmente do uso de agregados 
econômicos. Como veremos em breve, o estudo dos agrega- 
dos é a última das quatro formas principais em que a ma- 
croeconomia difere da microeconomia. 


Agregados econômicos 


Uma característica da moderna macroeconomia é que tanto 
sua teoria quanto a implementação de políticas têm como 
foco os agregados econômicos, ou seja, medidas econômicas 
que resumem dados cobrindo mercados muito diferentes de 
bens, serviços, trabalhadores e ativos. (Ativos são itens que 
servem para armazenar valor, como dinheiro vivo ou imóve- 
is.) Por exemplo, a macroeconomia analisa o desempenho da 
economia ao estudar o produto agregado, o produto total da 
economia ao longo de um dado período, e o nível de preços 
agregado, uma medida do nível geral de preços na economia. 
Usando essas medidas agregadas, vamos estudar o ciclo eco- 
nômico e como a política fiscal e a política monetária podem 
ser usadas para administrar o ciclo econômico. Como os feli- 
zes e infelizes formados em administração de empresas des- 
cobriram, essas flutuações afetam o desemprego, uma medida 
do total de trabalhadores sem emprego na economia. Vere- 
mos também como o ciclo econômico e o crescimento de lon- 
go prazo são afetados pelos gastos de investimento, acréscimos 
à oferta de capital físico produtivo da economia, incluindo 
máquinas, construções e estoques, bem como poupança, a 
quantia que as famílias e o governo poupam em um dado ano. 
E veremos também como são analisadas as interações econô- 
micas com outros países usando a conta corrente, a quantida- 
de total líquida de bens e serviços exportados para o exterior, 
ea conta financeira (ou conta de capital), o total líquido de ati- 
vos vendidos a estrangeiros. 

No restante deste capítulo e no Capítulo 24, vamos nos 
concentrar em ver como vários desses agregados econômi- 
cos são calculados e medidos. Em capítulos subsequentes, 
vamos definir esses agregados de forma mais precisa. 

Agora que temos uma idéia de como a macroeconomia € 
a microeconomia diferem, estamos aptos a aprender algu- 
mas das características essenciais da moderna macroeco- 
nomia, começando pelo ciclo econômico. Antes disso, no 


entanto, vejamos o episódio que criou a macroeconomiã 
como a conhecemos — e quase destruiu a civilização como à 
conhecemos. 





A Grande Depressão 


Os historiadores concordam que a Grande Depressão, que 
começou em 1929 e durou toda a década de 1930, foi um 
dos momentos definidores da história americana. E seu 
efeito não se limitou aos Estados Unidos; a catástrofe foi 
sentida em quase todas as economias de mercado do mun- 
do, na Europa, América Latina, Japão, Canadá e Austrália. 
A Alemanha foi uma das economias mais fortemente atin- 
gidas. Os historiadores concordam que essa foi uma das 
principais razões da ascensão do nazismo, que em última 
instância levou à Segunda Guerra Mundial. 

A Grande Depressão também foi o momento definidor 
para a moderna macroeconomia: se tivéssemos que expres- 
sar em poucas palavras a missão central da macroeconomia 
moderna, ela seria a de prevenir que qualquer coisa seme- 
lhante à Grande Depressão possa acontecer de novo. 

A Depressão começou em agosto de 1929 com uma 
leve queda no produto agregado. Isso, por sua vez, contri- 
buiu para aquele evento específico mais associado com a 
Grande Depressão, o famoso colapso da Bolsa de Valores 
de outubro de 1929. Se os efeitos econômicos tivessem se 
limitado ao impacto da queda no mercado de ações, a eco- 
nomia teria provavelmente sofrido um declínio de curto 
prazo. Mas o que tornou a depressão um desastre de longo 
prazo foi o aumento catastrófico no desemprego e o enor- 
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me declínio no produto agregado que se seguiu ao colapso 
da Bolsa. Em 1929, a taxa de desemprego, em linhas gerais, 
a percentagem da população trabalhadora que não conse- 
gue achar um emprego, era apenas 3,2%, como se mostra 
no painel (a) da Figura 23-1. Em 1933, havia chegado a 
24,9%: um trabalhador americano em cada quatro estava 
sem trabalho, com muitas pessoas obrigadas a depender 
da distribuição de sopa e outros atos de caridade simples- 
mente para poder comer. Famílias foram despejadas de 
suas casas, e favelas se espalharam pelo país. Havia fre- 
quentes protestos de trabalhadores, pois eles se sentiram 
abandonados pela economia de mercado. (Em um exem- 
plo famoso, veteranos da Primeira Guerra Mundial, co- 
nhecidos como participantes da Marcha dos Bônus, er- 
gueram uma favela na avenida principal de Washington. 
Eles foram expulsos pelo exército dos Estados Unidos, 
depois de reivindicarem com grande força um bônus pago 
pelo governo.) Junto com o colapso no emprego, houve 
um extraordinário colapso no produto interno bruto em 
termos reais (ou PIB) - uma medida do produto agregado. 
O PIB real caiu 27% entre 1929 e 1933, como mostra o pa- 
inel (b) da Figura 23-1. Foi um tempo de miséria inacre- 
ditável e inesperada, tanto mais chocante porque a década 
anterior, a agitada e ruidosa década de 1920, havia sido 
uma época de crescimento e prosperidade sem preceden- 
tes. Nos anos 30, muitas pessoas sentiram que até a demo- 
cracia na América estava em risco. 


Taxa de desemprego e produto agregado durante a Grande Depressão 
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A crise econômica que começou em 1929 levou ao 
aumento drástico na taxa de desemprego, que se mostra 
no painel (a), e à queda drástica no produto agregado, 
que se mostra no painel (b). O produto agregado, medido 
pelo PIB real em dólares de 2000 (explicaremos o que 


(b) Produto agregado 
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significa “dólar de 2000” no Capítulo 24), não voltou ao 
nível de 1929 até 1937, e a taxa de desemprego só voltou 
a ser de um só dígito em 1941. 


Fonte: US Census Bureau. 
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Embora a economia tenha se recuperado, isso levou muito 
tempo. Em 1939, depois de toda uma década de tentativas de 
política econômica para reverter o declínio, a taxa de desem- 
prego ainda era 17%, muito mais alta do que em qualquer ou- 
tro momento anterior. O PIB real não voltou ao seu nível de 
1929 antes de 1936 e levou até 1941 para que a taxa de de- 
semprego voltasse a cair para um só dígito. Somente com a 
Segunda Guerra Mundial a prosperidade econômica voltou. 

A Grande Depressão levou a intensos esforços dos eco- 
nomistas para entender o que havia acontecido e para saber 
o que fazer em relação a isso. Levou a um avanço na men- 
suração da economia, e muitas das estatísticas em que hoje 
nos baseamos para acompanhar o desempenho da econo- 
mia começaram a ser coletadas nos anos 30. À teoria eco- 
nômica mudou drasticamente com a publicação, em 1936, 
da Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda, pelo econo- 
mista britânico John Maynard Keynes — um livro que com- 
pete em influência com A Riqueza das Nações de Adam 
Smith. O trabalho de Keynes e as interpretações e críticas 
de seu trabalho por outros economistas deram origem tan- 
to ao campo da macroeconomia quanto à elaboração de po- 
líticas macroeconômicas como as conhecemos hoje. 


No curto prazo, o efeito combinado das ações individuais 
pode ter consegiiências não-previstas e levar a resultados 
macroeconômicos piores ou melhores para todo mundo. 
Existe normalmente um escopo maior para a intervenção do 
governo na macroeconomia do que existe na microeconomia. 
O crescimento de longo prazo e formas de aumentá-lo são 
áreas importantes do estudo da macroeconomia. Em con- 
traste, a microeconomia toma como dada a capacidade pro- 
dutiva da economia. 


DEFININDO RECESSÕES E EXPANSÕES 


ELSEVIER 


Diferente da microeconomia, a macroeconomia depende do . 
estudo de agregados econômicos. 

A Grande Depressão precipitou uma revisão profunda da 
mensuração e da teoria econômica, o que deu origem à mo- i 
derna macroeconomia. 





1. Dentre as questões seguintes, qual é apropriada para o estudo da 
microeconomia? E da macroeconomia? Explique suas respostas. 
a. Quanto lucro é obtido ao instalar um novo equipamento na 
Fábrica de Móveis Otis? 
b. Como muda o nível geral de vendas de bens manufaturados 
quando muda a situação da economia? 
c. Que tipo de gasto de investimento leva a uma taxa de cresci- 
mento maior da economia ao longo do tempo? 
d. Melanie deveria ou não comprar um carro novo? 
2. Explique por que tipicamente há menor oportunidade para a in- 
tervenção governamental na microeconomia do que na macroe- 
conomia. 


As respostas estão no fim do livro. 


O CICLO ECONÔMICO E 


Como mencionamos em nossa história introdutória, a má 
situação do mercado de trabalho em 2002 fez com que to- 
dos os que procuravam um emprego tivessem dificuldade, 
independentemente de suas capacidades. E isso foi particu- 
larmente decepcionante porque dois anos antes os Estados 
Unidos haviam se beneficiado de um mercado de trabalho 
muito aquecido. 

A alternância de curto prazo entre declínio e expansão 
econômica é conhecida como ciclo econômico. A depres- 
são é um declínio econômico muito profundo e prolonga- 








Alguns leitores podem estar se perguntando 
sobre como exatamente são definidas 
recessões e expansões. À resposta é que não 
há uma definição exata! 

Em muitos países, os economistas 
adotam a regra de que uma recessão é um 
período de pelo menos dois trimestres 
consecutivos durante o qual o produto 
agregado cai. À exigência de dois trimestres 
consecutivos destina-se a evitar que se 
classifiquem como recessões breves soluços 
no desempenho econômico que não têm 
significado duradouro. Algumas vezes, 
contudo, essa definição parece estrita 
demais. Por exemplo, uma economia que 


Bl 


tem três meses de declínio muito forte do 
produto, e depois três meses de crescimento 
ligeiramente positivo, e depois de novo três 
meses de rápido declínio, certamente 
deveria ser classificada como tendo uma 
recessão de nove meses. 

Nos Estados Unidos, tenta-se evitar tais 
classificações enganosas atribuindo a tarefa 
de determinar quando uma recessão começa 
e quando termina a um painel independente 
de peritos do NBER, o Escritório Nacional de 
Pesquisa Econômica em Washington. Esse 
painel examina uma variedade de 
indicadores econômicos, com atenção 
especial para o desemprego e a produção. 


Mas, em última instância, o painel faz um 
julgamento. 

Algumas vezes, esse julgamento é 
controverso, De fato, permanece até hoje uma 
controvérsia sobre a recessão de 2001. De 
acordo com o NBER, a recessão começou em 
março de 2001 e acabou em novembro de 
2001, quando o produto começou a crescer. 
Mas alguns críticos argumentam que a recessão 
na realidade começou vários meses antes, 
quando a produção industrial começou a cair. 
Outros críticos argumentam que a recessão não 
acabou de fato em 2001 porque o emprego 
continuou caindo e o mercado de trabalho 
permaneceu fraco por mais um ano e meio. 








do; felizmente, os Estados Unidos não tiveram depressão 
desde os anos 30. Mas temos visto declínios econômicos 
menos prolongados conhecidos como recessões, períodos 
em que o produto e o emprego estão caindo. Em contraste, 
ascensos econômicos, períodos em que o produto e o em- 
prego estão aumentando, são conhecidos como expansões 
(as vezes chamadas de recuperações). De acordo com o 
NBER, o Escritório Nacional de Pesquisa Econômica em 
Washington, ocorreram dez recessões nos Estados Unidos 
desde a Segunda Guerra Mundial. Nesse período, a reces- 
são média durou 10 meses, e a expansão média durou 57 
meses. À duração média do ciclo econômico, do início de 
uma recessão até o início da recessão seguinte, tem sido 5 
anos e 7 meses. O ciclo econômico mais curto teve 18 me- 
ses, e o mais longo teve 10 anos e 8 meses. À recessão que 
foi sentida pelos que procuravam emprego em 2002 come- 
çou em março de 2001. À Figura 23-2 mostra a história do 
desemprego nos Estados Unidos desde 1948, bem como as 
datas dos ciclos econômicos no pós-guerra. À taxa média 
de desemprego nesse período foi 5,6%, e as recessões estão 
indicadas na figura pelas áreas sombreadas. 

O que acontece durante um ciclo econômico e o que se 
pode fazer a respeito? Vamos examinar três questões: o efei- 
to da recessão e da expansão sobre o desemprego: o efeito 
sobre o produto agregado; e o possível papel da política go- 
vernamental. 


Emprego e desemprego 


Ainda que não seja tão severa quanto uma depressão, a re- 
cessão é claramente um evento indesejável. Como a depres- 
são, a recessão traz desemprego mais alto, produto reduzi- 
do, rendimentos em queda e padrão de vida mais baixo. 
Para entender o desemprego e como ele se relaciona 
com os efeitos adversos das recessões, precisamos entender 
como a força de trabalho é estruturada. Emprego é o núme- 


Estados Unidos: Taxa de desemprego 





E Taxa de 
e recessões desde 1948 desemprego 
12% 
À taxa de desemprego normalmente aumenta 10 
durante as recessões e cai durante as 
expansões. Como se mostra aqui, houve grandes 8 
flutuações na taxa de desemprego nos Estados Taxa de 


Unidos no período do pós-guerra. As áreas médio 
sombreadas mostram os períodos de recessão; 

as áreas sem sombra são os períodos de 

expansão. Durante o período de 1948 a 2004 a 

taxa de desemprego foi em média 5,6%. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics; NBER. 
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ro total de pessoas correntemente empregadas; e desem- 
prego é o número total de pessoas que estão ativamente 
procurando trabalho, mas não estão correntemente empre- 
gadas. A força de trabalho de um país é a soma do emprego 
e do desemprego. A força de trabalho oficial não inclui os 
trabalhadores desencorajados, as pessoas que são capazes 
de trabalhar, mas desistiram de procurar emprego porque 
não acreditam que vão encontrar algum. As estatísticas de 
trabalho não incluem informação sobre subemprego, o nú- 
mero de pessoas que trabalham durante uma recessão, mas 
recebem salários mais baixos do que receberiam durante 
uma expansão, devido ao menor número de horas traba- 
lhadas, empregos de baixo salário ou ambas as coisas. 

A taxa de desemprego é a percentagem do total das pes- 
soas na força de trabalho que estão desempregadas. É cal- 
culada da seguinte maneira: 


(Q23-1) Taxa de desemprego = 


Nú d lh 
úmero de trabalhadores desempregados *100 





Número de trabalhadores desempregados 
+ Número de trabalhadores empregados 


A taxa de desemprego normalmente é um bom indica- 
dor da situação do mercado de trabalho: uma elevada taxa 
de desemprego sinaliza um mercado de trabalho fraco, em 
que os empregos são difíceis de encontrar; uma taxa de 
desemprego baixa indica um mercado de trabalho aqueci- 
do, em que os empregos são relativamente fáceis de achar. 
(O que exatamente é indicado com taxa “alta” ou “baixa” 
mudou bastante ao longo do tempo nos Estados Unidos, 
algo que discutiremos em detalhes no Capítulo 32.) Em ge- 
ral, durante recessões a taxa de desemprego é crescente; 
durante expansões, ela é decrescente. 

Vejamos de novo a Figura 23-2, que mostra a taxa de 
desemprego mensal entre 1948 e 2004. A taxa média 
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de desemprego para todo o período foi 5,6%, mas houve 
grandes flutuações em torno da média. De fato, mesmo nos 
tempos mais prósperos, há algum desemprego. No Capítu- 
lo 32, veremos por que desemprego zero não é uma possi- 
bilidade realista e não deve ser uma meta de política econô- 
mica. Uma economia aquecida como a dos fins dos anos 60 
ou fins dos anos 90 pode fazer com que a taxa de desempre- 
go baixe até 4% ou até menos. Mas uma recessão severa, 
como a de 1981-1982, pode levar a taxa de desemprego 
para dois dígitos. (O desemprego naquela recessão chegou 
ao seu nível mais alto em novembro de 1982: 10,8%.) 

Esses números abstratos se traduzem em diferenças 
enormes nas experiências pessoais. Por exemplo, os 10,8% 
da taxa de desemprego do fim de 1982 significou quase 12 
milhões de pessoas nos Estados Unidos ativamente procu- 
rando emprego sem encontrá-lo. Mais recentemente, 
quando a taxa de desemprego aumentou no início dos anos 
90, centenas de milhares de trabalhadores foram demirti- 
dos, e muitos dos que encontraram emprego na verdade fi- 
caram severamente subempregados. Em consequência, a 
nação foi tomada de mal-estar e dúvida. (Um livro influen- 
te dessa época tinha o título América: o que deu errado?) 
Mas no fim dos anos 90, quando o desemprego caiu ao me- 
nor patamar dos trinta anos anteriores, as empresas bata- 
lharam para encontrar trabalhadores, e mesmo estudantes 
com notas medíocres e experiência mínima tiveram boas 
ofertas. Mas, como é da natureza do ciclo econômico, essa 
era feliz terminou quando a economia chegou a uma etapa 
difícil no início de 2001 e a taxa de desemprego voltou a 
subir. 


Produto agregado 


Desemprego crescente é a consequência mais dolorosa de 
uma recessão, e desemprego em queda é a característica 
mais urgentemente desejada de uma expansão. Mas o ciclo 
econômico não é só uma questão de emprego, é também 
uma questão de produto. Durante o ciclo econômico, o ni- 
vel de produto da economia e sua taxa de desemprego se 
movem em direções opostas. 

Formalmente. o produto agregado é a produção total de 
bens e serviços finais da economia em um dado período de 
tempo, normalmente um ano. Ele exclui bens e serviços 
que são produzidos como insumo para a produção de ou- 
tros bens (insumos muitas vezes são chamados de bens in- 
termediários). O aço manufaturado com a finalidade de 
produzir um automóvel não é contado no produto agrega- 
do, mas o carro é. O PIB real é a medida numérica efetiva 
do produto agregado tipicamente usada pelos economistas. 
Veremos como é calculado o PIB real no Capítulo 24. Por 
enquanto, o ponto importante é que o produto agregado 
normalmente diminui em recessões, mas aumenta durante 
as expansões. 


ELSEVIER 


O painel (a) da Figura 23-3 mostra a taxa de crescimen. 
to anual do PIB real dos Estados Unidos entre 1948 e 2004. 
Isto é, apresenta a mudança percentual no produto agrega- 
do de 1947 para 1948, de 1948 para 1949, e assim por dian- 
te. Em média, o produto agregado cresceu 3,5% por ano. 
Como se pode ver, no entanto, a taxa de crescimento efeti- 
va flutuou amplamente em torno da média, chegando a ser 
tão alta quanto 8,7% em 1950 e tão baixa quanto -1,9% em 
1982. A comparação entre o painel (a) da Figura 23-3 com 
a Figura 23-2 mostra que o ano em que o produto agregado 
teve seu pior declínio no pós-guerra, 1982, foi também o 
ano em que a taxa de desemprego atingiu seu nível mais 
alto desde o pós-guerra. 

O painel (b) da Figura 23-3 mostra o crescimento do 
PIB real dos Estados Unidos no mesmo período de 1948 à 
2004. Como se vê na linha de tendência ascendente susten- 
tada, as quedas de PIB real que ocorreram durante reces- 
sões foram eventos temporários. Ao longo do período do 
pós-guerra, o PIB real americano cresceu mais de 500%. 
Logo aprenderemos mais sobre essa tendência crescente de 
longo prazo no produto agregado que independe do ciclo 
econômico. Por ora, no entanto, vejamos em mais detalhes 
o ciclo econômico. 


Domando o ciclo econômico 


Como explicamos, uma das principais tarefas da macroe- 
conomia é entender por que acontecem recessões e o que 
pode ser feito quanto a elas, se é que algo pode ser feito. 
Além disso, aprenderemos no Capítulo 27 que uma outra 
tarefa importante da macroeconomia é relativa à inflação, 
um aumento no nível geral de preços que muitas vezes re- 
sulta de uma expansão excessivamente rápida. 

Esforços de política econômica que buscam reduzir a se- 
veridade das recessões ou conter expansões excessivamen- 
te rápidas são chamadas políticas de estabilização. À polí- 
tica de estabilização é baseada em dois instrumentos prin- 
cipais: política monetária e política fiscal. A política mone- 
tária procura estabilizar a economia através de mudanças 
na quantidade de moeda em circulação ou na taxa de juros 
ou ambos. A política fiscal tenta estabilizar a economia 
através de modificações nos tributos e nos gastos governa- 
mentais ou ambos. Examinaremos esses instrumentos nos 
Capítulos 29 e 31, para ver como eles podem diminuir a 
duração e a severidade das recessões, bem como conter ex- 
pansões exageradamente robustas. Mas veremos também 
naqueles capítulos por que elas não funcionam perfeita- 
mente, isto é, a política fiscal e a política monetária não 
conseguem eliminar de todo as flutuações na economia. 
No fim das contas, o ciclo econômico continua entre nós. 

Embora o ciclo econômico seja uma das principais preo- 
cupações da macroeconomia e tenha historicamente de- 


sempenhado um papel crucial em impulsionar o desenvol- 





Crescimento no produto agregado 
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(a) Taxa de crescimento anual do PIB real 










dos Estados Unidos, 1948-2004 Taxa de 
crescimento 
do PIB real 
O PIB real é a medida numérica do produto 10% | 
agregado, o produto da economia em seu 8 
conjunto. O painel (a) mostra a taxa anual de 6 
crescimento do PIB real dos Estados Unidos de are 4 
Sa crescimento — 3,5 
1948 a 2004, que cresceu em média 3,5% média 2 
nesse período. Embora o PIB real tenha 0 
crescido na maioria dos anos, a taxa de ” 
crescimento efetiva flutuou com o ciclo A | | | | | | | | | Vo 
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alguns anos. O painel (b) apresenta os mesmos Ang 


dados de forma diferente: mostra o PIB real de 
1948 a 2004. Por ele verificamos que, 
observado por um período suficientemente 
longo para ser independente do ciclo 
econômico, o PIB real cresceu 
substancialmente. 


Fonte: Bureau of Economic Analysis. 
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vimento desse campo, os macroeconomistas estão preocu- 
pados também com outras questões. Passamos em seguida 
à questão do crescimento de longo prazo. 


O ciclo econômico foi domado? 


À macroeconomia como a conhecemos hoje surgiu duran- 
te a Grande Depressão, criada por economistas com a de- 
terminação de prevenir que uma situação como aquela 
acontecesse de novo. À julgar pelos dados, parece que os 
elaboradores de política econômica e economistas nos 
Estados Unidos tiveram sucesso. Desde então, os Estados 
Unidos não sofreram nenhum declínio econômico tão se- 
vero que pudesse ser considerado uma depressão. Mas ti- 
veram sucesso na tarefa relacionada de domar o ciclo eco- 
nômico? 

Mais ou menos. A Figura 23-4 mostra a taxa média anual 
de desemprego nos Estados Unidos desde 1900. A figura é 
dominada pelo enorme aumento na taxa de desemprego nos 
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anos 30. Desde a Segunda Guerra Mundial, os Estados Uni- 
dos conseguiram evitar que algo tão severo acontecesse de 
novo. Os macroeconomistas acreditam que em parte isso se 
deve ao fato de que desde a Segunda Guerra Mundial as polí- 
ticas macroeconômicas foram mais sábias porque são basea- 
das em uma teoria macroeconômica melhor. 

Os economistas aprenderam, contudo, a desconfiar de 
declarações de que o ciclo econômico foi controlado e que 
as recessões são coisa do passado. Tais declarações eram 
comuns durante a longa extensão dos anos 60, mas depois 
disso houve duas recessões severas que levaram o desem- 
prego a níveis de pico do período do pós-guerra. Argumen- 
tos de que o ciclo econômico já não existia surgiram de 
novo durante a longa expansão dos anos 90, somente para 


serem refutados pela recessão de 2001. 

Em épocas recentes, outros países sofreram declínios 
econômicos quase tão severos quanto a Grande Depressão. 
Por exemplo, entre 1998 e 2002, a Argentina sofreu uma 
queda de 18% no produto agregado. A taxa de desemprego 
subiu para 24% e muitas famílias de classe média foram jo- 
gadas na pobreza. Esses declínios provocaram alguma hu- 
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Estados Unidos: taxa de desemprego desde 1900 





O progresso da macroeconomia tornou a economia mais estável? A 
figura mostra a taxa de desemprego anual média dos Estados 
Unidos desde 1900. Nitidamente, depois dos anos 30 não 
aconteceu nada como a Grande Depressão, o enorme aumento de 
desemprego que domina a figura. Mas os economistas que 
declararam nos anos 60 que o ciclo econômico havia sido domado 
foram refutados por severas recessões nos anos 70 e no começo 
dos anos 80. 


Fonte: U.S. Census Bureau; US Bureau of Labor Statistics. 


mildade entre os macroeconomistas. Embora eles acredi- 
tem que sabem o suficiente para prevenir outra Grande De- 
pressão. a tarefa da estabilização econômica está longe de 
ter sido completada. 


O ciclo econômico, a alternância entre recessões e expansões, 
é uma das principais preocupações da moderna macroecono- 
mia, que em grande parte foi criada para prevenir uma outra 
depressão. 

A força de trabalho, igual a emprego mais desemprego, não 
inclui trabalhadores desencorajados. As estatísticas de tra- 
balho tampouco incluem dados sobre subemprego. Em geral, 
a taxa de desemprego aumenta durante recessões e diminui 
durante expansões - em direção oposta ao movimento do 
produto agregado. 

Política de estabilização consiste em dois instrumentos 
principais: política monetária e política fiscal. Eles são usa- 
dos para reduzir a severidade das recessões e moderar ex- 
pansões excessivamente rápidas. 


1. Por que a taxa de desemprego e o produto agregado se movem 
em direções opostas durante o ciclo econômico? 


2. Descreva alguns dos custos sociais de ter uma elevada taxa de 
desemprego. 


3. Quais os sinais verossímeis de que uma política de estabilização 
teve sucesso ao longo de um período prolongado? 


As respostas estão no fim do livro. 


CRESCIMENTO ECONÔMICO DE LONGO 
PRAZO 


Embora o ano de 2002 tenha sido difícil para os formandos 
que procuravam trabalho, os empregos que de fato estavam 
sendo oferecidos pagavam muito bem de acordo com pa- 


ELSEVIER 


Taxa de 
desemprego 
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drões históricos. O total do rendimento de um trabalhador 
médio americano em 2002, mesmo depois de ajustado pe- 
los preços mais altos de bens e serviços, era quase três vezes 
o que recebia um trabalhador médio em 1948, 

De fato, o poder de compra do salário médio do traba- 
lhador americano, a renda familiar média ou qualquer ou- 
tra medida do que as pessoas comuns podem comprar vem 
aumentando constantemente desde pelo menos meados do 
século XIX. A razão é que o produto agregado, a despeito 
de declínios ocasionais, teve uma poderosa tendência as- 
cendente no longo prazo, e cresceu a uma taxa muito mais 
rápida do que a do crescimento da população. 

Recorde-se do painel (a) da Figura 23-3 que a taxa de 
crescimento médio anual do produto agregado entre 1948 e 
2004 foi 3,5%. Durante o mesmo período, a população dos 
Estados Unidos cresceu a uma taxa média de apenas 1,3% ao 
ano. Assim, o aumento do bolo econômico por pessoa, ou 
per capita, cresceu em média 2,2% cada ano, igual aos 3,5% 
da taxa de crescimento anual do produto agregado menos os 
1,3% da taxa de crescimento da população. Isso basta para 
que o padrão de vida de cada americano dobre a cada 35 
anos. E isso, grosso modo, foi o que aconteceu. 

A tendência ascendente sustentada do produto agrega- 
do é conhecida como crescimento de longo prazo secular 
ou simplesmente crescimento de longo prazo. O termo se- 
cular, neste contexto, é usado para distinguir entre o cres- 
cimento de longo prazo e a fase de expansão nos ciclos eco- 
nômicos, que dura menos que cinco anos em média. O 
crescimento de longo prazo secular refere-se ao crescimen- 
to da economia durante várias décadas. É possível ter uma 
idéia de quão poderosa é a força do crescimento de longo 
prazo olhando a Figura 23-5, que mostra as cifras anuais do 
PIB real per capita dos Estados Unidos entre 1900 e 2004. 
Em consequência desse crescimento de longo prazo, o pro- 
duto agregado per capita da economia americana era sete 
vezes maior em 2004 do que era em 1900. (Note-se que 
houve um aumento de cerca de sete vezes no PIB real per 
capita no mesmo período em que o aumento do PIB real foi 
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: E é A 40,000 
A despeito dos altos e baixos do ciclo econômico, : 
o produto agregado per capita dos Estados Unidos 30,000 
cresceu enormemente ao longo do tempo. Em 
2004, o PIB real per capita dos Estados Unidos era 20,006 
cerca de sete vezes o que havia sido em 1900. 10,000 
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de 20 vezes. A diferença entre esses dois números se deve 
ao fato de que a população dos Estados Unidos em 2004 era 
muito maior do que em 1900.) 

O crescimento de longo prazo é fundamental para mui- 
tas das questões econômicas mais urgentes de hoje. Em 
particular, o crescimento de longo prazo per capita, ou seja, 
uma tendência ascendente sustentada no produto agrega- 
do por pessoa, é a chave para salários mais altos e um pa- 
drão de vida melhor. Uma preocupação importante da ma- 
croeconomia, e o tema do Capítulo 25, é entender a taxa de 
crescimento de longo prazo. Por que o crescimento médio 
anual do produto dos Estados Unidos foi 3,5% entre 1948 e 
2004? Poderia algo ter sido feito para tornar a taxa de cres- 
cimento mais alta? 

Essas questões são ainda mais urgentes em países po- 
bres, menos desenvolvidos. Nesses países, que gostariam 
de atingir um padrão de vida mais alto, a questão de saber 
como aumentar suas taxas de crescimento é a preocupação 
central da política econômica. 

Como veremos, os macroeconomistas não usam, para 
pensar sobre o crescimento de longo prazo, o mesmo mo- 


delo que usam para pensar sobre o ciclo econômico. Con- 
vém ter sempre em mente ambos os modelos, porque o que 
é bom para o longo prazo pode ser ruim no curto prazo, e 
vice-versa. Por exemplo, o “paradoxo da poupança” mos- 
tra que uma tentativa dos domicílios de aumentar sua pou- 
pança pode ser ruim para a economia no curto prazo. Mas o 
nível de poupança de uma economia, como veremos no 
Capítulo 26, desempenha um papel crucial em estimular o 
crescimento econômico de longo prazo. 


A diferença que faz um ponto 


Qual é a diferença entre um crescimento de 2,5% e um de 
3,5%? Pode não parecer grande coisa, e por um ano apenas 
não é uma grande diferença. Mas os efeitos das diferenças 
sobre o crescimento de longo prazo se compõem ao longo 
do tempo: depois de 25 anos, uma economia que cresce 
3,5% será 30% maior do que uma que cresce apenas 2,5%. 
Assim, um ponto percentual acrescentado ou subtraído na 





QUANDO COMEÇOU O CRESCIMENTO DE LONGO PRAZO? 




















Vemos que, no longo prazo, o produto 
agregado aumenta constantemente. Nos 
Estados Unidos, cresceu mais de 20 vezes 
nos últimos 100 anos. Mas será que ele 
cresceu tanto assim nos 100 anos 
anteriores? Até quão longe no tempo vai 
esse processo? 

À resposta é que esse crescimento de 
longo prazo é um fenômeno relativamente 
moderno. À economia americana já estava 
crescendo regularmente em meados do 


século XIX: pense nas ferrovias. Mas, se 
recuamos até antes de 1800, vemos uma 
economia mundial que cresce com lentidão 
extrema segundo os padrões 
contemporâneos. Entre os anos 1000 e 
1800, de acordo com as melhores 
estimativas disponíveis, a economia 
mundial cresceu menos que 0,2% ao ano. 
Além disso, a população cresceu quase no 
mesmo ritmo, significando que 
praticamente não havia qualquer aumento 


no produto agregado per capita. Essa 
estagnação econômica significa que o 
padrão de vida não mudava. Por exemplo, 
não está claro se os camponeses da Europa 
no século XVIII viviam melhor do que os 
camponeses egípcios da-época dos faraós. 
Examinando os registros históricos de 
taxas de natalidade e de mortalidade, os 
demógrafos sabem que em ambos os 
períodos os seres humanos viviam 
praticamente no limite da subsistência. 
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taxa de crescimento pode ter enormes implicações econô- 
micas com o passar do tempo. 

Um caso desses é a desaceleração do crescimento dos 
Estados Unidos nos anos 70. De 1948 a 1973, grosso modo, 
durante a primeira geração do pós-guerra, a economia cres- 
ceu a uma média de 3,9% ao ano, cerca de um ponto per- 
centual mais rápido que a média de longo prazo. Para a ma- 
ioria das pessoas, isso representou uma elevação sem pre- 
cedentes de padrão de vida, um sentimento geral de mila- 
grosa prosperidade. 

Entre 1973 e 1995, a taxa de crescimento caiu, sendo em 
média apenas 2,7%. As razões dessa desaceleração conti- 
nuam controversas, mas as consequências foram claras: 
embora o bolo econômico continuasse a crescer, não mais 
crescia com rapidez suficiente para que todos ficassem sa- 
tisfeitos. Os operários achavam que seus salários não esta- 
vam acompanhando a inflação, levando a um declínio do 
seu poder de compra. E os investidores estavam desaponta- 
dos com os lucros das empresas. 

Depois de 1995, o crescimento econômico se recuperou 
de novo, por razões que permanecem controversas. Muitos 
economistas acreditam agora que a economia americana 
voltou a uma situação em que o crescimento pode ser em 
média cerca de 3,5% ao ano, isto é, comparável ao milagre 
da geração do imediato pós-guerra. Esperemos que eles te- 
nham razão! 


De 1948 a 2004, em média, os Estado Unidos experimenta- 
ram um crescimento de longo prazo secular (ou simplesmen- 
te crescimento de longo prazo) do PIB real de 3,5% ao ano e 
do PIB real per capita de 2,2% ao ano, Levando a que dobras- 
se o padrão de vida americano a cada 35 anos aproximada- 
mente. 

Um país pode alcançar um aumento permanente no padrão 
de vida de seus cidadãos somente pelo crescimento de longo 
prazo. Assim, uma preocupação central da macroeconomia é 
o que determina o crescimento de longo prazo. 


1. Os anos 50 e 60 foram considerados nos Estados Unidos como 
tempos de grande otimismo e conquistas em escala nacional. 
Em contraste, os anos 70 e 80 foram considerados como um pe- 
riodo de contenção, de pessimismo e de diminuição das expec- 
tativas. Explique as origens econômicas dessas diferentes pers- 
pectivas. 


is 


Muitos países pobres têm elevadas taxas de crescimento da po- 
pulação. O que isso implica para o crescimento de longo prazo 
do produto agregado que eles precisam alcançar a fim de gerar 
um padrão de vida mais alto por pessoa? 


As respostas estão no fim do livro. 


INFLAÇÃO E DEFLAÇÃO. . 


Dissemos antes que um trabalhador médio americano em 
2002 ganhava cerca de três vezes o que ganhava um traba- 
lhador médio em 1948, depois de corrigir pelos Preços mais 
elevados de bens e serviços. Essa é uma qualificação impor- 
tante. Se não corrigirmos pelos preços mais altos de bens e 
serviços, o aumento nos salários de 1948 a 2002 parece 
muitíssimo maior, aumenta por um fator de 20 em vez de 
um fator de apenas 3. 

Esse exemplo mostra uma distinção importante em ma- 
croeconomia: a distinção entre nominal e real. Medida no- 
minal de algo, como salários nominais, é uma medida que 
não foi ajustada por mudanças nos preços ao longo do tem- 
po. Dizemos que os salários nominais aumentaram por um 
fator de 20 entre 1948 e 2002. Por comparação, uma medi- 
da real de algo é uma medida que foi ajustada para levar em 
conta as mudanças de preços ao longo do tempo. Assim, di- 
zemos que os salários reais aumentaram por um fator de 3 
entre 1948 e 2002. Os economistas tipicamente expressam 
salários em termos reais, porque o salário real é um indica- 
dor melhor da verdadeira mudança no poder de compra do 
trabalhador ao longo do tempo: captura quanto os salários 
mudaram além da mudança nos preços dos bens e serviços 
que os trabalhadores compram. Embora os salários nomi- 
nais tenham aumentado por um fator de 20 nesses 55 anos, 
os trabalhadores só podiam comprar três vezes mais bens e 
serviços, e não 20 vezes mais. Dito de outro modo, o salário 
médio de um trabalhador em 2002 expresso em dólares de 
2002, ou seja, o montante de bens e serviços que o salário 
médio de um trabalhador de 2002 podia comprar em 2002, 
era três vezes mais alto que o salário em 1948 quando ex- 
presso em dólares de 2002, o montante de bens e serviços 
que o salário médio de um trabalhador em 1948 poderia 
comprar em 2002. 

O nível geral de preços de todos os bens e serviços finais 
em uma economia, isto é, o nível de preço do produto agre- 
gado, é conhecido como nível de preços agregado. Quan- 
do esse nível de preços aumenta, dizemos que a economia 
experimenta inflação. Quando ele cai, a economia passa 
por deflação. 

Como explicaremos no Capítulo 24, há duas medidas 
do nível de preços agregado que são usadas amplamente: O 
deflator do PIB e o índice de preços ao consumidor ou IPC. À 
Figura 23-6 mostra o índice de preços ao consumidor nos 
Estados Unidos de 1913 a 2004. 

Pode-se ver na figura que o nível de preços agregado, as- 
sim como o produto agregado (ver Figura 23-5), aumentou 
substancialmente ao longo do tempo. Os preços em geral 
eram quase 20 vezes mais altos em 2004 do que eram em 
1913. Mas, diferente da tendência ascendente no produto 
agregado, a tendência ascendente de preços não é uma cà- 
racterística necessária de uma economia com bom desem- 
penho. Nem é necessariamente uma boa coisa. 
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Esta figura mostra uma medida do nível geral de a 
preços nos Estados Unidos, o índice de preços ao 140 
consumidor ou IPC, de 1913 a 2004. Embora os 120 
a Ee 100 
preços tenham caído no início dos anos 30, em pi 
geral o nível de preços agregado teve forte 60 
tendência ascendente. Em 2004, o nível de preços 40 
20 
agregado era quase 20 vezes o nível de 1913. 

Fonte: US Bureau of Labor Statistics. Ro 


Tanto inflação quanto deflação podem causar problemas a 
uma economia, embora esses problemas sejam mais sutis do 
que aqueles associados com a recessão. Vejamos dois exem- 
plos: a inflação desencoraja as pessoas de manter dinheiro 
vivo porque o dinheiro perde valor ao longo do tempo. Quan- 
do o nível geral de preços está subindo, isso aumenta o custo 
de fazer compras e vendas para as quais é exigido pagamento 
à vista. Em casos extremos, as pessoas param inteiramente de 
manter dinheiro e passam a fazer troca direta de bens ou es- 
cambo. A deflação pode causar o problema inverso. Quando o 
nível de preços está caindo, manter dinheiro vivo que ganha 
valor com o tempo pode tornar-se mais atraente do que inves- 
tir em novas fábricas e outros ativos produtivos. Isso pode 
aprofundar a recessão. Vamos descrever os outros custos da 
inflação e da deflação no Capítulo 33. Por enquanto, assinala- 
mos apenas que, em geral, os economistas consideram a esta- 
bilidade de preços, em que o nível de preços agregado, se é 
que muda, está mudando apenas muito devagar, como uma 
meta desejável. (Dizemos “mudando lentamente” em vez de 
“não mudando” porque muitos macroeconomistas acreditam 
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Estados Unidos: inflação e deflação Mdanici do 
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Esta figura mostra a taxa anual de mudança do 
IPC. Depois da deflação do início dos anos 30, a jo 
economia americana consistentemente teve 10 
inflação. Mas as elevadas taxas de inflação dos 5 
anos 70 e início dos anos 80 diminuíram e a 0 
economia atualmente está próxima da 4 
estabilidade de preços. ad 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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que uma taxa de inflação de 2% a 3% ao ano não prejudica 
quase nada e pode até fazer algum bem. Vamos explicar por 
que no Capítulo 33.) A estabilidade de preços é uma meta que 
parecia praticamente fora de alcance na maior parte do 
pós-guerra, mas tem sido alcançada em anos recentes, para a 
satisfação da maioria dos macroeconomistas. 

A mudança percentual anual no nível de preços agrega- 
do é conhecida como taxa de inflação (que é negativa em 
caso de deflação). A Figura 23-7 mostra a taxa anual de in- 
flação nos Estados Unidos entre 1929 e 2004, medida 
como mudança percentual no IPC. Aconteceram duas bre- 
ves explosões inflacionárias associadas à Segunda Guerra 
Mundial — uma no início, antes de o governo impor contro- 
les de preços, e uma no fim, quando os controles foram eli- 
minados. Fora esses dois eventos, três coisas chamam a 
atenção. Primeiro, a forte deflação no início dos anos 30, 
associada com o início da Grande Depressão. Segundo, 
houve um período prolongado de inflação alta nos anos 70 
e início dos anos 80. Finalmente, durante os anos 90, o ní- 
vel de preços agregado voltou a ficar quase estável. 


Inflação alta 

prolongada 
e O Quase- 

estabilidade 





— Forte deflação 
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Os macroeconomistas dedicaram muito esforço para 
entender as causas da inflação e da deflação, e para oferecer 
conselho aos governos sobre como orientar a economia por 
um trajeto que evite os dois extremos indesejáveis. 





Medindo a inflação pelo hambúrguer 


O McDonald's original abriu em 1954. Ele oferecia serviço 
rápido, foi, de fato, o restaurante de fast-food original, e era 
também bastante barato. Hambúrgueres custavam apenas 
$0,15; $0,25 com fritas. Hoje o hambúrguer no McDo- 
nald's típico custa cinco vezes mais — entre 80,70 e $0,80. 
Será que o McDonald's perdeu o contato com suas raízes de 


fast-food? Terá o hambúrguer se transformado em comida 


de luxo? 

Não. De fato, um hambúrguer, comparado com outros 
bens de consumo, é mais barato hoje do que era em 1954. 
O preço do hambúrguer aumentou cerca de 400%, de $0,15 
para cerca de $0,75 na última metade de século. Mas o IPC 
geral aumentou mais de 600%. Se o McDonald's tivesse 
acompanhado o aumento do nível geral de preços, um 
hambúrguer custaria agora entre $0,90 e 81,00. 

A inflação acalmou nos anos 90, isto é, a taxa de aumen- 
to do nível de preços agregado desacelerou. O mesmo é 
verdade para os preços do hambúrguer. De fato, em 1997, 0 
McDonald's cortou o preço de muitos de seus itens, inclu- 
sive o de um dos itens mais típicos, o Big Mac. 


A mudança de salários reais é uma medida melhor das mu- 
danças no poder de compra dos trabalhadores do que a mu- 
dança nos salários nominais. 

Uma das áreas de estudo da macroeconomia é a mudança no 
nível de preços agregado. Como tanto inflação quanto defla- 
ção podem causar problemas para a economia, os economis- 
tas tipicamente advogam manter a estabilidade de preços. 
A taxa de inflação é a mudança percentual anual no nível de 
preços agregado. Ela é positiva quando o nível de preços 
está aumentando (inflação) e negativa quando o nível de 
preços está caindo (deflação). 





1. Suponha que seu salário tenha aumentado 10% no ano passa- 
do. Em cada um dos casos seguintes, determine se a sua situa- 
ção está melhor ou pior em comparação com o ano anterior. 
Explique sua resposta. 

a. À taxa de inflação anual foi 5%. 

b. A taxa de inflação anual foi 15%. 

c. À economia passou por deflação, com os preços caindo a 
uma taxa de 2% ao ano. 


As respostas estão no fim do livro. 


ELSEVIER 


A ECONOMIA ABERTA 


Em 1954, quando o McDonald's original estava vendendo 
hambúrgueres por $0,15, os Estados Unidos estavam mui- 
to próximos de ser uma economia fechada, uma economia 
que não comercia bens, serviços ou ativos com outros paí- 
ses. Não era literalmente fechada, é claro: mesmo então os 
Estados Unidos importavam seu café e suas bananas, e al. 
gumas companhias americanas já haviam investido no exte- 
rior. Mas o comércio de bens, serviços e ativos era suficien- 
temente pequeno em comparação com o tamanho da eco- 
nomia dos Estados Unidos para que a análise macroecona- 
mica e a política econômica pudessem mais ou menos ig- 
norar o efeito de transações transfronteiriças. 

Este não é mais o caso. Os Estados Unidos hoje são uma 
economia aberta, uma economia que tem considerável co- 
mércio de bens, serviços e ativos com outros países. E as 
economias da maioria dos outros países são ainda mais 
abertas que a dos Estados Unidos. Por exemplo, enquanto 
os Estados Unidos vendem aproximadamente 12% do que 
produzem para outros países, o Canadá vende quase 50% 
do que produz para outros países (principalmente, mas 
não inteiramente, para os Estados Unidos). 

Como discutimos no Capítulo 2, as economias se torna- 
ram mais abertas ao longo do tempo porque o comércio in- 
ternacional traz benefícios mútuos: os países podem se es- 
pecializar em atividades em que são comparativamente 
melhores, podem usar seus recursos de modo mais eficien- 
te, e assim por diante. 

Ao buscar ganhos do comércio, os países também mu- 
dam suas circunstâncias macroeconômicas. A macroeco- 
nomia de economia aberta, ou seja, o estudo da macroeco- 
nomia em economias abertas, envolve algumas questões 
que vão além daquelas que surgem na macroeconomia de 
economia fechada. 

Uma preocupação importante na macroeconomia de 
economia aberta é o movimento das taxas de câmbio, os 
valores das diferentes moedas nacionais em termos umas 
das outras. A Figura 23-8 mostra o movimento das taxas de 
câmbio entre as duas moedas mais importantes do mundo, 
o dólar americano e o euro (a moeda comum usada por 
muitos países europeus), entre 1999 e o início de 2005. 
Como se vê, a taxa oscilou entre um mínimo de $0,85 por 
euro até um máximo de mais de $1,30 por euro. Quando 1 
euro custava apenas $0,85, os bens europeus pareciam mui- 
to baratos para os americanos; quando o euro subiu para 
$1,30, o reverso é que era verdade. 

Um dos efeitos mais importantes das oscilações nas ta- 


xas de câmbio é que elas têm um impacto sobre o nível de 
preços agregado. Suponha, por exemplo, que um automó- 
vel alemão custe € 40.000. A uma taxa de câmbio de $0,85, 
isso dá $34.000. A uma taxa de câmbio de $1,30, isso dá 
$52.000. Como os preços de bens importados como auto- 

















móveis estrangeiros são incluídos em algumas das medidas 
do nível de preços agregado, as mudanças na taxa de câm- 
bio do dólar em relação a outras moedas podem afetar essas 
medidas do nível de preços agregado. 

Outro efeito importante da taxa de câmbio é sua influên- 
cia sobre a balança comercial, a diferença entre o valor 
dos bens e serviços que ele vende a outros países e o valor dos 
bens e serviços que ele compra de outros países. Quando 
mudanças na taxa de câmbio tornam os bens americanos 
baratos para os estrangeiros, a balança comercial america- 
na se torna mais positiva ou menos negativa. No Capítulo 
35, veremos que isso aumenta o produto agregado dos 
Estados Unidos. Quando as mudanças na taxa de câmbio 
tornam os bens americanos mais caros para os estrangei- 
ros, a balança comercial americana se torna mais negativa 
ou menos positiva, 

Economias abertas comerciam bens e serviços, bem 
como ativos. Os movimentos internacionais de ativos fi- 
nanceiros são conhecidos como fluxos de capital. Vere- 
mos no Capítulo 26 como os fluxos de capital permitem 
aos países gastar mais em acréscimos à sua capacidade pro- 
dutiva do que seriam capazes sem os fluxos de capital. No 
longo prazo, isso leva a um padrão de vida mais alto. Vere- 
mos também como os fluxos de capital permitem aos in- 
vestidores internacionais obter para suas poupanças retor- 
nos mais altos do que teriam recebido na ausência de flu- 
xos de capital, igualmente levando a um padrão de vida 
mais alto para investidores. 

Talvez a questão mais profunda na macroeconomia de 
economia aberta envolva a própria existência de moedas 
nacionais. Deveria a economia canadense, que está estrei- 
tamente interligada com a economia de seu vizinho muito 
maior ao sul, ter sua própria moeda ou deveria existir uma 
única moeda tanto para os Estados Unidos como para o Ca- 
nadá? Esta não é uma questão acadêmica. Embora a exis- 
tência de um dólar canadense independente esteja assegu- 


, Taxa de câmbio 
Dólares por euro desde 1999 (Dólar 


O E O por euro) 

O dólar dos Estados Unidos e o euro da Europa $1,40 
são as duas moedas mais importantes do mundo. 1,30 
Durante apenas uns poucos anos, a taxa de 1,20 
câmbio teve uma ampla margem de oscilação de 1,10 
$0,85 por euro até mais de $1,30 por euro. Ev 


Fonte: Federal Reserve Bank of St. Louis. 
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rada no momento, em 1999 a maioria dos países europeus 
abdicou de uma moeda nacional independente em troca de 
uma moeda pan-européia, o euro. Como veremos, a ques- 
tão de saber se outros países deveriam seguir o exemplo da 
Europa é um tema de intenso debate, com forte argumenta- 
ção em favor de ambas as posições. 


Ao norte da fronteira 


“Na fronteira de Windsor, damos as boas-vindas aos hós- 
pedes americanos, onde o seu dólar compra mais!” É o que 
dizia em 2002, a publicidade de um shopping muito pare- 
cido com qualquer outro nos Estados Unidos. Mas este não 
estava nos Estados Unidos, estava em Windsor, Canadá, 
logo ali na fronteira com Detroit. (O Censo americano con- 
sidera que Detroit e Windsor fazem parte da mesma área 
metropolitana, embora estejam em países diferentes.) O 
motivo pelo qual o dólar americano comprava mais é que 
em Windsor se podia comprar com dólar canadense, e o 
dólar canadense, quando esse anúncio foi feito, em junho 
de 2002, custava apenas $0,65 (isto é, 0,65 de dólar ameri- 
cano comprava 1 dólar canadense). 

O dólar canadense nem sempre é assim barato. De fato. 
a taxa de câmbio do dólar canadense em relação ao dólar 
americano alterou-se significativamente para cima e para 
baixo ao longo dos anos. Em 1974, 1 dólar canadense valia 
$1,04 (americano). Em 1986, tinha baixado para $0,71. 
Em 1991 havia subido de novo para $0.89; na primavera de 
2002 estava em $0,66. No fim de 2004 tinha subido de 
novo para $0,84. 

Essas oscilações na taxa de câmbio do dólar canadense 
em relação ao dólar americano têm um efeito forte sobre a 
economia canadense, e algum efeito sobre a economia bem 
maior. a americana. Como muitos dos bens que os canaden- 
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ses compram são feitos nos Estados Unidos, tendo assim 
preços fixados em dólar americano, uma queda no dólar ca- 
nadense, ou seja, é preciso ter mais dólares canadenses para 
comprar um dólar americano, tem o efeito sobre o Canadá 
de aumentar os preços ao consumidor dos bens e serviços 
importados dos Estados Unidos. Aparentemente, um dólar 
canadense fraco, um dólar canadense que perdeu valor em 
relação a outras moedas como o dólar americano, é ruim 
para o Canadá, mas há compensações. Como os salários e 
preços canadenses são em grande medida em dólares cana- 
denses, um produtor canadense que vende a clientes ameri- 
canos tem uma vantagem de custo sobre um competidor 
americano quando o dólar canadense está fraco. Isso porque 
o preço que ele recebe por seus bens em dólares americanos 
subiu em relação aos custos de produção que ele tem de pa- 
gar, que são em dólares canadenses. Dessa forma, ele pode 
baixar o preço para seus clientes americanos em dólar ame- 
ricano, e ainda assim ter lucro, algo que os competidores 
americanos, cujos custos são em dólares americanos e, por- 
tanto, não caíram, não conseguem igualar. Isso são boas no- 
vas para os shoppings em Windsor. 





Em contraste com a economia fechada, uma economia aberta 
pode explorar os ganhos do comércio em bens, serviços e 
ativos. 

Uma economia aberta tem de ser estudada usando os instru- 
mentos da macroeconomia de economia aberta. 

Mudanças na taxa de câmbio podem afetar o nível de preços 
agregado, porque elas alteram os preços dos bens importa- 
dos. Elas podem afetar também o produto agregado, através 
de seu efeito na balança comercial. 

Fluxos de capital de ativos financeiros podem igualmente 
ter efeitos importantes sobre o produto agregado e aumen- 
tar o padrão de vida de um país no longo prazo. 





1. O euro, a moeda da maioria dos países que formam a União Eu- 
ropéia, passou de aproximadamente $1,15 em 1999 para $0,85 
em 2001. Suponha que ao longo do tempo o preço dos bens eu- 
ropeus em euros, bem como o preço dos bens americanos em 
dólares americanos, não tenha mudado. 

a. Em 1999, comparado com 2001, os bens europeus estavam 
mais baratos ou mais caros para os americanos? Em 1999, 
comparado com 2001, os bens americanos estavam mais ba- 
ratos ou mais caros para os europeus? 

b. Como você acha que a mudança na taxa de câmbio do euro 
em relação ao dólar entre 1999 e 2001 afetou o valor total 
dos bens europeus comprados pelos americanos durante 
esse tempo? E o valor total dos bens americanos comprados 
pelos europeus? 


As respostas estão no fim do livro. 


ELSEVIER 


e UM OLHAR ADIANTE o 


Nos capítulos seguintes, vamos examinar em mais detalhe 
as questões aqui descritas brevemente. Vamos começar 
nossa discussão pelos modelos macroeconômicos na Parte 
12, com uma análise do longo prazo, o crescimento de lon- 
go prazo, bem como os mercados e instituições que canali- 
zam a poupança para o investimento em capacidade produ- 
tiva. A Parte 13, então, volta ao curto prazo, ou seja, o do- 
mínio do ciclo econômico. Ali aprendemos como os ciclos 
econômicos acontecem e como a política monetária e a po- 
lítica fiscal podem ser usadas para estabilizar a economia. A 
Parte 14 passa ao que consideramos como médio prazo, o 
período que vai além do ciclo econômico, mas não chega 
ao longo prazo, e em que questões como inflação e deflação 
se tornam centrais na história econômica. 

Antes de começar a analisar modelos macroeconômi- 
cos, no entanto, precisamos saber algo sobre os números 
que estamos analisando. Como de fato se estimam o produ- 
to agregado, o nível de preços agregado e outras medidas 
essenciais de desempenho macroeconômico? 


RESUMO >> >>> >>>5>>5>>>>5>ã> 


1. A macroeconomia é o estudo do desempenho da economia 
em seu conjunto, ou seja, o nível de produto total, o nível ge- 
ral de preços, o emprego total, e assim por diante. 

2. Há quatro maneiras principais em que a macroeconomia di- 
fere da microeconomia: seu foco é sobre como efeitos acumu- 
lados de ações individuais podem levar a resultados macroe- 
conômicos não-pretendidos; ela permite maior escopo para a 
intervenção governamental; ela estuda o crescimento de lon- 
go prazo; e ela usa agregados econômicos, medidas que resu- 
mem dados cobrindo vários mercados de bens, serviços, tra- 
balhadores e ativos. A moderna macroeconomia surgiu dos 
esforços para entender a Grande Depressão. 

3. Uma preocupação central da macroeconomia é o ciclo econó- 
mico, a alternância de curto prazo entre recessões, períodos 
de emprego e produto em queda, e expansões, períodos de 
emprego e produto crescentes. A moderna macroeconomia 
surgiu em grande medida para prevenir a ocorrência de uma 
outra depressão, um declínio econômico profundo e prolon- 
gado. A força de trabalho, a soma de emprego e desemprego, 
não inclui trabalhadores desencorajados, pessoas capazes de 
trabalhar que não estão trabalhando, mas que desistiram de 
procurar emprego. As estatísticas de trabalho tampouco con- 
têm dados sobre subemprego, trabalhadores empregados 
que ganham menos do que ganhariam em uma expansão, de- 
vido a empregos que pagam menos ou menor número de ho- 
ras trabalhadas. A taxa de desemprego, que normalmente é 
uma boa medida das condições do mercado de trabalho, au- 
mentou e diminuiu repetidamente ao longo do tempo. O pro- 
duto agregado, o nível total de produto de bens e serviços fi- 
nais na economia, se move em direção oposta ao desemprego 
durante o ciclo econômico. 











A política de estabilização, o esforço dos governos para ate- 
nuar o ciclo econômico, tem dois instrumentos principais: 
política monetária, a mudança na quantidade de dinheiro em 
circulação ou nas taxas de juro ou em ambas; e política fiscal, 
a mudança na tributação ou no gasto público ou em ambos. 
Outra área essencial de estudos macroeconômicos é o cresci- 
mento de longo prazo secular, ou simplesmente crescimen- 
to de longo prazo, a tendência ascendente sustentada no pro- 
duto agregado ao longo de várias décadas. Um aumento sus- 
tentado no produto agregado per capita é a chave para au- 
mentar o padrão de vida ao longo do tempo. 

Os economistas distinguem entre medidas nominais, medi- 
das que não foram ajustadas pela mudança de preços, e medi- 
das reais, que foram ajustadas pelas mudanças nos preços. As 
mudanças no salário real são uma medida melhor das mu- 
danças do poder de compra dos trabalhadores. O nível de 
preços agregado é o nível geral de preços para todos os bens e 
serviços finais na economia. A taxa de inflação, que é a mu- 
dança percentual anual no nível de preços agregado, é positi- 
va quando o nível de preços agregado está subindo (inflação) 
e negativa quando o nível de preços agregado está caindo (de- 
flação). Como inflação e deflação podem causar problemas, a 
estabilidade de preços em geral é preferida. Atualmente a 
economia americana está próxima da estabilidade de preços. 
Uma economia fechada é uma economia que não comercia 
bens, serviços ou ativos com outros países; uma economia aber- 
ta comercia bens, serviços e ativos com outros países. Os Esta- 
dos Unidos se tornaram uma economia cada vez mais aberta, e a 
macroeconomia de economia aberta tornou-se cada vez mais 
importante. Uma das principais preocupações da macroecono- 
mia de economia aberta é a taxa de câmbio, o valor de uma moe- 
da em termos de outra. Taxas de câmbio podem afetar o nível de 
preços agregado. Elas também podem afetar o produto agrega- 
do, através de seu efeito sobre a balança comercial, a diferença 
entre o valor das vendas ao exterior e das compras do exterior. 
Outra área de estudo é a dos fluxos de capital, o movimento dos 
ativos financeiros cruzando fronteiras. 
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PROBLEMAS >>> >>> >>> >>5>5>5 


1. Quais das questões seguintes são relevantes para o estudo da 
macroeconomia e quais são para a microeconomia? 

a. Como vão mudar as gorjetas de Ms. Martin depois que fe- 
char uma grande fábrica perto do restaurante em que ela 
trabalha? 

b. O que acontecerá com os gastos dos consumidores quan- 
do a economia tiver um declínio? 

c. Como será alterado o preço das laranjas se a geada preju- 
dicar os cultivos da Flórida? 

d. Como vão mudar os salários de uma fábrica quando sua 
força de trabalho se sindicalizar? 

e. Oque acontecerá com as exportações americanas se o dó- 
lar se tornar mais barato em termos de outras moedas? 

f. Qualéa relação entre a taxa de desemprego e a taxa de in- 
flação de um país? 

2. Quando uma pessoa poupa, a riqueza dessa pessoa aumenta, 
significando que ela poderá consumir mais no futuro. Mas, 
quando todo mundo poupa, a renda de todo mundo cai, sig- 
nificando que todo mundo consome menos hoje. Explique 
essa aparente contradição. 

3. Oque foi a Grande Depressão? Como ela afetou o papel do 
governo na economia e os instrumentos macroeconômicos? 

4. Por que consideramos que a expansão no ciclo econômico é 
diferente do crescimento econômico de longo prazo? Por que 
nos preocupamos com a taxa de crescimento de longo prazo 
do PIB real em comparação com a taxa de crescimento da po- 
pulação? 

5. Há 100.000 habitantes na Macronésia. Desses 100.000 habi- 
tantes, 25.000 são velhos demais para trabalhar e 15.000 são 
jovens demais para trabalhar. Entre os 60.000 restantes, 
10.000 não estão trabalhando e desistiram de procurar em- 
prego, 45.000 atualmente estão empregados, e os 5.000 res- 
tantes estão procurando emprego mas no momento não têm 
emprego. 

a. Qual é o número de pessoas na força de trabalho na Ma- 
cronésia? 

b. Qual é a taxa de desemprego? 

c. Quantas pessoas na Macronésia são trabalhadores desen- 
corajados? 

6. Em 1798, foram publicados os Ensaios sobre os Princípios da 
População, de Thomas Malthus. Ele escreveu que “a popula- 
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ção, quando não controlada, aumenta em taxa geométrica, e a 

subsistência aumenta apenas em taxa aritmética. (...) Isso im- 

plica um forte controle da população funcionando constante- 

mente em virtude das dificuldades de subsistência”. Malthus 

estava dizendo que o crescimento da população é limitado 

pela quantidade de alimentos disponíveis; as pessoas viveriam 

para sempre no nível de subsistência. Por que a descrição de 

Malthus não se aplica ao mundo depois de 1800? 

Na Macrolândia, no início de 2005, o produto agregado era 

$10 bilhões ($10.000 milhões) ea população era de 1 milhão. 

Durante 2005, o produto agregado aumentou 3,5%, a popu- 

lação aumentou 2,5%, e o nível de preços agregado permane- 

ceu constante. 

a. Qual era o produto agregado per capita na Macrolândia 
no início de 2005? 

b. Qual o produto agregado na Macrolândia no fim de 
2005? 

c. Quanto era a população da Macrolândia no fim de 2005? 
Qual era o produto agregado per capita da Macrolândia 
no fim de 2005? 

e. Qual foia taxa de crescimento anual do produto agregado 
per capita na Macrolândia em 2005? Dica: a taxa de cres- 
cimento em 2005 é igual a: 


Mudança no produto agregado em 2005 100 





Produto agregado no início de 2005 


As taxas de matrícula das universidades nos Estados Unidos 
aumentaram significativamente nas últimas décadas. Entre o 
ano acadêmico de 1971-1972 e o ano acadêmico 2001-2002, 
a matrícula total, mais dormitório e manutenção, pagos por 
um estudante de graduação em tempo integral, subiu de 
$1.357 para $8.022 nas instituições públicas e de $2.917 para 
$21.413 nas instituições privadas. Isso significa um aumento 
anual de taxa de matrícula de 6,1% nas universidades e facul- 
dades públicas e 6,9% nas privadas. Nesse mesmo período, a 
renda média pessoal depois de deduzidos os impostos au- 
mentou de $3.860 para $26.156 por ano, o que representa 
uma taxa de aumento anual médio da renda pessoal de 6,6%. 
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Esse aumento das taxas de matrículas tornou mais difícil para 
o estudante médio conseguir pagar a universidade? 

Todo ano, em maio, o semanário The Economist publica da- 
dos sobre o preço do Big Mac do McDonald's em diferentes 
países e taxas de câmbio. A tabela a seguir mostra alguns da- 
dos usados para o índice de 2001 a 2003. Use essa informação 
para responder às questões seguintes. 


2001 2003 
País Preço do Taxa de Preço do Taxa de 
Big Mac câmbio Big Mac câmbio 
(em moeda (moeda (em moeda (moeda 
tocal) estrangeira local) estrangeira 
por dólar) por dólar) 
Argentina peso 2,50 1,00 pesos peso 4,10 2,88 pesos 
por $1 por $1 
Canadá C$3,33 C$1,56 C$3,20 C$1,45 
por $1 por $1 
Zona do €2,57 € 1,14 €2,71 €0,91 
euro por $1 por $1 
Japão Y 294 Y 124 Y 262 Y 120 
por $1 por $1 
Estados  US$2,54 US$2,71 
Unidos 


a. Onde era mais barato comprar um Big Mac em dólares 
americanos em 2001? 

b. Onde era mais barato comprar um Big Mac em dólares 
americanos em 2003? 

c. Se o aumento de preço do Big Mac em moeda local em 
cada país representa a taxa de inflação média nesse país 
no período de dois anos entre 2001 e 2003, que nação ex- 
perimentou a inflação mais alta? 

d. Para cada moeda, explique se o dólar aumentou ou dimi- 
nuiu de valor em termos dessa moeda entre 2001 e 2003. 








DEPOIS DA REVOLUÇÃO 


m dezembro de 1975, o governo 
de Portugal, um governo provisó- 
rio em processo de estabelecimen- 
to de uma democracia, temeu es- 
tar enfrentando uma crise econômica. 
Donos de empresas, alarmados pela as- 
censão de partidos políticos de esquer- 
da, estavam divulgando alertas graves 
sobre produção em queda. Os jornais 
especulavam que a economia tinha en- 
colhido 10%, ou até 15%, desde a revo- 
lução de 1974, que tinha derrubado a 
prolongada ditadura daquele país. 

Diante de um suposto colapso 
econômico, alguns portugueses es- 
tavam declarando que a própria de- 
mocracia era um fracasso. Outros 
declaravam que o capitalismo é que 
era culpado, e exigiam que o gover- 
no assumisse o controle das fábricas 
da nação para obrigá-las a produzir 
mais. Mas, de fato, o quanto a situa- 
ção estava ruim? 

Para responder a esta questão, as 
autoridades monetárias de Portugal 
convidaram seu velho amigo, Ri- 
chard Eckaus, um economista do 
Massachusetts Institute of Techno- 
logy, e mais dois de seus colegas do 
MIT, para examinar as contas nacio- 
nais do país, o conjunto de dados co- 
letados sobre a atividade econômica 
do país. Os peritos visitantes tive- 
ram de se dedicar a um considerável 
trabalho de adivinhação racional: os 
dados econômicos de Portugal sem- 
pre haviam sido relativamente in- 


completos e haviam sido desorgani- 











»Monitorando a macroeconomia . 


zados ainda mais pelo tumulto polí- 
tico. Por exemplo, os estatísticos do 
país normalmente monitoravam a 
construção civil com dados sobre as 
vendas de estruturas de aço e concre- 
to. Mas, na situação meio caótica de 
1975, esses indicadores estavam mo- 
vendo em direções opostas, porque 
muitos construtores ignoravam os 
regulamentos sobre construção e es- 
tavam usando muito pouco aço. 
(Dica de viagem: se você visitar Por- 
tugal, em caso de terremoto tente 
não ficar perto de um edifício cons- 
truído em 1975.) 

Mas eles trataram de trabalhar com 
os dados disponíveis e, em uma sema- 
na, conseguiram fazer uma estimativa 
grosseira: o produto agregado tinha de- 
clinado apenas 3% de 1974 para 1975. 
À economia tinha sofrido um rude gol- 
pe, mas seu declínio era menos grave 
do que a calamidade descrita pelos jor- 
nais. (Revisões posteriores mostraram 
que o declínio foi maior, de 4,5%, mas 
isso ainda era menos do que se temia e 
fora alardeado.) O governo português 
certamente tinha muito a fazer, mas 
não havia necessidade de abandonar a 
democracia ou a economia de mercado. 
De fato, a economia logo começou a se 
recuperar. Nas últimas três décadas, 
Portugal, ainda que tenha tido seus 
problemas, foi no conjunto uma histó- 
ria de sucesso. O que era uma ditadura 
atrasada é hoje um membro bastante 
próspero e solidamente democrático da 


, União Européia. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e Como os economistas usam 
medidas agregadas para monitorar 
o desempenho da economia. 


e O que é produto interno 
bruto, ou PIB, e as três 
maneiras de calculá-lo. 


e À diferença entre PIB real e 
PIB nominal e por que o PIB 
real é a medida adequada 
da verdadeira atividade 
econômica. 


e O significado da taxa de 
desemprego e como ela se 
altera durante o ciclo : 
econômico. : 


e O que é um índice de preços e 
como ele é usado para calcular , 
a taxa de inflação. 
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Qual é a lição dessa história? É que a mensuração eco- 
nômica tem importância. Se o governo de Portugal tivesse 
acreditado nas histórias alarmantes que alguns estavam 
contando na época, talvez tivesse cometido graves erros de 
política econômica. A boa política macroeconômica de- 
pende de boas medidas do que está acontecendo na econo- 
mia em seu conjunto. 

Neste capítulo, explicaremos como os macroeconomis- 
tas medem aspectos essenciais da economia, ou seja, o ní- 
vel de renda e o produto agregado, o nível de emprego e de 
desemprego, e o nível e a taxa de mudança nos preços. 


AS CONTAS. NACIONAIS. ....o 


Quase todos os países calculam um conjunto de números 
conhecido como contas nacionais de renda e de produto. De 
fato, a exatidão das contas de um país é um indicador ex- 
tremamente confiável do estado do seu desenvolvimento e- 
conômico, em geral, quanto mais confiáveis as contas, mais 
economicamente avançado é o país. Quando as agências 
econômicas internacionais procuram ajudar um país me- 
nos desenvolvido, normalmente o primeiro passo é enviar 
uma equipe de especialistas para uma auditoria das contas 
nacionais e sua melhoria. 

Nos Estados Unidos, esses números são calculados por 
uma divisão governamental, o Bureau of Economic Analy- 
sis, que faz parte do que naquele país é equivalente ao Mi- 
nistério do Comércio. As contas de renda e produto nacio- 
nal, em geral mencionadas simplesmente como contas na- 
cionais, monitoram o gasto dos consumidores, as vendas 
dos produtores, os gastos de investimento privado, as com- 
pras governamentais e uma variedade de outros fluxos de 
dinheiro entre diferentes setores da economia. Vejamos 
como elas funcionam. 


O diagrama do fluxo circular revisitado 
e expandido 


Para entender os princípios por trás das contas nacionais, é 
bom examinar a Figura 24-1, um diagrama do fluxo circular 
revisto e expandido, similar ao que introduzimos no Capí- 
tulo 2. Recordemos que na Figura 2-7 mostramos o fluxo 
de dinheiro, de bens e serviços e dos fatores de produção na 
economia. Aqui vamos nos limitar aos fluxos de dinheiro, 
mas acrescentar elementos que permitem mostrar concei- 
tos-chave em que se baseiam as contas nacionais. Como em 
nossa versão original do diagrama do fluxo circular, o prin- 
cípio subjacente é que o fluxo de dinheiro que entra em 
cada mercado ou setor é igual ao fluxo de dinheiro que sai 
daquele mercado ou setor. 

A Figura 2-7 mostrava um mundo simplificado, que ti- 
nha apenas duas espécies de “habitantes”: famílias e em- 
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presas. Ela ilustrava o fluxo circular de dinheiro entre fa- 
mílias e empresas, que permanece visível na Figura 24.1. 
Nos mercados de bens e serviços, as famílias têm gastos 
de consumo, comprando bens e serviços das firmas do- 
mésticas e das firmas do resto do mundo. As famílias tam- 
bém são proprietárias de fatores de produção, como traba- 
lho, terra, capital físico e capital financeiro. Elas vendem 
o uso desses fatores de produção às firmas, recebendo em 
troca salários, lucros, pagamentos de juros e aluguéis. As 
empresas compram e pagam às famílias pelo uso desses fa- 
tores de produção nos mercados de fator. A maioria das 
famílias deriva o grosso de sua renda de salários ganhos 
vendendo trabalho. Mas as famílias derivam renda adicio- 
nal de sua propriedade indireta do capital físico usado pe- 
las firmas, sobretudo na forma de ações, que são partici- 
pações na propriedade de uma empresa, e bônus, títulos 
de dívida que pagam juros. Assim, a renda que as famílias 
recebem nos mercados de fatores inclui lucros distribuí- 
dos aos acionistas e o pagamento de juros dos bônus man- 
tidos pelas famílias. Finalmente, as famílias recebem alu- 
guéis, em troca de permitir que as firmas usem terra ou 
instalações que elas possuem. Assim, as famílias recebem 
renda na forma de salários, lucros, juros e aluguéis através 
dos mercados de fatores. 

Em nosso diagrama do fluxo circular simplificado origi- 
nal, as famílias gastavam em bens e serviços toda a renda 
que recebiam através dos mercados de fatores. A Figura 
24-1, contudo, ilustra um modelo mais complicado e mais 
realista. Ali observamos duas razões pelas quais, de fato, os 
bens e serviços não absorvem toda a renda das famílias. Pri- 
meiro, as famílias não conseguem reter toda a renda que re- 
cebem nos mercados de fatores. Elas precisam pagar uma 
parte da sua renda ao governo na forma de impostos, tais 
como imposto sobre a renda ou imposto sobre vendas. 
Além disso, algumas famílias recebem transferências go- 
vernamentais, pagamentos do governo aos indivíduos em 
troca dos quais não é fornecido nenhum bem ou serviço, 
tais como benefícios da previdência social ou pagamento 
de seguro-desemprego. A renda total das famílias depois 
que elas pagam impostos e recebem transferências gover- 
namentais é a renda disponível. 

Além disso, as famílias normalmente não gastam toda a 
sua renda disponível em bens e serviços. Em vez disso, par- 
te de sua renda é normalmente separada como poupança 
privada, que vai para os mercados financeiros, onde indi- 
víduos, bancos e outras instituições compram e vendem 
ações e bônus, bem como tomam e fazem empréstimos. 
Como mostra a Figura 24-1, os mercados financeiros tam- 
bém recebem fundos do resto do mundo e fornecem fun- 
dos ao governo, às firmas e ao resto do mundo. 

Antes de prosseguir, podemos usar a caixa representan- 
do as famílias na Figura 24-1 para ilustrar uma característi- 
ca geral importante do diagrama do fluxo circular: a soma 
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Diagrama do fluxo circular expandido: os fluxos de dinheiro pela economia 
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Importações 


Um fluxo circular de fundos conecta os quatro setores da 
economia, famílias, firmas, governo e o resto do mundo, através 
de três tipos de mercado: mercados de fatores, mercados de bens 
e serviços, e mercados financeiros. Os fundos fluem das firmas 
para as famílias na forma de salários, lucros, juros e aluguéis 
através dos mercados de fatores. Depois de pagar impostos ao 
governo e receber do governo transferências, a família aloca a 
renda restante, ou seja, a renda disponível, entre poupança 
privada e gastos de consumo. Através dos mercados financeiros, 
a poupança privada e os fundos do resto do mundo são 
canalizados para gastos de investimento das firmas, tomada de 
empréstimos pelo governo, tomada e concessão de crédito de 
estrangeiros e transações de estrangeiros com ações. Por sua 


total de fluxos de dinheiro que sai de uma dada caixa é 
igual à soma total de fluxos de dinheiro que entra nessa cai- 
xa. É mera questão de contabilidade: o que entra precisa 
sair. Assim, por exemplo, o fluxo total de dinheiro que sai 
das famílias, a soma dos impostos pagos, dos gastos de con- 
sumo e da poupança privada — tem de ser igual ao fluxo to- 
tal de dinheiro que entra para as famílias, ou seja, a soma de 
salários, lucros, juros, aluguéis e transferências governa- 
mentais. 

Examinemos agora os outros tipos de habitantes que 
acrescentamos ao diagrama do fluxo circular, inclusive o 
governo e o resto do mundo. O governo retorna às famílias, 
na forma de transferências governamentais, parte do di- 
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vez, os fundos fluem do governo e das famílias para as firmas, 
para pagar pela compra de bens e serviços. Finalmente, 
exportações para o resto do mundo geram um fluxo de fundos 
que entra na economia, e as importações levam a um fluxo de 
fundos que sai da economia. Quando somamos os gastos de 
consumo com bens e serviços, os gastos de investimento pelas 
firmas, as compras governamentais de bens e serviços, e as 
exportações, e em seguida subtraímos o valor das importações, 
o fluxo total de fundos representado por esse cálculo é o gasto 
total com bens e serviços produzidos nos Estados Unidos. De 
modo equivalente, esse é o valor de todos os bens e serviços 
produzidos nos Estados Unidos, isto é, o produto interno bruto 
da economia. 


nheiro que arrecada em impostos. Contudo, o governo usa 
grande parte da sua receita tributária, mais fundos adicio- 
nais obtidos nos mercados financeiros através da tomada 
de empréstimos governamentais, para comprar bens e ser- 
viços. As compras governamentais de bens e serviços, as 
compras totais pelos governos de nível federal, estadual e 
municipal, incluem tudo, desde o gasto militar em muni- 
ções até o gasto da sua escola pública local com giz, apaga- 
dor e salário de professores. 

O resto do mundo participa da economia americana de 
três formas. Primeiro, alguns bens e serviços produzidos 
nos Estados Unidos são vendidos aos residentes de outros 
países. Por exemplo, mais de metade da colheita anual de 
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trigo e algodão dos Estados Unidos é vendida no exterior. 
Bens e serviços vendidos a outros países são conhecidos 
como exportações. Vendas de exportações levam a um flu- 
xo de fundos do resto do mundo para dentro dos Estados 
Unidos para pagar por elas. Segundo, alguns bens e servi- 
ços comprados pelos residentes nos Estados Unidos são 
produzidos no exterior. Por exemplo, muitos bens de con- 
sumo são feitos na China. Bens e serviços comprados de re- 
sidentes de outros países são conhecidos como importa- 
ções. As compras de importações levam a um fluxo de fun- 
dos para fora dos Estados Unidos para pagar por elas. Ter- 
ceiro, os estrangeiros podem participar dos mercados fi- 
nanceiros dos Estados Unidos fazendo transações. Emprés- 
timos estrangeiros, isto é, empréstimos concedidos por es- 
trangeiros a parceiros nos Estados Unidos, e compras de 
ações de empresas americanas por parte de estrangeiros ge- 
ram um fluxo de fundos para dentro dos Estados Unidos, 
proveniente do resto do mundo, Analogamente, emprésti- 
mos ao exterior, empréstimos tomados por estrangeiros de 
parceiros nos Estados Unidos, e compras pelos americanos 
de ações de companhias estrangeiras levam a um fluxo de 
fundos saindo dos Estados Unidos em direção ao resto do 
mundo. 

Finalmente, voltemos aos mercados de bens e serviços. 
No Capítulo 2, focalizamos apenas as compras de bens e 
serviços pelas famílias. Vemos agora que há outros tipos de 
gasto em bens e serviços, inclusive compras governamen- 
tais, importações e exportações. Note que as empresas tam- 
bém compram bens e serviços em nossa economia expan- 
dida. Por exemplo, uma companhia automobilística que 
está construindo uma nova fábrica comprará bens de in- 
vestimento, máquinas de estamparia, robôs de solda e ou- 
tras máquinas das companhias que se especializam em pro- 
duzir esses itens. Ela acumulará também um estoque de 
carros finalizados, em preparação para entrega aos distri- 
buidores. As contas de renda nacional incluem esses gastos 
de investimento, gastos em capacidade física produtiva, tal 
como maquinaria e construções, e mudanças nos estoques, 
como parte do gasto total em bens e serviços. 

Não seria o caso de questionar por que mudanças nos 
estoques são incluídas no gasto de investimento? Afinal, 
carros prontos não são usados para produzir outros carros. 
Estoques adicionais de bens finais são contados como gasto 
de investimento porque, como a maquinaria, eles contri- 
buem para vendas futuras maiores de uma firma. Assim, o 
gasto em aumentar o estoque é uma forma de gasto de in- 
vestimento para a firma. Do mesmo modo, a redução de es- 
toques é contada com uma queda no gasto de investimen- 
to, porque leva a menores vendas futuras. É importante en- 
tender também que o gasto de investimento inclui gasto 
em construção de qualquer estrutura, seja a linha de mon- 
tagem de uma fábrica ou uma nova casa. Por que incluir a 
construção de casas? Porque, como uma fábrica, uma nova 
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casa produz um fluxo futuro de serviços, serviços residen- 
ciais para seus ocupantes. 

Suponha que somamos o gasto no consumo de bens e 
serviços, o gasto de investimento, as compras £overnamen- 
tais de bens e serviços e o valor das exportações e, em se- 
guida, subtraímos o valor das importações. Essa medida 
tem um nome: é o produto interno bruto do país. Mas, antes 
de definir formalmente o produto interno bruto, ou PIB, te. 
mos de examinar uma distinção importante entre os gru- 
pos de bens e serviços: a diferença entre bens e serviços fi- 
nais e bens e serviços intermediários. 


Produto interno bruto 


Quando um consumidor compra um carro novo de um re- 
vendedor, temos um exemplo de venda de bens e serviços 
finais: bens e serviços vendidos ao usuário final. Mas, 
quando um fabricante de automóveis compra aço de uma 
usina siderúrgica ou vidro de uma vidraçaria, temos um 
exemplo de compra de bens e serviços intermediários: 
bens e serviços que são insumos para a produção de bens e 
serviços finais. No caso dos bens e serviços intermediários, 
o comprador, outra firma, não é o usuário final, 

O produto interno bruto, ou PIB, é o valor total de to- 
dos os bens e serviços finais produzidos na economia du- 
rante um dado período, normalmente um ano. Em 2004, o 
PIB dos Estados Unidos foi $11.734 bilhões, ou cerca de 
$40.000 por pessoa. Se você é um economista tentando ela- 
borar as contas nacionais de um país, uma maneira de calcu- 
lar o PIB é calculá-lo diretamente: pesquisar as firmas e des- 
cobrir o valor de sua produção de bens e serviços finais. Na se- 
ção seguinte, vamos explicar em detalhes por que os bens 
intermediários, bem como alguns outros tipos de bens, não 
são incluídos nos cálculos do PIB. 

Mas somar o valor total dos bens e serviços finais produ- 
zidos não é a única maneira de calcular o PIB. Como o PIB é 
igual ao valor total dos bens e serviços finais produzidos na 
economia, ele tem de ser igual também ao fluxo de fundos 
recebidos pelas firmas pelas vendas no mercado de bens e 
serviços. Se olharmos de novo o diagrama do fluxo circular 
na Figura 24-1, veremos que as setas indo do mercado de 
bens e serviços para as firmas de fato têm o rótulo “Produto 
Interno Bruto”. Pela nossa regra básica de contabilidade, 
que diz que o fluxo de fundos que sai de qualquer caixa é 
igual ao total do fluxo que entra nessa caixa, o fluxo de fun- 
dos que sai do mercado de bens e serviços em direção às fir- 
mas é igual ao fluxo de fundos que entra nos mercados de 


bens e serviços proveniente de outros setores. E, como se 
pode ver na Figura 24-1, o fluxo total de fundos em direção 
aos mercados de bens e serviços é o gasto agregado em 
bens e serviços finais produzidos internamente — a soma do 
gasto do consumidor, do gasto de investimento, das com- 
pras governamentais de bens e serviços e das exportações 














menos importações. Assim, uma segunda maneira de calcu- 
lar o PIB é somar o gasto agregado em bens e serviços finais 
internamente produzidos na economia. 

Existe ainda uma outra maneira de calcular o PIB. O flu- 
xo das firmas para os mercados de fatores é a renda de fato- 
res paga pelas firmas as famílias na forma de salários, lu- 
cros, juros e aluguéis. Mais uma vez, pelas regras de conta- 
bilidade, o ftuxo de rendas de fatores das firmas para as fa- 
mílias tem de ser igual ao fluxo de dinheiro em direção às 
firmas vindo dos mercados de bens e serviços. E este últi- 
mo valor, como sabemos, é o valor total da produção na 
economia, o PIB. Uma explicação intuitiva de por que o 
PIB é igual ao valor total das rendas de fatores pagas pelas 
firmas às famílias na economia considerada é o fato de que 
o valor de cada venda na economia precisa representar uma 
renda para alguém, seja salário, lucro, juro, ou aluguel. 
Assim, uma terceira maneira de calcular o PIB é a soma do to- 
tal das rendas de fatores recebidas pelas famílias e pagas pelas 
empresas da economia. 


Calculando o PIB 


Acabamos de explicar que de fato há três métodos para cal- 
cular o PIB. Os estatísticos do governo usam os três méto- 
dos. Para explicar como esses três métodos funcionam, va- 
mos considerar uma economia hipotética, que se mostra na 
Figura 24-2. Essa economia tem três firmas: American Mo- 
tors, que produz um carro por ano; American Steel, que 
produz o aço usado no carro; e American Ore, que explora 
a mina de minério de ferro que é usado no aço. Essa econo- 





Calculando o PIB 





Nessa economia hipotética que consiste 
em três firmas, o PIB pode ser 
calculado de três maneiras diferentes: 


: Valor d 
medindo o PIB como o valor da Rincon andas 
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mia produz um carro que vale $21.500. Portanto, o PIB é 
$21.500. Vejamos como os três métodos de calcular o PIB 
dão o mesmo resultado. 


Medindo o PIB como o valor da produção de bens 
e serviços finais O primeiro método de calcular o PIB 
é somar o valor de todos os bens e serviços finais produzi- 
dos na economia, um cálculo que exclui o valor dos bens e 
serviços intermediários. Por que bens e serviços interme- 
diários são excluídos? Afinal, não representam eles uma 
parcela bem grande e valiosa da economia? 

Para entender por que apenas bens e serviços finais são 
incluídos no PIB, examinemos a economia simplificada 
descrita na Figura 24-2. Deveríamos medir o PIB dessa eco- 
nomia somando as vendas totais do produtor de minério de 
ferro, do produtor de aço e do produtor do automóvel? Se o 
fizéssemos, estaríamos de fato contando o valor do aço 
duas vezes, uma vez no momento em que é vendido pela 
usina siderúrgica para a fábrica de automóveis e uma se- 
gunda vez quando a carroceria do automóvel é vendida ao 
consumidor de um carro pronto e acabado. E estaríamos 
contando o valor do minério de ferro três vezes, uma vez 
quando ele é retirado da mina e vendido à usina siderúrgi- 
ca, uma segunda vez quando ele é transformado em aço e 
vendido ao produtor de automóveis e uma terceira vez 
quando o aço é transformado em carro e vendido ao consu- 
midor final. Assim, contar o valor de cada venda de produ- 
tor nos faria contar um mesmo item várias vezes, inflando 
artificialmente o cálculo do PIB. Por exemplo, na Figura 
24-2, o valor total de todas as vendas, intermediárias e fi- 


Gasto agregado em bens e serviços finais 
produzidos internamente = 821.500 









American American American |Total da renda 
Ore Steel Motors de fatores 
$4.200 $9.000 $21.500 

(minério) (aço) (carro) 














produção de bens e serviços finais, pela Bens intermediários O 4.200 (miné- 9.000 
soma do valor agregado por cada firma; rio de ferro) (aço) 
dindo o PIB K d Salários 2.000 3.700 10.000 Total do 

metindojo:r1ô:como 0 gasto.agregaço Pagamento de juros 1.000 600 1.000 pagamento 

em bens e serviços produzidos Aluguéis 200 300 500 de fatores 

internamente; e medindo o PIB como Lucros 1.000 200 1.000 = $21.500 
a ê Gasto total 4.200 9.000 21.500 

renda de fatores recebida das firmas na da firma 





economia. 


Valor das vendas - custo 
dos bens intermediários 





Valor agregado por firma 





Soma do valor agregado = $21.500 
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| NOSSAS VIDAS IMPUTADAS ' 


Costuma-se dizer que, quando uma pessoa 
casa com sua empregada ou sua cozinheira, o 
PIB cai. E isso é verdade: quando alguém 
fornece serviços em troca de pagamento, 
esses serviços são contados como parte do 
PIB, mas os serviços que os membros da 
família oferecem uns aos outros não entram 
no PIB. Alguns economistas produziram 
medidas alternativas tentando imputar um 
valor ao trabalho doméstico, isto é, 
atribuindo-lhe uma estimativa de qual teria 
sido o valor de mercado desse serviço se ele 


tivesse sido pago. Mas a medida padrão do 
PIB não contém esse valor imputado. 

As estimativas do PIB, no entanto, 
incluem uma imputação para o valor da casas 
ocupadas pelos seus proprietários. Isto é, se 
você compra uma casa que antes você estava 
alugando, o PIB não diminui. É verdade que, 
como você não mais paga aluguel ao locador, 
ele não mais vende um serviço a você, a 
saber, o uso da casa ou do apartamento. Mas 
os estatísticos fazem uma estimativa do que 
você teria pago caso tivesse alugado o imóvel 
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no qual mora, seja apartamento ou casa, Para 
as finalidades da estatística, é como se você 
estivesse alugando sua casa de você mesmo. 

Pensando bem, isso faz sentido. Em 
países em que a maioria das pessoas é dona 
de sua própria casa, como os Estados Unidos, 
o prazer que derivamos de nossa casa é uma 
parte importante do padrão de vida. Assim, 
para serem exatas, as estimativas do PIB têm 
de levar em conta o valor das casas ocupadas 
pelos seus donos, assim como o valor das 
casas alugadas. 


Gee ee eremeee 


nais, é $34.700: $21.500 da venda do carro, mais $9.000 da 
venda de aço, mais $4.200 da venda de minério de ferro. 
Sabemos, contudo, que o PIB é apenas $21.500. 

A maneira de evitar a dupla contagem é incluir no cálcu- 
lo do PIB apenas o valor agregado por cada produtor: a di- 
ferença entre o valor de suas vendas e o valor de suas com- 
pras de insumos de outras empresas. Nesse caso, o valor 
agregado do produtor do automóvel é o valor em dólar do 
carro que ele fabrica menos o custo do aço que ele compra 
ou $12.500. O valor agregado do produtor de aço é o valor 
em dólares do aço que ele produz menos o custo do minério 
de ferro que ele compra ou $4.800. Apenas o produtor de 
minério de ferro, de quem supomos que não compra bens 
intermediários, é que tem valor agregado igual a suas ven- 
das totais, $4.200. A soma do valor agregado dos três pro- 
dutores é $21.500, igual ao PIB. 


Medindo o PIB como gasto em bens e serviços fi- 
nais produzidos internamente Outra maneira de 
calcular o PIB é somar o gasto agregado em bens e serviços 
finais produzidos internamente. Isto é, o PIB pode ser me- 
dido pelo fluxo de fundos em direção às firmas. Como o 
método que estima o PIB pelo valor da produção, essa me- 
dida tem de ser levada a cabo de modo a evitar a dupla con- 
tagem. Em termos de nosso exemplo do aço e do automó- 
vel, não queremos contar tanto o gasto de consumo no car- 
ro (representado na Figura 24-2 pelo preço de venda do 
carro) quanto o gasto do produtor de automóvel em aço 
(representado na Figura 24-2 pelo valor do aço no carro). 
Se contássemos ambos, estaríamos contando o aço incor- 
porado no carro duas vezes. Resolvemos esse problema 
contando apenas o valor das vendas aos compradores finais, 
tais como consumidores, firmas que compram bens de in- 
Vestimento, o governo e compradores estrangeiros. Em ou- 
tras palavras, a fim de evitar a dupla contagem no gasto, 


omitimos as vendas de insumos de uma empresa para outra 
ao estimar o PIB usando dados de gasto. 


eee 4 


Como já assinalamos, contudo, as contas nacionais in- 
cluem sim os gastos de investimento das firmas como parte 
do gasto final. Isto é, a compra de aço de uma fábrica de au- 
tomóveis para fazer um carro não é considerada parte do 
gasto final, mas a compra pela companhia de uma nova má- 
quina para sua fábrica é considerada sim parte do gasto fi- 
nal. Qual a diferença? O aço é um insumo que desaparece, 
que se gasta na produção; a maquinaria, embora usada para 
fazer carros, vai durar vários anos. Como as compras de 
bens de capital, como maquinaria, que vão durar um tem- 
po considerável, não estão diretamente ligadas à produção 
corrente, as contas nacionais consideram essas compras 
como uma forma de vendas finais. 

Em capítulos subsequentes, vamos fazer uso repetido da 
proposição de que o PIB é igual ao gasto agregado dos com- 
pradores finais com bens e serviços produzidos interna- 
mente. Vamos desenvolver também modelos sobre como 
cada grupo de compradores finais decide quanto gastar. 
Por isso, convém examinar neste ponto a subdivisão dos ti- 
pos de gasto que compõem o PIB. 





PIB: O QUE ENTRA E O QUE FICA FORA 


É fácil confundir o que é e o que não é incluído no PIB. Então, 
vamos parar para deixar a distinção bem clara. Provavelmente, 

a maior fonte de confusão é a diferença entre gastos de 
investimento e gastos em insumos. Gastos de investimento, ou 
seja, gastos em bens de investimento, em construção (residencial 
bem como comercial) e mudanças nos estoques, são incluídos no 
PIB, mas os gastos com insumos não são. Por que a diferença? 
Recorde-se que, no Capítulo 2, fizemos a distinção entre recursos 
que se esgotam (desaparecem) e aqueles que não se esgotam (não 
desaparecem) na produção. Maquinaria de estamparia, um bem de 
investimento, não se esgota; ela vai durar muitos anos e será 
usada repetidamente para fazer muitos carros. Como os gastos em 
“ bens de investimento e na construção de edifícios não estão 
diretamente presos apenas à produção corrente, OS economistas 


: 











cositas: 





dão 


: consideram que esse gasto é um gasto em bens finais. E os gastos 
com mudanças nos estoques, considerados como parte do gasto de 
: investimento, são igualmente incluídos no PIB. Por quê? Porque, 
do mesmo modo que uma máquina, o estoque adicional é um 

* investimento em vendas futuras. E, quando algum bem é retirado 
: do estoque para ser vendido, seu valor é subtraído do valor dos 
estoques e, portanto, do PIB. Bens usados não são incluídos no 

: PIB porque, como no caso dos insumos, incluí-los significaria 
dupla contagem: estaríamos contando uma vez quando vendidos 

:* enquanto novos, e de novo quando vendidos como bens usados. 

: Finalmente, ativos financeiros tais como ações e bônus não são 
incluídos no PIB porque não representam produção ou vendas de 
; bens e serviços finais. Ao contrário, um bônus representa uma 
promessa de pagar de volta com juros, e uma ação representa uma 
* prova de participação na propriedade. 

À Aqui está o sumário do que incluir e não incluir no PIB. 

I 
t 


, Incluído 

m Bens e serviços finais internamente produzidos, inclusive bens 
de capital, novas construções de edifícios e mudanças nos 
estoques. 


Não incluído 

ms Bens e serviços intermediários 

8 Insumos 

m Bens usados 

E Ativos financeiros como ações e bônus 
8 Bens e serviços produzidos no exterior 
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Examinemos mais uma vez os mercados de bens e servi- 
ços na Figura 24-1. Veremos que um dos componentes das 
vendas das firmas é o gasto de consumo. Vamos denotar os 
gastos de consumo com a letra C. A Figura 24-1 mostra 
também três outros componentes das vendas: vendas de 
bens de investimento para outras empresas, que vamos de- 
notar por I; compras de bens e serviços pelo governo, que 
vamos denotar por G; e vendas aos estrangeiros, isto é, ex- 
portações que vamos denotar por X. 

Mas nem todos esses gastos finais se destinam a bens e 
serviços produzidos internamente. Gastos com importa- 
ções, que vamos denotar por IM, “vazam” pelas fronteiras 
nacionais. Reunir isso tudo nos dá a equação seguinte, que 
decompõe o PIB em quatro fontes de gasto agregado: 


Q4-1)PIB=C+I+G+X-IM 


Veremos a Equação 24-1 muitas vezes nos capítulos 
subsequentes. 


Medindo o PIB como renda de fatores ganhos das 
firmas na economia Uma última forma de calcular o 
PIB é somar todas as rendas ganhas pelos fatores de produ- 
ção, provenientes das firmas na economia: os salários ga- 
nhos pelo trabalho; os juros ganhos por aqueles que em- 
prestam suas poupanças às firmas e ao governo; os aluguéis 
recebidos por aqueles que arrendam sua terra ou edifícios 


Ocasionalmente se podem ver referências 
não ao produto interno bruto, mas ao 
produto nacional bruto, ou PNB. É apenas 
um outro nome para a mesma coisa? 

Não é bem assim. 

Olhando a Figura 24-1 com cuidado, é 
possível perceber que há uma possibilidade 
que está faltando na figura. De acordo com a 
figura, toda a renda de fatores vai para 
famílias domésticas ou internas. Mas o que 
acontece quando são pagos lucros a 
estrangeiros que detêm ações de uma 
empresa dentro do país? E onde se encaixam 
os lucros ganhos por companhias do país que 
operam no exterior? 

A resposta é que elas entram no PNB, 
mas não no PIB. O PNB é definido como o 
total das rendas de fatores ganhas pelos 
residentes de um país. Ele exclui as rendas de 
fatores ganhas pelos estrangeiros como, por 
exemplo, os lucros pagos a investidores 
japoneses que têm ações em empresas 
americanas ou pagamentos a trabalhadores 


agrícolas mexicanos que estão 
temporariamente nos Estados Unidos. 
Mas ele inclui rendas de fatores ganhas 
do exterior por residentes no país como, 
por exemplo, os lucros das operações 
européias da IBM que vão para 
acionistas americanos da IBM, e os 
salários de consultores americanos 

que trabalham temporariamente 

na Ásia. 

Nos primórdios da contabilidade 
nacional, os economistas normalmente 
usavam o PNB em lugar do PIB como 
medida do tamanho da economia, 
embora as medidas em geral fossem 
muito próximas uma da outra. Eles 
mudaram para o PIB principalmente 
porque este é considerado um indicador 
melhor de movimentos de curto prazo 
na produção e porque os dados sobre 
fluxos internacionais de rendas de 
fatores não são considerados muito 
confiáveis. 


Na prática, não faz muita diferença 
qual medida é usada em economias 
grandes como a dos Estados Unidos, 
em que os fluxos líquidos de rendas de 
fatores a outros países são pequenos. 
Em 2004, o PNB americano era cerca 
de 0,4% maior que o PIB, sobretudo 
por causa dos lucros de companhias 
americanas no exterior. Para economias 
menores, contudo, pode haver grande 
diferença entre PNB e PIB. Por exemplo, 
boa parte da indústria na Irlanda é 
de propriedade de corporações americanas, 
cujos lucros têm de ser deduzidos do 
PNB da Irlanda. Além disso, a Irlanda 
tornou-se um país que tem muitos 
trabalhadores temporários emigrados 
de regiões mais pobres da Europa, 
cujos salários também têm de ser 
deduzidos do PNB da Irlanda. Como 
resultado, em 2004 o PNB da Irlanda 
era apenas 84% do seu PIB. 
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às firmas; e os lucros recebidos pelos acionistas, os proprie- 
tários do capital físico das firmas. Essa é uma medida válida 
porque o dinheiro que as firmas fazem vendendo bens e 
serviços tem de ir para algum lugar; o que não é pago como 
salário, juros ou aluguel, é lucro. E uma parte do lucro é 
paga aos acionistas como dividendos. 

A Figura 24-2 mostra como esse cálculo funciona em 
nossa economia simplificada. A coluna sombreada na ex- 
trema direita mostra o total de salários, juros e aluguéis pa- 
gos por todas essas firmas, bem como seu lucro total. A 
soma disso tudo resulta na renda de fatores total de 
$21.500, de novo, igual ao PIB. 

Não vamos enfatizar a renda de fatores tanto quanto os 
outros dois métodos para calcular o PIB. É importante ter 
em mente, contudo, que todo o dinheiro gasto em bens e 
serviços produzidos internamente gera renda de fatores para 
as famílias, isto é, estamos de fato em um fluxo circular. 


Os componentes do PIB Agora que sabemos como o 
PIB é calculado em princípio, vejamos que cara ele tem na 
prática. 

A Figura 24-3 mostra, lado a lado, os primeiros dois mé- 
todos de calcular o PIB. A altura de cada barra acima do 
eixo horizontal representa o PIB da economia americana 
em 2004: $11.734 bilhões. Cada barra está dividida de 
modo a mostrar os componentes desse total em termos de 
onde foi agregado valor e como o dinheiro foi gasto. 

Na barra à esquerda da Figura 24-3, vemos os componen- 
tes do PIB pelo valor agregado segundo os setores, o primei- 





a 
PIB dos Estados Unidos em 2004: dois 
métodos de cálculo do PIB 511.734 





As duas barras mostram duas formas equivalentes de 

calcular o PIB. A altura de cada barra acima do eixo 

horizontal representa $11.734 bilhões, o PIB dos 

Estados Unidos em 2004. A barra da esquerda mostra 

a decomposição do PIB de acordo com o valor 

agregado por cada setor da economia. Nela vemos 

que um pouco menos de 20% do PIB em 2004 veio 

do valor agregado no setor de produção de bens. O 

resto veio do valor agregado na produção de 

serviços. À barra da direita mostra a decomposição 

do PIB de acordo com quatro tipos de gasto: C, I, G 0 
eX- IM. A barra da direita tem o comprimento total gr 
de $11.734 bilhões + $607 bilhões = 12.341 bilhões. 
Os $607 bilhões que se mostram como a área que se 
estende abaixo do eixo horizontal é o total de gastos 
absorvido pelas importações líquidas (exportações 
líquidas negativas) em 2004. 


Fonte: Bureau of Economic Analysis. 
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ro método de cálculo do PIB. Dos $11.734 bilhões, $2 300 
bilhões, menos de 20%, representaram valor agregado por 
produtores de bens físicos. Outros $7.977 bilhões, ou 68%, 
consistem em valor agregado pelos produtores privados de 
serviços. O resto consiste em valor agregado pelo governo 
na forma de atividade militares, educação e outros Semci 
governamentais. Como os analistas sempre enfatizam, os 
Estados Unidos são uma economia de serviços. 

A barra direita na Figura 24-3 corresponde ao segundo 
método de cálculo do PIB, mostrando a decomposição por 
quatro tipos de gasto agregado. O comprimento total da 
barra direita é maior que o comprimento da barra esquer- 
da, uma diferença de $607 bilhões (que, como se vê, está 
abaixo do eixo horizontal). Isso porque o comprimento to- 
tal da barra direita representa o gasto total na economia, 
gasto tanto em bens e serviços produzidos internamente 
quanto em bens e serviços produzidos no exterior. Dentro 
da barra, o gasto de consumo (C), que é 70,1% do PIB, do- 
mina o quadro. Mas uma parte desse gasto foi absorvida 
por bens e serviços produzidos no exterior. Em 2004, as 
exportações líquidas, ou seja, a diferença entre o valor das 
exportações e das importações (X — IM na Equação 24-1), 
foram negativas; os Estados Unidos foram um importador 
líquido de bens e serviços estrangeiros. O valor de X — IM 
em 2004 foi -$607 bilhões, ou -5,2% do PIB. Assim, uma 
parte da barra da direita se estende abaixo do eixo horizon- 
tal no montante de $607 bilhões, para representar a quanti- 
dade de gasto total absorvida pelas importações líquidas e 
que, portanto, não levou a um PIB americano mais alto, 


Componentes do PIB (bilhões de dólares) 


Compras governamentais 
de'bens e'serviços 
G = 82.184. (18,6%) 


“= Valor agregado pelo 
governo = 81.458 (12,4%) 


Valor. agregado 
no produção de | C+1+6 
serviços = = $12,341 
37.977 (68%) de 
a Gastos de consumo 
C = 88.229 (70,1%) 


Valor agregado ; 
na produção de bens =: 
$2.300 (19,6%) 





Valor dos bens e 
serviços finais 





—— Exportações líquidas X — IM 
= $607(-5,2%) 
Gasto em bens e serviços 
finais produzidos internamente 











Gastos de investimento (IT) constituíram 16,4% do PIB, en- 
quanto as compras governamentais de bens e serviços (G) 
constituíram 18,6% do PIB. 


O que o PIB nos informa 


Agora que vimos as várias maneiras de calcular o produto 
interno bruto, o que essas medidas do PIB nos informam? 

O uso mais importante do PIB é como medida do tama- 
nho da economia, fornecendo uma escala com a qual medir 
o desempenho econômico de outros anos ou comparar o 
desempenho econômico com o de outros países. Por exem- 
plo, suponha que queiramos comparar as economias de vá- 
rios países. Uma abordagem natural é compará-las pelo 
PIB. Em 2004, como vimos, o PIB dos Estados Unidos foi 
de $11.734 bilhões; o do Japão foi $4.665 bilhões; e o PIB 
combinado dos 25 países que compõem a União Européia 
foi $12.758 bilhões. Essa comparação nos diz que o Japão, 
embora tenha a segunda maior economia nacional do 
mundo, tem um peso econômico bem menor do que os 
Estados Unidos. Tomada como agregado, a Europa se com- 
para à economia americana. 

Mas é preciso ter cuidado ao usar números de PIB, espe- 
cialmente ao fazer comparações ao longo do tempo. Isso 
porque uma parte do aumento de valor do PIB no tempo re- 
presenta aumento nos preços dos bens e serviços, e não au- 
mento no produto. Por exemplo, o PIB dos Estados Unidos 
foi $5.803 bilhões em 1990 e tinha praticamente dobrado 
para $11.734 bilhões em 2004. Mas a economia americana 
não dobrou de tamanho nesse período. Para medir a verda- 
deira mudança no produto agregado precisamos de uma 
versão modificada do PIB ajustada pelas mudanças de pre- 
ço, conhecida como PIB real. Veremos em seguida como se 
calcula o PIB real. 


A criação das contas nacionais 


As contas nacionais, como a moderna macroeconomia, de- 
vem sua criação à Grande Depressão. Quando a economia 
afundou na depressão, funcionários governamentais viram 
sua capacidade de resposta prejudicada, não só pela falta de 
teorias econômicas adequadas, mas também pela falta de 
informação adequada. Tudo o que eles tinham eram esta- 
tísticas esparsas: tonelagem de transporte ferroviário, pre- 
ços de ações, índices incompletos de produção industrial. 
Eles podiam apenas adivinhar o que estava acontecendo na 
economia em seu conjunto. 

Em resposta a essa percepção de falta de informação, o 
Ministério do Comércio dos Estados Unidos encarregou 
Simon Kuznets, um jovem economista nascido na Rússia, 
de desenvolver um conjunto de contas de renda nacional. 
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(Kuznets mais tarde ganhou o Prêmio Nobel de economia 
por seu trabalho.) A primeira versão dessas contas foi apre- 
sentada ao Congresso americano em 1937 e em um relató- 
rio de pesquisa com o título de Renda Nacional, 1929-35. 

A princípio houve ceticismo sobre a utilidade de tais 
contas. Em 1936, o economista britânico John Maynard 
Keynes publicou A Teoria Geral do Emprego, dos Juros e da 
Moeda, o livro que criou a moderna teoria macroeconômi- 
ca. Keynes argumentou contra a tentativa de usar os conce- 
itos de produto agregado ou de nível de preços agregado: 
“Dizer que o produto líquido hoje é maior, mas o nível de 
preços mais baixo que dez anos atrás ou um ano atrás é 
uma proposição de natureza similar à afirmação de que a 
rainha Vitória foi uma rainha melhor, mas não uma mu- 
lher mais feliz que a rainha Elizabeth, uma proposição 
que não é destituída de significado ou interesse, mas que 
não serve como material para o cálculo diferencial.” Mas 
os macroeconomistas logo descobriram que os conceitos 
de produto agregado e de nível de preços agregado, vincu- 
lados a medidas efetivas dessas quantidades, constituíam 
um auxiliar poderoso para entender desenvolvimentos 
econômicos. 

As estimativas iniciais de Kuznets não chegaram a ser 
equivalentes ao conjunto moderno completo de contas na- 
cionais, porque elas colocaram o foco na renda, não na pro- 
dução. O impulso para completar as contas nacionais veio 
durante a Segunda Guerra Mundial, quando os formulado- 
res de política econômica tinham uma necessidade ainda 
maior de medidas abrangentes de desempenho econômico. 
O governo federal americano começou a publicar estimati- 
vas de produto interno bruto e de produto nacional bruto 
em 1942. 

Em janeiro de 2000, em sua publicação Survey of Cur- 
rent Business (Estado Atual da Economia), o Ministério do 
Comércio dos Estados Unidos incluiu um artigo com o tí- 
tulo “PIB: uma das grandes invenções do século XX”. Isso 
pode parecer meio exagerado, mas as contas nacionais, in- 


ventadas nos Estados Unidos, tornaram-se um instrumen- 
to de análise econômica e de formulação de políticas públi- 
cas ao redor do mundo. 





is 


* = As contas nacionais de um país registram o fluxo de dinheiro 
entre os setores econômicos. 

' > As famílias recebem renda de fatores na forma de salários, 
lucros pela propriedade de ações, juros pagos pelos bônus e 
aluguéis. Elas também recebem transferências governamen- 
tais. 

As famílias alocam a renda disponível entre gastos de consu- 
mo e poupança privada, fundos que fluem para os mercados 
financeiros e financiam gastos de investimento e qualquer 
tomada de empréstimos governamentais. 


V 
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> Importações levam a um fluxo de fundos para fora do país. | 
Exportações Levam a um fluxo de fundos para dentro do país. 

> 0 produto interno bruto ou PIB pode ser calculado de três | 
maneiras diferentes: somar o valor da produção de bens e | 
serviços finais através da soma do valor agregado de todas | 
as firmas; somar todos os gastos em bens e serviços finais | 
produzidos internamente, um montante que é igual ao gasto 
agregado; ou somar todas as rendas de fatores pagas pelas 
firmas. Bens e serviços intermediários não são incluídos no | 


cálculo do PIB. 





TESTE SEU ENTENDIMENTO 24-1. 


1. Explique por que os três métodos de cálculo do PIB produzem a 
mesma estimativa do PIB. 


2. Quais são os vários setores para os quais as firmas fazem ven- 
das? Quais são as várias maneiras petas quais as famílias são Li- 
gadas com outros setores da economia? 


3. Considere a Figura 24-2 e suponha que você erroneamente te- 
nha achado que o valor agregado total foi $30.500, a soma do 
preço de venda de um carro e do valor do aço no carro. Qual o 
item que você estaria contando duas vezes? 


Às respostas estão no fim do livro. 


PIB REAL E PRODUTO AGREGADO .......... : 


Embora as cifras comumente citadas de PIB sejam uma es- 
tatística interessante e útil, elas não são uma medida útil 
para monitorar mudanças no produto agregado ao longo 
do tempo. Por exemplo, o PIB pode aumentar, seja porque 
a economia está produzindo mais ou simplesmente porque 
os preços dos bens e serviços produzidos aumentaram. Do 
mesmo modo, o PIB pode cair ou porque a economia está 
produzindo menos ou porque seus preços caíram. A fim de 
separar essas possibilidades, temos de calcular quanto a 
economia mudou em termos reais ao longo de um dado pe- 
ríodo. Isto é, temos de calcular quanto a mudança no PIB se 
deve a uma mudança no produto agregado, separado de 
uma mudança nos preços. A medida usada para esse fim é 
conhecida como PIB real. Primeiro, vejamos como é calcu- 
lado o PIB real, e depois o seu significado. 


Calculando o PIB real 


Para entender como é calculado o PIB real, imagine uma 
economia em que sejam produzidos apenas dois bens, ma- 
çãs e laranjas, e que ambos os bens sejam vendidos apenas a 
consumidores finais. Os produtos e preços dessas duas fru- 
tas por dois anos consecutivos aparecem na Tabela 24-1. 

À primeira coisa que podemos dizer sobre esses dados 
é que o valor das vendas aumentou do ano 1 para o ano 2. 
No primeiro ano, o valor total das vendas foi (2 bilhões x 
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$0,25) + (1 bilhão x $0,50) = $1 bilhão; no segundo ano 
foi (2,2 bilhões x $0,30) + (1,2 bilhão x $0,70) = $1,5 bi. 
lhão, o que é 50% maior. Mas também fica claro da tabela 
que esse aumento do valor em dólar do PIB superestima o 
crescimento real da economia. Embora as quantidades 
tanto de maçãs quanto de laranjas tenham aumentado, os 
preços de maçãs e laranjas também aumentaram. Assim, 
parte do aumento de 50% no valor em dólar do PIB sim- 
plesmente reflete preços mais altos, e não uma produção 
maior do produto. 


TABELA 24-1 










Cálculo do PIB e do PIB real em uma economia 
simples 


Quantidade de maçãs (bilhões) 2.000 2.200 
Preço da maçã $0,25 $0,30 
Quantidade de laranjas (bilhões) 1.000 1.200 
Preço da laranja $0,50 $0,70 
| PIB (bilhões de dólares) $1.000  $1.500 
| PIB real ( )  $1.000 : 





em bilhões de dólares do ano 1 


Para estimar o verdadeiro aumento no produto agrega- 
do que se produziu, temos de fazer a perguntar seguinte: 
quanto teria aumentado o PIB se os preços não tivessem 
mudado? Para responder a essa questão, precisamos saber 
o valor do produto no ano 2 expresso em preços do ano 1. 
No ano 1, o preço das maçãs era de $0,25 cada, e o preço 
das laranjas, $0,50 cada. Assim, o produto do ano 2 aos pre- 
ços do ano 1 é (2,2 bilhões x 80,25) + (1,2 bilhão x $0,50) = 
$1,150 bilhão. O produto do ano 1 a preços do ano 1 foi $1 
bilhão. Assim, neste exemplo, o PIB medido em preços do 
ano 1 aumentou 15%, de $1 bilhão para $1,150 bilhão. 

Podemos agora definir o PIB real: é o valor total dos 
bens e serviços finais produzidos na economia durante um 
ano, calculado como se os preços tivessem permanecido 
constantes ao nível de algum dado ano-base. Os números 
de PIB real sempre vêm acompanhados da informação so- 
bre qual é o ano-base. Dados de PIB que não foram ajusta- 
dos por mudanças nos preços são calculados usando os 
preços do ano em que o produto é produzido. Os econo- 
mistas denominam essa medida de PIB nominal, PIB a pre- 
ços correntes. Se tivéssemos usado o PIB nominal para me- 
dir a verdadeira mudança de produto do ano 1 para o ano 2 
em nosso exemplo de maçãs e laranjas, teríamos superesti- 
mado o verdadeiro crescimento do produto: teríamos dito 
que o crescimento foi 50% quando de fato foi apenas 15%. 
Comparando o produto em dois anos usando um conjunto 
comum de preços, neste exemplo, os preços do ano 1, te- 











mos condições de nos concentrar apenas nas mudanças da 
quantidade de produto, eliminando a influência das mu- 
danças de preço. 

A Tabela 24-2 mostra a versão de vida real de nosso 
exemplo de maçãs e laranjas. A segunda coluna mostra o 
PIB nominal dos Estados Unidos em 1996, 2000 e 2004. A 
terceira coluna mostra o PIB real para cada ano em dólares 
do ano 2000. Para 2000, os dois números são iguais. Mas o 
PIB real em 1996, expresso em dólares de 2000, foi mais 
alto que o PIB nominal em 1996, refletindo o fato de que os 
preços em geral eram mais altos em 2000 do que em 1996. 
O PIB real em 2004, expresso em dólares do ano 2000, con- 
tudo, era menor que o PIB nominal em 2004, porque os 
preços em 2000 eram mais baixos que em 2004. 


TABELA 24-2 








| Estados Unidos: PIB nominal versus real em 1996, 
| 2000 e 2004 


PIB nominal (bilhões PIB real (bilhões de 
de dólares correntes) dólares de 2000) 


$7.817 $8.329 
9.817 


| 1996 
| 2000 9.817 


11.734 





10.842 


Fonte: Bureau of Economic Analysis. 


Um detalhe técnico: dólares “encadeados” 


Até os anos 90, as estimativas de PIB real dos Estados Uni- 
dos publicadas pelo Bureau of Economic Analysis eram 
calculadas exatamente da mesma forma como calculamos 
o PIB real na Tabela 24-1: o Bureau escolhia um ano-base e 
calculava o PIB real de cada ano nos preços do ano-base. 

Mas as contas nacionais dos Estados Unidos agora infor- 
mam o PIB real em “dólares encadeados de 2000”. O que 
significa “encadeado”? 

Você pode ter notado que há duas maneiras de calcular o 
PIB real usando os dados da Tabela 24-1. Por que não usar 
os preços do ano 2 em lugar dos preços do ano 1 como os 
preços do ano-base? Esse procedimento parece igualmente 
válido. De acordo com esse cálculo, o PIB real no ano 1 aos 
preços do ano 2 é (2 bilhões x $0,30) + (1 bilhão x $0,70) = 
$1,3 bilhão; o PIB real no ano 2 aos preços do ano 2 é $1,5 
bilhão, o mesmo que o PIB nominal no ano 2. Assim, usando 
os preços do ano 2 como ano-base, o crescimento no PIB 
real é iguala ($1,5 bilhão — $1,3 bilhão)/$1,3 bilhão = 0,154 
ou 15,4%. Isso é um pouco maior do que a cifra que obtive- 
mos no cálculo anterior, em que os preços do ano 1 eram os 
preços do ano-base. Naquele cálculo, verificamos que o PIB 
real aumentou 15%. Nenhuma dessas duas respostas, 15,4% 
ou 15%, é mais “correta” que a outra. 


E 
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Como 15,4% e 15% são muito próximos, não importa 
muito qual o ano-base escolhido na Tabela 24-1. Mas isso 
nem sempre é verdade quando calculamos cifras de PIB au- 
tênticas. De fato, os economistas que estimaram o cresci- 
mento do PIB real dos Estados Unidos nos anos 80 e 90 ve- 
rificaram que os resultados divergiam significativamente 
dependendo do ano-base usado. A principal razão foi o rá- 
pido progresso tecnológico em computadores, o que levou 
tanto a um rápido crescimento na produção de computa- 
dores como a uma queda de preço dos computadores em 
relação a outros bens e serviços. Quando os economistas 
usaram um ano-base mais cedo no tempo, um ano em que 
os computadores ainda eram caros, seus cálculos produzi- 
am uma elevada taxa de crescimento do PIB real compara- 
da com os cálculos usando um ano-base posterior, quando 
os computadores já eram mais baratos. Como houve um 
grande aumento na produção de computadores, os dois 
cálculos resultavam em estimativas muito diferentes para o 
PIB real. 

Em consequência, os economistas do governo que pre- 
param as contas nacionais dos Estados Unidos adotaram 
um método conhecido como “encadeamento”, que divide a 
diferença de usar um ano-base mais cedo e um ano-base 
mais tarde. Aqui não vamos entrar nos detalhes desse pro- 
cedimento. Para as finalidades deste livro, podemos pensar 
no cálculo do PIB real usando um só ano-base. 


O que o PIB real não mede 


O PIB é uma medida do produto agregado de um país. 
Tudo o mais mantido constante, um país com população 
maior tem um PIB maior, simplesmente porque há mais 
pessoas trabalhando. Quando queremos comparar o PIB de 
diferentes países, mas queremos eliminar o efeito de dife- 
renças no tamanho da população, usamos o PIB per capita, 
o PIB dividido pelo tamanho da população, equivalente ao 
PIB médio por pessoa. Da mesma forma, o PIB real per capi- 
ta é o PIB real médio por pessoa. 

Embora o PIB real per capita seja uma medida útil em al- 
gumas circunstâncias, ele tem limitações bem conhecidas 
como medida do padrão de vida de um país. De vez em 
quando, os economistas são acusados de acreditar que o 
crescimento do PIB real per capita é a única coisa que im- 
porta, que aumentar o PIB real per capita é um fim em si 
mesmo. De fato, os economistas raramente cometem esse 
erro. A idéia de que os economistas se importam apenas 
com o PIB real per capita é lenda. Vamos tomar uns minu- 
tos para esclarecer por que o PIB real per capita de um país 
não é uma medida suficiente do bem-estar humano nesse 
país e por que o crescimento no PIB real per capita não é em 
si mesmo uma meta adequada de política pública. 

Uma maneira de pensar nessa questão é dizer que um 
aumento no PIB real per capita significa uma expansão da 
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fronteira das possibilidades de produção da economia. Se a 
economia aumentou sua capacidade produtiva, há mais 
coisas que a sociedade pode alcançar. Mas saber se a socie- 
dade de fato faz bom uso desse potencial expandido para 
melhorar seu padrão de vida é uma outra questão. Em pala- 
vras um pouco diferentes: sua renda pode ser mais alta este 
ano do que foi no ano passado, mas se você de fato usa sua 
renda mais alta para melhorar sua qualidade de vida é uma 
escolha sua. 

A ONU produz um documento anual, o Relatório sobre 
Desenvolvimento Humano, que tenta ordenar os países atra- 
vés de medidas diferentes do PIB real per capita. Essas me- 
didas incluem dados sobre mortalidade infantil, expectati- 
va de vida e alfabetização. Tais medidas são combinadas 
em um Índice de Desenvolvimento Humano, que é um es- 
forço para determinar até que ponto as sociedades vão bem, 
para além de quanto elas produzem. O índice sugere que o 
PIB real per capita é um entre muitos determinantes impor- 
tantes do bem-estar humano, mas não é o único. Países com 
elevado PIB real per capita, como os Estados Unidos, os paí- 
ses da Europa e o Japão, igualmente têm boas notas em qua- 
se todos os outros indicadores de bem-estar humano. Mas 
há também países relativamente pobres, como a Costa Rica, 
que têm índices elevados de alfabetização e de expectativa 
de vida, além de baixos índices de mortalidade infantil. E há 
alguns países relativamente ricos, principalmente países 
com abundância de recursos naturais valiosos, que rece- 
bem nota baixa quanto àqueles critérios. 

Vamos repetir: o PIB real per capita é uma medida do pro- 
duto agregado médio por pessoa da economia, e assim é uma 
medida do que ela pode fazer. Isso não é uma meta suficiente 
em si mesmo, porque não trata de como o país usa o produto 





Estados Unidos: diferença E ; 
axa de crescimento 









ELSEVIER 


para influir sobre o padrão de vida. Um país que tem PIB ele. 
vado tem condições de ser saudável, bem educado e em geral 
ter uma boa qualidade de vida. Mas não há uma correspon- 
dência um a um entre PIB e qualidade de vida. 


economia em..s 





Boas décadas, más décadas 


Quão importante é a distinção entre PIB nominal e PIB 
real? Quando queremos interpretar a história econômica 
dos Estados Unidos, a resposta é que a distinção é muito 
importante. À Figura 24-4 conta essa história. 

A Figura 24-4 mostra a mudança percentual cumulativa 
tanto no PIB nominal quanto no PIB real dos Estados Uni- 
dos ao longo de décadas sucessivas, desde que a contabili- 
dade nacional começou. Isto é, mostramos as mudanças 
percentuais entre 1929 e 1939, entre 1939 e 1949, e assim 





por diante. Em cada par, a barra da esquerda mostra a mu- 
dança percentual no PIB nominal durante o período, e a 
barra da direita mostra a mudança percentual no PIB real 
no mesmo período. (O PIB real foi calculado usando dóla- 
res encadeados de 2000.) 

O que logo se percebe é o efeito da deflação durante os 
anos 30: o PIB nominal e o PIB real de fato se moveram em 
direções opostas durante a Grande Depressão. Devido a 
preços em queda, o PIB nominal dos Estados Unidos, em 
1939, era 11% mais baixo do que em 1929, mas o produto 
agregado medido pelo PIB real era quase 10% mais alto. 
Depois disso, tanto o PIB nominal quanto o PIB real au- 
mentaram cada década, mas a taxas diferentes, devido à in- 
fluência de níveis de preços que mudavam. O PIB nominal 





entre PIB nominal e PIB real cumulativo do PIB Nominal ABB Reot 
ao longo do tempo 200% 189,9% 
160,3% E 
Para ilustrar a diferença entre PIB fai 
l ; 114,0% 
nominal e PIB real, esta figura 100 89,5% 94,4% 
mostra a mudança percentual nas flrdiio 69,0% 
: p 50 OM 542% 37,4% 9 35,6% E 
duas medidas durante décadas 14% 34,9% +6% ! 
. : 9,9% 
sucessivas nos Estados Unidos. (O 0 i Ê | E 
PIB real foi calculado usando dólares 1929-39  1939-49 1949-59 1959-69 1969-79 1979-89 1989-99 
encadeados de 2000.) O período =30 Ao 


1929-1939 mostra o efeito da 

deflação sobre a diferença entre PIB 

nominal e real: o PIB nominal americano de 1939 era 11% 
inferior ao de 1929, mas o produto agregado como medido 
pelo PIB real era quase 10% mais alto. Os outros anos mostram 
o efeito da inflação sobre a diferença entre as duas medidas: 
crescimento relativamente alto do PIB nominal americano nos 


anos 1969-1979 e 1979-1989 contrasta com um crescimento 
relativamente baixo do PIB real americano nesses mesmos 
períodos. Aqueles anos apresentaram inflação elevada e ao 
mesmo tempo uma desaceleração no crescimento do PIB real. 


Fonte: Bureau of Economic Analysis. 
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cresceu bem mais rápido que o PIB real nos períodos 
1969-1979 e 1979-1989. A explicação é que durante esses 
anos a inflação foi alta. 





Para determinar o verdadeiro crescimento do produto agre- 
gado, devemos calcular o PIB real usando preços de algum 
ano-base dado. Em contraste, o PIB nominal se refere ao va- 
lor agregado calculado a preços correntes. | 
O PIB per capita real é a medida do produto agregado médio 
por pessoa. Mas ele não é uma medida suficiente de 
bem-estar humano nem é um objetivo adequado em si mes- 
mo, pois não reflete aspectos importantes do padrão de vida | 


em uma economia. 











1. Suponha que haja apenas dois bens na economia, batata frita e 
rodelas de cebola frita. Em 2004, foram vendidas um milhão de 
porções de batata frita a $0,40 cada e 800.000 porções de rode- 
las de cebola a $0,60 cada. De 2004 para 2005, o preço das fri- 
tas subiu 25% e a quantidade de porções vendidas caiu 10%; o 
preço das rodelas de cebola caiu 15% e o número de porções 
vendidas aumentou 5%. 

a. Calcule o PIB nominal em 2004 e 2005. Calcule o PIB realem 
2005, usando 2004 como ano-base. 

b. Por que uma avaliação do crescimento pelo PIB nominal se- 
ria enganosa? 


a” 


De 1990 a 2000, o preço dos aparelhos eletrônicos caiu drasti- 
camente, e o preço das moradias subiu muitíssimo. Que impli- 
cações isso tem para decidir entre usar 1990 ou 2000 como 
ano-base para calcular o PIB real de 2005? 


Às respostas estão no fim do livro. 


A TAXA DE DESEMPREGO a 


Além das medidas do PIB, outras medidas nos ajudam a 
monitorar o desempenho da economia. Como aprende- 
mos no Capítulo 23, uma estatística extremamente im- 
portante para a política econômica é a taxa de desempre- 
go, porque o desemprego leva à perda de produto e à que- 
da de bem-estar social. Situações de desemprego muito 
alto, tal como a depressão, com frequência trazem agita- 
ção política. O que a taxa de desemprego nos informa exa- 
tamente sobre a economia? 


Entendendo a taxa de desemprego 


Todo mês, o departamento nacional de estatística dos Esta- 
dos Unidos faz uma Pesquisa Corrente da População, atra- 
vés de entrevistas a uma amostra aleatória de 60.000 famí- 
lias americanas. O questionário indaga se as pessoas estão 
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atualmente empregadas. Se elas não estão empregadas, per- 
gunta-se se elas procuraram por emprego durante as últi- 
mas quatro semanas. Como se recorda do Capítulo 23, a 
força de trabalho é igual ao total dos que estão trabalhando 
e dos que recentemente estiveram procurando emprego; 
ela não inclui trabalhadores desencorajados, aqueles que 
desistiram de procurar emprego. Aqueles que estão ativa- 
mente procurando emprego, mas não encontraram, ou 
pelo menos ainda não encontraram, são classificados como 
desempregados. A taxa de desemprego, cujo cálculo mos- 
tramos no Capítulo 23, é a percentagem da força de traba- 
lho que está desempregada. 

O que nos informa a taxa de desemprego? Ela indica o 
quanto é fácil ou difícil encontrar um trabalho na presente 
situação da economia. Quando a taxa de desemprego é bai- 
xa, quase todo mundo que quer um emprego consegue 
achar um. Quando a taxa de desemprego é alta, é difícil en- 
contrar trabalho remunerado. Como ilustração, recorde-se 
da história que contamos no início do Capítulo 23: na pri- 
mavera de 2000, quando a taxa de desemprego nos Estados 
Unidos era apenas 4%, empregadores potenciais estavam 
ansiosos por atrair empregados potenciais. Dois anos de- 
pois, quando a taxa de desemprego tinha passado para 6%, 
recém-formados acharam a procura de emprego muito 
mais difícil. 

Embora a taxa de desemprego seja um bom indicador 
das condições correntes do mercado de trabalho, ela não 
deve ser tomada literalmente como uma medida da percen- 
tagem de pessoas que querem trabalhar, mas não encon- 
tram emprego. De certa maneira, a taxa de desemprego 
exagera a dificuldade que as pessoas têm em encontrar tra- 
balho. De outra maneira, o oposto é que é verdade: baixas 
taxas de desemprego podem esconder a profunda frustra- 
ção que sentem os trabalhadores desencorajados. 

Comecemos pela tese de que a taxa de desemprego me- 
dida superestima a percentagem das pessoas que querem 
trabalhar, mas não encontram emprego. É normal que uma 
pessoa procurando emprego leve pelo menos algumas se- 
manas para encontrar um trabalho adequado. Contudo, 
um trabalhador que tem certeza de que vai encontrar um 
emprego, mas ainda não aceitou uma oferta, é contado 
como desempregado. Isso significa que mesmo em épocas 
de expansão econômica, quando é fácil encontrar empre- 
go, a taxa de desemprego não cai a zero. Como vimos, a pri- 
mavera de 2000 era uma época muito boa para procurar 
emprego nos Estados Unidos, mas a taxa de desemprego 
ainda assim era 4%. Discutiremos no Capítulo 32 por que o 
desemprego medido permanece mesmo quando os empre- 
gos são abundantes. 

Enquanto isso, um indivíduo que desistiu de procurar 
emprego por enquanto, digamos, um metalúrgico despedi- 
do em uma zona siderúrgica em profundo declínio, não é 
contado como desempregado porque não esteve procuran- 
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do emprego nas últimas quatro semanas. Por não contar 
trabalhadores desencorajados, a taxa de desemprego medi- 
da pode subestimar a percentagem das pessoas que querem 
trabalhar mas não conseguem achar emprego. 

Finalmente, é importante ter em conta que a taxa de de- 
semprego varia consideravelmente entre grupos da popu- 
lação. A Figura 24-5 mostra taxas de desemprego nos Esta- 
dos Unidos para diferentes grupos demográficos em janei- 
ro de 2005, um momento em que a taxa geral de desempre- 
go de 5,2% era baixa segundo padrões históricos. Como se 
pode ver, em janeiro de 2005 a taxa de desemprego para 
trabalhadores afro-americanos era mais que o dobro da mé- 
dia nacional, a taxa de desemprego para adolescentes bran- 
cos era mais que três vezes a média nacional, e a taxa de de- 
semprego para adolescentes afro-americanos, que estava 
em mais de 30%, era quase sete vezes a média nacional. 
Assim, mesmo em época de desemprego geral relativamen- 
te baixo, para alguns grupos é muito difícil achar emprego. 
Examinaremos as causas do desemprego persistente no 
Capítulo 32. 

Devemos interpretar a taxa de desemprego como um in- 
dicador das condições do mercado de trabalho, e não como 
uma medida literal da percentagem de pessoas incapazes 
de encontrar emprego. Ainda assim, os altos e baixos da 
taxa de desemprego têm um impacto significativo na vida 
das pessoas. O que causa essas flutuações? Já vimos no Ca- 
pítulo 23 que o desemprego aumenta e diminui com o ciclo 
econômico. Podemos agora ser mais específicos: há uma 
relação estreita entre a taxa de desemprego e a taxa de cres- 
cimento do PIB real. 


Crescimento e desemprego 


A Figura 24-6 é um diagrama de dispersão mostrando ob- 
servações da taxa de crescimento do PIB real e das mudan- 
ças da taxa de desemprego ao longo do tempo nos Estados 





Greer 
Estados Unidos: taxa de desemprego 


de diferentes grupos em janeiro de 
2005 





“A taxa geral de desemprego em janeiro de 2005 
era 5,2%, mas por trás dessa média havia 
grandes variações na taxa de desemprego de um 
grupo demográfico para outro. Afro-americanos 
tinham taxas de desemprego muito mais altas 
que brancos, e jovens trabalhadores tinham 
desemprego muito mais alto do que 
trabalhadores mais velhos. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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Unidos. Cada ponto representa um ano do período 
1949-2004. O eixo horizontal mede a taxa anual de Cresci- 
mento do PIB real — a percentagem em que o PIB real de 
cada ano mudou comparado com o ano anterior. O eixo 
vertical mede a mudança na taxa de desemprego em rela- 
ção ao ano anterior em pontos percentuais. Por exemplo, a 
taxa média de desemprego caiu de 4,2% em 1999 para 40% 
em 2000; isso se mostra como um valor de —0,2 ao longo do 
eixo vertical para o ano 2000. No mesmo período, o PIB 
real cresceu 3,7%: este é o valor que se mostra no eixo hori- 
zontal para o ano 2000. 

Pela tendência descendente dos pontos dispersos na Fi- 
gura 24-6 fica claro que em geral há uma relação negativa 
entre crescimento da economia e taxa de desemprego. 
Anos de elevado crescimento do PIB real foram anos em 
que a taxa de desemprego caiu, e anos de crescimento real 
do PIB baixo ou negativo foram anos em que a taxa de de- 
semprego subiu. A taxa média de crescimento do PIB real 
no período 1949-2004 foi 3,5% e, a título de referência, in- 
cluímos uma linha pontilhada indicando esse valor. Exa- 
minando os pontos à direita da linha vertical pontilhada, 
pode-se ver que, com poucas exceções, os anos em que a 
economia cresceu mais rapidamente do que a média foram 
também anos de taxa de desemprego em queda. Para esses 
anos, o valor no eixo vertical é negativo. Pontos situados à 
esquerda da linha vertical pontilhada mostram que os anos 
em que a economia cresceu mais lentamente que a média 
foram tipicamente anos de taxa de desemprego crescente. 
Essa relação nos ajuda a entender por que as recessões, pe- 
ríodos em que o PIB real cai, são tão penosas. Como se vê 
pelos pontos à esquerda da linha vertical, na Figura 24-6, o 
PIB real em queda está sempre associado a uma taxa de de- 
semprego em ascensão, causando grandes dificuldades às 
famílias. 

O último tema neste capítulo é o dos índices de preços, 
que são medidas do nível de preços agregado. 
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desemprego em relação ao ano u 


anterior, e cada ponto representa -1— 
um ano do período 1949-2004. Os 


dados mostram que existe 


-2— 
=3:. 
tipicamente uma relação negativa ii 
entre crescimento da economia e 

mudança na taxa de desemprego. À 

linha vertical pontilhada está no 

nível de 3,5%, que foi a taxa de crescimento média do PIB 
real entre 1949 e 2004. Os pontos à direita da linha 
pontilhada indicam que anos de crescimento acima da média 
foram tipicamente anos de taxa de desemprego em queda. 
Pontos à esquerda da linha pontilhada mostram que anos com 
um crescimento abaixo da média foram tipicamente anos de 








À recuperação sem emprego 


Durante as recessões, o PIB real cai e a taxa de desempre- 
go sempre aumenta. Durante as expansões, o PIB real 
cresce. Mas será que a taxa de desemprego automatica- 
mente cai? 

Não necessariamente. Vejamos de novo a Figura 24-6. 
Os dados sugerem que o desemprego cai quando o cresci- 
mento é superior à média (os pontos situados à direita da li- 
nha vertical pontilhada) e, no caso, a taxa de crescimento 
médio do PIB real foi de cerca de 3,5% ao ano. Se a econo- 
mia cresce a uma taxa positiva, mas abaixo de 3,5% ao ano, 
pode o desemprego subir mesmo quando a economia cres- 
ce? Formulado de outro modo, pode a taxa de desemprego 
aumentar quando a economia cresce a uma taxa abaixo da 
média? 

Pode, sim. A combinação de crescimento lento, porém 
positivo, do PIB real com uma taxa de desemprego crescen- 
te é, às vezes, chamada de recuperação sem emprego. Essa 
não é uma ocorrência comum. Normalmente, quando a ex- 
pansão toma impulso, o crescimento chega a um nível que 
reduz o desemprego. Mas recuperações sem emprego já 
aconteceram. De fato, uma delas ocorreu durante a expan- 
são econômica mais recente dos Estados Unidos: a recessão 
de 2001 oficialmente terminou em novembro daquele ano, 
mas a taxa de desemprego continuou subindo até o verão 
de 2003. 
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taxa de desemprego crescente. À tendência declinante dos 
pontos dispersos mostra que em geral há uma relação 
negativa entre a taxa de crescimento do PIB reale a 
mudança na taxa de desemprego. 


Fonte: Bureau of Economic Analysis; Bureau of Labor Statistics. 


A taxa de desemprego é um indicador da situação do merca- 
do de trabalho, e não uma medida literal da percentagem de : 
trabalhadores frustrados que não conseguem encontrar tra- 
balho. Ela pode superestimar o verdadeiro nível de desem- 
prego, porque é normal para os trabalhadores gastarem al- 
gum tempo procurando um emprego, mesmo quando os em- 
pregos são abundantes. Contudo, ela pode também subesti- 
mar o verdadeiro nível de desemprego, porque não inclui 
trabalhadores desencorajados. 

Existe uma forte relação negativa entre crescimento do PIB 
real e mudança na taxa de desemprego. Quando o crescimen- 
to é superior à média, a taxa de desemprego cai; quando o 
crescimento é inferior à média, a taxa de desemprego au- 


menta. 





1. Suponha que o surgimento de sites na Internet que são bolsas 
de emprego permita aos que estão procurando emprego encon- 
trar trabalho adequado mais rapidamente. Que efeito isso terá 
sobre a taxa de desemprego ao longo do tempo? Suponha que 
esses sites sobre emprego encorajem aqueles trabalhadores que 
haviam desistido de procurar emprego a começar a procurar de 
novo. Que efeito isso terá sobre a taxa de desemprego? 


2. Quais entre as afirmações seguintes são consistentes com a re- 
lação observada entre crescimento do PIB real e mudança na 
taxa de desemprego? Quais não são? 

a. Um aumento na taxa de desemprego acompanha uma queda 


no PIB real. 
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b. Uma recuperação econômica está associada a uma percenta- 
gem maior da força de trabalho sendo empregada. 

c. Um crescimento negativo do PIB real é associado com uma 
queda na taxa de desemprego. 


As respostas estão no fim do livro. 


ÍNDICES DE PREÇOS E NÍVEL DE PREÇOS 
AGREGADO. 


Como notamos no Capítulo 23, tanto inflação como defla- 
ção podem causar problemas para a economia. Por essa ra- 
zão, devemos ter uma maneira de medir as mudanças no 
nível geral de preços da economia ao longo do tempo. O ní- 
vel de preços agregado, um único número, pretende ser 
uma medida do nível geral de preços dos bens e serviços fi- 
nais. Mas há uma variedade enorme de bens e serviços que 
são produzidos e consumidos em uma economia. Como 
podemos resumir os preços de todos esses bens e serviços 
em um único número? À resposta está no conceito de índi- 
ce de preços, um conceito que é melhor introduzir com um 
exemplo. 


Cestas de mercado e índices de preços 


Suponha que uma geada na Flórida destrua a maior parte 
da colheita de frutas cítricas. Em consequência, o preço da 
laranja sobe de $0,20 cada para $0,40 cada, o preço das to- 
ranjas aumenta de $0,60 para $1,00 cada, e o preço do li- 
mão aumenta de $0,25 para $0,45 cada. Quanto foi o au- 
mento de preço dos cítricos? 

Uma maneira de responder a essa questão é dar os três 
números, as mudanças de preço para laranjas, toranjas e li- 
mões. Mas esse é um método muito enrolado. Em vez de 
ter que recitar três números cada vez que alguém pergunta 
o que aconteceu com o preço dos cítricos, é preferível ter 
algum tipo de medida geral do aumento de preços médio. 

Os economistas medem a mudança média de preços de 
bens e serviços de consumo perguntando quanto mais ou 
quanto menos um consumidor típico terá de gastar para 
comprar seu pacote de consumo prévio, a cesta típica de 


TABELA 24-3 


Calculando o custo de uma cesta de mercado 


Antes da geada 


: Preço da laranja $0,20 
* Preço da toranja $0,60 
: Preço do limão $0,25 


' Custo da cesta de mercado (200 laranjas, 50 
* toranjas, 100 limões) 





(200 x $0,20) + (50 x $0,60) + 
(100 x $0,25) = $95.000 


EPs Ee prr Aran comes pee meras 
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bens e serviços comprados antes da mudança de preços. 
Suponha que antes da geada um consumidor típico com- 
prava por ano 200 laranjas, 50 toranjas e 100 limões. O in- 
divíduo médio provavelmente mudará seu padrão de con- 
sumo depois da mudança de preços causada pela geada, 
Mesmo assim podemos perguntar quanto lhe custaria 
comprar a mesma combinação de quantidade de frutas. 
Um pacote de consumo hipotético usado para medir mu- 
danças no nível geral de preços é conhecido como cesta 
de mercado. 

A Tabela 24-3 mostra o custo da cesta de mercado antes e 
depois da geada. Antes da geada custava $95. Depois da gea- 
da, o mesmo pacote de bens custa $175. Como $175/$95 = 
1,842, a cesta pós-geada custa 1,84 vez o custo da cesta 
pré-geada, um aumento no custo de 84,2%. Assim, neste 
caso, diríamos que o preço médio dos cítricos aumentou 
84,2% desde o ano-base, em consequência da geada. 

Os economistas usam o mesmo método para medir mu- 
danças no nível geral de preços: eles monitoram as mudan- 
ças no custo de comprar uma dada cesta de mercado. Além 
disso, os economistas fazem outras simplificações para evi- 
tar a necessidade de monitorar a informação de que a cesta 
de mercado custa, por exemplo, $95 em tal ou tal ano. Eles 
normalizam a medida do nível agregado de preços de tal 
modo que ele é igual a 100 em algum dado ano-base. Uma 
medida normalizada do nível geral de preços é conhecida 
como índice de preços, e é sempre apresentada junto com 
o ano para o qual o nível de preços agregados está sendo 
medido, bem como o ano-base. Um índice de preços pode 
ser calculado usando a seguinte fórmula: 


(24-2) Índice de preços em um dado ano = 


Custo da cesta de mercado em um dado ano x 100 





Custo da cesta de mercado no ano — base 


Por exemplo, nossa cesta de mercado de frutas cítricas 
custa $95 antes da geada; assim, definiríamos o índice de 
preços para cítricos como (custo corrente da cesta de mer- 
cado/$95) x 100. Isso dá um índice de preços de 100 para 
o período antes da geada e de 184,2 para o período depois 
da geada. É preciso notar que a aplicação da Equação 24-2 


Depois da geada 
$0,40 
$1,00 
$0,45 


(200 x $0,40) + (50 x $1,00) + 
(100 x $0,45) = 














- 





para calcular o índice de preços para o ano-base sempre 
resulta em um índice de preços iguala 100. Isto é, o índice 
de preços do ano-base é igual a (custo da cesta de mercado 
no ano-base/custo da cesta de mercado no ano-base) x 
100 = 100. 

O índice de preços deixa claro que o preço médio dos cí- 
tricos aumentou 84,2% em consequência da geada. Por sua 
simplicidade e apelo intuitivo, esse método é usado para cal- 
cular uma variedade de índices de preços que monitoram 
mudanças de preço médias de diferentes grupos de bens e 
serviços. Por exemplo, o índice de preços ao consumidor é a 
medida mais amplamente usada do nível de preços agrega- 
do, o nível geral de preços dos bens e serviços de consumo 
final na economia. Índices de preços são usados também 
para medir a inflação. A taxa de inflação é a mudança per- 
centual anual no índice de preços. A taxa de inflação do ano 
1 para o ano 2 é calculada usando a seguinte fórmula: 


(24-3) Taxa de inflação = 


Índice de preços do ano 2 — Índice de preços do ano 1 





ia x100 
Indice de preços do ano 1 


Tipicamente, uma reportagem que menciona a “taxa de 
inflação” está se referindo à mudança percentual anual no 
índice de preços ao consumidor. 


O índice de preços ao consumidor 


A medida de preço mais usada nos Estados Unidos é o índi- 
ce de preços ao consumidor (muitas vezes mencionado 
simplesmente como IPC), que tem o objetivo de mostrar 
como o custo de todas as compras de uma família urbana 
típica muda ao longo do tempo. Ele se calcula pesquisando 
os preços de mercado de uma cesta de mercado construída 
para representar o consumo de uma família típica de qua- 


Estados Unidos: Componentes do índice de preços 
ao consumidor em 2004 





Moradia, o custo total de ser proprietário ou de alugar uma 
residência, é o maior componente da cesta de mercado 
subjacente ao IPC de 2004 nos Estados Unidos; em seguida 
vem transporte e alimentação. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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tro pessoas vivendo em uma cidade americana. O perío- 
do-base para esse índice é atualmente 1982-1984: isto é, o 
índice é calculado de tal modo que a média dos preços ao 
consumidor em 1982-1984 é igual a 100. 

A cesta de mercado usada para calcular o IPC é muito 
mais complexa que a cesta de mercado de três frutas que 
descrevemos antes. De fato, para calcular o IPC, o governo 
americano envia seus empregados para pesquisar super- 
mercados, postos de gasolina, lojas de ferragens etc., cerca 
de 21.000 pontos de comércio do varejo em 85 cidades 
americanas. Todo mês o governo tabula cerca de 90.000 
preços, incluindo de tudo, desde alface até o aluguel de ví- 
deos. A Figura 24-7 mostra a composição da cesta de mer- 
cado subjacente ao atual IPC, segundo as categorias mais 
amplas. O maior componente, moradia, inclui todos os 
custos de ter a propriedade ou de alugar uma residência, 
incluindo aquecimento e eletricidade. 

A Figura 24-8 mostra como o IPC mudou ao longo dos 
últimos 90 anos. Desde 1940, o IPC subiu gradualmente, 
embora os aumentos percentuais anuais em anos recentes 
sejam muito menores que aqueles dos anos 70 e início dos 
anos 80. É usada uma escala proporcional de tal modo que 
mudanças percentuais iguais do IPC se mostram como 
iguais. 

Os Estados Unidos não são o único pais que calcula um 
índice de preços ao consumidor. De fato, quase todos os 
países têm um índice desses. Como é de esperar, a cesta de 
mercado que compõe esses índices é muito diferente de um 
país para outro. Em países pobres, em que as pessoas gas- 
tam uma proporção elevada da sua renda simplesmente 
para se alimentar, os alimentos constituem uma parcela 
grande do índice de preços. Entre os países de renda eleva- 
da, padrões de consumo diversos levam a diferenças no in- 
dice de preços: os japoneses dão peso mais alto ao peixe cru 
e peso menor à carne do que os Estados Unidos, e o índice 
de preços da França dá peso maior ao vinho. 


Outros bens 
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RS pa E 
IPC, 1913-2004 
traem 
Desde 1940, o IPC nos Estados Unidos subiu 
gradualmente, mas os aumentos percentuais em anos 
recentes têm sido bem menores do que aqueles da década 
de 1970 e do início da década de 1980. (O eixo vertical é 
medido em escala logarítmica, de modo que mudanças 
percentuais iguais no IPC aparecem como iguais.) 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


Outras medidas de preço 


Há mais duas medidas de preço que também são ampla- 
mente usadas para monitorar mudanças de preço no con- 
junto da economia. Uma delas é o índice de preços ao pro- 
dutor (o IPP, que costumava ser mencionado como índice 
de preços do atacado). Como seu nome sugere, o índice de 
preços ao produtor mede o custo de uma cesta típica de 
bens e serviços, contendo matérias-primas como aço, ele- 
tricidade, carvão, e assim por diante, comprada pelos pro- 
dutores. Dado que os produtores de commodities são relati- 
vamente rápidos em aumentar os preços quando percebem 
uma mudança na demanda geral por seus bens, o IPP, com 
frequência, responde mais rapidamente que o IPC a pres- 
sões deflacionárias ou inflacionárias. Por isso, o IPP muitas 
vezes é considerado um “sinal antecedente de alerta” em 
relação a mudanças na taxa de inflação. 

A outra medida amplamente usada é o deflator do PIB; 
este não é exatamente um índice de preços, embora sirva à 
mesma finalidade. Recordemos como se distingue entre PIB 





IPC, IPP e deflator do PIB 





Como a figura mostra, essas três medidas do PIB 
diferentes de inflação normalmente se movem 

muito perto umas das outras. Cada uma delas 

revela uma drástica aceleração da taxa de 

inflação durante os anos 40 e 70, e a volta a 

uma relativa estabilidade de preços nos anos 

90. 


Fonte: Bureau of Economic Analysis; Bureau of Labor 
Statistics. 
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nominal (PIB a preços correntes) e PIB real (PIB calculado 
usando os preços de um ano-base). O deflator do PIB para 
um dado ano é igual a 100 multiplicado pela razão entre o 
PIB nominal para aquele ano e o PIB real para aquele ano, 
expresso em preços de um ano-base escolhido. Como o PIB 
real dos Estados Unidos é atualmente expresso em dólares 
de 2000, o deflator do PIB para o ano 2000 é iguala 100. Se o 
PIB nominal dobra, mas o PIB real não muda, então o defla- 
tor do PIB indica que o nível de preços agregado dobrou. 

Talvez o ponto mais importante no que se refere às dife- 
rentes taxas de inflação estimadas por essas três medidas de 
preço seja que elas normalmente se movem muito perto 
umas das outras (embora o índice de preços ao produtor te- 
nha tendência a oscilar mais que as outras duas medidas). 
A Figura 24-9 mostra a mudança percentual anual nos três 
índices desde 1930. Pelas três medidas, a economia ameri- 
cana sofreu deflação durante os primeiros anos da Grande 
Depressão, inflação durante a guerra e aceleração da infla- 
ção durante os anos 70, retornando a uma relativa estabili- 
dade de preços nos anos 90. 


Deflator 
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| O IPC É TENDENCIOSO? 


O governo americano toma muito cuidado 
ao medir o índice de preços ao 
consumidor. Não obstante, muitos 
economistas, ainda que não todos, 
acreditam que o índice de preços ao 
consumidor sistematicamente superestima 
a verdadeira taxa de inflação. Como 
muitos pagamentos do governo são 
ligados ao IPC, se isso é verdade, é grave. 

O que quer dizer que o IPC superestima 
a inflação? Imaginemos uma comparação 
entre duas famílias: uma em 1983, com 
uma renda de $20.000 depois de deduzidos 
os impostos, e outra em 2004, com uma 
renda de $40.000 depois de deduzidos os 
impostos. De acordo com o IPC, os preços 
em 2004 eram cerca do dobro do que eram 
em 1983, de modo que essas duas famílias 
deveriam ter mais ou menos o mesmo 
padrão de vida. Muitos economistas 
argumentam, contudo, que a família de 
2004 teria um padrão de vida mais alto, 
por duas razões, 
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Uma razão é o fato de que o IPC mede o 
custo de comprar uma dada cesta de 
mercado, quando de fato os consumidores 
tipicamente alteram a combinação de bens 
e serviços que eles compram, afastando-se 
dos produtos que se tornaram relativamente 
mais caros e aumentando a quantidade dos 
produtos que se tornaram relativamente 
mais baratos. Por exemplo, suponha que o 
preço de um hambúrguer dobrasse 
repentinamente. Os americanos atualmente 
comem muito hambúrguer, mas, diante de 
um tal aumento de preços, eles passariam 
para outras comidas e um índice de preços 
baseado em uma cesta de mercado com uma 
quantidade grande de hambúrgueres 
superestimaria o verdadeiro aumento no 
custo de vida. 

As mudanças efetivas de preço e de 
combinação de bens e serviços que os 
americanos consomem normalmente são menos 
drásticas que as deste exemplo hipotético, mas 
a mudança na cesta de consumo provavelmente 
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ereta mnee e, 


leva a que se superestime em algo a inflação 
de acordo com o IPC. 

À segunda razão surge da inovação. Em 
1983, muitos bens que hoje consideramos 
totalmente normais, especialmente aqueles 
da tecnologia da informação, não existiam: 
não havia Internet e não existia iPod. Ao 
ampliar a margem de escolha do consumidor, 
a inovação faz com que uma dada quantia de 
dinheiro tenha mais valor. Isto é, a inovação 
é semelhante a uma queda nos preços ao 
consumidor. 

Por ambas essas razões, muitos 
economistas acreditam que o IPC superestime 
em algo a inflação, se consideramos a 
inflação como sendo a medida da real 
mudança no custo de vida de uma família 
urbana típica dos Estados Unidos (ou, no 
caso, de algum outro país). Mas não há 
consenso sobre o tamanho desse viés, de 
modo que por enquanto o IPC oficial 
permanece como a base da maioria das 
estimativas de inflação. 


Indexação pelo IPC 


Embora o PIB seja um número importante na formulação 
de política econômica, as estatísticas oficiais do PIB não 
têm um efeito direto sobre a vida das pessoas. O IPC, ao 
contrário, tem um impacto direto e imediato sobre milhões 
de pessoas. À razão é que muitos pagamentos são vincula- 
dos ou “indexados” ao IPC, o montante pago aumenta ou 
cai quando o IPC sobe ou desce. 

À prática de indexar pagamentos ao índice de preços ao 
consumidor data de longe, desde os primórdios dos Esta- 
dos Unidos como nação. Em 1780, o legislativo do estado 
de Massachusetts reconheceu que o pagamento de seus 
soldados lutando contra os ingleses precisava ser aumenta- 
do por causa da inflação que havia ocorrido durante a Guerra 
Revolucionária. O legislativo do estado adotou uma fórmu- 
la que tornou o soldo dos militares proporcional ao custo 
de uma cesta de mercado que consistia em 5 sacos de cere- 
al, 68%, libras de carne, 10 libras de lã de carneiro, e 16 li- 
bras de couro para sola de sapato. 

Hoje em dia, 48 milhões de pessoas nos Estados Unidos, 
a maioria delas idosas ou incapacitadas, recebem cheques 
da previdência social, um programa nacional de aposenta- 
doria que representa quase um quarto da despesa corrente 
do governo federal, mais do que as despesas militares. O 





montante do cheque individual é determinado por uma 
fórmula que reflete seus pagamentos anteriores ao sistema, 
bem como outros fatores. Além disso, todos os pagamentos 
da previdência social são ajustados todo ano para compen- 
sar qualquer aumento nos preços ao consumidor durante o 
ano anterior. O IPC é usado para calcular a estimativa ofi- 
cial da taxa de inflação usada para ajustar anualmente esses 
pagamentos. Assim, cada ponto percentual acrescentado à 
estimativa oficial da taxa de inflação acrescenta 1% no 
montante do cheque recebido por dezenas de milhões de 
indivíduos. 

Outros pagamentos governamentais são igualmente in- 
dexados ao IPC. Além do mais, as faixas de renda para pa- 
gamento do imposto de renda, as bandas de níveis de renda 
que determinam o percentual do imposto de renda que o 
contribuinte tem de pagar, são igualmente indexadas ao 
IPC. (Nos Estados Unidos, um indivíduo em uma faixa de 
renda mais alta paga uma taxa de imposto maior, pois o im- 
posto de renda é progressivo.) A indexação também se es- 
tende ao setor privado, onde muitos contratos privados, in- 
clusive alguns acordos salariais, contêm cláusulas relativas 
a custo de vida, que ajustam pagamentos na proporção das 
mudanças no IPC. 

Como o IPC desempenha um papel tão importante e di- 
reto na vida das pessoas, é uma cifra politicamente sensí- 
vel. O Bureau of Labour Statistics, que é nos Estados Uni- 
dos o órgão encarregado de calcular o IPC, toma muito cui- 
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dado na coleta e interpretação dos dados de preços e de 
consumo. Ele usa um método complexo em que se faz uma 
pesquisa entre as famílias para determinar o que elas com- 
pram e onde compram, e uma amostra cuidadosamente se- 
lecionada de pontos de venda é monitorada para obter pre- 
ços representativos. 

Mas como explicamos em “Para Mentes Curiosas”, con- 
tinua havendo controvérsia considerável sobre se o IPC 


mede precisamente a inflação. 





As mudanças no nível de preços agregado são medidas pelo 
custo de comprar uma determinada cesta de mercado em di- 
ferentes anos. Um índice de preços para um dado ano é o cus- 
to da cesta de mercado naquele ano normalizada de tal modo 
que o índice de preços é igual a 100 em um ano-base esco- 
lhido. 

A taxa de inflação é calculada como mudança percentual no 
índice de preços. O índice de preços mais comumente usado 
é o índice de preços ao consumidor, ou IPC, que monitora o 
custo de uma cesta de bens e serviços de consumo. O índice 
de preços ao produtor faz o mesmo para os bens e serviços 
usados como insumos pelas firmas. O deflator do PIB mede o 
nível de preços agregado como razão entre o PIB nominal e o 
real multiplicado por 100. Essas três medidas normalmente 
se comportam de maneira bastante similar. 


1. Considere a Tabela 24-3, mas suponha que a cesta de mercado 
seja composta por 100 laranjas, 50 toranjas e 200 limões. Como 
isso muda os índices de preço pré-geada e pós-geada? Explique. 
Generalize sua explicação de como a composição da cesta de 
mercado afeta o índice de preços. 


no 


Usando o que se verificou na Questão 1, explique o efeito de 
cada um dos eventos seguintes sobre a extensão em que um IPC 
baseado numa cesta de mercado de dez anos atrás funciona 
bem para medir a mudança de preços hoje. 

a. Uma família típica possui mais carros do que teria uma déca- 
da atrás. Ao longo desse tempo, o preço médio de um carro 
aumentou mais que os preços médios de outros bens. 

b. Há dez anos praticamente nenhum domicílio tinha acesso de 
banda larga à Internet. Agora há muitos domicílios que têm 
esse acesso, e o preço caiu regularmente a cada ano. 


3. O índice de preços ao consumidor nos Estados Unidos (perío- 
do-base 1982-1984) foi 184,0 em 2003 e 188,9 em 2004. Calcu- 
le a taxa de inflação de 2003 para 2004. 


As respostas estão no fim do livro. 


* UM OLHAR ADIANTE o 


Vimos como os economistas atribuem números a variáveis 
macroeconômicas fundamentais como o produto agrega- 
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do, a taxa de desemprego e o nível de preços agregado. 
Agora podemos passar ao estudo eletivo da macroecono- 
mia, analisando como os valores dessas variáveis-chave 
macroeconômicas são determinados no mundo real. 
Como veremos, a análise vai depender de estarmos con- 
siderando o comportamento de longo prazo da economia 
ou os altos e baixos de curto prazo do ciclo econômico. Nos 
próximos dois capítulos vamos pôr de lado o curto prazo e 
nos concentrar no longo prazo. O próximo tópico será o 
dos determinantes do produto agregado no longo prazo, 
isto é, a história por trás do crescimento de longo prazo. 


1. Os economistas monitoram os fluxos de dinheiro entre seto- 
res com as contas nacionais de produto e renda ou contas 
nacionais. Às famílias obtêm renda através dos mercados de 
fatores, com salários, juros de bônus, lucros recebidos pelos 
proprietários de ações e aluguéis por locação de terra e imó- 
veis. Além disso, elas recebem transferências governamen- 
tais do governo. À renda disponível, o total da renda das fa- 
mílias, menos impostos mais transferências governamentais, 
é alocada entre o gasto de consumo (C) e a poupança priva- 
da. Através dos mercados financeiros, a poupança privada e 
os empréstimos concedidos por estrangeiros são canalizados 
para o gasto de investimento (1), para a tomada de emprésti- 
mos do governo e para a tomada de empréstimos por estran- 
geiros. As compras governamentais de bens e serviços (G) 
são pagas através da receita tributária e qualquer tomada de 
empréstimos pelo governo. Exportações (X) geram um flu- 
xo de fundos para dentro do país proveniente do resto do 
mundo, mas importações (IM) levam a um fluxo de fundos 
em direção ao resto do mundo. Os estrangeiros também po- 
dem comprar ações e bônus nos mercados financeiros de um 
país, neste caso, os Estados Unidos. 

2. O produto interno bruto, ou PIB, mede o valor de todos os 
bens e serviços finais produzidos na economia. Ele não in- 
clui o valor dos bens e serviços intermediários. Pode ser cal- 
culado de três formas: somando o valor agregado por todos 
os produtores; somando todos os gastos em bens e serviços fi- 
nais produzidos internamente, o que leva à equação PIB = C + 
I+G+X-IM; ou somando todas as rendas pagas pelas firmas 
domésticas aos fatores de produção. Esses três métodos são 
equivalentes porque, na economia em seu conjunto, a renda 
total paga pelas firmas domésticas aos fatores de produção 
tem de ser igual ao gasto total em bens e serviços finais pro- 
duzidos internamente. (X — IM), exportações menos impor- 
tações, muitas vezes é chamado de exportações líquidas. 

3. PIB real é o valor dos bens e serviços finais produzidos, que 
se calcula usando os preços de um ano-base escolhido. Exce- 
to no ano-base, o PIB real não é o mesmo que o PIB nominal, 
o produto agregado que se calcula a preços correntes. A análi- 
se da taxa de crescimento do produto agregado tem de usar O 
PIB real, porque assim se elimina qualquer mudança no valor 
do produto agregado devida exclusivamente a mudanças de 


preços. O PIB per capita real é uma medida do produto agre- 
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gado médio por pessoa, mas não é em si mesmo uma meta 
adequada de política pública. 

A taxa de desemprego é um indicador da situação do mercado 
de trabalho, mas não deve ser tomada literalmente como uma 
medida da percentagem de pessoas que querem trabalhar mas 
não encontram emprego. Ela pode superestimar o verdadeiro 
nível de desemprego, porque uma pessoa normalmente leva 
algum tempo desempregada enquanto procura um emprego. 
Ela pode também subestimar o verdadeiro nível de desempre- 
go, porque não inclui trabalhadores desencorajados. 

Existe uma forte relação negativa entre crescimento do PIB 
real e mudança na taxa de desemprego. Quando o crescimen- 
to é superior à média, a taxa de desemprego cai; quando ele é 
abaixo da média, a taxa de desemprego sobe. 
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6. 
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Para medir o nível de preços agregado, os economistas calcu- 
lam o custo de comprar uma cesta de mercado. Um índice de 
preços é a razão entre o custo corrente dessa cesta de merca- 
do e o seu custo em um ano-base selecionado, multiplicado 
por 100. 

A taxa de inflação é a mudança percentual por ano em um 
índice de preços, tipicamente baseada no índice de preços 
ao consumidor, ou IPC, a medida mais comum do nível de 
preços agregado. Um índice de preços similar para os bens 
e serviços comprados pelas firmas é o de índice de preços 
ao produtor. Finalmente, os economistas também usam o 
deflator do PIB, que mede o nível de preços calculando a 
razão entre o PIB nominal e o PIB real multiplicado por 
100. 


PALAVRAS-CHAVE >> >> > > > > > > > 


Contas de renda e produto nacional (contas nacionais), p. 486 


Gastos de consumo, p. 486 

Ações, p. 186 

Bônus, p. +86 

Transferências governamentais, p. 486 


Renda disponível, p. +86 


Poupança privada, p. 486 


Bens e serviços intermediários, p. 488 
Produto interno bruto (PIB), p. 488 
Gasto agregado, p. 488 


Valor agregado, p. 490 


Exportações líquidas, p. 492 
PIB real, p. 494 
PIB nominal, p. 494 





Mercados financeiros, p. 486 

Tomada de empréstimos governamentais, p. 487 
Compras governamentais de bens e serviços, p. 487 
Exportações, p. 488 


PIB per capita, p. 495 


Cesta de mercado, p. 500 


Índice de preços, p. 500 
Taxa de inflação, p. 501 


Importações, p. 488 
Gastos de investimento, p. 488 
Bens e serviços finais, p. 488 


PROBLEMAS > >>> >>> >> >>>>5> 


1. 


À direita está um diagrama do fluxo circular simplificado 

para a economia de Micronia. 

a. Qual é o valor do PIB em Micronia? 

b. Qualo valor das exportações líquidas? 

c. Qual o valor da renda disponível? 

d. O fluxo total de dinheiro saindo dos domicílios, a soma 
de impostos pagos, gastos de consumo e poupança priva- 
da, é igual ao fluxo total que entra nos domicílios? 

e. Como o governo de Micronia financia suas compras de 
bens e serviços? 


Índice de preços ao consumidor (IPC) p. 501 
Índice de preços ao produtor (IPP), p. 502 
Deflator do PIB, p. 502 


Compras governamentais 
de bens e serviços = $100 
CS Governo 























Impostos = $100 t+ 
Famílias 
Gastos de Salários, 
consumo = $650 lucros, 
juros, 
o aluguéis = $750 
Mercados de Mercados 
bens e serviços de fatores 
Produto Salários, 
interno lucros, juros, 
bruto aluguéis = $750 
Firmas . ; í 
Exportações = $20 
Resto 
do mundo 


Importações = $20 
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2. À direita está um diagrama do fluxo cir- 


cular mais complexo para a economia de Compras governamentais 


de bens e serviços = $150 







Macronia. 

a. Qual é o valor do PIB em Macronia? 

b. Qual valor das exportações líqui- 
das? 

c. Qualo valor da renda disponível? 

d. O fluxo total de dinheiro saindo dos 
domicílios — a soma de impostos pa- 











Gastos de 
consumo = $510 


Mercados 


os, gastos de consumo e poupança : 
Bos, poupane de bens e serviços 








privada — é igual ao fluxo total que 
Produto 


interno 
bruto 


entra nos domicílios? 
e. Como o governo financia seus gastos? 


Gastos de 
investimento = $110 


Exportações = $50 


Importações = $20 


b. 
c. 


3. A pequena economia de Pizzania produz três bens (pão, queijo 
e pizza), cada um produzido por uma companhia separada. As 
companhias de pão e queijo produzem todos os insumos que 
elas precisam para fazer pão e queijo; a companhia de pizza usa 


Impostos = $100 + + Transferências governamentais = $10 
Poupança privada = $200 
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Empréstimos tomados pelo governo = $60 










Governo 









Famílias A 
Salários, 
lucros, juros, 
aluguéis = $800 
Mercados Mercados 
de fatores financeiros 
Salários, Empréstimos 
lucros, juros, tomados e emissão *: 
aluguéis = $800 = de ações pela 
Firmas À pe a ' q firmas = $110 
Empréstimos tomados e vendas 
de ações por estrangeiros = $130 
Resto 
do mundo 


Empréstimos concedidos e compra 
de ações por estrangeiros = $100 


Calcule o PIB como gasto em bens e serviços finais. 
Calcule o PIB como renda de fatores. 


5. Quais dentre as transações seguintes seriam incluídas no PIB 
dos Estados Unidos? 





pão e queijo das outras duas companhias para fazer suas pizzas. a. À Coca-Cola constrói uma nova planta de engarrafamen- 
Todas as três companhias empregam trabalho para ajudar na to nos Estados Unidos. 
produção de seus bens. A diferença entre o valor dos bens ven- b. A Delta Airline vende um de seus aviões para a Korean Air. 
didos e a soma dos custos do trabalho e dos insumos é o lucro c. A senhora Moneybags compra ações existentes da Disney. 
da firma. A tabela resume as atividades das três companhias d. Um produtor de vinhos da Califórnia produz uma garrafa 
quando o total do pão e do queijo produzido é vendido para a de Chardonnay e a vende a um cliente em Montreal, Ca- 
companhia de pizza como insumo para a produção de pizzas. nada. 
e. Um americano compra um frasco de perfume francês. 
Cia. de Cia. de Cia. de f. Uma editora produz um número excessivo de cópias de 
pão queijo pizza um novo livro: os livros não vendem este ano, de modo 
; , que a editora acrescenta os livros que sobraram aos seus 
Custo dos insumos $0 $0 $50 Pão 
estoques. 
Salários 15 20 35 Queijo 6. A economia de Britannica produz três bens: computadores, 
Valor do produto 50 35 200 DVDs e pizza. A tabela a seguir mostra os preços e o produto 


dos três bens nos anos 2002, 2003 e 2004. 
a. Calcule o PIB como o valor agregado na produção. 


b. Calcule o PIB como gasto em bens e serviços finais. 


Computadores DVDs Pizza 
c. Calcule o PIB como renda de fatores. RE 
4. Na economia de Pizzania (do Problema 3), pão e queijo pro- Ano Preço Quan- Preço Quan- Preço Quan- 
duzidos são vendidos tanto para a companhia de pizza como tidade tidade tidade 
insumo na produção de pizza como aos consumidores como 
bens finais. À tabela seguinte resume as atividades das três 2002 $900 10 $10 100 $15 ê 
companhias. 2003 1.000 10,5 12 105 16 2 
2004 1.050 12 14 110 17 3 
Cia. de Cia. de Cia. de 
pão queijo pizza 
| : . ' a. Qual é a mudança percentual na produção de cada um 
Ho E Supsados insumos: 30 30 aobrtao dos bens de 2002 para 2003 e de 2003 para 2004? 
j : 35 Queijo b. Qual é a mudança percentual nos preços de cada um dos 
É Salários 25 30 75 bens de 2002 para 2003 e de 2003 para 2004? 
t > i é Valor do produto 100 60 200 c. Calcule o PIB nominal de Britannica para cada um desses 


anos. Qual é a mudança percentual no PIB nominal de 


a. Calcule o PIB como o valor agregado na produção. 2002 para 2003 e de 2003 para 2004? 














ELSEVIER 
d. Calcule o PIB real em Britannica usando preços de 
2002 para cada um dos três anos. Qual é a mudança 
percentual no PIB real de 2002 para 2003 e de 2003 
para 2004? 
A tabela a seguir mostra dados dos Estados Unidos de PIB 
“nominal (em bilhões de dólares), PIB real (em bilhões de 
dólares) usando 2000 como ano-base e população (em mi- 
lhares), em 1960, 1970, 1980, 1990, 2000 e 2004, anos em 
que o nível de preços dos Estados Unidos subiu consisten- 
temente. 


PIB nominal PIB real (bilhões 
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10. 


MONITORANDO A MACROECONOMIA Gif 
aumento na taxa de desemprego oficial depois de vários tri- 
mestres de uma forte expansão econômica? 

Todo mês, normalmente na primeira sexta-feira do mês, o 
órgão encarregado dessas estatísticas nos Estados Unidos 
divulga o Resumo da Situação do Emprego para o mês an- 
terior. Vá ao site desse órgão, o Bureau of Labor Statistics, 
www.bls.gov, para ver o último relatório. Clique em “Nati- 
onal unemployment rate” (taxa nacional de desemprego) e 
em seguida em “Employment Situation Summary” (resu- 
mo da situação do emprego). Como a taxa de desemprego 
se compara com a do ano anterior? Qual a percentagem 
que corresponde a trabalhadores desempregados de longo 


Ano (bilhões de de dólares de População prazo? 
dólares) 2000) (milhares) 11. A Faculdade de Eastland está preocupada com os preços cada 
vez mais altos dos livros-texto que os estudantes têm de com- 
1960 $526,4 $2.501,8 180.671 prar. Para melhor identificar o aumento no preço dos livros, 
1970 1.038,4 3.771,9 205.052 o reitor solicitou a você, o aluno mais brilhante do departa- 
1980 2.189,5 5.161,7 227.726 mento de economia, criar um índice de preços de livros- 
1990 5.803,1 7.112,5 250.132 texto. O estudante médio compra 3 livros-texto de inglês. 2 
2000 9.817,0 9.817,0 282.388 de matemática e 4 de economia. Os preços desses livros estão 
2004 11.734,0 10.841,9 293.907 adaela nocants 
2002 2003 2004 
a. Porqueo PIB real é maior que o PIBnominalemtodosos 
anos antes de 2000 e menor em 2004 O PIBnominaltem — “ Livro-texto de inglês $50 $55 $57 
de ser igual ao real no ano 2000? Livro-texto de matemática 70 72 74 
b. Calcule a mudança percentual no PIB real de 1960 a Livro-texto de economia 80 90 100 


1970, de 1970 a 1980, de 1980 a 1990 e de 1990 a 2000. 
Que período tem a taxa de crescimento mais alta? 

c. Calcule o PIB real per capita para cada um dos anos da 
tabela. 

d. Calcule a mudança percentual no PIB real per capita de 
1960 a 1970, de 1970 a 1980, de 1980 a 1990 e de 1990 a 
2000. Que período tem a taxa de crescimento mais alta? 

e. Como a mudança percentual no PIB real se compara com 
a mudança no PIB real per capita? Qual é maior? Esse tipo 
de relação é esperada? 

Esta tabela mostra o Índice de Desenvolvimento Humano da 

ONU e o PIB real per capita em dólares dos Estados Unidos 

para seis nações em 2002. 


12. 


a. Construa um índice de preços para esses anos com 
ano-base em 2002. 

b. Quala mudança percentual no preço do livro de inglês de 
2002 para 2004? 

c. Quala mudança percentual no preço do livro de matemá- 
tica de 2002 para 2004? 

d. Quala mudança percentual no livro de economia de 2002 
para 2004? 

e. Qual a mudança percentual no índice de mercado de 
2002 para 2004? 

O índice de preços ao consumidor, ou IPC, mede o custo 

de vida para o consumidor médio multiplicando o preço de 

cada categoria de gasto (moradia, alimentação, e assim por 





IDH PIB real i o 
per capita diante) por uma medida da importância desse gasto na ces- 
ta de mercado do consumidor médio, e depois somando to- 
Brasil 0,775 $7.770 das essas categorias. Contudo, usando dados do índice de 
Canadá 0,943 29.480 preços ao consumidor, podemos ver que mudanças no cus- 
: q ; : . : d 

: Japão 0,938 26.840 to de vida para diferentes tipos de consumidores podem 
Eenráos variar consideravelmente. Compare o custo de vida para 

; México 0,802 8.970 . Fab a : 
RE ; uma hipotética aposentada e um hipotético estudante uni- 
: Arábia Saudita 0,768 12.650 versitário. Vamos supor que a cesta de mercado da aposen- 
: Estados Unidos 0,939 35.750 tada se componha da seguinte maneira: 10% de moradia, 


15% de alimentação, 5% de transporte, 60% de cuidados 


Ordene as nações de acordo com o IDH e de acordo com o 
PIB real per capita. Por que os dois variam? 

Em geral, como as mudanças na taxa de desemprego variam 
com as mudanças no PIB real? Depois de vários trimestres de 
recessão severa, explique por que é possível que haja uma re- 
dução na taxa de desemprego oficial. É possível ocorrer um 





médicos, 0% de educação e 10% de recreação. Á cesta de 
mercado do universitário tem a seguinte composição: 5% 
de moradia, 15% de alimentação, 20% de transporte, 0% de 
cuidados médicos, 40% de educação e 20% de recreação. A 
tabela a seguir mostra o IPC de dezembro de 2004 para 
cada uma das categorias relevantes. 





























ao neto 
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IPC, dezembro de 2004 


Moradia 190,7 
Alimentação 188,9 
Transporte 164,8 
i Cuidados médicos 314,9 
| Educação 112,6 
| Recreação 108,5 


13. 


Calcule o IPC geral para a pessoa aposentada e para o univer- 
sitário, multiplicando o IPC de cada categoria pelo peso rela- 
tivo dessa categoria para o indivíduo, e então somando as ca- 
tegorias. O IPC geral para todos os itens em dezembro de 
2004 foi 190,3. Como o seu cálculo do IPC para a aposentada 
e para o universitário se compara com o IPC geral? 

Todo mês o órgão encarregado dessas estatísticas nos Estados 
Unidos publica o Resumo do Índice de Preços do mês anterior. 
Vá ao site desse órgão, o Bureau of Labor Statistics, www.bls.gov, 





14. 
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para ver o último relatório. Clique em “CPI” (o índice de preços 
ao consumidor que é IPC ou INPC no Brasil) no item “Latest 
Numbers” (os números mais recentes) e em seguida escolha 
“Consumer Price Index Summary” (Resumo do Índice de Pre- 
ços ao Consumidor). Qual foi o “CPI” (IPC) do mês anterior? 
Como ele mudou em relação ao mês anterior? Como o IPC se 
compara com o do mesmo mês do ano anterior? 

A tabela a seguir contém dois índices de preços para os anos 
2002, 2003 e 2004: o deflator do PIB e o IPC. Para cada índice 
de preços, calcule a taxa de inflação de 2002 para 2003 e de 
2003 para 2004. 


* Ano Deflator do PIB IPC 
2002 104,1 179,9 
2003 106,0 184,0 
2004 108,3 188,9 
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» Crescimento econômico 


de longo prazo 


O RUIM DE ANTIGAMENTE 


m 1999, o canal de TV britânico 

4TV levou a cabo um experimen- 

to de viagem no tempo. Eles fil- 

maram um documentário sobre 
uma família inglesa moderna, os Bow- 
lers, que passou três meses vivendo 
exatamente da maneira como uma fa- 
mília de classe média alta vivia no ano 
de 1900. Isso significou que, vivendo 
em uma casa sem eletricidade ou apa- 
relhos domésticos modernos, lavar a 
roupa levava dois dias de trabalho 
duro, e a maior parte de sua comida 
era cozinhada em fogão a carvão. Não 
existia xampu, pasta de dente, comida 
em pacote ou congelada, e com fre- 
quência não havia água quente sufi- 
ciente para um banho. O toalete era 
uma casinha fora de casa no quintal. 
Não é surpresa que os Bowlers te- 
nham achado a vida muito difícil. 
(Em um certo momento, desesperada 
na batalha de permanecer limpa, a fa- 
mília quebrou as regras do programa 
e comprou um vidro de xampu mo- 
derno.) Como disse um comentarista, 
“lassistir] isso deveria matar de uma 
vez por todas qualquer sentimento de 
nostalgia [pelos bons tempos de anti- 
gamente)”. 

O documentário, chamado 1900 
House (Casa de 1900), ilustrou viva- 
mente a enorme melhoria no padrão 
de vida que ocorreu na Grã-Bretanha 
durante o século passado. Hoje em 


dia, a vasta maioria das pessoas na 
Grã-Bretanha, mesmo os considera- 
dos pobres, tem confortos que não es- 
tavam disponíveis nem mesmo para 
as famílias ricas em 1900. O mesmo é 
verdade em relação aos Estados Uni- 
dos. Por exemplo, há um século a 
maioria das famílias americanas não 
tinha água encanada. 

Contudo, o desconforto à antiga 
não é uma história do passado. Ainda 
hoje a maioria da população mundial 
tem um padrão de vida pior do que o 
dos Bowlers em sua casa de 1900. De 
fato, bilhões de pessoas não têm aces- 
so a água potável nem o suficiente 
para comer. 

Por que os residentes de países 
como os Estados Unidos, o Canadá, 
o Japão, a Grã-Bretanha e outros vi- 
vem tão melhor do que viviam há 
um século? Por que o padrão de 
vida é tão mais baixo em países 
como a Índia ou a Nigéria? A res- 
posta a esta questão é que alguns 
países, mas não todos, tiveram 
grande êxito em alcançar cresci- 
mento econômico de longo prazo: 
suas economias produzem muito 
mais bens e serviços do que produ- 
ziam há 100 anos, o que torna pos- 
sível ter um padrão de vida médio 
muito mais alto. Os países mais po- 
bres do mundo ainda não alcança- 
ram uma conquista semelhante. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


* Como o crescimento de longo prazo 
pode ser medido pelo aumento no 
PIB real per capita, como essa 
medida mudou com o decorrer 
do tempo e como ela varia entre 
os países. 


e Por que a produtividade é a 
chave para o crescimento de 
longo prazo, e como a 
produtividade é impulsionada 
por capital físico, capital 
humano e progresso 
tecnológico. 


e Os fatores que explicam por que 
as taxas de crescimento variam 
tanto entre os países. 


e Como o crescimento variou 
entre várias regiões importantes 
do mundo, e por que a hipótese 
da convergência se aplica a 
países economicamente 
avançados. 
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Muitos economistas já disseram que o crescimento de 
longo prazo, por que ele acontece e como alcançá-lo, é a 
questão mais importante da análise macroeconômica. Neste 
capítulo, vamos apresentar alguns fatos sobre o crescimento 
de longo prazo, examinar os fatores que os economistas con- 
sideram determinantes do ritmo em que o crescimento de 
longo prazo ocorre e verificar como as políticas governa- 
mentais podem ajudar ou prejudicar o crescimento. 


COMPARANDO ECONOMIAS NO TEMPO 
ENOESPAÇO 


Antes de analisar as fontes do crescimento de longo prazo, 
convém ter uma idéia de quanto a economia americana 
cresceu ao longo do tempo e de qual o tamanho do hiato 
entre países ricos como os Estados Unidos e países que 
ainda não conseguiram esse crescimento. Vejamos alguns 
números. 


PIB real per capita 


A estatística-chave usada para monitorar o crescimento e- 
conômico é o PIB real per capita, ou seja, o PIB real dividido 
pela população. Concentramo-nos no PIB porque, como 
aprendemos no Capítulo 24, o PIB mede o valor total da 
produção de bens e serviços finais de uma economia, bem 
como a renda obtida nessa economia em um dado ano. 
Usamos o PIB real porque queremos separar mudanças na 
quantidade de bens e serviços dos efeitos de um nível de 
preços que esteja subindo, e nos concentramos no PIB real 
per capita porque queremos isolar os efeitos de uma mu- 
dança na população. Por exemplo, tudo o mais mantido 
constante, um aumento na população reduz o padrão de 





Crescimento do PIB real per capita PIB real 





Durante o século passado, o PIB real per capita dos 
Estados Unidos aumentou quase 600%, 
correspondendo a uma taxa de crescimento médio 
anual do PIB real per capita de 1,9% desde 1900. 


À despeito do recente aumento no crescimento, a 4.000 


China e a Índia ainda são mais pobres do que os 
Estados Unidos eram em 1900. 
Fonte: Para 1900-2001: Angus Maddison, The World Economy: 


Historical Statistics (Paris: OECD, 2003); para 2002-2003: World 
Bank. 
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vida para a pessoa média — haverá mais pessoas para dividir 
um dado montante de PIB real. Um aumento no PIB real 
que simplesmente é igual ao crescimento da população dei. 
xa o padrão de vida médio sem modificação. 

Embora tenhamos aprendido no Capítulo 24 que o cres- 
cimento do PIB real per capita não deve ser em si mesmo 
uma meta de política econômica, ele serve como uma me- 
dida-resumo muito útil do progresso econômico de um 
país ao longo do tempo. À Figura 25-1 mostra o PIB real per 
capita, em dólares de 2002, para os Estados Unidos, a Índia 
e a China, de 1900 a 2003. (Já falaremos da Índia e da Chi. 
na dentro de alguns instantes.) O eixo vertical é traçado em 
escala proporcional, de modo que mudanças percentuais 
no PIB real per capita dos diferentes países aparecem com o 
mesmo tamanho no gráfico. 

Para dar uma idéia de quanto a economia americana 
cresceu, a Tabela 25-1 mostra o PIB real per capita a inter- 
valos de 20 anos, expresso de duas maneiras: como percen- 
tagem do nível de 1900 e como percentagem do nível de 
2000. Em 1920, a economia americana já produzia por pes- 
soa cerca de 136% do que produzia em 1900. Em 2000, 
produzia por pessoa 688% do que produzia em 1900 ou 
quase sete vezes por pessoa o que produzia em 1900. Visto 
de outra maneira, em 1900 a economia americana produzia 
per capita apenas 14,5% do que produzia em 2000. 

A renda da família típica normalmente cresce em propor- 
ção à renda per capita. Por exemplo, um aumento de 1% no 
PIB real per capita corresponde, grosso modo, a um aumento 
de 1% na renda da família mediana ou típica, uma família no 
centro da distribuição de renda. Em 2000, a família america- 
na mediana tinha uma renda anual de cerca de $44.000. 
Considerando que a Tabela 25-1 informa que o PIB real per 
capita em 1900 era apenas 14,5% do nível de 2000, uma fa- 
mília típica em 1900 provavelmente tinha um poder de 
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compra correspondente a apenas 14,5% do poder de compra 
de uma família típica em 2000. Isso seria $6.000 (por ano) 
em dólares de hoje, representando um padrão de vida que 
hoje consideraríamos de pobreza extrema. Como descobriu 
a família Bowler com o experimento da 4TV, a família típica 
americana que fosse transportada de volta para os Estados 
Unidos de 1900 iria se sentir muito destituída. 


TABELA 25-1 


GER nei 


PIB Rteal per capta Ros Estados úninos 


Percentagem 
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al 

Vo 

i Ano PIB Fadi per Paitentagam 

| capita do PIB real do PIB real 

Í (dólares per capita per capita 

i de 2002) de 1900 de 2000 

1900 $5.219 100% 14,5% 
1920 7.083 136 19,7 
1940 8.943 171 24,9 
1960 14,452 211 40,3 

: 1980 23.700 454 66,0 

: asus 35.887 see 100,0 
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Fonte: Angu Maddison, The World Economy: Historical Statistics (Paris: 
OECD, 2003), ajustado usando deflator do PIB. 





MUDANÇA DE NIVEL VERSUS TAXA DE MUDANÇA 


- Ao estudar crescimento econômico, é essencial entender a 
diferença entre uma mudança de nível e uma taxa de mudança. 
Quando dizemos que o PIB real “cresceu”, isso significa que o 
nível do PIB real aumentou. Por exemplo, podemos dizer que 
- o PIB real dos Estados Unidos cresceu em $15 bilhões em 2005. 
Se soubéssemos o nível do PIB real americano em 2004, 
poderíamos representar o montante do crescimento de 2005 em 
termos de uma taxa de mudança. Por exemplo, se o PIB real dos 
- Estados Unidos em 2004 foi $485 bilhões, então o PIB real em 
2005 foi $485 bilhões + $15 bilhões = $500 bilhões. Poderíamos 
calcular a taxa de mudança ou taxa de crescimento do PIB real 
americano durante 2005 como $500 bilhões - $485 bilhões de 
: dólares/$485 bilhões x 100 = $15 bilhões/$485 bilhões x 100 = 
0,0309, ou 3,09%. Afirmações sobre crescimento econômico 
durante um período quase sempre se referem a mudanças na taxa 
- de crescimento. 
Ao falar sobre crescimento ou taxas de crescimento, os 
“ economistas muitas vezes usam expressões que parecem confundir 
; Os dois conceitos, e assim podem causar mal-entendidos. 


Por exemplo, quando dizemos que “o crescimento americano 
diminuiu durante os anos 70”, na verdade estamos dizendo que a 
taxa de crescimento do PIB real dos Estados Unidos foi mais baixa 
nos anos 70 em comparação com os anos 60. Quando dizemos que 
o crescimento acelerou no início dos anos 90, estamos dizendo 
que a taxa de crescimento aumentou ano após ano no início 

: dos anos 90 - por exemplo, passando de 3% para 3,5%, € 

depois para 4%. 





CAPÍTULO 25 


CRESCIMENTO ECONÔMICO DE LONGO PRAZO Si 


Ainda existem muitas pessoas no mundo que não che- 
garam ao padrão de vida que os Estados Unidos tinham há 
um século. Esta é a mensagem sobre a China e a Índia na 
Figura 25-1; apesar do drástico crescimento econômico da 
China nas últimas duas décadas e da aceleração menos 
drástica do crescimento econômico da Índia, em 2003 os 
dois países de maior população do mundo ainda são mais 
pobres do que os Estados Unidos eram em 1900. E boa par- 
te do mundo é ainda mais pobre que a China ou a Índia. 

É possível ter uma idéia de quão pobre permanece gran- 
de parte do mundo olhando a Figura 25-2, um mapa do 
mundo em que os países são classificados de acordo com a 
renda nacional bruta real per capita em 2003, uma medida 
muito próxima do PIB per capita. Como se vê, grande parte 
do mundo tem renda muito baixa. Em geral, os países da 
Europa e da América do Norte, bem como alguns no Pacífi- 
co, têm renda elevada. O resto do mundo, contendo a 
maioria de sua população, é dominado por países com PIB 
real per capita inferior a $5.000, e com fregúência muito 
menos. De fato, hoje mais de metade da população do 
mundo vive em países mais pobres do que eram os Estados 
Unidos em 1900. 


Taxas de crescimento 


Como os Estados Unidos conseguiram produzir quase sete 
vezes mais por pessoa em 2000 do que em 1900, um au- 
mento de quase 600% no PIB real per capita? Um pouqui- 
nho de cada vez. O crescimento de longo prazo é normal- 
mente um processo gradual em que o PIB real per capita 
cresce no máximo uma pequena percentagem ao ano. Du- 
rante o século XX, o PIB real per capita nos Estados Unidos 
aumentou em média 1,9% ao ano. Para ter uma idéia da re- 
lação entre o crescimento anual do PIB real per capita e a 
mudança de longo prazo no PIB real per capita convém ter 
em mente a Regra dos 70, uma fórmula matemática que 
nos diz quanto tempo leva para que o PIB real per capita 
(ou qualquer outra variável que cresce gradualmente ao 
longo do tempo) dobre. A resposta aproximada é: 


(25-1) Número de anos para que a variável dobre = 


70 
Taxa de crescimento anual da variável 


(Note-se que a regra dos 70 só pode se aplicar a uma 
taxa de crescimento positiva.) Se o PIB real per capita cres- 
ce 1% ao ano, ele dobra em 70 anos. Se ele cresce 2% ao 
ano, levará apenas 35 anos para dobrar. De fato, o PIB real 
per capita dos Estados Unidos aumentou em média 1,9% 
por ano no último século. Aplicando a Regra dos 70 a estes 
dados, a implicação é que o PIB real per capita dobra em 37 
anos e que seriam necessários 111 anos — três períodos de 
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37 anos cada — para o PIB real per capita dos Estados Uni- 
dos dobrar três vezes. Isto é, a Regra dos 70 implica que ao 
longo de 111 o PIB real per capita dos Estados Unidos teria 
crescido por um fator de 2 x 2 x 2= 8. Acontece que isso é 
uma boa aproximação da realidade, já que um século é um 
pouco menos de 111 anos. Durante o século XX, o PIB real 
per capita dos Estados Unidos aumentou sete vezes, um 
pouco menos do que oito vezes. 

A Figura 25-3 mostra a taxa de crescimento médio anual 
do PIB real per capita para países selecionados entre 1975 e 
2003. (Os dados para a antiga URSS são para o período de 
1975-2001.) Alguns países mostram histórias de sucesso 
notável: por exemplo, a China, embora ainda seja um país 
pobre, teve um progresso espetacular. A Irlanda também 
foi bem, como se discute no próximo “Economia em Ação”. 

Alguns países, no entanto, tiveram crescimento decep- 
cionante. A Argentina já foi considerada uma nação rica — 
no início do século XX estava na mesma liga que os Estados 
Unidos e o Canadá. Mas desde então ficou muito atrás das 
economias mais dinâmicas. Em 2003 não era significativa- 
mente mais rica do que era em 1975. Os países que forma- 
vam a antiga União Soviética sofreram um severo declínio 
econômico depois do desmembramento da URSS em 1991 
e ainda não se recuperaram. 





Renda pelo mundo 
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O que explica essas diferenças de taxas de crescimento? 
Para responder a essa questão, temos que examinar as fon- 
tes do crescimento de longo prazo. 





A sorte dos irlandeses 


No século XIX, a Irlanda era desesperadamente pobre, tão 
pobre que milhões de seus habitantes fugiram da pobreza e 
da fome emigrando para os Estados Unidos e outros países. 
Mesmo no fim dos anos 70, a Irlanda continuava sendo um 
dos países mais pobres da Europa Ocidental, mais pobre 
que países latino-americanos como a Argentina e a Vene- 
zuela. 

Mas isso mudou. À Figura 25-3 mostra que, nas últimas 
décadas, o PIB real per capita cresceu quase tão rápido na 
Irlanda quanto na China, e todo esse crescimento tornou a 
Irlanda mais rica que a maioria da Europa: o PIB real per ca- 
pita irlandês é hoje mais alto que o do Reino Unido, da 
França e da Alemanha. Não é surpresa, pois, que os irlan- 
deses já não emigrem em busca de vida melhor. De fato, 
hoje em dia trabalhadores alemães algumas vezes vão para 
a Irlanda em busca de empregos que pagam melhor. 











L] Baixa renda ($899 ou menos) 


Renda média baixa, 
menos de $5.000 ($900-$4.999) 






Renda média alta, 
mais de $5.000 ($5.000-$10.999) - 





EE Renda etevada ($11.000 ou mais) 





A renda varia muito entre as nações. Mais da metade da população mundial vive em países que são mais pobres do que os Estados 


Unidos eram em 1900. 
Fonte: Banco Mundial. 








Por que a Irlanda, depois de séculos de pobreza, agora 
tem ido tão bem? Isso já é avançar um pouco na nossa histó- 
ria. Assinalemos apenas que os economistas atribuem o de- 
sempenho econômico da Irlanda em grande parte à boa in- 
fra-estrutura e bom capital humano. Por exemplo, a Irlanda 
tem um bom sistema educacional, bons aeroportos, excelen- 
tes telecomunicações, portos eficientes, e tudo isso atraiu 
muito investimento de companhias americanas. 





|» OQ crescimento econômico é medido usando o PIB real per 
capita. 
Nos Estados Unidos, o PIB real per capita multiplicou por 
sete durante o século XX, resultando em grande melhoria no ' 
padrão de vida. 
Muitos países têm PIB real per capita muito inferior ao dos Esta- 
dos Unidos. Mais de metade da população mundial tem padrão 
de vida pior do que o que existia nos Estados Unidos em 1900. 
O aumento de longo prazo do PIB real per capita é resultado 
de crescimento gradual. A Regra dos 70 nos diz quantos anos 
de crescimento, a uma dada taxa anual, são necessários para 
dobrar o PIB real per capita. 
Taxas de crescimento do PIB real per capita diferem subs- 
tancialmente entre os países. 






1. Por que os economistas usam o PIB real per capita para medir o 
progresso econômico e não alguma outra medida como o PIB 
nominal ou o PIB real? 

Aplique a Regra dos 70 aos dados na Figura 25-3 para determi- 
nar quanto tempo levaria para que cada um dos países listados 
ali (exceto os da antiga URSS) dobrasse seu PIB real per capita. 
O PIB real per capita da Irlanda ultrapassaria o dos Estados Uni- 
dos no futuro caso as taxas de crescimento permanecessem as 
mesmas da tabela? Por quê? 
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As respostas estão no fim do livro. 





Taxas de crescimento médio anual do PIB 
real per capita, 1975-2003 





Alguns países como a China e a Irlanda têm tido muito 
sucesso em alcançar um rápido aumento do PIB real per 
capita. Outros, como a Argentina, têm tido muito menos 
sucesso. Outros ainda, como os países da antiga União 
Soviética, regrediram. (Dados para a antiga URSS são 
para o período 1975-2001.) 


Fonte: Banco Mundial. 
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AS FONTES DO CRESCIMENTO DE LONGO 
PRAZO 


O crescimento econômico de longo prazo depende quase 
inteiramente de um ingrediente: produtividade crescente. 
Contudo, há vários fatores que afetam o aumento da pro- 
dutividade. Vejamos primeiro por que a produtividade é 
um ingrediente-chave, e em seguida vamos examinar o que 
afeta a produtividade. 


A importância crucial da produtividade 


Crescimento econômico sustentado ocorre somente quando 
a quantidade de produto produzida pelo trabalhador médio 
aumenta constantemente. O termo produtividade do traba- 
lho, ou produtividade simplesmente, se refere ao produto 
por trabalhador. (Quando há dados, a produtividade é defi- 
nida como produtividade por hora. Esta é, com frequência, 
uma estatística útil para comparar a produtividade entre os 
países, pois o número de horas trabalhadas por um trabalha- 
dor médio muitas vezes difere entre os países.) Para a econo- 
mia em seu conjunto, a produtividade é simplesmente o PIB 
real dividido pelo número de pessoas trabalhando. 

Alguém indagará por que dizemos que produtividade mais 
alta é a única fonte de crescimento de longo prazo. Não pode 
uma economia aumentar seu PIB real per capita colocando 
para trabalhar maior parcela da sua população? A resposta é 
“sim, porém...”. Por períodos curtos de tempo, uma econo- 
mia pode ter uma explosão do crescimento do produto per ca- 
pita colocando para trabalhar uma percentagem maior de sua 
população. Foi isso o que aconteceu com os Estados Unidos 
durante a Segunda Guerra Mundial, quando milhões de mu- 
lheres entraram na força de trabalho remunerada. A percenta- 
gem de civis adultos empregados fora de casa passou de 50% 
em 1941 para 58% em 1944, e pode-se ver o salto resultante 
no PIB real per capita, durante esses anos, na Figura 25-1. 
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Mas, no longo prazo, a taxa de crescimento do empre- 
go nunca é muito diferente da taxa de crescimento da po- 
pulação. Durante o século XX, por exemplo, a população 
nos Estados Unidos aumentou em média 1,3% ao ano e o 
emprego aumentou 1,5% ao ano. O PIB real per capita 
aumentou 1,9% ao ano; disso, 1,7%, ou quase 90% do to- 
tal, foi o resultado de aumento da produtividade. Em ge- 
ral, o PIBreal total pode crescer por causa de aumento da 
população, mas qualquer aumento elevado no PIB real 
per capita tem de ser o resultado de um aumento do pro- 
duto por trabalhador. Isto é, tem de ser devido a produti- 
vidade mais alta. 

Por conseguinte, o aumento da produtividade é a chave 
para o crescimento econômico de longo prazo. Mas o que 
leva a uma produtividade maior? 


Explicando o aumento de produtividade 


Há três razões principais pelas quais o trabalhador médio 
nos Estados Unidos hoje em dia produz muito mais que 
sua contraparte de um século atrás. O trabalhador moder- 
no tem muito mais capital físico, como maquinaria e espaço 
de escritórios, com que trabalhar. Segundo, o trabalhador 
moderno é muito melhor educado e assim possui muito 
mais capital humano. Finalmente, as firmas modernas têm a 
vantagem de um século de acumulação de avanços técnicos 
refletindo muito progresso tecnológico. 
Examinemos cada um desses três fatores. 


Capital físico Os economistas definem capital físico 
como recursos produzidos pelo homem, tais como cons- 
truções e máquinas. O capital físico torna os trabalhadores 
mais produtivos. Por exemplo, um trabalhador operando 
uma escavadora pode abrir muito mais área de canais por 
dia do que um que tenha apenas uma pá. 

O trabalhador médio americano hoje em dia é apoiado 
por cerca de $110.000 equivalentes a capital físico — muito 
mais do que um trabalhador americano médio há 100 anos 
e muito mais que a média dos trabalhadores na maioria dos 
outros países atualmente. 


Capital humano Não basta que um trabalhador tenha 
bom equipamento — ele precisa também saber o que fazer 
com ele. Capital humano se refere à melhoria no trabalho 
criada pela educação e pelo conhecimento incorporados à 
força de trabalho. 

O capital humano nos Estados Unidos aumentou drasti- 
camente no século passado. Há um século, embora a maio- 
ria dos americanos soubesse ler e escrever, poucos tinham 
uma educação mais ampla. Em 1910, somente 13,5% dos 
americanos com mais de 25 anos de idade tinham diploma 
secundário e apenas 3% tinham diploma universitário de 
cursos de quatro anos. Em 2003, essas percentagens eram, 
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respectivamente, 85% e 27%. Seria impossível fazer funcio- 
nar a economia de hoje com uma população de nível de 
educação tão baixo como o de 100 anos atrás. 

À análise estatística comparando as taxas de crescimen- 
to econômico de diferentes países indica que a educação, 
com seus efeitos sobre a produtividade, é um determinante 
do crescimento ainda mais importante que o aumento de 
capital físico. 


Tecnologia Provavelmente, o motor mais importante do 
crescimento da produtividade é o progresso na tecnologia, 
definida em linhas gerais como os meios técnicos para a pro- 
dução de bens e serviços. Veremos logo mais como os eco- 
nomistas medem o impacto da tecnologia no crescimento. 

Os trabalhadores de hoje conseguem produzir mais 
que aqueles do passado, mesmo com a mesma quantidade 
de capital físico e humano, porque a tecnologia avançou 
com o tempo. É importante perceber que o progresso tec- 
nológico que importa para a economia não precisa ser bri- 
lhante ou depender de ciência de ponta. Os historiadores 
notaram que o crescimento econômico no passado foi 
movido não somente pelas grandes invenções, tais como 
as ferrovias ou os semicondutores, mas também por mi- 
lhares de inovações modestas, como o saco de papel com 
fundo dobrável, uma patente de 1870 que tornou muito 
mais fácil empacotar as coisas da mercearia e muitos ou- 
tros bens, e o bloquinho de papel aderente para avisos, in- 
troduzido em 1981, que causou surpreendente melhoria 
na produtividade dos escritórios. Como assinala “Para 
Mentes Curiosas”, logo adiante, os especialistas atribuem 
boa parte do salto de produtividade que ocorreu nos Esta- 
dos Unidos no fim do século XX à nova tecnologia adota- 
da por companhias do varejo, como Wal Mart, mais que a 
empresas de alta tecnologia. 


Determinantes do crescimento: a função 

de produção agregada 

A produtividade é maior, tudo o mais mantido constante, 
quando os trabalhadores estão equipados com mais capital 
físico, mais capital humano, melhor tecnologia ou qual- 
quer combinação dos três. Mas é possível colocar cifras 
nesses efeitos? Para fazê-lo, os economistas usam estimati- 
vas da função de produção agregada, que mostra como à 
produtividade depende de quantidade de capital físico por 
trabalhador e de capital humano por trabalhador, bem 
como do estado da tecnologia. A função de produção agre- 
gada é uma relação hipotética cuja forma geral aparece na 
Equação 25-2: 


(25-2) Função de produção agregada: Y/L = f(K/L, H/L,T) 


onde f(*) significa uma função da variável que aparece 
dentro do parêntesis. Aqui Y é o PIB real produzido eL é O 














| O EFEITO WAL MART A 


Depois de 20 anos de crescimento lento, o 
aumento de produtividade nos Estados 
Unidos acelerou muito no fim dos anos 90. 
Isto é, no fim dos anos 90, cresceu a uma 
taxa muito mais rápida. O que causou essa 
aceleração? Foi a expansão da Internet? 
Não, de acordo com os analistas da 
McKinsey, uma famosa empresa de 
consultoria. Eles verificaram que uma fonte 
importante da melhoria da produtividade 
depois de 1995 foi um salto no produto por 
trabalhador no comércio varejista, as lojas 
estavam vendendo muito mais mercadoria 


Mckinsey. 


número de trabalhadores empregados, de modo que Y/L é o 
PIB real produzido por trabalhador; K/L é a quantidade de 
capital físico por trabalhador; H/L é a quantidade de capital 
humano por trabalhador; e T é uma medida do estado da 
tecnologia usada na produção. 

Ao analisar o crescimento econômico histórico, os eco- 
nomistas descobriram um fato crucial sobre as estimati- 
vas da função de produção agregada: ela apresenta retor- 
nos decrescentes ao capital físico. Isto é, quando a quan- 
tidade de capital humano por trabalhador e o estado da 
tecnologia são mantidos fixos, cada aumento sucessivo na 
quantidade de capital físico por trabalhador leva a um au- 
mento menor na produtividade. A Tabela 25-2 dá um 
exemplo hipotético de como o nível do capital físico por 
trabalhador pode afetar o nível do PIB real per capita, 
mantendo fixo o capital humano por trabalhador e o esta- 
do da tecnologia. Neste exemplo, medimos a quantidade 
de capital físico em dólares. 

Como se pode ver na tabela, há um elevado retorno para 
os primeiros $15.000 de capital físico: o PIB real por traba- 
lhador aumenta em $30.000. O segundo acréscimo de 
$15.000 de capital físico também aumenta a produtividade, 
mas não tanto: o PIB real por trabalhador aumenta apenas 
$15.000. O terceiro acréscimo de $15.000 de capital físico 
aumenta o PIB real por trabalhador em apenas $10.000. 

Para ver por que a relação entre capital físico por traba- 
lhador e produtividade apresenta retornos decrescentes, 
imagine como máquinas agrícolas afetam a produtividade 
dos trabalhadores agrícolas. Um pouco de equipamento 
faz uma grande diferença: um trabalhador com um trator 
pode fazer muito mais do que um trabalhador sem trator, 
e um trabalhador usando equipamento mais caro, tudo o 


mais mantido constante, será mais produtivo: um traba- 
lhador com um trator de $30.000 normalmente consegui- 
rá cultivar em dado tempo uma área maior do que um tra- 
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por trabalhador. E por que é que houve um 
salto de produtividade no varejo nos Estados 
Unidos? “A razão pode ser explicada em 
apenas duas sílabas: Wal Mart”, escreveu a 


A Wal Mart tem sido pioneira no uso de 
moderna tecnologia para melhorar a 
produtividade. Por exemplo, foi uma das 
primeiras companhias a usar computadores para 
monitorar os estoques, a usar aparelhos de 
leitura ótica de código de barras, a estabelecer 
contato eletrônico direto com os fornecedores, 
e assim por diante. Ela continuou a determinar 


+, 


CRESCIMENTO ECONÔMICO DE LONGO PRAZO 





a 


o ritmo nos anos 90, mas cada vez mais outras 
companhias imitaram as práticas 
administrativas da Wal Mart. 

Há duas lições do “efeito Wal Mart”, 
como é denominado por McKinsey. Uma é 
que a forma de aplicar a tecnologia faz toda 
a diferença: todo mundo no comércio 
varejista sabia da existência de 
computadores, mas a Wal Mart descobriu o 
que fazer com eles. A outra é que muito 
crescimento econômico vem de melhorias 
cotidianas e não de novas tecnologias muito 
glamourosas. 





balhador com um trator de $15.000, pois a máquina mais 
cara será mais poderosa, desempenhará mais funções ou 
ambas as coisas. 


TABELA 25-2 


Um exemplo hipotético: como o capital físico por 
* trabalhador afeta a produtividade, mantidos fixos o 
: capital humano e a tecnologia 


Capital físico por PIB real por 


trabalhador trabalhador 
$0 $0 
15.000 30.000 
30.000 45.000 


45.000 


55.000 





n É | 
PODE SER DECRESCENTE, MAS AINDA 
É POSITIVO 


É importante entender o que significa retornos decrescentes ao 
capital físico e o que isso não significa. Como já explicamos, é 
uma afirmação do tipo “tudo o mais mantido constante”: 
mantendo fixos o capital humano por trabalhador e a tecnologia, 
cada aumento sucessivo no montante de capital físico por 
trabalhador resulta em um aumento menor no PIB real por 
trabalhador. Mas isso não significa que o PIB real por trabalhador 
eventualmente cai à medida que mais e mais capital físico é 
acrescentado. Significa apenas que o aumento no PIB real per 
capita torna-se cada vez menor, mas se mantêm em zero ou acima 

- de zero. Assim, o aumento no capital físico por trabalhador jamais 

- reduzirá a produtividade. Mas, devido aos retornos decrescentes, 

* em algum ponto um montante de capital físico crescente por 

: trabalhador não mais resultará em retorno econômico: em algum 

* ponto o aumento no produto é tão pequeno que não vale a pena 

» incorrer o custo de capital físico adicional. 
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Mas será que um trabalhador com um trator de $30.000, 
mantidos constantes o capital humano e a tecnologia, terá 
o dobro da produtividade de um trabalhador com um tra- 
tor de $15.000? Provavelmente não: o segundo montante 
de $15.000 de equipamento não aumentará a produtivida- 
de tanto quanto os primeiros $15.000. E podemos ter cer- 
teza de que um trabalhador com um trator de $150.000 não 
será dez vezes mais produtivo: um trator só pode melhorar 
até certo ponto. Como o mesmo se aplica a outros tipos de 
equipamento, a função de produção agregada apresenta re- 
torno decrescente ao capital físico. 

Retorno decrescente ao capital físico implica uma rela- 
ção entre capital físico por trabalhador e produto por traba- 
lhador semelhante à que mostramos na Figura 25-4. Como 
a curva ilustra, mais capital físico por trabalhador leva a 
mais produto por trabalhador. Mas cada $30.000 de incre- 
mento em capital físico por trabalhador acrescenta menos à 
produtividade. Comparando os pontos A, Be €, pode-se 
ver também que, à medida que o capital físico por trabalha- 
dor aumenta, o produto por trabalhador aumenta, mas a 
uma taxa decrescente. Começando no ponto A, um aumen- 
to de $30.000 no capital físico por trabalhador leva a um 
aumento de $20.000 no PJB real por trabalhador. No ponto 
B, um aumento adicional de $30.000 de capital físico por 
trabalhador leva a um aumento de apenas $10.000 no PIB 
real por trabalhador. 

É importante notar que o retorno decrescente ao capi- 
tal físico é um fenômeno do tipo “tudo o mais mantido 
constante”: montantes adicionais de capital físico são me- 
nos produtivos quando os montantes de capital humano e de 
tecnologia são mantidos fixos. Os retornos decrescentes 


Capital físico e produtividade 





Tudo o mais mantido constante, uma 
quantidade maior de capital físico por 
trabalhador leva a um PIB real por 
trabalhador mais alto, mas está sujeito a 


PIB real 
por trabalhador 
(dólares de 2000) 
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podem desaparecer se aumentamos a quantidade de capi- 
tal humano ou melhoramos a tecnologia ou ambas as coi- 
sas, ao mesmo tempo em que aumentamos o capital físico. 
Por exemplo, um trabalhador com um trator de $30.000 
que seja também treinado nas mais avançadas técnicas de 
cultivo pode de fato ter mais que o dobro da produtivida- 
de de um trabalhador com um trator de apenas $15.000 e 
nenhum capital humano adicional. Mas retornos decres- 
centes a qualquer insumo, seja capital físico, capital hu- 
mano ou número de trabalhadores, é uma característica 
geral da produção. Estimativas comuns sugerem que na 
prática um aumento de 1% na quantidade de capital físico 
por trabalhador aumenta o produto por trabalhador em 
apenas 1/3 de 1% ou 0,33%. 

Na prática, no decorrer do crescimento econômico, to- 
dos os fatores contribuem para um aumento de produtivi- 
dade maior: tanto capital físico como capital humano por 
trabalhador aumentam, e a tecnologia avança também. 
Para separar os efeitos desses fatores, os economistas usam 
uma contabilidade do crescimento que estima a contribui- 
ção ao crescimento atribuível a cada um dos principais fa- 
tores na função de produção agregada. Por exemplo, supo- 
nha que seja verdade o seguinte: 


O montante de capital físico por trabalhador aumenta 
3% ao ano. 

De acordo com estimativas da função de produção 
agregada, cada aumento de 1% no capital físico por 
trabalhador, mantendo fixo o capital humano e a tec- 
nologia, aumenta o produto por trabalhador em 1/3 
de 1% ou 0,33%. 


Produtividade 


retornos decrescentes: cada acréscimo $60.000 Hen seno co ei sis tie oniis cocos coord fo 
sucessivo ao capital físico por trabalhador 1. 0 aumento t ê : 
aa no PIB real por — 50.000 L-=sc sa sosmem sanar mn . À 
produz um aumento menor de produtividade. trabalhador 8 
Começando no ponto 4, com $20.000 de torna-se ! 
menor... 30.000 


capital físico por trabalhador, um aumento 
de $30.000 no capital físico por trabalhador 
leva a um aumento de $20.000 no PIB real 
por trabalhador. No ponto B, com $50.000 
de capital físico por trabalhador, um 
incremento de $30.000 de capital físico por 
trabalhador leva a um aumento de apenas 
$10.000 no PIB real por trabalhador. 
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o capital físico por 
trabalhador aumenta 








Neste caso, estimaríamos que o crescente capital físico 
por trabalhador é responsável por 3% x 1/3 = 1 ponto per- 
centual de crescimento de produtividade ao ano. Um pro- 
cedimento similar, porém mais complexo, é usado para 
estimar os efeitos do capital humano crescente. O proce- 
dimento é mais complexo porque não há medidas simples 
em dólar (ou qualquer outra moeda) da quantidade de ca- 
pital humano. 

A contabilidade do crescimento nos permite calcular 
o efeito de mais capital físico e humano sobre o cresci- 
mento da economia. Mas como estimamos os efeitos do 
progresso tecnológico? Fazemos isso estimando o que 
sobra depois de levar em conta os efeitos de capital físico 
e humano. Por exemplo, imaginemos que não houve au- 
mento de capital humano por trabalhador, de modo que 
podemos nos concentrar em mudanças no capital físico e 
na tecnologia. Na Figura 25-5, a curva de baixo mostra a 
mesma relação hipotética entre capital físico por traba- 
lhador e produto por trabalhador que mostramos na Fi- 
gura 25-4. 

Suponhamos que esta fosse a relação, dada a tecnologia 
disponível em 1935. A curva de cima igualmente mostra a 
relação entre capital físico por trabalhador e produtivida- 
de, mas dessa vez dada a tecnologia disponível em 2005. 
(Escolhemos um deslocamento de 70 anos para tornar o 
exemplo mais fácil de entender.) A curva de 2005 deslo- 
cou-se para cima comparada com a de 1935 porque as tec- 
nologias que se desenvolveram ao longo dos 70 anos ante- 
riores tornam possível produzir, com uma dada quantida- 





PIB 


Progresso tecnológico e aumento por trab 


da produtividade 





O progresso tecnológico desloca a curva de 
produtividade para cima. Aqui mantemos fixo o 
capital humano por trabalhador. Supomos que a curva 
inferior (que é igual à curva da Figura 25-4) reflete a 
tecnologia em 1935 e a curva superior reflete a 
tecnologia em 2005. Mantendo fixos tecnologia e 
capital humano, quadruplicar o capital físico por 
trabalhador de $20.000 para $80.000 leva a uma 
duplicação do PIB real por trabalhador de $30.000 
Para $60.000. Isso se mostra pelo movimento do 
ponto À ao ponto C, refletindo um aumento de 
aproximadamente 1% ao ano no PIB real por 
trabalhador. Na realidade, o progresso tecnológico 
destocou a curva de produtividade para cima, e 0 
aumento efetivo no PIB real por trabalhador se 
mostra pelo movimento do ponto 4 ao ponto D. 

O PIB real por trabalhador cresceu 2% ao ano, 
multiplicando por quatro durante o período. 
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(dólares de 2000) 
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de de capital físico por trabalhador, mais produto do que 
era possível com a tecnologia de 1935. 

Suponhamos que entre 1935 e 2005 o montante de capi- 
tal físico por trabalhador tenha aumentado de $20.000 
para $80.000. Se esse aumento no capital físico por traba- 
lhador tivesse ocorrido sem qualquer progresso tecnológi- 
co, a economia teria se movido de À para C: o produto por 
trabalhador teria aumentado, mas somente de $30.000 
para $60.000 ou 1% ao ano (lembre da Regra de 70). De 
fato, contudo, a economia passou de 4 para D: o produto 
aumentou de $30.000 para $120.000 ou 2% ao ano. Tanto 
houve aumento de capital físico por trabalhador como pro- 
gresso tecnológico, que deslocou a função de produção 
agregada. 

Neste caso, 50% do aumento anual de 2% na produtivi- 
dade, isto é, 1% no crescimento da produtividade, deve-se 
à produtividade total de fator mais alta, a quantidade de 
produto que pode ser produzida com uma dada quantidade 
de insumos de fatores. Assim, quando a produtividade to- 
tal de fator aumenta, a economia pode produzir mais pro- 
duto com a mesma quantidade de capital físico, capital hu- 
mano e trabalho. 

A maioria das estimativas verifica que aumentos na pro- 
dutividade total de fator são essenciais no crescimento eco- 
nômico de um país. Acreditamos que aumentos observa- 
dos na produtividade total de fator de fato medem os efei- 
tos econômicos do progresso tecnológico. Tudo isso impli- 
ca que a mudança tecnológica é crucial no crescimento 
econômico. Existem estimativas oficiais da taxa de cresci- 
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O crescimento extra de 1% no PIB real por trabalhador se 
deve à produtividade total de fator mais elevada. 
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mento tanto da produtividade do trabalho quanto da pro- 
dutividade total de fator no setor não-agrícola dos Estados 
Unidos. Segundo essas estimativas, no período 1948-2004, 
a produtividade do trabalho nos Estados Unidos aumentou 
2,3% ao ano. Somente 48% desse aumento se explica por 
aumentos no capital físico e humano por trabalhador; o 
resto se explica pela produtividade total de fator crescente 
— isto é, pelo progresso tecnológico. 


E o papel dos recursos naturais? 


Até agora não mencionamos em nossa análise os recur- 
sos naturais, que certamente têm um efeito sobre a pro- 
dutividade. Tudo o mais mantido constante, países que 
têm recursos naturais valiosos em abundância, como ter- 
ra fértil ou jazidas minerais, têm PIB real per capita mais 
alto que países menos afortunados. O exemplo moderno 
mais óbvio é o Oriente Médio, onde enormes jazidas de 
petróleo tornaram muito ricos alguns países de escassa 
população. Por exemplo, o Kuwait tem o mesmo nível de 
PIB real per capita que a Coréia do Sul, mas a riqueza do 
Kuwait é baseada em petróleo e não em manufaturas, 
que são a fonte do elevado produto por trabalhador na 
Coréia do Sul. 

Acontece que muitas vezes tudo o mais não é mantido 
constante. No mundo moderno, para a grande maioria dos 
países, os recursos naturais são um determinante bem me- 
nos importante da produtividade do que o capital humano 
ou físico. Por exemplo, algumas nações com PIB real per 
capita muito elevado, como o Japão, têm poucos recursos 
naturais. Algumas nações ricas em recursos naturais, como 
a Nigéria (que tem jazidas de petróleo consideráveis) são 
muito pobres. 

Historicamente, os recursos naturais desempenharam 
um papel muito mais proeminente na determinação da 
produtividade. No século XIX, os países com o PIB real per 
capita mais elevado eram aqueles que tinham terra arável e 
depósitos minerais abundantes: Estados Unidos, Canadá, 
Argentina e Austrália. Em consequência, os recursos natu- 
rais receberam muita atenção no desenvolvimento do pen- 
samento econômico. Em um livro famoso publicado em 
1798, Ensaio sobre o Princípio da População, o economista 
inglês Thomas Malthus tomou como base a quantidade 
fixa de terra no mundo para uma previsão pessimista sobre 
o futuro da produtividade. À medida que a população cres- 
cia, conforme ele assinalou, a quantidade de terra por tra- 
balhador diminuía, e isso, tudo o mais mantido constante, 
faria com que a produtividade caísse. A sua idéia, de fato, 
era que melhorias na tecnologia ou aumentos de capital fí- 
sico levariam a uma melhoria apenas temporária na produ- 
tividade, porque ela seria sempre cancelada pela pressão de 
uma população crescente e de mais trabalhadores na terra 
disponível. No longo prazo, concluiu ele, a grande maioria 
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das pessoas estava condenada a viver no limite da subsis- 
tência. Somente nesse caso a taxa de mortalidade era su- 
ficientemente alta e a taxa de natalidade suficientemente 
baixa para que o rápido crescimento da população anu- 
lasse o crescimento da produtividade. 

Não foi o que aconteceu, embora muitos historiadores 
acreditem que a previsão de Malthus sobre produtividade 
declinante ou estagnada prevaleceu durante boa parte da 
história humana. A pressão populacional provavelmente 
impediu grandes aumentos de produtividade até o século 
XVIII. Mas desde que Malthus escreveu seu livro, qualquer 
efeito negativo do crescimento da população sobre a pro- 
dutividade foi mais do que compensado por outros fatores 
positivos, avanço tecnológico, aumentos no capital huma- 
no e físico, e a abertura de enormes extensões de terra culti- 
vável no Novo Mundo. 
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O paradoxo da tecnologia da informação 


Do início dos anos 70 até meados dos anos 90, os Estados 
Unidos passaram por um período de baixo crescimento da 
produtividade. A Figura 25-6 mostra a taxa de crescimento 
anual da produtividade do trabalho nos Estados Unidos 
com uma base de dez anos, isto é, o número de 1947 é a 
taxa de crescimento médio anual entre 1947 e 1957, o nú- 
mero de 1948 é a taxa de crescimento médio anual entre 
1948 e 1958, e assim por diante. Como se pode ver, houve 
uma grande queda na taxa de crescimento da produtivida- 
de no início dos anos 70. Como um elevado produto por 
trabalhador é a chave para o crescimento de longo prazo, o 
crescimento geral da economia também foi desanimador, 
levando a uma sensação muito difundida de que o progres- 
so econômico tinha parado. 

Muitos economistas ficaram intrigados com a desacelera- 
ção da taxa de crescimento da produtividade do trabalho nos 
Estados Unidos, uma queda de uma taxa de crescimento mé- 
dia anual de 3% no fim dos anos 60 para pouco menos de 1% 
em meados dos anos 80. Isso era surpreendente, dado que 
aparentemente havia rápido progresso tecnológico. A moder- 
na tecnologia da informação de fato começou com o desen- 
volvimento do primeiro microprocessador, um computador 
em um chip, em 1971. Nos 25 anos que se seguiram, uma sé- 
rie de invenções que pareciam revolucionárias tornaram-se 
equipamento padrão no mundo dos negócios: aparelhos de 


fax, computadores de mesa, telefones celulares e correio ele- 
trônico. Mas a taxa de crescimento da produtividade perma- 
neceu estagnada. Em uma observação que ficou famosa, O 
professor de economia do MIT e Prêmio Nobel Robert Solow. 
um pioneiro da análise do crescimento econômico, decla 
que a revolução da tecnologia da informação podia ser vista 
em toda parte, exceto nas estatísticas econômicas. 
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Desaceleração e recuperação do crescimento 


da produtividade dos Estados Unidos 
eee 


Esta curva mostra a taxa de crescimento da produtividade 
segundo décadas, nos Estados Unidos. Por exemplo, o ponto 
para 1960 é a taxa de crescimento médio anual da 
produtividade de 1950 a 1960. A taxa de crescimento da 
produtividade caiu nos anos 70 e 80, apesar do que parecia ser 
rápido progresso tecnológico. Contudo, a taxa de crescimento 
da produtividade voltou a subir nos anos 90. 

Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


Por que a tecnologia da informação não trouxe grandes 
retornos? Paul David, um professor de história econômica 
da Universidade de Stanford, ofereceu uma teoria e uma 
previsão. Ele observou que 100 anos antes um outro mila- 
gre de tecnologia, a energia elétrica, tinha se espalhado 
pela economia, de início também com um impacto surpre- 
endentemente pequeno no crescimento da produtividade. 
A razão, segundo ele, é que uma nova tecnologia não forne- 
ce todo o seu potencial se você a usa à moda antiga. 

Por exemplo, uma fábrica tradicional, por volta de 
1900, era uma construção de vários andares, com maquina- 
ria bem junto uma da outra, desenhada para usar a energia de 
um motor a vapor instalado no porão. Esse desenho tinha 
problemas; era difícil movimentar pessoas e matérias-primas 
dessa forma. Mas os proprietários que eletrificaram suas fá- 
bricas, inicialmente mantiveram esse layout de vários an- 
dares e muito apertado. Somente quando se passou para as 
fábricas de um só pavimento, com as máquinas espalhadas, 
que aproveitaram a flexibilidade da energia elétrica, a mais 
famosa delas, a linha de montagem de automóveis de 
Henry Ford, é que a produtividade acelerou. 

David sugeriu que o mesmo fenômeno estava aconte- 
cendo com a tecnologia da informação. A produtividade, 
segundo ele previu, voltaria a subir quando as pessoas de 
fato mudassem a maneira de fazer negócios para aproveitar 
anova tecnologia, por exemplo, substituindo cartas e tele- 
fonemas por correio eletrônico. Na verdade, o crescimento 
da produtividade acelerou drasticamente na segunda meta- 
de dos anos 90. E, como sugerido no último exemplo de 
“Para Mentes Curiosas”, boa parte se deveu à descoberta de 
como usar eficientemente a tecnologia da informação por 
Companhias como Wal Mart. 


> Aumentos de longo prazo no padrão de vida surgem quase | 


inteiramente da produtividade do trabalho crescente. | 





CAPÍTULO 25 CRESCIMENTO ECONÔMICO DE LONGO PRAZO 


pi! 
coa 
El 


Taxa de crescimento 
anual da produtividade 
de trabalho na década 


anterior 3,5% 
3,0 A 
2,5 
E A 
L5p pl 
v 


10H 
0,5 H 





[E a E | EE | 
AS NL DDS DL 
IPS MPDEDSS DS 
BAD DDD ED DDS 





Ano 


Um aumento no capital físico é uma fonte de produtividade 
mais alta, mas está sujeito a retornos decrescentes ao capital 
físico. 

O capital humano e a nova tecnologia também são fontes de . 
aumento na produtividade. 

A função de produção agregada é usada para estimar as fon- 
tes dos aumentos de produtividade. A contabilidade do cres- 
cimento mostrou que a produtividade de fator total crescen- 
te, interpretada como o efeito do progresso tecnológico, é 
essencial no crescimento econômico de longo prazo. 
Recursos naturais hoje em dia são menos importantes na 
maioria das economias do que capital físico e humano como | 
fonte de crescimento da produtividade. 





1. Explique o efeito de cada um dos eventos seguintes sobre a taxa 
de crescimento da produtividade. 

a. A quantidade de capital físico e humano por trabalhador não 
muda, mas há progresso tecnológico significativo. 

b. A quantidade de capital físico por trabalhador aumenta, mas 
o nível de capital humano por trabalhador e a tecnologia 
não mudam. 

2. Multinomics é uma grande companhia com escritórios ao redor 
do país. Ela acaba de adotar um novo sistema de computador 
que afetará virtualmente todas as funções executadas na com- 
panhia. Por que possivelmente vai demorar algum tempo antes 
que a produtividade dos empregados melhore com o novo siste- 
ma? Por que pode haver uma redução temporária na produtivi- 
dade dos empregados? 


As respostas estão no fim do livro. 


POR QUE AS TAXAS DE CRESCIMENTO 
VARIAM: ais ARTS Ena dead 


Em 1820, de acordo com estimativas do historiador econô- 
mico Angus Maddison, o México tinha um PIB per capita 
um pouquinho maior do que o do Japão. Hoje, o Japão tem 
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um PIB real per capita superior ao da maioria dos países eu- 
ropeus e o México é um país pobre, embora longe de estar 
entre os mais pobres. Qual a diferença? No longo prazo, o 
PIB real per capita cresceu 1,9% ao ano no Japão, mas ape- 
nas 1,2% ao ano no México. 

Como este exemplo ilustra, mesmo pequenas diferenças 
nas taxas de crescimento têm consequências importantes 
no longo prazo. Por que as taxas de crescimento diferem 
entre os países e entre períodos de tempo? 

A resposta mais simples é que as economias com um cres- 
cimento rápido tendem a ser economias que adicionam ao 
seu capital físico, aumentam seu capital humano, apresentam 
rápido progresso tecnológico ou todas as três coisas em uma 
base sustentada. A resposta mais profunda está em políticas e 
instituições que promovem crescimento econômico, ou seja, 
políticas e instituições que garantem que aqueles que geram 
acréscimos ao capital físico ou humano, ou ao progresso tec- 
nológico, sejam premiados por seus esforços. 


Poupança e gastos de investimento 


Para aumentar o capital físico disponível para os trabalha- 
dores, uma economia precisa fazer gastos de investimento. 
Há duas maneiras de fazê-lo. Uma é que os residentes fa- 
çam poupança, isto é, que eles separem uma parte de sua 
renda em vez de usá-la para gastos de consumo. Essa pou- 
pança doméstica pode ser gerada por domicílios privados 
que poupam uma parte de sua renda disponível, pelo go- 
verno que gasta menos do que a sua receita tributária ou 
por ambos. A outra fonte de fundos para gastos de investi- 
mento é poupança externa, de residentes de outros países. 
Vejamos primeiro a poupança doméstica, aquela gerada 
pelos próprios residentes do país. 

Tanto a quantidade de poupança quanto a capacidade 
de uma economia de canalizar a poupança para o gasto em 
investimentos produtivos depende das instituições da eco- 
nomia, notadamente seu sistema financeiro. Em particular, 
um sistema bancário funcionando bem é muito importante 
para o crescimento econômico, pois na maioria dos países é 
a principal forma como as poupanças são canalizadas para 
os gastos de investimento das empresas. Se os cidadãos de 
um país confiam em seus bancos, eles colocarão sua pou- 
pança em depósitos bancários, que os bancos emprestarão 
aos seus clientes empresariais. Mas, se as pessoas não con- 
fiam nos seus bancos, elas vão acumular ouro ou divisa es- 
trangeira, mantendo sua poupança em cofres ou debaixo 
do colchão, onde ela não pode ser transformada em gasto 
de investimento produtivo. Como discutiremos no Capítu- 
lo 30, um sistema financeiro que funcione bem requer re- 
gulamentação governamental adequada, que garanta aos 
depositantes que seus fundos estão protegidos. 

A política governamental tem impacto sobre a pou- 
pança e o gasto de investimento de duas outras maneiras 
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importantes. Como veremos no Capítulo 26, o governo 
pode fazer poupança recolhendo mais impostos do que 
gasta. Ao fazer isso, o governo de fato torna mais fundos 
disponíveis para gastos de investimento. Mas o que 
acontece quando o governo gasta mais do que arrecada, 
tendo necessidade de tomar dinheiro emprestado? Uma 
preocupação importante dos economistas é saber se a to- 
mada de empréstimos pelo governo, quando suficiente- 
mente elevada, congestiona o espaço e desloca o investi- 
mento privado (no fenômeno conhecido como crowding 
out). Em outras palavras, a tomada de empréstimos pelo 
governo absorve recursos que de outra maneira teriam 
promovido crescimento econômico? E, ao fazê-lo, reduz 
o gasto de investimento comparado com o que teria sido 
sem essa tomada de empréstimos? Vamos explorar a aná- 
lise econômica da poupança e do investimento, bem 
como o funcionamento do sistema financeiro e o papel 
do governo no crédito no Capítulo 26. 

Outra maneira pela qual os governos podem afetar ad- 
versamente a poupança e o investimento é através da con- 
dução irresponsável da política monetária, gerando especi- 
ficamente, inflação excessiva. Como veremos no Capítulo 
33, a inflação elevada causa erosão no valor de muitos ati- 
vos financeiros. Em consequência, as pessoas em países 
com uma história de inflação muitas vezes têm relutância 
em poupar ou pelo menos em colocar sua poupança em ati- 
vos cujo valor real pode ser atingido pela inflação. 


Investimento estrangeiro 


Os gastos de investimento de um país podem ser superio- 
res ou inferiores à sua poupança doméstica, por causa do 
investimento estrangeiro: residentes de alguns países in- 
vestem parte de sua poupança em outros países. Os Esta- 
dos Unidos são atualmente um receptor líquido de investi- 
mento estrangeiro. De fato, a poupança estrangeira finan- 
cia uma grande parcela dos gastos de investimento nos 
Estados Unidos, permitindo que o país tenha uma quanti- 
dade de investimento superior à sua poupança doméstica. 
Isso continua uma tradição nacional americana de investi- 
mento estrangeiro que vem desde o século XIX, quando os 
investidores britânicos financiaram boa parte da constru- 
ção das ferrovias americanas. 

Os investidores esperam receber, e normalmente rece- 
bem, um retorno sobre seu investimento. Se os residentes 
de um país, como os americanos, tomaram emprestado de 
estrangeiros, eles têm de pagar juros sobre esses emprésti- 
mos. E se companhias estrangeiras constroem novas fábri- 
cas ou compram fábricas existentes em um país, os proprie- 
tários estrangeiros têm o direito de receber os lucros que 
essas empresas obtêm. Mesmo assim, os economistas argue 
mentam que o aumento de PIB real gerado pelo investi” 
mento estrangeiro normalmente é superior aos juros € Ju- 
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cros pagos aos estrangeiros. Assim, o país de um modo ge- 
ral se beneficia do investimento estrangeiro. 

Em muitos casos há uma vantagem adicional para o país 
recipiente, quando companhias estrangeiras investem em 
um país construindo ou comprando fábricas. Muitas vezes, 
elas trazem consigo nova tecnologia, que se difunde pela 
economia que recebeu o investimento, elevando a produti- 
vidade em muitos setores. Em nações asiáticas como a Ma- 
lásia, investimentos em manufaturas feitos por companhias 
americanas, européias e japonesas levaram modernas téc- 
nicas de produção que as empresas asiáticas locais apren- 
deram a emular. Mesmo companhias americanas podem 
aprender alguma coisa. Nos anos 80, as companhias japo- 
nesas desenvolveram técnicas de produção, em particular 
na indústria automobilística, que eram superiores aquelas 
usadas nos Estados Unidos. Nos anos 90, os Estados Uni- 
dos recuperaram a defasagem, em grande medida apren- 
dendo das companhias de propriedade japonesa localiza- 
das em território americano. 


Educação 


O capital físico de uma economia é criado principalmente 
através de gastos de investimento dos indivíduos e compa- 
nhias privadas. Grande parte do capital humano de uma 
economia, ao contrário, é o resultado de gastos governa- 
mentais em educação. Os governos pagam pela maior parte 
da educação primária e secundária (pelo menos nos Esta- 
dos Unidos), embora os indivíduos paguem uma parcela 
significativa dos custos da educação superior. A qualidade 
da educação que um país oferece a seus cidadãos tem gran- 
de impacto na taxa de crescimento econômico. 

Do mesmo modo que a história de sucesso da Irlanda, o 
milagre econômico do leste asiático, que se descreve mais 
adiante neste capítulo, é um exemplo em questão. Muitos 
analistas acreditam que a razão mais importante por que 
certas nações asiáticas tiveram tanto sucesso nas últimas 
décadas do século XX é que, mesmo quando eram pobres, 
forneceram educação básica muito boa a seus residentes. 


Infra-estrutura 


O termo infra-estrutura se refere a rodovias, linhas de 
transmissão de energia elétrica, portos, redes de informa- 
ção e outras partes do capital físico de uma economia que 
fornecem a base ou os fundamentos para a atividade econô- 
mica. Embora parte da infra-estrutura seja fornecida por 
companhias particulares, boa parte ou é fornecida pelo 
governo ou exige uma dose grande de regulamentação e 
apoio governamental. Como assinalamos no penúltimo 
“Economia em Ação”, sobre a Irlanda, uma excelente in- 
fra-estrutura desempenhou um papel significativo no rápi- 
do crescimento irlandês. 
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Infra-estrutura precária, por exemplo, um sistema de 
energia elétrica com falhas frequentes cortando a eletrici- 
dade de residências e empresas, é um obstáculo considerá- 
vel ao crescimento econômico de alguns países. Para ter 
boa infra-estrutura, uma economia precisa ter como pa- 
gá-la, mas precisa também ter a disciplina política para 
mantê-la e cuidá-la para o futuro. 

Talvez a infra-estrutura mais crucial seja algo sobre o que 
raramente pensamos: medidas básicas de saúde pública na 
forma de suprimento de água limpa e controle de doenças. 
Como veremos na próxima seção, uma infra-estrutura pre- 
cária de saúde é um grande problema para o crescimento 
econômico em países pobres, especialmente na África. 


Pesquisa e desenvolvimento 


O avanço tecnológico é uma força essencial por trás do 
crescimento econômico. O que impulsiona a tecnologia? 

Avanços científicos tornam possíveis novas tecnologias. 
Para lembrar o exemplo mais espetacular do mundo de 
hoje, o chip semicondutor, que é a base de toda a moderna 
tecnologia da informação, não poderia ter sido desenvolvi- 
do sem a teoria da mecânica quântica em física. 

Mas a ciência sozinha não basta. O conhecimento cien- 
tífico tem de ser traduzido em produtos e processos úteis. E 
isso muitas vezes exige que se devotem muitos recursos a 
pesquisa e desenvolvimento, P&D, os gastos para criar 
nova tecnologia e prepará-la para uso prático. 

Muita pesquisa e desenvolvimento é paga pelo setor pri- 
vado. Os Estados Unidos tornaram-se a economia líder do 
mundo em grande parte porque as empresas americanas 
estiveram entre as primeiras a tornar pesquisa e desenvol- 
vimento, de modo sistemático, uma parte de suas opera- 
ções. A seção “Para Mentes Curiosas”, logo adiante, descre- 
ve como Thomas Edison criou o primeiro laboratório de 
pesquisa industrial moderno. 

Mas muita pesquisa e desenvolvimento de grande im- 
portância é feita por agências governamentais. “Economia 
em Ação”, a seguir, descreve a recente expansão agrícola 
do Brasil. Essa grande expansão foi possível porque pesqui- 
sadores do governo descobriram que o acréscimo de nu- 
trientes cruciais permitia cultivar terras que antes não eram 
passíveis de utilização; eles desenvolveram também novas 
variedades de soja e raças de gado que florescem no clima 
tropical do Brasil. 


Estabilidade política, direitos de propriedade 
e intervenção governamental excessiva 


Não vale a pena investir em uma empresa se turbas em pro- 
testo podem destruí-la, e não vale a pena poupar dinheiro 
se alguém com conexões políticas pode roubá-lo. A estabi- 
lidade política e a proteção ao direito de propriedade são 























A INVENÇÃO DE “PESQUISA E DESENVOLVIMENTO” 


eme ea aerea aeee ci ce et ma a a mari a” 


Thomas Edison é mais conhecido como o 
inventor da lâmpada elétrica e do fonógrafo. 
Mas a sua maior invenção vai surpreender 
vocês: ele inventou “pesquisa e 
desenvolvimento”. 

Antes da época de Edison houve muitos 
inventores, é claro. Alguns deles 
trabalharam em equipes. Mas, em 1875, 
Edison criou algo novo: seu laboratório em 
Menlo Park, Nova Jersey, empregava 25 
pessoas em tempo integral para gerar 
novos produtos e processos para as 
empresas. Em outras palavras, ele não se 
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estabeleceu para ir atrás de uma idéia 
específica e então explorá-la. Ele criou 
uma organização cujo objetivo era criar 
novas idéias ano após ano. 

O laboratório de Edison em Menlo Park é 
hoje um museu. Diz o site do museu: “Para 
citar apenas alguns dos produtos 
desenvolvidos em Menlo Park, podemos 
lembrar os seguintes: o bocal de carbono 
para o telefone, o fonógrafo, a lâmpada 
elétrica incandescente, o sistema de 
distribuição de eletricidade, o trem elétrico, 
a separação de minérios, o precursor do 
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Cera eco mnaa 


díodo, os primeiros experimentos em 
comunicação sem fio, o telégrafo sem fio 
para uso em trens e melhorias na 
transmissão telegráfica.” 

Pode-se dizer que antes do laboratório 
de Edison a tecnologia mais ou menos 
acontecia: as pessoas tinham idéias, mas 
as empresas não tinham planos para tornar 
o progresso tecnológico algo contínuo. 
Agora, operações de P&D, com fregiiência 
muito maiores que a equipe original de 
Edison, são uma prática padrão no mundo 
dos negócios. 





ingredientes essenciais para o crescimento econômico de 
longo prazo. 

O crescimento econômico de longo prazo em economias 
que tiveram êxito, como a dos Estados Unidos, tem sido 
possível porque existem boas leis, instituições que imple- 
mentam e obrigam o cumprimento dessas leis e um sistema 
político estável que mantém essas instituições. A lei precisa 
dizer que sua propriedade é de fato sua, de tal modo que 
ninguém possa tomá-la. Os tribunais e a polícia precisam 
ser honestos de tal modo que não aceitem propinas para ig- 
norar a lei. E o sistema político tem de ser estável de tal 
modo que a lei não mude por simples capricho. 

Os americanos tomam essas pré-condições como dadas 
e naturais, mas elas estão longe de ser algo que é sempre 
garantido. Fora as rupturas causadas por guerra ou revo- 
lução, muitos países verificam que seu crescimento eco- 
nômico sofre devido à corrupção entre funcionários pú- 
blicos que deveriam estar fazendo cumprir a lei. Por 
exemplo, até 1991, o governo da Índia impunha muitas 
restrições burocráticas às empresas, que muitas vezes ti- 
nham que dar propinas a funcionários do governo para 
obter a aprovação até mesmo para atividades de rotina — o 
equivalente, na verdade, a um imposto sobre a atividade 
de negócios. Os economistas têm argumentado que a re- 
dução desse peso da corrupção é uma das razões pelas 
quais o crescimento da Índia tem sido muito mais rápido 
em anos recentes do que foi nos primeiros 40 anos depois 
da independência em 1947. 

Mesmo quando os governos não são corruptos, a inter- 
venção governamental excessiva pode ser um freio para o 
crescimento econômico. Quando grandes parcelas da eco- 
nomia são apoiadas por subsídios governamentais, protegi- 
das das importações ou de outro modo isoladas da compe- 
tição, a produtividade tende a sofrer em virtude da falta de 
incentivos. Como veremos na próxima seção, a interven- 


cerementão 


ção governamental excessiva é uma explicação frequente- 
mente citada para o baixo crescimento da América Latina. 


Brasil, celeiro do mundo? 


Uma piada brasileira meio perversa diz que “o Brasil é o 
país do futuro, e sempre será”. O pais que tem a quinta 
maior população do mundo tem sido visto muitas vezes 
como uma possível potência econômica importante, mas 
nunca chegou a concretizar essa promessa. 

Em anos recentes, contudo, a economia do Brasil deu 
mostras de melhora, especialmente na agricultura. Esse 
êxito depende da exploração de um recurso natural, as ter- 
ras da savana tropical conhecidas como cerrado. Mas até 
um quarto de século atrás, essa terra era considerada inade- 
quada para a agricultura. Isso foi mudado por uma combi- 
nação de três fatores: progresso tecnológico devido à pes- 
quisa e desenvolvimento, melhoria da política econômica e 
maior quantidade de capital físico. 

A Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuária, 
Embrapa, uma agência governamental, desenvolveu as 
tecnologias cruciais. Ela mostrou que o acréscimo de cal e 
fósforo tornava as terras do cerrado produtivas, e desenvol- 
veu raças de gado e variedades de soja adequadas ao clima. 
(Agora ela está fazendo pesquisas com trigo.) Além do mais, 
até os anos 80, a política comercial do Brasil desencorajava 
as exportações, e ao mesmo tempo uma taxa de câmbio ex- 
cessivamente apreciada fazia com que os bens do país ficas- 
sem mais caros para os estrangeiros. Depois de reformas 
econômicas, tornou-se muito mais rentável investir na agri- 
cultura brasileira, e as empresas começaram a colocar em 
operação a maquinaria agrícola, as construções € outras for- 
mas de capital físico necessário para explorar a terra. 
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O que limita o crescimento do Brasil? Infra-estrutura. 2. Os centros universitários de pesquisa em biotecnologia nos 
De acordo com uma reportagem do jornal The New York Estados Unidos têm relações mais estreitas com as companhias 
Times, os agricultores brasileiros “estão preocupados com privadas de biotecnologia do que suas contrapartes na Europa. 


Que efeito isso pode ter para a criação e desenvolvimento de 


a falta de estradas, de ferrovias e de vias de cabotagem : 
novas drogas nos Estados Unidos em comparação com a Europa? 


confiáveis, o que aumenta o custo de fazer negócios”. Mas 
o governo brasileiro está investindo em infra-estrutura, € 3. Durante os anos 90, na antiga URSS, muitas propriedades foram 


a agricultura brasileira continua a se expandir. O país já tomadas e controladas por aqueles que estavam no poder. Como 
isso pode ter afetado a taxa de crescimento do país? 


ultrapassou os Estados Unidos como o maior exportador 


mundial de carne e não está muito atrás na exportação de 4, Em muitos países em que, no passado, fábricas de propriedade 
soja. estrangeira eram rejeitadas, hoje elas são bem-vindas. Explique 
essa mudança de atitude. 


As respostas estão no fim do livro. 
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: > Os países diferem enormemente em suas taxas de cresci- 
! mento do PIB real per capita, em grande medida devido a di- 


ferenças de políticas públicas e de instituições que afetam a - ÊXITO, DECEPÇÃO E FRACASSO 


poupança e os gastos de investimento. 





Como vimos, taxas de crescimento econômico de longo 


O investimento estrangeiro pode ser uma fonte importante . À 
prazo diferem bastante ao redor do mundo. Vamos concluir 


de financiamento dos gastos de investimento e fregiiente- 


mente traz know-how útil este capítulo observando três regiões do mundo que mos- 





Educação e infra-estrutura, que se obtêm em grande medida tram experiências bastante diversas de crescimento econô- 
através de gastos públicos, contribuem de modo importante mico nas últimas décadas. 

para o crescimento. A Figura 25-7 mostra a tendência no PIB real per capita 
O progresso tecnológico se torna possível através de pesqui- desde 1960 para três países: Argentina, Gana e Coréia do 
sa e desenvolvimento. Sul. (Como na Figura 25-1, o eixo vertical é traçado em 


A estabilidade política, bem como leis e instituições que 
protejam a propriedade privada, é necessária para o cresci- 
mento econômico de longo prazo. 


escala proporcional.) Escolhemos esses países porque 
cada um deles é um exemplo que chama a atenção para o 
que aconteceu na região em que se situa: o crescimento 
impressionante da Coréia do Sul é parte de um “milagre 
econômico” mais amplo no leste da Ásia. O PIB real per 





: a O capita estagnado da Argentina é mais ou menos típico do 
1. Em anos recentes, os Estados Unidos têm tido uma taxa de pou- 


pança (a percentagem do PIB que é poupada nacionalmente em 
um dado ano) muito baixa, mas têm atraído muito investimento 


estrangeiro. Alguns economistas acham que isso é um perigo 
para o crescimento de longo prazo, mas outros discordam. Por xo do que era em 1960, infelizmente é uma experiência tí- 


desapontamento que tem caracterizado a América Latina. 
E a triste história de Gana, apesar de alguma recuperação 
desde meados dos anos 80, o PIB real per capita é mais bai- 


que ambos os lados podem ter razão? pica da África. 





Êxito, decepção e fracasso PIB real per capita 

aeee eee eo rr (dólares de 2002) 

A Coréia do Sul e alguns outros países do Leste da Ásia a Argentina 

tiveram notável êxito em alcançar crescimento 8.000 E gia ação AGUTAR ER E 

econômico. A Argentina, como boa parte da América 4.000 É N 

Latina, tinha PIB real per capita relativamente elevado Coréia do Sul 

no início do século XX, mas alcançou pouco 2.000 — Gana : 
crescimento no PIB real per capita durante a última 1.000 É es 24). 
metade de século. Como a maioria da África, a se 
economia de Gana estagnou no tempo. 500 — 
Fonte: Banco Mundial. 
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O milagre do Leste Asiático 


Em 1960, a Coréia do Sul era um país muito pobre. De fato, 
em 1960, seu PIB real per capita era mais baixo que o da 
Índia hoje. Mas, como se vê na Figura 25-7, a partir do iní- 
cio dos anos 60, a Coréia do Sul começou uma ascensão 
econômica extremamente rápida: o PIB real per capita cres- 
ceu mais de 7% ao ano durante mais de 30 anos. Hoje a Co- 
réia do Sul, embora um pouco mais pobre que a Europa ou 
os Estados Unidos, se parece muito com um país economi- 
camente avançado. 

O crescimento econômico da Coréia do Sul não tem prece- 
dentes na história: o país levou apenas 35 anos para alcançar 
um crescimento que levou séculos em outras partes. A Coréia 
do Sul, contudo, é apenas parte de um fenômeno mais amplo 
frequentemente mencionado como o milagre econômico do 
leste asiático. Elevadas taxas de crescimento primeiro aconte- 
ceram na Coréia do Sul, em Taiwan, Hong Kong e Cingapura, 
mas depois se espalharam pela região, notadamente para a 
China. Desde 1975, essa região em seu conjunto aumentou 
seu PIB real per capita em 6% ao ano, três vezes a taxa de cres- 
cimento histórica dos Estados Unidos. 

Como os países asiáticos conseguiram taxas de cresci- 
mento tão elevadas? A resposta é que todas as fontes de 
crescimento da produtividade têm funcionado a pleno va- 
por. Uma taxa de poupança, ou seja, a percentagem do PIB 
que é poupada nacionalmente em um dado ano, muito ele- 
vada permitiu a esses países aumentar significativamente a 
quantidade de capital físico por trabalhador. Educação bá- 
sica muito boa permitiu uma rápida melhoria do capita! 
humano. E esses países experimentaram progresso tecno- 
lógico substancial. 

Por que outras economias não alcançaram esse tipo de 
crescimento no passado? A maioria dos analistas acha que 
o salto no crescimento do leste asiático foi possível por cau- 
sa do seu atraso relativo. Isto é, no momento em que as eco- 
nomias do leste asiático começaram a se integrar no mundo 
moderno, elas puderam beneficiar-se da adoção de avanços 
tecnológicos que haviam sido gerados nos países avança- 
dos tecnologicamente como os Estados Unidos. Em 1900, 
os Estados Unidos não poderiam ter passado rapidamente 
a um nível moderno de produtividade porque grande parte 
da tecnologia que impulsiona a economia moderna, desde 
aviões a jato a computadores, ainda não havia sido inventa- 
da. Em 1970, a Coréia do Sul provavelmente ainda tinha 
produtividade do trabalho mais baixa do que os Estados 
Unidos tinham em 1900, mas pôde rapidamente aumentar 
sua produtividade adotando a tecnologia que havia sido 
desenvolvida nos Estados Unidos, na Europa e no Japão 
durante o século anterior. 

A experiência do leste asiático mostra que o crescimento 
econômico pode ser especialmente rápido em países que 
estão tratando de alcançar outros países com PIB per capita 
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mais alto. Nesta base, muitos economistas sugeriram um 
princípio geral conhecido como hipótese da convergência, 
Ela diz que diferenças no PIB real per capita entre os países 
tendem a estreitar-se ao longo do tempo, porque os países 
que começam com um PIB real per capita menor tendem a 
ter taxas de crescimento mais altas. Examinaremos a evi- 
dência relativa à hipótese da convergência no próximo 
“Economia em Ação”. 

Mas, mesmo antes de chegar a essa evidência, podemos 
dizer desde já que começar com um PIB real per capita rela- 
tivamente baixo não é garantia de rápido crescimento, 
como demonstraram os exemplos tanto da América Latina 
quanto da África. 


A frustração da América Latina 


Em 1900, a América Latina não era considerada uma região 
economicamente atrasada. Recursos naturais, tanto terra 
cultivável como minérios, eram abundantes. Alguns paí- 
ses, notadamente a Argentina, atraíram milhões que emi- 
graram da Europa, pessoas em busca de uma vida melhor. 
Medidas de PIB real per capita na Argentina, no Uruguai e 
no sul do Brasil eram comparáveis com aquelas de países 
economicamente avançados. 

Desde 1920, no entanto, o crescimento da América 
Latina tem desapontado. Como mostra a Figura 25-7 
para o caso da Argentina, ele permanece decepcionante 
até hoje. O fato de que a Coréia do Sul é agora muito mais 
rica que a Argentina teria parecido inconcebível há algu- 
mas gerações. 

Por que a América Latina estagnou? Comparações com 
as histórias de sucesso do leste asiático sugerem diversos 
fatores. As taxas de poupança e de gastos de investimento 
na América Latina têm sido muito mais baixas que no leste 
asiático, em parte como resultado de políticas governa- 
mentais irresponsáveis que desgastaram a poupança atra- 
vés de inflação elevada, falências de bancos e outras pertur- 
bações. A educação, especialmente educação básica ampla, 
não tem recebido atenção. Mesmo países latino-ameri- 
canos ricos em recursos naturais muitas vezes falharam em 
canalizar aquela riqueza para seus sistemas educacionais. E 
a instabilidade política, levando a políticas econômicas ir- 
responsáveis, teve seu custo. 

Nos anos 80, muitos economistas concluíram que à 
América Latina estava sofrendo de excessiva intervenção 
governamental nos mercados. Eles recomendaram a aber- 


tura das economias às importações, a venda de empresas 
estatais e, em geral, a eliminação dos obstáculos à iniciativa 
individual. A esperança era que isso produziria um impul- 
so econômico do tipo do leste asiático. Até agora, no entan- 
to, apenas uma nação latino-americana, o Chile, alcançou 
de fato rápido crescimento. Parece, agora, que conseguir 
um milagre econômico é mais difícil do que parece. 
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As dificuldades da África 


A África ao sul do Saara abriga cerca de 600 milhões de pes- 
soas, mais que o dobro da população dos Estados Unidos. 
Em média, os africanos são muito pobres, não chegam nem 
de longe ao padrão de vida americano de 100 ou até de 200 
anos atrás. O pior de tudo é que as economias africanas têm 
andado para trás: o PIB real per capita médio em 2003 era 
11% mais baixo do que em 1974. 

A consequência desse precário desempenho do cresci- 
mento tem sido pobreza intensa e crescente. Em 1970, 42% 
dos africanos viviam com menos de $1 por dia, aos preços 
de hoje. Em 2001, essa proporção era 46%. 

Este é um quadro muito desanimador. O que o explica? 

Há vários fatores que provavelmente são cruciais. Tal- 
vez antes e acima de tudo esteja o problema da instabilida- 
de política. Desde 1975, grandes extensões da África têm 
sofrido guerras civis devastadoras (frequentemente com 
potências de fora apoiando os lados rivais), que mataram 
milhões de pessoas e tornaram inviáveis os gastos de inves- 
timento produtivo. A ameaça de guerra e a anarquia geral 
inibiram também outras pré-condições importantes para o 
crescimento, como a educação e a provisão da infra-es- 
trutura necessária. 

Direitos de propriedade também são um problema. A 
falta de proteção legal significa que os proprietários muitas 
vezes estão sujeitos a extorsão por causa da corrupção go- 
vernamental, fazendo com que eles tenham aversão a ter 
propriedade ou melhorá-la. Isto é particularmente prejudi- 
cial quando um país é muito pobre. 

Embora muitos economistas vejam a instabilidade políti- 
ca e a corrupção governamental como a principal causa do 
subdesenvolvimento da África, há alguns, notadamente Jef- 
frey Sachs, da Universidade de Columbia em Nova York e 
das Nações Unidas, que acreditam no oposto. Eles argumen- 
tam que a África é politicamente instável porque é pobre. E a 
pobreza da África, prosseguem eles, vem de condições geo- 
gráficas extremamente desfavoráveis: grande parte do conti- 
nente não tem acesso ao mar, é quente, infestado de doenças 
tropicais e amaldiçoado por um solo pouco fértil. 

Sachs, junto com alguns economistas da Organização 
Mundial da Saúde, chamou a atenção para a importância 
dos problemas de saúde na África. Em países pobres, a pro- 
dutividade dos trabalhadores é muitas vezes severamente 
prejudicada por desnutrição e doenças. Em particular, doen- 
ças tropicais como a malária podem ser controladas so- 
mente com uma infra-estrutura de saúde pública eficaz, 
algo que falta na maior parte da África. No momento em 


que escrevemos, em algumas regiões da África, os econo- 
mistas estão examinando se quantidades modestas de aju- 
da, dadas diretamente aos residentes com a finalidade de 
aumentar o rendimento dos cultivos, reduzir a malária e 
aumentar a frequência escolar podem produzir ganhos au- 
to-sustentados de padrão de vida. 
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Embora o exemplo dos países africanos represente 
um alerta de que não se pode supor que o crescimento 
econômico de longo prazo seja algo garantido, há alguns 
sinais de esperança. Maurício, por exemplo, é um país 
africano que desenvolveu uma indústria têxtil de suces- 
so. Alguns países africanos dependentes de mercadorias 
como café e petróleo se beneficiaram do forte aumento 
recente nos preços de commodities. E Gana tem conse- 
guido manter durante vários anos um aumento do PIB 
real per capita. 
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As economias estão convergindo? 


Nos anos 50, boa parte da Europa parecia a um visitante 
americano antiquada e atrasada, e o Japão parecia muito 
pobre. Hoje em dia quem visita Paris ou Tóquio vê uma ci- 
dade que parece tão rica quanto Nova York. Embora o PIB 
real per capita ainda seja um pouco maior nos Estados Uni- 
dos, as diferenças de padrão de vida entre os Estados Uni- 
dos, a Europa e o Japão são relativamente pequenas. 

Muitos economistas alegaram que essa convergência 
de padrões de vida é normal; a hipótese da convergência 
diz que países relativamente pobres teriam taxas de cres- 
cimento do PIB real per capita mais altas que países relati- 
vamente ricos. E, se examinamos os países que hoje são 
relativamente abastados, a hipótese da convergência pare- 
ce ser verdade. O painel (a) da Figura 25-8 mostra dados 
para as várias economias que hoje são ricas. No eixo hori- 
zontal está o PIB real per capita em 1955; no eixo vertical 
está a taxa de crescimento do PIB real per capita entre 
1955 e 2001. Existe claramente uma relação negativa. Os 
Estados Unidos eram o país mais rico nesse grupo em 
1955 e tiveram a taxa de crescimento mais baixa. O Japão 
e a Espanha eram os países mais pobres em 1955, e tive- 
ram a taxa de crescimento mais rápida. Esses dados suge- 
rem que a hipótese da convergência é verdadeira. 

Mas os economistas que examinaram dados similares 
perceberam que esses resultados dependem dos países 
selecionados. Se examinarmos economias de sucesso 
que hoje têm elevado padrão de vida, vemos que o PIB 
real per capita tem convergido. Mas, examinando o mun- 
do em seu conjunto, inclusive os países que permanecem 
pobres, há pouca evidência de convergência. O painel 
(b) na Figura 25-8 ilustra esse ponto usando dados para 
regiões em vez de países isolados (com a exceção dos 
Estados Unidos). Em 1955, o leste asiático e a África 
eram ambas regiões muito pobres. Nos 45 anos que se se- 
guiram, a economia regional do leste da Ásia cresceu ra- 
pidamente, como teria previsto a hipótese da convergên- 
cia, mas a economia regional africana cresceu muito len- 
tamente. Em 1955, a Europa ocidental tinha PIB real per 
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As economias convergem? 
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(a) Convergência entre países ricos... 
Taxa de crescimento 


do PIB real 
per capita 
1955-2001 
2: Japão 
e 
4 
Espanha & 
Itália 
3 & França 
Alemanha 8% Eua 
2 Grã-Bretanha & & 


1 | | l ] | 
0 500 1.000 2.000 4.000 8.000 16.000 


PIB real per capita em 1955 





Dados sobre as economias que hoje são ricas parecem dar 
suporte à hipótese da convergência. No painel (a) vemos que, 
entre os países ricos, os que tinham baixos níveis de PIB real 
per capita em 1955 foram os que tiveram desde então as mais 
altas taxas de crescimento, e vice-versa. Mas no mundo como 
um todo há poucos sinais de convergência. O painel (b) mostra 
o PIB real per capita em 1955 e as taxas de crescimento 


capita substancialmente mais elevado que a América La- 
tina, mas, ao contrário da hipótese da convergência, a 
economia regional da Europa Ocidental cresceu mais ra- 
pidamente nos 45 anos seguintes, ampliando o hiato en- 
tre as regiões. 

Significa isso que a hipótese da convergência é total- 
mente errada? Não: os economistas continuam achando 
que países com um PIB real per capita relativamente baixo 
tendem a ter taxas de crescimento mais elevadas que países 
com um PIB per capita relativamente alto, tudo o mais 
mantido constante. Mas o “tudo o mais” — educação, infra- 
estrutura, cumprimento das leis, e assim por diante — com 
frequência não é igual, isto é, não é mantido constante. 
Estudos estatísticos verificam que, quando se fazem ajusta- 
mentos para levar em conta a diferença nesses outros fato- 
res, os países pobres tendem a ter taxas de crescimento 
mais altas. Esse resultado é conhecido como convergência 
condicional, 

Como os outros fatores divergem, contudo, não há ten- 
dência clara de convergência na economia mundial em seu 
conjunto. À Europa ocidental, a América do Norte e partes 
da Ásia estão se tornando mais similares no que se refere ao 
PIB real per capita, mas o hiato entre essas regiões e o resto 
do mundo está crescendo. & 


(b) ... mas não no mundo em seu conjunto 
Taxa de crescimento 
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subsequentes em importantes regiões do mundo. Regiões 
pobres não tiveram consistentemente taxas de crescimento 
mais altas que regiões ricas; a África, pobre, teve o pior 
desempenho, e a Europa, relativamente rica, cresceu mais 
rápido que a América Latina. 


Fonte: Angus Maddison, The Wortd Economy, Historical Statistics 
(Paris: OCDE, 2003). 





O crescimento espetacular do leste asiático foi gerado por 
taxas de poupança e de investimento elevadas, ênfase na | 
educação e a adoção dos avanços tecnológicos de outros | 
países. 

Educação precária, instabilidade política e políticas gover- 
namentais irresponsáveis são fatores importantes do baixo 
crescimento da América Latina. 

Na África ao sul do Saara, grave instabilidade, guerras e 
falta de infra-estrutura, em particular a que afeta a saúde 
pública, resultaram em uma falha catastrófica de cresci- ; 
mento. 

A hipótese da convergência parece se manter apenas 
quando “tudo o mais é mantido constante”, isto é, quan- 
do há situações comparáveis no que se refere a fatores 
que afetam o crescimento econômico, como educação, 
infra-estrutura, direitos de propriedade, e assim por 
diante. 
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1. Alguns economistas acham que as altas taxas de produtividade 
alcançadas pelas economias da Ásia não são sustentáveis. Eles 
podem estar certos? O que teria de acontecer para eles estarem 
errados? 











2. 


Que fatores são um melhor indicador antecedente de elevadas 
taxas de crescimento no futuro: um elevado padrão de vida hoje 
ou altos níveis de poupança e investimento? 


Alguns economistas acham que a melhor maneira de ajudar os 
países da África é que os países mais ricos proporcionem fundos 
para financiar a infra-estrutura básica. Outros acham que essa 
política não terá efeitos de longo prazo a não ser que os países 
africanos tenham os meios financeiros e políticos para manter 
essa infra-estrutura. Que políticas você sugere? 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE * 


Uma das chaves para o êxito do crescimento econômico de 
longo prazo é a capacidade de uma economia de canalizar 
um elevado nível de poupança para os gastos em investi- 
mento produtivo. Mas como se consegue isso? Através de 


políticas, instituições e mercados financeiros. 


O sistema financeiro tem um papel crucial no desempe- 


nho econômico, tanto no longo prazo quanto no curto pra- 


zo. No capítulo seguinte vamos examinar como esse siste- 


ma funciona. 


RESUMO > >>> >> >>5>>>>55>5> 


1. 


Os níveis de PIB real per capita variam muito ao redor do 
mundo. Mais de metade da população mundial vive em pai- 
ses que ainda hoje são mais pobres do que os Estados Unidos 
eram em 1900. Ao longo do século XX, o PIB real per capita 
nos Estados Unidos aumentou quase 600%. 

Às taxas de crescimento do PIB real per capita também va- 
riam muito. De acordo com a Regra dos 70, o número de 
anos necessários para que o PIB real per capita dobre é 
iguala 70 dividido pela taxa de crescimento anual do PIB 
real per capita. 

A chave para o crescimento de longo prazo é aumentar a 
produtividade do trabalho. ou simplesmente produtivida- 
de, que é o produto por trabalhador. Aumentos de produti- 
vidade são decorrentes de aumento no capital físico por 
trabalhador e no capital humano por trabalhador, bem 
como avanços na tecnologia. A função de produção agre- 
gada mostra como o PIB real por trabalhador depende des- 
ses três fatores. Tudo o mais mantido constante, há retor- 
nos decrescentes ao capital físico: cada acréscimo sucessi- 
vo ao capital físico gera um aumento na produtividade me- 
nor do que o anterior. De modo equivalente, mais capital 
físico por trabalhador resulta em uma taxa de crescimento 
da produtividade mais baixa, porém ainda positiva. À con- 
tabilidade do crescimento, que estima a contribuição de 
cada fator para o crescimento econômico de um país, mos- 
trou que a produtividade total de fator crescente, a quan- 
tidade de produto que resulta de uma dada quantidade de 
insumos de fatores, é a chave para o crescimento de longo 


prazo. Normalmente ela é interpretada como efeito do pro- 
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gresso tecnológico. Ao contrário de épocas anteriores, na 
maioria dos países os recursos naturais hoje em dia são 
uma fonte menos significativa de crescimento da produti- 
vidade. 

Diversos fatores influenciam as diferenças de taxas de cres- 
cimento entre os países. Trata-se de políticas governamen- 
tais e instituições que aumentam a poupança e o investi- 
mento, O investimento estrangeiro, a infra-estrutura, a 
pesquisa e desenvolvimento, bem como promovem a esta- 
bilidade política e a proteção aos direitos de propriedade. 
A economia mundial apresenta exemplos de sucesso e de 
fracasso no esforço de alcançar o crescimento econômico 
de longo prazo. As economias do leste asiático fizeram mui- 
tas coisas certas e alcançaram taxas de crescimento muito 
altas. Na América Latina, onde faltam algumas condições 
importantes, o crescimento tem sido decepcionante. Na 
África, o PIB real per capita tem declinado por várias déca- 
das, embora haja alguns sinais de progresso agora. As taxas 
de crescimento dos países economicamente avançados 
convergiram, mas não as taxas de crescimento dos países 
ao redor do mundo. Isso levou os economistas a considerar 
que a hipótese da convergência só corresponde aos dados 
quando os fatores que afetam o crescimento, tais como 
educação, infra-estrutura e políticas e instituições favorá- 
veis são mantidas iguais para os países na comparação. 


“PALAVRAS-CHAVE >> >>>>>>>>> 


Regra dos 70, p. 511 
Produtividade do trabalho, p. 513 
Produtividade, p. 513 

Capital físico, p. 514 


Capital humano, p. 514 


Tecnologia, p. 514 


Função de produção agregada, p. 514 


Retornos decrescentes ao capital físico, p. 51 


tn 


Contabilidade do crescimento, p. 516 
Produtividade total de fator, p. 517 
Infra-estrutura, p. 521 


Pesquisa e desenvolvimento, p. 521 


Hipótese da convergência, p. 524 


PROBLEMAS > >>> >>>>>>>>5>ã5> 


1. 


A tabela a seguir mostra dados das Penn World Tables, versão 
6.1, para o PIB real per capita (em dólares de 1996) da Argen- 
tina, Gana, Coréia do Sul e Estados Unidos, para os anos de 
1960, 1970, 1980, 1990 e 2000. 


a. Complete a tabela expressando o PIB real per capita de 
cada ano como percentagem do seu nível de 1960 e de 
2000. 


b. De que modo a melhoria do padrão de vida entre 1960 e 
2000 se compara entre esses quatro países? A que pode- 
mos atribuir as diferenças? 
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PARTE XII A ECONOMIA NO LONGO PRAZO ELSEVIER 
Argentina Gana Coréia do Sul Estados Unidos 
PIB reat Percentagem do | PIB real Percentagem do | PIB real Percentagem do | PIB real Percentagem do 
per capita PIB real PIB real ! percapita PIB real PIB real i per capita PIB real PIB real i percapita PIB real PIB real 
(dólares percapita per capita | (dólares percapita per capita : (dólares percapita percapita: (dólares percapita per capita 
Ano de 1996) de 1960 de 2000 i de 1996) de 1960 de 2000 de 1996) de 1960 de 2000 | de 1996) de 1960 de 2000 
1960  $7.395 E Es $832 Ee Ea | $1.571 Ê E | $12.414 E ? 
1970 9.227 E; ? 1.275 ê ? | 277 E 2 | 16.488 fe E 
1980 10.556 o ? 1.204 e ? 4.830 E q | 21.337 E Fes 
1990 7.237 ? ? 1.183 E ? 9.959 És E 26.470 E ? 
2000 10.995 E E 1.349 S 2: 15.881 E e 33.308 ? 
A tabela a seguir mostra a taxa de crescimento anual média tam retornos decrescentes ao capital físico por trabalha- 
do PIB real per capita para Argentina, Gana e Coréia do Sul, dor? 
usando dados das Penn World Tables, versão 6.1, para as últi- b. Supondo que a quantidade de capital humano por traba- 
mas décadas. lhador e a tecnologia sejam mantidas fixas em cada país, 
você poderia recomendar uma política que leve à duplica- 
Taxa de crescimento média anual ção do PIB real per capita em cada país? 
do PIB real per capita c. Como mudariam suas recomendações de política se a 
NGê Argentina Esta Coréia do Sul aqnantidade de cApraI humano por trabalhador ea tecno- 
logia não fossem fixos? Trace uma curva no diagrama que 
1960-1970 2,24% 4,36% 5,86% represente essa política para Albernia. 
1970-1980 1,35 -0,57 5,69 Por que “de se esperar que o PIB a per capita na Califórnia 
e na Pensilvânia tendam a convergir, mas não na Califórnia e 
1980-1990 -3,70 -0,18 7,31 ; EE RA : 
na Baixa Califórnia, um estado do México na fronteira com os 
1990-2000 4,27 1,33 4,78 


a. Para cada década e cada país, use quando possível a Regra 
dos 70 para calcular quanto tempo levaria para que o PIB 
real per capita do país dobrasse. 

b. Suponha que a taxa de crescimento média anual que cada 
país alcançou no período 1990-2000 continue indefini- 
damente no futuro. Começando em 2000, use a Regra dos 
70 para calcular, se possível, o ano em que o país terá do- 
brado seu PIB real per capita. 

Você é contratado para assessorar os países Albernia e Britan- 

nia. Em cada país, a relação atual entre capital físico por tra- 

balhador (K/L) e produto por trabalhador (Y/L) é dada pela 
curva indicada por Produtividade, no diagrama a seguir. 

Albernia está no ponto À e Britannia no ponto B. 


PIB real por 
trabalhador 


(Va 


« Produtividade, 






(ta (oo 





f 
f 
E 





(K/L) K/L 
á ta Capital físico 


por trabalhador 


a. Na relação que aparece na curva de produtividade, que 
fatores são mantidos constantes? Esses países experimen- 





Estados Unidos? Que mudanças permitiriam que Califórnia e 
Baixa Califórnia convergissem? 

A economia de Profunctia estimou que sua função de produ- 
ção agregada, quando permanece fixo o capital humano por 
trabalhador e a tecnologia, é 


— =100 x,|— 

L L 
Yéo PIB real, L é o número de trabalhadores e K é a quantida- 
de de capital físico. Dado que Profunctia tem 1.000 trabalha- 
dores, calcule o PIB real por trabalhador e a quantidade de ca- 
pital físico por trabalhador para as diferentes quantidades de 
capital físico que se mostram na tabela a seguir: 


K L K/L Y/L 
so 1.000 ? ? 
10 1.000 ? ? 
20 1.000 ? ? 
30 1.000 ? ? 
40 1.000 ? ? 
50 1.000 ? ? 
60 1.000 ? ? 
70 1.000 ? ? 
80 1.000 ? ? 
90 1.000 ? ? 
100 1.000 ? ? 


a. Apresente a função de produção agregada para Profunctia. 
b. Essa função de produção agregada exibe retornos decres- 
centes ao capital físico? Explique sua resposta. 
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ELSEVIER 





Nos Estados Unidos, o Bureau of Labor Statistics regularmente 
publica um relatório de produtividade e custos para o mês ante- 
rior. Entre no site www.bls.gov e busque o último relatório. (No 
site do Bureau of Labor Statistics clique em “Productivity”, em 
“Latest Numbers” e escolha o último relatório “Productivity 
and Costs”.) Quais foram as mudanças percentuais na produti- 
vidade dos negócios em geral e dos negócios não-agrícolas no 
trimestre anterior? Como essa mudança percentual na produti- 
vidade do trimestre se compara com dados anteriores? 

Que papel têm capital físico, capital humano, tecnologia e re- 
cursos naturais no crescimento econômico de longo prazo do 
produto agregado per capita? 

Como os Estados Unidos influenciam seu crescimento eco- 
nômico de longo prazo através de políticas públicas e institui- 
ções? Por que a tomada persistente de empréstimos elevados 
por parte do governo americano pode em última instância li- 
mitar o crescimento econômico de longo prazo no futuro? 
Espera-se que nos próximos 100 anos o PIB real per capita em 
Groland cresça a uma taxa anual média de 2%. Em Sloland, 
contudo, espera-se um crescimento mais lento, a uma taxa 
média anual de 1,5%. Se hoje ambos os países têm um PIB 
real per capita de $20.000, como divergirá esse PIB real per 
capita em 100 anos? (Dica: Um país que tem um PIB real per 
capita hoje de $x e cresce a y% por ano, alcançará um PIB real 
de $x x (1 + 0,0y)* em z anos.) 

A tabela a seguir mostra dados das Penn World Tables, versão 
6.1, para o PIB real per capita (em dólares de 1996) da França, 
Japão, Reino Unido e Estados Unidos, em 1950 e 2000. Com- 
plete a tabela. Esses países convergiram economicamente? 
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1950 2000 
PIB real Percentagem : PIB real Percentagem 
per capita do PIBreal | percapita do PIB real 
(dólares per capita dos : (dólares per capita dos 
de 1996) Estados Unidos | de 1996) Estados Unidos 
França $5.561 ? $22.254 ? 
Japão 2.445 E 24.495 ? 
Reino Unido 7.498 F 22.849 E 
Estados Unidos 10.601 E 33.308 ? 


11. A tabela a seguir mostra dados das Penn World Tables, ver- 


são 6.1, para o PIB real per capita (em dólares de 1996) da 
Argentina, Gana, Coréia do Sul e Estados Unidos, em 1960 e 
2000. Complete a tabela. Esses países convergiram econo- 


micamente? 
1960 2000 
PIB real Percentagem PIB real Percentagem 
per capita do PIB real per capita do PIB real 
(dólares per capita dos (dólares per capita dos 
de 1996) Estados Unidos: de 1996) Estados Unidos 
Argentina $7.395 ? $10.995 ? 
Gana 832 E 1.349 ? 
Coréia do Sul 1.571 ie 15.881 o 
Estados Unidos 12.414 o 33.308 E 



































» Poupança, gastos de investimento 
“e sistema financeiro 


UM BURACO NO CHÃO 


ntre 1987 e 1994, um grande 

grupo internacional de investi- 

dores privados lançou $15 bi- 

lhões em um buraco no chão. 
Mas não era um buraco qualquer: era 
o túnel por debaixo do Canal da Man- 
cha, o Channel Tunnel, popularmen- 
te conhecido na Europa como Chun- 
nel. Engenheiros sonharam durante 
séculos com uma ligação direta entre 
a França e a Grã-Bretanha. de tal 
modo que os viajantes não mais tives- 
sem de cruzar os mares por vezes tem- 
pestuosos do Canal. O Túnel do Ca- 
nal realizaria esse sonho. permitindo 
aos passageiros tomar um trem rápido 
e confortável (e levar seus carros tam- 
bém) passando por baixo de um estre- 
ito marítimo que tem uma largura de 
31 milhas. 

Todo mundo concorda que o túnel 
é uma grande melhoria comparado 
com as alternativas disponíveis antes. 
Ele é muito mais rápido do que tomar 
um ferryboat. Mesmo o vôo de Lon- 
dres a Paris pode tomar um dia intei- 
ro, com o problema de ir e voltar dos 
aeroportos e os atrasos no tráfico aé- 
reo. O Eurostar, o trem expresso que 
passa pelo túnel, leva o passageiro do 
centro de Londres ao centro de Paris 
em três horas. 

Como pôde ser financiado esse in- 
vestimento maciço? Os governos 
francês e britânico poderiam ter cons- 
truído o túnel, mas decidiram deixá- 
lo à iniciativa privada. Contudo, o ta- 
manho do investimento necessário 


estava muito aquém das possibilida- 
des de qualquer indivíduo. Como foi 
então levantado o dinheiro? 

A resposta é que a Eurotunnel Cor- 
poration, a companhia formada para 
construir o túnel, foi capaz de recor- 
rer aos mercados financeiros. Ela le- 
vantou 84 bilhões vendendo ações a 
milhares de pessoas, que então se tor- 
naram proprietárias parciais da Euro- 
tunnel Corporation e do túnel, e ou- 
tros $12 milhões através de emprésti- 
mos bancários. Levantar essa quantia 
foi uma façanha incrível, de certo 
modo tão incrível quanto a engenha- 
ria necessária para a construção do tú- 
nel debaixo do mar. 

E, no entanto, as economias moder- 
nas fazem esse tipo de coisa o tempo 
todo. O crescimento de longo prazo 
que analisamos no Capítulo 25 depen- 
de essencialmente de um conjunto de 
mercados e instituições coletivamente 
conhecido como sistema financeiro, 
que canaliza fundos dos poupadores 
para os gastos de investimento produ- 
tivo. Sem esse sistema, as empresas 
não seriam capazes de comprar grande 
parte do capital físico que é uma fonte 
tão importante de crescimento da pro- 
dutividade, e os poupadores seriam 
obrigados a aceitar retornos mais bai- 
xos para seus fundos. Historicamente, 
os sistemas financeiros canalizaram 
fundos para projetos de investimento 
tais como ferrovias, fábricas, eletrifica- 
ção, e assim por diante. Hoje, os siste- 
mas financeiros canalizam fundos pa- 











Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e A relação entre poupança e gastos 


em investimento. 


e Aspectos do mercado de 


fundos para empréstimos, 
que mostra como os 
poupadores se equiparam com 
os tomadores de empréstimos. 


e Os objetivos dos quatro 


principais tipos de ativos 
financeiros: ações, títulos, 
empréstimos e depósitos 
bancários. 


e Como intermediários financeiros 


ajudam os investidores a 
conseguir diversificar. 


e Algumas visões competidoras 


do que determina o preço das 
ações e por que as flutuações 
do mercado de ações podem . 
ser uma fonte de instabilidade 
macroeconômica. ; 
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ra fontes de crescimento tais como telecomunicações, tec- 
nologia avançada e investimento em capital humano. Sem 
um sistema financeiro que funcione bem, um país terá um 
crescimento econômico truncado. 

Neste capítulo, começamos observando a economia em 
seu conjunto e examinamos a relação entre poupança e in- 
vestimento em nível macroeconômico. Em seguida, olha- 
mos por trás dessa relação e analisamos o sistema financeiro, 
a maneira pela qual a poupança é transformada em investi- 
mentos. Veremos como o sistema financeiro funciona crian- 
do ativos, mercados e instituições que aumentam o bem- 
estar tanto dos poupadores (aqueles com fundos para inves- 
tir) quanto dos tomadores de empréstimos (aqueles com 
projetos de investimento a serem financiados). Finalmente, 
encerramos examinando o comportamento dos mercados fi- 
nanceiros e por que esse comportamento muitas vezes resis- 
te às tentativas dos economistas de explicá-lo. 


CASANDO POUPANÇA E INVESTIMENTO 


Vimos no Capítulo 25 que dois dos ingredientes essenciais do 
crescimento econômico são aumentos nos níveis de capital 
humano e capital físico da economia. O capital humano é em 
grande parte fornecido pelo governo através da educação pú- 
blica. (Em países com um amplo setor de educação particular, 
como os Estados Unidos, a educação particular pós-se- 
cundária também é uma fonte importante de capital huma- 
no.) Mas capital físico, com a exceção da infra-estrutura, é 
criado principalmente através do investimento privado, isto 
é, gastos pelas firmas e não pelo governo. 





- INVESTIMENTO VERSUS GASTOS 
DE INVESTIMENTO 


Quando os macroeconomistas usam o termo gastos de 
' Investimento, eles sempre querem dizer “gastos em novo capital 
: físico” Isso pode causar confusão, porque na vida cotidiana comum, 
com frequência, dizemos que alguém que compra uma ação ou 
* adquire um edifício existente está “investindo”. O importante 
é levar em conta que somente o gasto que acrescenta ao estoque 
de capital físico da economia é “gasto de investimento”. Em 
contraste, o ato de comprar um ativo como ações, bônus ou 


“. imóveis existentes é “fazer um investimento”. 


ud 


Os gastos de investimento têm de ser financiados por 
poupança. Há duas fontes de poupança. Uma fonte é pou- 
pança doméstica, criada pelos próprios residentes do país. 
A segunda fonte é poupança estrangeira, gerada por estran- 
geiros. Vamos começar pelo caso mais simples, uma econo- 
mia fechada, ou seja, uma economia na qual não há intera- 


ção econômica com o resto do mundo. Não há exportações 
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nem importações e nem fluxos de capital. Em uma econo- 
mia fechada, a segunda fonte de poupança não existe. 
Assim, todo o gasto de investimento tem de vir da poupan- 
ça doméstica. Contudo, as economias modernas não são fe- 
chadas. Então, em seguida, passaremos a uma economia 
aberta, ou seja, uma economia em que ocorre interação 
econômica com o resto do mundo. Em uma economia 
aberta, ambas as fontes de investimento, poupança domés- 
tica e poupança externa, estão disponíveis. 

Tanto na economia fechada quanto na aberta, o primei- 
ro passo para entender o processo de gastos de investimen- 
to é esclarecer a relação entre poupança e gasto de investi- 
mento. Depois disso, podemos examinar como a poupança 
é alocada entre vários projetos de investimento disponíveis 
na economia. 


A identidade poupança-gasto de investimento 


O ponto mais básico que é preciso entender a respeito de 
poupança e gastos de investimento é que eles são sempre 
iguais, independentemente de a economia ser aberta ou fe- 
chada. Isso não é uma teoria, é um fato contábil denomina- 
do identidade poupança-gasto de investimento. 

Para ver por que a identidade poupança-gasto de inves- 
timento tem de ser verdade, vamos examinar outra vez a 
contabilidade nacional que analisamos no Capítulo 24. Re- 
corde que o PIB é igual ao gasto total em bens e serviços fi- 
nais produzidos na economia e que podemos escrever a 
equação seguinte: 


(26-1) PIB=C+1I+G+X-IM 


onde C é o gasto dos consumidores, 1 é o gasto de investi- 
mento, G são as compras governamentais de bens e servi- 
cos, X é o valor das exportações a outros países e IM é o gas- 
to em importações provenientes de outros países. 


A identidade poupança-gasto de investimento 
em uma economia fechada Em uma economia fechada, 
não há exportações nem importações, de modo que X = 0 e 
IM = 0, o que torna a Equação 26-1 mais simples: 


Q26-2) PIB=C+I+G 


Vamos rearranjar a Equação 26-2 colocando o gasto de 
investimento de um lado e tudo o mais do outro lado. Ela 
ficará: 


(26-3) I=PIB-C-G 
Isto é, o gasto de investimento em uma economia fecha- 


da é igual ao PIB menos o gasto de consumo e menos as 
compras governamentais de bens e serviços. 
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Agora vamos derivar a poupança para o total da econo- 
mia. Sabemos do Capítulo 24 que a poupança privada é 
igual à renda disponível (renda das famílias, inclusive 
transferências governamentais menos tributos) menos gas- 
tos de consumo: 


(26-4) Spay = PIB+ TR-T-C 


onde Sppiy é poupança privada, TR é transferência governa- 
mental e T é imposto pago. 

Mas as famílias não são a única parte que pode poupar 
em uma economia. Em qualquer ano dado, o governo pode 
poupar também, se arrecada mais receita tributária do que 
gasta. Quando isso ocorre, a diferença é chamada superávit 
orçamentário e é equivalente à poupança do governo. Se, 
ao contrário, o gasto governamental excede a receita tribu- 
tária, há um déficit orçamentário, um superávit negativo. 
Nesse caso, com frequência dizemos que o governo está 
“despoupando”; ao gastar mais que a receita tributária, o 
governo faz o oposto de poupar. Definiremos o termo sal- 
do orçamentário, Scoverx» como referência a ambos os ca- 
sos, ficando entendido que o saldo orçamentário pode ser 
positivo (um superávit orçamentário) ou negativo (um dé- 
ficit orçamentário). Então, temos: 


(26-5) Scoverv= T- IR-G 


Em geral, como veremos no Capítulo 29, governos res- 
ponsáveis têm déficit quando se defrontam com tempos di- 
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fíceis como guerras ou recessões e têm superávit mais tar- 
de, para pagar a dívida assumida durante aqueles períodos 
de déficit. 

Juntando as Equações 26-4 e 26-5, chegamos a uma ex- 
pressão para a poupança total gerada na economia em seu 
conjunto, denominada poupança nacional ou NS: 


(26-6) NS = Scovern + Spriv 
=(PIB+TR-T-CO)+(T-TR-G) 
=PIB-C-G 


Podemos ver agora que o lado direito das Equações 26-3 
e 26-6 é idêntico. Combinar essas duas equações nos leva 
ao nosso passo final, de mostrar a identidade poupança- 
gasto de investimento em uma economia fechada: 


26-) I=NS 
ou 


Gasto de investimento = Poupança nacional 
em uma economia fechada 


A versão de economia fechada da identidade poupan- 
ça-gasto de investimento é que o gasto de investimento é 
sempre igual à poupança nacional. 

A Figura 26-1 ilustra como isso funciona, consideran- 
do uma economia fechada hipotética, onde subdividimos 
a poupança nacional, NS, em dois componentes, Sppry, 


Identidade poupança-gasto de investimento em economia fechada 





(a) Superávit orçamentário 
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O painel (a) ilustra um superávit orçamentário. Supõe-se que o 
gasto total de investimento seja $500 bilhões, dos quais $400 
bilhões são financiados por poupança privada. Os $100 bilhões 
restantes vêm do superávit orçamentário. O painel (b), ao 

contrário, mostra um déficit orçamentário de $100 bilhões, 












(b) Déficit orçamentário 
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representado pela área abaixo do eixo horizontal. O déficit 
orçamentário absorveu parte da poupança privada, que agora 

precisa ser $200 bilhões maior do que havia sido, isto é, $600 
bilhões a fim de garantir uma poupança total de $500 bilhões 
para o gasto de investimento nessa economia. 
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poupança privada, e Scovern» saldo orçamentário (superá- 
vit ou déficit, conforme o caso). Em cada painel, a altura 
da barra à esquerda representa o montante do gasto de in- 
vestimento, I, que é $500 bilhões. Como a poupança na- 
cional é igual ao gasto em investimento em uma economia 
fechada, a barra que representa o gasto de investimento 
tem de ter a mesma altura que a barra da direita, que re- 
presenta a poupança nacional, NS. No painel (a) mostra- 
mos uma economia em que o governo tem superávit orça- 
mentário de $100 bilhões e a poupança privada é $400 bi- 
lhões. As áreas representando a poupança privada e o su- 
perávit orçamentário são empilhadas para criar o conjun- 
to da poupança nacional de $500 bilhões, que está dispo- 
nível para gasto de investimento. No painel (b) mostra- 
mos uma economia em que o governo tem um déficit or- 
çamentário de $100 bilhões representado pela área abaixo 
do eixo horizontal. Aqui, parte da poupança privada foi 
cancelada pelo déficit orçamentário. Em consequência, a 
poupança privada agora tem de ser $200 bilhões maior do 
que antes, isto é, $600 bilhões, a fim de que a poupança 
nacional possa fornecer $500 bilhões para o gasto de in- 
vestimento dessa economia. 

Acabamos de verificar que o gasto de investimento em 
uma economia fechada é igual à poupança nacional, isto é, 
o gasto de investimento é igual à poupança privada mais o 
saldo orçamentário, a contribuição do governo para a pou- 
pança ou “despoupança”, conforme o caso. Agora exami- 
naremos a identidade poupança-gasto de investimento 
quando a economia é aberta. 


Identidade poupança-gasto de investimento em 
economia aberta Uma economia aberta é uma econo- 
mia em que bens e dinheiro podem fluir para dentro e 
para fora do país. Isso muda a identidade poupança-gasto 
de investimento, pois a poupança não precisa ser gasta em 
capita] físico localizado no mesmo país em que a poupan- 
ça é gerada. Isso porque a poupança das pessoas que vi- 
vem em qualquer país pode ser usada para financiar gasto 
de investimento que ocorre em outros países. Assim, 
qualquer país pode receber uma entrada de fundos, pou- 
pança estrangeira que financia gastos de investimento no 
país. E qualquer país pode também gerar uma saída de 
fundos, poupança doméstica que financia gasto de inves- 
timento em outro país. 

O efeito líquido da entrada e saída internacional de fundos 
sobre o total da poupança disponível para gasto de investi- 
mento em um dado país é conhecido como entrada de capi- 
tal. É a entrada líquida de fundos em um país, que é igual à 
entrada total de fundos estrangeiros menos a saída total de 
fundos domésticos para outros países. Vamos denotar a en- 
trada de capital de um país pelo símbolo KI. Assim como o ba- 
lanço orçamentário, a entrada de capital pode ser negativa, 
isto é, mais capital pode sair de um país do que entrar. Em 
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anos recentes, os Estados Unidos têm experimentado uma 
entrada líquida consistente de capital de estrangeiros, que 
consideram essa economia como um lugar atraente para colo- 
car sua poupança. Em 2004, por exemplo, a entrada de capi- 
tal nos Estados Unidos excedeu $600 bilhões. 





a SUE Na TS A RS q CEM PRETA E RAÇAS Ep PNR SuR ae Sra S, 
- OS DIFERENTES TIPOS DE CAPITAL 
: É importante entender bem os três tipos diferentes de capital: 
capital físico, capital humano e capital financeiro. Como 
" explicamos no Capítulo 25, capital físico consiste em recursos 
- manufaturados, tais como construções e máquinas; capital 
humano é a melhoria na força de trabalho gerada por educação 
e conhecimento; capital financeiro, frequentemente mencionado 
simplesmente como “capital” na análise macroeconômica, 
são fundos de poupanças que estão disponíveis para gastos 
de investimento. Assim, um país que tem uma entrada de 
capital está experimentando um fluxo de fundos que entra 
no país proveniente do exterior para fins de gasto em 
investimento. 


É importante notar que, do ponto de vista nacional, um 
dólar (ou outra moeda nacional) gerado por poupança na- 
cional e um dólar gerado por entrada de capital não são 
equivalentes. Sim, ambos podem financiar o mesmo dólar 
de gasto de investimento, mas um dólar tomado empresta- 
do de um poupador eventualmente tem de ser pago de vol- 
ta com juros. Um dólar que vem da poupança nacional é 
pago de volta com juros a alguém dentro do país — ou um 
parceiro do setor privado ou o governo. Mas um dólar pro- 
veniente de entrada de capital tem de ser pago de volta com 
juros a um estrangeiro. Assim, um dólar de gasto de inves- 
timento financiado por uma entrada de capital tem um cus- 
to nacional mais elevado, o juro que eventualmente tem de 
ser pago a um estrangeiro, do que o dólar de gasto de inves- 
timento financiado por poupança nacional. 

O fato de que a entrada líquida de capital representa 
fundos tomados como empréstimo de estrangeiros é um 
aspecto importante da identidade poupança-gasto de in- 
vestimento em uma economia aberta. Consideremos um 
indivíduo que gasta mais do que sua renda; essa pessoa 
tem de tomar essa diferença emprestada de outros. De 
forma similar, um país que gasta mais em importações 
do que ganha das exportações tem de tomar emprestada 
a diferença do exterior. E essa diferença, a quantidade de 
fundos tomada emprestada dos estrangeiros, é igual à 
entrada de capital do país. Como explicaremos mais de- 
talhadamente no Capítulo 35, isso significa que a entra- 
da de capital em um país é igual à diferença entre impor- 
tações e exportações: 


(26-8) Kl= IM -X 


MS a e E RE 
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Podemos voltar agora à Equação 26-1 para derivar a 
identidade poupança-gasto de investimento para uma eco- 
nomia aberta. Rearranjando a Equação 26-1 obtemos: 


(26-9) I= (PIB-C-— G) + (UM - X) 


Usando a Equação 26-6, podemos decompor (PIB — C — G) 
em poupança privada e balanço orçamentário, obtendo 
para uma economia aberta: 


(26-10) I = Spriv + ScovERN + (IM = X) = NS + KI 
ou 


Gasto de investimento = Poupança nacional + 
Entrada de capital em uma economia aberta 


Assim, a identidade poupança-gasto de investimento 
para uma economia aberta significa que o gasto de investi- 
mento é igual à poupança, em que poupança é igual à pou- 
pança nacional mais entrada de capital. Isto é, em uma eco- 
nomia aberta com entrada de capital positiva, algum gasto 
de investimento é financiado pela poupança de estrangei- 
ros. E em uma economia aberta com entrada de capital ne- 
gativa (uma saída líquida), alguma parcela da poupança 
nacional está financiando o gasto de investimento em ou- 
tros países. Nos Estados Unidos, em 2004, o gasto de inves- 
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timento total foi $2.307 bilhões. A poupança privada foi 
$1.927 bilhão, da qual se deduz um déficit orçamentário de 
$358 bilhões, e que foi suplementada por uma entrada de 
capital de $636 bilhões. Note-se que esses números não so- 
mam exatamente; porque a coleta de dados não é perfeita, 
há uma discrepância estatística de 102 bilhões, mas sabe- 
mos que isso é um erro de dados e não da teoria, porque, na 
realidade, a identidade poupança-gasto de investimento 
tem que valer. 

A Figura 26-2 mostra como era essa identidade para as 
duas maiores economias do mundo em 2003, os Estados 
Unidos e o Japão. Para tornar mais fácil a comparação des- 
sas duas economias, medimos poupança e gasto de investi- 
mento como percentagem do PIB. Como na Figura 26-1, 
em cada painel as barras da esquerda mostram o gasto de 
investimento total e as da direita mostram os componentes 
da poupança. O gasto de investimento dos Estados Unidos 
foi 18,4% do PIB, financiado por uma combinação de pou- 
pança privada (18,2% do PIB) e entrada de capital (4,8% do 
PIB), o que foi em parte contrabalançado por “despoupan- 
ça” do governo (4,6% do PIB). O gasto de investimento do 
Japão foi mais elevado enquanto percentagem do PIB 
(24,2%). Ele foi financiado por um nível de poupança pri- 
vada mais alto como percentagem do PIB (35,3%) e foi 
contrabalançado tanto por saída de capital (-3,2% do PIB) 
quanto por um déficit orçamentário relativamente alto 
(-7,9% do PIB). 


Identidade poupança-gasto de investimento em economias abertas: Estados Unidos e Japão em 2003 
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O gasto de investimento dos Estados Unidos em 2003 (18,4% 
do PIB) foi financiado por poupança privada (18,2% do PIB) 
e entrada de capital (4,8% do PIB), o que foi cancelado em 
parte por um déficit orçamentário (-4,6% do PIB). O gasto de 
investimento do Japão em 2003 foi mais alto como 
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percentagem do PIB (24,2%). Foi financiado por um nível mais 
elevado de poupança privada (35,3% do PIB), parcialmente 
cancelado tanto por saída de capital (-3,2% do PIB) quanto 
por um elevado déficit orçamentário (-7,9% do PIB). 


Fonte: Bureau of Economic Analysis; DECD. 
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A poupança da economia, portanto, determina seu gasto 
de investimento. Mas como esses fundos disponíveis para 
gastos de investimento são alocados entre vários projetos? 
Isto é, o que determina quais projetos são financiados 
(como o Eurotúnel) e quais não são (como o novo avião a 
jato que voaria perto da velocidade do som, que a Boeing 
recentemente desistiu de desenvolver até o fim e produzir). 
Veremos logo mais que os fundos são alocados por projetos 
de investimento usando um método familiar: pelo merca- 
do, via oferta e demanda. 


O mercado de fundos para empréstimos 


Para a economia em seu conjunto, a poupança é sempre 
igual ao gasto de investimento. Em uma economia fechada, 
a poupança é igual à poupança nacional. Em uma econo- 
mia aberta, a poupança é igual à poupança nacional mais 
entrada de capital. Em qualquer momento dado, contudo, 
os poupadores, as pessoas com fundos para emprestar, ge- 
ralmente não são as mesmas que os tomadores de emprésti- 
mo, as pessoas que querem tomar empréstimos a fim de fi- 
nanciar seu gasto de investimento. Como os poupadores 
são aproximados dos tomadores? 

Poupadores e financiados são reunidos de forma seme- 
lhante à conexão entre produtores e consumidores: através 
do mercado governado pela oferta e a demanda. Na Figura 
24-1, o diagrama do fluxo circular ampliado, vimos que os 
mercados financeiros canalizam a poupança das famílias 
para as empresas que querem tomar emprestado a fim de 
comprar equipamento, capital físico. Agora é hora de veri- 
ficar como funcionam esses mercados financeiros. 

Como notamos no Capítulo 24, há um grande número 
de mercados financeiros diferentes no sistema financeiro, 
tais como o mercado de bônus e o mercado acionário. Con- 





: QUEM OBRIGA A CONTABILIDADE? 
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tudo, os economistas com frequência trabalham com um 
modelo simplificado no qual supõem que há apenas um úni- 
co mercado que reúne aqueles que querem emprestar di- 
nheiro (os poupadores) e aqueles que querem tomar em- 
prestado (empresas com projetos de gastos de investimen- 
to). Esse mercado hipotético é conhecido como mercado 
de fundos para empréstimos ou mercado de crédito. O 
preço que é determinado no mercado de crédito é a taxa de 
juros, denotada por r, o retorno que um credor recebe do 
tomador pelo uso de um dólar (ou qualquer unidade mo- 
netária) por um ano. 

Devemos notar a esta altura que na realidade há muitos 
tipos de taxas de juros diferentes, pois há muitos tipos dife- 
rentes de empréstimo: empréstimos de curto prazo, de lon- 
go prazo, empréstimos tomados pelas empresas, emprésti- 
mos feitos ao governo, e assim por diante. Para simplificar, 
vamos ignorar essas diferenças e supor que existe um só 
tipo de empréstimo. Mas uma distinção importante, que 
vamos detalhar no Capítulo 33, é aquela entre taxa de juros 
real, ou seja, a taxa de juros ajustada pelas mudanças de 
preço que ocorreram durante o prazo do empréstimo, e a 
taxa de juros nominal, ou seja, a taxa de juros que não foi 
ajustada para levar em conta aquelas mudanças de preços. 
No contexto de um mercado hipotético de fundos para em- 
préstimo ou mercado de crédito, vamos simplificar supon- 
do que não haja mudanças de preços e que, portanto, não 
haja diferença entre taxa de juros real e nominal. 

A Figura 26-3 ilustra a demanda hipotética de fundos a 
serem emprestados, representada por uma curva de deman- 
da com inclinação para baixo. Imagine que haja muitas em- 
presas, cada uma das quais com um projeto de investimen- 
to potencial. Como uma dada empresa decide se vai ou não 
vai tomar dinheiro emprestado para financiar seu projeto? 
A decisão depende da taxa de juros com que se defronta a 


À identidade poupança-gasto de 
investimento é um fato da contabilidade. 
Por definição, a poupança é igual ao gasto 
de investimento para a economia em 

seu conjunto. Mas quem obriga o 
cumprimento da aritmética? Por exemplo, 
O que acontece se a quantidade que as 
empresas querem investir em equipamento 
é menor que a quantidade que as famílias 
querem poupar? 

A resposta breve é que o gasto de 
investimento efetivo e o desejado nem 
sempre são iguais. Suponha que 
repentinamente as famílias decidam poupar 
mais gastando menos. O efeito imediato será 


Dem mamar arame 





que os bens não-vendidos se acumularão nas 
lojas e depósitos, e que esse aumento de 
estoques conta como gasto de investimento, 
embora não deliberado. Assim, a identidade 
poupança-gasto de investimento continua se 
mantendo, embora as empresas acabem 
fazendo mais gasto de investimento do que 
pretendiam. De modo similar, se as famílias 
de repente decidem poupar menos e gastar 
mais, os estoques vão diminuir, isso será 
contado como gasto de investimento 
negativo. 

Um exemplo do mundo real aconteceu 
em 2001 nos Estados Unidos. Poupança 
e gasto de investimento, medidos em base 


anual, tiveram queda de $126 bilhões 

entre o segundo e o quarto trimestre de 
2001. Mas do lado do gasto de investimento, 
$71 bilhões dessa queda tiveram a forma 

de gasto de investimento em estoques 
negativo. 

É claro que as empresas respondem a 
mudanças de nível em seus estoques 
mudando sua produção. A redução de 
estoques em fins de 2001 preparou o terreno 
para o impulso na produção no início de 
2002. Examinaremos o papel especial dos 
estoques nas flutuações econômicas em 
capítulos posteriores. 
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Demanda de crédito 





A curva de demanda de fundos para empréstimos tem 
inclinação para baixo: quanto mais baixa a taxa de 
juros, maior a quantidade de empréstimos demandada. 
Aqui, a redução da taxa de juros de 12% para 4% 
aumenta a demanda de crédito de $150 bilhões para 
$450 bilhões. 


empresa e a taxa de retorno de seu projeto — o lucro ganho 
com o projeto expresso como percentagem do seu custo. 
Isso pode ser expresso na fórmula seguinte: 


(26-11) Taxa de retorno = 


Receita do projeto — Custo do projeto a 





100 
Custo do projeto 


Um empreendimento terá interesse em um empréstimo 
quando a taxa de retorno de seu projeto for pelo menos 
igual à taxa de juros. Ássim, por exemplo, a uma taxa de ju- 
ros de 12%, somente empresas com projetos que têm uma 
taxa de retorno superior ou igual a 12% vão querer um em- 
préstimo. A curva de demanda na Figura 26-3 mostra que, 
se a taxa de juros é 12%, as empresas terão interesse em to- 
mar emprestados $150 bilhões (ponto A); se a taxa de juros 
é apenas 4%, as empresas têm interesse em tomar empres- 
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Demanda de crédito, D 
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tado um montante maior, $450 bilhões (ponto B). Esta é 
uma consequência da suposição de que a curva de deman- 
da tem inclinação para baixo: quanto menor a taxa de ju- 
ros, maior a quantidade total de crédito demandada. Por 
que fazemos essa suposição? Porque, na realidade, o núme- 
ro de projetos de investimento potenciais que gera pelo 
menos 4% é sempre maior do que o número que gera pelo me- 
nos 12%. 

A Figura 26-4 mostra a oferta hipotética de fundos para 
empréstimos. Os poupadores têm um custo de oportunida- 
de para os fundos que podem emprestar a uma empresa; 
eles poderiam, em vez disso, gastar em consumo, digamos, 
tirar umas boas férias. Se um poupador se torna ou não um 
credor tornando fundos disponíveis para devedores depen- 
de da taxa de juros recebida em recompensa. Ao poupar 
seu dinheiro hoje e obter juros sobre ele, você será recom- 
pensado com um consumo maior no futuro, quando rece- 
ber de volta, amortizado, o empréstimo e mais os juros. 


juros 





A curva de oferta para fundos disponíveis para 
empréstimo tem inclinação para cima: quanto mais alta a 
taxa de juros, maior a quantidade ofertada de fundos. 
Aqui, o aumento da taxa de juros de 4% para 12% 
aumenta a quantidade ofertada de crédito de $150 
bilhões para $450 bilhões. 
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Assim, é razoável a pressuposição de que mais pessoas es- 
tão dispostas a abdicar do consumo corrente e oferecer cré- 
dito quando a taxa de juros é mais alta. Em consequência, 
nossa curva hipotética de fundos disponíveis para emprés- 
timo tem inclinação para cima. Na Figura 26-4, os credores 
ofertarão $150 bilhões no mercado de crédito a uma taxa 
de 4% (ponto X); se a taxa de juros aumenta para 12%, a 
quantidade ofertada de fundos para empréstimos aumenta- 
rá para $450 bilhões (ponto Y). 

A taxa de juros de equilíbrio é a taxa de juros pela qual a 
quantidade ofertada de fundos para empréstimo é igual à 
quantidade demandada de fundos para empréstimo. Como 
se vê na Figura 26-5, a taxa de juros de equilíbrio, r*,e a 
quantidade total de crédito, Q*, são determinados pela in- 
terseção das curvas de oferta e demanda no ponto E. Aqui, 
a taxa de juros de equilíbrio é 8%, pela qual $300 milhões 
são emprestados e tomados como empréstimo. Os projetos 
de gasto de investimento com uma taxa de retorno de 8% 
ou mais são financiados; projetos com taxa de retorno infe- 
rior a 8% não são. Da mesma forma, apenas prestadores 
dispostos a aceitar uma taxa de juros de 8% ou menos terão 
suas ofertas de emprestar fundos aceitas. Credores poten- 
ciais que exigem uma taxa de juros superior a 8% têm um 
custo de oportunidade mais alto para seus fundos. Suas 
ofertas serão recusadas no mercado de crédito e seus fun- 
dos permanecerão sem investir. 

No Capítulo 5, aprendemos que um mercado para um 
bem do cotidiano, como livros-texto usados, normalmente 
é eficiente. O mesmo se aplica ao mercado hipotético de 
fundos para empréstimo. Os projetos de gasto de investi- 
mento que de fato são financiados têm taxas de retorno 
mais altas do que aqueles que não são financiados. O pou- 
pador potencial que de fato empresta fundos está disposto 
a emprestar fundos a uma taxa de juros mais baixa do que 
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aqueles que não estão dispostos. Em outras palavras, um 
mercado de crédito maximiza os ganhos do comércio entre 
credores e devedores. As poupanças são alocadas de forma 
eficiente a projetos de investimento no conjunto da econo- 
mia. O resultado, embora deduzido de um modelo alta- 
mente simplificado, tem implicações importantes para a 
vida real. Como veremos, é a razão pela qual um sistema fi- 
nanceiro que funciona bem aumenta a taxa de crescimento 
econômico de longo prazo da economia. 


Poupança, gasto de investimento e política 
governamental 


Nosso modelo do mercado de crédito é muito simples, mas 
é suficiente para dar uma idéia preliminar da fonte de preo- 
cupação quanto ao efeito da política governamental sobre o 
crescimento econômico. 

Consideremos primeiro o impacto do orçamento públi- 
co. Quando o governo tem um déficit orçamentário, ele pre- 
cisa tomar emprestados os fundos para cobrir o hiato entre 
receita tributária e gasto governamental — o governo trans- 
forma-se em devedor no mercado de fundos para emprésti- 
mos ou mercado de crédito. E vamos pressupor, em consis- 
tência com o comportamento real dos governos, que o mon- 
tante de dívida do governo não depende da taxa de juros. A 
qualquer taxa de juros dada, tomadores privados não-gover- 
namentais vão continuar querendo tomar emprestado tanto 
quanto antes da emergência do déficit orçamentário. Mas 
agora, a qualquer dada taxa de juros, o governo cria uma de- 
manda adicional de fundos para empréstimos. A Figura 26-6 
mostra o que acontece. A curva de demanda de fundos para 
empréstimos se desloca para a direita, no montante da toma- 
da de empréstimos pelo governo. Em consequência, o equi- 
líbrio passa de E, para E,. À taxa de juros e a quantidade to- 























Equilíbrio no mercado de crédito taxa-deis! 
juros | Projetos com taxa de 
retorno de 8% ou mais são 
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Congestionamento pelo governo 





Taxa de 
. juros 
(crowding out) ! 
Um governo precisa tomar emprestado se tem 
um déficit, e essa tomada de empréstimo é um ro fe--- 
acréscimo à demanda total de fundos para | 
empréstimos. Como resultado, a curva de n 


demanda de fundos para empréstimos se 
desloca para a direita, no montante do 
endividamento do governo, e o equilíbrio se 
move de E, para E,. Isso leva a um aumento na 
taxa de juros de equilíbrio de r; para r, e ao 
fenômeno do crowding out, congestionamento 
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Montante dos empréstimos 
tomados pelo governo 


Tomada de empréstimos 
do governo mais 
demanda privada 


' ' Demanda total de fundos 
; à para empréstimo, D, 

, Demanda privada de fundos para 
empréstimo, D, 





do espaço ou deslocamento pelo governo: o 
aumento na taxa de juros reduz a quantidade j j 
de fundos para investimento demandada pelo prado eat 
setor privado de Q, para Q,, como se mostra 
pelo movimento para cima na curva de 


demanda D,. 


tal de empréstimos aumentam. Por causa da taxa de juros 
maior, contudo, a quantidade de tomada de empréstimos 
privados cai de Q, para Q,, como se mostra pelo movimento 
para cima na curva de demanda D,. 

Essa redução na tomada de empréstimos pelo setor pri- 
vado significa que, como resultado de um déficit orçamen- 
tário, as empresas levarão a cabo menos gastos de investi- 
mento do que fariam de outro modo. 

Esse efeito negativo do déficit orçamentário sobre o gas- 
to de investimento privado é conhecido pela expressão 
crowding out, um congestionamento no mercado de crédito 
provocado pelo governo. Quando o déficit público conges- 
tiona o espaço que sobra para o setor privado, a economia 
adiciona a cada ano menos capital físico do que faria se o 
orçamento público fosse equilibrado ou superavitário. E 
como o capital físico privado é uma das fontes do cresci- 
mento da produtividade, os déficits do orçamento, tudo o 
mais mantido constante, levam a menor crescimento de lon- 
go prazo. 

Mas isso não deve ser interpretado com o significado de 
que o gasto governamental é necessariamente ruim para o 
crescimento econômico! Isso depende de ver em que o go- 
verno gasta seu dinheiro. De fato, vimos no Capítulo 25 
que muito do gasto governamental é essencial para o cres- 
cimento. Por exemplo, o sistema judiciário tem de se man- 
ter em funcionamento, para obrigar o cumprimento dos 
contratos, e o sistema de saúde pública tem de ser mantido 
para evitar que se espalhem doenças. Os governos também 
têm, eles próprios, uma boa quantidade de gastos de inves- 
timento, por exemplo, construções e manutenção da in- 
fra-estrutura necessária como rodovias, escolas e aeropor- 


Quantidade demandada de 
fundos para empréstimos 


Quantidade de fundos 
para empréstimo (bilhões de dólares) 


tos. Nossa análise do congestionamento do mercado de 
crédito pelo governo é um resultado do tipo “tudo o mais 
mantido constante”: quando o gasto do governo já criou as 
coisas que aumentam o crescimento (tais como o sistema 
de tribunais e as estradas), um gasto governamental adicio- 
nal que cause um déficit orçamentário reduz o gasto de in- 
vestimento privado e diminui o crescimento. Assim, não 
podemos dizer totalmente sem ambigúidade que o gasto 
governamental que resulta em um déficit orçamentário au- 
menta ou diminui o crescimento econômico. 

A tomada de empréstimos pelo governo não é a única 
política pública que afeta o mercado de fundos para em- 
préstimo. Muitos economistas defendem mudanças no sis- 
tema tributário que eles julgam poder induzir poupança 
privada mais alta e consumo corrente mais baixo, sem re- 
duzir a receita tributária. Um exemplo seria reduzir o im- 
posto sobre as rendas de investimento (tais como os juros 
de bônus e os dividendos das aplicações em ações), mas au- 
mentar o imposto sobre vendas, que incide sobre o consu- 
mo de bens e serviços. Uma redução do imposto sobre a 
renda de investimentos leva as pessoas a poupar mais, por- 
que aumenta o retorno líquido do que se obtém da poupan- 
ça depois de pagar os impostos, enquanto um imposto so- 
bre vendas motiva as pessoas a consumir menos, pois O 
custo total dos bens e serviços se torna mais alto. A Figura 
26-7 mostra o que aconteceria se propostas desse tipo fos- 
sem adotadas e aqueles economistas de fato tivessem razão. 
A oferta de fundos no mercado de crédito aumentaria, isto 
é, a curva de oferta se deslocaria para a direita. O equilíbrio 
passaria de E, para E,, a taxa de juros cairia de r; para r,, e à 
tomada de empréstimos privados aumentaria de Q, para 
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Aumento da poupança privada 





Taxa de 
Juros 
Alguns economistas propuseram reformas do 
sistema tributário e a adoção de políticas que, 
segundo eles, aumentariam a poupança privada, pelas 
mas manteriam a receita tributária inalterada. | 
Se eles tiverem razão, o efeito seria deslocar a a e 


curva de oferta de fundos para empréstimos para 
a direita, levando a uma redução na taxa de juros 
de equilíbrio e a uma quantidade maior de fundos 
emprestados e tomados como empréstimo. 

O gasto de investimento privado na economia 
aumentaria e, em última instância, aumentaria o 
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* de política, S, 
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crescimento econômico de longo prazo. 


Aumenta a quantidade de N—> Q 
equilíbrio dos fundos para 


Quantidade de fundos 
para empréstimo 


empréstimo 


Q,. Assim uma reforma tributária que aumentasse a pou- 
pança privada levaria a um gasto de investimento privado 
mais alto e, em consequência, a um crescimento econômi- 
co de longo prazo mais alto. 

O modelo do mercado de fundos para empréstimo é 
uma boa maneira de pensar sobre várias questões que en- 
volvem poupança e gasto de investimento. Embora muito 
simples, ele ilustra o trade-off que ocorre ao decidir entre 
poupar e emprestar ou então consumir, bem como o tra- 
de-off envolvido em decidir se é o caso de tomar empresta- 
do e levar a cabo um projeto de gasto de investimento. Ele 
ilustra também como a taxa de juros se altera para igualar a 
oferta e a demanda de fundos para empréstimo. Na realida- 
de, contudo, os mercados que canalizam poupança para o 
gasto de investimento são mais complexos que isso. Vamos 
examinar em seguida esses mercados. 


Orçamento e gastos de investimento 
nos anos 90 


Os déficits de fato congestionam o espaço e deslocam o 
gasto de investimento privado, no fenômeno do crowding 
out? Passar do déficit ao superávit orçamentário de fato en- 
coraja os gastos de investimento privados? Essas questões 
não são simplesmente acadêmicas. Elas se relacionam dire- 
tamente com questões políticas como as prioridades de 
gasto do governo. Então, o que diz a evidência? 

Os governos federal, estadual e municipal nos Estados 
Unidos passaram de um déficit combinado de 4,2% do PIB 
em 1990 para um superávit combinado de 1,6% do PIB em 





2000. Durante o mesmo período, o gasto de investimento 
privado aumentou de 14,8% para 17,7% do PIB. Essa passa- 
gem de déficit a superávit, acompanhada de grande expan- 
são do investimento privado, mostraria que os déficits pú- 
blicos de fato expulsam o gasto de investimento privado? 

A resposta é que isso não está claro, porque havia uma 
outra razão para o aumento no gasto de investimento pri- 
vado: uma forte entrada de capitais, que aumentou de 1,2% 
do PIB em 1990 para 4% do PIB em 2000. Ao mesmo tem- 
po, a poupança privada como percentagem do PIB estava 
caindo, e o aumento na entrada de capitais, de 2,8% do PIB, 
foi quase igual ao aumento no gasto de investimento priva- 
do, de 2,9% do PIB. Poder-se-ia dizer que a expansão do 
gasto de investimento nos anos 90 nos Estados Unidos foi 
basicamente financiada pelo exterior. 

A moral da história é dupla. Primeiro, embora os dados 
não o mostrem de forma peremptória, podemos concluir 
de nosso modelo que a passagem de déficit orçamentário 
para superávit orçamentário no fim dos anos 90 tornou o 
gasto de investimento privado maior do que ele teria sido se 
não fosse o aumento no balanço orçamentário. Segundo, 
devemos ser cuidadosos ao extrair conclusões sobre o im- 
pacto de políticas governamentais na base de dados obser- 
vados. Muitas coisas podem estar acontecendo ao mesmo 
tempo em que essas políticas mudam, e pode ser que a ver- 


dadeira história seja outra. 







De acordo com a identidade poupança-gasto de investimen- 
to, a poupança é igual ao gasto de investimento na econo- 
mia em seu conjunto. 
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O governo é uma fonte de poupança quando tem um balanço : 
orçamentário positivo, também conhecido como superávit ; 
orçamentário. É uma fonte de despoupança quando incorre 
em um déficit orçamentário. 

Em uma economia fechada, a poupança é igual à poupança 
nacional. Em uma economia aberta, a poupança é igual à 
poupança nacional mais a entrada de capital. 

O mercado de fundos para empréstimo hipotético casa pou- 
padores com tomadores de empréstimo. No equilíbrio, so- 
mente são financiados os projetos de gasto de investimento 
com uma taxa de retorno superior ou igual à taxa de juros de 
equilíbrio. 

Déficits orçamentários podem causar um congestionamen- 
to no mercado de crédito que desloca o gasto de investi- 
mento privado (crowding out). Não está claro se o crowding 
out aumenta ou diminui o crescimento econômico. 


1. Suponha que o governo passe de um déficit a um superávit or- 
çamentário. Usando um diagrama como o da Figura 26-6, mos- 
tre os efeitos sobre o gasto de investimento privado e a taxa de 
juros de equilíbrio. 


2. Ilustre, com um diagrama do mercado de fundos para emprésti- 
mo, o efeito dos seguintes eventos sobre a taxa de juros de 
equilíbrio e o gasto de investimento. 

a. Uma economia fechada se torna aberta. Ocorre entrada de 
capital. 

b. Aposentados em geral poupam menos do que gente que está 
trabalhando, qualquer que seja a taxa de juros. A proporção 
de pessoas aposentadas na população aumenta. 


3. Explique o que está errado na seguinte afirmação: “Poupança e 
gasto de investimento podem não ser iguais na economia em 
seu conjunto porque quando a taxa de juros aumenta as famí- 
lias querem poupar mais dinheiro do que o que as empresas 
querem investir.” 


As respostas estão no fim do livro. 


O SISTEMA FINANCEIRO 


Um sistema financeiro que funcionou bem e reuniu fundos 
dos britânicos, dos franceses e de outros investidores inter- 
nacionais tornou possível o Túnel do Canal. Mas seria en- 
ganoso pensar que esse é um fenômeno exclusivamente 
moderno. Mercados financeiros levantaram fundos que fo- 
ram usados para desenvolver mercados coloniais na Índia, 
construir canais cruzando a Europa e financiar as guerras 
napoleônicas no século XVIII. Entradas de capital financia- 
ram o início do desenvolvimento econômico nos Estados 
Unidos, fornecendo fundos para investimentos em minera- 
ção, ferrovias e canais. De fato, muitas das principais carac- 
terísticas dos mercados e dos ativos financeiros são bem 
conhecidas na Europa e nos Estados Unidos desde o século 
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XVIII. Contudo, essas características continuam sendo re- 
levantes hoje. Portanto, comecemos por entender exata- 
mente o que é comerciado nos mercados financeiros. 

Mercados financeiros são onde as famílias investem sua 
poupança corrente e sua poupança acumulada, ou riqueza, 
comprando ativos financeiros. Um ativo financeiro é um 
papel ou título que dá ao comprador desse papel direito a 
uma renda futura paga pelo vendedor do papel. Por exem- 
plo, quando um poupador empresta fundos a uma compa- 
nhia, o empréstimo é um ativo financeiro vendido pela 
companhia, que dá ao credor (o comprador do papel) dire- 
ito a uma renda futura da companhia. Uma família também 
pode investir sua poupança corrente ou sua riqueza com- 
prando um ativo físico, um direito sobre um objeto tangí- 
vel, tal como uma casa ou um equipamento preexistente. 
Isso dá ao proprietário o direito de dispor do objeto da for- 
ma como queira (por exemplo, alugá-lo ou vendê-lo). Re- 
corde do último quadro “Armadilhas” que a compra de um 
ativo financeiro ou físico é tipicamente denominada inves- 
timento. Ássim, se você compra um equipamento que já 
existe, digamos, um avião usado, você está fazendo um in- 
vestimento em um ativo físico. Mas se gasta fundos para 
acrescentar estoque de capital físico da economia, diga- 
mos, comprando um avião que acaba de ser fabricado, você 
está fazendo um gasto de investimento. 

Se você vai ao seu banco local para obter um emprésti- 
mo, digamos, a fim de comprar um carro novo, você e o seu 
banco estarão criando um ativo financeiro, ou seja, o seu 
empréstimo. Um empréstimo é um tipo importante de ativo 
financeiro no mundo real, cuja propriedade é de quem em- 
presta, nesse caso, o seu banco local. Ão criar o emprésti- 
mo, você e o seu banco também criam um passivo, uma 
exigência de pagar renda no futuro. Assim, embora seu em- 
préstimo seja um ativo financeiro do ponto de vista do ban- 
co, ele é um passivo do seu ponto de vista: uma exigência 
de que você pague de volta o empréstimo, inclusive o total 
dos juros. Além de empréstimos, há três outros tipos im- 
portantes de ativos financeiros: ações, bônus e depósitos 
bancários. Como um ativo financeiro é um direito a uma 
renda futura que alguém tem de pagar, ele é também um 
passivo de outro. Logo explicaremos detalhadamente quem 
carrega o passivo para cada tipo de ativo financeiro. 

Esses quatro tipos de ativos financeiros existem porque 
a economia desenvolveu um conjunto de mercados especia- 
lizados, como o mercado de ações e o mercado de bônus, 
bem como instituições especializadas, como os bancos, 
que facilitam o fluxo de fundos dos credores aos devedores. 
No Capítulo 24, no contexto do diagrama de fluxo circular, 
definimos os mercados e instituições financeiras que cons- 
tituem um sistema financeiro. Um sistema financeiro que 
funciona bem é um ingrediente crítico para alcançar o cres- 
cimento de longo prazo, porque encoraja mais poupança é 
mais gasto de investimento; além disso, garante que a pou- 
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pança e o gasto de investimento se façam de modo eficiente. 
Para entender como isso ocorre, precisamos saber primeiro 
quais as tarefas que o sistema financeiro precisa levar a 
cabo. Depois veremos como essas tarefas são cumpridas. 


Três tarefas do sistema financeiro 


A análise anterior do mercado de fundos para empréstimo 
ignorou três problemas importantes com que se defrontam 
devedores e credores: os custos de transação, o risco e o de- 
sejo de liquidez. As três tarefas do sistema financeiro são as 
de reduzir esses problemas de maneira eficiente no que se 
refere a custos (ou com o menor custo possível). Quando 
isso é feito, aumenta a eficiência dos mercados financeiros: 
torna-se mais provável que credores e devedores tenham 
trocas mutuamente benéficas, ou seja, trocas que aumen- 
tam o bem-estar social. Vejamos como são desenhados os 
ativos financeiros e como se desenvolvem instituições para 
lidar com aqueles problemas. 


Reduzindo custos de transação Custos de transação 
são as despesas incorridas para de fato montar e completar 
um negócio ou transação. Por exemplo, para arranjar um 
empréstimo é preciso gastar tempo e dinheiro negociando 
os termos da transação, verificando a capacidade de paga- 
mento do tomador do empréstimo, redigindo e executando 
documentos legais, e assim por diante. Suponha que uma 
grande empresa decida que quer levantar $100 milhões 
para gasto de investimento. Nenhum indivíduo estaria dis- 
posto a emprestar tanto assim. E negociar empréstimos in- 
dividuais de milhares de pessoas diferentes, cada uma que- 
rendo emprestar uma quantia modesta, implicaria custos 
muito elevados, porque em cada transação individual in- 
correria um custo. Os custos totais seriam tão grandes que 
a transação completa provavelmente não seria lucrativa 
para a empresa. 

Felizmente, isso não é necessário: quando grandes em- 
presas querem tomar dinheiro emprestado, elas vão ao 
banco ou vendem bônus no mercado de bônus. Obter um 
empréstimo de um banco evita custos de transação eleva- 
dos, pois envolve um único tomador do empréstimo e um 
único credor. Explicaremos como funcionam os bônus na 
seção seguinte. Por ora, basta notar que a principal razão 
da existência de um mercado de bônus é que ele permite às 
empresas tomar emprestado grandes somas de dinheiro 
sem incorrer em elevados custos de transação. 


Reduzindo risco Um segundo problema que credores e 
devedores enfrentam no mundo real é o risco financeiro, a 
incerteza sobre resultados futuros que implicam perdas e 
ganhos financeiros. O risco financeiro (que daqui por dian- 
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te vamos chamar simplesmente de “risco”) é um problema 
porque o futuro é incerto, tipicamente contendo o potencial 
tanto para perdas quanto para ganhos. Por exemplo, pos- 
suir e dirigir um carro implica o risco financeiro de um aci- 
dente sério. A maioria das pessoas considera perdas e ga- 
nhos potenciais de modo assimétrico: a perda total de 
bem-estar individual devido à perda de uma dada quantia 
de dinheiro é considerada maior que o ganho total de 
bem-estar de receber a mesma quantidade de dinheiro. 
Considera-se que uma pessoa que avalia perdas e ganhos 
potenciais dessa forma assimétrica tem aversão ao risco. 
Essa atitude em relação ao risco é ilustrada no painel (a) da 
Figura 26-8. Ali mostramos um exemplo de uma pessoa 
com aversão ao risco típica, que se defronta com a perspec- 
tiva de perder $1.000 ou ganhar $1.000. A barra da esquer- 
da, que representa a perda de bem-estar devida à perda de 
S1.000, é mais comprida que a barra da direita, que repre- 
senta o ganho de bem-estar de ganhar $1.000. A diferença 
de comprimento dessas duas barras ilustra a aversão ao ris- 
co: a percepção de uma pessoa de perder $1.000 é a de um 
dano significativo (equivalente à perda de $2.000 de 
bem-estar) e a percepção de ganhar $1.000 é a de um bene- 
fício muito menos significativo (equivalente a $1.000 de 
ganho em bem-estar). 

Colocado de forma um pouco diferente: a pessoa que 
tem aversão ao risco está disposta a gastar mais recursos 
para evitar a perda de $1.000 (digamos, comprando um se- 
guro para o automóvel) do que está disposta a se empenhar 
para ganhar $1.000 (digamos, gastando tempo e esforço 
para encontrar o mecânico mais barato quando o carro pre- 
cisa de um conserto grande). 

A maioria das pessoas tem aversão ao risco, embora em 
diferentes graus. Por exemplo, pessoas ricas normalmente 
têm menos aversão ao risco do que aquelas que não estão 
tão bem. Como mostra o painel (b), uma pessoa rica, em- 
bora ainda tenha aversão ao risco, consideraria a perda de 
$1.000 muito menor sofrimento do que a pessoa de poucos 
recursos. Tal perda seria experimentada pelo indivíduo 
rico como uma perda de apenas $1.200 de bem-estar, com- 
parado com $2.000 de perda de bem-estar para um indiví- 
duo típico. 

Um sistema financeiro que funciona bem ajuda as pes- 
soas a reduzir sua exposição ao risco, que é o que as pessoas 
com aversão ao risco gostariam de fazer. Suponha que a 
dona de uma empresa espere ter um lucro muito maior se 
comprar um dado equipamento adicional, mas ela não tem 
certeza absoluta de que isso de fato vai acontecer. Ela pode- 
ria pagar pelo novo equipamento usando sua poupança ou 
vendendo sua casa. Mas, se o lucro é significativamente 
menor do que o esperado, ela terá perdido sua poupança, 
sua casa ou ambas as coisas. Isto é, ela estaria se expondo a 
um risco elevado de desempenho melhor ou pior de sua 
empresa. (Esta é a razão pela qual donos de empresas, que 

















PARTE XII A ECONOMIA NO LONGO PRAZO 





ELSEVIER 


Atitudes de aversão ao risco em relação a ganho e perda 
O pe E E ni 


(a) Indivíduo típico 


Mudança 
no bem-estar Ganho de bem-estar 
individual por ganhar $1.000 
$1.000 | 
0 





Perda de bem-estar 
por perder $1.000 





-2.000 — 





Uma comparação entre os painéis (a) e (b) mostra que 
diferenças de riqueza levam a diferenças na atitude em relação 
ao risco. A pessoa típica representada no painel (a) sente a 
perda de $1.000 como um prejuízo muito mais significativo do 


tipicamente têm uma porção significativa de sua riqueza 
pessoal empregada em suas empresas, normalmente são 
pessoas com maior tolerância ao risco do que a pessoa mé- 
dia.) Tendo aversão ao risco, essa dona de empresa quer 
compartilhar o risco de comprar um novo equipamento, 
mesmo que isso signifique ter de compartilhar uma parte 
do lucro se tudo funcionar bem. Como ela fará isso? Ven- 
dendo ações de sua companhia a outras pessoas e usando o 
dinheiro da venda de ações, em vez do dinheiro da venda 
de seus próprios ativos, para financiar a compra do equipa- 
mento. Ao vender ações de sua empresa, ela reduz suas 
perdas pessoais caso o lucro seja inferior ao esperado: ela 
não terá perdido seus outros ativos. Mas, se tudo corre 
bem, os acionistas ganham uma parcela do lucro como re- 
torno de seu investimento. 

Ao vender ações de sua empresa, a proprietária conse- 
guiu diversificação: ela foi capaz de investir em várias coisas 
de modo a reduzir seu risco total. Ela manteve seu investi- 
mento na conta bancária, um ativo financeiro; na proprie- 
dade de sua casa, um ativo físico; e na propriedade da parte 
não-vendida de sua empresa, igualmente um ativo físico. 
Esses investimentos tendem a ter embutido algum risco 
próprio; por exemplo, seu banco pode ir à falência ou sua 
casa pode desaparecer em um incêndio (embora nos Esta- 
dos Unidos de hoje é provável que ela esteja parcialmente 
protegida contra esses riscos através de um seguro). Mas, 
mesmo na ausência de seguro, ela está em melhor situação 
tendo mantido investimentos nesses ativos diferentes, por- 
que seus diversos riscos são eventos não-relacionados ou in- 


(b) Indivíduo rico 








Mudança 
no bem-estar Ganho de bem-estar 
individual por ganhar $1.000 
$1,000 | 
0 





-1.200 — 


Perda de bem-estar 
por perder $1.000 





que a pessoa representada no painel (b). Isso reflete o fato 
de que indivíduos ricos, embora tenham aversão ao risco, 
tendem a ter mais tolerância ao risco do que indivíduos de 
recursos modestos. 


dependentes. Isso significa, por exemplo, que não há maior 
probabilidade de sua casa queimar quando a empresa não 
vai bem, e que não há maior probabilidade de o banco falir 
caso sua casa sofra um incêndio. Dito de outro modo, se 
um ativo tem desempenho precário, é muito provável que 
seus outros ativos não serão atingidos e, em consequência, 
seu risco total de perda foi reduzido. Mas, se ela tivesse in- 
vestido toda a sua riqueza na empresa, se defrontaria com a 
perspectiva de perder tudo caso o desempenho da empresa 
fosse ruim. Ao esforçar-se por diversificação e investir em 
vários ativos de riscos não-relacionados ou independentes, 
a dona de empresa reduziu seu risco total de perda. 

O desejo dos indivíduos de reduzir seu risco total fazen- 
do diversificação é a razão pela qual temos ações e um mer- 
cado de ações. Na seção seguinte, explicaremos melhor co- 
mo certas características do mercado acionário aumentam a 
capacidade dos indivíduos de administrar e reduzir o risco. 


Fornecendo liquidez A terceira e última tarefa do sis- 
tema financeiro é proporcionar liquidez aos investidores, 
uma preocupação que surge, como o risco, porque o futuro 
é incerto. Suponha que, depois de conceder um emprésti- 
mo, um credor repentinamente precise de moeda sonante, 
digamos, para cuidar de uma emergência médica. Infeliz- 
mente, se o empréstimo foi concedido a uma empresa que 
usou o dinheiro para comprar equipamento novo, essa em- 
presa não pode amortizar o empréstimo antecipadamente 
para cobrir a necessidade que tem o credor de recuperar 
seu dinheiro antecipadamente. Antecipando isso, ou seja, 
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que há o perigo de precisar do dinheiro de volta antes do 
prazo final do empréstimo, o credor pode relutar em empa- 
tar seu dinheiro emprestando a uma empresa. 

Um ativo é líquido quando pode ser rapidamente con- 
vertido em dinheiro à vista sem grande perda de valor; ele é 
ilíquido quando não pode. Como veremos, ações e bônus 
são uma resposta parcial ao problema da liquidez. Os ban- 
cos são mais uma forma de os indivíduos manterem ativos 
líquidos e ainda assim financiar investimentos ilíquidos. 

Para ajudar prestadores e tomadores de crédito a faze- 
rem transações mutuamente benéficas, a economia neces- 
sita de maneiras de reduzir os custos de transação, de redu- 
zir e administrar o risco através da diversificação e de pro- 
porcionar liquidez. Como ela leva a cabo essas tarefas? 


Tipos de ativos 


Na economia moderna, há quatro tipos principais de ativos 
financeiros: empréstimos, bônus, ações e depósitos bancá- 
rios. Cada um tem uma finalidade algo diferente. Agora 
examinaremos empréstimos, bônus e ações, adiando a aná- 
lise de depósitos bancários para a seção seguinte. 


Empréstimos Um empréstimo é um acordo de crédito 
entre um credor particular e um devedor particular. A 
maioria das pessoas vê os empréstimos na forma de em- 
préstimos bancários para financiar a compra de um carro 
ou de uma casa, e pequenas empresas normalmente usam 
empréstimos bancários para comprar novo equipamento. 

A vantagem dos empréstimos é que um dado emprésti- 
mo normalmente é adaptado às necessidades do tomador 
do empréstimo. Antes de a pequena empresa conseguir um 
empréstimo, normalmente ela tem de discutir com o cre- 
dor seus planos empresariais, seus lucros, e assim por dian- 
te. Isso resulta em um crédito que atende às necessidades 
do devedor e sua capacidade de pagamento. 

A desvantagem dos empréstimos é que conceder um 
empréstimo a um indivíduo ou a uma empresa normal- 
mente envolve custos de transação altos, tal como o custo 
de negociar os termos do crédito, investigar a história de 
crédito do tomador do empréstimo, sua capacidade de 
amortizá-lo etc. Para minimizar esses custos, tomadores de 
grande porte como grandes corporações ou o governo mui- 
tas vezes têm uma abordagem mais direta: eles vendem (ou 
emitem) bônus. 


Bônus Como aprendemos no Capítulo 24, um bônus é 
Uma promessa do vendedor de pagar juros a cada ano e 
amortizar o principal ao proprietário do bônus em uma 
data específica. Assim, um bônus é um ativo financeiro do 
ponto de vista do seu proprietário e um passivo do ponto 
de vista de quem emite o bônus. O emissor de bônus vende 
uma certa quantidade de bônus, com uma dada taxa de ju- 
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ros e uma data de vencimento, para quem queira com- 
prá-los, um processo que evita a negociação custosa dos 
termos de um empréstimo com numerosos tomadores in- 
dividuais. 

Os compradores de bônus podem obter informação de 
graça sobre a qualidade do emissor, tal como sua história 
de crédito, fornecida pelas agências de avaliação de risco, 
em vez de terem de arcar eles mesmos com a despesa da in- 
vestigação. Em consequência, os bônus podem ser vendi- 
dos no mercado de bônus como um produto mais ou me- 
nos padrão, ou seja, um produto com termos e qualidade 
claramente definidos. 

Outra vantagem importante dos bônus é que eles são fá- 
ceis de revender. Isso oferece liquidez aos compradores. De 
fato, com frequência um bônus passa por muitas mãos an- 
tes de seu prazo de vencimento final. Empréstimos, ao con- 
trário, são muito mais difíceis de revender, pois, diferente 
dos bônus, não são padronizados: diferem em tamanho, 
qualidade, termos, e assim por diante. Isso os torna bem 
menos líquidos que os bônus. 


Ações Como aprendemos no Capítulo 24, uma ação é 
uma participação na propriedade de uma companhia. Uma 
participação acionária através de uma certa quantidade de 
ações é um ativo financeiro do ponto de vista do dono das 
ações, e um passivo do ponto de vista da companhia. Nem 
todas as companhias vendem participação acionária. Com- 
panhias “mantidas fechadas” são propriedade de um indi- 
víduo ou de uns poucos parceiros, que então ficam com o 
total do lucro da companhia. A maioria das grandes empre- 
sas, contudo, vende ações. Por exemplo, a Microsoft tem 
cerca de 11 bilhões de ações no mercado. Se você compra 
uma dessas ações, tem direito de 1 sobre 11 bilhões do lu- 
cro da companhia bem como 1 voto dentre os 11 bilhões de 
votos nas decisões da empresa. 

Por que a Microsoft, uma companhia historicamente 
muito lucrativa, permite que se compre participação em 
sua propriedade? Por que Bill Gates e Paul Allen, os dois 
fundadores da Microsoft, não mantêm a propriedade eles 
mesmos e simplesmente vendem bônus para cobrir seus 
gastos de investimento? A razão, como acabamos de ver, é 
o risco. Poucos indivíduos têm tolerância ao risco a ponto 
de enfrentarem o risco de serem proprietários de uma gran- 
de companhia. 

Reduzir o risco com que se defrontam os proprietários 
de um negócio, contudo, não é a única maneira pela qual a 
existência de ações melhora o bem-estar da sociedade: elas 
também melhoram o bem-estar do investidor que compra 
ações. Os proprietários de ações podem se beneficiar dos 


retornos mais elevados ao longo do tempo que, em geral, as 
ações oferecem comparadas com os bônus. Durante o sécu- 
lo XX, as ações normalmente renderam cerca de 7%, depois 
de ajustado para descontar a inflação, enquanto os bônus 
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renderam apenas cerca de 2%. Mas, como as companhias 
de investimento sempre advertem, “desempenho passado 
não é garantia de desempenho futuro”. E há um aspecto 
negativo: ser proprietário de ações de uma dada companhia 
é mais arriscado do que ser proprietário de bônus emitidos 
pela mesma companhia. Por quê? Dito de um modo muito 
geral, um bônus é uma promessa, enquanto uma ação é 
uma esperança: por lei, a companhia tem de pagar o que 
deve aos credores antes de distribuir lucro aos seus acionis- 
tas. E, se a companhia for à falência (isto é, se ela se tornar 
incapaz de pagar seus juros e declarar falência), seus ativos 
físicos e financeiros vão para os proprietários dos bônus, 
seus credores, enquanto os acionistas em geral não rece- 
bem nada. Assim, embora uma ação em geral dê retorno 
mais alto ao investidor do que um bônus, ela também im- 
plica risco mais elevado. 

Mas o sistema financeiro elaborou formas de ajudar os in- 
vestidores bem como os proprietários de empresas a admi- 
nistrarem o risco e ao mesmo tempo se beneficiarem de re- 
tornos um pouco mais altos. Isso se faz através dos serviços 
de instituições conhecidas como intermediários financeiros. 


Intermediários financeiros 


Intermediário financeiro é uma instituição que transforma 
em ativos financeiros os fundos recebidos de muitos indi- 
víduos. Os tipos mais importantes de intermediários finan- 
ceiros são os fundos mútuos, os fundos de pensão, as compa- 
nhias de seguro de vida e os bancos. Cerca de três quartos 
dos ativos financeiros detidos pelos americanos são manti- 
dos através desses intermediários, e não diretamente. 


Fundos mútuos Como explicamos, ser dono de ações 
de uma companhia implica riscos, em troca de um potencial 
de retorno mais alto. Mas não é nenhuma surpresa que 
quem investe em ações pode reduzir seu risco total fazendo 
diversificação. Ao serem proprietários de uma carteira di- 
versificada de ações (um grupo de ações cujos riscos não 
são relacionados ou então se compensam uns aos outros), 
em vez de concentrar o investimento nas ações de uma úni- 
ca companhia ou grupo de companhias relacionadas entre 
si, os investidores podem reduzir seu risco. Além disso, os 
assessores financeiros, conscientes de que a maioria das 
pessoas tem aversão ao risco, quase sempre aconselham 
seus clientes a diversificar não só a sua carteira de ações, 
mas o total da sua riqueza, mantendo outros ativos além de 
ações, tais como bônus, imóveis e depósitos à vista. (E, ain- 
da mais, contratar bastante seguro para o caso de perdas 
acidentais!) 

Contudo, para indivíduos que não têm grandes somas 
para investir, como $1 milhão ou mais, montar uma cartei- 
ra diversificada de ações pode significar custos de transa- 
ção elevados (em particular comissões pagas a corretores), 
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pois eles têm de comprar poucas ações de muitas compa- 
nhias. Afortunadamente para esses investidores, os fundos 
mútuos resolvem o problema de conseguir diversificação 
sem custos de transação muito altos. Um fundo mútuo é 
um intermediário financeiro que cria uma carteira de ações 
comprando e mantendo ações de companhias e depois re- 
vende a investidores individuais uma participação na carte- 
ira de ações. Ao comprar essa participação no fundo, inves- 
tidores com uma quantia relativamente pequena de dinhei- 
ro para investir podem indiretamente ter uma carteira di- 
versificada, obtendo, a qualquer nível dado de risco, um re- 
torno melhor do que poderiam obter de outro modo. A Ta- 
bela 26-1 mostra um exemplo de fundo mútuo diversifica- 
do, o State Street Global Advisors S&P 500 Index Fund. 
Ele mostra a percentagem do dinheiro dos investidores na 
carteira do fundo mútuo aplicada em ações das maiores 
companhias. 

Muitos fundos mútuos também fazem pesquisa de merca- 
do sobre as companhias nas quais investem. Isso é importan- 
te, pois há milhares de companhias americanas emitindo 
ações (sem falar nas companhias estrangeiras), cada uma de- 
las diferente em termos de lucratividade, distribuição de di- 
videndos, e assim por diante. Levaria muito tempo e seria 
muito caro para um investidor individual fazer essa pesquisa 
de forma adequada, até mesmo em relação a um número pe- 
queno de empresas. Os fundos mútuos economizam custos 
de transação fazendo essa pesquisa para seus clientes. 


TABELA 26-1 


State Street Global Advisors S&P 500 Index Fund, 
principais componentes (em 31 de março de 2005) 


Companhia % dos ativos do fundo mútuo 
investidos na companhia 
General Electric 3,53 
Exxon Mobil 3,52 
- Microsoft 2,26 
Citigroup 2,17 
Johnson & Johnson 1,85 
Pfizer 1,81 
: Bank of America 1,65 
* Wal-Mart Stores 1,57 
É IBM 1,38 
“Intel 1,34 





Fonte: State Street Global Advisors. 


O setor de fundos mútuos representa uma parcela enor- 
me da moderna economia americana, e não simplesmente 
do sistema financeiro americano. O maior fundo no final 
de 2004 era o State Street Global Advisors, que administra- 
va $1,4 trilhão em fundos. 
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Fundos de pensão e companhias de seguro de 
vida Além dos fundos mútuos, muitos americanos têm 
participação em fundos de pensão, instituições sem finali- 
dade de lucro que coletam a poupança de seus membros e 
investem esses fundos em uma ampla variedade de ativos, 
oferecendo a seus membros uma renda quando eles se apo- 
sentam. Embora os fundos de pensão estejam sujeitos a al- 
gumas regras especiais e recebam tratamento tributário es- 
pecial, eles funcionam de forma bastante semelhante aos 
fundos mútuos. Eles investem em uma variada gama de ati- 
vos financeiros, permitindo diversificação e pesquisa de 
mercado com um custo menor do que conseguiriam indivi- 
dualmente. Os fundos de pensão nos Estados Unidos têm 
ativos superiores a $8 trilhões. 

Os americanos também têm fundos substanciais em 
apólices de companhias de seguro de vida, que garantem 
um pagamento aos beneficiários de quem detém a apólice 
(normalmente a família) quando o detentor da apólice 
morre. Ão permitir que os detentores de apólices protejam 
seus beneficiários de dificuldades financeiras decorrentes 
de sua morte, as companhias de seguro de vida igualmente 
melhoram o bem-estar reduzindo o risco. 


Bancos Recorde o problema da liquidez: tudo o mais 
mantido constante, as pessoas preferem ativos que podem 
ser imediatamente convertidos em dinheiro vivo. Bônus e 
ações são muito mais líquidos do que ativos físicos ou em- 
préstimos. Mas o custo de transação de vender bônus ou 
ações para enfrentar um gasto repentino pode ser elevado. 
Além do mais, para muitas companhias de porte pequeno 
ou médio, o custo de emitir bônus e ações é elevado demais, 
considerada a quantia modesta de dinheiro que elas procu- 
ram levantar. Um banco é uma instituição que ajuda a re- 
solver o conflito entre o desejo de liquidez de quem conce- 
de um empréstimo e a necessidade financeira do tomador 
do empréstimo que não quer usar os mercados de ações ou 
de bônus. 

Um banco funciona, primeiro, aceitando fundos dos de- 
positantes; quando alguém põe dinheiro numa conta ban- 
cária essencialmente se transforma em um credor, ao em- 
prestar seu dinheiro ao banco. Em troca, essa pessoa é cre- 
ditada com um depósito bancário, um direito sobre o ban- 
co que é obrigado a devolver o dinheiro se e quando a pes- 
soa demanda. Assim, um depósito bancário é um ativo fi- 
nanceiro de propriedade do depositante e um passivo para 
um banco onde foi feito o depósito. 

O banco, contudo, mantém apenas uma fração dos de- 
pósitos de seus clientes na forma de dinheiro à vista. A 
maioria dos seus depósitos são emprestados a empresas, 
compradores de novas casas e outros tomadores de em- 
préstimos. Esses empréstimos são acompanhados de um 
compromisso de longo prazo do banco aos tomadores de 
empréstimo: desde que um devedor faça seus pagamentos 
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no prazo, o empréstimo não pode ser cancelado pelo banco 
para ser convertido em dinheiro. Assim, o banco possibilita 
que aqueles que querem tomar emprestado por um dado 
período façam uso dos fundos daqueles que desejam em- 
prestar, mas desejam ao mesmo tempo manter a capaci- 
dade de obter de volta seu dinheiro sempre que solicitem. 
Mais formalmente, um banco é um intermediário financei- 
ro que fornece ativos financeiros líquidos na forma de de- 
pósitos aos credores e usa os fundos destes para financiar 
as necessidades de investimentos ilíquidos ou de gastos de 
investimento dos tomadores de empréstimos. 

Em essência, um banco se dedica a uma espécie de des- 
compasso ou descasamento: emprestar por longos períodos 
de tempo, mas ao mesmo tempo estar submetido à condição 
de que seus depositantes possam demandar de volta seus 
fundos a qualquer momento. Como ele consegue isso? 

O banco conta com o fato de que, em média, apenas uma 
pequena fração de seus depositantes vai querer todo o di- 
nheiro ao mesmo tempo. Em qualquer dia dado, algumas 
pessoas farão retiradas e outras farão novos depósitos; gros- 
so modo, uma coisa compensa a outra. Assim, o banco pre- 
cisa manter somente uma quantia limitada de dinheiro à 
vista para satisfazer seus depositantes. Além disso, se o 
banco se torna financeiramente incapaz de pagar seus de- 
pósitos, os depósitos bancários individuais, nos Estados 
Unidos, são garantidos até o limite de $100.000 por uma 
agência federal, a Federal Deposit Insurance Corporation 
(FDIC). Isso reduz, para o depositante, o risco de ter um 
depósito bancário e assim reduz o incentivo para retirar os 
fundos caso surjam preocupações a respeito da situação fi- 
nanceira do banco. Desse modo, em circunstâncias nor- 
mais, os bancos precisam manter apenas uma fração dos 
seus depósitos em dinheiro vivo. 

Ao reconciliar a necessidade dos poupadores de ter ati- 
vos líquidos com a necessidade dos tomadores de emprés- 
timo de obter financiamento de longo prazo, os bancos de- 
sempenham um papel econômico essencial. Como explica 
a seção “Economia em Ação” a seguir, a criação de um sis- 
tema bancário funcionando bem foi um marco muito im- 
portante no êxito econômico da Coréia do Sul. 


Bancos e o milagre sul-coreano 


Como já vimos no Capítulo 25, a Coréia do Sul é uma das 
grandes histórias de sucesso do crescimento econômico. 
Nos anos 60, era um país muito pobre. Depois disso, alcan- 


cou taxas de crescimento econômico espetacularmente ele- 
vadas. Os bancos sul-coreanos têm muito a ver com isso. 
No início dos anos 60, o sistema bancário da Coréia do 
Sul era uma bagunça. Taxas de juros sobre depósitos eram 
muito baixas, numa época em que o país passava por infla- 
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ção relativamente alta. Assim, os poupadores não tinham 
interesse em poupar colocando seu dinheiro em um banco, 
temendo que boa parte do seu poder de compra seria des- 
gastado por preços em ascensão. Em vez disso, eles se dedi- 
caram ao consumo corrente, gastando seu dinheiro em 
bens e serviços ou usando sua riqueza para comprar ativos 
físicos tais como imóveis e ouro. E como os poupadores se 
recusavam a fazer depósitos bancários, as empresas tinham 
grande dificuldade em obter dinheiro emprestado para fi- 
nanciar gastos de investimento. 

Em 1965, o governo sul-coreano reformou os bancos 
do país e aumentou as taxas de juros para um nível que 
era atraente para os poupadores. Nos cinco anos seguin- 
tes, o valor dos depósitos bancários aumentou 600% e a 
taxa de poupança nacional, a percentagem do PIB dedi- 
cada à poupança nacional, mais do que dobrou. A recu- 
peração do sistema bancário tornou possível que as em- 
presas sul-coreanas expandissem enormemente seus in- 
vestimentos, um elemento-chave no salto de crescimen- 
to do país. 

Há muitos outros fatores além dos bancos que explicam 
o sucesso da Coréia do Sul, mas a experiência do país mos- 
tra que um bom sistema financeiro é importante para o 


crescimento econômico. 






o E 


As famílias podem investir sua poupança corrente ou sua ri- 
queza comprando ativos financeiros ou ativos físicos. Um 
ativo financeiro, do ponto de vista do seu vendedor, é um 
passivo. 

Um sistema financeiro funcionando bem reduz os custos de 
transação, reduz o risco financeiro permitindo diversificação 
e fornece ativos líquidos que os investidores preferem em 
comparação com ativos ilíguidos. 

Os quatro principais tipos de ativos financeiros são emprés- 
timos, bônus, ações e depósitos bancários. 

Os tipos mais importantes de intermediários financeiros são 
fundos mútuos, fundos de pensão, companhias de seguro de 
vida e bancos. 

Um banco aceita depósitos bancários, o que significa que 
ele se obriga a devolver o dinheiro do depositante quando 
este solicita, e empresta esses fundos aos tomadores de em- 
préstimo a prazos longos. 





1. Ordene os seguintes ativos em termos de (1) nível dos custos de 

transação, (ii) nível de risco, (iii) nível de liquidez. 

a. Um depósito bancário com uma taxa de juros garantida. 

b. Uma participação em um fundo mútuo altamente diversifi- 
cado que pode ser vendida rapidamente. 

c. Uma participação em um negócio familiar que só pode ser 
vendida se você encontra compradores e se todos os mem- 
bros da família concordam com a venda. 
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2. Que relação se deve esperar entre o nível de desenvolvimento 
do sistema financeiro de um país e o seu nível de desenvolvi- 
mento econômico? Explique em termos do nível de poupança e 
do nível de gastos de investimento do país. 


Às respostas estão no fim do livro. 


FLUTUAÇÕES FINANCEIRAS 


Aprendemos que o sistema financeiro é uma parte essen- 
cial da economia; sem mercado acionário, mercado de ba- 
nus e bancos seria difícil alcançar crescimento econômico 
de longo prazo. Mas a novidade não é totalmente boa: às 
vezes, o sistema financeiro não funciona bem e é, na verda- 
de, uma fonte de instabilidade. Para percebermos isso, não 
precisamos notar mais que o evento que marca a moderna 
macroeconomia, a Grande Depressão. O pior declínio eco- 
nômico da história dos Estados Unidos está estreitamente 
identificado com o colapso da bolsa de 1929. E a recessão 
americana de 2001 foi precedida de um forte declínio nos 
preços das ações em 2001. Examinaremos no Capítulo 27 
os canais pelos quais as mudanças nos preços das ações in- 
fluenciam o desempenho macroeconômico, ou seja, como 
as mudanças na riqueza das famílias causadas por flutua- 
ções no mercado de ativos alteram sua demanda de bens e 
serviços. 

Poderíamos facilmente escrever todo um livro sobre flu- 
tuações do mercado de ativos. De fato, muitas pessoas já o 
fizeram. Aqui discutiremos brevemente as causas das flutu- 
ações nos preços das ações. 


A demanda por ações 


Depois que uma companhia emite ações para venda a in- 
vestidores, essas ações podem ser revendidas a outros in- 
vestidores no mercado acionário. E, hoje em dia, graças à 
TV a cabo e à Internet, pode-se facilmente passar o dia 
olhando flutuações do mercado de ações, os movimentos 
para cima e para baixo dos preços de ações individuais, 
bem como de índices compostos de ações. Essas flutuações 
refletem as mudanças na oferta e demanda dos investido- 
res. Mas o que faz com que se desloque a oferta e a deman- 
da de ações? 

Recorde que ações são ativos financeiros: elas são parti- 
cipações na propriedade de uma companhia. Diferente de 
um bem ou serviço cujo valor para seu proprietário decorre 
do seu consumo, o valor de um ativo deriva de sua capaci- 
dade de gerar consumo futuro mais alto de bens e serviços. 
Um ativo financeiro permite consumo futuro mais alto de 
duas maneiras. Ele pode gerar renda futura através do pa- 
gamento de juros e dividendos. Muitas companhias, contu- 
do, não pagam dividendos e, em vez disso, retêm seus ren- 
dimentos para financiar futuros gastos de investimento. 
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Investidores compram ações que não pagam dividendos na 
crença de que terão rendimento futuro vendendo as ações 
com lucro no futuro, o que é a segunda maneira de gerar 
renda futura mais alta. Mesmo no caso de bônus ou ações 
que pagam dividendos, os investidores hoje não vão querer 
comprar um ativo se acreditam que no futuro ele será ven- 
dido por menos do que hoje, pois um ativo assim reduziria 
sua riqueza no momento em que eles o vendessem. Assim, 
o valor de um ativo financeiro hoje depende da crença do 
investidor no seu valor futuro ou preço futuro. Isto é, se o in- 
vestidor acredita que ele vai valer mais no futuro, haverá 
maior demanda desse ativo hoje a qualquer preço dado. 
Em consequência, o preço de equilíbrio do ativo hoje vai 
aumentar. De modo correspondente, se o investidor acre- 
dita que ele terá menor valor no futuro, haverá menor de- 
manda hoje a qualquer preço dado. Dessa forma, o preço 
de equilíbrio do ativo hoje vai cair. Em resumo, os preços 
das ações hoje mudam de acordo com as mudanças nas ex- 
pectativas dos investidores sobre os preços futuros das 
ações. 

Suponha que exista um evento que leve a um aumento 
no preço futuro esperado das ações de uma companhia, di- 
gamos que a Apple anuncie que espera lucros mais altos 
devido as vendas torrenciais do seu iPod. A demanda por 
ações da Apple aumentará. Ao mesmo tempo, os detento- 
res de ações estarão menos dispostos a oferecer suas ações 
no mercado a qualquer preço dado, levando a uma redução 
na oferta de ações da Apple. E, como sabemos do Capítulo 
3, um aumento de demanda ou uma redução de oferta, ou 
ambos, leva a um aumento de preço. Alternativamente, su- 


E AGORA, DOW JONES? 
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ponha que ocorra um evento que leve a uma queda no pre- 
ço futuro esperado das ações de uma companhia, digamos 
que a Krispy Kreme anuncie que espera menos lucro por 
causa da popularidade das dietas com redução de carboi- 
dratos. A demanda por ações da Krispy Kreme vai cair. Ao 
mesmo tempo, a oferta vai aumentar, pois aqueles que pos- 
suem ações estarão mais dispostos a oferecer ações da 
Krispy Kreme no mercado. Ambas as mudanças levam a 
uma queda no preço da ação. Por conseguinte, os preços 
das ações são determinados por oferta e demanda, que, por 
sua vez, dependem das expectativas dos investidores sobre 
o preço futuro da ação. 

Os preços das ações são influenciados também pelo grau de 
atração de ativos substitutivos, como bônus. Como vimos no 
Capítulo 3, a demanda de um bem particular diminui quando 
a compra de um bem substituto se torna mais atraente, por 
exemplo, devido a uma queda no seu preço. O mesmo se apli- 
ca às ações: quando comprar bônus se torna mais atraente de- 
vido à alta da taxa de juros, os preços das ações caem. E quan- 
do comprar bônus se torna menos atraente devido a uma que- 
da na taxa de juros, os preços das ações sobem. 

Mas ainda não respondemos inteiramente à pergunta 
sobre o que determina o preço de uma participação acioná- 
ria, pois ainda não explicamos o que determina as expecta- 
tivas dos investidores sobre os preços futuros das ações. 


Expectativas no mercado acionário 


Há duas idéias principais conflitantes sobre como as ex- 
pectativas de preço das ações são determinadas. À pri- 





O noticiário financeiro muitas vezes começa 
com a reportagem sobre o mercado acionário 
do dia, como medido por mudanças nos 
índices Dow Jones, S&P 500 e NASDAQ. O 
que são esses números e o que eles nos 
informam? 

Os três são índices do mercado de ações. 
Como o índice de preços ao consumidor, eles 
são números construídos como um resumo 
dos preços médios, neste caso, preços de 
ações. O Dow Jones, criado pela companhia 
de análise financeira Dow Jones (proprietária 
do diário Wall Street Journal), é um índice de 
Preços composto das ações das 30 maiores 
companhias, tais como Microsoft, Wal Mart e 
General Electric. O S&P 500 é um índice de 
500 companhias criado pela Standard and 
Poor's, outra companhia financeira. O 
NASDAQ é compilado pela associação 


nacional das corretoras nos Estados Unidos 
(National Association of Securities Dealers), 
que faz transações com ações de companhias 
novas menores, como as companhias de rádio 
por satélite Sirius e XM. 

Devido a que esses índices contêm 
diferentes grupos de ações, eles monitoram 
coisas um tanto diferentes. O Dow Jones, por 
conter apenas 30 das maiores companhias, 
tende a refletir a “velha economia”, os 
poderosos tradicionais do mundo dos 
negócios. O NASDAQ é pesadamente 
influenciado por ações de empresas de 
tecnologia. O S&P 500, uma medida mais 
ampla, tem uma posição intermediária. 

Por que esses índices importam? Porque 
o movimento em um índice dá aos 
investidores uma visão rápida de como 
estão se comportando as ações de certos 


setores da economia. Como explicaremos 
logo mais, o preço de uma ação em um dado 
momento de tempo embute as expectativas 
dos investidores sobre as perspectivas 
futuras da companhia subjacente. Por 
implicação, um índice composto de ações de 
companhias de um setor particular 
corporifica as expectativas dos investidores 
sobre as perspectivas futuras daquele setor 
da economia. Assim, um dia em que o 
NASDAQ sobe, mas o Dow Jones desce, 
implica que naquele dia as perspectivas são 
mais luminosas para o setor de alta 
tecnologia do que para o setor da velha 
economia. O movimento nos índices reflete 
o fato de que os investidores estão agindo 
de acordo com suas convicções ao vender 
ações no Dow Jones e comprar ações no 
NASDAQ. 
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meira idéia, que vem da análise econômica tradicional, 
dá ênfase a motivos racionais pelos quais as expectativas 
deveriam mudar. A outra, que predomina entre partici- 
pantes no mercado e é apoiada também por alguns eco- 
nomistas, dá ênfase à irracionalidade dos participantes 
no mercado. 


A hipótese dos mercados eficientes Suponha que 
você esteja tentando avaliar quanto de fato vale a ação da 
Krispy Kreme. Para fazê-lo, você examinará os fundamen- 
tos, os determinantes subjacentes dos lucros futuros da 
companhia. Isso incluiria fatores como mudanças no gosto 
do público americano e o preço do açúcar. Você teria de 
comparar também os rendimentos a esperar de Krispy Kre- 
me com os retornos prováveis de outros ativos financeiros, 
como bônus. 

De acordo com uma das idéias sobre os preços de ati- 
vos, o valor que você encontraria depois de um estudo cui- 
dadoso desse tipo acabaria sendo de fato o preço pelo qual 
aação de Krispy Kreme já está sendo vendida no mercado. 
Por quê? Porque toda a informação disponível para o pú- 
blico sobre os fundamentos da Krispy Kreme já estaria 
precificada, embutida no preço da ação. Qualquer dife- 
rença entre o preço de mercado e o valor sugerido por 
uma análise cuidadosa dos fundamentos subjacentes indi- 
caria uma oportunidade de lucro para os investidores es- 
pertos, que venderiam ações da Krispy Kreme se o preço 
delas parecesse exagerado e comprariam se o preço delas 
parecesse subestimado. A hipótese dos mercados eficien- 
tes é a forma geral dessa opinião: ela significa que os pre- 
cos dos ativos sempre materializam toda a informação pu- 
blicamente disponível. Uma implicação da hipótese dos 
mercados eficientes é que em qualquer momento no 
tempo os preços das ações são justos: eles refletem toda a 
informação disponivel no momento sobre os [undamen- 
tos. Por conseguinte, não estão superestimados nem su- 
bestimados. 

Outra implicação da hipótese dos mercados eficientes é 
que os preços das ações e de outros ativos mudariam ape- 
nas em resposta a novas informações sobre os fundamentos 
subjacentes. Como uma nova informação por definição é 
imprevisível, pois se fosse previsível não seria informação 
nova, os movimentos nos preços dos ativos são também 
imprevisíveis. Em consequência, o movimento dos preços 
das ações, por exemplo, seria um passeio aleatório, um 
termo geral para o movimento de uma variável imprevisí- 
vel ao longo do tempo. 

A hipótese dos mercados eficientes desempenha um pa- 
pel importante na compreensão de como funcionam os 
mercados financeiros. A maioria dos profissionais no mer- 
cado de investimentos e muitos economistas, no entanto, 
consideram que essa hipótese é simplista. Segundo eles, os 
investidores não são assim tão racionais. 
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Mercados irracionais? Muitas pessoas que operam de 
fato nos mercados, como investidores individuais e corre- 
tores profissionais, expressam ceticismo quanto à hipótese 
dos mercados eficientes. Eles acreditam que os mercados 
muitas vezes se comportam de modo irracional, e que os 
investidores espertos podem ter êxito “operando no mer- 
cado no momento certo”: comprando ações quando seu 
preço está subestimado e vendendo-as quando o preço está 
superestimado. 

Embora os economistas em geral sejam céticos quanto à 
existência de maneiras garantidas de ganhar do mercado, 
muitos questionaram também a hipótese dos mercados efi- 
cientes. É importante entender, contudo, que descobrir exem- 
plos particulares em que o mercado funcionou errado não é 
prova suficiente contra a hipótese dos mercados eficientes. 
Se o preço da ação da Krispy Kreme afunda de $40 para $10 
por causa de uma mudança repentina nos hábitos alimenta- 
res, isso não significa que o mercado era ineficiente ao origi- 
nalmente resultar no preço de $40 por aquela ação. O fato de 
que hábitos alimentares estavam para mudar não era uma 
informação publicamente disponível, de modo que não esta- 
va precificado, isto é, incorporado ao preço anterior da ação. 

Os questionamentos sérios da hipótese dos mercados 
eficientes, na verdade, põem o foco na evidência de com- 
portamento errôneo sistemático dos preços de mercado ou 
então na evidência de que os investidores individuais não 
se comportam da maneira indicada pela teoria. Por exem- 
plo, alguns economistas acreditam ter encontrado forte 
evidência de que os preços das ações flutuam mais do que o 
que pode ser explicado por novidades a respeito dos funda- 
mentos. Outros acreditam ter evidência forte de que os in- 
vestidores individuais se comportam sistematicamente de 
modo irracional. Por exemplo, as pessoas parecem esperar 
que uma ação que subiu no passado continuará subindo, 
ainda que a teoria dos mercados eficientes nos diga que não 
há razão para esperar que isso aconteça. 


Preços das ações e macroeconomia 


De que modo os macroeconomistas e formuladores de po- 
líticas públicas lidam com o fato de que os preços das ações 
flutuam muito e de que essas flutuações podem ter efeitos 
econômicos importantes? À resposta breve é que, na maio- 
ria dos casos, eles permanecem com a mente aberta, mas 
com uma atitude de alerta. 

A hipótese dos mercados eficientes sugere que os for- 
muladores de políticas públicas não devem supor que o 
mercado acionário esteja errado, isto é, que os preços das 
ações estejam altos demais ou baixos demais. A melhor su- 
posição é a de que qualquer informação disponível publi- 
camente já está incorporada aos preços das ações. 

Ao mesmo tempo, os formuladores de políticas não de- 
veriam supor que os preços das ações permanecerão razoa- 
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velmente estáveis e consistentes com um comportamento 
racional do investidor. Subidas ou quedas repentinas no 
mercado podem acontecer sem razão óbvia e essas flutua- 
ções podem ter efeitos macroeconômicos consideráveis. 
Os formuladores de políticas públicas têm de estar prepa- 
rados para lidar com eles. 

A questão de quanto confiar nos mercados financeiros 
não é acadêmica. Como explica a seção “Economia em 
Ação” a seguir, esse foi um assunto quente nos anos 90. 





“Exuberância irracional” 


Robert Shiller é economista da Universidade de Yale e um 
dos críticos mais conhecidos da hipótese dos mercados efi- 
cientes. Em 1996, ele apresentou um relatório a Alan Gre- 
enspan, então presidente do Federal Reserve (o banco cen- 
tral dos Estados Unidos) que deu origem à famosa expres- 
são “exuberância irracional. 

A Figura 26-9 oferece alguns dados por trás desse episó- 
dio. Ela mostra o valor, desde outubro de 1982, do S&P 
500, o mais amplo dos índices de preços de ações que dis- 
cutimos em “Para Mentes Curiosas” na página 547. Como se 
pode ver, de 1982 até 2000, o mercado de ações subiu cons- 
tantemente, com apenas uns poucos momentos de baixa. 

Um desses momentos foi a queda repentina em 1987, 
que aparece na figura. Não havia nenhuma razão funda- 
mental óbvia para esse colapso. A posteriori, alguns econo- 
mistas começaram a apresentar razões de por que uma sú- 
bita queda nos preços das ações pode ter tido sentido. Shil- 
ler, no entanto, fez uma pesquisa entre os investidores 
exatamente no momento em que o mercado estava afun- 
dando e verificou que eles estavam vendendo simples- 
mente porque outras pessoas estavam vendendo. Isto é, 
mais parecia um fenômeno de psicologia de massas (o 


O índice S&P 500 de outubro de 1982 
a abril de 2005 





Entre 1982 e 1995, o mercado de ações subiu 
constantemente, com apenas alguns momentos de queda, 
o mais notável sendo o colapso de 1987. Em 1995, 
contudo, o mercado começou a subir em ritmo muito 
mais rápido e, em 1996, Alan Greenspan advertiu que o 
mercado poderia estar sofrendo de “exuberância 
irracional”. Mas o mercado continuou a subir por mais 
quatro anos, até 2000, quando os preços das ações em 
geral e o preço das ações em tecnologia em especial 
sofreram uma enorme queda. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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comportamento de manada) do que o funcionamento de 
um mercado eficiente. 

Em 1996, quando Shiller conversou com Greenspan, o 
mercado acionário estava subindo a alturas inéditas, e 
Shiller pôs em dúvida que essa forte alta fizesse sentido. 
Greenspan compartilhou de suas dúvidas e, em um discur- 
so famoso, perguntou-se se os mercados não estariam so- 
frendo de “exuberância irracional”. 

A grande questão, no entanto, era se Greenspan iria fa- 
zer alguma coisa a respeito, como aumentar a taxa de juros 
para desencorajar as pessoas a comprar ações. Ele não fez 
isso: não estava disposto a interpretar e suplantar a esse 
ponto a tendência do mercado. E, como se vê, os preços das 
ações continuaram a subir por mais quatro anos. 

No início de 2000, houve uma grande queda nos preços 
das ações, especialmente ações de companhias de tecnolo- 
gia, e muita gente pensa agora que, no fim dos anos 90, ain- 
da que não necessariamente no momento em que Greens- 
pan o disse, de fato havia exuberância irracional no merca- 
do. Mais especificamente, hoje é amplamente aceito que 
houve uma bolha no mercado acionário, um grande salto 
nos preços dos ativos sem base em fatores racionais como 
os fundamentos. Mas será que Greenspan deveria ter feito 
algo a respeito? Isso continua sendo muito debatido. Va- 
mos revisitar esta questão no Capítulo 34. 





Flutuações no mercado financeiro podem ser uma fonte de 
instabilidade macroeconômica. 

Os preços das ações são movidos por oferta e demanda, 
bem como o grau de atração de ativos que competem com 
elas, como os bônus. Mas eles refletem também expectati- 
va sobre os preços futuros das ações. Uma visão dessas ex- 
pectativas é a hipótese dos mercados eficientes, que leva à 
idéia de que os preços das ações se movimentam segundo 
um passeio aleatório. 


Valor 
do S&P 
500 
1.600 — 
1.400 


1.200 


Discurso da “exuberância 
racional” de Greenspan 


1.000 H 
800 — 
600 — 
400 — 
200 H 
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Participantes do mercado e alguns economistas colocam em 
dúvida a hipótese dos mercados eficientes. Na prática, os 
formuladores de políticas públicas não supõem que possam 
ganhar do mercado em esperteza, mas tampouco supõem 
que o mercado sempre se comporte racionalmente. 





1. Qual é o efeito provável de cada um dos eventos seguintes so- 
bre o preço das ações de uma companhia? Explique suas respos- 
tas. 

a. Uma companhia anuncia que - embora seus lucros estejam 
baixos este ano — ela descobriu uma nova linha de negócios 
que vai gerar um lucro elevado no próximo ano. 

b. Uma companhia anuncia que, embora tenha tido lucros ele- 
vados neste ano, tais lucros serão inferiores ao que havia 
sido anunciado anteriormente. 

c. Outras companhias na mesma indústria anunciam que as 
vendas estão inesperadamente baixas este ano. 

d. Uma companhia anuncia que tem todas as condições para 
alcançar a meta de lucro que havia sido projetada. 


2. Avalie a afirmação seguinte: “Embora muitos investidores pos- 
sam ser irracionais, não é provável que ao longo do tempo eles 
se comportem irracionalmente da mesmíssima maneira, como a 
de sempre comprar ações um dia depois que o índice Dow Jones 
aumenta 1%.” 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE e 


Neste ponto, completamos o estudo de por que a poupança 
e o gasto de investimento são componentes críticos do 
crescimento econômico de longo prazo. Examinamos 
como a poupança e o gasto de investimento são gerados na 
economia e como são alocados por um sistema financeiro 
que funcione bem. Agora, devemos passar ao ciclo econô- 
mico, isto é, entender as flutuações de curto prazo ao redor 
da tendência de crescimento de longo prazo. O passo se- 
guinte será desenvolver um modelo de oferta agrega- 
da-demanda agregada que usaremos para analisar de que 
modo o comportamento dos produtores, consumidores e 
do governo influencia o comportamento de curto prazo da 
| economia. 


RESUMO >> >>> >>> >>>>>5>5>5> 


1, O investimento em capital físico é necessário para o cresci- 
mento de longo prazo. Assim, para que a economia cresça, é 
necessário canalizar poupança para os gastos de investi- 
mento. 

2. De acordo com a identidade poupança-gasto de investimen- 
to, poupança e gasto de investimento são sempre iguais para 
a economia em seu conjunto. O governo é uma fonte de pou- 
pança quando tem um balanço orçamentário positivo, tam- 
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bém conhecido como superávit do orçamento. Ele é uma 
fonte de despoupança quando apresenta um balanço orça- 
mentário negativo, também conhecido como déficit do orça- 
mento. Em uma economia fechada, a poupança é igual à pou- 
pança nacional, a soma da poupança privada mais o balanço 
orçamentário. Em uma economia aberta, a poupança é igual à 
poupança nacional mais a entrada de capital oriunda de pou- 
pança estrangeira. Uma saída de capital, ou entrada de capital 
negativa, ocorre quando sai poupança para o exterior. 

O hipotético mercado de fundos para empréstimo mostra 
como os empréstimos concedidos pelos poupadores são alo- 
cados entre os tomadores de empréstimo com projetos de 
gasto de investimento. Em equilíbrio, somente os projetos 
com taxa de retorno superior ou igual à taxa de juros de 
equilíbrio serão financiados. Ao mostrar como ganhos do co- 
mércio entre os que concedem e os que tomam empréstimos 
são maximizados, o mercado de fundos para empréstimo 
mostra por que um sistema financeiro que funciona bem leva 
a um maior crescimento econômico de longo prazo. Mostra 
também como a tomada de empréstimos pelo governo para 
cobrir um déficit orçamentário pode levar ao crowding out do 
gasto de investimento privado (o congestionamento do mer- 
cado financeiro pelo governo deslocando o investimento pri- 
vado) e, tudo o mais mantido constante, a um crescimento e- 
conômico mais baixo. 

As famílias investem sua poupança corrente ou riqueza, sua 
poupança acumulada, comprando ativos. Ativos existem na 
forma de ativo financeiro, um título que dá direito ao compra- 
dor a uma renda futura paga pelo vendedor do título, ou ativo 
físico. um direito sobre um objeto tangível que dá ao proprie- 
tário direito de dispor dele como quiser. Um ativo financeiro é 
também um passivo do ponto de vista do seu vendedor. Há 
quatro tipos principais de ativos financeiros: empréstimos, 
bônus, ações e depósitos bancários. Cada um deles serve a 
uma finalidade diferente ao lidar com as três tarefas funda- 
mentais de um sistema financeiro: reduzir custos de transa- 
ção, ou seja, os custos de fazer um acordo ou negócio; reduzir 
o risco financeiro, ou seja, a incerteza sobre resultados futuros 
envolvendo ganhos ou perdas financeiras; e fornecer ativos li- 
quidos, que podem ser rapidamente convertidos em moeda 
sem grande perda de valor (em contraste com ativos ilíquidos, 
que não podem ser convertidos rapidamente). 

Embora muitos pequenos e médios tomadores de emprésti- 
mo usem empréstimos bancários para financiar o gasto de in- 
vestimento, grandes companhias normalmente emitem bô- 
nus. Os proprietários de empresas reduzem seu risco ao ven- 
der ações. Embora as ações normalmente gerem um retorno 
mais alto do que os bônus, os investidores tipicamente prefe- 
rem reduzir seu risco fazendo diversificação, detendo uma 
ampla gama de ativos cujos retornos são baseados em eventos 
não relacionados ou independentes. A maioria das pessoas 
tem aversão ao risco, considerando a perda de uma dada 
quantidade de dinheiro como um prejuízo significativo, ao 
mesmo tempo considerando o ganho de igual quantidade de 
dinheiro como um benefício menos significativo. 
Intermediários financeiros, instituições como fundos mú- 
tuos, fundos de pensão, companhias de seguro de vida e 
bancos, são componentes críticos do sistema financeiro. 
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CAPÍTULO 26 POUPANÇA, GASTOS DE INVESTIMENTO E SISTEMA FINANCEIRO 


Fundos mútuos e fundos de pensão permitem aos pequenos | Fundo mútuo, p. 544 
investidores diversificar; e companhias de seguro de vidare- | Fundo de pensão, p. 545 
duzem o risco. Companhia de seguro de vida, p. 545 
7. Um banco permite aos indivíduos manterem depósitos ban- Depósito bancário, p. 545 
cários líquidos, que são então usados para financiar emprésti- Banco, p. 545 
mos ilíquidos. Os bancos podem se dedicar a esse descom- | Hipótese dos mercados eficientes, p. 548 
passo ou descasamento porque em média somente uma pe- Passeio aleatório, p. 548 


quena fração dos depositantes retira o total de suas economi- 
as em um dado momento no tempo. Os bancos são um ingre- 


diente-chave do crescimento econômico de longo prazo. PROBLEMAS > > >>> >>>>>>5>>5> 


8. Flutuações no mercado financeiro podem ser uma fonte de 
instabilidade macroeconômica. Os preços das ações são deter- e 
minados por oferta e demanda, bem como pelo grau de atração 
dos ativos que competem com as ações, como os bônus. Quan- 
do a taxa de juros sobe, o preço das ações em geral cai, e vi- 
ce-versa. Expectativas impulsionam a oferta e a demanda de 
ações: expectativas de preços futuros mais altos pressionam 
para cima os preços das ações hoje, e expectativas de preços 
futuros mais baixos pressionam para baixo o preço de hoje. 
Uma idéia de como são formadas as expectativas é a hipótese 
dos mercados eficientes, que mantém que os preços dos ati- 2. 
vos financeiros incorporem toda a informação disponível pu- 
blicamente. Essa idéia implica que as flutuações são inerente- 
mente imprevisíveis, seguindo um passeio aleatório. 

9, Muitos participantes no mercado, bem como alguns econo- 
mistas, acreditam que, baseados na evidência, os mercados fi- 
nanceiros não são tão racionais quanto diz a hipótese dos 
mercados eficientes. Essa evidência inclui o fato de que as 
flutuações dos preços das ações são elevadas demais para que 
se expliquem apenas pelos fundamentos. Formuladores de 
políticas públicas geralmente não pressupõem nem que os 3, 
mercados sempre se comportam de modo racional nem que 
eles conseguem saber mais que o mercado. 


PALAVRAS-CHAVE > >>> > > > > > > > 


Identidade poupança-gasto de investimento. p. 531 
Superávit orçamentário, p. 532 

Déficit orçamentário, p. 532 

Poupança nacional, p. 532 

Saldo orçamentário, p. 532 

Entrada de capital, p. 533 

Mercado de fundos para empréstimo, p. 535 
Taxa de juros, p. 535 

Taxa de retorno, p. 536 

Crowding out (deslocamento), p. 538 4. 
Riqueza, p. 540 

Ativo financeiro, p. 540 

Ativo físico, p. 540 

Passivo, p. 540 

Custos de transação, p. 541 

Risco financeiro, p. 541 

Diversificação, p.542 

Líquido, p. 543 

Iíquido, p. 543 

Empréstimo, p. 543 

Intermediário financeiro, p. 544 


Dada a informação a seguir sobre a economia fechada de Bri- 
tannia, qual é o nível de gasto de investimento e de poupança 
privada, e qual é o balanço orçamentário? Qual é a relação 
entre os três? A poupança nacional é igual ao gasto de investi- 
mento. Não há transferências governamentais. 


PIB = $1 milhão Impostos = $50 milhões 
Consumo = $850 milhões Gastos governamentais = 
$100 milhões 


Dada a informação a seguir sobre a economia aberta de Rega- 
lia, qual é o nível de gasto de investimento e de poupança pri- 
vada, e qual é o balanço orçamentário e a entrada de capital? 
Qual é a relação entre os quatro? Não há transferências go- 
vernamentais. 


PIB = S1 milhão Gastos governamentais = 

Consumo = $850 milhões - $100 milhões 

Impostos = $50 milhões Exportações = $100 milhões 
Importações = $125 milhões 


A tabela a seguir mostra a percentagem do PIB que corres- 
ponde à poupança privada, ao gasto de investimento e à en- 
trada de capital nas economias de Capsland e Marsalia. Caps- 
land está tendo no momento uma entrada de capital líquida, e 
Marsalia, uma saída de capital líquida. Qual é o balanço orça- 
mentário (como percentagem do PIB) em ambos os paises? 
Os dois países estão tendo déficit ou superávit orçamentário? 


Capsland  Marsalia 


Gasto de investimento como % do PIB 20% 20% 
Poupança privada como % do PIB 10 25 
Entrada de capital como % do PIB 5 -2 


Suponha que a economia seja aberta. Responda cada uma das 
questões seguintes. 


a. X=$125 milhões 


IM = $80 milhões 
Scovem = —$200 milhões 
1 = $350 milhões 
Calcule Spy, 

b. X=$85 milhões 
IM = $135 milhões 
Sgovern = $100 milhões 
Spriv = $250 milhões 
Calcule T. 











6. 
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c. X= $60 milhões 
IM = $95 milhões 
Spyiy = $325 milhões 
1 = $300 milhões 

Calcule Scovem: 

d. Spriy = $325 milhões 
1 = $400 milhões 
Scovem = $10 milhões 

Calcule IM — X. 

Use o mercado de fundos de empréstimo que aparece no dia- 

grama a seguir para explicar o que acontece com a poupança 

privada, o gasto de investimento privado e a taxa de juros 
caso ocorram os eventos seguintes. Suponha que a economia 
seja fechada. 

a. O governo reduz o seu déficit a zero. 

b. A qualquer taxa de juros dada, os consumidores decidem 
poupar mais. Suponha que o balanço orçamentário seja 
zero. 

c. A qualquer taxa de juros dada, as empresas se tornam 
mais otimistas sobre a lucratividade futura do gasto de in- 
vestimento. Suponha que o balanço orçamentário seja 
zero. 


Taxa de s 


juros 


h 


D 








Q, Quantidade de fundos 
para empréstimo 


O governo tem um balanço orçamentário igual a zero, quan- 
do decide aumentar o gasto em educação em $200 milhões e 
financiar o gasto vendendo bônus. O diagrama a seguir mos- 
tra o mercado para fundos de empréstimo antes de o governo 
vender bônus. Suponha que a economia seja fechada. Como a 
taxa de juros de equilíbrio e a quantidade de equilíbrio de 
fundos para empréstimo vai mudar? Ocorre algum crowding 
out (deslocamento de investimento privado pelo governo) no 
mercado? 


Taxa de 
juros 

24% 

22 

20 

18 

16 

14 
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Explique por que o equilíbrio no mercado de fundos para 

empréstimo maximiza a eficiência. 

Como você responderia a um amigo que afirma que o gover- 

no deveria eliminar todas as compras financiadas por em- 

préstimo porque tal tomada de empréstimos desloca o gasto 
de investimento privado, isto é, causa crowding out? 

Entre os itens a seguir, quais são exemplos de gasto de inves- 

timento, de investimento em ativos financeiros ou de investi- 

mento em ativos físicos? 

a. Rupert Moneybucks compra 100 ações já existentes da 
Coca-Cola. 

b. Rhonda Moviestar gasta $10 milhões para comprar uma 
mansão construída nos anos 70. 

c. Ronald Bascketballstar gasta $10 milhões para construir 
uma nova mansão com vista para o Oceano Pacífico. 

d. Rawlings constrói uma nova fábrica de luvas de beisebol. 

e. A Rússia compra $100 milhões de bônus do governo 
americano. 

Mantendo fixos o balanço orçamentário e os fluxos de capital, 

explique como um sistema financeiro que funciona bem au- 

menta a poupança e o gasto de investimento. 

Quais são os tipos importantes de intermediários financeiros 

na economia americana? Quais são os ativos primários desses 

intermediários e como eles facilitam o gasto de investimento 

e a poupança? 

Tudo o mais mantido constante, explique o efeito dos even- 

tos seguintes sobre o preço da ação de uma companhia hoje. 

a. A taxa de juros dos bônus cai. 

b. Várias companhias no mesmo setor anunciam vendas 
surpreendentemente baixas. 

c. Uma mudança na legislação tributária aprovada ano pas- 
sado reduz os lucros deste ano. 

d. A companhia inesperadamente anuncia que, devido a um 
erro contábil, ela precisa alterar a declaração contábil do 
ano passado e reduzir o lucro declarado em $5 milhões. 
Ela anuncia também que essa modificação não tem impli- 
cações para os lucros futuros. 








» Oferta agregada 


e demanda agregada 


CHOQUES QUE ATINGEM O SISTEMA 


m 4 de novembro de 1979, estu- 

dantes militantes do Irã tomaram 

a embaixada americana em Teerã 

fazendo 66 americanos reféns. 
Durante os 444 dias que se seguiram, 
o noticiário foi dominado pelo drama 
dos reféns, a ameaça de ação militar 
dos Estados Unidos e a instabilidade 
política decorrente. O front domésti- 
co foi abalado, além disso, por uma 
quadruplicação do preço do petró- 
leo, mais outra repercussão da crise 
dos reféns no Golfo Pérsico. Contro- 
les de preço da gasolina, com limites 
de preços nos postos, que haviam 
sido estabelecidos em resposta ao sal- 
to anterior no preço do petróleo, le- 
varam a uma escassez de gasolina e 
longas filas. Em seguida, veio uma 
recessão severa, a pior desde a Gran- 
de Depressão. O centro-oeste indus- 
trial, que passou por uma catastrófi- 
ca perda no número de empregos, 
tornou-se conhecido como Cinturão 
da Ferrugem, e, em Michigan, centro 
da indústria automobilística severa- 
mente atingida, a taxa de desemprego 
foi a 16%. 

Mas, ainda que o declínio econô- 
mico que se seguiu à crise do Golfo 
Pérsico parecesse de muitas maneiras 
uma repetição em menor escala da 
Grande Depressão, ele era bem dife- 
rente em um aspecto importante. 
Durante a Grande Depressão de 1929 
a 1933, a economia americana pas- 


sou por uma deflação, ou seja, uma 
queda no nível de preços agregado. 
Durante a recessão de 1979 a 1982, a 
economia experimentou pesada in- 


flação, isto é, um aumento no nível 


agregado de preços, que chegou a um 
pico de mais de 13%. Muitas pessoas 
foram prejudicadas, tanto pela infla- 
ção elevada quanto pela perda de em- 
prego porque viam o poder de com- 
pra de sua renda diminuir. O surgi- 
mento da estagflação, a combinação 
de estagnação, desemprego crescente 
e inflação, abalou a confiança de eco- 
nomistas e formuladores de políticas 
públicas em sua capacidade de admi- 
nistrar a economia. 

Por que a recessão de 1979-1982 
teve aparência diferente da recessão 
do início da Grande Depressão? Por- 
que tinha uma causa diferente. De 
fato, a lição dos anos 70 foi que reces- 
sões podem ter causas diferentes e 
que as respostas de política adequa- 
das dependem da causa. À Grande 
Depressão foi causada por uma crise 
de confiança que levou empresas e 
consumidores a gastarem menos, 
exacerbando uma crise bancária. Isso 
levou a uma combinação de recessão 
e deflação, à qual os políticos da épo- 
ca não sabiam como responder. Hoje 
sabemos o que eles deveriam ter fei- 
to: injetar liquidez na economia, 
combatendo a recessão e estabilizan- 
do os preços. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


* Como a curva de oferta agregada 
ilustra a relação entre o nível de 
preços agregado e a quantidade de 
produto agregado ofertada na 
economia. 


Por que a curva de oferta 
agregada é diferente no curto 
prazo em comparação com o 
longo prazo. 


Como a curva de demanda 
agregada ilustra a relação entre 
nível de preços agregado e a 
quantidade de produto agregado 
demandada na economia. 


A importância do multiplicador, 
que determina a mudança total no 
produto agregado decorrente de 
um deslocamento da curva de 
demanda agregada. 


Como o modelo de oferta 
agregada-demanda agregada 
(modelo AS-AD) é usado para 
analisar flutuações econômicas. 


Como as políticas monetária e 
fiscal podem estabilizar a 
economia. 





PARTE XIII FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


Mas a recessão de 1979-1982, como a recessão anterior 
de 1973-1975, foi causada em grande medida por eventos 
no Oriente Médio que levaram a cortes repentinos na pro- 
dução mundial de petróleo e a preços estratosféricos para 
petróleo e outros combustíveis. Esses aumentos no preço 
da energia levaram a uma combinação de recessão e infla- 
ção. Eles também levaram a um dilema: deveria a política 
econômica combater a recessão injetando liquidez para 
dentro da economia ou deveria ela combater a inflação reti- 
rando liquidez da economia? 

Neste capítulo, desenvolveremos um modelo que mos- 
tra como distinguir entre diferentes tipos de flutuações de 
curto prazo: choques de demanda, como a Grande Depres- 
são; e choques de oferta, como os dos anos 70. Esse modelo 
é o primeiro passo para entender análise econômica de cur- 
to prazo e política macroeconômica. 

Para desenvolver esse modelo, vamos proceder em três 
etapas. Primeiro, vamos desenvolver o conceito de oferta 
agregada. Em seguida, passaremos ao conceito paralelo de 
demanda agregada. Finalmente, iremos reuni-las no modelo 
AS-AD. 


OFERTA AGREGADA 


Entre 1929e 1933, a curva de demanda para quase todos os 
bens produzidos nos Estados Unidos se deslocou para a es- 
querda, ou seja, a quantidade demandada a qualquer preço 
caiu. Examinaremos as razões desse declínio na próxima 
seção. Vamos nos concentrar primeiro nos efeitos sobre os 
produtores. 

Uma das consequências do declínio da demanda na 
economia em seu conjunto foi uma queda nos preços da 
maioria dos bens e serviços. Em 1933, o deflator do PIB, 
um dos índices de preços que definimos no Capítulo 24, 
estava 26% abaixo do seu nível de 1929, e outros índices 
sofreram queda semelhante. Uma segunda consequência 
foi um declínio no produto da maioria dos bens e serviços: 
em 1933, 0 PIB real estava 27% abaixo do nível de 1929. 
Uma terceira consequência estreitamente relacionada 
com a queda no PIB real foi um salto na taxa de desempre- 
go de 3% para 25%. 

A associação entre o mergulho do PIB real e a enorme 
queda de preços não era um acidente. Entre 1929 e 1933, a 
economia americana estava se deslocando para baixo na 
curva de oferta agregada, que mostra a relação entre o nível 
de preços agregado da economia (o nível geral de preços 
dos bens e serviços finais na economia) e a quantidade total 
de bens e serviços finais, ou produto agregado, que os pro- 
dutores estão dispostos a ofertar. (Como aprendemos no 
Capítulo 24, usamos o PIB real para medir o produto agre- 
gado. Por isso, com frequência usamos os dois termos de 
forma intercambiável.) Mais especificamente, entre 1929 e 
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1933, a economia dos Estados Unidos se moveu para baixo 
na sua curva de oferta agregada de curto prazo. 


A curva de oferta agregada de curto prazo 


O período de 1929-1933 demonstrou que há uma relação 
positiva, no curto prazo, entre nível de preços agregado e 
quantidade de produto agregado ofertada. Isto é, um au- 
mento no nível de preços agregado leva a um aumento na 
quantidade agregada de produto, tudo o mais mantido 
constante; e uma queda no nível de preços agregado leva a 
uma queda na quantidade de produto agregado ofertada, 
tudo o mais mantido constante. Para entender por que 
existe essa relação positiva, pensemos na questão mais bá- 
sica com que se defronta um produtor: produzir uma uni- 
dade de produto é lucrativo ou não? A resposta depende de 
saber se o preço que o produtor recebe por uma unidade de 
produto, tal como uma saca de cereal, é maior ou menor 
que o custo de produzir aquela unidade de produto. Isto é, 


(Q27-1) Lucro por unidade de produto = 
Preço por unidade de produto — custo de produção 
por unidade de produto 


Em qualquer momento dado no tempo, muitos dos cus- 
tos que os produtores enfrentam são fixos e não podem 
ser modificados por um longo período de tempo. Tipica- 
mente, a maior fonte de falta de flexibilidade no custo de 
produção são os salários pagos aos trabalhadores. O ter- 
mo salários, aqui, se refere a todas as formas de compen- 
sação dos trabalhadores, tais como serviços de saúde pa- 
gos pelo empregador e benefícios de aposentadoria, além 
do salário. Salários são normalmente um custo de produ- 
ção rígido, porque a quantidade em dinheiro de qualquer 
salário pago, denominada salário nominal, com fre- 
quência é determinada por contratos assinados vários 
anos antes. E mesmo quando não há contratos formais, 
existem com frequência acordos informais entre a admi- 
nistração e os trabalhadores, refletindo a relutância das 
companhias em mudar salários em resposta a condições 
econômicas. Por exemplo, as companhias normalmente 
não reduzem salários em tempos de situação econômica 
difícil, exceto quando a recessão é particularmente longa 
e severa, por medo de provocar ressentimento entre os 
trabalhadores. De forma correspondente, elas normal- 
mente não vão aumentar os salários quando a situação 
econômica é melhor, a não ser que sofram o risco de per- 
der seus trabalhadores para a competição, pois não que- 
rem encorajar os trabalhadores a demandarem rotineira- 
mente salários maiores. O resultado dos acordos, tanto 
formais quanto informais, é que os salários nominais são 
“rígidos”: caem lentamente mesmo diante de elevado de- 
semprego e sobem lentamente mesmo diante de escassez 
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de trabalhadores. Discutiremos em detalhes as razões 
dessa inflexibilidade no Capítulo 32. É importante no- 
tar, contudo, que os salários nominais não podem ser in- 
flexíveis para sempre: em última instância, contratos 
formais e acordos informais serão renegociados para le- 
var em conta mudanças nas circunstâncias econômicas. 
Como explica o próximo item “Armadilhas”, o tempo 
necessário para que os salários nominais se tornem flexi- 
veis é um componente integral daquilo que distingue o 
curto prazo do longo prazo. 

Voltemos à questão da relação positiva entre nível de 
preços agregado e quantidade de produto agregado ofer- 
tada no curto prazo. Imagine que, por alguma razão, o ní- 
vel de preços agregado caia, o que significa que cai o preço 
recebido pelo produtor típico de um bem ou serviço final. 
Como muitos dos custos de produção são fixos no curto 
prazo, o custo de produção de uma unidade de produto 
não cai na mesma proporção que a queda no preço do pro- 
duto. Assim, o lucro por unidade de produto declina, le- 
vando os produtores a reduzirem a quantidade ofertada 
no curto prazo. Na economia em seu conjunto, quando o 
nível de preços agregado cai, cai o produto agregado no 
curto prazo. 

Considere agora que, por alguma razão, o nível de pre- 
ços agregado aumente. Em consequência, o produtor tipi- 
co recebe um preço mais alto por seu bem ou serviço final. 
Como muitos dos custos de produção são fixos no curto 
prazo, o custo por unidade de produção não aumenta na 
mesma proporção que o aumento de preço de uma unida- 
de. Assim, o lucro por unidade de produto sobe, o produtor 
aumenta a produção e o produto agregado aumenta no cur- 
to prazo. 








Curva de oferta agregada de curto prazo Nível de pe 
agregado 
(Deflator do PIB, 
A curva de oferta agregada de curto prazo mostra 2000 = 100) 


a relação entre o nível de preços agregado e a 
quantidade de produto agregado ofertada no 
curto prazo, o período em que muitos dos custos 
de produção, tais como salários nominais, são 
fixos. Ela tem inclinação para cima porque um 
nível de preços agregado mais alto leva a um 


11,9 


8,9 


lucro maior por unidade de produto e a um 

produto agregado mais alto, dados salários 

nominais fixos. Os números correspondem aos da 

Grande Depressão, de 1929 a 1933: quando a 

deflação ocorreu e o nível de preços agregado 0 
caiu de 11,9 em 1929 para 8,9 em 1933, as 

firmas responderam reduzindo a quantidade de 

produto agregado ofertada de $865 bilhões para 

$636 bilhões, medido em dólares de 2000. 
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A relação positiva entre nível de preços agregado e 
quantidade de produto agregado que os produtores estão 
dispostos a oferecer durante o período de tempo em que 
muitos custos de produção, em particular salários nomi- 
nais, podem ser considerados fixos, é ilustrada pela cur- 
va de oferta agregada de curto prazo. A relação positiva 
entre o nível de preços agregado e o produto agregado no 
curto prazo confere à curva de oferta agregada de curto 
prazo sua inclinação ascendente. A Figura 27-1 mostra 
uma curva de oferta agregada de curto prazo hipotética, 
SRAS, que corresponde efetivamente aos dados dos Esta- 
dos Unidos para 1929 e 1933. No eixo horizontal, está o 
produto agregado (ou, o que é equivalente, o PIB real), 
ou seja, a quantidade total de bens e serviços finais ofer- 
tada na economia, medida em dólares de 2000. No eixo 
vertical, está o nível de preços agregado, medido pelo de- 
flator do PIB, com o valor do ano 2000 igual a 100. Em 
1929,0 nível de preços agregado foi 11,9,e o PIB real foi 
de $865 bilhões. Em 1933, o nível de preços agregado foi 
8,9,e o PIB real foi de apenas $636 bilhões. O movimen- 
to para baixo ao longo da curva SRAS corresponde à de- 
[lação e à queda no produto agregado experimentada ao 
longo daqueles anos. 


Deslocamentos na curva de oferta agregada 
de curto prazo 


No Capítulo 3, onde introduzimos a análise de oferta e 
demanda no mercado de um bem individual, frisamos a 
importância da distinção entre movimento ao longo da 
curva de oferta e deslocamento da curva de oferta. A mes- 
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A maioria dos macroeconomistas concorda 
que o panorama básico mostrado na Figura 
27-1 está correto: existe, tudo o mais 
mantido constante, uma relação positiva de 
curto prazo entre o nível de preços agregado 
e o produto agregado. Mas muitos 
argumentariam que os detalhes são um 
pouco mais complicados. 

Até agora destacamos a diferença de 
comportamento entre o nível de preços 
agregado e o comportamento dos satários 
nominais. Isto é, dissemos que o nível de 
preços agregado é flexível, mas os salários 
nominais são rígidos no curto prazo. Embora 
essa suposição seja uma boa maneira de 
explicar por que a curva de oferta agregada 
de curto prazo tem inclinação para cima, os 
dados empíricos sobre salários e preços não 
dão apoio integral a uma distinção nítida 
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- O QUE É DE FATO FLEXÍVEL, O QUE É DE FATO RÍGIDO? 


entre preços flexíveis de bens e serviços 
finais e salários nominais rígidos. Por um 
lado, alguns salários nominais são de fato 
flexíveis, mesmo no curto prazo, porque 
alguns trabalhadores não estão protegidos 
por contratos ou acordos informais com 
seus empregadores. Como alguns salários 
nominais são rígidos, mas outros são 
flexíveis, observamos que o salário nominal 
médio, ou seja, 0 salário nominal calculado 
como média de todos os trabalhadores na 
economia, cai quando há um forte aumento 
de desemprego. Por exemplo, os salários 
nominais caíram substancialmente nos 
primeiros anos da Grande Depressão. Por 
outro lado, alguns preços de bens e serviços 
finais são mais rígidos do que flexíveis. Por 
exemplo, algumas firmas, particularmente 
os produtores de bens de luxo e de grife, 
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emma 


relutam em cortar preços mesmo quando a 
demanda cai. Em vez disso, preferem reduzir 
a produção, mesmo que seu lucro por 
unidade não tenha declinado. 

Essas complicações, como dissemos, 
não mudam o panorama básico. Quando o 
nível de preços agregado cai, alguns 
produtores cortam a quantidade do 
produto porque os salários nominais que 
eles pagam são rígidos, e alguns 
produtores não cortam seu preço diante 
da queda do nível de preços agregado 
preferindo, em vez disso, reduzir a 
quantidade do produto. Em ambos os 
casos, a relação positiva entre nível de 
preços agregado e produto agregado se 
mantém. Assim, no fim das contas, a 
curva de oferta agregada de curto prazo 
continua com inclinação para cima. 


ma distinção se aplica à curva de oferta agregada. A Figu- 
ra 27-1 mostra um movimento ao longo da curva de oferta 
agregada de curto prazo, quando o nível de preços agre- 
gado e o produto agregado caíram entre 1929 e 1933. 
Mas podem ocorrer também deslocamentos da curva de 
oferta agregada de curto prazo, como se mostra na Figu- 
ra 27-2. O painel (a) mostra uma redução na oferta agre- 
gada de curto prazo, ou seja, um deslocamento para a es- 
querda da curva de oferta agregada de curto prazo. À 
oferta agregada cai quando os produtores reduzem a 
quantidade de produto agregado que eles estão dispostos 
a ofertar a qualquer dado nível de preços agregado. O pa- 
inel (b) mostra um aumento na oferta agregada de curto 
prazo, ou seja, um deslocamento para a direita da curva 
de oferta agregada de curto prazo. À oferta agregada au- 
menta quando os produtores aumentam a quantidade de 
produto agregado que estão dispostos a ofertar a qual- 
quer dado nível de preços agregado. 

Para entender por que a curva de oferta agregada de cur- 
to prazo pode se deslocar é importante recordar que os pro- 
dutores tomam decisões de produção baseados nos seus lu- 
cros por unidade de produto. À curva de oferta agregada de 
curto prazo ilustra a relação entre o nível de preços agrega- 
do e o produto agregado. Como uma parte do custo de pro- 
dução é fixa no curto prazo, uma mudança no nível de pre- 
ços agregado leva a uma mudança no lucro dos produtores 
por unidade de produto e, por sua vez, leva a uma mudança 
no produto agregado. Mas há outros fatores além do nível 
de preços agregado que podem afetar o lucro por unidade 
e, por sua vez, o produto agregado. São mudanças nesses 





outros fatores que farão com que a curva de oferta agregada 
de curto prazo se desloque. 

Para ter uma idéia disso, suponha que aconteça algo que 
aumente os custos de produção, digamos, um aumento no 
preço do petróleo. A qualquer preço de produto dado, um 
produtor agora tem um lucro menor por unidade de pro- 
duto. Em consequência, os produtores reduzem a quanti- 
dade ofertada a qualquer dado nível de preços agregado, e a 
curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para a 
esquerda. Se, ao contrário, acontece algo que reduz os cus- 
tos de produção, digamos, uma queda nos salários nominais, 
um produtor agora ganha um lucro mais alto por unidade 
de produto a qualquer preço de produto dado. Isso leva os 
produtores a aumentarem a quantidade de produto agrega- 
do ofertada a qualquer dado nível de preços agregado, e a 
curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para a 
direita. 

Vamos discutir agora alguns outros fatores importantes 
que afetam o lucro por unidade dos produtores e que po- 
dem, assim, levar a deslocamentos na curva de oferta agre- 
gada de curto prazo. 


Mudanças nos preços de commodities Na história 
introdutória deste capítulo, descrevemos como um salto 


no preço do petróleo causou problemas à economia ameri- 
cana em 1979. O petróleo é uma commodity, um insumo 
padronizado comprado e vendido em grandes volumes. 
Um aumento no preço de uma commodity, por exemplo, O 
petróleo, aumenta os custos de produção através da econo- 
mia e reduz a quantidade de produto agregado ofertada à 
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(a) Deslocamento para a esquerda 
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O painel (a) mostra uma redução na oferta agregada de curto 
prazo: a curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para 
a esquerda de SRAS, para SRAS,, e a quantidade de produto 
agregado ofertada a qualquer dado nível de preços cai. O painel 


qualquer nível de preços agregado dado, deslocando a cur- 
va de oferta agregada de curto prazo para a esquerda. Cor- 
respondentemente, um declínio nos preços de commodities 
(ou insumos) reduzirá os custos de produção, levando a 
um aumento na quantidade ofertada a qualquer dado nível 
de preços agregado e a um deslocamento para a direita da 
curva de oferta agregada de curto prazo. 

Por que a influência dos preços das commodities e insu- 
mos em geral não é já capturada pela curva de oferta agre- 
gada de curto prazo? Porque insumos, diferente de refrige- 
rantes, por exemplo, não são um bem final, seus preços não 
estão incluídos no cálculo do nível de preços agregado. 
Além disso, commodities ou insumos representam um cus- 
to de produção significativo para a maioria dos produtores, 
do mesmo modo que salários nominais. Dessa forma, mu- 
danças nos preços de commodities têm um grande impacto 
nos custos de produção. Diferente dos produtos que não 
são commodities, os preços destas às vezes mudam drastica- 
mente devido a choques de oferta específicos do setor, tais 
como guerras no Oriente Médio. 


Mudanças nos salários nominais A qualquer mo- 
mento no tempo, os salários em dinheiro de muitos traba- 
lhadores são fixos, porque são estabelecidos por contratos 
ou acordos informais feitos no passado. Salários nominais, 
contudo, podem mudar, desde que passe tempo suficiente 
para que os contratos e os acordos informais sejam renego- 
ciados. Suponha, por exemplo, que haja um aumento geral 
no custo do seguro médico pago pelos empregadores como 


(b) Deslocamento para a direita 
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(b) mostra um aumento na oferta agregada de curto prazo: a 
curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para a 
direita de SRAS, para SRAS,, e a quantidade de produto 
agregado ofertada a qualquer dado nível de preços aumenta. 


parte do salário dos empregados. Do ponto de vista do em- 
pregador, isto é equivalente a um aumento nos salários no- 
minais, pois é um aumento na compensação paga pelos 
empregadores. Esse aumento nos salários nominais au- 
menta os custos de produção e desloca a curva de oferta 
agregada de curto prazo para a esquerda. Correspondente- 
mente, suponha que haja uma queda geral no custo do se- 
guro médico. Isso é equivalente a uma queda de salários 
nominais do ponto de vista do empregador; reduz os cus- 
tos de produção e desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo para a direita. 

Um fato histórico importante é que durante os anos 70 
o salto nos preços do petróleo teve o efeito indireto de au- 
mentar também os salários nominais. Esse efeito “por ta- 
bela” ocorreu porque muitos contratos salariais incluíam 
um adicional de custo de vida que automaticamente eleva- 
va o salário nominal quando se elevavam os preços ao 
consumidor. Através desse canal, o salto no preço do pe- 
tróleo, que levou a um aumento geral nos preços ao con- 
sumidor, em última instância causou um aumento nos sa- 
lários nominais. Assim, no fim das contas, a economia 
passou por dois deslocamentos para a esquerda da curva 
de oferta agregada: o primeiro gerado pelo aumento ini- 
cial no preço do petróleo, e o segundo gerado pelo au- 
mento induzido dos salários nominais. O efeito negativo 
do aumento do preço do petróleo sobre a economia foi 
amplificado pelo adicional de custo de vida nos contratos 
salariais. Hoje em dia, adicionais de custo de vida em con- 


tratos salariais são raros. 

















Mudanças na produtividade Um aumento na produ- 
tividade significa que um trabalhador pode produzir mais 
unidades de produto com a mesma quantidade de insu- 
mos. Por exemplo, a introdução do leitor de código de bar- 
ras no comércio varejista aumentou enormemente a capa- 
cidade de um só trabalhador de abastecer, registrar e rea- 
bastecer as prateleiras. Em consequência, o custo da loja 
em produzir uma unidade de moeda de vendas caiu e o lu- 
cro aumentou. (Pense na Wal Mart e no aumento do núme- 
ro de suas lojas como um aumento na oferta agregada.) Um 
aumento na produtividade, qualquer que seja sua fonte, 
aumenta o lucro dos produtores e desloca a curva de oferta 
agregada de curto prazo para a direita. Correspondente- 
mente, uma queda de produtividade, digamos, novos regu- 
lamentos que exigem do trabalhador um gasto maior de 
tempo preenchendo formulários, reduz o número de uni- 
dades de produto que o trabalhador pode produzir com a 
mesma quantidade de insumo. Em consequência, o custo 
por unidade de produto aumenta, o lucro cai e a quantida- 
de ofertada cai. Isso desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo para a esquerda. 


A curva de oferta agregada de Longo prazo 


Acabamos de ver que, no curto prazo, uma queda no nível 
de preços agregado leva a um declínio na quantidade de 
produto agregado ofertada, porque os salários nominais 
são rígidos no curto prazo. Mas, como notamos anterior- 
mente, contratos e acordos informais serão renegociados 
no longo prazo. Por conseguinte, no longo prazo, os salários 
nominais — assim como o nível de preços agregado — são 
Nexíveis, e não rígidos. Esse fato altera consideravelmente 
a relação de longo prazo entre o nível de preços agregado e 
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a oferta agregada. De fato, no longo prazo, o nível de preços 
agregado não tem efeito sobre a quantidade de produto 
agregado ofertada. 

Para ver por que, façamos um experimento imaginário. 
Imaginemos que, por uma mágica, pudéssemos cortar to. 
dos os preços da economia pela metade ao mesmo tempo, 
Por “todos os preços” queremos dizer preços de todos os 
insumos, inclusive salários nominais, bem como os preços 
dos bens e serviços finais. O que aconteceria com o produ- 
to agregado, considerando que o nível de preços agregado 
foi cortado pela metade e então todos os preços de insu- 
mos, inclusive salários nominais, passaram a ser metade do 
que eram? 

A resposta é: nada. Consideremos de novo a Equação 
27-1: cada produtor receberia um preço mais baixo por seu 
produto, mas os custos cairiam na mesma proporção. Em 
consequência, cada unidade de produto cuja produção 
dava lucro antes da mudança de preços continuaria sendo 
lucrativa depois da mudança de preços. Assim, reduzir à 
metade todos os preços da economia não tem efeito sobre o 
produto agregado da economia. Em outras palavras, mu- 
danças no nível de preços agregado agora não têm efeito 
sobre a quantidade de produto agregado ofertada. 

Na verdade, é claro, ninguém pode mudar todos os pre- 
ços na mesma proporção ao mesmo tempo. Mas, no longo 
prazo, quando todos os preços são totalmente flexíveis, in- 
flação ou deflação tem o mesmo efeito que o de alguém mu- 
dar todos os preços na mesma proporção. Em consequência, 
mudanças no nível de preços agregado não mudam a quantidade 
de produto agregado ofertada no longo prazo. Isso porque mu- 
danças no nível de preços agregado, no longo prazo, serão 
acompanhadas por mudanças proporcionais iguais em todos 
os preços de insumos, inclusive salários nominais. 
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A curva de oferta agregada de longo prazo, ilustrada na 
Figura 27-3 pela curva LRAS, mostra a relação entre o nível 
de preços agregado e a quantidade de produto agregado 
ofertada que ocorreria se todos os preços, inclusive salários 
nominais, fossem flexíveis. A curva de oferta agregada de 
longo prazo é vertical porque mudanças no nível de preços 
agregado não têm efeito no produto agregado no longo pra- 
zo. A um nível de preços agregado de 15,0, a quantidade de 
produto agregado ofertada é $800 bilhões de dólares de 
2000. Se o nível de preços agregado cai 50% para 7,5, a 
quantidade de produto agregado ofertada não muda no 
longo prazo e continua sendo $800 bilhões de dólares de 
2000. 

É importante entender não só que a curva LRAS é verti- 
cal, mas também que sua posição ao longo do eixo horizon- 
tal representa uma medida significativa. O intercepto hori- 
zontal na Figura 27-3, onde LRAS toca o eixo horizontal 
($800 bilhões em dólares de 2000), é o produto potencial 
da economia, Y,: o nível de PIB real que a economia produ- 
ziria se todos os preços, inclusive salários nominais, fos- 
sem plenamente flexíveis. 





Produto efetivo e potencial 
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Na realidade, o nível do PIB real quase sempre está abai- 
xo ou acima do produto potencial. Veremos por que mais 
adiante neste capítulo, quando discutirmos o modelo 
AS-AD. Mesmo assim, o produto potencial da economia é 
um número importante, porque define a tendência em torno 
da qual o produto agregado efetivo flutua de ano para ano. 

Nos Estados Unidos, uma espécie de comissão de orça- 
mento do Congresso (Congressional Budget Office - CBO) 
estima o produto potencial anual para fins de analisar o or- 
çamento federal. O painel (a) na Figura 27-4 mostra a esti- 
mativa do CBO para o produto potencial americano de 
1989 a 2004 e os valores do PIB real que de fato ocorreram 
no mesmo no período. Os anos sombreados em cinza claro 
correspondem a períodos em que o produto potencial foi 
superior ao produto agregado efetivo; os anos sombreados 
de cinza escuro são aqueles em que o produto agregado efe- 
tivo foi maior que o produto potencial. 

Como se vê no painel (a), o produto potencial dos Esta- 
dos Unidos aumentou constantemente ao longo do tempo, 
implicando uma série de deslocamentos para a direita de 
LRAS, a curva de oferta agregada de longo prazo. O que cau- 





(a) Produto potencial versus efetivo, 1989-2004 
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(b) Crescimento econômico desloca a curva LRAS para a direita 


Nível de L 

preços RAS LRAS LRAS 

dgrégado (1989) (1997) (2004) 
| — 








h, (1989) k, (1997) h, (2004) 
PIB real 





Ano 


O painel (a) mostra o desempenho do produto efetivo e do produto 
potencial dos Estados Unidos de 1989 a 2004. A linha escura mostra 
estimativas do produto potencial dos Estados Unidos produzidas pelo 
Congresso americano e a linha clara mostra o produto agregado que de 
fato ocorreu. Nos anos sombreados de cinza claro, o produto agregado 
efetivo esteve abaixo do produto potencial, e nos anos sombreados de 
cinza escuro, o produto agregado efetivo foi superior ao produto 
potencial. Como se mostra, ocorreram defasagens significativas nas 
recessões do início dos anos 90 e depois de 2000. O produto agregado 
efetivo ficou significativamente acima do produto potencial na 
expansão do fim dos anos 90. O painel (b) mostra como o crescimento 
econômico deslocou a curva de oferta agregada de longo prazo, LRAS, 
para a direita, ao longo do tempo. 
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sou os deslocamentos para a direita? A resposta está nos fa- 
tores que se relacionam com o crescimento de longo prazo 
que discutimos no Capítulo 25, tais como aumento no ca- 
pital físico e humano, bem como progresso tecnológico. 
No longo prazo, à medida que a força de trabalho e a pro- 
dutividade do trabalho aumentam, o nível de PIB real que a 
economia é capaz de produzir também aumenta. De fato, 
uma maneira de pensar no crescimento econômico de lon- 
go prazo é que ele é o crescimento do produto potencial da 
economia. Como ilustrado no painel (b) da Figura 27-4, 
em geral pensamos na curva de oferta agregada de longo 
prazo como deslocamentos para a direita ao longo do tem- 
po, à medida que a economia consegue crescimento de lon- 
go prazo. 


Do curto prazo ao longo prazo 


Como se vê no painel (a) da Figura 27-4, a economia quase 
sempre produz mais ou menos que o produto potencial: 
em apenas três períodos durante os anos de 1989 a 2004, o 
produto agregado efetivo foi mais ou menos igual ao pro- 
duto potencial (os três anos em que as duas linhas se cru- 
zam). A economia está quase sempre em sua curva de ofer- 
ta agregada de curto prazo, produzindo um nível de produ- 
to agregado maior ou menor que o produto potencial, e não 
em sua curva de oferta agregada de longo prazo. Então, por 
que a curva de oferta de longo prazo é relevante? A econo- 
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mia afinal passa do curto prazo para o longo prazo? E se é 
assim, como passa? 

O primeiro passo para responder a essas questões é en. 
tender que a economia está sempre em um de apenas dois 
estados em relação às curvas de oferta agregada de curto e 
de longo prazo. Ela pode estar em ambas as curvas simulta- 
neamente, estando em um ponto em que as curvas se cru- 
zam (como nos três períodos do painel (a) da Figura 27-4 
em que o produto agregado efetivo e o produto potencial 
mais ou menos coincidiram) ou pode estar na curva de 
oferta agregada de curto prazo, mas não na curva de oferta 
agregada de longo prazo (como nos anos do painel (a) da 
Figura 27-4 em que o produto agregado efetivo e o produto 
potencial não coincidiram). Mas isso não é o fim da histó- 
ria. Se a economia está na curva de oferta agregada de curto 
prazo, mas não na de longo prazo, a curva de oferta agrega- 
da de curto prazo com o tempo se deslocará até que a eco- 
nomia esteja em um ponto em que ambas as curvas se cru- 
zam, um ponto em que o produto agregado efetivo é igual 
ao produto potencial. 

A Figura 27-5 ilustra como esse processo funciona. Em 
ambos os painéis, LRAS é a curva de oferta agregada de lon- 
go prazo, SRAS, é a curva de oferta agregada de curto prazo 
inicial, e o nível de preços agregado está em P,. No painel 
(a), a economia começa no ponto de produção inicial A,, 
que corresponde à quantidade de produto agregado oferta- 
da, Y,, que é mais alta que o produto potencial, Y,. Produ- 
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No painel (a), a curva de oferta agregada de curto prazo inicial 
é SRAS,. Ao nível de preços agregado P,, a quantidade de 
produto agregado ofertada, Y,, excede o produto potencial, LAR 
Eventualmente, um baixo desemprego vai causar um aumento 
nos salários nominais, levando a um deslocamento para a 
esquerda da curva agregada de curto prazo de SRAS, para 


(b) Deslocamento para a direita da curva 
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SRAS,. No painel (b), acontece o inverso: ao nível de preços 
agregado, ?,, a quantidade de produto agregado ofertada é 
menor que o produto potencial. Elevado desemprego 
eventualmente leva a uma queda de salários nominais ao longo 
do tempo e a um deslocamento para a direita da curva de 
oferta agregada de curto prazo. 











zir um nível de produto agregado (tal como Y,) mais alto 
que o produto potencial (Y,) só é possível porque os salários 
nominais ainda não se ajustaram plenamente para cima. 
Até que ocorra esse ajustamento para cima dos salários no- 
minais, os produtores ganham lucros elevados e produzem 
um elevado nível de produto. Mas um nível de produto 
agregado superior ao produto potencial significa um baixo 
nível de desemprego. Como os empregos são abundantes e 
os trabalhadores escassos, os salários nominais vão subir 
ao longo do tempo, gradualmente deslocando a curva de 
oferta agregada de curto prazo para a esquerda. Eventual- 
mente chegará a uma nova posição, tal como SRAS,. (Mais 
adiante neste capítulo mostraremos onde vai parar a curva 
de oferta agregada de curto prazo. Como veremos, isso de- 
pende também da curva de demanda agregada.) 

No painel (b) da Figura 27-5, o ponto de produção inicial, 
A,, corresponde a um nível de produto agregado, Y,, que é 
mais baixo que o produto potencial Y,. Produzir um nível de 
produto agregado (como Y,), que é mais baixo que o produto 
potencial (Y,), só é possível porque os salários nominais ain- 
da não se ajustaram inteiramente para baixo. Até que esse 
ajustamento para baixo ocorra, os produtores terão lucro bai- 
xo (ou negativo) e produzirão um baixo nível de produto. 
Um nível de produto agregado inferior ao produto potencial 
significa elevado desemprego. Como os trabalhadores são 
abundantes e os empregos escassos, os salários nominais vão 
cair ao longo do tempo, deslocando a curva de oferta agrega- 
da de curto prazo gradualmente para a direita. Eventualmente 
ela chegará a uma nova posição, como SRAS,. 

Veremos em seguida que esses deslocamentos da curva 
de oferta agregada de curto prazo retornarão a economia 
ao produto potencial no longo prazo. Para explicar por que, 
contudo, precisamos introduzir o conceito de curva de 
demanda agregada. 


Preços e produto durante a Grande Depressão 





De 1929 a 1933, preços e produto agregado caíram 
juntos. De 1933 a 1937, preços e produto agregado 
subiram juntos. Isto é, durante o período de 1929 a 
1937, a economia se comportou como se estivesse se 
movendo para baixo e depois para cima sobre a curva de 
oferta agregada de curto prazo. No fim dos anos 30, 
contudo, o produto agregado estava acima dos níveis de 
1929, ainda que o nível de preços agregado estivesse 
abaixo do que estava em 1929. Isso reflete o fato de que 
a curva de oferta agregada de curto prazo tinha se 
deslocado para a direita durante esse período, devido ao 
processo de ajustamento de curto prazo da economia, 
bem como devido a um deslocamento para a direita da 
curva de oferta agregada de longo prazo. 





SIGNIFICA O LONGO PRAZO 


Usamos o termo longo prazo em dois contextos diferentes. No 

- Capítulo 25, o foco foi crescimento econômico de longo prazo, 
crescimento que ocorre em décadas. Neste capítulo, introduzimos a 
curva de oferta agregada de longo prazo, que descreve o produto 
potencial da economia, o nível de produto agregado que a 
economia produziria caso todas os preços, inclusive salários 
nominais, fossem totalmente flexíveis. Pode parecer que estamos 
usando o mesmo termo, longo prazo, para dois conceitos 
diferentes. Mas não estamos: esses dois conceitos são realmente a 
mesma coisa. 

Como a economia no longo prazo sempre tende a voltar para o 
produto potencial, o produto agregado efetivo flutua ao redor do 
produto potencial, raramente ficando muito longe dele. Em 
consegiiência, a taxa de crescimento da economia durante longos 
períodos de tempo, digamos, décadas, está muito próxima da taxa 
de crescimento do produto potencial. E o crescimento do produto 
potencial é determinado pelos fatores que analisamos no Capítulo 
25. Isso significa que o “longo prazo” do crescimento de longo 
prazo e o “longo prazo” da curva de oferta agregada de longo 
prazo coincidem. 


Preços e produto na Grande Depressão 


A Figura 27-6 mostra os movimentos efetivos do nível de 
preços agregado, medido pelo deflator do PIB, e do PIB 
real, de 1929 a 1942. Como se pode ver, o produto agre- 
gado e o nível de preços agregado caíram juntos de 1929 
a 1933 e subiram juntos de 1933 a 1937. Isso é o que es- 
peraríamos ver se a economia estivesse se movendo para 
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baixo ao longo da curva de oferta agregada de curto prazo 
de 1929 a 1933 e depois disso movendo-se para cima na 
mesma curva (com uma breve reversão em 1937-1938). 

Mas mesmo em 1942 o nível de preços agregado conti- 
nuava mais baixo do que fora em 1929 e, no entanto, o PIB 
real era muito mais alto. O que aconteceu? 

A resposta é que a curva de oferta agregada de curto 
prazo se deslocou para a direita ao longo do tempo. Esse 
deslocamento reflete em parte a produtividade crescen- 
te, um deslocamento para a direita da curva de oferta 
agregada de longo prazo subjacente. Mas como durante 
esse período a economia dos Estados Unidos estava pro- 
duzindo abaixo do produto potencial e tinha um elevado 
desemprego, o deslocamento para a direita da curva de 
oferta agregada de curto prazo refletia também um pro- 
cesso de ajustamento do tipo que se mostra no painel (b) 
da Figura 27-5. Assim, o movimento do produto agrega- 
do de 1929 a 1942 refletiu tanto movimentos ao longo da 
curva de oferta agregada de curto prazo quanto desloca- 


mentos dela. 





- À curva de oferta agregada de curto prazo tem inclinação 
para cima: um nível de preços agregado mais alto leva a um 
nível de produto agregado mais alto, dados salários nomi- 
nais rígidos. 

Mudanças nos preços dos insumos, dos salários nominais e 
de produtividade deslocam a curva de oferta agregada de 
curto prazo. 

No tongo prazo, todos os preços são flexíveis, e mudanças no 
nível de preços agregado não têm efeito sobre o produto 
agregado. A curva de oferta agregada de longo prazo é verti- 
cal no nível de produto potencial. 





Curva de demanda agregada 





A curva de demanda agregada mostra a relação 
entre o nível de preços agregado e a quantidade 
de produto agregado demandada. À curva tem 
inclinação para baixo devido ao efeito riqueza de 
uma mudança no nível de preços agregado e ao efeito 
taxa de juros de uma mudança no nível de preços 
agregado. Em correspondência com os dados efetivos 
de 1933, a quantidade total de bens e serviços 
demandada ao nível de preços agregado de 8,9 é $636 
bilhões (em dólares de 2000). De acordo com a nossa 
curva hipotética, contudo, se o nível de preços 
agregado tivesse sido apenas 5,0, a quantidade de 
produto agregado demandada teria aumentado para 
$950 bilhões. 


PARTE XIII FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


ELSEVIER 


* Se o produto agregado efetivo excede o produto potencial, 
os salários nominais aumentam e a curva de oferta agregada 
de curto prazo se desloca para a esquerda. Se o produto po- 
tencial excede o produto agregado efetivo, os salários nomi- 
nais caem e a curva de oferta agregada de curto prazo se des- 
loca para a direita. 


re cru 





1. Determine o efeito sobre a oferta agregada de curto prazo de 
cada um dos eventos a seguir. Explique se ele representa um 
movimento ao longo da curva de oferta agregada de curto pra- 
zo ou um deslocamento da curva de oferta agregada de curto 
prazo. 

a. Um aumento no índice de preços ao consumidor (IPC) leva 
os produtores a aumentarem o produto. 

b. Uma queda no preço do petróleo leva os produtores a au- 
mentarem o produto. 

c. Um aumento determinado por lei nos benefícios de aposen- 
tadoria pagos aos trabalhadores leva os produtores a reduzi- 
rem seu produto. 


e) 
. 


Suponha que a economia esteja inicialmente no seu produto 
potencial e que a quantidade de produto agregado ofertada au- 
mente. Que informação você precisaria ter para determinar se 
isso aconteceu devido a um movimento ao longo da curva de 
oferta agregada de curto prazo ou a um deslocamento da curva 
de oferta agregada de longo prazo? 


As respostas estão no fim do livro. 


Demanda agregada 


Assim como a curva de oferta agregada mostra a relação en- 
tre nível de preços agregado e quantidade de produto agre- 
gado ofertada pelos produtores, a curva de demanda agre- 


Nível de preços 
agregado 
(deflator do PIB, 
2000 = 100) 


Um movimento para baixo 
sobre a curva AD leva a um 
nível de preços agregado 
mais baixo e a uma demanda 
agregada mais alta 






: : Curva de demanda 
i j.. agregada, AD 





0 $636 ——— — 950 PIB real 
(bilhões de 
dólares de 2000) 











gada mostra a relação entre o nível de preços agregado e a 
quantidade de produto agregado demandada pelas famí- 
lias, as empresas, o governo e o resto do mundo. A Figura 
27-7 mostra uma curva de demanda agregada, AD. Um 
ponto na curva corresponde a dados reais de 1933, quando 
o nível de preços agregado foi de 8,9 e a quantidade total de 
bens e serviços finais comprada internamente foi $636 bi- 
lhões em dólares de 2000. A curva AD tem inclinação para 
baixo, indicando uma relação negativa entre o nível de pre- 
ços agregado e a quantidade de produto agregado deman- 
dada. Um nível de preços agregado mais alto, tudo o mais 
mantido constante, reduz a quantidade de produto agrega- 
do demandada; um nível de preços mais baixo, tudo o mais 
mantido constante, aumenta a quantidade de produto 
agregado demandada. De acordo com a Figura 27-7, se o 
nível de preços em 1933 tivesse sido 5,0 em lugar de 8,9, a 
quantidade total demandada de bens e serviços finais do- 
mésticos teria sido de $950 bilhões (em dólares de 2000) 
em lugar de $636 bilhões. 


Por que a curva de demanda agregada tem 
inclinação para baixo? 


Na Figura 27-7, a curva AD tem inclinação para baixo. Por 
que? Recorde a equação básica das contas nacionais: 


Q7-DPIB=C+1I+G+X-IM 


onde C é gasto de consumo, I é gasto de investimento, G 
são compras governamentais de bens e serviços, X são ex- 
portações e IM são importações. Se medirmos essas variá- 
veis em dólares constantes, isto é, aos preços do ano-base, 
então C+1+G + X- IM é a quantidade internamente pro- 
duzida de bens e serviços finais que é demandada durante 
um dado período. G é decidido pelo governo, mas as outras 
variáveis são decisões pelo setor privado. Para entender por 
que a curva de demanda agregada tem inclinação para bai- 
xo, temos de entender por que um aumento no nível de 
preços agregado reduz C, 1, Ge X- IM, 

Você poderá pensar que a inclinação para baixo da cur- 
va de demanda agregada seja uma consequência natural da 
lei de demanda que definimos no Capítulo 3. Isto é, como a 
curva de demanda para qualquer bem individual tem incli- 
nação para baixo, não é natural que a curva de demanda do 
produto agregado também tenha inclinação para baixo? 
Acontece que isso é um paralelo enganoso. A curva de deman- 
da para qualquer bem individual mostra como a quantida- 
de demandada depende do preço daquele bem, mantidos 
constantes os preços dos outros bens e serviços. A principal 
razão pela qual a quantidade demandada de um bem cai 
quando o preço desse bem aumenta é que as pessoas trans- 
ferem seu consumo para outros bens e serviços. 

Quando, no entanto, consideramos movimentos para 
cima ou para baixo ao longo da curva de demanda agrega- 


CAPÍTULO 27 


OFERTA AGREGADA E DEMANDA AGREGADA Sã 


da, estamos considerando uma mudança simultânea nos pre- 
ços de todos os bens e serviços. Além disso, mudanças na 
composição dos bens e serviços nos gastos de consumo não 
são relevantes para a curva de demanda agregada. Se os 
consumidores decidem comprar menos roupa e mais car- 
ros, isso não muda necessariamente a quantidade total de 
bens e serviços que eles demandam. 

Por que, então, um aumento no nível de preços agrega- 
do leva a uma queda na quantidade demandada de todos os 
bens e serviços finais produzidos internamente? Há duas 
razões principais: o efeito riqueza e o efeito taxa de juros de 
uma mudança no nível de preços agregado. 


Efeito riqueza Um aumento no nível de preços agrega- 
do, tudo o mais mantido constante, reduz o poder de com- 
pra de muitos ativos. Imaginemos, por exemplo, alguém 
que tenha $5.000 numa conta bancária. Se o nível de pre- 
ços agregado aumenta 25%, aqueles $5.000 podem com- 
prar apenas o que $4.000 teriam comprado anteriormente. 
Com essa perda de poder de compra, o titular da conta ban- 
cária provavelmente reduz seus planos de consumo, levan- 
do a uma queda no gasto em bens e serviços finais. O efeito 
riqueza de uma mudança no nível de preços agregado é o 
efeito sobre o gasto de consumo decorrente do efeito de 
uma mudança no nível de preços agregado sobre o poder 
de compra dos ativos dos consumidores. Por causa disso, o 
gasto de consumo, C, cai quando o nível de preços agrega- 
do sobe, levando a uma curva de demanda agregada com 
inclinação para baixo. 


Efeito taxa de juros Os economistas usam o termo di- 
nheiro no seu sentido mais estrito para referir-se a dinheiro 
vivo e depósitos bancários para os quais as pessoas podem 
fazer cheques. As pessoas e as firmas mantêm dinheiro por- 
que isso reduz o custo e a inconveniência de fazer transa- 
ções. Um aumento no nível de preços agregado, tudo o 
mais mantido constante, reduz o poder de compra de uma 
dada quantia de dinheiro mantido. Para comprar a mesma 
cesta de bens e serviços que antes, as pessoas e as firmas 
precisam manter mais dinheiro. Assim, em resposta a um 
aumento no nível de preços agregado, o público procura 
aumentar a quantidade de dinheiro que mantém, ou to- 
mando mais emprestado ou vendendo outros ativos tais 
como bônus. Isso reduz os fundos disponíveis para em- 
prestar a outros tomadores de empréstimos e tem o efeito 
de pressionar para cima a taxa de juros. No Capítulo 26, 
aprendemos que um aumento na taxa de juros reduz o gas- 
to de investimento porque torna mais alto o custo de tomar 
emprestado. Isso também reduz o gasto de consumo, à me- 
dida que as famílias poupam maior parcela da sua renda 
disponível. Assim, um aumento no nível de preços agrega- 
do deprime o gasto de investimento, 1, e o gasto de consu- 
mo, C, através do seu efeito sobre o poder de compra da 
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quantidade de dinheiro mantido, um efeito conhecido 
como efeito taxa de juros de uma mudança no nível de 
preços agregado. Isso igualmente leva a uma curva de 
demanda agregada com inclinação para baixo. 

Haverá muito mais o que ver sobre dinheiro e taxas de 
juros no Capítulo 31. Também veremos, no Capítulo 35, 
que uma taxa de juros mais alta tende indiretamente a re- 
duzir exportações (X) e aumentar a importações (IM). Por 
ora, o ponto importante é que a curva de demanda agrega- 
da tem inclinação para baixo tanto devido ao efeito riqueza 
quanto devido ao efeito taxa de juros de uma mudança no 
nível de preços agregado. 


Deslocamentos na curva de demanda agregada 


Quando falamos de um aumento na demanda agregada, es- 
tamos pensando em um deslocamento da curva de deman- 
da agregada para a direita, como mostrado no painel (a) da 
Figura 27-8 pelo deslocamento de AD, para AD,. Um des- 
locamento para a direita ocorre quando aumenta a quanti- 
dade de produto agregado demandada a qualquer dado ní- 
vel de preços agregado. Uma queda na demanda agregada 
significa que AD se desloca para a esquerda como no painel 
(b). Um deslocamento para a esquerda implica que cai a 
quantidade de produto agregado demandada a qualquer 
dado nível de preços agregado. 

Há vários fatores que podem deslocar a curva de deman- 
da agregada. Entre os mais importantes estão mudança de 
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expectativas, mudança de riqueza e mudança no estoque 
de capital físico. Além disso, tanto a política fiscal quanto a 
monetária podem deslocar a curva de demanda agregada 


Mudanças nas expectativas Tanto o gasto de consu. 
mo quanto o de investimento dependem em parte das ex- 
pectativas das pessoas sobre o futuro. Os consumidores ba- 
seiam seus gastos não apenas na renda que têm agora, mas 
na renda que esperam ter no futuro. As empresas baseiam 
seu gasto de investimento não somente nas condições cor- 
rentes, mas também nas vendas que esperam fazer no futu- 
ro. Em consequência, mudanças nas expectativas podem 
levar os gastos de consumo e os gastos de investimento 
para cima ou para baixo. Se consumidores e empresas se 
tornam mais otimistas, os gastos aumentam; se ficam mais 
pessimistas, os gastos diminuem. De fato, a previsão eco- 
nômica de curto prazo presta muita atenção a pesquisas so- 
bre os sentimentos dos consumidores e empresários. Em 
particular, quem se dedica a fazer previsões nos Estados 
Unidos observa o Índice de Confiança do Consumidor, 
uma medida mensal calculada pelo Conference Board, e o 
índice dos sentimentos do consumidor de Michigan, medi- 
da semelhante calculada pela Universidade de Michigan. 


Mudanças na riqueza Os gastos de consumo depen- 
dem em parte do valor dos ativos das famílias. Quando o 
valor real desses ativos aumenta, o poder de compra que 
eles incorporam aumenta igualmente, levando a um au- 
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O painel (a) mostra os efeitos de eventos que aumentam a 
quantidade de produto agregado demandada a qualquer 
nível de preços agregado dado, tais como melhorias nos 
negócio e expectativas do consumidor ou um aumento nos 
gastos do governo. Essas mudanças deslocam a curva de 
demanda agregada para a direita, de AD, para AD,. O painel 


(b) Destocamento para a esquerda 
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(b) mostra o efeito de eventos que diminuem a quantidade 
de produtor agregado demandada a qualquer nível de preços 
dado, tais como uma queda na riqueza causada por um 
declínio no mercado de ações. Isso desloca a curva de 
demanda agregada para a esquerda, de AD, 


para AD,. 
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mento na demanda agregada. Por exemplo, nos anos 90 
houve um aumento significativo no mercado de ações que 
deslocou a demanda agregada. E quando o valor real dos 
ativos das famílias cai, por exemplo, por causa de um co- 
lapso no mercado de ações, o poder de compra que eles in- 
corporam se reduz e a demanda agregada igualmente cai. O 
colapso da Bolsa em 1929 foi um dos fatores da Grande De- 
pressão. De modo similar, um forte declínio no mercado de 
ações nos Estados Unidos depois de 2000 foi um fator im- 
portante da recessão de 2001. 


Mudanças no estoque de capital físico As empre- 
sas fazem gastos de investimento para adicionar ao seu es- 
toque de capital físico. Seu incentivo para gastar depende 
em parte de quanto capital físico elas já tenham: quanto 
mais têm, menos sentem necessidade de acrescentar mais, 
tudo o mais mantido constante. Os gastos de investimento 
caíram em 2000-2001 nos Estados Unidos em parte porque 
o elevado gasto de investimento nos anos anteriores havia 
levado a que as companhias tivessem certos tipos de capital, 
como computadores e cabos de fibra ótica, mais do que ne- 
cessitavam naquele momento. 


Políticas governamentais e demanda agregada 


Uma das percepções essenciais da análise macroeconômica 
é que o governo pode ter uma influência poderosa na de- 
manda agregada e que, em certas circunstâncias, essa in- 
fluência pode ser usada para melhorar o desempenho eco- 
nômico. 

As duas principais maneiras pelas quais o governo pode 
influenciar a curva de demanda agregada se dão através da 
política fiscal e da política monetária. Discutiremos resu- 
midamente a influência dessas políticas sobre a demanda 
agregada, mas haverá uma discussão mais detalhada desse 
tema no Capítulo 29 e no Capítulo 31. 





MUDANÇAS NA RIQUEZA: MOVIMENTO AO LONGO 
DA CURVA DE DEMANDA AGREGADA VERSUS SEU 
DESLOCAMENTO 


Na última seção, explicamos que uma das razões pelas quais a 
curva de demanda agregada, AD, tem inclinação para baixo é o 
efeito riqueza de uma mudança no nível de preços agregado: um 
nível de preços agregado mais alto reduz o poder de compra dos 
ativos das famílias que leva a uma queda no gasto de consumo, €. 
Mas, nesta seção, acabamos de explicar que mudanças na riqueza 

* levam a um deslocamento da curva AD. Essas duas explicações não 

“ são contraditórias? Afinal, o que está certo: uma mudança de 

: riqueza move a economia ao longo da curva AD ou desloca a curva 

AD? A resposta é que ambas as coisas acontecem, dependendo da 

« fonte da mudança na riqueza. Um movimento ao longo da curva AD 


-. ocorre quando a mudança no nível de preços agregado muda o 
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poder de compra da riqueza existente dos consumidores (o valor 


: real dos seus ativos). Esse é o efeito riqueza de uma mudança no 
: nível de preços agregado, uma mudança no nível de preços 

; agregado é a fonte da mudança na riqueza. Por exemplo, uma 

“ queda no nível de preços agregado aumenta o poder de compra 
dos ativos dos consumidores e leva a um movimento descendente 


ao longo da curva AD. Em contraste, uma mudança na riqueza 
independente de uma mudança no nível de preços agregado desloca 
- a curva AD. Por exemplo, um aumento no mercado de ações ou um 
- aumento no valor dos imóveis leva a um aumento no valor real dos 
: ativos dos consumidores, a qualquer dado nível de preços 
- agregado. Nesse caso, a fonte da mudança na riqueza é uma 
. mudança no valor dos ativos sem qualquer mudança no nível de 
preços agregado, isto é, uma mudança no valor dos ativos 
. mantidos constantes os preços de todos os bens e serviços finais. 


Política fiscal Como vimos no Capítulo 23, política 
fiscal é o uso ou gasto governamental, ou seja, compras go- 
vernamentais de bens e serviços finais e transferências 
governamentais, ou da política tributária para estabilizar a 
economia. Na prática, os governos muitas vezes respon- 
dem a recessões aumentando o gasto, cortando impostos 
ou fazendo ambas as coisas. Eles muitas vezes respondem à 
inflação reduzindo gastos ou aumentando impostos. 

O efeito das compras governamentais de bens e servi- 
ços finais, G, sobre a curva de demanda agregada é direto, 
porque as compras governamentais são em si mesmas um 
componente da demanda agregada. Por conseguinte, um 
aumento nas compras governamentais desloca a curva de 
demanda agregada para a direita, e uma redução dessas 
compras a desloca para a esquerda. O exemplo histórico 
mais drástico de como compras governamentais crescen- 
tes afetam a demanda agregada foi o efeito dos gastos mili- 
tares durante a Segunda Guerra Mundial. Por causa da 
guerra, as compras do governo federal dos Estados Uni- 
dos saltaram 400%. A esse aumento de compras é credita- 
do normalmente o fim da Grande Depressão. Nos anos 
90, o Japão usou grandes projetos de obras públicas, tais 
como a construção de estradas, pontes e represas finan- 
ciadas pelo governo, em um esforço para aumentar a de- 
manda agregada diante da economia em declínio. Em 
contraste, transferências governamentais afetam a deman- 
da agregada indiretamente: ao mudar a renda disponível, 
elas mudam os gastos de consumo. 

Ao contrário, mudanças nos impostos (do mesmo modo 
que mudanças nas transferências) influenciam a economia 
indiretamente, através do seu efeito sobre a renda disponí- 
vel. Impostos mais baixos significam que os consumidores 
ficam com uma parte maior do que ganham, aumentando 
sua renda disponível. Isso aumenta os gastos de consumo € 
desloca a curva de demanda agregada para a direita. Uma 
taxa de impostos mais alta reduz o montante de renda dispo- 
nível recebido pelos consumidores, e isso reduz o gasto de con- 
sumo e desloca a curva de demanda agregada para a esquerda. 





Política monetária No Capítulo 23, definimos políti- 
ca monetária como o uso de mudanças na quantidade de 
dinheiro ou na taxa de juros para estabilizar a economia. 
Acabamos de ver como um aumento no nível de preços 
agregado, ao reduzir o poder de compra dos ativos manti- 
dos em dinheiro, causa um aumento na taxa dejuros e isso, 
por sua vez, reduz tanto o gasto de investimento quanto o 
gasto de consumo. 

Mas o que acontece se a quantidade de dinheiro na mão 
das famílias e das empresas muda? Na economia moderna, 
a quantidade de dinheiro em circulação é em grande medi- 
da determinada pelas decisões de um banco central criado 
pelo governo. (Como veremos no Capítulo 30, o Federal 
Reserve, o banco central americano, é uma instituição es- 
pecial que nem é exatamente parte do governo nem é exa- 
tamente uma instituição privada.) Quando o Banco Cen- 
tral aumenta a quantidade de dinheiro em circulação, as 
pessoas têm mais dinheiro do que estão dispostas a em- 
prestar. O efeito é pressionar para baixo a taxa de juros a 
qualquer dado nível de preços agregado e aumentar os gas- 
tos de investimento e de consumo. Ou seja, aumentar a 
quantidade de dinheiro desloca a curva de demanda agre- 
gada para a direita. Reduzir a quantidade de dinheiro tem o 
efeito oposto: as pessoas têm menos dinheiro do que antes, 
levando-as a tomar emprestado e a emprestar menos. Isso 
aumenta a taxa de juros, reduz os gastos de investimento e 
de consumo, e desloca a curva de demanda agregada para a 
esquerda. 





Movimento ao longo da curva de demanda 
agregada, 1979-1980 


Quando examinamos os dados, muitas vezes é difícil dis- 
tinguir entre movimento nos gastos que representam mo- 
vimentos ao longo da curva de demanda agregada e desloca- 
mentos da curva de demanda agregada. Uma exceção signi- 
ficativa é o que aconteceu imediatamente depois da crise 
do petróleo de 1979, que descrevemos na história de aber- 
tura deste capítulo. Diante de um aumento agudo no nível 
de preços agregado, a taxa de inflação dos preços ao con- 
sumidor alcançou 14,8% em março de 1980, o banco cen- 
tral americano insistiu em uma política de aumentar a 
quantidade de dinheiro lentamente. O nível de preços 
agregado estava aumentando muito rapidamente, mas a 
quantidade de dinheiro entrando na economia estava 
crescendo lentamente. O resultado líquido foi que dimi- 
nuiu o poder de compra da quantidade de dinheiro em 
circulação na economia. 

Isso levou a um aumento na demanda por crédito e a um 
forte aumento na taxa de juros. A taxa preferencial, que é a 
taxa de juros que os bancos cobram a seus melhores clien- 
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tes, passou dos 20%. Taxas de juros elevadas, por sua vez 
levaram a que caíssem tanto os gastos de consumo quanto 
os de investimento. Em 1980, as compras de bens de con- 
sumo durável, tais como carros, caíram 5,3% e o gasto de 
investimento real caiu 8,9%. 

Em outras palavras, em 1979-1980 a economia respon- 
deu exatamente como esperaríamos se ela estivesse se mo- 
vendo ao longo da curva de demanda agregada: devido ao 
efeito riqueza e ao efeito taxa de juros de uma mudança no 
nível de preços agregado, a quantidade de produto agrega- 
do demandada caiu à medida que o nível de preços agregado 
subiu. Na seção sobre o modelo AS-AD, veremos que, em- 
bora essa interpretação dos eventos de 1979-1980 esteja 
correta, os fatos são um pouco mais complicados. De fato, 
houve um movimento ao longo da curva de demanda agre- 
gada, mas a causa desse movimento na curva de demanda 
agregada foi um deslocamento na curva de oferta agregada 


de curto prazo. 


A curva de demanda agregada, a relação entre o nível de pre- 
ços agregado e a quantidade de produto agregado demanda- | 
da, tem inclinação para baixo por causa do efeito riqueza de ! 
uma mudança no nível de preços agregado e do efeito taxa de 
juros de uma mudança no nível de preços agregado. É 
Mudanças nos gastos de consumo causadas por mudanças na 
riqueza e nas expectativas sobre o futuro deslocam a curva 
de demanda agregada. Mudanças nos gastos de investimento 
causadas por mudanças nas expectativas e no estoque de ca- ; 
pital físico igualmente deslocam a curva de demanda agre- 
gada. 

Políticas fiscais afetam a demanda agregada diretamente 
através das compras governamentais e indiretamente atra- : 
vés das mudanças nos tributos e nas transferências governa- : 
mentais. A política monetária afeta a demanda agregada in- 
diretamente através de mudanças na taxa de juros. 





1. Determine o efeito de cada um dos eventos a seguir sobre a de- 
manda agregada. Explique se ele representa um movimento ao 
longo da curva de demanda agregada para cima ou para baixo 
ou um deslocamento da curva para a esquerda ou para a direita. 
a. Um aumento na taxa de juros causada por uma mudança na 
política monetária. 

b. Uma queda no valor real do dinheiro na economia devido a 
um nível de preços agregado mais alto. 

c. Expectativa de um mercado de trabalho fraco no próximo ano. 

d. Uma queda na taxa de impostos. 

e. Um aumento no valor real dos ativos da economia devido a 
um nível de preços agregado mais baixo 

f. Um aumento no valor real dos ativos da economia devido a 
um aumento no valor dos imóveis 


As respostas estão no fim do livro. 
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O MULTIPLICADOR Eai 


Suponha que as empresas se tornem mais otimistas sobre as 
vendas futuras e aumentem os gastos de investimento em 
$50 bilhões. Esse deslocamento da curva de demanda agre- 
gada para a direita aumenta a quantidade de produto agrega- 
do demandada a qualquer dado nível de preços agregado. 
Mas suponha que queiramos saber quanto a curva de de- 
manda agregada se deslocará para a direita. Para respon- 
der a essa questão, usamos o conceito de multiplicador, 
que desempenha papel importante na análise de políticas 
econômicas. 

Quando perguntamos quão longe para a direita um 
aumento autônomo de $50 bilhões nos gastos de investi- 
mento desloca a curva de demanda agregada, o que na rea- 
lidade queremos saber é a magnitude do deslocamento 
mostrado na Figura 27-9: o aumento na quantidade de 
produto agregado demandada a um dado nível de preços 
agregado, P*. Assim, manteremos o nível de preços agre- 
gado constante. (Isso significa, entre outras coisas, que 
não há diferença entre mudanças no PIB nominal e mu- 
danças no PIB real.) Também fazemos algumas suposi- 
ções simplificadoras adicionais: manteremos a taxa de 
juros constante e vamos ignorar o papel dos impostos e 
do comércio exterior, deixando essas questões para capí- 
tulos posteriores. 

Supondo um nivel de preços agregado constante e uma 
taxa de juros fixa, poder-se-ia pensar que um aumento de 
$50 bilhões no gasto de investimento deslocaria a curva de 
demanda agregada para a direita em $50 bilhões. Isso, con- 
tudo, é subestimar o efeito. É verdade que um aumento no 
gasto de investimento leva as firmas a produzirem bens de 
investimento para aumentar o produto. Se o processo pa- 


Medindo deslocamentos da curva AD 





Para medir o deslocamento que ocorre quando a curva de 
demanda agregada se desloca para a direita de AD, para 
AD,, calculamos quanto o PIB real aumentaria se 
mantivéssemos o nível de preços agregado fixo em P*. 
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rasse aí, então o deslocamento para a direita da curva AD 
seria de fato $50 bilhões. 

Mas o processo não para aí. O aumento no produto leva 
a um aumento na renda disponível que flui para as famílias 
na forma de lucros e salários. O aumento na renda disponí- 
vel das famílias leva a um momento no gasto de consumo, 
o que, por sua vez, induz as firmas a aumentarem o produ- 
to de novo. Isso gera outro aumento na renda disponível 
que leva a outra rodada de aumentos nos gastos de consu- 
mo, e assim por diante. Portanto, há múltiplas rodadas de 
aumentos do produto agregado. 

Qual será o tamanho do efeito total sobre o produto 
agregado se somamos o efeito de todas essas rodadas de au- 
mentos de gasto? Para responder a essa questão, precisa- 
mos introduzir o conceito de propensão marginal a consu- 
mir, MPC: o aumento no gasto de consumo quando a ren- 
da disponível aumenta em $1. Quando o gasto de consumo 
muda por causa de um aumento ou de uma queda na renda 
disponível, a propensão marginal a consumir, MPC, é a 
mudança de gastos de consumo dividida pela mudança na 


renda disponível: 


A gasto de consumo 





(27-3) MPC = 
A renda disponível 


Por exemplo, se o gasto de consumo sobe $6 bilhões 
quando a renda disponível aumenta $10 bilhões, a MPC é 
$6 bilhões/$10 bilhões = 0,6. 

Como os consumidores normalmente gastam uma par- 
te da quantidade adicional de renda disponível mas não 
toda -a MPC é um número entre O e 1. A renda disponível 
adicional que os consumidores não gastam é poupada; a 
propensão marginal a poupar, MPS, é a fração da quanti- 


Nível de 
preços 
agregado 





AD, AD, 








Y Arne rem Y > PIB real 


Tamanho do deslocamento para 
a direita da curva AD dado o 
nível de preços agregado P* 





























dade adicional de renda disponível que é poupada, e que é 
iguala 1 - MPC. 

Como, por enquanto, ignoramos os impostos, podemos 
supor que cada aumento de $1 no PIB real aumente a renda 
disponível em $1. Assim, o aumento de $50 bilhões no gas- 
to de investimento inicialmente aumenta o PIB real em $50 
bilhões. Isso leva a uma segunda rodada de aumento no 
gasto de consumo que aumenta o PIB real em MPC x $50 
bilhões. Esta é seguida de uma terceira rodada de aumento 
no gasto de consumo ou MPC x MPC x $50 bilhões, e assim 
por diante, por várias rodadas mais. O efeito total sobre o 
PIB real é: 


Aumento no gasto de investimento =$50 bi 
+ 2º rodada de aumento no gasto 
de consumo 
+ 3º rodada de aumento no gasto 
de consumo 
+ 4º rodada de aumento no gasto 
de consumo 


= MPC x $50 bi 
= MPC? x 850 bi 


= MPC? x $50 bi 


e e 
e “ 
e e 


= (1 + MPC + MPC? 
+ MPC? +...) x 850 bi 


Aumento total no PIB real 


Assim, o aumento inicial de $50 bilhões no gasto de in- 
vestimento que decorre de expectativas mais otimistas dá 
início a uma cadeia de reações na economia. O resultado lí- 
quido dessa cadeia de reações é que um aumento de $50 bi- 
lhões no gasto de investimento leva a uma mudança no PIB 
real que é um múltiplo do montante da mudança inicial no 
gasto. 

Qual o tamanho desse múltiplo? Em matemática, uma 


* +... onde xestáentre0e 1,é 


série do formato 1 +x + x) + x 
iguala 1/(1 — x). Portanto, o efeito total de um aumento de 
$50 bilhões no gasto de investimento levando em conta to- 
dos os aumentos subsequentes de gasto de consumo (e su- 
pondo que não haja impostos nem comércio exterior) é 


dado por: 


(27-4) Aumento total de PIB real de um 
aumento de $50 bilhões em T 


=$50bix-—— — 
1-MPC 

Consideremos um exemplo numérico em que MPC = 
0,6: cada $1 adicional de renda disponível leva a $ 0,60 
de aumento no gasto de consumo. Nesse caso, um au- 
mento de $50 bilhões no gasto de investimento aumen- 
ta o PIB real em $50 bilhões na primeira rodada. A se- 
gunda rodada de aumento no gasto de consumo aumen- 
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ta o PIB real em mais 0,6 x $50 bilhões ou $30 bilhões. 
A terceira rodada de aumento no gasto de consumo ele. 
va o PIB real em 0,6 x $30 bilhões ou $18 bilhões, 4 Ta- 
bela 27-1 mostra as etapas sucessivas de aumento em 
que “...” significa que o processo continua um número 
infinito de vezes. No fim, o PIB real aumenta em $125 
bilhões em consequência de um aumento inicial de $50 
bilhões no gasto de investimento. Sabemos que isso é 
verdade da Equação 27-4: 


$50 bilhões x 





= 50 bilhões x 2,5 = $125 bilhões 


? 


Note que, embora haja um número infinito de rodadas 
de expansão do PIB real, o aumento total do PIB real é limi- 
tado a $125 bilhões. A razão é que em cada estágio uma 
parte da renda disponível “vaza” porque é poupada. Quan- 
to de $1 adicional de renda disponível é poupado depende 
da propensão marginal a poupar. 


TABELA 27-1 
Rodadas de aumento do PIB real 


Aumento total 


Aumento no 
PIB real no PIB real 
(bilhões (bilhões de 
: de dólares) dólares) 
: 12 rodada $50 $50 
: 22 rodada 30 80 
3º rodada 18 98 
42 rodada 10,8 108,8 


- Rodada final 0 125 


A Figura 27-10 ilustra o efeito do aumento do gasto de 
investimento sobre a curva de demanda agregada. O painel 
(a) mostra as sucessivas rodadas de aumento no PIB real, 
segundo a Tabela 27-1. O painel (b) mostra o efeito corres- 
pondente na demanda agregada: a quantia total do desloca- 
mento para a direita da curva AD, de AD, para AD,, é $125 
bilhões, a soma do aumento inicial no gasto de investimen- 
to, $50 bilhões, mais os aumentos subsequentes de gasto 
de consumo, $75 bilhões. 

O que descrevemos foi o efeito de uma mudança no 
gasto de investimento que decorre de uma mudança nas ex- 
pectativas, mas a mesma análise pode ser aplicada a ou- 
tras causas de um deslocamento na curva de demanda 
agregada. Como não há comércio exterior nessa econo- 
mia, vamos nos concentrar no gasto agregado doméstico 
na economia, a soma dos gastos de consumo, C, dos gas- 
tos de investimento, I, e das compras governamentais de 











O multiplicador 
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(a) Rodadas de aumento cumulativo do PIB real 
Aumento 
no PIB real 
(bilhões 
de dólares) 
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Uma mudança nas expectativas que leva a um aumento no 
gasto de investimento desloca a curva de demanda agregada 
para a direita por duas razões. Mantendo constante o nível de 
preços agregado, há um aumento inicial no PIB real devido ao 
aumento em 1. Depois, há um aumento subsequente no PIB 


bens e serviços, G. Deslocamentos na curva de demanda 
agregada podem surgir em virtude de mudanças autôno- 
mas em qualquer desses três componentes do gasto agre- 
gado. O importante é distinguir entre a mudança inicial 
no gasto agregado antes de o PIB real aumentar, e a mu- 
dança adicional no gasto agregado causada pela mudança 
no PIB real à medida que a reação em cadeia se desenrola. 
Por exemplo, suponhamos que a riqueza total na econo- 
mia aumente por alguma razão. Isso levará a um aumento 
inicial no gasto de consumo antes que o PIB real aumente. 
Mas levará também a uma segunda rodada e rodadas sub- 
sequentes de gastos de consumo mais altos à medida que 
o PIB real cresce. 

Um aumento ou queda inicial no gasto agregado a um 
dado nível de PIB real é denominado mudança autônoma 
no gasto agregado. É autônomo, o que significa “autogo- 
vernado”, porque é a causa e não o resultado da reação em 
cadeia que acabamos de descrever. O multiplicador é a ra- 
zão entre a mudança total no PIB real causada por uma 
mudança autônoma no gasto agregado e o tamanho da- 
quela mudança autônoma. Se indicamos a mudança autô- 
noma no gasto agregado por AMAS e a mudança no PIB 
real por AY, então o multiplicador é igual a AY/AAAS. E já 
vimos pela Equação 27-4 como encontrar o valor do mul- 
tiplicador. Supondo que não haja impostos nem comércio 
exterior, ele é 





(b) Efeito correspondente na demanda agregada 

Nível 
de preços 
agregado 





AD, : AD, 








Y Amam renas temem pmmmd Y, PIB real 
Dé N 


Aumento subsegiente 
= $75 bilhões 


Aumento inicial 
= $50 bilhões 


real à medida que uma renda disponível crescente leva a um 
gasto de consumo mais alto. O painel (a) mostra como ocorre 
o aumento no PIB real a um dado nível de preços agregado. 
O painel (b) mostra como isso desloca a curva de demanda 
agregada. 


(27-5) Multiplicador = gaitas 
I-MPC AMAS 

Correspondentemente, o multiplicador nos permite cal- 
cular a mudança de PIB real que decorre de uma mudança 
autônoma no gasto agregado. Rearranjando a Equação 
10-5, obtemos: 


(7-6) AY = di x AMAS 
1I-MPC 


Note que o tamanho do multiplicador e, portanto, o 
tamanho do deslocamento na curva de demanda agrega- 
da que resulta de qualquer mudança inicial no gasto 
agregado, depende da propensão marginal a consumir, 
MPC. Se a propensão marginal a consumir é alta, o multi- 
plicador também é. Isso é verdadeiro porque o tamanho 
da MPC determina que tamanho tem cada rodada de ex- 
pansão, comparada à rodada anterior. Dito de outra for- 
ma, quanto mais alta a MPC, menos renda disponível 
“vaza” para ser poupada em cada rodada de expansão. 

Em capítulos posteriores, usaremos o conceito do mul- 
tiplicador para analisar os efeitos das políticas fiscal e mo- 
netária. Veremos também que a fórmula para o multiplica- 
dor muda quando introduzimos várias complicações, in- 
clusive impostos e comércio exterior. 












































>» Uma mudança no gasto de investimento que decorre de uma | 
mudança nas expectativas dá início a uma reação em cadeia ; 
em que a mudança inicial no PIB real leva a mudanças nos : 
gastos de consumo, levando a mudanças subsequentes no 
PIB real, e assim por diante. O deslocamento total da curva | 
de demanda agregada é um múltiplo da mudança inicial no à 

: gasto de investimento. | 

= Qualquer mudança autônoma no gasto agregado, uma mu- 
dança em €, I ou G que desloca a curva de demanda agregada 
gera a mesma reação em cadeia. O tamanho total da mudan- 
ça no PIB real depende do tamanho do multiplicador. Supon- 
do que não haja nem impostos nem comércio exterior, o 
multiplicador é igual a 1/(1-MPC), em que MPC é a propen- . 
são marginal a consumir. A mudança total no PIB real, AY, é 
iguala 1/(1-MPC) x AMAS. 






RE aDOS 


1. Explique por que um declínio nos gastos de investimento causa- 
do por uma mudança nas expectativas econômicas levaria tam- 
bém a uma queda nos gastos de consumo. 


As respostas estão no fim do livro. 


O MODELO DE OFERTA 
AGREGADA-DEMANDA AGREGADA. 


De 1929 a 1933, a economia americana se moveu para bai- 
xo ao longo da curva de oferta agregada de curto prazo, à 
medida que o nível de preços caía. Em contraste, de 1979 
a 1980, a economia americana se moveu para cima na cur- 
va de demanda agregada à medida que o nível de preços 
agregado subia. Em cada caso, a causa do movimento ao 
longo da curva foi o deslocamento de outra curva. Em 
1929-1933, foi um deslocamento para a esquerda da curva 





O modelo AS-AD 





O modelo AS-AD combina a curva de oferta agregada de 
curto prazo e a curva de demanda agregada. Seu ponto de 
interseção, Eça, é o ponto do equilíbrio macroeconômico 
de curto prazo, em que a quantidade de produto agregado 
demandada é igual à quantidade de produto agregado 
ofertada. P; é o nível de preços agregado do equilíbrio de 
curto prazo, e Y, é o nível de produto agregado de 
equilíbrio de curto prazo. 


PARTE XIII FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


ELSEVIER 


de demanda agregada — uma enorme queda nos gastos de 
consumo. Em 1979-1980, foi um deslocamento para a es- 
querda da curva de oferta agregada de curto prazo — uma 
drástica queda na oferta agregada de curto prazo causada 
pelo choque de preços do petróleo. 

Para entender o comportamento da economia, temos de 
reunir a curva de oferta agregada e a curva de demanda 
agregada. O resultado é o modelo AS-AD, um modelo bási- 
co que usamos para entender flutuações econômicas. 


Equilíbrio macroeconômico de curto prazo 


Começamos nossa análise colocando o foco no curto pra- 
zo. A Figura 27-11 mostra a curva de demanda agregada e a 
curva de oferta agregada de curto prazo no mesmo diagra- 
ma. O ponto em que a curva de demanda agregada, AD, e a 
curva de oferta agregada de curto prazo, SRAS, se cortam, 
Esp é o equilíbrio macroeconômico de curto prazo: o pon- 
to em que a quantidade de produto agregado ofertada é 
igual à quantidade de produto agregado demandada pelas 
famílias, firmas, o governo e o resto do mundo. O nível de 
preços agregado em Esp, P+, é o nível de preços agregado 
de equilíbrio de curto prazo. O nível de produto agregado 
em Eçp, Ye, é o produto agregado de equilíbrio de curto 
prazo. 

No modelo de oferta e demanda (modelo AS-AD) do Ca- 
pítulo 3, vimos que uma escassez de qualquer bem indivi- 
dual faz com que o preço de mercado suba, mas um exce- 
dente do bem faz com que o preço de mercado caia. Essas 
forças garantem que o mercado chegue ao equilíbrio. A 
mesma lógica se aplica ao equilíbrio macroeconômico de 
curto prazo. Se o nível de preços agregado está acima do ní- 
vel de equilíbrio, a quantidade de produto agregado oferta- 
da excede a quantidade demandada, e isso leva a uma que- 
da no nível de preços agregado e pressiona em direção ao 
nível de equilíbrio. Se o nível de preços agregado está abai- 
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xo do nível de equilíbrio, a quantidade de produto agrega- 
do ofertada é inferior à quantidade demandada, e isso leva a 
um aumento no nível de preços agregado, de novo pressio- 
nando-o em direção ao nível de equilíbrio. Na discussão 
que se segue, vamos supor que a economia esteja sempre 
em equilíbrio macroeconômico de curto prazo. 

Também vamos fazer mais uma simplificação importan- 
te baseada na observação de que, na realidade, há uma ten- 
dência ascendente de longo prazo tanto no produto agrega- 
do quanto no nível de preços agregado. Vamos supor que 
uma queda em qualquer dessas variáveis signifique de 
fato uma queda comparada com a tendência de longo pra- 
zo. Por exemplo, se o nível de preços agregado normal- 
mente aumenta 4% ao ano, um ano em que o nível de pre- 
ços agregado aumenta apenas 3% vai contar, para nossa fi- 
nalidade, como um declínio de 1%. De fato, desde a Grande 
Depressão houve bem poucos anos em que o nível de pre- 
ços agregado de qualquer das nações mais importantes, na 
realidade, baixou. A deflação no Japão depois de 1995 
aproximadamente é uma das poucas exceções. Explicare- 
mos por que no Capítulo 33. Aconteceram, no entanto, 
muitos casos em que o nível de preços agregado caiu em re- 
lação à tendência de longo prazo. 

O produto agregado de equilíbrio de curto prazo e o ní- 
vel de preços agregado de equilíbrio de curto prazo podem 
mudar por causa de deslocamentos na curva de oferta agre- 


Choques de oferta 


CAPÍTULO 27 


OFERTA AGREGADA E DEMANDA AGREGADA 





gada de curto prazo, SRAS, ou por causa de deslocamentos 
na curva de demanda, AD. Vamos examinar cada caso em 
separado. 


Deslocamentos na curva SRAS 


Um evento que desloca a curva de oferta agregada de curto 
prazo, SRAS, tal como uma mudança nos preços de commo- 
dities ou insumos, de salários nominais ou de produtividade 
é conhecido como choque de oferta. Um choque de oferta 
negativo aumenta os custos de produção e reduz a quantida- 
de que os produtores estão dispostos a ofertar a qualquer 
dado nível de preços agregado, levando a um deslocamento 
para a esquerda da curva de oferta agregada de curto prazo. 
A economia americana experimentou um severo choque de 
oferta negativo na esteira da ruptura na oferta mundial de 
petróleo em 1973 e 1979. Em contraste, um choque de ofer- 
ta positivo reduz os custos de produção e aumenta a quanti- 
dade ofertada a qualquer dado nível de preços, levando a um 
deslocamento para a direita da curva de oferta agregada de 
curto prazo. Os Estados Unidos experimentaram um cho- 
que de oferta positivo entre 1995 e 2000, quando o uso cres- 
cente da Internet e outras tecnologias de informação causa- 
ram um repentino aumento na produtividade. 

Os efeitos de um choque de oferta negativo se mostram 
no painel (a) da Figura 27-12. O equilíbrio inicial está em 





(a) Choque de oferta negativo 
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PIB real 


Um choque de oferta desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo, movendo o nível de preços agregado e o produto 
agregado em direções opostas. O painel (a) mostra um choque 
de oferta negativo que desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo para a esquerda e causa estagflação, ou seja, 
produto agregado mais baixo e nível de preços agregado mais 
alto. Aqui a curva de oferta agregada de curto prazo se desloca 
de SRAS, para SRAS,, e a economia passa de £, para E,. O nível 


(b) Choque de oferta positivo 
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de preços agregado aumenta de P?, para P,, e o produto 
agregado cai de Y, para Y,. O painel (b) mostra um choque de 
oferta positivo que desloca a curva de oferta agregada de curto 
prazo para a direita, gerando um produto agregado mais alto e 
um nível de preços agregado mais baixo. À curva de oferta 
agregada de curto prazo se desloca de SRAS, para SRAS,, e a 
economia passa de E, para £,. O nível de preços agregado cai 
de P, para P,, e o produto agregado aumenta de Y, para Y,. 
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E,, com o nível de preços agregado P, e a oferta agregada 
Y,. A desorganização na oferta de petróleo causa um deslo- 
camento para a esquerda da curva de oferta agregada de 
curto prazo, de SRAS; para SRAS,. Em consequência, o 
produto agregado cai, e o nível de preços agregado sobe, 
um movimento para cima ao longo da curva AD. No novo 
equilíbrio, E,, o nível de preços agregado de equilíbrio, P,, 
é mais alto, e o nível de produto agregado de equilíbrio, Y,, 
é mais baixo do que antes. 

A combinação de inflação com queda de produto agregado 
que se mostra no painel (a) tem um nome especial: estagfla- 
ção, para “estagnação mais inflação”. A situação de uma eco- 
nomia que passa por estagflação é bem desagradável: produto 
agregado em queda leva a desemprego crescente, e as pessoas 
sentem seu poder de compra encolhendo por preços em as- 
censão. A estagflação nos anos 70 levou a um clima de pessi- 
mismo nacional. Além disso, como veremos, ela coloca um 
dilema para os formuladores de política econômica. 

Um choque de oferta positivo, mostrado no painel (b), 
tem o efeito exatamente oposto. Um deslocamento para a 
direita da curva de oferta agregada de curto prazo de SRAS, 
para SRAS; resulta em um aumento no produto agregado e 
uma queda no nível de preços agregado, um movimento 
para baixo ao longo da curva AD. Os choques de oferta fa- 
voráveis do fim dos anos 90 levaram a uma combinação de 
pleno emprego e inflação declinante, isto é, o nível de pre- 
ços agregado caiu comparado com sua tendência de longo 
prazo. Essa combinação produziu, durante algum tempo, 
uma grande onda de otimismo nacional. 
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A característica especial dos choques de oferta, tanto ne. 
gativos quanto positivos, é que eles fazem com que o nível 
de preços agregado e o produto agregado se movam em di- 
reções opostas. 


Deslocamentos na demanda agregada: 
efeitos de curto prazo 


Um evento que desloca a curva de demanda agregada, tal 
como uma mudança de expectativas, de riqueza, do esto- 
que de capital físico ou o uso de política fiscal ou monetá- 
ria, é conhecido como choque de demanda. A Grande De- 
pressão foi causada por um choque de demanda negativo, o 
colapso da riqueza e da confiança de empresários e consu- 
midores que se seguiu ao colapso do mercado de ações de 
1929 e à crise bancária de 1930-1931. A Depressão termi- 
nou com um choque de demanda positivo, ou seja, o enor- 
me aumento de compras governamentais durante a Segun- 
da Guerra Mundial. Em 2001, a economia dos Estados Uni- 
dos passou por outro choque de demanda negativo de im- 
portância, quando a ascensão do mercado acionário nos 
anos 90 transformou-se em declínio e as empresas tomadas 
de nervosismo reduziram drasticamente seus gastos de in- 
vestimento. 

A Figura 27-13 mostra os efeitos de curto prazo de choques 
de demanda negativos e positivos. Um choque de demanda 
negativo desloca a curva de demanda agregada AD para a es- 
querda, de AD, para AD,, como se mostra no painel (a). A 
economia se move para baixo ao longo da curva SRAS, de E, 





(a) Choque de demanda negativo 
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Um choque de demanda desloca a curva de demanda 
agregada, movendo o nível de preços agregado e o produto 
agregado na mesma direção. No painel (a), um choque de 
demanda negativo destoca a curva de oferta agregada de AD, 
para AD, reduzindo o nível de preços agregado de P, para P; 


(b) Choque de demanda positivo 
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e o produto agregado de Y, para Y,. No painel (b), um 
choque de demanda positivo desloca a curva de demanda 
agregada de curto prazo para a direita, aumentando o 
nível de preços agregado de P, para P; e o produto 
agregado de Y, para Y,. 











para E;, levando a um produto agregado de equilíbrio mais 
baixo e a um nível de preços agregado de equilíbrio mais bai- 
xo. Um choque de demanda positivo desloca a curva de de- 
manda agregada, AD, para a direita, como se mostra no pai- 
nel (b). A economia se move para cima ao longo da curva 
SRAS, de E, para E,. Isso leva a um produto agregado de 
equilíbrio mais alto e a um nível de preços agregado de equi- 
brio mais alto. Em contraste com choques de oferta, cho- 
ques de demanda fazem com que o produto agregado e o ní- 
vel de preços agregado se movam na mesma direção. 

Há outro contraste importante entre choques de oferta e 
choques de demanda. Como vimos, a política monetária e a 
política fiscal permitem ao governo deslocar a curva de deman- 
da agregada, significando que os governos têm a possibilida- 
de de criar os choques que mostramos na Figura 27-13. Há 
boas razões de política econômica para fazer isso? Passare- 
mos a essa questão dentro em breve. Primeiro, contudo, ve- 
jamos a diferença entre equilíbrio econômico de curto prazo 
e equilíbrio macroeconômico de longo prazo. 


Equilíbrio macroeconômico de longo prazo 


A Figura 27-14 combina a curva de demanda agregada com 
as curvas de oferta agregada de curto prazo, bem como de 
longo prazo. A curva de demanda agregada, AD, cruza a 
curva de oferta agregada de curto prazo, SRAS, em E,p. Su- 
pomos aqui que se passou tempo suficiente para que a eco- 
nomia esteja também na curva de oferta agregada de longo 
prazo, LRAS. Em consequência, E, p é a interseção de todas 
as três curvas, SRAS, LRAS e AD. Dessa forma, o produto 
agregado de equilíbrio de curto prazo é igual ao produto 
potencial, Y,. Tal situação, em que o ponto de equilíbrio 
macroeconômico de curto prazo está sobre a curva de ofer- 
ta agregada de longo prazo, é conhecido como equilíbrio 
macroeconômico de longo prazo. 


Equilíbrio macroeconômico de longo prazo 





Aqui o equilíbrio macroeconômico de curto prazo está 
também sobre a curva de oferta agregada de longo prazo, 
LRAS. Em consequência, o produto agregado de equilíbrio 
de curto prazo é igual ao produto potencial, Y,. À 
economia está em equilíbrio macroeconômico de longo 
prazo em £,p. 
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Para ver o significado do equilíbrio macroeconômico de 
longo prazo, consideremos o que acontece quando um 
choque de demanda afasta a economia do equilíbrio ma- 
croeconômico de longo prazo. Na Figura 27-15, supomos 
que a curva de demanda agregada inicial seja AD, e que a 
curva de oferta agregada de curto prazo inicial seja SRAS,. 
Assim, o equilíbrio macroeconômico inicial é E,, que está 
sobre a curva de oferta agregada de longo prazo, LRAS. A 
economia então começa de um ponto de equilíbrio macro- 
econômico de curto prazo e de longo prazo, e o produto 
agregado de equilíbrio de curto prazo é igual ao produto 
potencial em Y,. 

Suponha agora que por alguma razão, por exemplo, 
uma piora repentina das expectativas das empresas e dos 
consumidores, a demanda agregada caia e a curva de deman- 
da agregada se desloque para a esquerda para AD,. Isso re- 
sulta em um nível de preços agregado de equilíbrio mais 
baixo em P, e um nível de produto agregado de equilíbrio 
mais baixo em Y, à medida que a economia fica no curto 
prazo em E,. O efeito de curto prazo de uma tal queda na 
demanda agregada foi o que a economia dos Estados Uni- 
dos experimentou em 1929-1933: nível de preços agregado 
declinante e produto agregado em queda. 

O produto agregado nesse novo equilíbrio de curto pra- 
zo, E,, é inferior ao produto potencial. Quando isso aconte- 
ce, a economia se defronta com um hiato de recessão. No 
mundo real, um hiato de recessão causa grande desconfor- 
to, pois corresponde a desemprego elevado. O grande hiato 
de recessão que se abriu nos Estados Unidos em 1933 cau- 
sou intensa turbulência social e política. E o hiato de reces- 
são devastador que se abriu na Alemanha na mesma época 
desempenhou um papel importante na ascensão de Hitler 
ao poder. 

Mas este não é o fim da história. Diante do desemprego 
elevado, os salários nominais eventualmente caem, assim 
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Efeitos de curto prazo e de longo 


prazo de um choque de demanda naei de 
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preços | 2. ...reduz o nível de preços 


negativo agregado|  S9regado e o produto agregado 





No longo prazo, a economia exibe 
autocorreção: choques de demanda têm 
somente efeito de 

curto prazo sobre o produto agregado. 
Começando em £,, um choque de demanda 
negativo desloca AD, para a esquerda até AD,. 
No curto prazo, a economia se move para E, e 
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surge um hiato característico de recessão: 
o nível de preços agregado declina de ?, para 
P>, O produto agregado declina de Y, para Y, 
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e o desemprego sobe. Mas, no longo prazo, 

os salários nominais caem em resposta ao 

elevado desemprego em Y,, e SRAS, se desloca 

para a direita para SRAS,. O produto agregado 
aumenta de Y, para Y,, e o nível de preços 

agregado declina de novo, de P, para P,. O equilíbrio 
macroeconômico de longo prazo eventualmente é 
restaurado em Es. 


como outros preços rígidos, levando os produtores em últi- 
ma instância a aumentar o produto. Como resultado, o hia- 
to de recessão leva a curva de oferta agregada de curto pra- 
zo a se deslocar gradualmente para a direita ao longo do 
tempo. Esse processo continua até que SRAS, chega à sua 
nova posição em SRAS,, trazendo a economia para o equili- 
brio em E, onde há uma interseção de AD,, SRAS, e LRAS. 
Em E;. a economia está de volta ao equilibrio macroeconô- 
mico de longo prazo; está de volta ao produto potencial Y,. 
mas com um nível de preços agregado mais baixo, P,, refle- 
tindo uma queda de longo prazo no nível de preços agrega- 
do. No fim das contas, a economia apresenta autocorreção 
no longo prazo. 

O que acontece se, cm vez disso. ocorre um aumento na 
demanda agregada? Os resultados se mostram na Figura 
27-16, onde supomos mais uma vez que a curva de deman- 
da agregada inicial seja AD, e que a curva de oferta agrega- 
da de curto prazo inicial seja SRAS,, de modo que o equili- 
brio macroeconômico inicial, em E,, está sobre a curva de 
oferta agregada de longo prazo, LRAS. Inicialmente, então, 
a economia está em equilíbrio macroeconômico de longo 
prazo. 

Suponha agora que a demanda agregada aumente e que 
a curva de demanda agregada se desloque para a direita 
para AD,. Isso resulta em um nível de preços agregado 
mais alto, em P,, e um nível de produto agregado mais 
alto em Y,, à medida que a economia se ajusta no curto 
prazo em E,. O produto agregado nesse novo equilíbrio de 
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curto prazo está acima do produto potencial, e o desem- 
prego é baixo, a fim de produzir esse nível de produto 
agregado mais alto. Quando isso acontece, a economia ex- 
perimenta um hiato inflacionário. Como no caso do hiato 
de recessão, isso não encerra a história. Diante de desem- 
prego baixo, os salários nominais aumentam, do mesmo 
modo que outros preços rígidos. Um hiato inflacionário 
faz com que a curva de oferta agregada de curto prazo se 
desloque gradualmente para a esquerda, à medida que os 
produtores reduzem o produto diante de salários nomina- 
is em ascensão. Esse processo continua até que SRAS, al- 
cance sua nova posição em SRAS,. trazendo a economia 
para o equilíbrio em E,. onde há uma interseção de AD», 
SRAS, e LRAS. Em E;. a economia está de volta ao equili- 
brio macroeconômico de longo prazo. Está de volta ao 
produto potencial, mas a um nível de preços agregado 
mais alto, P;, refletindo um aumento de longo prazo no 
nível de preços agregado. De novo, a economia apresenta 
autocorreção no longo prazo. 

Há uma lição importante de macroeconomia a ser extrai- 
da desta análise. Quando há um hiato de recessão, os salá- 
rios nominais eventualmente caem, movendo a economia 
de volta ao produto potencial. E quando há um hiato infla- 
cionário, os salários nominais eventualmente sobem, tam- 
bém movendo a economia de volta ao produto potencial. 
Assim, no longo prazo, a economia apresenta autocorre- 
ção: choques de demanda agregada afetam o produto agre- 
gado no curto prazo, mas não no longo prazo. 
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Efeitos de curto prazo e de Longo 


prazo de um choque de demanda Nível 
iti de preços 
positivo tado 





Começando em £,, um choque de demanda 
positivo desloca AD, para a direita até AD,, e 
a economia se move para É, no curto prazo. 
Isso resulta em um hiato inflacionários à 
medida que o produto agregado aumenta de 
Y, para Y,, o nível de preços agregado sobe 
de P, para P,, e o desemprego vai a níveis 
baixos. No longo prazo, SRAS, se desloca para 
a esquerda para SRAS,, à medida que os 
salários nominais aumentam em resposta ao 
baixo desemprego em Y,. O produto agregado 
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1. Um choque de demanda 
positivo inicial... 
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3. ...até que um eventual aumento de 

salários nominais no longo prazo reduz a 

oferta agregada de curto prazo e move a 
LRAS economia de volta para o produto potencial 


SRAS, 





SRAS, 


2. ...aumenta o nível 

de preços agregado e o 
produto agregado e 
diminui o desemprego no 
curto prazo... 





cai de volta para Y,, e o nível de preços 
agregado sobe de novo para P;, e a economia 
automaticamente se corrige à medida que 
volta para o equilíbrio macroeconômico de 
longo prazo em Es. 


Choques de oferta versus choques de 
demanda na prática 


Com que frequência choques de oferta e choques de deman- 
da, respectivamente, causam recessões? O veredicto da 
maioria dos macroeconomistas, ainda que não de todos, é 
que recessões são causadas principalmente por choques de 
demanda. Mas quando um choque de oferta negativo ocor- 
re, a recessão resultante tende a ser particularmente des- 
truidora. 

Vamos ser mais específicos. Oficialmente houve dez re- 
cessões nos Estados Unidos desde a Segunda Guerra Mun- 
dial. Contudo, duas delas, em 1979-1980 e 1981-1982, são 
frequentemente tratadas como uma única recessão com 
“dois mergulhos”, reduzindo o número total a nove. Des- 
sas nove recessões, somente duas, a recessão de 1973-1975 
e a recessão dos dois mergulhos de 1979-1982, apresenta- 
ram a combinação característica de produto em queda e 
elevação no nível de preços que chamamos de estagflação. 
Em cada caso, a causa do choque de oferta foi turbulência 
política no Oriente Médio, a guerra árabe-israelense de 
1973 ea revolução do Irã de 1979, que desorganizou a ofer- 
ta mundial de petróleo e mandou o preço do petróleo para 
as nuvens. De fato, os economistas algumas vezes se refe- 
rem às duas recessões como “OPEC 1” e “OPEC II”, confor- 
me a sigla inglesa da Organização dos Países Exportadores 
de Petróleo, o cartel mundial do petróleo. 


Produto — Y; Y, PIB real 


potencial ted 
Hiato inflacionário 


Assim, sete das nove recessões do pós-guerra foram o 
resultado de choques de demanda, e não de choques de 
oferta. As duas recessões provocadas por choques de 
oferta, no entanto, foram as duas piores, quando medi- 
das pela taxa de desemprego. A Figura 27-17 mostra a 
taxa de desemprego dos Estados Unidos desde 1948, 
com as datas da guerra árabe-israelense de 1973 ea revo- 
lução do Irã de 1979 marcadas no gráfico. As duas taxas 
de desemprego mais altas desde a Segunda Guerra Mun- 
dial ocorreram depois desses dois grandes choques de 
oferta negativos. 

Há uma razão para que as sequelas de um choque de 
oferta sejam particularmente duras: a política macroeconô- 
mica tem muito mais dificuldade em lidar com choques de 
oferta do que com choques de demanda. Veremos por que 
logo adiante. 





O equilíbrio macroeconômico de curto prazo ocorre na inter- 
seção das curvas de oferta agregada de curto prazo e de deman- 
da agregada. 


Um choque de oferta, um deslocamento da curva de oferta 
agregada de curto prazo SRAS, leva a que o nível de preços . 
agregado e o produto agregado se movam em direções opos- 
tas. Um choque de demanda, um deslocamento na curva de 
demanda agregada AD, leva a que eles se movimentem na 
mesma direção. Estagflação é a consegiiência de um choque | 
de oferta negativo. 














Choques de oferta são raros mas severos 





Somente duas das nove recessões do pós-guerra parecem 
adequar-se ao perfil de recessão causada por choque de 
oferta negativo: a recessão que se seguiu ao aumento nos 
preços do petróleo após a guerra árabe-israelense de 
1973 e a recessão que se seguiu a outro salto nos preços 
do petróleo depois da revolução do Irã. Essas duas 
recessões, contudo, foram as piores em termos de 
desemprego. 


A economia é autocorretiva no Longo prazo. Uma queda nos 
salários nominais ocorre em resposta a um hiato de recessão, 
e um aumento nos salários nominais ocorre em resposta a 
um hiato inflacionário. Ambos movem a economia para o 
equilíbrio macroeconômico de longo prazo, onde ocorre in- 
terseção das curvas AD, SRAS e LRAS. 


1. Descreva os efeitos de curto prazo de cada um dos choques se- 

guintes sobre o nível de preços agregado e o produto agregado. 

a. O governo aumenta fortemente o salário mínimo, elevando o 
salário de muitos trabalhadores. 

b. Firmas de energia solar lançam um importante programa de 
gastos de investimento. 

c. O Congresso aumenta impostos e corta gastos. 

d. Clima desfavorável destrói cultivos ao redor do mundo. 

Um aumento de produtividade aumenta o produto potencial, 

mas alguris se preocupam com que a demanda por produto adi- 

cional será insuficiente mesmo no longo prazo. Como você res- 

ponderia? 


E 


As respostas estão no fim do livro. 
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POLÍTICA MACROECONÔMICA 


Acabamos de ver que a economia é autocorretiva no longo 
prazo: ela tende eventualmente a voltar para o produto po- 
tencial. A maioria dos macroeconomistas acredita, contu- 
do, que o processo de autocorreção leve vários anos, tipica- 
mente uma década ou mais. Em particular, se o produto 
agregado está abaixo do produto potencial, a economia 
pode sofrer um período prolongado de produto agregado 
deprimido e alto desemprego antes de retornar ao normal. 

Essa convicção é a base de uma das citações mais famo- 
sas em economia. a declaração de John Maynard Keynes de 
que “no longo prazo. estaremos todos mortos”. Explicare- 
mos o contexto em que foi feita essa observação na seção 
“Para Mentes Curiosas”, a seguir. 

Os economistas em geral interpretam Keynes como ten- 
do recomendado que os governos não esperem para que a 
economia se autocorrija. Em vez disso, muitos economis- 
tas (mas nem todos) argumentam que o governo deveria 
usar política monetária e fiscal para levar a economia de 
volta ao produto potencial na esteira de um deslocamento 


l O economista britânico Sir John Maynard Keynes 

| (1883-1946) foi quem, provavelmente mais que 

: qualquer outro economista individualmente, criou 
o moderno campo da macroeconomia. 
Examinaremos seu papel e as controvérsias que 
ainda continuam em torno de alguns aspectos do 

seu pensamento no Capítulo 34. Por enquanto, 

vamos olhar apenas sua citação mais famosa. 

Em 1923, Keynes publicou Um Tratado 
4 sobre Reforma Monetária, um pequeno livro 

















sobre os problemas econômicos da Europa 
depois da Primeira Guerra Mundial. Ali criticou 
a tendência de muitos dos seus colegas a pôr o 
foco em como as coisas funcionam no longo 
prazo, como no equilíbrio macroeconômico de 
longo prazo que acabamos de analisar, 
ignorando os eventos muitas vezes dolorosos e 
possivelmente desastrosos que podem 
acontecer no caminho para lá. Aqui está uma 
versão mais completa da citação: 


“Este longo prazo é um guia enganoso 
para assuntos correntes. No longo prazo, 
estaremos todos mortos. Os economistas se 
propõem uma tarefa fácil demais e inútil 
demais se em épocas tempestuosas eles só 
conseguem nos dizer que quando há muito 
tiver passado a tempestade o mar estará de 
novo tranquilo.” 





| 
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da curva de demanda agregada. Este é o argumento para 
uma política de estabilização ativa que definimos no Capí- 
tulo 23 como o uso de política governamental para reduzir 
a severidade da recessão e controlar expansões excessiva- 
mente rápidas. 

Podem políticas de estabilização melhorar o desempenho 
da economia? Se reexaminarmos a Figura 27-4, a resposta 
certamente parece ser afirmativa. Aplicando uma política de 
estabilização ativa, a economia dos Estados Unidos voltou 
ao produto potencial em 1996, depois de aproximadamente 
seis anos de hiato de recessão. Do mesmo modo, em 2001, 
ela também retornou ao produto potencial depois de aproxi- 
madamente quatro anos de hiato inflacionário. Esses perío- 
dos são bem mais curtos que as décadas, ou mais, que os 
economistas acreditam que seriam necessárias para que a 
economia chegasse à autocorreção, na ausência de uma poli- 
tica de estabilização ativa. Contudo, como veremos em bre- 
ve, a capacidade de melhorar o desempenho da economia 
nem sempre é garantida. Ela depende dos tipos de choque 
com que a economia se defronta. 


Política econômica e choques de demanda 


Imagine que a economia sofra um choque de demanda ne- 
gativo como o que aparece na Figura 27-15. Como discuti- 
mos neste capítulo, as políticas monetária e fiscal deslocam 
a curva de demanda agregada. Se os responsáveis pela poli- 
tica econômica reagem rapidamente à queda na demanda 
agregada, eles podem usar política monetária e fiscal para 
deslocar a curva de demanda agregada de volta para a direi- 
ta. E se a administração fosse capaz de antecipar perfeita- 
mente deslocamentos na curva de demanda agregada, ela 
poderia interromper todo o processo que se mostra na Fi- 
gura 27-15. Em vez de passar por um período de produto 
agregado baixo e preços em queda, o governo administra- 
ria a economia de tal modo que ela permanecesse em E,. 

Por que poderia ser desejável uma política para inter- 
romper O ajustamento que se mostra na Figura 27-15 e 
para manter a economia em seu equilíbrio original? Por 
duas razões principais. Primeiro, uma queda temporária de 
produto agregado que acontece sem intervenção de políti- 
ca econômica é ruim, em particular porque tal queda está 
associada a alto desemprego. Segundo. como explicamos 
brevemente no Capítulo 23 e explicaremos em mais deta- 
lhes no Capítulo 33, a estabilidade de preços em geral é con- 
siderada um objetivo desejável. Assim, prevenir uma defla- 
ção, ou seja, uma queda no nível de preços agregado, é uma 
boa coisa. 

Significa isso que os encarregados da política econômica 
deveriam sempre atuar no sentido de compensar declínios 
na demanda agregada? Não necessariamente. Algumas me- 
didas de política econômica para aumentar a demanda 
agregada, especialmente aquelas que aumentam o déficit 
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orçamentário, podem ter custos de longo prazo em termos 
de um crescimento de longo prazo mais baixo, tal como o 
congestionamento do mercado de crédito que desloca o 
gasto de investimento privado (crowding out). Além do 
mais, os responsáveis pela política econômica no mundo 
real não têm informação perfeita e os efeitos de suas políti- 
cas não são perfeitamente previsíveis. Isso cria o risco de 
uma política de estabilização causar mais danos do que be- 
nefícios; isto é, a tentativa de estabilizar a economia pode a- 
cabar criando mais instabilidade. Vamos descrever o velho 
debate sobre política econômica no Capítulo 34. A despei- 
to dessas qualificações, a maioria dos economistas acredita 
que há bons argumentos para usar política macroeconômi- 
ca para compensar choques negativos sérios na curva de 
demanda agregada. 

Deveriam os responsáveis pela política econômica tentar 
também contrabalançar choques positivos na demanda 
agregada? Não parece óbvio que eles devam fazê-lo. Afinal 
de contas, embora a inflação possa ser algo maléfico, não é 
fato que mais produto e menos desemprego são uma boa co- 
isa? Não necessariamente. Como veremos no Capítulo 33, a 
maioria dos economistas hoje em dia acredita que qualquer 
ganho de curto prazo decorrente de um hiato inflacionário 
tem de ser pago de volta mais tarde. Por isso, atualmente os 
responsáveis pela política econômica em geral procuram 
contrabalançar choques de demanda tanto positivos quanto 
negativos. Podemos ter evidência disso no painel (a) da Fi- 
gura 27-4. Por razões que explicaremos no Capítulo 34, ten- 
tativas de eliminar hiatos de recessão e hiatos inflacionários 
normalmente se apóiam mais em política monetária do que 
em política fiscal. Durante o hiato de recessão do início dos 
anos 90, o banco central americano, o Fed, reduziu as taxas 
de juros para estimular gastos de consumo e de investimen- 
to. E aumentou as taxas de juros durante o hiato inflacioná- 
rio no fim dos anos 90, para gerar o efeito oposto. 

Mas como a política macroeconômica responde a cho- 
ques de oferta? 


Respondendo a choques de oferta 


Agora completamos a história que iniciamos neste capitu- 
lo. E podemos explicar por que as recessões com estagfla- 
ção dos anos 70 constituíram tamanho quebra-cabeças 
para a política econômica. 

No painel (a) da Figura 27-12 mostramos os efeitos de 
um choque de oferta negativo no curto prazo, e como tal 
choque leva a um produto agregado mais baixo, mas a um 
nível de preços agregado mais alto. Como notamos, os res- 
ponsáveis pela política econômica podem responder a um 
choque de demanda negativo usando política monetária e 
fiscal para retornar a demanda agregada ao seu nível origi- 
nal. Mas o que podem ou devem fazer a respeito de um 
choque de oferta negativo? 
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Em contraste com a curva de demanda agregada, não há 
políticas fáceis para deslocar a curva de oferta agregada de 
curto prazo. Isto é, não há política governamental que pos- 
sa facilmente afetar a lucratividade dos produtores e assim 
contrabalançar os deslocamentos na curva de oferta agre- 
gada de curto prazo. Por conseguinte, a reação de política 
econômica a um choque de oferta negativo não pode ser 
simplesmente a de tentar pressionar a curva que se deslo- 
cou de volta para sua posição original. 

Mesmo que se considere usar política monetária ou fis- 
cal para deslocar a curva de demanda agregada em resposta 
a um choque de oferta, não está nada óbvio qual seja a res- 
posta correta. Duas coisas ruins estão acontecendo simul- 
taneamente: uma queda no produto agregado bem como um 
aumento no nível de preços agregado. Qualquer política 
que desloca a curva de demanda agregada ajuda na solução 
de um problema somente tornando o outro pior. Se o go- 
verno atua para aumentar a demanda agregada, ele reduz o 
declínio no produto, mas causa mais inflação. E se ele atua 
para reduzir a demanda agregada, ele controla a inflação, 
mas causa mais declínio no produto. 

É um trade-off bem doloroso. No fim das contas, como 
veremos no Capítulo 34, os Estados Unidos e outras na- 
ções economicamente avançadas que sofreram choques 
de oferta nos anos 70 optaram por estabilizar os preços. 
Mas ser responsável por políticas econômicas nos anos 
70 significou ter de fazer escolhas mais difíceis do que o 
normal. 


O fim da Grande Depressão 


Em 1939, passada toda uma década após o colapso da bolsa 
de 1929, a economia dos Estados Unidos continuava pro- 
fundamente deprimida, com 17% da força de trabalho de- 
sempregada. Mas aí a economia começou uma rápida recu- 
peração, crescendo a espantosos 12% ao ano até 19+4. Em 
1943, taxa de desemprego tinha caído para menos de 2%. 

O que causou essa reviravolta? A resposta. sem sombra 
de dúvida, foi o enorme aumento na demanda agregada 
causado pela Segunda Guerra Mundial. 

Embora a Segunda Guerra Mundial tenha começado em 
setembro de 1939, os Estados Unidos não entraram em 
combates até o ataque a Pearl Harbor em dezembro de 
1941. Mas a guerra impulsionou a demanda agregada antes 
que os Estados Unidos se envolvessem nas batalhas. A ex- 
pansão militar nos Estados Unidos começou logo que o ris- 
co de guerra ficou evidente. Além disso, a Grã-Bretanha co- 
meçou a comprar grande quantidade de equipamento mili- 
tar americano e outros bens durante 1940, estimulando as 
exportações do país. E a partir do momento em que os 
Estados Unidos se envolveram diretamente, as compras 
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governamentais de armamentos aumentaram a uma taxa 
espetacular. 

O comportamento dos preços correspondeu às previ- 
sões do modelo de oferta agregada e demanda agregada? 
Sim. No auge da guerra, muitos bens estavam sujeitos a 
controles de preço e racionamento. Apesar disso, o nível de 
preços agregado como medido pelo deflator do PIB aumen- 
tou 30% durante os anos de guerra e continuou subindo 
depois da guerra, à medida que os controles foram sendo 


removidos. 





Política de estabilização é o uso de política fiscal ou mo- 
netária para contrabalançar choques de demanda. Contu- 
do, podem se dar desvantagens. Tais políticas podem le- 
var a um aumento de longo prazo no déficit orçamentário | 
e a um crescimento de longo prazo mais baixo devido ao 
deslocamento dos gastos de investimento privados pelo 
governo (crowding out). E, devido a previsões incorretas, 
uma política mal orientada pode aumentar a instabilidade 
econômica. 

Choques de oferta negativos colocam um dilema de política 
econômica, pois combater uma recessão no produto agrega- 
do piora a inflação, e combater a inflação piora a recessão. 
O papel da Segunda Guerra Mundial em terminar a Grande 
Depressão é o exemplo clássico de como a política fiscal 
pode aumentar a demanda agregada, dessa forma aumentan- 
do o produto agregado. 





1. Suponha que alguém diga que “a política monetária ou fiscal 
expansionista não faz nada senão estimular exageradamente a 
economia durante algum tempo - obtém-se uma breve alta, 
mas em seguida vem o sofrimento da inflação”. 

a. Explique o que significa isso em termos do modelo de oferta 
agregada e demanda agregada. 

b. É este um argumento válido contra a política de estabiliza- 
ção? Por quê? 














As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE º 


O modelo AS-AD é um instrumento poderoso para enten- 
der tanto flutuações econômicas quanto as maneiras pelas 
quais a política econômica algumas vezes pode combater 
choques adversos. Mas, a fim de apresentar a idéia básica, 
fomos um tanto esquemáticos quanto aos detalhes. 

Nos três próximos capítulos colocaremos alguma carne 
nesses ossos. Começaremos por uma análise mais detalha- 
da dos fatores que determinam a demanda agregada e em 
seguida passaremos a examinar como de fato funciona a 
política fiscal e monetária. 
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1. 


2. 


A curva de oferta agregada mostra a relação entre nível de 
preços agregado e quantidade de produto agregado ofertada. 
A curva de oferta agregada de curto prazo tem inclinação 
para cima porque os salários nominais são rígidos no curto 
prazo: um nível de preços agregado mais alto leva a lucros 
mais altos por unidade de produto e a um maior produto 
agregado no curto prazo. Mudanças nos preços dos insumos, 
dos salários nominais e da produtividade levam a mudanças 
nos lucros dos produtores e deslocam a curva de oferta agre- 
gada de curto prazo. 

No longo prazo, todos os preços, inclusive salários nominais, 
são flexíveis e a economia produz em seu produto potencial. 
Se o produto agregado efetivo excede o produto potencial, os 
salários nominais eventualmente aumentam em resposta ao 
baixo desemprego e o produto agregado cai. Se o produto po- 
tencial excede o produto agregado efetivo, os salários nomi- 
nais eventualmente caem em resposta ao elevado desempre- 
go, e o produto agregado aumenta. Assim, a curva de oferta 
agregada de longo prazo é vertical no produto potencial. 

A curva de demanda agregada mostra a relação entre o nível 
de preços agregado e a quantidade de produto agregado de- 
mandada. Ela tem inclinação para baixo por duas razões. À 
primeira é o efeito riqueza de uma mudança no nível de pre- 
ços agregado — um nível de preços agregado mais alto reduz o 
poder de compra da riqueza das famílias e reduz os gastos de 
consumo. À segunda é o efeito taxa de juros de uma mudan- 
ça no nível de preços agregado — um nível de preços agrega- 
do mais alto reduz o poder de compra do dinheiro que têm as 
famílias e as firmas, levando a um aumento na taxa de juros e 
a uma queda nos gastos de investimento e de consumo. À 
curva de demanda agregada se desloca por causa de mudan- 
ças nas expectativas, mudanças na riqueza que não são devi- 
das a mudanças no nivel de preços agregado e mudanças no 
estoque de capital fisico. Os responsáveis pela política econo- 
mica podem usar politica fiscal e política monetária para des- 
locar a curva de demanda agregada. 

Uma mudança autônoma no gasto agregado leva a uma rea- 
ção em cadeia em que a mudança total no PIB real é igual ao 
multiplicador vezes a mudança inicial no gasto agregado. O 
tamanho do multiplicador. 1/1 — MPC), depende da propen- 
são marginal a consumir. MPC, a fração de um dólar (ou ou- 
tra unidade de moeda) adicional de renda disponivel gasta 
em consumo. Quanto maior a propensão marginal a consu- 
mir, tanto maior o multiplicador e maior a mudança de PIB 
real para qualquer mudança autônoma no gasto agregado. À 
propensão marginal a poupar. MPS, é iguala | — MPC. 

No modelo AS-AD, a interseção da curva de oferta agregada 
de curto prazo e da curva de demanda agregada é o ponto de 
equilíbrio macroeconômico de curto prazo. Ele determina o 
nível de preços agregado de equilíbrio de curto prazo e o ni- 
vel no produto agregado de equilíbrio de curto prazo. 
Flutuações econômicas ocorrem por causa de um desloca- 
mento da curva de oferta agregada de curto prazo (choque de 
oferta) ou da curva de demanda agregada (choque de deman- 
da). Um choque de oferta leva a que o nível de preços agrega- 
do e o produto agregado se movam em direções opostas, à 
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medida que a economia se move ao longo da curva de deman- 
da agregada. Uma ocorrência particularmente difícil é a es- 
tagflação, ou seja, inflação com queda do produto agregado, 
que é causada por um choque de oferta negativo. Um choque 
de demanda faz com que eles se movam na mesma direção, à 
medida que a economia se move ao longo da curva de oferta 
agregada de curto prazo. 

Choques de demanda têm apenas efeitos de curto prazo sobre 
o produto agregado, porque a economia é autocorretiva no 
longo prazo. Em um hiato de recessão, eventualmente uma 
queda nos salários nominais move a economia para o equilí- 
brio macroeconômico de longo prazo, onde o produto agre- 
gado é igual ao produto potencial. Em um hiato inflacioná- 
rio, eventualmente o aumento dos salários nominais move a 
economia para o equilíbrio macroeconômico de longo prazo. 
O elevado custo de um hiato recessionário, em termos de de- 
semprego, e as consequências adversas futuras de um hiato 
inflacionário levam muitos economistas a defender uma poli- 
tica de estabilização ativa: usar a política fiscal ou monetária 
para contrabalançar choques de demanda. A política fiscal 
afeta a demanda agregada diretamente através das compras 
governamentais e indiretamente através de mudanças nos 
impostos ou nas transferências governamentais, que afetam 
os gastos de consumo. À política monetária afeta a demanda 
agregada indiretamente através de mudanças na taxa de juros 
que afetam gastos de consumo e de investimento. Pode haver 
desvantagens, contudo, porque tais politicas podem contri- 
huir para um aumento de longo prazo no déficit orçamentá- 
rio e a um deslocamento do investimento privado pelo gover- 
no (crowding out). levando a um menor crescimento de longo 
prazo. Além disso, previsões erradas podem aumentar a ins- 
tabilidade econômica. 

Choques de oferta negativos colocam um dilema de política 
econômica: a politica que combate a queda no produto agrega- 
do, ao aumentar a demanda agregada. leva a uma inflação mais 
alta, mas a política que combate a inflação, ao reduzir a de- 
manda agregada, vai piorar a queda da atividade econômica. 
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PROBLEMAS >>>>>>>>>5>>5>5>5S 


1, Seu colega de estudos está confuso com a inclinação para 
cima da curva de oferta agregada de curto prazo e o formato 
vertical da curva de oferta agregada de longo prazo. Como 
você explicaria por que essas inclinações são diferentes? 

2. Suponha que em Wageland todos os trabalhadores assinem 
contratos salariais anuais em 1º de janeiro. Não importa o 
que aconteça com os preços dos bens e serviços finais duran- 
te o ano, todos os trabalhadores ganham o salário especilica- 
do em seu contrato anual, Este ano, os preços dos bens e ser- 
viços finais cairam inesperadamente depois de os contratos 
terem sido assinados. Responda as questões seguintes usando 
um diagrama e supondo que a economia comece no seu pro- 
duto potencial. 

a. No curto prazo, como a quantidade de produto agregado 
ofertada vai responder à queda dos preços? 

b. O que acontecerá quando firmas e trabalhadores renego- 
ciarem seus salários? 

3. Em cada um dos casos seguintes no curto prazo, determine 
quais eventos causam um deslocamento de uma curva ou um 
movimento ao longo da curva. Determine que curva está en- 
volvida e qual a direção da mudança. 

a. Em consegúência de um aumento no valor do dólar em 
relação a outras moedas. os produtores americanos agora 
pagam menos em termos de dólar por aço estrangeiro, 
um insumo importante usado na produção. 

b. Um aumento na quantidade de dinheiro por medida do 
banco central americano aumenta a quantidade de moeda 
que as pessoas e as empresas desejam emprestar. reduzin- 
do as taxas de juros. 

c. Mais atividade sindical leva a salários nominais mais al- 
tos. 

d. Uma queda no nível de preços agregado aumenta o poder 
de compra do dinheiro mantido pelas famílias. Em conse- 
quência, elas emprestam mais c tomam menos empresta- 
do. 

4. Uma queda no valor do dólar em relação às outras moedas 
torna os bens e serviços finais americanos mais baratos para 
os estrangeiros, embora o nível de preços agregado nos Esta- 
dos Unidos se mantenha o mesmo. Em consequência, os es- 
trangeiros demandam mais produto agregado americano. 
Seu colega diz que isso representa um movimento para baixo 
na curva de demanda agregada, porque os estrangeiros estão 


> 


demandando mais em resposta a um preço mais baixo. Você 


contudo, insiste que isso representa um deslocamento para a 
direita da curva de demanda agregada. Quem tem razão? 
Explique. 


5. 


7. 


ELSEVIER 


Suponha que os governos federal, estadual e municipal este- 
jam obrigados a cortar compras governamentais sempre que 
os gastos de consumo caiam. Suponha em seguida que os gas- 
tos de consumo caiam devido a uma queda no mercado de 
ações. Trace um diagrama e explique o efeito total da queda 
no mercado acionário sobre a curva de demanda agregada e 
sobre a economia. Como isso é similar à experiência da estag- 
flação dos anos 70? 

Devido ao aumento na riqueza dos consumidores, ocorre um 
aumento autônomo dos gastos no valor de $40 bilhões nas 
economias de Westlandia e Eastlandia. Supondo que o nível 
de preços agregado seja constante, que a taxa de juros seja 
fixa em ambos os países e que não haja impostos nem comér- 
cio exterior, complete a tabela a seguir para mostrar as várias 
rodadas de aumento de gastos que vão ocorrer em ambas as 
economias, sendo a propensão marginal a consumir de 0,5 na 
Westlandia e de 0.75 na Eastlandia. O que os seus resultados 
indicam a respeito da relação entre o tamanho da propensão 
marginal a consumir e o multiplicador? 


Westlandia 
Mudança 
Mudança incremental 
Rodadas total no PIB no PIB 
AC = $40 bilhões ? 
MPC x AC = ? ? 
MPC x MPC x AC = ? ? 
MPC x MPC x MPC x AC= ? ? 
Mudança (1/(1-MPO)) AC = ? 
total no PIB 
Eastlandia 
Mudança 
Mudança incremental 
Rodadas total no PIB no PIB 
AC = $40 bilhões ? 
MPC x AC = ? ? 
MPC x MPC x AC = ? ? 
MPC x MPC x MPC x AC = E E 
Mudança (1/(1-MPC)) AC = ? 


total no PIB 


Supondo que o nível de preços agregado seja constante, a 
taxa de juros seja fixa e que não haja nem impostos nem co- 
mércio exterior, determine em quanto se deslocará a curva de 
demanda agregada e em que direção, se ocorrerem os seguin- 


tes eventos. 

















10. 


11. 


12, 


13. 


a. Um aumento autônomo no gasto de consumo de $25 bi- 
lhões; a propensão marginal a consumir é 2/3. 

b. As firmas reduzem os gastos de investimento em $40 bi- 
lhões: a propensão marginal a consumir é 0,8. 

c. O governo aumenta suas compras de equipamento mi- 
litar em $60 bilhões: a propensão marginal a consumir 
é 0,6. 

À economia está no ponto A do diagrama a seguir. Suponha 

que o nível de preços agregado aumente de P, para P,. Como 

a oferta agregada se ajustará, no curto prazo e no longo prazo, 

ao aumento no nível de preços agregado? 








Nível LRAS 
de preços 
agregado SRAS, 
Poli-ccnlonooo 
t 
A atende Ss; 
| e 
K PIB real 


Suponha que todas as famílias mantenham sua riqueza em 
ativos que automaticamente aumentam de valor quando o ní- 
vel de preços agregado aumenta (um exemplo disso seria um 
“bônus indexado pela inflação” — um bônus cuja taxa de ju- 
ros, entre outras coisas, muda exatamente na mesma medida 
que a taxa de inflação). O que acontece com o efeito riqueza 
de uma mudança no nível de preços agregado em conseguên- 
cia dessa alocação de ativos? O que acontece com a inclina- 
ção da curva de demanda agregada? À inclinação continuará 
sendo para baixo? Explique. 
Suponha que a economia esteja atualmente no produto poten- 
cial. Suponha também que você seja um formulador de políti- 
ca econômica e que um estudante de economia lhe peça, se 
possível, para ordenar os tipos de choque do seu mais preferi- 
do ao seu menos preferido: choque de demanda positivo. cho- 
que de demanda negativo, choque de oferta positivo, choque 
de oferta negativo. Como você os ordenaria e por quê? 

Explique se as políticas governamentais seguintes afetam a 

curva de demanda agregada ou a curva de oferta agregada de 

curto prazo e como. 

a. O governo reduz o salário mínimo nominal. 

b. O governo aumenta os pagamentos da Assistência Tem- 
porária as Familias em Necessidade, transferências go- 
vernamentais a famílias com crianças dependentes. 

c. Para reduzir o déficit do orçamento, o governo anuncia 
que as famílias terão de pagar impostos muito mais altos a 
partir do próximo ano. 

d. O governo reduz os gastos militares. 

Em Wageland todos os trabalhadores assinam contratos sala- 

Tiais anuais em 1º de janeiro. No fim de janeiro, é introduzido 

um novo sistema operacional para os computadores, aumen- 

tando drasticamente a produtividade do trabalho. Explique 
como Wageland vai passar de um equilíbrio macroeconômi- 
co de curto prazo para outro. Ilustre com um diagrama. 

Usando curvas de demanda agregada, de oferta agregada de 


curto prazo e de oferta agregada de longo prazo, explique o 


CAPÍTULO 27 


14. 


15. 


16. 


OFERTA AGREGADA E DEMANDA AGREGADA 





processo pelo qual os seguintes eventos econômicos moverão 

a economia de um equilíbrio macroeconômico de longo pra- 

zo para outro. Ilustre com diagramas. Em cada caso, quais 

são os efeitos de curto prazo e de longo prazo sobre o nível de 
preços agregado e sobre o produto agregado? 

a. Há uma redução na riqueza das famílias devido a uma 
queda no mercado de ações. 

b. O governo reduz impostos, deixando as famílias com 
mais renda disponível, sem redução correspondente nas 
compras governamentais. 

Usando curvas de demanda agregada, de oferta agregada de 

curto prazo e de oferta agregada de longo prazo, explique o 

processo pelo qual cada uma das políticas governamentais se- 

guintes moverão a economia de um equilíbrio macroeconô- 
mico de longo prazo para outro. Ilustre com diagramas. Em 
cada caso, quais são os efeitos de curto prazo e de longo prazo 
sobre o nível de preços agregado e sobre o produto agregado? 

a. Aumenta a tributação sobre as famílias. 

b. Há um aumento na quantidade de dinheiro. 

c. Há um aumento nas compras governamentais. 

À economia está em equilíbrio macroeconômico de curto 

prazo no ponto E, do diagrama a seguir. 


LRAS 


Nível 
de preços 


. SRAS, 
agregado e 








Nr, PIB real 


a. A economia está enfrentando um hiato inflacionário ou 
de recessão? 

b. Que políticas o governo pode implementar para trazer a 
economia de volta ao equilíbrio macroeconômico de lon- 
go prazo? Ilustre com um diagrama. 

c. Seo governo não interferisse para fechar o hiato, a econo- 
mia voltaria ao equilíbrio macroeconômico de longo pra- 
zo? Explique e ilustre com um diagrama. 

d. Quais são as vantagens e desvantagens de o governo im- 
plementar politicas para fechar o hiato? 

No diagrama a seguir a economia está em equilíbrio macroe- 

conômico de longo prazo no ponto E,. quando um choque do 

petróleo desloca a curva de oferta agregada de curto prazo 
para SRAS,. 











Nível LRAS 
de preços RAS, 
agregado é 
Es SRAS) 
Y PIB real 
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Como o nível de preços agregado e o produto agregado 
mudam no curto prazo em consequência do choque do 
petróleo? Como é conhecido esse fenômeno? 

Que política fiscal ou monetária o governo pode usar para 
enfrentar os efeitos de um choque de oferta negativo? Use 
um diagrama que mostre o efeito das políticas escolhidas 
para enfrentar a mudança no PIB real. Use outro diagra- 
ma para mostrar os efeitos das políticas escolhidas para 
enfrentar a mudança no nível de preços agregado. 


17. 


ELSEVIER 


c. Por que choques de oferta negativos apresentam um dile- 
ma para a política governamental? 

O fim dos anos 90 nos Estados Unidos se caracterizou por 
crescimento econômico substancial com baixa inflação. Isto 
é, o PIB real aumentou com um aumento pequeno no nível 
de preços agregado — se é que houve aumento. Explique essa 
experiência usando curvas de demanda agregada e de oferta 
agregada. Ilustre com um diagrama. 











SEJA PATRIOTA E GASTE 


epois dos ataques terroristas de 
11 de setembro de 2001, muitos 
personagens notáveis da vida 
americana fizeram discursos 
apelando para que a nação em choque 
mostrasse força, e continuasse com- 
prando bens de consumo. “Faça seus 
negócios no país inteiro. Tome o 
avião e divirta-se nos grandes desti- 
nos de viagem da América”, concla- 
mou o presidente Bush. “Vá fazer 
compras”, disse o ex-presidente 
Clinton. 

Essas palavras eram completamente 
diferentes das pronunciadas pelo pri- 
meiro-ministro britânico Winston 
Churchill na famosa declaração de 
1940, diante da iminente invasão do 
Reino Unido pelos nazistas de que ele 
não tinha nada a oferecer senão “san- 
gue, suor e lágrimas”. Mas havia uma 
razão por que os políticos de ambos os 
partidos nos Estados Unidos apelassem 
por gastos e não sacrifícios. A economia 
já estava em recessão, principalmente 
por causa de uma queda de 14% no gas- 
to de investimento real. Um mergulho 
no gasto de consumo teria certamente 
aprofundado muito a recessão. Feliz- 
mente não aconteceu: o consumidor 
americano comprou menos de certos 
bens e serviços, como viagens aéreas, 
mas comprou mais de outros. 


Como vimos no Capítulo 27, a 
fonte da maioria das recessões des- 
de a Segunda Guerra Mundial, ain- 
da que não de todas, foram choques 
de demanda negativos, desloca- 
mentos para a esquerda da curva de 
demanda agregada. Neste capítulo e 
nos três seguintes, vamos continuar 
enfocando o comportamento de 
curto prazo da economia, exami- 
nando em detalhes os fatores que 
causam tais deslocamentos na cur- 
va de demanda agregada. Neste ca- 
pítulo, começamos por examinar os 
determinantes dos gastos de consu- 
mo e dos gastos de investimento. 
Examinaremos mais detalhadamen- 
te o processo do multiplicador dis- 
cutido no Capítulo 27, o processo 
pelo qual declínios ou expansões 
do gasto agregado são amplificados 
por toda a economia ao longo de um 
período de tempo. Veremos como 
mudanças no gasto de investimento 
são cruciais para o processo do 
multiplicador em várias etapas que 
eventualmente move a economia 
para um novo equilíbrio. Por meio 
dessa análise, passaremos a enten- 
der por que os gastos de investi- 
mento e o nível dos estoques são 
considerados indicadores-chave do 


: futuro estado da economia. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O significado da função consumo 
agregada, que mostra como a 
renda disponível corrente afeta 
os gastos de consumo. 


e Como a renda e a riqueza 
agregada esperadas no futuro 
afetam os gastos de consumo. 


Os determinantes dos gastos de 
investimento e a distinção entre 
gasto de investimento 
planejado e investimento em 
estoques não-planejado. 


Como o processo de ajustamento 
dos estoques move a economia 

para um novo equilíbrio depois : | 
de um choque de demanda. | 


Por que o gasto de investimento 

é considerado um indicador 
antecedente do futuro estado da 
economia. : 
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GASTOS DE CONSUMO 


Você deveria gastar indo ao restaurante ou economizar di- 
nheiro comendo em casa? Você deveria comprar um carro 
novo? E, nesse caso, um modelo de que preço? Você deve- 
ria reformar seu banheiro ou passar mais um ano com ele 
como está? No mundo real, as famílias constantemente se 
defrontam com escolhas desse tipo, não somente sobre a 
composição do consumo, mas sobre quanto gastar no to- 
tal, Essas escolhas, por sua vez, têm um efeito poderoso 
sobre a economia: os gastos de consumo normalmente 
correspondem a dois terços do gasto total em bens e servi- 
ços finais. Assim, mudanças nos gastos de consumo po- 
dem produzir deslocamentos significativos da curva de 
demanda agregada. E, como vimos no Capítulo 27, a posi- 
ção da curva de demanda agregada, junto com a posição 
da curva de oferta agregada de curto prazo, determina o 
produto agregado da economia ec o nível de preços agrega- 
do no curto prazo. 

Mas o que determina quanto gastam os consumidores? 
No Capítulo 27, aprendemos que os gastos dos consumido- 
res são afetados pela riqueza e pela taxa de juros. Aqui o nos- 
so Toco será dirigido a dois fatores significativos adicionais, 
renda disponível corrente c renda disponível esperada no 
futuro, além de explorarmos mais os efeitos da riqueza. 


Renda disponível corrente e gastos 
de consumo 


O fator mais importante que afeta os gastos de consumo de 
uma família é a renda disponível corrente — a renda depois 
do pagamento de impostos e do recebimento de transferên- 
cias governamentais. Fica óbvio no cotidiano que pessoas 
com reuda disponível elevada, em média, dirigem carros 
mais caros, vivem em casas mais caras € gastam mais em re- 


feições e roupa do que pessoas com renda disponivel mais 


Renda disponível corrente e gastos de 
consumo das famílias americanas em 2003 





Para cada grupo de renda familiar, foi representada a 
renda disponível corrente média em 2003 em relação ao 
gasto de consumo médio em 2003. Por exemplo, o 
ponto 4 mostra que, no grupo com renda anual entre 
$40.000 e $49.999, a renda familiar disponível corrente 
média foi $42.842 e o gasto de consumo familiar médio 
foi $39.757. Os dados mostram claramente uma relação 
positiva entre renda disponível corrente e gastos de 
consumo. Famílias com renda disponível corrente mais 
alta têm gastos de consumo mais altos. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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baixa. E a relação entre renda disponível corrente e gasto 
está clara nos dados estatísticos. 

Nos Estados Unidos, o Bureau of Labor Statistics coleta 
anualmente dados sobre renda e despesa familiar. As famí- 
lias são ordenadas segundo o nível de renda antes do paga- 
mento de impostos, e a renda para cada grupo depois do 
pagamento de impostos é igualmente registrada. Como as 
cifras de renda incluem transferências do governo, o que é 
classificado como renda familiar após-impostos é o equiva- 
lente à sua renda disponível corrente. 

A Figura 28-1 é um diagrama de dispersão ilustrando a 
relação entre a renda disponível corrente das famílias e o 
gasto de consumo das famílias segundo grupos de renda, 
em 2003 nos Estados Unidos. Por exemplo, o ponto A mos- 
tra que entre o grupo com renda anual de $40.000 a 
$49.999 a média da renda familiar disponível corrente foi 
$42.842 e a média do gasto de consumo familiar foi 
S39.757. Esta claro que famílias com renda disponível cor- 
rente mais alta tiveram gastos de consumo mais altos. 

Convém representar por uma equação a relação entre 
renda disponível corrente de cada uma das famílias e 
seus gastos de consumo. À função consumo é uma equa- 
ção que mostra como o gasto de consumo de uma família 
individual varia com a renda disponível corrente da fa- 
mília. À versão mais simples da função consumo é uma 
equação linear: 


Q8-D c=a+ MPC xyd 


onde as letras minúsculas indicam variáveis medidas para 
uma família específica. 

Nessa equação. c é o gasto de consumo da família indi- 
viduale vd é a renda disponível corrente da [amília indivi- 
dual. Como aprendemos no Capítulo 27. MPC. a propen- 
são marginal a consumir, é a quantidade em que o gasto 
de consumo aumenta se a renda disponível corrente au- 
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menta em $1. Finalmente, a é um termo constante, o gasto 
de consumo autônomo da família individual, a quantidade 
de gasto que uma família faria se tivesse renda disponível 
zero. Supomos que a seja maior que zero porque uma fa- 
mília com renda disponível zero tem a possibilidade de fi- 
nanciar algum consumo tomando emprestado ou usando 
sua poupança. 

Recordemos a Equação 27-3, que expressou a propen- 
são marginal a consumir como razão entre uma mudança 
nos gastos de consumo e uma mudança na renda disponí- 
vel corrente. Reescrevemos essa equação para uma família 
individual como Equação 28-2: 


(28-2) MPC = Ac/Ayd 


Multiplicando ambos os lados da Equação 28-2 por Avd, 


obtemos: 
(8-3) MPC x Ayd = Ac 


A Equação 28-3 nos informa que quando vd aumenta 
em $1, c aumenta em MPC x $1. Note, aliás, que estamos 
usando y para denotar renda. Este é um uso padrão em ma- 
croeconomia, ainda que tampouco em inglês se escreva 
renda com ypsilon. A razão é que I ficou reservado para 
gastos de investimento. 

A Figura 28-2 mostra como a Equação 28-1 é repre- 
sentada em um gráfico. representando yd no eixo hori- 
zontal e c no eixo vertical. O gasto de consumo familiar 
autônomo, a, é o valor de c quando vd é zero — é o inter- 
cepto vertical da função consumo, cf. MPC é a inclinação 
da linha e se mede como o acréscimo vertical sobre o 
acréscimo horizontal. Se a renda disponível corrente au- 
mentar em Ayd, o gasto de consumo familiar, c, aumenta 
em Ac. Como MPC é definido como Ac/Ayd, a inclinação 
da função consumo é: 


Função consumo 





A função consumo relaciona a renda disponível 
corrente da família ao seu gasto de consumo. O 
intercepto vertical, a, é o gasto de consumo autônomo 
da família individual: a quantidade de gasto de 
consumo de uma família caso sua renda disponível 
corrente seja zero. A inclinação da linha da função 
consumo, cf, é a propensão marginal a consumir ou 
MPC: de cada $1 adicional de renda disponível corrente 
é gasto MPC x $1. 
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(28-4) | Inclinação da função consumo 


= acréscimo vertical sobre acréscimo horizontal 
= Ac/Ayd 
= MPC 


Na verdade, os dados reais nunca se ajustam perfeita- 
mente à Equação 28-1, mas o ajustamento pode ser razoável. 
A Figura 28-3 mostra de novo os dados da Figura 28-1 junto 
com uma linha traçada para se ajustar o mais perfeitamente 
possível aos dados. De acordo com os dados sobre gastos de 
consumo e renda disponível corrente das famílias nos Esta- 
dos Unidos, a melhor estimativa de a é $14.184 e de MPC é 
0,597. Assim, a função consumo ajustada aos dados é: 


c=8$14.184+0,597xyd 


Isto é. os dados indicam uma propensão marginal a con- 
sumir de aproximadamente 0,6. Isso implica que a propen- 
são marginal a poupar (MPS), ou seja, o montante de $1 
adicional de renda disponível que é poupada, é aproxima- 
damente 0,4. 

É importante perceber que a Figura 28-3 mostra uma rela- 
ção microeconômica entre renda disponível corrente de famí- 
lias individuais e seus gastos em bens e serviços. Contudo, os 
macroeconomistas supõem que uma relação similar vale para 
a economia em seu conjunto: que há uma relação denominada 
função consumo agregado entre renda disponível corrente 
agregada e gastos de consumo agregados. Vamos supor, por- 
tanto, que ela tenha a mesma forma que a função consumo ao 
nível de cada família: C = A + MPC x YD. Aqui, C é o gasto de 
consumo agregado (simplesmente denominado “gasto de 
consumo”): YD é a renda disponível corrente agregada (sim- 
plesmente denominada “renda disponivel"); e À é o gasto de 
consumo autônomo agregado, o montante de gasto de consu- 
mo quando YD é igual a zero. Essa é a relação representada na 
Figura 28-+ por CF, análoga a cf na Figura 28-3. 
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uma linha traçada para ajustar-se aos dados o mais 
estreitamente possível. Para as famílias americanas em 
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Deslocamentos da função consumo agregada 


A função consumo agregada mostra a relação entre renda 
disponível e gasto de consumo para a economia em seu 
conjunto, tudo o mais mantido constante. Quando muda 
algo que não seja a renda disponível, a função consumo 
agregado se desloca. Há duas causas principais para deslo- 
camentos da função consumo agregada: mudanças na ren- 
da disponível esperada no futuro e mudanças na riqueza 
agregada. 


Mudanças na renda disponível esperada no futu- 
ro Suponha que logo depois de se formar você arranje 
um emprego realmente bom e que paga bem, mas o empre- 
go e o salário não vão começar antes de setembro. À sua 
renda disponível ainda não subiu, mas é provável que você 
comece logo a gastar mais em bens e serviços finais, quem 
sabe, comprando roupas para trabalhar melhores do que 
você tinha originalmente planejado, porque você sabe que 
a renda está a caminho. 

Diferentemente, suponha que você tenha um bom em- 
prego, mas é informado de que a empresa está pensando 
em reduzir sua divisão, aumentando a possibilidade de 
você perder o emprego e ter de aceitar um emprego com 
menor remuneração em algum outro lugar. Ainda que sua 
renda disponível por enquanto não tenha caído, possivel- 
mente você reduzirá os gastos mesmo enquanto continuar 
empregado, a fim de poupar para tempos mais difíceis. 

Esses dois eventos mostram como as expectativas sobre 
a renda disponível no futuro podem afetar os gastos de 
consumo. Os dois painéis na Figura 28-4, que representam 
a renda disponível em relação ao gasto de consumo, mos- 
tram como mudanças na renda disponível esperada no fu- 
turo afetam a função consumo agregado. Em ambos os pai- 
néis, CF, é a função consumo agregada inicial. O painel (a) 
mostra o efeito de boas notícias: informação que leva os 


Renda disponível da família, yd 


consumidores a esperar no futuro renda disponível mais 
alta do que era antes. Os consumidores agora gastarão mais 
a qualquer dado nível de renda disponível YD, correspon- 
dendo a um aumento em À, o gasto de consumo autônomo 
agregado, de 4, para À,. O efeito é deslocar a função consu- 
mo agregado para cima, de CF, para CF,. O painel (b) mos- 
tra o efeito de notícias ruins: informação que leva os consu- 
midores a esperarem no futuro renda disponível mais baixa 
do que era antes. Os consumidores agora gastarão menos a 
qualquer dado nível de renda disponível corrente YD, cor- 
respondendo a uma queda em À, de 4, para >. O efeito é 
deslocar a função consumo agregado para baixo, de CF, 
para CF,. 


Mudanças na riqueza agregada Como discutimos no 
Capítulo 27, a riqueza de uma família influencia em quanto 
da sua renda disponível será gasto. Essa observação é parte 
de um modelo econômico de como os consumidores fazem 
escolhas entre gasto e poupança, denominado hipótese do ci- 
clo de vida. De acordo com essa hipótese, os consumidores 
planejam seu gasto ao longo da vida e não simplesmente em 
resposta à sua renda disponível corrente. O resultado é que 
as pessoas tentam estender seu consumo ao longo do seu 
tempo de vida, elas poupam mais da sua renda disponível 
corrente durante os anos de auge nos rendimentos (que tipi- 
camente ocorrem quando um trabalhador está nos seus 
40-50 anos) e vivem, no período de aposentados, da riqueza 
acumulada no tempo em que trabalharam. Não vamos en- 
trar em detalhes sobre essa hipótese, mas vamos simples- 
mente assinalar que ela implica um papel importante para a 
riqueza na determinação dos gastos de consumo. Por exem- 
plo, um casal de meia-idade que já acumulou bastante rique- 
za, que já pagou o empréstimo para a compra de sua casa e já 
é proprietário de boa quantidade de ações e bônus, tudo o 
mais mantido constante, gastará mais em bens e serviços do 
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(a) Deslocamento para cima da função 
consumo agregado 
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O painel (a) ilustra o efeito de um aumento na renda 
disponível esperada no futuro. Os consumidores gastarão 
mais a qualquer dado nível de renda disponível corrente, 
YD. Em conseqgiiência, a função consumo agregada inicial 
CF,, com gasto de consumo autônomo agregado 4,, se 
deslocará para cima para uma nova posição em Cf,, com 
gasto de consumo agregado autônomo 4,. Um aumento na 
riqueza agregada também deslocará a função consumo 
agregado para cima. 


que um casal com a mesma renda disponível que ainda tem 
de poupar para sua aposentadoria. 

Como a riqueza afeta os gastos de consumo das famílias, 
mudanças na riqueza no conjunto da economia podem 
deslocar a função consumo agregado. Um aumento na ri- 
queza agregada, digamos, por causa de valores crescentes 
das residências tornando mais ricos os donos dos imóveis, 
aumenta o intercepto vertical À, o gasto de consumo autô- 
nomo agregado. Isso, por sua vez, desloca a função consu- 
mo agregada para cima do mesmo modo que um aumento 
na renda disponível esperada no futuro. Um declínio na ri- 
queza agregada, digamos, por causa de um colapso na bolsa 
de valores, reduz A e desloca a função consumo agregado 
para baixo. 





Primeiros fracassos de previsão famosos 


A Grande Depressão criou a moderna macroeconomia. 
Ela também deu origem ao moderno campo da econome- 
tria, ou seja, o uso de técnicas estatísticas para ajustar 
modelos econômicos a dados empíricos. A função con- 
sumo agregado foi uma das primeiras coisas estudadas 


(b) Deslocamento para baixo da função 
consumo agregado 
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O painel (b), ao contrário, ilustra o efeito de uma redução 
na renda disponível esperada no futuro. Os consumidores 
gastarão menos a cada dado nível de renda disponível 
corrente, YD. Consegiientemente, a função de consumo 
agregado inicial CF,, com gasto de consumo autônomo 
agregado A,, se destocará para baixo para uma nova 
posição em CF,, com gasto de consumo agregado 
autônomo 4,. Uma redução na riqueza agregada terá o 
mesmo efeito. 


pelos econometristas. Aliás, eles rapidamente passaram 
por um dos primeiros grandes fracassos de previsão eco- 
nômica: os gastos de consumo depois da Segunda Guerra 
Mundial foram muito mais altos que estimativas da fun- 
ção consumo agregado baseadas em dados anteriores à 
guerra teriam previsto. 

A Figura 28-5 conta essa história. O painel (a) mostra 
dados agregados de renda disponível e gastos de consumo 
de 1929 a 1941. Uma função consumo linear simples, CF ,, 
parece ajustar-se aos dados muito bem. E muitos econo- 
mistas pensaram que essa relação continuaria a manter-se 
no futuro. Mas o painel (b) mostra o que de fato aconteceu 
em anos posteriores. Os pontos no círculo à esquerda são 
os dados da Grande Depressão que se mostram no painel 
(a). Os pontos no círculo à direita são os dados de 1946 a 
1960. (Dados de 1942 a 1945 não estão incluídos porque o 
racionamento durante a Segunda Guerra Mundial impediu 
os consumidores de gastar normalmente.) A linha sólida 
na figura, CF,, é a função consumo ajustada aos dados de 
1929-1941. Como se pode ver, os gastos de consumo após 
a Segunda Guerra Mundial foram muito mais altos que a 
relação dos anos de Depressão teria previsto. Por exemplo, 
em 1960, os gastos de consumo foram 13,5% mais altos do 
que o nível previsto por CF,. 




















Por que extrapolar a relação anterior foi tão engano- 
so? À resposta é que de 1946 em diante tanto a renda dis- 
ponível esperada no futuro quanto a riqueza agregada es- 
tavam aumentando constantemente. Os consumidores 
tornaram-se cada vez mais confiantes de que a Grande 
Depressão não voltaria a acontecer e que a expansão eco- 
nômica do pós-guerra continuaria. Ao mesmo tempo, a 
riqueza estava aumentando constantemente. Como indi- 
cado pelas linhas pontilhadas no painel (b), CF, e CF, 
os aumentos na renda disponível esperada no futuro e a 
riqueza agregada deslocaram a função consumo para 
cima várias vezes. 

Em macroeconomia, as falhas, sejam de política econô- 
mica ou de previsão econômica, muitas vezes levam a pro- 
gresso intelectual. As embaraçosas falhas das primeiras es- 
timativas da função consumo agregado para prever os gas- 
tos de consumo no pós-guerra levaram a um progresso im- 
portante em nosso entendimento do comportamento do 
consumidor. 
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A função consumo mostra a relação entre renda disponível | 
das famílias individuais e os gastos de consumo das famílias | 
individuais. 
A função consumo agregado mostra a relação entre renda | 
disponível e gastos de consumo no conjunto da economia. | 
Ela pode se deslocar devido a mudanças na renda disponível 
esperada no futuro e mudanças na riqueza agregada. | 





1. Suponha que a economia consista em três pessoas: Angelina, 
Felicia e Marina. À tabela a seguir mostra como variam seus gas- 
tos de consumo à medida que sua renda disponível corrente au- 
menta em $10.000. 


a. Derive a função consumo de cada uma das pessoas, onde 
MPC é calculado para uma mudança de $10.000 na renda dis- 
ponível corrente. 

b. Derive a função consumo agregado. 


Mudanças na função consumo agregado ao longo do tempo 





(a) Uma função consumo agregado simples se ajusta 
bem aos dados para os anos da Grande Depressão... 
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O painel (a) é um diagrama de dispersão de 

observações de renda disponível anual das famílias 
americanas, medida em milhões de dólares de 2000, 

em relação a seus gastos de consumo anual, também em 
bilhões de dólares de 2000, durante o período 
1929-1941. Uma função consumo simples, CF, da forma € 
= $175 + 0,7 x YD, ajusta-se muito bem aos dados e 
sugere que durante a Grande Depressão a propensão 
marginal a consumir era 0,7. O painel (b) tem os mesmos 


(b) ... mas subestima muito os gastos 
de consumo no pós-guerra 
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dados que o painel (a) e a mesma função consumo, bem 
como as observações do período após a Segunda 

Guerra Mundial. CF, está abaixo das observações do 
pós-guerra e não se ajusta bem aos dados desses 

anos. De fato, a função consumo se deslocou para 

cima ao longo do tempo, como se mostra na figura 

pelas linhas pontilhadas, CF, e (Fa. 


Fonte: Ministério do Comércio dos Estados Unidos. 
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2. Suponha que problemas no mercado de capitais tornem impos- 
sível que os consumidores tomem emprestado ou poupem. Que 
implicações isso tem no que se refere ao impacto da renda dis- 
ponível esperada no futuro sobre os gastos de consumo? 


As respostas estão no fim do livro. 


GASTOS DE INVESTIMENTO 


Uma razão importante pela qual os economistas estavam 
tão preocupados com uma possível queda nos gastos de 
consumo depois do 11 de setembro de 2001 foi que não 
existia uma fonte alternativa clara de demanda agregada 
que pudesse compensar a queda nos gastos de consumo e 
evitar que a economia afundasse. Na época dos ataques, os 
gastos de investimento estavam no meio de um forte decli- 
nio de 18 meses e mostravam poucos sinais de recupera- 
ção. Levaria muito tempo para aprovar em lei e implemen- 
tar um aumento nos gastos do governo. E não havia manei- 
ra viável de estimular a demanda dos estrangeiros por bens 
e serviços americanos. 

A maioria dos economistas considerava que a queda de 
gastos de investimento que estava ocorrendo era a causa 
da recessão que tinha começado seis meses antes, em mar- 
co de 2001. Como sabemos do modelo AS-AD do Capítu- 
lo 27, uma queda nos gastos de investimento desloca a 
curva de demanda agregada para a esquerda, levando a 
uma recessão. De fato, a maioria das recessões tem origem 
em uma queda nos gastos de investimento. À Figura 28-6 


Flutuações nos gastos de investimento 
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ilustra esse ponto; ela mostra a mudança percentual anual 
de gastos de investimento e de gastos de consumo nos 
Estados Unidos, ambos medidos em dólares de 2000, du- 
rante as últimas cinco recessões. Como se pode ver, osci- 
lações nos gastos de investimento são muito mais drásti- 
cas que aquelas nos gastos de consumo. Além disso, devi- 
do ao processo do multiplicador, introduzido no Capítulo 
27, os economistas acham que os declínios nos gastos de 
consumo normalmente são o resultado de um processo 
que começa com uma queda no gasto de investimento. 
Examinaremos em breve como uma queda forte nos gas- 
tos de investimento gera uma queda nos gastos de consu- 
mo, através do multiplicador. Antes de fazê-lo, no entan- 
to, é preciso analisar os fatores que determinam os gastos 
de investimento, que são um tanto diferentes daqueles 
que determinam os gastos de consumo. Os fatores mais 
importantes são a taxa de juros e o PIB real esperado no 
futuro. Vamos revisitar também um fato que já notamos 
em “Para Mentes Curiosas” na página 535 do Capítulo 26: 
o nível de gastos de investimento que as empresas efetiva- 
mente levam a cabo algumas vezes não é o mesmo nível 
que haviam planejado. 


Taxa de juros e gastos de investimento 


Gasto de investimento planejado é o gasto de investi- 
mento que as firmas têm a intenção de levar a cabo duran- 
te um dado período, em contraste com gasto de investi- 
mento que ocorre mas não é planejado. Gastos de investi- 
mento planejados dependem de três fatores principais: 
taxa de juros, nível de PIB real esperado no futuro e nível 
atual da capacidade de produção. Primeiro vamos analisar 
o efeito da taxa de juros. 

Comecemos por recordar o modelo de fundos para em- 
préstimo do Capítulo 26, onde mostramos como aqueles 
que possuem fundos para emprestar se reunem com aque- 
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les que querem tomar emprestado. Os credores potenciais 
são famílias que estão decidindo se devem poupar uma 
parte da renda disponível e emprestá-la para ganhar juros 
ou se devem gastá-la em consumo. À curva de oferta de 
fundos para empréstimo tem inclinação para cima: à me- 
dida que a taxa de juros aumenta, as famílias estão mais 
dispostas a abdicar do consumo e emprestar seu fundos. 
Do outro lado do balcão, estão os tomadores de emprésti- 
mo potenciais, firmas com projetos de gasto de investi- 
mento. Elas decidem tomar emprestado a fim de financiar 
um projeto somente se a taxa de retorno do projeto é igual 
ou maior do que a taxa de juros cobrada pelo empréstimo, 
caso contrário a firma teria prejuízo. A curva de demanda 
de fundos que são tomados como empréstimo tem incli- 
nação para baixo: à medida que a taxa de juros sobe, o nú- 
mero de projetos com taxa de retorno igual ou maior que 
a taxa de juros cai. O equilíbrio no mercado de crédito é 
determinado pela interseção entre as curvas de oferta e de 
demanda de fundos para serem emprestados ou tomados 
como empréstimo. Na taxa de juros de equilíbrio, a quan- 
tidade de fundos para crédito demandada é igual à quanti- 
dade ofertada. Projetos de investimento com uma taxa de 
retorno igual ou maior que a taxa de juros de equilíbrio 
são financiados; projetos com taxa de retorno inferior à 
taxa de juros não são financiados. 

Você poderá imaginar que o trade-off de uma firma é di- 
ferente quando ela pode financiar seu projeto de investi- 
mento através dos lucros passados em vez de tomar em- 
prestado. Lucros passados usados para financiar gastos de 
investimento são chamados lucros retidos. Mas, mesmo se 
a firma paga pelos seus gastos de investimento usando lu- 
cros retidos, o trade-off que ela tem de fazer ao decidir entre 
financiar ou não um projeto continua sendo o mesmo, por- 
que ela tem de levar em conta o custo de oportunidade de 
seus fundos. Por exemplo, em vez de comprar um novo 
equipamento, a empresa poderia emprestar seus fundos e 
receber juros. A taxa de juros a que ela renuncia é o custo 
de oportunidade de usar os lucros retidos para financiar 
um projeto de investimento. Assim, o trade-off com que se 
defronta uma firma ao comparar a taxa de retorno de um 
projeto com a taxa de juros do mercado não muda quando 
ela usa lucros retidos em vez de fundos tomados como em- 
préstimo. 

À conclusão é que, independente de a firma financiar os 
gastos de investimento através de empréstimo ou através 
de lucros retidos, um aumento na taxa de juros de mercado 
torna qualquer dado projeto de investimento menos lucra- 
tivo. (E, se não era lucrativo antes, será ainda menos lucra- 
tivo depois do aumento na taxa de juros.) Por exemplo, 
consideremos um aumento na taxa de juros causado por 
um deslocamento para a esquerda da curva de oferta de 
fundos para empréstimo, por exemplo, devido ao temor de 
uma crise bancária que leve as famílias a evitar depositar 
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suas poupanças nos bancos que as emprestam para finan- 
ciar empresas, alguns projetos que teriam sido financiados 
com a taxa de juros mais baixa inicial agora já não serão fi- 
nanciados. Suas taxas de retorno agora ficam abaixo das 
novas taxas de juro mais altas. Correspondentemente, uma 
queda na taxa de juros torna lucrativos, com a nova taxa de 
agora, alguns projetos de investimento que não eram lucra- 
tivos antes. Alguns projetos que antes não eram financia- 
dos agora serão financiados. 

Consequentemente, o gasto de investimento planejado, 
ou seja, o gasto em projetos de investimento que as firmas 
decidem voluntariamente se levam a cabo ou não, tem rela- 
ção negativa com a taxa de juros. Tudo o mais mantido 
constante, taxas de juro mais altas levam a um menor gasto 
de investimento planejado. 


PIB real esperado no futuro, capacidade 
produtiva e gasto de investimento 


Suponha que uma firma tenha capacidade suficiente para 
continuar a produzir a quantidade que está vendendo atual- 
mente, mas não espera um aumento de suas vendas no fu- 
turo. Nesse caso, ela fará gastos de investimento somente 
para repor equipamentos e estruturas desgastadas ou que 
se tornaram obsoletas por causa de novas tecnologias. Mas, 
se em vez disso, a firma tem a expectativa de vendas cres- 
centes no futuro, ela vai considerar que a capacidade pro- 
dutiva existente não basta para atender suas necessidades 
de produção futura. Portanto, a firma vai levar a cabo gas- 
tos de investimento para cobrir tais necessidades. Isso im- 
plica que, tudo o mais mantido constante, as firmas fazem 
maiores gastos de investimento quando esperam um cres- 
cimento de suas vendas. 

Suponha agora que a firma tenha no momento muito 
mais capacidade do que o necessário para cobrir suas ne- 
cessidades de produção correntes. Se ela espera um cres- 
cimento das vendas, não terá de fazer gastos de investi- 
mento por algum tempo, até que o crescimento de suas 
vendas alcance o seu excesso de capacidade. Isso ilustra o 
fato de que, tudo o mais mantido constante, o nível cor- 
rente de capacidade produtiva tem efeito negativo sobre 
os gastos de investimento. Tudo o mais mantido constan- 
te, quanto maior a capacidade corrente, mais baixo será o 
gasto de investimento. 

Se reunimos os efeitos sobre o gasto de investimento 
provenientes do crescimento esperado de vendas futuras e 
do tamanho da capacidade de produção corrente, há uma 
situação em que podemos ter certeza razoável de que as fir- 
mas vão fazer gastos de investimento elevados: a situação 
em que suas vendas estão crescendo muito rapidamente. 
Nesse caso, mesmo o excedente de capacidade de produção 
logo se esgotará, levando as firmas a reiniciarem gastos de 
investimento. 


—— 








Mas o que é um indicador de elevados níveis de vendas? 
É a taxa de crescimento do PIB real. Taxas de crescimento 
mais altas do PIB real levam a um nível mais alto de gastos 
de investimento, enquanto taxas de crescimento mais bai- 
xas do PIB real levam a gastos de investimento planejados 
mais baixos. Essa relação é resumida na proposição conhe- 
cida como princípio do acelerador. Como explicaremos 
no próximo “Economia em Ação”, os efeitos do princípio 
do acelerador desempenham um papel importante nas re- 
trações de gastos de investimento ou períodos de baixo in- 
vestimento. 


Estoques e gasto de investimento 
não-planejado 

A maioria das firmas mantém estoques, quantidades de 
bens mantidos para atender a vendas futuras. As firmas 
mantêm estoques a fim de rapidamente satisfazer com- 
pradores, ou seja, um consumidor pode comprar um 
item imediatamente, em vez de esperar que ele seja ma- 
nufaturado. Além disso, as empresas muitas vezes man- 
têm estoques de insumos para ter certeza de que têm 
uma oferta pronta de materiais necessários e peças de re- 
posição. Em 2004, o valor total dos estoques na econo- 
mia americana foi estimado em $1,7 trilhão, ou cerca de 
13% do PIB daquele ano. 

Como explicamos no Capítulo 24, uma firma que au- 
menta seus estoques está fazendo um tipo de gasto de in- 
vestimento. Suponha, por exemplo, que a indústria auto- 
mobilística nos Estados Unidos produza 800.000 carros 
por mês, mas venda apenas 700.000. Os 100.000 carros 
restantes são acrescentados ao estoque das companhias au- 
tomobilísticas ou dos revendedores, prontos para serem 
vendidos no futuro. Investimento em estoques é o valor da 
mudança no total dos estoques mantido na economia du- 
rante um dado período. Diferente de outras formas de gas- 
to de investimento, os estoques na verdade podem ser ne- 
gativos. Por exemplo, se a indústria automobilistica reduz 
seus estoques ao longo de um mês, dizemos que ela teve 
um investimento negativo em estoques. 

Para entender o investimento em estoques, pense em 
um administrador abastecendo as prateleiras de enlatados 
de um supermercado. O administrador tenta manter a loja 
plenamente abastecida, de tal modo que os compradores 
possam quase sempre encontrar o que estão buscando. Mas 
o administrador não quer que as prateleiras fiquem exage- 
radamente cheias, porque o espaço de prateleira é limitado 
e os produtos podem estragar. Considerações semelhantes 
se aplicam a muitas firmas e normalmente as levam a admi- 
nistrar cuidadosamente seus estoques. Contudo, as vendas 
flutuam e, como as firmas não conseguem sempre prever 
vendas com precisão, elas muitas vezes acabam mantendo 
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mais ou menos estoques do que pretendiam. Essas oscila- 
ções não-intencionais nos estoques devido a mudanças 
não-previstas nas vendas são chamadas de investimento 
em estoques não-planejado. Elas representam gasto de in- 
vestimento, positivo ou negativo, que ocorreu mas não es- 
tava planejado. 

Dessa forma, em qualquer período dado, o gasto de in- 
vestimento efetivo é igual ao gasto de investimento plane- 
jado mais o investimento em estoques não-planejado. Se 
designamos o investimento em estoques não-planejado por 
I e o gasto de investimento planejado por Ip, sendo 
Io gasto de investimento efetivo, então a relação entre os 


Unplan> 


três pode ser representada como: 
28-5)1= Inplan Ei Ipian 


Para ver como o investimento em estoques não-plane- 
jado pode ocorrer, continuemos no exemplo da indústria 
automobilística e façamos as pressuposições seguintes. Pri- 
meiro, suponhamos que a indústria tenha de determinar 
todo mês antecipadamente o volume de produção, antes de 
saber qual será o volume de vendas efetivo. Segundo, supo- 
nhamos que ela preveja vender 800.000 carros no próximo 
mês, e que não pretenda nem aumentar nem diminuir seus 
estoques. Nesse caso, ela produzirá 800.000 carros para 
corresponder às vendas previstas. 

Imagine agora que no mês seguinte as vendas sejam me- 
nores do que o esperado, somente 700.000 carros. Em con- 
sequência, o valor de 100.000 carros será acrescentado ao 
gasto de investimento como investimento em estoques 
não-planejado. 

Eventualmente é claro que a indústria automobilísti- 
ca se ajustará a essa desaceleração das vendas e ao resul- 
tante aumento de investimento em estoques não-pla- 
nejado. É provável que no mês seguinte ela reduza o vo- 
lume de produção a fim de reduzir os estoques. De fato, 
os economistas que estudam variáveis macroeconômicas 
na tentativa de estimar o trajeto futuro da economia 
prestam muita atenção a mudanças nos níveis dos esto- 
ques. Estoques em aumento normalmente indicam in- 
vestimento positivo não-planejado em estoques e uma 
economia em desaceleração, à medida que as vendas são 
inferiores ao que havia sido previsto. Estoques em queda 
normalmente indicam investimento não-planejado ne- 


gativo em estoques e uma economia em crescimento, à 
medida que as vendas são superiores ao que havia sido 
previsto. Na seção seguinte, veremos como ajustamen- 
tos na produção em resposta a flutuações nas vendas e 
nos estoque garantem que o valor dos bens e serviços fi- 
nais efetivamente produzidos é igual à compra desses 


bens e serviços finais. 
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Uma história de duas grandes quedas 
de gastos de investimento 


No início dos anos 80, houve uma prolongada retração de 
gastos de investimento, que desempenhou um papel-chave 
em duas recessões, de 1980 e de 1981-1982, tratadas, com 
frequência, como um único episódio. No início do século 
XXI, aconteceu outra retração prolongada de gastos de in- 
vestimento, que desempenhou papel essencial na recessão 
de 2001 e na decepcionante “recuperação sem emprego” 
dos dois anos seguintes. 

Mas essas retrações nos investimentos foram muito di- 
ferentes. A dos anos 80 foi principalmente em imóveis; o 
gasto de investimento não-residencial continuou bastante 
forte. A retração que começou em 2001 foi inteiramente 
em gastos de investimento não-residencial; em 2003 havia 
de fato um boom na indústria de construção residencial. 

A Figura 28-7 conta essa história. O painel (a) mostra o 
comportamento dos gastos de investimento não-residen- 
cial e residencial, medidos em dólares de 2000, durante a 
recessão do início dos anos 80. Os níveis de ambos os tipos 
de gastos de investimento são medidos em termos reais, 
como um número-índice tendo o valor real do quarto tri- 
mestre de 1979 igual a 100. Pode-se observar que a retra- 
ção do início dos anos 80 está concentrada no gasto de in- 
vestimento residencial, isto é, moradias. O painel (b) apre- 
senta a mesma comparação, começando no quarto trimes- 
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tre de 2000, medido de tal modo que os valores reais do 
quarto trimestre de 2000 são iguais a 100. Nesse caso, a re- 
tração dos gastos de investimento esteve inteiramente con- 
centrada no investimento não-residencial; gastos de inves- 
timento residencial permaneceram altos durante a recessão 
e subiram depois disso. 

Essa diferença no gasto de investimento residencial de- 
veu-se às taxas de juros, que subiram muito no início dos 
anos 80, mas caíram durante os anos depois de 2000. O pa- 
inel (c) mostra a taxa de juros para empréstimos hipotecá- 
rios de 30 anos. No início dos anos 80, essa taxa subiu a 
seus níveis históricos mais altos e caiu depois de 2000 a seu 
nível mais baixo em décadas. 

Então, por que o gasto de investimento não-residencial 
caiu 15% durante 2001-2002? Ele foi alto no fim dos anos 90 
em grande parte devido ao princípio do acelerador: as firmas 
acreditavam que a economia cresceria rapidamente e isso esti- 
mulou o gasto de investimento. Quando as firmas se torna- 
ram um pouco menos otimistas em 2000-2001, isso levou a 
uma queda no gasto de investimento planejado. Além disso, o 
elevado gasto de investimento no fim dos anos 90 deixou al- 
gumas firmas com capacidade de produção maior do que ne- 
cessitavam. Isso foi verdade particularmente em telecomuni- 
cações, onde as companhias se viam com grande quantidade 
de “fibra negra”: cabos de fibra ótica usados para transmitir 
telefonemas e outros dados que acabaram não sendo necessá- 
rios, pelo menos por enquanto, naquele momento. Assim, as 
firmas cortaram seu gasto de investimento esperando até que 
a demanda alcançasse a capacidade de produção. 


Duas retrações de gastos de investimento e a taxa de juros de empréstimos hipotecários 





(a) Gasto de investimento real 





(b) Gasto de investimento real 


(c) Taxa de juros de hipoteca-padrão 
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Os painéis (a) e (b) mostram o montante dos gastos de 
investimento não-residencial e residencial durante duas 
retrações de investimento. Em cada caso, os montantes são 
medidos em números-índice, com o nível de logo antes da 
retração igual a 100. A retração do início dos anos 80 foi 
concentrada em gastos de investimento residencial, 
enquanto depois de 2000 o investimento residencial subiu e 


eventualmente transformou-se em um boom. O painel (c) 
mostra a fonte da diferença: a taxa de juros de empréstimos 
hipotecários de 30 anos, empréstimos que as pessoas usam 
para comprar casa, subiram muito no início dos anos 80, 
mas caíram depois de 2000. 


Fonte: Ministério do Comércio dos Estados Unidos. 








O gasto de investimento planejado se relaciona negativamen- ; 
te com a taxa de juros e positivamente com o PIB real espera- 
do no futuro. De acordo com o princípio do acelerador, há uma 
relação positiva entre gasto de investimento planejado e taxa 
de crescimento do PIB real esperada no futuro. 

As firmas mantêm estoques para vender no futuro. O investi- - 
mento em estogues, uma forma de gasto de investimento, 
pode ser positivo ou negativo. 

Quando as vendas efetivas são maiores ou menores do que o 
esperado ocorre um investimento em estoques não-plane- 
jado. O gasto de investimento efetivo é igual ao gasto de in- 
vestimento planejado mais o investimento em estoques não- 
planejado. 





1. Para cada evento, explique se o gasto de investimento planejado 

e o gasto em estoques não-planejado mudará e em que direção. 

a. Um aumento inesperado do gasto de consumo. 

b. Uma alta aguda no custo dos empréstimos para a atividade 
econômica. 

c. Um forte aumento na taxa de crescimento do PIB real. 

d. Uma queda não-prevista nas vendas. 

Historicamente, o gasto de investimento sofreu oscilações para 

cima e para baixo mais extremas que o gasto de consumo. Por 

que será que isso é assim? (Dica: Considere a propensão margi- 

nal a consumir e o princípio do acelerador.) 

A demanda dos consumidores foi fraca em 2002, e os economis- 

tas se preocuparam com que um investimento excedente — um 

nível elevado de investimento em estoques não-planejado em 

toda a economia - tornaria difícil para a economia recuperar-se 

logo. Explique por que uma grande sobra de estoques, do mes- 

mo modo que a existência de um excesso de capacidade de pro- 

dução, pode deprimir a atividade econômica. 


Mo 
. 
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As respostas estão no fim do livro. 


POR TRÁS DOS DESLOCAMENTOS DA 
CURVA DE DEMANDA AGREGADA: 
O MODELO DE RENDA E GASTO 


Começamos o capítulo descrevendo a preocupação expres- 
sa pelos políticos americanos a respeito de uma possível re- 
tração no gasto do consumo depois de 11 de setembro de 
2001. Podemos entender aquela preocupação em termos 
da análise das flutuações econômicas de curto prazo que 
desenvolvemos no Capítulo 27. Ali, aprendemos que a 
maioria das recessões, ainda que não todas, é causada por 
choques de demanda negativos, ou seja, por deslocamen- 
tos para a esquerda da curva de demanda agregada. O que 
as pessoas temiam depois de 11 de setembro, portanto, era 
mais um choque de demanda negativo. 

Também aprendemos no Capítulo 27 como usar o 
multiplicador para responder à questão de saber o quanto 
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a curva de demanda agregada se desloca em resposta a um 
choque de demanda. Vimos que, devido ao processo de 
múltiplas etapas de uma mudança na demanda agregada 
que leva à mudança no PIB real, na renda disponível e no 
gasto de consumo, a magnitude do deslocamento da cur- 
va de demanda agregada é várias vezes o tamanho do cho- 
que de demanda original. Nesta seção, vamos examinar 
esse processo de múltiplas etapas mais de perto. Veremos 
que as múltiplas rodadas de mudança no PIB real são 
completadas através de mudanças na quantidade de pro- 
duto produzido pelas firmas, mudanças que elas fazem 
em resposta a mudanças nos seus estoques. E entendere- 
mos então por que os estoques desempenham um papel 
central em modelos macroeconômicos da economia no 
curto prazo e por que os economistas prestam tanta aten- 
ção no comportamento dos estoques das empresas quan- 
do tentam prever o futuro mais provável da economia. 
Antes de começar, vejamos mais uma vez brevemente as 
suposições em que se baseia o processo do multiplicador. 


1. O nível de preços agregado é fixo. Em outras pala- 
vras, analisaremos os determinantes do produto 
agregado como se a curva de oferta agregada de 
curto prazo, SRAS, fosse horizontal a um dado ni- 
vel de preços agregado. Isso contrasta com a curva 
de oferta agregada de curto prazo com inclinação 
para cima no modelo AS-AD. Um nível de preços 
agregado fixo implica também que não há diferen- 
ça entre PIB nominal e PIB real. Em consequência, 
podemos usar os dois termos como se fossem inter- 
cambiáveis neste capítulo. 

2. Ataxa de juros é fixa. Consideramos que a taxa de ju- 
ros é predeterminada e não é afetada pelos fatores que 
analisamos neste modelo. Como no caso do nível de 
preços agregado, o que na realidade estamos fazendo 
aqui é deixar os determinantes da taxa de juros fora 
do modelo. Como veremos, mesmo assim o modelo 
pode ser usado para estudar os efeitos de uma mu- 
dança na taxa de juros. 

3. Impostos, transferências governamentais e compras go- 
vernamentais são todos iguais a zero. 

4. Não há comércio exterior. 


O apêndice do Capítulo 29 trata como os impostos afe- 
tam o processo do multiplicador. Em todos os capítulos 
subsequentes, vamos deixar de lado o pressuposto de que o 
nível de preços agregado é fixo. Explicaremos como a taxa 
de juros é determinada no Capítulo 30, e o comércio exte- 
rior voltará a fazer parte do quadro no Capítulo 35. 


Gasto agregado planejado e PIB real 


Em uma economia em que não há govemo nem comércio ex- 
terior, existem apenas duas fontes de demanda agregada: 
































gasto de consumo, C, e gasto de investimento, 1. E como 
supomos que não há nem impostos nem transferências, a 
renda disponível agregada é igual ao PIB (o qual, dado que 
o nível de preços agregado é fixo, é igual ao PIB real): o va- 
lor total das vendas finais de bens e serviços, em última ins- 
tância, corresponde à renda das famílias. Assim, nessa eco- 
nomia altamente simplificada, há duas equações básicas da 
contabilidade nacional: 


(28-6) PIB=C+I 
(28-7) YD = PIB 


Como já aprendemos neste capítulo, a função consumo 
agregado mostra a relação entre renda disponível e gastos 
de consumo. Continuamos a supor que a função consumo 
agregada tenha o formato 


(28-8) C = A + MPC x YD 


Em nosso modelo simplificado, vamos supor também 
que o gasto de investimento planejado, Ipyn- Seja fixo. 

Antes de completar o modelo, necessitamos de mais um 
conceito: gasto agregado planejado, a quantidade total de 
gasto planejado na economia. Diferente das firmas, as famí- 
lias não têm ações não-intencionais. Assim, o gasto agrega- 
do planejado é igual à soma do gasto de consumo com o 
gasto de investimento planejado. Denotamos o gasto agre- 
gado planejado por AE pj 


(28-9) AE pm =C+ Iptan 


O nível do gasto agregado planejado em um dado ano 
depende do nível do PIB real naquele ano. Para ver por que, 
vejamos um exemplo específico mostrado na Tabela 28-1. 
Supomos que a função consumo agregada seja 


(28-10) C=300+ 0,6 x YD 


TABELA 28-1 
PIBreal  YD c Lan AE, 
(bilhões de dólares) 
S0 $300 $500 $800 
500 600 500 1.100 
1.000 900 500 1.400 
1.500 1.200 500 1.700 
2.000 1,500 500 2.000 
2.500 1.800 500 2.300 
3.000 2.100 2.600 





3.500 2.400 2.900 


PIB real, YD, €, Ipian € AEpan Medem-se todos em bilhões 
de dólares e supomos que o nível de investimento planeja- 
do seja fixo em $500 bilhões por ano. A primeira coluna 
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mostra possíveis níveis de PIB real. A segunda coluna mos- 
tra a renda disponível, YD, que em nosso modelo simplifi- 
cado é igual ao PIB real. A terceira coluna mostra o gasto de 
consumo, C, igual a $300 bilhões + 0,6 multiplicado pela 
renda disponível, YD. A quarta coluna mostra o gasto de in- 
vestimento planejado, Ip» que supomos ser $500 bilhões 
independente do nível do PIB real. Finalmente, a última 
coluna mostra o gasto agregado planejado, AE,,,,, a soma 
do gasto de consumo agregado, C, e do gasto de investi- 
mento planejado, Ip: (Para simplificar a notação vamos 
supor a partir de agora que todas as variáveis da Tabela 
28-1 sejam medidas em bilhões de dólares por ano.) Como 
se pode ver, um nível mais elevado de PIB real leva a um ní- 
vel mais elevado de renda disponível: cada aumento de 500 
no PIB real aumenta a renda disponível em 500, o que por 
sua vez aumenta o consumo em 500 x 0,6 = 300 e o gasto 
agregado planejado em 300. 

A Figura 28-8 ilustra a informação da Tabela 28-1 em 
um gráfico. O PIB real é medido no eixo horizontal. CF é a 
função consumo agregado e mostra como gastos de consu- 
mo dependem do PIB real. AE py à linha de gasto agregado 
planejado, corresponde à função consumo agregado deslo- 
cada para cima em 500 (o montante de Ip). Ela mostra 
como o gasto agregado planejado depende do PIB real. 
Ambas as linhas têm uma inclinação de 0,6, igual à MPC, a 
propensão marginal a consumir. 

Mas este não é o fim da história. A Tabela 28-1 revela 
que, em todos os casos exceto um, quando o PIB real é 
igual a 2.000, o gasto agregado planejado não é igual ao ní- 
vel correspondente de PIB real. Isso é possível? Não apren- 
demos no Capítulo 24, com o diagrama do fluxo circular, 
que o gasto total em bens e serviços finais na economia é 
igual ao valor total do produto de bens e serviços finais? A 
resposta é que, por períodos de tempo curtos, o gasto agre- 
gado planejado pode ser diferente do PIB real, por causa do 
papel do gasto agregado não-planejado — 1 mplan O investi- 
mento em estoques não-planejado. Mas, como veremos na 
próxima seção, a economia ao longo do tempo se move 
para uma situação em que não há investimento em esto- 
ques não-planejado. denominada equilíbrio de ren- 
da-despesa. E, quando a economia está em equilíbrio de 
renda e despesa, o gasto agregado planejado em bens e ser- 
viços finais é igual ao produto agregado. 


Equilíbrio de renda-despesa 


Para todos os valores de PIB real mostrados na Tabela 28-1, 
exceto um caso, o PIB real é inferior ou superior a AEpjan à 
soma dos gastos de consumo e do gasto de investimento 
planejado. Por exemplo, quando o PIB real é 1.000, o gasto 
de consumo C é 900 e o gasto de investimento planejado é 
500, tornando o gasto agregado planejado 1.400. Isto É, 
400 mais que o nível correspondente de PIB real. Conside- 





Função consumo agregado e gasto 
agregado planejado 





A linha mais baixa, CF, é a função consumo 
agregado construída a partir dos dados da Tabela 


28-1. À linha mais alta, 4Epron, É O gasto agregado 


planejado, igualmente construída a partir dos 
dados da Tabela 28-1. Ela é equivalente à função 
consumo agregado deslocada para cima em $500 
bilhões, o montante do gasto de investimento 
planejado, Ipian- 
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re agora o que acontece quando o PIB real é 2.500: o gasto 
de consumo é 1.800 e o gasto de investimento planejado é 
500, tornando o gasto agregado planejado apenas 2.300, 
200 menos que o PIB real. 


TABELA 28-2 
- PIB real ÁEplan Iunpian 
: (bilhões de dólares) 
og $800 -$800 
500 1.100 -600 
1.000 1.400 -400 
1.500 1.700 -200 
2.000 2.000 0 
2.500 2.300 200 
3.000 2.600 400 
2.900 600 


3.500 


Como acabamos de explicar, o gasto agregado planejado 
pode ser diferente do PIB real somente quando ocorre na 
economia investimento em estoques não-planejado, Lumplan- 
Vejamos a Tabela 28-2, que inclui os números para PIB real 
e para o gasto agregado planejado da Tabela 28-1. Ela in- 
clui também os níveis de investimento em estoques não- 
planejado, Ilan» qUe cada combinação de PIB real e gasto 
agregado planejado implica. Por exemplo, quando o PIB 
real é 2.500, o gasto agregado planejado é apenas 2.300. 
Estes 200 de excesso do PIB real sobre AE, jun Necessaria- 
mente consistem em investimento em estoques não-plane- 
jado positivo. Isso pode acontecer apenas se as firmas supe- 
restimaram as vendas e produziram em excesso, levando a 
um acréscimo não-intencional nos estoques. De modo 





PIB real 
(bilhões de dólares) 


mais geral, qualquer nível de PIB real maior que 2.000 
corresponde a uma situação em que as firmas estão pro- 
duzindo mais do que os consumidores e outras firmas 
querem comprar, criando um aumento não-intencional 
nos estoques. 

Inversamente, um nível de PIB real abaixo de 2.000 im- 
plica que o gasto agregado planejado é maior que o PIB real. 
Por exemplo, quando o PIB real é 1.000, o gasto agregado 
planejado é muito maior, de 1.400. O excesso de 400 de 
AE pjn Sobre o PIB real corresponde a investimento em es- 
toques não-planejado negativo de —400. De modo mais ge- 
ral, qualquer nível de PIB real abaixo de 2.000 implica que 
as firmas subestimaram as vendas, levando a um nível ne- 
gativo de investimento em estoques não-planejado na eco- 
nomia. 

Juntando as Equações 28-5, 28-6 e 28-9, podemos resu- 
mir a relação geral entre PIB real, gasto agregado planejado 
e investimento em estoques não-planejado: 


(28-11) PIB =C+I 
=C+ Iptan + Dunplan 
= AEpn hi enplan 


Assim, sempre que o PIB real excede AEpjn» Iunplan é POsi- 
tivo; sempre que o PIB real é inferior a AEpian» Iunplan É Ne- 
gativo. 

Mas as firmas atuarão para corrigir seus erros: elas redu- 
zirão a produção se passaram por um aumento não-in- 
tencional nos estoques ou aumentarão a produção se sofre- 
ram uma queda não-intencional nos estoques. Essas res- 
postas eventualmente eliminarão as mudanças não-anteci- 
padas nos estoques e moverão a economia para um ponto 
em que o PIB real é igual ao gasto agregado planejado. 


: 


dj 
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Usando ainda o último exemplo, se o PIB real é 1.000, o in- 
vestimento em estoques não-planejado levará as firmas a 
aumentar a produção, levando a um aumento no PIB real. 
De fato, isso acontecerá sempre que o PIB real for inferior a 
2.000, isto é, sempre que o PIB real for inferior ao gasto 
agregado planejado. Correspondentemente, se o PIB real é 
2.500, o investimento em estoques não-planejado positivo 
levará as firmas a reduzirem a produção, levando a uma 
queda no PIB real. Isso acontecerá sempre que o PIB real 
for maior que o gasto agregado planejado. 

A única situação em que as firmas não terão incentivo 
para mudar o produto no período seguinte é aquela em que 
o produto agregado medido pelo PIB real é igual ao gasto 
agregado planejado no período corrente, um resultado co- 
nhecido como equilíbrio de renda-despesa. Na Tabela 
28-2, o equilíbrio de renda-despesa é alcançado quando o 
PIB real é 2.000, o único nível de PIB real em que o investi- 
mento em estoques não-planejado é zero. À partir de agora, 
vamos denotar por Y* o nível de PIB real em que ocorre o 
equilíbrio de renda-despesa e usaremos Y* para denotar o 
PIB de equilíbrio de renda-despesa. 

A Figura 28-9 ilustra graficamente o conceito de equili- 
brio de renda-despesa. O PIB real está no eixo horizontal e 
o gasto agregado planejado, AE pm 
duas linhas na figura. À linha sólida é o gasto agregado pla- 
an» depende 
do PIB real; ela tem uma inclinação de 0,6, igual à propen- 
são marginal a consumir, MPC, e o intercepto vertical é 
igual a À + Ipyn (300 + 500 = 800). A linha pontilhada, que 
passa pela origem com uma inclinação de 1 (frequente- 
mente denominada linha de 45 graus), mostra todos os 


está no eixo vertical. Há 


nejado. Ela mostra como AEpy, iguala C + 1, 





sIshos Gasto 
Equilíbrio de renda e despesa Siredado 
planejado 
Dias AEpy 
O equilíbrio de renda e despesa ocorre em £, o (bilhões de 
ponto em que a linha de gasto agregado dólares) 


planejado, AFpjan: cruza a linha de 45 graus. Em E, 
a economia produz um PIB real de $2 bilhões por 
ano, o único ponto em que seu PIB real é igual ao 
gasto agregado planejado, AEpian: € O investimento 
em estoques não-planejado, Iynpion É Zero. Este é 
o nível do PIB de equilíbrio de renda-despesa, Y*. 
Em qualquer nível de PIB real inferior a Y*, AEpign 
excede o PIB real. Em consequência, o 
investimento em estoques não-planejado, Iunpian: É 
negativo, e as firmas respondem aumentando a 
produção. À qualquer nível de PIB real superior a 
Y*, o PIB real excede AEpyn. O montante de 
investimento em estoques não-planejado, Iymplon: É 
positivo e as firmas respondem reduzindo a 
produção. 
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$4.000 


3.500 


3.000 


2.000 


1.000 
800 


Tymplon é negativo e o PIB sobe 
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pontos possíveis em que o gasto agregado planejado é igual 
ao PIB real. Essa linha nos permite identificar facilmente o 
ponto de equilíbrio de renda-despesa, que tem de estar tan- 
to sobre a linha de 45 graus quanto sobre a linha de gasto 
agregado planejado. Assim, o ponto de equilíbrio de ren- 
da-despesa está em E, onde as duas linhas cruzam. E o PIB 
de equilíbrio de renda-despesa, Y*, é 2.000, o mesmo resul- 
tado que derivamos na Tabela 28-2. 


" EQUILÍBRIO DE RENDA-DESPESA VERSUS 
EQUILÍBRIO MACROECONÔMICO DE CURTO PRAZO 


No Capítulo 27, desenvolvemos o conceito de equilíbrio 
macroeconômico de curto prazo usando o modelo de oferta 
agregada e demanda agregada (modelo AS-AD). Usando o modelo, 
determinamos o nível de equilíbrio do PIB real como sendo o nível 
em que a quantidade de produto agregado ofertada no curto prazo é 
igual à quantidade de produto agregado demandada. Aqui 





introduzimos um outro conceito, o processo de equilíbrio de 
renda-despesa. Usando esse conceito definimos o PIB de equilíbrio 
de renda-despesa como sendo o nível de PIB real em que o gasto 
agregado planejado é igual ao PIB real. Estariam esses dois j 
conceitos de equilíbrio em conflito? Medem eles definições 

diferentes e, portanto, conflitantes do que é o PIB real quando a 

economia está em equilíbrio macroeconômico de curto prazo? 

Definitivamente não. Recorde que o que estamos fazendo no à 
modelo de renda-despesa é analisar como o PIB real mudaria 
mantendo fixos todos os preços. Para derivar o equilíbrio 
macroeconômico de curto prazo completo precisamos reintroduzir 
um nível de preços agregado flexível. Assim, o equilíbrio de 
renda-despesa é um passo no caminho para calcular o equilíbrio 







AE ptan = PIB 4 Linha de 45 graus | 
- ! 
4 





Lunpian = $200 







AE plan t 


AEpian =(+ Ipian E 
A + MPC x PIB + Ipign 
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macroeconômico, um passo que nos permite examinar de perto o 
processo de ajustamento dos estoques que está por trás de um 


destocamento da curva de demanda agregada, e não um conceito 
- alternativo. 


Considere agora o que acontece se a economia não está 
em equilíbrio de renda-despesa. Podemos ver na Figura 
28-9 que, sempre que o PIB real é menor que Y*, a linha de 
gasto agregado planejado está acima da linha de 45 graus e 
AEpyn excede o PIB real. Nesta situação, Iumplan é Negativo: 
como se mostra na figura, a um PIB real de 1.000, Itnplan É 
—400. Em consequência, o PIB real aumentará. Em contras- 
te, sempre que o PIB real está acima de Y*, a tinha de gasto 
agregado planejado está abaixo da linha de 45 graus. Aqui 
I 


Denplan 
leva a uma queda no PIB real. 


Unplan É positivo; como se mostra, a um PIB real de 2.500, 


é 200. A acumulação não-antecipada de estoques 


O tipo de diagrama mostrado na Figura 28-9, que iden- 
tifica o equilíbrio de renda-despesa como o ponto em que a 
linha do gasto agregado planejado cruza a linha de 45 gra- 
us, tem um lugar especial na história do pensamento eco- 
nômico. Conhecido como cruz keynesiana, foi desenvolvi- 
do por Paul Samuelson, um dos maiores economistas do 
século XX (e Prêmio Nobel), para explicar as idéias de John 
Maynard Keynes, o fundador da macroeconomia como a 
conhecemos hoje. 


O processo do multiplicador e o ajustamento 
nos estoques 


Acabamos de conhecer uma característica muito importan- 
te da macroeconomia: quando o gasto planejado pelas fa- 
mílias e empresas não é igual ao produto agregado corrente 
das empresas, existe um processo de auto-ajustamento na 
economia que, ao longo do tempo, move o PIB real para o 
ponto em que PIB real e gasto agregado planejado se igua- 
lam. E esse mecanismo de auto-ajustamento opera através 
dos estoques. Essa é a razão por que, como mencionamos 
anteriormente, mudanças nos estoques são consideradas 
um indicador antecedente da atividade econômica futura. 

Agora que entendemos como o PIB real se move para al- 
cançar o equilíbrio de renda-despesa para um dado nível de 
gasto agregado planejado, passemos à análise do que acon- 
tece quando há um deslocamento na linha do gasto agregado 
planejado. Como a economia passa do ponto inicial de 
equilíbrio de renda-despesa para um novo ponto de equilí- 
brio de renda-despesa? E quais são as possíveis fontes de 
mudança no gasto agregado planejado? 

Em nosso modelo simples, existem apenas duas fontes 
possíveis de uma mudança na linha de gasto agregado pla- 
nejado: uma mudança no gasto de investimento planejado, 
Iplan OU uma mudança na função consumo, C. Por exem- 
plo, uma mudança em Ip, pode ocorrer por causa de uma 
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mudança na taxa de juros. (Recorde que estamos supondo 
que a taxa de juros é fixada por fatores que estão fora do 
modelo. Mas mesmo assim podemos perguntar o que acon- 
tece quando a taxa de juros muda.) Um deslocamento da 
função consumo (isto é, uma mudança no intercepto verti- 
cal, A) pode ocorrer por causa de uma mudança na riqueza 
agregada — por exemplo, um aumento no valor dos imóveis 
residenciais. Quando a linha de gasto agregado planejado 
se desloca — quando há uma mudança no nível de gasto 
agregado planejado a qualquer dado nível de PIB real — 
ocorre uma mudança autônoma no gasto agregado planeja- 
do. Recorde, do Capítulo 27, que uma mudança no gasto 
agregado planejado é uma mudança no nível desejado de 
gasto das firmas, famílias e governo, a qualquer dado nível 
de PIB real (embora por enquanto tenhamos deixado o go- 
verno fora dessa análise). Como uma mudança autônoma 
no gasto agregado planejado afeta o PIB real em equilíbrio 
de renda-despesa? 

A Tabela 28-3 e o painel (a) da Figura 28-10 partem do 
mesmo exemplo numérico usado na Tabela 28-2 e na Figu- 





ra 28-9. Eles igualmente mostram o efeito de um aumento 
autônomo no gasto agregado planejado de 400 — o que 
acontece quando o gasto agregado planejado é 400 mais 
alto a cada dado nível de PIB real. Olhe primeiro a Tabela 
28-3. Antes do aumento autônomo no gasto agregado plane- 
jado, o nível do PIB real pelo qual o gasto agregado planeja- 
do é igual ao PIB real, Y*, é 2.000. Depois da mudança au- 
tônoma, Y* aumentou para 3.000. O mesmo resultado é vi- 
sível no painel (a) da Figura 28-10. O equilíbrio de ren- 
da-despesa inicial é em E,, onde Y, é 2.000. O aumento 
autônomo no gasto agregado planejado desloca para cima 
a linha de gasto agregado planejado, levando a um novo 
equilíbrio de renda-despesa em E», onde Y, é 3.000. 


TABELA 28-3 

AEpian AE sin 

antes da mudança depois da 

PIB autônoma mudança 

real (bilhões de dólares) autônoma 
$0 $800 $1.200 
500 1.100 1.500 
1.000 1.400 1.800 
1.500 1.700 2.100 
2.000 2.000 2.400 
2.500 2.300 2.700 
3.000 2.600 3.000 
3.500 2.900 3.300 
3.600 


4.000 3.200 





O fato de que o aumento no PIB de equilíbrio de renda- 
despesa, de 2.000 para 3.000, é muito maior que o aumento 
autônomo no gasto agregado, que foi apenas 400, tem uma 















































explicação familiar: o processo do multiplicador. No exemplo 
específico que acabamos de descrever, um aumento autôno- 
mo no gasto agregado planejado de 400 leva a um aumento 
em Y* de 2.000 para 3.000, um aumento de 1.000. Assim, o 
multiplicador desse exemplo é 1.000/400 = 2,5. 

Podemos examinar em detalhes os fundamentos do pro- 
cesso do multiplicador em múltiplas etapas usando mais 
uma vez o painel (a) da Figura 28-10. Primeiro, começan- 
do de E,, o aumento autônomo no gasto agregado planeja- 
do leva a um hiato entre o gasto agregado planejado e o PIB 
real. Isso é representado pela distância vertical entre X, em 
2.400, e E,, em 2.000. Esse hiato ilustra uma queda não- 
planejada no investimento em estoques: Iunplan = —400. As 
firmas respondem aumentando a produção e levando a um 
aumento do PIB real partindo de Y, . O aumento no PIB real 
se traduz em um aumento na renda disponível, YD. Essa é a 
primeira etapa da reação em cadeia. Mas não fica nisso; o 
aumento em YD leva a um aumento no gasto de consumo, 
C, que dá início a uma segunda rodada de aumento no PIB 
real. Isso, por sua vez, leva a um aumento subsequente na 





O multiplicador 
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renda disponível e no gasto de consumo, e assim por dian. 
te. E poderíamos fazer o jogo desse processo no sentido in. 
verso: uma queda autônoma no gasto agregado levará à 
uma reação em cadeia de reduções no PIB real e nos gastos 
de consumo. 

Podemos resumir esses resultados em uma equação 
onde AAAE representa a mudança autônoma do gasto Are: 
gado planejado AEpyy: 


(28-12) AY* = Multiplicador x AAAE pm 
1 
=> x E 
I-MPC Plan 

Da mesma forma que a Equação 27-6, a Equação 28-12 nos 
informa que a mudança no PIB de equilíbrio de ren- 
da-despesa, AY*, é várias vezes maior que a mudança autô- 
noma no gasto agregado planejado, AAAEp;,,. À Equação 
28-12 também nos ajuda a recordar um ponto importante: 
como a propensão marginal a consumir é menor que 1, 


(a) Mudança no PIB de equilíbrio de renda-despesa 


Gasto 54.000 












O painel (a) ilustra a mudança em Y* . 
p (a) E o AE ptan depois da AEpion, 
causada por um aumento autônomo no gasto pane) 3.500 mudança autônoma 
: : . Plan AE 
agregado planejado. A economia está (bilhões de Pony 
pegada EE a 3.000 mts 
inicialmente em equilíbrio no ponto £, com dólares) Iymplon = 8400 x 
um PIB de equilíbrio de renda-despesa, Y,, : AEyon antes da 
igual a 2.000. Um aumento autônomo em | TIDO SS * mudança autônoma 
AE plan de 400 desloca a linha de gasto 2.000 
agregado planejado para cima em 400. À 
economia não está mais em equilíbrio de Aumento 
os autónomo 1.200 
renda-despesa: o PIB real é igual a 2.000, de$400 — 4 
+ 
mas AE pran é agora 2.400, representado pelo no gasto 800 4 
4 
ponto X. A distância vertical entre as duas agregado ar 
linhas de gasto agregado planejado, igual a E | | | : | | 
400, representa Iynpian = 400, O 0 $500 1.000 1.500 2.000 2.500 3,000 3.500 4.000 PIB real 
investimento em estoques negativo pelo ra ro pra , 
; é ) ! ólares 
qual agora passa a economia. As firmas (b) Deslocamento da curva de demanda agregada 
respondem aumentando a produção, e a Nível de 
economia eventualmente alcança um novo preços 
agregado 


equilíbrio de renda-despesa em E,, com um 
PIB de equilíbrio de renda-despesa de nível 
mais alto, Y,, igual a 3.000. O painel (b) 
mostra o correspondente deslocamento para 
a direita da curva AD gerado por um 
aumento em AEpran- ÃO término do processo 
do multiplicador, AEpian terá aumentado de 
um total de 1.000, 2,5 vezes o montante 
inicial do aumento de 400. 


p* 








PIB real 





Mudança na quantidade demandada do 
PIB real ao nível de preços agregado P* 








cada aumento na renda disponível e cada aumento corres- 
pondente no gasto de consumo é menor que na rodada an- 
terior. Isso porque, em cada rodada, uma parte do aumento 
na renda disponível vaza e se transforma em poupança. Em 
consequência, embora o PIB real aumente em cada rodada, 
o aumento no PIB real diminui de uma rodada para outra. 
Em algum ponto, o aumento no PIB real se torna negligen- 
ciável e a economia converge para um novo PIB de equilí- 
brio renda-despesa em Y, . 

Estamos agora em condições de relacionar o ajustamen- 
to nos estoques subjacente ao processo do multiplicador à 
questão de quanto a curva de demanda agregada se desloca 
em resposta a uma retração ou expansão no gasto de con- 
sumo ou no gasto de investimento. O painel (b) da Figura 
28-10 mostra o deslocamento correspondente da curva de 
demanda agregada gerado pelos eventos ilustrados no pai- 
nel (a). A um nível de preços agregado fixo, dado aqui por 
P*, a mudança na quantidade de produto agregado deman- 
dada é igual à mudança no PIB de equilíbrio de ren- 
da-despesa que surge de uma mudança autônoma em 
AE pin Somado ao efeito do multiplicador. Mais uma vez, 
vemos a importância do multiplicador: quanto maior o 
multiplicador, maior o deslocamento da curva de demanda 
agregada a qualquer dado nível de preços agregado. 


O Paradoxo da Poupança Recorde-se que no Capítulo 
23 mencionamos o paradoxo da poupança para ilustrar o 
fato de que, em macroeconomia, o resultado de muitas ações 
individuais pode gerar um resultado que é diferente e pior 
do que a mera soma daquelas ações individuais. No parado- 
xo da poupança, famílias e empresas cortam seu gasto ante- 
cipando tempos econômicos difíceis no futuro. Essas ações 
deprimem a economia, deixando famílias e empresas em si- 
tuação pior do que se não tivessem atuado de forma virtuosa 
preparando-se para tempos difíceis. Denomina-se paradoxo 
porque o que é normalmente “bom” (poupar para prover 
para sua família em tempos de dureza) é um “mal” (porque 
pode fazer com que todos fiquem em situação pior). 

Usando o multiplicador, podemos agora ver precisa- 
mente como esse cenário se desenrola. Suponha que haja 
uma retração no gasto de consumo e no gasto de investi- 
mento ou em ambos, que causa uma queda no PIB de equi- 
líbrio de renda-despesa várias vezes maior que a queda ori- 
ginal no gasto. À queda no PIB real deixa consumidores e 
produtores em situação pior do que estariam se eles não ti- 
vessem cortado seus gastos. Correspondentemente, o com- 
portamento perdulário é compensado: se consumidores e 
produtores aumentam seu gasto, o resultante processo do 
multiplicador faz com que o aumento do PIB de equilíbrio 
de renda-despesa seja várias vezes maior que o aumento de 
gasto original. Assim, o gasto perdulário faz com que con- 
sumidores e produtores fiquem em situação melhor do que 
se tivessem sido compradores prudentes. 
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são 


É importante que fique claro que estabelecer o multipli- 
cador como sendo igual a 1/(1 - MPC) depende da pressu- 
posição simplificadora de que não há nem impostos nem 
transferências, de modo que a renda disponível é igual ao 
PIB real. No Apêndice do Capítulo 29, trazemos os impos- 
tos de volta à situação, o que torna a expressão para o mul- 
tiplicador mais complexa e torna o próprio multiplicador 
menor. Mas permanece válido o princípio geral que acaba- 
mos de aprender — que uma mudança autônoma no gasto 
agregado planejado leva a uma mudança no PIB de equilí- 
brio de renda-despesa, tanto diretamente quanto pela mu- 
dança induzida no gasto de consumo. 

Como notamos antes neste capítulo, normalmente de- 
clínios no gasto de investimento planejado são o principal 
fator em recessões. Historicamente, eles têm sido a fonte 
mais comum de redução autônoma do gasto agregado. A 
tendência da função consumo a deslocar-se para cima ao 
longo do tempo, para o que chamamos a atenção no primei- 
ro “Economia em Ação” deste capítulo (sobre erros de pre- 
visão), significa que a mudança tanto no gasto de investi- 
mento planejado quanto no gasto de consumo desempe- 
nha um papel importante nas expansões. Mas, indepen- 
dentemente da fonte, há efeitos de multiplicador na econo- 
mia que magnificam o tamanho da mudança inicial no gas- 
to agregado. Recorde nossa história introdutória do capítu- 
lo sobre como líderes políticos americanos apelaram para 
que os consumidores abrissem suas carteiras e gastassem 
depois do 11 de setembro. Como aprendemos agora, os te- 
mores desses líderes eram compreensíveis: sua preocupa- 
ção era a de que o choque com os ataques terroristas levaria 
a uma redução nos gastos de consumo que, através do efei- 
to multiplicador, iria piorar ainda mais a recessão já exis- 
tente. Felizmente para a economia, isso não aconteceu. Os 
consumidores americanos ficaram chocados e tristes, mas 
não pararam de gastar. O resultado foi que a economia co- 
meçou a recuperar-se uns poucos meses mais tarde. 


Tempos de dureza em Buenos Aires 


Em épocas recentes, a coisa que aconteceu no mundo mais 
parecida com a Grande Depressão foi a severa recessão que 
atingiu a Argentina de 1998 a 2002. Durante esse período, 
o PIB real da Argentina caiu 18% e a taxa de desemprego 
passou de 20%. 

A origem da recessão da Argentina foi uma crise finan- 


ceira: investidores estrangeiros perderam a confiança na 
capacidade do país de pagar a dívida que lhes era devida, 
pondo em movimento uma reação em cadeia que levou ao 
fechamento de bancos e a falências generalizadas. Mas O 
canal através do qual a crise financeira causou uma reces- 
são foi o multiplicador. Dificuldades financeiras causadas 






































O multiplicador em ação na Argentina 

Di a a a 
A mais severa recessão da história recente foi um caso de 
multiplicador em funcionamento. As barras mostram taxas 
de mudança anuais no gasto de consumo e no gasto de 
investimento na Argentina entre 1998 e 2003. Uma crise 
financeira levou a uma forte queda no gasto de 
investimento entre 1998 e 2002, levando a um declínio 
no gasto de consumo. Depois, um retorno do gasto de 
investimento levou a uma recuperação do gasto de 
consumo também. 


pela perda de confiança fizeram com que os gastos de in- 
vestimento planejado afundassem. Isto, por sua vez, levou 
a uma queda no PIB real, tanto por causa do efeito direto da 
redução nos gastos de investimento, quanto por causa da 
queda induzida nos gastos de consumo. A Figura 28-11 
mostra as taxas anuais de mudança no gasto de investimen- 
to real e nos gastos de consumo real na Argentina, entre 
1998 e 2003. Como se pode ver, a retração nos gastos de in- 
vestimento de 1998 a 2002 levou a um declínio proporcio- 
nalmente menor dos gastos de consumo. Depois, quando 
os gastos de investimento voltaram, em 2003, do mesmo 
modo voltaram os gastos de consumo. 


A economia está em equilíbrio de renda-despesa quando o 
gasto agregado planejado é igual ao PIB real. 

A qualquer nível de produto maior que o PIB de equilíbrio de 
renda-despesa, o PIB real excede o gasto agregado planejado 
e os estoques estão subindo. A qualquer nível de produto 
menor, o PIB real não alcança o gasto agregado planejado e 
os estoques estão baixando. 

Depois de uma mudança autônoma no gasto agregado plane- 
jado, a economia se move para um novo equilíbrio de ren- 
da-despesa através de um processo de ajustamento dos es- 
toques, como ilustra a cruz keynesiana. Por causa do efeito 
do multiplicador, a mudança no PIB de equilíbrio de ren- 
da-despesa é um múltiplo da mudança autônoma no gasto 
agregado. 





Embora os economistas acreditem que as recessões tipicamente 
começam com uma retração no gasto de investimento, eles tam- 
bém acreditam que eventualmente o gasto de consumo se retrai 
durante uma recessão. Explique por quê. 


2. Use um diagrama como o da Figura 28-10 para mostrar o que 
acontece quando há uma queda autônoma no gasto agregado 
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planejado. Descreva como a economia se ajusta a um novo equi- 

líbrio de renda-despesa. 

a. Suponha que Y* seja originalmente $500 bilhões e que a re- 
dução autônoma no gasto agregado planejado seja de $300 
milhões (0,3 bilhão) e que MPC = 0,5. Calcule Y* depois des- 
sa mudança. 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE s 


Neste capítulo, estudamos o processo de ajustamento dos 
estoques que está na base do multiplicador. Mas usamos 
um modelo muito simplificado da determinação do produ- 
to agregado, deixando de fora vários fatores importantes, a 
fim de concentrar nossa atenção em algumas poucas rela- 
ções essenciais. Agora estamos prontos para trazer de volta 
algumas das complicações, começando com o papel do go- 
verno e a política governamental, 

Começamos por introduzir impostos, transferências e 
compras governamentais em nosso modelo. Como vere- 
mos, introduzir o governo nos leva imediatamente a uma 
das percepções-chave da macroeconomia: algumas vezes, O 
governo pode fazer algo a respeito do ciclo econômico. Va- 
mos explorar, no Capítulo 29,0 potencial e as dificuldades 
da política fiscal, ou seja, mudanças nos impostos, transfe- 
rências e compras governamentais destinadas a afetar os 
resultados macroeconômicos. Em seguida, nos Capítulos 
30 e 31, passaremos a um instrumento ainda mais impor- 
tante nas mãos do governo, política monetária. 


RESUMO > >> >>> >> >>>>>>>> 


1. A função consumo mostra como o gasto de consumo de uma 
família individual é determinado por sua renda disponível 
corrente. A função consumo agregado mostra essa relação 
para o conjunto da economia. De acordo com a hipótese do 
ciclo de vida, as famílias tendem a distribuir seu consumo ao 
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longo de sua vida. Como resultado, a função consumo agre- 
gado se desloca em resposta a mudanças na renda disponível 
esperada no futuro e mudanças na riqueza agregada. 

O gasto de investimento planejado depende negativamente da 
taxa de juros e da capacidade de produção existente; e depende 
positivamente do PIB real esperado no futuro. O princípio do 
acelerador diz que o gasto de investimento é extremamente in- 
fluenciado pela taxa de crescimento esperada do PIB real. 

As firmas mantêm estoques de bens de modo que possam sa- 
tisfazer a demanda do consumidor rapidamente. O investi- 
mento em estoques é positivo quando as firmas acrescentam 
a seus estoques e negativo quando elas os reduzem. Muitas 
vezes, contudo, mudanças nos estoques não são uma decisão 
deliberada, mas o resultado de previsões erradas quanto às 
vendas. O resultado é o investimento em estoques não- 
planejado, que pode ser positivo ou negativo. O gasto de in- 
vestimento efetivo é a soma do gasto de investimento plane- 
jado e do investimento em estoques não-planejado. 

No equilíbrio de renda-despesa, o gasto agregado planeja- 
do, que em um modelo simplificado sem governo e sem co- 
mércio exterior é a soma dos gastos de consumo mais o inves- 
timento planejado, é igual ao PIB real. No PIB de equilíbrio 
de renda-despesa, ou Y*, o investimento em estoques não- 
planejado é zero. Quando o gasto agregado é maior que Y*,o 
investimento em estoques não-planejado é negativo; há uma 
redução não-antecipada em estoques e as firmas passam a au- 
mentar a produção. Quando o gasto agregado planejado é 
menor que Y*, o investimento em estoques não-planejado é 
positivo; há um aumento não-antecipado nos estoques e as 
irmas passa a reduzir a produção. À cruz keynesiana mostra 
como a economia se auto-ajusta para chegar ao equilíbrio de 
enda-despesa, através de ajustamentos nos estoques. 
Depois de uma mudança autônoma no gasto agregado plane- 
jado, o processo de ajustamento dos estoques move a econo- 
mia para um novo equilíbrio de renda-despesa. À mudança 
no PIB de equilíbrio de renda-despesa que decorre de uma 





mudança autônoma no gasto é igual ao multiplicador x 
AAE pn (mudança no gasto agregado planejado). Correspon- 
dentemente, o montante do deslocamento da curva de de- 
manda agregada, a qualquer dado nível de preços, que decor- 
re de uma mudança autônoma no gasto de investimento ou 
no gasto de consumo, é igual ao multiplicador vezes a mu- 
dança autônoma no gasto. 
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CAPÍTULO 28 RENDA E DESPESA Ef 


is 


Economistas observaram os únicos cinco residentes de uma 
economia muito pequena e estimaram os gastos de consumo 
de cada um deles, a vários níveis de renda disponível corren- 
te. A tabela a seguir mostra os gastos de consumo de cada re- 
sidente em três níveis de renda. 


Gasto de Renda disponível corrente individual 
consumo cm e teimam rear remar ii tita carrera mma mamar 
individual de $0 $20.000 $40.000 
Andre 1.000 15.000 29.000 
Barbara 2.500 12.500 22.500 
Casey 2.000 20.000 38.000 
Declan 5.000 17.000 29.000 
Elena 4.000 19.000 34.000 


a. Qualéa função consumo de cada residente? Qual é a pro- 
pensão marginal a consumir de cada residente? 

b. Qual é a função consumo agregado da economia? Qual é 
a propensão marginal a consumir para a economia? 

De 2000 a 2005, a Eastlandia passou por grandes flutuações 

no gasto de consumo agregado bem como na renda disponí- 

vel, mas a riqueza, a taxa de juros e a renda disponível espera- 

da no futuro não mudaram. A tabela a seguir mostra o nível 

de gastos de consumo agregado e de renda disponível em mi- 

lhões de dólares, para cada um desses anos. Use essa informa- 

ção para responder às questões seguintes. 


Renda disponível Gasto de consumo 
Ano (milhões de dólares) (milhões de dólares) 
2000 $100 $180 
2001 350 380 
2002 300 340 
2003 400 420 
2004 375 400 
2005 500 500 


a. Represente a função consumo agregado para Eastlandia. 

b. Qual é a função consumo agregado? 

c. Qual é a propensão marginal a consumir? Qual é a pro- 
pensão marginal a poupar? 

De que modo cada uma das ações a seguir afeta a função con- 

sumo agregado? Explique se o evento resulta em um movi- 

mento ao longo ou um deslocamento da função consumo 
agregado, e em que direção. 

a. O governo concede a todas as famílias uma redução de 
impostos inesperada e que só vale para uma vez (isto é, 
depois dessa vez os impostos voltam ao que eram). 

b. O governo anuncia impostos permanentemente mais al- 


tos a começar no próximo ano. 

c. Aadministração da previdência social aumenta a idade da 
aposentadoria de 65 para 75 anos de idade para todos os 
trabalhadores que têm hoje idade inferior a 65 anos. 
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Do fim de 1995 a março de 2000, o S&P 500, um índice am- 

plo que mede os preços de mercado das ações, subiu quase 

150%, de 615,93 a 1.527,46. Daí em diante, até 10 de setem- 

bro de 2001, o índice caiu 28,5% até 1.092,54. De que modo 

você acha que o movimento desse índice da bolsa de valores 
dos Estados Unidos influenciou tanto o crescimento do PIB 
real daquele país no fim dos anos 90 quanto a preocupação 
em manter os gastos dos consumidores depois dos ataques 

terroristas de 11 de setembro de 2001? 

Como muda a taxa de juros e o gasto de investimento plane- 

jado se ocorrem os eventos dos seguintes? 

a. Um aumento na quantidade de dinheiro pelo Fed, o banco 
central americano, aumenta a quantidade de dinheiro que 
as pessoas desejam emprestar a qualquer taxa de juros. 

b. A EPA, a agência ambiental americana, determina que as 
corporações adotem nova tecnologia para reduzir suas 
emissões de dióxido de enxofre. 

c. A geração dos nascidos logo depois da Segunda Guerra 
Mundial começa a aposentar-se cm grande número e a re- 
duzir sua poupança. 

Explique como cada uma das ações seguintes afetará o nível 

do gasto de investimento planejado e o investimento em esto- 

ques não-planejado. Suponha que a economia esteja inicial- 
mente em equilíbrio de renda-despesa. 

a. O Fed aumenta a taxa de juros. 

b. Ocorre um aumento na taxa de crescimento esperada do 
PIB real. 

c. Uma entrada considerável de fundos provenientes do ex- 
terior reduz a taxa de juros. 

A tabela a seguir mostra o produto interno bruto (PIB), a 

renda disponível (YD), o gasto de consumo (C) e o gasto de 

investimento planejado (Ip) em uma economia. Suponha 
que não haja governo nem setor externo nessa economia. 

Complete a tabela calculando o gasto agregado planejado 

(AEpun) € O investimento em estoques não-planejado 

iodo 


PIB YD c Lan AE, Lenpién 
(bilhões de dólares) 

RO) $0 $100 $300 e t 
400 400 400 300 e ? 
800 800 700 300 E fe 
1.200 1.200 1.000 300 E Es 
1.600 1.600 1.300 300 E E 
2.000 2.000 1.600 300 e E 
2.400 2.400 1.900 300 E rá 
2.800 2.800 2.200 300 ? g 
3.200 3.200 2.500 300 E fo 


Qual é a função consumo agregado? 

Qual é Y*, o PIB de equilíbrio de renda-despesa? 

Qual é o valor do multiplicador? 

Se o gasto de investimento planejado cai para $200 bi- 
lhões, qual será o novo Y*? 


o coou 
sos 
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e. Seo gasto de consumo autônomo aumenta Para $200 bi- 
lhões, qual será o novo Y*? 

Em uma economia sem governo e sem setor externo, o gasto 

de consumo autônomo é $250 bilhões, o gasto de investi. 

mento planejado é $350 bilhões e a propensão marginal a 

consumir é 2/3. 

a. Construa a função consumo agregado e o gasto agregado 
planejado. 

b. Qual é o investimento em estoques não-planejado quan- 
do o PIB real é igual a $600 bilhões? 

c. Quanto é Y*,o PIB de equilíbrio de renda-despesa? 
Qual é o valor do multiplicador? 
Se o gasto de investimento planejado aumenta para $450 
bilhões, qual será o novo Y*? 

Uma economia tem uma propensão marginal a consumir de 

0,5, e o PIB de equilíbrio de renda-despesa é igual a $500 bi- 

lhões. Dado um aumento autônomo no investimento plane- 

jado de $10 bilhões, mostre as rodadas de aumento de gasto 

que ocorrem, completando a tabela a seguir. À primeira e q 

segunda linhas já estão preenchidas. Na primeira linha, o au- 

mento de gasto de investimento planejado de $10 bilhões au- 

menta o PIB e a renda disponível em $10 bilhões, levando a 

um aumento no gasto de consumo de $5 bilhões (MPC x mu- 

dança na renda disponível) na 2º linha. 


Mudança de Mudança Mudança 
Iplanned OU € no PIB real em YD 
Rodadas (bilhões de dólares) 
1 Alpianned = $10.00 $10.000 $10.000 
2 AC = $5.00 $5.00 $5.00 
3 AC=? ? ? 
4 AlC=? a e 
5 AC=? ? Es 
6 AC=? E E 
7 AC=? E; q 
8 AC=? Es E 
9 AC=? ? E 
10 AC=? ? E 


a. Qual é a mudança total no PIB real depois das 10 rodadas? 
Qual é o valor do multiplicador? Baseada na fórmula do mul- 
tiplicador, qual deveria ser a mudança total em Y*? Como se 
comparam as suas respostas à primeira e à terceira questão? 

b. Calcule de novo a tabela, supondo uma propensão margi- 
nal a consumir de 0,75. Qual é a mudança total no PIB 
real depois das 10 rodadas? Qual é o valor do multiplica- 
dor? Quando a propensão marginal a consumir aumenta, 
o que acontece com o valor do multiplicador? 


10. Embora os Estados Unidos sejam uma das nações mais ricas 


do mundo, é também o país que tem a maior dívida de qual- 


quer país do mundo. Ouvimos com frequência que isso se 
deve à baixa taxa de poupança do país. Suponha que 08 for- 
muladores de política econômica tentem corrigir isso, enco- 
rajando maior poupança na economia. Que efeito sobre O PIB 
real terão suas tentativas, se tiverem êxito? 








» Apêndice do Capítulo 28: Derivação 
algébrica do multiplicador 


Este apêndice mostra como derivar algebricamente o mul- 
tiplicador. Primeiro, recordemos que neste capítulo o gasto 
agregado planejado, AEpjn é a soma do gasto de consumo, 
C, que é determinado pela função consumo, mais o gasto 
jun: Reescrevendo a Equação 
28-9 para expressar de modo completo todos os seus ter- 


de investimento planejado, Ip 
mos, obtém-se: 
(28A-1) AEpjy = À + MPC x YD + Ipjuy 


Como não há impostos nem transferências governa- 
mentais neste modelo, a renda disponível é igual ao PIB, de 
modo que a Equação 28A-1 se torna: 


(28A-2) AEpyy = À + MPC x PIB + pj 


O PIB de equilíbrio de renda-despesa, Y*, é igual ao gas- 
to agregado planejado: 


(Q84-3) 1º = AEpim 
=A+ MPC x + un 


cm equilibrio de renda-despesa 


Dois passos mais. Subtrair MPC x Y* de ambos os lados 
da Equação 2843: 


(2844) YE — MPC x Yº = Y*x(L- MPC) =A + Ipum 


Finalmente, dividindo os dois lados por (1 — MPC): 


A+I, 
Q845)y =——m 
1-MPC 


A Equação 28A-5 nos diz que $1 de gasto autônomo na 
despesa agregada planejada — uma mudança em Á ou em 
Ipian — causa uma mudança de $1/(1 - MPC) no PIB de equi- 
líbrio de renda-despesa, Y*. O multiplicador de nosso mo- 
delo simplificado é portanto: 


(284-6) Multiplicador = 1/(1 — MPC) 


PROBLEMAS > >>> >>> >>>>>5>> 


1. Em uma economia sem compras governamentais, transferên- 
cias ou impostos, o gasto de consumo agregado autônomo é 
$500 bilhões, o gasto de investimento planejado é S250 bi- 
lhões e a propensão marginal a consumir é 0,5. 

a. Escreva a Expressão para o gasto agregado planejado 
como na equação 284-1. 

b. Derive Y* algebricamente. 

c. Qualé o valor do multiplicador? 
Como muda Y* se o gasto de consumo autônomo cai para 
S+50 bilhões? 

2. Complete a tabela a seguir calculando o valor do multiplica- 
dor e identificando a mudança em Y* que se deve à mudança 
no gasto autônomo. Como o valor do multiplicador muda 


com a propensão marginal a consumir? 


Valor do Mudança Mudança 
MPC multiplicador no gasto em Y* 
0,5 ? AC = + $50 milhões E 
0,6 Ee AC = - $10 milhões 2 
0,75 E AC = - $25 milhões E; 
0,8 E AC = + $20 milhões Ee 
0,9 a AC = — $2,5 milhões ig 
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UMA PONTE PARA A PROSPERIDADE? 


m 1998, 0 governo japonês termi- 

nou a construção da mais longa 

ponte pênsil do mundo. À ponte 

sobre o vão de 1.982 metros entre 
a ilha japonesa de Awaji e a cidade de 
Kobe teve um custo de construção de 
S7.3 bilhões. E, no entanto, como os 
céticos haviam previsto, ela atual- 
mente tem muito pouco tráfego, cerca 
de 4.000 carros por dia. Em compa- 
ração. na ponte suspensa mais longa 
dos Estados Unidos, a ponte de Ver- 
razano. que liga a ilha de Staten 
Island. em Nova York, ao bairro nova-- 
iorquino do Brooklin. passam mais de 
300.000 carros por dia. 

No Japão, histórias como esta são 
comuns. Durante os anos 90, o gover- 
no japonês gastou cerca de SI+ tri- 
lhão em infra-estrutura que incluiu 
muitos projetos de construção de uti- 
lidade duvidosa. Mas a principal fina- 
lidade dos gastos em construção no 


Japão não era proporcionar infra- 


estrutura. Era sustentar a demanda 
agregada. 

Durante os anos 90, o governo ja- 
ponês construiu pontes, rodovias, re- 
presas, muros de contenção de maré e 
até garagens para estacionamento em 
um esforço para combater a persisten- 
te fraqueza da demanda agregada. O 
uso, pelo governo japonês, do gasto 
público em construção para estimular 
a economia é um exemplo de política 


fiscal discricionária. ou seja, o uso de- 
liberado do gasto governamental ou 
dos impostos para administrar a de- 
manda agregada. O governo dos Esta- 
dos Unidos também já tentou o gasto 
público como caminho para sair de 
retrações econômicas, embora em es- 
cala menor. De fato, muitos países 
tentam administrar a demanda agre- 
gada através do uso de política fiscal 
discricionária. Os governos também 
ajustam impostos na tentativa de ad- 
ministrar a demanda agregada. Eles 
podem reduzir impostos para tentar 
estimular a economia ou então au- 
mentar impostos quando acreditam 
que a demanda agregada está aqueci- 
da demais. 

Neste capítulo, vamos aprender 
como a política fiscal discricionária se 
encaixa no modelo de flutuações de 
curto prazo que desenvolvemos no 
Capítulo 27. Veremos como mudan- 
ças deliberadas no gasto governamen- 
tale na política tributária afetam o PIB 
real. Veremos, também, como mu- 
danças na receita tributária causadas 
por flutuações de curto prazo do PIB, 
uma resposta automática que ocorre 
sem mudanças deliberadas de política 
econômica, ajudam a estabilizar a 
economia. E finalmente vamos exa- 
minar as consequências de longo pra- 
zo da dívida pública e do déficit orça- 
mentário. 











Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O que é política fiscal e por que ela é 
um instrumento importante para 
administrar flutuações econômicas. 


e Quais políticas constituem 
política fiscal expansionista e 
quais constituem política 
fiscal contracionista. 


e Por que a política fiscal tem 
um efeito multiplicador e como 
esse efeito é influenciado pelos 
estabilizadores automáticos. 


e Por que os governos calculam O 
balanço orçamentário 
ciclicamente ajustado. 


e Por que uma dívida pública 
elevada pode ser motivo de 
preocupação. 


e Por que passivos implícitos do 
governo são igualmente motivo 
de preocupação. 
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POLÍTICA FISCAL: NOÇÕES BÁSICAS 


Comecemos pelo óbvio: os governos modernos gastam um 
montão de dinheiro e arrecadam um montão de impostos. 
A Figura 29-1 mostra o gasto público e a receita tributária 
como percentagem do PIB para alguns países de alta renda 
em 2003. Como se vê, o setor público na Suécia é relativa- 
mente grande, representando quase 60% da economia sue- 
ca. O governo dos Estados Unidos desempenha um papel 
menor na economia do que os governos do Canadá e da 
maioria dos países europeus. Mas esse papel ainda é consi- 
derável, o que significa que o governo desempenha um pa- 
pel importante na economia dos Estados Unidos. Mudan- 
ças no orçamento federal, ou seja, mudanças no gasto pú- 
blico ou na tributação, potencialmente podem ter grande 
impacto na economia americana. 

Para analisar esses efeitos, começamos por mostrar 
como impostos e gasto público afetam o fluxo de renda na 
economia. Depois disso podemos ver como mudanças na 
despesa pública e na política tributária afetam a demanda 


agregada. 


Impostos, compra de bens e serviços, 
transferências governamentais e empréstimos 
ao governo 


Na Figura 24-1 mostramos o fluxo circular da renda e des- 
pesa na economia em seu conjunto. Um dos setores repre- 
sentados na figura é o governo. Fundos [luem “para den- 
tro” do governo na forma de impostos e tomada de emprés- 
timos pelo governo; fundos fluem “para fora” na forma de 
compras governamentais de bens e serviços e transferên- 
cias governamentais as famílias. 

Que tipos de imposto os americanos pagam e para 
onde vai o dinheiro? À Figura 29-2 mostra a composição 
da receita tributária dos Estados Unidos em 2004. 


Gasto público e receita tributária para 
alguns países ricos em 2003 





O gasto público e a receita tributária são 
representados como percentagem do PIB. A Suécia 
tem um setor governamental particularmente 
elevado, representando quase 60% do PIB. O setor 


França 


público dos Estados Unidos, embora considerável, 
é menor do que no Canadá e na maioria dos países 
europeus. 


Fonte: OCDE. 
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Impostos obviamente são pagamentos exigidos pelo go- 
verno. Nos Estados Unidos, os impostos são arrecadados 
em nível nacional pelo governo federal; em nível estadual, 
por cada governo estadual; em nível local, pelas munici- 
palidades e outras entidades de governo locais. Em nível 
federal, os principais impostos são o imposto de renda, 
tanto de pessoas físicas quanto de pessoas jurídicas, bem 
como os impostos de previdência social, que explicare- 
mos em breve. Nos níveis estadual e local, o panorama é 
mais complexo: esses governos se apóiam numa combi- 
nação de impostos sobre a venda, impostos sobre a pro- 
priedade, impostos sobre rendas e taxas de vários tipos. 
No conjunto, os impostos sobre a renda pessoal e o lucro 
das empresas corresponderam a 43% da receita governa- 
mental em 2004; os impostos para previdência social re- 
presentaram 28%: e uma variedade de outros impostos 
coletados principalmente em níveis estadual c municipal 
corresponderam ao resto. 

A Figura 29-3 mostra a composição do gasto público to- 
tal nos Estados Unidos em 2004, que tem duas formas. 
Uma das formas é a compra de bens e serviços, e isso inclui 
tudo, desde munição para o exército até salários dos pro- 
lessores das escolas públicas (que são tratados nas contas 
nacionais como provedores de um serviço — educação). 
Aqui, os grandes itens são defesa nacional e educação. A 
categoria bastante elevada denominada “outros bens e ser- 
viços” consiste principalmente em gastos dos estados e 
municípios em uma variedade de serviços. desde policia- 
mento e bombeiros até a construção de estradas e sua ma- 
nutenção. 

À outra forma de gasto público são transferências gover- 
namentais, que são pagamentos pelo governo às famílias, 
em troca dos quais não é [ornecido nenhum bem ou servi- 
co. Modernamente nos Estados Unidos, bem como no Ca- 
nadá e na Europa, transferências governamentais represen- 


tam uma proporção muito grande do orçamento. À maior 
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Fontes da receita tributária nos Estados 
Unidos, 2004 


ia a e 
Impostos sobre a renda das pessoas, impostos sobre os 
lucros das empresas e impostos para a previdência social 
constituem a maioria da receita tributária do governo. O 
resto é uma mistura de imposto territorial, impostos 
sobre vendas e outras fontes de receita. 


Fonte: Bureau of Economic Analysis. 


parte do gasto público em pagamentos de transferência nos 
Estados Unidos corresponde a três grandes programas: 


Previdência social, que oferece uma renda garantida 
aos mais velhos, aos deficientes e às esposas sobrevi- 
ventes e filhos dependentes quando os beneficiários 
morrem. 

Medicare, um programa de saúde que cobre boa parte 
do custo dos serviços de saúde para os americanos com 
mais de 65 anos de idade. 

Medicaid, que cobre boa parte do custo dos serviços de 
saúde para os americanos de baixa renda. 


O termo previdência social é usado para descrever pro- 
gramas governamentais que buscam proteger as famílias 
contra dificuldades econômicas. Eles incluem a previdên- 
cia social e os dois grandes programas de saúde (para ido- 
sos e pessoas de baixa renda), bem como programas me- 
nores como seguro-desemprego e vale-refeição. Nos Esta- 
dos Unidos. os programas de previdência social são, em 
grande medida, pagos através de um imposto específico 
vinculado, que incide sobre os salários, os impostos de pre- 
vidência social que mencionamos antes. 


Gasto público nos Estados Unidos, 2004 





Os dois tipos de gasto governamental são compras de 
bens e serviços e transferências governamentais. Os 
maiores itens em compras governamentais são defesa 
nacional e educação. Os grandes itens de transferências 
governamentais são a previdência social e os programas 
de saúde Medicare e Medicaid. 


Fonte: Comissão de Orçamento do Congresso dos Estados Unidos. 
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Impostos 
da previdência Imposto sobre 
social, e lucros das 
28% empresas, 
8% 





Mas como a política tributária e o gasto público afetam a 
economia? 


Orçamento público e despesa total 


Recordemos a equação básica da contabilidade da renda 
nacional: 


Q9-ID) PIB=C+I+G+X-IM 


O lado esquerdo da equação é o PIB, o valor de todos os 
bens e serviços finais produzidos na economia. O lado di- 
reito é o gasto agregado, o gasto total em bens e serviços 
finais produzidos na economia. Ela é a soma dos gastos de 
consumo (C), dos gastos de investimento (1), das compras 
governamentais de bens e serviços (G) e do valor das ex- 
portações (X) menos o valor das importações (IM). Isso in- 
clui todas as fontes da demanda agregada. 

O governo controla diretamente uma das variáveis do 
lado direito da Equação 29-1: compras governamentais de 
bens e serviços (G). Mas este não é o único efeito da políti- 
ca fiscal sobre o gasto agregado na economia. Através de 
mudanças nos impostos e nas transferências, o governo 
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INCENTIVO TRIBUTÁRIO PARA INVESTIMENTOS 


Quando discutimos neste capítulo mudanças 
nos impostos, concentramo-nos 
principalmente nos efeitos dessas mudanças 
sobre os gastos de consumo. Contudo, existe 
um instrumento de política fiscal destinado a 
afetar gastos de investimento nos Estados 
Unidos - o crédito tributário para 
investimento. 

Um crédito tributário para investimento é 
uma isenção de imposto concedida às firmas 
com base nos seus gastos de investimento. 
Por exemplo, uma firma pode obter 


dimenã 
ee, 





permissão para deduzir $1 de seu imposto 
devido para cada $10 que ela gasta em bens 
de investimento. Isso aumenta o incentivo 
para gastos de investimento. 

Uma coisa mais sobre o crédito tributário 
para investimentos: muitas vezes ele é 
temporário, válido apenas para gastos de 
investimento dentro de um período de tempo 
específico. O Congresso americano introduziu 
um crédito tributário para investimentos em 
2002 que se aplicava apenas a gastos de 
investimento nos dois anos seguintes. Como 


CAPÍTULO 29 


POLÍTICA FISCAL 


as ligiiidações nos shoppings, que estimulam 
os compradores a gastar mais enquanto 
duram as promoções, os créditos tributários 
temporários para investimento tendem a 
gerar uma quantidade considerável de 
gastos de investimento enquanto são 
vigentes. Mesmo que uma firma ache que 
não vai precisar de um novo terminal ou 
de alguma máquina antes de mais um ano, 
pode fazer sentido comprá-la enquanto o 
crédito tributário está disponível, em vez 
de esperar. 








também influencia o gasto de consumo (C) e, em alguns 
casos, o gasto de investimento (D). 

Para ver por que o orçamento afeta os gastos de consumo, 
recorde-se que a renda disponível, ou seja, a renda total que 
as famílias têm disponível para gastar, é igual à renda total 
que elas recebem de salários, dividendos, juros e aluguéis, 
menos impostos mais transferências governamentais. Assim, 
um aumento de impostos ou uma redução nas transferên- 
cias governamentais reduz a renda disponível. E uma queda 
na renda disponível, tudo o mais mantido constante, leva a 
uma queda nos gastos de consumo. Correspondentemente, 
uma redução de impostos ou um aumento nas transferên- 
cias governamentais aumenta a renda disponível. E um au- 
mento de renda disponível, tudo o mais mantido constante, 
leva a um aumento nos gastos de consumo. 

A capacidade do governo de afetar o gasto de investi- 
mento é uma história mais complexa, que não vamos dis- 
cutir em detalhe (mas leia “Para Mentes Curiosas”, acima). 
O ponto importante é que o governo tributa lucros, e mu- 
danças nas regras sobre o quanto uma empresa deve pagar 
podem aumentar ou reduzir o incentivo para gastar em 
bens de investimento. 

Como o governo é ele próprio uma fonte de demanda 
agregada na economia, e como impostos e transferências 
podem afetar os gastos dos consumidores e das empresas, o 
governo pode usar mudanças nos impostos ou no gasto go- 
vernamental para deslocar a curva de demanda agregada. 
Como vimos no Capítulo 27, as vezes há boas razões para 
deslocar a curva de demanda agregada. Por exemplo, o go- 
verno japonês gastou trilhões de dólares no esforço de au- 
mentar a demanda agregada. O uso maciço dos gastos em 
construção pelo governo do Japão para estimular sua eco- 
nomia nos anos 90 é um exemplo clássico de política fiscal: 
o uso de impostos, transferências e compras governamen- 
tais de bens e serviços para estabilizar a economia deslo- 
cando a curva de demanda agregada. 





Política fiscal de expansão ou contração 


Por que o governo poderá querer deslocar a curva de de- 
manda agregada? Pode ser para fechar um hiato de reces- 
são, criado quando o produto agregado caiu abaixo do pro- 
duto potencial ou para fechar um hiato inflacionário, cria- 
do porque o produto agregado excede o produto potencial. 
A Figura 29-4 mostra o caso de uma economia que se 
defronta com um hiato de recessão. SRAS é a curva de ofer- 
ta agregada de curto prazo, LRAS é a curva de oferta agrega- 
da de longo prazo e AD, é a curva de demanda agregada ini- 
cial. No equilíbrio macroeconômico de curto prazo inicial, 
E,, o produto agregado é Y,, abaixo do produto potencial, 
Y,. O que o governo quer fazer é aumentar a demanda 
agregada, deslocando a curva de demanda agregada para a 
direita até AD,. Isso aumentaria o produto agregado, tor- 
nando-o igual ao produto potencial. A política fiscal que 
aumenta a demanda agregada, denominada política fiscal 
expansionista, normalmente toma uma de três formas: 


Um aumento nas compras governamentais de bens e 
serviços, a exemplo da decisão do governo japonês de 
lançar um programa maciço de construção. 

Um corte de impostos, tal como os Estados Unidos im- 
plementaram em 2001. 

Um aumento de transferências do governo, tais como 
pagamentos de seguro-desemprego. 


A Figura 29-5 mostra o caso oposto, de uma economia 
que se defronta com um hiato inflacionário. Mais uma vez, 
SRAS é a curva de oferta agregada de curto prazo, LRAS é a 
curva de oferta agregada de longo prazo e AD, é a curva de 
demanda agregada inicial. No equilíbrio inicial, E,, o produ- 
to agregado é Y;, que está acima do produto potencial, Y,. 
Como explicaremos em capítulos posteriores, os responsá- 
veis pela política econômica muitas vezes tentam combater a 
inflação eliminando hiatos inflacionários. Para eliminar o 
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Política fiscal expansionista pode fechar 
hiato de recessão 
ss sÊsEetjfi 
Em £,, a economia está em equilíbrio macroeconômico de 
curto prazo, onde a curva de demanda agregada AD, 
intersecta a curva SRAS. Em £,, há um em hiato de 
recessão de Y, . Y. Uma política fiscal expansionista, ou 
seja, um aumento de compras governamentais, um corte 
de impostos, ou um aumento de transferências do 
governo, desloca a curva de demanda para a direita. Ela 
pode fechar o hiato de recessão deslocando AD, para AD,, 
movendo a economia para um novo equilíbrio 
macroeconômico de curto prazo, £,, que é também um 


equilíbrio macroeconômico de longo prazo. 


hiato inflacionário que se mostra na Figura 29-5, a política 
fiscal tem de reduzir a demanda agregada e deslocar a curva 
de demanda agregada para a esquerda até AD». Isso reduz o 
produto agregado. tornando-o igual ao produto potencial. 
Uma politica fiscal que reduz a demanda agregada. denomi- 
nada política fiscal contracionista, é o oposto da política fis- 
cal expansionista. Ela é implementada reduzindo compras 
governamentais de bens e serviços. aumentando impostos 
ou reduzindo transferências do governo, Um exemplo clás- 
sico de política liscal contracionista ocorreu em 1968, quan- 
do os encarregados de politica econômica nos Estados Uni- 
dos ficaram preocupados com a inflação crescente. O presi- 
dente Lvndon Johnson impôs uma taxa adicional de 10% no 
imposto de renda, ou seja, o imposto de renda de todo mun- 
do aumentou 10%. Ele tambem tentou reduzir a escala das 
compras governamentais que haviam crescido drasticamen- 


te por causa dos custos da guerra do Vietnã. 


Política fiscal contracionista pode fechar 
hiato inflacionário 





Em E,, a economia está em equilíbrio macroeconômico de 
curto prazo, onde a curva de demanda agregada AD, 
intersecta a curva SRAS. Em £, há um hiato inflacionário 
de h - Y,. Uma política fiscal contracionista - redução de 
compras governamentais, aumento de impostos ou 
diminuição de transferências do governo - desloca a 
curva de demanda para a esquerda. Ela pode fechar o 
hiato inflacionário deslocando AD, para AD,, movendo a 
economia para um novo equilíbrio macroeconômico de 
curto prazo, É,, que é também um equilíbrio 
macroeconômico de longo prazo. 
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Nota de advertência: defasagens na 
política fiscal 


Pelas Figuras 29-+ e 29-5 pode parecer óbvio que o governo 
deve usar ativamente a política fiscal, sempre adotando uma 
política fiscal expansionista quando a economia se defronta 
com um hiato de recessão. e sempre adotando uma politica 
fiscal contracionista quando a economia se defronta com um 
hiato inflacionário. Mas muitos economistas advertem contra 
uma política de estabilização extremamente ativa, argumen- 
tando que um governo que se esforça demais por estabilizar a 
economia, seja através de politica fiscal ou através de política 
monetária, pode acabar tornando a economia menos estável. 
Vamos deixar a discussão das advertências relacionadas 
com a política monetária para o Capítulo 34, No caso da 
política fiscal, o motivo para cuidados é que no seu uso ha 


defusagens de tempo importantes. Para entender a natureza 
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Meo 
ELSEVIER 
dessas defasagens, imagine o que tem de acontecer antes 
que o governo possa aumentar gastos para combater um 
hiato de recessão. Primeiro, o governo tem de perceber que 
o hiato de recessão existe: dados econômicos levam tempo 
para coletar e analisar, e a recessão muitas vezes só é reco- 
nhecida meses depois de haver começado. Segundo, o go- 
verno tem de elaborar um plano de despesas, o que por si 
só pode levar meses, particularmente se os políticos levam 
tempo debatendo como o dinheiro deve ser gasto e na 
aprovação de legislação. Finalmente, gastar dinheiro leva 
um tempo. Por exemplo, um projeto de construção de es- 
tradas começa com atividades como pesquisas e mapea- 
mento que não envolvem grandes somas. Pode passar bas- 
tante tempo antes que gastos significativos comecem. 

Por causa dessas defasagens, uma tentativa de aumentar 
despesas públicas para combater um hiato de recessão pode 
levar tanto tempo para começar que no momento de a políti- 
ca fiscal ser implementada o hiato de recessão pode já ter se 
transformado em um hiato de inflação. Neste caso, a política 
fiscal estará piorando a situação em vez de melhorá-la. 

isso não significa que a política fiscal nunca deva ser 
usada ativamente. Afinal de contas, defasagens no tempo 
não representaram um problema para a política fiscal ja- 
ponesa nos anos 90, que foi uma tentativa de combater 
um hiato de recessão que durou muitos anos. Mas o pro- 
blema das defasagens [az com que o uso efetivo das politi- 
cas fiscal e monetária seja mais difícil do que se pode ima- 
ginar a partir de uma análise simples como a que acaba- 
mos de apresentar. 


Política fiscal expansionista no Japão 


“No que talvez seja a maior promoção de obras públicas des- 
de os faraós, o Japão gastou algo como S1,4 trilhão tentando 
pavimentar e construir seu caminho de volta à saúde econô- 
mica”, assim começava uma reportagem sobre o estorço do 
Japão para levantar sua economia pelo uso de política fiscal. 
O Japão passou a uma política fiscal expansionista no ini- 
cio dos anos 90. Nos anos 80, a economia do país passou por 
uma grande expansão impulsionada em parte por valores 
cada vez mais altos das ações e dos imóveis, o que alimentou 
os gastos de consumo através do efeito riqueza, e também 
encorajou os gastos de investimento. Os economistas japo- 
neses hoje se referem aquele período como “economia da 
bolha”, porque o aumento no preço das ações e dos terrenos 
não podia se justificar em termos de cálculos racionais. No 
fim dos anos 80, a bolha estourou: os preços das ações e dos 
imóveis afundaram e a economia escorregou para uma re- 
cessão, à medida que caíam os gastos de consumo e de inves- 
timento. Desde o início dos anos 90, o Japão se apoiou em 
compras governamentais de bens e serviços em grande esca- 
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la, sobretudo na forma de gastos na construção de infra- 
estrutura, para estimular a demanda agregada. Esses gastos 
sofreram uma desaceleração em anos recentes, mas no seu 
pico eram realmente impressionantes. Em 1996, o Japão 
gastou cerca de $300 bilhões em infra-estrutura, comparado 
com apenas $180 bilhões gastos nos Estados Unidos, embo- 
ra o Japão tenha menos que a metade da população america- 
na e bem menos do que metade do seu PIB. Rodovias mara- 
vilhosas cortam regiões escassamente povoadas, ferryboats 
para pequenas ilhas foram substituídos por pontes, e muitos 
dos leitos de rios foram pavimentados de tal modo que pare- 
cem aquedutos de concreto. 

Essa política foi um sucesso? Sim e não. Muitos econo- 
mistas acreditam que sem todo esse gasto governamental a 
economia japonesa teria entrado em uma recessão do tipo 
dos anos 30, depois que a bolha de preços de ações e imó- 
veis estourou. Em vez disso, a economia sofreu uma desa- 
celeração, mas não uma recessão severa; o crescimento tem 
sido muito lento e o desemprego aumentou. mas não che- 
gou a haver depressão. 

Além disso, não havia políticas alternativas facilmente 
disponiveis. À alternativa ao uso da política fiscal para le- 
vantar uma economia em recessão é usar politica monetá- 
ria, na qual o Banco Central expande a oferta de moeda e 
pressiona para baixo a taxa de juros. O Japão fez isso tam- 
bem; desde 1998 as taxas de juros de curto prazo têm sido 
aproximadamente zero! Como a taxa de juros não pode 
cair abaixo de zero, não havia espaço para mais cortes na 
taxa de juros, mas a economia permanecia estagnada. 
Assim, uma política fiscal expansionista era a única manei- 
ra óbvia de aumentar a demanda agregada. 

A política fiscal expansionista, contudo. ainda não 
produziu uma plena recuperação do Japão. E os anos de 
gasto publico deficitário levaram a um aumento da rela- 
ção divida pública/PIB que preocupa muitos especialis- 


tas financeiros. 


A política fiscal afeta a demanda agregada diretamente atra- 
vés das compras governamentais de bens e serviços e indire- 
tamente através de impostos e transferências governamen- 
tais que afetam os gastos de consumo e de investimento. 
Programas de previdência social são responsáveis pela maior 
parte das transferências governamentais. 

Maiores compras governamentais, cortes de impostos e au- 
mento nas transferências governamentais são as três princi- 
pais formas de política fiscal expansionista. Redução de 
compras governamentais de bens e serviços, elevação de im- 
postos e diminuição das transferências governamentais são 
as três principais formas de política fiscal contracionista. 
Dados os hiatos inevitáveis na formulação e implementação 
de políticas fiscais, uma política fiscal pode desestabilizar a 
economia. 
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1. Em cada um dos casos seguintes determine se a política fiscal é 
expansionista ou contracionista. 

a. São fechadas várias bases militares no país, que juntas em- 
pregam dezenas de milhares de pessoas. 

b. Há um aumento no número de semanas que uma pessoa de- 
sempregada precisa esperar antes que passe a ter direito a 
receber seguro-desemprego. 

c. Há um aumento no imposto federal sobre gasolina. 


2. Explique por que programas de emergência que rapidamente 
desembolsam fundos para as vítimas de desastres naturais 
como tufões, inundações e perdas catastróficas de colheita es- 
tabilizarão a economia mais efetivamente do que a assistência 
que tem de ser aprovada em lei. 


As respostas estão no fim do livro. 


POLÍTICA FISCAL E O MULTIPLICADOR | 


Uma política fiscal expansionista, como o programa de 
obras públicas do Japão, desloca a curva de demanda agre- 
gada para a direita. Uma política fiscal contracionista, 
como o imposto extra de Lyndon Johnson, desloca a curva 
de demanda para a esquerda. Para os formuladores de polí- 
tica econômica, saber a direção do deslocamento não basta: 
eles precisam de estimativas de quanto a curva de demanda 
agregada é deslocada por uma dada política. Para fazer es- 
sas estimativas, eles usam o conceito do multiplicador, que 
já foi introduzido no Capítulo 27. 


Efeito multiplicador de um aumento nas 
compras governamentais de bens e serviços 
Suponha que o governo decida gastar $50 bilhões construin- 


do estradas e pontes. As compras governamentais de bens e 
serviços aumentarão o gasto total em bens e serviços finais 


O efeito multiplicador de um aumento nas 
compras governamentais de bens e serviços 





Um aumento de $50 bilhões nas compras governamentais 
de bens e serviços tem o efeito de deslocar a curva de 
demanda agregada para a direita em $50 bilhões. 
Contudo, esse não é o fim da história. O aumento no PIB 
real causa um aumento de renda disponível que leva a um 
aumento no gasto de consumo, que leva a um aumento 
subsegiiente no PIB real, que leva a outro aumento no 
gasto de consumo, e assim por diante. O eventual 
deslocamento de AD, para AD, é um múltiplo do aumento 
das compras governamentais. 
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diretamente em $50 bilhões. Mas, como aprendemos no 
Capítulo 27, haverá também um efeito indireto, porque as 
compras governamentais darão início a uma reação em ca- 
deia por toda a economia. As firmas que produzem bens e 
serviços comprados pelo governo terão receitas que fluirão 
para as famílias na forma de salários, lucros, juros e alu- 
guéis. Esse aumento na renda disponível levará a um au- 
mento nos gastos de consumo, e o aumento nos gastos de 
consumo, por sua vez, induzirá as firmas a aumentarem o 
produto, levando a um aumento subsequente na renda dis- 
ponível, o que dará início a outra rodada de aumento dos 
gastos de consumo, e assim por diante. 

No Capítulo 27, introduzimos o conceito de multiplica- 
dor: a razão entre a mudança no PIB real causada por uma 
mudança autônoma no gasto agregado e o tamanho da mu- 
dança autônoma. Ali vimos que no caso mais simples (em 
que não há impostos nem comércio internacional, de 
modo que qualquer mudança no PIB real vai totalmente 
para as famílias, e o nível de preços agregado e a taxa de ju- 
ros são fixos) o multiplicador é 1/(1 — MPC). Recorde que 
MPC é a propensão marginal a consumir, a fração de um dó- 
lar (ou qualquer outra unidade monetária) adicional de 
renda disponível que é gasta. Por exemplo, se a propensão 
marginal a consumir é 0,6, o multiplicador é 1/(1 — 0,6) = 
104=2,5. 

O aumento nas compras governamentais de bens e ser- 
viços é um exemplo de um aumento autônomo no gasto 
agregado. Seu efeito é ilustrado na Figura 29-6. Dado o 
multiplicador de 2,5, um aumento de $50 bilhões nas com- 
pras governamentais de bens e serviços deslocará a curva 
AD para a direita, de AD, para AD,, uma distância repre- 
sentando um aumento no PIB real de $125 bilhões a um 
dado nível de preços agregado, P*. Desses $125 bilhões, 
$50 bilhões é o efeito inicial do aumento em G, e os 875 bi- 
lhões restantes são o efeito subsequente que surge do au- 
mento nos gastos de consumo. 


Nível de 
preços 
agregado 
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Aumento inicial 
= $50 bilhões 








PIB real 


Aumento subseguente 
= $75 bilhões 








O que acontece se, em vez disso, as compras governa- 
mentais de bens e serviços diminuem? A matemática é exa- 
tamente a mesma, exceto que há um sinal negativo na fren- 
te: se as compras do governo caem em $50 bilhões e a pro- 
pensão marginal a consumir é 0,6, a curva AD se desloca 
para a esquerda em $125 bilhões. 


Multiplicador das mudanças em transferências 
governamentais e impostos 


A política fiscal expansionista ou contracionista não preci- 
sa ter a forma de mudanças nas compras governamentais 
de bens e serviços. O governo pode também mudar paga- 
mentos de transferências e impostos. Em geral, contudo, 
uma mudança nas transferências governamentais ou nos 
impostos desloca a curva de demanda agregada em menos 
do que uma mudança de igual tamanho nas compras go- 
vernamentais. 

Para ver por que, imagine que, em vez de gastar $50 bi- 
lhões construindo pontes, o governo simplesmente dis- 
tribua $50 bilhões na forma de transferências governa- 
mentais. Neste caso não há efeito direto sobre a demanda 
agregada, como houve com as compras governamentais de 
bens e serviços. O PIB real aumenta somente porque as fa- 
miílias gastam uma parte desses 50 bilhões. De que modo 
elas vão gastar? Dado que os pagamentos de transferência 
de $50 bilhões aumentam a renda disponível, as famílias le- 
varão a cabo uma primeira rodada de aumento do gasto de 
consumo de MPC x 50 bilhões. Por exemplo, se MPC = 0,6, 
a primeira rodada de aumento no gasto de consumo será 
$30 bilhões (0,6 x $50 bilhões = $30 bilhões). Do mesmo 
modo que um aumento nas compras governamentais, esse 
aumento inicial de gasto de consumo levará a uma série de 
rodadas subsequentes em que o PIB real. a renda disponí- 
vele o gasto de consumo vão aumentando. Neste exemplo, 
embora as transferências custem ao governo a mesma soma 
que o aumento nas compras de bens e serviços, um aumen- 
to autônomo no gasto agregado pela transferência (530 bi- 
lhões) é menor que o aumento autônomo no gasto agrega- 
do decorrente das compras governamentais (550 bilhões) e 
o efeito geral sobre o PIB real também será menor. Em ge- 
ral, Sl de gasto de transferência aumentará o PIB em 
$MPC/(1 — MPC). menos do que o multiplicador para o au- 
mento de compras governamentais, que é SIMI — MPC). 
Por exemplo, se a propensão marginal a consumir é $0,6, 
$1 de pagamento de transferência aumenta o PIB real em 
apenas $0,6/(1 — 0,6), enquanto $1 de aumento nas com- 
pras governamentais de bens e serviços aumenta o PIB real 
em $1/(1 - 0,6). 

Um corte de impostos tem efeito similar ao efeito de 
uma transferência. Ele aumenta a renda disponível, levan- 
do a uma série de aumentos nos gastos de consumo. Mas o 


efeito global é menor do que aquele de um aumento nas 
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compras governamentais de igual tamanho: o aumento au- 
tônomo no gasto agregado é menor porque as famílias pou- 
pam parte do montante do corte de impostos. 

Devemos notar também que os impostos introduzem 
uma complicação adicional: eles tipicamente mudam o ta- 
manho do multiplicador. Isso porque, no mundo real, os 
governos raramente estabelecem impostos na forma de 
uma quantia que se paga de uma só vez, em que a quantida- 
de do imposto que uma família paga é independente de sua 
renda. Em vez disso, a grande maioria da receita tributária 
é arrecadada através de impostos que dependem positiva- 
mente do nível do PIB real. (O multiplicador de mudanças 
de impostos que apresentamos acima, $MPC/(1 — MPC), é 
o multiplicador de uma soma que se paga de uma só vez e 
para sempre.) Como discutiremos logo adiante e vamos 
analisar em detalhe no apêndice a este capítulo, impostos 
que dependem positivamente do PIB real reduzem o tama- 
nho do multiplicador. 

Na prática, os economistas muitas vezes argumentam 
que importa também quem na população recebe os cortes 
de impostos ou o aumento de transferências governamen- 
tais. Compare-se, por exemplo, o efeito de um aumento no 
seguro-desemprego com um corte de impostos sobre os lu- 
cros distribuídos aos acionistas como dividendos. Pesqui- 
sas sobre consumo indicam que o trabalhador desemprega- 
do em média gastará uma proporção maior da sua renda 
disponível do que o faria em média alguém que recebe ren- 
da como dividendos. Isto é, pessoas desempregadas ten- 
dem a ter MPC mais alto do que pessoas que são donas de 
grande quantidade de ações, pois estas últimas tendem a 
ser mais ricas e poupar uma proporção maior de qualquer 
aumento de renda disponível. Se isso é verdade, $1 gasto 
em pagar seguro-desemprego aumenta a demanda agrega- 
da mais do que Sl de corte de impostos sobre dividendos. 
Como explica o próximo “Economia em Ação”, tais argu- 
mentos tiveram um papel importante em recentes debates 
de política econômica. 


Como os impostos afetam o multiplicador 


Quando introduzimos a análise do multiplicador no Capí- 
tulo 27, simplificamos o assunto supondo que $1 de au- 
mento no PIB real aumenta a renda disponível em $1. De 
fato, contudo, os impostos cobrados pelo governo captu- 
ram uma parte do aumento de PIB real que ocorre em cada 
rodada do processo do multiplicador, uma vez que a maior 
parte dos impostos depende positivamente do PIB real. Em 
consequência, a renda disponível aumenta menos que $1 
quando incluímos os impostos no modelo. 

O aumento da receita tributária quando o PIB real au- 
menta não é o resultado de uma decisão ou ação deliberada 
do governo. É uma consequência de como a legislação tri- 
butária é formulada, que faz com que a maioria das fontes 
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da receita pública aumente automaticamente quando o PIB 
real aumenta. Por exemplo, a arrecadação do imposto de 
renda aumenta quando o PIB real sobe, pois o montante 
que cada indivíduo tem de pagar em impostos depende po- 
sitivamente da sua renda e a renda disponível das famílias 
aumenta quando o PIB real aumenta. À arrecadação dos 
impostos sobre venda aumenta quando o PIB real cresce 
porque as pessoas com mais renda gastam mais em bens e 
serviços. E a receita de impostos sobre lucros das empresas 
aumenta com o PIB real porque os lucros aumentam quan- 
do a economia se expande. 

O efeito desses aumentos automáticos de receita tribu- 
tária é o de reduzir o tamanho do multiplicador. Recor- 
de-se que o multiplicador é o resultado de uma reação em 
cadeia em que um PIB maior leva a uma renda disponível 
mais alta, o que leva a maior gasto de consumo, o que leva a 
um subsequente aumento de PIB real. O fato de que o go- 
verno recolhe uma parte de qualquer aumento de PIB real 
significa que, em cada etapa desse processo, o aumento no 
gasto do consumidor é menor do que teria sido se impostos 
não fossem parte do quadro. O resultado é reduzir o multi- 
plicador. O apêndice a este capítulo mostra como derivar o 
multiplicador quando se levam em conta impostos que de- 
pendem positivamente do PIB real. 

Muitos macroeconomistas acreditam ser uma boa coisa 
o fato de que na vida real os impostos reduzem o multipli- 
cador. No Capítulo 27, argumentamos que, quase sempre, 
ainda que não todas as vezes, as recessões são o resultado 
de choques de demanda negativos. O mesmo mecanismo 
que causa o aumento da receita tributária quando a econo- 
mia se expande causa uma diminuição da receita tributária 
quando a economia se contrai. Como a receita tributária di- 
minui quando o PIB real cai, os efeitos desses choques de 
demanda negativos são menores do que seriam se não exis- 
tissem impostos. A redução da receita tributária reduz o 
efeito adverso de uma queda inicial de demanda agregada. 
Ao diminuir a quantidade de imposto que as famílias pa- 
gam, a queda automática da receita tributária do governo 
gerada por uma queda no PIB real atua como uma política 
fiscal expansionista automática implementada diante de 
uma recessão. De modo similar, quando a economia se ex- 
pande, o governo se vê perseguindo automaticamente uma 
política fiscal contracionista, ou seja, um aumento de im- 
postos. As regras de gasto e tributação que fazem com que a 
política fiscal seja expansionista quando a economia se 
contrai e contracionista quando a economia se expande, 
sem exigir uma ação deliberada dos formuladores de políti- 
ca, são chamadas estabilizadores automáticos. 

As regras que governam a arrecadação de impostos não 
são os únicos estabilizadores automáticos, ainda que sejam 
importantes. Alguns tipos de transferências governamen- 
tais igualmente desempenham um papel estabilizador. Por 
exemplo, mais pessoas recebem seguro-desemprego quan- 
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do a economia está deprimida do que quando ela está em 
expansão. O mesmo se aplica à assistência médica às famí. 
lias de baixa renda e ao vale-refeição. Assim, os pagamen- 
tos de transferência tendem a aumentar quando a econo- 
mia está se contraindo e a diminuir quando a economia 
está se expandindo. Do mesmo modo que a receita tributá- 
ria, essas mudanças nas transferências tendem a reduzir o 
tamanho do multiplicador, porque ambas fazem com que 
seja menor a mudança total de renda disponível que resulta 
de um dado aumento ou queda do PIB real. 

Como no caso da receita tributária do governo, muitos 
macroeconomistas acreditam que é bom que as transferências 
governamentais reduzam o multiplicador. De modo mais 
geral, políticas fiscais expansionistas e contracionistas que 
resultam dos estabilizadores automáticos são em geral con- 
sideradas uma ajuda para a estabilização macroeconômica. 
Mas o que dizer da polírica fiscal que não é o resultado dos 
estabilizadores automáticos? Política fiscal discricionária é 
a política fiscal que é resultado direto de ações deliberadas 
dos responsáveis pela política econômica e não de ajusta- 
mentos automáticos. Por exemplo, durante a recessão, o go- 
verno pode aprovar legislação que corta impostos e proposi- 
tadamente aumenta o gasto público a fim de estimular a eco- 
nomia. O uso de política fiscal discricionária para combater 
recessões e controlar expansões é muito mais controverso 
que o papel dos estabilizadores automáticos. Vamos explicar 
por que e descrever os debates entre macroeconomistas so- 
bre o papel adequado da política fiscal no Capítulo 34. 


O que se ganha cortando impostos? 


Em 2001, a economia dos Estados Unidos sofreu uma re- 
cessão, seguida de uma “recuperação sem emprego” em 
2002-2003, em que o PIB real cresceu, mas o emprego total 
não aumentou. Havia amplo acordo entre os economistas 
de que o país precisava de uma politica fiscal expansionista 
para estimular a demanda agregada. E o governo de fato 
perseguiu uma política fiscal expansionista: cortes de im- 
postos combinados com maiores gastos públicos sem dúvi- 
da ajudaram a aumentar a demanda agregada e o produto. 

Mas essa política fiscal expansionista foi executada de 
modo correto? Os críticos argumentaram que uma combi- 
nação diferente de políticas teria dado mais resultado para 
a mesma quantidade de dinheiro gasto, teria feito mais para 
aumentar a demanda agregada, mas teria produzido um 
acréscimo menor ao déficit fiscal. 

Um exemplo particularmente claro (e apartidário) dessa 
crítica foi uma análise de Mark Zandi, economista-chefe da 
consultoria economy.com. Zandi estimou o multiplicador 
de uma série de políticas fiscais alternativas que se mostram 
na Tabela 29-1. Ele argumentou que muitos dos cortes de 
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TABELA 29-1 
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Diferenças no efeito expansionista de políticas fiscais 


Aumento estimado 
do PIB real por dólar 


Explicação da política 


Estende o período de concessão de seguro-desemprego, aumentando 
as transferências para os desempregados 


Reduz a taxa de impostos para certos grupos de renda de 15% para 
10%, beneficiando principalmente famílias de renda média 


Fornece ajuda financeira a governos estaduais durante recessões, de 
modo que os estados não tenham que aumentar impostos ou reduzir 
despesas 


Aumenta a dedução de imposto por cada criança, beneficiando 
principalmente famílias de renda média e baixa 


Reduz a “multa de casamento”, o aumento nos impostos combinados 
que pode ocorrer quando se casam duas pessoas que estão empregadas 


Revê o imposto mínimo alternativo destinado a prevenir que pessoas 


ricas com muitas deduções paguem pouquíssimo imposto, para 
excluir aqueles não considerados suficientemente ricos 


Política de política fiscal 

Ampliar os benefícios do $1,73 
- seguro-desemprego de emergência 

do governo federal 

Faixa de imposto de renda de 10% 1,34 
“Ajuda aos governos estaduais 1,24 

Crédito tributário por criança 1,04 

Multa tributária por casamento 0,74 

Ajustamento do imposto mínimo 0,67 

Redução da taxa marginal de 0,59 

imposto pessoal 

Concessão tributária para 0,24 

investimentos de empresas 

Redução de impostos sobre 0,09 

dividendos e ganhos de capital 

Redução do imposto de transmissão 0,00 


após a morte 


impostos concedidos entre 2000 e 2003 tinham menor efei- 
to sobre a demanda agregada, comparados com outros tipos 
de cortes de impostos, por serem dados a pessoas que prova- 
velmente não gastariam muito desse aumento de sua renda 
disponivel. Ele foi particularmente crítico de cortes de im- 
postos sobre dividendos e sobre o valor da riqueza herdada, 
argumentando que eles faziam muito pouco para aumentar 
os gastos de consumo. De acordo com sua análise, um con- 
junto alternativo de políticas fiscais que pusesse mais renda 
disponível na mão de trabalhadores desempregados, de gru- 
pos de baixa renda c de governos estaduais e municipais 
com falta de liquidez teria criado um aumento maior de 
gasto ao mesmo custo. Isso teria levado tanto a um déficit 
menor quanto a um aumento maior no PIB real, e assim a 
menos desemprego. Essa posição foi compartilhada por 
muitos economistas, embora certamente não por todos. 

Apesar das críticas, houve concordância geral de que os 
cortes de impostos de 2001-2003 ajudaram a gerar uma ex- 
pansão econômica. Como observou Richard Berner, um 
economista da firma de investimentos Morgan Stanley, 
pode ser que não tenha havido muito ganho por dólar de 
corte, mas mesmo assim os cortes foram efetivos, porque 
envolveram grande quantidade de dinheiro. 


Reduz a taxa de imposto para pessoas nas faixas de renda mais altas 
Reduz os impostos sobre dividendos e ganhos de capital 


Permite, temporariamente, as companhias a deduzirem alguns gastos 
com investimento de lucros com incidência de impostos. 


Reduz o imposto pago sobre o valor dos ativos que se transferem aos 
herdeiros quando a pessoa morre 


O montante em que mudanças nas compras governamentais 
deslocam a curva de demanda agregada é determinado pelo 
multiplicador. 

Mudanças nos impostos e nas transferências governa- 
mentais igualmente deslocam a curva de demanda agregada, 
porém em menos do que mudanças de igual tamanho nas 
compras governamentais. 

A relação positiva entre receita tributária e PIB real e a rela- 
ção negativa entre algumas transferências governamentais e 
o PIB real reduzem o tamanho do multiplicador. Assim, as 
regras para tributação e transferências atuam como estabili- 
zadores automáticos. Há ampla concordância de que isso é 
uma boa coisa, mas há controvérsia sobre o papel de políti- 
cas fiscais discricionárias. 


1. Explique por que um aumento de $500 milhões em compras go- 
vernamentais de bens e serviços vai gerar um deslocamento 
maior da curva de demanda agregada do que um aumento de 
$500 milhões em transferências governamentais. 

2. Explique por que uma redução de $500 milhões em compras go- 
vernamentais de bens e serviços vai gerar um deslocamento 
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maior da curva de demanda agregada do que uma redução de 
$500 milhões em transferências governamentais. 


As respostas estão no fim do livro. 


O BALANÇO ORÇAMENTÁRIO | 


As manchetes sobre orçamento público tendem a concen- 
trar-se em apenas um ponto: se o governo está tendo um 
superávit ou um déficit e, em cada caso, de quanto. Em ge- 
ral, as pessoas acham que os superávits são bons: quando o 
governo federal dos Estados Unidos gerou um superávit re- 
corde em 2000, muitas pessoas consideraram isso motivo 
de comemoração. Correspondentemente, as pessoas em 
geral pensam que os déficits são ruins: quando o governo 
federal teve um déficit recorde em 2004, muitas pessoas 
consideraram isso motivo de preocupação, e a Casa Branca 
prometeu reduzir o déficit ao longo do tempo. 

Como superávits e déficits entram na análise da política 
fiscal? Déficits são bons e superávits maus? Examinemos 
as causas e as consequências de superávits e déficits. 


O balanço orçamentário como medida 
de política fiscal 


O que entendemos por superávits e déficits? O balanço or- 
camentário, que definimos no Capítulo 26, é a diferença 
entre a renda do governo na forma de arrecadação de im- 
postos e seus gastos, tanto em bens e serviços como em 
translerências governamentais, em um dado ano. Isto é, o 
balanço orçamentário é igual à poupança do governo, defi- 
nida pela Equação 29-2: 


(29-2) Sw = T-G- TR 


onde T é o valor da receita tributária, G são compras go- 
vernamentais e TR é o valor das transferências governa- 
mentais. Como aprendemos no Capítulo 26, superávit or- 
camentário é um balanço orçamentário positivo. e deficit 
orçamentário é um balanço orçamentário negativo. 

Tudo o mais mantido constante, políticas fiscais expan- 
sionistas, ou seja, aumento de compras governamentais de 
bens e serviços, maiores transferências governamentais e 
impostos mais baixos, reduzem o balanço orçamentário 
naquele ano. Ou seja, políticas fiscais expansionistas tor- 
nam menor o superávit orçamentário ou maior o déficit or- 
camentário. Correspondentemente, políticas fiscais con- 
tracionistas, com menos compras governamentais de bens 
e serviços, menos transferências e impostos mais elevados, 
aumentam o balanço orçamentário nesse ano, tornando o 
superávit maior ou o déficit menor. 

Poder-se-ia imaginar que isso significa que mudanças 
no balanço orçamentário servem para julgar a política fis- 
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cal. De fato, os economistas muitas vezes fazem exatamen- 
te isso: eles usam mudanças no balanço orçamentário co- 
mo maneira superficial de avaliar se a política fiscal corren- 
te é expansionista ou contracionista. Mas eles sempre têm 
em mente duas razões pelas quais essa abordagem superfi- 
cial às vezes engana: 


* Duas mudanças diferentes de política fiscal podem ter 
efeitos iguais sobre o balanço orçamentário, mas podem 
ter efeitos muito diversos sobre a demanda agregada. 
Como vimos, mudanças nas compras governamentais 
têm um efeito maior sobre a demanda agregada do que 
mudanças do mesmo tamanho nos impostos e nas trans- 
ferências governamentais. 

Muitas vezes, mudanças no balanço orçamentário são 
resultado, e não causa, de flutuações na economia. 


Para entender esse segundo ponto, temos que examinar 
os efeitos do ciclo econômico sobre o orçamento. 


O ciclo econômico e o balanço orçamentário 
ciclicamente ajustado 


Historicamente tem existido uma forte relação entre o ba- 
lanço orçamentário do governo federal nos Estados Unidos 
e o ciclo econômico. O orçamento tende a ficar deficitário 
quando a economia passa por uma recessão, mas os déficits 
tendem a se tornar menores ou até a transformar-se em su- 
perávit quando a economia está expandindo. À Figura 29-7 
mostra o déficit do orçamento federal como percentagem 
do PIB desde 1970. As areas sombreadas indicam reces- 
sões; as demais áreas indicam expansões. Como se vê, o dé- 
ficit orçamentário federal aumentou na época de cada re- 
cessão e normalmente declinou durante as expansões. Nos 
últimos estágios de uma longa expansão de 1991 a 2000, 0 
déficit na verdade tornou-se negativo — isto é, o déficit do 
orçamento tornou-se um superávit, 

À relação entre ciclo econômico e balanço orçamentário 
fica ainda mais clara se comparamos o déficit como percen- 
tagem do PIB com a taxa de desemprego. como fazemos na 
Figura 29-8. O déficit orçamentário quase sempre aumenta 
quando a taxa de desemprego aumenta e cai quando a taxa 
de desemprego cai. 

Essa relação entre ciclo econômico e balanço orçamen- 
tário é evidência de que os responsáveis pela política eco- 
nômica empreendem políticas fiscais discricionárias, usan- 
do política fiscal expansionista durante recessões e contra- 
cionista durante expansões? Não necessariamente. Em 
gtande medida, a relação da Figura 29-8 reflete o funciona- 
mento dos estabilizadores automáticos. Como aprendemos 
na discussão sobre estabilizadores automáticos, a receita 
tributária do governo tende a aumentar, e algumas transfe- 
rências governamentais, tais como o pagamento de segu- 
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O déficit do orçamento nos Estados Déficit 


Unidos e o ciclo econômico 





O déficit orçamentário como percentagem do 
PIB tende a aumentar durante as recessões 
(indicadas pelas áreas sombreadas) e a cair 
durante as expansões. 


Fonte: Comissão de Orçamento do Congresso dos 
Estados Unidos, National Bureau of Economic 
Research. 


ro-desemprego. tendem a cair quando a economia passa 
por uma expansão. Correspondentemente, a receita tribu- 
tária tende a cair, e algumas transferências governamentais 
tendem a subir quando a economia se contrai. Por conse- 
guinte, o orçamento tende a tornar-se deficitário durante 
as recessões e superavitário durante as expansões, mesmo 
sem qualquer ação deliberada de parte dos responsáveis 
pela política econômica. 

Ao avaliar a política orçamentária, muitas vezes convém 
separar as mudanças no orçamento devidas ao ciclo econô- 
mico das mudanças devidas a mudanças deliberadas de po- 
lítica. As primeiras são afetadas pelos estabilizadores auto- 
máticos, e as últimas por mudanças deliberadas nas com- 
pras governamentais, nas transferências ou nos impostos. 
Para começar, os efeitos do ciclo sobre o balanço orçamen- 
tário são temporários: tanto os hiatos de recessão (em que 
o PIB real fica abaixo do produto potencial) como os hiatos 
inflacionários (em que o PIB real está acima do produto po- 
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(% do PIB) 
Há uma relação estreita entre o balanço 
orçamentário e o ciclo econômico: uma recessão 
move o balanço orçamentário em direção ao 
déficit, mas uma expansão o move em direção 
ao superávit. Aqui a taxa de desemprego serve 
como indicador do ciclo econômico, e devemos 
esperar uma taxa de desemprego mais alta 
associada a um déficit orçamentário mais 
elevado. Isso se confirma na figura: os déficits 
orçamentários como percentagem do PIB se 
movem em paralelo à taxa de desemprego. 


Fonte: Comissão de Orçamento do Congresso dos 
Estados Unidos, Bureau of Labor Statistics. 
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tencial) tendem a ser eliminados no longo prazo. Dessa for- 
ma, descontar os efeitos dos hiatos de recessão e de inflação 
sobre o balanço orçamentário permite avaliar melhor se as 
políticas tributárias e de gasto do governo são sustentáveis 
no longo prazo. Em outras palavras, a política fiscal do go- 
verno gera receita suficiente para financiar seus gastos no 
longo prazo? Além disso, convém distinguir entre as mu- 
danças passivas no balanço orçamentário, que resultam de 
mudanças na economia, das mudanças que resultam de 
ações dos responsáveis de política econômica. 

Para separar o efeito do ciclo econômico dos efeitos de 
outros fatores, muitos governos produzem uma estimativa 
do que seria o balanço orçamentário se não houvesse nem 
recessão nem inflação. O balanço orçamentário ciclica- 
mente ajustado é uma estimativa do que seria o balanço or- 
camentário se o PIB real fosse exatamente igual ao produto 
potencial. Ele leva em conta a receita tributária extra que o 
governo arrecadaria e as transferências que ele pouparia se 


Taxas de desemprego 













8 
6 
4 
2 a ao 
Déficit orçamentário 
0 
I I | | I I I 
) NO S ú S So 9º & 
à VASOS 
Ano 

















PARTE XIII FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


Déficit orçamentário efetivo versus 
déficit ciclicamente ajustado nos 
Estados Unidos ajustado 





O déficit orçamentário ciclicamente ajustado é 
uma estimativa do que seria o déficit 
orçamentário se a economia estivesse em seu 
produto potencial. Ele flutua menos do que o 
déficit orçamentário efetivo porque anos de 
déficit orçamentário elevado tendem a ser 
também anos em que a economia tem um 
elevado hiato de recessão. 


Fonte: Comissão de Orçamento do Congresso dos 
Estados Unidos. 


um hiato de recessão fosse eliminado. ou as receitas que o 
governo perderia e as transferências que ele teria de fazer 
caso um hiato inflacionário fosse eliminado. 

A Figura 29-9 mostra o déficit orçamentário efetivo dos 
Estados Unidos e as estimativas do déficit orçamentário ci- 
clicamente ajustado feitas pela Comissão de Orçamento do 
Congresso dos Estados Unidos. desde 1970. Como se vê. o 
balanço orcamentário ciclicamente ajustado não flutua 
tamo quanto o déficit orçamentario eletivo. Em especial, 
deticits eletivos elevados. tais como os de 1975 e 1983, 
normalmente são causados em parte por uma economia 
deprimica. 


O orçamento deve ser equilibrado? 

Como veremos na proxima seção. déficits orçamentários 
persistentes podem causar problemas tanto para o governo 
quanto para a economia. Mas os políticos têm sempre a 
tentação de manter déficits porque isso lhes permite aten- 
der os eleitores cortando impostos sem cortar despesas ou 
aumentando gastos sem aumentar impostos. Por causa dis- 
so, ha tentativas ocasionais dos responsáveis pela política 
econômica de forçar a disciplina fiscal introduzindo legis- 
lação, e até emendas constitucionais, proibindo o governo 
de manter déficits orçamentários. Normalmente, isso é for- 
multado como uma exigência de que o orçamento seja 
“equilibrado”. ou seja. que as receitas sejam pelo menos 
iguais aos gastos em cada ano fiscal. Será uma boa idéia exi- 
gir um balanço equilibrado em cada ano? 

À maioria dos economistas acha que não. Eles acreditam 
que o governo deveria equilibrar o orçamento apenas na 
média, isto é, que ele deveria ter permissão para ter déficit 
em anos economicamente desfavoráveis compensado por 
superávit em anos favoráveis. Eles não acreditam que o go- 
verno deva ser forçado a ter um orçamento equilibrado 
todo ano, porque isso solaparia o papel dos impostos e das 
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transferências como estabilizadores automáticos. Como 
aprendemos antes neste capítulo, a tendência de a receita 
tributária cair e de as transferências aumentarem quando a 
economia se contrai ajudem a limitar a gravidade das reces- 
sões. Mas receita em queda e transferências em aumento le- 
vam o orçamento rumo a um déficit. Caso seja restringido 
por uma regra de equilíbrio orçamentario. o governo terá 
de responder a esse déficit com politicas fiscais contracio- 
nistas, que tenderiam a aprofundar a recessão. 

Contudo, políticos preocupados com os déficits algu- 
mas vezes sentem que regras rígidas proibindo déficits, ou 
pelo menos estabelecendo limites, são necessárias, como 
explica “Economia em Ação”. a seguir. À Europa tem tido 
muita dificuldade em reconciliar regras para obrigar res- 
ponsabilidade fiscal com os problemas de política fiscal de 


curto prazo. 


Pacto de estabilidade ou pacto de estupidez? 


Em 1999. um grupo de nações européias deu um passo his- 
tórico com a adoção de uma moeda comum, o euro, para 
substituir suas moedas nacionais, como o franco francês, O 
marco alemão e a lira italiana. Junto com a introdução do 
euro veio a criação do Banco Central Europeu, que estabe- 
lece a política monetária para toda a região. 

Como parte do acordo criando a nova moeda, os gover- 
nos membros assinaram o “pacto de estabilidade” europeu. 
Esse acordo exige que cada governo mantenha seu déficit 
orçamentário. ou seja, o déficit efetivo, não o que seria O 
déficit ciclicamente ajustado, abaixo de 3% do PIB do país 
ou então é obrigado a pagar multas. O pacto tinha como 
objetivo prevenir gastos deficitários irresponsáveis motiva- 
dos por pressão política, que poderiam enfraquecer a nova 
moeda. O pacto de estabilidade, contudo, tinha um aspecto 








negativo: limitou seriamente a capacidade dos países para 
usar política fiscal. 

De fato, o pacto de estabilidade logo se tornou um pro- 
blema para duas grandes economias da zona do euro. Em 
2002, tanto a França quanto a Alemanha passavam por de- 
semprego crescente e tinham um déficit superior a 3% do 
PIB. Além disso, parecia provável que o déficit nesses dois 
países aumentaria em 2003, o que de fato aconteceu. Se- 
gundo as regras do pacto de estabilidade, a França e a Ale- 
manha deveriam reduzir seus déficits orçamentários, au- 
mentando impostos ou cortando gastos. Contudo, uma po- 
lítica fiscal contracionista teria levado a um desemprego 
ainda mais alto. 

Em outubro de 2002, reagindo a esses problemas econô- 
micos, um funcionário europeu de alto nível descreveu o 
pacto de estabilidade como “estúpido”. Os jornalistas fize- 
ram a festa, apelidando o pacto de “pacto de estupidez”. De 
fato, verificou-se que em última instância o pacto era im- 
possível de cumprir. À Alemanha e a França tinham força 
política suficiente para impedir a imposição das penalida- 
des. De fato, em março de 2005, o pacto de estabilidade foi 
reformulado para permitir quebras “pequenas e temporá- 
rias” do limite de 3%, com uma cláusula especial permitin- 
do que a Alemanha descrevesse a ajuda à antiga Alemanha 
Oriental como gasto temporário. 

Antes de ficarem todos orgulhosos da superioridade de 
suas próprias regras fiscais. os americanos deveriam lem- 
brar que os Estados Unidos têm sua própria versão do pac- 
to de estupidez. O orçamento do governo federal funciona 
como estabilizador automático. Mas 49 dos 50 estados da 
união exigem, pelas suas constituições estaduais, que o or- 
çamento seja equilibrado todo ano. Quando a recessão gol- 
peou em 2001, a maioria dos estados foi forçada (adivi- 
uhem!) a cortar gastos e aumentar impostos diante de uma 
recessão, o que é exatamente a coisa errada a fazer do ponto 
de vista macroeconômico. Não é surpresa, portanto, que 
alguns estados, como os países europeus, encontraram al- 


guma maneira de contornar as regras. 


O déficit orçamentário tende a aumentar durante recessões 
e a cair durante expansões. Isso reflete o efeito do ciclo eco- 
nômico sobre o balanço orçamentário. 

O balanço orçamentário ciclicamente ajustado é uma estima- 
tiva do que seria o balanço orçamentário se a economia esti- 
vesse no produto potencial. Ele flutua menos que o déficit 
orçamentário efetivo. 

A maioria dos economistas acredita que os governos deve- 
riam incorrer em déficits em anos economicamente desfavo- 
ráveis e em superávits em anos favoráveis. Uma regra exi- 
gindo equilíbrio orçamentário prejudicaria o funcionamento 
dos estabilizadores automáticos. 
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1, Quando o que você ganha trabalhando enquanto estuda é pouco, 
seus pais o ajudam com as despesas. Quando você ganha muito 
trabalhando enquanto estuda, eles esperam que você ajude a pa- 
gar a matrícula. Explique como esse arranjo funciona como um 
estabilizador automático para a sua atividade econômica. 


2. Explique por que os estados da União obrigados a equilibrar seu 
orçamento provavelmente sofrerão flutuações econômicas mais 
severas do que aqueles estados que não sofrem essa exigência. 


As respostas estão no fim do Livro. 


IMPLICAÇÕES DE LONGO PRAZO DA 
POLÍTICA FISCAL 


O governo japonês construiu a ponte para a ilha de Awaji 
como parte de uma política fiscal que tinha o objetivo de 
aumentar a demanda agregada. Como vimos, essa política 
em parte teve êxito: embora a economia japonesa sofresse 
estagnação durante os anos 90, foi evitada uma recessão 
grave comparado com o que havia acontecido com muitos 
países nos anos 30. Contudo, o fato de que o Japão estava 
incorrendo em vultosos déficits, ano após ano. causou des- 
conforto a muitos observadores. Em 2000. havia um deba- 
te entre economistas, que se perguntavam se a dívida do Ja- 
pão não cstava começando a atingir níveis alarmantes. 

Nenhuma discussão de política fiscal é completa se não 
leva em conta as implicações de longo prazo dos déficits e 
superávits do orçamento público. Passaremos agora a essas 
implicações de longo prazo. 


Déficits, superávits e dívida 


Quando uma família gasta mais do que ganha durante o 
ano, ela tem de obter os fundos extras necessários ou ven- 
dendo ativos ou contraindo dívida. E se a família toma em- 
préstimos ano após ano vai acabar tendo muita dívida. 

O mesmo vale para os governos. Com poucas exceções, 
os governos não arrecadam grandes somas vendendo ati- 
vos, como terra dos parques nacionais. Em vez disso, quan- 
do o governo gasta mais do que os impostos que ele arreca- 
da, ou seja, quando incorre em um déficit orçamentário, 
quase sempre ele toma emprestados os fundos extras. E go- 
vernos que incorrem em déficits orçamentários persisten- 
tes acabam tendo dívidas substanciais. 

Para entender e interpretar os números adiante é preci- 
so saber de uma característica peculiar da contabilidade do 
governo federal dos Estados Unidos. Por razões históricas, 
o governo americano não faz seus registros contábeis no 
ano do calendário. Em vez disso, os totais do orçamento se 
fazem de acordo com o ano fiscal, que vai de 1º de outubro 
a 30 de setembro e recebe o nome do ano do calendário em 
que termina. Por exemplo, o ano fiscal de 2004 começou 














em 1º de outubro de 2003 e terminou em 30 de setembro 
de 2004. 

Ao final do ano fiscal de 2004, o governo federal dos 
Estados Unidos tinha uma dívida igual a quase $7,4 tri- 
lhões. Uma parte dessa dívida, no entanto, representa re- 
gras especiais de contabilidade especificando que o gover- 
no federal em seu conjunto deve fundos a certos programas 
governamentais, especialmente a Previdência Social. Va- 
mos explicar essas regras logo mais. Por ora vamos nos 
concentrar na dívida pública, a dívida do governo nas 
mãos de indivíduos e instituições fora do governo. No fim 
do ano fiscal de 2004, a dívida pública do governo federai 
era “apenas” 4,3 trilhões ou 37% do PIB. Incluindo as dívi- 
das dos governos estaduais e municipais, o total da dívida 
pública era aproximadamente 44% do PIB. A Figura 29-10 
compara a razão dívida pública/PIB dos Estados Unidos 
com a razão dívida pública/PIB de outros países ricos. Em 
2003, 0 nível de dívida dos Estados Unidos podia ser consi- 
derado mais ou menos típico ou “normal”. 

Ao fim do ano fiscal de 2004, a dívida pública do gover- 
no federal dos Estados Unidos era maior do que no fim do 
ano fiscal de 2003 porque o governo federal incorreu em 
um déficit considerável durante 2004. Governos que incor- 
rem em déficits orçamentários persistentes têm um nível 
crescente de dívida pública. Mas por que isso é problema? 


DÉFICIT VERSUS DÍVIDA 


Um erro comum que aparece toda hora na imprensa é confundir 
déficit com dívida. Vejamos a diferença. 

Déficit é a diferença entre a quantidade de dinheiro que o 
governo gasta e a quantidade que ele arrecada em impostos em um 
dado período, usualmente, mas nem sempre, um ano. As cifras de 
déficit sempre vêm junto com a informação do período de tempo 
às quais elas se referem, como em “o déficit orçamentário dos 
Estados Unidos no ano fiscal 2004 foi $412 bilhões”. 


Dívida pública como percentagem do PIB 





Dívida pública como percentagem do PIB é uma 
medida amplamente usada do grau de endividamento 
de um governo. Os Estados Unidos estão na faixa 
intermediária entre os países ricos. Governos de 
países com elevada relação dívida pública/PIB, 

como a Itália e a Bélgica, pagam todo ano somas 
elevadas de juros como serviço de sua dívida. 


Fonte: OCDE. 
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Dívida é a soma de dinheiro que um governo deve, em um 
ponto específico no tempo. Os números da dívida normalmente 
vêm junto com uma data específica, como em “a dívida pública 
dos Estados Unidos no fim do ano fiscal de 2004 era $4,3 trilhões”, 

Os déficits e a dívida estão ligados, porque a dívida 
governamental cresce quando o governo incorre em déficits. 

Mas eles não são a mesma coisa, e inclusive podem contar 
histórias diferentes. No fim do ano fiscal de 2004, a dívida dos 
Estados Unidos como percentagem do PIB era bastante baixa 
segundo os padrões históricos, mas o déficit durante o ano fiscal 
de 2004 foi considerado muito elevado. 


Problemas devidos a uma dívida pública 
crescente 


Há duas razões para preocupação quando um governo in- 
corre em déficits orçamentários persistentes. Descrevemos 
uma das razões no Capítulo 26: quando o governo toma 
emprestados fundos nos mercados financeiros, ele está 
competindo com firmas que pretendem tomar emprestado 
para financiar gastos de investimento. Em consequência, a 
tomada de empréstimos pelo governo pode congestionar o 
mercado de crédito e deslocar gastos de investimento pri- 
vados (crowding out), reduzindo a taxa de crescimento de 
longo prazo da economia. 

Mas existe também uma segunda razão: os déficits de hoje, 
ao aumentarem a dívida do governo, exercem pressão sobre 
orçamentos futuros. O impacto dos déficits correntes sobre os 
déficits futuros é direto. Como os indivíduos, o governo pre- 
cisa pagar suas contas, inclusive pagamento de juros sobre a 
dívida acumulada. Quando o governo está muito endividado, 
esses pagamentos de juros podem ser substanciais. No ano 
fiscal de 2004, o governo federal dos Estados Unidos pagou 
1,4% do PIB, $160 bilhões, em juros da sua dívida. Os dois 
governos mais endividados que aparecem na Figura 29-10, 
Itália e Bélgica, pagaram cada um deles mais de 5% do PIB em 
juros em 2004. 
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Tudo o mais mantido constante, um governo que paga 
grande soma de juros tem de arrecadar mais receita de im- 
postos ou gastar menos do que de outro modo, ou então 
precisa tomar emprestado ainda mais para cobrir o que fal- 
ta. Mas um governo que toma emprestado para pagar juros 
sobre a sua dívida vai se afundar ainda mais em dívida. Esse 
processo pode eventualmente levar o governo a tal ponto 
que os credores duvidam da sua capacidade de pagar a dívi- 
da. Como um consumidor que esgotou o limite de todos os 
seus cartões de crédito, descobrirá que os credores não es- 
tão dispostos a conceder mais financiamentos. O resultado 
pode ser default, parar de pagar o que deve. E default com 
frequência resulta em turbulência financeira e econômica. 

A idéia de um governo se declarar em default parece re- 
mota, mas não é impossível: nos anos 90, a Argentina, um 
país em desenvolvimento de renda relativamente alta, foi 
amplamente elogiado por suas políticas econômicas e pôde 
tomar emprestadas grandes somas de credores estrangei- 
ros. Em 2002, contudo, os pagamentos de juros da Argenti- 
na haviam chegado a uma espiral fora de controle, e o país 
parou de pagar as somas que devia. Descrevemos esse de- 
fault em “Economia em Ação”, sobre as perdas sofridas pe- 
los credores da Argentina, ao término desta seção. 

O default cria tumulto e destruição nos mercados finan- 
ceiros de um país e abala a confiança do público tanto no 
governo quanto na economia. O calote da dívida argentina 
foi acompanhado de uma crise no sistema bancário do país 
e de uma recessão muito severa. Mesmo que um governo 
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altamente endividado consiga evitar o default, uma dívida 
pesada normalmente obriga a cortar gastos ou aumentar 
impostos, medidas politicamente impopulares que tam- 
bém podem prejudicar a economia. 

Há quem pergunte se um governo que tem dificuldade 
de tomar emprestado não pode simplesmente imprimir di- 
nheiro para pagar suas contas. Sim, ele pode. Mas isso leva 
a outro problema: inflação. De fato, problemas orçamentá- 
rios são a principal causa de inflações graves, como vere- 
mos no Capítulo 33. Por enquanto, importa notar que os 
governos devem cuidar-se para não chegar a uma posição 
em que a escolha é entre o calote da dívida ou inflação tão 
alta que a dívida desaparece na alta de preços. 

As preocupações sobre os efeitos de longo prazo dos dé- 
ficits não devem excluir o uso da política fiscal para esti- 
mular a economia quando ela está em depressão. Contudo, 
essas preocupações significam que o governo deveria pro- 
curar compensar déficits orçamentários em anos difíceis 
com superávits orçamentários em anos favoráveis. Em ou- 
tros termos, os governos deveriam ter um orçamento apro- 
ximadamente equilibrado ao longo do tempo. Eles de fato 
têm conseguido isso? 


Déficits e dívida na prática 


A Figura 29-11 mostra como o déficit orçamentário do go- 
verno federal e sua dívida evoluíram nos Estados Unidos 
desde 1939. O painel (a) mostra o déficit federal como per- 





(a) Déficit orçamentário federal desde 1939 
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O painel (a) mostra o déficit do orçamento federal dos Estados 
Unidos como percentagem do PIB desde 1939. O governo dos 
Estados Unidos incorreu em enormes déficits durante a 
Segunda Guerra Mundial e normalmente tem tido déficits 
menores desde então. O painel (b) mostra a razão dívida 
pública/PIB. Comparando os painéis (a) e (b) pode-se ver que 





(b) Dívida do governo federal como 
percentagem do PIB desde 1939 
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em muitos anos a razão dívida/PIB caiu, apesar dos déficits 
orçamentários. Esse paradoxo aparente reflete o fato de que a 
razão dívida/PIB pode cair mesmo que a dívida esteja subindo, 
desde que o PIB cresça mais rápido que a dívida. 


Fonte: Economic Report of the President (2005). 
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centagem do PIB. Como se vê, o governo federal incorreu 
em enormes déficits durante a Segunda Guerra Mundial. 
Ele teve superávits durante um breve período depois da 
guerra, mas normalmente tem tido déficits desde então, es- 
pecialmente depois de 1980. Isso parece ser inconsistente 
com a recomendação de que os governos deveriam com- 
| pensar os déficits dos tempos difíceis com superávits em 
tempos favoráveis. 

O painel (b), contudo, mostra que esses déficits não le- 
varam a uma dívida incontrolável. Para avaliar a capacida- 
de dos governos de pagar suas dívidas usamos com fre- 
quência a razão dívida/PIB, a dívida do governo como per- 
| centagem do PIB. Usamos essa medida em vez de simples- 
| mente olhar o tamanho da dívida porque o PIB, que mede o 
| 











IE tamanho da economia em seu conjunto, é um bom indica- 
dor do potencial de arrecadação de impostos do governo. 
Er Se a dívida do governo cresce mais lentamente que o PIB, o 








peso de pagar essa dívida de fato está caindo comparado 
com a receita tributária potencial do governo. 

O que observamos no painel (b) é que, embora a dívida 
federal tenha crescido em quase todos os anos, a razão dívi- 
da/PIB caiu durante 30 anos depois do fim da Segunda 
Guerra Mundial. Isso mostra que a razão dívida/PIB pode 
cair mesmo quando a dívida está aumentando, desde que o 
PIB cresça mais rápido que a dívida. “Para Mentes Curio- 
sas”, logo adiante, explica como crescimento e inflação al- 
gumas vezes permitem que um governo que tem déficits 
orçamentários persistentes tenha ao mesmo tempo uma ra- 
zão dívida/PIB declinante. 


Déficit e dívida pública no Japão 
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Não obstante, um governo que persistentemente incor- 
re em déficits elevados terá uma razão dívida/PIB crescente 
quando a dívida crescer mais rápido que o PIB. O painel (a) 
da Figura 29-12 mostra o déficit orçamentário do Japão 
como percentagem do PIB e o painel (b) mostra a razão dí- 
vida/ PIB do Japão, ambos desde 1991. Como dissemos an- 
tes, o Japão começou a ter déficits públicos elevados no iní- 
cio dos anos 90, como subproduto do seu esforço para 
sustentar a demanda agregada através do gasto governa- 
mental. Isso levou a um rápido aumento da razão dívi- 
da/PIB. Por essa razão, alguns economistas começaram a 
expressar preocupação com a saúde fiscal de longo prazo 
do governo japonês. 


Passivos implícitos 


Olhando a Figura 29-11, você poderá ter a tentação de con- 
cluir que o déficit federal dos Estados Unidos está em boa 
forma. A volta dos déficits orçamentários depois de 2001 
levou a um pequeno aumento da razão dívida/PIB, mas essa 
razão ainda é baixa comparada tanto com a experiência his- 
tórica do país como com outros países ricos. De fato, no en- 
tanto, os especialistas em questões orçamentárias de longo 
prazo consideram que a situação dos Estados Unidos (e de 
outros países como Japão e Itália) é alarmante. O motivo é 
o problema dos passivos implícitos. Passivos implícitos são 
promessas de gasto feitas pelo governo que de fato são o 
mesmo que uma dívida, a despeito do fato de que elas não 
estão incluídas nas estatísticas usuais de dívida. 





(a) Déficit orçamentário japonês desde 1991 
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O painel (a) mostra o déficit do orçamento do Japão desde 1991 e o 
painel (b) mostra a razão dívida pública/PIB, ambos expressos como 
percentagem do PIB. Os vultosos déficits incorridos pelo governo 
japonês no início dos anos 90 levaram a um rápido aumento de sua 





(b) Razão dívida pública/PIB do Japão desde 1991 
Divida 
pública 
(% do PIB) 








razão dívida/PIB, pois a dívida crescia mais rapidamente que o PIB. 
Isso levou alguns analistas a manifestarem preocupação quanto à 
saúde fiscal de longo prazo da economia japonesa. 


Fonte: OCDE. 








O QUE ACONTECEU COM A DÍVIDA DA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL? 


Como se pode ver na Figura 29-11, o governo 
americano pagou pela Segunda Guerra 
Mundial tomando emprestado em grande 
escala. Quando a querra terminou, a dívida 
pública era mais que 100% do PIB e muitas 
pessoas duvidavam que fosse possível um dia 
terminar de pagá-la. 

A verdade é que ela nunca se acabou de 
pagar. Em 1946, a dívida pública era $270 


bilhões; esse número caiu significativamente 
nos anos seguintes, à medida que os Estados 
Unidos tiveram superávits orçamentários 
depois da guerra. Mas o governo voltou a ter 
déficit orçamentário em 1950, com o início 
da Guerra da Coréia. Em 1956, a dívida havia 
voltado ao nível de $270 bilhões. 

Mas naquela época ninguém mais estava 
preocupado com a saúde fiscal do governo 
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dos Estados Unidos, porque a razão 
dívida/PIB havia caído para quase a metade. 
Qual o motivo? Crescimento econômico 
vigoroso junto com inflação suave haviam 
levado a um rápido aumento do PIB. Essa 
experiência é uma clara lição do fato peculiar 
de que os governos modernos podem incorrer 
em déficits para sempre, desde que não 
sejam elevados demais. 


Os maiores passivos implícitos do governo americano 
decorrem de dois programas de transferências que bene- 
ficiam principalmente americanos idosos: a previdência 
social e a assistência de saúde aos idosos, Medicare. Em 
terceiro lugar entre os maiores passivos implícitos está o 
Medicaid, o programa de saúde que beneficia famílias de 
baixa renda. Em cada um desses casos. o governo prome- 
teu fazer pagamentos de transferência a beneficiários fu- 
turos, bem como aos beneficiários correntes. Assim, esses 
programas representam uma dívida futura que precisa ser 
honrada, ainda que essa dívida não apareça presentemen- 
te nas estatísticas usuais. Juntos. esses três programas 
constituem atualmente cerca de +0% do gasto federal, 

Os passivos implícitos criados por esses programas de 
transferência preocupam os especialistas em assuntos fis- 
cais. À Figura 29-13 mostra por quê. Ela mostra o gasto 
corrente em previdência social, Medicare e Medicaid como 
percentagem do PIB, junto com as projeções da Comissão 
de Orçamento do Congresso dos Estados Unidos para esses 
gastos em 2010, 2030 e 2050. De acordo com essas proje- 
ções, o gasto com previdência social vai aumentar substan- 
cialmente nas próximas décadas, e o gasto com os dois pro- 
gramas de saúde vai crescer de modo alarmante. Por quê? 


Passivos implícitos do governo dos Estados 
Unidos 





Esta figura mostra o gasto corrente com previdência 
social, Medicare e Medicaid como percentagem do PIB, 
bem como projeções da Comissão de Orçamento do 
Congresso dos Estados Unidos para esses gastos em 2010, 
2030 e 2050. Devido ao efeito combinado do 
envelhecimento da população e gastos médicos 
crescentes, esses programas representam elevados 
passivos implícitos do governo federal. 


Fonte: Comissão de Orçamento do Congresso dos Estados Unidos. 








No caso da previdência social, a resposta é demografia. A 
previdência social é um sistema de benefícios definidos: os 
trabalhadores empregados atuais pagam impostos sobre salá- 
rios que formam os fundos que beneficiam os aposentados 
atuais. Ássim a demografia, especificamente a relação entre o 
número de trabalhadores pagando a previdência social e o 
número de aposentados recebendo benefícios, é uma medida 
importante para administrar as finanças da previdência social. 
Houve um crescimento enorme da taxa de natalidade nos 
Estados Unidos entre 1946 e 1964, os anos do chamado baby 
boom. As pessoas nascidas nesse período estão atualmente em 
idade de trabalhar, o que significa que estão pagando impos- 
tos sobre salários e não recebendo benefícios de aposentado- 
ria. À medida que os nascidos no baby boom se aposentarem, 
deixarão de obter renda que é tributada e começarão a receber 
benefícios. Por causa disso, vai subir a razão entre aposenta- 
dos recebendo benefícios e trabalhadores pagando o sistema 
de previdência social. Em 2004, havia 30 aposentados rece- 
bendo benefícios por cada 100 trabalhadores contribuindo 
para o sistema. Em 2030, de acordo com a Administração da 
Previdência Social dos Estados Unidos, esse número vai au- 
mentar para 46: em 2050 aumentará para 50. Isso aumentará o 
pagamento de benefícios em relação ao tamanho da economia. 
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O envelhecimento dos nascidos no baby boom do pós- 
guerra em si mesmo representa um problema fiscal de lon- 
go prazo apenas moderado. O aumento projetado nos gas- 
tos com os programas de assistência à saúde dos idosos e 
das famílias de renda baixa mostra um problema muito 
mais sério. A principal história por trás das projeções de 
gastos mais altos com Medicare e Medicaid é a tendência de 
longo prazo de os gastos com cuidados médicos crescerem 
mais rapidamente que os gastos em geral, tanto no caso dos 
cuidados médicos financiados pelo governo como no da- 
queles pagos privadamente. 

Em certa medida, os passivos implícitos do governo 
americano já estão refletidos nas estatísticas de dívida. 
Mencionamos antes que o governo tinha uma dívida total 
de $7,4 trilhões no fim de 2004, mas que apenas $4,3 tri- 
lhões desse total eram devidos ao público. A principal ex- 
plicação dessa discrepância é que tanto a previdência social 
como uma parte do Medicare (aquela parte que é o progra- 
ma de seguro de internação hospitalar) são financiados por 
impostos vinculados: seus gastos são pagos por impostos es- 
peciais sobre os salários. Em alguns períodos esses impos- 
tos vinculados geram mais receita do que o necessário para 
pagar benefícios correntes. Em particular, desde meados 
dos anos 80, o sistema de previdência social tem arrecada- 
do mais receita do que correntemente necessário para pre- 
parar-se para a aposentadoria das coortes do baby boom. 
Esse superávit no sistema de previdência social dos Esta- 
dos Unidos tem sido usado para acumular um fundo vincu- 
lado de previdência social, que tinha acumulado $1,7 tri- 
lhão no fim de 2004. 

O $1,7 trilhão do fundo de previdência é mantido na 
forma de bônus do governo, que estão incluídos nos $7,4 
trilhões da dívida total. Poder-se-ia dizer que é estranho 
contar bônus do fundo da previdência social como dívida 
do governo. Afinal de contas, eles são devidos por uma par- 
te do governo (o governo que não o sistema de previdência 
social) a outra parte do governo (o próprio sistema de pre- 
vidência social). Mas a dívida corresponde a um passivo 
real, ainda que implícito: a promessa do governo de pagar 
aposentadorias no futuro. Assim, muitos economistas ar- 
gumentam que a dívida bruta de $7,4 trilhões, a soma da 
dívida pública mais a dívida do governo em previdência so- 
cial e outros fundos vinculados, é uma indicação mais rigo- 
rosa da saúde fiscal do governo do que a quantidade menor 
do que é devido apenas ao público fora do governo. 





Os credores da Argentina sofrem perdas 


Como mencionamos antes, a idéia de que a dívida pública 
pode chegar a níveis tais que o governo não pode pagar 
seus credores parece um exagero. Nos Estados Unidos, a 
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dívida do governo normalmente é considerada como o ati. 
vo mais seguro que existe. 

Mas governos declaram, sim, defaults de suas dívidas, ou 
seja, deixam de amortizar o dinheiro que tomaram empres- 
tado. Em 1998, a Rússia anunciou o default dos seus bo- 
nus, provocando pânico nos mercados financeiros do 
mundo inteiro. Em 2001, no maior calote dos tempos mo- 
dernos, o governo da Argentina parou de pagar sua dívida 
de $81 bilhões. 

Como aconteceu o default da Argentina? Durante boa 
parte dos anos 90 a economia do país estava passando por 
um boom, e o governo tinha facilidade em tomar dinheiro 
emprestado no exterior. Embora os gastos aumentassem o 
déficit e levassem a uma dívida pública crescente, poucos 
consideraram isso um problema. Em 1998, contudo, a eco- 
nomia do país estagnou, o que reduziu a receita tributária, 
levando a déficits muito maiores. Credores externos, cada 
vez mais nervosos sobre a capacidade de pagamento do 
país, não mais se dispuseram a conceder empréstimos, ex- 
ceto a taxas de juros muito altas. Em 2001, país encontra- 
va-se em um círculo vicioso: para cobrir seus déficits e 
amortizar os velhos empréstimos nos prazos em que venci- 
am, era forçado a tomar emprestado a taxas de juros muito 
mais altas, e as taxas de juros cada vez mais altas dos novos 
empréstimos tornavam os déficits ainda maiores. 

Funcionários de governo da Argentina tentaram acal- 
mar os credores aumentando impostos e cortando despesas 
governamentais. Mas eles nunca conseguiram equilibrar o 
orçamento, devido à persistência da recessão e ao impacto 
negativo do multiplicador de suas políticas fiscais contraci- 
onistas. Essas políticas fiscais fortemente contracionistas 
causaram um aprofundamento da recessão. No fim de 
2001, sob fortes protestos populares, houve um colapso do 
governo, e a Argentina declarou o default da sua dívida. 

Os credores podem processar os indivíduos que não pa- 
gam suas dívidas. A justiça, por sua vez, pode desapropriar 
os ativos do devedor e forçá-lo a pagar uma parte de suas 
rendas futuras a seus credores. Mas quando um país dá o ca- 
lote é diferente. Seus credores não podem mandar a polícia 
tomar os ativos do país. Eles precisam negociar um acordo 
com o país para uma amortização parcial. O único poder de 
barganha com que os credores contam nessas negociações é 
o medo do governo em default de que se ele não consegue 
chegar a um acordo sua reputação sofrerá e ele será incapaz 
de tomar empréstimos no futuro. (Uma reportagem da 
agência de notícias Reuters sobre as negociações da dívida 
argentina tinha a manchete: “Argentina aos infelizes porta- 
dores de bônus: então processem.”) 

A Argentina levou três anos para chegar a um acordo 
com seus credores, porque o novo governo argentino esta- 
va determinado a barganhar duramente. E assim o fez. Veja 
como a agência Reuters descreveu o acordo alcançado em 
março de 2005: “O acordo, que trocou papéis de dívida no- 
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vos a 32 centavos para cada dólar em default, foi o maior de 
todos os “descontos” ou perdas de principal que os investi- 
dores sofreram em qualquer reestruturação de dívida sobe- 
rana em tempos modernos.” Vamos traduzir o que foi dito: 
a Argentina forçou seus credores a trocarem seus bônus so- 
beranos, ou seja, dívida de uma nação soberana, isto é, 
Argentina, por outros bônus que valiam apenas 32%. Na 
gíria de alguns americanos, tal redução no valor da dívida é 
“ma tosa”; os credores da Argentina “levaram uma tosa”. 

É importante evitar dois enganos sobre essa “redução” 
da dívida. Primeiro, há a tentação de pensar que, porque 
Argentina pagou apenas uma fração do que devia, não pa- 
gou um preço alto pelo default. Na verdade, o default da 
Argentina acompanhou uma das piores recessões econô- 
micas dos tempos modernos, um período de desemprego 
em massa, pobreza crescente e inquietação que se espalhou 
pelo país. Segundo, existe a tentação de desprezar a histó- 
ria da Argentina como sendo pouco relevante para países 
como os Estados Unidos. Afinal de contas, não são os Esta- 
dos Unidos mais responsáveis que isso? Mas a Argentina, 
para começar, não teria sido capaz de tomar emprestadas 
quantias tão elevadas se o seu governo não tivesse tido uma 
boa reputação junto aos credores internacionais. De fato, 
ainda no fim de 1998, a Argentina era bastante admirada 
pelo gerenciamento da sua economia. O fato de que a 
Argentina escorregou em direção ao default mostra que 
preocupações sobre os efeitos de longo prazo de déficits or- 
camentários não são meramente acadêmicas. Devido à ra- 
zão dívida/PIB elevada e crescente, uma recessão empurrou 
a Argentina para o colapso econômico. 


Déficits orçamentários persistentes levam ao aumento da 
divida pública. 

Dívida pública crescente pode levar a um default do governo. 
Em casos não tão extremos, pode deslocar os gastos de inves- 
timento privado (crowding out), reduzindo o crescimento de 
longo prazo. Isso sugere que os déficits orçamentários em 
anos fiscais desfavoráveis deveriam ser compensados por su- 
perávits orçamentários em anos fiscais favoráveis. 

Um indicador de saúde fiscal amplamente usado é a razão dí- 
vida/PIB. Um país com dívida crescente pode ter uma razão 
divida/PIB estável, mesmo quando incorre em déficits orça- 
mentários, se o PIB está crescendo mais rápido que a dívida. 
Além da dívida oficial, os governos modernos têm passivos 
implícitos. O governo dos Estados Unidos tem elevados pas- 
sivos implícitos na forma da previdência social e dos progra- 
mas de assistência médica Medicare e Medicaid. 





1. Explique como cada um dos eventos seguintes afetaria a dívida 
pública ou os passivos implícitos do governo dos Estados Uni- 
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dos, tudo o mais mantido constante. A dívida pública ou os pas- 
sivos implícitos seriam maiores ou menores? 

a. Uma taxa de crescimento mais alta do PIB real. 

b. Os aposentados têm uma vida mais longa. 

c. Um declínio na receita de impostos. 


d. Tomada de empréstimos pelo governo para pagar juros da 
sua dívida pública corrente. 


ed 


Suponha que a economia esteja em recessão e que a dívida pú- 
blica corrente seja alta. Explique o trade-off entre objetivos de 
curto prazo versus objetivos de longo prazo que os responsáveis 
pela política econômica enfrentam ao decidir se devem ou não 
aprovar gastos públicos que aumentam o déficit. 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE º 


A política fiscal não é a única maneira que tem o governo 
de estimular a demanda agregada quando a economia entra 
em recessão ou de reduzir a demanda agregada quando ela 
fica excessivamente aquecida. De fato, embora a maioria 
dos economistas acredite que os estabilizadores automáti- 
cos desempenhem um papel útil, vários manifestam ceti- 
cismo a respeito da utilidade de políticas fiscais discricio- 
nárias, devido às defasagens de tempo em sua formulação e 
implementação. 

Mas há uma alternativa importante: política monetá- 
ria. Nos dois próximos capítulos vamos aprender sobre as 
instituições monetárias e ver como a política monetária 


funciona. 


1. O governo desempenha um papel significativo na economia, 
recolhendo uma grande parcela do PIB em impostos e gastan- 
do uma elevada proporção tanto na compra de bens e serviços 
como fazendo pagamentos de transferência, principalmente 
para a previdência social. Política fiscal é o uso de impostos, 
transferências governamentais ou compras governamentais de 
bens e serviços para deslocar a curva de demanda agregada. 
Mas muitos economistas advertem que uma política fiscal 
muito ativa pode de fato tornar a economia menos estável, de- 
vido à defasagem de tempo na formulação e implementação. 

2. Compras governamentais de bens e serviços afetam direta- 
mente a demanda agregada, e mudanças nos impostos e 
transferências governamentais afetam a demanda agregada 
indiretamente, ao modificar a renda disponível das famílias. 
Políticas fiscais expansionistas deslocam a curva de deman- 
da agregada para a direita, enquanto políticas fiscais contra- 
cionistas deslocam a curva de demanda agregada para a es- 
querda. 

3. A política fiscal tem um efeito de multiplicador sobre a eco- 
nomia. A política fiscal expansionista leva a um aumento no 
PIB real maior do que o aumento inicial no gasto agregado 
causado pela política. Correspondentemente, a política fiscal 
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contracionista leva a uma queda do PIB real maior do que a 
redução inicial no gasto agregado causada pela política. O ta- 
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manho do deslocamento da curva de demanda agregada de- 1. O diagrama a seguir mostra a situação macroeconômica cor- 
pende do tipo de política fiscal. O multiplicador de mudanças rente da economia de Albernia. Você foi contratado como con- 
nas compras governamentais, 1(1 — MPC), é maior que o sultor para ajudar a economia chegar ao produto potencial, Yp. 
multiplicador de mudanças (de uma só vez para sempre) em ins 
impostos ou transferências, MPC/(1 — MPC) porque parte de preço LRAS Cras 
qualquer mudança em impostos ou transferências é absorvi- agregado | — 
da por poupança durante a primeira rodada de gastos. Mu- E 
danças nas compras governamentais têm um efeito mais po- no Ê á 
deroso sobre a economia do que mudanças de igual tamanho É pd É1 
em impostos ou transferências. ; 
4. Regras que governam os impostos e algumas das transferên- AD 
cias funcionam como estabilizadores automáticos, reduzin- 7 fe Produto PIB real 
do o tamanho do multiplicador e automaticamente reduzin- potencial 
do o tamanho das flutuações no ciclo econômico. Em con- 
traste, políticas fiscais discricionárias surgem da ação deli- a. Albernia está com um hiato de recessão ou de inflação? 
berada dos responsáveis de política econômica em vez de re- b. Que tipo de política fiscal, expansionista ou contracionis- 
sultarem do ciclo econômico. ta, levaria a economia de Albernia ao produto potencial, 
5. Algumas das flutuações no balanço orçamentário se devem Y,»? Quais seriam alguns exemplos de tais políticas? 
aos efeitos do ciclo econômico. A fim de separar os efeitos do c. Ilustre com um diagrama a situação macroeconômica de 
ciclo econômico dos efeitos de políticas fiscais discricioná- Albernia depois que políticas fiscais tenham sido imple- 
rias, os governos estimam o balanço orçamentário ciclica- mentadas com sucesso. 
mente ajustado, uma estimativa do balanço orçamentário 2. O diagrama a seguir mostra a situação macroeconômica cor- 
como se a economia estivesse no produto potencial. rente da economia de Britania; o PIB real é Y, e o nível de 
6. A contabilidade do orçamento do governo dos Estados Uni- preços agregado é P,. Você foi contratado como consultor 
dos é feita na base do ano fiscal. Déficits orçamentários per- para levar a economia para seu produto potencial. Rs 
sistentes têm consequências de longo prazo porque levam a 
um aumento na dívida pública. Isso pode ser um problema NueLde as 
por duas razões. À dívida pública pode congestionar o merca- dE pras 
do de crédito deslocando gastos de investimento privado. o o Rc RR AO EE 
que reduz o crescimento econômico de longo prazo. E, em do o 
casos extremos, uma dívida crescente pode levar o governo a 
um default e à resultante turbulência econômica c financeira. É AD, 
7. Uma medida de saúde fiscal amplamente usada é a razão dívi- : 
da/PIB. Esse número pode permanecer estável ou cair diante de 
a, 4 Produto —Yp Y. PIB real 
déficits orçamentários moderados, se o PIB cresce ao longo do ueneid 
tempo. Contudo. uma razão dívida/PIB estável pode dar uma 
impressão enganosa de que está tudo bem. porque os governos a. Brittania está com um hiato de recessão ou de inflação? 
modernos muitas vezes têm elevados passivos implícitos. Os b. Que tipo de política fiscal, expansionista ou contracionis- 
maiores passivos implícitos do governo dos Estados Unidos de- ta. levaria a economia de Brittania ao seu produto poten- 
correm da previdência social e dos programas de saúde Medica- cial. Y,? Quais seriam alguns exemplos de tais políticas? 
re e Medicaid, cujos custos estão aumentando devido ao enve- c. Ilustre com um diagrama a situação macroeconômica de 
lhecimento da população e a custos médicos crescentes. Brittania depois que políticas fiscais tenham sido imple- 


PALAVRAS-CHAVE >> >>> >>> >>> 


Previdência social, p. 606 


3. 


mentadas com sucesso. 
Uma economia está em equilíbrio macroeconômico de longo 
prazo quando ocorrem os choques de demanda agregada lista- 
dos a seguir. Que tipo de hiato, de inflação ou de recessão, a eco- 
nomia terá depois do choque em questão e que tipo de política 











Política fiscal expansionista, p. 607 . É . ; 
P p fiscal ajudaria a economia a voltar a seu produto potencial? 











Política fiscal contracionista, p. 608 Eae ado 
Pp a. Um boom do mercado acionário aumenta o valor das 


Estabilizadores automáticos, p. 612 ações mantidas pelas famílias. 
Política fiscal discricionária, p. 612 b. 
Balanço orçamentário ciclicamente ajustado, p. 615 
Ano fiscal, p. 617 

Dívida pública, p. 618 

Razão divida/PIB, p. 620 d. 
Passivos implícitos, p. 620 


As empresas passaram a acreditar que é provável uma re- 
cessão em futuro próximo. 

c. Antecipando a possibilidade de guerra, o governo au- 
menta as compras de equipamento militar. 

A quantidade de dinheiro na economia declina e a taxa de 


juros sobe. 











RR 





ELSEVIER 
Decréscimo em G = -$10 bilhões 
Bilhões de dólares 
Rodadas Mudança Mudança no Mudança em 
em 6 PIB real YD 
1 AG = -$10,00 -$10,00 -$10,00 
2 AC = 6,00 -6,00 -6,00 

3 AC=? Fe B 
4 AC=? ? Ê 
5 AlC=? E e 
6 AC=? E E 
7 AC =? E Fê 
8 AC=? Es E 
9 AC=? Es E 
10 AC=? E Es 

4. Completando a tabela acima, mostre por que uma queda de 6. 
$10 bilhões nas compras governamentais terá um efeito maior 
no PIB real do que $10 bilhões de redução em transferências 
governamentais. Considere que essa economia tenha uma pro- 
pensão marginal a consumir (MPC) de 0,6. As duas primeiras 
linhas da tabela já estão preenchidas: na primeira fila os S1O 
bilhões de redução de compras governamentais reduzem o PIB 

real e a renda disponível, YD, em $10 bilhões, levando a uma 7. 


queda nos gastos de consumo de $6 bilhões (MPC x mudança 

na renda disponível) na linha 2. Contudo, a redução de $10 bi- 

lhões em transferências não tem efeito sobre o PIB real na 1º 
rodada mas reduz YD em $10 bilhões, resultando em um de- 
créscimo no gasto de consumo de S6 bilhões na 2º rodada. 

a. Quando as compras governamentais diminuem em $10 
bilhões, qual é a soma das mudanças no PIB real depois 
de 10 rodadas? 

b. Quando o governo reduz as transferências em $10 bi- 
lhões, qual é a soma das mudanças no PIB real depois de 
10 rodadas? 

c. Usando a fórmula do multiplicador para mudanças nas 
compras governamentais e para mudanças nas transfe- 
rências, calcule a mudança total no PIB real devido a uma 
queda de $S10 bilhões nas compras governamentais e de 
$10 bilhões nas transferências. O que explica a diferença? 

Em cada um dos casos seguintes existe um hiato de recessão 

ou de inflação. Suponha que a curva de oferta agregada seja 

horizontal, de modo que a mudança no PIB real decorrente 
de um deslocamento na curva de demanda agregada seja 
igual ao tamanho do deslocamento da curva. Calcule a mu- 

dança em compras governamentais de bens e serviços e a 

mudança em transferências governamentais necessárias pa- 

ra fechar o hiato. 

a. PIB real igual a S100 bilhões, produto potencial igual a 
$160 bilhões e propensão marginal a consumir de 0,75. 

b. PIB real igual a $250 bilhões, produto potencial igual a 
$200 bilhões e propensão marginal a consumir de 0,5. 

c. PIB real igual a $180 bilhões, produto potencial igual a 
$100 bilhões e propensão marginal a consumir de 0,8. 





CAPÍTULO 29 POLÍTICA FISCAL 


Decréscimo em TR = -$10 bilhões 


Bilhões de dólares 


Mudança em Mudança no Mudança em 


TR PIB real YD 
AT = $10,00 0,00 -$10,00 
AC = -6,00 -6,00 -6,00 
AC=? ? ? 
AC=? o FA 
AC=? ? E 
AC=? ? ? 
Al=? ? ? 
AC=? E E 
AC=? ? ? 
AC=? ? ia 


À maioria dos macroeconomistas acredita que é bom que os 
impostos funcionem como estabilizadores automáticos e re- 
duzam o tamanho do multiplicador. Mas um multiplicador 
menor significa que tem de ser maior a mudança nas compras 
governamentais de bens e serviços, nas transferências ou nos 
impostos necessária para fechar um hiato de recessão ou de 
inflação. Como se explica essa aparente inconsistência? 

A tabela a seguir mostra como a propensão marginal a consu- 
mir em uma certa economia se relaciona com seu nível de 
renda: 


Propensão marginal a 


Faixa de renda consumir 
$0-$20.000 0,9 
$20.001-$40.000 0,8 
$40.001-$60.000 0,7 
$60.001-$80.000 0,6 
Acima $80.000 0,5 


a. Qualé o impacto de $1 adicional de renda para os consu- 
midores em cada faixa de renda? 

b. Caso o governo precise fechar um hiato de recessão ou de 
inflação, que tipos de política fiscal são recomendáveis 
para fechar o hiato com a menor mudança possível, seja 
em compras governamentais de bens e serviços, seja em 
impostos? 

O superávit do orçamento público em Macroland aumentou 
consistentemente ao longo dos cinco últimos anos. Dois res- 
ponsáveis pela política econômica discordam sobre as causas 
disso. Um deles argumenta que um superávit do orçamento 
indica que a economia está crescendo; o outro argumenta que 
isso mostra que o governo está usando política fiscal contra- 
cionista. É possível determinar qual dos dois está correto? Se 
não é possível, por que não? 

A Figura 29-9 mostra o déficit orçamentário efetivo e o déficit 

orçamentário ciclicamente ajustado como percentagem do 

PIB real nos Estados Unidos desde 1970. Supondo que o pro- 








duto potencial não se modificou, use esta figura para deter- 
minar em que anos, desde 1992, o governo usou política fis- 
cal discricionária expansionista e em que anos ele usou poli- 
tica fiscal discricionária contracionista. 

Você é assessor econômico de uma candidata a um cargo 
público de alto nível. Ela lhe pede um resumo das conse- 
quências econômicas de uma regra de orçamento equilibrado 
para o governo federal e pede também sua recomendação so- 
bre se deve ou não apoiar tal regra. O que você responderia? 
Em 2005, os responsáveis pela política econômica em Eas- 
tland projetaram uma razão dívida/PIB e uma razão déficit 
público/PIB para a economia nos próximos 10 anos, supondo 
cenários diferentes para o crescimento do déficit público. O 
PIB real é atualmente $1 bilhão por ano e se espera que vá 
crescer 3% ao ano; a dívida pública é $300 bilhões no início 
do ano, e o déficit é $30 bilhões em 2005. 


PARTE XIII FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


PIBreal Dívida Déficit 
(bilhões (bilhões orçamentário Déficit 
de de (bilhões de Dívida orçamentário 

Ano dólares) dólares) dólares) (% do PIB) (% do PIB) 
2005 $1.000 $300 H30 g e 
2006 1.030 E Es E 
2007 1.061 E E: & 8 
2008 1.093 a E a E 
2009 1.126 Ee Eg , E 
2010 1.159 Fe Ho E o 
2011 1.194 Z; é ê e 
2012 1.230 Ee q e e 
2013 1.267 Ee Es É; E 
2014 1.305 E, q E E 
2015 1.344 o E q e 











a. Complete a tabela acima para mostrar a razão dívida/PIB 
ea razão déficit/PIB para a economia. supondo que o défi- 
cit orçamentário do governo permaneça constante em 
S30 bilhões nos 10 anos seguintes. 

b. Refaça a tabela acima para mostrar a razão dívida/PIB e a 
razão déficit/PIB para a economia. supondo que o déficit 
orçamentário do governo cresce 3% ao ano nos 10 anos 
seguintes. 

c. Refaça a tabela mais uma vez para mostrar a razão dívi- 
da/PIB e a razão défici/PIB para a economia, supondo 
que o déficit orçamentário do governo cresça 20% ao ano 


nos 10 anos seguintes. 


ELSEVIER 


d. O que acontece com a razão dívida/PIB e a razão défi- 
cit/PIB para a economia ao longo do tempo nos três dife- 
rentes cenários? 

Seu colega argumenta que a distinção entre déficit orçamen- 

tário e dívida é similar à distinção entre a poupança de um 

consumidor e sua riqueza. Ele também argumenta que se o 

déficit é elevado necessariamente haverá uma dívida elevada. 

Em que medida seu colega está correto e em que medida está 

errado? 

Em que caso, dentre os casos seguintes, o tamanho da dívida 

pública e o tamanho do déficit orçamentário indicam proble- 

mas potenciais para a economia? 

a. À dívida do governo é relativamente baixa, mas o go- 
verno está incorrendo em um déficit orçamentário ele- 
vado, em virtude da construção de uma rede ferroviária 
de alta velocidade para conectar as principais cidades 
do país. 

b. A dívida do governo é relativamente alta devido a uma 
guerra recém-terminada, que foi financiada por déficits, 
mas o governo atualmente está incorrendo apenas em um 
déficit pequeno. 

c. A dívida do governo é relativamente baixa, mas ele está 
incorrendo em um déficit orçamentário para financiar os 
pagamentos de juros de sua dívida. 


Como as situações a seguir afetaram ou afetariam a dívida pú- 
blica corrente e os passivos implícitos do governo dos Esta- 
dos Unidos? 

a. Em 2003, 0 Congresso americano aprovou, e o presiden- 
te Bush sancionou, a lei de modernização do Medicare, 
que concede um benefício que ajuda a pagar remédios 
prescritos para idosos e indivíduos com incapacidades. 
Alguns benefícios dessa lei entraram em vigor imediata- 
mente, mas outros só começarão a vigorar dentro de al- 
gum tempo. 

b. A idade mínima para aposentadoria dando direito aos be- 
nefícios plenos da previdência total foi aumentada para 
70 anos para quem se aposentar no luturo. 

c. Para futuros aposentados, os benefícios da previdência 
social são limitados às pessoas de baixa renda. 

d. Porque o custo da assistência médica está aumentando 
mais rapidamente que a taxa de inflação geral, o aumento 
anual nos benefícios da previdência social passa a ser 
ajustado segundo o aumento anual no custo dos cuidados 
médicos em vez da taxa de inflação. 








1 Sn esdo 





» Apêndice do Capítulo 29: Impostos 
e o multiplicador 


No capítulo, descrevemos como os impostos que depen- 
dem positivamente do PIB real reduzem o tamanho do 
multiplicador e atuam como estabilizadores automáticos 
para a economia. Vejamos mais de perto a matemática de 
como isso funciona. 

Mais especificamente, suponhamos que o governo “cap- 
ture” uma fração t de qualquer aumento do PIB real na for- 
ma de impostos, em que t, a taxa de impostos, é uma fração 
entre O e 1. Vamos repetir o exercício que desenvolvemos 
no Capítulo 27, onde consideramos os efeitos de um au- 
mento de $50 bilhões nos gastos de investimento. 

O aumento de $50 bilhões nos gastos de investimento 
inicialmente aumentou o PIB real em $50 bilhões (a pri- 
meira rodada). Não havendo impostos, a renda disponível 
aumentaria em $50 bilhões. No entanto, dado que uma 
parte do aumento no PIB real é arrecadada na forma de 
impostos, a renda disponível aumenta em apenas (1 — t) x 
$50 bilhões. O aumento da segunda rodada no gasto de 
consumo, que é igual à propensão marginal a consumir 
(MPC) multiplicada pelo aumento na renda disponível, é 
MPC x (1 - t) x $50 bilhões. Isso leva a uma terceira roda- 
da de aumento no gasto de consumo de MPC x (1 — t) x 
(MPC x (1 — t))) x $50 bilhões, e assim por diante. Dessa 
forma, o efeito total sobre o PIB real é 


Aumento no gasto de = $50 bilhões 
investimento 

+ 2º rodada de aumento = (MPC x (1-t)) x $50 bilhões 
no gasto de consumo 

+ 3º rodada de aumento = (MPC x (1-))º x 850 bilhões 
no gasto de consumo 

+ 4º rodada de aumento = (MPC x (1-)) x 850 bilhões 


no gasto de consumo 





=[1+(MPCx(1-t)+ 
(MPC x (1 — t)?) + (MPC x 
=D) + ...] x $50 bilhões 


Mudança total no 
PIB real: 


Como assinalamos no Capítulo 27, uma série do forma- 
tol+x+x+..com0O<x<1,é igual a 1/(1 — x). Neste 
exemplo, x = (MPC x (1 — t)). Dessa forma, o efeito total de 
um aumento de $50 bilhões nos gastos com compras go- 
vernamentais de bens e serviços, quando se levam em con- 
ta todos os aumentos subsequentes no gasto de consumo, 
levará a um aumento do PIB real de 


$50 bilhões x — —L 
1-(MPCx(1-t)) 

Quando calculamos o multiplicador supondo que não 
havia o efeito de impostos, verificamos que ele era 1/(1 — 
MPC). Mas quando supomos que uma fração t de qualquer 
mudança no PIB real é arrecadada na forma de impostos, o 
multiplicador é 


1 
1-(MPCx(1-t)) 





Multiplicador = 


Isso significa sempre um número menor do que 1/(1 — 
MPC), e seu tamanho diminui à medida que sobe t. Supo- 
nha, por exemplo, que MPC = 0,6. Na ausência de impos- 
tos, isso implica um multiplicador de 1/(1 — 0,6) = 1/0,4 = 
2,5. Mas suponhamos agora t = 1/3, isto é, que um terço de 
qualquer aumento no PIB real seja arrecadado pelo gover- 
no. Neste caso, o multiplicador é 


1 1 1 
1-(0,6x(1-1/3)) 1-(0,6x2/3) 1-0,4 


, 








ie 1,667 
0,6 


PROBLEMAS >>> >>> >> >> > > > > 


1, Uma economia tem uma propensão marginal a consumir 
de 0,6, PIB real de $500 bilhões e o governo arrecada 20% 
do PIB em impostos. Se as compras governamentais au- 
mentam em $10 bilhões, mostre as rodadas de aumento de 
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gastos que vão ocorrer, completando a tabela a seguir. À 
primeira e a segunda fileiras estão preenchidas. Na primei- 
ra fileira, o aumento de compras governamentais de $10 
bilhões aumenta o PIB real em $10 bilhões, os impostos au- 
mentam $2 bilhões e YD aumenta $8 bilhões; na segunda 
fileira, o aumento de $8 bilhões em YD leva a um aumento 
dos gastos de consumo de $4,8 bilhões (MPC x mudança 
na renda disponível). 


Mudança no Mudança 


PIB real nos 

: Mudança em .. impostos Mudança 
' Rodadas Gou€ (bilhões de dólares) em YD 
q AG =-$10,00  $10,00 $2,00 $8,00 

2 AC = $4,80 4,8 0,96 3,84 

3 Al =? á E E 

4 AC=? E Es E 

5 AC=? Fá É o 

6 AC=? : a 2 

7 AC=? E E 

8 AC=? E Fa E 

9 AC=? E e fo 

10 AC=? Es a 2 


ELSEVIER 


a. Qual é a mudança total no PIB real depois de 10 rodadas? 
Qual é o valor do multiplicador? Que mudança você es- 
peraria no PIB real baseada na fórmula do multiplicador? 
Como as duas respostas se comparam? 

b. Refaça a tabela supondo propensão marginal a consumir 
de 0,75 e que o governo arrecada 10% do aumento de PIB 
real em impostos. Qual é a mudança total no PIB real de- 
pois de 10 rodadas? Qual o valor do multiplicador? 

Calcule a mudança na compra governamental de bens e ser- 
viços necessária para fechar um hiato de recessão ou de infla- 
ção nos casos seguintes. Suponha que a curva de oferta agre- 
gada seja horizontal, de modo que a mudança no PIB real que 
surge de um deslocamento da curva de demanda agregada 
seja igual ao deslocamento dessa curva. 

a. O PIBreal é $100 bilhões, o produto potencial é $160 bi- 
lhões, o governo arrecada 20% de qualquer mudança no 
PIB real na forma de impostos e a propensão marginal a 
consumir é 0,75. 

b. O PIB real é $250 bilhões, o produto potencial é $200 bi- 
lhões, o governo arrecada 10% de qualquer mudança no 
PIB real na forma de impostos e a propensão marginal a 
consumir é 0,5. 

c. O PIBreal é $180 bilhões, o produto potencial é $100 bi- 
lhões, o governo arrecada 25% de qualquer mudança no 
PIB real na forma de impostos e a propensão marginal a 


consumir é 0,8. 








» Moeda, bancos e o banco 


central 


DE VAGÃO PELO AR 


nascimento da economia como 
disciplina normalmente é dado 
como sendo 1776. quando Adam 
Smith publicou À Riqueza das 
Nações, Seu livro é famoso principal- 
mente por sua apreciação da “mão in- 
visivel” dos mercados que mobiliza o 
interesse privado para o bem público. 
Mas há muito mais que isso em À Ri- 
queza das Nações. Entre outras coisas, 
o livro contém tma apaixonada defesa 
do que eram. no tempo de Smith. gran- 
des novidades: bancos e papel-moeda. 
Hoje. consideramos normal o fato 
de podermos entregar pedaços de pa- 
pel elaboradamente impressos, papel 
verde nos Estados Unidos. em troca 
de qualquer bem ou serviço. Também 
achamos inteiramente normal que em 
muitos casos nem precisemos desse 
pedaço de papel: podemos escrever 
um cheque ou entregar um cartão de 
crédito, ambos os quais prometem 
que um banco fornecerá dinheiro ou 
seu equivalente em um momento se- 


guinte. 


No tempo de Adam Smith. contu- 
do, a maior parte do comércio no 
mundo ainda era feita com moedas de 
ouro ou prata. Papel-moeda e contas 
bancárias, ainda que bem estabeleci- 
dos em sua nativa Escócia, ainda eram 
olhados com desconfiança em boa par- 
te do mundo. Eis por que Adam Smith 
achou necessário explicar as virtudes 
do sistema monetário moderno, que 
permitiria a uma nação conduzir seus 
negócios e ao mesmo tempo liberar 
aquele ouro e prata para outros usos. 
Usar papel-moeda em vez de moedas 
de ouro ou prata. disse ele. era como 
encontrar uma maneira de construir 
uma estrada sem precisar desviar terra 
de outros usos. era construir “uma es- 
pécie de ferrovia pelo ar”. 

Neste capítulo, examinaremos como 
funcionam um modemo sistema mone- 
tário e as instituições que o sustentam e 
regulam. Esse tópico é importante em si 
mesmo e é essencial também como base 
para entender a politica monetária, que 
examinaremos no Capitulo 31. 





Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e Os vários papéis desempenhados 
pela moeda e as muitas formas 
que ela toma na economia. 


e Como as ações dos bancos 
privados e do Banco Central 
determinam a oferta de 
moeda. 


e Como o Banco Central usa as 
operações de mercado aberto 
para modificar a base 
monetária. 








SIGNIFICADO DE DINHEIRO 


Nas conversas do dia-a-dia as pessoas muitas vezes usam a 
palavra dinheiro para significar “riqueza”. Se alguém per- 
gunta “Quanto dinheiro tem Bill Gates?”, a resposta será 
algo como: “Sei lá! Deve ser uns $40 bilhões, mas quem 
está contando?” Isto é, a cifra inclui o valor das ações, de 
bônus, de imóveis e outros ativos que ele possui. 

Mas a definição de dinheiro, ou moeda, dos economistas 
não inclui todas as formas de riqueza. As cédulas e moedas 
na sua carteira são dinheiro: outras formas de riqueza, tais 
como carros, casas e ações, não são dinheiro. O que, segun- 
do os economistas, distingue o dinheiro ou moeda de ou- 
tras formas de riqueza? 


O que é moeda? 


Moeda é definida em termos do que ela faz: moeda é qual- 
quer ativo que pode ser usado facilmente para comprar 
bens e serviços. No Capítulo 26 definimos um ativo como 
líquido quando ele pode ser facilmente convertido em di- 
nheiro vivo. Moeda consiste ou no próprio dinheiro vivo, 
que é líquido por definição, ou outros ativos altamente lí- 
quidos. 

Pode-se ver a distinção entre moeda e outros ativos per- 
guntando-nos a nós mesmos como pagamos no supermer- 
cado. O caixa aceitará cédulas e moedas em troca de leite e 
pizza, mas não certificados de ações ou uma coleção de an- 
tiguidades. Se você quiser transformar certificados de 
ações em compras da mercearia tem de vendê-los antes, ou 
seja, trocá-los por dinheiro, e depois usar o dinheiro para 
as compras da mercearia. 

Evidentemente muitas lojas permitirão que você escre- 
va um cheque da sua conta bancária em pagamento pelo 
bem ou que você pague com cartão de crédito ou de débito 
ligado à sua conta bancária. Isso transforma sua conta ban- 
cária em dinheiro, mesmo que você não a tenha convertido 
em dinheiro sonante? Sim. Moeda em circulação, moeda 
sonante em mãos do público, é considerada dinheiro. Da 
mesma maneira, são considerados dinheiro os depósitos 
bancários à vista, ou seja, contas correntes que permitem 
aos seus titulares emitir cheques. 

Então moeda e depósitos à vista são os únicos ativos que 
podem ser considerados dinheiro? Depende. Como vere- 
mos mais adiante, há diversas definições amplamente usa- 
das da oferta monetária, o valor total dos ativos financeiros 
da economia que são considerados moeda. A definição 
mais estreita é a mais líquida, porque contém apenas moe- 
da em circulação, traveler's checks, e depósitos à vista, con- 
tra os quais podem ser assinados cheques. Definições mais 
amplas incluem outros ativos que são quase líquidos, tais 
como depósitos em contas de poupança que podem ser 
transferidos para a conta corrente com um simples tele- 
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ELSEVIER 


fonema. Todas as definições de oferta monetária, no en- 
tanto, fazem uma distinção entre ativos que podem ser fa- 
cilmente usados para comprar bens e serviços e aqueles 
que não podem. 

A moeda desempenha um papel crucial gerando ganhos 
do comércio, porque torna possíveis as trocas indiretas. Pen- 
se no que aconteceria quando um cirurgião cardíaco compra 
uma nova geladeira. O cirurgião tem serviços valiosos para 
oferecer: cirurgia cardíaca. O proprietário da loja tem bens 
valiosos para oferecer: refrigeradores e outros aparelhos do- 
mésticos. Seria extremamente difícil para ambos os lados se, 
em vez de usar dinheiro, eles tivessem que trocar diretamen- 
te os bens e serviços que vendem. Em um sistema de escam- 
bo ou contrapartida, um cirurgião cardíaco e um dono de 
loja de aparelhos domésticos poderiam comerciar apenas se 
o dono da loja necessitasse de cirurgia do coração e se o ci- 
rurgião precisasse de um refrigerador. Isso é conhecido 
como o problema de encontrar a “dupla coincidência de ne- 
cessidades”: em um sistema de escambo, as duas partes só 
podem comerciar quando cada uma quer o que a outra está 
oferecendo. O dinheiro resolve esse problema: os indivíduos 
podem trocar por dinheiro aquilo que eles têm a oferecer e 
dar dinheiro por aquilo que eles querem. 





1 
CARTÕES DE PLÁSTICO E OFERTA MONETÁRIA 


Na América do século XXI muitas compras são feitas sem moeda 
sonante e sem cheques, mas com cartões. Esses cartões aparecem 
em duas variedades. Cartões de débito, como os cartões para tirar 
dinheiro no caixa automático que podem ser usados também no 
supermercado, transferem fundos automaticamente da conta 
bancária do comprador. Portanto, cartões de débito permitem 
acesso ao saldo da sua conta corrente, que é parte da oferta 
monetária. 

E os cartões de crédito? Cartões de crédito, na verdade, 
permitem a você tomar dinheiro emprestado para comprar as 
coisas nas lojas. Não deveriam então ser contados como parte da 
oferta monetária? A resposta é não. A oferta monetária é o valor 
dos ativos financeiros, e cartões de crédito não são ativos. Cartões 
de crédito acessam fundos que você pode tomar emprestado, um 
passivo, e não um ativo. O balanço do seu cartão de crédito é o 
que você atualmente deve. Seu crédito disponível é a quantidade 
máxima que você pode tomar emprestado. Como o balanço do seu 
cartão de crédito e o crédito disponível são ambos passivos, e não 
ativos, nenhum deles é parte da oferta monetária. 

Tanto cartões de débito como de crédito facilitam as compras 
pelos indivíduos. Mas eles não afetam as medidas de oferta 
monetária. 


O dinheiro, por tornar mais fácil obter ganhos do co- 
mércio, aumenta o bem-estar, embora não produza nada 
diretamente. Como colocou Adam Smith, o dinheiro “pode 
ser muito adequadamente comparado com uma estrada 





po 





que, embora circule e leve ao mercado todo o feno e cereal 
do país, por si mesmo não produz uma única pilha de qual- 
quer um deles”. 

Vejamos mais de perto os papéis que o dinheiro, ou a 
moeda, desempenha na economia. 


Papéis da moeda 


A moeda desempenha três papéis principais na moderna 
economia: é meio de troca, reserva de valor e unidade de 
conta. 


Meio de troca Nosso exemplo do cirurgião cardíaco 
com o refrigerador ilustra o papel da moeda como meio 
de troca, ou seja, um ativo que os indivíduos usam para 
trocar bens e serviços e não para consumo. Ás pessoas não 
podem comer notas de dólar; em vez disso usam notas de 
dólar para comprar bens comestíveis e os serviços que os 
acompanham. 

Em tempos normais, a moeda oficial de um dado país, o 
dólar nos Estados Unidos, o peso no México e assim por 
diante, é também um meio de troca em virtualmente todas 
as transações do país. Em épocas tumultuadas, contudo, 
outros bens ou ativos muitas vezes desempenham esse pa- 
pel. Por exemplo, durante turbulências econômicas a moe- 
da de outros países frequentemente se torna um meio de 
troca: o dólar americano desempenhou esse papel em paí- 
ses da América Latina e o euro fez isso no leste europeu. 
Em um exemplo famoso, cigarros funcionaram como meio 
de troca nos campos de prisioneiros da Segunda Guerra 
Mundial e mesmo não-fumantes trocavam bens e serviços 
por cigarros, porque cigarros, por sua vez, podiam ser facil- 
mente trocados por outros itens. Durante a hiperinflação 
alemã de 1923, bens como ovos e pedaços de carvão foram, 
por breves momentos, meios de troca. 


Reserva de valor A fim de atuar como meio de troca, a 
moeda tem de ser também uma reserva de valor, uma ma- 
neira de guardar poder de compra ao longo do tempo. Para 
ver por que isso é necessário, procure fazer funcionar uma 
economia em que casquinhas de sorvete fossem o meio de 
troca. Tal economia rapidamente sofreria, com perdão da 
palavra, derretimento completo ou colapso monetário: seu 
meio de troca rapidamente se tornaria uma poça pegajosa, 
antes que você pudesse usá-lo para comprar outra coisa. 
(Como veremos no Capítulo 33, um dos problemas causa- 
dos por inflação muito elevada, de fato, é que leva o valor 
do dinheiro a “derreter-se”.) Evidentemente o dinheiro 
não é, de modo algum, a única reserva de valor. Qualquer 
ativo que mantenha seu poder de compra ao longo do tem- 
po é uma reserva de valor. Assim, o papel da reserva de va- 
lor é necessário, mas não é uma característica exclusiva. 





CAPÍTULO 30 MOEDA, BANCOS E O BANCO CENTRAL 
Unidade de conta Finalmente, o dinheiro normal- 
mente serve como unidade de conta, uma medida que os 
indivíduos usam para fixar preços e fazer cálculos econô- 
micos. Um novo CD custa cerca de cinco vezes um sanduí- 
che Big Mac, mas a Amazon.com lista o preço de um CD 
como sendo $14 e não 5 Big Macs. 


Tipos de moeda 


De uma maneira ou de outra, o dinheiro tem estado em uso 
durante séculos. Na maior parte desse tempo as pessoas 
usaram moeda-mercadoria: o meio de troca era um bem, 
normalmente ouro ou prata, que tinha outros usos. Esses 
outros usos davam à moeda-mercadoria um valor indepen- 
dente do seu papel como meio de troca. Por exemplo, os ci- 
garros que serviram de dinheiro nos campos de prisionei- 
ros da Segunda Guerra Mundial eram valiosos também 
porque muitos prisioneiros fumavam. Ouro era valioso 
porque era usado em jóias e ornamentação, além do fato de 
ser cunhado em moedas. 

Quando Adam Smith escreveu A Riqueza das Nações, a 
maior parte da moeda na Escócia consistia em papel- 
moeda e não ouro ou prata. Contudo, diferente das cédu- 
las modernas de dólar, as notas eram emitidas por bancos 
privados que prometiam trocar essas notas por moedas de 
ouro ou de prata sempre que solicitado. Isto é, o pa- 
pel-moeda de 1776 na Escócia era uma moeda garantida 
por mercadoria, um meio de troca sem valor intrínseco, 
cujo valor em última instância era garantido por uma pro- 
messa de que poderia sempre ser convertido em bens vali- 
osos. 

A grande vantagem do dinheiro garantido por mercado- 
ria em comparação com moedas de ouro ou de prata é que 
empata menos recursos valiosos. Um país em que moedas 
de ouro e prata foram substituídas por papel-moeda nor- 
malmente pode confiar no fato de que, em um dado dia, so- 
mente uma fração dos detentores de seu papel-moeda exi- 
girá a sua conversão em moedas de ouro ou prata. Ássim, o 
banco emissor das notas precisa manter somente uma parte 
do valor de suas notas em circulação na forma de ouro e 
prata em seus cofres. Pode emprestar o resto do ouro e da 
prata aqueles que querem usá-la. Isso permite à sociedade 
usar esse ouro e prata para outros fins, e tudo isso sem per- 
da da capacidade de obter ganhos do comércio. 

Isto é o que pensou Adam Smith com “ferrovia pelo ar”, 
Recorde sua analogia entre moeda e uma estrada imaginá- 
ria que não precisou absorver terra valiosa por baixo dela. 
Uma estrada de verdade oferece um serviço útil, mas a um 
custo: terra, que em vez disso poderia ser usada para culti- 
vos, é pavimentada. Se a estrada pudesse ser construída 
pelo ar, não destruiria terra útil. Como entendeu Adam 
Smith, quando os bancos escoceses substituíram ouro e 
prata por papel-moeda eles conseguiram uma façanha se- 
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melhante: reduziram a quantidade de recursos usados pela 
sociedade para proporcionar as funções da moeda. 

A essa altura pode-se perguntar para que ainda usar 
ouro ou prata como meio de troca no sistema monetário? 
De fato, o sistema monetário contemporâneo vai ainda 
mais longe que o sistema escocês que Adam Smith admi- 
rou. Uma cédula de dólar não é moeda-mercadoria nem se- 
quer é garantida por mercadoria. Seu valor decorre inteira- 
mente do fato de que em geral é aceita como meio de paga- 
mento, um papel que é. em última instância, decretado 
pelo governo dos Estados Unidos. Dinheiro cujo valor de- 
riva inteiramente de seu status oficial como meio de troca é 
conhecido como moeda fiat, porque existe por fiat do go- 
verno, termo antigo para uma política ou ordem declarada 
por um governante. 


Medindo a oferta de moeda 


O Federal Reserve (o banco central americano sobre o qual 
falaremos adiante) calcula três agregados monetários, me- 
didas gerais de oferta monetária, que diferem em quão es- 
tritamente a moeda é definida. Os três agregados são co- 
nhecidos de modo meio obscuro como M1,M2 eM3.ML.a 
definição mais estrita, inclui apenas moeda em circulação 
(ou dinheiro vivo). traveler's check e dinheiro em conta 
corrente contra o qual é possível emitir cheques. M2 acres- 
centa vários outros tipos de ativos muitas vezes referidos 
como quase-moeda. ativos financeiros que não podem ser 
usados diretamente como meio de troca, tais como as con- 
tas de poupança, mas que podem ser rapidamente conver- 
tidos em moeda sonante ou depósitos em conta corrente. 
Os exemplos são depósitos contra os quais não é possível 
emitir cheque, mas que podem ser retirados a qualquer 
momento com pouca ou nenhuma penalidade. A maioria 
das análises monetárias tem como foco Ml ou M2. Contu- 


Agregados monetários nos Estados 
Unidos, junho de 2005 





O Fed (o banco central americano) usa três 
definições de oferta monetária: M1, M2 e 


M3 (que não aparece aqui). Como mostra o Depósitos em 


conta corrente, 


painel (a), M1 se divide quase igualmente $652.4 
entre moeda em circulação e depósitos em 

conta corrente. M2, como mostra o painel 

(b), tem uma definição mais ampla e inclui 

uma série de outros depósitos e ativos 

semelhantes a depósitos, tornando-o quase 

cinco vezes maior. 

Fonte: Federal Reserve Bank of St. Louis. 


(a) M1 = $1,368,4 
(bilhões de dólares) 


Traveler's checks, 
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do, um terceiro agregado, M3, acrescenta mais um grupo 
que está mais distante de ser quase-moeda, ativos que são 
um pouco mais difíceis de converter em dinheiro vivo ou 
em depósitos em conta corrente, tais como depósitos que 
têm penalidades mais elevadas para saques antes do prazo 
de vencimento. M1 é, portanto, a medida mais líquida de 
moeda, porque dinheiro vivo e depósitos em conta corren- 
te podem ser utilizados diretamente como meio de troca. 

A Figura 30-1 mostra a composição de Ml e M2 nos 
Estados Unidos em junho de 2005, em bilhões de dólares. 
M1 é avaliado em $1.368,4 bilhão, constituído, grosso 
modo, de metade de moeda em circulação e outra metade 
de depósitos em conta corrente, com uma fatia mínima de 
traveler's checks. Mas Ml representa um pouco menos de 
25% de M2, avaliado em $6.509,7 bilhões. O resto de M2 
consiste em dois tipos de depósitos bancários que não per- 
mitem emitir cheques contra eles. conhecidos como depó- 
sitos de poupança e depositos a prazo, além das contas de 
mercado monetário. que são fundos mútuos que investem 
somente em ativos líquidos e são muito semelhantes a de- 
pósitos bancários. 


A história do dólar 


Cédulas de dólar são puras moedas fiat: elas não têm valor 
intrínseco e não são garantidas por nada que por sua vez o 
tenha. Mas a moeda nos Estados Unidos não foi sempre as- 
sim. Nos primórdios da colonização européia. as colônias 
que se tornariam os Estados Unidos usavam moeda-mer- 
cadoria, que consistia em parte de moedas de ouro e em 
parte de moedas de prata. Mas essas moedas eram escassas 
naquele lado do Atlântico, de modo que os colonos usaram 
uma variedade de outras formas de moeda-mercadoria. Por 


(b) M2 = $6.509,7 
(bilhões de dólares) 


Contas de mercado 
monetário, $696,7 


Moeda em Depósitos o prazo, Ea 
circulação, $898,8 
$708,5 


57,4 
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exemplo, colonos na Virgínia usaram tabaco como dinhei- 
ro, e os colonos no nordeste, usaram “wampum”, um tipo 
de concha fechada. 

Mais tarde na história americana, o papel-moeda garan- 
tido por mercadoria passou a ser amplamente usado. Mas 
isso não era papel-moeda como conhecemos hoje, emitido 
pelo governo e com a assinatura do secretário do Tesouro. 
Antes da Guerra Civil, o governo dos Estados Unidos não 
emitia nenhum papel-moeda. Cédulas de dólar eram emiti- 
das por bancos privados que prometiam aos detentores que 
essas cédulas seriam resgatadas em troca de moeda de prata 
quando assim solicitado. Essas promessas nem sempre ti- 
nham credibilidade, porque algumas vezes os bancos falha- 
vam. As pessoas tinham relutância em aceitar moeda de 
bancos sob suspeita de estarem em dificuldades financei- 
ras. Em outras palavras, alguns dólares eram menos valio- 
sos que outros. 

Um legado curioso daquela época são as cédulas emitidas 
pelo Banco dos Cidadãos da Louisiana, com sede em Nova 
Orleans, que se tornaram das mais usadas nos estados sulis- 
tas. Essas cédulas eram impressas em inglês de um lado e em 
francês do outro. (Na época, muitas pessoas em Nova 
Orleans, que fora originalmente uma colônia da França, fa- 
lavam francês.) Assim, a cédula de $10 dizia Ten de um lado, 
e do outro, Dix (respectivamente as palavras para 10 em in- 
glês e francês). Essas notas de $10 tornaram-se conhecidas 
como “dixies” e provavelmente são a origem do apelido de 
“Dixieland” que ainda hoje tem o sul dos Estados Unidos. 

O governo americano começou a emitir papel-moeda 
durante a Guerra Civil. No começo, esse papel-moeda não 
tinha valor fixo em termos de mercadoria. Depois de 1873, 
o governo americano passou a garantir o valor de um dólar 
em termos de ouro, efetivamente transformando o dólar 
em moeda garantida por mercadoria. 

Em 1933, quando o presidente Franklin D. Roosevelt 
rompeu a ligação entre dólares e ouro, o seu próprio chefe 


E ONDE ESTÁ TODO O DINHEIRO? 


Leitores atentos podem estar admirados 
com uma das cifras da oferta monetária: 
mais de $700 bilhões de moeda em 
circulação. Isso significa quase $2.500 de 
dinheiro para cada homem, mulher ou 
criança nos Estados Unidos. Quantas 
pessoas você conhece que carregam $2.500 
na carteira? Não muitas. Então onde está 
todo esse dinheiro? 

Parte da resposta é que não está nas 
carteiras dos indivíduos; está nas caixas 
registradoras: tanto empresas como 


vivo. 
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indivíduos precisam manter dinheiro 


Os economistas também estão 
convencidos de que dinheiro vivo 
desempenha um papel importante em 
transações que as pessoas querem manter 
escondidas. Pequenas firmas e 
empregados por conta própria algumas 
vezes preferem ser pagos em dinheiro de 
modo que possam esconder a renda da 
Receita Federal. Além disso, traficantes de 
drogas e outros criminosos obviamente 
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do orçamento federal declarou sombriamente. “Isto será O 
fim da civilização ocidental.” Não foi. A vinculação entre 
dólares e ouro foi restaurada alguns anos depois, e depois 
foi rompida de novo em agosto de 1971, aparentemente 
para sempre. Apesar dos alertas catastrofistas, o dólar ame- 
ricano ainda é a moeda mais amplamente usada em todo o 


mundo. 





Moeda ê qualquer ativo financeiro que pode ser usado fa- ; 
cilmente para comprar bens e serviços. Moeda em circula- 
ção e depósitos em conta corrente (que permitem a emis- 
são de cheques) são ambos considerados parte da oferta 
monetária. 

A moeda desempenha três funções: meio de troca, reserva de 
valor e unidade de conta. 

Historicamente, a moeda primeiro tomou a forma de moe- 
da-mercadoria e depois de moeda garantida por mercadoria. 
Hoje em dia, o dólar é pura moeda fiat. 

A oferta monetária é medida por vários agregados monetá- 
rios: M1, M2 e M3. M1 é o mais líquido, M2 consiste em M1 
mais vários tipos de quase-moeda. 





1. Suponha que você tenha um vale-presente válido para certos 
produtos nas lojas participantes. Esse certificado de troca de 
um presente é moeda? Por quê? 
Embora a maioria das contas bancárias paguem juros, os depo- 
sitantes podem obter uma taxa de juros mais alta comprando 
um certificado de depósito bancário ou CDB. A diferença entre 
um CDB e uma conta corrente é que o depositante paga uma 
penalidade se resgatar o dinheiro antes que o CDB vença, um 
período de meses ou mesmo de anos. CDBs de pequeno valor 
são contados em M2, mas não em M1. Explique por que eles não 
são parte de M1. 

As respostas estão no fim do livro. 


não querem registros bancários de suas 
transações. Na verdade, alguns analistas 
tentaram usar as cifras de moeda em 
circulação para inferir o montante de 
atividade ilegal na economia. 

Mas a razão mais importante dessa 
enorme quantidade de moeda em 
circulação, no caso dos Estados Unidos, é o 
uso de dólares pelos estrangeiros. O 
Federal Reserve estima que 60% da moeda 
americana é de fato mantida fora dos 
Estados Unidos. 









































O PAPEL MONETÁRIO DOS BANCOS 


Cerca de metade de MI, a definição mais restrita de oferta 
monetária, é formada por moeda em circulação, cédulas de 
$1, cédulas de $5 e assim por diante. É óbvio de onde vem a 
moeda: ela é impressa pelo Tesouro. Mas a outra metade é 
formada por depósitos bancários, e depósitos bancários re- 
presentam a maior parte de M2 e M3, a definição mais ampla 
de oferta monetária. Depósitos bancários, portanto, são um 
componente muito importante da oferta monetária. Isso nos 
leva ao tópico seguinte: o papel monetário dos bancos. 


O que fazem os bancos 


Como aprendemos no Capítulo 26, um banco é um inter- 
mediário financeiro que usa ativos líquidos na forma de de- 
pósitos bancários para financiar investimentos ilíquidos 
dos tomadores de empréstimos. Os bancos podem criar li- 
quidez, porque não é necessário para um banco manter na 
forma de ativos altamente líquidos todos os fundos deposi- 
tados nele. Exceto no caso de uma corrida aos bancos, tema 
que veremos adiante, nem todos os depositantes de um 
banco vão querer sacar seus fundos ao mesmo tempo. 
Assim, um banco pode proporcionar ativos líquidos aos 
seus depositantes e ainda investir grande parte dos fundos 
dos depositantes em ativos ilíquidos, tais como emprésti- 
mos hipotecários e financiamento às empresas. 

Os bancos, no entanto, não emprestam o total dos fun- 
dos neles depositados, porque eles têm que atender qual- 
quer depositante que queira sacar seus fundos. A fim de 
atender a essas demandas, os bancos mantêm quantidades 
substanciais de ativos líquidos. No moderno sistema ban- 
cário dos Estados Unidos, esses ativos têm a forma de moe- 
da nos cofres do banco ou de depósitos mantidos na conta 
do banco junto ao Fed. Esses últimos, como veremos, po- 
dem ser convertidos em dinheiro vivo mais ou menos ins- 
tantaneamente. Os depósitos em moeda e os depósitos no 
Fed mantidos pelos bancos são chamados reservas bancá- 
rias. Como as reservas bancárias são mantidas pelos ban- 
cos e pelo Fed, e não pelo público, elas não são considera- 
das parte da moeda em circulação. 

Para entender o papel básico dos bancos na determina- 
ção da oferta monetária consideremos um exemplo hipoté- 


Ativos e passivos do First Street Bank 


e ee 
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tico. A Figura 30-2 mostra a posição financeira do First 
Street Bank, que é o repositório de $1 milhão em depósitos 
bancários. A posição financeira do banco é descrita pela 
conta T, um tipo de planilha financeira apelidada de T por 
causa da linha que divide a página entre esquerda e direita, 
como se mostra na figura. Do lado esquerdo, estão seus ati- 
vos, ou seja, direitos em relação a indivíduos e empresas 
consistindo no valor dos empréstimos concedidos, e suas 
reservas. Do lado direito, estão os passivos do banco, ou 
seja, direitos que indivíduos e empresas têm em relação ao 
banco, consistindo no valor dos depósitos bancários. 

Neste exemplo, o First Street Bank mantém reservas de 
10% de seus depósitos bancários. A fração dos depósitos 
que um banco mantém como reserva é seu coeficiente de 
reserva. No moderno sistema americano, o Fed — que entre 
outras coisas regula os bancos — estabelece um coeficiente 
mínimo de reserva que os bancos são obrigados a manter, 
Para entender por que os bancos são regulados, temos que 
conhecer um problema com que os bancos podem se de- 
frontar: uma corrida aos bancos. 


O problema da corrida aos bancos 


Os bancos podem emprestar a maior parte dos fundos de- 
positados neles porque nem todos os depositantes normal- 
mente vão querer retirar todos os seus fundos ao mesmo 
tempo. Mas o que aconteceria se, por alguma razão, todos 
ou pelo menos uma grande parte de seus clientes de fato 
tentassem retirar todos os seus fundos em um curto perío- 
do, de apenas alguns dias? 

À resposta é que o banco não teria moeda e reservas sufi- 
cientes no Fed para atender a demanda dos depositantes por 
saques imediatos do dinheiro. O banco teria muita dificul- 
dade em conseguir dinheiro, mesmo que ele tivesse investi- 
do sabiamente os fundos dos depositantes, porque emprésti- 
mos bancários são relativamente ilíquidos. Empréstimos 
bancários não podem ser rapidamente convertidos em moe- 
da viva com um aviso de véspera. Para ver por que, imagine 
que aquele First Street Bank tenha emprestado $100.000 
para um revendedor local de carros, o Drive-A-Peach Used 
Cars. Para levantar dinheiro, o First Street Bank pode vender 
o seu crédito com o Drive-À-Peach a outra pessoa, outro 
banco ou outro investidor individual. Mas se o First Street 


Ativos Passivos 





Créditos $900.000 Depósitos $1.000.000 


À conta T resume a posição financeira de um banco. Os ativos do banco, $900.000 de concedidos 


empréstimos concedidos e reservas de $100.000, estão registrados do lado esquerdo. 


Reservas $100.000 


Seus passivos, $1.000.000 em depósitos bancários mantidos por clientes, estão 


registrados do lado direito. 
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tentar vender o título de crédito rapidamente, compradores 
potenciais ficarão preocupados: vão suspeitar que o banco 
quer vender o crédito porque há qualquer coisa errada e que 
o empréstimo não será pago. Em consequência, o First Stre- 
et Bank só consegue vender o título do crédito se oferecê-lo 
com um grande desconto, digamos, um desconto de 50%, 
ou seja, por $50.000. 

A conclusão é que, se os depositantes do First Street de 
repente quiserem retirar seus fundos, qualquer esforço 
para levantar o dinheiro necessário obrigará o banco a ven- 
der seus ativos barato. Inevitavelmente não será capaz de 
atender plenamente seus depositantes. 

O que pode dar início a todo esse processo? Isto é, o que 
pode levar os depositantes do First Street a correr para reti- 
rar seu dinheiro? Uma resposta plausível seria a difusão de 
um boato de que o banco está em dificuldades financeiras. 
Mesmo que seja só boato, e não verdade, os depositantes, 
para sua própria segurança, podem querer retirar o dinhei- 
ro enquanto podem. E a coisa fica pior ainda: um deposi- 
tante que simplesmente pensa que outros depositantes vão 
ficar em pânico e retirar seu dinheiro percebe que isso pode 
levar à quebra do banco. Por conseguinte, ele se junta aos 
demais na corrida. Em outras palavras, o medo de que o 
banco esteja em dificuldades financeiras pode tornar-se 
uma profecia auto-realizada: os depositantes que acredi- 
tam que os outros vão correr para a saída também vão cor- 
rer para a saida. 

Uma corrida ao banco é um fenômeno em que muitos 
depositantes tentam retirar seus fundos devido ao temor 
de quebra de um banco. Ademais, corridas ao banco não 
são ruins apenas para o banco em questão e seus clientes. 
Historicamente elas muitas vezes se mostraram contagio- 
sas, com a corrida a um banco levando à perda de confian- 
ça em outros bancos, causando mais corridas aos bancos. 
O próximo “Economia em Ação” descreve um desses 


SERVIÇOS BANCÁRIOS SÃO FARSA? 
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contágios, a onda de corridas aos bancos que varreu os 
Estados Unidos no início dos anos 30. Em resposta a essa 
experiência e experiências similares em outros países, os 
Estados Unidos e a maioria dos governos no mundo mo- 
derno estabeleceram um sistema de regulamentação 
bancária para proteger depositantes e prevenir corridas 
aos bancos. 


Regulação bancária 


Nos Estados Unidos é preciso ficar preocupado com per- 
der dinheiro por causa de uma corrida aos bancos? Não. 
Depois da crise bancária dos anos 30, os Estados Unidos e a 
maioria dos outros países estabeleceram um sistema desti- 
nado a proteger depositantes e a economia em seu conjun- 
to contra corridas aos bancos. Esse sistema tem três carac- 
terísticas: seguro de depósitos, exigências de capital e reser- 
vas compulsórias. 


Seguro de depósitos Quase todos os bancos nos Esta- 
dos Unidos anunciam que são “membros da FDIC”, Fede- 
ral Deposit Insurance Corporation, o seguro de depósitos. 
Como aprendemos no Capítulo 26, a FDIC oferece seguro 
de depósitos, uma garantia pelo governo federal de que os 
depositantes serão pagos mesmo que o banco quebre, até 
uma quantia máxima por conta individual, que é atual- 
mente de $100.000 por conta. 

É importante notar que o seguro de depósitos não 
protege meramente os depositantes de um banco. De 
fato. o seguro também elimina a razão principal das cor- 
ridas bancárias: como os clientes sabem que seus depósi- 
tos estão seguros mesmo que o banco quebre. eles não 
têm incentivo para a corrida a fim de sacar seu dinheiro 
por causa de algum boato de que o banco está em dificul- 


dades. 


Os bancos tornam possível que qualquer 
depositante individual saque fundos sempre 
que queira. Contudo, a moeda nos cofres do 
banco e seus depósitos de moeda no Banco 
Central não seriam suficientes para atender 
todos os depositantes, e nem mesmo sua 
maioria, se todos eles quisessem sacar 
fundos ao mesmo tempo. Significa isso que 
hã algo fundamentalmente desonesto no 
negócio bancário? 

Algumas pessoas já acharam isso, e de 
vez em quando aparece algum crítico 
proeminente da atividade bancária exigindo 





regulamentação que impediria os bancos de 
fazerem empréstimos ilíquidos. Mas uma 
analogia pode explicar o que os bancos 
fazem e por que isso é produtivo. 

Pense numa locadora de automóveis. 
Por causa dessas locadoras, alguém que 
viaja, por exemplo, de Atlanta para 
Cincinnati (ou de S. Paulo para Belo 
Horizonte), normalmente pode contar que 
terá um carro se precisar. Mas há muito 
mais viajantes potenciais para Cincinnati 
do que carros disponíveis para alugar. O 
negócio da locadora de automóveis 


depende do fato de que apenas uma fração 
desses visitantes potenciais aparece na 
locadora numa dada semana. Não há truque 
nisso. Os viajantes acreditam que quase 
sempre podem conseguir um carro se 
necessário, ainda que o número de carros 
de fato disponíveis seja Limitado, e eles 
têm razão. Os bancos fazem a mesma coisa. 
Os depositantes acreditam que quase 
sempre podem conseguir sacar o dinheiro 
que queiram, embora a quantidade de 
moeda de fato disponível seja limitada, e 
eles têm razão também. 





Re 
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Capital obrigatório O seguro de depósitos, embora 
proteja o sistema bancário contra corridas aos bancos, cria 
um problema bem conhecido de incentivos perversos. 
Como os depositantes são protegidos contra perdas, eles 
não têm incentivo para monitorar a saúde financeira de seu 
banco. Enquanto isso, os donos dos bancos têm um incen- 
tivo para fazer investimentos exageradamente arriscados — 
por exemplo, conceder empréstimos arriscados a juros ele- 
vados. Se tudo vai bem, os proprietários têm lucro: e se as 
coisas vão mal, o governo cobre a perda através do seguro 
de depósitos. 

Para reduzir o incentivo à tomada de riscos excessivos, 
os reguladores exigem que os proprietários dos bancos te- 
nham ativos substancialmente mais elevados que o valor 
dos depósitos. Dessa forma, os bancos terão ativos maiores 
que seus depósitos mesmo que haja inadimplência em al- 
guns dos seus emprestimos. e as perdas incorridas serão 
deduzidas dos ativos do banco. e não do governo. O exce- 
dente dos ativos do banco sobre seus depósitos bancários e 
outros passivos é denominado capital próprio do banco. 
Na prática, o capital próprio dos bancos é igual a 7% ou 
mais dos seus ativos. 


Reservas compulsórias Outra maneira de reduzir o 
risco de corridas bancárias é exigir que os bancos mante- 
nham um coeficiente de reserva mais elevado do que man- 
teriam por sua própria decisão. Reservas compulsórias são 
regras do Banco Central que determinam que o banco te- 
nha um coeficiente mínimo de reserva. Nos Estados Uni- 
dos, o coeficiente (ou alíquota) de recolhimento compul- 
sório é de 10% sobre os depósitos à vista. 


É um sistema bancário maravilhoso 


Em geral, perto da época de Natal é bem provável que uma 
estação de TV em alguma cidade americana mostre um fil- 
me de 1946, It's a Wonderful Life ["A felicidade não se com- 
pra”l, que mostra Jimmy Stewart no papel de George Bai- 
ley. um banqueiro de uma pequena cidade cuja vida é salva 
por um anjo. À principal cena do filme é uma corrida ao 
banco de Bailey, quando os depositantes amedrontados 
correm para sacar seus fundos. 

Quando esse filme foi feito, tais cenas ainda estavam 
frescas na memória dos americanos. Houve uma onda de 
corridas aos bancos no fim de 1930, uma segunda onda na 
primavera de 1931, e uma terceira onda no início de 1933. 
No fim, mais de um terço dos bancos do país haviam ido à 
falência. Para pôr fim ao pânico, em 6 de março de 1933, o 
recém-empossado presidente dos Estados Unidos, Frank- 
lin Delano Roosevelt declarou um “feriado bancário” na- 
cional, fechando todos os bancos por uma semana. 


ELSEVIER 


Desde então existe regulamentação que protege os Esta- 
dos Unidos e outras nações ricas contra corridas bancárias. 
De fato, aquela cena de It's a Wonderful Life já tinha quase 
passado de moda quando o filme foi feito. Mas a última dé- 
cada assistiu a várias ondas de corridas bancárias em países 
em desenvolvimento. Por exemplo, corridas bancárias de- 
sempenharam um papel na crise que assolou o sudeste 
asiático em 1997-1998 e na severa crise econômica da 
Argentina que começou no fim de 2001. 





Os bancos mantêm reservas bancárias de moeda mais depó- 
sitos no Banco Central. O coeficiente de reserva é a razão en- 
tre as reservas e os depósitos bancários. 

Corridas bancárias foram um sério problema no passado, 
mas atualmente, nos Estados Unidos e outros países desen- 
volvidos, os bancos e seus depositantes são protegidos pelo 
seguro de depósitos, pela exigência de mínimo de capital 
próprio obrigatório e por reservas compulsórias. 


ta 


« Suponha que você tenha depósito no First Street Bank. Você 
ouve rumores de que o banco sofreu grave inadimplência de 
seus empréstimos. Cada depositante sabe que o boato é falso, 
mas cada um acha que os outros depositantes vão acreditar no 
boato. Por que, na falta de seguro de depósitos, isso poderia le- 
var a uma corrida bancária? Por que o seguro de depósitos muda 
essa situação? 


bd 


Um mestre da picaretagem tem uma grande idéia: abrir um ban- 
co sem investir capital algum e emprestar todos os depósitos a 
juros elevados para incorporadoras de imóveis. Se o mercado 
imobiliário entra em alta, os empréstimos serão amortizados e 
ele terá muito lucro. Mas, se o mercado imobiliário entra em 
baixa, os empréstimos não serão pagos e o banco sofrerá per- 
das, mas ele não perderá sua própria riqueza. Como a moderna 





regulação bancária poderia frustrar um esquema desses? 


As respostas estão no fim do livro. 


DETERMINANTES DA OFERTA MONETÁRIA 


Se os bancos não existissem, a quantidade de moeda em 
circulação seria igual à oferta monetária. E como nos Esta- 
dos Unidos (e praticamente no mundo inteiro) toda a moe- 
da em circulação, moedas, cédulas de $1, cédulas de $5 
etc., é emitida pelo governo, a oferta monetária seria deter- 
minada diretamente por quem controla a cunhagem e as 


impressoras. Mas os bancos existem, e eles afetam a oferta 
de moeda de duas maneiras. Primeiro, eles retiram alguma 
moeda de circulação: os dólares parados nos cofres dos 
bancos, diferentemente dos que estão nas carteiras das pes- 
soas, não são considerados parte da oferta monetária. Se- 








gundo, e muito mais importante, é que os bancos, ao ofere- 
cerem depósitos, criam moeda, permitindo que a oferta 
monetária seja maior do que a quantidade de moeda em 
circulação. Vejamos agora como os bancos criam moeda e 
o que determina a quantidade de moeda que eles criam. 


Como os bancos criam moeda 


Para ver como os bancos criam moeda, convém examinar o 
que acontece quando alguém decide depositar dinheiro no 
banco. Consideremos o exemplo de Silas, uma pessoa 
muito econômica que mantém caixas de sapato cheias de 
dinheiro debaixo da cama. Suponha que ele se dê conta de 
que na verdade seria mais seguro e mais conveniente depo- 
sitar esse dinheiro no banco e sacar fundos ou escrever che- 
ques quando necessário. E suponha que ele leve seu dinhe- 
iro, 81.000, e deposite numa conta corrente no First Street 
Bank. Como isso vai afetar a oferta monetária? 

O painel (a) da Figura 30-3 mostra o efeito inicial do seu 
depósito. O banco credita Silas em S1.000 em sua conta, de 
modo que os depósitos em conta corrente aumentam de 
81.000. Enquanto isso o dinheiro trazido por Silas vai para 
o cofre do banco, de modo que as reservas do banco tam- 
bém aumentam em S1.000. 

Essa transação inicial não tem efeito sobre a oferta mo- 
netária. À moeda em circulação cai em $1.000, mas os de- 
pósitos em conta corrente, que também são parte da oferta 
monetária, aumentam na mesma quantia. 

Mas este não é o fim da história, porque o First Street 
Bank pode agora emprestar parte do depósito de Silas. Su- 
ponha que o banco mantenha 10% do depósito, $100, em 
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reservas e empreste o resto em dinheiro vivo a uma vizinha 
de Silas, Mary. O efeito desse segundo estágio aparece no 
painel (b). Os depósitos no banco permanecem sem mu- 
dar, assim como o valor dos seus ativos. Mas muda a com- 
posição dos ativos. Suas reservas agora são $900 menos do 
que se não tivesse concedido o empréstimo (e elas são $100 
mais do que antes do depósito feito por Silas). E em lugar 
dos $900 o banco adquiriu um “direito de recebimento fu- 
turo”, seus $900 em dinheiro emprestados a Mary. 

Ão devolver moeda à circulação através do empréstimo 
a Mary, o First Street Bank de fato aumentou a oferta mone- 
tária. Isto é, a soma de moeda em circulação e depósitos em 
conta corrente aumentou em $900. 

E mesmo isso pode não ser ainda o fim da história. Su- 
ponha que Mary use seu dinheiro para comprar uma televi- 
são e um DVD na loja Acme Mercadorias. O que a dona da 
loja, Anne Acme, vai fazer com esse dinheiro? Se ela fica 
com ele na mão, a oferta monetária não aumenta. Mas su- 
ponha que ela deposite esses S900 em uma conta corrente 
em outro banco, o Second Street Bank. Esse banco, por sua 
vez, vai manter apenas uma parte desse depósito em reser- 
vas, emprestando o resto e criando ainda mais moeda. 

Suponha que o Second Street Bank, como o First Street, 
mantenha 10% de qualquer depósito como reservas e em- 
preste o resto. Então ele vai manter $90 em reservas e em- 
prestar $810 do depósito de Anne. aumentando mais a 
oferta monetária. 

A Tabela 30-1 mostra o processo de criação de moeda 
que descrevemos até agora. Inicialmente, a oferta monetá- 
ria consiste apenas nos 81.000 de Silas. Depois que ele de- 
posita o dinheiro numa conta corrente e o banco concede 


Efeito sobre a oferta monetária de transformar dinheiro vivo em depósito em conta corrente no 


First Street Bank 





(a) Efeito inicial antes que o banco conceda 
um novo empréstimo 


Passivos 


Ativos 





Empréstimo Não muda | Depósitos 
Reservas + $1.000 | em conta + $1.000 
corrente 


Quando Silas deposita $1.000 (que estavam debaixo do seu 
colchão) em uma conta corrente, inicialmente não há efeitos 
sobre a oferta monetária. A moeda em circulação cai em 
$1.000, mas os depósitos em conta corrente sobem em $1.000. 
As entradas correspondentes na conta T (painel a) mostram 
que inicialmente os depósitos aumentam em $1.000 e as 
reservas do banco aumentam em $1.000. Na segunda etapa 


(b) Efeito depois que o banco concede 
um novo empréstimo 


Ativos Passivos 





Não muda 


Empréstimo + $900 
Reservas - $900 


(painel b), o banco mantém 10% do depósito de Silas ($100) 
como reserva e empresta o resto ($900) a Mary. Como 
resultado, suas reservas caem em $900 e seus empréstimos 
aumentam em $900. Seus passivos, inclusive o depósito de 
$1.000 de Silas, não mudam. À oferta monetária, a soma de 
depósitos em conta corrente e moeda em circulação, aumentou 
em $900, os $900 que estão agora nas mãos de Mary. 


ES 
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um empréstimo, a oferta monetária aumenta para $1.900. 
Depois do segundo depósito e da segunda concessão de 
empréstimo, a oferta monetária aumenta para $2.710. E o 
processo obviamente vai continuar. (Embora a hipótese 
adotada seja a de que Silas deposita seu dinheiro numa 
conta corrente, os resultados são os mesmos se ele põe o di- 
nheiro em qualquer tipo de conta de quase-moeda.) 

Esse processo de criação de moeda pode parecer familiar. 
No Capítulo 27 descrevemos o processo do multiplicador: um 
aumento inicial no PIB real leva a um aumento no gasto de 
consumo, que leva a um subsequente aumento no PIB real, 
que por sua vez leva a um posterior aumento no gasto de 
consumo, e assim por diante. O que temos aqui é um outro 
tipo de multiplicador, o multiplicador da moeda. Vejamos 
como é determinado o tamanho desse multiplicador. 


TABELA 30-1 


Como os bancos criam dinheiro 


Moeda Depósitos 
em em conta Oferta 
circulação corrente monetária 

Primeira etapa (Silas $1.000 $0 $1.000 
guarda seu dinheiro 
debaixo do colchão) 
Segunda etapa (Silas 900 1.000 1.900 
deposita o dinheiro no 
First Street Bank, que 
empresta $900 a Mary) 
Terceira etapa (Mary 810 1.900 2.710 


deposita esses $900 do 
empréstimo no Second 
Street Bank, que empresta 
$810 a Anne Acme) 


Reservas, depósitos bancários e multiplicador 
da moeda 


Ão traçar os efeitos do depósito de Silas na Tabela 30-1, su- 
pomos sempre que os fundos que o banco empresta termi- 
nam sendo depositados ou no mesmo banco ou em outro 
banco, de modo que os empréstimos retornam ao sistema 
bancário, ainda que não necessariamente ao próprio banco 
que concedeu o empréstimo. Na realidade, parte dos em- 
préstimos pode ser mantida pelos tomadores na forma de 
moeda, e assim uma parte do montante emprestado “vaza” 
para fora do sistema bancário, porque os indivíduos au- 
mentam a quantidade de moeda que mantêm. Tais vaza- 
mentos reduzirão o tamanho do multiplicador da moeda 
do mesmo modo que os vazamentos de renda real para a 
poupança reduzem o tamanho do multiplicador padrão. 
Mas vamos deixar de lado essa complicação por um mo- 
mento, e ver como a oferta monetária seria determinada em 
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um sistema monetário com “apenas depósitos em conta 
corrente”. 

Suponha, então, que os bancos estejam sujeitos a uma 
regra que os obriguem a um coeficiente mínimo de reser- 
vas. Suponha também que os bancos emprestem o total das 
reservas excedentes, as reservas existentes acima das re- 
servas compulsórias. Suponha, finalmente, que qualquer 
dinheiro que um indivíduo toma emprestado de um banco 
seja depositado em uma conta corrente. Suponha agora 
que, por qualquer razão, um banco repentinamente verifi- 
que que tem $1.000 de reservas excedentes. O que aconte- 
ce? A resposta é que esse banco emprestará esses $1.000, 
que terminarão como um depósito em conta corrente em 
alguma parte do sistema bancário, dando início a um pro- 
cesso de multiplicador da moeda muito similar ao processo 
que se mostra na Tabela 30-1. 

Examinemos mais de perto esse processo, supondo 
que a alíquota de reservas compulsórias seja 10%. Na pri- 
meira etapa do processo, o banco com reservas exceden- 
tes emprestará $1.000, que se tornam um depósito em 
conta corrente em outra parte. O banco que recebe esse 
depósito mantém 10%, ou $100, como reserva e empresta 
os 90% restantes, ou 8900, que de novo se tornam um de- 
pósito em conta corrente em outra parte. O banco que re- 
cebe esses S900 de depósito mais uma vez mantém 10% 
de reservas compulsórias, que é S90, e empresta os $810 
restantes. O banco que recebe esses S810 mantém $81 em 
reservas e empresta os $729 restantes, c assim por diante. 
Como resultado desse processo, o aumento total de depó- 
sitos em conta corrente c igual a uma soma que tem o se- 


guinte formato: 
$1.000 + S900 + S8BIO + $729 +... 


Usaremos o simbolo rr para o coeficiente de reservas 
compulsórias. Generalizando a fórmula, o aumento total 
de depósitos em conta corrente que é gerado quando um 


banco empresta S1.000 de reservas excedentes é: 


(30-1) Aumento de depósitos em conta corrente 
iniciado por S1.000 em reservas excedentes = 
$1.000 + $1.000 x (1 — rr) + 81.000 x (1 - 117 

+ $1.000 x (1 = 11)" +... 


Como vimos na Equação 10-4 no Capítulo 10, isso pode 
ser simplificado para: 


(30-2) Aumento de depósitos em conta corrente 
iniciado por $1.000 em reservas excedentes = $1.000/rr 


Dado um coeficiente de reservas de 10%, ou 0,1, um au- 
mento de $1.000 nas reservas excedentes aumentará O Va- 





lor total de depósitos em conta corrente em $1.000/0,1 = 
$10.000. De fato, em um sistema monetário que tenha ape- 
nas depósitos em conta corrente, o valor total dos depósi- 
tos bancários em conta corrente será igual ao valor das re- 
servas bancárias dividido pelo coeficiente de reservas obri- 
gatório. Ou, dito de outra maneira, se o coeficiente de re- 
servas compulsório é 10%, cada dólar de reservas mantido 
por um banco serve de base para $1/rr = $1/0,1 = $10 de de- 
pósitos bancários em conta corrente. 


O multiplicador da moeda na realidade 


Na realidade, a determinação da oferta monetária é 
mais complicada do que sugere esse modelo simplifica- 
do, porque depende não só da razão entre reservas e de- 
pósitos do banco, mas também da fração da oferta mo- 
netária que os indivíduos decidem manter na forma de 
dinheiro vivo. De fato, já vimos isso com o exemplo de 
Silas guardando dinheiro debaixo do colchão: quando 
decidiu abrir uma conta corrente em vez de manter moe- 
da, ele colocou em movimento um aumento na oferta 
monetária. 

Para definir o multiplicador da moeda na prática, é im- 
portante reconhecer que as autoridades monetárias contro- 
lam a soma das reservas bancárias e da moeda em circula- 
ção, mas não a alocação dessa soma entre reservas e moeda 
em circulação. Consideremos mais uma vez Silas e seu de- 
pósito: ao tirar moeda de debaixo do colchão e depositá-la 
em um banco, ele reduziu a moeda em circulação. mas au- 
mentou as reservas bancárias em montante igual. A base 
monetária, que é a quantidade que as autoridades monetá- 
rias controlam, é a soma de moeda em circulação e reservas 
mantidas pelos bancos. 

A base monetária não é o mesmo que a oférta monetária, 
por duas razões. Primeiro, as reservas bancárias, que são 
parte da base monetária, não são consideradas parte da 


Base monetária e oferta monetária 





A base monetária é igual às reservas dos bancos mais 
moeda em circulação. É diferente da oferta monetária, 
que consiste principalmente em depósitos em conta 
corrente ou depósitos que são quase-moeda mais moeda 
em circulação. Cada dólar de reserva bancária suporta 
vários dólares de depósito bancário, tornando a oferta 
monetária maior que a base monetária. 





CAPÍTULO 30 MOEDA, BANCOS E O BANCO CENTRAL 
oferta monetária. Uma cédula de $1 na carteira de alguém é 
considerada moeda porque está disponível para o indiví- 
duo gastar. Mas uma cédula de $1 mantida como reserva 
no cofre de um banco ou depositada no Fed não é conside- 
rada parte da oferta monetária porque não está disponível 
para gastos. Segundo, depósitos em conta corrente não são 
parte da base monetária, mas eles são parte da oferta mone- 
tária porque estão disponíveis para gastos. 

A Figura 30-4 mostra os dois conceitos em um esquema. 
O círculo à esquerda representa a base monetária, consis- 
tindo de reservas bancárias mais moeda em circulação. O 
círculo à direita representa a oferta monetária, que é cons- 
tituída principalmente de moeda em circulação mais depó- 
sitos em conta corrente ou depósitos de quase-moeda. 
Como a figura indica, a moeda em circulação é parte tanto 
da base monetária quanto da oferta monetária. As reservas 
bancárias, porém, não são parte da oferta monetária, e os 
depósitos em conta corrente ou em contas de quase-moeda 
não são parte da base monetária. Na prática, a maior parte 
da base monetária de fato é constituída por moeda em cir- 
culação, que também corresponde a cerca de metade da 
oferta monetária. 

Agora podemos definir formalmente o multiplicador 
da moeda: é a razão entre a oferta monetária e a base mo- 
netária. O multiplicador da moeda nos Estados Unidos, 
usando Ml como medida da moeda, é cerca de 1,9. Isso é 
bem menos que 1/0,1 = 10, o multiplicador da moeda em 
um sistema que tenha apenas depósitos em conta corrente 
com um coeficiente de reserva de 10% (que é o coeficiente 
para a maior parte dos depósitos em conta corrente nos 
Estados Unidos). O motivo pelo qual o multiplicador da 
moeda é tão pequeno é que Sl de moeda em circulação, 
diferente de $1 de reservas, não dá suporte a múltiplos dó- 
lares de oferta monetária. E, como mostra a Figura 30-4,a 
maior parte da base monetária é mantida como moeda em 
circulação. 
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O multiplicador encolhendo moeda 


No exemplo hipotético usado para ilustrar como os ban- 
cos criam moeda, descrevemos como o poupador Silas de- 
cide levar o dinheiro que estava debaixo do seu colchão e 
transformá-lo em um depósito em conta corrente. Isso le- 
vou a um aumento da oferta monetária, na medida em que 
os bancos se engajaram em rodadas sucessivas de emprés- 
timos apoiados a partir dos fundos de Silas. Daí se deduz 
que, se algo acontece levando Silas a voltar a seus velhos 
hábitos e a colocar seu dinheiro de novo debaixo do col- 
chão, o resultado seria menos empréstimos e uma queda 
na oferta de moeda. Foi exatamente isso o que aconteceu 
em consequência das corridas bancárias do início dos 
anos 30. 


TABELA 30-2 


Efeito de corridas bancárias, 1929-1933 


Moeda em Depósitos em 
circulação conta corrente M1 
(bilhões de dólares) 
1929 $3,90 $22,74 $26,64 
1933 5,09 14,85 19,61 
Mudança +31% -35% —25% 


percentual 


Fonte: U.S, Census Bureau (1975), Historical Statistics of the United 
States. 


A Tabela 30-2 mostra o que aconteceu entre 1920 e 
1933. quando quebras de bancos abalaram a confiança do 
público. À primeira coluna mostra a quantidade de moeda 
mantida pelo publico. Esta aumentou fortemente à medida 
que muitos americanos concluíram que. no fim das contas, 
dinheiro debaixo do colchão talvez fosse mais seguro que 
dinheiro no banco. À segunda coluna mostra o valor dos 
depósitos em conta corrente. Estes cairam fortemente. pelo 
efeito do processo do multiplicador que acabamos de anali- 
sar. quando os individuos sacaram seu dinheiro dos ban- 
cos. (Os empréstimos caíram também porque os bancos 
que sobreviveram as corridas bancárias aumentaram suas 
reservas excedentes para prevenir-se em caso de novas cor- 
ridas.) A terceira coluna mostra o valor de M1, o primeiro 
dentre os agregados monetários que descrevemos anterior- 
mente. Esse agregado caiu fortemente porque a redução 
nos depósitos em conta corrente ou em contas de qua- 
se-moeda foi muito maior do que o aumento de moeda em 
circulação. 

Em um famoso livro de 1963, Uma História Monetária 
dos Estados Unidos, Anna Schwartz e Milton Friedman cha- 
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maram a atenção para essa queda da oferta monetária nos 
Estados Unidos, argumentando que foi essa a principal 
causa da Grande Depressão. Eles também argumentaram 
que o Federal Reserve poderia e deveria ter prevenido isso. 
(É preciso notar que muitos economistas discordam de 
ambas as conclusões.) E isso nos leva à natureza e ao papel 
do Federal Reserve, o Fed. 


Os bancos criam moeda: quando é depositado dinheiro em 
um banco, o banco pode emprestar as reservas excedentes, 
que levam a novos depósitos no sistema bancário e a um 
efeito multiplicador sobre a oferta de moeda. 

Em um sistema que tivesse apenas depósitos em conta cor- 
rente, a oferta de moeda seria igual às reservas dos bancos 
divididas pelo coeficiente de reservas compulsórias. Manter 
fundos em forma de moeda em vez de depósitos em conta 
corrente reduz o tamanho do multiplicador da moeda. 

Na prática, como grande parte da base monetária é mantida 
como moeda, o multiplicador da moeda é menor do que as 
reservas bancárias divididas pelo coeficiente de reserva. 


1. Suponha que o total das reservas seja igual a $200 e que o total 
dos depósitos bancánios seja igual À $1.000, Suponha também 
que o público não mantenha moeda. Suponha agora que o coe- 
ficiente de reserva caia de 20% para 10%. Descreva como isso 
leva a uma expansão de depósitos bancários. 


2. Tome o exemplo de Silas, depositando seus $1.000 em moeda 
no First Street Bank e suponha que o coeficiente de reservas 
obrigatórias seja 10%. Mas suponha agora que, cada vez que 
uma pessoa obtém um empréstimo bancário, ela mantenha o 
empréstimo na forma de dinheiro vivo. Descreva a expansão re- 
suitante da oferta monetária. 


As respostas estão no fim do livro. 


O SISTEMA DA RESERVA FEDERAL 


Quem está a cargo de garantir que os bancos cumpram com 
o compulsório. o coeficiente de reserva mínima? Quem de- 
cide o tamanho da base monetária? A resposta, nos Estados 
Unidos, é uma instituição chamada Federal Reserve, co- 
nhecida simplesmente como “Fed”. 


O Fed: o Banco Central dos Estados Unidos 


O Fed é um banco central — uma instituição que regula e 
supervisiona o sistema bancário e controla a base monetá- 
ria. Exemplos de outros bancos centrais são o Banco da 
Inglaterra, o Banco do Japão e o Banco Central Europeu, O 
BCE, que atua como banco central comum para doze países 


pualtaraeasta 





europeus: Alemanha, Áustria, Bélgica, Espanha, Finlândia, 
França, Grécia, Holanda, Irlanda, Itália, Luxemburgo e 
Portugal. Aliás, o Banco Central mais antigo do mundo é o 
da Suécia, o Sveriges Rijsbank, que atribui o Prêmio Nobel 
de economia. 

O estatuto legal do Fed, que foi criado em 1913, não é 
comum: ele não é exatamente parte do governo americano, 
mas tampouco é verdadeiramente uma instituição privada. 
Estritamente, o Sistema da Reserva Federal, o Fed, tem 
duas partes: uma diretoria e 12 bancos regionais da Reserva 
Federal. 

Á diretoria, que monitora o sistema a partir de seus es- 
critórios em Washington, funciona como uma agência go- 
vernamental. Seus sete membros são indicados pelo presi- 
dente da república e precisam ser aprovados pelo senado. 
Contudo, eles são nomeados por períodos de 14 anos a fim 
de protegerem-se da pressão política. O presidente do Fed 
é nomeado em base mais frequente, a cada quatro anos. 
mas é tradicional que ele seja reconduzido, servindo du- 
rante prazos muito mais longos. William McChesney Mar- 
tin foi presidente do Fed de 1951 a 1970. Alan Greenspan, 
nomeado em 1987, continuou presidente até 2005. 

Os 12 bancos da Reserva Federal servem cada um a uma 
região do país, estando a cargo de vários serviços bancários 
e de supervisão. Por exemplo, eles fazem auditorias nos 
bancos do setor privado para garantir sua saúde financeira. 
Cada banco regional é administrado por uma diretoria es- 
colhida na comunidade local de banqueiros e empresários. 
O Banco da Reserva Federal de Nova York tem uma função 
especial: realiza operações de mercado aberto, o principal 
instrumento de política monetária. À Figura 30-5 mostra 
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os distritos da Reserva Federal e a cidade em que cada ban- 
co regional da Reserva Federal tem sua sede. 

As decisões de política monetária são tomadas pelo Comi- 
tê Federal de Mercado Aberto (o FOMC,, na sigla inglesa), que 
consiste na diretoria do Fed mais cinco dos presidentes dos 
bancos regionais. O presidente do Banco da Reserva Federal 
de Nova York é membro permanente do FOMC e os outros 
quatro membros são escolhidos dentre os outros 11 presiden- 
tes de bancos regionais, em base rotativa. O presidente da di- 
retoria normalmente é também presidente do FOMC. 

O efeito dessa complexa estrutura é criar uma institui- 
ção que, em última instância, presta conta aos eleitores, 
pois a diretoria é escolhida pelo presidente da república e 
confirmada pelo senado, e estes últimos são eleitos. Mas os 
diretores são nomeados por um prazo prolongado, o que, 
junto com o caráter indireto do processo pelo qual eles são 
indicados, em grande medida permite protegê-los de pres- 
sões políticas de curto prazo. 


O que o Fed faz: reservas obrigatórias 
e a taxa de redesconto 


O Fed tem à sua disposição três instrumentos de politica 
monetária: reservas compulsórias, a taxa de redesconto e. 
principalmente, operações de mercado aberto. 

Em nosso exame de corridas bancárias notamos que o 
Fed estabelece um coeficiente mínimo de reservas compul- 
sórias, atualmente equivalente a 10% dos depósitos em 
conta corrente. Os bancos que não mantém pelo menos o 
coeficiente de reservas obrigatórias, na média de um perío- 
do de duas semanas, são multados. 
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O que faz um banco quando se dá conta de que suas re- 
servas são insuficientes para cumprir a exigência do Fed? 
Normalmente ele toma emprestadas as reservas adicionais 
de outros bancos. Os bancos emprestam uns aos outros no 
mercado interbancário, um mercado financeiro que per- 
mite aos bancos que não têm as reservas mínimas exigidas 
tomar emprestado de bancos que têm reservas em excesso, 
usualmente no overnight. A taxa de juros nesse mercado é 
determinada pela oferta e a demanda, mas tanto a oferta 
como a demanda são muito afetadas por ações do Fed. 
Como veremos no Capítulo 31, a taxa de juros do mercado 
interbancário, ou seja, a taxa de juros que é determinada no 
mercado de crédito interbancário, desempenha um pa- 
pel-chave na política monetária moderna. 

Alternativamente, os bancos podem tomar reservas em- 
prestadas do próprio Fed. A taxa de redesconto é a taxa de 
juros que o Fed cobra para emprestar aos bancos. Atual- 
mente a taxa de redesconto está fixada em 1 ponto percen- 
tualacima da taxa de juros do mercado de crédito interban- 
cário, a fim de desencorajar os bancos de recorrer ao Fed. 

Se assim decidir, o Fed pode mudar as exigências de re- 
servas mínimas ou a taxa de redesconto. Qualquer uma 
dessas mudanças afeta a oferta monetária. Se o Fed reduzir 
o coeficiente de reservas compulsórias, os bancos empres- 
tarão uma percentagem maior de seus depósitos, levando a 
maior quantidade de empréstimos e a um aumento da ofer- 
ta monetária através do multiplicador da moeda. Se o Fed 
aumentar a exigência das reservas compulsórias. os bancos 
serão obrigados a reduzir os empréstimos, reduzindo a 
oferta monetária através do multiplicador da moeda. Se o 
Fed reduzir o spread entre a taxa de redesconto e a taxa de 
juros do mercado interbancário, os bancos aumentarão 
seus empréstimos, porque o custo de se encontrar em uma 
situação de escassez de reservas não seria tão alto, e assim a 
oferta monetária aumentará. Se o Fed aumentar o spread 
entre a taxa de redesconto e a taxa de juros do mercado in- 
terbancário, os empréstimos bancários cairão, e do mesmo 
modo a oferta de moeda. 

Na prática, o Fed hoje em dia não usa mudanças no coe- 
ficiente de reservas compulsórias ou na taxa de redesconto 
para administrar ativamente a oferta monetária. A última 
mudança significativa no coeficiente de reserva obrigatório 
foi em 1992. A taxa de redesconto, como dissemos, está es- 





Ativos e passivos do Fed 
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O Fed mantém seus ativos principalmente em bônus de curto prazo do governo 
denominados Letras do Tesouro americano. Seus passivos são a base monetária, 


moeda em circulação mais reservas dos bancos. 
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tabelecida em 1 ponto percentual acima da taxa de juros do 
mercado interbancário. A política monetária, em vez disso, 
é conduzida através do uso do terceiro instrumento de po- 
lítica do Fed: operações de mercado aberto. 


Operações de mercado aberto 


Tal como os bancos que ele supervisiona, o Fed tem ativos 
e passivos. Os ativos do Fed são constituídos pela dívida do 
governo que ele mantém, principalmente bônus do gover- 
no americano de curto prazo, com maturidade inferior a 
um ano, conhecidas como Letras do Tesouro. Recorde-se 
que o Fed não é exatamente parte do governo dos Estados 
Unidos, de modo que essas Letras do Tesouro são um pas- 
sivo do governo mas um ativo do Fed. Seu passivo consiste 
em moeda em circulação e reservas bancárias (seja nos co- 
fres dos bancos ou em depósitos que os bancos privados 
mantêm nos bancos regionais da Reserva Federal). Em ou- 
tras palavras, os passivos do Fed são o mesmo que a base 
monetária, moeda em circulação mais reservas dos bancos. 
Os ativos e passivos do Fed são resumidos pela conta T na 
Figura 30-6. 

Em uma operação de mercado aberto, o Fed compra ou 
vende uma parte do estoque existente de Letras do Tesouro 
americano, normalmente através de uma transação com 
bancos comerciais, bancos que fazem principalmente em- 
préstimos às empresas, diferente de empréstimos para imó- 
veis (hipotecas). O Fed nunca compra Letras do Tesouro 
diretamente do governo federal. Há uma boa razão para 
isso: quando os bancos centrais emprestam diretamente ao 
governo, de fato eles estão imprimindo dinheiro para fi- 
nanciar o déficit orçamentário. Como veremos mais adian- 
te neste livro, este pode ser um caminho que leva a níveis 
desastrosos de inflação. 

Os dois painéis da Figura 30-7 mostram as mudanças na 
posição financeira do Fed e dos bancos comerciais que re- 
sultam de operações de mercado aberto. Quando o Fed 
compra Letras do Tesouro americano, ele paga por elas cre- 
ditando as contas desses bancos com depósitos adicionais, 
que aumentam as reservas dos bancos. Isso se ilustra no 
painel (a): o Fed compra $100 milhões em Letras do Te- 
souro dos bancos comerciais, o que aumenta a base mone- 
tária em $100 milhões, porque aumenta as reservas bancá- 
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(a) Compra de mercado aberto de $100 milhões 





Ativos Passivos 
Federal Letras do +$100 Base -$100 
Reserve Tesouro milhões | monetária milhões 
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No painel (a), o Fed aumenta a base monetária comprando 
Letras do Tesouro americano dos bancos comerciais privados 
em uma operação de mercado aberto. Aqui a compra de $100 
milhões de Letras do Tesouro pelo Fed é paga através de um 
acréscimo de $100 milhões às reservas bancárias privadas, 
gerando um aumento de $100 milhões na base monetária. Isso 
levará em última instância a um aumento na oferta monetária 
através do multiplicador da moeda, à medida que os bancos 
emprestarem parte dessas novas reservas. No painel (b), o Fed 


rias em $100 milhões. Quando o Fed vende Letras do Te- 
souro americano aos bancos comerciais, ele debita as con- 
tas dos bancos, reduzindo as reservas destes. Isso se mostra 
no painel (b). onde o Fed vende S100 milhões de Letras do 
Tesouro. Aqui as reservas dos bancos e a base monetária di- 
minuem. 

Você pode estar se perguntando: mas como o Fed arran- 
ja fundos para comprar Letras do Tesouro americano dos 
bancos? À resposta é que ele simplesmente cria esses fun- 
dos usando a caneta (ou, hoje em dia. um clique do mouse). 
Recorde-se que o dólar moderno é uma moeda fiat, que não 
é baseada em nada. Assim, o Fed pode criar base monetária 
adicional segundo sua decisão. 

O aumento ou a diminuição de reservas causado por 
uma operação de mercado aberto não afeta diretamente a 
oferta monetária. Contudo, uma operação de mercado 
aberto põe em movimento o multiplicador da moeda. De- 
pois do aumento de $100 milhões nas reservas bancárias 
que se mostra no painel (a), os bancos comerciais empres- 
tariam as reservas adicionais, imediatamente aumentando 
a oferta monetária em $100 milhões. Alguns desses em- 
préstimos serão depositados novamente no sistema bancá- 
rio, aumentando de novo as reservas, e permitindo uma ro- 
dada subsequente de empréstimos, e assim por diante. 
Assim, uma compra de mercado aberto de Letras do Tesou- 





(b) Venda de mercado aberto de $100 milhões 











Ativos Passivos 
Federal Letras do -$100 Base -$100 
Reserve Tesouro milhões | monetária milhões 

Ativos Passivos 
Bancos Letrasdo +$100 Sem mudança 


comerciais Tesouro milhões 


Reservas +$100 
milhões 


reduz a base monetária vendendo Letras do Tesouro americano 
aos bancos privados em uma operação de venda de mercado 
aberto. Aqui uma venda de $100 milhões de Letras do Tesouro 
leva a uma redução de $100 milhões nas reservas bancárias 
privadas, resultando em uma queda de $100 milhões na base 
monetária. Isso levará em última instância a uma queda na 
oferta monetária através do multiplicador da moeda, à medida 
que os bancos reduzem seus empréstimos em resposta à queda 
em suas reservas. 


ro americano coloca em movimento o multiplicador da 
moeda. levando a um aumento da oferta monetária. Uma 
operação de venda de mercado aberto tem o efeito inverso: 
as reservas bancárias caem, tornando necessário que os 
bancos reduzam seus empréstimos e levando a uma queda 
da oferta monetária. 

O FOMC. o Comitê Federal de Mercado Aberto, como 
seu nome indica, é a instituição que estabelece a política 
para as operações de mercado aberto — isto é, ele dá instru- 
ções ao Banco Regional da Reserva Federal de Nova York 
para comprar ou vender Letras do Tesouro. 

Os economistas muitas vezes dizem, de maneira impre- 
cisa, que o Fed controla a oferta monetária. Literalmente, 
ele controla apenas a base monetária. Mas, ao aumentar ou 
reduzir a base monetária, o Fed pode exercer uma influên- 
cia poderosa tanto sobre a oferta monetária quanto sobre a 
taxa de juros. Essa influência é a base da política monetá- 
ria, tema do nosso próximo capítulo. 





A construção do Banco Central Europeu 


Até o último ano do século XX, o Fed era um gigante entre 
os bancos centrais. Como a economia americana era muito 
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maior do que a de qualquer outro país, nenhum outro ban- 
co central tinha remotamente uma influência comparável. 
Mas tudo isso mudou em janeiro de 1999, quando onze na- 
ções européias adotaram o euro como sua moeda comum, 
colocando a política monetária conjunta nas mãos de um 
novo Banco Central Europeu, geralmente referido apenas 
como BCE. 

Tal como o Fed, o BCE tem um status especial: não é 
uma instituição privada, mas tampouco é precisamente 
uma agência governamental. Na verdade não pode ser uma 
agência governamental, porque não existe um governo 
pan-europeu! Felizmente para os americanos intrigados, 
há fortes analogias entre o Banco Central dos europeus e o 
sistema da Reserva Federal dos Estados Unidos. 

Antes de mais nada, o BCE, que está localizado na Ale- 
manha, na cidade de Frankfurt, não é realmente a contra- 
parte de todo o sistema da Reserva Federal americano. Ele é 
equivalente à diretoria do Fed em Washington. O que se- 
riam as contrapartes européias dos bancos regionais do 
Fed são os bancos centrais nacionais da Europa: o Banco da 
França, o Banco da Itália, e assim por diante. Até 1999, 
cada um desses bancos nacionais era o equivalente do Fed. 
Por exemplo, o Banco da França controlava a base monetá- 
ria francesa. Hoje, esses bancos nacionais, como os bancos 
regionais do Fed, providenciam vários serviços financeiros 
aos bancos locais e às empresas, e de fato levam a cabo ope- 
rações de mercado aberto. Isso não significa que eles sejam 
instituições pequenas: juntos, os bancos centrais nacionais 
dos países do euro empregam mais de 50.000 pessoas, en- 
quanto o BCE tem menos de 1.300 funcionários. 

Cada país escolhe os dirigentes do seu próprio banco 
central. O BCE é dirigido por um conselho executivo que é 
a contraparte da diretoria do Fed; seus membros são esco- 
lhidos pelos governos dos países que usam o euro, median- 
te aprovação que tem de ser unânime. À contraparte do 
FOMC, o Comitê de Mercado Aberto do Fed, é o Conselho 
Diretor do BCE. Do mesmo modo como o FOMC é forma- 
do pela diretoria do Fed mais um grupo rotativo de presi- 
dentes dos bancos regionais do Fed, o conselho diretor do 
BCE consiste no conselho executivo do BCE mais um gru- 
po rotativo de presidentes de bancos centrais nacionais. 
Mas há uma diferença peculiar: a frequência com que o 
banco central de qualquer país se senta à mesa do conselho 
diretor do BCE é determinada por uma fórmula que reflete 
o tamanho da economia do país. Em outras palavras, a Ale- 
manha, que tinha um PIB de $2,7 trilhões em 2004, sen- 
ta-se à mesa do conselho diretor com muito mais frequên- 
cia que a Grécia, que tinha naquele ano um PIB de apenas 
$205 bilhões. 

No fim das contas, os detalhes provavelmente não impor- 
tam muito. Do mesmo modo que o Fed, o BCE em última 
instância é responsável perante os eleitores, mas é altamente 
protegido contra pressões políticas de curto prazo. 
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O Federal Reserve é o banco central dos Estados Unidos, su- | 
pervisionando os bancos e fazendo política monetária. Ele | 
tem um status legal complexo, que faz com que nem seja | 
exatamente governo nem exatamente setor privado. | 
O Fed estabelece o coeficiente de reservas compulsórias. Os 
bancos emprestam e tomam emprestadas reservas no merca- 
do interbancário. A taxa de juros determinada nesse merca- 
do é a taxa de juros do mercado interbancário. Os bancos po- 
dem também solicitar empréstimos do Fed à taxa de redes- 
conto. 

Embora o Fed possa mudar a exigência de reservas obrigató- 
rias ou a taxa de redesconto, na prática a política monetária 
é conduzida através de operações de mercado aberto. 

Uma compra de mercado aberto de Letras do Tesouro aumen- | 
ta a base monetária e, por conseguinte, a oferta monetária. | 
Uma venda de dívida pública no mercado aberto reduz a base : 
monetária e a oferta monetária. 
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1. Suponha que todo o dinheiro emprestado por um banco seja de- 
positado de volta no sistema bancário como depósito à vista e 
que o coeficiente de reservas seja 10%. Verifique os efeitos de 
uma operação de $100 milhões do Fed, de compra de Letras do 
Tesouro no mercado aberto, sobre o valor dos depósitos em 
conta corrente. 


A resposta está no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE e 


Vimos como o sistema monetário está organizado, em es- 
pecial nos Estados Unidos, e o papel do banco central em 
determinar o tamanho da base monetária. Mas por que isso 
é importante? Porque as ações do banco central mudam a 
oferta de moeda e levam a um forte efeito sobre a taxa de ju- 
ros. E, através de mudanças na taxa de juros, o banco cen- 
tral tem um efeito poderoso sobre o PIB real e o nível de 
preços agregado. 

No próximo capítulo examinaremos como a política 
monetária afeta a economia e como um banco central, em 
particular o Fed, se comporta na prática. 


1. Moeda é um ativo que pode ser usado facilmente para com- 
prar bens e serviços. Moeda em circulação e depósitos em 
conta corrente são considerados parte da oferta monetária. Á 
moeda desempenha três papéis: é um meio de troca usado 
em transações, uma reserva de valor que mantém o poder de 
compra ao longo do tempo e uma unidade de conta em que 
são informados os preços. 

2. Com o passar do tempo, a moeda-mercadoria, que consiste 
em bens que possuem valor além do seu papel como dinhe- 








ELSEVI 





5 
A 
ER 
iro, tais como moedas de ouro e prata, foi substituída pela 
moeda garantida por mercadoria, como o papel-moeda de 
base ouro. Hoje, o dólar é pura moeda fiat, cujo valor deriva 
exclusivamente do seu papel oficial. 

O Estados Unidos têm várias definições para a oferta monetá- 
ria. Ml é o agregado monetário mais estreito, contendo so- 
mente moeda em circulação, traveler's checks e depósitos em 
conta corrente. M2 e M3 abrangem ativos mais amplos, cha- 
mados quase-moeda, sobretudo outras formas de depósitos 
que podem ser facilmente transformados em depósitos em 
conta corrente. 

Os bancos permitem aos depositantes acesso imediato aos 
seus fundos, mas eles ao mesmo tempo emprestam a maior 
parte dos fundos depositados neles. Para enfrentar a deman- 
da de saques de moeda, eles mantêm reservas bancárias com- 
postas de moeda mantida em seus cofres. bem como depósi- 
tos no Banco Central. O coeficiente de reserva é a razão entre 
as reservas bancárias c os depósitos bancários. 
Historicamente. os bancos sofreram algumas vezes corridas 
aos bancos, notavelmente no início dos anos 30. Para evitar 
esse perigo. os depositantes são agora protegidos pelo seguro 
de depósitos. os donos dos bancos têm de cumprir normas 
de capital que reduzem o incentivo para eles fazerem opera- 
ções de crédito exageradamente arriscadas com os fundos 
dos depositantes, e os bancos precisam manter um mínimo 
de reservas compulsórias. 

Quando é depositada moeda em um banco, ela dá início ao 
processo do multiplicador, em que os bancos emprestam 
suas reservas excedentes levando ao aumento da oferta mo- 
netária. de modo que os bancos criam moeda. Se o total da 
oferta monetária fosse de depósitos em conta corrente, a ofer- 
ta monetária seria igual ao valor das reservas divididas pelo 
coeficiente de reservas obrigatórias. Na realidade, grande 
parte da base monetária consiste em moeda em circulação, e 
o multiplicador da moeda é a razão entre a oferta monetária e 
a base monetária. 

A base monctária nos Estados Unidos é controlada pelo Siste- 
ma da Reserva Federal, o Fed. o banco central dos Estados 
Unidos. O sistema do Fed combina alguns aspectos de uma 
agência governamental com alguns aspectos de instituição 
privada. O Fed estabelece o coeficiente das reservas minimas 
obrigatórias. Para cumprir a exigência de reserva mínima. os 
bancos emprestam e tomam emprestadas reservas no merca- 
do interbancário à taxa de juros do mercado interbancário. 
Os bancos também podem tomar emprestado do banco cen- 
tral à taxa de redesconto. 

Operações de mercado aberto pelo Fed são o seu principal 
instrumento de política monetária. O Fed pode aumentar ou 
diminuir a base monetária comprando Letras do Tesouro dos 
bancos ou vendendo aos bancos Letras do Tesouro. 


PALAVRAS-CHAVE > >>> >>> >> >> 


Moeda, p. 630 
Moeda em circulação, p. 630 


Depósitos bancários à vista, p. 630 


Oferta monetária, p. 630 
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Moeda garantida por mercadoria, p. 631 
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Reservas bancárias. p. 634 


Coeficiente de reserva, p. 634 


Corrida ao banco, p. 635 


Reservas compulsórias, p. 636 


Reservas excedentes, p. 638 


Base monetária, p. 639 


Multiplicador da moeda, p. 639 


Banco central, p. 6+0 


Mercado interbancário, p. 642 


Taxa de juros do mercado interbancário, p. 642 


Taxa de redesconto, p. 642 


Operação de mercado aberto, p. 642 


PROBLEMAS > >> >>> >>> >>>5>ã> 


1. 


Para cada uma das transações seguintes. qual é o efeito (au- 

mento ou diminuição) sobre MI? E sobre M2? 

a. Você vende algumas ações e coloca o dinheiro recebido 
na sua conta de poupança. 

b. Você vende algumas ações e põe o dinheiro recebido na 
sua conta corrente. 

c. Você transfere dinheiro da sua conta de poupança para 
sua conta corrente. 

d. Você descobre 25 centavos debaixo do tapete do seu car- 
ro e deposita na sua conta corrente. 

e. Você acha 25 centavos debaixo do tapete do seu carro e 
deposita na sua conta de poupança. 

Há três tipos de moeda: moeda-mercadoria, moeda baseada 

em mercadoria e moeda fiat. Que tipo de moeda é usada em 

cada uma das situações seguintes? 

a. Conchas de madrepérola eram usadas para pagar bens na 
China antiga. 

b. Salera usado em muitos países europeus como meio de 
troca. 

c. Durante um breve período de tempo, a Alemanha usou 
papel-moeda, chamado de “Roggenmark”, que podia ser 
trocado por quantias de um certo cereal que se usa no 
norte para fazer pão. 

d. A cidade de Ithaca, no estado de Nova York, imprime sua 
própria moeda, a “Ithaca Hours”, que pode ser usada para 
a compra de bens e serviços locais. 

A tabela a seguir mostra os componentes de M1 e M2 em bi- 

lhões de dólares para o mês de dezembro, de 1995 a 2004, 

como publicados no Relatório Econômico do Presidente dos 

Estados Unidos de 2005. Complete a tabela, calculando M1, 

M2, moeda em circulação como percentagem de M1 e moeda 

em circulação como percentagem de M2. Que tendências ou 

padrões você observa nessas variáveis monetárias: Ml, M2, 
moeda em circulação como percentagem de M1 e moeda em 























PARTE XIII FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO ELSEVIER 
Moeda em Moeda em 
Fundos em Depósitos circulação circulação 
Depósitos contas de a prazo como como 
Moeda em Traveler's em conta mercado inferiores Depósitos percentagem percentagem 
Ano circulação  checks corrente monetário a $100.000 de poupança M1 M2 de M1 de M2 
1995 $372,1 $9,1 $745,9 $448,8 $931,4 $1.134,0 ? E ? ? 
1996 394,1 8,8 676,5 517,4 946,8 1.273,1 r Eq ? ? 
1997 424,6 8,5 639,5 592,2 967,9 1.399,1 if ? ? ? 
1998 459,9 8,5 627,7 132,1 851,5 1.603,6 Es ? E ? 
1999 517,7 8,6 597,7 832,5 954,0 1.738,2 ? E 8 2 
2000 531,6 8,3 548,1 924,2 1.044,2 1.876,2 E ? 4 ? 
2001 582,0 8,0 589,3 987,2 972,8 2.308,9 E 4 me ? 
2002 627,4 7,8 582,0 915,5 892,1 2.169,5 ? Fe ? ? 
2003 663,9 7,1 621,8 801,1 809,4 3.158,5 ? ? lo ? 
2004 699,3 7,6 656,2 714,7 814,0 3.505,9 s ? E; E 


circulação como percentagem de M2? O que poderia explicar 

essas tendências? 

Indique se cada um dos itens a seguir é parte de Ml ou de M2 

ou de nenhum deles. 

a. S$95 no seu cartão de crédito especial para refeições na 
universidade 

b. S0,55 de trocados no porta-luvas do seu carro 

c. $1.663 em sua conta de poupança 

d. $459 em sua conta corrente 

e. 100 ações no valor total de 54.000 

f. Uma linha de crédito de S1.000 no seu cartão de crédito 
da loja de departamentos 
Tracy Williams deposita $500 que estavam em sua gaveta 
de meias na conta corrente de um banco local. 

a. Como depósito inicialmente muda a conta de ativo e pas- 
sivo do banco local? Como ele muda a oferta monetária? 

b. Se o banco mantém um coeficiente de reserva de 10%, 
como ele reagirá ao novo depósito? 

c. Se, cada vez que o banco faz um empréstimo. esse em- 
préstimo resulta em um novo depósito em conta corren- 
te em outro banco, igual ao montante do empréstimo, 
em quanto se expandirá a oferta monetária da economia 
no total? 

d. Se. cada vez que o banco [az um empréstimo, esse em- 
préstimo resulta em um novo depósito em conta corrente 
em outro banco, igual ao montante do empréstimo, e o 
banco mantém um coeficiente de reserva de 5%. em 
quanto se expandirá a oferta monetária em resposta a um 
depósito inicial de $500 em dinheiro? 

Ryan Cozzens saca $400 de sua conta corrente no banco local 

e fica com eles na carteira, 

a. Como esse saque muda a conta T do banco locale a oferta 
monetária? 

b. Se o banco mantém um coeficiente de reserva de 10%, 
como o banco reagirá ao saque? 

c. Se, cada vez que o banco reduz seus empréstimos, os de- 
pósitos em conta corrente caem no montante da redução 
dos empréstimos, quanto, no total, poderia contrair a 
oferta monetária na economia? 


8. 


d. Se, cada vez que o banco reduz seus empréstimos, os de- 
pósitos em conta corrente caem no montante da redução 
dos empréstimos e o banco mantém um coeficiente de re- 
serva de 20%, quanto, no total, vai diminuir a oferta mo- 
netária em resposta a um saque de $400? 

O governo de Eastlandia usa medidas de agregados monetá- 

rios similares às usadas nos Estados Unidos, e o banco central 

da Eastlandia impõe um coeficiente de reservas compulsórias 

de 10%. Dada a informação seguinte, responda às questões a 

seguir. 

Depósitos dos bancos no Banco Central = $200 milhões 

Moeda em poder do público = $150 milhões 

Moeda nos cofres dos bancos = SJ00 milhões 

Depósitos em conta corrente = $500 milhões 

Traveler's checks = S10 milhões 

a. Quanto é MI? 

b. Quanto é a base monetária? 

c. Os bancos comerciais estão mantendo reservas exce- 
dentes? 

d. Os bancos comerciais podem aumentar os depósitos em 
conta corrente? Em caso afirmativo. em quanto os depó- 
sitos em conta corrente podem aumentar? 

Na Westlandia. o público mantém 50% de MI em forma de 

moeda e o coeficiente de reservas compulsórias é 20%. Esti- 

me em quanto a oferta monetária aumentará em reação a um 

novo depósito em dinheiro de S500, completando a tabela a 

seguir. (Dica: À primeira fileira mostra que o banco precisa 

manter $100 de reserva mínima obrigatória — 20% do depósi- 
to de $500 — sobrando $400 de reservas excedentes que po- 
dem ser emprestadas. Contudo, como o público quer manter 

50% do empréstimo em moeda, somente $400 x 0,5 = $200 

serão depositados na segunda rodada a partir do empréstimo 

concedido na primeira rodada.) Como sua resposta se com- 
para com uma economia em que o montante total do emprés- 
timo é depositado no sistema bancário e o público não man- 
tém nenhuma parte do empréstimo como moeda? O que isso 
implica para a relação entre o desejo do público de manter 


moeda e o multiplicador da moeda? 


k: 











É Reservas Reservas Emprés- Mantido 
E mínimas excedentes timos em 
E Rodada Depósitos compulsórias moeda 
: 1 $500,00 $100,00  $400,00 $400,00 $200,00 
E 200,00 ? ? ? ? 
io 3 ? ? ? ? ? 
lo 4 ? ? ? ? ? 
5 E E Es Es fa 
6 ? ? ? ? ? 
7 ? ? ? ? ? 
8 ? ? ? ? ? 
9 ? ? ? 2? ? 
10 é ? ? 2 4 
* Total ? ? ? ? ? 
: depois de 
10 rodadas 
9. O que acontecerá com a oferta monetária nas circunstâncias 
seguintes? 
a. A reserva mínima obrigatória é 25% e um depositante 
saca 8700 de sua conta corrente. 
b. Areserva minima obrigatória é 5% e um depositante saca 
$700 de sua conta corrente. 
c. Areserva mínima obrigatória é 20% e um cliente deposita 
$750 em sua conta corrente. 
d. Areserva mínima obrigatória é 10% e um cliente deposita 
$600 em sua conta corrente. 
10. Embora o Fed não use a mudança do coeficiente mínimo de 


reserva para administrar a oferta monetária, o banco de 
Albernia o faz. Os bancos comerciais de Albernia têm reser- 
vas de $100 milhões e depósitos em conta corrente de $1 mi- 
lhão. O coeficiente de reservas mínimas compulsórias é 10%. 
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Os bancos comerciais seguem uma política de não manter re- 
servas excedentes. O público mantém um montante fixo de 
moeda, de modo que todos os empréstimos criam um mon- 
tante igual de depósitos no sistema bancário. 
a. Como a oferta monetária vai mudar se a reserva mínima 
obrigatória cai para 5%? 
b. Como a oferta monetária vai mudar se a reserva mínima 
obrigatória aumenta para 25%? 
Usando a Figura 30-5, descubra o distrito em que você vive 
(ou escolha algum). Entre em http://www federalreser- 
ve.gov /bios/pres.htm e identifique o presidente desse banco 
regional da Reserva Federal. Vá para http://www federal- 
reserve.gov/ fomc/ e determine se o presidente desse banco é 
atualmente membro votante do FOMC — Comitê de Mercado 
Aberto do Fed. 
Mostre as mudanças nas contas de ativos e passivos (conta T) 
do Fed e dos bancos comerciais quando o Fed compra $50 
milhões em Letras do Tesouro. Se o público mantém uma 
quantia fixa de moeda (de modo que todos os empréstimos 
criam um montante igual de depósitos no sistema bancário, a 
reserva mínima é 10% e os bancos não mantêm reservas exce- 
dentes, em quanto mudarão os depósitos nos bancos comer- 
ciais? Em quanto mudará a oferta monetária? Mostre as mu- 
danças finais na conta T dos bancos comerciais quando a 
oferta monetária muda naquela quantia. 
Mostre a mudança na conta T do Fed e dos bancos comerciais 
quando o Fed vende $30 milhões em Letras do Tesouro. Se o 
público mantém uma quantia fixa de moeda (de modo que 
todos os empréstimos criam um montante igual de depósitos 
no sistema bancário) e a reserva mínima compulsória é 5%, 
em quanto mudarão os depósitos nos bancos comerciais? Em 
quanto mudará a oferta monetária? Mostre as mudanças fi- 
nais na conta T dos bancos comerciais quando a oferta mone- 
tária muda naquela quantia. 












































» Política monetária 


OITO VEZES POR ANO 


uando o Fed fala, as pessoas 

ouvem. Oito vezes ao ano, eco- 

nomistas e investidores ao redor 

do mundo esperam ansiosa- 
mente pelas palavras de uma dúzia de 
pessoas que compõem o Comitê de 
Mercado Aberto do Federal Reserve. 
Esse Comitê, o FOMC na sigla em in- 
glês, controla a taxa de juros do merca- 
do interbancário, a taxa de juros cobra- 
da sobre as reservas que os bancos em- 
prestam uns aos outros quando preci- 
sam cobrir as reservas mínimas com- 
pulsórias. O que o mundo quer saber é 
a decisão do FOMC,, se ele decidiu au- 
mentar a taxa de juros do mercado in- 
terbancário, reduzi-la ou deixá-la inal- 
terada. Os analistas do mercado finan- 
ceiro também lêem cuidadosamente a 
declaração do comitê que acompanha 
a decisão e aguardam com ansiedade a 
ata oficial da reunião, que é divulgada 
três semanas depois. 

Por que esse elevado grau de escruti- 
nio do Fed? Porque as declarações do 
FOMC do Fed, embora normalmente 
escritas em jargão próprio, oferecem in- 
dícios sobre a posição futura da política 
monetária. Uma leitura cuidadosa da 
declaração do Fed, onde mudanças de 
formulação aparentemente mínimas 
podem ter enorme significado, pode 
ajudar a prever se a política monetária 
vai ser relativamente expansionista (ou 
frouxa), levando a uma queda na taxa 
de juros, ou relativamente contracio- 
nista (ou de aperto), levando a um au- 
mento na taxa de juros. 


nu 


Por exemplo, a declaração do 
FOMC de dezembro de 2003 dizia, as- 
sim como tinha dito depois de várias 
reuniões passadas, que “a política de 
acomodação pode ser mantida por um 
tempo considerável”. A expressão 
“política de acomodação” quer dizer 
“manter as taxas de juros baixas”. Mas 
em janeiro de 2004 essas palavras fo- 
ram substituídas por outras ligeira- 
mente diferentes: “O comitê acredita 
que pode ser paciente em remover sua 
política de acomodação.” As novas 
expressões sugeriram que o FOMC 
logo começaria a elevar a taxa de juros 
do mercado interbancário, e as bolsas 
e os bônus caíram fortemente com 
essa novidade. 

No Capítulo 30, aprendemos sobre 
a estrutura do Sistema da Reserva Fe- 
deral, o Fed, e como suas operações 
de mercado aberto afetam a oferta 
monetária. Neste capítulo, veremos 
como a política monetária funciona — 
como medidas tomadas pelo FOMC 
podem transformar uma recessão em 
uma expansão, e vice-versa. Começa- 
remos examinando a demanda por 
moeda por parte das famílias e firmas. 
Em seguida, veremos como a capaci- 
dade do Fed de mudar a oferta mone- 
tária lhe permite elevar ou baixar a 
taxa de juros no curto prazo e, ao fa- 
zê-lo, deslocar a curva de demanda 
agregada. Finalmente, veremos por 
que a política monetária afeta o nível 
de preços agregado, mas não afeta o 
produto agregado no longo prazo. 

















Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O que é curva de demanda por 
moeda. 


é * Por que o modelo de preferência 


por liquidez determina a taxa de 
juros no curto prazo. 


* Por que o Fed consegue mover 
a taxa de juros. 


e Como a política monetária afeta 
o produto agregado no curto 
prazo. 


e Um entendimento mais 
profundo do processo de 
ajustamento que está por trás 
da identidade poupança-gasto 
de investimento. 


e Por que os economistas 
acreditam na neutralidade 
monetária, isto é, que no longo 
prazo a política monetária afeta 
apenas o nível de preços, e não 
o produto agregado. 











A DEMANDA POR MOEDA 


No Capítulo 30, vimos que a definição mais usada de oferta 
monetária consiste em moeda em circulação (dinheiro 
vivo), mais contas de depósito à vista e mais traveler's 
checks. M2, uma definição mais ampla da oferta monetária, 
consiste em M1 mais depósitos que podem ser facilmente 
transferidos para depósitos em conta corrente. Vimos tam- 
bém por que as pessoas mantêm moeda, ou seja, para facili- 
tar a compra de bens e serviços. Agora, vamos aprofundar a 
questão, examinando o que determina quanto de moeda os 
indivíduos e as firmas querem manter em qualquer mo- 
mento dado. 


O custo de oportunidade de manter moeda 


Os indivíduos e as firma mantêm uma parte de seus ativos 
na forma de moeda porque somente a moeda pode ser dire- 
tamente usada para fazer compras. Mas há um preço a pa- 
gar por mantê-la: normalmente ela tem uma taxa de retor- 
no menor que ativos não-monetários. Para a maioria dos 
indivíduos e firmas, a escolha relevante é entre moeda e ati- 
vos menos líquidos, como bônus de curto prazo, que po- 
dem ser convertidos rapidamente em moeda, mas geram 
taxas de juros mais altas do que moeda. 

A desvantagem da moeda no que se refere à taxa de re- 
torno é óbvia no caso de dinheiro vivo, que não rende ju- 
ros. Depósitos em conta corrente, pelo menos nos Estados 
Unidos, pagam juros, mas a taxa é bem menor do que para 
outros ativos menos convenientes. 

A Tabela 31-1 mostra uma seleção de taxas de juros mé- 
dias que prevaleciam em dois meses, maio de 2004 e março 
de 2000. A fileira superior mostra a taxa de juros do merca- 
do interbancário. A segunda fileira mostra a taxa das Letras 
do Tesouro de um mês, um bônus emitido pelo governo 
americano que pode ser resgatado em um mês. À fileira se- 
guinte mostra a taxa de juros em depósitos bancários que 
têm maturidade zero. São depósitos, incluindo depósitos 
em conta corrente, cujos fundos podem ser sacados a qual- 
quer momento sem penalidade. A quarta fileira mostra a 
taxa de juros sobre dinheiro vivo, que obviamente é zero. 

Como se pode ver, nesses dois meses as pessoas recebe- 
ram uma taxa de juros mais elevada com Letras do Tesouro 
de um mês do que com dinheiro vivo ou depósitos de 
maturidade zero. Existe um custo de oportunidade de manter 
moeda, que podemos medir pela diferença entre as taxas de 
juros que rendem os ativos que não são moeda e a taxa de ju- 
ros que rendem os ativos que são moeda. A penúltima filei- 
ra da Tabela 31-1 mostra a diferença entre a taxa de juros 
de Letras do Tesouro de um mês e a taxa de juros de depó- 
sitos bancários de maturidade zero. A última fileira mostra 
a diferença entre a taxa de juros que rendem Letras do Te- 
souro de um mês e a taxa de juros sobre moeda. Em maio 
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de 2004, os depósitos de maturidade zero rendiam 0,37 
ponto percentual menos ao ano do que Letras do Tesouro. 
Em março de 2005, essa diferença tinha aumentado para 
1,31 ponto percentual. A comparação entre Letras do Te- 
souro de um mês e dinheiro vivo é ainda pior: em maio de 
2004, manter dinheiro vivo significava deixar de ganhar 
0,91 ponto percentual por ano; em março de 2005 essa di- 
ferença tinha se ampliado para 2,36 pontos percentuais. 


TABELA 31-1 


: Taxas de juro selecionadas 


Março de 


Maio de 
2004 2005 

: Taxa do mercado interbancário 1,00% 2,63% 

Letras do Tesouro de um mês 0,91 2,36 
: Depósitos em conta corrente que 0,54 1,05 
* rendem juros* 
Á Dinheiro vivo 0,00 0,00 
É Taxa de Letras do Tesouro menos 0,37 1,31 
| taxa de depósitos 
| Taxa de Letras do Tesouro menos 0,91 2,36 


taxa de dinheiro vivo 


A sea a 
*Média de todos os depósitos de maturidade zero (depósitos que podem 
ser sacados a qualquer momento). , 

Fonte: Federal Reserve Bank of St. Louis. 


enc esta 


Como esse exemplo mostra, as pessoas pagam um custo 
por manter dinheiro na forma de moeda comparado com 
ativos não-monetários como Letras do Tesouro. Por que, 
então, o público mantém moeda? A moeda é conveniente e 
reduz os custos de transação porque pode ser usada ime- 
diatamente para gastos, o que não é possível com os outros 
ativos. 

A título de exemplo de como a conveniência faz com 
que valha a pena incorrer em algum custo de oportunida- 
de, considere o fato de que mesmo hoje, com a prevalência 
de cartões de crédito, cartões de débito e caixas eletrônicos, 
as pessoas continuam mantendo dinheiro em sua carteira 
em vez de deixá-lo em uma conta que rende juros. Elas não 
querem ir ao banco para retirar dinheiro a cada vez que 
precisam pagar um almoço em algum lugar que não aceita 
cartões de crédito ou que não aceita cartões para quantias 
pequenas por causa das taxas cobradas pelo processamen- 
to. À conveniência de manter algum dinheiro na carteira 
vale mais que os juros que essas pessoas teriam mantendo 
esse dinheiro no banco. 

Por conseguinte, quanta riqueza você deveria manter na 
forma de moeda em qualquer dia escolhido? Escolher a 
quantidade ótima de moeda a ser mantida exige um tra- 
de-off entre a conveniência extra de $1 adicional na sua car- 
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teira comparado com o retorno mais alto de manter esse 
dólar na forma de outros ativos financeiros. (Obviamente 
esse trade-off existe no caso de qualquer unidade de moe- 
da.) Os termos desse trade-off mudam quando muda a taxa 
de juros. Observe novamente a Tabela 31-1. Entre maio de 
2004 e março de 2005, a taxa de juros do mercado inter- 
bancário aumentou 1,63 ponto percentual. A taxa de juros 
das Letras do Tesouro de um mês aumentou mais ou me- 
nos no mesmo montante. Isso não acontece por acaso: to- 
das as taxas de juros de curto prazo, taxas sobre ativos fi- 
nanceiros que vencem ou têm maturidade dentro de seis 
meses ou menos, tendem a mover-se em conjunto. Isso 
ocorre porque as Letras do Tesouro, os bônus de um mês, 
os bônus de três meses, e assim por diante, estão de fato 
competindo pelo mesmo negócio. Por quê? Os investido- 
res movimentarão sua riqueza para fora de aplicações em 
qualquer ativo financeiro de curto prazo que ofereça taxas 
de juros inferiores à média. A venda de um ativo pressiona 
para cima a taxa de juros daquele ativo porque os compra- 
dores desse ativo têm de ser remunerados a uma taxa mais 
alta a fim de induzi-los a comprar. Correspondentemente, 
os investidores movimentarão sua riqueza comprando ati- 
vos financeiros de curto prazo que ofereçam taxas de juros 
acima da média. A compra do ativo pressiona para baixo a 
taxa de juros quando os vendedores verificam que podem 
reduzir a taxa de retorno do ativo e ainda assim encontrar 
compradores dispostos a tomá-los. Assim, a taxa de juros 
dos ativos financeiros de curto prazo tende a ser grosso 
modo a mesma, porque nenhum ativo poderá consistente- 
mente oferecer taxas de juros mais altas ou mais baixas do 
que a média. 

Mas a taxa de juros sobre a moeda não aumentou na 
mesma proporção. A taxa de juros sobre dinheiro vivo per- 
maneceu em zero. À taxa de juros sobre depósitos ban- 
cários de maturidade zero (que podem ser sacados imedia- 
tamente) aumentou, mas aumentou muito menos do que a 





A curva de demanda de moeda 





A curva de demanda de moeda ilustra a relação entre as 
taxas de juros e a quantidade nominal de moeda 
demandada. Ela tem inclinação para baixo: uma taxa de 
juros mais alta leva a um custo de oportunidade mais alto 
de manter moeda e reduz a quantidade nominal de moeda 
demandada. 
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taxa de juros de curto prazo. Em consequência, o custo de 
oportunidade de manter moeda aumentou. Isso reflete um 
resultado geral: quanto mais alta a taxa de juros de curto 
prazo, tanto maior o custo de oportunidade de manter 
moeda. Assim, a quantidade de moeda que o público quer 
manter, ou seja, a quantidade de moeda demandada, de- 
pende negativamente da taxa de juros de curto prazo. 

A Tabela 31-1 contém apenas taxas de juros de curto 
prazo. Em qualquer momento dado, as taxas de juros de 
longo prazo, taxas de juros sobre ativos financeiros com 
maturidade ou vencimento dentro de alguns anos no futu- 
ro, podem ser diferentes das taxas de juros de curto prazo. 
A diferença entre taxas de juros de curto prazo e de longo 
prazo algumas vezes é importante do ponto de vista práti- 
co. Mas, para a nossa finalidade imediata, convém ignorar a 
distinção entre taxas de curto prazo e de longo prazo e su- 
por que exista uma única taxa de juros. 


Curva de demanda por moeda 


A relação entre taxa de juros e quantidade de moeda de- 
mandada pelo público é ilustrada pela curva de demanda 
de moeda, MD, na Figura 31-1. Essa curva tem inclinação 
para baixo porque, tudo o mais mantido constante, uma 
taxa de juros mais alta aumenta o custo de oportunidade de 
manter moeda, levando o público a reduzir a quantidade 
de moeda que ele demanda. Por exemplo, se a taxa de juros 
é muito baixa, digamos 1%, os juros sacrificados por man- 
ter moeda são relativamente baixos. Em consequência, as 
pessoas tenderão a manter quantias relativamente grandes 
de moeda para evitar o custo e o incômodo de converter 
outros ativos em moeda ao fazer compras. Em contraste, se 
a taxa de juros é relativamente alta, digamos, 15%, nível 
que foi alcançado nos Estados Unidos no início dos anos 
80, o custo de oportunidade de manter moeda é alto e as 
pessoas reagirão mantendo apenas pequenas quantidades 
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juros, r 


seo so 
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““= de moeda, MD 








Quantidade nominal 
de moeda, M 








de dinheiro vivo e depósitos, convertendo fundos em moe- 
da somente quando precisam. 

Alguém poderá perguntar por que traçamos a curva de 
demanda de moeda com a taxa de juros, diferente das taxas 
de retorno sobre outros ativos tais como ações e imóveis, 
no eixo vertical. Como notamos anteriormente, para a maio- 
ria das pessoas a questão relevante ao decidir quanto di- 
nheiro manter é a de saber se devem colocar os fundos na 
forma de outros ativos que podem ser transformados mais 
ou menos rapidamente em dinheiro, tais como Letras do 
Tesouro. E as taxas de retorno de ativos que “estão perto” 
de serem moeda, ou seja, ativos bastante líquidos como 
Letras do Tesouro e que são substitutos relativamente 
bons de moeda, movimentam-se em relação estreita com a 
taxa de juros de curto prazo. 


Preços e a demanda por moeda 


Dado que o eixo horizontal na Figura de 31-1 mede a quan- 
tidade nominal de moeda, a curva de demanda de moeda 
mostra o número de dólares demandados sem ajustar pelo 
poder de compra de um dólar (ou outra moeda). Contudo, 
os economistas algumas vezes focalizam, em vez disso, a 
quantidade real de moeda: a quantidade nominal de moe- 
da dividida pelo nível de preços agregado. Usando M para a 
quantidade nominal de moeda e P para o nível de preços 
agregado, a quantidade real de moeda é M/P. A quantidade 
real de moeda, M/P, mede o poder de compra da quantida- 
de nominal de moeda, M. 

Para ver por que os economistas algumas vezes colocam 
o foco na quantidade real de moeda, consideremos os efei- 
tos de uma duplicação do nível de preços agregado sobre a 
quantidade nominal de moeda demandada, como se mos- 
tra na Figura 31-2. Um aumento no nível de preços agrega- 
do significa que os consumidores precisam gastar mais di- 
nheiro para comprar uma dada cesta de bens e serviços. 





Nível de preços agregado e demanda 
de moeda 





Tudo o mais mantido constante, um aumento no nível de 
preços agregado leva a um aumento percentual igual na 
quantidade de moeda demandada nominal. Nesse caso, 
um aumento no nível de preços agregado provoca um 
deslocamento para a direita da curva de demanda de 
moeda de MD, para MD,. A quantidade de moeda 
demandada nominal, à taxa de juros r;, aumenta de M, 
para M,, aumento que é proporcional ao aumento no 
nível de preços agregado. 
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Isso se traduz no desejo de manter mais moeda a qualquer 
dada taxa de juros. Assim, um aumento no nível de preços 
agregado de P, para P, desloca a curva de demanda de moe- 
da para a direita de MD, para MD.. 

Mas podemos ser mais específicos sobre o efeito do ní- 
vel de preços agregado sobre a demanda de moeda: tudo o 
mais mantido constante, a quantidade nominal de moeda 
demandada é proporcional ao nível de preços agregado. Isto 
é, um aumento de 50% no nível de preços agregado leva a 
um aumento de 50% na quantidade nominal de moeda de- 
mandada a qualquer dada taxa de juros. 

Poderemos ter uma compreensão melhor dessa proprie- 
dade com um pouco de álgebra. Suponha que a taxa de ju- 
ros seja constante em r na Figura 31-2. Suponha também 
que o nível de preços agregado aumente de P, para P, por 
um fator k, de modo que podemos expressar o aumento no 
nível de preços agregado como P, = k x P,. Então, o fato de 
que a demanda nominal de moeda é proporcional ao nível 
de preços agregado significa que a quantidade nominal de 
moeda demandada depois da mudança no nível de preços 
agregado (M;), e antes da mudança de preço (M,), tema se- 
guinte relação: M, = k x M,. Em consequência, a razão en- 
tre M, e M, é igual à razão entre P,e P, : 


ain = 
M 


1 1 


A Equação 31-1 pode ser rearranjada dividindo ambos 
os lados por P, e multiplicando ambos os lados por M,. Isso 
nos dá o resultado seguinte: 


M 
(31-2) 2 «My 
P, P, 


A Equação 31-2 nos informa que a quantidade real de 
moeda demandada depois de uma mudança no nível de preços 
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agregado, M,/P», tudo o mais mantido constante, é a mesma 
que a quantidade real de moeda demandada antes da mudança 
do nível de preços agregado, M;/P,. Uma maneira de levar 
em conta esse resultado é traçar a curva de demanda de 
moeda real, RMD, mostrada na Figura 31-3. A curva mos- 
tra a relação entre a quantidade de moeda demandada real 
e a taxa de juros. Diferente da curva de demanda de moeda 
nominal, a curva de demanda de moeda real automatica- 
mente leva em conta o efeito de mudanças no nível de pre- 
ços agregado sobre a quantidade de moeda demandada no- 
minal. Assim, por exemplo, a uma taxa de juros r,, a quan- 
tidade de moeda demandada real igual tanto a M;/P, como 
a M,/P,, que se mostra como o mesmo ponto sobre a curva 
de demanda de moeda real. 


Deslocamentos na curva de demanda 
de moeda real 


Ao expressar a demanda de moeda em termos reais, leva- 
mos em conta os efeitos de mudanças no nível de preços 
agregado sobre a demanda de moeda nominal. Uma série 
de fatores pode deslocar as curvas de demanda de moeda 
real e nominal. Os mais importantes dentre eles são mu- 
danças no nível de gasto agregado real, mudanças de tecno- 
logia dos bancos e mudanças de instituições bancárias. 


Mudança no gasto agregado real As famílias e as 
empresas mantêm moeda como forma de facilitar as com- 
pras de bens e serviços. Quanto maior a quantidade de 
bens e serviços que eles pretendem comprar, maior a 
quantidade de moeda real que eles têm interesse em 
manter a qualquer taxa de juros dada. Assim, um aumen- 
to no gasto agregado real deslocará para a direita a curva 
de demanda de moeda real. Uma queda no gasto agrega- 
do real deslocará para a esquerda a curva de demanda de 
moeda real. 





Demanda de moeda real 





Como a demanda de moeda nominal é proporcional ao 
nível de preços agregado, a demanda de moeda pode ser 
expressa também como uma quantidade demandada de 
moeda real. Um aumento no nível de preços agregado não 
desloca a curva de demanda de moeda real. A uma taxa 
de juros r,, a quantidade de moeda demandada real ao 
nível de preços agregado P,, M,/P>, é a mesma que 
quando o nível de preços agregado é P,, M,/P4. 
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Alguns economistas argumentaram que a quantidade de 
moeda demandada real, tudo o mais mantido constante, é 
proporcional ao gasto agregado real. Isto é, um aumento de 
20% no gasto agregado real leva a um aumento de 20% na 
quantidade de moeda demandada real. Esse ponto de vista 
leva a um conceito conhecido como velocidade da moeda, 
que examinaremos logo adiante. 


Mudanças de tecnologia Havia um tempo, e nem tan- 
to tempo assim, em que retirar dinheiro da conta no banco 
exigia uma visita durante os horários em que as agências 
estavam abertas. Como a maioria das pessoas tentava tratar 
dos seus assuntos com o banco durante a hora do almoço, 
isso muitas vezes significava ficar na fila. Assim, as pessoas 
limitavam o número de vezes em que iam ao banco retirar 
fundos, mantendo quantidades substanciais de dinheiro na 
mão. Não é surpresa que essa tendência tenha diminuído 
consideravelmente com o advento dos caixas eletrônicos 
nos anos 70. 

Esses eventos ilustram como mudanças de tecnologia po- 
dem afetar a demanda por moeda real. Em geral, os avanços 
em tecnologia da informação tenderam a reduzir a demanda 
de moeda real tornando mais fácil para o público fazer com- 
pras sem manter somas significativas de moeda. Caixas ele- 
trônicos são apenas um exemplo de como as mudanças de 
tecnologia alteraram a demanda de moeda. A capacidade das 
lojas de processar transações com cartões de crédito via 
Internet ampliou a aceitação dos cartões de crédito e de 
modo semelhante reduziu a necessidade de moeda. 


Mudanças nas instituições Mudanças nas institui- 
ções podem aumentar ou diminuir a demanda de moeda. 
Por exemplo, até o início dos anos 80, os bancos nos Esta- 
dos Unidos não tinham permissão para oferecer juros so- 
bre depósitos à vista. Em consequência, o custo de oportu- 
nidade de manter fundos em conta corrente era muito alto. 
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Esse desincentivo reduziu-se consideravelmente quando 
uma mudança na regulação bancária tornou legais os juros 
para contas correntes, levando a um aumento na demanda 
real por moeda. 


Abordagem da demanda de moeda segundo 
a velocidade 


Discutimos a demanda de moeda usando a mesma estrutu- 
ra que usamos para discutir qualquer curva de demanda. 
Primeiro, descrevemos as razões pelas quais a curva tem in- 
clinação para baixo. Em seguida, discutimos os fatores que 
deslocam a curva para a direita ou para a esquerda. Contu- 
do, em algumas discussões sobre demanda de moeda e po- 
lítica monetária, os economistas usam uma abordagem di- 
ferente e enfatizam um conceito conhecido como velocida- 
de da moeda. 

A velocidade da moeda é definida como PIB nominal 
dividido pela quantidade de moeda nominal. Isto é, 


PxY 





(313) V= 


onde V é a velocidade da moeda, P é o nível de preços agre- 
gado, Y é o produto agregado medido pelo PIB real (de 
modo que P x Y é igual ao PIB nominal) e M é a quantidade 
de moeda nominal. Essa definição muitas vezes é reformu- 
lada multiplicando ambos os lados da equação pela quanti- 
dade de moeda, de modo a gerar a equação da quantidade 
de moeda: 


G14)MxV=PxY 


Essa equação diz que a quantidade de moeda nominal 
multiplicada pela velocidade da moeda é igual ao PIB no- 
minal. 

A percepção por trás do conceito de velocidade é que 
cada unidade de moeda na economia pode ser gasta várias 
vezes ao longo de um ano. Por exemplo, alguém pode usar 
uma cédula de um dólar para pagar um cafezinho; mas no 
café podem dar essa cédula de dólar como troco a alguém 
que comprou um sanduíche; essa pessoa pode usar a mes- 
ma cédula para comprar um jornal, e assim por diante. O 
valor do gasto que ocorre usando uma cédula de dólar em 
um dado ano depende do número de vezes que essa cédula 
“gira” durante o ano. Por exemplo, se a cédula de um dólar 
é gasta três vezes durante o ano ela vale $3 de gasto. 

Por analogia, o gasto agregado da economia em seu con- 
junto durante um ano é igual à quantidade de moeda nomi- 
nal na economia, M, multiplicada pelo número de vezes em 
que uma unidade de moeda média é gasta — a velocidade da 
moeda, V. E o PIB nominal, Px Y, é igual ao gasto agregado. 
Assim, o gasto agregado, medido como o número de vezes 


CAPÍTULO 31 





POLÍTICA MONETÁRIA 3 
em que cédulas e moedas giram, é o mesmo que o gasto 
agregado como medido pelo PIB nominal, dando-nos a 
equação da quantidade de moeda. 

Uma maneira de pensar sobre a abordagem pela veloci- 
dade da moeda é que se trata de um caso especial da curva 
de demanda de moeda real. Para ver por que, vamos rees- 
crever a equação da velocidade colocando a quantidade de 
moeda real do lado esquerdo: 


aut S uy 
P V 


A Equação 31-5 diz que a demanda de moeda real, M/P, é 
proporcional ao PIB real, Y, sendo a constante de propor- 
cionalidade igual a 1/V. Mas o PIB real, em equilíbrio, é 
igual ao gasto agregado real. É como já sabemos que a de- 
manda de moeda real depende positivamente do gasto 
agregado real, a Equação 31-5 diz que, além de ser positiva, 
a relação é proporcional. Por isso é que observamos ante- 
riormente que alguns economistas acreditam que a quanti- 
dade de moeda demandada real é proporcional ao gasto 
agregado real. Se isso é fato, então o efeito de mudanças na 
taxa de juros sobre a demanda de moeda real é refletido em 
mudanças na velocidade da moeda, V. Por exemplo, um 
aumento na taxa de juros que reduz a demanda de moeda 
real levará a uma queda em 1/V, ou a um aumento em V, 
tudo o mais mantido constante. Intuitivamente, uma quan- 
tidade menor de moeda real, M/P, corresponderá à mesma 
quantidade de gasto agregado real, Y, porque a velocidade, 
V, aumentou. 

Não vamos, neste capítulo, prosseguir a discussão da 
abordagem da velocidade para a explicação da demanda de 
moeda. Como veremos no Capítulo 34, no entanto, o con- 
ceito de velocidade monetária desempenhou um papel im- 
portante em alguns debates de política macroeconômica. 








Um iene de verdade 


Segundo afirmam especialistas em finanças, o Japão ainda é 
uma sociedade de “moeda sonante”. Visitantes que chegam 
dos Estados Unidos ou da Europa ficam surpreendidos de 
ver como os japoneses usam pouco o cartão de crédito e 
com a quantidade de moeda que carregam na carteira. E, 
no entanto, o Japão é um país econômica e tecnologica- 
mente avançado e, de acordo com algumas medidas, está 
adiante nos Estados Unidos em matéria de telecomunica- 
ções e tecnologia da informação. Então, por que os cida- 
dãos dessa economia poderosa ainda fazem compras da 
maneira que americanos e europeus faziam uma geração 
atrás? A resposta ilumina os fatores que afetam a demanda 
por moeda. 









































Uma razão pela qual os japoneses usam tanto dinheiro 
vivo é que suas instituições nunca passaram a se apoiar pe- 
sadamente nos cartões de plástico. Por razões complexas, o 
setor do varejo no Japão ainda é dominado por pequenas 
lojas familiares, que relutam em investir na tecnologia dos 
cartões de crédito. Os bancos do Japão também atuaram 
lentamente para exigir tecnologia das transações; os turis- 
tas, muitas vezes, se surpreendem de verificar que os caixas 
eletrônicos fecham cedo, no fim da tarde, em vez de perma- 
necerem abertos durante a noite inteira. 

Mas existe uma outra razão pela qual os japoneses man- 
têm tanta moeda na carteira: é muito pequeno o custo de 
oportunidade de fazê-lo. As taxas de juro de curto prazo no 
Japão têm estado abaixo de 1% ao ano desde os meados dos 
anos 90. Também ajuda o fato de que a taxa de criminalida- 
de no Japão é bem baixa, de modo que é pouco provável 
que a sua carteira cheia de dinheiro seja roubada. Então, 
por que não levar o dinheiro na carteira? 





Moeda oferece uma taxa de retorno mais baixa que outros 
| ativos financeiros. Normalmente comparamos a taxa de re- : 
torno para moeda com taxas de juros de curto prazo, e não de ! 
longo prazo. 
>» Manter moeda oferece liquidez, mas tem um custo de opor- | 
| tunidade que aumenta com a taxa de juros, levando a uma | 
| inclinação para baixo da curva de demanda de moeda. 
| =» Como a demanda de moeda nominal é proporcional ao nível | 

de preços agregado, a curva de demanda de moeda também 

pode ser representada pela curva de demanda de moeda real. 
= Mudanças no gasto agregado, nas instituições e na tecnologia : 
deslocam as curvas de demanda de moeda real e nominal. 
Uma abordagem da demanda de moeda amplamente usada | 
focaliza a velocidade da moeda. A equação da quantidade de 
moeda implica que a demanda de moeda real é proporcional 
ao gasto agregado real. 








1. Explique como cada uma das situações seguintes afetaria 
quantidade de moeda demandada real e nominal: 

a. À taxa de juros de curto prazo aumenta de 5% para 30%. 

b. Todos os preços caem 10%. 

c. Nova tecnologia sem fio automaticamente cobra dos cartões 
de crédito as compras no supermercado, eliminando a ne- 
cessidade de esperar na caixa registradora. 

d. Por alguma razão, as firmas voltam à velha prática de pagar 
os empregados em dinheiro vivo em lugar de cheques. 

As respostas estão no fim do livro. 


o 


MOEDA E TAXA DE JUROS . 


“O Comitê Federal de Mercado Aberto do Fed decidiu hoje 
aumentar sua meta para a taxa do mercado interbancário 
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em 25 pontos-base, para 2,75%.” Assim reza a primeira 
sentença do comunicado de imprensa do FOMC de 22 de 
março de 2005. (Um ponto-base é igual a 0,01 ponto per- 
centual, de modo que o que o comunicado diz é que o Fed 
aumentou a meta de 2,5% para 2,75%.) Aprendemos o que 
é a taxa de juros do mercado interbancário no Capítulo 30: é 
a taxa pela qual os bancos emprestam reservas entre si para 
cumprir as reservas mínimas compulsórias. Como o comu- 
nicado informa, em cada uma de suas oito reuniões do ano, 
o FOMC estabelece uma meta para a taxa de juros do mer- 
cado interbancário. Depois cabe aos funcionários do Fed 
conseguir alcançar essa meta. Isso é feito na Mesa de Mer- 
cado Aberto do Banco Federal da Reserva de Nova York, 
que compra e vende Letras do Tesouro a fim de alcançar 
aquela meta. 

Outras taxas de juros de curto prazo, tal como a taxa so- 
bre empréstimos bancários às empresas, acompanham a 
taxa do mercado interbancário. Assim, quando o Fed au- 
mentou a meta para a taxa do mercado interbancário de 
2,5% para 2,75% em março de 2005, todas as taxas de juros 
de curto prazo aumentaram da mesma maneira em cerca de 
um quarto de um ponto percentual. 

Como o Fed opera para alcançar a taxa de juros do mer- 
cado interbancário? E, mais precisamente, como o Fed con- 
segue em geral afetar as taxas de juros? 


Taxa de juros de equilíbrio 


Recorde-se que, para simplificar, supomos que existe uma 
só taxa de juros paga sobre ativos financeiros não-mone- 
tários, tanto no curto prazo quanto no longo prazo. Para 
entender como a taxa de juros é determinada considere a 
Figura 31-4, que ilustra o modelo da taxa de juros segun- 
do a preferência por liquidez; esse modelo diz que a taxa 
de juros é determinada pela oferta e a demanda de moeda 
no mercado de moeda. A Figura 31-4 combina a curva de 
demanda de moeda nominal, MD, com a curva de oferta de 
moeda, MS, que mostra como a quantidade de moeda no- 
minal ofertada pelo Fed varia com a taxa de juros. (A partir 
de agora, vamos deixar de lado a palavra nominal, ficando 
subentendido que MD e MS representam quantidades no- 
minais.) No Capítulo 30, aprendemos como o Fed pode 
aumentar ou diminuir a oferta de moeda comprando e ven- 
dendo Letras do Tesouro. Suponhamos, para simplificar, 
que o Fed simplesmente escolha o nível de oferta de moeda 
que ele acredita que permite alcançar a meta da taxa de ju- 
ros. Então, a curva de oferta de moeda é uma linha vertical, 
MS, na Figura 31-4, com um intercepto horizontal corres- 
pondente à oferta de moeda escolhida pelo Fed, M. O equi- 
líbrio do mercado de moeda está em E, onde MS e MD se 
cruzam. Nesse ponto, a quantidade de moeda demandada é 
igual à oferta de moeda M, levando a uma taxa de juros de 
equilíbrio rp. 











Equilíbrio no mercado de moeda 





A curva de oferta de moeda, MS, é vertical na oferta de 
moeda escolhida pelo Fed, M. O mercado de moeda está em 
equilíbrio à taxa de juros r;; a quantidade de moeda 
demandada pelo público é igual a M, a quantidade de moeda 
ofertada. Em um ponto como L, a taxa de juros r, está abaixo 
de r; e a quantidade correspondente de moeda demandada, 
M, excede a oferta de moeda, M. Na tentativa de transferir 
sua riqueza de ativos financeiros não-monetários que rendem 
juros e aumentar a moeda mantida por eles, os investidores 
pressionam a taxa de juros para cima até r. Em um ponto 
como H, a taxa de juros r, está acima de r; e a quantidade 
correspondente de moeda demandada, M,, é inferior à 

oferta de moeda, M. Na tentativa de transferir sua riqueza 
mantida em moeda para ativos financeiros não-monetários 
que rendem juros, os investidores pressionam a taxa de juros 
para baixo até rr. 


Para entender por que r é a taxa de juros de equilíbrio, 
consideremos o que acontece quando o mercado de moeda 
está em um ponto como L, em que a taxa de juros, r,, está 
abaixo de rp. Em r,, o público quer manter a quantidade de 
moeda M,, uma quantia maior que a oferta de moeda efeti- 
va, M. Isso significa que no ponto L o público quer transfe- 
rir uma parte de sua riqueza para a forma de moeda, reti- 
rando-a de ativos financeiros não-monetários que estão 
rendendo juros, tais como Letras do Tesouro. Isso tem 
duas implicações. Uma é que a quantidade de moeda de- 
mandada é maior que a quantidade de moeda ofertada. A 
outra é que a quantidade demandada de ativos financeiros 
não-monetários que estão rendendo juros é menor do que a 
quantidade ofertada. Assim, aqueles que estão tentando 
vender ativos que estão rendendo juros vão verificar que 
precisam oferecer uma taxa de juros mais alta para atrair 
compradores. Em consequência, a taxa de juros será pres- 
sionada para cima a partir de r;, até que a quantidade de 
moeda que o público deseja manter se torne igual à quanti- 
dade de fato disponível, M. Isto é, a taxa de juros vai subir 
até que seja rp. 

Consideremos agora o que acontece se o mercado de 
moeda está no ponto H na Figura 31-4, onde a taxa de juros 
ry está acima de rp. Nesse caso, a quantidade de moeda de- 
mandada, M,, é inferior à quantidade de moeda ofertada, 
M. Correspondentemente, a quantidade demandada de ati- 
vos financeiros não-monetários rendendo juros é maior 
que a quantidade ofertada. Aqueles que estão tentando 
vender ativos financeiros que rendem juros vão verificar 
que podem oferecer uma taxa de juros menor e ainda assim 
encontrar compradores. Isso leva a uma queda na taxa de 
juros partindo de r,. Ela vai cair até que o público queira 
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manter a quantidade de moeda que está de fato disponível, 
M. Mais uma vez, a taxa de juros vai acabar sendo rp. 


Dois modelos de taxas de juros? 


Nesse ponto, pode ser que você esteja um pouco perplexo. 
É a segunda vez que estamos discutindo a determinação da 
taxa de juros. No Capítulo 26, estudamos o modelo de ta- 
xas de juros dos fundos para empréstimos; de acordo com 
aquele modelo, a taxa de juros é determinada pelo processo 
que iguala a oferta de fundos para emprestar com a deman- 
da de fundos pelos tomadores de empréstimos no mercado 
de crédito. Mas aqui descrevemos um modelo que aparen- 
temente é diferente, em que a taxa de juros é determinada 
pela equalização da oferta e da demanda por moeda no 
mercado monetário. Qual desses modelos é correto? 

A resposta é: ambos. Mas explicar isso vai tomar um 
pouco de tempo, e o faremos mais adiante neste capítulo. 
Por ora, vamos deixar de lado o modelo dos fundos para 
empréstimos e nos concentrar no modelo da taxa de juros 
segundo a preferência por liquidez. A percepção mais im- 
portante desse modelo é aquela que nos mostra como a po- 
lítica monetária, as medidas do Banco Central, funciona. 





A META VERSUS O MERCADO 


Ão longo dos anos, o Fed modificou os detalhes de como faz 
política monetária. Em certo momento, no fim dos anos 70 e início 
dos anos 80, ele definia uma meta para o nível da oferta 
monetária e alterava a base monetária para alcançar essa meta. 
Conforme aquela política, a taxa de juros no mercado interbancário 
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flutuava livremente. Hoje o Fed faz o inverso, estabelecendo uma 
meta para a taxa de juros do mercado interbancário e permitindo 
que a oferta de moeda flutue à medida que busca aquela meta. 

Um erro comum é imaginar que essas mudanças na maneira 
como o Fed opera alteram a maneira como o mercado de moeda 
funciona. Isto é, algumas vezes ouvem-se as pessoas dizerem que 
a taxa de juros não mais reflete a oferta e a demanda de moeda 

. porque o Fed fixa a taxa de juros. 

Na verdade, o mercado de moeda funciona do mesmo modo de 
sempre: a taxa de juros é determinada pela oferta e a demanda por 
moeda. À única diferença é que agora o Fed ajusta a oferta de 
moeda para alcançar sua meta de taxa de juros. É importante não 

“ confundir uma mudança nos procedimentos operacionais do Fed 
. com uma mudança da maneira como funciona a economia. 


Política monetária e taxa de juros 


Examinemos como o Fed pode usar mudanças na oferta 
monetária para mudar a taxa de juros. A Figura 31-5 mos- 
tra o que acontece quando o Fed aumenta a oferta de moe- 
dade M para M,. À economia está originalmente em equi- 
líbrio em E,, com uma taxa de juros de equilíbrio der, e a 
oferta monetária em M,. Um aumento na oferta de moeda 
pelo Fed para M, desloca a curva de oferta de moeda para a 
direita, de MS, para MS», e leva a uma queda na taxa de ju- 
ros de equilíbrio para r,. Por quê? Porque r, é a única taxa 
de juros pela qual o público está disposto a manter a quan- 
tidade de moeda de fato ofertada, M.. Assim, um aumento 
na oferta de moeda pressiona a taxa de juros para baixo. De 
modo similar, uma redução na oferta de moeda pressiona a 
taxa de juros para cima. Ajustando a oferta de moeda para 
baixo ou para cima, o Fed pode determinar a taxa de juros. 
Na prática, em cada uma de suas reuniões o Comitê Fede- 
ral de Mercado Aberto do Fed decide a taxa de juros que deve 
prevalecer nas próximas seis semanas, até a reunião seguinte. 
O Fed estabelece uma meta para a taxa de juros do mercado 





Efeito de um aumento na oferta de moeda 
sobre a taxa de juros 





O Fed pode baixar a taxa de juros aumentando a oferta de 
moeda. Aqui a taxa de juros de equilíbrio cai de r; para r> 
em resposta a um aumento na oferta de moeda de M, 
para M,. À fim de induzir as pessoas a manterem uma 
quantidade maior de moeda, a taxa de juros tem de cair 
de r; para r;. 
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interbancário, o nível desejado para a taxa do mercado inter- 
bancário. A Mesa de Mercado Aberto do Banco da Reserva Fe- 
deral de Nova York ajusta a oferta de moeda através da com- 
pra e venda de Letras do Tesouro até que a taxa de juros efeti- 
va no mercado interbancário iguale a meta de taxa de juros. 

A Figura 31-6 mostra como isso funciona. Em ambos os 
painéis, a meta de taxa de juros é 17. No painel (a), a curva 
de oferta de moeda inicial é MS, com uma oferta de moeda 
M,,e a taxa de juros de equilíbrio, r,, está acima da meta de 
taxa de juros. A fim de baixar a taxa de juros para r;, o Fed 
faz uma compra de Letras do Tesouro no mercado aberto. 
Como aprendemos no Capítulo 30, uma compra de Letras 
do Tesouro no mercado aberto leva a um aumento na ofer- 
ta monetária através do multiplicador da moeda. Isso é 
ilustrado no painel (a) pelo deslocamento para a direita da 
curva de oferta de moeda de MS, para MS, e um aumento 
na oferta de moeda para M;. Isso pressiona a taxa de juros 
de equilíbrio para baixo até a meta ry. 

O painel (b) mostra o caso oposto. De novo a curva de 
oferta de moeda inicial é MS, com uma oferta de moeda M,. 
Mas, desta vez, a taxa de juros de equilíbrio, r,, está abaixo 
da meta da taxa de juros, r,. Nesse caso, o Fed atuará no 
mercado aberto vendendo Letras do Tesouro, levando a 
uma queda na oferta de moeda para M, através do multi- 
plicador da moeda. A curva de oferta de moeda se desloca 
para a esquerda, pressionando a taxa de juros de equilíbrio 
para cima até a taxa de juros que é a meta para o mercado 
interbancário, rr. 


O Fed toma medidas 


Em janeiro de 2001, o Fed, alarmado com os sinais de uma 
recessão no horizonte, começou a cortar a taxa de juros do 
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O Fed estabelece uma meta para a taxa de juros do mercado 
interbancário e usa operações de mercado aberto para chegar a essa 
meta. Em ambos os painéis, a taxa que é a meta é r;. No painel (a), 
a taxa de equilíbrio inicial, r;, está acima da meta. O Fed aumenta 
a oferta de moeda fazendo uma compra de Letras do Tesouro no 
mercado aberto, movendo a curva de oferta de moeda para a 


mercado interbancário. Explicaremos na próxima seção por 
que o Fed acreditou que essa seria a resposta correta aos si- 
nais de recessão. Mas, por enquanto, vamos nos concentrar 
na capacidade que o Fed tem de alterar a taxa de juros. 

A Figura 31-7 mostra os movimentos das três taxas de 
juros entre 1999 e 2005: a taxa efetiva do mercado inter- 
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direita, de MS, para MS,, e pressionando a taxa de juros para baixo 

até r;. No painel (b), a taxa de equilíbrio inicial, r,, está abaixo da 

meta de taxa de juros. O Fed reduz a oferta de moeda fazendo uma 
operação de venda de Letras do Tesouro no mercado aberto, 
pressionando a curva de oferta de moeda para a esquerda, de MS, 

para MS», e pressionando a taxa de juros para cima até r;. : 


bancário, a taxa preferencial e a taxa de hipotecas de 30 
anos. Como se pode ver, o corte de janeiro de 2001 na taxa 
de juros do mercado interbancário foi seguido de vários 
outros. De fato, no fim de 2001, o Fed havia cortado a taxa 
de juros dez vezes, reduzindo-a de 6% no início de 2001 
para 1,75% no fim de 2001. (Isso foi obtido fazendo cortes 





Anteriormente neste capítulo, mencionamos 
que a taxa de juros de longo prazo -— a taxa 
para bônus ou empréstimos com maturidade 
de vários anos - não se move 
necessariamente acompanhando a taxa de 
juros de curto prazo. Como isso é possível? 

Consideremos o caso de Millie, que já 
decidiu aplicar $1.000 em certificados de 
depósito bancário (CDBs) para os próximos 
dois anos. Contudo, ela ainda não decidiu se 
coloca o dinheiro em um CDB de um ano à 
taxa de juros de 4% ou em um CDB de dois 
anos à taxa de juros de 5%. 

Talvez você pense que o CDB de dois anos 
seja claramente um negócio melhor, mas 
talvez não seja. Suponha que Millie espere 
que as taxas de juros de CDBs de um ano vão 





aumentar fortemente no próximo ano. Se ela 
coloca seus fundos em um CDB de um ano, 
este ano, ela poderá reinvestir o dinheiro a 
uma taxa de juros mais alta no próximo ano. 
E isso lhe dará uma taxa de retorno para o 
total dos dois anos mais alta do que se ela 
tivesse colocado seus fundos em um CDB de 
dois anos. Por exemplo, se a taxa de juros de 
um CDB de um ano aumenta de 4% neste ano 
para 8% no próximo ano, caso aplique seus 
fundos em um CDB de um ano ela terá uma 
taxa de retorno para os próximos dois anos 
de cerca de 6%, melhor do que a taxa do CDB 
de dois anos. 

O mesmo se aplica aos investidores que 
estão decidindo entre bônus de curto prazo e de 
longo prazo. Se eles esperam que as taxas de 


juros de curto prazo vão aumentar, os 
investidores podem comprar bônus de curto 
prazo mesmo se os bônus de longo prazo 
oferecem uma taxa de juros mais alta. Se eles 
esperam que as taxas de juros de curto prazo vão 
cair, os investidores podem comprar bônus de 
longo prazo mesmo se os bônus de curto prazo 
estão oferecendo uma taxa de juros mais alta. 

Na prática, as taxas de juros de Longo 
prazo refletem as expectativas médias do 
mercado sobre o que vai acontecer com as 
taxas de juros de curto prazo no futuro. 
Quando as taxas de longo prazo são muito 
mais altas que as de curto prazo, como eram 
em 2003, o mercado está sinalizando 
expectativas de aumento das taxas de juros 
de curto prazo no futuro. 
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O Fed altera a taxa de juros 


em 
Em 2001, em resposta ao enfraquecimento da 
economia, o Fed começou a cortar a taxa de juros do 
mercado interbancário. A taxa preferencial, a taxa de 
juros dos empréstimos de curto prazo que os bancos 
dão a seus melhores clientes, caiu em paralelo. A taxa 
para hipotecas de 30 anos, que é usada por muitos 
consumidores para comprar casa, também caiu, mas 
não tanto. Em 2004, diante de uma economia em 
crescimento, o Fed começou a aumentar a taxa de 
juros. 


Fonte: Base de dados do Federal Reserve Bank of St. Louis. 


entre as reuniões regulares do Fed.) Em 2002, o Fed cortou 
a taxa de novo, para 1,25%. Em 2003, cortou a taxa de 
juros mais ainda, até meros 1%. Em 2004, em resposta a 
sinais de que a economia estava se expandindo, o Fed co- 
meçou de novo a aumentar gradualmente sua meta, em 
0,25 ponto percentual em cada reunião. 

A segunda taxa de juros mostrada na Figura 31-7, a taxa 
preferencial, é a taxa de juros de curto prazo que os bancos 
cobram sobre empréstimos aos seus melhores clientes. Ela 
é uma medida de quanto custa o crédito para as empresas. 
É sempre superior à taxa do Fed, porque emprestar a um 
cliente empresarial sempre implica algum risco de não- 
pagamento. Mas a taxa preferencial se move quase perfeita- 
mente em paralelo com a taxa de juros do mercado inter- 
bancário. 

A última taxa de juros da Figura 31-7 é a taxa sobre hi- 
potecas de 30 anos, empréstimos que muita gente usa para 
comprar casa. Como se pode ver, essa taxa esteve longe de 
se mover em paralelo à taxa do mercado interbancário. Isso 
ilustra um ponto que mencionamos antes neste capítulo: 
taxas de juros de longo prazo nem sempre se movem em 
conjunto com as taxas de curto prazo. 

Mesmo assim, as taxas de juros das hipotecas caíram 
significativamente à medida que o Fed cortou a taxa de ju- 
ros repetidamente em 2001. E a queda nas taxas das hipo- 
tecas contribuiu para o início de um boom residencial que 
teve efeito expansionista sobre a economia. Inícios de 
construção, o número das novas residências que começa- 
ram a ser construídas, aumentaram em um terço, de 1,2 
milhão em 2000 para 1,6 milhão em 2004. 





De acordo com o modelo da taxa de juros segundo a preferência 
por liquidez, a taxa de juros de equilíbrio é determinada pela : 
curva de demanda de moeda e a curva de oferta de moeda. 
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O Fed pode alterar a taxa de juros através de operações de | 
mercado aberto, que deslocam a curva de oferta de moeda. | 
Na prática, o Fed estabelece uma meta para a taxa de juros | 
do mercado interbancário e usa operações de mercado aberto | 
para alcançar essa meta. | 





1. Suponha que haja um aumento na demanda de moeda para 
qualquer taxa de juros. Usando um diagrama, mostre que efeito 
isso terá sobre a taxa de juros de equilíbrio para uma dada ofer- 
ta de moeda. 


2. Suponha agora que o Fed adote uma política de metas para a 
taxa de juros do mercado interbancário. O que o Fed fará, em 
uma situação como a descrita na Questão 1, a fim de manter 
sem alteração a taxa de juros do mercado interbancário? Ilustre 
com um diagrama. 


As respostas estão no fim do livro. 


POLÍTICA MONETÁRIA E DEMANDA 
AGREGADA E. 


No Capítulo 29, vimos como a política fiscal pode ser usa- 
da para estabilizar a economia. Agora veremos como a polí- 
tica monetária, ou seja, mudanças na oferta de moeda ou 
na taxa de juros ou em ambas, podem desempenhar o mes- 
mo papel. 


Política monetária expansionista 

e contracionista 

Como acabamos de ver, o Fed altera a taxa de juros para bai- 
xo ou para cima, aumentando ou diminuindo a oferta de 


moeda. Mudanças nas taxas de juros, por sua vez, mudam a 
demanda agregada. Tudo o mais mantido constante, uma 





Política monetária expansionista 
para combater um hiato de recessão 





Aqui o produto agregado efetivo inicial, Y,, está abaixo 
do produto potencial, Yp. Uma política monetária 
expansionista reduz a taxa de juros, deslocando a curva 
de demanda agregada para a direita de AD, para AD, e 
eliminando o hiato de recessão. 


queda da taxa de juros leva a um aumento nos gastos de in- 
vestimento e de consumo e, portanto, a um aumento na de- 
manda agregada. E, tudo o mais mantido constante, um au- 
mento na taxa de juros leva a uma queda nos gastos de in- 
vestimento e de consumo e, portanto, a uma queda na de- 
manda agregada. Em consequência, a política monetária, 
tal como a política fiscal, pode ser usada para fechar um 
hiato de recessão ou um hiato de inflação. 

A Figura 31-8 mostra o caso de uma economia que se 
defronta com um hiato de recessão, no qual o produto 
agregado está abaixo do produto potencial. SRAS é a curva 
de oferta agregada de curto prazo, LRAS é a curva de oferta 
agregada de longo prazo e AD, é a curva de demanda agre- 
gada inicial. No equilíbrio macroeconômico de curto prazo 
inicial, E,, o produto agregado é Y,, abaixo do produto po- 
tencial, Yp. Suponha que o Fed gostaria de aumentar a de- 
manda agregada deslocando a curva de demanda agregada 
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para a direita para AD,. Isso aumentaria o produto agrega- 
do até chegar ao produto potencial. O Fed pode alcançar 
esse objetivo aumentando a oferta de moeda, o que pressio- 
na a taxa de juros para baixo. Uma taxa de juros mais baixa 
leva a gastos de investimento e de consumo mais elevados, 
levando a um aumento na demanda agregada. A política 
monetária que aumenta a demanda agregada é denominada 
política monetária expansionista. Os comentaristas mui- 
tas vezes chamam essa política monetária expansionista de 
política monetária “frouxa”, porque está associada com 
afrouxar ou soltar a oferta monetária. 

A Figura 31-9 mostra o caso oposto: uma economia que 
se defronta com um hiato inflacionário, em que o produto 
efetivo está acima do produto potencial. SRAS é a curva de 
oferta agregada de curto prazo, LRAS é a curva de oferta 
agregada de longo prazo e AD, é a curva de demanda agrega- 
da inicial. No equilíbrio macroeconômico de curto prazo 
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inicial, o produto agregado, Y,, está acima do produto po- 
tencial, Yp. Como mencionamos antes, os responsáveis pela 
política econômica muitas vezes tentam enfrentar a inflação 
eliminando o hiato inflacionário. Para eliminar o hiato de 
inflação ilustrado na Figura 31-9, a demanda agregada tem 
de ser reduzida. Ao aumentar a taxa de juros, o Fed pode le- 
var a um deslocamento para a esquerda da curva de deman- 
da agregada, de AD, para AD», o que reduz o produto agrega- 
do até o produto potencial. A política monetária que reduz a 
demanda agregada é denominada política monetária con- 
tracionista. Os comentaristas muitas vezes se referem a isso 
como política monetária de “aperto”, porque está associada 
com restrições à oferta de moeda. 

A política monetária, tal como a política fiscal, tem um 
efeito multiplicador sobre a demanda agregada? Sim, em- 
bora seja importante ter bem claro o que é que está sendo 
multiplicado. 


Política monetária e o multiplicador 


Suponha que o Fed leve para baixo a taxa de juros, causan- 
do um deslocamento para a direita da curva de demanda 
agregada. O quanto isso é expansionista? Isto é, quanto a 
curva AD se desloca para a direita? Vamos usar a análise do 
multiplicador do Capítulo 27 para responder a essa ques- 
tão. Em especial, vamos analisar como a política monetá- 
ria, através de uma mudança na taxa de juros, afeta a de- 
manda agregada. (Para os fins dessa análise, vamos ignorar 
o efeito dos impostos e do comércio exterior sobre o multi- 
plicador e manter o nível de preços agregado constante.) 
A Figura 31-10 mostra que a curva de demanda agregada 
se deslocou para a direita, devido a uma queda na taxa de ju- 
ros. Como se vê, aumentou a quantidade demandada de pro- 
duto agregado a qualquer nível de preços dado. Para calcular 
em quanto aumentou a quantidade demandada de produto 
agregado, precisamos saber quanto uma queda da taxa de 
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juros aumenta o PIB real a um dado nível de preços agrega- 
do, tal como P*. Para manter isso simples, vamos focalizar 
apenas a mudança no gasto de investimento causada por 
uma mudança na taxa de juros, ignorando o efeito direto de 
uma mudança na taxa de juros sobre o gasto de consumo. 
Embora na realidade esse efeito exista, ele também tende a ser 
bem menor do que o efeito sobre o gasto de investimento. 

Suponha que a curva de demanda agregada inicial seja AD, 
e que a queda na taxa de juros aumente em Al o gasto de in- 
vestimento ao nível de preços agregado P*. Esse é um exem- 
plo de aumento autônomo de despesa agregada, um fenô- 
meno que estudamos no Capítulo 27. A partir desse ponto, 
a análise é exatamente a mesma que a de uma mudança au- 
tônoma no gasto agregado. O aumento inicial no PIB real 
se traduz em um aumento de renda disponível e isso causa 
um aumento no consumo, C, e uma segunda rodada de au- 
mento no PIB real. Essa segunda rodada de aumento do PIB 
real leva a mais outro aumento no gasto de consumo, e as- 
sim por diante. Contudo, a cada rodada o aumento no PIB 
real é menor do que na rodada anterior, porque uma parte 
do aumento de renda disponível “vaza” para a poupança, 
devido ao fato de que a propensão marginal a poupar, MPS, 
é positiva. No fim das contas, a curva AD se desloca para 
uma nova posição tal como AD). 

Dessa forma, uma queda na taxa de juros, r, leva a um au- 
mento no gasto de investimento, Al. Esse aumento no gasto 
de investimento, por sua vez, leva a um deslocamento para a 
direita da curva AD que reflete tanto o aumento no gasto de 
investimento, AI, quanto um aumento induzido no gasto 
de consumo, AC. Como vimos no Capítulo 29, o aumento 
total no PIB real, supondo um nível de preços agregado fixo 
e a inexistência de impostos e comércio exterior, é um múl- 
tiplo do aumento inicial no gasto de investimento: 
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que leva a um aumento nos gastos de consumo, o que 
subsegiientemente aumenta a renda disponível, e assim 
por diante. No fim das contas, a curva AD se desloca 
para a direita por um múltiplo do aumento inicial em T. 
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onde MPC é a propensão marginal a consumir, ou seja, o 
aumento nc gasto de consumo quando a renda disponível 
aumenta em $1. 


Dois modelos de taxas de juros revisitados 


Anteriormente neste capítulo, havíamos desenvolvido 
um modelo da taxa de juros segundo a preferência por li- 
quidez. Nesse modelo, a taxa de juros de equilíbrio é a taxa 
pela qual a quantidade de moeda demandada é igual à 
quantidade de moeda ofertada. Prometemos explicar como 
este último é consistente com o modelo da taxa de juros se- 
gundo os fundos para empréstimo, que desenvolvemos no 
Capítulo 26. Nesse modelo, a taxa de juros de equilíbrio é 
aquela pela qual a quantidade de fundos para empréstimo 
ofertada pelos poupadores é igual à quantidade de fundos 
para empréstimo demandada para gastos de investimento. 
Vamos dar o primeiro passo para explicar a consistência 
entre os dois modelos de taxas de juros focalizando o que 
acontece no curto prazo. 

Como acabamos de analisar, uma queda na taxa de juros 
leva a um aumento no gasto de investimento, I, que tende a 
levar a um aumento tanto no PIB real quanto no gasto de 
consumo, €. Contudo, o aumento no PIB real não leva ape- 
nas a um aumento no gasto de consumo. Como observa- 
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mos, leva também a um aumento na poupança: a cada ro- 
dada do processo do multiplicador, parte do aumento na 
renda disponível vaza para a poupança. Em quanto aumen- 
ta a poupança? No Capítulo 26, introduzimos a identidade 
poupança-gasto de investimento: a poupança total na econo- 
mia é sempre igual ao gasto de investimento. Isso nos diz 
que, quando uma queda na taxa de juros leva a um gasto de 
investimento mais alto, o resultante aumento no PIB real 
gera exatamente a quantidade adicional de poupança sufi- 
ciente para cobrir o aumento no gasto de investimento. 
Formulando de outro modo, depois de uma queda na taxa 
de juros, a quantidade de poupança ofertada aumenta pre- 
cisamente o suficiente para cobrir a quantidade de poupan- 
ça demandada. 

A Figura 31-11 mostra como se reconciliam os dois mo- 
delos para taxas de juros no curto prazo, através das liga- 
ções entre mudanças na taxa de juros, mudanças no PIB 
real e mudanças na poupança. O painel (a) representa o 
modelo da taxa de juros segundo a preferência por liqui- 
dez. MS, e MD são as curvas de oferta e demanda de moeda 
iniciais. De acordo com o modelo da preferência por liqui- 
dez, a taxa de juros de equilíbrio da economia é a taxa pela 
qual a quantidade de moeda ofertada é igual à quantidade 
de moeda demandada no mercado monetário. O painel (b) 
representa o modelo da taxa de juros segundo os fundos 
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O painel (a) mostra o modelo da taxa de juros segundo a 
preferência por liquidez: a taxa de juros de equilíbrio iguala a 
oferta de moeda e a quantidade de moeda demandada. No curto 
prazo, a taxa de juros é determinada no mercado de moeda, em 
que um aumento da oferta de moeda de M, para M, pressiona 
a taxa de juros de equilíbrio para baixo, de r; para r,. O painel 
(b) mostra o modelo da taxa de juros segundo os fundos para 
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empréstimo. A queda na taxa de juros no mercado de moeda 
leva, através do efeito multiplicador, a um aumento no PIB real 
e na poupança, a um deslocamento para a direita da curva de 
oferta de fundos para empréstimo, de S, para Sp, e a uma queda 
na taxa de juros, de r, para r;. Em consegiiência, a nova taxa de 
juros de equilíbrio no mercado de fundos para empréstimo é 
igual à nova taxa de equilíbrio no mercado de moeda, em r>. 
















































































para empréstimo. S, é a curva de oferta inicial de fundos 
para empréstimo e D é a curva de demanda por fundos para 
empréstimo. De acordo com o modelo da taxa de juros se- 
gundo os fundos para empréstimo, a taxa de juros de equi- 
líbrio na economia é a taxa pela qual a quantidade ofertada 
de fundos para empréstimo é igual à quantidade demanda- 
da de fundos para empréstimo, no mercado de fundos para 
empréstimo. 

Na Figura 31-11, tanto o mercado de moeda quanto o 
mercado de fundos para empréstimos estão inicialmente 
em equilíbrio na mesma taxa de juros r,. Poder-se-ia imagi- 
nar que isso acontece somente por acaso, mas na realidade 
isso é sempre verdade. Para ver por que, acompanhemos o 
que acontece quando o Fed aumenta a oferta de moeda. 
Essa ação empurra a curva de oferta de moeda para a direi- 
ta, até MS», e a taxa de juros de equilíbrio no mercado mo- 
netário cai para r,. O que acontece, no painel (b), no mer- 
cado de fundos para empréstimo? No curto prazo, a queda 
na taxa de juros leva a um aumento no PIB real, o que gera 
um aumento na poupança através do processo do multipli- 
cador. Esse aumento na poupança desloca a curva de oferta 
de fundos para empréstimo para a direita, de S, para S;, re- 
duzindo a taxa de juros de equilíbrio no mercado de fundos 
para empréstimo também. E já sabemos que a poupança 
aumenta exatamente o suficiente para cobrir o aumento no 
gasto de investimento. Daí se conclui que a taxa de juros de 
equilíbrio no mercado de fundos para empréstimo cai para 
r,, à mesma que a nova taxa de juros de equilíbrio no mer- 
cado monetário. 

No curto prazo, então, a oferta e a demanda de moeda 
determinam a taxa de juros, e o mercado de fundos para 
empréstimo acompanha a tendência do mercado de moe- 
da. Quando uma mudança na oferta de moeda leva a uma 
mudança na taxa de juros, a mudança resultante no PIB 
real faz com que a oferta de fundos para empréstimo se mo- 
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difique também. Em consegúência, a taxa de equilíbrio no 
mercado de fundos para empréstimo é a mesma que a taxa 
de juros de equilíbrio no mercado de moeda. 

Note que estamos dizendo “no curto prazo”. Recorde, 
do Capítulo 27, que mudanças na demanda agregada afe- 
tam o produto agregado somente no curto prazo. No longo 
prazo, o produto agregado é igual ao produto potencial. 
Dessa forma, esse relato sobre como uma queda na taxa de 
juros leva a um aumento no produto agregado, que leva ao 
aumento da poupança, aplica-se somente ao curto prazo. 
No longo prazo, como veremos na próxima seção, a deter- 
minação da taxa de juros é bem diferente, pois os papéis 
dos dois mercados se invertem. No longo prazo, o mercado 
de fundos para empréstimo determina a taxa de juros de 
equilíbrio, e é o mercado de moeda que acompanha a ten- 
dência do mercado de fundos para empréstimo. 





O Fedeo hiato de produto, 1985-2004 


Nas Figuras 31-8 e 31-9 mostramos como a política 
monetária pode desempenhar um papel útil: uma política mo- 
netária expansionista pode fechar hiatos de recessão, e uma 
política monetária contracionista pode fechar hiatos de in- 
flação. A observação da política monetária dos Estados 
Unidos entre 1985 e 2004 revela que o Fed de fato tendeu a 
cortar a taxa de juros quando a economia tinha um hiato de 
recessão e a elevar a taxa de juros quando a economia tinha 
um hiato de inflação. 

O eixo vertical esquerdo da Figura 31-12 mostra a taxa 
de juros do mercado interbancário; a linha indicada por 
“taxa do mercado interbancário” mostra o valor anual mé- 
dio dessa taxa entre 1985 e 2004. O eixo vertical direito 
mostra estimativas feitas pelo Escritório de Orçamento do 
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O eixo vertical esquerdo mede a taxa de juros do 10% 


mercado interbancário. O eixo vertical direito mede o 
hiato de produto, calculado como a diferença entre o 
produto efetivo e o potencial como percentagem do 
produto potencial. Nos últimos 20 anos, o Fed adotou 
política monetária contracionista quando a economia 
operava acima do produto potencial - ou seja, 
aumentou a taxa de juros do mercado interbancário 
quando havia um hiato de inflação. O Fed adotou 
política monetária expansionista quando a economia 
operava abaixo do produto potencial - isto é, reduziu 
a taxa de juros quando havia um hiato de recessão. 
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Congresso americano para o hiato de produto, medido 
como percentagem do produto potencial. Esse número é 
positivo quando há um hiato inflacionário, como em 1999 
e 2000, e é negativo quando há um hiato de recessão, como 
em 2001 até 2004. 

Como se vê, existe uma associação positiva entre a taxa 


de juros do Fed e o hiato de produto: o Fed tendeu a au- 


mentar a taxa de juros quando o produto agregado estava 
acima do produto potencial e a reduzi-la quando o produto 
agregado estava abaixo do produto potencial. Em outras 
palavras, o Fed estava em grande medida seguindo a políti- 
ca ilustrada nas Figuras 31-8 e 31-9. 

As duas linhas não são perfeitamente sincronizadas. 
Como se vê, o Fed não aumentou a taxa de juros em 1998 e 
1999, ainda que a economia tivesse desenvolvido um hiato 
de inflação substancial. A principal razão é que o Fed não 
tinha certeza de que havia na época um hiato de produto. 
Como veremos no Capítulo 34, alguns economistas consi- 
deram que o Fed deveria ter aumentado a taxa de juros na- 
quele período. Além disso, dados de anos anteriores a 1985 
têm aspecto muito diferente. Antes de 1985, o Fed estava 
lidando com o problema das expectativas inflacionárias, 
que discutiremos no Capítulo 33. 

A lição mais importante, contudo, é que nas duas últi- 
mas décadas a política efetiva do Fed em grande medida 
correspondeu à nossa análise básica de como a política mo- 
netária deve funcionar. 


O Federal Reserve pode usar política monetária expansionis- 
ta para fechar um hiato de recessão e política monetária 
contracionista para fechar um hiato de inflação. 

Tal como a política fiscal, a política monetária dá origem a 
um efeito multiplicador através de mudanças na taxa de ju- 
ros que afetam o gasto agregado e a poupança. 

No curto prazo, a taxa de juros de equilíbrio na economia é 
determinada no mercado monetário pelo modelo da prefe- 
rência por liquidez. Mudanças na taxa de juros induzem mu- 
danças no produto agregado e na poupança, e o mercado de 
fundos para empréstimo se ajusta à taxa de juros de equili- 
brio decorrente do mercado de moeda. 





1. Suponha que a economia esteja atualmente sofrendo um hiato 
de recessão e que o Fed use política monetária expansionista 
para fechar esse hiato. Descreva o efeito de curto prazo dessa 
política no seguinte: 

a. Curva de oferta de moeda 
b. Taxa de juros de equilíbrio 
c. Gasto de investimento 

d. Gasto de consumo 

e. Produto agregado 
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f. Nível de preços agregado 

g. Poupança 

h. Curva de oferta de fundos para empréstimo no mercado de 
crédito 


As respostas estão no fim do livro. 


MOEDA, PRODUTO E PREÇOS NO LONGO 


Através de seu efeito expansionista e contracionista, a poli- 


tica monetária pode ser usada para mover a economia mais 
rapidamente em direção ao equilíbrio macroeconômico de 
longo prazo. Algumas vezes, contudo, há eventos monetá- 
rios que afastam a economia do equilíbrio macroeconômi- 
co de longo prazo. Algumas vezes, o banco central simples- 
mente comete um erro. Por exemplo, o BC pode acreditar 
que o produto potencial seja mais alto ou mais baixo do 
que na realidade é e cometer enganos de política monetá- 
ria. Além disso, bancos centrais algumas vezes são obriga- 
dos a atuar segundo considerações que não o objetivo da 
estabilidade da economia. Por exemplo, como veremos no 
Capítulo 33, os bancos centrais algumas vezes ajudam o 
governo a pagar suas contas imprimindo dinheiro, uma 
ação que aumenta a oferta monetária. 

O que acontece quando uma mudança na oferta de moe- 
da afasta a economia do equilíbrio de longo prazo, em lugar 
de aproximá-la? Aprendemos no Capítulo 27 que a econo- 
mia automaticamente se corrige no longo prazo: um cho- 
que de demanda tem um efeito apenas temporário sobre o 
produto agregado. Se o choque de demanda é o resultado 
de uma mudança na oferta de moeda, podemos fazer uma 
afirmação ainda mais forte: no longo prazo, mudanças na 
quantidade de moeda afetam o nível de preços agregado, 
mas elas não mudam o produto agregado real ou a taxa de 
juros. Para ver por que, examinemos o caso de um aumen- 
to na oferta monetária. 


Efeitos de curto e longo prazos 
de um aumento na oferta monetária 


Para analisar os efeitos de longo prazo de um aumento na 
oferta de moeda, recordemos a distinção entre curva de ofer- 
ta agregada de curto prazo e de longo prazo. A curva de 
oferta agregada de curto prazo tem inclinação para cima: 
no curto prazo, um nível de preços agregado mais alto leva a 
um produto mais alto. A curva de oferta agregada de longo 
prazo, contudo, é vertical no produto potencial. No lon- 
go prazo, um aumento nos preços dos bens e serviços fina- 
is leva a um aumento igual nos salários nominais, e o PIB 
real permanece igual ao produto potencial. 

A Figura 31-13 mostra os efeitos de curto prazo e de longo 
prazo de um aumento na oferta de moeda quando a economia 
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Efeito de curto e Longo prazos a o 
de um aumento na oferta de moeda agregado 
Um aumento na oferta de moeda gera um efeito positivo 

de curto prazo, mas no longo prazo não tem efeito 

sobre o PIB real. Aqui a economia começa em E,, um 

ponto de equilíbrio de curto e longo prazos. Um 

aumento na oferta de moeda desloca a curva AD para a 

direita, e a economia se move para um novo equilíbrio i 
de curto prazo em E, e um novo PIB real de Y,. Mas E, P, 
não é um equilíbrio de longo prazo: Y, excede o P, 


produto potencial, Y,, levando, ao longo do tempo, a 
um aumento nos salários nominais. No longo prazo, o 
aumento nos salários nominais desloca a curva de oferta 
agregada de curto prazo para a esquerda, para uma nova 
posição em SRAS,. À economia alcança um novo 
equilíbrio de curto e Longo prazo em £3 na curva LRAS, e 
o produto volta ao produto potencial, Y,. O único efeito 
de longo prazo de um aumento na oferta de moeda é um 
aumento no nível de preços agregado para P,. 


começa no produto potencial, Y,. À curva de oferta agregada 
de curto prazo inicial é SRAS,, a curva de oferta agregada de 
longo prazo é LRAS, e a curva de demanda agregada inicial é 
AD,. O equilíbrio inicial da economia é E,, um ponto que é 
tanto de equilíbrio macroeconômico de curto prazo quanto 
de longo prazo, pois está sobre a curva de oferta agregada de 
curto prazo, bem como sobre a curva de oferta agregada 
de longo prazo. O PIB real está no produto potencial, Y,. 

Suponhamos agora que haja um aumento na oferta de 
moeda. Isso desloca a curva AD para a direita até AD,. No 
curto prazo, a economia se move para um novo equilíbrio 
macroeconômico de curto prazo em E,. O nível de preços 
aumenta de P, para P,, e o PIB real aumenta de Y, para Y,. 
Isto é, tanto o nível de preços agregado quanto o produto 
agregado aumentam no curto prazo. 

Mas o produto agregado Y, está acima do produto po- 
tencial. Em consequência, os salários nominais aumenta- 
rão ao longo do tempo, fazendo com que a curva de oferta 
agregada de curto prazo se desloque para a esquerda. Esse 
processo somente se detém quando a curva SRAS chega a 
SRAS, e a economia termina no ponto Es, um ponto de 
equilíbrio macroeconômico tanto de curto prazo quanto de 
longo prazo. O efeito de longo prazo de um aumento na 
oferta monetária, portanto, é que o nível de preços agrega- 
do aumentou de P, para P;, mas o produto agregado está de 
volta ao produto potencial, Y,. No longo prazo, uma ex- 
pansão monetária eleva o nível de preços agregado, mas 
não tem efeito sobre o PIB real. 

Não vamos descrever em detalhes os efeitos de uma 
contração monetária. Mas aplica-se a mesma lógica. No 
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curto prazo, uma queda na oferta de moeda leva a uma 
queda no produto agregado, à medida que a economia se 
move para baixo na curva de oferta agregada de curto pra- 
zo. No longo prazo, contudo, a contração monetária re- 
duz apenas o nível de preços agregado, e o PIB real volta 
ao produto potencial. 


Neutralidade monetária 


Em quanto uma mudança na oferta de moeda muda o nível 
de preços agregado no longo prazo? Uma mudança na ofer- 
ta monetária leva a uma mudança proporcional no nível de 
preços agregado no longo prazo. Por exemplo, se a olerta 
de moeda cai 25%, o nível de preços agregado cai 25% no 
longo prazo; se a oferta de moeda aumenta 50%, o nível de 
preços agregado aumenta 50% no longo prazo. 

Como se sabe isso? Imaginemos o seguinte: suponhamos 
que todos os preços da economia, ou seja, preços dos bens e 
serviços finais, bem como preços de fatores tais como salá- 
rios nominais, dobrem. E suponhamos que ao mesmo tem- 
po dobre a oferta de moeda. Que diferença isso faz na econo- 
mia em termos reais? A resposta é: nenhuma. Todas as variá- 
veis reais da economia, inclusive o valor real da oferta mone- 
tária, permaneceram sem mudar, de modo que não há razão 
para ninguém se comportar de modo diferente. 

Podemos expressar esse argumento na forma inversa: se 
a economia começa em equilíbrio macroeconômico de lon- 
go prazo e a oferta de moeda nominal muda, a volta ao 
equilíbrio macroeconômico de longo prazo exige que se 


restaurem todos os valores reais a seus valores originais. 














Isso inclui restaurar a oferta de moeda real ao seu nível ori- 
ginal. Assim, se a oferta de moeda cai 25%, o nível de pre- 
ços agregado tem de cair 25%; e se a oferta de moeda au- 
menta 50%, o nível de preços tem de aumentar 50% e assim 
por diante. 

Essa análise demonstra o conceito conhecido como neu- 
tralidade monetária, de que mudanças na oferta de moeda 
não têm efeito real sobre a economia — nem efeito sobre o 
PIB real nem sobre seus componentes. O único efeito de 
um aumento na oferta de moeda é aumentar o nível de pre- 
ços agregado em igual percentagem. Os economistas argu- 
mentam que a moeda é neutra no longo prazo. 

Esse é um bom momento, no entanto, para recordar o 
dito de Keynes: “No longo prazo, estaremos todos mortos.” 
No longo prazo, as mudanças na oferta de moeda não têm 
qualquer efeito sobre o PIB real, sobre as taxas de juros ou 
sobre qualquer outra coisa que não o nível de preços. Mas 
seria absurdo concluir daí que o banco central é irrelevan- 
te. À política monetária tem efeitos reais poderosos sobre a 
economia no curto prazo, muitas vezes significando a dife- 
rença entre recessão e expansão. E isso importa muito para 
o bem-estar social. 





Determinação de longo prazo da taxa de juros 
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Taxa de juros de longo prazo 


No curto prazo, um aumento na oferta de moeda leva a uma 
queda na taxa de juros, e uma redução na oferta de moeda 
leva a uma elevação da taxa de juros. No longo prazo, contu- 
do, mudanças na oferta monetária não afetam a taxa de juros. 

A Figura 31-14 mostra por quê. Ela é similar à Figura 
31-11, mas neste caso o painel (a) mostra a curva de deman- 
da de moeda real, RMD. O painel (b), como na Figura 31-11, 
mostra a oferta e a demanda de fundos para empréstimo. 
Supomos que em ambos os painéis a economia esteja ini- 
cialmente em E, em equilíbrio macroeconômico de longo 
prazo no produto potencial, com a oferta de moeda nomi- 
nal igual a M, e o nível de preços iguala P,. A curva de de- 
manda para fundos para empréstimo é D e a curva de oferta 
inicial de fundos para empréstimo é S,. A taxa de juros de 
equilíbrio inicial é r,. 

Suponha agora que a oferta de moeda nominal aumente 
de M, para M,. Já sabemos, pela neutralidade da moeda, 
que no longo prazo o nível de preços agregado aumenta na 
mesma proporção que o aumento na oferta de moeda, mas 
que no curto prazo o nível de preços aumenta em propor- 
ção menor. Assim, o efeito inicial de um aumento na oferta 





(a) Modelo segundo a preferência por liquidez 


Taxa de 
juros, r 2. .... mas no longo 
prazo o aumento de 


todos os preços reduz 


N aa 

| Equilibrio de a oferta de moeda 
produto potencial ,eal de volta para 

À seu nível original... 





o 1. No curto prazo, um 

aumento na oferta de 

: moeda real reduz a 
taxa de juros... 








Quantidade de 
moeda real, M/P 


O painel (a) mostra o mercado de moeda expresso em 

termos reais, e o painel (b) mostra o mercado de fundos para 
empréstimo. Cada mercado começa no ponto E, onde a 
economia está no seu produto potencial. No curto prazo, um 
aumento da oferta de moeda aumenta a oferta de moeda real 
de M,/P, para M,/P, e reduz a taxa de juros de equilíbrio 
de r, para r, à medida que o mercado de moeda se move do 
ponto E para o ponto X. À queda na taxa de juros leva a um 
PIB real mais alto e a uma poupança mais elevada, através 
do efeito do multiplicador. Isso desloca para a direita a 


(b) O modelo segundo os fundos para empréstimo 
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curva de oferta de fundos para empréstimo, de S, para S,, 
igualmente movendo o mercado de fundos para empréstimo 
de £ para X. Entretanto, no longo prazo, o aumento na 
oferta de moeda aumenta os preços: a oferta de moeda 
real retorna ao seu nível original, M,/P; = MP, ea 

curva de oferta de fundos para empréstimo se desloca de 
volta para sua posição inicial, S,. Assim, no longo prazo, 

a taxa de juros de equilíbrio é determinada pela oferta e 
demanda de fundos de empréstimo que surgem no produto 
potencial. 
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Relação de longo prazo entre moeda 
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Taxa de inflação, 
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e inflação dd Linha de 45 graus 
E ê 50 
O eixo horizontal mede o aumento percentual anual 
da oferta de moeda de um país entre 1970 e 2000. O ao 
eixo vertical mede o aumento percentual anual no 30 Estados Unidos 
nível de preços agregado do país no mesmo período. 20 
Cada ponto representa um país específico. A 10 
dispersão dos pontos está próxima à linha de 45 0 | I J 
10 20 30 40 50 60% 


graus, mostrando que no longo prazo o aumento na 
oferta de moeda leva mais ou menos aos mesmos 
aumentos percentuais no nível de preços agregado. 
Fonte: Base de dados da ONU. 


de moeda nominal é uma aumento na oferta de moeda real, 
M,/P, para My/P,. Dada a curva de demanda de moeda real, 
RMD, isso reduz a taxa de juros de equilíbrio de r, para ,,e 
o mercado monetário se move para X no painel (a). E, 
como vimos anteriormente, a oferta de fundos para em- 
préstimos se desloca para a direita o suficiente para que a 
quantidade de fundos para empréstimo ofertada e a quanti- 
dade de fundos para empréstimo demandada se tornem 
iguais em 1,. De modo correspondente, o mercado de fun- 
dos para empréstimo se move para X no painel (b), corres- 
pondendo X a um produto agregado superior ao produto 
potencial, porque a taxa de juros em X, r,, é mais baixa que 
a taxa de juros vigente no produto potencial, r,. 

No longo prazo, contudo, o nível de preços agregado au- 
menta mais, de P, para P;. Como vimos, isso reduz a oferta 
de moeda real de volta para seu nível original: M,/P, é igual a 
MyP,. Em consequência, a taxa de juros de equilíbrio volta 
para r,, e cada mercado volta para E. Enquanto isso, o pro- 
duto agregado igualmente cai de volta para o produto poten- 
cial — o que significa que a poupança também retorna ao seu 
nível original, No painel (b), a oferta de fundos para emprés- 
timo, que inicialmente se deslocara de S, para S,, se desloca 
de volta para S,. 

Por conseguinte, no longo prazo, mudanças na oferta de 
moeda não afetam a taxa de juros. O que é, então, que deter- 
mina a taxa de juros de longo prazo, isto é, o que determina 
r;na Figura 31-14? Resposta: a oferta e a demanda de fundos 
para empréstimo. Mais especificamente, no longo prazo, a 
taxa de juros de equilíbrio iguala a oferta e a demanda de 
fundos para empréstimo que surgem no produto potencial. 


Evidência internacional de neutralidade 
monetária. 

Hoje em dia, a política monetária dos países ricos é bas- 
tante similar. Cada uma das principais nações (ou, no 








Taxa de crescimento da oferta 
de moeda, 1970-2000 


caso do euro, grupo de nações) tem um banco central pro- 
tegido da pressão política. Todos esses bancos centrais 
tentam manter o nível de preços agregado mais ou menos 
estável, o que normalmente significa inflação de no máxi- 
mo 2% a 3% ao ano. 

Mas, se examinamos um período mais longo e um 
grupo mais amplo de países, vemos grandes diferenças 
no crescimento da oferta monetária. Entre 1970 e os dias 
atuais, a oferta de moeda aumentou apenas em uma pe- 
quena percentagem em alguns países, como a Suíça e os 
Estados Unidos, mas aumentou muito mais rapidamente 
em alguns países pobres, como a Bolívia. Essas diferenças 
nos permitem verificar se é realmente verdade que aumen- 
tos na oferta de moeda levam, no longo prazo, a aumentos. 
percentuais iguais no nível de preços agregado. 

À Figura 30-15 apresenta os aumentos percentuais 
anuais na oferta de moeda e no nível de preços agregado 
para uma amostra de países no período 1970-2000, cada 
ponto representando um país. Se a relação entre aumen- 
to de oferta monetária e mudança no nível de preços agre- 
gado fosse perfeita, os pontos estariam precisamente so- 
bre a linha de 45 graus. De fato, a relação não é exata, pois 
há outros fatores além da moeda que afetam o nível de 
preços agregado. Mas o diagrama de dispersão mostra que 
os pontos estão bastante próximos da linha de 45 graus, 
mostrando uma relação mais ou menos proporcional en- 
tre moeda e nível de preços agregado. Ou seja, os da- 
dos dão apoio à idéia de que a moeda é neutra no longo 


prazo. 


De acordo com a neutralidade monetária, mudanças na 
oferta de moeda não afetam o PIB real ou a taxa de juros, 
mas somente o nível de preços agregado. Os economistas 
acreditam que a moeda seja neutra no longo prazo. 

















No longo prazo, a taxa de juros de equilíbrio na economia é ; 
determinada pelo mercado de fundos para empréstimo. Ela é 
a taxa de juros que equilibra a oferta e a demanda de fundos 
para empréstimo que surgem quando a economia está no 
produto potencial. 








4. Suponha que o banco central aumente a quantidade de moeda 
em 25%, ainda que a economia esteja inicialmente em equilí- 
brio macroeconômico de curto e longo prazos. Dando números 
sempre que possível, descreva os efeitos no curto prazo e no 
longo prazo sobre o seguinte: 

a. Produto agregado 

b. Nível de preços agregado 
c. Quantidade de moeda real 
d. Taxa de juros 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE e 


A política monetária e fiscal pode ser usada para fechar hia- 
tos: um hiato de recessão, em que a economia está produ- 
zindo menos que o produto potencial, e um hiato de infla- 
ção, em que ela está produzindo mais que o produto poten- 
cial. Ainda não explicamos, no entanto, por que fechar hia- 
tos é tão importante. 

No caso do hiato de recessão, a resposta é que tal hiato 
está associado a um elevado desemprego. Para aprofundar 
o entendimento dessa preocupação, contudo, precisamos 
olhar mais cuidadosamente as causas e o significado do de- 
semprego. Este é o tema do Capítulo 32. 

As causas e o custo da inflação são questões mais sutis, 
que trataremos no Capítulo 33. 


RESUMO > > >>> >>> >>>>5>>5>> 


1. A curva de demanda de moeda surge de um trade-off entre o 
custo de oportunidade de manter moeda e a liquidez que a 
moeda oferece. O custo de oportunidade de manter moeda 
depende da taxa de juros de curto prazo, e não da taxa de ju- 
ros de longo prazo. 

2. Tudo o mais mantido constante, a quantidade de moeda no- 
minal demandada é proporcional ao nível de preços agrega- 
do. Assim, a demanda de moeda pode ser representada tam- 
bém usando a curva de demanda de moeda real. Mudanças 
no gasto agregado real, na tecnologia e nas instituições deslo- 
cam as curvas de demanda de moeda real e nominal. De acor- 
do com a equação quantitativa, a quantidade de moeda real 
demandada é proporcional ao gasto agregado real, em que a 
constante de proporcionalidade é 1 dividido pela velocidade 
da moeda. 

3. O modelo da taxa de juros segundo a preferência por liqui- 
dez diz que a taxa de juros é determinada no mercado de moe- 
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da pela curva de demanda de moeda e a curva de oferta de 
moeda. O banco central pode mudar a taxa de juros no curto 
prazo deslocando a curva de oferta de moeda. Na prática, o 
banco central americano, o Fed, usa operações de mercado 
aberto para alcançar uma meta de taxa de juros no mercado 
interbancário, taxa que em geral é acompanhada pelas de- 
mais taxas de juros. 

Política monetária expansionista, que reduz a taxa de juros e 
aumenta a demanda agregada ao aumentar a oferta de moeda, 
é usada para fechar hiatos de recessão. Política monetária 
contracionista, que aumenta a taxa de juros e reduz a deman- 
da agregada ao reduzir a oferta de moeda, é usada para fechar 
hiatos de inflação. 

Tal como a política fiscal, a política monetária tem um efeito 
multiplicador, porque mudanças na taxa de juros levam a 
mudanças no gasto de consumo e na poupança, bem como 
nos gastos de investimento. No curto prazo, uma mudança 
na taxa de juros de equilíbrio determinada no mercado mo- 
netário resulta em uma mudança no PIB real e na poupança, 
através do efeito multiplicador. A mudança na poupança des- 
loca a oferta de fundos para empréstimo no mercado de cré- 
dito até que este alcance o equilíbrio com uma nova taxa de 
juros de equilíbrio. 

No longo prazo, mudanças na oferta de moeda afetam o nível 
de preços agregado, mas não o PIB real ou a taxa de juros. De 
fato, existe neutralidade monetária: mudanças na oferta de 
moeda não têm efeito real sobre a economia no longo prazo. 
Assim, a política monetária é ineficaz no longo prazo. 

No longo prazo, a taxa de juros de equilíbrio iguala a oferta e 
a demanda de fundos para empréstimos que surgem, no pro- 
duto potencial, no mercado de fundos para empréstimo. 
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1. 


Acesse a página do Fed na Internet (http://www federalreser- 
ve.gov/FOMC/) para encontrar o comunicado da reunião 
mais recente do Comitê de Mercado Aberto do Fed. (Váaté a 
parte inferior da página da web e clique no comunicado mais 
recente ali listado.) 
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a. Qualéa meta para a taxa de juros do mercado interbancá- 
Nível de LRAS 
preços 
agregado 


rio (a chamada FER na sigla em inglês)? 

b. Essa meta é diferente da meta da reunião anterior do 
FOMC? Em caso afirmativo, de quanto é a diferença? 

c. O comunicado faz comentários sobre as condições ma- 





croeconômicas dos Estados Unidos? Como ele descreve a B 
economia americana? 
2. Como os eventos seguintes afetarão a demanda por moeda 











E nominal como definida por Ml? Em cada caso, especifique 





PIB real 


| 
| 
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fa quando se trata de um deslocamento da curva de demanda ou Yi. ==. Produto 


E de um movimento sobre a curva de demanda e sua direção. potencial 
I 


a. A taxa de juros cai de 12% para 10%. 


b. Começa a estação de compras natalinas. . ; ; k 
S P 6. Uma economia se defronta com um hiato de inflação que se 


c. O McDonald e outras cadeias de alimentação rápida co- : : an : 
mostra no diagrama a seguir. Para eliminar o hiato, o banco 


central deveria usar política monetária expansionista ou con- 


| 

| 

meçam a aceitar cartões de crédito. 

d. O Fed faz uma operação de mercado aberto comprando 
| 

| 


tracionista? Como mudarão a taxa de juros, o gasto de inves- 


Letras do Tesouro. : : 
timento, o gasto de consumo, o PIB real e o nível de preços 








3. Atabelaa seguir mostra o PIB, MI e M2 em bilhões de dólares . of o : 
EN . agregado à medida que a política monetária fecha o hiato de 
e seus incrementos quinguenais de 1960 a 2000, como publi- iaflaçõo) Í 
; cado no Relatório Econômico de 2005 da Presidência dos Esta- | | 
dos Unidos. Complete a tabela calculando a velocidade da Nível de 
moeda. usando tanto MI como M2. Que tendências ou pa- preços Sta SRAS 
| drões você observa na velocidade da moeda? O que pode ex- agregado ad 
plicar essas tendências? Ps [ 
Ano PIB M1 M2  Veloci- Veloci- Rr 
nominal (bilhões (bilhões dade dade dê db 
(bilhões de de usando usando À 
de dólares) dólares) dólares) M1 M2 E 
— Y, 
1960 $5264 $1407 $3124 ? Produto "eh tea 
potencial 
1965 719,1 167,8 459,2 Es E 
? ? 
12 Ene Elia oa É , 7. Na economia de Eastlandia, o mercado monetário está ini- 
1975  1.638,3 287,1 1.016,2 ? ? cialmente em equilíbrio, quando a economia começa a desli- 
1980  2.789,5 408,5 1.599,8 ? Ê zar para uma recessão. 
1985 4.220,3 619,8 2.495,7 ? E a. Usando o diagrama a seguir explique o que acontecerá 
1990 5.803/1 8248 3.2792 ? ? com a taxa de juros se o banco central de Eastlandia man- 
-803, ; .279, ? ; É ses , 
1995 7.397,7 11270 3.641,2 2 ? tém a oferta de moeda constante em M,. | b 
b. Se em vez disso, o banco central está decidido a manter a 
2000 9.817,0 1.087,9 4.932,5 Fe ? 


meta da taxa de juros em r,, como deveria o banco central 


l : i | a uma r ão? 
4. A tabela a seguir mostra o crescimento anual de M1 e do PIB teABiE Seja CEOMOTHA FUMA palarimia Lecessao 


nominal no Japão no início do século XXL O que deve estar i 











acontecendo com a velocidade da moeda nesse período? Rae 
juros, r HS, 
Ano Crescimento Crescimento do 
de M1 PIB nominal [ 

2000 8,2% 2,9% 
2001 8,5% 0,4% 
| 
| 2002 27,6% -0,5% MD, 

2003 8,2% 2,5% M, Quantidade de 


| 
| moeda nominal, M 


5. Uma economia se defronta com um hiato de recessão que se 


mostra no diagrama a seguir. Para eliminar o hiato,o banco cen- 8. Uma economia está em equilíbrio macroeconômico de longo 


tral deveria usar política monetária expansionista ou contracio- 
nista? Como mudarão a taxa de juros, a gasto de investimento, a 
gasto de consumo, o PIB real e a nível de preços agregado à me- 
dida que a política monetária fecha o hiato de recessão? 





prazo, com uma taxa de desemprego de 5%, quando o gover- 
no passa uma lei exigindo que o banco central use a política 


monetária para baixar a taxa de desemprego para 3% e man- 
tê-la nesse nível. Como o banco central alcançaria esse objeti- 
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vo no curto prazo? O que aconteceria no longo prazo? Ilustre 
com um diagrama. 

De acordo com o site do Banco Central Europeu, o tratado 
que estabelece a Comunidade Européia “deixa claro que as- 
segurar a estabilidade de preços é a contribuição mais impor- 
tante que a política monetária pode dar para obter um clima 
econômico favorável e um nível elevado de emprego”. Se a 
estabilidade de preços é o único objetivo da política monetá- 
ria, explique como a política monetária seria conduzida du- 
rante recessões. Analise tanto o caso de uma recessão resul- 
tante de um choque de demanda quanto o caso de uma reces- 
são que resulta de um choque de oferta. 

A eficácia da política monetária depende da facilidade com 
que mudanças na oferta monetária alteram a taxa de juros. Ao 
mudar a taxa de juros, a política monetária afeta gastos de in- 
vestimento e a curva de demanda agregada. As economias de 
Albernia e Brittania têm curvas de demanda monetária bem 
diferentes, como se mostra no diagrama a seguir. Em qual 
economia as mudanças na oferta de moeda serão mais efica- 
zes como instrumento de política? Por quê? 


(a) Albernia 


MS, 
Taxa de 1 


juros, r X 


mferccemeoo 
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Durante a Grande Depressão, empresários nos Estados Uni- 
dos estavam muito pessimistas sobre o futuro do crescimento 
econômico e relutavam em aumentar os gastos de investi- 
mento, mesmo quando a taxa de juros caía. Como isso limita- 
va o potencial da política monetária para ajudar a aliviar a De- 
pressão? 

Usando uma figura similar à Figura 31-11, explique como 
o mercado monetário e o mercado de fundos para emprés- 
timo reagem a uma redução na oferta monetária no curto 
prazo. 

Compare os efeitos de curto prazo e de longo prazo de um au- 
mento na oferta de moeda sobre a taxa de juros. Qual merca- 
do determina a taxa de juros no curto prazo? Qual mercado 
no longo prazo? Quais são as implicações de sua resposta 
para a eficácia da política monetária no curto prazo e no lon- 
go prazo para influenciar o PIB real? 
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» Mercado de trabalho, 


"desemprego e inflação 


DOIS CAMINHOS PARA O DESEMPREGO 


ichael Watson, um criador de 

programas de computador de 

Colorado Springs, tem entrado 

e saído da turma dos desem- 
pregados nos últimos três anos. Desde 
que seu empregador, uma empresa de 
alta tecnologia, fechou suas portas em 
julho de 2002, Watson está sem em- 
prego permanente e tem viajado de 
um lugar para outro, a pontos tão dis- 
tantes entre si como Virgínia e Djibu- 
ti, cumprindo contratos de trabalho 
temporário. Ele não está sozinho: Co- 
lorado Springs, onde reside uma gran- 
de quantidade de trabalhadores em 
alta tecnologia, perdeu quase 20% de 
seus empregos em alta tecnologia en- 
tre 2000 e 2004. Algumas das pessoas 
que perderam seus empregos encon- 
traram desde então novos trabalhos 
em Colorado Springs, outras deixa- 
ram a área, e outras, como Watson, 
continuam procurando trabalho per- 
manente. 

A economia da Carolina do Norte, 
onde vive o engenheiro têxtil Tommy 
Patterson, passa por uma grande ex- 
pansão, comparada com o resto do 
país. Mas Patterson, que perdeu seu 
emprego na companhia têxtil Char- 
lotte em novembro de 2004, continua 
procurando trabalho como engenhei- 
ro de processos na indústria química. 
E, no entanto, apesar de haver envia- 
do 50 a 75 currículos, até agora não 


achou praticamente nada. Na Caroli- : 


na do Norte, hoje em dia há mais em- 
prego do que havia alguns anos atrás, 
mas empregos na indústria manufatu- 
reira e em engenharia química conti- 
nuam difíceis de encontrar. 

Dado que tanto Watson quanto 
Patterson estão atualmente sem em- 
prego e ativamente procurando um, 
eles são considerados desemprega- 
dos. Ambos estão em profissões que 
estão declinando ou estagnadas nas 
localidades em que residem, mas am- 
bos relutam em mudar suas famílias 
para uma nova cidade em busca de 
trabalho. Assim, os dois homens con- 
tinuam ativamente procurando um 
emprego que corresponda a suas qua- 
lificações e ambições. 

Em qualquer momento dado, mi- 
lhões de americanos estão ativamente 
procurando emprego, mas ainda não 
encontraram o que considerariam 
adequado. Alguns acabaram de ser 
demitidos, e ainda outros acabaram 
de entrar para a força de trabalho, mas 
ainda não acharam emprego. Essa ro- 
tação “natural” na força de trabalho 
significa que, a qualquer momento 
dado no tempo, existe uma fração da 
população que está desempregada. 
Mas o tamanho dessa fração depende 
do estado da economia: há mais pes- 
soas na situação de Watson ou Patter- 
son quando a economia está deprimi- 
da do que quando ela está se expan- 
dindo. 








Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O significado de taxa natural de 
desemprego e por que ela não 
é zero. 


e Por que o desemprego cíclico 
muda ao longo do ciclo econômico. 


e De que modo fatores como salário 
mínimo e salários de eficiência 
podem levar a desemprego 
estrutural. 


e As razões pelas quais a taxa de 
desemprego pode ser mais alta ou 
mais baixa do que a taxa natural 
durante períodos prolongados. 


e A existência de um trade-off entre 
desemprego e inflação, 
denominado curva de Phillips de 
curto prazo, que desaparece no 
longo prazo. 


e Por que a taxa de desemprego que 
não acelera a inftação (a NAIRU 
da sigla em inglês) é uma medida 
importante para os responsáveis 
pela política econômica. 
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Neste capítulo, examinaremos mais de perto a natureza 
do desemprego, porque a taxa de desemprego sobe e desce 
ao longo do tempo, e o que a política econômica pode e não 
pode fazer em relação a isso. 


A NATUREZA DO DESEMPREGO. 


Às estatísticas do governo americano contam como desem- 
pregado um trabalhador que esteja ativamente procurando 
por um emprego, mas que ainda não conseguiu encontrar 
algum. Recorde, do Capítulo 23, que a taxa de desemprego é 
a razão entre o número de pessoas desempregadas e o núme- 
ro total de pessoas na força de trabalho, em que a força de 
trabalho consiste nas pessoas que estão no momento traba- 
lhando ou procurando emprego. Se todos os que quisessem 
um emprego o tivessem, a taxa de desemprego seria 0%. Mas 
as políticas públicas dos Estados Unidos consideram que a 
taxa de desemprego de “pleno emprego”, que você pode 
pensar que seja uma situação em que todos os que queiram 
têm um emprego, é um número bem superior a 0%. De fato, 
como se explica adiante em “Para Mentes Curiosas”, uma lei 
famosa conhecida como Lei Humphrey-Hawkins foi apro- 
vada pelo Congresso americano em 1978. Ela determina que 
o governo busque o pleno emprego, mas o definiu como 
sendo uma taxa de desemprego de 4%. 

Embora 4% de desemprego possa parecer um número 
alto, afinal de contas, isso implica que mesmo com “pleno 
emprego” milhões de americanos procurando trabalho es- 
tão sem trabalho, na época em que a Lei Humphrey- 
Hawkins foi aprovada, a vasta maioria dos economistas 
considerou essa meta irrealista. De fato, a Comissão de 
Orçamento do Congresso americano atualmente está en- 
carregada de calcular o balanço orçamentário ciclicamente 
ajustado, ou seja, o equilíbrio do orçamento público como 





PLENO EMPREGO: É A LEI! 


MERCADO DE TRABALHO, DESEMPREGO E INFLAÇÃO 


se a economia estivesse no produto potencial e, portanto, 
em pleno emprego, usando a suposição de que pleno em- 
prego significa uma taxa de desemprego de 5,2%. 

Para entender por que há tantos trabalhadores desem- 
pregados mesmo quando a economia é considerada como 
estando em pleno emprego, temos de examinar as realida- 
des do mercado de trabalho. 


Criação de emprego e destruição de emprego 


Em qualquer momento dado, a maioria dos americanos co- 
nhece alguém que perdeu seu emprego recentemente. Em 
média, cerca de um trabalhador em sete perde seu emprego 
a cada ano (em alguns casos porque se afastou voluntaria- 
mente), mesmo em anos em que a economia vai bem. 

Há muitas razões para tais perdas de emprego. Uma delas é 
que há ascensão e queda das indústrias à medida que emer- 
gem novas tecnologias e os gostos dos consumidores mudam. 
Por exemplo, o emprego em indústrias de alta tecnologia, 
como telecomunicações, se expandiu muito no fim dos anos 
90, mas teve uma queda aguda depois de 2000. Essa é uma 
das principais razões por que Michael Watson, que desenvol- 
ve software, perdeu seu emprego em 2002 e tem tido dificul- 
dades em conseguir outro. Outra razão é que companhias in- 
dividuais vão bem ou mal dependendo da qualidade do seu 
gerenciamento ou simplesmente da sorte: por exemplo, em 
2005, a General Motors anunciou planos para fechar várias 
plantas industriais nos Estados Unidos, embora companhias 
japonesas como a Toyota estivessem anunciando planos de 
abrir novas fábricas na América do Norte. Além disso, traba- 
lhadores individuais estão constantemente deixando o em- 
prego por motivos pessoais, mudanças da família, insatisfa- 
ção, melhores perspectivas em outra parte. 

Essa constante rotação da força de trabalho é uma carac- 
terística inevitável da economia moderna. Ela é também 





Existe uma lei que exija que o governo dos 
Estados Unidos garanta pleno emprego? Não, 
e nunca existiu. Mas a Lei de Pleno Emprego 
e Crescimento Equilibrado de 1978 
(normalmente mencionada como Lei 
Humphrey-Hawkins) apela para que o 
governo dos Estados Unidos alcance uma 
taxa de desemprego de 4% ou menos através 
de políticas macroeconômicas. 

Em nenhuma parte, a lei especifica 
penalidades para os funcionários públicos 
que não alcançarem aquela meta, e os 
responsáveis pela política econômica desde o 


início ignoraram aquela meta de desemprego. 


A única provisão da lei que tinha alguma 
força é que o presidente da diretoria do 
Federal Reserve, normalmente o presidente 
do Fed, deve depor duas vezes por ano 
perante o Congresso americano sobre a 
política monetária, uma tradição que 
continua até os nossos dias. Esse 
depoimento muitas vezes é mencionado 
como “depoimento Humphrey-Hawkins”, 
embora aquela lei de 1978 tenha prescrito 
em 2000. 

A despeito do fato de que a Lei 
Humphrey-Hawkins nunca teve muito 
efeito direto sobre a política econômica, 


veio a ter importância simbólica. Uma taxa 
de desemprego de 4% tornou-se a meta 
aparentemente inatingível da política 
econômica. Em fins de 1998, quando 

a taxa de desemprego finalmente (e 

por um breve período) caiu até aquela 
meta elusiva, o colunista Walter Shapiro 
perguntou na revista online Slate: 

“Onde estão as paradas comemorativas, 

os discursos patrióticos, os fogos de 
artifício coloridos de vermelho-branco-azul 
e as fotografias de belas mulheres 
beijando economistas exultantes no Times 
Square?” 
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uma das principais razões pelas quais existe uma quantida- 
de considerável de desemprego mesmo quando a economia 
está em nível de pleno emprego. 


Desemprego friccional 


Quando um trabalhador perde seu emprego, ou um jovem 
trabalhador entra no mercado de trabalho pela primeira 
vez, ele com frequência não aceita o primeiro emprego que 
lhe é oferecido. Por exemplo, suponha que uma programa- 
dora altamente qualificada, despedida porque uma linha de 
produto de sua companhia não teve sucesso, passe por uma 
loja e veja na vitrine uma plaquinha de “procura-se ajudan- 
te”. Ela poderia entrar e conseguir o emprego, mas normal- 
mente isso seria uma bobagem. Em lugar disso, ela deveria 
dedicar seu tempo para procurar um emprego que leve em 
conta suas qualificações e pague o correspondente a elas. 

Os economistas dizem que trabalhadores que usam o tem- 
po procurando um emprego estão dedicados à busca de em- 
prego. Se todos os trabalhadores e todos os empregos fossem 
idênticos, não haveria necessidade da busca de emprego; e se 
as informações sobre empregos e trabalhadores procurando 
fossem perfeitas, a busca de emprego seria muito rápida. Na 
prática, contudo, é normal que um trabalhador que perde o 
emprego (ou um jovem trabalhador que procura seu primei- 
ro emprego) gaste pelo menos algumas semanas na busca. 

Desemprego friccional é o desemprego que se deve ao 
tempo que os trabalhadores gastam na busca de emprego. 
Uma certa quantidade de desemprego friccional é inevitá- 
vel, por duas razões. Uma é o constante processo de criação 
de emprego e de destruição de emprego que acabamos de 
descrever. O outro é o fato de que sempre há novos traba- 
lhadores entrando no mercado de trabalho. Por exemplo, 
em julho de 2005, nos Estados Unidos, dos 7,8 milhões de 
trabalhadores que se contavam como desempregados, 
882.000 eram novos entrantes na força de trabalho. 

Uma quantidade limitada de desemprego friccional é 
relativamente inofensiva e pode até ser uma boa coisa. A 





REM g soRfando 
Distribuição dos desempregados nos Estados 
Unidos, por duração do desemprego, 2000 





Em anos em que a taxa de desemprego é baixa, a maioria 
dos trabalhadores desempregados fica sem emprego 
apenas durante períodos curtos. Em 2000, um ano de 
baixo desemprego, 45% dos desempregados estavam 
desempregados há apenas 5 semanas e 77% há 15 
semanas. A brevidade do período de desemprego para a 
maioria dos trabalhadores sugere que a maior parte do 
desemprego em 2000 era friccional. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


ELSEVIER 


economia é mais produtiva se os trabalhadores tomam 
algum tempo para encontrar empregos adequados às 
suas qualificações, e trabalhadores desempregados por 
um breve período enquanto buscam o emprego certo não 
passam grandes dificuldades. De fato, quando a taxa de 
desemprego é baixa, os períodos de desemprego tendem 
a ser bastante curtos, sugerindo que muito do desempre- 
go é friccional. A Figura 32-1 mostra a composição do 
desemprego nos Estados Unidos em 2000, quando a taxa 
de desemprego era apenas 4%. Quarenta e cinco por cen- 
to dos desempregados estava assim há apenas 5 semanas 
e somente 23% estavam desempregados há 15 semanas 
ou mais. Somente 11% eram considerados “desemprega- 
dos de longo prazo”, ou seja, sem emprego há 27 sema- 
nas ou mais. 

Em períodos em que a taxa de desemprego é mais alta, 
contudo, os trabalhadores tendem a ficar sem emprego por 
períodos mais longos, sugerindo que uma proporção me- 
nor do desemprego é friccional. Em 2003, por exemplo, a 
fração dos trabalhadores considerados “desempregados de 
longo prazo” havia dobrado para 22%. 


Desemprego estrutural 


O desemprego friccional existe mesmo quando o número 
de pessoas procurando trabalho é igual ao número de em- 
pregos sendo oferecidos, isto é, o desemprego friccional 
não sinaliza um excedente de trabalho. Algumas vezes, no 
entanto, há um excedente persistente de pessoas procuran- 
do emprego em um mercado de trabalho específico. Por 
exemplo, podem existir mais trabalhadores com uma qua- 
lificação particular do que empregos sendo oferecidos que 
exigem aquela qualificação particular ou pode haver mais 
trabalhadores em dada região geográfica do que os empre- 
gos disponíveis nessa região. Desemprego estrutural é o 
desemprego que resulta quando há mais pessoas procuran- 
do emprego em um mercado de trabalho do que há empre- 
gos disponíveis ao nível de salários corrente. 


semanas, 
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O modelo de oferta e demanda nos diz que o preço de 
um bem, serviço ou fator de produção tende a mover-se em 
direção ao equilíbrio que iguala a quantidade ofertada com 
a quantidade demandada. Isso também é verdade, em ge- 
ral, nos mercados de trabalho. A Figura 32-2 mostra um 
mercado de trabalho típico. A curva de demanda de traba- 
lho indica que, quando o preço do trabalho, ou seja, o nível 
salarial, aumenta, os empregadores demandam menos tra- 
balho. A curva de oferta de trabalho indica que, quando o 
preço do trabalho aumenta, mais trabalhadores estão dis- 
postos a oferecer trabalho ao nível de salários que prevale- 
ce. Essas duas forças coincidem para levar a um nível de sa- 
lário de equilíbrio para qualquer tipo de trabalho dado, em 
uma localidade particular. Esse nível de salário de equilí- 
brio se mostra como Wo. 

Mesmo no nível de salários de equilíbrio, W, haverá al- 
gum desemprego friccional. Isso porque sempre existem 
alguns trabalhadores usando tempo na busca de emprego, 
mesmo quando o número de empregos disponíveis é igual 
ao número de trabalhadores procurando emprego. Mas 
não haveria desemprego estrutural nesse mercado de tra- 
balho. O desemprego estrutural ocorre quando o nível de salá- 
rio é, por alguma razão, persistentemente superior a We. Há 
vários fatores que podem levar a um nível de salários que 
excede Wp;, os mais importantes sendo salários mínimos, 
sindicatos, salários de eficiência e efeitos colaterais de polí- 
ticas públicas. 


Salário mínimo Como aprendemos no Capítulo 4, um 
salário mínimo é um piso para o preço do trabalho, legal- 
mente estabelecido pelo governo. Nos Estados Unidos, o 
salário mínimo nacional em 2005 era $5,15 a hora. Para 
muitos tipos de trabalho, o salário mínimo é irrelevante, 
pois o salário de equilíbrio de mercado está bem acima des- 
se piso. Mas, para alguns tipos de trabalho, o salário míni- 





Efeito de um salário mínimo sobre o mercado 
de trabalho 





Quando o governo estabelece um salário mínimo, W', 
que excede o nível de satários de equilíbrio do mercado, 
We, o número de trabalhadores, Qs, que gostaria de 
trabalhar ao salário mínimo é maior que o número de 
trabalhadores, Qp, demandados àquele nível salarial. 
Esse excedente de trabalho é considerado desemprego 
estrutural. 
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mo tem de ser cumprido, ou seja, ele afeta os salários que as 
pessoas de fato recebem. 

A Figura 32-2 mostra essa situação. Nesse mercado exis- 
te um piso legal para os salários, W+, que está acima do sa- 
lário de equilíbrio, W,. Isso leva a um excedente persisten- 
te no mercado de trabalho: a quantidade de trabalho oferta- 
da, Q,, é maior que a quantidade de trabalho demandada, 
Q,. Em outras palavras, mais pessoas querem trabalhar do 
que as que conseguem encontrar empregos ao salário míni- 
mo, levando a um desemprego estrutural. 

Dado que salários mínimos, isto é, salários mínimos le- 
galmente obrigatórios, em geral levam ao desemprego es- 
trutural, é o caso de perguntar por que os governos os esta- 
belecem. A motivação é a de contribuir para que as pessoas 
que trabalham possam obter uma renda que dê ao menos 
para um padrão de vida minimamente confortável. Contu- 
do, isso tem um custo, pois fecha a oportunidade de traba- 
lhar para alguns trabalhadores que estariam dispostos a 
trabalhar por salários menores. Como ilustrado na Figura 
32-2, não só há mais vendedores de trabalho do que com- 
pradores, mas há também menos pessoas trabalhando ao 
salário mínimo (9) do que haveria sem o mínimo (9,). 

É preciso observar, no entanto, que, embora os econo- 
mistas de um modo geral concordem que um salário míni- 
mo elevado tem os efeitos de redução de emprego repre- 
sentados na Figura 32-2, existe algum questionamento so- 
bre se essa é uma boa descrição de como o salário mínimo 
de fato funciona nos Estados Unidos. Como percentagem 
dos salários médios, o salário mínimo nos Estados Unidos 
é baixo comparado aos padrões internacionais. (Ver “Eco- 
nomia em Ação”, depois desta seção.) Alguns pesquisado- 
res produziram evidência de que aumentos no salário mi- 
nimo de fato levam a um emprego mais alto quando o salá- 
rio mínimo é baixo em relação ao salário médio. Eles argu- 
mentam que empresas que empregam trabalhadores não- 
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qualificados algumas vezes restringem suas contratações a 
fim de manter os salários baixos e que, portanto, o salário 
mínimo algumas vezes pode ser aumentado sem que haja 
perda na quantidade de emprego. A maioria dos economis- 
tas, contudo, concorda que um salário mínimo suficiente- 
mente alto leva, sim, ao desemprego estrutural. 


Sindicatos Ações de sindicatos podem ter efeito simi- 
lar ao do salário mínimo, levando ao desemprego estru- 
tural. Ao barganhar coletivamente em favor de todos os 
trabalhadores de uma empresa, os sindicatos muitas ve- 
zes conseguem dos empregadores salários mais altos do 
que de outro modo o mercado teria proporcionado, caso 
os trabalhadores barganhassem individualmente. Esse 
processo, conhecido como negociação coletiva, busca fa- 
zer a balança do poder de barganha pesar mais do lado 
dos trabalhadores que do lado dos empregadores. Os sin- 
dicatos exercem seu poder de barganha ameaçando as 
firmas com greves, uma recusa coletiva de trabalhar. A 
ameaça de greve pode ser muito séria para firmas que te- 
riam dificuldade em substituir trabalhadores em greve. 
Nesses casos, os trabalhadores agindo coletivamente po- 
dem exercer mais poder do que poderiam caso atuassem 
independentemente. 

Quando os sindicatos têm poder de barganha maior, 
eles tendem a exigir e a obter salários mais altos. Os sindi- 
catos também negociam sobre benefícios, como seguros de 
saúde e aposentadoria, que podem ser considerados um 
adicional ao salário. De fato, economistas que estudaram o 
efeito dos sindicatos sobre os salários verificaram que tra- 
balhadores sindicalizados ganham salários e benefícios 
mais altos que trabalhadores não-sindicalizados com as 
mesmas qualificações. O resultado desses salários aumen- 
tados é o mesmo que o do salário mínimo: os sindicatos 
empurram o salário recebido pelos trabalhadores para ní- 
veis acima do salário de equilíbrio. Consequentemente, há 
mais pessoas dispostas a trabalhar ao salário que está sendo 
pago do que empregos disponíveis a esse salário. Tal como 
o mínimo que as empresas são obrigadas a cumprir, isso 
leva ao desemprego estrutural. 

Outra maneira pela qual os sindicatos contribuem para 
o desemprego é a forma como são estruturados os contra- 
tos de trabalho que resultam da negociação coletiva. Os 
membros dos sindicatos, nos Estados Unidos, tendem a ter 
contratos de longo prazo de dois ou três anos de duração. 
Independente de salários mais altos associados aos sindica- 
tos, esses contratos de longo prazo também levam ao de- 
semprego estrutural. Se a demanda de trabalho está caindo, 
mas empregados e empregadores concordaram previamen- 


te com um salário, mais alto, isso tem o mesmo efeito que 
um piso salarial, levando a que haja mais trabalhadores dis- 
postos a trabalhar pelo salário negociado do que há empre- 
gos disponíveis oferecendo esse salário. 


ELSEVIER 


Quando empresas sem trabalhadores sindicalizados 
igualmente se comprometem com um salário anunciado 
por um dado período de tempo, os efeitos podem ser os 
mesmos, ainda que não haja sindicatos. O fato de que algu- 
mas empresas têm datas diferentes para negociar seus con- 
tratos de trabalho, um fenômeno denominado escalona- 
mento dos salários, faz com que o mercado se mova lenta- 
mente de um equilíbrio a outro quando a demanda por tra- 
balho muda. Enquanto isso, na medida em que o mercado 
de trabalho fica fora do equilíbrio, pode ocorrer o desem- 
prego estrutural. Voltaremos a este tópico mais adiante 
neste capítulo, quando explorarmos em mais detalhes por 
que o mercado de trabalho muda lentamente de um equilí- 
brio para outro. 


Salários de eficiência Ações das empresas igualmen- 
te podem contribuir para o desemprego estrutural, ainda 
que não haja sindicatos ou escalonamento de salários. As 
firmas podem optar por pagar salários de eficiência, ou 
seja, salários que o empregador estabelece acima do nível 
de salário de equilíbrio a título de incentivo para um de- 
sempenho melhor. 

Os empregadores podem fazer isso por várias razões. 
Uma é que os trabalhadores têm mais informação sobre ou- 
tras oportunidades de trabalho do que seus empregadores. 
Um empregador que paga tão pouco quanto possível arris- 
ca perder seus melhores empregados e reter mais seus tra- 
balhadores menos qualificados, aqueles incapazes de en- 
contrar empregos melhores em outra parte. Isso tem me- 
nos probabilidade de acontecer quando a firma paga um sa- 
lário acima do salário de equilíbrio. Nessas condições, tra- 
balhadores de alta qualidade terão tendência menor a mu- 
dar para um outro empregador. 

Os empregadores podem também pagar salários acima 
do mercado a fim de assegurar um grau de esforço maior 
quando podem observar diretamente o quanto um empre- 
gado se esforça. Os empregados que recebem esses salários 
maiores têm mais probabilidade de manter níveis elevados 
de dedicação para não sofrer uma redução de salário caso 
sejam despedidos. 

Quando muitas firmas pagam salários que estão acima 
do equilíbrio de mercado, o resultado é que haverá uma 
certa quantidade de trabalhadores que querem empregos 
que pagam mais, porém não conseguem encontrá-los. Des- 
sa forma, o uso dos salários de eficiência pelas firmas leva a 
desemprego estrutural. 


Efeitos colaterais de políticas públicas Ademais, 
políticas públicas formuladas com o objetivo de ajudar os 
trabalhadores que perdem seu emprego podem levar ao de- 
semprego estrutural, como um efeito colateral que não se 
pretendia. A maioria dos países avançados oferece benefi- 
cios a trabalhadores demitidos, como uma forma de aju- 
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dá-los durante a transição até que encontrem um novo em- 
prego. Nos Estados Unidos, esses benefícios normalmente 
repõem apenas uma pequena parcela da renda do trabalha- 
dor e expiram em 26 semanas. Em outros países, em parti- 
cular na Europa, os benefícios são mais generosos e duram 
mais. A desvantagem dessa generosidade é que reduz o 
incentivo do trabalhador para buscar um novo emprego. 
Muitos atribuem ao auxílio-desemprego generoso alguma 
culpa pela “euroesclerose”, descrita no item “Economia em 
Ação”, imediatamente depois desta seção. 


A taxa natural de desemprego 


Podemos agora retornar à questão de por que as metas na- 
cionais de desemprego são tão modestas. Por que aceitar 
uma taxa de desemprego de 4% ou mais? 

Dado que algum desemprego friccional é inevitável e 
que muitas economias sofrem também de desemprego es- 
trutural, uma certa quantidade de desemprego é normal ou 
“natural”, embora o desemprego efetivo flutue em torno 
desse nível normal. A taxa natural de desemprego é a taxa 
de desemprego normal em torno da qual flutua a taxa de 
desemprego de fato. Ela é a taxa de desemprego que surge 
dos efeitos do desemprego friccional somado ao estrutural. 
Desvios na taxa efetiva de desemprego que a afastam da 
taxa natural são chamados desemprego cíclico. Como o 
nome indica, desemprego cíclico é aquele que surge do ci- 
clo econômico. Veremos mais adiante neste capítulo que as 
políticas públicas não conseguem manter a taxa de desem- 
prego persistentemente abaixo da taxa natural sem provo- 
car uma aceleração da inflação. Podemos resumir as rela- 
ções entre vários tipos de desemprego da seguinte forma: 


(32-1) Desemprego natural = desemprego friccional + 
desemprego estrutural 


(32-2) Desemprego de fato = desemprego natural + 
desemprego cíclico 


Talvez por causa do seu nome, com frequência as pes- 
soas imaginam que a taxa natural de desemprego seja uma 
constante que não muda ao longo do tempo e que ela não 
possa ser afetada por políticas públicas. Nenhuma das duas 
proposições é verdadeira. Queremos frisar dois fatos: a taxa 
natural de desemprego muda ao longo do tempo e ela pode 
ser influenciada pela política econômica. 


Mudanças na taxa natural de desemprego 


Tanto economistas do setor privado quanto agências go- 
vernamentais precisam de estimativas da taxa natural de 
desemprego para projeções e análises de políticas públicas. 
Quase todas essas estimativas mostram que, nos Estados 
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Unidos, a taxa natural sobe e desce ao longo do tempo. Por 
exemplo, a Comissão de Orçamento do Congresso ameri- 
cano estima que a taxa natural era 5,3% em 1950, subiu 
para 6,3% no fim dos anos 70 e depois caiu para 5,2% no 
fim dos anos 90. Os Estados Unidos não estão sozinhos nas 
mudanças da taxa natural de desemprego ao longo do tem- 
po. Com efeito, a Europa assistiu a oscilações ainda maio- 
res na taxa natural de desemprego. 

O que leva a taxa natural de desemprego a mudar? Os 
fatores mais importantes são mudanças nas características 
da força de trabalho, mudanças nas instituições do merca- 
do de trabalho, mudanças de políticas governamentais e 
mudanças na produtividade. Examinemos cada um desses 
fatores. 


Mudanças nas características da força de traba- 
lho Em 2000, como já vimos, a taxa de desemprego glo- 
bal nos Estados Unidos foi 4%. Trabalhadores jovens, no 
entanto, tinham taxas de desemprego muito mais altas: 
13% para aqueles com menos de 20 anos de idade e 7% 
para trabalhadores entre 20 e 24 anos de idade. Trabalha- 
dores com idade superior a 25 anos tinham uma taxa de 
desemprego de apenas 3%. 

Em geral, taxas de desemprego tendem a ser mais baixas 
para trabalhadores com experiência do que para aqueles 
sem experiência. Dado que trabalhadores com experiência 
tendem a permanecer mais tempo no mesmo emprego do 
que trabalhadores inexperientes, eles têm menor desem- 
prego friccional. Além do mais, como trabalhadores mais 
velhos têm maior probabilidade que os jovens de ter uma 
família para sustentar, eles têm incentivos mais fortes para 
encontrar e manter um emprego. 

Uma das razões pelas quais a taxa natural de desempre- 
go aumentou nos anos 70 foi o grande aumento no número 
de novos trabalhadores, as crianças nascidas durante a 
grande expansão de natalidade logo após a Segunda Guerra 
Mundial começaram a entrar na força de trabalho, bem 
como uma proporção crescente de mulheres casadas. Co- 
mo mostra a Figura 32-3, tanto a percentagem da força de 
trabalho com menos de 25 anos de idade quanto a percen- 
tagem das mulheres na força de trabalho subiram rapida- 
mente nos anos 70. No fim dos anos 90, contudo, a propor- 
ção das mulheres na força de trabalho tinha parado de au- 
mentar, e a parcela dos trabalhadores com menos de 25 
anos de idade caiu fortemente. Isso significa que a força de 
trabalho hoje em dia tem mais experiência do que aquela 
dos anos 70, uma provável causa de uma taxa natural de 
desemprego menor hoje do que era nos anos 70. 


Mudanças nas instituições do mercado de traba- 
lho Como dissemos, sindicatos que negociam salários 
acima do nível de equilíbrio de mercado podem ser uma 
fonte de desemprego estrutural. Alguns economistas acre- 
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A mudança na força de trabalho da 
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dos Estados Unidos de trabalho 





Nos anos 70, a porcentagem da força de trabalho 
formada por mulheres cresceu de forma rápida, assim 
como a porcentagem de trabalhadores com menos de 
25 anos de idade. Essas mudanças refletiam a entrada 
de uma grande número de mulheres na força de 
trabalho remunerada pela primeira vez e o fato dos 
baby boomers terem atingido a idade de trabalho. A 
taxa natural de desemprego pode ter crescido porque 
muitos desses trabalhadores eram relativamente 
inexperientes. Hoje, a força de trabalho é muito mais 
experiente, o que pode ser uma das razões possíveis 
da queda natural da taxa desde a década de 1970. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


ditam que sindicatos fortes sejam uma das razões da eleva- 
da taxa natural de desemprego na Europa, mencionada an- 
tes. Nos Estados Unidos, o agudo declínio no número de 
membros dos sindicatos depois de 1980 pode ter sido uma 
das razões da queda na taxa natural de desemprego entre os 
anos 7/0 e os 90. 

Outras mudanças institucionais podem estar influen- 
ciando também. Por exemplo, alguns especialistas em eco- 
nomia do trabalho acreditam que as agências de emprego 
temporário, que proliferaram em anos recentes, reduziram 
o desemprego friccional ao contribuir para aproximar e 
adequar entre si trabalhadores e empregos. 

Mudança tecnológica, junto com instituições do merca- 
do de trabalho, igualmente pode desempenhar um papel no 
desemprego natural. A mudança tecnológica provavelmente 
leva a um aumento na demanda de trabalhadores qualifica- 
dos familiarizados com a tecnologia e a uma diminuição na 
demanda de trabalhadores não-qualificados. A teoria econô- 
mica prevê que, então, os salários dos trabalhadores qualifi- 
cados aumentariam e os dos não-qualificados se reduziriam. 
Mas, se os salários dos trabalhadores não-qualificados não 
pode cair, por exemplo, devido ao mínimo legal, o resultado 
será um aumento do desemprego estrutural e, portanto, 
uma taxa natural de desemprego mais elevada. 


Mudanças nas políticas governamentais Um salá- 
rio mínimo elevado causa desemprego estrutural. Genero- 
sos benefícios para quem perde o emprego podem aumen- 
tar tanto o desemprego estrutural quanto o friccional. 
Assim, políticas governamentais para ajudar os trabalhado- 
res podem ter o efeito colateral indesejável de aumentar a 
taxa natural de desemprego. 


Algumas políticas governamentais, no entanto, podem 
reduzir a taxa natural. Dois exemplos são o treinamento de 
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trabalhadores e subsídios ao emprego. Programas de trei- 
namento procuram dar ao trabalhador desempregado uma 
qualificação mais ampla que permita ampliar o leque dos 
empregos que ele possa pretender. Subsídios ao emprego 
são pagamentos ao trabalhador ou ao empregador com o 
fim de incentivar financeiramente a oferta ou a aceitação de 
empregos. 


Mudanças de produtividade Uma outra explicação 
para as mudanças ao longo do tempo na taxa natural de 
desemprego envolvem mudanças na produtividade da força 
de trabalho. Mudança de produtividade é uma explicação 
atraente para a mudança na taxa natural de desemprego 
porque essa explicação é consistente com a ocorrência real 
dos eventos. O aumento na taxa natural de desemprego nos 
anos 70 ocorreu ao mesmo tempo em que se dava uma de- 
saceleração no crescimento da produtividade, e a queda na 
taxa natural de desemprego nos anos 90 foi simultânea 
com uma aceleração do crescimento da produtividade. 
Dito isso, agora é fácil explicar por que o crescimento 
mais rápido da produtividade deveria reduzir a taxa natural 
de desemprego, diferente de simplesmente levar a um au- 
mento de salários reais. Suponha, por exemplo, que haja 
uma aceleração no crescimento da produtividade. Se os tra- 
balhadores não percebem imediatamente que a produtivida- 
de está crescendo mais rápido que antes, eles serão lentos na 
demanda por aumentos salariais que reflitam seus ganhos de 
produtividade. Até que os salários alcancem os ganhos de pro- 
dutividade, contratar trabalhadores adicionais será mais lu- 
crativo para os empregadores. Durante algum tempo, então, 
a aceleração do crescimento da produtividade pode se tradu- 
zir em taxas de desemprego mais baixas. 
Alternativamente, suponha que haja uma desaceleração 
do crescimento da produtividade. Se os trabalhadores não 
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reconhecem imediatamente que a produtividade está cres- 
cendo mais lentamente, eles continuarão a demandar in- 
crementos salariais mais altos, consistentes com uma taxa 
de aumento de produtividade anterior mais alta. Até que 
as reivindicações salariais diminuam, um empregador fica 
em situação melhor se não contratar ou, às vezes, se despe- 
dir trabalhadores. Em consequência, pode desenvolver-se 
um excedente persistente de trabalho. Por algum tempo, 
então, a desaceleração na produtividade pode traduzir-se 
em taxas de desemprego mais altas. 

No fim das contas, é possível propor uma série de fato- 
res para explicar os padrões da taxa natural de desemprego 
experimentada nos últimos 30 anos. Embora cada um des- 
ses fatores pareça razoável, nenhum pode ser considerado 
sozinho responsável pelas mudanças na taxa natural de 
desemprego ao longo do tempo. Diferentes elementos ope- 
raram em diferentes momentos, e certamente existem ou- 
tros determinantes da taxa natural de desemprego que ain- 
da não entendemos plenamente. 





Euroesclerose 


As taxas de desemprego na Europa ocidental são normal- 
mente mais altas que nos Estados Unidos. A maioria das es- 
timativas sugere que a taxa natural de desemprego na Fran- 
ça e na Alemanha seja atualmente superior a 8%, comparada 
com algo entre 5% e 5,5% nos Estados Unidos hoje em dia. 

Nem sempre foi assim. De fato, no início dos anos 70 a 
taxa natural de desemprego parecia ser mais baixa na Fran- 
ça e na Alemanha do que nos Estados Unidos. Como se 
pode ver na Figura 32-4, a taxa de desemprego efetiva na 
França era mais baixa que nos Estados Unidos, mas a situação 
se inverteu nos anos 80. Por que a taxa natural de desemprego 
na Europa é tão alta hoje em dia? 

A resposta dada por muitos economistas (mas não todos) 
é que elevadas taxas naturais de desemprego européias são o 





Taxas de desemprego ao longo do tempo 
ha França e nos Estados Unidos 





Até meados dos anos 70, a França, do mesmo modo que 
vários outros países europeus, normalmente tinha uma 
taxa de desemprego mais baixa que os Estados Unidos. 
Hoje a taxa de desemprego francês é bem superior à dos 
Estados Unidos. 


Fonte: OCDE. 
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resultado de políticas que buscam ajudar os trabalhadores. 
Uma dessas políticas envolve os benefícios generosos con- 
cedidos a trabalhadores desempregados. Em muitos países 
europeus não há limite para o tempo em que o desempre- 
gado pode receber benefícios, e os benefícios que um de- 
sempregado recebe em qualquer momento dado tendem a 
ser bem mais altos que nos Estados Unidos. Por exemplo, 
benefícios repõem 48% dos rendimentos de um trabalha- 
dor francês típico, enquanto cobrem apenas 14% de um 
trabalhador americano típico. 

A importância do “estado do bem-estar” europeu para 
explicar as diferenças de desemprego entre a Europa e os 
Estados Unidos aumentou ainda mais à medida que caiu a 
demanda por trabalhadores de baixa qualificação. Se os sa- 
lários dos trabalhadores não-qualificados continuam a cair, 
igualmente cai a vantagem para que esse trabalhador aceite 
um emprego, comparado com continuar recolhendo os be- 
nefícios. Por conseguinte, trabalhadores não-qualificados 
têm probabilidade cada vez maior de escolher o desempre- 
go como opção de longo prazo. 

Além disso, diversos países europeus têm salário míni- 
mo elevado. Por exemplo, em 1999, o salário mínimo na 
França era 47% do salário médio, comparado com apenas 
34% nos Estados Unidos. Também a participação dos sin- 
dicatos é maior em muitos países europeus do que nos 
Estados Unidos, e os sindicatos parecem ter elevado poder 
de barganha mesmo em países como a França, em que a 
proporção de trabalhadores sindicalizados é relativamente 
baixa. Ambos os fatores podem igualmente estar contribuin- 
do para taxas de desemprego mais altas na Europa do que 
nos Estados Unidos. 

Caso seja correta a explicação de que as altas taxas de 
desemprego européias se devem à “euroesclerose”, um país 
europeu que moveu suas políticas no rumo “americano”, 
como a redução dos benefícios para desempregados e limi- 
tes ao poder dos sindicatos, deveria ter diminuído sua taxa 
natural de desemprego. De fato, isso parece ter acontecido 
no Reino Unido, que no início dos anos 80 tinha uma das 
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mais altas taxas de desemprego da Europa. O Reino Unido 
empreendeu uma série de reformas econômicas sob a pri- 
meira-Ministra Margaret Thatcher e hoje tipicamente tem 
uma taxa de desemprego em torno de 5%. 

É preciso notar, contudo, que a “americanização” das 
políticas européias viria a um custo: reduzir os benefícios a 
desempregados provavelmente reduziria o desemprego, 
encorajando as pessoas a aceitarem empregos de baixos sa- 
lários. Mas, ao mesmo tempo, muitos outros trabalhadores 
passariam a ter uma situação pior, agravando-se as iniqui- 
dades que foram o motivo da criação dos sistemas de 


bem-estar europeus. 





| > Devido à busca de emprego, uma parcela do desemprego, | 
! chamada desemprego friccional, é inevitável. | 
' = Uma variedade de fatores, como salário mínimo, sindicatos, . 
salários de eficiência e efeitos colaterais de políticas públi- : 
cas, levam ao desemprego estrutural. ! 








Desempregos friccional e estrutural resultam em uma taxa | 
natural de desemprego. Em contraste, desemprego cíclico : 
muda com o ciclo econômico. O desemprego efetivo é igual à 
soma do desemprego natural (friccional mais estrutural) |; 
mais o desemprego cíclico. 

* A taxa natural de desemprego muda ao longo do tempo, de- | 
" vido a mudanças nas características da força de trabalho e | 
instituições do mercado de trabalho, bem como mudanças 
na produtividade do trabalho. Pode ser afetada também por - 
políticas governamentais. Em particular, políticas que têm a . 
finalidade de ajudar os trabalhadores são tidas como uma 





das causas das elevadas taxas naturais de desemprego na ; 





1. Explique o seguinte: 
a. Por que o desemprego friccional é inevitável em uma econo- 
mia moderna. 
b. Por que o desemprego friccional corresponde a uma parcela 
maior do desemprego total quando a taxa de desemprego é 
baixa. 


2. Por que a negociação coletiva tem o mesmo efeito geral sobre o 
desemprego que um salário mínimo? Ilustre com um diagrama. 


w 


Suponha que os Estados aumentem drasticamente os benefícios 
para trabalhadores desempregados. Explique o que acontecerá, 
nesse caso, com a taxa natural de desemprego. 


Às respostas estão no fim do livro. 


DESEMPREGO E CICLO ECONÔMICO. 


Embora a taxa natural de desemprego possa mudar ao lon- 
go do tempo, ela só muda gradualmente. A taxa de desem- 
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prego efetiva, contudo, flutua ao redor da taxa natural, re- 
fletindo mudanças no desemprego cíclico. O painel (a) da 
Figura 32-5 ilustra essas flutuações, mostrando tanto a 
taxa de desemprego que de fato ocorreu quanto as estimati- 
vas da Comissão de Orçamento do Congresso americano 
para a taxa natural de desemprego nos Estados Unidos de 
1959 a 2004. (Explicaremos mais adiante neste capítulo 
como a Comissão chega a essas estimativas.) 

Flutuações na taxa de desemprego efetiva ao redor da 
taxa natural refletem flutuações no produto agregado du- 
rante o ciclo econômico: a taxa de desemprego normal- 
mente sobe durante recessões e cai durante expansões. 
Para entender por que, e para entender as exceções a essa 
regra, precisamos examinar as relações entre mudanças no 
produto agregado e a taxa de desemprego. 


O hiato de produto e a taxa de desemprego 


No Capítulo 27, introduzimos o conceito de produto poten- 
cial, o nível de PIB real que a economia produziria se todos 
os preços estivessem ajustados. O produto potencial nor- 
malmente cresce constantemente ao longo de tempo, refle- 
tindo o crescimento econômico de longo prazo. Contudo, 
como aprendemos no modelo de oferta agregada-demanda 
agregada, o produto agregado efetivo flutua em torno do 
produto potencial no curto prazo: um hiato de recessão 
surge quando o produto agregado efetivo é menor que o 
produto potencial; um hiato de inflação surge quando o 
produto agregado efetivo excede o produto potencial. Em 
qualquer dos casos, a diferença percentual entre o nível 
efetivo do PIB real e o produto potencial é denominada hia- 
to de produto. Um hiato de produto positivo ou negativo 
ocorre quando a economia está produzindo mais ou menos 
do que seria “esperado” porque todos os preços ainda não 
se ajustaram. E os salários, como aprendemos, são os pre- 
ços no mercado de trabalho. 

Essa percepção implica uma relação direta entre taxa de 
desemprego e hiato de produto. Tal relação consiste em 
duas regras: 


& Quando o produto agregado efetivo é igual ao produto 
potencial, a taxa de desemprego efetiva é igual à taxa na- 
tural de desemprego. 

Quando o hiato de produto é positivo (hiato de infla- 
ção), a taxa de desemprego fica abaixo da taxa natu- 
ral. Quando o hiato de produto é negativo (um hiato 
de recessão), a taxa de desemprego fica acima da taxa 
natural, 


mm 


Em outras palavras, flutuações do produto agregado em 
torno da tendência de longo prazo do produto potencial 
correspondem a flutuações da taxa de desemprego ao redor 
da taxa natural. 
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(a) A taxa de desemprego efetiva flutua 
em torno da taxa natural... 


Taxa de 


O painel (a) mostra a taxa de desemprego efetiva nos 
Estados Unidos de 1959 a 2004, junto com a estimativa 
da taxa natural de desemprego feita pela Comissão de 
Orçamento do Congresso americano. À taxa efetiva flutua 
em torno da natural, muitas vezes por períodos 
prolongados. O painel (b) mostra o desemprego cíclico, a 
diferença entre a taxa de desemprego efetiva e a taxa 
natural, e o hiato de produto, também estimado por 


desemprego 


Taxa de desemprego efetiva 
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Isso faz sentido. Quando a economia está produzindo 
menos que o produto potencial, ou seja, quando o hiato de 
produto é negativo, ela não está fazendo pleno uso dos seus 
recursos produtivos. Entre os recursos que não são plena- 
mente utilizados está o trabalho, o recurso mais importan- 
te da economia. Por conseguinte, é de se esperar que um hi- 
ato de produto negativo esteja associado com um desempre- 
go excepcionalmente alto. Correspondentemente, quando a 
economia está produzindo mais que o produto potencial, 
ela está temporariamente usando recursos a uma taxa 
superior à normal. Com um hiato de produto positivo, é de 
se esperar um desemprego menor que o normal. 

A Figura 32-5 confirma essa regra. O painel (a) mostra a 
taxa de desemprego efetivo e a natural. O painel (b) mostra 
duas séries. Uma é o desemprego cíclico: a diferença entre 
o desemprego efetivo e a estimativa da taxa natural de 
desemprego feita pela Comissão de Orçamento do Con- 
gresso americano, medida à esquerda. A outra é a estimati- 
va da mesma Comissão para o hiato de produto, medida à 
direita. Para tornar a relação mais clara, o hiato de produto 


é “invertido”, mostrado de cabeça para baixo, de modo que 
a linha desce quando o produto efetivo sobe acima do pro- 
duto potencial, e a linha sobe quando o produto efetivo cai 
abaixo do produto potencial. Como se pode ver, as duas sé- 
ries se movem em conjunto: anos de elevado desemprego 





cíclico, como 1982 e 1992, são também anos de um hiato 
de produto fortemente negativo. Anos de baixo desempre- 
go cíclico, como o fim dos anos 60 ou o ano 2000, foram 
também anos de hiatos de produto fortemente positivos. 

Você deve ter notado mais alguma coisa, no entanto: 
embora o desemprego cíclico e o hiato de produto se mo- 
vam em conjunto, o desemprego cíclico parece mover-se 
menos que o hiato de produto. Por exemplo, o hiato de 
produto atingiu -8% em 1982, mas o desemprego cíclico 
alcançou apenas 4%. Essa observação é a base de uma rela- 
ção importante conhecida como lei de Okun. 


A lei de Okun 


No início dos anos 60, Arthur Okun, que era o principal as- 
sessor econômico de John F. Kennedy, assinalou um fato 
importante sobre a relação entre produto agregado e taxa 
de desemprego. Embora os altos e baixos da taxa de desem- 
prego correspondam estreitamente a flutuações no PIB real 
em torno de sua tendência de longo prazo, as flutuações na 
taxa de desemprego são normalmente bem menores que as 
correspondentes flutuações no hiato de produto. Okun 
originalmente estimou que um aumento de um ponto per- 
centual no PIB real acima do produto potencial levaria a 
uma queda na taxa de desemprego de apenas 1/3 de um 
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ponto percentual. Hoje em dia estimativas da lei de Okun, 
a relação negativa entre o hiato de produto e a taxa de desem- 
prego, tipicamente verificam que um aumento no hiato de 
produto de 1 ponto percentual reduz a taxa de desemprego 
em cerca de 1/2 ponto percentual. Ou seja, uma versão mo- 
derna da lei de Okun diria 


(32-3) Taxa de desemprego = taxa natural de 
desemprego — (0,5 x hiato de produto) 


Suponhamos, por exemplo, que a taxa natural de desem- 
prego seja 5,2% e que a economia esteja atualmente produ- 
zindo apenas 98% do produto potencial. Nesse caso, o hia- 
to de produto é —2%, e a lei de Okun prevê uma taxa de de- 
semprego de 5,2% — (0,5 x (-2%)) = 6,2%. 

É preciso ter consciência de que o coeficiente de “0,5” 
da lei de Okun é uma estimativa, e não uma propriedade fi- 
sica, e que essa relação pode mudar com o tempo. De fato, 
existem inúmeras estimativas desse coeficiente, que varia 
segundo o período considerado e o contexto em que é esti- 
mado. 

O que é importante, no entanto, é que as estimativas do 
coeficiente da lei de Okun tendem a ser todas bem menos 
que 1. Poder-se-ia imaginar que o coeficiente deveria ser 1, 
isto é, que haveria uma relação de um a um entre o hiato de 
produto e o desemprego. Não exigiria um aumento de 1% 
no produto agregado um aumento de 1% no emprego? E 
não deveria isso deduzir 1% da taxa de desemprego? Não. 

Há duas razões bem conhecidas para que a relação entre 
mudanças no hiato de produto e mudanças na taxa de desem- 
prego seja inferior a uma relação um a um. A primeira é que 
as companhias com frequência atendem a mudanças de de- 
manda em parte modificando o número de horas trabalha- 
das de seus empregados existentes. Por exemplo, uma em- 
presa que experimenta um aumento repentino na demanda 
por seus produtos pode resolver a situação pedindo (ou 
exigindo) que seus trabalhadores trabalhem mais horas, 
em vez de contratar mais trabalhadores. Correspondente- 
mente, uma companhia que vê suas vendas caírem, com 
frequência, vai reduzir as horas trabalhadas em vez de des- 
pedir empregados. Esse comportamento atenua o efeito de 
flutuações do produto sobre o número de trabalhadores 
empregados. 

À segunda razão é que o número de trabalhadores procu- 
rando emprego é afetado pela disponibilidade de empregos. 
Suponha que o número de empregos caia em 1 milhão. Mui- 
tas vezes, o desemprego medido vai aumentar em menos de 
1 milhão, pois alguns trabalhadores desempregados se tor- 
nam desencorajados e desistem de procurar emprego. (Re- 
corde, do Capítulo 24, que os trabalhadores só são contados 
como desempregados quando estão ativamente procurando 
emprego.) Correspondentemente, se a economia criar 1 mi- 
lhão de empregos, algumas pessoas que não estavam ativa- 
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mente procurando emprego vão começar a fazê-lo; a conse- 
quência é que o desemprego medido vai diminuir em menos 
que 1 milhão. Esse comportamento atenua o efeito de flutu- 
ações de produto sobre a taxa de desemprego medida. 

Além desses dois fatores bem conhecidos, a taxa de cres- 
cimento da produtividade em geral se acelera nos períodos 
de boom (quando o produto agregado efetivo está crescen- 
do mais rápido que o produto potencial) e desacelera e até 
se torna negativa nos períodos de estagnação econômica 
(quando o produto agregado efetivo está crescendo mais 
lentamente que o produto potencial). Os motivos disso es- 
tão sujeitos à alguma disputa entre economistas. A conse- 
quência, contudo, é que os efeitos de rápida expansão da 
economia ou de forte desaceleração sobre a taxa de desem- 
prego são suavizados. 






QUANDO UMA “LEI” NÃO É UMA LEI? 

Os economistas ocasionalmente se referem a um padrão de 
comportamento observado e aceito de modo geral como “lei”. 

O termo lei traz à mente propriedades físicas inalteráveis ou 
explicações em fórmula sobre maneiras como o mundo funciona. 
Em alguns casos na economia, tais como a lei de demanda, a 
teoria econômica tem sido tão consistente com a experiência que 
ela se aproxima da certeza que costuma ser associada a leis 
químicas ou físicas. 

A economia, contudo, é um estudo de seres humanos, e o 
comportamento humano é difícil de prever. Podemos saber que a 
quantidade demandada de um dado produto cai quando seu preço 
sobe, mas a lei da demanda não nos informa em quanto a 
quantidade demandada vai cair. 

O mesmo se aplica à lei de Okun. A lei de Okun se baseia em 
estimativas que podem mudar e que mudam com o tempo e em 
diferentes situações. A característica constante dessas estimativas 
não é precisamente em quanto a taxa de desemprego cai quando o 
hiato de produto aumenta, mas que a taxa de desemprego cai em 
proporção menor do que 1 para 1 quando o hiato de produto 
aumenta. A lei de Okun não diz que essa relação é, por exemplo, 
de 1 para 3 ou de 1 para 2, mas apenas que é menor que 1 para 1. 
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Recuperações sem emprego 


Nossa explicação da relação entre hiato de produto e taxa 
de desemprego é ligeiramente mais complexa do que uma 
afirmação de que a taxa de desemprego baixa quando a 
economia se expande e sobe quando a economia está con- 
traindo. Uma boa maneira de perceber essa sutileza é ob- 
servar as ocasiões em que a economia se expande e, apesar 
disso, o desemprego sobe. 

A Figura 32-6 mostra a taxa de desemprego nos Esta- 
dos Unidos de 1985 a 2004. Mostra também, como áreas 
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sombreadas, os períodos de recessão de acordo com o Na- 
tional Bureau of Economic Research (NBER). Oficialmen- 
te, a economia dos Estados Unidos entrou em recessão em 
julho de 1990 e começou a expandir-se em março de 
1991. Mas tente contar isso aos trabalhadores: a taxa de 
desemprego continuou subindo e não começou a declinar 
antes de julho de 1992. O mesmo aconteceu na recessão 
seguinte, 11 anos mais tarde. A recessão que começou em 
março de 2001 oficialmente terminou em novembro de 
2001, mas a taxa de desemprego não começou a declinar 
antes de julho de 2003. Ambas as recessões, em outras pa- 
lavras, foram seguidas de recuperações sem emprego. 
Por que acontecem recuperações sem emprego? A taxa 
de desemprego reflete o hiato de produto: a taxa de desem- 
prego cai somente quando o hiato de produto está aumen- 
tando, o que acontece quando o PIB real está aumentando 
mais rapidamente que o produto potencial. Se o PIB real 
está crescendo mais lentamente que o produto potencial — 
como foi o caso em 1991-1992 e 2001-2003 -, o hiato de 
produto continua diminuindo ainda que a economia ofi- 


cialmente seja considerada em expansão. E essa diminui- 
ção no hiato de produto leva a desemprego crescente, e não 
decrescente. 










- Quando o produto agregado é igual ao produto potenci- 
al, a taxa de desemprego é igual à taxa natural de de- 
semprego. 

- Quando o hiato de produto é positivo, a taxa de desem- 
prego é inferior à taxa natural. Quando o hiato de produ- 
to é negativo, a taxa de desemprego é superior à taxa na- 
tural. 

A lei de Okun diz que cada ponto percentual adicional no 
hiato de produto reduz a taxa de desemprego em menos do 
que 1 ponto percentual. Estimativas modernas indicam 
que um ponto percentual a mais no hiato de produto reduz 
a taxa de desemprego em cerca de 1/2 ponto percentual. 


Recuperações sem emprego 








O gráfico mostra a taxa de desemprego nos Estados 
Unidos de 1985 a 2004. As áreas sombreadas são 
períodos oficialmente considerados de recessão. Nas 
recessões de 1990-1991 e 2001, o desemprego aumentou 
fortemente. Em ambos os casos, contudo, o desemprego 
continuou subindo algum tempo mesmo depois que a 
economia oficialmente já estava em expansão. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics; National Bureau of Economic 
Research. 
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1. Examine o painel (a) da Figura 32-5. Em que anos você espera- 
ria um hiato de produto positivo e elevado? Como sua expecta- 
tiva se compara com a realidade do painel (b)? 


2. Suponha que os Estados Unidos imponham limites estritos ao 
número de horas por semana que os empregados podem traba- 
Lhar. Como essa política afetaria a relação entre hiato de produ- 
to e taxa de desemprego? 


As respostas estão no fim do livro. 


POR QUE O MERCADO DE TRABALHO 
NÃO SE MOVE RAPIDAMENTE PARA 
O EQUILIBRIO? 


Vimos que a taxa de desemprego flutua em torno da taxa 
natural de desemprego. Olhando de novo a Figura 32-5, 
veremos que essas flutuações podem durar períodos pro- 
longados. Por exemplo, a taxa de desemprego efetiva foi 
superior à natural de 1980 a 1987. 

Uma maneira de entender a taxa natural de desemprego é 
que ela é uma taxa de equilíbrio, uma taxa de desemprego 
que o mercado de trabalho alcança quando empregadores e 
empregados tiveram tempo suficiente para os ajustamen- 
tos. A Figura 32-5 mostra que o mercado de trabalho mui- 
tas vezes permanece fora de equilíbrio durante períodos 
longos. 

Contudo, na maior parte das análises econômicas, supo- 
mos que os mercados se movem rapidamente para o equili- 
brio. Por que o mercado de trabalho é diferente? 

Uma resposta bastante convincente é que os salários se 
comportam de modo diferente dos preços de muitos bens e 
serviços. Os salários não diminuem rapidamente diante de 
excedentes de trabalho ou aumentam rapidamente diante da 
escassez de trabalho. Quase todos os macroeconomistas 
concordam que os salários se ajustam lentamente ao exces- 
so ou escassez de trabalho. 
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Mas há alguma controvérsia sobre por que os salários se 
ajustam lentamente. Em termos gerais, há duas teorias 
principais: percepções enganadas e rigidez salarial. 


Percepções enganadas Alguns macroeconomistas 
acreditam que uma fonte importante do lento ajustamento 
dos salários é que os trabalhadores só percebem lentamen- 
te que o salário de equilíbrio mudou. Por exemplo, um tra- 
balhador procurando um novo emprego pode ter expec- 
tativas baseadas no nível salarial do ano passado. Se os 
salários caíram, esse trabalhador pode levar um longo tem- 
po procurando por um emprego com salário elevado que 
não é realista. Quando trabalhadores levam mais tempo 
para encontrar emprego porque estão esperando por um 
salário que talvez já não seja adequado, isso contribui não 
só para um ajustamento lento dos salários, mas também 
para um aumento na taxa de desemprego. 

Percepções enganadas das firmas igualmente contribuem 
para o lento ajustamento dos salários. As firmas, especial- 
mente aquelas que não contratam com muita frequência, 
podem basear suas decisões de salário em informações an- 
tigas. Isso, por sua vez, leva os salários a mudarem lenta- 
mente. Se uma firma oferece seus salários abaixo do nível 
que ajusta a oferta e a demanda, ela terá dificuldades em 
contratar trabalhadores, mas pode apenas vagarosamente 
perceber esse fato e reagir a ele. Se uma firma estabelece 
seus salários acima do equilíbrio de mercado, ela recusará 
candidatos que excedem suas vagas, e talvez contribuirá 
também para as percepções enganadas dos trabalhadores 
sobre o salário de equilíbrio do mercado. 

Podemos nos perguntar por que firmas e trabalhadores 
não percebem rapidamente que suas idéias sobre os salá- 
rios não correspondem à realidade dos salários que ajus- 
tam o mercado. Uma razão pela qual os mercados de traba- 
lho se ajustam mais lentamente é que eles são tão comple- 
xos. Os salários que ajustam o mercado estão constante- 
mente mudando, à medida que mudam as condições da de- 
manda, e firmas e trabalhadores respondem coletivamente 
a percepções sobre salários que estão constantemente se al- 
terando. Em consequência, quando as condições mudam 
no mercado de trabalho, pode passar algum tempo antes 
que o mercado de trabalho volte ao equilíbrio. 


Salários rígidos Os economistas dizem que salários rií- 
gidos ocorrem quando os empregadores são vagarosos em 
mudar os salários face a um excesso ou escassez de traba- 
lho, mesmo quando todo mundo entende que o nível de sa- 
lários não está em seu nível de equilíbrio. Os salários po- 
dem ser rígidos por várias razões. Alguns salários são regi- 
dos por contratos de longo prazo, que fixam o nível salarial 
de modo adiantado por um ano ou mais, e que não refletem 
mudanças no mercado de trabalho depois que o contrato 
foi assinado. Em outros casos, não há contrato formal, mas 
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há um acordo implícito entre trabalhadores e seus empre- 
gadores de não mudar os salários com muita frequência. 

Muitas vezes, trabalhadores e empregadores estão preo- 
cupados com seus salários relativos, como o salário de um 
grupo de trabalhadores se compara com os de outros traba- 
lhadores. As companhias acreditam que a produtividade e 
o moral dos trabalhadores é prejudicada, ou até mesmo que 
os trabalhadores podem entrar em greve, quando os salá- 
rios são cortados em comparação com aqueles pagos por 
outras companhias. Em consequência, cada companhia re- 
luta em reduzir salários antes que outras façam o mesmo, 
fazendo com que os salários em seu conjunto se ajustem 
lentamente. 

A preocupação com salários relativos pode interagir 
com contratos explícitos ou implícitos para tornar lento o 
ajustamento salarial. Mesmo quando um contrato de traba- 
lho acabou de expirar, o empregador terá cautela em redu- 
zir o salário correspondente comparado com o de outros 
trabalhadores que estão garantidos por contratos assinados 
no passado. Alguns economistas mostraram que, quando 
os empregadores estão preocupados com salários relativos 
e os contratos são escalonados ao longo do tempo, mesmo 
que os contratos sejam curtos, como contratos que estabe- 
lecem salários por um ano, eles podem fazer com que o 
ajustamento do nível de salários para chegar ao nível de 
equilíbrio leve vários anos. 

Os salários tendem a ser mais rígidos quando os salários 
de equilíbrio estão caindo do que quando estão subindo. 
Quando os salários estão subindo, os trabalhadores podem 
pressionar as firmas para renegociar os salários a fim de re- 
fletir a nova realidade salarial. Essa pressão pode ocorrer 
através de negociações ou através da saída de trabalhado- 
res, à medida que as firmas que estão competindo ofereçam 
salários mais altos. Mas quando os salários estão caindo, as 
firmas podem estar impedidas contratualmente de reduzir 
salários em resposta às novas condições de mercado. E, 
mesmo se elas podem reduzir os salários, pode ser que isso 
não seja do seu melhor interesse. Recorde-se da discussão 
sobre salários de eficiência anteriormente neste capítulo. 
As firmas podem pagar salários acima do equilíbrio de mer- 
cado para dar aos trabalhadores um incentivo para desem- 
penho melhor. 

Embora esta discussão tenha focalizado apenas o lento 
ajustamento dos salários, os preços de alguns bens e servi- 
ços também parecem ajustar-se vagarosamente. Dado que 
leva tempo e custa dinheiro preparar constantemente um 
novo conjunto de preços, pode acontecer que as firmas 
mudem os preços com pouca frequência, mesmo que os 
preços que ajustam o mercado mudem com frequência. 
Uma teoria econômica bastante influente diz que esses pe- 
quenos custos associados ao ato de mudar preços, conheci- 
dos como custos de menu, podem ter um efeito surpreen- 
dentemente elevado em postergar o ajustamento de preços 




















ao excesso ou à escassez. (O termo vem do fato de que cus- 
ta tempo e dinheiro para os restaurantes imprimirem no- 
vos menus e que por isso os restaurantes raramente mu- 
dam seus preços.) Preços rígidos podem interagir com sa- 
lários rígidos para tornar mais lento o ajustamento de pre- 
ços e salários na economia em seu conjunto. 

Para os nossos propósitos, as distinções entre as diferen- 
tes teorias explicando o lento ajustamento de salários e 
preços não importam muito. O ponto importante é que os 
salários se movem rumo ao seu nível de equilíbrio, mas 
apenas lentamente. 
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Salários rígidos durante a Grande Depressão 


Historicamente, o exemplo mais extremo de desequilíbrio 
no mercado de trabalho é a Grande Depressão, a era de alto 
desemprego entre 1929 e a Segunda Guerra Mundial. Em 
seu pico em 1933, a taxa de desemprego nos Estados Unidos 
excedeu 25%. A Depressão oferece também a ilustração 
mais clara do lento ajustamento dos salários, que desempe- 
nha um papel crucial para entender a oferta agregada. 

Análises recentes sugerem que durante os anos 30, os salá- 
rios, especialmente na indústria manufatureira, eram rígidos. 
Salários nominais por hora nas manufaturas, salários deno- 
minados em dólar, permaneceram quase sem alteração du- 
rante os primeiros dois anos da Grande Depressão. Como os 
preços de quase todos os bens e serviços caíram durante os 
primeiros anos da Depressão, os salários reais dos trabalhado- 
res na indústria manufatureira — seus salários nominais divi- 
didos pelo nível de preços — de fato aumentaram, ainda que 
houvesse um excedente maciço de trabalho. 





Desvios prolongados da taxa natural de desemprego mos- 
tram que o mercado de trabalho, diferente dos mercados 
para muitos bens e serviços, não se move rapidamente para : 
o equilíbrio. 
A maioria dos economistas concorda que os salários se ajus- 
tam lentamente ao excesso ou escassez de trabalho, seja de- 
vido a percepções enganadas ou a salários rígidos. 

Vários fatores, inclusive preocupações com salários relati- ., 
vos, custos de menu e contratos escalonados, podem explicar . 
por que salários e outros preços são rígidos. 


1. O país Willovia tem uma tradição de contratos de trabalho de 
três anos, mas Malovia tem uma tradição de contratos de traba- 
lho de um ano. Em que país você esperaria que o mercado de 
trabalho se moveria mais rapidamente rumo ao equilíbrio quan- 
do as condições de demanda mudassem? Explique sua resposta. 
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2. Por que os trabalhadores podem ter percepções enganadas do 
nível de salário que ajusta o mercado? Suponha que o nível de 
salários que equilibra a oferta e demanda esteja subindo, mas 
os trabalhadores só muito lentamente percebem este aumento. 
O que essa percepção enganada implica para o desemprego no 
curto prazo? 


Às respostas estão no fim do livro. 


DESEMPREGO E INFLAÇÃO: A CURVA 


DE PHILLIPS. aa 


Anteriormente neste capítulo vimos que, em 1978, quando 
a Lei Humphrey-Hawkins estabeleceu uma meta de desem- 
prego de 4% para os Estados Unidos, muitos economistas 
ficaram preocupados: eles temiam que uma tentativa de al- 
cançar aquela meta levasse a uma inflação elevada e em 
aceleração. Qual era a base dessas preocupações? 

Vimos parte da resposta: 4% estava bem abaixo das esti- 
mativas da taxa natural de desemprego. Mas o que há de er- 
rado em tentar manter o desemprego abaixo da taxa natu- 
ral? Para responder a essa questão precisamos examinar a 
relação entre desemprego e inflação. 


A curva de Phillips de curto prazo 


Em um trabalho famoso de 1958, o economista nascido na 
Nova Zelândia, A. W. H. Phillips verificou que dados histó- 
ricos para o Reino Unido mostravam que, quando a taxa de 
desemprego é alta, o nível de salários tende a cair, e quando 
a taxa de desemprego é baixa, o nível de salários tende a su- 
bir. Usando dados para a Grã-Bretanha, para os Estados 
Unidos e outros países, outros economistas logo encontra- 
ram um padrão similar entre a taxa de desemprego e a taxa 
de inflação, isto é, a taxa de mudança no nível de preços 
agregado. A relação negativa de curto prazo entre a taxa de 
desemprego e a taxa de inflação é chamada de curva de 
Phillips de curto prazo ou SRPC. (Vamos explicar a dife- 
rença entre o curto prazo e o longo prazo logo adiante.) A 
Figura 32-7 mostra uma curva de Phillips hipotética de 
curto prazo. 

Por que há uma relação negativa no curto prazo entre a 
taxa de desemprego e a taxa de inflação? Recorde a curva 
de oferta agregada de curto prazo, SRAS, de capítulos ante- 
riores. Essa curva SRAS mostra que, quando um desloca- 
mento para a direita da curva de demanda agregada leva a 
um aumento no nível de preços agregado, o PIB real tam- 
bém aumenta. Em outras palavras, há uma relação positiva 
entre nível de preços agregado e PIB real. 

Mas como isso se relaciona com o desemprego? Recorde 
que há uma relação negativa entre PIB real e a taxa de desem- 
prego. A lei de Okun nos diz que, quando o PIB real for maior 
que o produto potencial, a taxa de desemprego será mais 
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Curva de Phillips de curto prazo 





A curva de Phillips de curto prazo, SRPC, tem inclinação 
para baixo porque a relação entre taxa de desemprego e 
taxa de inflação é negativa. 


baixa do que quando o PIB real for inferior ao produto po- 
tencial. Assim, aumentos no nível de preços agregado estão 
associados a aumentos no PIB real, o que, por sua vez, leva 
a taxas de desemprego mais baixas. 

A relação entre a curva de Phillips de curto prazo e a 
curva de oferta agregada de curto prazo é um pouco mais 
complicada do que apresentado aqui. Especificamente, a 
discussão anterior da curva de oferta agregada de curto 
prazo descreve a relação entre mudanças na taxa de desem- 
prego e inflação; a curva de Phillips de curto prazo, no en- 
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0 Ta 
Quando a taxa de desemprego > 7 





Curva de Phillips 
de curto prazo, SRPC 


é alta, a inflação é baixa 


Taxa de desemprego 


tanto, descreve a relação entre nível da taxa de desemprego 
e inflação. A seção “Para Mentes Curiosas”, adiante, expli- 
ca mais detalhadamente a relação entre os dois conceitos. 

A própria relação da curva de Phillips de curto prazo é, 
no entanto, muito intuitiva. Em geral, uma taxa de desem- 
prego baixa corresponde a uma economia em que há escas- 
sez de trabalho e de outros recursos, levando a preços cres- 
centes. Mas, quando o desemprego é elevado, a economia 
está longe do pleno uso da capacidade. Havendo excedente 
de trabalho e de outros recursos, os preços cairão. 


- A CURVA DE OFERTA AGREGADA E A CURVA DE PHILLIPS DE CURTO PRAZO 


Em capítulos anteriores, fizemos extenso 
uso do modelo de oferta 
agregada-demanda agregada, em que a 
curva de oferta agregada de curto prazo, 
ou seja, a relação entre o PIB reale o nível 
de preços agregado, desempenha um papel 
central. Agora introduzimos o conceito de 
curva de Phillips de curto prazo, uma 
relação entre a taxa de desemprego e a 
taxa de inflação. Como esses dois 
conceitos combinam entre si? 

Podemos obter uma resposta parcial a 
essa questão observando o painel (a) da 
Figura 32-8, que mostra como mudanças no 
nível de preços agregado bem como o hiato 
de produto dependem de mudanças na 
demanda agregada. Suponha que no ano 1a 
curva de demanda agregada seja AD, a curva 
de oferta agregada de longo prazo seja LRAS, 
e a curva de oferta agregada de curto prazo 
seja SRAS. O equilíbrio macroeconômico 
inicial está em E, onde o nível de preços é 
100 e o PIB real é $10 trilhões. Note que em 
E, o PIB real é igual ao produto potencial, de 
modo que o hiato de produto é zero. 


Bi mea metia ate e eae 


Considere agora dois caminhos possíveis 
para a economia no próximo ano. Um deles é 
que a demanda agregada permaneça 
inalterada e que a economia fique em £,. O 
outro é que a demanda agregada se desloque 
para cima para AD,e que a economia se mova 
para E,. 

Em £,, o PIB real é $10,4 trilhões, 0,4 
trilhão a mais que o produto potencial, um 
hiato de produto de 4%. Enquanto isso, em E, o 
nível de preços agregado é 102, um aumento 
de 2%. Assim, o painel (a) nos diz que, neste 
exemplo, um hiato de produto de zero está 
associado a inflação zero, e que um hiato de 
produto de 4% está associado a 2% de 
inflação. 

O painel (b) mostra o que isso implica 
para a relação entre desemprego e 
inflação. Suponha que a taxa natural de 
desemprego seja 6% e que um aumento de 
1 ponto percentual no hiato de produto 
cause uma queda de 1/2 ponto percentual 
na taxa de desemprego, segundo a lei de 
Okun. Nesse exemplo, os dois casos que se 
mostram no painel (a), demanda agregada 








inalterada ou então subindo, correspondem 
a dois pontos no painel (b). Em £,, a taxa 
de desemprego é 6% e a taxa de inflação é 
0%. Em £,, a taxa de desemprego é 4%, 
porque um hiato de produto de 4% reduz 

a taxa de desemprego em 4% x 0,5 = 2%, 
e a taxa de inflação é 2%. Assim, há uma 
relação negativa entre desemprego e 
inflação. 

Quer dizer, então, que a curva de oferta 
agregada de curto prazo diz a mesma coisa 
que a curva de Phillips de curto prazo? Não 
exatamente. A curva de oferta agregada de 
curto prazo parece implicar uma relação 
entre a mudança na taxa de desemprego e 
a taxa de inflação, mas a curva de Phillips 
de curto prazo mostra uma relação entre O 
nível da taxa de desemprego e a taxa de 
inflação. Reconciliar inteiramente essas 
duas idéias vai além do escopo deste livro. 
O ponto importante é que a curva de 
Phillips de curto prazo é um conceito 
estreitamente relacionado, ainda que não 
idêntico, à curva de oferta agregada de 
curto prazo. 


EE EO E et aço, À 
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O modelo de oferta agregada-demanda agregada e a curva de Phillips de curto prazo 





(a) Um aumento na demanda agregada... 








Nível d 
Irene LRAS 
preços 
agregado SRAS 
102 
100 
; AD, 
AD, 
/ l 
Produto —— $10 10,4 PIB real 
potencial (trilhões de dólares) 


A curva de Phillips de curto prazo está estreitamente 
relacionada com a curva de oferta de curto prazo. No painel 
(a), a economia está inicialmente em equilíbrio em E,, com o 
nível de preços agregado em 100 e o produto agregado em $10 
trilhões, que supomos ser o produto potencial. Consideremos 
agora duas possibilidades. Se a curva de demanda agregada 
permanece em AD,, há um hiato de produto de zero e 0% de 


Ás primeiras estimativas da curva de Phillips de curto 
prazo para os Estados Unidos eram muito simples: elas 
mostravam uma relação entre a taxa de desemprego e a 
taxa de inflação, sem levar em conta quaisquer outras va- 
riáveis. Durante os anos 60, essa abordagem simples pare- 
cia, por algum tempo, ser adequada. A Figura 32-9 
representa taxas anuais médias de desemprego e de infla- 
ção entre 1961 e 1969. Os dados se parecem muito com 
uma curva de Phillips de curto prazo. 

Mesmo naquela época, entretanto, alguns economistas 
argumentaram que uma curva de Phillips de curto prazo 








(b) ... leva tanto à inflação quanto 
à queda na taxa de desemprego 


Taxa de 
inflação 
2% [---=ccemenoo o 
é , Ra .. E, 
4 6% Taxa de desemprego 





inflação. Se a curva de demanda agregada se desloca para AD,, 
o hiato de produto é 4% e a inflação é 2%, como se mostra no 
painel (b). Supondo que a taxa natural de desemprego seja 
6%, as implicações para desemprego e inflação são as 
seguintes: se a demanda agregada não aumenta, 6% de 
desemprego e 0% de inflação; se a demanda agregada 
aumenta, 4% de desemprego e 2% de inflação. 


mais precisa teria de incluir outros fatores. No Capítulo 27, 
discutimos o efeito de choques de oferta, tais como uma mu- 
dança repentina no preço do petróleo, que deslocam a cur- 
va de oferta agregada de curto prazo. Tais choques igual- 
mente deslocam a curva de Phillips de curto prazo: um sal- 
to nos preços do petróleo foi um fator importante na infla- 
ção dos anos 70 e também desempenhou um papel impor- 
tante na aceleração da inflação no início de 2004. Em geral, 
um choque de oferta negativo desloca para cima a curva de 
Phillips de curto prazo, enquanto um choque de oferta po- 
sitivo a desloca para baixo. 








FSCEN aaa 
Desemprego e inflação nos anos 60 Taxa de 
inflação 

Cada ponto mostra a combinação de desemprego e 6% . 1969 
inflação para um ano, entre 1961 e 1969, nos Estados 5 1968 , 
Unidos. Durante os anos 60, parecia existir uma relação 
simples entre desemprego e inflação, correspondendo à Ni 1966 q 
curva de Phillips de curto prazo. 3 E 2bA 
Fonte: Bureau of Labor Statistics. 2H 1965º 1963 , 

1H 1964" * 1962 + 1961 
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Mas choques de oferta não são os únicos fatores que po- 
dem mudar a taxa de inflação. No início dos anos 60, os 
americanos tinham pouca experiência com inflação: taxas 
de inflação haviam sido baixas durante décadas. Mas no 
fim dos anos 60, depois de a inflação estar aumentando 
constantemente por algum tempo, eles provavelmente pas- 
saram a esperar inflação futura. Em 1968, dois economis- 
tas, Milton Friedman, da Universidade de Chicago, e 
Edmund Phelps, da Universidade de Columbia, indepen- 
dentemente, apresentaram uma hipótese crucial de que as 
expectativas de inflação futura afetam diretamente a taxa 
de inflação presente. Hoje em dia, a maioria dos economis- 
tas aceita que a taxa de inflação esperada — a taxa de inflação 
que empregadores e trabalhadores esperam no futuro pró- 
ximo — é o fator mais importante que afeta a inflação, além 
da taxa de desemprego. 


Expectativas inflacionárias e curva 
de Phillips de curto prazo 


A taxa de inflação esperada é a taxa de inflação que empre- 
gadores e trabalhadores esperam em um futuro próximo. 
Uma das descobertas cruciais da moderna macroeconomia 
é que a taxa de inflação esperada afeta o trade-off de curto 
prazo entre desemprego e inflação. 

Por que a inflação esperada afeta a curva de Phillips de 
curto prazo? A resposta está em parte no fato de que os sa- 
lários são rígidos, como discutido anteriormente neste ca- 
pítulo. Ponha-se no lugar de um trabalhador ou emprega- 
dor que esteja para assinar um contrato fixando os salários 
dos trabalhadores para o ano seguinte. Por uma série de 
motivos, o nível salarial sobre o qual eles vão concordar 
será mais alto se todos esperam inflação mais alta (inclusi- 
ve salários em ascensão) do que se todos esperam que os 
preços vão permanecer estáveis. Os trabalhadores vão que- 
rer um salário que leve em conta quedas futuras no poder 
de compra de seus rendimentos. Vão querer também um 





Inflação esperada e curva de Phillips de curto 
prazo 





A inflação esperada desloca a curva de Phillips de curto 
prazo para cima. SRPC, é a curva de Phillips de curto 
prazo com uma taxa de inflação esperada de 0%; SRPC, é 
a curva de Phillips de curto prazo com uma taxa de 
inflação esperada de 2%. Cada ponto percentual adicional 
de inflação esperada aumenta a taxa de inflação efetiva, 
a qualquer taxa de desemprego dada, em 1 ponto 
percentual. 
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salário que não fique atrás dos salários dos outros trabalha- 
dores. E o empregador estará mais disposto a concordar 
com o aumento de salários agora se acha que contratar tra- 
balhadores mais tarde vai ser ainda mais caro. Ademais, 
preços em ascensão tornarão mais fácil para o empregador 
pagar salários mais altos, pois o produto do empregador es- 
tará vendendo por mais. 

Por esses motivos, um aumento na inflação esperada 
desloca a curva de Phillips de curto prazo para cima: a taxa 
de inflação efetiva a qualquer taxa de desemprego dada é 
mais alta quando a taxa de inflação esperada é mais alta. De 
fato, os macroeconomistas acreditam que a relação entre 
inflação esperada e inflação atual seja de um a um. Isto é, 
quando a taxa de inflação esperada aumenta, a taxa de in- 
flação efetiva a qualquer taxa de desemprego dado au- 
mentará no mesmo montante. Quando a taxa de inflação es- 
perada cai, a taxa de inflação efetiva a qualquer nível de 
desemprego dado cairá no mesmo montante. 

A Figura 32-10 mostra como a taxa de inflação esperada 
afeta a curva de Phillips de curto prazo. Primeiro, suponha 
que a taxa de inflação esperada seja 0%: as pessoas esperam 
0% de inflação no futuro próximo. SRPC, na Figura 32-10 
mostra a curva de Phillips de curto prazo quando o público 
espera inflação 0%. De acordo com SRPC,, a taxa de infla- 
ção efetiva será 0% se a taxa de desemprego for 6%; será 2% 
se a taxa de desemprego for 4%. 

De forma alternativa, suponha que a taxa de inflação es- 
perada seja 2%. Nesse caso, os empregadores e os trabalha- 
dores vão incorporar essa expectativa nos salários e preços. 
A qualquer taxa de desemprego dada, a taxa de inflação efe- 
tiva será 2 pontos percentuais mais alta do que seria se as 
pessoas esperassem 0% de inflação. De acordo com SRPC;, 
a taxa de inflação efetiva será 2% se a taxa de desemprego 
for 6%; será 4% se a taxa de desemprego for 4%. 

O que determina a taxa de inflação esperada? Em geral, 
as pessoas baseiam suas expectativas sobre inflação na ex- 
periência. Se a taxa de inflação ficou em torno de 0% nos 
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últimos tempos, as pessoas vão esperar que ela vai conti- 
nuar em torno de 0% no futuro próximo. Mas, se a taxa de 
inflação tem sido em média 5% nos últimos tempos, as pes- 
soas vão esperar que a inflação estará em torno de 5% no 
futuro próximo. 

Dado que a inflação esperada é uma parte importante da 
moderna discussão sobre a curva de Phillips de curto pra- 
zo, por que isso não estava na formulação original da curva 
de Phillips? Recorde o que dissemos sobre o início dos 
anos 60: naquele ponto as pessoas estavam acostumadas a 
taxas de inflação baixas e razoavelmente esperavam que a 
inflação futura também fosse modesta. Somente depois de 
1965 é que a inflação persistente tornou-se um fato comum 
do cotidiano, em consequência da tentativa do governo de 
pagar pela Guerra do Vietnã. Dessa forma, foi somente nes- 
sa época que se tornou claro que a inflação esperada de- 
sempenharia um papel importante na fixação de preços. 


A curva de Phillips de longo prazo 


Podemos explicar agora por que os economistas estavam 
céticos quanto à meta de 4% para o desemprego contida na 
Lei Humphrey-Hawkins, e acreditavam que uma tentativa 
de alcançar essa meta levaria a uma inflação alta e em acele- 
ração. 

A Figura 32-11 reproduz as duas curvas de Phillips de 
curto prazo da Figura 32-10, SRPC, e SRPC;. Ela também 
acrescenta mais uma curva de Phillips de curto prazo, 
SRPC,, que representa uma taxa de inflação esperada de 
4%. Explicaremos dentro de um instante por que essas são 
curvas de curto prazo, e vamos explicar também o signifi- 





A NAIRU e a curva de Phillips de longo prazo 





SRPCo é a curva de Phillips de curto prazo quando a taxa 
de inflação esperada é 0%. A uma taxa de desemprego de 
4%, a economia está no ponto 4, com uma taxa de 
inflação de 2%. À taxa de inflação mais alta será 
incorporada às expectativas, e SRPC se deslocará para 
cima até SRPC,. Se a taxa de desemprego permanece em 
4%, a economia estará em Be a taxa de inflação 
aumentará para 4%. As expectativas inflacionárias serão 
revistas de novo, e SRPC se deslocará para cima até 
SRPC,. A uma taxa de desemprego de 4% a economia 
estará em Ce a taxa de inflação aumentará para 6%. 
Aqui, 6% é a taxa de desemprego que não acelera a 
inflação, a chamada NAIRU (a partir da sigla em inglês). 
Desde que o desemprego seja o da NAIRU, a taxa de 
inflação corresponderá às expectativas e permanecerá 
estável. Uma taxa de desemprego abaixo de 6% implica 
uma inflação cada vez mais acelerada. À curva de Phillips 


MERCADO DE TRABALHO, DESEMPREGO E INFLAÇÃO 687 


cado da curva de Phillips de longo prazo vertical, LRPC. 

Suponhamos que a economia tenha tido no passado 
uma taxa de inflação de 0%. Nesse caso, a curva de Phillips 
de curto prazo corrente refletirá uma taxa de inflação espe- 
rada de 0% e será SRPC,. Se a taxa de desemprego é 6%, a 
taxa de inflação efetiva é 0%. 

Suponhamos também que os responsáveis pela política 
econômica decidam levar a sério a Lei Humphrey-Hawkins 
e tentam trocar desemprego mais baixo por inflação mais 
alta. Eles usam política monetária, política fiscal, ou am- 
bas, para pressionar a taxa de desemprego para baixo até 
4%. Isso coloca a economia no ponto 4 em SRPC,, levando 
a uma taxa de inflação efetiva de 2%. 

Com o passar do tempo, o público passará a esperar uma 
taxa de inflação de 2%. Isso deslocará a curva de Phillips de 
curto prazo para cima para SRPC,. Agora, quando a taxa de 
desemprego é 6%, a taxa de inflação efetiva é 2%. Dada essa 
nova curva de Phillips de curto prazo, manter a taxa de de- 
semprego em 4% leva a uma taxa de inflação efetiva de 4%, 
ponto B em SRPC;,, em vez de 2%. 

Eventualmente essa taxa de inflação de 4% é incorpora- 
da às expectativas, e a curva de Phillips de curto prazo se 
desloca de novo para cima, para SRPC,. Para manter a taxa 
de desemprego em 4%, seria necessário agora aceitar uma 
taxa de inflação efetiva de 6% (ponto C de SRPC,), e assim 
por diante. Em resumo, uma tentativa persistente de trocar 
desemprego mais baixo por inflação mais alta leva a uma 
aceleração da inflação ao longo do tempo. 

Para evitar uma aceleração da inflação ao longo do tem- 
po, a taxa de desemprego tem de ser suficientemente alta 
para que a taxa de inflação efetiva corresponda à taxa de in- 
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de longo prazo, LRPC, que passa pelos pontos Eg, E, e Ex, 
é vertical: no longo prazo não há trade-off entre 
desemprego e inflação. 
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flação esperada. Essa é a situação em E, sobre SRPC,; 
quando a taxa de inflação esperada é 0% e a taxa de de- 
semprego é 6%, a taxa de inflação efetiva é 0%. É também 
a situação em E; sobre SRPC,: quando a inflação esperada 
é 2% e a taxa de desemprego é 6%, a taxa de inflação efeti- 
va é 2%. E é a situação em E, sobre SRPC,: quando a taxa 
de inflação esperada é 4% e a taxa de desemprego é 6%, a 
taxa de inflação efetiva é 4%. 

A taxa de desemprego pela qual a inflação não muda ao 
longo do tempo, 6% na Figura 32-11, é conhecida como 
NAIRU ou taxa de desemprego que mantém estável a in- 
flação. (Por comodidade, NAIRU, a sigla inglesa corres- 
pondente a “nonaccelerating inflation rate of unemploy- 
ment”, é adotada também entre os economistas brasilei- 
ros.) Taxas de desemprego abaixo da NAIRU levam a uma 
inflação que se acelera constantemente e não podem ser 
mantidas. A maioria dos macroeconomistas acredita que 
existe uma NAIRU e que não há trade-off de longo prazo 
entre desemprego e inflação. 

Podemos explicar agora o significado da linha vertical 
LRPC. Ela é a curva de Phillips de longo prazo, a relação 
entre desemprego e inflação no longo prazo, depois que as 
expectativas de inflação tiveram tempo de se ajustar à ex- 
periência. Ela é vertical porque qualquer taxa de desempre- 
go abaixo da NAIRU leva a uma inflação que se acelera cada 
vez mais (e, um ponto que ainda não enfatizamos, qual- 
quer taxa de desemprego acima da NAIRU leva a uma infla- 
ção em desaceleração). Em outras palavras, ela mostra que 
uma taxa de desemprego abaixo da NAIRU não pode ser 
mantida no longo prazo. 


Taxa natural de desemprego revisitada 


Anteriormente neste capítulo introduzimos o conceito da 
taxa natural de desemprego, a taxa de desemprego normal 
em torno da qual flutua a taxa de desemprego efetiva. Ago- 





Desemprego e inflação, 1961-1990 





Durante os anos 70, a relação da curva de Phillips de 
curto prazo que parecia funcionar nos anos 60 se desfez, 
à medida que a economia sofreu uma combinação de alto 
desemprego e inflação elevada. Os economistas acreditam 
que isso foi consegiiência tanto de choques de oferta 
adversos como do acúmulo de expectativas inflacionárias. 
A inflação voltou a cair nos anos 80, e os anos 90 foram 
uma época tanto de baixo desemprego quanto de baixa 
inflação. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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ra introduzimos o conceito da taxa de desemprego que 
mantém estável a inflação, a NAIRU. Como esses dois con- 
ceitos se relacionam entre si? 

A resposta é que a NAIRU é outro nome para a taxa na- 
tural de desemprego. O nível de desemprego que a econo- 
mia “precisa” a fim de evitar uma aceleração da inflação é 
igual à soma do desemprego friccional mais o desemprego 
estrutural. 

Na verdade, os economistas estimam a taxa natural de 
desemprego buscando evidência sobre a NAIRU. Por 
exemplo, a maneira pela qual os países europeus descobri- 
ram, para seu espanto, que suas taxas naturais de desem- 
prego eram 9% ou mais, foi através de uma experiência 
desagradável: no fim dos anos 80, e de novo no fim dos 
anos 90, a inflação européia começou a acelerar, à medida 
que as taxas de desemprego nos principais países, que ti- 
nham estado acima de 9%, começaram a cair, aproximan- 
do-se de 8%. 

Anteriormente neste capítulo, usamos as estimativas da 
Comissão de Orçamento do Congresso dos Estados Unidos 
para a taxa natural de desemprego no país. A comissão tem 
um modelo que prevê mudanças na taxa de inflação com 
base nos desvios da taxa de desemprego efetiva quando se 
afasta da taxa natural. Considerando dados sobre desem- 
prego efetivo e inflação, esse modelo pode ser usado para 
deduzir estimativas da taxa natural, e é daí que vêm os nú- 
meros daquela comissão. 
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Dos setenta preocupantes aos noventa flexíveis 


Vimos anteriormente que a experiência dos anos 60 pare- 
cia mostrar a existência de uma curva de Phillips de curto 
prazo para a economia dos Estados Unidos, com um tra- 
de-off de curto prazo entre desemprego e inflação. 
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Depois de 1969, contudo, essa relação aparente se des- 
mantelou. A Figura 32-12 representa a sequência das taxas 
de desemprego e de inflação de 1961 a 1990. O traçado tem 
mais aparência de um fio de linha enrolado do que de uma 
curva suave. 

Durante grande parte dos anos 70 e início dos anos 80, a 
economia sofreu de uma combinação de taxas de desem- 
prego acima da média com taxas de inflação sem preceden- 
tes na história americana moderna. Essas condições passa- 
ram a ser conhecidas como estagflação, para estagnação 
combinada com inflação. No fim dos anos 90, em contras- 
te, a economia estava experimentando uma combinação 
abençoada de baixo desemprego e baixa inflação. O que ex- 
plica esses desenvolvimentos? 

Parte da resposta está no papel dos choques de oferta. 
Durante os anos 70, a economia sofreu uma série de cho- 
ques de oferta adversos. O preço do petróleo, em particu- 
lar, subiu muito na medida em que guerras e revoluções no 
Oriente Médio levaram a uma redução da oferta de petró- 
leo e os países exportadores de petróleo deliberadamente 
reduziram a produção para pressionar para cima os preços. 
Houve também uma desaceleração no crescimento da pro- 
dutividade do trabalho, que pode ter contribuído para o de- 
sempenho econômico fraco. 

Durante os anos 90, em contraste, os choques de oferta 
foram positivos. Os preços do petróleo e de outras matéri- 
as-primas em geral estavam caindo, e o crescimento da pro- 
dutividade acelerou. 

Igualmente importante, contudo, foi o papel das expec- 
tativas inflacionárias. Como mencionamos antes neste ca- 
pítulo, a inflação acelerou durante os anos 60 em conse- 
quência de um boom na economia. Durante os anos 70, o 
público passou a esperar inflação mais alta e isso foi incor- 
porado na curva de Phillips de curto prazo. Foi necessário 
um esforço constante e custoso durante os anos 80 para 
conseguir reduzir de novo a inflação. Vamos descrever es- 
ses esforços no Capítulo 33. O resultado, contudo, foi que 
as expectativas inflacionárias passaram a ser muito baixas 
no fim dos anos 90, permitindo que a inflação fosse reduzi- 
da mesmo com baixas taxas de desemprego. 





A curva de Phillips de curto prazo ilustra a relação negativa 

entre desemprego e inflação. 
= Um aumento na taxa esperada de inflação pressiona para cima a : 
curva de Phillips de curto prazo: cada ponto percentual adicional | 
de inflação esperada aumenta em um ponto percentual a taxa de 
inflação efetiva para qualquer nível de desemprego. 
Qualquer taxa de desemprego abaixo da NAIRU leva a uma 
inflação que se acelera constantemente. A curva de Phillips 
de longo prazo é vertical porque não existe, no longo prazo, 
trade-off entre desemprego e inflação. 
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1. Explique como a curva de Phillips de curto prazo pode ser imagi- 
nada como uma relação entre desemprego cíclico e a taxa de in- 
flação efetiva que vai mais além da taxa de inflação esperada. 


2. Por que não há trade-off de longo prazo entre desemprego e in- 
flação? 


Às respostas estão no fim do Livro. 


* UM OLHAR ADIANTE s 


Poucos economistas hoje em dia acreditam que a política 
governamental possa trocar a inflação mais alta por desem- 
prego mais baixo, exceto no curto prazo. Não obstante, os 
Estados Unidos e outras economias tiveram períodos de in- 
flação substancial; em algumas épocas e localidades, a taxa 
de inflação chegou à casa dos 1.000%. Em contraste, em al- 
guns outros países a deflação — preços em queda — tor- 
nou-se uma preocupação. 

No Capítulo 33, examinaremos por que ocorre inflação 
e os danos que ela pode causar se não for bem administra- 
da. Veremos também por que a inflação é difícil de eliminar 
quando o público começa a ter expectativa de inflação fu- 
tura. E vamos explorar também o outro lado da moeda — os 
perigos da deflação. 


RESUMO > >>> >>> > >>> >>>>> 


1. Sempre existe uma quantia positiva de desemprego na econo- 
mia: a busca por emprego leva ao desemprego friccional. 
Pode haver também desemprego estrutural, que é resultado 
de fatores que incluem salários mínimos, sindicatos, salários 
de eficiência e efeitos colaterais de políticas governamentais. 

2. O desemprego friccional mais o estrutural compõe a taxa na- 
tural de desemprego. Ela é uma taxa que pode mudar, e de 
fato muda, com o tempo. Em qualquer momento dado, a taxa 
de desemprego efetiva flutua em torno da taxa natural, por 
causa do ciclo econômico. O desemprego cíclico está ligado 
ao hiato de produto: quando o hiato de produto é positivo, o 
desemprego cíclico é negativo, quando o hiato de produto é 
negativo, o desemprego cíclico é positivo. Oscilações no de- 
semprego cíclico são, contudo, menores que as oscilações no 
hiato de produto, fato capturado pela lei de Okun. 

3. À diferença de muitos outros mercados, o mercado de traba- 
lho não se move rapidamente para o equilíbrio. Isso pode re- 
fletir em parte percepções enganadas da parte de trabalhado- 
res e empregadores a respeito da situação do mercado de tra- 
balho. Salários rígidos também parecem desempenhar um 
papel, tornando mais lento o ajustamento dos salários mes- 
mo quando não há percepções enganadas. Preços (inclusive 
o nível dos salários) também têm ajustamento lento em al- 
guns casos, em parte refletindo os custos de menu de modifi- 
car preços. 

4. A curva de Phillips de curto prazo mostra uma relação nega- 
tiva entre a taxa de desemprego e a taxa de inflação. A curva 
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PARTE XIV O LADO DA OFERTA E O MÉDIO PRAZO 


de Phillips de curto prazo se relaciona com a curva de oferta 
agregada de curto prazo, mas não é a mesma coisa que ela. 
Hoje em dia macroeconomistas acreditam que a curva de 
Phillips de curto prazo se desloque com as mudanças nas ex- 
pectativas de inflação. Como as expectativas mudam com a 
experiência, as tentativas de manter a taxa de desemprego 
persistentemente baixa levam não só a uma inflação elevada, 
mas a uma inflação em aceleração constante. A taxa de de- 
semprego que não acelera a inflação ou NAIRU é a taxa de 
desemprego em que a inflação é estável. Ela é igual à taxa na- 
tural de desemprego. A curva de Phillips de longo prazo é 
vertical porque não há trade-off entre taxa de desemprego e 
taxa de inflação no longo prazo. 


PALAVRAS-CHAVE >>> >> > > > > > > 


Busca de emprego, p. 672 


Desemprego friccional, p. 672 


Desemprego estrutural, p. 672 


Salários de eficiência, p. 674 


Taxa natural de desemprego, p. 675 


Desemprego cíclico, p. 675 
Hiato de produto, p. 678 
Lei de Okun, p. 680 
Salários rígidos, p. 682 


Custos de menu, p. 682 


Curva de Phillips de curto prazo, p. 683 


Taxa de inflação esperada, p. 686 


Taxa de desemprego que não acelera a inflação ou NAIRU, p. 688 


Curva de Phillips de longo prazo, p. 688 


NM PROBLEMAS >> >> >>> >>>>>>> 


1. 


Em cada uma das situações seguintes, qual é o tipo de desem- 

prego com que se defronta Melanie? 

a. Depois de completar um projeto de programação com- 
plexo, Melanie é despedida. Suas perspectivas de encon- 
trar um novo emprego exigindo qualificação similar são 
boas, e ela se registrou em um serviço de colocação para 
programadores. Ela teve e não aceitou propostas com bai- 
xo salário. 

b. Quando Melanie e seus colegas se recusaram a aceitar 
cortes de salários, seu empregador terceirizou suas tare- 
fas de programação para trabalhadores em outro país. 
Esse fenômeno está ocorrendo em todo o setor de progra- 
mação. 

c. Devido ao atual estado deprimido dos gastos de investi- 
mento, Melanie foi despedida do seu emprego de progra- 
madora. Seu empregador promete contratá-la de volta 
quando os negócios melhorarem. 

Mensalmente, em geral toda primeira sexta-feira do mês, o 

Bureau of Labor Statistics divulga o Resumo da Situação do 

Emprego (“Employment Situation Summary”) nos Estados 

Unidos no mês anterior. Parte da informação se refere a 

quanto tempo os indivíduos estão desempregados. Entre no 

site www.bls.gov para baixar o último relatório. No site, clique 
em taxa de desemprego no meio da página, em seguida clique 


ELSEVIER 


na tabela intitulada Pessoas desempregadas segundo a dura- 

ção do desemprego (“Unemployed persons by duration of 

unemployment”). Use os números sazonalmente ajustados 
para responder às questões seguintes: 

a. Quantos trabalhadores estavam desempregados há me- 
nos de cinco semanas? Que percentagem do total de tra- 
balhadores desempregados eles representam? Como es- 
ses números se comparam com os do mês anterior? 

b. Quantos trabalhadores estavam desempregados há 27 se- 
manas ou mais? Que percentagem do total de trabalhado- 
res desempregados eles representam? Como esses núme- 
ros se comparam com os do mês anterior? 

c. Quanto tempo o trabalhador médio está desempregado 
(duração média em semanas)? Como isso se compara 
com a duração média no mês anterior? 

d. Comparando o último mês para o qual há dados disponí- 
veis com o mês anterior a ele, o problema do desemprego 
de longo prazo melhorou ou piorou? 

Existe apenas um mercado de trabalho em Profunctia. Todos 

os trabalhadores têm a mesma qualificação e todas as firmas 

contratam trabalhadores com essa qualificação. Use o diagra- 
ma a seguir, que mostra a oferta e a demanda de trabalho, 
para responder às questões seguintes: 








Salário 
$20 5 
10 H 
Le Lo D 
É 50 100 
Quantidade de trabalho 
(milhares) 


a. Qual é o salário de equilíbrio em Profunctia? A esse salá- 
rio, qual é o nível de emprego, o tamanho da força de tra- 
balho e a taxa de desemprego? 

b. Seo governo de Profunctia estabelece um salário mínimo 
de $12, qual será o nível de emprego, o tamanho da força 
de trabalho e a taxa de desemprego? 

c. Se os sindicatos negociam com as firmas em Profunctia e 
conseguem um nível salarial de $14, qual será o nível de 
emprego, o tamanho da força de trabalho e a taxa de de- 
semprego? 

d. Quando a preocupação em manter trabalhadores e en- 
corajar alto desempenho leva as firmas a estabelece- 
rem um nível de salários de $16, qual será o nível de 
emprego, o tamanho da força de trabalho e a taxa de 
desemprego? 

Na Northlandia não há contratos de trabalho, isto é, os sa- 

lários podem ser renegociados a qualquer momento. Mas na 


Southlandia os níveis salariais são fixados no início de cada 
eda 


ano ímpar e são vigentes por dois anos. Por que uma qu 
de igual tamanho no produto agregado, devido a uma queda 
na demanda agregada, tem efeito diferente na magnitude e na 
duração do desemprego nessas duas economias? 
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Em qual dos casos seguintes é mais provável que existam sa- 

lários de eficiência? Por quê? 

a. Jane e seu patrão trabalham como uma equipe vendendo 
sorvete. 

b. Jane vende sorvete sem qualquer supervisão direta do seu 
patrão. 

c. Jane fala coreano e vende sorvete em um bairro em que o 
coreano é a linguagem predominante. É difícil encontrar 
outro trabalhador que fale coreano. 

Como as mudanças seguintes afetarão a taxa natural de desem- 

prego? 

a. O governo reduz o tempo durante o qual o trabalhador 
desempregado pode receber benefícios. 

b. Mais adolescentes se concentram em seus estudos e não 
procuram emprego antes de terminar a faculdade. 

c. Maior acesso à Internet leva tanto empregadores quanto 
empregados potenciais a usar a Internet para oferecer e 
buscar empregos. 

d. A participação em sindicatos declina. 

Com sua tradição de empregos vitalícios para a maioria dos 

cidadãos, o Japão antigamente tinha uma taxa de desem- 

prego muito mais baixa que os Estados Unidos; de 1960 a 

1995,a taxa de desemprego no Japão foi superior a 3% ape- 

nas uma única vez. Contudo, desde o colapso da Bolsa em 

1989 e o baixo crescimento econômico dos anos 90, o sis- 

tema de empregos vitalícios se esfacelou e o desemprego 

aumentou para mais de 5% em 2003. Explique o efeito pro- 
vável dessas mudanças recentes sobre a taxa natural de de- 
semprego japonesa. 

O diagrama de dispersão a seguir mostra a relação entre a 

taxa de desemprego e o hiato de produto nos Estados Unidos 

de 1990 a 2004. Trace uma linha reta pelos pontos do diagra- 
ma de dispersão. Suponha que essa linha represente a lei de 

Okun: 

Taxa de desemprego = b — (m x hiato de produto) 
em que b é o intercepto vertical e m é a inclinação 
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CAPÍTULO 32 


MERCADO DE TRABALHO, DESEMPREGO E INFLAÇÃO G&Í 


9. 


Qual é a taxa de desemprego quando o produto agregado é 
igual ao produto potencial? Qual seria a taxa de desemprego 
se o hiato de produto fosse 2%? E se o hiato de produto fosse 
negativo, de -3%? O que esses resultados nos informam so- 
bre o coeficiente m na lei de Okun? 

Depois de experimentar uma recessão nos últimos dois anos, os 
residentes de Albernia tinham a expectativa de que haveria uma 
queda na taxa de desemprego. Contudo, passados seis meses de 
crescimento econômico positivo, a taxa de desemprego perma- 
nece a mesma que era no fim da recessão. Como você pode ex- 
plicar por que a taxa de desemprego não caiu, embora a econo- 
mia tenha experimentado crescimento econômico? 


10. Devido a diferenças históricas, os países muitas vezes diferem 


11 


na rapidez com que uma mudança na inflação corrente é in- 
corporada a uma mudança na inflação esperada. Em um país 
como o Japão, em que a memória recente é de inflação muito 
baixa, uma mudança na taxa de inflação efetiva levará muito 
mais tempo para se refletir em mudança correspondente na 
expectativa de inflação. Em contraste, em um país como a 
Argentina, que recentemente teve inflação muito elevada, 
uma mudança na inflação efetiva imediatamente se refletirá 
em mudança correspondente na taxa de inflação esperada. O 
que isso implica no que se refere as curvas de Phillips de cur- 
to e de longo prazos nesses dois tipos de países? O que isso 
implica sobre a eficácia da política monetária e fiscal para re- 
duzir a taxa de desemprego? 

A tabela a seguir mostra as taxas médias anuais de desempre- 
go e de inflação para a economia de Britannia de 1995 a 2004. 
Use os dados para construir um diagrama de dispersão simi- 
lar ao da Figura 32-9. 


Taxa de Taxa de inflação 

Ano desemprego 

1995 4,0% 2,5% 
1996 2,0% 5,0% 
1997 10,0% 1,0% 
1998 8,0% 1,3% 
1999 5,0% 2,0% 
2000 2,5% 4,0% 
2001 6,0% 1,7% 
2002 1,0% 10,0% 
2003 3,0% 3,0% 
2004 7,0% 1,5% 


Os dados são consistentes com uma curva de Phillips de curto 
prazo? Caso o governo adote política monetária expansionista 
no futuro, para manter a taxa de desemprego abaixo da taxa 
natural de desemprego, qual será a eficácia de uma tal política? 




















SALÁRIO POR HORA 


oje em dia, nos Estados Unidos, 
as pessoas reclamam da inflação 
quando o nível geral de preços 
aumenta alguns poucos pontos 
percentuais ao longo do ano. Mas 
aqueles que viveram durante os fins 
dos anos 70 nem se abalam — eles re- 
cordam quando os preços chegaram 
a aumentar 13% em um ano. E, em 
outras épocas e lugares, a inflação 
chegou a ser muitíssimo mais eleva- 
da. Por exemplo, a figura mostra a 
taxa de inflação no Brasil entre 1980 
e 2004. Como se pode ver, houve vá- 
rios anos em que a inflação brasileira 
estava nos três dígitos, e há até al- 
guns anos em que ela chegou a qua- 
tro dígitos. Para ter idéia do que era 
ser um consumidor brasileiro nessa 
época, considere o que acontece com 
o preço de um galão de gasolina du- 
rante um ano com uma inflação de 
3.000%, que era a taxa de inflação no 
Brasil em 1990. À essa taxa, um galão 
de gasolina que custava 
$3 no início do ano es- 
taria custando $90 no 





» Inflação, desinflação 
- e deflação. 


foi até moderada comparada com o 
exemplo de hiperinflação mais famo- 
so na história, que aconteceu na Ale- 
manha em 1922-1923. Perto do fim 
da inflação alemã, os preços estavam 
aumentando 16% por dia, o que, a ta- 
xas compostas, significava um au- 
mento de aproximadamente 500 mi- 
lhões por cento em cinco meses. Ás 
pessoas tinham tanta relutância em 
manter papel-moeda, que perdia seu 
valor a cada hora, que ovos e pedaços 
de carvão começaram a circular como 
moeda. As firmas alemãs pagavam 
seus trabalhadores várias vezes por 
dia, de modo que pudessem gastar 
seus rendimentos antes que eles per- 
dessem valor (dando novo significado 
ao termo salário por hora). Corre a 
lenda de que os homens entrando no 
bar para tomar um chope pediam dois 
de uma só vez, de medo que o preço 
do chope aumentasse antes que pu- 
dessem pedir a segunda rodada. 


Taxa de inflação no Brasil, 1980-2004 


Fonte: FMI 





fim do ano. a 
inflação 

A inflação no Brasil, 3.000% 
durante alguns meses, 2.500 
chegou a ser de 50% por 2.000 
mês, nível que os eco- 1.500 
nomistas usam grosso 1.000 
modo como linha divi- 500 
sória entre o que é sim- E 
plesmente inflação e o $ 


que é hiperinflação. Mas 
a experiência brasileira 





Neste capítulo, 


você aprenderá: 


e Por que o esforço de coletar um 
imposto de inflação imprimindo 
dinheiro pode levar a elevadas 
taxas de inflação. 


e De que modo a inflação elevada 
pode entrar em uma espiral que 
leva à hiperinflação, à medida 
que o público procurar tentar 
evitar o pagamento do imposto 
inflacionário. 


e Os custos da inflação e da 
desinflação para a economia em 
seu conjunto e o debate sobre a 
taxa Ótima de inflação. 


e Por que mesmo níveis moderados 
de inflação são difíceis de 
eliminar. 


e Por que a deflação é um problema 


para a política econômica e leva 
os responsáveis de política 


econômica a preferirem uma taxa - 


de inflação baixa, mas positiva: 











ELSEVIER 

O que provoca episódios de alta inflação? Como eles 
terminam? Neste capítulo, vamos examinar as razões sub- 
jacentes da inflação. Examinaremos também os custos da 
inflação, que não são tão óbvios como se poderia imaginar. 
Veremos que um nível de preços em queda, ou deflação, 
tem seus próprios problemas específicos. E analisaremos as 
questões associadas com a desinflação, uma redução na 
taxa de inflação. 


MOEDA E INFLAÇÃO. 


Embora a inflação nos Estados Unidos hoje seja muito mais 
baixa do que era durante os anos 70, e muito longe da recente 
experiência do Brasil, o público americano e a imprensa ainda 
prestam bastante atenção à inflação. Peça a qualquer america- 
no para indicar alguns problemas sérios com que a economia 
se defronta e é provável que você ouça a palavra inflação. Ro- 
bert Shiller, economista da Universidade de Yale, fez algo as- 
sim em meados dos anos 90 e verificou que, de fato, os ameri- 
canos consideram a inflação um problema. Três quartos das 
pessoas indagadas durante a pesquisa pensavam que “a infla- 
ção prejudica meu poder de compra real, me faz mais pobre”. 
E mais de metade dos que responderam ao questionário jul- 
gava que “prevenir a inflação é uma prioridade nacional im- 
portante, tão importante quanto prevenir o abuso de drogas 
ou prevenir a deterioração da qualidade das escolas”. 

Contudo, Shiller verificou que os economistas profissio- 
nais (nos Estados Unidos) raramente compartilhavam des- 
sa preocupação. Somente 12% dos economistas indagados 
consideraram que a inflação os tornava mais pobres e so- 
mente 18% consideraram que prevenir a inflação é uma 
prioridade nacional importante. 

Por que os economistas tendem a divergir tanto do pú- 
blico em geral em suas impressões sobre inflação, pelo me- 
nos aos níveis moderados que vigoram em países como os 
Estados Unidos? A resposta está na percepção das pessoas 
sobre como são afetadas pela inflação. As pessoas com fre- 
quência consideram a inflação como tendo o efeito de re- 
duzir o valor dos seus aumentos de salários. Os economis- 
tas, contudo, argumentam que a inflação leva a aumentos 
nominais mais elevados dos salários, de modo que ela não 
reduz automaticamente o poder de compra das famílias. 
Porém, mesmo os economistas que não consideram que 
um nível moderado de inflação seja um problema sério, 
acreditam que existem custos associados à inflação. 

Para entender os verdadeiros custos da inflação, temos 
de analisar primeiro suas causas. Como veremos mais 
adiante neste capítulo, níveis moderados de inflação, 
tais como os experimentados nos Estados Unidos, mes- 
mo a inflação de dois dígitos do fim dos anos 70, podem 
ter causas complexas. Mas inflação muito elevada está sem- 
pre associada com rápidos aumentos na oferta monetária. 
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Para entender por que, é preciso revisitar os efeitos das 
mudanças na oferta de moeda sobre o nível geral de preços. 
Em seguida, passaremos às razões pelas quais os governos 
algumas vezes aumentam muito rapidamente a oferta de 


moeda. 


Moeda e preços revisitados 


No Capítulo 31, aprendemos que, no curto prazo, um aume- 
no na oferta de moeda aumenta o PIB real ao reduzir as taxas 
de juros e estimular os gastos de investimento e de consumo. 
Contudo, no longo prazo, à medida que salários nominais e 
outros preços rígidos aumentam, o PIB real cai de volta para 
seu nível original. Assim, no longo prazo, qualquer aumento 
percentual dado na oferta de moeda não muda o PIB real. 
Em vez disso, tudo o mais mantido constante, ele leva a um 
aumento percentual igual no nível geral de preços; isto é, os 
preços de todos os bens e serviços na economia, inclusive sa- 
lários nominais e preços de bens intermediários, aumentam. 
E, quando o nível geral de preços aumenta, aumenta também 
o nível de preços agregado, ou seja, os preços de todos os bens 
e serviços finais. Em consequência, um aumento na oferta de 
moeda nominal, M, leva, no longo prazo, a um aumento no ní- 
vel geral de preços que deixa a quantidade de moeda real, 
M/P, no nível original. Por exemplo, quando a Turquia cor- 
tou seis zeros de sua moeda, a lira turca, em janeiro de 2005, 
o PIB real da Turquia não mudou. A única coisa que mudou 
foi o número de zeros nos preços: em vez de algo custar 
2.000.000 de liras passou a custar 2 liras. 

Ao analisar mudanças elevadas no nível de preços agrega- 
do, os macroeconomistas muitas vezes consideram útil ig- 
norar a distinção entre curto prazo e longo prazo. Em vez 
disso, trabalham com um modelo simplificado, em que o 
efeito de uma mudança na oferta de moeda sobre o nível de 
preços agregado ocorre instantaneamente, em lugar de ocor- 
rer ao longo de um período. Talvez essa pressuposição cause 
estranheza, pois em capítulos anteriores enfatizamos a dife- 
rença entre curto prazo e longo prazo. Contudo, por moti- 
vos que já explicaremos, esta é uma pressuposição razoável 
para adotar no caso de inflação elevada. 

O modelo simplificado, em que a quantidade de moeda 
em termos reais, M/P, está sempre no nível de equilíbrio de 
longo prazo, é conhecido como modelo clássico do nível 
de preços, porque ele era em geral usado pelos economis- 
tas “clássicos”, aqueles que escreveram antes do trabalho 
de John Maynard Keynes. Para entender o modelo clássico 
e por que ele é útil neste contexto, tratemos de revisitar o 
modelo de oferta agregada-demanda agregada e o que ele 
diz sobre os efeitos de um aumento na oferta de moeda. 
(Quando não explicitado de outra forma, estaremos sem- 
pre nos referindo a mudanças na oferta de moeda nominal.) 

A Figura 33-1 revê os efeitos de um aumento na oferta de 
moeda de acordo com o modelo de oferta agregada-deman- 
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O modelo clássico do nível de preços 





Começando em E,, um aumento na oferta de moeda desloca a 
curva de demanda agregada para a direita, como mostrado pelo 
movimento de AD, para AD,. Ocorre agora um novo equilíbrio de 
curto prazo em E,, com um nível de preços mais alto em P,. No 
longo prazo, os salários nominais se ajustarão para cima e 
levarão a curva SRAS para a esquerda até SRAS,. O aumento 
percentual total no nível de preços de P, para P; é igual ao 
aumento percentual na oferta de moeda. No modelo clássico do 
nivel de preços ignoramos o período de transição e imaginamos 
que o nível de preços sobe para P; imediatamente. Esta é uma 
boa aproximação em condições de alta inflação. 


da agregada. A economia começa em E,, um ponto de equili- 
brio macroeconômico de curto prazo e de longo prazo. Ele 
está situado na interseção da curva de demanda agregada 
AD, e da curva de oferta agregada de curto prazo SRAS,. Está 
também sobre a curva de oferta agregada de longo prazo, 
IRAS. EmE,,o nível de preços agregado de equilíbrio é P,. 

Suponhamos agora que haja um aumento na oferta de 
moeda. Esta é uma política monetária expansionista que 
desloca a curva de demanda agregada para a direita até AD, 
e move a economia para um novo equilíbrio de curto prazo 
em E,. Ao longo do tempo, contudo, os salários nominais 
se ajustarão para cima em resposta ao aumento no nível de 
preços agregado, e a curva SRAS se deslocará para a esquer- 
da, até SRAS,. O novo equilíbrio de longo prazo está em E,, 
e o PIB real retorna ao seu nível inicial. Como aprendemos 
no Capítulo 31, o aumento de longo prazo no nível de pre- 
ços agregado de P;, para P;, é proporcional ao aumento na 
oferta de moeda. Em consequência, as mudanças de longo 
prazo na oferta de moeda não têm efeito sobre a quantidade 
real de moeda, M/P, ou sobre o PIB real. No longo prazo, a 
moeda, como aprendemos, é neutra. 

O modelo clássico do nível de preços ignora o movi- 
mento de curto prazo de E, para E,, supondo que a econo- 
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mia se mova diretamente de um equilíbrio de longo prazo a 
outro equilíbrio de longo prazo. Em outras palavras, o mo- 
delo supõe que a economia passa diretamente de E, para E, 
e que o PIB real nunca muda em resposta a uma mudança 
na oferta de moeda. Com efeito, no modelo clássico, os efe- 
itos das mudanças na oferta de moeda são analisados como 
se tanto a curva de oferta agregada de curto prazo quanto a 
de longo prazo fossem verticais. 

Na realidade, essa é uma pressuposição que não é ade- 
quada para períodos de baixa inflação. Quando a inflação é 
baixa, pode passar algum tempo para que trabalhadores e 
firmas reajam a uma expansão monetária aumentando sa- 
lários e preços. Nesse cenário, alguns salários nominais e 
os preços de alguns bens são rígidos no curto prazo. Em 
consequência, há uma curva de oferta agregada de curto 
prazo com inclinação para cima, e mudanças na oferta de 
moeda de fato podem mudar o PIB real no curto prazo. 

E os períodos de alta inflação? Quando a inflação era mui- 
to elevada, os economistas observaram que a rigidez de cur- 
to prazo de salários e preços nominais tendia a desaparecer. 
Trabalhadores e firmas, com maior sensibilidade à inflação, 
aumentam os salários e os preços rapidamente em resposta a 
mudanças na oferta monetária. Isso implica que, quando a 
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inflação é alta, ocorre um ajustamento mais rápido de salá- 
rios e preços de bens intermediários do que aquele que se dá 
nos casos de inflação baixa. Assim, a curva de oferta agrega- 
da de curto prazo se desloca para a esquerda mais rapida- 
mente e há um retorno mais rápido ao equilíbrio de longo 
prazo quando a inflação é alta. O resultado é que o modelo 
clássico do nível de preços tem maior probabilidade de ser 
uma boa aproximação da realidade para economias que so- 
frem persistentemente de inflação alta. A seção “Para Men- 
tes Curiosas”, a seguir, explica esse ponto um pouco mais. 

A consequência desse rápido ajustamento de todos os 
preços na economia é que em países com inflação alta per- 
sistente as mudanças na oferta de moeda são rapidamente 
traduzidas em mudanças na taxa de inflação. Vejamos de 
novo o Brasil. A Figura 33-2 mostra a taxa anual de cresci- 
mento da oferta de moeda (medida por M1) e a taxa anual 
de mudança nos preços ao consumidor entre 1980 e 2004. 
Como se pode ver, saltos na oferta de moeda no fim dos 
anos 80 e início dos 90 coincidem aproximadamente com 
saltos iguais na taxa de inflação. 

O que leva um país a aumentar sua oferta monetária a 
ponto de provocar uma taxa de inflação que chega a per- 
centagens de centenas ou de milhares? 


O imposto inflacionário 


As economias modernas usam moeda fiat, pedaços de pa- 
pel que não têm valor intrínseco, mas são aceitos como 
meio de troca. Nos Estados Unidos e na maioria dos outros 
países ricos, a decisão sobre quantos pedaços de papel de- 
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vem ser impressos está nas mãos de um banco central com 
um certo grau de independência do processo político. Con- 
tudo, são os líderes políticos que em última instância to- 
mam a decisão de imprimir ou não imprimir mais moeda. 

Então, o que vai impedir um governo de pagar alguns 
dos seus gastos não através do aumento de impostos ou da 
tomada de empréstimos, mas simplesmente imprimindo 
dinheiro? Nada. De fato, os governos, inclusive o governo 
dos Estados Unidos, fazem isso o tempo todo. Como o go- 
verno dos Estados Unidos pode fazer isso, dado que é o 
banco central, o Fed, que emite moeda e não o Tesouro? A 
resposta é que o Tesouro e o Fed trabalham em conjunto. 
O Tesouro emite dívida para financiar as compras gover- 
namentais de bens e serviços, e o Fed monetiza a dívida 
criando moeda e comprando a dívida de volta do público, 
através de operações de mercado aberto com Letras do Te- 
souro. Com efeito, o governo americano pode obter recei- 
ta imprimindo dinheiro, e assim o faz. 

Por exemplo, em julho de 2005, a base monetária dos 
Estados Unidos, reservas bancárias mais moeda em circula- 
ção, era $26 bilhões mais do que tinha sido um ano antes. 
Isso ocorreu porque ao longo daquele ano o Fed havia emiti- 
do $26 bilhões em moeda ou seu equivalente eletrônico e 
posto em circulação através de operações de mercado aberto. 
Dito de outro modo, o Fed criou moeda tirando do ar e a usou 
para recomprar títulos públicos do setor privado. A despeito 
do fato de que o Fed é oficialmente independente do governo 
americano, suas medidas permitiram ao governo quitar $26 
bilhões de dívida pública sem levantar dinheiro através de im- 
postos, mas simplesmente imprimindo dinheiro. 





Quando uma economia experimenta inflação 
alta, ano após ano, as pessoas tomam 
medidas para se proteger contra a inflação 
futura, e essas medidas tipicamente têm o 
efeito de tornar os preços altamente 
sensíveis a mudanças na oferta de moeda, 
mesmo no curto prazo. 

A resposta usual à inflação é a indexação, 
ou seja, contratos de todo tipo são escritos 
de tal modo que são ajustados de acordo com 
a inflação. Por exemplo, contratos salariais 
tipicamente incluem um ajustamento pela 
variação no custo de vida: pagamentos aos 
trabalhadores aumentam automaticamente 
de acordo com o índice de preços ao 
consumidor. O ajustamento desse tipo mais 
conhecido nos Estados Unidos hoje em dia 
envolve os benefícios da previdência social, 
que são automaticamente ajustados para 
cima todo ano pela taxa de inflação do ano 


anterior: se o índice de preços ao consumidor 
aumentou 3% no último ano, a pensão de 
cada aposentado terá um aumento de 3%. 

A maioria dos contratos salariais nos 
Estados Unidos não tem mais ajustamento 
pelo índice de inflação. No fim dos anos 70, 
contudo, quando a inflação era muito mais 
alta do que hoje, esses ajustamentos eram 
bastante generalizados. O economista Steven 
Holland relata que a taxa de indexação 
salarial na economia americana aumentou ao 
tongo dos anos 70 e depois caiu durante os 
anos 80, à medida que a inflação começou a 
cair. Em economias de alta inflação, 
ajustamentos similares são regularmente 
incluídos nos contratos de trabalho, nos 
contratos de aluguel, nos contratos de 
empréstimos, e assim por diante. Por 
exemplo, no fim dos anos 80 
e início dos anos 90, no Brasil, quase todos 


os contratos que implicavam pagamentos 
futuros estavam indexados pela inflação. 

A indexação tem o efeito de acelerar a 
resposta do nível geral de preços a mudanças 
na oferta de moeda. Mesmo em uma economia 
sem indexação, um aumento na oferta 
monetária rapidamente pressiona para cima os 
preços de alguns tipos de bens, tais como 
matérias-primas. Em uma economia altamente 
indexada, esses preços mais altos se refletem 
em mudanças nos preços ao consumidor. Isso, 
por sua vez, rapidamente leva ao aumento nos 
salários, levando ao aumento subsegiente de 
outros preços, o que de novo tem efeito sobre 
os salários, e assim por diante. O resultado é 
que o longo prazo, o período em que um 
aumento na oferta de moeda aumenta o nível 
geral de preços na mesma percentagem, chega 
muito rápido — tipicamente é uma questão de 
poucos meses. 
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Uma forma alternativa de considerar isto é dizer que o 
direito de imprimir moeda é em si mesmo fonte de receita. 
Os governos têm o direito exclusivo de imprimir dinheiro e 
frequentemente o fazem a fim de financiar gastos governa- 
mentais. Os economistas se referem à receita gerada pelo 
direito do governo de imprimir moeda como senhoriagem, 
um termo arcaico que vem da Idade Média. Ele se refere ao 
direito de cunhar ouro e prata em moeda e cobrar uma co- 
missão por fazê-lo, que os lordes medievais, os senhores, 
na França, reservavam para si mesmos. 

A senhoriagem é uma pequena fração (cerca de 1,5%) 
do orçamento do governo americano. Assim, o governo 
não se baseia na impressora da Casa da Moeda para pagar 
suas contas. Mas existiram muitas ocasiões na história em 
que os governos usaram a impressora como fonte essencial 
de receita. De acordo com o cenário mais comum, trata-se 
de um governo que tem um elevado déficit orçamentário e 
não tem competência ou vontade política para eliminar 
esse déficit aumentando impostos ou cortando despesas. E 
o governo tampouco pode tomar emprestado para cobrir a 
diferença, porque credores potenciais não darão emprésti- 
mos com medo de que a fraqueza do governo persistirá e 
que isso fará com que ele se torne incapaz de pagar suas dí- 
vidas. 

Nessa situação, o governo termina imprimindo moeda 
para cobrir o déficit público. Mas, ao imprimir moeda para 
pagar suas contas, o governo aumenta a quantidade de 
moeda em circulação. E, como acabamos de ver, o aumen- 
to na oferta de moeda se traduz em aumentos de igual mon- 
tante no nível de preços agregado. Assim, imprimir dinhei- 
ro para cobrir o déficit orçamentário leva a inflação. 

Quem termina pagando pelos bens e serviços que o go- 
verno compra com o dinheiro que ele acaba de imprimir? 
Quem paga são as pessoas que atualmente mantêm dinhei- 
ro. Elas pagam porque a inflação corrói o poder de compra 
da moeda que mantêm. Em outras palavras, o governo im- 
põe um imposto inflacionário, a redução no valor da moe- 
da mantida pelo público, ao imprimir moeda para cobrir 
seu déficit orçamentário e criar inflação. 

Convém analisar o que este imposto representa. Se a 
taxa de inflação é 5%, então, daqui a um ano, $1 comprará 
bens e serviços que valem apenas $0,95 hoje. Isso é equiva- 
lente a uma taxa de imposto de 5% sobre o valor de toda 
moeda mantida pelo público. Assim, o tamanho do impos- 
to inflacionário em um dado período é igual à taxa de infla- 
ção do período multiplicada pela oferta de moeda: 


(33-1) Imposto inflacionário = taxa de inflação x 
oferta de moeda (nominal) 


Contudo, o imposto inflacionário que acabamos de cal- 
cular pode não ser um bom indicador da quantidade real de 
recursos capturada pelo governo e tirada do público, por- 
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que esta é uma medida nominal. Se queremos saber a carga 
real da taxa inflacionária sobre o público temos de calcular 
o imposto inflacionário real, que é igual à taxa de inflação 
multiplicada pela oferta de moeda real. 


(33-2) Imposto inflacionário real = taxa de inflação x 
oferta de moeda real 


Dado que ele se ajusta a mudanças no nível de preços, o 
imposto inflacionário real mede o valor real dos bens e ser- 
viços que o público perde através do imposto inflacionário. 

Como veremos logo a seguir, o imposto inflacionário 
real desempenha um papel-chave no processo pelo qual a 
inflação alta se transforma em hiperinflação explosiva. 


A lógica da hiperinflação 


A inflação impõe um imposto sobre os indivíduos que 
mantêm moeda. E, como qualquer imposto, leva as pessoas 
a mudarem seu comportamento. Em particular, quando a 
inflação é alta, as pessoas evitam manter dinheiro. Em 
lugar disso, procuram manter bens reais, bem como substi- 
tuir moeda por ativos que rendam juros. Na introdução 
deste capítulo, descrevemos como durante a hiperinflação 
alemã as pessoas começaram a usar ovos ou pedaços de car- 
vão como meio de troca. Fizeram isso porque o carvão 
mantinha seu valor real ao longo do tempo, e o dinheiro 
não. De fato, durante o pico da hiperinflação alemã, as pes- 
soas muitas vezes queimavam papel-moeda, que tinha me- 
nos valor que madeira para combustível. Além disso, as 
pessoas não reduzem simplesmente a moeda nominal que 
mantêm, elas reduzem a quantidade de moeda real que 
mantêm. Por quê? Porque quanto mais moeda real elas têm 
em mãos, maior a quantidade real de recursos que o gover- 
no extrai delas através do imposto inflacionário. 

Agora podemos entender por que os países podem che- 
gar a situações de inflação extrema. A inflação elevada sur- 
ge quando o governo tem de coletar um imposto inflacio- 
nário elevado para cobrir elevados déficits orçamentários. 
De acordo com a Equação 33-1, o imposto inflacionário 
real é igual à taxa de inflação multiplicada pela oferta de 
moeda real. 

Mas, como acabamos de explicar, diante da inflação 
elevada, o público reduz a quantidade de moeda que 
mantém. Por sua vez, o governo tem de gerar uma taxa 
de inflação mais alta para extrair a mesma quantidade de 
imposto inflacionário real que aquela coletada antes de as 
pessoas reduzirem a quantidade de moeda que mantêm, 
uma quantidade que o governo precisa arrecadar a fim de 
cobrir um elevado déficit orçamentário. E as pessoas Tes- 
pondem à nova taxa de inflação mais elevada reduzindo 
ainda mais a quantidade de dinheiro real que mantêm. Ã 
medida que o processo se reforça a si mesmo, ele pode fa- 











ELSEVIER 
cilmente tornar-se uma espiral fora de controle. Embora 
não mude a quantidade do imposto inflacionário real que 
o governo, em última instância, precisa arrecadar para co- 
brir seu déficit, aumenta a taxa de inflação que o governo 
precisa impor para arrecadar essa quantia. Assim, o gover- 
no é forçado a aumentar a oferta de moeda mais rapida- 
mente, levando a uma taxa de inflação ainda mais alta, e 
assim por diante. 

Eis uma analogia: imagine um governo municipal que 
tente arrecadar muito dinheiro através de uma taxa so- 
bre corridas de táxi. A taxa aumentará o custo das corri- 
das de táxi e isso fará com que as pessoas adotem os subs- 
titutivos facilmente disponíveis, como andar a pé ou to- 
mar um ônibus. À medida que o uso dos táxis declina, o 
governo vê que a receita da taxa sobre as corridas de táxi 
também declina e tem de cobrar uma taxa ainda mais alta 
para arrecadar a mesma quantia que antes. É possível 
imaginar o círculo vicioso daí decorrente. O governo im- 
põe uma taxa sobre corridas de táxi, que leva a um me- 
nor uso de táxis, o que obriga o governo a aumentar a 
taxa sobre os táxis, o que leva a um uso de táxis ainda 
menor, e assim por diante. 

Troque as corridas de táxi pela oferta monetária e a 
taxa sobre as corridas de táxi pela taxa de inflação e você 
tema história da hiperinflação. Desenvolve-se uma com- 
petição entre a impressora de dinheiro do governo e o 
público: a impressora solta dinheiro com rapidez cada 
vez maior, tentando compensar o fato de que o público 
está reduzindo a quantidade de moeda real que mantém. 
Em algum ponto, a taxa de inflação explode e se torna hi- 
perinflação, e as pessoas passam a não querer manter 
moeda nenhuma (e recorrem ao comércio com ovos e 
pedaços de carvão). O governo é então obrigado a aban- 
donar seu uso do imposto inflacionário e fechar a im- 
pressora de dinheiro. 








Oferta de moeda e preços no Brasil 





Entre 1985 e 1995, a oferta de moeda e o nível de preços 
agregado no Brasil cresceram em estreito paralelismo e 
por um montante enorme. Nesta figura, ambos estão 
expressos em números índices, com 1985 = 1. Em um 
período de dez anos a oferta de moeda e o nível de 
preços agregado aumentaram ambos em 100 bilhões 

por cento. 

Fonte: FMI. 
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Moeda e preços no Brasil, 1985-1995 


Como notamos na introdução a este capítulo, o Brasil é 


um exemplo relativamente recente de um país que pas- 
sou por inflação muito elevada. A Figura 33-2 mostrou 
que os saltos na oferta de moeda no Brasil foram acompa- 
nhados quase simultaneamente por saltos na taxa de in- 
flação brasileira. Mas simplesmente olhar para as taxas 
não permite sentir de verdade o quanto os preços subi- 
ram no país. 

A Figura 33-3 mostra a oferta de moeda do Brasil e o 
nível de preços agregado de 1985 a 1995. Medimos tanto 
a oferta de moeda quanto o nível de preços agregado 
através de números índices, com o seu nível de 1985 
iguala 1. Também usamos escala logarítmica, porque ela 
permite que percentagens de igual tamanho sejam traça- 
das no gráfico como sendo do mesmo tamanho. No de- 
curso de uma década, tanto a oferta de moeda quanto o 
nível de preços aumentaram em aproximadamente uma 
percentagem de 100 bilhões. Como se pode ver, o nível 
de preços agregado e a oferta de moeda se moveram em 
estreito paralelismo. 

Por que o governo brasileiro aumentou sua oferta de 
moeda de forma tão excessiva ao longo de toda uma dé- 
cada? À razão, em última instância, está no conflito polí- 
tico que tornou impossível que o governo do país conse- 
guisse equilibrar seu orçamento, seja aumentando im- 
postos, seja cortando gastos. Dificuldades financeiras 
durante os anos 80 impediram o Brasil de tomar dinheiro 
emprestado nos mercados internacionais. Como muitos 
outros antes dele, o governo do Brasil recorreu à impres- 
sora de dinheiro para cobrir o hiato, levando a uma infla- 
ção maciça. 
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O modelo clássico do nível de preços não distingue entre o : 
curto prazo e o longo prazo. Ele explica como o aumento na | 
oferta de moeda alimenta diretamente a inflação. Ele é uma | 
boa descrição da realidade apenas para países com inflação | 
| persistentemente elevada ou hiperinflação. | 
i > Os governos algumas vezes imprimem dinheiro para cobrir ; 
| seu déficit orçamentário. A perda resultante no valor da mo- 
| eda é denominada imposto inflacionário. | 
Uma taxa de inflação elevada faz com que as pessoas redu- | 
' zam a quantidade de dinheiro real que mantêm, levando a | 
mais impressão de moeda e a uma inflação mais elevada, a 
fim de arrecadar o imposto inflacionário. Isso pode causar 
uma espiral que se auto-reforça e se transforma em hiperin- 
fiação. 











1. Suponha que se dê um aumento repentino e elevado na oferta 
de moeda em uma economia que anteriormente tinha baixa in- 
flação. Em consegiiência, o produto agregado se expande no 
curto prazo. O que isso nos informa sobre situações em que o 
modelo clássico do nível de preços se aplica? 


2. Suponha que todos os salários e preços na economia sejam in- 
dexados pela inflação. Ainda assim pode haver o imposto infla- 
cionário? 


As respostas estão no fim do livro. 


EFEITOS DA INFLAÇÃO | : 


Vimos como o uso da impressora de dinheiro para cobrir o 
déficit público leva à inflação. Também vimos como um 
governo que tenta arrecadar um imposto inflacionário real 
elevado pode levar ao desastre fiscal. Mas, mesmo na au- 
sência de tal desastre, a inflação pode ter consequências 
importantes. 

Recorde a crença generalizada de que a inflação piora a 
situação de todos, aumentando o custo de vida. Como dis- 
cutimos antes, essa é uma falácia. Ela esquece que a infla- 
ção aumenta os preços recebidos pelas firmas, o que, por 
sua vez, determina as rendas pagas na economia, bem 
como os preços pagos pelos consumidores. De fato, recor- 
de que, conforme o modelo de oferta agregada-demanda 
agregada, quando um aumento na oferta de moeda leva a 
um aumento no nível de preços agregado, o PIB real e a 
renda real agregada no longo prazo permanecem sem alte- 
ração. 

Embora não seja correta a idéia de que a inflação piore a 
situação de todos, a inflação tem efeitos importantes sobre 
a economia que não são plenamente capturados no modelo 
de oferta agregada-demanda agregada. Veremos em segui- 
da que a inflação inesperada, mesmo que não modifique o 
PIB real e a renda total real, prejudica algumas pessoas en- 
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quanto ajuda a outras. Depois disso, veremos como a infla- 
ção antecipada de fato pode impor custos reais à economia; 
se suficientemente alta, ela pode reduzir o PIB reale as ren- 
das reais. 


Ganhadores e perdedores da inflação 
inesperada 


À inflação pode prejudicar algumas pessoas enquanto aju- 
da outras, por uma razão principal: contratos que se esten- 
dem ao longo de um período, tais como empréstimos, nor- 
malmente são especificados em termos nominais. No caso 
de um empréstimo, o tomador do empréstimo recebe uma 
certa quantidade de fundos no início, e o contrato do emprés- 
timo especifica quanto ele tem de pagar de volta em alguma 
data futura. O peso real dessa amortização para o tomador do 
empréstimo depende muito da taxa de inflação durante os 
anos de duração do empréstimo, porque a taxa de inflação 
durante a vida do empréstimo determinará o tamanho da 
amortização em termos reais. 

Quando o tomador de um empréstimo e o credor fazem 
um contrato, cada uma das partes tem uma expectativa 
sobre a taxa de inflação futura. Se a inflação é mais alta do 
que o esperado, o tomador do empréstimo pagará com 
fundos que têm valor real inferior ao que ele havia espera- 
do, e o credor receberá um pagamento com um valor real 
inferior ao que havia esperado. Correspondentemente, se 
a taxa de inflação é mais baixa do que o esperado, os toma- 
dores do empréstimo saldarão seu débito com fundos que 
têm um valor real mais alto do que haviam esperado, e os 
credores receberão seu pagamento com valor real mais alto 
do que haviam esperado. Assim, quando a inflação supera 
ou então não alcança as expectativas, o tomador do em- 
préstimo (no caso da inflação mais alta que o esperado) ou 
o credor (no caso da inflação mais baixa que o esperado) se 
beneficia com a surpresa à custa da outra parte. Mas, se a 
inflação que de fato ocorre é igual à antecipada, a inflação 
não cria perdedores nem ganhadores nos contratos de em- 
préstimo. 

Para tornar esse ponto mais concreto, devemos recordar 
a distinção entre taxa.de juros nominal e taxa de juros real. A 
melhor maneira de entender a diferença entre as duas é 
com um exemplo. Suponha que o dono de um firma tome 
emprestados $10.000 por um ano, à taxa de juros de 10%. 
No fim do ano, ele terá de pagar $11.000, o montante que 
tomou emprestado mais juros. Mas suponha que durante 
esse ano o nível médio de preços aumente 10%. Nesse caso, 
os $11.000 devolvidos têm o mesmo poder de compra que 
o empréstimo original de $10.000. Em termos reais, o de- 
vedor de fato recebeu um empréstimo com juro zero. 

Nesse exemplo, os economistas diriam que a taxa de ju- 
ros nominal (a taxa de juros em termos monetários) é 10%, 
mas a taxa de juros real (a taxa de juros ajustada pela infla- 














ção) é 0%. Como mostra o exemplo, a taxa de juros real é 
igual à taxa de juros nominal menos a taxa de inflação: 


(33-3) Taxa de juros real = Taxa de juros nominal 
— Taxa de inflação 


Poder-se-ia pensar que a inflação necessariamente ajuda 
quem toma emprestado e prejudica quem empresta; mas o 
que realmente importa é como a inflação efetiva se compa- 
ra com a inflação que os devedores e os credores esperavam 
quando firmaram o contrato para o empréstimo. Suponha 
que o tomador de um empréstimo e o credor concordem 
com um empréstimo de um ano a uma taxa nominal de ju- 
ros de 7% e que ambos esperam que a taxa de inflação du- 
rante o ano será 5%. Dessa forma, a taxa de inflação espera- 
da foi levada em conta quando eles assinaram o contrato: 
os 7% de taxa de juros nominal representam uma taxa de 
juros real de 2% mais 5% para a inflação. Suponha, porém, 
que essas pessoas que esperavam uma taxa de inflação de 
5% de fato sofreram uma taxa de inflação de 10%. Nesse 
caso, o credor, embora estivesse emprestando a uma taxa 
de juros real de 2%, vai receber uma taxa de juros negativa 
de -3%. Isto é, ao emprestar a uma taxa de juros nominal 
de 7% (2% de taxa de juros real mais 5% de taxa de inflação 
esperada), mas experimentar uma taxa de inflação efetiva 
de 10%, os credores receberão uma taxa de juros real de 7% 
— 10% = — 3%. Quem tomou emprestado ganhou, quem 
emprestou perdeu. Correspondentemente, suponha que a 
taxa de inflação efetiva acabou sendo 0% e não 5%. Nesse 
caso, os tomadores dos empréstimos, que pensavam que 
iriam pagar uma taxa de juros real de 2%, de fato acabarão 
pagando uma taxa de juros real de 7% (7% da taxa de juros 
nominal menos 0% da taxa de inflação efetiva). Os credo- 
res ganharam, os devedores perderam. 

Nos Estados Unidos de hoje, as hipotecas residenciais 
oferecem o exemplo mais importante de como a inflação 
pode criar ganhadores e perdedores. Uma hipoteca pa- 
drão especifica um pagamento mensal em dólares durante 
um período de 15 a 40 anos. Quando o nível geral de pre- 
ços está subindo, o pagamento mensal real de quem to- 
mou um empréstimo hipotecário cai ao longo do tempo. 
Em que montante os pagamentos mensais diminuem em 
termos reais depende da taxa de inflação. Por exemplo, os 
americanos que tomaram empréstimos hipotecários no 
início dos anos 70 logo viram seus pagamentos reais redu- 
zidos por causa de uma inflação mais alta do que o espera- 
do: em 1983, o poder de compra de um dólar era apenas 
45% do que, havia sido em 1973. Aqueles que tomaram 
empréstimos hipotecários no início dos anos 90 não tive- 
ram tanta sorte, porque nos anos seguintes a taxa de infla- 
ção caiu para níveis inferiores aos esperados: em 2003, o 
poder de compra de um dólar era 78% do que havia sido 
em 1993, 
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Dessa forma, os devedores que tomaram empréstimos 
hipotecários no início dos anos 70 ganharam à custa dos 
credores, que viram o valor real dos fundos que haviam 
emprestado rapidamente erodidos pela inflação. De fato, 
um dos efeitos colaterais da inflação dos anos 70 foi levar à 
bancarrota muitas instituições de poupança e crédito, um 
tipo de banco tradicionalmente especializado em créditos 
imobiliários. Elas foram à falência porque o valor dos em- 
préstimos de longo prazo que haviam concedido foi enor- 
memente reduzido pela inflação, mas as taxas de juros que 
pagavam para depósitos de curto prazo, para poder atrair 
depositantes, tiveram de acompanhar a inflação. 


Inflação esperada e taxa de juros 


Como ficou claro na discussão anterior, as pessoas deve- 
riam basear suas decisões sobre contrair débitos ou não nas 
suas expectativas da taxa de juros real, e não da taxa nomi- 
nal. É a taxa de juros real que mede a quantidade real de 
poder de compra à qual o tomador do empréstimo terá de 
renunciar para pagar sua dívida. Um empréstimo a uma 
taxa de juros de 10% é muito caro numa época de inflação 
zero; é muito barato se a inflação está perto de 10%; e é me- 
lhor do que de graça, em termos reais, se a taxa de inflação 
está acima de 10%. 

Do mesmo modo que os que contraem dívida, os credo- 
res deveriam preocupar-se com a taxa de juros real, e não 
com a nominal. Conceder um empréstimo a juros de 10% é 
um bom investimento se a inflação está em 0%, mas é um 
péssimo investimento se a inflação está em 15%. 

Dado que a inflação afeta a taxa de juros real efetiva- 
mente paga pelos devedores e recebida pelos credores, a 
inflação esperada tem um efeito forte sobre a taxa de juros 
nominal. Recorde o modelo da taxa de juros segundo os 
fundos para empréstimo, que desenvolvemos no Capítulo 
26, onde descrevemos como a taxa de juros de equilíbrio 
nominal iguala a quantidade de fundos para empréstimo 
ofertada com a quantidade de fundos para empréstimo de- 
mandada. Como em todos os modelos de oferta e deman- 
da, esse resultado depende do pressuposto de “tudo o 
mais mantido constante”. E, nesse mercado, um item que 
é muito importante manter constante (isto é, sem modifi- 
car) é a taxa de inflação esperada. Dessa forma, como os 
resultados do modelo da taxa de juros segundo os fundos 
para empréstimo são modificados pela taxa de inflação es- 
perada? 

Na Figura 33-4, as curvas Sy e Dy mostram a oferta e a de- 
manda de fundos para empréstimo, dada uma taxa de infla- 
ção esperada de 0%. Nesse caso, o equilíbrio está em Ee a 
taxa de juros nominal de equilíbrio é 4%. Dado que a taxa de 
inflação esperada é 0%, a taxa de juros real esperada de equi- 
líbrio, ou seja, a taxa de juros real esperada por devedores e 
credores quando o empréstimo é contratado, também é 4%. 


























PARTE XIV O LADO DA OFERTA E O MÉDIO PRAZO 


Suponha agora que a inflação esperada aumenta para 
10%. A curva de demanda por fundos se desloca para cima, 
para D,,: tomadores de empréstimos estão dispostos a to- 
mar como empréstimo, a uma taxa de juros nominal de 
14%, a mesma quantidade que anteriormente estavam dis- 
postos a tomar emprestada a 4%. Isso porque, a uma taxa 
de inflação de 10%, uma taxa de juros nominal de 14% cor- 
responde a uma taxa de juros real de 4%. De modo similar, 
a curva de oferta de fundos para empréstimos se desloca 
para cima, para S,9; os credores exigem uma taxa de juros 
nominal de 14% para serem persuadidos a emprestar a 
mesma quantidade que anteriormente emprestariam a 4%. 
O novo equilíbrio está em E: o resultado de uma inflação 
esperada de 10% é que a taxa de juros nominal de equilí- 
brio aumenta de 4% para 14%. 

Essa situação pode ser resumida em um princípio geral 
conhecido como efeito Fisher (segundo o economista 
americano Irving Fisher, que o propôs em 1930): a taxa de 


juros real esperada não é afetada por mudanças na inflação 


esperada. De acordo com o efeito Fisher, a inflação espera- 
da pressiona para cima a taxa de juros nominal, e cada pon- 
to percentual adicional de inflação esperada acrescenta um 
ponto percentual na taxa de juros nominal. O ponto cen- 
tral é que tanto credores quanto devedores baseiam suas 
decisões na taxa de juros esperada real. Desde que a infla- 
ção seja esperada, ela não afeta a quantidade de equilíbrio 
de fundos para empréstimos nem a taxa de juros real espe- 
rada; tudo o que a inflação esperada afeta é a taxa de juros 
nominal de equilíbrio. 


Custos da inflação 


Vimos como a inflação inesperada produz ganhadores e 
perdedores. À questão que queremos investigar agora é se a 


Taxa de 


O efeito Fisher 


juros 





So e Do são as curvas de oferta e demanda para fundos 
de empréstimo quando a inflação esperada é 0%. À uma 
taxa de inflação esperada de 0%, a taxa de juros 
nominal de equilíbrio é 4%. A inflação esperada leva 
para cima tanto a curva de demanda quanto a de oferta 
em um ponto percentual para cada ponto percentual de 
aumento da inflação esperada. S,o e Do são as curvas de 
oferta e demanda de fundos para empréstimo quando a 
taxa de inflação esperada é 10%. A inflação esperada 
aumenta a taxa de juros nominal de equilíbrio para 14%. 
À taxa de juros esperada real permanece em 4%, e a 
quantidade de equilíbrio de fundos para empréstimo 
igualmente permanece inalterada. 


nominal 


14% 
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inflação antecipada impõe custos à economia em seu con- 
junto e se, em consequência, ela modifica o nível geral de 
renda na economia. (Estamos considerando custos que 
mesmo uma inflação baixa ou moderada pode causar, ex- 
cluídos os custos de uma crise fiscal que uma inflação ele- 
vada ou hiperinflação pode causar a uma economia.) 

A resposta à pergunta feita é sim: a inflação antecipada 
pode impor custos reais à economia. Os economistas iden- 
tificaram vários desses custos, sendo os mais importantes 
custos de sola de sapato, custos de menu e custos de unidade de 
conta. Vamos discutir esses custos um a um. 


Custos de sola de sapato As pessoas mantêm moeda 
por conveniência com o intuito de fazer transações. A infla- 
ção, como vimos, desestimula as pessoas a manter moeda. 
O resultado é que fazer transações se torna mais difícil. 
Uma reação típica à inflação é que as pessoas fazem mais 
transações a fim de comprar a mesma quantidade de bens e 
serviços. Em 1984-1985, quando Israel experimentou um 
episódio de inflação muito alta, da ordem de 500%, os cida- 
dãos do país se esforçaram por manter um mínimo possível 
de moeda, o que exigiu visitas ao banco ou aos caixas ele- 
trônicos várias vezes por semana, para movimentar dinhei- 
ro em depósitos ou retiradas de contas que pagavam juros. 
Durante a hiperinflação alemã, os comerciantes emprega- 
vam maratonistas para levar seu dinheiro ao banco várias 
vezes ao dia e depositá-lo em ativos que rendiam juros ou 
convertê-lo em moeda estrangeira mais estável. Em cada 
caso, em um esforço para evitar o imposto inflacionário, as 
pessoas devotavam recursos valiosos, o tempo dos cida- 
dãos de Israel, o trabalho daqueles corredores alemães, que 
podiam ter sido usados produtivamente para outras coisas. 
Durante a hiperinflação alemã, a quantidade de transações 
bancárias que ocorria fez com que o número de emprega- 


Demanda de fundos para empréstimo 


Oferta de fundos para empréstimo 
à inflação esperada de 10% 


à inflação esperada de 10% 






a . Oferta de fundos 
Demanda de fundos para emprés- para empréstimo à 


timo à inflação esperada de 0% inflação esperada 


x, de 0% 








Q* Quantidade de fundos 
para empréstimo 








dos nos bancos alemães quase quadruplicasse, de 100.000 
pessoas em 1913 para 375.000 em 1923. De forma similar, 
durante a hiperinflação brasileira, o setor financeiro da 
economia representava 15% do PIB, mais do que duas ve- 
zes o setor financeiro nos Estados Unidos, medido como 
percentagem do PIB. O grande aumento no setor bancário 
necessário para lidar com as consequências da inflação re- 
presentou uma perda de recursos reais para a sociedade. 

Os maiores custos das transações causados pela inflação 
são conhecidos como custos de sola de sapato, em uma 
alusão ao fato de que é preciso andar muito de um lado 
para outro quando as pessoas se esforçam por não manter 
dinheiro. Os custos de sola de sapato são substanciais em 
economias de inflação muito alta, como pode atestar qual- 
quer um que viveu durante uma hiperinflação ou mesmo 
uma inflação de, digamos, 100% ao ano. A maioria das esti- 
mativas indica que os custos de sola de sapato causados por 
inflação às taxas conhecidas nos Estados Unidos, que em 
tempos de paz nunca tiveram inflação superior a 13% ao 
ano, são relativamente pequenos. 





ARMADILHAS 
“QUAIS SÃO OS JUROS PARA A DEMANDA 
POR MOEDA? 


Aprendemos no Capítulo 31 que a demanda por moeda depende da 
taxa de juros. Mas agora fizemos a distinção entre taxa de juros 
nominal e taxa de juros real. Qual é a que afeta a demanda de 
moeda? 

Pode ser que você pense que a resposta é a taxa de juros real. 
Afinal de contas, sabemos que a demanda de moeda pode ser 
considerada como uma demanda por uma quantidade de moeda 
real. Então, não deveriam ser valores reais em todas as situações? 

Não. Pense sobre o custo de oportunidade de manter moeda: 
uma nota de dólar ou uma nota de um real oferece taxa de juros 
de 0%, uma taxa de juros nominal de 0%. A alternativa é manter 
um bônus que rende juros positivos, juros positivos nominais. 
Assim, a taxa de juros que importa para a demanda de moeda é a 
taxa de juros nominal, porque é a ela que se renuncia ao manter 
dinheiro na mão. 

De fato, essa é a razão pela qual a inflação esperada reduz a 
quantidade de moeda mantida pelas pessoas, que procuram 
substituí-la por ativos que rendem juros. A taxa de juros real não 
sobe, mas a taxa nominal sobe. E a taxa nominal é o custo de 
oportunidade de manter moeda, porque é a taxa paga pelos ativos 

- que rendem juros. 


Custos de menu Introduzimos o conceito de custos de 
menu — literalmente o custo de modificar listas de preços — 
no Capítulo 32, como um motivo para a relutância das fir- 
mas em modificar preços diante de mudanças na demanda 
agregada. É óbvio que diante da inflação as firmas são obri- 
gadas a mudar preços com mais frequência do que fariam 


se o nível de preços agregado fosse mais ou menos estável. 
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Isso significa custos mais altos para a economia em seu 
conjunto. 

Em tempos de hiperinflação, os custos de menu podem 
ser substanciais. Durante a hiperinflação no Brasil, por 
exemplo, os que trabalhavam nos supermercados sabida- 
mente gastavam metade do seu tempo substituindo etique- 
tas de preços antigas por novas. Quando a inflação é alta, os 
comerciantes podem desistir de listar preços em termos da 
moeda local e usar em vez disso uma unidade artificial, na 
verdade medindo os preços em relação uns aos outros, ou 
uma moeda mais estável, tal como o dólar americano. Isso 
foi exatamente o que o mercado imobiliário em Israel co- 
meçou a fazer em meados dos anos 80: os preços de imóve- 
is eram cotados em dólares americanos, ainda que os paga- 
mentos fossem feitos em shekels, a moeda de Israel. 

Custos de menu existem em economias de baixa inflação, 
mas eles não são graves. Em economias de baixa infla- 
ção, as firmas podem atualizar os preços apenas esporadi- 
camente, e não todos os dias, ou até com mais frequência, 
como é o caso em economias de alta inflação ou hiperinfla- 
ção, Além disso, com os avanços tecnológicos, os custos de 
menu estão se tornando cada vez menos importantes, pois 
os preços podem ser mudados eletronicamente, e cada vez 
menos os comerciantes colam etiquetas nas mercadorias. 


Custos de unidade de conta O artigo 1, seção 8, da 
Constituição americana dá ao Congresso o poder de “fixar 
padrões de pesos e medidas” para a nação. Os fundadores 
da república reconheceram que o comércio entre os esta- 
dos seria muito facilitado se não houvesse confusão acerca 
de unidades de medida, uma libra no estado de Massachu- 
setts deveria ter o mesmo peso que uma libra no estado da 
Virgínia; e a medida inglesa de 1 pé deveria ter em Nova 
York o mesmo comprimento que 1 pé na Carolina do Sul. 

Como explicamos no Capítulo 30, um dos papéis da 
moeda é o de funcionar como unidade de medida que os in- 
divíduos usam para fixar preços e fazer cálculos econômi- 
cos. Do mesmo modo que o comércio entre os estados ame- 
ricanos é facilitado quando todo mundo sabe quanto pesa 
uma libra, as trocas na economia em seu conjunto são faci- 
litadas quando todo mundo sabe quanto vale um dólar (ou 
outra moeda em contexto equivalente). Mas a inflação faz 
com que o valor real do dólar mude ao longo do tempo, um 
dólar no próximo ano vale menos que um dólar este ano. O 
efeito, conforme argumentam muitos economistas, é redu- 
zir a qualidade das decisões econômicas: a economia em 
seu conjunto faz uso menos eficiente dos recursos. Os cus- 
tos de unidade de conta da inflação são custos que surgem 
da maneira como a inflação torna a moeda uma unidade de 
medida menos confiável. 

Custos de unidade de conta podem ser particularmente 
importantes no sistema tributário. Os Estados Unidos têm 
um imposto de renda progressivo, significando que pes- 
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soas com renda mais alta pagam uma taxa de imposto mais 
alta sobre suas rendas. Além disso, as faixas de renda sobre 
as quais incide cada percentual de imposto nos Estados 
Unidos são indexadas pela inflação, isto é, o limite de renda 
acima da qual um contribuinte tem de pagar uma taxa mais 
alta sobe todo ano com a inflação, para impedir que as pes- 
soas paguem uma taxa de imposto mais alta sobre sua ren- 
da, e a renda está apenas subindo por causa da inflação. 
Mas, nos Estados Unidos e na maioria dos outros países, a 
própria renda tributável é calculada em termos nominais. 
Por exemplo, os lucros tributados são calculados como a 
diferença entre os custos nominais da firma e sua receita 
nominal. Se os custos são pagos antes que a receita seja re- 
cebida, a inflação pode distorcer o cálculo do lucro em ter- 
mos nominais, fazendo que um caso de lucro zero ou pre- 
juízo em termos reais apareça como um lucro positivo em 
termos nominais. 

Em tempos de inflação alta, este é um risco sério. Imagi- 
ne uma loja de vestuário que comprou um casaco no ataca- 
do por $600 durante o verão e o vende no varejo por 
$1.000, três meses mais tarde. Por lei, a diferença entre o 
preço que a loja pagou na compra do casaco e o preço pelo 
qual ela o vendeu é considerado lucro, nesse caso, $400, e 
está sujeita a impostos. Mas, quando a inflação é alta, a loja 
não consegue repor o casaco ao mesmo custo que pagou 
por ele. Para repor seus estoques, ela tem de pagar o preço 
no atacado que prevalece agora. Se o preço no atacado au- 
mentou para $800 no momento da venda, então, do ponto 
de vista do dono da loja, seu lucro sobre a venda foi apenas 
$1.000 — $800 = $200, e não $400. Mas a receita federal não 
vê dessa forma; ela cobra os impostos com base na diferen- 
ça entre o que a firma de fato pagou em termos nominais e 
o que a firma recebeu em termos nominais. 

Durante os anos 70, quando os Estados Unidos tinham 
uma inflação relativamente alta, os efeitos distorcivos da 
inflação sobre o sistema tributário eram um problema sé- 
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rio. Algumas empresas ficaram desencorajadas de fazer 
gastos de investimento produtivo porque a receita federal 
exagerava seus lucros verdadeiros. Correspondentemente, 
a inflação incentivou gastos excessivos com moradia pró- 
pria. O sistema de imposto de renda dos Estados Unidos 
permite aos contribuintes deduzirem do imposto o paga- 
mento de juros sobre empréstimos hipotecários, de modo 
que, quando as taxas de juros nominais, mas não as reais, 
são altas, ser proprietário de uma casa torna-se muito bom 
negócio. Quando a inflação e as taxas de impostos foram 
reduzidas nos anos 80, esses problemas tornaram-se bem 
menos importantes. 


A taxa ótima de inflação 


Qual é a taxa ótima de inflação para uma economia? A ten- 
tação é responder 0%, preços estáveis não são uma coisa 
boa? E não acabamos de listar vários custos reais para a 
economia decorrentes da inflação? Contudo, alguns eco- 
nomistas argumentam que deveria haver uma taxa de infla- 
ção ligeiramente positiva, enquanto outros sugerem que 
mesmo 0% de inflação pode ser alto demais! 

Em uma análise famosa, o economista Milton Fried- 
man, da Universidade de Chicago, argumentou que a polí- 
tica econômica deveria ter como meta uma deflação cons- 
tante, como forma de minimizar os custos de sola de sapa- 
to. Como se explica em “Para Mentes Curiosas”, adiante, 
Friedman sugeriu que a única maneira de eliminar verda- 
deiramente os custos de sola de sapato da inflação seria tor- 
nar as pessoas indiferentes entre manter moeda ou não 
manter moeda. Isso significa que a taxa de juros nominal 
teria de estar perto de 0%. Mas, se a taxa de juros real é po- 
sitiva, uma taxa de juros nominal de 0% requer uma taxa de 
inflação negativa. 

Na prática, nenhum banco central tentou pôr em prática 
a regra de Friedman. A maioria dos bancos centrais tem 
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UMA DEFESA DA DEFLAÇÃO? 


Ma 


Em 1960, Milton Friedman usou a análise dos 
custos de sola de sapato da inflação para 
chegar a uma conclusão radical: a taxa ótima 
de inflação é negativa. Isto é, deveria haver 
deflação persistente. 

Seu argumento é o seguinte. Mesmo 
quando a inflação é 0%, as pessoas incorrem 
em custos de sola de sapato, quando elas 
economizam no uso de moeda a fim de evitar 
o custo de oportunidade que seriam juros 
não recebidos. Mas não custa nada a 
economia fornecer moeda fiat para as 


pessoas. Assim, Friedman argumentou que 
mesmo com uma inflação de 0% as pessoas 
limitam o dinheiro que mantêm em favor de 
manter ativos que rendem juros, e isso se 
traduz em ineficiência. 

Para eliminar essa ineficiência, 
Friedman concluía que o governo deveria 
esforçar-se para pressionar a taxa de juros 
nominal para perto de 0%. Mas a única 
maneira de fazer isso em base sustentada 
seria ter uma política determinando uma 
taxa de inflação negativa. Uma taxa de 


inflação esperada negativa reduz a taxa de 
juros nominal através do efeito Fisher, 
levando as pessoas a manterem maior 
quantidade de moeda real. 

Embora esta seja uma análise engenhosa, 
nunca foi usada como base para política 
econômica. Inflação negativa, deflação, 
apresenta riscos para a política econômica 
que a maioria das economistas considera 
superiores a quaisquer ganhos possíveis em 
decorrência de menores custos de sola de 





como meta a estabilidade de preços, usualmente definida 
como uma taxa de inflação baixa, mas positiva. Por exem- 
plo, fica claro das ações do Fed que ele prefere uma taxa de 
inflação entre 2% e 3%, mas ele nunca fez uma declaração 
formal nesse sentido. Outros bancos centrais são menos re- 
servados. Por exemplo, o Banco da Inglaterra tem uma 
meta de inflação explícita de 2,5%. 

A principal razão pela qual a maioria dos bancos centrais 
tem como meta uma inflação ligeiramente positiva é a con- 
vicção de que a política monetária tem capacidade melhor 
para responder a eventos adversos quando o público espera 
uma inflação modesta do que quando ele espera uma infla- 
ção de 0%. Explicaremos por que mais adiante neste capí- 
tulo, ao discutir deflação. 





Inflação e taxas de juros nos Estados Unidos 


A inflação esperada de fato pressiona para cima as taxas de 
juros? Uma rápida olhada nas taxas de juros nominais e na 
inflação nos Estados Unidos nos últimos 50 anos apresenta 
uma forte evidência nesse sentido. 

A Figura 33-5 mostra a taxa de juros nominal de Letras 
do Tesouro americano e a taxa de inflação nos Estados Uni- 
dos desde 1955. Ambas tiveram um pico em torno de 1980, 
quando a inflação subiu a dois dígitos, e o mesmo aconte- 
ceu com a taxa de juros. 

Obviamente, os movimentos na inflação e na taxa de 
juros não têm correspondência perfeita. Por um lado, ou- 
tros fatores além da inflação afetam a taxa de juros nomi- 
nal. Por outro lado, a taxa de juros nominal reflete a infla- 
ção esperada, e não a inflação efetiva. Na medida em que a 
inflação efetiva é mais alta ou mais baixa que a inflação es- 
perada, a taxa de juros nominal não se moverá em parale- 





Inflação e taxa de juros nominal 





O efeito Fisher nos diz que cada ponto percentual 
de inflação esperada aumenta a taxa de juros 
nominal em um ponto percentual. Esses dados 
mostram a taxa de juros nominal de curto prazo e 
a taxa de inflação nos Estados Unidos ao longo da 
última metade de século. Grosso modo, elas se 
moveram juntas, alcançando um pico de dois 
dígitos em torno de 1980. Na medida em que a 
inflação efetiva eventualmente representa 
expectativas prévias de inflação, os dados são uma 
forte evidência do efeito Fisher. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics; Federal Reserve Bank of 
St. Louis. 
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lo com a taxa de inflação efetiva. Durante boa parte dos 
anos 70, a inflação andou mais rápido do que as pessoas 
esperavam, levando a uma taxa de juros real negativa. Du- 
rante os anos 80, a inflação subiu mais lentamente do que 
as expectativas das pessoas, levando a uma taxa de juros 
real muito elevada. 

Mas, à medida que a taxa de inflação efetiva eventual- 
mente representa a taxa de inflação que as pessoas espera- 
vam que aconteceria, a mensagem essencial da Figura 33-5 
é que a inflação pressiona para cima a taxa de juros nomi- 
nal. E faz isso aproximadamente numa relação de um a um, 
como prevê o efeito Fisher. 









Uma taxa de inflação inesperadamente alta beneficia deve- 
dores e prejudica credores, reduzindo a taxa de juros real | 
paga sobre empréstimos. 

> Inflação esperada mais alta aumenta a taxa de juros nominal | 
através do efeito Fisher. | 
Mesmo a inflação antecipada impõe custos de solta de sapato, 
custos de menu e custos de unidade de conta. 

''>> A maioria dos bancos centrais tem como meta a estabilidade 





de preços. 





1. Para cada um dos casos seguintes, calcule a taxa de juros real 
paga sobre os empréstimos, bem como quem ganhou e quem 
perdeu com a inflação inesperada. 

a. A taxa de juros nominal é 8% e tanto devedores quanto cre- 
dores esperam uma taxa de inflação de 5% durante o perío- 
do de duração do empréstimo. A taxa de inflação efetiva é 
3%. 

b. A taxa de juros nominal é 6% e devedores e credores espe- 
ram uma taxa de inflação de 4% no período de duração do 
empréstimo. À taxa de inflação efetiva é 7%. 


Taxa de inflação, 
taxa de juros 
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2. O uso amplo da tecnologia revolucionou o setor bancário, fa- 
zendo com que seja muito mais fácil para os consumidores aces- 
sar e administrar seus ativos. Isso significa que os custos de 
sola de sapato da inflação são maiores ou menores do que cos- 
tumavam ser? 


As respostas estão no fim do livro. 


INFLAÇÃO MODERADA E DESINFLAÇÃO 


Os governos de países ricos e politicamente estáveis como 
os Estados Unidos ou a Grã-Bretanha não se vêem forçados 
a imprimir dinheiro para pagar suas contas. No entanto, 
durante os últimos 40 anos, os dois países, junto com uma 
série de outras nações, passaram por episódios desconfor- 
táveis de inflação. Nos Estados Unidos, a taxa de inflação 
chegou a 13% no início dos anos 80. Na Grã-Bretanha, a in- 
flação chegou a 26% em 1975. Por que os responsáveis pela 
política econômica permitiram que isso acontecesse? 

Para entender taxas de inflação nesses casos convém 
mudar o foco da relação entre moeda e preços e examinar 
os trade-offs de política com que se defrontam os governos. 


Causas da inflação moderada 


No Capítulo 32, aprendemos que a maioria dos economis- 
tas acredita que no curto prazo há um trade-off entre de- 
semprego e inflação. Se o governo faz um esforço para 
manter o desemprego abaixo da taxa natural de desempre- 
go, a curva de Phillips de curto prazo implica que isso leva- 
rá a uma taxa de inflação mais alta do que as pessoas espe- 
ram. Com o decorrer do tempo, no entanto, as pessoas pas- 
sarão a esperar esse nível mais alto de inflação, e a curva de 
Phillips de curto prazo se deslocará para cima. Se o gover- 
no insiste em manter o desemprego abaixo da taxa natural, 
isso levará a aumentos subsequentes na inflação esperada, 
e assim por diante. Por conseguinte, manter o desemprego 
abaixo da taxa natural requer uma taxa de inflação cada vez 
mais alta. 

Essa análise sugere que os responsáveis pela política 
econômica não deveriam tentar atingir uma taxa de desem- 
prego abaixo da taxa natural. Imagine-se, contudo, como 
um político que vai enfrentar uma eleição em um ano ou 
dois, e suponha que a inflação seja bastante baixa no mo- 
mento. Haverá a tentação de criar um hiato de inflação 
pressionando a taxa de emprego para baixo agora, como 
uma forma de agradar os eleitores. Esses ganhos eventual- 
mente terão de ser pagos de volta: o baixo desemprego vai 
levar a um aumento gradual da inflação, e governos futuros 
se defrontarão com a desagradável escolha entre aumentar 
o desemprego ou viver com inflação. Mas este é um proble- 
ma para o futuro, no momento presente, o que você quer é 
ganhar a eleição. 
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Esse cenário explica por que os governos podem seguir 
políticas monetárias e fiscais expansionistas que levam a 
economia para a inflação. Isso acontece no mundo real? A 
evidência é mista. É difícil encontrar um padrão sistemáti- 
co de comportamento oportunista, mas há alguns casos es- 
pecíficos em que os governos parecem ter tentado estimu- 
lar a economia para ganhos eleitorais de curto prazo com 
custos econômicos de longo prazo. 

Um cenário menos cínico, mas similar, enfatiza o papel 
do “pensamento positivo” ou da idéia de que as pessoas 
têm uma tendência a interpretar a realidade como lhes con- 
vém. À taxa natural de desemprego muda ao longo do tem- 
po, e estimativas da taxa natural muitas vezes são contro- 
versas. Um governo pode facilmente convencer-se a si pró- 
prio que é seguro ter como meta uma taxa de desemprego 
que é de fato bem inferior à taxa natural. (É particularmen- 
te fácil chegar a essa conclusão quando é politicamente 
vantajoso fazê-lo.) Até ficar claro que a meta era ambiciosa 
demais, taxas de inflação substanciais já poderão ter se in- 
corporado às expectativas das pessoas. 

Situações como esta explicam como países sem necessi- 
dade de impor um imposto inflacionário mesmo assim de- 
senvolveram taxas de inflação de dois dígitos nos anos 70. E, 
depois de se encontrarem numa situação de inflação mode- 
radamente alta, é difícil reduzir de novo a inflação. 


O problema da desinflação 


Suponha que, por qualquer motivo, uma economia chegue 
a uma situação de inflação moderada. Por que o país não 
reverte simplesmente a política e põe fim à inflação? A res- 
posta é que, depois que o público passa a esperar inflação 
continuada, trazer a inflação de volta para níveis mais bai- 
xos é doloroso. 

Recorde a descrição no Capítulo 32, sobre como uma 
tentativa persistente de manter a taxa de desemprego abaixo 
da taxa natural leva a uma aceleração da inflação. Para redu- 
zir a inflação que está incorporada às expectativas, os res- 
ponsáveis pela política econômica têm de levar a cabo o pro- 
cesso inverso, adotando políticas contracionistas para man- 
ter a taxa de desemprego acima da taxa natural por um pe- 
ríodo prolongado. O processo de reduzir a inflação que se 
incorporou às expectativas é conhecido como desinflação. 

A desinflação pode ser muito dispendiosa. Como docu- 
menta a próxima seção “Economia em Ação”, o processo 
de retroceder da alta inflação no início dos anos 80 nos 
Estados Unidos parece ter custado o equivalente a cerca de 
18% do PIB real de um ano. A justificativa para pagar esses 
custos é que eles levam a um ganho permanente. Embora a 
economia não recupere as perdas de produtividade de cur- 
to prazo causadas pela desinflação, ela não mais sofre dos 
outros custos associados com uma inflação persistente- 
mente alta. De fato, os Estados Unidos, a Grã-Bretanha e 





Mi 


ELSEVIER 
outros países ricos que experimentaram inflação nos anos 
70, por fim, decidiram que o sofrimento de reduzir a infla- 
ção, a considerável redução do PIB real no curto prazo, va- 
lia a pena. 

Alguns economistas argumentam que os custos da desin- 
flação podem ser reduzidos se os responsáveis pela política 
econômica explicitamente afirmam sua determinação de re- 
duzir a inflação. Uma política de desinflação claramente 
anunciada e com credibilidade, segundo eles, pode reduzir 
as expectativas de inflação futura e assim deslocar a curva de 
Phillips de curto prazo para baixo. Alguns economistas acre- 
ditam que a clara determinação do Fed de combater a infla- 
ção dos anos 70 teve credibilidade suficiente para que os 
custos da desinflação, ainda que tivessem sido enormes, fos- 
sem mais baixos do que de outro modo teriam sido. 


Choques de oferta 


Outro fator que contribuiu para o aumento da inflação ameri- 
cana nos anos 70 e seu declínio nos anos 80 foi a série de cho- 
ques de oferta, primeiro negativos e depois positivos. 

No Capítulo 27, mostramos como choques de oferta ne- 
gativos podem levar tanto a uma queda no produto agregado 
quanto a um aumento no nível de preços agregado. Durante 
os anos 70, ocorreram importantes choques de oferta negati- 
vos, alimentados por eventos políticos no Oriente Médio e 
que elevaram o preço do petróleo. Esses choques de oferta 
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levaram diretamente à inflação. Eles também dificultaram 
para o governo a adoção de políticas antiinflacionárias, por- 
que a elevada inflação veio junto com taxas de desemprego 
relativamente altas. Quando o desemprego já é alto, aumen- 
tá-lo ainda mais é uma pílula particularmente amarga de en- 
golir a fim de alcançar taxas de inflação mais baixas. 

Nos anos 80, o mesmo processo funcionou na direção 
inversa. Uma queda nos preços do petróleo, especialmente 
depois de 1985, permitiu aos responsáveis pela política 
econômica presidirem sobre um declínio da inflação sem a 
necessidade de impor desemprego elevado. 





A grande desinflação dos anos 80 


Como já mencionamos várias vezes neste capítulo, os Esta- 
dos Unidos terminaram os anos 70 com uma inflação ele- 
vada, ao menos segundo seus próprios padrões históricos 
em tempos de paz, 13% em 1980. Parte dessa inflação era 
consequência de eventos que aconteceram de uma só vez, 
como a crise do petróleo. Mas expectativas de inflação fu- 
tura de 10% ou mais pareciam estar firmemente incorpora- 
das à economia. 

Em meados dos anos 80, contudo, a inflação estava a um 
ritmo de 4% ao ano. O painel (a) da Figura 33-6 mostra a 
taxa de mudança anual no índice de preços ao consumidor 





(a) O núcleo da inflação nos Estados Unidos 

caiu nos anos 80... 
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O painel (a) mostra a taxa do “núcleo” da inflação, que 
exclui alimentos e energia. Ele mostra uma queda aguda da 
inflação durante os anos 80. O painel (b) mostra como 
essa desinflação foi conseguida a um custo elevado: a 
economia desenvolveu um enorme hiato de produto, e o 
produto agregado efetivo não voltou ao produto potencial 


(b) ... mas somente à custa de enorme sacrifício 
em termos de produto e desemprego 
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antes de 1987. Somando todos os hiatos de produto do 
período, vemos que a economia sacrificou cerca de 18% 
por ano de PIB real. E, se tivéssemos que repetir o esforço 
hoje, isso significaria renunciar a bens e serviços em valor 
superior a $2 trilhões. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics; Congressional Budget Office. 
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básico (IPC) — também chamada de taxa do núcleo de infla- 
ção. Esse índice, que nos Estados Unidos exclui os preços 
de energia e alimentação, é amplamente considerado um 
indicador melhor das tendências subjacentes da inflação 
do que o IPC cheio (ou completo). Segundo essa medida, a 
inflação caiu de 12% no fim dos anos 70 para 4%. 

Como essa desinflação foi alcançada? A grandes custos. 
A partir do fim de 1979, o Fed impôs uma política monetá- 
ria fortemente contracionista, que levou a economia à pior 
recessão desde a Grande Depressão. O painel (b) mostra as 
estimativas da Comissão de Orçamento do Congresso ame- 
ricano para o hiato de produto dos Estados Unidos de 1979 
a 1989: em 1982 o produto efetivo estava 7% abaixo do 
produto potencial, correspondendo a uma taxa de desem- 
prego superior a 9%. O produto agregado só voltou ao nível 
do produto potencial em 1987. 

A análise da curva de Phillips no Capítulo 32 indica que 
um aumento temporário no desemprego como o dos anos 
80 é necessário para romper o ciclo das expectativas infla- 
cionárias. Uma vez reduzidas as expectativas de inflação, a 
economia pode voltar à taxa natural de desemprego com 
uma taxa de inflação mais baixa. E foi isso o que aconteceu. 

Mas o custo foi enorme. Se somarmos o hiato de produ- 
to de 1980 a 1987, veremos que a economia sacrificou 
aproximadamente 18% do produto médio anual durante 
esse período. Se tivéssemos de fazer a mesma coisa hoje, 


isso significaria renunciar a bens e serviços em valor supe- 
rior a $2 trilhões. 






; > Os países podem chegar a uma situação de inflação modera- 


da porque os governos têm a tentação, por razões políticas, | 
de chegar a uma taxa de desemprego abaixo da taxa natural. . 
Desinflação — trazer para baixo a inflação que se incorporou | 
às expectativas - pode impor custos elevados em termos de : 
desemprego e perda de produto. 








1. Economistas britânicos acreditam que a taxa natural de desem- 
prego naquele país aumentou fortemente durante os anos 70, 
de cerca de 3% para 10%. Durante aquele período, a Grã- 
Bretanha sofreu uma aguda aceleração da inflação, que durante 
algum tempo passou de 20%. Como esses fatos podem estar re- 
lacionados? 

2. Por que a desinflação é tão custosa para uma economia? Exis- 
tem maneiras de reduzir esses custos? 


As respostas estão no fim do livro. 


DEFLAÇÃO... EN 


Antes da Segunda Guerra Mundial, a deflação, ou seja, uma 
queda no nível de preços agregado, era quase tão comum 
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quanto a inflação. De fato, o índice de preços ao consumi- 
dor dos Estados Unidos nas vésperas da Segunda Guerra 
Mundial era 30% mais baixo do que havia sido em 1920. 
Depois da Segunda Guerra Mundial, a inflação tornou-se a 
norma em todos países. Mas nos anos 90 a deflação reapa- 
receu no Japão e mostrou-se difícil de reverter. Em outros 
países, inclusive nos Estados Unidos, surgiu a preocupação 
de que eles poderiam enfrentar problemas similares. 

Por que a deflação é um problema? E por que ela é difícil 
de eliminar? 


Efeitos da deflação inesperada 


A deflação inesperada, tal como a inflação inesperada, pro- 
duz tanto ganhadores quanto perdedores, mas em direção 
oposta. Os credores, aos quais se deve dinheiro, ganham, 
porque o valor real dos pagamentos que recebem dos deve- 
dores aumenta. Os devedores perdem porque a carga real 
de sua dívida aumenta. 

Em uma famosa análise no início da Grande Depressão, 
Irving Fisher (quem descreveu o efeito Fisher sobre as ta- 
xas de juros) sugeriu que os efeitos da deflação sobre cre- 
dores e devedores podem piorar um declínio econômico. A 
deflação, com efeito, retira recursos reais dos devedores e 
os redistribui aos credores. Fisher argumentou que os de- 
vedores que perdem com a deflação tipicamente têm pouca 
moeda em seu poder e são forçados a cortar fortemente 
seus gastos no momento em que a carga de sua dívida au- 
menta. Os credores, contudo, têm menor probabilidade de 
aumentar fortemente seus gastos quando os valores dos 
empréstimos devidos a eles aumenta. O efeito global, se- 
gundo Fisher, é que a deflação reduz a demanda agregada, 
aprofundando a recessão econômica, o que, em um círculo 
vicioso, leva a mais deflação. O efeito da deflação em redu- 
zir a demanda agregada, conhecido como deflação de dívi- 
da, provavelmente desempenhou um papel na Grande De- 
pressão. 


Efeitos da deflação esperada 


Como é de se esperar, os efeitos da deflação esperada são o 
inverso dos efeitos da inflação esperada: a deflação leva a 
uma taxa de juros nominal mais baixa e a um aumento da 
demanda por moeda. Há, contudo, um limite para o efeito 
da deflação esperada sobre a taxa de juros nominal. Volte- 
mos ao exemplo da Figura 33-4, na qual a taxa de juros no- 
minal de equilíbrio é 4% se a taxa de inflação esperada é 
0%. Está claro que se a inflação esperada é -3%, ou seja, se 
o público espera uma deflação de 3% ao ano, a taxa de juros 
nominal de equilíbrio será 1%. 

Mas o que aconteceria se a taxa de inflação esperada fos- 
se -5%? Cairia a taxa de juros nominal para —1%? NÃo: 
Ninguém emprestaria dinheiro a uma taxa de juros nomi- 
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nal negativa, porque as pessoas ficariam em situação me- 
lhor simplesmente mantendo o dinheiro. Os economistas 
dizem que há uma fronteira zero para a taxa de juros nomi- 
nal: ela não pode chegar abaixo de zero. 

Essa fronteira zero pode limitar a eficácia da política 
monetária. Suponhamos que a economia esteja deprimida, 
com o produto abaixo do produto potencial e a taxa de de- 
semprego acima da taxa natural. Normalmente o banco 
central pode responder cortando a taxa de juros de modo a 
aumentar a demanda agregada. Se a taxa de juros já é zero, 
contudo, o banco central não pode reduzi-la ainda mais. 
Qualquer aumento subsequente na base monetária ou fica- 
rá nos cofres dos bancos ou será mantida como moeda pe- 
los indivíduos e firmas, sem ser gasta. (Com uma taxa de 
inflação negativa e uma taxa de juros nominal de 0%, man- 
ter moeda resulta em uma taxa de juros real positiva.) 

Uma situação em que a política monetária não pode ser 
usada porque a taxa de juros nominal não pode cair a menos 
que O é conhecida como armadilha da liquidez. Uma armadi- 
lha da liquidez pode ocorrer sempre que acontece uma redu- 
ção muito aguda na demanda de fundos para empréstimo. A 
economia americana bateu na fronteira zero da taxa de juros 
durante boa parte dos anos 30. Essas situações, contudo, têm 
mais probabilidade de acontecer quando o público espera de- 
flação do que quando ele espera inflação. Depois da Segunda 
Guerra Mundial, quando a inflação tornou-se a norma no 
mundo inteiro, a fronteira zero para a taxa de juros em grande 
medida desapareceu como problema até os anos 90. 

Na década de 90, no entanto, o Japão se encontrou em 
uma situação de fronteira zero, além de sofrer de deflação 
persistente. A experiência japonesa alarmou outros países 
que temiam chegar a sofrer problemas similares. Em 2001 
e 2002, preocupações com deflação aumentaram nos Esta- 
dos Unidos à medida que a taxa de inflação caiu para me- 
nos de 2%. 

Como foi mencionado anteriormente no Capítulo 23, 
esses temores são a principal razão pela qual os bancos cen- 





Deflação no Japão 





Durante os anos 90, o Japão entrou em deflação. O Banco 
do Japão tentou resolver a situação reduzindo a taxa de 
juros sobre dinheiro à vista, a taxa de juros nominal de 
curto prazo que corresponde à taxa do Fed para 
empréstimos internacionais nos Estados Unidos. Em 1996, 
entretanto, a taxa de juros sobre dinheiro à vista estava 
perto de 0%. E em 2004 chegou a 0%, seu limite mais 
baixo. O Japão se viu em uma armadilha da liquidez, sem 
qualquer maneira de alcançar expansão monetária. 


Fonte: Fundo Monetário Internacional. 
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trais preferem a estabilidade de preços, isto é, uma taxa de 
inflação baixa porém positiva, digamos 2% ou 3%, em vez 
de inflação de 0%. Estudos feitos por economistas do Fed e 
em outras partes indicam que inflação a níveis assim baixos 
impõe custos muito reduzidos sobre a economia e torna 
improvável a armadilha da liquidez. 


economia em. açaos. Ft 


A armadilha do Japão 


Depois um de um boom no fim dos anos 80, o Japão sofreu 
uma recessão no início dos anos 90. A recessão não foi par- 
ticularmente severa, mas mostrou-se muito persistente. E, 
diante de um hiato de recessão sustentado, a taxa de infla- 
ção no Japão declinou constantemente. Em meados dos 
anos 90, o Japão havia se tornado a primeira economia im- 
portante a sofrer deflação desde os anos 30. 

A Figura 33-7 mostra a taxa de inflação do Japão e a taxa 
de juros sobre dinheiro à vista, ou seja, a taxa de juros no- 
minal de curto prazo que corresponde à taxa do Fed para 
empréstimos interbancários nos Estados Unidos, de 1990 a 
2004. Com uma breve exceção em 1996 e 1997, a taxa de 
inflação caiu constantemente, tornando-se negativa no fim 
dos anos 90. O Banco do Japão, o banco central japonês, re- 
duziu a taxa de juros regularmente no esforço de combater 
a deflação. Em 1998, contudo, tinha reduzido a taxa de ju- 
ros até 0%, e a economia continuava deprimida. Essa expe- 
riência demonstra que a armadilha da liquidez é um pro- 
blema real no mundo moderno. 

A incapacidade do Japão para estimular a economia 
através da redução da taxa de juros foi uma das razões do 
uso extensivo de política fiscal expansionista nos anos 90. 
No Capítulo 29 descrevemos a “ponte para lugar nenhum”, 
ligando a ilha de Awaji ao território principal do Japão. 
Tais projetos de construção eram em parte um substituto 
para a expansão monetária. 
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Deflação inesperada ajuda credores e prejudica devedores. 
Isso pode levar a uma deflação de dívida, que tem um efeito 
contracionista sobre a demanda agregada. 

A deflação torna mais provável que os juros terminem ba- 
tendo na fronteira zero. Quando isso acontece, a economia 
está em uma armadilha da liquidez, e a política monetária 
não tem eficácia. 























1. Por que ninguém empresta dinheiro a uma taxa de juros nomi- 
nal negativa? Como isso coloca um problema para a política mo- 
netária? 


As respostas estão no fim do livro. 





e UM OLHAR ADIANTE 


Durante a nossa apresentação da macroeconomia, nos referi- 
mos muitas vezes à história, tanto à história de eventos, quanto 
a Grande Depressão, como à história de idéias, como aquelas 
de John Maynard Keynes. Ambos os tipos de história nos aju- 
dam a entender por que a macroeconomia é como ela é. 

No capítulo a seguir, vamos deixar os detalhes de mode- 
los específicos e voltar o nosso olhar para trás, para a cons- 
trução da moderna macroeconomia, os eventos e as idéias 
que interagiram para produzir a análise na qual nos basea- 
mos hoje em dia. 


RESUMO > >>> >>> >>>>>>5>5>5> 


1. Ao analisar a inflação alta, os economistas usam o modelo 

















clássico do nível de preços, que diz que mudanças na oferta 
de moeda levam a mudanças proporcionais no nível de pre- 
ços agregado. mesmo no curto prazo. 

2. Os governos algumas vezes imprimem moeda a fim de finan- 





ciar déficits orçamentários. Quando o fazem, impõem um im- 





posto inflacionário aqueles que mantêm moeda, igual à taxa 
de inflação multiplicada pela oferta de moeda. O valor real 
dos recursos capturados pelo governo se reflete no imposto 
inflacionário real, a taxa de inflação multiplicada pela oferta 
de moeda real. A fim de evitar o pagamento do imposto infla- 
cionário, as pessoas reduzem a quantidade de moeda que 
mantêm e forçam o governo a aumentar a inflação para cap- 














turar o mesmo montante de imposto inflacionário real. Em 
alguns casos, isso leva a um círculo vicioso, de uma oferta de 
moeda real que se encolhe e uma taxa de inflação que se ele- 
va, levando à hiperinflação e a uma crise fiscal. 

3. A taxa de juros real é igual à taxa de juros nominal menos a 
taxa de inflação. A taxa de inflação esperada é levada em con- 
ta na taxa de juros nominal de um empréstimo. Inflação su- 
perior à esperada beneficia os devedores e prejudica os credo- 
res; inflação que é mais baixa do que a esperada beneficia os 
credores e prejudica os devedores. De acordo com o efeito 











5. 


6. 


PALAVRAS-CHAVE > > >>> >>> > >> 


ELSEVIER 


Fisher, a inflação esperada aumenta a taxa de juros nominal 
numa proporção de um a um, de modo que a taxa de juros 
real esperada permanece sem alteração. 

A inflação impõe custos de sola de sapato, ou seja, custos de 
fazer transações incorridos pelas pessoas no esforço de evitar 
ficar com moeda; custos de menu, isto é, custos de mudar os 
preços; e custos de unidade de conta, ou seja, custos que sur- 
gem porque a moeda deixa de ser uma medida de valor con- 
fiável. Embora existam argumentos em favor de uma taxa de 
inflação negativa (deflação), na prática os responsáveis pela 
política econômica tendem a ter como meta a estabilidade de 
preços, ou seja, taxas de inflação baixas, mas positivas. 
Mesmo países que não precisam imprimir moeda para cobrir 
déficits públicos podem chegar a uma situação de inflação 
moderada, seja devido a oportunismo político, seja por se 
convencerem de que a interpretação que lhes é favorável é à 
correta. Quando isso acontece, conseguir reduzir de novo a 
inflação pode ser difícil, porque a desinflação pode significar 
altos custos, exigindo o sacrifício de grandes parcelas do pro- 
duto agregado e impondo um elevado nível de desemprego. 
Contudo, os responsáveis pela política econômica nos Esta- 
dos Unidos e em outros países ricos estavam dispostos a pa- 
gar o preço de controlar a elevada inflação dos anos 70. 

A deflação coloca vários problemas. Ela pode levar à deflação 
de dívida, em que o aumento da carga real da dívida a ser 
paga intensifica um declínio econômico. Além disso, as taxas 
de juros mais provavelmente chegam a bater na fronteira 
zero em uma economia que passa por deflação. Quando isso 
acontece, a economia entra em uma armadilha de liquidez, 
tornando a política monetária ineficaz. O temor de uma ar- 
madilha de liquidez é a razão principal pela qual os responsá- 
veis pela política econômica preferem estabilidade de preços, 
uma taxa de inflação baixa, mas positiva. 


Modelo clássico do nível de preços, p. 693 


Imposto inflacionário, p. 696 


Taxa de juros nominal, p. 698 


Taxa de juros real, p. 698 

Efeito Fisher, p. 700 

Custos de sola de sapato, p. 701 
Custos de unidade de conta, p. 701 
Estabilidade de preços, p. 703 
Desinflação, p. 704 

Deflação de dívida, p. 706 
Fronteira zero, p. 707 

Armadilha da liquidez, p. 707 


PROBLEMAS >>> >>>>>>>>>>ã> 


1. 


Na economia de Scottopia, os responsáveis pela política eco- 
nômica querem reduzir a taxa de desemprego e aumentar O 
PIB real usando política monetária. Mediante o diagrama a 
seguir, mostre por que essa política em última instância re- 
sultará em um nível de preços agregado mais alto, mas em ne- 
nhuma mudança no PIB real. 
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Nos exemplos a seguir, o modelo clássico do nível de preços 

seria relevante? 

a. Há muito desemprego na economia e nenhuma história 
de inflação. 

b. A economia acaba de sofrer cinco anos de hiperinflação. 

c. Embora a economia três anos atrás tenha experimentado 
inflação de 10% a 20%, os preços recentemente têm esta- 
do estáveis e a taxa de desemprego ficou próxima da taxa 
natural de desemprego. 

O Fed regularmente divulga dados sobre a base monetária 

nos Estados Unidos. É possível acessar esses dados em vá- 

rios sites, inclusive o do Federal Reserve Bank of St. Louis. 

Acesse http://research.stlouisfed.org/fred2/ e clique em “Re- 

serves and Monetary Base” e em seguida em “Board of Go- 

vernors Monetary Base, Adjusted for Changes in Reserve 

Requirements, Seasonally Adjusted (AS)” para obter o últi- 

mo relatório. 

a. Quanto a base monetária cresceu no último mês? 

b. Como isso ajudou os esforços do governo para financiar o 
déficit público? 

c. Por que é importante que o Banco Central seja indepen- 
dente de parte do governo responsável pelo gasto? 

Responda às questões seguintes sobre o imposto inflacioná- 

rio (real) supondo que o nível de preços comece em 1. 

a. Maria Moneybags mantém $1.000 na gaveta durante um 
ano. Durante esse ano, a taxa de inflação é 10%. Qual é 
seu imposto inflacionário real para esse ano? 

b. Maria continua a manter $1.000 na gaveta por um se- 
gundo ano. Qual é o valor desses $1.000 no início do 
segundo ano? Ao longo desse ano a inflação é de novo 
10%. Qual é o imposto inflacionário real no segundo 
ano? 

c. Por um terceiro ano, Maria mantém os $1.000 na gaveta. 
Qual é o valor desses $1.000 no início do terceiro ano? 
Durante o ano a taxa de inflação é mais uma vez 10%. 
Qual é o imposto inflacionário real no terceiro ano? 

d. Depois de três anos, qual é o imposto inflacionário real 
cumulativo? 

e. Calcule de novo os itens de a até d com uma taxa de infla- 
ção de 25%. Por que a hiperinflação é um problema tão 
grave? 

Preocupado com o congestionamento do mercado de cré- 

dito porque a tomada de empréstimos pelo governo está 

deslocando os gastos de investimento privado, um candi- 
dato a presidente dos Estados Unidos argumenta que se de- 
veria simplesmente imprimir moeda para cobrir o déficit 
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público. Quais as vantagens e desvantagens de um plano 

desses? 

Boris Borrower e Lynn Lender concordam que Lynn vai em- 

prestar a Boris $10.000 e que Boris vai devolver esses $10.000 

com juros dentro de um ano. Eles concordam com uma taxa 
nominal de juros de 8%, refletindo uma taxa de juros real de 

3% sobre o empréstimo. Ambos têm uma expectativa de in- 

flação de 5% no próximo ano. 

a. Sea taxa de inflação de fato é 4% no próximo ano, como 
essa taxa de inflação menor que a esperada afeta Boris e 
Lynn? Quem se beneficiou? 

b. Se a taxa de inflação efetiva é 7% no próximo ano, como 
isso afeta Boris e Lynn? Quem se beneficia? 

Usando o diagrama a seguir, explique o que acontecerá 
com o mercado de fundos para empréstimo no caso de 
uma queda de 2 pontos percentuais na taxa de inflação es- 
perada no futuro. Como essa mudança na expectativa de 
inflação afetará a quantidade de equilíbrio de fundos para 
empréstimo? 
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Nos exemplos seguintes, a inflação está criando ganhadores e 

perdedores sem custo líquido para a economia ou a inflação 

está impondo um custo líquido à economia? Se há um custo 
líquido, qual o tipo de custo envolvido? 

a. Quando se espera que a inflação seja elevada, os trabalha- 
dores recebem seus salários em períodos mais curtos e 
vão mais frequentemente ao banco. 

b. Lanwei recebe da sua companhia reembolso por seus gas- 
tos de transporte relacionados com o trabalho. Mas, algu- 
mas vezes, a companhia leva muito tempo para reembol- 
sá-la. Assim, quando a inflação é alta, ela está menos dis- 
posta a viajar para realizar seu trabalho. 

c. Hector Homeowner tem um empréstimo hipotecário 
com uma taxa de juros nominal fixa de 6% que ele con- 
tratou cinco anos atrás. Ao longo dos anos, a taxa de in- 
flação subiu inesperadamente até seu atual nível de 7%. 

d. Em resposta a uma inflação inesperadamente alta, o ad- 
ministrador do conjunto de casas de praia Cozy Cotta- 
ges, em Cape Cod, na região costeira perto de Boston, é 
obrigado a reimprimir e reenviar folhetos coloridos 
corrigindo o valor dos aluguéis para essa estação de ve- 
raneio. 

O diagrama a seguir mostra as taxas de juros e a inflação de 

1990 a 2005 na economia de Albernia. Quando teria sido 

vantajoso tomar um empréstimo hipotecário e por quê? 
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10. O diagrama a seguir mostra dados para as taxas de juros de cur- 


to prazo (três meses) divulgadas pelo Banco Central Europeu e 
a inflação para a zona do euro, de 1996 até meados de 2005. 
Como você descreveria a relação entre as duas? Como esse pa- 
drão se compara com o dos Estados Unidos na Figura 33-5? 
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11. 


12. 


ELSEVIER 


A economia de Britannia tem tido inflação elevada com taxa 
de desemprego igual à sua taxa natural. Os responsáveis pela 
política econômica gostariam de promover a desinflação da 
economia com o menor custo possível. Suponha que a situa- 
ção da economia não resulte de um choque de oferta negati- 
vo. Como as autoridades poderiam minimizar o custo de de- 
semprego da desinflação? É possível não incorrer em custos 
de desinflação? 

Quem são os ganhadores e os perdedores quando uma com- 
panhia de crédito imobiliário empresta $100.000 em crédito 
hipotecário à família Miller para comprar uma casa no valor 
de $105.000 e no primeiro ano os preços inesperadamente 
caem 10%? O que você imagina que acontecerá se a deflação 
continuar nos próximos anos? Como a deflação continuada 
afetaria a economia em seu conjunto? 
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aaa “macroeconomia moderna... 


ACABAR COM A PODRIDÃO? 


14 ma política monetária agres- | lítica monetária respondeu muito 


siva, declarou o Relatório 
Econômico do Presidente 
dos Estados Unidos de 
2004, pode reduzir a profundidade 
de uma recessão.” Poucos macroeco- 
nomistas modernos discordariam. 


Existem muitas divergências públi- | 


cas sobre política macroeconômica, 
discussões que podem desempenhar 


um papel central em campanhas po- | 


líticas, mas há um amplo consenso 


entre macroeconomistas sobre co- | 


mo a economia funciona. A idéia de 
que uma política monetária expansi- 
onista pode ser eficaz no combate às 
recessões é parte desse consenso. E 
ele se reflete em políticas de fato: 


como mostram os dois painéis que | 
acompanham a figura a seguir,a po- | 


agressivamente à recessão de 2001. 
Mas esse consenso de hoje sobre po- 
lítica monetária nem sempre existiu. 
Houve um tempo em que muitos eco- 
nomistas se opunham a qualquer esfor- 
ço para combater recessões. No início 
da Grande Depressão, Andrew Mellon, 
o secretário do Tesouro do presidente 
Herbert Hoover, se opôs firmemente a 
qualquer expansão monetária nos Esta- 
dos Unidos. Hoover diria mais tarde 
que o conselho de Mellon foi o de dei- 
xar a recessão simplesmente seguir seu 
curso: “Ela limpará a podridão do siste- 
ma.” Esse conselho refletia as idéias de 
muitos economistas proeminentes da- 
quela época, que consideravam uma 
política monetária agressiva como peri- 


gosa e ineficiente. 


Um exemplo de política monetária agressiva 


(a) A oferta de moeda aumentou fortemente 


em resposta à recessão de 2001... 
Oferta de moeda 
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O Fed respondeu à recessão de 2001, 
indicada pela área sombreada nos 
dois painéis, com uma rápida expansão 
da oferta de moeda (painel a) e um 


(b) ... enquanto a taxa básica 
de juros caiu muito. 
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corte agudo na taxa básica de juros 
(painel b). 


Fonte: Federal Reserve Bank of St. Louis; 
National Bureau of Economic Research. 
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Neste capítulo, 
você aprenderá: 


º Por que a macroeconomia 
clássica não era adequada para 
os problemas impostos pela 
Grande Depressão. 


º O núcleo das idéias da 
economia keynesiana. 


e Como certos desafios levaram a 
uma revisão das idéias 
keynesianas. 


º As idéias por trás da nova 
macroeconomia clássica. 


* Os elementos do consenso 
moderno e as principais 
divergências que permanecem. 
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Quando Franklin Roosevelt, o sucessor de Hoover, tomou 
posse havia um intenso debate entre seus assessores sobre a 
adoção de políticas monetária e fiscal expansionistas ou o 
oposto. Quando os expansionistas ganharam o debate e os 
Estados Unidos abandonaram o padrão ouro, a fim de permi- 
tir a expansão monetária, o diretor de orçamento de Roose- 
velt declarou: “Este é o fim da civilização ocidental.” Até onde 
podemos ver, a civilização ocidental continua de pé. 

Como se passou de um lado ao outro? Como evoluiu a 
moderna macroeconomia? Nos capítulos precedentes, de- 
senvolvemos uma estrutura para entender o crescimento, o 
ciclo econômico e a inflação. Neste capítulo, examinare- 
mos como essa estrutura foi criada, como eventos e idéias 
interagiram na construção da moderna macroeconomia. 


MACROECONOMIA CLÁSSICA 


O termo macroeconomia foi criado, ao que consta, em 1933, 
pelo economista norueguês Ragnar Frisch; a data, durante 
o pior ano da Grande Depressão, não foi por acaso. Mas, 
antes disso, já havia economistas analisando o que agora 
consideramos questões macroeconômicas, ou seja, o 
comportamento do nível de preços agregado e o produto 
agregado. 


Moeda e nível de preços 


No Capítulo 33, descrevemos o modelo clássico do nível de 
preços. De acordo com o modelo clássico, os preços são 
flexíveis, tornando a curva de oferta agregada vertical, 
mesmo no curto prazo. Nesse modelo, um aumento na 
oferta de moeda leva, tudo o mais mantido constante, a 
um aumento proporcional no nível de preços agregado, 
sem efeito sobre o produto agregado. Em consequência, 
aumentos na oferta de moeda levam à inflação, e isso é 
tudo. Antes dos anos 30, o modelo clássico do nível de 
preços dominava o pensamento econômico sobre os efei- 
tos da política monetária. 

Será que os economistas clássicos realmente acreditavam 
que mudanças na oferta de moeda afetavam apenas os 
preços agregados, sem qualquer efeito sobre o produto 
agregado? Provavelmente não. Historiadores do pensa- 
mento econômico dizem que, antes de 1930, a maioria dos 
economistas tinha consciência de que mudanças na oferta 
de moeda afetam o produto agregado bem como o nível de 
preços no curto prazo — ou, para usar termos modernos, 
eles tinham consciência de que a curva de oferta agregada 
de curto prazo tem inclinação para cima. Mas eles conside- 
ravam tais efeitos de curto prazo pouco importantes, enfa- 
tizando o longo prazo. Foi essa atitude que levou John 
Maynard Keynes a ironizar o foco no longo prazo em que 
“estamos todos mortos”. 





ELSEVIER 


O ciclo econômico 


Obviamente, os economistas clássicos sabiam que a econo- 
mia não crescia suavemente, sem tropeços. O economista 
americano Wesley Mitchell foi pioneiro no estudo quan- 
titativo dos ciclos econômicos. Em 1920, ele fundou o Na- 
tional Bureau of Economic Research, uma organização não- 
lucrativa que até hoje tem o papel oficial de declarar o iní- 
cio de recessões e expansões. Graças ao trabalho de Mit- 
chell, a mensuração dos ciclos econômicos estava bastante 
avançada em 1930. Mas não havia uma teoria amplamente 
aceita dos ciclos econômicos. 

Na falta de uma teoria clara, as idéias sobre como os res- 
ponsáveis pela política econômica deveriam responder a 
uma recessão eram conflitantes. Alguns economistas eram 
a favor de políticas monetária e fiscal expansionistas para 
combater uma recessão, Outros acreditavam que tais polí- 
ticas iriam piorar o declínio econômico ou simplesmente 
postergar o inevitável. Por exemplo, em 1934, o economis- 
ta de Harvard, Joseph Schumpeter, hoje famoso por seu re- 
conhecimento pioneiro da importância da mudança tecno- 
lógica, advertiu que qualquer tentativa de aliviar a Grande 
Depressão com política monetária expansiva “levaria, no 
fim, a um colapso pior do que aquele que ela tentava reme- 
diar”. Quando a Grande Depressão atingiu o país, a política 
econômica estava paralisada por essa falta de consenso. Em 
muitos casos, segundo acreditam agora os economistas, as 
políticas moveram-se na direção errada. 

A necessidade foi, contudo, a mãe das invenções. Como 
explicaremos a seguir, a Grande Depressão ofereceu um 
forte incentivo para que os economistas desenvolvessem 
teorias que pudessem funcionar como guias para a política 
econômica, e os economistas responderam. 





Quando começou o ciclo econômico? 


A cronologia oficial dos ciclos econômicos passados nos 
Estados Unidos, mantida pelo National Bureau of Economic 
Research, volta no tempo até 1854. Há duas razões para isso. 
Uma é que, quanto mais voltamos atrás no tempo, menos 
dados econômicos estão disponíveis. A outra é que ciclos 
econômicos, no sentido moderno, talvez não tenham ocorri- 
do muitas vezes nos Estados Unidos antes de 1854. 

Na primeira metade do século XIX, os Estados Unidos 
eram predominantemente uma economia rural, agricola. À 
Figura 34-1 mostra estimativas das mudanças percentuais 
do PIB gerado na agricultura e em manufatura e mineração 
no período de 1840 a 1900. A figura mostra que a agricul- 
tura era muito mais importante que a manufatura em 1840 
e que a manufatura não superou a agricultura em impor- 
tância econômica antes de 1880. 
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Mudança no caráter da economia no 
século XIX 





Na primeira metade do século XIX, os Estados Unidos 
eram uma economia predominantemente agrícola e 
provavelmente não passaram por ciclos econômicos 
modernos. No fim do século XIX, haviam se tornado 
predominantemente industrial e o moderno ciclo 
econômico havia surgido. 


Fonte: Robert E. Gallman, “Economic Growth and Structural Change 
in the Long Nineteenth Century”, in Stanley L. Engerman e Robert 
E. Gallman, eds. The Cambridge Economic History of the United 
States, vol. II: The Long Nineteenth Century (Cambridge, UK, 
Cambridge University Press, 2000), p. 1-55. 


Por que isso importa? Flutuações no produto agregado 
em economias agrícolas são muito diferentes do ciclo eco- 
nômico que conhecemos hoje. Isso porque os preços dos 
produtos agrícolas tendem a ser altamente flexíveis. Em 
consequência, a curva de oferta agregada de curto prazo de 
uma economia predominantemente agrícola provavel- 
mente está próxima da vertical, de modo que choques de 
demanda não causam flutuações de produto. Em vez disso, 
as flutuações na agricultura são determinadas principal- 
mente pelo clima, fazendo com que deslocamentos na cur- 
va de oferta agregada de curto prazo sejam a fonte primária 
das flutuações. Ao contrário, os ciclos econômicos moder- 
nos, são em grande medida, o resultado de deslocamento 
nas curvas de demanda agregada. 

O moderno ciclo econômico provavelmente nasceu na 
Grã-Bretanha, pátria da Revolução Industrial, que já em 
1820 era em grande medida uma sociedade industrial e ur- 
bana. A recessão britânica de 1846-1847 tinha uma cara 
particularmente moderna: seguiu-se a um impulso de 
“exuberância irracional”, em que as firmas gastaram pesa- 
damente em uma excitante nova tecnologia — as ferrovias — 
e depois perceberam que haviam exagerado. 





Os macroeconomistas clássicos colocavam o foco nos efeitos 
de longo prazo da política monetária sobre o nível de preços 
agregado, ignorando quaisquer efeitos de curto prazo sobre 
o produto agregado. 

Na época da Grande Depressão, a mensuração dos ciclos eco- 
nômicos estava bastante avançada, mas não havia uma teo- 
ria amplamente aceita sobre por que eles aconteciam. 
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1. O painel (a) da figura que introduziu este capítulo mostra o com- 
portamento de M1 antes, durante e depois da recessão de 2001. 
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a. Como esses dados se relacionam com a citação do Relatório 
Econômico do Presidente de 2004 que abriu este capítulo? 

b. O que teria dito um economista clássico sobre a política do 
Fed? 


As respostas estão no fim do livro. 


A GRANDE DEPRESSÃO E A REVOLUÇÃO 
KEYNESIANA 


A Grande Depressão demonstrou, de uma vez por todas, 
que os economistas não podem tranquilamente ignorar o 
curto prazo. Não foi só severo o dano econômico: ele amea- 
çou desestabilizar sociedades e sistemas políticos. Em par- 
ticular, a queda econômica ajudou Adolf Hitler a tomar o 
poder na Alemanha. 

O mundo inteiro queria saber como esse desastre eco- 
nômico podia estar acontecendo e o que podia ser feito a 
respeito. Mas, como não havia uma teoria amplamente ace- 
ita do ciclo econômico, os economistas deram conselhos 
conflitantes e, conforme se acredita hoje, muitas vezes pre- 
judiciais. Alguns acreditavam que somente uma enorme 
mudança no sistema econômico poderia terminar com a 
recessão, tal como o Estado se apropriar da indústria priva- 
da e substituir os mercados por uma economia de coman- 
do. Outros argumentavam que as recessões são naturais e 
até benéficas, e que nada deveria ser feito. 

Alguns economistas, contudo, argumentaram que a re- 
cessão podia e deveria ser curada sem desistir da idéia bási- 
ca de uma economia de mercado. Em 1930, o economista 
britânico John Maynard Keynes comparou os problemas 
das economias americana e britânica àqueles de um carro 
com um defeito no dínamo. Para fazer a economia andar, 
argumentou ele, era necessário apenas um reparo modesto 
e não uma modificação completa. 

Uma boa metáfora. Mas qual era a natureza das dificul- 
dades? 














PARTE Xv EVENTOS E IDÉIAS 


À teoria de Keynes 


Em 1936, Keynes apresentou sua análise da Grande De- 
pressão, sua explicação do que estava errado com o dínamo 
da economia, em um livro intitulado Teoria Geral do 
Emprego, do Juro e da Moeda. Em 1946, o grande economis- 
ta americano Paul Samuelson escreveu que “é um livro mal 
escrito, precariamente organizado (...) momentos de gran- 
de percepção e intuição se mostram em meio a uma álgebra 
monótona (...) achamos que sua análise é óbvia e ao mes- 
mo tempo nova. Em resumo, é o trabalho de um gênio”. A 
Teoria Geral não é fácil de ler, mas junto com A Riqueza das 
Nações, de Adam Smith, é um dos livros de economia de 
maior influência que já foram escritos. 

Como a descrição de Samuelson sugere, o livro de Key- 
nes é um vasto caldo de cultura de idéias. A escola de 
pensamento que veio a ser conhecida como economia 
keynesiana reflete principalmente duas inovações. 

Em primeiro lugar, Keynes enfatizou os efeitos de curto 
prazo de deslocamentos na demanda agregada sobre o pro- 
duto agregado, em vez da determinação de longo prazo do 
nível de preços agregado. Como sugere a famosa observa- 
ção de Keynes de que no longo prazo estaremos todos mor- 
tos, até seu livro aparecer a maioria dos economistas havia 
tratado a macroeconomia de curto prazo como uma ques- 
tão menor. Keynes focalizou a atenção dos economistas em 
situações em que a curva de oferta agregada de curto prazo 
tem inclinação para cima e em que deslocamentos na curva 
de demanda agregada afetam o produto agregado e o de- 
semprego, bem como os preços agregados. 

A Figura 34-2 ilustra a diferença entre a macroeconomia 
keynesiana e a clássica. Ambos os painéis da figura mos- 





Macroeconomia clássica versus keynesiana 
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tram a curva de oferta agregada de curto prazo, SRAS; em 
ambos a pressuposição é de que, por alguma razão, a curva 
de demanda agregada se desloca para a esquerda, de AD, 
para AD,. Suponhamos que seja em resposta a uma queda 
nos valores das ações em bolsa que leva as famílias a redu- 
zirem os gastos de consumo. 

O painel (a) mostra a abordagem clássica: a curva de 
oferta agregada de curto prazo é vertical. O declínio na de- 
manda agregada leva a uma queda do nível de preços, de P, 
para P,, mas nenhuma mudança no PIB real. O painel (b) 
mostra a abordagem keynesiana: a curva de oferta agregada 
de curto prazo tem inclinação para cima, de modo que uma 
redução na demanda agregada leva tanto a uma queda no 
nível de preços, de P, para P,, como a uma queda no PIB 
real, de Y, para Y,. Como já explicamos, muitos macroeco- 
nomistas clássicos teriam concordado que o painel (b) é 
uma história correta do curto prazo, mas eles considera- 
vam o curto prazo pouco importante. Keynes discordou. 
(Apenas para evitar confusão, não há um diagrama que seja 
como o painel (b) da Figura 34-2 na Teoria Geral de Key- 
nes. Mas a discussão de Keynes da oferta agregada, traduzi- 
da em terminologia moderna, claramente implica uma cur- 
va SRAS com inclinação para cima.) 

Em segundo lugar, os economistas clássicos enfatiza- 
ram o papel das mudanças na oferta de moeda para deslo- 
car a curva de demanda agregada, dando pouca atenção a 
outros fatores. Keynes, no entanto, argumentou que outros 
fatores, especialmente mudanças nos “espíritos animais”, 
que hoje em dia é referido pelo termo mais neutro confian- 
ça empresarial, eram os principais responsáveis pelos ciclos 
econômicos. Antes de Keynes, os economistas muitas ve- 
zes defenderam a idéia de que um declínio na confiança 





(a) A visão clássica 
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Uma diferença importante entre a economia clássica e a keynesiana 
envolve a curva de oferta agregada de curto prazo. O painel (a) 
mostra a visão clássica: a curva SRAS é vertical, de modo que 
deslocamentos na demanda agregada afetam o nível de preços 
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(b) A visão keynesiana 
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agregado, mas não o produto agregado. O painel (b) mostra a visão 
keynesiana: no curto prazo, a curva SRAS tem inclinação para cima, 
de modo que deslocamentos na demanda agregada afetam o 
produto agregado bem como os preços agregados. 
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| A POLÍTICA DE KEYNES ) 
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O termo economia keynesiana algumas vezes 
é usado como sinônimo de economia de 
esquerda: há autores que parecem acreditar 
que, porque Keynes ofereceu justificação 
para alguns tipos de ativismo governamental, 
ele era um esquerdista de algum matiz, quem 
sabe até mesmo um socialista. Mas a verdade 
é mais complicada. 

Como explicamos no texto, as idéias 
keynesianas foram de fato aceitas por uma 
parte ampla do espectro político. Em 2004, 
o presidente dos Estados Unidos era 
conservador, assim como era seu principal 
economista, N. Gregory Mankiw; mas 
Mankiw é também o editor de uma coleção 
de textos que tem o título Nova Economia 
Keynesiana. 
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conservadoras. 


empresarial não teria efeito sobre o nível de preços agre- 
gado ou sobre o produto agregado, desde que a oferta de 
moeda permanecesse constante. Keynes ofereceu um qua- 
dro muito diferente. 

As idéias de Keynes penetraram profundamente na 
consciência do público em geral, a ponto de muitas pessoas 
que nunca ouviram falar de Keynes, ou então que ouviram 
falar dele mas acham que discordam de sua teoria, usarem 
idéias keynesianas o tempo todo. Por exemplo, suponha 
que um comentarista econômico diga algo como: “Por cau- 
sa da queda na confiança empresarial, os gastos de investi- 
mento caíram fortemente causando uma recessão.” Saiba o 
comentarista ou não, esta afirmação é pura economia key- 
nesiana. 

O próprio Keynes previu mais ou menos que suas idéias 
se tornariam parte do que “todo mundo sabe”. Em outra 
passagem famosa, esta no fim da Teoria Geral, ele escreveu: 
“Homens práticos que acreditam ser eles próprios isentos 
de quaisquer influências intelectuais, normalmente são os 
escravos de algum defunto economista.” 


Política de combate às recessões 


A principal consequência prática do trabalho de Keynes foi 
que ele legitimou como ativismo político macroeconômi- 
co o uso de política monetária e fiscal para suavizar o ciclo 
econômico. 

O ativismo político macroeconômico não foi algo com- 


pletamente novo. Antes de Keynes, muitos economistas 
haviam defendido o uso da expansão monetária para com- 
bater fases de declínio econômico, embora outros se opu- 
sessem ferozmente. Alguns economistas tinham até argu- 
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O próprio Keynes não era socialista e 
tampouco era exatamente um esquerdista. Na 
época em que a Teoria Geral foi publicada, 
muitos intelectuais na Grã-Bretanha 
acreditavam que a Grande Depressão 
representava a crise final do sistema 
econômico capitalista e que somente uma 
tomada da indústria pelo governo poderia 
salvar a economia. Keynes, em contraste, 
argumentou que tudo o que o sistema 
precisava era de um pequeno arranjo técnico. 
Neste sentido, suas idéias eram 
pró-capitalistas e politicamente 


O que é verdade é que a ascensão da 
economia keynesiana nos anos 40, 50 
e 60 ocorreu junto com uma expansão geral 
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do papel do governo na economia, e que 
aqueles que favoreciam um papel maior do 
governo tendiam a ser keynesianos 
entusiastas. Correspondentemente, 

uma volta do pêndulo em favor de 
políticas de livre-mercado nos anos 70 

e 80 veio acompanhada de uma série de 
desafios às idéias keynesianas, que 
vamos descrever mais adiante neste 
capítulo. Mas é perfeitamente possível 
ter preferências políticas conservadoras 
e respeitar as contribuições de Keynes, 
e é igualmente possível ser liberal 

(no sentido americano, mais ou menos 
correspondente à esquerda do Partido 
Democrata) e ser crítico das idéias de 
Keynes. 
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mentado que déficits orçamentários temporários eram 
uma boa coisa em tempos de recessão, embora outros dis- 
cordassem veementemente. Na prática, durante os anos 
30, muitos governos seguiram políticas que hoje chamaría- 
mos de keynesianas. Nos Estados Unidos, a administração 
Roosevelt, em seu esforço de criar emprego, incorreu em 
gastos que geravam um déficit modesto. 

Mas esses esforços eram feitos sem grande convicção. 
Como vimos na introdução, os assessores de Roosevelt 
estavam muito divididos sobre quais eram as políticas 
adequadas para enfrentar a situação. De fato, em 1937, 
Roosevelt cedeu ao conselho de economistas não-key- 
nesianos que insistiram para que ele equilibrasse o orça- 
mento e aumentasse as taxas de juros, embora a econo- 
mia ainda estivesse deprimida. O resultado foi uma re- 
cessão renovada. 

Hoje, ao contrário, existe um amplo consenso sobre o 
papel que pode ter a política monetária e fiscal no com- 
bate às recessões. O Relatório Econômico do Presidente 
dos Estados Unidos de 2004, citado no início deste capí- 
tulo, foi divulgado por uma administração republicana 
conservadora, que em geral se opõe à intervenção do go- 
verno na economia. E, no entanto, sua visão de política 
econômica diante da recessão era muito mais semelhan- 
te à de Keynes do que da maioria dos economistas de an- 
tes de 1936. 

Seria errado sugerir, no entanto, que as idéias de Keynes 
foram plenamente aceitas pelos macroeconomistas moder- 
nos. Nas décadas que se seguiram à publicação da Teoria 
Geral, a economia keynesiana enfrentou uma série de desa- 
fios, alguns dos quais conseguiram modificar o consenso 
macroeconômico de maneira significativa. 
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O fim da Grande Depressão 


Teríamos uma boa história para contar se as idéias de Key- 
nes tivessem levado a uma mudança de política econômica 
que tivesse conseguido acabar com a Grande Depressão. 
Infelizmente, não foi isso o que aconteceu. Ainda assim, a 
forma como a Depressão terminou acabou convencendo os 
economistas de que Keynes tinha razão. 

A mensagem básica que os jovens economistas que ado- 
taram as idéias de Keynes nos anos 30 extraíram do seu tra- 
balho é que a recuperação econômica requer uma expansão 
fiscal agressiva: gastos deficitários em grande escala para 
criar empregos. E foi isso que eles eventualmente consegui- 
ram. Mas não foi porque os políticos foram persuadidos da 
idéia. Em vez disso, o que aconteceu foi uma grande guerra. 

A Figura 34-3 mostra a taxa de desemprego nos Estados 
Unidos e o déficit orçamentário federal como proporção do 
PIB entre 1930 e 1947. Como se vê, os gastos deficitários du- 
rante os anos 30 tiveram uma escala modesta. À medida que 
o risco de guerra aumentou, os Estados Unidos começaram 
um enorme reforço militar, e o orçamento passou a ser defi- 
citário em grande escala. Depois do ataque de Pearl Harbor, 
em 7 de dezembro de 1941, o país começou a fazer gastos 
deficitários em enorme escala: no ano fiscal de 1943, que co- 
meçou em julho de 1942, o déficit foi de 30% do PIB. Hoje 
isso significaria um déficit de $3,5 trilhões. 





A economia keynesiana, baseada nas idéias de John Maynard 
Keynes, emergiu nos anos 30. 

As idéias essenciais da economia keynesiana são a ênfase 
no curto prazo, em que a curva de oferta agregada de curto 
prazo tem inclinação para cima em lugar de ser vertical, bem 
como a ênfase na maneira pela qual outros fatores, além da 
oferta de moeda, afetam a curva de demanda agregada. 





Política fiscal e o fim da Grande 


Depressão (% do PIB) 





Durante os anos 30, em um esforço de 
estimular a economia, o governo americano 
começou a fazer gasto público deficitário. 

Os déficits, no entanto, eram pequenos como 
percentagem do PIB. Em 1937, o governo até 
tentou equilibrar o orçamento somente para 
assistir a um renovado surto de desemprego. 
O início da Segunda Guerra Mundial trouxe 
gastos deficitários em escala maciça e 
encerrou a Grande Depressão. 


Fonte: U.S. Census Bureau. 
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- A economia keynesiana fornece uma justificação teórica 
para o ativismo político macroeconômico. | 
As idéias keynesianas são amplamente usadas mesmo por | 
pessoas que nunca ouviram falar de Keynes ou pensam que | 
discordam dele. 
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1. Além de favorecer uma política monetária agressiva, o Relatório 
Econômico do Presidente dos Estados Unidos de 2004 afirma 
que “cortes de impostos podem estimular a atividade econômi- 
ca aumentando a renda pós-impostos e reforçando os incenti- 
vos ao trabalho, à poupança e ao investimento”. Esta é uma 
afirmação keynesiana? Por quê? 


Às respostas estão no fim do livro. 


DESAFIOS À ANÁLISE ECONÔMICA 
KEYNESIANA o Me a 


dê 


As idéias de Keynes modificaram fundamentalmente a ma- 
neira como os economistas pensam sobre os ciclos econô- 
micos. Mas elas não ficaram sem questionamento. Nas dé- 
cadas que se seguiram à publicação da Teoria Geral, a eco- 
nomia keynesiana enfrentou vários desafios. Em conse- 
quência, o consenso macroeconômico retrocedeu um pou- 
co da versão de forte keynesianismo que prevaleceu nos 
anos 50. Em particular, os economistas se tornaram muito 
mais conscientes dos limites do ativismo político macroe- 
conômico. 


A volta da política monetária 


A Teoria Geral de Keynes sugeriu que a política monetária 
não seria muito eficaz em condições de depressão econô- 
mica. Muitos macroeconomistas modernos concordam: no 
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Capítulo 33, introduzimos o conceito de armadilha da li- 
quidez, uma situação em que a política monetária é ineficaz 
porque a taxa de juros nominal bate na fronteira zero. Nos 
anos 30, quando Keynes escreveu sua teoria, as taxas de 
juro de fato estavam muito perto de 0%. (O termo armadi- 
lha da liquidez foi primeiro introduzido pelo economista 
britânico John Hicks em um texto de 1937, “Mr. Keynes 
and the Classics: a suggested interpretation”, que resumiu 
as idéias de Keynes.) 

Mas, mesmo quando a era das taxas de juros próximas 
de 0% terminou depois da Segunda Guerra Mundial, mui- 
tos economistas continuaram a enfatizar a política fiscal e a 
desconsiderar a utilidade da política monetária. Eventual- 
mente, contudo, os macroeconomistas reavaliaram a im- 
portância da política monetária. Um marco dessa reavalia- 
ção foi a publicação em 1963, Uma História Monetária dos 
Estados Unidos, 1867-1960, de Milton Friedman, da Uni- 
versidade de Chicago, e Anna Schwartz, do National Bureau 
of Economic Research. Friedman e Schwartz mostraram que 
os ciclos econômicos estiveram associados historicamente 
com flutuações na oferta de moeda. Em particular, a oferta 
de moeda caiu fortemente quando começou a Grande De- 
pressão. Friedman e Schwartz convenceram muitos econo- 
mistas, ainda que não todos, de que a Grande Depressão 
poderia ter sido evitada se o banco central americano, o 
Fed, tivesse agido para impedir a contração monetária. Eles 
persuadiram a maioria dos economistas de que a política 
monetária deveria desempenhar um papel-chave no geren- 
ciamento da economia. 

A volta do interesse pela política monetária foi significati- 
va porque sugeriu que o peso de administrar a economia po- 
deria ser retirado da política fiscal, significando que o geren- 
ciamento da economia podia em grande medida ser retirado 
das mãos dos políticos. Política fiscal, que envolve modificar 
taxas de impostos e gastos públicos, necessariamente impli- 
ca escolhas políticas. Se o governo tem de estimular a econo- 
mia cortando impostos, ele precisa decidir quais impostos 
cortar. E se ele tem de estimular a economia através do gasto 
público, ele tem de decidir em que gastar o dinheiro. 

A política monetária, em comparação, não envolve essas es- 
colhas. Quando o banco central corta a taxa de juros para com- 
bater uma recessão, ele corta a taxa de juros de todo mundo ao 
mesmo tempo. Assim, deixar de se apoiar na política fiscal para 
basear-se na política monetária toma a macroeconomia uma 
questão mais técnica e menos política. De fato, como aprende- 
mos no Capítulo 31, a política monetária na maioria das eco- 
nomias importantes é estabelecida por um banco central inde- 
pendente que é protegido do processo político. 


Monetarismo 


Depois da publicação de Uma História Monetária dos Esta- 
dos Unidos, Milton Friedman liderou um movimento que 
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procurou eliminar o ativismo político macroeconômico, 
mantendo, ao mesmo tempo, a importância da política mo- 
netária. O monetarismo afirma que o PIB crescerá regular- 
mente se a oferta monetária crescer regularmente. A pres- 
crição de política econômica dos monetaristas foi a de que 
o banco central deveria ter como meta uma taxa de cresci- 
mento constante da olerta monetária, tal como 3% ao ano, 
e deveria manter essa meta independente de quaisquer flu- 
tuações na economia. 

É importante notar que o monetarismo manteve muitas 
idéias keynesianas. Como Keynes, Friedman asseverou 
que o curto prazo é importante e que mudanças de curto 
prazo na demanda agregada afetam o produto agregado, 
bem como os preços agregados. Como Keynes, ele argu- 
mentou que a política econômica deveria ter sido muito 
mais expansionista durante a Grande Depressão. 

Os monetaristas, no entanto, afirmam que a maioria dos 
esforços que os responsáveis pela política econômica fa- 
zem para suavizar os altos e baixos da economia na realida- 
de pioram a situação. No Capítulo 29, discutimos as razões 
pelas quais os macroeconomistas são céticos quanto à utili- 
dade de política fiscal discricionária, ou seja, mudanças nos 
impostos ou no gasto público, ou em ambos, em resposta a 
percepções sobre o estado da economia. Como explicamos 
ali, as percepções do governo sobre a economia muitas ve- 
zes estão atrasadas em relação à realidade e, além disso, há 
mais defasagens até que se mude a política fiscal, e outras 
mais até que se façam sentir os efeitos da política fiscal so- 
bre a economia. Em consequência, políticas fiscais discri- 
cionárias com a intenção de combater uma recessão mui- 
tas vezes acabam alimentando uma bolha, e vice-versa. 

Friedman argumentou também que, se o banco central 
seguisse o conselho dele e se recusasse a modificar a oferta 
monetária em resposta a flutuações da economia, a política 
fiscal seria muito menos eficiente do que Keynes acredita- 
va. No Capítulo 26, analisamos o fenômeno do crowding 
out, do congestionamento do mercado de crédito em que 
déficits públicos elevam a taxa de juros e levam a uma re- 
dução dos gastos de investimento. Friedman e outros eco- 
nomistas assinalaram que, quando a oferta de moeda é 
mantida fixa enquanto o governo persegue uma política 
fiscal expansionista, esse crowding out, ou seja, o desloca- 
mento dos gastos de investimento privado pelos gastos go- 
vernamentais, limita o efeito da expansão fiscal sobre a de- 
manda agregada. 

A Figura 34-4 ilustra essa argumentação. O painel (a) 
mostra o produto agregado e o nível de preços agregado. 
AD, é a curva de demanda agregada inicial e SRAS é a curva 
de oferta agregada de curto prazo. No equilíbrio inicial E,, 
o nível de produto agregado é Y, e o nível de preços agrega- 
do é P,. O painel (b) mostra o mercado monetário. MS é a 
curva de oferta de moeda e MD), é a curva de demanda de 
moeda inicial, de modo que a taxa de juros inicial é 1. 
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(a) O aumento na demanda agregada decorrente 
de uma política fiscal expansionista é limitado 
quando a oferta de moeda é fixa... 
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No painel (a), uma política fiscal expansionista desloca a 
curva AD para a direita, elevando tanto o nível de preços 
agregado como o produto agregado. Contudo, isso leva a um 
aumento na demanda por moeda. Se a oferta de moeda é 
mantida fixa, como no painel (b), o aumento na demanda de 


Suponhamos agora que o governo aumente as compras 
de bens e serviços. Sabemos que isso deslocará a curva AD 
para a direita, como ilustrado pelo deslocamento de AD, 
para AD,, que o produto agregado vai aumentar, de Y, para 
Y,, e que o nível agregado de preços vai aumentar, de P, 
para P,. Contudo, tanto o aumento no produto agregado 
como o aumento no nível de preços agregado aumentam a 
demanda de moeda, deslocando a curva de demanda de 
moeda para a direita, de MD, para MD». Isso eleva a taxa de 
juros de equilíbrio para r,. O ponto frisado por Friedman é 
que esse aumento na taxa de juros reduz os gastos de in- 
vestimento, cancelando parcialmente o aumento inicial 
no gasto público. Em consequência, o deslocamento para 
a direita da curva AD é menor do que a análise do multi- 
plicador indicado no Capítulo 29. É Friedman argumen- 
tou que, com uma oferta de moeda constante, o multipli- 
cador é tão pequeno que praticamente não vale a pena 
usar política fiscal. 

Mas Friedman tampouco defendeu uma política mone- 
tária ativista. Ele argumentou que os mesmos problemas 
que limitam a capacidade do governo de estabilizar a eco- 
nomia mediante o uso de política fiscal discricionária 
aparecem também com uma política monetária discricio- 
nária, em que o banco central muda a taxa de juros ou a 
oferta monetária baseado em sua avaliação do estado da 
economia. 

A solução de Friedman é colocar a política monetária 
em “piloto automático”. O banco central, conforme a sua 





(b) ...porque o aumento na demanda de moeda 
pressiona para cima a taxa de juros, deslocando 
parte dos gastos de investimento 
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moeda faz subir a taxa de juros, reduzindo gastos de 
investimento e anulando parte da expansão fiscal. Assim, o 
deslocamento da curva AD é menor do que teria sido de outro 
modo: a política fiscal se torna menos efetiva quando a oferta 
de moeda é mantida constante. 


argumentação, deveria seguir uma regra de política mone- 
tária, uma fórmula que determina suas ações. Durante os 
anos 60 e 70, a maioria dos monetaristas acreditava que a 
melhor regra de política monetária era uma meta de cresci- 
mento constante e lento da oferta de moeda. Eles pensavam 
que isso funcionaria porque acreditavam que a velocidade 
da moeda, que definimos no Capítulo 31 como a razão en- 
tre o PIB nominal e a quantidade de moeda, era estável no 
curto prazo e mudava apenas gradualmente. Recordemos a 
equação da velocidade da moeda: 


MxV=PxY 


Nesta equação, M é a oferta de moeda, V é a velocidade da 
moeda, P é o nível de preços agregado e Y é o PIB real (de 
modo que P x Y é o PIB nominal). Os monetaristas acredi- 
tavam que V fosse estável, de modo que eles acreditavam 
que, se o Fed mantivesse M em uma trajetória de cresci- 
mento constante, o PIB nominal também cresceria cons- 
tantemente. 

O monetarismo teve grande influência na política mone- 
tária implementada de fato no fim dos anos 70 e início dos 
anos 80, como descrevemos em “Economia em Ação”, no 
fim desta seção. Mas logo ficou claro que um crescimento 
constante na oferta de moeda não garantia crescimento 
constante da economia: a velocidade da moeda não era su- 


ficientemente estável para que uma regra de política tão 
simples pudesse funcionar. A Figura 34-5 mostra, ao mes- 
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De 1960 a 1980, a velocidade da moeda foi estável, 
levando os monetaristas a acreditarem que um aumento 
constante na oferta de moeda levaria a uma economia 
estável. Mas, depois de 1980, a velocidade começou a 
se alterar de modo errático, minando a argumentação 
em favor do monetarismo tradicional. 


Fonte: Federal Reserve Bank of St. Louis. 


mo tempo, por que os monetaristas dos anos 60 e 70 ti- 
nham razão em acreditar em sua regra simples de política 
monetária e como eventos subsequentes mostraram mais 
tarde que eles não tinham razão. A figura mostra a veloci- 
dade da moeda, como medida pela razão entre PIB nominal 
e M1, de 1960 até o início de 2005. Como se vê, até 1980 a 
velocidade da moeda seguiu uma tendência regular, apa- 
rentemente previsível. Depois de 1980, no entanto, depois 
que o Fed começou a adotar idéias monetaristas, a veloci- 
dade da moeda começou a se alterar de modo errático — 
provavelmente devido a inovações do mercado financeiro. 

Hoje em dia é difícil encontrar monetaristas tradicio- 
nais entre os macroeconomistas. Mas, como veremos 
mais adiante neste capítulo, a idéia monetarista de que dis- 
crição excessiva na política monetária é contraprodutiva 
foi amplamente aceita pelos macroeconomistas. 


Inflação e a taxa natural de desemprego 


Ao mesmo tempo em que os monetaristas estavam questio- 
nando as idéias de Keynes sobre como a política macroeco- 
nômica deveria ser conduzida, outros economistas, nem to- 
dos eles monetaristas, davam ênfase aos limites do que se 
pode conseguir com uma política macroeconômica ativista. 

Nos anos 40 e 50, muitos economistas keynesianos 
acreditavam que era possível usar uma política fiscal ex- 
pansionista para alcançar o pleno emprego em uma base 
permanente. Nos anos 60, contudo, muitos economistas 
perceberam que políticas expansionistas podiam causar 
problemas de inflação, mas ainda assim continuavam acre- 
ditando que os responsáveis pela política econômica podi- 
am trocar um desemprego baixo por uma inflação mais 
alta, mesmo no longo prazo. 

Em 1968, contudo, Milton Friedman e Edmund Phelps, 
da Columbia University, trabalhando independentemente, 


propuseram o conceito de taxa natural de desemprego, que 
discutimos no Capítulo 32. Mostramos ali que a taxa natu- 
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ral de desemprego é também a taxa de desemprego que 
mantém estável a inflação, ou a NAIRU. De acordo com a 
hipótese da NAIRU, a inflação eventualmente é incorpora- 
da às expectativas, de modo que qualquer tentativa de 
manter a taxa de desemprego abaixo da taxa natural levará 
a uma taxa de inflação cada vez mais alta. 

A hipótese da taxa natural de desemprego dá à política 
macroeconômica ativista um papel mais limitado do que 
acontecia com idéias anteriores. Dado que o governo não 
pode manter a taxa de desemprego abaixo da taxa natural, 
a sua tarefa passa a ser não a de manter o emprego baixo, 
mas de mantê-lo estável, ou seja, prevenir flutuações eleva- 
das no desemprego em uma direção ou na outra. 

O ponto importante a considerar na hipótese de Fried- 
man-Phelps é que ela faz uma previsão forte. Friedman e 
Phelps afirmam que o trade-off aparente entre desemprego e 
inflação não sobrevive a um período extenso de preços em as- 
censão: quando a inflação se incorporasse às expectativas do 
público, ela continuaria mesmo com elevado desemprego. Na 
verdade, foi exatamente isso que aconteceu nos anos 70. O 
acerto nessa previsão foi um dos triunfos da análise macroe- 
conômica e convenceu a grande maioria dos economistas de 
que a hipótese da taxa natural de desemprego estava correta. 
Em contraste ao monetarismo tradicional, cuja influência de- 
clinou à medida que mais evidências se acumulavam, a hipó- 
tese da taxa natural de desemprego tornou-se quase univer- 
salmente aceita entre os macroeconomistas, com algumas 
qualificações. (Alguns macroeconomistas acreditam que, 
quando as taxas de inflação são muito baixas ou negativas, 
essa hipótese não funciona.) 


O ciclo econômico da política 


O último desafio à análise econômica keynesiana tem O 
foco não na validade de sua análise econômica, mas em 
suas consequências políticas. Numerosos economistas e 
cientistas políticos chamaram a atenção para o fato de que a 
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política macroeconômica ativista está sujeita a manipula- 
ção política. 

Existe evidência estatística de que os resultados das elei- 
ções tendem a ser determinados pelo estado da economia 
nos meses logo antes da eleição. Nos Estados Unidos, 
quando a economia está crescendo rapidamente e a taxa de 
desemprego está caindo nos seis meses, mais ou menos, an- 
tes da eleição, o partido no poder tende a ser reeleito, mes- 
mo se a economia teve desempenho pobre nos três anos 
precedentes. 

Isso cria uma tentação óbvia de abusar da política ma- 
croeconômica ativista: jogue moeda e gasto público em 
uma economia em um ano eleitoral e pague o preço de 
maior inflação e mais desemprego mais tarde. O resultado 
pode ser uma instabilidade desnecessária na economia, um 
ciclo econômico da política causado pelo uso da política 
macroeconômica para servir a fins políticos. 

Um exemplo bastante citado é a combinação de política 
fiscal e monetária expansionista, que levou ao rápido cres- 
cimento da economia americana logo antes da eleição de 
1972 e a uma rápida aceleração da inflação depois das elei- 
ções. Kenneth Rogoff, um respeitado macroeconomista 
que serviu como economista-chefe do Fundo Monetário 
Internacional, proclamou Richard Nixon, presidente dos 
Estados Unidos na época, “o maior herói de todos os tem- 
pos dos ciclos econômicos políticos”. 

Como vimos no Capítulo 31, uma maneira de evitar o 
ciclo econômico político é colocar a política monetária nas 
mãos de um banco central independente, protegido da 
pressão política. O ciclo econômico político é também uma 
razão para excluir o uso de política fiscal discricionária, ex- 
ceto em circunstâncias extremas. 


O flerte do Fed com o monetarismo 


No fim dos anos 70 e começo dos 80, o Fed flertou com o 
monetarismo. Na maior parte da sua existência anterior, o 
Fed tivera uma meta de taxa de juros, ajustando essa meta 
com base no estado da economia. No fim dos anos 70, con- 
tudo, o Fed começou a anunciar como metas faixas de limi- 
tes de variação para várias medidas de oferta monetária. 
Também parou de estabelecer uma meta para a taxa de ju- 
ros. À maioria das pessoas interpretou essas mudanças 
como um movimento em direção ao monetarismo. 

Em 1982, no entanto, o Fed virou as costas para o moneta- 
rismo. Desde 1982, o Fed tem perseguido uma política mone- 
tária discricionária, que tem levado a grandes oscilações na 
oferta de moeda. No fim dos anos 80, o Fed voltou a estabele- 
cer como meta implícita certos níveis de taxa de juros. 

Por que o Fed flertou com o monetarismo e depois de- 
sistiu? A tendência ao monetarismo em grande parte refle- 
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tiu os eventos dos anos 70, quando um aumento agudo na 
inflação teve o efeito de desacreditar as políticas econômi- 
cas tradicionais. Além do mais, o fato de que a hipótese da 
taxa natural de desemprego havia tido êxito em prever uma 
piora no trade-off entre desemprego e inflação aumentou o 
prestígio de Milton Friedman e seus discípulos intelectua- 
is. Assim, os responsáveis pela política econômica estavam 
dispostos a experimentar as propostas de Friedman. 

O afastamento do monetarismo refletiu igualmente os 
eventos: como vimos na Figura 34-5, a velocidade da 
moeda, que tinha seguido uma tendência sem grandes 
oscilações até 1980, tornou-se errática a partir de então. 
Isso fez com que o monetarismo deixasse de parecer uma 
boa idéia. 


O keynesianismo, no seu início, menosprezou a eficácia da 
política monetária em comparação com a política fiscal. Po- 
rém, mais tarde, os macroeconomistas perceberam que a po- 
lítica monetária é eficaz. , 

O monetarismo argumentou que a política monetária discri- 
cionária faz mais mal do que bem e que uma regra monetária 
simples é a melhor maneira de estabilizar a economia. Essa 
doutrina foi popular durante algum tempo, mas perdeu in- 
fluência. 

A hipótese da taxa natural de desemprego, hoje em dia am- 
plamente aceita, coloca limites nítidos para o que a política 
macroeconômica pode alcançar. 

Preocupações sobre o ciclo econômico e político sugerem que 
o banco central deve ser independente e que a política fiscal 
discricionária deve ser evitada, exceto em circunstâncias ex- 
tremas. 





1. O painel (a) da figura na página de abertura deste capítulo 
mostra movimentos recentes em M1. Como seria a aparência 
daquele diagrama se o Fed estivesse seguindo uma política 
monetarista desde 1996? 


2. Veja agora a Figura 34-5, que apresentamos por último. Que 
problemas você imagina que os Estados Unidos teriam tido 
desde 1996 se o Fed tivesse adotado uma política moneta- 
rista? 

As respostas estão no fim do livro. 


EXPECTATIVAS RACIONAIS, CICLOS 
ECONÔMICOS REAIS E A MACROECONOMIA 
NOVO-CLASSICA e 


Como vimos, uma diferença essencial entre a economia 
clássica e a economia keynesiana é que os economistas 


clássicos acreditavam que a curva de oferta agregada de 





curto prazo era vertical, enquanto Keynes enfatizou a idéia 
de que a curva de oferta agregada tem inclinação para cima 
no curto prazo. Em consequência, Keynes argumentou que 
choques de demanda, isto é, deslocamentos na curva de de- 
manda agregada, podem causar flutuações no produto 
agregado. 

Os questionamentos da economia keynesiana que surgi- 
ram nos anos 50 e 70, ou seja, a renovada ênfase na política 
monetária e a hipótese da taxa natural de desemprego, não 
colocaram em questão a idéia de que um aumento na de- 
manda agregada leva a um aumento no produto agregado no 
curto prazo e que uma queda na demanda agregada leva a 
uma queda no produto agregado no curto prazo. Nos anos 
70 e 80, contudo, alguns economistas desenvolveram uma 
abordagem do ciclo econômico conhecida como macroeco- 
nomia novo-clássica, que voltou à idéia clássica de que des- 
locamentos na curva de demanda agregada afetam apenas o 
nível de preços agregado, e não o produto agregado. A nova 
abordagem evoluiu em duas etapas. Primeiro, alguns econo- 
mistas questionaram os argumentos tradicionais sobre a in- 
clinação da curva de oferta agregada de curto prazo, basea- 
dos no conceito de expectativas racionais. Segundo, alguns 
economistas sugeriram que mudanças de produtividade ca- 
usam flutuações econômicas, uma visão conhecida como te- 
oria do ciclo econômico real. 


Expectativas racionais 


Nos anos 70, um conceito conhecido como expectativas ra- 
cionais teve um poderoso impacto sobre a macroeconomia. 
Expectativas racionais, uma teoria originalmente introdu- 
zida por John Muth em 1961, é a idéia de que indivíduos e 
firmas tomam decisões ótimas usando toda informação 
disponível. 

Por exemplo, trabalhadores e empregadores barga- 
nhando sobre contratos salariais de longo prazo preci- 
sam estimar a taxa de inflação que eles acreditam que vá 
ocorrer durante a vida daquele contrato. A teoria das ex- 
pectativas racionais diz que, ao fazer estimativas da in- 
flação futura, eles não vão simplesmente verificar as ta- 
xas de inflação do passado; eles vão levar em conta tam- 
bém a informação disponível sobre a política monetária 
e fiscal. Suponha que os preços não aumentaram no últi- 
mo ano, mas que as políticas monetária e fiscal anuncia- 
das pelos responsáveis pela política econômica tornam 
claro para os analistas econômicos que haverá uma infla- 
ção substancial nos próximos anos. De acordo com as 
expectativas racionais, os contratos salariais de longo 
prazo refletirão essa inflação futura, mesmo que os pre- 
ços no passado não tenham subido. 

Às expectativas racionais podem fazer uma grande dife- 
rença nos efeitos da política do governo. De acordo com a 
versão original da hipótese da taxa natural de desemprego, 
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a tentativa de um governo de trocar inflação mais alta por 
desemprego mais baixo funcionaria no curto prazo, mas 
eventualmente fracassaria, porque a inflação mais alta seria 
incorporada às expectativas. De acordo com as expectati- 
vas racionais, deveríamos remover a palavra eventualmente: 
se está claro que o governo pretende trocar inflação mais 
alta por desemprego mais baixo, o público entenderá isso e 
as expectativas de inflação subirão imediatamente. 

Nos anos 70, Robert Lucas, da Universidade de Chica- 
go, em uma série de trabalhos que tiveram grande in- 
fluência, usou essa lógica para argumentar que a política 
monetária só pode mudar o nível de desemprego se vier 
como surpresa para o público. Se a sua análise estivesse 
correta, a política monetária não teria utilidade em esta- 
bilizar a economia, no fim das contas. Em 1995, Lucas 
ganhou o Prêmio Nobel de Economia por esse trabalho, 
que continua sendo amplamente admirado. Contudo, 
muitos macroeconomistas, provavelmente a maioria e 
especialmente aqueles assessorando os responsáveis 
pela política econômica, hoje em dia acreditam que suas 
conclusões foram exageradas. O Fed certamente consi- 
dera que pode desempenhar um papel útil na estabiliza- 
ção econômica, uma idéia apoiada pela citação do Relató- 
rio Econômico do Presidente dos Estados Unidos de 2004, 
com o qual abrimos este capítulo. Não obstante, a idéia 
das expectativas racionais serviu como advertência útil 
para os macroeconomistas que haviam se tornado exces- 
sivamente otimistas sobre sua capacidade de administrar 
a economia. 


Ciclos econômicos reais 


No Capítulo 25, foi introduzido o conceito de produtivida- 
de total de fator, a quantidade de produto que pode ser gera- 
da com um dado nível de insumos de fatores. A produtivi- 
dade total de fator cresce ao longo do tempo, mas esse cres- 
cimento não é regular. Nos anos 80, vários economistas ar- 
gumentaram que a desaceleração no crescimento da pro- 
dutividade, que eles atribuíram a pausas no progresso tec- 
nológico, é a principal causa das recessões. A teoria do ci- 
clo econômico real diz que flutuações na taxa de cresci- 
mento da produtividade total de fator causam os ciclos eco- 
nômicos. Nos primórdios da teoria do ciclo econômico 
real, os proponentes dessa teoria negavam que mudanças 
na demanda agregada tivessem qualquer efeito sobre o pro- 
duto agregado. 

Essa teoria teve muita influência, como se vê pelo fato 
de que dois dos fundadores da teoria do ciclo econômico 
real, Finn Kydland, da Carnegie-Mellon University, e 
Edward Prescott, do Federal Reserve Bank of Minneapolis, 
ganharam o Prêmio Nobel de Economia de 2004. O status 
atual da teoria do ciclo econômico real, contudo, é algo se- 
melhante ao da teoria das expectativas racionais. É am- 
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Durante os anos 70, um grupo de jornalistas 
econômicos começou a propor uma abordagem 
de política econômica que veio a ser 
conhecida como “economia pelo lado da 
oferta”. O núcleo dessa abordagem era a 
crença de que reduzir taxas de impostos, e 
assim aumentar os incentivos ao trabalho e ao 
investimento, teria um poderoso efeito 
positivo sobre a taxa de crescimento do 
produto potencial. Os partidários da 
“economia pelo lado da oferta” insistiram para 
que o governo cortasse impostos sem se 
preocupar com cortes correspondentes nos 
gastos: o crescimento econômico, segundo 
eles alegavam, anularia quaisquer efeitos 
negativos dos déficits orçamentários. Alguns 
dos partidários da “economia pelo lado da 
oferta” chegaram a dizer que cortes nas taxas 
de impostos teriam um efeito de tal forma 
milagroso sobre o crescimento econômico que 
a receita tributária - o montante total que os 


contribuintes pagariam ao governo — de fato 
iria aumentar. 

Nos anos 70 a “economia pelo lado da 
oferta” foi entusiasticamente apoiada pelos 
editores do Wall Street Journal e outras 
figuras da mídia, e tornou-se popular entre 
políticos. Em 1980, Ronald Reagan tornou a 
“economia pelo lado da oferta” a base de sua 
campanha presidencial. 

Dado que a “economia pelo lado da 
oferta” enfatiza a oferta em lugar da 
demanda, e como seus partidários são eles 
próprios extremamente críticos da economia 
keynesiana, poderia parecer que a teoria da 
“economia pelo lado da oferta” faz parte da 
nossa discussão sobre a macroeconomia 
novo-clássica. Mas, diferente das 
expectativas racionais e da teoria do ciclo 
econômico real, a “economia pelo lado da 
oferta”, em geral, não é levada a sério pelos 
pesquisadores econômicos. 


A principal razão para deixá-la de 
lado é a falta de evidência. Quase todo 
economista concorda que cortes de 
impostos aumentam os incentivos ao 
trabalho e ao investimento. Mas tentativas 
de estimar os efeitos desses incentivos 
indicam que, aos níveis atuais nos Estados 
Unidos, eles estão longe de oferecer apoio 
para as alegações feitas pelos partidários 
da “economia pelo lado da oferta”. 
Em especial, essa doutrina implica que 
grandes cortes de impostos, como aqueles 
implementados por Ronald Reagan no 
início dos anos 80, elevariam 
fortemente o produto potencial. E, no 
entanto, as estimativas de produto 
potencial feitas pela Comissão de 
Orçamento do Congresso americano e por 
outros não mostram sinal algum de 
aceleração do crescimento depois dos 
cortes de impostos de Reagan. 
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plamente reconhecido que a teoria deu uma contribuição 
valiosa à compreensão da economia e serve como adver- 
tência útil contra a ênfase exagerada na demanda agregada. 
Mas muitos dos próprios partidários da teoria do ciclo eco- 
nômico real reconhecem hoje que seus modelos implicam 
uma curva de oferta agregada com inclinação para cima, 
para poder se ajustar aos dados, e isso dá à curva de deman- 
da agregada um papel potencial na determinação do pro- 
duto agregado. E, como vimos, responsáveis pela política 
econômica acreditam com muita convicção que a política 
de demanda agregada tem um papel importante a desem- 
penhar no combate às recessões. 





Produtividade total de fator e o ciclo 
econômico 





Há uma evidente correlação entre o declínio na taxa de 
crescimento da produtividade total de fator e as 
recessões (indicadas pelas áreas sombreadas). A teoria do 
ciclo econômico real diz que flutuações no crescimento 
da produtividade são a principal causa dos ciclos 
econômicos. Outros economistas argumentam, contudo, 
que são os ciclos econômicos que causam as flutuações 
de produtividade, e não o contrário. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics; National Bureau of Economic 
Research. 





economia em ação... 


Produtividade total de fator e o ciclo 
econômico 


A teoria do ciclo econômico real argumenta que flutuações 
na taxa de crescimento da produtividade total de fator são a 
principal causa dos ciclos econômicos. Embora muitos ma- 
croeconomistas discordem dessa proposição, a teoria cha- 
mou a atenção pelo fato de que existe uma correlação muito 
grande entre a taxa de crescimento da produtividade total de 
fator e o ciclo econômico. A Figura 34-6 mostra a taxa anual 
de crescimento da produtividade de fator nos Estados 


Crescimento da 
produtividade 


total de fator 
6% 
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Unidos estimada pelo Bureau of Labor Statistics. Áreas som- 
breadas são recessões. Fica nítido que as recessões tendem a 
ser também períodos em que o crescimento da produtivida- 
de total de fator desacelera agudamente ou até fica negativo. 
E os teóricos do ciclo econômico real merecem um crédito 
considerável por chamar a atenção para esse fato. 

Há, no entanto, divergências sobre como interpretar 
essa correlação. Quando a teoria do ciclo econômico real 
surgiu, os macroeconomistas novo-clássicos argumenta- 
ram que as flutuações de produtividade são inteiramente 
resultantes do fato de que o progresso tecnológico é desi- 
gual. Críticos notaram, no entanto, que em recessões real- 
mente severas, como aquela de 1974-1975 ou do início dos 
anos 80, a produtividade total de fator declinou de fato. É 
difícil acreditar que a tecnologia verdadeiramente tinha re- 
trocedido durante esses períodos. 

Então, o que estaria acontecendo durante esses períodos 
de declínio da produtividade total de fator? Alguns econo- 
mistas dizem que produtividade declinante durante reces- 
sões é o resultado, e não a causa, dos declínios econômicos. 
Um exemplo pode ajudar. Suponha que medimos a produ- 
tividade da agência de correios local pelo número de uni- 
dades de correspondência transmitidas dividido pelo nú- 
mero de trabalhadores no correio. Como o correio não de- 
mite trabalhadores nos dias em que há pouca correspon- 
dência, os dias em que não entra tanta correspondência vão 
parecer dias em que os trabalhadores são especialmente 
improdutivos. Mas, foi o declínio no negócio que causou o 
aparente declínio de produtividade, e não o contrário. 

Hoje é amplamente aceito que parte da correlação entre 


a produtividade total de fator e o ciclo econômico se expli- 
ca pelos efeitos do ciclo econômico sobre a produtividade, 
e não o contrário. Mas até que ponto isso é verdade ainda 
depende de mais pesquisa. 





| = Os macroeconomistas novo-clássicos argumentam que, no 
fim das contas, a curva de oferta agregada de curto prazo 
i deve ser vertical. 
> As expectativas racionais sugerem que, como trabalhadores 
e empresas levam em conta toda informação, somente mu- 
danças inesperadas na oferta monetária podem afetar o pro- 
: duto agregado. l 
> A teoria do ciclo econômico real argumenta que flutuações 
| na taxa de crescimento da produtividade causam o ciclo eco- 
nomico. 





1. No início de 2001, quando ficou claro que os Estados Unidos esta- 
vam passando por uma recessão, o Fed declarou que combateria a 
recessão com uma política monetária agressiva. Em 2004, a maio- 
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ria dos observadores concluiu que essa expansão monetária agres- 

siva merecia crédito por haver terminado com a recessão. 

a. O que os teóricos das expectativas racionais diriam dessa 
conclusão? 

b. O que diriam os teóricos do ciclo econômico real? 


As respostas estão no fim do livro. 


O CONSENSO MODERNO o 


Como vimos, houve intensos debates sobre macroecono- 
mia nos anos 60, 70 e 80. Mais recentemente, no entanto, 
as coisas mais ou menos se acalmaram. Não que a era das 
controvérsias macroeconômicas tenha se encerrado, mas 
hoje em dia há um amplo consenso sobre várias questões 
macroeconômicas cruciais. 

Para entender o consenso moderno, de onde ele veio e o 
que ainda continua controverso, vamos examinar como os 
macroeconomistas mudaram suas respostas a cinco ques- 
tões-chave de política macroeconômica. As cinco questões 
e as respostas dadas pelos macroeconomistas ao longo dos 
últimos 70 anos estão resumidas na Tabela 34-1. Note que 
a macroeconomia clássica disse não a cada uma das ques- 
tões; basicamente, os macroeconomistas clássicos não 
acreditavam que a política macroeconômica pudesse al- 
cançar muita coisa. Mas vejamos as questões uma a uma. 


Política monetária expansionista é útil 
no combate a recessões? 


Como vimos, a macroeconomia clássica em geral acredita- 
va que a política monetária expansionista era ineficaz e até 
prejudicial no combate às recessões. Nos primeiros anos da 
economia keynesiana, os macroeconomistas não estavam 
contra a expansão monetária durante as recessões, mas 
tendiam a achar que sua eficácia fosse duvidosa. Milton 
Friedman e seus seguidores convenceram os economistas 
de que a política monetária, no fim das contas, é eficaz. 

Quase todos os macroeconomistas concordam hoje em dia 
que a política monetária pode ser usada para deslocar a curva 
de demanda agregada e reduzir a instabilidade econômica. A 
visão clássica de que mudanças na oferta monetária afetam 
apenas os preços agregados, e não o produto agregado, tem 
bem pouco apoio hoje em dia. A visão que foi um dia defendi- 
da por alguns economistas keynesianos, de que mudanças na 
oferta monetária têm pouco efeito, igualmente quase não tem 
apoio hoje. A exceção a essa visão é o caso da armadilha da li- 
quidez, quando a política monetária é ineficaz. 


Política fiscal é eficaz no combate 
a recessões? 


A macroeconomia clássica era ainda mais oposta, se é que 
se pode dizer assim, à expansão fiscal do que à expansão 
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TABELA 34-1 





Cinco questões-chave de política macroeconômica 


Macroeconomia 
clássica 
é Política monetária expansionista ajuda a Não 
combater recessões? 
Política fiscal é eficaz no combate às Não 
recessões? 
Pode a política monetária e/ou fiscal Não 
reduzir o desemprego no longo prazo? 
: Deveria a política fiscal ser usada de modo Não 
discricionário? 
| Deveria a política monetária ser usada de Não 


i modo discricionário? 


monetária. Os economistas keynesianos, por outro lado, 
deram à política fiscal um papel central no combate às re- 
cessões. Os monetaristas argumentaram que a política fis- 
cal era ineficaz enquanto a oferta monetária era mantida 
constante. Mas essa opinião radical tornou-se relativamen- 
te rara. 

A maioria dos macroeconomistas concorda hoje que a 
política fiscal, assim como a política monetária, pode des- 
locar a curva de demanda agregada. A maioria dos macroe- 
conomistas também concorda que o governo não deveria 
procurar equilibrar o orçamento sem levar em considera- 
ção o estado da economia; eles concordam que o papel do 
orçamento como um estabilizador automático, como dis- 
cutido no Capítulo 29, ajuda a manter a economia sem os- 
cilações drásticas. 


Pode a política monetária e/ou fiscal reduzir 
o desemprego no longo prazo? 


A macroeconomia clássica não acreditava que o governo 
podia fazer qualquer coisa sobre o desemprego. Alguns 
economistas keynesianos passaram para O extremo oposto, 
argumentando que políticas expansionistas podiam ser 
usadas para alcançar uma taxa de desemprego permanente- 
mente baixa, talvez à custa de alguma inflação. Os moneta- 
ristas acreditavam que o desemprego não podia ser manti- 
do abaixo da taxa natural. 

Quase todos os macroeconomistas aceitam hoje a hipó- 
tese da taxa natural de desemprego. Essa hipótese os leva a 
aceitar limites severos para o que a política monetária e fis- 
cal pode conseguir. Uma política monetária e fiscal efetiva, 
segundo a maioria dos macroeconomistas, pode limitar o 
tamanho das flutuações da taxa efetiva de desemprego em 
torno da taxa natural, mas não pode ser usada para manter 
o desemprego abaixo da taxa natural. 





ELSEVIER 


Monetarismo 


Macroeconomia Consenso 
keynesiana moderno 
Não muito Sim Sim, exceto em 
circunstâncias especiais 
Sim Não Sim 
Sim Não Não 
Sim Não Não, exceto em 
circunstâncias especiais 
Sim Não Ainda em disputa 


A política fiscal deve ser usada de forma 
discricionária? 

Como já vimos, as idéias sobre a eficácia da política fiscal 
tiveram idas e vindas, desde a rejeição pelos macroecono- 
mistas clássicos, até uma visão positiva pelos economistas 
keynesianos e, de volta, a uma visão negativa pelos mone- 
taristas. Hoje em dia, a maioria dos macroeconomistas 
acredita que cortes de impostos e aumentos do gasto públi- 
co podem ter pelo menos alguma eficácia em aumentar a 
demanda agregada. 

Mas, ainda que não todos, a maioria dos macroecono- 
mistas acredita que a política fiscal discricionária normal- 
mente é contraproducente, pelas razões discutidas no Ca- 
pítulo 29: as defasagens em ajustar a política fiscal signifi- 
cam que, com muita frequência, as políticas destinadas a 
combater uma recessão acabam intensificando um boom. 

Portanto, o consenso macroeconômico dá à política mo- 
netária o papel predominante na estabilização econômica. 
A política fiscal discricionária desempenha um papel pre- 
dominante somente em circunstâncias especiais, quando a 
política monetária não consegue cumprir essa função, 
como aquelas experimentadas pelo Japão nos anos 90. 


A política monetária deve ser usada de forma 
discricionária? 

A macroeconomia clássica não achava que a política mone- 
tária deveria ser usada para combater recessões; os econo- 
mistas keynesianos não se opuseram a políticas discricio- 
nárias, mas eram céticos quanto à sua eficácia. Os moneta- 
ristas argumentaram que a política monetária discricioná- 
ria causava mais prejuízo do que benefício. E onde nos en- 
contramos hoje? Esta permanece uma área em disputa. 


Hoje existe um amplo consenso entre os macroecono- 
mistas sobre os seguintes pontos: 








Ama, 





= A política monetária deve desempenhar o papel princi- 
pal na política de estabilização. 

a O banco central deve ser independente, protegido da 
pressão política, a fim de evitar o ciclo econômico po- 
lítico. 

Política fiscal discricionária deve ser usada com parci- 
mônia, tanto por causa das defasagens de formulação e 
execução, como por causa dos riscos de um ciclo econô- 


a 


mico político. 


Existe, contudo, debate sobre como o banco central deve- 
ria estabelecer sua política. O banco central deve ter uma 
meta simples e claramente definida para suas políticas ou 
deve ter liberdade para administrar a economia como jul- 
gar adequado? Se o banco central deve ter uma meta, qual 
deverá ser? E, uma preocupação em especial em anos re- 
centes, o banco central deve considerar a administração 
dos preços dos ativos, tais como os preços das ações, parte 
de suas responsabilidades? 


Metas do banco central Pode parecer estranho dizer 
isso, mas não está claro exatamente o que o Fed, o banco 
central dos Estados Unidos, está tentando alcançar. É claro 
que ele quer uma economia estável, com estabilidade de 
preços. Mas não existe nenhum documento detalhando a 
visão oficial do Fed sobre exatamente o quanto deveria ser 
estável a economia ou qual deveria ser a taxa de inflação. 

Isso não é necessariamente ruim. Funcionários com ex- 
periência no Fed em geral acreditam que a ausência de di- 
retrizes específicas dá ao banco central flexibilidade para li- 
dar com os eventos econômicos, e a história mostra que o 
Fed tem usado bem essa flexibilidade. Na prática, os presi- 
dentes do Fed tendem a permanecer no cargo por um lon- 
go tempo; William McChesney Martin foi presidente de 
1951 a 1970, e Alan Greenspan, que assumiu em 1987, 
continuava no cargo em 2005. Esses presidentes que ser- 
vem por tão longo tempo adquirem uma credibilidade pes- 
soal que dá ao público a segurança de que os poderes do 
banco central serão bem usados. 

Mas outros países consideram que seus bancos centrais 
precisam de diretrizes formais, e alguns economistas ame- 
ricanos, inclusive alguns membros da diretoria do Fed, 
acreditam que este também é o caso dos Estados Unidos. O 
exemplo mais conhecido de um banco central que usa dire- 
trizes formais é o Banco da Inglaterra. Até 1997, o Banco da 
Inglaterra era simplesmente um braço do Departamento do 
Tesouro da Grã-Bretanha, sem independência. Mas, quan- 
do se tornou uma organização independente como o Fed, 
também foi dada a ele uma diretriz: ele deve manter a taxa 
de inflação em 2,5%. 

Metas de inflação, que requerem que o banco central 
procure manter a taxa de inflação próxima de uma meta 
predeterminada, são hoje defendidas por muitos macroe- 
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conomistas. Outros, no entanto, acreditam que uma regra 
assim pode limitar a capacidade do banco central de res- 
ponder aos eventos, tais como o colapso do mercado de 
ações ou uma crise financeira mundial. 

Na prática, o Fed atua como se procurasse manter a taxa 
de inflação em algum ponto entre 2% e 3%. Ou seja, a polí- 
tica informal do Fed não tem aparência muito diferente da 
política formal do Banco da Inglaterra. Mas é provável que 
haja um intenso debate nos próximos anos sobre se o Fed 
deve ou não deve receber uma meta de inflação explícita. 


Estabelecendo uma meta de inflação Se um banco 
central tem uma meta de inflação, formal ou informal, qual 
deverá ser? O Banco da Inglaterra tem uma meta de 2,5%: 
as regras do Banco Central Europeu dizem que ele deveria 
procurar a “estabilidade de preços”, que ele definiu como 
entre 0% e 2% de inflação. Isso importa? E qual das metas é 
melhor? 

Alguns macroeconomistas acreditam que a estabilidade 
de preços estrita, ou seja, uma taxa de inflação próxima de 
0%, ajuda a estabilizar a economia porque leva o público a 
considerar a moeda como uma medida de valor verdadeira- 
mente estável. Entretanto, como explicamos no Capítulo 
33, outros macroeconomistas se preocupam com o fato de 
uma inflação baixa demais dar lugar ao risco de que a taxa 
de juros chegue a 0% durante uma recessão, tornando ine- 
ficiente a política monetária. A regra para o Banco da Ingla- 
terra reflete essa preocupação. Se alguma vez o Fed chegar 
a ter uma meta específica para a taxa de inflação, haverá um 
intenso debate sobre essa questão nos Estados Unidos. 


Preços dos ativos Durante os anos 90, muitos econo- 
mistas advertiram que o mercado de ações estava perdendo 
contato com a realidade, que as pessoas comprando ações 
de corporações americanas estavam pagando preços muito 
mais altos do que fazia sentido, dadas as previsões realistas 
dos lucros futuros dessas companhias. Entre esses econo- 
mistas estava Allan Greenspan, presidente do Fed, que ad- 
vertiu sobre “exuberância irracional” em um discurso fa- 
moso. Em 2000, o mercado de ações começou a cair. Ame- 
ricanos que haviam investido no mercado acionário de re- 
pente se sentiram mais pobres e reduziram gastos, ajudan- 
do a empurrar a economia para uma recessão. 

Esses eventos provocaram uma nova ênfase em um de- 
bate antigo sobre política monetária. O banco central deve- 
ria restringir suas preocupações à inflação e possivelmente 
ao desemprego ou ele deveria também prevenir movimen- 
tos extremos nos preços de ativos, tais como o valor médio 
das ações ou o preço médio das habitações? 

É nossa opinião que o banco central não deveria tentar 
definir o valor que os investidores dão a ativos como ações 
ou casas, mesmo quando ele suspeite que esses preços es- 
tão se tornando desalinhados. Isto é, o banco central não 
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deveria aumentar juros para conter preços de ações ou de 
casas se o índice geral de preços ao consumidor permanece 
baixo. Caso eventualmente um mercado acionário com 
preços excessivos tenha uma queda que deprime a deman- 
da agregada, o banco central pode lidar com isso cortando 
as taxas de juros. 

A opinião alternativa adverte que depois que a bolha es- 
toura, ou seja, depois que os preços exagerados dos ativos 
caem por terra, pode ser muito mais difícil compensar os 
efeitos sobre a demanda agregada. Depois de ver a econo- 
mia japonesa batalhando durante anos com uma deflação 
na esteira do colapso de sua bolha na economia, defensores 
dessa opinião argumentam que o banco central deveria 
conter a exuberância irracional enquanto ela está aconte- 
cendo, mesmo que a inflação de preços ao consumidor não 
seja um problema. 

Como explicaremos no próximo item “Economia em 
Ação”, a recessão de 2001 e suas sequelas deu munição 
para ambos os lados nesse debate, que não dá sinais de 
trégua. 


Um segredo da macroeconomia 


É importante manter em perspectiva os debates que acaba- 
mos de descrever. A macroeconomia sempre foi uma área 
de controvérsia, muito mais que a microeconomia. Sempre 
haverá debates sobre políticas adequadas. Mas o que é es- 
pantoso sobre os debates atuais é o quanto são modestas as 
diferenças entre os macroeconomistas. O segredo da mo- 
derna macroeconomia é quanto consenso os economistas 
conseguiram alcançar nos últimos 70 anos. 





Depois da bolha 


Durante os anos 90, muitos economistas se preocuparam 
que os preços das ações estavam irracionalmente elevados, 
e essas preocupações mostraram ter fundamento. No fim 
de 2002, o NASDAQ, um índice composto principalmente 
de ações de empresas de tecnologia, tinha perdido dois ter- 
ços do seu valor de pico. E, em 2001, o mergulho no preço 
das ações contribuiu para levar os Estados Unidos a uma 
recessão. 

O Fed respondeu com cortes elevados e rápidos na taxa 
de juros. No entanto, ele deveria ter tentado romper a bolha 
do mercado acionário enquanto ela estava acontecendo? 

Muitos economistas tinham esperança de que, na esteira 
do rompimento da bolha do mercado acionário dos anos 
90, fosse possível decidir de uma vez por todas a questão de 
se bancos centrais devem ou não preocupar-se com preços 
de ativos. Mas os resultados do teste foram ambíguos, não 
permitindo decidir a questão. 





ELSEVIER 


Se o Fed tivesse sido incapaz de produzir uma recupera- 
ção, ou seja, se a economia americana tivesse derrapado 
para uma armadilha da liquidez como a do Japão, os críti- 
cos da omissão anterior do Fed teriam um argumento forte, 
Mas a recessão foi de fato breve: o National Bureau of Eco- 
nomic Research, encarregado oficialmente de medir as re- 
cessões, diz que ela começou em março de 2001 e terminou 
em novembro de 2001. 

Mas se o Fed tivesse sido capaz de produzir uma recupe- 
ração rápida e forte, sua omissão durante os anos 90 teria 
sido facilmente defensável. Infelizmente isso tampouco 
aconteceu. Embora a economia tenha começado a se recu- 
perar no fim de 2001, a recuperação inicialmente foi fraca, 
tão fraca que o emprego continuou a cair até o verão de 
2003. Além disso, o fato de que o Fed teve que cortar a taxa 
básica de juros até meros 1%, não muito longe de 0%, suge- 
riu que a economia americana havia chegado perigosamen- 
te perto de uma armadilha da liquidez. 

Em outras palavras, os eventos de 2001-2003 provavel- 
mente intensificaram o debate sobre política monetária e 
preços dos ativos, em lugar de resolvê-lo. 
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“> Existe um amplo consenso de que a política monetária é efi- | 
| caz, mas que ela consegue somente estabilizar a economia, 
e não reduzir o desemprego abaixo da taxa natural. 

Existe também um amplo consenso de que políticas fiscais 
discricionárias deveriam ser evitadas, exceto em casos ex- 
cepcionais. 

Existe um amplo consenso de que os bancos centrais deve- 
riam ser independentes, mas há divergências sobre se eles 
deveriam ter metas de inflação formais, quais deveriam ser 
essas metas, e como eles deveriam lidar com os preços dos 
ativos. 





ENDI 

1. Os Estados Unidos entraram na recessão de 2001 com uma infla- 
ção de cerca de 3%. Suponha que a taxa de inflação no início de 
2001 tivesse sido muito mais baixa, talvez até 0%. Como isso 
teria criado problemas para a política monetária? 


2. Por que o trabalho do Fed depois de 2001 teria sido mais fácil se, 
de algum modo, ele tivesse conseguido impedir que os preços 
das ações tivessem altas tão exageradas no fim dos anos 90? 


As respostas estão no fim do livro. 


e UM OLHAR ADIANTE * 


Demos até agora uma visão abrangente do estado da mo- 
derna macroeconomia, com uma exceção importante: não 
examinamos as implicações do comércio internacional e 
dos movimentos internacionais de capital. Estes se torna- 
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ram cada vez mais importantes na moderna economia 
mundial. No próximo capítulo, passaremos à macroeco- 
nomia de economia aberta e às questões que se colocam 


. : E Ativismo político macroeconômico, p. 715 
devido ao fato de que as economias modernas são abertas P P 


máia do Monetarismo, p. 717 
o mundo. 


RESUMO > >>> >>> >>> >>>5>5>5> 


1. A macroeconomia clássica considerava que a política mone- 


Política monetária discricionária, p. 718 


Regra de política monetária, p. 718 
Ciclo econômico político, p. 720 
Macroeconomia novo-clássica, p. 721 


Expectativas racionais, p. 721 


tária afeta apenas o nível de preços agregado, e não o produto | Teoria do ciclo econômico real, p. 721 


Metas de inflação, p. 725 


PROBLEMAS >>> >>> > > > > > > > > : 


1. Desdeo colapso da Bolsa de Tóquio, em 1989,a economia ja- 


agregado, e que o curto prazo é pouco importante. Nos anos 
30, a mensuração dos ciclos econômicos já era um tema bem 


estabelecido, mas não havia uma teoria dos ciclos econômi- 
cos que fosse amplamente aceita. 
2. A economia keynesiana atribuiu o ciclo econômico aos des- 


locamentos na curva de demanda agregada, que muitas vezes : j Mes : 
É À Ê ponesa tem tido pouco crescimento econômico e alguma de- 
resultam de mudanças na confiança empresarial. A economia E: ; É NES , 
) Ê . flação. A tabela a seguir, da Organização para Cooperação e |! 
keynesiana ofereceu também uma argumentação que favore- Ee 
um E dese Desenvolvimento Econômico (OCDE), mostra alguns dados 
ce o ativismo político macroeconômico. tdo e E 
; b macroeconômicos essenciais para o Japão em 1991 (um ano 
3. Nas décadas que se seguiram ao trabalho de Keynes, os eco- k Ru 
: E ca “normal”) e para 1995-2003. Como os responsáveis pela 
nomistas passaram a concordar que a política monetária, a RSde j E 
Si ea Te ie a política econômica no Japão tentaram promover o cresci- 
bem como a política fiscal, são eficazes em certas condições. X . 
: É mento nessa época? Como isso corresponde aos modelos da 
O monetarismo, uma doutrina que defendia uma regra de i . sa 
a ai a ds E macroeconomia keynesiana e clássica? 
política monetária em contraposição a políticas monetárias 


discricionárias e que argumentou que o PIB cresceria regu- | Ano Taxa de Taxa 
larmente se a oferta de moeda aumentasse regularmente, teve crescimento de juros Dívida Déficit ú 
influência durante algum tempo, mas foi eventualmente rejei- anual real do de curto pública ' orçamentário 
tado por muitos macroeconomistas. PIB prazo ' (% do PIB) (% do PIB) E 
4. A hipótese da taxa natural de desemprego tornou-se quase 1991 3,4% 7,38% 64,8% 1,81% 
universalmente aceita, limitando o papel da política macroe- 4 1995 19 123 871 4 : 
conômica em manter a estabilidade da economia e não em | ' : j : ; 
buscar uma taxa de desemprego permanentemente mais bai- | dedo A aa saia Sur 
prego p 
xa. Temores de um ciclo econômico político levaram a um | 1997 2,9 0,6 100,3 3,79 
consenso de que a política monetária deveria ser protegida | 1998 -1,1 0,72 112,2 5,51 
dos políticos. | 1999 0,1 0,25 125,7 7,23 
5. Expectativas racionais sugeriram que, mesmo no curto : 2000 2,8 0,25 134,1 7,48 
prazo, poderia não ocorrer um trade-off entre inflação e de- | 2001 0,4 0,12 1423 613 
semprego, porque a inflação esperada mudaria imediata- : 2002 ás 9.06 Maas al 
mente diante de expectativas de mudanças na política eco- | é ' t ' 
i 2003 Pefio) 0,04 157,5 7,67 


nômica. A teoria do ciclo econômico real diz que mudan- 


ças na taxa de crescimento da produtividade de fator são a 2. O National Bureau of Economic Research (NBER) é responsá- 


vel pela cronologia oficial dos ciclos econômicos passados nos 
Estados Unidos. Entre no site do NBER, http://www.nber.org/ 
cycles/cyclesmain.html para responder às seguintes questões: 
ca e muitos economistas não aceitaram a conclusão de que a. Quantos ciclos econômicos ocorreram desde o fim da Se- 


principal causa dos ciclos econômicos. Essas duas versões 
da macroeconomia novo-clássica receberam ampla aten- 
ção e respeito, mas os responsáveis pela política econômi- 


as políticas monetária e fiscal são ineficazes em mudar o gunda Guerra Mundial em 1945? 


Qual foi a duração média do ciclo econômico quando me- 
dido do fim de uma expansão (seu pico) até o fim da ex- 
pansão seguinte, ou seja, qual foi a duração média dos ci- 
clos econômicos no período de 1945 até o presente? 
Quando foi e o que dizia o último anúncio do Comitê de 
Determinação do Ciclo Econômico do NBER? 


produto agregado. b. 
6. O consenso moderno é que a política monetária e a política 

fiscal são ambas eficazes no curto prazo, mas que nenhuma 

delas pode reduzir a taxa de desemprego no longo prazo. Po- 

lítica fiscal discricionária, em geral, não é considerada acon- c 


selhável, exceto em circunstâncias especiais. 


Continuam os debates sobre o papel adequado da política 
monetária. Alguns economistas advogam o uso explícito de 
metas de inflação, mas outros são contra. Existe também 
uma discussão sobre se a política monetária deveria tomar 


medidas para administrar os preços dos ativos. 


O fim da União Soviética em 1989 e a subsequente redução 
nos gastos de defesa dos Estados Unidos ajudaram a reduzir 
alguma pressão inflacionária nos Estados Unidos que poderia 
ter ocorrido durante o rápido crescimento econômico do fim 
dos anos 90. Usando os dados a seguir, do Relatório Econômi- 









































PARTE XV EVENTOS E IDÉIAS 


co do Presidente dos Estados Unidos, trace uma réplica da Fi- 
gura 34-3 para o período 1990-2000. Por que um keynesiano 


veria a diminuição dos gastos de defesa como uma sorte? 


Déficit orçamentário Taxa de 

Ano (% do PIB) desemprego 
1990 3,9% 5,6% 
1991 4,5 6,8 
1992 4,7 159 
1993 3,9 6,9 
1994 2,9 6,1 
1995 2,2 5,6 
1996 1,4 5,4 
1997 0,3 4,9 
1998 -0,8 4,5 
1999 -1,4 4,2 
2000 -2,4 4,0 


No mundo moderno, os bancos centrais têm liberdade para 

aumentar ou reduzir a oferta de moeda conforme julguem 

adequado. Contudo, algumas pessoas têm nostalgia dos 

“bons tempos de antigamente” com o padrão ouro. Sob o pa- 

drão ouro, a oferta de moeda podia expandir somente quan- 

do aumentasse a quantidade disponível de ouro. 

a. Sob o padrão ouro, se a velocidade da moeda fosse está- 
vel, quando a economia estivesse se expandindo o que se- 
ria necessário ocorrer para manter os preços estáveis? 

b. John Maynard Keynes certa vez declarou que o padrão 
ouro era uma “relíquia bárbara”. Por que ele o teria consi- 
derado uma má idéia? 

Este capítulo explicou que Kenneth Rogoff proclamou Ri- 

chard Nixon como “o maior herói de todos os tempos dos ci- 


aa 


Ê 


ELSEVIER 


clos econômicos políticos”. Usando a tabela a seguir, do Rela- 
tório Econômico do Presidente dos Estados Unidos, explique 
por que Nixon possivelmente merecia aquele título. (Nota: 
Nixon tomou posse em janeiro de 1969 e foi reeleito em no- 
vembro de 1972. Ele renunciou em agosto de 1974.) 


Balanço Taxa de 
Receita do Despesa do orçamen- juros de 
governo governo tário Cresci- Cresci- Letras do 


(bilhões de (bilhões de (bilhões de mento mento Tesouro de 


: Ano dólares) dólares) dólares) deM1 deM2 3 meses 


(1969 $186,9 $183,6 33,2 3,3% 3,7% 6,68% 


:1970 192,8 195,6 -2,8 5,1 6,6 6,46 
:1971 187,1 210,2 -23,0 6,5 13,4 4,35 
(1972 207,3 230,7 -23,4 9,2 13,0 4,07 
(1973 230,8 245,7 -14,9 5,5 6,6 7,04 
6. Aeconomia de Albernia está sofrendo um hiato de recessão, e 


o dirigente da nação reuniu quatro dos seus melhores econo- 

mistas, representando respectivamente a visão clássica, a 

keynesiana, a monetarista e o consenso moderno. Explique 

que políticas cada economista recomendaria e por quê. 

Dentre as recomendações de política seguintes, quais são 

consistentes com a visão de macroeconomia clássica, keyne- 

siana, monetarista e/ou do consenso moderno? 

a. Como o crescimento de longo prazo do PIB real é 2%, a 
oferta de moeda deveria crescer 2%. 

b. Reduza os gastos do governo a fim de reduzir a pressão 
inflacionária. 

c. Aumente a oferta de moeda a fim de aliviar um hiato de 
recessão. 
Sempre mantenha o orçamento público equilibrado. 
Reduza o déficit orçamentário como percentagem do PIB 
quando ocorrer um hiato de recessão. 
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DILEMAS DO EURO 


derir ou não aderir, eis a questão. 

Não faz muito tempo, o menu 

em um bistrô francês listava os 

preços em francos, o menu do 
restaurante alemão dava os preços em 
marcos, e o menu de uma trattoria ita- 
liana listava os preços em liras. Hoje, 
contudo, os menus nos três países dão 
os preços com um € na frente, o sím- 
bolo do euro. 

O euro entrou em existência em 1º 
de janeiro de 1999. A França, a Alema- 
nha e a Itália, todas renunciaram à sua 
moeda nacional em favor do euro. 
Assim o fez a maioria dos seus vizi- 
nhos, mas não todos. A nova zona do 
euro, ou seja, o grupo de países usando 
o euro, tem um PIB combinado quase 
tão grande quanto o da zona do dólar, 
mais conhecida como Estados Unidos. 

Mas não é a Europa inteira que faz 
parte da zona do euro. A ausência 
mais conspícua é a da Grã-Bretanha, 
que decidiu manter sua moeda nacio- 
nal, a libra. Por que a Grã-Bretanha 
não adotou o euro? 

Parte da resposta é o orgulho na- 
cional: se a Grã-Bretanha desistisse 


da libra esterlina, teria que desistir da 
moeda que leva o retrato da rainha. 
Mas existem também preocupações 
econômicas sérias a respeito de de- 
sistir da libra em favor do euro. Os 
economistas britânicos que são a fa- 
vor da adoção do euro argumentam 
que, sea Grã-Bretanha usasse a mes- 
ma moeda que seus vizinhos, o co- 
da Grã-Bre- 
tanha expandiria e sua economia se 
tornaria mais produtiva. Mas outros 
economistas notam que adotar o 
euro impediria a Grã-Bretanha de ter 
uma política monetária independen- 
te e poderia trazer problemas macro- 


mércio internacional 


econômicos. 

Por enguanto, aqueles que querem 
manter a libra parecem predominar: a 
Grã-Bretanha não parece ter a inten- 
ção de adotar o euro tão cedo. Mas a 
discussão provavelmente vai conti- 
nuar durante um longo tempo, por- 
que os dois lados têm alguma razão. 
Para entender por que, é preciso exa- 
minar as questões especiais colocadas 
para a macroeconomia por uma eco- 
nomia aberta. 














Neste capítulo, 
você aprenderá: 


e O significado e a mensuração 
do balanço de pagamentos. 


* Os determinantes dos fluxos 
internacionais de capital. 


e O papel do mercado de câmbio 
e a taxa de câmbio. 


* À importância da taxa de 
câmbio real e seu papel na 
conta corrente. 


e As considerações que levam os 
países a optar por regimes de 
taxa de câmbio diferentes, tais 
como taxas de câmbio fixas ou 
taxas de câmbio flutuantes. 


e Por que considerações de 
economia aberta afetam a 
política macroeconômica com 
o regime de taxa de câmbio 
flutuante. 
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FLUXOS DE CAPITAL E BALANÇO DE 
PAGAMENTOS... a Es Eae E 


Em 2004, as pessoas morando nos Estados Unidos vende- 
ram coisas no valor de $3 trilhões a pessoas vivendo em ou- 
tros países e em troca compraram coisas no valor de $3 tri- 
lhões. Que tipo de coisa? De todo tipo. Residentes nos 
Estados Unidos, incluindo as empresas que operam nos 
Estados Unidos, venderam aviões, bônus, trigo e muitos 
outros itens a residentes em outros países. Residentes nos 
Estados Unidos compraram carros, ações, petróleo e mui- 
tos outros itens de residentes de outros países. 

Como se podem monitorar essas transações? No Capí- 
tulo 24 aprendemos que os economistas monitoram a eco- 
nomia doméstica usando as contas de renda e produto na- 
cional. Os economistas acompanham as transações inter- 
nacionais usando um conjunto de números diferentes, mas 
relacionados, as contas do balanço de pagamentos. 


Contas do balanço de pagamentos 


As contas do balanço de pagamentos de um país são o re- 
sumo das transações deste país com outros países. A carac- 
terística mais importante desse resumo é a distinção entre 
conta corrente e conta financeira. 

Voltemos aos exemplos que acabamos de dar, de vendas 
de americanos a estrangeiros: aviões, bônus e trigo. Quan- 
do um residente dos Estados Unidos vende um bem tal 
como trigo a um estrangeiro, isso encerra a transação. Mas 
um ativo financeiro, tal como um bônus, é diferente. Re- 
cordemo-nos de que um bônus é uma promessa de pagar 
juros e o principal no futuro. Quando um residente dos 
Estados Unidos vende um bônus a um estrangeiro, essa 
venda cria um passivo: o residente nos Estados Unidos terá 
de pagar juros e amortizar o principal no futuro. As contas 
do balanço de pagamentos distinguem entre transações 
que não criam um passivo e aquelas que o fazem. 


ELSEVIER 


A maioria das transações que se incluem na conta corren- 
te consiste em compras e vendas internacionais de bens, tais 
como trigo e petróleo, e serviços, tais como assessoria de in- 
formática e quartos de hotel. A conta de bens e serviços do 
balanço de pagamentos é a diferença entre o valor das ex- 
portações (vendas de bens e serviços aos estrangeiros) e o 
valor das importações (compras de bens e serviços dos es- 
trangeiros) durante um dado período. A diferença entre as 
exportações e as importações apenas de bens, não incluindo 
serviços, é o balanço do comércio de mercadorias, também 
referido como balança comercial. Os economistas algumas 
vezes focalizam a balança comercial, ainda que ela seja uma 
medida incompleta, porque os dados sobre o comércio in- 
ternacional de serviços não são tão exatos quanto os dados 
sobre o comércio de bens físicos. 

O balanço de pagamentos em conta corrente, com fre- 
quência referido simplesmente como conta corrente, é 
uma medida um pouco maissampla que o balanço de paga- 
mentos em bens e serviços. Ele consiste no balanço de pa- 
gamentos em bens e serviços mais o pagamento líquido de 
transferências internacionais e a renda líquida de fator in- 
ternacional. Os pagamentos de transferências são os fun- 
dos enviados por residentes de um país a residentes de ou- 
tro país; por exemplo, o dinheiro que os imigrantes mexi- 
canos nos Estados Unidos remetem a suas famílias no Mé- 
xico. Renda de fator consiste principalmente na renda dos 
ativos mantidos no exterior; por exemplo, os juros pagos 
sobre bônus americanos de propriedade dos fundos de 
pensão japoneses. Mas eles também incluem pagamento de 
trabalho, como, por exemplo, honorários pagos a peritos 
americanos em petróleo contratados como consultores em 
nações da África. 

A Tabela 35-1 mostra a composição do balanço de paga- 
mentos em conta corrente dos Estados Unidos em 2004. A 
característica mais importante desse balanço é o enorme 
déficit no balanço de pagamento de bens e serviços: $618 
bilhões ou 5,3% do PIB. Uma maneira de entender isso é di- 


TABELA 35- 1 

H Balanço d de pagamentos dos Estados Mnidlos em conta corrente, 2004 

o Padamentas: feitos Belos Pagamentos aos acbangelas Balanço (bilhões 
| estrangeiros (bilhões de dólares) (bilhões de dólares) de dólares) 

| Bens e serviços Exportação de bens e serviços: $1.151 Importação de bens e serviços: $1.769 -$618 

| i Renda de fator Receita de renda: $379 Pagamentos de renda: $349 $30 

| Transferências Ê * -$81 

Total (balanço de pagamentos * * -$668 


je em pronta comente) 





* O governo dos Estados Unidos dá apenas estimativas das transferências líquidas, sem informar os montantes que entram e saem. 


Nota: As somas não são exatas devido a arredondamento. 
Fonte: Bureau of Economic Analysis. 
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Í Balanço de pagamentos em conta financeira dos Estados Unidos em 2004 

[o Compiás de ativos e Vendas de ativos a estrangeiros Balatico (bilhões | 

| estrangeiros (bilhões de dólares) (bilhões de dólares) de dólares) 

| Compras e vendas oficiais $395 -$4 $399 
Compras e vendas privadas $1.045 $860 $185 

i Total (balanço de pagamentos em $1.440 $856 $584 


conta financeira) 





Fonte: Bureau of Economic Analysis. 


zer que, em 2004, para cada dólar de bens e serviços que os 
Estados Unidos vendeu no exterior, os americanos gasta- 
ram $1,54 em importações. Os Estados Unidos tiveram um 
pequeno superávit em renda de fator e um déficit maior em 
pagamentos de transferências, com um déficit total em 
conta corrente de $668 bilhões. 

Como os Estados Unidos pagaram por todas essas impor- 
tações? Vendendo grande quantidade de ativos para o resto 
do mundo, o que o levou a ter um superávit na sua conta fi- 
nanceira. O balanço de pagamentos em conta financeira de 
um país, ou simplesmente conta financeira, é a diferença en- 
tre as vendas de ativos a estrangeiros e suas compras de ativos 
dos estrangeiros, durante um dado período. (Até alguns anos 
atrás, os economistas com frequência se referiam à conta fi- 
nanceira como conta de capital. Usaremos aqui o termo mo- 
derno, mas é possível que você se depare com a denominação 
mais antiga, conta de capital.) A conta financeira mede fluxos 
de capital, fluxos de poupança de um país para outro. 

Tal como a conta corrente, a conta financeira também 
pode ser subdividida em várias contas. A distinção mais 
importante, como veremos mais adiante neste capítulo, é 
entre compras e vendas privadas e oficiais; por exemplo, 
entre compras de bônus governamentais americanos por 
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Balanço de pagamentos 





As setas mais claras representam pagamentos que são 
registrados no balanço de pagamentos em conta 
corrente. As setas mais escuras representam 
pagamentos que são registrados no balanço de 
pagamentos em conta financeira. Dado que o fluxo 
total que entra nos Estados Unidos tem de ser igual 
ao fluxo total que sai dos Estados Unidos, a soma do 
balanço de pagamentos em conta corrente com o 
balanço de pagamentos em conta financeira é zero. 


Egg e cj gs 
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investidores privados na Europa e compras desses bônus 
pelos bancos centrais do Japão e da China. A Tabela 35-2 
mostra essa subdivisão da conta financeira dos Estados 
Unidos para 2004. Como se vê, as compras oficiais de ati- 
vos americanos foram $395 bilhões em 2004. Voltaremos 
aos motivos dessas compras mais adiante no capítulo, 
quando discutirmos a política cambial. Como mostra a Ta- 
bela 35-2 houve também uma entrada líquida de capital 
nos Estados Unidos, proveniente de investidores privados. 

O balanço de pagamentos negativo em conta corrente e 
o balanço de pagamentos positivo na conta financeira dos 
Estados Unidos em 2004 não ocorreram por acidente. Eles 
refletem uma regra básica de contabilidade que vale para o 
balanço de pagamentos em qualquer país: 


(35-1) Balanço de pagamentos em conta corrente (CA) + 
Balanço de pagamentos em conta financeira (FA) = O 


ou 
CA =-FA 


Para entender por que a Equação 35-1 tem que ser ver- 
dadeira, convém examinar a Figura 35-1, uma variante do 
diagrama do fluxo circular que foi útil na discussão da 


Pagamentos ao resto do mundo por ativos 


Pagamentos ao resto do mundo por bens 
e serviços, renda de fator e transferências 





Estados Resto do 
Unidos mundo 


Pagamento aos Estados Unidos por bens e serviços, 
renda de fator e transferências 


Pagamentos aos Estados Unidos por ativos 
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macroeconomia doméstica. Em vez de mostrar o fluxo da 
moeda dentro da economia nacional, a Figura 35-1 mostra 
o fluxo da moeda entre economias nacionais. A moeda en- 
tra nos Estados Unidos proveniente do resto do mundo 
como pagamento pelas exportações de bens e serviços dos 
Estados Unidos, como pagamento pelo uso de fatores de 
produção de propriedade dos Estados Unidos e como pa- 
gamentos de transferência. Esses fluxos (indicados pelas 
setas mais claras) são os componentes positivos do balan- 
ço de pagamentos dos Estados Unidos em conta corrente. 
Moeda também entra nos Estados Unidos proveniente de 
estrangeiros que compram ativos dos Estados Unidos 
(como se mostra com as setas mais escuras) — o compo- 
nente positivo do balanço de pagamentos dos Estados 
Unidos na conta financeira. 

Ao mesmo tempo, moeda flui dos Estados Unidos para o 
resto do mundo como pagamento pelas importações de bens 
e serviços feitas pelos Estados Unidos, como pagamento 
pelo uso de fatores de produção de propriedade de estrange- 
iros e como pagamentos de transferência. Esses fluxos, indi- 
cados por outra seta mais clara, são o componente negativo 
do balanço de pagamentos dos Estados Unidos em conta 
corrente. Moeda flui também para fora dos Estados Unidos 
para a compra de ativos estrangeiros, como se mostra pela 
seta mais escura, o componente negativo no balanço de pa- 
gamentos dos Estados Unidos na conta financeira. Como em 
todos os diagramas de fluxo circular, o fluxo que entra em 
uma caixa e o fluxo que sai da caixa são iguais. Isso significa 
que a soma das setas mais escuras e mais claras que entram 
nos Estados Unidos é igual à soma das setas mais escuras e 
mais claras que saem dos Estados Unidos. Isto é, 


| PARA M 


í 


E" 


ENTES CURIOSAS | 


PIB, PNB E A CONTA CORRENTE j 


Quando discutimos as contas de renda 


mem or meça armor mma 
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(35-2) Registros positivos na conta corrente + Registros 
positivos na conta financeira = Registros negativos na con- 
ta corrente + registros negativos na conta financeira 

A Equação 35-2 pode ser rearranjada da seguinte maneira: 


(35-3) Registros positivos na conta corrente — Registros 
negativos na conta corrente + Registros positivos na 
conta financeira — registros negativos na conta financeira = O 


A Equação 35-3 é equivalente à Equação 35-1: o balanço 
de pagamentos em conta corrente mais o balanço de paga- 
mentos na conta financeira, que são ambos iguais a regis- 
tros positivos menos registros negativos, é igual a zero. 

Ainda que o balanço de pagamentos em conta corrente e 
o balanço de pagamentos na conta financeira somem zero 
pelas regras de contabilidade, pode-se ver na comparação 
entre a Tabela 35-1 e a Tabela 35-2 que o balanço de paga- 
mentos em conta corrente medido e o balanço de pagamen- 
tos na conta financeira medido não somaram zero em 2004. 
O déficit dos Estados Unidos em conta corrente foi com- 
pensado por um superávit de $584 bilhões na conta finan- 
ceira, mas isso foi $84 bilhões menos do que os $668 bi- 
lhões do déficit na conta corrente. Essa diferença é conhe- 
cida como discrepância estatística. Ela nos informa que tem 
de ter havido algum erro nos números. A razão de tais erros 
é que o registro de dados econômicos não é perfeito. Os 
economistas em geral consideram os dados da conta cor- 
rente mais confiáveis que os dados da conta financeira, de 
modo que eles com frequência pressupõem que qualquer 
discrepância representa transações não-registradas na con- 
ta financeira. 


nacional no Capítulo 24, derivamos a 
equação básica que relaciona o PIB com 
componentes da despesa: 


Y=C+1+6+X-IM 


onde X e IM são, respectivamente, 
exportações e importações de bens e 
serviços. Mas, como aprendemos, o balanço 
de pagamentos em bens e serviços é apenas 
um dos componentes do balanço em conta 
corrente. Por que a equação da renda 
nacional não usa a conta corrente como um 
todo? 

A resposta é que o produto interno bruto, 
que é o valor dos bens e serviços produzidos 
em um país, não inclui duas fontes de renda 
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que são incluídas no cálculo do balanço em 
conta corrente: renda de fator internacional 
e transferências internacionais. Os lucros da 
Ford no Reino Unido não são incluídos no 
PIB dos Estados Unidos, e os fundos que 
imigrantes latino-americanos nos Estados 
Unidos enviam às suas famílias no país de 
origem são subtraídos do PIB dos Estados 
Unidos. 

Não deveríamos ter uma medida mais 
ampla, que incluísse essas fontes de renda? 
De fato, o produto nacional bruto (PNB) 
inclui a renda de fator internacional. 
Estimativas do PNB dos Estados Unidos 
diferem ligeiramente de estimativas do PIB, 
porque o PNB inclui itens como os 
rendimentos de companhias americanas no 
exterior e subtrai itens como pagamentos de 


juros de bônus do Tesouro americano de 
propriedade de residentes na China ou no 
Japão. Não há, no entanto, qualquer medida 
regularmente calculada que inclua os 
pagamentos de transferência. 

Por que os economistas usam o PIB de 
preferência à medida mais ampla do PNB? 
Por duas razões. Em primeiro lugar, o 
propósito original das contas nacionais era 
monitorar a produção e não a renda. Em 
segundo Lugar, dados sobre renda de fator 
internacional e pagamentos de 
transferência em geral não são 
considerados muito confiáveis. Assim, se O 
objetivo é acompanhar movimentos na 
economia, faz sentido focalizar o PIB, que 
não se baseia nesses dados pouco 
confiáveis. 
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Modelando fluxos de capital privado 
internacional 


No Capítulo 17, descrevemos como as vantagens compara- 
tivas dão origem ao comércio internacional, uma troca de 
bens e serviços entre países. Nosso exame da balança de pa- 
gamentos já permite concluir que o quadro que apresenta- 
mos no Capítulo 17 foi um tanto simplificado, porque os 
países não trocam simplesmente bens e serviços. Eles tam- 
bém fazem trocas de ativos; não simplesmente de ativos 
por outros ativos, mas de ativos por bens e serviços. De 
fato, em 2004, a entrada de capital pagou por cerca de um 
terço das importações americanas. Isto é, os Estados Uni- 
dos pagaram uma grande parcela de suas importações não 
através de exportações de outros bens e serviços, mas atra- 
vés da venda de ativos a estrangeiros, criando passivos que 
terão de ser pagos de volta em alguma data futura. Assim, é 
importante entender os determinantes dos fluxos de capi- 
tal internacional. 

Uma parte dessa explicação terá que esperar um pou- 
co, porque alguns fluxos de capital internacional são le- 
vados a cabo por governos e bancos centrais, que algu- 
mas vezes atuam de modo muito diferente de investido- 
res privados. Por exemplo, em 2004, indivíduos e em- 
presas não-chinesas estavam comprando ativos chine- 
ses, mas o governo chinês mais do que contrabalançou 
essa entrada de capital comprando ativos no exterior, es- 
pecialmente nos Estados Unidos. Mais adiante neste ca- 
pítulo examinaremos os motivos pelos quais governos e 
bancos centrais compram e vendem ativos estrangeiros. 
Mas nós podemos ter uma percepção das motivações dos 
fluxos de capital que são resultado de decisões privadas 
usando o modelo de fundos para empréstimo que desen- 
volvemos no Capítulo 26. Ao usar esse modelo, faremos 
duas simplificações importantes: 
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O modelo de fundos para empréstimo 
revisitado 





De acordo com o modelo da taxa de juros segundo os 
fundos para empréstimo, a taxa de juros de equilíbrio é 
determinada pela interseção entre a curva de oferta de 
fundos para empréstimo, S, e a curva de demanda de 
fundos para empréstimo, D. No ponto £, a taxa de juros 
de equilíbrio é 4%. 





CAPÍTULO 35 


MACROECONOMIA DE ECONOMIA ABERTA 734 


s Simplificamos a realidade dos fluxos de capital interna- 
cionais supondo que todos os fluxos têm a forma de em- 
préstimos. Na realidade, fluxos de capital ocorrem de 
muitas formas, inclusive compras de participação acio- 
nária em empresas estrangeiras e de imóveis no exterior, 
bem como investimentos diretos estrangeiros, em que 
companhias constroem fábricas ou adquirem outros ati- 
vos produtivos no exterior. 

a Também ignoramos os efeitos de mudanças esperadas 
na taxa de câmbio, o valor relativo das diferentes moedas 
nacionais. Veremos a determinação das taxas de câmbio 
mais adiante no capítulo. 


A Figura 35-2 recorda o modelo da taxa de juros segundo 
os fundos para empréstimo para uma economia fechada. O 
equilíbrio corresponde ao ponto E, a uma taxa de juros de 
4%, em que a oferta de fundos para empréstimo, a curva S, 
corta a demanda de fundos para empréstimo, a curva D. 
Quando fluxos de capital internacional são possíveis, esse 
diagrama muda e E pode não mais ser o equilíbrio. Podemos 
analisar as causas e os efeitos dos fluxos de capital interna- 
cional usando a Figura 35-3 que coloca lado a lado diagramas 
do mercado de fundos para empréstimo para dois países. 

A Figura 35-3 ilustra um mundo que consiste em apenas 
dois países, os Estados Unidos e a Grã-Bretanha. O painel 
(a) mostra o mercado de fundos para empréstimo nos Esta- 
dos Unidos, onde, na ausência de fluxos de capital interna- 
cional, o equilíbrio é Eyç com uma taxa de juros de 6%. O 
painel (b) mostra o mercado de fundos para empréstimo 
para a Grã-Bretanha, onde o equilíbrio, na ausência de flu- 
xos de capital internacional, está no ponto E, com uma 
taxa de juros de 2%. 

Permanecerão as taxas de juros efetivas em 6% nos Esta- 
dos Unidos e 2% na Grã-Bretanha? Não, se for fácil para os 


Taxa de 
juros 


Taxa de juros 


de equilíbrio 
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residentes da Grã-Bretanha fazer empréstimos aos ameri- 
canos. Neste caso, os credores britânicos, atraídos pelas 
elevadas taxas de juros americanas, enviarão uma parte dos 
seus fundos para empréstimo aos Estados Unidos. Essa en- 
trada de capital vai aumentar a quantidade de fundos para 
empréstimo ofertada aos tomadores americanos, pressio- 
nando para baixo a taxa de juros nos Estados Unidos. Ao 
mesmo tempo, isso vai reduzir a quantidade de fundos para 
empréstimo ofertada aos tomadores britânicos, pressio- 
nando para cima a taxa de juros na Grã-Bretanha. 

Assim, os fluxos de capital internacional vão reduzir o 
diferencial entre as taxas de juros nos Estados Unidos e na 
Grã-Bretanha. 

Suponhamos, além disso, que os credores britânicos con- 
siderem que emprestar a um americano é tão bom quanto 
emprestar a qualquer um de seus compatriotas, e que os 
americanos consideram que contratar uma dívida de um 
credor britânico tem o mesmo custo de uma dívida para com 
um credor americano. Neste caso, o fluxo de fundos da 
Grã-Bretanha para os Estados Unidos continuará até que o 
diferencial entre suas taxas de juros seja eliminado. Em ou- 
tras palavras, quando residentes de dois países consideram 
que um ativo estrangeiro é tão bom quanto um ativo domés- 
tico e que um passivo estrangeiro é tão bom quanto um pas- 
sivo doméstico, então o fluxo de capital vai igualar as taxas 
de juros nos dois países. A Figura 35-4 mostra um equilíbrio 
internacional nos mercados de fundos para empréstimo em 
que a taxa de juros de equilíbrio é 4%, tanto nos Estados 
Unidos como na Grã-Bretanha. A essa taxa de juros a quanti- 
dade de fundos para empréstimo demandada pelos tomado- 





Mercado de fundos para empréstimo em dois países 
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res americanos excede a quantidade de fundos para emprés- 
timo ofertada pelos credores americanos. Esse hiato é cober- 
to por fundos “importados”, uma entrada de capital prove- 
niente da Grã-Bretanha. Ao mesmo tempo, a quantidade de 
fundos para empréstimo ofertada pelos credores britânicos é 
maior do que a quantidade de fundos para empréstimo de- 
mandada pelos devedores britânicos. Esse excedente é “ex- 
portado” na forma de uma saída de capital que vai para os 
Estados Unidos. E os dois mercados estão em equilíbrio a 
uma taxa de juros comum de 4%. A essa taxa de juros a 
quantidade total de empréstimos demandada pelos tomado- 
res nos dois mercados é igual à quantidade total de emprésti- 
mos ofertada pelos credores nos dois mercados. 

Em resumo, os fluxos internacionais de capital são 
como os fluxos internacionais de bens e serviços. O capital 
se move dos lugares em que ele seria barato na ausência de 
fluxos internacionais de capital para aqueles lugares em 
que seria caro na ausência desses fluxos. 


Determinantes subjacentes dos fluxos 
internacionais de capital 


O modelo da taxa de juros segundo os fundos para emprés- 
timo, em sua versão para economia aberta, nos ajuda a en- 
tender os fluxos de capital internacional em termos da 
oferta e da demanda por fundos. Qual é a base das diferen- 
ças entre países na oferta e demanda por fundos? Por que, 
na ausência de fluxos de capital internacional, as taxas de 
juros seriam diferentes internacionalmente, criando um 
incentivo para os fluxos de capital internacional? 
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Aqui mostramos dois países, Estados Unidos e Grã-Bretanha, 
cada um com seu próprio mercado de fundos para 
empréstimo. A taxa de juros de equilíbrio é 6% nos Estados 
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Unidos e apenas 2% na Grã-Bretanha. Isso cria um 
incentivo para um fluxo de capital da Grã-Bretanha para os 
Estados Unidos. 
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(a) Estados Unidos 
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Entrada de capital 
nos Estados Unidos 


Credores britânicos emprestam a tomadores nos Estados 
Unidos, levando a uma equalização da taxa de juros a 4% em 
ambos os países. À essa taxa, a tomada de empréstimos pelos 
americanos excede os créditos concedidos por americanos: a 


As diferenças internacionais na demanda por fundos re- 
fletem diferenças subjacentes em oportunidades de investi- 
mento. Em particular, um país com uma economia em rá- 
pido crescimento, tudo o mais mantido constante, tende a 
oferecer mais oportunidades de investimento que um país 
com uma economia que cresce lentamente. Assim, quando 
não há fluxos de capital, economias em rápido crescimento 
tipicamente, mas não sempre, oferecem retornos mais ele- 
vados aos investidores do que economias que crescem len- 
tamente. O resultado é que o capital tende a fluir de econo- 
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diferença é representada pela entrada de capital nos Estados 
Unidos. Enguanto isso, os créditos britânicos excedem a 
tomada de empréstimos pelos britânicos: o excedente é uma 
saída de capital da Grã-Bretanha. 


mias em crescimento lento para economias em crescimen- 
to rápido. 

O exemplo clássico, descrito no próximo “Economia em 
Ação”, é o fluxo de capital da Grã-Bretanha para os Estados 
Unidos, entre outros países, de 1870 a 1914. Naquela épo- 
ca, a economia nos Estados Unidos estava crescendo rapi- 
damente à medida que a população aumentava e se espa- 
lhava rumo ao oeste, e à medida que a nação se industriali- 
zava. Isso criou uma demanda por gastos de investimento 
em ferrovias, fábricas etc. Enquanto isso, a Grã-Bretanha 
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DÉFICITS GÊMEOS? 


Nos anos 80, os Estados Unidos começaram a 
incorrer em elevados déficits orçamentários e 
em elevados déficits em seu balanço de 
pagamentos em conta corrente. Durante um 
certo tempo, esses déficits tinham 
aproximadamente o mesmo tamanho e logo 
começaram a ser conhecidos como “déficits 
gêmeos”. Mas havia alguma ligação entre 
eles? 

O argumento de que existe uma ligação 
entre eles é o seguinte: déficits 
orçamentários reduzem a poupança nacional 
total. Tudo o mais mantido constante, o 
capital tende a fluir para países com baixa 
poupança. E as entradas de capital são 
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sempre contrabalançadas por déficit de igual 
tamanho no balanço de pagamentos em 
conta corrente. Assim, há uma cadeia de 
vínculos econômicos que vai do déficit 
orçamentário ao déficit em conta corrente. 

Mesmo naquela época, no entanto, os 
economistas advertiram que o fato de que 
o déficit orçamentário e o déficit em conta 
corrente tinham mais ou menos o mesmo 
tamanho era em grande medida acidental, 
pois há muitos outros fatores além do 
déficit orçamentário que afetam os fluxos 
de capital internacional. Em consequência, 
não há uma relação estreita entre tamanho 
do déficit orçamentário de um país e o 


resultado do seu balanço de pagamentos 
em conta corrente. De fato, algumas vezes 
os dois números têm sinais opostos. 

O Japão tem um elevado déficit 
orçamentário, mas tem superávit em sua 
conta corrente. No fim dos anos 90, os 
Estados Unidos tinham um superávit no 
orçamento público, mas um elevado déficit 
em conta corrente. 

Ainda assim, o conceito dos déficits 
gêmeos chamou a atenção para a relação 
entre poupança e fluxos de capital 
internacional. E os déficits gêmeos 
reapareceram nos Estados Unidos depois do 
ano 2000. 
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tinha um crescimento da população muito mais lento, já 
estava industrializada e já tinha uma rede de ferrovias co- 
brindo o país. Isso deixou a Grã-Bretanha com poupança 
sobrando, boa parte da qual foi emprestada aos Estados 
Unidos e a outros países do Novo Mundo. 

Diferenças internacionais na oferta de fundos refletem 
diferenças na poupança entre os países. Isso pode ser o re- 
sultado de diferenças na taxa de poupança privada, que va- 
ria consideravelmente entre os países. Por exemplo, em 
2002, a poupança privada era 33,6% do PIB no Japão, mas 
apenas 17,6% do PIB nos Estados Unidos. Elas podem re- 
fletir também diferenças na poupança do governo. Em par- 
ticular, como discutimos no último “Para Mentes Curio- 
sas”, déficits públicos, que reduzem a poupança nacional 
total, podem levar a entradas de capital. 


A era dourada dos fluxos de capital 


Ouve-se dizer com frequência que a tecnologia encolhe o 
mundo. Aviões a jato reduziram a distância entre a maioria 
das cidades do mundo a algumas horas; a telecomunicação 
moderna transmite informação instantaneamente ao redor 
do mundo. Poder-se-ia imaginar que os fluxos de capital 
internacional nunca foram tão amplos. 

Mas se os fluxos de capital internacional forem medidos 
como parcela da poupança e do investimento mundial, isso 
simplesmente não é verdade. A era dourada dos fluxos 
de capital de fato precedeu a Primeira Guerra Mundial e 
situou-se de 1870 a 1914. 

Aqueles fluxos de capital saíram principalmente de 
países europeus, sobretudo da Grã-Bretanha, para o que 
era conhecido então como “zonas de colonização recen- 
te”, países que estavam atraindo grande número de imi- 
grantes europeus. Entre os grandes receptores de fluxos 
de capital estavam Austrália, Argentina, Canadá e Esta- 
dos Unidos. 

Os elevados fluxos de capital refletiam diferenças nas 
oportunidades de investimento. A Grã-Bretanha, uma eco- 
nomia industrial madura com recursos naturais limitados e 
uma população que crescia lentamente, oferecia oportuni- 
dades relativamente limitadas para novos investimentos. 
As regiões de colonização recente, com uma população que 
crescia rapidamente e recursos naturais abundantes, ofere- 
ciam aos investidores retornos elevados e atraíram entra- 
das de capital. As estimativas sugerem que, durante aquele 
período, a Grã-Bretanha enviou para o exterior 40% da sua 
poupança, sobretudo para financiar ferrovias e outros pro- 
jetos de grande escala. Nenhum país em tempos modernos 
alcançou aquele recorde. 

Por que não conseguimos alcançar os fluxos de capital 
dos nossos tataravôs? Os economistas não têm certeza ab- 
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soluta, mas apontaram duas causas: restrições às migrações 
e riscos políticos. 

Durante a idade de ouro dos fluxos de capital, os movi- 
mentos de capital eram complementares a movimentos de 
população. Os grandes receptores de capital vindo da Eu- 
ropa eram também os lugares para os quais migrava gran- 
de quantidade de europeus. Esses movimentos de popula- 
ção em escala maciça foram possíveis antes da Primeira 
Guerra Mundial porque havia poucas restrições legais à 
imigração. No mundo de hoje, por outro lado, a migração 
é limitada por barreiras legais extensivas, como qualquer 
pessoa tentando mudar para os Estados Unidos ou a Euro- 
pa pode relatar. 

Outro fator que mudou foi o risco político. Os governos 
modernos muitas vezes limitam o investimento estrangeiro 
porque temem que ele diminuirá a autonomia nacional. 
Devido a preocupações políticas ou de segurança, os gover- 
nos algumas vezes desapropriam propriedades estrangei- 
ras, um risco que desencoraja os investidores de enviar 
para o exterior mais do que uma parcela relativamente mo- 
desta de sua riqueza. No século XIX esse tipo de ação era 
raro, em parte porque alguns destinos importantes do in- 
vestimento ainda eram colônias européias e em parte por- 
que naquela época os governos tinham o hábito de enviar 
tropas e navios da marinha de guerra para fazer cumprir os 


direitos de seus investidores. 





As contas do balanço de pagamentos monitoram as transa- 
ções internacionais de um país. 

Uma distinção essencial existe entre o balanço de pagamen- 
tos em conta corrente, cujo componente mais importante é o 
balanço de pagamentos em bens e serviços, e o balanço de pa- 
gamentos na conta financeira. 

Os fluxos de capital que compõem o balanço de pagamentos 
na conta financeira podem ser modelados usando uma ver- 
são internacional do modelo de taxa de juros segundo os 
fundos para empréstimo, em que o capital se move para 
igualar as taxas de juros entre os países. 

Os motivos subjacentes aos fluxos de capital refletem dife- 
renças internacionais no comportamento da poupança e nas : 
oportunidades de investimento. 
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1. Qual é a conta do balanço de pagamentos que é afetada pelo 

evento seguinte? 

a. Boeing, uma companhia baseada nos Estados Unidos, vende 
à China um avião que acabou de ser construído. 

b. Investidores chineses compram de americanos ações da 
Boeing. 

c. Uma companhia chinesa compra um avião usado da Ameri- 
can Airlines e o embarca para a China. 
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d. Um investidor chinês que tem propriedades nos Estados Uni- 
dos compra um jatinho corporativo que ele manterá nos 
Estados Unidos para poder viajar por aquele país. 


2. Em um discurso amplamente difundido, um alto funcionário do 
Fed declarou que há um “excesso de poupança global”: a pou- 
pança é elevada e os retornos aos investimentos são baixos no 
resto do mundo. Explique como tal excesso afetaria a conta fi- 
nanceira do balanço de pagamentos dos Estados Unidos e as ta- 
xas de juros. 


As respostas estão no fim do livro. 


O PAPEL DA TAXA DE CÂMBIO.............. E 


Acabamos de ver como diferenças entre a oferta de fun- 
dos para empréstimo, originária da poupança, e a de- 
manda de fundos para empréstimo, que se destina a gas- 
tos de investimento, levam aos fluxos de capital interna- 
cional. Vimos também como o balanço de pagamentos 
em conta corrente de um país, mais o seu balanço de pa- 
gamentos na conta financeira, tem soma iguala zero: um 
país que recebe uma entrada líquida de capital tem que 
incorrer em um déficit em conta corrente que equipare 
aquela entrada, e um país que gera uma saída líquida de 
capitais tem que ter um correspondente superávit em 
conta corrente. 

O comportamento da conta financeira, refletindo a en- 
trada e saída de capital, é bem descrito pelo equilíbrio do 
mercado internacional de fundos para empréstimo. Ao 
mesmo tempo, o balanço de pagamentos de bens e servi- 
ços, o principal componente da conta corrente, é determi- 
nado por decisões no mercado internacional de bens e ser- 
viços. Dado que a conta financeira reflete o movimento de 
capitais e a conta corrente reflete o movimento de bens e 
serviços, o que garante que o balanço de pagamentos real- 
mente se equilibra? Isto é, o que garante que as duas contas 
de fato cancelem uma à outra? 

A resposta está na taxa de câmbio, que é determinada no 
mercado de câmbio. 


Entendendo taxas de câmbio 


Em geral, bens, serviços e ativos produzidos em um país 
têm de ser pagos na moeda desse país. Produtos america- 
nos têm de ser pagos em dólares, produtos europeus têm 
de ser pagos em euros, produtos japoneses têm de ser pa- 
gos em ienes. Ocasionalmente algum vendedor local aceita 
pagamento em uma moeda estrangeira, mas ele trocará 
essa moeda pela moeda local. 

As transações internacionais, então, requerem um mer- 
cado, um mercado de câmbio, em que as moedas podem 
ser trocadas entre si. Esse mercado determina as taxas de 
câmbio, os preços pelos quais as moedas são trocadas. (O 
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mercado de câmbio na verdade não está localizado em ne- 
nhuma área geográfica. Ele é um mercado eletrônico global 
que agentes econômicos no mundo inteiro usam para com- 
prar e vender moeda.) 

A Tabela 35-3 mostra as cotações das três principais 
moedas do mundo às 16:25 de 22 de agosto de 2005 nos 
Estados Unidos. Cada número mostra o preço da moeda da 
“fileira” em termos da moeda da “coluna”. Por exemplo, 
naquele momento US$1 era trocado por €0,8178, de modo 
que era preciso entregar 0,8178 euro para comprar 1 dólar 
americano. De modo correspondente, era necessário 
US$1,2228 para comprar €1. Esses dois números refletem 
a mesma taxa de câmbio entre o euro e o dólar americano: 
1/1,2228 = 0,9178 

Existem duas maneiras de se escrever qualquer taxa de 
câmbio, nesse caso, havia 0,8178 euro para 1 dólar e 
1,2228 dólar para 1 euro. Qual é a maneira correta de 
escrever isso? À resposta é que não há uma regra fixa. Na 
maioria dos países, as pessoas tendem a expressar a taxa 
de câmbio como o preço de um dólar na moeda doméstica. 
Contudo, essa regra não é universal, e a taxa de câmbio eu- 
ro-dólar normalmente é dada de ambas as maneiras. O im- 
portante é ter certeza sobre qual delas se está usando! Veja 
o próximo Armadilhas. 


TABELA 35-3 


E 
| Taxas de câmbio, 22 de agosto de 2005, 16:25 


Dólares dos 


| 

| Estados Unidos Ienes Euros 

i 

1 dólar dos Estados 1 109,7050  0,8178 

£ Unidos trocado por 

| EE 

1 iene trocado por 0,009115 1 0,007454 
| 1 euro trocado por 1,2228 134,1473 1 


pre 
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Ao discutir o movimento das taxas de câmbio, os econo- 
mistas usam termos especializados. Para evitar confusão, 
quando uma moeda se torna mais valiosa em termos das 
outras moedas, os economistas dizem que essa moeda 
aprecia. Quando uma moeda se torna menos valiosa em 
termos das outras modernas, ela deprecia. Suponha, por 
exemplo, que o valor de €l1 tenha sido de US$1 para 
US$1,25, o que significa que o valor de US$1 foi de €1 para 
€0,8 (pois 1/1,25 = 0,8). Neste caso diríamos que o euro 
teve apreciação e o dólar teve depreciação. 

Movimentos nas taxas de câmbio, tudo o mais mantido 
constante, afetam os preços relativos de bens, serviços e 
ativos em diferentes países. Suponha que a diária de um 
hotel americano seja $100 e a de um hotel francês seja 
€100. Se a taxa de câmbio for €1 = $1, essas diárias de hotel 
têm o mesmo preço. Se a taxa de câmbio for €1,25=8$1,a 
diária de hotel francesa é 20% mais barata que a americana. 


a 
s 
: 
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Se a taxa de câmbio for €0,80 = $1, a diária de hotel france- 
sa é 25% mais cara que a americana. 

Mas o que determinaas taxas de câmbio? Oferta e de- 
manda no mercado de câmbio. 





PARA QUE LADO SUBIU? 


Suponha que alguém diga: “A taxa de câmbio dos Estados Unidos 
subiu.” O que essa pessoa quer dizer? 
; Não está claro. Algumas vezes, a taxa de câmbio é medida 
- como o preço de um dólar em termos de uma moeda estrangeira, 
algumas vezes como o preço de uma moeda estrangeira em termos 
- de dólares. Desse modo, a afirmação pode significar que o dólar 
* teve uma apreciação ou uma depreciação! 
É preciso ter muito cuidado quando se usam estatísticas 
- publicadas. A maioria dos países fora os Estados Unidos informa 
suas taxas de câmbio em termos do preço de um dólar em sua 
moeda local, por exemplo, funcionários do governo mexicano 
dirão que a taxa de câmbio é 10, significando 10 pesos por dólar. 
Mas a Grã-Bretanha, por razões históricas, geralmente informa 
sua taxa de câmbio da maneira contrária. Naquele 22 de agosto 
de 2005 às 16:25 US$1 valia £0,5553, e £1 valia $1,8009. Na 
maior parte das vezes, esse número é dado como uma taxa de 
câmbio de 1,8009. Às vezes acontece que até economistas 
profissionais e consultores se confundem trocando a direção em 
que a libra está se movendo! 
Os americanos em geral seguem os outros países nessa matéria: 
em geral eles dizem que a taxa de câmbio em relação ao México é 
10 pesos por dólar, mas a taxa de câmbio em relação à 
Grã-Bretanha é 1,80 dólar por libra. Mas essa regra não é 
confiável; taxas de câmbio em relação ao euro são fregientemente 
citadas de ambas as maneiras. 
Por conseguinte, é sempre importante checar antes de usar 
dados de taxas de câmbio: de que lado a taxa de câmbio está 
.. sendo medida? 





ELSEVIER 


A taxa de câmbio de equilíbrio 


Imaginemos, para simplificar, que existam apenas duas 
moedas no mundo: dólares e euros. Europeus que querem 
comprar bens, serviços e ativos americanos chegam ao 
mercado de câmbio querendo trocar euros por dólares, isto 
é, os europeus demandam dólares americanos no mercado 
de câmbio e, correspondentemente, oferecem euros nesse 
mercado. Americanos que querem comprar bens, serviços 
e ativos europeus chegam ao mercado de câmbio para tro- 
car dólares por euros. Isto é, os americanos oferecem dóla- 
res no mercado de câmbio e, correspondentemente, de- 
mandam euros nesse mercado. (Transferências internacio- 
nais e pagamentos de renda de fator também entram no 
mercado de câmbio, mas para manter a explicação mais 
simples vamos ignorá-los.) 

A Figura 35-5 mostra como o mercado de câmbio fun- 
ciona. A quantidade de dólares demandada e ofertada a 
qualquer taxa de câmbio euro-dólar se mostra no eixo hori- 
zontal, e a taxa de câmbio euro-dólar se mostra no eixo ver- 
tical. A taxa de câmbio desempenha o mesmo papel que o 
preço de um bem ou serviço no diagrama comum de oferta 
e demanda. 

A figura mostra duas curvas, a curva de demanda de dóla- 
res e a curva de oferta de dólares. A curva de demanda tem 
inclinação para baixo: quanto mais euros forem necessários 
para comprar um dólar, tanto menos dólares os europeus 
demandarão. A chave para entender as inclinações dessas 
curvas é que o nível da taxa de câmbio afeta exportações e 
importações. Quando a moeda de um país se aprecia, tor- 
na-se mais valiosa, as exportações caem e as importações so- 
bem. Quando a moeda de um país se deprecia, torna-se me- 
nos valiosa, as exportações sobem e as importações caem. 

Para entender por que a curva de demanda de dólares 
tem inclinação para baixo, recorde que a taxa de câmbio, 


Taxa de câmbio 


O mercado de câmbio 





O mercado de câmbio casa a demanda de moeda pelos 
estrangeiros, que querem comprar bens, serviços e 
ativos domésticos, com a oferta de moeda dos 


(euro por dólar) 


Equilíbrio no mercado 
de dólares 





Oferta de 











residentes no país, que querem comprar bens, serviços e dólares 
ativos estrangeiros. Aqui o equilíbrio no mercado de Tá dé 
dólares está no ponto E, correspondendo a uma taxa de câmbio dê =0,95|imcnes vei sddr az 
equilíbrio de €0,95 por US$1. equilíbrio 
Demanda 
de dólares 
0 





Quantidades de dólares 








tudo o mais mantido constante, determina os preços dos 
bens, serviços e ativos americanos em relação aos bens, ser- 
viços e ativos europeus. Se o dólar sobe em relação ao euro 
(o dólar sofre apreciação), os produtos americanos se tor- 
nam mais caros para os europeus em comparação com bens 
europeus. Assim, os europeus compram menos dos Esta- 
dos Unidos e adquirem menos dólares no mercado de câm- 
bio: a quantidade de dólares demandada cai à medida que o 
número de euros necessários para comprar um dólar au- 
menta. Se o dólar cai em relação ao euro (o dólar se depre- 
cia), os produtos americanos se tornam mais baratos para 
os europeus. Os europeus responderão comprando mais 
nos Estados Unidos e adquirindo mais dólares no mercado 
de câmbio: a quantidade de dólares demandada aumenta à 
medida que o número de euros necessários para comprar 
um dólar cai. 

Uma argumentação similar explica por que a curva de 
oferta de dólares na Figura 35-5 tem inclinação para cima: 
quanto mais euros são necessários para comprar um dólar, 
tanto mais dólares os americanos ofertarão. Mais uma vez, 
a razão é o efeito da taxa de câmbio sobre os preços relati- 
vos. Quando o dólar aumenta em relação ao euro, os pro- 
dutos europeus aparecem como mais baratos para os ame- 
ricanos, que demandam mais produtos europeus. Isso exi- 
ge que os americanos convertam mais dólares em euros. 

A taxa de câmbio de equilíbrio é a taxa de câmbio em 
que a quantidade de dólares demandada no mercado de 
câmbio é igual à quantidade de dólares ofertada. Na Figura 
35-5 o equilíbrio está no ponto E, e a taxa de câmbio de 
equilíbrio é 0,95. Isto é, a uma taxa de câmbio de €0,95 por 
US$1, a quantidade de dólares ofertada no mercado de 
câmbio é igual à quantidade de dólares demandada. 

Para entender o significado da taxa de câmbio de equilí- 
brio, vale a pena acompanhar um exemplo numérico. Esse 
exemplo se mostra na Tabela 35-4. (Essa é uma tabela hi- 
potética e não corresponde a números do mundo real.) A 
primeira fileira mostra as compras de dólares pelos euro- 
peus, seja para comprar bens e serviços americanos ou para 
comprar ativos americanos. A segunda fileira mostra as 
vendas de dólares pelos americanos, seja para comprar 
bens e serviços europeus ou para comprar ativos europeus. 


TABELA 35-4 


E 





Compras de dólares pelos 


europeus (trilhões de dólares) americanos: 1,0 


Vendas de dólares pelos 


americanos (trilhões de dólares) europeus: 1,5 


Estados Unidos em conta 
corrente: -0,5 
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Para comprar bens e serviços 


Balanço de pagamentos dos 
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Na taxa de câmbio de equilíbrio, a quantidade total de dó- 
lares que os europeus querem comprar é igual à quantidade 
total de dólares que os americanos querem vender. 

Recorde que as contas do balanço de pagamentos divi- 
dem as transações internacionais em dois tipos. Compras e 
vendas de bens e serviços são incluídas na conta corrente. 
(Mais uma vez, estamos deixando de lado transferências e 
renda de fator para simplificar.) As compras e vendas de 
ativos são registradas na conta financeira. À taxa de câmbio 
de equilíbrio, portanto, temos a situação que se mostra na 
Tabela 35-4: a soma do balanço de pagamentos em conta 
corrente com o balanço de pagamentos na conta financeira 
é zero. 

Agora vamos considerar brevemente como um desloca- 
mento na demanda de dólares afeta o equilíbrio no merca- 
do de câmbio. Suponhamos que, por alguma razão, os flu- 
xos de capital da Europa para os Estados Unidos au- 
mentem, digamos, em virtude de uma mudança nas prele- 
rências dos investidores europeus. Os efeitos se mostram 
na Figura 35-6. A demanda de dólares no mercado de câm- 
bio aumenta à medida que investidores europeus conver- 
tem euros em dólares para financiar seus novos investi- 
mentos nos Estados Unidos. Isso se mostra por um deslo- 
camento da curva de demanda de D, para D,. Em conse- 
quência, o dólar se aprecia: o número de euros por dólar à 
taxa de câmbio de equilíbrio aumenta de X, para X,. 

Quais são as consequências desse aumento na entrada 
de capital para o balanço de pagamentos? A quantidade to- 
tal de dólares ofertada no mercado de câmbio continua ten- 
do que igualar a quantidade de dólares demandada. Assim, 
o aumento da entrada de capital nos Estados Unidos, ou 
seja, um aumento no balanço de pagamentos na conta fi- 
nanceira, tem de ser contrabalançado por um declínio no 
balanço de pagamentos em conta corrente. O que faz com 
que o balanço de pagamentos em conta corrente diminua? 
A apreciação do dólar. Um aumento no número de euros 
por dólar leva os americanos a comprarem mais bens e ser- 
viços europeus e leva os europeus a comprarem menos 
bens e serviços americanos. 

A tabela 35-5 mostra como isso pode funcionar. Os eu- 
ropeus estão comprando mais ativos americanos, aumen- 


Compras totais 
de dólares: 2,0 


Para comprar ativos americanos: 1,0 


Vendas totais 


Para comprar ativos europeus: 0,5 
de dólares: 2,0 


Balanço de pagamentos dos 
Estados Unidos na conta 
financeira: +0,5 
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Um aumento na demanda de dólares 





O aumento na demanda de dólares pode ser decorrente 
de uma mudança nas preferências dos investidores 
europeus. A curva de demanda de dólares se desloca 
de D, para D,. O número de euros por dólar no 
equilíbrio aumenta , ou seja, o dólar se aprecia. Em 
consequência, o balanço de pagamentos em conta 
corrente diminui à medida que o balanço de do dólar 


pagamentos na conta financeira aumenta. 


tando o balanço na conta financeira de 0,5 para 1,10. Isso é 
contrabalançado por uma redução nas compras européias 
de bens e serviços americanos e por um aumento nas com- 
pras americanas de bens e serviços europeus, ambos resul- 
tantes da apreciação do dólar. Dessa forma, qualquer mu- 
dança no balanço de pagamentos dos Estados Unidos na conta 
financeira gera uma reação igual e oposta no balanço de paga- 
mentos em conta corrente. Movimentos na taxa de câmbio 
garantem que as mudanças na conta financeira e na conta 
corrente contrabalancem uma à outra. 

Vamos rapidamente acompanhar esse processo no sen- 
tido inverso. Suponhamos que haja uma redução nos flu- 
xos de capital da Europa para os Estados Unidos, de novo, 
devido a uma mudança nas preferências dos investidores 
europeus. À demanda de dólares no mercado de câmbio di- 
minui, e o dólar se deprecia: o número de euros por dólar à 
taxa de câmbio de equilíbrio diminui. Isso leva os america- 
nos a comprarem menos produtos europeus, e os europeus 
a comprarem mais produtos americanos. Em última ins- 
tância, isso gera um aumento no balanço de pagamentos 
dos Estados Unidos em conta corrente. Assim, uma queda 
no fluxo de capital para os Estados Unidos leva a um dólar 
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: Compras de dólares alia 
europeus (trilhões de 
dólares) 


Para comprar bens e serviços 


Vendas de dólares pelos 
americanos (trilhões de 
dólares) 


Para comprar bens e serviços 


ps 


Taxa de câmbio 
(euros por dólar) 


2. ...leva a 
uma apreciação 


americanos: 0,75 (redução de 0,25) 


europeus: 1,75 (aumento de 0,25) 


Balanço de pagamentos dos Estados 
Unidos em conta corrente: -1,0 
(redução de 0,5) 
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dólares 











Quantidade de dólares 


mais fracó, o que por sua vez gera um aumento nas expor- 
tações líquidas dos Estados Unidos. 


Inflação e taxa de câmbio real 


Em 1992, um dólar se trocava em média por 3,1 pesos me- 
xicanos. Em 2003, o peso havia caído em relação ao dólar 
em mais de dois terços, sendo a taxa de câmbio média para 
2003 igual a 10,8 pesos por dólar. Os produtos mexicanos 
igualmente se tornaram muito mais baratos comparados 
com os produtos americanos nesse período de onze anos? 
O preço dos produtos mexicanos expressos em dólares 
igualmente caiu em dois terços? A resposta é não, porque o 
México teve uma inflação muito mais alta que os Estados 
Unidos durante esse período. De fato, os preços relativos 
dos produtos americanos e mexicanos modificaram-se 
pouco entre 1992 e 2003, embora a taxa de câmbio tenha se 
alterado muito. 

Para levar em conta os efeitos de diferentes taxas de in- 
flação, os economistas calculam a taxa de câmbio real, a 
taxa de câmbio ajustada pelas diferenças nos níveis de pre- 
ços agregados. Suponha que a taxa de câmbio que estamos 





Compras totais 
de dólares: 2,25 


Para comprar ativos americanos: 
1,5 (aumento de 0,5) 


Vendas totais de 
dólares: 2,25 


Para comprar ativos europeus: 0,5 
(sem mudança) 


Balanço de pagamentos dos 
Estados Unidos na conta 
financeira: +1.0 (aumento de 0,5) 
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examinando seja o número de pesos mexicanos por dólar. 
Sejam Pys e Pupx Os índices de preços agregados dos Esta- 
dos Unidos e do México, respectivamente. Então, a taxa de 
câmbio real entre o peso mexicano e o dólar americano é 
definida como 


(35-4) Taxa de câmbio real = peso mexicano 


P 
por dólar x —. 
Mex 


Para distingui-la da taxa de câmbio real, a taxa de câm- 
bio que não está ajustada pelo nível de preços agregado é 
algumas vezes denominada taxa de câmbio nominal. 

Para entender melhor o significado da diferença entre a 
taxa de câmbio real e a nominal vejamos o exemplo seguin- 
te. Suponhamos que o peso mexicano se deprecie em rela- 
ção ao dólar, com a taxa de câmbio passando de 10 pesos 
por dólar para 15 pesos por dólar, uma mudança de 50%. 
Mas suponhamos que ao mesmo tempo o preço de tudo no 
México, medido em pesos, aumente 50%, de modo que o 
índice de preços mexicano aumente de 100 para 150. Ao 
mesmo tempo, suponhamos que não haja mudança de pre- 
ços nos Estados Unidos, de modo que o índice de preços 
nos Estados Unidos permanece em 100. Então, a taxa de 
câmbio real inicial é 


so 20 
100 


Mex 


Pesos por dólar x 


Depois que o peso se deprecia e o nível de preços mexi- 
canos aumenta, a taxa de câmbio real é 


100. 
150 


EE 


Mex 


Pesos por dólar x 10 


Neste exemplo, o peso se depreciou substancialmente em 
relação ao dólar, mas a taxa de câmbio real entre o peso e o 
dólar não mudou nada. E como a taxa de câmbio real pe- 









Figura 35-7. 
Taxa de câmbio nominal versus real, Ta de 
cambio 
= (pesos por 
dólar) 12 


Entre 1992 e 2003, o preço de um dólar em pesos 
mexicanos triplicou. Mas, como o México teve uma 
inflação mais alta que os Estados Unidos, a taxa de 
câmbio real, que mede o preço relativo dos bens e 
serviços mexicanos, terminou mais ou menos onde 
estava. 


Fonte: OECD Factbook 2005. 
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so-dólar não mudou, a depreciação nominal do peso em rela- 
ção ao dólar não terá impacto sobre a quantidade de bens e 
serviços exportada pelo México para os Estados Unidos nem 
sobre a quantidade de bens e serviços importada pelo México 
dos Estados Unidos. Para ver por que, consideremos de novo 
o exemplo da diária de hotel. Suponha que a diária de hotel 
custe inicialmente 1.000 pesos, o que é $100 a uma taxa de 
câmbio de 10 pesos por dólar. Depois que tanto os preços me- 
xicanos quanto o número de pesos por dólar aumentam 50%, 
o custo da diária de hotel será 1.500 pesos, mas 1.500 pesos 
dividido por 15 pesos por dólar é $100, de modo que a diária 
do hotel mexicano continua custando $100. Em consequên- 
cia, um turista americano que está pensando em visitar o Mé- 
xico não tem motivo para mudar seus planos. 

O mesmo é verdade para todos os bens e serviços que 
entram no comércio internacional: a conta corrente respon- 
de apenas a mudanças na taxa de câmbio real, e não à taxa de 
câmbio nominal. Os produtos de um país se tornam mais 
baratos para os estrangeiros somente quando a moeda do 
país se deprecia em termos reais, e os produtos desse país 
só se tornam mais caros para os estrangeiros quando o 
câmbio aprecia em termos reais. Em consequência, os eco- 
nomistas que analisam movimentos nas exportações e im- 
portações de bens e serviços colocam o foco na taxa de 
câmbio real, e não na taxa de câmbio nominal. 

A Figura 35-7 ilustra o quanto é importante a distinção 
entre taxas de câmbio nominais e reais. A linha indicada 
por “taxa de câmbio nominal” mostra o número de pesos 
necessários para comprar um dólar, de 1992 a 2003. Como 
se vê, houve uma depreciação maciça do peso nesse perío- 
do. Mas a linha indicada por “taxa de câmbio real” mostra a 
taxa de câmbio real calculada usando a Equação 35-4, com 
os índices de preços tanto do México quanto dos Estados 
Unidos fixados em 1992 = 100. Em termos reais, o peso 
teve uma depreciação entre 1992 e 1995, mas nem de longe 
tanto quanto a depreciação nominal. No fim do período, a 
taxa de câmbio real entre o peso e o dólar estava mais ou 
menos de volta ao ponto de onde havia partido. 







Taxa de câmbio nominal 
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Taxa de câmbio real 
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; Paridade do poder de compra versus taxa 
de câmbio nominal, 1990-2003 





; A paridade do poder de compra entre os Estados 
Unidos e o Canadá, a taxa de câmbio pela qual uma 
cesta de bens e serviços custaria o mesmo montante 


em ambos os países, mudou pouco durante o período 
apresentado, ficando próxima de 1,02 dólar 
canadense por 1 dólar americano. Mas a taxa de 
câmbio nominal flutuou bastante. 


y Fonte: OECD Factbook 2005. 


Paridade do poder de compra 


Um instrumento útil para analisar taxas de câmbio, estrei- 

tamente relacionado ao conceito de taxa de câmbio real, é 

conhecido como paridade do poder de compra. A paridade 

do poder de compra entre as moedas de dois países é a taxa 
" de câmbio nominal pela qual uma dada cesta de bens e ser- 
» viços custaria o mesmo montante em cada um dos países. 
" Suponhamos, por exemplo, que uma cesta de bens e servi- 
* ços custe $100 nos Estados Unidos e 1.000 pesos no Méxi- 
: co. Então, a paridade do poder de compra é 10 pesos por 
" um dólar. A essa taxa de câmbio, 1.000 pesos = $100, de 
modo que a cesta de mercado custa o mesmo montante em 
ambos os países. 

Cálculos da paridade do poder de compra normalmente 
são feitos estimando o custo de uma variada cesta de mer- 
cado, contendo muitos bens e serviços, tudo, desde auto- 
móveis a verduras, de moradias a telefonemas. Mas, como 
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explica “Para Mentes Curiosas”, logo adiante, uma vez por 
ano o semanário The Economist publica uma lista de pari- 
dades de poder de compra baseada no custo de comprar 
uma cesta de mercado que contém um único item, um san- 
duíche Big Mac do McDonald's. 

Taxas de câmbio nominal quase sempre diferem da pari- 
dade do poder de compra. Algumas dessas diferenças são 
sistemáticas: em geral, os preços são mais baixos em países 
pobres do que em países ricos porque os serviços tendem a 
ser mais baratos em países pobres. Mas, mesmo entre paí- 
ses que têm aproximadamente o mesmo nível de desenvol- 
vimento econômico, taxas de câmbio nominais diferem 
consideravelmente da paridade de poder de compra. A Fi- 
gura 35-8 mostra a taxa de câmbio nominal entre o dólar 
canadense e o dólar americano, medida como o número de 
dólares canadenses por um dólar americano, de 1990 a 
2003, junto com uma estimativa da taxa de câmbio da pari- 


Já há vários anos o semanário britânico 
The Economist vem produzindo uma 
comparação anual do custo, em diferentes 
países, de um item de consumo específico 
que é possível encontrar ao redor do 
mundo, um sanduíche Big Mac do 
McDonald's. A revista verifica o preço de 
um Big Mac em moeda local e em seguida 
calcula dois números: o preço de um Big 
“Mac em dólares americanos usando a taxa 
: de câmbio corrente e a taxa de câmbio 
pela qual o preço de um Big Mac seria 
igual ao seu preço nos Estados Unidos. Se 
a paridade do poder de compra valesse 
para o Big Mac, o preço em dólar de um 
Big Mac teria de ser o mesmo em toda 


parte. Se a paridade do poder de compra é 
boa teoria para o longo prazo, a taxa de 
câmbio pela qual o preço de um Big Mac se 
equipara ao preço nos Estados Unidos 
poderia oferecer alguma orientação sobre o 
nível em que a taxa de câmbio 
eventualmente vai parar. 

Na versão do índice do Big Mac de maio 
de 2004, havia algumas variações amplas no 
preço em dólar do Big Mac. Nos Estados 
Unidos seu preço era $2,90. Na China, 
convertido à taxa oficial de câmbio, o Big 
Mac custava apenas $1,26. Na Dinamarca, no 
entanto, o preço era $4,46. 

O índice do Big Mac indicou que o euro 
eventualmente iria cair em relação ao dólar: a 


taxa de câmbio da paridade do poder de 
compra era $1,06 por €1, contra uma taxa de 
câmbio efetiva do mercado de $1,24. O iene 
japonês, por outro lado, parecia depreciado: 
pela taxa de câmbio da paridade do poder de 
compra do hambúrguer, um dólar deveria 
custar €90,3, enquanto a taxa de mercado 
efetiva era €108. 

Estudos econômicos sérios da 
paridade do poder de compra requerem 
dados sobre os preços de muitos bens e 
serviços. Acontece que as estimativas da 
paridade do poder de compra baseadas 
no índice do Big Mac normalmente não 
são tão diferentes das medidas mais 
sofisticadas. 
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dade do poder de compra entre os Estados Unidos e o Ca- 
nadá durante o mesmo período. A paridade do poder de 
compra não mudou muito durante o período inteiro, por- 
que os Estados Unidos e o Canadá tiveram aproximada- 
mente a mesma taxa de inflação. Mas, no início do período, 
a taxa de câmbio nominal estava abaixo daquela da parida- 
de do poder de compra, de modo que uma cesta de merca- 
do era mais cara no Canadá do que nos Estados Unidos. Em 
2002, a taxa de câmbio nominal estava muito acima da pa- 
ridade do poder de compra, de modo que uma cesta de 
mercado era muito mais barata no Canadá do que nos Esta- 
dos Unidos. 

No longo prazo, contudo, a paridade do poder de com- 
pra é um indicador antecedente bastante bom das mudan- 
ças nas taxas de câmbio nominal. Em especial, as taxas de 
câmbio nominal entre países com níveis similares de de- 
senvolvimento econômico tendem a flutuar em torno de 
níveis que levam a custos similares para uma dada cesta de 
mercado. De fato, em julho de 2005, a taxa nominal de 
câmbio entre os Estados Unidos e o Canadá era 1,22 dólar 
canadense por 1 dólar americano — mais ou menos a mes- 
ma que a da paridade do poder de compra. 





O dólar e o déficit 


Como vimos, o nível da taxa de câmbio real afeta exporta- 
ções e importações. Quando a moeda de um país tem uma 
apreciação real, as exportações caem e as importações so- 
bem. Quando a moeda de um país tem uma depreciação 
real, as exportações sobem e as importações caem. E, como 
acabamos de afirmar, a conta corrente responde a mudan- 
ças na taxa de câmbio real e não na taxa de câmbio nomi- 





Índice da taxa 
de câmbio real 
(moeda estrangeira 
por dólar, 
2000 = 100) 


O dólar e o déficit em conta 
corrente, 1973-2003 





O balanço de pagamentos em conta corrente 
dos Estados Unidos seguiu em geral os 
movimentos da taxa de câmbio real. Aqui 
comparamos a taxa de câmbio real dos Estados 
Unidos em relação a uma cesta de moedas 
estrangeiras com o déficit em conta corrente, 
medido como percentagem do PIB. Note como 
a grande apreciação e depreciação do dólar 
americano nos anos 80 foi seguida, com 
defasagem, por grandes aumentos e 
diminuições do déficit em conta corrente. 


Fonte: OECD Economic Outlook. 
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nal. De fato, a relação entre a taxa de câmbio real e a conta 
corrente fica clara de acordo com dados dos Estados Uni- 
dos, que se mostram na Figura 35-9, 

Na Figura 35-9, a linha indicada como “taxa de câmbio 
real” é o valor do dólar em termos de uma cesta de moedas 
estrangeiras, ajustado pelas diferenças nos níveis de preços 
agregados. A taxa de câmbio real é medida no eixo esquer- 
do e expressa em unidades de moeda estrangeira por dólar. 
Isso significa que, quando o dólar tem uma apreciação real, 
a linha se move para cima: são necessárias mais unidades 
de moeda estrangeira para comprar um dólar. Correspon- 
dentemente, quando o dólar tem uma depreciação real, a li- 
nha se move para baixo: são necessárias menos unidades de 
moeda estrangeira para comprar um dólar. 

A linha indicada por “déficit em conta corrente” é o dé- 
ficit em conta corrente dos Estados Unidos como percenta- 
gem do PIB, medido no eixo direito. Como mostra um défi- 
cit, ela sobe quando as exportações caem ou as importações 
sobem, e cai quando as exportações aumentam ou as im- 
portações diminuem. 

Nos anos 80 houve uma relação completamente nítida 
entre a taxa de câmbio real e a conta corrente. Em base real, 
o dólar apreciou drasticamente na primeira metade dos 
anos 80; com uma grande defasagem, isso levou as exporta- 
ções a definharem e as importações a expandirem muito, o 
que por sua vez levou a que a conta corrente passasse a um 
déficit agudo. (Ainda não chamamos a atenção para as de- 
fasagens no efeito da taxa de câmbio, mas a experiência 
mostra que leva tempo para que exportadores e importado- 
res respondam a mudanças na taxa de câmbio.) Quando o 
dólar voltou a se depreciar, o déficit em conta corrente 
também diminuiu. 

O dólar e o déficit em conta corrente subiram de novo 
no fim dos anos 90. A apreciação real do dólar não foi tão 
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grande quanto no episódio dos anos 80, mas o déficit em 
conta corrente aumentou ainda mais. Isso provavelmente 
refletiu outros fatores, tais como o rápido crescimento das 
indústrias de exportação na China. Mesmo assim, o quadro 
geral confirma decisivamente a idéia de que mudanças na 
taxa de câmbio real têm um forte efeito sobre o balanço em 


conta corrente. 








- As moedas são comercializadas no mercado de câmbio, que 
determina as taxas de câmbio. 

| Taxas de câmbio podem ser medidas de duas maneiras. Para 
evitar confusão, os economistas dizem que uma moeda apre- 
cia ou deprecia. À taxa de câmbio de equilíbrio iguala a ofer- 
ta e a demanda de moeda no mercado de câmbio. 

Para levar em conta as diferenças nos níveis de preço nacio- . 
nais, os economistas calculam taxas de câmbio reais. | 
As paridades de poder de compra indicam as taxa nominais de 
câmbio que igualariam os preços de uma cesta de mercado. 





1. O México descobriu enormes reservas de petróleo e começa a 
exportar petróleo para os Estados Unidos. Descreva como isso 
afetaria o seguinte: 

a. À taxa de câmbio peso-dólar nominal. 
b. As exportações mexicanas de outros bens e serviços. 
c. As importações mexicanas de bens e serviços. 


Mo 


Uma cesta de bens e serviços que custa $100 nos Estados Uni- 
dos custa 800 pesos no México, e a atual taxa de câmbio nomi- 
nal é de 10 pesos por dólar. Nos cinco anos seguintes o custo 
dessa cesta de mercado aumenta para $120 nos Estados Unidos 
e para 1.200 pesos no México, embora a taxa de câmbio nomi- 
nal permaneça em 10 pesos por dólar. Calcule o seguinte: 
a. A taxa de câmbio real agora e passados 5 anos, supondo que 
o índice de preços de hoje em ambos os países seja 100. 
b. À paridade do poder de compra hoje e passados cinco anos. 


As respostas estão no fim do livro. 


POLÍTICA CAMBIAL ND = 


A taxa de câmbio nominal, como outros preços, é determi- 
nada pela oferta e a demanda. Diferente do preço do trigo 
ou do petróleo, no entanto, a taxa de câmbio é o preço da 
moeda de um país (em termos da moeda de outro país). A 
moeda não é um bem ou serviço produzido pelo setor pri- 
vado; é um ativo cuja quantidade é determinada pela polí- 
tica governamental. Em consequência, os governos têm 
muito mais poder para influenciar taxas de câmbio nomi- 
nais do que para influenciar preços comuns. 

A taxa de câmbio nominal é um preço muito importan- 
te: para muitos países, a taxa de câmbio determina o preço 
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das importações; ela determina o preço das exportações; 
nas economias em que exportações e importações são uma 
proporção elevada do PIB, movimentos na taxa de câmbio 
podem ter efeitos importantes sobre o produto agregado e 
sobre o nível de preços agregado. O que os governos fazem 
com o seu poder de influenciar esse preço tão importante? 

A resposta é: depende. Em diferentes épocas e em dife- 
rentes lugares, os governos adotaram uma variedade de re- 
gimes de taxa de câmbio. Vamos tratar desses regimes, 
como eles são implementados e como os governos esco- 
lhem um regime cambial. (A partir de agora vamos conven- 
cionar que quando nos referimos à taxa de câmbio estamos 
pensando na taxa de câmbio nominal.) 


Regimes de taxa de câmbio 


Um regime de taxas de câmbio é uma política governa- 
mental de regras em relação à taxa de câmbio. Existem dois 
tipos principais de regime de taxa de câmbio. Um país tem 
uma taxa de câmbio fixa quando o governo mantém a taxa 
de câmbio em relação a alguma outra moeda em uma meta 
específica ou perto dela. Por exemplo, o governo de Hong 
Kong tem a política oficial de estabelecer uma taxa de câm- 
bio de HK$7,4 por US$1. Um país tem uma taxa de câmbio 
flutuante quando o governo deixa a taxa de câmbio mo- 
ver-se para onde o mercado a leve. Esta é uma política se- 
guida pela Grã-Bretanha, o Canadá e os Estados Unidos. 

Taxas de câmbio fixas e taxas de câmbio flutuantes não 
são as únicas possibilidades. Em várias épocas, os países 
adotaram políticas de compromisso que estavam em algum 
ponto entre as taxas de câmbio fixas e as flutuantes. Elas in- 
cluem taxas de câmbio que são fixas em qualquer momen- 
to dado no tempo, mas que são ajustadas frequentemente, 
taxas de câmbio que não são fixas, mas são “administradas” 
pelo governo para evitar flutuações muito grandes, e taxas 
de câmbio que flutuam dentro de certas “bandas cambiais”, 
mas que são impedidas de sair fora daquelas bandas. Neste 
livro, contudo, vamos nos concentrar nos dois principais 
regimes cambiais. 

A questão imediata sobre a taxa de câmbio fixa é como é 
possível para os governos fixarem a taxa de câmbio quando 
a taxa de câmbio é determinada por oferta e demanda. 


Como uma taxa de câmbio pode ser 
mantida fixa? 


Para entender como é possível para um país fixar sua taxa 
de câmbio, consideremos um país hipotético, Genovia, que 
por alguma razão decidiu fixar o valor da sua moeda, o 
geno, em 1,50 dólar americano. 

O problema óbvio é que $1,50 pode não ser a taxa de 
câmbio de equilíbrio no mercado cambial. A taxa de equi- 
líbrio pode ser mais alta ou mais baixa do que a meta cam- 
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bial. A Figura 35-10 mostra o mercado de câmbio para ge- 
nos, com as quantidades de genos ofertadas e demandadas 
no eixo horizontal e a taxa de câmbio do geno, medida em 
dólares por geno, no eixo vertical. O painel (a) mostra o 
caso em que a taxa de equilíbrio do geno está abaixo da 
meta cambial. O painel (b) mostra o caso em que o valor de 
equilíbrio do geno está acima da meta cambial. 

Vejamos primeiro o caso em que o valor de equilíbrio do 
geno está abaixo da meta da taxa de câmbio. Como mostra 
o painel (a) da Figura 35-10, quando a taxa de câmbio está 
na meta, há um excedente de genos no mercado cambial 
que normalmente pressionaria para baixo o valor do geno. 
Como o governo de Genovia dá apoio ao valor do geno 
para manter a taxa de câmbio onde ele quer? Há três res- 
postas possíveis, e todas elas foram usadas pelos governos 
em algum momento. 

Uma maneira pela qual o governo de Genovia pode apoiar 
o geno é “enxugar” o excedente de genos comprando sua 
própria moeda no mercado de câmbio. As compras ou ven- 
das governamentais no mercado de câmbio são chamadas de 
intervenção no mercado de câmbio. Para comprar genos no 
mercado cambial é óbvio que o governo de Genovia tem de 
ter dólares para trocar por genos. De fato, a maioria dos go- 
vernos mantém reservas cambiais, estoques de moeda es- 
trangeira (em geral dólares ou euros) que eles podem usar 
para comprar sua própria moeda a fim de apoiar seu preço. 

Mencionamos antes neste capítulo que uma parte im- 
portante do fluxo de capitais internacionais é o resultado 
de compras e vendas de ativos estrangeiros pelos governos 





Intervenção no mercado de câmbio 
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e bancos centrais. Agora vimos por que os governos ven- 
dem ativos estrangeiros: eles estão apoiando sua própria 
moeda através de intervenções no mercado de câmbio. 
Como veremos em seguida, governos que mantêm baixo o 
valor da sua moeda através de intervenções no mercado de 
câmbio precisam comprar ativos estrangeiros. Antes disso, 
contudo, vamos considerar outras maneiras como os go- 
vernos fixam taxas de câmbio. 

Em vez de intervir no mercado de câmbio, o governo 
de Genovia pode tentar deslocar as curvas de oferta e de 
demanda do geno no mercado de câmbio. Os governos em 
geral fazem isso modificando a política monetária. Por 
exemplo, para apoiar o geno, o banco central de Genovia 
pode aumentar as taxas de juros genovianas. Isso aumenta 
o fluxo de capital para Genovia, aumentando a demanda 
de genos, ao mesmo tempo em que reduz a saída de capi- 
tal de Genovia, reduzindo a oferta de genos. Assim, tudo o 
mais mantido constante, um aumento na taxa de juros de 
um país aumentará o valor de sua moeda. 

Finalmente, o governo de Genovia pode apoiar o geno 
reduzindo a oferta de genos no mercado cambial. Ele pode 
fazer isso exigindo que os residentes no país que queiram 
comprar moeda estrangeira tenham uma licença, e dando 
essas licenças apenas a pessoas que façam transações apro- 
vadas pelo governo (tais como a compra de bens importa- 
dos que o governo de Genovia julgue essenciais). Sistemas 
de licenciamento que limitam o direito dos indivíduos de 
comprar moeda estrangeira são chamados de controles 
cambiais. Tudo o mais mantido constante, controles cam- 
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Em ambos os painéis, o país imaginário Genovia está 
tentando manter o valor de sua moeda, o geno, fixo em 1,50 
dólar por geno. No painel (a) há um excedente de genos no 
mercado cambial. Para impedir que o geno caia, o governo de 
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biais aumentam o valor da moeda de um país. 

Até agora estivemos discutindo a situação em que o go- 
verno está tentando impedir uma depreciação do geno. Su- 
ponhamos que, em vez disso, a situação seja a que aparece 
no painel (b) da Figura 35-10, em que o valor de equilíbrio 
do geno está acima da meta da taxa de câmbio e há uma es- 
cassez de genos. Para manter a meta da taxa de câmbio, o 
governo de Genovia pode usar as mesmas três opções bási- 
cas no sentido inverso. Ele pode intervir no mercado cam- 
bial, neste caso vendendo genos e adquirindo dólares, o que 
aumentará suas reservas de moeda estrangeira. Ele pode re- 
duzir a taxa de juros para aumentar a oferta de genos e re- 
duzir sua demanda. Ou ele pode impor controles cambiais 
que limitem a capacidade dos estrangeiros de comprar ge- 
nos. Todas essas ações, tudo o mais mantido constante, re- 
duzirão o valor do geno. 

Como dissemos, todas essas três técnicas têm sido usa- 
das para administrar taxas de câmbio fixas. Mas ainda não 
dissemos se fixar a taxa de câmbio é uma boa idéia. De fato, 
a escolha do regime cambial coloca um dilema para os res- 
ponsáveis pela política econômica, porque tanto taxas de 
câmbio fixas quanto flutuantes apresentam vantagens e 
desvantagens. 


O dilema do regime cambial 


Poucas questões de macroeconomia provocam tanta dis- 
cussão quanto a de decidir se um país deve adotar taxa de 
câmbio fixa ou flutuante. O motivo de tanta controvérsia é 
que ambos os lados podem ter razão. 

Para entender o argumento em favor do câmbio fixo 
considere por um momento como é fácil fazer negócios 
atravessando as fronteiras dos estados dentro dos Estados 
Unidos. Há uma série de fatores que tornam o comércio in- 
terestadual mais fácil, mas uma delas é a ausência de qual- 
quer incerteza sobre o valor da moeda: um dólar é um dólar 
tanto em Nova York quanto em Los Angeles. 

Comparado com isso, um dólar não é um dólar nas 
transações entre Nova York e Toronto. A taxa de câmbio 
entre o dólar canadense e o dólar americano flutua, e às 
vezes a flutuação é considerável. Se uma firma americana 
promete pagar a uma firma canadense um certo montan- 
te em dólares daqui a um ano, o valor dessa promessa na 
moeda canadense pode variar em 10% ou mais. Essa in- 
certeza tem um efeito desestimulador do comércio entre 
os dois países. Dessa forma, um dos méritos de uma taxa 
de câmbio fixa é a certeza sobre o valor futuro de uma 
moeda. 

Existe também, em alguns casos, um benefício adicional 
de adotar uma taxa de câmbio fixa. Ao se comprometer 
com uma taxa de câmbio fixa, um país também está se 
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comprometendo a evitar políticas inflacionárias. Por 
exemplo, em 1991, a Argentina, que tem uma longa histó- 
ria de políticas irresponsáveis que levaram a inflação seve- 
ra, adotou uma taxa de câmbio fixa de um dólar por peso 
argentino, em uma tentativa de se comprometer com polí- 
ticas não-inflacionárias no futuro. (O regime de câmbio 
fixo da Argentina teve um colapso desastroso no fim de 
2001. Mas essa é outra história.) 

O ponto é que há alguma vantagem econômica em ter 
uma taxa de câmbio estável. De fato, como explica o pró- 
ximo “Para Mentes Curiosas”, os benefícios presumíveis 
de taxas de câmbio estáveis motivaram o sistema interna- 
cional de taxas de câmbio fixas criado depois da Segunda 
Guerra Mundial e foi uma das principais razões para a 
criação do euro. 

Infelizmente também há custos em fixar a taxa de câm- 
bio. Para estabilizar a taxa de câmbio através de interven- 
ções no mercado cambial, um país tem de ter grande 
quantidade de reservas de moeda estrangeira — o que nor- 
malmente é um investimento de baixo retorno. Além do 
mais, mesmo reservas elevadas podem se exaurir rapida- 
mente quando há vultosas saídas de capital de um país. Se 
um país opta por estabilizar a taxa de câmbio ajustando a 
política monetária, em vez de usar a intervenção no mer- 
cado de câmbio, ele precisa desviar a política monetária 
de outros objetivos, notadamente os de estabilizar o pro- 
duto e a taxa de inflação. Finalmente, controles de câm- 
bio, como cotas e tarifas de importação, distorcem os in- 
centivos às importações e exportações. Eles também po- 
dem provocar custos substanciais em termos de excesso 
de burocracia e corrupção. 

Temos, portanto, um dilema. Deveria um país deixar 
sua moeda flutuar, o que deixa a política monetária dispo- 
nível para a estabilização macroeconômica, mas cria in- 
certeza para as empresas? Ou deveria o país fixar a taxa de 
câmbio, o que elimina a incerteza, mas significa abdicar 
da política monetária ou, então, adotar controles de câm- 
bio ou ambas as coisas? Diferentes países chegaram a con- 
clusões diferentes em épocas diversas. A maioria dos paí- 
ses europeus, exceto a Grã-Bretanha, acreditam há muito 
tempo que as taxas de câmbio entre as principais econo- 
mias européias, cujo comércio internacional é predomi- 
nantemente entre elas próprias, deveriam ser fixas. Mas O 
Canadá parece contente com uma taxa de câmbio flutuan- 
te com os Estados Unidos, ainda que o comércio com os 
Estados Unidos represente a maior parte do comércio ex- 
terior do Canadá. 

Felizmente não precisamos resolver esse dilema aqui. 
No resto do capítulo vamos considerar os regimes cambiais 
como dados, e indagar como eles afetam a política macroe- 


conômica. 
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Em 1944, quando a Segunda Guerra Mundial 
ainda não havia terminado, representantes 
das nações aliadas se encontraram em 
Bretton Woods, no estado americano de New 
Hampshire, para estabelecer um sistema 
monetário internacional para o pós-guerra, 
com taxas de câmbio fixas entre as principais 
moedas. O sistema teve grande êxito no 
início, mas sofreu um colapso em 1971. 
Depois de um intervalo confuso, durante o 
qual os responsáveis pela política econômica 
tentaram sem sucesso estabelecer um novo 
sistema de taxas de câmbio fixas, em 1973 a 
maioria dos países economicamente 
avançados tinha passado a taxas de câmbio 
flutuantes. 

Na Europa, contudo, muitos responsáveis 
pela política econômica estavam insatisfeitos 
com as taxas de câmbio flutuantes que eles 
acreditavam provocar incerteza excessiva 
para os negócios. Do fim dos anos 70 em 
diante, eles tentaram várias vezes criar um 
sistema de taxas de câmbio mais ou menos 
fixas na Europa, culminando em um arranjo 
conhecido como mecanismo de taxas de 
câmbio. (O mecanismo de taxas de câmbio 
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estritamente era um sistema de “bandas 
cambiais”, ou seja, as taxas de câmbio 
deviam mover-se dentro de uma banda 
estreita, mas não sair fora dela.) E em 1991 
eles concordaram em dar o último passo em 
matéria de taxas de câmbio fixas: uma moeda 
européia comum, o euro. Para surpresa de 
muitos analistas, eles o conseguiram; hoje 
em dia, a maioria da Europa abandonou a 
moeda nacional em favor do euro. 

A Figura 35-11 ilustra a história dos 
arranjos cambiais da Europa. Ela mostra a 
taxa de câmbio entre o franco francês e o 
marco alemão, medida como francos por 
marco, desde 1971. A taxa de câmbio 
flutuou fortemente no início. Os platôs 
que se podem observar nos dados, 
períodos em que a taxa de câmbio flutuou 
apenas modestamente, são períodos em 
que estavam em processo tentativas de 
restaurar as taxas de câmbio fixas. O 
mecanismo de taxas de câmbio, depois de 
algumas tentativas de iniciar que 
falharam, tornou-se efetivo em 1987, 
estabilizando a taxa de câmbio em cerca 
de 3,4 francos por marco. (As fortes 
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oscilações em 1992-1993 refletem duas 
crises cambiais, episódios em que amplas 
expectativas de uma desvalorização 
iminente levaram a fluxos de capital 
volumosos, mas temporários.) 

Em 1999, a taxa de câmbio foi 
“congelada”, ou seja, não foram permitidas 
mais flutuações, pois os países se 
preparavam para mudar de francos e marcos 
para euros. No fim de 2001, o franco e o 
marco deixaram de existir. 

À transição para O euro não foi sem 
custos. Quando a maioria dos países da 
Europa tem a mesma moeda, eles precisam 
ter também a mesma política monetária. 
Mas as condições econômicas nos diferentes 
países não são sempre as mesmas, pode 
haver um boom na Espanha enquanto há 
estagnação na Alemanha, Em tais casos, a 
Espanha quer aumentar a taxa de juros, mas 
a Alemanha quer cortá-la. Os europeus agora 
se queixam de uma política monetária “de 
tamanho único”. Na verdade, uma pesquisa 
de opinião de maio de 2005 verificou que 
56% dos alemães preferiam voltar à sua velha 
moeda, o marco. 


A China fixa o yuan 

No início do século XXI, a China oferece um exemplo mar- 
cante de quanto esforço os países às vezes fazem para man- 
ter sua taxa de câmbio fixa. Vejamos os antecedentes: o su- 
cesso espetacular da China como exportador levou a um 
superávit crescente em sua conta corrente. Ao mesmo tem- 





O caminho em direção ao euro 





À taxa de câmbio entre o franco francês e o marco 
alemão conta a história da longa marcha da Europa 
rumo a uma moeda comum. Às nações européias 
fizeram várias tentativas de fixar taxas de câmbio 
nos anos 70 e 80. As duas primeiras tentativas 
fracassaram, mas a partir de 1987 em geral tiveram 
êxito. A taxa de câmbio foi “congelada” no fim dos 
anos 90 e, ao final de 2001, o franco e o marco 
foram substituídos pelo euro. 


Fonte: Federal Reserve Bank of St. Louis. 
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po investidores privados tornaram-se cada vez mais inte- 
ressados em transferir fundos para a China, para aproveitar 
as vantagens de sua economia interna em rápido cresci- 
mento. Esses fluxos de capital foram um pouco contidos 
por controles cambiais, mas continuaram a entrar de qual- 
quer modo. Em virtude do superávit em conta corrente e 
da entrada de capital privado, a China se encontrou na po- 
sição descrita pelo painel (b) da Figura 35-10: ao nível da 
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meta da taxa de câmbio, a demanda de yuans excedia a 
oferta. Mas o governo chinês estava decidido a manter a 
taxa de câmbio fixa em 8,28 yuans por dólar. 

Para manter a taxa de câmbio fixa, a China teve que fa- 
zer intervenções maciças no mercado de câmbio, venden- 
do yuans, comprando moedas de outros países (sobretudo 
o dólar americano) no mercado de câmbio e adicionando 
estas a suas reservas. Em 2004, as intervenções cambiais da 
China foram de $194 bilhões, elevando o total de suas re- 
servas cambiais a $655 bilhões. 

Para ter uma idéia de como são grandes essas somas, re- 
cordemos que o PIB nominal da China, convertido em dó- 
lares à taxa de câmbio prevalecente, era $1,65 trilhão. 
Assim, em 2004, a China comprou dólares e outras moedas 
em um montante equivalente a 12% do seu PIB. Isto é 
como se o governo americano tivesse comprado o equiva- 
lente a $1,3 trilhão em ienes e euros em um único ano, e 
continuasse a comprar ienes e euros mesmo que estivesse 
já sentado em uma pilha de moeda estrangeira no valor de 
$4 trilhões. A expectativa dos economistas era que a China 
compraria ainda mais moeda estrangeira em 2005. 

A China continuará acumulando reservas cambiais nes- 
se ritmo? Em 21 de julho de 2005, a China anunciou um 
novo esquema segundo o qual fixaria o valor do yuan de 
acordo com uma cesta de moedas, em vez do dólar sozi- 
nho. Indicou também que poderia aumentar o valor do 
yuan em termos dessa cesta de moedas ao longo do tempo. 
Inicialmente, contudo, esse novo esquema levou a uma 
apreciação do yuan de apenas 2%. 


| >» Os países escolhem regimes de taxa de câmbio diferentes. Os 
| dois principais regimes são taxa de câmbio fixa e taxa de | 
' câmbio flutuante. | 
| = Taxas de câmbio podem ser fixadas através de intervenção | 
| no mercado de câmbio, usando reservas de moeda estrangei- | 
ra. Os países podem usar também políticas domésticas para 
destocar a oferta e a demanda de moeda estrangeira no mer- : 


| 

cado ou podem impor controles cambiais. | 

=» Escolher um regime de taxas de câmbio coloca um dilema: | 
taxas de câmbio estáveis são boas para os negócios. Mas | 
manter elevadas reservas cambiais sai caro. Usar a política | 
interna para fixar taxas de câmbio torna mais difícil perse- | 
guir outros objetivos macroeconômicos, e controles de câm- | 
bio distorcem os incentivos. i 








1. Trace um diagrama semelhante ao da Figura 35-10 representando 
a situação das reservas de moeda estrangeira da China no início de 
2005, antes de sua mudança de política cambial. (Dica: Expresse a 
taxa de câmbio na forma de dólares por yuan.) Em seguida, mostre 
com um diagrama como cada uma das mudanças de política se- 
guintes poderia eliminar o desequilíbrio no mercado: 
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Uma apreciação do yuan. 

b. Estabelecer restrições aos estrangeiros que querem investir 
na China. 

c. Remover restrições aos chineses que querem investir no ex- 
terior. 

d. Impor impostos a certas exportações chinesas, como as de 

vestuário, que estão causando protestos políticos nos países 

importadores. 


As respostas estão no fim do livro. 


TAXAS DE CÂMBIO E POLÍTICA 
MACROECONÔMICA ê 


Uma olhada na história da política macroeconômica na 
Grã-Bretanha nos últimos 50 anos toca todos os temas que 
cobrimos em nosso estudo da macroeconomia até agora. 
Responsáveis pela política econômica britânica lutaram com 
inflação e desemprego e pensaram sobre como conseguir 
crescimento de longo prazo mais rápido. Mas a história ma- 
croeconômica da Grã-Bretanha revela também outras preo- 
cupações, notadamente a pergunta sobre se convém fixar a 
taxa de câmbio da libra e, em caso afirmativo, em que nível. 
Como aprendemos na história introdutória deste capítulo, a 
possibilidade de mudanças futuras no regime cambial pesa 
no horizonte mesmo quando a taxa de câmbio é flutuante. E 
a análise da política monetária em grande medida focaliza 
como ela afeta a taxa de câmbio e o balanço de pagamentos. 
Em outros termos, o fato de que as modernas economias são 
abertas ao comércio internacional e aos fluxos de capital in- 
ternacional acrescenta um nível de complexidade adicional 
à análise da política macroeconômica. Vamos examinar três 
questões de política econômica levantadas pela macroeco- 
nomia de economia aberta. 


Desvalorização e valorização de taxas de 
câmbio fixas 


Historicamente, taxas de câmbio fixas não foram compro- 
missos permanentes. Algumas vezes, os países que tinham 
uma taxa de câmbio fixa mudaram para uma taxa de câm- 
bio flutuante, como fez a Argentina tem 2001. Em outros 
casos, mantiveram a taxa de câmbio fixo, mas mudaram a 
meta para sua taxa de câmbio. Esses ajustamentos na meta 
eram comuns durante a era de Bretton Woods descrita no 
último “Para Mentes Curiosas”, com o título “De Bretton 
Woods ao euro”. Por exemplo, em 1967, a Grã-Bretanha 
mudou a taxa de câmbio em relação ao dólar de $2,80 por 
libra para $2,40 por libra. Um exemplo moderno é a China: 
como foi explicado no último “Economia em Ação”, a Chi- 
na manteve uma taxa de câmbio fixa em relação ao dólar 
americano de 1994 até 2005, mas mudou seu regime cam- 
bial em julho de 2005. 
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Uma redução no valor de uma moeda que está em um 
regime de taxa de câmbio fixa é denominada desvaloriza- 
ção. Como já aprendemos, uma depreciação é um movi- 
mento para baixo em uma moeda em relação às demais. 
Desvalorização é uma depreciação devida a uma revisão de 
meta de uma taxa de câmbio fixa. Um aumento no valor de 
uma moeda fixado em regime de taxa de câmbio fixo é de- 
nominado uma valorização. 

Uma desvalorização, assim como uma depreciação, tor- 
na os bens domésticos mais baratos em termos da moeda 
estrangeira, o que leva a exportações mais altas. Ao mesmo 
tempo, torna os bens estrangeiros mais caros em termos da 
moeda doméstica, o que reduz as importações. O efeito é 
aumentar o balanço dos pagamentos em conta corrente. De 
modo correspondente, uma valorização torna os bens do- 
mésticos mais caros em termos da moeda estrangeira, o que 
reduz as exportações, e torna os bens estrangeiros mais ba- 
ratos em moeda doméstica, o que aumenta as importações. 
Assim, uma valorização reduz o balanço dos pagamentos 
em conta corrente. 

Desvalorizações e valorizações servem a duas finalidades 
quando o regime é de taxas de câmbio fixas. Em primeiro lu- 
gar, elas podem ser usadas para eliminar escassez ou excesso 
de moeda estrangeira no mercado. Por exemplo, no início de 
2005, alguns economistas recomendavam que a China valo- 
rizasse o yuan, de modo que ela não tivesse que comprar 
tantos dólares americanos no mercado de câmbio. 

Em segundo lugar, desvalorização e valorização podem 
ser usadas como instrumentos de política macroeconômi- 
ca. Uma desvalorização, ao aumentar exportações e reduzir 
importações, aumenta a demanda agregada. Dessa forma, 
uma desvalorização pode ser usada para reduzir ou elimi- 
nar um hiato de recessão. Uma valorização tem o efeito 
oposto, reduzindo a demanda agregada. Assim, uma valori- 
zação pode ser usada para reduzir ou eliminar um hiato de 
inflação. 





Política monetária e taxa de câmbio 
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Política monetária com câmbio flutuante 


Em um regime de taxas de câmbio flutuantes, o banco cen- 
tral do país retém sua capacidade de adotar uma política 
monetária independente: ele pode aumentar a demanda 
agregada cortando taxas de juros ou reduzir a demanda 
agregada aumentando a taxa de juros. Mas a taxa de câm- 
bio acrescenta uma outra dimensão aos efeitos da política 
monetária. Para ver por que, voltemos ao país hipotético de 
Genovia, para indagar o que acontece quando o banco cen- 
tral corta a taxa de juros. 

Da mesma forma que em uma economia fechada, uma 
taxa de juros mais baixa leva a gastos de investimento e de 
consumo mais elevados. Mas o declínio na taxa de juros 
afeta também o mercado de câmbio. Os estrangeiros têm 
menos incentivo para transferir fundos para Genovia, pois 
eles receberão uma taxa de retorno mais baixa sobre seus 
empréstimos. Em consequência, eles têm menos necessi- 
dade de trocar dólares por genos, de modo que a demanda 
de genos cai. Ao mesmo tempo, os residentes de Genovia 
passam a ter mais incentivo para transferir fundos para o 
exterior, porque a taxa de retorno sobre empréstimos con- 
cedidos no mercado doméstico caiu, tornando o investi- 
mento fora do país mais atraente. Em consequência, eles 
precisam trocar mais genos por dólares, de modo que a 
oferta de genos aumenta. 

A Figura 35-12 mostra o efeito de uma redução da taxa 
de juros no mercado de câmbio. A curva de demanda de ge- 
nos se desloca para a esquerda, de D; para D;,, e a curva de 
oferta se desloca para a direita, de S, para S;. A taxa de câm- 
bio de equilíbrio, medida em dólares por geno, cai de XR, 
para XR;. Isto é, uma redução na taxa de juros de Genovia 
causa uma depreciação do geno. 

A depreciação do geno, por sua vez, afeta a demanda 
agregada. Já vimos como uma desvalorização — depreciação 
que é o resultado de mudança em uma taxa de câmbio fixa 
— aumenta as exportações e reduz as importações, aumen- 


Taxa de 
câmbio 1. Depois que a 
. IX: | , 
Mostramos aqui o que acontece no mercado de (dólares S, lr 
por geno) genovianos investem 


câmbio quando Genovia reduz sua taxa de juros. 
Residentes de Genovia têm um incentivo menor 
para manter seus fundos dentro do país, e assim 
investem mais no exterior. Em conseguência, a 
oferta de genos se desloca para a direita, de S, 
para S,. Enquanto isso, os estrangeiros têm menos 
incentivos para transferir fundos para Genovia, de 
modo que a demanda de genos se desloca para a 
esquerda, de D, para D,. O geno se deprecia: a 
taxa de câmbio de equilíbrio cai de XR, para XR,. 
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tando dessa forma a demanda agregada. A depreciação que 
resulta de um corte na taxa de juros tem o mesmo efeito: 
aumenta as exportações e reduz as importações, aumen- 
tando a demanda agregada. 

Em outras palavras, em um regime de taxas de câmbio 
flutuantes, a política monetária tem efeitos que vão além 
daqueles que descrevemos ao examinar economias fecha- 
das. Em uma economia fechada, uma redução na taxa de 
juros leva a um aumento na demanda agregada porque leva 
a mais gastos de investimento e de consumo. Em uma eco- 
nomia aberta com uma taxa de câmbio flutuante, a redução 
na taxa de juros leva a um aumento nos gastos de investi- 
mento e de consumo. Mas ela aumenta também a demanda 
agregada de outra forma: ela leva a uma depreciação da 
moeda, o que aumenta as exportações e reduz as importa- 
ções, assim aumentando a demanda agregada. 


Ciclos econômicos internacionais 


Até agora discutimos macroeconomia, mesmo no caso da 
economia aberta, como se todos os choques de demanda 
se originassem na economia doméstica do país. Na reali- 
dade, contudo, as economias algumas vezes se defrontam 
com choques que vêm do exterior. Por exemplo, reces- 
sões nos Estados Unidos historicamente levaram a reces- 
sões no México. 

O ponto-chave é que mudanças na demanda agregada 
afetam a demanda por bens e serviços produzidos no exte- 
rior, assim como no país: tudo o mais igual, uma recessão 
leva a uma queda nas importações e uma expansão leva a 
um aumento nas importações. Essa ligação entre a deman- 
da agregada em diferentes economias nacionais é uma das 
razões porque o ciclo econômico em diferentes países às 
vezes, mas nem sempre, parece estar em sincronia. O prin- 
cipal exemplo disso é a Grande Depressão, que afetou paí- 
ses em todo o mundo. 

Mas a amplitude dessa ligação depende do regime cam- 
bial. Para ver por que, imaginemos o que acontece se uma 
recessão no exterior reduz a demanda das exportações pro- 
venientes de Genovia. A redução da demanda estrangeira 
por bens e serviços genovianos é também uma redução na 
demanda de genos no mercado de câmbio. Caso Genovia 
tenha uma taxa de câmbio fixa, o seu governo responde a 
esse declínio com uma intervenção no mercado de câmbio. 
Mas se Genovia tem uma taxa de câmbio flutuante, o geno 
se deprecia. Porque os bens e serviços de Genovia se tor- 
nam mais baratos para os estrangeiros no momento em que 
a demanda por exportações cai, a quantidade de bens e ser- 
viços exportados não cai tanto quanto cairia caso a taxa de 
câmbio fosse fixa. Ao mesmo tempo, a queda no geno torna 
as importações mais caras para os genovianos, levando a 
uma queda nas importações. Ambos os efeitos limitam o 
declínio na demanda agregada de Genovia. 





ELSEVIER 


Uma das virtudes da taxa de câmbio flutuante, de acor- 
do com seus defensores, é que ela ajuda a proteger os países 
das recessões que se originam no exterior. Essa teoria pare- 
cia estar funcionando bem no início do século XXI: a 
Grã-Bretanha, com uma taxa de câmbio flutuante, conse- 
guiu escapar de uma recessão que afetou o resto da Europa, 
e o Canadá, que também tem taxa de câmbio flutuante, so- 
freu uma recessão menos severa que a dos Estados Unidos. 


economia em ação... o 


A alegria de uma libra desvalorizada 


No último “Para Mentes Curiosas”, mencionamos o meca- 
nismo europeu de taxas de câmbio, o sistema das taxas de 
câmbio fixas européias que abriu o caminho para a criação 
do euro em 1999. A Grã-Bretanha aderiu a esse sistema em 
1990, mas retirou-se em 1992. A história da saída da Gra- 
Bretanha do mecanismo europeu de taxas de câmbio é um 
exemplo clássico de política macroeconômica em econo- 
mia aberta. 

A Grã-Bretanha originalmente fixou sua taxa de câmbio 
pelos dois motivos descritos anteriormente neste capítulo: os 
líderes britânicos acreditavam que uma taxa de câmbio fixa 
ajudaria a promover o comércio internacional, e eles espera- 
vam também que ela ajudasse a combater a inflação. Mas, em 
1992, a Grã-Bretanha estava sofrendo de desemprego eleva- 
do: a taxa de desemprego em setembro de 1992 era superior a 
10%. Enquanto o país mantivesse uma taxa de câmbio fixa, 
não havia muito que o governo pudesse fazer. Em particular, 
o governo não podia cortar a taxa de juros, pois estava usando 
taxas de juros elevadas para apoiar o valor da libra esterlina. 

Em meados de 1992, os investidores começaram a espe- 
cular contra a libra, vender libras na expectativa de que a 
moeda perderia valor. Essa especulação contribuiu para 
encurralar o governo. Em 16 de setembro de 1992, a 
Grã-Bretanha abandonou sua taxa de câmbio fixa. A libra 
imediatamente afundou 20% em relação ao marco alemão, 
que era então a moeda européia mais importante. 

Naquela época, a desvalorização da libra prejudicou 
enormemente o prestígio do governo britânico. Mas o mi- 
nistro que ocupava então o cargo equivalente ao de minis- 
tro das finanças alegou que estava feliz com o fato. “Minha 
mulher nunca me ouviu cantando no chuveiro antes”, de- 
clarou ele aos jornalistas. Havia várias razões para sua ale- 
gria. Uma delas é que o governo britânico não mais seria 
obrigado a fazer intervenções maciças no mercado de câm- 
bio para apoiar o valor da libra. Outra razão é que uma des- 


valorização aumenta a demanda agregada, de modo que a 
queda da libra ajudaria a reduzir o desemprego. Finalmen- 
te, dado que a Grã-Bretanha não mais tinha uma taxa de 
câmbio fixa, tinha liberdade para perseguir uma política 
monetária expansionista. 
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De fato, os eventos subsequentes deixaram claro que a 
alegria do ministro das finanças britânicas tinha funda- 
mento. O desemprego na Grã-Bretanha caiu nos dois anos 
seguintes, embora a taxa de desemprego aumentasse na 
França e na Alemanha. Mas uma pessoa que não participou 
da melhoria na situação do emprego foi o próprio ministro 
das finanças. Logo depois de seu comentário sobre cantar 
no chuveiro ele foi demitido. : 








| = Os países podem mudar as taxas de câmbio fixas. Desvalori- 

i zação ou valorização podem contribuir para reduzir exce- | 
| 

! 
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dentes ou escassez no mercado de câmbio e podem aumen- | 
tar ou reduzir a demanda agregada. | 
Em uma economia aberta com taxa de câmbio flutuante, as | 





' taxas de juros também afetam a taxa de câmbio, e assim a 
política monetária afeta a demanda agregada através dos 
efeitos da taxa de câmbio sobre importações e exportações. 

| = (Como as importações de um país são as exportações de ou- 
: tro, os ciclos econômicos às vezes acontecem sincronizados 
j entre os países. Contudo, taxas de câmbio flutuantes podem 
reduzir esse elo. 
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1. Examine os dados da Figura 35-11. Onde se percebem desvalori- 
zações e valorizações do franco em relação ao marco? 


2. No fim dos anos 80, economistas canadenses argumentaram 
que a política de elevadas taxas de juros do banco central do 
Canadá não estava apenas causando desemprego, mas estava 
também tornando mais difícil para as manufaturas canadenses 
competir com os Estados Unidos. Explique essa queixa usando a 
análise de como a política monetária funciona quando as taxas 
de câmbio são flutuantes. 


As respostas estão no fim do livro. 


Se o seu interesse foi despertado por referências deste 
capítulo à especulação cambial e a crises cambiais, você 
pode encontrar um capítulo suplementar on-line que 
explica como as expectativas podem alterar as taxas de 
câmbio e o balanço de pagamentos, algumas vezes vio- 
lentamente. Para ver este capítulo, acesse www.wort- 
hpublishers.com/ krugmanwells. 


RESUMO >>> >>> >>>>>>>5>5>5> 


1. As contas do balanço de pagamentos de um país resumem 
suas transações com o resto do mundo. O balanço de paga- 
mentos em conta corrente inclui o balanço de pagamentos 
em bens e serviços, junto com balanços de renda de fator e 
transferências. A balança comercial é um componente fre- 
quentemente citado do balanço de pagamentos em bens e ser- 
viços. O balanço de pagamentos na conta financeira mede 
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fluxos de capital. Por definição, o balanço de pagamentos em 
conta corrente mais o balanço de pagamentos na conta finan- 
ceira totaliza zero. 

Fluxos de capital respondem a diferenças internacionais nas 
taxas de juros e outras taxas de retorno; eles podem ser anali- 
sados na prática usando uma versão internacional do modelo 
da taxa de juros segundo os fundos para empréstimo, que 
mostra como um país onde a taxa de juros seria baixa na au- 
sência de fluxos de capital envia fundos para um país onde a 
taxa de juros seria alta na ausência de fluxos de capital, Os 
determinantes subjacentes dos fluxos de capital são diferen- 
ças internacionais na poupança e nas oportunidades para 
gastos de investimento. 

As transações com moeda se realizam no mercado de câmbio. 
Os preços pelos quais as moedas são transacionadas são as taxas 
de câmbio. Quando a moeda de um país ganha valor em relação 
às demais moedas, ela aprecia; quando perde valor, deprecia. A 
taxa de câmbio de equilíbrio iguala a quantidade ofertada da 
moeda no mercado de câmbio à quantidade demandada. 

Para obter valores que levam em conta as diferenças interna- 
cionais de taxas de inflação, os economistas calculam a taxa 
de câmbio real, que multiplica a taxa de câmbio entre as 
moedas de dois países pela razão entre os níveis de preços 
desses países. Um conceito relacionado, a paridade do poder 
de compra, é a taxa de câmbio que torna igual em dois países 
o custo de uma cesta de bens e serviços. 

Os países adotam regimes cambiais diversos, regras que go- 
vernam a política relativa à taxa de câmbio. Os principais ti- 
pos de regime são taxas de câmbio fixas, quando o governo 
toma medidas para manter a taxa de câmbio em uma meta 
prefixada, e taxas de câmbio flutuantes, quando a taxa de 
câmbio é livre para flutuar. Os países podem fixar a taxa de 
câmbio usando intervenção no mercado de câmbio, que exi- 
ge que eles mantenham reservas cambiais que possam usar 
para comprar qualquer excedente de suas moedas. Finalmen- 
te, eles podem mudar políticas econômicas domésticas, espe- 
cialmente a política monetária, para deslocar as curvas de de- 
manda e de oferta no mercado de moeda estrangeira (que al- 
guns chamam de mercado de divisas). 

Políticas cambiais colocam um dilema: há vantagem em ter 
taxas de câmbio estáveis, mas as políticas usadas para fixar a 
taxa de câmbio têm custo. Intervenções no mercado cambial 
exigem reservas elevadas, e controles de câmbio distorcem os 
incentivos. Se a política monetária é usada para ajudar a fixar 
a taxa de câmbio, ela deixa de estar disponível para fins de 
política econômica doméstica. 

Taxas de câmbio fixas não são sempre permanentes. Os paí- 
ses com taxas de câmbio fixas às vezes levam a cabo desvalo- 
rizações ou valorizações. Além de contribuir para eliminar 
um excedente de moeda doméstica no mercado de câmbio, 
uma desvalorização aumenta a demanda agregada. De modo 
correspondente, uma valorização reduz a escassez de moeda 
doméstica e reduz a demanda agregada. 

No regime de taxas de câmbio flutuantes, a política monetá- 
ria expansionista funciona em parte através da taxa de câm- 
bio: redução nas taxas de juros domésticas leva a uma depre- 
ciação e, através dela, a mais exportações e menos importa- 
ções, o que aumenta a demanda agregada. A política monetá- 
ria contracionista tem o efeito inverso. 
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9. O fato de que as importações de um país são as exportações 3. 
de outro cria um elo entre os ciclos econômicos em diferentes 
países. Taxas de câmbio flutuantes, no entanto, podem redu- 
zir a força dessa relação. 


PALAVRAS-CHAVE > > > > > > > > > > > 
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PROBLEMAS > >>> >>> >>> >>>ã5> 


1. Como seriam classificadas as transações a seguir no balanço de 
pagamentos dos Estados Unidos? Elas entrariam na conta cor- 
rente (como um pagamento recebido de estrangeiros ou feito a 
estrangeiros) ou na conta financeira (como a venda ou a com- 
pra de um ativo de um estrangeiro)? Como mudará o balanço 
de pagamentos em conta corrente ou na conta financeira? 5. 
a. Um importador francês compra uma caixa de vinho da 

Califórnia por $500. 

b. Uma americana que trabalha para uma companhia fran- 
cesa deposita o cheque de pagamento do seu salário, emi- 
tido para cobrança em um banco de Paris, na sua conta 
em um banco de São Francisco. 

c. Um americano compra um bônus de uma companhia ja- 
ponesa por $10.000. 

d. Uma instituição de caridade americana envia $100.000 
para a África para ajudar moradores locais a comprar ali- 
mentos depois de uma colheita ruim. 

2. Na economia de Scottopia em 2005, as exportações foram 
$400 bilhões em bens e $300 bilhões em serviços, as importa- 
ções foram de $500 bilhões em bens e $350 bilhões em servi- 
ços, e o resto do mundo comprou $250 bilhões de ativos de 
Scottopia. Qual foi o resultado da balança comercial de Scot- 
topia? Qual foi o resultado do balanço de pagamentos em 
conta corrente de Scottopia? Qual foi o balanço de pagamen- 
tos na conta financeira? Qual foi o valor dos ativos do resto 
do mundo comprados por Scottopia? 





2 de janeiro de 2004 


US$1,79 compra 1 libra 
esterlina 


$33,98 dólares de Taiwan 
compram US$1 


US$0,78 compra 1 dólar 
canadense 


104,27 ienes japoneses 
compram US$1 


US$1,26 compra 1 euro 


1,24 franco suíço compra 
Us$1 
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Na economia de Popania em 2005, as compras totais de ativos 
do resto do mundo feitas por Popania foram $300 bilhões, as 
compras de ativos de Popania pelo resto do mundo foram $400 
bilhões, e Popania exportou bens e serviços no valor de $350 bi- 
lhões. Qual foi o balanço de pagamentos na conta financeira de 
Popania em 2005? Qual foi seu balanço de pagamentos em con- 
ta corrente? Qual foi o valor de suas importações? 

Suponha que Northlandia e Southlandia sejam os dois únicos 
países do mundo que comerciam, que as duas nações tenham 
um balanço de pagamentos em conta corrente e na conta fi- 
nanceira que fecha em zero, e que cada nação considera que os 
ativos da outra são idênticos a seus próprios ativos. Usando os 
diagramas a seguir, explique como a oferta e a demanda de 
fundos para empréstimo, a taxa de juros e o balanço de paga- 
mentos em conta corrente e na conta financeira mudarão em 
cada país se fluxos de capital internacional forem possíveis. 


(a) Northlandia 


Taxa de 
juros 
12% 





0 100 200 300 400 500 600 700 800 900 1.000 
Quantidade de fundos para empréstimo 


Taxa de (b) Southtandia 
juros 


12% 
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Com base nas taxas de câmbio para os primeiros dias de 2004 
e 2005 que se mostram na tabela a seguir, diga se o dólar ame- 
ricano apreciou ou depreciou em 2004. O movimento no va- 
lor do dólar tornou bens e serviços americanos mais ou me- 
nos atraentes para os estrangeiros? 


3 de janeiro de 2005 


US$1,91 compra 1 libra 
esterlina 


$31,71 dólares de Taiwan 
compram US$1 


US$0,83 compra 1 dólar 
canadense 


106,95 ienes japoneses 
compram US$1 


US$1,38 compra 1 euro 


1,15 franco suíço compra 
Us$1 





6. 


Suponha que os Estados Unidos e o Japão sejam os únicos 

dois países no mundo que comerciam. O que acontecerá com 

o valor do dólar se acontecer o seguinte, tudo o mais mantido 

constante? 

a. O Japão relaxa algumas de suas restrições à importação. 

b. Os Estados Unidos impõem algumas tarifas de importa- 
ção para bens japoneses. 

c. As taxas de juros nos Estados Unidos aumentam drastica- 
mente. 

d. Um relatório informa que carros japoneses duram muito 
mais do que se havia imaginado antes, especialmente 
comparado com carros americanos. 

Em cada um dos cenários seguintes, suponha que os dois paí- 

ses sejam os únicos que comerciam no mundo. Dada a infla- 

ção e a mudança na taxa de câmbio nominal, os bens de qual 
país se tornam mais atraentes? 

a. Inflação de 10% nos Estados Unidos e 5% no Japão; a taxa 
de câmbio dólar-iene permanece a mesma. 

b. Inflação de 3% nos Estados Unidos e 8% no México; o 
dólar americano cai de 12,50 para 10,25 pesos mexi- 
canos. 

c. Inflação de 5% nos Estados Unidos e 3% na zona do euro. 
O euro cai de $1,30 para $1,20. 

d. Inflação de 8% nos Estados Unidos e 4% no Canadá; o dó- 
lar canadense aumenta de US$0,60 para US$0,75. 

Começando de uma posição de equilíbrio no mercado de 

câmbio com um sistema de taxas de câmbio fixas, como deve 

reagir um governo para manter fixa a taxa de câmbio quando 
aumenta a demanda de bens e serviços do país por parte do 
resto do mundo? 


9. 
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Suponha que o banco central de Albernia tenha fixado o valor da 
sua moeda, o bern, em relação ao dólar americano (à taxa de 
US$1,50 por 1 bem) e se comprometeu a manter essa taxa de 
câmbio. Inicialmente o mercado de câmbio para o bem está em 
equilíbrio, como se mostra no diagrama a seguir. Contudo, tanto 
americanos como albernianos começam a acreditar que existe 
um grande risco em manter ativos de Albernia. Como resultado, 
eles não estão dispostos a manter ativos de Albernia a não ser que 
recebam uma taxa de retorno mais elevada do que ganham com 
ativos americanos. Como isso afetaria o diagrama? Se o banco 
central de Albernia tentar manter a taxa de câmbio fixa usando 
política monetária, como isso afetará a economia de Albernia? 


Taxa de 

câmbio S; 

(dólar 
americano 
por bern) 


1,50 


D, 








Quantidade de berns 


10. Seu colega de estudos pergunta: “Se os bancos centrais per- 


dem sua capacidade de usar política monetária discricionária 
com um sistema de taxas de câmbio fixas, por que os países 
concordariam em ter um sistema de taxas de câmbio fixas?” 
Como você responderia? 
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» Soluções para as questões 
de “Teste seu entendimento 
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Esta seção oferece sugestões de respostas para as questões de “Teste seu entendimento” que se encontram em cada capítulo. 


Capítulo 1 


1-1 
Lia; 


Cc. 


c. 


1-2 
d.a. 


Isso ilustra o conceito de custo de oportunidade. Dado que 
há um máximo para o que uma pessoa pode comer em uma 
única refeição, comer uma fatia adicional de bolo de choco- 
late implica deixar de comer alguma outra coisa, como 
uma fatia de torta de creme de coco. 

Isso ilustra o conceito de que recursos são escassos. Mes- 
mo que existissem mais recursos no mundo, a quantia to- 
tal seria limitada. Em consequência, ainda assim haveria 
escassez. Para que não houvesse escassez, seria necessário 
que existisse uma quantidade ilimitada de tudo (inclusive 
tempo ilimitado na vida humana), o que é claramente im- 
possível. 

Isso ilustra o conceito de que as pessoas normalmente ex- 
ploram as possibilidades de melhorar sua situação. Estu- 
dantes procuram melhorar de situação se matriculando 
para receber orientação com os auxiliares de ensino de me- 
lhor reputação e evitando aqueles que têm a reputação de 
não serem bons professores. Se existisse espaço ilimitado 
nas aulas dos professores de melhor reputação, elas não te- 
riam as vagas esgotadas. 

Isso ilustra o conceito de análise marginal. Sua decisão de 
alocação do tempo é uma decisão de “quanto”: quanto tem- 
po gastar na ginástica versus quanto tempo passar estudan- 
do. A decisão é tomada comparando-se o benefício de uma 
hora adicional de exercício físico com seu custo, o efeito 
sobre suas notas de uma hora menos de estudo. 

Sim. O aumento de tempo gasto na viagem é um custo que 
você incorrerá se aceitar o novo emprego. Esse tempo adi- 
cional em viagem — ou o equivalente, o benefício que você 
teria se gastasse esse tempo fazendo outra coisa — é um cus- 
to de oportunidade do novo emprego. 

Sim. Um dos benefícios do novo emprego é que você estará 
ganhando $50.000. Mas se você aceitar o novo emprego, 
terá de sacrificar seu emprego atual: isto é, você deixará de 
ganhar seu atual salário de $45.000. Assim, $45.000 é um 
custo de oportunidade de aceitar o novo emprego. 

Não. Um escritório maior é um benefício adicional do seu 
novo emprego e não implica renunciar a alguma outra coi- 
sa. Portanto, não é um custo de oportunidade. 


Isso ilustra o conceito de que mercados em geral levam à 
eficiência. Qualquer vendedor que queira vender um livro 
por pelo menos $X de fato vende a alguém disposto a com- 
prar um livro por $X. O resultado é que não há maneira de 
mudar a distribuição dos livros-texto entre compradores e 





c. 


e. 


E, de 


vendedores de tal modo que melhore a situação de uma 
pessoa sem piorar a de outra. 

Isso ilustra o conceito de que há ganhos do comércio. Os 
estudantes intercambiam o serviço de monitor com base 
nas suas diferentes competências acadêmicas. 

Isso ilustra o conceito de que quando os mercados não al- 
cançam eficiência, a intervenção do governo pode melho- 
rar O bem-estar social. Neste caso, o mercado, deixado a si 
mesmo, permitirá que bares e boates imponham um custo 
a seus vizinhos na forma de barulho, custos que bares e bo- 
ates não têm incentivo para levar em conta. Este é um re- 
sultado ineficiente, porque a sociedade em seu conjunto 
pode melhorar de situação se bares e boates forem obriga- 
dos a reduzir seu ruído. 

Isso ilustra o conceito de que recursos devem ser usados da 
maneira mais eficiente para atingir os objetivos da socieda- 
de. Ao fechar clínicas de bairro e transferir os fundos para o 
hospital central, melhor assistência médica poderá ser ofe- 
recida a custo mais baixo. 

Ilustra o conceito de que mercados se movem em direção 
ao equilíbrio. Aqui, dado que livros com grau similar de 
desgaste se vendem aproximadamente pelo mesmo preço, 
nenhum comprador ou vendedor pode melhorar de situa- 
ção fazendo uma transação diferente da que levou a cabo. 
Isso significa que o mercado de livros-texto usados se mo- 
veu para o equilíbrio. 

Isso não descreve um equilíbrio. Muitos estudantes deseja- 
riam mudar seu comportamento e passar a comer no restau- 
rante. Por isso, a situação descrita não é de equilíbrio. Um 
equilíbrio será estabelecido quando a situação dos estudan- 
tes é igualmente boa comendo no restaurante ou na cafete- 
ria da faculdade — o que aconteceria se, digamos, os preços 
do restaurante fossem mais altos que os da cafeteria. 

Esse é um equilíbrio. Ao mudar de comportamento usando 
o ônibus, sua situação não melhoraria. Portanto, você não 
tem incentivo para mudar seu comportamento. 


- a. Falso. Um aumento de recursos disponíveis para usar na 


produção de coco e peixe muda sua fronteira das possibili- 
dades de produção, deslocando-a para fora. Isto se deve a 
que ele agora pode produzir mais peixe e coco que antes. 
Na figura a seguir, a linha indicada como a PPF original de 
Tom é a fronteira das possibilidades de produção original 
de Tom, e a linha indicada como a PPF nova representa a 
fronteira de possibilidades de produção decorrente de um 
aumento dos recursos disponíveis. 
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Verdade. Uma mudança tecnológica que permite a Tom 
pescar mais peixe para qualquer quantidade de coco colhi- 
do resulta em uma mudança na sua fronteira de possibili- 
dades de produção. Isto se ilustra na figura: a nova frontei- 
ra das possibilidades de produção está indicada por “nova 
PPF”,e a fronteira das possibilidades de produção original 
por “PPF original”. Como a quantidade máxima de coco 
que Tom pode colher é a mesma de antes, a nova fronteira 
intercepta o eixo vertical no mesmo ponto que a fronteira 
velha. Mas como a quantidade máxima de peixe agora é 
maior, a nova fronteira intercepta o eixo horizontal à direi- 
ta da fronteira original. 


Quantidade 
de coco 








PPF nova 
de Tom 


Quantidade de peixe 


PPF original 
de Tom 





Falso. A fronteira das possibilidades de produção ilustra a 
quanto de um bem uma economia precisa renunciar para 
ter mais de outro bem somente quando os recursos são 
usados eficientemente. Em uma economia produzindo 
ineficientemente — isto é, no interior da fronteira -, não há 
necessidade de sacrificar uma unidade de um bem a fim 
de obter uma unidade de outro bem. Ao invés disso, ao 
tornar-se mais eficiente, esta economia pode ter mais de 
ambos os bens. 

Os Estados Unidos têm uma vantagem absoluta na produ- 
ção de automóveis porque são necessários menos america- 
nos (6) para produzir um carro em um dia do que italianos 
(8). Os Estados Unidos têm também uma vantagem abso- 
luta em máquinas de lavar roupa porque são necessários 
menos americanos (2) para produzir uma máquina de la- 
var em um dia do que italianos (3). 

Na Itália, o custo de oportunidade de uma máquina de la- 
var roupa em termos de automóveis é 3/8: 3/8 de um carro 
pode ser produzido com o mesmo número de trabalhado- 
res e no mesmo tempo que leva produzir uma máquina de 
lavar roupa. Nos Estados Unidos, o custo de oportunidade 
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de uma máquina de lavar roupa em termos de automóveis é 
2/6 = 1/3: 1/3 de um carro pode ser produzido com o mes- 
mo número de trabalhadores e no mesmo tempo que leva 
produzir uma máquina de lavar roupa. Como 1/3 « 3/8, os 
Estados Unidos têm uma vantagem comparativa na produ- 
ção de máquinas de lavar roupa: para produzir uma máqui- 
na de lavar roupa é necessário sacrificar somente 1/3 de um 
carro nos Estados Unidos, mas 3/8 de um carro tem de ser 
sacrificados na Itália. Isso significa que a Itália tem uma 
vantagem comparativa em automóveis e isso pode ser 
verificado da maneira seguinte: o custo de oportunidade de 
um automóvel em termos de máquinas de lavar na Itália é 
8/3=22/3:2 2/3 de máquinas de lavar podem ser produzi- 
das no tempo que leva produzir um carro na Itália. E o cus- 
to de oportunidade de um automóvel em termos de uma 
máquina de lavar nos Estados Unidos é 6/2 = 3: 3 máquinas 
de lavar podem ser produzidas no tempo que leva produzir 
um carro nos Estados Unidos. 

Os maiores ganhos são obtidos quando cada país se espe- 
cializa em produzir o bem para o qual tem vantagem com- 
parativa. Por isso os Estados Unidos deveriam se especiali- 
zar em máquinas de lavar e a Itália, em automóveis. 

Um aumento na quantidade de moeda gasta pelos domici- 
lios resulta em um aumento no fluxo de bens para as famí- 
lias. Isto, por sua vez, gera um aumento na demanda de fa- 
tores de produção pelas firmas. Por conseguinte, ocorre 
um aumento no número de empregos na economia. 


Essa é uma afirmação normativa, porque estipula o que 
deve ser feito. Além disso, pode não haver uma resposta 
“correta”. Isto é, deveriam as pessoas ser impedidas de 
qualquer comportamento pessoal perigoso se elas gostam 
desse comportamento — como saltar de pára-quedas? Sua 
resposta vai depender do seu ponto de vista. 

Esta é uma proposição positiva porque descreve um fato. 
Verdade. Economistas muitas vezes têm julgamentos de 
valor diferentes sobre a desejabilidade de um objetivo so- 
cial específico. Mas, apesar dessas diferenças de julgamen- 
to, eles tendem a concordar que a sociedade, quando deci- 
diu perseguir um dado objetivo social, deve adotar a políti- 
ca mais eficiente para atingir esse objetivo. Por conseguin- 
te, os economistas provavelmente concordariam em adotar 
a opção de política B. 

Falso. Desacordos entre economistas tendem a surgir mais 
porque eles baseiam suas conclusões em modelos diferen- 
tes ou porque têm julgamento de valor diferente sobre a de- 
sejabilidade da política. 

Falso. Decidir quais os objetivos que uma sociedade deve- 
ria procurar alcançar é uma questão de julgamentos de va- 
lor e não uma questão de análise econômica. 


Capítulo 3 


3-1 
i.a. 


A quantidade de guarda-chuvas demandada é mais alta a 
qualquer preço dado em dia de chuva do que em dia de sol. 
Este é um deslocamento para a direita da curva de deman- 
da, pois a qualquer preço dado, a quantidade demandada 
aumenta. Isso implica que qualquer quantidade específica 
pode agora ser vendida a um preço mais alto. 























b 


« A quantidade de telefonemas de fim de semana demandada 
aumenta em resposta à redução de preços. Isso é um movi- 
mento ao longo da curva de demanda de telefonemas. 

c. A demanda de rosas aumenta na semana do dia dos namo- 
rados. Este é um deslocamento para a direita da curva de de- 
manda. 

d. A quantidade demandada de gasolina cai em resposta a um 

momento no preço. Esse é um movimento ao longo da curva 

de demanda. 


3-2 

i.a. A quantidade ofertada de casas aumenta em resultado de 
um aumento nos preços. Esse é um movimento ao longo da 
curva de oferta. 

b. A quantidade de morangos ofertada é maior a qualquer 

preço dado. Este é um deslocamento da curva de oferta para 
a direita. 

c. A quantidade de trabalho ofertada é mais baixa a qualquer 
salário dado. Este é um deslocamento para a esquerda da cur- 
va de oferta, comparada com a curva de oferta durante as fé- 
rias. Assim, a fim de atrair trabalhadores, as cadeias de lojas 
de fast-food precisam oferecer salários mais altos. 

A quantidade de trabalho ofertada sobe em resposta a um 

aumento de salários. Esse é um movimento ao longo da 

curva de oferta. 

e. A quantidade de cabines ofertada é mais alta a qualquer 
preço dado. Este é um deslocamento para a direita da curva 
de oferta. 


E 


i. a A curva de oferta se desloca para a direita. No preço de 
equilíbrio original de um ano antes, a quantidade de uvas 
ofertada excede a quantidade demandada. Este é um caso 
de excedente. O preço das uvas vai cair. 

A curva de demanda se desloca para a esquerda. No preço 

de equilíbrio original, a quantidade de quartos de hotel 

ofertada excede a quantidade demandada. Esse é um caso 
de excedente. As diárias de hotel vão cair. 

c. À curva de demanda de removedores de neve de segunda 
mão se desloca para a direita. No preço de equilíbrio origi- 
nal, a quantidade de removedores de neve demandada ex- 
cede a quantidade ofertada. Este é um caso de escassez. O 
preço de equilíbrio dos removedores de neve vai aumentar. 


Ed 


- a. O mercado de carros grandes: este é um deslocamento para 
a direita na demanda, causado por uma redução no preço 
de um complemento, a gasolina. Em consequência do des- 
locamento, o preço de equilíbrio dos carros maiores au- 
mentará e a quantidade de equilíbrio dos carros maiores 
comprados e vendidos também aumentará. 

b. O mercado de papel novo feito de estoques reciclados: este 
é um deslocamento para a direita na oferta, devido a uma 
inovação tecnológica. Em consequência desse deslocamen- 
to, o preço de equilíbrio do papel novo feito de reciclado 
cairá, e a quantidade de equilíbrio comprada e vendida au- 
mentará. 

c. O mercado de filmes em um cinema local: este é um deslo- 
camento para a esquerda na demanda, causado por uma 
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queda no preço de um substituto, os filmes pagos na televi- 
são. Em consequência desse deslocamento, o preço de 
equilíbrio das entradas de cinema cairá e o número de equi- 
líbrio de pessoas indo ao cinema também cairá. 

ê. Depois de ser anunciado o novo chip, a curva de demanda 
de computadores usando o chip antigo se deslocará para a 
esquerda, à medida que a demanda cai, e a curva de oferta 
para esses computadores se deslocará para a direita, à me- 
dida que a oferta aumenta. 

a. Se a demanda diminui relativamente mais do que aumenta 
a oferta, então a quantidade de equilíbrio cai, como se vê a 
seguir: 


Demanda de S 
computadores ) 
P E $2 


P 











Q,-«-Q, Quantidade de 
computadores 


b. Se a oferta aumenta relativamente mais do que a demanda 
diminui, então a quantidade de equilíbrio aumenta, como 
se mostra aqui: 


Demanda de 
computadores 


? 











Qi» Q, Quantidade de 
computadores 


Em ambos os casos o preço de equilíbrio diminui. 


Capitulo 4 
4-1 


1,a. Menos donos das casas estão dispostos a alugar seu espa- 
ço de estacionamento, porque o teto de preços faz com 
que diminua o pagamento que eles recebem. Isso reflete o 
conceito de que a quantidade ofertada diminui quando o 
preço diminui. Isso se mostra no diagrama a seguir, pelo 
movimento do ponto E para o ponto 4 ao longo da curva 
de oferta, uma redução de quantidade de 400 lugares de 
estacionamento. 
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tentes de pagar $2 e muitos dos que estariam dispostos a 












Frege ro comprar a um preço entre $2 e $4 à ão di 
estacionamento | Redução na Aumento na p a preço j agora não estão dispos- 
quantidade ofertada + quantidade demandada tos a comprar. Isso é indicado no gráfico por uma queda na 
csadessa duda quantidade demandada ao longo da curva de demanda do 
de estacionamento ponto E para o ponto 4. 
315 — c. Os defensores estão errados, porque consumidores e al- 
PN ERREI P CRo H guns donos de postos são prejudicados pelo piso de preços, 
a que dá lugar a “oportunidades perdidas” — transações dese- 
' jáveis entre consumidores e donos de postos que não che- 
D ; , RD 
ua gam a ocorrer. Além do mais, ocorre ineficiência dos recur- 
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sos desperdiçados quando os consumidores gastam tempo 
e dinheiro indo procurar outros postos de gasolina. E o 
piso de preços faz com que as pessoas sejam tentadas por 
atividades de mercado negro. Quando o piso de preços é 


Quantidade de lugares de estacionamento 


b. A quantidade demandada aumenta em 400 lugares para 


estacionar quando o preço diminui. Ao preço mais baixo, 
mais fãs estão dispostos a dirigir e pagar um estaciona- 
mento. Isso se mostra no diagrama pelo movimento do 
ponto E para o ponto B ao longo da curva de demanda. 

Com o teto de preço, a quantidade demandada excede a 
quantidade ofertada. Em consequência, surge escassez. 
Neste caso, haverá uma escassez de 800 lugares de estacio- 


$4, são vendidos apenas 0,7 milhão de galões. Mas, aos pre- 
ços entre $2 e $4, há motoristas que no total gostariam de 
comprar mais do que os 0,7 milhão de galões e donos de 
postos que estão dispostos a vender a eles, uma situação 
que tende a levar a atividades ilegais. 


namento. Isso se mostra pela distância horizontal entre os 4-3 


pontos À e B. à. a. O preço de uma corrida é $7 pois a quantidade demandada 





d. O teto de preços resulta em recurso desperdiçado. O tempo 


adicional que os fãs gastam procurando lugar para estacio- 
nar é tempo desperdiçado. 

O teto de preços leva a uma a alocação ineficiente de um 
bem — aqui, o espaço para estacionar — aos consumidores. 
Tetos de preço levam a mercado negro. 

Falso. Ao reduzir o preço que os produtores recebem, os 
tetos de preços levam a uma redução na quantidade ofer- 
tada. 

Verdadeiro. Tetos de preços levam a uma quantidade ofer- 
tada mais baixa do que em mercado livre. Em consequên- 
cia, algumas pessoas que estariam dispostas a pagar o preço 
de mercado, e que, portanto, teriam obtido o bem no mer- 
cado livre, não conseguem obtê-lo quando é imposto um 
teto para os preços. 

Verdadeiro. Estes produtores que continuam agora ven- 
dendo o produto recebem menos por ele e, portanto, piora- 
ram de situação. Outros produtores já não consideram que 
vale a pena vender o produto e, por conseguinte, igualmen- 
te ficaram em situação pior. 


Alguns donos de postos de gasolina se beneficiarão, por 
obter um preço mais alto. O ponto A indica as vendas 
(0,7 milhão de galões) feitas por esses donos de postos. 
Mas alguns perderão; aqueles que vendiam a um preço 
de mercado de $2 mas não conseguem vender ao preço 
regulado de $4. Essas vendas não levadas a cabo são indi- 
cadas no gráfico por uma queda na quantidade demanda- 
da ao longo da curva de demanda, do ponto E para o pon- 
to À. Em geral, o efeito sobre os donos de postos de gaso- 
lina é ambíguo. 

Aqueles que compram gasolina ao preço mais alto de $4 
provavelmente recebem um serviço melhor; este é um 
exemplo de ineficiência por alta qualidade, causada por um 
piso de preços, quando os postos de gasolina vão competir 
na base da qualidade e não do preço. Mas os críticos estão 
corretos ao dizer que os consumidores em geral ficam em 
situação pior — aqueles que pagam $4 ficariam mais con- 


a este preço é 6 milhões: $7 é o preço de demanda de 6 mi- 
lhões de corridas e isto é representado pelo ponto A na fi- 
gura abaixo. 


Preço 

do táxi 
(por corrida) 
$7,00 


5,50 
5,00 
4,50 


3,00 











0 6 8 9 10 12 14 
Quantidade de corridas (milhões por ano) 


Ao nível de 6 milhões de corridas, o preço de oferta da 
corrida de táxi é $3, representado pelo ponto B na figura. 
4 cunha entre o preço de demanda de $7 e o preço de oferta 
de $3 é a renda da cota por corrida, $4. Isso é representado 
na figura acima pela distância vertical entre os pontos A e B. 
Em 9 milhões de corridas, o preço de demanda é $5,50, in- 
dicado pelo ponto C na figura, e o preço de oferta é $4,50, 
indicado pelo ponto B. A renda de cota é a diferença entre o 
preço de demanda e o preço de oferta: $1. 

A figura mostra uma queda na demanda, de 4 milhões de 
corridas, representada por um deslocamento para a esquer- 
da da curva de demanda de D, para D;: a qualquer preço 
dado, a quantidade demandada cai 4 milhões de corridas. 
Isso elimina o efeito de um limite de cota de 8 milhões de 
corridas. No ponto E, o novo equilíbrio de mercado, a 
quantidade de equilíbrio é igual ao limite da cota, em con- 
sequência, a cota não tem efeito no mercado. 
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l1.a. 


b. 














Preço 
do táxi 
(por corrida) 
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Quantidade de corridas (milhões por ano) 


Com a cota, são compradas e vendidas somente 9 milhões 
de libras de manteiga. Podemos limitar a quantidade de 
manteiga que os laticínios querem vender a 9 milhões de li- 
bras, fixando o preço de oferta em S$0,90, como indicado 
pelo ponto B da figura abaixo, que é uma réplica da Figura 
4-3. De modo similar, podemos limitar a quantidade de 
manteiga que os consumidores querem comprar a 9 mi- 
lhões de libras, fixando o preço de demanda em $1,20, 
como indicado pelo ponto C. A diferença entre esses dois 
preços, $0,30, é, portanto, igual ao imposto que reduz as 
vendas para apenas 9 milhões de libras, indicado pela dis- 
tância vertical entre os pontos C e D. Assim, um imposto de 
$0,30 por libra gera a mesma ineficiência que uma cota de 
9 milhões de libras. 


Preço da manteiga 
(por libra) 


$1,40 











[ 44 a LES L l 
0 6,0 8,0 9,0 10,0 12,0 14,0 
Quantidade de manteiga (milhões de libras) 


Para responder a essa questão, temos de encontrar um pre- 
ço de oferta e um preço de demanda que gerem a mesma 
quantidade de manteiga, mas que seja diferente de $0,60. O 
exame das tabelas de oferta e demanda mostra que o preço 
de oferta de $0,80 (indicado pelo ponto B) e o preço de de- 
manda de $1,40 (indicado pelo ponto A) satisfazem essas 
condições: eles dão origem à mesma quantidade transacio- 
nada, 8 milhões de libras, e são diferentes de $0,60. Por 
conseguinte, uma cota de 8 milhões de libras vai gerar o 
mesmo nível de ineficiência que um imposto de $0,60. 
(Notem que um preço de oferta de $1,20 e um preço de de- 
manda de $0,60 também diferem de $0,60 e dão origem à 
mesma quantidade, 12 milhões de libras. Por que esta esco- 
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lha não é a resposta correta? Porque 12 milhões de libras é 
mais do que as pessoas querem comprar no livre mercado, 
de modo que não é um nível de cota válido.) 

Na parte a, o preço de equilíbrio não controlado é $1 por li- 
bra. Assim, os consumidores pagam $0,20 ($1,20 — 1,00) 
do imposto de $0,30, e os produtores pagam $0,10 ($1,00 
— $0,90). 


Capítulo 5 


5-1 
1. 


5-2 


c. 


Pelo método do ponto médio, a mudança percentual no 
preço dos morangos é 

$1,50 —-$1,00 E $0,50 

($1,50 +$1,00)/ 2 $1,25 





x100 = 40% 


De modo similar, a mudança percentual na quantidade de- 
mandada de morangos é 


200.000 — 100.000 100.000 


x x100 —67% 
(100.000 + 200.000) / 2 150.000 





Por conseguinte, a elasticidade-preço da demanda usando 
o método do ponto médio é 67%/40% = 1,7. 

Pelo método do ponto médio, a mudança percentual na 
quantidade de entradas de cinema demandada quando se 
passa de 4.000 entradas para 5.000 entradas é 





5.000 — 4.000 100 - 1.000 


—D DDD" x x100 = 22% 
(4.000 — 5.000) / 2 4.500 


Como a elasticidade-preço da demanda é 1 no nível de con- 
sumo corrente, será necessária uma queda de 22% no preço 
das entradas de cinema para gerar um aumento de 22% na 
quantidade demandada. 

Como o preço aumenta, sabemos que a quantidade deman- 
dada tem de cair. Dado o preço corrente de $0,50, um au- 
mento de $0,05 no preço representa uma mudança de 10%, 
quando usamos o método da equação 5-2. Isso implica que 


mudança % na quantidade demandada 
10% 





1,2 


, 


de modo que a mudança percentual na quantidade deman- 
dada é 12%. Uma queda de 12% na quantidade demandada 
representa 100.000 x 0,12, ou 12.000 sanduíches. 


. Demanda elástica. Os consumidores têm elevada sensibili- 


dade a mudanças de preços. Para um aumento no preço, O 
efeito-quantidade (que tende a reduzir a receita total) su- 
pera o efeito-preço (que tende a aumentar a receita total). 
No conjunto, isso leva a uma queda na receita total. 
Demanda de elasticidade unitária. Aqui a receita perdida 
devido à queda no preço é exatamente igual à receita ganha 
com maiores vendas. O efeito-quantidade compensa exata- 
mente o efeito-preço. 

Demanda inelástica. Os consumidores são relativamente 
insensíveis a mudanças de preço. Para que os consumido- 
res comprem uma dada percentagem a mais de produto, O 
preço tem de cair em uma percentagem ainda maior. O efe- 
ito-preço de uma queda no preço (que tende a reduzir a Te- 









e E 











ceita total) supera o efeito-quantidade (que tende a aumen- 
tar a receita total). Como resultado, a receita total cai. 
Demanda inelástica. Os consumidores são relativamente 
insensíveis a preço, de modo que uma dada queda percen- 
tual no produto é acompanhada por um aumento percen- 
tual ainda maior no preço. O efeito-preço de um aumento 
de preço (que tende a aumentar a receita total) Supera o 
efeito-quantidade (que tende a reduzir a receita total). 
Como resultado, a receita total aumenta. 

Uma vez mordida por cobra venenosa, a demanda Ea 
ma por antídoto provavelmente será perfeitamente inelás- 
tica, porque não há substituto e ele é necessário para sobre- 
viver. A curva de demanda será vertical a uma quantidade 
igual à dose necessária. 

A demanda dos estudantes por apagadores verdes prova- 
velmente é perfeitamente elástica, porque há substitutivos 
fáceis de encontrar: apagadores não verdes. A curva de de- 
manda será horizontal ao preço igual ao dos apagadores 
que não são verdes. 


Pelo método do ponto médio, a mudança percentual na 
renda de Chelsea é 


$18.000 —$12.000 


*100 = 55000 
($18.000 -$12.000)/ 2 


= x100 = 40% 
$15.000 





De modo similar, a mudança percentual no seu consumo 
de CDs é 


010º 409-20,200=120% 
(10+40)/2 25 


Por conseguinte, a elasticidade-renda da demanda de Chel- 
sea por CDs é 120%/40% = 3. 

O consumo de Sanjay de refeições em restaurantes caros 
cairá mais que 10%, porque uma dada mudança percentual 
na renda (aqui 10%) induz a uma mudança percentual 
maior no consumo de um bem elástico à renda. 

A elasticidade-preço cruzada da demanda é 5%/20% = 0,25. 
Como a elasticidade-preço cruzada da demanda é positiva, 
os dois bens são substitutos. 


Pelo método do ponto médio, a mudança percentual no 
número contratado de horas de serviços de construção de 
sites na Internet é 


500.000 — 300.000 


: 200.000 
(300.000 + 500.000) / 2 


“400.000 





x100 = 50% 


De modo similar, a mudança percentual no preço dos ser- 
viços de construção de sites é: 

$150-8100 9.850 

($100 -$150)/ 2 $125 





x100 = 40% 


A elasticidade-preço da oferta é 50%/40% = 1,25. Portanto, 
a oferta é elástica. 


Verdadeiro. Um aumento na demanda aumenta preço. Se a 
elasticidade-preço da demanda de leite é baixa, uma oferta 
adicional resultante de um aumento de preço é relativa- 
mente pequena. Em consequência, o preço do leite vai au- 
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mentar consideravelmente para satisfazer a demanda de le- 
ite que aumentou. Se a elasticidade-preço da oferta é alta, 
então um montante relativamente alto de oferta adicional 
será produzido à medida que o preço aumenta. Em conse- 
quência, o preço do leite aumentará somente um pouco 
para satisfazer a maior demanda por leite. 

Falso. É verdade que a elasticidade-preço da oferta de lon- 
go prazo em geral é maior do que a elasticidade de curto 
prazo. Mas isto significa que as curvas de oferta de curto 
prazo em geral têm inclinação maior, e não menor, do que 
as curvas de oferta de longo prazo. 

Verdade. Quando a oferta é perfeitamente elástica, a curva 
de oferta é horizontal. Uma mudança na demanda, portan- 
to, não tem efeito sobre o preço, afeta somente a quantida- 
de comprada e vendida. 


O fato de que a demanda é muito inelástica significa que os 
consumidores reduzirão sua demanda por livros-texto 
muito pouco no caso de um aumento no preço causado 
pelo imposto. O fato de que a oferta é algo elástica significa 
que os fornecedores responderão à queda de preço redu- 
zindo a oferta. Em consequência, a incidência de um im- 
posto recai pesadamente sobre os consumidores de li- 
vros-texto e muito pouco sobre os editores, como se mos- 
tra na figura abaixo. 


Preço de 
livros-texto 
Preço pago 
pelos consumi- 
dores depois do 
imposto 








Imposto 
seletivo 





Preço antes do 
imposto 


Preço recebido 
pelos produtores 
depois do imposto 








Quantidade de livros-texto 


Verdade. Quando há um substituto facilmente disponí- 
vel, a demanda é elástica. Isso implica que os produtores 
não podem facilmente repassar o custo de um imposto 
para os consumidores, porque os consumidores respon- 
derão a um aumento de preço mudando para o substituto. 
Além disso, quando os produtores têm dificuldade em 
ajustar a quantidade do bem produzido, a oferta é inelásti- 
ca. Isto é, os produtores não podem reduzir facilmente a 
quantidade de produto em resposta a um preço mais bai- 
xo deduzido o imposto. De modo que a incidência do im- 
posto recairá mais pesadamente sobre produtores do que 
sobre consumidores. 

O fato de que a oferta é muito inelástica significa que os 
produtores reduzirão a oferta de água mineral muito 
pouco em resposta a uma queda no preço causada pelo 
imposto. A demanda, por outro lado, vai cair em respos- 
ta ao aumento no preço, porque a demanda é algo elásti- 
ca. O resultado é que a incidência do imposto vai recair 
pesadamente sobre os produtores de água mineral, e 
muito pouco sobre os consumidores, como se vê na figu- 
ra a seguir. 



























Preço da água mineral 
(por garrafa) $ 
Preço pago pelos 
consumidores 
depois do imposto 











Imposto 


Preço antes do asietivo 


imposto 


Preço recebido 
pelos produtores 
depois do imposto 








Quantidade de água minerat (garrafas) 


Verdade. Quanto mais baixa a elasticidade da oferta, mais a 
carga do imposto vai recair sobre produtores ao invés de 
consumidores, tudo o mais mantido constante. 


arg d 
tuto O 


Um consumidor compra cada pimentão se o preço é inferior 
(ou exatamente igual) à disposição do consumidor de pagar 
por aquele pimentão. A tabela de demanda é construída per- 
guntando quantos pimentões serão demandados a qualquer 
preço. A tabela abaixo ilustra a tabela de demanda. 


Quantidade Quantidade 
Quantidade de pimentão de pimentão 
: Preçodo | demandada demandada demandada 
- pimentão de pimentão por Casey por Josie 
$0,90 1 1 0 
0,80 2 1 gi 
0,70 3 2 1 
0,60 4 2 2 
0,50 5 3 2 
0,40 6 3 3 
0,30 8 4 4 
0,20 8 a 4 
0,10 8 É 4 
0,00 8 4 4 


Quando o preço é $0,40, o excedente do consumidor de 
Casey vindo do primeiro pimentão é $0,50, do seu segundo 
pimentão é $0,30, do seu terceiro pimentão é $0,10, e ele 
pára de comprar pimentões. O excedente do consumidor 
individual de Casey é, portanto, $0,90. O excedente do 
consumidor de Josey do seu primeiro pimentão é $0,40, do 
seu segundo pimentão é $0,20, do seu terceiro pimentão é 
O (ela fica indiferente entre comprá-lo ou não comprá-lo, 
então vamos assumir que ela o compre), e ela vai parar de 
comprar pimentões. O excedente do consumidor individual 
de Josey é, portanto, $0,60. O excedente total do consu- 
midor ao preço de $0,40 é, portanto, $0,90 + $0,60 = $1,50. 


Um produtor vai suprir cada pimentão se o preço é maior 
(ou exatamente igual) ao custo de produzir aquele pimen- 
tão. A tabela de oferta é construída perguntando quantos 
pimentões serão supridos a cada preço. A tabela a seguir 
ilustra a tabela de oferta. 





SOLUÇÕES PARA AS QUESTÕES DE “TESTE SEU ENTENDIMENTO” 








6-3 


ELSEVIER 
Quantidade Quantidade 
Quantidade de pimentão de pimentão 
Preço do ofertada de ofertada ofertada 
pimentão pimentão por Cara por Jamie 
$0,90 8 4 4 
0,80 7 4 3 
0,70 7 4 3 
0,60 6 4 2 
0,50 5 3 2 
0,40 4 3 1 
0,30 3 2 1 
0,20 2 2 0 
0,10 2 2 0 
0,00 0 0 0 


Quando o preço é $0,70, o excedente do produtor de Cara 
vindo do primeiro pimentão é $0,60, do seu segundo pi- 
mentão é $0,60, do seu terceiro pimentão é $0,30, e ela 
pára de fornecer pimentões. O excedente do produtor indi- 
vidual de Cara é, portanto, $1,60. O excedente do produtor 
de Jamie do seu primeiro pimentão é $0,40, do seu segun- 
do pimentão é $0,20, do seu terceiro pimentão é O (ele fica 
indiferente entre vendê-lo ou não, então vamos assumir 
que ele o vende), e ele vai parar de vender pimentões. O ex- 
cedente do produtor individual de Jamie é, portanto, 
$0,60. O excedente total do produtor ao preço de $0,70 é, 
portanto, $1,60 + $0,60 = $2,20. 


A quantidade demandada é igual à quantidade ofertada ao 
preço de $0,50, o preço de equilíbrio. A esse preço, a quanti- 
dade total de 5 pimentões será comprada e vendida. Casey 
comprará 3 pimentões e receberá um excedente do consu- 
midor de $0,40 pelo seu primeiro, $0,20 pelo seu segundo, e 
O pelo seu terceiro. Josie comprará 2 pimentões e receberá 
um excedente do consumidor de $0,30 pelo seu primeiro e 
0,10 pelo seu segundo. O excedente do consumidor total é 
portanto $1,00. Cara ofertará 3 pimentões e receberá um ex- 
cedente do produtor de $0,40 pelo seu primeiro, $0,40 pelo 
seu segundo, e $0,10 pelo seu terceiro. Jamie ofertará 2 pi- 
mentões e receberá um excedente do produtor de $0,20 pelo 
seu primeiro e O pelo seu segundo pimentão. O excedente 
do produtor total é, assim, $1,10. O excedente total nesse 
mercado é, portanto, $1,00 + $1,10 = $2,10. 

Se Josie consome um pimentão a menos, ela perde $0,60 
(sua disposição de pagar por seu segundo pimentão); se 
Casey consome um pimentão a mais, ele ganha $0,30 (sua 
disposição de pagar pelo quarto pimentão). Esse resultado 
é no conjunto uma perda no excedente do consumidor, de 
$0,60 — $0,30 = $0,30. 

O custo para Cara do último pimentão que ela forneceu (o 
terceiro) é de $0,40, e o custo de Jamie de produzir um 
mais (seu terceiro) é $0,70. O excedente do produtor total, 
por conseguinte, cai de $0,70 — $0,40 = $0,30. 

A disposição de Josie de pagar por seu segundo pimentão é 
$0,60; é isso que ela perderia se fosse consumir um pimen- 
tão menos. E o custo de produção de Cara no seu terceiro 
pimentão é $0,40; isso é o que Cara economizaria se tivesse 
que produzir um pimentão menos. Portanto, se reduzísse- 
mos a quantidade em um pimentão, perderíamos $0,60 — 
$0,40 = $0,20 de excedente total. 


il 
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A um preço pago pelos consumidores de $0,70, o exceden- 
te do consumidor de Casey é $0,20 do seu primeiro pimen- 
tão (ele perde $0,20 comparado com o equilíbrio de merca- 
do), $0 do seu segundo pimentão (ele perde $0,20), e ele 
deixa de comprar o terceiro pimentão. O excedente do con- 
sumidor de Josie é $0,10 do seu primeiro pimentão (ela 
perde $0,20) e ela deixa de comprar o segundo pimentão 
(ela perde $0,10 do excedente do consumidor que anteri- 
ormente ela obtinha do segundo pimentão). Assim, a perda 
no excedente do consumidor é de $0,70. 

A um preço recebido pelos produtores de $0,30, o excedente 
do produtor de Cara é $0,20 do seu primeiro pimentão (ela 
perde $0,20), $0,20 do seu segundo pimentão (ela perde 
$0,20), e ela não mais produz o terceiro pimentão (ela perde 
$0,10 que anteriormente ela obtinha do terceiro pimentão). 
O excedente do produtor de Jamie é $0 do seu primeiro pi- 
mentão (ele perde $0,20) e ele não mais produz seu segundo 
pimentão. Assim a perda no excedente do produtor é $0,70. 
Como agora são vendidos 3 pimentões e o imposto sobre cada 
um é $0,40, a receita tributária do governo é 3 x $0,40 = $1,20. 
A introdução do imposto resultou em uma perda de excedente 
total de $0,70 + $0,70 = $1,40. Desse montante, $1,20 foi para 
o governo na forma de receita tributária. Mas $0,20 fica perdi- 
do: é o montante da perda por peso morto desse imposto. 

A demanda de gasolina é inelástica, porque não há substi- 
tuto próximo da própria gasolina e é difícil para os moto- 
ristas conseguir um substituto do uso do carro, como usar 
o transporte público. Em consequência, a perda por peso 
morto de um imposto sobre a gasolina seria relativamente 
pequena, como se mostra no diagrama abaixo. 


Preço da 
gasolina 


Perda por peso morto 


Imposto 
seletivo 








Quantidade de gasolina 


A demanda de chocolate ao leite é elástica, porque há subs- 
titutos próximos: barras de chocolate meio-amargo, bom- 
bons de chocolate ao leite, e assim por diante. Por isso a 
perda por peso morto de um imposto sobre barras de cho- 
colate ao leite seria relativamente elevada, como se mostra 
no diagrama abaixo. 


Preço da barra 


de chocolate 
Perda por peso morto 








Quantidade de barras de chocolate 
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Capitulo 7 
7-1 


1. a. Suprimentos são um custo explícito, porque exigem dis- 


b. 


Cc. 


2. a. 


pêndio de dinheiro. 

Se o porão puder ser usado de algum um outro modo que 
renda dinheiro, tal como alugá-lo a um estudante, então o 
custo implícito é esse dinheiro que se deixa de ganhar. Do 
contrário, o custo implícito é zero. 

Salários são um custo explícito. 

Áo usar a caminhonete para o seu negócio, Carmem e Don 
renunciam ao dinheiro que eles podiam ter ganho com a 
sua venda. Assim, o uso da caminhonete é um custo implí- 
cito. 


- Os salários que Carmem deixa de ganhar do seu emprego 


são um custo implícito. 


+ O custo marginal de lavar sua roupa é o custo de oportuni- 


dade do tempo gasto lavando a roupa hoje, isto é, o valor 
que você daria a gastar mais tempo hoje com a sua melhor 
alternativa seguinte de atividade, por exemplo, ir ao cine- 
ma. O benefício marginal é ter mais roupa limpa hoje para 
escolher. 

O custo marginal de trocar o óleo é o custo de oportunida- 
de do tempo gasto trocando óleo agora, bem como o custo 
explícito da troca de óleo. O benefício marginal é a melho- 
ria de desempenho do seu carro. 

O benefício marginal de mais um pimentão na sua torta é o 
gosto agradável que você sente. O custo marginal é a sensa- 
ção desagradável de queimação na boca e mais qualquer 
custo explícito do pimentão. 

O benefício marginal de contratar mais um trabalhador é o 
valor do produto que o trabalhador produz. O custo margi- 
nal é o salário que você tem de pagar a esse trabalhador. 

O benefício marginal de mais uma dose de remédio é o va- 
lor da melhoria na doença do paciente. O custo marginal é 
o valor de mais efeitos colaterais decorrentes dessa dose 
adicional. 

O benefício marginal de destacar mais um soldado para sua 
força de invasão é o aumento na probabilidade de invasão 
com êxito gerada por esse soldado extra. O custo marginal 
é a redução da probabilidade de sucesso no projeto alterna- 
tivo para o qual poderia ser usado esse soldado, tal como 
defender as fronteiras. 

Como se pode ver da Tabela 7-6, a quantidade ótima é 6 
gramados quando o custo marginal é constante em $18,50. 
No 6º gramado, o benefício marginal de Felix é de $19,00, 
excedendo o custo marginal em $0,50. No 7º gramado, 
contudo, o benefício marginal é $18,00, implicando uma 
perda de $0,50 se ele cortar o 72. Seu ganho líquido total é 
igual a ($35,00 — $18,50) + ($30,00 — $18,50) + ($26,00 — 
$18,50) + ($23,00 — $18,50) + ($21,00 - $18,50) + ($19,00 
-$18,50) = $43,00. 

O gramado que gera o benefício marginal mais alto é o 1º, 
que gera $35 de benefício marginal. Assim, a quantidade 
ótima é zero quando o custo marginal é sempre superior a 
$35. Neste caso, nunca haveria um benefício para Felix, 
nem mesmo de cortar o 1º gramado. Indo do 3º para o 4º 
gramado, o benefício marginal vai de $26 para $23, de 
modo que qualquer custo marginal inferior ou igual a $26, 
porém superior a $23, implica uma quantidade ótima de 3. 
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- Seu custo irrecuperável é $8.000, porque nada dos $8.000 


gastos no caminhão é recuperável. 


- Seu gasto irrecuperável é $4.000, porque 50% dos $8.000 


gastos no caminhão são recuperáveis 


« Este argumento não vale, porque tempo e dinheiro já gas- 


tos são irrecuperáveis neste ponto. 


- Este argumento tampouco é válido, porque o que você fez 


há dois anos é irrelevante em relação ao que você tem de fa- 
zer agora. 

Este argumento vale, porque reconhece que custos irrecu- 
peráveis são irrelevantes quanto ao que tem de ser feito 
agora. 

Este é um argumento válido, dada a sua preocupação em 
não desapontar seus pais. Mas as idéias dos seus pais são ir- 
racionais, porque não reconhecem que tempo que já pas- 
sou é um custo irrecuperável. 


« O valor presente do projeto À não é afetado pela taxa de ju- 


e 


ros pois é dinheiro recebido hoje; seu valor presente conti- 
nua sendo $100. O valor presente líquido do projeto B é 
agora $-10 + $115/1,02- $102,75. O valor presente líquido 
do projeto C é agora $119-$20/1,02 — 99,39. O projeto B é 
agora o preferível. 

Quando a taxa de juros é mais baixa, o custo de esperar por 
dinheiro que chega no futuro é mais baixo. Por exemplo, a 
uma taxa de juros de 10%, $1 que chega daqui a um ano 
tem hoje o valor de 1/$1.10 = $0,91. Mas quando a taxa de 
juros é 2%, $1 chegando daqui a um ano vale 1/$1.02 = 
0,98, um aumento significativo. Em consequência, o proje- 
to B, que tem um benefício daqui a um ano, torna-se mais 
atraente, e o projeto €, que tem um custo daqui a um ano, 
torna-se menos atraente. 


Capítulo 8 


8-1 


À. a. O insumo fixo é a máquina de 10 toneladas e o insumo va- 


b. 


a ré 


Quantidade de 
eletricidade (kw) 


Cc. 


riável é eletricidade. 

Como se vê dos números decrescentes na terceira coluna 
da tabela abaixo, a eletricidade de fato apresenta retornos 
decrescentes: o produto marginal de cada quilowatt adicio- 
nal de eletricidade é menor do que o do kw anterior. 


Produto marginal 
da eletricidade 
(libras por kw) 


Quantidade de 
gelo (libras) 


0 0 

1 1.000 E 
2 1.800 sao 
3 2.400 a 
4 2.800 sao 


Um aumento de 50% no tamanho do insumo fixo significa 
que Bernie tem agora uma máquina de 15 toneladas. 
Assim, o insumo fixo é agora a máquina de 15 toneladas. 
Como ela gera um aumento de 100% no produto para qual- 





SR 
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1. a. 


Quantidade de 
eletricidade (kw) 


ELSEVIER 


quer quantidade dada de eletricidade, a quantidade de pro- 
duto e o produto marginal são agora o que aparece na tabe- 
la abaixo. 


Produto marginal 
da eletricidade 
(libras por kw) 


Quantidade de 
gelo (libras) 


0 0 

1 2.000 EsUO 
2 3.600 a 
3 4.800 ia 
4 5.600 spo 


Como se mostra na tabela abaixo, o custo marginal de cada 
torta se verifica multiplicando o custo marginal da torta an- 
terior por 1,5. O custo variável de cada nível de produto se 
encontra somando o custo marginal de todas as tortas para 
chegar ao nível de produto. Assim, por exemplo, custo va- 
riável de 3 tortas é $1,00 + $1,50 + $2,25 = $4,75. O custo 
fixo médio por torta é calculado como $9/Q, pois o custo 
fixo é $9. O custo variável médio para Q tortas é igual ao 
custo variável das Q tortas dividido por Q. Por exemplo, o 
custo variável médio de 5 tortas é $13,19/5, ou aproxima- 
damente $2,64. Finalmente o custo total médio pode ser 
calculado de duas maneiras equivalentes: TC/Q (custo to- 
tal sobre quantidade) ou como AVC + AFC (custo variável 
médio + custo fixo médio). 


| Custo Custo 

: Quanti- Custo Custo fixo variável total 

: dade de marginal Custo médio médio médio 
! tortas datorta variável datorta datorta datorta 
E] 

Í : 0,00 - - E 

H 1.00 

É fa 1,00 $9,00 $1,00 $10,00 
RB o 2,50 4,50 1,25 5,15 
3 E i 4,15 3,00 1,58 4,58 
4 di 8,13 2,25 2,03 4,28 
Es do 13,19 1,80 2,64 4,44 
6 aa 20,78 1,50 3,46 4,96 


b. O efeito de difusão domina o efeito de retornos decrescen- 


tes quando o custo total médio está caindo: a queda no cus- 
to fixo médio domina o aumento no custo variável médio 
para as tortas de 1 a 4. O efeito de retornos decrescentes do- 
mina quando o custo total médio está subindo: o aumento 
no custo variável médio domina a queda no custo fixo mé- 
dio nas tortas 5 e 6. 

O produto de custo mínimo de Alicia é 4 tortas; isso gera O 
menor custo médio total, $4,28. Quando o produto é infe- 
rior a 4, o custo marginal de uma torta é menos que o custo 
total médio das tortas já produzidas. Assim, fazer uma torta 
adicional reduz o custo total médio. Por exemplo, o custo 
marginal da torta 3 é $2,25, enquanto o custo total médio 
das tortas 1 e 2 é $5,75. Assim, fazer a torta 3 reduz o custo 
total médio para $4,58, igual a (2 x $5,75 + $2,25)/3. Quan- 
do a produção é mais que 4, o custo marginal de uma torta 





é maior que o custo médio total das tortas já produzidas. 
Consequentemente, fazer uma torta adicional aumenta o 
custo total médio. Assim, embora o custo marginal da torta 
6 seja $7,59, o custo total médio das tortas de 1 a 5 é $4,44. 
Fazer a torta 6 aumenta o custo total médio para $4,96, 
igual a (5 x 84,44 + 7,59)/6. 


A tabela abaixo mostra o custo total médio de produzir 
12.000, 22.000 e 30.000 unidades para cada uma de três es- 
colhas de custo fixo. Por exemplo, se a firma escolhe a op- 
ção 1, o custo total de produzir 12.000 unidades de produ- 
to é $8.000 + 12.000 x $1,00 = $20.000. O custo total mé- 
dio de produzir 12.000 unidades de produto é, portanto, 
20.000/12.000 = $1,67. Os outros custos totais médios são 
calculados de modo similar. 


| 12.000 22.000 30.000 
| unidades unidades unidades 
| Custo total médio $1,67 $1,36 1,27 
| da opção 1 
Custo total médio 1,75 1,30 1,15 
da opção 2 
Custo total médio 2,25 1,34 1,05 


da opção 3 


Por conseguinte, se a firma quisesse produzir 12.000 uni- 
dades, ela faria a opção 1, porque esta opção lhe dá o menor 
custo total médio. Se quisesse produzir 22.000 unidades, 
ela optaria por 2, e se quisesse produzir 30.000 unidades 
optaria por 3. 

Tendo historicamente produzido 12.000 unidades, a firma 
teria adotado a opção 1. Ao produzir 12.000 unidades, a 
firma teria tido um custo total médio de $1,67. Quando o 
produto salta para 22.000 unidades, a firma não pode alte- 
rar a sua escolha de custo fixo no curto prazo, de modo que 
seu custo total médio no curto prazo será $1,36. No longo 
prazo, contudo, ela adotará a opção 2, fazendo com que seu 
custo total médio diminua para $1,30. 

Se a firma acredita que o aumento de demanda é temporá- 
rio, ela não deve mudar seu custo fixo da opção 1, porque a 
opção 2 gera um custo total médio mais alto logo que a pro- 
dução volta à quantidade original de 12.000 unidades: 
$1,75 versus $1,67. 

Esta firma provavelmente terá retornos à escala constan- 
tes. Para aumentar o produto, a firma tem de contratar 
mais trabalhadores, comprar mais computadores e pagar 
uma conta de telefone maior. Dado que esses insumos 
estão facilmente disponíveis, seu custo total médio de 
longo prazo não tenderá a mudar à medida que o produ- 
to aumenta. 


. Esta firma provavelmente terá deseconomias de escala. À 


medida que a firma aceita mais projetos, os custos de co- 
municação e coordenação necessários para aproveitar a es- 
pecialidade técnica do dono da firma provavelmente au- 
mentarão. 

Esta firma tenderá a ter economias de escala. Como a mine- 
ração de diamantes exige um custo de instalação elevado 
para equipamento de escavação, o custo total médio de 
longo prazo cairá à medida que o produto aumentar. 
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b. 
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1. 


a. 
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Capítulo 9 


Com apenas dois produtores no mundo, cada produtor re- 
presentará uma parcela considerável do mercado. Assim, a 
indústria não será perfeitamente competitiva. 

Como cada produtor de gás natural do Mar do Norte tem 
apenas uma pequena parcela do total da oferta mundial de 
gás e como gás natural é um produto padronizado, a indús- 
tria de gás será perfeitamente competitiva. 

Como cada designer tem um estilo característico, as roupas 
de alta moda não são um produto padronizado. Assim, a 
indústria não é perfeitamente competitiva. 

O mercado descrito aqui é o mercado de cada cidade para 
entradas em jogos de beisebol. Como há apenas um ou dois 
times em cada cidade importante, cada time representa 
uma parcela considerável do mercado. Assim, o setor não é 
perfeitamente competitivo. 


A firma deveria fechar imediatamente quando o preço é 
menor do que o custo variável médio mínimo, o preço de 
fechamento. No diagrama abaixo, esta é a solução ótima 
para os preços que vão de O a P,. 


Preço, 
custo por 
unidade 








Quantidade 


Quando o preço é superior ao custo variável médio mínimo 
(o preço de fechamento), mas inferior ao custo total médio 
mínimo (o preço que iguala custo e receita), a firma deveria 
continuar a operar no curto prazo mesmo que tenha prejuí- 
zo. Este é o ótimo para preços que vão de P, a P, e quantida- 
des de Q, a 9.. 

Quando o preço excede o custo total médio mínimo (o pre- 
ço que iguala custo e receita), a firma tem lucro. Isso aconte- 
ce para preços superiores a P, e quantidades superiores a Q,. 
Este é um exemplo de fechamento temporário de uma fir- 
ma quando o preço de mercado fica abaixo do preço de fe- 
chamento, o custo variável médio mínimo. Neste caso, o 
preço de mercado é o preço de uma refeição de lagosta na 
barraca e o custo variável é o custo variável de servir essa 
refeição, tal como o custo da lagosta, o salário dos empre- 
gados, e assim por diante. Nesse exemplo, contudo, é a cur- 
va de custo variável que se desloca ao longo do tempo e não 
o preço de mercado, devido a mudanças sazonais no custo 
da lagosta. As barracas que servem lagosta no verão têm um 
custo variável médio relativamente baixo durante essa épo- 
ca, quando estão disponíveis lagostas baratas do Maine. No 
resto do ano seu custo variável médio é relativamente alto, 
devido ao elevado custo de lagostas importadas. Ássim, as 
barracas que servem lagosta estão abertas durante o verão, 
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Cc. 


SOLUÇÕES PARA AS QUESTÕES DE “TESTE SEU ENTENDIMENTO” 


quando seu custo variável médio mínimo está abaixo do 
preço, mas elas fecham durante o resto do ano, quando o 
preço fica abaixo do seu custo variável médio mínimo. 


Uma queda no custo fixo de produção gera uma queda no 
custo total médio de produção e, no curto prazo, um au- 
mento no lucro de cada firma ao nível de produto corrente. 
Assim, no longo prazo, novas firmas entrarão na indústria. 
O aumento na oferta pressiona para baixo preços e lucros. 
Quando os lucros são pressionados de volta para zero a en- 
trada pára. 

Um aumento de salários gera um aumento no custo total 
médio de produção em cada nível de produto. No curto 
prazo, as firmas terão perdas no nível de produto corrente e 
assim, no longo prazo, firmas sairão da indústria. À medida 
que firmas saem, a oferta diminui, os preços sobem, e as 
perdas vão diminuindo. As saídas de firmas param quando 
as perdas voltam a zero. 

O preço vai subir em consequência de maior demanda, le- 
vando a um aumento de curto prazo nos lucros ao nível de 
produção corrente. No longo prazo, firmas entrarão na in- 
dústria, gerando um aumento de oferta, uma queda no pre- 
ço, e uma queda nos lucros. Quando os lucros são pressio- 
nados de volta para zero, a entrada pára. 

À escassez de um insumo essencial faz com que o preço 
desse insumo aumente, resultando em um aumento no 
custo total médio para os produtores. Ás firmas incorrem 
em perdas no curto prazo, e algumas firmas sairão da in- 


- dústria no longo prazo. A queda na oferta gera um aumento 


no preço e menores perdas. A saída vai cessar quando as 
perdas tiverem retornado a zero. 

No diagrama abaixo, o ponto X,y no painel (b), a interse- 
ção de S, com D,, representa o equilíbrio de longo prazo da 
indústria antes de mudanças no gosto dos consumidores. 
Quando os gostos mudam, a demanda cai, e a indústria se 
move no curto prazo para o ponto Yyy. À medida que o 
preço de mercado cai, a firma individual reage produzindo 
menos, como se mostra no painel (a) — enquanto o preço 
de mercado permanece acima do custo variável médio mi- 
nimo. Se o preço de mercado cai abaixo do custo variável 
médio mínimo, a firma tem de fechar imediatamente. No 
ponto Y xy: O preço dos ovos está abaixo do custo total mé- 
dio mínimo. criando perdas para os produtores. Isto leva 
algumas firmas a sair. o que desloca a curva de oferta da 


Painel (a) 
Preço, Preço 
custo 














ELSEVIER 


indústria de curto prazo para a esquerda, para S,. Um 
novo equilíbrio de longo prazo se estabelece no ponto 
Zmr- Quando isso ocorre, o preço de mercado volta a subir 
e, como aparece no painel (c), cada produtor que permane- 
ce reage aumentando o produto (aqui do ponto Y para o 
ponto Z). Todos os produtores que permanecem de novo 
têm lucro zero. A queda na quantidade ofertada de ovos 
vem inteiramente da saída de alguns produtores dessa in- 
dústria. A curva de oferta de longo prazo da indústria é a 
curva indicada por LRS no painel (b). 


Capítulo 10 


10-1 


i. 


10-2 


Consumir uma unidade que gera utilidade marginal nega- 
tiva deixa o consumidor com menos utilidade total do que 
não consumir essa unidade. Um consumidor racional, um 
consumidor que maximiza utilidade, não faria isso. Por 
exemplo, na Figura 10-1, pode-se ver que Cassie obtém 64 
utils se ela consome 8 mexilhões, mas se ela consumir o 
nono mexilhão ela perde um util, deixando-a com uma uti- 
lidade total de apenas 63 utils. Assim, sempre que consu- 
mir mais uma unidade gere utilidade marginal negativa, o 
consumidor fica em situação melhor se não consumir essa 
unidade. 

Como Marta tem utilidade marginal decrescente com café, 
sua primeira xícara de café do dia gera o maior aumento de 
utilidade total. Sua terceira e última xícara do dia gera o 
menor aumento. 

Mabel tem utilidade marginal crescente com exercícios, 
pois cada unidade adicional consumida lhe traz mais pra- 
zer que a unidade anterior. 

Mel tem utilidade marginal constante com CDs, pois cada 
unidade adicional gera o mesmo prazer adicional que a 
unidade anterior. 

Dexter tem utilidade marginal decrescente com idas ao res- 
taurante, pois a utilidade adicional gerada por uma boa re- 
feição no restaurante é menor quando ele consome muitas 
do que quando ele consome menos refeições. 


a. À um preço de $5 por entrada e renda de $10, a quantidade 


Painel (b) 


máxima de entradas que pode ser comprada é $10/$5 = 2, 
como se vê no diagrama abaixo. Este é o intercepto vertical. 


Painel (c) 
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Ao preço de $2,50 por copo de pipoca, o intercepto hori- 
zontal — a quantidade máxima de pipoca que pode ser com- 
prada dado o orçamento — é de $10/$2,50 = 4. A inclinação 
da linha do orçamento é igual à variação vertical sobre a va- 
riação horizontal: — 2/4 = —1/2 (há um sinal negativo por- 
que a linha tem inclinação para baixo). O custo de oportu- 
nidade de um copo de pipoca em termos de entradas de ci- 
nema é igual a menos a inclinação da linha do orçamento, 
igual a 1/2 neste caso: um copo de pipoca pode ser obtido 
caso se renuncie a 1/2 entrada de cinema. 


Quantidade 
de entradas 
de cinema Porque a inclinação = —%e, 
o custo de oportunidade de 
um copo de pipoca = Ye 

entrada de cinema 


Bt 








4 
Quantidade de pipoca (copos) 


Ao preço de $1,50 por par de cuecas e renda de $12,00, 0 
intercepto vertical - a quantidade máxima de pares de meia 
que pode ser comprada — é $12,00/$1,50 = 8, que se mostra 
no diagrama abaixo. O intercepto horizontal — a quantida- 
de máxima de cuecas que pode ser comprada — é 
$12,00/84,00 = 3. A inclinação da linha do orçamento é 
—8/3 = —2 2/3. O custo de oportunidade de cuecas em ter- 
mos de meias é igual a menos a inclinação da linha do orça- 
mento = 2 2/3 neste caso. Um par de cuecas pode ser obtido 
renunciando a 2 2/3 pares de meia. 


Quantidade 
de entradas 
de cinema Porque a inclinação = —%, 
o custo de oportunidade de 
um copo de pipoca = Y 
entrada de cinema 





BL 
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Quantidade de pipoca (copos) 


Da Figura 10-5 pode se ver que a utilidade marginal por 
dólar a 3 kg de mexilhões e a utilidade marginal por dólar a 
8 kg de batata são aproximadamente iguais, a um valor de 
aproximadamente 1. Mas este não é o pacote de consumo 
ótimo de Sammy, porque não está ao alcance do seu orça- 
mento de $20; 3 kg de mexilhões e 8 kg de batata custam 
$4x3 + $2x 8 = $28, $8 mais do que a renda de Sammy. 
Isso pode ser ilustrado com a linha do orçamento de 
Sammy da Figura 10-4: um pacote de 3 kg de mexilhões e 8 
kg de batatas é representado pelo ponto X no diagrama a 
seguir, um ponto que está fora da linha de orçamento de 
Sammy. 
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Caso Sammy escolhesse o pacote que maximiza sua utilida- 
de marginal por dólar para cada bem, ele escolheria consu- 
mir 1 kg de batata, em que a utilidade marginal dividida 
pelo preço é iguala 5,77, e 1 kg de mexilhões, nos quais a 
utilidade marginal dividida pelo preço é igual a 3,75. Mas 
este pacote gera 26,5 utils para ele. Ao invés disso, Sammy 
deveria escolher o pacote de consumo condizente com sua 
restrição orçamentária e para o qual a utilidade marginal 
por dólar para ambos os bens é igual. 


Como o gasto com suco de laranja é uma parcela pequena 
do gasto de Clare, o efeito-renda de um aumento no preço 
do suco de laranja é insignificante. Somente o efei- 
to-substituição, representado por substituir o suco de la- 
ranja por limonada, é significativo. 

Como aluguel representa uma percentagem grande do 
gasto de Délia, o aumento do aluguel gera um efei- 
to-renda, fazendo com que Délia se sinta mais pobre. 
Como moradia é um bem normal para Délia, os efeitos 
renda e substituição se movem na mesma direção, levan- 
do-a a reduzir seu consumo de moradia mudando para 
um apartamento menor. 

Como um tíquete-refeição é uma parcela significativa do 
custo de vida dos estudantes, um aumento no seu preço 
gera um efeito-renda. Os estudantes responderão ao au- 
mento de preço comendo com mais frequência no restau- 
rante da faculdade. Assim, o efeito-substituição (que deve- 
ria induzi-los a comer com menos frequência no restauran- 
te da faculdade) e o efeito-renda (que deveria induzi-los a 
comer no restaurante da faculdade com mais frequência do 
que em restaurantes fora da faculdade, porque eles se tor- 
naram mais pobres) movem-se em direções opostas. Isso 
acontece porque as refeições no restaurante da faculdade 
são um bem inferior. De fato, como o efeito-renda supera o 
efeito-substituição (os estudantes vão com mais frequência 
ao restaurante da faculdade quando o preço das refeições 
ali aumenta), as refeições no restaurante da faculdade são 
um bem de Giffen. 





sa. Como se pode ver no diagrama a seguir, os quatro pacotes 


estão associados com três curvas diferentes: B na curva de 
indiferença de 10 utils, A e C na curva de indiferença de 6 
utils, e D na curva de indiferença de 4 utils. 
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b. Comparando a quantidade de bombons de chocolate e 


balas, você pode prever que Samantha vai preferir Ba A, 
porque B lhe dá um bombom de chocolate mais e a mesma 
quantidade de balas. Em seguida você pode prever que ela 
vai preferir Ca D, porque C lhe dá um bombom de chocola- 
te a mais e a mesma quantidade de balas que D. Você tam- 
bém pode prever que ela prefere B a D, porque B lhe dá 
duas balas a mais e a mesma quantidade de bombons de 
chocolate que D. Mas, sem dados sobre a utilidade, você 
não pode prever como Samantha ordenaria sua preferência 
entre À comparado com C ou D, porque C e D têm mais 
bombons de chocolate porém menos balas do que 4. E nem 
você pode ordenar B comparado com C, pela mesma razão. 
Os pacotes A e B geram 200 utils porque estão ambos sobre 
a curva de indiferença de 200 utils. Do mesmo modo, os 
pacotes 4 e € geram 100 utils, pois estão ambos sobre a 
curva de indiferença de 100 utils. Mas isso implica que 4 
gera 100 utils e também que A gera 200 utils. Isto é uma 
contradição, de modo que não pode ser verdadeiro. Mostra 
que as curvas de indiferença não podem cruzar. 


l,a. A taxa marginal de substituição de jogos por livros, 
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MU,/MUsç, é 2 para Lucinda e 5 para Kyle. Isso implica que 
Lucinda está disposta a trocar 1 livro mais por 2 jogos a me- 
nos, e que Kyle está disposto a trocar 1 livro mais por 5 jo- 
gos a menos. Assim, começando de um pacote de 3 livros e 
6 jogos, Lucinda estaria igualmente contente com 1 pacote 
de 4 livros e 4 jogos, e Kyle estaria igualmente contente 
com um pacote de 4 livros e 1 jogo. Lucinda acha mais difí- 
cil trocar jogos por livros: ela está disposta a renunciar a 
apenas 2 jogos por um livro, enquanto Kyle está disposto a 
renunciar a 5 jogos por um livro. Se livros são medidos no 
eixo horizontal e jogos no eixo vertical, a curva de indife- 
rença de Kyle terá maior inclinação que a de Lucinda no 
atual pacote de consumo. 


« O pacote de consumo atual de Lucinda é ótimo se P,/Pç, O 


preço relativo de livros em termos de jogos, é 2. O pacote 
de consumo atual de Kyle não é ótimo a esses preços relati- 
vos; seu pacote de consumo seria ótimo somente se os pre- 
ços relativos dos livros em termos dos jogos fosse 5. Como 
para Kyle MU,/MUç = 5, mas Py/Pç = 2, ele deveria consu- 
mir menos jogos e mais livros, assim reduzindo seu 
MU/'MUç até que se torne igual a 2. 


Como Sanjay se importa apenas com o número de balas de 
goma, e para ele não importa que tenham gosto de banana 
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ou de abacaxi, ele está sempre disposto a trocar uma pela 
outra à mesma taxa. Isto quer dizer que sua taxa marginal 
de substituição de bala de goma de um gosto por bala de 
goma de outro gosto é constante. Por conseguinte, trata-se 
de substitutos perfeitos. 

Torta de cereja e sorvete de baunilha são complementos 
para Hillary, pois a utilidade marginal da torta de cereja au- 
menta à medida que ela leva mais uma bola de sorvete de 
baunilha. Mas eles são bens ordinários, e não complemen- 
tos perfeitos, porque ela obtém alguma utilidade de ter tor- 
ta de cereja sem nada de sorvete de baunilha. 

Os programas de computador e o sistema operacional são 
complementos perfeitos para os clientes de Omnisoft: eles 
não têm nenhuma utilidade com programas sem o seu sis- 
tema operacional. Assim, a taxa marginal de substituição 
de um bem pelo outro é indefinida e suas curvas de indife- 
rença têm formato em ângulo reto. 

Renda e lazer são bens ordinários para Darnell. Quanto 
mais renda ele obtiver trabalhando mais horas, menos ele 
estará disposto a ganhar, ainda mais sacrificando tempo de 
lazer adicional. 


A linha do orçamento original de Sammy é ilustrada no 
diagrama abaixo por BL. Seu consumo original está no 
ponto 4. Quando o preço do mexilhão cai, sua linha do 
orçamento gira para fora até BL,, permitindo que ele al- 
cance um nível mais alto de utilidade. O efei- 
to-substituição envolveria a mesma mudança na inclina- 
ção de sua linha do orçamento, mas sem qualquer au- 
mento de utilidade. Assim, o efeito substituição puro é 
ilustrado pelo movimento de A para B. De fato sua utili- 
dade aumenta, de modo que seu consumo passa de Aa C. 
O movimento de B para C é o efeito-renda. 
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De novo, no diagrama a seguir, a linha do orçamento origi- 
nal de Sammy é BL,, e seu consumo original está no ponto 
A. O aumento no preço do mexilhão faz com que a linha do 
orçamento tenha uma rotação para dentro, para BL,. Isto 
reduz sua utilidade total. O efeito-substituição puro é o 
que aconteceria se a inclinação da linha do orçamento mu- 
dasse, mas sua utilidade total não mudasse. Isso se mostra 
no movimento de A para B. O efeito total da mudança de 
preço é o movimento de A até C. O movimento de B para € 
é o efeito-renda. 
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Capítulo 12 
12-1 


1. — Muitos professores universitários partirão para outros tipos 
de trabalho se o governo impuser um salário bem inferior ao 
salário de mercado. Menos professores representa menos cur- 
sos dados e, portanto, menor produção de formados. Isso afe- 
tará adversamente os setores da economia que dependem di- 
retamente das universidades, como as lojas locais que ven- 
dem bens e serviços aos estudantes e professores, os editores 
de livros-texto, e assim por diante. Também afetará adversa- 
mente as firmas que usam o “produto” produzido pelas facul- 
dades: novos formados com diploma universitário. As firmas 
que precisam contratar novos empregados com diploma uni- 
versitário serão prejudicadas à medida que uma oferta menor 
significará salários mais altos para os que têm diploma uni- 
versitário. Em última instância, a oferta menor de trabalhado- 
res com educação universitária resultará em um nível menor 
de capital humano em toda a economia, comparado com o 
que teria sido sem aquela política. Isto prejudicará todos os 
setores da economia que dependem de capital humano. Os 
setores da economia que podem se beneficiar são as firmas 
que competem com as faculdades contratando professores 
universitários potenciais. Por exemplo, firmas de contabilida- 
de acharão mais fácil contratar pessoas que de outro modo te- 
riam sido professores de contabilidade, e editoras terão mais 
facilidade em encontrar pessoas que de outro modo teriam 
sido professores de inglês (maior facilidade no sentido de que 
as firmas podem recrutar professores potenciais com um salá- 
rio menor do que antes). Além disso, trabalhadores que já 
têm diploma universitário se beneficiarão; eles conseguirão 
salários mais altos, pois a oferta de trabalhadores com diplo- 
ma universitário se reduzirá. 
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1.a. À medida que a demanda de serviços cresce, o preço dos 
serviços aumenta, e à medida que o preço do produto pro- 
duzido pelas indústrias aumenta, a curva VMPL se desloca 
para cima, isto é, a demanda de trabalho aumenta. Isso re- 
sulta em um aumento tanto no salário de equilíbrio quanto 
na quantidade de trabalho empregada. 

b. A queda na pesca por dia significa que o produto marginal 
do trabalho na indústria declina. A curva VMPL se desloca 
para baixo, gerando uma queda no salário de equilíbrio e 
na quantidade de equilíbrio de trabalho empregado. 

2. Quando firmas de diferentes indústrias competem pelos 
mesmos trabalhadores, cada trabalhador nas várias indús- 
trias receberá o mesmo salário de equilíbrio, W. E como, 
pela teoria da distribuição de renda segundo a produtivida- 
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de marginal, VMPL = Px MPL = W para o último trabalha- 
dor contratado no equilíbrio, então o último trabalhador 
contratado em cada uma das diferentes indústrias apresen- 
tará o mesmo valor do produto marginal do trabalho. 


Falso. Disparidades de renda associadas a gênero, raça ou 
etnia podem ser explicadas pela teoria da distribuição de 
renda segundo a produtividade marginal, desde que dife- 
renças na produtividade marginal entre as pessoas sejam 
correlacionadas com gênero, raça ou etnia. Uma fonte pos- 
sível de tal correlação é discriminação passada. Tal discri- 
minação pode reduzir a produtividade marginal do indiví- 
duo, por exemplo, impedindo-o de adquirir o capital hu- 
mano que aumentaria sua produtividade. Outra fonte pos- 
sível de correlação é a diferença na experiência de trabalho 
que está associada com gênero, raça ou etnia. Por exemplo, 
em trabalhos em que a experiência ou tempo de emprego é 
importante, talvez as mulheres recebam salários menores 
porque em média mais mulheres do que homens pedem Ii- 
cenças do emprego para cuidar de filhos. 

Verdade. Companhias que discriminam quando seus com- 
petidores não o fazem, tendem a contratar trabalhadores 
menos capacitados, porque elas discriminam contra traba- 
lhadores mais capacitados que são considerados do gênero, 
raça ou etnia errados. E, com trabalhadores menos capaci- 
tados, essas companhias tenderão a ter menos lucros do 
que seus competidores que não discriminam. 

Ambíguo. Em geral, trabalhadores que recebem menos por- 
que têm menos experiência podem ser ou não ser vítimas de 
discriminação. A resposta depende das razões da falta de ex- 
periência. Se os trabalhadores têm menos experiência por- 
que são jovens ou porque escolheram fazer outra coisa ao in- 
vés de ganhar experiência, eles não são vítimas de discrimi- 
nação quando recebem menos. Mas se os trabalhadores não 
têm experiência por causa de discriminação anterior que os 
impediu de obter experiência, então eles são de fato vítimas 
de discriminação quando recebem menos. 


l,a. A situação de Clive piora se antes da nova lei ele preferia 


c. 


trabalhar mais que 35 horas por semana. Em virtude da lei, 
ele agora não mais pode escolher sua alocação de tempo 
preferida; ele agora consome menos bens e mais lazer do 
que gostaria. 

4 utilidade de Clive não é afetada pela lei se, antes da lei, ele 
preferia trabalhar 35 horas ou menos por semana. Nesse caso, 
a lei não teria mudado sua alocação de tempo preferida. 
Clive jamais pode ficar em situação melhor por uma lei que 
restringe o número de horas que ele pode trabalhar. Ele só 
pode piorar de situação (caso a) ou ficar na mesma situação 
(caso b). 

O efeito-substituição induziria Clive a trabalhar menos horas e 
consumir mais lazer depois de sua queda de salário — a queda 
no salário significa que o preço de uma hora de lazer diminui, 
levando-o a consumir mais lazer. Mas uma queda no salário 
igualmente leva a uma queda na renda de Clive. O efeito-renda 
induziria Clive a consumir menos lazer e, por conseguinte, tra- 
balhar mais horas, pois agora ele está mais pobre, e lazer é um 
bem normal. Se o efeito-renda domina o efeito-substituição, 
Clive terminará trabalhando mais horas que antes. 
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4 
de a 


cMarkets! terá de saber a disposição de pagar de cada con- 
sumidor potencial, isto é, a tabela de demanda. Terá de sa- 
ber também o custo de vendedor para cada unidade de pro- 
duto de cada produtor potencial, isto é, a tabela de oferta. 
(De modo equivalente, terá de conhecer a curva de custo 
marginal de cada produtor potencial.) 

Alguns produtores que têm um custo de vendedor maior 
do que $199 vão produzir porque erroneamente foram 
informados de que o preço seria $299. Alguns que têm 
um custo de vendedor igual ou inferior a $199 não pro- 
duzirão porque foram informados erroneamente de que 
o preço seria $99. O excedente do produtor é mais baixo 
porque o preço de mercado não consegue alocar eficien- 
temente a produção entre os produtores. É impossível 
dizer se o produto será igual, inferior ou superior ao pro- 
duto de equilíbrio. A superprodução pode ocorrer se um 
número relativamente alto de produtores pensa que o 
preço vai ser $299, e pode ocorrer escassez de produção 
se um número relativamente alto de produtores pensa 
que o preço será $99. 

Consumidores com uma disposição de pagar $299 que são 
informados de que o preço é $399 não comprarão o bem. 
Para cada um desses consumidores, o excedente do consu- 
midor de $299 — $199 = $100 fica perdido. Consumidores 
com disposição de pagar $199, que têm a possibilidade de 
comprar o bem a um preço de $99 cada, ganham em exce- 
dente do consumidor $119 — $99 = $20. Assim, a transfe- 
rência de unidades dos consumidores com alta disposição 
de pagar para consumidores com baixa disposição de pagar 
resulta em uma perda líquida de excedente do consumidor 
de $100 — $20 = $80 por unidade. 


Antes da mudança nas preferências, o mercado de traba- 
lho do país Exuberância está em equilíbrio, definido pela 
condição VMPL, = salário = VMPLç. Depois da mudança 
de preferências, uma demanda maior de cereal matinal 
induzirá a um aumento no preço do cereal, Pc. VMPL. 
Pc x MPLc, portanto, aumentará, sendo o resultado 
VMPLç> nível de salários. Uma demanda menor de salsi- 
chas levará a uma queda no preço da salsicha, Pç. VMPL, 
- Pç x MPLç vai cair, fazendo com que VMPL, < nível de 
salário. Os produtores de salsicha vão despedir alguns 
dos seus trabalhadores, que irão para os produtores de 
cereal, que estão contratando trabalhadores adicionais. 
À medida que o trabalho vai do setor de salsicha para o 
de cereal, MPL e VMPL, diminuem, mas MPLç e VMPLç 
aumentam. 

Você saberá que a economia se ajustou plenamente 
quando o mercado de trabalho tiver de novo atingido o 
equilíbrio: quando de novo VMPL, = salário = VMPLç. 
Como todos os consumidores se defrontam com o mes- 
mo preço para cereal, P-., e o mesmo preço para salsicha, 
Ps, haverá eficiência no consumo: cada consumidor que 
consome um bem tem disposição de pagar mais alta do 
que aquele que não consome o bem. Além do mais, como 
os produtores de cereal e os de salsicha competem por 
trabalhadores em um mercado de trabalho perfeitamente 
competitivo, não haverá excedente de trabalho: todo tra- 





balho será plenamente empregado. Portanto haverá efi- 
ciência na produção: não há maneira de produzir mais de 
um bem sem produzir menos de outro. Finalmente, ha- 
verá eficiência nos níveis de produto: qualquer outra com- 
binação de cereal e salsicha reduz o bem-estar. Porque 
no equilíbrio VMPL, = salário = VMPLs,, a alocação de 
trabalho entre os dois setores e, portanto, a combinação 
de produto dos dois bens refletem plenamente o valor 
que os consumidores dão aos dois bens. 


13-3 
Zi. — Há uma maneira objetiva de determinar se uma economia é 
eficiente: verificar se existe uma outra alocação da produ- 
ção ou do consumo que melhora a situação de algumas 
pessoas sem piorar a de outras. Se não existe, ela é eficien- 
te, se existe, ela é ineficiente. É muito mais difícil determi- 
nar se uma economia é justa, porque não há uma medida 
objetiva de determinar isto. O que uma pessoa considera 
justo tipicamente depende do seu ponto de vista. 

O problema com esta afirmação é que o que a pessoa “deve- 

ria contribuir” ou “deveria receber” está sujeito a interpre- 

tações. Suponha que uma pessoa trabalhou muito duro 
para tornar-se rica, mas outra nasceu rica e nunca traba- 
lhou. Cada uma dessas pessoas deveria contribuir o mesmo 
para a sociedade? Alguns diriam que sim (aqueles que pen- 
sam que a quantidade de dinheiro que uma pessoa tem é o 
único critério), mas outras diriam que não (aqueles que de- 
fendem que as pessoas deveriam ser recompensadas por 
trabalhar duro, comparado com as que não trabalham) — 
depende do ponto de vista da pessoa. De modo similar, su- 
ponha que uma pessoa precisa de uma cirurgia para poder 
enxergar e outra pessoa precisa de uma cirurgia para poder 
andar, e que a sociedade não tem dinheiro para fazer as 
duas cirurgias. Qual a necessidade que é mais importante? 

Aqui, mais uma vez, a resposta não é clara, porque a socie- 

dade não tem como medir se as necessidades de uma pes- 

soa são mais urgentes que as de outra. 

b. Esta afirmação também está sujeita a interpretações dife- 
rentes. Primeiro, como vai se definir “trabalho duro”? Pes- 
soas que passam anos trabalhando em alguma coisa de que 
elas gostam, como escrever uma sonata, trabalham mais do 
que aquelas que fazem um trabalho menos intenso, mas 
pouco atraente? Além disso, essa afirmação implica que as 
pessoas que não trabalham duro por motivos fora do seu 
controle — por exemplo, devido a doença — deveriam ter re- 
compensa menor. Se isso é justo ou não depende, mais 
uma vez, do ponto de vista da pessoa. 
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2. a. Isto não apóia a conclusão. Texas Tea tem uma quantidade 


limitada de petróleo, e o preço subiu a fim de igualar oferta 
e demanda. 


b. Isso apóia a conclusão, porque o mercado de combustível 
para aquecimento doméstico se tornou um monopólio, e 
um monopolista reduzirá a quantidade ofertada e aumen- 
tará o preço para gerar lucro. 

e, Isso não apóia a conclusão. Texas Tea aumentou seu preço 
para os consumidores porque o preço do seu insumo, com- 
bustível para aquecimento, aumentou. 
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Quantidade 
| demandada de 
esmeraldas 


Isso apóia a conclusão. O fato de que outras firmas começa- 
ram a fornecer combustível para aquecimento a um preço 
menor implica que Texas Tea deve ter tido lucros, que 
atraíram outras firmas para Frigid. 

Isso apóia a conclusão. Indica que Texas Tea se beneficia 
de uma barreira à entrada, por controlar o acesso ao único 
oleoduto do Alasca. 


O preço de cada nível de produto se encontra dividindo a 
receita total pelo número de esmeraldas produzidas; por 
exemplo, quando são produzidas 3 esmeraldas, o preço é 
$252/3 = $84. O preço aos vários níveis de produto é então 
usado para construir a tabela de demanda na tabela abaixo. 
A tabela de receita marginal se encontra calculando a mu- 
dança na receita total quando o produto aumenta em uma 
unidade. Por exemplo, a receita marginal gerada por au- 
mentar o produto de 2 para 3 esmeraldas é $252 — $186 = 
$66. 

O componente da receita marginal que representa o efeito- 
quantidade é a receita adicional gerada por vender uma 
unidade mais do bem ao preço de mercado. Por exemplo, 
como se mostra na tabela abaixo, em 3 esmeraldas o preço 
de mercado é $84. Assim, quando se vai de 2 para 3 esme- 
raldas o efeito-quantidade é $84. 

O componente da receita marginal que corresponde ao 
efeito-preço é o declínio na receita total causado pela que- 
da de preço quando uma unidade mais é vendida. Por 
exemplo, como se mostra na tabela abaixo, quando são 
vendidas apenas 2 esmeraldas, cada esmeralda vende ao 
preço de $186/2 = $93. Contudo, quando Emerald Inc. 
vende uma esmeralda adicional, o preço tem de cair em $9 
para $84. Assim, o componente do efeito-preço ao passar 
de 2 para 3 esmeraldas é (-$9) x 2 = -$18. Isso porque 2 es- 
meraldas só podem ser vendidas ao preço de $84, quando é 
vendido um total de 3 esmeraldas, embora elas pudessem 
ser vendidas a um preço de $93 quando apenas 2 esmeral- 
das são vendidas no total. 


Componente Componente 
do efeito- do efeito- 
quantidade preço 


Receita 
marginal 


Preço da 
esmeralda 


1 $100 
93 
84 
70 
50 


86 
66 
28 

030 


$93 
84 
170 
50 


-87 
-18 
-42 
-80 


Mv E- warm 


A fim de determinar o nível de produto de Emerald Inc. 
que maximiza o lucro, é preciso saber o custo marginal a 
cada nível de produto. Seu nível de produto que maximiza 
o lucro é aquele em que a receita marginal é igual ao custo 
marginal. 
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Como mostra o diagrama abaixo, a curva de custo marginal 
se desloca para cima para $400. A quantidade que maximi- 
za o lucro cai, e cai também o lucro de $3.200 para $300 x 6 
= $1.800. Os lucros de uma indústria competitiva, contu- 
do, permanecem sem modificação em zero. 
















Preço, custo, L 
receita marginal des r 
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-200 | js Quantidade de 
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maximiza O lucro cai MR c 
*. a. Oserviço de Internet pela TV a cabo é um monopólio natu- 
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ral. O governo deveria intervir somente se considera que o 
preço excede o custo total médio, onde o custo total médio 
se baseia no custo de instalar os cabos. Neste caso deveria 
impor um teto de preços igual ao custo total médio. Do 
contrário, não deve fazer nada. 

O governo deveria aprovar a fusão somente se puder pro- 
mover a competição, transferindo algumas rotas da compa- 
nhia para outras companhias de aviação que estão compe- 
tindo. 

Falso. Como se pode ver na Figura 14-8, painel (b), a inefi- 
ciência surge do fato de que uma parte do excedente do 
consumidor é transformada em perda por peso morto (área 
listrada), e não do fato de que é transformada em lucro 
(área do quadrado cinza). 

Verdadeiro. Se o monopolista vendesse a todos os consu- 
midores que atribuem um valor superior ou igual ao custo 
marginal, todas as transações mutuamente benéficas ocor- 
reriam e não haveria perda por peso morto. 

Como se mostra no diagrama adiante, um monopolista pro- 
duz Q,, o nível de produto ao qual a receita marginal é igual 
ao custo marginal (MC = MR). Um monopolista que errone- 
amente crê que P = MR vai produzir o nível de produto ao 
qual P = MC (quando de fato P > MR e, ao nível de produto 
que de fato maximiza o lucro, P > MR = MC). Este monopo- 
lista enganado produzirá o nível de produto 9, em que a 
curva de demanda cruza a curva de custo marginal — o mes- 
mo nível de produto que seria produzido se a indústria fosse 
perfeitamente competitiva. Ele cobrará o preço P,, o que é 
igual ao custo marginal, e terá lucro zero. O total da área 
sombreada é igual ao excedente do consumidor, que é tam- 
bém igual ao excedente total nesse caso (pois o monopolista 
recebe excedente do produtor zero). Não há perda por peso 
morto porque cada consumidor disposto a pagar tanto 
quanto ou mais que o custo marginal obtém o bem. Um mo- 
nopolista esperto, contudo, produzirá ao nível de produto 
Q, e cobrará o preço Py. O lucro é igual à área do quadrado 
cinza claro, o excedente do consumidor corresponde área 
do triângulo cinza escuro, e o excedente total é igual à soma 
dessas áreas. A área do triângulo cinza claro é a perda por 
peso morto gerada pelo monopolista. 
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Falso. Um monopolista que discrimina preços venderá a al- 
guns consumidores, algo que um monopolista de preço 
único rejeitará — a saber, os clientes de alta elasticida- 
de-preço da demanda que estão dispostos a pagar apenas 
um preço relativamente baixo pelo bem. 

Embora de fato um monopolista discriminador de preços 
capte mais do excedente do consumidor, a ineficiência é 
menor: ocorrem mais transações mutuamente benéficas, 
porque o monopolista faz mais vendas a consumidores 
com baixa disposição de pagar pelo bem. 

Verdadeiro. Com a discriminação de preços, cobram-se 
dos consumidores preços que dependem de sua elasticida- 
de-preço da demanda. Um consumidor com demanda alta- 
mente elástica pagará um preço menor que um consumi- 
dor com demanda inelástica. 

Este não é um caso de discriminação de preços, porque to- 
dos os consumidores, independentemente de sua elastici- 
dade-preço da demanda, dão menor valor a mercadoria 
com defeito do que a mercadoria sem defeito, de modo que 
o preço tem de ter desconto para vender a mercadoria. 
Este é um caso de discriminação de preços. Idosos têm uma 
elevada elasticidade-preço da demanda por refeições em res- 
taurantes (sua demanda por refeições em restaurantes é mais 
sensível a mudanças de preço), comparados com outros cli- 
entes. Os restaurantes reduzem o preço para consumidores 
de alta elasticidade (idosos). Consumidores com baixa elasti- 
cidade-preço da demanda pagarão o preço completo. 

Este é um caso de discriminação de preços. Consumidores 
com alta elasticidade-preço da demanda pagarão um preço 
menor coletando e usando os cupons de desconto. Consu- 
midores com baixa elasticidade-preço da demanda não 
usarão os cupons. 

Este não é um caso de discriminação de preços; é simples- 
mente um caso de oferta e demanda. 
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A indústria mundial do petróleo é um oligopólio, porque 
poucos países controlam um recurso necessário para a pro- 
dução: as reservas de petróleo. 

A indústria de microprocessadores é um oligopólio, por- 
que duas firmas possuem tecnologia superior e assim do- 
minam a produção do setor. 

A indústria de aviões a jato de grande porte para passagei- 
ros é um oligopólio, porque há economias de escala na pro- 
dução. 
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À. a. Afirma tenderá a agir de forma não-cooperativa e a aumen- 
tar o produto, o que vai gerar um efeito-preço negativo. 
Mas como a parcela de mercado da firma é atualmente pe- 
quena, o efeito-preço negativo recairá mais pesadamente 
sobre as receitas dos rivais do que sobre suas próprias rece- 
itas. Ao mesmo tempo a firma se beneficiará de um efei- 
to-quantidade positivo. 

b. A firma tenderá a agir de forma não-cooperativa e a aumen- 
tar o produto, o que vai gerar uma queda no preço. Como 
seus rivais têm custos mais altos, eles perderão dinheiro ao 
preço mais baixo, enquanto a firma continuará tendo lu- 
cro. Assim, a firma poderá ser capaz de expulsar os rivais 
do setor ao aumentar seu produto. 

c. Afirma provavelmente vai buscar uma colusão. Como para 
os consumidores sai caro mudar de produto, a firma teria 
que baixar seu preço substancialmente (aumentando bas- 
tante a quantidade) para induzir os consumidores a mudar 
para seu produto. Assim, aumentar a quantidade de produ- 
to tenderá a não ser lucrativo, dado o elevado efeito-preço 
negativo. 

d. A firma tenderá a entrar em colusão. Ela não pode aumen- 
tar as vendas porque está atualmente no máximo de sua ca- 
pacidade de produção. 


15-3 

à. — Quando Margaret constrói um míssil, o ganho de Nikita de 
também construir um míssil é —10; é —20 se ele não cons- 
trói um míssil. O mesmo conjunto de ganhos vale para 
Margaret quando Nikita constrói um míssil: seu ganho é 
-10 se também constrói um, e é —20 se ela não constrói. 
Trata-se, pois, de um equilíbrio de Nash (não-cooperativo) 
tanto para Margaret quanto para Nikita construírem misse- 
is, e seu ganho total é (-10) + (-10)= —20. Mas seu ganho 
total é o maior quando nenhum dos dois constrói um mís- 
sil: seu ganho total é 0+0 = O. Mas esse resultado — o resul- 
tado cooperativo — não é provável. Se Margaret constrói um 
míssil, mas Nikita não, Margaret tem um ganho de +8, em 
lugar do O que ela obtém se não constrói o míssil. Assim, 
Margaret fica em situação melhor se ela constrói um míssil, 
mas Nikita não. De modo similar, Nikita fica em situação 
melhor se ele constrói um míssil, mas Margaret não: ele ob- 
tém um ganho de +8, em vez do O que ele obtém se não 
construir um míssil. Assim, os participantes no jogo têm 
um incentivo para construir um míssil. Ambos vão cons- 
truir um míssil, e cada um terá um ganho de —10. A não ser 
que Margaret e Nikita possam se comunicar de alguma ma- 
neira para cooperar, eles agirão no seu próprio interesse in- 
dividual e cada um construirá um míssil. 

ê.a. A entrada futura de várias firmas novas aumentará a com- 
petição e pressionará para baixo os lucros da indústria. Em 
consequência, haverá menos lucro futuro para proteger 
através de um comportamento cooperativo hoje. Assim, 
cada oligopolista tenderá a se comportar hoje de modo 
não-cooperativo. 

b. Quando é muito difícil para uma firma detectar se outra au- 
mentou o seu produto, é muito difícil implementar a coope- 
ração através do jogo “toma-lá-dá-cá”. Assim, é mais prová- 
vel que a firma vá se comportar de modo não-cooperativo. 

c. Quando as firmas mantêm seus preços altos por muito 
tempo, elas contam com a cooperação da outra continuar. 


ELSEVIER 





Logo, o preço de se comportar de modo cooperativo atual- 
mente é alto, e é provável que as firmas busquem uma colu- 
são tácita. 


15-4 


4 
À 


ea 


q 


a. 


Cc. 


e. 


É provável que isso seja interpretado como evidência de 
colusão tácita. As firmas de um determinado setor podem 
efetuar colusão tácita ao fixar seus preços de acordo com o 
preço “sugerido” pela maior firma do setor. Essa é uma for- 
ma de liderança de preço. 

Não é provável que isso seja interpretado como colusão tá- 
cita. Uma variação significativa no mercado indica que as 
firmas têm competido para conquistar o mercado umas das 
outras. 

Não é provável que isso seja interpretado como evidência 
de colusão tácita. Essas características tornam menos pro- 
vável que consumidores mudem de um produto para outro 
em resposta a preços mais baixos. Trata-se de uma maneira 
de evitar qualquer tentação de ganhar parcela de mercado 
baixando preços. É uma forma de diferenciação de produto 
usada para evitar a competição direta. 

Isso provavelmente será interpretado como evidência de 
colusão tácita. Sob o disfarce de discutir metas de vendas, 
as firmas podem criar um cartel, designando quantidades a 
serem produzidas por cada firma. 

Isso tenderá a ser interpretado como evidência de colu- 
são tácita. Ao aumentar preços de modo conjunto, cada 
firma na indústria está se recusando a competir com seus 
rivais, deixando seu preço sem mudar ou baixando seu 
preço. Como cada uma poderia ganhar parcela de merca- 
do baixando o preço, não fazê-lo é evidência de colusão 
tácita. 





As escadas não são diferenciadas por causa de competição 
monopolística. Um produtor faz diferentes escadas (esca- 
das pequenas, escadas compridas) para satisfazer diferen- 
tes necessidades do consumidor, e não para evitar a compe- 
tição com rivais. Assim, duas escadas compridas produzi- 
das por dois produtores diferentes não se distinguem para 
o consumidor. 

Refrigerantes são um exemplo de diferenciação de produto 
devido à competição monopolística. Por exemplo, vários 
produtores fabricam refrigerantes gaseificados, e cada um é 
diferente em termos de gosto, da cadeia de restaurantes que 
o vende etc. 

Lojas de departamentos são um exemplo de diferenciação 
de produto resultante da competição monopolística. Elas 
servem a clientelas diversas, que têm diferente sensibili- 
dade a preços e gosto diferente. Elas também oferecem 
atendimento ao consumidor diferente e sua localização é 
diversa. 


O aço não se diferencia como resultado de competição mo- 
nopolística. Diferentes tipos de aço (vergalhões versus cha- 
pas, por exemplo) são feitos para finalidades diversas e não 
para distinguir o produto de uma siderúrgica de outra side- 
rúrgica. 

Indústrias perfeitamente competitivas e indústrias em 
competição monopolística têm ambas muitos vendedores, 
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de modo que pode ser difícil distinguir entre elas simples- 
mente pelo número de firmas. Em ambas as estruturas de 
mercado existe livre entrada e saída da indústria no longo 
prazo. Mas na indústria perfeitamente competitiva é vendi- 
do um produto padronizado, enquanto que na indústria de 
competição monopolística os produtos são diferenciados. 
Assim, o que se deve perguntar é se os produtos na indús- 
tria são diferenciados. 

Em um monopólio há apenas uma firma, mas na indústria 
em competição monopolística há muitas firmas. Assim, o 
que se deve perguntar é se há ou não uma única firma no 
setor. 


Um aumento no custo fixo aumenta o custo total médio e 
desloca a curva de custo total médio para cima. No curto 
prazo, as firmas incorrem em perda e algumas sairão da in- 
dústria. No longo prazo, isso resulta em um deslocamento 
para a direita das curvas de demanda das firmas que perma- 
necem na indústria, pois cada uma serve agora uma parcela 
maior de mercado. O equilíbrio de longo prazo é restabele- 
cido quando a curva de demanda de cada firma que perma- 
nece se deslocou para a direita até o ponto em que ela é tan- 
gente à nova curva de custo total médio mais alta, Nesse 
ponto o preço de cada firma é igual ao custo total médio, e 
cada firma tem lucro zero. 

Uma redução no custo marginal reduz o custo total médio 
e desloca a curva de custo total médio e a curva de custo 
marginal para baixo. Como as firmas têm lucro, no longo 
prazo, novos entrantes serão atraídos para a indústria. No 
longo prazo, isso resulta em um deslocamento para a es- 
querda da curva de demanda de cada firma, pois cada [ir- 
ma tem agora uma parcela menor do mercado. O equili- 
brio de longo prazo é restabelecido quando a curva de de- 
manda de cada firma se deslocou para a esquerda até o 
ponto em que é tangente à nova curva de custo total mé- 
dio, agora mais baixa. Neste ponto o preço de cada firma é 
exatamente igual ao custo total médio e cada firma tem lu- 
cro zero. 

Se todas as firmas existentes na indústria se juntassem 
para criar um monopólio, elas alcançariam lucros de mo- 
nopólio. Mas isto induziria novas firmas a criar produtos 
novos diferenciados, e então entrar na indústria e captu- 
rar parte dos lucros de monopólio. Assim, no longo prazo, 
seria impossível manter o monopólio. O problema surge 
do fato de que, como novas firmas podem criar novos pro- 
dutos, não há barreira à entrada que possa manter um mo- 
nopólio. 


Falso. Como se pode ver no painel (b) da Figura 16-4, uma 
firma em competição monopolística produz no ponto em 
que o preço excede o custo marginal — diferente de uma fir- 
ma perfeitamente competitiva, que produz onde o preço é 
igual ao custo marginal (no ponto de mínimo do custo to- 
tal médio). Uma firma em competição monopolística se re- 
cusará a vender ao custo marginal. Isso estaria abaixo do 
custo total médio e a firma incorreria em perda. 

Verdadeiro. Firmas em uma indústria em competição mo- 
nopolística poderiam obter lucro maior (lucro de monopó- 
lio) se elas todas se reunissem. Além disso, como a indús- 
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tria apresenta economias de escala, produzir uma quanti- 
dade maior de produto reduziria o custo total médio da fir- 
ma. O efeito sobre os consumidores, contudo, é ambíguo. 
Eles passariam a ter menos escolha. Mas se a consolidação 
reduz substancialmente o custo total médio na indústria 
em seu conjunto e, por conseguinte, aumenta substancial- 
mente o produto da indústria em seu conjunto, os consu- 
midores podem obter preços menores sob monopólio. 
Verdade. Manias e modas são criadas e promovidas por pu- 
blicidade, que ocorre em oligopólios e em indústrias em 
competição monopolística, mas não no monopólio ou em 
indústrias em competição perfeita. 


Isso é economicamente útil porque essa publicidade tende- 
rá a focalizar os benefícios médicos da aspirina. 

Esse é um desperdício econômico, pois essa publicidade 
tenderá a se concentrar em promover a aspirina Bayer con- 
tra uma aspirina rival. Os dois produtos não têm diferença 
do ponto de vista médico. 

Isso é economicamente útil porque essa publicidade tende- 
rá a focalizar os benefícios médicos e o prazer do suco de 
laranja. 

Esse é um desperdício econômico, porque essa publicidade 
tenderá a se concentrar em promover o suco de laranja 
Tropicana contra um produto rival. Os dois provavelmente 
são indistinguíveis para o consumidor. 

Isso é economicamente útil porque a longevidade de um 
negócio dá ao cliente potencial informação sobre sua qua- 
lidade. 

Uma marca de sucesso indica um atributo desejável. como 
qualidade. para o comprador potencial. Assim, tudo o mais 
mantido constante, tal como preço. uma firma com uma 
marca de sucesso alcançará maiores vendas do que um ri- 
val com produto comparável, mas sem marca de sucesso. 
Isso provavelmente desencorajará novas firmas de entra- 
rem na indústria em que existem [irmas com uma marca de 
sucesso. 


Para determinar a vantagem comparativa, temos que com- 
parar os custos de oportunidade dos dois países para um 
dado bem. Tomemos o custo oportunidade de uma tonela- 
da de milho em termos de bicicleta. Na China, o custo de 
oportunidade de uma bicicleta é 0,01 toneladas de milho. 
Assim, o custo de oportunidade de uma tonelada de milho 
é 1/0,01 bicicletas = 100 bicicletas. Os Estados Unidos têm 
uma vantagem comparativa em milho, pois o seu custo de 
oportunidade em termos de bicicletas é 50, número menor. 
De modo similar, nos Estados Unidos, o custo de oportuni- 
dade de uma bicicleta em termos de milho é 1/50 toneladas 
de milho = 0,02 toneladas de milho. Isto é superior a 0,01, 
o custo de oportunidade de uma bicicleta chinesa em ter- 
mos de milho, e implica que a China tem uma vantagem 
comparativa em bicicletas. 

Dado que os Estados Unidos podem produzir 200.000 bici- 
cletas caso não produzam milho, podem produzir 200.000 
bicicletas x 0,02 toneladas de milho/bicicletas = 4.000 to- 
neladas de milho quando nenhuma bicicleta é produzida. 
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Do mesmo modo, se a China pode produzir 3.000 tonela- 
das de milho quando nenhuma bicicleta é produzida, ela 
pode produzir 3.000 toneladas de milho x 100 bicicle- 
tas/toneladas de milho = 300.000 bicicletas quando ne- 
nhum milho é produzido. Esses pontos determinam o in- 
tercepto vertical e horizontal nas fronteiras de possibilida- 
des de produção dos Estados Unidos e da China, como se 
mostra no diagrama abaixo. 


(a) Fronteira das possibilidades de produção dos EUA 
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(b) Fronteira das possibilidades de produção da China 
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A figura mostra os pontos de produção e consumo dos dois 
países. Cada país nitidamente melhora sua situação com co- 
mércio internacional, porque cada um agora consome um 
pacote de dois bens que está fora de sua fronteira das possi- 
bilidades de produção, indicando que cada um desses paco- 
tes seria inatingível caso cada país ficasse em autarquia. 

De acordo com o modelo Heckscher-Ohlin, esse padrão de co- 
mércio ocorre porque os Estados Unidos tem uma dispomibili- 
dade relativamente maior de fatores de produção, tais como ca- 
pital físico e capital humano, que são adequados para a produ- 
ção de cinema, mas a França tem uma disponibilidade relativa- 
mente maior de fatores de produção adequados para fazer vi- 
nho, tal como vinhedos e o capital humano dos enólogos. 

De acordo com o modelo Heckscher-Ohlin, esse padrão de 
comércio ocorre por que os Estados Unidos têm uma dis- 
ponibilidade de fatores de produção relativamente maior, 
tais como capital humano e físico, adequados para fabricar 
maquinaria, mas o Brasil tem uma disponibilidade relativa- 
mente maior de fatores de produção adequados para fabri- 
car sapatos, tal como mão-de-obra e couro. 


No diagrama abaixo, P, é o preço de uvas nos Estados Uni- 
dos em autarquia e Py é o preço internacional de uvas ha- 
vendo comércio internacional. Com o comércio, os consu- 
midores dos Estados Unidos pagam um preço Py por uvas 
e consomem a quantidade C;, o os produtores de uva nos 
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Estados Unidos produzem a quantidade Q,, e a diferença, 
Cr — Q+, representa 'a importação de uvas mexicanas. Em 
consequência da greve dos caminhoneiros, as importações 
são interrompidas, o preço pago pelo consumidor america- 
no aumenta para o preço de autarquia, P,, e o consumo 
americano cai para a quantidade de autarquia, Q,. 
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Antes da greve, os consumidores americanos gozavam de 
um excedente do consumidor igual à área W + X + Z. Depois 
da greve, o excedente do consumidor encolhe para a área 
W. Assim, os consumidores pioram de situação, perdendo 
o excedente consumidor representado pela área X + Z. 


b. Antes da greve, os produtores americanos tinham um exce- 
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dente do produtor igual à área Y. Depois da greve, o exce- 
dente do produtor aumentou para a área Y + X. Assim, os 
produtores americanos melhoraram de situação, ganhando 
o excedente do produtor representado pela área X. 

O excedente total dos Estados Unidos cai como resultado 
da greve, em uma quantia representada pela área Z, a per- 
da no excedente do consumidor que não passa a ser exce- 
dente do produtor. 

Os produtores de uva do México pioram de situação, por- 
que perdem vendas no montante C..— Q,, e os catadores de 
uva mexicanos ficam em situação pior porque perdem seus 
salários que estavam associados às vendas perdidas. A de- 
manda menor por uvas mexicanas causada pela greve im- 
plica que o preço que o consumidor mexicano paga por 
uvas diminui, melhorando a sua situação. Os catadores de 
uva americanos melhoram sua situação, porque seus salá- 
rios aumentam em consequência do aumento de Q,- O, na 
venda de uvas americanas. 


Se a tarifa é $0,50, o preço pago pelos consumidores do- 
mésticos por 1 libra de manteiga importada é $0,50 + $0,50 
= $1,00,0 mesmo preço que 1 libra de manteiga doméstica. 
À manteiga importada não mais terá uma vantagem de pre- 
ço sobre a manteiga doméstica, as importações serão sus- 
pensas, e os produtores domésticos vão capturar todas as 
vendas possíveis aos consumidores domésticos, vendendo 
a quantia Q, na figura a seguir. Mas se a tarifa é menos que 
$0,50 — digamos que seja apenas $0,25 —, o preço pago pelos 
consumidores domésticos por 1 libra de manteiga importa- 
da é $0,50 + $0,25 = $0,75, o que é $0,25 mais barato que 1 
libra de manteiga doméstica. Os produtores de manteiga 
americana ganharão vendas na quantia Q, — Q, em conse- 
quência da tarifa de $0,25. Mas isso é menos do que a quan- 
tia que eles teriam ganho com uma tarifa de $0,50,0,- Q,. 
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terá efeito. A uma tarifa de $0,50 todas as importações são 
de fato bloqueadas. 

Todas as importações são de fato bloqueadas com uma tari- 
fa de $0,50. Por conseguinte, tal tarifa corresponde a uma 
cota de importações de zero. 


Há bem menos empresas que usam aço como insumo, do 
que há consumidores que compram açúcar ou roupa. Por 
isso será mais fácil para aquelas empresas se comunicar e 
coordenar entre si para fazer pressão contra tarifas, do que 
será para os consumidores. Além disso, cada empresa per- 
cebe que o custo de uma tarifa sobre o aço é pesado para 
seus lucros, mas um consumidor individual ou não tem 
consciência ou percebe uma perda pequena por causa de 
tarifas sobre açúcar ou roupa. 

Muitas vezes os países ficam tentados a proteger indústrias 
domésticas, argumentando que uma importação apresenta 
um perigo de qualidade, de saúde ou ambiental para o con- 
sumidor doméstico. Um funcionário da OMC deveria exa- 
minar se os produtores domésticos estão sujeitos à mesma 
rigidez na aplicação de regulamentos de qualidade, saúde e 
meio ambiente que os produtores estrangeiros. Se o trata- 
mento é o mesmo, é mais provável que as regulamentações 
tenham finalidade legítima e não de proteção comercial. Se 
elas não são iguais, então é mais provável que as regula- 
mentações sejam medidas de proteção comercial. 
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Isto aumentará a probabilidade de você comprar um segu- 
ro para o carro. Suponha que você não tem seguro. Se acon- 
tece um “estado do mundo” ruim e seu carro é danificado, 
você não vai mais poder trabalhar. Isto é, em um estado do 
mundo negativo, sua renda para consumo é reduzida não 
só porque você tem que pagar o conserto do carro, mas 
também porque você não recebe mais renda do trabalho. 
Isso aumenta o risco para sua renda de um acidente com 
seu carro. Se você tem aversão ao risco, é mais provável que 
você compre um seguro. 

Isso faz com que seja menos provável que você faça um se- 
guro do carro. Suponha que você não tem seguro. Se ocorre 
um “estado do mundo” ruim e seu carro é danificado, seus 
pais podem facilmente comprar um outro carro para você. 
Isto é, em um estado do mundo negativo, sua renda não é 
reduzida tanto quanto se você não tivesse pais ricos. Assim, 
é mais baixo o risco para sua renda em virtude de um aci- 
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dente com o carro, fazendo com que seja menos provável 
que você faça um seguro. 

A renda esperada de Carmem é a média ponderada de to- 
dos os valores possíveis de sua renda, ponderada pelas pro- 
babilidades de ela ganhar cada valor possível de sua renda. 
Como ela ganha $22.000 com probabilidade de 0,6 e 
$35.000 com probabilidade de 0,4, sua renda esperada 
(0,6 x $22.000) + (0,4 x $35.000) = $13.200 + $14.000 = 
$27.200. Sua utilidade esperada é simplesmente o valor es- 
perado do total de utilidades que ela experimentará. Com 
probabilidade 0,6 ela terá um total de utilidade de 850 utils 
(sua utilidade de ganhar $22.000), e com probabilidade de 
0,4 ela terá um total de utilidade de 1.260 utils (sua utilida- 
de de ganhar $35.000), de modo que sua utilidade espera- 
da é (0,6 x 850 utils) + (0,4 x 1.260 utils) = 510 utils + 504 
utils = 1.014 utils. 

Se Carmem ganha $25.000 com certeza, ela experimenta um 
nível de utilidade de 1.014 utils. Das respostas na parte (a), 
sabemos que isso deixa ela com utilidade igual aquela que 
ela tem com uma renda esperada de $27.200 com maior ris- 
co. Se Carmem é indiferente entre uma renda esperada de 
$27.200 arriscada e uma renda de $25.000 segura, pode-se 
concluir que ela vai preferir uma renda de $27.200 segura a 
uma renda esperada de $27.200 com risco. Isto é, ela está de- 
finitivamente disposta a reduzir o seu risco quando esta re- 
dução no risco deixa sem modificar a sua renda esperada. 
Em outras palavras, Carmem tem aversão ao risco. 

Sim. Carmem experimenta um nível de utilidade de 1,056 
utils tendo uma renda de $26.000, o que é mais do que o ní- 
vel de utilidade esperado de 1,014 utils gerado por uma 
renda esperada de $27.200 arriscada. Então, Carmem pre- 
fere pagar um prêmio para garantir uma renda de $26.000. 


o 


Um aumento no número de navios implica um aumento na 
quantidade de seguro demandada a qualquer prêmio dado. 
Este é um deslocamento para a direita da curva de deman- 
da, resultando em aumento tanto no preço de equilíbrio 
quanto na quantidade de equilíbrio de seguro comprado e 
vendido. 

O aumento no número de rotas comerciais significa que os 
investidores podem diversificar mais. Em outras palavras, 
podem reduzir mais o seu risco a qualquer preço dado. 
Existem agora mais investidores dispostos a oferecer segu- 
ro. Este é um deslocamento para a direita da curva de oferta 
de seguro, levando a uma queda no preço de equilíbrio e a 
um aumento na quantidade de equilíbrio de seguro vendi- 
do e comprado. 

Se os donos de navios no mercado têm aversão ao risco ain- 
da maior, eles estarão dispostos a pagar um prêmio de se- 
guro ainda mais alto. Isto é, a qualquer prêmio dado, há 
agora mais pessoas dispostas a comprar seguro. Este é um 
deslocamento para a direita da curva de demanda de segu- 
ros, levando a um aumento tanto no preço de equilíbrio 
quanto na quantidade de equilíbrio de seguro vendido e 
comprado. 

Se os investidores no mercado passam a ter maior aversão 
ao risco, eles estarão menos dispostos a aceitar risco a qual- 
quer prêmio dado. Este é um deslocamento para a esquerda 
da curva de oferta de seguros, levando a um aumento no 
preço de equilíbrio e a uma queda na quantidade de equilí- 
brio de seguro comprado e vendido. 
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À medida que o nível geral de risco aumenta, aqueles dispos- 
tos a comprar seguro estarão mais dispostos a comprar segu- 
ro a qualquer prêmio dado; a curva de demanda por seguro 
se desloca para a direita. Mas como o risco geral não pode 
ser diversificado, aqueles que normalmente estão dispostos 
a aceitar risco estarão menos dispostos a fazê-lo, levando a 
um deslocamento para a esquerda da curva de oferta de se- 
guro. Em consequência, o prêmio de equilíbrio do seguro 
aumentará; o efeito sobre a quantidade de seguro é incerto. 
Se o nível de riqueza dos investidores diminui, os investi- 
dores passarão a ter maior aversão ao risco, e assim estarão 
menos dispostos a oferecer seguro a qualquer prêmio dado. 
Este é um deslocamento para a esquerda da curva de oferta 
de seguro, levando ao aumento do prêmio de equilíbrio e a 
uma queda na quantidade de equilíbrio de seguro compra- 
do e vendido. 


A ineficiência causada pela seleção adversa é que uma políti- 
ca de seguro com o prêmio baseado na média de risco de to- 
dos os motoristas atrairá apenas uma seleção adversa de 
maus motoristas. Bons motoristas (isto é, motoristas segu- 
ros) acharão este prêmio de seguro caro demais e ficarão 
sem seguro. Isto é ineficiente. Contudo, motoristas seguros 
são também aqueles que tiveram menor quantidade de mul- 
tas durante vários anos. Baixando o prêmio para aqueles 
motoristas sem multa permite que a companhia de seguros 
faça um peneiramento dos seus clientes e venda seguro ape- 
nas aos motoristas que também são seguros. Isto significa 
que pelo menos alguns dos bons motoristas agora têm segu- 
ro, o que reduz a ineficiência que surge da seleção adversa. 
De certo modo, não ser multado por vários anos equivale a 
construir uma reputação de ser um motorista seguro. 

O problema do risco moral na construção residencial surge 
da informação privilegiada sobre o que a construtora faz: se 
ela trata de reduzir o custo da construção ou permite que o 
custo aumente. O dono da casa não consegue, ou consegue 
apenas de modo imperfeito, observar os esforços de redu- 
ção de custos da construtora. Se a construtora é reembolsa- 
da por todos os custos em que incorre durante a constru- 
ção, ela não tem incentivo para reduzir o custo. Quando se 
torna a construtora responsável por qualquer custo adicio- 
nal acima da estimativa original, ela agora passa a ter um 
incentivo para manter baixos os custos. Contudo, isso im- 
põe riscos à construtora. Por exemplo, se o clima é desfavo- 
rável, a construção residencial leva mais tempo e custa 
mais do que se há bom tempo. Como a construtora paga 
por quaisquer custos adicionais acima da estimativa origi- 
nal (como atrasos devido à chuva), ela agora se defronta 
com riscos que não pode controlar. 

Verdadeiro. Motoristas que têm uma franquia (dedutível) 
de maior valor têm mais incentivo para tomar cuidado ao 
dirigir, para evitar o pagamento dessa franquia em caso de 
acidente. Este é um fenômeno de risco moral. 

Verdadeiro. Suponha que você sabe que é um motorista se- 
guro. Você tem uma escolha entre um seguro com prêmio 
elevado, mas franquia (dedutível) baixa, e um seguro com 
prêmio mais baixo, mas dedutível elevado. Neste caso você 
tenderia a escolher a apólice com o prêmio baixo e dedutível 
elevado, porque você sabe que é baixa sua probabilidade de 
pagar tal dedutível. Quando existe seleção adversa, a compa- 
nhia de seguro usa técnicas de peneiramento como essa pará 
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fazer inferências a respeito da informação privilegiada das 
pessoas sobre sua própria capacidade como motoristas. 

c. Verdadeiro. Quanto mais rico se é, menos aversão ao risco 
se tem. Se você tem menor aversão ao risco, você está mais 
disposto a assumir o risco você mesmo. Ter uma apólice de 
seguro com dedutível elevado significa que você está sujei- 
to a um risco maior: você mesmo tem que pagar uma soma 
maior antes de receber qualquer quantia de seguro em caso 
de acidente. Isso tem a ver com mudanças na aversão ao 
risco relacionadas com a renda ou a riqueza de uma pessoa. 


Capítulo 19 
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i.a. O custo externo é a poluição causada pelos efluentes, um 
custo não compensado que é imposto pelas granjas de gali- 
nhas aos seus vizinhos. 

b. Como as granjas não levam em conta o custo externo de 
suas ações ao tomar decisões sobre quanto efluente gerar, 
elas geram, na ausência de intervenção governamental ou 
de um acordo privado, mais efluentes do que socialmente 
ótimo. Elas produzirão efluentes poluidores até o ponto 
em que o benefício social marginal de uma unidade adicio- 
nal de efluente é zero; contudo, seus vizinhos experimen- 
tam um custo social marginal positivo e elevado do efluen- 
te gerado a esse nível de produto, de modo que a quantida- 
de de efluente é ineficiente: reduzir o efluente em uma uni- 
dade reduziria o benefício social total em menos do que re- 
duziria o custo social total. 

c. Na quantidade ótima de efluentes gerados, o benefício so- 
cial marginal é igual ao custo social marginal. A quantidade 
é mais baixa que a quantidade de efluentes que seria gerada 
na ausência de intervenção governamental ou de um acor- 
do privado. 

O raciocínio de Yasmin não é correto: permitir que alguns li- 
vros sejam devolvidos com atraso provavelmente é social- 
mente ótimo. Ainda que se imponha um custo social margi- 
nal por cada dia de atraso em devolver o livro, existe algum 
benefício social marginal positivo para a pessoa que devolve o 
livro com atraso — por exemplo, um aluno ganha mais tempo 
para usar o livro na prova para a qual está se preparando. 

O número ótimo de dias de atraso na devolução do livro é o 
número ao qual o benefício social marginal é igual ao custo 
social marginal. Uma multa tão alta que impeça qualquer 
atraso na devolução tende a resultar em uma situação em 
que as pessoas devolvem livros embora o benefício social 
marginal de ficar com eles um dia mais é maior que o custo 
social marginal decorrente do atraso — um resultado inefi- 
ciente. Neste caso, permitir que um sócio em atraso tenha 
mais um dia aumentaria o benefício social total mais do 
que aumentaria o custo social total. Assim, é apropriado 
cobrar uma multa moderada que reduza o número de dias 
de atraso na devolução de livros a um número socialmente 
ótimo de dias de atraso. 


no 
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1. Este argumento está enganado. Permitir que poluidores 
possam vender licenças de poluição faz com que os polui- 
dores se defrontem com um custo de poluir: o custo de 
oportunidade da licença. Caso o poluidor decida não redu- 
zir suas emissões, ele não pode vender suas licenças de po- 
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luição. Em consequência, ele deixa de aproveitar a oportu- 
nidade de ganhar dinheiro com a venda das licenças. 
Assim, apesar do fato de que o poluidor recebe um benefi- 
cio monetário de vender licenças de poluição, o esquema 
tem o efeito desejado: fazer com que poluidores internali- 
zem a externalidade de suas ações. 

Se o imposto sobre emissões é menor que o custo social mar- 
ginal em Q9pr, O poluidor se defrontará com um custo 
marginal de poluir (igual ao montante do imposto) que é 
inferior ao custo social marginal na quantidade de poluição 
socialmente ótima. Como o poluidor produzirá emissões 
poluentes até o ponto em que o benefício social marginal é 
igual a seu custo marginal, a quantidade resultante de polui- 
ção será maior que a quantidade socialmente ótima. Portan- 
to, há ineficiência: se a quantidade de poluição é maior do 
que a quantidade socialmente ótima, o custo social marginal 
excede o benefício social marginal e a sociedade poderia ga- 
nhar com uma redução no nível de emissões poluentes. 

Se o imposto sobre emissões é maior que o custo social 

marginal em 96pr, O poluidor se defrontará com um custo 
marginal de poluir (igual ao montante do imposto) que é 
maior que o custo social marginal na quantidade de poluição 
socialmente ótima. Isto levará o poluidor a reduzir as emis- 
sões poluentes até abaixo da quantidade socialmente ótima. 
Isto também é ineficiente: sempre que o benefício social mar- 
ginal excede o custo social marginal, a sociedade poderia ga- 
nhar com um aumento do nível de emissões poluentes. 
Se a quantidade total de poluição permitida é fixada a um ní- 
vel alto demais, a oferta de licenças de emissão será alta, do 
mesmo modo que será baixo o preço de equilíbrio ao qual as 
licenças de emissão serão compradas e vendidas. Isto é, po- 
luidores se defrontarão com um custo marginal de poluir (o 
preço da licença) que é “baixo demais” — mais baixo que o 
custo social marginal na quantidade socialmente ótima de 
poluição. Em consequência, a poluição será maior do que a 
quantidade socialmente ótima. Isto é ineficiente. 

Se a quantidade total de poluição permitida é fixada a 
um nível baixo demais, a oferta de licenças de emissão 
será baixa, do mesmo modo que será alto o preço de equi- 
líbrio ao qual as licenças de emissão serão compradas e 
vendidas. Isto é, poluidores se defrontarão com um custo 
marginal de poluir (o preço da licença) que é “alto demais” 
— mais alto que o custo social marginal na quantidade so- 
cialmente ótima de poluição. Em consequência, a polui- 
ção será menor do que a quantidade socialmente ótima. 
Isto também é ineficiente. 


A taxa de congestionamento de Londres funciona como 
um imposto pigouviano sobre dirigir no centro de Lon- 
dres. Se o custo externo marginal em termos de poluição e 
congestionamento de um carro adicional que entra no cen- 
tro de Londres é de fato £5, então o esquema é uma ótima 
de política. 

Plantar árvores resulta em um benefício externo: o benefí- 
cio social marginal de plantar árvores é mais alto que o be- 
nefício marginal para o indivíduo que planta árvores, pois 
muitas pessoas (não somente aquelas que plantam árvores) 
podem beneficiar-se da melhoria da qualidade do ar e de 
temperaturas mais frescas no verão. A diferença entre o be- 
nefício social marginal e o benefício marginal do indivíduo 
que planta é o benefício externo marginal. Um subsídio pi- 
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gouviano poderia ser concedido por cada árvore plantada 
em áreas urbanas, a fim de aumentar o benefício marginal 
para o plantador de árvores individual para que tal benefí- 
cio alcance o nível do benefício social marginal. 


« Descargas de toalete que economizam água impõem um 


benefício externo: o benefício marginal para os donos de 
casa individuais de substituir as descargas tradicionais por 
descarga que poupa água é zero, pois a água quase não tem 
custo para ele. Mas o benefício social marginal é grande, 
porque menos rios e aquíferos precisam ser explorados. A 
diferença entre o benefício social marginal e o benefício 
marginal para o dono de casa individual é o benefício ex- 
terno marginal. Um subsídio pigouviano para a instalação 
de descargas de toalete poupadoras de água poderia levar o 
benefício marginal do dono de casa individual até o nível 
do benefício social marginal. 

Dispor dos monitores velhos de computador impõe um 
custo externo: o custo marginal daqueles que jogam fora 
um velho monitor é mais baixo que o custo social margi- 
nal, pois a poluição do meio ambiente é suportada por mais 
pessoas que aquela pessoa que joga fora um monitor. A di- 
ferença entre o custo social marginal e o custo marginal da- 
queles que estão dispondo de monitores velhos é o custo 
externo marginal. Um imposto pigouviano sobre a dispo- 
sição de monitores, ou um sistema de licenças comercializá- 
veis para a sua disposição, poderia aumentar o custo margi- 
nal para aqueles que jogam fora velhos monitores o suficien- 
te para torná-lo igual ao custo social marginal. 


O uso de um parque público é não-excluível, mas pode ser 
ou não ser rival no consumo, dependendo das circunstân- 
cias. Por exemplo, se você e eu usamos o parque para cor- 
rer, o seu uso não vai impedir o meu uso — o uso do parque 
é não-rival no consumo. Neste caso o parque público é um 
bem público. Mas o uso do parque é rival no consumo 
quando há muitas pessoas ao mesmo tempo tentando usar 
a trilha para corrida, ou quando o meu uso da quadra de tê- 
nis pública impede o seu uso da mesma quadra. Neste caso 
o parque público é um recurso comum. 

Um pastel de queijo é tanto excluível quanto rival no con- 
sumo. Portanto é um bem privado. 

À informação de um site protegido por uma senha é exclui- 
vel, mas não-rival no consumo. Assim, é um bem artificial- 
mente escasso. 

A informação publicamente anunciada sobre a rota de um 
furacão que vai chegar é não-excluível e não-rival no con- 
sumo. Assim é um bem público. 

Um fornecedor privado só fornecerá um bem excluível; de 
outro modo o produtor não pode cobrar um preço que cu- 
bra seu custo de produção. Assim, um produtor privado es- 
taria disposto a fornecer pastel de queijo e informação de 
um site protegido por senha, mas não estaria disposto a for- 
necer um parque público ou informação publicamente 
anunciada sobre um furacão que está para chegar. 
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j.a. Com 0 “caseiros” e 6 “da balada”, a tabela de benefício so- 


cial marginal de dinheiro gasto na festa se mostra a seguir. 
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Dinheiro gasto 


na festa Benefício social marginal 
3º (10 x $0,05) + (6 x $0,13) = $1,28 
1 (10 x $0,04) + (6 x $0,11) = $1,06 
: (10 x $0,03) + (6 x $0,09) = $0,84 
: (10 x $0,02) + (6 x $0,07) = $0,62 


O nível de gasto eficiente é $2, o nível mais alto em que o 
benefício social marginal é superior ao custo marginal 


($1). 


b. Com 6 “caseiros” e 10 “da balada”, a tabela de benefício so- 


cial marginal de dinheiro gasto na festa se mostra abaixo. 


Dinheiro gasto 


na festa Benefício social marginal 
do (6 x $0,05) + (6 x $0,13) = $1,60 
; (6 x $0,04) + (6 x $0,11) = $1,34 
: (6 x $0,03) + (6 x $0,09) = $1,08 
: (6 x $0,02) + (6 x $0,07) = $0,82 


O nível de gasto eficiente é agora $3, o nível mais alto em 
que o benefício social marginal é superior ao custo margi- 
nal ($1). O nível eficiente de gasto aumentou comparado 
com o da parte (a), porque há relativamente mais pessoas 
“da balada” do que “caseiras” e um dólar adicional gasto na 
festa gera um nível de benefício social mais alto comparado 
com a situação em que havia relativamente mais “caseiros” 
que “da balada”. 

Quando o número de “caseiros” e “da balada” é desconhe- 
cido, mas se pergunta aos residentes quais são suas prefe- 
rências, os “caseiros” vão se passar por “da balada” para 
induzir um nível mais alto de gasto na festa pública. Isto 
porque uma pessoa “caseira” continuará recebendo um 
benefício marginal individual positivo resultante de $1 
adicional gasto, apesar do fato de que seu benefício margi- 
nal individual é mais baixo que o da pessoa “da balada” 
para cada $1 adicional. Neste caso, a tabela de benefício 
social marginal “reportado” de dinheiro gasto na festa 
será como se mostra abaixo. 


Dinheiro gasto 


na festa Benefício social marginal 
0º 16 x $0,13 = $2,08 
1 
5 16 x $0,11 = $1,76 
à 16 x $0,09 = $1,44 
4 16 x $0,07 = $1,12 


Em consequência serão gastos $4 na festa, o nível mais alto 
para o qual o benefício social marginal “reportado” é maior 
que o custo marginal. Independentemente de haver 10 “ca- 
seiros” e 6 “da balada” (parte a) ou 6 “caseiros” e 10 “da ba- 
lada” (parte b), gastar um total de $4 na festa é claramente 
ineficiente, pois o custo marginal excede o benefício social 
marginal nesse nível de gasto. 
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Como mais um exercício, consideremos como “casei- 
ros” ganham com essa falsa representação. Na parte (a), o 
nível eficiente de gasto é $2. Ao enganar sobre suas prefe- 
rências, os 10 “caseiros” ganham, no total, 10 x (0,03 + 
0,02) = 0,50 — isto é, eles ganham um benefício individual 
marginal pelo fato de se passar de um nível de gasto de $2 
para $4. Os 6 “da balada” também ganham da enganação 
dos “caseiros”; eles ganham 6 x ($0,09 + $0,07) = $0,96 no 
total. Este resultado é claramente ineficiente — quando se 
gasta $4 no total, o custo marginal é $1, mas o benefício so- 
cial marginal é apenas $0,62, indicando que foi gasto di- 
nheiro demais na festa. 

Na parte (b) o nível eficiente de gasto é de fato $3. A 
enganação dos “caseiros” faz com que eles ganhem, no 
total, 6 x $0,02 = $0,12, mas os 10 da balada ganham 10 x 
$0,07 = $0,70 no total. Esse resultado também é clara- 
mente ineficiente — quando são gastos $4, o benefício so- 
cial marginal é apenas $0,12 + $0,70 = $0,82, mas o custo 
marginal é $1. 


Se os indivíduos tiverem permissão para retirar quanta ma- 
deira quiserem, a floresta de propriedade do governo tor- 
na-se um recurso comum, e os indivíduos a usarão em ex- 
cesso — eles derrubarão um número de árvores ineficiente 
por ser excessivo. Em termos econômicos, o custo social 
marginal de cortar uma árvore é maior que o custo margi- 
nal individual da madeireira privada. 

Os três métodos consistentes com a teoria econômica 
são (a) impostos pigouvianos, (b) um sistema de licen- 
ças comercializáveis, e (c) alocação de direitos de pro- 
priedade. 

Impostos pigouvianos. Seria estabelecido um imposto sobre 
as madeireiras igual à diferença entre o custo social margi- 
nal e o custo marginal individual de cortar uma árvore 
quando a quantidade de corte é a socialmente eficiente. A 
fim de fazer isso é preciso conhecer a tabela de custo social 
marginal e a tabela de custo marginal individual. 

Sistema de licenças comercializáveis. Seriam emitidas li- 
cenças comercializáveis, fixando o número total de árvo- 
res a serem cortadas igual à quantidade de corte social- 
mente eficiente. O mercado que surge para essas licenças 
alocará o direito de retirar madeira de forma eficiente 
quando há diferenças entre as madeireiras no que se refe- 
re aos seus custos de cortar madeira: licenças serão com- 
pradas por aqueles que têm um custo relativamente mais 
baixo. O preço de mercado de uma licença será igual à di- 
ferença entre o custo social marginal e o custo marginal 
individual de cortar uma árvore quando a quantidade de 
corte está no nível socialmente eficiente. A fim de imple- 
mentar este nível, é preciso conhecer a quantidade de 
corte socialmente eficiente. 

Alocação de direito de propriedade. Neste caso, a floresta se- 
ria vendida ou concedida a um particular. Essa entidade 
privada teria direito de excluir outros de retirarem ma- 
deira. A retirada de madeira é agora um bem privado — é 
excluível e rival no consumo. Em consequência, não há 
mais divergência entre custos sociais e privados e a entida- 
de privada vai retirar o nível eficiente de árvores. Não é 
preciso ter informação adicional para usar este método. 
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O preço eficiente para um consumidor é 0, pois o custo 
marginal de permitir que um consumidor baixe o progra- 
ma é O. 

Xenoid não produzirá o programa de atualização a não ser 
que possa cobrar um preço que lhe permita pelo menos re- 
cuperar os $300.000 que custa produzi-lo. Assim, o preço 
mais baixo ao qual Xenoid está disposta a produzir o pro- 
grama é $150. A esse preço, ela terá uma receita total de 
$150 x 2.000 = $300.000. A qualquer preço mais baixo Xe- 
noid não conseguirá cobrir seu custo. À área sombreada no 
diagrama abaixo mostra a perda por peso morto quando 
Xenoid cobra um preço de $150. 


Preço da 
atualização 






Perda por 


peso morto 
$150 -----=-- 0.0. 








0 2.000 3.500 
Quantidade de atualizações 


Como os motoristas são os beneficiários de programas de 
segurança nas estradas, este imposto funciona bem de 
acordo com o princípio dos benefícios. Mas como o nível 
do imposto não depende da capacidade de pagar, ele não 
funciona bem de acordo com o princípio da capacidade de 
pagamento. Como as pessoas de alta renda que compram 
um carro tenderão a gastar mais em um carro novo, um im- 
posto calculado como percentagem do preço de compra do 
carro funcionaria melhor segundo o princípio da capacida- 
de de pagar. Este imposto vai distorcer a ação de comprar 
um carro: as pessoas comprarão menos carros ou carros 
mais baratos em consequência do imposto. 

Este imposto não funciona bem de acordo com o princípio 
dos benefícios, porque quem paga são não-residentes no 
local, mas os beneficiários são residentes locais, que se be- 
neficiarão de melhores serviços governamentais. Mas, na 
medida em que as pessoas que ficam em hotéis mais caros 
têm renda mais alta comparadas com aquelas que não fi- 
cam nesses hotéis, o imposto funciona bem segundo o 
princípio da capacidade de pagamento. Ele distorce a ação 
de ficar em um hotel caro nesta área, resultando em menos 
diárias nos hotéis caros. 

Este imposto funciona bem de acordo com o princípio do 
benefício, porque os donos de residências locais são usuá- 
rios das escolas locais. Ele também funciona bem de acordo 
com o princípio da capacidade de pagamento, porque é cal- 
culado como percentagem do valor das casas: residentes de 
renda mais alta, que são donos das casas mais caras, paga- 
rão impostos mais elevados. Ele vai distorcer a ação de 
comprar uma casa nessa área comparada com outra área 
em que o imposto sobre propriedade é mais baixo, ou a 
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ação de fazer reformas nas casas que aumentem o seu valor 
estimado. 


« Esse imposto funciona bem de acordo com o princípio dos 


benefícios, porque consumidores de alimentos são benefi- 
ciários dos programas governamentais de segurança ali- 
mentar. Ele não funciona bem de acordo com o princípio 
da capacidade de pagamento, porque alimentação é um 
bem de primeira necessidade, e as pessoas de renda mais 
baixa vão pagar aproximadamente o mesmo que as pessoas 
de alta renda. Esse imposto distorce a ação de comprar ali- 
mentos levando as pessoas a comprar variedades mais ba- 
ratas de alimentos. 


Um contribuinte que tem riqueza de $20.000 pagará um 
imposto de (1% x $10.000) + (2% x $10.000) = $100 + 
$200 = $300. Isto equivale a uma taxa média de imposto de 
1,5%, isto é, ($300/$20.000) x 100 = 1,5%. Mas a taxa de 
imposto marginal, a taxa paga sobre um dólar adicional de 
riqueza, é mais alta, de 2%. 

Um imposto de 1% sobre gastos de consumo significa que 
uma família que ganha $15.000 e gasta $10.000 pagará um 
imposto de 1% x $10.000 = $100, equivalente a 0,67% de 
sua renda: ($100/15.000 x 100 = 0,67%. Mas uma família 
que ganhe $10.000 e gaste $8.000 pagará um imposto de 
1% x $8.000 = $80, o equivalente a 0,80% de sua renda: 
($80/$10.000) x 100 = 0,80%). Portanto, o imposto é re- 
gressivo, pois famílias de renda mais baixa pagam uma 
percentagem mais alta de sua renda em imposto do que fa- 
mílias de alta renda. 

Falso. Recordem-se, do Capítulo 5, que um vendedor sem- 
pre sofre alguma carga de um imposto, desde que sua ofer- 
ta do bem não seja perfeitamente inelástica — isto é, desde 
que a quantidade ofertada não seja totalmente insensível ao 
preço oferecido. Como a oferta de trabalho que um traba- 
lhador fornece não é perfeitamente inelástica (ele sempre 
responderá em alguma medida a uma mudança no salário 
oferecido), o trabalhador arcará com alguma parte da carga 
do imposto sobre a folha de salários e, portanto, o imposto 
afetará o incentivo das pessoas a aceitar um emprego. 
Falso, Quando o imposto é proporcional, a percentagem 
que incide sobre a base do tributo é a mesma para todos. 
Quando o imposto é de soma fixa, o total do imposto pago 
é igual para todos, independentemente de sua renda. Um 
imposto de soma fixa é regressivo. 


Com um programa de seguro de desemprego que cobre os 
dois estados, trabalhadores em um estado que estão empre- 
gados em um dado ano contribuem com impostos que são 
então usados para pagar benefícios aos trabalhadores de- 
sempregados no outro estado durante esse ano. Em anos 
pares, os trabalhadores empregados na Flórida ajudam os 
trabalhadores desempregados no Alasca. Em anos ímpares, 
trabalhadores empregados no Alasca ajudam os desempre- 
gados na Flórida. Trabalhadores nos dois estados ficam em 
situação melhor com este programa, porque eles têm ga- 
rantia de receberem benefícios quando desempregados. 

A ajuda de emergência em caso de desastre natural oferece 
um seguro social, porque ela não depende de um teste de 
eligibilidade. 
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b. A ajuda a famílias de baixa renda para cobrir custos de 
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aquecimento é redistributiva, porque se baseia em teste de 
eligibilidade para receber essa ajuda. 

Assistência médica para pessoas com mais de 65 anos de 
idade oferece um seguro social porque não depende de tes- 
te de eligibilidade. 

Doações a estudantes de baixa renda são redistributivas, 
porque se baseiam em um teste de eligibilidade. 


Programas de gasto público que beneficiam americanos 
com mais de 65 anos de idade tornaram-se mais generosos 
com o passar do tempo. Enquanto isso, a ajuda que benefi- 
cia famílias com crianças não acompanhou a inflação, tor- 
nando-a menos generosa ao longo do tempo. Em conse- 
quência, a taxa de pobreza aumentou para os americanos 
com menos de 18 anos de idade, mas diminuiu para aque- 
les com mais de 65 anos de idade. 

No caso de um imposto de renda negativo, adultos de baixa 
renda tenderão mais provavelmente a procurar emprego, 
porque o imposto de renda negativo suplementa a renda 
dos empregados de baixa renda, oferecendo-lhes, de fato, 
um salário mais alto se eles conseguem um emprego. 

O hiato nos padrões de vida aumentou ao longo do tempo. 


Uma familia terá uma taxa de imposto marginal muito ele- 
vada sobre o dólar ganho quando ela passa de uma renda de 
$14.999 para $15.000, porque ao ganhar esse dólar adicio- 
nal ela perde todos os seus benefícios de assistência médi- 
ca. Em consequência, a taxa de imposto marginal sobre 
aquele dólar pode ser várias centenas ou vários milhares 
percentuais (dependendo dos custos de assistência médica 
da família). Isto vai desencorajar severamente essa família 
de ganhar mais do que $14,999 por ano. 

Uma redução de benefício quando ganha um dólar adicio- 
nal é experimentada pela família como uma taxa de impos- 
to marginal sobre aquele dólar. Como resultado, uma redu- 
ção elevada de benefícios quando é ganho um dólar adicio- 
nal se traduz em um desincentivo forte para que a família 
ganhe aquele dólar. O programa deveria ser reestruturado 
de tal modo que os benefícios sejam reduzidos gradual- 
mente à medida que a renda aumenta, em um esforço para 
reduzir o efeito de desincentivo ao trabalho. 

Este programa melhora a equidade, ajudando os agriculto- 
res em anos em que sua renda é baixa. Contudo, pode gerar 
ineficiência nos incentivos dos agricultores, por exemplo, 
se eles não tomam precauções suficientes contra fracassos 
na colheita, plantando de forma exageradamente arriscada 
(como em terra sujeita a inundação), e assim por diante. 
Esse programa melhora a equidade, porque o aluguel mui- 
tas vezes é uma despesa considerável para famílias de baixa 
renda. Contudo, pode gerar ineficiência nos incentivos, 
como a redução do incentivo para ganhar mais. 


Capítulo 22 
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Este é um bem de informação, porque o valor para o consu- 
midor — quem assiste — é a informação passada pelo progra- 





ma. Ele satisfaz também as condições de custo de um bem 
de informação: há custos fixos elevados associados com a 
criação do show e a instalação dos cabos até as residências; 
e há um custo marginal baixo associado com transmitir o 
show por cabo até as residências. 

b. Este não é um bem de informação. Embora o casaco incor- 
pore bastante informação através de seu tecido de alta tec- 
nologia, o valor pago pelo consumidor advém de seu uso 
como vestimenta. 

c. Este é um bem de informação, porque o valor para o consu- 
midor é a informação transmitida no jornal. Também satis- 
faz as condições de custo de um bem de informação: tem 
custo fixo elevado (o custo de verificar e relatar os aconte- 
cimentos) e um custo marginal baixo (o custo de imprimir 
e distribuir o jornal). 

d. Este não é um bem de informação. Apesar do fato de que o 
motor do carro embute muita informação de engenharia, o 
valor para o consumidor vem do seu uso como veículo. 

& O fato de que para um bem de informação o custo fixo é 
alto, mas o custo marginal é baixo, explica a afirmação de 
que “maior é melhor”. Um mercado maior para o bem sig- 
nifica mais vendas sobre as quais diluir o custo fixo de pro- 
dução; custo marginal baixo significa que o custo de fazer 
uma venda adicional é baixo. Assim, quanto maior o mer- 
cado, melhor a situação da firma, porque seu custo total 
médio diminui à medida que ela produz maior quantidade 
de produto. 


22-2 

à. a. A voltagem de um aparelho elétrico tem de ser compatível 
com a voltagem da tomada que se vai usar. Os consumido- 
res vão querer aparelhos de 110 volts quando as casas têm 
instalação elétrica de 110 volts, e as construtoras vão que- 
rer instalar tomadas de 110 volts quando a maioria dos 
compradores potenciais de casas usa aparelhos de 110 
volts. Por conseguinte, surgem externalidades de rede, 
porque o consumidor vai querer usar aparelhos que ope- 
ram com a mesma voltagem dos aparelhos usados pela mai- 
oria dos outros consumidores. 

b. Impressoras, copiadoras, aparelhos de fax, etc. são dese- 
nhados para tamanhos de papel específicos. Consumido- 
res vão querer comprar papel do tamanho que pode ser 
usado nesses aparelhos, e as manufaturas dos aparelhos 
vão querer fabricar suas máquinas para o tamanho de pa- 
pel que a maioria dos consumidores usa. Assim, surge 
uma externalidade de rede, porque o consumidor vai que- 
rer usar o tamanho de papel usado pela maioria dos ou- 
tros consumidores. 

£. Uma das duas companhias que competem, a companhia 
que alcança a maior quantidade de vendas, tenderá a ver 
uma virada súbita do mercado em seu favor, à medida que 
novos consumidores vão querer usar o seu padrão porque 
mais consumidores existentes já adotaram esse padrão. Por 
isso é importante para a companhia fazer vendas elevadas 
logo de início. Ela pode fazer isso oferecendo preço baixo, 
aceitando uma perda em cada unidade vendida. Dessa for- 
ma, a companhia que tem mais capacidade de subsidiar 
uma grande quantidade de vendas logo no início tenderá a 
ser a vencedora dessa competição. 
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Pró: Pode-se argumentar que AOL tentou criar um mono- 
pólio criando barreiras artificiais a outros provedores de 
serviços na Internet. Como ela é o maior provedor, um cli- 
ente potencial teria mais probabilidade de usar AOL ao in- 
vés de uma companhia rival quando AOL restringisse seu 
serviço de mensagens instantâneas a seus próprios clientes. 
Se você quer alcançar o máximo de pessoas com mensa- 
gens instantâneas e a maioria são usuários da AOL, e AOL 
restringe seu serviço de mensagem instantânea a seus pró- 
prios clientes, então você teria que se tornar um cliente da 
AOL. Dessa forma, ao perseguir essa política, a AOL acredi- 
tou que eventualmente poderia alcançar uma posição de 
monopólio no setor de provedores de serviços na Internet. 

Contra: Pode se argumentar que a AOL estava simples- 
mente oferecendo um produto superior a seus clientes e 
que não tinha obrigação de oferecê-lo sem custo aos clien- 
tes de firmas concorrentes. Em outras palavras, se a AOL 
fosse obrigada a fornecer aos clientes de outras companhi- 
as seu produto superior, que ela desenvolveu e forneceu 
aos seus próprios clientes, então jamais poderia cobrar de 
seus próprios clientes um preço suficientemente alto para 
recuperar seu investimento no desenvolvimento do produ- 
to. Assim, ela tinha que restringir este produto a seus pró- 
prios clientes para que valesse a pena oferecê-lo. Usando 
uma terminologia do Capítulo 20, a AOL teve que tornar 
seu bem excluível a fim de obter receita dele. 
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Essa é uma questão microeconômica, porque considera 
circunstâncias econômicas com que se defronta uma firma 
individual. 

Essa é uma questão macroeconômica, porque considera 
como o nível geral de atividade muda quando a economia 
em seu conjunto muda. 

Essa é uma questão macroeconômica, porque trata das ca- 
usas do crescimento de longo prazo. 

Essa é uma questão microeconômica, porque trata do pro- 
cesso decisório econômico de um único indivíduo. 
Tipicamente, há menos escopo para a intervenção governa- 
mental na microeconomia, porque a intervenção governa- 
mental no mercado reduz o bem-estar social, exceto em 
certos casos bem delimitados. Há mais escopo para a inter- 
venção governamental na macroeconomia, porque o 
bem-estar social aumenta quando o governo pode reduzir a 
severidade das flutuações econômicas ou promover fatores 
que promovem o crescimento de longo prazo de um país. 


Quando há menos pessoas empregadas, a taxa de desem- 
prego aumenta porque menos pessoas estão empregadas na 
produção. A quantidade de produto agregado produzida 
cai. Como resultado, a taxa de desemprego aumenta quan- 
do o produto agregado cai. Quando mais pessoas estão em- 
pregadas, a taxa de desemprego diminui. A quantidade do 
produto agregado produzida aumenta, porque mais pesso- 
as estão empregadas na produção. Assim, a taxa de desem- 
prego cai quando o produto agregado aumenta. Todos es- 
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ses fatores em conjunto significam que a taxa de desempre- 
go e o produto agregado se movem em direções opostas du- 
rante os ciclos econômicos. 

Uma taxa de desemprego elevada resulta na perda de salári- 
os para pessoas que gostariam de estar empregadas, mas 
não estão. Isto resulta em perda de produto para as firmas, 
produto que se constitui de bens e serviços que os consu- 
midores poderiam haver desfrutado. Pode resultar também 
em instabilidade política. 

Uma economia que tem êxito em sua política de estabiliza- 
ção experimenta recessões com frequência relativamente 
menor e relativamente mais brandas. De modo equivalen- 
te, a economia experimenta uma taxa de desemprego redu- 
zida ao longo do tempo. Também passa por menos expan- 
sões exageradamente robustas e, portanto, menos pressão 
inflacionária. 


Os anos 50 e 60 se caracterizaram por uma elevada taxa de 
crescimento do PIB real nos Estados Unidos, o que melho- 
rou significativamente o padrão de vida dos americanos 
nesse período. Em comparação, os anos 70 e 80 se caracte- 
rizaram por uma taxa de crescimento do PIB real bem mais 
baixa, o que fez com que os americanos se sentissem mais 
pobres, em particular em comparação com os ganhos que 
haviam sido obtidos nos anos 50 e 60. 

Países com elevadas taxas de crescimento da população te- 
rão de manter taxas de crescimento do produto agregado 
mais altas do que países com baixa taxa de crescimento po- 
pulacional, se quiserem alcançar uma melhoria do padrão 
de vida por pessoa, pois o produto agregado terá de ser di- 
vidido por um número maior de pessoas. 


i,a. Sua situação melhorou, porque seu salário aumentou 5 


pontos percentuais mais que os preços (10% de aumento 
nos salários — 5% de aumento nos preços = 5%). 


« Sua situação piora, porque seu salário aumentou 5 pontos 


percentuais menos que os preços (10% de aumento nos sa- 
lários — 15% de aumento nos preços = —5%). 

Sua situação melhorou, porque seu salário aumentou 12 
pontos percentuais mais que os preços (10% de aumento 
nos salários + 2% de redução nos preços = 12%). 


« A queda do euro de $1,15 em 1999 para $0,85 em 2001 tor- 


nou bens europeus mais baratos para os americanos, porque 
custa menos comprar euros com cada dólar. Corresponden- 
temente, bens americanos se tornaram mais caros para os eu- 
ropeus, porque ficou mais caro comprar um dólar com euros. 


- O valor total de bens europeus comprados pelos america- 


nos teria subido, e o valor total dos bens americanos com- 
prados pelos europeus teria caído 
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Comecemos por considerar a relação entre o valor agrega- 
do total de todos os bens e serviços finais produzidos inter- 
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namente e o gasto agregado em bens e serviços finais pro- 
duzidos internamente. Essas duas quantidades são iguais, 
porque cada bem e serviço final produzido na economia é 
comprado por alguém ou acrescentado aos estoques, e 
acréscimos aos estoques são contados como gastos das fir- 
mas. Em seguida, consideremos a relação entre gasto agre- 
gado em bens e serviços finais produzidos domesticamente 
e a renda de fator total. Essas duas quantidades são iguais 
porque todo o gasto que é encaminhado para a firma para 
pagar compras de bens e serviços finais produzidos domes- 
ticamente é receita das firmas. Esta receita precisa ser gasta 
pela firma para pagar seus fatores de produção, na forma de 
salários, lucros, juros e aluguéis. Tomado em conjunto, 
isso significa que todos os três métodos de calcular o PIB 
são equivalentes. 

As firmas vendem a outras firmas, aos domicílios, ao gover- 
no, e ao resto do mundo. Os domicílios (famílias) se relaci- 
onam com as firmas através da venda de fatores de produ- 
ção às firmas, através da compra de bens e serviços finais 
das firmas, e através de empréstimos de fundos feitos às fir- 
mas no mercado financeiro. Os domicílios se relacionam 
com o governo através do seu pagamento de imposto, seu 
recebimento de transferências, e seus empréstimos de fun- 
dos ao governo para financiar o endividamento do governo 
através de mercado financeiro. Finalmente, os domicílios 
se ligam ao resto do mundo através de suas compras de im- 
portações e transações com estrangeiros nos mercados fi- 
nanceiros. 

Você estaria contando o valor do aço duas vezes — uma vez 
quando ele foi vendido por American Steel à American Mo- 
tors, e outra vez como parte do carro vendido por Ameri- 
can Motors. 


Em 2004, o PIB nominal era (1.000.000 x $0,40) + 
(800.000 x $0,60 ) = $400.000 + $480.000 = $880.000. Um 
aumento de 25% no preço de batatas fritas de 2004 para 
2005 significa que o preço de fritas em 2005 era 1,25 x 
$0,40 = $0,50. Uma queda de 10% no número de porções 
significa que foram vendidas, em 2005, 1.000.000 x 0,9 = 
900.000 porções. Em consequência, o valor total das ven- 
das de fritas em 2005 foi 900.000 x $0,50 = $450.000. Uma 
queda de 15% no preço das rodelas de cebola frita de 2004 
para 2005 significa que em 2005 o preço das rodelas de ce- 
bola é 0,85 x $0,60 = $0,51. Um aumento de 5% no número 
de porções vendidas significa que foram vendidas 800.000 
x 1,05 = 840.000 porções em 2005. Dessa forma, o valor to- 
tal das vendas de rodelas de cebola em 2005 foi 840.000 x 
$0,51 = $428.400. O PIB nominal em 2005 foi $450.000 + 
$428.400 = $878.400. Para encontrar o PIB real em 2005 
temos de calcular o valor das vendas em 2005 usando os 
preços de 2004: (900.000 fritas x $0,40) + (840.000 rode- 
las de cebola x $0,60) = $360.000 + $504.000 = $864.000. 
Uma comparação entre o PIB nominal de 2004 e o PIB no- 
minal de 2005 mostra um declínio de ($880.000 — 
$864.000/$880.000 x 100 = 1,8%. Mas uma comparação de 
usando o PIB real mostra um declínio de ($880.000 — 
$878.400/$880.000) x 100 = 0,18%. Isto é, um cálculo ba- 
seado no PIB real mostra uma queda dez vezes maior 
(1,8%) do que o cálculo baseado no PIB nominal (0,18%): 
neste caso, o cálculo baseado no PIB nominal subestima a 
verdadeira magnitude da mudança. 








ih 

é. Um índice de preços baseado nos preços de 1990 vai conter 
preços relativamente altos para aparelhos eletrônicos e 
preços relativamente baixos para residências, comparado 
com o índice de preços baseado nos preços do ano 2000. 
Isto significa que um índice de preços com base em 1990 
usado para calcular o PIB real em 2005 superestima o valor 
da produção de eletrônicos na economia, enquanto um ín- 
dice de preços com base em 2000 inflará o valor da cons- 
trução residencial na economia. 


i. O advento de sites na Internet que permitem aos que bus- 
cam emprego encontrar empregos mais rapidamente redu- 
zirá a taxa de desemprego ao longo do tempo. Contudo, si- 
tes que incentivam os trabalhadores desencorajados a co- 
meçar a buscar emprego ativamente levarão a um aumento 
da taxa de desemprego ao longo do tempo. 

é. As partes (a) e (b) são consistentes com a relação entre 
crescimento do PIB real e mudança na taxa de desemprego 
que se ilustra na Figura 24-6: durante anos de crescimento 
acima da média a taxa de desemprego caiu, e vice-versa. 
Elas são consistentes com essa relação porque ambas im- 
plicam uma queda na taxa de desemprego durante uma re- 
cuperação e um aumento na taxa de desemprego durante 
uma recessão. Contudo, a parte (c) não é consistente: ela 
implica que uma recessão está associada a uma queda na 
taxa de desemprego. 
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Te Essa cesta de mercado custa, antes da geada, (100 x $0,20) 
+ (50 x $0,60) + (200 x $0,25) = $20 + $30 + $50 = $100. A 
mesma cesta de mercado, depois da geada, custa (100 x 
$0,40) + (50 x $1,00) + (200 x $0,45) = $40 + $50 + $90 = 
$180. Assim o índice de preços é ($100/$100) x 100 = 100 
antes da geada e ($180/$100) x 100 = 180 depois da geada, 
implicando um aumento de preços de 80%. Este aumento 
no índice de preços é menos que os 84,2% de aumento cal- 
culados no texto do livro. O motivo desta diferença é que a 
nova cesta de mercado de 100 laranjas, 50 toranjas e 200 li- 
mões contém proporcionalmente maior quantidade dos 
itens que sofreram um aumento de preço relativamente 
menor (os limões, cujo preço aumentou 80%) e proporcio- 
nalmente menos dos itens que tiveram um aumento de pre- 
ço relativamente maior (as laranjas, cujo preço aumentou 
100%). Isso mostra que um índice de preços pode ser mui- 
to sensível à composição da cesta de mercado. Se a cesta de 
mercado contém uma proporção elevada de bens cujos 
preços aumentaram mais rápido que os preços dos outros 
bens, ela levará a uma estimativa mais alta de aumento no 
nível de preços. E se ela contém uma proporção elevada de 
bens cujos preços aumentaram mais lentamente do que o 
preço dos demais, ela levará a uma estimativa mais baixa 
do aumento no nível de preços. 
Uma cesta de mercado escolhida 10 anos atrás conterá me- 
nos carros do que no presente. Dado que o preço médio de 
um carro aumentou mais rápido que o preço médio dos ou- 
tros bens, essa cesta vai subestimar o verdadeiro aumento 
no nível de preços, porque conterá uma quantidade relati- 
vamente menor de carros. 
b. Uma cesta de mercado determinada 10 nos atrás não conte- 
rá acesso à Internet de banda larga. Assim, não pode refletir 
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a queda nos preços do acesso à Internet nos últimos anos. 
Em consequência, ela superestima o verdadeiro aumento 
do nível de preços. 

Usando a equação 24-3, a taxa de inflação de 2003 para 
2004 é ((188,9 — 184,0)/184,0) x 100 = 2,7%. 
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O progresso econômico melhora o padrão de vida do resi- 
dente médio de um país. Um aumento no PIB real não re- 
flete com precisão um aumento do padrão de vida de um 
residente médio, porque não leva em conta o crescimento 
no número de residentes. Por exemplo, se o PIB real au- 
menta 10%, mas a população aumenta 20%, o padrão de 
vida do residente médio cai: depois da mudança, o residen- 
te médio tem apenas (110/120) x 100 = 91,6% da renda real 
que ele tinha antes da mudança. Da mesma forma, um au- 
mento no PIB nominal não reflete com precisão um au- 
mento no padrão de vida porque não leva em conta mudan- 
ças de preços. Por exemplo, um aumento de 5% no PIB no- 
minal gerado por um aumento de 5% nos preços implica 
que não houve mudança no padrão de vida médio. O PIB 
real per capita é a única medida que leva em conta tanto 
mudanças na população quanto nos preços. 

Usando a Regra dos 70, o tempo necessário para a China 
dobrar seu PIB real per capita é (70/7,6) = 9,2 anos; para a 
Irlanda, (70/5,2) = 13,5 anos; para os Estados Unidos 
(70/2,0) = 35 anos; para a França, (70/1,8) = 38,9, e para a 
Argentina (70/0,1) = 700 anos. Se a Irlanda continua tendo 
uma taxa de crescimento do PIB real per capita superior à 
dos Estados Unidos, o PIB real per capita dos irlandeses 
eventualmente ultrapassará o dos Estados Unidos. 


Progresso tecnológico significativo resultará em aumento 
na taxa de crescimento da produtividade, mesmo que o ca- 
pital físico e o capital humano por trabalhador permane- 
cam sem alteração. 

À taxa de crescimento da produtividade cairá, mas perma- 
necerá positiva, devido aos retornos decrescentes ao capi- 
tal físico. 

Será necessário algum tempo para que os trabalhadores 
aprendam como usar o novo sistema de computação e ajus- 
tem suas rotinas. E porque muitas vezes ocorrem falhas ao 
aprender um novo sistema, tal como apagar arquivos por 
engano, a produtividade de Multinomics poderá cair du- 
rante algum tempo. 


Fundos tomados como empréstimo do exterior eventual- 
mente terão de ser pagos de volta aos estrangeiros, o que 
significa que no futuro haverá menos fundos disponíveis 
para os gastos de investimento do país. Em comparação, 
fundos que são pagos de volta a poupadores domésticos fi- 
cam no país em questão e estão disponíveis para futuros 
gastos de investimento. Este é o motivo pelo qual alguns 
economistas acreditam que investimento estrangeiro pode 
resultar em uma taxa de crescimento mais baixa do que o 
mesmo montante de fundos gerado por poupança domésti- 


























ca. Outros economistas discordam, porque acreditam que 
investimento estrangeiro traz com ele nova tecnologia, o 
que levaria a um aumento na taxa de crescimento que mais 
que compensaria a redução de fundos que ocorre quando 
os fundos recebidos do exterior têm de ser pagos de volta. 

ê. É provável que os Estados Unidos terão uma aceleração na 
criação e no desenvolvimento de novas drogas, porque re- 
lações mais estreitas entre companhias privadas e os cen- 
tros de pesquisa nas universidades levarão a um trabalho 
mais diretamente concentrado na produção de novas dro- 
gas do que em pesquisa pura. 

3. É provável que esses eventos resultem em queda na taxa de 
crescimento do país, pois a falta de direitos de propriedade 
vai dissuadir pessoas de fazer investimentos em capacidade 
produtiva. 

&. Os países têm verificado que investimento estrangeiro nor- 
malmente traz nova tecnologia que aumenta a taxa de cres- 
cimento e o padrão de vida do país. 
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2, A versão condicional da hipótese de convergência diz que 


os países crescem mais rápido, tudo o mais mantido cons- 
tante, quando eles começam de um PIB per capita relativa- 
mente baixo, e crescem mais lentamente, tudo o mais man- 
tido constante, quando seu PIB per capita é relativamente 
mais alto; isso aponta no sentido de um crescimento futuro 
mais baixo na Ásia. Porém, pode ser que tudo o mais não fi- 
que constante: se as economias da Ásia continuam inves- 
tindo em capital humano, se as taxas de poupança continu- 
am sendo altas, se o governo investe em infra-estrutura, e 
assim por diante, o crescimento pode continuar em ritmo 
acelerado. 

£. Como se pode ver no painel (b) da Figura 25-8, embora 
seja importante para determinar a taxa de crescimento de 
alguns países (como os da Europa Ocidental), o nível ini- 
cial de PIB per capita não é o único fator. Elevadas taxas 
de poupança e investimento parecem levar a uma melhor 
previsão do crescimento futuro do que o padrão de vida 
corrente. 

*. A evidência sugere que ambos os conjuntos de fatores im- 
portam: infra-estrutura melhor é importante para o cresci- 
mento, mas estabilidade política também. Políticas públi- 
cas deveriam tratar de ambas as áreas. 
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1. — À medida que o déficit orçamentário se torna um superávit, 
o governo precisa tomar menos dinheiro emprestado; 
como resultado, a demanda por fundos para empréstimo 
diminui. No diagrama a seguir a curva de demanda, D,, re- 
presenta a demanda de empréstimos do governo, mais a 
demanda privada. A eliminação da tomada de empréstimos 
pelo governo desloca D, para a esquerda para D,, onde D, 
representa apenas a demanda privada de fundos para em- 
préstimo. À taxa de juros de equilíbrio cai de 7, para r,. Em 
consequência, embora a quantidade total de empréstimos 
diminua, aumenta a quantidade privada de fundos para 
empréstimos demandada, de 9, para 9Q.. 
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Q>>0, Quantidade de fundos 
para empréstimo 


ê. a. Quando o capital entra na economia, a oferta de fundos 


para empréstimos aumenta. Isso se ilustra no diagrama 
abaixo por um deslocamento da curva de oferta de S, para 
S,. À medida que o equilíbrio muda de E, para E,, a taxa de 
juros de equilíbrio cai de r, para r,, e a quantidade de equi- 
líbrio de fundos para empréstimo aumenta de Q, para 9,. 


Taxa de 
juros 








Q—> Q, Quantidade de 
fundos para 
empréstimo 


b. A poupança cai devido a uma proporção elevada de pessoas 
aposentadas, e a oferta de fundos para empréstimos dimi- 
nui. Isso se ilustra no diagrama a seguir por um desloca- 
mento para a esquerda da curva de oferta, de S, para S,. O 
equilíbrio muda de E, para E,, a taxa de juros de equilíbrio 
sobe de r para r,, e a quantidade de equilíbrio de fundos 
para empréstimos cai de Q, para Q,. 


Taxa de 5 
2 
juros 
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Sabemos do mercado de fundos para empréstimos que, 
quando a taxa de juros sobe, as famílias querem poupar 
mais e consumir menos. Mas, ao mesmo tempo, um au- 
mento na taxa de juros reduz o número de projetos de gas- 
tos de investimento que têm retorno pelo menos igual à 
taxa de juros. A constatação “famílias querem poupar mais 
dinheiro do que as empresas querem investir” não pode re- 
presentar um equilíbrio no mercado- de fundos para em- 
préstimos, porque diz que a quantidade de fundos para em- 
préstimos ofertada excede a quantidade de fundos para em- 
préstimos demandada. Quando isso ocorre, a taxa de juros 
tem de cair até tornar a quantidade de fundos para emprés- 
timos ofertada igual à quantidade de fundos para emprésti- 
mos demandada. 


Custos de transação para (a), um depósito bancário, e (b), 
uma participação em um fundo mútuo, são aproximada- 
mente equivalentes, porque cada um tipicamente pode ser 
levado a cabo fazendo um telefonema, usando a Internet, 
ou visitando uma agência bancária. Custos de transação 
são mais altos para (c) participação em uma empresa fami- 
liar, porque encontrar um comprador para essa participa- 
ção consome tempo e recursos. O nível de risco provavel- 
mente é o mais baixo para o depósito bancário, pois esses 
depósitos normalmente são garantidos por uma agência fe- 
deral até um certo limite (de $100.000 nos Estados Uni- 
dos). O nível de risco é um pouco maior para a parcela de 
um fundo mútuo, porque, apesar da diversificação, conti- 
nua existindo um risco associado com manter ações, e é O 
mais alto para a participação na empresa familiar, pois esse 
investimento não é diversificado. O nível de liquidez é o 
mais alto para o depósito bancário, pois retiradas em geral 
podem ser feitas imediatamente; é um pouco mais baixo 
para (b), a participação no fundo mútuo, porque pode le- 
var alguns dias para vender suas ações e processar o paga- 
mento, e é o mais baixo para a participação no negócio fa- 
miliar, pois ela só pode ser vendida com acordo unânime 
dos outros membros da família e levará algum tempo até 
que seja encontrado um comprador. 


O preço das ações hoje reflete as expectativas do mercado 
sobre os preços das ações no futuro, e de acordo com a hi- 
pótese dos mercados eficientes, os preços das ações sempre 
levam em conta toda a informação disponível. O fato de 
que os lucros deste ano são baixos não é informação nova, 
de modo que já está incorporado ao preço da ação. Contu- 
do. quando se torna conhecido que os lucros da companhia 
serão elevados no próximo ano, o preço de sua ação vai au- 
mentar hoje, refletindo essa nova informação. 

As expectativas dos investidores sobre lucros elevados já 
estavam embutidas no preço da ação. Como os lucros são 
mais baixos que o esperado, as expectativas do mercado so- 
bre o futuro preço das ações da companhia serão revistas 
para baixo. Esta nova informação reduzirá o preço da ação. 
Este anúncio reduzirá as expectativas dos investidores so- 
bre o futuro preço das ações da companhia. Essa nova in- 
formação reduzirá o preço da ação. 

Este anúncio ou não terá efeito sobre o preço das ações da 
companhia, ou então o aumentará apenas ligeiramente. 
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Não acrescenta nova informação além de remover alguma 
incerteza sobre se a previsão de lucros estava correta. Por 
conseguinte, o resultado é que ou não haverá mudança no 
preço da ação, ou apenas uma pequena elevação. 


A hipótese dos mercados eficientes afirma que toda a infor- 
mação disponível é imediatamente levada em conta no pre- 
ço das ações. Assim, se os investidores consistentemente 
compraram ações depois que o índice Dow Jones aumen- 
tou 1%, um investidor inteligente venderia nesse dia, por- 
que a demanda e, portanto, o preço das ações seria alto. Se 
fosse possível obter um lucro dessa maneira, eventualmen- 
te muitos investidores estariam vendendo, e já não seria 
verdade que os investidores sempre compram ações um dia 
depois de um aumento de 1% no índice Dow Jones. 


Isso representa um movimento ao longo da curva de oferta 
agregada de curto prazo SRAS, porque o índice de preços 
ao consumidor (IPC) — assim como o deflator do PIB — é 
uma medida do nível de preços agregado, o nível de preços 
geral dos bens e serviços na economia. 

Isso representa um deslocamento da curva de oferta agre- 
gada de curto prazo SRAS porque petróleo é um insumo. 
SRAS se deslocará para a direita porque os custos de produ- 
ção agora são mais baixos, levando a uma quantidade mai- 
or de produto agregado ofertada a qualquer nível geral de 
preços. 

Isso representa um deslocamento da curva de oferta agre- 
gada de curto prazo SRAS porque envolve uma mudança de 
salários nominais. Um aumento nos benefícios obrigatóri- 
os pagos aos trabalhadores é equivalente a um aumento 
nos salários nominais. Em consequência, a curva se deslo- 
cará para a esquerda, porque os custos de produção são 
agora mais altos, levando a uma quantidade menor de pro- 
duto agregado ofertada a qualquer nível geral de preços. 
Seria necessário saber o que aconteceu com o nível de pre- 
ços agregado. Se o aumento na quantidade de produto 
agregado ofertada ocorreu devido a um movimento ao lon- 
go da curva de oferta agregada de curto prazo SRAS, o nível 
de preços agregado aumentaria ao mesmo tempo em que a 
quantidade de produto agregado ofertada aumentaria. Se o 
aumento na quantidade de produto agregado ofertada 
ocorreu devido a um deslocamento para a direita da curva 
de oferta agregada de longo prazo LRAS, é possível que o 
nível de preços agregado não suba. Alternativamente, você 
poderia determinar isso observando o que aconteceu com 
o produto agregado no longo prazo. Se ele volta ao seu ní- 
vel inicial no longo prazo, então o aumento temporário no 
produto agregado ocorreu devido a um movimento ao lon- 
go da curva de curto prazo SRAS. Se ele permanece no nível 
mais alto no longo prazo, o aumento no produto agregado 
ocorreu devido a um deslocamento para a direita da curva 
de longo prazo LRAS. 











1-2 


SOLUÇÕES PARA AS QUESTÕES DE “TESTE SEU ENTENDIMENTO” 


2.a. Este é um deslocamento da curva de demanda agregada. 
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Uma redução na quantidade de moeda aumenta a taxa de 
juros, pois as pessoas agora querem tomar mais dinheiro 
emprestado e emprestar menos. Uma taxa de juros mais 
alta reduz os gastos de investimento e de consumo a qual- 
quer nível de preços agregado, de modo que a curva de de- 
manda agregada se desloca para a esquerda. 

Este é um movimento para cima ao longo da curva de de- 
manda agregada. Quando o nível de preços agregado sobe, 
o valor real da moeda que se mantém em mãos diminui. 
Este é o efeito-taxa de juros de uma mudança no nível de 
preços agregado: à medida que o valor da moeda cai, as 
pessoas querem manter mais moeda. Elas fazem isso to- 
mando mais emprestado e emprestando menos. Isso leva a 
um aumento na taxa de juros e a uma redução nos gastos 
de consumo e investimento. Trata-se, pois, de um movi- 
mento ao longo da curva de demanda agregada. 

Este é um deslocamento da curva de demanda agregada. 
Expectativas de uma piora no mercado de trabalho e, as- 
sim, de menor renda disponível média, reduzem os gastos 
de consumo das pessoas hoje, a qualquer nível de preços 
agregado. Assim, a curva de demanda agregada se desloca 
para a esquerda. 

Este é um deslocamento na curva de demanda agregada. 
Uma queda na taxa de impostos aumenta a renda disponí- 
vel das pessoas. A qualquer nível de preços agregado dado, 
os gastos de consumo são agora mais altos, de modo que a 
curva de demanda agregada se desloca para a direita. 

Este é um movimento para baixo ao longo da curva de de- 
manda agregada. À medida que cai o nível de preços agre- 
gado, o valor real dos ativos aumenta. Este é o efei- 
to-riqueza de uma mudança no nível de preços agregado: à 
medida que o valor dos ativos aumenta, as pessoas aumen- 
tam seus planos de consumo. Isso leva a maiores gastos de 
consumo, de modo que há um movimento ao longo da cur- 
va de demanda agregada. 

Este é um deslocamento da curva de demanda agregada. 
Um aumento no valor real dos ativos na economia devido a 
uma alta no valor dos imóveis aumenta os gastos de consu- 
mo a qualquer nível de preços agregado dado. Assim, a cur- 
va de demanda se desloca para a direita. 


Um declínio nos gastos de investimento, do mesmo 
modo que um aumento nos gastos de investimento, tem 
um efeito multiplicador no PIB real. A única diferença é 
que neste caso o PIB real cai ao invés de aumentar. À que- 
da no investimento leva a uma queda inicial no PIB real, 
que leva a uma queda na renda disponível, o que leva a 
menores gastos de consumo, o que leva a mais uma que- 
da no PIB real, e assim por diante. Os gastos de consumo 
caem como resultado indireto da queda nos gastos de in- 
vestimento, 
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Um aumento no salário mínimo aumenta o salário nominal 
e, em consequência, desloca a curva de oferta agregada de 
curto prazo para esquerda. Em consequência desse choque 
de oferta negativo, o nível de preços agregado aumenta e o 
produto agregado cai. 

Maiores gastos de investimento deslocam a curva de de- 
manda agregada para a direita. Em consequência desse 
choque de demanda positivo, tanto o nível de preços agre- 
gado quanto o produto agregado aumentam. 

Um aumento nos impostos e uma redução no gasto público 
são ambos choques de demanda negativos, deslocando a 
curva de demanda agregada para a esquerda. Em conse- 
quência, tanto o nível de preços agregado como o produto 
agregado diminuem. 

Este é um choque de oferta negativo, deslocando a curva de 
oferta agregada de curto prazo para a esquerda. Em conse- 
quência. o nível de preços agregado aumenta e o produto 
agregado cai. 

À medida que o crescimento de longo prazo aumenta o 
produto potencial, a curva de oferta agregada de longo pra- 
zo se desloca para a direita. Se, no curto prazo, existe agora 
um hiato de recessão (o produto agregado é inferior ao pro- 
duto potencial), os salários nominais vão cair, deslocando 
a curva de oferta agregada de curto prazo para a direita. Isto 
leva a uma queda no nível de preços agregado e a um au- 
mento no produto agregado. À medida que os preços caem, 
nos movemos ao longo da curva de demanda agregada, de- 
vido ao efeito-riqueza e ao efeito-taxa de juros de uma mu- 
dança no nível de preços agregado. No final, à medida que 
o equilíbrio macroeconômico de longo prazo é restabeleci- 
do, o produto agregado aumentará até se tornar igual ao 
produto potencial. 


Uma economia tem excesso de estímulo quando há um hi- 
ato de inflação. Isso acontece quando é implementada uma 
política monetária ou fiscal expansionista com a economia 
de fato em equilíbrio macroeconômico de longo prazo. Isso 
desloca a curva de demanda agregada para a direita no cur- 
to prazo, aumentando o nível de preços agregado e o pro- 
duto agregado e criando um hiato de inflação. No fim, os 
salários nominais aumentam, deslocando a curva de oferta 
agregada de curto prazo para a esquerda, e o produto agre- 
gado voltará ao nível do produto potencial. Este é o cenário 
que tem em mente o orador. 

Não, este não é um argumento válido. Quando a econo- 
mia no presente não está em equilíbrio macroeconômico 
de longo prazo, uma política monetária ou fiscal expan- 
sionista não leva ao resultado descrito acima em (a). Su- 
ponha que um choque de demanda negativo deslocou a 
curva de demanda agregada para a esquerda, resultando 
em um hiato de recessão. Uma política monetária ou fis- 
cal expansionista pode deslocar a curva de demanda 
agregada de volta para sua posição original no equilíbrio 
macroeconômico de longo prazo. Dessa forma, a queda 
de curto prazo no produto agregado e a deflação causada 
pelo choque de demanda negativo original podem ser 
evitados. Assim, se usada em resposta a um choque de 
demanda, a política fiscal ou monetária é um instrumen- 
to efetivo. 
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2. a. Os gastos de consumo autônomo de Angelina são $8.000. 
Quando a sua renda disponível corrente aumenta para 
$10.000, seus gastos de consumo aumentam em $4.000 
($12.000 — $8.000). Assim, sua propensão marginal a con- 
sumir é $4.000/$10.000 = 0,4 e sua função consumo é c = 
$8.000 + 0,4 x yd (renda disponível). 

Os gastos de consumo autônomo de Felícia são $6.500. 
Quando a sua renda disponível corrente aumenta para 
$10.000, seus gastos de consumo aumentam em $8.000 
($14.500 — $6.500). Assim, sua propensão marginal a con- 
sumir é $8.000/$10.000 = 0,8 e sua função consumo é c = 
$6.500 + 0,8 x yd. 

Os gastos de consumo autônomo de Marina são $7.250. 
Quando a sua renda disponível corrente aumenta para 
$10.000, seus gastos de consumo aumentam em $7.000 
($14.250 — $7.250). Assim, sua propensão marginal a con- 
sumir é $7.000/$10.000 = 0,7 e sua função consumo é c = 
87.250 +07 xyd. 

b. Os gastos de consumo autônomo agregado nesta economia 
são $8.000 + $6.500 + $7.250 = $21.750. Um aumento de 
$30.000 na renda disponível leva a um aumento nos gastos 
de consumo de $19.000 = $4.000 + $8.000 + $7.000. 
Assim, a proporção marginal a consumir para a economia 
em seu conjunto é $19.000/$30.000 = 0,63 e a função con- 
sumo agregado é C = $21.750 + 0,63 x YD. 

és Sea sua expectativa é de que sua renda disponível futura 
vá cair, você gostaria de poupar uma parte da sua renda 
disponível de hoje como apoio para o futuro. Mas você 
não pode fazer isso não puder poupar. Se espera que a 
sua renda disponível futura vá aumentar, você gostaria 
de gastar hoje uma parte da sua renda disponível de ama- 
nhã. Mas você não pode fazer isso se não puder tomar 
emprestado. Se você não pode nem poupar nem tomar 
emprestado, sua renda disponível esperada no futuro 
não tem efeito sobre o seu gasto de consumo hoje. De 
fato, sua propensão marginal a consumir tem que ser 
sempre iguala 1: você precisa consumir toda a sua renda 
disponível corrente hoje e você não tem possibilidade de 
dar maior estabilidade ao seu consumo ao longo do tem- 
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a. Este aumento inesperado nos gastos de consumo resultará 
em uma redução nos estoques, à medida que os produtores 
vendem itens dos seus estoques para satisfazer este aumen- 
to de curto prazo na demanda. Este é um investimento em 
estoques não planejado negativo: ele reduz o valor dos es- 
toques dos produtores. 

b. Um aumento no custo do crédito é equivalente a um au- 
mento na taxa de juros: menos projetos de gastos de inves- 
timento são agora lucrativos para os produtores, sejam eles 
financiados através de tomada de empréstimos ou de lu- 
cros retidos. Em consequência, os produtores reduzirão a 
quantia dos gastos de investimento planejados. 

c. Umsalto na taxa de crescimento do PIB real leva a um nível 
mais alto de gastos de investimento planejados pelos pro- 
dutores, de acordo com o princípio do acelerador, à medi- 
da que eles aumentam a capacidade produtiva para atender 
a demanda mais alta. 
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SOLUÇÕES PARA AS QUESTÕES DE “TESTE SEU ENTENDIMENTO” TES 


À medida que as vendas diminuem, como os produtores 
vendem menos, os seus estoques aumentam. Isto leva a um 
investimento em estoques não planejado positivo. 

Como a propensão marginal a consumir é inferior a 1, os 
gastos de consumo não respondem plenamente às flutua- 
ções na renda disponível corrente. Este comportamento é 
explicado pela hipótese do ciclo de vida: as famílias tratam 
de “distribuir o consumo” no tempo, tomando emprestado 
por conta de renda futura quando a renda disponível cor- 
rente diminui, ou poupando quando a renda disponível 
corrente aumenta. Este comportamento diminui o efeito 
de flutuações na economia sobre os gastos de consumo. 
Em comparação, segundo o princípio do acelerador, as flu- 
tuações na economia têm seus efeitos sobre os gastos de in- 
vestimento ampliados. 

Quando a demanda de consumo é lenta, as firmas com ex- 
cesso de capacidade produtiva cortarão seus gastos de in- 
vestimento planejados, porque julgam que sua capacidade 
existente é suficiente para atender as vendas futuras espe- 
radas. De modo similar, quando a demanda dos consumi- 
dores é lenta, as firmas que têm elevados investimentos em 
estoques não planejados tendem a reduzir sua produção, 
porque julgam que seus estoques existentes são suficientes 
para atender a vendas futuras esperadas. Assim, um exces- 
so de estoques tende a deprimir a atividade econômica 
quando as firmas reduzem seu produto. 


Uma redução no gasto de investimento planejado leva a 
uma queda no PIB real em resposta a um aumento não an- 
tecipado de estoques. A queda no PIB real se traduzirá em 
uma queda na renda disponível das famílias, e as famílias 
responderão reduzindo os gastos de consumo. A queda nos 
gastos de consumo leva os produtores a reduzir mais ainda 
o produto, mais uma vez reduzindo a renda disponível e le- 
vando a subsequentes reduções no gasto de consumo. 
Assim, embora a recessão se origine nos gastos de investi- 
mento, ela causará uma redução nos gastos de consumo. 

Depois de uma queda autônoma no gasto agregado plane- 
jado, a economia já não está em equilíbrio: o PIB real é 
maior que o gasto agregado planejado. O painel (a) da figu- 
ra a seguir mostra essa queda autônoma no gasto agregado 
planejado pelo deslocamento da curva de gasto agregado 
de AE, para AE,. A diferença entre os dois resulta em um 
investimento não planejado em estoques: ocorre um au- 
mento nos estoques que não havia sido previsto. As firmas 
responderão reduzindo a produção. Isso no fim levará a 
economia a um novo equilíbrio. Na figura a seguir, isso é 
ilustrado pelo movimento do equilíbrio renda-despesa ini- 
cial em E, para o novo equilíbrio renda-despesa em E,. À 
medida que a economia se move para seu novo equilíbrio, 
o PIB real cai do seu nível de equilíbrio renda-despesa ini- 
cial em Y; seu novo nível mais baixo Y;. Como mostra o 
painel (b), ao nível de preços agregado fixo P*, o produto 
agregado caide Y; para Y) , e, portanto, a curva de deman- 
da agregada se desloca para a esquerda, de AD, para AD,. 
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b. Sabemos da equação 28-12 que a mudança no PIB de equi- 
líbrio-renda despesa é dada por Y* = Multiplicador x 
AAE pan. Aqui o multiplicador = 1/(1 — 0,5) = 1/0,5 = 2. 
Assim, uma queda autônoma de $300 milhões no gasto 
agregado planejado levará a 2 x $300 milhões = S600 mi- 
lhões ($0,6 bilhões) de queda no PIB de equilíbrio ren- 
da-despesa. O novo Y* será $500 bilhões — $0,6 bilhões = 
$499,4 bilhões. 





à. à Essa é uma política fiscal contracionista, pois se trata de uma 
redução de compras governamentais de bens e serviços. 

b. Essa é uma política fiscal expansionista, porque é um au- 
mento de transferências do governo que aumentará a renda 
disponível. 

c. Essa é uma política fiscal contracionista, porque é um au- 
mento de impostos que reduzirá a renda disponível. 

é Ajuda federal de emergência por desastres que é desembol- 
sada rapidamente é mais eficaz que ajuda através de legisla- 
ção, porque há pouca defasagem de tempo entre o desastre 
e o recebimento da ajuda por parte das vítimas. Por conse- 
guinte, estabilizará a economia depois de um desastre. Em 
comparação, a ajuda que tem de ser aprovada em lei tende- 
rá a ter uma defasagem de tempo até ser desembolsada, le- 
vando a uma desestabilização potencial da economia. 


29-2 
i. — Umaumento de $500 milhões nas compras governamenta- 


is de bens e serviços aumenta diretamente o gasto agregado 
em $500 milhões, o que põe em movimento o multiplica- 
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dor. Aumentará o PIB real em $500 milhões 1/(1 — MPC). 
Um aumento de $500 milhões em transferências governa- 
mentais aumenta o gasto agregado somente na medida em 
que leva a um aumento nos gastos de consumo. Os gastos 
de consumo aumentam na medida da propensão marginal 
a consumir ($MPC) por cada aumento de $1 na renda 
disponível, em que a propensão marginal a consumir é infe- 
riora 1. Portanto, um aumento de $500 milhões nas transfe- 
rências governamentais desloca a curva de demanda agrega- 
da somente em MPC x 500 milhões, em comparação com 
compras governamentais de bens e serviços no valor de 
$500 milhões que constituem integralmente um aumento 
da despesa agregada. Transferências governamentais au- 
mentarão o PIB real em $500 milhões x MPC /(1 — MPC). 
Em recessões, o PIB real cai. Isso implica que a renda dos con- 
sumidores, os gastos dos consumidores e os lucros dos pro- 
dutores também caem. Dessa forma, nas recessões, a receita 
tributária dos estados (que depende em grande medida da 
renda dos consumidores, dos gastos dos consumidores e dos 
lucros dos produtores) diminui. A fim de equilibrar o orça- 
mento, os estados precisam cortar despesas ou aumentar im- 
postos. Mas isso implica aprofundar a recessão. Sem a exigên- 
cia de orçamento equilibrado, os estados podem usar política 
fiscal expansionista durante uma recessão, para atenuar a 
queda do PIB real. O mesmo se aplica durante uma expansão, 
mas com política fiscal contracionista ao invés de expansio- 
nista. À medida que o PIB real cresce, a receita do governo 
também cresce. Para equilibrar o orçamento, os estados têm 
de aumentar os gastos ou cortar impostos, impulsionando 
ainda mais o PIB real e levando a uma expansão ainda mais 
forte. Sem a exigência de equilibrar o orçamento, os estados 
podem usar política fiscal contracionista durante uma expan- 
são, para atenuar o aumento no PIB real. 


+. à Uma taxa de crescimento mais alta do PIB real implica que 


Pe 


a receita tributária cresce. Se o gasto do governo permane- 
ce constante e o governo tem um superávit no orçamento, 
o tamanho da dívida pública será menor do que de outro 
modo teria sido. 

Se os aposentados vivem mais, a idade média da população 
aumenta. Em consequência, o passivo implícito do gover- 
no aumenta, porque aumentam os gastos com programas 
de assistência aos americanos idosos tais como a previdên- 
cia social e a assistência médica aos idosos. 

Uma redução na receita tributária, sem redução correspon- 
dente no gasto do governo, levará a um aumento da dívida 
pública. 

A dívida pública aumentará em consequência da tomada de 
empréstimos pelo governo para pagar juros sobre a sua di- 
vida pública corrente. 

A fim de estimular a economia no curto prazo, o governo 
pode usar a política fiscal para aumentar o PIB real. Isso 
leva à tomada de empréstimos pelo governo, aumentando a 
dívida pública ainda mais, e levando a consequências inde- 
sejáveis. Em casos extremos, o governo pode ser obrigado 
ao défault da sua dívida. Mesmo em casos menos extremos, 
uma dívida pública elevada é indesejável, porque a tomada 
de empréstimos pelo governo leva ao crowding out, o con- 
gestionamento do mercado de crédito e deslocamento do 
crédito para gastos de investimento privado. Isto reduz o 
potencial de longo prazo para a economia crescer. 
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A característica que define a moeda é sua liquidez: a facili- 
dade com que ela pode ser usada para comprar bens e servi- 
ços. Embora um certificado de presente possa ser usado fa- 
cilmente para a compra de um conjunto bem definido de 
bens e serviços (os bens e serviços disponíveis na loja que 
emite o certificado), ele não pode ser usado para comprar 
quaisquer outros bens e serviços. Um certificado de pre- 
sente, portanto, não é moeda, pois não pode ser facilmente 
usado para comprar todos os bens e serviços. 


Mais uma vez, a característica importante da moeda é sua 
liquidez: o quão facilmente ela pode ser usada para a com- 
pra de bens e serviços. M1, a definição mais estreita da ofer- 
ta de moeda, contém apenas moeda em circulação, trave- 
ler's checks, e depósitos bancários em conta corrente. Con- 
tra certificados de depósito não se podem emitir cheques — 
e eles não podem ser transformados em depósitos em conta 
corrente sem incorrer um custo, porque há uma multa para 
a retirada antes do prazo. Isto faz com que certificados de 
depósito sejam menos líquidos do que os ativos que são in- 
cluídos em M1. 


Embora saiba que o boato sobre o banco não é verdadeiro, 
você fica preocupado com que outros depositantes retirem 
seu dinheiro do banco. E você sabe que, se uma quantidade 
suficiente de depositantes retira seu dinheiro, o banco vai à 
falência. Neste caso é racional que você retire seu dinheiro 
antes que o banco vá à falência. Todos os depositantes vão 
pensar dessa forma. Assim, mesmo que todos saibam que o 
boato é falso, continua sendo racional retirar o dinheiro, le- 
vando a uma corrida ao banco. O seguro de depósitos leva 
os depositantes a preocupar-se menos com a possibilidade 
de uma corrida ao banco. Mesmo se o banco falhar, nos 
Estados Unidos, o órgão federal de seguro do crédito ban- 
cário paga a cada depositante até $100.000 por conta. Isto 
faz com que seja menos provável que você retire seu dinhe- 
iro em reação a um boato. Como os outros depositantes 
vão pensar da mesma forma, não haverá corrida ao banco. 


Os aspectos da moderna regulamentação bancária que evi- 
tariam este esquema são exigências de capital e exigências de 
reservas. A exigência de capital significa que um banco tem 
de ter um certo montante de capital — a diferença entre seus 
ativos (empréstimos mais reservas) e seus passivos (depó- 
sitos). Dessa forma, o picareta não poderia abrir o banco 
sem colocar nada do seu próprio capital, porque o banco é 
obrigado a ter uma certa quantidade de capital — isto é, pre- 
cisa ter mais ativos (empréstimos mais reservas) do que de- 
pósitos. De modo que o aventureiro teria o risco de perder 
sua própria riqueza, se os empréstimos concedidos por ele 
se tornassem inadimplentes. 


Como bancos precisam manter reservas de apenas $100 ao 
invés de $200, os bancos agora emprestam mais $100 de 
suas reservas. Aquele que toma emprestado $100 vai depo- 
sitá-los em um banco, que por sua vez os emprestará na 
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proporção $100 x (1 — rr) = $100 x 0,9 = $90. Quem toma 
emprestado os $90 vai depositá-los em um banco, que vai 
emprestar $90 x (1 — rr) = $90 x 0,9 = $81, e assim por di- 
ante. Em conjunto, os depósitos aumentarão em $100/0,1 
= $1.000. 

Silas põe $1.000 no banco, dos quais o banco vai emprestar 
$1.000 x (1 — rr) = $1.000 x 0,9 = $900. Qualquer um que 
tome emprestado $900 manterá $450 em moeda e deposi- 
tará $450 no banco. O banco emprestará $450 x 0,9 = $405. 
Qualquer um que tome emprestado $405 manterá $202,50 
em moeda e depositará $202,50 no banco. O banco em- 
prestará $202,50 x 0,9 = $182,25, e assim por diante. Em 
conjunto, isso levará a um aumento nos depósitos de 
$1.000 + $450 + 202,50 +... Mas isto reduz a quantidade de 
moeda em circulação: o montante de moeda foi reduzido 
pelos $1.000 que Silas pôs no banco. Isso é contrabalança- 
do, mas não plenamente, pela quantidade de moeda manti- 
da por cada pessoa que toma um empréstimo. À quantida- 
de de moeda em circulação, portanto, muda em -$1.000 + 
$450 + 202,50 +... À oferta de moeda, portanto, aumenta 
pela soma dos aumentos nos depósitos e da mudança de 
moeda em circulação, que é $1.000 — $1.000 + $450 + $450 
+ 202,50 + 202,50 +... e assim por diante. 


Uma compra de mercado aberto de $6 milhões pelo Fed 
aumenta as reservas bancárias em $6 milhões, à medida 
que o Fed credita suas contas com reservas adicionais. Em 
outras palavras, essa compra de mercado aberto aumenta a 
base monetária (moeda em circulação mais reservas bancá- 
rias) em $100 milhões. Os bancos emprestam esses $100 
milhões adicionais. Quem toma emprestado o dinheiro co- 
loca de volta no sistema bancário na forma de depósitos. 
Desses depósitos, os bancos emprestam $100 milhões x (1 
— rr) = $100 milhões x 0,9 = $90 milhões. Quem toma em- 
prestado esse dinheiro vai depositá-lo de volta no sistema 
bancário. E os bancos emprestam $90 milhões x 0,9 = $81 
milhões, e assim por diante. Em consequência, os depósi- 
tos bancários aumentam em $100 milhões + $90 milhões + 
$81 milhões +... = $100 milhões/rr = $100 milhões/0,1 = 
$1.000 milhões = $1 bilhão. Como neste exemplo simplifi- 
cado todo o dinheiro emprestado é depositado de volta no 
sistema bancário, não há aumento de moeda em circula- 
ção, de modo que o aumento nos depósitos bancários é 
igual ao aumento na oferta de moeda. Em outras palavras, a 
oferta de moeda aumenta em $1 bilhão. Isso é mais do que 
o aumento na base monetária por um fator de 10: neste mo- 
delo simplificado, em que depósitos são o único compo- 
nente da oferta de moeda e em que os bancos não mantêm 
reservas excedentes, o multiplicador da moeda é 1/rr = 10. 
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Ao aumentar o custo de oportunidade de manter moeda, 
uma taxa de juros elevada reduz a quantidade de moeda de- 
mandada nominal e real. Este é um movimento ao longo da 
curva de demanda de moeda (nominal e real). 

Uma queda de 10% nos preços, tudo o mais mantido cons- 
tante, reduz a quantidade de moeda nominal demandada 
em exatamente 10%, a qualquer taxa de juros dada, deslo- 
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cando a curva de demanda de moeda nominal para a es- 
querda. Como a quantidade de moeda real demandada per- 
manece sem alteração, a curva de demanda de moeda real 
não se desloca. 

c. Esta mudança tecnológica, amplamente esperada em futu- 
ro próximo, tornaria a moeda desnecessária para muitas 
das compras, reduzindo a quantidade de moeda demanda- 
da nominal e real a qualquer taxa de juros dada. Isto é, des- 
locaria as curvas de demanda de moeda nominal e real para 
a esquerda. 

d. Pagamento em moeda exigiria que as firmas mantivessem 
mais moeda, aumentando a quantidade de moeda deman- 
dada nominal e real a qualquer taxa de juros dada. Isto é, 
deslocaria as curvas de demanda de moeda nominal e real 
para a direita. 


w 

ta 
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MN 
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- No diagrama a seguir, o aumento na demanda de moeda se 
mostra como um deslocamento para a direita da curva de 
demanda de moeda, de MD, para MD». Isso aumenta a taxa 
de juros de equilíbrio de r, para 15. 


Taxa de MS 
juros, r 


KH 








MD, MD, 





ESER 


Quantidade de 
moeda nominal, M 


Pa 


- A fim de evitar que a taxa de juros suba, o Fed tem de fazer 
uma compra de Letras do Tesouro no mercado aberto, des- 
locando a curva de oferta de moeda para a direita. Isso se 
mostra no diagrama abaixo como um movimento de MS, 
para MS». 


Taxa de MS, MS, 
juros, r 
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Quantidade de 
moeda nominal, M 
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i,a. A curva de oferta de moeda se desloca para a direita. 

b. A taxa de juros de equilíbrio cai. 

c. O gasto de investimento aumenta devido à queda na taxa 
de juros. 

d. O gasto de consumo aumenta devido ao processo do multi- 
plicador. 

e. O produto agregado aumenta por causa do deslocamento 
para a direita na curva de demanda agregada. 

f. Onível de preços agregado aumenta, porque a economia se 
move para cima ao longo da curva de oferta agregada de 
curto prazo. 

g. A poupança aumenta porque a renda disponível sobe; parte 
do aumento na renda disponível é poupado. 

h. A curva de oferta de fundos para empréstimo se desloca 
para a direita porque a poupança cresce. 


ww 
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+ a. O produto agregado aumenta no curto prazo e depois volta 
para um nível igual ao produto potencial no longo prazo. 

b. O nível de preços agregado aumenta no curto prazo, mas 
em menos de 25%. Ele continua a subir no longo prazo, 
num total de 25%. 

c. A quantidade real de moeda aumenta no curto prazo, mas 
em menos de 25%, porque o nível de preços agregado tam- 
bém aumenta. No longo prazo, a quantidade de moeda real 
volta ao seu nível original. 

d. A taxa de juros cai no curto prazo e depois sobe de novo 
para seu nível original no longo prazo. 


[e 


1. a. Desemprego friccional é o desemprego devido ao tempo que 
os trabalhadores gastam na busca de emprego. Isso é inevitá- 
vel, porque os trabalhadores podem deixar um emprego na 
busca de outro por vários motivos. Além disso, sempre haverá 
novos entrantes na força de trabalho que estão buscando seu 
primeiro emprego. Durante o processo de busca, esses indiví- 
duos são contados como parte do desemprego friccional. 

b. Quando a taxa de desemprego é baixa, o desemprego fric- 
cional representa uma proporção elevada do desemprego 
total, pois outras fontes de desemprego terão diminuído. 
Dessa forma, a parcela que representa o desemprego fric- 
cional aumenta. 

2. Um salário mínimo obrigatório representa um piso de pre- 
ços abaixo do qual os salários não podem cair. Em conse- 
quência, os salários efetivos não podem se mover rumo ao 
equilíbrio. Dessa forma, um salário mínimo faz com que a 
quantidade ofertada de trabalho exceda a quantidade de- 
mandada de trabalho. Dado que este excedente de trabalho 
reflete trabalhadores desempregados, isso afeta a taxa de 
desemprego. Negociações coletivas tem tido efeito similar 
— sindicatos têm a capacidade de aumentar o salário acima 
do nível de equilíbrio. Isso funcionará como um salário mí- 
nimo, fazendo com que o número dos que procuram em- 
prego seja superior ao número de trabalhadores que as fir- 
mas estão dispostas a contratar. Negociações coletivas fa- 
zem com que a taxa de desemprego seja superior ao que de 
outro modo seria, como se mostra na figura a seguir. 
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35. Um aumento na assistência ao desempregado reduz, para o 
indivíduo, o custo de estar desempregado, levando-o a gas- 
tar mais tempo na busca de um novo emprego. Assim, a 
taxa natural de desemprego aumentaria. 


32-2 
2, a. Um hiato de produto positivo implica que o produto efeti- 
vo está acima do produto potencial. Dada a relação entre 
produto e desemprego, devemos esperar que o hiato de 
produto é o mais positivo quando a diferença entre a taxa 
de desemprego natural e a taxa de desemprego efetiva é a 
maior. Especificamente, o hiato de produto será positivo 
quando a taxa de desemprego efetiva estiver abaixo da taxa 
natural de desemprego. Isso ocorreu nos Estados Unidos 
de 1964a 1972, e de novo de 1996 a 2001. Há várias outros 
períodos breves em que a taxa de desemprego efetivo este- 
ve abaixo da taxa natural de desemprego (meados dos anos 
70, e de novo de meados até o fim dos anos 80). Embora 
esta relação não seja perfeita, esses períodos são similares 
ao que se pode prever quando se examina a taxa de desem- 
prego efetiva e a natural. 
£+ Tal política aumentaria a magnitude da relação entre o hia- 
to de produto e a taxa de desemprego. Um aumento no pro- 
duto em geral faz com que as firmas primeiro aumentem o 
número de horas de trabalho da força de trabalho que elas 
já têm. Esta é uma das razões pelas quais não há uma rela- 
ção perfeita entre mudança percentual no produto e na 
taxa de desemprego. Contudo, quando há um limite para o 
número de horas em que um trabalhador pode trabalhar, as 
firmas não terão a mesma flexibilidade para mudar o pro- 
duto sem mudar o número de trabalhadores empregados. 
Com tal política, as firmas tenderão a responder ao aumen- 
to no produto aumentando o emprego. Isso resultaria em 
uma redução maior da taxa de desemprego para um dado 
aumento de produto. 


32-3 

1. — Quanto mais rapidamente os contratos de trabalho podem 
se ajustar às mudanças nas condições macroeconômicas, 
tanto mais rapidamente a economia voltará ao produto po- 
tencial. Como contratos de duração mais curta são eviden- 
temente renegociados com mais frequência que aqueles de 
longa duração, o país que tem contratos de duração mais 
curta (Malavia) mudará mais rapidamente rumo ao equilí- 
brio quando a demanda muda. 

ê Os trabalhadores podem se enganar sobre mudanças nos 
salários que ajustam o mercado, por usarem informação 
antiga para avaliar o nível corrente do salário de equilíbrio. 
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De modo geral, os trabalhadores podem não ter consciên- 
cia de condições de oferta e demanda que mudam rapida- 
mente em segmentos específicos do mercado de trabalho. 
Até que a informação sobre a oferta ou a demanda de traba- 
lho esteja amplamente difundida, os trabalhadores podem 
se enganar a respeito do salário que ajusta o mercado. Se o 
salário que ajusta a oferta e a demanda está aumentando, 
mas os trabalhadores demoram a perceber isso, a extensão 
em que os salários aumentam no curto prazo é menor. 
Com menos pressão para cima no salário corrente pago aos 
trabalhadores, o emprego será mais alto do que de outro 
modo. Isso implica que a taxa de desemprego será mais bai- 
xa do que seria de outro modo. 


32-4 
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A curva de Phillips de curto prazo ilustra a relação negativa 
entre a taxa de desemprego e a taxa de inflação para uma 
dada taxa de inflação esperada (e taxa natural de desempre- 
go). À economia vai operar na NAIRU (a taxa de desempre- 
go que mantém constante a inflação) somente quando a 
taxa de inflação efetiva e a esperada são iguais. Suponha 
agora que a demanda aumenta, levando a um aumento no 
emprego, uma redução na taxa de desemprego, e a um au- 
mento na atividade econômica. À medida que o produto 
cresce acima do nível do produto potencial, a taxa de infla- 
ção efetiva vai ser superior à taxa de inflação esperada. A 
redução subsequente na taxa de desemprego reflete uma 
redução no desemprego cíclico. Vamos observar, portanto, 
um aumento na taxa de inflação para além da esperada e 
uma redução no desemprego cíclico. 


Não há trade-off de longo prazo entre inflação e desempre- 
go, porque quando as expectativas de inflação se ajustam, 
os salários também se ajustam, e o desemprego e a taxa de 
desemprego voltam ao seu nível (natural) de equilíbrio. 
Isto implica que, à medida que as expectativas inflacioná- 
rias se ajustam plenamente a qualquer mudança na infla- 
ção efetiva, a taxa de desemprego voltará à taxa natural de 
desemprego, ou NAIRU. Isso implica também que a curva 
de Phillips de longo prazo é vertical. 


A taxa de inflação tem mais probabilidade de refletir rapi- 
damente mudanças na oferta de moeda quando a economia 
passou por um período prolongado de inflação alta. Isso 
porque um período prolongado de inflação alta sensibiliza 
trabalhadores e empresas para que aumentem os salários 
nominais e os preços dos bens intermediários quando o ní- 
vel de preços agregado sobe. Em consequência, haverá 
pouco ou nenhum aumento no produto real no curto prazo 
depois de um aumento na oferta de moeda, e o aumento na 
oferta de moeda simplesmente se refletirá em um aumento 
de preços em igual percentagem. Em uma economia em 
que as pessoas não estão sensibilizadas para inflação alta 
porque tiveram baixa inflação no passado, um aumento na 
oferta de moeda levará a um aumento no produto real no 
curto prazo. Isso ilustra o fato de que o modelo clássico do 
nível de preços se aplica melhor a economias com inflação 
persistentemente alta, e não àquelas com pouca ou nenhu- 
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ma história de inflação alta, embora estejam correntemente 
tendo inflação alta. 

Sim, é possível um imposto inflacionário mesmo assim, 
porque o imposto inflacionário incide sobre as pessoas que 
mantêm moeda. Desde que as pessoas mantenham moeda, 
independentemente de os preços serem ou não indexados, 
o governo consegue usar a senhoriagem para capturar re- 
cursos reais do público. 


Com uma taxa nominal de juros de 8% e uma taxa de infla- 
ção efetiva de 3%, a taxa de juros reais pagos sobre emprés- 
timo é 8% — 3% = 5%. Credores e devedores, contudo, espe- 
ravam que o empréstimo tivesse uma taxa de juros real de 
8% — 5% = 3%. Como isso é menos do que a taxa de juros 
efetiva, os credores se beneficiaram e os devedores perde- 
ram com a mudança inesperada na inflação. 

Com uma taxa nominal de juros de 6% e uma taxa de infla- 
ção efetiva de 7%, a taxa de juros reais pagos sobre emprés- 
timo é 6% — 7% = —1%. Credores e devedores, contudo, es- 
peravam que o empréstimo tivesse uma taxa de juros real 
de 6% — 4% = 2%. Como isso é mais alto do que a taxa de ju- 
ros efetiva de —1%, os devedores se beneficiaram e os cre- 
dores perderam com a mudança inesperada na inflação. 
Os “custos de sola de sapato” resultantes da inflação serão 
mais baixos, porque agora dá menos trabalho para os indi- 
víduos administrar seus ativos a fim de economizar em re- 
lação à moeda que eles mantêm. Essa redução nos custos 
associados a converter ativos não monetários em moeda se 
traduz em menores custos de sola de sapato. 


Há duas explicações possíveis para isso. Primeiro, choques de 
oferta negativos (por exemplo, um aumento no preço do pe- 
tróleo) causariam um aumento no desemprego e um aumen- 
to na inflação. Segundo, é possível que os responsáveis de po- 
lítica econômica britânicos tentaram ter como meta uma taxa 
de desemprego abaixo da taxa natural de desemprego. Qual- 
quer tentativa de manter a taxa de desemprego abaixo da taxa 
natural resultaria em um aumento de inflação. 

Desinflação é algo custoso porque, para reduzir a taxa de 
inflação, o produto agregado no curto prazo normalmente 
tem de cair até abaixo do produto potencial. Isso, por sua 
vez, resulta em um aumento na taxa de desemprego para 
além da taxa natural. Em geral, observariamos uma redu- 
ção no PIB real. Os custos da desinflação podem ser reduzi- 
dos não permitindo que a inflação aumente, para começar. 
Em segundo lugar, os custos de qualquer desinflação serão 
mais baixos quando o Banco Central tem credibilidade e 
anuncia antecipadamente sua política para reduzir a infla- 
ção. Nessa situação, o ajustamento à política de desinflação 
será mais rápido, resultando em perda menor de produto 
agregado. 
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Se a taxa de juros nominal é negativa, um indivíduo fica em 
situação melhor simplesmente mantendo moeda, que tem 
uma taxa de retorno nominal de 0%. Se as opções que o in- 
divíduo tem são emprestar e receber uma taxa de juros no- 
minal negativa, ou então manter a moeda e receber uma 
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taxa de juros nominal de 0%, o individuo ficará com a moe- 
da. Esse cenário cria a possibilidade de uma armadilha da 
liquidez, em que a política monetária é ineficaz porque a 
taxa nominal de juros não pode cair abaixo de zero. Quan- 
do a taxa nominal de juros chega até zero, os aumentos 
subsequentes na oferta de moeda farão com que firmas e 
indivíduo simplesmente mantenham como dinheiro vivo a 
moeda adicional. 


Capítulo 34 
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4.a. Afigura na página de abertura do Capítulo 34 mostra que o 
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Fed perseguiu uma política que levou ao rápido aumento 
da oferta de moeda durante e depois da recessão de 2001. 
Assim, os dados fundamentam a primeira parte da citação, 
de que houve uma “política monetária agressiva”. Se isso 
de fato “reduziu a profundidade” daquela recessão especí- 
fica é uma outra questão, que não pode ser respondida sim- 
plesmente olhando os dados na figura. Para tratar da últi- 
ma parte da citação teríamos que indagar qual teria sido o 
tamanho e a profundidade da recessão de 2001, se o Fed 
não tivesse perseguido agressivamente uma política mone- 
tária expansionista, 

Um economista clássico teria dito que a expansão monetá- 
ria agressiva não teria tido efeito sobre o produto agregado 
no curto prazo, e teria simplesmente resultado em um au- 
mento proporcional no nível de preços agregado. 


Esta é em parte uma afirmação keynesiana. Cortes de impos- 
tos aumentarão a renda pós-impostos e, de uma perspectiva 
keynesiana, aumentam a atividade econômica. Um keynesi- 
ano tipicamente argumentaria que um corte de impostos au- 
menta a renda disponível, levando as famílias a aumentar os 
gastos de consumo. Esse aumento nos gastos de consumo 
levará um aumento na demanda agregada e, dado que a cur- 
va de oferta agregada tem inclinação para cima, levará a um 
aumento na oferta agregada. À explicação keynesiana para a 
maneira com que cortes de impostos afetam a atividade eco- 
nômica, contudo, não se baseia na última parte da citação. A 
última parte da citação sugere que cortes de impostos au- 
mentarão a atividade econômica aumentando o “incentivo 
para trabalhar, poupar e investir”. Essa parte não parece ter 
muito a ver com idéias keynesianas. 


Os monetaristas argumentam que os bancos centrais deve- 
riam implementar políticas de tal modo que a oferta de moe- 
da aumente a alguma taxa constante. Caso o Fed tivesse 
perseguido uma política monetarista durante esse período, 
teríamos observado movimentos de MI mostrando uma 
taxa de crescimento fixa durante esse período. Não tería- 
mos, portanto, observado quaisquer das reduções de M1 
que aparecem na figura, e nem teríamos observado a acele- 
ração na taxa de crescimento de M1 que ocorreu em 2001. 

Como nesta primeira questão, uma política monetarista te- 
ria resultado em uma taxa de crescimento constante de M1. 
Entre 1960 e aproximadamente 1981, a velocidade de M1 
aumentou suavemente. Depois de 1981, a velocidade da 
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moeda passou por uma série de choques, observando-se 
aumentos e reduções na velocidade. Dada uma taxa cons- 
tante de crescimento da moeda, essas mudanças na veloci- 
dade de M1 teriam causado mudanças na demanda agrega- 
da e na atividade econômica, tudo o mais mantido constan- 
te. Nessa situação, uma política monetarista teria permiti- 
do que esses choques na velocidade da moeda causassem 
flutuações na atividade econômica. 


Teóricos das expectativas racionais argumentariam que so- 
mente mudanças inesperadas na oferta de moeda teriam 
qualquer efeito de curto prazo sobre a atividade econômi- 
ca. Eles argumentariam também que mudanças esperadas 
na oferta de moeda afetariam apenas o nível de preços agre- 
gado, sem efeito de curto prazo sobre o produto agregado. 
Assim, esses teóricos dariam crédito ao Fed por limitar a 
severidade da recessão de 2001 somente se a política mone- 
tária do Fed tivesse sido mais agressiva do que os indivídu- 
os esperavam neste período. 

Os teóricos do ciclo econômico real argumentariam que a 
política do Fed não teve efeito em terminar a recessão de 
2001, porque eles acreditam que flutuações no produto 
agregado são causadas em grande medida por mudanças na 
produtividade total dos fatores. 


Se a inflação tivesse sido muito mais baixa no início de 
2001, esperaríamos que as taxas de juros nominais também 
tivessem sido mais baixas. Em uma situação como essa, em 
que a inflação está perto de zero e a taxa de juros nominal 
também já é baixa, poderia ocorrer a armadilha da liquidez. 
Em uma armadilha de liquidez, a taxa de juros nominal já é 
baixa e próxima de zero. Em tal situação, seria difícil para o 
Fed reduzir ainda mais a taxa de juros. Isso teria limitado a 
capacidade do Fed para aumentar a demanda agregada e, 
ao fazê-lo, tentar limitar a severidade de qualquer recessão. 
Acredita-se que a grande queda nos preços das ações teve 
pelo menos dois efeitos negativos sobre a macroeconomia. 
Primeiro, a queda nos preços das ações reduziu a riqueza 
dos indivíduos, levando-os a reduzir gastos de consumo e 
assim causando uma queda na demanda agregada. Segun- 
do, a queda nos preços das ações também pode ter causado 
uma diminuição na confiança do consumidor, o que tam- 
bém teria resultado em uma redução nos gastos de consu- 
mo e uma queda na demanda agregada. Qualquer redução 
na demanda agregada causada pelos preços menores de 
ações teria significado que o Fed precisava ser ainda mais 
agressivo na implementação de uma política monetária ex- 
pansionista a fim de reduzir a duração e a severidade da re- 
cessão. 


Capítuto 35 
35-10. 


1.a. 


b. 


A venda de novos aviões à China representa a exportação 
de um bem para a China e assim afeta a conta corrente. 

A venda de ações da Boeing para investidores chineses é 
uma venda de ativos americanos e assim entra na conta fi- 
nanceira. 
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Mesmo que o avião já exista, no momento em que ele é en- 
viado para a China, ele é uma exportação de um bem dos 
Estados Unidos. Assim, a venda do avião entra na conta 
corrente. 

Como o avião permanece nos Estados Unidos, o investidor 
chinês está comprando um ativo americano. Assim, isto é 
idêntico à resposta da parte (b): a venda do jato entra na 
conta financeira. 

Poupança elevada em combinação com baixos retornos no 
resto do mundo causará um aumento na entrada de capital 
nos Estados Unidos — um aumento no balanço de paga- 
mentos em conta financeira dos Estados Unidos. Isto cau- 
sará um aumento na quantidade de fundos para emprésti- 
mos ofertada nos Estados Unidos, o que levará a taxa de ju- 
ros nos Estados Unidos a cair. 


352) 


l.a. 


Cc. 


O aumento na compra de petróleo mexicano leva indivídu- 
os (e firmas) nos Estados Unidos a aumentar sua demanda 
de pesos. Para comprar pesos, o indivíduo aumentará sua 
oferta de dólares americanos no mercado de moeda estran- 
geira, provocando um deslocamento para a direita da curva 
de oferta de dólares. Isso causará uma queda no preço do 
dólar em termos de pesos (a quantidade de pesos por dólar 
cairá). O resultado é que o peso apreciou e o dólar america- 
no depreciou. 

Esta apreciação do peso implica que serão necessários mais 
dólares para obter a mesma quantidade de pesos mexica- 
nos. Se supomos que o nível de preços (medido em pesos 
mexicanos) de outros bens e serviços mexicanos não 
muda, outros bens e serviços mexicanos se tornam mais ca- 
ros para as famílias e firmas americanas. O custo em dólar 
de outros bens e serviços mexicanos aumentará à medida 
que o peso apreciar. Assim, as exportações mexicanas de 
bens e serviços que não sejam petróleo diminuirão. 

Bens e serviços dos Estados Unidos se tornam mais baratos 
em termos de pesos, e assim as importações mexicanas de 
bens e serviços vão aumentar. 

A taxa de câmbio real é 


Nível de preços agregado nos EUA 





Pesos por dólar x - 
Nível de preços agregado no México 


Hoje, o nível de preços agregado nos dois países é igual a 100. 
A taxa de câmbio real hoje é 10 x (100/100) = 10. O nível de 
preços agregado daqui a cinco anos nos Estados Unidos será 
100 x (120/100) = 120, e no México será 100 x (1.200/800) = 
150. A taxa de câmbio real daqui a cinco anos, supondo que a 
taxa nominal não mude, será 10 x (120/150) = 8. 

Hoje uma cesta de bens e serviços que custa 100 dólares 
custa 800 pesos, de modo que a paridade do poder de com- 
pra é 8 pesos por dólar. Em cinco anos, uma cesta que custa 
120 dólares custará 1.200 pesos, de modo que a paridade 
do poder de compra será 10 pesos por dólar. 


E ja 


1. 


O diagrama a seguir mostra a oferta e a demanda por yuans, 
com o preço de yuans em dólares no eixo vertical. Em 
2005, antes da valorização do yuan, a taxa de câmbio estava 
fixa em 8,28 yuans por dólar ou, o equivalente, 0,121 dóla- 
res por yuan ($0,121). Na meta da taxa de câmbio de 
$0,121, a quantidade demandada de yuans excede a quan- 


| 
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tidade ofertada de yuans, criando a escassez que se mostra c. Remover restrições para os chineses que querem investir 
! . no diagrama. Sem qualquer intervenção do governo chi- no exterior levaria a um aumento na oferta de yuans e a um 
i Ê nês, o preço do yuan em dólares deveria ser pressionado deslocamento para a direita na curva de oferta. Esse au- 
| para cima, causando uma apreciação do yuan. O governo mento na oferta também levaria a uma redução no tama- 
F ” EA . . . B . “da 
chinês, contudo, interveio para impedir essa apreciação. nho da escassez. Caso, por exemplo, a oferta aumentasse 
de S; para S,, o desequilíbrio seria eliminado completa- 
: mente, no diagrama abaixo. 
: Taxa de câmbio 
: (dólares s 
: por yuan) 
) Taxa de câmbio 
E (dólares 
; por yuan) S 
£ 52 
Meta de mem 
taxade — 0,121 
câmbio A 
| : A Escassez Meta de 
| de yuans D taxa de — 0,121 
câmbio 
0 Quantidade de yuans 
E D 








a. Se fosse permitido à taxa de câmbio mudar livremente, a o Quantidade de yuans E 
taxa de câmbio em dólares se moveria rumo a uma taxa de | 
câmbio de equilíbrio (indicada por XR* no diagrama abai- a : b ES ia I 

; : ES . Impor um imposto sobre as exportações (bens chineses 

| xo). Isto ocorreria em consequência da escassez, quando P Ê Pes 


. à : vendidos a estrangeiros) aumentaria o preço desses bens e 
compradores de yuans pressionariam para cima seu preço E aa ; j 
Ê : : ER diminuiria a quantidade de bens chineses comprados. Isso 
f em dólares. À medida que a taxa de câmbio aumentasse, a . da Si Es 
também reduziria a demanda de yuans. A análise gráfica 

















quantidade demandada de yuans diminuiria, e a quantidade . EE a De RE 
| ofertada de yuans subiria. Se a taxa de câmbio aumentasse neste caso é praticamente idêntica à que se vê na figura que | 
| para XR*, o desequilíbrio seria inteiramente eliminado. aPemina nha a Paco), 
Taxa de câmbio 3 5-4 
(dólares 4. As desvalorizações e valorizações provavelmente ocorre- , 
por yuan) ram naqueles períodos em que houve uma mudança súbita 
na taxa de câmbio franco-marco: 1974, 1976, início da dé- 
| cada de 1980s, 1986, e 1993-1994. 
| Taxa de ! 2. A elevada taxa de juros canadense teria provavelmente cau- 
câmbio de — XR : É ! 
equilíbrio sado um aumento na entrada de capital para o Canadá. Para j 
pet obter esses ativos (que renderam taxas de juros relativamen- 
dia te altas) no Canadá, os investidores teriam de obter primeiro 
| roxa dê dólares canadenses. O aumento na demanda de dólares ca- 
câmbio nadenses levaria o dólar canadense a uma apreciação. Esta ' 
0 Quantidade de yuans apreciação da moeda canadense teria aumentado o preço 
| dos bens canadenses para os estrangeiros (medido em ter- 
b. Criar restrições aos estrangeiros que querem investir na mos da moeda estrangeira). Isso teria tornado mais difícil 
China reduziria a demanda de yuans, levando a curva de para as firmas canadenses competir em outros mercados. 
demanda a se deslocar de D, para algo como D», no diagra- j 
ma a seguir. Isso diminuiria a escassez de yuans. Se a de- 
| manda caísse para D,, o desequilíbrio seria completamente 


eliminado. 


Taxa de câmbio 
' (dólares 
| . por yuan) 


Meta de 
taxa de — 0,121 
câmbio 


























i ' 0 Quantidade de yuans 








» DADOS MACROECONÔMICOS 
1929-2004 


A seção a seguir apresenta dados macroeconômicso relativos aos Estados 
Unidos. Os dados incluem anos anteriores selecionados que ilustram o 
comportamento da economia durante a Grande Depressão e a expansão 
do pós-guerra. A série inclui também dados referentes a cada ano de 
1970 a 2004, para cobertura completa dos anos recentes. 
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1929 1933 1939 1945 1950 1955 1960 1965 



































i PIB nominal e seus componentes 
| 1. + Gastos de consumo (0) 77,4 45,9 67,2 120,0 192,2 258,8 331,7 443,8 
| ; 2. + Gastos de investimento (7) 16,5 1,7 9,3 10,8 54,1 69,0 78,9 118,2 
: 3. + Compras governamentais de bens e serviços (G) 9,4 8,7 14,8 93,0 46,8 86,5 111,6 151,5 
4. + Exportações (X) 5,9 2,0 4,0 6,8 12,4 17,7 27,0 37,1 
: 5. - Importações (M) 5,6 1,9 3,1 7,5 11,6 17,2 22,8 31,5 
6. = Produto Interno Bruto (PIB) 103,6 56,4 92,2 223,1 293,8 414,8 526,4 719,1 | 
; 7. + Renda do exterior ganha por americanos 11 0,4 0,7 0,8 2,2 3,5 4,9 7,9 
8. - Renda paga a estrangeiros 0,4 0,1 0,3 0,5 0,7 1,1 1,8 2,6 
9. = Produto Nacional Bruto 104,4 56,7 92,5 223,4 295,2 417,2 529,5 724,4 | 
; 10. Renda Nacional 94,2 48,9 82,2 198,4 264,4 372,7 474,9 653,4 
11. Transferências governamentais 1.2 1,7 2,5 5,6 14,0 15,7 25,7 36,2 
5 12. Impostos 1,7 0,8 1,5 19,4 18,9 32,9 46,1 57,7 
13. Renda disponível (YD) 83,4 46,1 71,4 152,2 210,1 283,3 365,4 498,1 
5 14. Poupança privada (Sprivate) 3,8 -0,7 3,2 31,1 15,1 19,7 26,7 43,0 
PIB real e medidas de crescimento 
; 15. PIB real (bilhões de dólares de 2000) 865,2 635,5 950,7 1.786,3 1.777,3 2.212,8 2.501,8 3.191,1 
| : 16. Crescimento do PIB real (mudança percentual sobre o = -1,3% 81% 1,1% 8,7% 7,1% 2,5% 6,4% 
; ; ano anterior) 
17. PIB real per capita (dólares de 2000) 7.099 5.056 7.256 12.766 11.717 13.389 13.840 16.420 
| ; 18. Crescimento do PIB real per capita (mudança percentual -— —L9% 7,2% 2,2% 6,9% 5,3% 0,4% 5,1% 
: sobre o ano anterior) 
Preços e inflação 
: 19. Índice de preços ao consumidor CPI (1982-84= 100) 17,1 13,0 13,9 18,0 24,1 26,8 29,6 31,5 
20. Inflação medida pelo CPI --5,1% 1,4% 2,3% 1,3% — -0,4% 1,7% 1,6% 
| 21. Índice de preços do produtor PPI (todas as mercadorias, 16,4 11,4 13,3 18,2 27,3 29,3 31,7 32,3 
1982 = 100) 
à 22. Inflação medida pelo PPI - 1,8% -1,5% 1,7% 3,8% 0,0% 0,0% 2,2% 
23. Deflator do PIB (2000 = 100) 11,9 8,9 9,7 12,5 16,5 18,7 21,0 22,5 
| : 24. Inflação medida pelo deflator do PIB - —2,6% -1,2% 2,6% 0,8% 1,5% 1,4% 1,8% 
População e emprego 
À 25. População (1.000) 121.878 125.690 131.028 139.928 151.684 165.275 180.760 194.347 
26. Força de trabalho (1.000) 49.180 . 51.590 55.230 53.860 62.208 65.023 69.628 74.455 
27. Desempregados (1.000)? 1.550 12.830 9.480 1.040 3.288 2.852 3.852 3.366 
28. Taxa de desemprego 3,2% 24,9% 17,2% 1,9% 5,3% 4,4% 5,5% 4,5% 
Finanças públicas e moeda 
29. Balanço do orçamento do governo (federal, estadual, 2,6 -0,5 -0,1 -27,4 6,8 9,2 11,5 9,9 
; e municipal) 
30. Saldo do orçamento público (% do PIB) 2,5% -0,9% -0,1%  -12,3% 2,3% 2,2% 2,2% 1,4% 
À 31.M1 - — - - - - 140 163 
32. M2 - - - - - - 304 443 
33. Taxa de juros de base (média anual) - - - - - 1,8% 3,2% 4,1% 


34. Balanço em conta corrente - - - - - - 2,8 5,4 


+ Fonte: USA Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve Bank of St. Louis. 


1. Dados em bilhões de dólares correntes, exceto quando explicitado de outro modo. 
2. Até 1947 inclui trabalhadores de 14 anos de idade ou mais; a partir de 1948 inclusive inclui trabalhadores de 16 anos de idade ou mais. 
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507,8 

128,6 

192,7 

43,5 

39,9 

| 832,6 
8,7 

3,3 

| 838,0 
751,9 

48,0 

73,0 

575,3 

54,4 


3.484,6 
2,5% 


17.533 
1,4% 


33,4 
3,1% 


33,4 


0,3% 
23,9 
3,1% 


198.752 
77.347 
2.975 
3,8% 


-2,4 


-0,3% 
178 
504 

4,2% 


2,6 





558,0 
141,2 
209,4 

47,9 
46,6 
910,0 
10,1 
4,0 

916,1 

823,2 
56,1 
87,0 

625,0 
52,8 


3.652,7 
4,8% 


18.196 
3,8% 


34,8 
4,2% 


34,2 


2,4% 
24,9 
4,3% 


200.745 
78.737 
2.817 
3,6% 


5,2 


0,6% 
190 
545 

5,7% 


0,6 


605,2 
156,4 
221,5 
51,9 
50,5 
984,6 
11,8 
5,7 
990,7 
889,7 
62,3 
104,5 
674,0 
52,5 


3.765,4 
3,1% 


18.573 
2,1% 


36,7 
5,5% 


35,6 


4,1% 
26,2 
5,0% 


202.736 
80.734 
2.832 
3,5% 


16,7 


1,7% 
201 
5179 

8,2% 


0,4 


648,5 
152,4 
233,8 
59,7 
55,8 
1.038,5 
12,8 
6,4 
1.044,9 
930,9 
74,7 
103,1 
735,7 
69,5 


3.771,9 
0,2% 


18.391 
—1,0% 


38,8 
5,7% 


36,9 


3,7% 
27,5 
5,3% 


205.089 
82.771 
4.093 
4,9% 


-8,1 


-0,8% 
209 
601 

7,2% 


2,3 


701,9 
178,2 
246,5 
63,0 
62,3 
1.127,1 
14,0 

6,4 
1.134,7 
1.008,1 
88,1 
101,7 
801,8 
80,6 


3.898,6 
3,4% 


18.771 
2,1% 


40,5 
4,4% 


38,1 


3,3% 
28,9 
5,0% 


207.692 
84.382 
5.016 
5,9% 


-21,9 


-1,9% 
223 
674 

4,1% 


1,4 


770,6 
207,6 
263,5 
70,8 
74,2 
1.238,3 
16,3 

7,1 
1.246,8 
1.111,2 
97,9 
123,6 
869,1 
77,2 


4.105,0 
5,3% 


19.555 
4,2% 


41,8 
3,2% 


39,8 


4,5% 
30,2 
4,3% 


209.924 
87.034 
4.882 
5,6% 


-8,8 


-0,7% 
239 
758 

4,4% 


-5,8 


852,4 
244,5 
281,7 
95,3 
91,2 
1.382,7 
23,5 
10,9 
1.395,3 
1.247,4 
112,6 
132,4 
978,3 
102,7 


4,341,5 
5,8% 


20.484 
4,8% 


44,4 
6,2% 


45 


13,1% 
31,9 
5,6% 


211.939 
89.429 
4.365 
4,9% 


4,4 


0,3% 
256 
832 

8,7% 


71 


933,4 
249,4 
317,9 
126,7 
127,5 
1.500,0 
29,8 
14,3 
1.515,5 
1.342,1 
133,3 
151,0 
1.071,6 
113,6 


4.319,6 
—0,5% 


20.195 
—1,4% 


49,3 
11,0% 


53,5 


18,9% 
34,17 
9,0% 


213.898 
91.949 
5.156 
5,6% 


-4,4 


-0,3% 
269 
881 

10,5% 


2,0 


1.034,4 
230,2 
357,7 
138,7 
122,7 

1.638,3 
28,0 
15,0 

1.651,3 

1.445,9 
170,0 
147,6 

1.187,4 
125,6 


4.311,2 
-0,2% 


19.961 
-1,2% 


53,8 
9,1% 


58,4 


9,2% 
38,0 
9,5% 


215.981 
93.775 
7.929 
8,5% 


-66,6 


—4,1% 
281 
964 

5,8% 


18,1 


1.151,9 
292,0 
383,0 
149,5 
151,1 

1.825,3 
32,4 
15,5 

1.842,1 

1.611,8 
184,0 
172,3 

1.302,5 
122,3 


4.540,9 
5,3% 


20.822 
4,3% 


56,9 
5,8% 


61,1 


4,6% 
40,2 
5,8% 


218.086 
96.158 
7.406 
7,1% 


-44,4 


-2,4% 
297 
1.087 
5,0% 


4,3 


1.278,6 
361,3 
414,1 
159,4 
182,4 

2.030,9 
37,2 
16,9 

2.051,2 

1.798,9 
194,2 
197,5 

1.435,7 
125,3 


4.750,5 
4,6% 


21.565 
3,6% 


60,6 
6,5% 


64,9 


6,2% 
42,8 
6,4% 


220.289 
99.009 
6.991 
14% 


-31 


-1,5% 
320 
1.221 
5,5% 


-14,3 


1.428,5 
438,0 
453,6 
186,9 
212,3 

2.294,7 
46,3 
24,1 

2.316,3 

2.027,4 
209,6 
229,4 

1.608,3 
142,5 


5.015,0 
5,6% 


22.526 
4,5% 


65,2 
7,6% 


69,9 


17h 
45,8 
1,0% 


222.629 
102.251 
6.202 
6,1% 


-7,8 


-0,3% 
346 
1.322 
7,9% 


-15,1 


1.592,2 
492,9 
500,8 
230,1 
252,1 

2.563,3 
68,3 
36,4 

2.595,3 

2.249,1 
235,3 
268,7 

1.793,5 
159,1 


5.173,4 
3,2% 


22.982 
2,0% 


72,6 
11,3% 


78,7 


12,6% 
49,6 
8,3% 


225.106 
104.962 
6.137 
5,8% 


1,7 


0,1% 
373 
1.426 
11,2% 


-0,3 


1.757,1 
479,3 
566,2 
280,8 
293,8 

2.789,5 

79,1 
44,9 
283,7 
2.439,3 
279,5 
298,8 
2.009,0 
201,4 


5.161,7 
=0,2% 


22.666 
=1,4% 


82,4 
13,5% 


89,8 


14,1% 
54,1 
9,1% 


227.126 
106.940 
7.637 
7,1% 


-44,8 


-1,6% 
396 
1.540 
13,4% 


2,3 
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1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 | 


PIB nominal e seus componentes 





1. + Gastos de consumo (€) 1.941,1 2.077,3 2.290,6 2.503,3 2.720,3 2.899,7 3.100,2 3.353,6 3.598,5 3.839.9 [ 
2. + Gastos de investimento (1) 572,4 517,2 564,3 735,6 7362 746,5 785,0 821,6 8749 861.0 
3. + Compras governamentais de bens e serviços (G) 627,5 680,5 733,55 797,0 879,0 949,3 999,5 1.039,0 1.099,1 1.180.2 
4. + Exportações (X) 305,2 283,2 2770 3024 302,0 320,5 363,9 444,1 503,3 552.4 
5. - Importações (M) 317,8 303,2 3286 405,1 417,2 453,3 509,1 554,5 5915 630,3 
6. = Produto Interno Bruto (PIB) 3.128,4 3.255,0 3.536,7 3.933,2 4.220,3 4.462,8 4.739,5 5.103,8 5.484,4 5.803,1 
7. + Renda do exterior ganha por americanos 92,0 101,0 101,9 121,9 112,4 111,4 123,2 152,1 177,7 189,1 
8. - Renda paga a estrangeiros 59,1 64,5 64,8 85,6 85,9 93,6 105,3 128,5 1515 154,3 
9. = Produto Nacional Bruto 3.161,4 3.291,5 3.573,8 3.969,5 4.246,8 4.480,6 4.757,4 5.127,4 5.510,6 5.837,9 j 
10. Renda Nacional 2.742,4 2.864,3 3.084,2 3.482,3 3.723,4 3.902,3 4.173,7 4.549,4 4.826,6 5.089,1 
11. Transferências governamentais 318,4 354,8 383,7 400,1 424,9 451,0 467,6 496,6 543,4 595,2 
12. Impostos 354,1 352,3 377,4 417,4 437,3 489,1 505,0 566,1 592,8 
13. Renda disponível (YD) 2.246,1 2.421,2 2.608,4 2.912.0 3.109,3 3.285,1 3.458,3 3,748,7 4.021,7 4.285,8 y 
14. Poupança privada (Sprivate) 244,3 270,8 233,6 3148 280,0 2684 2414 272,9 287,1 299,4 
PIB real e medidas de crescimento 
15. PIB real (bilhões de dólares de 2000) 5.291,7 5.189,3 5.423,8 5.813,6 6.053,7 6.263,6 6.475,1 6,742,7 6.981,4 7.112,5 


16. Crescimento do PIB real (mudança percentual sobre o 2,5%  -1,9% 4,5% 7,2% 4,1% 3,5% 3,4% 4,1% 3,5% 1,9% 
ano anterior) 


17. PIB real per capita (dólares de 2000) 23.007 22.346 23.146 24.593 25.382 26.024 26.664 27,514 28.221 28.429 


18, Crescimento do PIB real per capita (mudança percentual 1,5%  -2,9% 3,6% 63% 32% 2,5% 2,5% 32% 2,6% 0,7% 
sobre o ano anterior) 


Preços e inflação i 
19. Índice de preços ao consumidor CPI (1982-84= 100) 90,9 96,5 99,6 103,9 107,6 109,6 113,6 1183 124,0 130,7 


20. Inflação medida pelo CPI 10,3% 6,2% 32% 43% 36% 19% 36% 41% 48% 54% 
21. Índice de preços do produtor PPI (todas as mercadorias, 98 100 101,3 103,7 1032 100,2 102,8 106,9 112,2 116,3 
1982 = 100) é 
22. Inflação medida pelo PPI 9,1% 2,0% 1,3% 2,4% 0,5% 2,9% 2,6% 4,0% 5,0% 3,7% 
23. Deflator do PIB (2000 = 100) 59,1 62,7 65,2 67,7 69,7 21;3 73,é 75,7 78,6 81,6 
24. Inflação medida pelo deflator do PIB 9,4% 6,1% 3,9% 3,8% 3,0% 2,2% 2,7% 3,4% 3,8% 3,9% 
População e emprego , 
25. População (1.000) 230.008 232.218 234.333 236.394 238.506 240.683 242.843 245.061 247.387 250.181 : 
26. Força de trabalho (1.000)? 108.670 110.204 111.550 113.544 115.461 117.834 119.865 121.669 123.869 125.840 
27. Desempregados (1.000)? 8.273 10.678 10.717 8.539 8.312 8.237 7.425 6,701 6.528 7,047 
28. Taxa de desemprego 7,6% 9,7% 9,6% 7,5% 7,2% 7,0% 6,2% 5,5% 5,3% 5,6% 


Finanças públicas e moeda 
29. Balanço do orçamento do governo (federal, estadual, -45,7 -134,1 -168,1 -144,1 -152,6 -169,9 -132,6 -116,6 -109,3 -164,8 


e municipal) 
30. Saldo do orçamento público (% do PIB) -1,5%  -4,1% -4,8% -3,7% -3,6% -3,8% -2,8% -2,3%  -2,0% -2,8% 
31.M1 425 453 503 539 587 666 743 775 782 811 ; 
32.M2 1.680 1.833 2.058 2,222 2.420 2.616 2.787 2.937 3.060 3.228 
33. Taxa de juros de base (média anual) 16,4% 12,3% 9,1% 10,2% 8,1% 6,8% 6,7% 7,6% 9,2% 8,1% 
Comércio internacional 
34. Balanço em conta corrente 5,0 -5,5 -38,7 -94,3 -1182 -147,2 -160,7 -121,2 -99,5 —-79,0 ! 


Fonte: USA Bureau of Economic Analysis, Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve Bank of St. Louis. 


1. Dados em bilhões de dólares correntes, exceto quando explicitado de outro modo. 
2. Até 1947 inclui trabalhadores de 14 anos de idade ou mais; a partir de 1948 inclusive inclui trabalhadores de 16 anos de idade ou mais. 





1991 


3.986.1 
802,9 
1.234,4 
596,8 
624,3 
5.995,9 
168,9 
138,5 
6.026,3 
5.227,9 
666,4 
586,7 
4.464,3 
324,2 


7.100,5 
-0,2% 


28.007 
-1,5% 


136,2 
4,2% 
116,5 


0,2% 
84,5 
3,5% 


253.530 
126.346 
8.628 
6,8% 


-217,9 


-3,6% 
859 
3.349 
5,7% 


[ 2,9 





1992 


4.235,3 
864,8 
1,271,0 
635,3 
668,6 
6.337,7 
152,7 
123,0 
6.367,4 
5.512,8 
749,4 
610,6 
4.151,4 
366,0 


7.336,6 
3,3% 


28.556 
2,0% 


140,3 
3,0% 
117,2 


0,6% 
86,4 
2,3% 


256.922 
128.105 
9.613 
7,5% 


-296,7 


-4,7% 
966 

3,412 

3,5% 


-50,1 


1993 


4.477,9 
953,4 
1.291,2 
655,8 
720,9 
6.657,4 
156,2 
124,3 
6.689,3 
5.773,4 
790,1 
646,6 
4.911,9 
284,0 


7.532,7 
2,7% 


28.940 
1,3% 


144,5 
3,0% 
118,9 


1,5% 
88,4 
2,3% 


260.282 
129.200 
8.940 
6,9% 


-272,6 


—4,1% 
1.079 
3,49 
3,0% 


-84,8 


1994 


4,743,3 
1.097,1 
1.325,5 
720,9 
814,5 
7.072,2 
186,4 
160,2 
7.098,4 
6.122,3 
827,3 
690,7 
5.151,8 
249,5 


7.835,5 
4,0% 


29.741 
2,8% 


148,2 
2,6% 
120,4 


1,3% 
90,3 
2,1% 


263.455 
131.056 
7.996 
6,1% 


-201,9 


—2,9% 
1.145 
3.495 

4,2% 


-121,6 


1995 


4.975,8 
1.144,0 
1.369,2 
812,2 
903,6 
7.397,7 
233,9 
198,1 
7.433,4 
6.453,9 
877,4 
744,1 
5.408,2 
250,9 


8.031,7 
2,5% 


30.128 
1,3% 


152,4 
2,8% 
124,7 


3,6% 
92,1 
2,0% 


266.588 
132.304 
7.404 
5,6% 


-184,9 


-2,5% 
1.143 
3.566 

5,8% 


-113,7 


1996 


5.256,8 
1.240,3 
1.416,0 
868,6 
964,8 
7.816,9 
248,7 
213,7 
7.851,9 
6.840,1 
925,0 
832,1 
5.688,5 
228,4 


8.328,9 
3,7% 


30.881 
2,5% 


156,9 
3,0% 
127,7 


2,4% 
93,9 
1,9% 


269.714 
133.943 
7.236 
5,4% 


-116 


-1,5% 
1.106 
3.737 

5,3% 


-124,9 


1997 


5.547,4 
1.389,8 
1.468,7 
955,3 
1.056,9 
8.304,3 
286,1 
253,7 
8.337,3 
7.292,02 
951,2 
926,3 
5.988,8 
218,3 


8.703,5 
4,5% 


31.886 
3,3% 


160,5 
2,3% 
127,6 


-0,1% 
95,4 
1,7% 


272.958 
136.297 
6.739 
4,9% 


-16,7 


-0,2% 
1.069 
3.920 

5,5% 


-140,9 


1998 


5.879,5 
1.509,1 
1.518,3 
955,9 
1.115,9 
8.747,0 
287,1 
265,8 
8.768,3 
7.752,8 
978,6 
1.027,0 
6.395,9 
276,8 


9.066,9 
4,2% 


32.833 
3,0% 


163,0 
1,6% 
124,4 


-2,5% 
96,5 
1,1% 


276.154 
137.673 
6.210 
4,5% 


90,8 


1,0% 
1.080 
4.206 

5,4% 


-214,1 
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1999 


6.282,5 
1.625,7 
1.620,8 
991,2 
1.251,7 
9.268,4 
320,8 
287,0 
9.302,2 
8.236,7 
1,022,1 
1,107,5 
6.695,0 
158,6 


9.470,3 
4,5% 


33,904 
3,3% 


166,6 
2,2% 
125,5 


0,9% 
97,9 
1,4% 


279.328 
139.368 
5.880 
4,2% 


154 


1,7% 
1.101 
4.523 

5,0% 


-300,1 


2000 2001 2002 2003 2004 
6.739,4 7.055,0 7.3761 7.760,9 8.229,9 
1.735,5 1.614,3 1.579,2 1.665,8 1.927,3 
1.721,6 1.825,6  1.956,6 2.075,55 2.183,9 
1.096,3 1.032,88 1.005,0  1.046,2 1.175,5 
1.475,8 1.399,8 1.429,9 1.544,3 1.781,6 
9.817,0 10.128,0 10.487,0 11.004,0 11.735,0 
382,7 322,4 301,8 329,0 405,8 
343,7 278,8 274,1 273,9 361,9 
9.855,9 10.171,6 0.514,1 11.059,2 11.778,9 
8.795,2 8.979,8 9.225,4 9.679,6 10.339,6 
1.084,0 1.193,9 1.282,77 1.3354  1.405,9 
1.235,7 1.237,3 1.051,2 1.001,9 1.042,6 
7.194,0 7.486,8 7.827,7 8.159,99 8.646,9 
168,5 132,3 159,2 110,6 115,0 
9.817,0 9.890,7 10.074,8 10.381,3 10.841,9 
3,7% 0,8% 1,9% 3,0% 4,4% 
34.159 34.660 34.955 35.666 36.883 
2,5% 0,3% 0,9% 2,0% 3,4% 
172,2 177,1 179,9 184,0 188,9 
3,4% 2,8% 1,6% 2,3% 2,7% 
132,7 134,2 131,1 138,1 146,7 
5,7% 11% 2,3% 5,3% 6,2% 
100,0 102,4 104,1 106,0 108,3 
2,2% 2,4% 1,7% 1,8% 2,2% 
282.429 285.366 288.217 291.073 293.951 
142.583 143.734 144.863 146.510 147.401 
5.692 6.801 8.378 8.774 8.149 
4,0% 4,1% 5,8% 6,0% 5,5% 
239,4 51,5  -279,5  -367,8  -351,9 
2,4% 0,5% 2,7%  -33%  -3,0% 
1.104 1.136 1.191 1.267 1.337 
4.199 5.216 5.610 5.998 6.270 
6,2% 3,9% 1,7% 1,1% 1,3% 
-416,0  -389,5  -475,2  -519,7 668,1 





» Glossário 


Os termos em itálico que aparecem dentro de defi- 
nições são termos-chave que definimos em outras 
partes deste glossário. 


ações: uma ação indica que o dono da ação tem 
uma participação na propriedade de uma compa- 
nhia, 

acordos internacionais de comércio: tratados 
pelos quais os países concordam em reduzir a pro- 
teção comercial entre si. 

agregado econômico: medida econômica que re- 
sume os dados para os diferentes mercados de 
bens, serviços, trabalho e ativos. 

agregado monetário: é uma medida geral da 
oferta de moeda. Os agregados monetários mais 
comuns são M1, que inclui moeda em circulação, 
traveller's checks, e depósitos em conta corrente; e 
M2 constituído de MZ mais quase-moeda. 
alocação do tempo: a decisão sobre quantas ho- 
ras gastar em diferentes atividades, que leva à de- 
cisão sobre a quantidade de trabalho a ofertar. 
alocação eficiente de recursos: situação em que 
não há maneira de uma economia realocar fatores 
de produção entre os produtores para produzir 
mais de algum bem sem produzir menos de ou- 
tros. 

alocação eficiente de risco: caso em que aqueles 
com maior disposição de assumir riscos são os que 
de fato o assumem. 

alocação ineficiente de vendas entre vendedo- 
res: forma de ineficiência em que vendedores que 
estão dispostos a vender um bem por um preço 
menor nem sempre são aqueles que de fato conse- 
guem vendê-lo; é com freguência o resultado de 
um piso para preços (preço mínimo). 

alocação ineficiente entre consumidores: uma 
forma de ineficiência em que os consumidores que 
estão dispostos a pagar um preço alto por um bem 
não conseguem obtê-lo e aqueles que estão dis- 
postos a pagar apenas um preço baixo conse- 
guem; é com fregiiência o resultado de um teto 
para preços (controle de preços). 

análise de custo-benefício: estimativa dos cus- 
tos e benefícios de oferecer um bem. Quando go- 
vernos usam a análise de custo-benefício eles es- 
timam os custos sociais e os benefícios sociais de 
prover um bem público. 

análise marginal: o estudo das decisões margi- 
nais, aquelas que resultam de pequenas mudanças 
em uma atividade. 

ano fiscal: o período de tempo usado para fechar 
as contas governamentais, que em alguns países é 
diferente do ano-calendário. Nos Estados Unidos 
vai de 1 de outubro a 30 de setembro. Anos fiscais 
recebem o nome do ano calendário em que eles 
terminam. 





apólice de seguro justa: uma apólice de seguros 
para a qual o prêmio pago é igual ao valor espera- 
do da cobrança por prejuízos. 

apreciação: aumento do valor de uma moeda em 
termos das demais. 

armadilha da liquidez: uma situação em que a 
taxa de juro atingiu seu limite inferior de zero; em 
consegiiência, não é mais possível usar política 
monetária expansionista. 

assistência social (políticas de bem-estar social): 
ajuda monetária do governo a famílias pobres. 
ativismo em política macroeconômica: o uso de 
política monetária e fiscal para suavizar o ciclo 
econômico. 

ativo financeiro: título que dá a seu comprador o 
direito a uma renda futura a ser paga pelo vende- 
dor. Tipos de ativos financeiros: créditos, ações, 
bônus, e depósitos bancários. 

ativo físico: um direito sobre um objeto tangível 
que dá ao proprietário o direito de dispor do obje- 
to como lhe aprouver. 

autarquia: acontece quando um país não pode 
comerciar com outros países. 

auto-correção: se refere ao fato de que, no longo 
prazo, os choques na demanda agregada afetam o 
produto agregado no curto prazo, mas não no lon- 
go prazo. 

aversão ao risco: o indivíduo que tem aversão ao 
risco é aquele que opta por reduzir o risco quando 
tal redução deixa inalterado o valor esperado da 
renda ou da riqueza. 

balança comercial: a diferença entre o valor dos 
bens e serviços que um país vende aos demais paí- 
ses e o valor dos bens e serviços que ele compra 
dos outros países. 

balanço de pagamentos: sumário das transações 
de um país com outros países, incluindo dois com- 
ponentes principais: balanço de pagamentos em 
conta corrente e balanço de pagamentos na conta 
financeira. 

balanço de pagamentos em conta corrente 
(conta corrente): para um país, o balanço de pa- 
gamentos de bens e serviços mais pagamentos lí- 
quidos de transferências internacionais e renda 
de fatores. 

balanço de pagamentos em conta financeira 
(conta financeira): diferença entre vendas de 
ativos do país a estrangeiros e compras pelo país 
de ativos de estrangeiros, em um período dado. 
balanço do comércio de mercadorias: a diferen- 
ça entre as exportações de bens do país e suas im- 
portações de bens. 

balanço orçamentário ajustado segundo o ciclo 
econômico: estimativa do que seria o saldo do ba- 
lanço orçamentário se o PIB real fosse exatamente 
igual ao produto potencial. 


balanço orçamentário: diferença entre receita 
fiscal líquida e gasto do governo. Um balanço po- 
sitivo é chamado superávit orçamentário; um ba- 
lanço negativo é um déficit orçamentário. 

banco: intermediário financeiro que proporciona 
ativos líquidos na forma de depósitos bancários a 
credores e usa esses fundos para financiar investi- 
mentos ilíguidos ou necessidades de gastos de in- 
vestimento de tomadores de empréstimos. 
banco central: uma instituição que supervisiona 
e regula o sistema bancário e controla a base mo- 
netária. 

barreiras à entrada: algo que impede outras em- 
presas de entrar em um setor industrial. É crucial 
para proteger os lucros de um monopolista. Há 
quatro tipos de barreiras à entrada: controle sobre 
recursos ou insumos escassos, economias de esca- 
ta, superioridade tecnológica, e barreiras criadas 
pelo governo, tais como licenças. 

base monetária: a soma de moeda em circulação 
e reservas bancárias; é controlada pelas autorida- 
des monetárias. 

base tributária: a medida ou valor, tal como ren- 
da ou valor da propriedade, que determina quanto 
imposto um indivíduo paga. 

bem artificialmente escasso: um bem que se 
pode excluir mas que é não-rival no consumo. 
bem de informação: um bem cujo valor deriva da 
informação que ele contém. 

bem inferior: bem cuja demanda cai quando a 
renda aumenta. 

bem normal: um bem cuja demanda (e consumo) 
aumenta quando aumenta a renda - o caso “nor- 
mal”. 

bem privado: um bem que é ao mesmo tempo ex- 
cluível e rival no consumo. 

bem público: bem que é ao mesmo tempo 
não-excludente e não-rival no consumo. 
benefício externo: um benefício não recompen- 
sado que um indivíduo ou uma firma confere a ou- 
tros; também conhecido como externalidades po- 
sitivas. 

benefício marginal: benefício extra que resulta 
de exercer uma unidade mais de uma atividade. 
benefício marginal decrescente: benefício mar- 
ginal que cai com cada unidade adicional de ativi- 
dade. 

benefício social marginal de um bem ou ativi- 
dade: o benefício marginal que vai para o consu- 
midor mais o benefício externo marginal. 

bens complementares: pares de bens para os 
quais uma queda de preço de um deles resulta em 
maior demanda pelo outro. 

bens e serviços finais: bens e serviços vendidos 
ao usuário final, ou usuário no final da cadeia de 
consumo. 





EVI 


bens e serviços intermediários: bens e serviços 
comprados de uma firma por outra, que são insu- 
mos para a produção de bens e serviços finais. 
bens não-rivais no consumo: bem que pode ser 
consumido por mais de uma pessoa ao mesmo 
tempo. 

bens ordinários: em uma função de utilidade do 
consumidor, aqueles bens para os quais unidades 
adicionais do bem são necessárias para compen- 
sar menos unidades de outro bem, e para os quais 
o consumidor experimenta uma taxa de substitui- 
ção marginal decrescente ao substituir um bem por 
outro. 

bônus: documento legal emitido por uma corpo- 
ração ou governo prometendo pagar ao seu de- 
tentor a soma emprestada, em geral com juros. 
busca de emprego: a atividade de procurar um 
emprego. 

capacidade excedente: quando firmas produzem 
menos que a quantidade de produto à qual o custo 
total médio é minimizado; característica das fir- 
mas em competição monopolística. 

capital arriscado: fundos que uma seguradora co- 
loca em risco quando decide oferecer um seguro. 
capital físico: recursos físicos feitos pelo homem, 
tal como construções e máquinas, que são usados 
na produção. 

capital humano: melhoria no trabalho produtivo 
criada pela educação e pelo conhecimento incor- 
porados à força de trabalho. 

capital: valor conjunto dos ativos; inclui equipa- 
mentos, instalações, instrumentos, estoques e 
ativos financeiros. 

carga excessiva (de um imposto): o custo extra, 
na forma de ineficiência, que resulta quando um 
imposto desencoraja transações mutuamente be- 
néficas; também chamada de perda por peso 
morto. 

cartel: um acordo entre vários produtores que con- 
cordam em estabelecer cotas de produção para 
cada um deles, obtendo assim lucros de oligopólio. 
causalidade reversa: um erro cometido quando a 
verdadeira direção entre as variáveis é revertida, e 
a variável independente e a variável dependente 
são identificadas de modo incorreto. 

cesta de mercado: um conjunto hipotético de 
bens e serviços comprados pelo consumidor, para 
medir mudanças no nível geral de preços. 
choque de demanda: qualquer evento que deslo- 
ca a curva de demanda agregada. Um choque de 
demanda positivo está associado a uma demanda 
maior pelo produto agregado a qualquer nível de 
preços, e desloca a curva para a direita. Um cho- 
que de demanda negativo está associado a de- 
manda mais baixa pelo produto agregado a qual- 
quer nível de preços, e desloca a curva para a es- 
querda. 

choque de oferta: qualquer evento que desloca a 
curva de oferta agregada de curto prazo. Um cho- 
que de oferta negativo aumenta os custos de pro- 
dução e reduz a quantidade ofertada a qualquer 
nível de preços agregado, destocando a curva para 
a esquerda. Um choque de oferta positivo reduz os 
custos de produção e aumenta a quantidade ofer- 
tada a qualquer nível de preços agregado, deslo- 
cando a curva para a direita. 

ciclo econômico político: um ciclo econômico 
que resulta do uso que os políticos fazem da polí- 
tica macroeconômica para servir a fins políticos. 


ciclo econômico: alternância de curto prazo en- 
tre declínio da economia, conhecido como reces- 
são, e ascenso econômico, conhecido como ex- 
pansão. 

colusão tácita: cooperação entre produtores, sem 
a existência de um acordo formal, para limitar a 
produção e aumentar preços, de modo a aumentar 
os lucros uns dos outros. 

colusão: cooperação entre produtores para limi- 
tar a produção e aumentar preços de modo a au- 
mentar o lucro entre eles. 

comércio: troca de bens e serviços por outros 
bens e serviços. 

comércio de contrapartida: troca direta de bens 
ou serviços sem o uso de dinheiro. 

commodity: produto de diferentes produtores 
que os consumidores consideram como sendo a 
mesma coisa; também chamado de produto pa- 
dronizado. 

companhia de seguro de vida: um intermediário 
financeiro que vende apólices, garantindo um pa- 
gamento aos beneficiários de um detentor da 
apólice quando este morre. 

competição extra-preço: competição em áreas 
que não o preço, com a objetivo de aumentar as 
vendas, tais como novas características do produ- 
to e publicidade; é utilizada especialmente por 
firmas que têm um entendimento tácito de não 
competir na base do preço. 

competição imperfeita: estrutura de mercado em 
que nenhuma firma é um monopolista, mas não 
obstante os produtores têm algum poder de mer- 
cado que podem usar para afetar os preços de 
mercado. 

competição monopolística: estrutura de merca- 
do em que há muitos produtores competindo em 
uma indústria, em que cada produtor vende um 
produto diferenciado, e em que há livre entrada e 
saída na indústria no longo prazo. 
complementos perfeitos: bens que o consumidor 
deseja consumir em uma dada proporção, inde- 
pendentemente dos seus preços relativos. 
comportamento estratégico: decisões tomadas 
por uma firma que procura influenciar o compor- 
tamento de outras firmas. 

comportamento não-cooperativo: ações de fir- 
mas que ignoram os efeitos dessas ações sobre os 
lucros de outras firmas. 

compras governamentais de bens e serviços: 
despesas do governo com bens e serviços. 
condição de tangência: em um gráfico da linha 
do orçamento do consumidor e das curvas de indi- 
ferença disponíveis dos pacotes de consumo dis- 
poníveis, o ponto em que uma das curvas de indi- 
ferença e a linha do orçamento se tocam. Quando 
as curvas de indiferença têm o formato convexo 
típico, esse ponto determina o pacote de consu- 
mo ótimo. 

consumidor tomador de preços: um consumidor 
cujas ações não têm efeito sobre o preço de mer- 
cado do bem que ele compra. 

contabilidade do crescimento: uma estimativa 
da contribuição dada ao crescimento econômico 
por cada um dos principais fatores (capital físico e 
humano, trabalho, e tecnologia) na função de 
produção agregada. À maioria da contabilidade 
do crescimento considera que aumentos na pro- 
dutividade total de fator são essenciais no cresci- 
mento econômico de um país. 
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contas de renda e produto nacional: uma conta- 
bilidade dos gastos de consumo, das vendas dos 
produtores, dos gastos de investimento das empre- 
sas e outros fluxos de moeda entre diferentes se- 
tores da economia; também conhecidas como 
contas nacionais. Nos Estados Unidos são calcula- 
das pelo Bureau of Economic Analysis. 

controle cambial: sistema de licenciamento que 
limita o direito dos indivíduos a comprar moeda 
estrangeira. 

controte de preços: restrição Legal sobre quão alto 
ou baixo um preço de mercado pode chegar a ser. 
controle quantitativo: um limite superior fixado 
pelo governo para a quantidade de algum bem que 
se pode comprar ou vender; também denominado 
cota. 

copyright: direito legal exclusivo que tem o cria- 
dor de um trabalho literário ou artístico sobre o 
lucro daquele trabalho; do mesmo modo que a pa- 
tente, é um monopólio temporário. 

correlação positiva: uma relação entre eventos 
de tal modo que cada evento tem mais probabili- 
dade de ocorrer se o outro também ocorre. 
corrida aos bancos: fenômeno em que muitos dos 
depositantes de um banco tentam resgatar seus 
fundos devido ao temor de uma quebra do banco. 
cota de importação: um limite legal para a quan- 
tidade que pode ser importada de um bem. 

cota: limite superior estabelecido pelo governo 
para a quantidade de alguns bens que é permitido 
comprar ou vender; também é chamado de contro- 
le quantitativo. 

crescimento de longo prazo secular: tendência 
ascendente sustentada do produto agregado ao 
longo de várias décadas; também chamada de 
crescimento de longo prazo. 

crescimento de longo prazo: ver crescimento de 
longo prazo secular. 

crescimento econômico: uma tendência de longo 
prazo a produzir mais bens e serviços. 

cruz keynesiana: um diagrama que identifica o 
equilíbrio de renda-despesa como o ponto em que 
a tinha do gasto agregado planejado cruza a linha 
de 45 graus. 

cunha: a diferença entre o preço de demanda da 
quantidade transacionada e o preço de oferta da 
quantidade transacionada de um bem quando a 
oferta do bem é legalmente restringida. Com fre- 
guência é criada por uma cota ou um imposto. 
curto prazo: o período de tempo em que pelo me- 
nos um insumo é fixo. 

curva: linha em um gráfico, curva ou reta, repre- 
sentando a relação entre duas variáveis. 

curva de benefício marginal: representação gráfi- 
ca que mostra como o benefício de empreender 
uma unidade mais de uma dada atividade depende 
da quantidade dessa atividade que já está feita. 
curva de custo marginal: representação gráfica 
que mostra como o custo de empreender uma uni- 
dade mais de uma atividade depende da quanti- 
dade dessa atividade que já está feita. 

curva de custo total médio de formato em U: 
uma representação gráfica característica da rela- 
ção entre produto e custo total médio; a curva de 
custo total médio no começo é declinante quando 
o produto está em níveis de quantidade baixos, e 
depois é ascendente quando o produto aumenta. 
curva de custo total médio de longo prazo: re- 
presentação gráfica mostrando a relação entre 
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produto e custo total médio, quando o custo fixo 
foi escolhido de modo a minimizar o custo total 
para cada nível de produto. 

curva de custo total: representação gráfica do 
custo total, mostrando como o custo total depen- 
de da quantidade de produto. 

curva de demanda: representação gráfica da ta- 
bela de demanda, que mostra quanto de um bem 
ou serviço o consumidor compraria a cada preço 
dado. 

curva de demanda agregada: representação grá- 
fica de uma relação entre o nível de preços agre- 
gado e a quantidade de produto agregado deman- 
dada por domicílios, empresas, governo e resto do 
mundo. A curva de demanda agregada tem incli- 
nação negativa devido ao efeito riqueza de uma 
mudança no nível de preços agregado e ao efeito 
taxa de juros de uma mudança no nível de preços 
agregado. 

curva de demanda de moeda: representação grá- 
fica da relação negativa entre quantidade deman- 
dada de moeda e a taxa de juros. A curva de de- 
manda de moeda tem inclinação para baixo por- 
que, tudo o mais mantido constante, uma taxa de 
juros mais alta aumenta o custo de oportunidade 
de manter moeda. 

curva de demanda de moeda real: representação 
gráfica da relação negativa entre a quantidade de 
moeda real demandada e a taxas de juros. À curva 
de demanda de moeda real tem inclinação para 
baixo porque, tudo o mais mantido constante, 
uma taxa de juro mais alta aumenta o custo de 
oportunidade de manter moeda. 

curva de demanda doméstica: uma curva de de- 
manda para os consumidores domésticos. 

curva de demanda individual: representação 
gráfica da relação entre quantidade demandada e 
preço para um consumidor individual. 

curva de demanda quebrada: um modelo usado 
para explicar a estabilidade do preço no oligopó- 
tio; a curva de demanda quebra (dobra) porque um 
oligopolista perderá vendas se ele aumentar o pre- 
ço, mas ganhará apenas momentaneamente se ele 
baixar o preço (porque o preço mais baixo será 
acompanhado imediatamente pelos outros oligo- 
polistas). 

curva de indiferença: uma linha de contorno 
mostrando todos os pacotes de consumo que ge- 
ram a mesma quantidade de utilidade total para 
um indivíduo. 

curva de oferta: representação gráfica de uma ta- 
bela de oferta mostrando a quantidade de um bem 
ou serviço que seria ofertada a um dado preço. 
curva de oferta agregada: representação gráfica 
da relação entre o nível de preços agregado e a 
quantidade de produto agregado oferecida. 
curva de oferta agregada de curto prazo: repre- 
sentação gráfica da relação entre o nível de pre- 
ços agregado e a quantidade agregada de produto 
ofertada que existe no curto prazo, o período de 
tempo em que muitos custos de produção podem 
ser considerados como fixos. A curva de oferta 
agregada de curto prazo tem inclinação positiva, 
porque um aumento no nível de preços agregado 
leva ao aumento nos lucros e, por conseguinte, no 
produto quando os custos de produção são fixos. 
curva de oferta agregada de longo prazo: uma 
representação gráfica da relação entre o nível de 
preços agregado e a quantidade ofertada de pro- 


duto agregado quando todos os preços, inclusive 
salários nominais, são plenamente flexíveis. À 
curva de oferta agregada de longo prazo é verti- 
cal, porque o nível de preços agregado não tem 
efeito sobre o produto agregado no longo prazo; 
no longo prazo, o produto agregado é determina- 
do pelo produto potencial da economia. 

curva de oferta da indústria: representação grá- 
fica que mostra a relação entre o preço de um bem 
e a quantidade de produto total desse bem supri- 
da pela indústria ou setor. 

curva de oferta da moeda: representação gráfica 
da relação entre a quantidade nominal de moeda 
ofertada pelo banco central e a taxa de juros. À 
curva de oferta de moeda é vertical ao nível de 
oferta escolhido pelo banco central. 

curva de oferta de longo prazo da indústria: re- 
presentação gráfica que mostra como a guantida- 
de ofertada responde ao preço quando produtores 
tiveram tempo suficiente para entrar ou sair da 
indústria ou setor. 

curva de oferta de trabalho individual que 
dobra para trás: curva de oferta de trabalho indi- 
vidual que se inclina para cima quando o efeito 
substituição predomina (normalmente a níveis de 
salário baixos até moderados) e que se inclina 
para baixo quando predomina o efeito renda (a ní- 
veis de salário muito elevados). 

curva de oferta de trabalho individual: repre- 
sentação gráfica da relação entre nível de salário 
e número de horas ofertado por um trabalhador 
individual. 

curva de oferta doméstica: uma curva de oferta 
para os produtores domésticos. 

curva de oferta individual de curto prazo: repre- 
sentação gráfica que mostra como a quantidade 
Ótima de produto de um produtor individual de- 
pende do preço de mercado, tomando os custos fi- 
xos como dados. 

curva de Philips de longo prazo: representação 
gráfica da relação entre desemprego e inflação 
depois que as expectativas de inflação tiveram 
tempo para se ajustar à experiência. Ela é vertical 
na taxa natural de desemprego. 

curva de Phillips de curto prazo: representação 
gráfica da relação de curto prazo negativa entre a 
taxa de desemprego e a taxa de inflação. 

curva de produto total: representação gráfica da 
função de produção mostrando como a quantidade 
de produto depende da quantidade de insumos va- 
niáveis para uma dada quantidade de insumo fixo. 
curva de receita marginal: representação gráfica 
que mostra como a receita marginal varia quando 
o produto varia. 

curva de utilidade marginal: representação grá- 
fica que mostra como a utilidade marginal depen- 
de da quantidade do bem ou serviço consumida. 
curva de valor do produto marginal: representa- 
ção gráfica mostrando como o valor do produto 
marginal de um fator depende da quantidade em- 
pregada do fator. 

curva não linear: curva cuja inclinação não é 
constante. 

custo (de um vendedor potencial): o preço mais 
baixo ao qual o vendedor se dispõe a vender um 
bem. 

custo de oportunidade: o custo real de um item, 
incluído o custo do que é preciso sacrificar para 
obtê-lo. 


ELSEVIER 


custo explícito: um custo que exige um dispêndio 
em dinheiro. 

custo externo: um custo não compensado que um 
indivíduo ou uma firma impõe a outros; também 
conhecido como externalidades negativas. 

custo fixo: custo que não depende da quantidade 
produzida do produto; custo de um insumo fixo. 
custo fixo médio: custo fixo por unidade de pro- 
duto. 

custo implícito do capital: o custo de oportuni- 
dade do capital usado; isto é, a renda que poderia 
ter sido obtida se o capital tivesse sido usado na 
melhor alternativa seguinte. 

custo implícito: um custo que não exige um dis- 
pêndio de dinheiro; é medido pelo valor, em ter- 
mos de dólares ou outra moeda, dos benefícios 
sacrificados ou aos quais foi necessário renunciar. 
custo irrecuperável: custo já incorrido e que não 
pode ser recuperado. 

custo marginal crescente: custo marginal que se 
torna maior com cada unidade adicional de ativi- 
dade. 

custo marginal: custo adicional incorrido por 
exercer uma unidade mais de uma atividade. 
custo médio: termo alternativo para custo médio 
total; custo total dividido pela quantidade produ- 
zida. 

custo social marginal da poluição: custo adicio- 
nal imposto à sociedade por uma unidade adicio- 
nal de poluição. 

custo social marginal de um bem ou atividade: 
o custo marginal da produção mais o custo exter- 
no marginal para a sociedade decorrente dessa 
produção. 

custo total: a soma de todos os custos fixos e cus- 
tos variáveis de produzir uma dada quantidade de 
produto. 

custo total médio: custo total dividido pela quan- 
tidade total de produto. 

custo variável médio: custo variável por unidade 
de produto. 

custo variável: custo que depende da quantidade 
de produto produzida; custo de um insumo variável. 
custos administrativos (de um imposto): os re- 
cursos usados (que são um custo) tanto para arre- 
cadar o imposto quanto para pagá-lo. 

custos de menu: custos pouco elevados associa- 
dos ao ato de modificar preços. 

custos de sola de sapato (da inflação): o aumen- 
to de custos associados às transações que são fei- 
tas pelo público em seu esforço para evitar o im- 
posto inflacionário. 

custos de transação: os custos de negociar e le- 
var a cabo uma transação. 

custos de unidade de conta (da inflação): os 
custos que derivam da maneira com que a inflação 
torna a moeda menos confiável como unidade de 
medida. 

decisão marginal: uma decisão feita na “mar- 
gem” de uma atividade, de fazer um pouco menos 
ou um pouco mais. 

déficit orçamentário: diferença entre receita fis- 
cal líquida e gastos governamentais quando o go- 
verno gasta mais que sua receita de impostos; a 
“despoupança” do governo na forma de um déficit 
orçamentário é uma contribuição negativa à pou- 
pança nacional. 

deflação de dívida: redução na demanda agrega- 
da devido ao aumento do peso real da dívida cau- 








sado por deflação; ocorre porque os devedores, 
cuja dívida real aumenta em virtude da deflação, 
tendem a cortar muito os gastos, e os credores, 
cujos ativos reais passaram a ter maior valor, têm 
menos tendência a aumentar os gastos. 
deflação: nível de preços agregado em queda. 
deflator do PIB: para um dado ano, é 100 multi- 
plicado pela razão entre o PIB nominal e o PIB real 
naquele ano. 

demanda elástica à renda: quando a elasticida- 
de-renda da demanda é maior que 1. Ocorre quan- 
do a demanda aumenta mais rápido que o aumen- 
to na renda. 

demanda elástica: quando a elasticidade preço da 
demanda é maior que 1. Um aumento percentual 
no preço causará uma diminuição percentual pro- 
porcionalmente maior na quantidade demandada, 
e vice-versa. 

demanda inelástica: quando a elasticidade-preço 
da demanda é menor que 1; um aumento percen- 
tual no preço causará uma diminuição percentual 
proporcionalmente menor na quantidade deman- 
dada, e vice-versa. 

demanda inelástica à renda: quando a elastici- 
dade-renda da demanda é positiva, mas menor 
que 1. Ocorre quando a demanda por certos bens 
(tais como alimentos e vestuário) cresce, porém 
mais lentamente que o aumento na renda. 
demanda perfeitamente elástica: o caso em que 
qualquer aumento de preços leva a quantidade de- 
mandada a cair a zero; a curva de demanda é uma 
linha horizontal. 

demanda perfeitamente inelástica: o caso em 
que a quantidade demandada não responde a pre- 
ços; a curva de demanda é uma linha vertical. 
depósito bancário: um direito em relação a um 
banco que obriga o banco a entregar ao deposi- 
tante seu dinheiro quando este o solicita. 
depósitos bancários em conta corrente: contas 
no banco contra as quais as pessoas podem assi- 
nar cheques. 

depreciação: queda no valor de uma moeda em 
relação às demais. 

depressão: período de declínio econômico pro- 
fundo e prolongado. 

deseconomias de escala: um âmbito de produção 
em que o custo total médio de longo prazo aumen- 
ta à medida que o produto aumenta. 
desemprego: o número de pessoas que estão ati- 
vamente procurando emprego mas não estão em- 
pregadas no momento. 

desemprego cíclico: desemprego resultante do 
ciclo econômico; o mesmo que a diferença entre a 
taxa de desemprego efetiva e a taxa natural de de- 
semprego. 

desemprego estrutural: desemprego que ocorre 
quando há mais pessoas procurando emprego no 
mercado de trabalho do que empregos disponíveis 
ao nível de salários corrente. 

desemprego friccional: o desemprego devido ao 
tempo gasto na busca de um emprego. Dado que 
esse tipo de desemprego pode ocorrer mesmo 
quando existe emprego para todos os desempre- 
gados, ele não é necessariamente um sinal de que 
há trabalhadores excedentes. 

desinflação: o processo de reduzir a inflação que 
se incorporou às expectativas, através da manu- 
tenção da taxa de desemprego acima da taxa de 
natural por um extenso período de tempo. 


deslocamento da curva de demanda: uma mu- 
dança na quantidade demandada a qualquer pre- 
ço dado, representada graficamente pelo movi- 
mento da curva de demanda original para uma 
nova posição. 

deslocamento da curva de oferta: mudança na 
quantidade ofertada a qualquer preço dado, repre- 
sentada graficamente pelo movimento da curva de 
oferta original para uma nova posição. 
deslocamento do investimento privado (crow- 
ding out): efeito negativo de déficits orçamentá- 
rios sobre o investimento privado, que ocorre por- 
que o endividamento do governo pressiona para 
cima as taxas de juros. 

despesa agregada: a soma de gasto de consumo, 
gasto de investimento, compras governamentais, 
e exportação menos importação. É o gasto total 
em bens e serviços finais produzidos internamen- 
te na economia. 

despesa agregada planejada: o montante total do 
gasto planejado na economia, que inclui gasto de 
consumo, gasto de investimento planejado, gasto 
do governo, e gasto em exportações líquidas. 
desvalorização: redução no valor de uma moeda 
que está fixada em um regime de taxa de câmbio 
fixa. 

diagrama de dispersão: um gráfico que apresen- 
ta pontos que correspondem a observações de 
fato de duas variáveis x e y; normalmente uma 
curva é ajustada aos pontos dispersos para verifi- 
car uma tendência nos dados. 

diagrama de fluxo circular: um modelo que re- 
presenta as transações em uma economia median- 
te dois tipos de fluxos em torno de um círculo: um 
fluxo de coisas físicas, tais como bens ou traba- 
lho, e um fluxo de dinheiro para pagar por estas 
coisas físicas. 

diferenciação de produtos: o esforço que as firmas 
fazem para convencer os compradores de que seus 
produtos são diferentes daqueles de outras firmas 
no mesmo setor industrial. Se a firma consegue con- 
vencer os compradores ela pode cobrar mais caro. 
diferenciais compensatórios: diferenças de salá- 
rio em diferentes empregos que se originam do 
fato de que alguns são menos agradáveis e mais 
perigosos que outros. 

dilema do prisioneiro: um jogo para dois partici- 
pantes em que a busca do interesse próprio dos 
dois parceiros, em lugar da cooperação, traz para 
ambos o pior resultado. 

direitos de propriedade: os direitos que têm os 
proprietários de recursos ou bens de dispor deles 
como desejarem. 

discriminação de preços: a prática de cobrar pre- 
ços diferentes por um mesmo bem para consumi- 
dores diferentes. 

discriminação de preços perfeita: cobrar de 
todo e cada consumidor o máximo que o consumi- 
dor está disposto a pagar. 

disposição de pagar: o preço máximo que um 
consumidor está disposto a pagar por um bem. 
distribuição da renda segundo os fatores: a di- 
visão da renda total entre trabalho, terra e capi- 
tal. (Também aparece às vezes como distribuição 
funcional da renda.) 

diversificação: investimento em vários ativos di- 
ferentes com riscos que não são relacionados en- 
tre si, de tal modo que eventuais perdas sejam 
eventos independentes. 
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dívida pública: dívida do governo detida por in- 
divíduos e instituições fora do governo. 
domicílio: um grupo de pessoas que compartilham 
uma residência e a renda (um domicílio também 
pode ser de uma só pessoa). (Domicílio e família 
são conceitos às vezes usados de modo intercam- 
biável, mas não são estritamente idênticos.) 
duopótio: um oligopólio que consiste em apenas 
duas firmas. 

duopolista: uma de duas firmas em um duopótio. 
economia: um sistema de coordenação das ativi- 
dades produtivas de uma sociedade. 

economia (análise econômica): o estudo das 
economias ao nível dos indivíduos e da sociedade 
em seu conjunto. 

economia aberta: uma economia que comercia 
bens, serviços e ativos com outros países. 
economia de mercado competitiva: economia 
em que todos os mercados, de bens ou de fatores, 
são perfeitamente competitivos. Todos os partici- 
pantes no mercado são tomadores de preços. 
economia de mercado: uma economia em que as 
decisões sobre produção e consumo são feitas por 
produtores e consumidores individuais. 
economia fechada: uma economia que não tem 
comércio de bens, serviços ou ativos com outras 
economias. 

economia keynesiana: a escola de pensamento 
que surgiu dos trabalhos de John Maynard Keynes 
e que enfatiza dois conceitos importante: os efei- 
tos de curto prazo de deslocamentos na demanda 
agregada sobre o produto, e a capacidade de fato- 
res outros que a oferta de moeda para criar ciclos 
econômicos. 

economia normativa: ramo da análise econômica 
em que são feitas prescrições sobre como a econo- 
mia deveria funcionar. 

economia positiva: o ramo da análise econômica 
que descreve como a economia de fato funciona. 
economias de escala: âmbito de produção em 
que o custo total médio de longo prazo declina à 
medida que o produto aumenta. 

efeito Fisher: o princípio segundo o qual o au- 
mento na inflação esperada pressiona para cima a 
taxa de juros nominal, deixando sem alteração a 
taxa de juros real esperada. 

efeito riqueza de uma mudança no nível de 
preços agregado: o efeito sobre o gasto do con- 
sumidor causado pela mudança no poder de com- 
pra dos ativos do consumidor quando muda o ní- 
vel de preços agregado. Um aumento no nível de 
preços agregado diminui o poder de compra dos 
ativos do consumidor, de modo que reduz seu 
consumo. Uma queda no nível de preços agregado 
aumenta o poder de compra dos ativos do consu- 
midor, de modo que aumenta seu consumo. 
efeito-renda: a mudança na quantidade consu- 
mida de um bem que resulta da mudança no poder 
de compra do consumidor devido à mudança no 
preço do bem. 

efeito-substituição: mudança na quantidade 
consumida de um bem quando o consumidor com- 
pra o bem que se tornou mais barato em lugar da- 
quele que se tornou relativamente mais caro. 
efeito-taxa de juro de uma mudança no nível 
de preços agregado: o efeito sobre os gastos de 
consumo e de investimento causado por uma mu- 
dança no poder de compra da moeda mantida pe- 
Los consumidores quando o nível de preços agre- 
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gado muda. Um aumento (diminuição) no nível de 
preços agregado diminui (aumenta) o poder de 
compra da moeda mantida pelos consumidores. 
Em resposta, os consumidores tentam aumentar 
(diminuir) a quantidade de moeda que eles man- 
têm o que pressiona para cima (para baixo) a taxa 
de juros, assim diminuindo (aumentando) o con- 
sumo e o investimento. 

eficiência tributária: o grau em que o sistema 
tributário minimiza o custo da arrecadação de im- 
postos para a economia em seu conjunto. 
eficiente na produção: descrição de uma econo- 
mia em que não há maneira de produzir mais de 
alguns bens sem produzir menos de outros. 
eficiente no consumo: descrição de uma econo- 
mia em que não há como redistribuir os bens de 
maneira que melhore a situação de alguns consu- 
midores sem que piore a de outros. 

eficiente nos níveis de produto: descrição de uma 
economia em que não é possível uma combinação 
diferente de produto para melhorar a situação de al- 
guns consumidores sem piorar a de outros. 
eficiente: descrição de um mercado ou de uma 
economia que usa seus recursos de modo a explorar 
todas as oportunidades para tornar melhor a situa- 
ção de alguns indivíduos sem piorar a de outros. 
eixo dos x: a linha horizontal de números em um 
gráfico, ao longo da qual são medidos os valores da 
variável x; também denominada eixo horizontal. 
eixo dos y: a linha vertical de números em um 
gráfico, ao longo da qual são medidos os valores 
da variável y; também denominada eixo vertical. 
eixo horizontal: a linha horizontal de números de 
um gráfico na qual são medidos os valores da va- 
riável x; também mencionada como o eixo dos x. 
eixo vertical: a linha vertical de números em um 
gráfico, ao longo da qual são medidos os valores 
da variável y; também referida como o eixo dos y. 
elasticidade unitária da demanda: quando a 
elasticidade-preço da demanda é igual a 1. Um 
dado aumento percentual do preço leva a uma re- 
dução percentual idêntica da quantidade deman- 
dada, e vice-versa. 

elasticidade-preço cruzada da demanda: razão 
entre a mudança percentual na quantidade de- 
mandada de um bem e a mudança percentual no 
preço de um outro bem; é uma medida do efeito 
da mudança de preço de um bem sobre a quanti- 
dade demandada de outro. 

elasticidade-preço da demanda: a mudança per- 
centual na quantidade demandada dividida pela 
mudança percentual do preço em um dado ponto 
da curva de demanda. 

elasticidade-preço da oferta: mudança percen- 
tual na quantidade ofertada dividida pela mudan- 
ça percentual do preço em um dado ponto da cur- 
va de oferta. 

elasticidade-renda da demanda: variação per- 
centual da quantidade demandada de um bem ou 
serviço dividida pela variação percentual da renda 
do consumidor. 

emprego: número de pessoas correntemente em- 
pregadas com remuneração na economia. 
empréstimo: um acordo entre um credor particular 
e um tomador de empréstimo particular. Emprêsti- 
mos são normalmente estruturados de acordo com 
as necessidades do tomador individual e sua capa- 
cidade de pagar, mas têm custos de transação rela- 
tivamente altos. 


entrada de capital: entrada líquida de fundos em 
um país; a diferença entre a entrada total de fun- 
dos estrangeiros no país e a saída total de fundos 
domésticos rumo a outros países. Uma entrada li- 
quida de capital positiva representa fundos toma- 
dos como empréstimo de estrangeiros para finan- 
ciar investimento doméstico; uma entrada líquida 
de capital negativa representa fundos empresta- 
dos a estrangeiros para financiar investimentos 
no exterior. 

equação quantitativa: uma equação que declara 
que a quantidade nominal de moeda multiplicada 
pela velocidade da moeda é igual ao PIB nominal. 
egiúidade: justiça; porque os indivíduos podem 
discordar sobre o que é “justo”, a equidade não é 
um conceito tão bem definido como eficiência. 
equidade nos impostos: o grau em que as pes- 
soas “certas” suportam a carga dos impostos; 
também referido como a justiça tributária. 
equilíbrio: condição econômica em que nenhum 
indivíduo poderia melhorar sua situação fazendo 
algo diferente; igualdade entre oferta e demanda. 
equilíbrio de lucro zero: um equilíbrio econômi- 
co em que cada a firma tem lucro zero no seu nível 
de produto que maximiza o lucro. 

equilíbrio de mercado de curto prazo: o equili- 
brio econômico que resulta quando a quantidade 
ofertada é igual à quantidade demandada, consi- 
derando o número de produtores como dado. 
equilíbrio de mercado de Longo prazo: equilíbrio 
econômico em que, dado tempo suficiente para 
produtores entrarem ou saírem da indústria, a 
quantidade ofertada iguala a quantidade deman- 
dada. 

equilíbrio de Nash: em teoria dos jogos, equilíbrio 
que resulta quando todos os jogadores escolhem sua 
estratégia ótima dadas as estratégias dos outros jo- 
gadores, ignorando o efeito de tal estratégia sobre 
os resultados obtidos pelos outros jogadores; tam- 
bém conhecido como eguilíbrio não-cooperativo. 
equilíbrio geral: equilíbrio da economia, quando 
todos os mercados simultaneamente igualam a 
quantidade ofertada e a quantidade demandada. 
equilíbrio macroeconômico de curto prazo: uma 
situação em que a quantidade de produto agrega- 
do ofertada é igual à quantidade demandada. 
equilíbrio macroeconômico de longo prazo: si- 
tuação em que o equilíbrio macroeconômico de 
curto prazo está também sobre a curva de oferta 
agregada de longo prazo; assim, o produto agre- 
gado de equilíbrio de curto prazo é igual ao produ- 
to potencial. 

equilíbrio não-cooperativo: em teoria dos jogos, 
o equilíbrio que resulta quando todos os parceiros 
escolhem sua ação ótima dadas as ações dos ou- 
tros parceiros, ignorando o efeito dessa ação so- 
bre o resultado dos outros parceiros; também co- 
nhecido como equilíbrio de Nash. 

equilíbrio renda-despesa: uma situação em que 
o produto agregado medido pelo PIB real é igual à 
despesa agregada planejada e as firmas não têm 
incentivo para mudar o produto. 

escassez: insuficiência de um bem, quando a 
quantidade ofertada é menor que a quantidade 
demandada; a escassez ocorre quando o preço 
está abaixo do preço de equilíbrio. 

escasso: de oferta limitada; um recurso é escasso 
quando a quantidade disponível não dá para sa- 
tisfazer todos os usos produtivos. 


ELSEVIER 


escolha individual: a decisão, por um indivíduo, 
do que fazer, que necessariamente envolve a deci- 
são do que não fazer. 

especialização: ocorre quando cada pessoa se 
concentra na tarefa que consegue executar me- 
lhor; em geral leva a uma melhor qualidade ou au- 
mento no produto. 

estabilidade de preços: uma taxa de inflação 
baixa mas positiva, que é a meta da maioria dos 
bancos centrais. 

estabilizadores automáticos: gastos públicos e 
regras fiscais que fazem com que a política fiscal 
seja expansionista quando a economia está se 
contraindo, e seja contracionista quando a eco- 
nomia está se expandindo. Os impostos que de- 
pendem da renda disponível são o exemplo mais 
importante de estabilizador automático. 

estado do mundo: um evento futuro possível. 
estagflação: a combinação de inflação crescente 
com produto agregado declinante. 

estoques: quantidade de bens mantida para sa- 
tisfazer vendas futuras. 

estratégia dominante: em teoria dos jogos, uma 
ação que seja a melhor possível do jogador, não 
importa o que faça o outro parceiro no jogo. 
estrutura tributária: especifica a forma em que 
um tributo depende da base tributária; normal- 
mente isso é expresso em termos percentuais. 
eventos independentes: eventos para os quais a 
ocorrência de um deles não afeta a probabilidade 
de ocorrência de qualquer um dos outros. 
excedente: excesso de um bem que ocorre quan- 
do a quantidade ofertada é maior que a demanda- 
da; excedentes ocorrem quando o preço cobrado 
está acima do preço de equilíbrio. 

excedente do consumidor individual: ganho li- 
quido de um comprador individual que decorre da 
compra de um bem; igual à diferença entre a dis- 
posição de pagar do comprador e o preço pago. 
excedente do consumidor: termo usado com fre- 
quência para designar tanto o excedente do consu- 
midor individual! quanto o excedente do consumi- 
dor total. 

excedente do produtor individual: ganho líqui- 
do de um vendedor individual de vender um bem, 
igual à diferença entre o preço recebido e o custo 
do vendedor. 

excedente do produtor total: a soma dos exce- 
dentes do produtor individuais de todos os vende- 
dores de um bem. 

excedente do produtor: termo que se usa com 
frequência referindo-se tanto ao excedente do pro- 
dutor individual quanto ao excedente do produtor 
total. 

excedente total do consumidor: a soma dos ex- 
cedentes do consumidor individuais de todos os 
compradores de um bem. 

excedente total: o ganho líquido total para con- 
sumidores e produtores por comerciarem em um 
mercado; a soma do excedente do consumidor e do 
excedente do produtor. 

excesso de uso: o esgotamento de um recurso co- 
mum que ocorre quando os indivíduos ignoram O 
efeito que seu uso tem sobre a quantidade desse 
recurso que sobra para os outros. 

excluível (passível de exclusão): refere-se a um 
bem, e descreve o caso em que o fornecedor pode 
impedir aqueles que não pagam de consumir o 
bem. 
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expansão: um período em que o produto e o em- 
prego estão subindo; também chamado de recupe- 
ração. 

expectativas racionais: uma teoria da formação 
de expectativas que diz que os indivíduos e as fir- 
mas tomam decisões ótimas (otimizam decisões) 
usando toda a informação disponível. 
exportações líquidas: diferença entre o valor das 
exportações e o valor das importações. Um valor 
positivo das exportações líquidas indica que o 
país é um exportador líquido de bens e serviços; 
um valor negativo indica que o país é importador 
líquido de bens e serviços. 

exportações: bens e serviços vendidos aos resj- 
dentes de outros países. 

externalidade de rede: o aumento no valor de um 
bem para um indivíduo é maior quando um grande 
número de outras pessoas tem ou usa o mesmo bem. 
externalidade positiva da tecnologia (spillover 
da tecnologia): um benefício externo que se dá 
quando o conhecimento se difunde entre indiví- 
duos e firmas. 

extemnalidades negativas: custos externos. 
externalidades positivas: benefícios externos. 
externalidades: benefícios externos e custos ex- 
ternos. 

falha de mercado: ocorre quando um mercado 
não consegue ser eficiente. 

fatores de produção: os recursos necessários para 
produzir bens e serviços. Trabalho e capital são 
exemplos de fatores. 

firma (empresa): uma organização que produz 
bens e serviços para venda. 

fluxos de capital: movimentos internacionais de 
ativos financeiros. 

força de trabalho: o número de pessoas que estão 
ativamente empregadas por uma remuneração ou 
então desempregadas e procurando trabalho ati- 
vamente; a soma do emprego e do desemprego. 
franquia (dedutível): montante especificado na 
apólice de seguro que o segurado tem de pagar ele 
mesmo antes de ser indenizado por uma perda; os 
dedutíveis reduzem o risco moral. 

fronteira das possibilidades de utilidade: em 
um gráfico que plota a utilidade total de dois indi- 
víduos ou grupos, a curva que mostra quão boa 
poderia ser a situação de um indivíduo ou grupo, 
para cada nível de utitidade total do outro. 
fronteira de possibitidades de produção: ilustra 
os trade-offs com que se defronta uma economia 
produzindo apenas dois bens. Mostra a quantida- 
de máxima de um bem que pode ser produzida 
para qualquer quantidade dada do outro bem. 
fronteira zero: o limite inferior de zero para a 
taxa de juro nominal. 

função consumo agregado: uma equação que re- 
laciona a renda disponível corrente agregada e os 
gastos de consumo agregado para a economia em 
seu conjunto. Uma forma comum da função con- 
sumo agregado é C = A + MPC x YD. 

função consumo: uma equação que mostra como 
os gastos de consumo de um domicílio individual 
variam com a sua renda disponível corrente. Em 
geral o consumo varia positivamente com a renda 
disponível. Uma versão simples e comum de uma 
função consumo que captura esta relação é linear: 
c=0+MPCxyd. 

função de produção agregada: uma função hipo- 
tética que descreve como a produtividade (PIB 


real por trabalhador) depende das quantidades de 
capital físico por trabalhador e capital humano 
por trabalhador, bem como do estado da tecnolo- 
gia. Tem a forma geral Y/L = H(K/L, H/L,1). 
função de produção: a relação entre a quantida- 
de de insumos usados e a quantidade de produto 
produzida. 

função de utilidade (de um indivíduo): a relação 
entre o pacote de consumo de um indivíduo e a 
quantidade total de utilidade que ele gera. 
fundo de pensões: um tipo de fundo mútuo que 
mantém ativos a fim de proporcionar renda de 
aposentadoria a seus membros. 

fundo diversificado (pooling): uma forma de for- 
te diversificação de aplicações; o investidor indivi- 
dual tem uma pequena participação em muitos 
eventos independentes, de modo que o ganho tem 
um baixo grau de incerteza. 

fundo mútuo: intermediário financeiro que cria 
uma carteira de ações e em seguida revende as 
ações desta carteira a investidores individuais. 
ganho: em teoria dos jogos, a recompensa recebi- 
da por um participante no jogo (por exemplo, os 
lucros ganhos por um oligopolista). 

ganhos do comércio: o benefício que cada parce- 
iro obtém de uma troca, que, devido à especializa- 
ção, é maior do que se cada um tentasse ser au- 
to-suficiente. 

garantia de depósitos: garantia de que os depo- 
sitantes em um banco serão pagos mesmo que o 
banco chegue ao ponto de não ter os fundos para 
pagar, até um máximo por conta bancária. 

gasto de investimento efetivo: soma do gasto de 
investimento planejado e do investimento não pla- 
nejado em estoques. 

gasto de investimento planejado: o gasto de in- 
vestimento que as empresas pretendem levar a 
cabo durante um dado período. O gasto de inves- 
timento planejado pode divergir do gasto de in- 
vestimento que de fato ocorre, por causa do inves- 
timento não planejado em estoques. 

gasto de investimento: gasto em capital físico 
produtivo, tal como maquinaria e construção de 
estruturas, bem como em mudanças nos estoques. 
gastos de consumo: gastos dos domicílios em 
bens e serviços produzidos por firmas domésticas 
e estrangeiras. 

gráfico de barras: um gráfico que usa barras de 
diferentes alturas ou comprimentos para mostrar 
os tamanhos relativos de diferentes observações 
de uma variável. 

gráfico de pizza: um gráfico circular que mostra 
como algum total se divide entre seus componen- 
tes; as proporções são indicadas pelos tamanho 
das “cunhas” do círculo. 

gráfico de série temporal: gráfico de duas variá- 
veis em que os valores no eixo horizontal são datas 
e aqueles no eixo vertical são os valores de uma 
variável que ocorrem naquelas datas. 

guerra de preços: um colapso dos preços quando 
uma colusão tácita é rompida. 

hiato de inflação: ocorre quando o produto agre- 
gado está acima do produto potencial. 

hiato de produto: diferença percentual entre o 
nível de fato do PIB real e o produto potencial. 
hiato de recessão: ocorre quando o produto agre- 
gado está abaixo do produto potencial. 
hipótese da convergência: teoria do crescimento 
econômico que sustenta que as diferenças inter- 
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nacionais de PIB real per capita tendem a dimi- 
nuir ao longo do tempo porque os países com ren- 
da per capita baixa em geral apresentam taxas de 
crescimento mais elevadas. 

hipótese dos mercados eficientes: teoria da de- 
terminação do preço dos ativos que mantém que 
os preços dos ativos incorporam toda a informa- 
ção disponível para o público. Essa teoria implica 
que os preços das ações são impossíveis de prever, 
ou seguem um passeio aleatório, pois as mudanças 
só ocorreriam em resposta a informações novas a 
respeito dos fundamentos da economia. 
identidade poupança-gasto de investimento: um 
fato contábil que diz que a poupança e os gastos de 
investimento são sempre iguais para a economia 
em seu conjunto. Para uma economia fechada, a 
poupança é composta da poupança nacional, de 
modo que a poupança nacional é igual ao investi- 
mento. Para uma economia aberta a poupança é 
composta da poupança nacional mais poupança do 
exterior (também chamada de entrada de capital), 
de modo que o investimento é igual à poupança 
nacional mais entrada de capital. 

ilíquido: se refere a um ativo que não pode ser ra- 
pidamente convertido em dinheiro vivo sem gran- 
de perda de valor. 

importações: bens e serviços comprados de resi- 
dentes de outros países. 

imposto de renda (da pessoa física): imposto so- 
bre a renda recebida por um indivíduo ou família. 
imposto de renda negativo: um programa de go- 
verno que complementa a renda das famílias de 
baixa renda. 

imposto de soma fixa: um imposto que é o mes- 
mo para todo independentemente de quaisquer 
ações que o indivíduo tome. 

imposto inflacionário: a redução no valor da mo- 
eda mantida peto público causada pela inflação. 
imposto pigouviano: imposto destinado a redu- 
zir custos externos. 

imposto progressivo: um imposto que cobra dos 
contribuintes de alta renda um fração maior da 
renda que dos contribuintes de baixa renda. 
imposto proporcional: um imposto que cobra a 
mesma percentagem da base tributária indepen- 
dentemente da renda ou riqueza do contribuinte. 
imposto regressivo: imposto que cobra dos con- 
tribuintes de alta renda uma parcela menor de sua 
renda que dos de baixa renda. 

imposto seletivo: imposto sobre o consumo de 
um bem ou serviço específico. 

imposto sobre a folha de pagamento: imposto 
sobre o montante de salários que um empregador 
paga ao empregado. 

imposto sobre a propriedade: imposto baseado 
no valor da propriedade, tal como uma casa. 
imposto sobre emissões poluentes: um imposto 
que depende da quantidade de poluição que uma 
firma produz. 

imposto sobre fortunas: um imposto sobre a ni- 
queza de um indivíduo. 

imposto sobre o Lucro: imposto sobre os lucros 
de uma firma. 

imposto sobre vendas: imposto sobre o valor dos 
bens vendidos. 

incentivo: recompensa oferecida às pessoas e que 
modifica seu comportamento. 

incidência (de um imposto): medida de quem de 
fato suporta a carga de um imposto. 
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inclinação: a razão entre a variação de um ponto 
a outro no eixo vertical x e a variação entre os 
mesmos dois pontos no eixo horizontal y. Uma 
medida de quanto uma curva é “íngreme”. 
índice de preços ao consumidor (IPC): medida 
do custo de uma cesta de bens de mercado que 
pretende representar o consumo típico de uma fa- 
mília. (No caso dos Estados Unidos, uma família 
urbana típica de quatro membros.) É em geral a 
medida de preços mais comumente usada. 
índice de preços ao produtor: uma medida do 
custo de uma cesta de bens e serviços típica com- 
prada pelos produtores. Dado que os preços de in- 
sumos e commodities respondem rapidamente a 
mudanças na demanda, o índice de preços ao pro- 
dutor é muitas vezes considerado como indicador 
antecedente de mudança na taxa de inflação. 
índice de preços: uma medida do nível geral de 
preços; mede o custo de comprar uma dada cesta 
de mercado em um dado ano, no qual o custo é 
normalizado de tal modo que seja igual a 100 no 
ano-base escolhido. 

indústria perfeitamente competitiva: indústria 
em que todas as firmas são tomadoras de preços - 
não conseguem influenciar o preço de mercado. 
indústrias exportadoras: indústrias ou setores 
que produzem bens ou serviços para venda no ex- 
terior. 

indústrias que competem com importações: se- 
tores que produzem bens ou serviços que também 
podem ser importados. 

ineficiência por alta qualidade: uma forma de 
ineficiência em que vendedores oferecem bens de 
alta qualidade a um preço elevado embora os 
compradores preferissem um produto de menor 
qualidade a um preço mais baixo; com fregiiência 
o resultado de um piso para preços. 

ineficiência por baixa qualidade: uma forma de 
ineficiência em que os vendedores oferecem pro- 
dutos de baixa qualidade a preço baixo, embora 
os compradores preferissem uma qualidade me- 
lhor a um preço mais alto; com fregiiância o resul- 
tado de tetos para preços. 

ineficiente: descreve um mercado ou uma econo- 
mia em que há oportunidades perdidas de melho- 
rar a situação de alguns indivíduos sem piorar a 
de outros. 

inflação: nível de preços agregado em elevação. 
informação privilegiada: informação que afeta 
todas as partes em uma transação ou decisão, mas 
que somente algumas partes conhecem. 
infra-estrutura: capital físico, tal como rodovias, 
linhas de transmissão elétrica, portos, e redes de 
informação, que fornece a base para a atividade 
econômica. 

insumo: um bem usado para produzir outro bem. 
insumo fixo: um insumo cuja quantidade é fixa e 
que não pode variar (por exemplo, terra). 
insumo variável: insumo cuja quantidade pode 
variar (por exemplo, trabalho). 

intensidade de fator. a diferença na proporção 
entre fatores usados para produzir um bem em di- 
ferentes indústrias. Por exemplo, a refinação de 
petróleo é intensiva em capital comparada com a 
indústria do vestuário, porque o refino de petrô- 
leo tem uma razão capital-trabalho mais alta que 
a produção de vestuário. 

interação (das escolhas): a influência mútua das 
escolhas de vários parceiros (cujos resultados são 


com fregiência muito diferentes do que se pre- 
tendia). 

intercepto horizontal: o ponto em que uma curva 
cruza o eixo horizontal, mostrando o valor da va- 
riável x quando o valor da variável y é zero. 
intercepto vertical: o ponto em que uma curva 
cruza o eixo vertical, mostrando o valor da variá- 
vel y quando o valor da variável x é zero. 
interdependência: a relação entre empresas 
quando suas decisões significativamente afetam 
os lucros umas das outras; característica dos oli- 
gopólios. 

intermediário financeiro: instituições - como 
fundos mútuos, fundos de pensão, companhias de 
seguro de vida ou bancos - que transformam em 
ativos financeiros os fundos que elas coletam de 
muitos indivíduos. 

internalização da externalidade: levar em conta 
custos externos e benefícios externos. 
intervenção no mercado de câmbio: compras ou 
vendas governamentais de moeda no mercado de 
câmbio. 

investimento em estoques: valor da mudança no 
total dos estoques mantido na economia em um 
dado período. Diferente de outros tipos de gastos 
de investimento, o investimento em estoques 
pode ser negativo, quando os estoques diminuem. 
investimento não planejado em estoques: mu- 
danças não planejadas nos estoques que ocorrem 
quando as vendas efetivas são maiores ou meno- 
res do que as empresas esperavam. 

lazer: tempo disponível para finalidades diversas 
daquela de ganhar dinheiro para comprar bens co- 
mercializados. 

lei da demanda: um preço mais aíto cobrado por 
um bem, tudo o mais mantido constante, leva a 
uma menor quantidade demandada do mesmo 
bem. 

lei de Okun: a relação geralmente observada en- 
tre o hiato de produto e a taxa de desemprego, se- 
gundo a qual cada ponto percentual adicional de 
um hiato de produto reduz a taxa de desemprego 
em menos que um ponto percentual. 

licença: o direito conferido pelo governo ou um 
proprietário de suprir certos bens ou executar cer- 
ta atividade, frequentemente em troca de uma 
taxa. 

ticenças de poluição comercializáveis: licenças 
para emitir quantidades limitadas de poluentes, 
as quais podem ser vendidas e compradas pelos 
poluidores. 

liderança de preço: um padrão de comportamen- 
to em que uma firma fixa seu preço e as demais 
firmas no setor acompanham. 

limite da cota: a quantidade total que pode ser 
legalmente transacionada de um bem para o qual 
há cota ou que está sob controle quantitativo. 
limite de preços: preço máximo fixado pelo go- 
verno acima do qual não se permite que os vende- 
dores cobrem; um forma de controle de preços. 
linha de orçamento: todos os diferentes pacotes 
de consumo (combinações de consumo) disponí- 
veis para um consumidor, supondo que ele gaste o 
total da renda. 

linha de pobreza: uma renda mínima definida 
pelo governo (ou em pesquisas e pelas institui- 
ções internacionais) como “adequada”; famílias 
cuja renda fica abaixo da linha de pobreza são 
consideradas pobres. 
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linha do orçamento da alocação do tempo: os 
possíveis trade-offs, para um indivíduo, entre o 
consumo de lazer e a renda que permite o consu- 
mo de bens comercializados. 

linha tangente: uma linha reta que toca uma cur- 
va não-linear em um dado ponto; a inclinação da 
tangente é igual à inclinação da curva linear nes- 
se ponto. 

liquido: se refere a um ativo que pode ser rapida- 
mente transformado em dinheiro vivo sem muita 
perda de valor. 

livre comércio: comércio entre países que não é 
regulado oficialmente por tarifas e outras barrei- 
ras artificiais; os níveis de exportação e importa- 
ção ocorrem naturalmente, como resultado da 
oferta e da demanda. 

livre entrada e saída: descreve um setor em que 
produtores potenciais podem entrar facilmente e 
produtores correntes podem facilmente sair. 
longo prazo: o período de tempo em que todos os 
insumos podem variar. 

lucro contábil: receita menos custos explícitos e 
depreciação. 

lucro econômico: receita menos custo de oportu- 
nidade dos recursos; com freqiiência é menos que 
o lucro contábil. 

macroeconomia de economia aberta: o estudo 
daqueles aspectos da macroeconomia que são afe- 
tados por movimentos de bens, serviços e ativos 
cruzando as fronteiras nacionais. 
macroeconomia: ramo da economia que trata da 
expansão e da retração da economia em geral. 
mão invisível: expressão usada por Adam Smith 
para descrever a maneira em que a perseguição dos 
interesses próprios dos indivíduos pode levar, sem 
que seja essa a intenção dos indivíduos, a bons re- 
sultados para a sociedade em seu conjunto. 
mapa das curvas de indiferença: uma coleção 
de curvas de indiferença para um dado indivíduo 
que representa a função de utilidade total do in- 
divíduo. 

marca: nome de propriedade de uma firma parti- 
cular que distingue os seus produtos daqueles de 
outras firmas. 

massa crítica: tamanho em que uma rede subita- 
mente começa a crescer rápido. 

matriz de ganhos: em teoria dos jogos, um dia- 
grama que mostra como o ganho de cada um dos 
participantes em um jogo de dois jogadores de- 
pende das ações de ambos; um instrumento para 
analisar a interdependência. 

máximo: o ponto mais alto de uma curva não line- 
ar, quando a inclinação muda de positiva para ne- 
gativa. 

meio de troca: um ativo que os indivíduos adqui- 
rem com a finalidade de comerciar e não para seu 
próprio consumo. Um dos principais papéis da 
moeda na economia é servir como meio de troca 
básico. 

mercado competitivo: mercado em que todos os 
participantes são tomadores de preços. 

mercado de câmbio: mercado em que se transa- 
cionam moedas. 

mercado de fundos para empréstimo: mercado 
hipotético em que a demanda de fundos é gerada 
pelos que desejam tomar emprestado e a oferta 
vem de credores. O equilíbrio de mercado deter- 
mina a quantidade e o preço, ou taxa de juro, dos 
fundos disponíveis para empréstimo. 





mercado interbancário: o mercado em que os 
bancos que não têm o suficiente para cobrir as re- 
servas compulsórias podem tomar emprestado fun- 
dos dos bancos com reservas excedentes. 
mercado negro: um mercado em que bens e servi- 
ços são vendidos e comprados ilegalmente, seja 
porque é completamente ilegal vendê-los, seja 
porque os preços cobrados são proibidos por lei, 
por haver sido fixado um teto para os preços. 
mercado perfeitamente competitivo: um merca- 
do em que todos os participantes são tomadores 
de preço. 

mercados de bens e serviços: mercados em que 
os domicílios (famílias) compram bens e serviços 
das firmas. 

mercados de fatores: mercados em que as firmas 
compram fatores de produção. 

mercados financeiros: o mercado bancário, o 
mercado de ações, e o mercado de bônus que ca- 
nalizam poupança privada e empréstimos do exte- 
rior na direção de gastos de investimento, tomada 
de empréstimos pelo governo, e empréstimos ao 
exterior. 

meta da taxa de juro básica: é a meta da taxa de 
juro que um banco central procura alcançar. Em 
geral, o banco central ajusta a oferta de moeda 
pela compra e venda de títulos públicos, até que a 
taxa efetiva seja igual à taxa que é a meta. 
metas de inflação: é uma abordagem de política 
monetária que exige que o banco central procure 
manter a taxa de inflação perto de uma meta pre- 
determinada. 

método do ponto médio: técnica para calcular 
variações percentuais em que as mudanças na va- 
riável são comparadas com a média ou ponto mé- 
dio entre o valor de partida e o valor final. 
microeconomia: o ramo da economia que estuda 
como os indivíduos tomam decisões e como essas 
decisões interagem. 

mínimo: o ponto mais baixo em uma curva não li- 
near, no qual a inclinação muda de negativa para 
positiva. 

modelo AS-AD: o modelo básico usado para en- 
tender flutuações no produto agregado e no ní- 
vel de preços agregado. Usa conjuntamente a 
curva de oferta agregada e a curva de demanda 
agregada para analisar o comportamento da eco- 
nomia em resposta a choques ou a políticas go- 
vernamentais. 

modelo clássico do nível de preços: um modelo 
do nível de preços em que a quantidade real de 
moeda está sempre em seu nível de equilíbrio de 
longo prazo. Este modelo ignora a distinção entre 
curto prazo e longo prazo, mas é útil para analisar 
<asos de inflação elevada. 

modelo da taxa de juro segundo a preferência 
por liquidez: um modelo do mercado de moeda 
em que a taxa de juros é determinada pela oferta e 
demanda de moeda. 

modelo de oferta e demanda: um modelo que 
descreve como funciona um mercado competitivo. 
modelo do salário de eficiência: modelo em que 
alguns empregadores pagam salários superiores 
ao salário de equilíbrio como incentivo para um 
desempenho melhor. 

Modelo Heckseher-Ohlin: um modelo de comér- 
cio internacional que mostra como a vantagem 
comparativa de um país pode ser determinada por 
sua oferta de fatores de produção. 


modelo ricardiano de comércio internacional: 
um modelo que analisa o comércio internacional 
com a pressuposição de que as fronteiras das pos- 
sibilidades de produção são linhas retas. 

modelo: representação simplificada de uma situ- 
ação da vida real, que usa dados e pressuposições 
para fazer previsões a respeito da situação e com- 
preendê-la melhor. 

moeda em circulação: dinheiro vivo, na forma de 
papel ou de moeda, mantido pelo público. 
moeda fiat: meio de troca que deriva seu valor in- 
teiramente da sua condição de meio de pagamen- 
to. O dólar, por exemplo, é moeda fiat. (Hoje em 
dia se aplica à maioria das moedas.) 

moeda garantida por mercadoria: meio de troca 
que não tem valor intrínseco mas é garantido por 
uma promessa de que pode ser convertido em 
bens de valor. Papel moeda que pode ser livre- 
mente trocado por moedas de ouro ou de prata é 
dinheiro garantido por mercadoria. 

moeda: qualquer ativo que pode ser usado facil- 
mente para a compra de bens e serviços. 
moeda-mercadoria: bem que é usado como meio 
de troca mas que tem também um valor intrínseco 
por ter outros usos. Moedas de ouro e prata são 
moeda-mercadoria. 

monetarismo: a teoria dos ciclos econômicos ori- 
ginalmente associada a Milton Friedman, segundo 
a qual o PIB crescerá constantemente se a oferta 
de moeda crescer constantemente, implicando 
que as tentativas dos responsáveis de política 
econômica de atenuar os ciclos econômicos são 
frequentemente contraproducentes. 

monopólio natural: um monopólio que surge por- 
que economias de escala no âmbito de produção 
de uma indústria proporcionam uma vantagem de 
custos muito grande se uma única firma produz o 
total do produto. 

monopólio: setor industrial controlado por um 
monopolista. 

monopolista de preço único: um monopolista 
que cobra o mesmo preço a todos consumidores. 
monopolista: uma firma que é o único produ- 
tor de um bem que não tem substitutivos pró- 
ximos. 

movimento ao longo da curva de demanda: mu- 
dança na quantidade demandada de um bem que 
resulta de uma mudança no preço desse bem. 
movimento ao longo da curva de oferta: mudan- 
ça na quantidade ofertada de um bem que resulta 
de uma mudança no preço desse bem. 

mudança autônoma no gasto agregado: uma 
mudança no nível de gasto desejado por parte das 
empresas, domicílios ou governo, a um nível 
constante do PIB. 

multiplicador da moeda: razão entre oferta de 
moeda e base monetária. 

multiplicador: a razão entre uma eventual mu- 
dança no PIB causada por uma mudança autôno- 
ma no gasto agregado e o tamanho dessa mudan- 
ça autônoma. 

não excluível: referido a um bem, descreve o caso 
em que o fornecedor não pode impedir aqueles 
que não pagam de consumir o bem. 
neutralidade monetária: princípio segundo o 
qual mudanças na oferta de moeda não têm efeito 
real sobre a economia no tongo prazo e resultam 
apenas em uma mudança proporcional no nível de 
preços. 
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nível de preços agregado de equilibrio de curto 
prazo: o nível de preços agregado no equilíbrio 
macroeconômico de curto prazo. 

nível de preços agregado: o nível geral de preços 
para bens e serviços finais na economia. 
nominal: refere-se a uma medida ou quantidade 
que não foi ajustada por mudanças nos preços ao 
longo do tempo. 

nova macroeconomia clássica: uma abordagem 
do ciclo econômico que retorna à visão clássica de 
que, mesmo no curto prazo, deslocamentos na 
curva de demanda agregada afetam apenas o nível 
de preços agregado, e não o produto agregado. 
oferta de moeda: valor total dos ativos financei- 
ros na economia que são considerados moeda. Há 
várias medidas diferentes da oferta de moeda, 
chamadas agregados monetários. 

oferta perfeitamente elástica: o caso em que 
mesmo pequenas mudanças no preço levam a 
grandes mudanças na quantidade ofertada, de 
modo que a elasticidade-preço da oferta é infinita; 
a curva de oferta é uma linha horizontal. 

oferta perfeitamente inelástica: o caso em que a 
elasticidade-preço da oferta é zero, de modo que mu- 
danças no preço não têm efeito sobre a quantidade 
ofertada; a curva de oferta é uma linha vertical. 
oligopólio: indústria que tem somente um peque- 
no número de produtores. 

oligopolista: firma em uma indústria que tem 
apenas um pequeno número de produtores. 
operações de mercado aberto: operações de 
compra ou venda de títulos públicos pelo banco 
central do país, levadas a cabo para mudar a base 
monetária, o que, por sua vez, muda a oferta de 
moeda. 

Organização Mundial do Comércio (OMC): orga- 
nização internacional de países membros que su- 
pervisiona acordos de comércio internacional e jul- 
ga disputas comerciais. 

origem: o ponto em que os eixos de um gráfico de 
duas variáveis se encontram. 

pacote de consumo (de uma pessoa): a combina- 
ção de todos os bens e serviços consumidos por 
uma dada pessoa. 

pacote de consumo ótimo: pacote de consumo 
(combinação de consumo) que maximiza a utitida- 
de total do consumidor, dada a restrição orçamen- 
tária do consumidor. 

padrão: conjunto de regras de operação que per- 
mite a bens que competem funcionar em uma rede 
única. 

padrões ambientais: regras estabelecidas por um 
governo para proteger o meio ambiente, especifi- 
cando ações a serem levadas a cabo por produto- 
res e consumidores. 

pagamento de transferência: dinheiro recebido 
do governo por um indivíduo, pelo qual não há o 
retorno de um bem ou serviço para o governo. 
paridade do poder de compra (entre as moedas 
de dois países): a taxa de câmbio nominal à qual 
uma dada cesta de bens e serviços custaria o mes- 
mo montante em cada país. 

participação acionária: propriedade parcial de 
uma companhia (através da propriedade de ações). 
participação de mercado: a fração do produto to- 
tal da indústria que corresponde ao produto de 
um dado produtor. 

passeio aleatório: movimento de uma variável 
imprevisível ao Longo do tempo. 
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passivo: um compromisso legal de pagar renda no 
futuro. 

passivos implícitos: promessas de gasto feitas 
pelos governos que são como uma dívida, embora 
não sejam incluídas nas estatísticas usuais de dí- 
vida. Nos Estados Unidos, o maior passivo implíci- 
to surge da previdência social e da assistência 
médica aos idosos, que promete pagamentos de 
transferências a aposentados correntes e futuros 
(previdência social) e aos idosos (Medicare). 
patamar mínimo do tamanho de rede: em um 
mercado sujeito a externalidades de rede, a quan- 
tidade mínima de participantes correntes na rede 
que leva um indivíduo a aderir. 

patente: monopólio temporário concedido pelo 
governo a um inventor para o uso ou a venda de 
uma invenção. 

peneiramento: usar a informação observável para 
fazer inferências sobre a informação privilegiada; 
uma maneira de reduzir a seleção adversa. 

perda de peso morto (à conta de um imposto): o 
custo extra na forma de ineficiência que resulta 
do fato de o imposto desencorajar transações mu- 
tuamente benéficas; também mencionado como 
carga em excesso. 

pesquisa e desenvolvimento: gasto para criar e 
implementar novas tecnologias. 

PIB de equilíbrio renda-despesa: nível de PIB 
real em que o PIB real é igual ao gasto agregado 
planejado. 

PIB nominal: o valor de todos os bens e serviços 
finais produzidos em uma economia durante o 
ano, calculado usando os preços correntes no ano 
em que o produto foi produzido. 

PIB per capita: PIB dividido pelo tamanho da po- 
pulação; equivalente ao PIB médio por pessoa. 
PIB real: o valor de todos os bens e serviços finais 
produzidos na economia durante o ano, calculado 
usando os preços de um ano base escolhido. 
poder de mercado: a capacidade de um produtor 
de aumentar preços. 

política antitruste: esforços legislativos e regu- 
latórios do governo para evitar que indústrias se 
tornem monopólios ou se comportem como tal. 
política de estabilização: esforços de política 
econômica levados a cabo para reduzir a severida- 
de de recessões e controlar expansões excessiva- 
mente rápidas. Há dois instrumentos principais de 
política de estabilização: política monetária e poli- 
tica fiscal. 

política fiscal contracionista: política fiscal que 
reduz a demanda agregada, aumentando impos- 
tos, reduzindo transferências, ou reduzindo as 
compras governamentais. 

política fiscal discricionária: política fiscal que é 
o resultado de ações deliberadas dos responsáveis 
de política econômica ao invés de regras preesta- 
belecidas. 

política fiscal expansionista: política fiscal que 
aumenta a demanda agregada reduzindo impos- 
tos, aumentando transferências ou expandindo 
compras governamentais. 

política fiscal: um tipo de política de estabiliza- 
ção que envolve o uso de mudanças na tributação, 
nas transferências governamentais, ou nas com- 
pras governamentais de bens e serviços. 

política industrial: política que dá apoio a indús- 
trias que supostamente geram externalidades posi- 
tivas. 


política monetária contracionista: política mo- 
netária que, pelo aumento da taxa de juros, reduz 
a demanda agregada e assim o produto. 

política monetária discricionária: ações de polí- 
tica monetária, sejam mudanças na taxa de juros 
ou na oferta de moeda, empreendidas pelo banco 
central com base no seu julgamento do estado da 
economia. 

política monetária expansionista: política mo- 
netária que, através da redução da taxa de juros, 
aumenta a demanda agregada e por conseguinte o 
produto. 

política monetária: um tipo de política de estabi- 
lização que implica mudanças na quantidade de 
moeda em circulação ou na taxa de juros, ou em 
ambos. 

possibilidades de consumo: conjunto de todos 
os pacotes de consumo disponíveis para o consu- 
midor, dada a renda desse consumidor e os preços 
que prevalecem. 

poupança nacional: a quantidade total de pou- 
pança gerada dentro da economia, que é igual à 
soma da poupança privada e do saído do orçamen- 
to público (balanço orçamentário). 

poupança privada: renda disponível menos gasto 
de consumo; renda disponível que não é gasta em 
consumo. 

preço de demanda: o preço de uma dada quanti- 
dade ao qual os consumidores demandarão aquela 
quantidade. 

preço de equilíbrio: preço ao qual o mercado 
está em equilíbrio, isto é, a quantidade demanda- 
da de um bem é igual à quantidade ofertada; tam- 
bém se menciona como preço de ajustamento do 
mercado. 

preço de fechamento: o preço em que uma firma 
deixa de produzir no curto prazo porque o preço 
de mercado caiu abaixo do custo variável médio 
mínimo. 

preço de oferta: o preço de uma dada quantidade 
à qual os produtores ofertariam aquela quantidade. 
preço internacional: o preço ao qual um bem 
pode ser comprado e vendido no exterior. 

preço mínimo: preço fixado pelo governo abaixo 
do qual os consumidores não podem comprar um 
bem; uma forma de controle de preços. 

preço que ajusta o mercado: preço ao qual o 
mercado está em equilíbro, isto é, quando a 
quantidade demandada de um bem é igual a 
quantidade ofertada; também mencionado como 
preço de equilíbrio. 

preço que iguala receita e custo (break-even): 
preço de mercado ao qual firma tem lucro zero. 
preço relativo: a razão entre os preços de dois 
bens quaisquer. 

prêmio (de seguro): um pagamento a uma 
companhia de seguros em troca de uma promes- 
sa de pagamento da companhia em certas cir- 
cunstâncias. 

pressuposição de tudo o mais constante: no de- 
senvolvimento de um modelo, a pressuposição de 
que todos os fatores relevantes, exceto aquele 
que está sendo examinado, permanecem inaltera- 
dos. (Também se usa com o nome de pressuposi- 
ção de ceteris paribus.) 

previsão: predição simples do futuro dadas as 
pressuposições correntes. 

princípio da análise marginal: a proposição de 
que a quantidade ótima de uma atividade é aquela 


ELSEVIER 


em que o beneficio marginal é igual ao custo mar- 
ginal. 

princípio da capacidade de pagamento: o prin- 
cípio de justiça tributária segundo o qual aqueles 
que têm maior capacidade de pagar um imposto 
devem pagar um imposto mais elevado. 
princípio da utilidade marginal decrescente: a 
proposição de que cada unidade sucessiva de um 
bem ou serviço consumida adiciona menos utitida- 
de total que a unidade anterior. 

princípio do acelerador: a proposição de que 
uma taxa de crescimento mais elevada do PIB real 
leva a maiores gastos de investimento planejados, 
pois um alto crescimento do PIB real é um indica- 
dor de um alto crescimento das vendas, o que en- 
coraja as firmas a investir. 

princípio do benefício: princípio de justiça tni- 
butária segundo o qual se deve impor àqueles que 
se beneficiam de um gasto público a carga do im- 
posto que paga esse gasto. 

problema da carona (“free ride”): quando os indi- 
víduos não têm incentivo para pagar pelo seu pró- 
prio consumo de um bem, eles “pegarão carona” 
de qualquer um que pague; é um problema em re- 
lação aos bens que são não-excluíveis. 

problema QWERTY: um padrão industrial inferior 
que prevaleceu possivelmente por um acidente his- 
tórico. Tem o nome das primeiras seis letras do te- 
clado da máquina de escrever (e hoje do computa- 
dor), supostamente um desses padrões acidentais. 
produtividade do trabalho: produto por traba- 
lhador; também referido simplesmente como pro- 
dutividade. Aumentos na produtividade do traba- 
lho são a única fonte do crescimento de longo 
prazo. 

produtividade total de fator: a quantidade total 
de produto que pode ser alcançada com dada 
quantidade de insumos dos fatores capital físico, 
capital humano e trabalho. Aumentos na produti- 
vidade total de fator são essenciais para o cresci- 
mento econômico. 

produto agregado: produção total de bens e ser- 
viços finais da economia durante um dado perío- 
do, normalmente um ano. O PIB real é a medida 
numérica do produto agregado tipicamente usada 
pelos economistas. 

produto agregado de equilibrio de curto prazo: 
a quantidade de produto agregado produzida no 
equilíbrio macroeconômico de curto prazo. 
produto de custo mínimo: a quantidade de produ- 
to à qual o custo total médio & o mais baixo - o fun- 
do da curva de custo total médio de formato em U. 
produto interno bruto (PIB): o valor total de to- 
dos os bens e serviços produzidos em uma econo- 
mia durante um dado ano. 

produto marginal: o montante em que aumenta a 
quantidade do produto produzido quando se usa 
uma unidade mais de um dado insumo. 

produto padronizado: produto de diferentes 
produtores considerados pelo consumidor como 
sendo o mesmo bem; também chamados de com- 
modities. 

produto potencial: o nível de PIB real que a eco- 
nomia produziria se todos os preços, inclusive salá- 
rios nominais, fossem plenamente flexíveis. Embo- 
ra rara vez O produto de fato de uma economia es- 
teja exatamente no produto potencial, o produto 
potencial define a tendência ao redor da qual o 
produto de fato flutua de um ano para outro. 











produtor tomador de preço: um produtor cujas 
ações não têm efeito sobre o preço de mercado do 
bem vendido. 

propensão marginal a consumir: o aumento nos 
gastos de consumo quando a renda aumenta em 1 
unidade monetária. Como os consumidores nor- 
malmente gastam uma parte, mas não toda a sua 
renda disponível adicional, a propensão marginal 
a consumir se situa entre zero e um. 

propensão marginal a poupar: o aumento na 
poupança das famílias quando a renda disponível 
aumenta em uma unidade monetária. 
propriedade pública: controle de uma indústria 
por uma agência do governo para suprir um bem e 
proteger os interesses do consumidor; uma res- 
posta ao monopólio natural. 

proteção ao comércio: políticas que limitam a 
importação. 

proteção: termo usado para proteção comercial; 
políticas que limitam a importação. 

quantidade de equilíbrio: a quantidade de um 
bem comprada e vendida ao preço de equilíbrio (ou 
preço que ajusta o mercado). 

quantidade de moeda real: a quantidade de mo- 
eda nominal dividida pelo nível de preços agrega- 
do; de modo equivalente, a quantidade de moeda 
ajustada pelo poder de compra de uma unidade 
monetária. 

quantidade demandada: a quantidade efetiva de 
um bem ou serviço que os consumidores estão 
dispostos a comprar a algum preço específico. 
quantidade ofertada: a quantidade efetiva de um 
bem ou serviço que os vendedores estão dispostos 
a vender a um preço específico. 

quantidade ótima: o nível de atividade que gera 
a máximo possível de ganho total líquido. 
quantidade socialmente ótima de poluição: a 
quantidade de poluição que a sociedade escolhe- 
ria se todos os custos e benefícios da poliição 
fossem plenamente contabilizados. 
quase-moeda: um ativo financeiro que não pode 
ser usado diretamente como meio de troca, mas 
que pode ser rapidamente convertido em dinheiro 
vivo ou depósito em conta corrente. 

real: refere-se a uma medida ou quantidade que 
não foi ajustada para levar em conta as mudanças 
de preços ao longo do tempo. 

receita marginal: a variação na receita total rece- 
bida pela firma por vender uma unidade adicional 
de produto. 

receita total: valor total das vendas de um bem 
(o preço do bem multiplicado pela quantidade 
vendida). 

recessão: um período em que o produto e o em- 
prego estão caindo. 

recurso comum: recurso que é não-excludente e n- 
val no consumo. 

recurso: qualquer coisa, como terra, trabalho e 
capital, que pode ser usada para produzir uma 
outra coisa; inclui recursos naturais (do meio 
ambiente físico) e recursos humanos (trabalho, 
habilidade, inteligência). 

recursos desperdiçados: uma forma de ineficiên- 
cia; os consumidores desperdiçam recursos quan- 
do eles têm de gastar dinheiro e dedicar esforços 
para lidar com a escassez causada por um teto 
para preços. 

redistribuição de renda: um movimento na renda 
como, por exemplo, receita de impostos sobre os 


ricos que é usada para dar assistência aos que es- 
tão em pior situação. 

regime cambial: regra que determina a política 
econômica de um país em relação à taxa de câm- 
bio. 

regra da alocação ótima de tempo: um indivíduo 
deveria alocar tempo de tal modo que a utilidade 
marginal de uma hora gasta trabalhando seja 
igual à utilidade marginal de uma hora adicional 
de lazer. 

regra de política monetária: uma fórmula que 
determina as ações do banco central. 

regra do consumo ótimo: quando um consumidor 
maximiza utilidade, a utilidade marginal por uni- 
dade de moeda gasta é a mesma para todos os 
bens e serviços no pacote de consumo. 

regra do preço relativo: no pacote de consumo 
ótimo, a taxa marginal de substituição de um bem 
por outro é igual a seus preços relativos. 

regra do produto ótimo de uma firma tomadora 
de preço: o lucro de uma firma tomadora de preço 
é maximizado ao produzir a quantidade de produ- 
to em que o custo marginal da última unidade pro- 
duzida é igual ao seu preço de mercado. 

regra do produto ótimo: o lucro é maximizado 
quando se produz a quantidade de produto em 
que o custo marginal da última unidade produzida 
é igual a sua receita marginal. 

regra dos 70: fórmula que diz que o tempo que 
uma variável em crescimento a uma dada taxa 
anual leva para dobrar seu valor é aproxima- 
damente 70, dividido pela taxa de crescimento 
anual da variável. 

regulamentação de preço: uma limitação que o 
governo impõe para O preço que um monopolista 
tem permissão de cobrar. 

relação causal: a relação entre duas variáveis em 
que o valor que assume uma variável influencia ou 
determina diretamente o valor que assume a outra 
variável. 

relação dívida-PIB: dívida pública como propor- 
ção do PIB, frequentemente usada como indica- 
dor da capacidade de um governo pagar suas di- 
vidas. 

relação linear: relação entre duas variáveis em 
que a inclinação é constante e que, por conse- 
guinte, é representada em um gráfico por uma 
curva que é uma linha reta. 

relação não linear: a relação entre duas variáveis 
em que a inclinação não é constante e por isso é 
representada em um gráfico por uma curva que 
não é uma linha reta. 

relação negativa: uma relação entre duas variá- 
veis em que o aumento no valor de uma das variá- 
veis é associado com um decréscimo no valor da 
outra variável. É descrita por uma curva que tem 
inclinação para baixo da esquerda para a direita. 
relação positiva: uma relação entre duas variá- 
veis em que um aumento no valor de uma variável 
é associado com o aumento no valor da outra va- 
riável. É descrito por uma curva que tem inclina- 
ção para cima da esquerda para direita. 

renda de cota: diferença entre o preço de deman- 
da e o preço de oferta no limite da cota; esta dife- 
rença, o ganho que é obtido por quem tem a licen- 
ça para a cota, é igual ao preço de mercado da ti- 
cença quando tal licença é comercializada. 
renda disponível: renda mais transferências go- 
vernamentais menos impostos; a quantia total da 
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renda disponível que as famílias podem usar para 
consumo e poupança. 

reputação: prestígio de longo prazo junto ao pú- 
blico que serve para assegurar outros de que não 
está sendo escondida alguma informação privile- 
giada; é um ativo valioso quando se trata de en- 
frentar a seleção adversa. 

reserva (percentual de): a fração dos depósitos 
que um banco mantém como reserva. Nos Estados 
Unidos, bem como em outros países, a reserva mí- 
nima compulsória é fixada pelo banco central. 
reserva de valor: um ativo que representa uma 
maneira de manter poder de compra ao longo do 
tempo. Em uma economia que funciona bem, a 
moeda é um dos ativos que desempenha este pa- 
pel. 

reservas bancárias: moeda mantida pelos bancos 
em seus cofres mais seus depósitos no Banco Cen- 
tral. 

reservas cambiais: estoques de moeda estrangei- 
ra que os governos mantêm a fim de comprar sua 
própria moeda no mercado de câmbio. 

reservas compulsórias: regras do banco central 
que determinam a taxa de reserva mínima de um 
banco. Para depósitos em conta corrente nos 
Estados Unidos, a reserva mínima obrigatória fi- 
xada pelo Fed é de 10%. 

reservas excedentes: reservas bancárias acima 
das reservas exigidas por lei ou regulação. 
restrição orçamentária: o custo de um pacote de 
consumo do consumidor não pode exceder a renda 
total desse consumidor. 

retornos de escala constantes: âmbito da produ- 
ção em que o custo total médio de longo prazo per- 
manece constante à medida que a produção au- 
menta. 

retornos decrescentes ao capital físico: proprie- 
dade de uma função de produção agregada segun- 
do a qual cada aumento adicional na quantidade 
de capital físico mantidos fixos a quantidade de 
capital humano e o estado da tecnologia, leva a 
um aumento menor na produtividade. 

retornos decrescentes de um insumo: o efeito 
observado de que quando aumenta a quantidade 
de um insumo, mantidos fixos todos os demais, o 
produto marginal daquele insumo declina. 
retroalimentação positiva (feedback): coloca- 
do de forma simples, o sucesso gera sucesso, O 
fracasso gera fracasso; esse efeito se verifica 
com bens que estão sujeitos a externalidades de 
rede. 

riqueza (de uma família): valor da poupança acu- 
mulada. 

risco financeiro: incerteza sobre resultados futu- 
ros que envolve perdas e ganhos financeiros; in- 
certeza sobre resultados monetários. 

risco moral (ou risco comportamental): situação 
que pode ocorrer quando um indivíduo sabe mais 
sobre as implicações de suas próprias ações do 
que as outras pessoas. Isso leva a uma distorção 
dos incentivos para tomar cuidados ou para fazer 
um esforço, sobretudo quando o custo de não to- 
mar cuidado ou de não fazer o esforço é incorrido 
pelos outros. 

risco: incerteza sobre resultados. 

rival no consumo: quando se refere a um bem, 
significa que uma unidade desse bem não pode 
ser consumida por mais de uma pessoa ao mesmo 
tempo. 


















































GLOSSÁRIO 


salário mínimo: um piso legal para o nível de sa- 
tários. O salário é o preço de mercado do trabalho. 
salário nominal: o montante em moeda pago 
como salário. 

salários de eficiência: salários que empregadores 
estabelecem acima do salário de equilíbrio como 
incentivo para um desempenho melhor. 

salários rígidos: refere-se a uma situação em que 
os empregadores são lentos para mudar os níveis 
de salários diante de excedente ou escassez de 
mão-de-obra. 

seleção adversa: é o que se dá quando uma pes- 
soa sabe mais que as outras sobre como são as 
coisas. O problema da seteção adversa pode levar 
a problemas de mercado: informação privilegiada 
eva compradores a esperar problemas ocultos em 
itens oferecidos em liquidações, o que provoca 
preços baixos, fazendo com que os melhores itens 
fiquem fora do mercado. 

sinal econômico: qualquer informação que aju- 
da as pessoas a tomar decisões econômicas me- 
hores. 

sinalizar: tomar medidas para estabelecer credi- 
bilidade a despeito de ter informação privilegiada; 
um forma de reduzir a seleção adversa. 
sindicatos: organizações de trabalhadores que le- 
vam a cabo negociações coletivas para elevar sa- 
ários e melhorar as condições de trabalho de seus 
membros. 

subemprego: o número de pessoas que trabalham 
durante uma recessão, mas recebem salários me- 
nores do que receberiam durante uma expansão, 
devido ao menor número de horas trabalhadas ou 
menor remuneração, ou ambas as coisas. 
subsídio pigouviano: pagamento destinado a en- 
corajar atividades que geram benefícios externos. 
substitutos perfeitos: bens para os quais as cur- 
vas de indiferença são linhas retas; a taxa marginal 
de substituição é constante, não importa qual seja 
a quantidade de cada um dos bens consumida. 
substitutos: dois bens são substitutos quando a 
demanda de um cai quando cai o preço do outro. 
superávit orçamentário: diferença entre receita 
fiscal líquida e gastos governamentais quando a 
receita de impostos excede o gasto público; a 
poupança do governo na forma de um superávit 
orçamentário é uma contribuição positiva à pou- 
pança nacional. 

tabela de demanda: uma lista ou tabela mostran- 
do a relação entre preço e quantidade de um bem 
que os consumidores comprariam. 

tabela de oferta: uma lista ou tabela mostrando a 
relação entre preço e quantidade de um bem ou 
serviço a ser suprido aos consumidores. 

tarifa aduaneira: imposto cobrado sobre importa- 
ções. 

taxa de arrendamento: o custo, implícito ou ex- 
plícito, de usar uma unidade de terra ou de capital 
por um dado período. 

taxa de câmbio: o preço de uma moeda em termos 
de outra, determinado no mercado de câmbio. À taxa 
de câmbio nominal não está ajustada pelas diferen- 
ças internacionais nos níveis de preços; a taxa de 
câmbio real é ajustada segundo essas diferenças. 
taxa de câmbio de equilíbrio: a taxa de câmbio à 
qual a quantidade de moeda demandada no mer- 
cado de câmbio é igual à quantidade ofertada. 
taxa de câmbio fixa: um regime cambial em que o 
governo mantém o valor da taxa de câmbio em rela- 





ção a outra moeda em uma certa meta ou perto dela. 
taxa de câmbio flutuante: regime cambial em 
que o governo deixa a taxa de câmbio mover-se 
para onde o mercado a leve. 

taxa de câmbio real: a taxa de câmbio ajustada 
pelas diferenças internacionais nos níveis de pre- 
ços agregados. 

taxa de desemprego que mantém estável a in- 
flação (NAIRU): a taxa de desemprego à qual, 
tudo o mais mantido constante, a inflação não 
muda ao longo do tempo. 

taxa de desemprego: a percentagem do número 
total de pessoas na força de trabalho que estão 
desempregadas. Calcula-se como taxa de desem- 
prego = desemprego/(desemprego + emprego). 
taxa de inflação: a mudança percentual por ano 
no índice de preços, tipicamente o índice de pre- 
ços ao consumidor. À taxa de inflação é positiva 
quando o nível de preços agregado está subindo 
(inflação) e negativa quando o nível de preços 
está caindo (deflação). 

taxa de inflação esperada: a taxa de inflação que 
empregadores e trabalhadores esperam no futuro 
próximo. 

taxa de juro de curto prazo: a taxa de juro sobre 
ativos financeiros que têm maturidade em um 
prazo de seis meses ou menos. 

taxa de juro de longo prazo: a taxa de juros so- 
bre ativos financeiros que têm maturidade no pra- 
zo de alguns anos. 

taxa de juro nominal: a taxa de juro sem Levar em 
conta a inflação. 

taxa de juro real: a taxa de juro ajustada pela in- 
flação, igual à taxa de juro nominal menos a taxa 
de inflação. 

taxa de juro: preço cobrado pelos credores aos 
devedores pelo uso de suas poupanças durante um 
ano, calculado como uma percentagem sobre o 
total do empréstimo tomado. 

taxa de juros no mercado interbancário: a taxa 
de juros à qual os bancos com falta de reservas 
podem tomar emprestado de outros bancos com 
reservas excedentes. Ela é determinada pelo mer- 
cado interbancário. 

taxa de pobreza: a percentagem da população 
que vive abaixo da tinha de pobreza. 

taxa de redesconto: a taxa de juros que o banco 
central cobra por emprestar aos bancos que preci- 
sam completar suas reservas compulsórias. 

taxa de retorno (de um projeto de investimento): 
o lucro ganho com um projeto de investimento 
expresso como percentagem do seu custo. 

taxa marginal de imposto de renda: o imposto 
de renda adicional que tem de ser pago em decor- 
rência de um dólar (ou outra unidade de moeda) 
adicional de renda. 

taxa marginal de substituição decrescente: o 
princípio de que quanto mais de um bem seja con- 
sumido em proporção a um outro, menos do se- 
gundo bem o consumidor está disposto a trocar 
por mais uma unidade do primeiro bem. 

taxa marginal de substituição: a razão entre a 
utilidade marginal de um bem e a utilidade margi- 
nal de outro. 

taxa média de imposto de renda: imposto de 
renda como proporção da renda. 

taxa natural de desemprego: a taxa de desempre- 
go normal que surge do desemprego friccional e do 
desemprego estrutural. A taxa de desemprego que 


ELSEVIER 


de fato ocorre flutua em torno da taxa natural. 
tecnologia: meios técnicos para a produção de 
bens e serviços. 

teorema de Coase: a proposição de que, mesmo na 
presença de extemalidades, uma economia pode 
sempre alcançar uma solução eficiente desde que os 
custos de transação sejam suficientemente baixos. 
teorema do eleitor mediano: a proposição de 
que em uma eleição que se decide por maioria 
para votar o alcance de uma dada medida de polí- 
tica, as políticas que de fato vão se aplicar refleti- 
rão a preferência do eleitor mediano, aquele bem 
no centro do espectro que vai dos extremos de di- 
reita até de esquerda. 

teoria da distribuição de renda segundo a pro- 
dutividade marginal: a proposição de que cada 
fator de produção é remunerado segundo o valor 
de equilíbrio do produto marginal. 

teoria do ciclo econômico real: teoria do cicio 
econômico que afirma que as flutuações na taxa 
de crescimento da produtividade total de fator são 
a causa do ciclo econômico. 

teoria dos jogos: estudo do comportamento em 
situações de interdependência. Usado para expli- 
car o comportamento de um oligopólio. 

teste de qualificação: checar se a pessoa, por sua 
renda, está qualificada a receber de certos progra- 
mas sociais do governo. 

tomada de empréstimos pelo governo: fundos 
que o governo toma emprestado no mercado fi- 
nanceiro. 

“toma-lá-dá-cá”: em teoria dos jogos, uma estra- 
tégia em que os parceiros começam cooperando e 
depois cada parceiro repete a ação do outro par- 
ceiro na rodada anterior. 

trabalhadores desencorajados: pessoas com ca- 
pacidade de trabalho que não estão trabalhando 
porque desistiram de procurar emprego, pois 
acham que não há empregos disponíveis. 
trade-off entre egiiidade e eficiência: a dinâmi- 
ca segundo a qual um sistema tributário bem for- 
mulado só pode tornar-se mais eficiente se ele se 
tornar menos justo (eguitativo), e vice-versa. 
trade-off: comparação entre custos e benefícios; 
a quantidade de um bem que é necessário sacrifi- 
car para obter mais de outro bem. 
transferências em espécie: bens ou serviços es- 
pecíficos (tais como cesta básica ou vale refeição) 
fornecidos pelo governo a famílias pobres. 
transferências governamentais: pagamentos do 
governo aos indivíduos, para os quais não é forne- 
cido em retorno nenhum bem ou serviço. 
truncada: cortada; em um eixo truncado, uma 
parte do âmbito dos valores são omitidos, normal- 
mente para economizar espaço. 

um útil: uma unidade de utilidade. 

unidade de conta: medida usada para fixar preços 
e fazer cálculos econômicos. 

utilidade (de um consumidor): medida da satisfa- 
ção que um indivíduo alcança ao consumir bens e 
serviços. 

utilidade esperada: o valor esperado de utilidade 
total, dada a incerteza sobre resultados. 
Utilidade marginal por dólar: a utilidade adício- 
nal ganha por gastar $1 adicional em um bem ou 
serviço. 

utilidade marginal: mudança na utilidade total 
provocada por consumir uma unidade adicional de 
um bem ou serviço. 





valor absoluto: valor de um número sem que se 
considere o sinal positivo ou negativo. 

valor agregado (de um produtor): o valor das 
vendas menos o valor das compras de insumos. 
valor de equilibrio do produto marginal: o valor 
adicional produzido pela última unidade de um fator 
empregado no mercado de fatores em seu conjunto. 
valor do produto marginal: o valor do produto 
extra produzido por uma unidade extra de um 
dado fator, tal como trabalho. 

valor esperado: com referência a uma variável 
aleatória, é a média ponderada de todas as variá- 
veis possíveis; a ponderação de cada valor possí- 
vel corresponde à probabilidade daquele valor. 
valor presente líquido: valor presente dos benefi- 
cios correntes e futuros menos o valor presente 
dos custos presentes e futuros. 

valor presente: quantidade de dinheiro necessá- 


ria no presente momento para que, à atual taxa de 
juros, se obtenha uma dada soma de dinheiro em 
uma data futura especificada. 

valorização: um aumento no valor de uma moeda 
que é determinado em um regime de taxa de câm- 
bio fixa. 

vantagem absoluta: a vantagem absoluta de 
quem tem a capacidade de produzir um bem com 
mais eficiência - a um custo menor em termos dos 
recursos usados — do que outros produtores. 
vantagem comparativa: vantagem obtida por um 
indivíduo ou uma nação quando consegue produ- 
zir um bem a um custo de oportunidade mais baixo 
que o dos outros. 

variável aleatória: uma variável com valor futuro 
incerto. 

variável dependente: a variável que é determina- 
da em uma relação causal. 


809 


GLOSSÁRIO 


variável independente: a variável determinante 
em uma relação causal. 

variável omitida: variável não observada que 
através de sua influência sobre outras variáveis 
cria a aparência errônea de uma relação causal di- 
reta entre essas variáveis. 

variável: uma quantidade que pode tomar mais 
que um valor. 

velocidade da moeda: PIB nominal dividido pela 
quantidade nominal de moeda; uma medida de 
quantas vezes uma unidade de moeda é gasta du- 
rante um ano. 

virada repentina do mercado: um rápido aumen- 
to no tamanho de rede que ocorre quando a re- 
tro-alimentação (feedback) positiva devida às ex- 
ternatidades de rede leva os consumidores a mudar 
subitamente para um de dois bens ou uma de duas 
tecnologias que estão competindo. 
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Prefácio 


Anos após a crise financeira global que eclo- 
diu em 2007-2008, as economias industriais do 
mundo ainda estão crescendo muito devagar 
para restaurar o pleno emprego. Os mercados 
emergentes, apesar de ganhos de rendimento 
impressionantes, em muitos casos, permane- 
cem vulneráveis ao fluxo e refluxo de capital 
global. E, por fim, uma crise econômica aguda 
na zona euro dura desde 2009, pondo o futuro 
da moeda única da Europa em questão. 

Esta décima edição, portanto, sai em um 
momento quando estamos mais conscientes 
do que antes de como os eventos na economia 
global influenciam as fortunas econômicas, 
políticas e os debates políticos de cada país. O 
mundo que emergiu da Segunda Guerra Mun- 
dial foi um mundo em que as relações comer- 
ciais, financeiras e até mesmo de comunicação 
entre países eram limitadas. Em mais de uma 
década do século XXI, no entanto, o quadro é 
muito diferente. 

A globalização chegou, em grande 
momento. O comércio internacional de bens e 
serviços tem se expandido constantemente ao 
longo de seis décadas, graças aos declínios nos 
custos de transporte e comunicação, reduções 
negociadas globalmente nas barreiras comer- 
ciais do governo, à terceirização generalizada 
das atividades de produção e a uma maior 
consciência dos produtos e culturas estran- 
geiras. Tecnologias de comunicação novas e 
melhores, notavelmente a Internet, revolucio- 
naram a forma como as pessoas em todos os 
países obtêm e trocam informações. O comér- 
cio internacional em ativos financeiros, como 
moedas, ações e títulos, expandiu-se em um 
ritmo muito mais rápido até mesmo do que o 
comércio internacional de produtos. 

Este processo traz benefícios para os pro- 
prietários de riqueza, mas também cria riscos 
de instabilidade financeira contagiosa. Esses 
riscos foram sentidos durante a recente crise 
financeira global, que se espalhou rapidamente 
pelas fronteiras nacionais e tem representado 


um custo enorme para a economia mundial. 
De todas as mudanças no cenário internacional 
nas últimas décadas, no entanto, talvez a maior 
delas continue a ser a emergência da China — 
um desenvolvimento que já está redefinindo o 
equilíbrio internacional de poder econômico e 
político no próximo século. 

Imagine o espanto da geração que viveu 
a depressão da década de 1930 como adul- 
tos, se seus membros fossem capazes de pre- 
ver a forma da economia do mundo de hoje! 
No entanto, as preocupações econômicas que 
continuam a causar debate internacional não 
diferem tanto das que dominaram a década 
de 1930, nem na verdade desde que elas foram 
analisadas primeiro pelos economistas há 
mais de dois séculos. Quais são os méritos 
do livre comércio entre as nações em com- 
paração com o protecionismo? O que faz os 
países comercializarem excedentes comerciais 
ou déficits com os seus parceiros comerciais, 
e como tais desequilíbrios são resolvidos ao 
longo do tempo? O que causa as crises bancá- 
rias e monetárias em economias abertas, o que 
produz o contágio financeiro entre as econo- 
mias, € como os governos devem lidar com a 
instabilidade financeira internacional? Como 
os governos podem evitar o desemprego e a 
inflação, qual é o papel que as taxas de câm- 
bio desempenham nos seus esforços, e como os 
países podem cooperar melhor para alcançar 
seus objetivos econômicos? Como sempre na 
economia internacional, a interação de even- 
tos e ideias levou a novos modos de análise. 
Por sua vez, esses avanços analíticos, por mais 
estranhos que possam parecer a princípio, 
em última análise, acabam tendo um papel 
importante nas políticas governamentais, nas 
negociações internacionais e na vida cotidiana 
das pessoas. A globalização fez com que os 
cidadãos de todos os países sejam muito mais 
conscientes do que nunca das forças econômi- 
cas mundiais que influenciam seus destinos, e 
a globalização está aqui para ficar. 
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Novo para a décima edição 


Para esta edição, estamos oferecendo um volume 
sobre economia, bem como as divisões de comércio 
e finanças. O objetivo com esses volumes distintos é 
permitir que os professores usem o livro que melhor 
se adapte às suas necessidades, com base nos tópicos 
que eles cobrem em seu curso de Economia Interna- 
cional. Do volume de economia para um curso de 
dois semestres, seguimos a prática habitual de dividir 
o livro em duas metades, dedicadas ao comércio e às 
questões monetárias. Embora as sessões de comércio 
e política monetária da economia internacional sejam 
frequentemente tratadas como disciplinas independen- 
tes, mesmo dentro de um único livro, temas e métodos 
similares são comuns a ambas as subáreas. Nós deixa- 
remos claras as conexões entre as zonas de comércio e 
monetárias quando elas surgirem. Ao mesmo tempo, 
garantimos que as duas metades do livro serão comple- 
tamente independentes. Assim, um curso de um semes- 
tre na teoria de comércio pode ser baseado nos capítu- 
los 2 a 12, e um curso de um semestre sobre economia 
monetária internacional pode basear-se nos capítulos 
13 a 22. Para conveniência de professores e alunos, no 
entanto, eles podem agora optar por usar o volume de 
comércio ou de finanças, dependendo do tamanho e do 
escopo do seu curso. 

O conteúdo foi completamente atualizado e vários 
capítulos foram extensivamente revisados. Essas revi- 
sões respondem às sugestões dos usuários e de alguns 
desenvolvimentos importantes do lado teórico e prático 
da economia internacional. As mudanças mais profun- 
das são as seguintes: 


Capítulo 5 - Recursos e comércio: o modelo 
de Heckscher-Ohlin 


Esta edição oferece cobertura expandida dos efeitos 
sobre a desigualdade salarial do comércio Norte-Sul, 
mudança tecnológica e terceirização. A seção que des- 
creve as evidências empíricas sobre o modelo de Hecks- 
cher-Ohlin foi reescrita, enfatizando novas pesquisas. 
Essa seção também incorpora alguns novos dados mos- 
trando como o padrão das exportações da China mudou 
ao longo do tempo, de uma forma que é consistente com 
as previsões do modelo de Heckscher-Ohlin. 


Capítulo 6 - Modelo padrão de comércio 


Este capítulo foi atualizado com alguns novos dados 
que documentam como os termos de comércio para as 
economias norte-americanas e chinesas têm evoluído ao 
longo do tempo. 


Capítulo 8 - Empresas na economia global: 
decisões de exportação, terceirização e as 
empresas multinacionais 


A cobertura, enfatizando o papel das empresas no 
comércio internacional, foi revisada. Há também um 
novo estudo de caso, analisando o impacto do offsho- 
ring nos Estados Unidos sobre o desemprego nesse país. 


Capítulo 9 - Os instrumentos da política 
comercial 


Este capítulo apresenta um tratamento atualizado 
dos efeitos das restrições comerciais às empresas dos 
Estados Unidos. Nele descrevemos agora a recente 
disputa política comercial entre a União Europeia e a 
China sobre os painéis solares e os efeitos das restrições 
“Buy American” que foram escritos para a Lei de Recu- 
peração e Reinvestimento de 2009. 


Capítulo 12 - Controvérsias na política 
comercial 


Um novo estudo de caso aborda o recente colapso da 
indústria de vestuário em Bangladesh (em abril de 2013) 
e a tensão entre os custos e benefícios do crescimento 
rápido desse país como um exportador de vestuário. 


Capítulo 17 - Saída e a taxa de câmbio no 
curto prazo 


Em resposta à crise econômica mundial de 2007- 
2009, países em todo o mundo adotaram respostas 
fiscais contracíclicas. A pesquisa acadêmica renovada 
sobre o tamanho do multiplicador fiscal veio logo em 
seguida, embora a maior parte dela seja definida na eco- 
nomia fechada e, portanto, ignorou os efeitos da taxa 
de câmbio enfatizados no modelo do capítulo. Para esta 
edição, adicionamos um novo Estudo de Caso sobre o 
tamanho do multiplicador fiscal na economia aberta. 
Em consonância com a literatura acadêmica recente, que 
se centra na política fiscal, no limite da menor taxa de 
juro zero, integramos a discussão com o nosso modelo 
de armadilha da liquidez. 


Capítulo 18 - Taxas de câmbio fixas e 
intervenção cambial estrangeira 


O capítulo agora inclui uma discussão adicional de 
“ataques de afluência” nas taxas de câmbio, sendo man- 
tidas em níveis apreciados através de intervenção cam- 
bial e outras medidas, um fenômeno visto na China e 
em outros países. Um novo Estudo de Caso centra-se na 
política do Swiss National Bank, de orientar o nível do 
franco suíço perante o euro. 


Capítulo 19 - Sistemas monetários 
internacionais: uma visão histórica 


Uma derivação detalhada da restrição de orçamento 
intertemporal multiperíodo da economia aberta comple- 
menta agora a discussão do equilíbrio externo. (Os profes- 
sores que não querem abordar este material relativamente 
mais técnico podem ignorá-lo sem perda de continuidade.) 

A análise intertemporal é aplicada para analisar a 
sustentabilidade dos empréstimos estrangeiros persis- 
tente da Nova Zelândia. Além disso, foi atualizada a dis- 
cussão do capítulo sobre os acontecimentos recentes na 
economia global. 


Capítulo 20 - Globalização financeira: 
oportunidade e crise 


Para esta nova edição, mudamos a ordem anterior 
dos capítulos 20 e 21 para que o livro agora abranja o 
mercado internacional de capitais antes de cobrir as 
áreas de moeda ideal e a crise do euro. Nosso racioci- 
nio é que a crise do euro é, em grande parte, uma crise 
dos bancos, que os estudantes não conseguem compre- 
ender sem uma boa compreensão prévia dos sistemas 
bancários internacionais e seus problemas. Consistente 
com essa abordagem, o novo Capítulo 20 abrange em 
detalhes os balanços dos bancos e a sua fragilidade, com 
ênfase no capital do banco e má regulação do capital. 
Desde a primeira edição deste livro realçamos o con- 
texto global da regulamentação do sistema bancário. 
Nesta edição, vamos explicar o "trilema financeiro", que 
força os legisladores nacionais a escolher no máximo 
dois dentre os potenciais objetivos de transparência 
financeira, estabilidade financeira e controle nacional 
sobre a política financeira. 


Capítulo 21 - Áreas de moeda ideal e o euro 


A crise na zona euro aumentou drasticamente depois 
que a última edição deste livro foi lançada. Para esta 
nova edição, trouxemos nossa cobertura atualizada da 
crise do euro, com novos materiais sobre as iniciativas 
de coordenação mais estreita das políticas dos países do 
euro, como a união do sistema bancário. Nossa discus- 
são teórica das áreas de moeda ideal também reflete as 
lições da crise do euro. 


Capítulo 22 - Países em desenvolvimento: 
crescimento, crise e reforma 


Nossa cobertura de fluxos de capitais para países em 
desenvolvimento agora inclui pesquisas recentes sobre o 
pequeno tamanho desses fluxos, bem como sua tendên- 
cia paradoxal para favorecer o baixo sobre o alto cresci- 
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mento das economias em desenvolvimento. Destacamos 
a relação estreita entre as teorias de alocação de capital 
para os países em desenvolvimento e as teorias de distri- 
buição de renda interna. 

Além dessas alterações estruturais, atualizamos o 
livro em outras maneiras, para manter a relevância atual. 
Assim, analisamos o perfil educacional dos trabalhado- 
res estrangeiros nos Estados Unidos e como ele difere 
do da população geral (Capítulo 4); revimos as recen- 
tes disputas antidumping envolvendo a China (Capítulo 
8); discutimos as causas do grande excedente de conta- 
-corrente global (Capítulo 13); descrevemos o surto e a 
resolução da hiperinflação do Zimbábue (Capítulo 15); 
e descrevemos a infraestrutura em evolução da regula- 
mentação bancária internacional, incluindo Basileia III 
e o Conselho de Estabilidade Financeira (Capítulo 20). 


Sobre o livro 


A ideia de escrever este livro saiu de nossa experiên- 
cia no ensino de economia internacional para estudan- 
tes universitários e alunos de negócios desde a década de 
1970. Percebemos dois desafios principais no ensino. O 
primeiro era comunicar aos alunos os avanços intelectu- 
ais emocionantes neste campo dinâmico. O segundo era 
mostrar como o desenvolvimento da teoria econômica 
internacional tradicionalmente tem sido moldado pela 
necessidade de entender a economia mundial mutável 
e analisar os problemas atuais da política econômica 
internacional. 

Achamos que os livros didáticos publicados não 
atendiam adequadamente a esses desafios. Muitas vezes, 
os livros didáticos de economia internacional confron- 
tam os alunos com uma desconcertante panóplia de 
modelos especiais e suposições dos quais é difícil extrair 
as lições básicas. Porque muitos desses modelos espe- 
ciais são ultrapassados, os alunos ficam intrigados sobre 
a relevância da análise no mundo real. Como resultado, 
muitos livros geralmente deixam uma lacuna entre o 
material um pouco antiquado a ser coberto em classe e 
as questões palpitantes que dominam os debates de poli- 
tica e pesquisa atuais. Essa lacuna aumentou drastica- 
mente conforme têm crescido a importância dos proble- 
mas econômicos internacionais — e as matrículas nos 
cursos de economia internacional. 

Este livro é a primeira tentativa de fornecer um qua- 
dro analítico atualizado e compreensível para iluminar 
os acontecimentos atuais e trazer a emoção da economia 
internacional para a sala de aula. Na análise de ambos os 
lados monetários e reais do assunto, nossa abordagem tem 
sido construir, passo a passo, um quadro simples e unifi- 
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cado para comunicar as grandes ideias tradicionais, bem 
como os achados e abordagens mais recentes. Para ajudar 
o aluno a captar e reter a lógica subjacente à economia 
internacional motivamos o desenvolvimento teórico em 
cada fase por dados pertinentes e questões políticas. 


O lugar deste livro no 
currículo de Economia 


Os alunos assimilam a economia internacional 
mais prontamente quando ela é apresentada como um 
método de análise vitalmente ligado aos acontecimen- 
tos na economia mundial, em vez de um corpo abstrato 
de teoremas sobre modelos abstratos. Nosso objetivo 
tem sido, portanto, salientar conceitos e sua aplicação 
em vez de ficarmos voltados para o formalismo teórico. 
Nesse sentido, o livro não pressupõe uma extensa expe- 
riência em economia. Os alunos que tiveram um curso 
em princípios econômicos acharão o livro acessível, mas 
aqueles que levaram adiante os cursos em microeco- 
nomia ou em macroeconomia encontrarão uma oferta 
abundante de material novo. Apêndices especializados e 
pós-escritos matemáticos foram incluídos para desafiar 
os alunos mais avançados. 


Algumas características 
distintivas 


Este livro cobre os desenvolvimentos recentes mais 
importantes na economia internacional, sem esquecer 
os insights teóricos e históricos duradouros que costu- 
mam formar o núcleo dessa disciplina. Conseguimos esta 
abrangência ao enfatizarmos como as teorias recentes 
evoluíram de achados anteriores, em resposta a uma eco- 
nomia mundial em evolução. Tanto a parte real do comér- 
cio (capítulos 2 a 12) quanto a parte monetária (capítulos 
13 a 22) subdividem-se em um núcleo de capítulos focado 
na teoria, seguido por outros que aplicam a teoria às 
questões políticas importantes, passadas e atuais. 

No Capítulo 1 descrevemos em detalhes como este 
livro aborda os principais temas da economia internacio- 
nal. Aqui destacamos alguns dos tópicos que autores ante- 
riores não foram capazes de tratar de forma sistemática. 


Retornos crescentes e estrutura de mercado 


Mesmo antes de discutir o papel da vantagem com- 
parativa na promoção do intercâmbio internacional 
e os ganhos de bem-estar associados, revisitamos a 
vanguarda da pesquisa teórica e empírica, definindo o 
modelo da gravidade do comércio (Capítulo 2). Volta- 


mos para a fronteira das pesquisas (nos capítulos 7 e 8) 
explicando como os crescentes retornos e a diferencia- 
ção do produto afetam o comércio e o bem-estar. Os 
modelos explorados nesta discussão capturam aspectos 
significativos da realidade, como o comércio intraindus- 
trial e as mudanças nos padrões de comércio devidas às 
economias de escala dinâmicas. Os modelos mostram, 
também, que o comércio mutuamente benéfico não pre- 
cisa ser baseado em vantagem comparativa. 


Empresas no comércio internacional 


O Capítulo 8 também resume as novas pesquisas 
estimulantes que enfocam o papel das empresas no 
comércio internacional. O capítulo enfatiza que dife- 
rentes empresas podem negociar de maneira diversa em 
face da globalização. A expansão de alguns e a contra- 
ção dos outros deslocam a produção global em direção a 
produtores mais eficientes dentro de setores industriais, 
aumentando a produtividade global e gerando ganhos 
do comércio. Essas empresas que se expandem em um 
ambiente de livre comércio podem ter incentivos para 
terceirizar algumas de suas atividades de produção no 
exterior ou retomar a produção multinacional, como 
descrevemos no capítulo. 


Política e teoria da política comercial 


Começando no Capítulo 4, salientamos o efeito do 
comércio na distribuição de renda como o principal 
fator político por detrás de restrições ao livre comércio. 
Esta ênfase torna claro para os alunos por que as recei- 
tas da análise de bem-estar padrão da política comercial 
raramente prevalecem na prática. O Capítulo 12 explora 
a noção popular de que os governos devem adotar poli- 
ticas de comércio ativista destinadas a estimular setores 
da economia vistos como cruciais. O capítulo inclui uma 
discussão teórica de tal política de comércio baseada em 
ideias simples da Teoria dos Jogos. 


Abordagem de mercado ativo para a 
determinação da taxa de câmbio 


O mercado de câmbio estrangeiro moderno e a deter- 
minação das taxas de câmbio pelas taxas de juro e expec- 
tativas nacionais estão no centro da nossa abordagem 
da macroeconomia das economias abertas. O principal 
ingrediente do modelo macroeconômico que desenvol- 
vemos é a relação de paridade de juros, posteriormente 
aumentada por prêmios de risco (Capítulo 14). Entre os 
tópicos que abordamos usando o modelo estão a "supe- 
ração" da taxa de câmbio; as metas de inflação; o com- 
portamento das taxas de câmbio reais; crises de balanço 
de pagamentos sob taxas de câmbio fixas; e as causas 


e efeitos da intervenção do banco central no mercado 
cambial (capítulos 15 a 18). 


Coordenação da política macroeconômica 
internacional 


Nossa discussão da experiência monetária interna- 
cional (capítulos 19 a 22) enfatiza o tema de que dife- 
rentes sistemas de taxa de câmbio levaram a diferentes 
problemas de coordenação política para seus mem- 
bros. Tal como a movimentação do ouro competitivo 
dos anos entreguerras mostrou como as políticas beg- 
gar-thy-neighbor podem ser autodestrutivas, o float 
atual desafia os legisladores nacionais a reconhecerem 
sua interdependência e a formularem políticas coope- 
rativamente. 


O mercado de capitais mundial e os países 
em desenvolvimento 


Uma ampla discussão do mercado de capitais mun- 
dial é dada no Capítulo 20, que retoma as implicações 
de bem-estar da diversificação da carteira internacio- 
nal, bem como problemas de supervisão prudencial dos 
bancos internacionalmente ativos e outras instituições 
financeiras. O Capítulo 22 é dedicado às perspectivas 
de crescimento em longo prazo e para a estabilização 
macroeconômica específica e problemas de liberaliza- 
ção de industrialização e países recém-industrializados. 
O capítulo revisa as crises nos mercados emergentes e 
coloca em perspectiva histórica as interações entre os 
devedores de países em desenvolvimento, os credores de 
países desenvolvidos e as instituições financeiras oficiais, 
como o Fundo Monetário Internacional. O Capítulo 22 
também revisa as políticas de taxas de câmbio da China 
e as pesquisas recentes sobre a persistência da pobreza 
no mundo em desenvolvimento. 


Recursos de aprendizagem 


O livro incorpora uma série de características especiais 
de aprendizagem que vão manter o interesse dos alunos 
na apresentação e ajudá-los a dominar suas lições. 


Estudos de caso 


Estudos de caso que têm o papel triplo de reforçar 
o material abordado anteriormente, ilustrando a sua 
aplicabilidade no mundo real e fornecendo importantes 
informações históricas, muitas vezes acompanhados de 
discussões teóricas. 
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Quadros especiais 


Temas menos centrais que, no entanto, oferecem 
ilustrações particularmente vívidas de pontos aborda- 
dos no texto são tratados nos quadros. Entre eles temos 
o embargo comercial do presidente norte-americano 
Thomas Jefferson de 1807-1809 (Capítulo 3); a surpre- 
endente capacidade de disputas sobre o comércio de 
bananas para gerar animosidade entre países muito frios 
para cultivar suas próprias bananas (Capítulo 10); mer- 
cados de câmbio a prazo sem entrega (Capítulo 14); e 
a rápida acumulação de reservas de divisas pelos países 
em desenvolvimento (Capítulo 22). 


Diagramas legendados 


Mais de 200 diagramas são acompanhados de legen- 
das descritivas que reforçam a discussão no texto e aju- 
dam o aluno na revisão do material. 


Objetivos de aprendizagem 


Uma lista de conceitos essenciais prepara o ambiente 
para introduzir cada capítulo do livro. Esses objetivos de 
aprendizagem ajudam o aluno a avaliar seu domínio da 
matéria. 


Resumo e termos-chave 


Cada capítulo se encerra com um resumo sinteti- 
zando os pontos principais. Frases e termos-chave apa- 
recem em negrito quando são introduzidos no capítulo e 
são listados no final de cada capítulo. Para ajudar ainda 
mais a revisão dos materiais, os termos-chave estão em 
itálico quando aparecem no resumo do capítulo. 


Problemas 


Cada capítulo é seguido de problemas destinados a 
testar e solidificar a compreensão dos alunos. Os proble- 
mas vão desde exercícios computacionais de rotina até 
perguntas "amplas" apropriadas para discussão em sala 
de aula. Em muitos problemas, pedimos que os alunos 
apliquem o que aprenderam aos dados de mundo real 
ou às questões políticas. 


Leituras adicionais 


Para os instrutores que preferem complementar o 
livro didático com leituras adicionais e para alunos que 
desejam investigar mais profundamente por conta pró- 
pria, cada capítulo tem uma bibliografia comentada que 
inclui clássicos estabelecidos, bem como análises atuali- 
zadas de edições recentes. 
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Sala Virtual 


A Sala Virtual deste livro oferece recursos 
adicionais que auxiliarão professores e estu- 
dantes na exposição das aulas e no processo 
de ensino e aprendizagem. 


Para o professor: 

= Manual do professor com manual de soluções (em 
inglês); 

= Apresentações em PowerPoint; 

= Banco de exercícios (em inglês); 

= Galeria de imagens. 


Para estudantes: 
m Exercícios de múltipla escolha autocorrigíveis. 
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CAPÍTULO 





Introdução 


Podemos dizer que o estudo do comércio e das finanças internacionais é onde começa a econo- 
mia como nós a conhecemos. Os historiadores do pensamento econômico frequentemente descre- 
vem o ensaio Do equilíbrio das negociações, do filósofo escocês David Hume, como a primeira expo- 
sição real de um modelo econômico. Hume publicou seu ensaio em 1758, quase vinte anos antes de 
seu amigo, Adam Smith, publicar A riqueza das nações. Os debates sobre a política mercantil britá- 
nica no começo do século XIX tiveram grande contribuição para converter a economia de um campo 
informal e discursivo para uma disciplina orientada por modelos, como se tornou desde então. 

Contudo, o estudo da economia internacional nunca foi tão importante quanto agora. No 
começo do século XXI as nações estão mais próximas do que nunca por causa da comerciali- 
zação de mercadorias e serviços, dos fluxos de dinheiro e dos investimentos nas economias 
estrangeiras. A economia global criada por essas relações é uma área turbulenta: tanto os legis- 
ladores quanto os líderes administrativos em todos os países, inclusive nos Estados Unidos, 
devem agora prestar atenção naquilo que algumas vezes tem modificado rapidamente fortunas 
econômicas ao redor do mundo. 

Observe algumas tendências básicas que a estatística nos traz com um sentido de importância 
sem precedentes nas relações econômicas internacionais. A Figura 1.1 mostra o nível de exportações 
e importações dos EUA como parcelas do produto interno bruto de 1960 a 2012. A característica mais 
evidente da figura é a tendência ascendente prolongada em ambas as parcelas: o comércio interna- 
cional praticamente triplicou em importância comparado com a economia como um todo. 


Exportações e importações como porcentagens da renda nacional dos EUA 
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Fonte: Departamento de Análise Econômica dos EUA. 2013 research. stlouisfed.org. 
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É quase tão óbvio que, embora tanto a importação quanto a exportação tenham aumentado, a importação aumen- 
tou mais, causando um grande déficit comercial. Como os Estados Unidos conseguem pagar todas essas mercadorias 
importadas? A resposta é que o dinheiro é fornecido por grandes fluxos de capital — dinheiro investido por estrangei- 
ros que querem participar de uma parcela da economia dos EUA. Fluxos de capital dessa magnitude seriam inconce- 
bíveis no passado. Agora eles são normais. Então a diferença entre importação e exportação é um indicador de outro 
aspecto das crescentes relações internacionais — nesse caso, as crescentes relações entre os mercados financeiros. 

Por fim, observe que tanto as importações quanto as exportações foram reduzidas em 2009. Esse declínio 
refletiu a crise econômica global que começou em 2008 e nos lembra das relações próximas entre as negocia- 
ções mundiais e o estado global da economia do mundo. 

Se as relações econômicas internacionais tornaram-se cruciais para os Estados Unidos, elas são ainda mais cru- 
ciais para outras nações. A Figura 1.2 mostra a média das importações e exportações como uma porcentagem do 
PIB para uma série de países. Os Estados Unidos, por seu tamanho e diversidade de recursos, dependem menos 
do comércio internacional do que quase todas as outras nações. 

Este texto introduz os principais conceitos e métodos da economia internacional e os ilustra com aplicações 
originadas no mundo real. Boa parte dele é dedicada a antigas ideias que continuam sendo válidas: a teoria do 
comércio do século XIX de David Ricardo e mesmo a análise monetária do século XVIII de David Hume continuam 
sendo altamente relevantes para a economia mundial do século XXI. Ao mesmo tempo, fizemos um esforço espe- 
cial para atualizar essa análise. Em particular, a crise econômica que começou em 2007 trouxe consigo novos 
desafios importantes para a economia global. Os economistas eram capazes de aplicar as análises existentes a 
alguns desses desafios, mas eles também foram forçados a repensar alguns conceitos importantes. Além disso, 
surgiram novas abordagens para velhas perguntas, como os impactos das mudanças na política monetária e fis- 
cal. Tentamos transmitir as principais ideias que surgiram nas pesquisas recentes e também enfatizamos a conti- 
nuidade da importância das ideias antigas. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Distinguir problemas econômicos domésticos e internacionais. 
= Explicar por que existem sete temas recorrentes na economia internacional e discutir seu significado. 
= Diferenciar entre os aspectos monetários e administrativos da economia internacional. 


EIA Média das exportações e importações em porcentagem da renda nacional em 2011 


Exportações, O comércio internacional é ainda mais importante para 
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Fonte: Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico. 


Do que trata a economia 
internacional? 


A economia internacional usa os mesmos métodos 
fundamentais de análise que outros ramos da economia, 
porque os motivos e o comportamento dos indivíduos 
são os mesmos nos negócios internacionais e nas transa- 
ções domésticas. As casas que vendem comida gourmet 
na Flórida oferecem grãos de café do México e do Havaí; 
a sequência de eventos que levou esses grãos até a loja 
não é muito diferente, e o café importado percorreu uma 
distância muito mais curta do que os grãos enviados de 
dentro dos Estados Unidos! Contudo, a economia inter- 
nacional envolve preocupações novas e diferentes, por- 
que os investimentos e os negócios internacionais ocor- 
rem entre nações independentes. Os Estados Unidos e o 
México são estados soberanos; a Flórida e o Havaí não 
são. O fornecimento de café do México para a Flórida 
poderia ser afetado se o governo dos EUA impusesse 
uma quota limitando as importações; o café do México 
poderia tornar-se subitamente mais barato para os com- 
pradores dos EUA caso o peso passasse a valer menos 
em relação ao dólar. Por outro lado, nenhum desses 
eventos pode acontecer no comércio interno dos EUA, 
porque sua constituição proíbe que haja restrições ao 
comércio interestadual, e em todo o território dos EUA 
é utilizada a mesma unidade monetária. 

O assunto central da economia internacional, por- 
tanto, consiste de aspectos levantados pelos problemas 
especiais da interação econômica entre estados sobera- 
nos. Sete temas são recorrentes durante o estudo da eco- 
nomia internacional: (1) ganhos decorrentes do comércio, 
(2) padrão de comércio, (3) protecionismo, (4) equilíbrio 
dos pagamentos, (5) determinação da taxa de câmbio, (6) 
coordenação da política internacional e (7) mercado de 
capitais internacional. 


Os ganhos da negociação 


Todo mundo sabe que um pouco de comércio inter- 
nacional é benéfico — por exemplo, ninguém acha que 
a Noruega deveria cultivar suas próprias laranjas. Entre- 
tanto, muitas pessoas são céticas quanto aos benefícios 
do comércio de mercadorias que um país pode produzir 
por si mesmo. Os norte-americanos deveriam comprar 
produtos fabricados no país, sempre que possível, para 
ajudar a criar empregos nos Estados Unidos? 

Provavelmente, a única reflexão mais importante em 
toda a economia internacional é que existem ganhos com a 
negociação — ou seja, quando os países vendem mercado- 
rias e serviços uns para os outros, essa troca é quase sem- 
pre benéfica para ambos os lados. A variedade de circuns- 
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tâncias sob as quais o comércio internacional é benéfico é 
muito mais ampla do que a maioria das pessoas imagina. 
Por exemplo, é uma concepção errônea muito comum pen- 
sar que o comércio é prejudicial se houver grandes dispari- 
dades entre os países em termos de produtividade ou salá- 
rios. Por um lado, os gestores em países menos avançados 
tecnologicamente, como a Índia, frequentemente se preo- 
cupam que a abertura de suas economias para o comércio 
internacional provocará desastres, porque suas indústrias 
não serão capazes de competir. Por outro lado, as pessoas 
em nações tecnologicamente avançadas, onde os trabalha- 
dores ganham altos salários, frequentemente têm medo de 
que a negociação com países menos avançados e com salá- 
rios menores puxe o seu padrão de vida para baixo — um 
candidato à presidência dos Estados Unidos memoravel- 
mente vaticinou sobre o surgimento de um “som de sucção 
gigante” se os Estados Unidos concluíssem um acordo de 
livre comércio com o México. 

Contudo, o primeiro modelo apresentado por este 
texto das causas do comércio (Capítulo 3) demonstra que 
dois países podem negociar para seu benefício mútuo, 
mesmo quando um deles é mais eficiente do que o outro na 
produção de tudo e quando os produtores no país menos 
eficiente podem competir somente por estarem pagando 
salários mais baixos. Também observamos que o comér- 
cio fornece benefícios ao permitir que os países exportem 
mercadorias cuja produção faz uso relativamente intenso 
de recursos que são abundantes no local, ao mesmo tempo 
em que importa mercadorias cuja produção exige recursos 
que são escassos (Capítulo 5). O comércio internacional 
também permite que os países se especializem na produ- 
ção de faixas mais estreitas de alimentos, dando a eles 
maior eficiência na produção em larga escala. 

Os benefícios do comércio internacional não estão 
limitados apenas ao comércio de bens tangíveis. A 
migração internacional e os empréstimos internacionais 
também são formas de negociação mutuamente benéfi- 
cas — a primeira delas é uma negociação de trabalho em 
troca de mercadorias e serviços (Capítulo 4), a segunda 
é uma negociação de mercadorias presentes em troca da 
promessa de mercadorias futuras (Capítulo 6). Por fim, 
as trocas internacionais de bens de risco, como títulos e 
ações, podem beneficiar todos os países ao permitir que 
cada nação diversifique sua riqueza e reduza a variabi- 
lidade da sua renda (Capítulo 20). Essas formas invisí- 
veis de comércio produzem ganhos tão reais quanto o 
comércio que coloca frutas frescas da América Latina 
nos mercados de Toronto em fevereiro. 

Embora as nações geralmente ganhem com o comér- 
cio internacional, é bem possível que o comércio inter- 
nacional possa prejudicar grupos específicos dentro das 
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nações — em outras palavras, esse comércio internacio- 

nal terá fortes efeitos sobre a distribuição de renda. Os 

efeitos do comércio sobre a distribuição de renda são há 

muito tempo uma preocupação dos teóricos de comér- 

cio internacional, que enfatizam que: 

= O comércio internacional pode afetar adversamente 
os proprietários de recursos que são “específicos” de 
indústrias que competem com importações, ou seja, 
não podem encontrar emprego alternativo em outras 
indústrias. Os exemplos incluem os maquinários es- 
pecializados, como os teares manuais que se torna- 
ram menos valiosos por causa das importações de 
tecidos, e os trabalhadores com habilidades especia- 
lizadas, como os pescadores que têm o valor de sua 
pesca reduzido pelos frutos do mar importados. 

= O comércio também pode alterar a distribuição de 

renda entre grupos amplos, como os trabalhadores e 

os donos do capital. 

Essas preocupações se deslocaram da sala de aula 
para o centro do debate político do mundo real, à 
medida que se torna cada vez mais claro que os salários 
reais de trabalhadores menos capacitados nos Estados 
Unidos estão diminuindo — muito embora o país como 
um todo continue a ficar mais rico. Muitos comentaris- 
tas atribuem esse desenvolvimento ao comércio inter- 
nacional crescente, principalmente das exportações em 
rápido crescimento de mercadorias fabricadas em países 
de baixos salários. Avaliar essa demanda torna-se uma 
tarefa importante para os economistas internacionais e 
é um tema prevalente nos capítulos 4 a 6. 


O padrão do comércio 


Os economistas não podem discutir os efeitos do 
comércio internacional ou recomendar mudanças nas 
políticas governamentais dirigidas ao comércio com 
alguma confiança, a menos que eles saibam que sua teo- 
ria é boa o suficiente para explicar o comércio interna- 
cional que é observado na realidade. Como resultado, 
tentativas para explicar o padrão de comércio interna- 
cional — quem vende o que para quem — têm sido uma 
preocupação maior dos economistas internacionais. 

Alguns aspectos do padrão do comércio são fáceis 
de serem entendidos. Clima e recursos explicam com 
clareza por que o Brasil exporta café e a Arábia Saudita 
exporta petróleo. Contudo, a maior parte do padrão do 
comércio é muito sutil. Por que o Japão exporta automó- 
veis, enquanto os Estados Unidos exportam aviões? No 
início do século XIX, o economista inglês David Ricardo 
deu uma explicação do comércio em termos de diferen- 
ças internacionais na produtividade do trabalho, uma 
explicação que continua sendo uma poderosa reflexão 


(Capítulo 3). No século XX, contudo, explicações alter- 
nativas também foram propostas. Uma das explicações 
mais influentes liga padrões comerciais a uma interação 
entre os suprimentos relativos das fontes nacionais, como 
capital, mão de obra e terra, de um lado, e o uso rela- 
tivo desses fatores na produção de mercadorias, do outro. 
Apresentamos essa teoria no Capítulo 5. Nós, então, dis- 
cutimos o quanto esse modelo básico deve ser estendido, 
a fim de gerar previsões empíricas precisas do volume e 
do padrão do comércio. Do mesmo modo, alguns eco- 
nomistas internacionais propuseram teorias que sugerem 
um componente aleatório substancial, junto com econo- 
mias de escala, no padrão de comércio internacional, teo- 
rias que são desenvolvidas nos capítulos 7 e 8. 


Quanto comércio? 


Se a ideia de ganhos do comércio é o conceito teórico 
mais importante em economia internacional, o aparente 
eterno debate sobre quanto comércio deve ser permitido 
é seu tema político mais importante. Desde o surgimento 
dos modernos Estados-nações no século XVI, os gover- 
nos têm se preocupado com o efeito da competição inter- 
nacional sobre a prosperidade das indústrias domésticas e 
têm tentado proteger as indústrias da competição estran- 
geira colocando limites nas importações ou tentando 
ajudá-las na competição global, subsidiando as exporta- 
ções. A única missão mais consistente da economia inter- 
nacional tem sido analisar os efeitos dessas, assim cha- 
madas, políticas protecionistas — e, geralmente, embora 
nem sempre, criticar o protecionismo e mostrar as vanta- 
gens do comércio internacional mais livre. 

O debate sobre quanto comércio deve ser permi- 
tido levou a uma nova orientação nos anos 1990. Após 
a Segunda Guerra Mundial, as democracias avançadas, 
conduzidas pelos Estados Unidos, adotaram uma ampla 
política de remover barreiras para o comércio internacio- 
nal; essa política refletia a visão de que o livre comércio era 
uma força não apenas para a prosperidade, mas também 
para promover a paz mundial. Na primeira metade dos 
anos 1990, foram negociados vários acordos importantes 
de livre comércio. O mais notável foi o Acordo de Livre 
Comércio Norte-Americano (NAFTA, do termo em inglês 
North American Free Trade Agreement) entre Estados 
Unidos, Canadá e México, aprovado em 1993, e o acordo 
chamado de Rodada do Uruguai, que estabeleceu a Orga- 
nização Mundial de Comércio, em 1994. 

Desde aquela época, contudo, um movimento político 
internacional opondo-se à “globalização” obteve muitas 
adesões. O movimento ganhou notoriedade em 1999, 
quando expositores representando uma mistura de pro- 
tecionistas tradicionais e novas ideologias perturbaram 


um importante encontro internacional de comércio em 
Seattle. Se não por mais nada, o movimento antigloba- 
lização forçou os defensores do livre comércio a procura- 
rem novos caminhos para explicar seus pontos de vista. 

Como adequado tanto à importância histórica 
quanto à relevância atual da questão protecionista, 
cerca de um quarto deste texto é dedicado ao assunto. 
No decorrer dos anos, os economistas internacionais 
desenvolveram um quadro analítico simples, mas pode- 
roso, para determinar os efeitos das políticas governa- 
mentais que afetam o comércio internacional. Esse qua- 
dro ajuda a predizer os efeitos das políticas de comércio 
— embora também permita a análise custo-benefício e 
critérios definitórios — para determinar quando a inter- 
venção do governo é boa para a economia. Apresenta- 
mos esse quadro nos capítulos 9 e 10 e o utilizamos para 
discutir diversas questões políticas nesses capítulos e nos 
dois seguintes. 

No mundo real, contudo, os governos não necessa- 
riamente fazem o que a análise custo-benefício dos eco- 
nomistas diz que eles deveriam fazer. Isso não significa 
que a análise é inútil. A análise econômica pode ajudar 
a dar sentido às regras da política de comércio interna- 
cional, mostrando quem se beneficia e quem perde com 
tais ações governamentais, como quotas sobre as impor- 
tações e subsídios às exportações. A principal reflexão 
dessa análise é que os conflitos de interesse dentro das 
nações são geralmente mais importantes na determina- 
ção da política de comércio do que os conflitos de inte- 
resse entre as nações. Os capítulos 4 e 5 mostram que 
o comércio geralmente tem efeitos muito fortes sobre 
a distribuição de renda dentro dos países, enquanto os 
capítulos 10 a 12 revelam que a força relativa de diferen- 
tes grupos de interesse dentro dos países, mais do que 
alguma medida de interesse nacional global, frequen- 
temente é o principal fator determinante nas políticas 
governamentais para o comércio internacional. 


Balanço de pagamentos 


Em 1998, tanto a China quanto a Coreia do Sul 
tinham grandes superávits comerciais, de cerca de 40 
bilhões de dólares cada. No caso da China, o excedente 
comercial não fugia do usual — o país vinha registrando 
grandes excedentes por vários anos, gerando queixas 
dos outros países, incluindo dos Estados Unidos, de 
que a China não estava obedecendo às regras do jogo. 
Então é bom registrar um excedente comercial e ruim 
apresentar um déficit comercial? Não, de acordo com os 
sul-coreanos: seu excedente comercial os forçou a uma 
crise econômica e financeira, e eles se ressentiram muito 
da necessidade de possuir aquele excedente. 
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Essa comparação realça o fato de que o balanço de 
pagamentos do país deve ser colocado no contexto de 
uma análise econômica para compreendermos o que ele 
significa. Ele surge em uma variedade de contextos espe- 
cíficos: ao discutir investimento direto externo pelas cor- 
porações multinacionais (Capítulo 8), ao relatar tran- 
sações internacionais para uma contabilidade de renda 
nacional (Capítulo 13) e ao discutir virtualmente cada 
aspecto da política monetária internacional (capítulos 
17 a 22). Como o problema do protecionismo, a balança 
de pagamentos tornou-se uma questão central para os 
Estados Unidos, porque a nação tem apresentado défi- 
cits comerciais enormes a cada ano, desde 1982. 


Determinação da taxa de câmbio 


Em setembro de 2010, o então ministro da fazenda 
do Brasil, Guido Mantega, ganhou as manchetes dos 
jornais ao declarar que o mundo estava “no meio de 
uma guerra cambial internacional”. A ocasião para seus 
comentários foi um forte aumento no valor da moeda do 
Brasil, o real, que valia menos de 45 centavos de dólar 
no início de 2009, mas tinha aumentado para quase 60 
centavos quando ele fez essa declaração (e aumentaria 
para 65 centavos durante os próximos meses). Mantega 
acusou os países ricos — os Estados Unidos em parti- 
cular — de engendrar esse aumento, que foi devastador 
aos exportadores brasileiros. Contudo, o aumento de 
valor do real mostrou vida curta, a moeda começou a 
cair no meio de 2011, e até o verão de 2013 ela tinha 
voltado a somente 45 centavos de dólar. 

Uma diferença fundamental entre a economia inter- 
nacional e outras áreas da economia é que os países 
geralmente têm suas próprias moedas — o euro, que é 
compartilhado por diversos países europeus, é a exceção 
que confirma a regra. E como o exemplo do real ilus- 
tra, os valores relativos das moedas podem mudar com o 
tempo, algumas vezes de maneira drástica. 

Por razões históricas, o estudo da determinação da 
taxa de câmbio é uma parte relativamente nova da eco- 
nomia internacional. Para a maior parte da história eco- 
nômica moderna, as taxas de câmbio eram fixadas mais 
por ação governamental do que por determinação do 
mercado. Antes da Primeira Guerra Mundial, os valo- 
res das principais moedas do mundo eram fixados com 
base no ouro. Para uma geração após a Segunda Guerra 
Mundial, os valores das principais moedas eram fixados 
em termos de dólar americano. A análise dos sistemas 
monetários internacionais, que fixa as taxas de câmbio, 
continua sendo um assunto importante. O Capítulo 18 
é dedicado ao estudo dos sistemas de taxa fixa; o Capí- 
tulo 19 ao desempenho histórico dos sistemas de taxas 
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de câmbio alternativas; e o Capítulo 21 à economia 
das áreas monetárias, como a união monetária euro- 
peia. Atualmente, contudo, algumas das taxas de câm- 
bio mais importantes do mundo flutuam de minuto a 
minuto, e o papel dessa mudança continua sendo o cen- 
tro da história econômica internacional. Os capítulos 14 
a 17 enfocam a teoria das taxas de câmbio flutuantes. 


Coordenação da política internacional 


A economia internacional abrange as nações sobera- 
nas, cada qual livre para escolher suas próprias políticas 
econômicas. Infelizmente, em uma economia mundial 
integrada, as políticas econômicas de um país costumam 
afetar igualmente outros países. Por exemplo, quando o 
Banco Central alemão aumentou as taxas de juros em 
1990 — um passo que ele tomou para controlar o possí- 
vel impacto inflacionário da reunificação das Alemanhas 
Oriental e Ocidental — ajudou a precipitar uma recessão 
no restante da Europa Ocidental. Diferenças nas metas 
entre países frequentemente levam a conflitos de interesse. 
Mesmo quando os países têm metas similares, eles podem 
sofrer perdas se falharem em coordenar suas políticas. 
Um problema fundamental na economia internacional é 
determinar como produzir um grau aceitável de harmo- 
nia entre o comércio internacional e as políticas mone- 
tárias dos diferentes países, na ausência de um governo 
mundial que diga aos países o que eles devem fazer. 

Por quase 70 anos, as políticas comerciais internacio- 
nais tinham sido governadas por um acordo internacio- 
nal conhecido como Acordo Geral sobre Tarifas Adua- 
neiras e Comércio (GATT, do termo em inglês General 
Agreement on Tariffs and Trade). Desde 1994, as regras 
comerciais têm sido aprovadas por uma organização 
internacional, a Organização Mundial do Comércio, que 
pode dizer aos países, incluindo os Estados Unidos, que 
suas políticas violam acordos prévios. Nós discutiremos 
a justificativa para esse sistema no Capítulo 9 e apurare- 
mos se as regras do jogo para o comércio internacional 
na economia mundial podem ou devem sobreviver. 

Embora a cooperação nas políticas comerciais inter- 
nacionais seja uma tradição bem estabelecida, a coor- 
denação das políticas macroeconômicas internacionais 
é um tópico mais novo e mais incerto. Tentativas para 
formular princípios para a coordenação macroeconô- 
mica internacional datam de 1980 e 1990, e permanecem 
controversas até o momento. Entretanto, tentativas de 
coordenação macroeconômica internacional estão ocor- 
rendo com frequência crescente no mundo real. Tanto 
a teoria da coordenação macroeconômica internacio- 
nal quanto uma experiência em desenvolvimento são 
revisadas no Capítulo 19. 


Mercado de capitais internacional 


Em 2007, os investidores que haviam comprado 
seguros lastreados por hipotecas, pensando nas rendas 
dos grandes investimentos em hipotecas residenciais, 
receberam um choque enorme: conforme os preços 
das residências começaram a cair o valor das hipotecas 
entrou em colapso e os investimentos que elas assegu- 
ravam passaram a ser de alto risco. Uma vez que mui- 
tas das apólices pertenciam a instituições financeiras, o 
problema com os imóveis rapidamente tornou-se uma 
crise bancária. E note o seguinte: não foi apenas uma 
crise bancária nos Estados Unidos, porque os bancos de 
outros países, especialmente na Europa, também haviam 
comprado muitos desses seguros. 

A história não termina aí: a Europa rapidamente 
também teve problemas no mercado imobiliário. E 
embora esses problemas tenham ocorrido no sul, logo 
tornou-se aparente que muitos bancos europeus do 
norte — como os bancos da Alemanha que haviam 
emprestado dinheiro para os da Espanha — também 
ficaram expostos às consequências financeiras. 

Em qualquer economia sofisticada, existe um extenso 
mercado de capitais: um conjunto de rearranjos pelos 
quais indivíduos e empresas trocam dinheiro por pro- 
messas de pagamento futuro. A crescente importância 
do comércio internacional, desde 1960, foi acompanhada 
por um crescimento no mercado de capitais internacional, 
que conecta os mercados de capital de diferentes países. 
Assim, nos anos 1970, as nações do Oriente Médio ricas 
em petróleo colocaram os seus lucros advindos dessa 
fonte de recurso nos bancos de Londres e Nova York, os 
quais por sua vez emprestavam dinheiro para governos e 
corporações na Ásia e América Latina. Durante os anos 
1980, o Japão converteu muito do dinheiro que ganhou 
com suas exportações em investimentos nos Estados Uni- 
dos, incluindo o estabelecimento de um número crescente 
de subsidiárias norte-americanas de empresas japonesas. 
Hoje, a China está direcionando seus ganhos em exporta- 
ção para um leque de ativos estrangeiros, incluindo dóla- 
res que seu governo guarda como reserva internacional. 

Os mercados de capitais internacionais diferem de 
maneiras importantes dos mercados de capitais domés- 
ticos. Eles devem seguir regulamentações especiais que 
muitos países impõem ao investimento estrangeiro; eles 
também oferecem algumas vezes oportunidades para a 
liberação de regulamentações impostas aos mercados 
internos. Desde 1960, surgiram mercados de capitais inter- 
nacionais enormes, mais notadamente o mercado de euro- 
dólar de Londres, no qual bilhões de dólares são trocados 
diariamente sem sequer chegarem aos Estados Unidos. 


Alguns riscos especiais estão associados com os mer- 
cados de capitais internacionais. Um risco é a flutuação 
do câmbio: se o euro cai abaixo do dólar, os investi- 
dores dos EUA que compraram ações em euro sofrem 
uma perda de capital. Outro risco é o não pagamento 
(“calote”) nacional: uma nação pode simplesmente 
recusar-se a pagar suas dívidas (talvez porque não tenha 
condições) e pode não existir uma maneira efetiva para 
os credores processarem essa nação. O medo de “calote” 
por países europeus altamente endividados tem sido 
uma preocupação importante nos últimos anos. 

A crescente importância dos mercados de capitais 
internacionais e seus novos problemas demandam mais 
atenção do que nunca. Este livro dedica dois capítulos aos 
problemas oriundos dos mercados de capitais internacio- 
nais: um sobre o funcionamento dos mercados de ativos 
globais (Capítulo 20) e um sobre empréstimos estrangei- 
ros por países em desenvolvimento (Capítulo 22). 


Economia internacional: 
comércio e moedas 


A ciência econômica da economia internacional pode 
ser subdividida em dois subcampos amplos: o estudo do 
comércio internacional e o estudo monetário internacio- 
nal. A análise do comércio internacional enfoca prima- 
riamente as transações reais na economia internacional, 
ou seja, as transações envolvendo o movimento físico de 
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mercadorias ou um compromisso tangível de recursos 
econômicos. A análise monetária internacional enfoca a 
face monetária da economia internacional, ou seja, tran- 
sações financeiras como compras estrangeiras de dóla- 
res americanos. Um exemplo de um problema de comér- 
cio internacional é o conflito entre os Estados Unidos 
e a Europa sobre as exportações subsidiadas de produ- 
tos agrícolas da Europa; um exemplo de um problema 
monetário internacional é a disputa entre a opinião de 
que se deve deixar que o valor do câmbio estrangeiro do 
dólar flutue livremente ou de que ele seja estabilizado 
por ação governamental. 

No mundo real, não existe uma linha divisória simples 
entre os problemas comerciais e monetários. A maioria 
do comércio internacional envolve transações monetárias 
embora, como os exemplos deste capítulo já sugeriram, 
muitos eventos monetários têm consequências importan- 
tes para o comércio. Contudo, a distinção entre comércio 
internacional e dinheiro internacional é útil. A primeira 
metade deste livro aborda os problemas de comércio inter- 
nacional. A Parte Um (capítulos 2 a 8) desenvolve a teoria 
analítica do comércio internacional, e a Parte Dois (capí- 
tulos 9 a 12) aplica a teoria do comércio para a análise das 
políticas governamentais de comércio. A segunda metade 
do livro dedica-se aos problemas monetários internacio- 
nais. A Parte Três (capítulos 13 a 18) desenvolve a teoria 
monetária internacional e a Parte Quatro (capítulos 19 a 
22) aplica essa análise à política monetária internacional. 


CAPÍTULO 
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Comércio mundial: uma visão geral 


Em 2013, o mundo todo produziu bens e serviços valendo cerca de USS 74 trilhões a preços 
correntes. Desse total, mais de 30% foram vendidos cruzando fronteiras nacionais: o comércio 
mundial de bens e serviços excedeu os USS 23 trilhões. Isso é uma quantidade enorme de expor- 
tações e importações. 

Em capítulos posteriores, vamos analisar por que os países vendem muito do que produzem 
para outros países e por que compram muito do que consomem de outros países. Também exa- 
minaremos os benefícios e os custos do comércio internacional e as motivações e efeitos das 
políticas governamentais que restringem ou incentivam o comércio. 

Antes de chegarmos a isso, no entanto, vamos começar por descrever quem negocia com 
quem. Uma relação empírica, conhecida como modelo de gravidade, ajuda a entender o valor das 
trocas comerciais entre qualquer par de países e lança luz sobre os obstáculos que continuam a 
limitar o comércio internacional, mesmo na economia globalizada de hoje. 

Vamos então analisar a estrutura mutante do comércio mundial. Como veremos, as últimas 
décadas foram marcadas por um grande aumento da parcela da produção mundial, vendida 
internacionalmente por uma mudança do centro de gravidade do mundo econômico em direção 
à Ásia, e por grandes mudanças nos tipos de bens que compõem esse comércio. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Descrever como o valor do comércio entre dois países depende do tamanho de suas economias e 
explicar as razões para essa relação. 

= Discutir como a distância e as fronteiras reduzem o comércio. 

= Descrever como a parcela da produção internacional que é negociada tem flutuado ao longo do 
tempo e por que há duas eras da globalização. 

= Explicar como o mix de produtos e serviços que são comercializados internacionalmente mudou 
ao longo do tempo. 


Quem negocia com Por que os Estados Unidos negociam tanto 
> com esses países? Vamos examinar os fatores que, 
quem: na prática, determinam quem negocia com quem. 


A Figura 2.1 mostra o valor total do comér- 
cio de mercadorias — exportações mais impor- 
tações — entre os Estados Unidos e seu 15 par- 
ceiros comerciais principais em 2012. (Dados 
sobre o comércio de serviços são menos bem 
discriminados por parceiro comercial; vamos 
falar sobre a crescente importância do comér- 
cio de serviços e as questões levantadas por esse 
comércio mais adiante neste capítulo.) Toma- 
dos em conjunto, esses 15 países representaram 
69% do valor do comércio dos Estados Unidos 
naquele ano. 


O tamanho é importante: o modelo 
de gravidade 


Três dos 15 principais parceiros comerciais 
dos EUA são nações europeias: Alemanha, 
Reino Unido e França. Por que os Estados 
Unidos negociam mais intensamente com esses 
três países europeus do que com os outros? A 
resposta é que essas são as três maiores eco- 
nomias europeias. Ou seja, eles têm os maio- 
res valores do produto interno bruto (PIB), que 
mede o valor total de todos os bens e serviços 
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Comércio total dos EUA com os principais parceiros em 2012 
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produzidos em uma economia. Existe uma forte relação 
empírica entre o tamanho da economia de um país e o 
volume de suas importações e exportações. 

A Figura 2.2 ilustra essa relação, mostrando a cor- 
respondência entre o tamanho das diferentes economias 
europeias — especificamente, 15 parceiros comerciais 
da Europa Ocidental mais importantes dos EUA em 
2012 — e o comércio desses países com os Estados Uni- 
dos naquele ano. No eixo horizontal é o PIB de cada 
país, expresso em porcentagem do PIB total da União 
Europeia; no eixo vertical temos a quota de cada país 
do comércio total dos EUA com a UE. Como você pode 
ver, a dispersão dos pontos é agrupada em torno da 
linha traçada a 45 graus — ou seja, a quota de comércio 
de cada país da Europa com os EUA foi mais ou menos 
igual à quota do país no PIB Europeu Ocidental. A Ale- 
manha tem uma grande economia, respondendo por 
20% do PIB europeu ocidental; é também responsável 
por 24% do comércio dos EUA com a região. A Suécia 
tem uma economia muito menor, representando apenas 
3,2% do PIB europeu. Correspondentemente, é respon- 
sável por apenas 2,3% do comércio EUA-Europa. 


Olhando para o comércio mundial como um todo, os 
economistas descobriram que uma equação prevê com 
bastante precisão o volume do comércio entre dois paí- 
ses da seguinte forma: 


T,=4xYxY,/D,, (2.1) 

em que 4 é um termo constante, T, é o valor do 
comércio entre o país ie o país j, Y é o PIB do país i, ré 
o PIB do país je D, é a distância entre os dois países. Ou 
seja, o valor do comércio entre dois países é proporcio- 
nal, se tudo o mais for igual, ao produto do PIB dos dois 
países e diminui com a distância entre eles. 

Uma equação como (2.1) é conhecida como um 
modelo de gravidade do comércio mundial. A razão para 
o nome é a analogia à lei de Newton da gravidade: assim 
como a atração gravitacional entre dois objetos é pro- 
porcional ao produto das suas massas e diminui com a 
distância, o comércio entre dois países é, sendo as outras 
variáveis iguais, proporcional ao produto de seu PIB e 
diminui com a distância. 

Os economistas frequentemente estimam um modelo 
de gravidade um pouco mais geral da seguinte forma: 
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T,=AxY'xY?/D,£. (2.2) 

Esta equação diz que os três parâmetros que determi- 
nam o volume do comércio entre dois países são o tama- 
nho do PIB dos dois países e a distância entre eles, sem 
assumir especificamente que o comércio seja proporcional 
ao produto dos dois PIBs e inversamente proporcional à 
distância. Em vez disso, a, b, e c são escolhidos para se 
encaixarem o mais próximo possível nos dados reais. Se a, 
be c forem todos iguais a 1, a Equação (2.2) seria igual à 
Equação (2.1). Na verdade, as estimativas em geral apon- 
tam que (2.1) é uma aproximação razoável. 

Por que o modelo de gravidade funciona? Em termos 
gerais, as grandes economias tendem a gastar grandes 
quantias com importações, porque elas têm grandes 
rendimentos. Também tendem a atrair grandes fatias 
dos gastos de outros países, porque elas produzem uma 
vasta gama de produtos. Então, sendo as outras variá- 
veis iguais, o comércio entre quaisquer duas economias 
é maior — quanto maior forem ambas as economias. 

Que outras variáveis não são iguais? Como já obser- 
vamos, na prática, os países gastam muito ou a maior 
parte de sua renda internamente. Os Estados Unidos e a 
União Europeia estão gastando cada um cerca de 25% 
do PIB mundial, mas cada um atrai apenas cerca de 2% 


dos gastos do outro. Para compreender os fluxos comer- 
ciais reais, precisamos considerar os fatores que limi- 
tam o comércio internacional. Antes de chegarmos lá, 
no entanto, vamos analisar uma razão importante pela 
qual o modelo de gravidade é útil. 


Usando o modelo de gravidade à 
procura de anomalias 


E claro pela Figura 2.2 que um modelo de gravidade 
se aplica bem aos dados sobre o comércio dos EUA com 
países europeus — mas não perfeitamente. Na verdade, 
um dos principais usos dos modelos de gravidade é para 
nos ajudar a identificar anomalias no comércio. Com 
efeito, quando o comércio entre dois países é muito 
maior ou menor do que um modelo de gravidade prevê, 
os economistas procuram a explicação. 

Olhando novamente a Figura 2.2, vemos que o comér- 
cio dos Países Baixos, Bélgica e Irlanda com os Estados 
Unidos é consideravelmente maior do que um modelo de 
gravidade poderia ter previsto. Por que isso ocorre? 

Para a Irlanda, a resposta encontra-se em parte 
na afinidade cultural: não só a Irlanda compartilha a 
mesma língua com os Estados Unidos, mas dezenas de 
milhões de americanos são descendentes de imigrantes 
irlandeses. Além dessa consideração, a Irlanda desem- 
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penha um papel especial como hospedeira de muitas 
empresas dos EUA. Discutiremos o papel dessas corpo- 
rações multinacionais no Capítulo 8. 

No caso dos Países Baixos e da Bélgica, os custos de 
transporte e a geografia explicam seu grande comércio 
com os Estados Unidos. Ambos os países estão localiza- 
dos perto da foz do rio Reno, maior rio da Europa Oci- 
dental, que passa junto do Ruhr, o coração industrial 
da Alemanha. Então, os Países Baixos e a Bélgica têm 
sido tradicionalmente os pontos de entrada de grande 
parte do noroeste da Europa. Rotterdam, na Holanda, é 
o porto mais importante na Europa, como medido pela 
tonelagem; e Antuérpia, na Bélgica, o segundo. O grande 
comércio da Bélgica e da Holanda sugere, em outras 
palavras, o papel importante dos custos de transporte e 
da geografia em determinar o volume do comércio. A 
importância desses fatores é clara quando nos voltamos 
para um exemplo mais amplo de dados comerciais. 


Impedimentos ao comércio: distância, 
barreiras e fronteiras 

A Figura 2.3 mostra os mesmos dados que a Figura 
2.2 — comércio dos EUA como uma porcentagem do 
comércio total com a Europa Ocidental em 2012 versus 


PIB em porcentagem do PIB total da região —, mas 
acrescenta mais dois países: Canadá e México. Como 
você pode ver, os dois vizinhos dos Estados Unidos 
fazem muito mais comércio com os EUA do que as 
economias europeias de igual tamanho. Na verdade, 
o Canadá, cuja economia é mais ou menos do mesmo 
tamanho que a da Espanha, tem transações comerciais 
com os Estados Unidos na mesma intensidade que toda 
a Europa junta. 

Por que os Estados Unidos têm muito mais comércio 
com seus vizinhos norte-americanos do que com os seus 
parceiros europeus? Uma das principais razões é o sim- 
ples fato de que o Canadá e o México estão muito mais 
próximos. 

Todos os modelos de gravidade estimados mostram 
um forte efeito negativo da distância no comércio inter- 
nacional; estimativas típicas relatam que um aumento 
de 1% na distância entre dois países está associado com 
uma queda de 0,7 a 1% no comércio entre esses países. 
Essa queda em parte reflete o aumento dos custos do 
transporte de mercadorias e serviços. Os economis- 
tas também acreditam que fatores menos tangíveis 
desempenham um papel crucial: o comércio tende 
a ser intenso quando os países têm contato pessoal, 
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e este contato tende a diminuir quando as distâncias 
são grandes. Por exemplo, é fácil para um represen- 
tante de vendas dos Estados Unidos fazer uma visita 
rápida a Toronto, mas é um esforço muito maior para 
esse representante ir a Paris. A menos que a empresa 
esteja situada na costa oeste, é um esforço ainda maior 
visitar Tóquio. 

Além de serem vizinhos dos Estados Unidos, Canadá 
e México são parte de um acordo de comércio com os 
Estados Unidos, o Acordo de Livre Comércio Norte- 
-Americano, ou NAFTA, que garante que a maioria 
dos bens enviados entre os três países não seja sujeita 
a tarifas ou outras barreiras ao comércio internacional. 
Vamos analisar os efeitos das barreiras ao comércio 
internacional nos capítulos 8 e 9, e o papel dos acor- 
dos comerciais, como o NAFTA, no Capítulo 10. Por 
enquanto, vamos observar que os economistas usam 
modelos de gravidade como uma forma de avaliar o 
impacto dos acordos comerciais sobre o comércio inter- 
nacional real: se um acordo de comércio é eficaz, deve 
estimular significativamente o comércio entre seus par- 
ceiros do que iriam prever por seus PIBs e as distâncias 
um do outro. 

É importante observar, no entanto, que apesar de 
os acordos comerciais muitas vezes acabarem com 
todas as barreiras formais ao comércio entre os países, 
eles raramente tornam as fronteiras nacionais irrele- 
vantes. Mesmo quando a maioria dos bens e serviços 
fornecidos através de uma fronteira nacional não paga 
tarifas aduaneiras e enfrenta poucas restrições legais, 
há muito mais comércio entre regiões do mesmo país 
do que entre regiões equivalentemente situadas em 
diferentes países. A fronteira Canadá-Estados Unidos 
é um caso. Os dois países fazem parte de um acordo 
de livre comércio (na verdade, havia um acordo de 
livre comércio entre Canadá-EUA mesmo antes do 
NAFTA); a maioria dos canadenses fala inglês; e os 
cidadãos desses países são livres para cruzar a fronteira 
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com um mínimo de formalidades. Contudo, dados 
sobre o comércio das províncias canadenses individuais 
entre si e com estados dos EUA mostram que, se todo o 
resto for igual, há muito mais comércio entre as provín- 
cias do que entre as províncias e os estados dos Estados 
Unidos. 

A Tabela 2.1 ilustra a extensão da diferença. Ela 
mostra o comércio total (exportações mais importa- 
ções) da província canadense da Colúmbia Britânica, ao 
norte do estado de Washington, com outras províncias 
canadenses e com os estados dos EUA, medidos como 
uma porcentagem do PIB de cada província ou estado. 
A Figura 2.4 mostra a localização dessas províncias e 
estados. Cada província canadense é pareada com um 
estado dos EUA que esteja mais ou menos a mesma 
distância da Colúmbia Britânica: o estado de Washin- 
gton e Alberta fazem ambos fronteira com a Colôm- 
bia Britânica; Ontário e Ohio estão ambos no centro- 
-oeste; e assim por diante. Com exceção do comércio 
com o extremo leste da província canadense de Nova 
Brunswick, o comércio intracanadense cai constante- 
mente com o aumento da distância. Mas em todos os 
casos, o comércio entre a Colúmbia Britânica e uma 
província do Canadá é muito maior do que o comércio 
com um estado dos EUA igualmente distante. 

Os economistas usaram dados como os mostra- 
dos na Tabela 2.1, junto com as estimativas do efeito 
da distância em modelos de gravidade, para calcular 
que a fronteira Canadá-EUA, apesar de ser uma das 
mais abertas do mundo, tem tanto efeito em dissuadir 
o comércio quanto se os países estivessem entre 1.500 e 
2.500 quilômetros de distância. 

Por que as fronteiras têm um grande efeito nega- 
tivo sobre o comércio? Esse é um tópico de pesquisa 
em andamento. O Capítulo 21 descreve um recente foco 
dessa pesquisa: um esforço para determinar quanto 
efeito a existência de diferentes moedas nacionais tem 
sobre o comércio internacional de bens e serviços. 


Comércio com a Colúmbia Britânica, como porcentagem do PIB em 2009 





Província canadense Comércio como % do PIB Comércio como “% do PIB 
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Fonte: Estatísticas Canadá; Departamento de comércio dos EUA. 
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FIGURA 2.4 Províncias do Canadá e estados dos EUA que fazem comércio com a Colúmbia Britânica 
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O padrão de mudança 
do comércio mundial 


O comércio mundial é um alvo em movimento. A 
direção e a composição do comércio mundial é muito 
diferente hoje do que era há uma geração atrás e ainda 
mais diferente do que era há um século. Vejamos algu- 
mas das principais tendências. 


O mundo ficou menor? 


Em discussões populares da economia mundial, mui- 
tas vezes encontramos demonstrações de que o trans- 
porte moderno e as comunicações aboliram a distância, 
então o mundo se tornou um lugar pequeno. Há clara- 
mente um pouco de verdade nessas declarações: a Inter- 
net possibilita a comunicação instantânea e quase livre 
entre pessoas que estão a milhares de quilômetros de 
distância, enquanto o transporte por aviões a jato per- 
mite rápido acesso físico para todas as partes do globo. 
Por outro lado, os modelos de gravidade continuam a 
mostrar uma forte relação negativa entre a distância e 


o comércio internacional. Mas tais efeitos ficaram mais 
fracos ao longo do tempo? O progresso dos transportes 
e das comunicações tornou o mundo menor? 

A resposta é “sim” — mas a história também mos- 
tra que as forças políticas podem compensar os efeitos da 
tecnologia. O mundo ficou menor entre 1840 e 1914, mas 
novamente ficou maior em grande parte do século XX. 

Historiadores econômicos nos dizem que uma econo- 
mia global, com fortes ligações econômicas entre nações 
mesmo distantes, não é uma coisa nova. Na verdade, 
houve duas grandes ondas de globalização, a primeira 
se baseando não nos aviões a jato e na Internet, mas sim 
em ferrovias, navios a vapor e no telégrafo. Em 1919, o 
grande economista John Maynard Keynes descreveu os 
resultados daquela onda de globalização: 


Um episódio extraordinário no progresso eco- 
nômico do homem foi a era que chegou ao fim em 
agosto de 1914!... O habitante de Londres podia 
encomendar por telefone, bebericando seu chá da 
manhã na cama, os diversos produtos de toda a 
terra, nas quantidades que achasse melhor e esperar 


razoavelmente sua entrega bater em sua porta na 
manhã seguinte. 


Observe, no entanto, que a declaração de Keynes, que 
a era “chegou ao fim” em 1914. Na verdade, duas guer- 
ras mundiais subsequentes, a Grande Depressão dos anos 
1930 e o protecionismo generalizado fizeram muito para 
deprimir o comércio mundial. A Figura 2.5 mostra uma 
medida de comércio internacional: a relação entre um 
índice das exportações mundiais de bens manufaturados 
e um índice de produção industrial mundial. O comércio 
mundial cresceu rapidamente nas décadas anteriores à Pri- 
meira Guerra Mundial, mas depois caiu significativamente. 
Como você pode ver, na figura, a globalização não retorna 
aos níveis pré-guerra mundial até a década de 1970. 

Desde então, no entanto, o comércio mundial, como 
uma parte da produção mundial, aumentou para níveis 
sem precedentes. Grande parte desse aumento no valor 
do comércio mundial reflete a chamada “desintegração 
vertical” da produção: antes que um produto chegue às 
mãos dos consumidores, passa muitas vezes por vários 
estágios de produção em diferentes países. Por exemplo, 
os produtos eletrônicos de consumo — telefones celula- 
res, iPods entre outros — frequentemente são montados 
nas nações com baixos salários como a China, a partir 
de componentes produzidos em países que são mais bem 
remunerados, como o Japão. Por causa da extensa movi- 
mentação dos componentes, um produto de US$ 100 
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pode dar origem a um valor de US$ 200 ou US$ 300 nos 
fluxos de comércio internacional. 


O que comercializamos? 


Quando os países fazem comércio, o que eles comercia- 
lizam? Para o mundo, em geral, a principal resposta é que 
eles enviam produtos manufaturados, como automóveis, 
computadores e roupas, uns para os outros. No entanto, 
o comércio de produtos minerais — uma categoria que 
inclui tudo, desde o minério de cobre até o carvão, mas 
cujo componente principal no mundo moderno é o petró- 
leo — continua a ser uma parte importante do comércio 
mundial. Produtos agrícolas, como trigo, soja e algodão, 
são outra peça-chave do quadro atual, e serviços de vários 
tipos desempenham um papel importante e espera-se 
muito que se tornem mais importantes no futuro. 

A Figura 2.6 apresenta a distribuição percentual das 
exportações mundiais em 2011. Os produtos manufatura- 
dos de todos os tipos compõem a maior parte do comércio 
mundial. A maior parte do valor dos bens de mineração 
consiste de petróleo e outros combustíveis. O comércio 
de produtos agrícolas, embora crucial na alimentação de 
muitos países, representa apenas uma pequena fração do 
valor do comércio do mundo moderno. 

Enquanto isso, as exportações de serviços incluem 
as taxas de transporte tradicional cobradas por compa- 
nhias aéreas e empresas de transporte marítimo, taxas de 
seguro recebidas de estrangeiros e os gastos por turistas 
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estrangeiros. Nos últimos anos, novos tipos de comér- 
cio de serviços, tornados possíveis pelas telecomunica- 
ções modernas, têm atraído muito a atenção da mídia. 
O exemplo mais famoso é o surgimento de centros de 
atendimento telefônico e de assistência remota no exte- 
rior: se você telefonar para um número 0800 para obter 
informações ou ajuda técnica, a pessoa do outro lado 
da linha pode muito bem estar em um país distante (a 
cidade indiana de Bangalore é um local particularmente 
popular). Até agora, essas novas formas exóticas de 
comércio ainda são uma parte relativamente pequena do 
quadro geral de comércio, mas, como explicado a seguir, 
isso pode mudar nos próximos anos. 

O quadro atual, em que produtos manufaturados 
dominam o comércio mundial, é relativamente novo. 
No passado, os produtos primários — bens agrícolas e 
de mineração — desempenhavam um papel muito mais 
importante no comércio mundial. A Tabela 2.2 mostra 


o compartilhamento de bens manufaturados nas expor- 
tações e importações do Reino Unido e dos Estados 
Unidos em 1910 e 2011. No início do século XX, a Grã- 
-Bretanha, embora exportasse intensamente bens manu- 
faturados (fábricas), importava principalmente produtos 
primários. Hoje, os produtos manufaturados dominam 
ambos os lados de seu comércio. Enquanto isso, os Esta- 
dos Unidos passaram de um padrão de comércio em 
que produtos primários eram mais importantes do que 
os bens manufaturados, em ambos os lados, para um 
padrão em que os bens manufaturados dominam. 

Uma transformação mais recente foi a ascensão do 
terceiro mundo nas exportações de bens manufaturados. 
Os termos terceiro mundo e países em desenvolvimento 
são aplicados às nações mais pobres do mundo, muitas 
das quais foram colônias europeias antes da Segunda 
Guerra Mundial. Na década de 1970, esses países expor- 
tavam principalmente produtos primários. Desde então, 


TABELA 2.2 Produtos manufaturados como porcentagem do comércio de mercadorias 





Fonte: Dados de 1910 de Simon Kuznets, Modern Economic Growth: Rate, Structure and Speed. New Haven: Yale Univ. Press, 1966. Dados de 2011 
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no entanto, eles mudaram rapidamente para as expor- 
tações de bens manufaturados. A Figura 2.7 mostra as 
parcelas de produtos agrícolas e mercadorias manufa- 
turadas nas exportações de países em desenvolvimento 
desde 1960. Houve uma inversão quase completa de 
sua importância relativa. Por exemplo, mais de 90% das 
exportações da China, a maior economia em desenvolvi- 
mento e uma força crescente no comércio mundial, são 
compostos de bens manufaturados. 


Offshoring de serviços 


Atualmente, uma das questões mais quentes em 
economia internacional é se a moderna tecnologia 
da informação, que torna possível executar algumas 
funções econômicas a longa distância, conduzirá a 
um aumento drástico nas novas formas de comércio 
internacional. Nós já mencionamos o exemplo dos 
call centers, onde a pessoa que atende seu pedido para 
obter informações pode estar a 16.000 quilômetros de 
distância. Muitos outros serviços também podem ser 
feitos em um local remoto. Quando um serviço antes 
feito em um país é deslocado para um local externo, 
a alteração é conhecida como offshoring de serviço (às 
vezes conhecido como terceirização de serviço). Além 
disso, os produtores devem decidir se devem configurar 
uma subsidiária estrangeira para fornecer os serviços 
(e operar como uma empresa multinacional) ou tercei- 
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rizar os serviços de outra companhia. No Capítulo 8, 
descreveremos mais detalhadamente como as empresas 
tomam essas decisões importantes. 

Em um artigo famoso, publicado em 2006 na revista 
Foreign Affairs, Alan Blinder, economista da Universi- 
dade de Princeton, argumentou que: 


[...] no futuro, e em grande medida já no pre- 
sente, a principal distinção para o comércio inter- 
nacional não será entre coisas que podem e que não 
podem ser colocadas em uma caixa. Em vez disso, 
será entre os serviços que podem ser entregues por 
via eletrônica em longas distâncias, com pouca ou 
nenhuma degradação de qualidade, e aqueles que não 
podem. 


Por exemplo, o trabalhador que reestoca as pratelei- 
ras em sua mercearia tem que ir ao local, mas o contador 
que faz a contabilidade do mercado pode estar em outro 
país, mantendo contato pela Internet. A enfermeira que 
mede seu pulso tem que estar próxima de você, mas o 
radiologista que analisa a radiografia pode receber as 
imagens eletronicamente em qualquer lugar que tenha 
uma conexão de alta velocidade. 

Nesse ponto, a terceirização de serviços chama 
muito a atenção precisamente porque ainda é bastante 
rara. À questão é quão grande pode se tornar, e quantos 


FIGURA 2.7 A mudança de composição das exportações de países em desenvolvimento 
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trabalhadores que não enfrentam hoje nenhuma compe- 
tição internacional poderão ver essa mudança no futuro. 
Uma maneira pela qual os economistas tentaram res- 
ponder a essa pergunta foi olhando quais serviços são 
negociados em longas distâncias dentro dos Estados 
Unidos. Por exemplo, muitos serviços financeiros são 
fornecidos a partir de Nova York, a capital financeira do 
país; grande parte dos lançamentos de software do país 
ocorre em Seattle, lugar da sede da Microsoft; grande 
parte dos serviços de pesquisa por Internet dos EUA (e 
do mundo) provém do Googleplex em Mountain View, 
Califórnia, e assim por diante. 

A Figura 2.8 mostra os resultados de um estudo que 
utilizou sistematicamente dados sobre a localização das 
indústrias dentro dos Estados Unidos para determinar 
quais serviços são e quais não são negociáveis em longas 
distâncias. Como mostra a figura, o estudo concluiu que 
cerca de 60% do total de empregos dos EUA consiste de 
postos de trabalho que devem ser feitos perto do cliente, 
tornando-os não comercializáveis. Mas os 40% dos empre- 
gos, que representam atividades comercializáveis, incluem 
mais serviços do que trabalhos de fabricação. Isso sugere 
que o atual domínio do comércio mundial de manufatu- 
ras, mostrado na Figura 2.6, pode ser apenas temporário. 
No longo prazo, o comércio de serviços entregues por via 
eletrônica pode tornar-se o componente mais importante 


do comércio mundial. Discutiremos a implicação dessas 
tendências para o emprego dos EUA no Capítulo 8. 


Regras antigas 
ainda se aplicam? 


Vamos começar nossa discussão sobre as causas do 
comércio mundial no Capítulo 3, com uma análise de 
um modelo originalmente apresentado pelo economista 
britânico David Ricardo, em 1819. Tendo em conta 
todas as mudanças no comércio mundial desde o tempo 
de Ricardo, velhas ideias ainda podem ser relevantes”? 

A resposta é um retumbante “sim”. Mesmo que 
muito tenha mudado sobre o comércio internacional, os 
princípios fundamentais, descobertos por economistas 
no alvorecer de uma economia global, ainda se aplicam. 

É verdade que o comércio mundial tornou-se mais 
difícil de se caracterizar em termos simples. Há um 
século, as exportações de cada país obviamente eram 
moldadas em grande parte por seu clima e seus recur- 
sos naturais. Países tropicais exportavam produtos tro- 
picais como café e algodão; países com terra rica como 
os Estados Unidos e a Austrália exportavam alimentos 
para as nações densamente povoadas da Europa. Dispu- 
tas sobre o comércio também eram fáceis de explicar: as 
batalhas políticas clássicas sobre o livre comércio versus 


FIGURA 2.8 Parcela das produções comercializáveis do emprego 
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o protecionismo eram travadas entre proprietários ingle- 
ses, que queriam a proteção contra as importações de 
alimentos baratos, e os fabricantes ingleses, que exporta- 
vam grande parte da sua produção. 

As fontes do comércio moderno são mais sutis. Os 
recursos humanos € os recursos criados pelos humanos 
(na forma de maquinarias), dentre outros tipos de capi- 
tal, são mais importantes do que os recursos naturais. 
As batalhas políticas sobre o comércio normalmente 
envolvem trabalhadores cujas habilidades são tornadas 


RESUMO 
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menos valiosas pelas importações — trabalhadores da 
indústria de vestuário que enfrentam a concorrência dos 
vestuários importados e atendentes técnicos que agora 
enfrentam a concorrência de Bangalore. 

Como veremos em capítulos posteriores, no entanto, 
a lógica subjacente ao comércio internacional perma- 
nece a mesma. Modelos econômicos desenvolvidos 
muito antes da invenção dos aviões a jato ou da Internet 
continuam sendo importantes para compreendermos os 
fundamentos do comércio internacional do século XXT. 





1. O modelo de gravidade relaciona o comércio entre dois paí- 
ses aos tamanhos de suas economias. Usando o modelo de 
gravidade também revelamos os fortes efeitos da distância 
e das fronteiras internacionais — mesmo as fronteiras ami- 
gáveis como aquelas entre os Estados Unidos e o Canadá 
— em desencorajar o comércio. 


2. O comércio internacional está em níveis recordes em re- 
lação ao tamanho da economia mundial, graças à queda 
dos custos de transporte e de comunicações. No entanto, o 
comércio não tem crescido em linha reta: o mundo era ex- 
tensamente integrado em 1914, mas o comércio foi muito 


TERMOS-CHAVE 


reduzido pela guerra, pelo protecionismo e pela depressão 
econômica, e levou décadas para se recuperar. 


3. Bens manufaturados dominam o comércio moderno de 
hoje. No passado, entretanto, os produtos primários eram 
muito mais importantes do que são agora; recentemente, 
comércio de serviços tornou-se cada vez mais importante. 


4. Os países em desenvolvimento, em particular, deixaram 
de ser principalmente exportadores de produtos primários 
para se tornarem majoritariamente exportadores de produ- 
tos manufaturados. 
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PROBLEMAS 


países em desenvolvimento, p. 16 
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1. Canadá e Austrália são (principalmente) países de língua 
inglesa com populações que não são muito diferentes em 
tamanho (Canadá é 60% maior). Mas o comércio canadense 
é duas vezes maior, em relação ao PIB, do que na Austrália. 
Por que isso ocorre? 


2. México e Brasil têm padrões muito diferentes de negocia- 
ção. Enquanto o México negocia principalmente com os Es- 
tados Unidos, o Brasil comercializa em nívies quase iguais 
com os Estados Unidos e a União Europeia. Além disso, o 
México faz muito mais comércio em relação ao seu PIB. Ex- 
plique essas diferenças usando o modelo de gravidade. 


3. A Equação (2.1) diz que o comércio entre os dois países é 
proporcional ao produto de seu PIB. Isso significa que, se o 
PIB de cada país no mundo duplicasse, o comércio mundial 
quadruplicaria? 


4. Ao longo das últimas décadas, as economias do leste asiá- 
tico aumentaram a sua quota do PIB mundial. Da mesma 
forma, o comércio intraleste asiático — ou seja, o comércio 
entre as nações do leste asiático — tem crescido como uma 
parte do comércio mundial. Mais do que isso, os países do 
leste asiático têm uma quota crescente das suas trocas co- 
merciais entre si. Explique o porquê, usando o modelo de 
gravidade. 


5. Um século atrás, a maioria das importações britânicas vinha 
de locais relativamente distantes: América do Norte, Améri- 
ca Latina e Ásia. Hoje, a maioria das importações britânicas 
é proveniente de outros países europeus. Como isso se en- 
caixa com os tipos de mudanças de bens que compõem o 
comércio mundial? 
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CAPÍTULO 


Produtividade da mão de obra e a vantagem 
comparativa: o modelo ricardiano 





Os países se engajam no comércio internacional por dois motivos básicos, e cada um deles 
contribui para os ganhos de comércio. Primeiro, os países fazem comércio porque são diferen- 
tes uns dos outros. As nações, como os indivíduos, podem se beneficiar de suas diferenças, por 
chegar a um acordo em que cada um faz as coisas que fazem relativamente bem. Segundo, para 
obter economias de escala na produção. Ou seja, se cada país produz apenas uma gama limitada 
de bens, pode produzir cada um desses bens em maior escala e, portanto, mais eficientemente 
do que se tentasse produzir tudo. No mundo real, os padrões de comércio internacional refletem 
a interação desses dois motivos. Em um primeiro passo para a compreensão das causas e efei- 
tos de comércio, no entanto, é útil olhar para modelos simplificados, em que apenas um desses 
motivos esteja presente. 

Os próximos quatro capítulos desenvolvem ferramentas para nos ajudar a entender como as 
diferenças entre os países dão origem ao comércio entre eles e por que tal comércio é mutua- 
mente benéfico. O conceito essencial nessa análise é o da vantagem comparativa. 

Embora a vantagem comparativa seja um conceito simples, a experiência mostra que é um 
conceito surpreendentemente difícil para muitas pessoas entenderem (ou aceitarem). Com efeito, 
o falecido Paul Samuelson — o economista laureado com o Nobel, que fez muito para desenvol- 
ver os modelos de comércio internacional, discutidos nos Capítulos 4 e 5 — uma vez descreveu a 
vantagem comparativa como o melhor exemplo que ele conhecia de um princípio econômico que 
é inegavelmente verdadeiro, embora não seja evidente para as pessoas inteligentes. 

Neste capítulo, vamos começar com uma introdução geral ao conceito de vantagem com- 
parativa, então prosseguiremos para desenvolver um modelo específico de como a vantagem 
comparativa determina o padrão do comércio internacional. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Explicar como funciona o modelo ricardiano, o modelo mais básico do comércio internacional, e 
como ele ilustra o princípio da vantagem comparativa. 

= Demonstrar os ganhos do comércio e refutar falácias comuns sobre comércio internacional. 

= Descrever a evidência empírica de que os salários refletem produtividade e que padrões de 
comércio refletem produtividade relativa. 


Buchanan parou em uma loja para comprar 
uma dúzia de camélias para sua mulher. Ele 
aproveitou a ocasião para fazer um discurso 
denunciando as importações crescentes de flo- 
res para os Estados Unidos, que ele alegou esta- 
rem colocando os plantadores do país fora do 
negócio. E é verdade que uma parcela crescente 


O conceito de vantagem 
comparativa 


No dia de São Valentim (NT: Comemoração 
correspondente ao dia dos namorados no Bra- 
sil que ocorre no dia 14 de fevereiro) de 1996, 


que calhou de ser menos de uma semana antes 
das cruciais eleições primárias em New Hamp- 
shire (que aconteceram no dia 20 de fevereiro), 
o candidato presidencial republicano Patrick 


do mercado de camélias nos Estados Unidos é 
fornecida pelas importações trazidas de países 
sul-americanos, pela Colômbia em particular. 
Mas isso é uma coisa ruim? 
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O caso das camélias oferece um excelente exemplo 
das razões pelas quais o comércio internacional pode 
ser benéfico. Considere primeiro como é difícil forne- 
cer camélias frescas aos enamorados americanos em 
fevereiro. As flores devem ser cultivadas em estufas 
aquecidas, com um grande custo em termos de energia, 
investimento de capital e outros recursos escassos. Esses 
recursos poderiam ser utilizados para produzir outros 
bens. Inevitavelmente, há uma troca. A fim de produzir 
camélias, a economia dos EUA deve produzir menos 
de outras coisas, como computadores. Os economistas 
usam o termo custo de oportunidade para descrever tais 
trade-offs: o custo de oportunidade das camélias em ter- 
mos de computadores é o número de computadores que 
poderiam ter sido produzidos com os recursos utilizados 
para produzir um determinado número de camélias. 

Suponha, por exemplo, que os Estados Unidos cul- 
tivem atualmente 10 milhões de camélias para venda no 
dia de São Valentim e que os recursos utilizados para 
plantar as camélias poderiam ter produzido 100 mil 
computadores em vez disso. Então, o custo de oportuni- 
dade desses 10 milhões de camélias é 100 mil computa- 
dores. (Por outro lado, se os computadores forem produ- 
zidos em vez disso, o custo de oportunidade desses 100 
mil computadores seria 10 milhões de flores.) 

Os 10 milhões de camélias do dia de São Valentim 
poderiam, em vez disso, ter sido cultivados na Colôm- 
bia. Parece extremamente provável que o custo de opor- 
tunidade dessas camélias em termos de computadores 
seria menor do que nos Estados Unidos. Por um lado, 
é muito mais fácil cultivar camélias em fevereiro no 
hemisfério sul, onde é verão nessa época do ano. Além 
disso, os trabalhadores colombianos são menos eficien- 
tes do que seus correspondentes dos EUA na fabricação 
de bens sofisticados como computadores, o que significa 
que uma determinada quantidade de recursos usados na 
produção de computadores produziria menos computa- 
dores na Colômbia do que nos Estados Unidos. Assim, 
o trade-off' na Colômbia pode ser algo como 10 milhões 
de camélias por apenas 30 mil computadores. 

Esta diferença de custos de oportunidade oferece a 
possibilidade de um rearranjo mutuamente benéfico da 
produção mundial. Deixe os Estados Unidos pararem de 
cultivar camélias e dedicarem os recursos que isso libera 
para produzirem computadores. Enquanto isso, deixe 
a Colômbia cultivar as camélias, liberando os recursos 
necessários da sua indústria de computadores. As alte- 
rações resultantes da produção estão representadas na 
Tabela 3.1. 

Veja o que aconteceu: o mundo está produzindo o 
mesmo número de camélias que antes, mas agora está 


produzindo mais computadores. Então, esse rearranjo de 
produção, com os Estados Unidos concentrando-se em 
computadores e a Colômbia concentrando-se em camé- 
lias, aumenta o tamanho do bolo econômico do mundo. 
Porque o mundo como um todo está produzindo mais, é 
possível, em princípio, elevar a qualidade de vida. 

A razão pela qual o comércio internacional produz 
esse aumento da produção mundial é que ele permite que 
cada país especialize-se em produzir a mercadoria em que 
tem uma vantagem comparativa. Um país tem uma van- 
tagem comparativa na produção de um bem se o custo de 
oportunidade de produzir esse bem, em termos de outros 
bens, for menor nesse país do que é em outros países. 

Neste exemplo, a Colômbia tem uma vantagem com- 
parativa em camélias e os Estados Unidos têm uma van- 
tagem comparativa em computadores. O padrão de vida 
pode ser aumentado em ambos os locais se a Colômbia 
produzir camélias para o mercado dos EUA enquanto 
os Estados Unidos produzirem computadores para o 
mercado colombiano. Portanto, temos uma visão essen- 
cial sobre a vantagem comparativa e o comércio inter- 
nacional: o comércio entre os dois países pode beneficiar 
ambos, se cada um exportar mercadorias nas quais tem 
uma vantagem comparativa. 

Esta é uma afirmação sobre possibilidades — não 
sobre o que realmente vai acontecer. No mundo real, 
não há nenhuma autoridade central que decida que país 
deve produzir camélias e qual deve produzir compu- 
tadores. Nem há alguém distribuindo camélias e com- 
putadores para os consumidores em ambos os lugares. 
Em vez disso, comércio e produção internacional são 
determinados no mercado, onde quem manda é a lei da 
oferta e da procura. Há alguma razão para supor que o 
potencial de ganhos mútuos de comércio será realizado? 
Os Estados Unidos e a Colômbia acabarão mesmo 
produzindo os bens em que cada um tem uma vanta- 
gem comparativa? O comércio entre eles realmente fará 
ambos os países melhor? 

Para responder a essas perguntas, devemos ser muito 
mais explícitos em nossa análise. Neste capítulo, desen- 
volveremos um modelo originalmente proposto pelo eco- 
nomista britânico David Ricardo, que introduziu o con- 


Mudanças hipotéticas na produção 
Milhões de rosas | Mil computadores 








Estados Unidos Sis | +100 
Colômbia +10 —30 
Total | 0 | +70 
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ceito de vantagem comparativa no início do século XIX.! 
Esta abordagem, em que o comércio internacional é uni- 
camente decorrente das diferenças internacionais na pro- 
dutividade da mão de obra, é conhecida como o modelo 
ricardiano de comércio internacional. 


Economia de fator único 


Para introduzir o papel da vantagem comparativa 
na determinação dos fluxos comerciais internacionais, 
começamos por imaginar que estamos lidando com uma 
economia — que chamamos Doméstica — que tem ape- 
nas um fator de produção. (No Capítulo 4 estenderemos 
a análise aos modelos em que existem vários fatores.) 
Vamos imaginar que somente dois bens, vinhos e queijos, 
sejam produzidos. A tecnologia da economia Doméstica 
pode ser resumida pela produtividade da mão de obra 
em cada setor, expressa em termos de requisitos de mão 
de obra unitária, o número de horas de trabalho neces- 
sário para produzir um quilo de queijo ou um galão de 
vinho. Por exemplo, pode ser preciso uma hora de traba- 
lho para produzir um quilo de queijo e duas horas para 
produzir um galão de vinho. Note, a propósito, que esta- 
mos definindo os requisitos de mão de obra unitária como 
o inverso da produtividade — quanto mais queijo ou vinho 
um trabalhador puder produzir em uma hora, menores os 
requisitos de mão de obra unitária. Para referência futura, 
definimos a, , e a, como requisitos de mão de obra unitá- 
ria na produção de vinho (wine) e queijo (cheese), respec- 
tivamente. Os recursos totais da economia são definidos 
como L (labor), o suprimento de mão de obra total. 


Possibilidades de produção Como qualquer economia 
tem recursos limitados, há limites sobre o que se pode 
produzir, e sempre há trade-offs básicos. Para produzir 
mais de um bem, a economia deve sacrificar a produção 
de algum outro bem. Esses trade-offs são ilustrados gra- 
ficamente por uma fronteira de possibilidade de produ- 
ção (linha PF na Figura 3.1), que mostra a quantidade 
máxima de vinho que pode ser produzido, uma vez que 
a decisão foi tomada para produzir determinada quanti- 
dade de queijo, e vice-versa. 

Quando há apenas um fator de produção, a fronteira 
de possibilidade de produção de uma economia é sim- 
plesmente uma linha reta. Podemos derivar esta linha 
como segue: se O, for a economia da produção de vinho 
e Q, sua produção de queijo, então, a mão de obra utili- 
zada na produção de vinho será a, O, e a mão de obra 
utilizada na produção de queijo será a, ..O..A fronteira 





1 A referência clássica é David Ricardo, The Principles of Political 
Economy and Taxation, publicado pela primeira vez em 1817. 


de possibilidade de produção é determinada pelos limi- 
tes sobre os recursos da economia — neste caso, a mão 
de obra. Como o fornecimento total de mão de obra da 
economia é L, os limites de produção são definidos pela 
inequação: 


a, Det AyOy SL. (3.1) 


Suponha, por exemplo, que o fornecimento de mão 
de obra total da economia seja 1.000 horas, e que leve 
uma hora de trabalho para produzir um quilo de queijo 
e duas horas de trabalho para produzir um galão de 
vinho. Então, a mão de obra total utilizada na produção 
é (1 x quilos de queijo produzido) + (2 x galões de vinho 
produzido), e esse total não deve ser superior às 1.000 
horas de trabalho disponível. Se a economia dedicou 
toda a sua mão de obra para a produção de queijo, ela 
poderia, como mostrado na Figura 3.1, produzir L/a,.. 
quilos de queijo (1.000 kg). Se ela dedicou toda sua mão 
de obra para a produção de vinho em vez disso, pode- 
ria produzir L/a, , galões — 1.000/2 = 500 galões — de 
vinho. E pode produzir qualquer proporção de vinho e 
queijo que se encontre em linha reta conectando os dois 
extremos. 

Quando a fronteira de possibilidade de produção é 
uma linha reta, o custo de oportunidade de um quilo de 
queijo em termos de vinho é constante. Como vimos na 
seção anterior, esse custo de oportunidade é definido 
pelo número de galões de vinho que a economia teria 


Fronteira de possibilidade de 
produção de Doméstica 





A linha PF mostra a quantidade máxima de queijo que 
Doméstica pode produzir dada qualquer produção de 
vinho, e vice-versa. 
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Doméstica em galões, Qu 
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que desistir de fazer para produzir um quilo extra de 
queijo. Neste caso, produzir mais um quilo exigiria a,,. 
de homens-hora. Cada um desses homens-hora por sua 
vez poderia ter sido utilizado para produzir 1/a, ,, galões 
de vinho. Assim, o custo de oportunidade do queijo em 
termos de vinho é a, /a,,. Por exemplo, se precisamos 
de um homem-hora para fazer um quilo de queijo e duas 
horas para produzir um galão de vinho, o custo de opor- 
tunidade de cada quilo de queijo é meio galão de vinho. 
Como mostra a Figura 3.1, este custo de oportunidade 
é igual ao valor absoluto da inclinação da fronteira de 
possibilidade de produção. 


Oferta e preços relativos 


A fronteira de possibilidade de produção ilustra 
as diferentes proporções de bens que a economia pode 
produzir. Para determinar o que a economia de fato 
vai produzir, no entanto, precisamos analisar os preços. 
Especificamente, precisamos saber o preço relativo de 
dois bens da economia, ou seja, o preço de um bem em 
termos do outro. 

Em uma economia competitiva, as decisões de for- 
necimento são determinadas pelas tentativas de os indi- 
víduos maximizarem seus ganhos. Em nossa economia 
simplificada, uma vez que a mão de obra é o único 
fator de produção, o fornecimento de queijo e vinho 
será determinado pelo movimento de mão de obra para 
qualquer que seja o setor que pagar o salário mais alto. 

Suponha novamente que leve uma hora de traba- 
lho para produzir um quilo de queijo e duas horas 
para produzir um galão de vinho. Agora, vamos ima- 
ginar ainda que o queijo é vendido por US$ 4 o quilo, 
enquanto o vinho é vendido por US$ 7 por galão. O 
que os trabalhadores produzirão? Bem, se eles produ- 
zirem queijo, podem ganhar $4 por hora. (Tenha em 
mente que, como a mão de obra é a única entrada na 
produção aqui, não há nenhum lucro, então os traba- 
lhadores recebem o valor total da sua produção). Por 
outro lado, se os trabalhadores produzirem vinho, 
ganharão apenas US$ 3,50 por hora, porque um galão 
de vinho de US$ 7 leva duas horas para ser produ- 
zido. Então, se o queijo é vendido por US$ 4 o quilo, 
enquanto o vinho é vendido por US$ 7 dólares o galão, 
os trabalhadores se darão melhor com a produção de 
queijo — e a economia como um todo vai se especiali- 
zar na produção de queijo. 

Mas, e se os preços do queijo caírem para US$ 3 0 
quilo? Nesse caso, os trabalhadores podem ganhar mais na 
produção de vinho, e a economia vai se especializar nisso. 

De modo mais geral, considere que P,.e P,, sejam os 
preços de queijo e vinho, respectivamente. É preciso a e 


de homens-hora para produzir um quilo de queijo; uma 
vez que não há nenhum lucro no nosso modelo de um 
fator, o salário por hora no setor de queijo será igual ao 
valor que um trabalhador pode produzir em uma hora, 
Poa, «. Uma vez que leva a, , homens-hora para produ- 
zir um galão de vinho, a taxa horária de salários no setor 
do vinho será P,/a,,. Os salários no setor de queijo 
serão maiores se P,./P,>a,c/a,y. OS salários no setor 
do vinho serão maiores se P,./P,< a,./a,, Como todo 
mundo vai querer trabalhar na indústria que oferecer o 
salário mais alto, a economia se especializará na produ- 
ção de queijo se P,./P,>a,.!a,y Por outro lado, ela vai 
especializar-se na produção de vinho se P,../P <a, «la, yr 
Só quando P,./P, for iguala a,../a,, Os dois bens serão 
produzidos. 

Qual é o significado do número a,./a,,? Vimos na 
seção anterior que ele é o custo de oportunidade do 
queijo em termos de vinho. Nós apenas, portanto, deri- 
vamos de uma proposição fundamental sobre a relação 
entre preços e produção: a economia vai se especializar 
na produção de queijo, se o preço relativo do queijo exce- 
der o seu custo de oportunidade em termos de vinho; vai 
se especializar na produção de vinho, se o preço relativo 
do queijo for menor do que seu custo de oportunidade em 
termos de vinho. 

Na ausência do comércio internacional, a econo- 
mia Doméstica teria que produzir ambos os bens por 
si mesma. Mas ela produzirá os dois bens somente se o 
preço relativo do queijo for apenas igual ao seu custo de 
oportunidade. Uma vez que o custo de oportunidade é 
igual à relação entre os requisitos de mão de obra unitá- 
ria no queijo e vinho, podemos resumir a determinação 
dos preços, na ausência do comércio internacional, com 
uma simples teoria do valor da mão de obra: na ausência 
do comércio internacional, os preços relativos das merca- 
dorias são iguais aos seus requisitos relativos de mão de 
obra unitária. 


Comércio em um mundo de 
um fator 


Descrever o padrão e os efeitos do comércio entre 
dois países quando cada país tem apenas um fator de 
produção é simples. No entanto, as implicações dessa 
análise podem ser surpreendentes. Na verdade, para 
aqueles que não pensaram sobre o comércio internacio- 
nal, muitas dessas implicações parecem entrar em con- 
flito com o senso comum. Mesmo estes modelos mais 
simples do comércio podem oferecer algumas orienta- 
ções importantes sobre questões reais, como o que cons- 
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titui a concorrência internacional justa e o intercâmbio 
internacional justo. 

Antes de chegarmos a essas questões, porém, vamos 
determinar o modelo. Suponha que há dois países. Um 
deles novamente chamamos de economia Doméstica 
e o outro chamamos de Estrangeira. Cada um des- 
tes países tem um fator de produção (mão de obra) e 
pode produzir dois bens, vinho e queijo. Como antes, 
chamamos a força de trabalho de Doméstica de Le os 
requisitos de mão de obra unitária de Doméstica na pro- 
dução de vinho e queijo de a,, e à,., respectivamente. 
Para Estrangeira, usaremos uma notação conveniente 
ao longo deste texto: quando nos referimos a algum 
aspecto de Estrangeira, usaremos o mesmo símbolo que 
usamos para Doméstica, mas com um asterisco. Assim, 
a força de trabalho de Estrangeira vai ser denotada por 
L*, os requisitos de mão de obra unitária de Estrangeira 
em vinho e queijo vão ser indicados por a*,, e a*,.., res- 
pectivamente, e assim por diante. 

Em geral, os requisitos de mão de obra unitária 
podem acompanhar qualquer padrão. Por exemplo, 
Doméstica poderia ser menos produtiva do que Estran- 
geira em vinho, porém mais produtiva em queijo, ou 
vice-versa. No momento, faremos apenas uma suposi- 
ção arbitrária, que: 


LC? 


Bl Mo Ei A A (3.2) 
ou, equivalentemente, que: 


Ens E bad li (3.3) 

Em palavras, estamos supondo que a relação entre 
a mão de obra necessária para produzir um quilo de 
queijo e a exigida para produzir um galão de vinho é 
menor em Doméstica do que em Estrangeira. Ainda de 
forma mais resumida, estamos dizendo que a produti- 
vidade relativa de queijo em Doméstica é maior do que 
de vinho. 

Mas lembre-se que a relação entre os requisitos de 
mão de obra unitária é igual ao custo de oportunidade 
de queijo em termos de vinho; e lembre-se também que 
definimos a vantagem comparativa precisamente em ter- 
mos de tais custos de oportunidade. Então, de acordo 
com a suposição sobre as produtividades relativas incor- 
poradas nas Equações (3.2) e (3.3) equivale a dizer que 
Doméstica tem uma vantagem comparativa no queijo. 

Um ponto deve ser notado imediatamente: a condi- 
ção sob a qual Doméstica tem essa vantagem compara- 
tiva envolve todos os quatro requisitos de mão de obra 
unitária, não apenas dois. Você pode pensar que, para 
determinar quem produzirá queijo, tudo o que você pre- 


cisa fazer é comparar os requisitos de mão de obra uni- 
tária dos dois países na produção de queijo, a,,. e a* ,.. 
Se a,c<a*,w à mão de obra de Doméstica é mais efi- 
ciente do que a de Estrangeira na produção de queijo. 
Quando um país pode produzir uma unidade de um bem 
com menos trabalho do que outro país, podemos dizer 
que o primeiro tem uma vantagem absoluta em produ- 
zir aquele bem. Em nosso exemplo, Doméstica tem uma 
vantagem absoluta na produção de queijo. 

O que veremos em um momento, no entanto, é que 
não podemos determinar o padrão de comércio apenas 
a partir da vantagem absoluta. Uma das mais importan- 
tes fontes de erro em discutir o comércio internacional 
é confundir a vantagem comparativa com a vantagem 
absoluta. 

Tendo em conta as forças de trabalho e os requisi- 
tos de mão de obra unitária nos dois países, podemos 
traçar a fronteira de possibilidade de produção de cada 
país. Já fizemos isso para Doméstica, desenhando PF 
na Figura 3.1. A fronteira de possibilidade de produção 
para Estrangeira é mostrada como P*F* na Figura 3.2. 
Desde que a inclinação da fronteira de possibilidade de 
produção é igual ao custo de oportunidade de queijo em 
termos de vinho, a fronteira de Estrangeira é mais acen- 
tuada do que a de Doméstica. 


Fronteira de possibilidade de produção de 
Estrangeira 





Como os requisitos de mão de obra unitária de Estrangeira 
em queijo são superiores aos de Doméstica (é preciso 
desistir de muito mais unidades de vinho para produzir 
uma unidade de queijo), sua fronteira de possibilidade de 
produção é mais acentuada. 
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Na ausência de comércio, os preços relativos de 
queijo e vinho em cada país seriam determinados pelos 
requisitos relativos de mão de obra unitária. Assim, em 
Doméstica, o preço relativo do queijo seria a, /a,,; em 
Estrangeira seria a* Ja*,,, 

Uma vez que permitimos a possibilidade de comér- 
cio internacional, no entanto, os preços já não serão 
determinados puramente por considerações de ordem 
doméstica. Se o preço relativo do queijo é maior em 
Estrangeira do que em Doméstica, vai ser rentável 
despachar queijo de Doméstica para Estrangeira e 
despachar vinho de Estrangeira para Doméstica. No 
entanto, isso não pode continuar indefinidamente. Em 
algum momento, Doméstica exportará bastante queijo 
e Estrangeira vinho o suficiente para igualar o preço 
relativo. Mas o que determina o nível no qual o preço 
é estabelecido? 


Determinação do preço relativo após 
comércio 


Preços de mercadorias negociadas, como outros pre- 
ços, são determinados pela oferta e demanda. Ao dis- 
cutir a vantagem comparativa, no entanto, temos de 
aplicar a análise de oferta e demanda com cuidado. Em 
alguns contextos, como algumas das análises de política 
de comércio nos capítulos 9 a 12, é aceitável se concen- 
trar apenas na oferta e na demanda em um mercado 
único. Na avaliação dos efeitos dos EUA importarem 
quotas de açúcar, por exemplo, é razoável usar a análise 
de equilíbrio parcial, ou seja, estudar um mercado único, 


ESTA Demanda e oferta relativa mundial 


o mercado de açúcar. Quando estudamos a vantagem 
comparativa, no entanto, é crucial controlar as relações 
entre os mercados (em nosso exemplo, os mercados de 
vinho e queijo). Uma vez que Doméstica exporta queijo 
apenas em troca de importações de vinho, e Estrangeira 
exporta vinho em troca de queijo, pode ser enganoso 
olhar para os mercados de queijo e vinho isoladamente. 
O que é necessário é a análise de equilíbrio geral, que leva 
em conta os vínculos entre os dois mercados. 

Uma maneira útil para manter o controle de dois mer- 
cados ao mesmo tempo é focar não apenas em quantidades 
de queijo e vinho ofertados e demandados, mas também 
na oferta e demanda relativa, isto é, no número de quilos 
de queijo ofertado ou demandado dividido pelo número 
de galões de vinho ofertado ou demandado. 

A Figura 3.3 mostra oferta e demanda mundial de 
queijo em relação ao vinho como funções do preço 
do queijo em relação ao do vinho. A curva da demanda 
relativa é indicada por RD; a curva de oferta relativa é 
indicada pelo RS. O equilíbrio geral mundial exige que a 
oferta relativa seja igual à demanda relativa e, portanto, 
o preço relativo no mundo é determinado pela interse- 
ção de RDe Rs. 

A característica marcante da Figura 3.3 é a forma 
estranha da curva de oferta relativa RS: é um “degrau” 
com seções planas ligadas por uma seção vertical. Uma 
vez que entendemos a derivação da curva R$, estaremos 
quase a um passo de entender todo o modelo. 

Primeiro, como traçado, a curva RS mostra que não 
haveria nenhuma oferta de queijo se o preço mundial 
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A curvas RD e RD' mostram que a demanda de queijo 
em relação ao vinho é uma função decrescente do 
preço do queijo em relação ao do vinho, enquanto a 
curva RS mostra que a oferta de queijo em relação ao 
vinho é uma função crescente do mesmo preço relativo. 
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caísse abaixo de a, ../a, - Para entender por quê, lembre- 
-se que mostramos que Doméstica se especializará na 
produção de vinho sempre que P,/P, < aja, Da 
mesma forma, Estrangeira se especializará na produ- 
ção de vinho sempre que P,/P, < a* a*,,. No início 
de nossa discussão da Equação (3.2), fizemos a suposi- 
ção que a aj, < a* cla*,; Assim, em preços relati- 
vos de queijo abaixo de a,../a,,» não haveria nenhuma 
produção de queijo no mundo. 

Em seguida, quando o preço relativo P./P, do 
queijo for exatamente a,./a,,, sabemos que os traba- 
lhadores em Doméstica podem ganhar exatamente a 
mesma quantidade ao fazer vinho ou queijo. Então, 
Doméstica estará disposta a fornecer qualquer quan- 
tidade relativa das duas mercadorias, produzindo uma 
seção plana para a curva de oferta. 

Já vimos que, se P,/P,, estiver acima de a la,» 
Doméstica se especializará na produção de queijo. No 
entanto, desde que P,./P,, <a* /a*,, Estrangeira con- 
tinuará a se especializar na produção de vinho. Quando 
Doméstica se especializa na produção de queijo, ela pro- 
duz L/a, quilos. Da mesma forma, quando Estrangeira 
se especializa em vinhos, ela produz L*/a*,,, galões. 
Assim, para qualquer preço relativo de queijo entre a,../ 


Ay e a* cla*, y à oferta relativa de queijo é: 


(Ea (3.4) 


Em P,/P, = a*,cla*, y Sabemos que os trabalhado- 
res de Estrangeira são indiferentes quanto a produzir 
queijo ou vinho. Assim, aqui temos uma seção plana da 
curva de oferta. 

Por fim, para P,/P, >a* da*,; Doméstica e 
Estrangeira se especializarão na produção de queijo. 
Não haverá nenhuma produção de vinho, de modo que 
a oferta relativa de queijo se tornará infinita. 

Um exemplo numérico pode ajudar neste ponto. Vamos 
assumir, como fizemos antes, que em Doméstica uma 
hora de trabalho seja necessária para produzir um quilo 
de queijo e duas horas para produzir um galão de vinho. 
Enquanto isso, suponhamos que Estrangeira leve seis 
horas para produzir um quilo de queijo — os trabalhadores 
de Estrangeira são muito menos produtivos do que os de 
Doméstica quando se trata da produção de queijos —, mas 
apenas três horas para produzir um galão de vinho. 

Neste caso, o custo de oportunidade da produção 
de queijo em termos de vinho é 1/2 em Doméstica — 
ou seja, a mão de obra usada para produzir um quilo 
de queijo poderia ter produzido dois galões de vinho. 
Então, a seção inferior plana do RS corresponde a um 
preço relativo de 1/2. 


Enquanto isso, em Estrangeira o custo de oportu- 
nidade de queijo em termos de vinho é 2: as seis horas 
de mão de obra necessárias para produzir um quilo de 
queijo poderiam ter produzido dois galões de vinho. 
Então, a seção superior plana do RS corresponde a um 
preço relativo de 2. 

A curva de demanda relativa RD não exige tal análise 
exaustiva. A inclinação descendente de RD reflete os 
efeitos da substituição. Conforme o preço relativo do 
queijo aumenta, os consumidores tendem a comprar 
menos queijo e mais vinho, então a demanda relativa 
por queijo cai. 

O preço relativo de equilíbrio do queijo é determi- 
nado pela interseção das curvas de oferta relativa e de 
demanda relativa. A Figura 3.3 mostra uma curva de 
demanda relativa RD que intercepta a curva RS no ponto 
1, onde o preço relativo do queijo fica entre os preços 
de pré-comercialização dos dois países — ou seja, a um 
preço relativo de 1, entre os preços pré-comercialização 
de 1/2 e 2. Neste caso, cada país se especializa na produ- 
ção da mercadoria em que tem uma vantagem compara- 
tiva: Doméstica produz apenas queijo, enquanto Estran- 
geira produz apenas vinho. 

Esse não é, no entanto, o único resultado possível. Se 
a curva de RD relevante fosse RD, por exemplo, a oferta 
relativa e a demanda relativa se cruzariam em uma das 
seções horizontais de RS. No ponto 2, o preço relativo 
mundial do queijo depois da comercialização é a, c/a,y 
o mesmo que o custo de oportunidade do queijo em ter- 
mos de vinho em Doméstica. 

Qual é a importância desse resultado? Se o preço 
relativo do queijo for igual ao seu custo de oportuni- 
dade em Doméstica, a economia de Doméstica não pre- 
cisa se especializar na produção de queijo ou vinho. Na 
verdade, no ponto 2, Doméstica deve estar produzindo 
tanto um pouco de vinho quanto de queijo; podemos 
inferir isso do fato de que a oferta relativa de queijo 
(ponto Q” no eixo horizontal) é menor do que seria se 
Doméstica fosse de fato completamente especializada. 
No entanto, uma vez que P,./P,, está abaixo do custo de 
oportunidade de queijo em termos de vinho em Estran- 
geira, ela se especializa completamente na produção de 
vinho. Portanto, continua a ser verdade que, se um país 
especializar-se, ele o fará no bem em que tem uma van- 
tagem comparativa. 

Por enquanto, vamos deixar de lado a possibilidade 
de um dos dois países não ser totalmente especializado. 
Só que neste caso, o resultado normal do comércio é que 
o preço de um bem negociado (por exemplo, queijo) em 
relação ao de outro bem (vinho) acaba em algum lugar 
entre seus níveis pré-comercialização nos dois países. 
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VANTAGEM COMPARATIVA NA PRÁTICA: O CASO DE BABE RUTH 


Todo mundo sabe que Babe Ruth foi o maior cam- 
peão da história do beisebol. Somente os verdadeiros fãs 
do esporte sabem, no entanto, que Ruth também foi um 
dos maiores lançadores de todos os tempos. Como Ruth 
parou de lançar após 1918 e jogou no campo exterior 
durante todo o tempo em que conquistou suas famosas 
rebatidas recordistas, a maioria das pessoas não sabe 
que ele podia ser lançador. O que explica a reputação 
desigual de Ruth como um batedor? A resposta é forne- 
cida pelo princípio da vantagem comparativa. 

Como um jogador do Boston Red Sox no início da 
carreira, Ruth tinha certamente uma vantagem abso- 
luta nos lançamentos. De acordo com o historiador 
Geoffrey C. Ward e o cineasta Ken Burns: 


Nos melhores anos do Red Sox, ele foi seu maior 
jogador, o melhor lançador canhoto na liga americana, 
ganhando 89 jogos em seis temporadas. Em 1916, ele 
tem sua primeira oportunidade de lançar na World 
Series e aproveitou ao máximo. Depois de desistir de 
uma corrida na primeira, ele decidiu fazer a jogada ele 
mesmo, depois deixou o Brooklyn Dodgers sem mar- 
car por onze entradas, até seus companheiros conse- 
guirem marcar o ponto decisivo. (...) Na série de 1918, 
ele mostraria que ainda poderia dominar a situação, 
aumentando seu recorde da série de 29 2/3 entradas, 
sem marcar, uma marca que perdurou por 43 anos. 





2 Veja: Geoffrey C. Ward e Ken Burns, Baseball: An Illustrated History. Nova York: Knopf, 1994. p. 155. A carreira de Ruth precedeu a re- 
gra do batedor designado, então os lançadores da American League, como os lançadores da National League da atualidade, revesavam- 
-se no bastão. Para uma discussão mais ampla da relação de Babe Ruth com o princípio da vantagem comparativa, leia Edward Scahill, 
“Did Babe Ruth Have a Comparative Advantage as a Pitcher?” Journal of Economic Education v. 21, n. 4, p.402-410, outono 1990. 


O recorde de lançamentos de Babe na World Series 
foi quebrado pelo jogador do New York Yankees Whi- 
tey Ford em 1961, no mesmo ano em que seu com- 
panheiro Roger Maris quebrou o recorde de 1927 de 
Ruth de 60 home runs em uma única temporada. 

Embora Ruth tivesse uma vantagem absoluta em 
lançamentos, sua habilidade como um batedor em rela- 
ção às habilidades dos seus companheiros era ainda 
maior: sua vantagem comparativa foi decisiva. Como 
um lançador, no entanto, Ruth precisava descansar o 
braço entre as jogadas e, portanto, não poderia bater 
em todos os jogos. Para explorar a vantagem compa- 
rativa de Ruth, o Red Sox movimentou-o para o centro 
do campo em 1919 para que ele pudesse rebater mais 
frequentemente. 

O resultado de ter Ruth se especializando em 
rebatidas era enorme. Em 1919, ele fez 29 home runs, 
“mais do que qualquer jogador tinha feito em uma 
única temporada,” de acordo com Ward e Burns. Os 
Yankees mantiveram Ruth no campo exterior (e na 
base) depois que eles compraram seu passe em 1920. 
Eles sabiam o que era bom quando viam. Naquele 
ano, Ruth fez 54 home runs, estabeleceu um recorde 
(bases divididas por tacadas) que permanece imba- 
tível até hoje e transformou os Yankees na franquia 
mais renomada do beisebol. 








O efeito dessa convergência dos preços relativos é que 
cada país se especializa na produção daquele bem que 
tem a exigência de requisitos de mão de obra unitária 
relativamente mais baixa. O aumento no preço relativo 
de queijo em Doméstica levará Doméstica a se espe- 
cializar na produção de queijo, produzindo no ponto F 
na Figura 3.4a. A queda no preço relativo de queijo em 
Estrangeira vai levar Estrangeira a se especializar na pro- 
dução de vinho, produzindo o ponto F* na Figura 3.4b. 


Ganhos do comércio 


Agora vimos que países cujas produtividades rela- 
tivas da mão de obra diferem de um produto para 
outro se especializarão na produção de bens diferentes. 
Em seguida, mostramos que ambos os países derivam 
ganhos de comércio a partir desta especialização. Esse 
ganho mútuo pode ser demonstrado de duas formas 
alternativas. 


A primeira maneira de mostrar que a especialização 
e o comércio são benéficos é pensar no comércio como 
um método indireto de produção. Doméstica pode- 
ria produzir vinho diretamente, mas o comércio com 
Estrangeira permite que ela “produza” vinho produ- 
zindo queijo e comercializando em seguida o queijo em 
troca de vinho. Este método indireto de “produzir” um 
galão de vinho é um método mais eficiente do que a pro- 
dução direta. 

Considere novamente o nosso exemplo numérico: em 
Doméstica, assumimos que pode levar uma hora de traba- 
lho para produzir um quilo de queijo e duas horas para 
produzir um galão de vinho. Isso significa que o custo de 
oportunidade de queijo em termos de vinho é 1/2. Mas 
sabemos que o preço relativo do queijo depois de comercia- 
lizado será superior a isso, digamos 1. Então, temos aqui 
uma maneira de ver os ganhos do comércio para Domés- 
tica: em vez de usar duas horas de trabalho para produ- 
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ETA Comércio expande as possibilidades de consumo 





Quantidade 
de vinho, Qy 


Quantidade 
de vinho, Qyj 





Quantidade 
de queijo, Qc 


(a) Doméstica 





O comércio internacional permite 
que Doméstica e Estrangeira 
consumam em qualquer lugar 
dentro das linhas coloridas, que se 
encontram fora das fronteiras de 
produção dos países. 


Quantidade 
de queijo, QÊ 


(b) Estrangeira 





zir um galão de vinho, pode usar essa mão de obra para 
produzir um quilo de queijo e trocar esse queijo por dois 
galões de vinho. 

De modo mais geral, considere duas formas alterna- 
tivas de usar uma hora de trabalho. De um lado, Domés- 
tica poderia usar a hora diretamente para produzir 1/ 
a,w galões de vinho. Alternativamente, Doméstica pode 
usar a hora para produzir 1/a,,. quilos de queijo. Esse 
queijo pode então ser trocado por vinho, com cada quilo 
comercializado por P,./P,, galões, então nossa hora ori- 
ginal de trabalho rende (1/a, J(P..!,w) galões de vinho. 
Teremos mais vinho do que a hora poderia ter produ- 
zido diretamente, enquanto: 


(17a,.)(P. LE iPad (3.5) 
ou 


PAP O e 

Mas vimos que, no equilíbrio internacional, se 
nenhum país produz ambas as mercadorias, teremos P,./ 
P, >a,ea,y Isso mostra que Doméstica pode “produ- 
zir” vinho mais eficientemente ao fazer queijo e negociá- 
-lo do que mediante a produção de vinho diretamente por 
simesma. Da mesma forma, Estrangeira pode “produzir” 
queijo mais eficientemente ao fazer vinho e negociá-lo. 
Essa é uma maneira de ver que ambos os países ganham. 

Outra maneira de ver os ganhos mútuos do comér- 
cio é examinar como o comércio afeta as possibilidades 
de consumo de cada país. Na ausência de comércio, as 


possibilidades de consumo são as mesmas possibilidades 
de produção (as linhas contínuas PF e P*F* na Figura 
3.4). No entanto, uma vez que o comércio é permitido, 
cada economia pode consumir uma mistura diferente de 
queijo e vinho da mistura que produz. As possibilida- 
des de consumo de Doméstica são indicadas pela linha 
colorida TF na Figura 3.4a, enquanto as possibilidades 
de consumo de Estrangeira são indicadas por T*F* na 
Figura 3.4b. Em cada caso, o comércio ampliou o leque 
de opções, e, portanto, deve fazer com que os moradores 
de cada país prosperem. 


Uma nota sobre os salários relativos 


Discussões políticas do comércio internacional 
frequentemente enfocam comparações de salários em 
diferentes países. Por exemplo, adversários do comér- 
cio entre os Estados Unidos e o México muitas vezes 
enfatizam o ponto de que os trabalhadores no México 
são pagos apenas cerca de US$ 6,50 por hora, em com- 
paração com o salário de mais de US$ 35 por hora para 
o trabalhador médio nos Estados Unidos. Nossa dis- 
cussão sobre o comércio internacional até este ponto 
não tem comparado explicitamente os salários nos dois 
países, mas é possível, no contexto de nosso exemplo 
numérico, determinar como se comparam as taxas de 
salário nos dois países. 

No nosso exemplo, uma vez que os países se espe- 
cializaram, todos os trabalhadores de Doméstica são 
empregados produzindo queijo. Considerando que 
se leva uma hora de trabalho para produzir um quilo 
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de queijo, os trabalhadores em Doméstica ganham o 
valor de um quilo de queijo por hora do seu trabalho. 
Da mesma forma, os trabalhadores de Estrangeira pro- 
duzem vinho; como leva três horas para produzir cada 
galão, eles ganham o valor de 1/3 de um galão de vinho 
por hora. 

Para converter esses números em dólares, precisa- 
mos saber os preços do queijo e do vinho. Suponha que 
um quilo de queijo e um galão de vinho sejam vendidos 
ambos por US$ 12. Então, os trabalhadores de Domés- 
tica vão ganhar US$ 12 por hora, enquanto os trabalha- 
dores de Estrangeira ganharão US$ 4 por hora. O salá- 
rio relativo dos trabalhadores de um país é a quantidade 
que recebem por hora, em comparação com a quanti- 
dade que os trabalhadores em outro país recebem por 
hora. O salário relativo dos trabalhadores de Domés- 
tica, portanto, será 3. 

Claramente, esse salário relativo não depende de o 
preço de um quilo de queijo ser US$ 12 ou US$ 20, desde 
que um galão de vinho seja vendido pelo mesmo preço. 
Contanto que o preço relativo do queijo — o preço de 
um quilo de queijo dividido pelo preço de um galão de 
vinho — seja 1, o salário dos trabalhadores de Domés- 
tica será três vezes o dos trabalhadores de Estrangeira. 

Observe que essa taxa salarial situa-se entre as 
proporções de produtividade dos dois países nas duas 
produções. Doméstica é seis vezes mais produtiva que 


Estrangeira no queijo, mas somente uma e meia vez 
mais produtiva em vinho, e ela termina com uma taxa 
salarial três vezes mais alta do que Estrangeira. É pre- 
cisamente porque o salário relativo fica entre as produ- 
tividades relativas que cada país acaba com uma van- 
tagem de custo em uma mercadoria. Por causa de sua 
baixa taxa salarial, Estrangeira tem uma vantagem de 
custo em vinho, mesmo que tenha menor produtividade. 
Doméstica tem uma vantagem de custo em queijo, ape- 
sar de sua maior taxa salarial, porque o salário mais alto 
é mais do que compensado por sua maior produtividade. 
Agora, desenvolvemos o mais simples de todos 
os modelos de comércio internacional. Mesmo que o 
modelo ricardiano de um fator seja simples demais para 
ser uma análise completa das causas ou dos efeitos do 
comércio internacional, um foco nas produtividades 
relativas da mão de obra pode ser muito útil para pensar 
em questões comerciais. Em particular, o modelo sim- 
ples de um fator é uma boa maneira de lidar com vários 
equívocos comuns sobre o significado da vantagem 
comparativa e a natureza dos ganhos do livre comércio. 
Esses equívocos aparecem tão frequentemente no debate 
público sobre a política econômica internacional e até 
mesmo nas demonstrações por aqueles que se conside- 
ram especialistas, que na próxima seção dedicaremos um 
tempo para discutir alguns dos equívocos mais comuns 
sobre a vantagem comparativa à luz de nosso modelo. 


AS PERDAS DE NÃO COMERCIALIZAÇÃO 


Nossa discussão sobre os ganhos do comércio 
tomou a forma de uma “experiência de pensamento” 
que comparou duas situações: uma em que os países 
não comercializariam nada e outra em que eles têm o 
livre comércio. É um caso hipotético que nos ajuda a 
compreender os princípios da economia internacional, 
mas não tem muito que ver com eventos reais. Afinal, 
países não vão partir de repente de nenhum comércio 
ao comércio livre, ou vice-versa. Ou vão? 

Como o historiador econômico Douglas Irwin” 
apontou, no início da história dos Estados Unidos 
o país viveu de fato algo muito próximo de mover- 
-se filosoficamente do livre comércio para nenhum 
comércio. O contexto histórico era o seguinte: no iní- 
cio do século XIX a Grã-Bretanha e a França estavam 
engajadas em uma luta militar maciça, as guerras 
napoleônicas. Ambos os países se esforçaram para 
fazer e suportar as pressões econômicas: a França 
tentou impedir os países europeus de negociarem 
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com a Grã-Bretanha, enquanto a Grã-Bretanha impôs 
um bloqueio à França. Os jovens Estados Unidos 
eram neutros no conflito, mas sofreram consideravel- 
mente. Em particular, a marinha britânica frequente- 
mente apreendia navios mercantes dos Estados Uni- 
dos e, às vezes, recrutava à força suas tripulações a 
seu serviço. 

Em um esforço para pressionar a Grã-Bretanha 
para cessar essas práticas, o presidente Thomas Jef- 
ferson declarou uma proibição completa ao trans- 
porte ultramarino. Esse embargo privaria os Estados 
Unidos e a Grã-Bretanha dos ganhos do comércio, 
mas Jefferson esperava que a Grã-Bretanha fosse 
mais prejudicada e concordaria em parar suas depre- 
dações. 

Irwin apresenta evidências sugerindo que o 
embargo foi bastante eficaz: embora algum contra- 
bando tenha ocorrido, o comércio entre os Estados 
Unidos e o resto do mundo foi drasticamente reduzido. 
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Com efeito, os Estados Unidos desistiram do 
comércio internacional por um tempo. 

Os custos foram substanciais. Embora muitas con- 
jecturas estejam envolvidas, Irwin sugere que a renda 
real nos Estados Unidos pode ter caído em cerca de 8% 
em consequência do embargo. Quando você tem em 
mente que, no início do século XIX apenas uma fração 
da produção poderia ser negociada — os custos de 
transporte ainda estavam muito altos, por exemplo, 
para permitir que as remessas em larga escala de 





commodities, como o trigo, pelo Atlântico — esse é 
um valor bastante substancial. 

Infelizmente para o plano de Jefferson, a Grã- 
-Bretanha não pareceu sentir prejuízo igual e não 
mostrou nenhuma inclinação para ceder às exigências 
dos EUA. Catorze meses depois que o embargo foi 
imposto, ele foi revogado. A Grã-Bretanha continuou 
suas práticas de apreender navios e marinheiros ame- 
ricanos; três anos mais tarde, os dois países entraram 
em guerra. 








Equívocos sobre 
a vantagem comparativa 


Não há escassez de ideias confusas em economia. 
Políticos, empresários e até mesmo os economistas 
fazem com frequência declarações que não resistem à 
análise econômica. Por alguma razão, isso parece ser 
especialmente verdadeiro em economia internacional. 
Abra a seção de negócios de qualquer jornal de domingo 
ou revista semanal de notícias e você provavelmente vai 
encontrar pelo menos um artigo que faz afirmações tolas 
sobre o comércio internacional. Três equívocos em par- 
ticular revelaram-se altamente persistentes. Nesta seção, 
usaremos nosso modelo simples de vantagem compara- 
tiva para ver por que eles estão incorretos. 


Produtividade e competitividade 


Mito 1: o livre comércio é benéfico somente se seu 
país for forte o suficiente para enfrentar a concorrên- 
cia estrangeira. Esse argumento parece extremamente 
plausível para muitas pessoas. Por exemplo, um his- 
toriador conhecido uma vez criticou o livre comércio 
afirmando que ele pode não ser capaz de se sustentar 
na realidade: “O que acontecerá se não houver nada 
que você possa produzir mais barato ou de modo mais 
eficiente do que qualquer outro país, exceto por cons- 
tantemente fazer um corte nos custos trabalhistas?”, 
ele disse preocupado. 

O problema com o ponto de vista desse analista é 
que ele não conseguiu entender o ponto essencial do 
modelo ricardiano — que os ganhos do comércio depen- 
dem de vantagem comparativa, ao invés de vantagem 
absoluta. Ele está preocupado que seu país possa acabar 
não tendo nada para produzir mais eficientemente do 
que qualquer outro — ou seja, que você pode não ter 
vantagem absoluta em nada. Mesmo assim, por que isso 
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seria uma coisa tão terrível? Em nosso exemplo numé- 
rico simples de comércio, Doméstica tem menores requi- 
sitos de mão de obra unitária e, portanto, maior pro- 
dutividade nos setores do queijo e do vinho. Contudo, 
como vimos, ambos os países ganham com o comércio. 

É sempre tentador supor que a capacidade de exportar 
um bem depende de o seu país ter uma vantagem abso- 
luta em produtividade. Mas a vantagem de produtividade 
absoluta sobre outros países em produzir uma mercadoria 
não é uma condição necessária nem suficiente para se ter 
uma vantagem comparativa nessa mercadoria. Em nosso 
modelo de um fator, a razão pela qual uma vantagem 
absoluta de produtividade em uma indústria não é neces- 
sária nem suficiente para gerar vantagem competitiva é 
clara: a vantagem competitiva de uma indústria depende 
não só da sua produtividade em relação à indústria estran- 
geira, mas também da taxa salarial doméstica em relação 
à taxa salarial estrangeira. A taxa salarial de um país, 
por sua vez, depende da produtividade relativa em suas 
outras indústrias. Em nosso exemplo numérico, Estran- 
geira é menos eficiente do que Doméstica na fabricação 
de vinho, mas está em desvantagem de produtividade 
relativa ainda maior no queijo. Por causa de sua menor 
produtividade total, Estrangeira deve pagar salários mais 
baixos do que Doméstica, suficientemente mais baixos 
para que termine com menores custos na produção de 
vinho. Da mesma forma, no mundo real, Portugal tem 
baixa produtividade em produzir, por exemplo, vestuá- 
rio, em comparação com os Estados Unidos, mas como a 
desvantagem de produtividade de Portugal é ainda maior 
em outras indústrias, o país paga salários baixos o bas- 
tante para ter uma vantagem comparativa na indústria de 
roupas sobre os Estados Unidos. 

Mas uma vantagem competitiva baseada em baixos 
salários não é de alguma forma injusta? Muitas pessoas 
pensam assim; suas crenças são resumidas por nosso 
segundo equívoco. 
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Argumento da mão de obra pobre 


Mito 2: a concorrência estrangeira é injusta e fere 
outros países quando é baseada em baixos salários. Esse 
argumento, por vezes referido como o argumento da 
mão de obra pobre, é um argumento particular favo- 
rito dos sindicatos, buscando proteção contra a con- 
corrência estrangeira. As pessoas que aderem a essa 
crença argumentam que as indústrias não devem lidar 
com indústrias estrangeiras que sejam menos eficien- 
tes, mas pagam salários mais baixos. Essa opinião é 
generalizada e adquiriu considerável influência poli- 
tica. Em 1993, Ross Perot, um self-made bilionário e 
ex-candidato presidencial, afirmou que o livre comér- 
cio entre os Estados Unidos e o México, com os salá- 
rios muito mais baixos do último, conduziriam a um 
“som de sucção gigante” conforme a indústria dos 
EUA se mudasse para o sul. No mesmo ano, outro 
bilionário, Sir James Goldsmith, que era um influente 
membro do Parlamento Europeu, deu uma opinião 
semelhante, embora expressa menos pitorescamente, 
em seu livro The Trap, que se tornou um best-seller na 
França. 

Outra vez, nosso exemplo simples revela a falá- 
cia desse argumento. No exemplo, Doméstica é mais 
produtiva do que Estrangeira em ambas as indústrias, 
e a redução do custo de Estrangeira na produção de 
vinho é inteiramente decorrente de sua taxa salarial 
muito menor. A menor taxa salarial de Estrangeira, 
no entanto, é irrelevante para a questão de Domés- 
tica ganhar com o comércio. Não importa se o menor 
custo do vinho produzido em Estrangeira for pela alta 
produtividade ou pelos salários baixos. Tudo o que 
importa para Doméstica é que seja mais barato em ter- 
mos de sua própria mão de obra para Doméstica pro- 
duzir queijo e trocá-lo por vinho do que para produzir 
vinho por si só. 

Isso é bom para Doméstica, mas e para Estrangeira? 
Há algo de errado em basear as exportações em baixos 
salários? Certamente não é uma posição atrativa para 
se estar, mas a ideia de que o comércio é bom apenas se 
você receber altos salários é nossa última falácia. 


Exploração 

Mito 3: o comércio explora um país e o torna pior 
se os seus colaboradores receberem salários muito mais 
baixos do que os trabalhadores em outras nações. Esse 
argumento é frequentemente expresso em termos emo- 
cionais. Por exemplo, um colunista contrastou a renda 
de milhões de dólares do diretor executivo da cadeia de 
vestuário Gap com os baixos salários — muitas vezes 


menos de US$ 1 por hora — pagos aos trabalhadores da 
América Central que produzem algumas das suas mer- 
cadorias.º 

Pode parecer insensível tentar justificar os salários 
terrivelmente baixos pagos aos trabalhadores do mundo. 

Se estamos perguntando sobre a conveniência do 
livre comércio, no entanto, o ponto não é perguntar se os 
trabalhadores de baixos salários merecem ganhar mais, 
mas perguntar se eles e seu país são piores ao exportar 
bens com base em salários baixos do que seriam se se 
recusassem a entrar em tal comércio degradante. E ao 
fazer esta pergunta, também devemos perguntar, qual é 
a alternativa? 

Por mais abstrato que seja, nosso exemplo numé- 
rico defende que não podemos declarar que um salá- 
rio baixo representa exploração, a menos que se saiba 
qual é a alternativa. Neste exemplo, os trabalhadores 
de Estrangeira recebem muito menos do que os de 
Doméstica, e poderíamos facilmente imaginar uma 
colunista escrevendo furioso sobre a exploração deles. 
Contudo, se Estrangeira se recusasse a deixar-se ser 
“explorada” por se recusar a negociar com Doméstica 
(ou insistindo em receber salários muito mais altos em 
seu setor de exportação, que teria o mesmo efeito), os 
salários reais seriam ainda menores: o poder aquisitivo 
do salário por hora do trabalhador cairia de 1/3 para 
1/6 de quilo de queijo. 

A colunista que apontou o contraste dos rendimen- 
tos entre o executivo da Gap e os trabalhadores que 
produzem suas roupas estava zangada com a pobreza 
dos trabalhadores centro-americanos. Mas negar-lhes 
a oportunidade de exportação e comércio pode ser 
condená-los à pobreza ainda mais profunda. 


Vantagem comparativa com 
muitos bens 


Em nossa discussão até agora, podemos ter invocado 
um modelo em que somente dois bens são produzidos e 
consumidos. Essa análise simplificada permite capturar 
muitos pontos essenciais sobre a vantagem comparativa 
e o comércio e, como vimos na última seção, nos dá uma 
quantidade surpreendente de espaço para discutirmos 
questões políticas. Para se aproximar da realidade, no 
entanto, é necessário compreender as funções da vanta- 
gem comparativa em um modelo com um número maior 
de mercadorias. 
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OS SALÁRIOS REFLETEM A PRODUTIVIDADE? 


No exemplo numérico que usamos para abordar os 
equívocos comuns sobre a vantagem comparativa, assu- 
mimos que o salário relativo dos dois países reflete sua 
produtividade relativa — especificamente, que a relação 
dos salários de Doméstica para Estrangeira é em um inter- 
valo que dá a cada país uma vantagem de custo em um 
dos dois bens. Essa é uma implicação necessária de nosso 
modelo teórico. Mas muitas pessoas não são convencidas 
por esse modelo. Em particular, rápidos aumentos de pro- 
dutividade nas economias “emergentes” como a China têm 
preocupado alguns observadores ocidentais, que argumen- 
tam que esses países continuarão a pagar salários baixos, 
mesmo à medida que sua produtividade aumentar — colo- 
cando países com salários elevados em uma desvantagem 
de custo — e descartam as previsões contrárias dos eco- 
nomistas ortodoxos como especulação teórica irreal. Dei- 
xando de lado a lógica dessa posição, qual é a evidência? 

A resposta é que no mundo real as taxas salariais 
nacionais, na verdade, refletem as diferenças na produti- 
vidade. A Figura 3.5 compara as estimativas de produti- 
vidade com as estimativas das taxas salariais para 
uma seleção de países em 2011 (com exceção da 
China, em que os dados são de 2009). Ambas as 
medidas são expressas como porcentagens dos 
níveis dos EUA. Nossa estimativa de produtividade 
é PIB por trabalhador, medida em dólares america- 
nos. Como veremos na segunda parte deste texto, 
essa base deve indicar a produtividade na produ- 
ção de mercadorias comercializadas. Os salários 
são medidos por salários na fabricação. 1 

Se os salários forem exatamente proporcionais 
à produtividade, todos os pontos neste gráfico 
recairiam ao longo da linha de 45 graus indicada. 
Na realidade, o ajuste não é ruim. Em particular, 
os baixos salários na China e na Índia refletem sua 
baixa produtividade. 

A baixa estimativa da produtividade global chi- 
nesa pode parecer surpreendente, tendo em conta 
todas as histórias que se ouvem sobre os america- 
nos que estão competindo com as exportações chi- 
nesas. Os trabalhadores chineses produzindo essas 
exportações não parecem ter produtividade extre- 
mamente baixa. Mas lembre-se do que a teoria da 
vantagem comparativa diz: os países exportam as 
mercadorias em que eles têm produtividade relati- 
vamente alta. Então, é de se esperar que a produti- 
vidade global relativa da China esteja muito abaixo 
do nível das suas indústrias de exportação. 


1 


A figura que se segue nos diz que a visão dos eco- 
nomistas ortodoxos de que as taxas de salário nacional 
refletem a produtividade nacional é, na verdade, veri- 
ficada pelos dados em um ponto no tempo. Também é 
verdade que, no passado, o aumento da produtividade 
relativa levou ao aumento de salários. Considere, por 
exemplo, o caso da Coreia do Sul. Em 2011, a produtivi- 
dade do trabalho da Coreia do Sul foi um pouco menos 
da metade do nível dos EUA, e sua taxa salarial era na 
verdade um pouco maior que isso. Mas nem sempre foi 
assim: no passado não muito distante, a Coreia do Sul 
era uma economia de baixa produtividade e baixos salá- 
rios. Recentemente, em 1975, os salários sul-coreanos 
eram apenas 5% dos salários dos Estados Unidos. Mas 
quando a produtividade da Coreia do Sul aumentou, sua 
taxa salarial também cresceu. 

Em suma, as evidências apoiam firmemente essa 
visão, com base em modelos econômicos, que os aumen- 
tos de produtividade são refletidos em aumentos salariais. 


ELE Produtividade e salários 





Taxa de salário de um país é aproximadamente proporcional à 
produtividade do país. 
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Configurando o modelo 


De novo, imagine um mundo de dois países, Domés- 
tica e Estrangeira. Como antes, cada país tem apenas um 
fator de produção, a mão de obra. No entanto, vamos 
supor que cada um desses países consuma e seja capaz 
de produzir um grande número de bens — digamos, N 
mercadorias completamente diferentes. Vamos atribuir 
a cada uma delas um número de 1 a N. 

A tecnologia de cada país pode ser descrita por seus 
requisitos de mão de obra unitária de cada bem, ou seja, 
o número de horas de trabalho necessário para produ- 
zir uma unidade de cada bem. Nós rotulamos os requi- 
sitos de mão de obra unitária de Doméstica para uma 
determinada mercadoria como a,., onde i é o número 
atribuído aquela mercadoria. Se o número 7 for atribu- 
ído ao queijo, a, , significa os requisitos de mão de obra 
unitária na produção de queijo. Seguindo nossa regra 
usual, rotulamos os requisitos de mão de obra unitária 
correspondentes à Estrangeira como a*,. 

Para analisar o comércio, podemos em seguida usar 
mais um recurso. Para qualquer mercadoria, podemos 
calcular a,,/a*,, a relação de requisitos de mão de obra 
unitária de Doméstica para Estrangeira. O recurso é 
reclassificar os bens para que, quanto menor o número, 
menor essa relação. Ou seja, vamos reorganizar a ordem 
em que numeramos as mercadorias de tal forma que 


* * * * 
AE AAA EO pa SAD O (3.6) 


Salários relativos e especialização 


Estamos agora preparados para olhar para o padrão 
de comércio. Esse padrão depende apenas de uma 
coisa: a relação dos salários de Doméstica para Estran- 
geira. Uma vez que conhecemos essa relação, podemos 
determinar quem produz o quê. 

Se w for a taxa salarial por hora em Doméstica e w* 
for a taxa salarial em Estrangeira. A relação de salários 
é então w/w*. A regra de atribuição de produção do 
mundo, então, é simplesmente isto: os bens serão sempre 


produzidos onde é mais barato fazê-los. O custo de fazer 
alguma mercadoria, digamos a mercadoria i, é os requisi- 
tos de mão de obra unitária vezes a taxa salarial. Produzir 
a mercadoria i em Doméstica vai custar wa, . Para produ- 
zir a mesma mercadoria em Estrangeira custará w*a*,.. 
Vai ser mais barato produzir o bem em Doméstica, se: 


*,,% 
wa,;< widE 


que podem ser rearranjadas para produzir: 


% % 
a*,la,,> wlw*. 


Por outro lado, será mais barato produzir o bem em 
Estrangeira se: 


ai 
wa,;> wºdê 


que podem ser rearranjadas para produzir: 


% % 
a* la, < wlw*. 


Assim, podemos reafirmar a regra de alocação: qual- 
quer mercadoria para a qual a*, /a, > w/w* será produ- 
zida em Doméstica, enquanto qualquer mercadoria para 
a qual a*, /a,,< w/w* será produzida em Estrangeira. 

Já alinhamos as mercadorias em ordem crescente 
de a, /a*,, [Equação (3-6)]. Esse critério para especiali- 
zação nos mostra que há um “corte” na linha determi- 
nado pela proporção das taxas salariais dos dois países, 
w/w*. Todos os bens à esquerda desse ponto acabam 
sendo produzidos em Doméstica; todos os bens à direita 
acabam sendo produzidos em Estrangeira. (É possível, 
como veremos em um momento, que a relação de salá- 
rios seja exatamente igual à relação entre os requisitos 
de mão de obra unitária para uma mercadoria. Nesse 
caso, essa mercadoria limite pode ser produzida em 
ambos os países.) 

A Tabela 3.2 oferece um exemplo numérico no qual 
tanto Doméstica quanto Estrangeira consomem e são 
capazes de produzir cinco bens: maçãs, bananas, caviar, 
tâmaras e enchiladas. 


TABELA 3.2 Requisitos de mão de obra unitária em Doméstica e Estrangeira 





Requisito de mão 


Mercadoria de obra unitária em 
Doméstica a,, 

Maçãs 

Bananas 

Caviar 

Tâmaras 


Enchiladas 





Requisitos de mão 
de obra unitária em 
Estrangeira (a*,) 


Vantagem relativa 
da produtividade de 
Doméstica (a*,., a,,) 
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As duas primeiras colunas da tabela são autoexpli- 
cativas. A terceira é a relação entre os requisitos de mão 
de obra unitária de Estrangeira e de Doméstica para 
cada mercadoria — ou, dito de forma diferente, a van- 
tagem de produtividade relativa de Doméstica em cada 
produto. Nós rotulamos as mercadorias por ordem de 
vantagem de produtividade em Doméstica, sendo a van- 
tagem de Doméstica maior para maçãs e menor para 
enchiladas. 

Que país produz quais mercadorias depende da rela- 
ção das taxas salariais entre Doméstica e Estrangeira. 
Doméstica terá uma vantagem de custo em qualquer 
produto para o qual sua produtividade relativa for 
maior que seu salário relativo, e Estrangeira terá a van- 
tagem nos outros. Se, por exemplo, a taxa salarial de 
Doméstica for cinco vezes a de Estrangeira (uma rela- 
ção de salário de Doméstica para salário de Estrangeira 
de cinco para um), maçãs e bananas serão produzidas 
em Doméstica e caviar, tâmaras e enchiladas em Estran- 
geira. Se a taxa salarial de Doméstica for apenas três 
vezes a de Estrangeira, Doméstica produzirá maçãs, 
bananas e caviar, enquanto Estrangeira produzirá ape- 
nas tâmaras e enchiladas. 

Tal padrão de especialização é benéfico para ambos 
os países? Podemos ver que sim, usando o mesmo 
método já utilizado: comparando o custo da mão de 
obra para produzir um bem diretamente em um país com 
o de “produzir” indiretamente, produzindo outro bem e 
comercializando-o pelo bem desejado. Se a taxa salarial 
de Doméstica for três vezes o salário de Estrangeira (dito 
de outra forma, a taxa salarial de Estrangeira for um 
terço da de Doméstica), Doméstica importará tâmaras 
e enchiladas. Uma unidade de tâmaras requer 12 unida- 
des de mão de obra de Estrangeira para ser produzida, 
mas seu custo em termos de mão de obra de Doméstica, 
dada a proporção de salários de três para um, é de ape- 
nas 4 horas (12/4 = 3). Esse custo de 4 homens-hora é 
inferior às 6 horas que seriam necessárias para produzir 
a unidade de tâmaras em Doméstica. Para as enchiladas, 
Estrangeira tem maior produtividade junto com salá- 
rios mais baixos; vai custar para Doméstica apenas 3 
homens-hora para adquirir uma unidade de enchiladas 
pelo comércio, em comparação com 12 homens-hora 
que seriam necessários para produzi-la internamente. 
Um cálculo semelhante mostrará que Estrangeira tam- 
bém ganha; para todas as importações de mercadorias 
de Estrangeira, parece ser mais barato em termos de 
mão de obra de Doméstica comercializar a mercadoria, 
em vez de produzir o bem. Por exemplo, levaria 10 horas 
de mão de obra de Estrangeira para produzir uma uni- 
dade de maçãs; mesmo com uma taxa salarial de apenas 


um terço que dos trabalhadores de Doméstica, serão 
necessárias apenas 3 horas de mão de obra para ganhar 
o suficiente para comprar aquela unidade de maçãs de 
Doméstica. 

Ao fazer esses cálculos, no entanto, apenas assumi- 
mos que a taxa salarial relativa é 3. Como é que essa 
taxa salarial relativa efetivamente pode ser determinada? 


Determinação do salário relativo no modelo 
multimercadorias 


No modelo de duas mercadorias, determinamos 
os salários relativos calculando primeiro o salário de 
Doméstica em termos de queijo e os salários de Estran- 
geira em termos de vinho. Então, usamos o preço do 
queijo em relação ao do vinho para deduzir a relação 
dos salários dos dois países. Pudemos fazer isso porque 
sabíamos que Doméstica produziria queijo e Estran- 
geira vinho. No caso de muitos bens, quem produz o quê 
pode ser determinado somente depois que sabemos a 
taxa salarial relativa, então precisamos de um novo pro- 
cedimento. Para determinar os salários relativos em uma 
economia multimercadorias, devemos olhar por trás da 
demanda relativa por bens, para a demanda implícita 
relativa para a mão de obra. Essa não é uma demanda 
direta por parte dos consumidores. Pelo contrário, é 
uma demanda derivada que resulta da demanda por bens 
produzidos com mão de obra de cada país. 

A demanda derivada relativa para a mão de obra de 
Doméstica vai cair quando a proporção de salários de 
Doméstica para Estrangeira subir, por duas razões. Pri- 
meiro, conforme a mão de obra de Doméstica fica mais 
cara em relação à de Estrangeira, os bens produzidos em 
Doméstica também se tornam relativamente mais caros 
e a demanda mundial por esses produtos cai. Segundo, à 
medida que aumentam os salários de Doméstica, menos 
bens serão produzidos ali e muitos mais em Estrangeira, 
reduzindo ainda mais a demanda para a mão de obra de 
Doméstica. 

Podemos ilustrar esses dois efeitos usando nosso 
exemplo numérico, conforme ilustrado na Tabela 3.2. 
Talvez devêssemos começar com a seguinte situação: 
o salário de Doméstica é inicialmente 3,5 vezes o salá- 
rio de Estrangeira. Nesse nível, Doméstica produziria 
maçãs, bananas e caviar, enquanto Estrangeira pro- 
duziria tâmaras e enchiladas. Se o salário relativo de 
Doméstica aumentasse de 3,5 para 3,99, o padrão de 
especialização não mudaria. No entanto, como os 
bens produzidos em Doméstica ficariam relativamente 
mais caros, a demanda relativa por esses bens cairia e a 
demanda relativa pela mão de obra de Doméstica cai- 
ria junto. 
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Suponha agora que o salário relativo aumentou ligei- 
ramente de 3,99 para 4.01. Esse pequeno crescimento 
no salário relativo de Doméstica traria uma mudança 
no padrão de especialização. Como agora é mais barato 
produzir caviar em Estrangeira do que em Doméstica, 
a produção de caviar se desloca de Doméstica para 
Estrangeira. O que isso implica para a demanda rela- 
tiva por mão de obra em Doméstica? Claramente, isso 
implica que, como o salário relativo sobe de pouco 
menos de 4 para pouco mais de 4, há uma queda brusca 
na demanda relativa, conforme a produção de caviar 
de Doméstica cai para zero e Estrangeira adquire uma 
nova indústria. Se o salário relativo continuar a aumen- 
tar, a demanda relativa para a mão de obra de Domés- 
tica vai aos poucos declinar, então cairá abruptamente 
em um salário relativo de 8, ponto em que a produção de 
bananas se desloca para Estrangeira. 

Podemos ilustrar a determinação de salários relati- 
vos com um diagrama como o da Figura 3.6. Ao con- 
trário da Figura 3.3, este diagrama não tem quantidades 
relativas das mercadorias ou dos preços relativos das 
mercadorias em seus eixos. Em vez disso, ele mostra a 
quantidade relativa de mão de obra e a taxa salarial rela- 
tiva. A demanda mundial para mão de obra de Domés- 


ESA Determinação de salários relativos 


Em um modelo ricardiano de muitas mercadorias, os 
salários relativos são determinados pela interseção da 
curva de demanda relativa derivada de mão de obra, RD, 
com a oferta relativa, RS. 
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tica em relação à demanda por mão de obra de Estran- 
geira é mostrada pela curva RD. A oferta mundial de 
mão de obra de Doméstica em relação à de Estrangeira 
é mostrada pela linha Rs. 

A oferta relativa de mão de obra é determinada pelos 
tamanhos relativos das forças de trabalho de Doméstica 
e Estrangeira. Supondo que o número de homens-hora 
disponíveis não varie com o salário, o salário relativo 
não tem efeito sobre o fornecimento de mão de obra 
relativa e RS é uma linha vertical. 

Nossa discussão sobre a demanda relativa de mão de 
obra explica a forma “escalonada” de RD. Sempre que 
podemos aumentar a taxa salarial dos trabalhadores de 
Doméstica em relação aos trabalhadores de Estrangeira, 
diminuirá a demanda relativa por bens produzidos em 
Doméstica e a demanda de mão de obra de Doméstica 
vai diminuir. Além disso, a demanda relativa para mão 
de obra de Doméstica cai abruptamente sempre que um 
aumento no salário relativo de Doméstica torna um 
bem mais barato de se produzir em Estrangeira. Então, 
a curva alterna entre seções suavemente inclinadas para 
baixo, onde não há alteração do padrão de especializa- 
ção e “planas”, onde a demanda relativa muda abrup- 
tamente pelas mudanças no padrão de especialização. 
Como mostrado na figura, esses “planos” correspondem 
aos salários relativos que igualam a proporção da pro- 
dutividade de Doméstica para Estrangeira para cada 
um dos cinco produtos. 

O salário relativo de equilíbrio é determinado pela 
interseção de RD e RS. Como traçado, o salário relativo 
de equilíbrio é 3. Com esse salário, Doméstica produz 
maçãs, bananas e caviar, enquanto Estrangeira produz 
tâmaras e enchiladas. O resultado depende do tamanho 
relativo dos países (que determina a posição do RS) e da 
demanda relativa pelos bens (que determina a forma e a 
posição de RD). 

Se a interseção de RD e RS recair em um dos planos, 
os dois países produzem o bem ao qual se aplica o plano. 


Adicionando os custos de 
transporte e as mercadorias 
não comercializáveis 


Agora estendemos nosso modelo um passo adiante 
para a realidade, considerando os efeitos dos custos de 
transporte. Esses custos não alteram os princípios fun- 
damentais de vantagem comparativa ou os ganhos do 
comércio. No entanto, como os custos de transporte 
representam entraves à circulação de mercadorias e ser- 
viços, eles têm importantes implicações sobre a forma 
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como uma economia de comércio mundial é afetada por 

uma variedade de fatores, como problemas de balança 

de pagamentos, investimentos internacionais e ajuda 
externa. Embora ainda não lidemos com os efeitos des- 

ses fatores, o modelo de um fator e multimercadorias é 

um bom ponto para introduzirmos os efeitos dos custos 

de transporte. 

Primeiro, observe que a economia mundial, descrita 
pelo modelo da última seção, é marcada por especia- 
lização internacional muito extrema. No máximo, há 
uma mercadoria que ambos os países produzem; todos 
os outros bens são produzidos em Doméstica ou em 
Estrangeira, mas não em ambos. 

Existem três razões principais por que a especializa- 
ção em economia internacional real não é assim extrema: 
1. A existência de mais de um fator de produção reduz 

a tendência para a especialização (como veremos nos 

próximos dois capítulos). 

2. Os países, às vezes, protegem as indústrias da con- 
corrência estrangeira (discutido longamente nos ca- 
pítulos 9 a 12). 

3. É caro transportar mercadorias e serviços. Em al- 
guns casos, o custo de transporte é suficiente para 
levar países à autossuficiência em certos setores. 

No exemplo multimercadorias da última seção, 
encontramos que com um salário relativo de 3 em 
Doméstica, ela poderia produzir maçãs, bananas e caviar 
mais baratos do que Estrangeira, enquanto Estrangeira 
poderia produzir tâmaras e enchiladas mais baratas do 
que Doméstica. Na ausência de custos de transporte, 
então, Doméstica exportará as três primeiras mercado- 
rias e importará as duas últimas. 

Agora suponha que haja um custo para o transporte 
de mercadorias e que este seja uma fração uniforme do 
custo de produção, digamos 100%. Tal custo de trans- 
porte desencorajará o comércio. Considere as tâmaras, 
por exemplo. Uma unidade dessa mercadoria requer 6 
horas de trabalho de Doméstica ou 12 horas de Estran- 
geira para produzi-la. Em um salário relativo de 3, 12 
horas de mão de obra de Estrangeira custam tanto quanto 
4 horas de trabalho de Doméstica. Então, na ausência de 
custos de transporte, Doméstica importa tâmaras. Com 
um custo de transporte de 100%, no entanto, importar 
tâmaras custaria o equivalente a 8 horas de mão de obra 
de Doméstica (4 horas de mão de obra, mais o equiva- 
lente a 4 horas para as despesas de transporte), então 
Doméstica produzirá o bem para si mesma. 

Uma comparação de custo semelhante mostra que 
Estrangeira vai achar mais barato produzir seu próprio 
caviar do que importá-lo. Uma unidade de caviar requer 
3 horas de trabalho de Doméstica para ser produzida. 


Mesmo com um salário relativo de Doméstica de 3, 
o que o torna equivalente a 9 horas de mão de obra de 
Estrangeira, o custo é mais barato do que as 12 horas 
que seriam necessárias para Estrangeira produzir caviar 
para o mercado interno. Na ausência de custos de trans- 
porte, então, Estrangeira acharia mais barato importar 
o caviar do que produzi-lo internamente. Com um custo 
de 100% de transporte, no entanto, o caviar importado 
custaria o equivalente a 18 horas de mão de obra de 
Estrangeira e seria, portanto, produzido localmente. 

O resultado da introdução dos custos de transporte 
neste exemplo, então, é que Doméstica ainda exportará 
maçãs e bananas e importará enchiladas, mas tâmaras 
e caviar se tornarão bens não comercializáveis, que cada 
país produzirá por si próprio. 

Neste exemplo, partimos do princípio de que os custos 
de transporte são a mesma fração do custo de produção 
em todos os setores. Na prática, há uma grande variação de 
custos de transporte. Em alguns casos, o transporte é pratica- 
mente impossível: serviços como cortes de cabelo e conserto 
de carros não podem ser negociados internacionalmente 
(exceto onde há uma área metropolitana que atravessa uma 
fronteira, como Detroit, Michigan-Windsor, Ontário). 
Também há pouco comércio internacional de mercadorias 
com altas proporções de peso-valor, como o cimento. (Sim- 
plesmente não vale a pena o custo de transporte da impor- 
tação de cimento, mesmo se ele puder ser produzido muito 
mais barato no exterior.) Muitos bens acabam sendo não 
comercializáveis por causa da ausência de fortes vantagens 
de custo nacional ou pelos custos elevados de transporte. 

O ponto importante é que as nações gastam uma 
grande parte de sua renda em bens não comercializá- 
veis. Essa observação é de importância surpreendente 
em nossa discussão posterior sobre economia monetária 
internacional. 


Evidências empíricas sobre 
o modelo ricardiano 


O modelo ricardiano de comércio internacional é uma 
ferramenta extremamente útil para pensar sobre as razões 
pelas quais o comércio pode acontecer e sobre os efeitos 
do comércio internacional no bem-estar nacional. Mas 
será que é um modelo que se ajusta bem ao mundo real? 
O modelo ricardiano faz previsões precisas sobre os flu- 
xos reais de comércio internacional? 

A resposta é um “sim” altamente qualificado. Claro, 
há diversas maneiras pelas quais o modelo ricardiano faz 
previsões enganosas. Primeiro, como mencionado em 
nossa discussão de bens não comercializáveis, o modelo 
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ricardiano simples prevê um extremo grau de especia- 
lização que não observamos no mundo real. Segundo, 
assume efeitos fora do comércio internacional na dis- 
tribuição de renda dentro dos países e, portanto, prevê 
que os países como um todo irão sempre ganhar com o 
comércio. Na prática, o comércio internacional tem for- 
tes efeitos na distribuição de renda. Terceiro, o modelo 
ricardiano não permite nenhum espaço para as diferen- 
ças de recursos entre os países como causa de comércio, 
perdendo, assim, um aspecto importante do sistema de 
comércio (foco dos capítulos 4 e 5). Por fim, negligen- 
cia o possível papel das economias de escala como causa 
de comércio, que o torna incapaz de explicar os grandes 
fluxos de comércio entre nações aparentemente simila- 
res — uma questão discutida nos capítulos 7 e 8. 

Apesar dessas falhas, no entanto, a previsão básica 
do modelo ricardiano — que países deveriam tender a 
exportar aqueles bens em que sua produtividade é rela- 
tivamente elevada — foi fortemente confirmada por 
vários estudos ao longo dos anos. 

Vários testes clássicos do modelo ricardiano, realiza- 
dos utilizando dados do período inicial após a Segunda 
Guerra Mundial, compararam o comércio e a produtivi- 
dade britânica com a americana. 

Esta foi uma comparação extraordinariamente 
esclarecedora, porque revelou que a produtividade do 
trabalho britânico era inferior à americana em quase 
todos os setores. Como resultado, os Estados Unidos 
tinham uma vantagem absoluta em tudo. No entanto, 
o montante das exportações britânicas em geral era tão 
grande quanto a quantidade de exportações americanas 
da época. Apesar de sua baixa produtividade absoluta, 
devia haver alguns setores em que a Grã-Bretanha tinha 
uma vantagem comparativa. O modelo ricardiano pre- 
veria que esses seriam os setores em que a vantagem de 
produtividade dos Estados Unidos era menor. 

A Figura 3.7 ilustra a evidência a favor do modelo 
ricardiano, usando os dados apresentados em um artigo 
do economista húngaro Bela Balassa em 1963. A figura 
compara a proporção das exportações dos EUA e bri- 
tânicas, em 1951, com a proporção da produtividade 
da mão de obra dos EUA e britânica para 26 indústrias 
manufatureiras. A proporção de produtividade é medida 
no eixo horizontal; a relação de exportação no eixo ver- 
tical. Ambos os eixos são dados em uma escala logarit- 
mica, o que acaba por produzir uma imagem mais clara. 





6 O estudo pioneiro por G. D. A. MacDougall está listado em Leitu- 
ras Adicionais no final do capítulo. Um estudo de acompanhamento 
bem conhecido, no qual nos baseamos aqui, foi Bela Balassa, “An 
Empirical Demonstration of Classical Comparative Cost Theory”, 
Review of Economics and Statistics, p. 231-238, ago. 1963; usamos os 
números de Balassa como uma ilustração. 


Em geral, a teoria ricardiana nos levaria a esperar que 
quanto maior a produtividade relativa na indústria dos 
EUA, mais os EUA seriam propensos, ao contrário das 
empresas do Reino Unido, a exportar para essa indústria. 
E é isso o que mostra a Figura 3.7. Na verdade, o grá- 
fico de dispersão encontra-se muito perto de uma linha 
inclinada para cima, também mostrada na figura. Tendo 
em conta que os dados utilizados para essa comparação 
são, como todos os dados econômicos, sujeitos a erros de 
medição substancial, o encaixe é muito próximo. 

Como esperado, as evidências na Figura 3.7 confir- 
mam o pensamento básico de que o comércio depende da 
vantagem comparativa, não da absoluta. Na época a que 
os dados se referem, a indústria dos EUA tinha produti- 
vidade muito maior da mão de obra do que a indústria 
britânica — em média cerca de duas vezes mais alta. O 
equívoco comumente cometido de que um país só pode 
ser competitivo se conseguir igualar-se à produtividade 
dos outros países, que discutimos no início deste capítulo, 
teria nos levado a prever uma vantagem de exportação 
dos Estados Unidos para o estrangeiro. O modelo ricar- 
diano nos diz, no entanto, que ter alta produtividade em 
uma indústria em comparação com a de um país estran- 
geiro não é suficiente para garantir que um país exportará 
produtos dessa indústria; a produtividade relativa deve 


Produtividade e as exportações 


Um estudo comparativo mostrou que as exportações 
dos EUA eram altas em relação às exportações britânicas 
nas indústrias em que os Estados Unidos tinham alta 
produtividade relativa da mão de obra. Cada ponto 
representa um setor diferente. 
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ser alta em comparação com a produtividade relativa em 
outros setores. Como isso acontecia, a produtividade dos 
EUA excedia a britânica em todos os 26 setores (indicado 
por pontos), como mostrado na Figura 3.7, com mar- 
gens que variam de 11% a 366%. Em 12 dos setores, no 
entanto, a Grã-Bretanha na verdade tinha exportações 
maiores do que a dos Estados Unidos. Um olhar sobre 
a figura mostra que, em geral, as exportações dos EUA 
eram maiores do que as do Reino Unido somente em 
indústrias em que a vantagem de produtividade dos EUA 
era um pouco mais de dois para um. 

Evidências mais recentes sobre o modelo ricardiano 
têm sido menos definitivas. Em parte, isso ocorre porque 
o crescimento do comércio mundial e a resultante espe- 
cialização das economias nacionais significam que não 
temos a oportunidade de ver o que os países fazem mal! 
Na economia mundial do século XXI, os países muitas 
vezes não produzem mercadorias as quais eles têm des- 
vantagem comparativa, então não há nenhuma maneira 
de medir a sua produtividade nesses setores. Por exem- 
plo, a maioria dos países não produz aviões; por isso, 
não existem dados sobre seus requisitos de mão de obra 
unitária para essa fabricação. Todavia, várias evidências 
sugerem que as diferenças na produtividade do traba- 
lho continuam a desempenhar um papel importante na 
determinação do comércio mundial. 

Talvez a demonstração mais impressionante da uti- 
lidade contínua da teoria ricardiana da vantagem com- 
parativa seja a maneira como ela explica o surgimento 
de países de produtividade global muito baixa como 
potências de exportação em algumas indústrias. Consi- 
dere, por exemplo, o caso das exportações de vestuário de 
Bangladesh. A indústria de vestuário desse país recebeu 


Bangladesh versus China, 2011 


o pior tipo de publicidade em abril de 2013, quando um 
edifício que abriga cinco fábricas de vestuário desabou, 
matando mais de mil pessoas. Nos bastidores da tragédia, 
no entanto, estava o crescimento das exportações de ves- 
tuário de Bangladesh, que foram rapidamente ganhando 
das da China, antes o fornecedor dominante. Esse rápido 
crescimento ocorreu apesar de Bangladesh ser um país 
muito pobre, com baixíssima produtividade geral, mesmo 
em comparação com a China, que, como já vimos, é ainda 
de baixa produtividade em comparação com os EUA. 

Qual era o segredo do sucesso de Bangladesh? O país 
tem produtividade bastante baixa, mesmo na produção 
de vestuário — mas sua desvantagem de produtividade é 
muito menor do que em outras indústrias, então a nação 
tem uma vantagem comparativa na indústria de vestuá- 
rio. A Tabela 3.3 ilustra este ponto com algumas estima- 
tivas com base em dados de 2011. 

Em comparação com a China, Bangladesh ainda 
tem uma desvantagem absoluta na produção de vestuá- 
rio, com produtividade significativamente menor. Mas 
como sua produtividade relativa em vestuário é muito 
maior do que em outras indústrias, Bangladesh tem 
uma forte vantagem comparativa em vestuário — e sua 
indústria de vestuário está levando a China a uma cor- 
rida pelo dinheiro. 

Em suma, embora alguns economistas acreditem que 
o modelo ricardiano seja uma descrição totalmente ade- 
quada das causas e consequências do comércio mundial, 
suas duas implicações principais — que as diferenças de 
produtividade desempenham um papel importante no 
comércio internacional e que é a vantagem comparativa 
ao invés da absoluta que importa — parecem ser supor- 
tadas pelas evidências. 
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Fonte: Mc Kinsey and Company, “Bangladesh's ready-made garments industry: The challenge of growth”, 2012; Boletim Mensal de Estatística das 


Nações Unidas. 


RESUMO 





1. Nós examinamos o modelo ricardiano, o modelo mais sim- 
ples que mostra como as diferenças entre países dão origem 
ao comércio e aos ganhos de comércio. Nesse modelo, a mão 
de obra é o único fator de produção, e os países diferem ape- 
nas na produtividade do trabalho em diferentes indústrias. 


2. No modelo ricardiano, os países exportarão mercadorias que 
sua mão de obra produz de modo relativamente eficiente e 


importarão as que sua mão de obra produz de modo relativa- 
mente ineficiente. Em outras palavras, o padrão de produção 
de um país é determinado pela vantagem comparativa. 


3. Podemos mostrar que o comércio beneficia um país de duas 
maneiras. Primeiro, podemos pensar no comércio como um 
método indireto de produção. Em vez de produzir um bem por 
si só, um país pode produzir outro bem e trocá-lo pelo bem 
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desejado. O modelo simples mostra que sempre que um bem 
é importado, deve ser verdade que essa “produção” indireta 
requer menos trabalho do que a direta. Segundo, podemos 
demonstrar que o comércio amplia as possibilidades de con- 
sumo do país, o que implica ganhos a partir do comércio. 


A distribuição dos ganhos do comércio depende dos pre- 
ços relativos das mercadorias que os países produzem. Para 
determinar esses preços relativos, é necessário olhar para 
a oferta mundial relativa e a demanda de mercadorias. O 
preço relativo implica também uma taxa salarial relativa. 


A proposição de que o comércio é benéfico é desqualifica- 
da. Ou seja, não há nenhuma exigência de que um país seja 
“competitivo” ou que o comércio seja “justo”. Em particular, 
podemos demonstrar que três crenças comumente presen- 
tes sobre o comércio estão erradas. Primeiro, um país ganha 
com o comércio, mesmo que tenha menor produtividade do 
que seu parceiro comercial em todas as indústrias. Segundo, 
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OBLEMAS 


o comércio é benéfico, mesmo que as indústrias estrangeiras 
sejam competitivas apenas por causa de baixos salários. Ter- 
ceiro, o comércio é benéfico, mesmo que as exportações de 
um país exijam mais mão de obra do que suas importações. 


Estender o modelo de um fator, duas mercadorias para um 
mundo de muitas commodities não altera essas conclusões. 
A única diferença é que se torna necessário focar diretamen- 
te da demanda relativa por mão de obra para determinar os 
salários relativos em vez de trabalhar por meio de demanda 
relativa por bens. Além disso, um modelo de muitas com- 
modities pode ser usado para ilustrar o ponto importante que 
os custos de transporte podem dar origem a uma situação 
em que alguns bens são não comercializáveis. 


Embora algumas das previsões do modelo ricardiano se- 
jam claramente irrealistas, sua previsão básica — os países 
tendem a exportar bens nos quais eles têm produtividade 
relativamente alta — foi confirmada por vários estudos. 
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1, 


Doméstica possui 1.200 unidades de mão de obra disponí- 

veis. Pode produzir dois bens, maçãs e bananas. Os requi- 

sitos de mão de obra unitária na produção de maçã são 3, 

enquanto na de banana são 2. 

a. Faça o gráfico da fronteira de possibilidade de produção 
de Doméstica. 

b. Qual é o custo de oportunidade de maçãs em termos de 
bananas? 

c. Na ausência de comércio, qual seria o preço das maçãs em 
termos de bananas? Por quê? 


Considere Doméstica conforme descrita no problema 1. Há 
também outro país, Estrangeira, com uma força de trabalho 
de 800 mãos de obra. Os requisitos de mão de obra unitá- 
ria de Estrangeira na produção de maçã são 5, enquanto na 
produção de banana são 1. 

a. Faça o gráfico da fronteira de possibilidade de produção 

de Estrangeira. 
b. Construa a curva de oferta relativa mundial. 


Agora suponha que a demanda mundial relativa assume a 

seguinte forma: Demanda por maçãs/demanda por bana- 

nas = preço das bananas/preço das maçãs. 

a. Faça o gráfico da curva de demanda relativa junto com a 
curva de oferta relativa. 

b. Qual é o preço de equilíbrio relativo das maçãs? 


c. Descreva o padrão de comércio. 
d. Demonstre que Doméstica e Estrangeira ganham com o 
comércio. 


Suponha que, em vez de 1.200 trabalhadores, Doméstica 
tem 2.400. Encontre o preço de equilíbrio relativo. O que 
você pode dizer sobre a eficiência da produção mundial e a 
divisão dos ganhos do comércio entre Doméstica e Estran- 
geira neste caso? 


Suponha que Doméstica tenha 2.400 trabalhadores, mas 
que eles sejam apenas 50% tão produtivos em ambas as 
indústrias em relação aos valores supostos anteriormente. 
Construa a curva de oferta relativa mundial e determine o 
preço de equilíbrio relativo. Como os ganhos do comércio se 
comparam com aqueles do caso descrito no Problema 4? 


“Os trabalhadores chineses ganham apenas USS 0,75 por 
hora. Se permitirmos que a China exporte livremente, nos- 
sos trabalhadores serão forçados a baixar para o mesmo 
nível. Você não pode importar uma camisa de US$ 10 sem 
importar o salário de US$ 0,75 que vem com ela” Discuta 
essas afirmações. 

A produtividade da mão de obra japonesa é aproximada- 


mente a mesma que a dos Estados Unidos no setor indus- 
trial (maior em algumas indústrias, menos em outras), 


Capítulo 3 Produtividade da mão de obra e a vantagem comparativa: o modelo ricardiano = 41 


mas os Estados Unidos ainda são consideravelmente mais 
produtivos no setor de serviços. Embora a maioria dos ser- 
viços não seja comercializável. Alguns analistas têm argu- 
mentado que isso cria um problema para os Estados Uni- 
dos, porque nossa vantagem comparativa encontra-se em 
coisas que não podemos vender nos mercados mundiais. 
O que há de errado com esse argumento? 


8 Quem visitou o Japão sabe que é um lugar incrivelmente 
caro. Embora os trabalhadores japoneses ganhem quase 
o mesmo que seus colegas dos EUA, o poder de compra 
de seus rendimentos é cerca de um terço menor. Estenda 
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CAPÍTULO 





Fatores específicos e distribuição de renda 


Como vimos no Capítulo 3, o comércio internacional pode ser benéfico para as nações que o 
praticam. Mesmo assim, ao longo da história, os governos têm protegido certos setores da eco- 
nomia da concorrência das importações. Por exemplo, apesar de seu compromisso com o livre 
comércio, em princípio, os Estados Unidos limitam as importações de vestuário, têxteis, açúcar, 
etanol e produtos lácteos, entre muitos outros itens. Durante os ciclos de reeleição presidencial, 
tarifas punitivas são muitas vezes impostas na importação de mercadorias produzidas nos princi- 
pais estados que têm peso político.! Se o comércio é uma coisa boa para a economia, por que há 
oposição aos seus efeitos? Para entender a política comercial, é necessário olhar para os efeitos 
do comércio não só em um país como um todo, mas em sua distribuição de renda. 

O modelo ricardiano de comércio internacional, desenvolvido no Capítulo 3 ilustra os benefícios 
potenciais do comércio. Nesse modelo, o comércio leva à especialização internacional, com cada 
país mudando sua força de trabalho de indústrias em que a mão de obra é relativamente ineficiente 
para indústrias em que ela é relativamente mais eficiente. Como a mão de obra é o único fator de 
produção naquele modelo, e presume-se que ela possa mover livremente de uma indústria para 
outra, não há nenhuma possibilidade de que os indivíduos serão prejudicados com o comércio. O 
modelo ricardiano, assim, não sugere só que todos os países ganham com o comércio, mas também 
que cada indivíduo vive melhor como resultado do comércio internacional, uma vez que este não 
afeta a distribuição de renda. No entanto, no mundo real, o comércio tem efeitos substanciais sobre 
a distribuição de renda dentro de cada nação que comercializa, então na prática os benefícios do 
comércio são muitas vezes distribuídos de forma muito desigual. 

Existem duas razões principais pelas quais o comércio internacional tem fortes efeitos sobre a 
distribuição de renda. Primeiro, os recursos não podem mover-se imediatamente ou sem custo de 
uma indústria para outra — uma consequência de curto prazo do comércio. Segundo, as indústrias 
diferem nos fatores de produção que demandam. Uma mudança no mix de mercadorias que um 
país produz normalmente reduzirá a demanda por alguns fatores de produção, enquanto elevará 
a demanda por outros — uma consequência de longo prazo do comércio. Por ambas as razões, 
o comércio internacional não é tão inequivocamente benéfico como parecia ser no Capítulo 3. 
Embora o comércio possa beneficiar uma nação como um todo, muitas vezes ele prejudica grupos 
significativos dentro do país em curto prazo e, potencialmente, mas em menor grau, também no 
longo prazo. 

Considere os efeitos da política de arroz do Japão. O Japão permite que muito pouco arroz 
seja importado, mesmo que a escassez de terra signifique que o produto seja muito mais caro de 
se produzir no Japão do que em outros países (incluisive nos Estados Unidos). Há poucas dúvidas 
de que o Japão como um todo teria um padrão de vida melhor se a livre importação de arroz 
fosse permitida. Os agricultores japoneses, no entanto, seriam prejudicados pelo livre comér- 
cio. Embora os agricultores deslocados pelas importações provavelmente pudessem encontrar 
empregos em manufatura ou serviços, eles achariam caro e inconveniente mudar de emprego: 
as habilidades especiais que eles desenvolveram para o cultivo de arroz seriam inúteis nesses 





1 Os exemplos mais recentes são a tarifa de 35% imposta aos pneus (importados da China) durante o primeiro mandato 
de Barack Obama e uma tarifa de 30% sobre as importações de aço durante o primeiro mandato de George W. Bush. A 
produção de aço e pneus está concentrada em Ohio, estado chave de definição de várias eleições presidenciais dos Estados 
Unidos no passado. 
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outros trabalhos. Além disso, o valor das terras que os agricultores possuem cairia junto com o preço do arroz. 
Não surpreende que os agricultores que produzem arroz japonês são veementemente contra o livre comércio 
de arroz, e sua oposição política organizada tem pesado mais do que os ganhos potenciais do comércio para a 
nação como um todo. 

Uma análise realista do comércio deve ir além do modelo ricardiano, chegando a modelos em que o comércio 
pode afetar a distribuição de renda. Neste capítulo, focalizamos as consequências de curto prazo do comércio sobre 
a distribuição de renda, quando fatores de produção não podem se mover sem custo entre os setores. Para simpli- 
ficar o nosso modelo, suporemos que o custo de troca de setor para alguns fatores é alto o suficiente para que essa 


mudança seja impossível no curto prazo. Esses fatores são específicos para um determinado setor. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 





Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 


= Entender como um fator móvel vai responder às mudanças de preços, movendo-se de um setor para outro. 
= Explicar por que o comércio irá gerar tanto vencedores quanto perdedores no curto prazo. 

= Compreender o significado dos ganhos do comércio quando existem perdedores. 

= Discutir por que o comércio é uma questão politicamente controversa. 

= Explicar os argumentos a favor do livre comércio, apesar da existência de perdedores. 


Modelo de fatores específicos 


O modelo de fatores específicos foi desenvolvido 
por Paul Samuelson e Ronald Jones.? Como o modelo 
ricardiano simples, ele pressupõe uma economia que 
produz dois bens e que pode alocar seu fornecimento 
de mão de obra entre os dois setores. Entretanto, ao 


contrário do ricardiano, o modelo de fatores especifi- 
cos permite a existência de fatores de produção além 
da mão de obra. Considerando que a mão de obra seja 
um fator móvel que pode se mover entre os setores, 
esses outros fatores são considerados específicos. Ou 
seja, eles podem ser usados somente na produção de 
determinados bens. 


O QUE É UM FATOR ESPECÍFICO? 


No modelo desenvolvido neste capítulo, assumimos 
que dois fatores de produção — terra e capital — estão 
permanentemente ligados a determinados setores da 
economia. No entanto, nas economias desenvolvidas 
as terras agrícolas recebem apenas uma parte pequena 
da renda nacional. Quando os economistas aplicam o 
modelo de fatores específicos para economias como as 
dos Estados Unidos ou da França, geralmente não abor- 
dam a especificidade de fator como uma condição per- 
manente, mas como uma questão de tempo. Por exem- 
plo, as cubas usadas para fermentar cerveja e as prensas 
de estampagem usadas para construir a lataria de veícu- 
los não podem ser substituídas uma pela outra, e então 
esses tipos de equipamentos diferentes são específicos 
de suas indústrias. Porém, com o tempo, seria possível 
redirecionar o investimento das fábricas de automóveis 
para as cervejarias ou vice-versa. Como resultado, no 
longo prazo, tanto as cubas quanto as prensas de estam- 





pagem podem ser consideradas duas manifestações de 
um fator único e móvel, chamado de capital. 

Então na prática a distinção entre fatores específicos 
e móveis não é uma linha definida. Pelo contrário, tra- 
ta-se da velocidade de ajustamento, com alguns fatores 
sendo mais específicos, à medida que se demora mais 
tempo para reimplantá-los entre as indústrias. Então 
quão específicos são os fatores de produção na econo- 
mia real? 

A mobilidade dos trabalhadores varia de acordo 
com as características do trabalhador (como a idade) e 
a ocupação da mão de obra (se ela necessita de habi- 
lidades gerais ou específicas). No entanto, podemos 
medir uma taxa média de mobilidade ao olhar para a 
duração do desemprego após a demissão do trabalha- 
dor. Depois de quatro anos, um trabalhador demitido 
nos Estados Unidos tem a mesma probabilidade de ser 
empregado que um trabalhador semelhante que não 





2 Veja: Paul Samuelson. “Ohlin was right”. Swedish Journal of Economics, v. 73, p. 365-384, 1971; e Ronald W. Jones. “A Three-Factor Model in 
Theory, Trade, and History”. In: Jagdish Bhagwati et al. (Eds.). Trade, Balance of Payments, and Growth. Amsterdam:North-Holland, 1971, 


p 321. 
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foi demitido.” Esse intervalo de tempo de quatro anos 
se compara com um tempo de vida de 15 ou 20 anos 
para uma máquina especializada típica e de 30 a 50 
anos para estruturas (um shopping center, um prédio 
de escritórios ou uma planta de produção). Portanto 
a mão de obra é certamente um fator menos especí- 
fico do que a maioria dos tipos de capital. No entanto, 
mesmo que a maioria dos trabalhadores possa encon- 
trar novo emprego em outros setores dentro de um 





p. 63-115, fev. 2009. 


3 Veja: Bruce Fallick. “The Industrial Mobility of Displaced Workers”. Journal of Labor Economics, v. 11, p. 302-323, abr. 1993. 
4 Veja: Magno Kambourov e Iourii Manovskii. “Occupational Specificity of Human Capital”. International Economic Review, v. 50, 


intervalo de tempo de quatro anos, a comutação das 
ocupações implica custos adicionais: um trabalhador 
deslocado que é reempregado em uma ocupação dife- 
rente sofre uma queda permanente de 18% dos salá- 
rios (em média). Isso se compara com uma queda de 
6%, se o trabalhador não mudar de ocupações.“ Assim, 
a mão de obra é verdadeiramente flexível somente 
antes de um trabalhador ter investido em qualquer 
habilidade específica de ocupação. 








Pressupostos do modelo 


Imagine uma economia que pode produzir dois bens, 
tecido e alimentos. Porém, em vez de um fator de produ- 
ção, o país tem três: mão de obra (L), capital (K) e solo 
(T de terra). Tecido é produzido usando capital e mão de 
obra (mas sem terra), enquanto o alimento é produzido 
usando terra e mão de obra (mas não capital). A mão 
de obra é, portanto, um fator móvel que pode ser usado 
em qualquer setor, enquanto a terra e o capital são os 
dois fatores específicos que podem ser usados somente 
na produção de uma das mercadorias. A terra também 
pode ser pensada como um tipo diferente de capital, que 
é específico para o setor de alimentos (veja o quadro 
anterior). 

Quanto de cada bem a economia vai produzir? A 
produção de tecido da economia depende de quanto 
capital e mão de obra são usados nesse setor. Essa rela- 
ção é resumida por uma função de produção que nos diz 
a quantidade de tecido que pode ser produzido dada 
qualquer entrada de capital e mão de obra. A função 
de produção para o tecido pode ser resumida algebrica- 
mente como: 


O0,= OK, Lj), (4.1) 


sendo Q, a produção de tecido da economia, K o esto- 
que de capital da economia, e L, a força de trabalho 
empregada no tecido. Da mesma forma, para os alimen- 
tos podemos escrever a função de produção 


= 015), (4.2) 


sendo Q, a produção de alimentos da economia, S a 
fonte de terra da economia, e L a força de mão de obra 
dedicada à produção de alimentos. Para a economia 
como um todo, a mão de obra empregada deve ser igual 
à oferta de mão de obra total Z: 


É Me, (4.3) 


Possibilidades de produção 


O modelo de fatores específicos pressupõe que cada 
um dos fatores específicos, capital ou terra, possa ser 
usado em apenas um setor, tecidos ou alimentos, respec- 
tivamente. Apenas a mão de obra pode ser usada nos 
dois setores. Assim, para analisar as possibilidades de 
produção da economia, precisamos apenas perguntar 
como o mix de produção da economia muda conforme 
a mão de obra é deslocada de um setor para outro. Isso 
pode ser feito graficamente, primeiro representando as 
funções de produção pelas equações (4.1) e (4.2) e, em 
seguida, colocando-as juntas para derivar a fronteira de 
possibilidade de produção. 

A Figura 4.1 ilustra a relação entre a entrada de 
mão de obra e a produção de tecido. Quanto maior a 
entrada de mão de obra para uma determinada oferta de 
capital, maior será a produção. Na Figura 4.1, a incli- 
nação de O .(K, L,) representa o produto marginal da 
mão de obra, ou seja, a adição à produção gerada pela 
inclusão de mais um homem-hora. No entanto, se a 
entrada de mão de obra for aumentada, sem aumentar 
o capital, geralmente haverá rendimentos decrescen- 
tes: uma vez que adicionar um trabalhador significa 
que cada trabalhador tem menos capital para trabalhar, 
cada incremento sucessivo de mão de obra adicionará 
menos à produção do que o anterior. Os rendimentos 
decrescentes são refletidos na forma da função de pro- 
dução: O (K, L,.) fica mais plana à medida que avança- 
mos para a direita, indicando que o produto marginal 
da mão de obra diminui conforme mais mão de obra é 
usada.“ A Figura 4.2 mostra as mesmas informações de 
outra maneira. Nela, traçamos diretamente o produto 
marginal da mão de obra em função da mão de obra 





5 Os rendimentos descrescentes para um único fator não implicam 
rendimentos decrescentes para a escala, quando todos os fatores de 
produção são ajustados. Assim, os rendimentos decrescentes para 
a mão de obra são inteiramente consistentes com os rendimentos 
constantes na escala de mão de obra e capital. 
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A função de produção para tecido 


Quanto mais mão de obra é empregada na produção de 
tecido, maior a produção. Entretanto, como resultado dos 
rendimentos decrescentes, cada homem-hora sucessivo 
aumenta menos a produção do que o anterior. Isso é 
demonstrado pelo fato de que a curva que relaciona 
entrada de mão de obra e produção fica mais plana em 
níveis mais elevados de emprego. 





Produção, Q, 


Q, — Q, (K, L) 





Entrada de mão 
de obra, L, 





empregada. (No Apêndice deste capítulo, mostramos 
que a área sob a curva de produto marginal representa 
a produção total de tecido). 

Um par semelhante de diagramas pode representar 
a função de produção de alimentos. Esses diagramas 
podem então ser combinados, para derivar a fronteira de 
possibilidade de produção para a economia, conforme 
ilustrado na Figura 4.3. Como vimos no Capítulo 3, 
a fronteira de possibilidade de produção mostra o que a 
economia é capaz de produzir. Neste caso, ele mostra 
quanto alimento ela pode produzir para qualquer pro- 
dução determinada de tecido e vice-versa. 

A Figura 4.3 é um diagrama de quatro quadrantes. No 
quadrante inferior direito, mostramos a função de pro- 
dução para o tecido, ilustrada na Figura 4.1. Desta vez, 
no entanto, podemos rodar a figura de lado: um movi- 
mento para baixo ao longo do eixo vertical representa 
um aumento na entrada de mão de obra para o setor de 
tecidos, enquanto um movimento para a direita ao longo 
do eixo horizontal representa um aumento na produção 
de tecido. No quadrante superior esquerdo, mostramos 
a função correspondente à produção de alimentos. Essa 
parte da figura também é invertida, de modo que um 
movimento para a esquerda ao longo do eixo horizontal 
indica um aumento na entrada de mão de obra para o 
setor de alimentos, enquanto um movimento ascendente 


ELA O produto marginal da mão de obra 


O produto marginal da mão de obra no setor de tecidos, 
igual à inclinação da função de produção, mostrada na 
Figura 4.1, é mais baixo quanto mais mão de obra o setor 
empregar. 





Produto marginal de 
mão de obra, MPL, 


MPL, 


Entrada de mão 
de obra, L; 





ao longo do eixo vertical indica um aumento da produção 
de alimentos. 

O quadrante inferior esquerdo representa a alocação 
de mão de obra da economia. Ambas as quantidades 
são medidas ao inverso do sentido habitual. Um movi- 
mento descendente ao longo do eixo vertical indica um 
aumento na mão de obra empregada em tecido; um movi- 
mento para a esquerda ao longo do eixo horizontal indica 
um aumento da mão de obra empregada em alimentos. 
Uma vez que o aumento da mão de obra em um setor 
significa que menos mão de obra está disponível para o 
outro, as possíveis alocações são indicadas por uma linha 
inclinada para baixo. Essa linha, rotulada AA, inclina 
para baixo em um ângulo de 45 graus, ou seja, ela tem 
uma inclinação de —1. 

Para ver por que essa linha representa as alocações 
de mão de obra possíveis, observe que, se toda a mão de 
obra fosse empregada na produção de alimentos, L, se 
igualaria a L, enquanto L, seria igual a 0. Se fôssemos 
então mover a mão de obra gradualmente para o setor 
de tecidos, cada homem-hora movido aumentaria L, em 
uma unidade, ao mesmo tempo em que reduziria L, 
em uma unidade, traçando uma linha com uma inclinação 
de —1, até a oferta de toda mão de obra L ser empregada 
no setor de tecidos. Portanto, qualquer alocação específica 
de mão de obra entre os dois setores pode ser representada 
por um ponto sobre 44, tal como o ponto 2. 

Agora veremos como determinar a produção dada 
qualquer alocação específica de mão de obra entre os 
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A fronteira de possibilidade de produção no modelo de fatores específicos 





A produção de tecidos e alimentos é determinada pela alocação de mão de obra. No quadrante inferior esquerdo, a alocação de 
mão de obra entre os setores pode ser ilustrada por um ponto na linha AA, que representa todas as combinações de entrada de 
mão de obra para tecidos e alimentos que se somam ao fornecimento de mão de obra total correspondente a L. Para qualquer 
ponto particular na AA, como o ponto 2, existe uma entrada de mão de obra para tecidos (L7) e uma entrada de mão de obra para 
alimentos (L7). As curvas nos quadrantes inferior direito e superior esquerdo representam as funções de produção para tecidos 

e alimentos, respectivamente. Elas permitem a determinação da produção (QZ, Q2) dada a entrada de mão de obra. Em seguida, no 
quadrante superior direito, a curva PP mostra como a produção das duas mercadorias varia conforme a alocação de mão de obra é 
deslocada de alimentos para tecidos, com os pontos de produção 1' 2', 3º correspondentes às alocações de mão de obra, 1, 2, 3. Por 
causa dos rendimentos decrescentes, PP é uma curva arqueada para fora, em vez de ser uma linha reta. 
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dois setores. Suponha que a alocação de mão de obra 
seja representada pelo ponto 2 no quadrante inferior 
esquerdo, ou seja, com L7 horas em tecido e L? horas em 
alimentos. Então, podemos usar a função de produção 
para cada setor para determinar a produção: O? uni- 
dades de tecido, Q? unidades de alimentos. Usando as 
coordenadas 07.02, o ponto 2º no quadrante superior 
direito da Figura 4.3 mostra as produções resultantes de 
tecido e de alimentos. 

Para traçar toda a fronteira de possibilidade de pro- 
dução, imaginamos simplesmente repetir esse exercício 
para muitas alocações alternativas de mão de obra. 
Podemos começar com a maioria da mão de obra alo- 
cada para a produção de alimentos, como no ponto 1 


no quadrante inferior esquerdo, então gradualmente 
aumentar a quantidade de mão de obra utilizada no 
tecido, até que muito poucos trabalhadores estejam 
empregados em alimentos, como no ponto 3; os pontos 
correspondentes no quadrante superior direito traçarão 
a curva que vai de 1º para 3º. Assim, o PP no quadrante 
superior direito mostra as possibilidades de produção 
da economia para dados suprimentos de terra, mão de 
obra e capital. 

No modelo ricardiano, em que a mão de obra é o 
único fator de produção, a fronteira de possibilidade 
de produção é uma linha reta, porque o custo de opor- 
tunidade de tecido em termos de alimento é constante. 
Entretanto, no modelo de fatores específicos, a adição 
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de outros fatores de produção altera a forma da fron- 
teira de possibilidade de produção PP para uma curva. 
A curvatura de PP reflete os rendimentos decrescentes 
para a mão de obra em cada setor. Estes rendimentos 
decrescentes são a diferença crucial entre o modelo de 
fatores específicos e o modelo ricardiano. 

Observe que, quando traçamos PP, podemos desviar 
a mão de obra do alimento para o setor de tecidos. Se 
desviamos um homem-hora de mão de obra de alimen- 
tos para tecido, no entanto, essa entrada extra aumen- 
tará a produção no setor pelo produto marginal da mão 
de obra no tecido, MPL,. Portanto, para aumentar a 
produção de tecido em uma unidade, temos de aumen- 
tar a entrada 1/MPL, horas. Entretanto, cada entrada 
de unidade de mão de obra deslocada da produção de 
alimentos reduzirá a produção no setor pelo produto 
marginal da mão de obra em alimento, MPL ,. Então, 
para aumentar a produção de tecido em uma unidade, 
a economia deve reduzir a produção de alimentos em 
MPL ,!MPL unidades. À inclinação de PP, que mede o 
custo de oportunidade de tecido em termos de alimentos 
— ou seja, o número de unidades de alimento produzida 
que deve ser sacrificado para aumentar a produção de 
tecido em uma unidade — é, portanto: 


inclinação da curva de possibilidades de produção = 
-MPL,! MPL,. 


Nós podemos agora entender por que PP tem o for- 
mato arqueado característico. Conforme passamos de 
V para 3º, L, sobe e L cai. Vimos na Figura 4.2, no 
entanto, que conforme L, aumenta, o produto marginal 
da mão de obra em tecido cai. Correspondentemente, 
conforme L cai, aumenta o produto marginal da mão 
de obra para alimentos. Como cada vez mais mão de 
obra é movida para o setor de tecidos, cada unidade adi- 
cional de mão de obra torna-se menos valiosa no setor 
de tecidos e mais valiosa do setor alimentício: o custo 
de oportunidade (produção inevitável de alimentos) de 
cada unidade adicional de tecido aumenta, e PP, assim, 
fica mais acentuada à medida que avançamos muito 
para a direita. 

Mostramos como a produção é determinada levando 
em conta a alocação de mão de obra. O próximo passo 
é perguntar como uma economia de mercado determina 
como deve ser a alocação de mão de obra. 


Preços, salários e alocação de mão de obra 


Quanta mão de obra será empregada em cada setor? 
Para responder, precisamos olhar para a oferta e a 
demanda no mercado de mão de obra. A demanda de 
mão de obra em cada setor depende do preço de pro- 


duçao e da taxa salarial. Por sua vez, a taxa salarial 
depende da demanda combinada para a mão de obra 
pelos produtores de alimentos e tecido. Tendo em conta 
os preços de tecido e de alimentos junto com a taxa sala- 
rial, podemos determinar o emprego e a produção de 
cada setor. 

Primeiro, vamos nos concentrar na demanda de mão 
de obra. Em cada setor, empregadores de maximização 
do lucro vão demandar mão de obra até o ponto em que 
o valor produzido por um homem-hora adicional seja 
igual ao custo de empregar aquela hora. No setor de 
tecidos, por exemplo, o valor de um homem-hora adi- 
cional é o produto marginal da mão de obra em tecido 
multiplicado pelo preço de uma unidade de tecido: 
MPL, x P,. Se w é a taxa salarial da mão de obra, os 
empregadores, portanto, vão contratar trabalhadores 
até o ponto em que 


MPL, XP, =». (4.4) 


Mas o produto marginal da mão de obra em tecido, 
já ilustrado na Figura 4.2, se inclina para baixo por 
causa de rendimentos decrescentes. Então, para qual- 
quer preço dado de tecido, P,., o valor do produto mar- 
ginal, MPL, x P,, também se inclinará para baixo. 
Podemos, portanto, pensar na Equação (4.4) como defi- 
nitória da curva de demanda de mão de obra no setor de 
tecidos: se a taxa salarial cai, ficando as outras variáveis 
iguais, os empregadores do setor de tecidos vão querer 
contratar mais trabalhadores. 

Da mesma forma, o valor de um homem-hora adi- 
cional em alimentos é MPL x P,. Portanto, a curva da 
demanda de mão de obra no setor de alimentos pode ser 
escrita como: 


MPL, XP, =. (4.5) 


A taxa salarial w deve ser a mesma em ambos os seto- 
res, dada a suposição de que a mão de obra é livremente 
móvel entre os setores. Ou seja, como a mão de obra é um 
fator móvel, ela se moverá do setor de salários baixos para 
o de salários elevados, até que os salários sejam equali- 
zados. A taxa salarial, por sua vez, é determinada pela 
exigência que a demanda de mão de obra total (emprego 
total) seja igual à oferta de mão de obra total. Essa condi- 
ção de equilíbrio é representada na Equação (4.3). 

Ao representar essas duas curvas de demanda de 
mão de obra em um diagrama (Figura 4.4), podemos ver 
como as taxas salarial e de emprego em cada setor são 
determinadas levando-se em conta os preços dos alimen- 
tos e do tecido. Ao longo do eixo horizontal da Figura 
4.4, mostramos o fornecimento de mão de obra total L. 
Medindo-se do lado esquerdo do diagrama, mostramos 
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A mão de obra é alocada para que o valor de seu produto marginal (P x MPL) seja o mesmo nos setores de tecidos e alimentos. 
Em equilíbrio, a taxa salarial é igual ao valor do produto marginal de mão de obra. 


Valor do produto marginal de 
mão de obra, a taxa salarial 


Px MPL, 
(Curva de demanda 
de mão de obra em 

alimentos) 





1 


Mão de obra utilizada > 
em tecidos, b 
4 





PXxMPL, 
(Curva de demanda 
de mão de obra 
em tecidos) 





Mão de obra utilizada 


em alimentos, L 
PAS 





q 


Yo 
1 
Ly 





Y- 


Fornecimento de mão de obra total, L 





o valor do produto marginal da mão de obra em tecidos, 
que é apenas a curva MPL, da Figura 4.2 multiplicada 
por P,. Essa é a curva da demanda de mão de obra no 
setor de tecidos. Medindo-se da direita, mostramos o 
valor do produto marginal da mão de obra em alimen- 
tos, que é a demanda de mão de obra em alimentos. A 
taxa salarial de equilíbrio e a alocação de mão de obra 
entre os dois setores é representada pelo ponto 1. Na 
taxa salarial w!, a soma da mão de obra demandada nos 
setores de alimentos (L! ) e tecidos (L!.) é apenas igual à 
oferta de mão de obra total L. 

Uma relação útil entre preços relativos e produção 
emerge claramente dessa análise da alocação de mão de 
obra. A relação se aplica a situações mais gerais do que 
as descritas pelo modelo de fatores específicos. As equa- 
ções (4.4) e (4.5) implicam que 


MPL,X P,=MPL XP,=W. 


ou, rearranjando, que 


-MPL,IMPL,=-P.IP,. (4.6) 

Do lado esquerdo da Equação (4.6) temos a incli- 
nação da fronteira de possibilidade de produção no 
ponto de produção efetiva; o lado direito é a subtração 
do preço relativo de tecido. Esse resultado nos diz que, 


no ponto de produção, a fronteira de possibilidade de 
produção deve ser tangente a uma linha cuja inclinação 
é a subtração do preço do tecido dividida pelo preço 
de alimentos. Como veremos nos capítulos seguintes, 
isso é um resultado muito geral que caracteriza as res- 
postas de produção às mudanças de preços relativos, 
ao longo de uma fronteira de possibilidade de produ- 
ção. Está ilustrado na Figura 4.5: se o preço relativo do 
tecido é (P,./P ,)', a economia produz no ponto 1. 

O que acontece com a alocação de mão de obra e 
a distribuição de renda quando os preços dos alimen- 
tos e do tecido mudam? Observe que qualquer altera- 
ção de preço pode ser dividida em duas partes: uma 
mudança proporcionalmente igual em P, e P, e uma 
mudança em apenas um dos preços. Por exemplo, 
suponha que o preço do tecido suba 17% e o dos ali- 
mentos 10%. Podemos analisar os efeitos dessa situa- 
ção perguntando primeiro o que acontece se os preços 
dos alimentos e do tecido subirem 10% e, em seguida, 
por descobrirmos o que acontece se apenas o preço do 
tecido subir 7%. Isso permite-nos separar o efeito das 
mudanças de preços relativos do efeito das alterações 
no nível geral de preços. 


Uma alteração proporcionalmente igual nos preços A 
Figura 4.6 mostra o efeito de um aumento proporcional 
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Produção no modelo de fatores 
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igual no P, e no P,. P, aumenta de P, para Pi. P, 
aumenta de P! para P?. Se os preços de ambos os bens 
aumentarem 10%, as curvas de demanda de mão de 
obra mudarão também 10%. Como você pode ver no 
diagrama, essas mudanças levam a um aumento de 10% 
na taxa salarial de w! (ponto 1) para w? (ponto 2). No 
entanto, não alteram a alocação de mão de obra entre os 
setores e as produções dos dois bens. 

Na verdade, quando P, e P, mudam na mesma pro- 
porção, não ocorrem mudanças reais. O salário aumenta 
na mesma proporção que os preços, então as taxas dos 
salários reais, as proporções da taxa salarial para os pre- 
ços dos bens, não são afetadas. Com a mesma quantidade 
de mão de obra empregada em cada setor, recebendo a 
mesma taxa salarial real, os rendimentos reais dos pro- 
prietários de capital e donos de terras também permane- 
cem os mesmos. Então, todo mundo está exatamente na 
mesma posição de antes. Isso ilustra um princípio geral: 
as alterações no nível geral de preços não têm efeitos 
reais, ou seja, não mudam as quantidades físicas na eco- 
nomia. Apenas mudanças de preços relativos — o que 
neste caso significa o preço do tecido em relação ao 
preço dos alimentos, P,/P, — afetam o bem-estar ou a 
alocação de recursos. 


EIA Um aumento de igualdade proporcional dos preços de tecido e alimentos 





As curvas de demanda de mão de obra em tecido e alimentos se deslocam ambas proporcionalmente ao aumento de P, a partir 
de P; para Píe o aumento de P, de P; 1 para Pj. O salário aumenta na mesma proporção, de w! para w?, mas não altera a alocação 
de mão de obra entre os dois setores. 


Taxa 


aumento 
salarial 
de 10% 


salarial, w 





P, 
aumenta 
10% 


2 
PAX MPL, 


P, 
aumenta 
10% : 
Pax MPL, 








Mão de obra utilizada > 
em tecido, L, 








Mão de obra utilizada 
em alimentos, Lj 





Economia internacional 


50 


Uma mudança de preços relativos Considere o efeito de 
uma mudança de preços que afeta os preços relativos. A 
Figura 4.7 mostra o efeito de uma alteração de preços 
de apenas um bem, nesse caso um aumento de 7% no 
P, de P. para PZ. O aumento de P, desloca a curva de 
demanda de mão de obra de tecido na mesma propor- 
ção do aumento de preço e desloca o equilíbrio do ponto 
1 para o ponto 2. Observe dois fatos importantes sobre 
os resultados dessa mudança. Primeiro, embora o salário 
aumente, ele sobe menos do que o aumento do preço do 
tecido. Se os salários tivessem subido na mesma propor- 
ção que o preço do tecido (aumento de 7%), então, os salá- 
rios teriam subido de w! para w?. Em vez disso, os salários 
subiram uma proporção menor, de w! para w?. 

Segundo, quando apenas P, sobe, em contraste com 
um aumento simultâneo em P, e P,, a mão de obra 
desloca-se do setor de alimentos para o de tecidos e a 
produção de tecido aumenta, enquanto a de alimentos 
cai. (Eis porque w não sobe tanto quanto P,.: como o 
número de empregos em tecidos sobe, o produto margi- 
nal da mão de obra nesse setor cai.) 

O efeito de um aumento no preço relativo do tecido 
também pode ser visto diretamente, olhando para a 
curva de possibilidade de produção. Na Figura 4.8, mos- 
tramos os efeitos da subida do preço do tecido, que eleva 
o preço relativo do produto de (P,/P,)' para (P,/P ). 


FIGURA 4.7 Um aumento no preço do tecido 


O ponto de produção, que sempre está localizado onde 
o declive da PP é igual à subtração do preço relativo, 
muda de 1 para 2. A produção de alimentos cai e a de 
tecido aumenta, como resultado do aumento no preço 
relativo do tecido. 

Uma vez que os maiores preços relativos do tecido 
conduzem a uma maior produção de tecido em relação 
à de alimentos, podemos traçar uma curva de oferta 
relativa mostrando Q,/Q | como uma função de P,/P.. 
Essa curva de oferta relativa é mostrada como RS na 
Figura 4,9. Como mostramos no Capítulo 3, podemos 
também desenhar uma curva de demanda relativa, que é 
ilustrada por uma linha RD descendente inclinada. Na 
ausência do comércio internacional, o preço relativo de 
equilíbrio (P,/P ,)'e a produção (0/0 )! são determi- 
nados pela interseção da oferta e da demanda relativas. 


Preços relativos e a distribuição de renda 


Até aqui, analisamos os seguintes aspectos do modelo 
de fatores específicos: (1) a determinação das possibi- 
lidades de produção, dada a tecnologia e os recursos de 
uma economia; e (2) a determinação dos preços relativos, 
produção e alocação de recursos numa economia de mer- 
cado. Antes de nos voltarmos para os efeitos do comércio 
internacional, devemos considerar o efeito das alterações 
dos preços relativos na distribuição de renda. 
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A resposta de produção para uma 
mudança no preço relativo de tecido 


FIGURA 4.8 


A economia produz no ponto em sua fronteira de 
possibilidade de produção (PP) onde a inclinação da 
fronteira que é iguala menos o preço relativo dos tecidos. 
Assim, um aumento no P, /P, faz com que a produção 
mova-se para baixo e para a direita ao longo da fronteira 
de possibilidade de produção correspondente à maior 
produção de tecido e menor produção de alimentos. 





Produção de 
alimentos, Q, 






inclinação =-(P/P)! 





inclinação = —(P,/P,)º 





Or 


Qr Produção de 
tecido, Q, 





Olhe novamente a Figura 4.7, que mostra o efeito de 
um aumento do preço do tecido. Já observamos que a 
curva da demanda de mão de obra no setor será des- 
locada para cima na proporção do aumento no P,., de 
modo que se P, cresce 7%, a curva definida por P, x 
MPL, também aumenta 7%. Vimos também que, a não 
ser que o preço dos alimentos também se eleve em pelo 
menos 7%, w aumentará menos do que P,. Assim, se só 
os preços de tecidos subirem 7%, esperamos que a taxa 
salarial suba apenas, digamos, 3%. 

Vamos ver o que esse resultado implica para os ren- 
dimentos dos três grupos: trabalhadores, proprietários 
de capital e proprietários de terra. Os trabalhadores 
acham que sua taxa salarial aumentou, mas menos do 
que em proporção ao aumento de P,. Assim, seu salá- 
rio real em termos de tecido (a quantidade de tecido que 
podem comprar com seus rendimentos salariais), w/P,., 
cai, enquanto seu salário real em termos de alimentos, 
w/P ,, sobe. Dada essa informação, não podemos dizer 
se os trabalhadores vão melhor ou pior. Isso depende da 
importância relativa do tecido e dos alimentos no con- 
sumo dos trabalhadores (determinado por suas preferên- 
cias), uma questão em que não nos aprofundaremos mais. 

Os proprietários do capital, no entanto, vão defi- 
nitivamente melhor. A taxa salarial real em termos de 


tecido caiu, então seus lucros em termos do que eles 
produzem (tecido) aumentou. Ou seja, a renda dos 
proprietários do capital subirá mais do que proporcio- 
nalmente com o aumento de P.. Uma vez que P, sobe 
em relação a P,, a renda dos capitalistas claramente 
sobe em termos de ambos os bens. Por outro lado, os 
proprietários de terras estão definitivamente pior. Eles 
perdem por dois motivos: o salário real em termos de 
alimentos (o bem que eles produzem) sobe, reduzindo 
sua renda, e o aumento do preço do tecido reduz o 
poder de compra de qualquer renda determinada. (O 
apêndice deste capítulo descreve em mais detalhes as 
alterações de bem-estar dos capitalistas e proprietários 
de terras.) 

Se o preço relativo mudasse para o lado oposto e o 
preço relativo do tecido tivesse diminuído, então as pre- 
visões poderiam ser revertidas: proprietários de capital 
ficariam pior, e os proprietários de terra, melhor. A 
mudança no bem-estar dos trabalhadores novamente 
seria ambígua, porque seu salário real em termos de 
tecido subiria, mas seu salário real em termos de ali- 
mentos cairia. O efeito de uma mudança do preço rela- 
tivo sobre a distribuição de renda pode ser resumido 
como segue: 
= O fator específico para o setor cujo preço relativo 

aumenta é definitivamente melhor. 
= O fator específico para o setor cujo preço relativo 

diminui é definitivamente pior. 
= A mudança no bem-estar para o fator móvel é 
ambígua. 


Comércio internacional no 
modelo de fatores específicos 


Vimos como as mudanças de preços relativos 
têm fortes repercussões para a distribuição de renda, 
criando tanto ganhadores quanto perdedores. Agora 
iremos vincular essa mudança de preço relativo com o 
comércio internacional e combinar as previsões para os 
ganhadores e os perdedores com a orientação de comér- 
cio de um setor. 

Para o comércio ocorrer, um país deve enfrentar um 
preço relativo mundial que seja diferente do preço rela- 
tivo que prevaleceria na ausência de comércio. A Figura 
4.9 mostra como esse preço relativo foi determinado 
para a nossa economia de fatores específicos. Na Figura 
4.10, acrescentamos também uma curva de oferta rela- 
tiva para o mundo. 

Por que a curva de oferta relativa para o mundo seria 
diferente do que para a nossa economia de fatores especifi- 
cos? Os outros países do mundo poderiam ter tecnologias 
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ESTA Determinação de salários relativos 


No modelo de fatores específicos, um preço relativo maior 
de tecido conduzirá a um aumento na produção de 

tecido em relação à de alimentos. Assim, a curva 

de oferta relativa RS é inclinada para cima. Preços e 
quantidades relativas de equilíbrio são determinados pela 
interseção de RS com a curva da demanda relativa RD. 
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INS Comércio e preços relativos 


A figura mostra a curva de oferta relativa para a economia 
de fatores específicos, junto com a curva de oferta 
relativa do mundo. As diferenças entre as duas curvas de 
oferta relativa podem ser decorrentes de diferenças de 
tecnologia ou recursos entre os países. Não há nenhuma 
diferença na demanda relativa entre os países. A abertura 
para o comércio induz um aumento no preço relativo de 
(P,/P,)! para (P,/P,)2. 
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diferentes, como no modelo ricardiano. Entretanto, agora 
que nosso modelo tem mais de um fator de produção, os 
outros países também podem diferir em seus recursos: as 
quantidades totais de terra, capital e mão de obra dispo- 
níveis. O importante aqui é que a economia enfrenta um 
preço relativo diferente quando está aberta ao comércio 
internacional. 

A variação no preço relativo é mostrada na Figura 
4.10. Quando a economia está aberta ao comércio, o 
preço relativo do tecido é determinado pela oferta e 
pela demanda relativa para o mundo. Isso corresponde 
ao preço relativo (P,./P, )?. Se a economia não fizesse 
comércio, então o preço relativo seria inferior, em (P,./ 
P,)'º O aumento no preço relativo de (P,./P,)' para 
(P,/!P,) induz a economia a produzir relativamente 
mais tecido. (Isso também é mostrado como o movi- 
mento do ponto 1 ao ponto 2, ao longo da fronteira 
de possibilidade de produção da economia na Figura 
4.8.) Ao mesmo tempo, os consumidores respondem 
ao preço relativo maior de tecido exigindo relativa- 
mente mais alimentos. No preço relativo mais elevado 
(P,!P,), a economia então exporta tecido e importa 
alimentos. 

Se a abertura ao comércio tivesse sido associada com 
uma diminuição no preço relativo de tecido, então as 
mudanças na relação oferta e demanda poderiam ser 
revertidas, e a economia se tornaria uma exportadora de 
alimentos e uma importadora de tecido. Podemos resu- 
mir os dois casos com previsão intuitiva que — quando 
ocorre a abertura ao comércio — uma economia exporta 
o bem cujo preço relativo aumentou e importa o bem 
cujo preço relativo diminuiu.” 


Distribuição de renda e 
os ganhos do comércio 


Já vimos como as possibilidades de produção são 
determinadas pelos recursos e pela tecnologia; como 
a escolha do que produzir é determinada pelo preço 
relativo do tecido; como as mudanças no preço rela- 
tivo do tecido afetam o rendimento real dos diferentes 
fatores de produção; e como o comércio afeta tanto 
os preços relativos quanto a resposta da economia 
para essas alterações de preço. Agora podemos fazer 
a pergunta crucial: quem ganha e quem perde com o 
comércio internacional? Começamos por perguntar 





6 Na figura, presumimos que não houve diferenças nas preferências 
em todos os países, então temos uma curva de demanda relativa 
única para cada país e para o mundo como um todo. 


7 Descrevemos mais detalhadamente como as mudanças dos preços 
relativos afetam o padrão de comércio de um país no Capítulo 6. 


Capítulo 4 Fatores específicos e distribuição de renda = 53 


como o bem-estar dos grupos particulares é afetado 
e, em seguida, como o comércio afeta o bem-estar do 
país como um todo. 

Para avaliar os efeitos do comércio sobre grupos par- 
ticulares, o ponto-chave é que o comércio internacional 
desloca o preço relativo dos bens negociados. Vimos na 
seção anterior que a abertura ao comércio aumentará 
o preço relativo do bem no novo setor de exportação. 
Podemos vincular essa previsão com nossos resultados 
em matéria de como as alterações do preço relativo se 
traduzem em mudanças na distribuição de renda. Mais 
precisamente, vimos que o fator específico do setor cujo 
preço relativo aumenta vai ganhar e que o fator especi- 
fico no outro setor (cujo preço relativo diminui) vai per- 
der. Vimos também que as mudanças de bem-estar para 
o fator móvel são ambíguas. 

O resultado geral, então, é simples: o comércio bene- 
ficia o fator específico para o setor de exportação de cada 
país, mas prejudica o fator específico para os setores que 
concorrem com a importação, com efeitos ambíguos sobre 
os fatores móveis. 

Os ganhos de comércio superam as perdas? Uma 
maneira de tentar responder a essa pergunta seria resu- 
mir os ganhos dos ganhadores e as perdas dos perdedo- 
res e compará-los. O problema com tal procedimento 
é que estamos comparando bem-estar, que é inerente- 
mente subjetivo. A melhor maneira de avaliar os ganhos 
totais do comércio é fazer uma pergunta diferente: 
aqueles que ganham com o comércio poderiam com- 
pensar os que perdem e ainda ficarem melhor? Se assim 
for, então o comércio é potencialmente uma fonte de 
ganhos para todos. 

A fim de mostrar os ganhos agregados do comércio, 
precisamos de algumas relações básicas entre os pre- 
ços, produção e consumo. Em um país que não pode 
fazer comércio, a produção de uma mercadoria deve ser 
igual a seu consumo. Se D,, for o consumo de tecido e 
D, o consumo de alimentos, então, em uma economia 
fechada, D,= O,e D = O,. O comércio internacional 
torna possível que o mix de tecidos e alimentos consumi- 
dos seja diferente do produzido. No entanto, enquanto 
as quantidades de cada bem que um país consome e pro- 
duz podem diferir, um país não pode gastar mais do que 
ele ganha: o valor do consumo deve ser igual ao valor da 
produção. Isto é 


PXD.XP,XD,=P.XQ.+P XxQ, (47) 


A Equação (4.7) pode ser rearranjada para produzir 
o seguinte: 


D= 0 SPO Do (4.8) 


D,- O, é a importação de alimentos da economia, 
o montante pelo qual o consumo de alimentos excede 
a sua produção. Do lado direito da equação temos o 
produto do preço relativo do tecido e o montante pelo 
qual a produção de tecido excede o consumo, ou seja, 
a exportação de tecido da economia. A equação, então, 
afirma que as importações de alimentos são iguais às 
exportações de tecido vezes o preço relativo do tecido. 
Embora isso não nos diga quanto a economia vai impor- 
tar ou exportar, a equação mostra que a quantidade que 
a economia pode importar é limitada ou restrita pelo 
montante que ela exporta. Portanto, a Equação (4.8) é 
conhecida como uma restrição orçamentária. 

A Figura 4.11 ilustra duas características importantes 
da restrição orçamentária para uma economia comercial. 
Primeiro, a inclinação da restrição orçamentária é menos 
P,!P,, o preço relativo do tecido. A razão é que consu- 
mir uma unidade a menos de tecido economiza P, para 
a economia. Isso é suficiente para comprar P,/P, unida- 
des extras de alimentos. Em outras palavras, uma unidade 
de tecido pode ser trocada nos mercados mundiais por 
P,!P unidades de alimentos. Segundo, a restrição orça- 
mentária é tangente à fronteira de possibilidade de pro- 
dução no ponto de produção escolhido (mostrado como 
ponto 1 na Figura 4.11, assim como na Figura 4.5). 
Então, a economia sempre pode consumir o que produz. 

Para ilustrar que o comércio é uma fonte potencial 
de ganho para todos, vamos proceder em três etapas: 

1. Primeiro, notamos que, na ausência de comércio, a 
economia teria de produzir o que consumiu e vice- 
versa. Assim, o consumo da economia na ausência 
de comércio teria de ser um ponto na fronteira de 
possibilidade de produção. Na Figura 4.11, um 
ponto de consumo pré-comércio típico é mostrado 
como ponto 2. 

2. Em seguida, percebemos que é possível para uma eco- 
nomia comercial consumir mais de ambos os bens do 
que poderia na ausência de comércio. A restrição orça- 
mentária na Figura 4.11 representa todas as combina- 
ções possíveis de alimentos e tecido que o país poderia 
consumir, dado o preço relativo mundial do tecido. 
Parte dessa restrição orçamentária — a parte na região 
preenchida — representa as situações em que a econo- 
mia consome mais tecido e alimentos do que poderia 





8 A restrição de que o valor do consumo é igual ao de produção (ou, 
equivalentemente, que as importações são iguais às exportações em 
valor) não se mantém quando os países podem tomar emprestado 
de outros países ou emprestar a eles. Por enquanto, supomos que 
essas possibilidades não estejam disponíveis e que, portanto, a res- 
trição orçamentária (Equação 4.8) se mantém. A contração inter- 
nacional de empréstimos é examinada no Capítulo 6, que mostra 
que o consumo de uma economia ao longo do tempo ainda é restri- 
to pela necessidade de pagar suas dívidas aos credores estrangeiros. 
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O Ponto 1 representa a produção da economia. 

A economia pode escolher seu ponto de consumo ao 
longo de sua restrição orçamentária (uma linha que passa 
pelo ponto 1 e tem uma inclinação igual a menos o preço 
relativo do tecido). Antes do comércio, a economia deve 
consumir o que produz, tal como o ponto 2 na fronteira 
de possibilidade de produção (PP). A porção da restrição 
orçamentária na região preenchida consiste de escolhas 
de consumo de pós-negociação viáveis, com consumo de 
ambas as mercadorias mais elevado do que no ponto 2 
pré-comércio. 
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na ausência de comércio. Observe que esse resultado 
não depende da suposição de que a produção pré- 
comércio e consumo esteja no ponto 2; a menos que 
a produção pré-comércio esteja no ponto 1, fazendo 
com que o comércio não tenha efeito sobre a produ- 
ção, há sempre uma parte da restrição orçamentária 
que permite o consumo de mais de ambos os bens. 

3. Por fim, observe que se a economia como um todo 
consome mais de ambos os bens, então é possível em 
princípio dar a cada indivíduo mais de ambos os bens. 
Isso seria melhor para todos. Isso mostra, então, 
que é possível garantir que todas as pessoas fiquem 
melhor como resultado do comércio. Claro, todo 
mundo pode ficar ainda melhor se tivesse menos de 
uma mercadoria e mais da outra, mas isso só reforça 
a conclusão de que todo mundo tem o potencial de 
ganhar com o comércio. 

A razão fundamental pela qual o comércio poten- 
cialmente beneficia um país é que ele expande as escolhas 
da economia. Essa expansão de escolhas significa que 


é sempre possível redistribuir renda, de tal forma que 
todos ganhem com o comércio.” 

Dizer que todos poderiam ganhar com o comércio 
infelizmente não significa dizer que todos realmente vão 
ganhar. No mundo real, a presença de perdedores, bem 
como de ganhadores do comércio é uma das razões mais 
importantes pelas quais o comércio não é livre. 


A economia política do 
comércio: uma visão 
preliminar 


O comércio muitas vezes produz perdedores, bem 
como ganhadores. Essa percepção é crucial para a com- 
preensão das considerações que determinam realmente 
a política comercial da economia do mundo moderno. 
Nosso modelo de fatores específicos nos informa que 
aqueles que perdem mais com o comércio (pelo menos 
no curto prazo) são os fatores imóveis no setor que con- 
corre com a importação. No mundo real, isso inclui não 
só os donos do capital, mas também uma parte da força 
de trabalho nos setores que concorrem com a impor- 
tação. Alguns desses trabalhadores (especialmente os 
menos qualificados) têm dificuldade em fazer a transi- 
ção dos setores que concorrem com a importação (em 
que o comércio induz reduções no emprego) para seto- 
res de exportação (em que o comércio induz o aumento 
do emprego). Como resultado, alguns são assombrados 
pelo fantasma do desemprego. Nos Estados Unidos, os 
trabalhadores nos setores que concorrem com a impor- 
tação ganham salários substancialmente abaixo do salá- 
rio médio, e aqueles que ganham o salário mais baixo 
enfrentam o maior risco de afastamento de seu emprego 
atual por causa da concorrência das importações. (Por 
exemplo, o salário médio dos trabalhadores de produ- 
ção no setor de vestuário em 2012 foi 35% menor que 
o salário médio para todos os trabalhadores da produ- 
ção.) Um resultado dessa disparidade salarial é a soli- 
dariedade generalizada pela situação dos trabalhado- 
res e, consequentemente, as restrições à importação de 
vestuário. Os ganhos que os consumidores mais ricos 
perceberiam se mais importações fossem autorizadas e 
os aumentos associados do emprego no setor de expor- 
tação (que contrata, em média, os trabalhadores relati- 
vamente mais qualificados) não fazem tanta diferença. 





9 O argumento de que o comércio é benéfico porque aumenta as es- 
colhas de uma economia é muito mais geral do que esse exemplo 
específico. Para uma discussão detalhada, veja: Paul Samuelson. 
“The Gains from International Trade Once Again”. Economic 
Journal, v. 72, p. 820-829, 1962. 


Capítulo 4 Fatores específicos e distribuição de renda = 55 


Isso significa que o comércio deve ser permitido ape- 
nas se não prejudicar as pessoas de baixa renda”? Alguns 
economistas internacionais concordariam. Apesar da 
importância real da distribuição de renda, a maioria dos 
economistas permanece fortemente a favor do comércio 
mais ou menos livre. Existem três razões principais pelas 
quais os economistas geralmente não enfatizam os efei- 
tos de distribuição de renda do comércio: 

1. Os efeitos de distribuição de renda não são uma es- 
pecificidade do comércio internacional. Todas as 
mudanças na economia de uma nação — incluindo 
o progresso tecnológico (deslocando as preferências 
dos consumidores), a exaustão dos recursos antigos 
e a descoberta de novos, e assim por diante — afetam 
a distribuição de renda. Por que um trabalhador de 
vestuário, que sofre com o fantasma do desemprego 
pela concorrência das importações crescentes, deve- 
ria ser tratado de forma diferente de um operador de 
impressoras desempregado (cujo jornal empregador 
fechou por causa da concorrência de fornecedores de 
notícias via Internet) ou de um operário desempre- 
gado dispensado pela queda do setor imobiliário? 

2. É sempre melhor permitir o comércio e compensar 
aqueles que estão prejudicados por ele do que proi- 
bi-lo. Todos os países industriais modernos fornecem 
algum tipo de “rede de segurança” de programas de 
apoio à renda (como subsídios de desemprego e pro- 
gramas de reciclagem e realocação subsidiados) que 
pode amortecer as perdas dos grupos prejudicados 
pelo comércio. Os economistas argumentam que, se 
essa proteção é considerada inadequada, a resposta é 
dar mais apoio, em vez de reduzir o comércio. (Esse 
apoio também pode ser estendido a todos os necessi- 
tados, em vez de ajudar indiretamente apenas aque- 
les trabalhadores afetados pelo comércio).!º 

3. Aqueles que podem perder por causa do aumento 
das trocas comerciais são em geral mais bem organi- 
zados do que os que têm a ganhar (porque os primei- 
ros são mais concentrados dentro das regiões e in- 
dústrias). Esse desequilíbrio cria um viés no processo 
político que requer um contrapeso, especialmente 
levando em conta os ganhos agregados do comércio. 
Muitas restrições comerciais tendem a favorecer os 
grupos mais organizados, que com frequência não 
são os que mais necessitam de apoio à renda (em 
muitos casos, ao contrário). 

A maioria dos economistas, reconhecendo os efei- 
tos do comércio internacional na distribuição de renda, 





10 Um artigo argumenta esse ponto: Robert Z. Lawrence e Matthew 
J. Slaughter. “More Trade and More Aid”. New York Times, 8 jun. 
2011. 


acreditam que é mais importante salientar os ganhos 
potenciais globais do comércio do que as possíveis per- 
das de alguns grupos em um país. Os economistas, no 
entanto, muitas vezes não têm voz decisiva na política 
econômica, especialmente quando interesses conflitan- 
tes estão em jogo. Qualquer compreensão realista de 
como a política comercial é determinada deve analisar 
as reais motivações dessa política. 


Distribuição de renda e 
as políticas comerciais 


É fácil ver por que grupos que perdem com o comér- 
cio pressionam seus governos a restringi-lo e a proteger 
os seus rendimentos. É de esperar que quem ganha com 
o comércio faça lobby tão intenso quanto aqueles que 
perdem com ele, mas esse raramente é o caso. Nos Esta- 
dos Unidos e na maioria dos outros países, aqueles que 
querem comércio limitado são politicamente mais efica- 
zes do que aqueles que querem sua liberação. Em geral, 
quem ganha com o comércio de qualquer produto em 
particular forma um grupo muito menos concentrado, 
informado e organizado do que aqueles que perdem. 

Um bom exemplo desse contraste entre os dois lados 
é a indústria de açúcar norte-americana. Os Estados 
Unidos limitaram as importações de açúcar por muitos 
anos; nos últimos 25 anos, o preço médio do produto 
no mercado estadunidense tem sido cerca de duas vezes 
o do mercado mundial. Um estudo de 2000 feito pelo 
General Accounting Office dos Estados Unidos estima 
que aquelas restrições à importação e os preços maiores 
associados ao açúcar geraram perdas anuais de 2 bilhões 
de dólares para os consumidores dos EUA. O estudo 
foi atualizado recentemente em 2013, e esse custo subiu 
acima de 3 bilhões de dólares, representando US$ 10 
por ano para cada homem, mulher e criança. Os ganhos 
para os produtores são substancialmente menores, por- 
que as restrições de importação também geram distor- 
ções no mercado de açúcar e os produtores estrangeiros 
exigiram os direitos de vender açúcar para os Estados 
Unidos para manter o diferencial entre o preço mais ele- 
vado dos Estados Unidos e o preço inferior do mundo. 

Se os produtores e os consumidores fossem igualmente 
capazes de ter seus interesses representados, essa política 
nunca teria sido decretada. Porém, em termos absolutos, 
cada consumidor sofre muito pouco. US$ 10 por ano não 
é muito. Além disso, a maior parte do custo é oculta, por- 
que mais açúcar é consumido como ingrediente de outros 
alimentos em vez de comprado diretamente. Como resul- 
tado, a maioria dos consumidores desconhece que a 
quota de importação sequer existe, ainda mais que reduz 
seu nível de vida. Mesmo que eles estivessem cientes, 
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COMÉRCIO E DESEMPREGO 


A abertura ao comércio desloca os empregos dos 
setores concorrentes de importação para os setores de 
exportação. Como já discutimos, esse processo não é 
instantâneo e impõe alguns custos muito reais: alguns 
trabalhadores nos setores concorrentes de importação 
ficaram desempregados e têm dificuldade em encon- 
trar novos postos de trabalho nos setores de exportação 
crescente. Defendemos neste capítulo que a melhor 
resposta política a essa preocupação importante é for- 
necer uma rede de segurança adequada aos trabalha- 
dores desempregados, sem discriminar com base na 
força econômica que induziu sua situação de desem- 
prego involuntária (se pelo comércio ou, digamos, 
pelas mudanças tecnológicas). Aqui, podemos quantifi- 
car a extensão do desemprego, que pode ser rastreada 
ao comércio. O fechamento de fábricas por causa da 
concorrência das importações ou realocações de fábri- 
cas ao exterior são ocorrências altamente divulgadas, 
mas elas representam uma parte muito pequena dos 
deslocamentos involuntários do trabalhador. O Bureau 
of Labor Statistics dos Estados Unidos controla a causa 


primária de todas as demissões em massa estendidas, 
definidas como uma onda de desemprego que dure 
mais de 30 dias e afete mais de 50 trabalhadores do 
mesmo empregador. Durante 2001 a 2010, as ondas de 
desemprego causadas pela concorrência das importa- 
ções ou realocações ao exterior representaram menos 
de 2% dos deslocamentos involuntários totais associa- 
dos com demissões em massa estendidas. 

A Figura 4.12 mostra que, nos últimos 50 anos nos 
Estados Unidos, não houve nenhuma evidência de uma 
correlação positiva entre a taxa de desemprego e as 
importações (em relação ao PIB norte-americano). (Na 
verdade, a correlação entre as mudanças no desem- 
prego e as importações é significativamente nega- 
tiva.) Por outro lado, a figura mostra claramente como 
o desemprego é um fenômeno macroeconômico que 
responde às condições econômicas globais: os picos de 
desemprego durante os anos de recessão são realça- 
dos. Assim, os economistas recomendam o uso de polí- 
ticas macroeconômicas, em vez de políticas comerciais, 
para preocupações relacionadas a desemprego. 


Desemprego e penetração de importações nos Estados Unidos 





Os anos destacados são de recessão, conforme determinado pelo órgão de pesquisas econômicas dos Estados Unidos. 








20 
18 
16 
14 Importação 
(porcentagem do PIB) 
12 
10 ) 
€ ; 
6 tm 
4 
j Desemprego 
(% da força de trabalho) 
2 
0 
SOUILLONNCLESSSSSRAaAÃNRASgISSISAR 
asa Saad aaaaaaaqaaqaqaqSSoSo OSS oo 
a a a e r r A r r ) r r 4 MN MN N N MN N MN 








Fonte: U.S. Bureau of Economic Analysis for imports and U.S. Bureau of Labor Studies for unemployment. 
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Mesmo assim, como as alterações em regimes de 
comércio — ao contrário de outras forças que afetam 
a distribuição de renda — são conduzidas por deci- 
sões políticas, há também uma pressão significativa 
para agrupar essas decisões com programas especiais 
que beneficiam as pessoas afetadas negativamente 
pelo comércio. O programa de Assistência de Ajuste 
de Comércio dos Estados Unidos fornece cobertura 
por desemprego prolongado (por mais de um ano) 


11 Veja: Lori G. Kletzer. “Trade-related Job Loss and Wage Insurance: A Synthetic Review”. Review of International Economics, v. 12, p. 
724-748, nov. 2004; e Grant D. Aldonas, Robert Z. Lawrence e Matthew J. Slaughter. Succeeding in the Global Economy: A New Policy 
Agenda for the American Worker. Washington, D.C.: Financial Services Forum, 2007, para obter detalhes adicionais sobre o Programa 
TAA dos Estados Unidos e propostas para estender o mesmo tipo de cobertura de seguro para todos os trabalhadores. 


para os trabalhadores que são demitidos por um 
fechamento de fábrica causado pela concorrência de 
importações ou por uma realocação no exterior para 
um país que recebe acesso preferencial para os Esta- 
dos Unidos. Embora esse programa seja importante, 
na medida em que pode influenciar as decisões políti- 
cas em matéria de comércio, discrimina injustamente 
os trabalhadores que são demitidos em razão de for- 
ças econômicas que não sejam o comércio.!! 








US$ 10 não é uma soma grande o suficiente para levar as 
pessoas a organizarem protestos e escreverem cartas aos 
seus representantes no Congresso. 

A situação dos produtores de açúcar (aqueles que 
perderiam com o aumento do comércio) é bastante dife- 
rente. Os lucros mais elevados da quota de importação 
são altamente concentrados em um pequeno número 
de produtores. (Dezessete fazendas de cana-de-açúcar 
geram mais da metade dos lucros para todo o setor.) Os 
produtores estão organizados em associações comerciais 
que ativamente fazem /obby em nome de seus membros 
e grandes contribuições de campanha. (A Aliança do 
Açúcar Americano gastou quase 3 milhões de dólares 
em despesas de /obby em um único período de 12 meses 
que antecederam a votação do Congresso dos Estados 
Unidos de 2013 da Farm Bill, que reautoriza as restri- 
ções sobre as importações de açúcar). 

Como seria de esperar, a maioria dos benefícios resul- 
tantes das restrições da importação do açúcar vai para 
aquele pequeno grupo de proprietários de fazendas de 
cana-de-açúcar, e não para seus empregados. Claro, as 
restrições do comércio de fato impedem as perdas de 
emprego para os trabalhadores, mas o custo ao consu- 
midor por trabalho economizado é astronomicamente 
alto: mais de 3 milhões de dólares por posto de trabalho 
poupado. Além disso, as restrições de importação tam- 
bém reduzem o emprego em outros setores que dependem 
de grandes quantidades de açúcar em seus processos de 
produção. Em resposta aos preços elevados do produto 
nos Estados Unidos, por exemplo, as empresas de fabri- 
cação de doces mudaram seus sítios de produção para o 
Canadá, onde os preços do açúcar são substancialmente 
mais baixos. (Não há fazendeiros de açúcar no Canadá, 
portanto não há pressão política para restrições às impor- 
tações.) Assim, em termos líquidos, as restrições ao açú- 
car geram perdas de emprego para os trabalhadores dos 
Estados Unidos. 


Como veremos nos capítulos 9 a 12, a política de 
restrição de importação da indústria de açúcar é um 
exemplo extremo de um tipo de processo político que é 
comum no comércio internacional. O fato de o comér- 
cio mundial em geral ter se tornado cada vez mais livre 
de 1945 a 1980 dependeu, como veremos no Capítulo 
10, de um conjunto especial de circunstâncias que con- 
trolava o que provavelmente é um viés político inerente 
contra o comércio internacional. 


Mobilidade internacional da 
mão de obra 


Nesta seção, mostraremos como o modelo de fatores 
específicos pode ser adaptado para analisar os efeitos 
da mobilidade da mão de obra. No mundo moderno, 
as restrições sobre o fluxo de mão de obra são regio- 
nais — quase todos os países impõem restrições à imi- 
gração. Assim, a mobilidade da mão de obra é menos 
prevalente na prática do que a mobilidade do capital. 
No entanto, a análise física dos movimentos de capitais 
é mais complexa, já que ela é incorporada com outros 
fatores na decisão de uma multinacional para investir no 
estrangeiro (ver Capítulo 8). Ainda assim, é importante 
entender as forças econômicas internacionais que guiam 
a imigração desejada dos trabalhadores através das fron- 
teiras e as consequências de curto prazo desses fluxos 
imigratórios sempre que são realizados. Também explo- 
raremos as consequências de longo prazo das alterações 
na mão de obra do país e as doações de capital no pró- 
ximo capítulo. 

Nas seções anteriores, vimos como os trabalhado- 
res se movem entre os setores de tecidos e alimentos 
dentro de um país até que os salários nos dois setores 
sejam equalizados. Sempre que a imigração internacio- 
nal for possível, os trabalhadores também vão querer 
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mover-se de um país de baixos salários para um de 
salários elevados.!? Para facilitar e para nos concen- 
trarmos na imigração internacional, vamos supor que 
dois países produzem um único bem com mão de obra 
e um fator imóvel, terra. Desde que haja somente um 
único bem, não há nenhuma razão para trocá-lo. No 
entanto, haverá “comércio” em serviços de mão de 
obra quando os trabalhadores se movem em busca 
de salários mais elevados. Na ausência de imigração, 
as diferenças salariais entre os países podem ser con- 
duzidas por diferenças de tecnologia ou, alternativa- 
mente, por diferenças na disponibilidade de terra em 
relação à mão de obra. 

A Figura 4.13 ilustra as causas e os efeitos da mobi- 
lidade internacional da mão de obra. É muito seme- 
lhante à Figura 4.4, exceto que o eixo horizontal repre- 
senta a força de trabalho total do mundo (em vez de ser 
a força de trabalho em um determinado país). As duas 
curvas de produto marginal agora representam a produ- 


Causas e efeitos da mobilidade 


TRA ) a 
internacional de mão de obra 





Inicialmente, OL! trabalhadores são empregados 

em Doméstica, enquanto L'O * trabalhadores estão 
empregados em Estrangeira. A mão de obra migra de 
Doméstica para Estrangeira até que OL? trabalhadores 
estejam empregados em Doméstica, L2O * em Estrangeira, 
e os salários sejam equalizados. 


Produto marginal 


MPL de mão de obra MPL* 


MPL* 





| 
| 
| 
| MPL 
| 
| 





O Empregoem Es Es 
Doméstica sy 
Imigração de mão de 
obra de Doméstica 
para Estrangeira 
Aa 


Força de trabalho total do mundo 


Empregoem O* 
Estrangeira 











12 Assumimos que os gostos dos trabalhadores são semelhantes, para 
que as decisões de localização sejam baseadas nos diferenciais de sa- 
lário. Os diferenciais de salário reais em todos os países são muito 
grandes — grandes o suficiente para que, para muitos trabalhadores, 
eles sejam superiores aos gostos pessoais por determinados países. 


ção do mesmo bem em diferentes países (em vez da pro- 

dução de duas mercadorias diferentes no mesmo país). 

Nós não multiplicamos as curvas pelos preços do bem; 

em vez disso, assumimos que o salário medido no eixo 

vertical representa os salários reais (o salário dividido 
pelo preço do bem exclusivo de cada país). Inicialmente, 

supomos que haja OL! trabalhadores em Doméstica e 

L!'O* trabalhadores em Estrangeira. Tendo em conta 

que os níveis de emprego e as diferenças de dotação de 

tecnologia e terra são tais que os salários reais são mais 
elevados em Estrangeira (ponto B) do que em Domés- 
tica (ponto €). 

Agora, suponha que os trabalhadores sejam capa- 
zes de mover-se entre os dois países. Eles passarão de 
Doméstica para Estrangeira. Esse movimento redu- 
zirá a força de trabalho e, assim, aumentará o salário 
real em Doméstica ao aumentar a força de trabalho e 
reduzir o salário real em Estrangeira. Se não existissem 
obstáculos para o movimento da mão de obra, esse 
processo continuaria até que as taxas dos salários reais 
fossem equalizadas. A eventual distribuição da força 
de trabalho do mundo será com OL? trabalhadores 
em Doméstica e 120* trabalhadores em Estrangeira 
(ponto A). 

Três pontos devem ser observados sobre a redistri- 
buição da força de mão de obra do mundo. 

1. Isso leva a uma convergência das taxas de salário 
real. Os salários reais sobem em Doméstica e caem 
em Estrangeira. 

2. Aumenta a produção mundial como um todo. A pro- 
dução em Estrangeira sobe pela área sob a curva do 
produto marginal de L! para Z?, enquanto cai em 
Doméstica pela área sob a curva correspondente ao 
produto marginal. (Consulte o apêndice para obter 
detalhes). Vemos pela Figura 4.13 que o ganho de 
Estrangeira é maior do que a perda de Doméstica, 
de um montante igual à área colorida ABC na figura. 

3. Apesar desse ganho, algumas pessoas são prejudica- 
das pela mudança. Aqueles que originalmente teriam 
trabalhado em Doméstica recebem salários reais mais 
elevados, mas aqueles que originalmente teriam tra- 
balhado em Estrangeira recebem salários reais mais 
baixos. Os proprietários de terras de Estrangeira se 
beneficiam da maior oferta de mão de obra, mas os 
proprietários em Doméstica são mais prejudicados. 
Portanto, como é o caso dos ganhos do comércio 

internacional, a mobilidade internacional da mão de 

obra, ao permitir em princípio que todos possam ficar 
melhor, na prática deixa alguns grupos pior. Esse resul- 
tado principal não mudaria em um modelo mais com- 
plexo em que os países produzissem e comercializassem 
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mercadorias diferentes, desde que alguns fatores de pro- 
dução sejam imóveis em curto prazo. No entanto, vere- 
mos no capítulo seguinte que esse resultado não precisa 
se manter no longo prazo quando todos os fatores são 
móveis em todos os setores. As mudanças na dotação de 
mão de obra do país, desde que o país esteja integrado 
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Embora haja movi- 
mentos substanciais de 
pessoas entre os países 
no niluáte o moderno, a era 


de mobilidade da mão de 
obra — quando a imigra- 
ção foi uma importante 
fonte de crescimento da 
população em alguns países, enquanto a emigração fez 
a população em outros países declinar — foi no final 
do século XIX e início do XX. Em uma economia global 
recentemente integrada por ferrovias, navios a vapor 
e cabos telegráficos, e ainda não sujeita a muitas res- 
trições legais em matéria de imigração, dezenas de 
milhões de pessoas moveram-se por longas distâncias 
em busca de uma vida melhor. Os chineses mudaram- 
-se para o Sudeste Asiático e a Califórnia, enquanto indi- 
genas mudaram-se para a África e o Caribe. Além disso, 
um número substancial de japoneses mudou-se para o 
Brasil. No entanto, a maior imigração envolveu pessoas 
da periferia da Europa — da Escandinávia, Irlanda, Itália 
e Europa Oriental — que se mudaram para lugares onde 
a terra era abundante e os salários eram elevados: Esta- 
dos Unidos, Canadá, Argentina e Austrália. 


TABELA 4.1 





nos mercados mundiais por meio do comércio, podem 
manter o bem-estar de todos os fatores inalterado. Isso 
tem implicações muito importantes para a imigração em 
longo prazo e tem demonstrado ser empiricamente rele- 
vante em casos em que os países experimentam grandes 
aumentos da imigração. 


RIO NA ERA DE IMIGRAÇÃO EM MASSA 


Esse processo causou o tipo de convergência dos 
salários reais que nosso modelo prevê? Na verdade, 
sim. A Tabela 4.1 mostra os salários reais em 1870 e 
sua mudança até a véspera da Primeira Guerra Mun- 
dial para quatro países “destino” principais e qua- 
tro países de “origem” importantes. Como mostra a 
tabela, no início do período, os salários reais eram 
muito mais elevados no destino do que nos países 
de origem. Durante as quatro décadas seguintes 
os salários reais aumentaram em todos os países, 
mas (com exceção de um aumento surpreendente 
no Canadá) cresceram muito mais depressa na ori- 
gem do que nos países de destino, sugerindo que 
a imigração na verdade levou o mundo em direção 
à (embora de modo algum até a) equalização dos 
salários. 

Conforme documentado no estudo de caso sobre 
a economia dos Estados Unidos, as restrições legais 
puseram um fim à era da imigração em massa após a 
Primeira Guerra Mundial. Por isso e por outras razões 
(nomeadamente um declínio no comércio mundial e 
os efeitos diretos das duas Guerras Mundiais), a con- 
vergência nos salários reais chegou a um impasse e 
até mesmo se reverteu por várias décadas, para con- 
tinuar somente nos anos do pós-guerra. 





Argentina 
Austrália E T 
Canadá 86 
Estados Unidos 100 
Irlanda 
Itália x 
Noruega 24 
Suécia 24 


Explorations in Economic History, v. 32, p. 141-196, 1995. 
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Fonte: Jeffrey G. Williamson. “The Evolution of Global Labor Markets Since 1830: Background Evidence and Hypotheses”. 
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IMIGRAÇÃO E A ECONOMIA DOS ESTADOS UNIDOS 


Como mostra a Figura 4.14, a quota de imigrantes na 
população dos Estados Unidos tem variado bastante nos 
últimos dois séculos. Na virada do século XX, o número de 
residentes estrangeiros nos Estados Unidos aumentou 
drasticamente em razão da grande imigração da Europa 
Oriental e meridional. Fortes restrições sobre a imigração 
impostas na década de 1920 trouxeram um fim a essa 
época, e na década de 1960, os imigrantes foram um 
fator menor na cena norte-americana. Uma nova onda 
de imigração começou em 1970, dessa vez com a maio- 
ria dos imigrantes provenientes da América Latina e Ásia. 
Embora a porcentagem de imigrantes tenha aumentado 
continuamente desde então, é ainda abaixo dos níveis 
alcançados durante a primeira onda de imigração. 

Como a nova onda de imigração afetou a economia 
dos Estados Unidos? O efeito mais direto é que a imigra- 
ção tem expandido a força de trabalho. A partir de 2012, 
os trabalhadores nascidos no exterior compõem 16,1% 
da força de trabalho dos Estados Unidos — ou seja, sem 
os imigrantes os Estados Unidos teriam 16% menos tra- 
balhadores. 

Mantendo tudo igual, esperaríamos que esse 
aumento na força de trabalho reduzisse os salários. Uma 
estimativa amplamente citada é que o salário médio 
nos Estados Unidos é 3% mais baixo do que seria na 
ausência da imigração. No entanto, as comparações de 
salário médio podem ser enganosas, porque os imigran- 
tes para os Estados Unidos têm um perfil de instrução 
muito diferente em relação ao total da população norte- 
-americana. Essas diferenças são salientadas na Figura 


4.15, que tabula tanto a população de pessoas nascidas 
no exterior quanto a população total dos Estados Unidos 
acima de 25 anos, por nível de instrução, até 2010 (escala 
da esquerda). A linha representa a relação entre as duas 
(a fração de estrangeiros nascidos dentro de um grupo 
educacional na escala da direita). Essa proporção mos- 
tra como os trabalhadores estrangeiros concentram-se 
tanto nos grupos educacionais mais baixos quanto mais 
altos — em relação aos trabalhadores nativos. Em uma 
extremidade da escala educacional, os trabalhadores 
nascidos no exterior, com formação profissional e douto- 
rado, fornecem à economia dos Estados Unidos compe- 
tências muito necessárias, especialmente nas áreas de 
ciências, tecnologia, engenharia e matemática (STEM). 
Entre os trabalhadores com doutorado nesses campos 
STEM, 60% são nascidos no estrangeiro. 

Os trabalhadores nascidos no exterior também 
estão concentrados nos grupos educacionais mais bai- 
xos: em 2012, 28% da força de trabalho imigrante não 
tinha concluído o ensino médio ou equivalente, em com- 
paração com apenas 5% dos nativos. Como os trabalha- 
dores com níveis diferentes de educação representam 
entradas diferentes na produção (e não podem ser facil- 
mente substituídos um pelo outro), a maioria das esti- 
mativas sugere que a imigração realmente aumenta o 
salário da maioria dos nativos norte-americanos. Quais- 
quer efeitos negativos sobre os salários recaem sobre 
os estadunidenses de menor nível de instrução. Há, no 
entanto, uma disputa considerável entre os economis- 
tas sobre qual a dimensão desses efeitos negativos dos 
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Restrições sobre a imigração na 
década de 1920 levaram a um declínio 
acentuado na população nascida no 
estrangeiro em meados do século XX, 
mas a imigração aumentou de forma 
acentuada novamente em décadas 
recentes. 





Fonte: U.S. Census Bureau. 





13 George Borjas. “The Labor Demand Curve Is Downward Sloping: Reexamining the Impact of Immigration on the Labor Market”. 


Quarterly Journal of Economics, v. 118, p. 1335-1374, nov. 2003. 
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Fonte: U.S. Census Bureau. 


salários, com as estimativas variando de um declínio de 
8% a números muito menores. 

E quanto aos efeitos globais sobre a renda dos Esta- 
dos Unidos? O produto interno bruto norte-americano 
— o valor total de todos os bens e serviços produzidos 
naquele país — é claramente maior por causa de tra- 
balhadores imigrantes. No entanto, grande parte desse 
aumento no valor da produção é usada para pagar 
salários aos próprios imigrantes. As estimativas do 
“excedente de imigração” — a diferença entre o ganho 
no PIB e o custo dos salários pagos aos imigrantes — 
são geralmente pequenas, da ordem de 0,1% do PIB.!4 

Há mais uma complicação em avaliar os efeitos 
econômicos da imigração: os efeitos sobre as receitas 
fiscais e os gastos do governo. De um lado, os imi- 
grantes pagam impostos, ajudando a cobrir o custo 
do governo. Do outro lado, eles impõem custos ao 
governo, porque seus carros precisam de estradas 


14 Veja: Gordon Hanson. “Challenges for Immigration Policy”. In: C. Fred Bergsten (Ed.). The United States and the World Economy: 
Foreign Economic Policy for the Next Decade. Washington, D.C.: Institute for International Economics, 2005, p. 343-372. 


para trafegar, seus filhos precisam de escolas para 
estudar e assim por diante. Como muitos imigrantes 
ganham salários baixos e, portanto, pagam impostos 
baixos, algumas estimativas sugerem que eles custem 
mais em gastos adicionais do que trazem de receita. 
No entanto, as estimativas do custo fiscal líquido, 
como as estimativas dos efeitos econômicos líquidos, 
são pequenas, novamente na ordem de 0,1% do PIB. 

A imigração é, naturalmente, uma questão polí- 
tica extremamente controversa. A economia da imi- 
gração, no entanto, provavelmente não explica essa 
controvérsia. Em vez disso, pode ser útil lembrar o 
autor suíço Max Frisch, quando falou sobre os efeitos 
da imigração em seu próprio país, que em um ponto 
dependiam fortemente dos trabalhadores de outros 
países: “Pedimos mão de obra, mas vieram as pes- 
soas.” E é o fato de que os imigrantes são pessoas que 
dificulta muito a questão da imigração. 








RESUMO 





1. O comércio internacional muitas vezes tem fortes 
efeitos sobre a distribuição de renda dentro dos paí- 
ses, de modo que frequentemente produz perdedo- 
res, bem como ganhadores. Os efeitos da distribuição 
de renda surgem por dois motivos: os fatores de pro- 


dução não podem mover-se instantaneamente e sem 
custo de uma indústria para outra, e as mudanças no 
mix de produção de uma economia têm efeitos dife- 
renciais sobre a demanda por diferentes fatores de 
produção. 
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Um modelo útil de efeitos de distribuição de renda 
do comércio internacional é o modelo dos fatores es- 
pecíficos, que permite uma distinção entre os fatores 
de uso geral que podem ser movidos entre setores e 
fatores específicos para fins específicos. Nesse mode- 
lo, as diferenças de recursos podem fazer com que os 
países tenham curvas de oferta relativa diferentes e 
assim promovam o comércio internacional. 


No modelo de fatores específicos, os fatores espe- 
cíficos para os setores em cada país de exportação 
ganham com o comércio, enquanto os fatores espe- 
cíficos para os setores que concorrem com a importa- 
ção perdem. Os fatores móveis que podem atuar em 
qualquer setor podem ganhar ou perder. 


O comércio, no entanto, produz ganhos globais no 
sentido limitado de que os que ganham em princípio 
podem compensar quem perde, permanecendo ainda 
melhor do que antes. 


A maioria dos economistas não considera os efeitos 
do comércio internacional na distribuição de ren- 
da uma boa razão para limitar o comércio. Em seus 


RMOS-CHAVE 


efeitos distributivos, o comércio não é diferente de 
muitas outras formas de mudança econômica, que 
não são normalmente regulamentadas. Além disso, 
os economistas preferem resolver o problema da dis- 
tribuição de renda diretamente, em vez de interferir 
com os fluxos de comércio. 


No entanto, na atual legislação da política comercial, 
a distribuição de renda é de importância crucial. Isso 
é verdade em particular porque aqueles que perdem 
com o comércio são geralmente um grupo muito 
mais informado, coeso e organizado do que os que 
ganham. 


Os movimentos de fatores internacionais às vezes po- 
dem substituir o comércio, portanto, não é surpreen- 
dente que a imigração internacional da mão de obra 
seja similar em suas causas e efeitos ao comércio in- 
ternacional. A mão de obra move-se de países onde é 
abundante para países onde é escassa. Esse movimen- 
to eleva a produção mundial total, mas também gera 
fortes efeitos de distribuição de renda, de modo que 
alguns grupos são prejudicados como resultado. 





fator específico, p. 43 

fator móvel, p. 43 

fronteira de possibilidade de produção, p. 44 
função de produção, p. 44 

modelo de fatores específicos, p. 43 


PROBLEMAS 


1. 





Em 1986, o preço do petróleo nos mercados mundiais 
caiu drasticamente. Uma vez que os Estados Unidos 
são um país de importação de petróleo, isso foi am- 
plamente considerado bom para sua economia. Con- 
tudo, no Texas e na Louisiana, 1986 foi um ano de 
declínio econômico. Por quê? 


Oferta de mão de obra 
para a Mercadoria 1 


Produção da 
Mercadoria 1 


Oferta de mão de obra 
para a Mercadoria 2 


produto marginal da mão de obra, p. 44 

Assistência de Ajuste de Comércio dos Estados Unidos, p. 57 
rendimentos decrescentes, p. 44 

restrição orçamentária, p. 53 


Uma economia pode produzir a mercadoria 1 usando 
mão de obra e capital e a mercadoria 2 usando mão 
de obra e terra. A oferta total de mão de obra é de 
100 unidades. Dada a oferta de capital, as saídas das 
duas mercadorias dependem da mão de obra oferta- 


da, como segue: 
Produção da 
Mercadoria 2 
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a. Faça um gráfico das funções de produção para a 
mercadoria 1 e a mercadoria 2. 

b. Faça um gráfico da fronteira de possibilidade de pro- 
dução. Por que ele é curvo? 


O produto marginal das curvas de mão de obra cor- 
respondentes às funções de produção no Problema 2 
são as seguintes: 


Trabalhadores MPL MPL 
empregados no Setor 1 no Setor 2 


1,05 


c. Se essas duas economias se abrem ao comércio, o 
que acontecerá com os padrões de comércio (ou 
seja, qual país exportará que mercadoria)? 

d. Descreva como a abertura ao comércio afeta todos 
os três fatores (mão de obra, capital, terra) em am- 
bos os países. 


Em Doméstica e Estrangeira, existem dois fatores de 
produção, terra e mão de obra, usados para produzir 
apenas uma mercadoria. O fornecimento de terra em 
cada país e a tecnologia de produção são exatamente 
os mesmos. O produto marginal da mão de obra em 
cada país varia de acordo com o emprego da seguinte 
forma: 


Número de trabalhadores 
empregados 


Produto marginal do 
último trabalhador 





0,60 0,40 


a. Suponha que o preço da mercadoria 2 em relação ao 
da mercadoria 1 é 2. Determine graficamente a taxa sa- 
lariale a alocação de mão de obra entre os dois setores. 

b. Usando o gráfico desenhado para o Problema 2, deter- 
mine a produção de cada setor. Então, confirme grafi- 
camente que a inclinação da fronteira de possibilida- 
de de produção nesse ponto é igual ao preço relativo. 

c. Suponha que o preço relativo da mercadoria 2 caia 
para 1,3. Repita (a) e (b). 

d. Calcule os efeitos da mudança de preço de 2 para 
1,3 sobre os rendimentos dos fatores específicos nos 
setores 1 e 2. 


Considere dois países (Doméstica e Estrangeira) que 
produzem as mercadorias 1 (com mão de obra e ca- 
pital) e 2 (com mão de obra e terra), de acordo com 

as funções de produção descritas nos Problemas 2 

e 3. Inicialmente, os dois países têm o mesmo for- 

necimento de mão de obra (100 unidades de cada), 

capital e terra. O estoque de capital em Doméstica 
então cresce. Essa mudança desloca-se para fora da 
curva de produção para a mercadoria 1 em função 

da mão de obra empregada (descrito no Problema 2) 

e o produto marginal associado da curva de mão de 

obra (descrito no Problema 3). Nada acontece com 

a produção e as curvas de produto marginal para a 

mercadoria 2. 

a. Mostre como o aumento da oferta de capital para 
Doméstica afeta sua fronteira de possibilidade de 
produção. 

b. No mesmo gráfico, trace a curva de fornecimento rela- 
tivo para a economia de Doméstica e de Estrangeira. 


Inicialmente, existem 11 trabalhadores empregados em 
Doméstica, mas apenas 3 em Estrangeira. Determine o efei- 
to da livre circulação de mão de obra de Doméstica para 
Estrangeira na produção, emprego, salários reais e a renda 
dos proprietários de terras em cada país. 


Usando o exemplo numérico no Problema 5, supo- 

nha agora que Estrangeira limita a imigração para 

que apenas 2 dos trabalhadores possam mudar de 

Doméstica para lá. Calcule como o movimento desses 

dois trabalhadores afeta o rendimento dos cinco gru- 

pos diferentes: 

a. Os trabalhadores que estavam originalmente em Es- 
trangeira. 

b. Os proprietários de terra de Estrangeira. 

c. Os trabalhadores que ficam em Doméstica. 

d. Os proprietários de terra de Doméstica. 

e. Os trabalhadores que se deslocam. 


Estudos dos efeitos da imigração do México para os 
Estados Unidos tendem a achar que os grandes ga- 
nhadores são os próprios imigrantes. Explique esse 
resultado com base no exemplo na pergunta anterior. 
Como as coisas podem mudar se a fronteira for aberta 
sem restrições na imigração? 
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O modelo de fatores específicos desenvolvido neste 
capítulo é uma ferramenta de análise tão conveniente 
que investiremos um tempo aqui para explicitar alguns 
de seus detalhes mais plenamente. Daremos um trata- 
mento mais completo a duas questões relacionadas: (1) 
a relação entre o produto marginal e total dentro de 
cada setor e (2) os efeitos de distribuição de renda das 
mudanças de preços relativos. 


Produto marginal e total 


No texto, ilustramos a função de produção de tecido 
de duas formas diferentes. Na Figura 4.1, mostramos a 
produção total em função da entrada de mão de obra, 
mantendo o capital constante. Observamos então que 
a inclinação da curva é o produto marginal da mão 
de obra, ilustrando-o na Figura 4.2. Agora queremos 
demonstrar que a produção total é medida pela área sob 
a curva do produto marginal. (Estudantes familiariza- 
dos com cálculo acharão isto óbvio: o produto marginal 
é a derivada do total, então o total é a integral do margi- 
nal. Mesmo para esses alunos, no entanto, uma aborda- 
gem intuitiva pode ser útil.) 

Na Figura 4A.1, mostramos mais uma vez a curva do 
produto marginal na produção de tecido. Suponha que 
nós empregamos L,. homens-hora. Como podemos mos- 
trar a produção total de tecido? Vamos aproximar isso 
usando a curva do produto marginal. Primeiro, vamos 
perguntar o que acontecerá se usarmos um pouco menos 
de homens-hora, digamos dL, menos. Então, a produção 
seria menor. A queda na produção seria aproximadamente 


dL,X MPL,, 


ou seja, a redução na força de trabalho vezes o produto 
marginal da mão de obra no nível inicial de emprego. 
Essa redução na produção é representada pela área do 
retângulo colorido na Figura 4A.1. Subtraia agora outros 
poucos homens-hora; a perda de produção será outro 
retângulo. Dessa vez o retângulo será mais alto, porque 
o produto marginal da mão de obra aumenta conforme 
a quantidade de mão de obra cai. Se continuarmos esse 
processo até que toda a mão de obra se vá, nossa aproxi- 
mação da perda total da produção será a soma de todos 
os retângulos mostrados na figura. Quando nenhuma 
mão de obra é empregada, no entanto, a produção vai 
cair a zero. Então, podemos aproximar a produção total 


Mais detalhes sobre os fatores específicos 


Mostrando que a produção é igual à área 
sob a curva do produto marginal 


FIGURA 4A.1 


Pela aproximação da curva de produto marginal com uma 
série de retângulos finos, pode-se mostrar que a produção 
total de tecido é igual à área sob a curva. 





Produto marginal de 
mão de obra, MPL, 
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do setor de tecidos pela soma das áreas de todos os retân- 
gulos abaixo da curva do produto marginal. 

Isto é, no entanto, apenas uma aproximação, porque 
usamos o produto marginal apenas do primeiro homem- 
“hora em cada lote de mão de obra removido. Podemos 
obter uma aproximação melhor se tomamos grupos 
menores — quanto menor, melhor. Conforme os grupos 
de mão de obra removidos ficarem infinitamente peque- 
nos, no entanto, os retângulos ficarão cada vez mais 
finos e nos aproximaremos cada vez mais estreitamente 
da área total sob a curva do produto marginal. No final, 
então, encontramos a produção total do tecido produ- 
zido com a mão de obra L,.. O é igual à área sob a curva 
do produto marginal da mão de obra MPL, até L,. 


Preços relativos e a distribuição de renda 


A Figura 44.2 usa o resultado que encontramos para 
mostrar a distribuição de renda no setor de tecidos. Vimos 
que os empregadores de tecidos contratam mão de obra 
L, até o valor do produto marginal dos trabalhadores, 
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FIGURA 4A.2 


A renda da mão de obra é igual ao salário real vezes o 
emprego. O resto da produção é gerado como rendimento 
para os proprietários de capital. 
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P,x MPL, é igual ao salário w. Nós podemos reescrever 
isso em termos desalário real detecido como MPL, =w/P,. 
Assim, em um determinado salário real, digamos (w/P,.)', 
a curva do produto marginal na Figura 4A.2 nos diz que 
serão empregados L. trabalhadores-hora. A produção 
total produzida com esses trabalhadores é dada pela área 
sob a curva do produto marginal até L!.. Essa produção 
é dividida pela renda real (em termos de tecido) dos tra- 
balhadores e proprietários de capital. A parte da remu- 
neração paga aos trabalhadores é o salário real (w/P,)! 
vezes o nível de emprego L!., que é a área do retângulo 
mostrado. O restante é a renda real dos proprietários de 
capital. Podemos determinar a distribuição da produção 
de alimentos entre a mão de obra e os proprietários de 
terra da mesma forma, em função do salário real em ter- 
mos de alimentos, w/P,. 

Suponha que o preço relativo dos tecidos suba agora. 
Vimos na Figura 4.7 que uma ascensão no P,/P reduz 
o salário real em termos de tecido (porque o salário sobe 
menos que P,) ao mesmo tempo em que aumenta em 
termos de alimentos. Os efeitos disso sobre os rendi- 
mentos dos capitalistas e proprietários de terra podem 
ser vistos nas figuras 44.3 e 44.4. No setor de tecidos, 
o salário real cai de (w/P,.)' para (w/P,)?: como resul- 
tado, os capitalistas recebem aumento de renda real em 
termos de tecido. No setor de alimentos, o salário real 
sobe de (w/P ,)! para (w/P ), e os proprietários recebem 
renda real menor em termos de alimentos. 


Um aumento em P, beneficia os donos 
do capital 


O salário real em termos de tecido cai, levando a um 
aumento na renda dos donos do capital. 
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mão de obra, MPL, 
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Esse efeito sobre a renda real é reforçado pela mudança 
na própria relação P,/P. A renda real dos proprietários 
de capital em termos de alimentos sobe mais do que sua 
renda real em termos de tecido — porque os alimentos 
agora são relativamente mais baratos que o tecido. Por 
outro lado, a renda real dos proprietários em termos de 
tecido cai mais do que sua renda em termos de alimentos 
— porque o tecido agora é relativamente mais caro. 
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Recursos e comércio: o modelo 
de Heckscher-Ohlin 


Se a mão de obra fosse o único fator de produção, como o modelo ricardiano supõe, a vanta- 
gem comparativa poderia surgir apenas por causa de diferenças internacionais na produtividade 
da mão de obra. No mundo real, no entanto, embora o comércio seja em parte explicado pelas 
diferenças na produtividade da mão de obra, também reflete diferenças nos recursos dos paí- 
ses. O Canadá exporta produtos florestais para os Estados Unidos não porque seus lenhadores 
são mais produtivos em relação a seus colegas dos EUA, mas porque o Canadá, pouco povoado, 
tem mais terra arborizada por habitante que os Estados Unidos. Assim, uma visão realista do 
comércio deve observar a importância não só da mão de obra, mas também de outros fatores de 
produção, como terra, capital e recursos minerais. 

Para explicar o papel das diferenças dos recursos no comércio, neste capítulo examinaremos 
um modelo no qual as diferenças de recursos são a única fonte de comércio. Esse modelo mos- 
tra que a vantagem comparativa é influenciada pela interação entre os recursos das nações (a 
abundância relativa dos fatores de produção) e a tecnologia de produção (que influencia a 
intensidade relativa com que os diferentes fatores de produção são usados na produção de 
mercadorias diferentes). Algumas dessas ideias foram apresentadas no modelo de fatores espe- 
cíficos do Capítulo 4, mas o modelo que estudamos neste capítulo salienta a interação entre 
abundância e intensidade ao olhar para os resultados de longo prazo, quando todos os fatores 
de produção são móveis em todos os setores. 

Uma das teorias mais influentes na economia internacional é que o comércio internacional é 
em grande parte impulsionado pelas diferenças de recursos dos países. Desenvolvida por dois 
economistas suecos, Eli Heckscher e Bertil Ohlin (Ohlin recebeu o prêmio Nobel de economia 
em 1977), a teoria é muitas vezes referida como a teoria de Heckscher-Ohlin. Como a teoria 
enfatiza a interação entre as proporções em que diferentes fatores de produção estão dispo- 
níveis em diferentes países e as proporções em que eles são usados para produzir mercadorias 
diferentes, é também referida como a teoria das proporções dos fatores. 

Para desenvolver a teoria das proporções dos fatores, começamos por descrever uma eco- 
nomia que não tem comércio e depois nos perguntamos o que acontece quando duas dessas 
economias estabelecem comércio entre si. Vamos ver que, ao contrário do modelo ricardiano 
com um único fator de produção, o comércio pode afetar a distribuição de renda por meio dos 
fatores, até mesmo em longo prazo. Podemos discutir a extensão com que o comércio pode 
estar contribuindo para aumentos na desigualdade de salários nos países desenvolvidos. Então 
concluímos com uma revisão adicional das evidências empíricas a favor (e contra) as previsões 
da teoria das proporções dos fatores do comércio. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Explicar como as diferenças de recursos geram um padrão específico de comércio. 

= Discutir por que os ganhos do comércio não se estendem igualmente em longo prazo e identifi- 
car os prováveis ganhadores e perdedores. 

= Compreender as possíveis ligações entre o aumento das trocas comerciais e a crescente desigual- 
dade de salários no mundo desenvolvido. 

= Ver como os padrões de comércio empíricos e os preços dos fatores apoiam algumas (mas não 
todas) predições da teoria das proporções dos fatores. 
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Modelo de uma economia de 
dois fatores 


Neste capítulo, nos concentraremos na versão mais 
simples do modelo das proporções dos fatores, por vezes 
referido como “2 x 2 x 2?: dois países, duas mercado- 
rias, dois fatores de produção. No nosso exemplo, vamos 
chamar os dois países de Doméstica e Estrangeira. 
Vamos ficar com as mesmas duas mercadorias, tecido 
(medido em jardas) e alimentos (medidos em calorias), 
que usamos no modelo dos fatores específicos do Capí- 
tulo 4. A principal diferença é que, neste capítulo, presu- 
mimos que os fatores imóveis que eram específicos para 
cada setor (capital em tecido e terra em alimentos) agora 
são móveis em longo prazo. Assim, as terras utilizadas 
para a agricultura podem ser usadas para construir uma 
fábrica de têxteis; por outro lado, o capital utilizado 
para pagar um tear mecânico pode ser usado para pagar 
um trator. Para manter as coisas simples, usamos mode- 
los de fator único adicional que chamamos de capital, 
que é usado em conjunto com a mão de obra para pro- 
duzir alimentos ou tecidos. No longo prazo, tanto o 
capital quanto a mão de obra podem mover-se em todos 
os setores, assim igualando seus rendimentos (taxa de 
aluguel e salário) em ambos os setores. 


Preços e produção 

Tanto tecidos quanto alimentos são produzidos usando 
o capital e a mão de obra. A quantidade de cada bem pro- 
duzido, tendo em conta quanto capital e mão de obra são 
empregados em cada setor, é determinada por uma função 
da produção de cada mercadoria: 


O, = 0, (KpoLy). 
E, = DR a 


onde Q,.e O são os níveis de produção de tecido e ali- 
mentos; K, e L, são as quantidades de capital e mão de 
obra empregados na produção de tecidos; e K e L são 
as quantidades de capital e mão de obra empregados na 
produção de alimentos. Em geral, a economia tem um 
suprimento fixo de capital Ke mão de obra L que é divi- 
dido entre os empregos dos dois setores. 

Definimos as seguintes expressões que estão relacio- 
nadas com as duas tecnologias de produção: 


4, = capital usado para produzir uma jarda de tecido; 


a 


«r= mão de obra usada para produzir uma jarda de tecido; 


4, = Capital usado para produzir uma caloria de alimento; 
a, , = mão de obra usada para produzir uma caloria de 
alimento. 


Esses requisitos de entrada unitários são muito pare- 
cidos com os definidos no modelo ricardiano (para mão 
de obra apenas). No entanto, há uma diferença cru- 
cial: nestas definições, podemos falar da quantidade de 
capital ou de mão de obra utilizada para produzir uma 
determinada quantidade de tecido ou de alimentos, em 
vez da quantidade necessária para produzir essa quanti- 
dade. A razão para essa mudança do modelo ricardiano 
é que quando há dois fatores de produção, pode haver 
espaço para a escolha no uso de insumos. 

Em geral, essas escolhas dependem dos preços dos 
fatores para mão de obra e capital. No entanto, vamos 
primeiro examinar um caso especial em que há apenas 
uma maneira de produzir cada mercadoria. Considere o 
seguinte exemplo numérico: a produção de uma jarda do 
tecido requer uma combinação de duas trabalho-horas 
e duas máquina-horas. A produção de alimentos é mais 
automatizada. Como resultado, a produção de uma 
caloria de alimento requer apenas uma trabalho-hora 
junto com três máquina-horas. Assim, todos os regui- 
sitos de entrada unitários são fixos no a, =2:;a,,=2; 
A, = 3; 4,,= 1; e não há nenhuma possibilidade de 
substituição da mão de obra pelo capital, ou vice-versa. 
Suponha que uma economia seja dotada de 3.000 uni- 
dades de máquina-horas junto com 2.000 unidades de 
trabalho-horas. Neste caso especial, sem substituição 
dos fatores de produção, a fronteira de possibilidade 
de produção da economia pode ser derivada usando 
essas contenções de dois recursos para o capital e a 
mão de obra. A produção de O jardas de tecido requer 
20,=a,,X O máquina-horase20, =a,.x O trabalho- 
-horas. Da mesma forma, a produção de O calorias de 
alimentos requer 30, = a,,X O, máquina-horas e 1Q, 
= a,,X O trabalho-horas. O total de máquina-horas 
utilizadas para a produção de tecido e alimentos não 
pode exceder a oferta total de capital: 


a, X0,+4,,X0,<K ou 20, +30, <3.000 (5.1) 


Essa é a restrição de recursos para o capital. Da 
mesma forma, a restrição de recursos para a mão de obra 
afirma que as trabalho-horas totais utilizadas na produ- 
ção não podem exceder a oferta total de mão de obra: 


a, X0,+a, X0,<L ou 20,+0,<2.000 (5.2) 


A Figura 5.1 mostra as implicações das equações 
(5.1) e (5.2) para as possibilidades de produção em 
nosso exemplo numérico. Cada restrição de recurso é 
desenhada da mesma forma que traçamos a linha de 
possibilidade de produção para o caso ricardiano da 
Figura 3.1. Neste caso, no entanto, a economia deve 
produzir ambos os fatores restritivos, então a fronteira 
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ELES A fronteira de possibilidade de produção sem substituição dos fatores: exemplo numérico 





Quantidade de alimento, Q, 


2.000 









Inclinação da restrição 
de mão de obra = -2 


1.000 
tecidos em termos de alimentos 


500 


Inclinação da restrição 
de capital = -2/3 


750 1.000 


1.500 


Fronteira de possibilidade de produção: 
inclinação = custo de oportunidade de 


Quantidade de 
tecido, Q, 


Se o capital não pode ser substituído pela 

mão de obra, ou vice-versa, a fronteira de 
possibilidade de produção no modelo fator- 
-proporções seria definida por duas restrições 
de recursos: a economia não pode usar mais do 
que a oferta de mão de obra (2.000 horas de 
mão de obra) ou capital (3.000 máquinas horas) 
disponíveis. Então, a fronteira de possibilidade 
de produção é definida pela linha pontilhada 
nesta figura. No ponto 1, a economia é 
especializada na produção de alimentos, e nem 
todas as horas de mão de obra disponíveis 

são empregadas. No ponto 2, a economia é 
especializada na produção de tecidos, e nem 
todas as horas de mão de obra disponíveis 

são empregadas. No ponto 3 de produção, a 
economia emprega toda a sua mão de obra e 
recursos de capital. A característica importante 
nesta fronteira de possibilidade de produção 

é que o custo de oportunidade de tecidos em 
termos de alimentos não é constante. Ele sobe 
de 2/3 para 2 quando o mix de produção da 
economia desloca-se em direção ao tecido. 





de possibilidade de produção é a linha irregular mos- 
trada em pontilhado. Se a economia se especializar 
na produção de alimentos (ponto 1), então pode pro- 
duzir 1.000 calorias de alimentos. Naquele ponto da 
produção, não há capacidade de reposição da mão de 
obra: apenas 1.000 horas de mão de obra das 2.000 são 
empregadas. Por outro lado, se a economia se especia- 
lizar na produção de tecidos (ponto 2), então poderá 
produzir 1.000 jardas de tecido. Naquele ponto de pro- 
dução, não há capacidade de reposição da mão de obra: 
apenas 2.000 máquina-horas das 3.000 são empregadas. 
No ponto 3 de produção, a economia está empregando 
todos os seus recursos próprios de mão de obra e capi- 
tal (1.500 máquina-horas e 1.500 trabalho-horas na 
produção de tecido; e 1.500 máquina-horas junto com 
500 trabalho-horas na produção de alimentos).! 

A característica importante nessa fronteira de possi- 
bilidade de produção é que o custo de oportunidade de 
produzir uma jarda extra de tecido, em termos de alimen- 
tos, não é constante. Quando a economia está produ- 
zindo principalmente alimentos (à esquerda do ponto 3), 





1 O caso de nenhuma substituição dos fatores é especial, em que há 
apenas o ponto único de produção que emprega totalmente ambos 
os fatores; alguns fatores deixam desempregados os outros pontos 
de produção na fronteira de possibilidades de produção. No caso 
mais geral, a seguir, com a substituição dos fatores, essa peculiari- 
dade desaparece e ambos os fatores são totalmente empregados ao 
longo de toda a fronteira de possibilidade de produção. 


então não há capacidade de mão de obra ociosa. Pro- 
duzir duas unidades a menos de alimentos libera seis 
máquina-horas que podem ser usadas para produzir 
três jardas de tecido: o custo de oportunidade do tecido 
é 2/3. Quando a economia está produzindo principal- 
mente tecido (à direita do ponto 3), então há capacidade 
de capital disponível. Produzir duas unidades a menos 
de alimentos libera dois trabalho-horas que podem ser 
usados para produzir uma jarda de tecido: o custo de 
oportunidade do tecido é 2. Assim, o custo de oportuni- 
dade do tecido é maior quando mais unidades de tecido 
estão sendo produzidas. 

Agora vamos tornar o modelo mais realista e per- 
mitir a possibilidade de substituição de capital por mão 
de obra, e vice-versa, na produção. Essa substituição 
remove a irregularidade na fronteira de possibilidade 
de produção. Em vez disso, a fronteira PP tem a forma 
curva mostrada na Figura 5.2. A forma curva nos diz 
que o custo de oportunidade em termos de alimentos 
para produzir mais uma unidade de tecido aumenta con- 
forme a economia produz mais tecido e menos alimentos. 
Ou seja, nossa visão básica sobre como os custos de 
oportunidade mudam com o mix de produção perma- 
nece válida. 

Onde é que a economia produz na fronteira de pos- 
sibilidade de produção? Depende dos preços. Especifi- 
camente, a economia produz no ponto em que se maxi- 
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ESTA A fronteira de possibilidade de produção com substituição dos fatores 





Quantidade de alimento, Q, 





Se o capital pode ser substituído pela mão de 
obra, e vice-versa, a fronteira de possibilidade de 
produção já não tem uma torção. Mas continua a 
ser verdade que o custo de oportunidade de tecido 
em termos de alimentos aumenta conforme o mix 
de produção da economia se desvia em direção ao 
tecido e afasta-se de alimentos. 


Quantidade de tecido, Q, 


—lJJJÃÇrÃçrr(r]rlÃnNDFRA 


miza o valor da produção. A Figura 5.3 mostra o que 
isso implica. O valor da produção da economia é: 


V=Px0,+PxO, 


onde P, e P são os preços do tecido e dos alimentos, res- 
pectivamente. Uma linha de isocusto — linha ao longo 
da qual o custo de produção é constante — tem uma 
inclinação de —-P,/P . A economia produz no ponto O, 
o ponto na fronteira de possibilidade de produção que 
toca a maior linha de isocusto possível. Nesse ponto, a 
inclinação da fronteira de possibilidade de produção é 
iguala —P,/P,. Então o custo de oportunidade em ter- 


ESTA Preços e produção 


mos de alimentos de produzir outra unidade de tecido é 
igual ao preço relativo do tecido. 


Escolhendo o mix de fatores 


Como já observamos, em um modelo de dois fato- 
res, os produtores podem ter espaço para escolher o uso 
de fatores. Um fazendeiro, por exemplo, pode escolher 
entre usar relativamente mais equipamentos mecani- 
zados (capital) e menos trabalhadores, ou vice-versa. 
Assim, o agricultor pode escolher quanta mão de obra e 
capital vai usar por unidade de produção produzida. Em 
cada setor, então, os produtores enfrentarão requisitos 





Quantidade de alimento, Q, 


Linhas de isocusto 





A economia produz no ponto em que maximiza 
o valor da produção, dados os preços que 
enfrenta. Esse é o ponto mais alto possível 

na linha isocusto. Nesse ponto, o custo de 
oportunidade de tecido em termos de alimentos 
é igual ao preço relativo de tecido, P,/P,. 


Inclinação = -P,/P, 





Quantidade de tecido, Q, 
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de entrada não fixos (como no modelo ricardiano), mas 
encontrarão os trade-offs básicos — como o ilustrado 
pela curva II na Figura 5.4, que mostra combinações de 
entrada alternativas que podem ser usadas para produ- 
zir uma caloria de alimentos. 

Qual opção de entrada os produtores realmente 
fazem? Depende dos custos relativos do capital e da mão 
de obra. Se as taxas de aluguel de capital forem altas e os 
salários forem baixos, os agricultores escolherão produ- 
zir usando relativamente pouco capital e muita mão de 
obra; por outro lado, se as taxas de aluguel forem baixas 
e os salários forem altos, eles economizarão em mão de 
obra e usarão muito mais capital. Se w é a taxa salarial e r 
o custo do aluguel do capital, então, a escolha da entrada 
dependerá da proporção destes dois preços dos fatores: 
wlr2 A proporção entre os preços dos fatores e a propor- 
ção de mão de obra para capital usada na produção de 
alimentos é mostrada na Figura 5.5 pela curva 44. 

Há uma relação correspondente entre w/r e a pro- 
porção capital-mão de obra na produção de tecido. Essa 
relação é mostrada na Figura 5.5 pela curva do TT 
Como traçado, TT é deslocada para fora em relação à 
AA, indicando que para quaisquer preços dos fatores 
determinados, a produção de tecido sempre usará mais 
mão de obra em relação ao capital do que a produção de 
alimentos. Quando isso é verdade, dizemos que a pro- 
dução de tecido é mão de obra-intensiva, enquanto a de 


Possibilidades de entrada 
na produção de alimentos 





Um agricultor pode produzir uma caloria de alimento com 
menos capital se ele usar mais mão de obra, e vice-versa. 


Entrada de capitais 


por caloria, Aya 


, Combinações 

, de entradas que 

' produzem uma 

“caloria de alimentos 
. 





Entrada da mão de 
obra por caloria, a 


LA 





2 A escolha ótima da proporção mão de obra-capital é explorada em 
maior profundidade no apêndice deste capítulo. 


Preços dos fatores e 
opções de entrada 





Em cada setor, a proporção de mão de obra para capital 
utilizado na produção depende do custo da mão de obra 
em relação ao custo do capital, w/r. A curva AA mostra as 
opções de proporção mão de obra-capital na produção 
de alimentos, enquanto a curva TT mostra as escolhas 
correspondentes na produção de tecido. Em qualquer 
proporção de salário-aluguel determinada, a produção 
de tecido usa uma maior taxa de mão de obra-capital. 
Quando este for o caso, dizemos que a produção de tecido 
é mão de obra-intensiva e que a produção de alimentos é 
capital-intensiva. 


Proporção 
salário-aluguel, w/r 








Proporção mão de 
obra-capital, L/K 





alimentos é capital-intensiva. Observe que a definição de 
intensidade depende da proporção de mão de obra para 
capital utilizado na produção, não da proporção de mão 
de obra ou capital para a produção. Assim, uma merca- 
doria não pode ser tanto capital intensiva quanto mão 
de obra intensiva. 

As curvas TT e AA na Figura 5.5 são chamadas de 
curvas de demanda dos fatores relativos. Elas são muito 
semelhantes à curva de demanda relativa para merca- 
dorias. Sua inclinação descendente caracteriza o efeito 
de substituição da demanda de fatores dos produtores. 
Conforme o salário w sobe em relação à taxa de loca- 
ção r, os produtores substituem capital por mão de obra 
nas suas decisões de produção. O caso anterior, conside- 
rado sem substituição de fator, foi um caso limitante, em 
que a curva de demanda relativa é uma linha vertical: a 
proporção de mão de obra para o capital exigido é fixa 
e não varia com as mudanças na proporção de salário- 
-aluguel w/r. No restante deste capítulo, consideraremos 
o caso mais geral, com substituição dos fatores, em que 
as curvas de demanda relativa dos fatores são inclinadas 
para baixo. 
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Preços dos fatores e preços das mercadorias 


Suponha por um momento que a economia pro- 
duza tanto tecido quanto alimentos. (Isso não precisa 
ser desse modo se a economia se engajar no comércio 
internacional, porque ela pode especializar-se comple- 
tamente na produção de um bem ou outro; mas vamos 
ignorar essa possibilidade por enquanto.) Então, a con- 
corrência entre os produtores em cada setor irá garan- 
tir que o preço de cada bem seja igual a seus custos de 
produção. O custo de produzir uma mercadoria depende 
dos preços dos fatores: se os salários subirem — ficando 
as outras coisas iguais — o preço de qualquer bem cuja 
produção usa mão de obra também aumentará. 

A importância do preço de um fator específico em 
relação ao custo de produzir uma mercadoria depende, 
no entanto, de quanto daquele fator envolve a produ- 
ção da mercadoria. Se a produção de alimentos faz uso 
de muito pouca mão de obra, por exemplo, então um 
aumento no salário não terá muito efeito sobre o preço 
dos alimentos, enquanto se a produção de tecido utilizar 
uma grande quantidade de mão de obra, um aumento 
no salário terá um grande efeito sobre seu preço. Por- 
tanto, podemos concluir que existe uma relação linear 
entre a proporção da taxa de salários e a taxa de aluguel, 
w/r, e a proporção do preço do tecido em relação ao de 
alimentos, P,/P,. Essa relação é ilustrada pela curva 
inclinada ascendente SS na Figura 5.6. 

Vamos analisar as figuras 5.5 e 5.6 juntas. Na Figura 
5.7, o painel da esquerda é a Figura 5.6 (da curva SS) 
virado 90 graus em sentido anti-horário, enquanto o pai- 
nel da direita reproduz a Figura 5.5. Juntando esses dois 
diagramas, vemos o que pode parecer a princípio uma 
ligação surpreendente entre os preços das mercadorias e 
a proporção de mão de obra para o capital utilizado na 
produção de cada bem. Suponha que o preço relativo do 
tecido seja (P,./P )' (painel à esquerda da Figura 5.7); se 
a economia produz dois produtos, a proporção entre a 
taxa salarial e a taxa de aluguel de capital deve ser igual 
a (w/r)!. Esta proporção implica, então, que as relações 
de mão de obra para o capital empregado na produção 
de tecido e alimentos devem ser (L,/K,)' e(L,/K,)', res- 
pectivamente (painel à direita da Figura 5.7). Se o preço 
relativo do tecido subir para o nível indicado pelo (P,./ 
P;)), a proporção entre a taxa salarial e a taxa de alu- 
guel de capital subiria para (w/r)?. Porque a mão de obra 





3 Essa proporção mantém-se apenas quando a economia produz tan- 
to tecido quanto alimentos, o que está associado com um determi- 
nado intervalo para o preço relativo do tecido. Se o preço relativo 
se elevar além de um determinado nível de limite superior, então a 
economia se especializa na produção de tecido. Inversamente, se 
o preço relativo cair abaixo de um nível de limite inferior, então, a 
economia se especializa na produção de alimentos. 


Preços dos fatores e 
preços de mercadorias 





Como a produção de tecidos é mão de obra-intensiva, 
enquanto a produção de alimentos é capital-intensiva, há 
uma proporção de um para um entre a proporção fator 
preço, w/r, e o preço relativo do tecido, P,/P,. Quanto 
maior o custo relativo da mão de obra, maior deve ser o 
preço relativo da mercadoria mão de obra-intensiva. A 
proporção é ilustrada pela curva SS. 


Preço relativo de 
tecidos, P- /P; 


ss 


Proporção 
salário-aluguel, w/r 





é agora relativamente mais cara, as relações de mão de 
obra para o capital empregado na produção de tecidos 
e alimentos, portanto, cairiam para (L,/K P e(L,/K,). 
Podemos aprender mais uma lição importante a par- 
tir desse diagrama. O painel da esquerda já nos diz que 
um aumento no preço do tecido em relação ao de ali- 
mentos aumentará o rendimento dos trabalhadores em 
relação ao de proprietários de capital. Mas é possível 
fazer uma declaração mais forte: essa mudança de preços 
relativos inequivocamente aumentará o poder de com- 
pra dos trabalhadores e diminuirá o poder aquisitivo dos 
proprietários de capital ao elevar os salários reais e bai- 
xar as rendas reais em termos de ambas as mercadorias. 
Como sabemos disso? Quando o P,/P aumenta, a 
proporção de mão de obra para capital cai na produ- 
ção de alimentos e de tecido. Mas em uma economia 
competitiva, os fatores de produção são pagos com seu 
produto marginal — o salário real dos trabalhadores em 
termos de tecido é igual à produtividade marginal da 
mão de obra de produção de tecido e assim por diante. 
Quando a proporção da mão de obra para o capital cai 
na produção de qualquer bem, o produto marginal da 
mão de obra em termos daquela mercadoria aumenta 
— então os trabalhadores sentem seu salário real mais 
alto em termos de ambos os bens. Por outro lado, se o 
produto marginal do capital cai em ambas as indústrias, 
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FIGURA 5.7 De preços de mercadorias para opções de entrada 





Dado o preço relativo do tecido (P,/P,)!, a proporção entre a taxa salarial e a taxa de aluguel de capital deve ser igual (w/1)!. Essa 
proporção de salário-aluguel então implica que as relações de mão de obra para o capital empregado na produção de tecido e 
alimentos devem ser, respectivamente, (L,/K,)' e (L,/K,)!. Se o preço relativo do tecido sobe para (P,/P,)?, a proporção de salário-aluguel 
deve crescer para (w/1)?. Isso fará com que a proporção mão de obra-capital utilizada na produção de ambas as mercadorias caia. 


Salário-aluguel, w/r 


55 


(w/r)? 





(w/n)1 

















Preço relativo de (P;/P,)? (P;/P)! 
tecidos, P,/P, 
.————— 
Aumentando 


(L/K)2 (Ly/K (L/ko? (L,/k)! Proporção 
mão de 
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então os proprietários de capital sentem seus rendimen- 
tos reais mais baixos em termos de ambos os bens. 

Nesse modelo, então, como no de fatores específicos, 
as alterações dos preços relativos têm fortes efeitos na 
distribuição de renda. Uma mudança nos preços das 
mercadorias não muda só a distribuição de renda. Ele 
sempre muda tanto que os proprietários de um fator de 
produção ganham, enquanto os proprietários do outro 
ficam pior. 


Recursos e produção 


Agora completamos a descrição de uma economia 
de dois fatores, descrevendo a relação entre os preços 
de mercadorias, oferta de fatores e produção. Em par- 
ticular, investigamos como as mudanças nos recursos 
(oferta total de um fator) afetam a alocação dos fatores 
entre os setores e as mudanças associadas que ocorrem 
na produção. 





4 Essa proporção entre os preços de mercadorias e os preços dos fa- 
tores (e os efeitos de bem-estar associados) foi esclarecida em um 
artigo clássico de Wolfgang Stolper e Paul Samuelson, “Protection 
and Real Wages”, Review of Economic Studies, v. 9, p. 58-73, nov. 
1941; e, portanto, é conhecido como o efeito de Stolper-Samuelson. 


Suponha que temos o preço relativo dos tecidos 
como dado. Sabemos da Figura 5.7 que um determi- 
nado preço relativo de tecido, digamos (P,/P )', está 
associado com uma proporção fixa salário/aluguel 
(w!r)! (desde que tanto tecidos quanto alimentos sejam 
produzidos). Essa proporção, por sua vez, determina 
as relações de mão de obra para o capital empregado 
nos setores de tecidos e de alimentos: (L,/K,)' e (L,/ 
K,), respectivamente. Agora, vamos supor que a força 
de trabalho da economia cresça, o que implica que a 
relação de mão de obra agregada para capital da eco- 
nomia, L/K, aumenta. A um determinado preço rela- 
tivo de tecido (P,/P )!, vimos que as relações de mão 
de obra para o capital investido em ambos os setores 
permanecem constantes. Como a economia pode aco- 
modar o aumento na relativa oferta de mão de obra 
agregada L/K se a mão de obra relativa demandada 
em cada setor permanece constante em (L, /K )' e (L,/ 
K 9)" Em outras palavras, como a economia emprega 
as horas de mão de obra adicionais? A resposta reside 
na atribuição da mão de obra e capital em todos os 
setores: a proporção capital-mão de obra no setor de 
tecido é maior do que no setor de alimentos, então a 
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economia pode aumentar o emprego da mão de obra 
em relação ao capital (mantendo fixa a relação mão 
de obra-capital em cada setor) alocando mais mão de 
obra e capital para a produção de tecido (que é mão de 
obra-intensivo).º Conforme a mão de obra e o capital se 
movem do setor de alimentos para o setor de tecidos, a 
economia produz mais tecido e menos alimentos. 

A melhor maneira de pensar sobre esse resultado é 
em termos de como os recursos afetam as possibilidades 
de produção da economia. Na Figura 5.8, a curva TT! 
representa as possibilidades de produção da economia 
antes do aumento da oferta de mão de obra. A produção 
está no ponto 1, onde a inclinação da fronteira de possi- 
bilidade de produção é igual a menos o preço relativo do 
tecido, P,/P, e a economia produz O! e O! de tecido e 
de alimentos. A curva TT? mostra a fronteira de possibi- 
lidade de produção depois de um aumento da oferta de 
mão de obra. A fronteira de possibilidade de produção 
desloca-se para fora, para TT?. Após esse aumento, a 


FIGURA 5.8 Recursos e possibilidades de produção 





Um aumento da oferta de mão de obra desloca a fronteira 
de possibilidade de produção da economia para fora, de 
TT! para TT?, mas desproporcionalmente na direção da 
produção de tecido. O resultado é que, em um preço 
relativo inalterado de tecido (indicado pela inclinação -P, / 
P,),a produção de alimentos na verdade declina de Q) 
para Q2. 
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5 Veja o apêndice para uma derivação mais formal desse resultado e 
detalhes adicionais. 


economia pode produzir mais tecido e alimentos do que 
antes. O desvio para fora da fronteira é, contudo, muito 
maior na direção do tecido do que dos alimentos — ou 
seja, expansão tendenciosa das possibilidades de produ- 
ção, que ocorre quando a fronteira de possibilidade de 
produção desvia-se muito mais em uma direção do que 
na outra. Nesse caso, a expansão é tão fortemente incli- 
nada para produção de tecido que, em preços relativos 
inalterados, a produção move-se do ponto 1 ao ponto 2, 
que envolve uma queda real na produção de alimentos 
de Q! para Q? e um aumento grande na produção de 
tecido de O: para 01. 

O efeito tendencioso dos aumentos de recursos 
sobre as possibilidades de produção é a chave para a 
compreensão de como diferenças de recursos dão ori- 
gem ao comércio internacional. Um aumento da oferta 
de mão de obra expande as possibilidades de produ- 
ção desproporcionalmente na direção da produção 
de tecido, enquanto um aumento na oferta de capital 
amplia desproporcionalmente as possibilidades na dire- 
ção da produção de alimentos. Assim, uma economia 
com alta oferta relativa de mão de obra para o capi- 
tal será relativamente melhor em produzir tecidos do 
que uma economia com baixa oferta relativa de mão 
de obra para o capital. Em geral, uma economia tende 
a ser relativamente eficaz na produção de bens que são 
intensivos em fatores com os quais o país é relativamente 
bem dotado. 

Veremos mais adiante algumas evidências empíricas 
confirmando que as alterações nos recursos de um país 
levam ao crescimento que está inclinado para os seto- 
res que usam intensivamente o fator cuja oferta aumen- 
tou. Documentamos isso para a economia chinesa, que 
recentemente passou por um crescimento substancial na 
oferta de mão de obra qualificada. 


Efeitos do comércio 
internacional entre as 
economias de dois fatores 


Tendo delineado a estrutura de produção de uma 
economia de dois fatores, podemos agora olhar para o 
que acontece quando duas dessas economias, Domés- 
tica e Estrangeira fazem comércio. Como sempre, 
Doméstica e Estrangeira são semelhantes ao longo 
de muitas dimensões. Elas têm os mesmos gostos e, 





6 O efeito tendencioso das alterações de recursos na produção foi 
apontado em um artigo do economista polonês T. M. Rybczynski, 
“Factor Endowments and relative of commodity prices”, Economi- 
ca, v. 22, p. 336-341, nov. 1955. Portanto, é conhecido como o efeito 
de Rybczynski. 
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portanto, têm idênticas demandas relativas para ali- 
mentos e tecidos, quando confrontadas com os mes- 
mos preços relativos dos dois bens. Elas também têm 
a mesma tecnologia: uma determinada quantidade de 
mão de obra e de capital produz a mesma quantidade 
de tecido ou de alimentos nos dois países. A única 
diferença entre os países está em seus recursos: em 
Doméstica há uma proporção maior de mão de obra 
para capital do que em Estrangeira. 


Preços relativos e o padrão de comércio 


Uma vez que Doméstica tem maior proporção de 
mão de obra para o capital que Estrangeira, Domés- 
tica é abundante em mão de obra e Estrangeira abun- 
dante em capital. Observe que a abundância é definida 
em termos de proporção e não em quantidades abso- 
lutas. Por exemplo, o número total de trabalhadores 
nos Estados Unidos é aproximadamente três vezes 
maior do que no México, mas o México seria ainda 
considerado abundante em mão de obra em relação 
aos Estados Unidos, uma vez que o estoque de capi- 
tal dos EUA é mais de três vezes maior que o estoque 
de capital do México. “Abundância” é sempre definida 
em termos relativos, comparando a proporção de mão 
de obra para o capital dos dois países; assim, nenhum 
país é abundante em tudo. 

Sabendo que o tecido é uma mercadoria mão de 
obra-intensiva, a fronteira de possibilidade de produção 
de Doméstica em relação a Estrangeira é deslocada mais 
na direção de tecido do que na direção de alimentos. 
Assim, sendo o resto igual, Doméstica tende a produzir 
uma proporção maior de tecido do que de alimentos. 

Como o comércio leva a uma convergência dos pre- 
ços relativos, uma das outras coisas que vai ser igual 
é o preço do tecido em relação ao de alimentos. No 
entanto, como os países diferem em suas abundâncias 
dos fatores para qualquer proporção determinada do 
preço do tecido para o de alimentos, Doméstica pro- 
duzirá uma proporção maior de tecido em relação a 
alimentos do que Estrangeira: Doméstica terá uma 
oferta relativa maior de tecido. A curva de oferta rela- 
tiva de Doméstica, então, encontra-se à direita da de 
Estrangeira. 

As curvas de oferta relativa de Doméstica (RS) e 
Estrangeira (RS*) são ilustradas na Figura 5.9. A curva 
da demanda relativa, que assumimos ser a mesma para 
ambos os países, é mostrada como RD. Se não hou- 
vesse nenhum comércio internacional, o equilíbrio para 
Doméstica seria no ponto 1, e o preço relativo do tecido 
seria (P,/P )!. O equilíbrio para Estrangeira seria no 
ponto 3, com um preço relativo de tecidos dado por 


O comércio leva a uma 
convergência dos preços relativos 





Na ausência de comércio, o equilíbrio de Doméstica seria 
no ponto 1, onde a oferta relativa interna RS intercepta 
a curva da demanda relativa RD. Da mesma forma, o 
equilíbrio de Estrangeira seria no ponto 3. O comércio 
leva a um preço relativo mundial que se encontra entre 
os preços pré-comércio (P,/P)! e (P,/P,)º, como (P,/P,)? 
no ponto 2. 
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(P,/P ). Assim, na ausência de comércio, o preço rela- 
tivo do tecido seria menor em Doméstica do que em 
Estrangeira. 

Quando Doméstica e Estrangeira fazem comércio 
entre si, seus preços relativos convergem. O preço rela- 
tivo do tecido sobe em Doméstica e cai em Estrangeira, 
e um novo preço relativo mundial do tecido é estabele- 
cido em um ponto em algum lugar entre os preços rela- 
tivos pré-comércio, digamos em (P,/P )?. No Capítulo 
4, discutimos como uma economia responde ao comér- 
cio com base na direção da mudança do preço relativo 
dos bens: a economia exporta o bem cujo preço rela- 
tivo aumenta. Assim, Doméstica irá exportar tecido (o 
preço relativo do tecido sobe em Doméstica), enquanto 
Estrangeira exportará alimentos (o preço relativo dos 
tecidos cai em Estrangeira, o que significa que o preço 
relativo dos alimentos sobe nesse país). 

Doméstica torna-se um exportador de tecido, por- 
que a mão de obra é abundante (em relação à Estran- 
geira) e porque a produção de tecido é mão de obra- 
“intensiva (em relação à produção de alimentos). Da 
mesma forma, Estrangeira torna-se um exportador de 
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alimentos, porque é abundante em capital e a produção 
de alimentos é capital-intensiva. Essas previsões para 
o padrão de comércio (na versão duas-mercadorias, 
dois-fatores, dois-países que estudamos) podem ser 
generalizadas com o seguinte teorema, que recebeu seu 
nome dos desenvolvedores originais deste modelo de 
comércio: 


Teorema de Hecksher-Ohlin: o país que é abun- 
dante em um fator exporta o bem cuja produção é 
intensiva nesse fator. 


Em um caso mais realista (com vários países, fatores 
de produção e números de bens) podemos generalizar 
esse resultado como uma correlação entre a abundância 
de um fator de um país e suas exportações de mercado- 
rias que usam esse fator intensamente: os países tendem a 
exportar mercadorias cuja produção seja intensiva nos fato- 
res com os quais os países são dotados abundantemente.” 


Comércio e distribuição de renda 


Discutimos como o comércio induz uma convergên- 
cia dos preços relativos. Anteriormente, vimos que as 
alterações dos preços relativos, por sua vez, têm fortes 
efeitos sobre os ganhos relativos de mão de obra e capi- 
tal. Um aumento do preço do tecido aumenta o poder 
de compra da mão de obra em termos de ambos os bens, 
reduzindo o poder aquisitivo do capital em termos dos 
dois bens. Um aumento no preço dos alimentos tem o 
efeito inverso. Assim, o comércio internacional pode ter 
um efeito poderoso sobre a distribuição de renda, até 
mesmo em longo prazo. Em Doméstica, onde o preço 
relativo dos tecidos sobe, as pessoas que recebem seus 
rendimentos da mão de obra ganham com o comércio, 
mas aquelas que derivam dos seus rendimentos do capi- 
tal ficam pior. Em Estrangeira, onde o preço relativo 
do tecido cai, o oposto acontece: os trabalhadores são 
prejudicados e donos de capital são beneficiados. 

O recurso do qual um país tem uma oferta relati- 
vamente grande (mão de obra em Doméstica, capital 
em Estrangeira) é o fator abundante naquele país, e o 
recurso do qual tem uma oferta relativamente pequena 
(capital em Doméstica, mão de obra em Estrangeira) é 
o fator escasso. A conclusão geral sobre os efeitos do 
comércio internacional sobre a distribuição de renda em 
longo prazo é: os proprietários de fatores abundantes de 
um país ganham com o comércio, mas os proprietários de 
fatores escassos de um país perdem. 





7 Veja: Alan Deardorff, “The General Validity of the Heckscher- 
-Ohlin Theorem”, American Economic Review, v. 72, p. 683-694, 
set.1982; para uma derivação formal dessa extensão de várias mer- 
cadorias, fatores e países. 


Na nossa análise do caso de fatores específicos, 
notamos que os fatores de produção que estão “pre- 
sos” em uma indústria que compete com a importação 
perdem com a abertura do comércio. Aqui, notamos 
que os fatores de produção que são usados intensa- 
mente pela indústria que compete com a importação 
são prejudicados pela abertura do comércio — inde- 
pendentemente da indústria em que trabalham. Além 
disso, o argumento teórico sobre os ganhos agregados 
do comércio é idêntico ao caso dos fatores específi- 
cos: a abertura ao comércio expande as possibilidades 
de consumo de uma economia (veja a Figura 4.11), 
então não há uma maneira de beneficiar a todos. No 
entanto, existe uma diferença crucial relativa aos efei- 
tos de distribuição de renda nesses dois modelos. A 
especificidade de fatores para indústrias específicas 
muitas vezes é apenas um problema temporário: fabri- 
cantes de vestuário não podem se tornar fabricantes de 
computadores da noite para o dia, mas com o tempo 
a economia dos EUA pode deslocar seu emprego de 
fabricação dos setores em queda para os que estão em 
expansão. Assim, os efeitos de distribuição de renda, 
que surgem porque a mão de obra e outros fatores 
de produção são imóveis, representam um problema 
temporário, transitório (o que não quer dizer que tais 
efeitos não sejam dolorosos para aqueles que perdem). 
Em contraste, os efeitos do comércio sobre a distribui- 
ção de renda entre terra, mão de obra e capital são 
mais ou menos permanentes. 

Comparados ao resto do mundo, os Estados Unidos 
são abundantemente dotados com mão de obra alta- 
mente qualificada, enquanto a mão de obra pouco quali- 
ficada é correspondentemente escassa. Isso significa que 
o comércio internacional tem o potencial de prejudicar 
os trabalhadores pouco qualificados dos Estados Uni- 
dos — não apenas temporariamente, mas em uma base 
sustentada. O efeito negativo do comércio sobre os tra- 
balhadores pouco qualificados constitui um problema 
político persistente, que não pode ser remediado por 
políticas que proporcionam alívio temporário (como o 
seguro-desemprego). Consequentemente, o efeito poten- 
cial de aumento das trocas comerciais na desigualdade 
de renda nas economias avançadas como os Estados 
Unidos tem sido objeto de uma grande quantidade de 
pesquisas empíricas. Vamos rever algumas dessas evi- 
dências nos estudos de casos que se seguem e concluir 
que o comércio tem sido, no máximo, um fator que con- 
tribui para os aumentos registrados da desigualdade de 
renda nos Estados Unidos. 
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COMÉRCIO NORTE-SUL E DESIGUALDADE DE RENDA 


A distribuição dos salários nos Estados Unidos 
tornou-se consideravelmente mais desigual desde 
a década de 1970. Naquela época, um trabalhador 
do sexo masculino com um salário no percentil 90 
da distribuição salarial (ganhando mais do que os 
90% abaixo dele, mas menos que os 10% mais bem 
assalariados) ganhava 3,2 vezes o salário de um 
trabalhador do 10º percentil inferior da distribui- 
ção. Em 2010, aquele trabalhador no percentil 90 
ganhava mais de 5,2 vezes o salário do trabalhador 
do 10º percentil inferior. A desigualdade salarial para 
trabalhadores do sexo feminino tem aumentado a 
um ritmo semelhante sobre esse mesmo período 
de tempo. Grande parte desse aumento na desi- 
gualdade salarial foi associado com um aumento 
do prêmio ligado à instrução, especialmente desde 
a década de 1980. Em 1980, um trabalhador com 
diploma universitário ganhava 40% a mais do que 
um trabalhador com apenas nível médio. Esse prê- 
mio da instrução aumentou constantemente através 
da década de 1980 e de 1990 para 80%. Desde então, 
tem sido mais ou menos plana (embora as dispari- 
dades salariais entre os graduados de nível superior 
tenham continuado subindo). 

Por que a desigualdade salarial tem aumentado? 
Muitos observadores atribuem a mudança ao cresci- 
mento do comércio mundial e, em particular, à cres- 
cente intensificação nas exportações de bens manufa- 
turados das economias recém-industrializadas (NIEs), 
como a Coreia do Sul e a China. Até a década de 1970, 
o comércio entre as nações industriais avançadas e 
as economias menos desenvolvidas — muitas vezes 
referido como comércio “Norte-Sul”, porque as nações 
mais avançadas ainda estão na zona temperada do 
hemisfério norte — consistia esmagadoramente de 
um intercâmbio entre produtos fabricados no Norte 
e matérias-primas e produtos agrícolas, como petró- 
leo e café vindos do Sul. A partir de 1970 em diante, 
no entanto, antigos exportadores de matéria-prima 
começaram a vender cada vez mais produtos manufa- 
turados para os países com salários elevados como os 
Estados Unidos. Como aprendemos no Capítulo 2, os 
países em desenvolvimento mudaram drasticamente 
os tipos de mercadorias que exportam, se afastando 
de sua tradicional dependência de produtos agrícolas 
e minerais para um foco em produtos manufatura- 
dos. Embora as NIEs também representem um mer- 
cado de rápido crescimento para as exportações das 


nações de salários elevados, as exportações das eco- 
nomias recém-industrializadas obviamente diferem 
em muito na intensidade do fator de suas importa- 
ções. Em grande maioria, as exportações das NIEs para 
as nações avançadas consistiam em roupas, sapatos e 
outros produtos relativamente simples (“mercadorias 
de baixa tecnologia”), cuja produção é intensiva em 
mão de obra pouco qualificada, enquanto as expor- 
tações dos países avançados para as NIEs consistiam 
em bens capital-intensivos ou qualificação-intensivos 
como os produtos químicos e as aeronaves (“mercado- 
rias de alta tecnologia”). 

Para muitos observadores, a conclusão parecia 
simples: o que estava acontecendo era um movi- 
mento em direção à igualdade fator-preço. O comér- 
cio entre os países avançados, que são abundantes 
em capital e qualificação, e as NIEs, com sua abun- 
dante oferta de mão de obra não qualificada, estava 
aumentando os salários dos trabalhadores altamente 
qualificados e reduzindo os salários dos trabalhado- 
res menos qualificados nos países abundantes em 
qualificação e capital, tal como prevê o modelo de 
fatores-proporções. 

Esse é um argumento com um significado muito 
mais do que puramente acadêmico. Se entendermos 
a crescente desigualdade de renda em nações avança- 
das como um problema grave, como muitas pessoas 
consideram, e se também acreditarmos que o cresci- 
mento do comércio mundial é a principal causa desse 
problema, torna-se difícil manter o tradicional apoio 
dos economistas ao livre comércio. (Como já discuti- 
mos anteriormente, em princípio, os impostos e os 
pagamentos do governo podem compensar o efeito 
do comércio na distribuição de renda, mas alguém 
pode argumentar que isso é improvável de acontecer 
na prática.) Alguns analistas influentes têm argumen- 
tado que as nações avançadas terão de restringir seu 
comércio com os países de baixos salários, se qui- 
serem manter-se basicamente como sociedades de 
classe média. 

Enquanto alguns economistas acreditam que o 
crescente comércio com os países de baixos salários 
tem sido a principal causa da crescente desigualdade 
de renda nos Estados Unidos, a maioria dos pesquisa- 
dores empíricos acreditava no momento da redação 
deste texto que o comércio internacional tem sido, no 
máximo, um fator contribuinte para tal crescimento, 
e que as principais causas encontram-se em outro 
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lugar* Esse ceticismo repousa sobre três observações 
principais. 

Primeiro, o modelo das proporções de fator diz 
que o comércio internacional afeta a distribuição 
de renda mediante uma mudança dos preços rela- 
tivos das mercadorias. Então, se o comércio interna- 
cional foi a principal força motriz por trás da cres- 
cente desigualdade de renda, deveria haver uma 
evidência clara de aumento dos preços dos produ- 
tos qualificação-intensivos em comparação com os 
preços dos produtos mão de obra não qualificada- 
“intensivos. Estudos de dados relativos aos preços 
internacionais, no entanto, não conseguiram encon- 
trar uma evidência clara de tal mudança dos preços 
relativos. 

Segundo, o modelo prevê que os fatores preços 
relativos devem convergir: se os salários dos trabalha- 
dores qualificados estão subindo e os dos trabalhado- 
res não qualificados estão caindo no país abundante 
em qualificação, o inverso devia acontecer no país 
abundante em mão de obra. Estudos de distribuição 
de renda nos países em desenvolvimento que se abri- 
ram ao comércio têm mostrado que, pelo menos em 
alguns casos, o inverso é verdadeiro. No México, em 
particular, estudos cuidadosos têm mostrado que a 
transformação do comércio do país na década de 1980 
— quando o México abriu-se às importações e tornou- 
-se um grande exportador de produtos manufatura- 
dos — foi acompanhada por aumento de salários para 
trabalhadores qualificados e crescente desigualdade 


salarial global, bastante próximo dos desenvolvimen- 
tos nos Estados Unidos. 

Terceiro, embora o comércio entre os países avan- 
çados e as NIEs tenha crescido rapidamente, ainda 
constitui apenas uma pequena porcentagem do total 
de gastos nas nações avançadas. Como resultado, 
as estimativas do “conteúdo de fator” desse comér- 
cio — a mão de obra qualificada exportada conse- 
quentemente por países avançados incorporados nas 
exportações de qualificação-intensiva, e a mão de 
obra não qualificada consequentemente importada 
em importações mão de obra-intensivas — são ainda 
apenas uma pequena fração das ofertas totais de 
mão de obra qualificada e não qualificada. Isso sugere 
que esses fluxos de comércio não possam ter tido um 
impacto muito grande na distribuição de renda. 

O que, então, é responsável pelo distanciamento 
crescente entre trabalhadores qualificados e não qua- 
lificados nos Estados Unidos? A opinião da maioria é 
que o vilão não é o comércio, mas sim as novas tec- 
nologias de produção que põem uma grande ênfase 
na qualificação de mão de obra (como a introdução 
generalizada de computadores e outras tecnologias 
avançadas no ambiente de trabalho). Isso é muitas 
vezes referido como uma complementaridade de qua- 
lificação de tecnologia ou mudança tecnológica vie- 
sada pela qualificação.” 

Discutiremos as ligações entre esse tipo de 
mudança tecnológica e a crescente desigualdade de 
salários no estudo de caso a seguir. 


8 Entre as informações importantes na discussão sobre o impacto do comércio na distribuição de renda temos Robert Lawrence e Mat- 
thew Slaughter, “Trade and US Wages: Giant Sucking Sound or Small Hiccup?” Brookings Papers on Economic Activity: Microecono- 
mic, v. 2, p. 161-226, 1993; Jeffrey D. Sachs e Howard Shatz, “Trade and Jobs in U.S. Manufacturing”, Brookings Papers on Economic 
Activity, v. 1, p. 1-84, 1994; e Adrian Wood, North-South Trade, Employment, and Income Inequality. Oxford: Oxford University Press, 
1994. Para uma pesquisa com esse debate e assuntos relacionados, consulte o Capítulo 9 em Lawrence Edwards e Robert Z. Lawrence, 
Rising Tide: Is Growth in Emerging Economies Good for the United States? Peterson Institute for International Economics, 2013. 


9 Veja: Claudia Goldine Lawrence F. Katz, “The Origins of Technology-Skill Complementarity”, The Quarterly Journal of Economics, 


p. 693-732, 1998. 








MUDANÇA TECNOLÓGICA ENVIESADA PELA QUALIFICAÇÃO E DESIGUALDADE DE RENDA 





Neste estudo de caso, estendemos o nosso 
modelo de dois fatores de produção para incorporar 
a mudança tecnológica que é enviesada pela qualifi- 
cação. Vamos discutir como isso promove um melhor 
ajuste para os padrões empíricos associados à cres- 
cente desigualdade salarial nos Estados Unidos. Tam- 
bém descrevemos algumas novas pesquisas que rela- 
cionam parte dessa mudança tecnológica ao comércio 
e à terceirização. 


Considere a variante do nosso modelo de duas 
mercadorias, dois fatores em que mãos de obra quali- 
ficada e não qualificada são usadas para produzir bens 
de “baixa tecnologia” e “alta tecnologia”. A Figura 5.10 
mostra as demandas de fator relativas aos produtores 
em ambos os setores: a proporção de trabalhadores 
qualificados-não qualificados em função da propor- 
ção salarial qualificada-não qualificada (curva LL de 
baixa tecnologia e HH para alta tecnologia). 
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EE Desigualdade de aumento salarial: mudança tecnológica enviesada pela habilidade ou pelo comércio? 





As curvas LL e HH mostram a proporção de emprego qualificado-não qualificado, S/U, em função da proporção salarial 
de qualificado-não qualificado, w,/w,, nos setores de baixa tecnologia e alta tecnologia. O setor de alta tecnologia é 

mais qualificação-intensiva que o setor de baixa tecnologia, então a curva HH é deslocada para fora em relação à curva 
LL. O painel (a) mostra o caso onde o aumento das trocas comerciais com os países em desenvolvimento leva a uma 
maior proporção de salários qualificados-não qualificados. Os produtores em ambos os setores respondem, diminuindo 
seu emprego relativo para trabalhadores qualificados: ambos S, /U, e S,/U, diminuem. O painel (b) mostra o caso em que 
a mudança tecnológica enviesada pela habilidade leva a uma maior taxa de salários qualificados-não qualificados. A 
curvas LL e HH desviam para fora (aumento relativo da demanda por trabalhadores qualificados em ambos os setores). 
Contudo, neste caso, os produtores em ambos os setores respondem, aumentando seu emprego relativo de trabalhadores 


qualificados: ambos 5, /U, e S,/U, aumentam. 
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Partimos do princípio que a produção de bens de 
alta tecnologia é intensiva de mão de obra qualificada, 
então a curva HH é deslocada para fora em relação à 
curva LL. No fundo, uma curva SS (ver figuras 5.6 e 5.7) 
determina a proporção de salário de qualificados-não 
qualificados como uma função crescente do preço 
relativo dos bens de alta tecnologia (em relação às 
mercadorias de baixa tecnologia). 

No painel (a), mostramos o caso em que o aumento 
das trocas comerciais com os países em desenvolvi- 
mento gera um aumento na desigualdade salarial 
(a taxa de salários de qualificados-não qualificados) 
nesses países (por um aumento no preço relativo dos 
bens de alta tecnologia). O aumento do custo relativo 
de trabalhadores qualificados induz produtores em 
ambos os setores a reduzir o número de empregos de 
trabalhadores qualificados em relação a trabalhado- 
res não qualificados. 


No painel (b), mostramos o caso em que a 
mudança tecnológica em ambos os setores gera um 
aumento na desigualdade salarial. Essa mudança de 
tecnologia é classificada como “enviesada pela quali- 
ficação”, porque desloca para fora a demanda relativa 
de trabalhadores qualificados em ambos os setores 
(tanto as curvas LL quanto HH se deslocam para fora). 
Também induz maiores ganhos de produtividade no 
setor de alta tecnologia, por sua complementaridade 
com os trabalhadores qualificados. Assim, para qual- 
quer preço relativo determinado dos bens de alta 
tecnologia, a mudança de tecnologia é associada com 
uma maior proporção de salários de qualificados- 
-não qualificados (a curva de SS se desloca). Apesar 
de a mão de obra qualificada ser relativamente mais 
cara, os produtores em ambos os setores respondem 
à mudança tecnológica com o aumento do emprego 
de trabalhadores qualificados em relação a traba- 
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lhadores não qualificados. (Note que a explicação de 
comércio no painel (a) prediz uma resposta oposta 
para o emprego em ambos os setores.) 

Podemos agora examinar os méritos relativos das 
explicações do comércio versus mudança tecnológica 
enviesada pela qualificação para o aumento da desi- 
gualdade salarial, analisando as mudanças na propor- 
ção de empregos qualificados-não qualificados dentro 
de setores nos Estados Unidos. Um aumento generali- 
zado nessas relações de emprego para diferentes tipos 
de setores (setores tanto de mão de obra qualificada- 
“intensiva quanto de mão de obra não qualificada- 
-intensiva) na economia dos Estados Unidos aponta 
para a explicação tecnológica enviesada pela qualifica- 
ção. Isso é exatamente o que tem sido observado nos 
Estados Unidos durante o último meio século. 

Na Figura 5.11, os setores são separados em qua- 
tro grupos com base na sua intensidade de habilidade. 


As empresas dos EUA não relatam seus empregos em 
termos de habilidade, mas usam uma categorização 
relacionada de trabalhadores de produção e de não 
produção. Com poucas exceções, os cargos de não pro- 
dução exigem níveis mais elevados de instrução — e, 
portanto, podemos medir a proporção de empregos 
qualificados-não qualificados em um setor como a 
proporção de emprego não produção para empregos 
de produção." Os setores com as mais altas propor- 
ções de empregos de não produção para de produção 
são classificados como os mais habilidade-intensivos. 
Cada quadrante da Figura 5.11 mostra a evolução 
dessa proporção de empregos ao longo do tempo, para 
cada grupo de setores (a taxa média de emprego em 
todos os setores do grupo). Apesar de existirem gran- 
des diferenças na intensidade de habilidade média 
entre os grupos, podemos ver claramente que as pro- 
porções de emprego estão aumentando ao longo do 


EE Evolução das relações de emprego não produção-produção nos EUA em quatro grupos de setores 





Os setores são agrupados com base na sua intensidade de habilidade. A proporção de emprego não produção-produção 
aumentou ao longo do tempo em todos os quatro grupos setoriais. 
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10 Em média, o salário de um trabalhador de não produção é 60% maior do que o de um trabalhador de produção. 
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tempo para todos os quatro grupos. Esse aumento 
generalizado na maior parte dos setores da economia 
dos EUA é uma das principais evidências que apontam 
a tecnologia como explicação para os aumentos na 
desigualdade salarial dos Estados Unidos. 

No entanto, mesmo que a maioria dos economis- 
tas concorde que ocorreu uma mudança tecnológica 
viesada pela qualificação, uma pesquisa recente reve- 
lou algumas novas maneiras pelas quais o comércio 
tem sido um contribuinte indireto no aumento asso- 
ciado da desigualdade salarial, acelerando esse pro- 
cesso de mudança tecnológica. Essas explicações são 
baseadas no princípio de que as empresas têm uma 
série de métodos de produção que é influenciada pela 
abertura ao comércio e ao investimento estrangeiro. 
Por exemplo, alguns estudos mostram que as empre- 
sas que começam a exportar também evoluem para 
tecnologias de produção mais qualificação-intensivas. 
A liberalização do comércio, então, pode gerar mudan- 
ças tecnológicas generalizadas ao induzir uma grande 
parte das empresas a fazer tais escolhas de atualiza- 
ção da tecnologia. 

Outro exemplo está relacionado com a terceiri- 
zação estrangeira e a liberalização do comércio e do 
investimento estrangeiro. Em particular, o Tratado 
do NAFTA (ver Capítulo 2), entre os Estados Unidos, 
Canadá e México, tornou substancialmente mais fácil 
para as empresas moverem diferentes partes de seus 
processos de produção (pesquisa e desenvolvimento, 
produção de componentes, montagem, comercializa- 
ção etc.) para diferentes locais na América do Norte. 
Como o salário do trabalhador de produção é subs- 
tancialmente inferior no México, as empresas dos 
EUA têm um incentivo para mudar para o México os 


11 Veja: Robert Feenstra e Gordon Hanson, “The Impact of Outsourcing and High-Technology Capital on Wages: Estimates for the 
United States, 1979-1990”, Quarterly Journal of Economics, v. 144, p. 907-940, ago. 1999. 


processos que usam os trabalhadores de produção 
mais intensa (como a produção de componentes e sua 
montagem). Os processos que dependem mais inten- 
samente dos trabalhadores mais qualificados, de não 
produção (como pesquisa, desenvolvimento e comer- 
cialização) tendem a permanecer nos Estados Unidos 
(ou no Canadá). Na perspectiva dos Estados Unidos, 
esse rompimento do processo de produção aumenta 
a demanda relativa por trabalhadores qualificados, 
e é muito semelhante à mudança tecnológica envie- 
sada pela qualificação. Um estudo constatou que esse 
processo de terceirização dos Estados Unidos para o 
México pode explicar 21% a 27% do aumento do dese- 
quilíbrio salarial entre trabalhadores de não produção 
e de produção.!! 

Assim, algumas das mudanças tecnológicas envie- 
sadas pela qualificação observadas, e seus efeitos 
sobre a desigualdade de aumento salarial, podem 
ser rastreadas até a maior abertura ao comércio e 
ao investimento estrangeiro. E, como já mencionado, 
os aumentos na desigualdade salarial nas econo- 
mias avançadas são uma preocupação genuína. No 
entanto, o uso de restrições comerciais visando limi- 
tar as inovações tecnológicas — porque essas inova- 
ções favorecem os trabalhadores relativamente mais 
qualificados — é particularmente problemático: essas 
inovações também trazem ganhos agregados subs- 
tanciais (junto com os ganhos padrão do comércio) 
que depois podem ser relevados. Como consequência, 
os economistas defendem as políticas de longo prazo 
que facilitam o processo de aquisição de qualificação 
para todos os trabalhadores, de modo que os ganhos 
com as inovações tecnológicas possam ser dissemina- 
das tão amplamente quanto possível. 








Equalização dos preços dos fatores 


Na ausência de comércio, a mão de obra ganharia 
menos em Doméstica do que em Estrangeira, e o capi- 
tal seria mais rentável. Sem o comércio, Doméstica, 
abundante em mão de obra, teria um preço relativo 
inferior de tecido do que Estrangeira, abundante em 
capital, e a diferença dos preços relativos das merca- 
dorias implica uma diferença ainda maior dos preços 
relativos dos fatores. 

Quando Doméstica e Estrangeira fazem comércio, 
os preços relativos das mercadorias convergem. Essa 
convergência, por sua vez, faz com que haja convergên- 
cia dos preços relativos de capital e mão de obra. Assim, 


há claramente uma tendência à equalização dos preços 
dos fatores. Até onde vai essa tendência? 

A resposta surpreendente é que, no modelo, a ten- 
dência segue indefinidamente. O comércio internacio- 
nal leva à completa equalização dos preços dos fatores. 
Embora Doméstica tenha uma proporção maior de mão 
de obra para o capital do que Estrangeira, uma vez que 
elas fazem comércio entre si, a proporção salarial e a 
taxa de aluguel de capital são as mesmas em ambos os 
países. Para ver isto, consulte novamente a Figura 5.6, 
que mostra que dados os preços de tecido e alimentos 
podemos determinar a taxa salarial e a taxa de aluguel 
sem referência às ofertas de capital e mão de obra. Se 
Doméstica e Estrangeira enfrentam os mesmos preços 
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relativos de tecido e alimentos, elas também terão os 
mesmos preços de fatores. 

Para compreender como ocorre esta equalização, 
temos que perceber que quando Doméstica e Estrangeira 
fazem comércio uma com a outra, está acontecendo algo 
mais do que uma simples troca de mercadorias. De uma 
maneira indireta, os dois países estão na verdade comer- 
cializando fatores de produção. Doméstica permite que 
Estrangeira use um pouco da sua mão de obra abundante, 
não vendendo a mão de obra diretamente, mas nego- 
ciando mercadorias produzidas com uma proporção ele- 
vada da mão de obra para o capital, trocando por bens 
produzidos com uma baixa proporção capital-mão de 
obra. As mercadorias que Doméstica vende exigem mais 
mão de obra para serem produzidas do que as que ela 
recebe em troca; ou seja, mais mão de obra é incorporada 
nas exportações de Doméstica do que em suas importa- 
ções. Assim, Doméstica exporta sua mão de obra, incor- 
porada nas exportações de mão de obra intensivas. Por 
outro lado, uma vez que as exportações de Estrangeira 
incorporam mais capital do que suas importações, Estran- 
geira está indiretamente exportando seu capital. Quando 
visto dessa forma, não é de se estranhar que o comércio 
leva à equalização dos preços dos fatores dos dois países. 

Embora essa visão de comércio seja simples e atra- 
ente, há um grande problema com ela: no mundo real, 
os preços dos fatores não são equalizados. Por exemplo, 
existe um vastíssimo leque de taxas salariais em todos os 
países (Tabela 5.1). Embora algumas dessas diferenças 
possam refletir diferenças na qualidade da mão de obra, 
elas são muito grandes para serem explicadas somente 
pensando nisso. 

Para entender por que o modelo não nos dá uma 
previsão precisa, precisamos olhar para seus pressupos- 
tos. Três pressupostos fundamentais para a previsão da 
igualização dos preços dos fatores são na realidade cer- 
tamente falsos. São as premissas de que (1) as tecnolo- 


Taxas salariais comparativas internacionais 
(Estados Unidos = 100) 


TABELA 5.1 


























Estados Unidos 100 
Alemanha 133 
Japão | 101 
Espanha 80 
Coreiado Sul ES 
Brasil 33 
México 18 
China* 4 


*2008 


Fonte: Bureau of Labor Statistics, Foreign Labor Statistics Home Page. 


gias são as mesmas; (2) o livre comércio equaliza os pre- 

ços das mercadorias nos dois países; e (3) os dois países 

produzem ambas as mercadorias. 

1. A proposição de que o comércio equaliza os preços 
dos fatores não se sustentará se os países tiverem di- 
ferentes tecnologias de produção. Por exemplo, um 
país com tecnologia superior pode ter tanto uma 
maior taxa salarial e uma maior taxa de aluguel do 
que um país com menos tecnologia. 

2. A equalização completa dos preços dos fatores tam- 
bém depende da completa convergência dos preços 
das mercadorias. No mundo real, os preços das mer- 
cadorias não são totalmente equalizados pelo comér- 
cio internacional. Esta falta de convergência decorre 
das barreiras naturais (como os custos de transporte) 
e barreiras ao comércio, como tarifas, quotas de im- 
portação e outras restrições. 

3. Ainda que todos os países usassem as mesmas tec- 
nologias e enfrentassem os mesmos preços de bens, a 
equalização dos preços dos fatores dependeria ainda 
da suposição de que os países produzissem o mesmo 
conjunto de bens. Assumimos isso quando derivamos 
as taxas de aluguel e salário dos preços de tecido e ali- 
mentos na Figura 5.6. No entanto, os países podem 
ser induzidos a se especializar na produção de bens di- 
ferentes. Um país com uma proporção muito elevada 
de mão de obra em relação ao capital pode produzir 
apenas tecido, enquanto um país com uma proporção 
muito alta de capital em relação à mão de obra pode 
produzir apenas alimentos. Isso implica que a equa- 
lização dos preços dos fatores ocorre somente se os 
países envolvidos forem suficientemente semelhantes 
em suas dotações de fatores relativos. (Uma discussão 
mais completa sobre este ponto é dada no Apêndice 
deste capítulo). Assim, os preços dos fatores não pre- 
cisam ser equalizados entre os países com proporções 
radicalmente diferentes de capital para mão de obra 
ou de mão de obra qualificada para a não qualificada. 


Evidências empíricas sobre o 
modelo de Heckscher-Ohlin 


A essência do modelo de Heckscher-Ohlin é que o 
comércio é impulsionado por diferenças na abundância 
dos fatores entre os países. Vimos como isso leva à previ- 
são natural de que o comércio de mercadorias está subs- 
tituindo o de fatores, e, portanto, o comércio de merca- 
dorias entre os países deveria incorporar essas diferenças 
de fatores. Essa previsão, com base no conteúdo de fatores 
do comércio, é muito poderosa e pode ser testada empi- 
ricamente. No entanto, veremos que o sucesso empírico 
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desse teste rigoroso é muito limitado — principalmente 
pelas mesmas razões que minam a previsão para a equa- 
lização dos preços dos fatores. Isso significa que as dife- 
renças na abundância dos fatores não ajudam a explicar 
os padrões de comércio observados entre os países? De 
modo algum. Primeiro, vamos mostrar que flexibilizar os 
pressupostos, gerando a equalização dos preços dos fato- 
res, melhora muito a capacidade preditiva para o conteú- 
do dos fatores do comércio. Segundo, vamos olhar dire- 
tamente para o padrão das mercadorias comercializadas 
entre os países desenvolvidos e em desenvolvimento — e 
ver como eles se encaixam com as previsões do modelo 
de Heckscher-Ohlin. 


Comércio de mercadorias como um 
substituto para o comércio de fatores: 
conteúdo dos fatores do comércio 


Testes em dados dos Estados Unidos Até recentemente, 
e em certa medida até agora, os Estados Unidos têm 
sido um caso especial entre os países. Até poucos anos 
atrás, os Estados Unidos eram muito mais ricos do 
que os outros países e os trabalhadores dos EUA visi- 
velmente trabalhavam com mais capital por pessoa do 
que seus colegas de outros países. Até agora, apesar de 
alguns países da Europa Ocidental e Japão estarem che- 
gando perto, os Estados Unidos continuam a ocupar 
um degrau mais alto na escala de países quando classifi- 
cados pelas proporções capital-mão de obra. 

Então seria de se esperar que os Estados Unidos fos- 
sem um exportador de mercadorias capital-intensivas e 
um importador de mercadorias mão de obra-intensivas. 
Surpreendentemente, no entanto, esse não foi o caso 
nos 25 anos após a Segunda Guerra Mundial. Em um 
famoso estudo publicado em 1953, o economista Wassily 
Leontief (vencedor do Prêmio Nobel em 1973) detectou 
que as exportações dos EUA eram menos intensivas 
do que suas importações. Esse resultado é conhecido 
como o paradoxo de Leontief. 


A Tabela 5.2 ilustra o paradoxo de Leontief, bem 
como outras informações sobre os padrões de comércio 
dos EUA. Comparamos os fatores de produção utilizados 
para produzir um milhão em exportações dos EUA de 
1962 com aqueles usados para produzir o mesmo valor 
de importações dos EUA de 1962. Como mostram as 
duas primeiras linhas da tabela, o paradoxo de Leontief 
estava ainda presente naquele ano: as exportações dos 
EUA foram produzidas com uma menor proporção capi- 
tal/mão de obra do que as importações dos EUA. Como 
o resto da tabela mostra, no entanto, outras comparações 
entre importações e exportações têm mais sintonia do que 
se poderia esperar. Os Estados Unidos exportaram produ- 
tos que eram mais intensivos em mão de obra qualificada 
do que suas importações, conforme medido pela média 
de anos de instrução. Também mostraram tendência em 
exportar produtos que eram “tecnologia-intensivos”, 
exigindo mais cientistas e engenheiros por unidade de 
vendas. Essas observações são consistentes com a posi- 
ção dos Estados Unidos como um país altamente qua- 
lificado, com uma vantagem comparativa em produtos 
sofisticados. Por que então observamos o paradoxo de 
Leontief? Ele é limitado aos Estados Unidos e/ou aos 
tipos de fatores considerados? A resposta é não. 


Testes de dados globais Um estudo realizado por Harry 
P Bowen, Edward E. Leamer e Leo Sveikauskas!º esten- 
deu as previsões de Leontief para o conteúdo dos fatores 
do comércio de 27 países e 12 fatores de produção. Com 
base no conteúdo dos fatores das exportações e importa- 
ções do país, eles verificaram se um país era um exporta- 
dor líquido de um fator de produção, sempre que ele era 
relativamente abundante nesse fator (e por outro lado, se 
o país era um importador líquido dos outros fatores). Eles 
avaliaram a abundância do fator comparando a dotação 
de um fator no país (como uma parcela da oferta mun- 
dial daquele fator) com a parcela do país no PIB mun- 
dial. Por exemplo, os Estados Unidos tinham cerca de 


Fator conteúdo das exportações e importações dos EUA para 1962 









Média de anos de educação por trabalhador 


(mar. 1971), p. 126-145. 





12 Veja: Wassily Leontief, “Domestic Production and Foreign Trade: 
The American Capital Position Re-Examined”, Proceedings of the 
American Philosophical Society, v. 7, p. 331-349, set. 1953. 


Mão de obra (homem-ano) por US$] milhão 


Fonte: Robert Baldwin, “Determinants of the Commodity Structure of U.S. Trade”, American Economic Review 61 









Importações Exportações 









13 Veja: Harry P. Bowen, Edward E. Leamer, e Leo Sveikauskas, 
“Multicountry, Multifactor Tests of the Factor Abundance 
Theory”, American Economic Review, v. 77, p. 791-809, dez.1987. 


84 


Economia internacional 


25% da renda do mundo em 2011, mas apenas cerca de 
5% dos trabalhadores do mundo. Isso resulta na previsão 
original de Leontief, de que o conteúdo dos fatores do 
comércio dos EUA deve mostrar importações líquidas de 
mão de obra. Bowen et al. registraram em seu estudo o 
sucesso/fracasso desse teste sinalizador em 27 países e 12 
fatores. Eles acabaram com uma taxa de sucesso de ape- 
nas 61% — não é muito melhor do que se poderia obter 
ao jogar aleatoriamente um “cara ou coroa”! Em outras 
palavras, o conteúdo dos fatores do comércio corre na 
direção oposta à previsão da teoria de proporções dos 
fatores em 39% dos casos. 

Esses resultados confirmaram que o paradoxo de 
Leontief não era um caso isolado. No entanto, esse 
desempenho negativo empírico talvez não seja surpreen- 
dente, dado que representa um teste exigente de uma teo- 
ria que prevê também a equalização dos preços dos fato- 
res (que está claramente em desacordo com as evidências 
empíricas sobre as diferenças salariais entre os diferentes 
estados do país). Como discutimos, a suposição de uma 
tecnologia comum em todos os países desempenha um 
papel crucial para aceitarmos essa previsão. 


O caso do comércio faltante Outra indicação de gran- 
des diferenças na tecnologia entre os países vem das dis- 
crepâncias entre os volumes de comércio observados e 
aqueles previstos pelo modelo de Heckscher-Ohlin. Em 
um artigo influente, Daniel Trefler,!* da Universidade de 
Toronto, salientou que o modelo de Heckscher-Ohlin 
também pode ser usado para derivar as previsões para o 
volume de comércio de um país com base nas diferenças 
na abundância dos fatores do país em relação ao resto 
do mundo (desde que, nesse modelo, o comércio de mer- 
cadorias esteja substituindo o comércio de fatores). Na 
verdade, o comércio de fatores acaba por ser substancial- 
mente menor do que o modelo de Heckscher-Ohlin prevê. 

Uma grande parte da razão para essa disparidade 
vem de uma falsa previsão das trocas de mão de obra 
em larga escala entre nações ricas e pobres. Considere o 
nosso exemplo para os Estados Unidos em 2011, com 
25% da renda mundial, mas apenas 5% dos trabalhado- 
res do mundo. Nossa teoria simples das proporções dos 
fatores deve prever não apenas que o comércio ameri- 
cano deve incorporar as importações líquidas de mão de 
obra — mas que o volume desses serviços de mão de obra 
importados deve ser enorme, porque eles precisam dar 
conta da pouca abundância de mão de obra dos Estados 
Unidos em relação ao restante do mundo. Na verdade, 
o volume do conteúdo dos fatores do comércio entre 





14 Daniel Trefler, “The Case of the Missing Trade and Other Myste- 
ries”, American Economic Review, v. 85, p. 1029-1046, dez. 1995. 


os países abundantes em mão de obra e capital é várias 
ordens de magnitude menor do que o volume previsto 
pela teoria das proporções de fatores (baseada nas dife- 
renças observadas na abundância dos fatores nos dife- 
rentes países). 

Trefler mostrou que, ao permitir as diferenças de tec- 
nologia entre os países, isso ajudou a resolver o sucesso 
preditivo do teste sinalizador para a direção do conteú- 
do dos fatores do comércio, bem como o comércio fal- 
tante (embora houvesse ainda muita falta de comércio 
excedente). A maneira como essa resolução funciona 
é mais ou menos como se segue: se os trabalhadores 
nos Estados Unidos são muito mais eficientes do que a 
média mundial, então a oferta de mão de obra “eficaz” 
nos Estados Unidos é correspondentemente maior — e, 
portanto, o volume esperado de serviços de mão de obra 
importados para os Estados Unidos é correspondente- 
mente menor. 

Se fizermos o trabalho de pressupor que as diferen- 
ças tecnológicas entre os países assumem uma forma 
multiplicativa simples — isto é, um determinado con- 
junto de entradas em qualquer país produz um múltiplo 
ou fração da produção nos Estados Unidos — é possível 
usar dados sobre o comércio de fatores para estimar a 
eficiência relativa da produção em diferentes países. A 
Tabela 5.3 mostra as estimativas de Trefler para uma 
amostra de países (a constante multiplicativa em relação 
aos Estados Unidos). Elas sugerem que as diferenças 
tecnológicas sejam na verdade muito grandes. 


Um melhor ajuste empírico para o conteúdo dos fatores 
do comércio Posteriormente, um importante estudo 
de Donald Davis e David Weinstein da Universidade de 
Columbia mostrou que, se flexibilizarmos essa suposi- 
ção sobre tecnologias comuns, junto com os dois pres- 
supostos restantes subjacentes à equalização dos preços 
dos fatores (os países produzem o mesmo conjunto de 
mercadorias, e o comércio sem custos equaliza os pre- 
ços das mercadorias), então as previsões para a direção 
e o volume do conteúdo dos fatores do comércio se ali- 
nham substancialmente melhor com as evidências empi- 


Estimativa da eficiência tecnológica, 1983 
(Estados Unidos = 1) 


E 


TABELA 5.3 

















“Bangladesh EE 0,03 e 
Tailândia 0,17 

“Hong Kong | 0,40 | 
0,70 

Al Ocidental | 0,78 | 


Fonte: Daniel Trefler, “The Case of the Missing Trade and Other Mysteries”, 
American Economic Review, v. 85, p. 1029-1046, dez. 1995. 
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ricas — em última análise, gerando um bom ajuste. A 
Tabela 5.4 mostra a melhoria no ajuste empírico, medido 
tanto pelo sucesso preditivo para o teste de sinalização 
(a direção do conteúdo dos fatores de comércio) quanto 
pela proporção de comércio faltante: a proporção entre 
o volume real de comércio de conteúdo de fator para o 
volume previsto (se um, então não há nenhum comér- 
cio faltante; conforme a proporção diminui abaixo de 
um, uma proporção crescente de comércio previsto está 
faltando). Para esse estudo, os dados necessários (que 
incluíram informações detalhadas sobre as tecnologias 
utilizadas por cada país) estavam disponíveis apenas 
para dois fatores (mão de obra e capital) e 10 países. 

Na coluna da Tabela 5.4, todas as três suposições 
por trás da igualação do preço dos fatores são impostas 
(mesmas tecnologias nos países, os países produzem o 
mesmo conjunto de mercadorias e o comércio sem custo 
iguala os preços das mercadorias). Esse teste é bem simi- 
lar ao feito por Bowen et al., embora o sucesso preditivo 
para o teste de sinal seja substancialmente pior (32% 
de sucesso versus 61% relatado por Bowen et al.). Isso 
acontece por causa da amostra diferente de países e fato- 
res considerados e procedimentos de limpeza de dados 
baseados em informações recém-disponíveis em técnicas 
de produção. Também vemos a extensão do comércio 
faltante: virtualmente, todo o volume predito do fator 
de comércio está faltando. Esses resultados confirmam 
mais uma vez que o rigoroso teste para o modelo de 
Heckscher-Ohlin funciona muito mal. 

Os resultados na segunda coluna foram obtidos uma 
vez que a suposição de tecnologias comuns foi deixada 
de lado, como no estudo de Trefler. Existe uma melhora 
substancial em ambos os testes empíricos, embora o 
sucesso preditivo geral deles ainda esteja muito fraco. Na 
terceira coluna as suposições de que os países produzem o 
mesmo conjunto de mercadorias também foi deixada de 
lado. Vemos como isso induz uma melhora massiva para 
o sucesso preditivo do teste de sinal para a direção do 
conteúdo dos fatores de comércio (até 86% de sucesso). 


A extensão do comércio faltante também é imensamente 
reduzida, entretanto o volume de comércio observado 
ainda representa somente 19% do comércio previsto. Na 
quarta e última coluna a suposição de igualação do preço 
de mercadorias por meio do comércio sem custo também 
é deixada de lado. O sucesso preditivo para a direção 
do comércio aumenta até 91%. Neste ponto, podemos 
dizer que o paradoxo de Leontief é relegado como uma 
anomolia estatística. A quarta coluna também mostra 
uma enorme melhora na extensão do comércio faltante: 
o comércio faltante representa agora 69% do comércio 
previsto. 

No geral, a Tabela 5.4 ressalta grandes diferenças 
no sucesso preditivo da teoria dos fatores de produção 
para a direção e volume do conteúdo dos fatores de 
comércio. De um lado (coluna um), encontramos prati- 
camente nenhum apoio para as previsões do modelo de 
Heckscher-Ohlin. Entretanto, também vemos como essa 
falha é conduzida por suposições particulares incor- 
poradas ao nosso modelo “puro” de Heckscher-Ohlin. 
Quando essas suposições são deixadas de lado, podemos 
reformular um modelo de comércio baseado nas dife- 
renças em proporções de fatores, que se encaixam muito 
bem no padrão observado de conteúdo dos fatores de 
comércio (coluna quatro). 


Padrões de exportações entre países 
desenvolvidos e em desenvolvimento 


Outra forma de vermos como as diferenças nas pro- 
porções dos fatores moldam padrões de comércio empi- 
ricos é destacar as exportações de nações com mão de 
obra abundante e com qualificação escassa, no mundo em 
desenvolvimento, com as exportações de nações com qua- 
lificação em abundância e com mão de obra escassa. Em 
nosso modelo teórico “2 x 2 x 2” (2 mercadorias, 2 paí- 
ses, 2 fatores), obtivemos o teorema de Heckscher-Ohlin 
mostrando que o país abundante em um fator exporta o 
bem cuja produção é intensiva naquele fator. Um traba- 
lho de John Romalis na Universidade de Sydney!* mostrou 


TABELA 5.4 Um ajuste empírico melhor para o conteúdo do fator do comércio 





Pressupostos eliminados* 





* Pressupostos: (1) tecnologias comuns em todos os países; (2) os países produzem o mesmo conjunto de mercadorias; e (3) comércio sem custos iguala os 


preços das mercadorias. 


Fonte: Don R. Davis and David Weinstein, “An Account of Global Factor Trade”, American Economic Review, p. 1423-1453, 2001. 


15 John Romalis, “Factor Proportions and the Structure of Commodity Trade”, American Economic Review, v. 94, p. 67-97, mar. 2004. 
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que essa previsão para o padrão de exportações pode 
ser estendida para múltiplos países produzindo múlti- 
plas mercadorias: enquanto a abundância em qualifica- 
ção de um país aumenta, suas exportações são cada vez 
mais concentradas em setores com maior intensidade de 
qualificação. Vemos agora como essa previsão sustenta-se 
quando comparamos as exportações de países em extre- 
midades opostas do espectro de abundância de qualifica- 
ção, bem como quando comparamos como as exporta- 
ções mudam quando um país, tal como a China, cresce e 
torna-se relativamente mais abundante em qualificação. 
A Figura 5.12 contrasta as exportações de três países 
em desenvolvimento (Bangladesh, Camboja e Haiti), na 
extremidade inferior do espectro de abundância de qua- 
lificação, com as três maiores economias europeias (Ale- 
manha, França e Reino Unido), na extremidade superior 
do espectro de abundância de qualificação. As exporta- 
ções dos países por setor para os Estados Unidos são 
particionadas em quatro grupos em ordem crescente de 
intensidade de qualificação. Esses são os mesmos quatro 
grupos de setores utilizados na Figura 5.11.1º A Figura 
5.12 mostra com clareza como as exportações dos três 
países em desenvolvimento para os Estados Unidos 
estão esmagadoramente concentradas em setores com a 


menor intensidade de qualificação. Suas exportações em 
setores de alta intensidade de qualificação são virtual- 
mente zero. O contraste com o padrão de exportação 
para os três países europeus é aparente: as exportações 
para os Estados Unidos, para aqueles países abundan- 
tes em qualificação, são concentradas em setores com 
maior intensidade de qualificação. 

Mudanças ao longo do tempo também seguem as 
previsões do modelo de Heckscher-Ohlin. Considere a 
experiência da China durante as últimas três décadas, 
em que o alto crescimento (especialmente na última 
década e meia) tem sido associado com aumentos subs- 
tanciais em abundância de qualificação. A Figura 5.13 
mostra como o padrão de exportações chinesas para os 
Estados Unidos, por setor, mudou ao longo do tempo. 
As exportações são particionadas nos mesmos quatro 
grupos da Figura 5.12, classificados pela intensidade 
em qualificação do setor. Vemos com clareza como o 
padrão de exportações chinesas mudou fundamental- 
mente: como previsto pela mudança chinesa em pro- 
porções de fatores, a concentração das exportações em 
setores de alta qualificação aumenta de forma constante 
ao longo do tempo. Nos anos mais recentes, vimos como 
a maior parte das exportações é realizada nos setores de 


| FIGURA 5.12 | Padrões de exportação para alguns países desenvolvidos e em desenvolvimento (2008-2012) 
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Fonte: Testes em dados dos Estados Unidos Manufacturing Productivity Database; U.S. Census Bureau; e Peter K. Schott, “The Relative Sophistication of Chinese 


Exports”, Economic Policy (2008), p. 5-49. 





16 Conforme discutido anteriormente, a intensidade de habilidade de um setor é medida pela proporção dos trabalhadores de não produção para 


os de produção nesse setor. 
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ELE Alteração do padrão das exportações chinesas ao longo do tempo 
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Fonte: Testes em dados dos Estados Unidos Manufacturing Productivity Database; U.S. Census Bureau; e Peter K. Schott, “The Relative Sophistication of Chinese 


Exports”, Economic Policy (2008), p. 5-49. 





maior intensidade em qualificação, considerando que as 
exportações eram concentradas nos setores de menor 
intensidade de qualificação nos primeiros anos.” 


Implicações dos testes 


Não observamos a igualação do preço dos fatores 
em todos os países. Quando testamos a versão “pura” 
do modelo de Heckscher-Ohlin, que sustenta todas as 
suposições por trás da igualação de preço dos fatores, 
descobrimos que o conteúdo do fator de comércio de 
um país possui pouca semelhança com as previsões teó- 
ricas baseadas na abundância de fatores do país. Entre- 
tanto, uma versão menos restritiva do modelo de pro- 


RESUMO 


porções de fatores encaixa-se nos padrões previstos para 
o conteúdo dos fatores de comércio. O padrão das mer- 
cadorias comercializadas entre os países desenvolvidos e 
em desenvolvimento também se encaixa muito bem nas 
previsões do modelo. 

Por fim, o modelo de Heckscher-Ohlin permanece 
vital para enterdemos os efeitos do comércio, especial- 
mente na distribuição de renda. De fato, o crescimento do 
comércio Norte-Sul em mercadorias manufaturadas, um 
comércio no qual o fator de intensidade das importações 
do Norte é muito diferente do de suas exportações, trouxe 
a abordagem das proporções dos fatores para o centro de 
debates práticos sobre política de comércio internacional. 





1. Para entender o papel dos recursos no comércio, desenvol- 
vemos um modelo em que dois bens são produzidos usan- 
do dois fatores de produção. Os dois bens diferem em sua 
intensidade de fatores, ou seja, em qualquer proporção de- 
terminada de salário-aluguel, a produção de uma das mer- 
cadorias utilizará uma proporção maior de capital para mão 
de obra do que a produção da outra. 


2. Enquanto um país produz ambas as mercadorias, há uma 
proporção um para um entre os preços relativos das merca- 
dorias e os preços relativos dos fatores usados para produzi- 
-las. Um aumento no preço relativo da mão de obra intensi- 
va de uma mercadoria mudará extremamente a distribuição 
de renda em favor da mão de obra: o salário real da mão de 
obra subirá em termos de ambas as mercadorias, enquanto 


17 Comparando as figuras 5.12 e 5.13 (últimos anos), vemos que o padrão das exportações chinesas para os EUA não é (ainda) tão concentrado 
em setores de alta intensidade-habilidade como as três economias europeias. No entanto, as exportações chinesas ainda estão notavelmente 
concentradas em setores altamente especializados, considerando o atual PIB da China per capita. Veja Peter K. Schott, “The Relative Sophis- 


tication of Chinese Exports”, Economic Policy, p. 5-49, 2008. 
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a renda real dos proprietários de capital cairá em termos de 
ambas as mercadorias. 


Um aumento da oferta de um fator de produção expande 
as possibilidades de produção, mas de uma forma bastante 
tendenciosa: em preços relativos de mercadorias inaltera- 
dos, a produção da mercadoria intensiva naquele fator au- 
menta, enquanto a produção da outra mercadoria cai. 


Um país com grande oferta de um recurso em relação à ofer- 
ta de outros é abundante naquele recurso. Um país tenderá 
a produzir relativamente mais mercadorias que usam inten- 
samente seus recursos abundantes. O resultado é a teoria 
de Heckscher-Ohlin básica do comércio: os países tendem a 
exportar mercadorias que são intensivas nos fatores com os 
quais eles são fornecidos abundantemente. 


Como as alterações dos preços relativos das mercadorias 
têm efeitos muito fortes sobre o lucro relativo dos recur- 
sos, e como o comércio altera os preços relativos, o comér- 
cio internacional tem fortes efeitos de distribuição de ren- 
da. Os proprietários de fatores abundantes do país ganham 
com o comércio, mas os proprietários de fatores escassos 
do país perdem. Em teoria, no entanto, ainda existem os 
ganhos do comércio, no sentido limitado de que os ganha- 


TERMOS-CHAVE 


dores poderiam compensar os perdedores e todo mundo 
estaria melhor. 


A crescente integração comercial entre países desenvolvidos 
e em desenvolvimento conseguiria potencialmente explicar 
a crescente desigualdade de salários nos países desenvol- 
vidos. No entanto, poucas evidências empíricas suportam 
essa relação direta. Pelo contrário, as evidências empíricas 
sugerem que as mudanças tecnológicas, recompensando a 
habilidade do trabalhador, têm desempenhado um papel 
muito maior na condução da desigualdade salarial. 


Em um modelo idealizado, o comércio internacional poderia 
realmente levar à equalização dos preços dos fatores, como 
a mão de obra e o capital entre os países. Na realidade, a 
completa equalização dos fatores-preços não é observada 
em virtude de grandes diferenças de recursos, barreiras ao 
comércio e diferenças internacionais em tecnologia. 


As evidências empíricas são heterogêneas sobre o modelo de 
Heckscher-Ohlin. Contudo, uma versão menos restritiva do 
modelo se encaixa muito bem nos padrões previstos para o 
conteúdo dos fatores do comércio. Além disso, o modelo de 
Heckscher-Ohlin faz um bom trabalho ao prever o padrão de 
comércio entre países desenvolvidos e em desenvolvimento. 
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1, 


abundância relativa dos fatores, p. 67 

conteúdo de fatores do comércio, p. 82 

equalização dos preços dos fatores, p. 81 

expansão tendenciosa das possibilidades de produção, p. 74 
fator abundante, p. 76 

fator escasso, p. 76 


OBLEMAS 


Volte para o exemplo numérico sem substituição dos fato- 
res que resulta na fronteira de possibilidade de produção 
na Figura 5.1. 

a. Qual é o intervalo para o preço relativo do tecido para que 
a economia produza tanto tecido quanto alimentos? Que 
mercadoria é produzida se o preço relativo estiver fora desse 
intervalo? Para as partes (b) até (f), considere que a variação 
do preço é tal que ambas as mercadorias são produzidas. 

b. Escreva o custo unitário de produção de uma jarda de teci- 
do e uma caloria de alimento como uma função do preço de 
uma máquina-hora, r, e um trabalho-hora, w. Em um merca- 
do competitivo, esses custos serão iguais aos preços de teci- 
do e de alimentos. Resolva para os preços dos fatores re w. 

c. O que acontece com esses preços de fatores quando se 
eleva o preço do tecido? Quem ganha e quem perde com 
essa alteração no preço do tecido? Por quê? Essas altera- 
ções estão em conformidade com as alterações descritas 
para o caso de substituição dos fatores? 


intensidade dos fatores, p. 77 

mudança tecnológica enviesada pela habilidade, p. 79 
paradoxo de Leontief, p. 83 

preços dos fatores, p. 71 

teoria das proporções dos fatores, p. 67 

teoria de Heckscher-Ohlin, p. 67 


d. Agora considere que a oferta da economia de máquina- 
“horas aumenta de 3.000 para 4.000. Derive a nova frontei- 
ra de possibilidade de produção. 

e. Quanto tecido e alimentos a economia produzirá após 
esse aumento em sua oferta de capital? 

f. Descreva como a alocação de máquina-horas e trabalho- 
-horas entre os setores de tecido e alimentos muda. Essas 
alterações estão em conformidade com as alterações des- 
critas para o caso de substituição dos fatores? 


Nos Estados Unidos, onde a terra é barata, a proporção de 
terra para mão de obra utilizada na pecuária é maior do que 
a terra usada no cultivo de trigo. Mas em países mais povoa- 
dos, onde a terra é cara e a mão de obra é barata, é comum 
criar vacas usando menos terra e mais mão de obra do que 
os americanos usam para plantar trigo. Podemos ainda di- 
zer que criar gado é terra-intensivo em comparação com o 
cultivo de trigo? Por que sim ou por que não? 
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3. “Os países mais pobres do mundo não conseguem encon- 
trar nada para exportar. Não há nenhum recurso que seja 
abundante — certamente não capital ou terra, e em peque- 
nas nações pobres nem a mão de obra é abundante.” Discu- 
ta essa afirmação. 


4. O movimento da mão de obra nos Estados Unidos — que 
representa principalmente trabalhadores operacionais em 
vez de profissionais e trabalhadores altamente instruídos 
— tradicionalmente favoreceu as limitações às importações 
provenientes de países menos ricos. Essa é uma política 
míope ou racional, tendo em conta os interesses dos mem- 
bros dos sindicatos? Como a resposta depende do modelo 
de comércio? 


5. Recentemente, programadores de computador em países 
em desenvolvimento, como a Índia, começaram a fazer 
o trabalho antes feito nos Estados Unidos. Essa mudança 


LEITURAS ADICIONAIS 


causou, sem dúvida, cortes de salário substanciais para al- 
guns programadores nos Estados Unidos. Responda às duas 
perguntas seguintes: como isso é possível, uma vez que os 
salários dos trabalhadores qualificados estão subindo nos 
Estados Unidos como um todo? Que argumento os econo- 
mistas comerciais usariam contra esses cortes de salários 
como uma razão para bloquear a terceirização da progra- 
mação de computadores? 


6. Explique por que o paradoxo de Leontief e os resultados 
mais recentes de Bowen, Leamer e Sveikauskas relatados 
no texto contradizem a teoria das proporções dos fatores. 


7. Na discussão dos resultados empíricos sobre o modelo de 
Heckscher-Ohlin, observamos que trabalhos recentes suge- 
rem que a eficiência dos fatores de produção parece diferir 
internacionalmente. Explique como isso afetaria o conceito 
da igualação dos fatores-preços. 
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No corpo principal deste capítulo, fizemos três afir- 
mações que são verdadeiras, mas não cuidadosamente 
derivadas. Primeiro foi a afirmação, ilustrada na Figura 
5.5, de que a proporção de mão de obra e capital investida 
em cada indústria depende da proporção salário-aluguel, 
w/r. Segundo, a afirmação, ilustrada na Figura 5.6, de 
que existe uma proporção um para um entre os preços 
relativos das mercadorias, P,./P,, e a proporção salário- 
-aluguel. Terceiro, foi a afirmação de que um aumento 
na oferta de mão de obra de um país (a um determinado 
preço relativo de mercadorias, P,/P ) levará aos movi- 
mentos de mão de obra e capital do setor de alimentos 
para o de tecidos (setor de mão de obra intensiva). Este 
apêndice demonstra brevemente essas três proposições. 


Escolha da técnica 


A Figura 5A.1 ilustra novamente o trade-off entre a 
mão de obra e a entrada de capital na produção de uma 
unidade de alimentos — a unidade isoquanta para a pro- 
dução de alimentos, mostrada na curva II. Também, no 
entanto, ilustra uma série de linhas de isocusto: combina- 
ções de entrada de capital e de mão de obra que custam 
o mesmo montante. 

Uma linha de isocusto pode ser construída da 
seguinte forma: o custo de aquisição de uma determi- 
nada quantidade de mão de obra L é wL; o custo de 
alugar uma determinada quantidade de capital K é rK. 
Então, se formos capazes de produzir uma unidade de 
alimentos usando unidades de mão de obra e de capital, 
o custo total de produção dessa unidade, c, é: 


c=wa,, FA 


Uma linha que mostra todas as combinações de a, , e 
a, com o mesmo custo tem a equação: 
AS (c/r) —(w/r) Ap 

Ou seja, é uma linha reta com uma inclinação de —w/r. 

A figura mostra um conjunto de tais linhas, cada 
uma correspondendo a um nível diferente de custos; 
linhas mais distantes da origem indicam custos totais 
mais elevados. Um produtor vai escolher o menor custo 
possível, tendo em conta a compensação tecnológica 
delineada pela curva II. Aqui, isso ocorre no ponto 1, 
onde IJ é tangente à linha de isocusto e a inclinação de 17 
é igual a —w/r. (Se esses resultados parecem uma remi- 


e decisões de produção 


Escolhendo a proporção 

capital-mão de obra ideal 
Para minimizar custos, um produtor deve chegar à linha 
de isocusto menor possível. Isso significa escolher o ponto 
sobre a unidade isoquanta (curva Il) onde a inclinação é 
igual a menos a proporção de salário-aluguel, w/r. 





Unidades de capital 
usado para produzir 
uma caloria de 
alimento, AA 


Linhas de isocusto 





Unidades de mão de 
obra usada para 
produzir uma caloria 


de alimento, aja 





niscência da proposição na Figura 4.5 que a economia 
produz em um ponto na fronteira de possibilidade de 
produção, cuja inclinação é igual a menos P,/P,, você 
está certo: o mesmo princípio está envolvido.) 

Agora, compare a escolha da proporção mão de obra- 
-capital para duas relações de fator-preço diferentes. Na 
Figura 54.2, mostramos as opções de entrada dadas a 
um baixo preço relativo da mão de obra, (w/r)! e um alto 
preço relativo da mão de obra (w/r)?. No primeiro caso, 
a escolha de entrada está em 1. Neste segundo caso, em 
2. Ou seja, o preço relativo maior da mão de obra leva à 
escolha de uma menor proporção de mão de obra-capital, 
como considerado na Figura 5.5. 


Preços de mercadorias e preços dos fatores 
Voltamo-nos agora para a proporção entre os pre- 

ços de mercadorias e preços dos fatores. Existem várias 

maneiras equivalentes de abordar esse problema; aqui, 


Capítulo 5 


Mudando a proporção de salário-aluguel 





Um aumento de w/r desloca a escolha de entrada de 
menor custo do ponto 1 para o ponto 2; ou seja, leva à 
escolha de uma menor proporção de mão de obra-capital. 


Unidades de capital 
usado para produzir 
uma caloria de 

alimentos, a 


KA 






inclinação = 


—(w/r)2 


inclinação = 
=(w/r)1 





Unidades de mão de 
obra usada para 

produzir uma caloria 
de alimentos, a 


LA 





seguimos a análise introduzida por Abba Lerner na 
década de 1930. 

A Figura 54.3 mostra as entradas de capital e 
mão de obra na produção de alimentos e tecido. Nas 
figuras anteriores, mostramos as entradas necessárias 
para produzir uma unidade de uma mercadoria. Nesta 
figura, no entanto, mostramos as entradas necessárias 
para produzir o valor de um dólar de cada mercadoria. 
(Na verdade, qualquer quantidade de dólar vai servir, 
desde que seja a mesma para ambas as mercadorias.) 
Assim, a isoquanta para tecido, TT, mostra as combi- 
nações possíveis de entrada para a produção de 1/P,, 
unidades de tecido. A isoquanta para alimentos, AA, 
mostra as combinações possíveis para a produção de 
1/P unidades de alimentos. Observe que, como dese- 
nhado, a produção de tecido é mão de obra-intensiva 
(e a produção de alimentos é capital-intensiva): para 
qualquer w/r dado, a produção de tecido sempre usará 
uma proporção maior de mão de obra-capital do que a 
produção de alimentos. 

Se a economia produz duas mercadorias, então 
deve ser o caso em que o custo de produzir o valor de 
um dólar de cada mercadoria seja, de fato, um dólar. 
Os dois custos de produção vão ser iguais um ao outro 
apenas se os pontos de custo mínimo de produção para 


Recursos e comércio: o modelo de Heckscher-Ohlin = 9] 


Determinando a proporção 
de salário-aluguel 





As duas isoquantas TT e AA mostram as entradas 
necessárias para produzir o valor de um dólar de tecido 

e de alimentos, respectivamente. Uma vez que o preço 
deve ser igual ao custo de produção, as entradas em cada 
mercadoria devem também custar um dólar. Isso significa 
que a proporção de salário-aluguel deve ser iguala menos 
a inclinação da linha tangente a ambas as isoquantas. 


Influxo de capital 


Inclinação = TT 


—(w/r) 





Entrada de mão de obra 





as duas mercadorias situarem-se na mesma linha de 
isocusto. Assim, a inclinação da linha mostrada, que é 
apenas tangente a ambas as isoquantas, deve ser igual 
(menos) a proporção de salário-aluguel w/r. 

Por fim, agora, considere os efeitos de um aumento 
dos preços do tecido sobre a proporção salário-aluguel. 
Se o preço do tecido sobe, é necessário produzir menos 
jardas de tecido para poder ter um dólar. Assim, a iso- 
quanta correspondente ao valor de um dólar de tecido 
volta-se para dentro. Na Figura 54.4, a isoquanta origi- 
nal é mostrada como TT! e a nova isoquanta como TT. 

Mais uma vez, devemos desenhar uma linha tan- 
gente às duas isoquantas; a inclinação da linha é menos 
a proporção salário-aluguel. Fica imediatamente claro 
pela maior inclinação da linha de isocusto (inclinação 
= —(w/r)?) que a nova w/r é maior do que a anterior: um 
preço relativo maior de tecido implica uma proporção 
maior de salário-aluguel. 


Mais sobre os recursos e produção 


Vamos agora examinar mais rigorosamente como 
uma mudança nos recursos — mantendo os preços dos 
tecidos e alimentos constantes — afeta a alocação des- 
ses fatores de produção em setores, e como isso afeta 
as respostas de produção. O emprego agregado de mão 
de obra para capital, L/K, pode ser escrito como uma 
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Um aumento no preço dos tecidos 





Se o preço do tecido sobe, uma produção menor agora 
vale um dólar. Então, TT! é substituído por TTZ. A 
proporção de salário-aluguel implícita, portanto, deve 
subir de (w/1)! para (w/1)2. 


Influxo de capital 








Inclinação = 


—(w/r)1 






Inclinação = — 


—(w/r)? 


Entrada de mão de obra 





média ponderada da mão de obra-capital empregada no 
setor de tecidos (L,/K,) e no setor de alimentos (L ,/K ): 


CER 


e 


a (54.1) 
K K, 


KKK, 

Observe que os pesos nesta média, K,/K e K,/K, 
somam 1 e são as proporções do capital empregado nos 
setores de tecido e alimentos. Já vimos que um determi- 
nado preço relativo do tecido está associado com uma 
determinada proporção salário-aluguel (desde que a 
economia produza tanto tecido quanto alimentos), que 
por sua vez está associada com níveis dados de emprego 
da mão de obra-capital em ambos os setores (L,/K, e 
L,!K,). Agora considere os efeitos de um aumento na 
oferta de mão de obra, L, na economia em um determi- 
nado preço relativo de tecido: L/K aumenta enquanto 
ambos L,/K, e L,/K, permanecem constantes. Para a 
Equação (5A.1) se manter, o peso sobre a maior pro- 


porção mão de obra-capital, L,/K,., deve aumentar. Isso 
implica um aumento do peso de K,/K e uma diminui- 
ção correspondente do peso de K /K. Assim, o capital se 
move do setor de alimentos para o setor de tecidos (uma 
vez que a oferta de capital total K permanece constante 
neste exemplo). Além disso, como L/K, permanece 
constante, a diminuição de K, também deve ser asso- 
ciada com uma diminuição no emprego de mão de obra, 
L,, no setor de alimentos. Isso mostra que o aumento 
da oferta de mão de obra, em um determinado preço 
relativo de tecido, deve ser associado com os movimen- 
tos de ambos, mão de obra e capital, do setor de alimen- 
tos para o setor de tecidos. A expansão da fronteira de 
possibilidade de produção da economia é tão inclinada 
em direção ao tecido que — a um preço relativo cons- 
tante de tecido — a economia produz menos alimentos. 

Conforme a oferta de mão de obra da economia 
aumenta, a economia concentra cada vez mais dos dois 
fatores no setor de tecido, de mão de obra-intensivo. 
Se for adicionada mão de obra suficiente, a economia 
se especializa na produção de tecido e já não produz 
mais alimentos. Nesse ponto, a proporção um para um 
entre o preço relativo das mercadorias P,/P ea pro- 
porção salário-aluguel w/r é rompida; novos aumentos 
da oferta de mão de obra L são, então, associados com 
a diminuição da proporção salário-aluguel ao longo da 
curva TT na Figura 5.7. 

Um processo similar poderia ocorrer se a oferta de 
capital da economia aumentasse — novamente mantendo 
fixo o preço relativo das mercadorias, P,/P,. Enquanto 
a economia produz tanto tecido quanto alimentos, a eco- 
nomia responde ao aumento da oferta de capital, concen- 
trando a produção no setor de alimentos (que é capital 
intensivo): mão de obra e capital movem-se para o setor 
de alimentos. A economia experimenta crescimento que 
é fortemente inclinado para alimentos. A certa altura, a 
economia se especializa totalmente no setor de alimentos, 
e o relacionamento um para um entre o preço relativo de 
mercadorias, P,/P , e a proporção do salário-aluguel w/r é 
rompida mais uma vez. Novos aumentos na oferta de capi- 
tal K'são, então, associados com o aumento da proporção 
salário-aluguel ao longo da curva 44 na Figura 5.7. 


CAPÍTULO 





Modelo padrão de comércio 


Os capítulos anteriores desenvolveram inúmeros modelos diferentes de comércio interna- 
cional, cada um deles faz diferentes suposições sobre os determinantes das possibilidades de 
produção. Para mostrar pontos importantes, cada um desses modelos deixa de fora aspectos 
da realidade que os outros realçam. Esses modelos são: 

= O modelo ricardiano. As possibilidades de produção são determinadas pela alocação de 

um único recurso, mão de obra, entre setores. Este modelo transmite a ideia essencial 
da vantagem comparativa, mas não nos permite falar sobre a distribuição de renda. 

= O modelo de fatores específicos. Este modelo inclui múltiplos fatores de produção, mas 

alguns são específicos dos setores nos quais são utilizados. O modelo também apresenta 
as consequências em curto prazo do comércio na distribuição renda. 

= Omodelo de Heckscher-Ohlin. Os múltiplos fatores de produção neste modelo podem mover- 

-se através de setores. As diferenças em recursos (a disponibilidade desses fatores em nível 
de país) guiam os padrões de comércio. O modelo também apresenta as consequências em 
longo prazo do comércio na distribuição de renda. 

Quando analisamos os problemas reais, queremos basear nossa compreensão em uma 
mescla desses modelos. Por exemplo, nas últimas duas décadas uma das mudanças centrais 
no comércio mundial foi o rápido crescimento nas exportações de economias recentemente 
industrializadas. Esses países vivenciaram rápido crescimento de produtividade; para discutir as 
implicações desse crescimento de produtividade, podemos querer aplicar o modelo ricardiano 
do Capítulo 3. O padrão variável do comércio tem efeitos diferenciais em grupos diversos nos 
Estados Unidos; para entender os efeitos do aumento no comércio na distribuição de renda nos 
EUA podemos querer aplicar os fatores específicos (para os efeitos de curto prazo) ou os mode- 
los de Heckscher-Ohlin (para os efeitos de longo prazo) dos capítulos 4 e 5. 

Apesar das diferenças em seus detalhes, nossos modelos compartilham uma série de 
características: 

1. A capacidade produtiva de uma economia pode ser resumida por sua fronteira de possi- 

bilidade de produção e as diferenças nessas fronteiras dão origem ao comércio. 

2. As possibilidades de produção determinam o planejamento de oferta relativa de um país. 

3. O equilíbrio do mundo é determinado pela demanda relativa do mundo e um planejamento 

de oferta mundial relativa que se situa entre os planejamentos nacionais de oferta relativa. 

Por causa dessas características em comum, os modelos que estudamos podem ser vistos 
como casos especiais de um modelo mais geral de economia comercial mundial. Existem muitas 
questões importantes em economia internacional cujas análises podem ser conduzidas nas con- 
dições desse modelo geral, com os detalhes dependendo somente de qual modelo especial você 
escolher. Essas questões incluem os efeitos das mudanças na oferta mundial, resultantes de um 
crescimento econômico, e mudanças simultâneas na oferta e demanda, resultantes das tarifas 
aduaneiras e subsídios à exportação. 

Este capítulo realça esses entendimentos da teoria do comércio internacional que não depen- 
dem fortemente dos detalhes da economia de oferta. Nós desenvolvemos um modelo padrão de 
uma economia de negociação mundial, do qual os modelos dos capítulos 3 e 5 podem ser consi- 
derados casos especiais, e usamos esse modelo para perguntar como uma variedade de mudanças 
em parâmetros subjacentes afetam a economia mundial. 
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OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 





Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 


= Entender como os componentes do modelo padrão de comércio, fronteiras de possibilidade de produção, linhas de 
isovalor e curvas de indiferença se ajustam para ilustrar como padrões de comércio são estabelecidos por uma com- 


binação de fatores do lado da oferta e do lado da demanda. 


= Reconhecer como mudanças em termos de comércio e crescimento econômico afetam o bem-estar de nações com- 


prometidas com o comércio internacional. 


= Entender os efeitos das tarifas aduaneiras e subsídios nos padrões de comércio e no bem-estar de nações que nego- 


ciam e na distribuição de renda dentro dos países. 


= Relacionar empréstimos internacionais com o modelo padrão de comércio, no qual bens são trocados ao longo do 


tempo. 


Um modelo padrão de uma 
economia comercial 


O modelo padrão de comércio é construído sob quatro 
relações chave: (1) a relação entre a fronteira de possibi- 
lidade de produção e a curva de oferta relativa; (2) a relação 
entre preços relativos e demanda relativa; (3) a determina- 
ção do equilíbrio do mundo pela oferta mundial relativa 
e a demanda mundial relativa; e (4) o efeito dos termos de 
comércio — o preço da exportação de um país dividido pelo 
preço de suas importações — no bem-estar de uma nação. 


Possibilidades de produção e oferta relativa 


Para os propósitos do nosso modelo padrão, assumimos 
que cada país produz dois bens, alimento (4) e tecido (T), e 
que a fronteira de possibilidade de produção de cada país é 
uma curva suave, como a que está ilustrada por TT'na Figura 
6.1.1 O ponto em sua fronteira de possibilidade de produ- 
ção no qual uma economia efetivamente produz depende 
do preço do tecido em relação ao do alimento, P,/P.. 
Em dados preços de mercado, uma economia de mercado 
escolherá níveis de produção que maximizem o valor de 
saída P,O0, + PQ , onde O, é quantidade de tecido pro- 
duzido e O | é a quantidade de alimento produzido. 

Podemos indicar o valor de mercado de saída ao 
desenhar uma série de linhas de isovalor — isto é, linhas 
ao longo das quais o valor de saída é constante. Cada 
uma dessas linhas é definida por uma equação da forma 
PO,+P,0,=V,ou, reorganizando, O = VIP —(P.| 
PJO, onde Vé o valor de saída. Quanto mais alto é 
o V, mais distante encontra-se a linha de isovalor; por- 
tanto, as linhas de isovalor mais distantes da origem cor- 
respondem aos maiores valores de saída. O declive de 
uma linha de isovalor é -P,/P . Na Figura 6.1, o maior 





1 Vimos que quando só existe um fator de produção, como no Capi- 
tulo 3, a fronteira de possibilidade de produção é uma linha reta. 
Para a maioria dos modelos será uma curva suave e o resultado 
ricardiano pode ser visto como um caso extremo. 


Os preços relativos determinam 


FIGURA 6.1 a 
o produto da economia 





Uma economia cuja fronteira de possibilidade de 
produção é TT produzirá em Q, que é a linha de isovalor 
mais alta possível. 


Produção de 
alimentos, Q, 


Q linhas de isovalor 





Produção de 
tecidos, Q, 





valor de saída é alcançado produzindo no ponto O, 
onde TT é só tangente a uma linha de isovalor. 

Agora, suponha que P,/P, aumentasse (tecido 
torna-se mais valioso em relação ao alimento). Então as 
linhas de isovalor seriam mais inclinadas do que antes. 
Na Figura 6.2, a maior linha de isovalor que a economia 
poderia alcançar antes da mudança em P,/P é indicada 
por VV], a linha mais alta após a mudança de preço 
é VV?, o ponto no qual a produção econômica muda 
de O! para Qº. Portanto, como deveríamos esperar, um 
aumento no preço relativo do tecido leva a economia a 
produzir mais tecido e menos alimentos. A oferta rela- 
tiva de tecido irá, portanto, aumentar quando o preço 
relativo do tecido aumentar. Essa relação entre preços 


Capítulo 6 Modelo padrão de comércio = 95 


ELA Como um aumento no preço relativo do tecido afeta a oferta relativa 





No painel (a), as linhas de isovalor tornam-se mais inclinadas quando o preço relativo do tecido aumenta de (P,/P)! para (P,/ 
P)* (mostrado pela rotação de VV! para VV?). Como resultado, a economia produz mais tecido e menos alimentos e o equilíbrio 
de saída move-se de Q! para Q2. O painel (b) mostra a curva de oferta relativa associada com a fronteira de possibilidade de 
produção TT. O aumento de (P,/P)' para (P,/P,)* leva a um aumento na produção relativa de tecido de Q1/Q,'para Q2/Q,. 


Produção de 
alimentos, Q, 








WP,/P)? 
TT 


| 
| 
| 
| 
| 
| 
| 
| 
1 
a 


| 
| 
| 
| 
| 
q? Produção de 
7 tecido, Q, 





Preço relativo do 
tecido, P,/P, 





Preço relativo 


(03/05) 
do tecido, 07/04 


(02/05) 


(b) 





relativos e produção relativa é refletida na curva de 
oferta relativa da economia, indicada na Figura 6.2b. 


Preços relativos e demanda 


A Figura 6.3 mostra a relação entre produção, con- 
sumo e comércio no modelo padrão. Como mostramos 
no Capítulo 5, o valor do consumo de uma economia se 
iguala ao valor de sua produção: 


PO+PO,=PDA+4HPD,=V, 


onde D, e D, são o consumo de tecido e alimentos, res- 
pectivamente. A equação anterior diz que produção e 
consumo devem situar-se na mesma linha de isovalor. 

A escolha da economia de um ponto na linha de iso- 
valor depende dos gostos de seus consumidores. Para 
o nosso modelo padrão, assumimos que as decisões de 
consumo da economia podem ser representadas como 
se fossem baseadas nos gostos de um único indivíduo 
representativo.? 





2 Vários conjuntos de circunstâncias podem justificar essa suposição. 
Um deles é o de que todos os indivíduos têm os mesmos gostos e 
a mesma parcela de todos os recursos. Outro é o de que o governo 
redistribui a renda de forma a maximizar seu ponto de vista do 
bem-estar social geral. Essencialmente, essa suposição requer que 
efeitos da mudança de distribuição de renda na demanda não sejam 
tão importantes. 


Os gostos de um indivíduo podem ser representados 
graficamente por uma série de curvas de indiferença. Uma 
curva de indiferença traça um conjunto de combinações de 
consumo de tecido (T” e alimentos (4) que deixa o indi- 
víduo igualmente em boas condições. Como ilustrado na 
Figura 6.3, as curvas de indiferença tem três propriedades: 
1. São inclinadas para baixo: se um indivíduo recebe 

menos alimentos (4), então para ficar igualmente em 

boas condições, ela deve receber mais tecido (T). 

2. Quanto mais longa e mais para a direita uma curva 
de indiferença se situa, maior o nível de bem-estar ao 
qual corresponde: um indivíduo vai preferir ter mais 
de ambos os bens do que menos. 

3. Cada curva de indiferença fica mais achatada con- 
forme nos movemos para a direita (elas curvam-se 
para a origem): quanto mais Te menos 4 um indivi- 
duo consome, mais valiosa é a unidade de 4 na mar- 
gem em comparação com a unidade de T, então mais 
T deverá ser fornecido para compensar por qualquer 
redução adicional em 4. 

Como você pode ver na Figura 6.3, a economia vai 
escolher consumir no ponto da linha de isovalor que pro- 
duz o maior bem-estar possível. Esse ponto é onde a linha 
de isovalor é tangente à maior curva de indiferença atingi- 
vel, indicada aqui como ponto D. Note que nesse ponto a 


96 


Economia internacional 


Produção, consumo e comércio 
no modelo padrão 





A economia produz no ponto Q, onde a fronteira de 
possibilidade de produção é tangente à linha de isovalor 
mais alta possível. E consome no ponto D, onde linha 

de isovalor é tangente à curva de indiferença mais alta 
possível. A economia produz mais tecido do que consome 
e, portanto, exporta tecido. Correspondentemente, ela 
consome mais alimentos do que produz e, portanto, 
importa alimentos. 
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economia exporta tecido (a quantidade de tecido produ- 
zida excede a quantidade consumida) e importa alimentos. 

Agora considere o que acontece quando P,/P, 
aumenta. O painel (a) na Figura 6.4 mostra os efei- 
tos. Primeiro, a economia produz mais T e menos 4, 
mudando a produção de Q! para Q?. Isso muda, de VV! 
para VV?, a linha de isovalor na qual o consumo deve 
situar-se. A opção de consumo da economia, portanto, 
também muda de D! para D?. 

A mudança de D! para Dº? reflete dois efeitos do 
aumento em P,/P . Primeiro, a economia moveu-se para 
uma curva de indiferença mais alta, o que significa que 
está em melhor situação. A razão é que essa economia é 
uma exportadora de tecido. Quando o preço relativo do 
tecido aumenta, a economia pode negociar uma dada 
quantia de tecido por uma quantia maior de importação 
de alimentos. Portanto, o maior preço relativo de sua 
exportação de bens representa uma vantagem. Segundo, 
a mudança nos preços relativos leva a uma alteração ao 
longo da curva de indiferença em direção aos alimentos 
e para longe do tecido (uma vez que o tecido agora é 
relativamente mais caro). 


Esses dois efeitos são familiares da teoria de econo- 
mia básica. O aumento no bem-estar é um efeito renda; 
a mudança no consumo em qualquer nível de bem-estar 
é um efeito substituição. O efeito renda tende a aumentar 
o consumo de ambos os bens, enquanto o efeito substi- 
tuição age para fazer a economia consumir menos T e 
mais 4. 

O painel (b) na Figura 6.4 mostra a oferta relativa e as 
curvas de demanda associadas com a fronteira de possi- 
bilidade de produção e as curvas de indiferença. O grá- 
fico mostra como o aumento no preço relativo do tecido 
induz um aumento na produção relativa de tecido (vai 
do ponto 1 para o 2), bem como uma redução no con- 
sumo relativo de tecido (vai do ponto 1” para o 27). Essa 
mudança no consumo relativo pega o efeito substituição 
da mudança de preço. Se o efeito renda da mudança de 
preço for grande o bastante, então os níveis de consumo 
de ambos os bens poderia aumentar (D, e D aumentam); 
mas o efeito substituição de demanda dita que o consumo 
relativo de tecido, D, e D, diminui. Se a economia não 
pode negociar, então ela consome e produz no ponto 3 
(associado com o preço relativo (P,/P )?). 


O efeito de bem-estar das alterações 
nos termos de comércio 


Quando P,/P aumenta, um país que inicialmente 
exporta tecido está em melhor situação, como ilustrado 
pelo movimento de D! para D? no painel (a) da Figura 
6.4. Contrariamente, se P,/P, diminui, o país ficaria em 
uma condição pior; por exemplo, o consumo poderia vol- 
tar de D? para D!. 

Se o país fosse, inicialmente, um exportador de alimen- 
tos em vez de tecido, a direção desse efeito seria revertida. 
Um aumento P,/P, significaria uma queda em P /P eo 
país ficaria em situação pior: o preço relativo do bem que 
ele exporta (alimentos) cairia. Englobamos todos esses 
casos ao definir os termos do comércio como: o preço 
do bem que o país exporta inicialmente dividido pelo 
preço do bem que o país importa inicialmente. A afirma- 
ção geral, então, é a de que um crescimento nos termos 
do comércio aumenta o bem-estar de um país, enquanto um 
declínio nos termos do comércio reduz seu bem-estar. 

Note, entretanto, que mudanças nos termos do 
comércio de um país nunca diminuem o bem-estar abaixo 
de seu nível de bem-estar em caso de ausência de comér- 
cio (representado pelo consumo em Dº). Os ganhos de 
comércio mencionados nos capítulos 3, 4 e 5 ainda são 





3 Para preferências gerais, a curva de demanda relativa dependerá da 
renda total do país. Supomos que por todo este capítulo a curva de 
demanda relativa é independente da renda. Este é o caso para um 
tipo amplamente utilizado de preferências chamado de preferên- 
cias homotéticas. 
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No painel (a), o declive das linhas de isovalor é igual a menos o preço relativo do tecido, P,/P,. Como resultado, quando o 
preço relativo aumenta, todas as linhas de isovalor tornam-se mais inclinadas. Em particular, o valor máximo de linha gira de 
VV? para VV2. A produção move-se de Q! para Q? e o consumo move-se de D! para DZ. Se a economia não pode negociar, então 
produz e consome no ponto D'. O painel (b) mostra os efeitos do aumento no preço relativo do tecido na produção relativa 
(move-se de 1 para 2) e na demanda relativa (move-se de 1" para 2). Se a economia não pode negociar, então ela consome e 





produz no ponto 3. 
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aplicados a essa abordagem mais geral. As mesmas refe- 
rências anteriormente discutidas também são aplicadas: 
ganhos agregados raramente são distribuídos de modo 
uniforme, o que leva tanto a ganhos como perdas para 
os consumidores individuais. 


Determinação dos preços relativos 


Agora vamos supor que a economia mundial con- 
sista de dois países novamente chamados Doméstica 
(que exporta tecido) e Estrangeira (que exporta alimen- 
tos). Os termos de comércio de Doméstica são mensu- 
rados por P,/P , enquanto os de Estrangeira são men- 
surados por P,/P . Assumimos que esses padrões de 
comércio são induzidos por diferenças na capacidade 
de produção de Doméstica e Estrangeira, como repre- 
sentado pelas curvas de oferta relativa associadas no 
painel (a) da Figura 6.5. Consideramos também que os 
dois países compartilham das mesmas preferências e, 
por isso, têm a mesma curva de demanda relativa. Em 
qualquer preço relativo dado, P,./P,, Doméstica vai pro- 
duzir respectivamente quantidade de tecido e alimentos 
O, e O, enquanto Estrangeira produz quantidades O% 


e 0%, onde O./O > OZO%. A oferta relativa para o 
mundo é então obtida somando esses níveis de produção 
para ambos tecido e alimentos e fazendo a relação: (O, 
+ OJMO, + 0%). Por construção, essa curva de oferta 
relativa para o mundo deve situar-se entre as curvas de 
oferta relativa para ambos os países. A demanda rela- 
tiva para o mundo também agrega a demanda para 
tecido e alimentos pelos dois países: (D, + DMD, + 
D'). Já que não existem diferenças nas preferências dos 
dois países, a curva de demanda relativa para o mundo 
sobrepõe-se à mesma curva de demanda relativa para 
cada país. 

O preço relativo de equilíbrio para o mundo 
(quando Doméstica e Estrangeira negociam) é então 
dado pela interseção da oferta relativa mundial e 
demanda no ponto 1. O preço relativo determina quan- 
tas unidades de tecido de exportação de Doméstica são 
trocadas pelas de alimentos de exportação de Estran- 
geira. No preço relativo de equilíbrio, as exportações de 





4 Para qualquer número positivo X,, X,, Y,, Y,, se X,/Y, <X,/Y,, en- 
tão XY, <(X, + AMY, + Y)<X, 7. 


98 


ETA Preço relativo de equilíbrio com comércio e fluxos associados de comércio 


Economia internacional 





O painel (a) mostra que a oferta relativa de tecido em Doméstica (RS), em Estrangeira (RS*) e para o mundo. Doméstica e 
Estrangeira têm a mesma demanda relativa, que é também a demanda relativa do mundo. O preço relativo de equilíbrio (P,/P,)! 
é determinado pela interseção da oferta relativa do mundo e das curvas de demanda. O painel (b) mostra o equilíbrio associado 
dos fluxos de comércio entre Doméstica e Estrangeira. No preço relativo de equilíbrio, (P,/P,), as exportações de tecidos de 
Doméstica se igualam às importações de tecido de Estrangeira e as importações de alimentos de Doméstica se igualam às 


exportações de alimentos de Estrangeira. 


Preço relativo 
do tecido, P,/P, 


RS* 


R$ MUNDO 





Quantidade relativa 
de tecido, Q,/0,) 


(a) Oferta Relativa e Demanda 


Quantidade de 
alimentos, Qu 
Doméstica 






Importações 
de alimentos 
de Doméstica 





Qu 





Quantidade 
Q, de tecido, Q; 


D, Exportações 


de tecido 
de Doméstica 


Exportações 
de alimentos 
de Estrangeira 


Quantidade de 
alimentos, Qu 





0, 








D, 
vvi(p/p,)! 
— — Quantidade 
Q, Importações D, de tecido, Q, 


de tecido 
de Estrangeira 


(b) Produção, consumo e comércio 





tecido desejadas por Doméstica, O, — D,, igualam-se às 
importações de tecido desejadas por Estrangeira, D, — 
O. O mercado de alimentos também está em equilíbrio 
de modo que as importações de alimentos desejadas por 
Doméstica, D, — O , igualem-se com as exportações de 
alimentos desejadas por Estrangeira, 0, = Dj As fron- 
teiras de possibilidade de produção para Doméstica e 
Estrangeira, junto com as restrições de orçamento e 


associadas com as escolhas de produção e consumo no 
preço relativo de equilíbrio (P,/P )!, são ilustradas no 
painel (b). 

Agora que sabemos como a oferta relativa, a 
demanda relativa, os termos de comércio e o bem-estar 
são determinados no modelo padrão, podemos utilizá- 
“los para entender uma série de questões em economia 
internacional. 


Crescimento econômico: 
um deslocamento da curva R$ 


Os efeitos do crescimento econômico em uma eco- 
nomia mundial de negociação são uma fonte perma- 
nente de preocupação e controvérsia. O debate gira em 
torno de duas questões. A primeira é: o crescimento 
econômico em outros países é bom ou ruim para a 
nossa nação? E a segunda: o crescimento em um país 
é mais ou menos valioso quando essa nação é parte de 
uma economia mundial rigorosamente integrada? 

Ao avaliar os efeitos do crescimento em outros paí- 
ses, argumentos de senso comum podem ser feitos para 
ambas as partes. De um lado, o crescimento econômico 
no resto do mundo pode ser bom para nossa economia, 
porque significa mercados maiores para nossas exporta- 
ções e preços mais baixos para nossas importações. Por 
outro lado, o crescimento em outros países pode signi- 
ficar aumento da competição para nossos exportadores 
e produtores domésticos, que precisam concorrer com 
exportadores estrangeiros. 

Podemos encontrar ambiguidades similares quando 
olhamos para os efeitos do crescimento em Doméstica. 
Por um lado, crescimento na capacidade de produção de 
uma economia deveria ser mais valioso quando aquele 
país pode vender uma parte de seu aumento na produção 
para o mercado mundial. Por outro lado, os benefícios 
do crescimento podem ser passados para os estrangeiros 
na forma de preços mais baixos para as exportações do 
país em vez de serem mantidos no próprio país. 

O modelo padrão de comércio, desenvolvido na 
última seção, fornece uma estrutura que pode acabar 
com essas contradições aparentes e esclarecer os efeitos 
do crescimento econômico em um mundo de negociação. 


Crescimento e a fronteira 
de possibilidade de produção 

Crescimento econômico significa uma mudança 
externa da fronteira de possibilidade de produção de um 
país. Esse crescimento pode resultar tanto de aumentos 
nos recursos ou de melhorias na eficiência com que esses 
recursos são utilizados. 

Os efeitos de crescimento do comércio internacional 
resultam do fato de que tal crescimento tipicamente tem 
um viés. O crescimento tendencioso acontece quando a 
fronteira de possibilidade de produção move-se mais em 
uma direção do que na outra. O painel (a) da Figura 6.6 
ilustra o crescimento enviesado para o tecido (move-se de 
TT! para TT”), enquanto o painel (b) mostra o crescimento 
enviesado para os alimentos (move-se de TT! toTT*). 

O crescimento pode ser tendencioso por duas razões 
principais: 
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1. O modelo ricardiano do Capítulo 3 mostrou que o 
progresso tecnológico em um setor da economia ex- 
pandirá as possibilidades de produção da economia 
na direção de saída daquele setor. 

2. O modelo de Heckscher-Ohlin do Capítulo 5 mos- 
trou que o aumento de um fator de oferta de produ- 
ção em um país — digamos, um aumento nas ações 
de capital resultante de economia e investimento — 
produzirá expansão enviesada das possibilidades de 
produção. O viés será na direção do bem para o qual 
o fator é específico ou na do bem cuja produção é in- 
tensiva no fator em que oferta aumentou. Portanto, 
as mesmas considerações que aumentam o comércio 
internacional também conduzirão o crescimento en- 
viesado em uma economia de negociação. 

As tendências de crescimento nos painéis (a) e (b) 
são fortes. Em cada caso a economia é capaz de pro- 
duzir mais de ambos os bens. Entretanto, em um preço 
relativo inalterado de tecido, a saída de alimentos cai 
efetivamente no painel (a), enquanto a saída de tecido 
cai efetivamente no painel (b). Embora o crescimento 
não seja sempre fortemente enviesado, como é nes- 
ses exemplos, mesmo o crescimento que é enviesado 
de forma mais branda para o tecido conduzirá, em 
qualquer preço relativo dado de tecido, a um aumento 
na saída de tecido em relação à saída de alimentos. 
Em outras palavras, a curva de oferta relativa do país 
move-se para a direita. Essa mudança é representada 
no painel (c) pela transição de RS! para RS$?. Quando 
o crescimento está enviesado para os alimentos, a curva 
de oferta relativa move-se para a esquerda, como mos- 
trado pela transição de RS! para RSº. 


Oferta mundial relativa e 
os termos de comércio 


Supomos agora que Doméstica vivencie um cresci- 
mento fortemente enviesado para o tecido, de modo que 
sua saída de tecido aumenta em qualquer preço relativo 
dado, enquanto sua saída de alimentos diminui como 
mostrado no painel (a) da Figura 6.6. Então a saída de 
tecido em relação aos alimentos vai aumentar em qual- 
quer preço dado para o mundo todo, e a curva de oferta 
relativa mundial irá mover-se para a direita, assim como 
a curva de oferta relativa para Doméstica. Esse movi- 
mento na oferta relativa mundial é mostrado no painel 
(a) da Figura 6.7 pelo movimento de RS! para RS?, 
Isso resulta em uma diminuição do preço relativo do 
tecido de (P,/P )' para (P,/P ?, uma piora nos termos 
de comércio de Doméstica e uma melhora nos termos de 
comércio de Estrangeira. 
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FIGURA 6.6 Crescimento tendencioso 





Produção de 
alimentos, Q, 


Produção de 
alimentos, Q, 


Produção de 
tecido, Q, 


(a) Crescimento enviesado para o tecido 


Preço relativo de 
tecido, P;/P, 


Crescimento 


3 
enviesado R$ 


para os Rs1 


alimentos 





(b) Crescimento enviesado para os alimentos 
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Perceba que a consideração importante aqui não é 
qual economia cresce, mas sim o viés desse crescimento. 
Se Estrangeira tiver vivenciado um crescimento forte- 
mente enviesado para o tecido, o efeito na curva de oferta 
relativa mundial e, portanto, nos termos de comércio 
teriam sido similares. Por outro lado, o crescimento de 
Doméstica ou Estrangeira fortemente enviesado para os 
alimentos levará a uma movimentação da curva RS para 
a esquerda (RS! para RSº) para o mundo e, portanto, a 
um aumento no preço relativo do tecido de (P,/P |)! para 


(P,!P )* (como mostrado no painel (b)). O aumento do 
preço relativo é uma melhora nos termos de comércio de 
Doméstica, mas uma piora nos de Estrangeira. 

O crescimento que expande desproporcionalmente 
as possibilidades de produção de um país na direção do 
bem que ele exporta (tecido para Doméstica, alimentos 
para Estrangeira) é um crescimento enviesado pela expor- 
tação. De modo similar, o crescimento enviesado para o 
bem que o país importa é um crescimento enviesado pela 
importação. Nossa análise leva ao seguinte princípio 


FIGURA 6.7 Crescimento e oferta relativa mundial 
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geral: crescimento enviesado pela exportação tende a pio- 
rar os termos de comércio de um país em crescimento em 
beneficio do resto do mundo; crescimento enviesado pela 
importação tende a melhorar os termos de comércio de um 
país em crescimento à custa do resto do mundo. 


Efeitos internacionais de crescimento 


Agora, utilizando esse princípio, estamos aptos a 
resolver nossas questões sobre os efeitos internacionais 
de crescimento. O crescimento no resto do mundo é bom 
ou ruim para nosso país? O fato de nosso país fazer 
parte de uma economia de negociação mundial aumenta 
ou diminui os benefícios do crescimento? Em cada caso 
a resposta depende do viés do crescimento. Crescimento 
enviesado pela exportação no resto do mundo é bom 
para nós, melhora nossos termos de comércio, enquanto 
crescimento enviesado pela importação no exterior piora 
nossos termos de comércio. Crescimento enviesado pela 
exportação em nosso próprio país piora nossos termos 
de comércio, reduzindo os benefícios diretos do cresci- 
mento, enquanto crescimento enviesado pela importa- 
ção leva a uma melhoria em nossos termos de comércio, 
um benefício secundário. 

Durante os anos 1950, muitos economistas de paí- 
ses mais pobres acreditavam que suas nações, que 
exportavam principalmente matérias-primas, estavam 


suscetíveis a vivenciar um firme declínio nos termos de 
comércio ao longo do tempo. Eles acreditavam que o 
crescimento no mundo industrial seria marcado por um 
desenvolvimento crescente de substitutos sintéticos para 
matérias-primas, enquanto o crescimento nas nações 
mais pobres tomaria a forma adicional de extensão de 
sua capacidade de produzir o que eles já exportavam, em 
vez de moverem-se em direção à industrialização. Isto é, 
o crescimento no mundo industrial seria enviesado pela 
importação, enquanto no mundo menos desenvolvido 
seria enviesado pela exportação. 

Alguns analistas até mesmo sugeriram que com o 
crescimento nas nações mais pobres elas realmente se 
autoderrotariam. Eles argumentaram que o crescimento 
enviesado pela exportação pelas nações mais pobres pio- 
raria tanto seus termos de comércio que eles ficariam em 
pior situação do que se não tivessem crescido nada. Essa 
situação é conhecida pelos economistas como o caso de 
crescimento empobrecedor. 

Em um famoso trabalho publicado em 1958, o econo- 
mista Jagdish Bhagwati, da Universidade de Columbia, 
mostrou que tais efeitos ruins de crescimento podem, 
de fato, surgir dentro de um modelo econômico rigo- 
rosamente especificado.* Entretanto, as condições sob 
as quais o crescimento empobrecedor pode ocorrer são 


5 Immiserizing Growth: A Geometrical Note, Review of Economic Studies, v. 25, p. 201-205, jun. 1958. 
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extremas: o forte crescimento enviesado pela exportação 
deve ser combinado com curvas de RS e RD mais incli- 
nadas, para que a mudança nos termos de comércio seja 
grande o suficiente para equilibrar os efeitos favoráveis 
diretos de um aumento na capacidade produtiva de um 
país. Agora, a maioria dos economistas vê o conceito de 
crescimento empobrecedor como um ponto mais teórico 
do que um problema do mundo real. 

Enquanto o crescimento nacional normalmente 
aumenta nosso próprio bem-estar, mesmo em um 
mundo de negociação, isso não garante, de forma 
alguma, crescimento no exterior. O crescimento envie- 
sado pela importação não é uma possibilidade impro- 
vável e toda vez que o resto do mundo vivencia tal 
crescimento isso piora nossos termos de comércio. De 
fato, como apontamos a seguir, é possível que os Esta- 
dos Unidos tenham sofrido alguma perda real de renda 


por causa do crescimento estrangeiro durante o período 
pós-guerra. 

A maioria dos países desenvolvidos tende a viven- 
ciar oscilações leves em seus termos de comércio, em 
torno de 1% ou menos por ano (em média), como ilus- 
tra a Figura 6.8 para os Estados Unidos. Entretanto, 
algumas exportações dos países em desenvolvimento 
estão fortemente concentradas em setores minerais 
e de agricultura. Os preços desses bens nos mercados 
mundiais são muito voláteis e levam a grandes osci- 
lações nos termos de comércio. Essas oscilações em 
turno são traduzidas em mudanças substanciais no 
bem-estar (por que o comércio é concentrado em um 
número pequeno de setores e representa uma porcen- 
tagem substancial do PIB). Na verdade, alguns estu- 
dos mostram que a maioria das flutuações no PIB em 
vários países em desenvolvimento (onde as flutuações 


O CRESCIMENTO DOS PAÍSES RECÉM-INDUSTRIALIZADOS PREJUDICOU AS NAÇÕES DESENVOLVIDAS? 





No começo dos anos 1990, muitos observadores 
começaram a alertar que o crescimento das economias 
recém-industrializadas poderia representar um risco 
para a prosperidade das nações desenvolvidas. No 
estudo de caso no Capítulo 5 sobre o comércio Norte- 
-Sul, abordamos uma forma na qual o crescimento 
poderia provar ser um problema: isso pode agravar a 
crescente discrepância de renda entre os trabalhado- 
res altamente especializados e pouco especializados 
nas nações desenvolvidas. Alguns alarmistas, entre- 
tanto, acreditaram que a ameaça era ainda mais ampla 
— que a renda real global das nações desenvolvidas, 
em oposição à sua distribuição, tinha sido, ou seria, 
reduzida pelo surgimento de novos competidores. Essa 
visão também foi compartilhada pela maioria dos par- 
ticipantes de uma pesquisa da CBS em 2008, quando 
foi perguntado: “Você acha que a expansão econômica 
recente em países como a China e a Índia tem sido, 
em geral, boa, má ou não teve efeito na economia dos 
EUA?”, 62% disseram ter sido ruim. 

Essas preocupações pareceram ganhar algum 
suporte intelectual de um trabalho de 2004 de Paul 
Samuelson, que criou muito da teoria moderna de 
comércio internacional. Nesse trabalho, Samuelson, 
utilizando um modelo ricardiano, oferece um exem- 
plo de como o progresso tecnológico em países em 
desenvolvimento prejudica países desenvolvidos. Seu 
estudo foi simplesmente um caso especial da análise 


nal of Economic Perspective, v. 18, p. 135-146, verão 2004. 
7 Shaking up Trade Theory. Business Week, 6 dez. 2004. 





6 Paul Samuelson, Where Ricardo and Mill Rebut and Confirm Arguments of Mainstream Economists Supporting Globalization. Jour- 


8 Veja, por exemplo: Clinton doubts benefits of Doha, Financial Times, 3 dez. 2007. 


que acabamos de descrever: o crescimento no resto do 
mundo pode prejudicar você se ocorrer em setores que 
competem com suas exportações. Samuelson levou 
isso à sua conclusão lógica: se a China tornar-se boa o 
bastante em produzir bens que atualmente importa, 
a vantagem comparativa desaparece — e os Estados 
Unidos perdem os ganhos com o comércio. 

A imprensa popular agarrou-se a esse resul- 
tado, tratando-o como se fosse, de alguma forma, 
revolucionário. “A questão central que Samuelson 
e outros levantaram é se comércio irrestrito é sem- 
pre tão bom para os Estados Unidos quanto eles 
têm acreditado há tanto tempo”, escreveu a Busi- 
nessWeek, que foi em frente e sugeriu que tais 
resultados poderiam “tirar dos trilhos completa- 
mente a teoria da vantagem comparativa”” Os polí- 
ticos ponderaram sobre isso, utilizando o trabalho 
de Samuelson e sua imponente estatura dentro 
da profissão de economista para apoiar argumentos 
em favor de políticas mais protecionistas. 

Mas a proposta de que o crescimento exterior 
pode prejudicar sua economia não é uma ideia nova 
e não diz nada sobre se o livre comércio é melhor do 
que proteção. Também, é uma questão empírica se o 
crescimento de países recém-industrializados, como 
a China, podem de fato prejudicar países desenvolvi- 
dos. E os fatos não suportam a afirmação. 








Tenha em mente que o canal pelo qual o cresci- 
mento exterior poder prejudicar um país é pelos termos 
de comércio. Então se a afirmação de que a competição 
de países recém-industrializados prejudica economias 
desenvolvidas for verdadeira, nós deveríamos ver núme- 
ros negativos alarmantes para os termos de comércio de 
países desenvolvidos e números positivos significativos 
para os termos de comércio de novos competidores. No 
Pós-escrito Matemático deste capítulo, mostramos que a 
porcentagem real de efeito renda de uma mudança nos 
termos de comércio é mais ou menos igual à mudança 
porcentual nos termos de comércio multiplicada pela 
participação das importações na renda. Uma vez que paí- 
ses desenvolvidos gastam em média 25% de sua renda 
em importações (a participação de importação no PIB 
dos Estados Unidos é menor do que essa média), uma 
diminuição de 1% nos termos de comércio reduziria a 
renda real em apenar 0,25%. Então os termos de comér- 
cio deveriam diminuir vários percentuais por ano para ser 
um problema notável no crescimento econômico. 

A Figura 6.8 mostra a evolução dos termos de 
comércio tanto para os Estados Unidos quanto para a 
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China nos últimos 30 anos (normalizados em 100 em 
2000). Vemos que a magnitude das flutuações anuais 
nos termos de comércio para os Estados Unidos é 
pequena, com uma tendência não clara ao longo do 
tempo. Os termos de comércio dos Estados Unidos 
em 2011 estão praticamente iguais aos de 1980. Por- 
tanto, não existe evidência de que os Estados Unidos 
tenham sofrido qualquer tipo de perda contínua por 
uma deterioração em longo prazo em seus termos de 
comércio. Adicionalmente, não existe evidência de 
que os termos de comércio da China tenham encare- 
cido de forma firme enquanto têm se tornado cada 
vez mais integrados à economia mundial. Se algo 
aconteceu, foi que os termos de comércio chineses 
deterioraram-se ao longo da última década. Esse feito 
foi confirmado em um trabalho recente utilizando 
muito mais detalhes da produção industrial chinesa.” 
Os autores isolaram os efeitos do crescimento da pro- 
dutividade de fabricação chinesa (de 1995 a 2007) 
nos termos de comércio de seus parceiros comerciais 
e descobriram que esse efeito foi positivo, apesar de 
pequeno, em 0,7%. 


A evolução dos termos de comércio para os Estados Unidos e China (1980-2011, 2000 = 100) 





Um ponto final: No exemplo de Samuelson, o progresso tecnológico chinês deixa os Estados Unidos em pior situação ao 
eliminar o comércio entre os dois países! Já que o que efetivamente vemos é um rápido crescimento no comércio China- 
-Estados Unidos, é difícil de encontrar muito de uma relação entre o modelo e realidade atual. 
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9 Veja: “A Global View of Productivity Growth in China”, National Bureau of Economic Research Working Paper 16778, 2011. 
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do PIB são bem grandes em relação às flutuações do 
PIB em países desenvolvidos) podem ser atribuídas às 
flutuações em seus termos de comércio.!º Por exemplo, 
a Argentina sofreu uma deterioração de 6% em seus ter- 
mos de comércio em 1999 (por um declínio nos preços 
da agricultura), o que provocou uma queda de 1,4% no 
PIB. (A perda real do PIB foi maior, mas outros fatores 
contribuíram para essa deterioração). Por outro lado, o 
Equador desfrutou de um aumento de 18% em seus ter- 
mos de comércio em 2000 (pelo aumento nos preços do 
petróleo), o que adicionou 1,6% à taxa de crescimento 
do PIB para aquele ano.! 


Tarifas aduaneiras e subsídios 
à exportação: desvios 
simultâneos em R$ e RD 


Tarifas de importação (impostos cobrados em impor- 
tações) e subsídios à exportação (pagamentos feitos aos 
produtores domésticos que vendem um bem ao exterior) 
não costumam ser colocados em posição de afetar os ter- 
mos de comércio de um país. Essas intervenções gover- 
namentais no comércio geralmente acontecem para a 
distribuição de renda, para a promoção do que a indús- 
tria pensa ser crucial para a economia ou para o balanço 
de pagamentos. (Nota: examinaremos essas motivações 
nos capítulos 10, 11 e 12). Entretanto, qualquer que seja 
o motivo para as tarifas aduaneiras e para os subsídios, 
eles têm efeitos nos termos de comércio que podem ser 
compreendidos utilizando o modelo padrão de comércio. 

A característica distintiva das tarifas aduaneiras e dos 
subsídios à exportação é a de que eles criam uma dife- 
rença entre os preços nos quais os bens são comerciali- 
zados no mercado mundial e os preços nos quais os bens 
podem ser comprados dentro de um país. O efeito direto 
de uma tarifa aduaneira é fazer bens importados serem 
mais caros dentro de um país do que eles são fora dele. 
Um subsídio de exportação dá aos produtores um incen- 
tivo para exportar. Portanto, será mais rentável vender 
para o exterior do que nacionalmente, a não ser que o 
preço interno seja maior, então tal subsídio aumenta o 
preço dos bens exportados dentro de um país. Note que 
isso é muito diferente dos efeitos de um subsídio de pro- 
dução, que também baixa o preço nacional para os bens 





10 Veja: M. Ayhan Kose, “Explaining Business Cycles in Small Open 
Economies: How Much Do World Prices Matter?”, Journal of In- 
ternational Economics, v. 56, p. 299-327, mar. 2002. 


11 Veja: Christian Broda e Cédric Tille, “Coping with Terms-of-Trade 
Shocks in Developing Countries”, Current Issues in Economics and 
Finance, v. 9, p. 1-7, nov. 2003. 


afetados (desde que tal subsídio não os discrimine com 
base no destino da venda dos bens). 

Quando os países são grandes exportadores ou impor- 
tadores de um bem (relativo ao tamanho do mercado 
mundial), as mudanças de preço causadas pelas tari- 
fas aduaneiras e pelos subsídios alteram tanto a oferta 
quanto a demanda relativas nos mercados mundiais. O 
resultado é uma mudança nos termos de comércio, tanto 
do país que impõe a política de mudança quanto do resto 
do mundo. 


Demanda relativa e efeitos de fornecimento 
de uma tarifa aduaneira 


Tarifas aduaneiras e subsídios causam um atrito 
entre os preços sob quais os bens são comercializados 
internacionalmente (preços externos) e os preços sob os 
quais eles são trocados dentro de um país (preços inter- 
nos). Isso significa que temos de ter cuidado ao definir 
os termos de comércio que pretendem medir a relação 
na qual os países trocam os bens. Por exemplo, quantas 
unidades de alimento Doméstica pode importar para 
cada unidade de tecido que exportar? Isso significa que 
os termos de comércio correspondem aos preços exter- 
nos em vez dos internos. Quando analisamos os efeitos 
de uma tarifa aduaneira ou de um subsídio de exporta- 
ção, portanto, queremos saber como essa tarifa adua- 
neira ou esse subsídio afeta a oferta relativa e a demanda 
como uma função dos preços externos. 

Se Doméstica impõe uma tarifa aduaneira de 20% no 
valor de importação de alimentos, por exemplo, o preço 
interno do alimento em relação ao do tecido, encarado 
pelos produtores e consumidores de Doméstica, será 
20% mais alto do que o preço relativo externo de ali- 
mentos no mercado mundial. De forma equivalente, o 
preço relativo interno do tecido no qual os residentes de 
Doméstica baseiam suas decisões estará menor do que o 
preço relativo do mercado externo. 

Em qualquer preço relativo mundial dado do tecido, 
então, os produtores de Doméstica enfrentarão um 
preço mais baixo em relação ao tecido e, portanto, 
produzirão menos tecido e mais alimentos. Ao mesmo 
tempo, os consumidores de Doméstica mudarão seu 
consumo em direção ao tecido e se distanciarão dos ali- 
mentos. Do ponto de vista do mundo como um todo, a 
oferta relativa de tecido vai cair (de RS! para RS?, na 
Figura 6.9), enquanto a demanda relativa por tecido 
vai aumentar (de RD! para RD”). Claramente, o preço 
relativo mundial do tecido aumenta de (P,/P )' para 
(P,!P ), e por conseguinte os termos de comércio de 
Doméstica melhoram à custa de Estrangeira. 


A extensão desse efeito dos termos de comércio 
depende de o quão grande é a tarifa aduaneira imposta 
pelo país em relação ao resto do mundo. Se o país é 
somente uma pequena parte do mundo, não pode ter 
muito efeito na oferta e demanda relativas mundiais e, 
portanto, não pode ter muito efeito nos preços relativos. 
Algumas estimativas sugerem que se os Estados Unidos, 
um país bem grande, impusessem 20% de tarifa adua- 
neira, seus termos de comércio poderiam aumentar em 
15%. Isto é, o preço das importações americanas em rela- 
ção às exportações podem cair até 15% no mercado mun- 
dial, enquanto o preço relativo das importações subiria 
somente 5% dentro dos Estados Unidos. Por outro lado, 
se Luxemburgo ou Paraguai impusessem uma tarifa 
aduaneira de 20%, o efeito dos termos de comércio pro- 
vavelmente seriam pequenos demais para medir. 


Efeitos de um subsídio à exportação 


Tarifas aduaneiras e subsídios à exportação são fre- 
quentemente tratados como políticas similares, já que 
ambos parecem apoiar os produtores nacionais, mas eles 
têm efeitos opostos nos termos de comércio. Suponha que 
Doméstica ofereça um subsídio de 20% no valor de qual- 
quer roupa exportada. Para quaisquer preços mundiais 
dados esse subsídio vai aumentar o preço interno do tecido 


Efeitos de uma tarifa aduaneira de 


FIGURA 6.9 k Naa 
alimentos nos termos de comércio 





Uma tarifa de importação de alimentos imposta por 
Doméstica reduz a oferta relativa de tecido (de RS! para 
RS?) e aumenta a demanda relativa (de RD! para RD?) para 
o mundo como um todo. Como resultado, o preço relativo 
do tecido deve aumentar de (P,/P)! para (P,/P)?. 
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de Doméstica em relação ao preço dos alimentos em 20%. 
O aumento no preço relativo do tecido vai levar os produto- 
res de Doméstica a produzir mais tecido e menos alimentos, 
e os consumidores a substituir alimentos por tecido. Como 
ilustrado na Figura 6.10, o subsídio vai aumentar a oferta 
relativa mundial de tecido (de RS! para RS?) e diminuir a 
demanda relativa mundial por tecido (de RD! para RD?), 
movendo o equilíbrio do ponto 1 para o ponto 2. Um sub- 
sídio à exportação de Doméstica piora os termos de comér- 
cio de Doméstica e melhora os de Estrangeira. 


Implicações dos efeitos dos termos de 
comércio: quem ganha e quem perde? 


Se Doméstica impuser uma tarifa aduaneira, isso 
melhora seus termos de comércio à custa de Estran- 
geira. Portanto, tarifas aduaneiras prejudicam o resto 
do mundo. O efeito no bem-estar de Doméstica não tem 
um contorno nítido. A melhora nos termos de comércio 
beneficia Doméstica; entretanto, a tarifa aduaneira tam- 
bém impõe custos distorcendo os incentivos de produção 
e de consumo dentro de sua economia (veja o Capítulo 
9). Os ganhos dos termos de comércio prevalecerão 
sobre as perdas de distorção somente enquanto a tarifa 


Efeitos de subsídio de tecido 


FIGURA 6.10 Ee 
nos termos de comércio 





Um subsídio à exportação de tecido tem os efeitos 
opostos na oferta e na demanda relativas do que a tarifa 
aduaneira nos alimentos. A oferta relativa de tecido 

para o mundo aumenta enquanto a demanda relativa para 
o mundo diminui. Os termos de comércio de Doméstica 
diminuem conforme o preço relativo do tecido diminui 

de (P,/P)! para (P,/P 2. 
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aduaneira não for muito grande. Veremos mais tarde 
como definir uma tarifa ótima que maximiza o benefício 
líquido. (Para países pequenos que não podem ter muito 
impacto em seus termos de comércio, a tarifa ótima é 
próxima de zero). 

Os efeitos de um subsídio à exportação são bem cla- 
ros. Os termos de comércio de Estrangeira melhoram à 
custa de Doméstica, deixando-a claramente em melhor 
situação. Ao mesmo tempo, Doméstica perde com a 
deterioração dos termos de comércio e com os efeitos de 
distorção de sua política. 

Essa análise parece mostrar que os subsídios à expor- 
tação nunca fazem sentido. Na verdade, é difícil criar 
situações nas quais os subsídios à exportação serviriam 
ao interesse nacional. O uso de subsídios à exportação 
como uma ferramenta política geralmente tem mais a 
ver com as peculiaridades das políticas de comércio do 
que com a lógica econômica. 

Tarifas aduaneiras estrangeiras são sempre ruins para 
um país e subsídios à exportação são sempre benéficos? 
Não necessariamente. Nosso modelo é de um mundo 
de dois países, no qual o outro país exporta o bem que 
importamos e vice-versa. No mundo real, de múltiplas 
nações, um governo estrangeiro pode subsidiar a expor- 
tação de um bem que compete com as exportações dos 
Estados Unidos. Esse subsídio estrangeiro, obviamente, 
prejudicará os termos de comércio norte-americano. 
Um bom exemplo para esse efeito são os subsídios euro- 
peus às exportações agrícolas (veja o Capítulo 9). Alter- 
nativamente, um país pode impor uma tarifa aduaneira 
em algo que os Estados Unidos também importem, 
baixando seu preço e beneficiando os Estados Unidos. 
Portanto, temos de qualificar nossas conclusões a partir 
de uma análise de dois países: subsídios à exportação de 
coisas que os Estados Unidos importam ajudam o comér- 
cio norte-americano, enquanto tarifas aduaneiras contra 
as exportações norte-americanas prejudicam. 

O ponto de vista de que vendas estrangeiras subsi- 
diadas para os Estados Unidos são boas para o comér- 
cio norte-americano não é popular. Quando governos 
estrangeiros são cobrados com vendas subsidiadas nos 
Estados Unidos, ambas as reações popular e política 
são de que isso é competição injusta. Portanto, quando 
o Departamento de Comércio determinou em 2012 que 
o governo chinês estava subsidiando a exportação de 
painéis solares para os Estados Unidos, eles responde- 
ram ao impor uma tarifa aduaneira sobre importações 
de painéis solares da China.!? O modelo padrão nos 
diz que preços menores para painéis solares são uma 





12 Veja: U.S. Will Place Tariffs on Chinese Solar Panels, The New York 
Times, 10 out. 2012. 


coisa boa para a economia norte-americana (que é uma 
importadora líquida de painéis solares). Por outro lado, 
alguns modelos baseados na competição imperfeita e 
em retornos crescentes à escala de produção apontam 
para algumas perdas potenciais de bem-estar do subsi- 
dio chinês. Ainda assim, o maior impacto do subsídio 
recai sobre a distribuição de renda dentro dos Estados 
Unidos. Se a China subsidia exportações de painéis sola- 
res para os Estados Unidos a maioria dos residentes 
norte-americanos ganha com energia solar mais barata. 
Entretanto, trabalhadores e investidores da indústria 
norte-americana de painel solar são prejudicados pelos 
baixos preços de importação. 


Empréstimos internacionais 


Até aqui, todas as relações de comércio que descre- 
vemos não foram referenciadas por uma dimensão de 
tempo: um bem, por exemplo tecido, é trocado por um 
bem diferente, digamos alimentos. Nesta seção, mostra- 
mos como o modelo padrão de comércio que desenvol- 
vemos também pode ser utilizado para analisar outro 
tipo muito importante de comércio entre países que 
ocorre ao longo do tempo: empréstimos internacionais. 
Qualquer transação internacional que ocorra ao longo 
do tempo tem um aspecto financeiro e esse aspecto é 
um dos principais tópicos que abordamos na segunda 
metade deste livro. Entretanto, também podemos abs- 
trair daqueles aspectos financeiros e pensar em emprés- 
timos internacionais como outro tipo de comércio: em 
vez de comercializar um bem por outro em um ponto do 
tempo, trocamos bens hoje em troca de alguns bens no 
futuro. Esse tipo de comércio é conhecido como comér- 
cio intertemporal. Falaremos muito mais sobre isso mais 
à frente neste texto, mas por enquanto vamos analisá- 
“lo usando uma variação do nosso modelo padrão de 
comércio com uma dimensão de tempo. 


Possibilidades de produção 
intertemporais e comercialização 


Mesmo na ausência demovimento decapitalinternacional, 
qualquer economia enfrenta uma troca entre consumo 
agora e consumo no futuro. Geralmente, as economias não 
consomem toda a sua produção atual, uma parte toma 
forma de investimento em máquinas, edifícios e outras 
formas de capital produtivo. Quanto mais investimento 
uma economia faz agora mais ela vai ser capaz de produzir 
e consumir no futuro. Para investir mais, entretanto, uma 
economia deve liberar recursos consumindo menos (a não 





13 Veja: o Apêndice para detalhes e derivações adicionais. 


ser que sejam recursos não aplicados, uma possibilidade 
que descartamos temporariamente). Portanto, existe uma 
troca entre consumo atual e futuro. 

Imaginemos uma economia que consome somente 
um bem e existirá somente por dois períodos, os quais 
chamaremos de atual e futuro. Então existirá uma troca 
entre produção atual e futura do consumo do bem, o 
que pode ser resumido ao desenhar uma fronteira de 
possibilidade de produção intertemporal. Tal fronteira é 
ilustrada na Figura 6.11. Ela se parece exatamente com 
as fronteiras de possibilidade de produção entre dois 
bens em um ponto do tempo que estivemos desenhando. 

A forma da fronteira de possibilidade de produ- 
ção intertemporal vai diferir entre países. Alguns terão 
possibilidades de produção enviesadas à saída atual, 
enquanto outras serão enviesadas à saída futura. Per- 
guntaremos em um momento a que diferenças reais 
esses vieses correspondem, mas primeiro vamos apenas 
supor que existem dois países, Doméstica e Estrangeira, 
com diferentes possibilidades de produção intertempo- 
ral. As possibilidades de Doméstica são enviesadas ao 
consumo atual, enquanto as de Estrangeira são enviesa- 
das ao consumo futuro. 

Raciocinando por analogia, já sabemos o que esperar. 
Na ausência de empréstimos internacionais esperaria- 
mos que o preço relativo do consumo futuro fosse mais 
alto em Doméstica do que em Estrangeira e, portanto, 
se abrissemos a possibilidade de comércio ao longo do 


A fronteira de possibilidade 
de produção intertemporal 





Um país pode negociar o consumo atual pelo consumo 
futuro da mesma forma que pode produzir mais de um 
bem ao produzir menos de outro. 


Consumo 
futuro 


Consumo 
atual 
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tempo, esperaríamos que Doméstica exportasse o con- 
sumo atual e importasse o consumo futuro. 

Entretanto, isso pode parecer um pouco confuso. O 
que é preço relativo do consumo futuro e como um país 
comercializa ao longo do tempo? 


A taxa de juros real 


Como um país negocia ao longo do tempo? Como 
um indivíduo, um país pode comercializar ao longo do 
tempo por meio de empréstimos. Considere o que acon- 
tece com alguém que toma um empréstimo: inicialmente 
ele poderá ser capaz de gastar acima de sua renda ou, em 
outras palavras, consumir acima de sua produção. Entre- 
tanto, mais tarde ele deve pagar o empréstimo com juros 
e, portanto, no futuro ele vai consumir menos do que 
produz. Ao pegar o empréstimo, então, ele efetivamente 
trocou consumo futuro por consumo atual. O mesmo é 
verdade para um país que pega um empréstimo. 

Claro está que o preço do consumo futuro em ter- 
mos de consumo atual tem algo a ver com a taxa de 
juros. Como veremos na segunda metade deste livro, 
no mundo real a interpretação das taxas de juros é 
complicada pela possibilidade de mudanças no nível 
geral de preço. Por enquanto, ignoraremos esse pro- 
blema supondo que os contratos de empréstimo são 
especificados em termos “reais”: quando um país pega 
um empréstimo ele tem o direito de comprar uma 
quantidade de consumo agora em troca do pagamento 
de uma quantia maior no futuro. Especificamente, a 
quantidade do pagamento no futuro será (1 + 7) vezes 
a quantidade emprestada no presente, onde r é a taxa 
de juros real do empréstimo. Já que a troca é uma uni- 
dade de consumo atual por (1 + r) unidades no futuro, 
o preço relativo do consumo futuro é 1/(1 + 7). 

Quando esse preço relativo do consumo futuro 
aumenta (isto é, a taxa de juros real r cai), um país res- 
ponde investindo mais. Isso aumenta a oferta do consumo 
futuro relativo para o consumo atual (um movimento 
para a esquerda ao longo da fronteira de possibilidade de 
produção intertemporal na Figura 6.11) e implica uma 
curva de oferta relativa com inclinação ascendente para 
o consumo futuro. Anteriormente vimos como as prefe- 
rências de um consumidor por tecido e alimentos pode- 
riam ser representadas por uma curva de demanda rela- 
tiva relacionando consumo relativo aos preços relativos 
desses bens. Similarmente, um consumidor também terá 
preferências ao longo do tempo para capturar a extensão 
do que ele está disposto a substituir entre consumo atual 
e futuro. Esses efeitos substituição também são captura- 
dos por uma curva de demanda intertemporal relativa, 
que relaciona a demanda relativa por consumo futuro (a 
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A oferta de consumo futuro de Doméstica, Estrangeira 

e do mundo em relação ao consumo atual. Doméstica e 
Estrangeira têm a mesma demanda relativa, para consumo 
futuro, que é também a demanda relativa para o mundo. 

A taxa de juros de equilíbrio 1/(1 + r!) é determinada pela 
interseção da oferta e da demanda relativas do mundo. 


O preço relativo do 
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relação de consumo futuro para consumo atual) ao seu 
preço relativo 1/(1 + 1). 

O paralelo com o nosso modelo padrão de comércio 
está completo agora. Se empréstimos internacionais são 
permitidos, o preço relativo do consumo futuro e, por- 
tanto, a taxa de juros real mundial, serão determinados 
pela oferta relativa mundial e demanda pelo consumo 
futuro. A determinação do preço relativo de equilíbrio 
1/(1 + 7!) é mostrada na Figura 6.12 (note o paralelo 
com troca em bens e o painel (a) da Figura 6.5). As cur- 
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vas de oferta relativa intertemporal para Doméstica e 
Estrangeira refletem como as possibilidades de produ- 
ção de Doméstica estão enviesadas ao consumo atual 
enquanto as possibilidades de produção de Estrangeira 
estão enviesadas ao consumo futuro. Em outras pala- 
vras, a oferta relativa de Estrangeira para o consumo 
futuro move-se para fora em relação à oferta relativa de 
Doméstica. Na taxa de juros real de equilíbrio Domés- 
tica vai exportar o consumo atual em troca de importa- 
ções do consumo futuro. Isto é Doméstica vai empres- 
tar para Estrangeira no presente e receber o pagamento 
no futuro. 


Vantagem comparativa internacional 


Assumimos que as possibilidades de produção inter- 
temporal de Doméstica estão enviesadas para a produ- 
ção atual. Mas o que isso significa? As origens da vanta- 
gem comparativa intertemporal são um pouco diferentes 
daquelas que promovem o comércio comum. 

Um país que tem uma vantagem comparativa na 
produção futuro do consumo de bens é um país que na 
ausência de empréstimos internacionais teria um preço 
relativo baixo de consumo futuro, isto é, uma alta taxa 
de juros real. Essa taxa de juros real corresponde a um 
alto retorno em investimento, ou seja, um alto retorno 
para desviar recursos da produção atual de consumo 
de bens para a produção de bens capitais, construção 
e outras atividades que aumentam a habilidade futura 
de produzir da economia. Então, países que tomam 
empréstimo no mercado internacional serão aqueles 
nos quais altas oportunidades de investimento produ- 
tivo estão disponíveis relacionadas à capacidade pro- 
dutiva atual, enquanto países que emprestam serão 
aqueles nos quais tais oportunidades não estão dispo- 
níveis internamente. 





1. O modelo padrão de comércio obtém uma curva de oferta 
relativa mundial das possibilidades de produção e uma cur- 
va de demanda relativa das preferências. O preço das expor- 
tações em relação às importações, ou melhor, os termos de 
comércio de um país, são determinados pela interseção da 
oferta relativa mundial e das curvas de demanda. Se tudo o 
mais permanecer igual, um aumento nos termos de comér- 
cio de um país aumenta seu bem-estar. Contrariamente, um 
declínio nos termos de comércio de um país leva-o a uma 
situação pior. 

2. Crescimento econômico significa uma mudança no exterior 
da fronteira de possibilidade de produção de um país. Tal 
crescimento é geralmente enviesado, isto é, a fronteira de 


possibilidade de produção move-se mais na direção de al- 
guns bens do que de outros. O efeito imediato do cresci- 
mento enviesado é causar, se o resto se mantiver igual, um 
aumento na oferta relativa mundial dos bens aos quais o 
crescimento é enviesado. Esse movimento na curva de ofer- 
ta relativa mundial, por sua vez, leva a uma mudança nos 
termos de comércio de um país que cresce, o que pode ir 
em qualquer direção. Se os termos de comércio do país que 
cresce melhoram, isso reforça o crescimento nacional ini- 
cial, mas prejudica o crescimento no resto do mundo. Se os 
termos de comércio do país que cresce pioram, esse declí- 
nio compensa alguns dos efeitos favoráveis do crescimento 
nacional, mas beneficia o resto do mundo. 


A direção dos efeitos dos termos de comércio depende da 
natureza do crescimento. O crescimento que é enviesado 
pela exportação (crescimento que expande a habilidade 
de uma economia em produzir bens que exportava inicial- 
mente mais do que expande a habilidade da economia em 
produzir bens que competem com as importações) piora os 
termos de comércio. Contrariamente, o crescimento que é 
enviesado pela importação, que aumenta desproporcional- 
mente a habilidade de produzir bens que competem com 
a importação, melhora os termos de comércio do país. É 
possível para o crescimento enviesado pela importação no 
exterior prejudicar um país. 


Tarifas de importação e subsídios à exportação afetam tan- 
to a oferta relativa e quanto a demanda relativa. Uma tarifa 
aduaneira aumenta a oferta relativa do bem importado por 
um país ao mesmo tempo em que reduz a demanda relati- 
va. Uma tarifa aduaneira inequivocamente melhora os ter- 
mos de comércio de um país à custa do resto do mundo. Um 
subsídio à exportação tem o efeito reverso, aumentando a 
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oferta relativa e reduzindo a demanda relativa para o bem 
de exportação do país e, portanto, piorando seus termos de 
comércio. Os efeitos dos termos de comércio de um subsi- 
dio à exportação prejudicam o país subsidiário e beneficiam 
o resto do mundo, enquanto os efeitos da tarifa aduaneira 
fazem o contrário. Isso sugere que os subsídios à expor- 
tação não fazem sentido de um ponto de vista nacional e 
que os subsídios à exportação estrangeiros deveriam ser 
bem-vindos em vez de contestados. Tanto as tarifas adua- 
neiras quanto os subsídios, entretanto, têm fortes efeitos 
na distribuição de renda dentro dos países, e esses efeitos 
frequentemente pesam mais em políticas do que em preo- 
cupações com os termos de comércio. 


Empréstimos internacionais podem ser vistos como um 
tipo de comércio internacional, mas um que envolve nego- 
ciações de consumo atual por consumo futuro em vez de 
comércio de um bem por outro. O preço relativo no qual 
esse comércio intertemporal situa-se é 1 mais a taxa de 
juros real. 
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Suponha que a Noruega e a Suécia comercializem entre si, 
com a Noruega exportando peixe para a Suécia e esta expor- 
tando Volvos (automóveis) para a Noruega. Ilustre os ganhos 
da troca entre os dois países utilizando o modelo padrão de 
comércio, supondo primeiro que gostos por bens são os mes- 
mos em ambos os países, mas que as fronteiras de possibili- 
dade de produção diferem: a Noruega tem uma costa longa 
que faz fronteira com o Atlântico Norte, o que a torna relati- 
vamente mais produtiva na pesca. A Suécia tem uma grande 
doação de capital, o que a faz mais produtiva em automóveis. 


No cenário de comércio no Problema 1, por causa da sobre- 
pesca, a Noruega ficou impossibilitada de coletar a quanti- 
dade de peixes que pegava em anos anteriores. Essa mu- 
dança causa tanto uma redução no potencial de quantidade 
de peixe que pode ser produzido na Noruega quanto um 
aumento em relação ao preço mundial para o peixe, Pr, 
a. Mostre como o problema de sobrepesca pode resultar em 
um declínio do bem-estar para a Noruega. 
b. Também mostre como é possível que o problema da so- 
brepesca possa resultar em um aumento do bem-estar 
para a Noruega. 


Em algumas economias a oferta relativa pode não corres- 
ponder a mudanças nos preços. Por exemplo, se fatores de 
produção fossem completamente fixos entre os setores, 
a fronteira de possibilidade de produção seria em ângulo 
reto e a saída dos dois bens não dependeria de seus pre- 
ços relativos. Ainda é verdade que nesse caso um aumen- 
to nos termos de comércio aumenta o bem-estar? Analise 
graficamente. 


A contrapartida para fatores fixos do lado da oferta seria 
a falta de substituição do lado da demanda. Imagine uma 
economia na qual os consumidores sempre comprem bens 
em proporções rígidas. Por exemplo, uma peça de roupa 
para cada quilo de alimento, independentemente do preço 
dos dois bens. Mostre também como uma melhora nos ter- 
mos de comércio beneficia essa economia. 


O Japão exporta principalmente bens manufaturados, en- 

quanto importa matérias-primas, como alimentos e petró- 

leo. Analise o impacto dos seguintes eventos no termos de 

comércio do Japão: 

a. Uma guerra no Oriente Médio interrompe o fornecimento 
de petróleo. 
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b. A Coreia do Sul desenvolve a habilidade de produzir automó- 
veis que podem ser vendidos no Canadá e nos Estados Unidos. 

c. Engenheiros americanos desenvolvem um reator de fusão 
que substitui fábricas de eletricidade de combustível fóssil. 

d. Uma quebra na safra da Rússia. 

e. Uma redução nas tarifas aduaneiras do Japão para carne e 
frutas cítricas importadas. 


A Internet permitiu o aumento de comércio de serviços como 
suporte de programação e técnico, um desenvolvimento que 
baixou os preços de tais serviços em relação aos de bens 
manufaturados. A Índia, em particular, tem sido vista recen- 
temente como uma “exportadora” de serviços baseados em 
tecnologia, uma área na qual os Estados Unidos têm sido o 
maior exportador. Utilizando a indústria e os serviços como 
bens negociáveis, crie um modelo padrão de comércio para 
as economias americana e indiana, que mostre como o preço 
relativo declina em serviços exportáveis que levam à “tercei- 
rização” de serviços e podem reduzir o bem-estar nos Esta- 
dos Unidos e aumentar o bem-estar na Índia. 


Os países A e B têm dois fatores de produção, capital e trabalho, 
com os quais produzem dois bens, X e Y. A tecnologia é a mes- 
ma em ambos. X é capital-intensivo; A é abundante em capital. 
Analise os efeitos nos termos de comércio e no bem-estar 
dos dois países nas situações a seguir: 

a. Um aumento nas ações de capital de A. 

b. Um aumento na oferta de trabalho de A. 

c. Um aumento nas ações de capital de B. 

d. Um aumento na oferta de trabalho de B. 


O crescimento econômico é tão suscetível a piorar os ter- 
mos de comércio de um país quanto de melhorá-los. Então 
por que a maioria dos economistas considera o crescimento 
empobrecedor, em que o crescimento prejudica o país que 
está crescendo, como improvável na prática? 


De um ponto de vista econômico a Índia e a China são um 
pouco similares: ambos são países enormes e de baixos sa- 
lários, provavelmente com padrões similares de vantagem 
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comparativa, e que até pouco tempo atrás eram relativa- 
mente próximos do comércio internacional. A China foi a 
primeira a tornar-se acessível. Agora que a Índia também 
está tornando-se acessível para o comércio mundial, como 
você esperaria que isso afetasse o bem-estar da China? E 
dos Estados Unidos? (Dica: Pense em adicionar uma nova 
economia idêntica à da China na economia mundial). 


10. Suponha que o país X subsidia suas exportações e o país Y 


impõe uma tarifa aduaneira de “compensação” que equili- 
bra o efeito do subsídio para que, no final, os preços relati- 
vos no país Y permaneçam inalterados. O que acontece com 
os termos de comércio? E quanto ao bem-estar nos dois paí- 
ses? Suponha que, por outro lado, o país Y retalie com um 
subsídio à exportação próprio. Destaque o resultado. 


11. Explique a analogia entre empréstimos internacionais e um 


comércio internacional comum. 


12. Quais dos seguintes países você esperaria que tivessem as 


possibilidades de produção intertemporal enviesadas ao 

consumo de bens atual ou enviesadas para o consumo de 

bens futuros? 

a. Um país como a Argentina ou o Canadá no último século, 
que só abriu-se recentemente para uma colonização de 
longa escala e está recebendo grande afluxo de imigrantes. 

b. Um país como o Reino Unido no fim do século XIX ou os 
Estados Unidos atuais, que lideram o mundo tecnologica- 
mente, mas têm visto essa liderança ruir à medida que os 
outros países os alcançam. 

c. Um país como a Arábia Saudita, que descobriu grandes re- 
servas de petróleo que podem ser exploradas com pouco 
investimento novo. 

d. Um país que descobriu grandes reservas de petróleo que 
podem ser exploradas com investimento massivo, como a 
Noruega, cujo petróleo situa-se abaixo do Mar do Norte. 

e. Um país como a Coreia do Sul, que descobriu a habilidade 
de produzir bens industriais e está ganhando rapidamen- 
te de países desenvolvidos. 


a Segunda Guerra Mundial, de que os Estados Unidos tivessem uma 
liderança econômica que não poderia ser ultrapassada. (Isso soa ultra- 
passado hoje, mas muitos dos mesmos argumentos ressurgiram agora 
sobre o Japão). O trabalho de Hicks é a mais famosa exposição. 
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Este apêndice contém um exame mais detalhado do 
modelo de comércio intertemporal de dois períodos des- 
crito no capítulo. Primeiro, considere Doméstica, cuja 
fronteira de possibilidade de produção intertemporal é 
mostrada na Figura 64.1. Lembre-se de que as quanti- 
dades de bens de consumo atuais e futuros produzidos 
por Doméstica dependem da quantidade de bens de 
consumo atuais investidos para produzir bens futuros. 
Como recursos atualmente disponíveis são desviados do 
consumo atual para investimento, a produção de con- 
sumo atual, O,, cai e a produção de consumo futuro, O. 
aumenta. Portanto, o aumento do investimento move a 
economia para cima e para a esquerda ao longo da fron- 
teira de possibilidade de produção intertemporal. 

O capítulo mostrou que o preço do consumo futuro 
em termos de consumo atual é 1/(1 + r), onde r é taxa de 
juros real. Mensurado em termos de consumo atual, o 
valor da produção total da economia ao longo dos dois 
períodos de sua existência é, portanto: 


V=0,+0,/(1+7). 


A Figura 64.1 mostra as linhas de isovalor corres- 
pondentes ao preço relativo 1/(l + 7) para diferentes 
valores de V. Essas são linhas retas com declive —(1 + 7) 
(porque o consumo futuro está no eixo vertical). Como 
no modelo padrão de comércio, decisões firmes levam a 
um padrão de produção que maximiza o valor da pro- 
dução nos preços de mercado O, + O ,./(1 + 1). Portanto, 
a produção ocorre no ponto O. A economia investe a 
quantidade mostrada, deixando O, disponível para con- 
sumo atual e produzindo uma quantidade de O, de con- 
sumo futuro quando o primeiro período de investimento 
é compensado. (Repare o paralelo com a Figura 6.1 
onde os níveis de produção de tecidos e alimentos são 
escolhidos para um único período a fim de maximizar o 
valor de produção.) 

No ponto de produção escolhido, O, o consumo 
futuro extra, que resultaria de investimento em unidade 
adicional de consumo atual, se iguala a (1 + 7). Seria 
ineficiente impulsionar o investimento além do ponto 
Q, porque a economia poderia ir melhor ao emprestar 
consumo atual adicional para estrangeiros como alter- 
nativa. A Figura 64.1 sugere que um aumento na taxa 
de juros real mundial r, que aumenta as linhas de isova- 
lor, causa queda nos investimentos. 
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Determinando o padrão de produção 


ANTE a 
intertemporal de doméstica 





Em uma taxa de juros r no mundo real, o nível de 
investimento de Doméstica maximiza o valor de produção 
durante os dois períodos em que a economia existe. 
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A Figura 64.2 mostra que o padrão de consumo de 
Doméstica é determinado por uma dada taxa de juros 
mundial. D, e D, representam as demandas atuais e 
futuras do consumo de bens, respectivamente. Já que 
a produção está no ponto Q, as possibilidades de con- 
sumo da economia ao longo desses dois períodos são 
limitadas pela restrição de orçamento intertemporal: 


D,+D,/(1+r)=0,+0, /(1+r). 


Essa restrição afirma que o valor do consumo de 
Doméstica sobre os dois períodos (mensurado em ter- 
mos de consumo atual) se iguala ao valor de consumo 
de bens produzidos nos dois períodos (também men- 
surado em unidades de consumo atual). Colocando de 
outra forma, produção e consumo devem situar-se na 
mesma linha de isovalor. 

O ponto D, no qual a restrição de orçamento de 
Doméstica toca a mais alta curva de indiferença atin- 
gível, mostra os níveis de consumo atual e futuro esco- 
lhidos pela economia. A demanda de Doméstica por 
consumo atual, D,, é menor do que sua produção 
de consumo atual, O, então ela importa (isto é, empresta) 
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Determinando o padrão de consumo 


GUN NITWS . tai 
intertemporal de Doméstica 





O consumo de Doméstica coloca-a na curva de 
indiferença mais alta tocando sua restrição de orçamento 
intertemporal. A economia exporta Q, - D, unidades 

de consumo atual e importa D,- Q,= (1+1) *(Q,-D,) 
unidades de consumo futuro. 
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O,- D, unidades de consumo atual para Estrangeira. De 
modo correspondente, Doméstica importa D, — O, uni- 
dades de consumo futuro do exterior quando o primeiro 
período de empréstimos é pago a ela com juros. A res- 
trição de orçamento intertemporal sugere que D,— O, = 
1 +n)*(0,- D,), então o comércio é intertemporaria- 
mente balanceado. (Mais uma vez, note o paralelo com a 
Figura 6.3, onde a economia exporta tecido em troca de 
importações de alimentos.) 

A Figura 64.3 mostra como o investimento e o con- 
sumo são determinados em Estrangeira. Supõe-se que 
Estrangeira tem uma vantagem comparativa em produ- 
zir bens de consumo futuros. O diagrama mostra que a 
uma taxa de juros real de r, Estrangeira toma emprestados 
bens de consumo no primeiro período e paga o emprés- 
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D*, importando D/ - Q, unidades de consumo atual 
e exportando Q; - D/= (1 + 1) * (D; - Q)) unidades de 
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timo utilizando bens de consumo produzidos no segundo 
período. Por causa dessas oportunidades de investimento 
interno relativamente rico e de sua preferência relativa por 
consumo atual, Estrangeira é um importador de consumo 
atual e um exportador de consumo futuro. 

As diferenças entre as fronteiras de possibilidade de 
produção de Doméstica e Estrangeira levam às diferen- 
ças nas curvas de oferta relativa representadas na Figura 
6.11. Na taxa de juro de equilíbrio 1/(1 + 7!) a exporta- 
ção de consumo atual desejada por Doméstica se iguala 
às importações de consumo atual desejadas por Estran- 
geira. Colocando de outra forma, nessa taxa de juros o 
empréstimo de primeiro período desejado por Domés- 
tica se iguala ao empréstimo de primeiro período dese- 
jado por Estrangeira. Oferta e demanda são, portanto, 
iguais em ambos os períodos. 


CAPÍTULO 





Economias externas de escala 
e localização internacional da produção 


No Capítulo 3, mostramos que existem dois motivos para os países se especializarem e nego- 
ciarem. Primeiro, eles diferem em seus recursos ou em sua tecnologia e especializam-se em 
coisas que fazem relativamente bem. Segundo, economias de escala (ou aumento de retorno) 
fazem com que seja vantajoso para cada país especializar-se na produção de uma variedade 
limitada de mercadorias e serviços. Os quatro capítulos anteriores consideraram modelos nos 
quais todo o comércio é baseado na vantagem comparativa, isto é, as diferenças entre países 
são a única razão para o comércio. Este capítulo introduz o papel das economias de escala. 

A análise do comércio baseada nas economias de escala apresenta certos problemas 
que temos evitado até o momento. Até agora, supusemos que os mercados sejam perfeita- 
mente competitivos, de modo que todos os lucros de monopólio sempre façam concorrência. 
Entretanto, quando existe aumento dos retornos, grandes empresas podem ter uma vantagem 
sobre as pequenas, de modo que os mercados tendem a ser dominados por uma empresa 
(monopólio) ou, com mais frequência, por algumas poucas empresas (oligopólio). Se isso acon- 
tecer, nossa análise de comércio terá de levar em conta os efeitos da concorrência imperfeita. 

Contudo, as economias de escala não precisam levar à concorrência imperfeita se tomarem 
a forma de economias externas, que são aplicadas no nível da indústria em vez de no nível da 
empresa individual. Neste capítulo, focaremos no papel de tais economias externas de escala no 
comércio, deixando a discussão sobre as economias internas para o próximo capítulo. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Identificar por que o comércio internacional ocorre frequentemente a partir do aumento de retorno 
para escala. 

= Entender as diferenças entre economias de escala internas e externas. 

m Discutir as origens das economias externas. 

= Discutir os papéis das economias externas e o transbordamento de conhecimento na moldagem 
da vantagem comparativa e dos padrões internacionais de comércio. 


maior for a escala na qual se situa. Onde exis- 
tem economias de escala, dobrar as entradas 
para uma indústria vai mais do que dobrar sua 
produção. 

Um simples exemplo pode ajudar a transmi- 


Economias de escala e 
o comércio internacional: 
uma visão geral 


Os modelos de vantagem comparativa já 
apresentados foram baseados supondo-se retor- 
nos constantes para escala. Isto é, supusemos 
que, se as entradas para uma indústria forem 
dobradas, as saídas também serão dobradas. 
Na prática, entretanto, muitas indústrias são 
caracterizadas por economias de escala (tam- 
bém chamadas de aumento dos retornos), de 
modo que a produção é mais eficiente quanto 


tir o significado das economias de escala para o 
comércio internacional. A Tabela 7.1 mostra a 
relação entre entrada e saída de uma indústria 
hipotética. Widgets são produzidos utilizando 
somente uma entrada, mão de obra. A tabela 
mostra como a quantidade de mão de obra neces- 
sária depende do número de widgets produzidos. 
Para fabricar 10 widgets, por exemplo, são neces- 
sárias 15 horas de mão de obra, enquanto para 
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Relação de entrada para produção em 
uma indústria hipotética 


| Total de mão Média de mão 
de obra de obra 
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TABELA 7.1 
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produzir 25 widgets são necessárias 30 horas. A presença 
de economias de escala pode ser confirmada pelo fato 
de que dobrar a entrada de mão de obra de 15 para 30 
resulta em mais do que o dobro da produção da indús- 
tria. Na verdade, a produção aumenta por um fator de 
2,5. De forma equivalente, a existência de economias de 
escala pode ser vista ao olharmos a quantidade média 
de mão de obra utilizada para produzir cada unidade 
de saída: se a saída é só de 5 widgets, a entrada média 
de mão de obra por widget é de duas horas, enquanto se 
a produção for 25 unidades, a entrada média de mão de 
obra cairá para 1,2 horas. 

Podemos utilizar esse exemplo para ver por que as eco- 
nomias de escala fornecem um incentivo para o comércio 
internacional. Imagine um mundo que consiste de dois 
países, os Estados Unidos e a Grã-Bretanha, que possuem 
a mesma tecnologia para produzir widgets. Suponha que 
cada país produza, inicialmente, 10 widgets. De acordo 
com a tabela, isso requer 15 horas de mão de obra em 
cada país, então no mundo todo, 30 horas de mão de obra 
produzem 20 widgets. Mas agora suponha que concen- 
tremos a produção de widgets em um país, digamos nos 
Estados Unidos, e deixemos que ele empregue 30 horas 
de mão de obra nessa indústria. Em um único país, essas 
30 horas de mão de obra produzem 25 widgets. Então ao 
concentrar a produção de widgets nos Estados Unidos a 
economia mundial pode utilizar a mesma quantidade de 
mão de obra para produzir 25% a mais. 

Mas onde os Estados Unidos encontram mão de 
obra extra para produzir widgets, e o que acontece 
com a mão de obra que foi empregada nessa indústria 
da Grã-Bretanha? Para fazer com que a mão de obra 
expanda sua produção de algumas mercadorias, os Esta- 
dos Unidos devem diminuir ou abandonar a produção 
de outras mercadorias. Elas serão então produzidas na 
Grã-Bretanha, utilizando a mão de obra anteriormente 
empregada nas indústrias cuja produção expandiu nos 
Estados Unidos. Imagine que há muitas mercadorias 
sujeitas às economias de escala em produção e numere- 
-as 1, 2, 3 etc. Para aproveitar as economias de escala, 
cada país deve concentrar-se em produzir somente um 


número limitado de mercadorias. Portanto, por exem- 
plo, os Estados Unidos podem produzir mercadorias 
1,3, 5, e assim por diante, enquanto a Grã-Bretanha 
produz 2, 4, 6, e assim por diante. Se cada país produz 
somente algumas das mercadorias, então cada mercado- 
ria pode ser produzida em maior escala do que se cada 
país tentasse produzir tudo. Como resultado, a econo- 
mia mundial pode produzir mais de cada mercadoria. 

Como o comércio internacional entra nessa história? 
Os consumidores em cada país ainda vão querer consu- 
mir uma variedade de mercadorias. Suponha que a indús- 
tria 1 fique nos Estados Unidos e a indústria 2 na Grã- 
-Bretanha. Então os consumidores norte-americanos da 
mercadoria 2 terão de comprar mercadorias importadas 
da Grã-Bretanha, enquanto os consumidores britânicos 
da mercadoria 1 terão de importá-la dos Estados Uni- 
dos. O comércio internacional desempenha um papel 
crucial: ele torna possível para cada país produzir uma 
variedade restrita de mercadorias e tirar proveito de 
economias de escala, sem sacrificar a variedade no con- 
sumo. De fato, como veremos no Capítulo 8, o comér- 
cio internacional geralmente promove um aumento na 
variedade de mercadorias disponíveis. 

Nosso exemplo, então, sugere como o comércio 
mutuamente benéfico pode surgir como um resultado de 
economias de escala. Cada país especializa-se em produ- 
zir uma variedade limitada de produtos, o que lhe permite 
produzir essas mercadorias de forma mais eficiente do 
que se ele tentasse produzir tudo para si próprio. Então, 
essas economias especializadas negociam entre si para 
serem capazes de consumir toda a gama de mercadorias. 

Infelizmente, sair dessa história sugerida, indo para 
um modelo explícito de comércio baseado em econo- 
mias de escala, não é tão simples. A razão é que as 
economias de escala podem levar a uma estrutura de 
mercado diferente daquela da concorrência perfeita, 
e precisamos ter cuidado ao analisar essa estrutura de 
mercado. 


Economias de escala 
e estrutura de mercado 


No exemplo da Tabela 7.1, representamos as econo- 
mias de escala supondo que a entrada de mão de obra 
por unidade de produção é menor quanto mais unida- 
des forem produzidas. Isso sugere que a uma determi- 
nada taxa salarial por hora o custo médio de produção 
cai, ao passo que a produção aumenta. Não dissemos 
como esse aumento de produção foi alcançado — se 
as empresas existentes simplesmente produziram mais 
ou se, em vez disso, houve um aumento no número de 


Capítulo 7 Economias externas de escala e localização internacional da produção u 


empresas. No entanto, para analisar os efeitos das eco- 
nomias de escala na estrutura do mercado, é preciso 
saber claramente que tipo de aumento de produção é 
necessário para reduzir o custo médio. Economias exter- 
nas de escala acontecem quando o custo por unidade 
depende do tamanho do setor, mas não necessariamente 
do tamanho de alguma empresa. Economias internas de 
escala acontecem quando o custo por unidade depende 
do tamanho de uma empresa individual, mas não neces- 
sariamente do tamanho do setor. 

A distinção entre economias externas e internas pode 
ser ilustrada com um exemplo hipotético. Imagine uma 
indústria que consiste, inicialmente, de 10 empresas, 
cada uma produzindo 100 widgets para uma produ- 
ção industrial total de 1.000 widgets. Agora considere 
dois casos. Primeiro, suponha que a indústria dobrasse 
em tamanho, de modo que agora ela consistiria de 20 
empresas, cada uma ainda produzindo 100 widgets. É 
possível que os custos de cada uma das empresas caísse 
como resultado do aumento no tamanho da indústria. 
Por exemplo, uma indústria maior pode permitir oferta 
mais eficiente de serviços especializados ou maquinário. 
Se esse for o caso, o setor apresenta economias exter- 
nas de escala. Isto é, a eficiência das empresas aumenta 
por ter uma indústria maior, mesmo que cada empresa 
tenha o mesmo tamanho de antes. 

Segundo, suponha que a produção da indústria seja 
mantida constante em 1.000 widgets, mas que o número 
de empresas será cortado pela metade, de modo que as 
cinco que sobrarem produzirão 200 widgets. Se nesse 
caso, os custos de produção caírem, então existem eco- 
nomias internas de escala. Uma empresa é mais eficiente 
se a produção for maior. 

Economias externas e internas de escala têm dife- 
rentes implicações para a estrutura das indústrias. 
Um setor no qual as economias de escala são pura- 
mente externas (isto é, onde não existem vantagens 
para empresas grandes) geralmente consistirá de 
muitas empresas pequenas, e pode ser perfeitamente 
competitivo. Economias internas de escala, por con- 
traste, dão às grandes empresas uma vantagem de 
custo sobre as pequenas e criam estruturas de mer- 
cado imperfeitamente competitivas. 

Tanto as economias de escala internas quanto exter- 
nas são importantes causas do comércio internacional. 
Contudo, por terem diferentes implicações para a estru- 
tura do mercado, é difícil discutir os dois tipos de comér- 
cio baseados em economia de escala no mesmo modelo. 
Vamos, portanto, lidar com eles um de cada vez. Neste 
capítulo, focamos nas economias externas, no próximo 
focaremos nas economias internas. 
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A teoria das 
economias externas 


Como já mostramos, nem todas as economias de 
escala são aplicadas no nível da empresa individual. 
Por uma variedade de razões, é frequente o caso em 
que concentrar a produção de uma indústria em um 
ou poucos locais reduz os custos da indústria, mesmo 
que as empresas da indústria permaneçam pequenas. 
Quando as economias de escala são aplicadas no nível 
da indústria, em vez de no nível da empresa individual, 
elas são chamadas de economias externas. A análise 
das economias externas remonta a mais de um século 
pelo economista Alfred Marshall, que ficou impressio- 
nado com o fenômeno dos “distritos industriais”: con- 
centrações geográficas de indústria que não podem ser 
facilmente explicadas por recursos naturais. Na época 
de Marshall, os exemplos mais famosos incluíam tais 
concentrações de indústria como o conjunto de fabri- 
cantes de talheres de Sheffield e o conjunto de empresas 
de meias em Northampton. 

Existem muitos exemplos modernos de indústrias 
nos quais parecem existir poderosas economias exter- 
nas. Nos Estados Unidos, esses exemplos incluem a 
indústria de semicondutores, concentrada no famoso 
Vale do Silício, na Califórnia, a indústria de investimen- 
tos bancários, concentrada em Nova York, e a indústria 
do entretenimento, concentrada em Hollywood. Na 
crescente indústria manufatureira de países em desen- 
volvimento, como a China, as economias externas são 
penetrantes. Por exemplo, uma cidade na China é res- 
ponsável por uma grande parcela da produção mundial 
de roupa íntima, outra cidade produz quase todos os 
isqueiros do mundo, e outra produz um terço de cabe- 
ças de leitura de fitas magnéticas e assim por diante. As 
economias externas também desempenharam papel- 
-chave na emergência da Índia como um grande expor- 
tador de serviços de informação, com grande parte 
dessa indústria ainda agrupada em volta da cidade de 
Bangalore. 

Marshall argumentou que existem três razões prin- 
cipais para que um conjunto de empresas seja mais efi- 
ciente do que uma empresa individual isoladamente: a 
habilidade de um aglomerado em dar apoio a fornece- 
dores especializados; a maneira que uma indústria geo- 
graficamente concentrada permite um agrupamento do 
mercado de mão de obra; e a maneira como as indús- 
trias geograficamente concentradas ajudam a promo- 
ver o transbordamento de conhecimento. Esses mesmos 
fatores continuam a ser válidos atualmente. 
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Fornecedores especializados 


Em muitas indústrias, a produção de mercadorias e 
serviços (e em uma maior extensão, o desenvolvimento 
de novos produtos) requer a utilização de equipamento 
especializado ou serviços de apoio. Além disso, uma 
companhia não fornece individualmente um mercado 
grande o suficiente para esses serviços para manter os 
fornecedores no negócio. Um conjunto de indústrias 
localizadas pode resolver esse problema ao juntar várias 
empresas que fornecem coletivamente um mercado 
grande o suficiente para apoiar uma grande variedade 
de fornecedores especializados. Esse fenômeno foi exten- 
sivamente documentado no Vale do Silício: um estudo 
de 1994 reconta como, ao passo que a indústria cresceu, 
“engenheiros deixaram companhias semicondutoras 
estabelecidas para começarem empresas que produ- 
ziam mercadorias importantes, como fornos de difusão, 
câmeras de repetir, materiais e componentes como foto- 
máscaras, dispositivos de testes para máquinas e produ- 
tos químicos especializados etc. Esse setor de equipa- 
mentos independente promoveu a formação contínua de 
empresas semicondutoras ao libertar produtores indivi- 
duais da despesa de desenvolver equipamento importan- 
tes internamente e ao distribuir os custos do desenvolvi- 
mento. Isso também reforçou a tendência em direção à 
localização industrial, já que a maioria dessas entradas 
especializadas não estava disponível em nenhum outro 
lugar no país”. 

Como a citação sugere, a disponibilidade dessa densa 
rede de fornecedores especializados deu às empresas 
de alta tecnologia no Vale do Silício algumas vanta- 
gens consideráveis sobre as empresas de outros lugares. 
Entradas-chave são mais baratas e mais facilmente dispo- 
níveis, porque existem muitas empresas competindo para 
fornecê-las e elas podem concentrar-se no que fazem de 
melhor, terceirizando outros aspectos de seus negócios. 
Por exemplo, algumas empresas do Vale do Silício, que 
se especializaram em fornecer chips de computador alta- 
mente sofisticados para consumidores especiais, esco- 
lheram se tornar “fabless”, isto é, elas não têm nenhuma 
fábrica onde o chip possa ser fabricado. Em vez disso, 
elas concentram-se em criar os chips e então contratam 
outra empresa para, de fato, fabricá-los. 

Uma companhia que tentasse entrar na indústria em 
outro lugar, por exemplo, em um país que não tivesse um 
conjunto de indústrias comparável, estaria em desvanta- 
gem imediata, porque não teria fácil acesso aos forne- 
cedores do Vale do Silício e teria de fornecê-los para si 
mesmo ou enfrentar a tarefa de tentar fazer negócio com 
os fornecedores baseados no Vale do Silício à distância. 


Agrupamento do mercado 
de mão de obra 


Uma segunda fonte de economias externas é a forma 
pela qual um conjunto de empresas pode criar um mer- 
cado agrupado para trabalhadores com habilidades 
altamente especializadas. Um mercado tão agrupado é 
vantagem tanto para produtores quanto para trabalha- 
dores, já que os produtores correm menos risco de escas- 
sez de mão de obra e os trabalhadores correm menos 
risco de ficarem desempregados. 

Isso pode ser mais bem entendido com um exemplo 
simplificado. Imagine que existam duas companhias que 
usam o mesmo tipo de mão de obra especializada, diga- 
mos, dois estúdios de cinema que fazem uso de experts 
em animação computadorizada. Entretanto, os dois 
empregadores não têm certeza sobre quantos trabalha- 
dores eles terão de contratar: se a demanda pelo seu pro- 
duto for alta, as duas companhias terão de contratar 150 
trabalhadores, mas se for baixa, eles terão de contratar 
somente 50. Suponha também que existam 200 traba- 
lhadores com essa habilidade específica. Agora compare 
duas situações: uma na qual as duas empresas e todos 
os 200 trabalhadores estão na mesma cidade, e outra 
em que as empresas, cada uma com 100 trabalhadores, 
situam-se em duas cidades diferentes. É evidente que 
tanto os trabalhadores quanto seus empregadores estão 
em melhor situação se todos estiverem no mesmo lugar. 

Primeiro, considere a situação do ponto de vista das 
companhias. Se elas estão em locais diferentes, sempre 
que uma das companhias estiver indo bem, ela enfrentará 
escassez de mão de obra: vai querer contratar 150 traba- 
lhadores, mas somente 100 estarão disponíveis. Entre- 
tanto, se as empresas estiverem perto uma da outra, é ao 
menos possível que uma delas esteja indo bem enquanto 
a outra estiver indo mal, então ambas podem ser capazes 
de contratar quantos trabalhadores quiserem. Ao ficarem 
próximas, as companhias aumentam a possibilidade de 
poder tirar vantagem das oportunidades de negócio. 

Do ponto de vista dos trabalhadores, ter a indústria 
concentrada em uma localidade também é uma vanta- 
gem. Se a indústria é dividida entre duas cidades, então 
sempre que uma das empresas tiver uma baixa demanda 
por trabalhadores o resultado será o desemprego: a 
empresa estará disposta a contratar só 50 dos 100 tra- 
balhadores que vivem perto. Mas se a indústria estiver 
concentrada em uma única cidade, a baixa demanda de 
mão de obra em uma empresa será, ao menos algumas 
vezes, compensada pela alta demanda de outra empresa. 
Como resultado, os trabalhadores terão um menor risco 
de desemprego. 
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Novamente, essas vantagens foram documentadas 
para o Vale do Silício, onde é comum tanto as empresas 
expandirem rapidamente quanto os trabalhadores troca- 
rem de empregador. O mesmo estudo do Vale do Silício 
que foi citado anteriormente observa que a concentração 
de empresas em uma única localidade facilita a troca de 
emprego. Um engenheiro é citado dizendo que “não era 
uma grande catástrofe pedir demissão de seu emprego na 
sexta-feira e ter um trabalho novo na segunda-feira (...). 
Você nem precisa contar para sua esposa. Você só pega 
seu carro e vai para um lado diferente na segunda-feira de 
manhã”.! Essa flexibilidade faz do Vale do Silício uma loca- 
lidade atrativa tanto para trabalhadores altamente qualifi- 
cados quanto para as companhias que os empregam. 


Transbordamentos 
de conhecimento 


Já é um clichê dizer que na economia moderna o 
conhecimento é, ao menos, uma entrada tão importante 
quanto os fatores de produção, como a mão de obra, o 
capital e as matérias-primas. Isso é verdade, sobretudo 
em indústrias altamente inovadoras, em que mesmo 
estando alguns poucos meses atrás das técnicas de ponta 
da produção ou em design de produto pode colocar uma 
companhia em enorme desvantagem. 

Mas, de onde vem esse conhecimento especializado 
que é crucial para o sucesso nas indústrias inovadoras? 
As companhias podem adquirir tecnologia por meio 
de pesquisa própria e esforços de desenvolvimento. 
Elas também podem tentar aprender com os competi- 
dores ao estudar seus produtos e, em alguns casos, ao 
desmontá-los e usar “engenharia reversa” no design e na 
fabricação. Uma fonte importante de know-how técnico, 
entretanto, é a troca informal de conhecimentos e ideias, 
que acontece no nível pessoal. E esse tipo de difusão de 
informações com frequência parece acontecer mais efe- 
tivamente quando a indústria é concentrada em uma 
pequena área, de modo que os empregados de diferentes 
companhias misturam-se socialmente e falam com liber- 
dade sobre questões técnicas. 

Marshall descreveu esse processo memoravelmente 
quando escreveu que, em um distrito com muitas empre- 
sas da mesma indústria “Os mistérios do comércio dei- 
xam de existir, mas estão, assim por dizer, no ar (...). 
O bom trabalho é apreciado, invenções e melhorias 
no maquinário, no processo e na organização geral do 
negócio têm seus méritos prontamente discutidos: se 
um homem começa uma nova ideia, ela é retomada por 





1 Saxenian, p. 35. 
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outros e combinada com sugestões próprias e, portanto, 
torna-se a fonte de outras novas ideias”. 

Um jornalista descreve como esses transbordamen- 
tos de conhecimento funcionaram durante o surgi- 
mento do Vale do Silício (e também deu uma excelente 
ideia da quantidade de conhecimento especializado 
envolvido na indústria) como se segue: “Todo ano tinha 
algum lugar (no Wagon Wheel, no Chez Yvonne, no 
Rickey's, no Roundohuse) no qual os membros dessa 
fraternidade esotérica, os jovens homens e mulheres da 
indústria de semicondutores, iam após o trabalho para 
tomar uma bebida, fofocar, e trocar histórias sobre jit- 
ters de fase, circuitos fantasma, memórias de bolhas, 
trens de pulsos, contato sem pulso, modelos de explo- 
são, provas do salto de rã, junções p-n, aumento gra- 
dual das correntes inversas, perda gradual das caracte- 
rísticas, memórias RAM, protocolos NAK, transistores 
MOSFET, PCMs, queimadores de PROM e semicon- 
dutores”.? Esse tipo de fluxo de informação informal 
significa que é mais fácil para as companhias na área 
do Vale do Silício ficarem próximas da fronteira tecno- 
lógica do que é para as companhias de outros lugares. 
De fato, muitas empresas multinacionais estabeleceram 
centros de pesquisa e até mesmo fábricas no Vale do 
Silício apenas para manterem-se atualizadas com a tec- 
nologia mais recente. 


Economias externas e equilíbrio de mercado 


Como acabamos de ver, uma indústria geografica- 
mente concentrada é capaz de dar apoio a fornecedores 
especializados, fornecer um mercado de mão de obra 
agrupado e facilitar os transbordamentos de conheci- 
mento de forma que uma indústria geograficamente dis- 
persa não pode fazer. Mas a força dessas economias pro- 
vavelmente depende do tamanho da indústria: se todo o 
resto for igual, uma indústria maior vai gerar economias 
externas mais fortes. O que isso diz sobre a determina- 
ção da produção e dos preços”? 

Embora os detalhes das economias externas na prá- 
tica sejam frequentemente bem sutis e complexos (como o 
exemplo do Vale do Silício mostra), pode ser útil abstrair 
detalhes e representar as economias externas simplesmente 
assumindo que quanto maior a indústria, menos ela custa. 
Se ignorarmos o comércio internacional por um momento, 
então o equilíbrio do mercado pode ser representado por 
um diagrama oferta-e-demanda, como o da Figura 7.1, 
que ilustra o mercado para widgets. Em uma imagem 
comum do equilíbrio de mercado, a curva de demanda está 
inclinada para baixo, enquanto a curva de oferta está incli- 





2 Tom Wolfe, citado em Saxenian, p. 33. 
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FIGURA 7.1 Economias externas e equilíbrio de mercado 


Preço, custo 
(por widget) 





Quando existem as economias externas de escala, o custo médio 
para produzir uma mercadoria cai conforme a quantidade produzida 
aumenta. Dada a competição entre tantos produtores, a curva de 
custo com inclinação descendente AC pode ser interpretada como 
uma curva de oferta em queda futura. Como na análise comum de 
oferta-e-demanda, o equilíbrio de mercado está no ponto 1, onde a 
curva de oferta faz interseção com a curva de demanda, D. O nível de 





Q, Quantidade de widgets 
produzida, demandada 


equilíbrio de produção é Q,, e o equilíbrio de preço é P.. 





nada para cima. Contudo, na presença de economias exter- 
nas de escala, existe uma curva de oferta em queda futura: 
quanto maior for a produção da indústria, menor vai ser o 
preço pelo qual as empresas vão querer vender, porque seu 
custo médio de produção cai ao passo que a produção da 
indústria aumenta. 

Na ausência de comércio internacional, a inclinação 
não usual da curva na Figura 7.1 não parece importar 
muito. Como em uma análise convencional de oferta-e- 
-demanda, o preço de equilíbrio, P,, e a produção, O,, 
são determinados pela interseção da curva de demanda 
e da curva de oferta. Entretanto, como veremos a seguir, 
as economias externas de escala fazem uma grande dife- 
rença em nossa visão sobre as causas e os efeitos do 
comércio internacional. 


Economias externas e 
comércio internacional 


As economias externas conduzem vários comércios, 
tanto dentro de países quanto entre eles. Por exemplo, a 
cidade de Nova York exporta serviços financeiros para 
o resto dos Estados Unidos, em grande parte porque as 
economias externas no setor de investimento levaram a 
uma concentração de empresas financeiras em Manhat- 
tan. De forma similar, a Grã-Bretanha exporta serviços 
financeiros para o resto da Europa, em grande parte 
porque aquelas mesmas economias externas levaram a 
uma concentração de empresas financeiras em Londres. 
Mas quais são as implicações desse tipo de comércio? 
Primeiro, veremos os efeitos do comércio na produção e 


nos preços, depois veremos as determinantes do padrão 
de comércio e, finalmente, veremos os efeitos do comér- 
cio sobre o bem-estar. 


Economias externas, produção e preços 


Imagine, por um momento, que vivemos em um 
mundo no qual é impossível negociar botões para fora 
das fronteiras nacionais. Suponha também que só existam 
dois países nesse mundo: China e Estados Unidos. E, por 
último, imagine que a produção de botões esteja sujeita 
a economias externas de escala, o que resulta em uma 
curva de oferta em queda futura para botões em cada país. 
(Como mostra o estudo de caso “Segurando o mundo 
juntos”, isso é realmente verdade na indústria de botões). 

Neste caso, o equilíbrio na indústria mundial de 
botões deveria parecer-se com a situação mostrada na 
Figura 7.2.º Tanto na China quanto nos Estados Uni- 
dos, preços de equilíbrio e produção estariam no ponto 
onde a curva de oferta nacional faz interseção com 
a curva de demanda nacional. No caso mostrado na 
Figura 7.2, os preços dos botões chineses na ausência de 
comércio seriam menores do que os preços dos botões 
norte-americanos. 

Agora suponha que abrimos o potencial para o 
comércio de botões. O que acontecerá”? Parece claro que 
a indústria de botões chinesa vai expandir, enquanto a 
norte-americana vai encolher. E esse processo vai alimen- 
tar a si próprio: ao passo que a produção da indústria 





3 Nessa exposição, focamos na simplicidade do equilíbrio parcial no 
mercado para botões, em vez de no equilíbrio geral na economia 
como um todo. É possível, mas muito mais complicado, fazer a 
mesma análise em termos de equilíbrio geral. 
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chinesa aumenta, seus custos cairão ainda mais. Con- 
forme a produção da indústria norte-americana cai, seus 
custos aumentarão. No fim, podemos esperar que toda a 
produção de botões esteja concentrada na China. 

Os efeitos dessa concentração são ilustrados na 
Figura 7.3. Antes da abertura do comércio, a China 
abastecia somente seu mercado nacional de botões. 
Depois do comércio, ela fornece para o mercado mun- 
dial, produzindo botões para consumidores tanto chine- 
ses quanto norte-americanos. 

Perceba os efeitos dessa concentração de produção nos 
preços. Porque a curva de oferta da China está em queda 
futura, o aumento de produção, como resultado do comér- 
cio, leva a um preço de botão que é menor do que aquele 
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anterior ao comércio. E tenha em mente que os preços dos 
botões chineses eram menores que os preços dos botões 
norte-americanos antes do comércio. O que isso nos mos- 
tra é que o comércio resulta em preços menores de botão 
do que os preços em qualquer país antes do comércio. 

Isso é muito diferente das implicações dos modelos 
sem aumento dos retornos. No modelo padrão de comér- 
cio, como desenvolvido no Capítulo 6, os preços relativos 
convergem como resultado do comércio. Se o tecido for 
relativamente barato em Doméstica e relativamente caro 
em Estrangeira antes de abrirem-se para o comércio, o 
efeito do comércio será de aumentar os preços do tecido 
em Doméstica e diminuí-los em Estrangeira. Em nosso 
exemplo do botão, por outro lado, o efeito do comércio é 


| FIGURA 7.2 | Economias externas antes do comércio 


Preço, custo (por botão) 


CHINA 


Produção e 
consumo chineses 
de botão 


Preço, custo (por botão) 





Na ausência de comércio, o 
preço dos botões na China, P,, qy 
é menor do que o preço dos 
botões nos Estados Unidos, P,.. 


Produção e consumo 
norte-americanos 
de botão 





FIGURA 7.3 Comércio e preços 





Preço, custo (por botão) 








Q, Q, Quantidade de botões 
produzida, demandada 


Quando o comércio é aberto, a China acaba produzindo botões 
para o mercado mundial, o que consiste no mercado nacional e no 
mercado norte-americano. A saída aumenta de Q, para Q,, levando 
a uma queda no preço dos botões de P, para P,, o que é menor 

do que o preço dos botões em qualquer um dos países antes do 
comércio. 
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reduzir os preços em todos os lugares. A razão para essa 
diferença é que, quando existem economias externas de 
escala, o comércio internacional possibilita concentrar a 
produção mundial em uma única localidade e, portanto, 
reduzir os custos por colher os benefícios de gerar econo- 
mias externas ainda mais fortes. 


Economias externas e os padrões comerciais 


Em nosso exemplo de comércio mundial em botão, 
simplesmente supusemos que a indústria chinesa começou 
com custos de produção mais baixos do que a indústria 
norte-americana. O que pode levar a tal vantagem inicial? 

Uma possibilidade é a vantagem comparativa. Dife- 
renças subjacentes em tecnologia e recursos. Por exem- 
plo, existe uma boa razão para o Vale do Silício ser na 
Califórnia e não no México. As indústrias de alta tec- 
nologia necessitam de uma força de trabalho altamente 
qualificada e tal força de trabalho é muito mais fácil de 
encontrar nos Estados Unidos, onde 40% da população 
ativa tem curso superior, do que no México, onde esse 
número está abaixo de 16%. De forma similar, existe 
uma boa razão para a produção de botão do mundo 
estar concentrada na China em vez de estar na Ale- 
manha. A produção de botão é uma indústria mão de 
obra-intensiva, o que é mais bem conduzido em um país 
onde a média dos trabalhadores de fábrica ganha menos 
do que um dólar por hora em vez de em um país onde o 
salário por hora está entre os mais altos do mundo. 

Entretanto, em setores caracterizados por economias 
externas de escala, a vantagem comparativa em geral 
fornece só uma explicação parcial do padrão de comér- 
cio. Talvez fosse inevitável que a maioria dos botões do 
mundo fosse feita em um país de salários relativamente 
baixos, mas não está claro que esse país teria de ser 
necessariamente a China. E decerto não era necessário 
que a produção fosse concentrada em qualquer lugar 
particular na China. 

Então, o que determina o padrão de especialização 
e comércio nas indústrias com economias externas de 
escala? A resposta, frequentemente, é contingência his- 
tórica: alguma coisa dá a uma localidade específica uma 
vantagem inicial em um setor específico, e essa vanta- 
gem fica “travada” pelas economias externas de escala 
mesmo depois de as circunstâncias que criaram essa 
vantagem inicial não serem mais relevantes. Os centros 
financeiros em Londres e em Nova York são exemplos 
claros. Londres tornou-se o centro financeiro dominante 
da Europa no século XIX, quando a Grã-Bretanha era 
a economia líder mundial e o centro de um império 
espalhado pelo mundo. Ela manteve esse papel apesar 
de o império ter acabado faz tempo e a Grã-Bretanha 


moderna ser um poder econômico de médio porte. Nova 
York tornou-se o centro financeiro da América graças 
ao canal de Erie, que o fez o principal porto da nação. 
Ela manteve esse papel apesar de o canal ser utilizado 
hoje em dia, principalmente, por barcos de recreação. 

Muitas vezes o puro acaso desempenha um papel- 
-chave na criação de uma concentração industrial. Os 
geógrafos gostam de contar a história sobre como uma 
colcha, feita como presente de aniversário por uma ado- 
lescente do século XX, deu origem a um conjunto de 
fabricantes de tapete ao redor de Dalton, na Geórgia. A 
existência do Vale do Silício deve muito ao fato de que 
dois graduados de Stanford chamados Hewlett e Packard 
decidiram começar um negócio em uma garagem naquela 
área. Bangalore poderia não ser o que é hoje se os capri- 
chos dos políticos locais não tivessem levado a Texas Ins- 
truments a escolhê-la para um projeto de investimento, 
em 1984, em vez de outra cidade indiana. 

Uma consequência do papel da história em determi- 
nar a localização industrial é que as indústrias não são 
sempre localizadas no lugar “certo”: uma vez que um país 
estabelece uma vantagem em uma indústria, pode manter 
essa vantagem mesmo que outro país consiga potencial- 
mente produzir as mercadorias de forma mais barata. 

A Figura 7.4, que mostra o custo de produzir botões 
como uma função do número de botões produzidos 
anualmente, ilustra esse ponto. Dois países são mostra- 
dos: China e Vietnã. O custo chinês para produzir um 
botão é mostrado como AC e o custo vietnamita 


CHINA 
como AC era: D representa a demanda mundial 


MUNDO 
por botões, que assumimos que pode ser satisfeita tanto 
pela China quanto pelo Vietnã. 

Suponha que as economias externas de escala em 
produção de botão são totalmente externas às empresas. 
Uma vez que não existem economias de escala no nível 
da empresa, a indústria de botões em cada país consiste 
de muitas empresas pequenas e perfeitamente competi- 
tivas. Portanto, a competição baixa o preço dos botões 
para seu custo médio. 

Supomos que a curva de custo vietnamita situa-se 
abaixo da curva chinesa porque, digamos, os salários 
vietnamitas são menores do que os chineses. Isso signi- 
fica que em qualquer nível dado de produção, o Vietnã 
poderia produzir botões de forma mais barata que a 
China. Alguém poderia esperar que isso sempre impli- 
casse que o Vietnã iria, de fato, abastecer o mercado 
mundial. Infelizmente, esse não é o caso. Suponha que 
a China, por razões históricas, estabeleça sua indústria 
de botões primeiro. Então, inicialmente, o equilíbrio de 
botão mundial será estabelecido no ponto 1 da Figura 
7.4, com a produção chinesa de O, unidades por ano e 
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A importância da vantagem estabelecida 


A curva de custo médio para o Vietnã, AC, rui Situa-se abaixo da curva 
de custo médio para a China, AC, ny: Portanto, o Vietnã conseguiria 
potencialmente abastecer o mercado mundial de forma mais barata 
que a China. No entanto, se a indústria Chinesa for estabelecida 
primeiro, pode ser capaz de vender botões a um preço P,, que é abaixo 
do custo C, que uma empresa vietnamita enfrentaria para começar sua 
própria produção. Então um padrão de especialização estabelecido por 


um acidente histórico pode persistir mesmo quando novos produtores 





Preço, custo (por botão) 






ACerina 


ACyETNÃ 


Q, Quantidade de botões 
produzida e demandada 


potencialmente tenham custos menores. 





o preço de P,. Agora, introduza a possibilidade da pro- 
dução vietnamita. Se o Vietnã pudesse dominar o mer- 
cado mundial, o equilíbrio iria mover-se para o ponto 
2. Entretanto, se não existe uma produção vietnamita 
inicial (O = 0), qualquer empresa vietnamita individual 
que esteja considerando produzir botões vai enfren- 
tar um custo de produção C,. Como desenhamos, esse 
custo está acima do preço no qual a indústria chinesa 
estabelecida pode produzir botões. Então, embora a 


SEGURANDO O MUND 


indústria vietnamita possa potencialmente produzir 
botões de forma mais barata que a indústria chinesa, a 
vantagem da China permite que ela segure a indústria. 

Como esse exemplo mostra, as economias externas, 
potencialmente, dão um papel forte para o acidente his- 
tórico ao determinar quem produz o quê, e pode per- 
mitir que padrões estabelecidos de especialização per- 
sistam mesmo quando eles correm contra a vantagem 
comparativa. 





Se você está lendo isso enquanto está vestido, 
as possibilidades são de que partes cruciais da sua 
roupa (especificamente as partes que o protegem de 
um problema no vestuário) tenham vindo da cidade 
chinesa de Qiaotou, que produz 60% dos botões do 
mundo e uma grande proporção dos zíperes. 

A indústria de fixação de Qiaotou encaixa-se perfei- 
tamente no padrão de concentração geográfica impul- 
sionado pelas economias externas de escala. A origem 
da indústria encontra-se em um acidente histórico: em 
1980, três irmãos viram alguns botões jogados na rua, 
restauraram-nos e venderam-nos, então se deram conta 
de que poderiam fazer dinheiro no ramo dos botões. Fica 
claro que não há economias internas de escala fortes: a 
produção de botão e zíper da cidade é feita por centenas 
de pequenas empresas familiares. Ainda assim, existem 
vantagens claras para cada um desses pequenos produ- 
tores por operarem próximos uns aos outros. 

Qiaotou não é única. Como um artigo fascinante 
sobre a indústria da cidade afirmou,” na China “mui- 








4 “The Tiger's Teeth”, The Guardian, 25 maio 2005. 


tas cidades pequenas, daquelas que nem valem um 
pontinho na maioria dos mapas, também se torna- 
ram superiores a outras, focando nos nichos mão de 
obra-intensivos (...). Começou na cidade da escova de 
dente, Hang Ji, passou pela meca das gravatas, Sheng- 
Zou, foi em direção ao leste para a casa dos isqueiros 
baratos em, Zhang Qi, desceu pela costa para as gigan- 
tes fábricas de sapatos de Wen Ling, e então voltou 
para o interior em Yiwu, que não apenas faz mais meias 
do que em qualquer lugar na Terra, mas também vende 
quase tudo o que há no mundo”. 

Em nível mais amplo, o papel da China como um 
enorme exportador de produtos de mão de obra 
intensiva reflete vantagem comparativa: a China é 
claramente abundante em mão de obra comparada 
com as economias desenvolvidas. Muitas das merca- 
dorias mão de obra-intensivas, entretanto, são pro- 
duzidas por indústrias muito bem localizadas, que 
beneficiam-se fortemente das economias externas 
de escala. 
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Comércio e bem-estar 
com economias externas 


Em geral, podemos presumir que as economias exter- 
nas de escala levam a ganhos de comércio acima daqueles 
referentes à vantagem comparativa. O mundo é mais efi- 
ciente e, portanto, mais rico porque o comércio interna- 
cional permite que as nações especializem-se em diferen- 
tes indústrias e, assim, colham os frutos das economias 
externas bem como os da vantagem comparativa. 

Entretanto, existem algumas poucas qualificações 
possíveis para essa presunção. Como vimos na Figura 
7.4, a importância da vantagem estabelecida significa 
que não existe garantia de que o país certo produzirá 
uma mercadoria sujeita às economias externas. Na ver- 
dade, é possível que o comércio baseado nas economias 
externas possa realmente deixar o país em pior situação 
do que ele ficaria na ausência de comércio. 

Um exemplo de como um país pode de fato ficar 
pior com o comércio do que sem ele é mostrado na 
Figura 7.5. Nesse exemplo, imaginamos que tanto a 
Tailândia quanto a Suíça podem produzir relógios, que 
a Tailândia pode produzi-los de forma mais barata, 
mas que a Suíça começou a produzir primeiro. D po 
é a demanda mundial por relógios e, dado que a Suíça 


FIGURA 7.5 Economias externas e perdas com comércio 


Quando existem economias externas, o comércio tem 
como, potencialmente, deixar um país em pior situação do 
que ele estaria na ausência de comércio. Neste exemplo, 

a Tailândia importa relógios da Suíça, que é capaz de 
abastecer o mercado mundial, (D,, po)» à UM preço, (P), 
baixo o bastante para bloquear a entrada de produtores 
tailandeses, que devem produzir inicialmente relógios a 
custo C,. Ainda, se a Tailândia bloqueasse todo o comércio 
de relógios, seria capaz de abastecer seu mercado 
nacional, (D..), a um preço menor, Pos 





TAI 


Preço, custo (por relógio) 





Quantidade de relógios 
produzidos e demandados 





produz os relógios, o equilíbrio está no ponto 1. Entre- 
tanto, adicionamos agora à figura a demanda tailan- 
desa por relógios, D..,,. Se nenhum comércio de reló- 
gios fosse permitido e a Tailândia fosse forçada a ser 
autossuficiente, então o equilíbrio tailandês estaria no 
ponto 2. Por causa de sua curva de custo médio menor, 
o preço do relógio feito na Tailândia no ponto 2, P,, é, 
na realidade, menor que o preço dos relógios feitos na 
Suíça no ponto 1, P.. 

Apresentamos uma situação na qual o preço de uma 
mercadoria que a Tailândia importa seria, na realidade, 
menor se não existisse nenhum comércio e o país fosse 
forçado a produzir a mercadoria para si próprio. Clara- 
mente, nesse caso o comércio deixa o país em pior situa- 
ção do que ele estaria na ausência de comércio. 

Existe um incentivo nesse caso para a Tailândia 
proteger sua indústria de relógio em potencial da com- 
petição estrangeira. Porém, antes de concluir que isso 
justifica protecionismo, devemos notar que, na prática, 
identificar casos como o mostrado na Figura 7.5 está 
longe de ser fácil. Na verdade, como enfatizaremos nos 
capítulos 10 e 11, a dificuldade de identificar as econo- 
mias externas na prática é um dos principais argumen- 
tos contra as políticas ativistas de governo em direção 
ao comércio. 

Também é importante ressaltar que enquanto as 
economias externas podem, às vezes, levar a padrões de 
especialização e comércio desvantajosos, é virtualmente 
certo de que ainda é para o benefício da economia mun- 
dial tirar vantagem dos ganhos das indústrias concen- 
tradas. O Canadá poderia estar em melhor situação se 
o Vale do Silício ficasse perto de Toronto em vez de São 
Francisco. A Alemanha poderia estar em melhor situa- 
ção se a City (o distrito financeiro de Londres, que junto 
com Wall Street dominam os mercados financeiros mun- 
diais) pudesse ser levado para Frankfurt. Mas no geral, 
é melhor para o mundo que cada uma dessas indústrias 
esteja concentrada em algum lugar. 


Retornos crescentes dinâmicos 


Algumas das mais importantes economias externas 
provavelmente surgiram do acúmulo de conhecimento. 
Quando uma empresa individual melhora seus produ- 
tos ou técnicas de produção por meio de experiência, 
outras empresas provavelmente imitarão a empresa e 
irão beneficiar-se de seu conhecimento. O transborda- 
mento do conhecimento dá origem a uma situação na 
qual a produção de empresas individuais cai ao passo 
que a indústria como um todo acumula experiência. 

Repare que as economias externas que surgem a par- 
tir do acúmulo de conhecimento diferem um pouco das 
economias externas consideradas até agora, nas quais os 
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custos da indústria dependem da produção atual. Nessa 
situação alternativa, os custos da indústria dependem de 
experiência, medida normalmente pela produção cumu- 
lativa da indústria até o momento atual. Por exemplo, 
o custo de produzir uma tonelada de aço pode depen- 
der negativamente do número total de toneladas de aço 
produzido por um país desde que a indústria começou. 
Esse tipo de relação é frequentemente resumido por 
uma curva de aprendizado que relaciona custo da uni- 
dade com produção cumulativa. Tais curvas de apren- 
dizado são ilustradas na Figura 7.6. Elas têm inclinação 
descendente por causa do efeito nos custos da experiên- 
cia adquirida por meio da produção. Quando os custos 
caem com a produção cumulativa ao longo do tempo 
em vez de cair com a taxa atual de produção, chamamos 
isso de caso dos retornos crescentes dinâmicos. 

Como as economias externas comuns, as econo- 
mias externas dinâmicas podem segurar uma vantagem 
ou dianteira iniciais em uma indústria. Na Figura 7.6, a 
curva de aprendizado L é a do país que foi pioneiro na 
indústria, enquanto L* é a do país que tem baixo custo de 
entrada, digamos salários baixos, mas menos experiência 
de produção. Já que o primeiro país tem uma vantagem de 
produção grande o suficiente, os custos baixos potenciais 
do segundo país podem não permitir que ele entre no mer- 
cado. Por exemplo, suponha que o primeiro país tem uma 
produção cumulativa de unidades Q,, dando à unidade o 
custo de C,, enquanto o segundo país nunca produziu a 
mercadoria. Então o segundo país terá um custo startup 
inicial, C;*, que é maior do que a unidade de custo atual, 
C,. da indústria estabelecida. 

Economias de escala dinâmica, como as economias 
externas em um ponto do tempo, potencialmente justifi- 


FIGURA 7.6 A curva de aprendizado 
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cam protecionismo. Suponha que um país possa ter um 
custo baixo o suficiente para produzir uma mercadoria 
para exportação se tivesse mais experiência de produ- 
ção, mas dada a atual falta de experiência, a mercadoria 
não pode ser produzida competitivamente. Tal país pode 
aumentar seu bem-estar em longo prazo tanto encora- 
jando a produção da mercadoria por um subsídio quanto 
protegendo-a da competição estrangeira até que a indús- 
tria possa andar com suas próprias pernas. O argumento 
para proteção temporária das indústrias para permitir 
que elas ganhem experiência é conhecido como argu- 
mento da indústria nascente. Esse argumento tem desem- 
penhado um papel importante em debates sobre o papel 
da política de comércio no desenvolvimento econômico. 
Discutiremos o argumento da indústria nascente mais 
extensamente no Capítulo 10, mas por enquanto apenas 
percebemos que situações como as ilustradas na Figura 
7.6 são tão dificeis de identificar na prática quanto aque- 
las que envolvem aumento dos retornos não dinâmicos. 


Comércio inter-regional e 
geografia econômica 


As economias externas desempenham um papel 
importante na modelagem do padrão do comércio inter- 
nacional, mas eles são ainda mais decisivos na modela- 
gem do padrão de comércio inter-regional — o comércio 
que situa-se entre regiões dentro dos países. 

Para entender o papel das economias externas no 
comércio inter-regional, primeiro precisamos discutir a 
natureza das economias regionais, isto é, como as eco- 
nomias das regiões dentro de uma nação encaixam-se na 





A curva de aprendizado mostra que o custo da unidade é menor quanto 
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Q, Saída 
cumulativa 


maior for a saída cumulativa da indústria de um país até hoje. Um país 
que tem extensa experiência em uma indústria (L) pode ter menor 
custo de unidade do que um país com pouca ou nenhuma experiência, 
mesmo que a curva de aprendizado do segundo país (L*) seja menor, 
por exemplo, por causa de salários menores. 
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economia nacional. Estudos da localização das indústrias 
norte-americanas sugerem que mais de 60% dos trabalha- 
dores norte-americanos são empregados pelas indústrias 
cujas produções são não comercializáveis mesmo den- 
tro dos Estados Unidos — isto é, devem ser fornecidas 
internamente. A Tabela 7.2 mostra alguns exemplos de 
indústria de mercadorias comercializáveis e não comer- 
cializáveis. Portanto, os filmes feitos em Hollywood são 
mostrados em todo o país e mesmo ao redor do mundo, 
mas jornais são lidos principalmente em suas cidades de 
origem. Wall Street negocia ações e faz negócios com 
clientes nos Estados Unidos, mas bancos de poupança 
servem principalmente depositantes locais. Os cientistas 
do National Institutes of Health desenvolvem conheci- 
mento médico que é aplicado pelo país todo, mas o vete- 
rinário que descobre por que seu bicho de estimação está 
doente tem de estar perto de sua casa. 

Como você deve esperar, a quantidade de indústrias 
de mercadorias não comercializáveis que emprega é pra- 
ticamente a mesma ao redor dos Estados Unidos. Por 
exemplo, restaurantes empregam por volta de 5% da força 
de trabalho em toda grande cidade norte-americana. Por 
outro lado, as indústrias de mercadorias comercializáveis 
variam muito em importância nas regiões. Manhattan 
representa apensa 2% do total de empregos nos Estados 
Unidos, mas representa um quarto daqueles que estão 
empregados no mercado de ações e títulos e por volta 
de um sétimo dos empregos na indústria de publicidade. 

Mas o que determina a localização das indústrias de 
mercadorias comercializáveis? Em alguns casos, os recur- 
sos naturais desempenham papel-chave, por exemplo, 
Houston é o centro para a indústria de petróleo porque 
o petróleo está no leste do Texas. Entretanto, fatores de 
produção, como mão de obra e capital, desempenham um 
papel menos decisivo no comércio inter-regional do que no 
comércio internacional, pela simples razão de que tais fato- 
res são altamente móveis dentro dos países. Como resul- 
tado, fatores tendem a mover-se para onde as indústrias 


Alguns exemplos de Indústrias de 
mercadorias comercializáveis e não 


comercializáveis 
Indústria de mercadorias 
comercializáveis não comercializáveis 
“Filmes * Editoras de jornais | 
Valores mobiliários, 
commodities etc. 
“Pesquisa científica Serviços veterinários 
Fonte: ). Bradford Jensen e Lori. G. Kletzer, “Tradable Services: 
Understanding the Scope and Impact of Services Outsourcing”. In: 
BRAINARD, L.; COLLINS, S. M. (Eds.), Brookings Trade Forum 2005: 


Offshoring White Collar Work. Washington, D.C.: Brookings Institution, 
2005, p. 75-116. 
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estão, em vez do contrário. Por exemplo, o Vale do Silício, 
na Califórnia, perto de São Francisco, tem uma força de 
trabalho altamente instruída, com alta concentração de 
engenheiros e experts em computador. Isso não acontece 
porque a Califórnia treina muitos engenheiros, mas sim 
porque os engenheiros vão para o Vale do Silício para con- 
seguir empregos na indústria de alta tecnologia da região. 

Então, os recursos desempenham um papel secundá- 
rio no comércio inter-regional. O que conduz em grande 
parte a especialização e o comércio, em vez disso, são as 
economias externas. Por exemplo, por que tantas agências 
de publicidade estão localizadas em Nova York? A res- 
posta é: porque outras tantas agências de publicidade estão 
localizadas em Nova York. Um estudo colocou da seguinte 
forma: “Compartilhar e difundir informações é crítico para 
o sucesso de uma equipe e de uma agência (...). Em cidades 
como Nova York, as agências juntam-se em aglomerados 
vizinhos. Agrupamentos promovem rede de mão de obra 
localizada para melhorar a criatividade. Agências trocam 
informação e ideias e ter esse contato cara a cara é crítico” é 
Na verdade, a evidência sugere que as economias externas 
que apoiam o negócio de publicidade são bem localizadas: 
para colher benefícios dos transbordamentos de informa- 
ção, as agências de publicidade precisam estar localizadas a 
mais ou menos 300 metros umas das outras! 

Mas se as economias externas são a principal razão 
para a especialização regional e o comércio inter- 
-regional, o que explica como uma região em particular 
desenvolve economias externas que apoiam uma indús- 
tria? A resposta, no geral, é que acidentes da história 
desempenham um papel crucial. Como observado antes, 
há um século e meio, Nova York era a cidade portuária 
mais importante da América porque tinha acesso aos 
Grandes Lagos através do canal de Frie. 

Isso levou Nova York a tornar-se o centro financeiro da 
América. E ela permanece como centro financeiro ainda 
hoje graças às economias externas que a indústria financeira 
criou para si mesma. Los Angeles tornou-se o centro da 
indústria cinematográfica em seu começo, quando os filmes 
eram gravados ao ar livre e precisavam de boas condições 
meteorológicas. E permanece como o centro da indústria 
cinematográfica ainda hoje, apesar de muitos filmes serem 
gravados em locais fechados ou em locações, por causa das 
externalidades descritas no estudo de caso adiante. 

A questão que você pode perguntar é se as forças que 
impulsionam o comércio inter-regional são realmente 
diferentes daquelas que impulsionam o comércio interna- 
cional. A resposta é que elas não são, sobretudo quando 
olhamos o comércio entre economias intimamente inte- 





5 J. Vernon Henderson, “What Makes Big Cities Tick? A Look at 
New York”, cópia, Brown University, 2004. 
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gradas, como aquelas do Leste Europeu. De fato, Lon- 
dres desempenha o papel de capital financeira da Europa 
similar ao papel desempenhado por Nova York como 
capital financeira da América. Nos últimos anos, houve 
um movimento crescente entre economistas para mode- 


lar o comércio inter-regional e internacional, e identificar 
fenômenos como o surgimento de cidades como diferen- 
tes aspectos do mesmo fenômeno — interação econômica 
através do espaço. Tal abordagem é frequentemente cha- 
mada de geografia econômica. 


ECONOMIA DE TINSELTOWN 


Qual é o setor de exportação mais importante 
dos Estados Unidos? A resposta depende em certa 
medida de definições. Algumas pessoas dirão que 
é o setor agrícola, outros dirão que é o de aviação. 
No entanto, por qualquer medida, um dos setores de 
maior exportação dos Estados Unidos é o de entre- 
tenimento, filmes em particular. Em 2011, taxas de 
aluguel geradas pela exportação de filmes e fita 
foram de 14,3 bilhões de dólares em comparação 
com somente 10,2 bilhões de dólares em receitas 
de bilheteria nacional. Os filmes norte-americanos 
dominaram as vendas de ingressos em grande parte 
do mundo. Por exemplo, eles representaram em torno 
de dois terços das receitas de bilheteria na Europa. 

Por que os Estados Unidos são o exportador domi- 
nante do entretenimento? Existem importantes van- 
tagens decorrentes da dimensão do mercado norte- 
-americano. Um filme que visa principalmente aos 
mercados francês e italiano, muito menores do que o 
dos Estados Unidos, não pode justificar os enormes 
orçamentos de muitos dos filmes norte-americanos. 
Portanto, os filmes desses países são tipicamente 
dramas ou comédias cujo apelo não consegue sobre- 
viver à dublagem ou a legendas. Enquanto isso, os 
filmes americanos podem transcender a barreira da 
linguagem com grandes produções e efeitos especiais 
espetaculares. 

Mas uma importante parte da dominância ameri- 
cana na indústria também vem das economias exter- 
nas criadas pela imensa concentração de empresas 
de entretenimento em Hollywood. Hollywood cla- 
ramente gera dois tipos das economias externas de 
Marshall: fornecedores especializados e agrupamento 
do mercado de mão de obra. Enquanto o produto final 
é fornecido pelos estúdios de cinema e redes de tele- 
visão, estes, por sua vez, dependem de uma complexa 
rede de produtores independentes, agências de cas- 
ting e de talentos, escritórios de advocacia, experts em 
efeitos especiais e assim por diante. E a necessidade 
de agrupamento do mercado de mão de obra é óbvia 
para qualquer um que já viu os créditos ao fim de um 
filme: cada produção requer um exército enorme, mas 
temporário, que inclui não só cinegrafistas e maquia- 





dores, mas músicos, dublês e ocupações misteriosas 
como eletricista de cena e apertadores (e, é claro, ato- 
res e atrizes). Se isso também gera o terceiro tipo de 
economias externas — transbordamentos de conheci- 
mento — é menos certo. Afinal, como o autor Natha- 
niel West observou uma vez, a chave para entender 
o negócio do cinema é perceber que “ninguém sabe 
nada”. Ainda, se existe qualquer conhecimento para 
transbordar, com certeza funciona melhor no intenso 
meio-ambiente social de Hollywood do que poderia 
funcionar em qualquer outro lugar. 

Um indício da força das economias externas de 
Hollywood tem sido a persistente habilidade em 
atrair talentos de fora dos Estados Unidos. De Garbo 
e Von Sternberg a Russell Crowe e Guillermo del Toro, 
os filmes “norte-americanos” têm sido feitos frequen- 
temente por estrangeiros ambiciosos que mudaram- 
-se para Hollywood e, no final, alcançaram um público 
maior mesmo em suas nações de origem do que se 
tivessem ficado em seus países. 

Hollywood é única? Não, forças similares levaram 
ao surgimento de vários outros complexos de entrete- 
nimento. Na Índia, cujo mercado cinematográfico tem 
sido protegido da dominação norte-americana, parte 
por política de governo e parte pelas diferenças cultu- 
rais, um agrupamento de produção de filmes conhecido 
como “Bollywood” surgiu em Bombay. Nos anos recen- 
tes, os filmes de Bollywood desenvolveram um público 
grande fora da Índia e o cinema está rapidamente se 
tornando uma indústria exportadora indiana significa- 
tiva. Uma indústria cinematográfica substancial aten- 
dendo a falantes do chinês surgiu em Hong Kong. Além 
disso, muitos filmes de ação norte-americanos são 
fortemente influenciados pelo estilo de Hong Kong. 
Uma indústria de especialidade que está produzindo 
programas de televisão de língua espanhola para toda 
a América Latina, com foco nas chamadas telenovelas, 
surgiu em Caracas, na Venezuela. E em anos recentes 
um complexo cinematográfico nigeriano, “Nollywood”, 
surgiu, utilizando técnicas digitais para produzir filmes 
de orçamento relativamente baixo que são exportados 
como entretenimento diretamente em vídeo, mas não 
totalmente, para outras nações africanas. 
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RESUMO 





1. 


O comércio não precisa ser o resultado da vantagem compa- 
rativa. Em vez disso, pode resultar do aumento dos retornos 
ou das economias de escala, isto é, de uma tendência de os 
custos de unidade serem menores com maiores produ- 
ções. Economias de escala dão aos países um incentivo para 
especializarem-se e negociarem mesmo na ausência de dife- 
renças nos recursos ou tecnologia entre países. As economias 
de escala podem ser internas (dependendo do tamanho da 
empresa) ou externas (dependendo do tamanho da indústria). 


As economias de escala podem levar a um colapso de com- 
petição perfeita, a não ser que tomem a forma de econo- 


TERMOS-CHAVE 


mias externas, o que ocorre no nível da indústria em vez de 
no nível da empresa. 


As economias externas dão um papel importante à histó- 
ria e aos acidentes ao determinar o padrão do comércio 
internacional. Quando as economias externas são impor- 
tantes, um país que começa com uma grande vantagem 
pode reter essa vantagem mesmo que outro país possa 
potencialmente produzir as mesmas mercadorias de for- 
ma mais barata. Quando as economias externas são im- 
portantes, os países podem possivelmente perder com o 
comércio. 
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1, 


Para cada um dos exemplos seguintes, explique se é um 

caso de economias externas ou internas de escala: 

a. Uma quantidade de empresas fazendo contrato de pes- 
quisa para a indústria farmacêutica está concentrada no 
sudeste da Carolina do Norte. 

b. Todos os Hondas produzidos nos Estados Unidos vêm das 
fábricas de Ohio, Indiana ou do Alabama. 

c. Todas as fuselagens do Airbus, único produtor de aviões 
grandes da Europa, são montadas em Toulouse, na França. 

d. Cranbury, em Nova Jersey, é a capital do sabor artificial dos 
Estados Unidos. 


Costuma-se argumentar que a existência de aumento dos 
retornos é uma fonte de conflito entre países, já que cada 
país fica em melhor situação se puder aumentar sua pro- 
dução nas indústrias caracterizadas pelas economias de 
escala. Avalie esse ponto de vista em termos de modelo de 
economia externa. 


Dê dois exemplos de produtos que são negociados nos mer- 
cados internacionais para o quais existem retornos crescen- 
tes dinâmicos. Em cada um de seus exemplos, mostre como 
a inovação e o aprendizado na prática são importantes para 
os retornos crescentes dinâmicos na indústria. 


Avalie a importância relativa das economias de escala e da 

vantagem comparativa em causar o seguinte: 

a. À maioria do alumínio do mundo é derretida na Noruega 
ou no Canadá. 

b. Metade dos aviões a jato do mundo é montada em Seattle. 


5. 


6. 


c. A maioria dos semicondutores é produzida tanto nos Esta- 
dos Unidos como no Japão. 

d. A maioria do uísque escocês vem da Escócia. 

e. A maioria do melhor vinho do mundo vem da França. 


Considere uma situação similar à da Figura 7.3, na qual dois 

países que podem produzir uma mercadoria estão sujeitos 

às curvas de oferta em queda futura. Entretanto, neste caso, 
suponha que os dois países têm os mesmos custos, de for- 
ma que as duas curvas de oferta são idênticas. 

a. Qual padrão de especialização e comércio internacional 
você esperaria? O que determinaria quem vai produzir a 
mercadoria? 

b. Quais são os benefícios do comércio internacional neste 
caso? Eles serão obtidos somente pelo país que recebe a 
indústria? 


É bastante comum para um agrupamento industrial 
separar-se e para a produção mover-se para localidades 
com salários menores quando a tecnologia da indústria 
não melhora mais de maneira rápida — quando não é mais 
essencial ter o maquinário absolutamente mais moderno, 
quando a necessidade por trabalhadores altamente quali- 
ficados diminui e quando estar na vanguarda da inovação 
traz somente uma pequena vantagem. Explique essa ten- 
dência dos agrupamentos industriais em separarem-se em 
termos da teoria das economias externas. 


Recentemente, uma crescente escassez de mão de obra 
tem feito com que os salário chineses aumentem. Se essa 
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tendência continuar, o que você espera que aconteça com 
as indústrias de economia externa dominadas pela China 
hoje? Considere, em especial, a situação ilustrada na Figura 
7.4. Como a mudança ocorreria? 


8 Em nossa discussão sobre agrupamento do mercado de 
mão de obra, enfatizamos as vantagens de ter duas em- 
presas na mesma localidade: se uma empresa está aumen- 
tando enguanto a outra está diminuindo, é vantagem tanto 
para os trabalhadores quanto para as empresas que eles 
sejam capazes juntar-se em um único agrupamento de mão 
de obra. Mas pode acontecer de as duas empresas quererem 
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expandir ou diminuir ao mesmo tempo. Isso constitui um 
argumento contra a concentração geográfica? (Pense utili- 
zando o exemplo numérico cuidadosamente). 


9. Qualdas mercadorias ou serviços a seguir teriam mais propen- 
são de estarem sujeitos a (1) economias externas de escala e 
(2) retornos crescentes dinâmicos? Explique suas respostas. 
a. Serviços de suporte técnico a softwares. 
b. Produção de asfalto ou concreto. 
c. Filmes. 
d. Pesquisa sobre câncer. 
e. Colheita de madeira. 
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CAPÍTULO 





Empresas na economia global: 
decisões de exportação, terceirização 
e as empresas multinacionais 


Neste capítulo, continuaremos a explorar como as economias de escala geram incentivos para 
a especialização internacional e o comércio. Agora focaremos nas economias de escala que são 
internas à empresa. Como mencionado no capítulo anterior, essa forma de aumento nos retornos 
pode levar a uma estrutura de mercado que apresenta concorrência imperfeita. As economias 
internas de escala implicam que o custo médio de produção de uma empresa diminui quanto 
mais ela produz. A concorrência perfeita que baixa o preço de uma mercadoria para o custo mar- 
ginal deveria implicar perdas para essas empresas, porque elas não seriam capazes de recupe- 
rar os altos custos incorridos da produção das unidades iniciais.! Como resultado, a concorrência 
perfeita forçaria essas empresas para fora do mercado e esse processo continuaria até que um 
equilíbrio com a concorrência imperfeita fosse atingido. 

Modelar a concorrência imperfeita significa que consideraremos explicitamente o comporta- 
mento de empresas individuais. Isso nos permite introduzir duas características adicionais das 
empresas que são predominantes no mundo real: (1) Na maioria dos setores, as empresas produ- 
zem mercadorias que são diferenciadas umas das outras. No caso de certas mercadorias (como 
água engarrafada, grampos etc.) as diferenças entre os produtos podem ser pequenas, enquanto 
em outras (como carros, celulares etc.) as diferenças são muito mais significativas. (2) Medidas de 
desempenho (como tamanho e lucros) variam amplamente entre as empresas. Vamos incorporar 
essa primeira característica (diferenciação de produto) em nossa análise ao longo deste capítulo. 
Para facilitar a exposição e estimular a intuição, vamos, inicialmente, considerar o caso no qual 
não existem diferenças de desempenho entre as empresas. Veremos, portanto, como as econo- 
mias internas de escala e a diferenciação do produto combinam-se para gerar novas fontes de 
ganhos de comércio por meio de integração econômica. 

Introduziremos diferenças entre as empresas para que possamos analisar como elas respondem 
diferentemente às forças internacionais. Veremos como a integração econômica gera tanto vence- 
dores como perdedores entre diferentes tipos de empresas. As organizações de melhor desempe- 
nho prosperam e expandem, enquanto as de pior desempenho encolhem-se. Isso gera uma fonte 
adicional de ganho com o comércio: como a produção é concentrada em direção às empresas de 
melhor desempenho, a eficiência global da indústria melhora. Por último, estudaremos o motivo 
pelo qual essas empresas de melhor desempenho têm um maior incentivo para envolverem-se na 
economia global, seja por meio da exportação, da terceirização de alguns dos processos de produ- 
ção imediatos para fora ou ao tornarem-se multinacionais e operarem em vários países. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Entender como as economias internas de escala e a diferenciação de produto levam ao comércio 
internacional e ao comércio intraindústria. 

= Reconhecer novos tipos de ganhos de bem-estar do comércio de intraindústria. 

= Descrever como a integração econômica pode levar tanto a vencedores como perdedores entre 
empresas do mesmo setor. 





1 Sempre que o custo médio estiver diminuindo, o custo de produzir uma unidade extra (custo marginal) é menor do que 
o custo médio de produção (já que aquela média inclui o custo dessas unidades iniciais que foram produzidas a custos 
unitários maiores). 
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= Explicar como os economistas acreditam que o “dumping” não deve ser destacado como uma prática de comércio 
injusta e por que a aplicação de leis antidumping leva ao protecionismo. 

= Explicar por que as empresas que se envolvem na economia global (exportadores, terceirizados, multinacionais) 
são substancialmente maiores e têm melhor desempenho do que empresas que não interagem com os mercados 


estrangeiros. 


= Entender as teorias que explicam a existência de multinacionais e a motivação para investimento estrangeiro direto 


entre economias. 


A teoria da concorrência 
imperfeita 


Em um mercado perfeitamente competitivo — no 
qual existem muitos compradores e vendedores, nenhum 
dos quais representa uma grande parte do mercado — as 
empresas são tomadoras de preços. Isto é, são vendedo- 
ras de produtos que acreditam que podem vender tanto 
quanto gostariam no preço atual, mas não podem influen- 
ciar o preço que recebem pelo produto. Por exemplo, um 
produtor de trigo pode vender tanto trigo quanto ele qui- 
ser sem preocupar-se que, ao tentar vender mais, vai dimi- 
nuir o preço de mercado. A razão pela qual ele não precisa 
preocupar-se com o efeito de suas vendas nos preços é que 
qualquer produtor individual de trigo representa somente 
uma minúscula fração do mercado mundial. 

Entretanto, quando somente algumas empresas produ- 
zem uma mercadoria, a situação é diferente. Para utilizar 
talvez o exemplo mais dramático, a gigante produtora de 
aeronaves, Boeing, divide o mercado de aeronaves grandes 
com somente um grande rival, a empresa europeia Airbus. 
Como resultado, a Boeing sabe que se produzir mais aero- 
naves, vai ter um efeito significativo no fornecimento total 
de aviões no mundo e, portanto, diminuirá significativa- 
mente o preço dos aviões. Ou, colocando de outra forma, 
a Boeing sabe que se quer vender mais aviões só vai conse- 
guir isso ao reduzir seu preço significativamente. Então, na 
concorrência imperfeita, as empresas têm consciência de 
que podem influenciar os preços de seus produtos e que só 
podem vender mais ao reduzirem seu preço. Essa situação 
ocorre de uma das duas formas: quando existem somente 
alguns grandes produtores de uma mercadoria em espe- 
cial, ou quando cada empresa produz uma mercadoria 
que é diferenciada (aos olhos do consumidor) daquela 
que a empresa rival produz. Como mencionamos na intro- 
dução, esse tipo de competição é um resultado inevitável 
quando existem economias de escala no nível da empresa: 
o número de empresas sobreviventes é forçado a dimi- 
nuir para um número pequeno e/ou as empresas devem 
desenvolver produtos que são claramente diferenciados 
daqueles produzidos pelos seus rivais. Nessas condições, 
cada empresa vê a si mesma como uma ditadora de preço, 


ao escolher o preço de seus produtos, em vez de ser uma 
tomadora de preço. 

Quando as empresas não são tomadoras de preço, é 
necessário desenvolver ferramentas adicionais para des- 
crever como os preços e a produção são determinados. 
A estrutura de mercado imperfeitamente competitivo 
mais simples para examinarmos é a do monopólio puro, 
um mercado no qual a empresa não enfrenta nenhuma 
competição. As ferramentas que desenvolvemos para essa 
estrutura podem então se utilizadas para examinar estru- 
turas de mercado mais complexas. 


Monopólio: uma breve revisão 


A Figura 8.1 mostra a posição de uma única empresa 
monopolista. A empresa enfrenta uma curva de demanda 
com inclinação decrescente, representada na figura como 
D. Essa inclinação decrescente de D indica que a empresa 
pode vender mais unidades de produção somente se o 
preço da produção cair. Como você deve se lembrar do 
básico da microeconomia, a curva de receita marginal 
corresponde à curva de demanda. A receita marginal é a 
receita extra ou adicional que a empresa ganha por ven- 
der uma unidade adicional. A receita marginal para uma 
empresa monopolista é sempre menor do que o preço, 
porque para vender uma unidade adicional, ela deve bai- 
xar o preço de todas as unidades (e não só da unidade 
marginal). Portanto, para uma empresa monopolista, a 
curva de receita marginal, MR, sempre vai estar abaixo 
da curva de demanda. 


Receita marginal e preço Para nossa análise do modelo 
da concorrência monopolística, que vem adiante nesta 
seção, é importante determinar a relação entre o preço 
que a empresa monopolista recebe por unidade e a receita 
marginal. A receita marginal é sempre menor do que o 
preço, mas quanto menor? A relação entre a receita 
marginal e o preço depende de duas coisas. Primeiro, de 
quanta produção a empresa já está vendendo: uma firma 
que não está vendendo muitas unidades não perderá 
muito ao diminuir o preço que recebe por essas unida- 
des. Segundo, a diferença entre preço e receita marginal 
depende da inclinação da curva de demanda, o que nos 
diz o quanto a empresa monopolista tem de cortar seu 
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Preços monopolísticos e 


FIGURA 8.1 o E 
decisões de produção 





Uma empresa monopolista escolhe uma produção na qual 
a receita marginal (o aumento na receita por vender uma 
unidade adicional) se iguala ao custo marginal (o custo 

de produzir uma unidade adicional). Essa produção que 
maximiza o lucro é mostrada como Q,, O preço no qual essa 
produção é demandada é P,. A curva de receita marginal 
MR situa-se abaixo da curva de demanda D, porque, para 
um monopólio, a receita marginal é sempre menor do que 
o preço. Os lucros do monopólio são iguais aos da área 

do retângulo sombreado, a diferença entre preço e custo 
médio vezes a quantidade de produção vendida. 


Custo, Ce 
Preço, P 






Lucros de monopólio 





Qy Quantidade, Q 





preço para vender mais uma unidade de produção. Se a 
curva for mais achatada, então a empresa monopolista 
pode vender uma unidade adicional com um pequeno 
corte no preço. Como resultado, ela não terá de baixar 
muito o preço nas unidades que venderia de qualquer 
forma, então a receita marginal será próxima ao preço 
por unidade. Por outro lado, se a curva de demanda for 
muito inclinada, vender uma unidade adicional vai reque- 
rer um grande corte no preço, o que implica que a receita 
marginal será bem menor do que o preço. 

Podemos ser mais específicos sobre a relação entre 
preço e receita marginal se supusermos que a curva 
de demanda que a empresa enfrenta é uma linha reta. 
Quando esse é o caso, a dependência do total de vendas 
da empresa monopolista sob o preço que ela cobra pode 
ser representada por uma equação da seguinte forma: 


Q=A-BxP, (8.1) 


onde Q é o número de unidades que a empresa vende, P é 
o preço que ela cobra por unidade e 4 e Bsão constantes. 


Mostraremos no apêndice deste capítulo que nesse caso a 
receita marginal é: 


MR=P-Q/B, (8.2) 
o que implica: 
P- MR=0/B. 


A Equação (8.2) revela que a diferença entre preço 
e receita marginal depende das vendas iniciais, O, da 
empresa e o parâmetro de inclinação, B, depende da curva 
de demanda. Se a quantidade de vendas, O, é maior, a 
receita marginal é menor, porque a diminuição necessária 
no preço para vender uma maior quantidade custa mais 
para a empresa. Em outras palavras, quanto maior for B, 
mais as vendas caem para qualquer aumento no preço e 
a receita marginal fica mais próxima do preço da merca- 
doria. A Equação (8.2) é crucial para a nossa análise do 
modelo de comércio da concorrência monopolística na 
seção a seguir. 


Custos médios e marginais Voltando à Figura 8.1, AC 
representa o custo médio de produção da empresa, isto é, o 
custo total dividido por sua produção. A inclinação para 
baixo reflete nossa suposição de que existem economias 
de escala, então quanto maior a produção da empresa, 
menor seu custo por unidade. MC representa o custo 
marginal da empresa (o quanto custa para a empresa pro- 
duzir uma unidade extra). Na figura, supusemos que o 
custo marginal da empresa é constante (a curva de custo 
marginal é achatada). Então, as economias de escala 
devem vir de um custo fixo (sem relação com a escala de 
produção). O custo fixo impulsiona o custo médio acima 
do custo marginal constante de produção, embora a dife- 
rença ente os dois torne-se cada vez menor à medida que 
o custo fixo é espalhado sobre um número crescente de 
unidades de produção. 

Se considerarmos c como o custo marginal da empresa 
e F como o custo fixo, então podemos escrever o custo 
total da empresa (C) como: 


C=F+cxo, (8.3) 


onde Q é novamente a produção da empresa. Dada essa 
função linear de custo, o custo médio da empresa é: 


AC=C/Q =(F/Q)+e. (8.4) 


Como discutimos, esse custo médio é sempre maior 
que o custo marginal c, e diminui com o produto produ- 
zido O. 

Se, por exemplo, F= Se c = 1, o custo médio para pro- 
duzir 10 unidades é (5/10) + 1 = 1,5, e o custo médio para 
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produzir 25 unidades é (5/25) + 1 = 1,2. Esses números 
podem parecer familiares, porque foram utilizados para 
construir a Tabela 7.1 no capítulo anterior. (Entretanto, 
neste caso, supomos uma unidade de custo de salário para 
a entrada de mão de obra e que a tecnologia agora é apli- 
cada a uma empresa em vez de uma indústria.) As curvas 
de custo médio e marginal para esse exemplo numérico 
específico estão traçados na Figura 8.2. O custo médio 
aproxima-se do infinito na produção zero e aproxima-se 
do custo marginal em grande produção. 

A maximização do lucro de produção de uma empresa 
monopolista é aquela na qual a receita marginal (a receita 
obtida por vender uma unidade extra) se iguala ao custo 
marginal (o custo de produzir uma unidade extra), isto é, 
na interseção das curvas MC e MR. Na Figura 8.1, pode- 
mos ver que o preço no qual a maximização do lucro de 
produção, O,, demandada é P,, que é maior do que o 
custo médio. Quando P > AC, a empresa monopolista 
está ganhando alguns lucros de monopólio, como indicado 
pela caixa sombreada.? 


Concorrência monopolística 


Os lucros de monopólio raramente são incontestados. 
A empresa que tem lucros altos normalmente atrai con- 
corrência. Portanto, as situações de monopólio puro são 
raras na prática. Na maioria dos casos, a concorrência 
não vende os mesmo produtos — seja porque não pode 
(por razões legais ou tecnológicas) ou porque prefere 
abrir seu próprio nicho de produto. Isso leva a um mer- 
cado no qual os concorrentes vendem produtos diferencia- 
dos. Portanto, mesmo quando existem muitos concorren- 
tes, a diferenciação do produto permite que as empresas 
continuem a ditar o preço para sua própria “variedade” 
de produto individual ou marca. Entretanto, mais con- 
corrência implica menos vendas para qualquer empresa 
em qualquer preço escolhido: a curva de demanda de 
cada empresa muda quando existem mais concorrentes 
(modelaremos isso de forma mais explícita nas seções 
seguintes). Baixa demanda, por sua vez, é traduzida em 
lucros reduzidos. 

O incentivo para novos concorrentes adicionais per- 
siste há tanto tempo que tal entrada é lucrativa. Uma vez 
que a competição alcança certo nível, entradas adicionais 
não seriam mais lucrativas e um equilíbrio de longo prazo 





2 A definição econômica de lucros não é mesma que a utilizada em 
contabilidade convencional, em que qualquer receita acima e abai- 
xo da mão de obra e custos de material é chamada de lucro. Uma 
empresa que ganha uma taxa de retorno em seu próprio capital 
menor do que esse capital poderia ter ganhado em outras indústrias 
não está tendo lucros. De um ponto de vista econômico, a taxa de 
retorno normal de capital representa parte dos custos da empresa e 
somente retornos melhores do que aquela taxa de retorno normal 
representam lucros. 


FIGURA 8.2 Média versus custo marginal 





Esta figura ilustra a média e os custos marginais 
correspondentes à função de custo total C= 5 +x. 


O custo marginal é sempre 1, o custo médio diminui 
conforme a produção aumenta. 
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é atingido. Em alguns casos, isso ocorre quando só existe 
um pequeno número de empresas que concorrem no mer- 
cado (tal como no mercado de grandes jatos). Isso leva a 
uma estrutura de mercado chamada de oligopólio. Nessa 
situação, uma única empresa tem uma parte suficiente do 
mercado para influenciar agregados de mercado, como o 
total da produção da indústria e seu preço médio. Isso, 
por sua vez, afeta as condições da demanda para outras 
empresas. Elas terão, portanto, um incentivo para ajustar 
seus preços em resposta à decisão de preço da empresa 
maior, e vice-versa, quando as outras empresas também 
são grandes. Portanto, as decisões de preço das compa- 
nhias são interdependentes em uma estrutura de mercado 
oligopólico: cada empresa em um oligopólio vai conside- 
rar as respostas esperadas dos concorrentes na hora de 
estabelecer o preço. Essas repostas, entretanto, depen- 
dem, por sua vez, das expectativas dos concorrentes sobre 
o comportamento da empresa — e, portanto, estamos 
em um jogo complexo no qual as empresas tentam adivi- 
nhar as estratégias umas das outras. Discutiremos breve- 
mente um exemplo de um modelo de oligopólio com duas 
empresas no Capítulo 12. 

Por enqunto, vamos focar em um caso muito mais 
simples de concorrência imperfeita, conhecido como con- 
corrência monopolística. Essa estrutura de mercado surge 
quando o número de equilíbrio de empresas concorrentes 





3 Isso ocorre tipicamente quando o custo fixo F é alto em relação às 
condições de demanda: cada empresa deve operar em grande escala 
a fim de diminuir o custo médio e ser lucrativa e o mercado não é 
grande o suficiente para suportar tantas empresas grandes. 
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é grande e nenhuma atinge uma parcela substancial de 
mercado. Então, a decisão de preço de qualquer uma 
das empresas não vai afetar os agregados de mercado e 
as condições de demanda para as outras, assim as deci- 
sões de preço não são mais inter-relacionadas. Cada 
empresa define seu preço de acordo com aqueles agre- 
gados de mercado, sabendo que a resposta de qualquer 
outra empresa individual seria sem importância. A seguir 
desenvolvemos tal modelo de concorrência monopolis- 
tica e, na seção seguinte, introduzimos o comércio sob 
essa estrutura de mercado. 


Suposições do modelo (Começamos descrevendo a 
demanda voltada para uma empresa de concorrên- 
cia monopoliística típica. Em geral, esperaríamos que a 
empresa vendesse mais quanto maior fosse a demanda 
total para o produto de sua indústria, e maiores fossem 
os preços cobrados por seus rivais. Por outro lado, espe- 
raríamos que a empresa vendesse menos quanto maior o 
número de empresas na indústria e maior o seu próprio 
preço. Uma equação especial para a demanda voltada a 
uma empresa que tem essas propriedades é:º 


0=Sx[1/n-bx(P-P)|, (8.5) 


onde Q é a quantidade de produção demandada; S é o 
total de produção da indústria; n é o número de empresas 
na indústria; b é o termo constante positivo que representa 
a capacidade de reposta das vendas de uma empresa para 
o seu preço; P é o preço cobrado pela própria empresa; e 
Pé o preço médio cobrado por seus concorrentes. À Equa- 
ção (8.5) pode ser dada a seguinte justificativa intuitiva: se 
todas as empresas cobram o mesmo preço, cada uma terá 
uma parcela de mercado 1/n. Uma empresa que cobra mais 
do que a média das outras empresas vai ter uma parcela 
de mercado similar, considerando que a empresa que cobra 
menos terá uma parcela maior. 

É de grande ajuda supor que a produção total da 
indústria S não é afetada pelo preço médio P cobrado pela 
empresas da indústria. Isto é, supomos que as empresas 
podem ganhar clientes somente à custa umas das outras. 
Essa é uma suposição não realista, mas simplifica a análise 
e ajuda-nos a focar na concorrência entre as empresas. Em 
especial, isso significa que S é a medida do tamanho do 





4 A Equação (8.5) pode ser derivada de um modelo no qual os con- 
sumidores têm diferentes preferências e as empresas produzem va- 
riedades adaptadas para segmentos particulares do mercado. Veja: 
Stephen Salop, “Monopolistic Competition with Outside Goods,” 
Bell Journal of Economics, v. 10, p.141-156, 1979, para um desen- 
volvimento dessa abordagem. 


5 A Equação (8.5) pode ser reescrita como O = (S/n) - Sx bx (P — P). 
Se P = P, essa equação é reduzida para O = Sn. Se P>P, O < Sn, 
enquantose P<P,Q> Sin. 


mercado e que se todas as empresas cobrarem o mesmo 
preço, cada uma vende S/n unidades. 

A seguir, voltamos aos custos de uma empresa típica. 
Aqui, simplesmente assumimos que o custo total e 
médio de uma empresa típica são descritos pelas equa- 
ções (8.3) e (8.4). Note que nesse modelo inicial supomos 
que todas as empresas são simétricas, mesmo que elas 
produzam produtos diferenciados: todas elas enfren- 
tam a mesma curva de demanda, Equação (8.5), e têm a 
mesma função de custo, Equação (8.3). Abrandaremos 
essa suposição na próxima seção. 


Equilíbrio de mercado Quando empresas individuais são 
simétricas, o estado da indústria pode ser descrito sem 
descrever nenhuma das características das empresas indi- 
viduais: tudo o que realmente precisamos saber para des- 
crever a indústria é quantas empresas existem e que preço 
a empresa típica cobra. Para analisar a indústria — por 
exemplo, para avaliar os efeitos do comércio internacio- 
nal — precisamos determinar o número de empresas n e 
o preço médio que elas cobram P. Uma vez que temos o 
método para determinar n e P, podemos perguntar como 
elas são afetadas pelo comércio internacional. 

Nosso método para determinar n e P envolve três pas- 
sos. (1) Primeiro, obtemos uma relação entre o número de 
empresas e o custo médio de uma empresa típica. Mos- 
tramos que essa relação tem uma inclinação ascendente, 
isto é, quanto mais empresas existem, menor é a produção 
de cada uma. E, portanto, maior é o custo por unidade de 
produção de cada empresa. (2) A seguir mostramos a rela- 
ção entre o número de empresas e o preço que cada uma 
cobra, que deve se igualar a P em equilíbrio. Mostramos 
que essa relação tem uma inclinação descendente: quanto 
mais empresas existem, mais intensa é a concorrência 
entre elas e, como resultado, menores são os preços que 
elas cobram. (3) Por fim, introduzimos decisões de entrada 
e saída das empresas com base nos lucros que cada uma 
aufere. Quando o preço excede o custo médio, as empre- 
sas obtêm lucro positivo e empresas adicionais entrarão 
na indústria. De forma contrária, quando o preço é menor 
que o custo médio, os lucros são negativos e essas perdas 
induzem à saída de algumas empresas. Em longo prazo, 
esse processo de entrada e saída leva os lucros a zero. 
Então o preço P que cada empresa estabelece deve se igua- 
lar ao custo médio do passo (1). 

1. O número de empresas e custo médio. Como primeiro 
passo para determinar n e P, perguntamos como 

o custo médio de uma empresa típica depende do 





6 Mesmo que as empresas definam preços diferentes, a equação de 
demanda (8.5) garante que a soma de Q sobre as empresas seja 
sempre igual à produção total S (porque o resultado de P — P sobre 
as empresas deve ser zero). 
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número de empresas na indústria. Já que todas as 
empresas são simétricas nesse modelo, no equilíbrio 
todas cobrarão o mesmo preço. Mas quando todas 
as empresas cobram o mesmo preço, de forma que 
P=P,a Equação (8.5) mostra-nos que O = S/n; isto 
é, a produção O de cada empresa é uma parcela 1/n 
do total de vendas S da indústria. Mas nós vimos na 
Equação (8.4) que o custo médio depende inversa- 
mente da produção de uma empresa. Portanto, con- 
cluímos que o custo médio depende do tamanho do 
mercado e do número de empresas na indústria: 


AC=F/Q+e=(nxF/S )+e. (8.6) 


A Equação (8.6) nos mostra que, com todo o resto 
igual, quanto mais empresas existirem em uma indús- 
tria, mais alto é o custo médio. A razão para isso é 
que quanto mais empresas existem, menos cada uma 
produz. Por exemplo, imagine uma indústria com um 
total de vendas de 1 milhão de widgets por ano. Se 
existem cinco empresas na indústria, cada uma ven- 
derá 200 mil anualmente. Se existem dez empresas, 
cada uma irá vender somente 100 mil e, portanto, 
cada empresa terá um custo médio maior. A relação 
de inclinação ascendente entre n e o custo médio é 
mostrada como CC na Figura 8.3. 

O número de empresas e o custo médio. Entretanto, o 
preço que a empresa típica cobra também depende do 
número de empresas na indústria. Em geral, seria de 


se esperar que quanto mais empresas existam, mais 
intensa seja a concorrência entre elas e, consequen- 
temente, menor o preço. Isso acaba por ser verdade 
nesse modelo, mas para provar que é preciso um 
momento. O truque básico é mostrar que cada em- 
presa enfrenta uma curva de demanda de linha reta, 
como mostramos na Equação (8.1), e então utilizar a 
Equação (8.2) para determinar os preços. 

Primeiro, lembre-se que no modelo de concorrência 
monopolística supõe-se que as empresas aceitam os 
preços das outras como eles são dados, isto é, cada 
empresa ignora a possibilidade de que, caso mudem 
seu preço, outras empresas também mudarão o delas. 
Se cada empresa trata P como dado, podemos reescre- 
ver a curva de demanda da Equação (8.5) na forma: 


0=|[(S/n)+SxbxP |-8xbxP, (8.7) 


onde b é o parâmetro na Equação (8.5) que mediu a 
sensibilidade de cada parcela de mercado das empre- 
sas para o preço que ela cobra. Agora, esta equação 
está na mesma forma da Equação (8.1), com (S/n) + 
S x b x Pno lugar do termo constante 4e S x b no 
lugar do coeficiente de inclinação B. Se colocarmos 
esses valores de volta na fórmula para a receita mar- 
ginal, Equação (8.2), temos a receita marginal para 
uma empresa típica de: 


MR=P-Q/(Sxb). (8.8) 


FIGURA 8.3 Equilíbrio em um mercado monopolístico competitivo 
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A quantidade de empresas em um mercado 
monopolisticamente competitivo e os 
preços que elas cobram são determinados 
por duas relações. De um lado, quanto mais 
empresas existem, mais intensamente elas 
competem, e, por consequência, menor 

é o preço da indústria. Essa relação é 
representada por PP. Do outro lado, quanto 
mais empresas existem, menos cada uma 
vende e, portanto, maior é o custo médio da 
indústria. Essa relação é representada por 
CC. Se o preço ultrapassa o custo médio (isto 
é, se a curva PP está acima da curva C0), a 
indústria terá lucros e empresas adicionais 
entrarão nela. Se o preço for menor do que 
o custo médio, a indústria sofrerá perdas e 
empresas a deixarão. O preço de equilíbrio e 
a quantidade de empresas ocorrem quando 
o preço iguala o custo médio, na interseção 
entre PPe CC. 


Quantidade de 
empresas, n 
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Empresas que maximizam os lucros vão definir a receita 
marginal igual ao custo marginal, c, de modo que: 


MR=P-Q/(Sxb)=c, 


o que pode ser rearrumado para dar a seguinte equa- 
ção para o preço cobrada por uma empresa típica: 


P=c+0/(8xb). (8.9) 


Já percebemos, entretanto, que se todas as empresas 
cobram o mesmo preço, cada uma venderá uma quan- 
tidade O = S/n. Colocar isso de volta na Equação (8.9) 
nos dá a relação entre o número de empresas e o preço 
que cada uma cobra: 


P=c+1/(bxn). (8.10) 
A Equação (8.10) nos mostra algebricamente que 
quanto mais empresas existirem em uma indústria, menor 
é o preço que cada empresa vai cobrar. Isso acontece 
porque cada marcação sobre o custo marginal, P — c = 
1/(b x n), diminui com o número de empresas concorren- 
tes. A Equação (8.10) é representada na Figura 8.3 como 
a curva de inclinação descendente PP. 

3. Onúmero de equilibrio de empresas. Perguntemo-nos o 
que a Figura 8.3 significa. Nós resumimos uma indús- 
tria em duas curvas. A curva com inclinação descen- 
dente PP mostra que quanto mais empresas existirem 
em uma indústria, menor é o preço que cada empresa 
vai cobrar: quanto mais empresas existem, mais com- 
petição cada empresa enfrenta. A curva com inclina- 
ção ascendente nos mostra que quanto mais empresas 
existirem na indústria, mais alto é o custo médio de 
cada uma: se o número de empresas aumenta, cada 
uma vai vender menos, então as empresas não serão 
capazes de mover-se para baixo de sua curva de custo 
médio. 

Os dois esquemas fazem interseção no ponto E, que cor- 
responde ao número de empresas n,. O significado de n, é que 
ele é o número lucro-zero de empresas na indústria. Quando 
existem n, empresas na indústria, seu preço de maximização 
de lucro é P,, o que é exatamente igual ao seu custo médio 
AC. Isso é o equilíbrio de concorrência monopolística de 
longo prazo que descrevemos anteriormente. 

Para entender o porquê, suponha que n era menos do 
que n,, digamos n,. Então o preço cobrado pelas empre- 
sas seria P,, enquanto seu custo médio seria somente AC. 
Deste modo, as empresas ganhariam lucros positivos.” 
Contrariamente, suponha que n fosse maior do que n,, 





7 Lembre-se que isso representa lucro econômico, o que deixa de fora 
todos os custos fixos e capitais — em oposição ao lucro contábil 
(que não exclui nada). 


digamos n,. Então as empresas cobrariam somente o preço 
P,, enquanto seu custo médio seria 4C,. As empresas 
sofreriam perdas (lucros no negativo). Ao longo do tempo, 
empresas entrarão em uma indústria que é lucrativa e sai- 
rão da indústria na qual perdem dinheiro. O número de 
empresas aumentará com o tempo se for menor do que n,, 
se for maior, o número diminui, levando ao preço de equili- 
brio P, com n, empresas. 

Acabamos de desenvolver um modelo de uma indústria 
monopolisticamente competitiva, na qual podemos deter- 
minar o número de equilíbrio de empresas e o preço médio 
que cada empresa cobra. Agora utilizaremos esse modelo 
para obter algumas conclusões importantes sobre o papel 
das economias de escala no comércio internacional. 


Concorrência monopolística e 
comércio 


Fundamentando a aplicação do modelo de concor- 
rência monopolística para o comércio, existe a ideia de 
que o comércio aumenta o tamanho do mercado. Em 
indústrias nas quais existem economias de escala, tanto 
a variedade de mercadorias que um país pode produzir 
quanto a escala de sua produção são limitadas pelo tama- 
nho do mercado. Ao negociarem entre si e, portanto, for- 
mar um mercado mundial integrado que é maior do que 
qualquer mercado nacional individual, as nações tornam- 
-se capazes de afrouxar essas limitações. Cada país pode, 
portanto, especializar-se em produzir uma variedade de 
produtos mais restrita do que produziria na ausência 
de comércio. Ainda, ao comprar de outros países as mer- 
cadorias que não produz, cada nação pode simultanea- 
mente aumentar a variedade de mercadorias disponíveis 
para seus consumidores. Como resultado, o comércio ofe- 
rece uma oportunidade de ganho mútuo mesmo quando 
os países não diferem em recursos ou tecnologias. 

Suponha, por exemplo, que existam dois países, cada 
um com um mercado anual para um milhão de automó- 
veis. Ao negociarem entre si, eles podem criar um mer- 
cado combinado de dois milhões de automóveis. Nesse 
mercado combinado, pode ser produzida uma variedade 
maior de automóveis, com custos médios menores do que 
em cada mercado sozinho. 





8 Essa análise passa por um pequeno problema: a quantidade de em- 
presas em uma indústria deve ser, naturalmente, um número inteiro 
como 5 ou 8. E se n, acaba por ser igual a 6,37? A resposta é que 
existirão seis empresas na indústria, todas ganhando um pequeno 
lucro positivo. O lucro não é contestado por novas empresas, por- 
que todo mundo sabe que uma indústria de sete empresas perderia 
dinheiro. Na maioria dos exemplos de concorrência monopolística, 
esse problema de número inteiro ou “restrição de inteiro” acaba 
não sendo muito importante, por isso, iremos ignorá-lo aqui. 
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O modelo de concorrência monopolística pode ser 
usado para mostrar como o comércio melhora o trade- 
-off entre escala e variedade que as nações individuais 
enfrentam. Começaremos mostrando como um mercado 
maior resulta tanto em um preço médio menor, quanto 
na disponibilidade de uma variedade maior de mercado- 
rias no modelo de concorrência monopolística. Ao apli- 
car esse resultado no comércio internacional, observamos 
que o comércio cria um mercado mundial maior do que 
qualquer um dos mercados nacionais que o compõem. 
Integrar mercados por meio do comércio internacional, 
portanto, tem os mesmos efeitos do crescimento de um 
mercado dentro de um único país. 


Os efeitos do aumento 
de tamanho do mercado 


O número de empresas em uma indústria monopo- 
listicamente competitiva e os preços que ela cobra são 
afetados pelo tamanho do mercado. Nos mercados maio- 
res, haverá geralmente mais empresas e mais vendas por 
empresa. Os consumidores de um mercado maior terão 
preços menores e uma variedade maior de produtos do 
que os de mercados menores. 

Para enxergar isso no contexto do nosso modelo, olhe 
novamente para a curva CC na Figura 8.3, que mostrou 
que os custos médios por empresa são maiores quanto 
mais empresas existem na indústria. A definição da curva 
CC é dada pela Equação (8.6): 


FIGURA 8.4 Os efeitos de um mercado maior 


o 


AC=F/Q+c=nxF/S+c. 


Ao examinar essa equação, vemos que um aumento 
na produção total da indústria S reduzirá os custos 
médios para qualquer número dado de empresas n. A 
razão é que se o mercado cresce enquanto o número de 
empresas mantém-se constante, a produção por empresa 
vai aumentar e o custo médio de cada empresa vai, por- 
tanto, diminuir. Desse modo, se compararmos dois mer- 
cados, um com S maior do que o outro, a curva CC do 
mercado maior estará abaixo da do mercado menor. 

Ao mesmo tempo, a curva PP na Figura 8.3, que 
relaciona o preço cobrado pelas empresas ao número 
de empresas, não é alterada. A definição dessa curva foi 
dada pela Equação (8.10): 


P=c+1/(bxn). 


O tamanho do mercado não entra nessa equação, 
então um aumento de S não altera a curva PP. 

A Figura 8.4 utiliza essa informação para mostrar o 
efeito de um aumento no tamanho do mercado em equi- 
líbrio de longo prazo. Inicialmente, o equilíbrio está no 
ponto 1, com um preço P, e um número de empresas n,. 
Um aumento no tamanho do mercado, medido pelas 
vendas S da indústria, move a curva CC para baixo, de 
CC, para CC,, ao passo que não tem efeito nenhum na 
curva PP. Onovo equilíbrio está no ponto 2: o número de 
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Um aumento no tamanho do mercado 
permite que cada empresa, com tudo 
estando igual, produza mais e, portanto, 
tenha um custo médio menor. Isso 

é representado por uma mudança 
descendente de CC, para CC,. O resultado é 
um aumento simultâneo na quantidade de 
empresas (e, por consequência, na variedade 
de mercadorias disponíveis) e uma queda no 
preço de cada uma. 
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empresas aumenta de n, para n,, enquanto o preço cai de 
P, para P.,. 

Claramente, os consumidores preferem fazer parte de 
um mercado maior em vez de um mercado menor. No 
ponto 2, uma maior variedade de produtos está disponí- 
vel por um preço menor do que no ponto 1. 


Ganhos de mercado integrado: 
um exemplo numérico 


O comércio internacional é capaz de criar um mer- 
cado maior. Podemos ilustrar os efeitos do comércio nos 
preços, na escala e na variedade de mercadorias disponí- 
veis com um exemplo numérico específico. 

Suponha que automóveis sejam produzidos por uma 
indústria monopolisticamente competitiva. A curva de 
demanda voltada para qualquer produtor de automóveis 
é descrita pela Equação (8.5), com b = 1/30.000 (esse valor 
não tem significado especial, foi escolhido para fazer o 
exemplo sair limpo). Portanto, a demanda voltada para 
qualquer produtor é: 


0=Sx|(1/n)-(1/30.000)x(P-P) | 


onde Q é o número de automóveis vendidos por empresa; 
S é o número total de vendas para a indústria; n é o número 
de empresas; P é o preço que uma empresa cobra; e P é 
o preço médio de outras empresas. Também supomos que 
a função custo para produzir automóveis é descrita pela 
Equação (8.3), com um custo fixo F = US$ 750.000.000 
e um custo marginal c = US$ 5.000 por automóvel (nova- 
mente, esses valores foram escolhido para termos bons 
resultados). O custo total é: 


C = 750.000.000 + (5.000 x O). 


Portanto, a curva de custo médio é: 


AC = (750.000.000 / 0) +5.000. 


Agora, suponha que existam dois países, Domés- 
tica e Estrangeira. Doméstica tem vendas anuais de 900 
mil automóveis e Estrangeira tem vendas anuais de 1,6 
milhão. Supomos que os dois países, para este momento, 
tenham os mesmos custos de produção. 

A Figura 8.5a mostra as curvas PP e CC para a 
indústria automotiva de Doméstica. Observamos que na 
ausência de comércio, Doméstica teria seis empresas de 
automóveis, vendendo-os a US$ 10.000 cada. (Também é 
possível resolver n e P algebricamente, como é mostrado 
no pós-escrito matemático deste capítulo.) Para confir- 
mar que esse é o equilíbrio de longo prazo, precisamos 
mostrar que a Equação (8.10) de preços é satisfatória e 
que o preço se iguala ao custo médio. 


Ao substituir os valores reais do custo marginal c, do 
parâmetro de demanda b e do número de empresas n em 
Doméstica na Equação (8.10), chegamos a: 


P= US$ 10.000 = c + 1/(b x n) = US$ 5.000 + 
1/[(1/30.000) x 6 = US$ 5.000 + US$ 5.000, 


então a condição para maximização de lucro — receita 
marginal igual a custo marginal — é satisfeita. Cada 
empresa vende 900.000 unidades/6 empresas = 150.000 
unidades/empresa. Seu custo médio é, portanto: 


AC = (US$ 750.000.000/150.000) + US$ 5.000 
= US$ 10.000. 


Já que o custo médio de US$ 10.000 por unidade é o 
mesmo que o preço, todos os lucros de monopólio foram 
perdidos por meio da concorrência. Desse modo, seis 
empresas vendendo cada unidade ao preço de US$ 10.000, 
com cada empresa produzindo 150 mil carros, é o equili- 
brio de longo prazo no mercado de Doméstica. 

E o que acontece em Estrangeira? Ao desenhar as cur- 
vas PPe CC (painel (b) da Figura 8.5), observamos que 
quando o mercado está em 1,6 milhão de automóveis, as 
curvas fazem interseção em n = 8, P = 8.750. Isto é, na 
ausência de comércio, o mercado de Estrangeira supor- 
taria oito empresas, cada uma produzindo 200 mil auto- 
móveis e vendendo-os pelo preço de US$ 8.750. Podemos 
novamente confirmar que essa solução satisfaz as condi- 
ções de equilíbrio: 


P= US$ 8.750 = c+ 1/(1hb x n) = US$ 5.000 + 
1/[(1/30.000) x 8] = US$ 5.000 + US$ 3.750 


e 


AC = (750.000.000/200.000) + 5.000 = 8.750. 


Agora suponha que seja possível para Doméstica e 
Estrangeira negociarem automóveis entre si sem custo. 
Isso cria um novo mercado integrado (painel (c) na 
Figura 8.5) com um total de 2,5 milhões em vendas. Ao 
desenhar as curvas PP e CC mais uma vez, observamos 
que esse mercado integrado suportará dez empresas, 
cada uma produzindo 250 mil carros e vendendo-os ao 
preço de US$ 8.000. As condições para maximização do 
lucro e lucro zero são, mais uma vez, satisfeitas: 


P= 8.000 = c+ 1/(b x n) = 5.000 + 1/[(1/30.000) x 10] 
= US$ 5.000 + US$ 3.000, 


e 


AC = (US$ 750.000.000/250.000) + USS 5.000 = US$ 8.000. 
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FIGURA 8.5 Equilíbrio no mercado de automóveis 





(a) O mercado de Doméstica: com um tamanho de mercado de 900 mil automóveis, seu equilíbrio, determinado pela interseção 
das curvas PP e CC, ocorre com seis empresas e um preço de indústria de US$ 10.000 por automóvel. (b) O mercado de 
Estrangeira: com um tamanho de mercado de 1,6 milhão de automóveis, seu equilíbrio ocorre com oito empresas e um preço 
de indústria de US$ 8.750 por automóvel. (c) O mercado combinado: a integração dos dois mercados cria um mercado de 2,5 
milhões de automóveis. Esse mercado suporta dez empresas e o preço do automóvel é US$ 8.000. 
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Na Tabela 8.1 resumimos os resultados da criação 
de um mercado integrado. A tabela compara cada mer- 
cado individual com o mercado integrado. O mercado 
integrado suporta mais empresas, cada uma produzindo 
em maior escala e vendendo a um preço menor do que os 
mercados nacionais vendem por si próprios. 


Claro, todos estão em melhor situação como resul- 
tado da integração. No mercado maior, os consumido- 
res têm uma variedade maior de escolhas, já que cada 
empresa produz mais e é, portanto, capaz de oferecer 
seu produto a um preço menor. Para concretizar esses 
ganhos da integração, os países devem se envolver no 
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comércio internacional. Para chegar nas economias 
de escala, cada empresa deve concentrar sua produção 
em um país — Doméstica ou Estrangeira. Contudo, a 
empresa deve vender sua produção para consumidores 
dos dois mercados. Então cada produto será produzido 
em um só país e exportado para o outro. 

Esse exemplo numérico destaca duas novas caracte- 
rísticas importantes sobre o comércio com concorrên- 
cia monopolística em relação aos modelos de comércio 
baseados na vantagem comparativa, que vimos entre 
os capítulos 3 e 6: (1) Primeiro, o exemplo mostra como 
diferenciação de produto e economias internas de 
escala levam a um comércio entre países similares sem 
diferenças de vantagem comparativa entre eles. Esse 
é um tipo muito diferente de comércio do que aquele 
baseado na vantagem comparativa, em que cada país 
exporta sua mercadoria de vantagem comparativa. 
Neste exemplo, tanto Doméstica quanto Estrangeira 
exportam automóveis entre si. Doméstica paga pela 
importação de alguns modelos de automóveis (aqueles 
produzidos pelas empresas em Estrangeira) com expor- 
tação de diferentes tipos de modelos (aqueles produ- 
zidos pelas empresas em Doméstica) e vice-versa. Isso 
leva ao chamado comércio intraindústria: troca mútua 
de mercadorias similares. (2) Segundo, o exemplo des- 
taca dois novos canais para benefícios de bem-estar 
com o comércio. No mercado integrado, após o comér- 
cio, tanto os consumidores de Doméstica quanto os 
de Estrangeira beneficiam-se de uma variedade maior 
de modelos de automóveis (dez versus seis ou oito), a 
um preço menor (US$ 8.000 versus US$ 8.750 ou US$ 
10.000), enquanto as empresas são capazes de conso- 
lidar sua produção destinada aos dois lugares e levar 
vantagem das economias de escala.” 





9 Também notamos que os consumidores de Doméstica ganham 
mais do que os consumidores de Estrangeira com o comércio de 
integração. Isso é uma característica padrão dos modelos de comér- 
cio com aumento nos retornos e diferenciação de produto: um país 
menor tem mais a ganhar da integração do que um país maior. Isso 
acontece porque os ganhos da integração são guiados pelo aumen- 
to associado ao tamanho do mercado. O país que é inicialmente 
menor beneficia-se de um maior aumento no tamanho do mercado 
sobre a integração. 


US$ 10.000 










US$ 8.750 US$ 8.000 


Empiricamente, o comércio intraindústria é relevante 
e percebemos ganhos de comércio na forma de variedade 
maior de produtos e produção consolidada em menor 
custo médio? A resposta é sim. 


A importância do comércio intraindústria 


A proporção do comércio intraindústria no comércio 
mundial cresceu de forma constante ao logo da última 
metade de século. A medida do comércio intraindús- 
tria depende de um sistema de classificação industrial 
que categoriza as mercadorias em diferentes indústrias. 
Dependendo da aspereza da classificação industrial uti- 
lizada (centenas de classificações industriais diferentes 
versus milhares), o comércio intraindústria é respon- 
sável por um quarto de aproximadamente metade de 
todo o fluxo do comércio mundial. O comércio intrain- 
dústria desempenha um papel ainda mais proeminente 
no comércio de mercadorias fabricadas entre as nações 
desenvolvidas industrialmente, o que responde pela 
maioria do comércio mundial. 

A Tabela 8.2 mostra medidas da importância do 
comércio intraindústria para uma quantidade de indús- 
trias manufatureiras norte-americanas em 2009. A medida 
mostrada é comércio intraindústria como uma proporção 
do comércio global.!º A medida varia desde 0,97 para 
equipamentos metalúrgicos e produtos químicos inorgã- 
nicos (indústrias nas quais os Estados Unidos exportam e 
importam quase igualmente) até 0,10 para calçados, uma 
indústria na qual os Estados Unidos têm grandes impor- 
tações mas praticamente nenhuma exportação. A medida 





10 Para ser mais preciso, a fórmula padrão para calcular a importância 
do comércio intraindústria dentro de uma determinada indústria é: 


I min[exportações, importações | 





(exportações + importações) /2º 


onde min. (exportações, importações) refere-se ao menor valor entre 
as exportações e as importações. Essa é a quantidade de troca mútua 
de mercadorias refletida tanto nas exportações quanto nas importa- 
ções. Esse número é medido como uma proporção do fluxo médio de 
comércio (média de exportações e importações). Se o comércio em 
uma indústria flui em uma só direção, então 1 = 0, já que o menor 
fluxo de comércio é zero: não existe comércio intraindústria. Por ou- 
tro lado, se as exportações e importações de um país dentro de uma 
indústria são iguais, temos o oposto extremo de 1 = 1. 
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Índices do comércio intraindústria 
para as indústrias norte-americanas, 2009 


TABELA 8.2 














Produtos químicos inorgânicos 0,97 


áquinas de geração de eners 


Produtos médicos e farmacêuticos 0,85 


Produtos químicos orgânicos 





Veículos de estrada 0,70 
Equipamentos de telecomunicações 0,46 


Vestuário e tecidos 


seria O para uma indústria na qual os Estados Unidos 
são somente exportadores ou somente importadores, 
mas não ambos. A medida seria 1 para uma indústria na 
qual os Estados Unidos exportam exatamente o mesmo 
que importam. 

A Tabela 8.2 mostra que o comércio intraindústria é 
um importante componente do comércio para os Esta- 
dos Unidos em várias indústrias diferentes. Tais indús- 
trias tendem a ser aquelas que produzem mercadorias 
sofisticadas, como produtos químicos, farmacêuticos e 
maquinário especializado. Essas mercadorias são expor- 
tadas principalmente por nações desenvolvidas e estão, 
provavelmente, sujeitas a importantes economias de 
escala na produção. Na outra ponta da escala estão as 
indústrias com pouco comércio intraindústria, que pro- 
duzem em geral produtos trabalho-intensivos, como cal- 
çados e vestuário. Essas são mercadorias que os Estados 
Unidos importam principalmente de países menos desen- 
volvidos, e a vantagem comparativa é o principal deter- 
minante do comércio norte-americano com esses países. 

E o que acontece com os novos tipos de ganhos de 
bem-estar por meio do aumento na variedade de produ- 
tos e das economias de escala? Um trabalho recente de 
Christian Broda na Duquesne Capital Management e de 
David Weinstein na Universidade de Columbia, estima 
que o número de produtos disponíveis nas importações 
americanas triplicou no último período de trinta anos, de 
1972 a 2001. Em seguida, eles estimam que o aumento 
da variedade de produtos para os consumidores norte- 
-americanos representa um ganho de bem-estar igual a 
2,6% do PIB dos Estados Unidos!!! 





11 Veja: Christian Broda e David E. Weinstein, “Globalization and 
the Gains from Variety”, Quarterly Journal of Economics, v. 121, p. 
541-585, abr. 2006. 
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A Tabela 8.1 do nosso exemplo numérico mostrou 
que os ganhos de integração gerados pelas economias 
de escala foram bastante acentuados para a menor eco- 
nomia: antes da integração, a produção era particular- 
mente ineficiente, já que a economia não podia tirar van- 
tagem das economias de escala na produção por causa 
do tamanho pequeno do país. Isso foi exatamente o que 
aconteceu quando os Estados Unidos e o Canadá segui- 
ram um caminho de aumento da integração econômica, 
que iniciou-se com o Auto Pact norte-americano em 
1964 (que não incluiu o México) e culminou no Acordo 
de Livre Comércio da América do Norte (NAFTA, que 
também não inclui o México). O estudo de caso a seguir 
descreve como essa integração levou à consolidação e 
ganhos de eficiência no setor de automóveis, especial- 
mente do lado canadense (cuja economia tem um décimo 
do tamanho da economia dos Estados Unidos). 

Ganhos similares com o comércio também foram 
medidos para outros exemplos do mundo real de maior 
integração econômica. Um dos exemplos mais proemi- 
nentes aconteceu na Europa, ao longo da última metade 
do século XX. Em 1957, a maioria dos países do Leste 
Europeu estabeleceu uma área de livre comércio de mer- 
cadorias manufaturadas chamada de Mercado Comum 
ou Comunidade Econômica Europeia (EEC). (O Reino 
Unido entrou para a EEC mais tarde, em 1973.) O 
resultado foi um rápido crescimento do comércio que 
foi dominado pelo comércio intraindústria. O comércio 
dentro da EEC cresceu duas vezes mais rápido do que o 
mundial durante os anos de 1960. Essa integração expan- 
diu lentamente para o que se tornou a União Europeia. 
Quando um subconjunto desses países (em sua maior 
parte aqueles que tinham formado a EEC) adotou a 
moeda comum, o euro, em 1999, o comércio intraindús- 
tria entre eles aumentou ainda mais (mesmo em relação 
ao comércio de outros países da União Europeia). Estu- 
dos recentes também descobriram que a adoção do euro 
levou a um aumento substancial no número de produtos 
diferentes que são negociados dentro da zona do euro. 


Respostas concretas para 
o comércio: vencedores, 
perdedores e desempenho 
da indústria 


Em nosso exemplo numérico da indústria de auto- 
móveis com dois países, vimos como a integração econô- 
mica leva a um aumento na competição entre as empre- 
sas. Das 14 empresas que produziam automóveis antes 
do comércio (seis em Doméstica e oito em Estrangeira), 
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COMÉRCIO INTRAINDÚSTRIA EM AÇÃO: O AUTO PACT NORTE-AMERICANO DE 1964 E O ACORDO DE 





LIVRE COMÉRCIO DA AMÉRICA DO NORTE (NAFTA) 





Um exemplo clarís- 
simo e incomum do papel 
das economias de escala 
em gerar comércio inter- 
nacional benéfico é for- 
necido pelo crescimento 
no comércio automotivo 
entre os Estados Unidos 
e o Canadá durante a 
segunda metade dos anos 
de 1960. Enquanto o caso 
não se encaixa no nosso 
modelo exatamente por 
envolver empresas multi- 
nacionais, ele mostra que 
os conceitos básicos que 
desenvolvemos são úteis 
no mundo real. 

Antes de 1965, a proteção de tarifas aduaneiras 
pelo Canadá e pelos Estados Unidos produziu uma 
indústria canadense de automóveis que era alta- 
mente autossuficiente, não importava nem exportava 
muito. A indústria canadense era controlada pelas 
mesmas empresas que a indústria estadunidense — 
uma característica da qual falaremos mais tarde neste 
capítulo — mas essas empresas acharam mais barato 
ter dois grandes sistemas de produção separados do 
que pagar as tarifas aduaneiras. Desse modo, a indús- 
tria canadense era, de fato, uma versão miniatura da 
indústria estadunidense, em cerca de 1/10 da escala. 

As subsidiárias canadenses das empresas dos 
Estados Unidos descobriram que essa pequena escala 
era uma desvantagem substancial. Isso foi em parte 
porque as fábricas canadenses tinham de ser meno- 
res do que as empresas estadunidense. Talvez o mais 
importante, as fábricas dos Estados Unidos podiam 
frequentemente “dedicar-se” — à produção de um 
único modelo ou componente — enquanto as fábricas 
canadenses tinham de produzir várias coisas diferen- 
tes, o que fazia que fosse necessário parar de funcio- 
nar periodicamente para mudar de da produção de 
um item para a de outro, para fazer enormes inven- 
tários, para utilizar maquinário especializado e assim 
por diante. A indústria canadense de automóveis, por- 
tanto, tinha uma produtividade de trabalho por volta 
de 30% menor que a indústria estadunidense. 

A ponte Ambassador liga Detroit, nos Estados Uni- 
dos, a Windsor, no Canadá. Em um dia normal, 250 





Detroit, nos Estados Unidos, 
à Windsor, no Canadá. Em um 
dia normal, 250 milhões de 
dólares em carros e partes 
de carros cruzam essa ponte. 


milhões de dólares em carros e partes de carros cru- 
zam essa ponte. 

Em um esforço para afastar esses problemas, os 
Estados Unidos e o Canadá entraram em acordo em 
1964 para estabelecer uma área de livre comércio de 
automóveis (sujeita a certas restrições). Isso permi- 
tiu que as companhias de automóveis reorganizas- 
sem sua produção. As subsidiárias canadenses das 
empresas de automóveis cortaram drasticamente o 
número de produtos feitos no Canadá. Por exemplo, 
a General Motors cortou pela metade o número de 
modelos montados no Canadá, entretanto, o nível 
global de produção e de empregos canadenses foi 
mantido. Os níveis de produção para os modelos pro- 
duzidos no Canadá aumentaram consideravelmente, 
conforme aquelas fábricas tornaram-se uma das 
principais (e muitas vezes as únicas) fornecedoras 
daquele modelo para todo o mercado da América do 
Norte. Contrariamente, o Canadá então importou dos 
Estados Unidos os modelos que não produzia mais. 
Em 1962, o Canadá exportou 16 milhões de dólares 
em produtos automotivos para os Estados Unidos, 
enquanto importou 519 milhões de dólares. Em 1968, 
os números eram 2,4 e 2,9 milhões, respectivamente. 
Em outras palavras, tanto as exportações quanto as 
importações aumentaram significativamente: comér- 
cio intraindústria em ação. 

Os ganhos parecem ter sido substanciais. No 
começo dos anos 1970, a indústria canadense era 
comparável à estadunidense em produtividade. Mais 
tarde, essa transformação da indústria automotiva foi 
estendida para incluir o México. Em 1989, a Volkswa- 
gen consolidou sua operação norte-americana no 
México, fechando a fábrica da Pensilvânia. Esse pro- 
cesso continuou com a implementação do NAFTA (o 
Acordo de Livre Comércio da América do Norte entre 
Estados Unidos, Canadá e México). Em 1994, a Volkswa- 
gen começou a produzir o novo Beetle em Puebla, 
no México. Essa fábrica produz agora todas as novas 
versões dos modelos Golf, Jetta e Beetle para todo o 
mercado da América do Norte. Em 2011, a Volkswa- 
gen entrou novamente no mercado estadunidense 
com uma fábrica de montagem em Chattanooga, no 
Tennessee, onde todos os modelos do Passat para o 
mercado da América do Norte são produzidos (antes 
eles eram importados da Europa). Discutiremos os 
efeitos do NAFTA com mais detalhes posteriormente 
neste capítulo. 
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somente dez empresas “sobreviveram” após a integração 
econômica. Entretanto, cada uma dessas empresas agora 
produz em escala maior (250 mil automóveis produzidos 
por empresa versus 150 mil para as empresas de Domés- 
tica e 200 mil para as empresas de Estrangeira antes do 
comércio). Nesse exemplo, as empresas foram conside- 
radas simétricas, então exatamente quais saíram e quais 
sobreviveram e expandiram era sem importância. Entre- 
tanto, no mundo real, o desempenho varia amplamente 
entre as empresas, então os efeitos de aumento de concor- 
rência pelo comércio estão longe de ser sem importância. 
Como é de se esperar, o aumento da concorrência tende 
a prejudicar mais as empresas com pior desempenho, 
porque são aquelas forçadas a retirarem-se do mercado. 
Se o aumento da concorrência vem do comércio (ou da 
integração econômica), então também está associado 
às oportunidades de venda em novos mercados para as 
empresas sobreviventes. De novo, como é de se esperar, 
são as empresas de melhor desempenho que tiram grande 
vantagem dessas novas oportunidades de vendas e se 
expandem mais. 

Essas mudanças de composição têm uma consegquên- 
cia crucial no nível da indústria: quando as empresas de 
melhor desempenho expandem e as de pior desempenho 
diminuem ou se retiram do mercado, então o desempenho 
global da indústria melhora. Isso significa que o comér- 
cio e a integração econômica podem ter impacto direto no 
desempenho da indústria: é como se houvesse um cresci- 
mento tecnológico no nível da indústria. Empiricamente, 
essas mudanças de composição geram melhoras substan- 
ciais na produtividade da indústria. 

Pegue o exemplo da integração econômica do Canadá 
mais próximo aos Estados Unidos (veja o estudo de caso 
anterior e as discussões no Capítulo 2). Discutimos como 
essa integração levou os produtores de automóveis a con- 
solidar a produção em um número menor de fábricas 
canadenses, cujos níveis de produção aumentaram consi- 
deravelmente. O Acordo de Livre Comércio entre Canadá 
e Estados Unidos, que passou a vigorar em 1989, estendeu 
o Auto Pact para a maioria dos setores de produção. Um 
processo similar de consolidação ocorreu por todos os seto- 
res de produção canadenses. Entretanto, isso também foi 
associado a um processo de seleção: os produtores de pior 
desempenho fecharam as portas, enquanto os de melhor 
performance expandiram por meio de grandes aumentos 
nas exportações para o mercado estadunidense. Daniel 
Trefler, na Universidade de Toronto, estudou os efeitos 


desse acordo de comércio em detalhe, examinando as res- 
postas variadas das empresas canadenses. Ele descobriu 
que a produtividade nas indústrias canadenses mais afeta- 
das teve um aumento dramático de 14% a 15% (replicado 
por toda a economia, um aumento de 1% na produtividade 
é traduzido em um aumento de 1% no PIB, mantendo os 
empregos constantes). Por si sós, a diminuição e a saída das 
empresas de pior desempenho em resposta ao aumento de 
concorrência das empresas estadunidense foram responsá- 
veis por metade dos 15% de aumento nesses setores. 


Diferenças de desempenho entre produtores 


Agora nós afrouxaremos a suposição de simetria, 
que impusemos em nosso desenvolvimento anterior do 
modelo da concorrência monopolística, para podermos 
examinar como a concorrência do aumento do tamanho 
de mercado afeta as empresas de forma diferente.?” A 
suposição da simetria significava que todas as empresas 
tinham a mesma curva de custo, Equação (8.3), ea mesma 
curva de demanda, Equação (8.5). Suponha agora que as 
empresas tenham curvas de custo diferentes, porque elas 
produzem com níveis de custos marginais, c, diferentes. 
Presumamos que todas as empresas ainda enfrentem a 
mesma curva de demanda. As diferenças de qualidade 
de produto entre as empresas levarão a previsões muito 
similares para o desempenho da empresa, já que as que 
conhecemos derivam de diferenças de custo. 

A Figura 8.6 ilustra as diferenças de desempenho entre 
as empresa 1 e 2 quando c /c,. No painel (a), desenhamos 
a curva comum de demanda, Equação (8.5), bem como 
sua curva de receita marginal, Equação (8.8). Perceba que 
as duas curvas têm a mesma interseção no eixo vertical 
(coloque O = 0 dentro da Equação (8.8) para obter MR = 
P). Essa interseção é dada pelo preço P da Equação (8.5), 
quando Q = 0, cuja inclinação da curva de demanda é 1/ 
(S x b). Como já discutimos, a curva da receita marginal é 
mais inclinada do que a curva de demanda. As empresas 
1 e 2 escolheram níveis de produção O, e Q,, respectiva- 
mente, para maximizar seus lucros. Isso ocorre onde suas 
respectivas curvas de custo marginal fazem interseção 
com a curva comum de receita marginal. Elas definiram 
preços P, e P,, que correspondem aos níveis de produ- 
ção na curva comum de demanda. Vemos imediatamente 
que a empresa 1 definirá um preço menor e produzirá um 
nível de produção maior do que a empresa 2. Já que a 
curva de receita marginal é mais inclinada do que a curva 
de demanda, também vemos que a empresa 1 definirá 


12 Veja: Daniel Trefler, “The Long and Short of the Canada-U.S. Free Trade Agreement”, American Economic Review, v. 94, p. 870-895, set. 2004, 
e o resumo desse trabalho em Virginia Postel, New York Times: “What Happened When Two Countries Liberalized Trade? Pain, Then Gain”, 27 
jan. 2005; e Marc J. Melitz e Daniel Trefler, “Gains from Trade When Firms Matter”, Journal of Economic Perspectives, v. 26, p. 91-118, 2012. 


13 Uma exposição mais detalhada desse modelo é apresentada em Marc J. Melitz e Daniel Trefler, “Gains from Trade When Firms Matter,” 


Journal of Economic Perspectives, v. 26, p. 91-118, 2012. 
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FIGURA 8.6 Diferenças de desempenho entre as empresas 
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(a) As curvas de demanda e custo para as empresas 1 e 2. A empresa 1 tem um custo marginal menor do que a empresa 2:c, <c,. 
Ambas enfrentam a mesma curva de demanda e de receita marginal. Em relação à empresa 2, a empresa 1 define um preço menor 
e produz mais. As áreas sombreadas representam os lucros operacionais para as duas empresas (antes de o custo fixo ser deduzido). 
A empresa 1 obtém lucros operacionais mais altos do que a empresa 2. (b) Lucros operacionais como uma função do custo marginal 
c, da empresa. Os lucros operacionais diminuem ao passo que o custo marginal aumenta. Qualquer empresa com custo marginal 


acima de c* não pode operar lucrativamente e retira-se do mercado. 


Custo, Ce 
Preço, P 


Interseção = P + [1/(b x n)] 







Inclinação = 1/(S x b) 
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marginal, c; 


(b) 





uma margem de lucro maior sobre o custo marginal do 
que aempresa2:P — c>P,-c,. 

As áreas sombreadas representam lucros operacionais 
para as duas empresas, iguais à receita P x O) menos os 
custos operacionais c, x O; (para as duas empresas, i = 1 
e i= 2). Aqui, supomos que o custo fixo F (suposto como 
sendo o mesmo para todas as empresas) não pode ser recu- 
perado e não entra nos lucros operacionais (isto é, é um 
custo irrecuperável). Já que os lucros operacionais podem 
ser reescritos como o produto da margem de lucro vezes 
o número de unidades de produção vendidas, (P,— c) x 
O, podemos determinar que a empresa 1 lucrará mais do 
que a empresa 2 (lembre-se que a empresa 1 definiu uma 
margem de lucro maior e produz mais do que a empresa 
2). Podemos, portanto, resumir todas as diferenças de 
desempenho relevantes com base nas diferenças de custo 
marginal entre as empresas. Em comparação com uma 
empresa com um custo marginal maior, a empresa com o 
custo marginal menor vai (1) definir um preço menor, mas 
uma margem de lucro maior sobre o custo marginal; (2) 
produzir mais; e (3) lucrar mais.!4 





14 Lembre-se que supusemos que todas as empresas enfrentam o 
mesmo custo fixo F não recuperável. Se uma empresa ganha lucros 
operacionais altos, então também ganha lucros globais altos (isso 
deduzido o custo fixo F). 


O painel (b) na Figura 8.6 mostra como os lucros ope- 
racionais da empresa variam com o custo marginal, c. 
Como acabamos de dizer, isso será uma função decrescente 
do custo marginal. Voltando ao painel (a), vemos que a 
empresa pode ter um lucro operacional positivo, contanto 
que seu custo marginal esteja abaixo da interseção da curva 
de demanda no eixo vertical em P + [1/(b x n)]. Considere 
que c* denota o corte de custo. Uma empresa com um 
custo marginal, c, acima desse corte está efetivamente “ali- 
Jada” do mercado, e teria lucros operacionais negativos se 
produzisse qualquer coisa. Tal empresa escolheria fechar 
as portas e não produzir (expondo-se a uma perda global 
de lucro igual ao custo fixo F). Para começar, por que tal 
empresa entraria no mercado? É claro que ela não entraria 
se soubesse sobre seu custo alto c, antes de entrar e pagar 
o custo fixo F. 

Supomos que esses estreantes enfrentam algumas 
aleatoriedades sobre seu custo de produção futura c. 
Essa aleatoriedade desaparece somente após Festar pago 
e perdido. Portanto, algumas empresas arrependem-se 
de sua decisão de entrada se o lucro global (lucros ope- 
racionais menos o custo fixo F) é negativo. Por outro 
lado, algumas empresas vão descobrir que seu custo 
de produção c, é muito baixo e que eles conseguem ter 
nível de lucro positivo global alto. A entrada é condu- 
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zida por um processo similar ao que descrevemos para 
o caso de empresas simétricas. Naquele caso anterior, as 
empresas entraram até que os lucros para todas fossem 
levados a zero. Aqui existem diferenças de lucro entre as 
empresas, e a entrada ocorre até que os lucros esperados 
através de todos os níveis de custo potenciais c, sejam 
levados a zero. 


Os efeitos do aumento 
de tamanho de mercado 


O painel (b) da Figura 8.6 resume o equilíbrio da 
indústria dado um tamanho de mercado S. Ela nos mos- 
tra qual variedade de empresas sobreviveu e produziu 
(com o custo c, abaixo do c*) e como seus lucros irão 
variar com os níveis de custo c,. O que acontece quando 
as economias integram-se em um mercado único maior? 
Como foi o caso com as empresas simétricas, um mer- 
cado maior pode suportar um número maior de empresas 
do que um mercado menor. Isso leva a mais concorrência 
em adição ao efeito direto do aumento do tamanho de 
mercado S. Como veremos, essas mudanças terão dife- 
rentes repercussões nas empresas com diferentes custos 
de produção. 

A Figura 8.7 resume essas repercussões induzidas pela 
integração de mercado. No painel (a), começamos com a 
curva de demanda D enfrentada por cada empresa. Com 
todo o resto igual, esperamos aumento de concorrência 
para mover a demanda para dentro em cada empresa. 
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Por outro lado, também esperamos um maior tamanho 
de mercado S, por si só, para mover a demanda para 
fora. Essa intuição está correta e leva a uma mudança 
global na demanda de D para D”, mostrada no painel 
(a). Note como a curva de demanda gira, induzindo uma 
mudança interior para as empresas menores (com menor 
quantidade de produção), bem como uma mudança 
para o exterior para as empresas maiores. Por essência, 
os efeitos do aumento da concorrência dominam essas 
empresas menores, ao passo que os efeitos do aumento 
de tamanho de mercado são dominantes para as empre- 
sas maiores. 

Analiticamente, também podemos caracterizar os 
efeitos do aumento da concorrência e do tamanho do 
mercado na curva de demanda D. Lembre-se que a inter- 
seção vertical dessa curva de demanda é P + [1/(b x n)], 
enquanto sua inclinação é 1/(S x b). O aumento da con- 
corrência (um maior número de empresas 1) segurando 
o tamanho do mercado em S, diminui a interseção verti- 
cal para a demanda, deixando sua inclinação inalterada: 
essa é a mudança interior induzida por mais concorrên- 
cia.” O efeito direto do aumento do tamanho do mer- 
cado S achata a curva de demanda (menor inclinação), 
deixando a interseção inalterada: isso gera uma rotação 
para o exterior da demanda. Ao combinar esses dois efei- 
tos, obtemos a nova curva de demanda D”, que tem uma 
interseção vertical menor e mais achatada do que a curva 
de demanda original D. 


FIGURA 8.7 Vencedores e perdedores da integração econômica 
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15 No equilíbrio, o aumento de concorrência também leva a um preço médio menor P, o que mais para frente diminuirá a linha de interseção. 
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O painel (b) da Figura 8.7 mostra as consequências 
dessa mudança de demanda para os lucros operacionais 
de empresas com diferentes níveis de custo c, A diminui- 
ção na demanda para as empresas pequenas é traduzida 
em um novo corte de baixo custo, c*”: algumas empresas 
com níveis de custo maiores acima de c* não conseguem 
sobreviver a essa diminuição da demanda e são forçadas 
a retirarem-se do mercado. Por outro lado, a curva de 
demanda mais achatada é vantajosa para algumas empre- 
sas com níveis de custo baixos: elas podem adaptar-se ao 
aumento da concorrência baixando sua margem de lucro 
(e, consequentemente, seu preço) e ganhar alguma parcela 
adicional de mercado.!º Isso é traduzido em aumento dos 
lucros para algumas das empresas de melhor desempenho 
com os menores níveis de custo c,.” 

A Figura 8.7 ilustra como o aumento do tamanho 
de mercado gera tanto ganhadores quanto perdedores 
entre empresas de uma indústria. As empresas de custo 
baixo prosperam e aumentam seus lucros e parcelas de 
mercado, enquanto as empresas de custo alto contraem- 
-se € as empresas com o maior custo de todos retiram-se 
do mercado. Essas mudanças de composição implicam 
que a produtividade global na indústria está crescendo 
quando a produção é concentrada entre as empresas 
mais produtivas (custo baixo). Isso repete os resultados 
dos produtores canadenses na sequência da integração 
íntima com os produtores estadunidenses, como des- 
crevemos anteriormente. Os efeitos tendem a ser mais 
acentuados para países menores que se integram a paí- 
ses maiores, mas isso não está limitado a esses países 
pequenos. Mesmo para uma grande economia como a 
dos Estados Unidos, o aumento de integração por meio 
de custos de comércio mais baixos resulta em importan- 
tes efeitos de composição e ganhos de produtividade.!* 


Os custos do comércio e 
decisões de exportação 


Até agora, nós modelamos a integração econô- 
mica como um aumento no tamanho de mercado. 





16 Lembre-se que quanto menor o custo marginal c, da empresa, maior 
sua margem de lucro sobre o custo marginal P — c. Empresas de 
custo alto já estão definindo margens de lucro baixas e não podem 
diminuir seus preços para induzir demanda positiva, já que isso sig- 
nificaria colocar o preço abaixo de seu custo marginal de produção. 


17 Outra forma de concluir que o lucro aumenta para algumas empre- 
sas é utilizar a condição de entrada que leva a média dos lucros para 
zero: se o lucro diminui para algumas das empresas de custo alto, 
então deve aumentar para algumas das empresas de custo baixo, já 
que a média através das empresas deve permanecer igual a zero. 


18 Veja: A. B. Bernard; J. B. Jensen; P. K. Schott, “Trade Costs, Firms 
and Productivity”, Journal of Monetary Economics, v. 53, p. 917-937, 
Jul. 2006. 


Isso pressupõe, implicitamente, que a integração 
ocorre a tal extensão que um único mercado com- 
binado é formado. Na realidade, a integração rara- 
mente vai tão longe: os custos do comércio entre 
países são reduzidos, mas eles não desaparecem. No 
Capítulo 2, discutimos como esses custos de comér- 
cio são manifestados mesmo para o caso das duas 
economias intimamente integradas dos Estados Uni- 
dos e do Canadá. Vimos como a fronteira Estados 
Unidos-Canadá diminuiu substancialmente os volu- 
mes de comércio entre as províncias canadenses e 
os estados estadunidenses. 

Os custos de comércio associados com essa passagem 
de fronteira também são uma característica notável dos 
padrões de comércio no nível de empresa: pouquíssimas 
empresas nos Estados Unidos alcançam os consumido- 
res canadenses. Na verdade, a maioria das empresas esta- 
dunidenses não relata nenhuma atividade de exportação 
(porque elas vendem somente para consumidores dos 
Estados Unidos). Em 2002, somente 18% das empre- 
sas manufatureiras estadunidenses relataram realizarem 
algumas vendas de exportação. A Tabela 8.3 mostra a 
proporção de empresas que relatam algumas vendas de 
exportação em vários setores manufatureiros diferentes 
nos Estados Unidos. Mesmo em indústrias nas quais as 
exportações representam uma proporção substancial da 
produção total, como produtos químicos, maquinário, 
eletrônicos e transportes, menos de 40% das empresas 
exportam. Na verdade, uma das principais razões dos 
custos de comércio associados com as fronteiras nacio- 
nais reduzirem tanto o comércio é que eles cortam drasti- 
camente a quantidade de empresas dispostas ou capazes 
de alcançar consumidores através da fronteira. (A outra 
razão é que os custos do comércio também reduzem as 
vendas de exportação das empresas que alcançam os con- 
sumidores através da fronteira.) 


Proporção de empresas que relatam 
vendas por exportação por indústria, 2002 


TABELA 8.3 





Mobiliários 1% 
Produtos de madeira 8% 










Petróleo e carvão 18% 





33% 





Maquinário 
38% 





Computador e eletrônicos 


Fonte: A. B. Bernard et. al. “Firms in International Trade”. Journal of 
Economic Perspectives, v. 21, p. 105-130, verão 2007. 
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Em nossa economia integrada sem custos de comér- 
cio, as empresas estavam indiferentes em relação à loca- 
lização de seus consumidores. Agora introduzimos os 
custos de comércio para explicar por que elas realmente 
ligam para a localização de seus consumidores e por que 
muitas delas escolhem não chegar a consumidores em 
outro país. Como veremos brevemente, isso também nos 
permitirá explicar importantes diferenças entre as empre- 
sas que escolhem sujeitar-se aos custos do comércio e 
exportar e aquelas que não se sujeitam. Por que algumas 
empresas escolhem não exportar? Colocando de forma 
simples, os custos do comércio reduzem a rentabilidade 
das exportações para todas as empresas. Para algumas, 
essa redução em rentabilidade faz com que a exportação 
não seja rentável. Agora formalizemos esse argumento. 

Para manter as coisas simples, consideraremos a res- 
posta de empresas em um mundo com dois países idênticos 
(Doméstica e Estrangeira). Agora deixemos o parâmetro 
de tamanho de mercado S refletir o tamanho de cada mer- 
cado, de forma que 2 x S reflete o tamanho do mercado 
mundial. Não podemos analisá-lo como um único mer- 
cado de tamanho 2 x S porque esse mercado não é mais 
perfeitamente integrado por causa dos custos de comércio. 

Especificamente, supomos que a empresa deve sujei- 
tar-se a um custo adicional t para cada unidade de pro- 
dução que vender para os consumidores através da fron- 
teira. Agora temos de acompanhar o comportamento das 
empresas em cada mercado. Por causa do custo de comér- 
cio 1, as firmas definirão preços diferentes em seu mercado 
de exportação em relação ao seu mercado nacional. Isso 
levará a diferentes quantidades vendidas em cada mer- 
cado e, por fim, a diferentes níveis de lucro ganhados em 
cada mercado. Como o custo marginal de cada empresa 
é constante (não varia com os níveis de produção), essas 
decisões em relação ao preço e à quantidade vendida em 
cada mercado podem ser separadas: uma decisão em rela- 
ção ao mercado nacional não terá impacto na lucrativi- 
dade de diferentes decisões para o mercado exportador. 

Considere o caso das empresas localizadas em Domés- 
tica. A situação delas em relação ao mercado nacional 
(Doméstica) é exatamente como foi ilustrado na Figura 
8.6, exceto que todos os resultados, como preço, produção e 
lucro, são relacionados ao mercado nacional.” Agora con- 
sidere as decisões das empresas 1 e 2 (com custos marginais 
c, e c,)) em relação ao mercado exportador (Estrangeira). 
Eles enfrentam a mesma curva de demanda em Estrangeira 
e em Doméstica (lembre-se que supusemos que os dois paí- 





19 A quantidade de empresas n é a quantidade total de empresas ven- 
dendo no mercado de Doméstica. (Isso inclui tanto as empresas 
localizadas em Doméstica quanto as empresas localizadas em Es- 
trangeira e que exportam para Doméstica). P é o preço médio entre 
todas aquelas empresas vendendo em Doméstica. 
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ses são idênticos). A única diferença é que o custo marginal 
das empresas no mercado exportador é movido pelo custo 
de comércio t. A Figura 8.8 mostra a situação para duas 
empresas nos dois mercados. 

Quais são os efeitos do custo de comércio nas deci- 
sões das empresas em relação ao mercado exportador? 
Sabemos da nossa análise anterior que um custo marginal 
maior induz a empresa a aumentar seu preço, o que leva 
a uma quantidade menor de produção vendida e lucros 
menores. Também sabemos que se o custo marginal é 
aumentado acima do nível limiar c*, então a empresa não 
pode operar lucrativamente naquele mercado. Isso é o 
que acontece com a empresa 2 na Figura 8.8. A empresa 
2 pode operar lucrativamente no seu mercado nacional 
porque seu custo ali está abaixo do limiar: c, < c*. Entre- 
tanto, ela não pode operar com lucro no mercado expor- 
tador porque seu custo ali está acima do limiar: c, + t > 
c*. A empresa 1, por outro lado, tem um custo baixo o 
bastante que permite operar lucrativamente tanto no 
mercado nacional quanto nos mercados de exportação: 
c,+ t< c*. Podemos estender essa previsão para todas as 
empresas com base em seu custo marginal c. As empre- 
sas de custo baixo com c, < c* — t exportam; as de custo 
alto com c* — t< c, < c* ainda produzem para seu mer- 
cado nacional, mas não exportam; e as empresas de custo 
altíssimo com c, > c* não podem operar com lucro em 
nenhum mercado e, portanto, retiram-se deles. 

Acabamos de ver como a modelagem dos custos de 
comércio adiciona duas previsões importantes para o 
nosso modelo de concorrência e comércio monopolis- 
ticos: esses custos explicam por que um subconjunto de 
empresas exporta e também por que esse subconjunto 
consistirá de empresas relativamente maiores e mais pro- 
dutivas (aquelas com menor custo marginal c). Análises 
empíricas das decisões de exportação das empresas de 
inúmeros países forneceram apoio esmagador para essa 
previsão de que as companhias exportadoras são maio- 
res e mais produtivas do que as de uma mesma indústria 
que não exportam. Nos Estados Unidos, em uma típica 
indústria manufatureira, uma empresa exportadora é, na 
média, mais do que duas vezes maior do que a que não 
exporta. A empresa exportadora média também produz 
11% a mais de valor adicionado (produção menos entra- 
das intermediárias) por trabalhador do que a empresa 
não exportadora média. Essas diferenças entre exporta- 
dores e não exportadores são ainda maiores em muitos 
países europeus.” 





20 Veja: A. B. Bernard et. al. “Firms in International Trade”. Journal 
of Economic Perspectives, v. 21, p.105-130, verão 2007; e Thierry 
Mayer; Gianmarco I. P. Ottaviano, “The Happy Few: The Interna- 
tionalisation of European Firms: New Facts Based on Firm-Level 
Evidence”, Intereconomics, v. 43, p. 135-148, maio/jun. 2008. 
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FIGURA 8.8 Decisões de exportação com custos de comércio 


Economia internacional 





(a) As empresas 1 e 2 operam em seus mercados nacionais (Doméstica). (b) Somente a empresa 1 exporta para o mercado de 
Estrangeira. Não é lucrativo para a empresa 2 exportar dado o custo de comércio t. 
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A adição dos custos de comércio em nosso modelo 
de concorrência monopolística também acrescentou 
outra dimensão de realismo: como os mercados não são 
mais perfeitamente integrados por meio de comércio sem 
custo, as empresas podem escolher definir preços diferen- 
tes em diferentes mercados. Os custos do comércio tam- 
bém afetam como uma empresa responde à concorrência 
em um mercado. Lembre-se que uma empresa com custo 
marginal maior escolherá definir uma margem de lucro 
baixa sobre o custo marginal (ela enfrenta concorrência 
mais intensa por sua pequena parcela de mercado). Isso 
significa que uma empresa exportadora vai responder ao 
custo de comércio baixando sua margem de lucro para o 
mercado exportador. 

Considere o caso da empresa 1 na Figura 8.8. Ela 
enfrenta um maior custo marginal c, + t no mercado 
exportador de Estrangeira. Deixemos P? e PY denotarem 
os preços que a empresa 1 define em seu mercado nacio- 
nal (Doméstica) e de exportação (Estrangeira), respectiva- 
mente. A empresa 1 define uma margem de lucro baixa 
PX — (c, + t) no mercado de exportação em relação à sua 
margem de lucro P? — c, no mercado nacional. Isso, por 
sua vez, implica que PY — t< P? e que a empresa 1 define 
um preço de exportação (líquido dos custos do comércio) 
menor do que seu preço nacional. 

Isso é considerado dumping pela empresa 1 e é visto 
pela maioria dos países como uma prática de comér- 
cio “injusta”. Qualquer empresa de Estrangeira pode 


Departamento de Comércio e a Comissão de Comércio 
Internacional são as autoridades relevantes) e procurar 
indenização por perdas e danos contra a empresa 1. Isso 
normalmente toma a forma de dever antidumping imposto 
na empresa 1 e, normalmente, seria dimensionado para a 
diferença de preço entre PP e PY — 1. 

Dumping é uma questão controversa em política do 
comércio. Discutimos disputas de políticas envolvendo 
dumping no Capítulo 10. No momento, só percebemos 
que a empresa 1 não está se comportando diferente das 
empresas estrangeiras com as quais compete no mercado 
de Estrangeira. Nesse mercado, a empresa 1 define exa- 
tamente a mesma margem sobre o custo marginal que a 
empresa 2 de Estrangeira, com o custo marginal c, = c, 
+ t. O comportamento de preços da empresa 2 é perfei- 
tamente legal, então por que a decisão de preço de expor- 
tação da empresa 1 é considerada como uma prática de 
comércio “injusta”? Essa é uma das principais razões de 
os economistas acreditarem que a aplicação dessas recla- 
mações é mal orientada (veja o estudo de caso a seguir 
para uma discussão mais aprofundada) e que não existe 
nenhuma boa justificativa econômica para o dumping ser 
considerado particularmente prejudicial. 





24 PY — t é chamado de ex preço de fábrica da empresa 1 para o mer- 
cado de exportação (o preço no “portão da fábrica” antes que 
os custos do comércio incorram). Se a empresa 1 efetuou alguns 
custos de transportes ou de entrega em seu mercado nacional, en- 
tão esses custos serão deduzidos de seu preço nacional para obter 
um preço ex-preço de fábrica para o mercado nacional. Os deveres 
de antidumping são baseados nas diferenças entre os ex-preços de 
fábrica de uma empresa no mercado nacional e de exportação. 


Capítulo 8 Empresas na economia global: decisões de exportação, terceirização e as empresas multinacionais n 


Nosso modelo de concorrência monopolística ressal- 
tou como os custos do comércio têm uma tendência natu- 
ral de induzir empresas a baixar suas margens de lucro em 
mercados de exportação, onde eles enfrentam uma com- 
petição mais intensa por causa de sua parcela reduzida de 
mercado. Isso faz com que seja relativamente fácil para 
empresas nacionais apresentarem uma queixa de dum- 
ping contra exportadores em seus mercados. Na prática, 
aquelas leis antidumping podem então ser utilizadas para 
levantar barreiras ao comércio por discriminação aos 
exportadores em um mercado. 





:G 


Nos Estados Unidos e em uma quantidade de outros 
países, o dumping é considerado uma prática de concor- 
rência injusta. As empresas norte-americanas que ale- 
gam ter sido prejudicadas por empresas estrangeiras 
que descarregam seus produtos no mercado nacional a 
preços baixos podem apelar, por meio de um procedi- 
mento quase judicial, para o Departamento de Comér- 
cio para aliviarem-se. Se a queixa for julgada válida, um 
“dever antidumping” é imposto, igual à diferença calcu- 
lada entre o preço atual e o preço “justo” das importa- 
ções. Na prática, o Departamento de Comércio aceita a 
maioria das queixas feitas por empresas estaduniden- 
ses sobre preço estrangeiro injusto. A determinação 
de que esse preço injusto realmente causou prejuízo, 
entretanto, está nas mãos de uma agência diferente, 
a Comissão de Comércio Internacional, que rejeita em 
torno da metade dos casos. 

Os economistas nunca ficaram felizes com a ideia 
de considerar o dumping uma prática proibida. Por 
um lado, definir preços diferentes para consumido- 
res diferentes é uma estratégia de negócios perfeita- 
mente legítima — como os descontos que as empre- 
sas aéreas oferecem a estudantes, a cidadãos idosos 
e a viajantes dispostos a passar o fim de semana 
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Multinacionais e 
terceirização 


Quando uma corporação é multinacional? Nas esta- 
tísticas norte-americanas, uma empresa estadunidense é 
considerada de controle estrangeiro, sendo portanto uma 
subsidiária de uma multinacional sediada no exterior, se 
10% ou mais de suas ações pertencem a uma empresa 
estrangeira. A ideia é que 10% bastam para transmitir 
controle efetivo. Similarmente, uma companhia baseada 


ANTIDUMPING COMO PROTECIONISMO 


todo em seu destino de viagem. Do mesmo modo, 
a definição de dumping afasta-se substancialmente 
da definição econômica. Já que é muitas vezes difícil 
provar que as empresas estrangeiras cobram preços 
maiores nacionalmente do que para consumidores 
de exportação, os Estados Unidos e outras nações 
muitas vezes tentam calcular um preço suposta- 
mente justo baseado nas estimativas dos custos da 
produção estrangeira. Essa regra do “preço justo” 
interfere com práticas de negócios perfeitamente 
normais: uma empresa pode estar disposta a ven- 
der um produto por uma perda enquanto baixa seus 
custos por meio de experiência ou ao entrar em um 
novo mercado. Mesmo ausente de tais considera- 
ções dinâmicas, nosso modelo ressaltou como as 
empresas monopolisticamente concorrentes têm 
um incentivo para baixar suas margens de lucro nos 
mercados de exportação pelos efeitos da concorrên- 
cia associados com os custos de comércio. 

No entanto, apesar das avaliações quase que uni- 
versalmente negativas de economistas, reclamações 
formais sobre dumping foram arquivadas com crescente 
frequência desde 1970. No começo dos anos 1990, o 
volume de queixas de antidumping era direcionado a 
países desenvolvidos. Mas desde 1995, os países em 
desenvolvimento representam a maioria das queixas de 
antidumping. E entre esses países a China tem atraído 
um número particularmente grande de reclamações. 

Existem duas razões principais por trás dessa 
tendência. A primeira, e acima de tudo, tem sido o 
crescimento massivo da China. Nenhuma empresa 
gosta de enfrentar duros aumentos na concorrência 
e as leis de antidumping permitem que as empresas 
isolem-se dessa competição aumentando os custos 
dos seus concorrentes. E a segunda, provar o preço 
injusto de uma empresa chinesa é relativamente 
mais fácil do que de exportadores de outros países. 
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A maioria dos países desenvolvidos (incluindo os 
Estados Unidos) que enfrenta esse aumento nas 
exportações chinesas rotulou a China como econo- 
mia “não mercantil”. Uma história da Business Week 
descreve a diferença que esse relato faz quando uma 
empresa apresenta uma queixa antidumping contra 
um exportador chinês: “Isso significa que os Esta- 
dos Unidos podem simplesmente ignorar os dados 
chineses sobre custos na suposição de que eles são 
distorcidos por empréstimos subsidiados, mercados 
fraudados e yuan controlado. Em vez disso, o governo 
utiliza dados de outras nações em desenvolvimento 
em relação às economias de mercado. Nos casos 


22 “Wielding a Heavy Weapon against China”, Business Week, 21 jun. 





de TV e mobiliário, os Estados Unidos utilizaram os 
dados da Índia, mesmo que ela não seja uma grande 
exportadora dessas mercadorias. Já que os custos de 
produção indianos eram maiores, a China foi julgada 
culpada de dumping”.? 

Como a citação sugere, a China tem sido sujeita 
a deveres antidumping em TVs e mobiliários, junta- 
mente com uma quantidade de outros produtos que 
incluem papel crepom, carrinhos de mão, camarão, 
tábuas de passar, sacolas de compra plástica, postes 
de aço, acessórios para tubos de ferro, sacarina e, 
mais recentemente, painéis solares. Esses deveres são 
altos: 78% nas TVs coloridas e 330% para a sacarina. 


2004. 








nos Estados Unidos é considerada multinacional se possui 
mais do que 10% de uma empresa estrangeira. A empresa 
que controla (dona) é chamada de matriz multinacional, 
enquanto as empresas “controladas” são chamadas de 
multinacionais afiliadas. 

Quando uma empresa norte-americana compra mais 
do que 10% de uma empresa estrangeira, ou quando uma 
empresa norte-americana constrói uma nova instalação de 
produção no exterior, esse investimento é considerado uma 
saída de investimento estrangeiro direto (TED) dos Estados 
Unidos. Este último é chamado de TED greenfield, enquanto 


primeiro é chamado de IED brownfield (ou aquisições e 
fusões além da fronteira). Contrariamente, investimen- 
tos por parte de empresas estrangeiras em instalações de 
produção nos Estados Unidos são considerados entradas 
de IED norte-americanas. Descrevemos os padrões mun- 
diais de entradas de TED no estudo de caso a seguir. Nesse 
momento, focamos na decisão de uma empresa em tornar- 
-se uma matriz multinacional. Por que uma empresa esco- 
lheria operar uma afiliada em uma localidade estrangeira? 
A resposta depende, em parte, das atividades de pro- 
dução que o afiliado executa. Essas atividades caem em 


OS PADRÕES DE INVESTIMENTO ESTRANGEIRO DIRETO FLUEM AO REDOR DO MUNDO 





A Figura 8.9 mostra como a magnitude das entra- 
das de IED ao redor do mundo evoluiu nos últimos 
40 anos. Primeiro examinaremos os padrões para o 
mundo, em que as entradas de IED devem ser balan- 
ceadas: os influxos mundiais são iguais às saídas 
mundiais. Vemos que existe um aumento massivo na 
atividade mundial do meio para o fim dos anos 1990, 
quando os fluxos mundiais de IED mais do que quin- 
tuplicaram, e, novamente, no começo dos anos 2000. 
Também vemos que a taxa de crescimento do IED é 
muito desigual, com altos picos e depressões. Esses 
picos e depressões correlacionam-se com a rotação 
dos mercados de ações mundiais (fortemente domina- 
dos pela flutuação no mercado de ações dos Estados 
Unidos). O colapso financeiro em 2000 (o estouro da 
bolha das empresas pontocom) e mais recentemente 
a crise financeira de 2007-2009 também induziram 
grandes quebras nos fluxos de IED ao redor do mundo. 
Mais recente, os fluxos globais de IED caíram drastica- 
mente em 2012, mesmo com o aumento do PIB mun- 





dial e os mercados de ações maiores tendo ganhos 
significativos. (A incerteza relacionada à fragilidade 
da recuperação econômica e a estabilidade política 
desempenharam um papel significativo, assim como 
a repatriação de lucros pelas multinacionais.) A maior 
parte desse fluxo de IED era relacionada com aquisi- 
ções e fusões além da fronteira, ao passo que o IED 
greenfield permaneceu relativamente estável. 

Ao olhar para a distribuição de influxos de IED 
através dos grupos de países, vemos que historica- 
mente os países da OCDE têm sido os maiores recebe- 
dores de IED estrangeiro. Entretanto, também vimos 
que esses influxos são muito mais voláteis (é aqui que 
o IED relacionado com aquisições e fusões está con- 
centrado) do que o IED que vai para os países rema- 
nescentes com rendas baixas. Por último, vemos tam- 
bém que existe uma expansão constante na parcela 
do IED que flui para esses países fora da OCDE. Isso 
representou mais do que metade dos fluxos de IED 
ao redor do mundo desde 2009. Os países do BRICS 
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(Brasil, Rússia, Índia, China e África do Sul) repre- 
sentaram uma porção substancial desse aumento. 
Os fluxos de IED para esses países aumentaram 20 
vezes na última década. 

A Figura 8.10 mostra a lista dos 25 principais países 
cujas empresas envolveram-se em saídas de IED. Por 
serem tão voláteis, especialmente com a crise recente, 
esses fluxos foram colocados na média nos últimos 
três anos. Vemos que as saídas de IED ainda são domi- 
nadas pelas economias desenvolvidas, mas também 
vemos que grandes países em desenvolvimento, mais 
notavelmente a China (incluindo Hong Kong), desem- 
penham um papel importante e que vem crescendo. 
Na verdade, um dos segmentos de IED de crescimento 
mais rápido é o de fluxos partindo de países em desen- 
volvimento para outros países em desenvolvimento. 
Multinacionais tanto na China quanto na Índia desem- 
penham um papel proeminente nesse relativamente 
novo tipo de IED. Nós também vemos que as políticas 
de impostos internacionais podem moldar a locali- 
dade do IED. Por exemplo, as Ilhas Virgens Britânicas 
não figurariam na lista dos 25 principais países se não 
fosse sua condição de paraíso fiscal internacional.? As 
empresas daquela localidade que se envolvem no IED 
são principalmente companhias terceirizadas: elas 
são incorporadas pelas Ilhas Virgens Britânicas, mas 


suas atividades produtivas são localizadas em outro 
lugar do mundo. 

Os fluxos de IED não são o único caminho para 
medir a presença de multinacionais na economia 
mundial. Outras medidas são baseadas em ativida- 
des econômicas, como vendas, valor adicionado (ven- 
das menos mercadorias intermediárias compradas) e 
emprego. As vendas dos afiliados do IED são frequen- 
temente utilizadas como referência da atividade mul- 
tinacional. Isso fornece a referência relevante quando 
comparam-se as atividades de multinacionais com 
os volumes de exportação. Entretanto, as vendas das 
multinacionais também são muitas vezes comparadas 
com o PIB do país, mostrando, por exemplo, que as 
grandes multinacionais têm volumes de venda mais 
altos do que os PIBs de muitos países. Para o mundo 
todo, em 2000, o total de vendas das maiores multina- 
cionais (top 200) somou mais de 27% do PIB mundial. 

Embora marcante, essa comparação pode induzir 
ao erro e exagera a influência das multinacionais, por- 
que o PIB do país é medido em termos de valor adicio- 
nado: mercadorias intermediárias utilizadas na produ- 
ção final não são contadas duas vezes na medição do 
PIB. Por outro lado, as mercadorias intermediárias que 
uma multinacional vende para outra são contadas duas 
vezes nas vendas totais da multinacional (uma vez 
nas vendas do produtor da mercadoria intermediária 


23 As Ilhas Virgens Britânicas são um recebedor ainda maior de IED: em 2012, foi o quinto maior recebedor no mundo. 
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Os países desenvolvidos dominaram o topo da lista de países cujas empresas envolvem-se em IED externo. Mais 
recentemente, as empresas de alguns grandes países em desenvolvimento, como a China e a Índia, têm realizado 


significativamente mais IED. 
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e outra vez como parte do valor final das mercadorias 
vendidas pelo usuário da mercadoria intermediária). 
Como resultado, a comparação apropriada entre mul- 
tinacionais e PIBs deveria ser baseada no valor adicio- 





nado. Por essa métrica, o valor agregado produzido 
pelas maiores multinacionais representa 4,3% do PIB 
mundial em 2000. Essa ainda é uma grande porcenta- 
gem, mas não tão atraente quanto 27%. 








duas categorias principais: (1) o afiliado repete o pro- 
cesso de produção (aquele que a matriz utiliza em suas 
instalações nacionais) em outro lugar do mundo; e (2) 
a cadeia de produção é quebrada e partes do processo 
são transferidas para a localidade afiliada. Investir em 
afiliados que fazem o primeiro tipo de atividades é cate- 
gorizado como IED horizontal. Investir em afiliados que 
fazem o segundo tipo de atividades é categorizado como 
TED vertical.” 

O ITED vertical é guiado principalmente pelas dife- 
renças do custo de produção entre países (para aquelas 
partes do processo de produção que podem ser feitas 





24 Na realidade, as distinções entre IED horizontal e vertical podem 
não ser claras. Algumas matrizes de grandes multinacionais ope- 
ram largas redes de afiliadas que repetem partes do processo de 
produção, mas também são verticalmente conectadas a outras afi- 
liadas na rede da matriz. Isso é chamado de IED “complexo”. 


em outra localidade). O que conduz essas diferenças 
de custo entre países? Esse é só o resultado da teoria 
da vantagem comparativa que desenvolvemos entre os 
capítulos 3 e 7. Por exemplo, a Intel (a maior produtora 
de chips de computadores do mundo) quebrou a produ- 
ção de chips em fabricação de wafer, montagem e teste. 
A fabricação de wafer e a pesquisa e desenvolvimento 
associados requerem habilidade intensiva, então a Intel 
ainda desempenha a maioria das atividades nos Estados 
Unidos, assim como na Irlanda e em Israel (onde a mão 
de obra habilidosa ainda é relativamente abundante).% 
Por outro lado, a montagem e teste de chips são mão 
de obra-intensivas e a Intel transferiu esses processos 





25 Em 2010, a Intel abriu uma nova instalação de fabricação de wafer 
em Dalian, na China, onde modelos de chip mais antigos são pro- 
duzidos. 
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de produção para países onde a mão de obra é relativa- 
mente abundante, como a Malásia, as Filipinas, a Costa 
Rica e a China. Esse tipo de IED vertical é um dos que 
crescem mais rápido e está por trás do grande aumento 
de influxos de IED para países em desenvolvimento 
(veja a Figura 8.9). 

Em contraste com a IED vertical, a IED horizon- 
tal é dominada pelos fluxos entre países desenvolvidos, 
isto é, tanto a matriz multinacional como os afiliados 
estão localizados em países desenvolvidos. A razão 
principal para esse tipo de IED é locar a produção pró- 
xima da maior base de consumidores da empresa. Por 
consequência, os custos do comércio e do transporte 
desempenham um papel muito mais importante do que 
as diferenças de custo de produção para essas decisões 
de IED. Considere o exemplo da Toyota, que é a maior 
produtora de veículos motorizados (ao menos na época 
em que escrevo, apesar de a Volkswagen estar bem pró- 
xima, no segundo lugar). No começo dos anos 1980, a 
Toyota produzia quase todos os carros e caminhões no 
Japão e exportava-os pelo mundo, mas principalmente 
para a América do Norte e Europa. Altos custos de 
comércio para esses mercados (em grande parte devido 
as restrições do comércio, veja o Capítulo 9) e níveis 
de demanda que surgiram ali induziram a montadora 
a expandir lentamente sua produção para o exterior. 
Em 2009, a Toyota produziu metade de seus veículos 
em fábricas de montagem no exterior. A empresa repe- 
tiu o processo de produção para seu modelo de carro 
mais popular, o Corolla, em fábricas de montagem no 
Brasil, Canadá, China, Índia, Japão, Paquistão, África 
do Sul, Taiwan, Tailândia, Turquia, Estados Unidos, 
Reino Unido, Vietnã e Venezuela: isso é o IED hori- 
zontal em ação. 


Decisões da empresa em 
matéria de investimento 
estrangeiro direto 


Agora examinaremos com mais detalhes a decisão da 
empresa em relação ao IED horizontal. Mencionamos 
que um dos principais condutores eram os custos altos de 
comércio associados com a exportação, o que incentiva 
a alocação da produção próxima aos consumidores. Por 
outro lado, também existe aumento nos retornos para a 
escala de produção. Como resultado disso, não é eficaz, 
em termos de custo, repetir o processo de produção por 
muitas vezes e operar instalações que produzem pouco 
para tirar vantagem desse aumento nos retornos. Isso é 
chamado de perdas e ganhos de proximidade de concen- 


tração para o IED. Evidência empírica na extensão do 
IED através dos setores confirma fortemente a relevância 
dessas perdas e ganhos: a atividade do IED é concentrada 
nos setores onde os custos do comércio são altos (como 
a indústria de automóveis). Entretanto, quando aumen- 
tos de retornos para escala são importantes e o tamanho 
médio das fábricas é grande, observa-se maior volume de 
exportação para IED. 

A evidência empírica também mostra que existe até 
mesmo uma forte triagem padrão para o IED no nível 
da empresa dentro das indústrias: as multinacionais ten- 
dem a ser substancialmente maiores e mais produtivas 
do que as não multinacionais no mesmo país. Mesmo 
quando se comparam multinacionais a subconjuntos de 
empresas exportadoras em um país, ainda se encontra 
um tamanho maior e diferencial de produtividade em 
favor das multinacionais. Voltamos para o nosso modelo 
de concorrência monopolística de comércio para anali- 
sar como as empresas respondem às perdas e ganhos da 
proximidade de concentração envolvida com a decisão 
do TED. 


A decisão do IED horizontal Como as perdas e ganhos 
da proximidade encaixam-se em nosso modelo de decisão 
de exportação das empresas, capturado na Figura 8.8? Lá, 
se a empresa quer alcançar consumidores em Estrangeira, 
só tem uma possibilidade: exportar e expor-se ao custo de 
comércio t por unidade exportada. Agora vamos intro- 
duzir a escolha de tornar-se uma multinacional por meio 
de IED horizontal: uma empresa poderia evitar o custo 
de comércio t ao construir uma instalação de produção 
em Estrangeira. Naturalmente, construir essa instalação 
de produção é custoso e implica expor-se novamente ao 
custo fixo F para o afiliado estrangeiro. (Note, entretanto, 
que esse custo fixo adicional não precisa ser igual ao custo 
fixo de construção da instalação de produção original da 
empresa em Doméstica; as características específicas indi- 
vidualmente para o país afetarão esse custo.) Para simpli- 
ficar, continue a supor que Doméstica e Estrangeira são 
países similares, de forma que essa empresa poderia fazer a 
unidade de uma mercadoria com o mesmo custo marginal 
nessa instalação estrangeira. (Lembre-se que o IED hori- 
zontal envolve principalmente países desenvolvidos com 
fatores de preço similares.) 

A exportação da empresa versus a escolha de TED vai, 
então, envolver perdas e ganhos entre o custo de expor- 
tação por unidade 1 e o custo fixo F de criação de uma 
instalação de produção adicional. Quaisquer perdas e 
ganhos por unidade e custo fixo resumem-se à escala. Se a 
empresa vende Q unidades no mercado estrangeiro, então 
se expõe a um custo relacionado de comércio O x t para 
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exportar. Isso pesa contra a alternativa de custo fixo F. Se 
OQ > Ft, então exportar é mais caro e o IED é a escolha de 
maximização de lucro. 

Isso leva a um corte de escala para o IED. Esse corte 
resume as perdas e ganhos da proximidade de concentra- 
ção: custos altos de comércio de um lado e custos fixos bai- 
xos de produção do outro, tanto um quanto o outro dimi- 
nuem o corte no IED. A escala da empresa, entretanto, 
depende da medida de seu desempenho. Uma empresa 
com custo c, baixo o suficiente vai querer vender mais do 
que Q unidades para consumidores estrangeiros. O jeito 
de fazer isso com o custo mais efetivo é construir uma afi- 
liada em Estrangeira e tornar-se uma multinacional. Algu- 
mas empresas com níveis de custo intermediário ainda vão 
querer fornecer para os consumidores em Estrangeira, mas 
suas vendas pretendidas O são bastante baixas, de forma 
que as exportações, em vez do IED, serão a forma com o 
custo mais efetivo de alcançar esses consumidores. 


A decisão de IED vertical A decisão de uma empresa 
de quebrar sua cadeia de produção e mover partes dessa 
cadeia para uma afiliada estrangeira também vai envolver 
perdas e ganhos entre custos por unidade e fixos. Então a 
escala da atividade da empresa ganhará, novamente, um 
elemento crucial determinando seu resultado. Quando se 
trata do TED vertical, a economia de custo chave não está 
relacionada com o envio de mercadorias além das frontei- 
ras. Em vez disso, envolve diferenças no custo de produção 
para as partes da cadeia de produção que estão sendo movi- 
das. Como já discutimos, essas diferenças de custo derivam 
principalmente das forças de vantagem comparativa. 

Não discutiremos essas diferenças de custo além 
daqui, mas em vez disso perguntaremos por que (dadas 
essas diferenças de custo) todas as empresas não esco- 
lhem operar afiliadas em países de baixo salário, para 
desempenhar atividades que são majoritariamente mão 
de obra-intensivas e que podem ser desempenhadas em 
uma localidade diferente. A razão é que, como no caso do 
IED horizontal, o IED vertical requer um investimento 
substancial de custo fixo em uma afiliada estrangeira em 
um país com as características apropriadas.” Novamente, 
como no caso do IED horizontal, existirá um corte de 
escala para o IED vertical que depende dos diferenciais 
de custo da produção, de um lado, e do custo fixo de ope- 
rar uma afiliada estrangeira, do outro. Somente as empre- 
sas que operam em uma escala acima daquele corte esco- 
lherão efetuar o IED vertical. 





26 Claramente, fatores de preços, como salários, são componentes 
cruciais, mas outras características do país, como sua infraestru- 
tura pública e de transporte, a qualidade de suas instituições legais 
e suas políticas de impostos e de regulamentações voltadas para 
multinacionais também podem ser críticas. 


Terceirização 

Até este ponto, nossa discussão sobre multinacionais 
negligenciou um motivo importante. Discutimos o motivo 
de locação para fábricas de produção que leva à formação 
de multinacionais. Entretanto, não discutimos o porquê de 
as empresas matrizes escolherem possuir a afiliada naquela 
localidade e operá-la como uma empresa multinacional 
única. Isso é conhecido como motivo de internalização. 

Como um substituto para o IED horizontal, uma 
matriz poderia licenciar uma empresa independente 
para produzir e vender seus produtos em uma localidade 
estrangeira. Como um substituto para o IED vertical, 
uma matriz poderia contratar uma empresa independente 
para executar partes específicas do processo de produção 
na localidade estrangeira com uma melhor vantagem de 
custo. Esse substituto para o IED vertical é conhecido 
como terceirização estrangeira (algumas vezes é chamado 
só de terceirização, quando a localidade estrangeira está 
implicada). 

Offshoring representa a realocação de partes da cadeia 
de produção no exterior e agrupa tanto a terceirização 
estrangeira quanto o IED vertical. O offshoring aumentou 
consideravelmente na última década e é um dos princi- 
pais motores do aumento do comércio mundial em ser- 
viços (como negócios e serviços de telecomunicações). 
Na produção, o comércio em mercadorias intermediárias 
representou mais de 40% do comércio mundial em 2008. 
Quando as mercadorias intermediárias são produzidas 
dentro de uma rede de afiliadas, seu envio é classificado 
como comércio intraempresa. Esse comércio representa, 
grosseiramente, um terço do comércio mundial e mais de 
40% do comércio norte-americano. 

Quais são os elementos-chave que determinam essa 
escolha de internalização? O controle sobre a propriedade 
tecnológica de uma empresa oferece uma clara vantagem 
para a internalização. Licenciar outra empresa para exe- 
cutar todo o processo de produção em outra localidade 
(como substituta para o IED horizontal) frequentemente 
envolve um risco substancial de perder alguma proprie- 
dade tecnológica. Por outro lado, não existem razões claras 
de por que uma empresa independente deveria ser capaz de 
repetir aquele processo de produção a um custo menor do 
que a matriz. Isso dá à internalização uma forte vantagem, 
dessa forma o IED horizontal é amplamente favorecido 
sobre a alternativa de licenciamento de tecnologia para 
repetir o processo de produção. 

As perdas e ganhos entre terceirização e IED verti- 
cal têm contornos bem menos nítidos. Existem muitas 
razões de por que uma empresa independente poderia 
produzir algumas partes do processo de produção a um 
custo menor do que a matriz (na mesma localidade). 
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Primeiro, e acima de tudo, uma empresa independente 
pode especializar-se na parte mais limitada do processo de 
produção. Como resultado, ela também pode beneficiar-se 
das economias de escala se executar esses processos para 
diferentes empresas matrizes.” Outras razões salientam as 
vantagens de domínio local no alinhamento e monitora- 
ção de incentivos administrativos na fábrica de produção. 

Mas a internalização também fornece seus próprios 
benefícios quando se trata da integração vertical entre 
a empresa e seu fornecedor de um insumo crítico para a 
produção: isso evita (ou ao menos reduz) o potencial de 
um conflito de renegociação custoso após chegarem a um 
acordo inicial. Tais conflitos podem surgir em relação a mui- 
tos atributos de produção que não podem ser especificados 
(ou impostos) por um contrato legal no momento do acordo 
inicial. Isso pode levar a uma contenção da produção por 
qualquer uma das partes. Por exemplo, a empresa que com- 
pra pode alegar que a qualidade da parte não é exatamente 
como especificada e solicitar um preço menor. A empresa 
fornecedora pode alegar que algumas mudanças solicitadas 
pela compradora resultam em um aumento dos custos e 
pedir um preço maior na hora da entrega. 

Muito progresso foi feito em pesquisas recentes formali- 
zando essas perdas e ganhos. A pesquisa explica como essa 
escolha importante de internalização é feita ao descrever 
quando uma empresa escolhe integrar-se com seu fornece- 
dor por meio de IED vertical e quando escolhe uma rela- 
ção contratual independente com fornecedores no exterior. 
Desenvolver essas teorias está além do âmbito deste texto. 
Por fim, muitas outras teorias resumem diferentes perdas e 
ganhos entre economia no custo de produção e no custo 
fixo de levar partes do processo de produção para o exterior. 

Descrever quais tipos de empresas escolhem uma 
opção de offshoring versus a outra opção depende dos deta- 
lhes das premissas de modelagem. No entanto, existe uma 
previsão que surge de quase todos os modelos a respeito 
da opção de offshoring. Em relação a não offshoring (não 
quebrar a cadeia de produção e mover suas partes para 
o exterior), tanto o IED vertical quanto a terceirização 
estrangeira envolvem custo baixo de produção combinado 
com custo fixo alto. Como vimos, isso implica um corte 
de escala para a empresa que escolher qualquer opção de 
offshoring. Desse modo, somente as grandes empresas 
escolherão qualquer opção de offshoring e importarão 
algumas de suas produções intermediárias. 





27 Companhias que fornecem mercadorias e serviços terceirizados 
ampliaram sua lista de clientes para tal extensão que agora elas 
tornaram-se grandes multinacionais. Elas especializaram-se em for- 
necer um conjunto limitado de serviços (ou partes do processo de 
produção), mas repetem isso muitas vezes para companhias clien- 
tes através do globo. 
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Esse esquema de classificação para empresas que impor- 
tam mercadorias intermediárias é similar ao que descreve- 
mos para a escolha de exportação da empresa: somente 
um subconjunto de empresas relativamente mais produti- 
vas (custo baixo) escolherá terceirizar (importar mercado- 
rias intermediárias) e exportar (alcançar os consumidores 
estrangeiros), porque essas são as empresas que operam em 
escala suficientemente grande para favorecer as perdas e 
ganhos que envolvem os custos fixos e os custos baixos por 
unidade (relacionados à produção ou ao comércio). 

Empiricamente, as empresas que terceirizam e impor- 
tam mercadorias intermediárias são o mesmo conjunto de 
empresas que também exporta? A resposta é um sonoro 
sim. Em 2000, para os Estados Unidos, 92% das empresas 
(influenciadas pelo emprego) que importaram mercadorias 
intermediárias também exportaram. Essas importadoras, 
portanto, também dividem as mesmas características das 
exportadoras norte-americanas: elas eram substancialmente 
grandes e mais produtivas do que as empresas estaduniden- 
ses que não se envolveram no comércio internacional. 


Consequências de multinacionais e 
terceirização estrangeira 


Mais cedo neste capítulo, mencionamos que as eco- 
nomias internas de escala, a diferenciação de produto 
e as diferenças de desempenho através das empresas 
combinavam-se para proporcionar novos canais de ganhos 
com o comércio: aumento da variedade de produtos e 
maior desempenho industrial ao passo que as empresas 
diminuem sua curva de custo médio e a produção é con- 
centrada nas empresas maiores e mais produtivas. Quais 
são as consequências da expansão da produção multina- 
cional e da terceirização para o bem-estar? 

Acabamos de ver como as multinacionais e as empre- 
sas que terceirizam levam vantagem de diferenciais de 
custo que favorecem mover a produção (ou partes dela) 
para outras localidades. Em sua essência, isso é muito 
similar à realocação de produção que ocorreu através dos 
setores quando o comércio foi aberto. Como vimos nos 
capítulos 3 a 6, a localização da produção então muda 
para tirar vantagem das diferenças de custo geradas pela 
vantagem comparativa. 

Podemos, portanto, prever consequências similares para 
o caso de multinacionais e terceirização: realocar a pro- 
dução para tirar vantagem das diferenças de custos leva a 
ganhos globais com o comércio, mas também é provável 
que induza efeitos de distribuição de renda que deixa algu- 
mas pessoas em pior situação. Discutimos uma potencial 
consequência de longo prazo da terceirização para desi- 
gualdade de renda em países desenvolvidos no Capítulo 5. 
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ENVIO DE EMPREGOS PARA O EXTERIOR? OFFSHORING E DESEMPREGO NOS ESTADOS UNIDOS 





“Nós os criamos aqui, mas a mão de obra é mais barata 
no Inferno”. 


Quando uma companhia terceiriza parte de sua 
cadeia de produção no exterior ela está, então, impor- 
tando uma mercadoria ou serviço intermediário. Por 
exemplo, uma empresa pode importar uma parte, um 
componente ou até mesmo um produto inteiro mon- 
tado, ou importar serviços de negócios utilizando con- 
tadores e/ou call centers localizados no exterior. Como 
discutiremos na próxima seção, os efeitos globais do 
comércio em tais intermediários são muito similares 
ao comércio nas mercadorias finais nas quais temos 
nos concentrado até agora. Ainda, quando se trata 
dos efeitos de offshoring no emprego, existe uma 
dimensão adicional: o menor preço dos intermediá- 
rios importados não beneficia somente os donos de 
uma empresa e seus consumidores, mas também o 
restante dos trabalhadores da empresa — porque 
o menor preço induz as empresas a aumentar suas 
compras de intermediários, o que melhora a produti- 
vidade do restante dos trabalhadores. 

Esse efeito de produtividade também induz a 
empresa de offshoring a contratar trabalhadores adi- 
cionais dedicados às partes remanescentes do processo 
de produção. Em muitos casos, o efeito global sobre o 
emprego para a empresa de offshoring é positivo: vários 
estudos de multinacionais norte-americanas descobri- 
ram que quando elas expandem seus empregos no 
exterior, simultaneamente, eles também expandem 


seus empregos nos Estados Unidos.” E o que acontece 
com terceirizadores estrangeiros que não são mais 
donos de seus fornecedores estrangeiros? Um estudo 
recente cobrindo todo o setor manufatureiro norte- 
-americano descobriu que, em geral, os aumentos de 
offshoring de 2001 a 2007 tiveram um impacto negativo 
no emprego manufatureiro estadunidense: Entre- 
tanto, essas perdas ligadas a offshoring só representa- 
ram uma minúscula fração (2,3%) do total de perdas 
em emprego durante esse período. Essas perdas totais 
de emprego foram, de fato, substanciais: a diminuição 
no emprego manufatureiro norte-americano totalizou 
2 milhões (o emprego manufatureiro tem diminuído 
constantemente nos últimos 30 anos), mas o offshoring 
desempenhou um papel bem pequeno nessa tendên- 
cia. Esse estudo também descobriu que o efeito de pro- 
dutividade para o restante dos trabalhadores desem- 
penhou um papel importante: o custo beneficia-se do 
offshoring, levando as empresas a expandir substancial- 
mente suas operações nos Estados Unidos e contratar 
trabalhadores adicionais. Trabalhadores da não produ- 
ção, principalmente, beneficiaram-se desse aumento 
de emprego, porque, para começar, era muito menos 
provável que eles sofressem diretamente o efeito de 
deslocação de offshoring. Entretanto, os trabalhadores 
de produção também se beneficiaram desse efeito de 
expansão ligado ao offshoring: o deslocamento inicial 
de desemprego para aqueles trabalhadores de produ- 
ção foi cortado pela metade por esse aumento da res- 
posta de emprego. 

Outro canal atenuando os efeitos de deslocamento 
do trabalhador de offshoring é que (assim como no 
comércio final de mercadorias) mercadorias e serviços 
são comercializados para os dois lados. Nos Estados Uni- 
dos, a imprensa popular e muitos políticos destacaram 
as perdas de emprego associadas com o offshoring: 
Particularmente preocupante são as perdas empregos 
de serviço para offshoring, dadas as tendências tec- 
nológicas recentes que têm expandido vastamente o 
alcance de serviços de negócios “terceirizáveis” (veja a 
discussão no Capítulo 2). Isso tem levado a manchetes 
como “Mais empregos de serviços norte-americanos 


28 Essa dimensão adicional de offshoring e seus efeitos para trabalhadores com menos habilidade é enfatizada como um novo trabalho 
influente. Veja: Gene M. Grossman; Esteban Rossi-Hansberg.“The Rise of Offshoring: It's Not Wine for Cloth Anymore”. The New 
Economic Geography: Effects and Policy Implications, p. 59-102, 2006. 


29 Veja: Mihir Desai; C. Fritz Foley; James R Hines. “Domestic Effects of the Foreign Activities of US Multinationals”. American Eco- 


nomic Journal: Economic Policy, jan. 2009. 


30 Veja: Greg €. Wright. “Revisiting the Employment Impact of Offshoring”. University of Essex, mimeo, 2013. 


31 A Public Citizen relatou um aumento drástico nos anúncios políticos condenando o offshoring nas eleições do Congresso em 2012 (eles 
rastrearam 90 anúncios condenando o offshoring em campanhas abrangendo 30 estados). 
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vão para o exterior: espera-se que o offshoring cresça” 
no USA Today? Ainda, o offshoring em um país é o insho- 
ring em outro: isto é, para cada transação de importa- 
ção de um serviço ou mercadoria intermediária, existe 
uma transação de exportação correspondente para o 
país que recebe a parte do processo de produção ter- 
ceirizada. E isso significa que para os Estados Unidos, 
esse inshoring de empregos de serviços (exportações 
de serviços intermediários) está crescendo até mais 
rápido do que os empregos de serviços de offshoring 
fora do país (importações de serviços intermediários), 
o que leva a um superávit que tem crescido ao longo 
do tempo. A Figura 8.11 junta todo o comércio norte- 
-americano através de suas fronteiras em categorias de 
serviço relacionadas ao offshoring (financeira, seguros, 
telecomunicações e serviços empresariais, isto é, todos 
os serviços comercializados, exceto turismo, transporte 
e royalties). Claro, não existe nada ameaçador na ten- 
dência temporal do comércio em serviços empresariais 
para o emprego global norte-americano. 

Dados todos os fatos do impacto do offshoring para 
o emprego nos Estados Unidos, o ponto de vista de 


FIGURA 8.11 





que ele apenas significa “enviar trabalho para o exte- 
rior” é ilusório. É verdade que quando uma empresa 
baseada nos Estados Unidos transfere seu call center 
para a Índia, ou a montagem de seus produtos para 
a China, então alguns trabalhos específicos que cos- 
tumavam ser feitos nos Estados Unidos agora serão 
realizados na Índia ou na China. Entretanto, a evidên- 
cia mostra que em termos de emprego global, esses 
trabalhos são substituídos por outros nos Estados 
Unidos: alguns relacionados ao efeito de expansão 
nas empresas de offshoring e outros por empresas 
que fornecem mercadorias e serviços intermediários 
para empresas localizadas no exterior (inshoring). 

Ainda, assim como outras formas de comércio, o 
comércio de intermediários tem consequências subs- 
tanciais para a distribuição de renda. O call center ou 
os trabalhadores de produção deslocados pelo offsho- 
ring não são, normalmente, aqueles que são contra- 
tados pelas empresas em expansão. Sua condição 
não é facilitada pelos ganhos que são revertidos para 
outros trabalhadores. Discutiremos essas consequên- 
cias globais de bem-estar na próxima seção. 


Comércio internacional norte-americano em serviços de negócios (todos os serviços comercializados, 
excluindo o turismo, o transporte, royalties e taxas de licença), 1982-2011 





Embora o offshoring de serviços tenha aumentado consideravelmente ao longo da década passada, o inshoring norte- 
-americano (exportação de serviços de negócios) cresceu ainda mais rápido. O balanço líquido é positivo e também 


aumentou substancialmente ao longo da década passada. 
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32 USA Today, 7 dez. 2012. 
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33 Esses fluxos de comércio também incluem as transações das multinacionais com suas afiliadas no exterior. O próximo balanço líquido 
de exportações sobre importações é positivo para os Estados Unidos, tanto entre as transações multinacionais quanto para as transa- 
ções entre partes não afiliadas. 
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Ainda assim, alguns dos efeitos mais visíveis das mul- 
tinacionais e do offshoring ocorrem, geralmente, no curto 
prazo, enquanto algumas empresas expandem o emprego 
ao passo que outras reduzem-no em resposta ao aumento 
da globalização. No Capítulo 4, descrevemos os custos 
substanciais associados com deslocamentos involuntá- 
rios de trabalhadores ligados ao comércio intraindústria 
(especialmente para trabalhadores pouco habilidosos). Os 
custos associados com o deslocamento ligados ao offsho- 
ring são tão graves quanto os outros para os trabalhado- 


RESUMO 


res com características similares. Como argumentamos no 
Capítulo 4, a melhor política de resposta para essa séria 
preocupação ainda é fornecer uma rede de segurança ade- 
quada para trabalhadores desempregados sem discriminá- 
-los com base na força econômica que induziu seu desem- 
prego involuntário. Políticas que dificultam as habilidades 
da empresa em realocar a produção e tirar vantagem 
dessas diferenças de custo podem prevenir esses custos de 
curto prazo para alguns, mas eles também evitam o acú- 
mulo de ganhos de longo prazo por toda a economia. 





1. O comércio não precisa ser o resultado da vantagem com- 
parativa. Em vez disso, ele pode resultar do aumento nos 
retornos ou das economias de escala, isto é, de uma ten- 
dência de custos unitários menores com produção maior. 
As economias de escala dão aos países um incentivo para 
especializarem-se e negociarem mesmo na ausência de dife- 
renças entre seus recursos ou tecnologias. As economias de 
escala podem ser internas (dependendo do tamanho da em- 
presa) ou externas (dependendo do tamanho da indústria). 


2. A economia de escala interna às empresas resulta em uma 
quebra na concorrência perfeita. Os modelos de concorrâên- 
cia imperfeita devem ser utilizados para analisar as conse- 
quências do aumento nos retornos no nível da empresa. Um 
importante modelo desse tipo é o modelo de concorrência 
monopolística, amplamente utilizado para analisar modelos 
de empresas e comércio. 


3. Na concorrência monopolística, uma indústria contém uma 
quantidade de empresas que produzem produtos diferencia- 
dos. Essas empresas agem como monopolistas individuais, 
mas empresas adicionais entram em uma indústria lucrativa 
até que os lucros do monopólio sejam perdidos por meio da 
concorrência. O equilíbrio é afetado pelo tamanho do mer- 
cado: um mercado maior suportará uma quantidade maior 
de empresas, cada uma produzindo em grande escala e, por 
consequência, por um custo médio menor do que em um 
mercado menor. 


4. O comércio internacional permite a criação de um mercado 
integrado que é maior do que o mercado de qualquer país. 
Como resultado, é possível oferecer simultaneamente ao 
consumidor uma variedade maior de produtos e preços me- 
nores. O tipo de comércio gerado por esse modelo é o comér- 
cio intraindústria. 


5. Quando as empresas diferem em termos de desempenho, 
a integração econômica gera ganhadores e perdedores. 
As empresas produtivas (custo baixo) prosperam e expan- 
dem, enquanto as empresas menos produtivas (custo alto) 
contraem-se. As empresas menos produtivas são forçadas a 
se retirar do mercado. 


6. Na presença de custos de comércio, os mercados não são mais 
perfeitamente integrados por meio do comércio. As empresas 


podem diferenciar os preços pelos mercados. Esses preços 
refletem tanto os custos do comércio quanto o nível de con- 
corrência notados pela empresa. Quando existem custos de 
comércio, somente um subconjunto de empresas mais produ- 
tivas escolhe exportar. O restante das empresas serve somente 
o mercado nacional. 


7. O dumping ocorre quando uma empresa define um preço 
menor (rede de custos de comércio) nas exportações do 
que cobra nacionalmente. A consequência dos custos de co- 
mércio é que essas empresas sentirão a concorrência mais 
intensamente em mercados de exportação, porque elas têm 
menores parcelas naqueles mercados de exportação. Isso 
leva as empresas a reduzirem a margem de lucro para as 
vendas de exportação em relação às vendas nacionais. Esse 
comportamento é caracterizado como dumping. O dumping 
é visto como uma prática injusta de comércio, mas surge 
naturalmente em um modelo de concorrência monopolísti- 
ca e custos de comércio, em que empresas dos dois países 
comportam-se da mesma forma. Políticas contra o dumping 
são frequentemente utilizadas para discriminar empresas es- 
trangeiras em um mercado e levantar barreiras ao comércio. 


8. Algumas multinacionais utilizam seus processos de produção 
em instalações estrangeiras próximas de grandes bases de 
consumidores. Isso é categorizado como investimento es- 
trangeiro direto (IED) horizontal. Uma alternativa é exportar 
para um mercado em vez de operar com um afiliado estran- 
geiro naquele mercado. O perde-ganha entre exportações 
e IED envolve um baixo custo por unidade para o IED (sem 
custo de comércio), mas um custo fixo adicional associado à 
instalação estrangeira. Somente empresas que operam em 
escala grande o suficiente vão escolher a opção de IED sobre 
as exportações. 


9. Algumas multinacionais separam sua cadeia de produção 
e executam algumas partes dessa cadeia em instalações 
estrangeiras. Isso é categorizado como investimento es- 
trangeiro direto (IED) vertical. Uma alternativa é tercei- 
rizar essas partes da cadeia produção em uma empresa 
estrangeira independente. Tanto um quanto o outro modo 
de operação são caracterizados como terceirização. Em 
relação à opção de não terceirizar, a terceirização envolve 
baixos custos de produção, mas um custo fixo adicional. 
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10. 


Somente empresas que operam em escala grande o sufi- 
ciente vão escolher terceirizar. 


Empresas multinacionais e nacionais que terceirizam partes 
de sua produção para países estrangeiros levam vantagem 
nas diferenças de custo através dos locais de produção. Isso 
é similar aos modelos de vantagem comparativa, em que a 


TERMOS-CHAVE 


produção no nível da indústria é determinada pelas diferen- 
ças em custos relativos pelos países. As consequências de 
bem-estar também são similares: existem ganhos agregados 
do aumento da produção multinacional e terceirização, mas 
também mudanças na distribuição de renda que deixam al- 
gumas pessoas em pior condição. 





comércio intraindústria, p. 138 
concorrência imperfeita, p. 129 
concorrência monopolística, p. 131 
custo marginal, p. 130 

custo médio, p. 130 

dever antidumping, p. 146 
diferenciação de produto, p. 128 
dumping, p. 146 

economias internas de escala, p. 128 
IED horizontal, p. 150 


PROBLEMAS 


1, 


Na concorrência perfeita, as empresas definem o preço igual 
ao custo marginal. Por que elas fazem isso quando existem 
economias internas de escala? 


Suponha que os dois países que consideramos no exemplo 
numérico nas páginas 174 a 178 fossem integrar seus merca- 
dos de automóveis com um terceiro país que tem um mercado 
anual de 3,75 milhões de automóveis. Encontre a quantidade 
de empresas, a produção por empresa e o preço por automó- 
vel no novo mercado integrado após o comércio. 


Suponha que os custos fixos para uma empresa na indústria 

de automóveis (custos startup de fábricas , equipamento es- 

sencial e assim por diante) são de 5 bilhões de dólares e que 
os custos variáveis são iguais a 17 mil dólares por automóvel 

finalizado. Como a existência de mais empresas aumenta a 

concorrência no mercado, o preço de mercado de automóveis 

cai quanto mais empresas entram nele, ou especificamente, 

P= 17.000 + (150/n), onde n representa a quantidade de em- 

presas em um mercado. Suponha que o tamanho inicial dos 

mercados norte-americano e europeu de automóveis seja de 

300 milhões e 533 milhões de pessoas, respectivamente. 

a. Calcule o número de equilíbrio de empresas nos mercados 
norte-americano e europeu sem comércio. 

b. Qual é o preço de equilíbrio de automóveis nos Estados 
Unidos e na Europa se a indústria de automóveis está fe- 
chada para comércio com o exterior? 

c. Agora suponha que os Estados Unidos decidam pelo livre 
comércio de automóveis com a Europa. O acordo de comér- 
cio com os europeus adiciona 533 milhões de consumido- 
res ao mercado de automóveis, além dos 300 milhões nos 
Estados Unidos. Quantas empresas automotivas existirão, 
ao todo, nos Estados Unidos e na Europa? Qual será o novo 
preço de equilíbrio dos automóveis? 


IED vertical, p. 150 

investimento estrangeiro direto (IED), p. 148 
margem de lucro sobre custo marginal, p. 144 
monopólio puro, p. 129 

motivo de internalização, p. 152 

motivo de locação, p. 152 

oligopólio, p. 131 

receita marginal, p. 129 

terceirização, p. 152 

terceirização estrangeira, p. 152 


d. Por que os preços nos Estados Unidos são diferentes em (c) 
e em (b)? Os consumidores estão em melhor situação com 
o livre comércio? De que formas? 


Volte ao modelo com diferenças de desempenho de empre- 

sa em um único mercado integrado (páginas 182-183). Ago- 

ra suponha que uma nova tecnologia torna-se disponível. 

Qualquer empresa pode adotar a nova tecnologia, mas sua 

utilização requer um investimento de custo fixo adicional. O 

benefício da nova tecnologia é que reduz o custo marginal 

de produção da empresa por uma dada quantidade. 

a. Adotar a nova tecnologia poderia maximizar o lucro para 
algumas empresas, mas não para outras que adotarem a 
mesma tecnologia? Quais empresas escolheriam adotar a 
nova tecnologia? Como elas poderiam ser diferentes das 
empresas que escolhessem não adotá-la? 

b. Agora suponha que também existam custos de comércio. No 
novo equilíbrio, tanto com os custos de comércio quanto com 
a adoção da tecnologia, as empresas decidem se exportam 
e também se adotam a nova tecnologia. As empresas que 
exportam seriam mais ou menos suscetíveis a adotar a nova 
tecnologia em relação aos não exportadores? Por quê? 


Neste capítulo, descrevemos a situação na qual o dumping 
ocorre entre dois países simétricos. Descreva brevemente 
como as coisas mudariam se os dois países tivessem tama- 
nhos diferentes. 

a. Como a quantidade de empresas que competem em um 
mercado particular afeta a possibilidade de quem exporta 
para esse mercado ser acusado de dumping? (Suponha que 
a possibilidade de acusação de dumping esteja relacionada 
à diferença de preço da empresa entre seu preço nacional e 
o preço de exportação: quanto maior a diferença de preço, 
mais provável é a acusação de dumping). 
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b. Uma empresa de um país pequeno seria mais ou menos 
provável de ser acusada de dumping quando exporta para 
um país maior (em relação a uma empresa do país maior 
exportando para a do país menor? 


6. Quais das opções seguintes são investimentos estrangeiros 
diretos? 

a. Um empresário saudita compra 10 milhões de dólares em 
ações da IBM. 

b. O mesmo empresário compra um prédio de apartamentos 
em Nova York. 

c. Uma companhia francesa funde-se com uma companhia 
norte-americana. Acionistas da companhia americana tro- 
cam suas ações por participação na empresa francesa. 

d. Uma empresa italiana constrói uma fábrica na Rússia e 
administra-a como um contratante do governo russo. 


7. Para cada uma das opções seguintes, especifique se o inves- 
timento estrangeiro direto é horizontal ou vertical. Além dis- 
so, descreva se ele representa uma entrada ou saída de IED 
dos países mencionados. 

a. O McDonald's (multinacional norte-americana) abre e opera 
novos restaurantes na Europa. 

b. A Total (multinacional petroleira francesa) compra direi- 
tos de propriedade e exploração em campos de petróleo 
em Camarões. 

c. À Volkswagen (multinacional alemã produtora de auto- 
móveis) abre algumas concessionárias novas nos Estados 


LEITURAS ADICIONAIS 


Unidos. (Note que, neste ponto, a Volkswagen não produz 
nenhum de seus carros nos Estados Unidos). 

d. A Nestlé (multinacional suíça produtora de alimentos e 
bebidas) constrói uma nova fábrica de produção na Bulgá- 
ria para produzir barras do chocolate Kit Kat. (As barras de 
Kit Kat são produzidas pela Nestlé em 17 países). 


8. Se existem economias internas de escala, por que faria senti- 
do para uma empresa produzir a mesma mercadoria em mais 
de uma fábrica de produção? 


9. A maioria das empresas nas indústrias de vestuário e cal- 
çados encolheu terceirizar sua produção em países onde 
a mão de obra é abundante (principalmente no sudeste 
da Ásia e no Caribe), mas não se integram com seus for- 
necedores nesses locais. Por outro lado, as empresas em 
muitas indústrias de capital intensivo escolhem integrar- 
-se com seus fornecedores. Quais poderiam ser algumas 
diferenças entre as indústrias de vestuário e calçados de 
mão de obra-intensiva, de um lado, e as indústrias de 
capital intensivo, de outro, que poderiam explicar essas 
escolhas? 


10. Considere o exemplo das indústrias no problema anterior. 
Em que essas escolhas implicariam para a extensão do co- 
mércio intraempresa pelas indústrias? Isto é, em quais in- 
dústrias uma maior proporção de comércio ocorreria dentro 
das empresas? 
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Em nossa exposição do monopólio e da concor- 
rência monopolística, achamos útil ter uma confirma- 
ção algébrica da receita marginal enfrentada por uma 
empresa dada a curva de demanda que ela enfrentou. 
Especificamente, afirmamos que se a empresa enfrenta 
uma curva de demanda 


Q=A4-BxpP, (8A.1) 
sua receita marginal é: 
MR=P-(1/B)xO. (84.2) 


Neste apêndice, demonstraremos por que isso é verdade. 

Primeiro, repare que a curva de demanda pode ser 
rearranjada para declarar o preço como uma função das 
vendas da empresa em vez do contrário. Ao rearranjar a 
Equação (84.1), ficamos com: 


P=(4/B)-(1/B)xo. (88.3) 

A receita de uma empresa é simplesmente o preço 
que ela recebe por unidade multiplicado pelo número de 
unidades que ela vende. Ao deixar R denotar a receita 
da empresa, temos: 


R=Px0=[(4/B)-(1/B)x0|x0. (84.4) 


Perguntemo-nos a seguir como a receita de uma 
empresa muda se suas vendas mudam. Suponha que a 
empresa decida aumentar suas vendas em uma pequena 


Determinando a receita marginal 


quantidade, dX, para que o novo nível de vendas seja 
O = 0 + dQ. Então a receita da empresa após o aumento 
nas vendas, R', será: 


R=Pxg'=[(4/B)-(1/B)x(O+do)] 
x(0+do) =[(4/B)-(1/B)xo|x0+[(4/8) 
-(1/B)x0]xdo -(1/B)xoxdo-(1/B)x(do). 


(84.5) 


A Equação (84.5) pode ser simplificada ao substituir 
as equações (84.1) e (84.4) para ter 


R=R+Pxdo-(1/B)xOxdo-(1/B)x(dO). (846) 


Entretanto, quando a mudança nas vendas dQ é 
menor, seu quadrado (dQ)º é muito pequeno (por exem- 
plo, o quadrado de 1 é 1, mas o quadrado de 1/10 é 
1/100). Então para uma pequena mudança em O, o 
último termo na Equação (84.6) pode ser ignorado. Isso 
nos dá o resultado de que a mudança na receita por uma 
pequena mudança nas vendas é: 


R=R=[(P-(1/B)x0) |xdo. 


Então o aumento na receita por unidade de vendas 
adicionais, que é a definição de receita marginal, é: 


(8A.7) 


MR=(R -R)/dO=P-(1/B)x0, 


o que é exatamente o que afirmamos na Equação (84.2). 
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Os instrumentos da política de comércio 


Os capítulos anteriores responderam à pergunta: “por que as nações negociam?” descrevendo 
as causas e os efeitos do comércio internacional e o funcionamento de uma economia mundial 
de comércio. Embora essa questão seja interessante por si própria, sua resposta é ainda mais 
interessante se também ajudar a responder à questão: “qual deveria ser a política de comércio 
de uma nação?” Por exemplo, os Estados Unidos deveriam utilizar uma tarifa ou uma quota de 
importação para proteger sua indústria automotiva contra a concorrência do Japão e da Coreia 
do Sul? Quem vai beneficiar-se e quem vai perder com uma quota de importação? Os benefícios 
prevalecerão sobre os custos? 

Este capítulo examina as políticas que os governos adotam em direção ao comércio interna- 
cional, políticas que envolvem uma quantidade de ações diferentes. Essas ações incluem impos- 
tos sobre algumas transações internacionais, subsídios para outras transações, limites legais 
sobre o valor ou volume de importações em particular e muitas outras medidas. Este capítulo, 
portanto, fornece um quadro para a compreensão dos efeitos dos mais importantes instrumen- 


tos da política de comércio. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 





Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 


= Estimar os custos e os benefícios, os efeitos de bem-estar e os ganhadores e perdedores das 


políticas de tarifa aduaneira. 


= Discutir o que são subsídios à exportação e subsídios agrícolas e explicar como eles afetam o 
comércio agrícola nos Estados Unidos e na União Europeia. 

= Reconhecer o efeito das restrições voluntárias das exportações (RVEs) tanto nos países importa- 
dores quanto nos exportadores e descrever como os efeitos de bem-estar dessas RVEs são com- 
parados com a tarifa aduaneira e as políticas de quota. 


Análise da tarifa 
aduaneira básica 


Uma tarifa aduaneira, a mais simples das 
políticas de comércio, é um imposto cobrado 
quando uma mercadoria é importada. As tari- 
fas aduaneiras específicas são cobradas como 
uma taxa fixa para cada unidade de mercado- 
rias importadas (por exemplo, três dólares por 
barril de petróleo). As tarifas aduaneiras ad 
valorem são impostos cobrados como uma fra- 
ção do valor das mercadorias importadas (por 
exemplo, 25% de tarifa aduaneira nos Estados 
Unidos para caminhões importados — veja o 
estudo de caso mais adiante). Nos dois casos, 
o efeito da tarifa aduaneira é de aumentar o 
custo do envio de mercadorias para um país. 


As tarifas aduaneiras são a forma de polií- 
tica de comércio mais antiga e têm sido tradi- 
cionalmente utilizadas como fonte de renda do 
governo. Até a introdução do imposto de renda, 
por exemplo, o governo norte-americano levan- 
tava a maior parte de sua receita das tarifas adua- 
neiras. Seu verdadeiro propósito, entretanto, tem 
sido geralmente duplo: fornecer receita e prote- 
ger determinados setores nacionais. No começo 
do século XIX, por exemplo, o Reino Unido 
utilizou tarifas aduaneiras (as famosas Leis dos 
Grãos) para proteger sua agricultura da concor- 
rência de importação. No fim do século XIX, 
tanto a Alemanha quanto os Estados Unidos 
protegiam novos setores industriais impondo 
tarifas aduaneiras às importações de mercado- 
rias manufaturadas. A importância das tarifas 
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aduaneiras diminuiu nos tempos atuais porque os gover- 
nos modernos, geralmente, preferem proteger as indús- 
trias nacionais por meio de uma variedade de barreiras 
não tarifárias, como as quotas de importação (limitações 
na quantidade de importações) e as restrições de exporta- 
ção (limitações na quantidade de exportações geralmente 
impostas pelo país exportador a pedido do país impor- 
tador). Ainda assim, a compreensão dos efeitos de uma 
tarifa aduaneira permanece vital para a compreensão de 
outras políticas de comércio. 

Ao desenvolvermos a teoria do comércio dos capitu- 
los 3 ao 8, adotamos uma perspectiva de equilíbrio geral. 
Isto é, estávamos profundamente conscientes de que os 
eventos em uma parte da economia têm repercussões em 
outra parte. Entretanto, em muitos casos — embora não 
em todos —, as políticas de comércio em direção a um 
setor podem ser razoavelmente bem compreendidas sem 
entrar em detalhes sobre as repercussões dessas políticas 
no resto da economia. Para a maior parte, então, a polí- 
tica de comércio pode ser examinada em um quadro de 
equilíbrio parcial. Quando os efeitos na economia como 
um todo se tornam cruciais, vamos nos referir nova- 
mente à análise de equilíbrio geral. 


Oferta, demanda e comércio 
de indústria única 

Vamos supor que existem dois países, Doméstica e 
Estrangeira, que consomem e produzem trigo, o qual pode 
ser transportado entre eles sem custo. Em cada país, o trigo 
é uma indústria competitiva simples, na qual as curvas de 
oferta e de demanda são funções do preço do mercado. 
Normalmente, a oferta e a demanda de Doméstica vão 
depender do preço em termos da moeda de Doméstica, e 
a oferta e demanda de Estrangeira vão depender do preço 


FIGURA 9.1 


em termos da moeda de Estrangeira. Entretanto, vamos 
supor que a taxa de câmbio entre as moedas não seja afe- 
tada por qualquer que seja a política de comércio realizada 
nesse mercado. Portanto, indicamos os preços nos dois 
mercados em termos da moeda de Doméstica. 

O comércio surgirá em tal mercado se os preços 
forem diferentes na ausência de comércio. Suponha que 
na ausência de comércio o preço do trigo seja maior em 
Doméstica do que é em Estrangeira. Agora, vamos per- 
mitir que haja o comércio exterior. Já que o preço do 
trigo em Doméstica ultrapassa o preço em Estrangeira, 
os transportadores começam a levar trigo de Estran- 
geira para Doméstica. A exportação de trigo aumenta 
seu preço em Estrangeira e abaixa seu preço em Domés- 
tica, até que a diferença de preços tenha sido eliminada. 

Para determinar o preço mundial e a quantidade 
comercializada, é útil definir duas novas curvas: a curva 
de demanda de importação de Doméstica e a curva de 
oferta de exportação de Estrangeira, que são derivadas 
das curvas de oferta e demanda nacionais subjacentes. 
A demanda de importação de Doméstica é o excesso 
do que os consumidores de Doméstica demandam sobre o 
que os produtores de Doméstica fornecem. A oferta de 
exportação de Estrangeira é o excesso que os produtores 
de Estrangeira fornecem sobre o que os consumidores de 
Estrangeira demandam. 

A Figura 9.1 mostra como a curva de demanda de 
importação de doméstica é obtida. No preço P!, os con- 
sumidores de Doméstica demandam D!, enquanto os 
produtores de Doméstica fornecem somente S!. Como 
resultado, a demanda de importação de Doméstica é 
D! — S!, Se aumentarmos o preço para P?, os consumi- 
dores de Doméstica demandam somente D?, enquanto 
os produtores de Doméstica aumentam a quantidade 


Obtendo a curva de demanda de importação de Doméstica 





Preço, P 


Preço, P 





Conforme o preço da 
mercadoria aumenta, os 
consumidores de Doméstica 
demandam menos enquanto 
os produtores de Doméstica 
fornecem mais, assim a 
demanda por importações 
diminui. 





D? D! Quantidade, Q 





pl-s! Quantidade, Q 
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que fornecem pra S”, então a demada de importação cai 
para D? — S?. Essas combinações de preço-quantidade 
são traçadas como pontos 1 e 2 do lado direito do painel 
da Figura 9.1. A curva de importação MD tem inclina- 
ção para baixo, porque conforme os preços aumentam a 
quantidade de importações demandada diminui. Em P,, 
a oferta e a demanda de Doméstica são iguais na ausên- 
cia de comércio, de forma que a curva de demanda de 
importação intercepta o eixo do preço em P, (demanda 
de importação = zero em P ). 

A Figura 9.2 mostra como a curva de demanda 
de exportação de Estrangeira XS é obtida. Em P!, os 
produtores de Estrangeira fornecem S*!, enquanto os 
consumidores de Estrangeira demandam somente D*!, 
então a quantidade total de oferta disponível para 
exportação é S*! — D*!. Em P2, os produtores aumen- 
tam a quantidade que fornecem para S*? e os consu- 
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midores de Estrangeira diminuem a quantidade que 
demandam para D*2, então a quantidade total de oferta 
disponível para exportação sobe para S* — D*?, Como 
a oferta de mercadorias disponíveis para exportação 
aumenta conforme o preço aumenta, a curva de oferta 
de exportação de Estrangeira tem inclinação para cima. 
Em Ps a oferta e a demanda seriam iguais na ausência 
de comércio, de forma que a curva de oferta de exporta- 
ção de Estrangeira faz interseção com o eixo do preço 
em P, (oferta de exportação = zero em P). 

O equilíbrio mundial ocorre quando a demanda de 
importação de Doméstica se iguala à oferta de exportação 
de Estrangeira (Figura 9.3). No preço P,,, onde as duas 
curvas cruzam, a oferta mundial se iguala à demanda 
mundial. No ponto de equilíbrio 1 na Figura 9.3, 


demanda de Doméstica — oferta de Doméstica 
= oferta de Estrangeira — demanda de Estrangeira. 


ESTA Obtendo a curva de oferta de exportação de Estrangeira 





Preço, P Preço, P 


S* 


Conforme o preço da 
x mercadoria aumenta, os 
consumidores de Estrangeira 
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demandam mais enquanto 
os produtores de Estrangeira 
demandam menos, de forma 
que a oferta disponível para 
exportação aumenta. 





$*2- D*2 Quantidade, Q 





EIA Equilíbrio mundial 





O preço mundial de equilíbrio é onde a demanda de importação de 


Preço, P 
Fa xs 
Py 
p* MD 





Quantidade, Q 


Doméstica (curva MD) se iguala à oferta de exportação de Estrangeira 
(curva XS). 
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Ao adicionar e subtrair dos dois lados, essa equação 
pode ser rearranjada para dizer que: 


demanda de Doméstica + demanda de Estrangeira 
= oferta de Doméstica + oferta de Estrangeira. 


Ou, em outras palavras, 


demanda mundial = oferta mundial. 


Efeito da tarifa aduaneira 


Do ponto de vista de alguém que envia mercadorias, 
a tarifa aduaneira é como um custo de transporte. Se 
Doméstica impõe uma taxa de US$ 2 em cada alqueire 
de trigo importado, quem envia a mercadoria ficará 
relutante em fazê-la, a não ser que a diferença de preço 
entre os dois mercados seja de ao menos US$ 2. 

A Figura 9.4 ilustra os efeitos de uma tarifa adua- 
neira específica de t por unidade de trigo (mostrada 
como t na figura). Na ausência da tarifa aduaneira, o 
preço do trigo seria igualado em P, tanto em Domés- 
tica quanto em Estrangeira, como é visto no ponto 
1 no meio do painel, que ilustra o mercado mundial. 
Com a tarifa aduaneira em vigor, quem envia a merca- 
doria fica relutante em mandar o trigo de Estrangeira 
para Doméstica a não ser que o preço de Doméstica 
ultrapasse o de Estrangeira por, pelo menos, t. No 
entanto, se o trigo não for enviado, existirá um excesso 
de demanda por trigo em Doméstica e um excesso de 
oferta em Estrangeira. Portanto, o preço em Domés- 
tica aumentará e em Estrangeira cairá até que a dife- 
rença no preço seja 1. 

Introduzir uma tarifa aduaneira, então, abre uma 
brecha entre os preços dos dois mercados. A tarifa adua- 
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neira aumenta o preço em Doméstica para P, e baixa o 
preço em Estrangeira para P. = P,-— t. Em Doméstica, 
os produtores ofertam mais no preço maior, enquanto 
os consumidores demandam menos, de forma que pou- 
cas importações são demandadas (como você pode ver 
na movimentação do ponto 1 para o ponto 2 na curva 
MD). Em Estrangeira, os preços mais baixos resul- 
tam na oferta reduzida e no aumento de demanda e, 
portanto, em uma oferta de exportação menor (como 
vemos na movimentação do ponto 1 para o ponto 3 
na curva XS). Portanto, o volume de trigo comerciali- 
zado diminui de O ,, o volume de livre comércio, para 
O,. o volume com a tarifa aduaneira. No volume de 
comércio Q,. a demanda de importação de Doméstica 
se iguala à oferta de exportação de Estrangeira quando 
P,-P.=t 

O aumento no preço em Doméstica, de P,, para P,, 
é menor do que o valor da tarifa aduaneira, porque 
parte dela é refletida em uma diminuição no preço de 
exportação de Estrangeira e, por consequência, não é 
passada aos consumidores de Doméstica. Esse é o resul- 
tado normal de uma tarifa aduaneira de qualquer poli- 
tica de comércio que limita as importações. Entretanto, 
o tamanho desse efeito no preço dos exportadores, na 
prática, é frequentemente muito pequeno. Quando um 
país pequeno impõe uma tarifa aduaneira, a parcela do 
mercado mundial para as mercadorias que ele importa 
é, para começar, geralmente menor, de forma que sua 
redução de importação tem pouquíssimo efeito no preço 
mundial (exportação estrangeira). 

Os efeitos da tarifa aduaneira no caso do “país 
pequeno”, em que ele não pode afetar os preços estran- 
geiros de exportação, são ilustrados na Figura 9.5. Nesse 
caso, a tarifa aduaneira aumenta o preço da mercadoria 
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EZS Uma tarifa aduaneira em um país pequeno 


Quando um país é pequeno, uma tarifa aduaneira que 

é imposta não pode baixar o preço estrangeiro da 
mercadoria que é importada. Como resultado, o preço da 
importação aumenta de P, para P, + te a quantidade de 
importações demandada cai de D! — S! para D? — S? 





Preço, P 





Dº D! Quantidade, Q 


Importações após a tarifa aduaneira 


“o — 


Importações antes da tarifa aduaneira 





importada no país que a impõe pela quantidade total 
da tarifa, de P, a P, + t. A produção da mercadoria 
importada aumenta de S! para S”, enquanto o consumo 
da mercadoria cai de D! para D?. Então, como resul- 
tado da tarifa aduaneira, as importações caem no país 
que a impõe. 


Medindo a quantidade de proteção 


Uma tarifa aduaneira em uma mercadoria impor- 
tada aumenta o preço recebido pelos produtores nacio- 
nais daquela mercadoria. Esse efeito muitas vezes é o 
principal objetivo da tarifa aduaneira: proteger os pro- 
dutores nacionais de preços baixos que resultariam em 
concorrência de importação. Ao analisar a política de 
comércio na prática, é importante nos perguntarmos 
quanta proteção uma tarifa aduaneira ou outra política 
de comércio pode realmente fornecer. A resposta geral- 
mente é expressa como uma porcentagem do preço que 
prevaleceria sob livre comércio. Uma quota de impor- 
tação sobre o açúcar poderia, por exemplo, aumentar 
o preço recebido pelos produtores de açúcar norte- 
-americanos em 35%. 

Medir a proteção pareceria simples no caso de uma 
tarifa aduaneira: se ela for um imposto ad valorem pro- 
porcional ao valor das importações, a taxa da tarifa em 
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si deveria medir a quantidade de proteção. Se a tarifa for 
específica, dividi-la pelo seu preço líquido nos daria o ad 
valorem equivalente. 

Entretanto, existem dois problemas em tentar calcu- 
lar a taxa de proteção de forma tão simples. Primeiro, 
se a suposição do país pequeno não for uma boa apro- 
ximação, parte do efeito da tarifa aduaneira será de 
baixar os preços da exportação estrangeira em vez de 
aumentar os preços nacionais. Esse efeito das políticas 
de comércio em preços de exportação estrangeira é, às 
vezes, significativo. 

O segundo problema é que as tarifas aduaneiras 
podem ter diferentes efeitos em diferentes estágios da 
produção de uma mercadoria. Um exemplo simples ilus- 
tra esse ponto. 

Suponha que um automóvel seja vendido no mer- 
cado mundial por US$ 8.000 e as peças das quais ele é 
feito sejam vendidas por US$ 6.000. Vamos comparar 
dois países: um que quer desenvolver uma indústria de 
montagem de automóveis e outro que já tem uma indús- 
tria de montagem e quer desenvolver uma indústria de 
peças de automóvel. 

Para encorajar uma indústria nacional de automóveis, 
o primeiro país coloca uma tarifa aduaneira de 25% sobre 
carros importados, permitindo que as montadoras nacio- 
nais cobrem US$ 10.000 em vez de USS 8.000. Nesse caso, 
seria errado dizer que as montadoras recebem somente 25% 
de proteção. Antes da tarifa, a montagem em solo nacional 
aconteceria somente se pudesse ser feita por US$ 2.000 
(a diferença entre o preço de um automóvel completo, 
US$ 8.000, e o custo das partes, US$ 6.000) ou menos. 
Agora ela vai acontecer mesmo que custe até US$ 4.000 (a 
diferença entre o preço de US$ 10.000 e o custo das partes). 
Isto é, a taxa de tarifa aduaneira de 25% fornece às monta- 
doras uma taxa eficaz de proteção de 100%. 

Agora, suponha que o segundo país, para encorajar a 
produção nacional de partes, imponha uma tarifa adua- 
neira de 10% sobre as peças importadas, aumentando 
o custo das peças das montadoras nacionais de US$ 
6.000 para US$ 6.600. Mesmo que não exista mudança 
na tarifa de automóveis já montados, essa política fará 
com que seja menos vantajoso montá-los nacionalmente. 
Antes da tarifa aduaneira, teria valido a pena montar o 
carro localmente se pudesse ser feito por US$ 2.000 (US$ 
8.000 — US$ 6.000). Após a tarifa aduaneira, a monta- 
gem local só acontece se puder ser feita por US$ 1.400 
(US$ 8.000 — US$ 6.600). A tarifa aduaneira sobre as 
peças, então, ao mesmo tempo em que fornece proteção 
positiva para produtores de peças, fornece proteção efi- 
caz negativa para as montadoras, a uma taxa de —30% 
(—600/2.000). 
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Um raciocínio similar ao visto nesse exemplo levou 
economistas a elaborar cálculos para medir o grau de 
proteção eficaz efetivamente fornecido para indústrias 
específicas pelas tarifas aduaneiras e outras políticas de 
comércio. As políticas de comércio que visam promo- 
ver o desenvolvimento econômico, por exemplo, (Capi- 
tulo 11), frequentemente produzem taxas de proteção 
eficaz muito maiores do que as próprias taxas de tarifa 
aduaneira! 


Custos e benefícios de uma 
tarifa aduaneira 


Uma tarifa aduaneira aumenta o preço de uma mer- 
cadoria no país importador e diminui o preço no país 
exportador. Como resultado dessas mudanças de preço, 
os consumidores perdem no país importador e ganham 
no exportador. Os produtores ganham no país impor- 
tador e perdem no exportador. Além disso, o governo 
ganha receita impondo a tarifa aduaneira. Para compa- 
rar esses custos e benefícios, é necessário quantificá-los. 
O método para medir custos e benefícios de uma tarifa 
aduaneira depende de dois conceitos comuns a muitas 
análises microeconômicas: excedentes do consumidor e 
do produtor. 


Excedentes do consumidor e do produtor 


O excedente do consumidor mede a quantidade que 
um consumidor ganha em uma compra ao computar a 
diferença entre o preço que ele realmente paga e o preço 
que ele estaria disposto a pagar. Se, por exemplo, um 
consumidor estivesse disposto a pagar US$ 8 por um 
alqueire de trigo, mas o preço é somente US$ 3, o exce- 
dente do consumidor ganho com a compra é US$ 5. 

O excedente do consumidor pode derivar da curva de 
demanda do mercado (Figura 9.6). Por exemplo, supo- 
nha que o preço máximo no qual os consumidores com- 
prarão dez unidades de uma mercadoria seja US$ 10. 
Então, a décima unidade da mercadoria comprada deve 
valer US$ 10 para os consumidores. Se valesse menos, 
eles não comprariam, se valesse mais, eles estariam 





1 A taxa de proteção efetiva para um setor é formalmente definida 
como (V,. — V,)/V,» onde V, é o valor adicionado no setor em 
preços mundiais e V, é o valor adicionado na presença de políti- 
cas de comércio. Nos termos do nosso exemplo, deixemos P ser o 
preço mundial de um automóvel montado, P, o preço mundial de 
seus componentes, 1, a taxa de tarifa aduaneira ad valorem na im- 
portação de automóveis e t,.a taxa de tarifa aduaneira ad valorem 
nos componentes. Você pode verificar que se a tarifa aduaneira não 
afeta os preços mundiais, elas fornecem aos montadores uma taxa 
de proteção efetiva de: 


Vi=Vy neh tarte | 
Vy Pk 








Obtendo o excedente do consumidor 


FIGURA 9.6 
para a curva de demanda 





O excedente do consumidor em cada unidade vendida é 
a diferença entre o preço real e o que os consumidores 
estariam dispostos a pagar. 
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dispostos a comprá-la mesmo se o preço fosse maior. 
Agora, suponha que a fim de conseguir com que os con- 
sumidores comprem 11 unidades, o preço deva ser dimi- 
nuído para US$ 9. Então, a décima primeira unidade 
deve valer apenas US$ 9 para os consumidores. 

Suponha que o preço seja US$ 9. Então, os con- 
sumidores estarão dispostos a comprar somente a 
décima primeira unidade da mercadoria e, portanto, 
não receber o excedente do consumidor de sua compra 
daquela unidade. Entretanto, eles estariam dispostos 
a pagar US$ 10 pela décima unidade, e, portanto rece- 
ber US$ 1 de excedente do consumidor dessa unidade. 
Eles também estariam dispostos a pagar US$ 12 pela 
nona unidade. Nesse caso, eles teriam recebido US$ 3 
de excedente do consumidor nessa unidade e assim 
por diante. 

Generalizando a partir desse exemplo, se P é o preço 
de uma mercadoria e Q é a quantidade de demanda 
nesse preço, então o excedente do consumidor é cal- 
culado subtraindo P vezes Q da área sob a curva de 
demanda até O (Figura 9.7). Se o preço é P!, a quanti- 
dade demandada é D! e o excedente do consumidor é 
medido pelas áreas denominadas a mais b. Se o preço 
aumenta para P?, a quantidade demandada cai para 
Dº e o excedente do consumidor cai por b para igualar 
somente a. 

O excedente do produtor é um conceito análogo. 
Um produtor disposto a vender uma mercadoria por 
US$ 2, mas que recebe o preço de US$ 5, ganha um 
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FIGURA 9.7 A geometria do excedente do consumidor 





O excedente do consumidor é igual à área abaixo da curva 
de demanda e acima do preço. 
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excedente do produtor de US$ 3. O mesmo procedi- 
mento utilizado para obter o excedente do consumidor 
da curva de demanda pode ser utilizado para obter a 
curva de oferta do excedente do produtor. Se Pé o 
preço e O é a quantidade fornecida aquele preço, então 
o excedente do produtor é P vezes O menos a área sob 
a curva de oferta até O (Figura 9.8). Se o preço é P!, a 
quantidade fornecida será S! e o excedente do produ- 
tor é medido pela área c. Se o preço aumentar para P?, 
a quantidade fornecida aumenta para S? e o excedente 
do produtor aumenta para se igualar a c mais a área 
adicional d. 

Algumas das dificuldades relacionadas a esses con- 
ceitos de excedentes de consumidor e produtor são pro- 
blemas técnicos de cálculo que seguramente podemos 
desconsiderar. Mais importante é a questão de que se os 
ganhos diretos para produtores e consumidores em um 
dado mercado realmente medem com precisão os ganhos 
sociais. Os benefícios e custos adicionais não capturados 
pelos excedentes do consumidor e do produtor estão no 
centro do caso para o ativismo da política de comércio 
que discutiremos no Capítulo 10. Agora, entretanto, 
focaremos nos custos e nos benefícios medidos pelos 
excedentes do consumidor e do produtor. 


Medindo os custos e benefícios 


A Figura 9.9 ilustra os custos e benefícios de uma tarifa 
aduaneira para o país importador. A tarifa aumenta o 
preço nacional de P, para P,, mas abaixa o preço estran- 
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LAU ER: A geometria do excedente do produtor 





O excedente do produtor é igual à área acima da curva de 
oferta e abaixo do preço. 
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Custos e benefícios de uma tarifa 


CRER) : Asê 
aduaneira para o país importador 





Os custos e benefícios para diferentes grupos podem ser 
representados como a soma das cinco áreas a,b,c dee. 


Preço, P 











Quantidade, Q 


EEB) = perda do consumidor (a + b+ c+ d) 
= ganho do produtor (a) 
GA = ganho de receita do governo (c + e) 





geiro de exportação de P,, para P, (veja a Figura 9.4). 
A produção nacional aumenta de S! para Sº, enquanto 
o consumo cai de D! para D?. Os custos e benefícios para 
diferentes grupos podem ser expressos como a soma das 


áreas de cinco regiões, denominadas a, b, c, d, e. 
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Primeiro, considere o ganho dos produtores nacio- 
nais. Eles recebem um preço maior e, portanto, têm um 
maior excedente do produtor. Como vimos na Figura 9.8, 
o excedente do produtor é igual à área abaixo do preço, 
mas acima da curva de oferta. Antes da tarifa aduaneira, 
o excedente do produtor era igual ao da área abaixo de 
P,, mas acima da curva de oferta. Com o aumento do 
preço para P,, esse excedente aumenta pela área denomi- 
nada a. Isto é, o ganho dos produtores a partir da tarifa 
aduaneira. 

Os consumidores nacionais também enfrentam um 
preço maior, o que os deixa em pior situação. Como 
vimos na Figura 9.7, o excedente do consumidor é igual 
à área acima do preço, mas sob a curva de demanda. Já 
que o preço que os consumidores enfrentam aumenta de 
P, para P,, o excedente do consumidor cai pela área 
indicada por a + b + c + d. Então os consumidores são 
prejudicados pela tarifa aduaneira. 

Aqui também existe uma terceira parte: o governo. 
O governo ganha coletando receita da tarifa aduaneira. 
Isso é igual à taxa da tarifa aduaneira t vezes o volume 
de importações O, = Dº — S?. Já que t = P, — Po a 
receita do governo é igual à soma das duas áreas c € e. 

Uma vez que esses ganhos e perdas são reverti- 
dos para diferentes pessoas, a estimativa do custo- 
“benefício global de uma tarifa aduaneira depende do 
quanto valorizamos o valor de um dólar de benefício 
para cada grupo. Se, por exemplo, o ganho do pro- 
dutor é revertido principalmente para donos ricos de 
recursos, enquanto os consumidores são mais pobres 
do que a média, a tarifa aduaneira será vista diferen- 
temente do que se a mercadoria for um luxo com- 
prado por um rico, mas produzido por trabalhadores 
com baixos salários. Mais ambiguidade é introduzida 
pelo papel do governo: ele vai utilizar sua receita para 
financiar serviços públicos de necessidade vital ou 
vai desperdiçar a receita em assentos de banheiro de 
US$ 1.000? Apesar desses problemas, é comum que 
os analistas de política de comércio tentem compu- 
tar o efeito líquido de uma tarifa aduaneira no bem- 
-estar nacional supondo que, na margem, o valor de 
um dólar de ganho ou perda para cada grupo tenha o 
mesmo valor social. 


Vamos olhar, então, para o efeito líquido de uma tarifa 
aduaneira no bem-estar. O custo líquido de uma tarifa adua- 
neira é: 


perda do consumidor — ganho do produtor 
— receita do governo, (9.1) 


ou, substituindo esses conceitos pelas áreas na Figura 9.9, 


(a+b+c+d-a-(crej=b+d-e. (9.2) 


Isto é, existem dois “triângulos” cujas áreas medem 
a perda para a nação, como um todo, e um “retângulo” 
cuja área mede um ganho de compensação. Uma forma 
útil de interpretar esses ganhos e perdas é a seguinte: os 
triângulos representam a perda de eficiência que surge 
porque uma tarifa aduaneira distorce incentivos para 
consumir e produzir, enquanto o retângulo representa os 
termos de ganho do comércio que surgem porque a tarifa 
aduaneira diminui os preços de exportação estrangeira. 

O ganho depende da capacidade da imposição de 
tarifa aduaneira do país para diminuir os preços da expor- 
tação estrangeira. Se o país não pode afetar os preços 
mundiais (o caso do “país pequeno” ilustrado na Figura 
9.5), a região e, que representa os termos de ganho do 
comércio, desaparece e fica claro que a tarifa aduaneira 
reduz o bem-estar. A tarifa aduaneira distorce os incen- 
tivos tanto para os produtores quanto para os consumi- 
dores induzindo-os a agir como se as importações fossem 
mais caras do que elas realmente são. O custo de uma uni- 
dade adicional de consumo para a economia é o preço 
de uma unidade adicional de importação, ainda porque 
a tarifa aduaneira aumenta o preço nacional acima do 
preço mundial, os consumidores reduzem seu consumo 
ao ponto no qual a unidade marginal rende-lhes bem- 
-estar igual ao preço nacional da tarifa incluída. Isso sig- 
nifica que o valor de uma unidade de produção adicional 
para a economia é o preço da unidade de importação 
que ele economiza, ainda que os produtores nacionais 
expandam a produção até o ponto no qual o custo mar- 
ginal seja igual ao preço da tarifa incluída. Portanto, a 
economia produz nacionalmente unidades adicionais da 
mercadoria que poderia comprar de forma mais barata 
no exterior. 


TARIFAS ADUANEIRAS PARA O LONGO PRAZO 


Acabamos de ver como uma tarifa aduaneira pode 
ser utilizada para aumentar o excedente do produ- 
tor à custa de uma perda no excedente do consumi- 
dor. Existem também muitos outros custos indiretos 
das tarifas aduaneiras: elas podem levar parceiros de 





comércio a retaliar com suas próprias tarifas adua- 
neiras (por consequência, prejudicando produtores 
que exportam no país que impôs a tarifa aduaneira 
primeiro); elas também podem ser duramente difíceis 
de serem removidas depois mesmo que as condições 
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econômicas tenham mudado completamente, porque 
ajudam a organizar politicamente o pequeno grupo de 
produtores que é protegido da concorrência estran- 
geira. (Discutiremos mais à frente no Capítulo 10.) 
Finalmente, maiores tarifas aduaneiras podem induzir 
os produtores a comportarem-se de formas criativas 
(embora totalmente desnecessárias) a fim de evitá-las. 

No caso da tarifa aduaneira conhecida como 
“Imposto do Frango”, ela 
durou tanto (mais de 47 anos) 
que terminou por prejudicar os 
mesmos produtores que, para 
começar, fizeram lobby inten- 
sivo para manter a tarifa! 
Essa tarifa ganhou esse nome 
porque foi uma retaliação dos 
Estados Unidos à adminis- 
tração do presidente Lyndon 
Johnson contra uma tarifa 
aduaneira nas exportações 
de frango norte-americano 
imposta pela Europa Ociden- 
tal no começo dos anos 1960. 
A retaliação norte-americana, 
focada na Alemanha (uma 
das principais forças políticas 
por trás da tarifa do frango 
original), impôs uma tarifa 
aduaneira de 25% em importações de caminhões 
comerciais leves. Nessa época, a Volkswagen era uma 
grande produtora desses veículos e exportava mui- 
tos deles para os Estados Unidos. Conforme o tempo 
passou, muitas das tarifas aduaneiras originais foram 
retiradas, exceto pelas tarifas em frangos e em cami- 
nhões comerciais leves. A Volkswagen parou de pro- 
duzir esses veículos, mas os “três grandes” produtores 


2 Veja: Matthew Dolan. “To Outfox the Chicken Tax, Ford Strips Its Own Vans”, Wall Street Journal, 23 set. 2009. 





Antes de abrir fábricas de produção nos 

Estados Unidos, a Subaru deu uma volta na 
tarifa aduaneira de caminhões leves comerciais 
parafusando dois assentos de plástico na área de 
carga traseira da sua caminhonete (Subaru BRAT) 
exportada para os Estados Unidos. Portanto, a 
BRAT foi classificada como veículo de passageiro, 
conseguindo evitar a tarifa aduaneira. 
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de automóveis e caminhões estavam preocupados 
com a competição de caminhões japoneses, então 
fizeram lobby para manter a tarifa aduaneira vigente. 
Os produtores japoneses, por sua vez, responderam 
ao passarem a construir esses caminhões leves nos 
Estados Unidos (veja o Capítulo 8). 

Como resultado, a última companhia a ser atingida 
pelas consequências da tarifa aduaneira foi a Ford, 
uma daquelas “três grandes” 
produtoras norte-americanas! 
A Ford produz uma pequena 
perua comercial na Europa, a 
“Transit Connect”, que é pro- 
jetada (com menor capacidade 
e com habilidade para andar 
por ruas antigas e estreitas) 
para as cidades europeias. O 
recente aumento nos preços 
do combustível aumentou 
drasticamente a demanda por 
esse caminhão em algumas 
cidades norte-americanas. Em 
2009, a Ford começou a vender 
esses veículos para os Estados 
Unidos. Para chegar próximo 
da tarifa aduaneira de 25%, a 
Ford instala janelas e bancos 
traseiros e cintos de segurança 
antes de enviar os veículos para os Estados Unidos. 
Esses veículos não são mais classificados como cami- 
nhões comerciais, mas sim como veículos de passa- 
geiro, que estão sujeitos a uma tarifa bem menor, de 
2,5%. Após chegarem a Baltimore, Maryland, os bancos 
traseiros são imediatamente retirados e as janelas tra- 
seiras são substituídas por painéis de metal. Isso acon- 
tece antes da entrega às concessionárias da Ford. 








Os efeitos líquidos de bem-estar de uma tarifa adua- 
neira são resumidos na Figura 9.10. Os efeitos negativos 
consistem em dois triângulos b e d. O primeiro triângulo 
é a perda por distorção de produção, que resulta do fato de 
que a tarifa aduaneira leva os produtores nacionais a pro- 
duzirem muito dessa mercadoria. O segundo triângulo é 
a perda de distorção de consumo nacional, que resulta do 
fato que a tarifa aduaneira leva os consumidores a consu- 
mirem pouquíssimo da mercadoria. Contra essas perdas 
devem-se definir os termos de ganho do comércio, medi- 
dos pelo retângulo e, que resulta da diminuição no preço 
de exportação estrangeiro causado pela tarifa aduaneira. 


No importante caso do pequeno país que não pode afetar 
os preços estrangeiros de forma significante, esse último 
efeito deixa de existir. Portanto, os custos de uma tarifa 
aduaneira sem ambiguidade ultrapassam seus benefícios. 


Outros instrumentos 
da política comercial 


As tarifas aduaneiras são as políticas de comércio mais 
simples, mas no mundo moderno a maioria das interven- 
ções governamentais no comércio internacional toma 
outras formas, como subsídios à exportação, quotas de 
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Os efeitos líquidos de bem-estar 


FIGURA 9.10 E o 
de uma tarifa aduaneira 





Os triângulos preenchidos representam perdas de 
eficiência, enquanto o retângulo representa ganhos dos 
termos de comércio. 
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importação, restrições voluntárias da exportação e requi- 
sitos de conteúdo local. Felizmente, uma vez que tenhamos 
compreendido as tarifas aduaneiras, não é muito difícil 
compreender esses outros instrumentos de comércio. 


Subsídio de exportação: teoria 


Um subsídio à exportação é um pagamento a uma 
empresa ou indivíduo que envia a mercadoria para o 
exterior. Como a tarifa aduaneira, um subsídio à expor- 
tação pode ser tanto específico (um montante fixo 
por unidade) ou ad valorem (uma proporção do valor 
exportado). Quando o governo oferece um subsídio à 
exportação, os fornecedores exportarão a mercadoria 
até o ponto em que o preço nacional ultrapasse o preço 
estrangeiro pelo valor do subsídio. 

Esses efeitos de um subsídio à exportação nos preços 
são exatamente o inverso daqueles de uma tarifa adua- 
neira (Figura 9.11). O preço no país exportador aumenta 


Efeitos de um subsídio à exportação 





Um subsídio à exportação aumenta os preços no país 
exportador, enquanto baixa-os no país importador. 
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de P, para Pç, mas porque o preço no país importador 
cai de P, para P,, o aumento de preço é menor do que o 
subsídio. No país exportador, os consumidores são pre- 
Jjudicados, os produtores ganham e o governo perde, por- 
que deve gastar dinheiro no subsídio. A perda do con- 
sumidor é a área a + b, o ganho dos produtos é a área a 
+ b + c, o subsídio do governo (o valor das exportações 
vezes o valor do subsídio) éaáreab+c+d+e+f+g. A 
perda de bem-estar líquido é, portanto, a soma das áreas 
b+d+e+f+ g. Dessas, be d representam as perdas de 
distorção de consumo e produção do mesmo tipo que a 
tarifa aduaneira produz. Além disso, e em contraste com 
a tarifa aduaneira, o subsídio à exportação piora os ter- 
mos de comércio porque diminui o preço da exportação 
no mercado estrangeiro de P,, para P,*. Isso leva à perda 
adicional de termos de comércio e + f + g, que é igual a 
P,— Pj&* vezes a quantidade exportada com o subsídio. 
Então, um subsídio à exportação, de forma inequívoca, 
leva a custos que ultrapassam seus benefícios. 


POLÍTICA AGRÍCOLA COMUM DA EUROPA 


Em 1957, seis nações da Europa Ocidental (Alema- 
nha, França, Itália, Bélgica, Holanda e Luxemburgo) 
formaram a Comunidade Econômica Europeia, que 
desde então cresceu para incluir a maior parte da 
Europa. Agora chamada de União Europeia (UE), seus 





dois maiores efeitos estão na política de comércio. Pri- 
meiro, os países-membros retiraram todas as tarifas 
aduaneiras em relação uns aos outros, criando assim 
uma união aduaneira (será discutida no próximo capí- 
tulo). Segundo, a política agrícola da União Europeia 
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tornou-se um programa 
massivo de subsídio à 
exportação. 

A Política Agrícola 
Comum (PAC) da União 
Europeia começou não 
como um subsídio à 
exportação, mas como 
um esforço para garantir preços elevados para os agri- 
cultores europeus ao ter a União Europeia comprando 
produtos agrícolas sempre que os preços ficassem 
abaixo de níveis de suporte especificados. Para pre- 
venir essa política de perder-se em grandes quantida- 
des de importações, ela foi inicialmente apoiada por 
tarifas aduaneiras que compensam a diferença entre 
os preços agrícolas europeus e mundiais. 

Desde os anos 1970, entretanto, o preços de apoio 
definidos pela União Europeia acabaram sendo tão 
altos que a Europa (que, com livre comércio, seria 
uma importadora da maioria dos produtos agrícolas) 
estava produzindo mais do que os consumidores esta- 
vam dispostos a comprar. Como resultado, a União 
Europeia viu-se obrigada a comprar e armazenar enor- 
mes quantidades de alimentos. No fim de 1985, por 
exemplo, as nações europeias tinham armazenado 
780 mil toneladas de carne, 1,2 milhão de toneladas 
de manteiga e 12 milhões de toneladas de trigo. Para 
evitar crescimento ilimitado nesses estoques, a União 
Europeia voltou-se para uma política de subsidiar 
exportações para repassar a produção excedente. 

A Figura 9.12 mostra como o PAC funciona. Fun- 
ciona, é claro, exatamente como o subsídio à exporta- 
ção mostrado na Figura 9.11, exceto que a Europa seria 
realmente um importador com livre comércio. O preço 
de apoio é definido não só acima do preço mundial 
que prevaleceria em sua ausência, mas também acima 
do preço que igualaria a demanda e a oferta mesmo 
sem importações. Para exportar o excedente resul- 
tante, é pago um subsídio à exportação que compensa 
a diferença entre os preços europeu e mundial. As pró- 
prias exportações subsidiadas tendem a desvalorizar o 
preço mundial, aumentando o subsídio necessário. Um 
estudo recente estimou que o custo de bem-estar para 
os consumidores europeus ultrapassou os benefícios 
dos produtores agrícolas por quase 30 bilhões de dóla- 
res (21,5 bilhões de euros) em 2007 

Apesar dos custos líquidos consideráveis do PAC 
para os consumidores e contribuintes europeus, a 





FIGURA 9.12 


Política Agrícola Comum da Europa 





Os preços agrícolas são fixados não só acima dos níveis 
de mercado mundial, mas também acima do preço que 
abriria o mercado europeu. Um subsídio à exportação é 
utilizado para eliminar o excedente resultante. 
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força política dos agricultores na UE tem sido tão 
intensa que tem sido difícil controlar o programa. Uma 
fonte de pressão veio dos Estados Unidos e de outras 
nações exportadoras de alimentos, que reclamam que 
os subsídios à exportação da Europa baixam o preço 
de suas exportações. As consequências orçamentárias 
do PAC também levantaram preocupações: em 2013, o 
PAC custou aos contribuintes europeus 78 bilhões de 
dólares (58 bilhões de euros) e este número não inclui 
os custos indiretos para os consumidores de alimentos. 
Os subsídios do governo para os agricultores europeus 
são iguais a cerca de 22% do valor da produção agrí- 
cola, mais do que duas vezes o valor norte-americano 
de 8,6%. (Os subsídios agrícolas norte-americanos são 
mais restritos a um subconjunto de culturas.) 
Reformas recentes na política agrícola da Europa 
representam um esforço em reduzir as distorções de 
incentivos causadas pelo apoio ao preço, enquanto 
continua a fornecer ajuda aos agricultores. Se os polí- 
ticos forem em frente com seus planos, os agriculto- 
res receberão cada vez mais pagamentos diretos que 
não estão relacionados ao quanto eles produzem. 
Isso deve diminuir os preços e reduzir a produção. 


3 Veja: Pierre Boulanger; Patrick Jomini. “Of the Benefits to the EU of Removing the Common Agricultural Policy”, Sciences Politique 


Policy Brief, 2010. 
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Quotas de importação: teoria 


Uma quota de importação é uma restrição direta na 
quantidade que pode ser importada de alguma mercado- 
ria. À restrição é normalmente aplicada com a emissão 
de licenças para alguns grupos de empresas individuais. 
Por exemplo, os Estados Unidos têm uma quota em 
importações de queijo estrangeiro. As únicas empresas 
autorizadas a importar queijo são certas companhias 
de comércio, a cada uma delas é atribuído o direito de 
importar um número máximo de quilos de queijo por 
ano. O tamanho da quota de cada empresa é baseado na 
quantidade de queijo que ela importou no passado. Em 
alguns casos importantes, especialmente açúcar e ves- 
tuário, o direito de vender nos Estados Unidos é dado 
diretamente aos governos dos países exportadores. 

É importante evitar o equívoco de que as quotas 
de importação, de alguma maneira, limitam as impor- 
tações sem aumentar os preços nacionais. A verdade é 
que uma quota de importação sempre aumenta o preço 
nacional da mercadoria importada. Quando as impor- 
tações são limitadas, o resultado imediato é que, no 
preço inicial, a demanda por aquela mercadoria ultra- 
passe a oferta nacional mais as importações. Isso faz o 


preço subir até que o mercado esteja limpo. No fim, uma 
quota de importação aumentará o preço nacional pelo 
mesmo valor que uma tarifa aduaneira que limita as 
importações ao mesmo nível (exceto no caso de mono- 
pólio nacional, no qual a quota aumenta os preços mais 
do que isso. Veja o Apêndice deste capítulo). 

A diferença entre a quota e a tarifa aduaneira é que com 
a quota o governo não recebe nenhuma receita. Quando a 
quota, em vez da tarifa aduaneira, é utilizada para restrin- 
gir as importações, a soma de dinheiro que teria aparecido 
com a tarifa como receita do governo é recolhida por quem 
quer que receba as licenças de importação. Os donos de 
licenças são, portanto, capazes de comprar importações 
e revendê-las a um preço maior no mercado nacional. Os 
lucros recebidos pelos donos das licenças de importação 
são conhecidos como rendas de contingenciamento. Ao 
avaliar os custos e benefícios de uma quota de importa- 
ção, é crucial determinar quem recebe as rendas. Quando 
os direitos de vender no mercado nacional são atribuídos 
aos governos de países exportadores, como acontece fre- 
quentemente, a transferência de rendas para o exterior faz 
o custo de uma quota ser substancialmente maior do que o 
da tarifa aduaneira equivalente. 





UMA QUOTA DE IMPORTAÇÃO NA PRÁTICA: AÇÚCAR DOS ESTADOS UNIDOS 


O problema do açúcar dos Estados Unidos é simi- 
lar, em sua origem, ao problema agrícola europeu: um 
preço nacional garantido pelo governo federal elevou 
os preços norte-americanos acima dos níveis do mer- 
cado mundial. Entretanto, diferentemente da União 
Europeia, a oferta nacional nos Estados Unidos não 
ultrapassa a demanda nacional. Portanto, os Estados 
Unidos foram capazes de manter os preços nacionais no 
nível alvo com uma quota de importação sobre o açúcar. 

Uma característica particular da quota de impor- 
tação é que os direitos de vender açúcar nos Estados 
Unidos são atribuídos para governos estrangeiros, que 
então atribuem esses direitos aos seus próprios resi- 
dentes. Como resultado, as rendas geradas pela quota 
de açúcar são revertidas para os estrangeiros. As quo- 
tas restringem as importações tanto do açúcar bruto 
(quase que exclusivamente cana-de-açúcar) quanto do 
refinado. A Figura 9.13 mostra o efeito das restrições 
de importação norte-americanas no preço do açúcar 
bruto nos Estados Unidos em relação ao preço mun- 
dial. Como podemos ver, essas restrições de impor- 
tação têm sido muito bem-sucedidas no aumento do 





(FAPRI) Publications, 2013. 


4 Essas estimativas são para 2014, supondo que as restrições de importação sejam eliminadas em 2013. Para mais detalhes, veja: Beghin; 
John Christopher; Amani Elobeid. “The Impact of the U.S. Sugar Program Redux”. Food and Agricultural Policy Research Institute 


preço nacional norte-americano acima do preço mun- 
dial. Quando o preço mundial do açúcar aumentou 
drasticamente em 2010 a 2011, as restrições de impor- 
tação foram aliviadas, mas não o suficiente para limi- 
tar o aumento acentuado no preço norte-americano, 
que ainda permaneceu bem acima do preço mundial. 
Agora descrevemos a mais recente previsão para 
os efeitos dessas restrições de importação e dos altos 
preços de açúcar associados.“ A Figura 9.14 mostra 
o equilíbrio do mercado de açúcar bruto com e sem 
a restrição da quota. Atualmente, a quota limita as 
importações de açúcar bruto em 3,4 milhões de tone- 
ladas, enquanto a produção americana total é de 8,4 
milhões de toneladas. Isso resulta em um preço do 
açúcar norte-americano que está 34% acima do preço 
mundial. Com a ausência das restrições de importa- 
ção, O preço norte-americano cairia para o nível do 
preço mundial. A figura é desenhada supondo que os 
Estados Unidos sejam “pequenos” no mercado mun- 
dial de açúcar bruto, isto é, remover a quota não teria 
um efeito significativo no preço mundial. De acordo 
com essa estimativa, o livre comércio aumentaria 
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Preços norte-americano e mundial de açúcar bruto em dólares por tonelada (tonelada curta, valor bruto), 
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Fonte: Departamento de Agricultura dos EUA. 





TRT Efeitos da quota de importação norte-americana sobre o açúcar 





Preço, US$/tonelada 


Preço no mercado 
norte-americano USS747 


Preço mundial USS496 
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A quota limita as importações de açúcar 
bruto em 3,4 milhões de toneladas. Sem 

a quota, tais importações seriam 84% 
maiores, ou 6,4 milhões de toneladas. 

O resultado da quota é que o preço do 
açúcar é de US$ 747 por tonelada versus o 
preço de USS 496 nos mercados mundiais. 
Isso gera um ganho para os produtores 

de açúcar norte-americanos, mas uma 
perda muito maior para os consumidores 
estadunidenses. Não existe nenhum ganho 
de compensação em receita porque as 
rendas de contingenciamento são captadas 
pelos governos estrangeiros. 


milhões de toneladas 


= perda do consumidor (a + b+c+d) 
**::e) = ganho do produtor (a) 
UA = renda de contingenciamento (c) 








as importações de açúcar em 84% e uma contração 
associada de 11% na produção nacional. 

Os efeitos de bem-estar da quota de importação 
são indicados pelas áreas a, Db, c, e d. Os consumidores 
perdem pelo excedente a + b + c + d associado com o 
maior preço. Parte dessa perda do consumidor repre- 
senta uma transferência para os produtores norte- 
-americanos de açúcar, que ganham o excedente do 
produtor a. Parte da perda representa a distorção de 
produção b e a distorção de consumo d. As rendas 


para os governos estrangeiros que recebem direitos 
de importação são resumidas pela área c. 

A fim de colocar valores em dólar nesses efeitos 
de bem-estar, deve-se levar em conta como um preço 
maior de açúcar bruto leva a um preço maior de açúcar 
refinado, o que então se transforma em maiores pre- 
ços para todos os produtos que contêm açúcar. Apesar 
de os últimos aumentos no preço dos alimentos pagos 
pelos consumidores norte-americanos serem modes- 
tos, na ordem de 0 a 2%, as perdas totais do excedente 
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do consumidor são massivas, porque esses aumentos 
de preço são aplicados a uma enorme quantidade de 
mercadorias amplamente consumidas. A perda do con- 
sumidor estimada para 2014 (em relação ao resultado 
hipotético no qual a quota do açúcar é eliminada em 
2013) é de 3,5 milhões de dólares! Além disso, os altos 
preços para o açúcar refinado também geram perdas 
de excedente do produtor para a indústria de alimen- 
tos (todos os produtores de alimentos que utilizam 
açúcar refinado como ingrediente). Isso adiciona outros 
909 milhões de dólares às perdas do consumidor, para 
um custo total estimado de 4,4 bilhões associados à 
quota norte-americana do açúcar. 

Os produtores norte-americanos de açúcar ganham 
com os preços altos, é claro. O ganho estimado dos pro- 
dutores para 2014 totaliza 3,9 bilhões de dólares. (A 
maioria desses ganhos vai para as processadoras/refi- 
narias de açúcar, com “somente” 486 milhões de dóla- 
res ficando na mão dos agricultores). Por fim, os expor- 
tadores de açúcar aos quais foi atribuído o direito de 
vender o produto para os Estados Unidos também se 
beneficiam desses direitos de quotas, pois embolsam 
a diferença entre o maior preço norte-americano em 
relação ao preço mundial. (Muitos desses exportadores 
estrangeiros de açúcar são de propriedade dos pro- 
cessadores norte-americanos de açúcar). Esse ganho 
torna-se a maior parte da diferença entre a perda de 
4,4 bilhões de dólares para quem utiliza o açúcar (con- 
sumidores e produtores de alimentos) e o ganho de 3,9 
bilhões de dólares para os produtores, já que as perdas 
de peso morto são relativamente menores. 

A quota do açúcar ilustra de forma extrema a 
tendência da proteção em fornecer benefícios para 
um pequeno grupo de produtores, os quais recebem 
um grande benefício, à custa de um grande número 
de consumidores, os quais arcam com somente um 
pequeno custo. Nesse caso, a perda anual do con- 
sumidor soma para “somente” US$ 11 per capita, ou 
um pouco abaixo de US$ 30 para uma família típica. 
Não surpreendentemente, o eleitor médio norte- 
-americano desconhece a existência da quota de açú- 
car e por isso existe pouca oposição efetiva. 

Do ponto de vista dos produtores do açúcar bruto 
(agricultores e processadores), entretanto, a quota é uma 
questão de vida ou morte. Esses produtores empregam 
somente por volta de 20 mil trabalhadores, então os 
ganhos do produtor advindos da quota representam um 


subsídio implícito em torno de 200 mil dólares por traba- 
lhador. Não deveria ser surpresa nenhuma que esses pro- 
dutores de açúcar estão efetivamente mobilizados em 
defender sua proteção. Eles doaram mais de 4,5 milhões 
de dólares na corrida pelo Congresso em 2012 e a Ameri- 
can Sugar Alliance gastou outros três milhões de dólares 
em despesas de lobby nos 12 meses que antecederam a 
votação da lei agrícola norte-americana no Congresso em 
2013 (essa lei reautoriza as restrições nas importações 
norte-americanas de açúcar). 

Os oponentes da proteção tentam frequentemente 
enguadrar suas críticas não em termos do excedente 
do consumidor e do produtor, mas em termos do 
custo de cada emprego “economizado” por uma res- 
trição de importação. Claramente, a perda do subsídio 
de 200 mil dólares por empregado fornecido indire- 
tamente pela quota forçaria os produtores de açúcar 
a encolher e reduzir seus empregados. As estimativas 
para essa redução de emprego variam entre 500 e 
2.000 trabalhadores. Mesmo tendo essa grande perda 
nos empregos, a quota de açúcar ainda custaria aos 
consumidores americanos 1,74 milhão por emprego 





Produtores de alimentos que utilizam açúcar, junto com os 
consumidores, são prejudicados pela quota do açúcar, que 
aumenta artificialmente o preço do açúcar nos Estados Unidos. 
Estima-se que o emprego nas fábricas de chocolate e de 
produtos de confeitaria aumentaria em até 34% se a quota 

de açúcar fosse retirada. Os pirulitos Dum Dums ainda são 
produzidos em Ohio, apesar de seu produtor, a Spangler Inc., ter 
levado a produção de seus bastões de doce para o México. Uma 
porção substancial da indústria de confeitaria norte-americana 
foi para o Canadá ou para o México, onde os preços do açúcar 
são substancialmente menores. O CEO da Spangler, Kirk 
Vashawm, estima que poderia economizar US$ 15.000 por dia ao 
levar sua fábrica de produção de Ohio para o Canadá. 


5 Uma emenda para acabar com as restrições de importação de açúcar foi introduzida ao projeto de Lei agrícola de 2013 (2013 Farm Bill 
— Sugar Reform Act of 2013). Foi quase derrotada por 45 a 54 votos no Senado e por 206 a 221 votos na Câmara dos Representantes. 


6 Veja: “Farm Bill's Subsidy for Sugar under Pressure”. Columbia Dispatch, 20 jun. 2013. 
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economizado. E esse custo não leva em consideração 
todas as perdas de emprego que os preços altos do 
açúcar impõem sobre a indústria de alimentos. 

Se as restrições ao açúcar fossem retiradas, a queda 
no preço do produto refinado induziria uma expansão 
substancial na indústria de alimentos que utiliza açúcar. 
Já mencionamos o aumento associado de 909 milhões 
no excedente do produtor para esses setores, mas essa 
expansão também geraria de 17.000 a 20.000 novos 
empregos. Na verdade, a expansão seria grande o sufi- 
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ciente para transformar os Estados Unidos de importa- 
dor líquido para exportador líquido de alimentos que 
contêm açúcar. Comparando as figuras para empregos 
salvos pelos produtores de açúcar (500 a 2.000) com as 
figuras para empregos perdidos no setor de alimentos 
(17.000 a 20.000), vemos que a dimensão de proteção 
de emprego não é mais longa do que o custo do con- 
sumidor por emprego salvo, é astronomicamente alta. 
Em vez disso, é claro que os empregos estão sendo per- 
didos e não salvos, pela quota do açúcar. 








Restrição voluntária das exportações 


Uma variante na quota de importação é a restrição 
voluntária da exportação (RVE), também conhecida 
como acordo de restrição voluntária (ARV). (Bem- 
-vindo ao mundo burocrático da política de comércio, 
onde tudo tem um símbolo de três letras!) A RVE é uma 
quota no comércio imposta pelo país exportador, em vez 
do importador. O exemplo mais famoso é a limitação 
nas exportações de automóveis para os Estados Unidos 
imposta pelo Japão depois de 1981. 

As restrições voluntárias das exportações são comu- 
mente impostas a pedido do importador e aceitas pelo 
exportador para prevenir outras restrições de comércio. 
Como veremos no Capítulo 10, certas vantagens políti- 
cas e legais fizeram das RVEs os instrumentos preferidos 
de política de comércio em alguns casos. No entanto, de 
um ponto de vista econômico, uma restrição voluntária 
da exportação é exatamente como uma quota de impor- 
tação, em que as licenças são atribuídas para governos 
estrangeiros e é, portanto, muito dispendiosa para o país 
importador. 

Uma RVE é sempre mais dispendiosa para o país 
importador do que uma tarifa aduaneira que limita 


as importações pelo mesmo valor. A diferença é que o 
que teria sido receita sob uma tarifa aduaneira torna-se 
renda ganha pelos estrangeiros sob a RVE, então a RVE 
claramente produz uma perda para o país importador. 

Um estudo dos efeitos das três principais restrições 
voluntárias das exportações norte-americanas nos anos 
1980 (em tecido e vestuário, aço e automóveis) desco- 
briu que dois terços do custo dessas restrições para os 
consumidores foram contabilizados pelas rendas ganhas 
pelos estrangeiros.” Em outras palavras, a maior parte 
dos custos representa uma transferência de renda em vez 
de uma perda de eficiência. Esse cálculo também enfa- 
tiza que, de um ponto de vista nacional, as RVEs são 
muito mais dispendiosas do que as tarifas aduaneiras. 
Dado esse fato, a preferência generalizada dos gover- 
nos pelas RVEs em vez de outras medidas de política de 
comércio necessita de uma análise cuidadosa. 

Alguns acordos voluntários de exportação cobrem 
mais de um país. O acordo multilateral mais famoso é o 
Acordo Multifibras, que limitou as exportações têxteis em 
22 países até o começo de 2005. Tais acordos voluntários de 
restrição multilateral são conhecidos por outra abreviação 
de três letras: OMA, por “acordo de marketing metódico”. 


UMA RESTRIÇÃO VOLUNTÁRIA NA PRÁTICA 


Automóveis japoneses 

Por muito tempo nos anos 1960 e 1970, a indústria 
norte-americana de automóveis foi isolada da concor- 
rência das importações pela diferença nos tipos de car- 
ros comprados pelos Estados Unidos e pelos consumido- 
res estrangeiros. Os compradores norte-americanos, que 
vivem em um país grande com baixos impostos de gaso- 
lina, preferiam carros muito maiores do que os europeus 
e os japoneses e, em geral, as empresas estrangeiras 
escolheram não desafiar os Estados Unidos no mercado 
de carros grandes. 





Entretanto, em 1979, fortes aumentos no preço do 
petróleo e a escassez temporária de gasolina fizeram com 
que o mercado estadunidense mudasse abruptamente 
para carros menores. Os produtores japoneses, cujos 
custos estavam diminuindo em relação aqueles de seus 
concorrentes norte-americanos, entraram no mercado 
para preencher a nova demanda. Ao passo que a parcela 
japonesa do mercado subiu e a produção estadunidense 
caiu, sólidas forças políticas nos Estados Unidos exigiram 
proteção para a indústria norte-americana. Em vez de 
agir unilateralmente e arriscar criar uma nova guerra de 





7 Veja: David G. Tarr, A General Equilibrium Analysis of the Welfare and Employment Effects of U.S. Quotas in Textiles, Autos, and Steel. Wa- 


shington, D.C.: Federal Trade Commission, 1989. 
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comércio, o governo norte-americano pediu ao governo 
japonês para limitar suas exportações. Os japoneses, 
com medo de medidas de protecionismo unilaterais caso 
não cumprissem o pedido, concordaram em limitar suas 
vendas. O primeiro acordo, em 1981, limitou as exporta- 
ções japonesas para os Estados Unidos em 1,68 milhões 
de automóveis. Uma revisão aumentou o total para 1,85 
milhões em 1984. Em 1985, o acordo caducou. 

Os efeitos dessa restrição de exportação voluntária 
foram complicados por vários fatores. Primeiro, carros 
japoneses e norte-americanos claramente não eram 
perfeitos substitutos. Segundo, a indústria japonesa, até 
certo ponto, respondeu à quota aumentando a quali- 
dade e vendendo automóveis maiores com mais recursos. 
Terceiro, está claro que a indústria de automóveis não é 
perfeitamente competitiva. Ainda assim, os resultados 
básicos foram os que a discussão das restrições voluntá- 
rias das exportações anterior teria previsto: o preço dos 
carros japoneses nos Estados Unidos aumentou, com a 
renda indo para as empresas japonesas. O governo norte- 
-americano estima que os custos totais para os Estados 
Unidos sejam de 3,2 milhões em 1984, primeiro em trans- 
ferências para o Japão em vez de perdas de eficiência. 


Painéis solares chineses 
Embora as restrições voluntárias das exporta- 
ções não sejam mais permitidas sob as leis da OMC, 





isso só se aplica a um acordo negociado por gover- 
nos e imposto aos exportadores. Recentemente, 
uma disputa comercial entre União Europeia e China 
sobre um aumento nas exportações chinesas de 
painéis solares foi resolvida com a “aceitação” dos 
produtores chineses em limitar suas exportações 
para países da UE abaixo do valor de sete gigawatts 
de painéis solares por ano (junto com um piso de 
preço mínimo para essas unidades). Os fabricantes 
de painéis solares da UE ficaram desapontados, 
já que esse acordo previu a imposição de 47% de 
deveres de antidumping em todas as importações de 
painel solar chinês (a ameaça que gerou essas con- 
cessões pelos produtores chineses de painel solar). 
Entretanto, a imposição de deveres antidumping 
teria desencadeado uma retaliação significativa da 
China, cujos governantes já elaboraram uma lista de 
produtos europeus (incluindo mercadorias de moda 
de luxo e vinhos) que estariam sujeitos a duros 
deveres de importação para a China. Os produto- 
res chineses foram persuadidos a concordar com o 
limite de exportação e piso de preço como alterna- 
tiva, já que isso permitiria que eles mantivessem os 
preços altos cobrados na União Europeia. Os princi- 
pais perdedores são os consumidores europeus, que 
pagarão substancialmente mais por energia solar (e 
o meio ambiente). 








Requisitos de conteúdo legal 


Um requisito de conteúdo legal é uma regulamenta- 
ção que exige uma fração especificada de uma mercado- 
ria final que será produzida nacionalmente. Em alguns 
casos, essa fração é especificada em unidades físicas, 
como a quota de importação norte-americana nos anos 
1960. Em outros casos, a exigência é especificada em 
termos de valores, ao requerer que uma parcela mínima 
do preço da mercadoria represente valor nacional acres- 
centado. Leis de conteúdo locais têm sido amplamente 
utilizadas por países em desenvolvimento que tentam 
mudar sua base de produção de montagem de volta para 
mercadorias intermediárias. Nos Estados Unidos, uma 


lei de conteúdo local para automóveis foi proposta em 
1982, mas nunca foi atendida. 

Do ponto de vista dos produtores nacionais de par- 
tes, uma regulamentação de conteúdo local fornece pro- 
teção da mesma forma que uma quota de importação 
oferece. Entretanto, do ponto de vista das empresas que 
devem comprar localmente, os efeitos são um pouco dife- 
rentes. O conteúdo local não coloca um limite rigoroso 
nas importações. Em vez disso, permite que as empresas 
importem mais, contanto que também comprem mais 
nacionalmente. 

Isso significa que o preço efetivo dos insumos para a 
empresa é uma média do preço dos insumos importados 
e produzidos nacionalmente. 


FECHANDO O ESPAÇO 


No Capítulo 8, discutimos como o comércio de 
mercadorias intermediárias (assim como o comér- 
cio de mercadorias finais) gera ganhos agregados de 
bem-estar (apesar de os ganhos estarem longe de ser 
distribuídos igualmente). Além disso, o acesso a merca- 





dorias importadas mais baratas gera ganhos privados 
para empresas enquanto elas expandem sua escala de 
produção. Pode, então, parecer surpreendente que as 
agências do governo norte-americano (em nível local, 
estadual e federal) estejam expressamente proibi- 
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das de levar vantagem sobre tais oportunidades. A 
Lei Americana de Compras, originalmente aprovada 
em 1933, exige que essas agências do governo com- 
prem muitos insumos específicos de empresas norte- 
-americanas, a não ser que a oferta estrangeira para 
esse insumo esteja mais do que 25% abaixo da menor 
oferta de uma empresa estadunidense. Esta disposição 
foi escrita dentro da Lei de Recuperação e Reinvesti- 
mento de 2009 (ARRA), o pacote de estímulo de 831 
bilhões de dólares que foi aprovado na esteira da grave 
recessão econômica. Qualquer projeto de trabalho 
público financiado pela ARRA deve utilizar ferro, aço e 
mercadorias produzidas nos Estados Unidos (sujeitas 
ao mesmo diferencial de 25%). 

Em geral, a diferença entre as ofertas norte- 
-americanas e estrangeiras está substancialmente 
abaixo dos 25%, de forma que a provisão da Lei Ame- 
ricana de Compras resulta em um aumento de custo 
bem abaixo do máximo de 25%. Entretanto, a China 
está desenvolvendo capacidades únicas na produção 
de alguns produtos de aço altamente específicos, dedi- 
cados a projetos de infraestrutura de alta escala (em 
grande parte graças à experiência gerada pela alta 
demanda de tais projetos na China). Para esses pro- 
dutos de aço específicos, a diferença de custo entre os 
produtores chineses e o pequeno punhado de empre- 
sas estadunidenses com a capacidade de produção 
necessária está aproximando-se do máximo de 25%, 
um diferencial muito grande, especialmente dada a 
escala massiva de vários projetos de infraestrutura. 
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Para a construção da nova Bay Bridge que liga São 
Francisco a Oakland, os 23% de diferença entre a pro- 
posta chinesa e a solitária proposta norte-americana 
para alguns componentes-chave do aço totalizaram 
uma diferença de custo de 400 milhões de dólares, 
que foi tão grande que o estado da Califórnia foi for- 
çado a renunciar aos recursos federais advindos da 
ARRA e, em vez disso, confiar em títulos financiados 
por pedágios futuros. Essa opção de financiamento 
não está disponível para muitos outros projetos de 
infraestrutura, o que deve então suportar os custos 
altos associados com as provisões da Lei Americana 
de Compras. 

Essas provisões não só aumentam o custo para os 
contribuintes estadunidenses; elas também induzem 
atrasos substanciais em alguns projetos essenciais, 
enquanto os administradores mexem na papelada 
requerida para mostrar que alguns componentes- 
-chave estão completamente indisponíveis nos Esta- 
dos Unidos. Isso aconteceu com o Departamento de 
Segurança Interna, que se encontrava incapaz de ope- 
rar seus sistemas eletrônicos de triagem de bagagem 
até que fosse permitido que seu contratante com- 
prasse alguns componentes estrangeiros necessários 
para a integração com os sistemas de segurança dos 
aeroportos. Por fim, as provisões da Lei Americana de 
Compras também desencadearam causas protecio- 
nistas similares de outros governos estrangeiros, dei- 
xando as empresas norte-americanas de fora dessas 
oportunidades de negócio. 








Considere, por exemplo, o exemplo dado anterior- 
mente sobre os automóveis, no qual o custo das partes 
importadas é de US$ 6.000. Suponha que comprar as 
mesmas partes nacionalmente custaria US$ 10.000, mas 
fosse exigido que as montadoras utilizassem 50% de par- 
tes nacionais. Então, elas enfrentariam um custo médio 
de partes de US$ 8.000 (0,5 x 6.000 + 0,5 x 10.000), o 
que refletirá no preço final do carro. 

O ponto importante é que o requisito de conteúdo 
local não produz nem receita para o governo e nem ren- 
das de contingenciamento. Em vez disso, a diferença 
entre os preços das mercadorias importadas e nacionais 
na realidade fica na média no preço final e é passada 
para os consumidores. 

Uma inovação interessante nas regulamentações do 
conteúdo local tem sido permitir que as empresas satis- 
façam seu requisito de conteúdo local ao exportar em 
vez de utilizar partes nacionalmente. Isso é importante 
às vezes. Por exemplo, as empresas de automóveis norte- 


-americanas que operam no México escolheram expor- 
tar alguns componentes do México para os Estados 
Unidos, mesmo que esses componentes pudessem ser 
produzidos nos Estados Unidos de forma mais barata, 
porque fazer isso lhes permite utilizar menos conteúdo 
mexicano na produção de carros no México para o mer- 
cado do México. 


Outros instrumentos de política comercial 


Os governos influenciam o comércio de várias outras 
formas. Listaremos algumas delas brevemente. 

1. Subsídios de crédito à exportação. É como um subsí- 
dio à exportação, exceto que ele toma a forma de um 
empréstimo subsidiado ao comprador. Os Estados 
Unidos, como a maioria dos outros países, têm uma 
instituição governamental, o Banco de Exportação 
e Importação, dedicado a fornecer, ao menos, em- 
préstimos ligeiramente subsidiados para ajudar as 
exportações. 
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2. Procura nacional. Compras feitas pelo governo ou 
por empresas fortemente regulamentadas podem ser 
direcionadas para produzir mercadorias nacional- 
mente, mesmo quando essas mercadorias são mais 
caras do que as importações. O exemplo clássico é a 
indústria de telecomunicações europeia. As nações 
da União Europeia, em princípio, têm livre comércio 
entre elas. No entanto, os principais compradores de 
equipamento de telecomunicações são as empresas de 
telefone — e, na Europa, essas companhias foram, até 
recentemente, de propriedade do governo. Essas com- 
panhias telefônicas que são propriedade do governo 
compram de fornecedores nacionais, mesmo quando 
os fornecedores cobram preços maiores do que os for- 
necedores de outros países. O resultado é que existe 
muito pouco comércio de equipamentos de telecomu- 
nicações dentro da Europa. 

3. Barreiras burocráticas. De vez em quando um go- 
verno quer restringir as importações de uma maneira 
não tão formal. Felizmente ou infelizmente, é fácil 
distorcer a saúde normal, a segurança e procedimen- 
tos comuns a fim de substituir obstáculos substan- 
ciais no caminho do comércio. O exemplo clássico é 
o do decreto francês, em 1982, em que todos os gra- 
vadores videocassetes japoneses teriam de passar pela 
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alfândega de Poitiers (uma cidade do interior que não 
está nem perto de ser um grande porto), o que limitou 
efetivamente as importações reais para um punhado. 


Os efeitos da política 
comercial: um resumo 


Os efeitos dos principais instrumentos da política de 
comércio são utilmente resumidos pela Tabela 9.1, que 
compara o efeito dos quatro principais tipos de política 
de comércio no bem-estar dos consumidores. 

Essa tabela certamente não parece uma propaganda 
para política de comércio intervencionista. Todas as 
quatro políticas de comércio beneficiam os produtores e 
prejudicam os consumidores. Os efeitos das políticas no 
bem-estar econômico são, na melhor das possibilidades, 
ambíguos. Duas das políticas definitivamente prejudi- 
cam a nação como um todo, enquanto as tarifas adua- 
neiras e as quotas de importação são potencialmente 
benéficas somente para países grandes que podem dimi- 
nuir os preços mundiais. 

Por que, então, os governos agem tão frequentemente 
para limitar as importações ou promover as exporta- 
ções? Voltamo-nos para essa questão no Capítulo 10. 
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1. Em contraste com nossa análise anterior, que ressaltou o 
equilíbrio global de interação de mercados, para análises 
de política de comércio costuma ser suficiente utilizar uma 
abordagem de equilíbrio parcial. 


2. Uma tarifa aduaneira cria um espaço entre preço nacio- 
nal e estrangeiro, aumentando o preço nacional, mas por 
menos do que a taxa da tarifa aduaneira. Contudo, um 
caso especial que é importante e relevante, é o de um país 
“pequeno”, que não pode ter nenhuma influência subs- 
tancial nos preços estrangeiros. No caso do país pequeno, 
uma tarifa aduaneira é completamente refletida em seus 
preços nacionais. 


3. Os custos e benefícios de uma tarifa aduaneira ou de outra 
política de comércio podem ser medidos com a utilização 
de conceitos de excedente do consumidor e excedente do 
produtor. Utilizando esses conceitos conseguimos mostrar 
que os produtores nacionais de uma mercadoria ganham 
porque a tarifa aduaneira aumenta o preço que eles rece- 
bem. Os consumidores nacionais perdem pela mesma ra- 
zão. Também existe um ganho em receita do governo. 


4. Se juntarmos os ganhos e perdas advindos de uma tari- 
fa aduaneira, encontramos que o efeito líquido no bem- 
-estar nacional pode ser dividido em duas partes: de um 
lado está uma perda de eficiência, que resulta da distorção 
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nos incentivos voltados aos produtores e consumidores 
nacionais. E de outro lado estão os termos de ganho no 
comércio, refletindo a tendência da tarifa aduaneira em 
baixar os preços de exportação estrangeiros. No caso de 
um país pequeno não poder afetar os preços estrangeiros, 
o segundo efeito é zero, de forma que exista uma perda 
não ambígua. 


A análise de uma tarifa aduaneira pode ser facilmente 
adaptada para analisar as medidas de política do comércio, 
como subsídios à exportação, quotas de importação e res- 


TERMOS-CHAVE 


trições voluntárias das exportações. Um subsídio à expor- 
tação causa perdas de eficiência similares àquelas da tarifa 
aduaneira, mas combina essas perdas ao causar uma dete- 
rioração dos termos de comércio. As quotas de importação 
e as restrições voluntárias das exportações diferem das tari- 
fas aduaneiras, pois o governo não recebe nenhuma receita. 
Em vez disso, o que teria sido receita do governo resulta 
em renda para os destinatários de licenças de importação 
(no caso de uma quota) e para os estrangeiros (no caso das 
restrições voluntárias das exportações). 





barreiras não tarifárias, p. 162 

curva de demanda de importação, p. 162 
curva de oferta de exportação, p. 162 
excedente do consumidor, p. 166 
excedente do produtor, p. 166 

perda de distorção de consumo, p. 169 
perda de eficiência, p. 168 

perda por distorção de produção, p. 169 
quota de importação, p. 165 
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renda de contingenciamento, p. 172 

requisito de conteúdo legal, p. 176 

restrição de exportação voluntária (REV), p. 176 
subsídio à exportação, p. 170 

tarifa aduaneira ad valorem, p. 166 

tarifa aduaneira específica, p. 164 

taxa eficaz de proteção, p. 165 

termos de ganho do comércio, p. 168 





1. 


A curva de demanda de Doméstica para trigo é: 
D = 100 — 20P. 


Sua curva de oferta é: 
S=20+20P. 


Obtenha e coloque em forma de gráfico o esquema de de- 
manda de importação de Doméstica. Qual seria o preço do 
trigo na ausência de comércio? 


Agora adicione Estrangeira, que tem uma curva de demanda 
D*=80-20P 


e uma curva de oferta 
S* = 40 + 20P. 


a. Obtenha e coloque em forma de gráfico a curva de expor- 
tação de Estrangeira e encontre o preço do trigo que pre- 
valeceria em Estrangeira na ausência de comércio. 

b. Agora permita que Estrangeira e Doméstica comerciali- 
zem entre si, com custo zero de transporte. Encontre e 
coloque em forma de gráfico o equilíbrio sob livre co- 
mércio. Qual seria o preço mundial? Qual é o volume de 
comércio? 

Doméstica impõe uma tarifa aduaneira específica de 0,5 em 

importações de trigo. 

a. Determine e coloque em forma de gráfico os efeitos da 
tarifa aduaneira no seguinte: (1) o preço do trigo em cada 
país; (2) a quantidade de trigo fornecida e demandada em 
cada país; (3) o volume de comércio. 


b. Determine o efeito da tarifa aduaneira no bem-estar de 
cada um dos seguintes grupos: (1) produtores concorren- 
tes de importação de Doméstica; (2) consumidores de Do- 
méstica; (3) governo de Doméstica. 

c. Mostre graficamente e calcule os termos de ganho no co- 
mércio, a perda de eficiência e o efeito total no bem-estar 
da tarifa aduaneira. 


Suponha que Estrangeira seja um país muito maior, com 
uma demanda nacional 


D* = 800 — 200P, S* = 400 + 200P. 


(Note que isso implica que o preço de trigo de Estrangeira na 
ausência de comércio teria sido o mesmo que no Problema 2). 


Recalcule o equilíbrio do livre comércio e os efeitos de uma 
tarifa aduaneira específica de 0,5 por Doméstica. Relacione 
a diferença nos resultados com a discussão do caso do país 
pequeno no texto. 


Qual seria a taxa eficaz de proteção em bicicletas na China 
se a China colocasse uma tarifa aduaneira de 50% em bici- 
cletas, que têm um preço mundial de US$ 200, e nenhuma 
tarifa aduaneira para componentes de bicicleta, que juntos 
têm um preço mundial de USS 100? 


Os Estados Unidos simultaneamente limitam as importações 
de etanol para fins de combustível e fornecem incentivos para 
a utilização do etanol na gasolina, o que aumenta o preço do 
etanol em torno de 15% em relação ao que seria em caso con- 
trário. Nós temos, entretanto, livre comércio de milho, que é 
fermentado e destilado para fazer etanol representa aproxi- 


180 


Economia internacional 


madamente 55% de seu custo. Qual é a taxa eficaz de prote- 
ção no processo de transformar milho em etanol? 


7. Volte ao exemplo do Problema 2. Começando com o livre co- 
mércio, suponha que Estrangeira oferece aos exportadores 
um subsídio de 0,5 por unidade. Calcule os efeitos no preço 
de cada país e no bem-estar, tanto dos grupos individuais 
quanto da economia, como um todo, nos dois países. 


8. Utilize seu conhecimento sobre política de comércio para 
avaliar cada uma das afirmações a seguir: 

a. Uma forma excelente de reduzir o desemprego é decretar 
tarifas aduaneiras em mercadorias importadas. 

b. Tarifas aduaneiras têm um efeito mais negativo no bem- 
-estar em paises maiores do que em países menores. 

c. Os empregos da produção de automóveis estão indo para o 
México porque os salários lá são muito menores do que nos 
Estados Unidos. Como resultado, deveríamos implementar 
tarifas aduaneiras em automóveis para igualar a diferença 
entre as taxas de salário entre Estados Unidos e México. 


9. A nação de Acirema é “pequena” e não tem capacidade de 
afetar os preços mundiais. Ela importa amendoins ao preço 
de USS 10 0 saco. A curva de demanda é: 


LEITURAS ADICIONAIS 


D = 400 — 10P. 


A curva de oferta é: 
S=50+5P. 


Determine o equilíbrio do livre comércio. Então calcule e co- 
loque em forma de gráfico os seguintes efeitos de uma quo- 
ta de importação que limita as importações para 50 sacos. 
a. O aumento no preço nacional. 

b. A quota de contingenciamento. 

c. À perda por distorção de consumo. 

d. A perda por distorção de produção. 


10. Se as tarifas aduaneiras, as quotas e os subsídios cau- 
sam perdas de bem-estar, por que eles são tão comuns, 
especialmente na agricultura, entre os países industria- 
lizados como os Estados Unidos e os membros da União 
Europeia? 

11. Suponha que os trabalhadores envolvidos na produção ga- 
nhem menos do que todos os outros trabalhadores da eco- 
nomia. Qual seria o efeito na ditribuição real de renda dentro 
da economia se houvesse uma tarifa aduaneira substancial 
cobrada em mercadorias manufaturadas? 
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polenta Tarifas aduaneiras e quotas de importação 


A análise da política de comércio neste capítulo 
supõe que os mercados sejam perfeitamente competiti- 
vos, de forma que todas as empresas aceitem os preços 
dados. Como argumentamos no Capítulo 8, entretanto, 
muitos mercados para itens comercializados internacio- 
nalmente são de concorrência imperfeita. Os efeitos das 
políticas de comércio internacional podem ser afetados 
pela natureza da competição em um mercado. 

Quando analisamos os efeitos da política de comér- 
cio em mercados de concorrência imperfeita, uma nova 
consideração surge: o comércio internacional limita 
o poder do monopólio e as políticas que limitam o 
comércio podem, por consequência, aumentar o poder 
do monopólio. Mesmo que a empresa seja a única pro- 
dutora de uma mercadoria em um país, ela terá pouca 
capacidade para aumentar os preços se existirem muitos 
fornecedores estrangeiros e livre comércio. Entretanto, 
se as importações forem limitadas por uma quota, a 
mesma empresa será livre para aumentar os preços sem 
medo de concorrência. 

A ligação entre política de comércio e poder 
de monopólio pode ser entendida ao examinar um 
modelo no qual um país importa uma mercadoria e sua 
produção que compete com a importação é controlada 
somente por uma empresa. O país é pequeno em mer- 
cados mundiais, de forma que o preço da importação 


UE Uma indústria monopolística sob livre comércio 


na presença de monopólio 


não é afetado por sua política de comércio. Para esse 
modelo, examinamos e comparamos os efeitos do livre 
comércio, de uma tarifa aduaneira e de uma quota de 
importação. 


O modelo com o livre comércio 


A Figura 94.1 mostra o livre comércio em um mer- 
cado onde a empresa monopolista nacional enfrenta 
concorrência das importações. D é a curva de demanda 
nacional: demanda pelo produto pelos residentes nacio- 
nais. P, é o preço mundial da mercadoria. As merca- 
dorias importadas estão disponíveis em quantidades 
ilimitadas a esse preço. Supõe-se que a indústria nacio- 
nal consiste de uma única empresa, cuja curva de custo 
marginal é MC. 

Se não existisse comércio nesse mercado, a empresa 
nacional se comportaria como uma monopolista comum, 
que maximiza o lucro. Correspondente a D é a curva de 
receita marginal MR, e a empresa escolheria o nível de pro- 
dução monopolista que maximiza lucro Q e o preço P,.. 

Com o livre comércio, entretanto, esse comportamento 
de monopólio não é possível. Se a empresa tentasse cobrar 
P,p ou qualquer outro preço acima de P,, ninguém com- 
praria seu produto, porque importações mais baratas 
estariam disponíveis. Portanto, o comércio internacional 
coloca um limite no preço monopolista em P,,. 





A ameaça da concorrência de importação força a indústria 


Preço, P 











Qu D,, Quantidade, Q 





Importações sob livre comércio 


monopolística a comportar-se como uma indústria perfeitamente 
competitiva. 
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Dado esse limite em seu preço, o melhor que a 
empresa monopolista pode fazer é produzir até o ponto 
em que o custo marginal é igual ao preço mundial, em 
O, No preço P,, os consumidores nacionais deman- 
darão D, unidades da mercadoria, de forma que as 
importações serão D, = O, Esse resultado, entretanto, 
é extamente o que teria acontecido se a indústria nacio- 
nal tivesse sido perfeitamente competitiva. Então, com 
o livre comércio, o fato de que a indústria nacional é um 
monopólio não faz diferença nenhuma no resultado. 


O modelo com uma tarifa aduaneira 


O efeito de uma tarifa aduaneira é de aumentar o 
preço máximo que a indústria nacional pode cobrar. Se 
uma tarifa aduaneira específica t é cobrada nas impor- 
tações, a indústria nacional agora pode cobrar P, + 1 
(Figura 94.2). Porém, a indústria ainda não está livre 
para aumentar seu preço até o preço do monopólio, por- 
que os consumidores ainda se voltarão para as importa- 
ções se o preço subir acima do preço mundial mais a tarifa 
aduaneira. Portanto, o melhor que o monopolista pode 
fazer é definir o preço igual ao custo marginal, em O. À 
tarifa aduaneira aumenta o preço nacional assim como 
a produção da indústria nacional, enquanto a demanda 


Uma indústria monopolística 


FIGURA 9A.2 . k ; 
protegida por uma tarifa aduaneira 





A tarifa aduaneira permite que a indústria monopolística 
aumente seu preço, mas o preço ainda é limitado pela 
ameaça de importações. 
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cai para D e, portanto, as importações caem. Entretanto, 
a indústria nacional ainda produz a mesma quantidade, 
como se fosse perfeitamente competitiva. 


O modelo com uma quota de importação 


Suponha que o governo imponha um limite nas 
importaçõs, restrigindo sua quantidade a um nível fixo 
O. Então o monopolista sabe que quando ele cobra um 
preço acima de P, não perderá todas as suas vendas. Em 
vez disso, venderá qualquer que seja a demanda nacio- 
nal a esse preço, menos as importações permitidas O. 
Dessa forma, a demanda enfrentada pelo monopolista 
será a demanda nacional menos as importações permiti- 
das. Definimos a curva de demanda de pós-quota como 
BD. Ela está paralela à curva de demanda nacional D, 
mas moveu-se Q unidades para a esquerda (contanto 
que a quota seja obrigatória e o preço nacional esteja 
acima do preço mundial P,, veja a Figura 9A.3). 

Correspondente a D é a nova curva de receita margi- 
nal MR. A empresa protegida por uma quota de impor- 
tação maximiza o lucro ao definir o custo marginal igual 
a essa nova receita marginal, produzindo 0,e cobrando o 
preço P. (A licença para importar uma unidade de uma 
mercadoria irá, portanto, produzir uma renda de E em 


Uma indústria monopolística 


FIGURA 9A.3 h : : 
protegida por uma quota de importação 





A indústria monopolística agora é livre para aumentar 
seus preços, sabendo que o preço nacional das 
importações também vai subir. 
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8 Existe um caso no qual a tarifa aduaneira terá diferentes efeitos em uma indústria monopolística do que em uma indústria perfeitamente 
competitiva. Esse é o caso no qual a tarifa aduaneira é tão alta que as importações são completamente eliminadas (uma tarifa aduaneira 
proibitiva). Para uma indústria competitiva, uma vez que as importações foram eliminadas, qualquer aumento nas tarifas aduaneiras não tem 
efeito nenhum. Uma indústria monopolista, entretanto, será forçada a limitar seu preço pela ameaça de importações mesmo se as importações 
atuais sejam iguais a zero. Portanto, um aumento em uma tarifa aduaneira proibitiva permitirá à indústria monopolistíca aumentar o preço 


próximo ao preço de maximização de lucro P,,. 
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Comparando uma tarifa aduaneira e uma quota 


Agora perguntamos como os efeitos de uma tarifa 
aduaneira e uma quota podem ser comparados. Para fazer 
isso, comparamos a tarifa aduaneira e a quota que resul- 
tam no mesmo nível de importações (Figura 94.4). O nível 
da tarifa aduaneira t leva a um nível de importações Q. 


IA WT WA Comparação entre tarifa aduaneira e quota 





Uma quota leva a uma produção nacional menor e a um 
preço maior do que a tarifa aduaneira produz em um 
mesmo nível de importações. 
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Perguntamos, portanto, o que aconteceria se em vez de 
uma tarifa aduaneira o governo simplesmente limitasse as 
importações para O. 

Vemos pela figura que os resultados não são os mes- 
mos. A tarifa aduaneira resulta na produção nacional 
O e no preço nacional P, + t. A quota leva a um nível 
menor de produção nacional, O, e a um preço maior, P,. 
Quando protegida por uma tarifa aduaneira, a indústria 
nacional monopolista comporta-se como se fosse perfei- 
tamente competitiva; quando protegida por uma quota, 
fica claro que não se comporta assim. 

A razão para essa diferença é que uma quota de 
importação cria mais poder de monopólio do que uma 
tarifa aduaneira. Quando as indústrias monopolis- 
tas são protegidas por tarifas aduaneiras, as empresas 
nacionais sabem que se aumentarem demais os seus pre- 
ços serão prejudicados pelas importações. Uma quota 
de importação, por outro lado, fornece proteção abso- 
luta: não importa o quão alto seja o preço nacional, as 
importações não podem exceder o nível da quota. 

Essa comparação parece dizer que se os governos 
estão preocupados com o poder de monopólio nacional 
eles deveriam preferir as tarifas aduaneiras às quotas 
como instrumentos de política de comércio. Porém, na 
verdade, a proteção tem se distanciado cada vez mais 
das tarifas aduaneiras em direção às barreiras não tari- 
fárias, incluindo as quotas de importação. Para explicar 
isso, precisamos olhar para outras considerações além 
da eficiência econômica que motiva os governos. 


CAPÍTULO 


10 





A economia política da política de comércio 


Em 8 de novembro de 2005, os governos dos EUA e da China assinaram um memorando de 
entendimento pelo qual a China concordava, sob pressão estadunidense, em estabelecer quotas 
em suas exportações de vários tipos de vestuário e têxteis para os Estados Unidos. Por exemplo, 
a China concordou que em 2006 não mandaria mais do que 772,8 milhões de pares de meias para 
os EUA. Esse acordo aumentou significativamente o preço das meias e de outras mercadorias 
para os consumidores norte-americanos. Contudo, embora a China estivesse disposta a entrar em 
harmonia com os Estados Unidos nesse ponto, ela empacou nas exigências estadunidenses de 
reduzir suas próprias tarifas aduaneiras em mercadorias manufaturadas e agrícolas. 

Tanto o governo chinês quanto o norte-americano, então, estavam determinados a perseguir 
políticas que, de acordo com a análise de custo-benefício desenvolvida no Capítulo 9, produzis- 
sem mais custos do que benefícios. Claramente, as políticas de governo refletem objetivos que 
vão além das simples medidas de custo e benefício. 

Neste capítulo, examinaremos algumas das razões pelas quais os governos não deveriam 
basear ou, de maneira alguma, baseiam sua política de comércio em cálculos de custo-benefício 
de economistas. Essa verificação das forças que motivam a política de comércio na prática conti- 
nua nos capítulos 11 e 12, que discutem as questões características da política perante países em 
desenvolvimento e desenvolvidos, respectivamente. O primeiro passo para entender as políticas 
de comércio reais é perguntar quais as razões que existem para os governos não interferirem no 
comércio, isto é, qual é o caso para que haja o livre comércio? Com essa questão respondida, os 
argumentos para intervenção podem ser examinados como desafios para as suposições subja- 
centes ao caso de livre comércio. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Articular argumentos para o livre comércio que vão além dos ganhos convencionais com o 
comércio. 

= Avaliar argumentos de bem-estar nacional contra o livre comércio. 

= Relacionar a teoria e a evidência por trás de visões de “economia política” da política de comércio. 

= Explicar como as negociações internacionais e os acordos promoveram o comércio mundial. 

= Discutir as questões especiais levantadas pelos acordos de comércio preferencial. 


cionar. As razões para essa defesa não são tão 
simples como a ideia em si. Em um nível, mode- 
los teóricos sugerem que o livre comércio evitará 


O caso para o livre 
comércio 


Poucos países têm algo que se aproxime de 
um livre comércio por completo. A cidade de 
Hong Kong, que é legalmente parte da China, 
mas mantém uma política econômica separada, 
deve ser a única economia moderna sem tarifas 
aduaneiras ou quotas de importação. No entanto, 
desde o tempo de Adam Smith, os economistas 
têm defendido o livre comércio como um ideal 
cuja direção a política de comércio deveria ambi- 


perdas de eficiência associadas à proteção. Talvez 
os economistas acreditem que o livre comércio 
produza ganhos adicionais além da eliminação 
das distorções de produção e de consumo. Por 
fim, mesmo entre os economistas que acreditam 
que o livre comércio é uma política muito menos 
perfeita, muitos creem que o livre comércio é nor- 
malmente melhor do que qualquer outra política 
que um governo pode seguir. 
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Livre comércio e eficiência 


O caso de eficiência para o livre comércio é simples- 
mente o inverso da análise de custo-benefício de uma 
tarifa aduaneira. A Figura 10.1 mostra novamente o 
ponto básico para o caso de um país pequeno que não 
pode influenciar os preços de exportação estrangeiros. 
Uma tarifa aduaneira causa uma perda líquida para a 
economia, medida pela área dos dois triângulos. Ela 
causa isso ao distorcer os incentivos econômicos tanto 
dos produtores quanto dos consumidores. Contraria- 
mente, uma mudança para o livre comércio elimina 
essas distorções e aumenta o bem-estar nacional. 

No mundo moderno, por razões que explicaremos 
mais tarde neste capítulo, taxas de tarifa aduaneira são 
em geral baixas e as quotas de importação são relati- 
vamente raras. Como resultado, estimativas dos custos 
totais das distorções decorrentes de tarifas aduanei- 
ras e quotas de importação tendem a ser modestas em 
tamanho. A Tabela 10.1 mostra uma estimativa bem 


FIGURA 10.1 O caso de eficiência para o livre comércio 


Uma restrição de comércio, tal como uma tarifa aduaneira, 
resulta em distorções de produção e consumo. 
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Fonte: William Cline, Trade Policy and Global Poverty. Washington, D.C.: 
Institute for International Economics, 2004, p. 180. 
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recente dos ganhos de mudança para o livre comércio 
ao redor do mundo, medida como uma porcentagem 
do PIB. Para o mundo como um todo, de acordo com 
essas estimativas, os custos de proteção custam menos 
de 1% do PIB. Os ganhos com o livre comércio são um 
pouco menores para economias desenvolvidas, como as 
dos Estados Unidos e Europa, e um pouco maior para 
países pobres e em “desenvolvimento”. 


Ganhos adicionais do livre comércio! 


Existe uma crença generalizada entre os economistas 
de que tais cálculos, mesmo reportando ganhos substan- 
ciais com o livre comércio em alguns casos, não repre- 
sentam a história completa. No caso de países pequenos, 
em geral, e de países em desenvolvimento, em particular, 
muitos economistas argumentariam que existem ganhos 
importantes com o livre comércio não representados na 
análise de custo-benefício convencional. 

Um tipo de ganho adicional envolve as economias de 
escala, que foram o tema dos capítulos 7 e 8. Mercados 
protegidos limitam os ganhos de economias de escala 
externas ao inibir a concentração de indústrias. Quando as 
economias de escala são internas, elas não só fragmentam 
a produção internacionalmente, mas reduzindo a compe- 
tição e aumentado os lucros elas também levam à entrada 
de muitas empresas na indústria protegida. Com o rápido 
aumento de empresas em mercados nacionais restritos, a 
escala de produção de cada empresa torna-se ineficiente. 
Um bom exemplo de como a proteção leva à escala de ine- 
ficiência é o caso da indústria de automóveis da Argen- 
tina, que surgiu por causa das restrições de importações. 
Uma fábrica montadora de escala eficiente deveria mon- 
tar de 80 a 200 mil automóveis por ano. Contudo, em 1964 
a indústria Argentina, que produzia somente 166 mil car- 
ros, tinha nada menos do que 13 empresas! Alguns econo- 
mistas argumentam que a necessidade de impedir entrada 
excessiva, e a escala ineficiente de produção resultante 
disso, é uma razão para o livre comércio que vai além dos 
cálculos padrão de custo-benefício. 

Outro argumento é que, ao fornecer aos empreen- 
dedores um incentivo buscar novas formas de exportar 
ou competir com as importações, o livre comércio oferece 
mais oportunidades para aprender e inovar do que são for- 
necidas por um sistema de comércio “dirigido”, no qual o 
governo dita em grande parte o padrão de importações e 
exportações. O Capítulo 11 discute as experiências de paí- 
ses menos desenvolvidos que descobriram oportunidades 





1 Os ganhos adicionais do livre comércio discutidos aqui são, de 
vez em quando, chamados de ganhos “dinâmicos”, porque o au- 
mento da concorrência e da inovação precisa de mais tempo para 
fazer efeito do que a eliminação da produção e as distorções de 
consumo. 
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de exportações inesperadas quando mudaram dos siste- 
mas de quotas de importação e tarifas aduaneiras para 
políticas de comércio mais abertas. 

Uma forma relacionada de ganhos com o livre 
comércio envolve a tendência, documentada no Capí- 
tulo 8, de empresas mais produtivas envolverem-se com 
as exportações, enquanto as menos produtivas ficam 
com o mercado nacional. Isso sugere que uma mudança 
para o livre comércio faz a economia, como um todo, 
mais eficiente ao mudar a mistura industrial em direção 
às empresas com maior produtividade. 

Esses argumentos adicionais para o livre comércio 
são difíceis de serem quantificados, apesar de alguns eco- 
nomistas terem tentado fazer isso. No geral, os modelos 
que tentam levar em conta as economias de escala e a 
concorrência imperfeita rendem números maiores do 
que aqueles relatados na Tabela 10.1. Entretanto, não 
existe consenso sobre o quanto maiores os ganhos com 
o livre comércio realmente são. Se os ganhos adicionais 
com o livre comércio são tão grandes quanto alguns eco- 
nomistas acreditam, os custos de distorcer o comércio 
com tarifas aduaneiras, quotas, subsídios à exportação e 
assim por diante, são correspondentemente maiores do 
que a análise de custo-benefício convencional mede. 


Buscando por renda 


Quando as importações são restringidas com uma 
quota em vez de uma tarifa aduaneira, o custo é, às vezes, 
ampliado por um processo conhecido como busca por 
renda. Lembre-se que, como visto no Capítulo 9, para 
fazer valer uma quota de importação, um governo tem 
de emitir licenças de importação e as rendas são coleta- 
das por quem quer que seja que receba essas licenças. 
Em alguns casos, indivíduos e companhias expõem-se a 
custos substanciais (na verdade, desperdiçando alguns 
recursos produtivos da economia) em um esforço para 
obter licenças de importação. 

Um exemplo famoso envolveu a Índia nos anos 1950 
e 1960. Naquela época, as companhias indianas recebiam 
o direito de comprar produções importadas na propor- 
ção de sua capacidade instalada. Isso criou um incentivo 
para sobreinvestir. Por exemplo, uma companhia de aço 
poderia construir mais altos-fornos do que poderia preci- 
sar simplesmente porque isso lhe daria um número maior 
de licenças de importação. Os recursos utilizados para 
construir essa capacidade inútil representavam um custo 
de proteção muito acima dos mostrados na Figura 10.1. 

Um exemplo mais moderno e menos comum de busca 
de renda envolve as importações norte-americanas de 
conservas de atum. O atum é protegido por uma “quota 
das tarifas aduaneiras”: uma pequena quantidade de 


atum (4,8% do consumo norte-americano) pode ser 
importada a uma taxa de tarifa aduaneira baixa, 6%, 
mas quaisquer importações além desse nível enfrentam 
uma tarifa aduaneira de 12,5%. Por alguma razão, não 
existem licenças de importação. A cada ano, o direito 
de importar atum nessa taxa de tarifa aduaneira baixa 
é atribuído na base do “quem chegar primeiro leva”. O 
resultado é uma corrida dispendiosa para trazer o atum 
para os Estados Unidos o mais rápido possível. Veja 
como a Comissão de Comércio Internacional dos Esta- 
dos Unidos descreve o processo de busca de renda: 


Os importadores tentam qualificar-se para a 
maior parcela possível da OTA [quota das tarifas 
aduaneiras | armazenando grandes quantidades de 
atum em conserva em armazéns de alfândega per- 
sonalizados no final de dezembro e liberando o pro- 
duto armazenado assim que o ano começa. 


O dinheiro que os importadores gastam em armaze- 
nar grandes quantidades de atum em dezembro repre- 
senta uma perda para a economia norte-americana 
muito acima dos custos padrão de proteção. 


Argumento político para o livre comércio 


Um argumento político para o livre comércio reflete 
o fato de que um compromisso político para o livre 
comércio pode ser uma boa ideia na prática, mesmo 
que possa haver melhores políticas em princípio. Os eco- 
nomistas frequentemente argumentam que as políticas 
de comércio na prática são dominadas por políticas de 
interesse especial em vez de por consideração dos custos 
e benefícios nacionais. Às vezes, os economistas podem 
mostrar que na teoria um conjunto seletivo de tarifas 
aduaneiras e subsídios à exportação pode aumentar o 
bem-estar nacional, mas, na realidade, qualquer agência 
do governo que tente perseguir um sofisticado programa 
de intervenção no comércio provavelmente seria captu- 
rada por grupos de interesse e convertida em um dispo- 
sitivo para redistribuição de renda para setores politica- 
mente influentes. Se o argumento está correto, pode ser 
melhor defender o livre comércio sem exceções, apesar 
de que em áreas puramente econômicas, o livre comér- 
cio pode não ser sempre a melhor política imaginável. 
Os três argumentos esboçados na seção anterior pro- 
vavelmente representam a visão padrão da maioria dos 
economistas internacionais, ao menos aqueles nos Esta- 
dos Unidos: 
1. Os custos de desviar do livre comércio medidos de 
forma convencional são grandes. 
2. Existem outros benefícios do livre comércio que con- 
tribuem para os custos de políticas protecionistas. 
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3. Qualquer tentativa de buscar desvios sofisticados 
do livre comércio será subvertida pelo processo 
político. 


GANHOS DESDE 1992 


Apesar disso, existem argumentos intelectualmente 
respeitáveis para desviar do livre comércio e esses argu- 
mentos merecem ser ouvidos. 





Em 1987, as nações da Comunidade Europeia 
(atualmente conhecida como União Europeia) con- 
cordaram no que foi formalmente chamado de Ato 
Único Europeu, com a intenção de criar um mercado 
europeu verdadeiramente unificado. Como era para o 
ato tornar-se efetivo dentro de cinco anos, as medidas 
que ele incorporava ficaram conhecidas comumente 
como “1992”. 

O incomum sobre 1992 era que a Comunidade 
Europeia já era uma união aduaneira, isto é, não exis- 
tiam tarifas aduaneiras ou quotas de importação no 
comércio intraeuropeu. Então, o que sobrava para 
liberar? Os defensores do 1992 argumentaram que 
ainda existiam barreiras substanciais para o comér- 
cio internacional dentro da Europa. Algumas dessas 
barreiras envolviam os custos de atravessar fron- 
teiras. Por exemplo, o simples fato de caminhões 
levando mercadorias entre a França e a Alemanha 
terem de ser parados para formalidades legais fre- 
quentemente resultava em longas esperas que dis- 
pendiam tempo e combustível. Custos similares eram 
impostos para empresários que viajavam, pois voava- 
-se de Londres a Paris em uma hora, mas esperava- 
-se mais uma hora para passar pela imigração e pela 
alfândega. As diferenças nas regras também tinham 
o efeito de limitar a integração dos mercados. Por 
exemplo, por causa de as regras de saúde sobre 
comida diferirem entre as nações europeias, uma 
pessoa não poderia simplesmente encher um cami- 
nhão com mercadorias britânicas e levá-las para a 
França, ou vice-versa. 

Eliminar esses obstáculos sutis para o comércio 
foi um processo político muito difícil. Suponha que a 
França decidisse permitir que mercadorias da Alema- 
nha entrassem no país sem serem conferidas. O que 
impediria a população francesa de ser abastecida com 
mercadorias manufaturadas que não atendessem 
aos padrões de segurança franceses, alimentos que 
não atendessem aos padrões de saúde franceses ou 
remédios que não fossem aprovados pelos médicos 
franceses? Portanto, a única forma de os países terem 
fronteiras realmente abertas é se eles forem capazes 
de concordar em padrões comuns, de forma que uma 
mercadoria que preencha os requisitos franceses seja 
aceitável na Alemanha e vice-versa. A maior tarefa 


das negociações de 1992 era, portanto, a de harmoni- 
zar as regras em centenas de áreas, negociações que 
foram frequentemente contrariadas por causa das 
diferenças nas culturas nacionais. 

Os exemplos mais emocionais envolveram ali- 
mentos. Todos os países desenvolvidos regulam coi- 
sas como corantes artificiais para garantir que os 
consumidores não comam, sem saber, substâncias 
químicas que são carcinogênicas ou prejudiciais de 
outro modo. As regras inicialmente propostas sobre 
corantes artificiais teriam, entretanto, destruído a 
aparência de inúmeros alimentos britânicos tradicio- 
nais: as salsichas rosa (salsichas de café da manhã) 
teriam de ficar brancas, o peixe dourado ficaria cinza 
e as ervilhas ficariam castanho-claras em vez de 
verde brilhante. Os consumidores continentais não 
se importaram. De fato, eles não poderiam entender 
como os britânicos podiam comer tais coisas para 
começar o dia. Mas na Grã-Bretanha a questão passou 
a andar com o medo de perda da identidade nacio- 
nal, e afrouxar as regras propostas virou a principal 
prioridade para o governo britânico, que conseguiu 
as isenções necessárias. Por outro lado, a Alemanha 
foi forçada a aceitar importações de cerveja que não 
atendiam a suas centenárias leis de pureza e a Itália 
teve de aceitar massa feita com o tipo errado de trigo 
(o horror do horrores!). 

Mas porque eles envolveram-se nessa difícil nego- 
ciação? Quais são os ganhos potenciais de 1992? Ten- 
tativas de estimar os ganhos diretos sempre sugeri- 
ram que eles são bem modestos. Os custos associados 
com cruzar as fronteiras representam não mais do 
que uma pequena porcentagem do valor das merca- 
dorias enviadas. Remover esses custos acrescenta, na 
melhor hipótese, uma fração de 1% para a renda real 
da Europa como um todo. Ainda assim os economis- 
tas da Comissão Europeia (o braço administrativo da 
União Europeia) argumentaram que os verdadeiros 
ganhos seriam muito maiores. 

O raciocínio deles apoiou-se em grande parte na 
visão de que a unificação do mercado europeu leva- 
ria a uma melhor concorrência entre as empresas e a 
uma escala de produção mais eficiente. Muito foi feito 
a partir da comparação com os Estados Unidos, um 
país cujo poder de compra e a população são similares 
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aqueles da União Europeia, mas que é um mercado 
sem fronteira, totalmente integrado. Economistas 
da comissão apontaram que, em numerosos setores, 
a Europa parecia ter mercados que eram segmenta- 
dos: em vez de ameaçar todo o continente como um 
mercado único, as empresas parecem ter entrado em 
zonas locais, abastecidas por produtores nacionais de 
escala relativamente pequena. Os economistas argu- 
mentaram que com as barreiras de comércio remo- 
vidas, existiria uma consolidação desses produtores, 
com ganhos substanciais em produtividade. Esses 
supostos ganhos aumentaram os benefícios globais 
estimados de 1992 em uma grande porcentagem da 
renda inicial das nações europeias. Os economistas da 
Comissão argumentam ainda que existiriam benefí- 
cios indiretos, porque a eficiência melhorada da eco- 
nomia europeia melhoraria o perde-ganha entre infla- 
ção de desemprego. Ao fim de uma série de cálculos, a 
Comissão estimou um ganho em 1992 de 7% da renda 
europeia.? 

Enquanto ninguém envolvido nessa discussão 
considerou 7% um número particularmente confiável, 
muitos economistas compartilhavam da convicção da 
Comissão de que os ganhos seriam grandes. Havia, 
entretanto, céticos que sugeriram que a segmentação 
dos mercados tinha mais a ver com cultura do que 
com política de comércio. Por exemplo, os consumi- 
dores italianos queriam máquinas de lavar bem dife- 





rentes daquelas preferidas na Alemanha. Os italianos 
tendem a comprar relativamente poucas roupas, mas 
as que eles compram são elegantes e caras, então eles 
preferem máquinas de lavar lentas, suaves, que con- 
servam o investimento feito nas roupas. 

Agora que certo número de anos passou desde 
1992, fica claro que tanto os apoiadores quanto os 
céticos tinham pontos válidos. Em alguns casos, 
houve consolidações notáveis da indústria; por exem- 
plo, a Hoover fechou sua fábrica de aspiradores de 
pó na França e concentrou toda a produção em uma 
fábrica mais eficiente na Grã-Bretanha. Em outros 
casos, segmentações antigas de mercado claramente 
mudaram e, algumas vezes, de forma surpreendente, 
com o surgimento do pão fatiado britânico como um 
item popular na França. Mas ainda em outros casos, os 
mercados mostraram pouco sinal de divisão: os ale- 
mães quase não mostraram gosto por cerveja impor- 
tada e os italianos não gostaram nada da massa feita 
com trigo leve. 

Quão grandes eram os ganhos econômicos de 
1992? Em 2003, quando a Comissão Europeia deci- 
diu revisar os efeitos do Ato Único Europeu, deram 
estimativas bem mais modestas do que tinham 
antes de 1992: os ganhos foram definidos em quase 
1,8% do PIB. Se esse número estiver correto, ele 
representa um leve desapontamento, mas dificil- 
mente um fracasso. 


2 Veja: Michael Emerson et. al. “The Economics of 1992” European Economy, v. 35, mar. 1988. 








Argumentos de bem-estar 
nacional contra o livre comércio 


A maioria das tarifas aduaneiras, quotas de impor- 
tação e outras medidas de política de comércio são 
empreendidas primeiro para proteger a renda de grupos 
de interesse particulares. No entanto, os políticos com 
frequência afirmam, que as políticas estão sendo realiza- 
das para o interesse da nação como um todo e, algumas 
vezes, eles até estão dizendo a verdade. Embora os eco- 
nomistas argumentem muitas vezes que desvios do livre 
comércio reduzem o bem-estar nacional, existem alguns 
fundamentos teóricos para acreditar que políticas ati- 
vistas de comércio podem, em alguns casos, aumentar o 
bem-estar nacional como um todo. 


Termos do argumento de comércio para uma 
tarifa aduaneira 


Um argumento para desviar do livre comércio vem 
diretamente da análise de custo-benefício: Para um país 


grande que é capaz de afetar os preços de exportadores 
estrangeiros, uma tarifa aduaneira diminui o preço das 
importações e, portanto, gera benefícios dos termos de 
comércio. Esse benefício deve ser definido contra os cus- 
tos da tarifa aduaneira, que surgem porque a tarifa dis- 
torce os incentivos de produção e consumo. Entretanto, 
é possível que, em alguns casos, os benefícios dos termos 
de comércio de uma tarifa aduaneira prevaleçam sobre 
seus custos, de forma que existem termos do argumento 
de comércio para uma tarifa aduaneira. 

O Apêndice deste capítulo mostra que para uma tarifa 
aduaneira suficientemente pequena, os benefícios dos 
termos de comércio devem prevalecer sobre os custos. 
Portanto, com taxas de tarifa baixas, o bem-estar de um 
país grande é maior do que com o livre comércio (Figura 
10.2). Contudo, enquanto a tarifa aduaneira aumenta, 
os custos eventualmente começam a subir de forma mais 
rápida que seus benefícios e a curva que relaciona o bem- 
-estar nacional à taxa da tarifa aduaneira volta-se para 
baixo. A taxa da tarifa aduaneira que proíbe completa- 
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mente o comércio (7 na Figura 10.2) deixa o país em pior 
situação do que com o livre comércio. Novos aumentos 
na taxa da tarifa além de Ê, não têm efeito, de forma que 
a curva é achatada. 

No ponto 1 na curva da Figura 10.2, correspondente 
à taxa da tarifa 1, o bem-estar nacional é maximizado. A 
taxa da tarifa 1 que maximiza o bem-estar nacional é a 
melhor tarifa. (Por convenção, o termo melhor tarifa é nor- 
malmente utilizado para referir-se à tarifa aduaneira jus- 
tificada pelos termos do argumento de comércio, em vez 
da melhor tarifa dadas todas as considerações possíveis). A 
taxa da melhor tarifa é sempre positiva, mas menos do que 
a taxa proibitiva (15), que eliminaria todas as importações. 

Qual política os termos do argumento de comércio 
ditariam para os setores de exportação? Já que um sub- 
sídio à exportação piora os termos de comércio e, por- 
tanto, inequivocamente reduz o bem-estar nacional, a 
política ideal em setores de exportação deve ser um sub- 
sídio negativo, isto é, um imposto em exportações que 
aumenta o preço de exportação para os estrangeiros. 
Como a melhor tarifa, o melhor imposto de exportação 
é sempre positivo, mas menor do que o imposto proibi- 
tivo que eliminaria as exportações por completo. 

A política da Arábia Saudita e de outros exportado- 
res de petróleo tem sido a de taxar suas exportações de 
petróleo, aumentando o preço para o resto do mundo. 
Apesar de os preços do petróleo terem flutuado ao longo 
dos anos, é difícil argumentar que a Arábia Saudita esta- 
ria em melhor situação sob o livre comércio. 


FIGURA 10.2 A melhor tarifa aduaneira 


Para um país grande, existe uma melhor tarifa t, na qual 
o ganho marginal de termos de comércio melhorados 

se iguala à perda de eficiência marginal da distorção 

da produção e do consumo. 





Bem-estar nacional 


A melhor tarifa Taxa proibitiva Taxa da 
aduaneira, t de tarifa tarifa 
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Entretanto, os termos do argumento de comércio con- 
tra o livre comércio têm algumas limitações importantes. 
A maioria dos países tem pouguíssima capacidade de afe- 
tar os preços mundiais, tanto de suas importações quanto 
de suas exportações, e, portanto, os termos do argumento 
de comércio são de pouca importância prática para eles. 
Para países grandes, como os Estados Unidos, o pro- 
blema é que os termos do argumento de comércio equiva- 
lem a um argumento para utilizar o poder de monopólio 
nacional para extrair ganhos à custa de outros países. Os 
Estados Unidos poderiam certamente fazer isso até certo 
ponto, mas tal política predatória provavelmente atrairia 
retaliações de outros países grandes. Um ciclo de comér- 
cio retaliativo, por sua vez, minaria as tentativas de coor- 
denação internacional de política de comércio descritas 
mais adiante neste capítulo. 

Então os termos do argumento de comércio contra 
o livre comércio são intelectualmente impecáveis, mas 
duvidosos em utilidade. Na prática, são mais frequen- 
temente enfatizados pelos economistas como uma pro- 
posição teórica do que de fato utilizados por governos 
como uma justificativa para a política de comércio. 


O argumento de falha de mercado interno 
contra o livre comércio 


Deixando de lado a questão dos termos de comércio, 
o caso teórico básico para o livre comércio apoiava-se 
sobre a análise de custo-benefício utilizando os concei- 
tos de excedente do consumidor e do produtor. Muitas 
economias fizeram caso contra o livre comércio basea- 
das no contra-argumento de que esses conceitos, do 
excedente do produtor, em particular, não medem de 
forma correta os custos e benefícios. 

Por que o excedente do produtor pode não medir de 
forma correta os benefícios da produção de uma mer- 
cadoria? Nós consideraremos uma variedade de razões 
nos próximos dois capítulos: incluindo a possibilidade 
de que a mão de obra utilizada em um setor seria de 
alguma forma desempregada ou subempregada; a exis- 
tência de defeitos no capital ou nos mercados de mão 
de obra que impedem os recursos de serem transferidos 
rapidamente como eles deveriam para os setores que 
rendem retornos elevados; e a possibilidade de transbor- 
damentos tecnológicos de indústrias que são novas ou 
particularmente inovadoras. Todas essas razões podem 
ser classificadas sob o título geral de falhas de mercado 
interno. Isto é, em cada um desses exemplos, algum mer- 
cado no país não está fazendo seu trabalho direito, o 
mercado de mão de obra não está funcionando, o mer- 
cado de capital não está alocando os recursos de forma 
eficiente e assim por diante. 


190 


Economia internacional 


Suponha, por exemplo, que a produção de algumas 
mercadorias forneça experiência que vai melhorar a tec- 
nologia da economia como um todo, mas que as empre- 
sas no setor não podem apropriar-se desse benefício e, 
portanto, não podem levá-lo em conta na decisão do 
quanto produzir. Então existe um benefício social mar- 
ginal para a produção adicional que não é capturado 
pela medida do excedente do produtor. Esse benefício 
social marginal pode servir como justificativa para tari- 
fas aduaneiras ou outras políticas de comércio. 

A Figura 10.3 ilustra o argumento de falha de mer- 
cado interno contra o livre comércio. 

A Figura 10.3a mostra a análise convencional de custo- 
-benefício de uma tarifa aduaneira para um país pequeno 
(o que exclui os efeitos dos termos de comércio). A Figura 
10.3b mostra o benefício marginal para a produção que 
não é levado em conta pela medida do excedente do produ- 
tor. A figura mostra os efeitos de uma tarifa aduaneira que 
aumenta o preço nacional de P, para P,, + t. A produção 


O argumento de fracasso do mercado 
nacional para uma tarifa aduaneira 





Se a produção de uma mercadoria rende benefícios sociais 
extras (medidos no painel (b) pela área c) não capturados 
como excedente do produtor, uma tarifa aduaneira pode 
aumentar o bem-estar. 
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aumenta de S! para S?, com uma distorção de produção 
resultante indicada pela área denominada a. O consumo 
cai de D! para D?, com a distorção de consumo resultante 
indicada pela área b. Se considerássemos somente o exce- 
dente do consumidor e do produtor, encontraríamos que 
os custos da tarifa aduaneira ultrapassam seus benefícios. 
A Figura 10.3b mostra, entretanto, que esse cálculo deixa 
passar um benefício adicional que pode fazer a tarifa adua- 
neira preferível ao livre comércio. O aumento na produ- 
ção rende um benefício social que pode ser medido pela 
área abaixo da curva de benefício social marginal de 
S! para S2, indicada por c. Na verdade, com um argu- 
mento similar a esse no caso dos termos de comércio, 
podemos mostrar que se a tarifa aduaneira é pequena 
o suficiente, a área c pode sempre ultrapassar a área a 
+ b e que existe uma tarifa aduaneira maximizadora de 
bem-estar que rende um nível social de bem-estar maior 
do que o livre comércio. 

O argumento de falha de mercado interno contra o 
livre comércio é um caso particular de um conceito mais 
geral, conhecido na economia como teoria do segundo 
melhor. Essa teoria afirma que uma política de não 
intervenção é desejável em qualquer mercado somente 
se todos os outros mercados estiverem funcionando 
corretamente. Se eles não estiverem, uma intervenção 
do governo que aparenta distorcer os incentivos em 
um mercado pode, na verdade, aumentar o bem-estar 
ao compensar as consequências das falhas de mercado 
em outro lugar. Por exemplo, se o mercado de mão de 
obra não está funcionando bem e falha em entregar um 
emprego pleno, a política de subsidiar indústrias de mão 
de obra intensiva, que seriam indesejáveis em uma eco- 
nomia de emprego pleno, pode vir a ser uma boa ideia. 
Seria melhor arrumar o mercado de mão de obra ao, 
por exemplo, fazer os salários mais flexíveis, mas se por 
alguma razão isso não puder ser feito, intervir em outros 
mercados pode ser a “segunda melhor” maneira de sua- 
vizar o problema. 

Quando os economistas aplicam a teoria do segundo 
melhor para a política de comércio, eles argumentam 
que as imperfeições no funcionamento interno de uma 
economia podem justificar a interferência em suas rela- 
ções econômicas externas. Esse argumento aceita que o 
comércio internacional não é a fonte do problema, mas 
sugere, no entanto, que a política de comércio pode for- 
necer ao menos uma solução parcial. 


Quão convincente é o argumento 
de falha de mercado? 


Quando foram propostos pela primeira vez, os argu- 
mentos de falha de mercado para proteção pareceram 
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minar grande parte da defesa para o livre comércio. Afi- 
nal de contas, quem alegaria que as economias reais em 
que vivemos são livres de falhas de mercado? Em nações 
mais pobres, em especial, as imperfeições de mercado 
parecem ser inúmeras. Por exemplo, desemprego e dife- 
renças massivas entre salários urbanos e rurais estão pre- 
sentes em muitos países menos desenvolvidos (Capítulo 
11). A evidência de que mercados funcionam mal é menos 
gritante em países desenvolvidos, mas é fácil desenvolver 
hipóteses sugerindo grandes falhas de mercado lá tam- 
bém — por exemplo, incapacidade de empresas inovado- 
ras em colherem as recompensas completas de suas ino- 
vações. Como podemos defender o livre comércio dada a 
probabilidade de intervenções que poderiam aumentar o 
bem-estar nacional? 

Existem duas linhas de defesa para o livre comér- 
cio: a primeira argumenta que as falhas de mercado 
interno deveriam ser corrigidas pelas políticas nacionais 
voltadas diretamente para as fontes dos problemas. A 
segunda defende que os economistas não podem diag- 
nosticar falhas de mercado bem o bastante para prescre- 
ver a política. 

O ponto que as falhas de mercado interno chamam 
mudanças de política nacional, e não políticas de comér- 
cio internacional, pode ser feito pela análise de custo- 
“benefício modificada para levar em conta quaisquer 
benefícios sociais marginais não medidos. A Figura 10.3 
mostrou que a tarifa aduaneira pode aumentar o bem- 
-estar, independentemente das distorções de produção 
e consumo que causa, porque ela leva à produção adi- 
cional que rende benefícios sociais. Porém, se o mesmo 
aumento da produção fosse alcançado por meio de sub- 
sídio de produção em vez de uma tarifa aduaneira, o 
preço para os consumidores não aumentaria e a perda 
de consumo b seria evitada. Em outras palavras, visando 
diretamente a atividade em particular que queremos 
encorajar, um subsídio à produção evitaria alguns dos 
custos indiretos associados com a tarifa aduaneira. 

Esse exemplo ilustra um princípio geral quando lida 
com falhas de mercado: é sempre preferível lidar com as 
falhas de mercado da forma mais direta possível, por- 
que respostas de políticas indiretas levam a distorções 
de incentivos não intencionais em outra parte da eco- 
nomia. Portanto, políticas de comércio justificadas por 
falha de mercado interno nunca são a resposta mais efi- 
ciente. Elas sempre serão as “segundas melhores” políti- 
cas em vez de serem as “primeiras melhores”. 

Essa compreensão tem implicações importantes para 
aqueles que formulam a política de comércio: qualquer 
política de comércio proposta deveria sempre ser com- 
parada com uma política puramente nacional voltada 


para corrigir o mesmo problema. Se a política nacional 
parece muito dispendiosa ou tem efeitos colaterais inde- 
sejáveis, a política de comércio é quase que certamente 
menos desejável, mesmo que os custos sejam menos apa- 
rentes. 

Nos Estados Unidos, por exemplo, uma quota de 
importação sobre carros tem se apoiado no fundamento 
de que é necessário salvar o emprego dos trabalhado- 
res da indústria de automóveis. Os defensores da quota 
de importação argumentam que os mercados de mão 
de obra norte-americanos são muito inflexíveis para 
esses trabalhadores permanecerem empregados, tanto 
ao diminuir seus salários quanto ao tentar encontrar 
emprego em outros setores. Agora considere uma polií- 
tica puramente nacional voltada para o mesmo pro- 
blema: um subsídio para empresas que empregam esses 
trabalhadores. Tal prática encontraria oposição política 
massiva. Por um lado, para preservar os níveis atuais de 
emprego sem proteção seriam necessários grandes paga- 
mentos de subsídio, o que aumentaria o déficit orçamen- 
tário do governo federal ou necessitaria de um aumento 
de imposto. Além disso, os trabalhadores da indústria 
de automóveis estão entre os mais bem pagos no setor 
manufatureiro. O público em geral com certeza se oporia 
a subsidiá-los. É difícil de acreditar que um subsídio para 
emprego desses trabalhadores passasse no Congresso. 
Ademais, uma quota de importação seria ainda mais 
cara porque enquanto traria mais ou menos o mesmo 
aumento no emprego, também distorceria a escolha do 
consumidor. A única diferença é que os custos seriam 
menos visíveis, tomando a forma de preços de automó- 
veis mais caros em vez de gastos diretos de governo. 

Os críticos da justificativa de falhas de mercado 
interno para proteção argumentam que esse caso é 
comum: a maioria dos desvios do livre comércio é ado- 
tada não porque seus benefícios ultrapassam seus cus- 
tos, mas porque o público não consegue entender seus 
verdadeiros custos. Comparar os custos da política de 
comércio com políticas nacionais alternativas é, por- 
tanto, uma forma útil de focar a atenção em o quão 
grandes são esses custos. 

A segunda defesa do livre comércio é que porque as 
falhas de mercado costumam ser difíceis de identificar 
precisamente, é complicado ter certeza de qual deve ser 
a resposta política apropriada. Por exemplo, suponha 
que exista um desemprego urbano em um país menos 
desenvolvido. Qual é a política apropriada? Uma hipó- 
tese (examinada mais de perto no Capítulo 11) diz que 
a tarifa aduaneira para proteger os setores urbanos 
industriais chamará os desempregados para o trabalho 
produtivo e assim gerar benefícios sociais que mais do 
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que compensariam os custos da tarifa. Entretanto, outra 
hipótese diz que a política encorajará tanta migração 
para as áreas urbanas que o desemprego irá, na ver- 
dade, aumentar. É difícil dizer qual dessas hipóteses está 
certa. Enquanto a teoria econômica fala muito sobre os 
mercados de trabalho que funcionam corretamente, ela 
fornece muito menos orientação sobre os mercados que 
não funcionam; existem muitas maneiras pelas quais os 
mercados podem ter mau funcionamento, e a escolha da 
segunda melhor política depende dos detalhes da falha 
do mercado. 

A dificuldade de determinar a segunda melhor política 
de comércio a ser seguida reforça o argumento político para 
o livre comércio mencionado anteriormente. Se os experts 
em política de comércio não têm certeza sobre como a poli- 
tica deveria desviar o livre comércio e divergem entre eles 
mesmos, fica muito fácil para a política de comércio ignorar 
o bem-estar nacional por completo e ser dominada pelos 
políticos de interesse especial. Para começar, se as falhas 
do mercado não são muito ruins, um compromisso com o 
livre comércio pode, no fim, ser uma política melhor do que 
abrir a caixa de Pandora de uma abordagem mais flexível. 

Isso, entretanto, é um julgamento sobre políticas 
em vez de economia. Precisamos entender que a teoria 
econômica não fornece uma defesa dogmática do livre 
comércio, mesmo que seja constantemente acusada de 
fazer isso. 


Distribuição de renda e as 
políticas de comércio 


Até agora, a discussão focou nos argumentos de 
bem-estar nacional a favor e contra a política de tarifa 
aduaneira. É apropriado começar por isso, porque a 
distinção entre o bem-estar nacional e o bem-estar de 
grupos em particular ajuda a esclarecer as questões, e 
porque os defensores das políticas de comércio normal- 
mente afirmam que elas vão beneficiar a nação como 
um todo. No entanto, quando olhamos para as práticas 
atuais da política de comércio, torna-se necessário lidar 
com a realidade de que não existe algo como o bem- 
-estar nacional. Existem somente os desejos de indiví- 
duos, que são mais ou menos imperfeitamente refletidos 
nos objetivos do governo. 

Como as preferências individuais se juntam para 
produzir a política de comércio que vemos de fato? Não 
existe uma resposta única e geral aceitável, mas existe 
um crescente corpo de análise econômica que explora 
modelos nos quais se supõe que os governos tentam 
maximizar o sucesso político em vez de abstrair uma 
medida do bem-estar nacional. 


Concorrência eleitoral 


Os cientistas políticos utilizam há muito tempo um 
modelo simples de concorrência entre partidos polí- 
ticos que mostra como as preferências dos eleitores 
podem ser refletidas em orientações atuais.” Suponha 
que dois partidos concorrentes estejam dispostos a pro- 
meter qualquer coisa que os permita ganhar a próxima 
eleição e suponha que a orientação política possa ser 
descrita por meio de uma única dimensão, digamos, o 
nível de taxa da tarifa aduaneira. E, por fim, suponha 
que os eleitores difiram nas políticas que preferem. Por 
exemplo, imagine um país que exporta mercadorias de 
habilidade intensiva e importa mercadorias de mão de 
obra intensiva. Então os eleitores com alto nível de habi- 
lidade favorecerão as taxas de tarifa baixas, mas os elei- 
tores com baixo nível de habilidade estarão em melhor 
situação se o país impuser uma tarifa alta (por causa do 
efeito de Stolper-Samuelson discutido no Capítulo 5). 
Podemos, portanto, pensar em alinhar os eleitores por 
ordem de preferência de taxa de tarifa, com os que estão 
a favor da menor taxa à esquerda e os que estão a favor 
da maior taxa à direita. 

Então, quais políticas os dois partidos prometerão 
seguir? A resposta é que eles tentarão encontrar um 
meio termo, especificamente, os dois partidos tenderão 
a convergir em uma taxa de tarifa preferida pelo elei- 
tor mediano, o eleitor que está exatamente no meio do 
alinhamento. Para ver como, considere a Figura 10.4. 
Nela, os eleitores estão alinhados por preferência de 
taxa de tarifa, que é mostrada pela curva hipotética 
com inclinação para cima; t, é a taxa de preferência do 
eleitor mediano. Agora suponha que um dos partidos 
tenha proposto uma taxa de tarifa t,, que é considera- 
velmente acima daquela preferida pelo eleitor mediano. 
Então o outro partido poderia propor uma taxa um 
pouco mais baixa, í,, e seu programa seria preferido por 
quase todos os eleitores que querem uma tarifa menor, 
isto é, pela maioria. Em outras palavras, estaria sempre 
no interesse político de um partido diminuir qualquer 
proposta de tarifa que seja maior que a desejada pelo 
eleitor mediano. 

Um raciocínio similar mostra que políticos com 
interesses particulares vão sempre querer prometer uma 
tarifa maior se seus oponentes propuserem uma tarifa 
que é menor do que a preferida dos eleitores medianos. 
Então os dois partidos acabam propondo uma tarifa 
próxima àquela que os eleitores medianos querem. 

Os cientistas políticos modificaram esse modelo 
simples de variadas formas. Por exemplo, alguns ana- 





3 Veja: Anthony Downs, An Economic Theory of Democracy. Wa- 
shington, D.C.: Brookings Institution, 1957. 
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FIGURA 10.4 Concorrência política 
. . . Os eleitores são alinhados na ordem da taxa de tarifa aduaneira 
Taxa de tarifa aduaneira preferida a : , 
que preferem. Se uma parte propõe uma tarifa aduaneira alta, 
; t, a outra parte pode obter mais eleitores ao oferecer uma tarifa 
o aduaneira um pouco menor, t,. Essa concorrência política leva as 
E duas partes a proporem tarifas aduaneiras próximas a t, a tarifa 
aduaneira preferida pelo eleitor mediano. 
Eleitor Eleitores 
mediano 
= 





listas enfatizam a importância de ativistas de partidos 
para conseguir o voto. Já que esses ativistas são fre- 
quentemente motivados por ideologia, a necessidade 
desse apoio pode impedir os partidos de serem tão cíni- 
cos ou de adotar plataformas tão indistinguíveis como 
esse modelo sugere. No entanto, o modelo do eleitor 
mediano de concorrência eleitoral tem sido útil como 
uma forma de pensar sobre como decisões políticas são 
tomadas no mundo real, onde os efeitos da política na 
distribuição de renda podem ser mais importantes do 
que os efeitos na eficiência. 

Entretanto, uma área na qual o modelo do eleitor 
mediano não parece funcionar bem é na política de 
comércio! Na verdade, ele faz uma previsão quase sem- 
pre errada. De acordo com esse modelo, a prática deveria 
ser escolhida com base em quantos eleitores ela agrada: 
uma política que impõe grandes perdas para poucas 
pessoas, mas beneficia um grande número de pessoas 
deveria ser a vencedora. Uma política que impõe perdas 
generalizadas, mas ajuda um pequeno grupo deveria ser 
a perdedora. Porém, na verdade, políticas protecionistas 
estão mais propensas a ajustarem-se à segunda descri- 
ção do que à primeira. Por exemplo, a indústria norte- 
-americana de laticínio é protegida da concorrência 
estrangeira por um elaborado sistema de tarifas adua- 
neiras e quotas. Essas restrições impõem perdas a quase 
todas as famílias dos EUA, enquanto fornecem benefi- 
cios muito menores para uma indústria de laticínios que 
emprega em torno de 0,1% da mão de obra da nação. 
Como tal coisa pode acontecer politicamente? 


Ação coletiva 


Em um livro agora famoso, o economista Mancur 
Olson apontou que a atividade política em favor de um 


grupo é um bem público, isto é, os benefícios de tal ati- 
vidade são revertidos para todos os membros do grupo, 
não só para o indivíduo que desempenha a atividade.” 
Suponha que um consumidor escreva uma carta para o 
seu congressista exigindo uma taxa de tarifa menor em 
sua mercadoria importada favorita e essa carta ajude a 
mudar o voto do parlamentar de forma que a diminui- 
ção da tarifa seja aprovada. Então todos os consumi- 
dores que comprarem essa mercadoria beneficiam-se 
dos preços mais baixos, mesmo que eles não tenham se 
importado em escrever cartas. 

Esse bom caráter público da política significa que prá- 
ticas que impõem grandes perdas no total — mas peque- 
nas perdas em qualquer indivíduo — podem não enfren- 
tar qualquer oposição efetiva. Mais uma vez, pegue o 
exemplo do protecionismo dos laticínios. Essa política 
impõe um custo a uma família típica norte-americana de 
cerca de US$ 3 por ano. Um consumidor deveria fazer 
lobby com seu congressista para suprimir essa prática? 
Do ponto de vista do interesse próprio individual, cer- 
tamente não. Já que uma carta tem somente um efeito 
marginal sobre essa prática, o pagamento individual de 
tal carta provavelmente não vale o papel no qual ela foi 
escrita, ainda mais o selo. (Na verdade, certamente não 
vale nem a pena saber da existência dessa política a não 
se que você esteja interessado nessas coisas para o pró- 
prio bem delas). E ainda assim, se milhares de eleitores 
escrevessem exigindo um fim à proteção dos laticínios, 
ela seria certamente revogada, trazendo benefícios para 
os consumidores ao ultrapassar significativamente os 
custos de envio das cartas. Na frase de Olson existe um 





4 Mancur Olson, The Logic of Collective Action. Cambridge: Har- 
vard University Press, 1965. 
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POLÍTICOS À VENDA: PROVAS DESDE A DÉCADA DE 1990 


Como explicamos no texto, é difícil dar sentido à 
política de comércio atual se você presume que os 
governos estão genuinamente tentando maximizar 
o bem-estar nacional. Por outro lado, a política de 
comércio atual faz sentido se você presume que gru- 
pos de interesse especial podem comprar influência. 
Mas existe qualquer evidência direta de que políticos 
realmente estão à venda? 

A votação do Congresso norte-americano em 
algumas questões cruciais na década de 1990 ofe- 
rece casos de teste úteis. A razão é que as leis norte- 
-americanas de financiamento de campanha exigem 
que os políticos revelem as quantias e as fontes de 
contribuição da campanha. Essa divulgação permite 
que economistas e cientistas políticos procurem qual- 
quer relação entre esses contribuintes e os votos. 

Um estudo de 1998, de Robert Baldwin e Chris- 
topher Magee* focou em duas votações cruciais: a 
votação de 1993 do Acordo de Livre Comércio da Amé- 
rica do Norte (normalmente conhecido como NAFTA e 
descrito melhor logo a seguir) e, em 1994, a votação 
ratificando o acordo sob o Acordo Geral sobre Tarifas 
Aduaneiras e Comércio (normalmente conhecido como 
GATT, também descrito a seguir). As duas votações 
foram duramente combatidas, amplamente sobre 
negócios versus linhas de mão de obra, isto é, grupos 
de negócio eram totalmente a favor e os sindicatos 
trabalhistas eram totalmente contra. Nos dois casos, 
a posição de livre comércio apoiada pelos grupos de 
negócio ganhou. Na votação do NAFTA, o resultado era 
incerto até o último minuto e a margem de vitória, 34 
votos na Câmara dos Deputados, não foi muito grande. 

Baldwin e Magee estimaram um modelo econo- 
métrico de votos do Congresso que controla fatores 
como as características econômicas dos distritos dos 
membros assim como os negócios e as contribuições 
da mão de obra para o representante do Congresso. 
Eles encontraram um grande impacto de dinheiro 
no padrão de votação. Uma forma de avaliar esse 
impacto é aplicar uma série de fatos contrários: o 
quão diferente seria a votação geral se não existissem 
contribuições empresariais, contribuições trabalhis- 
tas ou contribuições de nenhum tipo? 

A Tabela 10.2 resume os resultados. A primeira 
linha mostra como vários membros votaram a favor 
de cada projeto de lei. Tenha em mente que a apro- 





TABELA 10.2 





Voto para Voto para 
[OBANDAN DAN o GATT 


Real 229 283 
Previsto pelo modelo 228) 290 
Sem contribuições 

trabalhistas su o 
Sem contribuições 195 257 
empresariais 

aqu Nena 256 323 
contribuição 


vação exigia ao menos 214 votos. A segunda linha 
mostra o número de votos previstos pelas equa- 
ções de Baldwin e Magee: o modelo deles acerta no 
caso do NAFTA, mas superestima por alguns votos 
no caso do GATT. A terceira linha mostra quantos 
votos cada projeto de lei teria recebido, de acordo 
com o modelo, na ausência de contribuições traba- 
lhistas. A próxima linha mostra quantos membros 
teriam votado a favor na ausência de contribuições 
empresariais. A última linha mostra quantos teriam 
votado a favor tanto se as contribuições empresa- 
riais quanto as trabalhistas não existissem. 

Se essas estimativas estão corretas, as contribui- 
ções não tiveram impacto no total de votos. No caso 
do NAFTA, as contribuições trabalhistas induziram 62 
membros, que se não fosse pela contribuição teriam 
apoiado o projeto, a votarem contra. As contribuições 
empresariais levaram 34 membros na direção oposta.Se 
não existissem contribuições empresariais, de acordo 
com essa estimativa, o NAFTA teria recebido somente 
195 votos, que não seriam suficientes para a aprovação. 

Por outro lado, dado que os dois lados contribuí- 
ram, seus efeitos tendem a cancelar um ao outro. 
As estimativas de Baldwin e Magee sugerem que no 
caso de ausência de contribuições, tanto trabalhista 
quanto empresarial, o NAFTA e o GATT teriam sido 
aprovados de qualquer forma. 

É provavelmente errado enfatizar o fato de que 
nesses casos, em especial, as contribuições dos dois 
lados não mudaram o resultado final. O resultado 
realmente importante é que os políticos estão, de 
fato, à venda. O que significa que as teorias de política 
de comércio que enfatizam os interesses especiais 
estão na direção certa. 


5 Robert E. Baldwin; Christopher S. Magee. “Is Trade Policy for Sale? Congressional Voting on Recent Trade Bills”, Working Paper 6376, 


National Bureau of Economic Research, jan. 1998. 
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problema de ação coletiva: embora seja do interesse do 
grupo como um todo pressionar por políticas favoráveis, 
não é do interesse de qualquer indivíduo fazê-lo. 

O problema da ação coletiva pode ser mais bem 
superado quando um grupo é pequeno (de forma que 
cada indivíduo colhe uma parcela significativa dos bene- 
fícios de políticas favoráveis) e/ou bem organizado (de 
forma que os membros do grupo podem ser mobiliza- 
dos a agir em interesse coletivo). A razão pela qual uma 
política como a proteção dos laticínios pode acontecer é 
que os produtores de laticínios formam um grupo relati- 
vamente pequeno e bem organizado, que tem consciên- 
cia do tamanho do subsídio implícito que seus membros 
recebem, enquanto os consumidores de laticínios são 
uma população enorme que nem consegue perceber-se 
como um grupo de interesse. O problema da ação cole- 
tiva, então, pode explicar por que as práticas que pare- 
cem produzir não só mais custos do que benefícios, mas 
também parecem prejudicar muito mais eleitores do que 
ajudá-los pode ser adotada. 


Modelagem do processo político 


Enquanto a lógica da ação coletiva tem sido invo- 
cada há tempos pelos economistas para explicar polií- 
ticas de comércio aparentemente irracionais, a teoria é 
um pouco vaga sobre as maneiras pelas quais grupos de 
interesse organizados realmente conseguem influenciar 
a política. Um órgão crescente de análise tenta preen- 
cher essa lacuna com modelos simplificados do processo 
político. 

O ponto inicial dessa análise é óbvio: enquanto 
os políticos vencem eleições parcialmente por defen- 
derem políticas populares, uma campanha de sucesso 
exige dinheiro para publicidade, votação e assim por 
diante. Portanto, pode ser de interesse de um político 
adotar posições contra o interesse do eleitor comum 
se ele receber uma contribuição financeira suficiente- 
mente grande para mudar de posição. O dinheiro extra 
pode valer mais do que os votos que ele vai perder por 
tomar uma posição não popular. 

Os modelos modernos da economia política da poli- 
tica de comércio, portanto, vislumbram um tipo de leilão 
no qual grupos de interesse “compram” políticas ao ofe- 
recer contribuições de contingência nas políticas segui- 
das pelo governo. Os políticos não irão ignorar o bem- 
-estar geral, mas eles estarão dispostos a trocar alguma 
redução no bem-estar dos eleitores em troca de um fundo 
de campanha maior. Como resultado disso, grupos bem 
organizados, isto é, grupos que são capazes de superar o 





6 Veja, em particular: Gene Grossman; Elhanan Helpman. 
“Protection for Sale”, American Economic Review, v. 89, p. 833-850, 
set. 1994. 
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problema da ação coletiva, serão capazes de conseguir 
políticas a favor de seus interesses, à custa do público 
como um todo. 


Quem fica protegido? 

Como uma questão prática, quais indústrias real- 
mente ficam protegidas da concorrência de importação? 
Muitos países em desenvolvimento tradicionalmente 
protegeram uma vasta gama de fábricas, em uma polí- 
tica conhecida como industrialização de substituição de 
importação. Discutiremos essa política e as razões pelas 
quais ela tornou-se bem menos popular recentemente 
no Capítulo 11. A variedade de protecionismo em paí- 
ses avançados é muito mais restrita. De fato, muito pro- 
tecionismo está concentrado em somente dois setores: 
agrícola e têxtil. 


Agricultura Não existem muitos agricultores nas eco- 
nomias modernas. Nos Estados Unidos, a agricultura 
emprega mais ou menos dois milhões de trabalhadores de 
um total de mão de obra de mais de 130 milhões. Os agri- 
cultores, entretanto, em geral um grupo bem organizado 
e politicamente poderoso, têm sido capazes, em muitos 
casos, de alcançar altas taxas de proteção efetiva. Discu- 
timos a Política Agrícola Comum da Europa no Capítulo 
9, os subsídios à exportação naquele programa significam 
um número de produtos agrícolas vendidos a duas ou três 
vezes os preços mundiais. No Japão, o governo tradicio- 
nalmente baniu as importações de arroz, fazendo que os 
preços internos do alimento básico do país aumentassem 
mais do que cinco vezes acima do preço mundial. Essa 
proibição foi levemente relaxada diante das péssimas 
colheitas no meio da década de 1990, mas no fim de 1998 
(sob protestos de outras nações, incluindo os Estados 
Unidos) o Japão impôs uma tarifa aduaneira de 1.000% 
nas importações de arroz. 

Os Estados Unidos são, normalmente, um exportador 
de alimentos, o que significa que as tarifas aduaneiras e 
as quotas de importação não podem aumentar os preços. 
(Produtos com açúcar e laticínios são exceções). Enquanto 
os agricultores receberam subsídios consideráveis do 
governo federal, a relutância do governo em pagar dinheiro 
diretamente (ao contrário de impor mais ou menos custos 
ocultos aos consumidores) limitou o tamanho desses sub- 
sídios. Como resultado da relutância do governo, muito da 
proteção nos Estados Unidos está concentrada no princi- 
pal setor protegido: a indústria de tecidos. 


Tecidos A indústria de tecidos consiste de duas partes: 
têxteis (fiação e tecelagem de pano) e vestuário (monta- 
gem do tecido em roupa). As duas indústrias, mas em 
especial a de vestuário, historicamente foram protegi- 
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das de forma massiva por meio de tarifas aduaneiras e 
quotas de importação. Até 2005, elas estavam sujeitas ao 
Acordo Multifibras (AMF), que define tanto as quotas 
de exportação quanto de importação para um grande 
número de países. 

A produção de vestuário tem duas características- 
-chave. É de trabalho intensivo: um trabalhador pre- 
cisa relativamente de pouco capital, em alguns casos 
nada além de uma máquina de costura, e pode fazer o 
trabalho sem uma educação formal extensiva. E a tec- 
nologia é relativamente simples: não existe uma grande 
dificuldade em transferir a tecnologia mesmo para 
países muito pobres. Como resultado, as nações de 
baixo salário têm uma grande vantagem comparativa 
e os países de alto salário têm uma forte desvantagem 
comparativa na indústria de vestuário. Esse também 
é um setor tradicionalmente bem organizado em paí- 
ses desenvolvidos. Por exemplo, muitos trabalhadores 
norte-americanos de vestuário têm sido representados 
pelo Sindicato Internacional dos Trabalhadores do 
Vestuário Feminino. 

Mais para frente neste capítulo, descreveremos como 
as negociações de comércio funcionam. Uma das mais 
importantes disposições dos acordos comerciais da 
Rodada Uruguai, assinados em 1994, foi a eliminação 
da AMF, que aconteceu no fim de 2004. Apesar das 
quotas de importação terem sido restabelecidas para a 
China em 2005, essas quotas, desde então, já foram eli- 
minadas. Agora, o comércio de vestuário não enfrenta 
muitas restrições. 

A Tabela 10.3 mostra o quão importante o vestuá- 
rio costumava ser no protecionismo norte-americano 
e quanta diferença o fim das restrições sobre vestuário 
faz. Em 2002, com o AMF ainda em vigência, as res- 
trições de vestuário eram responsáveis por mais de 80% 
dos custos gerais de bem-estar do protecionismo esta- 
dunidense. Como a AMF atribuiu licenças de importa- 
ção para países exportadores, a maior parte do custo de 
bem-estar para os Estados Unidos não vinha da distor- 
ção da produção e do consumo, mas da transferência de 
rendas de contingenciamento para estrangeiros. 

Com o fim da AMF, os custos da proteção ao vestuá- 
rio assim como os custos gerais de proteção norte- 
-americana caíram drasticamente. 


Custos de bem-estar de proteção dos 
Estados Unidos (bilhão de dólar) 


2002 Estimado 2015 Projetado 
Total SJ doces, 
Têxteis e vestuário 11,8 0,5 


Fonte: Comissão de Comércio Internacional dos EUA. 
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Negociações internacionais e 
política de comércio 


Nossa discussão sobre as políticas da prática de 
comércio não tem sido muito encorajadora. Argumen- 
tamos que é difícil inventar políticas de comércio que 
aumentem o bem-estar nacional e que elas são frequente- 
mente dominadas por grupos de interesse políticos. “His- 
tórias de terror” sobre políticas de comércio que produ- 
zem custos que excedem em muito quaisquer benefícios 
concebíveis são abundantes. Portanto, é fácil ser bastante 
cínico sobre o lado prático da teoria de comércio. 

Ademais, na verdade, do meio da década de 1930 até 
por volta de 1980, os Estados Unidos e outros países 
desenvolvidos gradualmente retiraram tarifas aduanei- 
ras e algumas outras barreiras de comércio e, ao fazer 
isso, promoveram um rápido crescimento na integra- 
ção internacional. A Figura 10.5 mostra a taxa média 
da tarifa aduaneira estadunidense em importações tri- 
butáveis de 1891 a 2010. Após um aumento drástico no 
começo da década de 1930, a taxa tem diminuído cons- 
tantemente.” A maioria dos economistas acredita que 
essa liberalização progressiva do comércio foi bastante 
benéfica. Entretanto, dado o que dissemos sobre as poli- 
ticas da prática de comércio, como foi politicamente 
possível essa remoção de tarifas? 

Ao menos parte dessa resposta é que uma grande 
liberalização do comércio pós-guerra foi alcançada por 
meio de negociação internacional. Isto é, governos con- 
cordaram em envolverem-se em redução mútua da tarifa 
aduaneira. Esses acordos vincularam a proteção redu- 
zida para as indústrias de concorrência de importação 
em cada país à proteção reduzida de outros países contra 
as indústrias de exportação daquele país. Tal vinculação, 
que discutiremos agora, ajuda a compensar algumas das 
dificuldades políticas que de outro modo impediriam os 
países de adotarem boas políticas de comércio. 





7 Medidas de mudanças na taxa média de proteção podem ser pro- 
blemáticas porque a composição das importações muda (em parte 
porque as tarifas aduaneiras classificam a si próprias). Imagine, por 
exemplo, um país que impõe uma tarifa aduaneira tão alta em algu- 
mas mercadorias que acaba com todas as importações dessas mer- 
cadorias. Então, a taxa média da tarifa aduaneira em mercadorias 
de fato importadas será zero! Para tentar corrigir isso, a medida 
que utilizamos na Figura 10.5 mostra a taxa só nas importações 
“tributáveis”, isto é, exclui as importações que por alguma razão fo- 
ram isentas das tarifas aduaneiras. Em seu pico, as taxas das tarifas 
aduaneiras norte-americanas eram tão altas que mercadorias sujei- 
tas às tarifas representavam somente um terço das importações; em 
1975, essa parcela tinha aumentado para dois terços. Como resulta- 
do, a taxa média da tarifa aduaneira em todas as mercadorias caiu 
muito menos do que a taxa em mercadorias tributáveis. Os números 
mostrados na Figura 10.5, entretanto, mostram uma imagem mais 
precisa da maior liberalização do comércio que foi de fato vivencia- 
da pelos Estados Unidos. 
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Após aumentar drasticamente no começo dos anos 1930, a taxa média da tarifa aduaneira dos Estados Unidos tem 


diminuído constantemente. 
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As vantagens da negociação 


Existem ao menos duas razões pelas quais é mais 
fácil baixar as tarifas aduaneiras como parte de um 
acordo mútuo do que como uma política unilateral. 
Primeiro, o acordo mútuo ajuda a mobilizar apoio para 
o comércio mais livre. Segundo, acordos negociados 
de comércio ajudam os governos a evitarem entrar em 
guerras comerciais destrutivas. 

O efeito das negociações internacionais no apoio 
ao comércio mais livre é simples. Já percebemos que os 
produtores de concorrência de importação geralmente 
são mais bem informados e organizados do que os con- 
sumidores. As negociações internacionais podem trazer 
exportadores nacionais como contrapeso. Por exemplo, 
os Estados Unidos e o Japão poderiam chegar a um 
acordo no qual os Estados Unidos privam-se de impor 
quotas de importação para proteger alguns de seus 
fabricantes da concorrência japonesa, em troca de uma 
retirada de barreiras japonesas contra exportadores 
norte-americanos agrícolas ou de produtos de alta tec- 
nologia para o Japão. Os consumidores estaduniden- 
ses podem não ser politicamente efetivos em opor-se a 
essas quotas de importação em mercadorias estrangei- 
ras, mesmo que essas quotas possam ser dispendiosas 
para eles, mas os exportadores que querem acessar o 
mercado estrangeiro podem, por meio de Jobby para a 
eliminação mútua de quotas de importação, proteger 
os interesses dos consumidores. 


A negociação internacional também pode ajudar 
a evitar uma guerra comercial. O conceito de guerra 
comercial pode ser mais bem ilustrado como um exem- 
plo estilizado. 

Imagine que só existam dois países no mundo, os 
Estados Unidos e o Japão, e que esses dois países tenham 
somente duas escolhas de política: livre comércio ou 
proteção. Suponha que esses governos sejam gover- 
nos inusitadamente lúcidos que podem atribuir valores 
numéricos precisos para sua satisfação com qualquer 
resultado político (Tabela 10.4). 

Os valores específicos dos pagamentos dados na 
tabela representam duas suposições. Primeiro, supo- 
mos que o governo de cada país escolheria a proteção se 
pudesse levar a política do outro país como dada. Isto é, 
seja qual for a política que o Japão escolher, o governo 
norte-americano estará em melhor situação com a pro- 
teção. Essa suposição não é, de forma alguma, necessa- 
riamente verdade. Muitos economistas argumentariam 
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que o livre comércio é a melhor política para a nação, 
independentemente do que os outros governos fazem. 
Entretanto, os governos não devem agir somente pelo 
interesse público, mas também pelos seus próprios inte- 
resses políticos. Pelas razões discutidas na seção ante- 
rior, os governos com frequência acham politicamente 
difícil evitar dar proteção para algumas indústrias. 

A segunda suposição incorporada à Tabela 10.4 é a de 
que mesmo que cada governo agindo individualmente esti- 
vesse em melhor situação com a proteção, os dois estariam 
em melhor situação se escolhessem o livre comércio. Isto é, 
o governo norte-americano tem mais a ganhar com uma 
abertura dos mercados japoneses do que tem a perder com 
a abertura de seus mercados, e o mesmo é verdade para 
o Japão. Podemos justificar essa suposição simplesmente 
apelando para os ganhos advindos do comércio. 

Para aqueles que estudaram teoria de jogo, essa 
situação é conhecida como dilema do prisioneiro. Cada 
governo, tomando a melhor decisão para si, vai escolher 
proteger. Essas escolhas levam ao resultado na caixa infe- 
rior direita da tabela. Ainda, os dois governos estariam 
em melhor situação se nenhum deles se protegesse: a 
caixa do lado esquerdo superior rende um pagamento que 
é maior para os dois países. Ao agirem unilateralmente 
no que parece ser seus melhores interesses, os governos 
fracassam em alcançar o melhor resultado possível. Se os 
países agem unilateralmente para protegerem-se, existe 
uma guerra comercial que deixa os dois em pior situação. 
As guerras comerciais não são tão sérias quanto as guer- 
ras que têm tiros, mas evitá-las é similar ao problema de 
evitar conflito armado ou corridas armamentistas. 

É óbvio que o Japão e os Estados Unidos precisam 
estabelecer um acordo (como um tratado) para absterem- 
-se da proteção. Cada governo ficará em melhor situação 
se limitar sua própria ação de liberdade, dado que o outro 
país também limite sua ação de liberdade. Um tratado 
pode fazer com que todos fiquem em melhor situação. 

Esse é um exemplo bastante simplificado. No mundo 
real existem tanto muitos países quanto muitas gradações 
de política de comércio entre o livre comércio e a proteção 
total contra importações. Apesar disso, o exemplo sugere 
aos dois países que existe a necessidade de coordenar as 
políticas de comércio por meio de acordos internacionais, 
e que tais acordos podem, de fato, fazer diferença. De 
fato, o sistema atual de comércio internacional está cons- 
truído ao redor de uma série de acordos internacionais. 


Acordos comerciais internacionais: 
uma breve história 


A redução de tarifa internacionalmente coordenada 
como uma política de comércio remonta à década de 1930. 


Em 1930, os Estados Unidos aprovaram uma lei de tarifa 
aduaneira extraordinariamente irresponsável, o Ato de 
Smoot-Hawley. Sob esse ato, as taxas de tarifa aumentaram 
de modo vertiginoso e o comércio norte-americano caiu 
drasticamente. Alguns economistas argumentam que o Ato 
de Smoot-Hawley ajudou a aprofundar a Grande Depres- 
são. Dentro de poucos anos após a aprovação do ato, a 
administração estadunidense concluiu que as tarifas preci- 
savam ser reduzidas, mas isso representou sérios problemas 
de construção de coalizão política. Qualquer redução de 
tarifa seria oposta pelos membros do Congresso cujos dis- 
tritos tivessem empresas produzindo mercadorias competi- 
tivas, enquanto os benefícios seriam tão amplamente difun- 
didos que poucos no Congresso poderiam ser mobilizados 
no outro lado. Para reduzir as taxas de tarifa, a redução 
precisava ser acoplada a alguns benefícios concretos para os 
exportadores. A solução inicial para esse problema político 
foi a de negociações bilaterais da tarifa. Os Estados Unidos 
abordariam algum país que fosse um grande exportador de 
uma mercadoria (digamos, de açúcar) e ofereceria tarifas 
menores sobre o açúcar se aquele país baixasse suas tarifas 
em algumas exportações norte-americanas. A atratividade 
do acordo para os exportadores estadunidenses ajudou a 
combater o peso político do interesse do açúcar. No país 
estrangeiro, a atratividade do acordo para os exportadores 
estrangeiros de açúcar balancearia a influência política dos 
interesses de concorrência de importação. Tais negociações 
bilaterais ajudaram a reduzir a média tributável nas impor- 
tações norte-americanas de 59%, em 1932, para 25% logo 
após a Segunda Guerra Mundial. 

Entretanto, as negociações bilaterais não tiram van- 
tagem máxima da coordenação internacional. Uma 
razão é que os benefícios advindos da negociação bila- 
teral podem se “transbordar” para partes que não fize- 
ram quaisquer concessões. Por exemplo, se os Estados 
Unidos reduzem as tarifas sobre o café como resultado 
de um acordo com o Brasil, a Colômbia também vai 
ganhar com um preço mundial maior do café. Além 
disso, alguns acordos vantajosos podem envolver intrin- 
secamente mais de dois parceiros: os Estados Unidos 
vendem mais para a Europa, a Europa vende mais para 
a Arábia Saudita, a Arábia Saudita vende mais para o 
Japão e o Japão vende mais para os Estados Unidos. 
Portanto, o próximo passo na liberalização do comércio 
internacional foi prosseguir para negociações multilate- 
rais, envolvendo uma grande quantidade de países. 

As negociações multilaterais começaram logo após 
o fim da Segunda Guerra Mundial. Originalmente, os 
diplomatas dos aliados vitoriosos imaginaram que tais 
negociações aconteceriam sob as condições favoráveis de 
um órgão proposto, chamado Organização de Comércio 
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Internacional, paralelo ao Fundo Monetário Interna- 
cional e ao Banco Mundial (descrito na segunda metade 
deste livro). Em 1974, relutantes em esperar até que a 
OCI estivesse montada, um grupo de 23 países começou 
as negociações comerciais sob um conjunto de regras 
provisórias que ficou conhecido como Acordo Geral 
sobre Tarifas Aduaneiras e Comércio ou GATT. Como 
se viu, a OCI nunca foi estabelecida porque encontrou 
severa oposição política, especialmente nos Estados 
Unidos. Então o acordo provisório acabou governando 
o comércio mundial pelos 48 anos seguintes. 

Oficialmente, o GATT era um acordo e não uma orga- 
nização. Os países participantes do acordo eram oficial- 
mente designados como “parte contratante” e não mem- 
bros. Na prática, o GATT mantinha um “secretariado” 
permanente em Genebra, ao qual todos se referiam como 
“o GATT”. Em 1995, a Organização Mundial do Comér- 
cio, ou OMC, foi estabelecida, finalmente criando a orga- 
nização formal vislumbrada 50 anos antes. Entretanto, 
as regras do GATT permanecem em vigência e a lógica 
básica do sistema permanece a mesma. 

Uma forma de pensar sobre a abordagem GATT- 
-OMC ao comércio é utilizar uma analogia mecânica: 
é como um dispositivo criado para empurrar um objeto 
pesado, a economia mundial, gradualmente até uma 
inclinação (o caminho para o livre comércio). Chegar lá 
exige tanto “alavancas”, para empurrar o objeto na dire- 
ção certa, quanto “roquetes”, que impedem o retrocesso. 

O principal roquete no sistema é o processo de vin- 
culação. Quando uma tarifa é “vinculada”, o país que 
a impõe concorda em não aumentar a taxa no futuro. 
Atualmente, quase todas as taxas de tarifa nos países 
desenvolvidos estão vinculadas, assim como três quartos 
das taxas em países em desenvolvimento. Existe, porém, 
alguma margem de manobra nas tarifas vinculadas: um 
país pode aumentar uma tarifa se conseguir o consenti- 
mento de outros países, o que normalmente significa for- 
necer compensação reduzindo outras tarifas. Na prática, 
a vinculação tem sido altamente efetiva, com pouco retro- 
cesso nas tarifas ao longo dos últimos 50 anos. 

Além de vincular as tarifas, o sistema GATT-OMC 
geralmente tenta impedir intervenções não tarifárias no 
comércio. Os subsídios à exportação não são permiti- 
dos, com uma importante exceção: na criação do GATT, 
os Estados Unidos insistiram em uma brecha para as 
exportações agrícolas, que tem sido explorada desde 
então em grande escala pela União Europeia. 

Como apontamos anteriormente neste capítulo, a 
maioria do custo atual de proteção nos Estados Unidos 
vem de quotas de importação. O sistema GATT-OMC 
vigente “permite” as quotas de importação existentes, 
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embora exista um contínuo e frequentemente bem- 
-sucedido esforço para remover tais quotas ou convertê- 
“las em tarifas. As novas quotas de importação geral- 
mente são proibidas, exceto como medidas temporárias 
para lidar com “ruptura de mercado”, um termo indefi- 
nido e normalmente interpretado como surtos de impor- 
tações que ameaçam colocar fora da economia um setor 
nacional de forma repentina. 

A alavanca utilizada para fazer progressos é um pro- 
cesso um pouco estilizado, conhecido como rodada de 
negociação, na qual um grupo grande de países junta-se 
pra negociar um conjunto de reduções de tarifa e outras 
medidas para liberalizar o comércio. Oito rodadas de 
negociação já foram completadas dede 1947, a última 
delas — a Rodada Uruguai, terminada em 1994 — esta- 
beleceu a OMC. Em 2001, uma reunião na cidade de 
Doha, no Golfo Pérsico, inaugurou a nona rodada, que 
em 2014 pareceu ter fracassado em chegar a um acordo. 
Discutiremos as razões para o aparente fracasso da 
Rodada Doha mais à frente neste capítulo. 

As cinco primeiras rodadas de negociação sob o 
GATT tomaram a forma de negociações bilaterais 
“paralelas”, em que cada país negocia em pares com 
uma quantidade de países de uma vez só. Por exemplo, se 
a Alemanha oferecesse uma redução de tarifa que bene- 
ficiasse tanto a França quanto a Itália, ela poderia pedir 
aos dois países concessões recíprocas. A capacidade de 
fazer acordos mais extensos, junto com a recuperação 
econômica mundial da guerra, ajudou a permitir redu- 
ções substanciais de tarifa aduaneira, 

O sexto acordo comercial multilateral, conhecido 
como Rodada Kennedy, foi finalizado em 1967. Esse 
acordo envolveu uma redução geral de 50% nas tarifas dos 
principais países industriais, exceto para indústrias especí- 
ficas cujas tarifas não foram modificadas. As negociações 
preocupavam-se com quais indústrias isentar em vez do 
tamanho do corte para as indústrias que não receberiam o 
tratamento especial. No geral, a Rodada Kennedy reduziu 
as tarifas médias em torno de 35%. 

A chamada Rodada Tóquio de negociações comer- 
ciais (finalizada em 1979) reduziu as tarifas por uma 
fórmula mais complexa que aquela da Rodada Kennedy. 
Além disso, novos códigos foram estabelecidos em um 
esforço para controlar a proliferação de barreiras não 
tarifárias, como as restrições voluntárias das exportações 
e acordos ordenados pelo mercado. Por fim, em 1994, 
uma oitava rodada de negociações, a chamada Rodada 
Uruguai, foi finalizada. As disposições daquela rodada 
foram aprovadas pelo Congresso norte-americano após 
um debate acirrado. Descrevemos os resultados dessas 
negociações a seguir. 
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A Rodada Uruguai 


Grandes negociações de comércio internacional 
invariavelmente começam com uma cerimônia em 
algum local exótico e terminam com um cerimonial de 
assinaturas em outro. A oitava rodada das negociações 
comerciais globais realizada sob o GATT começou em 
1986, com uma reunião no resort litoral de Punta del 
Este, no Uruguai (por isso o nome Rodada Uruguai). Os 
participantes, então, dirigiram-se para Genebra, onde se 
envolveram em anos de ofertas e contraofertas, ameaças 
e contra-ameaças e, acima de tudo, dezenas de milha- 
res de horas de reuniões tão chatas que até o diplomata 
mais experiente teve dificuldade em ficar acordado. A 
rodada tinha sido agendada para terminar em 1990, mas 
encontrou sérias dificuldades políticas. No fim de 1993, 
as negociações finalmente produziram um documento 
básico que consistia em 400 páginas de acordos, junto 
com documentos suplementares detalhando os compro- 
missos específicos das nações-membro no que diz res- 
peito a determinados mercados e produtos, em torno 
de 22 mil páginas no total. Esse acordo foi assinado em 
Marrakesh, no Marrocos, em abril de 1994 e ratificado 
pelas principais nações (após controvérsias políticas 
amargas em alguns casos, incluindo os Estados Unidos) 
no final daquele ano. 

Como a extensão do documento sugere, os resulta- 
dos finais da Rodada Uruguai não são fáceis de serem 
resumidos. Os resultados mais importantes, entretanto, 
podem ser agrupados em dois títulos: liberalização do 
comércio e reformas administrativas. 


Liberalização do comércio 


A Rodada Uruguai, assim com as negociações ante- 
riores do GATT, cortou taxas de tarifas ao redor do 
mundo. Os números podem parecer impressionantes: a 
tarifa média imposta por países desenvolvidos caiu quase 
40% como resultado da rodada. Entretanto, as taxas de 
tarifa já estavam bem baixas. Na verdade, a taxa média 
de tarifa caiu de 6,3% para 3,9%, o suficiente para produ- 
zir somente um pequeno aumento no comércio mundial. 
Porém, mais importante do que essa redução geral da 
tarifa foram os movimentos para liberalizar o comércio 
em dois setores fundamentais: agrícola e de tecidos. 

O comércio mundial de produtos agrícolas tem sido 
altamente distorcido. O Japão é notório por restrições às 
importações que levam os preços internos do arroz, da 
carne e de outros alimentos a serem muitas vezes mais 
altos que os preços do mercado mundial. Os subsídios 
massivos à exportação da Europa sob a Política Agrícola 
Comum foram descritos no Capítulo 9. No começo da 
Rodada Uruguai, os Estados Unidos tinham uma meta 


ambiciosa: o livre comércio de produtos agrícolas no ano 
2000. O sucesso real foi muito mais modesto, mas ainda 
assim significativo. O acordo exigiu que os exportado- 
res agrícolas reduzissem o valor dos subsídios em 36% 
e o volume de exportações subsidiadas em 21% em um 
período de seis anos. Países como o Japão, que prote- 
gem seus agricultores com quotas de importação, foram 
solicitados a substituir as quotas por tarifas que não 
poderiam ser aumentadas no futuro. 

O comércio mundial de têxteis e vestuário tam- 
bém foi altamente distorcido pelo Acordo Multifibras, 
igualmente descrito no Capítulo 9. A Rodada Uruguai 
acabou com o AMF em um período de dez anos, elimi- 
nando todas as restrições quantitativas no comércio de 
têxteis e vestuário. (Algumas tarifas altas permaneceram 
inalteradas.) Essa foi uma liberalização bem dramática 
— lembre-se, a maioria das estimativas sugeriam que a 
proteção de vestuário impôs um maior custo aos consu- 
midores norte-americanos do que todas as outras medi- 
das protecionistas combinadas. Vale a pena notar, entre- 
tanto, que a fórmula utilizada para eliminar o AMF foi 
bastante demorada: muito da liberalização foi adiada 
até 2003 e 2004, com o final real das quotas não aconte- 
cendo até 1º de janeiro de 2005. 

Com certeza, o ffm do AMF trouxe um surto em 
exportação de vestuário da China. Por exemplo, em 
janeiro de 2005, a China enviou 27 milhões de pares de 
calças de algodão para os Estados Unidos, comparados 
com 1,9 milhão no ano anterior. E existia uma reação 
política feroz vinda dos produtores de vestuário nos 
Estados Unidos e na Europa. Embora novas restrições 
fossem impostas sobre as exportações chinesas de ves- 
tuário, essas restrições eram eliminadas com o tempo; o 
comércio mundial de vestuário foi, de fato, amplamente 
liberalizado. Uma ação comercial final importante sob 
a Rodada Uruguai foi um novo conjunto de regras rela- 
cionadas às aquisições governamentais, compras que 
são feitas não por empresas privadas ou consumidores, 
mas por agências do governo. Tais aquisições fornece- 
ram mais mercados protegidos para vários tipos de mer- 
cadorias, dos equipamentos de construção aos veículos. 
(Lembre-se do estudo de caso sobre ônibus húngaros 
no Capítulo 9.) A Rodada Uruguai definiu novas regras 
que deveriam abrir uma ampla gama de contratos gover- 
namentais para produtos importados. 


Reformas administrativas: do GATT à OMC 


Muito da publicidade que cercava a Rodada Uruguai 
e muito da controvérsia que girava em torno do sistema 
de comércio mundial desde então tem focado na cria- 
ção de uma nova instituição de rodada, a Organização 
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Mundial do Comércio. Em 1995, essa organização subs- 
tituiu o secretariado ad hoc que administrava o GATT. 
Como veremos no Capítulo 12, a OMC tornou-se a 
organização que os oponentes da globalização amam 
odiar. Ela já foi acusada tanto pela direita quanto pela 
esquerda de agir como um governo mundial, minando a 
soberania nacional. 

O quão diferente é a OMC do GATT? De um ponto 
de vista legal, o GATT era um acordo provisório, ao 
passo que a OMC é uma organização internacional com- 
pletamente estabelecida. Entretanto, a burocracia conti- 
nua pequena (uma equipe de 500 pessoas). Uma versão 
atualizada do texto original da GATT foi incorporada 
às regras da OMC. O GATT, no entanto, era aplicado 
somente para o comércio de mercadorias; já o comércio 
mundial em serviços — isto é, coisas intangíveis como 
seguro, consultoria e comércio bancário — não estava 
sujeito a qualquer conjunto de regras acordadas. Como 
resultado, muitos países aplicaram regulamentos que 
discriminavam abertamente fornecedores estrangeiros. A 
negligência do GATT em comércio de serviços tornou- 
-se uma omissão cada vez mais evidente, porque as eco- 
nomias modernas focaram cada vez mais na produção 
de serviços em vez da produção de mercadorias físicas. 
Por isso o acordo da OMC inclui regras no comércio de 
serviços (o Acordo Geral sobre Comércio de Serviço, 
ou GATS). Na prática, essas regras ainda não tiveram 
muito impacto no comércio de serviços. Seu principal 
propósito é servir como base para negociar rodadas de 
comércio futuras. 

Além de uma ampla mudança de produzir mercado- 
rias para produzir serviços, os países desenvolvidos tam- 
bém vivenciaram uma mudança advinda de depender 
de capital físico para depender de “propriedade intelec- 
tual”, que é protegida por patentes e direitos autorais. 
(Há trinta anos, a General Motors era a quintessência 
da corporação moderna, agora é a Apple ou o Google.) 
Portanto, definir a aplicação internacional de direitos de 
propriedade internacional também se tornou uma grande 
preocupação. A OMC tenta assumir essa missão com o 
Acordo sobre os Aspectos Comerciais da Propriedade 
Intelectual (TRIPS). A aplicação do TRIPS na indústria 
farmacêutica tornou-se objeto de debate acalorado. 

Contudo, o mais importante novo aspecto da OMC 
é geralmente reconhecido como seu processo de “reso- 
lução de disputas”. Um problema básico surge quando 
um país acusa outro de violar as regras do sistema de 
comércio. Suponha, por exemplo, que o Canadá acuse 
os Estados Unidos de limitar de forma desleal as impor- 
tações de madeira e os Estados Unidos neguem a acusa- 
ção. O que acontece então? 


201 


Antes da OMC, existiam tribunais internacionais 
nos quais o Canadá podia apresentar seu caso, mas o 
procedimento tendia a arrastar-se por anos, até décadas. 
E mesmo quando uma decisão era publicada, não exis- 
tia nenhuma forma de fazê-la valer. Isso não significava 
que as regras do GATT não tivessem efetividade: nem os 
Estados Unidos, nem os outros países queriam adqui- 
rir a reputação de país que zomba das leis, então eles 
faziam esforços consideráveis para manter suas ações 
“legais sob o GATT?. Mas os casos de área intermediá- 
ria tendem a ficar sem solução. 

A OMC tem um procedimento muito mais formal e 
efetivo. Painéis de experts são selecionados para ouvir 
os casos, normalmente chegando a uma conclusão final 
em menos de um ano. Mesmo com apelações, o procedi- 
mento não deve levar mais do que 15 meses. 

Suponha que a OMC conclua que a nação, de fato, 
violou as regras, mas o país recusa-se a mudar sua polí- 
tica. Então o que acontece? A OMC por si própria não 
tem poderes para fazer com que isso se cumpra. O que 
ela pode fazer é conceder ao país que prestou queixa o 
direito de retaliar. Para utilizar nosso exemplo Canadá- 
“Estados Unidos, o governo canadense pode receber o 
direito de impor restrições nas exportações estaduniden- 
ses sem que isso seja considerado violação das regras da 
OMC. No caso da disputa da banana descrita no estudo 
de caso “As preferências comerciais têm apelo?” mais 
adiante, a decisão da OMC disse que a União Europeia 
cometeu violação. Quando a Europa insistiu na indisci- 
plina, os Estados Unidos impuseram temporariamente 
tarifas aduaneiras em itens como bolsas de grife. 

A esperança e a expectativa é que poucas disputas 
cheguem tão longe. Em muitos casos, a ameaça de levar 
a disputa à OMC deveria levar a uma resolução, na 
grande maioria dos casos, os países aceitam a decisão da 
OMC e mudam suas políticas. 

O estudo de caso a seguir descreve um exemplo do 
procedimento de resolução de disputas da OMC em fun- 
cionamento: a disputa Estados Unidos-Venezuela sobre 
gasolina importada. Como os quadros explicam, esse 
caso também se tornou um excelente exemplo para aque- 
les que acusam a OMC de minar a soberania nacional. 


Benefícios e custos 


É difícil estimar o impacto econômico da Rodada 
Uruguai. Se nada der certo, pense na logística: para 
fazer uma estimativa, uma pessoa deve traduzir um 
documento imenso de um jargão impenetrável (uridi- 
quês) para outro (economês), atribuir números para a 
tradução, então colocar tudo isso em um modelo de 
computador da economia mundial. 
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SOLUCIONANDO UMA DISPUTA — E CRIANDO UMA 


A primeira aplicação do procedimento de reso- 
lução de disputa da OMC também foi uma das mais 
controversas. Para os apoiadores da OMC, ela ilustra a 
efetividade do novo sistema. Para os oponentes, mos- 
tra que a organização fica no caminho de importantes 
metas sociais, tal como proteger o meio ambiente. 

O caso surgiu após os novos padrões sobre polui- 
ção de ar dos Estados Unidos. Esses padrões definiram 
regras para a composição química da gasolina vendida 
nos Estados Unidos. Um padrão uniforme claramente 
seria legal sob as regras da OMC. Entretanto, os novos 
padrões incluíram algumas brechas: as refinarias nos 
Estados Unidos, ou aquelas vendendo 75% ou mais de 
sua produção nos Estados Unidos, receberam “linhas 
de base” que dependiam de seus níveis de poluentes 
de 1990. Essa disposição geralmente define um padrão 
menos rigoroso do que foi definido para a gasolina 
importada e, portanto, ao entrar em vigência introdu- 
ziu a preferência pela gasolina das refinarias nacionais. 

A Venezuela, que envia quantidades considerá- 
veis de gasolina para os Estados Unidos, apresentou 
uma queixa contra as novas regras de poluição no 
começo de 1995. A Venezuela argumentou que as 
regras violavam o princípio do “tratamento nacio- 
nal”, que diz que as mercadorias importadas deve- 
riam estar sujeitas às mesmas regras que as merca- 
dorias nacionais (de forma que as regras não sejam 
utilizadas como uma forma indireta de protecio- 
nismo). Um ano depois, o painel apontado pela OMC 
decidiu em favor da Venezuela. Os Estados Unidos 
apelaram, mas o recurso foi rejeitado. Os Estados 
Unidos e a Venezuela então negociaram um conjunto 
de regras revistas. 





Em um nível, esse resultado foi uma demonstra- 
ção da OMC fazendo exatamente o que ela deve fazer. 
Os Estados Unidos introduziram medidas que viola- 
vam claramente a letra de seus acordos; quando um 
país menor e menos influente apelou contra essas 
medidas, conseguiu resultados rápidos. 

Por outro lado, os ambientalistas estavam compreen- 
sivelmente aborrecidos: a decisão da OMC, em essência, 
bloqueia uma medida que teria deixado o ar mais limpo. 
Além disso, havia pouca dúvida de que as regras para 
um ar mais limpo tivessem sido promulgadas de boa fé 
— isto é, se elas realmente tinham a intenção de reduzir 
a poluição do ar e não a de excluir exportações. 

Os defensores da OMC apontaram que os Estados 
Unidos claramente poderiam ter escrito uma regra 
que não discriminasse as importações. O fato de não 
terem feito isso foi uma concessão política para a 
indústria de refinação, o que, de fato, constituiu um 
tipo de protecionismo. O máximo que se pode dizer 
é que as regras da OMC tornaram mais difícil para 
os ambientalistas norte-americanos chegarem a um 
acordo com a indústria. 

Na mitologia do movimento de antiglobalização, 
que discutiremos no Capítulo 12, a intervenção da 
OMC contra os padrões de ar limpo assumiu status de 
ícone: o caso é visto como um excelente exemplo de 
como a organização priva as nações de sua soberania, 
impedindo-as de seguir políticas social e ambiental- 
mente responsáveis. A realidade do caso, entretanto, 
não está nem perto disso: se os Estados Unidos tives- 
sem imposto uma regra “limpa” de ar limpo que não 
discriminasse as fontes, a OMC não teria recebido 
nenhuma queixa. 








As estimativas mais amplamente citadas são aquelas 
do próprio GATT e da Organização para a Cooperação e 
Desenvolvimento Econômico, outra organização interna- 
cional (que consistia somente de países ricos e era baseada 
em Paris). As duas estimativas sugerem um ganho para a 
economia mundial como um todo de mais de 200 bilhões 
de dólares anuais, aumentando a renda mundial em torno 
de 1%. Como sempre, há estimativas dissidentes dos dois 
lados. Alguns economistas afirmam que os ganhos esti- 
mados são exagerados, em especial porque as estimativas 
presumem que as exportações e importações responderam 
fortemente às novas mudanças de liberalização. Uma pro- 
vável minoria de críticos argumenta que essas estimativas 
são consideravelmente baixas, por causa das razões “dinã- 
micas” discutidas anteriormente neste capítulo. 


Em qualquer caso, é claro que a lógica pouco usual da 
liberalização do comércio aplica que: os custos da Rodada 
Uruguai foram sentidos por grupos concentrados e bem 
organizados, enquanto os benefícios foram revertidos para 
amplas e difusas populações. O progresso na agricultura 
prejudicou as pequenas — mas influentes — populações 
de agricultores na Europa, no Japão e em outros países 
onde os preços da agricultura estavam muito acima dos 
níveis mundiais. Essas perdas foram muito mais do que 
compensadas pelos ganhos para os consumidores e con- 
tribuintes nesses países, mas porque esses benefícios foram 
amplamente espalhados, ficaram quase que impercepti- 
veis. Similarmente, a liberalização do comércio em têxteis 
e vestuário produziu um pouco de dor concentrada para 
os trabalhadores e companhias nessas indústrias, compen- 
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sada por ganhos consideravelmente grandes do consumi- 
dor, mas bem menos visíveis. 

Dados esses fortes impactos distribucionais da 
Rodada Uruguai, é realmente extraordinário que eles 
tenham chegado a um acordo. Na verdade, depois do 
fracasso de não chegar nem perto de um acordo em 
1990, muitos comentadores começaram a dizer que o 
processo de negociação como um todo estava morto. 
No fim, o acordo alcançado, mesmo que em uma 
escala mais modesta do que originalmente esperado, 
pode ser atribuído a um conjunto interligado de cál- 
culos políticos. Nos Estados Unidos, os ganhos para 
os exportadores agrícolas e os ganhos em perspectiva 
para os exportadores de serviços se o GATT abrisse 
a porta para a liberalização substancial ajudariam a 
compensar as reclamações da indústria de vestuário. 
Muitos países em desenvolvimento apoiaram a rodada 
por causa das novas oportunidades que ofereceriam 
às suas próprias exportações de têxteis e vestuário. 
Também, algumas das “concessões” negociadas sob o 
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acordo eram desculpa para fazer mudanças políticas 
que aconteceriam eventualmente de qualquer forma. 
Por exemplo, a despesa pura da Política Agrícola 
Comum da Europa em tempos de déficit no orçamento 
tornou-a madura para o corte em qualquer caso. 

No entanto, como um fato importante no sucesso 
final da rodada estava o medo de algo acontecer se 
houvesse falha. Em 1993, correntes protecionistas esta- 
vam em evidente execução nos Estados Unidos e em 
outros lugares. Os negociadores do comércio em países 
que poderiam de outra forma recusar-se a ir em frente 
com o acordo — como França, Japão e Coreia do Sul, 
nos quais poderosos lobbies agrícolas raivosamente 
opõem-se à liberalização do comércio — temiam, por- 
tanto, que o fracasso em concordar fosse perigoso. Isto 
é, eles temiam que uma rodada fracassada não signifi- 
casse meramente uma falta de progresso, mas o retro- 
cesso substancial no progresso feito em direção ao livre 
comércio durante as quatro décadas anteriores. 


TESTE DE METAL DA OMC 


Em março de 2002, o governo norte-americano impôs 
tarifas aduaneiras de 30% em uma variedade de produ- 
tos importados de metal. A razão oficial para essa ação 
foi que a indústria estadunidense enfrentou um surto 
nas importações e precisava de tempo para reestruturar- 
-se. Mas a razão real, quase todo mundo concordou, era 
política: esperava-se que West Virginia, Ohio e Pensilvá- 
nia, onde a indústria do aço estava concentrada, fossem 
os “estados de balanço” cruciais na eleição de 2004. 

A Europa, o Japão, a China e a Coreia do Sul move- 
ram uma ação contra a tarifa de aço norte-americana 
na OMC, afirmando que a ação estadunidense era ile- 
gal. Em julho de 2003, o painel da OMC concordou, deci- 
dindo que a ação norte-americana não tinha justifica- 
tiva. Muitos observadores consideraram a resposta dos 
Estados Unidos a essa decisão um teste crucial para a 
credibilidade da OMC: o governo da nação mais pode- 
rosa do mundo realmente permitiria que uma organi- 
zação internacional lhe dissesse para retirar uma tarifa 
importante politicamente? Existia até uma conversa de 
uma iminente guerra comercial. 

Na verdade, os Estados Unidos obedeceram à deci- 
são, retirando as tarifas sobre o aço em dezembro de 
2003. A explicação oficial para a decisão foi de que as 
tarifas tinham servido a seu propósito. Apesar disso, 
muitos observadores acreditaram que a motivação prin- 
cipal foi uma ameaça da União Europeia, que naquele 
momento tinha recebido a liberação para uma ação 





retaliadora e estava pronta para impor tarifas aduanei- 
ras em mais de dois bilhões de dólares em exportações 
norte-americanas. (Os europeus, que entendem de polí- 
tica tanto quanto os Estados Unidos, miraram suas tari- 
fas em mercadorias produzidas — adivinhe onde — nos 
estados do balanço político.) 

Então a OMC passou por um grande teste. Ainda 
assim, uma coisa é os Estados Unidos se submeter a 
uma queixa da União Europeia, que é uma superpo- 
tência econômica com uma economia com o tamanho 
aproximado da dos Estados Unidos. A próxima questão 
é o que acontecerá quando a OMC decidir em favor de 
economias menores contra poderes econômicos como 
os Estados Unidos ou a UE. 

Em março de 2005, em uma decisão histórica, a OMC 
concordou com a queixa brasileira de que os subsídios 
norte-americanos para os produtores de algodão eram 
ilegais. Os Estados Unidos disseram que cumpririam 
a decisão e eliminariam os subsídios, mas em 2009 
tinham somente feito mudanças parciais para cumprir 
a decisão. Nesse ponto, a OMC autorizou o Brasil que 
retaliasse com substanciais sanções às exportações 
norte-americanas. Em 2010, os Estados Unidos alcan- 
çaram um acordo provisório com o Brasil, oferecendo 
uma série de concessões, que evitaram ação imediata. 
Entretanto, a partir de 2013, insatisfeitos com os resul- 
tados até o momento, o Brasil ainda ameaçava prosse- 
guir com as sanções. 
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A decepção de Doha 


A nona maior rodada de negociações de comér- 
cio mundial começou em 2001 com uma cerimônia na 
cidade de Doha, no Golfo Pérsico. Como as rodadas 
anteriores, ela foi marcada por negociações difíceis. Mas 
a partir do verão de 2010 parecia que algo novo tinha 
acontecido: pela primeira vez desde a criação do GATT, 
a rodada de negociações parecia ter terminado com 
nenhum acordo em vista. 

É importante entender que o aparente fracasso da 
Rodada Doha não desfaz o progresso alcançado nas 
negociações comerciais anteriores. Lembre-se de que 
o sistema de comércio mundial é uma combinação de 
“alavancas”, negociações internacionais de comér- 
cio que impulsionam a liberalização do comércio para 
frente, e “roquetes”, principalmente a prática de tarifas 
obrigatórias, que previnem as más práticas. As alavan- 
cas parecem ter falhado na última rodada de negocia- 
ção, mas os roquetes ainda estão no lugar: as reduções 
nas taxas de tarifa que tiveram lugar nas últimas oito 
rodadas ainda permanecem em vigor. Como resultado, 
o comércio mundial permanece muito mais livre do que 
em qualquer outro ponto da história moderna. 

Na verdade, o aparente fracasso de Doha deve muito 
ao sucesso das negociações comerciais anteriores. Como 
as negociações anteriores foram tão bem-sucedidas em 
reduzir as barreiras de comércio, as barreiras remanes- 
centes são bem baixas, de modo que os ganhos com 
novas liberalizações do comércio são modestos. De fato, 
as barreiras para o comércio na maioria das mercado- 
rias manufaturadas, que não sejam vestuário e produ- 
tos têxteis, são mais ou menos insignificantes. A maioria 
dos ganhos potenciais advindos das mudanças para um 
comércio mais livre viria da redução de tarifas aduanei- 
ras e dos subsídios à exportação na agricultura, que foi 
o último setor a ser liberalizado, pois é o mais sensível 
politicamente. 

A Tabela 10.5 ilustra esse ponto. Ela mostra uma 
estimativa do Banco Mundial de onde vêm os ganhos de 
bem-estar da “liberalização completa”, isto é, a elimina- 
ção de todas as barreiras remanescentes para o comércio 


e subsídios à exportação e como eles seriam distribuí- 
dos através dos países. No mundo moderno, as merca- 
dorias agrícolas representam menos de 10% do total do 
comércio internacional. No entanto, de acordo com a 
estimativa do Banco Mundial, a liberalização do comér- 
cio agrícola produziria 63% do total de ganhos mundiais 
advindos do livre comércio para o mundo como um 
todo. E esses ganhos são muito difíceis de serem obtidos. 
Como já descrevemos, os agricultores nos países ricos 
são extremamente eficazes em conseguir favores do pro- 
cesso político. 

As propostas que chegaram mais próximas de serem 
aceitas na Rodada Doha, na verdade, ficaram muito 
aquém da liberalização completa. Como resultado, os 
ganhos possíveis mesmo de uma rodada bem-sucedida 
teriam sido relativamente pequenos. A Tabela 10.6 mos- 
tra as estimativas do Banco Mundial dos ganhos de 
bem-estar, como uma porcentagem da renda, sob dois 
cenários de como Doha poderia ter atuado: um cenário 
“ambicioso”, que seria muito difícil de ser alcançado, e 
um cenário “menos ambicioso”, no qual os setores “sen- 
síveis” teriam sido poupados da maior liberalização. Os 
ganhos para o mundo como um todo, mesmo no cená- 
rio ambicioso, teriam sido de somente 0,18% do PIB. 
No cenário mais plausível, os ganhos teriam sido menos 
de um terço maiores. Para países de rendas média e 
pequena, os ganhos teriam sido ainda menores. (Por que 
a China teria realmente perdido? Porque, como veremos 
no estudo de caso a seguir, eles acabariam pagando pre- 
ços altos por mercadorias agrícolas importadas). 

A pequenez do tamanho dos números na Tabela 
10.6 ajuda a explicar por que a rodada falhou. Os países 
pobres viram pouco nas propostas voltadas a eles e pres- 
sionaram por concessões muito maiores dos países ricos. 
Os governos dos países ricos, por sua vez, recusaram- 
-se a assumir o risco político de cruzar grupos de inte- 
resse poderosos, especialmente os agricultores, sem algo 
em troca — e os países pobres não estavam dispostos a 
oferecer grandes cortes em suas tarifas remanescentes, o 
que poderia ter sido suficiente. 

Existiu uma tentativa mais ou menos desesperada de 
reavivar a Rodada Doha em junho de 2007, por causa do 


TABELA 10.5 Distribuição de porcentagem dos possíveis ganhos com o livre comércio 





17% 





Em desenvolvimento 


Fonte: Kym Anderson; Will Martin. “Agricultural Trade Reform and the Doha Agenda”, The World Economy, v. 28, p. 1301-1327, set. 2005. 


Liberalização completa de: 
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OS SUBSÍDIOS AGRÍCOLAS PREJUDICAM O TERCEIRO MUNDO? 


Uma das maiores reclamações dos países em 
desenvolvimento durante a rodada de negociações 
de Doha foi sobre a existência contínua de grandes 
subsídios agrícolas à exportação e importação nos 
países ricos. O subsídio norte-americano ao algo- 
dão, que desvaloriza os preços mundiais do algodão 
e, portanto, prejudica os produtores de algodão da 
África Ocidental, é o exemplo mais citado. Mas apren- 
demos no Capítulo 9 que um subsídio à exportação 
normalmente aumenta o bem-estar do país impor- 
tador, que pode comprar mercadorias de forma mais 
barata. Então os subsídios à exportação pelos paí- 
ses ricos não deveriam de fato ajudar os países mais 
pobres? 

A resposta é que em muitos casos eles ajudam. As 
estimativas mostradas na Tabela 10.6 indicam que 
uma Rodada Doha bem-sucedida prejudicaria, de 
fato, a China. Por quê? Porque a China, que exporta 
mercadorias manufaturadas e importa alimentos e 





outros produtos agrícolas, seria prejudicada com a 
remoção dos subsídios agrícolas. 

E não é só a China que pode realmente beneficiar- 
-se dos subsídios à exportação dos países ricos. 
Alguns agricultores do Terceiro Mundo são prejudica- 
dos com os baixos preços das exportações de alimen- 
tos subsidiadas da Europa e dos Estados Unidos, mas 
os residentes urbanos do Terceiro Mundo beneficiam- 
-se, e também os agricultores que produzem merca- 
dorias, como o café, já que não competem com pro- 
dutos subsidiados. 

A África é o caso em questão. Um levantamento 
de estimativas dos possíveis efeitos da Rodada Doha 
sobre a baixa renda das nações africanas descobriu 
que, na maioria dos casos, os países africanos fica- 
riam, de fato, em pior situação, porque os efeitos 
negativos de preços altos de alimentos mais do que 
compensariam os ganhos de preços altos para cultu- 
ras como o algodão. 








Porcentagem de ganhos em renda sob dois 
cenários de Doha 


Ambiciosa Menos ambiciosa 


TABELA 10.6 





Renda alta 0,20% 0,05% 
Renda média 0,10% 0,00% 
China —0,02% —0,05% 
Renda baixa 0,05% 0,01% 
Mundo 0,18% 0,04% 


Fonte: Veja a Tabela 10.5. 


calendário político norte-americano. Em geral, o Con- 
gresso dá aos presidentes estadunidense um privilégio 
especial chamado de autoridade de promoção, também 
conhecido informalmente como via rápida. Quando a 
autoridade de promoção de comércio está em vigor, o pre- 
sidente pode enviar ao Congresso um acordo de comércio 
e exigir uma votação contra ou a favor. Os membros do 
Congresso não podem introduzir emendas que, digamos, 
deem proteção especial para indústrias em seus distritos 
de origem. Sem essa autoridade, os acordos de comércio 
tendem a ser deformados e ficarem irreconhecíveis. 

Mas a autoridade de promoção de comércio do pre- 
sidente Bush estava agendada para expirar no fim de 
julho de 2007 e o Congresso democrático não ia dar 
uma nova autoridade para um presidente republicano 
que era carta fora do baralho. Todos entenderam, então, 
que um fracasso em chegar a um acordo no fim do verão 
de 2007 garantiria que nenhum acordo seria feito antes 
da próxima administração presidencial. Então uma reu- 


nião foi realizada na cidade alemã de Potsdam entre 
os quatro principais jogadores: os Estados Unidos, a 
União Europeia, o Brasil e a Índia (a China ficou à mar- 
gem). O resultado foi um impasse. Os Estados Unidos e 
a União Europeia culparam o Brasil e a Índia por não 
estarem dispostos a abrir seus mercados para mercado- 
rias manufaturadas, enquanto o Brasil e a Índia acusa- 
ram os Estados Unidos e a União Europeia de fazerem 
muito pouco na agricultura. 

Houve mais uma tentativa de reviver a rodada, em 
julho de 2008. Mas as conversas ruíram após oito dias 
somente, por causa das discordâncias sobre o comércio 
agrícola entre os Estados Unidos, a Índia e a China. 
No momento da escrita deste livro, a rodada inteira 
pareceu estar em um estado de suspensão, em que nin- 
guém admitia o fracasso, mas não existiam negocia- 
ções ativas. 


Acordos de comércio preferencial 


Todos os acordos de comércio internacional que 
descrevemos até agora envolveram uma redução “não 
discriminatória” nas taxas da tarifa. Por exemplo, 
quando os Estados Unidos concordam com a Ale- 
manha em baixar sua tarifa aduaneira sobre maqui- 
nário importado, a nova taxa de tarifa é aplicada ao 
maquinário de qualquer nação em vez de somente às 
importações da Alemanha. Tal não discriminação é 
normal na maioria das tarifas aduaneiras. De fato, 
os Estados Unidos concedem a muitos países o status 
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formalmente conhecido como “nação mais favore- 
cida” (NMF), uma garantia de que suas exportações 
pagarão tarifas aduaneiras que não são mais altas do 
que a nação que paga a menor tarifa. Todos os paí- 
ses que recebem status de NMF, portanto, pagam as 
mesmas taxas. As reduções da tarifa aduaneira sob o 
GATT sempre (só com uma importante exceção) são 
feitas na base da NMF. 

Contudo, existem alguns casos importantes nos quais 
as nações estabelecem acordos de comércio preferencial, 
pelos quais as tarifas que eles aplicam entre seus produtos 
são menores do que as taxas dos mesmos produtos que 
vêm de outros países. O GATT proíbe em geral tais acor- 
dos, mas faz uma exceção um tanto estranha: é contra as 
regras o país A ter tarifas aduaneiras menores nas impor- 
tações do país B do que nas importações do país C, mas é 
aceitável se os países Be € concordarem em ter zero tari- 
fas entre seus produtos. Isto é, o GATT proíbe os acordos 
de comércio preferencial no geral, como uma violação do 
princípio NMF, mas permite-os se eles resultarem no livre 
comércio entre os países que os acordam. 

No geral, dois ou mais países que concordam em 
estabelecer o livre comércio podem fazê-lo de uma 
das duas formas. Eles podem estabelecer uma zona 
de livre comércio na qual as mercadorias de cada país 
podem ser enviadas para o outro sem tarifas aduanei- 
ras, mas na qual eles definem tarifas aduaneiras contra 
o mundo exterior de forma independente. Ou podem 
estabelecer uma união aduaneira na qual eles devem 
concordar com as taxas da tarifa. O Acordo de Livre 
Comércio da América do Norte, que estabelece o livre 
comércio entre Canadá, Estados Unidos e México, 
cria uma zona de livre comércio: não existe nenhuma 
exigência no acordo de que, por exemplo, o Canadá e 
o México tenham a mesma taxa de tarifa aduaneira 


em produtos têxteis da China. A União Europeia, por 
outro lado, é uma união aduaneira completa. Todos os 
países devem concordar em cobrar a mesma taxa de 
tarifa em cada mercadoria importada. Cada sistema 
tem tanto vantagens quanto desvantagens. Elas são 
discutidas no estudo de caso a seguir. 

Sujeita às qualificações mencionadas anterior- 
mente neste capítulo, a redução de tarifa aduaneira é 
uma coisa boa que aumenta a eficiência econômica. 
À primeira vista, pode parecer que reduções prefe- 
renciais de tarifa aduaneira também são boas, se é 
que não são melhores do que a redução de tarifas no 
todo. Afinal, não é melhor um pedaço de pão do que 
nenhum pedaço? 

Talvez, surpreendentemente, essa conclusão seja 
muito otimista. É possível que um país se coloque em 
pior situação ao entrar para uma união aduaneira. A 
razão pode ser ilustrada por um exemplo hipotético uti- 
lizando a Grã-Bretanha, a França e os Estados Unidos. 
Os Estados Unidos são um produtor de trigo de custo 
baixo (US$ 4 por alqueire), a França é um produtor de 
custo médio (US$ 6 por alqueire) e a Grã-Bretanha é 
um produtor de custo alto (US$ 8 por alqueire). Tanto 
a Grã-Bretanha quanto a França mantêm tarifas adua- 
neiras contra todas as importações de trigo. Se a Grã- 
-Bretanha forma uma união aduaneira com a França, 
a tarifa contra o trigo francês, mas não contra o norte- 
-americano, será abolida. Isso é bom ou ruim para a 
Grã-Bretanha”? Para responder a essa pergunta, consi- 
dere dois casos. 

Primeiro, suponha que a tarifa inicial britânica seja 
alta o suficiente para excluir importações de trigo tanto 
da França quanto dos Estados Unidos. Por exemplo, 
com uma tarifa aduaneira de US$ 5 por alqueire, custaria 
US$ 9 importar o trigo norte-americano e US$ 11 impor- 


ZONA DE LIVRE COMÉRCIO VERSUS UNIÃO ADUANEIRA 


A diferença entre uma zona de livre comércio e uma 
união aduaneira é, em resumo, que a primeira é poli- 
ticamente simples, apesar de ser uma dor de cabeça 
administrativa, enquanto a segunda é o oposto. 

Primeiro, considere o caso de uma união aduaneira. 
Uma vez que tal união é estabelecida, a administra- 
ção das tarifas é relativamente fácil: as mercadorias 
devem pagar tarifas aduaneiras quando cruzam a 
fronteira da união, mas daí em diante elas podem ser 
enviadas livremente entre os países. Uma carga que é 





descarregada em Marselha ou Roterdã deve pagar os 
deveres fiscais lá, mas não terá cobranças adicionais 
se for de caminhão para Munique. Entretanto, para 
fazer esse simples sistema funcionar, os países devem 
concordar com as taxas da tarifa: a obrigação fiscal 
deve ser a mesma independentemente de a carga ser 
descarregada em Marselha, Roterdã ou até mesmo 
em Hamburgo, porque, senão, os importadores esco- 
lherão o ponto de entrada que minimiza suas taxas. 
Então uma união aduaneira requer que a Alemanha, 








8 A lógica aqui parece ser legal em vez de econômica. É permitido que as nações tenham livre comércio dentro de suas fronteiras: ninguém insiste 
em que o vinho californiano pague a mesma tarifa aduaneira que o vinho francês quando ele é mandado para Nova York. Isto é, o princípio do 
MFN não é aplicado dentro de unidades políticas. Mas o que é uma unidade política? O GATT evita essa questão potencialmente espinhosa 
ao permitir que qualquer grupo de economias faça o que os países fazem e estabeleça o livre comércio dentro de algumas fronteiras definidas. 


Capítulo 10 A economia política da política de comércio = 


a França, a Holanda e todos os outros países concor- 
dem em cobrar as mesmas tarifas aduaneiras. Isso 
não é feito de forma fácil: os países, na verdade, estão 
cedendo parte de sua soberania para uma entidade 
supranacional, a União Europeia. 

Isso vem sendo possível na Europa por inúme- 
ras razões, incluindo a crença de que a união da 
economia vai ajudar a consolidar a aliança política 
pós-guerra entre as democracias europeias. (Um 
dos fundadores da União Europeia brincou uma vez 
que iria erguer uma estátua de Joseph Stalin, sem 
cuja ameaça a União nunca teria sido criada.) Mas 
em outros lugares faltam essas condições. As três 
nações que formaram o NAFTA teriam muita dificul- 
dade em ceder controle sobre tarifas aduaneiras para 
qualquer órgão supranacional. E seja como for, seria 
difícil imaginar qualquer acordo que daria a devida 
importância para os interesses norte-americanos 
sem permitir efetivamente que eles ditem a polí- 
tica de comércio para o Canadá e o México. O NAFTA, 
portanto, enquanto permite que as mercadorias 
mexicanas entrem nos Estados Unidos sem tarifas 
e vice-versa, não pede que México e Estados Unidos 
adotem uma tarifa externa comum em mercadorias 
que importam de outros países. 

Isso, entretanto, levanta um problema diferente. 
Sob o NAFTA, uma camiseta feita por trabalhado- 
res mexicanos pode ser levada para os Estados Uni- 
dos livremente. Mas suponha que os Estados Unidos 
queiram manter tarifas aduaneiras altas em camise- 


tas importadas de outros países, enquanto o México 
não impõe tarifas similares. O que impede alguém de 
enviar uma camiseta, digamos de Bangladesh para o 
México, depois colocá-la em um caminhão com des- 
tino a Chicago? 

A resposta é que embora os Estados Unidos e o 
México tenham livre comércio, as mercadorias envia- 
das do México para os Estados Unidos devem passar 
por inspeções alfandegárias. E elas podem entrar nos 
Estados Unidos sem deveres fiscais somente se tive- 
rem documentos provando que são de fato mercado- 
rias mexicanas e não importações vindas de países 
terceiros. 

Mas o que é uma camiseta mexicana? Se uma 
camiseta vem de Bangladesh, mas os mexicanos 
costuram os botões, isso faz dela uma camiseta 
mexicana? Provavelmente não. Mas se tudo, exceto 
os botões, foi feito no México, então provavelmente 
ela deve ser considerada mexicana. A questão é que 
administrar a zona de livre comércio que não é uma 
união aduaneira requer não só que os países conti- 
nuem a verificar as mercadorias na fronteira, mas 
que especifigquem um conjunto elaborado de “regras 
de origem” que determinem se uma mercadoria é 
aceitável ou não para passar a fronteira sem pagar 
a tarifa. 

Como resultado, os acordos de livre comércio como 
o NAFTA impõem uma grande carga de papelada, o que 
pode ser um obstáculo significativo para o comércio, 
mesmo quando tal comércio é, em princípio, livre. 








AS PREFERÊNCIAS COMERCIAIS TÊM APELO? 


A União Europeia cai repetidamente em inúme- 
ros problemas por causa da questão de preferências 
comerciais por bananas. 

A maioria das exportações de banana do mundo 
vem de várias pequenas nações da América Cen- 
tral — as “Banana Republics” originais. No entanto, 
inúmeras nações europeias, têm tradicionalmente 
comprado bananas de suas antigas ou atuais colô- 
nias da Índia Ocidental no Caribe. Para proteger os 
produtores das ilhas, a França e o Reino Unido impu- 
seram historicamente quotas de importação contra 
as “bananas dólar” da América Central, que são nor- 
malmente 40% mais baratas do que o produto da 
Índia Ocidental. A Alemanha, entretanto, que nunca 
teve colônias na Índia Ocidental, permitiu a livre 
entrada das bananas dólar. 


Com a integração dos mercados europeus após 
1992, o regime de banana existente tornou-se impos- 
sível de ser mantido, porque era fácil importar as 
bananas dólar mais baratas para a Alemanha e depois 
enviá-las para outro lugar na Europa. Para prevenir 
esse resultado, a Comissão Europeia anunciou, em 
1993, planos para impor uma nova quota de importa- 
ção europeia comum contra as bananas dólar. A Alema- 
nha protestou furiosamente o movimento e até negou 
sua legalidade: os alemães apontaram que o Tratado 
de Roma, que estabelece a Comunidade Europeia, con- 
tém garantias explícitas (o “protocolo das bananas”) de 
que a Alemanha poderia importar bananas livremente. 

Por que os alemães ficaram tão bravos sobre a 
questão das bananas? Durante os anos de comando 
comunista na Alemanha Oriental, as bananas eram 
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um luxo raro. A disponibilidade repentina de bana- 
nas baratas depois da queda do Muro de Berlim 
transformou-as em símbolo de liberdade. Então o 
governo alemão estava pouco disposto a introduzir 
uma política que aumentaria drasticamente os preços 
das bananas. 

No fim, a Alemanha, de má vontade, aceitou o novo 
e unificado sistema europeu de preferências comer- 
ciais sobre as bananas. Mas isso não acabou com a 
controvérsia: Em 1995, os Estados Unidos entraram 
na briga, alegando que ao se intrometerem com o sis- 
tema de preferências já existente, os europeus esta- 
vam prejudicando os interesses não só das nações da 
América Central, mas também os de uma poderosa 
corporação norte-americana, a Chiquita Banana Com- 
pany, cujo CEO havia doado grandes quantias tanto 
para políticos democratas como para republicanos. 

Em 1997, a Organização Mundial do Comércio des- 
cobriu que o regime europeu de importação de banana 
violava as regras do comércio internacional. Então a 
Europa impôs um regime meio revisto, mas essa ten- 
tativa pouco entusiasta de resolver o problema da 
banana provou-se inútil. A disputa intensificou-se, 
com os Estados Unidos eventualmente retaliando ao 
impor tarifas aduaneiras altas em uma variedade de 





mercadorias europeias, incluindo bolsas de grife e 
queijo pecorino. 

Em 2001, a Europa e os Estados Unidos concordaram 
com um plano para acabar com as quotas de importa- 
ção da banana ao longo do tempo. O plano criou muita 
dificuldade e alarmou as nações caribenhas, que teme- 
ram terríveis consequências com sua perda de acesso 
privilegiado para o mercado europeu. Mas mesmo assim 
a história não estava acabada. Em janeiro de 2005, a 
União Europeia anunciou que eliminaria as quotas de 
importação das bananas, mas que iria triplicar a tarifa 
aduaneira nas bananas que não viessem dos chamados 
países ACP (africanas, caribenhas e do Pacífico, essen- 
cialmente ex-colônias europeias). Os países da América 
Latina imediatamente mexeram-se para desafiar a nova 
tarifa aduaneira e, em dezembro de 2007, a OMC deter- 
minou que o regime europeu das bananas mais recente, 
como seu predecessor, era ilegal. (O preço das ações da 
Chiquita deu um salto com a notícia.) 

Por fim, em dezembro de 2009, a União Europeia 
chegou a um acordo com os produtores de banana da 
América Latina. Isso não eliminaria completamente as 
preferências comerciais, mas cortaria as tarifas adua- 
neiras sobre as bananas em um terço durante um 
período de sete anos. 








tar o trigo francês, então os consumidores britânicos com- 
prariam o trigo britânico por US$ 8 como alternativa. 
Quando a tarifa aduaneira sobre o trigo francês é elimi- 
nada, as importações da França substituirão a produção 
britânica. Do ponto de vista britânico isso é um ganho, 
porque custa US$ 8 para produzir um alqueire de trigo 
nacionalmente, enquanto a Grã-Bretanha só precisa pro- 
duzir US$ 6 em valor de mercadorias de exportação para 
pagar um alqueire de trigo francês. 

Por outro lado, suponha que a tarifa aduaneira fosse 
menor, por exemplo, US$ 3 por alqueire, de forma que 
antes de entrar na união aduaneira a Grã-Bretanha 
comprou seu trigo dos Estados Unidos (a um custo 
de US$ 7 por alqueire para o consumidor) em vez de 
produzir seu próprio trigo. Quando a união aduaneira 
é formada, os consumidores comprarão trigo francês 
por US$ 6 em vez de trigo norte-americano por US$ 7. 
Então as importações de trigo dos Estados Unidos ces- 
sarão. Entretanto, o trigo norte-americano é realmente 
mais barato do que o trigo francês. Os US$ 3 de imposto 
que os consumidores britânicos devem pagar no trigo 
norte-americano retornam para o governo britânico em 
forma de receita e, portanto, não são um custo líquido 
para a economia britânica. A Grã-Bretanha terá de 
dedicar mais recursos às exportações para pagar pelo 


trigo que importa e ficará em pior situação em vez de em 
melhor situação. 

Essa possibilidade de perda é outro exemplo da teo- 
ria do segundo melhor. Pense na Grã-Bretanha tendo 
inicialmente duas políticas que distorcem incentivos: 
uma tarifa aduaneira contra o trigo norte-americano 
e uma tarifa aduaneira contra o trigo francês. Ape- 
sar da tarifa aduaneira contra o trigo francês parecer 
distorcer os incentivos, ela pode, na verdade, ajudar 
a compensar a distorção de incentivos resultantes da 
tarifa aduaneira contra os Estados Unidos encora- 
jando o consumo do trigo estadunidense que é mais 
barato. Portanto, retirar a tarifa aduaneira do trigo 
francês pode, de fato, reduzir o bem-estar. 

Voltando aos nossos dois casos, repare que a Grã- 
-Bretanha ganha se a formação de uma união aduaneira 
resulta em novo comércio (o trigo francês substituindo a 
produção nacional), enquanto perde se o comércio den- 
tro da união aduaneira simplesmente substitui o comércio 
com países de fora da união. Na análise dos acordos de 
comércio preferenciais, o primeiro caso é chamado de cria- 
ção de comércio, enquanto o segundo é chamado de desvio 
de comércio. Se uma união aduaneira é desejável ou não, 
depende se leva principalmente à criação de comércio ou 
ao desvio de comércio. 
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DESVIO DOS FLUXOS COMERCIAIS NA AMÉRICA DO SUL 





Em 1991, quatro nações sul-americanas, Argen- 
tina, Brasil, Paraguai e Uruguai, formaram uma área 
de livre comércio conhecida como Mercosul. O pacto 
teve efeito imediato e dramático no comércio: em 
quatro anos, o valor do comércio entre as nações tri- 
plicou. Os líderes da região orgulhosamente procla- 
maram o Mercosul como um grande sucesso, parte de 
um pacote de reforma econômica ainda mais amplo. 

Mas enquanto o Mercosul claramente foi bem- 
-sucedido em aumentar o comércio intrarregional, a 
teoria das áreas de comércio preferencial nos diz que 
isso pode não ser uma coisa boa: se um novo comércio 
veio à custa do comércio que, de outra maneira, acon- 
teceria com o resto do mundo — isto é, se o pacto 
desviou o fluxo do comércio em vez de criá-lo — isso 
pode ter, na verdade, reduzido o bem-estar. E como 
esperado, em 1996, um estudo preparado pelo econo- 
mista de comércio chefe do Banco Mundial concluiu 
que apesar do sucesso do Mercosul em aumentar o 
comércio regional (quer dizer, porque esse sucesso 
veio à custa de outros comércios), o efeito líquido nas 
economias envolvidas foi provavelmente negativo. 

Em essência, o relatório argumentou que como 
resultado do Mercosul, os consumidores nos países 
membros estavam sendo induzidos a comprar mer- 


cadorias produzidas de forma mais cara pelos paí- 
ses vizinhos do que mercadorias mais baratas, mas 
fortemente tarifadas, de outros países. Em especial, 
por causa do Mercosul, a indústria de automóveis 
brasileira altamente protegida e um tanto ineficiente 
adquiriu, de fato, um mercado cativo na Argentina, 
deslocando, portanto, as importações de outro lugar, 
assim como o nosso texto exemplo no qual o trigo 
francês tirou o lugar do trigo norte-americano no 
mercado britânico. “Essas descobertas”, conclui o ras- 
cunho inicial do relatório, “parecem constituir a evi- 
dência mais convincente e perturbadora até agora em 
relação aos potenciais efeitos adversos dos acordos 
de comércio regional”. 

Mas isso não é o que o relatório final e publicado 
diz. O rascunho inicial vazou para a imprensa e gerou 
uma chuva de protestos dos governos do Merco- 
sul, principalmente do Brasil. Sob pressão, primeiro 
o Banco Mundial atrasou a publicação do relatório, 
então, eventualmente, lançou a versão que incluía 
uma série de ressalvas. Ainda assim, mesmo na versão 
publicada, o relatório fez bastante caso dizendo que 
o Mercosul, se não é contraprodutivo por completo, 
ao menos produziu uma quantidade considerável de 
desvio dos fluxos comerciais. 





RESUMO 








l. 


Apesar de poucos países praticarem o livre comércio, a maio- 
ria dos economistas continua a tratar o livre comércio como 
uma política desejável. Essa defesa baseia-se em três linhas 
de argumento. Primeiro, é um caso formal para os ganhos de 
eficiência do livre comércio, que é simplesmente a análise do 
custo-benefício da política de comércio lida ao contrário. Se- 
gundo, muitos economistas acreditam que o livre comércio 
produz ganhos adicionais que vão além dessa análise for- 
mal. E por último, dada a dificuldade em traduzir análises 
econômicas complexas em políticas reais, mesmo aqueles 
que não enxergam o livre comércio como a melhor política 
imaginável veem-na como uma regra útil. 


Existe um caso intelectualmente respeitável para desviar do 
livre comércio. Um argumento que é claramente válido em 
princípio é o de que os países podem melhorar seus termos 
de comércio por meio de tarifas aduaneiras e taxas de ex- 
portação melhores. Entretanto, na prática esse argumento 
não é muito importante. Os países pequenos não têm mui- 
ta influência em seus preços de importação e exportação, 
então eles não podem utilizar tarifas aduaneiras ou outras 
políticas para aumentar seus termos de comércio. Os países 
maiores, por outro lado, podem influenciar seus termos de 


comércio, mas ao imporem tarifas aduaneiras eles correm o 
risco de romper acordos comerciais e provocar retaliação. 


O outro argumento para desviar do livre comércio apoia-se 
nas falhas de mercado interno. Se algum mercado nacional, 
como o mercado de mão de obra, falha em funcionar da for- 
ma correta, desviar do livre comércio pode, às vezes, ajudar 
a reduzir as consequências desse mau funcionamento. A 
teoria do segundo melhor afirma que se um mercado falha 
em trabalhar corretamente, já não é melhor para o governo 
abster-se de intervenção em outros mercados. A tarifa adua- 
neira pode aumentar o bem-estar se existe um benefício so- 
cial marginal para a produção de uma mercadoria que não é 
capturada pelas medidas do excedente do produtor. 


Apesar de falhas de mercado serem provavelmente co- 
muns, o argumento de falha de mercado interno não deve- 
ria ser aplicado livremente. Primeiro, é um argumento para 
políticas nacionais em vez de políticas de comércio. As tari- 
fas aduaneiras são sempre uma “segunda melhor” forma, 
inferior, de compensar a falha de mercado interno, que é 
sempre mais bem tratada em sua fonte. Segundo, é difícil 
analisar bem o suficiente a falha de mercado para ter certe- 
za da recomendação da política apropriada. 
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Na prática, a política de comércio é dominada pelas consi- 
derações de distribuição de renda. Não existe uma forma 
única de modelar as políticas da prática de comércio, mas 
várias ideias úteis foram propostas. Os cientistas políticos 
frequentemente argumentam que as práticas são deter- 
minadas pela concorrência entre partidos políticos, que 
tentam atrair o máximo de eleitores possível. No caso mais 
simples, isso leva à adoção de políticas que servem aos in- 
teresses do eleitor mediano. Entretanto, enquanto útil para 
pensar sobre muitas questões, essa abordagem parece ren- 
der predições não realistas para as políticas de comércio, o 
que normalmente favorece os interesses de grupos peque- 
nos e concentrados em vez do público geral. Os economis- 
tas e cientistas políticos geralmente explicam isso apelando 
para o problema da ação coletiva. Como os indivíduos po- 
dem ter pouco incentivo para agir politicamente em nome 
de grupos para os quais eles pertencem, esses grupos que 
são bem organizados (normalmente pequenos grupos com 
muita coisa em jogo) são capazes de conseguir políticas que 
servem aos seus interesses à custa da maioria. 


Se a política de comércio fosse feita numa base puramente 
nacional, o progresso em direção a um comércio mais livre 
seria muito difícil de ser alcançado. Contudo, na verdade, os 
países industriais têm atingido reduções substanciais em 
tarifas aduaneiras por meio de um processo de negociação 
internacional. A negociação internacional ajuda a causa da 
redução de tarifa aduaneira de duas formas: ela ajuda a am- 
pliar o eleitorado para o comércio mais livre, dando aos ex- 
portadores uma participação direta, e ajuda os governos a 
evitar as guerras comerciais mutuamente desvantajosas, que 
políticas internacionalmente descoordenadas podem causar. 


TERMOS-CHAVE 


Apesar de poucos progressos terem sido feitos nos anos 
1930 em direção à liberalização por meio de acordo bi- 
lateral, desde a Segunda Guerra Mundial a coordenação 
internacional tem ocorrido principalmente por meio de 
acordos multilaterais sob as circunstâncias favoráveis do 
Acordo Geral sobre Tarifas Aduaneiras e Comércio. O GATT, 
que compreende uma burocracia e um conjunto de regras 
de conduta, é a instituição central do sistema de comér- 
cio internacional. O mais recente acordo mundial do GATT 
também definiu uma nova organização, a Organização 
Mundial do Comércio (OMC), para monitorar e fazer cum- 
prir os acordos. 


Além da redução global em tarifas aduaneiras que tem 
acontecido por meio de negociação multilateral, alguns 
grupos de países negociaram acordos de comércio prefe- 
rencial pelos quais eles diminuem as tarifas aduaneiras em 
relação uns aos outros, mas não em relação ao resto do 
mundo. São permitidos dois tipos de acordos de comércio 
preferencial sob o GATT: uniões aduaneiras, nas quais os 
membros do acordo definem tarifas aduaneiras externas 
comuns; e as áreas de livre comércio, nas quais os membros 
não cobram tarifas aduaneiras entre seus produtos, mas de- 
finem suas próprias taxas de tarifa aduaneira contra o resto 
do mundo. Os dois tipos de acordos têm efeitos ambíguos 
no bem-estar econômico. Se juntar-se a tal acordo resulta 
na substituição do alto custo nacional de produção ao im- 
portar de outros membros do acordo (o caso da criação de 
comércio), o país ganha. Mas se juntar-se ao acordo resulta 
na substituição de importações de baixo custo de fora da 
zona por mercadorias de alto custo das nações-membro (o 
caso do desvio de comércio), o país perde. 
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PROBLEMAS 


1, 


“Para um país pequeno como as Filipinas, uma mudança 
para o livre comércio teria enormes vantagens. Permitiria 
que consumidores e produtores fizessem suas escolhas ba- 
seadas nos custos reais das mercadorias e não em preços 
artificiais determinados pela política do governo. Permiti- 
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ria escapar dos confins de um mercado nacional limitado. 
Abriria novos horizontes para o empreendedorismo e, mais 
importante, ajudaria a limpar as políticas nacionais”. Sepa- 
re e identifique os argumentos para o livre comércio nessa 
declaração. 


Capítulo 10 


2. Quais dos seguintes argumentos são potencialmente vá- 
lidos para tarifas aduaneiras ou subsídios à exportação, e 


quais não são? Explique suas respostas. 5. 


a. “Quanto mais petróleo os Estados Unidos importam, mais o 
preço do petróleo vai subir na próxima escassez mundial”, 

b. "As crescentes exportações de fruta fora de época do Chi- 
le, que agora representam 80% da oferta norte-americana 
de tal fruta produzida, como uvas de inverno, estão con- 
tribuindo para a queda acentuada dos preços dessas ex- 
-mercadorias de luxo”, 

c. “As exportações agrícolas norte-americanas não significam 
somente maiores rendas para os agricultores, elas signifi- 
cam maior receita para todos os que vendem mercadorias 
e serviços para o setor agrícola estadunidense”. 

d. “Os semicondutores são o petróleo bruto da tecnologia. Se 


não produzimos nossos próprios chips, o fluxo de informa- » 
ção que é crucial para toda indústria que utiliza microele- 
trônicos será comprometido”. 
e. “O preço real da madeira caiu 40% e milhares de madeirei- 
ros foram forçados a procurar outros trabalhos”. 
3. Um país pequeno pode importar uma mercadoria a um pre- 
ço mundial de 10 por unidade. A curva de oferta nacional 
dessa mercadoria é E 
S=20+10P 
A curva de demanda é 8. 
D=400-5P 


Além disso, cada unidade produzida rende um benefício so- 

cial marginal de 10. 

a. Calcule o efeito total no bem-estar de uma tarifa aduanei- 
ra de 5 por unidade cobrado em importações. 


b. Calcule o efeito total de um subsídio de produção de 5 por 9, 


unidade. 

c. Por que o subsídio de produção produz um ganho maior 
no bem-estar do que uma tarifa aduaneira? 

d. Qual seria o melhor subsídio de produção? 


4. Suponha que demanda e oferta sejam exatamente como 
as descritas no Problema 3, mas não exista benefício social 
marginal para a produção. Entretanto, por razões políticas, 
o governo estima o valor de dólares em ganho para produ- 
tores como US$ 3 tanto de ganho do consumidor ou receita 
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do governo. Calcule os efeitos no objetivo do governo de uma 
tarifa aduaneira de 5 por unidade. 


Após a entrada da Polônia na União Europeia, suponha que 
seja descoberto que o custo da produção de automóveis na 
Polônia é €20.000, enquanto na Alemanha é €30.000. Su- 
ponha que a UE, que tem uma união aduaneira, tenha uma 
tarifa aduaneira X por cento em automóveis e os custos da 
produção sejam iguais a Y (avaliado em euros) no Japão. Co- 
mente se a entrada da Polônia na União Europeia resultará 
em criação de comércio ou em desvio de comércio sob os 
seguintes cenários: 

a. X= 50% e Y=€18.000 

b. X= 100% e Y = €18.000 

c. X=100% e Y=€12.000 


“Não existe motivo para a reclamação dos Estados Unidos so- 
bre as políticas de comércio no Japão e na Europa. Cada país 
tem direito a fazer o que quer que seja para seu melhor inte- 
resse. Em vez de reclamar sobre as políticas de comércio es- 
trangeiras, os Estados Unidos deveriam deixar outros países 
seguirem seu rumo e largar mão de nossos próprios precon- 
ceitos sobre o livre comércio e seguir o exemplo deles”. Discuta 
tanto a economia e a política econômica desse ponto de vista. 


Dê uma explicação intuitiva para o argumento da melhor 
tarifa aduaneira. 


Se os governos fazem as políticas de comércio com base no 
bem-estar econômico nacional, o problema do estado de 
guerra do comércio ainda é representado pelo jogo do dile- 
ma do prisioneiro, como na Tabela 10.4? Qual é a solução de 
equilíbrio para o jogo se os governos formulam suas políti- 
cas dessa forma? Será que eles escolheriam a estratégia de 
protecionismo? 


Os Estados Unidos tomaram medidas para restringir im- 
portações de certas mercadorias chinesas, como brinque- 
dos que contêm chumbo e frutos do mar que não cumprem 
os padrões de saúde, a fim de proteger os consumidores 
norte-americanos. Algumas pessoas disseram que isso mos- 
tra um padrão duplo: se estamos dispostos a restringir mer- 
cadorias nesses termos, por que não deveríamos restringir 
importações de mercadorias que são produzidas com mão 
de obra mal paga? Por que esse argumento é válido, ou por 
que não? 
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Uma tarifa aduaneira sempre melhora os termos de 
comércio de um país grande, mas ao mesmo tempo dis- 
torce a produção e o consumo. Este Apêndice mostra 
que para uma tarifa aduaneira suficientemente pequena, 
os ganhos de termos de comércio são sempre maiores do 
que a perda por distorção. Portanto, existe sempre uma 
melhor tarifa que é positiva. Para provar esse ponto, 
focamos no caso no qual todas curvas de demanda e 
oferta são lineares, isto é, são linhas retas. 


Oferta e procura 


Supomos que Doméstica, o país importador, tem 
uma curva de demanda cuja equação é: 


D=a-bP, (104.1) 


onde P é o preço interno da mercadoria; e uma curva de 
oferta cuja equação é: 


Q=e+P. (104.2) 


A demanda de importação de Doméstica é igual à 
diferença entre demanda e oferta nacional, 


D-0=(a-eo)-(b+fP. (1043) 


A oferta de exportação de Estrangeira também é 
uma linha reta, 


(0*-D =g +hP,, 


AURA Os efeitos de uma tarifa aduaneira nos preços 


(104.4) 


Provando que a melhor tarifa é positiva 


onde P, é o preço mundial. O preço interno em 
Doméstica vai ultrapassar o preço mundial pela tarifa 
aduaneira: 


P=P,+t. (104.5) 


As tarifas e os preços 


Uma tarifa aduaneira deixa uma brecha entre preços 
internos e mundiais, levando o preço interno de Domés- 
tica para cima e o preço mundial para baixo (Figura 
104.1). 

No equilíbrio do mundo, a demanda de importação de 
Doméstica se iguala à oferta de exportação de Estrangeira: 


lá -e- beja AregthP (104.6) 


Suponha que P, seja o preço mundial que prevale- 
ceria se não existisse tarifa aduaneira. Então uma tarifa 
aduaneira, f, aumentará o preço interno para 


P=P+thb+f+h), (1047) 


ao mesmo tempo em que diminui o preço mundial para 


P,= Po I(b+fMDAS+h). (104.8) 


(Para um país pequeno, a oferta estrangeira é alta- 
mente elástica, isto é, A é muito grande. Então, para um 
país pequeno, a tarifa aduaneira terá pouco efeito no 





Em um modelo linear, podemos calcular o efeito 


Preço, P 










Oferta de 
exportação de 
Estrangeira 
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importação 
de Doméstica 


Quantidade, Q 


exato de uma tarifa aduaneira nos preços. 





preço mundial, enquanto aumenta o preço nacional em 
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O efeito líquido de bem-estar é, portanto, 
Ganho — perda=tx U-(t)? x V, (104.13) 


quase um-para-um.) 


A tarifa aduaneira e o bem-estar nacional 


Agora utilizaremos o que aprendemos para obter os 
efeitos de uma tarifa aduaneira no bem-estar de Domés- 
tica (Figura 104.2). Q! e D! representam os níveis de 
livre comércio do consumo e da produção. Com uma 
tarifa aduaneira, o preço interno aumenta, com o resul- 
tado de que Q aumenta para Q? e D cai para D?, onde 


O = 0! +tfh(b+f+h) (104.9) 
e 
D,=D,-tbh(b+f+h). (104.10) 


O ganho a partir de um preço mundial menor é a área do 
retângulo na Figura 104.2, a queda no preço multipli- 
cada pelo nível de importações após a tarifa aduaneira: 
Ganho = (Dº — 0) x Hb +f)(b+f+h) 
=1x(D' — O)x(b+Ub+S+h)= (0 xhb+f? 
(b+f+h2. (104.11) 


A perda do consumo distorcido é a soma das áreas 
dos dois triângulos na Figura 104.2: 


Perda = (1/2) x (0º —- O) x (P — P)+ (1/2) 
XIDi=Dix(p= ro) 


=(Pxb+)xX MD +I+ hp. (104.12) 


FIGURA 104.2 Os efeitos de bem-estar de uma tarifa aduaneira 


onde Ue Vsão expressões complicadas que são, entre- 
tanto, independentes do nível da tarifa aduaneira 
e positivas. Isto é, o efeito líquido é a soma de um 
número positivo vezes a taxa da tarifa aduaneira e um 
número negativo vezes o quadrado da taxa da tarifa 
aduaneira. 

Agora podemos ver que quando uma tarifa adua- 
neira é pequena o suficiente, o efeito líquido deve ser 
positivo. A razão é que quando fazemos um número 
menor, o quadrado desse número diminui mais rápido 
do que o próprio número. Suponha que uma tarifa 
aduaneira de 20% acabe por produzir uma perda 
líquida. Então tente uma tarifa aduaneira de 10%. 
O termo positivo no efeito dessa tarifa será somente 
metade do tamanho como com uma tarifa de 20%, mas 
a parte negativa será somente um quarto do tamanho. 
Se o efeito líquido ainda for negativo, tente uma tarifa 
aduaneira de 5%. Isso produzirá novamente o efeito 
negativo duas vezes maior que o efeito positivo. A uma 
tarifa aduaneira suficientemente baixa, o efeito nega- 
tivo terá de ser superado pelo efeito positivo. 





O benefício líquido de uma tarifa aduaneira é igual 


Preço, P s 


























D! Quantidade, Q 


q! Q? D? 


a área do retângulo preenchido menos a área dos 
dois triângulos sombreados. 
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Política comercial nos países em 
desenvolvimento , 


Até agora, analisamos os instrumentos de política de comércio e seus objetivos sem especifi- 
car o contexto, isto é, sem dizer muito sobre o país que realiza essas políticas. Cada país tem sua 
própria história e questões, mas ao discutir política econômica uma diferença entre eles torna- 
-se óbvia: seus níveis de renda. Como a Tabela 11.1 sugere, as nações diferem extremamente em 
suas rendas per capita. De um lado do espectro estão as nações desenvolvidas, um clube cujos 
membros incluem Europa Ocidental, vários países em grande parte colonizados por europeus 
(incluindo os Estados Unidos) e o Japão. Esses países têm rendas per capita que, em alguns casos, 
chegam a US$ 40.000 por ano. A maior parte da população mundial, entretanto, vive em nações 
que são substancialmente mais pobres. A faixa de renda entre esses países em desenvolvi- 
mento! é muito ampla. Alguns deles, como a Coreia do Sul, agora são considerados membros de 
um grupo de nações “recém-industrializadas” com o status de país desenvolvido, tanto em termos 
de estatísticas oficias quanto na forma com a qual eles pensam sobre si mesmos. Outros, como 
Bangladesh, permanecem desesperadamente pobres. No entanto, para praticamente todos os 
países em desenvolvimento, a tentativa de fechar a diferença na renda com nações mais desen- 
volvidas tem sido a preocupação central da política econômica. 

Por que alguns países são tão mais pobres do que outros? Por que alguns países que eram 
pobres há uma geração conseguiram ter um progresso drástico enquanto outros não conseguiram? 
Essas são perguntas profundamente controversas, e tentar respondê-las, ou até mesmo descre- 
ver longamente as respostas que os economistas propuseram ao longo dos anos, nos afastaria do 
escopo deste livro. O que podemos dizer, entretanto, é que a mudança das visões sobre o desenvol- 
vimento econômico teve um papel importante em determinar a política de comércio. 

Por cerca de 30 anos após a Segunda Guerra Mundial, as políticas de comércio em muitos paí- 
ses em desenvolvimento eram fortemente influenciadas pela crença de que a chave para o desen- 
volvimento econômico era a criação de um forte setor industrial e que a melhor forma de criá-lo 
era proteger os produtores nacionais da competição internacional. A primeira parte deste capí- 
tulo descreve a razão para essa estratégia de industrialização de substituição de importação, bem 
como as críticas a essa estratégia, que se tornou cada vez mais comum após 1970, e o surgimento 


Produto interno bruto per capita, 2009 (ajustado para diferenças em níveis de preço) 
















Alemanha US$ 40.511 





Coreia do Sul US$ 32.954 





US$ 10.371 





Fonte: Conference Board Total Economy Database. 


1. País em desenvolvimento é um termo utilizado pelas organizações internacionais que se tornou padrão, embora alguns 
países “em desenvolvimento” tenham passado por longos períodos de declínio dos padrões de vida. Um termo mais des- 
critivo, mas menos educado é países menos desenvolvidos (PMD). 
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de uma nova prudência convencional no fim da década de 1980, que enfatizou as virtudes do livre comércio. A 
segunda parte do capítulo descreve a mudança notável na política de comércio dos países em desenvolvimento 


que aconteceu desde a década de 1980. 


Por fim, embora os economistas tenham debatido as razões para as grandes diferenças de renda entre as 
nações, desde o meio da década de 1960 um crescente grupo de nações asiáticas surpreendeu o mundo ao alcan- 
çar taxas espetaculares de crescimento econômico. A terceira parte deste capítulo é voltada para a interpretação 
do “milagre asiático” e suas implicações (muito controversas) para a política do comércio internacional. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 





Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 


= Recapitular o caso para o protecionismo da forma como tem sido historicamente praticado em países em desen- 
volvimento e discutir a substituição de importação que leva à industrialização e o argumento da “indústria 


nascente”. 


= Resumir as ideias básicas por trás do “dualismo econômico” e sua relação com o comércio internacional. 
= Discutir a história econômica recente dos países asiáticos, como a China e a Índia, e detalhar a relação entre seu 
rápido crescimento econômico e sua participação no comércio internacional. 


Industrialização de 
substituição de importação 


Da Segunda Guerra Mundial até a década de 1970, 
muitos países em desenvolvimento tentaram acelerar 
seu crescimento limitando as importações de mercado- 
rias manufaturadas, a fim de nutrir um setor manufa- 
tureiro que servisse ao mercado nacional. Essa estra- 
tégia tornou-se popular por uma série de razões, mas 
argumentos econômicos teóricos para a substituição de 
importação desempenharam um papel importante para 
seu crescimento. Provavelmente, o mais importante des- 
ses argumentos foi o argumento da indústria nascente, 
que mencionamos no Capítulo 7. 


O argumento da indústria nascente 


De acordo com o argumento da indústria nascente, 
os países em desenvolvimento têm uma vantagem com- 
parativa potencial na manufatura, mas novas indús- 
trias manufatureiras em países em desenvolvimento 
não podem competir inicialmente com indústrias bem 
estabelecidas em países desenvolvidos. Então, para 
permitir que a indústria tenha um ponto de apoio, os 
governos devem apoiar as novas indústrias temporaria- 
mente até que elas tenham ficado fortes para enfrentar 
a concorrência internacional. Portanto, faz sentido, de 
acordo com esse argumento, utilizar tarifas aduaneiras 
e quotas de importação como medidas temporárias 
para começar a industrialização. É um fato histórico 
que algumas das maiores economias de mercado do 
mundo tenham começado sua industrialização atrás 
de barreiras de comércio: os Estados Unidos tinham 
altas taxas de tarifa em manufaturas no século XIX, 


enquanto o Japão tinha controles extensos de importa- 
ção até a década de 1970. 


Problemas com o argumento da indústria nascente O 
argumento da indústria nascente parece altamente plau- 
sível e na realidade tem sido persuasivo para muitos 
governos. Ainda assim, os economistas apontaram mui- 
tas armadilhas no argumento, sugerindo que ele deva ser 
utilizado cautelosamente. 

Primeiro, não é sempre uma boa ideia tentar entrar 
hoje nas indústrias que terão vantagem comparativa no 
futuro. Suponha que um país que atualmente é abun- 
dante em mão de obra esteja em processo de acumulação 
de capital. Quando ele acumular capital suficiente, terá 
uma vantagem comparativa nas indústrias de capital 
intensivo. Entretanto, isso não significa que ele deveria 
tentar desenvolver essas indústrias imediatamente. Na 
década de 1980, por exemplo, a Coreia do Sul tornou- 
-se exportadora de automóveis. Provavelmente não teria 
sido uma boa para a Coreia do Sul tentar desenvolver 
sua indústria na década de 1960, quando o capital e o 
trabalho qualificado ainda eram bem escassos. 

Segundo, proteger a fabricação não faz nenhum bem, 
a não ser que a proteção em si ajude a tornar a indústria 
competitiva. Por exemplo, o Paquistão e a Índia protege- 
ram seus setores manufatureiros por décadas e, recente- 
mente, começaram a desenvolver exportações significa- 
tivas de mercadorias manufaturadas. Esses artigos que 
eles exportam, entretanto, são mercadorias leves, como 
as têxteis, e não os produtos manufaturados pesados que 
eles protegeram; uma boa conjetura é que eles teriam 
desenvolvido suas exportações manufatureiras mesmo 
se nunca tivessem protegido a indústria. Alguns econo- 
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mistas avisaram sobre o argumento da “indústria pseu- 
donascente”, no qual uma indústria começa protegida, 
então se torna competitiva por razões que não têm nada 
a ver com a proteção. Nesse caso, a proteção da indústria 
nascente acaba parecendo um sucesso, mas pode ter sido 
na verdade um custo líquido para a economia. 

De modo mais geral, o fato de que é dispendioso e 
demorado construir uma indústria não é argumento para 
intervenção do governo, a não ser que exista alguma falha 
de mercado interno. Se uma indústria é presumidamente 
capaz de ganhar retornos altos o suficiente para capital, 
mão de obra e outros fatores de produção que façam o 
desenvolvimento valer a pena, então por que os investido- 
res privados não a desenvolvem sem a ajuda do governo? 
Algumas vezes, argumenta-se que os investidores pri- 
vados levam em conta somente os retornos atuais em 
uma indústria e deixam de levar em contra a prospecção 
futura, mas esse argumento não é consistente com o com- 
portamento do mercado. Em países desenvolvidos, ao 
menos, os investidores frequentemente apoiam projetos 
cujos retornos são incertos e repousam no futuro. (Con- 
sidere, por exemplo, a indústria de biotecnologia norte- 
-americana, que atraiu centenas de milhões de dólares de 
capital anos antes de fazer uma única venda comercial.) 


Justificativas de falha de mercado para a proteção da 
indústria nascente Para justificar o argumento da 
indústria nascente é necessário ir além da visão plausí- 
vel, mas questionável, de que as indústrias sempre preci- 
sam ser protegidas quando são novas. Se a proteção da 
indústria nascente é justificável, isso depende do tipo de 
análise sobre o qual discutimos no Capítulo 10. Isto é, o 
argumento para proteção de uma indústria em seu cres- 
cimento inicial deve estar relacionado a algum conjunto 
particular de falhas no mercado que impede os merca- 
dos privados de desenvolverem a indústria tão rápido 
quanto eles poderiam fazer. Proponentes sofisticados 
do argumento da indústria nascente identificaram duas 
falhas de mercado como as razões de por que a proteção 
da indústria nascente pode ser uma boa ideia: mercados 
de capitais imperfeitos e o problema da apropriabilidade. 

A justificativa dos mercados de capitais imperfeitos 
para a proteção da indústria nascente é a seguinte: se um 
país em desenvolvimento não tem um conjunto de insti- 
tuições financeiras (como um mercado de ações eficiente 
e bancos) que permitiriam que as poupanças dos setores 
tradicionais (como a agricultura) fossem utilizadas para 
financiar investimentos em novos setores (como a manu- 
fatura), então o crescimento de novas indústrias ficaria 
restrito pela capacidade de as empresas nessas indús- 
trias ganharem lucros atuais. Portanto, baixos lucros 


iniciais serão um obstáculo para investir, mesmo se os 
retornos de longo prazo sobre o investimento forem 
altos. A primeira melhor política é criar um mercado 
de capital melhor, mas a proteção das novas indústrias, 
que aumentaria os lucros e, portanto, permitiria um 
crescimento mais rápido, pode ser justificada como uma 
segunda opção de melhor política. 

O argumento de apropriabilidade para a proteção da 
indústria nascente pode tomar várias formas, mas todas 
terão em comum a ideia de que as empresas em uma 
nova indústria geram benefícios pelos quais elas não são 
compensadas. Por exemplo, as empresas que entrarem 
primeiro na indústria podem ficar sujeitas aos custos de 
startup de adaptar a tecnologia às circunstâncias locais 
ou de abertura de novos mercados. Se as outras empresas 
são capazes de seguir seus caminhos sem se sujeitarem a 
esses custos de startup, os pioneiros serão impedidos de 
colher quaisquer retornos desses gastos. Dessa forma, as 
empresas pioneiras, além de produzirem produtos fisi- 
cos, criam benefícios intangíveis (como conhecimento 
ou novos mercados), sobre os quais eles não podem 
estabelecer direitos de propriedade. Em alguns casos, 
os benefícios sociais advindos da criação de uma nova 
indústria ultrapassarão os custos, porém, por causa do 
problema da apropriabilidade, nenhum empresário pri- 
vado vai estar disposto a entrar na indústria. A primeira 
melhor resposta é compensar as empresas pelas suas 
contribuições intangíveis. No entanto, quando isso não 
é possível, existe um segundo melhor caso para encora- 
jar a entrada em uma nova indústria utilizando tarifas 
aduaneiras ou outras políticas de comércio. 

Tanto o argumento para os mercados de capitais 
imperfeitos quanto o caso da apropriabilidade para pro- 
teção da indústria nascente são claramente casos espe- 
ciais da justificativa de falha de mercado para interferência 
no livre comércio. A diferença é que nesse caso os argu- 
mentos aplicam-se especificamente a novas indústrias em 
vez de qualquer indústria. Entretanto, os problemas gerais 
com a abordagem da falha de mercado permanecem. Na 
prática, é dificil avaliar quais indústrias realmente justi- 
ficam o tratamento especial, e há risco de que a política 
destinada a promover o desenvolvimento acabe sendo 
capturada por interesses especiais. Existem muitas histó- 
rias de indústrias nascentes que nunca cresceram e conti- 
nuam dependentes da proteção. 


Promover a fabricação mediante proteção 


Embora existam dúvidas sobre o argumento da 
indústria nascente, muitos países em desenvolvimento 
têm visto esse argumento como uma razão convincente 
para fornecer apoio especial para o desenvolvimento de 
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indústrias manufatureiras. Em princípio, tal apoio pode 
ser fornecido em uma variedade de formas. Por exemplo, 
os países poderiam fornecer subsídios para a produção 
manufatureira em geral, ou focar seus esforços em sub- 
sídios para a exportação de algumas mercadorias manu- 
faturadas em que eles acreditem que possam desenvol- 
ver uma vantagem comparativa. Na maioria dos países 
em desenvolvimento, entretanto, a estratégia básica da 
industrialização tem sido desenvolver indústrias orien- 
tadas ao mercado nacional por meio da utilização de 
restrições de comércio, como as tarifas e quotas que 
encorajam a substituição das mercadorias importadas 
pelos produtos nacionais. A estratégia de encorajar a 
indústria nacional limitando as importações de merca- 
dorias manufaturadas é conhecida como a estratégia da 
industrialização de substituição de importação. 

Alguém pode se perguntar por que é necessário fazer 
uma escolha. Por que não encorajar tanto a substituição 
de importação quanto as exportações? Essa resposta 
remete à análise do equilíbrio geral das tarifas no Capí- 
tulo 6: uma tarifa aduaneira que reduz as importações 
também reduz necessariamente as exportações. Ao pro- 
teger as indústrias de substituição de importação, os 
países tiram recursos dos setores de exportação reais ou 
potenciais. Então a escolha de um país em buscar subs- 
tituição para importações também é a escolha de desen- 
corajar o crescimento da exportação. 

As razões pelas quais a substituição de importação 
em vez do crescimento da exportação tem sido escolhida 
como uma estratégia de industrialização é uma mistura 
de economia e política. Primeiro, até a década de 1970 
muitos países em desenvolvimento eram céticos em rela- 
ção à possibilidade de exportar mercadorias manufatu- 
radas (apesar de tal ceticismo também ser colocado em 
questão no argumento da indústria nascente para a pro- 
teção da produção). Eles acreditavam que a industriali- 
zação era necessariamente baseada em uma substituição 
da indústria nacional por importações, em vez de um 
crescimento nas exportações de manufatura. Segundo, 
em muitos casos as políticas de industrialização de subs- 
tituição de importação encaixaram-se naturalmente 
com as tendências políticas existentes. Já observamos 
o caso das nações da América Latina que eram com- 
pelidas a desenvolver substitutos para as importações 
durante a década de 1930 por causa da Grande Depres- 
são e durante a primeira metade da década de 1940, por 
causa da interrupção do comércio na época da guerra 
(Capítulo 10). Nesses países, a substituição de importa- 
ção beneficiou diretamente grupos de interesse podero- 
sos e estabelecidos, enquanto a promoção da exportação 
não teve apoio natural. 
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Também vale a pena apontar que alguns defensores 
da política de substituição de importação acreditavam 
que a economia mundial era guarnecida contra novos 
estreantes — que as vantagens de indústrias nacionais 
estabelecidas eram simplesmente grandes demais para 
serem superadas por economias recém-industrializadas. 
Oponentes extremados desse ponto de vista chamavam 
por uma política geral de desligamento dos países em 
desenvolvimento das nações desenvolvidas. Mas mesmo 
entre defensores mais moderados das estratégias de 
desenvolvimento protecionista, a visão de que o sistema 
econômico internacional trabalha sistematicamente 
contra os interesses dos países em desenvolvimento per- 
maneceu comum até a década de 1980. 

As décadas de 1950 e 1960 viram a maré alta da indus- 
trialização de substituição de importação. Os países em 
desenvolvimento geralmente começaram protegendo os 
estágios finais da indústria, como processamento de ali- 
mentos e montagem de automóveis. Nos maiores países 
em desenvolvimento, os produtos nacionais quase que 
completamente substituíram mercadorias de consumo 
importadas (embora a produção tenha sido frequente- 
mente feita pelas empresas multinacionais estrangeiras). 
Uma vez que as possibilidades para substituir as merca- 
dorias de consumo importadas esgotaram-se, esses países 
viraram-se para a proteção das mercadorias intermediá- 
rias, como partes dos automóveis, aço e petroquímicos. 

Na maioria das economias em desenvolvimento, 
a rota da substituição de importação chegou ao seu 
limite lógico: mercadorias manufaturadas sofisticadas, 
como computadores, ferramentas de precisão e assim 
por diante, continuaram a ser importadas. No entanto, 
os países maiores que perseguiam a industrialização de 
substituição de importação reduziram suas importações 
para níveis notavelmente baixos. O caso mais extremo 
foi o da Índia: no começo da década de 1970, as impor- 
tações de produtos diferentes de petróleo eram em torno 
de 3% do PIB. 

Como uma estratégia para encorajar o crescimento 
da manufatura, a industrialização de substituição de 
importação claramente funcionou. As economias da 
América Latina começaram a gerar uma parcela quase 
tão grande de sua produção de manufatura quanto 
as nações desenvolvidas. (A Índia gerou menos, mas 
somente porque sua população pobre continuou a gas- 
tar uma grande proporção de sua renda em alimentos.) 
Contudo, para esses países, o encorajamento da manu- 
fatura não era um objetivo em si mesmo; em vez disso, 
era um meio para o objetivo final de desenvolvimento 
econômico. 
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O MÉXICO ABANDONA A INDUSTRIALIZAÇÃO DE SUBSTITUIÇÃO DE IMPORTAÇÃO 


Em 1994, o México, junto com o Canadá e os Esta- 
dos Unidos, assinou o Acordo de Livre Comércio da 
América do Norte (NAFTA). Um acordo que, como 
explicaremos no Capítulo 12, tornou-se altamente 
controverso. Mas a transformação do México da indus- 
trialização de substituição de importação para o rela- 
tivo livre comércio começou, na verdade, quase uma 
década antes de o país entrar para o NAFTA. 

A transformação do México em direção ao livre 
comércio reverteu meio século de história. Como muitos 
países em desenvolvimento, o México virou protecio- 
nista durante a Grande Depressão da década de 1930. 
Após a Segunda Guerra Mundial, a política de industria- 
lização para servir a um mercado nacional protegido 
tornou-se explícita. Por todas as décadas de 1950 e 
1960, barreiras de comércio foram bem levantadas, ao 
mesmo tempo em que a indústria mexicana tornava-se 
cada vez mais autossuficiente. Pela década de 1970, o 
México tinha restringido amplamente as importações 
de mercadorias manufaturadas para itens como maqui- 
nário sofisticado, que não poderiam ser produzidos 
nacionalmente, exceto a um custo proibitivo. 

A indústria mexicana produziu muito pouco para 
exportação. Os ganhos estrangeiros do país vieram 
amplamente de petróleo e turismo, com as únicas 
exportações significativas de manufatura vindo das 
maquiladoras, fábricas especiais localizadas próxi- 
mas à fronteira norte-americana, que eram isentas de 
algumas restrições de comércio. 

Por volta do fim da década de 1970, o México viven- 
ciava dificuldades econômicas, incluindo o aumento 
da inflação e a crescente dívida externa. Os problemas 
vieram à tona em 1982, quando o país encontrou-se 
incapaz de fazer pagamentos inteiros de sua dívida 
externa. Isso levou a uma prolongada crise econômica 
e a uma mudança radical na política. 





Entre 1985 e 1988, o México reduziu drasticamente 
suas tarifas aduaneiras e retirou a maior parte de suas 
quotas de importação, que anteriormente protegiam 
sua indústria. A nova meta da política era transfor- 
mar o país em um grande exportador de mercado- 
rias manufaturadas, intimamente integrado com a 
economia norte-americana. A chegada do NAFTA, em 
1990, fez pouco para reduzir as barreiras de comér- 
cio, porque o México já tinha feito o trabalho duro 
da liberalização do comércio na década de 1980. O 
NAFTA, entretanto, reassegurou aos investidores que 
a mudança na política não seria revertida. 

Então como a mudança de política funcionou? 
As exportações, de fato, explodiram. Em 1980, as 
exportações mexicanas eram somente 10,7% do PIB, 
e muito disso era do petróleo. Em 2012, estavam 
em 34% do PIB, principalmente manufaturas. Atual- 
mente, a manufatura mexicana, em vez de ser voltada 
a servir o pequeno mercado nacional, é parte de um 
sistema manufatureiro norte-americano integrado. 

No entanto, os resultados para a economia mexi- 
cana em geral foram um pouco decepcionantes. A 
renda per capita aumentou ao longo dos últimos 25 
anos, mas a taxa de crescimento foi realmente menor 
do que a alcançada quando o México perseguia a polí- 
tica de industrialização de substituição de importação. 

Isso significa que a liberalização do comércio foi 
um erro? Não necessariamente. A maioria (mas não 
todos) dos economistas que olham para o desempe- 
nho mexicano culpa o relativo baixo crescimento em 
fatores como a educação deficiente. Mas o fato é que 
o afastamento do México da substituição de impor- 
tação, embora altamente bem-sucedida em torná- 
-lo uma nação exportadora, não trouxe o quanto era 
esperado em termos de um progresso econômico 
mais amplo. 








A industrialização de substituição de importação 
promoveu o desenvolvimento econômico? Aqui surgem 
sérias dúvidas. Embora muitos economistas aprovas- 
sem medidas de substituição de importação na década 
de 1950 e no começo de 1960, desde a década de 1960 
a industrialização de substituição de importação tem 
sido alvo de crescentes críticas duras. De fato, muito do 
foco dos analistas econômicos e dos políticos tomadores 
de decisão mudou de tentar encorajar a substituição de 
importação para tentar corrigir o dano feito por poliíti- 
cas ruins de substituição de importação. 


Resultados de favorecimento 
da fabricação: problemas da 
industrialização de substituição 
de importação 


A industrialização de substituição de importação 
começou a perder a proteção quando ficou claro que os 
países que a perseguiam não estavam alcançando os paí- 
ses desenvolvidos. Na verdade, alguns países em desen- 
volvimento ficaram mais para trás ainda, mesmo quando 
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desenvolveram uma base manufatureira nacional. A 
Índia era mais pobre em relação aos Estados Unidos em 
1980 do que em 1950, o primeiro ano após alcançar sua 
independência. 

Por que a industrialização de substituição de impor- 
tação não funcionou da forma que deveria? A razão 
mais importante parece ser a de que o argumento da 
indústria nascente não é universalmente válido como 
muitas pessoas supunham. Um período de proteção 
não vai criar um setor manufatureiro competitivo se 
existem razões fundamentais pelas quais um país não 
tem uma vantagem comparativa em manufatura. A 
experiência mostrou que as razões para o fracasso no 
desenvolvimento frequentemente são mais profundas 
do que uma simples falta de experiência com a manu- 
fatura. Os países pobres não têm mão de obra qualifi- 
cada, empresários e competência administrativa, e têm 
problemas de organização social que tornam difícil para 
esses países manter suprimentos confiáveis de quaisquer 
coisas, de peças de reposição à eletricidade. Esses pro- 
blemas podem não estar fora do alcance da política eco- 
nômica, mas não podem ser resolvidos pela política de 
comércio: uma quota de importação pode permitir que 
um setor manufatureiro ineficiente sobreviva, mas não 
pode tornar o setor mais eficiente diretamente. O argu- 
mento da indústria nascente é que, dada a proteção 
temporária de tarifas aduaneiras e quotas, as indús- 
trias manufatureiras das nações menos desenvolvidas 
aprenderão a ser eficientes. Na prática, isso não é sem- 
pre, ou mesmo geralmente, verdade. 

Com a substituição de importação falhando na 
entrega dos benefícios prometidos, a atenção virou-se 
para os custos das políticas utilizadas para promover 
a indústria. Sobre essa questão, evidências crescen- 
tes mostraram que as políticas protecionistas de mui- 
tos países menos desenvolvidos distorceram de forma 
ruim os incentivos. Parte do problema era que muitos 
países utilizavam métodos excessivamente complexos 
para promover suas indústrias nascentes. Isto é, eles 
utilizavam quotas de importação elaboradas e frequen- 
temente sobrepostas, controles de câmbio e regras de 
conteúdo nacional em vez de simples tarifas aduanei- 
ras. É muito difícil determinar quanta proteção uma 
regra administrativa pode de fato fornecer, e estudos 
mostram que o grau de proteção é geralmente alto e 
mais variável nas indústrias do que o governo preten- 
dia. Como a Tabela 11.2 mostra, algumas indústrias na 
América Latina e no sul da Ásia foram protegidas por 
regras que eram equivalentes a taxas de tarifa de 200% 
ou mais. Essas taxas altas de proteção efetiva permi- 
tiram que as indústrias existissem mesmo quando 


Política comercial nos países em desenvolvimento ] 


219 


Proteção industrial efetiva em alguns países 
em desenvolvimento 


TABELA 11.2 
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Fonte: Bela Balassa, The Structure of Protection in Developing Countries. 
Baltimore: Johns Hopkins Press, 1971, p. 82. 


o custo de produção delas era três ou quatro vezes o 
preço das importações que elas substituíam. Mesmo 
os maiores entusiastas e defensores dos argumentos de 
falha de mercado para proteção achariam difícil defen- 
der taxas de proteção efetiva tão altas. 

Um custo adicional que recebeu atenção considerável 
é a tendência das restrições de importação para promo- 
ver a produção em uma escala pequena ineficiente. Os 
mercados nacionais até mesmo dos maiores países em 
desenvolvimento são somente uma pequena fração do 
tamanho do mercado dos Estados Unidos ou da União 
Europeia. Com frequência, o mercado nacional inteiro 
não é grande o suficiente para permitir uma fábrica 
de escala de produção eficiente. Ainda, quando esse 
pequeno mercado é protegido, digamos, por uma cota 
de importação, se somente uma empresa entrar nele, ela 
poderia ganhar os lucros de monopólio. A concorrên- 
cia por esses lucros normalmente leva várias empresas a 
entrar em um mercado que não tem espaço nem mesmo 
para uma delas, e a produção é feita em uma escala alta- 
mente ineficiente. A resposta para o problema de escala 
para países pequenos é, como observado no Capítulo 8, 
especializar-se na produção e exportação de uma varie- 
dade limitada de produtos e importar outras mercado- 
rias. A industrialização de substituição de importação 
elimina essa opção focando a produção industrial no 
mercado nacional. 

Aqueles que criticam a industrialização de substitui- 
ção de importação também argumentam que ela agra- 
vou outros problemas, como a desigualdade de renda e 
o desemprego. 

No fim da década de 1980 a industrialização de 
substituição de importação tinha sido aceita ampla- 
mente, não só pelos economistas, mas também pelas 
organizações internacionais, como o Banco Mundial, 
e até mesmo pelos políticos tomadores de decisão 
nos próprios países em desenvolvimento. A evidência 
estatística pareceu sugerir que os países em desenvol- 
vimento que seguiram políticas de comércio relativa- 
mente livres tinham, em média, crescido mais rápido 
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do que aqueles que seguiram políticas protecionistas 
(embora essa evidência estatística tenha sido desafiada 
por alguns economistas).? Essa mudança intelectual 
radical levou a uma considerável alteração nas políti- 
cas atuais, de forma que muitos países em desenvolvi- 
mento retiraram as quotas de importação e diminuí- 
ram as taxas de tarifa aduaneira. 


Liberalização do comércio 
desde 1985 


Com início no meio da década de 1980, diversos paí- 
ses em desenvolvimento passaram para taxas de tarifa 
menores, suprimiram quotas de importação, entre 
outras restrições no comércio. Essa mudança dos paí- 
ses em desenvolvimento em direção a um comércio mais 
livre é a grande história da política de comércio das últi- 
mas duas décadas e meia. 

Após 1985, muitos países em desenvolvimento redu- 
ziram tarifas aduaneiras, retiraram as quotas de importa- 
ção e, no geral, abriram suas economias para concorrên- 
cia da importação. A Figura 11.1 mostra as tendências 
nas taxas de tarifa aduaneira para uma média de todos os 


países em desenvolvimento e para dois importantes entre 
eles, a Índia e o Brasil, que costumavam apoiar-se forte- 
mente na substituição de importação como estratégia de 
desenvolvimento. Como se pode ver, existe uma queda 
dramática nas taxas de tarifa nesses dois países. Mudan- 
ças similares na política comercial, porém menos drásti- 
cas, aconteceram em outros países em desenvolvimento. 

A liberalização em países em desenvolvimento teve 
dois efeitos claros. Um foi o aumento dramático no 
volume do comércio. A Figura 11.2 traça as exportações 
e importações de países em desenvolvimento, medidas 
como porcentagens do PIB, desde 1970. Como se pode 
ver, a parcela do comércio no PIB triplicou sobre esse 
período, com a maior parte do crescimento acontecendo 
após 1985. 

O outro efeito foi uma mudança na natureza do 
comércio. Antes da mudança na política de comércio, os 
países em desenvolvimento exportavam, principalmente, 
produtos agrícolas e de mineração. Mas como vimos 
na Figura 2.6, isso mudou após 1980: a parcela de mer- 
cadorias manufaturadas nas exportações de países em 
desenvolvimento subiu, chegando a dominar as exporta- 
ções das maiores economias em desenvolvimento. 


IA RBD Taxas de tarifa aduaneira em países em desenvolvimento 





Uma medida do distanciamento da industrialização de substituição de importação é a drástica queda nas taxas de tarifa 
aduaneira em países em desenvolvimento, que caíram de uma média de mais de 30% no começo da década de 1980 para cerca 
de 10% hoje. Os países que algum dia tiveram políticas de substituição de importação especialmente fortes, com a Índia e o 
Brasil, também viram declínios exagerados nas taxas de tarifa aduaneira. 
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MAUA RRM O crescimento do comércio nos países em desenvolvimento 

Com o início da década de 1980, muitos países passaram a distanciar-se das políticas de substituição de importação. Um dos 
resultados foi o grande aumento tanto nas exportações e importações quanto na porcentagem do PIB. 
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Mas a liberalização do comércio, com a substituição 
de importação, era planejada como um meio para um 
fim, em vez de um fim por si mesmo. Como vimos, a subs- 
tituição de importação caiu em desuso quando se tornou 
claro que não entregava aqui a promessa de rápido desen- 
volvimento econômico. Será que a mudança para um 
comércio mais aberto trouxe melhores resultados? 

A resposta é que o cenário é misturado. As taxas 
de crescimento no Brasil e em outros países latino- 
-americanos têm, na verdade, sido mais lentas, desde a 
liberalização do comércio no fim da década de 1980 do 
que eram durante a industrialização de substituição de 
importação. A Índia, por outro lado, tem vivenciado 
uma aceleração impressionante de crescimento — mas 
como veremos bem na próxima seção deste capítulo, 
existe uma intensa disputa sobre quanto dessa acelera- 
ção pode ser atribuído à liberalização do comércio. 

Além disso, existe uma crescente preocupação sobre o 
aumento da desigualdade em países em desenvolvimento. 
Na América Latina, pelo menos, o distanciamento da 
industrialização de substituição de importação parece ter 
sido associado ao declínio dos salários reais dos trabalha- 
dores, mesmo que os ganhos dos trabalhadores qualifica- 
dos tenham aumentado. 


Entretanto, uma coisa é clara: a antiga visão de que 
a substituição de importação é o único caminho para o 
desenvolvimento provou estar errada, já que uma série de 
países em desenvolvimento alcançou crescimento extra- 
ordinário ao passo que se tornaram mais, e não menos, 
abertos ao comércio. 


Comércio e crescimento: 
decolagem na Ásia 


Como vimos, na década de 1970 existia uma desilu- 
são generalizada em relação à industrialização de subs- 
tituição de importação como estratégia de desenvolvi- 
mento. Mas o que poderia substituí-la? 

Uma possível resposta começou a surgir quando eco- 
nomistas e políticos tomadores de decisão perceberam 
algumas histórias de sucesso surpreendentes no mundo 
em desenvolvimento — casos de economias que viven- 
ciaram uma dramática aceleração em seu crescimento e 
começaram a convergir sobre os rendimentos das nações 
desenvolvidas. Em princípio, essas histórias de sucesso 
envolviam um grupo relativamente pequeno de econo- 
mias do leste asiático: Coreia do Sul, Taiwan, Hong 
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Kong e Singapura. No entanto, ao longo do tempo, 
esses sucessos começaram a se espalhar. Atualmente, a 
lista de países que já vivenciaram decolagens econômi- 
cas surpreendentes inclui os dois países mais populosos 
do mundo: China e Índia. 

A Figura 11.3 ilustra a decolagem asiática mostrando 
as experiências dos três países: a Coreia do Sul, o maior 
país do grupo original dos “tigres” asiáticos; a China; e a 
Índia. Em cada caso, mostramos o PIB per capita como 
uma porcentagem do nível norte-americano, um indica- 
dor que destaca a extensão do “alcance” econômico des- 
sas nações. Como se pode ver, a Coreia do Sul iniciou sua 
ascensão econômica na década de 1960, a China no fim 
da década de 1970 e a Índia por volta de 1990. 

O que fez com que essas economias decolassem? 
Cada um dos países mostrados na Figura 11.3 viven- 
ciou grandes mudanças em sua política econômica por 
volta da época de sua decolagem. Essa nova política 
envolvia regulamentação reduzida do governo em uma 
série de áreas, incluindo uma mudança em direção a 
um comércio mais livre. A mudança mais espetacular 
foi na China, onde Deng Xiaoping, que tinha tomado 
o poder em 1978, transformou uma economia plane- 
jada centralmente em uma economia de mercado na 
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qual a motivação do lucro tinha a rédea relativamente 
livre. Mas como explicado no estudo de caso “Boom 
indiano”, a seguir, as mudanças de política na Índia 
também foram dramáticas. 

Em cada caso, tais mudanças de política econômica 
foram seguidas por um amplo aumento na abertura 
econômica, como medido pela fatia de exportações em 
PIB (Figura 11.4). Então parece justo dizer que as his- 
tórias de sucesso na Ásia demonstram que os defensores 
da industrialização de substituição estavam errados: é 
possível alcançar desenvolvimento mediante um cresci- 
mento orientado para a exportação. 

O que é menos claro é até que ponto a liberalização 
do comércio explica tais casos de sucesso. Como aponta- 
mos, redução de taxas e suspensão de outras restrições à 
importação foram apenas parte das reformas econômi- 
cas que essas nações empreenderam, o que torna dificil 
estimar a importância da liberalização do comércio em 
si. Além disso, nações latino-americanas como México 
e Brasil, que também liberalizaram fortemente o comér- 
cio e se moveram para a exportação, não tiveram deco- 
lagem econômica comparável, o que sugere, ao menos, 
que outros fatores desempenharam um papel crucial no 
milagre asiático. 





Com início na década de 1960, uma série de economias começou a convergir em níveis de renda de países desenvolvidos. Aqui 
mostramos o PIB per capita como uma porcentagem de seu nível nos Estados Unidos, utilizando uma escala proporcional para 
destacar as mudanças. A Coreia do Sul iniciou sua ascensão na década de 1960, a China no fim da década de 1970 e a Índia mais 


ou menos uma década depois. 
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FIGURA 11.4 O crescente comércio da Ásia 





As exportações como porcentagem do PIB. 
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Portanto, as implicações da decolagem da econo- 
mia asiática permanecem um tanto controversas. Uma 
coisa é clara, porém: a visão antiquada de que o mundo 
econômico é tendencioso em relação a novos entrantes 


e que países pobres não podem se tornar ricos provou- 
-se errada de modo espetacular. Nunca antes na história 
humana tanta gente vivenciou um progresso tão rápido 
em seu padrão de vida. 


BOOM INDIANO 


A Índia, com uma população de mais de 1,1 bilhão 
de pessoas, é o segundo país mais populoso do 
mundo. É também uma força crescente no comércio 
mundial, especialmente em novas formas de comér- 
cio, que envolvem informação em vez de mercado- 
rias físicas. A cidade indiana de Bangalore tornou-se 
famosa por seu crescente papel na indústria global de 
tecnologia da informação. 

Ainda há uma geração, a Índia era um jogador 
pequenino no comércio mundial. Em parte porque, em 
geral, a economia do país tinha desempenho fraco: até 
por volta de 1980, tinha uma taxa de crescimento econô- 
mico (algumas vezes ridicularizada como “taxa de cresci- 
mento hindu”) que era em torno de 1 ponto percentual 
mais alto do que o crescimento da população. 

Esse crescimento lento era amplamente atribuído 
ao efeito sufocante das restrições burocráticas. Os 
observadores falavam de uma “licença Raj”: pratica- 





mente qualquer tipo de iniciativa de negócios preci- 
sava de permissões governamentais difíceis de con- 
seguir, o que abafou investimentos e inovações; e a 
lenta economia indiana pouco participava do comércio 
mundial. Depois de o país ter alcançado sua indepen- 
dência em 1948, seus líderes adotaram uma forma 
particularmente extrema de industrialização de subs- 
tituição de importação como estratégia de desenvolvi- 
mento: a Índia não importava quase nada que pudesse 
produzir nacionalmente, mesmo se o produto nacional 
fosse bem mais caro e de qualidade inferior ao que 
poderia ser comprado no exterior. Por sua vez, os altos 
custos limitaram as exportações. Portanto a Índia era 
uma economia bem “fechada”. Na década de 1970, as 
importações e exportações eram em média apenas 
5% do PIB, próximo aos menores níveis de qualquer 
grande nação. 








224 a 


Economia internacional 


Então tudo mudou. O crescimento indiano acele- 
rou dramaticamente: o PIB per capita, que aumentara 
a uma taxa anual de somente 1,3% de 1960 a 1980, 
cresceu próximo de 4% anualmente desde 1980. E a 
participação da Índia no comércio mundial subiu ao 
mesmo tempo em que as tarifas aduaneiras foram 
diminuídas e as quotas de importação retiradas. 
Resumindo, a Índia tornou-se uma economia de alto 
desempenho. A Índia ainda é um país muito pobre, 
mas está enriquecendo rapidamente e começou a 
rivalizar com a China como o foco da atenção mundial. 

A grande questão, claro, é por que a taxa de cres- 
cimento da Índia aumentou de forma tão dramática. 


3) 
Institute, nov. 2005. 


al 
tion”, IMF Staff Papers, v. 55, p. 193-228, fev. 2005. 


A questão é objeto de debate acalorado entre os eco- 
nomistas. Alguns argumentaram que a liberalização do 
comércio, que permitiu à Índia participar da economia 
global, foi crucial.” Outros apontam que o crescimento 
indiano começou a acelerar por volta de 1980, conside- 
rando que as grandes mudanças na política de comér- 
cio não ocorreram até o começo de 1990.“ O que quer 
que tenha causado a mudança, a transição indiana tem 
sido um desenvolvimento bem-vindo. Agora, mais de 
um bilhão de pessoas têm muito mais esperança de ter 
um padrão de vida decente. 


Veja: Arvind Panagariya. “The Triumph of India's Market Reforms: The Record of the 1980s and 1990s”. Policy Analysis, v. 554, Cato 


Veja: Dani Rodrik; Arvind Subramanian. “From “Hindu Growth” to Productivity Surge: The Mystery of the Indian Growth Transi- 





RESUMO 





1. A política de comércio em países menos desenvolvidos pode 
ser analisada utilizando-se as mesmas ferramentas analíti- 
cas empregadas para discutir os países desenvolvidos. Entre- 
tanto, as questões particulares características dos países em 
desenvolvimento são diferentes daquelas dos países desen- 
volvidos. Em particular, a política de comércio nesses países 
refere-se a dois objetivos: promover a industrialização e lidar 
com o desenvolvimento desigual da economia nacional. 


A política de governo para promover a industrialização tem 
frequentemente sido justificada pelo argumento da indús- 
tria nascente, que diz que novas indústrias precisam de um 
período temporário de proteção contra a concorrência de 
indústrias já estabelecidas em outros países. Entretanto, o 
argumento da indústria nascente é válido somente se pu- 
der ser usado como um argumento de falha de mercado 
para intervenção. As duas justificativas comuns são a exis- 
tência de mercados de capitais imperfeitos e o problema da 
apropriabilidade de conhecimento gerado pelas empresas 
pioneiras. 


Utilizando o argumento da indústria nascente como justi- 
ficativa, muitos países menos desenvolvidos perseguiram 
políticas de industrialização de substituição de importação 
nas quais as indústrias nacionais são criadas sob a proteção 
de tarifas aduaneiras e quotas de importação. Embora es- 
sas políticas tenham sido bem-sucedidas em promover a in- 
dústria, nem de longe elas trouxeram os ganhos esperados 


TERMOS-CHAVE 


em crescimento econômico e padrão de vida. Agora, muitos 


economistas são críticos duros dos resultados da substitui- 


ção de importação, argumentando que ela incentiva a pro- 
dução de custo alto e ineficiente. 


4. Com início em torno de 1985, muitos países em desenvol- 
vimento, não satisfeitos com os resultados das políticas de 
substituição de importação, reduziram altamente as taxas 
de proteção para a indústria. Como resultado, o comércio 
de países em desenvolvimento cresceu rapidamente, assim 
como a parcela de mercadorias manufaturadas em expor- 
tações. Os resultados dessa política mudam em termos de 
desenvolvimento econômico, contudo, na melhor hipótese 
eles têm sido mistos. 


5. A visão de que o desenvolvimento econômico deve acon- 
tecer por meio de substituição de importação e pelo pes- 
simismo sobre o desenvolvimento econômico, que foi es- 
palhado ao passo que a industrialização de substituição de 
importação pareceu fracassar, foi confundida pelo rápido 


crescimento econômico de uma série de economias asiá- 


ticas. As economias asiáticas cresceram não por meio de 
substituição de importação, mas por meio de exportações. 
Os dois crescimentos são caracterizados por altos índices 
de comércio na renda nacional e por taxas de crescimento 
extremamente altas. As razões para o sucesso dessas eco- 
nomias são muito discutidas, havendo controvérsia sobre o 
papel desempenhado pela liberalização do comércio. 





apropriabilidade, p. 216 
industrialização de substituição de importação, p. 217 


mercados de capitais imperfeitos, p. 216 
países em desenvolvimento, p. 214 
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1. 


Quais países parecem ter sido mais beneficiados com o co- 
mércio internacional durante as últimas décadas? Quais po- 
líticas esses países parecem ter em comum? As experiências 
desses países dão apoio ao argumento da indústria nascen- 
te ou ajudam a argumentar contra?” 


“A experiência do Japão faz o caso da indústria nascente 
para proteção melhor do que qualquer teoria. No começo 
da década de 1950, o Japão era uma nação pobre que sobre- 
vivia com a exportação de produtos têxteis e brinquedos. O 
governo japonês protegeu o que, de início, eram indústrias 
de aço e automóveis ineficientes e de custo alto, e essas 
indústrias passaram a dominar os mercados mundiais”. Dis- 
cuta de forma crítica. 


Atualmente, um país importa automóveis a US$ 8.000 cada. 
Seu governo acredita que, com o tempo, os produtores na- 
cionais podem produzir automóveis por US$ 6.000, mas que 
isso causaria um período de mudança radical durante o qual 
os automóveis custariam US$ 10.000 para serem produzi- 
dos nacionalmente. 
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Developing Countries. Nova York: Oxford University Press, 1970. Um 
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de importação nas décadas de 1970 e 1980. 


NAUGHTON, B. The Chinese Economy: Transitions and Growth. Cambri- 


dge: MIT Press, 2007. Uma boa visão geral das mudanças radicais na 
política chinesa ao longo do tempo. 
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a. Suponha que cada empresa que tente produzir os automó- 
veis deva passar sozinha pelo período de mudança radical 
de custos altos. Sob quais circunstâncias a existência desses 
custos altos iniciais justifica a proteção da indústria nascente? 

. Agora suponha, pelo contrário, que uma vez que essa em- 
presa tenha suportado os custos de aprender a produzir 
automóveis de USS 6.000 cada, outras empresas podem 
imitá-la e fazer o mesmo. Explique como isso pode impe- 
dir o desenvolvimento de uma indústria nacional e como a 
proteção da indústria nascente pode ajudar. 


Tanto a Índia quanto o México perseguiram políticas de 
substituição de importação após a Segunda Guerra Mun- 
dial. Entretanto, a Índia foi muito mais longe, produzindo 
quase tudo para si, enquanto o México continuou a depen- 
der das importações de mercadorias capitais. Por que você 
acha que essa diferença pode ter surgido? 


Quais são algumas das razões para o declínio na estratégia da 
industrialização de substituição de importação em favor 
da estratégia que promove o comércio aberto? 


RODRIK, D. One Economics, Many Recipes. Princeton: Princeton Univer- 


sity Press, 2007. Visões sobre comércio e desenvolvimento a partir de 
um líder cético de ortodoxias predominantes. 


SRINIVASAN, T. N.; TENDULKAR, S. D. Reintegrating India with the World 


Economy. Washington: Instituto de Economias Internacionais, 2003. 
Como a Índia afastou-se da substituição de importação e o que acon- 
teceu como resultado. 


5 Essa questão destina-se a desafiar os estudantes e ampliar a teoria apresentada neste capítulo. 
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Controvérsias na política comercial 


Como vimos, a teoria da política de comércio internacional, como a teoria do comércio inter- 
nacional em si, têm uma longa tradição intelectual. Economistas internacionais experientes ten- 
dem a ter uma atitude cínica em relação às pessoas que vêm junto com “novas” questões no 
comércio, o sentimento geral tende a ser que supostas novas preocupações são simples velhas 
ilusões em novas garrafas. 

No entanto, de vez em quando, questões verdadeiramente novas aparecem. Este capítulo 
descreve três controvérsias sobre o comércio internacional que surgiram durante o último 
quarto de século, cada uma delas levantando questões que antes não tinham sido seriamente 
analisadas pelos economistas internacionais. 

Primeiro, na década de 1980, um novo conjunto de argumentos sofisticados para a inter- 
venção do governo no comércio surgiram nos países desenvolvidos. Esses argumentos focavam 
nas indústrias de “alta tecnologia” que ganharam destaque como resultado do surgimento do 
chip de silício. Embora alguns desses argumentos fossem intimamente relacionados à análise 
de falha de mercado, vista no Capítulo 10, a nova teoria da política comercial estratégica foi 
baseada em ideias diferentes, e criou um grande rebuliço. A disputa sobre as indústrias de alta 
tecnologia e o comércio diminuiu por um tempo na década de 1990, mas voltou recentemente, 
ao passo que novas preocupações sobre a inovação norte-americana surgiram. 

Segundo, na década de 1990, uma disputa acalorada surgiu sobre os efeitos do crescente 
comércio internacional sobre os trabalhadores dos países em desenvolvimento e se os argumen- 
tos do comércio deveriam incluir padrões para taxas de salário e condições de trabalho. Essa 
disputa muitas vezes aumentou para um debate mais amplo sobre os efeitos da globalização. Um 
debate que aconteceu não só nas revistas acadêmicas, mas também, em alguns casos, nas ruas. 

Mais recentemente, houve uma preocupação crescente sobre a interseção entre as questões 
ambientais, que transcendem cada vez mais as barreiras nacionais, e a política de comércio, com 
uma séria disputa econômica e legal sobre se políticas como as “tarifas de carbono” são apropriadas. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Resumir os argumentos mais sofisticados para política de comércio intervencionista, especial- 
mente aqueles relacionados às externalidades e às economias de escala. 

= Avaliar as reivindicações do movimento antiglobalização relacionadas aos efeitos do comércio 
sobre os trabalhadores, aos padrões de trabalho e ao meio ambiente à luz dos contra-argumentos. 

= Discutir o papel da Organização Mundial do Comércio (OMC) como um fórum para a resolução de 
disputas de comércio e a tensão entre as regras da OMC e os interesses nacionais individuais. 

= Discutir as questões-chave no debate sobre política de comércio e meio ambiente. 


ção do governo no comércio. Aquele quadro 
mostra que a política comercial ativista precisa 


Argumentos sofisticados 


para a política comercial 
ativista 


Nada no quadro analítico desenvolvido nos 
capítulos 9 e 10 exclui o desejo de uma interven- 


de um tipo específico de justificativa, isto é, deve 
compensar uma falha de mercado nacional pre- 
existente. O problema com muitos argumentos 
para a política comercial ativista é precisamente 
que eles não vinculam o caso para a intervenção 


do governo com nenhuma falha especifica dos pressupos- 
tos nos quais o caso de laissez-faire repousa. 

A dificuldade com os argumentos de falha de mercado 
para intervenção é serem capazes de reconhecer uma falha 
de mercado quando se vê uma. Os economistas que estu- 
dam os países industriais identificaram dois tipos de falhas 
de mercado que parecem ser presentes e relevantes para as 
políticas de comércio de países desenvolvidos: (1) a inca- 
pacidade das empresas das indústrias de alta tecnologia 
em capturar os benefícios daquela parte de sua contribui- 
ção para os transbordamentos de conhecimento para as 
outras empresas; e (2) a presença de lucros de monopólio 
em indústrias oligopolistas altamente concentradas. 


Tecnologia e externalidades 


A discussão do argumento da indústria nascente no 
Capítulo 11 observou que existe uma falha potencial de 
mercado surgindo das dificuldades de apropriar-se do 
conhecimento. Se as empresas em uma indústria geram 
conhecimento que outras empresas podem utilizar sem 
pagar por ele, a indústria está, na verdade, produzindo 
algum produto extra — o benefício social marginal do 
conhecimento — que não é refletido nos incentivos das 
empresas. Onde tais externalidades (benefícios que são 
revertidos para partes diferentes das empresas que os 
produziram) podem mostrar-se importantes é o indício 
de um bom caso para subsidiar a indústria. 

Em um nível abstrato, esse argumento é o mesmo para 
as indústrias nascentes de países menos desenvolvidos 
como para as indústrias estabelecidas dos países desenvol- 
vidos. Em países desenvolvidos, entretanto, o argumento 
tem uma vantagem especial, porque nesses países existem 
indústrias importantes de alta tecnologia, nas quais a 
geração de conhecimento é, de várias formas, o aspecto 
central da empresa. Nas indústrias de alta tecnologia, 
as empresas dedicam grande parte de seus recursos para 
melhorar a tecnologia, tanto ao gastar explicitamente em 
pesquisa e desenvolvimento quanto ao estar dispostas a 
aceitar as perdas iniciais em novos produtos e processos 
para ganhar experiência. Porque tais atividades situam-se 
próximas a todas as indústrias, não existe uma linha nítida 
entre a alta tecnologia e o resto da economia. Contudo, 
existem diferenças claras em graus, portanto faz sentido 
falar em um setor de alta tecnologia, no qual o investi- 
mento em conhecimento é a parte chave do negócio. 

O ponto para a política comercial ativista é que 
enquanto as empresas podem apropriar-se de alguns bene- 
fícios do seu próprio investimento em conhecimento (caso 
contrário eles não investiriam!), normalmente eles não 
podem apropriar-se deles plenamente. Alguns dos benefi- 
cios são revertidos para outras empresas que podem imitar 
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as ideias e as técnicas dos líderes. Em eletrônica, por exem- 
plo, não é raro para as empresas utilizarem “engenharia 
reversa” nos produtos de seus rivais, comprando seus pro- 
dutos para descobrir como eles funcionam e como foram 
feitos. Por causa das leis de patente que fornecem somente 
uma fraca proteção para os inovadores, pode-se resu- 
mir sensatamente que sob o laissez-faire, as empresas de 
alta tecnologia não recebem um incentivo para inovar de 
maneira tão intensa quanto elas deveriam. 


O caso do apoio governamental para as indústrias de alta 
tecnologia O governo norte-americano deveria sub- 
sidiar indústrias de alta tecnologia? Embora exista um 
ótimo argumento para esse subsídio, devemos ter certa 
cautela. Duas questões, em particular, surgem: (1) o 
governo pode direcioná-lo as indústrias ou atividades 
corretas? E (2) o quão importante, quantitativamente, 
seriam os ganhos de tal direcionamento? 

Embora as indústrias de alta tecnologia provavelmente 
produzam benefícios sociais extras por causa do conheci- 
mento que elas geram, muito do que ocorre, mesmo nessas 
indústrias, não tem nada a ver com geração de conheci- 
mento. Não existe razão para subsidiar o emprego de 
capital ou de trabalhadores não técnicos nas indústrias de 
alta tecnologia. Por outro lado, a inovação e os transbor- 
damentos de tecnologia acontecem até certo ponto mesmo 
nas indústrias que são completamente de alta tecnologia. 
Um princípio geral é que a política comercial e industrial 
deveria mirar especificamente na atividade na qual a falha 
de mercado ocorre. Portanto, a política deveria buscar 
subsidiar a geração de conhecimento da qual as empre- 
sas não podem se apropriar. O problema, entretanto, é 
que nem sempre é fácil de identificar a geração de conhe- 
cimento; como veremos brevemente, os profissionais da 
indústria com frequência argumentam que focar somente 
nas atividades especificamente rotuladas como “pesquisa” 
está resultando em uma visão muito restrita do problema. 


O aumento, a queda e o aumento das preocupações de alta 
tecnologia Os argumentos de que os Estados Unidos 
em particular deveriam considerar uma política de pro- 
moção das indústrias de alta tecnologia e ajudá-las a 
competir contra os rivais estrangeiros têm uma história 
curiosa. Tais argumentos ganharam atenção generali- 
zada e popularidade na década de 1980 e no começo da 
década de 1990, então caíram em desuso, vivenciando 
uma forte recuperação nos anos recentes. 

As discussões de alta tecnologia na década de 1980 e 
no começo da década de 1990 foram impulsionadas prin- 
cipalmente pelo surgimento das empresas japonesas em 
alguns setores proeminentes dessa indústria que tinham 
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sido dominados anteriormente pelos produtores norte- 
-americanos. De modo mais notável, entre 1978 e 1986, 
a parcela norte-americana na produção mundial de chips 
de memória RAM, um componente-chave de muitos 
dispositivos eletrônicos, caiu de cerca de 70% para 20%, 
enquanto a parcela japonesa aumentou de 30% para 75%. 
Houve uma preocupação generalizada de que outros pro- 
dutos de alta tecnologia pudessem sofrer o mesmo des- 
tino. Mas como descrito no estudo de caso “Quando os 
chips estavam por cima”, mais adiante, o medo de que 
o domínio japonês no mercado de memória de semicon- 
dutores fosse traduzido em um maior domínio nos com- 
putadores e em tecnologias relacionadas provou não ter 
fundamento. Além disso, o crescimento geral do Japão 
patinou na década de 1990, enquanto o dos Estados Uni- 
dos subiu em um renovado período de domínio tecnoló- 
gico, tomando a liderança em aplicações para a Internet e 
outras indústrias de informação. 

No entanto, mais recentemente, surgiram preocupa- 
ções sobre o status das indústrias norte-americanas de 
alta tecnologia. Um fator central dessas preocupações 
tem sido o declínio do emprego estadunidense nos cha- 
mados produtos de tecnologia avançada (ATP). Como 
a Figura 12.1 mostra, os Estados Unidos entraram 
em um grande déficit de mercadorias TIC, enquanto a 
Figura 12.2 mostra que o emprego norte-americano na 
produção de computadores e mercadorias relacionadas 
caiu, desde 2000, substancialmente mais rápido do que o 
emprego nas indústrias em geral. 


Isso importa? Os Estados Unidos poderiam, indiscu- 
tivelmente, continuar no topo da inovação da tecnologia 
da informação enquanto terceirizam a maior parte de 
sua produção atual de mercadorias de alta tecnologia 
em fábricas no exterior. Entretanto, como explicado no 
quadro “Um aviso do fundador da Intel”, mais à frente, 
algumas vozes influentes avisam que a inovação não 
pode prosperar a não ser que os inovadores estejam pró- 
ximos, em termos físicos e de negócios, das pessoas que 
transformam essas inovações em mercadorias físicas. 

É um debate difícil de resolver, em grande parte por 
que não está nada claro como colocar números nessas 
preocupações. Porém, parece provável, que o debate 
sobre se as indústrias de alta tecnologia precisam ou não 
de consideração especial crescerá intensamente nos pró- 
ximos anos. 


Concorrência imperfeita 
e a política comercial estratégica 


Durante a década de 1980, um novo argumento para 
o direcionamento industrial recebeu substancial aten- 
ção teórica. Originalmente proposta pelos economistas 
Barbara Spencer e James Brander da Universidade de 
British Columbia, esse argumento identifica a falha de 
mercado que justifica a intervenção do governo como 
a falta de concorrência perfeita. Em determinadas 
indústrias, eles apontam que existem somente algumas 
empresas em concorrência efetiva. Por causa do número 
pequeno de empresas, os pressupostos de concorrência 
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Desde 2000, os Estados Unidos desenvolveram um grande déficit de comércio em produtos de tecnologia avançada, que são 


amplamente vistos como a vanguarda da inovação. 
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Fonte: National Science Foundation, Science and Engineering Indicators 2012. 
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Dados em tempo real — Empregos na indústria norte-americana 





Desde 2000, o número de trabalhadores produzindo computadores e mercadorias relacionadas a isso nos Estados Unidos caiu 
drasticamente, ultrapassando o declínio geral do emprego na indústria. 
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perfeita não são aplicados. Em particular, normalmente 
existirão retornos em excesso, isto é, as empresas terão 
lucros acima dos investimentos de igual risco que pode- 
rão ganhar em outra parte da economia. Existirá, por- 
tanto, uma concorrência internacional para ver quem 
consegue esses lucros. 

Spencer e Brander notaram que, nesse caso, é possi- 
vel para um governo, em princípio, alterar as regras do 
Jogo para mover esses retornos em excesso das empresas 
estrangeiras para as empresas nacionais. No caso mais 
simples, um subsídio para as empresas nacionais, desen- 
corajando o investimento e a produção de competido- 
res estrangeiros, pode aumentar os lucros das empresas 
nacionais em mais do que a quantia do subsídio. Colo- 
cando de lado os efeitos sobre os consumidores, por 
exemplo, quando as empresas vendem só no mercado 
estrangeiro, essa captura de lucros dos competidores 
estrangeiros poderia significar que o subsídio aumenta a 
renda nacional à custa de outro país. 


A análise de Brander-Spencer: um exemplo A análise 
de Brander-Spencer pode ser ilustrada com um simples 
exemplo no qual duas empresas concorrem, cada uma 
de um país diferente. Tendo em mente que qualquer 
semelhança com eventos reais pode ser coincidência, 
vamos chamar as empresas de Boeing e Airbus e os paí- 
ses de Estados Unidos e Europa. Suponha que exista 
um novo produto, um avião superjumbo, que as duas 


empresas são capazes de fazer. Para simplificar, consi- 
dere que cada uma pode tomar somente uma decisão de 
sim/não: produzir o avião superjumbo ou não. 

A Tabela 12.1 ilustra como os lucros ganhos pelas 
duas empresas podem depender de suas decisões. (A 
configuração é similar âquela que utilizamos para exa- 
minar a interação das políticas de comércio de diferentes 
países no Capítulo 10.) Cada linha corresponde a uma 
decisão particular da Boeing, cada coluna corresponde 
a uma decisão da Airbus. Em cada caixa temos duas 
entradas: a entrada do lado esquerdo inferior representa 
os lucros da Boeing, enquanto a entrada do lado direito 
superior representa os lucros da Airbus. 

Como definido, a tabela reflete a seguinte suposição: 
cada empresa sozinha poderia ganhar lucros ao fazer o 
avião superjumbo, mas se as duas produzirem-no, ambas 
sofrerão perdas. Qual empresa vai, de fato, ficar com os 
lucros? Isso depende de quem chegar primeiro. Suponha 
que a Boeing seja capaz de ter uma pequena vantagem 


TABELA 12.1 Concorrência entre duas empresas 
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inicial e se comprometa a produzir o avião superjumbo 
antes que a Airbus o faça. A Airbus vai descobrir que 
não tem incentivo para entrar no mercado. O resultado 
estará do lado direito superior da tabela, com a Boeing 
ganhando os lucros. 

Agora vem o ponto de Brander-Spencer: o governo 
europeu pode reverter essa situação. Suponha que o 
governo europeu comprometa-se a pagar à empresa um 
subsídio de 25% se ela entrar no mercado. O resultado 
mudará a tabela de pagamentos para aquela represen- 
tada na Tabela 12.2. Nesse caso, será lucrativo para a 
Airbus produzir o avião superjumbo independente- 
mente do que a Boeing faça. 

Vamos trabalhar com as implicações dessa mudança. 
Agora, a Boeing sabe que, independentemente do que 
faça, terá de competir com a Airbus e, portanto, perderá 
dinheiro se escolher produzir o avião. Então agora é a 
Boeing que será desencorajada a entrar no mercado. Na 
realidade, o subsídio do governo retirou a vantagem ini- 
cial que assumimos que era da Boeing e, em vez disso, 
conferiu-a à Airbus. 

O resultado final é que o equilíbrio muda do lado 
superior direito da Tabela 12.1 para o lado inferior 
esquerdo da Tabela 12.2. A Airbus fica com os lucros 
de 125 em vez de 0, esses lucros surgem por causa de um 
subsídio do governo de somente 25%. Isto é, o subsídio 
aumenta os lucros em mais do que a quantidade de sub- 
sídio em si, por causa de seu efeito desencorajador para 
a concorrência estrangeira. O subsídio tem esse efeito 
porque cria uma vantagem para a Airbus, comparável 
com a vantagem estratégica que ela teria tido se a Boeing 
não tivesse tido uma vantagem inicial na indústria. 


Problemas com a análise de Brander-Spencer O exem- 
plo hipotético pode parecer indicar que essa política de 
comércio estratégica fornece um argumento convincente 
para o ativismo do governo. Um subsídio pelo governo 
europeu aumenta drasticamente os lucros da empresa 
europeia à custa de seus rivais estrangeiros. Deixando 
de lado o interesse dos consumidores, isso parece clara- 
mente aumentar o bem-estar europeu (e reduzir o norte- 
-americano). O governo estadunidense não devia colo- 
car esse argumento em prática? 


Efeitos de um subsídio para a Airbus 
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Na verdade, essa justificativa estratégica para a política 
de comércio, embora tenha atraído muito interesse, tam- 
bém recebeu muita crítica. Os críticos argumentam que 
fazer uso prático da teoria demandaria mais informação 
do que é possível estar disponível, que tais políticas cor- 
reriam o risco de retaliação estrangeira e que, nesse caso, 
as políticas nacionais de comércio e a política industrial 
impediriam a utilização de ferramentas de análise sutis. 

O problema de informação insuficiente tem dois 
aspectos. O primeiro é que mesmo quando olhamos para 
uma indústria isolada, pode ser difícil de preencher as 
entradas em uma tabela como a Tabela 12.1 com alguma 
confiança. E, segundo, se o governo entender errado, 
uma política de subsídio pode tornar-se um equívoco 
dispendioso. Suponha, por exemplo, que a Boeing tem 
uma vantagem subjacente, talvez uma melhor tecnolo- 
gia, de forma que mesmo que a Airbus entre no mer- 
cado, a Boeing ainda vai achar lucrativo produzir o 
avião. A Airbus, entretanto, não pode produzir aviões 
lucrativamente se a Boeing entrar no mercado. 

Na ausência de um subsídio, o resultado será que a 
Boeing produz e a Airbus não produz. Agora suponha 
que, como no caso anterior, o governo europeu forneça 
um subsídio suficiente para induzir a Airbus a produ- 
zir. No entanto, nesse caso, por causa da vantagem da 
Boeing, o subsídio não vai agir como um desencorajador 
para a Boeing, e os lucros da Airbus ficarão aquém do 
valor do subsídio — em resumo, a política terá sido um 
erro dispendioso. 

O ponto é que embora os dois casos possam parecer 
similares, em um deles o subsídio parece ser uma boa 
ideia, enquanto no outro parece ser uma ideia terrível. 
Parece que a conveniência das políticas de comércio 
estratégicas depende de uma leitura exata da situação. 
Isso leva alguns economistas a perguntar se estamos 
sempre propensos a ter informação suficiente para utili- 
zar a teoria efetivamente. 

A exigência por informação é complicada porque não 
podemos considerar as indústrias isoladamente. Se um 
setor é subsidiado, vai extrair recursos e levar a aumentos 
nos custos de outros. Portanto, mesmo uma política que 
seja bem-sucedida em dar às empresas norte-americanas 
uma vantagem estratégica em uma indústria, tenderá a 
causar desvantagem estratégica em outro lugar. Para per- 
guntar se a política é justificada, o governo estadunidense 
teria de pesar esses efeitos de compensação. Mesmo que o 
governo tenha um entendimento exato de uma indústria, 
isso não é o suficiente, porque ele também precisa de um 
entendimento igualmente exato daqueles setores com os 
quais essa indústria compete por recursos. 
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UM AVISO DO FUNDADOR DA INTEL 


Quando Andy Grove fala sobre tecnologia, as pes- 
soas escutam. Em 1968, ele cofundou a Intel, que 
inventou o microprocessador — o chip que comanda 
seu computador, e dominou o negócio de semicondu- 
tores por décadas. 

Muitas pessoas notaram, em 2010, quando Grove 
emitiu uma dura advertência sobre o destino da alta 
tecnologia norte-americana: a erosão do emprego 
manufatureiro nas indústrias de tecnologia, ele argu- 
mentou, mina as condições para a inovação futura). 
Grove escreveu: 


As startups são uma coisa incrível, mas elas não 
podem aumentar o emprego na tecnologia sozinhas. 
Igualmente importante é o que vem após esse momento 
lendário de criação na garagem conforme a tecnologia 
passa do protótipo para a produção em massa. Essa é 





1 Andy Grove. “How to Make an American Job Before It's Too Late”, Bloomberg.com, jul. 2010. 


a fase na qual as empresas ampliam-se. Elas resolvem 
detalhes de design, descobrem como fazer as coisas 
mais acessíveis, constroem fábricas e contratam cente- 
nas de pessoas. Ampliar é um trabalho duro, mas neces- 
sário para fazer a inovação ter importância. 

O processo de ampliação não ocorre mais nos Esta- 
dos Unidos. E enquanto isso acontecer, lavrar o capital 
em companhias jovens que constroem suas fábricas em 
outro lugar continuará a render um retorno ruim em ter- 
mos de empregos para os norte-americanos. 


Na essência, Grove estava argumentando que os 
transbordamentos tecnológicos exigem mais do que 
pesquisadores. Eles exigem a presença de um grande 
número de trabalhadores que colocam as ideias em fun- 
cionamento. Se ele estiver certo, sua afirmação constitui 
um forte argumento para o direcionamento industrial. 








Se a política comercial estratégica proposta pode 
superar essas críticas, enfrentará o problema da reta- 
liação estrangeira, essencialmente o mesmo problema 
encarado quando se considera a utilização de uma tarifa 
aduaneira para melhorar os termos de comércio (Capí- 
tulo 10). Políticas estratégicas são políticas de empobreci- 
mento do vizinho que aumentam nosso bem-estar à custa 
de outro país. Essas políticas, portanto, arriscam uma 
guerra comercial que deixam todos em pior situação. 
Poucos economistas defenderiam que os Estados Unidos 


fossem os iniciadores de tais políticas. Em vez disso, o 
mais longe que a maioria dos economistas está disposta 
a ir é argumentar que os Estados Unidos deveriam estar 
preparados para retaliar quando outros países parece- 
rem utilizar politicas estratégicas de forma agressiva. 

Por fim, teorias como essa podem ser utilizadas em 
um contexto político? Discutimos isso no Capítulo 10, 
no qual as razões para o ceticismo foram colocadas no 
contexto de um caso politicamente cético para o livre 
comércio. 


QUANDO OS CHIPS ESTAVAM POR CIMA 


Durante os anos em que os argumentos sobre a 
efetividade da política comercial estratégica esta- 
vam no pico, defensores de uma política comercial 
mais intervencionista por parte dos Estados Unidos 
afirmavam com frequência que o Japão tinha pros- 
perado ao promover deliberadamente indústrias- 
-chave. No começo da década de 1990, um exem- 
plo em particular, o dos chips semicondutores, 
tinha se tornado a prova A no caso de que promo- 
ver indústrias-chave “funciona”. De fato, quando o 
autor James Fallows publicou uma série de artigos 
em 1994 atacando a ideologia do livre comércio 
e alegando a superioridade do estilo de interven- 
cionismo japonês, ele começou com uma peça inti- 
tulada A parábola dos chips. Contudo, no fim da 
década de 1990, o exemplo dos semicondutores 





tinha parecido virar objeto de estudo das armadi- 
lhas da política comercial ativista. 

Um chip semicondutor é uma pequena peça de 
silício, na qual circuitos complexos foram cauteriza- 
dos. Como vimos no quadro “Um aviso do fundador 
da Intel”, a indústria começou nos Estados Unidos 
quando a empresa norte-americana Intel introdu- 
ziu o primeiro microprocessador, o cérebro de um 
computador em um chip. Desde então, a indústria 
vivenciou uma rápida, porém previsível, mudança 
tecnológica: mais ou menos a cada 18 meses, o 
número de circuitos que pode ser gravado em 
um chip dobra, uma regra conhecida como Lei de 
Moore. Esse progresso constitui a base de boa parte 
da revolução da tecnologia de informação das últi- 
mas três décadas. 
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O Japão entrou no mercado de semicondutores no 
fim da década de 1970. A indústria, definitivamente, era 
o alvo do governo japonês, que apoiou uma pesquisa de 
esforço que ajudou a construir a qualidade tecnológica 
nacional. Os valores envolvidos nesse subsídio, entre- 
tanto, eram bem pequenos. O principal componente 
da política comercial ativista do Japão, de acordo com 
os críticos norte-americanos, era um protecionismo 
implícito. Embora o Japão tivesse algumas tarifas for- 
mais ou outras barreiras para importações, as empresas 
estadunidenses descobriram que uma vez que o Japão 
foi capaz de produzir certo tipo de chip semicondutor, 
poucos produtos norte-americanos eram vendidos no 
país. Os críticos alegaram que existia um entendimento 
implícito entre as empresas japonesas em indústrias 
como eletrônicos de consumo, na qual Japão já era um 
produtor líder, de que eles deviam comprar semicondu- 
tores nacionais, mesmo se o preço fosse maior ou se a 
qualidade fosse inferior à dos produtos concorrentes 
norte-americanos. Essa afirmação era verdadeira? Os 
fatos do caso ainda estão em disputa. 

Os observadores também afirmaram que o mer- 
cado japonês protegido (se esse era mesmo o caso) 
promovia indiretamente a capacidade japonesa de 
exportar semicondutores. O argumento era assim: a 
produção de semicondutores é caracterizada por uma 
curva de aprendizado íngreme (lembre-se da discus- 
são das economias de escala dinâmica no Capítulo 7). 
Com a garantia de um mercado nacional grande, os 
produtores japoneses de semicondutores tinham cer- 
teza de que seriam capazes de trabalhar para descer a 
curva de aprendizado, o que significava que eles esta- 
vam dispostos a investir em novas fábricas que tam- 
bém poderiam produzir para a exportação. 

Permanece obscuro até que ponto essas políticas 
levaram ao sucesso japonês em tomar grandes parce- 
las do mercado de semicondutores. Algumas caracte- 
rísticas do sistema industrial japonês podem ter dado 
ao país uma vantagem comparativa “natural” na pro- 
dução de semicondutores, onde o controle de quali- 
dade é uma preocupação crucial. Durante as décadas 
de 1970 e 1980, as fábricas japonesas desenvolve- 
ram uma nova abordagem para a produção baseada, 
entre outras coisas, na definição de níveis aceitáveis 
de defeitos muito menores do que aqueles que eram 
padrão nos Estados Unidos. 

De qualquer forma, no meio da década de 1980, 
o Japão ultrapassou os Estados Unidos em vendas 
de um tipo de semicondutor, que era amplamente 
considerado crucial para o sucesso da indústria: as 


memórias de acesso aleatório, ou memória RAM. O 
argumento de que a produção de memória RAM era 
a chave para dominar toda a indústria de semicondu- 
tores apoiava-se na crença de que isso renderia tanto 
fortes externalidades tecnológicas quanto excessos 
de retorno. As memórias RAM eram a forma de semi- 
condutores de maior volume. Os experts da indústria 
afirmaram que o know-how adquirido na produção 
da memória RAM foi essencial para a capacidade de 
uma nação em continuar avançando na tecnologia 
em outros semicondutores, como os microprocessa- 
dores. Então, era amplamente previsto que o domínio 
japonês em memórias RAM logo seria traduzido em 
domínio na produção de semicondutores em geral, e 
que essa supremacia, por sua vez, daria ao Japão uma 
vantagem na produção de muitas outras mercadorias 
que utilizavam semicondutores. 

Também se acreditava que embora a produção de 
memórias RAM não tivesse sido um negócio altamente 
lucrativo antes de 1990, em algum momento viria a 
se transformar em uma indústria caracterizada pelos 
retornos em excesso. A razão era que o número de 
empresas produzindo memórias RAM tinha caído cons- 
tantemente: em cada geração consecutiva de chips 
alguns produtores tinham saído do setor e nenhuma 
empresa entrou. Eventualmente, muitos observadores 
pensaram que sobrariam somente dois ou três produ- 
tores de memória RAM altamente lucrativos. 

No entanto, durante a década de 1990, as duas 
justificativas para mirar nas memórias RAM (externa- 
lidades tecnológicas e retornos em excesso) aparente- 
mente não se materializaram. De um lado, a liderança 
do Japão em memórias RAM por fim não foi traduzida 
em uma vantagem em outros tipos de semicondutores: 
por exemplo, as empresas norte-americanas mantive- 
ram uma liderança segura em microprocessadores. Por 
outro lado, em vez de continuar diminuindo, o número 
de produtores de memória RAM começou a aumentar 
de novo, com os principais novatos da Coreia do Sul 
e de outras economias recém-industrializadas. No fim 
na década de 1990, a produção de memória RAM foi 
considerada um negócio de commodities: muita gente 
podia fazer memórias RAM e não havia nada especial- 
mente estratégico sobre o setor. 

A lição importante parece ser o quão difícil é sele- 
cionar as indústrias a promover. A indústria de semi- 
condutores pareceu, em sua superfície, ter todos os 
atributos para um setor adequado para a política 
comercial ativista. Mas, no fim, ela não rendeu nem 
fortes externalidades nem retornos em excesso. 





Globalização e mão de obra 
de baixo salário 


É uma boa aposta que a maioria das roupas que você 
está usando enquanto lê isso veio de um país bem mais 
pobre que os Estados Unidos. O aumento de exporta- 
ções manufaturadas dos países em desenvolvimento tem 
sido uma das maiores mudanças na economia mundial 
durante a última geração. Até mesmo uma nação exces- 
sivamente pobre como Bangladesh, com um PIB per 
capita menor que 5% que o dos Estados Unidos, agora 
apoia-se em mais exportações de mercadorias manufa- 
turadas do que em exportações de produtos tradicionais 
agrícolas ou minerais. (Um funcionário do governo em 
um país em desenvolvimento comentou com um dos 
autores: “Não somos uma república de bananas, somos 
uma república de pijamas”.) 

Não deveria surpreender que os trabalhadores 
que produzem mercadorias manufaturadas para 
exportação em países em desenvolvimento recebam 
muito pouco pelos padrões dos países desenvolvidos, 
frequentemente menos de US$ 1 por hora, às vezes 
menos de US$ 0,50. Afinal, os trabalhadores têm 
poucas alternativas em economias geralmente pobres. 
Tampouco deveria surpreender que as condições de 
trabalho também sejam bem ruins em muitos casos, 
algumas vezes letais, como veremos no estudo de caso 
“Uma tragédia em Bangladesh”, mais adiante neste 
capítulo. 

Os baixos salários e as condições precárias de tra- 
balho deveriam ser causa de preocupação? Muitas pes- 
soas pensam que sim. Na década de 1990, o movimento 
antiglobalização atraiu muitos adeptos em países desen- 
volvidos, especialmente nos campi de universidades. 
Salários superbaixos e ultrajantes e condições precá- 
rias de trabalho em indústrias de exportação de países 
em desenvolvimento eram grande parte do apelo do 
movimento, embora outras preocupações (discutidas a 
seguir) também fossem parte da história. 

E justo dizer que a maioria dos economistas tinha 
visto o movimento antiglobalização como, na melhor 
das hipóteses, mal orientado. A análise padrão da vanta- 
gem comparativa sugere que o comércio é mutualmente 
benéfico para os países que nele se envolvem. Sugere, 
ainda, que quando os países com abundância em mão de 
obra exportam mercadorias de trabalho intensivo, como 
tecido, não somente suas rendas nacionais aumentam, 
mas a distribuição de renda também muda em favor da 
mão de obra. Mas o movimento de antiglobalização 
está inteiramente fora da base? 
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Movimento antiglobalização 


Antes de 1995, a maioria das reclamações sobre o 
comércio internacional feitas por cidadãos de países 
desenvolvidos era sobre os efeitos dele nas pessoas que 
também eram cidadãos de países desenvolvidos. Nos 
Estados Unidos, a maioria dos críticos do livre comércio 
na década de 1980 focava na suposta ameaça da compe- 
tição japonesa. No começo da década de 1990, existia 
uma preocupação substancial tanto nos Estados Unidos 
quanto na Europa sobre os efeitos das importações de 
países de baixos salários nos salários de trabalhadores 
nacionais menos qualificados. 

Na segunda metade da década de 1990, entretanto, 
um movimento que crescia rapidamente (atraindo con- 
siderável apoio de estudantes universitários) começou a 
enfatizar o suposto mal que o comércio mundial estava 
causando aos trabalhadores nos países em desenvolvi- 
mento. Os ativistas apontaram para os baixos salários 
e para as condições precárias de trabalho nas fábricas 
do Terceiro Mundo que produziam mercadorias para o 
mercado ocidental. Em 1996, um evento solidificador foi 
a descoberta de que as roupas vendidas no Wal-Mart, e 
aprovadas pela personalidade da televisão Kathie Lee 
Gifford, eram produzidas por trabalhadores muito mal 
pagos em Honduras. 

O movimento antiglobalização ganhou as man- 
chetes mundiais em novembro de 1999, quando uma 
grande reunião na Organização Mundial do Comér- 
cio aconteceu em Seattle. O propósito da reunião era 
o de começar outra rodada de negociação, seguindo a 
Rodada Uruguai, descrita no Capítulo 10. Milhares de 
ativistas juntaram-se em Seattle, motivados pela crença 
de que a OMC estava passando por cima da indepen- 
dência nacional e impondo ideias de livre comércio 
que prejudicavam os trabalhadores. Apesar de vários 
alertas, a polícia estava mal preparada e as manifesta- 
ções causaram interrupções consideráveis para as reu- 
niões. De qualquer forma, as negociações não estavam 
indo bem: as nações falharam em concordar em uma 
ordem do dia para avançar e logo ficou claro que não 
existia acordo suficiente na direção para início de uma 
nova rodada. 

No fim, a reunião foi considerada um fracasso. A 
maior parte dos experts em política de comércio acre- 
dita que a reunião teria fracassado mesmo na ausência 
das manifestações, mas o movimento antiglobalização 
ao menos pareceu interromper uma importante confe- 
rência internacional. Durante os dois anos seguintes, 
grandes manifestações também atrapalharam reuniões 
do Fundo Monetário Internacional e do Banco Mundial 
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em Washington, assim como uma reunião de cúpula dos 
maiores poderes econômicos em Gênova. No último 
evento, a polícia italiana matou um ativista. 

Em outras palavras, o movimento antiglobalização 
tinha se tornado uma presença altamente visível em um 
período de tempo relativamente curto. Mas qual era o 
objetivo do movimento — e será que ele estava certo”? 


Comércio e salários revistos 


Uma vertente da oposição para a globalização é 
conhecida da análise no Capítulo 3. Os ativistas apon- 
taram para os salários muito baixos recebidos por mui- 
tos trabalhadores nas indústrias de exportação de países 
em desenvolvimento. Esses críticos argumentaram que 
os baixos salários (e as condições precárias de traba- 
lho associadas a eles) mostraram que, ao contrário das 
reclamações dos defensores do livre comércio, a globa- 
lização não estava ajudando os trabalhadores em países 
em desenvolvimento. 

Por exemplo, alguns ativistas apontaram para o 
exemplo das maquiladoras do México, as fábricas pró- 
ximas à fronteira norte-americana que expandiram rapi- 
damente, quase dobrando os empregos nos cinco anos 
seguintes à assinatura do Acordo de Livre Comércio da 
América do Norte. Os salários nessas fábricas eram, em 
alguns casos, menores que US$ 5 por dia e as condições 
eram horrorosas pelos padrões norte-americanos. Os 
oponentes do acordo de livre comércio argumentaram 
que ao tornar mais fácil para os empregadores substi- 
tuírem trabalhadores de altos salários nos Estado Uni- 
dos por trabalhadores de baixos salários no México o 
acordo tinha prejudicado a mão de obra nos dois lados 
da fronteira. 

A resposta economista padrão para esse argumento 
remete à nossa análise, no Capítulo 3, dos equívocos 
sobre a vantagem comparativa. Vimos ser um equívoco 
comum que o comércio deve necessariamente envolver 
a exploração de trabalhadores se eles ganham salários 
muito menores do que seus pares em um país rico. 

A Tabela 12.3 repete essa análise brevemente. Nesse 
caso, supomos que existem dois países, os Estados Uni- 


TABELA 12.3 Salários reais 


dos e o México, e duas indústrias: alta tecnologia e baixa 
tecnologia. Também supomos que a mão de obra é o 
único fator de produção e que a mão de obra estadu- 
nidense é mais produtiva do que a mexicana em todas 
as indústrias. Especificamente, leva somente uma hora 
para a mão de obra norte-americana produzir uma uni- 
dade de produção em qualquer indústria. Leva duas 
horas para a mão de obra mexicana produzir uma uni- 
dade da produção de baixa tecnologia e oito horas para 
produzir uma unidade de produção de alta tecnologia. 
A parte de cima da tabela mostra os salários reais dos 
trabalhadores em cada país em termos de cada merca- 
doria na ausência de comércio: o salário real em cada 
caso é simplesmente a quantidade de cada mercadoria 
que o trabalhador poderia produzir em uma hora. 

Agora suponha que o comércio é aberto. No equi- 
líbrio após o comércio, as taxas relativas de salário 
dos trabalhadores estadunidenses e mexicanos seriam 
algo entre a produtividade relativa dos trabalhadores 
nas duas indústrias — por exemplo, os salários norte- 
-americanos poderiam ser quatro vezes os dos mexica- 
nos. Portanto, seria mais barato produzir mercadorias 
de baixa tecnologia no México e mercadorias de alta 
tecnologia nos Estados Unidos. 

Um crítico da globalização poderia olhar para esse 
equilíbrio comercial e concluir que o comércio trabalha 
contra o interesse dos trabalhos. Primeiro, nas indústrias 
de baixa tecnologia, os trabalhos muito bem pagos nos 
Estados Unidos são substituídos por trabalhos mal pagos 
no México. Além disso, alguém poderia afirmar de modo 
plausível que os trabalhadores mexicanos são mal pagos: 
embora eles produzam metade do que os trabalhadores 
norte-americanos que eles substituem na manufatura de 
baixa tecnologia, sua taxa de salário é somente 1/4 (e não 
1/2) da dos trabalhadores estadunidenses. 

Porém, como mostrado na parte inferior da Tabela 
12.3, nesse exemplo o poder de compra dos salários na 
verdade aumentou nos dois países. Os trabalhadores 
norte-americanos, que agora estão todos empregados 
na indústria de alta tecnologia, podem comprar mais 
mercadorias de baixa tecnologia do que antes: duas 








México 


unidades por hora de trabalho versus uma. Os traba- 
lhadores mexicanos, que agora estão todos empregados 
na indústria de baixa tecnologia, descobrem que podem 
comprar mais mercadorias de alta tecnologia com uma 
hora de trabalho do que antes: 1/4 em vez de 1/8. Graças 
ao comércio, o preço de cada mercadoria importada dos 
países, em termos de sua taxa de salário, caiu. 

O ponto nesse exemplo não é o de reproduzir situa- 
ções reais de forma exata, mas mostrar que a evidência 
geralmente citada como prova de que a globalização 
prejudica os trabalhadores nos países em desenvolvi- 
mento é exatamente o que você esperaria ver mesmo se 
o mundo fosse bem descrito por um modelo que diz que 
o comércio, de fato, beneficia os trabalhadores tanto no 
país desenvolvido quanto no país em desenvolvimento. 

Pode-se argumentar que esse modelo é ilusório, por- 
que supõe que a mão de obra é o único fator de produ- 
ção. É verdade que se mudarmos do modelo ricardiano 
para o modelo das proporções de fatores, discutido no 
Capítulo 5, torna-se possível que o comércio prejudique 
os trabalhadores no país de trabalho escasso e salário alto 
— isto é, os Estados Unidos nesse exemplo. Mas isso não 
ajuda a alegação de que o comércio prejudica os traba- 
lhadores nos países em desenvolvimento. Pelo contrário, 
o argumento para a crença de que o comércio é benéfico 
para os trabalhadores no país de baixo salário na verdade 
torna-se mais forte: a análise econômica padrão diz que 
ao passo que os trabalhadores em uma nação de capital 
abundante como os Estados Unidos podem ser prejudi- 
cados pelo comércio com um país de mão de obra abun- 
dante como o México, os trabalhadores no país de mão de 
obra abundante deveriam beneficiar-se de uma mudança 
na distribuição de renda em seu favor. 

No caso específico das maguiladoras, os economistas 
argumentam que embora os salários sejam muito bai- 
xos comparados com os salários nos Estados Unidos, a 
situação é inevitável por causa da falta de outras opor- 
tunidades no México, que tem uma produtividade bem 
menor. E segue-se que embora os salários e as condições 
de trabalho nas maquiladoras possam parecer terríveis, 
eles representam uma melhora sobre as alternativas dis- 
poníveis no México. Na verdade, o rápido aumento de 
empregos nessas fábricas indica que os trabalhadores 
preferem os empregos que eles encontram lá aos alterna- 
tivos. (Muitos dos novos trabalhadores nas maguiladoras 
são, na verdade, camponeses de áreas remotas e dema- 
siado pobres do México. Alguém poderia dizer que eles 
mudaram da pobreza extrema, porém invisível, para a 
pobreza menos severa, porém notável, alcançando simul- 
taneamente uma melhora em suas vidas e tornando-se 
uma fonte de culpa para os residentes norte-americanos 
desconhecedores de sua antiga situação). 
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O argumento economista padrão, em outras palavras, 
é que independentemente dos baixos salários recebidos 
pelos trabalhadores em países em desenvolvimento, eles 
estão em melhor situação do que estariam se a globali- 
zação não tivesse acontecido. Alguns ativistas não acei- 
tam esse argumento — eles sustentam que o comércio 
aumentado faz com que os trabalhadores tanto nos paí- 
ses desenvolvidos quanto nos países em desenvolvimento 
fiquem em pior situação. Entretanto, é difícil encontrar 
uma afirmação clara dos canais pelos quais isso suposta- 
mente aconteceria. Talvez o argumento mais popular seja 
o de que o capital é móvel internacionalmente, enquanto 
a mão de obra não é; e essa mobilidade dá aos capitalistas 
uma vantagem de barganha. Como vimos no Capítulo 4, 
entretanto, o fator de mobilidade internacional é similar 
em seus efeitos ao comércio internacional. 


Normas de trabalho 
e negociações comerciais 


Os proponentes do livre comércio e os ativistas da 
antiglobalização podem debater sobre grandes questões 
como: a globalização é ou não é boa para os trabalha- 
dores? Entretanto, questões mais limitadas de prática 
política estão em jogo: se e até que ponto os acordos de 
comércio internacional deveriam conter também dispo- 
sições que objetivam melhorar os salários e as condições 
de trabalho em países pobres. 

As propostas mais modestas vieram de economistas 
que defendem um sistema que monitore os salários e as 
condições de trabalho e disponibilize os resultados da 
monitoração para os consumidores. O argumento deles 
é uma versão da análise de falha do mercado do Capí- 
tulo 10. Suponha, sugerem eles, que os consumidores 
nos países desenvolvidos sintam-se melhor ao comprar 
mercadorias manufaturadas se souberem que foram pro- 
duzidas por trabalhadores pagos decentemente. Então 
um sistema que permita que esses consumidores saibam, 
sem fazer muito esforço para obter a informação, que os 
trabalhadores foram de fato pagos oferece uma oportu- 
nidade de ganho mútuo. (Kimberly Ann Elliott, citada 
na lista de Leituras Adicionais no fim do capítulo, cita 
um adolescente: “Veja, eu não tenho tempo para ser um 
tipo de ativista político toda vez que vou ao shopping. Só 
me digam quais tipos de sapatos são OK para eu com- 
prar, certo?”.) Como os consumidores podem escolher 
comprar somente mercadorias “certificadas”, eles ficam 
em melhor situação, pois se sentem melhor sobre suas 
compras. Enquanto isso, os trabalhadores nas fábricas 
certificadas ganham um melhor padrão de vida do que 
teriam se não fossem certificados. 

Os proponentes desse sistema admitem que ele não 
teria um grande impacto no padrão de vida nos países 
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em desenvolvimento, principalmente porque isso afeta- 
ria somente os salários dos trabalhadores nas fábricas 
de exportação, uma pequena minoria da força de tra- 
balho mesmo em economias altamente voltadas para a 
exportação. Mas eles argumentam que faria algum bem 
e pouco mal. 

Um passo mais firme seria incluir padrões traba- 
lhistas formais, isto é, condições que as indústrias de 
exportação devem seguir como parte dos acordos de 
comércio. Tais padrões têm apoio político considerável 
em países desenvolvidos. De fato, o presidente Bill Clin- 
ton falou a favor desses padrões na desastrosa reunião 
de Seattle, descrita anteriormente. 

O argumento econômico a favor dos padrões traba- 
lhistas em acordos de comércio é similar ao argumento 
em favor da taxa do salário mínimo para os trabalha- 
dores nacionais: embora a teoria econômica sugira que 
o salário mínimo reduz o número de trabalhos de baixa 
qualificação disponíveis, alguns (mas de forma nenhuma 
todos!) economistas razoáveis argumentam que tais efei- 
tos são pequenos e ultrapassados pelo efeito do salário 
mínimo em aumentar a renda dos trabalhadores que 
continuam empregados. 

Contudo, os padrões trabalhistas no comércio, sofrem 
forte oposição da maioria dos países em desenvolvimento, 
que acreditam que os padrões inevitavelmente seriam uti- 
lizados como ferramenta protecionista: os políticos nos 
países desenvolvidos definiriam padrões em níveis a que 
os países desenvolvidos não chegariam, na verdade colo- 
cando o preço de suas mercadorias fora dos mercados 
mundiais. Uma preocupação em especial (na verdade, foi 
uma das preocupações que levou ao fim das conversas em 
Seattle) é que os padrões trabalhistas seriam utilizados 
como base para processos judiciais contra as companhias 
estrangeiras, similar à forma com a qual a legislação de 
antidumping foi utilizada por companhias privadas para 
incomodar os concorrentes estrangeiros. 


Questões ambientais e culturais 


As reclamações contra a globalização vão além das 
questões de mão de obra. Muitos críticos argumentam 
que a globalização é ruim para o meio ambiente. É 
evidentemente verdade que os padrões ambientais nas 
indústrias de exportação em países em desenvolvimento 
são bem menores do que nas indústrias dos países desen- 
volvidos. Também é verdade que em uma série de casos, 
danos ambientais substanciais têm sido causados a fim 
de fornecer mercadorias para os mercados dos países 
desenvolvidos. Um exemplo notável é a pesada derru- 
bada de árvores das florestas do sudeste asiático para 
fabricar produtos florestais para vender para os merca- 
dos japonês e ocidental. 


Do outro lado, existem ao menos tantos casos de 
dano ambiental que ocorreram em nome das políticas 
“introspectivas” dos países relutantes em integrar-se 
com a economia global. Um exemplo notável é a destrui- 
ção de muitas milhas quadradas de floresta tropical no 
Brasil, consequência, em parte, de uma política nacional 
que subsidia o desenvolvimento no interior. Essa polí- 
tica não tem nada a ver com as exportações e, na ver- 
dade, começou durante os anos em que o Brasil estava 
tentando perseguir um desenvolvimento introspectivo. 

Como no caso dos padrões de trabalho, existe um 
debate sobre se os acordos de comércio deveriam incluir 
padrões ambientais. De um lado, os proponentes argu- 
mentam que os acordos podem levar, ao menos, a modes- 
tas melhoras no meio ambiente, beneficiando todos os 
interessados. De outro lado, os opositores insistem que 
vincular padrões ambientalistas a acordos de comércio 
vai, na verdade, acabar com indústrias exportadoras 
potenciais nos países pobres, que não podem pagar para 
manter nada parecido com os padrões ocidentais. 

E uma questão ainda mais complicada envolve o 
efeito da globalização na cultura nacional e local. É ine- 
quivocamente verdade que a crescente integração dos 
mercados levou a uma homogeneização das culturas ao 
redor do mundo. As pessoas no mundo todo cada vez 
mais tendem a vestir a mesma roupa, comer a mesma 
comida, escutar a mesma música e ver os mesmos filmes 
e programas de TV. 

Muito, mas não tudo, dessa homogeneização tam- 
bém é americanização. Por exemplo, o McDonald's 
agora pode ser encontrado em quase todo lugar, mas o 
sushi também. Os filmes de ação de Hollywood domi- 
naram as bilheterias globais, mas cenas estilizadas nos 
mega sucessos de Hollywood, como Matrix, são basea- 
das nas convenções dos filmes de artes marciais de 
Hong Kong. 

E difícil negar que alguma coisa é perdida como 
resultado dessa homogeneização cultural. Alguém pode, 
portanto, usar um argumento de falha de mercado em 
nome de políticas que tentem preservar as diferenças 
culturais nacionais ao, por exemplo, limitar o número 
de filmes norte-americanos que podem ser mostrados no 
cinema, ou a fração de tempo de TV que pode ser utili- 
zada com programação estrangeira. 

Porém, assim que alguém segue com esse argu- 
mento, torna-se claro que outro princípio está envol- 
vido: o direito dos indivíduos em sociedades livres de 
entreterem-se como preferirem. Como você se sentiria 
se alguém negasse a você o direito de escutar os Rolling 
Stones ou ver os filmes do Jackie Chan com o funda- 
mento de que a independência cultural norte-americana 
tem de ser protegida? 


A OMC e a independência nacional 


Um tema recorrente no movimento antiglobalização 
é que a motivação para o livre comércio e livre fluxo de 
capital minou a soberania nacional. Nas versões mais 
extremas dessa reclamação, a Organização Mundial do 
Comércio é caracterizada como um poder supranacio- 
nal capaz de impedir os governos nacionais de persegui- 
rem políticas em seus próprios interesses. Quanto disso 
é realmente fato? 

A resposta curta é que a OMC não se parece em 
nada com um governante mundial. Sua autoridade é 
basicamente limitada a requerer que os países façam jus 
a seus acordos de comércio internacional. Entretanto, 
o pequeno grão de verdade na visão de que a OMC é 
uma autoridade supranacional é que seu mandato lhe 
permite monitorar não somente os instrumentos tra- 
dicionais da política de comércio (tarifas aduaneiras, 
subsídios à exportação e restrições quantitativas), mas 
também políticas nacionais que são, de fato, políticas de 
comércio. E já que a linha entre políticas nacionais legi- 
timas e o protecionismo de fato é complicada, existem 
casos nos quais a OMC pareceu, para alguns observado- 
res, interferir na política doméstica. 
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No Capítulo 10, descrevemos um exemplo bem 
conhecido que ilustra a ambiguidade dessa questão. 
Como vimos, os Estados Unidos corrigiram seu Ato 
de Ar Limpo para exigir que a gasolina importada não 
fosse mais poluente do que a média da gasolina fornecida 
pelas refinarias nacionais. A OMC julgou que essa exi- 
gência era uma violação dos acordos de comércio exis- 
tentes. Para os críticos da OMC, esse julgamento exem- 
plifica como a instituição pode frustrar uma tentativa de 
um governo democraticamente eleito de melhorar o meio 
ambiente. 

No entanto, os defensores da OMC apontaram, que 
a decisão foi baseada no fato de que os Estados Unidos 
estavam aplicando diferentes padrões para as importa- 
ções e para a produção nacional. Afinal, algumas refi- 
narias norte-americanas fornecem gasolina que é mais 
poluente do que a média, e ainda é permitido que elas 
continuem operando. Então a decisão com efeito impe- 
diu a venda de gasolina poluente da Venezuela nos mer- 
cados estadunidense, mas permitiu a venda de gasolina 
igualmente poluente de uma refinaria nacional. Se a 
nova regra aplicasse os mesmos padrões para a gasolina 
nacional e estrangeira, ela teria sido aceita pela OMC, 


UMA TRAGÉDIA EM BANGLADESH 


Bangladesh é um país muito pobre. De acordo 
com as estimativas do Banco Mundial, em 2010 cerca 
de 77% dos bengaleses viviam com o equivalente a 
menos de US$ 2 por dia e 43% viviam com menos 
de USS 1,25 por dia. Incrivelmente, entretanto, esses 
números refletem uma enorme melhora de um pas- 
sado não tão distante: em 1992, 93% da população 
vivia com menos de USS 2 por dia na cotação atual do 
dólar, e 67% com menos de USS 1,25. 

Esse declínio na pobreza foi o subproduto de 
duas décadas de crescimento econômico impres- 
sionante que dobrou o PIB per capita da nação. O 
crescimento dos bengaleses, por sua vez, dependia 
crucialmente das exportações crescentes, espe- 
cificamente as de vestuário. Como apontamos no 
Capítulo 11, a indústria bengalesa de vestuário é 
um caso clássico de vantagem comparativa: ela tem 
produtividade relativamente baixa, mesmo compa- 
rada com outros países em desenvolvimento, mas 
Bangladesh tem produtividade ainda menor em 
outras indústrias, então se tornou uma força expor- 
tadora de vestuário. 

Contudo, a competitividade bengalesa em vestuá- 
rio depende de baixos salários e condições precárias 
de trabalho. O quão pobre? Em 24 de abril de 2013, 





o mundo ficou chocado com as notícias de que um 
prédio de oito andares em Bangladesh, que abrigava 
uma série fábricas de vestuário, tinha desmoronado, 
matando mais de 1.200 pessoas. As investigações 
revelaram que rachaduras tinham aparecido no pré- 
dio no dia anterior, mas os trabalhadores tinham sido 
mandados de volta ao trabalho mesmo assim. Tam- 
bém parecia que o prédio era estruturalmente impró- 
prio para o trabalho de fabricação e pode ter tido 
andares extras construídos sem permissão. 

E quem comprava o vestuário feito sob essas con- 
dições pouco seguras? Nós: as fábricas no prédio for- 
neciam vestuário para uma série de marcas de roupas 
ocidentais. 

Claramente, Bangladesh precisa dar um passo em 
direção à proteção de seus trabalhadores, começando 
por fazer valer suas leis de construção e segurança do 
trabalhador. Mas como os consumidores nas nações 
ricas devem responder a isso? 

Uma resposta imediata e instintiva é não comprar 
mais mercadorias produzidas em países nos quais os 
trabalhadores são tão maltratados. Ainda assim, como 
acabamos de ver, Bangladesh precisa continuar deses- 
peradamente exportando roupas e só pode fazer isso 
se os trabalhadores receberem salários muito baixos 
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para padrões ocidentais. De fato, eles precisam pagar 
até mesmo menos do que a China, cuja indústria de 
vestuário tem maior produtividade. E baixos salários e 
condições precárias de trabalho tendem, gostemos ou 
não, a andar juntos. 

Então isso significa que nada pode ser feito para 
ajudar os trabalhadores bengaleses que não vá aca- 
bar por prejudicá-los? Não. Podem-se tentar, tanto por 
meio da lei quanto por meio de simples pressão do 
consumidor, alguns padrões básicos para condições 
de trabalho que se aplicam não só a Bangladesh, mas 
a seus concorrentes também. Desde que não sejam 





muito ambiciosos, esses padrões poderiam melhorar 
a vida dos trabalhadores bengaleses sem aniquilar as 
exportações das quais o país depende. 

Mas não será fácil e não se deve esperar muito 
dessas medidas. Para o futuro previsível, dois fatos 
incômodos continuarão a ser verdadeiros quando se 
trata de comércio com países pobres: os trabalhado- 
res nesses países sofrerão com piores salários e con- 
dições de trabalho do que os ocidentais podem ima- 
ginar, ainda assim, recusar-se a comprar o que esses 
trabalhadores produzem pode fazer com que eles 
fiquem em situação ainda pior. 








Globalização e meio ambiente 


As preocupações em relação aos impactos humanos 
no meio ambiente estão crescendo em grande parte do 
mundo. Por sua vez, essas preocupações desempenham 
um papel crescente nas políticas nacionais. Por exemplo, 
em novembro de 2007, o governo do primeiro-ministro 
australiano John Howard foi retirado do poder pela 
votação. A maioria dos analistas políticos acredita que 
a derrota decisiva do partido que estava no governo teve 
muito a ver com as impressões públicas de que o Partido 
Liberal da Austrália (que é, na verdade, conservador — 
os trabalhadores são a esquerda) não estava disposto a 
agir contra as ameaças ambientais. 

Então, inevitavelmente, as questões ambientais tam- 
bém desempenham um papel crescente nas disputas 
sobre o comércio internacional. Alguns ativistas anti- 
globalização afirmam que o crescente comércio inter- 
nacional prejudica automaticamente o meio ambiente; 
alguns alegam que os acordos de comércio internacional 
— e o papel da Organização Mundial do Comércio em 
especial — têm o efeito de bloquear as ações ambientais. 
A maioria dos economistas internacionais vê a primeira 
afirmação como simplista e discordam da segunda. Isto 
é, eles negam que existe uma simples relação entre a glo- 
balização e o dano ambiental e não acreditam que os 
acordos de comércio impedem os países de terem poli- 
ticas ambientais esclarecidas. Ainda assim, a interseção 
entre o comércio e do meio ambiente levanta uma série 
de questões importantes. 


Globalização, crescimento e poluição 


Tanto a produção quanto o consumo frequente- 
mente levam, como um subproduto, ao dano ambien- 
tal. As fábricas emitem poluição no ar e, às vezes, jogam 
efluentes nos rios. Os agricultores utilizam fertilizantes 
e pesticidas que acabam na água. Os consumidores diri- 
gem carros que emitem poluição. Como resultado, com 


todos os parâmetros iguais, o crescimento econômico, 
que aumenta tanto a produção quanto o consumo, 
resulta em um maior dano ambiental. 

Entretanto, outras coisas não estão iguais. Por um 
lado, os países mudam o mix de sua produção e con- 
sumo conforme ficam mais ricos, até o ponto em que 
tendem a reduzir o impacto ambiental. Por exemplo, 
ao mesmo tempo em que a economia norte-americana 
se dedica cada vez mais à produção de serviços em vez 
de mercadorias, ela tende a utilizar menos energia e 
matéria-prima por dólar do PIB. 

Além disso, enriquecer tende a levar a crescentes 
exigências políticas pela qualidade ambiental. Como 
resultado, os países ricos geralmente impõem regras 
mais rigorosas para assegurar ar e água mais limpos 
do que os países pobres (uma diferença que é aparente 
para qualquer um que já foi para lá e para cá, de uma 
cidade grande nos Estados Unidos ou na Europa a um 
país em desenvolvimento e já respirou fundo nos dois 
lugares). 

No começo da década de 1990, os economistas de 
Princeton, Gene Grossman e Alan Krueger, ao estu- 
darem a relação entre os níveis de renda nacional e de 
poluentes como o dióxido de enxofre, descobriram que 
esses efeitos compensatórios do crescimento econômico 
resultam em uma distinta relação de “U invertido” 
entre a renda per capita e o dano ambiental, conhecido 
como curva ambiental de Kuznets.? Esse conceito, cuja 
relevância foi confirmada por uma grande quantidade 
de novas pesquisas, é ilustrado esquematicamente na 
Figura 12.3. 

A ideia é que conforme a renda per capita de um país 
aumenta devido ao crescimento econômico, o efeito 
inicial é dano crescente ao meio ambiente. Portanto, a 
China, cuja economia cresceu nas décadas recentes, está, 





2 Gene Grossman e Alan Krueger. “Environmental Effects of a Nor- 
th American Free Trade Agreement”. In: Peter Garber (Ed.). The 
U.S. Mexico Free Trade Agreement. MIT Press, 1994. 


FIGURA 12.3 Curva ambiental de Kuznets 


A evidência empírica sugere que enquanto as economias 
crescem, elas inicialmente o fazem aumentando os 
danos ambientais, mas tornam-se mais amigas do meio 
ambiente uma vez que ficam ricas o suficiente. A China, 
onde o meio ambiente está se deteriorando ao passo que 
a economia expande, está, na verdade, movendo-se de A 
para B. Os países mais ricos podem mover-se de C para D, 
utilizando uma parte do seu crescimento para melhorar o 
meio ambiente. 
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de fato, movendo-se do ponto A para o ponto B: con- 
forme o país queima mais carvão em suas usinas e pro- 
duz mais mercadorias em suas fábricas, ele emite mais 
dióxido de enxofre no ar e joga mais efluentes nos rios. 

Mas quando um país fica suficientemente rico, ele 
pode arcar com as ações para proteger o meio ambiente. 
Conforme os Estados Unidos ficaram ricos nas décadas 
recentes, eles também limitaram a poluição. Por exem- 
plo, os carros têm de ter conversores catalíticos que 
reduzem poluição atmosférica e um esquema de licen- 
ciamento do governo limita as emissões de dióxido de 
enxofre das usinas. Em termos da Figura 12.3, os Esta- 
dos Unidos mudaram em algumas frentes, como polui- 
ção local do ar, de € para D: ficaram mais ricos e causa- 
ram menos dano ao meio ambiente. 

O que isso tem a ver com o comércio internacional? 
A liberalização do comércio é frequentemente defendida 
com o fundamento de que promoverá o crescimento eco- 
nômico. À medida que ele consegue ser bem-sucedido em 
alcançar esse fim, a renda per capita aumenta. Isso vai 
melhorar ou piorar a qualidade ambiental? Isso depende 
do lado da curva ambiental de Kuznets em que a econo- 
mia está. No trabalho original, que era em parte uma 
resposta aos críticos do Acordo de Livre Comércio 
Norte Americano que argumentaram que o acordo 
seria ambientalmente prejudicial, Grossman e Krueger 
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sugeriram que o México pudesse estar do lado certo da 
curva. Isto é, na medida em que o NAFTA aumenta a 
renda mexicana, ele pode realmente levar a uma redução 
do dano ambiental. 

Entretanto, a curva ambiental de Kuznets não implica, 
por quaisquer meios, necessariamente que a globalização 
é boa para o meio ambiente. Na verdade, é bastante fácil 
argumentar que em nível mundial a globalização de fato 
prejudicou o meio ambiente, pelo menos até agora. 

Esse argumento seria como segue: o maior beneficiá- 
rio único da globalização tem sido, indiscutivelmente, a 
China, cuja economia liderada pela exportação viven- 
ciou um crescimento incrível desde 1980. Enquanto 
isso, a única grande questão ambiental é, com certeza, 
a mudança climática: existe um amplo consenso cienti- 
fico de que as emissões de dióxido de carbono e outros 
gases de efeito estufa estão causando um aumento da 
temperatura média da Terra. 

O boom chinês tem sido associado com um enorme 
aumento em suas emissões de dióxido de carbono. A 
Figura 12.4 mostra as emissões de dióxido de carbono 
dos Estados Unidos, Europa e China de 1980 a 2011. 
Em 1980, a China era um fator menor do aquecimento 
global. Em 2008, por uma margem substancial, era 
o principal emissor mundial de gases do efeito estufa. 
Porém, é importante perceber, que o problema não é a 
globalização em si. É o sucesso econômico chinês, que é 
até certo ponto um resultado da globalização. E apesar 
das preocupações ambientais, é difícil argumentar que 
o crescimento chinês, que tirou centenas de milhares de 
pessoas da pobreza extrema, é uma coisa ruim. 


O problema dos “refúgios da poluição” 


Quando os navios ficam muito velhos para continua- 
rem a operar, eles são desmontados para recuperar a 
sucata de metal e outros materiais. Uma forma de olhar 
para esse “desmonte de navios” é como uma forma de 
reciclagem: em vez de deixar o navio enferrujar, uma 
empresa de desmonte de navios extrai e reutiliza seus 
componentes. No fim das contas, esse salvamento sig- 
nifica que menos minério de ferro precisa ser minerado, 
menos petróleo precisa ser extraído e assim por diante. 
Pode-se esperar que o desmonte de navios seja bom para 
o meio ambiente. A tarefa em si, entretanto, pode ser 
ambientalmente perigosa: se tudo, do combustível resi- 
dual nos tanques do navio ao plástico em suas cadeiras e 
interiores, não for manuseado cuidadosamente, pode ser 
tóxico para o meio ambiente local. 

Como resultado, o desmonte de navios em países 
desenvolvidos está sujeito a regulamentação ambiental 
rigorosa. Quando um navio é desmontado em Baltimore 
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[FIGURA 12.4 | Emissões de dióxido de carbono 
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O rápido crescimento econômico da China passou de um fator pequeno na mudança climática para o maior emissor de 
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ou Roterdã, toma-se muito cuidado para evitar dano 
ambiental. Mas hoje, o desmonte de navios raramente 
acontece em países desenvolvidos. Em vez disso, é feito 
em lugares como o centro indiano de desmonte de navios 
em Alang, onde os navios são encalhados em uma praia 
e então desmontados por homens com maçaricos, que 
deixam muita poluição em seu rastro. 

Realmente, Alang tornou-se um refúgio da poluição: 
graças ao comércio internacional, uma atividade eco- 
nômica sujeita a fortes controles ambientais em alguns 
países pode ser feita em outros países com regulamen- 
tações menos rigorosas. Alguns grupos ativistas estão 
muito preocupados com o problema dos paraísos de 
poluição. De fato, o grupo ambiental Greenpeace fez de 
Alang uma causa célebre, exigindo que padrões ambien- 
tais mais altos fossem impostos. Existem realmente duas 
questões sobre os refúgios da poluição: (1) eles são um 
fator importante de verdade? e (2) eles merecem ser 
objeto de negociação internacional? 

Sobre a primeira pergunta, a maioria das pesquisas 
empíricas sugere que o efeito do refúgio da poluição no 


comércio internacional é relativamente pequeno. Isto 
é, não existe muita evidência de que indústrias “sujas” 
mudaram-se para países com regulamentação ambiental 
permissiva.? Mesmo no caso da indústria de desmonte 
de navios, os baixos salários indianos parecem ter sido 
mais atrativos do que suas frouxas restrições ambientais. 

Segundo, as nações têm um interesse legítimo nas 
políticas ambientais umas das outras? Isso depende da 
natureza do problema ambiental. 

A poluição é um exemplo clássico de externalidade 
negativa, um custo que os indivíduos impõem em outros, 
mas pelo qual não pagam. É por isso que a poluição é 
uma razão válida para intervenção do governo. Entre- 
tanto, diferentes formas de poluição têm diferentes 
alcances geográficos e somente aqueles que se estendem 
através das fronteiras nacionais obviamente justificam a 
preocupação internacional. 





3 Veja, por exemplo: Josh Ederington; Arik Levinson; Jenny Mi- 
nier. “Trade Liberalization and Pollution Havens”, Documento 
de Trabalho 10585, National Bureau of Economic Research, jun. 
2004. 


Portanto, na medida em que o desmonte indiano 
de navios polui o meio ambiente local em Alang, isso é 
um problema da Índia; é menos claro que isso seja um 
problema para outros países. Similarmente, a poluição 
do ar na Cidade do México é um problema do México. 
Não está claro por que é um interesse válido para os 
Estados Unidos. Por outro lado, as emissões de dióxido 
de carbono afetam o clima futuro para todos os países: 
elas são uma externalidade internacional e merecem ser 
objeto de negociação internacional. 

Nesse ponto, é difícil ter exemplos importantes de 
indústrias nas quais o fenômeno do refúgio da poluição, 
à medida que ocorre, resulte em externalidades interna- 
cionais negativas. No entanto, a situação pode mudar 
dramaticamente se algumas das principais economias, 
mas não todas, adotarem fortes políticas para limitar a 
mudança climática. 


A disputa das taxas de carbono 


Em 2009, a Câmara dos Deputados dos Estados Uni- 
dos aprovou um projeto de lei que criaria um sistema 
de limite e comércio para gases de efeito estufa — isto 
é, um sistema pelo qual um número limitado de licenças 
de emissão é emitido e as empresas são exigidas a com- 
prar licenças suficientes para cobrir suas emissões reais, 
de fato colocando um preço no dióxido de carbono e em 
outros gases. O Senado fracassou em aprovar qualquer 
projeto de lei comparável, então a legislação da mudança 
climática está em espera atualmente. Apesar disso, existe 
uma disposição de comércio chave no projeto de lei da 
Câmara que pode representar a forma que as coisas serão 
no futuro: ela impõe tarifas de carbono nas importações 
de países que falham em decretar políticas similares. 

Mas de que se trata? Uma questão que tem sido 
levantada sobre a legislação da mudança climática é se 
ela pode ser efetiva somente se alguns países tomarem 
essa ação. Os Estados Unidos representam somente 
uma parte da emissão mundial de gases de efeito estufa 
— na verdade, como vimos na Figura 12.4, não são nem 
o principal emissor. Então, a redução unilateral nas 
emissões pelos Estados Unidos teria somente um efeito 
limitado nas emissões globais e, consequentemente, na 
mudança climática futura. Além disso, as políticas que 
colocam um preço alto no carbono podem fazer o efeito 
do refúgio da poluição ser muito maior do que tem sido 
até agora, levando a um “vazamento do carbono” ao 
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passo que as indústrias de emissão intensiva mudem 
para países sem políticas fortes de mudança climática. 

A resposta óbvia para essas preocupações é tomar 
uma iniciativa global, a fim de conseguir que todas as 
principais economias adotem políticas similares. Mas 
não existe garantia de que tal acordo esteja próximo, 
especialmente quando alguns países como a China sen- 
tem que merecem o direito de ter políticas ambientais 
mais indulgentes do que os países ricos que já alcança- 
ram um padrão de vida alto. 

Então, qual é a resposta? A ideia por trás das tarifas 
de carbono é cobrar dos importadores de mercadorias 
de países sem políticas de mudança climática uma quan- 
tia proporcional ao dióxido de carbono emitido na pro- 
dução dessas mercadorias. A cobrança por tonelada de 
emissões seria igual ao preço das licenças de emissão de 
dióxido de carbono no mercado nacional. Isso daria aos 
produtores estrangeiros um incentivo para limitar suas 
emissões de carbono e retiraria o incentivo de mudar a 
produção para países como regulamentações mais frou- 
xas. Além disso, possivelmente daria aos países com 
regulamentações mais permissivas um incentivo para 
adotar políticas próprias de mudança climática. 

Os críticos das tarifas de carbono argumentam que 
as políticas seriam protecionistas e também violariam 
as regras do comércio internacional, que proíbem a dis- 
criminação entre os produtos nacionais e estrangeiros. 
Aqueles que apoiam as tarifas argumentam que as poli- 
ticas simplesmente colocariam os produtores de merca- 
dorias importadas e nacionais em condições iguais na 
hora da venda aos consumidores nacionais, com os dois 
tendo de pagar pelas suas emissões de gases de efeito 
estufa. E como as tarifas de carbono criam condições 
iguais, eles argumentam que tais tarifas (cuidadosa- 
mente aplicadas) também deveriam ser legais sob as 
regras existentes de comércio. 

Atualmente, a questão das tarifas de carbono é hipo- 
tética, já que nenhuma grande economia ainda colocou 
um preço nas emissões de gases do efeito estufa. Cor- 
respondentemente, a OMC não emitiu nenhuma deci- 
são sobre a legalidade dessas tarifas e provavelmente 
não vai emitir a não ser que surja um caso real. Mas se 
a legislação da mudança climática retornar — e é uma 
boa aposta que ela vai voltar cedo ou tarde — clara- 
mente levará a novas questões importantes na política 
de comércio. 





1. Alguns novos argumentos para a intervenção do governo 
no comércio surgiram ao longo do último quarto de século: 
a teoria da política comercial estratégica propôs razões de 


por que os países poderiam ganhar em promover indústrias 
específicas. Na década de 1990 surgiu uma nova crítica à 
globalização que focava nos seus efeitos sobre os trabalha- 
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dores em países desenvolvidos. E a possível ação na mu- 
dança climática levantou algumas importantes questões, 
incluindo aquela sobre o caráter e a legalidade das tarifas 
de carbono. 


2. Os argumentos dos ativistas da política de comércio repou- 
sam em duas ideias. Uma é o argumento de que os governos 
deveriam promover as indústrias que rendem externalida- 
des tecnológicas. O outro, que representa um grande afas- 
tamento dos argumentos padrão de falha de mercado, é a 
análise de Brander-Spencer, que sugere que a intervenção 
estratégica pode permitir que as nações tenham retornos 
em excesso. Esses argumentos são teoricamente persua- 
sivos; entretanto, muitos economistas preocupam-se que 
eles sejam muito sutis e exijam muita informação para se- 
rem úteis na prática. 


3. Com o aumento da exportação manufaturada em países 
em desenvolvimento, um novo movimento oposto à glo- 
balização surgiu. A preocupação central desse movimen- 
to é com os baixos salários pagos para trabalhadores 
de exportação, embora também existam outros temas. 
A resposta da maioria dos economistas é que os traba- 
lhadores de países em desenvolvimento podem ganhar 
baixos salários pelos padrões ocidentais, mas isso per- 
mite que eles ganhem mais do que eles conseguiriam de 
outra forma. 


TERMOS-CHAVE 


Uma verificação de casos sugere o quão difícil a discussão 
sobre globalização realmente é, especialmente quando ten- 
tamos olhar para isso como uma questão moral; é muito 
fácil que as pessoas causem prejuízo quando estão tentan- 
do ajudar. As causas mais favorecidas pelos ativistas, como 
normas trabalhistas, são temidas pelos países em desenvol- 
vimento, que acreditam que essas normas serão utilizadas 
como dispositivos de protecionismo. 


À medida que a globalização promove o crescimento econô- 
mico, ela causa efeitos ambíguos no meio ambiente. A curva 
ambiental de Kuznets diz que, no princípio, o crescimento 
econômico tende a aumentar o dano ambiental conforme 
um país enriquece, mas que após certo ponto o crescimento 
é, de fato, bom para o meio ambiente. Infelizmente, algu- 
mas das economias de crescimento mais rápido ainda são 
relativamente pobres e estão do lado errado da curva. 


Existe uma crescente preocupação de que a globalização pos- 
sa permitir indústrias altamente poluidoras a mudarem para 
os refúgios da poluição, onde as regras são mais permissivas. 
Existe pouca evidência de que isso seja um fator importante 
nas decisões atuais de localização, ao menos até agora. Mas 
isso pode mudar se sérias políticas de mudança climática fo- 
rem implementadas. Nesse caso, existe um forte argumento 
a favor das tarifas de carbono, assim como também muitas 
críticas ao conceito. 





análise de Brander-Spencer, p. 229 
curva ambiental de Kuznets, p. 238 
externalidades, p. 227 

política comercial estratégica, p. 226 


PROBLEMAS 


políticas de empobrecimento do vizinho, p. 231 
refúgio da poluição, p. 240 

retornos em excesso, p. 229 

tarifas de carbono, p. 241 





1. Quais são as desvantagens de envolver-se em política co- 
mercial estratégica mesmo em casos nos quais é evidente 
que ela pode render um aumento no bem-estar de um país? 


2. Suponha que o governo norte-americano fosse capaz de 
determinar quais indústrias crescerão de forma mais rápida 
durante os próximos 20 anos. Por que isso não significaria 
automaticamente que a nação deveria ter uma política de 
suporte ao crescimento dessas indústrias? 


3. Se os Estados Unidos fizessem à sua maneira, exigiriam que 
o Japão gastasse mais dinheiro em pesquisa básica em ciên- 
cia e menos em pesquisa aplicada em aplicações industriais. 
Explique o porquê em termos da análise da apropriabilidade. 

4. Quais são as suposições-chave que permitem que a políti- 
ca comercial estratégica trabalhe no exemplo de Brander- 
-Spencer da Airbus e da Boeing? 


5. Suponha que a Comissão Europeia peça que você desen- 
volva um resumo em favor do desenvolvimento europeu 
subsidiado de software para smartphones. Tenha em mente 


que essa indústria é atualmente dominada pelas empresas 
norte-americanas, especialmente por Apple e Google (cujo 
sistema Android é utilizado em tantos telefones e tablets). 
Quais argumentos você utilizaria? Quais são os pontos fra- 
cos desses argumentos? 


Qual é a principal crítica contra a OMC em relação à prote- 
ção ambiental? Como a OMC justifica sua posição em dispu- 
tas comerciais que envolvem questões ambientais? 


A França, além de seus golpes ocasionais na política comer- 
cial estratégica, persegue uma política cultural nacionalis- 
ta ativa que promove a arte, a música, a moda, a cozinha 
francesa e assim por diante. Isso pode ser, em princípio, 
uma tentativa de preservar a identidade nacional em um 
mundo crescentemente homogêneo, mas alguns funcioná- 
rios do governo também defendem essa política em termos 
econômicos. Em que sentido algumas características de tal 
política poderiam ser defendidas como um tipo de política 
comercial estratégica? 


“O problema fundamental com qualquer tentativa de limitar a 
mudança climática é que os países cujo crescimento represen- 
ta a maior ameaça ao planeta são também os que menos têm 
condição de pagar o preço do ativismo ambientalista”. Expli- 
que a afirmação nos termos da curva ambiental de Kuznets. 


Muitos países têm impostos sobre valor agregado — impos- 
tos que são pagos pelos produtores, mas que se destinam a 
recair sobre os consumidores. (Eles são, basicamente, uma 
forma indireta de impor impostos de venda.) Tais impostos 


LEITURAS ADICIONAIS 
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sobre valor agregado sempre são acompanhados por um 
imposto igual nas importações. Tais impostos de importa- 
ção são considerados legais porque, como o imposto sobre 
valor agregado, eles são de fato uma forma indireta de ta- 
xar todas as compras do consumidor com a mesma taxa. 
Compare essa situação ao argumento sobre as tarifas de 
carbono. Por que seus defensores podem argumentar que 
tais tarifas são legais? Em quais objeções sobre o assunto 
você consegue pensar? 





BRANDER, ). A.; SPENCER, B.). “Export Subsidies and International Market 
Share Rivalry”. Journal of International Economics, v. 16, p. 81-100, 1985. 
Uma referência básica sobre o papel potencial dos subsídios como 
uma ferramenta de política comercial estratégica. 

ELLIOTT, K. A. Can Labor Standards Improve Under Globalization? 
Washington, D.C.: Instituto de Economia Internacional, 2001. Um 
levantamento das questões da causa dos ativistas por uma econo- 
mista simpatizante. 

GRAHAM, E. M. Fighting the Wrong Enemy: Antiglobalization Activists and 
Multinational Corporations. Washington, D.C.: Instituto de Economia 
Internacional, 2001. Um levantamento das questões dos ativistas por 
um economista menos simpatizante. 


HELPMAN, E.; KRUGMAN, P. Trade Policy and Market Structure. Cambridge: 


MIT Press, 1989. Um levantamento e síntese da literatura sobre polí- 
tica comercial estratégica e tópicos relacionados. 


LANGEWIESCHE, W. “The Shipbreakers.” The Atlantic Monthly, ago. 2000. 


Uma descrição fascinante da indústria de reciclagem de navios de 
Alang e a disputa que ela gerou. 


HEARING on Trade Aspects of Climate Change Legislation, Before the 


Subcommittee on Trade, 112th Congress, 24 mar. 2009 (testemu- 
nho de Joost Pauwelyn). Uma discussão clara e concisa feita por um 
advogado de comércio sobre as questões que rodeiam as tarifas de 
carbono, na qual ele argumenta que se as tarifas fossem feitas com 
cuidado, seriam legais sob os acordos existentes. 
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Contabilidade de renda nacional 
e a balança de pagamentos 


Entre 2004 e 2007, a economia mundial deu um salto e o crescimento total real de seu pro- 
duto em uma taxa média anual ficou em torno de 5% ao ano. A taxa de crescimento da pro- 
dução mundial desacelerou para 3% ao ano em 2008, antes de cair para menos 0,6% em 2009. 
Uma redução na produção mundial nunca vista no período desde a Segunda Guerra Mundial. 
Em muitos países, incluindo os Estados Unidos, o desemprego subiu demais. Embora os países 
em desenvolvimento e emergentes do mundo tenham rapidamente retornado para uma taxa 
de crescimento anual próxima de 6% ao ano, as economias desenvolvidas fizeram um grande 
esforço para crescer rápido o bastante e voltar ao pleno emprego, enquanto os países europeus 
que utilizam o euro cresceram novamente a uma taxa negativa em 2012. A análise econômica 
pode ajudar-nos a entender o comportamento da economia global e as razões pelas quais as 
fortunas de países individuais diferem tanto? 

A preocupação principal dos capítulos anteriores foi com o problema de fazer o melhor uso dos 
recursos de produção escassos do mundo em um único ponto no tempo. O ramo da economia cha- 
mado de microeconomia estuda esse problema a partir da perspectiva de empresas e consumi- 
dores individuais. A microeconomia funciona “de baixo para cima” para mostrar como protagonis- 
tas econômicos individuais, ao perseguirem seus próprios interesses, determinam coletivamente 
quais recursos são utilizados. Em nosso estudo sobre a microeconomia internacional, aprendemos 
como a produção individual e as decisões de consumo produzem padrões de comércio interna- 
cional e especialização. Nós também vimos que embora o livre comércio normalmente encoraje a 
utilização eficiente do recurso, a intervenção do governo ou as falhas de mercado podem causar 
desperdício mesmo quando todos os fatores de produção são plenamente empregados. 

Neste capítulo, mudamos o foco e perguntamos: como a política econômica garante que os 
fatores de produção sejam plenamente empregados? E o que determina como a capacidade 
de uma economia em produzir mercadorias e serviços mude com o tempo? Para responder a 
essas questões, devemos entender a macroeconomia, o ramo da economia que estuda como 
os níveis globais de emprego, produção e crescimento econômico são determinados. Como a 
microeconomia, a macroeconomia preocupa-se com a utilização eficaz de recursos escassos. Mas 
enquanto a microeconomia foca nas decisões econômicas de indivíduos, a macroeconomia ana- 
lisa o comportamento de uma economia como um todo. Em nosso estudo de macroeconomia 
internacional, aprenderemos como as interações das economias nacionais influenciam o padrão 
mundial de atividade macroeconômica. 

A análise macroeconômica enfatiza quatro aspectos da vida econômica que, até agora, temos 
mantido em segundo plano para simplificar nossa discussão de economia internacional: 

1. Desemprego. Sabemos que no mundo real os trabalhadores podem estar desempregados 

e as fábricas podem estar ociosas. A macroeconomia estuda os fatores que causam o 
desemprego e os passos que os governos podem dar para impedir isso. Uma das prin- 
cipais preocupações da macroeconomia internacional é o problema de garantir o pleno 
emprego nas economias abertas ao comércio internacional. 

2. Poupança. Nos capítulos anteriores, normalmente supúnhamos que todo país consome 
uma quantidade exata igual a sua renda, nada mais, nada menos que isso. Entretanto, 
na verdade, as famílias podem separar parte de sua renda para ter dinheiro no futuro ou 
podem fazer um empréstimo temporário para gastar mais do que ganham. O compor- 
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tamento sobre poupar ou fazer empréstimos de um país afeta o emprego nacional e os níveis futuros de 
riqueza nacional. Do ponto de vista da economia internacional como um todo, a taxa de poupança mundial 
determina o quão rápido as ações mundiais de capital produtivo podem crescer. 

Desequilíbrios comerciais. Como vimos nos capítulos anteriores, o valor das importações de um país se 
iguala ao valor de suas exportações quando o gasto se iguala à renda. No entanto, esse estado de balanço 
de comércio raramente é alcançado pelas economias reais. Nos capítulos seguintes, os desequilíbrios 
desempenham um grande papel, porque redistribuem a riqueza entre os países e são o principal canal pelo 
qual as políticas de macroeconomia de um país afetam seus parceiros comerciais. Não deve ser surpresa 
nenhuma, portanto, que os desequilíbrios comerciais, especialmente quando são grandes e persistentes, 
podem rapidamente tornar-se fonte de discórdia internacional. 

Dinheiro e o nível do preço. A teoria do comércio que estudamos até agora é uma teoria de troca, na qual 
as mercadorias são trocadas diretamente por outras mercadorias com base em seus preços relativos. Na 
prática, é mais conveniente utilizar dinheiro — um meio de troca amplamente aceito — em transações e 
cotar preços em termos de dinheiro. Como o dinheiro troca de mãos em praticamente toda transação que 
acontece na economia moderna, flutuações na oferta de dinheiro ou na demanda por ele podem afetar 
tanto a produção quanto o emprego. A macroeconomia internacional leva em conta que todo país utiliza 
uma moeda e que uma mudança monetária em um país (por exemplo, uma mudança na oferta de dinheiro) 
pode ter efeitos que atravessam as fronteiras e atingem outros países. A estabilidade nos níveis de preço é 


uma meta importante da política macroeconômica internacional. 

Este capítulo dá o primeiro passo em nosso estudo de macroeconomia internacional ao explicar os conceitos 
de contabilidade que os economistas utilizam para descrever o nível de produção de um país e suas transações 
internacionais. Para termos o quadro geral das ligações macroeconômicas entre as economias que se envolvem 
no comércio internacional, temos de dominar duas ferramentas que se relacionam e são essenciais. A primeira 
delas, a contabilidade da renda nacional, registra todas as despesas que contribuem para a renda e para a 
produção de um país. A segunda, a contabilidade do balanço de pagamentos, nos ajuda a manter o controle 
tanto das mudanças do endividamento de um país com os estrangeiros quanto da fortuna de suas indústrias de 
exportação e importação. A contabilidade do balanço de pagamentos também mostra a conexão entre transações 


estrangeiras e a oferta da moeda nacional. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 





Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 
= Discutir o conceito do saldo de conta-corrente. 


= Utilizar o saldo de conta-corrente para estender a contabilidade da renda nacional para economias abertas. 

= Aplicar a contabilidade de renda nacional para a interação da poupança, investimento e exportações líquidas. 
= Descrever o balanço das contas de pagamentos e explicar sua relação com o balanço de conta-corrente. 

= Relacionar a conta-corrente às mudanças na riqueza externa líquida de um país. 


As contas de renda nacional 


É de preocupação central para a análise macroeco- 
nômica o produto nacional bruto (PNB) de um país, o 
valor de todas as mercadorias e serviços finais produ- 
zidos pelos fatores de produção do país e vendidos no 
mercado em um dado período de tempo. O PNB, que 
é a medida básica da produção de um país estudada 
pela macroeconomia, é calculado adicionando o valor 
de mercado de todas as despesas à produção final. Por- 
tanto, o PNB inclui o valor de mercadorias como o pão 
vendido em um supermercado e os livros vendidos em 


uma livraria, assim como o valor dos serviços fornecidos 
por corretores da bolsa e por encanadores. Como a pro- 
dução não pode ser feita sem a ajuda de fatores produ- 
tivos, as despesas que fazem o PNB estão intimamente 
ligadas ao emprego de mão de obra, capital e outros 
fatores de produção. 

Para podermos distinguir entre os diferentes tipos 
de despesas que compõem o PNB, os economistas do 
governo e os estatísticos que compilam as contas de renda 
nacional dividem o PNB entre os quatro possíveis usos 
para os quais a produção final de um país é comprada: 
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consumo (a quantia consumida pelos residentes nacio- 
nais), investimento (a quantia deixada de lado por 
empresas privadas para construir novas fábricas e equi- 
pamentos para produção futura), compras do governo 
(a quantia utilizada pelo governo) e o saldo de conta- 
-corrente (a quantia de exportações líquidas de merca- 
dorias e serviços para o exterior). O termo contas de 
renda nacional, em vez de contas de produção nacional, 
é utilizado para descrever essa classificação quádrupla 
porque a renda de um país, de fato, se iguala à produ- 
ção. Portanto, as contas de renda nacional podem ser 
pensadas como classificadoras de cada transação que 
contribui para a renda nacional de acordo com o tipo 
de despesa que dá origem a ela. A Figura 13.1 mostra 
como o PNB norte-americano foi dividido em quatro 
componentes no primeiro trimestre de 2013.! 

Por que é útil dividir o PNB em consumo, investi- 
mento, compras do governo e conta-corrente? Uma das 
razões mais importantes é que não podemos esperar 
entender a causa de uma recessão específica ou de um 
boom sem saber como as principais categorias de despesas 


FIGURA 13.1 | PNB norte-americano e seus componentes 
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mudaram. E sem tal entendimento, não podemos reco- 
mendar uma boa política como resposta. Além disso, as 
contas de renda nacional fornecem informação essencial 
para estudar o motivo de alguns países serem ricos — isto 
é, ter um nível maior de PNB em relação ao tamanho da 
população — enquanto outros países são pobres. 


Produto nacional e renda nacional 


Nossa primeira tarefa na compreensão de como os 
economistas analisam o PNB é explicar em maiores 
detalhes por que o PNB que um país gera sobre um 
período de tempo deve se igualar a sua renda nacional, a 
renda ganha nesse período por seus fatores de produção. 

A razão para essa igualdade é que todo dólar utili- 
zado para comprar mercadorias ou serviços automatica- 
mente acaba no bolso de alguém. Uma visita ao médico 
fornece um exemplo simples de como um aumento na 
produção nacional aumenta a renda nacional pela 
mesma quantia. Os US$ 75 que você paga ao médico 
representam o valor de mercado dos serviços que ele 
presta para você, então a sua ida ao médico aumenta 
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Conta- 
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O produto bruto nacional dos Estados Unidos para 
o primeiro quarto de 2013 pode ser dividido nos 
quatro componentes mostrados. 





Fonte: Departamento de Comércio Americano, Departamento de Análise Econômica. A figura mostra o PNB 2013: Ql e seus componentes a uma taxa anual, ajustada 


sazonalmente. 





1 Na Figura 13.1 o PNB trimestral e seus componentes são medidos a uma taxa anual (isto é, são multiplicados por quatro). Nossa definição da 
conta-corrente não é rigorosamente precisa quando um país é um doador líquido ou recebedor de presentes do exterior. Essa possibilidade, 
junto com algumas outras, também complica nossa identificação do PNB com a renda nacional. Descrevemos mais adiante neste capítulo 
como as definições da renda nacional e da conta-corrente devem ser mudadas em tais casos. 
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o PNB em US$ 75. Mas os US$ 75 que você paga ao 
médico também aumentam a renda dele. Então a renda 
nacional aumenta em US$ 75. 

O princípio de que a produção e a renda são as mes- 
mas também se aplica às mercadorias, mesmo as produ- 
zidas com a ajuda de muitos fatores de produção. Con- 
sidere o exemplo de um livro de economia. Quando você 
compra um livro novo da editora, o valor de sua compra 
entra no PNB. Mas o seu pagamento entra na renda dos 
fatores produtivos que cooperam na produção do livro, 
porque a editora deve pagar pelos serviços dela com o 
produto das vendas. Primeiro, existem autores, editores, 
artistas e gráficas que fornecem a mão de obra necessá- 
ria para a produção do livro. Segundo, existem os acio- 
nistas da editora, que recebem os dividendos por terem 
financiado a aquisição do capital utilizado na produção. 
E por fim, existem os fornecedores de papel e tinta, que 
fornecem os materiais intermediários utilizados na pro- 
dução do livro. 

O papel e a tinta comprados pela editora para pro- 
duzir o livro não são contados separadamente no PNB 
porque sua contribuição para o valor da produção 
nacional já está incluída no preço do exemplar. É para 
evitar uma contagem dupla que permitimos somente 
a entrada da venda de mercadorias e serviços finais na 
definição do PNB. As vendas de mercadorias interme- 
diárias, como papel e tinta compradas por uma editora, 
não são levadas em conta. Perceba também que a venda 
de um livro usado não entra no PNB. Nossa definição 
considera somente mercadorias e serviços finais que são 
produzidos e um livro usado não se qualifica: ele já foi 
levado em conta no PNB ao ser vendido pela primeira 
vez. De forma equivalente, a venda de um livro usado 
não gera renda para nenhum fator de produção. 


Depreciação de capital e as transferências 
internacionais 


Porque definimos o PNB e a renda nacional de 
forma que eles sejam necessariamente iguais, sua igual- 
dade é, na verdade, uma identidade. Entretanto, dois 
ajustes devem ser feitos no PNB antes de a identificação 
do PNB e da renda nacional estar inteiramente correta 
na prática. 

1. O PNB não leva em conta a perda econômica que 
acontece pela tendência de maquinário e estruturas 
sofrerem desgastes com o tempo. Essa perda, chamada 


depreciação, reduz a renda do dono do capital. Para 

calcular a renda nacional em um dado período, de- 

vemos, portanto, subtrair do PNB a depreciação do 

capital sobre o período. O PNB menos a depreciação é 

chamado de produto interno líquido (PIL). 

2. A renda de um país pode incluir presentes de resi- 
dentes de países estrangeiros, chamados transferên- 
cias unilaterais. Alguns exemplos de transferências 
unilaterais de renda são pagamentos de pensão para 
cidadãos aposentados que vivem no exterior; paga- 
mentos de indenização; e ajuda a estrangeiros, como 
fundos de ajuda doados para nações atingidas pela 
seca. Para os Estados Unidos, em 2012, o balanço de 
tais pagamentos atingiu em torno de — 129,7 bilhões 
de dólares, representando 0,8% da transferência 1í- 
quida do PNB para estrangeiros. Transferências uni- 
laterais líquidas são parte da renda de um país, mas 
não são parte de seu produto, e devem ser adiciona- 
das ao PIL em cálculos de renda nacional. 

A renda nacional é igual ao PNB menos a deprecia- 
ção mais as transferências unilaterais líquidas. A dife- 
rença entre o PNBe a renda nacional de forma nenhuma 
pode ser uma quantia insignificante, mas a microecono- 
mia pouco fala sobre isso e é de pouca importância para 
a análise de macroeconomia. Portanto, para o propósito 
deste texto, normalmente utilizaremos os termos PNB e 
renda nacional intercambiavelmente, enfatizando a dis- 
tinção entre os dois somente quando essencial.? 


Produto interno bruto 


A maioria dos países, exceto os Estados Unidos, 
tem reportado há tempos o produto interno bruto (PIB) 
em vez do PNB como sua principal medida de ativi- 
dade econômica. Em 1991, os Estados Unidos também 
começaram a seguir essa prática. Presume-se que o PIB 
mede o volume da produção dentro da fronteira do 
país, enquanto o PNB é igual ao PIB mais as receitas 
líquidas do fator de renda do resto do mundo. Para os 
Estados Unidos, essas receitas líquidas são primaria- 
mente a renda nacional que os residentes ganham em 
outros países menos os pagamentos que os residentes 
nacionais fazem para donos estrangeiros de riqueza que 
está localizada no país nacional. 

O PIB não corrige, como o PNB, a porção da produ- 
ção dos países que é feita utilizando os serviços forneci- 
dos por capital e mão de obra estrangeiras. Considere um 


2 Propriamente falando, os estatísticos do governo referem-se ao que chamamos de “renda nacional” como rendimento nacional disponível. O 
conceito oficial deles de renda nacional omite as transferências unilaterais líquidas estrangeiras. Porém mais uma vez, a diferença entre renda 
nacional e rendimento nacional disponível geralmente não tem importância para a análise macroeconômica. As transferências unilaterais 
são chamadas alternativamente como pagamentos de rendimentos secundários para distingui-las dos pagamentos de rendimentos primários, 
que consistem de salários e renda de investimentos fora das fronteiras do país. Veremos essa terminologia mais adiante quando estudarmos a 


contabilidade do balanço de pagamentos. 
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exemplo: os lucros de uma fábrica espanhola com donos 
britânicos são contados no PIB da Espanha, mas são 
parte do PNB britânico. Os serviços que o capital bri- 
tânico fornece na Espanha são um serviço exportado da 
Grã-Bretanha, portanto, são adicionados ao PIB britã- 
nico ao calcular seu PNB. Ao mesmo tempo, para encon- 
trar o PNB da Espanha, devemos subtrair de seu PIB o 
serviço de importação correspondente da Grã-Bretanha. 

Como uma questão prática, os movimentos no PIB 
e no PNB normalmente não diferem muito. No entanto, 
nesse texto vamos focar no PNB, pois ele acompanha 
a renda nacional mais de perto do que o PIB, e o bem- 
-estar nacional depende mais diretamente da renda 
nacional do que do produto interno. 


Contabilidade de renda 
nacional para uma 
economia aberta 


Nesta seção, estendemo-nos para o caso de uma eco- 
nomia aberta — o quadro contábil de renda nacional de 
economia fechada que você já deve ter visto em outros 
cursos de economia. Começamos a discussão com as con- 
tas da renda nacional porque elas destacam o papel-chave 
do comércio internacional na teoria macroeconômica da 
economia aberta. Já que os residentes de uma economia 
fechada não podem comprar produção estrangeira ou 
vender a sua produção para os estrangeiros, toda a renda 
nacional deve ser distribuída para consumo nacional, 
investimento e compras do governo. Contudo, em uma 
economia aberta ao comércio internacional, a versão da 
conta de renda nacional de economia fechada deve ser 
modificada, porque algumas produções nacionais são 
exportadas para estrangeiros, enquanto alguma renda 
nacional é gasta em produtos estrangeiros importados. 

A lição principal desta seção é a relação entre a 
poupança nacional, o investimento e os desequilíbrios 
comerciais. Veremos que nas economias abertas, pou- 
pança e investimento não são necessariamente iguais 
como são na economia fechada. Isso ocorre porque os 
países podem poupar na forma de riqueza exterior ao 
exportar mais do que importam e podem despoupar — 
isto é, reduzir a riqueza exterior — exportando menos 
do que importam. 


Consumo 


A porção do PNB comprada por domicílios parti- 
culares para preencher a necessidade atual é chamada 
de consumo. Compras de ingresso de cinema, alimentos, 
tratamento dentário e máquinas de lavar caem nessa 
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categoria. Depesas com o consumo são o maior com- 
ponente do PNB na maioria das economias. Nos Esta- 
dos Unidos, por exemplo, a fração do PNB dedicada ao 
consumo tem flutuado em um intervalo de 62% a 70% 
durante os últimos 60 anos. 


Investimento 


A parte da produção utilizada por empresas parti- 
culares para produzir coisas no futuro é chamada de 
investimento. Despesas de investimento podem ser vis- 
tas como a porção do PNB utilizada para aumentar o 
capital social da nação. Aço e tijolos utilizados para 
construir uma fábrica são parte das despesas de inves- 
timento, assim como os serviços fornecidos por um téc- 
nico que ajuda a montar computadores de negócio. As 
compras de estoque das empresas também são contadas 
como despesa de investimento porque manter um esto- 
que é só outra forma de as empresas transferirem produ- 
ção atual para utilização no futuro. 

O investimento geralmente é mais viável do que o 
consumo. Nos Estados Unidos, o investimento (bruto) 
tem flutuado entre 11% e 22% do PNB nos últimos anos. 
Utilizamos frequentemente a palavra investimento para 
descrever as compras de ações da bolsa, títulos ou bens 
imóveis de famílias individuais, mas deve-se ter cuidado 
para não confundir esse significado cotidiano da palavra 
com a definição econômica de investimento como parte 
do PNB. Quando você compra uma ação da Microsoft, 
você não está comprando nem um bem e nem um ser- 
viço, então a sua compra não aparece no PNB. 


Compras de governo 


Quaisquer mercadorias ou serviços comprados por 
governos federais, estaduais ou locais são classificadas 
como compras de governo nas contas de renda nacional. 
Inclusos nas compras de governo estão os gastos mili- 
tares federais, o apoio do governo à pesquisa do câncer 
e os fundos do governo gastos em reparos de estradas e 
com educação. As compras de governo incluem tanto o 
investimento quanto as compras de consumo. Os paga- 
mentos de transferência do governo, como o seguro 
social e os benefícios de desemprego, não requerem que 
o recebedor dê ao governo nenhuma mercadoria ou ser- 
viço em troca. Portanto, os pagamentos de transferên- 
cias não estão inclusos nas compras de governo. 

As compras de governo atualmente são em torno de 
20% do PNB norte-americano e essa parcela não mudou 
muito desde o fim da década de 1950. (O valor corres- 
pondente para 1959, por exemplo, era em torno de 20%). 
No entanto, em 1929, as compras de governo represen- 
tavam em torno de 8,4% do PNB norte-americano. 
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A identidade da renda nacional para uma 
economia aberta 


Em uma economia fechada, qualquer mercadoria ou 
serviço final que não é comprado pelas famílias ou pelo 
governo deve ser utilizado pelas empresas para produzir 
fábricas novas, equipamentos e estoques. Se as mercado- 
rias de consumo não são vendidas imediatamente para 
os consumidores ou para o governo, as empresas (talvez 
de forma relutante) adicionam-nas ao estoque existente, 
e dessa forma aumentam seu investimento. 

Essa informação leva a uma identidade fundamental 
para as economias fechadas. Deixemos Y representar o 
PNB, o C para o consumo, o 1 para o investimento e o 
G para as compras de governo. Já que toda a produção 
da economia fechada deve ser consumida, investida ou 
comprada pelo governo, podemos escrever: 


Y=C+I+G. 


Obtivemos a identidade do rendimento nacional para 
uma economia fechada ao supor que toda sua produ- 
ção seja consumida ou investida pelos cidadãos do país 
ou comprada pelo seu governo. Entretanto, quando o 
comércio com o exterior é possível, um pouco da pro- 
dução é comprada por estrangeiros, enquanto uma parte 
do gasto nacional vai para a compra de mercadorias e 
serviços produzidos no exterior. A identidade do PNB 
para as economias abertas mostra como a renda nacio- 
nal que um país ganha por vender suas mercadorias e 
serviços é dividida entre vendas para residentes nacionais 
e vendas para residentes estrangeiros. 

Já que os residentes de uma economia aberta podem 
gastar uma parte de sua renda em importações, isto é, 
mercadorias e serviços comprados no exterior, somente a 
porção de seus gastos não utilizados para importações é 
parte do PNB interno. O valor das importações, indicado 
por IM, deve ser subtraído do total do gasto nacional, 
C++ G, para encontrar a porção do gasto nacional que 
gera a renda nacional. As importações do exterior aumen- 
tam o PNB dos países estrangeiros, mas não aumentam 
diretamente o PNB nacional. 

De modo similar, mercadorias e serviços vendidos 
para os estrangeiros compõem as exportações de um país. 


As exportações, indicadas por EX, são a quantidade de 
compras que os estrangeiros fazem adicionadas à renda 
nacional da economia nacional. 

O rendimento nacional de uma economia aberta é, 
portanto, a soma das despesas nacionais e estrangei- 
ras nas mercadorias e serviços produzidos pelos fatores 
nacionais de produção. Portanto, a identidade do rendi- 
mento nacional para uma economia aberta é: 


Y=C+I+G+EX-IM. (13.1) 


Uma economia aberta imaginária 


Para tornar concreta a identidade, Equação (13.1), 
consideremos uma economia fechada imaginária, Agrá- 
ria, cuja única produção é trigo. Cada cidadão de Agrária 
é um consumidor de trigo, mas cada um deles também é 
agricultor e, portanto, pode ser visto com uma empresa. 
Os agricultores investem deixando de lado uma porção 
da colheita de cada ano como semente para a planta- 
ção do ano seguinte. Também existe um governo que se 
apropria de parte da colheita para alimentar o exército 
de Agrária. A colheita anual total de Agrária é de 100 
alqueires de trigo. Agrária pode importar leite do resto 
do mundo em troca de exportações de trigo. Não pode- 
mos compor as contas de renda nacional de Agrária sem 
saber o preço do leite em termos de trigo, porque todos 
os componentes na identidade do PNB — Equação 
(13.1) — devem ser medidos nas mesmas unidades. Se 
supusermos que o preço do leite é 0,5 alqueires de trigo 
por galão e que, nesse preço, os agrarianos querem con- 
sumir 40 galões de leite, então as importações de Agrária 
são iguais em valor a 20 alqueires do trigo. 

Na Tabela 13.1 vemos que a produção total de Agrá- 
ria é de 100 alqueires de trigo. O consumo é dividido 
entre trigo e leite, com 55 alqueires de trigo e 40 galões 
de leite (igual em valor a 20 alqueires de trigo) consumi- 
dos durante o ano. O valor do consumo em termos de 
trigo é 55 + (0,5 x 40) = 55 + 20 = 75. 

Os 100 alqueires de trigo produzidos por Agrária são 
utilizados conforme segue: 55 alqueires são consumi- 
dos pelos residentes nacionais, 25 são investidos, 10 são 
comprados pelo governo e 10 são exportados. A renda 
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nacional (Y = 100) é igual à despesa nacional (C+ 1+ G 
= 110) mais as exportações (EX = 10) menos as impor- 
tações (IM = 20). 


A conta-corrente e o endividamento externo 


Na verdade, o comércio exterior de um país é exata- 
mente balanceado em raras oportunidades. As diferen- 
ças entre as exportações de mercadorias e serviços e as 
importações de mercadorias e serviços são conhecidas 
como saldo de conta-corrente (ou conta-corrente). Se 
indicarmos a conta-corrente com CA, podemos expres- 
sar essa definição em símbolos como: 


CA=EX-IM. 


Quando as importações de um país superam suas 
exportações, dizemos que o país tem um déficit em conta- 
-corrente. Um país tem um superávit em conta-corrente 
quando suas exportações excedem suas importações.” 

A identidade do PNB, a Equação (13.1), mostra 
uma razão de por que a conta-corrente é importante 
na macroeconomia internacional. Uma vez que o lado 
direito da Equação (13.1) dá o total das despesas na pro- 
dução nacional, mudanças na conta-corrente podem ser 
associadas com as mudanças na produção e, portanto, 
no emprego. 

A conta-corrente também é importante porque mede 
o tamanho e a direção do empréstimo internacional. 
Quando um país importa mais do que exporta, ele está 
comprando mais dos estrangeiros do que vende para 
eles e deve, de alguma forma, financiar esse déficit em 
conta-corrente. Como o país paga pelas importações 
adicionais já que gastou seus ganhos com exportações? 
Uma vez que o país como um todo pode importar mais 
do que exporta somente se conseguir pegar emprestada 
a diferença com estrangeiros, um país com um déficit em 
conta-corrente deve aumentar seus débitos estrangeiros 
líquidos pela quantidade do déficit. Isso é a atual posi- 
ção dos Estados Unidos, que têm um déficit em conta- 
-corrente significativo (e pegaram emprestada uma soma 
igual a cerca de 3% do seu PNB em 2012).º 
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De modo similar, um país com um superávit em 
conta-corrente está ganhando mais com as exportações 
do que gastando em importações. Esse país financia o 
déficit em conta-corrente de seu parceiro de comércio 
emprestando dinheiro a ele. A riqueza estrangeira de 
um país com superávit aumenta porque os estrangeiros 
pagam mais por qualquer importação não coberta por 
suas exportações por meio da emissão de notas promis- 
sórias que eventualmente terão de resgatar. O raciocínio 
anterior mostra que o saldo de conta-corrente de um país 
se iguala à mudança em sua riqueza externa líquida.* 

Definimos a conta-corrente como a diferença entre 
exportações e importações. A Equação (13.1) diz que a 
conta-corrente também é igual à diferença entre a renda 
nacional e o total de despesas dos residentes nacionais 
C++ G: 


Y-(C+I+G)=CA. 


É somente pegando um empréstimo no exterior que 
um país pode ter um déficit em conta-corrente e utili- 
zar mais do que está produzindo atualmente. Se o país 
utiliza menos do que sua produção, ele tem um supe- 
rávit em conta-corrente e empresta o superávit para os 
estrangeiros.” Os empréstimos internacionais foram 
identificados como comércio intertemporal no Capítulo 
6. Um país com um déficit em conta-corrente importa o 
consumo presente e exporta o consumo futuro. Um país 
com um superávit em conta-corrente exporta o consumo 
presente e importa o consumo futuro. 

Como exemplo, considere novamente a economia 
imaginária de Agrária, descrita na Tabela 13.1. O valor 
total de seu consumo, investimento e compras de governo, 
em 110 alqueires de trigo, é maior do que sua produção 
de 100 alqueires. Essa desigualdade seria impossível em 
uma economia fechada. Ela é possível em uma economia 
aberta porque agora Agrária importa 40 galões de leite, 
que valem 20 alqueires de trigo, mas exporta somente 
10 alqueires de trigo. O déficit em conta-corrente de 10 
alqueires é o valor que Agrária pegou emprestado no 
exterior e que o país terá de devolver no futuro. 


3 Além das exportações líquidas de mercadorias e serviços, o saldo da conta-corrente inclui transferências unilaterais líquidas de renda, que dis- 


cutimos previamente. Seguindo nossa suposição anterior, continuamos a ignorar tais transferências por enquanto para simplificar a discussão. 
Mais adiante neste capítulo, quando analisarmos o balanço dos pagamentos norte-americanos em detalhe, veremos como as transferências de 
renda atual entram na conta-corrente. 

De forma alternativa, um país poderia financiar um déficit em conta-corrente utilizando riqueza exterior acumulada anteriormente para 
pagar as importações. Esse país diminuiria sua riqueza externa líquida, o que tem o mesmo efeito na riqueza geral como se sua dívida externa 
aumentasse. Nossa discussão aqui ignora a possibilidade de que um país receba presentes de ativos estrangeiros (ou dê esses presentes), como 
quando um país concorda em perdoar a dívida de outro. Como discutimos acima, tais transferências de ativo (diferentemente das transferên- 
cias de renda atual) não são parte da conta-corrente, mas de forma alguma afetam a riqueza externa líquida. Elas são registradas na conta 
capital do balanço dos pagamentos. 

Infelizmente, essa declaração também não está exatamente correta, porque existem fatores que influenciam a riqueza externa líquida que não 
são capturados na renda nacional e nas contas de produto. Vamos nos abstrair desse fato até o estudo de caso que conclui este capítulo. 

A soma À = C+ 1 + Gé frequentemente chamada de absorção doméstica na literatura de macroeconomia internacional. Utilizando essa ter- 
minologia, podemos descrever o superávit de conta-corrente como a diferença entre renda e absorção, Y — 4. 
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A Figura 13.2 ilustra de forma vívida como uma 
sequência de déficits em conta-corrente pode causar 
uma grande dívida externa. A figura traça o saldo de 
conta-corrente norte-americano desde o fim da década 
de 1970 junto com a medida do estoque de riqueza 
externa líquida da nação, sua posição de investimento 
internacional líquido (ou J/P), a diferença entre seus 
créditos com os estrangeiros e suas responsabilida- 
des em relação a eles. Como se pode ver, os Estados 
Unidos acumularam uma riqueza externa substancial 
no começo da década de 1980, quando um déficit em 
conta-corrente contínuo de proporções nunca vistas 
surgiu no século XX. Em 1987, o país tornou-se um 
devedor líquido ao exterior pela primeira vez desde a 


Primeira Guerra Mundial. Esse débito exterior conti- 
nuou a crescer e no começo de 2013 estava em torno de 
25% do PNB. 


Poupança e conta-corrente 


Simples como é, a identidade do PNB tem muitas 
implicações esclarecedoras. Para explicar a mais impor- 
tante delas, definimos o conceito de poupança nacional, 
isto é, a porção da produção, Y, que não é dedicada ao 
consumo das famílias, C, ou às compras de governo, G.' 
Em uma economia fechada, a poupança nacional se iguala 
ao investimento. Isso nos diz que a economia fechada 
como um todo pode aumentar sua riqueza somente ao 
acumular novo capital. 


ETA A conta-corrente norte-americana e a posição de investimento internacional líquido, 1976-2012 





Uma sequência de déficits em conta-corrente com início no começo da década de 1980, reduziu a riqueza externa líquida norte- 
-americana até que, por volta do começo do século XXI, o país acumulou uma dívida externa substancial. 
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7 A conta de renda nacional norte-americana supõe que as compras de governo não são utilizadas para aumentar o estoque capital nacional. 
Seguimos essa convenção aqui ao subtrair todas as compras de governo da produção para calcular a poupança nacional. A maioria das contas 
nacionais dos países faz a distinção entre o consumo do governo e o investimento do governo (por exemplo, o investimento pelas corporações 
públicas) e inclui o último como parte da poupança nacional. No entanto, frequentemente os números do investimento do governo incluem 


compras de equipamento militar. 
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Suponha que S represente a poupança nacional. 
Nossa definição de S nos diz que: 


S=Y-C-G. 


Uma vez que a identidade do PNB da economia 
fechada, Y= C+ I+ G, também pode ser escrito como 
I=Y-C-G, então 


S=1, 


e a poupança nacional deve se igualar ao investimento 
em uma economia fechada. 

Enquanto em uma economia fechada poupança e inves- 
timento devem ser sempre iguais, em uma economia aberta 
eles podem diferir. Lembrando que a poupança nacional, 
S, iguala Y— C— Ge que CA = EX — IM, podemos rees- 
crever a identidade do PNB da Equação (13.1) como: 


S=1+CA. 


A equação destaca uma importante diferença entre 
as economias abertas e fechadas: uma economia aberta 
pode poupar tanto construindo seu estoque de capital ou 
adquirindo riqueza externa, mas uma economia fechada 
pode poupar somente ao aumentar suas ações de capital. 

Diferentemente de uma economia fechada, uma econo- 
mia aberta com oportunidades lucrativas de investimento 
não tem de aumentar sua poupança para explorá-la. A 
expressão anterior mostra que é possível aumentar o inves- 
timento e o empréstimo exterior simultaneamente sem 
mudar a poupança. Por exemplo, se a Nova Zelândia decide 
construir uma nova usina hidrelétrica, ela pode importar 
os materiais de que necessita dos Estados Unidos e pegar 
empréstimo com fundos norte-americanos para pagar pelo 
material. Essa transação aumenta o investimento nacional 
da Nova Zelândia porque os materiais importados contri- 
buem para a expansão das ações de capital. A transação 
também aumenta o déficit em conta-corrente da Nova 
Zelândia em uma quantidade igual ao aumento no investi- 
mento. A poupança da Nova Zelândia não precisa ser alte- 
rada, mesmo que os investimentos aumentem. No entanto, 
para que isso seja possível, os residentes norte-americanos 
devem estar dispostos a poupar mais, de forma que os 
recursos necessários para a construção da nova usina este- 
Jam liberados para que a Nova Zelândia os utilize. O resul- 
tado é outro exemplo de comércio intertemporal, no qual 
a Nova Zelândia importa a produção atual (quando faz o 
empréstimo com os Estados Unidos) e exporta a produção 
futura (quando paga pelo empréstimo). 

Já que a poupança de um país pode ser emprestada 
a um segundo país a fim de aumentar o estoque de capi- 
tal, o superávit em conta-corrente de um país é frequen- 
temente chamado de investimento externo líquido. É claro, 
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quando um país empresta a outro para financiar o inves- 
timento, parte da renda gerada pelo investimento nos 
anos futuros pode ser utilizada para pagar ao país credor. 
O investimento interno e o externo são duas formas dife- 
rentes pelas quais um país consegue utilizar as economias 
atuais para aumentar sua renda futura. 


Poupanças privada e do governo 


Até agora, nossa discussão sobre poupança não enfa- 
tizou a distinção entre as decisões de poupança feitas pelo 
setor privado e aquelas feitas pelo governo. Diferentemente 
das decisões privadas de poupança, as decisões de pou- 
pança do governo são frequentemente feitas visando seu 
efeito na produção e no emprego. A identidade de renda 
nacional pode ajudar-nos a analisar os canais pelos quais 
as decisões de poupança do governo influenciam as con- 
dições macroeconômicas nacionais. Para utilizar a iden- 
tidade de renda nacional dessa forma, primeiro temos de 
dividir a poupança nacional em seus componentes gover- 
namentais e privados. 

A poupança privada é definida como parte disponível 
da renda que é poupada em vez de consumida. A renda 
disponível é a renda nacional, Y, menos os impostos 
líquidos coletados das famílias e empresas pelo governo, 
T Portanto, a poupança privada, indicada por S”, pode 
ser expressa como: 


Sr=Y-T-C. 


A poupança governamental é definida de forma simi- 
lar à poupança privada. A “renda” governamental é sua 
receita líquida de imposto, T, enquanto seu “consumo” 
são as compras de governo, G. Se S* representa a pou- 
pança governamental, então 


S= T-G. 


Os dois tipos de poupança que temos definidos, pri- 
vada e governamental, somam-se à poupança nacional. 
Para ver por que, lembre-se da definição da poupança 
nacional, S, como Y— C— G. Então 


S=Y-C-G=(Y-T-O+(T-6=S +58. 


Podemos utilizar as definições de poupanças privada 
e governamental para reescrever a identidade de renda 
nacional de uma forma que seja útil para analisar os 
efeitos das decisões de poupança governamental em eco- 
nomias abertas. Porque S = SP + Ss=7+ CA, 


SP=I+CA-S=SI+CAL(T=-OsS 


IecÃrics Tm, (13.2) 





8 Os impostos líquidos são os impostos menos as transferências de 
pagamentos do governo. O termo governo refere-se aos governos 
federais, estaduais e locais considerados em uma única unidade. 
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A Equação (13.2) relaciona a poupança privada ao 
investimento nacional, ao superávit em conta-corrente 
e à poupança governamental. Para interpretar a Equa- 
ção (13.2), definimos o déficit orçamentário governamen- 
tal como G — T, isto é, como a poupança governamental 
precedida por um sinal de menos. O déficit orçamentário 


governamental mede o ponto até o qual o governo está 
pegando empréstimo para financiar suas despesas. A 
Equação (13.2) então afirma que a poupança privada de 
um país pode tomar três formas: investimento em capital 
nacional (1), compras de riqueza do exterior (CA) e com- 
pras do débito recém-obtido do governo nacional (G — T). 


O MISTÉRIO DO DÉFICIT FALTANTE 


Como as exportações de cada país são as impor- 
tações de outro país, os saldos de conta-corrente 
mundial devem somar zero. Mas isso não acontece. A 
Figura 13.3 mostra o padrão nos dados. Entre 1980 e 
2003, a soma das contas-correntes globais era nega- 
tiva, implicando que ou os superávits eram subesti- 
mados ou os déficits eram exagerados. Mas em 2004, 
o “mistério do superávit faltante” tornou-se o “misté- 
rio do déficit faltante”. Desde aquele ano, a medida da 
conta-corrente global tem sido positiva. 

Considerando os erros inevitáveis na coleta de dados 
detalhados de pagamentos internacionais de muitas 
agências nacionais com diferente precisão e cobertura, 
algumas discrepâncias são inevitáveis. O que é confuso 
é que a discrepância global deveria ser persistentemente 
positiva ou negativa. O padrão sugere que alguma coisa 
sistemática está acontecendo. 


FIGURA 133 | A discrepância da conta-corrente global desde 1980 


Quando o saldo da conta-corrente global era nega- 
tivo, pensou-se que um grande fator contribuinte era o 
relatório incompleto de renda de investimento interna- 
cional. Por exemplo, os bancos reportam esse investi- 
mento aos seus governos nacionais, mas os recebedo- 
res do investimento, pessoas que podem querer evitar 
impostos, podem não declará-los após o recebimento. 

Contudo, não só as autoridades fiscais tornaram-se 
melhores ao exigir o cumprimento da declaração, mas, 
o nível geral de taxas de juro agora é menor do que era 
nas décadas de 1980 e 1990. Uma melhor medição da 
renda de investimento internacional poderia ser res- 
ponsável pelo encolhimento da conta-corrente mundial 
negativa. Mas o que pode ter tornado a conta positiva? 

Um possível culpado é o crescente comércio inter- 
nacional de serviços. Por exemplo, é provável que uma 
grande empresa de advocacia declare suas exportações 
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9 Em uma economia fechada, a conta-corrente é sempre zero, então a Equação (13.2) é simplesmente .S?= 1 + (G — 7). 
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de serviço com bastante precisão, mas as compras de 
vários de seus clientes menores podem escapar da 
detecção. Entretanto, em uma revisão recente deta- 
lhada da questão, a revista The Economist apontou que 
erros na medição do comércio de mercadorias tam- 


10 Veja: “Economics Focus: Exports to Mars”. The Economist, 12 nov. 2011. Disponível em: <http://www.economist.com/node/21538100>. 
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bém cresceram dramaticamente, e está menos claro 
que isso criaria um viés sistemático em direção a um 
aparente superávit global.!º O mistério continua sendo 
mistério. Em 2012, ele valia 336 bilhões de dólares, pró- 
ximo de 0,5% da produção mundial. 








O balanço das contas de 
pagamento 


Além das contas de renda nacional, os economis- 
tas do governo e os estatísticos também mantêm um 
balanço das contas de pagamento, um registro deta- 
lhado da composição do saldo da conta-corrente e 
das várias transações que ela financia.!! Os números 
da balança de pagamentos são de grande interesse ao 
público em geral, como indicado pela atenção que 
várias mídias de notícia dão a eles. Mas, de vez em 
quando, a imprensa informa medidas confusas e dife- 
rentes de fluxos de pagamentos internacionais. Deve- 
mos ficar assustados ou felizes com uma manchete do 
Wall Street Journal que diz: “Estados Unidos acumu- 
lam déficit de balança de pagamentos recorde”? Uma 
compreensão completa da contabilidade do balanço de 
pagamentos irá ajudar-nos a avaliar as implicações das 
transações internacionais de um país. 

O balanço de contas de pagamentos de um país 
mantém o controle tanto de seus pagamentos quanto de 
seus recebimentos do exterior. Qualquer transação que 
resulte em um recebimento do exterior entra no balanço 
de contas de pagamentos como um crédito. Qualquer 
transação que resulte em um pagamento ao exterior 
entra como um débito. São três os tipos de transações 
internacionais registradas no balanço de pagamentos: 
1. Transações que surgem da exportação ou importação 

de mercadorias ou serviços e, portanto, entram direta- 

mente na conta-corrente. Quando um consumidor fran- 

cês importa um jeans norte-americano, por exemplo, a 

transação entra no balanço de contas de pagamento 

estadunidense como um crédito na conta-corrente. 

2. Transações que surgem da compra ou venda de ativos 
financeiros. Um ativo é qualquer uma das formas nas 
quais a riqueza pode ser mantida, como dinheiro, ações, 
fábricas ou débito governamental. A conta financeira 


do balanço de pagamentos registra todas as compras 
ou vendas internacionais de ativos financeiros. Quando 
uma companhia norte-americana compra uma fábrica 
francesa, a transação entra no balanço de contas de pa- 
gamento estadunidense como um débito na conta finan- 
ceira. Ela entra como um débito porque essa transação 
requer um pagamento dos Estados Unidos ao exterior. 

Correspondentemente, a venda norte-americana de 

ativos para o exterior entra na conta financeira norte- 

-americana como um crédito. A diferença entre as com- 

pras e vendas de ativos externos de um país é chamada 

de saldo da conta financeira ou fluxos financeiros líquidos. 
3. Algumas outras atividades que resultam em trans- 

ferências de riqueza entre países são registradas na 
conta de capital. Essas movimentações de ativos in- 
ternacionais — que geralmente são bem pequenas 
para os Estados Unidos — diferem daquelas regis- 
tradas na conta financeira. Na maioria das vezes elas 
resultam de atividades não mercantis ou represen- 
tam a aquisição ou a eliminação de ativos não pro- 
duzidos, não financeiros e possivelmente intangíveis 
(como direitos autorais e marcas registradas). Por 
exemplo, se o governo norte-americano perdoa uma 
dívida de um bilhão de dólares devida pelo governo 
do Paquistão, a riqueza estadunidense declina em 
um bilhão de dólares e o valor é registrado como dé- 
bito na conta de capital norte-americano. 

Você verá que as complexidades do balanço de con- 
tas de pagamento serão menos confusas se você tiver 
em mente a simples regra de contabilidade de entrada 
dupla a seguir: toda transação internacional entra auto- 
maticamente no balanço de pagamentos duas vezes, uma 
vez como crédito e uma vez como débito. Esse princípio 
de contabilidade do balanço de pagamentos mantém- 
-se verdadeiro porque cada transação tem dois lados: se 
você compra algo do exterior você deve pagar de alguma 
forma e o vendedor deve, de alguma forma, gastar ou 
guardar seu pagamento. 


11 O Departamento de Análise Econômica dos Estados Unidos (DAE) está em processo de mudança de apresentação de seu balanço de paga- 
mentos para adaptar-se aos padrões internacionais predominantes, então nossa discussão neste capítulo difere em alguns aspectos daquelas 
nas edições de um a oito deste livro. Seguimos a nova metodologia descrita por Kristy L. Howell e Robert E. Yuskavage, “Modernizing and 
Enhancing BEAS International Economic Accounts: Recent Progress and Future Directions”. Survey of Current Business, p.6-20, maio 2010. 
Para uma atualização, veja Kristy L. Howell e Kyle L. Westmoreland, “Modernizing and Enhancing BEASs International Economic Accounts: 
A Progress Report and Plans for Implementation”. Survey of Current Business, p. 44-60, maio 2013. No momento em que escrevo, o DAE não 
finalizou a transição completa para o novo sistema, mas espera-se que isso aconteça em junho de 2014. 
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Exemplos de transações emparelhadas 


Alguns exemplos mostrarão como o princípio da 
contabilidade de entrada dupla opera na prática. 

1. Imagine que você comprou uma máquina de fax a 
jato de tinta da companhia italiana Olivetti e pagou 
por essa compra com um cheque de US$ 1.000. Seu 
pagamento para comprar uma mercadoria (máquina 
de fax) de um residente estrangeiro entra na conta- 
-corrente norte-americana como um débito. Mas 
onde está o crédito de compensação do balanço de 
pagamentos? O vendedor da Olivetti nos Estados 
Unidos deve fazer algo com o seu cheque — digamos 
que ele deposite na conta da Olivetti no Citibank 
em Nova York. Nesse caso, a Olivetti comprou e o 
Citibank vendeu um ativo norte-americano, um de- 
pósito bancário no valor de US$ 1.000, e a transação 
aparece como US$ 1.000 de crédito na conta finan- 
ceira norte-americana. A transação cria as duas en- 
tradas compensatórias de contabilidade no balanço 
dos pagamentos estadunidense: 


Crédito 


Débito 





Venda do depósito bancá- 
rio pelo Citibank (conta 
financeira, venda de ativo 
norte-americano) 


USS 1.000 


2. Como mais um exemplo, suponha que durante 
sua viagem à França, você pague US$ 200 por um 
ótimo jantar no Restaurant de [Escargot d'Or. 
Sem dinheiro, você paga a conta com seu cartão de 
crédito Visa. Seu pagamento, que é uma despesa 
de turista, será contado como uma importação de 
serviço para os Estados Unidos e, portanto, como 
um débito na conta-corrente. Onde está o crédito de 
compensação? Sua assinatura no comprovante Visa 
dá ao restaurante o direito de receber US$ 200 (na 
verdade, receber o equivalente em moeda local) da 
FirstCard, a empresa que emitiu o seu cartão Visa. 
Ele é, portanto, um ativo, um crédito sobre um pa- 
gamento futuro da First Card. Então quando você 
paga por sua comida no exterior com seu cartão de 
crédito, está vendendo um ativo para a França e ge- 
rando um crédito de US$ 200 na conta financeira 
norte-americana. O padrão de compensar débitos e 
créditos nesse caso é: 








LO Siro 


Débito 


Venda de reivindicação 
no FirstCard (conta fi- 
nanceira, venda de ativo 
norte-americano) 


US$ 200 


3. Imagine agora que seu tio Sid, de Los Angeles, com- 
prou uma ação recém-emitida da gigante britânica 
do petróleo British Petroleum (BP). Ele faz o pe- 
dido com a corretora de ações norte-americana Go- 
for-Broke, Inc., e paga US$ 95 com fundos de sua 
conta do mercado monetário da Go-for-Broke. A 
BP, por sua vez, deposita os US$ 95 que Sid pagou 
em sua própria conta bancária nos Estados Unidos 
no Second Bank de Chicago. A aquisição da ação 
pelo tio Sid cria um débito de US$ 95 na conta finan- 
ceira norte-americana (ele comprou um ativo de um 
residente estrangeiro, a BP), enquanto a depósito de 
US$ 95 da BP em seu banco em Chicago é o crédito 
compensador da conta financeira (a BP expandiu 
sua posse de bens norte-americanos). Os efeitos es- 
pelhados no balanço de pagamentos estadunidense, 
portanto, aparecem na conta financeira: 


Crédito 


Débito 


Depósito do BP do paga- 
mento do tio Sid no Second 
Bank de Chicago) (conta 
financeira, venda de ativo 
norte-americano) 


US$ 95 


4. Por fim, consideremos como o balanço de contas de 
pagamento norte-americano é afetado quando os 
bancos estadunidenses perdoam (isto é, anunciam 
que simplesmente vão deixar para lá) uma dívida de 
US$ 5.000 que o governo do país imaginário Bygonia 
tem com eles. Nesse caso, os Estados Unidos faz uma 
transferência de capital de US$ 5.000, que aparece 
como uma entrada de débito na conta de capital. 
O crédito associado está na conta financeira, na 
forma de uma redução de US$ 5.000 em ativos que 
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os Estados Unidos possuem no exterior (uma “agui- 
sição” negativa de ativos e, portanto, um crédito de 
balanço de pagamentos): 


Crédito 


DSviro 





Redução das reivindica- 
ções de bancos em Bygonia 
(conta financeira, venda de 
ativo norte-americano) 


US$ 5.000 


Esses exemplos mostram que muitas circunstân- 
cias podem afetar a forma como uma transação gera 
sua entrada compensatória do balanço de pagamentos. 
Nunca podemos prever com certeza onde o outro lado 
de uma transação em particular vai aparecer, mas pode- 
mos ter certeza de que vai aparecer em algum lugar. 


O equilíbrio fundamental da identidade de 
pagamentos 


Como qualquer transação internacional origina 
automaticamente entradas de crédito e débito compen- 
sadores no balanço dos pagamentos, a soma do saldo da 
conta-corrente e do saldo da conta de capital igualam-se 
espontaneamente ao saldo da conta financeira: 


conta-corrente + conta de capital = 


conta financeira. (13,3) 


Nos exemplos anteriores 1, 2 e 4, as entradas de 
conta-corrente ou conta de capital têm contrapar- 
tes compensatórias na conta financeira, enquanto no 
Exemplo 3 duas entradas da conta financeira compen- 
sam uma à outra. 

Pode-se entender essa identidade de outra forma. 
Lembre-se da relação que liga a conta-corrente ao 
empréstimo internacional. Como a soma das contas- 
-correntes e de capital é a mudança total nos ativos 
exteriores líquidos de um país (incluindo, por meio da 
conta de capital, transferências de ativos não mercan- 
tis), essa soma iguala-se necessariamente à diferença 
entre as compras de ativos exteriores de um país e suas 
vendas de ativos para o exterior. Isto é, o balanço da 
conta financeira (também chamado de fluxos financei- 
ros líquidos). 

Agora nos voltamos para uma descrição mais deta- 
lhada do balanço das contas de pagamento, utilizando 
como exemplo as contas norte-americanas de 2012. 


2a 


A conta-corrente, mais uma vez 


Como já aprendemos, o saldo de conta-corrente 
mede as exportações líquidas de mercadorias e serviços 
de um país. A Tabela 13.2 mostra que as exportações 
norte-americanas (do lado do crédito) foram de 2.986,9 
bilhões de dólares em 2012, enquanto as importações 
(do lado do débito) foram de 3.297,7 bilhões de dólares. 

O balanço das contas de pagamento divide expor- 
tações e importações em três categorias excelentes. A 
primeira é o comércio de mercadorias, isto é, exporta- 
ções e importações de produtos. A segunda categoria, 
serviços, inclui itens como pagamentos por assistência 
Jurídica, despesas de turistas e taxas de envio. A cate- 
goria final, renda, é formada principalmente de juros 
internacionais, pagamentos de dividendos e ganhos de 
empresas nacionais que operam no exterior. Se você é 
dono de ações de uma empresa alemã e recebe um paga- 
mento de dividendo de US$ 5, esse pagamento aparece 
nas contas norte-americanas como um recibo de investi- 
mento de renda de US$ 5. Os salários que trabalhadores 
ganham no exterior também podem entrar na conta de 
rendimento. 

Incluímos a renda em investimentos exteriores na 
conta-corrente porque essa renda é realmente compen- 
sada pelos serviços fornecidos pelos investimentos exte- 
riores. Essa ideia, como vimos anteriormente, está por 
trás da distinção entre PNB e PIB. Quando uma cor- 
poração estadunidense constrói uma fábrica no Canadá, 
por exemplo, os serviços produtivos que a fábrica gera 
são vistos como um serviço exportado dos Estados 
Unidos para o Canadá igual em valor aos lucros que 
a fábrica rende para seu dono estadunidense. Para ser 
consistente, devemos ter certeza de incluir esses lucros 
no PNB dos Estados Unidos e não no PNB canadense. 
Lembre-se, a definição do PNB refere-se às mercadorias 
e serviços gerados pelos fatores de produção de um país, 
mas isso não especifica que esses fatores devem trabalhar 
dentro da fronteira do país que é dono deles. 

Antes de calcular a conta-corrente, devemos incluir um 
tipo adicional de transação internacional que temos igno- 
rado até o momento. Na discussão da relação entre PNB e 
renda nacional, definimos transferências unilaterais entre 
países como presentes internacionais, isto é, pagamentos 
que não correspondem à compra de nenhuma mercado- 
ria, serviço ou ativo. As transferências unilaterais líqui- 
das são consideradas parte da conta-corrente e da renda 
nacional e a identidade Y= C++ G+ CA mantém-se 
exata se Y é interpretado como PNB mais transferências 
líquidas. Em 2012, o balanço norte-americano das transfe- 
rências unilaterais foi —129,7 bilhões de dólares. 
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Balanço das contas de pagamento norte-americanas para 2012 (bilhões de dólares) 





Conta-corrente 





Mercadorias 


Serviços 


Recebimentos de renda (rendimentos primários) 





Mercadorias 


Serviços 


Recebimentos de renda (rendimentos primários) 








Saldo da conta-corrente 


(DD ()+(3)] 


Conta de capital 


Conta financeira 





Ativos de reserva oficial 


Outros ativos 








Ativos de reserva oficial 


Outros ativos 


Fluxos financeiros líquidos 
[(5) = (6) + (D] 


Erros líquidos e omissões 


[Fluxos financeiros líquidos menos a soma das contas-corrente e capital] 


Fonte: Departmento de Comércio dos EUA, Departamento de Análise Econômica, 14 de junho de 2013, lançamento. Os totais podem 


diferir das somas por causa do arredondamento. 


A tabela mostra um saldo de conta-corrente de 2012 
de 2.986,9 — 3.297,7 — 129,7 bilhões = —440,4 bilhões de 
dólares, um déficit. 

O sinal negativo significa que os pagamentos atuais 
para o exterior ultrapassam as receitas atuais e os resi- 
dentes norte-americanos utilizaram mais do que pro- 
duziram. Como essas transações de conta-corrente já 
foram pagas de alguma forma, sabemos que essa entrada 
de débito líquido do 440,4 bilhões de dólares deve ser 
compensada por um crédito líquido de 440,4 bilhões em 
outro lugar no balanço dos pagamentos. 


A conta de capital 


A entrada da conta de capital na Tabela 13.2 mostra 
que em 2012, os Estados Unidos receberam transferên- 
cias de ativos de capital líquidas de aproximadamente 7 
bilhões de dólares. Esses pagamentos para os Estados 
Unidos são o crédito do balanço líquido de pagamentos. 
Após adicioná-los ao déficit de pagamentos indicado 
pela conta-corrente, descobrimos que os Estados Unidos 
precisam cobrir seu excesso de pagamentos para o exte- 
rior, pois ele reduziu pouquíssimo, de 440,4 bilhões para 
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433,4 bilhões de dólares. Como um excesso de despesa 
nacional sobre a renda deve ser coberto por empréstimo 
líquido no exterior, esse negativo atual mais o saldo da 
conta-corrente deve ser igualado por um balanço nega- 
tivo de fluxos financeiros líquidos, que representa as res- 
ponsabilidades líquidas que os Estados Unidos pegaram 
com o exterior em 2012 a fim de pagar seu déficit. 


A conta financeira 


Enquanto a conta-corrente é a diferença entre ven- 
das de mercadorias e serviços para o exterior e a compra 
de mercadorias e serviços do exterior, a conta financeira 
mede a diferença entre as aquisições de ativos do exte- 
rior e o acúmulo de responsabilidades para com eles. 
Quando os Estados Unidos pegam emprestado US$ 1 
do exterior, estão vendendo a ele um ativo — uma pro- 
messa de que vai devolver esse US$ 1, com juros, no 
futuro. Da mesma forma, quando os Estados Unidos 
emprestam dinheiro, adquirem um ativo: o direito de rei- 
vindicar devolução futura dos estrangeiros. 

Para cobrir a conta-corrente mais o déficit da conta 
de capital de 2012, que é 433,4 bilhões de dólares, os 
Estados Unidos precisaram fazer um empréstimo com 
estrangeiros (ou vender-lhes ativos) no total líquido de 
433,4 bilhões de dólares. Podemos olhar novamente 
para a Tabela 13.2 para ver exatamente como essa venda 
líquida de ativos para estrangeiros aconteceu. 

A tabela registra separadamente as aquisições norte- 
-americanas de ativos financeiros do exterior (que são 
débitos do balanço de pagamento, porque os Estados 
Unidos devem pagar aos estrangeiros por esses ativos) 
e o aumento nas reivindicações de estrangeiros sobre os 
residentes dos Estados Unidos (que são os créditos do 
balanço de pagamentos, porque os Estados Unidos rece- 
bem pagamentos quando vendem seus ativos no exterior). 

Esses dados no aumento da posse de ativos dos 
Estados Unidos fora do país e dos estrangeiros com 
posse de ativos norte-americanos não incluem bens 
de derivados financeiros, que são uma classe de ativos 
mais complicada do que ações e títulos, mas tem valores 
que podem depender dos valores das ações e dos títu- 
los. (Descreveremos alguns títulos derivados no pró- 
ximo capítulo.) Com início em 2006, o Departamento 
de Comércio Americano foi capaz de juntar os dados 
líquidos de fluxos derivados fora das fronteiras para os 
Estados Unidos (as compras líquidas dos Estados Uni- 
dos de derivados de emissão estrangeira menos a com- 
pra líquida de estrangeiros dos derivados de emissão 
norte-americana). As transações de derivados entram 
no balanço da conta de pagamentos da mesma forma 
que as outras transações de ativos internacionais. 
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De acordo com a Tabela 13.2, os ativos de proprie- 
dade norte-americana no exterior (que não são deriva- 
dos) aumentaram (em uma base líquida) em 97,5 bilhões 
de dólares em 2012. O número é “em uma base líquida” 
porque alguns residentes norte-americanos compra- 
ram ativos estrangeiros enquanto outros venderam ati- 
vos estrangeiros que já possuíam, com a diferença entre 
as compras brutas estadunidenses e as vendas de ativos 
estrangeiros sendo 97,5 bilhões de dólares. No mesmo 
ano (novamente em uma base líquida), os Estados Unidos 
chamaram para si novas responsabilidades em relação ao 
exterior iguais a 543,9 bilhões de dólares. Alguns residen- 
tes norte-americanos sem dúvida alguma pagaram seus 
débitos no exterior, mas um novo empréstimo no exterior 
ultrapassaram essas devoluções em 543,9 bilhões de dóla- 
res. O balanço de compras e vendas norte-americanas de 
derivados financeiros foi de 7,1 bilhão de dólares: os Esta- 
dos Unidos adquiriram reivindicações de derivados com 
estrangeiros maiores em valor do que as reivindicações de 
derivados que os estrangeiros adquiriram com os Esta- 
dos Unidos. Calculamos o balanço da conta financeira 
(fluxos financeiros líquidos) como 97,5 bilhões —543,9 
bilhões + 7,1 bilhões = —439,4 bilhões de dólares. O valor 
negativo para os fluxos financeiros líquidos significa que, 
em 2012, os Estados Unidos aumentaram sua responsa- 
bilidade líquida com os estrangeiros (responsabilidades 
menos ativos) em 439,4 bilhões de dólares. 


Erros líquidos e omissões 


Chegamos aos fluxos financeiros líquidos de —439,4 
bilhões de dólares em vez dos —433,4 bilhões que esperá- 
vamos após adicionar os balanços da conta-corrente e da 
conta capital. De acordo com nossos dados sobre comér- 
cio e fluxos financeiros, os Estados Unidos incorreram 
em 6 bilhões de dólares a mais em dívida externa do que 
realmente precisava para financiar seu déficit de conta- 
-corrente mais conta capital. Se todo crédito de balanço 
de pagamentos automaticamente gera uma contraparte de 
débito igual e vice-versa, como essa diferença é possível? 
A razão é que a informação sobre os itens associados de 
débito e crédito compensadores em uma dada transação 
podem ter sido pegos de diferentes fontes. Por exemplo, o 
débito de importação que o envio de aparelhos de DVD 
do Japão gera pode vir do relatório de um inspetor alfan- 
degário norte-americano e o crédito correspondente em 
conta financeira pode vir de um relatório do banco esta- 
dunidense no qual o chegue de pagamento dos aparelhos 
de DVD é depositado. Como os dados de diferentes fontes 
podem diferir em cobertura, precisão e tempo, o balanço 
das contas de pagamento raramente equilibra-se na prá- 
tica como deve ser na teoria. Quem cuida das contas força 
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os dois lados para balancear, adicionando às contas um 
item de erros líquidos e omissões. Para 2012, transações 
internacionais não registradas (ou mal registradas) gera- 
ram um débito contábil de balanceamento de —6 bilhões 
de dólares — a diferença entre os fluxos financeiros líqui- 
dos registrados e a soma das contas-corrente e capital 
registradas. 

Não temos como saber exatamente como distribuir 
essa discrepância entre as contas-corrente, capital e finan- 
ceira. (Se soubéssemos, não seria uma discrepância!) A 
conta financeira é a culpada mais provável, já que é nota- 
velmente difícil manter o controle dos complicados comér- 
cios financeiros entre residentes de países diferentes. Mas 
não podemos concluir que os fluxos financeiros líquidos 
eram só 6 bilhões de dólares maiores do que o registrado, 
porque a conta-corrente também é altamente suspeita. 
A contabilidade do balanço de pagamentos considera 
os dados do comércio de mercadorias confiável, mas os 
dados sobre os serviços não são confiáveis. As transações 
de serviço como vendas ou conselho financeiro e assis- 
tência de programação de computadores podem escapar 
à detecção. A medição precisa do juro internacional e do 
recebimento de dividendos é particularmente dificil. 


Transações de reserva oficial 


Embora existam muitos tipos de transações de conta 
financeira, um tipo é suficientemente importante para 
ser digno de discussão separada. Esse tipo de transa- 
ção é a compra e venda de ativos de reserva oficial pelos 
bancos centrais. 

O banco central de uma economia é a instituição res- 
ponsável por administrar a oferta de moeda. Nos Estados 
Unidos, o banco central é o Sistema de Reserva Federal. 
As reservas internacionais oficiais são ativos estrangeiros 
que estão em posse dos bancos centrais como um amor- 
tecedor contra adversidades econômicas nacionais. Em 
uma época, as reservas oficiais consistiam em grande 
parte de ouro, mas hoje as reservas dos bancos centrais 
incluem ativos financeiros estrangeiros substanciais, par- 
ticularmente ativos em dólar norte-americano como as 
letras financeiras do Tesouro. A própria Reserva Federal 
norte-americana tem somente um pequeno nível de ati- 
vos de reserva oficiais diferentes de ouro. Suas próprias 
participações em ativos de dólar norte-americano não 
são consideradas reservas internacionais. 

Os bancos centrais compram ou vendem com fre- 
quência reservas internacionais em mercados de ativos 
privados para afetar as condições macroeconômicas em 
suas economias. As transações oficiais desse tipo são 


chamadas de intervenção cambial estrangeira oficial. 
Uma razão pela qual a intervenção cambial estrangeira 
pode alterar as condições macroeconômicas é que é uma 
forma de o Banco Central injetar dinheiro na economia 
ou retirá-lo de circulação. Teremos muito mais a dizer 
sobre as causas e consequências da intervenção cambial 
estrangeira mais tarde. 

As agências do governo, que não os bancos centrais, 
podem ter reservas estrangeiras e intervirem oficialmente 
nos mercados de câmbio. O Departamento do Tesouro 
norte-americano, por exemplo, opera um Fundo de Esta- 
bilização do Câmbio que algumas vezes tem desempe- 
nhado um papel ativo na negociação do mercado. 

Entretanto, como as operações dessas agências nor- 
malmente não têm impacto notável na oferta de moeda, 
simplificaremos nossa discussão ao falar (quando não 
for muito ilusório) como se o Banco Central sozinho 
fosse dono das reservas estrangeiras e interviesse. 

Quando um banco central compra ou vende ativos 
estrangeiros, a transação aparece na conta financeira de 
seu país como se a mesma transação tivesse sido feita por 
um cidadão privado. Uma transação na qual o Banco 
Central do Japão (o Banco do Japão) adquire ativos 
em dólar pode ocorrer como segue: uma concessioná- 
ria norte-americana importa um carro sedan da marca 
Nissan, do Japão, e paga a empresa de automóveis com 
um cheque de US$ 20.000. A Nissan não quer investir o 
dinheiro em ativos de dólar, mas acontece que o Banco 
do Japão está disposto a dar para a Nissan dinheiro japo- 
nês em troca do cheque de US$ 20.000. Como resultado 
do negócio, as reservas internacionais do Banco do Japão 
aumentam em US$ 20.000. Como as reservas de dólar do 
Banco do Japão são parte do total dos ativos japoneses 
mantidos nos Estados Unidos, este último aumenta em 
US$ 20.000. Essa transação, portanto, resulta em um cré- 
dito de US$ 20.000 na conta financeira norte-americana, 
o outro lado do débito de US$ 20.000 na conta-corrente 
norte-americana por causa da importação do carro.!? 

A Tabela 13.2 mostra o tamanho e a direção das tran- 
sações de reserva oficial envolvendo os Estados Unidos 
em 2012. Os ativos de reserva oficial dos Estados Unidos 
aumentaram em 4,5 bilhões de dólares. Os Bancos Cen- 
trais estrangeiros compraram 393,9 bilhões de dólares 
para adicionarem às suas reservas. O aumento líquido 
nas reservas oficiais norte-americanas menos o aumento 
nas reivindicações de reservas oficias estrangeiras nos 
Estados Unidos é o nível líquido dos fluxos financeiros 
do Banco Central, que ficaram em 4,5 bilhões —393,9 
bilhões = —389,4 bilhões de dólares em 2012. 


12 Para testar sua compreensão, veja se você consegue explicar por que a mesma sequência de ações causa uma melhora de 20.000 dólares na 
conta-corrente do Japão e um aumento de 20.000 dólares em seus fluxos financeiros líquidos. 
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Pode-se pensar nesses —389,4 bilhões de dólares 
de fluxo líquido financeiro do Banco Central como a 
medição do grau no qual as autoridades nos Estados 
Unidos e no exterior juntaram-se com outros credores 
para cobrir o déficit em conta-corrente dos Estados 
Unidos. No exemplo anterior, o Banco do Japão, ao 
adquirir US$ 20.000 em depósito em um banco norte- 
-americano, indiretamente financia uma importação 
norte-americana de um carro japonês de US$ 20.000. O 
nível dos fluxos líquidos do banco central é chamado de 
ajustes de equilíbrio oficiais ou (de forma menos usual) 
balanço de pagamento. Esse balanço é a soma dos saldos 
da conta-corrente e da conta capital, menos a porção 
não reserva do saldo da conta financeira, e indica a dife- 
rença de pagamentos que as transações de reserva oficial 
precisam cobrir. Portanto, o balanço norte-americano 
dos pagamentos em 2012 foi —389,7 bilhões de dólares. 

O balanço dos pagamentos desempenhou um papel 
histórico importante como medida do desequilíbrio em 
pagamentos internacionais, e para muitos países ainda 
desempenha esse papel. Um balanço de pagamentos 
negativo (um déficit) pode sinalizar uma crise, pois sig- 
nifica que o país está diminuindo seus ativos de reserva 
internacional ou sujeitando-se a dívidas com autorida- 
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des monetárias estrangeiras. Se um país enfrenta o risco 
de ser cortado subitamente dos empréstimos estran- 
geiros, vai querer manter uma “caixa de guerra” de 
reservas internacionais como precaução. Os países em 
desenvolvimento, em especial, estão nessa posição (veja 
o Capítulo 22). 

No entanto, como qualquer medida sumária, o 
balanço dos pagamentos deve ser interpretado com 
cuidado. Para retornar ao nosso exemplo, a deci- 
são do Banco do Japão em expandir suas participa- 
ções em depósitos bancários dos Estados Unidos em 
US$ 20.000 incha o déficit do balanço de pagamentos 
norte-americano na mesma quantia. Suponha que em 
vez disso o Banco do Japão deposite esses US$ 20.000 
no Banco Barclays de Londres, que por sua vez deposita 
o dinheiro no Citibank de Nova York. Nesse caso, os 
Estados Unidos se sujeitam a US$ 20.000 extras em res- 
ponsabilidades para estrangeiros privados, e o déficit do 
balanço de pagamentos norte-americano não sobe. Mas 
essa “melhora” no balanço de pagamentos é de pouca 
importância econômica: não faz diferença real para os 
Estados Unidos se eles pegaram emprestado o dinheiro 
do Banco do Japão diretamente com ele ou por meio de 
um banco de Londres. 


OS ATIVOS E PASSIVOS DO MAIOR DEVEDOR DO MUNDO 


Vimos anteriormente que o saldo de conta-corrente 
mede o fluxo de novas reivindicações líquidas em 
riqueza estrangeira que um país adquire ao exportar 
mais mercadorias e serviços do que importa. Entre- 
tanto, esse fluxo não é o único fato importante que 
causa a mudança na riqueza externa líquida. Além disso, 
as mudanças no preço de mercado da riqueza adqui- 
rida anteriormente podem alterar a riqueza externa 
líquida de um país. Quando o mercado de ações japo- 
nês perdeu três quartos do seu valor durante a década 
de 1990, por exemplo, os donos norte-americanos e 
europeus das ações japonesas viram o valor de suas 
reivindicações sobre o Japão despencarem e a riqueza 
externa líquida do Japão aumentou como resultado 
disso. As mudanças na taxa de câmbio têm efeito simi- 
lar. Quando o dólar é desvalorizado contra as moedas 
estrangeiras, por exemplo, os estrangeiros que têm ati- 
vos de dólar veem sua riqueza cair quando medida em 
sua moeda nacional. 

O Departamento de Análise Econômica (DAE) do 
Departamento de Comércio Americano, que super- 
visiona o vasto trabalho de coleta de dados por trás 
das estatísticas norte-americanas de renda nacional e 
balanço de pagamentos, reportam estimativas anuais 





da posição de investimento internacional líquido dos 
Estados Unidos — os ativos estrangeiros do país menos 
seus passivos estrangeiros. Como o preço do ativo e as 
mudanças da taxa de câmbio alteram o valor do dólar 
de ativos e passivos estrangeiros da mesma forma, o 
DAE deve ajustar os valores das reivindicações existen- 
tes para refletir tais ganhos e perdas de capital a fim de 
estimar a riqueza externa líquida norte-americana. Essas 
estimativas mostram que ao fim de 2012, os Estados 
Unidos tinham uma posição de riqueza externa líquida 
negativa muito maior do que da de outros países. 

Até 1991, investimentos diretos estrangeiros 
como as fábricas estrangeiras que são propriedades 
de corporações norte-americanas eram avaliadas em 
seu preço histórico, isto é, preço original, de compra. 
Agora o DAE utiliza dois métodos diferentes para 
identificar valores atuais de investimentos diretos 
estrangeiros: o método de custo corrente, que valo- 
riza os investimentos diretos ao custo de comprá-los 
atualmente; e o método de valor de mercado, que se 
destina a medir o preço no qual os investimentos 
poderiam ser vendidos. Esses métodos podem levar a 
diferentes avaliações porque o custo de substituir um 
investimento particular direto e o preço que ele teria 
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se fosse vendido no mercado poderia ser difícil de 
medir. (Os dados de riqueza externa líquida na Figura 
13.3 são estimativas de custo atual, que se acredita 
ser mais precisas.) 

A Tabela 13.3 reproduz a explicação da DAE de 
como ela fez seus ajustes de valor para encontrar 
o IIP líquido norte-americano no fim de 2012. Esse 
“título” estima valores de investimentos diretos em 
custo atual. Começando com sua estimativa da riqueza 
externa líquida de 2011 (-3.730,6 bilhões de dólares), 
o DAE (coluna A) adicionou a quantia do fluxo finan- 
ceiro líquido de 2012 de 439,4 bilhões de dólares — 
lembre-se da figura mostrada na Tabela 13.2. Então o 
DAE ajustou os valores de ativos e passivos anteriores 
mantidos por várias mudanças em seus preços em 


TABELA 13.3 


dólar (colunas b, c e d). Como resultado dessas mudan- 
ças de valor, a riqueza externa líquida norte-americana 
caiu por uma quantia menor do que 439,4 bilhões de 
dólares em um novo empréstimo líquido com estran- 
geiros, na verdade, a riqueza externa líquida estaduni- 
dense só declinou em 133,3 bilhões de dólares. A esti- 
mativa da DAE para 2012 da riqueza externa líquida, 
portanto, foi de 3.863,9 bilhões de dólares. 

Esse débito é maior do que o débito exterior total 
devido por todos os países da Europa Centrale Oriental, 
que era em torno de 1.240 bilhões de dólares em 2012. 
Entretanto, para colocar essas figuras em perspectiva, 
é importante notar que o débito líquido conta cerca 
de 25% de seu PIB, enquanto o passivo estrangeiro da 
Hungria, Polônia, Romênia e outros países da Europa 


Posição de Investimento Internacional dos Estados Unidos no fim do ano, 2011 e 2012 (milhões de dólares) 





Mudanças de posição em 2012 


Posição, 


Tipo de investimento 2011 


Fluxos 
financeiros 


(a) 





1 Posição de investimento inter- 
nacional dos Estados Unidos 
(linhas 2+3) 

2 Derivados financeiros, líquido 

(linha 5 menos linha 25) 

3 Posição de investimento 
internacional líquido, 
excluindo os derivados 
financeiros (linha 6 menos 
linha 26) 

4 Ativos exteriores de proprie- 
dade dos Estados Unidos 
(linhas 5+6) 

5 Derivados financei- 

ros (valor justo bruto 
positivo) 

6 | Ativos exteriores de pro- 
priedade dos Estados 
Unidos, excluindo os deri- 
vados financeiros 
(linhas 7+12+17) 

7 Ativos norte-americanos 


3.730.590 439.351 


86.039 7.064 


—3.816.629 —446.415 


21.636.152 () 


4.716.578 () 


16.919.574 97.469 





10 


o! 


de reserva oficial 
Ouro 
Direitos de saques 
especiais 
Posição de reserva 
no Fundo Monetário 
Internacional 
Moedas estrangeiras 


537.037 


400.355 


54.956 


30.080 


51.646 


4.460 


0 


37 


4.032 


391 


1 Posição, 
Mudanças Março Outras 2012" 
o de taxa de nd aa Total 
A o câmbio a ( a (a+b+e+d) 
489.566 5.100 188.618 -133.302 3.863.892 
(*) (6) DRA 93277 —28.263 57.776 
489.566 DO) = 520 —105.039 —3.921.668 
O O) () 1.466 21.637.618 
() () E) BG] Sli 
990.880 5.909 4.024 1.098.283 18.017.857 
33.079 —2.208 0 Bl 572.368 
2381079) 50 33.079 433.434 
oa 57 0 94 55.050 
EEE 49 0 4.081 34.161 
es -2.314 0 =| 923) 49.723 








Capítulo 13 Contabilidade de renda nacional e a balança de pagamentos = 263 


Mudanças de posição em 2012 
Ajustes de valores Ss 
Posição, 


1 
2011" Fluxos | Mudanças | Mudanças | Outras 2012" 
financeiros | de preços Paio mudanças” Total 

Preços | câmbio SAS | (a+bte+d) 


(6) (o) (d) 


Posição, 


Tipo de investimento 





12 Ativos norte-americanos 


do governo, diferentes de 178.901 iSBL]  uado (O 0 —85.331 93.570 
ativos de reserva oficial 
13 Crédito a norte- 
-americanos e outros 78.373 54090] RR (9 0 5.656 84.029 
ativos de longo prazo” 
14 Repagáveis em dólares 78.100 205.0) E 0 5.656 83.756 
15 Outro? 2) D] ms (6) 0 273 
16 Participações norte- 
-americanas em outras 
moedas e ativos norte- 100/528] 90:98 (8): DR —90.987 9.541 
-americanos de curto 
prazo” 
Di Ra os onda OO os ga6) | Ima 241 | 957801 eim) 4024 tias inasiojo 
privados 
De ec see] do 414.608 5.077.750 
custo atual 
19 Títulos estrangeiros 6.441.350 144.823 932.462 =7.412 20.000 IPO SONS] ES SAS 
20 Títulos 1.939.912 62.243 139.503 —973 0 200.773 2.140.685 
21 Ações corporativas 4.501.438 S2HS 60] SOS —6.439 20.000 889.100 | 5.390.538 
2223 Crédito sobre estran- 
geiros não afiliados, 
relatado por preocu- 792.953 Does 3.194 22.882 51.799 844.752 


pações não bancárias 
norte-americanas 
23 Créditos relatados pelos 
bancos norte-americanos 
e corretores de ação, não 
incluídos em outro lugar 
24 Ativos de propriedade de 
estrangeiros nos Estados 25.366.742 () () () 6) 134.768 25.501.510 
Unidos (linhas 25+26) 
25 Derivados financei- 
ros (valos justo bruto 4.630.539 6) 6) 6) ()|| =1.068.554 | 3.561.985 
negativo) 
26 — Ativos de propriedade de 
estrangeiros nos Estados 
Unidos, excluindo os de- | 20.736.203 543.884 501.314 809 157.315 1.203.322 21.939.525 
rivados financeiros (linhas 
27+34) 
27 Ativos oficiais de proprie- 
dade de estrangeiros nos 5.256.358 393.922 42110 58 0 436.090 5.692.448 
Estados Unidos 
28 Títulos do governo 
norte-americano 
29),  Milosdo Tesbiro 2620,580) [453. 155 | ans O AIM 4032204 
norte-americano 
30 Outro 615.306 —118.495 NO! 0 —120.614 494.692 


o ao o o nosso [| Rm 58 0 8299 128.279 
verno norte-americano 


4.306.191 —-380.498 =8B] 234600) —407.997 3.898.194 


4.235.886 B147660) DE=23:650! 0 291.010 4.526.896 
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Mudanças de posição em 2012 
Ajustes de valores 





Ê edi Posição, T Posição, 
apo rde inves tamenço 2011' Fluxos | Mudanças Dindanças Outras 2012: 
financeiros | de preços Eai ai mudanças? ua 
(a) o câmbio á (a+b+e+d) 
32 Passivos relatados pelos 
Dano too O os 97o | sm a 0 -1.572 204.401 
e corretores de ação, não 
incluídos em outro lugar 
o) (mito giigics o 694.519 72593 65760 O 138353 83287 
ros oficiais 
34 Outros ativos estrangeiros  15.479.845 149.962 459.204 751 SFÉSIS 767.232 16.247.077 
So ao CO o so cout geo 6066 -9.607 177795 3.057.326 
custo atual 
E 1.386.274 156.385 —1.090 0 0 155.295 1.541.569 
norte-americano 
37 Títulos norte-americanos 
além dos Títulos do 6.151.552 196.908 439.909 ES 97 116.578 752.498 6.904.050 
Tesouro 
ao PE COPMANCS SA oo go/ og! | Ssissa asa -897 18.898 167.359 3.061.963 
39 Ações corporativas 3.256.948 IHB:824 STA BS 97.680 585.139 3.842.087 
40 Moeda norte-americana 397.086 Sql di ER 0 57.141 454.227 
41 Passivos norte-americanos 
a estrangeiros não afilia- 
dos, relatado por preo- 0901920] ES OS 5 3.158 61.944 25.597 656.522 
cupações não bancárias 
norte-americanas 
42 Passivos relatados pelos 
Danca eat esemogei o DR -2.116 —11.600  —401.094 3.633.383 


e corretores de ação, não 
incluídos em outro lugar 
Nota: 
43 Investimento direto no exte- 
rior em valor de mercado 
44 Investimento direto nos 
Estados Unidos em valor de 3.510.395 166.411 260/3909 1322306) 413.574 3.923.969 
mercado 


r Revisado 

* Menos que 500.000 dólares (+/-) 

qa Não aplicável 

1. Representa ganhos ou perdas em ativos em moedas estrangeiras e passivos em virtude de sua reavaliação em taxas de câmbio atuais. 

2. Inclui mudanças por causa das alterações anuais na composição dos paineis relatores, principalmente para estimativas bancárias e não bancárias e para a incorpo- 
ração de resultados de pesquisa mais compreensíveis. Também inclui ganhos e perdas capitais com afiliados de investimento direto e mudanças nas posições que não 
podem ser distribuídas para os fluxos financeiros ou mudanças de taxas de câmbio. 

3. Fluxos financeiros e ajustes de valor para derivados financeiros estão disponíveis somente em base líquida, que é mostrada na linha 2. Elas não estão disponíveis 
separadamente para valores justos brutos positivos e valores justos brutos negativos dos derivados financeiros. Consequentemente, as colunas (a) até (d), nas linhas 
4,5, 24 25 não estão disponíveis. 

4. Os dados não estão disponíveis separadamente para os três tipos de ajustes de valor. Portanto, a soma dos três tipos é mostrada na coluna (d). 

5. Reflete as mudanças no valor oficial do ouro em virtude das flutuações no preço de mercado do ouro. 

6. Reflete as mudanças no valor oficial do ouro da venda do Tesouro norte-americano de medalhões de ouro, moedas comemorativas e de ouro. Também reflete o reabaste- 
cimento por meio das compras de mercado aberto. Essas desmonetizações/monetizações não são incluídas nos fluxos financeiros das transações internacionais. 

7. Também inclui pagamento capital de inscrições para instituições financeiras internacionais e grandes quantias de créditos diversos que foram determinados por meio 
de acordos internacionais para serem pagos ao governo norte-americano sobre períodos de no máximo 1 ano. Exclui os débitos da Primeira Guerra Mundial que 
não estão sendo cumpridos. 

8. Inclui o endividamento que o devedor pode contratualmente, ou como uma opção, pagar com sua moeda, com a moeda de um terceiro país ou pagar por meio de 
materiais ou transferência de serviços. 

9. Inclui ativos em moedas estrangeiras obtidos por acordos de moeda temporários recíprocos entre o Sistema de Reserva Federal e Bancos Centrais estrangeiros. Esses 
ativos são incluídos na posição de investimento no valor do dólar estabelecido na hora em que foram recebidos, refletindo o valor desses ativos na folha de balanço 
do Sistema de Reserva Federal. Mudanças nas taxas de câmbio. 

10. Inclui os passivos do governo norte-americano associados com contratos de vendas militares e passivos relacionados a reserva do governo norte-americano de dis- 

tribuição de direitos de saques especiais (SDRs). 


4.513.863 388.293 301.652 48.194 —2.463 735.676 | 5.249.539 


Fonte: Departamento de Comércio Americano, Departamento de Análise Econômica, junho de 2013. 





Capítulo 13 Contabilidade de renda nacional e a balança de pagamentos u 


Central e do Leste estava em cerca de 67% de seu PIB 
coletivo! Portanto, a dívida externa norte-americana 
representa um escoamento menor da renda nacional. 
No entanto, as mudanças na taxa de câmbio e 
nos preços dos títulos têm o potencial de modificar a 
dívida externa norte-americana drasticamente, porque 
os ativos brutos estrangeiros e os passivos dos Esta- 
dos Unidos tornaram-se enormes nos anos recentes. A 
Figura 13.4 ilustra essa tendência dramática. Em 1976, 
os ativos estrangeiros norte-americanos situavam- 
-se em 25% do PIB estadunidense e os passivos em 
16% (fazendo dos Estados Unidos um credor líquido 
estrangeiro na quantia de aproximadamente 9% de 
seu PIB). Contudo, em 2012, os ativos estrangeiros do 
país totalizaram cerca de 138% do PIB e seus passi- 
vos em cerca de 163%. O tremendo crescimento nes- 
sas ações de riqueza reflete a rápida globalização dos 
mercados financeiros no fim do século XX, um fenô- 
meno que discutiremos mais adiante no Capítulo 20. 
Entretanto, pense sobre como as posições de riqueza 
dessa magnitude amplificam os efeitos das mudanças da 
taxa de câmbio. Suponha que 70% dos ativos estrangeiros 
norte-americanos sejam designados em moedas estran- 
geiras, mas que todos os passivos estadunidenses com 
os estrangeiros sejam designados em dólares (esses são 
aproximadamente os números corretos). Como o PIB 
norte-americano de 2012 era em torno de 15,7 trilhões 


de dólares, uma depreciação de 10% do dólar deixaria os 
passivos norte-americanos inalterados, mas aumentaria 
seus ativos (medidos em dólares) em 0,1 x 0,7 x 1,38 = 
9,7% do PIB ou em torno de 1,5 trilhão de dólares. Esse 
número é aproximadamente 3,4 vezes o déficit dos Esta- 
dos Unidos em conta-corrente de 2012! Na verdade, por 
causa dos movimentos bruscos nas taxas de câmbio e 
nos preços das ações, a economia norte-americana per- 
deu em torno de 800 bilhões de dólares dessa maneira 
entre 2007 e 2008 e ganhou uma quantia comparável 
entre 2008 e 2009 (veja a Figura 13.3). A redistribuição 
correspondente da riqueza entre estrangeiros e os Esta- 
dos Unidos teria sido muito menor em 1976. 

Essa possibilidade significa que os políticos toma- 
dores de decisão deveriam ignorar as contas-correntes 
de seus países em vez de tentar manipular os valores 
da moeda para impedir grandes acúmulos de dívida 
líquida exterior? Essa seria uma estratégia arriscada, 
porque, como veremos no próximo capítulo, as expec- 
tativas de taxas futuras de câmbio são centrais para o 
comportamento dos participantes do mercado. Tentati- 
vas sistemáticas do governo para reduzir a riqueza dos 
investidores estrangeiros por meio de mudanças na taxa 
de câmbio reduziriam drasticamente a demanda estran- 
geira pelos ativos nacionais atuais, dessa forma dimi- 
nuindo ou eliminando qualquer benefício de riqueza ao 
depreciar a moeda local. 


ELE Ativos e passivos estrangeiros brutos dos Estados Unidos, 1976-2012 





Desde 1976, tanto os ativos quanto os passivos estrangeiros dos Estados Unidos aumentaram drasticamente. 
Mas os passivos aumentaram mais rapidamente, deixando os Estados Unidos com uma dívida líquida externa substancial. 


Ativos, passivos 
(proporção do PIB) 
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Fonte: Departamento de Comércio Americano, Departamento de Análise Econômica, junho de 2013. 
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RESUMO 





1, 


A macroeconomia internacional preocupa-se com o empre- 
go completo dos recursos econômicos escassos e com a 
estabilidade do nível de preço por toda a economia mun- 
dial. Por refletirem os padrões nacionais de despesas e suas 
repercussões internacionais, as contas de renda nacional e 
o balanço das contas de pagamento são ferramentas essen- 
ciais para o estudo da macroeconomia das economias aber- 
tas e interdependentes. 


O produto nacional bruto (PNB) de um país é igual à renda re- 
cebida pelos seus fatores de produção. As contas de renda 
nacional dividem a renda nacional de acordo com os tipos de 
despesas que a geram: consumo, investimento, compras de go- 
verno e o saldo da conta-corrente. O produto interno bruto (PIB), 
igual ao PNB menos os recebimentos líquidos do fator renda 
do exterior, mede a quantidade produzida dentro das frontei- 
ras territoriais de um país. 


Em uma economia fechada para o comércio internacio- 
nal, o PNB deve ser consumido, investido ou comprado 
pelo governo. Ao utilizar a produção atual para investir 
em fábricas, equipamentos e inventários, o investimento 
transforma a produção atual em produção futura. Para 
uma economia fechada, o investimento é a única forma 
de poupar no conjunto, então a soma da poupança feita 
pelos setores privado e público, a poupança nacional, deve 
ser igual ao investimento. 


Em uma economia aberta, o PNB é igual à soma do consu- 
mo, do investimento, das compras de governo e das expor- 
tações líquidas de mercadorias e serviços. O comércio não 
precisa ser balanceado se a economia pode pegar emprésti- 
mo ou pode emprestar para o resto do mundo. A diferença 
entre as exportações e importações da economia, o saldo 
da conta-corrente, é igual à diferença entre a produção da 
economia e sua utilização total de mercadorias e serviços. 


A conta-corrente também se iguala aos empréstimos líqui- 
dos do país para estrangeiros. Ao contrário de uma econo- 
mia fechada, uma economia aberta pode poupar por meio 
de investimentos nacionais e estrangeiros. Portanto, a 


TERMOS-CHAVE 


ajustes de equilíbrio oficiais (ou balanço de pagamentos), 
p.261 

ativo, p. 255 

balanço de pagamento, p. 261 

banco central, p. 260 
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conta financeira, p. 255 

contabilidade da renda nacional, p. 246 

contabilidade do balanço de pagamentos, p. 246 
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poupança nacional é igual ao investimento nacional mais 
o saldo da conta-corrente. A conta-corrente é intimamente 
relacionada à mudança na posição de investimento interna- 
cional líquido, embora normalmente não seja igual a essa 
mudança, por causa da flutuação nos valores dos ativos não 
registrados na renda nacional e nas contas de produtos. 


O balanço das contas de pagamento fornece uma visão de- 
talhada da composição e financiamento da conta-corrente. 
Todas as transações entre o país e o resto do mundo são 
registradas no balanço das contas de pagamento do país. As 
contas são baseadas na convenção de que qualquer transa- 
ção que resulte em um pagamento ao exterior entra como 
um débito, enquanto qualquer transação que resulte em um 
recebimento do exterior entra como um crédito. 


As transações que envolvem mercadorias e serviços apare- 
cem na conta-corrente do balanço de pagamentos, enquan- 
to as vendas e compras internacionais de ativos aparecem 
na conta financeira. A conta de capital registra principal- 
mente transferências de ativos não mercantis e tende a ser 
pequena para os Estados Unidos. A soma dos saldos das 
contas-corrente e de capital deve ser igual ao saldo da con- 
ta financeira (fluxos financeiros líquidos). Essa característi- 
ca das contas reflete o fato de que as discrepâncias entre 
ganhos de exportação e despesas de importação devem ser 
igualados por uma promessa de devolução da diferença, 
normalmente com juros, no futuro. 


As transações de ativos internacionais feitas pelos Bancos 
Centrais são incluídas na conta financeira. Qualquer tran- 
sação do Banco Central em mercados privados para ativos 
de moeda estrangeira é chamada de intervenção cambial 
estrangeira oficial. Uma razão pela qual a intervenção é tão 
importante é que os Bancos Centrais utilizam-na para alte- 
rar a quantidade de moeda em circulação. Um país tem um 
déficit em seu balanço de pagamentos quando suas reservas 
internacionais oficiais estão diminuindo ou quando ele está 
pegando um empréstimo com Bancos Centrais estrangei- 
ros. Ele tem um superávit em situação oposta a essa. 


intervenção cambial estrangeira oficial, p. 260 
investimento, p. 249 

macroeconomia, p. 245 

microeconomia, p. 245 

posição de investimento internacional líquido, p. 252 
poupança nacional, p. 252 

poupança privada, p. 253 

produto interno bruto (PIB), p. 248 

produto nacional bruto (PNB), p. 246 

renda nacional, p. 247 

reservas internacionais oficiais, p. 260 

saldo de conta-corrente, p. 251 


Capítulo 13 Contabilidade de renda nacional e a balança de pagamentos n 


PROBLEMAS 


267 





1, 


Afirmamos neste capítulo que as contas do PNB evitam du- 
pla contagem incluindo somente o valor das mercadorias e 
serviços finais vendidos no mercado. Portanto, as medidas 
de importação utilizadas nas contas do PNB deveriam ser 
definidas para incluir somente as importações de mercado- 
rias e serviços finais do exterior? E as exportações? 


A Equação (13.2) nos diz que para reduzir o déficit em conta- 
-corrente, um país precisa aumentar sua poupança privada, 
reduzir o investimento nacional ou cortar seu déficit orça- 
mentário governamental. Atualmente, algumas pessoas 
recomendam restrições sobre as importações da China (e 
de outros países) para reduzir o déficit norte-americano em 
conta-corrente. Como altas barreiras norte-americanas para 
as importações afetam sua poupança privada, seu investi- 
mento nacional seu déficit governamental? Você concorda 
que as restrições para as importações necessariamente re- 
duziriam o déficit norte-americano em conta-corrente? 


Explique como cada uma das transações a seguir gera 
duas entradas, um crédito e um débito, no balanço norte- 
-americano das contas de pagamentos e descreva como 
cada entrada seria classificada: 

a. Um norte-americano compra uma ação alemã e paga com 
um cheque em uma conta em um banco suíço. 

b. Um norte-americano compra uma ação alemã e paga ao 
vendedor com um chegue de um banco estadunidense. 

c. O governo coreano realiza uma intervenção cambial es- 
trangeira oficial na qual utiliza os dólares que tem em um 
banco norte-americano para comprar a moeda coreana de 
seus cidadãos. 

d. Um turista de Detroit compra uma refeição em um res- 
taurante caro em Lyons, França, e paga com cheque de 
viagem. 

e. Um vinicultor da Califórnia dá uma caixa de Cabernet Sau- 
vignon para um provador de vinho de Londres. 

f Uma fábrica norte-americana baseada na Grã-Bretanha 
utiliza os ganhos locais para comprar maquinário adicional. 


Um nova-iorquino viaja para Nova Jersey para comprar uma 
secretária eletrônica de USS 100. A companhia de Nova 
Jersey que vende a máquina então deposita o cheque de 
USS 100 em sua conta em um banco de Nova York. Como 
essas transações aparecem no balanço das contas de paga- 
mentos de Nova York e Nova Jersey? E se o nova-iorquino 
pagar pela máquina em dinheiro? 
A nação de Pecúnia teve um déficit em conta-corrente de 
1 bilhão de dólares e um superávit não reserva da conta 
financeira de 500 milhões de dólares em 2014. 
a. Qual foi o balanço de pagamentos de Pecúnia naquele ano? 
O que aconteceu com os ativos líquidos estrangeiros do país? 
b. Suponha que os bancos centrais estrangeiros não com- 
prem nem vendam os ativos pecunianos. Como as reser- 
vas estrangeiras do Banco Central pecuniano mudam em 
2014? Como essa intervenção oficial aparece no balanço 
das contas de pagamentos de Pecúnia? 


10. 


11, 


12. 


c. Como você responderia à mudança na letra (b) se sou- 
besse que os bancos centrais estrangeiros tivessem com- 
prado 600 milhões de ativos pecunianos em 2014? Como 
essas compras oficiais entram no balanço estrangeiro das 
contas de pagamentos? 

d. Desenhe o balanço das contas de pagamentos pecunianas 
para 2014 supondo que o evento descrito em (c) ocorresse 
naquele ano. 


Você consegue pensar em razões de por que um governo 
pode estar preocupado em relação a um déficit em conta- 
-corrente ou um superávit? Por que um governo pode estar 
preocupado sobre seus ajustes de equilíbrio oficiais (isto é, 
seu balanço de pagamentos)? 


Os dados dos ajustes de equilíbrio oficiais norte-americanos 
dão uma ideia precisa de até que ponto os bancos centrais 
estrangeiros compram e vendem dólares em mercados mo- 
netários? 

É possível que um país tenha um déficit em conta-corrente 
ao mesmo tempo em que tem um superávit em seu balanço 
de pagamentos? Explique sua resposta utilizando os núme- 
ros hipotéticos para as contas-correntes e financeiras de 
não reserva. Tenha certeza de dicsutir as possíveis implica- 
ções para os fluxos de reservas internacionais oficiais. 


Suponha que o débito líquido exterior norte-americano 
seja 25% do PIB e os ativos e passivos estrangeiros paguem 
uma taxa de juros de 5% ao ano. Qual seria a retirada no 
PIB norte-americano (como porcentagem) do pagamento 
de juros na dívida externa líquida? Você acha que esse é um 
número grande? E se a dívida exterior líquida fosse 100% do 
PIB? Em qual ponto você acha que o governo de um país de- 
veria preocupar-se sobre o tamanho de sua dívida externa? 


Se você for ao site do DAE (<http://www.bea.gov>) e olhar 
a Survey of Current Business de julho de 2013, a tabela “U.S. 
International Transactions”, vai descobrir que em 2012 as 
rendas de recebimentos norte-americanos de seus ativos 
estrangeiros foram de 770,1 bilhões de dólares (linha 13), 
enquanto os pagamentos do país de seus passivos para 
estrangeiros foram de 537,8 bilhões de dólares (linha 30). 
Ainda, vimos neste capítulo que os Estados Unidos são um 
devedor líquido substancial para os estrangeiros. Como, en- 
tão, é possível que os Estados Unidos recebam mais renda 
de ativos estrangeiros do que pagam? 


Retorne ao exemplo no estudo de caso “Os ativos e passivos 
do maior devedor do mundo”, no final do capítulo, que con- 
ta como uma depreciação de 10% do dólar afeta a riqueza 
externa líquida norte-americana. Mostre o tamanho do efei- 
to nas reivindicações exteriores líquidas dos estrangeiros 
sobre os Estados Unidos medidas em dólares (como uma 
porcentagem do PIB norte-americano). 


Mencionamos neste capítulo que os ganhos e perdas capi- 
tais nos ativos estrangeiros líquidos não são incluidos na 
medida da renda nacional da conta-corrente. Como os es- 
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tatísticos econômicos teriam de modificar a identidade da 
renda nacional na Equação (13.1) se eles quiserem incluir 
tais ganhos e perdas como parte da definição da conta- 
-corrente? Em sua opinião, isso faria sentido? Por que você 
acha que isso não é feito na prática? 


13. Vá ao site do DAE em <http://wwwbea.gov/newsreleases/inter- 
national/intinv/intinvnewsrelease.htm> e faça o download dos 
dados anuais, começando por 1976, na posição do fim do ano de 
investimento internacional dos Estados Unidos. Para o mesmo 
periodo, faça o download dos dados anuais do PIB nominal norte- 
-americano em <http://www.bea.gov/national/index.htmitgdp>. 


LEITURAS ADICIONAIS 


Então compute a proporção anual do IIP para o PIB nominal 
começando em 1976 e coloque os dados em um gráfico. Os 
Estados Unidos têm tido déficits em conta-corrente em pra- 
ticamente todos os anos desde o meio da década de 1980. Os 
dados que você colocou no gráfico, portanto, o surpreendem? 
(Dica: para responder a esta questão, você terá de comparar 
o déficit em conta-corrente, como uma porcentagem nomi- 
nal do PIB, com a taxa de crescimento nominal do PIB, então 
você também precisará examinar os dados anuais de conta- 
-corrente no site do DAE. Você pode querer voltar a esse pro- 
blema após ler o Capítulo 19). 





COMISSÃO Europeia, Fundo Monetário Internacional, Organização para 
Cooperação e Desenvolvimento Econômico, Nações Unidas e Banco 
Mundial. System of National Accounts 2008. Nova York: Nações Unidas, 
2009. Guias definitivos para a construção de renda nacional e contas 
de produto. 

FUNDO Monetário Internacional. Manual de Balanço de Pagamentos e 
Posição Internacional de Investimentos, 6. ed. Washington, D.C.: Fundo 
Monetário Internacional, 2009. Tratamento autoritário da contabili- 
dade do balanço de pagamentos. 

GOHRBAND, C. A.; HOWELL, K. L. “U.S. International Financial Flows 
and the U.S. Net Investment Position: New Perspectives Arising from 
New International Standards”. In: HULTEN, C.; REINSDORFF, M. (Eds.). 
Wealth, Financial Intermediation, and the Real Economy. Chicago: Uni- 
versity of Chicago Press, 2014. Discussão detalhada das estatísticas 
de IIP para os Estados Unidos. 

GRIEVER, W.; LEE, G.; WARNOCK, F. “The U.S. System for Measuring 
Cross-Border Investment in Securities: A Primer with a Discussion of 
Recent Developments”. Boletim do Federal Reserve, p. 633-650, out. 
2001. Uma descrição crítica dos procedimentos norte-americanos 
para medir ativos e passivos estrangeiros. 


LANE, P. R.; MILESI-FERRETTI, G. M. “The External Wealth of Nations Mark 
Il: Revised and Extended Estimates of Foreign Assets and Liabilities, 
1970-2004”. Journal of International Economics, v. 73, p. 223-250, nov. 
2007. Aplica uma metodologia comum para construir dados de posição 
internacional para uma grande quantidade de países. 

MANN, €. L. “Perspectives on the U.S. Current Account Deficit and Sus- 
tainability”. Journal of Economic Perspectives, v. 16, p. 131-152, verão 
2002. Examina as causa e consequências dos recentes déficits em 
conta-corrente dos Estados Unidos. 

MEADE, ). E. The Balance of Payments. Londres: Oxford University Press, 
1952. Capítulos 1 a 3. A clássica discussão analítica dos conceitos do 
balanço de pagamentos. 

OBSTFELD, M. “Does the Current Account Still Matter?” American Eco- 
nomic Review, v. 102, p. 1-23, maio 2012. Discute o significado da 
conta-corrente em um mundo de grandes fluxos internacionais de 
ativo de duas mãos. 

TILLE, C. “The Impact of Exchange Rate Movements on U.S. Foreign Debt”. 
Currentlssues in Economics and Finance (Banco Reserva Federal de Nova 
York), v.9, p. 1-7, jan. 2003. Discute as implicações das mudanças de pre- 
ços de ativo para os ativos e passivos estrangeiros norte-americanos. 


CAPÍTULO 


14 





Taxas de câmbio e mercado de câmbio 
estrangeiro: uma abordagem de ativos 


Por volta do Natal de 2012, Shinzo Abe tornou-se primeiro-ministro do Japão, comprometendo- 
-se imediatamente a reavivar a lenta economia por meio de medidas enérgicas, incluindo a “polí- 
tica monetária arrojada”. Nos seis meses seguintes, os preços das mercadorias japonesas medidos 
na moeda local, o iene, diminuíram drasticamente em comparação com os preços das mercadorias 
estrangeiras quando também medidos em iene. Um efeito imediato foi no turismo: um número 
recorde de visitantes estrangeiros veio durante a temporada da flor de cerejeira na primavera de 
2013. Ao mesmo tempo, o número de viajantes japoneses para a Coreia do Sul, um destino turís- 
tico popular, caiu consideravelmente. Que forças econômicas fizeram os preços relativos das mer- 
cadorias japonesas caírem de forma tão repentina? Um fator importante foi a queda de 15% no 
preço em dólar do iene nos seis meses após o governo de Abe chegar ao poder. 

O preço de uma moeda em termos de outra é chamado de taxa de câmbio. As 4 da tarde no 
horário de Londres em 7 de junho de 2013, você precisaria de US$ 1,3221 para comprar uma unidade 
da moeda europeia, o euro, então a taxa de câmbio do dólar em relação ao euro era US$ 1,3221 por 
euro. Por causa de sua forte influência na conta-corrente e em outras variáveis macroeconômicas, as 
taxas de câmbio estão entre os preços mais importantes em uma economia aberta. 

Por causa de uma taxa de câmbio, o preço do dinheiro de um país em termos do dinheiro 
de outro país também é um preço de ativo. Os princípios que governam o comportamento de 
outros preços de ativos também governam o preço das taxas de câmbio. Como você deve lem- 
brar-se do Capítulo 13, a característica definidora de um ativo é a de que ele é uma forma de 
riqueza, uma maneira de transferir poder de compra do presente para o futuro. O preço que um 
ativo impõe hoje é, portanto, diretamente relacionado com o poder de compra sobre as merca- 
dorias e serviços que os compradores esperam que ele renda no futuro. De modo similar, a taxa 
de câmbio dólar/euro de hoje está intimamente ligada às expectativas das pessoas sobre o nível 
futuro dessa taxa. Assim como o preço das ações da Google sobem imediatamente após notícias 
favoráveis sobre as perspectivas futuras da Google, as taxas de câmbio também respondem 
imediatamente a quaisquer notícias em relação aos valores futuros da moeda. 

Nossas metas gerais neste capítulo são entender o papel das taxas de câmbio no comércio 
internacional e entender como as taxas de câmbio são determinadas. Para começar, aprenderemos 
primeiro como as taxas de câmbio permitem-nos comparar os preços de mercadorias e serviços de 
diferentes países. Em seguida, descreveremos o mercado de ativos internacional no qual as moe- 
das são trocadas e mostraremos como as taxas de câmbio de equilíbrio são determinadas nesse 
mercado. Uma seção final destaca nossa abordagem do mercado de ativos mostrando como a taxa 
de câmbio atual responde às mudanças nos valores futuros esperados das taxas de câmbio. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Relacionar as mudanças na taxa de câmbio com as mudanças nos preços relativos das expor- 
tações do país. 

= Descrever a estrutura e as funções do mercado de câmbio estrangeiro. 

= Utilizar as taxas de câmbio para calcular e comparar retornos em ativos designados em moedas 
diferentes. 

= Aplicar a condição de paridade de juros para encontrar as taxas de câmbio de equilíbrio. 

= Encontrar os efeitos das taxas de juro e as mudanças de expectativas nas taxas de câmbio. 
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Taxas de câmbio e transações 
internacionais 


As taxas de câmbio desempenham um papel central 
no comércio internacional, porque nos permitem compa- 
rar os preços das mercadorias e serviços produzidos em 
diferentes países. Um consumidor que vai decidir qual 
entre dois carros norte-americanos irá comprar, deve 
comparar seus preços em dólar, por exemplo, US$ 44.000 
(para um Lincoln Continental) ou US$ 27.000 (para um 
Ford Taurus). Mas como o mesmo consumidor pode 
comparar qualquer um desses preços com os 2,5 milhões 
de ienes japoneses necessários para comprar um Nissan 
Maxima do Japão? Para fazer essa comparação, ele ou ela 
deve saber o preço relativo entre dólares e iene. 

Os preços relativos das moedas podem ser vistos em 
tempo real na Internet. As taxas de câmbio também são 


informadas nas seções financeiras dos jornais. A Tabela 
14.1 mostra as taxas de câmbio do dólar para moedas tro- 
cadas em Londres às 4 da tarde de 7 de junho de 2013, como 
informado pelo Financial Times. Uma taxa de câmbio pode 
ser cotada de duas formas: como o preço da moeda estran- 
geira em termos de dólar (por exemplo, US$ 0,0102685 por 
iene) ou da forma inversa, o preço de dólares em termos 
de moeda estrangeira (por exemplo, %97,3850 por dólar). 
A primeira das cotações cambiais (dólares pela unidade da 
moeda estrangeira) diz-se ser em termos diretos (ou “norte- 
-americanos”). A segunda (unidades da moeda estrangeira 
por dólar) é em termos indiretos (ou “europeus”).! 

Famílias e empresas utilizam as taxas de câmbio para 
traduzir preços estrangeiros em termos de moeda nacio- 
nal. Uma vez que os preços nacionais das mercadorias e 
das importações foram expressos em termos da mesma 
moeda, famílias e empresas podem computar os preços 
relativos que afetam os fluxos do comércio internacional. 


JUANES Cotações da taxa de câmbio 


MOEDAS 


FX - ÍNDICES EFICAZES 


110,5 113,6 





Noruega 


Suíça 143,4 143,7 143,7 


EUA 85,9 






Fonte: Bank of England. A nova base de esterlina ERI de janeiro de 2005 = 100. 
Base média de outros índices 1990 = 100. Índice restabelecido 2/1/95. 
Para mais informações sobre os ERIs veja: <«www.bankofengland.co.uk>. 





www.ft.com/currencies 
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DIO) DN EURO LIBRA 


— — — — — — — —— —— —— — — 
Austrália (AS) 1,0545 0,0050 1,3941 0,0093 1,6385 0,0092 


Bolívia (Boliviano) 6,9100 





9,1354 0,0179 10,7371 0,0100 


1 As taxas “médias” mostradas são a média dos preços de “venda” e “compra” para o dólar norte-americano. Em geral, um comprador de 
dólares pagará mais (o preço de compra) do que o vendedor receberá (o preço de venda) por causa dos custos do comércio intermediário (por 
exemplo, por um banco ou corretor). A diferença, o spread de compra e venda, é a medida dos custos da transação. No Capítulo 19, vamos nos 
referir aos índices “eficazes” da taxa de câmbio, que são as médias das taxas de câmbio em relação às moedas parceiras comerciais individuais. 


7 de junho 


Canadá 
Chile 
China 
Colômbia 
Coreia do Sul 
Costa Rica 
Dinamarca 
EAU 
Egito 
EUA 
Um mês 
Três meses 
Um ano 
Filipinas 
Hong Kong 
Hungria 
Índia 
Indonésia 
Irã 
Israel 
Japão 
Um mês 
Três meses 
Um ano 
Nigéria 
Noruega 
Nova Zelândia 
Paquistão 
Peru 
Polônia 
Quênia 
Reino Unido 
(0.6436)* 
Um mês 
Três meses 
Um ano 
Rep. Tcheca 
Romênia 
Rússia 
Singapura 
Suécia 
Suíça 
Tailândia 
Taiwan 
Tunísia 
Turquia 
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Moeda 


(C8) 
(Peso) 
(Yuan) 
(Peso) 
(Won) 
(Colon) 
(DKr) 
(Dirham) 
(£ egípcia) 
(8) 


(Peso) 
(HK$) 
(Florim) 
(Rs) 
(Rúpia) 
(Rial) 
(Shk) 
(Tene) 


(Naira) 
(NKr) 
(NZS) 

(Rúpia) 

(Novo sol) 

(Zloty) 

(Xelim) 


(É) 


(Coroa Tcheca) 
(Novo Leu) 
(Rublo) 

(S$) 

(SKr) 

(SFr) 

(Bt) 

(T$) 

(Dinar) 

(Lira) 


Fechamento | Mudança 
médio do dia 
1,0208 —0,0110 
500,500 —5,0500 
6,1335 —0,0027 
ES OTNINA —13,6300 
1.117,08 1,2250 
498,980 —0,0300 
5,6394 -0,0115 
3,6729 0,0000 
6,9890 - 
42,2400 0,1000 
7,1626 - 
poBaOl -3,1794 
57,0750 0,1850 
9.805,00 12,5000 
122785 = 
3,6120 —0,0023 
97,3850 —0,9900 
OPS NUS —0,0010 
97,3382 —0,0021 
97,0400 —0,0110 
157,700 
5,7702 —0,0076 
1,2652 0,0106 
98,4750 0,0100 
2,1280 —0,0060 
3,2025 —0,0648 
84,9000 - 
1,5539 0,0014 
IRSSSS - 
1,5529 0,0000 
1,5510 —0,0003 
19,3473 —0,1597 
3,4133 —0,0294 
32,2100 —0,0300 
1,2453 —0,0014 
6,5789 0,0018 
0,9351 0,0002 
1,6248 —0,0049 
29,7180 —0.0795 
30,6300 0,0300 
1,8774 —0,0188 


Fechamento 
médio 
1,3495 
661,686 
8,1088 
2.508,15 
1.476,83 
659,677 
7,4555 
4,8558 
9,2398 
1322] 
13228) 
13227 
asi 
55,8434 
10,2625 
294,950 
75,4560 
RO o 
16.232,8 
4,71753 
128,748 
128,750 
128,751 
128,581 


7,6285 
1,6726 
130,189 
3,6066 
4,2338 
112,242 


0,8509 


0,8512 
0,8518 
0,8544 
25,5780 
4,5125 
42,5833 
1,6464 
8,6976 
1,2362 
2,1481 
39,2887 
40,4944 
2,4820 





Mudança 

do dia 
—0,0119 
—5,3619 
0,0124 
—13,0515 
4,5208 
1,2578 
—0,0006 
0,0095 
0,0182 
0,0026 


—0,0003 
0,2418 
0,0202 

—-3.6150 
0.3925 

41.9865 

31.9242 
0.0064 

—1,0530 

—0,0008 

—0,0037 

—0,0522 


0,0050 
0,0173 
0,2693 
—0,0008 
=0,0771 
0,2208 


0,0010 


0,0000 
0,0000 
—0,1605 
—0,0300 
0,0442 
0,0015 
0,0195 
0,0027 
—0,0023 
—0,0276 
0,1192 
—0,0199 


- 20 
LIBRA 
Fechamento | Mudança 
médio do dia 
1,5861 —0,0156 
EO —7,1138 
9,5306 0,0047 
2.947,92 18,4083 
1735617 3,5214 
775,341 0,6772 
8,7627 —0,0098 
SON 0,0052 
10,8598 0,0102 
17589 0,0014 
SB - 
1,5529 0,0000 
1,5510 —0,0003 
65,6347 0,2165 
12,0619 0,0113 
346,665 —4,6122 
88,6860 0,3699 
1523555 33,6230 
19.078,9 17,8038 
5,6125 0,0017 
1511322 —1,3957 
151,270 —0,0014 
151,160 —0,0013 
150,509 —0,0441 
8,9660 —0,0035 
1,9659 0,0183 
153,015 0,1583 
4,2389 —0,0054 
4,9761 —0,0959 
131,922 0,1231 
30,0627 —0,2200 
5,3037 —0,0408 
50,0495 0,0001 
1,9350 —0,0003 
10,2226 0,0123 
1,4530 0,0017 
2,5247 —0,0052 
46,1773 —0,0803 
47,5944 0,0909 
2,9171 —0,0265 
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Ucrânia (Hrywnja) 8,1375 










Venezuela (Bolivar) 6,2921 


Euro (0.7564)* 


(BRO) (Euro) 1,3221 
Um mês 153228 
Três meses JES2B 
Um ano IES2S 

SDR 0,6597 


—0,0150 






—0,0003 


—0,0011 


10,7582 0,0014 12,6445 —0,0115 












0,0164 | 9,7770. 0,0091 


- - 1,1754 —0.0012 
- - 1,1749 0.0000 
- - 1,1741 0.0000 
- - 1,1705 0.0001 
0,8721 0,0002 1,0250 —0,0007 


As taxas são obtidas da WM/Reuters às 4 da tarde (horário de Londres). * As taxas de ponto de fechamento médio para o Euro e para a Libra em relação ao 
dólar são mostradas em parênteses. Os outros valores na coluna de dólar tanto da linha do euro quanto da esterlina estão na forma recíproca em linha com 
a convenção do mercado. Moeda redesignada por 1.000. Alguns valores são arredondados pelo FT. As taxas de câmbio impressas nesta tabela também estão 


disponíveis na Internet em <http://www.FT.com/marketsdata>. 


Taxas de fechamento do Euro: Xelim austríaco 13.7603, Franco Bélgica/Luxemburgo 40.3399, Chipre 0.585274, Markka finlandesa 5.94572, Franco francês 6.55957, 
Marco alemão 1.95583, Dracma grega 340.75, Punt irlandês 0.787564, Lira italiana 1936.27, Malta 0.4293, Florim holandês 2.20371, Escudo português 200.482, 


Tolar esloveno 239.64, Peseta espanhola 166.386. 


Preços nacionais e estrangeiros 


Se soubermos a taxa de câmbio entre a moeda de 
dois países, podemos computar o preço das exportações 
de um país em termos da moeda do outro. Por exemplo, 
quantos dólares custaria um suéter de lã da Edinburgh 
Woolen Mill, que custa 50 libras esterlinas (£ 50)? A res- 
posta é encontrada ao multiplicar o preço do suéter em 
libras, 50, pelo preço de uma libra em termos de dóla- 
res — a taxa de câmbio em relação à libra. A uma taxa 
de câmbio de US$ 1,50 por libra (expressa em termos 
norte-americanos), o preço em dólar do suéter é: 


(1,50 US$/£) x (£ 50) = USS 75. 


Uma mudança na taxa de câmbio dólar/euro altera- 
ria o preço em dólar do suéter. A uma taxa de câmbio de 
US$ 1,25 por libra, o suéter custaria somente 


(1,25 US$/£) x (£ 50) = US$ 62,50, 


supondo que seu preço em termos de libras tenha per- 
manecido o mesmo. A uma taxa de câmbio de US$ 1,75 
por libra, o preço em dólar do suéter seria maior, igual a 


(1,75 US$/£) x (£ 50) = USS 87,50. 


As mudanças nas taxas de câmbio são descritas como 
depreciações ou valorizações. Uma depreciação da libra 
em relação ao dólar é uma queda no preço em dólar das 
libras, por exemplo, uma mudança na taxa de câmbio de 


US$ 1,50 por libra para US$ 1,25 por libra. O exemplo 
anterior mostra que com todo o resto igual, a depreciação 
da moeda de um pais faz com que suas mercadorias sejam 
mais baratas para os estrangeiros. Um aumento no preço 
da libra em termos de dólares, por exemplo, de US$ 1,50 
por libra para US$ 1,75 por libra, é uma valorização da 
libra em relação ao dólar. Com todo o resto igual, a valo- 
rização da moeda de um pais faz com que suas mercado- 
rias sejam mais caras para os estrangeiros. 

As mudanças da taxa de câmbio discutidas no exem- 
plo alteram simultaneamente os preços que os britânicos 
pagam pelas mercadorias norte-americanas. A uma taxa 
de câmbio de US$ 1,50 por libra, o preço em libra de uma 
calças jeans norte-americanas que custa US$ 45 é (US$ 45)/ 
(1,50 US$/£) = £ 30. Uma mudança na taxa de câmbio de 
US$ 1,50 por libra para US$ 1,25 por libra, embora seja 
uma depreciação da libra em relação ao dólar, também é 
um aumento no preço da libra em dólares, uma valorização 
do dólar em relação à libra. Essa valorização do dólar faz 
com que o jeans norte-americano seja mais caro para os 
britânicos, aumentando seu preço em libra de £ 30 para 


(US$ 45)/(1,25 USS$/£) = £ 36. 


A mudança na taxa de câmbio de US$ 1,50 para 
US$ 1,75 por libra — uma valorização da libra em rela- 
ção ao dólar, mas uma depreciação do dólar em relação 
à libra — diminui o preço em libra do jeans de £ 30 para 


(US$ 45)/(1,75 USS/£) = £ 25,71. 
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Como se pode ver, as descrições das mudanças 
da taxa de câmbio como depreciação ou valoriza- 
ção podem ser desconcertantes, porque quando uma 
moeda deprecia em relação a outra, a segunda moeda 
deve simultaneamente valorizar em relação à primeira. 
Para evitar confusão na discussão das taxas de câmbio, 
devemos sempre manter o controle de qual das duas 
moedas examinadas depreciou ou valorizou em relação 
à outra. 

Se nos lembrarmos que a depreciação do dólar em 
relação à libra é ao mesmo tempo uma valorização da 
libra em relação ao dólar, chegamos à seguinte conclu- 
são: quando a moeda de um país deprecia, os estrangei- 
ros percebem que suas exportações são mais baratas e 
os residentes nacionais percebem que as importações do 
exterior são mais caras. Uma valorização tem os efeitos 
opostos: os estrangeiros pagam mais pelos produtos do 
país e os consumidores nacionais pagam menos pelos pro- 
dutos estrangeiros. 


Taxas de câmbio e preços relativos 


As demandas de importação e exportação, como 
as demandas por todas as mercadorias e serviços, são 
influenciadas pelos preços relativos, tal como o preço 
dos suéteres em termos de jeans de marca. Acabamos de 
ver como as taxas de câmbio permitem que indivíduos 
comparem os preços das moedas nacional e estrangeira 
expressando-os em uma unidade monetária comum. 
Levando essa análise um passo à frente, podemos ver 
que as taxas de câmbio também permitem que os indivi- 
duos calculem os preços relativos das mercadorias e ser- 
viços cujos preços em dinheiro são cotados em moedas 
diferentes. 

Um norte-americano que tenta decidir o quanto 
gastar em um jeans estadunidense e o quanto gastar em 
suéteres britânicos deve traduzir seus preços em uma 
moeda comum para calcular o preço dos suéteres em 
termos de jeans. Como temos visto, uma taxa de câmbio 
de US$ 1,50 por libra significa que um norte-americano 
paga US$ 75 por um suéter que custa £ 50 na Grã-Breta- 
nha. Como o preço de um par de jeans norte-americano 
é US$ 45, o preço de um suéter em termos de um par de 
Jeans é (US$ 75 por suéter)/(US$ 45 por par de jeans) = 
1,67 pares de jeans por suéter. Naturalmente, um britã- 
nico enfrenta o mesmo preço relativo de (£ 50 por sué- 
ter)/(USS$ 30 por par de jeans) = 1,67 pares de jeans por 
suéter. 

A Tabela 14.2 mostra os preços relativos implícitos 
pelas taxas de câmbio de US$ 1,25 por libra, US$ 1,50 
por libra e US$ 1,75 por libra, na suposição de que o 
preço em dólar dos jeans e o preço em libra dos suéte- 
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Taxas de câmbio do dólar e libra e o preço 
relativo de calças jeans norte-americanas de 
marca e suéteres britânicos 


TABELA 14.2 





1,94 


Preço relativo 
(pares de jeans/suéter) 
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1,67 


Nota: O cálculo acima supõe preços inalterados em dinheiro de USS 45 por 
par de jeans e £ 50 por suéter. 


res não são afetados pelas mudanças na taxa de câm- 
bio. Para testar sua compreensão, tente calcular sozinho 
esses preços relativos e confirme que o resultado desse 
cálculo é o mesmo para um britânico e para um norte- 
-americano. 

A tabela mostra que se o preço em dinheiro das 
mercadorias não muda, uma valorização do dólar em 
relação à libra faz com que os suéteres sejam mais bara- 
tos em termos de jeans (cada par de jeans compra mais 
suéteres), enquanto a depreciação do dólar em relação 
à libra faz os suéteres serem mais caros em termos de 
Jeans (cada par de jeans compra menos suéteres). Esses 
cálculos ilustram um princípio geral: com todo o resto 
igual, uma valorização da moeda de um país aumenta o 
preço relativo de suas exportações e diminui o preço rela- 
tivo de suas importações. De forma contrária, uma depre- 
ciação diminui o preço relativo das exportações de um país 
e aumenta o preço relativo de suas importações. 


O mercado cambial 
estrangeiro 


Assim como outros preços na economia são deter- 
minados pela interação de compradores e vendedores, 
as taxas de câmbio são determinadas pela interação das 
famílias, empresas e instituições financeiras que com- 
pram e vendem moedas estrangeiras para fazer paga- 
mentos internacionais. O mercado no qual o comércio 
monetário internacional acontece é chamado de mer- 
cado cambial estrangeiro. 


Os atores 


Os principais participantes do mercado cambial 
estrangeiro são os bancos comerciais, as corporações 
que se envolvem no comércio internacional, instituições 
financeiras não bancárias (como empresas de gestão de 
ativos e companhias de seguro) e bancos centrais. Os 
indivíduos também podem participar do mercado cam- 
bial estrangeiro — por exemplo, o turista que compra a 
moeda estrangeira na recepção de um hotel —, mas tais 
transações em dinheiro são uma fração insignificante do 
total do comércio cambial estrangeiro. 
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comercial, o Third National Bank. Então ela instrui 
o Third National Bank a debitar na conta em dólar 


Agora descrevemos os principais protagonistas do 
mercado e seus papéis. 
1. Bancos comerciais: os bancos comerciais são o centro 





do mercado cambial estrangeiro, porque quase toda 
transação internacional grande o bastante envolve o 
débito e o crédito de contas em bancos comerciais em 
vários centros financeiros. Portanto, a vasta maioria 
das transações cambiais estrangeiras envolve a troca de 
depósitos bancários designados em diferentes moedas. 
Vamos olhar um exemplo. Suponha que a Exxon- 
Mobil Corporation deseje pagar € 160.000 a um 
fornecedor alemão. Primeiro a ExxonMobil pega a 
cotação da taxa de câmbio com seu próprio banco 


da ExxonMobil e pagar os € 160.000 na conta do for- 
necedor em um banco alemão. Se a taxa de câmbio 
cotada para ExxonMobil pelo Third National é de 
US$ 1,2 por euro, US$ 192.000 (= US$ 1,2 por euro 
x € 160.000) são debitados da conta da ExxonMo- 
bil. O resultado final da transação é uma troca de 
um depósito US$ 192.000 no Third National Bank 
(agora de propriedade do banco alemão que forne- 
ceu os euros) por um depósito de € 160.000 utilizado 
pelo Third National para pagar ao fornecedor ale- 


mão da ExxonMobil. 


TAXAS DE CÂMBIO, PREÇOS DE AUTOMÓVEIS E GUERRAS CAMBIAIS 


Os automóveis são uma parcela significativa do 
comércio internacional e muitas economias desenvol- 
vidas são tanto exportadoras quanto importadoras 
significativas de carros. A competição é feroz — os 
Estados Unidos exportam Fords, a Suécia exporta Vol- 
vos, a Alemanha exporta BMWSs, o Japão exporta Hon- 
das e a Grã-Bretanha exporta Land Rovers, só para 
citar alguns — e o aumento das importações de auto- 
móveis no exterior possivelmente significa menos 
vendas para o produtor nacional. 

Portanto, as taxas de câmbio são de importância 
crítica para as montadoras. Por exemplo, quando a 
moeda da Coreia do Sul, o won, valoriza no mercado 
cambial estrangeiro, isso prejudica os produtores sul- 
-coreanos de duas formas distintas. Primeiro, os preços 
de carros importados que competem com os nacio- 
nais diminuem, porque os preços estrangeiros pare- 
cem menores quando medidos em termos de won. 
Portanto, as importações inundam o mercado e criam 
um preço nacional mais competitivo para os produto- 
res sul-coreanos como a Hyundai e a Kia. Segundo, os 
estrangeiros (cujas moedas depreciaram em relação ao 
won) descobrem que nos preço nacionais os carros na 
Coreia do Sul aumentaram e mudam suas compras para 
fornecedores mais baratos. Como resultado, as exporta- 
ções das montadoras sul-coreanas sofrem. Mais à frente 
(Capítulo 16), discutiremos as estratégias de preço que 
os produtores de itens especializados, como carros, 
podem adotar quando tentam defender sua parcela de 
mercado ante as mudanças da taxa de câmbio. 

Esses efeitos das taxas de câmbio em produto- 
res manufatureiros explicam por que as indústrias 
de exportação reclamam quando países estrangeiros 


adotam políticas que enfraquecem suas moedas. Em 
setembro de 2012, quando muitas moedas de países 
industriais sofreram depreciação por causa do cresci- 
mento econômico lento, o ministro da fazenda do Bra- 
silacusou os países mais ricos de travar “guerras cam- 
biais” contra as economias de mercado emergentes 
mais pobres. Após ler o Capítulo 17, você entenderá 
por que o crescimento econômico lento e a depre- 
ciação monetária podem andar juntos. O Capítulo 18 
discute como um fenômeno similar de “depreciação 
competitiva” ocorreu durante a Grande Depressão da 
década de 1930. 

A conversa sobre guerras cambiais surgiu nova- 
mente quando o iene japonês sofreu drástica depre- 
ciação no começo de 2013 (como descrito no primeiro 
parágrafo deste capítulo). É claro que as empresas 
japonesas foram as maiores beneficiárias, à custa de 
seus muitos concorrentes estrangeiros. De acordo 
com uma informação da Associated Press (AP) em 
maio de 2013, a Nissan foi capaz de cortar o preço em 
dólar de sete dos 18 modelos que vende nos Estados 
Unidos: na nova taxa de câmbio entre dólar e iene, até 
mesmo preços menores em dólar produziam receita 
suficiente em iene para cobrir tanto os custos da pro- 
dução japonesa quanto altos lucros em iene. A Nissan 
cortou o preço de seu modelo Altima em US$ 580 e 
o do modelo Armada SUV em USS 4.400. Como a AP 
informou, “Embora a Nissan negue, os analistas da 
indústria dizem que a companhia pode cortar os pre- 
ços por causa dos esforços japoneses para enfraque- 
cer o iene em relação ao dólar. Isso faz com que os 
carros e as partes feitas no Japão sejam mais baratas 
do que as mercadorias feitas nos Estados Unidos.”? 


2 “Nissan CutsPriceson7of Its U.S. Models”. USA Today, Imaio 2013. Disponívelem: <http://www.usatoday.com/story/money/cars/2013/ 


05/01/nissan-cuts-prices-juke/2127721/>. Acesso em: 12 nov. 2014. 
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Como o exemplo mostra, os bancos entram rotinei- 
ramente no mercado cambial estrangeiro para suprir 
as necessidades de seus clientes — principalmente cor- 
porações. Além disso, o banco também cotará para 
outros bancos taxas de câmbio na quais está disposto 
a comprar ou vender moedas. O comércio monetário 
estrangeiro entre bancos, chamado de negociação inter- 
bancária, representa muito da atividade no mercado 
cambial estrangeiro. Na verdade, as taxas de câmbio 
listadas na Tabela 14.1 são taxas interbancárias, que 
os bancos cobram uns dos outros. Nenhuma quantia 
abaixo de um milhão de dólares é comercializada nes- 
sas taxas. As taxas disponíveis para clientes corpora- 
tivos, chamadas de taxas de “varejo”, normalmente 
são menos favoráveis do que as taxas interbancárias 
de “atacado”. A diferença entre as taxas de varejo e 
atacado é a compensação que o banco tem por fazer o 
negócio. 

Por as operações internacionais serem tão extensas, 
grandes bancos comerciais são adequados para juntar 
compradores e vendedores de moeda. Uma corporação 
multinacional que quer converter US$ 100.000 em coroa 
sueca pode achar difícil e custoso encontrar outras cor- 
porações que queiram vender a quantidade correta de 
coroas. Ao servir vários clientes simultaneamente por 
meio de uma única compra de coroas suecas, um banco 
pode economizar nesses custos de pesquisa. 

2. Corporações. As corporações com operações em vá- 
rios países frequentemente fazem ou recebem paga- 
mentos em moedas diferentes da do país onde fica 
sua matriz. Para pagar os trabalhadores em uma fá- 
brica no México, por exemplo, a IBM pode precisar 
de pesos mexicanos. Se a IMB ganha só dólares ao 
vender os computadores nos Estados Unidos, ela 
pode adquirir os pesos de que precisa comprando-os 
com seus dólares no mercado cambial estrangeiro. 

3. Instituições financeiras não bancárias. Ao longo dos 
anos, a falta de regulamentação dos mercados finan- 
ceiros nos Estados Unidos, no Japão e em outros 
países, encorajou as instituições financeiras não ban- 
cárias, como fundos mútuos, a oferecerem aos seus 
clientes uma gama maior de serviços, muitos deles 
indistinguíveis daqueles oferecidos pelos bancos. 
Entre eles existem serviços envolvendo transações 
cambiais estrangeiras. Investidores institucionais, 
como fundos de pensão, trocam moedas estrangeiras 
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frequentemente — assim como as companhias de se- 
guro. Os fundos de hedge, que atendem indivíduos 
muito ricos e não estão vinculados às normas gover- 
namentais que limitam as estratégias de comércio de 
fundos mútuos, trocam ativamente no mercado cam- 
bial estrangeiro. 

4. Bancos centrais. No capítulo anterior, aprendemos 
que os bancos centrais de vez em quando intervêm 
nos mercados cambiais estrangeiros. Embora o vo- 
lume das transações do banco central não seja em 
geral amplo, o impacto dessas transações pode ser 
grande. A razão para esse impacto é que os par- 
ticipantes do mercado cambial estrangeiro acom- 
panham de perto as ações do banco central para 
obter indicações sobre políticas macroeconômicas 
futuras que podem afetar as taxas de câmbio. Além 
dos bancos centrais, as agências do governo também 
podem trocar no mercado cambial estrangeiro, mas 
os bancos centrais são os participantes oficiais mais 
regulares. 


Características do mercado 


O comércio cambial estrangeiro acontece em muitos 
centros financeiros, com os maiores volumes comercia- 
lizados acontecendo em grandes cidades como Londres 
(o maior mercado), Nova York, Tóquio, Frankfurt e 
Singapura. O volume mundial de comércio cambial 
estrangeiro é enorme e inchou nos anos recentes. Em 
abril de 1989, o valor total médio do comércio cambial 
estrangeiro era próximo de 600 bilhões de dólares por 
dia. Um total de 184 bilhões de dólares era trocado em 
Londres, 115 bilhões de dólares nos Estados Unidos 
e 111 bilhões em Tóquio. Vinte e um anos depois, em 
abril de 2010, o valor global diário do comércio cambial 
estrangeiro pulou para cerca de 4 trilhões de dólares. 
Um total de 1,85 trilhão de dólares foi trocado diaria- 
mente na Grã-Bretanha, 904 bilhões nos Estados Uni- 
dos e 312 bilhões no Japão. 

O telefone, o fax e links da Internet entre os prin- 
cipais centros de comércio cambial estrangeiro fazem 
cada um parte de um mercado mundial único, no qual 
o sol nunca se põe. Notícias sobre economia lançadas 
em qualquer hora do dia são imediatamente transmiti- 
das ao redor do mundo e podem desencadear uma onda 
de atividades pelos participantes do mercado. Mesmo 
após a troca em Nova York estar finalizada, os bancos 


3 Os números de abril de 1989 vêm de diferentes pesquisas feitas simultaneamente pela Reserva Federal de Nova York, pelo Banco da Inglaterra, 
pelo Banco do Japão, pelo Banco do Canadá e por autoridades financeiras da França, Itália, Holanda, Singapura, Hong Kong e Austrália. A 
pesquisa de abril de 2010 foi feita por 53 bancos centrais. Os números revisados são informados no “Triennial Central Bank Survey of Foreign 
Exchange and Derivatives Market Activity in April 2010: Preliminary Global Results”. Bank for International Settlements. Basileia, Suíça, set. 
2010. O comércio monetário estrangeiro norte-americano diário em 1980 tinha uma média em torno de 18 bilhões de dólares. 
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e corporações situados em Nova York com afiliados em 
outros fusos horários podem permanecer ativos no mer- 
cado. Os operadores de câmbio podem negociar de suas 
casas quando alertas de comunicação tarde da noite 
avisam-nos sobre importantes desenvolvimentos em um 
centro financeiro em outro continente. 

A interação dos centros financeiros implica que não 
pode existir diferença significativa entre a taxa de câm- 
bio dólar/euro cotada em Nova York às 9 da manhã 
e a taxa de câmbio dólar/euro cotada em Londres na 
mesma hora (que corresponde às 14 horas no horário 
de Londres). Se o euro estava sendo vendido em Nova 
York por US$ 1,1 e em Londres por US$ 1,2, os lucros 
poderiam ser alcançados por meio de arbitragem, o pro- 
cesso de comprar uma moeda barata e vendê-la mais 
caro. Nos preços listados anteriormente, o operador 
poderia, por exemplo, comprar um milhão de euros em 
Nova York por 1,1 milhão de dólares e imediatamente 
vender os euros em Londres por 1,2 milhão de dólares, 
tendo um lucro puro de US$ 100.000. Porém, se todos os 
operadores tentassem se aproveitar disso, sua demanda 
por euros em Nova York levaria o preço em dólar dos 
euros para cima ali e sua oferta de euros em Londres 
levaria para baixo o preço em dólar dos euros lá. Rapi- 
damente, a diferença entre as taxas de câmbio de Nova 
York e Londres desapareceria. Já que os operadores de 
câmbio estrangeiro olham para suas telas de computa- 
dor atentamente para oportunidades de arbitragem, as 
raras que chegam são pequenas e duram pouquíssimo. 

Embora a transação cambial estrangeira possa igua- 
lar quaisquer duas moedas, a maioria das transações 
(aproximadamente 85% em abril de 2010) é troca de 
moedas estrangeiras por dólares norte-americanos. Isso 
é verdade mesmo quando a meta de um banco é vender 
e comprar uma moeda que não seja o dólar! Um banco 
que deseja vender francos suíços e comprar shekels isra- 
elenses, por exemplo, normalmente venderá seus francos 
por dólares e então utilizará os dólares para comprar os 
shekels. Embora esse procedimento possa parecer um 
desvio, ele na verdade é mais barato para o banco do 
que a alternativa de tentar encontrar proprietários de 
shekels israelenses que desejem comprar francos suíços. 
A vantagem de trocar por meio de dólar é resultado da 
importância dos Estados Unidos na economia mundial. 


Como o volume das transações internacionais envol- 
vendo dólares é tão grande, não é difícil encontrar par- 
tes que estejam dispostas a trocar dólares em relação a 
francos suíços ou shekels. Em contraste, relativamente 
poucas transações exigem trocas diretas de francos suí- 
ços por shekels.! 

Por causa de seu papel essencial em tantas negocia- 
ções estrangeiras de troca, o dólar americano às vezes é 
chamado de moeda veículo. Uma moeda veículo é aquela 
que é amplamente utilizada para designar contratos 
internacionais feito por partes que não residem no país 
que a emite. Sugeriu-se que o euro, que foi introduzido 
no começo de 1999, vai evoluir e tornar-se uma moeda 
de veículo em pé de igualdade com o dólar. Em abril 
de 2010, cerca de 39% das trocas cambiais estrangeiras 
eram em relação ao euro, menos do que a metade da 
parcela do dólar, embora acima do número de 37% mar- 
cado três anos antes. O iene japonês é a terceira moeda 
mais importante, com uma parcela de mercado de 19% 
(em 200). A libra esterlina, que já foi segunda colocada 
atrás do dólar como moeda chave internacional, caiu 
muito em importância .é 


Taxas spot (à vista) e taxas futuras 


As transações cambiais estrangeiras que estamos dis- 
cutindo acontecem à vista: duas partes concordam em 
trocar depósitos bancários e executam o acordo imedia- 
tamente. As taxas de câmbio que governam tal comér- 
cio “a vista” são chamadas de taxas de câmbio spot e o 
negócio é chamado de transação spot. 

Os negócios de câmbio estrangeiro, de vez em 
quando, especificam uma data futura para a transação, 
uma data que pode ser de 30, 90, 180 dias ou até mesmo 
estar a muitos anos de distância. As taxas de câmbio 
cotadas nessas transações são chamadas de taxas de 
câmbio futuras. Em uma transação futura de 30 dias, por 
exemplo, as duas partes podem comprometer-se em 1º de 
abril a uma troca à vista de £ 100.000 por US$ 155.000 
em 1º de maio. A taxa de câmbio futura de 30 dias é, 
portanto, US$ 1,55 por libra e geralmente é diferente da 
taxa spot e das taxas futuras aplicadas a datas futuras 
diversas. Quando você concorda em vender libras por 
dólares em uma data futura em uma taxa futura acor- 
dada hoje, você “vendeu libras futuras” e “comprou 


4 A taxa de câmbio franco suíço/shekel pode ser recalculada das taxas de câmbio dólar/franco e dólar/shekel, como a taxa dólar/shekel dividida 
pela taxa dólar/franco. Se a taxa dólar/franco é US$ 0,80 por franco e a taxa dólar/shekel é US$ 0,20 por shekel, então a taxa franco suíço/ 
shekel é (0,20 dólar/shekel)/(0,80 dólar/franco) = 0,25 franco suíço/shekel. As taxas de câmbio entre moedas não dólar são chamadas de “taxas 


cruzadas” pelos operadores de câmbio estrangeiros. 


5 Para uma discussão mais detalhada das moedas veículo, veja Richard Portes e Hélêne Rey, “The Emergence of the Euro as na International 
Currency,” Economic Policy, v. 26, p. 307-343, 26 abr. 1998. Dados em ações de moeda do Bank for International Settlements, op. cit., tabela 
3. Para uma avaliação dos papéis futuros do dólar e do euro, veja as dissertações em Jean Pisani-Ferry e Adam S. Posen. (Eds.) The Euro at 
Ten:The Next Global Currency? Washington, D.C.: Peterson Institute for International Economics, 2009. Essas dissertações foram escritas 


antes da crise da área do euro, que será discutida no Capítulo 21. 
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dólares futuros”. A data futura na qual as moedas são 
de fato trocadas é chamada de data-valor.º A Tabela 14.1 
mostra as taxas de câmbio futuras para algumas das 
principais moedas. 

As taxas de câmbio futuras e spot, embora não neces- 
sariamente iguais, andam bem próximas, como ilustrado 
pelos dados mensais das taxas dólar/libra na Figura 14.1. 
O apêndice deste capítulo, que discute como as taxas de 
câmbio futuras são determinadas, explica essa relação 
próxima entre os movimentos nas taxas spot e futuras. 

Um exemplo mostra por que as partes podem querer 
envolver-se em transações cambiais futuras. Suponha que 
a Rádio Shack saiba que em 30 dias deve pagar em iene 
para um fornecedor japonês por uma carregamento de 
rádio que chegará nessa data. A Rádio Shack pode ven- 
der cada rádio por US$ 100 e deve pagar ao fornecedor 
Y 9.000 por rádio. O lucro da empresa depende da taxa 
de câmbio dólar/iene. Em uma taxa de câmbio spot atual 
de US$ 0,0105 por iene, a Rádio Shack pagaria (US$ 
0,0105 por iene) x (£ 9.000 por rádio) = US$ 94,50 
por rádio e, portanto, lucraria US$ 5,50 em cada rádio 
importado. Mas a Rádio Shack não terá fundo para 
pagar seu fornecedor até que os rádios cheguem e sejam 
vendidos. Se durante os próximos 30 dias o dólar sofrer 
depreciação inesperada para US$ 0,0115 por iene, a 
Rádio Shack terá de pagar (US$ 0,0115 por iene) x 
(4 9.000 por rádio) = US$ 103,50 por rádio e então per- 
deria US$ 3,50 em cada rádio. 


2 


Para evitar esse risco, a Rádio Shack pode fazer 
um acordo de câmbio futuro de 30 dias com o Bank of 
America. Se o Bank of America concordar em vender 
o iene para a Rádio Shack em 30 dias a uma taxa de 
US$ 0,0107 por iene, a Rádio Shack assegura que vai 
pagar exatamente (US$ 0,0107 por iene) x (4 9.000 por 
rádio) = US$ 96,30 por rádio para o fornecedor. Ao 
comprar o iene e vender os dólares no futuro, a Rádio 
Shack garante um lucro de US$ 3,70 por rádio e está 
segura contra a possibilidade de uma mudança repen- 
tina na taxa de câmbio tornar uma importação lucrativa 
em perda. No jargão do mercado cambial estrangeiro, 
diríamos que a Radio Shack cobriu seu risco de moeda 
estrangeira. 

De agora em diante, quando mencionarmos uma 
taxa de câmbio, mas não especificarmos se é uma taxa 
spot ou uma futura, sempre nos referiremos à taxa spot. 


Swaps cambiais estrangeiros 


Um swap cambial estrangeiro é uma venda spot de 
uma moeda combinada com uma recompra futura dessa 
moeda. Por exemplo, suponha que a companhia de 
automóveis Toyota acabou de receber um milhão 
de dólares das vendas nos Estados Unidos e terá de 
pagar esses dólares para um fornecedor da Califórnia 
em três meses. O departamento de gestão de ativos 
da Toyota, nesse meio tempo, gostaria de investir um 
milhão de dólares em títulos de euro. Um swap de três 


Taxas de câmbio futura e spot do dólar/libra, 1983-2013 





Taxas de câmbio futura e spot tendem a moverem-se de forma altamente correlacionada. 
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Fonte: Datastream. As taxas mostradas são taxas de câmbio futuras de 90 dias e taxas de câmbio spot ao fim do mês. 





6 Há algum tempo, levaria até dois dias para fechar mesmo transações cambiais estrangeiras spot. Em outras palavras, a data-valor para uma 
transação spot era, na verdade, de dois dias após o negócio firmado. Atualmente, a maioria das trocas spot de moedas importantes é fechada 


no mesmo dia. 
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meses em dólares por euros pode resultar em menores 
taxas de corretagem do que em duas transações separa- 
das de venda de dólares por euros spot e venda de euros 
por dólares no mercado futuro. Os swaps somam uma 
proporção significativa de todas as transações cambiais 
estrangeiras. 


Futuros e opções 


Vários outros instrumentos financeiros comerciali- 
zados no mercado cambial estrangeiro, como contratos 
futuros, envolvem trocas futuras de moedas. Entretanto, 
o tempo e as condições das trocas podem diferir daque- 
les especificados nos contratos futuros, dando aos nego- 
ciantes flexibilidade adicional para evitar riscos de câm- 
bio estrangeiro. 

Quando você adquire um contrato de futuros, você 
compra uma promessa de uma quantia específica de 
uma moeda estrangeira que será entregue em uma data 
específica no futuro. Um contato futuro entre você e 
outra parte privada é um forma alternativa de garantir 
que você receberá uma quantia de moeda estrangeira na 
data em questão. Mas embora você não tenha escolha 
sobre cumprir sua parte em um acordo futuro, pode ven- 
der seu contrato de futuros para uma bolsa organizada 
de futuros, tendo lucros ou perdas agora. Essa venda 
pode parecer vantajosa, por exemplo, se suas percepções 
sobre a taxa de câmbio spot futura mudarem. 

Uma opção cambial estrangeira dá a seu proprietário 
o direito de comprar ou vender uma quantia específica 
de moeda estrangeira a um preço específico, em qual- 
quer momento, até uma data de expiração específica. A 
outra parte do acordo, o vendedor da opção, é obrigada 
a vender ou comprar a moeda estrangeira a critério do 
proprietário da opção, que não tem nenhuma obrigação 
de exercer seu direito. 

Imagine que você não tem certeza de quando no pró- 
ximo mês vai receber um pagamento de moeda estran- 
geira. Para evitar o risco de perda, você pode querer 
comprar a opção de venda, que lhe dá o direito de vender 
a moeda estrangeira em uma taxa de câmbio conhecida 
a qualquer momento durante o mês. Se em vez disso 
você espera para fazer um pagamento no exterior em 
algum momento do mês, uma opção de compra, que 
lhe dá o direito de comprar a moeda estrangeira para 
fazer um pagamento a um preço conhecido, pode ser 
atrativa. As opções podem ser escritas para muitos ati- 
vos (incluindo o câmbio estrangeiro futuro) e, como o 
contrato de futuros, elas são compradas e vendidas livre- 
mente. Transações futuras, swaps, contratos de futuro e 
opções de compra e venda são todos exemplos de deri- 
vados financeiros, que vimos no Capítulo 13. 


A demanda por ativos em 
moeda estrangeira 


Agora vimos como os bancos, as corporações e outras 
instituições trocam depósitos bancários de moeda estran- 
geira em um mercado cambial estrangeiro mundial que 
opera 24 horas por dia. Para entender como as taxas de 
câmbio são determinadas pelo mercado cambial estran- 
geiro, primeiro devemos perguntar como as demandas 
dos principais protagonistas por diferentes tipos de depó- 
sitos de moeda estrangeira são determinadas. 

A demanda por um depósito bancário de moeda 
estrangeira é influenciada pelas mesmas considerações 
que influenciam a demanda por qualquer outro ativo. 
A principal entre essas considerações é a nossa visão de 
quanto o depósito valerá no futuro. O valor futuro de 
um depósito de moeda estrangeira depende, por sua vez, 
de dois fatores: a taxa de juro que oferece e a mudança 
esperada na taxa de câmbio da moeda em relação a 
outras moedas. 


Ativos e retornos de ativos 


Como você deve lembrar-se, as pessoas podem pos- 
suir riqueza em várias formas: ações, títulos, dinheiro, 
imóvel, vinhos raros, diamantes e assim por diante. O 
objetivo de adquirir riqueza, de poupar, é transferir 
poder de compra para o futuro. Podemos fazer isso para 
prover para nossos anos de aposentadoria, para nossos 
herdeiros ou simplesmente porque ganhamos mais do 
que precisamos gastar em um ano em particular e prefe- 
rimos poupar para um dia complicado. 


Definindo os retornos de ativos (Como o objetivo de 
poupar é fornecer consumo futuro, julgamos a conve- 
niência de um ativo em grande parte com base na sua 
taxa de retorno, isto é, o aumento percentual no valor 
que ele oferece sobre um período de tempo. Por exem- 
plo, suponha que no começo de 2015 você pague US$ 
100 por uma ação emitida pela Financial Soothsayers, 
Inc. Se a ação rende um dividendo de US$ 1 no começo 
de 2016, e se o preço da ação sobe de US$ 100 para 
US$ 109 por ação durante o ano, então você ganhou 
uma taxa de retorno de 10% na ação sobre 2015. Isto 
é, seu investimento de US$ 100 cresceu em valor para 
US$ 110, a soma do US$ 1 de dividendo e dos US$ 109 
que você poderia ganhar se vendesse a ação. Se a ação 
da Financial Soothsayers ainda gerasse um dividendo de 
US$ 1, mas caísse em preço para US$ 89 por ação, seu 
investimento de US$ 100 valeria somente US$ 90 ao fim 
do ano, dando uma taxa de retorno de 10% negativos. 
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É frequente não saber com certeza o retorno que um 
ativo realmente vai render após comprá-lo. Tanto o divi- 
dendo gerado pela ação quanto o preço para revenda, 
por exemplo, podem ser difíceis de prever. Sua decisão, 
portanto, deve ser baseada em uma taxa de retorno espe- 
rada. Para calcular uma taxa de retorno esperada sobre 
um período de tempo, você deve fazer sua melhor previ- 
são do valor total de um ativo no fim do período. A dife- 
rença de porcentagem entre o valor futuro esperado e o 
preço que você paga pelo ativo hoje deve ser igual à taxa 
de retorno esperada do ativo sobre o período de tempo. 

Quando medimos a taxa de retorno de um ativo, 
comparamos como um investimento no ativo muda no 
valor total entre duas datas. No exemplo anterior, com- 
paramos como o valor de um investimento na ação da 
Financial Soothsayers mudou entre 2012 (US$ 100) e 
2016 (US$ 110) para concluir que a taxa de retorno da 
ação foi de 10% por ano. 


240) 


Chamamos isso de taxa de retorno de dólar, porque 
os dois valores que comparamos são expressos em ter- 
mos de dólares. Entretanto, também é possível calcular 
diferentes taxas de retorno expressando os dois valores 
em termos de uma moeda estrangeira ou de uma com- 
moditiy como o ouro. 


A taxa real de retorno A taxa de retorno esperada que 
os poupadores consideram na hora de decidir quais ati- 
vos comprar é a taxa real de retorno esperada, isto é, a 
taxa de retorno calculada ao medir os valores do ativo 
em termos de uma cesta representativa ampla de produ- 
tos que os poupadores compram normalmente. É a taxa 
real de retorno que importa, porque o objetivo final de 
poupar é o consumo futuro, e somente o retorno real 
mede as mercadorias e serviços que um poupador pode 
comprar no futuro em retorno de desistir de algum con- 
sumo (isto é, poupar) hoje. 


COMÉRCIO DE CÂMBIO A PRAZO SEM ENTREGA NA ÁSIA 


Em um contrato padrão de câmbio futuro, duas 
partes concordam em trocar duas moedas diferen- 
tes em uma taxa acordada e em uma data futura. 
Entretanto, as moedas de muitos países em desen- 
volvimento não são totalmente convertíveis, o que 
significa que elas não podem ser trocadas livremente 
nos mercados internacionais de câmbio estrangeiro. 
Um exemplo importante de uma moeda inconvertível 
é o renminbi da China, que pode ser trocado dentro 
das fronteiras chinesas (por residentes), mas não de 
forma livre fora delas (porque o governo chinês não 
permite depósito de renminbi de propriedade irres- 
trita de não residentes na China). Portanto, para moe- 
das como o renminbi, a forma habitual de comércio 
de câmbio futuro não é possível. 

Países em desenvolvimento com moedas incon- 
vertíveis como a China entraram nas classificações 
de maiores participantes no comércio internacional e 
investimento. Normalmente, os negociantes utilizam 
o mercado de câmbio futuro para cobrirem seus riscos 
cambiais, mas em casos como o da China, como vimos, 
não pode existir um mercado futuro padrão. Não 
existe nenhuma forma de estrangeiros protegerem-se 
de riscos cambiais quando negociam com países de 
moedas inconvertíveis? 

Desde o começo da década de 1990, os mercados 
de comércio de câmbio a prazo sem entrega surgiram 
em centros como Hong Kong e Singapura para facili- 
tar a cobertura das moedas asiáticas não convertíveis. 





7 O regime monetário chinês é um exemplo de um sistema de taxa de câmbio fixa, que estudaremos em maior detalhe no Capítulo 18. 


Entre as moedas trocadas em mercados de câmbio 
futuro sem entrega estão o renminbi da China, o dólar 
de Taiwan e a rúpia da Índia. Ao utilizar contratos a 
prazo sem entrega, os negociantes podem proteger- 
se dos riscos cambiais sem nunca ter de trocar moe- 
das inconvertíveis. 

Vamos olhar um exemplo hipotético para ver como 
essa proteção pode ser feita. A General Motors acabou 
de vender alguns componentes de carro para a China. 
Seu contrato com a importadora chinesa afirma que 
em três meses a GM receberá o dólar equivalente a 10 
milhões de yuans em pagamento pelo carregamento 
enviado. (O yuan é a unidade na qual as quantias de 
renminbi são medidas, assim como a esterlina britânica 
é medida em libras.) O Banco Popular da China (PBC, 
na sigla em inglês), o banco central chinês, controla 
firmemente a taxa de câmbio de sua moeda trocando 
os dólares que possui por renminbis com os residentes 
nacionais.” 

Hoje, o PBC vai comprar ou vender o dólar norte- 
-americano por 6,8 yuans. Mas suponha que o PBC 
venha permitindo gradualmente que sua moeda 
valorize em relação ao dólar e a taxa que vai cotar 
em três meses é incerta: pode ser qualquer valor 
entre, digamos, 6,7 e 6,5 yuans por dólar. A GM gos- 
taria de fechar em uma taxa de câmbio futura de 6,6 
yuans por dólar, que o diretor financeiro da compa- 
nhia pode fazer normalmente apenas vendendo o 
recebimento dos 10 milhões de yuans esperados por 
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dólares nessa taxa. Infelizmente, a inconversibilidade 
do renminbi significa que a GM vai receber na ver- 
dade não o renminbi que pode vender no futuro, mas 
o dólar equivalente a 10 milhões de yuans, dólares 
que o importador pode comprar por meio do sistema 
bancário chinês. 

Entretanto, câmbio a prazo sem entrega resulta em 
um mercado futuro “virtual”. Eles fazem isso permitindo 
que negociantes não chineses façam apostas no valor 
do renminbi que são pagáveis em dólares. Para fechar 
uma taxa de câmbio a prazo sem entrega de 6,6 yuans 
por dólar, a GM pode assinar um contrato exigindo 
pagar a diferença entre o número de dólares que real- 
mente receber em três meses e a quantia que recebe- 
ria se a taxa de câmbio fosse exatamente 6,6 yuans por 
dólar, equivalente a 1/6,6 dólar por yuan = US$ 0,1515 
por yuan (após o arredondamento). Portanto, se a 
taxa de câmbio vier a ser 6,5 yuan por dólar (o que de 
outra forma seria boa sorte para a GM), a GM terá de 
pagar em seu contrato (1/6,5 — 1/6,6 dólares por yuan) 
x (10.000.000 yuans) = (US$ 0,1538 — USS 0,1515 por 
yuan) x (10.000.000 yuans) = US$ 23.310. 

Por outro lado, ao desistir da possibilidade da 
boa sorte, a GM também evita o risco de má sorte. 
Se a taxa de retorno acaba por ser de 6,7 yuans por 
dólar (o que de outra forma seria desfavorável para 
a GM), a GM terá de pagar a quantidade negativa de 


(US$ 0,1493 —- USS 0,1515 por yuan) x (10.000.000 
yuans) = -USS 22.614, isto é, ela receberá USS 22.614 
da outra parte contratante. O contrato de câmbio a 
prazo sem entrega permite à GM imunizar-se do risco 
cambial, mesmo que as partes que necessitam do 
contrato nunca troquem, de fato, a moeda chinesa. 

A Figura 14.2 mostra dados diários de taxas a 
prazo sem entrega do yuan para dólares como as 
datas-valor de um mês, um ano e dois anos para 
frente. (Vencimentos muito mais longos também são 
cotados.) As mudanças nessas taxas são mais variá- 
veis nos vencimentos mais longos, porque as taxas 
refletem as expectativas sobre a política futura de 
taxa de câmbio da China e o futuro mais distante 
é relativamente mais incerto do que o futuro mais 
próximo. 

Como as políticas de taxa de câmbio da China evo- 
luíram? De julho de 2005 até julho de 2008, a China 
seguiu uma política amplamente compreendida de 
permitir aos poucos que sua moeda sofresse depre- 
ciação em relação ao dólar. Por causa das expectativas 
durante esse período de que a taxa yuan/dólar cairia 
ao longo do tempo, as taxas futuras nas quais as pes- 
soas estavam dispostas a negociar para cobrir transa- 
ções daqui a dois anos estavam abaixo das taxas futu- 
ras de daqui um ano, que por sua vez estão abaixo das 
taxas futuras de daqui um mês. 


FIGURA 14.2 Taxas de câmbio futuras sem entrega, yuan chinês por dólar 
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Fonte: Datastream. 
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A China mudou sua política no verão de 2008, atre- 
lando o yuan rigidamente ao dólar sem anunciar uma 
data final para essa política. A ação alterou a relação entre 
as três taxas de futuro, como se pode ver no gráfico. Dois 
anos depois, em junho de 2010, a China anunciou seu 
retorno a uma taxa de câmbio supostamente mais flexível 
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para o yuan. Desde então, o yuan continua a ser valori- 
zado em relação ao dólar, mas em um ritmo gradual. 

O sistema e as políticas de taxa de câmbio da 
China têm sido foco de controvérsia internacional em 
anos recentes e falaremos mais sobre eles nos próxi- 
mos capítulos. 








Para continuar com nosso exemplo, suponha que o 
valor em dólar de um investimento na ação da Financial 
Soothsayers aumente em 10% entre 2015 e 2016, mas 
que os preços em dólar de todas as mercadorias e ser- 
viços também aumentem em 10%. Então, em termos de 
produção — em termos reais — o investimento não vale- 
ria mais em 2016 do que vale em 2015. Com uma taxa 
real de retorno de zero, a ação da Financial Soothsayers 
não seria um ativo muito desejável. 

Apesar de os poupadores preocuparem-se com as 
taxas reais de retorno esperado, as taxas de retorno 
expressas em termos monetários ainda podem ser utili- 
zadas para comparar retornos reais em ativos diferentes. 
Mesmo se todos os preços em dólar aumentarem em 
10% entre 2015 e 2016, uma garrafa de vinho raro cujo 
preço em dólar aumenta em 25% ainda é um investimento 
melhor do que um título cujo valor aumenta em 20%. A 
taxa real de retorno oferecida pelo vinho é de 15% (= 25% 
— 10%), enquanto a taxa oferecida pela ação é de somente 
10% (= 20% — 10%). Perceba que a diferença entre os 
retornos em dólar dos dois ativos (25% — 20%) deve ser 
igual à diferença de seus retornos reais (15% — 10%). A 
razão para essa igualdade é que dados os retornos em 
dólar dos dois ativos, uma mudança na taxa pela qual 
os preços em dólar das mercadorias estão aumentando 
muda os retornos reais dos dois ativos na mesma quantia. 

A distinção entre taxas reais de retorno e taxas de 
dólar de retorno ilustram um importante conceito no 
estudo de como os poupadores avaliam diferentes ativos: 
os retornos nos dois ativos não podem ser comparados 
a não ser que sejam medidos nas mesmas unidades. Por 
exemplo, não faz sentido comparar diretamente o retorno 
real de uma garrafa de vinho (15% em nosso exemplo) 
com o retorno em dólar da ação (20%), ou comparar o 
retorno em dólar de pinturas antigas com o retorno em 
euro do ouro. Somente após os retornos serem expressos 
em termos de uma unidade de medida comum, por exem- 
plo, tudo em termos de dólares, podemos dizer qual ativo 
oferece a maior taxa real de retorno esperada. 


Risco e liquidez 


Com todo o resto igual, os indivíduos preferem man- 
ter esses ativos oferecendo a maior taxa real de retorno 
esperada. Entretanto, nossas discussões futuras de ativos 


particulares mostrarão que “todo o resto” frequentemente 
não é igual. Alguns ativos podem ser avaliados pelos pou- 
padores por atributos outros que a taxa real de retorno 
esperada que eles oferecem. Os poupadores preocupam-se 
com duas características principais de um ativo além de 
seu retorno: seu risco, a variabilidade que contribui para 
a riqueza do poupador, e sua liquidez, a facilidade com a 
qual o ativo pode ser vendido ou trocado por mercadorias. 
1. Risco. O retorno real de um ativo é normalmente 
imprevisível e pode vir a ser bem diferente do que 
os poupadores esperam quando o compram. Em 
nosso último exemplo, os poupadores descobriram 
a taxa real de retorno esperada em um investimento 
em ações (10%) ao subtrair da taxa de aumento es- 
perada no valor do investimento em dólar (20%) a 
taxa esperada de crescimento em preços de dólar 
(10%). Mas se as expectativas estão erradas e o valor 
da ação em dólar permanece constante em vez de 
aumentar em 20%, o poupador termina com um re- 
torno real de 10% negativo (= 0% — 10%). Os pou- 
padores não gostam de incertezas e são relutantes 
em manter ativos que fazem sua riqueza altamente 
variável. Portanto, um ativo com alta taxa de retorno 
esperada pode parecer indesejável para poupadores 
se sua taxa de retorno realizada flutua amplamente. 
2. Liquidez. Os ativos também diferem de acordo com o 
custo e a velocidade com a qual os poupadores podem 
torná-los disponíveis. Uma casa, por exemplo, não é 
muito líquida, porque sua venda geralmente requer 
tempo e serviço de corretores e inspetores. Para ven- 
der uma casa rapidamente, a pessoa deve querer ven- 
der a um preço relativamente baixo. Em contraste, o 
dinheiro é o mais líquido de todos os ativos: é sempre 
aceito pelo valor nominal como pagamento para mer- 
cadorias e outros ativos. Os poupadores preferem ter 
alguns ativos líquidos como precaução contra despe- 
sas urgentes inesperadas que podem forçá-los a vender 
menos ativos em uma perda. Eles vão, portanto, con- 
siderar a liquidez de um ativo assim como seu retorno 
e risco esperado na hora de decidir quanto manter. 


Taxas de juros 


Como em outros mercados de ativos, os participantes 
no mercado cambial estrangeiro baseiam suas demandas 
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por depósitos de diferentes moedas em uma comparação 
de taxas de retorno esperadas desses ativos. Para compa- 
rar retornos em diferentes depósitos, os participantes do 
mercado precisam de duas informações. Primeiro, eles 
precisam saber como os valores em dinheiro dos depó- 
sitos mudarão. Segundo, precisam saber como as taxas 
de câmbio mudarão de forma que eles possam traduzir 
as taxas de retorno medidas em moedas diferentes em 
termos comparáveis. 

A primeira parte da informação necessária para cal- 
cular a taxa de retorno em um depósito de uma moeda 
em particular é a taxa de juros da moeda, a quantia da 
moeda que um indivíduo ganha ao emprestar uma uni- 
dade da moeda por ano. A uma taxa de juros de dólar de 
0,10 (cotada como 10% ao ano), o credor de um dólar 
recebe US$ 1,10 no fim do ano, US$ 1 que é o principal e 
10 centavos que são os juros. Olhando pelo outro lado da 
transação, a taxa de juros em dólares também é a quan- 
tidade que deve ser paga para pegar emprestado US$ 
1 por ano. Quando você compra um papel do Tesouro 
norte-americano você ganha a taxa de juros em dólares, 
porque está emprestado dólares para o governo norte- 
-americano. 

As taxas de juros desempenham um papel impor- 
tante no mercado cambial estrangeiro, porque os gran- 
des depósitos trocados ali pagam juros, cada um à taxa 
que reflete sua moeda de valor nominal. Por exemplo, 
quando a taxa de juros em dólares é de 10% ao ano, 


um depósito de US$ 100.000 vale US$ 110.000 após um 
ano. Quando a taxa de juros em euros é 5% por ano, 
um depósito de € 100.000 vale € 105.000 após um ano. 
Os depósitos pagam juros porque eles são empréstimos 
do depositante para o banco. Quando uma corporação 
ou instituição financeira deposita uma moeda em um 
banco, ela está emprestando essa moeda a um banco em 
vez de utilizá-la para despesas correntes. Em outras pala- 
vras, o depositante está adquirindo um ativo em valor 
nominal na moeda em que deposita. 

A taxa de juros de dólar é apenas a taxa de retorno de 
dólar sobre depósitos em dólares. Você “compra” o depó- 
sito ao emprestar ao banco US$ 100.000 e quando você 
é pago com 10% de juros no fim do ano, seu ativo vale 
US$ 110.000. Isso dá uma taxa de retorno de (110.000 — 
100.000)/100.000 = 0,10, ou 10% ao ano. Similarmente, a 
taxa de juros de uma moeda estrangeira mede o retorno 
da moeda estrangeira em depósitos daquela moeda. A 
Figura 14.3 mostra o comportamento mensal das taxas 
de juros do dólar e do iene japonês de 1978 a 2013. Essas 
taxas não são medidas em termos comparáveis, então 
não existe razão para elas estarem próximas ou compor- 
tarem-se de forma similar durante os anos. 


Taxas de câmbio e retornos de ativos 


As taxas de juros oferecidas por um depósito em 
dólar e em euro nos dizem como os valores do dólar e 
do euro vão mudar durante um ano. A outra parte da 


[FIGURA 16. | Taxas de juros em dólar de depósitos em iene, 1978-2013 





Já que as taxas de juros do dólar e do iene não são medidas em termos comparáveis, elas podem mover-se de modos bem 


diferentes durante o tempo. 
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Fonte: Datastream. São mostradas taxas de juros de três meses. 
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informação de que precisamos a fim de comparar as 
taxas de retorno oferecidas pelos depósitos de dólar 
e euro é a mudança esperada na taxa de câmbio do 
dólar/euro durante o ano. Para ver qual depósito, euro 
ou dólar, oferece uma maior taxa de retorno esperada, 
você deve perguntar: se eu utilizar dólares para com- 
prar um depósito de euro, quantos dólares eu vou ter 
de volta depois de um ano? Quando você responde a 
essa questão, está calculando a taxa de retorno de dólar 
em um depósito de euro, pois compara seu preço em 
dólar hoje com seu valor em dólar de um ano a partir 
de hoje. 

Para ver como abordar esse tipo de cálculo, vamos 
olhar para a seguinte situação: suponha que a taxa de 
câmbio de hoje (cotada em termos norte-americanos) 
é US$ 1,10 por euro, mas que você espera que ela seja 
de US$ 1,165 por euro em um ano (talvez porque você 
espere desenvolvimentos desfavoráveis na economia 
norte-americana). Suponha também que a taxa de juros 
do dólar é 10% ao ano, enquanto do euro é 5% ao ano. 
Isso significa que o depósito de US$ 1 paga US$ 1,10, 
enquanto um depósito de € 1 paga € 1,05 após um ano. 
Qual desses depósitos oferece o maior retorno? A res- 
posta pode ser encontrada em cinco passos. 

Passo 1. Utilize a taxa de câmbio dólar/euro de hoje 
para descobrir o preço em dólar de um depósito em euro 
de, digamos, € 1. Se a taxa de câmbio de hoje é US$ 1,10 
por euro, o preço em dólar de um depósito de € 1 é só 
USS 1,10. 

Passo 2. Utilize a taxa de juros do euro para encon- 
trar a quantia de euros que você terá de pagar daqui um 
ano se comprar um depósito de € 1 hoje. Você sabe que a 
taxa de juros em depósitos de euro é 5% ao ano. Então, 
ao fim do ano, seu depósito de € 1 valerá € 1,05. 

Passo 3. Utilize a taxa de câmbio que você espera que 
prevaleça daqui a um ano para calcular o valor esperado 
em dólar da quantia em euro determinada do Passo 2. Já 
que você espera que o dólar sofra depreciação em rela- 
ção ao euro durante o próximo ano, de forma que a taxa 
de câmbio daqui a 12 meses seja US$ 1,165 por euro, 
você espera que o valor em dólar do seu depósito em 
euro após um ano seja de US$ 1,165 por euro x € 1,05 
= US$ 1,223. 

Passo 4. Agora que você sabe que o preço em dólar 
de um depósito de € 1 hoje (US$ 1,10) e pode prever 
seu valor em um ano (US$ 1,223), pode calcular a taxa 
de retorno esperada em dólar de um depósito em euro 
como (1,223 — 1,10)/1,10 = 0,11 ou 11% ao ano. 

Passo 5. Já que a taxa de retorno em dólar dos depó- 
sitos em dólar (a taxa de juros do dólar) é somente 10% 
ao ano, você espera ficar em melhor situação ao manter 
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sua riqueza na forma de depósitos em euro. Apesar do 
fato de a taxa de juros em dólar ultrapassar a do euro em 
5% ao ano, a valorização esperada do euro em relação 
do dólar dá aos proprietários do euro um ganho poten- 
cial, que é grande o suficiente para fazer os depósitos em 
euro um ativo de maior rendimento. 


Uma regra simples 


Uma regra simples reduz esse cálculo. Primeiro, 
defina a taxa de depreciação do dólar em relação ao 
euro como o aumento da porcentagem na taxa de câm- 
bio dólar/euro durante um ano. No último exemplo, a 
taxa de depreciação esperada do dólar é (1,165 — 1,10)/ 
1,10 = 0,059, aproximadamente 6% ao ano. Uma vez 
que você calculou a taxa de depreciação do dólar em 
relação ao euro, nossa regra é: a taxa de retorno do 
dólar em depósitos em euro é aproximadamente a taxa 
de juros de euro mais a taxa de depreciação do dólar em 
relação ao euro. Em outras palavras, para traduzir o 
retorno em euro de depósitos em euro em termos de 
dólar, você precisa adicionar a taxa na qual o preço 
em dólar do euro aumenta durante um ano à taxa de 
juros do euro. 

Em nosso exemplo, a soma da taxa de juros do euro 
(5%) à taxa de depreciação esperada do dólar (aproxi- 
madamente 6%) é em torno de 11%, que é o que desco- 
brimos ser o retorno esperado em dólar em depósitos 
em euro no nosso primeiro cálculo. 

Resumimos nossa discussão introduzindo alguns 
símbolos: 


R, = taxa de juros de hoje em depósitos de euro de um 
ano, 


Es = taxa de câmbio dólar/euro de hoje (quantidade de 
dólares por euro), 


Ee = taxa de câmbio dólar/euro (quantidade de dólares 
por euro) que se espera que prevaleça em um ano 
a partir de hoje. 


(O sobrescrito * nesta última taxa de câmbio indica que é 
uma previsão da taxa de câmbio futura baseada no que 
as pessoas sabem hoje.) 

Utilizando esses símbolos, escrevemos a taxa de 
retorno esperada em um depósito de euro, medida em 
termos de dólares, como a soma de (1) a taxa de juros 
de euro e (2) a taxa de depreciação de dólar esperada em 
relação ao euro: 


Ret (Ee Es Ese 
Esse retorno esperado é o que deve ser comparado 


com a taxa de juros em depósito de dólar de um ano, Rg, 
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ao decidir se os depósitos em dólar ou em euro oferecem 
a maior taxa de retorno esperada.º A diferença da taxa 
de retorno esperada entre depósitos em dólar e em euro 
é, portanto, igual a R, menos a expressão anterior, 


R$ [Re + (Ee o Ego! Egd=R,— Re 
(Ege— Es! Ee 


S/€ 


(14.1) 


Quando a diferença é positiva, os depósitos em dólar 
rendem a maior taxa de retorno esperada. Quando é nega- 
tiva, os depósitos em euro rendem a maior taxa de retorno 
esperada. 

A Tabela 14.3 traz outras comparações ilustrativas. 
No caso 1, a diferença de juros em favor dos depósitos 
em dólar é 4% por ano (BR Rs 0,10 — 0,06 = 0,04) e 
nenhuma mudança na taxa de câmbio é esperada [(Eç. — 
Es Ese = 0,00]. Isso significa que a taxa real de retorno 
anual esperada em depósitos de dólar é 4%) mais alta do 
que daquelas em depósitos em euro, de forma que, com 
todas as outras coisas iguais, você preferiria manter sua 
riqueza em depósitos de dólar em vez de euro. 

No caso 2, a diferença de juros é a mesma (4%), mas 
só é compensada por uma taxa de depreciação esperada 
do dólar de 4%. Portanto, os dois ativos têm a mesma 
taxa de retorno esperada. 

O caso 3 é similar ao que discutimos antes: uma dife- 
rença de juros de 4% em favor dos depósitos de dólar é 
mais do que compensada por uma depreciação do dólar 
esperada de 8%, então os depósitos de euro são preferi- 
dos pelos participantes do mercado. 

No caso 4, existe uma diferença de juros de 2% em 
favor dos depósitos em euro, mas espera-se que o dólar 
seja valorizado em relação ao euro em 4% durante o 
ano. Portanto, a taxa de retorno esperada em depó- 
sitos de dólar é de 2% por ano mais alta do que os 
depósitos em euro. 


TABELA 14.3 


Até agora, temos traduzido todos os retornos em ter- 
mos de dólar. Mas a taxa de diferenciais de retorno que 
calculamos teria sido a mesma se tivéssemos escolhido 
expressar os retornos em termos de euros ou em termos 
de uma terceira moeda. Suponha, por exemplo, que 
queiramos medir o retorno em depósitos de dólar em 
termos de euros. Seguindo nossa regra simples, poderia- 
mos adicionar à taxa de juros de dólar, R,, a taxa de 
depreciação esperada do euro em relação ao dólar. Mas 
a taxa de depreciação esperada do euro em relação ao 
dólar é aproximadamente a taxa de valorização esperada 
do dólar em relação ao euro, isto é, a taxa de deprecia- 
ção esperada do dólar em relação ao euro com um sinal 
de menos na frente dela. Isso significa que em termos de 
euros, o retorno em um depósito de dólar é 
RR, (Ee Ego Ese 

A diferença entre a expressão acima e R, é idêntica 
à Equação (14.1). Portanto, não faz diferença para a 
nossa comparação se a medimos retornos em termos de 
dólares ou euros, contanto que suponhamos que medi- 
mos as duas em termos da mesma moeda. 


Retorno, risco e liquidez no mercado 
de câmbio estrangeiro 


Observamos mais cedo que um poupador que decide 
quais ativos manter pode preocupar-se com os riscos € a 
liquidez dos ativos, além de suas taxas reais de retorno 
esperadas. De modo similar, a demanda por ativos de 
moeda estrangeira depende não só dos retornos, mas tam- 
bém do risco e da liquidez. Mesmo se o retorno esperado 
em dólar para depósitos em euro for mais alto do que 
aquele em depósitos em dólar, por exemplo, as pessoas 
podem ficar relutantes em manter depósitos em euro se 
o pagamento para mantê-los varia de forma imprevisível. 


Comparando as taxas de retorno do dólar e depósitos de dólar e euro 





Taxa de depreciação esperada do 
dólar em relação ao euro 


Taxa de diferença de retorno entre 
depósitos de dólar e euro 





8 Se você calcular o retorno esperado em dólar de depósitos em euro utilizando o método exato dos cinco passos que descrevemos antes de 
introduzir a regra simples, você descobrirá que ele realmente igual a (1 + Rj) (Ee Es) — 1. 


Entretanto, essa fórmula exata pode ser reescrita como R, + (E 


EE 


E 
$/e 


$/€ 
$/€ Ei Re x (Ese = Es) (Ee: 


A expressão acima é bem próxima à fórmula obtida na regra simples, como geralmente é o caso, quando o produto R, X (Et. — Es)! Ese é um 


número menor. 


Capítulo 14 Taxas de câmbio e mercado de câmbio estrangeiro: uma abordagem de ativos u 


Não existe consenso entre os economistas sobre a 
importância do risco no mercado cambial estrangeiro. 
Mesmo a definição de “risco cambial estrangeiro” é 
tópico de debate. Para o momento, evitaremos essas 
questões complexas supondo que os retornos reais em 
todos os depósitos têm grau de risco igual, independen- 
temente da moeda de designação. Em outras palavras, 
assumimos que as diferenças de riscos não influenciam a 
demanda por ativos em moeda estrangeira. Entretanto, 
discutiremos o papel do risco cambial estrangeiro em 
maior detalhe no Capítulo 18.º 

Alguns participantes do mercado podem ser influen- 
ciados pelos fatores de liquidez na decisão de quais moe- 
das manter. A maioria desses participantes são empresas 
e indivíduos que conduzem o comércio internacional. 
Um importador norte-americano de produtos ou vinhos 
de marca francesa, por exemplo, pode achar conveniente 
manter euros para pagamentos de rotina se a taxa de 
retorno esperada em euros é menor do que a esperada 
em dólares. Como os pagamentos ligados ao comércio 
internacional representam uma fração muito pequena do 
total das transações cambiais estrangeiras, ignoramos o 
motivo de liquidez para manter moedas estrangeiras. 

Portanto, estamos supondo agora que os participan- 
tes do mercado cambial estrangeiro baseiam suas deman- 
das por ativos de moedas estrangeiras exclusivamente em 
uma comparação das taxas de retorno esperadas desses 
ativos. A razão principal para fazermos essa suposição é 
que simplifica nossa análise de como as taxas de câmbio 
são determinadas no mercado cambial estrangeiro. Além 
disso, os motivos de risco e liquidez para manter moedas 
estrangeiras parecem ser de importância secundária para 
muitas das questões internacionais macroeconômicas dis- 
cutidas nos próximos dois capítulos. 


Equilíbrio no mercado 
de câmbio estrangeiro 


Agora utilizaremos o que aprendemos sobre a 
demanda por ativos de moeda estrangeira para descrever 
como as taxas de câmbio são determinadas. Mostraremos 
que a taxa de câmbio na qual o mercado se situa é a que 
deixa os participantes satisfeitos em manter os suprimen- 
tos existentes de depósitos de todas as moedas. Quando 
os participantes mantêm de bom grado os suprimentos 


285 


existentes de depósitos de todas as moedas, dizemos que 
o mercado cambial estrangeiro está em equilíbrio. 

A descrição da determinação da taxa de câmbio dada 
nesta seção é somente o primeiro passo: uma explicação 
completa do nível atual da taxa de câmbio pode ser dada 
somente após examinarmos como os participantes do 
mercado cambial estrangeiro formam suas expectativas 
sobre as taxas de câmbio que eles esperam que prevale- 
çam no futuro. Os próximos dois capítulos olham para 
os fatores que influenciam as expectativas das taxas de 
câmbio futuras. Entretanto, para o momento, aceitare- 
mos as taxas de câmbio futuras conforme forem dadas. 


Paridade de juros: 
a condição de equilíbrio básico 

O mercado cambial estrangeiro está em equilíbrio 
quando depósitos de todas as moedas oferecem a mesma 
taxa de retorno esperada. A condição de que os retor- 
nos esperados nos depósitos de quaisquer duas moe- 
das são iguais quando medidos na mesma moeda é 
chamada de condição de paridade de juros. Fla implica 
que os potenciais proprietários de depósitos de moeda 
estrangeira olham para todos como ativos igualmente 
desejáveis, desde que suas taxas de retorno esperadas 
sejam as mesmas. 

Vamos ver por que o mercado cambial estrangeiro está 
em equilíbrio somente quando a condição de paridade de 
juros é mantida. Suponha que a taxa de juros do dólar seja 
10% e a taxa de juros do euro seja 6%, mas espera-se que 
o dólar sofra depreciação em relação ao euro a uma taxa 
de 8% sobre um ano. (Esse é o caso 3 da Tabela 14.3.) Nas 
circunstâncias descritas, a taxa de retorno esperada em 
depósitos de euro seria de 4% ao ano mais alta do que a 
taxa dos depósitos em dólar. Supusemos no fim da última 
seção que os indivíduos sempre preferem manter os depó- 
sitos das moedas que oferecem o maior retorno esperado. 
Isso implica que se o retorno esperado em depósitos de 
euro é 4% maior do que a taxa em depósitos de dólar, nin- 
guém estará disposto a manter os depósitos em dólares, e 
os que ainda têm esses depósitos tentarão vendê-los por 
depósitos em euro. Portanto, existirá um excesso de ofer- 
tas de depósitos em dólar e um excesso de demanda por 
depósitos em euro no mercado cambial estrangeiro. 

Como um exemplo contrastante, suponha que 
os depósitos em dólar ofereçam uma taxa de juros de 
10%, mas os depósitos em euro ofereçam taxa de 12%, 


9 Ao discutir as transações cambiais estrangeiras spot e futuras, alguns livros fazem uma distinção entre os “especuladores” cambiais estrangei- 
ros, participantes do mercado que supostamente preocupam-se apenas com os retornos esperados, e os “hedgers”, participantes do mercado 
cuja preocupação é evitar o risco. Afastamos-nos dessa tradição dos livros porque ela pode enganar os descuidados: embora os motivos espe- 
culativos e de hedge sejam potencialmente importantes na determinação da taxa de câmbio, a mesma pessoa pode ser tanto um especulador 
como um hedger se ela se importa tanto com o retorno quanto com o risco. Nossa hipótese experimental de que o risco é desimportante em 
determinar a demanda por ativos em moeda estrangeira significa, em termos de linguagem tradicional, que o motivo especulativo para manter 
moedas estrangeiras é muito mais importante do que o motivo de hedge. 
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e espera-se que o dólar seja valorizado em relação ao 
euro em 4% durante o próximo ano. (Esse é o caso 4 da 
Tabela 14.3.) Agora, o retorno em depósitos em dólar é 
2% mais alto. Nesse caso, ninguém necessitaria de depó- 
sitos em euro, então existiria um excesso de oferta e os 
depósitos em dólar teriam demanda excessiva. 

Entretanto, quando a taxa de juros do dólar é 10%, a 
taxa de juros do euro é 6% e a depreciação esperada do 
dólar em relação ao euro é 4%, os depósitos em dólar 
e em euro oferecem a mesma taxa de retorno, e os par- 
ticipantes do mercado cambial estrangeiro estão igual- 
mente dispostos a manter as duas moedas. (Esse é o caso 
2 da Tabela 14.3.) 

Somente quando todas as taxas de retorno esperadas 
são iguais — isto é, quando a condição de paridade de 
juros é mantida — não existe oferta em excesso de algum 
tipo de depósito e nenhuma demanda em excesso por 
outro. O mercado de câmbio estrangeiro está em equilíbrio 
quando não existe excesso em demanda ou oferta de um 
tipo de depósito. Podemos, portanto, dizer que o mercado 
cambial estrangeiro está em equilíbrio quando, e somente 
quando, a condição de paridade de juros é mantida. 

Para representar a paridade entre os depósitos de 
dólar e euro simbolicamente, utilizamos a Equação 
(14.1), que mostra a diferença nas taxas de retorno espe- 
radas de dois ativos medidas em dólares. As taxas de 
retorno esperadas são iguais quando 


R,=R,+ (E 


se Ego! Ese 


(14.2) 

Você provavelmente suspeita que quando os depósitos 
em dólar oferecem maior retorno do que os em euro, o 
dólar vai ser valorizado em relação ao euro ao passo que 
os investidores mudam seus fundos para dólares. Contra- 
riamente, o dólar deve sofrer depreciação em relação ao 
euro quando são os depósitos em euro que oferecem de 
início maior retorno. Sua intuição está totalmente cor- 
reta. No entanto, para compreender o mecanismo de tra- 
balho, devemos olhar com cuidado para como mudanças 
na taxa de câmbio iguais a essas ajudam a manter o equi- 
líbrio no mercado cambial estrangeiro. 


Como as mudanças na taxa de câmbio atual 
afetam os retornos esperados 


Como um primeiro passo na compreensão de como 
o mercado cambial estrangeiro encontra seu equilíbrio, 
examinamos como as mudanças na taxa de câmbio 
de hoje afetam o retorno esperado em um depósito de 
moeda estrangeira quando as taxas de juros e as expec- 
tativas sobre a taxa de câmbio futura não mudam. Nossa 
análise mostrará que, com todo o resto igual, a deprecia- 
ção da moeda de um país hoje diminui o retorno esperado 


da moeda nacional em depósitos de moeda estrangeira. 
Contrariamente, a valorização da moeda nacional, com 
todo o resto igual, aumenta o retorno esperado da moeda 
nacional em depósitos de moeda estrangeira. 

É mais fácil ver por que essas relações duram olhando 
um exemplo: como uma mudança na taxa de câmbio 
dólar/euro hoje, com tudo mantido constante, muda o 
retorno esperado, medido em termo de dólares em depó- 
sitos de euro? Suponha que a taxa dólar/euro de hoje seja 
US$ 1 por euro e a taxa de câmbio que você espera para 
a data de hoje no ano que vem seja US$ 1,05 por euro. 
Então, a taxa de depreciação esperada do dólar em rela- 
ção ao euro (1,05 — 1,00)/1,00 = 0,05, ou 5% por ano. Isso 
significa que quando você compra um depósito em euro, 
você não ganha só o juros R,, mas também recebe um 
“bônus” de 5% em termos de dólares. Agora suponha que 
a taxa de câmbio de repente pule para US$ 1,03 por euro 
(uma depreciação do dólar e uma valorização do euro), 
mas que a taxa futura esperada ainda seja US$ 1,05 por 
euro. O que acontece com o “bônus” que você esperava 
conseguir do aumento no valor do euro em termos de 
dólares? A taxa de depreciação esperada do dólar agora 
é somente (1,05 — 1,03)/1,03 = 0,019, ou 1,9%, em vez de 
5%. Já que R, não mudou, o retorno em dólar dos depó- 
sitos em euro, que é a soma de R, mais a taxa esperada de 
depreciação do dólar, caiu em 3,1% por ano (5% — 1,9%). 

Na Tabela 14.4, organizamos o retorno em dólar de 
depósitos em euro para vários níveis da taxa de câmbio 
dólar/euro atual E,., sempre supondo que a taxa de câm- 
bio futura permanece fixa em US$ 1,05 por euro e que a 
taxa de juros do euro é de 5% ao ano. Como se pode ver, 
um aumento na taxa de câmbio dólar/euro atual (uma 
depreciação do dólar em relação ao euro) sempre dimi- 
nui o retorno esperado em dólar de depósitos em euro 
(como em nosso exemplo), enquanto uma queda na taxa 
de câmbio dólar/euro atual (uma valorização do dólar 
em relação ao euro) sempre aumenta esse retorno. 

Pode ir contra a sua intuição que uma depreciação 
do dólar em relação ao euro faça os depósitos em euro 
menos atrativos em relação aos depósitos em dólar (dimi- 
nuindo o retorno esperado em dólar de depósitos em euro) 
enquanto uma valorização do dólar torna os depósitos 
em euro mais atrativos. Esse resultado parecerá menos 
surpreendente se você lembrar que supusemos que a taxa 
dólar/euro futura esperada e as taxas de juros não mudam. 
Uma depreciação do dólar hoje, por exemplo, significa 
que agora o dólar precisa depreciar em uma quantia 
menor para chegar qualquer nível futuro esperado dado. 
Se a taxa de câmbio dólar/euro futura esperada não muda 
quando o dólar sofre depreciação hoje, a depreciação 
futura esperada do dólar em relação ao euro, portanto, 
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Taxa de câmbio atual do dólar e do euro e a taxa de retorno esperada do dólar em depósitos de euro quando 





Taxa de juros em 
depósitos de euro 


Taxa de câmbio 
dólar/euro atual 


Taxa de depreciação esperada 
do dólar em relação ao euro 


Retorno esperado do dólar 
em depósitos de euro 





1,05 0,05 


0,00 0,05 





1,02 0,05 


0,029 0,079 





cai ou, alternativamente, a valorização futura esperada do 
dólar sobe. Já que as taxas de juros também não são alte- 
radas, a depreciação do dólar hoje, por consequência, faz 
com que os depósitos em euro sejam menos atrativos em 
comparação com aqueles em dólar. 

Colocando de outra forma, uma depreciação atual 
do dólar, que não afete nem as expectativas da taxa de 
câmbio nem as taxas de juros, deixa o pagamento futuro 
esperado em dólar de um depósito em euro igual, mas 
aumenta o custo atual em dólar do depósito. Isso natu- 
ralmente torna os depósitos em euro menos atrativos em 
relação aos depósitos em dólar. 

Pode também ir contra a sua intuição de que a taxa 
de câmbio atual pode mudar enquanto a taxa de câmbio 
esperada para o futuro não muda. De fato, estudaremos 
casos mais tarde neste livro em que as duas taxas mudam 
de uma vez só. No entanto, nós mantemos a taxa de câm- 
bio esperada futura constante na suposição atual, porque 
essa é a maneira mais clara de ilustrar o efeito da taxa de 
câmbio atual em retornos esperados. Se ajudar, você pode 
imaginar que estamos olhando para o impacto de uma 
mudança temporária tão breve que não tem efeito na taxa 
de câmbio esperada para o próximo ano. 

A Figura 14.4 mostra os cálculos na Tabela 14.4 em 
forma gráfica, o que será útil em nossa análise da deter- 
minação da taxa de câmbio. O eixo vertical na figura 
mede a taxa de câmbio dólar/euro atual e o eixo hori- 
zontal mede o retorno esperado em dólar dos depósi- 
tos em euro. Para valores fixos da taxa de câmbio dólar/ 
euro futura esperada e da taxa de juros de euro, a rela- 
ção entre a taxa de câmbio dólar/euro atual e o retorno 
esperado em dólar nos depósitos em euro define um cro- 
nograma inclinado para baixo. 


A taxa de câmbio de equilíbrio 


Agora que compreendemos por que a condição de 
paridade de juros deve ser mantida para o mercado 
cambial estrangeiro ficar em equilíbrio e como a taxa de 
câmbio atual afeta o retorno esperado em depósitos em 


moeda estrangeira, podemos ver como as taxas de câm- 
bio são determinadas. Nossa principal conclusão será de 
que as taxas de câmbio sempre se ajustam para manter 
a paridade de juros. Continuamos a supor que a taxa de 
juros do dólar, R,, a taxa de juros do euro, R,, e a taxa 


de câmbio futura dólar/euro, Eç., são todas dadas. 
A Figura 14.5 ilustra como a taxa de câmbio de equi- 
líbrio dólar/euro é determinada sobre essas suposições. 


A linha vertical no gráfico indica o nível dado de Ry, 


A relação entre o dólar atual, a taxa de 





FIGURA 14.4 câmbio do euro e o retorno esperado em 
dólar em depósitos de euro 
Dado que E$, = 1,05 e R, = 0,05, uma valorização do dólar 


em relação ao euro aumenta o retorno esperado em 
depósito de euro, medido em termos de dólares. 


A taxa de câmbio 
dólar/euro atual, Es 


1,07 


1,05 


1,03 


1,02 


1,00 


0,031 0,050 0,069 0,079 0,100 
O retorno esperado do dólar 
em depósitos de euro, Re + Fier Eye 
Espe 
== 
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o retorno em depósitos de dólares medidos em termos 
de dólares. A linha inclinada para baixo mostra como o 
retorno esperado de depósitos de euro, medidos em ter- 
mos de dólares, depende da taxa de câmbio atual dólar/ 
euro. Essa segunda linha é obtida da mesma forma que a 
linha mostrada na Figura 14.4, 

A taxa de equilíbrio dólar/euro é aquela indicada pela 
interseção das duas linhas no ponto 1, Eçe. Nessa taxa 
de câmbio, os retornos em depósitos de dólar e euro são 
iguais, de forma que a condição de paridade de juros da 
Equação (14.2), 


R, = Re há (Ese 


VE! 


VE Sie? 


é satisfeita. 

Vejamos por que a taxa de câmbio tenderá a estabili- 
zar no ponto 1 na Figura 14.5 se está inicialmente em um 
ponto como 2 ou 3. Primeiro suponha que estejamos no 
ponto 2, com a taxa de câmbio igual a Eç.. A linha incli- 
nada para baixo, que mede o retorno esperado em dólar 
para depósitos de euro, nos diz que na taxa de câmbio Es, 
a taxa de retorno em depósitos de euro, é menor que a 
taxa de retorno em depósitos de dólar, R,. Nessa situação, 
qualquer um que tenha depósitos de euro deseja vendê-los 
pelos depósitos de dólar mais lucrativos: o mercado cam- 
bial estrangeiro está fora de equilíbrio porque participantes 
como bancos e corporações multinacionais não estão dis- 
postos a manter depósitos de euro. 

Como a taxa de câmbio é ajustada? Os proprietários de 
depósitos de euro insatisfeitos tentam vendê-los por depó- 
sitos de dólar, mas como o retorno em dólar dos depósitos 


é maior do que aquele nos depósitos de euro na taxa de 
câmbio Ef, nenhum proprietário de depósito em dólar 
está disposto a vendê-lo por um depósito de euro nessa 
taxa. Enquanto os proprietários de euro tentam seduzir os 
proprietários de dólar oferecendo-lhes um melhor preço 
por dólares, a taxa de câmbio dólar/euro cai para E4.. Isto 
é, os euros tornam-se mais baratos que os dólares. Uma vez 
que a taxa de câmbio alcance E4., os depósitos de euro e 
dólar oferecem retornos iguais e os proprietários dos depó- 
sitos de euro não têm mais um incentivo para tentar ven- 
dê-los por dólares. O mercado cambial estrangeiro está, 
portanto, em equilíbrio. Ao cair de E. para Es, à taxa 
de câmbio iguala os retornos esperados nos dois tipos de 
depósitos ao aumentar a taxa na qual se espera que o dólar 
sofra depreciação no futuro, fazendo, desse modo, com 
que os depósitos de euro sejam mais atrativos. 

O mesmo processo funciona em reverso se estivermos 
inicialmente no ponto 3 com a taxa de câmbio de Eq. 
Nesse ponto, o retorno em depósitos de euro ultrapassa 
o retorno dos depósitos de dólar, então existe agora um 
excesso de oferta deste último. Quando proprietários relu- 
tantes de depósitos de dólar fazem oferta por depósitos de 
euro mais atrativos, o preço dos euros em termos de dólares 
tende a aumentar; isto é, o dólar tende a sofrer depreciação 
em relação ao euro. Quando a taxa de câmbio moveu-se 
para Ee as taxas de retorno são igualadas entre as moe- 
das e o mercado está em equilíbrio. A depreciação do dólar 
de Es. para Es torna os depósitos de euro menos atrativos 
em relação aos depósitos de dólar ao reduzir a taxa na qual 


se espera que o dólar sofra depreciação no futuro.!º 


[FIGURA 15 | Determinação da taxa de câmbio de equilíbrio dólar/euro 





Taxa de câmbio, Es, 


Retorno 
em depósitos 
de dólar 
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Esje 
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3 
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Retorno esperado em 
depósitos de euro 





R Taxas de retorno 
$ (em termos de dólar) 


O equilíbrio no mercado cambial estrangeiro está no 
ponto 1, onde os retornos esperados em dólar em 
depósitos de dólar e euro são iguais. 





10 Um exercício no final do capítulo pede para você mostrar que esta forma alternativa de olhar para o equilíbrio no mercado de câmbio dá as 


mesmas respostas que o método utilizado aqui no texto. 
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Taxas de juros, expectativas 
e equilíbrio 


Após vermos como as taxas de câmbio são determi- 
nadas pela paridade de juros, agora veremos como elas 
são afetadas pelas mudanças nas taxas de juros e em 
expectativas sobre o futuro, os dois fatores que mantemos 
constantes em nossas discussões anteriores. Veremos que 
a taxa de câmbio (que é o preço relativo de dois ativos) 
responde a fatores que alteram as taxas de retorno espera- 
das para esses dois ativos. 


O efeito da alteração de taxas de juros 
na taxa de câmbio atual 


Lemos frequentemente no jornal que o dólar é forte 
porque as taxas de juros norte-americanas são altas 
ou que está caindo porque as taxas de juros norte- 
-americanas estão em queda. Essas duas afirmações 
podem ser explicadas utilizando nossa análise do mer- 
cado cambial estrangeiro? 

Para responder a essa questão, novamente nos 
voltamos a um diagrama. A Figura 14.6 mostra um 
aumento na taxa de juros do dólar, de R$ para R$, 
como um deslocamento para a direita da linha vertical 
de retorno de depósitos de dólar. Na taxa de câmbio 
inicial Es, O retorno esperado em depósitos de dólar 
agora é maior do que o esperado em depósitos de euro 
por uma quantia igual à distância entre os pontos 1 
e 1º. Como temos visto, essa diferença faz com que o 
dólar seja valorizado para Es. (ponto 2). Como não 


Efeito de um aumento na taxa de juros do dólar 
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existiu mudança na taxa de juros do euro ou na taxa 
de câmbio futura esperada, a valorização do dólar hoje 
aumenta o retorno esperado em dólar dos depósitos de 
euro ao aumentar a taxa na qual se espera que o dólar 
sofra depreciação no futuro. 

A Figura 14.7 mostra o efeito de um aumento na taxa 
de juros do euro R,. Essa mudança faz a linha inclinada 
para baixo (que mede o retorno esperado do dólar em 
depósitos de euro) mover-se para a direita. (Para ver o 
porquê, pergunte-se como um aumento na taxa de juros 
do euro altera o retorno em dólar dos depósitos de euro, 
dada a taxa de câmbio atual e a taxa esperada futura.) 

Na taxa de câmbio inicial Eç,, à taxa de deprecia- 
ção esperada do dólar é a mesma de antes do aumento 
em R,, de forma que o retorno esperado em depósitos 
de euro agora ultrapassa o retorno dos depósitos de 
dólar. A taxa de câmbio dólar/euro aumenta (de Es. 
para Es.) para eliminar o excesso de oferta de ativos de 
dólar no ponto 1. Como anteriormente, a depreciação 
do dólar em relação ao euro elimina o excesso de oferta 
de ativos de dólar ao diminuir a taxa de retorno espe- 
rada em dólar nos depósitos de euro. Um aumento na 
taxas de juros europeias, portanto, leva a uma deprecia- 
ção do dólar em relação ao euro ou, olhando pela pers- 
pectiva europeia, uma valorização do euro em relação 
ao dólar. 

Nossa discussão mostra que, com tudo igual, um 
aumento nos juros pagos em depósitos de uma moeda 
faz com que essa moeda valorize em relação às moedas 
estrangeiras. 





Taxa de câmbio, Es, 


Retorno em dólar 
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Retorno esperado 
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Taxas de retorno 
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Um aumento na taxa de juros oferecida pelos depósitos 
em dólar de R$ para R$ faz com que o dólar seja valorizado 


de Ei (ponto 1) para Eí, (ponto 2). 
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FIGURA 14.7 
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Efeito de um aumento na taxa de juros do euro 
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Um aumento na taxa de juros paga pelos depósitos em 
euro faz com que o dólar sofra depreciação ES, (ponto 
1) para Eis (ponto 2). (Essa figura também descreve 
o efeito de um aumento na taxa de câmbio futura 


esperada de $/€.) 





Antes de concluirmos que a conta do jornal do efeito 
das taxas de juros nas taxas de câmbio está correta, deve- 
mos lembrar que nossa suposição de uma taxa de câmbio 
futura esperada constante muitas vezes é irreal. Em muitos 
casos, uma mudança nas taxas de juros será acompanhada 
por uma mudança na taxa de câmbio futura esperada. Essa 
mudança na taxa de câmbio futura esperada dependerá, 
por sua vez, das causas econômicas da mudança da taxa 
de juros. Comparamos possíveis relações diferentes entre 
as taxas de juros e as taxas de câmbio futuras esperadas no 
Capítulo 16. Por enquanto, tenha em mente que no mundo 
real não podemos prever como uma dada mudança na 
taxa de juros vai alterar as taxas de câmbio, a não ser que 
saibamos por que a taxa de juros está mudando. 


O efeito da alteração de expectativas na 
taxa de câmbio atual 


A Figura 14.7 também pode ser utilizada para estu- 
dar o efeito na taxa de câmbio atual de um aumento na 
taxa de câmbio dólar/euro futura esperada, E. 

Dada a taxa de câmbio atual, um aumento no preço 
futuro esperado de euros em termos de dólares aumenta 


a taxa de depreciação esperada do dólar. Por exemplo, 
se a taxa de câmbio atual é US$ 1 por euro e a taxa espe- 
rada a prevalecer em um ano é US$ 1,05 por euro, a taxa de 
depreciação esperada do dólar em relação ao euro é (1,05 — 
1,00)/1,00 = 0,05. Se a taxa de câmbio futura esperada sobe 
para US$ 1,06 por euro, a taxa de depreciação esperada 
também sobe, para (1,06 — 1,00)/1,00 = 0,06. 

Como um aumento da taxa de depreciação esperada 
do dólar aumenta o retorno esperado em dólar de depó- 
sitos de euro, a linha inclinada para baixo muda para a 
direita, como na Figura 14.7. Na taxa de câmbio inicial 
de Es. existe agora um excesso de oferta de depósitos 
de dólar: os depósitos em euro oferecem uma taxa de 
retorno esperada maior (medida em termos de dólar) do 
que os depósitos de dólar. Portanto, o dólar sofre depre- 
ciação em relação ao euro até que o equilíbrio seja alcan- 
çado no ponto 2. 

Concluímos que, com tudo igual, um aumento na 
taxa de câmbio futura esperada causa um aumento 
na taxa de câmbio atual. Similarmente, uma queda na 
taxa de câmbio futura esperada causa uma queda na taxa 
de câmbio atual. 


O QUE EXPLICA O CARRY TRADE? 


Durante boa parte da década de 2000, as taxas de 
juros do iene japonês eram próximas de zero (como 
mostra a Figura 14.3), enquanto as taxas de juros aus- 
tralianas eram confortavelmente positivas, subindo 
para mais de 7% ao ano até a primavera de 2008. 
Portanto, embora possa, parecer interessante pegar 





ienes emprestados e investi-los em títulos de dólar 
australiano, a condição de paridade de juros indica 
que essa estratégia não deve ser sistematicamente 
lucrativa: em média, a vantagem de juros dos dólares 
australianos não deveria desaparecer pela valorização 
relativa do iene? 
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No entanto, os atores do 
mercado que vão de espo- 
sas japonesas a fundos de 
hedge sofisticados foram, de 
fato, atrás dessa estratégia, 
investindo bilhões em dóla- 
res australianos e levando o 
valor da moeda para cima, 
em vez de para baixo, em 
relação ao iene. De forma mais geral, os investidores 
internacionais frequentemente pegam empréstimos 
de moedas de baixos juros (chamadas de moedas de 
“financiamento”) e compram moedas de altos juros 
(chamadas de moedas de “investimento”), com resul- 
tados que podem ser lucrativos em períodos longos. 
Essa atividade é chamada de carry trade e, embora 
seja geralmente impossível documentar precisamente 
o grau das posições de carry trade, ela pode se tornar 
muito intensa quando diferenciais de juros internacio- 
nais consideráveis acontecem. O predomínio do carry 
trade é prova de que a paridade de juros está errada? 

A resposta honesta é que embora a paridade de 
juros não seja exatamente mantida na prática, em 
parte por causa dos fatores risco e liquidez mencio- 
nados, os economistas ainda trabalham duro para 
entender se o carry trade requer explicação adicional. 
O trabalho deles provavelmente vai esclarecer melhor 


FIGURA 14.8 
2003-2013 
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o funcionamento dos mer- 
cados cambiais estrangei- 
ros, em especial, e dos mer- 
cados financeiros em geral. 
Um perigo importante do 
carry trade é que as moedas 
de investimento (as moedas 
com maiores juros que os 
carry traders miram) podem 
passar por quedas abruptas. A Figura 14.8 ilustra essa 
característica dos mercados cambiais estrangeiros, com- 
parando o retorno acumulativo em investir Y 100 em 
títulos de iene e em títulos de dólar australiano em dife- 
rentes horizontes de investimento, com o investimento 
inicial sendo feito no trimestre final de 2002. Como se 
pode ver, o investimento em iene rende quase nada, ao 
passo que os dólares australianos são compensadores, 
não só por causa de uma taxa de juros alta, mas por- 
que o iene tendeu a cair em relação ao dólar australiano 
durante o verão de 2008. Porém, em 2008, o dólar aus- 
traliano despencou em relação ao iene, caindo em preço 
de Y 104 para somente Y 61 entre julho e dezembro. 
Como a Figura 14.8 mostra, essa queda não acabou com 
os ganhos da estratégia de carry trade por completo 
— se a estratégia tivesse iniciado cedo o suficiente! É 
claro, quem entrou no negócio mais tarde, por exem- 
plo, em 2007, realmente foi muito mal. Contrariamente, 


Retorno de investimento cumulativo total em dólar australiano em comparação com o iene japonês, 





O carry trade do dólar australiano-iene tem sido lucrativo em média, mas está sujeito a grandes e súbitas reversões, 


assim como em 2008. 
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qualquer um experiente o suficiente para desenvolver a 
estratégia em junho de 2008 teria dobrado seu dinheiro 
em cinco anos e meio. O carry trade é obviamente um 
negócio muito arriscado. 

Podemos obter algum insight desse padrão ao 
imaginarmos que os investidores esperam que ocorra 
uma valorização anual gradual de 1% do dólar aus- 
traliano com alta probabilidade (digamos, 90%) e que 
ocorra uma grande depreciação de 40% com 10% de 
probabilidade. Então a taxa de valorização esperada 
do dólar australiano é: 


valorização esperada = (0,9) x 1 — (0,1) x 40 
=-3,1% ao ano. 


A taxa de valorização esperada negativa significa 
que, na verdade, espera-se que o iene valorize em 
média em relação ao dólar australiano. Além disso, a 
probabilidade de ocorrer uma queda nos primeiros seis 
anos do investimento é somente 1 — (0,9) = 1 - 0,53 = 
47%, menos do que meio a meio. O padrão resultante 
dos retornos acumulativos poderia facilmente ser 
parecido com aquele mostrado na Figura 14.8. Cálculos 
como esse são sugestivos e, embora seja improvável 
que eles expliquem a magnitude completa dos retor- 
nos de carry trade, pesquisadores descobriram que as 
moedas de investimento estão particularmente sujei- 
tas a quedas abruptas e as moedas de financiamento 
estão sujeitas a valorizações abruptas.!? 


Explicações complementares baseadas em con- 
siderações de risco e de liquidez também têm avan- 
çado. Com frequência, movimentos abruptos da moeda 
ocorrem durante crises financeiras, que são situações 
nas quais outra riqueza está sendo perdida e dinheiro 
vivo é particularmente valioso. Em tais circunstâncias, 
grandes perdas em posições de carry trade são ainda 
mais dolorosas e podem forçar os negociantes a vender 
outros ativos que possuem com uma perda.? Falaremos 
mais sobre crise nos próximos capítulos, mas é preciso 
notar que o colapso do dólar australiano em 2008 ocor- 
reu em meio a uma grave crise financeira global. 

Quando surgem grandes posições de carry trade, 
funcionários responsáveis pelas políticas econômi- 
cas internacionais dos governos geralmente perdem 
o sono. Em sua fase inicial, a dinâmica do carry trade 
aumentará as moedas de investimento conforme os 
investidores pilham a moeda e constroem exposição 
maior ainda a uma súbita depreciação da moeda de 
investimento. Isso faz com que a queda seja maior 
quando ela ocorre, de forma que os investidores que 
entraram com o pé errado atropelam-se para pagar 
seus empréstimos de financiamento. O resultado é 
uma maior volatilidade da taxa de câmbio em geral, 
assim como a possibilidade de maiores perdas do 
negociante com repercussões negativas nos merca- 
dos de ações, mercados de títulos e mercados para 
empréstimos interbancários. 


11 Se as quedas são eventos independentes durante o tempo, a probabilidade de que uma queda não ocorra em seis anos é (0,9). Portanto, 


a probabilidade de que uma queda ocorra nos períodos de seis anos é 1 — (0,9)º. 


12 Veja: Markus K. Brunnermeier, Stefan Nagel: Lasse H. Pedersen, “Carry Trades and Currency Crashes,” NBER Macroeconomics An- 
nual, v. 23, p. 313-347, 2008. Essas descobertas são consistentes com o aparentemente grande sucesso empírico da condição de paridade 
de juros sobre períodos relativamente longos, como documentado por Menzie Chinn, “The (Partial) Rehabilitation of Interest Rate 
Parity in the Floating Rate Era: Longer Horizons, Alternative Expectations, and Emerging Markets,” Journal of International Money 


and Finance, v. 25, p. 7-21, fev. 2006. 


13 Veja: Brunnermeier et al., ibid., assim como: Craig Burnside, “Carry Trades and Risk”. In: Jessica James, Ian Marsh; Lucio Sarno 
(Eds.). Handbook of Exchange Rates. Hoboken, NJ: John Wiley & Sons, 2012. p. 283-312. 
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1, 


A taxa de câmbio é o preço da moeda de um país em termos 
da moeda de outro país. As taxas de câmbio desempenham 
um papel nas decisões de despesas, porque elas nos permi- 
tem traduzir preços de países diferentes em termos compa- 
ráveis. Com todo o resto igual, a depreciação da moeda de 
um país em relação às moedas estrangeiras (um aumento 
nos preços das moedas estrangeiras na moeda nacional) faz 
com que suas exportações sejam mais baratas e suas im- 
portações mais caras. Uma valorização da moeda de um país 
(uma queda nos preços das moedas estrangeiros na moeda 
nacional) faz com que suas exportações sejam mais caras e 
suas importações mais baratas. 





As taxas de câmbio são determinadas no mercado de câm- 
bio estrangeiro. Os principais participantes desse mercado 
são os bancos comerciais, as corporações internacionais, as 
instituições financeiras não bancárias e os bancos centrais 
nacionais. Os bancos comerciais desempenham um papel 
fundamental no mercado porque facilitam a troca de de- 
pósitos bancários remunerados, o que compõe o comércio 
cambial estrangeiro. Apesar de o comércio cambial estran- 
geiro acontecer em vários centros financeiros ao redor do 
mundo, a tecnologia de comunicação moderna liga esses 
centros em um único mercado que está aberto 24 horas 
por dia. Uma categoria importante de comércio cambial 
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estrangeiro é o comércio futuro, no qual as partes concor- 
dam em trocar moedas em uma data futura, a uma taxa de 
câmbio previamente negociada. Em contraste, os negócios 
spot são fechados imediatamente. 


Como a taxa de câmbio é o preço relativo de dois ativos, 
ela é mais apropriadamente pensada como um preço de 
ativo. O princípio básico da precificação de ativos é que o 
valor atual do ativo depende de seu poder de compra futuro 
esperado. Ao avaliar um ativo, os poupadores olham para 
a taxa de retorno esperada que ele oferece, isto é, a taxa 
na qual se espera que o valor de um investimento em um 
ativo cresça durante o tempo. É possível medir a taxa de 
retorno esperada de um ativo de formas diferentes, cada 
uma dependendo das unidades nas quais o valor do ativo 
é medido. Os poupadores preocupam-se com a taxa real de 
retorno esperada de um ativo, a taxa na qual seu valor é ex- 
presso em termos da expectativa de aumento de uma cesta 
representativa de produção. 


Quando os retornos relativos de um ativo são relevantes, 
como no mercado cambial estrangeiro, é apropriado com- 
parar as mudanças esperadas nos valores monetários dos 
ativos, desde que esses valores sejam expressos na mes- 
ma moeda. Se os fatores de risco e liquidez não influenciam 
fortemente as demandas por ativos de moeda estrangeira, 
os participantes do mercado cambial estrangeiro sempre 
preferem manter seus ativos que produzem a maior taxa de 
retorno esperada. 


Os retornos nos depósitos negociados no mercado de câm- 
bio estrangeiro dependem das taxas de juros e das mudan- 
ças esperadas da taxa de câmbio. Para comparar as taxas 
de retorno esperadas oferecidas pelos depósitos de dólar e 
euro, por exemplo, o retorno em depósitos de euro deve ser 


TERMOS-CHAVE 


expresso em termos de dólar ao adicionar à taxa de juros 
de euro a taxa esperada de depreciação do dólar em relação 
ao euro (ou taxa de valorização do euro em relação ao dólar) 
sobre os depósitos mantidos no período. 


O equilíbrio no mercado cambial estrangeiro exige parida- 
de de juros. Isto é, os depósitos de todas as moedas devem 
oferecer a mesma taxa de retorno esperada quando os re- 
tornos são medidos em termos comparáveis. 


Para as taxas de juros e uma expectativa da taxa de câmbio 
futura dadas, a condição de paridade de juros nos diz qual 
é o equilíbrio atual da taxa de câmbio. Quando o retorno 
esperado em dólar em depósitos de euro ultrapassa o re- 
torno dos depósitos de dólar, por exemplo, o dólar imedia- 
tamente sofre depreciação em relação ao euro. Com todas 
as outras coisas iguais, a depreciação atual do dólar reduz o 
retorno esperado em dólar em depósitos de euro ao reduzir 
a taxa de depreciação do dólar em relação ao euro esperado 
para o futuro. Similarmente, quando o retorno esperado em 
depósitos de euro fica abaixo do retorno em depósitos de 
dólar, este deve imediatamente ser valorizado em relação 
ao euro. Com todas as outras coisas iguais, uma valorização 
atual do dólar faz com que os depósitos em euro tornem-se 
mais atrativos ao aumentar a depreciação futura esperada 
em relação à moeda europeia. 


Com tudo igual, um aumento nas taxas de juros do dólar 
faz com que o dólar valorize em relação ao euro, enquanto 
um aumento nas taxas de juros do euro faz com que o dó- 
lar sofra depreciação em relação ao euro. A taxa de câmbio 
atual também é alterada por mudanças em seu nível futuro 
esperado. Por exemplo, se existe um aumento no nível futu- 
ro esperado da taxa dólar/euro, então, a taxas de juros inal- 
teradas, a taxa de câmbio dólar/euro também aumentará. 





arbitragem, p. 276 

condição de paridade de juros, p. 285 
depreciação, p. 272 

liquidez, p. 281 

mercado cambial estrangeiro, p. 273 
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negociação interbancária, p. 275 
risco, p. 281 
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1. 


Em Munique, a salsicha branca tipo bratwurst custa € 5. Um 
cachorro-quente custa US$ 4 no Fenway Park em Boston. A 
uma taxa de câmbio de US$ 1,05/por euro, qual é o preço 
da salsicha bratwurst em termos de cachorro quente? Com 
tudo igual, como esse preço relativo muda se o dólar depre- 
cia para US$ 1,25 por euro? Em comparação com a situação 
inicial, o cachorro-quente torna-se mais ou menos caro em 
relação à salsicha bratwurst? 


Como definido na nota de rodapé 4, taxas de câmbio cru- 
zadas são taxas de câmbio cotadas em relação a moedas 
além do dólar norte-americano. Se você voltar para a Tabela 
14.1, notará que ela lista não só as taxas de câmbio em rela- 
ção ao dólar, mas também as taxas cruzadas em relação ao 
euro e à libra esterlina. O fato de que podemos obter a taxa 
de câmbio franco suíço/shekel israelense, digamos, da taxa 
dólar/franco e da taxa dólar/shekel decorre de afastar uma 
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estratégia de arbitragem potencialmente lucrativa conhe- 
cida como arbitragem triangular. Como exemplo, suponha 
que o preço em franco suíço de um shekel está abaixo do 
preço em franco suíço de um dólar vezes o preço em dólar 
de um shekel. Explique por que em vez de comprar shekels 
com dólares, seria mais barato comprar francos suíços com 
dólares e utilizar os francos para comprar os shekels. Desse 
modo, a situação hipotética oferece uma oportunidade de 
lucro sem risco e, portanto, não é consistente com a maxi- 
mização do lucro. 


A Tabela 14.1 informa as taxas de câmbio não só em relação 
ao dólar norte-americano, mas também em relação ao euro 
e à libra esterlina. (Cada linha dá o preço do dólar, do euro 
e da libra, respectivamente, em termos de uma moeda di- 
ferente.) Ao mesmo tempo, dá os preços em dólar spot do 
euro (US$ 1,3221 por euro) e da libra esterlina (US$ 1,5539 
por libra). Escolha quaisquer cinco moedas da tabela e mos- 
tre que as três taxas de câmbio spot cotadas (em termos de 
dólares, euros e libras) quase excluem a arbitragem trian- 
gular. Por que precisamos adicionar a palavra “quase”? 


O petróleo é vendido em um mercado mundial e tende a ser 
precificado em dólares norte-americanos. O Nippon Steel 
Chemical Group do Japão necessita importar petróleo para 
utilizar na produção de plásticos e outros produtos. Como 
seus lucros são afetados quando o iene sofre depreciação 
em relação ao dólar? 


Calcule as taxas de retorno de dólar dos seguintes ativos: 

a. Um quadro cujo preço aumenta de US$ 200.000 para 
USS 250.000 em um ano. 

b. Uma garrafa de um raro Borgonha, Domaine de la Ro- 
manée-Conti 2011, cujo preço aumenta de US$ 255 para 
US$ 275 entre 2013 e 2014. 

c. Um depósito de £ 10.000 em um banco em Londres em 
um ano no qual a taxa de juros de libras é 10% e a taxa de 
câmbio USS$/£ vai de US$ 1,50 por libra pra USS 1,38 por 
ibra. 





Quais seriam as taxas de reais de retorno em ativos na 
questão anterior se as mudanças de preços descritas fos- 
sem acompanhadas de um aumento simultâneo de 10% em 
todos os preços do dólar? 


Suponha também que a taxa de juros de dólar é 10% ao ano 
enquanto a taxa de juros de euro é 5% ao ano. Qual é a re- 
lação entre a taxa de câmbio de equilíbrio atual US$/£ e seu 
nível futuro esperado? Suponha que a taxa de câmbio US$/£ 
esperada futura, USS 1,52 por libra, permaneça constante 
enquanto a taxa de juros britânica aumenta para 10% ao 
ano. Se a taxa de juros norte-americana também permanece 
constante, qual é a nova taxa de câmbio US$/£ de equilíbrio? 


Os negociantes nos mercados de ativos aprendem que a 
taxa de juros dos dólares vai cair em um futuro próximo. 
Utilize a análise diagramática deste capítulo para determi- 
nar o efeito na taxa de câmbio dólar/euro atual, supondo 
que as taxas de juros atuais dos depósitos de dólar e de 
euro não mudem. 


Observamos que poderíamos ter desenvolvido nossa aná- 
lise diagramática do equilíbrio do mercado cambial estran- 
geiro pela perspectiva da Europa, com a taxa de câmbio 
euro/dólar Ecl= UE no eixo vertical; uma linha vertical 
em R,, para indicar o retorno em euro em depósitos de euro; 
e uma linha inclinada para baixo, mostrando como o retor- 
no em euro do dólar varia com E,,. Obtenha essa figura al- 
ternativa de equilíbrio e utilize-a para examinar o efeito de 
mudanças nas taxas de juros e na taxa de câmbio esperada 
futura. Suas respostas estão de acordo com aquelas que en- 
contramos anteriormente? 


10. A afirmação a seguir apareceu no New York Times em 7 de 


11. 


12. 


13. 


agosto de 1989 ("Dollar's Strength a Surprise”, p. D1): 


Mas agora o sentimento é que a economia está se 
dirigindo para um “pouso suave”, com a economia desa- 
celerando significativamente e a inflação retrocedendo, 
mas sem uma recessão. 

Esse panorama é bom para o dólar por duas razões. 
Um pouso suave não é tão prejudicial quanto uma reces- 
são, então os investimentos estrangeiros que suportam o 
dólar estão mais propensos a permanecerem. 

Também, um pouso suave não forçaria a Reserva 
Federal a puxar as taxas de juros drasticamente para 
baixo para estimular o crescimento. Taxas de juros em 
queda podem exercer uma pressão para baixo no dólar, 
porque elas fazem os investimentos em títulos em dóla- 
res serem menos atrativos para os estrangeiros, levando 
à venda de dólares. Além disso, o otimismo suscitado 
pela expectativa de um pouso suave pode até mesmo 
compensar algumas das pressões das baixas taxas de 
juros do dólar. 


a. Mostre como você interpretaria o terceiro parágrafo dessa 
afirmação utilizando o modelo de determinação da taxa 
de câmbio deste capítulo. 

b. Quais fatores adicionais na determinação da taxa de câm- 
bio poderiam ajudá-lo a explicar o segundo parágrafo? 


Suponha que as taxas de câmbio em dólar do euro e do iene 
sejam igualmente variáveis. Entretanto, o euro tende a sofrer 
depreciação inesperada em relação ao dólar quando o retor- 
no no resto de sua riqueza é inesperadamente alto, enquanto 
o iene tende a valorizar inesperadamente nas mesmas cir- 
cunstâncias. Como um morador norte-americano, qual moe- 
da, o euro ou o iene, você consideraria mais arriscada? 


Alguma das discussões neste capítulo levou-o a acreditar 
que os depósitos de dólar podem tem características de 
liquidez diferentes daquelas em depósitos de outras moe- 
das? Se sim, como essas diferenças afetariam o diferencial 
de juros entre, digamos, os depósitos de dólar e de peso 
mexicano? Você tem algum palpite sobre como a liquidez 
dos depósitos de euro podem mudar com o tempo? 


Em outubro de 1979, o Banco Central norte-americano (o Fe- 
deral Reserve System) anunciou que desempenharia um pa- 
pel menos ativo na limitação das flutuações nas taxas de ju- 
ros do dólar. Após essa nova política ser colocada em ação, as 
taxas de câmbio do dólar em relação a moedas estrangeiras 
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tornaram-se mais voláteis. A nossa análise do mercado 
cambial estrangeiro sugere qualquer conexão entre esses 
dois eventos? 


14. Imagine que todo mundo no planeta paga um imposto de 
T por cento em ganhos de juros e em ganhos de qualquer 
capital por causa de mudanças da taxa de câmbio. Como tal 
imposto altera a análise da condição de paridade de juros? 
Como a sua resposta muda se o imposto aplica-se aos ga- 
nhos de juros, mas não aos ganhos de capital, que não são 
taxados? 


15. Suponha que a taxa de câmbio dólar/euro de um ano, a par- 
tir de agora, seja US$ 1,26 por euro e a taxa de câmbio spot 
seja de US$ 1,2 por euro. Qual é o prêmio futuro em euros 
(o desconto futuro em dólares)? Qual é a diferença entre a 
taxa de juros de um ano em depósitos de dólar e em depó- 
sitos de euro (supondo que não exista reembolso de risco)? 


16. A moeda única europeia, o euro, foi introduzida em janeiro 
de 1999, substituindo todas as moedas dos 11 membros da 
União Europeia, incluindo França, Alemanha, Itália e Espa- 
nha (mas não a Grã-Bretanha; veja o Capítulo 21). Você acha 
que, imediatamente após a introdução do euro, o valor da 
moeda estrangeira em troca pelo euro era maior ou menor 
do que o valor em euro do comércio pré-1999 nas 11 moe- 
das nacionais originais? Explique sua resposta. 


17. Geralmente, as multinacionais têm fábricas de produção 
em uma série de países. Por consequência, eles podem mo- 
ver a produção de localidades caras para outras mais ba- 
ratas em resposta a vários desenvolvimentos econômicos, 
um fenômeno chamado terceirização quando uma empresa 
baseada nacionalmente move parte de sua produção para o 


LEITURAS ADICIONAIS 


Zum 


exterior. Se o dólar sofre depreciação, o que você espera que 
aconteça com a terceirização feita pelas companhias norte- 
-americanas? Explique e forneça um exemplo. 


18. A taxa de juros em papéis do Tesouro norte-americano de 
três meses caiu para níveis muito baixos no fim de 2008, e 
permaneceu assim por vários anos. Com início em janeiro 
de 2009 e término em dezembro de 2013, encontre os da- 
dos da taxa de três meses dos papéis do Tesouro no Federal 
Reserve Economic Data (FRED), no Federal Reserve de Saint 
Louis. Encontre os dados da taxa de câmbio do dólar norte- 
-americano em relação ao won coreano do Bank of Korea 
Economic Statistics System, em: <http://ecos.bok.or.kr/flex/ 
EasySearch e.jsp> e na mesma fonte encontre os dados 
da taxa de juros na Korean 91-day Monetary Stabilization 
Bond. Imagine que você pegou dólares emprestados na 
taxa dos papéis do Tesouro para investir nos títulos corea- 
nos de estabilização, fazendo assim um carry trade que o 
expõe ao risco das flutuações da taxa de câmbio won/dólar. 
Como no estudo de caso no texto, calcule o retorno total em 
seu carry trade para cada mês, com início em fevereiro de 
2009 e com término em dezembro de 2013. 


19. O capítulo explicou o motivo da comemoração dos exporta- 
dores quando suas moedas nacionais sofrem depreciação. 
Ao mesmo tempo, os consumidores nacionais acham que 
pagam preços maiores, então eles devem ficar desaponta- 
dos quando a moeda torna-se mais fraca. Por que os expor- 
tadores normalmente vencem, de forma que os governos 
frequentemente parecem receber bem as depreciações en- 
quanto tentam evitar as valorizações? (Dica: pense sobre a 
analogia com as tarifas aduaneiras protecionistas.) 
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Este apêndice explica como as taxas de câmbio a 
prazo são determinadas. Sob a suposição de que a con- 
dição de paridade de juros é sempre mantida, a taxa de 
câmbio a prazo iguala-se à taxa de câmbio spot que se 
espera prevalecer na data-valor do contrato a prazo. 

Como primeiro passo na discussão, apontamos a 
conexão próxima entre a taxa de câmbio a prazo entre 
duas moedas, suas taxas de câmbios spot e suas taxas 
de juros em depósitos de valor nominal nessas moedas. 
A conexão é descrita pela condição de paridade de juros 
coberta, que é similar à condição de paridade de juros 
(não coberta) ao definir o equilíbrio do mercado cam- 
bial estrangeiro, mas envolve a taxa de câmbio a prazo 
em vez da taxa de câmbio spot futura esperada. 

Para sermos concretos, consideramos novamente 
depósitos de dólar e de euro. Suponha que você queira 
comprar um depósito de euro com dólares, mas gostaria 
de ter certeza da quantidade de dólares que ele valerá no 
fim do ano. Você pode evitar o risco da taxa de câmbio 
comprando o depósito de euro e, ao mesmo tempo, ven- 
dendo os ganhos do seu investimento a prazo. Quando 
você compra um depósito de euro com dólares e ao 
mesmo tempo vende o principal e os juros a prazo por 
dólares, você “cobriu” a si mesmo, isto é, evitou a possi- 
bilidade de uma depreciação inesperada do euro. 

A condição de paridade de juros coberta afirma que 
as taxas de retorno em depósitos de dólar e depósitos 
“cobertos” estrangeiros devem ser as mesmas. Um exem- 
plo vai clarear o significado da condição e ilustrar por que 
ela deve sempre ser mantida. Deixemos F,, representar o 
preço a prazo de um ano dos euros em termos de dólares 
e supor que F. = US$ 1,113 por euro. Suponha que ao 
mesmo tempo, a taxa de câmbio spot E,. = US$ 1,05 por 
euro, R, = 0,10 e R, = 0,04. A taxa de retorno (dólar) em 
um depósito de dólar é claramente 0,10, ou 10% ao ano. 
Qual é a taxa de retorno em um depósito coberto de euro? 

Responderemos a essa questão como fizemos no 
capítulo. Um depósito de um euro custa € 1,05 hoje e 
vale € 1,04 após um ano. Se você vender € 1,04 a prazo 
hoje na taxa de câmbio futura de US$ 1,113 por euro, o 
valor em dólar do seu investimento no fim de um ano é 
(US$ 1,113 por euro) x (€ 1,04) = US$ 1,158. A taxa de 


e paridade de juros coberta 


retorno em uma compra coberta de depósitos de euro 
é, portanto, (1,158 — 1,05)/1,05 = 0,103. Esses 10,3% 
ao ano de taxa de retorno ultrapassam os 10% ofereci- 
dos pelos depósitos de dólar, então a paridade de juros 
coberta não é mantida. Nessa situação, ninguém estaria 
disposto a manter depósitos de dólar. Todos prefeririam 
depósitos de euro cobertos. 

De forma mais formal, podemos expressar o retorno 
coberto em depósitos de euro como: 


Fe(l+RÇ)-E,, 
E, 


$/€ 


€ 


E) 





que é aproximadamente igual a 


F Eye 


R+ 8 
á E 


$/€ 


quando o produto R; X (Fe — Eçe)/Ege é um número 
menor. A condição de paridade de juros coberta pode, 
portanto, ser escrita: 

R, = Re +(Fe — Ee) / E 


s/e* 
A quantidade 
(Fe — Ese)/ Eve 


$ 

é chamada de prêmio a prazo em euros em relação a 
dólares. (Também é chamada de desconto a prazo em 
dólares em relação a euros.) Utilizando essa terminolo- 
gia, podemos declarar a condição de paridade de juros 
coberta como segue: a taxa de juros em depósitos de 
dólar é igual à taxa de juros em depósitos de euro mais o 
prêmio a prazo em euros em relação a dólares (o desconto 
a prazo em dólar em relação a euros). 

Existe uma prova empírica forte de que a condição de 
paridade de juros coberta mantém-se para moeda estran- 
geira diferente, emitida em um único centro financeiro. De 
fato, os negociantes de moeda frequentemente definem as 
taxas de câmbio a prazo que cotam ao olhar para as taxas 
de juros atuais e para as taxas de câmbio spot, e utilizar 
a fórmula da paridade de juros coberta.!! Entretanto, 
podem ocorrer desvios da paridade de juros coberta se os 





14 A prova empírica apoiando condição de paridade de juros coberta é fornecida por Frank McCormick. “Covered Interest Arbitrage: Unex- 
ploited Profits? Comment”. Journal of Political Economy, v. 87, p. 411-417, abr. 1979; e por Kevin Clinton. “Transactions Costs and Covered 
Interest Arbitrage: Theory and Evidence”. Journal of Political Economy, v. 96, p. 358-370, abr. 1988. 
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depósitos comparados forem localizados em países dife- 
rentes. Esses desvios ocorrem quando os proprietários de 
ativos temem que os governos possam impor regulamen- 
tações que impeçam o livre movimento de fundos estran- 
geiros dentro das fronteiras nacionais. Nossa obtenção 
da condição de paridade de juros coberta supõe implici- 
tamente que não existe nenhum risco político desse tipo. 
Os desvios podem ocorrer também por causa do temor de 
que os bancos quebrarão, tornando-se incapazes de pagar 
grandes depósitos.! 

Ao comparar a condição de paridade de juros (não 
coberta), 


R, = Re ER (Ea = Ee) / Eye 


com a condição de paridade de juros coberta, você encon- 
trará que as duas condições podem ser verdade ao mesmo 
tempo somente se a taxa a prazo de um ano, cotada hoje 
se igualar à taxa de câmbio spot que as pessoas esperam 
que se materialize em um ano a partir de hoje: 


Fe E; 


$/€ $/€ * 


Isso faz sentido intuitivo. Quando as partes concordam 
em trocar moeda em uma data no futuro, a taxa de câm- 
bio que elas acordam para isso é a taxa spot que elas 
esperam que prevaleça nessa data. Porém, a diferença 
importante entre transações cobertas e não cobertas 
deve ser mantida em mente. As transações cobertas não 
envolvem risco de taxa de câmbio, ao passo que as tran- 
sações não cobertas envolvem risco. 

A teoria da paridade de juros coberta ajuda a expli- 
car a próxima correlação entre os movimento das taxas 
de câmbio spot e a prazo mostradas na Tabela 14.1, uma 
correlação típica das moedas principais. Os eventos eco- 
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nômicos inesperados que afetam os retornos esperados 
dos ativos com frequência têm um efeito relativamente 
pequeno nas diferenças da taxa de juros internacionais 
entre depósitos com vencimentos menores (por exemplo, 
três meses). Para manter a paridade de juros coberta, 
portanto, as taxas spot e a prazo para os vencimentos 
correspondentes devem mudar mais ou menos em pro- 
porção uma a outra. 

Concluímos este apêndice com mais uma aplicação 
da condição de paridade de juros coberta. Para ilustrar 
o papel das taxas de câmbio a prazo, o capítulo utili- 
zou o exemplo de um importador norte-americano de 
rádios japoneses ansioso com a taxa de câmbio dólar/ 
iene que enfrentaria em 30 dias, quando chegasse a hora 
de pagar ao fornecedor. No exemplo, a Radio Shack 
resolveu o problema vendendo a prazo dólares sufi- 
cientes por ienes para cobrir o custo dos rádios. Mas a 
Radio Shack poderia ter resolvido o problema de uma 
forma diferente, mais complicada. Poderia ter (1) pego 
emprestado dólares de um banco; (2) vender esses dóla- 
res imediatamente por ienes na taxa de câmbio spot e 
colocado os ienes em um depósito bancário de 30 dias; 
(3) então, após 30 dias, utilizar os rendimentos do depó- 
sito vencido de ienes para pagar o fornecedor japonês, 
e (4) utilizado os rendimentos conseguidos com as ven- 
das norte-americanas dos rádios, menos os lucros, para 
pagar o empréstimo original em dólares. 

Qual tipo de ação — a compra a prazo do iene ou a 
sequência de quatro transações descritas no parágrafo 
anterior — é mais lucrativa para o importador? Deixa- 
mos para você, como um exercício, mostrar que as duas 
estratégias rendem o mesmo lucro quando a condição de 
paridade de juros coberta é mantida. 


15 Para uma discussão mais detalhada do papel do risco político no mercado cambial futuro, veja: Robert Z. Aliber. “The Interest Parity 
Theorem: A Reinterpretation”. Journal of Political Economy, v. 81, p. 1451-1459, nov./dez. 1973. Claro, restrições governamentais reais em 
movimentos monetários que cruzam a fronteira também podem ser cobertas por desvios de paridade de juros. Sobre o medo de falha bancária 
como uma causa para desvios cobertos de paridade de juros, veja Naohiko Baba e Frank Packer, “Interpreting Deviations from Covered Inte- 
rest Parity During the Financial Market Turmoil of 2007-2008”. Trabalho n. 267, Bank for International Settlements, dez. 2008. Os eventos 


subjacentes a este último trabalho serão discutidos no Capítulo 20. 
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Moeda, taxas de juros e taxas de câmbio 


O Capítulo 14 mostrou como a taxa de câmbio entre moedas depende de dois fatores: os juros 
que podem ser ganhos em depósitos dessas moedas e a taxa de câmbio futura esperada. No 
entanto, para entender por completo a determinação das taxas de câmbio, temos de aprender 
como as taxas de juros em si são determinadas e como as expectativas das taxas de câmbio futu- 
ras são formadas. Neste e nos próximos dois capítulos, examinaremos esses tópicos construindo 
um modelo econômico que liga as taxas de câmbio, taxas de juros e outras importantes variáveis 
macroeconômicas, como a taxa de inflação e a produção. 

O primeiro passo na construção do modelo é explicar os efeitos da oferta de moeda de um país 
e da demanda por sua moeda em suas taxas de juros e de câmbio. Como as taxas de câmbio são os 
preços relativos das moedas nacionais, fatores que afetam a oferta ou demanda de moeda de um 
país estão entre os determinantes mais poderosos da taxa de câmbio dos países em relação às moe- 
das estrangeiras. Portanto, é natural começar um estudo mais profundo da determinação da taxa de 
câmbio com uma discussão sobre oferta e demanda de moeda. 

Desenvolvimentos monetários influenciam a taxa de câmbio ao mudar tanto as taxas de juros 
quanto as expectativas das pessoas sobre as taxas de câmbio futuras. As expectativas sobre as 
taxas de câmbio futuras estão intimamente ligadas com as expectativas sobre os preços futuros 
em dinheiro dos produtos dos países. Essas movimentações de preços, por sua vez, dependem 
de mudanças na oferta e demanda de moeda. Portanto, ao examinar as influências monetá- 
rias na taxa de câmbio, nós olhamos para como os fatores monetários influenciam preços de 
produção junto com as taxas de juros. Entretanto, as expectativas das taxas de câmbio futuras 
dependem de muitos fatores além do dinheiro, e esses fatores não monetários serão tratados 
no próximo capítulo. 

Uma vez que as teorias e os determinantes da oferta e da demanda de moeda estiverem defi- 
nidos, vamos utilizá-los para examinar como o equilíbrio das taxas de juros é determinado pela 
igualdade da oferta e da demanda de moeda. Então combinaremos nosso modelo de determina- 
ção da taxa de juros com a condição de paridade de juros para estudar os efeitos das mudanças 
monetárias na taxa de câmbio, dados os preços de mercadorias e serviços, o nível de produção 
e as expectativas do mercado sobre o futuro. Por fim, daremos uma primeira olhada nos efeitos 
de longo prazo das mudanças monetárias nos preços de produção e nas taxas de câmbio futuras 
esperadas. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Descrever e discutir os mercados financeiros nacionais nos quais as taxas de juros são 
determinadas. 

= Mostrar como a política monetária e as taxas de juros alimentam o mercado cambial estrangeiro. 

= Distinguir entre as posições de longo e curto prazos da economia, nas quais os preços em dinheiro 
e os salários são rígidos. 

= Explicar como os níveis de preço e as taxas de câmbio respondem aos fatores monetários em 
longo prazo. 

= Traçar a relação entre os efeitos de curto e de longo prazos da política monetária e explicar os con- 
ceitos de superação da taxa de câmbio de curto prazo. 
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Moeda definida: 
uma breve revisão 


Estamos tão acostumados a usar dinheiro que rara- 
mente percebemos o papel que ele desempenha em 
todas as nossas transações diárias. Assim como muitas 
outras conveniências modernas, não damos importân- 
cia ao dinheiro até que algo de errado aconteça com 
ele! Na verdade, a forma mais fácil de apreciar a impor- 
tância do dinheiro é imaginar como seria a vida econô- 
mica sem ele. 

Nesta seção, faremos exatamente isso. Nosso pro- 
pósito ao realizar essa “experiência de pensamento” é 
distinguir dinheiro de outros ativos e descrever as carac- 
terísticas do dinheiro que levam as pessoas a mantê-lo. 
Essas características são centrais para uma análise da 
demanda por moeda. 


Moeda como um meio de troca 


A função mais importante da moeda é servir como 
meio de troca, um meio de pagamento geralmente aceito. 
Para ver por que um meio de troca é necessário, imagine 
como o tempo das pessoas seria consumido para com- 
prar mercadorias e serviços em um mundo onde a única 
forma de comércio possível seja o comércio por permuta 
— a troca direta de mercadorias e serviços por outras 
mercadorias € serviços. Para ter o carro consertado, por 
exemplo, seu professor teria de encontrar um mecânico 
que precisasse de aulas de economia! 

A moeda elimina esses enormes custos de pesquisa 
ligados a um sistema de permuta, porque é aceita uni- 
versalmente. Ela elimina esses custos de pesquisa per- 
mitindo ao indivíduo vender mercadorias e serviços 
que produz para pessoas diferentes dos produtores de 
mercadorias e serviços que ele deseja consumir. Uma 
economia moderna complexa deixaria de funcionar 
sem alguns meios padronizados e convenientes de 
pagamento. 


Moeda como unidade de conta 


O segundo papel importante da moeda é como uni- 
dade de conta, isto é, com uma medida de valor ampla- 
mente reconhecida. É nesse papel que encontramos a 
moeda no Capítulo 14: preços de mercadorias, serviços 
e ativos são normalmente expressados em termos de 
moeda. As taxas de câmbio permitem-nos traduzir pre- 
ços em moedas de diferentes países em termos compa- 
ráveis. 

A convenção de cotar preços em termos de moeda 
simplifica cálculos econômicos, tornando mais fácil a 
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comparação de preços entre commodities diferentes. 
As comparações de preço internacional no Capítulo 
14, que utilizaram taxas de câmbio para comparar os 
preços da produção de diferentes países, são similares 
aos cálculos que você teria de fazer muitas vezes a cada 
dia se preços diferentes de commodities não fossem 
expressos em uma unidade contábil padronizada. Se os 
cálculos no Capítulo 14 lhe deram uma dor de cabeça, 
imagine como seria calcular os preços relativos de cada 
mercadoria e serviço que você consome em termos de 
várias outras mercadorias e serviços — por exemplo, 
o preço de um pedaço de pizza em termos de bananas. 
Essa experiência de pensamento deve lhe dar um enten- 
dimento mais aguçado sobre como utilizar a moeda 
como unidade contábil. 


Moeda como reserva de valor 


Como a moeda pode ser utilizada para transferir 
poder de compra do presente para o futuro, ela tam- 
bém é um ativo, ou uma reserva de valor. Esse atributo é 
essencial para qualquer meio de troca, porque ninguém 
estaria disposto a aceitá-lo em pagamento se seu valor 
em termos de mercadorias e serviços evaporasse imedia- 
tamente. 

No entanto, a utilidade da moeda como meio de 
troca transforma-a automaticamente no mais líquido 
dos ativos. Como você deve lembrar-se do último capí- 
tulo, um ativo é denominado líquido quando pode ser 
transformado em mercadorias e serviços rapidamente e 
sem custos altos de transação, como honorários de cor- 
retores. Já que a moeda é prontamente aceita como meio 
de pagamento, ela define o padrão em relação ao qual a 
liquidez de outros ativos é julgada. 


O que é dinheiro? 

Moeda e depósitos bancários cujos cheques podem 
ser escritos certamente qualificam-se como dinheiro. 
Esses são meios de pagamento amplamente aceitos que 
podem ser transferidos entre proprietários a custo baixo. 
Famílias e empresas têm posse de moeda e de depósitos 
como uma forma conveniente de financiar transações de 
rotina conforme elas surgem. Ativos como bens imóveis 
não se qualificam como dinheiro porque, diferentemente 
da moeda e dos depósitos, eles não têm a propriedade 
essencial da liquidez. 

Quando falamos neste livro da oferta de moeda, 
referimo-nos ao agregado monetário que a Reserva 
Federal norte-americana chama de MI, isto é, a quantia 
total de moeda e de depósitos mantidos por famílias e 
empresas. No fim de 2012, nos Estados Unidos, a oferta 
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de moeda total chegava a 2,5 trilhões de dólares, igual a 
cerca de 16% do PNB daquele ano.! 

Os grandes depósitos negociados pelos participantes 
do mercado cambial estrangeiro não são considerados 
parte da oferta de moeda. Esses depósitos são menos 
líquidos que o dinheiro e não são utilizados para finan- 
ciar transações rotineiras. 


Como a oferta de moeda é determinada 


A oferta de moeda de uma economia é controlada 
pelo seu banco central. O banco central regula direta- 
mente a quantia de moeda que existe e também tem 
controle indireto sobre a quantia de depósitos emitidos 
por bancos privados. Os procedimentos pelos quais o 
banco central controla a oferta de moeda são comple- 
xos e supomos por agora que o banco central simples- 
mente define o tamanho da oferta de moeda no nível 
que deseja. Entretanto, veremos o processo da oferta de 
moeda em maiores detalhes no Capítulo 18. 


A demanda por dinheiro 
por indivíduos 


Tendo discutido as funções do dinheiro e a definição 
da oferta de moeda, examinaremos agora os fatores que 
determinam a quantia de dinheiro que um indivíduo 
deseja ter. Os determinantes da demanda por dinheiro 
individual podem ser obtidos da teoria da demanda de 
ativos discutida no último capítulo. 

Vimos no último capítulo que os indivíduos baseiam 
sua demanda por ativos em três características: 

1. O retorno esperado que o ativo oferece em compa- 
ração com os retornos oferecidos por outros ativos. 

2. O grau de risco do retorno esperado do ativo. 

3. A liquidez do ativo. 

Embora a liquidez não desempenhe papel impor- 
tante em determinar as demandas relativas por ativo 
negociado no mercado cambial estrangeiro, as famílias 
e as empresas mantêm dinheiro com eles somente por 
causa de sua liquidez. Para compreender como as famí- 
lias e empresas da economia decidem a quantidade de 
dinheiro que eles querem manter para si, devemos olhar 


mais de perto em como as três considerações listadas 
influenciam a demanda por dinheiro. 


Retornos esperados 


Moeda não paga juros. Depósitos pagam juros com 
certa frequência, mas eles oferecem uma taxa de retorno 
que normalmente não mantém o ritmo dos retornos altos 
oferecidos por formas menos líquidas de riqueza. Quando 
você mantém dinheiro, você, portanto, sacrifica a maior 
taxa de juros que poderia ganhar mantendo a sua riqueza 
em um título governamental, um grande depósito a prazo 
ou algum outro ativo relativamente ilíquido. É essa última 
taxa de juros que temos em mente quando mencionamos 
“a” taxa de juros. Já que os juros pagos na moeda é zero, 
enquanto os juros pagos nos depósitos “à vista” tendem 
a ser relativamente constantes, a diferença entre a taxa de 
retorno do dinheiro em geral e do retorno daqueles ativos 
menos líquidos é refletida pela taxa de juros do mercado: 
quanto maior a taxa de juros, mais você se sacrifica ao 
manter sua riqueza na forma de dinheiro.? 

Suponha, por exemplo, que a taxa de juros que 
você poderia ganhar de um papel do Tesouro norte- 
-americano seja 10% ao ano. Se você utilizar US$ 10.000 
da sua riqueza para comprar um papel do Tesouro, 
receberá US$ 11.000 do Tio Sam no fim do ano, mas 
se em vez disso você escolher manter os US$ 10.000 em 
dinheiro em um cofre, você abre mão de US$ 1.000 de 
juros que poderia ter ganhado ao comprar o papel do 
Tesouro. Você, portanto, sacrifica uma taxa de retorno 
de 10% mantendo seus US$ 10.000 como dinheiro. 

A teoria da demanda de ativos desenvolvida no 
último capítulo mostra como as mudanças na taxa de 
juros afetam a demanda por dinheiro. A teoria afirma 
que, com todas as outras coisas iguais, as pessoas pre- 
ferem ativos que oferecem maiores retornos esperados. 
Como um aumento na taxa de juros é um aumento na 
taxa de retorno em ativos menos líquidos em relação 
à taxa de retorno em dinheiro, os indivíduos vão que- 
rer manter mais de sua riqueza em ativos diferentes 
de dinheiro, que pagam a taxa de juros do mercado, e 
menos de sua riqueza na forma de dinheiro se a taxa 
de juros aumenta. Concluímos que, com tudo igual, um 
aumento na taxa de juros faz cair a demanda por dinheiro. 


1 Uma medida mais ampla da Reserva Federal norte-americana de oferta de moeda, M2, inclui depósitos a prazo, mas eles são menos líquidos 
do que os ativos inclusos no M1, porque os fundos nele normalmente não podem ser retirados cedo sem uma multa. Uma medida ainda mais 
ampla, conhecida como M3, também é monitorada pelo Fed (Reserva Federal). Uma decisão de onde colocar a linha entre dinheiro e quase 
dinheiro deve ser um tanto arbitrária e, portanto, controversa. Para maior discussão dessa questão, veja o Capítulo 3 de: Frederic S. Mishkin. 
The Economics of Money, Banking and Financial Markets, 10. ed. Upper Saddle River, NJ: Prentice Hall, 2013. 


2 Muitos dos ativos ilíquidos que os indivíduos podem escolher não pagam seus retornos na forma de juros. Ações, por exemplo, pagam retornos 
em forma de dividendos e ganhos de capital. A casa de verão da família em Cabo Cod paga o retorno em formas de ganhos de capital e praze- 
rosas férias na praia. A suposição por trás de nossa análise da demanda por dinheiro é que uma vez que o subsídio é feito para o risco, todos 
os ativos que não são dinheiro oferecem uma taxa de retorno esperada (medida em termos de dinheiro) igual à taxa de juros. Essa suposição 
permite-nos utilizar a taxa de juros para resumir o retorno a que um indivíduo renuncia mantendo dinheiro em vez de ativo ilíquido. 
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Também podemos descrever a influência da taxa de 
juros na demanda de dinheiro em termos do conceito 
econômico da oportunidade de custo, a quantia que 
você sacrifica tomando uma ação em vez de outra. A 
taxa de juros mede a oportunidade de custo de manter 
dinheiro em vez de títulos que dão retorno. Portanto, 
um aumento na taxa de juros aumenta o custo de man- 
ter dinheiro e faz cair a demanda por dinheiro. 


Risco 

O risco não é um fator importante da demanda 
por dinheiro. É arriscado manter dinheiro porque um 
aumento inesperado nos preços das mercadorias e ser- 
viços poderia reduzir o valor do seu dinheiro em termos 
de commodities que você consome. Já ativos que pagam 
juros, como títulos do governo, têm valores fixos em ter- 
mos de dinheiro, entretanto, o mesmo aumento inespe- 
rado nos preços reduziria o valor real desses ativos pela 
mesma porcentagem. Como qualquer mudança no grau 
de risco do dinheiro causa uma mudança igual no dos 
títulos, as mudanças no risco de manter dinheiro não pre- 
cisam fazer com que os indivíduos reduzam sua demanda 
por dinheiro e aumentem sua demanda por ativos que 
pagam juros. 


Liquidez 

O maior benefício de manter dinheiro vem de sua 
liquidez. Famílias e empresas mantêm dinheiro porque 
é a forma mais fácil de financiar suas compras diárias. 
Algumas compras grandes podem ser financiadas por 
meio da venda de um ativo ilíquido substancial. Um 
colecionador de arte, por exemplo, poderia vender um 
de seus quadros de Picasso para comprar uma casa. 
Porém, para financiar um fluxo contínuo de despesas 
menores em vários momentos e para vários valores, as 
famílias e empresas devem manter algum dinheiro. 

A necessidade de um indivíduo por liquidez cresce 
quando o valor médio diário de suas transações 
aumenta. Um estudante que pega o ônibus todo dia, 
por exemplo, não precisa ter tanto dinheiro quanto um 
executivo que pega táxi durante a hora do rush. Concluí- 
mos que um aumento no valor médio das transações feitas 
por uma familia ou empresa faz com que a demanda por 
dinheiro cresça. 


Demanda agregada por moeda 


Nossa discussão de como famílias e empresas indivi- 
duais determinam suas demandas por dinheiro podem 
agora ser aplicadas para obter os determinantes da 
demanda agregada por moeda, a demanda total de todas 
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as famílias e empresas da economia por moeda. A 
demanda agregada por moeda é simplesmente a soma de 
todas as demandas individuais por moeda da economia. 

Três principais fatores determinam a demanda agre- 
gada por moeda real: 

1. A taxa de juros. Um aumento na taxa de juros faz 
com que cada indivíduo na economia reduza sua 
demanda por dinheiro. Portanto, com todo o resto 
igual, a demanda agregada por moeda cai quando a 
taxa de juros aumenta. 

2. O nível do preço. O nível de preço da economia é o 
preço de uma ampla cesta de referência de mercado- 
rias e serviços em termos de moeda. Geralmente, a 
cesta de referência inclui itens padrões de consumo 
diário como alimentos, vestuário, habitação e com- 
pras menos rotineiras, como assistência médica e ho- 
norários advocatícios. Se o nível de preço aumenta, 
as famílias e empresas individuais devem gastar 
mais dinheiro do que antes para comprar sua cesta 
semanal usual de mercadorias e serviços. Portanto, 
para manter o mesmo nível de liquidez de antes do 
aumento no nível do preço, eles precisarão ter mais 
dinheiro. 

3. Renda nacional real. Quando a renda nacional real 
(PNB) aumenta, mais mercadorias e serviços são 
vendidos na economia. Esse aumento no valor real 
das transações aumenta a demanda por moeda dado 
o nível do preço. 

Se Pé o nível do preço, Ré a taxa de jurose Yéo 

PNB real, a demanda agregada por moeda, M”, pode ser 

expressa como: 


M'=PxI(R, Y), (15.1) 
onde o valor de I(R, Y) cai quando R aumenta e sobe 
quando Y aumenta. Para ver por que especificamos que 
a demanda agregada por moeda é proporcional ao nível 
de preço, imagine que todos os preços dobraram, mas a 
taxa de juros e as rendas reais de todo mundo permane- 
cem inalteradas. O valor em dinheiro da média das tran- 
sações diárias de cada indivíduo então simplesmente 
dobraria, assim como a quantia de dinheiro que cada 
um gostaria de manter. 

Normalmente, escrevemos a relação da demanda agre- 
gada por moeda da Equação (15.1) na forma equivalente: 


MIYP=L(R, Y), (15.2) 
e chamamos L(R, Y) de demanda agregada por moeda 
real. Essa forma de expressar a demanda por moeda 
mostra que a demanda agregada pela liquidez L(R, Y), 





3 Naturalmente, L(R, Y) aumenta quando R cai e diminui quando Ycai. 
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não é a demanda por certa quantidade de unidades da 
moeda, mas em vez disso é uma demanda para manter 
certa quantidade de poder real de compra em forma 
líquida. A relação M/P — isto é, as posses desejadas de 
moeda em termos de uma típica cesta de referência de 
commodities — é igual à quantia de poder real de com- 
pra que as pessoas gostariam de ter em forma líquida. 
Por exemplo, se as pessoas quisessem ter US$ 1.000 em 
dinheiro em nível de preço de US$ 100 por cesta de com- 
modities, sua detenção real de dinheiro seria equivalente 
a US$ 1.000(US$ 100 por cesta) = 10 cestas. Se o nível 
de preço dobrasse (para US$ 200 por cesta), o poder de 
compra dos US$ 1.000 em dinheiro seria reduzido pela 
metade, já que agora valeria somente 5 cestas. 

A Figura 15.1 mostra como a demanda agregada 
por moeda real é afetada pela taxa de juros para um 
nível fixo de renda real, Y. A linha da demanda agre- 
gada por moeda real L(R, Y) inclina-se para baixo por- 
que uma queda na taxa de juros aumenta a detenção 
real desejada de dinheiro de cada família e empresa na 
economia. 

Para um dado nível de PNB real, mudanças na taxa 
de juros causam movimento ao longo da linha I(R,Y). As 
mudanças no PNB real, entretanto, fazem com que a pró- 
pria linha movimente-se. A Figura 15.2 mostra como um 
aumento no PNB real de Y! para Y? afeta a posição da linha 
de demanda agregada por moeda real. Como um aumento 


A linha da demanda monetária real inclinada para 
baixo mostra que para um nível dado real de renda Y, 
a demanda monetária real aumenta, ao passo que a 
taxa de juros diminui. 


Demanda agregada por moeda 
reale a taxa de juros 





Taxa de 
juros, R 


L(R, Y) 


Demanda agregada 
por moeda real 





no PNB real aumenta a demanda agregada por moeda real 
para uma dada taxa de juros, a linha L(R, Y?) encontra-se à 
direita de L(R, Y!) quando Yº é maior que Y!. 


Taxa de juros de equilíbrio: 
a interação entre a oferta e 
a demanda de moeda 


Como você deve esperar com base em outros cur- 
sos de economia que já fez, o mercado financeiro está 
em equilíbrio quando a oferta de moeda definida pelo 
banco central é igual à demanda agregada por moeda. 
Nesta seção, vemos como a taxa de juros é determinada 
pelo equilíbrio do mercado financeiro, dados o nível de 
preço e a produção, que supomos temporariamente não 
serem afetados pelas mudanças monetárias. 


Equilíbrio no mercado monetário 


Se Mº é a oferta de moeda, a condição para o equili- 
brio no mercado monetário é 


M=Mº'. (15.3) 
Após dividir os dois lados dessa igualdade pelo nível 
de preço, podemos expressar a condição de equilíbrio do 


Um aumento na renda real de Y! para Y? aumenta a 
demanda por saldos monetários reais em todo nível 

de taxa de juros e faz com que a linha inteira de demanda 
mude para cima. 


O efeito de um aumento na renda real na 
linha de demanda agregada por moeda real 
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mercado monetário em termos de demanda agregada 
por moeda real. 


MSIP = L(R, Y. (15.4) 

Dado o nível de preço, P, e o nível de produção, Y, a 
taxa de juros de equilíbrio é aquela na qual a demanda 
agregada por moeda real é igual à oferta real de moeda. 

Na Figura 15.3, a linha de demanda agregada por 
moeda real faz interseção com a linha de oferta real de 
moeda no ponto 1 para dar uma taxa de juros de equi- 
líbrio de R!. A linha de oferta de moeda é vertical em 
Mº/P porque Mº é definida pelo banco central, enquanto 
P é tomado como dado. 

Vamos ver por que a taxa de juros tende a estabelecer- 
-se em seu nível de equilíbrio considerando o que acon- 
tece se o mercado está inicialmente no ponto 1, com 
uma taxa de juros R?, que está acima de Rº. 

No ponto 2, a demanda por detenções reais de 
moeda fica aquém da oferta por O! — Q?, então existe 
um excesso de oferta de moeda. Se os indivíduos detêm 
mais dinheiro do que desejam, dada a taxa de juros de 
R?, eles tentarão reduzir sua liquidez utilizando uma 
parte do dinheiro para comprar ativos que pagam juros. 
Em outras palavras, os indivíduos tentarão livrar-se do 


303 


seu excesso de dinheiro emprestando-o para outros. 
Entretanto, uma vez que existe um excesso agregado 
de oferta de moeda em R2?, nem todo mundo consegue 
ser bem-sucedido nisso: existem mais pessoas que gos- 
tariam de emprestar dinheiro para reduzir sua liquidez 
do que pessoas querendo pegar dinheiro emprestado 
para aumentar a própria liquidez. Aqueles que não con- 
seguem livrar-se de seu dinheiro extra tentam seduzir 
tomadores de empréstimo potenciais diminuindo a taxa 
de juros que cobram nos empréstimos abaixo de RZ. A 
pressão descendente na taxa de juros continua até que 
ela alcance R!. Nessa taxa de juros, qualquer um que 
deseje emprestar dinheiro pode fazê-lo, porque o excesso 
agregado de oferta de dinheiro desapareceu, isto é, a 
oferta é novamente igual à demanda. Portanto, uma vez 
que o mercado atinge o ponto 1, não existe mais a ten- 
dência para a queda da taxa de juros.! 

De modo similar, se a taxa de juros está inicialmente 
no nível Rº, abaixo de R!, ela tenderá a aumentar. Como 
a Figura 15.3 mostra, existe um excesso de demanda por 
moeda igual a 0º — O! no ponto 3. Portanto, os indivíduos 
tentam vender ativos que pagam juros, como títulos, para 
aumentar sua detenção de dinheiro (isto é, eles vendem 
títulos por dinheiro). No ponto 3, entretanto, nem todos 


[FIGURA 15.3 | Determinação da taxa de juros de eguilíbrio 
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Com Pe Y dados e a oferta de moeda real de 
M$/P, o equilíbrio do mercado financeiro está 
no ponto 1. Nesse ponto, a demanda agregada 
por moeda real e a oferta de moeda são iguais, 
e a taxa de juros de equilíbrio é Rº. 
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4 Outra forma de olhar para esse processo é a que segue: vimos no último capítulo que a taxa de retorno de um ativo cai quando seu preço atual 
aumenta em relação ao seu valor futuro. Quando existe um excesso de oferta de dinheiro, os preços atuais em dinheiro de ativos ilíquidos que 
pagam juros serão aumentados conforme os indivíduos tentam reduzir suas participações em dinheiro. Esse aumento nos preços atuais dos 
ativos diminui a taxa de retorno em ativos que não são dinheiro, e já que essa taxa de retorno é igual à taxa de juros (após o ajuste para o risco), 


a taxa de juros também deve cair. 
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conseguem ser bem-sucedidos em vender ativos suficien- 
tes que paguem juros para satisfazer sua demanda por 
dinheiro. Dessa maneira, as pessoas fazem oferta pelo 
dinheiro oferecendo empréstimo a taxas de juros progressi- 
vamente maiores e empurram a taxa de juros para cima em 
direção de R!. Somente quando o mercado atinge o ponto 
1 e o excesso da demanda por dinheiro é eliminado a taxa 
de juros para de subir. 

Podemos resumir nossas descobertas como segue: o 
mercado sempre se move em direção a uma taxa de juros 
na qual a oferta real de moeda é igual à demanda agre- 
gada por moeda real. Se existe inicialmente uma oferta 
de moeda excessiva, a taxa de juros cai, e se existe inicial 
mente um excesso de demanda, ela aumenta. 


As taxas de juros e a oferta de moeda 


O efeito de aumentar a oferta de moeda a um dado 
nível de preço é ilustrado na Figura 15.4. Inicialmente, 
o mercado financeiro está em equilíbrio no ponto 1, 
com uma oferta de moeda M! e uma taxa de juros R!. 
Já que mantemos P constante, um aumento na oferta 
de moeda para Mº aumenta a oferta real de moeda de 
M!/P para M?/P. Com uma oferta real de moeda de 
M?/P, o ponto 2 é o novo equilíbrio e R2 é a nova e mais 
baixa taxa de juros, que induz as pessoas a reter a maior 
oferta real de moeda. 

O processo pelo qual a taxa de juros cai agora é 
familiar. Após M' sofrer aumento pelo banco central, 
existe inicialmente um excesso real de oferta de moeda 
na taxa de juros de equilíbrio antiga R!, que anterior- 


mente equilibrava o mercado. Já que os indivíduos retêm 
mais dinheiro do que desejam, eles utilizam seus exce- 
dentes para tentar a compra de ativos que pagam juros. 
A economia como um todo não pode reduzir sua posse 
de moeda, então as taxas de juros são levadas para baixo 
à medida que os detentores não dispostos a reter moeda 
corrente para emprestar saldos de moeda em excesso. 
No ponto 2 da Figura 15.4, a taxa de juros caiu o sufi- 
ciente para induzir um aumento de demanda real por 
moeda igual ao aumento na oferta real de moeda. 

Executando a política experimental descrita ao con- 
trário, podemos ver como uma redução da oferta de 
moeda força as taxas de juros para cima. Uma queda em 
Mº causa um excesso de demanda por dinheiro a uma 
taxa de juros que antes equilibrava a oferta e a demanda. 
As pessoas tentam vender ativos que pagam juros — isto 
é, emprestar dinheiro — para reconstruir sua desgas- 
tada posse real de moeda. Já que nem todos podem ser 
bem-sucedidos quando existe excesso de demanda por 
moeda, a taxa de juros é levada para cima até que todo 
mundo esteja satisfeito em manter o menor estoque real 
de moeda. 

Concluímos que um aumento na oferta de moeda 
diminui a taxa de juros, enquanto uma queda na oferta de 
moeda aumenta a taxa de juros, dados o preço e a saída. 


Saída e taxa de juros 


A Figura 15.5 mostra o efeito de um aumento na 
taxa de juros no nível da saída de Y! para Y?, dados a 
oferta de moeda e o nível do preço. Como vimos antes, 


FIGURA 15.4 | Efeito de um aumento na oferta monetária na taxa de juros 
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Efeito na taxa de juros de um aumento da renda real 
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Dada a oferta real de moeda, M*/P (= Q), um 
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taxa de juros de R! (ponto 1) para Rº (ponto 2). 
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um aumento na saída faz com que a linha inteira da 
demanda agregada por moeda real mova-se para a 
direita, movendo o equilíbrio para longe do ponto 1. Na 
antiga taxa de juros R!, existe um excesso de demanda 
por moeda para Q? — O! (ponto 1º). Já que a oferta real 
de moeda é dada, a taxa de juros é levada para cima 
até que atinja o novo nível de equilíbrio mais elevado 
Rº (ponto 2). Uma queda na saída tem os efeitos opos- 
tos, fazendo com que a linha de demanda agregada por 
moeda real mova-se para a esquerda fazendo cair, por- 
tanto, a taxa de juros de equilíbrio. 

Concluímos que um aumento na saida real aumenta a 
taxa de juros, enquanto uma queda na saída real diminui a 
taxa de juros, dados o nível de preço e a oferta de moeda. 


A oferta de moeda e a taxa de 
câmbio no curto prazo 


No Capítulo 14, aprendemos sobre a condição de 
paridade de juros, que prevê como os movimentos 
da taxa de juros influenciam a taxa de câmbio, dadas 
as expectativas sobre o nível futuro da taxa de câm- 
bio. Agora que sabemos como as mudanças na oferta 
de moeda de um país afetam a taxa de juros em ativos 
não monetários expressos em tal moeda, podemos ver 
como as mudanças monetárias afetam a taxa de câm- 
bio. Descobriremos que um aumento na oferta de moeda 
de um país faz com que ela sofra depreciação no mercado 


cambial estrangeiro, enquanto uma redução na oferta de 
moeda faz com que ela seja valorizada. 

Nesta seção, continuamos a tomar o nível do preço 
como dado (assim como a produção real) e por essa 
razão nomeamos a análise desta seção de curto prazo. A 
análise de longo prazo de um evento econômico permite 
o ajuste completo do nível do preço (o que pode levar 
mais tempo) e o emprego completo de todos os fatores 
de produção. Mais à frente neste capítulo, examinare- 
mos os efeitos de longo prazo das mudanças da oferta 
de moeda no nível do preço, a taxa de juros e outras 
variáveis macroeconômicas. Nossa análise de longo 
prazo mostrará como a oferta de moeda influencia as 
expectativas da taxa de juros, que também continuamos 
a tomar como dada por agora. 


Vinculando o dinheiro, a taxa de juros e a 
taxa de câmbio 


Para analisar a relação entre dinheiro e a taxa de 
juros no curto prazo na Figura 15.6, combinamos dois 
diagramas que já tínhamos estudado separadamente. 
Vamos supor mais uma vez que estamos olhando para 
a taxa de juros dólar/euro, isto é, o preço de euros em 
termos de dólares. 

O primeiro diagrama (introduzido como Figura 14.5) 
mostra o equilíbrio no mercado cambial estrangeiro e 
como ele é determinado dadas a taxa de juros e as expec- 
tativas sobre as taxas de juros futuras. Esse diagrama 
aparece como a parte de cima da Figura 15.6. A taxa 
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EA Equilíbrio simultâneo no mercado financeiro norte-americano e no mercado cambial estrangeiro 
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de juros do dólar Ri, que é determinada pelo mercado 
financeiro, define a linha vertical. 

Como você deve lembrar-se do Capítulo 14, a linha 
de retorno esperado do euro inclinada para baixo mos- 
tra o retorno esperado em depósitos de euro medidos em 
dólares. A linha inclina-se para baixo por causa do efeito 
das mudanças na taxa de câmbio atual sob as expecta- 
tivas de depreciação futura: um fortalecimento do dólar 
hoje (uma queda em E,,.) em relação ao seu nível futuro 
esperado dado faz os depósitos de euro serem mais atra- 
entes por levar as pessoas a anteciparem uma deprecia- 
ção mais acentuada do dólar no futuro. 

Na interseção das duas linhas (ponto 1º), as taxas de 
retorno esperadas em depósitos de dólar e de euro são 
iguais e, portanto, a paridade de juros é mantida. Eçcé a 
taxa de câmbio de equilíbrio. 


No segundo diagrama, precisamos examinar a rela- 
ção entre dinheiro e taxa de câmbio que foi introduzida 
como Figura 15.3. Essa figura mostra como a taxa de 
juros de equilíbrio de um país é determinada em seu mer- 
cado financeiro e aparece na parte de baixo da Figura 
15.6. Por conveniência, entretanto, a figura foi girada 90 
graus no sentido horário, de forma que as taxas de juros 
do dólar são medidas a partir de O no eixo horizontale a 
oferta real de moeda norte-americana é medida a partir 
de O no eixo vertical descendente. O equilíbrio do mer- 
cado financeiro é mostrado no ponto 1, onde a taxa de 
juros do dólar R, induz as pessoas a exigirem saldos reais 
iguais à oferta real de moeda norte-americana, M$ /P,.- 

A Figura 15.6 enfatiza a ligação entre o mercado 
financeiro norte-americano (em baixo) e o mercado cam- 
bial estrangeiro (em cima). O mercado financeiro norte- 
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“americano determina a taxa de juros do dólar, o que por 
sua vez afeta a taxa de câmbio que mantém a paridade de 
juros. (É claro, existe uma ligação similar entre o mercado 
financeiro europeu e o mercado cambial estrangeiro que 
opera por meio das mudanças na taxa de juros do euro.) 

A Figura 15.7 ilustra essas ligações. Os bancos cen- 
trais norte-americano e europeu, a Reserva Federal e o 
Banco Central Europeu (BCE), respectivamente, deter- 
minam as ofertas de moeda norte-americana e europeia, 
Mis e M$. Dados os níveis de preço e as redes nacionais 
de dois países, o equilíbrio nos mercados financeiros 
nacionais resulta nas taxas de juros de dólar e euro R, e 
R.. Essas taxas de juros alimentam o mercado cambial 
estrangeiro, em que, dadas as expectativas sobre a taxa 
de câmbio futura dólar/euro, a taxa atual E, é determi- 
nada pela condição de paridade de juros. 


Oferta monetária dos Estados Unidos e a 
taxa de câmbio dólar/euro 


Agora utilizamos nosso modelo de ligações de mer- 
cado de ativo (as ligações entre os mercados financeiros 
e de câmbio estrangeiro) para perguntar como a taxa de 
câmbio dólar/euro muda quando a Reserva Federal muda 
a oferta de moeda norte-americana Mi ..Os efeitos dessa 
mudança são resumidos na Figura 15.8. 

Na oferta de moeda inicial M4,, o mercado financeiro 
está em equilíbrio no ponto 1 com uma taxa de juros R$. 
Dada a taxa de juros do euro e a taxa de câmbio espe- 


FIGURA 15.7 Ligações mercado financeiro/taxa de câmbio 
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rada futura, uma taxa de juros de dólar de R, implica que 
o equilíbrio do mercado cambial estrangeiro ocorra no 
ponto 1”, com uma taxa de câmbio igual a E. 

O que acontece quando a Reserva Federal, talvez com 
medo do início de uma recessão, aumenta a oferta demoeda 
norte-americana para Mº 2? Esse aumento desencadeia 
esta sequência de eventos: (1) na taxa de juros R,, existe 
um excesso de oferta de moeda no mercado financeiro 
norte-americano, de forma que a taxa de juros do dólar cai 
para R2, ao passo que o mercado monetário alcança sua 
nova posição de equilíbrio (ponto 2). (2) Dada a taxa de 
câmbio E. e a nova e menor taxa de juros em dólares R$, 
o retorno esperado em depósitos de euro é maior do que 
aquele esperado nos depósitos de dólar. Aqueles que man- 
têm depósitos de dólar, portanto, tentam vendê-los por 
depósitos de euro, que são momentaneamente mais atra- 
tivos. (3) O dólar sofre depreciação para EZ., ao passo que 
as pessoas que mantêm depósitos em dólar fazem oferta 
por depósitos de euros. O mercado cambial estrangeiro 
está novamente em equilíbrio no ponto 2”, porque a movi- 
mentação da taxa de câmbio para E%. causa uma queda na 
taxa de depreciação esperada futura suficiente para com- 
pensar a queda na taxa de juros do dólar. 

Concluímos que um aumento na oferta de moeda de um 
país faz com que ela sofra depreciação no mercado cambial 
estrangeiro. Ao fazer a Figura 15.8 ao contrário, você pode 
ver que uma redução na oferta de moeda de um pais faz com 
que ela seja valorizada no mercado cambial estrangeiro. 
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FIGURA 15.8 


Efeito da taxa de câmbio dólar/euro e a taxa de juros de dólar de um aumento na oferta de moeda norte-americana 
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declina (ao passo que o equilíbrio do mercado 
financeiro é reestabelecido no ponto 2) e o dólar 
sofre depreciação em relação ao euro (ao passo 
que o equilíbrio do mercado cambial estrangeiro 
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Oferta monetária da Europa 
e a taxa de câmbio dólar/euro 


As conclusões a que chegamos também se aplicam 
quando o BCE muda a oferta de moeda europeia. Supo- 
nha que o BCE tema uma recessão na Europa e espere 
passar por ela com uma política monetária mais solta. 
Um aumento em M$ causa uma depreciação do euro 
(isto é, uma valorização do dólar ou uma queda em 
Ese) enquanto uma redução em Mj causa uma valori- 
zação do euro (isto é, uma depreciação do dólar ou um 
aumento em Eç.). 

O mecanismo de funcionamento, que vai da taxa de 
juros europeia até a taxa de câmbio, é o mesmo que aca- 
bamos de analisar. É um bom exercício verificar essas 
afirmações desenhando figuras similares às figuras 15.6 


e 15.8 que ilustram a ligação entre o mercado monetário 
e o mercado cambial estrangeiro. 

Aqui, utilizamos uma abordagem diferente para mos- 
trar como as mudanças na oferta de moeda europeia afetam 
a taxa de câmbio dólar/euro. No Capítulo 14, aprendemos 
que uma queda na taxa de juros do euro R,, muda a linha 
inclinada para baixo na parte superior da Figura 15.6 para 
a esquerda. A razão é que para qualquer nível da taxa de 
câmbio, uma queda em R, diminui a taxa de retorno espe- 
rada em depósitos de euro. Já que um aumento na oferta 
de moeda europeia M, diminui R,, podemos ver o efeito da 
taxa de câmbio ao mudar a linha do retorno de euro espe- 
rado na parte superior da Figura 15.6 para a esquerda. 

O resultado de um aumento na oferta de moeda euro- 
peia é mostrado na Figura 15.9. Incialmente, o mercado 
monetário norte-americano está em equilíbrio no ponto 1, 
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AU WEB) Efeito de um aumento na oferta de moeda europeia na taxa de câmbio dólar/euro 
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e o mercado cambial estrangeiro está em equilíbrio no 


ponto 1”, com uma taxa de câmbio El... Um aumento na 


S/er 
oferta de moeda europeia diminui R, e, portanto, move 
para a esquerda a linha que liga o retorno esperado em 
depósitos de euro para a taxa de câmbio. O equilíbrio no 
mercado de câmbio estrangeiro é restaurado no ponto 2”, 
com uma taxa de câmbio Es. 
moeda europeia faz o euro sofrer depreciação em rela- 


Vemos que o aumento na 


ção ao dólar (isto é, causa uma queda no preço em dólar 
do euro). Similarmente, uma queda na oferta de moeda 
europeia causaria uma valorização do euro em relação ao 
dólar (isto é, E, aumentaria). Essa mudança na oferta de 


moeda europeia não atrapalha o equilíbrio do mercado 
monetário norte-americano, que permanece no ponto 1.º 


Moeda, o nível de preço e a 
taxa de câmbio no longo prazo 


Nossa análise de curto prazo da ligação entre os mer- 
cados monetários dos países e o mercado cambial estran- 
geiro apoiou-se na suposição simplificadora de que os 
níveis de preço e as expectativas da taxa de câmbio eram 
dados. Para aumentar nossa compreensão de como a 
oferta e a demanda de moeda afetam as taxas de câmbio, 





5 O equilíbrio do mercado monetário norte-americano permanece no ponto 1, porque os ajustes de preço que equilibram o mercado monetário 
europeu e o mercado cambial estrangeiro, após o aumento na oferta de dinheiro europeu, não mudam nem a oferta de dinheiro e nem a de- 


manda por dinheiro nos Estados Unidos, dados Y,, e Pys- 
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devemos examinar como os fatores monetários afetam o 
nível de preço de um país no longo prazo. 

O equilíbrio de longo prazo de uma economia é a 
posição que ela alcançaria eventualmente se nenhuma 
surpresa econômica ocorresse durante o ajuste para 
o pleno emprego. Você pode pensar no equilíbrio de 
longo prazo como o equilíbrio que seria mantido após 
todos os salários e preços terem tido tempo suficiente 
para ajustar seus níveis de equilíbrio de mercado. Uma 
forma equivalente de pensar nisso é como o equilíbrio 
aconteceria se os preços fossem perfeitamente flexi- 
veis e sempre ajustados de imediato para preservar o 
emprego pleno. 

Ao estudar como as mudanças monetárias funcio- 
nam durante o longo prazo, examinaremos como elas 
alteram o equilíbrio de longo prazo da economia. Nossa 
ferramenta principal é novamente a teoria da demanda 
agregada por moeda. 


Moeda e preços da moeda 


Se o nível de preço e a saída são fixos no curto prazo, 
a condição da Equação (15.4) do equilíbrio do mercado 
monetário, 


MYIP= IR, Y), 


determina a taxa de juros nacional, R. No entanto, o 
mercado monetário sempre se move para o equilíbrio, 
mesmo se deixarmos de lado nossa suposição de “curto 
prazo” e pensar em períodos sobre os quais Pe Y, assim 
como R, podem variar. A condição de equilíbrio pode, 
portanto, ser rearranjada para resultar: 


P= MIL, Y), (15.5) 


que mostra como o nível de preço depende da taxa de 
juros, da saída real e da oferta real de moeda nacional. 

O nível de preço de equilíbrio de longo prazo é só o 
valor de P, que satisfaz a condição da Equação (15.5) 
quando a taxa de juros e a saída estão em seus níveis de 
longo prazo, isto é, em níveis consistentes de emprego 
completo.Quando o mercado monetário está em equili- 
brio e todos os fatores de produção são completamente 
empregados, o nível de preço permanecerá estável se a 
oferta de moeda, a função da demanda agregada por 
moeda e os valores de longo prazo de Re Y permane- 
cerem estáveis. 

Uma das previsões mais importantes da equação 
anterior para P refere-se à relação entre o nível de preço 


de um país e sua oferta de moeda, M*: com todo o resto 
igual, um aumento na oferta de moeda de um país causa 
um aumento proporcional em seu nível de preço. Se, por 
exemplo, a oferta de moeda dobra (para 2M*), mas a 
saída e a taxa de juros não mudam, o nível do preço 
também tem de mudar (para 2P) para manter o equili- 
brio no mercado monetário. 

O raciocínio econômico por trás dessa previsão bem 
precisa segue da nossa observação anterior de que a 
demanda por moeda é uma demanda por retenção de 
moeda real: a demanda real por moeda não é alterada 
por um aumento em Mº que deixa Re Y (e, portanto, a 
demanda agregada por moeda real L(R, Y)) inalterados. 
Entretanto, se a demanda agregada por moeda real não 
muda, o mercado monetário permanecerá em equilíbrio 
somente se a oferta real de moeda também permanecer a 
mesma. Para manter a oferta real de moeda M'/P cons- 
tante, P deve aumentar em proporção a Mº. 


Os efeitos de longo prazo de alterações 
de oferta de moeda 


Nossa teoria de como a oferta de moeda afeta o nível 
de preço, dadas a taxa de juros e a produção, ainda não 
explica como as mudanças na oferta de moeda afetam 
o nível de preço no longo prazo. Para desenvolver tal 
teoria, ainda precisamos determinar os efeitos de longo 
prazo de uma mudança de oferta de moeda na taxa de 
juros e na produção. Isso é mais fácil do que você pode 
pensar. Como argumentamos, uma mudança na oferta de 
moeda não tem efeito nos valores de longo prazo da taxa 
de juros ou da produção real.$ 

A melhor forma de compreender os efeitos de longo 
prazo da oferta de moeda na taxa de juros e na produ- 
ção é pensar primeiro sobre uma reforma monetária, na 
qual o governo de um país redefine a unidade monetária 
nacional. Por exemplo, o governo da Turquia reformou a 
moeda em 1º de janeiro de 2005, simplesmente ao emitir 
a “nova” lira turca, cada uma sendo igual a um milhão 
da “velha” lira turca. O efeito dessa reforma foi baixar 
a quantidade das unidades da moeda em circulação, e 
todos os preços de lira, para 1/1.000.000 de seus antigos 
valores de lira. Mas essa redefinição da unidade mone- 
tária não teve nenhum efeito na produção real, na taxa 
de juros ou nos preços relativos das mercadorias: tudo o 
que ocorreu foi uma mudança única em todos os valo- 
res medidos em lira. Uma decisão de medir distância em 
meias milhas em vez de milhas teria tão pouco efeito nas 


6 Aafirmação anterior refere-se somente a mudanças no nível da oferta de moeda nominal e não, por exemplo, para mudanças na taxa na qual a oferta 
de moeda está crescendo durante o tempo. A proposição de que uma mudança única no nível da oferta de moeda não tem efeitos nos valores de 
longo prazo das variáveis econômicas reais é frequentemente chamada de neutralidade de moeda de longo prazo. Em contraste, mudanças na taxa de 
crescimento da oferta de moeda não precisam ser neutras em longo prazo. No mínimo, uma mudança sustentada na taxa de crescimento monetário 
afetará eventualmente o equilíbrio dos saldos monetários reais ao aumentar a taxa de juros monetária (como discutiremos no próximo capítulo). 
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variáveis econômicas reais quanto a decisão do governo 
turco de tirar seis zeros no fim da magnitude medida em 
termos de dinheiro. 

Um aumento na oferta da moeda de um país tem o 
mesmo efeito no longo prazo do que uma reforma na 
moeda. Duplicar a oferta de moeda, por exemplo, tem 
o mesmo efeito de longo prazo que uma reforma da 
moeda na qual cada unidade é substituída por duas uni- 
dades da “nova” moeda. Se a economia está, de início, 
completamente empregada, todo preço em moeda tal- 
vez dobre, mas o PNB real, a taxa de juros e todos os 
preços relativos retornam para seus níveis de emprego 
completo ou de longo prazo. 

Por que uma mudança na oferta de moeda é como uma 
reforma monetária em seus efeitos no equilíbrio de longo 
prazo da economia? O nível de pleno emprego de produção 
é determinado por patrocínios da economia de trabalho e 
capital, de forma que no longo prazo a produção real não 
depende da oferta de moeda. Similarmente, a taxa de juros 
é independente da oferta de moeda no longo prazo. Se a 
oferta de moeda e todos os preços dobram permanente- 
mente, não existe razão pela qual as pessoas que estavam 
antes dispostas a trocar US$ 1 hoje por US$ 1,10 daqui um 
ano não estejam dispostas mais tarde a trocarem US$ 2 por 
US$ 2,20 daqui um ano, então a taxa de juros permanecerá 
em 10% ao ano. Os preços relativos também permanecem 
os mesmos se todos os preços em dinheiro dobrarem, já 
que são apenas índices de preços em dinheiro. Portanto, 
mudanças na oferta de moeda não alteram a alocação de 
recursos de longo prazo. Só o nível absoluto dos preços em 
moeda muda.” 

Portanto, quando estudamos o efeito de um aumento 
na oferta de moeda durante longos períodos de tempo, 
estamos certos em supor que os valores de longo prazo R 
e Y não serão alterados por uma mudança na oferta de 
moeda. Então, podemos escrever a seguinte conclusão 
da Equação (15.5): um aumento permanente na oferta de 
moeda causa um aumento proporcional no valor de longo 
prazo do nível de preço. Em especial, se a economia está 
inicialmente em pleno emprego, um aumento permanente 
na oferta de moeda eventualmente será seguido por um 
aumento proporcional no nível de preço. 


Evidência empírica sobre fontes de dinheiro 
e níveis de preços 

Ao olhar os dados reais sobre moeda e preços, não 
devemos esperar ver uma relação exatamente proporcio- 
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nal sobre longos períodos, em parte porque a produção, 
a taxa de juros e a função da demanda agregada por 
moeda real podem mudar por razões que não têm nada 
que ver com a oferta de moeda. Mudanças na produção 
como resultado de acúmulo de capital e avanço tecnoló- 
gico (por exemplo, computadores mais poderosos) e o 
comportamento da demanda por moeda podem mudar 
como resultado de tendências demográficas ou inova- 
ções financeiras, como instalações de transferência ele- 
trônica de dinheiro. Além disso, economias reais estão 
raramente em posições de equilíbrio de longo prazo. 
No entanto, devemos esperar que os dados mostrem 
uma associação clara e positiva entre ofertas de moeda 
e níveis de preço. Se os dados do mundo real não forne- 
cessem forte evidência de que as fontes de dinheiro e os 
níveis de preço andam juntos no longo prazo, a utilidade 
da teoria da demanda por moeda que desenvolvemos 
estaria em dúvida. 

As grandes oscilações nas taxas de nível de preço 
na América Latina em décadas recentes fazem a região 
ser um estudo de caso ideal da relação entre fontes de 
dinheiro e níveis de preço. A inflação do nível do preço 
tem sido alta e variável na América Latina por mais de 
uma década, quando esforços de reforma macroeco- 
nômica começaram a diminuir a inflação por volta do 
meio dos anos 1990. 

Com base em nossas teorias, esperaríamos encontrar 
oscilações drásticas nas taxas de inflação acompanha- 
das por oscilações nas taxas de crescimento das fontes 
de dinheiro. Essa expectativa é confirmada pela Figura 
15.10, que traça as taxas médias de crescimento da 
oferta de moeda em relação às taxas anuais de inflação 
durante duas décadas, 1987-2007. Em média, os anos 
com maior crescimento monetário também tendem a 
ser os com maior inflação. Além disso, os dados apon- 
tam um agrupamento em volta da linha de 45 graus, ao 
longo da qual as fontes de dinheiro e os níveis de preço 
aumentam em proporção. 

A principal lição a ser tirada da Figura 15.10 é que 
os dados confirmam a forte ligação de longo prazo entre 
as ofertas de moeda nacional e os níveis de preço nacio- 
nais previstos pela teoria econômica. 


Moeda e taxa de câmbio no longo prazo 


O preço da moeda estrangeira em moeda nacional 
é um dos muitos preços na economia que aumenta no 
longo prazo após um aumento permanente na oferta 


7 Para entender de forma mais completa por que uma mudança única na oferta de moeda não altera o nível de longo prazo da taxa de juros, 
pode ser útil pensar nas taxas de juros medidas em termos de moeda como a definição de preços relativos de unidades monetárias disponíveis 
em diferentes datas. Se a taxa de juros do dólar é R por cento ao ano, abrir mão de US$ 1 hoje compra (US$ 1 + R) ano que vem. Portanto, 1/(1 
+ R)éo preço relativo de dólares futuros em termos de dólares atuais, e esse preço relativo não mudaria se o valor real das unidades monetárias 


subisse ou descesse pelo mesmo fato em todas as datas. 


312. m 


FIGURA 15.10 
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Crescimento médio da moeda e da inflação em países em desenvolvimento no hemisfério ocidental, 1987-2007 
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Fonte: FMI, Panorama Econômico Mundial, várias questões. 
Agregados regionais são medidos pelas parcelas do PIB 
em dólar no total regional do PIB em dólar. 





de moeda. Se você pensar novamente sobre os efeitos 
de uma reforma monetária, verá como a taxa de câm- 
bio move-se em longo prazo. Suponha que o governo 
norte-americano substitua cada par de dólares “velhos” 
com um “novo” dólar. Então, se a taxa de câmbio dólar/ 
euro fosse 1,20 dólar velho por euro antes da reforma, 
depois ela mudaria imediatamente para 0,60 dólar novo 
por euro. Da mesma forma, uma redução para a metade 
da oferta de moeda norte-americana iria eventualmente 
fazer com que o dólar fosse valorizado a partir de uma 
taxa de câmbio de 1,20 dólares/euro para uma de 0,60 
dólares/euro. Já que os preços em dólar de todas as mer- 
cadorias e serviços norte-americanos também seriam 
diminuídos pela metade, essa valorização de 50% do 
dólar deixa os preços relativos de todas as mercadorias 
e serviços norte-americanos e estrangeiros inalterados. 

Concluímos que, com todo o resto igual, um aumento 
permanente na oferta de moeda de um pais causa uma 
depreciação de longo prazo proporcional de sua moeda em 
relação às moedas estrangeiras. Similarmente, uma queda 
permanente na oferta de moeda de um país causa uma 
valorização de longo prazo proporcional de sua moeda em 
relação às moedas estrangeiras. 


Dinâmica da inflação 
e taxa de câmbio 


Nesta seção, unimos nossas descobertas de curto e de 
longo prazos sobre os efeitos das mudanças monetárias ao 
examinar o processo pelo qual o nível de preço ajusta-se 
para sua posição de longo prazo. Uma economia passa 
por inflação quando seu nível de preço está subindo e sofre 
deflação quando seu nível de preço está caindo. Nossa 
verificação da inflação nos dará uma compreensão mais 
profunda de como a taxa de câmbio ajusta-se às alterações 
na economia. 


Rigidez de preços de curto prazo versus 
flexibilidade de preços de longo prazo 


Nossa análise dos efeitos de curto prazo das mudan- 
ças monetárias supunha que o nível de preço de um 
país, diferentemente de sua taxa de câmbio, não salta 
de imediato. Essa suposição não pode estar exatamente 
correta, porque muitas commodities, como produtos 
agrícolas, são trocadas em mercados nos quais os preços 
ajustam-se bruscamente todo dia, conforme a oferta ou 
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a demanda mudam. Além disso, as mudanças da taxa de 
câmbio em si podem afetar os preços de algumas mer- 
cadorias e serviços negociáveis que entram na cesta de 
commodities que define o nível de preço. 

Muitos preços na economia, entretanto, são defini- 
dos em contratos de longo prazo e não podem ser alte- 
rados imediatamente quando as mudanças na oferta de 
moeda ocorrem. Os preços mais importantes desse tipo 
são os salários dos trabalhadores, que são negociados 
apenas periodicamente em muitas indústrias. Os salários 
não entram nos índices de nível de preço diretamente, 
mas representam uma grande fração do custo de produ- 
ção de mercadorias e serviços. Já que os preços de pro- 
dução dependem fortemente dos custos da produção, o 
comportamento do nível de preço global é influenciado 
pela lentidão dos movimentos de salários. A “resistên- 
cia” de curto prazo dos níveis de preço é ilustrada pela 
Figura 15.11, que compara os dados em variações per- 
centuais mensais na taxa de câmbio dólar/iene (E,,) 
com os dados em variações percentuais mensais na 
proporção dos níveis de preços de moeda nos Estados 
Unidos e no Japão, P,«/P,. Como você pode ver, a taxa 
de câmbio é muito mais aniárel do que os níveis de 
preço relativo, um fato consistente com a visão de que 
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os níveis de preço são relativamente rígidos no curto 
prazo. O padrão mostrado na figura aplica-se a todos 
os principais países industriais nas décadas recentes. À 
luz dessa e de outras evidências, continuamos, portanto, 
aceitando o nível de preço como dado no curto prazo e 
que não há saltos significativos em resposta às mudan- 
ças de política. 

No entanto, essa suposição não seria razoável para 
todos os países o tempo todo. Em condições extrema- 
mente inflacionárias, como aquelas vistas na década 
de 1980 nos países da América Latina, os contratos de 
longo prazo especificando pagamentos em moeda nacio- 
nal podem cair em desuso. A indexação automática do 
nível de preço dos pagamentos de salário também pode 
ser generalizada sob condições altamente inflacionárias. 
Tais desenvolvimentos fazem o nível de preço muito 
menos rígido do que seria sob inflação moderada, e o 
grande salto de nível de preço torna-se possível. Porém, 
certa rigidez de preço pode permanecer mesmo diante de 
taxas de inflação que poderiam ser altas pelos padrões 
diários de países industriais. Por exemplo, a taxa de 
inflação turca de 30% em 2002 parece alta até ser com- 
parada com 114% de depreciação da lira turca em rela- 
ção ao dólar norte-americano no mesmo ano. 


Variabilidade mensal da taxa de câmbio dólar/iene da relação nível preço EUA/Japão, 1980-2013 





A maior variabilidade mês a mês da taxa de câmbio sugere que os níveis de preço estão relativamente rígidos em curto prazo. 


Mudanças na taxa de câmbio e nos índices do nível de preço — 
EUA/Japão (mudança de porcentagem por mês) 
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Fonte: Níveis de preço do Fundo Monetário Internacional, Estatísticas Financeiras Internacionais. Taxa de câmbio do Global Financial Data. 
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CRESCIMENTO DA OFERTA DE DINHEIRO E HIPERINFLAÇÃO NO ZIMBÁBUE 


Desde a Revolução Francesa, existiram trinta 
episódios registrados de hiperinflação: uma inflação 
aparentemente explosiva e incontrolável na qual o 
dinheiro perde valor rapidamente e pode até cair 
em desuso. Todas as hiperinflações foram impul- 
sionadas por um crescimento massivo na oferta de 
moeda, começando com a emissão de uma moeda 
em papel pelo governo revolucionário francês, cha- 
mada de assignats, para pagar por suas necessida- 
des de despesas. 

O único episódio de hiperinflação no século XXI, 
mas um dos mais extremos já vistos, aconteceu na 
nação africana do Zimbábue entre 2007 e 2009. 
Durante as hiperinflações, a magnitude das mudan- 
ças monetárias é tão enorme que os efeitos de “longo 
prazo” do dinheiro no nível de preço podem ocorrer 
muito depressa. Portanto, esses episódios fornecem 
condições laboratoriais bem adaptadas para testar as 
teorias de longo prazo sobre os efeitos das ofertas de 
moeda nos preços. 

Como outras hiperinflações, a do Zimbábue foi 
alimentada pela necessidade do governo em impri- 
mir dinheiro para cobrir seus gastos. Essas despesas 


Inflação mensal no Zimbábue, 2007-2008 


incluíam uma guerra de quatro anos no Congo, que 
tinha começado em 1998, e o apoio em grande escala 
à agricultura, tudo em uma época na qual os estran- 
geiros estavam retirando os empréstimos, o inves- 
timento e a ajuda por causa da turbulência política 
interna. A inflação foi o resultado e a taxa de câm- 
bio da moeda, embora oficialmente controlada pelo 
governo, sofreu depreciação rapidamente em um 
mercado negro paralelo em que as forças de mercado 
prevaleceram. Em 1º de abril de 2006, o governo rea- 
lizou uma reforma monetária, criando um novo dólar 
do Zimbábue (25), equivalente a 1.000 dólares zimba- 
buanos antigos. 

Em 2007, a inflação alta cruzou a linha para a 
hiperinflação, como ilustrado na Figura 15.12. A taxa 
de inflação mensal ultrapassou 50% em março de 
2007 e subiu a partir daí. Em 1º de julho de 2008, 
o governo emitiu uma nota de ZS$ 100 bilhões (na 
época era igual a cerca do preço de três ovos) e no 
mês seguinte realizou uma nova reforma monetá- 
ria com cada novo Z$ equivalente a 10 bilhões dos 
antigos dólares zimbabuanos novos. Mas a situação 
só piorou. De acordo com as estatísticas oficiais do 
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Fonte: Reserve Bank do Zimbábue. 








8 Em um trabalho clássico, o falecido economista da Universidade de Columbia, Phillip Cagan, desenhou a linha entre inflação e hi- 





perinflação em uma taxa de inflação de 50% ao mês (que, por meio do poder de manipulação, chega a 12.875% ao ano). Veja: “The 
Monetary Dynamics of Hyperinflation” em Milton Friedman (Ed.). Studies in the Quantity Theory of Money. Chicago: University of 
Chicago Press, 1956. p. 25-117. Tais dados do século XVIII como estão disponíveis indicam que o episódio da Revolução Francesa 
(1789-1796) atingiu o pico de uma taxa de inflação mensal de mais de 143%. 
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CPI do Reserve Bank do Zimbábue (RBZ), o banco 
central, o nível de preço aumentou por um fator de 
36.661.304,13 entre janeiro de 2007 e julho de 2008 
(quando o banco parou de informar os dados sobre 
preço). Os números do RBZ podem estar subestima- 
dos. De acordo com um relatório, a taxa de inflação 
apenas para o mês de outubro de 2008 ultrapassou 
33.000.000%!º Ainda outra reforma monetária, em 3 
de fevereiro de 2009, criou o quarto Z5, equivalente 
a 1 trilhão das unidades monetárias anteriores. 

No começo de 2009, entretanto, a hiperinflação 
estava chegando a um fim por si só, porque as pes- 
soas estavam evitando o instável Z$ e, em vez dele, 
recorreram a moedas estrangeiras como o dólar 
norte-americano, o randi sul africano e o pula de Bot- 
suana. Um novo governo de coalizão legalizou a uti- 
lização de moeda estrangeira, suspendeu o estatuto 
de curso legal do Z$ e anunciou que conduziria todas 


É importante dizer que o governo (que não podia 
mais imprimir dinheiro) adotou uma regra de “orça- 
mento de caixa”, que só permitia ao governo gastar 
o dinheiro que arrecadasse por meio de impostos. 
Como o Z$ rapidamente caiu em desuso, o RBZ desis- 
tiu de informar sua taxa de câmbio após 6 de novem- 
bro de 2009. A inflação (agora medida em termos de 
dólares norte-americanos) caiu drasticamente desde 
2009. Embora várias moedas continuem a circular 
lado a lado, o dólar norte-americano é, de longe, 
dominante. Na realidade, a Reserva Federal norte- 
-americana agora determina as condições monetá- 
rias no Zimbábue. 

O Zimbábue ainda sofre de inúmeros problemas 
econômicos, muitos deles decorrentes dos anos de 
extrema instabilidade macroeconômica, mas a infla- 
ção não é mais um deles. A inflação recente perma- 
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as suas transações em dólares norte-americanos. 





primavera/verão 2011. 


nece baixa, abaixo de 5% ao ano desde 2010.1º 


9 Veja: Tara McIndoe-Calder. “Hyperinflation in Zimbabwe”. Manuscrito não publicado. Banco Central da Irlanda, mar. 2011. 


10 Para mais detalhes, veja Janet Koech. “Hyperinflation in Zimbabwe”. Globalization and Monetary Policy Institute 2011 Annual Report, 
Federal Reserve Bank de Dallas, p. 2-12; e Joseph Noko. “Dollarization: The Case of Zimbabwe”. Cato Journal, v. 31, p. 339-365, 








No entanto, nossa análise, supondo a rigidez do 
preço de curto prazo, é mais aplicável a países com his- 
tóricos de estabilidade comparativa de nível de preço, 
como os Estados Unidos. Mesmo nos casos de países 
com baixa inflação, existe um debate acadêmico vigo- 
roso sobre a possibilidade de que salários e preços apa- 
rentemente rígidos são, na realidade, bem flexíveis.!! 

Embora o nível de preço pareça demonstrar rigidez no 
curto prazo em muitos países, uma mudança na oferta de 
moeda cria pressões imediatas de demanda e custo que, 
eventualmente, levam a aumentos futuros no nível do 
preço. Essas pressões vêm de três fontes principais: 

1. Excesso de demanda por produção e mão de obra. 
Um aumento na oferta de moeda tem um efeito ex- 
pansionista na economia, aumentando a demanda 
total por mercadorias e serviços. Para suprir essa 
demanda, os produtores de mercadorias e serviços 
devem empregar hora extra para os trabalhadores e 
fazer novas contratações. Mesmo se os salários são 


11 Para uma discussão desse debate e evidência empírica de que os 
preços e salários agregados nos Estados Unidos mostram uma rigi- 
dez significativa, veja o livro de Hall e Pappel listado nas Leituras 
Adicionais. Outros resumos de evidência norte-americana são da- 
dos em Mark A. Wynne. “Sticky Prices: What Is the Evidence?”. 
Federal Reserve Bank of Dallas Economic Review, p. 1-12, 1º trim. 
1995; e em Peter J. Klenow e Benjamin A. Malin, “Microeconomic 
Evidence on Price Setting”. In: Benjamin M. Friedman e Michael 
Woodford (Eds.). Handbook of Monetary Economics. Amsterdam: 
Elsevier, 2010, v. 3. 


dados no curto prazo, a demanda adicional por mão 
de obra permite aos trabalhadores pedirem maiores 
salários na próxima rodada de negociação. Os pro- 
dutores estão dispostos a pagar esses salários altos 
porque sabem que em uma economia em expansão 
não será difícil repassar esses custos para os consu- 
midores por meio dos preços dos produtos. 
Expectativas inflacionárias. Se todo mundo espera 
que o nível de preço aumente no futuro, suas expec- 
tativas aumentarão o ritmo da inflação hoje. Os tra- 
balhadores negociando contratos de salário insisti- 
rão em maiores salários para contrariar o efeito do 
aumento geral antecipado nos preços em seus salá- 
rios reais. Os produtores, de novo, cederão a essas 
demandas de salário se esperam que os preços dos 
produtos aumentem e cubram os custos adicionais 
de salário. 

Preços de matérias-primas. Muitas matérias-primas 
utilizadas na produção de mercadorias finais, por 
exemplo, produtos petrolíferos e metais, são vendidos 
em mercados onde os preços ajustam-se drasticamente, 
mesmo no curto prazo. Ao fazer com que os preços de 
tais materiais saltem assim, um aumento na oferta de 
moeda faz os custos da produção das indústrias que 
utilizam os materiais subirem. Eventualmente, os pro- 
dutores dessas indústrias aumentarão os preços do 
produto para cobrir seus custos altos. 
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Alterações permanentes de oferta de moeda 
e a taxa de câmbio 


Agora aplicamos nossa análise da inflação para 
estudar o ajuste da taxa de câmbio dólar/euro seguindo 
um aumento permanente na oferta da moeda norte- 
-americana. A Figura 15.13 mostra os efeitos tanto 
do curto prazo (Figura 15.13a) quanto do longo prazo 
(Figura 15.13b) dessa alteração. Supomos que a econo- 
mia começa com todas as variáveis em seus níveis de longo 
prazo e que a produção permanece constante conforme a 
economia ajusta-se à mudança da oferta de moeda. 

A Figura 15.13a supõe que o nível de preço norte- 
“americano é dado incialmente em P(.. Um aumento na 
oferta nominal de moeda de M,, para Mº., portanto, 
aumenta a oferta real de moeda de M, /P,, para Mid 
Pis no curto prazo, diminuindo a taxa de juros de R$ 
(ponto 1) para R$ (ponto 2). Até agora, nossa análise pro- 
cede assim como prosseguiu anteriormente neste capítulo. 

A primeira mudança na nossa análise acontece 
quando perguntamos como a mudança da oferta da 


moeda norte-americana (mostrada na parte de baixo do 
painel (a)) afeta o mercado cambial estrangeiro (mos- 
trada na parte de cima do painel (a)). Como antes, uma 
queda na taxa de juros norte-americana é mostrada 
como uma mudança para a esquerda na linha verti- 
cal dado o retorno em depósitos de dólar. Porém, essa 
não é mais a história toda, pois o aumento da oferta da 
moeda agora afeta as expectativas da taxa de câmbio. 
Como a mudança na oferta de moeda norte-americana 
é permanente, as pessoas esperam um aumento de longo 
prazo em todos os preços em dólar, incluindo a taxa de 
câmbio, que é o preço em dólares do euro. Como você 
deve lembrar-se do Capítulo 14, um aumento na taxa de 
câmbio futura esperada do dólar/euro (uma futura 
depreciação do dólar) aumenta o retorno esperado em 
dólar de depósitos em euro. Portanto, isso move a linha 
inclinada para baixo na parte de cima da Figura 15.13a 
para a direita. O dólar sofre depreciação em relação ao 
euro, movendo-se de uma taxa de câmbio de Ei. (ponto 


$/€ 
19 para ES. (ponto 2). Perceba que a depreciação do 


FIGURA 15.13 | Efeitos a curto e em longo prazo de um aumento na oferta de moeda norte-americana (dada a produção real, Y) 





(a) Ajuste em curto prazo dos mercados de ativos. (b) Como a taxa de juros, o nível de preço e a taxa de câmbio movem-se ao 
longo do tempo ao passo que a economia aproxima-se do equilíbrio em longo prazo. 
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dólar é maior do que seria se a taxa de câmbio futura 
esperada dólar/euro ficasse fixa (assim como poderia se 
o aumento da oferta de moeda fosse temporário em vez 
de permanente). Se a expectativa Eç. não muda, o novo 
equilíbrio de curto prazo seria no ponto 3º em vez de no 
ponto 3”. 

A Figura 15.13b mostra como a taxa de juros e a 
taxa de câmbio comportam-se enquanto o nível de preço 
aumenta durante o ajuste da economia para o seu equi- 
líbrio de longo prazo. O nível de preço começa a aumen- 
tar do nível inicial dado P| , eventualmente alcançando 
P?.- Como o aumento de longo prazo no nível do preço 
deve ser proporcional ao aumento da oferta de moeda, 
a oferta real de moeda final, M | /P:., é mostrada igual 
à oferta real de moeda inicial, M (,/P 4. Já que a produ- 
ção é dada e a oferta real de moeda voltou ao nível origi- 
nal, a taxa de juros de equilíbrio deve novamente igualar 
R, no longo prazo (ponto 4). A taxa de juros, portanto, 
aumenta de R$ (ponto 2) para R, (ponto 4) conforme o 
nível de preço aumenta de P 1. para Pt. 

A crescente taxa de juros norte-americana tem efei- 
tos de taxa de câmbio que também pode ser vista na 
Figura 15.13b: o dólar é valorizado em relação ao euro 
no processo de ajuste. Se as expectativas da taxa de câm- 
bio não mudarem mais durante o processo de ajuste, o 


na oferta de moeda norte-americana 





FIGURA 15.14 


317 


mercado cambial estrangeiro move-se para a posição 
de longo prazo ao longo da linha inclinada para baixo, 
definindo o retorno em dólares dos depósitos de euro. 
O caminho do mercado é o caminho traçado pela linha 
vertical da taxa de juros do dólar quando ela move-se 
para a direita, por causa do aumento gradual do nível 
de preço. No longo prazo (ponto 4º), a taxa de câm- 
bio de equilíbrio, E Em é mais alta do que o equilíbrio 
original, ponto 1º. Como o nível de preço, a taxa de 
câmbio de dólar/euro aumentou proporcionalmente ao 
aumento na oferta de moeda. 

A Figura 15.14 mostra caminhos de tempo como os 
que descrevemos para a oferta de moeda norte-americana, 
a taxa de juros do dólar, o nível de preço e a taxa de câm- 
bio dólar/euro. A figura é desenhada de forma que os 
aumentos do nível de preço de longo prazo (Figura 15.14c) 
e a taxa de câmbio (Figura 5.14d) são proporcionais ao 
aumento na oferta de moeda (Figura 15.144). 


Superação da taxa de câmbio 


Em sua depreciação inicial após o aumento na oferta 


de moeda, a taxa de câmbio salta de E, até Ef, uma 


depreciação maior do que a de longo prazo, de Es. para 


Ee (veja a Figura 15.14d). Diz-se que a taxa de câm- 


bio é superada quando sua resposta imediata a uma 


Trajetória no tempo das variáveis econômicas norte-americanas após um aumento permanente 





Depois que a oferta de moeda aumenta em t, no painel (a), a taxa de juros (no painel (b)), o nível de preço (no painel (c)) e a taxa 
de câmbio (no painel (d)) movem-se, como mostrado, em direção aos níveis de longo prazo. Como indicado no painel (d) pelo 
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alteração é maior do que a de longo prazo. A superação 
da taxa de câmbio é um fenômeno importante, porque 
ajuda a explicar por que as taxas de câmbio movem-se 
drasticamente de um dia para o outro. 

A explicação econômica da superação vem da con- 
dição de paridade de juros. A explicação é mais fácil de 
compreender se assumirmos que antes que o aumento 
da oferta de moeda ocorra pela primeira vez, nenhuma 
mudança na taxa de câmbio dólar/euro é esperada, de 
forma que Rj é iguala R,, a taxa de juros dada em depó- 
sitos de euro. Um aumento permanente na oferta de 
moeda norte-americana não afeta R,, de forma que faz 
R, cair para baixo de R, e permanecer abaixo dessa taxa 
de juros (Figura 15.14b) até que o nível de preço norte- 
-americano tenha completado seu ajuste de longo prazo 
para P;.. mostrado na Figura 15.14c. No entanto, para 
que o mercado cambial estrangeiro esteja em equilíbrio 
durante esse processo de ajuste, a diferença de juros a 


favor dos depósitos de euro deve ser compensada por 
uma valorização esperada do dólar em relação ao euro, 
isto é, uma queda esperada em E. Apenas se a taxa de 
câmbio dólar/euro superar E 4. os participantes do mer- 
cado esperarão de início uma valorização subsequente 
do dólar em relação ao euro. 

Superar é uma consequência direta da rigidez de 
curto prazo do nível de preço. Em um mundo hipoté- 
tico, no qual o nível de preço poderia ser ajustado ime- 
diatamente para o novo nível de longo prazo após um 
aumento da oferta de moeda, a taxa de juros do dólar 
não cairia, porque os preços ajustariam imediatamente 
e impediriam que a oferta real de moeda aumentasse. 
Portanto, não existiria necessidade de superação para 
manter o equilíbrio no mercado de câmbio estran- 
geiro. A taxa de câmbio manteria o equilíbrio sim- 
plesmente subindo de imediato para seu novo nível de 
longo prazo. 


UMA INFLAÇÃO MAIS ELEVADA PODE LEVAR À VALORIZAÇÃO DA MOEDA? 





AS IMPLICAÇÕES DA META DE INFLAÇÃO 


No modelo de superação que acabamos de exami- 
nar, um aumento na oferta de moeda resulta em maior 
inflação e na depreciação da moeda, como mostrado 
na Figura 15.14. Pode parecer confuso, então, que 
os leitores da imprensa financeira frequentemente 
vejam manchetes como a do Financial Times em 24 de 
maio de 2007: “Inflação impulsiona o dólar canadense 
para cima”. À luz desse modelo aparentemente razoá- 
vel definido neste capítulo, tais afirmações podem de 
alguma forma fazer sentido? 

Uma dica vem ao ler mais sobre a reportagem do 
Financial Times sobre a inflação canadense. De acordo 
com o jornal: 


Analistas disseram que o principal impulsionador 
do surto recente de valorização do dólar canadense 
foi maior do que os dados de inflação esperados 
para abril, que viu o preço total do mercado de titu- 
los em um aumento na base de 25 pontos nas taxas 
de juros canadenses até o final do ano. 


Se os bancos centrais agem para aumentar as 
taxas de juros quando a inflação sobe, então uma vez 
que maiores taxas de juros causam a valorização da 
moeda, talvez seja possível resolver a aparente con- 
tradição do nosso modelo. Porém, para fazê-lo por 
completo, devemos considerar dois aspectos da forma 





pela qual bancos centrais modernos de fato formulam 
e implementam a política monetária. 

1.4 taxa de juros, não a oferta de moeda, é o instru- 
mento principal da política monetária. Atualmente, 

a maioria dos bancos centrais na verdade não 
visa à oferta de moeda a fim de controlar a infla- 
ção. Em vez disso, eles visam a uma taxa de juros 
de referência em curto prazo (como a taxa de um 
dia para o outro de “fundos federais” nos Estados 
Unidos). Como essa nossa discussão do equilíbrio 
do mercado monetário ajuda-nos a compreender 
esse processo? Considere a Figura 15.4 e supo- 
nha que o banco central deseja definir uma taxa 
de juros de R!. Pode-se fazer isso apenas concor- 
dando em fornecer ou tomar todo o dinheiro que 

o mercado deseja trocar naquela taxa de juros. 
Se a oferta de moeda está inicialmente em Q3, 
por exemplo, existirá um excesso de demanda 
por dinheiro na taxa de juros R', então as pes- 
soas venderão os títulos para o banco central 
por moeda (na realidade, pegando emprestado), 
até que a oferta de moeda tenha expandido para 
Q! e o excesso de demanda tenha acabado. Os 
bancos centrais tendem a definir uma taxa de 
juros, em vez de uma oferta de moeda, porque 

a linha de demanda por moeda L(R, Y) desloca- 
-se de forma imprevisível na prática. Se o banco 
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central fosse corrigir a oferta de moeda, o resul- 
tado seria volatilidade elevada e possivelmente 
prejudicial da taxa de juros. É, portanto, mais 
prático corrigir a taxa de juros e deixar a oferta 
de moeda ajustar-se automaticamente quando 
necessário.!? 

No entanto, nossa discussão anterior da relação 
positiva entre a oferta de moeda e o nível de preço vão 
levá-lo a um problema potencial de instrumento de 
taxa de juros. Se a oferta de moeda é livre para aumen- 
tar ou diminuir conforme os mercados desejam cole- 
tivamente, como o nível de preço e a inflação podem 
ser mantidos sob controle? Por exemplo, se os atores 
duvidam da resolução do banco central para controlar 
a inflação, e de repente elevam o nível do preço por- 
que esperam preços mais altos no futuro, eles simples- 
mente poderiam pegar dinheiro emprestado do banco 
central, trazendo assim o aumento necessário sobre a 
oferta de moeda para sustentar preços altos no longo 
prazo. Essa possibilidade preocupante nos traz para o 
segundo pilar da política monetária moderna. 

2.A maioria dos bancos centrais ajusta sua polí- 
tica de taxas de juros expressamente de modo a 
manter a inflação sob controle. Um banco central 
pode evitar que a inflação suba ou desça muito 
ao aumentar a taxa de juros quando descobre 
que a inflação está acima do esperado e baixá- 
-la quando está menor. Como veremos de forma 
mais completa no Capítulo 17, um aumento na 
taxa de juros, que faz a moeda ser valorizada, 
amortece a demanda pelos produtos de um país 
fazendo-os mais caros em comparação as mer- 
cadorias estrangeiras. Essa queda na demanda, 
por sua vez, promove preços nacionais meno- 
res. Uma queda na taxa de juros, simetrica- 
mente, apoia os preços nacionais. Na verdade, 
muitos bancos centrais agora seguem estraté- 
gias formais de meta de inflação, sob as quais 
eles anunciam uma meta (ou uma variedade 


de metas) para a taxa de inflação e ajustam a 
taxa de juros para manter a inflação na meta. 
Alguns bancos centrais têm como alvo o cha- 
mado núcleo de inflação, que é a inflação no 
nível de preço, excluindo componentes voláteis, 
como preços da energia, em vez da inflação glo- 
bal, que é a inflação no índice total de preços 
ao consumidor. A prática formal de meta de 
inflação foi iniciada pelo Banco Central da Nova 
Zelândia, em 1990, e os bancos centrais de mui- 
tas outras áreas desenvolvidas e em desenvol- 
vimento, incluindo Canadá, Chile, México, África 
do Sul, Suécia, Tailândia, Reino Unido e a zona 
do euro seguiram o exemplo. 

Agora podemos compreender o “paradoxo” de a 
inflação maior do que esperada causar valorização da 
moeda em vez de depreciação. Suponha que os parti- 
cipantes do mercado levam inesperadamente os pre- 
ços para cima e pegam empréstimo para aumentar a 
oferta de moeda. Portanto, quando o governo cana- 
dense libera novos dados de preços, eles mostram um 
nível de preço maior do que os participantes do mer- 
cado previram anteriormente. Se esperamos que o 
Banco Central do Canadá aumente as taxas de juros de 
forma tão rápida a colocar o nível de preço e a oferta 
de moeda de volta aos trilhos, não existe razão para a 
taxa de câmbio esperada futura mudar. Mas com taxas 
de juros canadenses maiores, a paridade de juros exige 
uma depreciação futura esperada do dólar canadense, 
que é consistente com uma taxa de câmbio futura não 
alterada apenas se o dólar canadense for valorizado 
imediatamente. A figura do ajuste da economia após 
o aumento inesperado na moeda e nos preços ficaria 
como a Figura 15.14 ao contrário (isto é, construída 
para refletir uma contração monetária em vez de uma 
expansão), com a adição da suposição de que o Banco 
Central do Canadá move gradualmente as taxas de 
juros de volta para seu nível inicial, ao passo que o 
nível de preço retorna para sua trajetória definida.!* 


12 Para uma conta não técnica da implementação da política moderna do banco central, veja Michael Woodford. “Monetary Policy in a 
World without Money”. International Finance, v. 3, p. 229-260, jul. 2000. O título provocante de Woodford aponta para outra vanta- 
gem do instrumento da taxa de juros para os bancos centrais: é possível conduzir políticas monetárias mesmo se depósitos controlados 
pagam juros em taxas competitivas. Para muitos propósitos, entretanto, é razoável ignorar a variabilidade da linha L(R, Y) e simples- 
mente supor que o banco central define diretamente a oferta de moeda. No resto do livro faremos, para a maior parte, essa suposição 
simplificadora. A maior exceção será quando introduzirmos as taxas de câmbio fixas no Capítulo 18. Para uma reformulação simples 
da teoria da política monetária em termos de uma taxa de juros em vez de um instrumento de oferta de moeda, veja o trabalho de David 


Romer nas Leituras Adicionais deste capítulo. 


13 Em práticas que visam à inflação e a teoria por trás delas, veja os livros de Bernanke et al. e Truman em Leituras Adicionais. Para uma 
crítica da ideia que visa ao núcleo em vez da inflação global, veja Stephen Cecchetti. “Core Inflation Is an Unreliable Guide”. Financial 


Times, 12 set. 2006. 


14 Estritamente falando, a narrativa no texto descreve um cenário com nível de preço em vez de taxas de meta da inflação. (Você consegue 
ver as diferenças?) Entretanto, o raciocínio no caso da meta de inflação é quase idêntica, desde que a taxa de juros do banco central em 


resposta à alta inflação inesperada seja suficientemente forte. 
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Os economistas Richard Clarida, da Universidade de 
Columbia, e Daniel Waldman, do Barclays Capital, ofere- 
cem uma impressionante evidência estatística consis- 
tente com essa explicação.” Esses escritores medem a 
inflação inesperada à medida que a estimativa da taxa 
de inflação anunciada inicialmente por um governo, 
anterior a quaisquer revisões de dados, menos a média 
das projeções de inflação previamente publicadas para 
esse período por um conjunto de analistas do setor 
bancário. Para uma amostra de dez países (Austrália, 
Grã-Bretanha, Canadá, área do euro, Japão, Nova Zelân- 
dia, Noruega, Suécia, Suíça e Estados Unidos), Clarida e 
Waldman examinaram as mudanças na taxa de câmbio 
que ocorreram no período que dura de cinco minutos 
antes do anúncio da inflação até cinco minutos após o 
anúncio. Suas principais conclusões são essas: 

1. Em média, para as dez moedas estudadas, as 

notícias de que a inflação está inesperadamente 
alta de fato leva a uma valorização da moeda e 
não depreciação. 

2.0 efeito é mais forte para a inflação de núcleo 

do que para a global. 


3.0 efeito é muito mais forte para os países com 
meta de inflação do que para os Estados Unidos e o 
Japão, os dois países que não anunciaram metas de 
inflação. No caso do Canadá, por exemplo, o anún- 
cio de uma taxa de núcleo de inflação anual que é 
1% ao ano acima da expectativa do mercado leva a 
uma apreciação imediata do dólar canadense em 
torno de 3% em relação ao dólar estadunidense. O 
efeito correspondente para a taxa de câmbio esta- 
dunidense dólar/euro, embora na mesma direção, 
é somente em torno de um quarto maior. 

4. Para países nos quais as séries de dados sufi- 
cientemente longas estão disponíveis, o efeito 
do reforço da inflação inesperada na moeda 
está presente após a introdução da meta de 
inflação, mas não antes. 

Teorias científicas podem ser conclusivamente 
refutadas, é claro, mas nunca conclusivamente pro- 
vadas. Até agora, entretanto, a teoria de que a meta 
de inflação rigorosa transforma as más notícias sobre 
inflação em boas notícias para a moeda parece bas- 
tante convincente. 


15 Veja: Clarida e Waldman. “Is Bad News About Inflation Good News for the Exchange Rate? And If So, Can That Tell Us Anything 
about the Conduct of Monetary Policy?”. In: John Y. Campbell (Ed.). Asset Prices and Monetary Policy. Chicago: University of Chica- 
go Press, 2008. Michael W. Klein, da Universidade Tufts e Linda S. Goldberg, do Federal Reserve Bank de Nova York, utilizaram uma 
abordagem relacionada para investigar a mudança de percepções do mercado da aversão à inflação do Banco Central europeu após 
seu lançamento em 1999. Veja: “Evolving Perceptions of Central Bank Credibility: The European Central Bank Experience”. NBER 


International Seminar on Macroeconomics, v. 33, p. 153-182, 2010. 
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1, 


O dinheiro é mantido por causa de sua liquidez. Quando 
considerado em termos reais, a demanda agregada por moe- 
da não é uma demanda para certa quantidade de unidades 
da moeda, mas é, em vez disso, uma demanda por certa 
quantidade de poder de compra. A demanda agregada por 
moeda real depende negativamente do custo de oportuni- 
dade de reter a moeda (medido pela taxa de juros nacional) 
e positivamente pelo volume de transações na economia 
(medida pelo PNB real). 


O mercado financeiro está em equilíbrio quando a ofer- 
ta real de moeda é igual à demanda agregada por moeda 
real. Com o nível de preço e a produção real dados, um au- 
mento na oferta de moeda diminui a taxa de juros e uma 
queda na oferta de moeda aumenta a taxa de juros. Um 
aumento na produção real aumenta a taxa de juros, dado 
o nível de preço, enquanto uma queda na produção real 
tem o efeito oposto. 


Ao diminuir a taxa de juros nacional, um aumento na ofer- 
ta de moeda faz com que a moeda nacional sofra depre- 
ciação no mercado cambial estrangeiro (mesmo quando 
as expectativas das taxas de câmbio futuras não mudam). 
Similarmente, uma queda na oferta de moeda nacional 


faz com que a moeda nacional seja valorizada em relação 


as estrangeiras. 


4. Essa suposição de que o nível de preço é dado no curto prazo 
é uma boa aproximação da realidade em países com uma in- 
flação moderada, mas é uma suposição ilusória sobre o longo 
prazo. Mudanças permanentes na oferta de moeda impulsio- 
nam o equilíbrio do nível de preço de longo prazo proporcio- 
nalmente na mesma direção, mas não influenciam os valores 
de longo prazo da produção, da taxa de juros ou de quaisquer 
preços relativos. Um importante preço da moeda cujo nível 
de equilíbrio de longo prazo aumenta em proporção a um au- 
mento permanente na oferta de moeda é a taxa de câmbio, o 


preço em moeda nacional da moeda estrangeira. 


5. Um aumento na oferta de moeda pode fazer a taxa de câmbio 
superar seu nível de longo prazo no curto prazo. Se a produ- 
ção é dada, um aumento permanente na oferta de moeda, 
por exemplo, causa uma depreciação de curto prazo mais do 
que proporcional da moeda, seguida por uma valorização da 
moeda para sua taxa de câmbio de longo prazo. A superação 
da taxa de câmbio, que aumenta a volatilidade das taxas de 
câmbio, é resultado direito de um ajuste lento do nível de pre- 


ço de curto prazo e da condição de paridade de juros. 





Capítulo 15 Moeda, taxas de juros e taxas de câmbio u 


TERMOS-CHAVE 


321 





curto prazo, p. 305 

deflação, p. 312 

demanda agregada por moeda, p. 301 
equilíbrio de longo prazo, p. 310 
inflação, p. 312 


PROBLEMAS 
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1. 


Suponha que exista uma redução na demanda agregada 
por moeda real, isto é, uma mudança negativa na função 
da demanda agregada por moeda real. Trace os efeitos de 
curto e longo prazo na taxa de câmbio, na taxa de juros e no 
nível de preço. 


Como você esperaria que uma queda na população de um 
país alterasse a função da demanda agregada por moeda? 
Faria diferença se a queda na população acontecesse em 
virtude de uma queda no número de famílias ou de uma 
queda no tamanho da família média? 


A velocidade do dinheiro, V, é definida como a relação PNB 
real com as detenções reais de moeda, V = Y/(M/P) na nota- 
ção deste capítulo. Utilize a Equação (15.4) para obter uma 
expressão para velocidade e explique como a velocidade 
varia com mudanças em R e em Y. 

(Dica: o efeito das mudanças de saída em V depende da 
elasticidade da demanda agregada por moeda com relação 
à produção real, que os economistas acreditam ser menos 
que a unidade.) Qual é a relação entre a velocidade e a taxa 
de câmbio? 


Dados macroeconômicos para a Bolívi 


Qual é o efeito de curto prazo na taxa de câmbio de um 
aumento no PNB real nacional dadas as expectativas sobre 
as taxas de câmbio futuras? 


A nossa discussão da utilidade do dinheiro como meio de troca 
e unidade contábil sugere motivos por que algumas moedas 
tornam-se moedas de veículo para transações de câmbio? (O 
conceito de moeda de veículo foi discutido no Capítulo 14.) 


Se uma reforma monetária não tem efeitos nas variáveis reais 
da economia, por que os governos normalmente estabelecem 
reformas monetárias em conexão com programas mais am- 
plos, visando a travar a inflação desenfreada? (Existem mui- 
tos exemplos além do caso turco mencionado no texto. Outro 
exemplo inclui a troca israelense da libra pelo shekel; as trocas 
argentinas do peso para o austral e de volta para o peso; e as 
mudanças brasileiras do cruzeiro para o cruzado, do cruzado 
para o cruzeiro, do cruzeiro para o cruzeiro real e do cruzeiro 
real para o real, a atual moeda que foi introduzida em 1994.) 


Em 1984 e 1985, o pequeno país latino-americano da Bolí- 
via vivenciou a hiperinflação. A seguir estão alguns dados 
macroeconômicos chave desses anos: 


abril de 1984 a outubro de 1985 





1985 





Fonte: Juan-Antonio Morales, “Inflation Stabilization in Bolivia”. In: Michael Bruno et al. (Eds,). Inflation Stabilization: The Experience of Argentina, Brazil, Bolivia, and 
Mexico. Cambridge, MA: MIT Press, 1988. Tabela 7A-1. A oferta de moeda é M1. 
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a. À oferta de moeda, o nível de preço e a taxa de câmbio em 
relação ao dólar norte-americano movem-se amplamente 
como você esperaria? Explique. 

b. Calcule as mudanças percentuais no nível de preço geral 
e no preço do dólar entre abril de 1984 e julho de 1985. 
Como esses dados são comparados entre si e ao aumen- 
to percentual na oferta de moeda? Você pode explicar os 
resultados? (Dica: volte para a discussão da velocidade do 
dinheiro no Problema 3.) 

c. O governo boliviano introduziu um plano de estabilização 
dramático perto do fim de agosto de 1985. Olhando para 
os níveis de preço e para as taxas de câmbio para os dois 
meses seguintes, você acha que foi bem-sucedido? À luz 
de sua pergunta, explique por que a oferta de moeda au- 
mentou para uma grande quantia entre setembro e outu- 
bro de 1985. 


A seguir está uma tabela de algumas metas de inflação de 
países e os anos nos quais eles adotaram a prática: 


EEE E e ic 
País 
BETO [OTORTO) adoção 








Nova Zelândia 1990 Austrália 1994 . 
Chile 1991 Brasil 1999 
Canadá — 1991 México 1999 + 
Israel 1991 África do Sul 2000 
Suécia 1993 Indonésia 2005 — 
Finlândia 1993 


Vá ao mais recente banco de dados do World Economic 
Outlook do Fundo Monetário Internacional (acessível direta- 
mente ou por meio do www.imf.org) e colha a taxa de infla- 
ção anual série PCPIEPCH para esses países, começando em 
1980. Então ponha em gráfico os dados para cada país utili- 
zando o Excel ou algum outro programa de análise de dados. 
Só de olhar para os dados, a inflação parece comportar-se de 
forma diferente após a adoção da meta de inflação? 


Em nossa discussão da superação da taxa de câmbio de cur- 
to prazo, supusemos que a produção real era dada. Suponha 
em vez disso que um aumento na oferta de moeda aumenta 
a produção real no curto prazo (uma suposição que será jus- 
tificada no Capítulo 17). Como isso afeta a dimensão na qual 
a taxa de câmbio é superada quando a oferta de moeda au- 
menta pela primeira vez? É possível que a taxa de câmbio 
não seja superada? (Dica: na Figura 15.13a, permita que a 
linha de demanda agregada por moeda real mude em res- 
posta ao aumento na produção.) 


A Figura 14.3 mostra que as taxas de juros de curto prazo do 
Japão tiveram períodos durante os quais estão próximas ou 
iguais a zero. É coincidência o fato de que as taxas de iene 
mostradas nunca baixam de zero, ou você consegue pensar 


11. 


12. 


em alguma razão para que as taxas de juros possam ser de- 
limitadas abaixo pelo zero? 


Como uma taxa de juros zero poderia complicar a tarefa da 
política monetária? (Dica: em uma taxa de juros de zero, não 
existe uma vantagem na troca de dinheiro por títulos.) 


Como vimos neste capítulo, bancos centrais, em vez de de- 

finirem propositadamente o nível da oferta de moeda, em 

geral definem um nível alvo para a taxa de juros de curto 
prazo, estando prontos para emprestar ou pegar empres- 

tado qualquer dinheiro que as pessoas queiram trocar a 

essa taxa de juros. (Quando as pessoas precisam de mais 

dinheiro para uma razão além da mudança na taxa de juros, 

a oferta de moeda, portanto, expande e contrai quando eles 

desejam reter menos dinheiro.) 

a. Descreva os problemas que podem surgir se um banco 
central define uma política monetária mantendo a taxa de 
juros de mercado constante. (Primeiro, considere o caso 
do preço flexível e se pergunte se você consegue encon- 
trar um nível de equilíbrio único quando o banco central 
simplesmente dá às pessoas todo o dinheiro que elas 
desejam manter a uma taxa indexada. Então considere o 
caso do preço rígido.) 

. À situação muda se o banco central aumenta a taxa de 
juros quando os preços estão altos, de acordo com uma 
fórmula como R — R, = a(P — P), onde a é uma constante 
positiva e P, um nível de preço alvo? 

c. Suponha que a regra de política do banco central seja R- R, = 
a(P- P) + u, onde u é um movimento aleatório na política da 
taxa de juros. Com base no modelo de superação mostrado 
na Figura 15.14, descreva como a economia se ajustaria para 
uma queda única permanente no fator aleatório u e diga por 
quê. Você pode interpretar a queda em u como um corte da 
taxa de juros pelo banco central e, portanto, como uma ação 
monetária expansionista. Compare sua história com aquela 
descrita na Figura 15.14. 


= 


13. Desde 1942, o pequeno país do Panamá não teve outra 


moeda em papel a não ser o dólar norte-americano, que 
circula livremente no país. O que você esperaria ser verdade 
sobre a taxa da inflação no Panamá em comparação àquela 
dos Estados Unidos e por quê? Vá ao mais recente banco 
de dados do World Economic Outlook do Fundo Monetário 
Internacional (acessível diretamente ou por meio do www. 
imforg) e examine as taxas de inflação comparáveis de 
consumidor-preço para o Panamá e para os Estados Unidos. 
As taxas de inflação que você vê ali estão em conformidade 
com sua previsão anterior? (Após ter lido os capítulos 16 e 
18, você deve retornar a esta questão, pois terá então uma 
melhor compreensão dos fatores que determinam o nível 
de preço em um país como o Panamá.) 
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Níveis de preço e a taxa 
de câmbio em longo prazo 


No final de 1970, você poderia comprar 358 ienes japoneses com um único dólar norte- 
-americano. No natal de 1980, um dólar valia somente 203 ienes. Apesar de uma volta temporária 
durante a década de 1980, o preço do dólar em iene caiu para 100 no verão de 2013. Muitos inves- 
tidores acharam essas mudanças de preço difíceis de prever e, como resultado disso, fortunas 
foram perdidas (e feitas) no mercado cambial estrangeiro. Que forças econômicas estão por trás 
de movimentos de longo prazo tão drásticos nas taxas de câmbio? 

Vimos que as taxas de câmbio são determinadas pelas taxas de juros e expectativas sobre 
o futuro, que são, por sua vez, influenciadas pelas condições nos mercados monetários nacio- 
nais. Para compreender por completo os movimentos de longo prazo da taxa de câmbio, temos 
de estender nosso modelo em duas direções. Primeiro, devemos completar nossa conta de liga- 
ções entre políticas monetárias, inflação, taxas de juros e taxas de câmbio. Segundo, devemos 
examinar outros fatores além das ofertas de moeda e demandas — por exemplo, mudanças de 
demanda nos mercados por mercadorias e serviços — que também podem ter efeitos sustenta- 
dos nas taxas de câmbio. 

O modelo de comportamento de longo prazo da taxa de câmbio que desenvolveremos neste 
capítulo fornece o quadro que os atores dos mercados de ativos utilizam para prever as taxas de 
câmbio futuras. Entretanto, como as expectativas desses agentes influenciam as taxas de câmbio 
imediatamente, previsões sobre os movimentos em longo prazo nas taxas de câmbio são impor- 
tantes mesmo no curto prazo. Portanto, nos apoiaremos fortemente nas conclusões deste capítulo 
quando começarmos nosso estudo sobre as interações de curto prazo entre as taxas de câmbio e 
a produção no Capítulo 17. 

No longo prazo, os níveis nacionais de preço desempenham um papel chave na determinação 
tanto das taxas de juros quanto dos preços relativos nos quais os produtos dos países são nego- 
ciados. A teoria de como os níveis nacionais de preço interagem com as taxas de câmbio é, por- 
tanto, central para compreender por que as taxas de câmbio podem mudar drasticamente ao longo 
períodos de muitos anos. Começamos nossa análise discutindo a teoria da paridade de poder de 
compra (PPC), que explica os movimentos na taxa de câmbio entre duas moedas pelas mudanças 
nos níveis de preços dos países. A seguir, examinamos as razões de por que a PPC pode falhar em 
fornecer previsões de longo prazo precisas e mostrar como a teoria deve, algumas vezes, ser modi- 
ficada para prestar contas para as mudanças de oferta ou demanda nos mercados de produção dos 
países. Por fim, olharemos para o que nossa teoria estendida de PPC prevê sobre como as mudanças 
nos mercados monetários e de produção afetam as taxas de câmbio e juros. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Explicar a teoria da paridade de poder de compra das taxas de câmbio e a relação dela com a inte- 
gração internacional do mercado de mercadorias. 

= Descrever como os fatores monetários como a inflação contínua do nível de preço afeta as taxas de 
câmbio no longo prazo. 

= Discutir o conceito da taxa de câmbio real. 

= Entender os fatores que afetam as taxas de câmbio reais e os preços relativos da moeda no longo prazo. 

= Explicar a relação entre as diferenças da taxa de juros real internacional e as mudanças esperadas nas 
taxas de câmbio reais. 
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A lei de preço único 


Para compreender as forças do mercado que podem 
dar origem aos resultados previstos pela teoria da pari- 
dade de poder de compra, primeiro discutiremos uma 
proposição relacionada, porém distinta, conhecida 
como lei de preço único. A lei de preço único afirma que 
em mercados competitivos, livres de custos de trans- 
porte e barreiras oficiais para negociar (como tarifas 
aduaneiras), mercadorias idênticas vendidas em diferen- 
tes países devem ser vendidas pelo mesmo preço quando 
seus preços são expressos em termos da mesma moeda. 
Por exemplo, se a taxa de câmbio dólar/libra é US$ 1,50 
por libra, um suéter que é vendido por US$ 45 em Nova 
York deve ser vendido por £ 30 em Londres. O preço em 
dólar de um suéter quando vendido em Londres é então 
(USS 1,50 por libra) x (£ 30 por suéter) = US$ 45 por 
suéter, o mesmo preço que em Nova York. 

Vamos continuar com esse exemplo para ver por que 
a lei de preço único deve ser mantida quando o comércio 
é livre e não existem custos de transporte ou outras bar- 
reiras de comércio. Se a taxa de câmbio dólar/libra fosse 
US$ 1,45 por libra, você poderia comprar um suéter em 
Londres convertendo US$ 43,50 (= US$ 1,45 por libra 
x £ 30) em £ 30 no mercado cambial estrangeiro. Por- 
tanto, o preço em dólar de um suéter em Londres seria 
somente US$ 43,50. Se o mesmo suéter estivesse sendo 
vendido por US$ 45 em Nova York, os importadores 
norte-americanos e os exportadores britânicos teriam 
um incentivo para comprar suéteres em Londres e enviá- 
“los para Nova York, aumentando o preço de Londres 
e diminuindo o de Nova York até que os preços sejam 
igualados nos dois locais. De modo similar, a uma taxa 
de câmbio de US$ 1,55 por libra, preço em dólares dos 
suéteres em Londres seria de US$ 46,50 (= US$ 1,55 por 
libra x £ 30), US$ 1,50 a mais do que Nova York. Os 
suéteres seriam enviados do oeste para o leste até que 
um único preço prevalecesse nos dois mercados. 

A lei de preço único é uma reafirmação, em termos 
de moedas, de um princípio que foi importante na parte 
sobre teoria do comércio deste livro: quando o comércio 
é aberto e sem custo, mercadorias idênticas devem ser 
negociadas nos mesmos preços relativos independente- 
mente de onde são vendidas. Lembramos a você desse 
princípio aqui porque ele fornece uma ligação entre os 
preços nacionais das mercadorias e as taxas de câmbio. 
Podemos declarar a lei de preço único como segue: dei- 
xemos Pi« ser o preço em dólar da mercadoria í quando 
vendida nos Estados Unidos e Pi o preço correspon- 
dente em euro na Europa. Então a lei de preço único 
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implica que o preço do dólar da mercadoria i é o mesmo 
onde quer que seja vendido. 


Ke = [Ea elh): 


De forma equivalente, a taxa de câmbio dólar/euro é 
a relação de preços em dinheiro norte-americano e euro- 
peu das mercadorias i, 


EE Ea (Es 


Paridade de poder de compra 


A teoria da paridade de poder de compra afirma 
que a taxa de câmbio entre as moedas de dois países é 
igual à razão dos níveis de preço desses países. Lembre- 
-se do Capítulo 15 em que o poder de compra nacional 
da moeda de um país é refletido no nível de preço do 
país, o preço em dinheiro de uma cesta de referências de 
mercadorias e serviços. A teoria PPC, portanto, prevê 
que uma queda no poder de compra nacional da moeda 
(como indicado por um aumento no nível de preço 
nacional) será associada com uma depreciação pro- 
porcional da moeda no mercado cambial estrangeiro. 
Simetricamente, a PPC prevê que um aumento no poder 
de compra nacional da moeda será associado com uma 
valorização proporcional da moeda. 

A ideia básica da PPC foi levada adiante nos escri- 
tos de economistas britânicos do século XIX, entre eles 
David Ricardo (o criador da teoria da vantagem com- 
parativa). O economista sueco Gustav Cassel, que escre- 
via no começo do século XX, popularizou a PPC tor- 
nando-a peça central de uma teoria de taxas de câmbio. 
Embora tenha havido muita controvérsia sobre a vali- 
dade geral da PPC, a teoria destaca fatores importantes 
por trás dos movimentos da taxa de câmbio. 

Para expressar a teoria da PPC em símbolos, deixe- 
mos P,« como o preço em dólar de uma cesta de com- 
modity de referência vendida nos Estados Unidos e P, o 
preço em euro dessa mesma cesta na Europa. (Suponha 
por enquanto que uma única cesta mede precisamente 
o poder de compra monetária nos dois países.) Então a 
PPC prevê uma taxa de câmbio de 


Estale, (16.1) 

Se, por exemplo, a cesta de referência de merca- 
dorias custa US$ 200 nos Estados Unidos e € 160 na 
Europa, a PPC prevê que uma taxa de câmbio dólar/ 
euro de US$ 1,25 por euro (US$ 200 por cesta/€ 160 por 
cesta). Se o nível de preço norte-americano triplicasse 
(para US$ 600 por cesta), então o preço em dólar de 
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€ 1 também triplicaria: a PPC implicaria uma taxa de 
câmbio de US$ 3,75 por euro (= US$ 600 por cesta/ 
€ 160 por cesta). 

Rearranjando a Equação (16.1) para vermos 


Hs = (Ese)x(B:), 


temos uma interpretação alternativa da PPC. O lado 
esquerdo da equação é o preço em dólar da cesta de refe- 
rência de mercadorias nos Estados Unidos. O lado direito 
é o preço em dólar da cesta de referência de mercadorias 
quando compradas na Europa (isto é, o preço em euro 
multiplicado pelo preço em dólar de € 1). Esses dois pre- 
ços são os mesmos se a PPC for mantida. A PPC, por- 
tanto, afirma que todos os níveis de preços dos países são 
iguais quando medidos em termos da mesma moeda. 

De modo equivalente, o lado direito da última equa- 
ção mede o poder de compra de US$ 1 quando trocado 
por euros e gasto na Europa. A PPC, portanto, é man- 
tida quando, em taxas de câmbio atuais, o poder de 
compra da moeda nacional é sempre o mesmo que o 
poder de compra estrangeiro. 


A relação entre a PPC e a lei de preço único 


Superficialmente, a afirmação da PPC dada pela 
Equação (16.1) parece com a lei de preço único, que 
diz que E, = Pi P; para qualquer mercadoria i. Entre- 
tanto, existe uma diferença entre a PPC e a lei de preço 
único: a lei de preço único aplica-se a mercadorias indi- 
viduais (como a mercadoria i), enquanto a PPC aplica-se 
ao nível de preço geral, que é um composto de preços de 
todas as mercadorias que entram na cesta de referência. 

Se a lei de preço único mantém-se para todas as 
mercadorias, é claro, a PPC deve manter-se automati- 
camente, desde que a cestas de referência usadas para 
calcular diferentes níveis de preços de países se mante- 
nham as mesmas. Porém, os proponentes da teoria da 
PPC argumentam que sua validade (em particular sua 
validade como teoria de longo prazo) não exige que a lei 
de preço único mantenha-se exatamente. 

Ainda conforme o argumento, mesmo quando a lei 
de preço único falha em manter-se para cada mercado- 
ria individual, preços e taxas de câmbio não desviam 
muito da relação prevista pela PPC. Quando mercado- 
rias € serviços tornam-se temporariamente mais caras 
em um país do que em outros, as demandas por sua 
moeda e seus produtos caem, levando a taxa de câmbio 
e os preços nacionais de volta à PPC. A situação oposta 
de produtos nacionais relativamente baratos leva, analo- 
gamente, à valorização da moeda e inflação do nível de 
preço. Portanto, a PPC afirma que mesmo quando a lei 
de preço único não é literalmente verdadeira, as forças 


econômicas por trás dela ajudarão a igualar o poder de 
compra da moeda em todos os países. 


PPC absoluta e PPC relativa 


A afirmação de que as taxas de câmbio são iguais aos 
níveis de preços relativos (Equação (16.1)) é chamada 
de vez em quando de PPC absoluta. A PPC absoluta 
implica uma proposição conhecida como PPC relativa, 
que afirma que a mudança percentual na taxa de câmbio 
entre duas moedas sobre qualquer período é igual à dife- 
rença entre as mudanças percentuais nos níveis nacio- 
nais de preços. A PPC relativa, portanto, traduz a PPC 
absoluta a partir de uma afirmação sobre níveis de preço 
e taxa de câmbio em uma afirmação sobre mudanças de 
preço e taxa de câmbio. Ele afirma que os preços e as 
taxas de câmbio mudam de forma a preservar a relação 
dos poderes de compra da moeda nacional e estrangeira. 

Se o nível de preço norte-americano sobe em 10% 
enquanto o europeu sobre somente 5%, por exemplo, a 
PPC relativa prevê uma desvalorização de 5% do dólar 
em relação ao euro. Tal depreciação cancela os 5% 
pelos quais a inflação americana ultrapassa a a euro- 
peia, deixando os poderes de compra relativos nacionais 
e estrangeiros das duas moedas inalterados. De forma 
mais formal, a PPC relativa entre os Estados Unidos e a 
Europa seria escrita como: 


(Ee = Esse, E / Es, mi Tuse Te (16.2) 


onde 7, indica uma taxa de inflação (isto é, 1, =(P —- PJ 
P, , a mudança percentual em um nível de preço entre 
datas te t — 1).! Diferente da PPC absoluta, a PPC rela- 
tiva pode ser definida somente em relação ao intervalo de 
tempo sobre o qual os níveis de preço e a taxa de câmbio 
mudam. 

Na prática, os governos nacionais não se esforçam 
para calcular os índices de nível de preço que publicam 
utilizando uma cesta de mercadorias padronizada inter- 
nacionalmente. No entanto, a PPC absoluta não faz 





1 Para ser preciso, a Equação (16.1) implica uma boa aproximação à 
Equação (16.2) quando as taxas de mudança não são tão grandes. 
A relação exata é 


iii Pia ade 


$/€,t $ US,: Us, 1-1 


VARA): 


E, 1-1 


Após subtrair 1 dos dois lados, escrevemos a equação anterior exa- 
ta como 


(Ear Eures)! Eras =(€0s,+]1) (Eça /B)-(B., 8] 
=(Tusa Te) (1 m,) 


mis Te) Ralo Te) (me): 
Mas se 1 


€ Tus,, € T, São pequenos, o termo —7, Ámus,eT *g, Na +, ) 
na última igualdade é desprezível, implicando uma boa aproxima- 
ção para a Equação (16.2). 
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sentido, a não ser que as duas cestas cujos preços são 
comparados na Equação (16.1) sejam as mesmas. (Não 
existe razão para esperar que cestas com mercadorias 
diferentes sejam vendidas pelo mesmo valor!) A noção 
da PPC relativa, portanto, é útil quando nos apoiamos 
nas estatísticas de nível de preço do governo para ava- 
liar a PPC. Faz sentido comparar mudanças percentuais 
na taxa de câmbio para diferenças de inflação, como 
anteriormente, mesmo quando os países baseiam suas 
estimativas de nível de preço em cestas de produtos que 
diferem em cobertura e composição. 

A PPC relativa é importante também porque pode 
ser válida mesmo quando a PPC absoluta não for. Dado 
que os fatores que causam desvios da PPC absoluta são 
mais ou menos estáveis no tempo, mudanças percentuais 
nos níveis de preços relativos ainda podem aproximar as 
mudanças percentuais nas taxas de câmbio. 


Um modelo de taxa de câmbio 
de longo prazo baseado em PPC 


Quando combinado com o quadro de oferta e 
demanda de moeda que desenvolvemos no Capítulo 15, a 
suposição da PPC leva a uma teoria útil de como as taxas 
de câmbio e os fatores monetários interagem no longo 
prazo. Como os fatores que não influenciam a oferta ou 
a demanda de moeda não desempenham nenhum papel 
explícito nessa teoria, ela é conhecida como abordagem 
monetária à taxa de câmbio. A abordagem monetária é o 
primeiro passo deste capítulo para desenvolver uma teo- 
ria geral de longo prazo das taxas de câmbio. 

Pensamos na abordagem monetária como uma teoria 
de longo prazo, e não de curto prazo, porque ela não leva 
em conta a rigidez de preço, que parece importante para 
explicar os desenvolvimentos macroeconômicos de curto 
prazo, em especial os desvios de pleno emprego. Em vez 
disso, a abordagem monetária procede como se os preços 
pudessem ser ajustados imediatamente para manter o 
pleno emprego, assim como manter a PPC. Aqui, como 
no capítulo anterior, quando nos referimos a um valor de 
longo prazo de uma variável, queremos dizer o valor de 
equilíbrio da variável em um mundo hipotético, no qual 
os preços de mercado da produção e dos fatores sejam 
perfeitamente flexíveis. 

Existe uma controvérsia considerável entre os micro- 
economistas sobre as fontes da rigidez aparente do nível 
de preço. Alguns sustentam que os preços e os salários 
somente aparentam ser rígidos e na realidade ajustam-se 
imediatamente para clarear os mercados. Para um eco- 
nomista dessa escola, os modelos deste capítulo descre- 
vem o comportamento de curto prazo de uma economia 
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na qual a velocidade de ajuste do nível de preço é tão 
alta que nenhum desemprego significativo acontece. 


A equação fundamental da abordagem 
monetária 


Para desenvolver as previsões da abordagem mone- 
tária para a taxa de câmbio do dólar/euro, vamos supor 
que no longo prazo o mercado cambial estrangeiro 
define a taxa de forma que a PPC seja mantida (veja a 
Equação (16.1)): 


Esp E Es á He. 


Em outras palavras, supomos que a equação citada 
seria mantida em um mundo onde não existe rigidez no 
mercado para impedir que a taxa de câmbio e outros 
preços ajustem-se imediatamente para níveis consisten- 
tes com o emprego completo. 

No capítulo anterior, a Equação (15.5) mostrou 
como podemos explicar os níveis de preços nacionais em 
termos de demandas e ofertas de moeda. Nos Estados 
Unidos, 


Pos = Mis / L(R, Ko), (163) 
enquanto na Europa, 
BM), (16.4) 


Como antes, utilizamos o símbolo M* para repre- 
sentar a oferta de moeda do país e I(R, Y) para sua 
demanda agregada por moeda real, que diminuem 
quando a taxa de juros sobe e aumentam quando a pro- 
dução real aumenta.? 

As equações (16.3) e (16.4) mostram como a abor- 
dagem monetária à taxa de câmbio vem pelo nome. De 
acordo com a afirmação da PPC na Equação (16.1), o 
preço em dólar de € 1 é simplesmente o preço em dólar da 
produção norte-americana dividida pelo preço do euro 
da produção europeia. Esses dois níveis de preço, por 
sua vez, são completamente determinados pela oferta e 
demanda de moeda de cada área: o nível de preço dos 
Estados Unidos é a oferta de moeda norte-americana 
dividida pela demanda de moeda real norte-americana, 
como mostrado na Equação (16.3), e o nível de preço da 
Europa similarmente é a oferta de moeda europeia divi- 
dida pela demanda real dessa moeda, como mostrado 
na Equação (16.4). A abordagem monetária, portanto, 
faz a previsão geral de que a taxa de câmbio, que é o 
preço relativo da moeda norte-americana e europeia, seja 
completamente determinada no longo prazo pelas ofertas 





2 Para simplificar esta notação, assumimos funções idênticas de de- 
manda de moeda para os Estados Unidos e para a Europa. 
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relativas desse dinheiro e das demandas reais relativas 

para elas. As mudanças nas taxas de juros e os níveis de 

produção afetam a taxa de câmbio somente por meio 
de suas influências na demanda por moeda. 

Além disso, a abordagem monetária faz uma série de 
previsões específicas sobre os efeitos de longo prazo na taxa 
de câmbio de mudanças nas ofertas de moeda, nas taxas de 
juros e nos níveis de produção: 

1. Ofertas de moeda. Com todo o resto igual, um aumento 
permanente na oferta de moeda norte-americana Mi, 
causa um aumento proporcional no nível de preço 
norte-americano de longo prazo P,«, como mostra a 
Equação (16.3). Porém, como sob a PPC E. = Pd 
P,, Es também aumenta no longo prazo em propor- 
ção ao aumento na oferta de moeda norte-americana. 
(Por exemplo, se M$, aumenta em 10%, P,çe Ese tam- 
bém crescem eventualmente em 10%.) Portanto, um 
aumento na oferta de moeda norte-americana causa 
uma depreciação proporcional de longo prazo do 
dólar em relação ao euro. Contrariamente, a Equação 
(16.4) mostra que um aumento permanente na oferta 
de moeda europeia causa um aumento proporcional 
no nível de preço europeu de longo prazo. Sob a PPC, 
o aumento do nível de preço implica uma valorização 
proporcional de longo prazo do dólar em relação ao 
euro (que é o mesmo que uma depreciação proporcio- 
nal do euro em relação ao dólar). 

2. Taxas de juros. Um aumento na taxa de juros R, em 
ativos nominais em dólar diminui a demanda real de 
moeda norte-americana L(R,, Y,,). De acordo com a 
Equação (16.3), o nível de preço norte-americano de 
longo prazo aumenta e sob a PPC o dólar deve sofrer 
depreciação em relação ao euro, proporcional ao au- 
mento do nível de preço norte-americano. Um aumento 
na taxa de juros R, em ativos nominais em euro tem o 
efeito de taxa de câmbio de longo prazo inverso. Como 
a demanda real por moeda europeia L(R,, Y,) cai, o nível 
de preço europeu aumenta, na Equação (16.4). Sob a 
PPC, o dólar deve ser valorizado em relação ao euro na 
proporção do aumento do nível de preço europeu. 

3. Níveis de produção. Um aumento na produção norte- 
“americana aumenta a demanda real por moeda 
norte-americana L(R,, Y,y,), resultando, na Equação 
(16.3), em uma queda no nível de preço norte- 
-americano de longo prazo. De acordo com a PPC, 
existe uma valorização do dólar em relação ao euro. 
Simetricamente, um aumento na produção europeia 
aumenta I(R,, Y,) e, na Equação (16.4), causa uma 
queda no nível de preço europeu de longo prazo. A 
PPC prevê que esse desenvolvimento fará o dólar so- 
frer depreciação em relação ao euro. 


Para compreender essas previsões, lembre-se que a 
abordagem monetária, como qualquer teoria de longo 
prazo, supõe essencialmente que os níveis de preço 
ajustam-se tão rápido quanto as taxas de câmbio, isto é, 
imediatamente. Por exemplo, um aumento na produção 
real norte-americana aumenta a demanda de transações 
por saldos reais em moeda norte-americana. De acordo 
com a abordagem monetária, o nível de preço norte- 
-americano cai imediatamente para trazer um aumento 
no equilíbrio de mercado na oferta de saldos reais de 
moeda. A PPC implica que essa deflação instantânea do 
preço norte-americano é acompanhada por uma valori- 
zação instantânea do dólar no câmbio estrangeiro. 

A abordagem monetária leva a um resultado familiar 
no Capítulo 15, de que o valor de câmbio estrangeiro de 
longo prazo da moeda de um país move-se em propor- 
ção à sua oferta de moeda (previsão 1). A teoria também 
levanta o que parece ser um paradoxo (previsão 2). Em 
nossos exemplos anteriores, sempre descobrimos que uma 
moeda é valorizada quando a taxa de juros que ela oferece 
aumenta em relação às taxas de juros estrangeiras. Como 
é que agora chegamos precisamente à conclusão oposta — 
um aumento na taxa de juros de um país causa depreciação 
de sua moeda diminuindo a demanda real pela moeda” 

No fim do Capítulo 14, avisamos que nenhuma conta 
de como uma mudança nas taxas de juros afeta a taxa de 
câmbio é completa até que especifiquemos exatamente 
por que as taxas de juros mudaram. Esse ponto explica 
a contradição aparente em nossas descobertas sobre as 
taxas de juros e câmbio. No entanto, para resolver esse 
quebra-cabeça, devemos examinar mais de perto como 
as políticas monetárias e as taxas de juros estão conecta- 
das no longo prazo. 


Inflação em curso, paridade de juros e PPC 


No último capítulo, vimos que um aumento perma- 
nente no nível da oferta de moeda de um país em última 
análise resulta em um aumento proporcional em seu 
nível de preço, mas não tem efeito nos valores de longo 
prazo da taxa de juros ou da produção real. Embora o 
experimento conceitual de uma mudança única por eta- 
pas na oferta de moeda seja útil para pensar sobre os 
efeitos de longo prazo da moeda, ele não é muito rea- 
lista como uma descrição de políticas monetárias reais. 
De forma mais plausível, as autoridades escolhem uma 
taxa de crescimento para a oferta de moeda, digamos, 
5%, 10% ou 50% ao ano e então permitem que a moeda 
cresça progressivamente por meio de aumentos graduais, 
mas frequentes. Quais são os efeitos de longo prazo de 
uma política que permite que a oferta de moeda cresça 
sempre suavemente a uma taxa positiva? 
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O raciocínio no Capítulo 15 sugere que um cresci- 
mento contínuo da oferta de moeda vai requerer um 
aumento contínuo no nível de preço — uma situação 
de uma inflação em curso. Enquanto as empresas e os 
trabalhadores compreendem o fato de que a oferta de 
moeda está crescendo de forma constante, digamos, 
a uma taxa anual de 10%, eles vão ajustar-se aumen- 
tando os preços e salários pelos mesmo 10% todo 
ano, mantendo, então, suas rendas reais constantes. O 
emprego pleno da produção depende do fornecimento 
de fatores produtivos, mas é seguro supor que as ofer- 
tas de fatores e, portanto, a produção não são afetadas 
pelas diferentes escolhas de longo prazo de uma taxa de 
crescimento constante para a oferta de moeda. Com o 
resto igual, o crescimento da oferta de moeda a uma taxa 
constante eventualmente resulta em inflação em curso 
do nível de preço na mesma taxa, mas mudanças nessa 
taxa de inflação em longo prazo não afetam o emprego 
pleno do nível de produção ou os preços relativos de longo 
prazo das mercadorias e serviços. 

A taxa de juros, entretanto, definitivamente não é 
independente da taxa de crescimento da oferta de moeda 
no longo prazo. Embora a taxa de juros de longo prazo 
não dependa no nível absoluto da oferta de moeda, o 
crescimento contínuo na oferta de moeda eventualmente 
afetará a taxa de juros. A forma mais fácil para ver como 
um aumento permanente na inflação afeta a taxa de 
juros de longo prazo é combinar a PPC com a condição 
de paridade da taxa de juros na qual nossa análise ante- 
rior de determinação da taxa de câmbio foi construída. 

Como nos dois capítulos anteriores, a condição de 
paridade de juros entre ativos de dólar e euro é 


R=Re+ (Efe = Es) ( Es 


(lembre-se da Equação (14.2) na p. 286). Agora vamos 
perguntar como essa condição de paridade, que deve 
ser mantida tanto no longo quanto no curto prazo, 
encaixa-se com a outra condição de paridade que esta- 
mos supondo em nosso modelo de longo prazo, a pari- 
dade de poder de compra. De acordo com a PPC rela- 
tiva, a mudança percentual na taxa de câmbio dólar/ 
euro sobre o próximo ano igualará a diferença entre 
as taxas de inflação dos Estados Unidos e da Europa 
sobre aquele ano (veja a Equação (16.2)). Entretanto, 
já que as pessoas compreendem essa relação, também 
deve ser verdade que elas esperam que a mudança per- 
centual da taxa de câmbio iguale a diferença de inflação 
entre EUA-Europa. A condição de paridade de juros 
escrita nas páginas anteriores nos diz agora o seguinte: 
se as pessoas esperam que a PPC relativa seja mantida, 
a diferença nas taxas de juros oferecidas pelos depósitos 
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de dólar e de euro igualarão a diferença entre as taxas de 
inflação esperada, sobre o horizonte relevante, nos Esta- 
dos Unidos e na Europa. 

Alguma notação adicional é útil ao obter esse resul- 
tado de modo mais formal. Se Pº é o nível de preço espe- 
rado em um país para daqui um ano, a taxa de inflação 
esperada nesse país, 1º, é o aumento percentual esperado 
no nível de preço sobre o próximo ano: 


m=(P-P)/P. 


Se a PPC relativa é mantida, os participantes do mer- 
cado também esperarão que a PPC relativa mantenha- 
-se, O que significa que podemos substituir as taxas de 
depreciação real e de inflação na Equação (16.2) com os 
valores que o mercado espera que sejam materializados: 
( se = El / Es = Tos EE Tã. 

Combinando essa versão “esperada” da PPC relativa 
com a condição de paridade de juros 


— E as 
R, E Re +(Ese Bo) f Espe 
e rearrumando-a, chegamos a uma fórmula que expressa 
a diferença internacional de taxa de juros como a dife- 
rença entre as taxas nacionais de inflação esperadas: 


R—Re=Tys Ta (16.5) 

Se, como a PPC prevê, espera-se que a depreciação 
da moeda compense a diferente da inflação internacio- 
nal (de forma que a taxa de depreciação esperada do 
dólar é 1, — Te), a diferença da taxa de juros deve igua- 
lar a diferença de inflação esperada. 


O efeito Fisher 


A Equação (16.5) nos dá uma relação de longo 
prazo entre a inflação em curso e as taxas de juros de 
que precisamos para explicar as previsões da abordagem 
monetária sobre como as taxas de juros afetam as de 
câmbio. A equação nos diz que com todo o resto igual, 
um aumento na taxa de inflação esperada de um país irá, 
eventualmente, causar um amento igual na taxa de juros 
que os depósitos de sua moeda oferecem. Similarmente, 
uma queda na taxa de inflação esperada irá, eventual- 
mente, causar uma queda na taxa de juros. 

Essa relação de longo prazo entre a inflação e as 
taxas de juros é chamada de efeito Fisher. O efeito Fisher 
implica, por exemplo, que se a inflação norte-americana 
subisse de modo permanente a partir de um nível cons- 
tante de 5% para um nível constante de 10% ao ano, as 
taxas de juros eventualmente alcançariam a inflação mais 
alta, subindo em 5% por ano a partir de seu nível inicial. 
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Essas mudanças deixariam a taxa real de retorno em ati- 
vos de dólar, medida em termos de mercadorias e serviços 
norte-americanos, inalterada. Portanto, o efeito Fisher é 
outro exemplo da ideia geral de que no longo prazo os 
desenvolvimentos puramente monetários não devem ter 
efeito nos preços relativos da economia. 

O efeito Fisher está por trás da previsão aparente- 
mente paradoxical da abordagem monetária em que uma 
moeda sofre depreciação no mercado cambial estrangeiro 
quando sua taxa de juros aumenta em relação às taxas 
de juros da moeda estrangeira. No equilíbrio de longo 
prazo que supusemos para a abordagem monetária, um 
aumento na diferença entre as taxas de juros nacionais 
e estrangeiras ocorre somente quando a inflação nacio- 
nal esperada aumenta em relação à inflação estrangeira 
esperada. Esse certamente não é o caso no curto prazo, 
quando o nível de preço nacional é rígido. No curto 
prazo, como vimos no Capítulo 15, a taxa de juros pode 
aumentar quando a oferta de moeda nacional cai por- 
que o nível de preço nacional rígido leva a um excesso de 
demanda por saldos reais de moeda na taxa de juros ini- 
cial. Sob a abordagem monetária de preço flexível, entre- 
tanto, o nível de preço cairia imediatamente, deixando a 
oferta real de moeda inalterada e, dessa forma, tornando 
desnecessária a mudança da taxas de juros. 

Podemos compreender melhor como as taxas de 
juros e as taxas de câmbio interagem sob a abordagem 
monetária pensando por meio de um exemplo. Nosso 
exemplo ilustra por que a abordagem monetária asso- 
cia aumentos sustentados na taxa de juros com a depre- 
ciação atual da moeda, assim como com a depreciação 
futura e declínios sustentados na taxa de juros com a 
valorização da moeda. 

Imagine que a um tempo 1, a Reserva Federal, de 
forma inesperada, aumente a taxa de crescimento da 
oferta de moeda norte-americana de 1 para um nível 
maior 1 + Ar. À Figura 16.1 ilustra como essa mudança 
afeta a taxa de câmbio dólar/euro, E,., bem como as 
outras variáveis norte-americanas, sob as suposições 
da abordagem monetária. Para simplificar os gráficos, 
assumimos que na Europa a taxa de inflação permanece 
constante em zero. 

A Figura 16.1a mostra a súbita aceleração do cresci- 
mento da oferta de moeda norte-americana a um tempo 
ty (Colocamos escala nos eixos verticais dos gráficos 
para que a inclinação constante represente as taxas de 





3 O efeito recebeu o nome de Irving Fisher, da Universidade de Yale, 
um dos maiores economistas norte-americanos do início do século 
XX. O efeito é discutido longamente em seu livro The Theory of 
Interest, New York: Macmillan, 1930. Fisher, incidentalmente, fez 
um relato inicial da condição de paridade de juros na qual nossa 
teoria do equilíbrio do mercado cambial estrangeiro é baseada. 


crescimento constante proporcional das variáveis.). A 
mudança política gera expectativas de depreciação mais 
rápida da moeda no futuro: sob a PPC o dólar agora 
sofrerá depreciação a uma taxa 1 + Ar em vez de a uma 
taxa menor 1. A paridade de juros, portanto, requer que 
a taxa de juros do dólar aumente, como mostrado na 
Figura 16.1b, a partir de seu nível inicial R$ para um 
novo nível que reflete a depreciação esperada extra do 
dólar, R$ = R$ + Ar (veja a Equação (16.5)). Note que 
esse ajuste deixa a taxa de juros do euro inalterada, mas 
já que a oferta de moeda europeia e a produção não 
mudaram, a taxa de juros do euro original ainda man- 
terá o equilíbrio no mercado monetário europeu. 

Você pode ver na Figura 16.1a que o nível da oferta de 
moeda de fato não pula para cima em 1,, somente a taxa 
de crescimento futuro muda. Já que não existe aumento 
imediato na oferta de moeda — mas há um aumento na 
taxa de juros que reduz a demanda por moeda — existi- 
ria um excesso de oferta de saldos reais em moeda norte- 
“americana a um nível de preço praticado antes de 1,. 
Diante desse potencial excesso de oferta, o nível de preço 
norte-americano pula para cima em 1, (veja a Figura 
16.1c), reduzindo a oferta real de moeda de forma que 
ela novamente iguala a demanda real (veja a Equação 
(16.3)). Consistentemente com a ida para cima de P, em 
ty à Figura 16.1d mostra o salto simultâneo proporcional 
em E, implicado pela PPC. 

Como podemos visualizar a reação do mercado cam- 
bial estrangeiro no tempo £,? A taxa de juros de dólar 
aumenta não por causa da mudança nos níveis atuais 
da oferta ou demanda de moeda, mas unicamente por- 
que as pessoas esperam crescimento da oferta de moeda 
futura e depreciação do dólar mais rápidos. Quando os 
investidores reagem mudando para depósitos estrangei- 
ros, que momentaneamente oferecem maiores retornos 
esperados, o dólar sofre depreciação drástica no mer- 
cado cambial estrangeiro, movendo-se para uma nova 
linha de tendência ao longo da qual a depreciação é 
mais rápida do que era no tempo 1,.º 

Note como diferentes suposições sobre a velocidade 
do ajuste do nível de preço levam a previsões contrastan- 
tes sobre como as taxas de câmbio e juros interagem. No 
exemplo da queda no nível da oferta de moeda sob pre- 
ços rígidos, um aumento da taxa de juros é necessário para 
preservar o equilíbrio do mercado monetário, dado que o 
nível de preço não pode fazer isso sendo baixado imediata- 
mente em resposta à redução da oferta de moeda. Naquele 
caso em que o preço é rígido, um aumento na taxa de juros 





4 No caso geral no qual a taxa de inflação da Europa 1, não é zero, 
o dólar, em vez de sofrer depreciação em relação ao euro na taxa 1 
antes de 1, e depois na taxa 1 + Ar, sofre depreciação na taxa 1 — 1, 
até 1, e na taxa 7 + Ar — 7, depois disso. 


Capítulo 16 Níveis de preço e a taxa de câmbio em longo prazo = 
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Trajetória no tempo das variáveis econômicas norte-americanas de longo prazo após um aumento permanente 
na taxa de crescimento da oferta de moeda norte-americana 





(a) Oferta de moeda 
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é associado com menor inflação esperada e valorização da 
moeda em longo prazo, então a moeda é valorizada ime- 
diatamente. No entanto, em nosso exemplo de aborda- 
gem monetária de um aumento no crescimento da oferta 
de moeda, um aumento na taxa de juros é associado com 
maior inflação esperada e com uma moeda que será mais 
fraca em datas futuras. Uma depreciação imediata da 
moeda é o resultado.º 

Esses resultados contrastantes das mudanças da taxa 
de juros estão na base de nosso aviso anterior de que uma 
explicação das taxas de câmbio baseada em taxas de juros 
deve cuidadosamente levar em conta os fatores que fazem 
as taxas de juros se moverem. Esses fatores podem afetar 





5 As ofertas de moeda nacional normalmente tendem a subir ao longo 
do tempo, como na Figura 16.1a. Tais inclinações levam a inclinações 
ascendentes correspondentes nos níveis de preço. Se as inclinações de 
nível de preço de dois países diferem, a PPC implica uma inclinação 
em suas taxas de câmbio também. De agora em diante, quando nos 
referirmos a uma mudança na oferta de moeda, nível de preço ou 
taxa de câmbio, queremos dizer com isso uma mudança no nível da 
variável relativa a seu caminho de inclinação esperado anterior — isto 
é, uma mudança paralela no caminho da inclinação. Quando em vez 
disso quisermos considerar mudanças nas inclinações dos caminhos 
em si, diremos isso explicitamente. 


simultaneamente as taxas de câmbio futuras esperadas e 
podem, portanto, ter um impacto decisivo na resposta do 
mercado cambial estrangeiro à mudança na taxa de juros. 
O apêndice deste capítulo mostra em detalhes como as 
expectativas mudam no caso que analisamos. 


Evidência empírica sobre PPC 
e a lei de preço único 


O quão bem a teoria PPC explica os dados reais nas 
taxas de câmbio e níveis de preço nacional? Uma breve 
resposta é que todas as versões da teoria PPC vão mal 
na explicação dos fatos. Em particular, mudanças nos 
níveis de preço nacional em geral dizem-nos relativa- 
mente pouco sobre os movimentos da taxa de câmbio. 

Porém, não conclua dessa evidência que o esforço 
que você acabou de fazer para aprender sobre a PPC foi 
um desperdício. Como veremos mais à frente neste capí- 
tulo, a PPC é a peça-chave da construção dos modelos 
de taxa de câmbio que são mais realistas do que a abor- 
dagem monetária. De fato, as falhas empíricas da PPC 
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deram-nos importantes dicas sobre como modelos mais 
realistas deveriam ser definidos. 

Para testar a PPC absoluta, os pesquisadores econô- 
micos comparam os preços internacionais de uma ampla 
cesta de referência de mercadorias, fazendo ajustes cui- 
dadosos para as diferenças de qualidade entre países 
de mercadorias supostamente idênticas. Essas compa- 
rações em geral concluem que a PPC absoluta não está 
exatamente certa: os preços de cestas de mercadorias 
idênticas, quando convertidos para uma única moeda, 
diferem substancialmente entre os países. Mesmo a lei 
de preço único não tem se saído bem em alguns estudos 
recentes de dados de preço discriminados por tipo de 
mercadoria. As mercadorias manufaturadas que pare- 
cem ser bem similares umas às outras são vendidas a 
preços amplamente diferentes em vários mercados desde 
o início da década de 1970. Como o argumento que leva 
à PPC absoluta é construído na lei de preço único, não é 
surpresa que a PPC não esteja à altura dos dados. 


A PPC relativa é, algumas vezes, uma aproximação 
razoável dos dados, mas também costuma ter um mau 
desempenho. A Figura 16.2 ilustra a fragilidade da PPC 
relativa ao traçar a taxa de câmbio iene/dólar, E,,, e a rela- 
ção de níveis de preços japoneses e norte-americanos, P/P,., 
ao longo de 2012. Os níveis de preço são medidos pelos índi- 
ces relatados pelos governos japonês e norte-americano.” 

A PPC relativa prevê que E,, e P/Ps, vão mover- 
-se em proporção, mas eles claramente não o fazem. 
No ínicio da década de 1980, existia uma valorização 
acentuada do dólar em relação ao iene, embora, com o 
nível de preço japonês caindo consistentemente em rela- 
ção ao dos Estados Unidos, a PPC relativa sugira que 
o dólar deveria sofrer depreciação em vez disso. Essas 
mesmas tendências de inflação continuaram após mea- 
dos da década de 1980, mas então o iene sofreu valori- 
zação muito maior do que a quantia que a PPC teria 
previsto. Somente durante longos períodos a PPC rela- 
tiva é aproximadamente satisfeita. Em vista dos longos 


EMA A taxa de câmbio dólar/iene e os níveis de preço relativo Japão/EUA, 1980-2012 





O gráfico mostra que a PPC relativa não acompanha a taxa de câmbio iene/dólar durante 1980-2012. 
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Fonte: FMI, Fundo Monetário Internacional. Taxas de câmbio e níveis de preço são datados do fim do ano. 





6 Algumas das evidências negativas sobre a PPC absoluta são discutidas no estudo de caso a seguir. Em relação à lei de preço único, veja, por 
exemplo, Peter Isard. “How Far Can We Push the Law of One Price?”. American Economic Review, v. 67, p. 942-948, dez. 1977. Gita Gopinath 
et al. “International Prices, Costs, and Markup Differences”. American Economic Review, v. 101, p. 2450-2486, out. 2011; Mario J. Crucini e 
Anthony Landry, “Accounting for Real Exchange Rates Using Micro-Data”. Working Paper 17812, National Bureau of Economic Research, 
fev. 2012; e o trabalho de Goldberg e Knetter nas Leituras Adicionais. 


7 As medidas de nível de preço na Figura 16.2 são números de índice, não quantias em dólar. Por exemplo, o índice de preço do consumidor 
(IPC) norte-americano era 100 no ano-base 2000 e somente 50 em 1980, de forma que o preço em dólar de uma cesta de referência de mer- 
cadoria de compras de consumo norte-americana dobrou entre 1980 e 2000. Para a Figura 16.2, o ano-base para os índices de preço norte- 
-americanos e japoneses foram escolhidos de forma que sua proporção de 1980 igualaria a taxa de câmbio de 1980, mas essa igualdade imposta 
não significa que a PPC absoluta foi mantida em 1980. Embora a Figura 16.2 utilize IPCs, outros índices de preços levam a figuras similares. 


Capítulo 16 Níveis de preço e a taxa de câmbio em longo prazo = 


desvios da PPC no meio, entretanto, essa teoria parece 
ser de uso limitado mesmo como uma explicação de 
longo prazo. 

Os etudos de outras moedas confirmam, em grande 
parte, os resultados na Figura 16.2. A PPC relativa não 
se mantém bem.* Como você aprenderá mais adiante 
neste livro, entre o fim da Segunda Guerra Mundial em 
1945 e o início da década de 1970, as taxas de câmbio 
foram fixadas em margens estreitas e internacional- 
mente acordadas por meio da intervenção de bancos 
centrais no mercado cambial estrangeiro. Durante esse 
período de taxas de câmbio fixas, a PPC não se saiu tão 
mal. Entretanto, durante a primeira metade da década 
de 1920, quando muitas taxas de câmbio eram determi- 
nadas pelo mercado, assim como na década de 1970 e 
em diante, ocorreram desvios importantes da PPC rela- 
tiva, assim como nas décadas recentes.” 


Explicando os problemas 
com a PPC 


O que explica os resultados empíricos negativos 
descritos na seção anterior? Existem vários problemas 
imediatos com nossa análise racional para a teoria da 
PPC das taxas de câmbio, que foi baseada na lei de 
preço único: 

1. Ao contrário da suposição da lei de preço único, 
custos de transporte e restrições de comércio certa- 
mente existem. Essas barreiras de comércio podem 
ser altas o suficiente para impedir que algumas mer- 
cadorias e serviços sejam negociados entre os países. 

2. As práticas monopolistas ou oligopolistas nos mer- 
cados podem interagir com os custos de transporte e 
outras barreiras de comércio para enfraquecer ainda 
mais a ligação entre os preços de mercadorias simila- 
res vendidas em países diferentes. 

3. Como os dados da inflação relatados em diferentes 
países são baeados em diferentes cestas de mercado- 
rias, não existe razão para as mudanças na taxa de 
câmbio compensarem medidas oficiais de diferenças 
de inflação, mesmo quando não há barreiras de co- 
mércio e todos os produtos são comercializáveis. 





8 Veja, por exemplo, o trabalho de Taylor e Taylor nas Leituras Adi- 
cionais deste capítulo. 


9 Veja: Paul R. Krugman. “Purchasing Power Parity and Exchan- 
ge Rates: Another Look at the Evidence”, Journal of International 
Economics, v. 8, p. 397-407, ago. 1978. Paul De Grauwe, Marc Jans- 
sens e Hilde Leliaert. Real-Exchange-Rate Variability from 1920 to 
1926 and 1973 to 1982, Princeton Studies in International Finance, 
v. 56. International Finance Section, Department of Economics, 
Princeton University, set. 1985); e Hans Genberg. “Purchasing 
Power Parity under Fixed and Flexible Exchange Rates”. Journal 
of International Economics, v. 8, p. 247-276, maio 1978. 
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Barreiras comerciais e bens não comercializáveis 


Os custos de transporte e as restrições governamentais 
de comércio tornam caro movimentar mercadorias entre 
mercados localizados em países diferentes e, portanto, 
enfraquecem o mecanismo da lei de preço único subjacente 
à PPC. Suponha, novamente, que o mesmo suéter seja ven- 
dido por US$ 45 em Nova York e por £ 30 em Londres, 
mas que custa US$ 2 para enviar um suéter entre as duas 
cidades. A uma taxa de câmbio de US$ 1,45 por libra, o 
preço em dólares de um suéter de Londres é (US$ 1,45 por 
libra) x (£ 30) = US$ 43,50, mas um importador norte- 
-americano teria de pagar US$ 43,50 + US$ 2 = US$ 45,50 
para comprar o suéter em Londres e enviá-lo para Nova 
York. A uma taxa de câmbio de US$ 1,45 por libra, por- 
tanto, não pagaria para enviar os suéteres de Londres para 
Nova York, mesmo que o preço em dólar fosse mais alto 
na última cidade. Similarmente, a uma taxa de câmbio de 
US$ 1,55 por libra, um exportador norte-americano perde- 
ria dinheiro enviando suéteres de Nova York para Londres, 
mesmo o preço de US$ 45 em Nova York estando então 
abaixo do preço em dólar do suéter em Londres: US$ 46,50. 

A lição desse exemplo é que custos de transporte 
rompem a ligação próxima entre as taxas de câmbio e os 
preços de mercadorias implicados pela lei de preço único. 
Quanto maiores os custos de transporte, maior a faixa 
sobre a qual a taxa de câmbio pode mover-se, dados os 
preços das mercadorias em diferentes países. Restrições 
oficiais ao comércio, como tarifas aduaneiras, têm efeito 
similar, porque uma taxa paga ao inspetor da alfândega 
afeta o lucro do importador da mesma forma que uma 
taxa de transporte equivalente. Qualquer um dos tipos 
de impedimento de comércio enfraquece a base da PPC, 
permitindo ao poder de compra de uma dada moeda 
diferir mais amplamente de um país para outro. Por 
exemplo, na presença de impedimentos de comércio, um 
dólar não precisa ir tão longe em Londres como em Chi- 
cago — e ele não vai, assim como qualquer um que esteja 
em Londres já tenha percebido. 

Como você se lembra da teoria do comércio interna- 
cional, os custos do transporte podem ser tão grandes 
em relação ao custo de produzir algumas mercadorias 
e serviços que aqueles itens nunca seriam negociados 
internacionalmente com lucro. Tais mercadorias e ser- 
viços são chamados de não comercializáveis. O exemplo 
consagrado pelo tempo de um serviço não comercializá- 
vel é o corte de cabelo. Um francês que deseja uma corte 
de cabelo norte-americano teria de transportar-se para 
os Estados Unidos ou transportar um barbeiro norte- 
-americano para a França. Nos dois casos, o custo do 
transporte é tão grande em relação ao preço do serviço 
comprado que (com exceção dos turistas) os cortes fran- 
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ceses são consumidos somente por residentes france- 
ses, enquanto cortes norte-americanos são consumidos 
somente por residentes dos Estados Unidos. 

A existência de mercadorias e serviços não comercia- 
lizáveis em todos os países, cujos preços não estão ligados 
internacionalmente, permite desvios sistemáticos mesmo 
da PPC relativa. Como o preço de um bem não comercia- 
lizável é inteiramente determinado por suas curvas nacio- 
nais de oferta e demanda, mudanças nessas curvas fazem o 
preço de uma cesta de referência ampla mudar em relação 
ao preço estrangeiro da mesma cesta. Com tudo igual, um 
aumento no preço dos bens não comercializáveis de um país 
aumentará seu nível de preço em relação aos níveis de preço 
estrangeiros (medindo os níveis de preços de todos os países 
em termos de uma única moeda). Olhando de outra forma, 
o poder de compra de qualquer moeda dada cairá em paí- 
ses onde os preços de bens não comercializáveis subirem. 

O nível de preço de cada país inclui uma ampla varie- 
dade de bens não comercializáveis, englobando (junto com 
os cortes de cabelo) tratamento médico de rotina, aulas de 
dança e habitação, entre outros. De modo geral, podemos 
identificar mercadorias comercializáveis com produtos 
manufaturados, matérias-primas e produtos agrícolas. Os 
não comercializáveis são principalmente serviços e produ- 
ção da indústria de construção. Existem, naturalmente, 
exceções a essa regra. Por exemplo, serviços financeiros 
fornecidos por bancos e corretoras com frequência podem 
ser comercializadas internacionalmente. (O crescimento 
da Internet, em especial, expandiu a gama de serviços 
comercializáveis.) Além disso, as restrições do comércio, 
se severas o bastate, podem fazer com que mercadorias 
que normalmente seriam comercializadas tornem-se não 
comercializáveis. Portanto, na maioria dos países, algumas 
manufaturas são não comercializáveis. 

Podemos ter uma ideia aproximada da importância dos 
bens não comercializáveis na economia norte-americana 
olhando para a contribuição das indústrias de serviço 
para o PNB norte-americano. Nos anos recentes, os servi- 
ços têm sido responsáveis por 75% do valor da produção 
norte-americana. Embora os serviços tendam a ter menores 
parcelas nas economias mais pobres, os não comercializá- 
veis são um importante componente do PNB em todos os 
lugares. Os bens não comercializáveis ajudam a explicar as 
grandes saídas da PPC relativa ilustradas pela Figura 16.2. 


Produção a partir de livre concorrência 


Quando as barreiras de comércio e estruturas de 
mercado competitivo imperfeito acontecem juntas, as 
ligações entre os níveis de preço nacional são enfraque- 
cidas ainda mais. Um caso extremo ocorre quando uma 
única empresa vende uma mercadoria por diferentes 
preços em diferentes mercados. 


Quando uma única empresa vende o mesmo pro- 
duto por diferentes preços em diferentes mercados, 
dizemos que ela está praticando preços de mercado. Os 
preços de mercado podem refletir diferentes condições 
de demanda em diferentes países. Por exemplo, países 
onde a demanda é mais inflexível aos preços tenderão 
a cobrar maior margem de lucro sobre o custo de pro- 
dução do vendedor monopolista. Estudos empíricos de 
dados de exportação no nível da empresa produziram 
fortes evidências de preços de mercado generalizados no 
comércio de manufatura.!º 

Em 2011, por exemplo, o Volkswagen Passat custava 
US$ 4.000 a mais na Áustria do que na Irlanda, apesar de 
os países dividirem a mesma moeda (o euro) e apesar dos 
esforços da União Europeia, durante muitos anos, para 
remover as barreiras de comércio intraeuropeias (veja o 
Capítulo 21). Tais diferenciais de preço seriam difíceis de 
serem aplicados se não fosse dispendioso para os consu- 
midores comprar carros na Irlanda e dirigi-los ou enviá- 
-los para a Áustria, ou se os consumidores vissem carros 
mais baratos disponíveis na Áustria como bons substitu- 
tos para o Passat. Entretanto, a combinação de diferen- 
ciação de produto e mercados segmentados leva a gran- 
des violações da lei de preço único e da PPC absoluta. 
As mudanças na estrutura do mercado e da demanda 
durante o tempo podem invalidar a PPC relativa. 


Diferenças nos padrões de consumo e 
medição de nível de preço 


As medidas de governo com relação ao nível de preço 
diferem de um país para outro. Uma razão para isso é que 
as pessoas que vivem em diferentes países gastam suas ren- 
das de formas diversas. Em geral, consomem proporções 
relativamente mais altas dos produtos de seu próprio país 
— incluindo seus produtos comercializáveis — do que de 
produtos estrangeiros. O norueguês médio consome mais 
carne de alce do que sua contraparte norte-americana, 
o japonês médio consome mais sushi e o indiano médio 
consome mais chutney. Portanto, ao construir uma cesta 
de referência de mercadorias para medir o poder de com- 
pra, é possível que o governo norueguês coloque um peso 
relativamente alto no alce, o governo japonês no sushi e o 
governo indiano no chutney. 





10 Para revisão detalhada das evidências, veja o trabalho de Goldberg 
e Knetter nas Leituras Adicionais deste capítulo. As contribuições 
teóricas de preços de Mercado incluem: Rudiger Dornbusch. 
“Exchange Rates and Prices”. American Economic Review, v. 77, 
p.93-106, mar. 1987; Paul R. Krugman. “Pricing to Market When the 
Exchange Rate Changes”. In: Sven W. Arndt e J. David Richardson 
(Eds.). Real-Financial Linkages among Open Economies. Cambridge, 
MA: MIT Press, 1987; e Andrew Atkeson e Ariel Burstein, “Pricing- 
-to-Market, Trade Costs, and International Relative Prices”. 
American Economic Review, v. 98, p. 1998-2031, dez. 2008. 
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ALGUMAS EVIDÊNCIAS SUBSTANCIAIS SOBRE A LEI DE PREÇO ÚNICO 


No verão de 1986, a revista The Economist conduziu 
um extenso levantamento sobre os preços dos ham- 
búrgueres Big Mac nos restaurantes McDonald's ao 
redor do mundo. Esse compromisso aparentemente 
caprichoso não foi resultado de um surto de idiotice 
editorial. Em vez disso, a revista queria zombar dos eco- 
nomistas que confiantemente declararam que as taxas 
de câmbio são “supervalorizadas” ou “subvalorizadas” 
na base de comparações de PPC. Já que os Big Macs 
são “vendidos em 41 países, com somente mudanças 
triviais na receita”, argumentou a revista, uma compa- 
ração dos preços do hambúrguer deveria servir como 
“um guia de meio raro para saber se as moedas são 
negociadas nas taxas de câmbio corretas”! Desde 
1986, a The Economist tem atualizado seus cálculos. 

Uma forma de interpretar o levantamento da The 
Economist é um teste da lei de preço 7 
único. Visto dessa maneira, os resulta- 
dos do teste inicial foram bem surpreen- 
dentes. O preço em dólar dos Big Macs 
acabou por ser descontroladamente 
diferente em países diversos. Por exem- 
plo, o preço de um Big Mac em Nova 
York era 50% maior do que na Austrália 
e 64% maior do que em Hong Kong. Em 
contraste, um Big Mac parisiense custa 
54% a mais do que em Nova York, e um 
Big Mac em Tóquio custa 50% a mais. 
Somente na Grã-Bretanha e na Irlanda 
os preços em dólar dos hambúrgueres eram próximos 
aos níveis de Nova York. 

Como essa drástica violação da lei de preço único 
pode ser explicada? Como a The Economist observou, os 
custos de transporte e as regras do governo são parte 
da explicação. A diferenciação do produto é provavel- 
mente um fator adicional importante. Como relati- 
vamente poucos substitutos para o Big Mac estão dis- 
poníveis em alguns países, a diferenciação do produto 
dá ao McDonald's algum poder para adequar os preços 
ao mercado local. Por fim, lembre-se de que o preço 
do Big Mac deve cobrir não somente o custo de carne 
moída e pães, mas também os salários das pessoas que 
servem, o aluguel, a eletricidade e assim por diante. Os 
preços dessas entradas não alimentares podem diferir 
bastante em diferentes países. De fato, a The Economist 
agora introduziu uma versão refinada de seu índice 


McDonalds 


11 “On the Hamburger Standard”. Economist, 6-12 set. 1986. 
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que corrige o fato de que os custos de mão de obra ten- 
dem a ser menores em países mais pobres.” 

Reproduzimos os resultados do relatório do 
levantamento da The Economist de janeiro de 2013. 
A Tabela 16.1 mostra os preços dos Big Macs em 
vários países, medidos em termos de dólares norte- 
-americanos. Eles variam de um alto valor de USS 7,84 
na Noruega (79,4% acima do preço norte-americano) 
para somente US$ 2,19 em Hong Kong (metade do 
preço norte-americano). 

Para cada país, podemos calcular uma “PPC do Big 
Mac”, que é o nível hipotético da taxa de câmbio que se 
igualaria ao preço em dólar de um Big Mac vendido local- 
mente a seu preço norte-americano de USS 4,37. Por 
exemplo, em janeiro de 2013 um dólar norte-americano 
custava somente 5,46 coroas norueguesas no mercado 
cambial estrangeiro, tornando o preço 
em dólar de um Big Mac norueguês um 
pouco mais alto do que nos Estados Uni- 
dos. No entanto, a taxa de câmbio que 
teria igualado os preços do hambúrguer 
norte-americano e norueguês era (43 
coroas norueguesas por hambúrguer)/ 
(4,37 dólares por hambúrguer) = 9,84 
coroas norueguesas por dólar, uma taxa 
de câmbio que torna a coroa muito mais 
barata em termos de dólares (e, portanto, 
fazendo os hambúrgueres noruegueses 
serem mais baratos também). 

É dito frequentemente que uma moeda é super- 
valorizada quando sua taxa de câmbio torna as mer- 
cadorias nacionais mais caras em relação a mercado- 
rias similares vendidas no exterior e subvalorizada no 
caso oposto. Para a coroa norueguesa, por exemplo, 
o grau de supervalorização na escala do Big Mac é a 
porcentagem pela qual o preço hipotético de coroas 
da PPC Big Mac em dólar ultrapassa a taxa de mer- 
cado, ou 


100 x (9,84 — 5,48)/5,48 = 79,6%. 


Naturalmente, além de algum erro de arredon- 
damento, essa é a porcentagem pela qual o preço 
em dólar de um hambúrguer norueguês ultrapassa 
o de um hambúrguer norte-americano e, portanto, 
a porcentagem pela qual o preço em dólar real de 
uma coroa ultrapassa o preço hipotético do Big Mac. 


12 Veja o site do índice Big Mac em: <http://www.economist.com/content/big-mac-index>, do qual os dados foram retirados. 
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Preços do Big Mac PRE Taxa de Sub (—), sobre (+) 
; implicado do | câmbio real: valorização em 
dólar 30 de janeiro | relação ao dólar, % 
África do Sul Rand 18,33 2,03 4,20 9,05 — 53,6 
Área do Euro SO 4,88 0,82 0,74 LT) 
Argentina Peso 19,00 3,82 4,35 4,98 — 12,6 
Arábia Saudita Riyal 11,00 2,93 25» BN — 32,8 
Austrália AS 4,70 4,90 1,08 0,96 122 
Brasil R$ 11,25 5,64 2,58 1,99 29,2 
Canadá C$ 5,41 5,39 1,24 1,00 23,5 
Chile Peso 2.050,00 4,35 469,39 471,75 — 0,5 
China Yuan 16,00 2 SM 3,66 (22 —41,1 
Coreia do Sul Won 3.700,00 3,41 847,19 1.085,48 — 22,0 
Dinamarca DK 28,50 5,18 6,53 5,50 ES 
Egito Libra 16,00 2,39 3,66 6,69 —45,2 
Estados Unidos US$ 4,37 4,37 1,00 1,00 0,0 
Filipinas Peso 118,00 2,91 27,02 40,60 —33,5 
Grã-Bretanha £ 2,69 4,25 0,62 0,63 —-2,7 
Hong Kong HKS 17,00 2,19 3,89 7,16 — 49,8 
Hungria Florim 830,00 Ba” 190,04 217,47 = [4 
Indonésia Rúpia 27.939,00 2,86 6.397,18 9.767,50 — 34,5 
Israel Shekel 14,90 4,00 3,41 SHI —8,4 
Japão Y 320,00 boi! Bm 91,07 — 19,5 
Malásia Ringgit 7,95 2,58 1,82 3,08 -41,0 
México Peso 37,00 2,90 8,47 12,74 = 2189) 
Noruega Coroa nor. 43,00 7,84 9,84 5,48 79,6 
Nova Zelândia NZ$ 5,20 4,32 1,19 1,20 = [UO) 
Peru Sol 10,00 3,91 2,29 2,56 — 10,5 
Polônia Zloty 9,10 2,94 2,08 3,09 — 32,6 
República Tcheca Coroa tcheca 70,33 SM) 16,10 18,89 = alia 
Rússia Rublo 72,88 2,43 16,69 30,05 —44,5 
Singapura S$ 4,50 3,64 1,03 11.28) — 16,6 
Suécia SKR 48,40 RO? 11,08 6,35 74,5 
Suíça CHF 6,50 VB 1,49 0,91 63,1 
Tailândia Baht 87,00 2,92 19,92 29,76 — 33,1 
Taiwan NTS 75,00 2,54 TALO 29,50 —41,8 
Turquia Lira 8,45 4,78 1,93 LM 9,4 


* Paridade de poder de compra: preço local dividido pelo preço nos Estados Unidos. 


Fontes: McDonald's; The Economist, levantamento de jan. 2013. Taxas de câmbio são moeda local por dólar. 


Igualmente, em janeiro de 2013 o preço em dólar do 
yuan chinês era 41,1% abaixo do nível de preço neces- 
sário para trazer a paridade de preço do hambúrguer: 
a moeda do país estava subvalorizada em 41,1%, de 
acordo com a medida Big Mac. A moeda da China teria 
que ser valorizada substancialmente em relação ao 
dólar para alinhar os preços norte-americanos e chi- 
neses do Big Mac. A moeda da Noruega, em contraste, 
teria de sofrer depreciação substancial. 

Em geral, a “taxa de câmbio PPC” é definida como 
aquela que iguala os preços internacionais de alguma 


cesta ampla de mercadorias e serviços, não só de 
hambúrgueres. Como veremos, existem várias razões 
de por que podemos esperar que a PPC não fosse 
exatamente mantida, mesmo sobre longos períodos. 
Portanto, apesar da utilização generalizada de termos 
como supervalorização, os decisores políticos têm de 
ser muito cautelosos em julgar se qualquer nível par- 
ticular da taxa de câmbio pode sinalizar uma necessi- 
dade para mudanças de política econômica. 
Entretanto, os decisores políticos seriam esper- 
tos se levassem em conta extremos de super ou sub- 





Capítulo 16 Níveis de preço e a taxa de câmbio em longo prazo ] 


valorização. Considere o caso da Islândia. Em janeiro 
de 2006, a Islândia tinha um preço em dólar do Big 
Mac de US$ 7,44 e uma supervalorização gritante da 
moeda de 131% na escala Big Mac. Então o pequenino 
país foi varrido numa crise financeira global que discu- 
tiremos em detalhe nos capítulos 19 e 20. De por volta 
de 68 coroas islandesas por dólar em 2006, a moeda 
sofreu depreciação até por volta de 120 por dólar em 
2010. Ao contrário de muitos outros países, a Islândia 





13 Veja: Omar R. Valdimarsson. “McDonald's Closes in Iceland after Krona Collapse”. Bloomberg News, 26 out. 2009. Disponível em: 
<http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&amp:sid=amu4.WTVagjl>. 


Ed di 


importa os ingredientes dos hambúrgueres, preços 
que subiram drasticamente por causa da depreciação. 
Esse súbito aumento de custo tornou a franquia não 
lucrativa sem um grande aumento nos preços para os 
consumidores. Mas a economia islandesa sofreu seve- 
ramente na crise. Em vez de aumentar tanto os pre- 
ços, o dono da franquia fechou os três restaurantes 
do McDonald's na Islândia. Como resultado, o país não 
aparece mais no levantamento da The Economist. 








Como a PPC relativa faz previsões sobre mudanças 
de preço em vez de níveis de preço, é um conceito sensível 
independente das cestas utilizadas para definir os níveis 
de preço nos países que estão sendo comparados. Se todos 
os preços norte-americanos aumentassem em 10% e o 
dólar sofresse depreciação em relação às moedas estrangei- 
ras em 10%, a PPC relativa seria satisfeita (supondo que 
não existem mudanças no exterior) para quaisquer esco- 
lhas de índices de nível de preço nacional ou estrangeiro. 

Uma mudança nos preços relativos dos componentes 
da cesta, entretanto, pode fazer com que a PPC relativa 
falhe em testes que são baseados em índices de preço 
oficiais. Por exemplo, um aumento no preço relativo do 
peixe elevaria o preço em dólar de uma cesta de refe- 
rência de mercadoria do governo japonês em relação ao 
preço de uma cesta do governo norte-americano, sim- 
plesmente porque o peixe tem uma grande parcela da 
cesta japonesa. Mudanças no preço relativo levariam a 
violações da PPC, como aquelas vistas na Figura 16.2, 
mesmo se o comércio fosse livre e sem custo. 


PPC no curto e no longo prazos 


Os fatores que examinamos até agora para explicar o 
pobre desempenho empírico da teoria PPC pode fazer os 
níveis de preço nacional divergir mesmo no longo prazo, 
após todos os preços terem tido tempo para ajustar-se a 
seus níveis de equilíbrio de mercado. Porém, como dis- 
cutimos no Capítulo 15, muitos preços na economia são 
rígidos e levam tempo para ajustarem-se por completo. 
Desvios da PPC podem, portanto, ser ainda maiores no 
curto prazo do que no longo prazo. 

Uma depreciação abrupta do dólar em relação às 
moedas estrangeiras, por exemplo, faz com que equipa- 
mentos agrícolas nos Estados Unidos sejam mais bara- 
tos em relação a equipamentos produzidos no exterior. 
Enquanto os agricultores ao redor do mundo mudam 
sua demanda por tratores e secadoras mecânicas, para 
os produtores norte-americanos, o preço do equipa- 
mento agrícola estadunidense tende a aumentar para 


reduzir a divergência da lei de preço único causada pela 
depreciação do dólar. No entanto, leva tempo para que 
esse processo de aumento de preço esteja completo, e os 
preços para os equipamentos agrícolas norte-americanos 
e estrangeiros podem diferir bastante enquanto os mer- 
cados ajustam-se para a mudança da taxa de câmbio. 
Você pode suspeitar que a rigidez de preço de curto 
prazo e a volatilidade da taxa de câmbio ajudam a explicar 
um fenômeno que observamos ao discutir a Figura 16.2 
— que as violações da PPC relativa têm sido muito mais 
flagrantes ao longo de períodos em que as taxas de câm- 
bio tenham flutuado. A pesquisa empírica tem apoiado 
essa interpretação dos dados. A Figura 15.11, que cos- 
tumávamos utilizar para ilustrar a rigidez dos preços de 
mercadorias comparadas com taxas de câmbio, é bem 
típica dos episódios de flutuação de taxa. Em um estudo 
cuidadoso, que cobre muitos países e episódios históricos, 
o economista Michael Mussa comparou a extensão dos 
desvios de curto prazo da PPC sob taxas de câmbio fixas 
e flutuantes. Ele descobriu que as taxas de câmbio flutu- 
antes levam sistematicamente a desvios muito maiores e 
frequentes da PPC relativa.!! O boxe nas páginas 435 e 
436 fornece uma ilustração especialmente viva de como 
a rigidez do preço pode gerar violações da lei de preço 
único mesmo para mercadorias absolutamente idênticas. 
Pesquisas recentes sugerem que desvios de curto 
prazo da PPC como aqueles decorrentes de taxas de 
câmbio voláteis desaparecem ao longo do tempo, com 
somente metade do efeito de um desvio temporário da 





14 Veja: Mussa. “Nominal Exchange Rate Regimes and the Behavior 
of Real Exchange Rates: Evidence and Implications”. In: Karl 
Brunner e Allan H. Meltzer (Eds.). Real Business Cycles, Real Ex- 
change Rates and Actual Policies. Carnegie-Rochester Conference 
Series on Public Policy, v. 25. Amsterdam: North-Holland, 1986, p. 
117-214. Charles Engel, da Universidade de Wisconsin descobriu 
que sob uma taxa de câmbio flutuante, as diferenças de preço in- 
ternacional para a mesma mercadoria podem ser mais variáveis do 
que o preço relativo de diferentes mercadorias dentro de um único 
país. Veja: Engel. “Real Exchange Rates and Relative Prices: An 
Empirical Investigation”. Journal of Monetary Economics, v. 32, p. 
35-50, ago. 1993. Veja também: Gopinath et al. op. cit. (Nota de 
Rodapé 6). 
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PPC permanecendo após quatro anos.” Porém, mesmo 
quando esses desvios temporários de PPC são removi- 
dos dos dados, ainda parece que o efeito cumulativo de 
certas tendências de longo prazo causam desvios previ- 


síveis da PPC para muitos países. O estudo de caso inti- 
tulado “Por que os níveis de preços são mais baixos nos 
países pobres” discute um dos maiores mecanismos por 
trás de tais tendências. 


POR QUE OS NÍVEIS DE PREÇOS SÃO MAIS BAIXOS NOS PAÍSES POBRES 


Uma pesquisa sobre diferenças em nível de preço 
internacional descobriu uma regularidade empírica 
marcante: quando expressada em termos de uma única 
moeda, os níveis de preço dos países são positivamente 
relacionados ao nível real de renda per capita. Em outras 
palavras, um dólar, quando convertido para uma moeda 
local na taxa de câmbio do mercado, geralmente vai 
muito mais longe em um país pobre do que em um país 
rico. A Figura 16.3 ilustra a relação entre níveis de preço e 
renda, com cada ponto representando um país diferente. 

A discussão da seção anterior sobre o papel de 
mercadorias não comercializáveis na determinação 
dos níveis de preço nacionais sugere que as variações 
internacionais nos preços de bens não comercializá- 
veis podem contribuir para as discrepâncias no nível 


IRC Níveis de preço e rendas reais, 2010 


de preço entre nações ricas e pobres. Os dados dispo- 
níveis de fato mostram que bens não comercializáveis 
tendem a ser mais caros (em relação às mercadorias 
comercializáveis) em países mais ricos. 

Uma razão para o baixo preço relativo dos bens 
não comercializáveis em países pobres foi sugerida por 
Bela Balassa e Paul Samuelson.! A teoria de Balassa- 
-Samuelson assume que as forças de mão de obra dos 
países pobres são menos produtivas do que aquelas dos 
países ricos no setor de bens comercializáveis, mas as 
diferenças de produtividade internacional de bens não 
comercializáveis são insignificantes. Porém, se os preços 
das mercadorias comercializáveis são aproximadamente 
iguais em todos os países, menor produtividade de mão 
de obra nas indústrias de bens comercializáveis dos paí- 





Nível de preço em relação aos EUA (EUA = 100) 


Os níveis de preço dos países 
tendem a aumentar ao passo 
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que sua renda real aumenta. 
Cada ponto representa um país. 


A linha reta indica a melhor 
previsão de um estatístico 
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per capita real. 
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15 Veja, por exemplo: Jeffrey A. Frankel e Andrew K. Rose. “A Panel Project on Purchasing Power Parity: Mean Reversion within and between 
Countries”. Journal of International Economics, v. 40, p. 209-224, fev. 1996. A validade estatística desses resultados é desafiada em: Paul G. J. 
O'Connell. “The Overvaluation of Purchasing Power Parity”. Journal of International Economics, v. 44, p. 1-19, fev. 1998. 


16 Veja: Balassa. “The Purchasing Power Parity Doctrine: A Reappraisal”. Journal of Political Economy, v. 72, p. 584-596, dez. 1964; e Samuelson. 
“Theoretical Notes on Trade Problems”. Review of Economics and Statistics, v. 46, p. 145-154, maio 1964. A teoria de Balassa-Samuelson foi 
pressuposta por algumas observações de Ricardo. Veja: Jacob Viner, Studies in the Theory of International Trade. New York: Harper & Bro- 


thers, 1937, p. 315. 


Capítulo 16 Níveis de preço e a taxa de câmbio em longo prazo = 


ses pobres implica menores salários do que no exterior, 
menores custos de produção em bens não comercializá- 
veis e, portanto, um menor preço dos não comerciali- 
záveis. Os países ricos com maior produtividade de 
mão de obra no setor de mercadorias comercializáveis 
tenderão a ter maiores preços de bens não comercializá- 
veis e maiores níveis de preço. As estatísticas da produ- 
tividade dão algum suporte empírico ao diferencial de 
produtividade Balassa-Samuelson postulado. E é plau- 
sível que as diferenças de produtividade internacional 
sejam mais nítidas nas mercadorias comercializáveis 
do que nas não comercializáveis. Seja um país pobre 
ou rico, um barbeiro só pode cortar tantos cabelos em 
uma semana, mas pode existir um alcance significante 
para as diferenças de produtividade entre os países 
na manufatura de mercadorias comercializáveis como 
computadores pessoais. 

Uma teoria alternativa que tenta explicar os bai- 
xos níveis de preço dos países pobres foi apresentada 
por Jagdish Bhagwati, da Universidade de Columbia, 
e por Irving Kravis, da Universidade da Pensilvânia, e 
Robert Lipsey da City University de Nova York.” A visão 


Countries?”. Economic Journal, v. 94, p. 279-286, jun. 1984. 





preço não pode ser mantida. 


17 Veja: Kravis e Lipsey. Toward an Explanation of National Price Levels. Princeton Studies in International Finance, v. 52. International 
Finance Section, Department of Economics, Princeton University, nov. 1983; e Bhagwati. “Why Are Services Cheaper in the Poor 


18 Esse argumento assume que diferenças de fator de dotação entre países ricos e pobres são tão grandes que a equalização do fator de 


ER jad 


de Bhagwati-Kravis-Lipsey apoia-se nas diferenças em 
doações de capitale mão de obra em vez de nas de pro- 
dutividade, mas também prevê que o preço relativo de 
bens não comercializáveis aumenta conforme a renda 
per capita real cresce. Os países ricos têm maior propor- 
ção de capital-mão de obra, enguanto os países pobres 
têm mais mão de obra em relação a capital. Como 
os países ricos têm maior proporção de capital-mão 
de obra, a produtividade marginal da mão de obra 
é maior em países ricos do que em países pobres, e o 
primeiro terá, portanto, um maior nível de salário do 
que o último.!? Os bens não comercializáveis, que con- 
sistem largamente em serviços, são naturalmente de 
mão de obra intensiva em relação aos comercializáveis. 
Como a mão de obra é mais barata em países pobres 
e é utilizada intensivamente na produção de bens não 
comercializáveis, eles também serão mais baratos do 
que nos países ricos e de salário alto. Mais uma vez, essa 
diferença internacional no preço relativo de bens não 
comercializáveis sugere que os níveis gerais de preço, 
quando medidos em termos de uma única moeda, 
devem ser maiores nos países ricos do que nos pobres. 








Além da paridade de poder de 
compra: um modelo geral de 
taxas de câmbio de longo prazo 


Por que dedicar tanta discussão à teoria da paridade 
de poder de compra quando ela é repleta de exceções 
e aparentemente contrariada pelos dados? Examinamos 
as implicações da PPC de perto porque sua ideia básica 
de relacionar as taxas de câmbio de longo prazo aos 
níveis de preço nacional é um ponto de partida bem útil. 
A abordagem monetária apresentada anteriormente, 
que supôs a PPC, é muito simples para dar previsões 
precisas sobre o mundo real, mas podemos generalizá-la 
levando em conta algumas das razões de por que a PPC 
prevê tão mal na prática. Nesta seção, fazemos exata- 
mente isso. 

A análise de longo prazo a seguir continua a igno- 
rar as complicações de curto prazo causadas pelos 
preços rígidos. Uma compreensão de como as taxas 
de câmbio comportam-se no longo prazo é, como já 
mencionado, um prerrequisito para a análise de curto 
prazo mais complicada que apresentaremos no pró- 
ximo capítulo. 


A taxa de câmbio real 


Como primeiro passo para estender a teoria da PPC, 
definimos o conceito da taxa de câmbio real. A taxa de 
câmbio real entre as moedas de dois países é uma medida 
ampla de resumo dos preços das mercadorias e serviços 
de um país em relação aos de outro. É natural introduzir 
o conceito da taxa de câmbio real neste ponto, porque a 
principal previsão da PPC é que a taxa de câmbio real 
nunca muda, ao menos não de forma permanente. Para 
estender o modelo de forma que descreva o mundo de 
maneira mais precisa, temos de examinar sistematica- 
mente as forças que podem causar mudanças drásticas e 
permanentes nas taxas de câmbio reais. 

Como veremos, as taxas de câmbio reais são importan- 
tes não somente para qualificar os desvios da PPC, mas 
também para analisar as condições macroeconômicas de 
demanda e oferta em economias abertas. Quando quiser- 
mos diferenciar a taxa de câmbio real — que é o preço rela- 
tivo de duas cestas de produção — de um preço relativo 
de duas moedas, vamos nos referir à última como taxa de 
câmbio nominal. Mas quando não existe risco de confusão, 
continuaremos a utilizar o termo mais curto, taxa de câm- 
bio, para referirmo-nos às taxas de câmbio nominais. 
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As taxas de câmbio reais são definidas em ter- 
mos de taxas de câmbio nominais e níveis de preço. 
Entretanto, antes de podermos dar uma definição 
precisa das taxas de câmbio reais, precisamos escla- 
recer a medida de nível de preço que utilizaremos. 
Deixemos P,«, como é usual, ser o nível de preço nos 
Estados Unidos e P, o nível de preço na Europa. Já 
que não iremos supor a PPC absoluta (como fize- 
mos na discussão da abordagem monetária), nós não 
supomos que o nível de preço pode ser medido pela 
mesma cesta de mercadorias nos Estados Unidos e na 
Europa. Como logo vamos querer ligar nossa análise 
aos fatores monetários, exigimos, em vez disso, que 
cada índice de preço do país dê uma boa represen- 
tação das compras que motivam seus residentes a 
demandar por oferta de moeda. 

Nenhuma medida de nível de preço faz isso de 
forma perfeita, mas devemos nos manter em uma defi- 
nição antes de definir formalmente a taxa de câmbio 
real. Para sermos específicos, você pode pensar em P,« 
como o preço em dólar de uma cesta inalterável que 
contém compras semanais típicas das famílias e empre- 
sas norte-americanas. De modo similar, P, é baseado 
em uma cesta inalterável que reflete as compras sema- 
nais típicas das famílias e empresas europeias. O ponto 
a lembrar é que o nível de preço norte-americano coloca 
um peso relativamente pesado em mercadorias produzi- 
das e consumidas nos Estados Unidos e o nível de preço 
europeu coloca um peso relativamente pesado em merca- 
dorias produzidas e consumidas na Europa.!º 

Tendo descrito a cesta de referência de mercadorias 
utilizada para medir os níveis de preço, agora definimos 
formalmente a taxa de câmbio real dólarleuro, repre- 
sentada por q,e assim como o preço em dólar da cesta 
europeia em relação ao da cesta norte-americana. Pode- 
mos expressar a taxa de câmbio real como o valor em 
dólar do nível de preço europeu dividido pelo nível de 
preço ou, em símbolos, como: 


Isje 5 (Ese x P,) E (16.6) 

Um exemplo numérico esclarecerá o conceito da 
taxa de câmbio real. Imagine que a cesta de referências 
de mercadorias europeia custa € 100 (de forma que P,. 
= € 100 por cesta europeia), a cesta norte-americana 
custa US$ 120 (de forma que P,, = US$ 120 por cesta 
norte-americana) e a taxa de câmbio nominal é E, = 
US$ 1,20 por euro. A taxa de câmbio real dólar/euro 
seria então de 


19 Os bens não comercializáveis são um fator importante por trás da 
preferência relativa por produtos nacionais. 


(US$ 1.20 por euro) x (e 100 por cesta europeia ) 


(US$ 120 por cesta norte-americana ) 
= (US$ 120 por cesta europeia) / 
(US$ 120 por cesta norte-americana) 


= 1 cesta norte-americana por cesta europeia 


Um aumento na taxa de câmbio real dólar/euro ge, 
(que podemos chamar de depreciação real do dólar em 
relação ao euro) pode ser pensada de várias maneiras 
equivalentes. De forma mais óbvia, a Equação (16.6) 
mostra que essa mudança é uma queda no poder de 
compra do dólar dentro das fronteiras europeias em 
relação ao poder de compra dentro dos Estados Unidos. 
Essa mudança em relação ao poder de compra ocorre 
porque os preços em dólar das mercadorias europeias 
(Ee X P,) aumentam em relação aos preços das merca- 
dorias norte-americanas (P, q). 

Em termos de nosso exemplo numérico, uma depre- 
ciação nominal do dólar de 10%, para E. = US$ 1,32 
por euro, faz com que q,. aumente para 1,1 cesta norte- 
-americana por cesta europeia, uma depreciação real do 
dólar de 10% em relação ao euro. (A mesma mudança em 
ds Poderia resultar a partir de um aumento de 10% em P, 
ou uma queda de 10% em P,.). A depreciação real signi- 
fica que o poder de compra do dólar sobre as mercadorias 
e serviços europeus cai em 10% em relação ao seu poder 
de compra sobre mercadorias e serviços norte-americanos. 

Alternativamente, embora muitos itens que entram nos 
níveis de preço nacional sejam não comercializáveis, é útil 
pensar na taxa de câmbio real q,. como o preço relativo 
dos produtos europeus em geral em termos de produtos 
norte-americanos, isto é, o preço no qual negócios hipoté- 
ticos de cestas de mercadorias norte-americanas por cestas 
europeias ocorreriam se os negócios em preços nacionais 
fossem possíveis. Considera-se que o dólar sofrerá depre- 
ciação em termos reais em relação ao euro quando qg,. 
aumenta, porque o poder de compra hipotético de produ- 
tos norte-americanos sobre os europeus em geral diminui. 
Mercadorias e serviços norte-americanos tornam-se, por- 
tanto, mais baratos em relação aos europeus. 

Uma valorização real do dólar em relação ao euro 
é uma queda em g,e- Essa queda indica uma diminui- 
ção no preço relativo de produtos comprados na Europa 
ou um aumento no poder de compra europeu do dólar 
comparado com aquele nos Estados Unidos.” 





20 Isso é verdade porque E, = 1/E,,, implicando que a depreciação 
real do dólar em relação ao euro é a mesma que uma valorização 
do euro em relação ao dólar (isto é, um aumento no poder de com- 
pra do euro dentro dos Estados Unidos em relação ao seu poder 
de compra dentro da Europa ou uma queda no preço relativo de 


produtos norte-americanos em termos de produtos europeus). 


Capítulo 16 Níveis de preço e a taxa de câmbio em longo prazo ] 


Nossa convenção para descrever as depreciações e 
valorizações reais do dólar em relação ao euro é a mesma 
que utilizamos para as taxas de câmbio nominais (isto 
é, Es para cima é uma depreciação do dólar, E. para 
baixo é uma valorização). A Equação (16.6) mostra 
que a uma produção de preços inalterada, a deprecia- 
ção nominal (valorização) implica uma depreciação real 
(valorização). Nossa discussão das mudanças da taxa de 
câmbio, portanto inclui, como um caso especial, uma 
observação que fizemos no Capítulo 14: com os preços 
em moeda nacional das mercadorias mantidos constan- 
tes, uma depreciação nominal do dólar torna as merca- 
dorias norte-americanas mais baratas em comparação 
com as mercadorias estrangeiras, enquanto uma valori- 
zação nominal do dólar torna as mercadorias mais caras. 

A Equação (16.6) torna mais fácil enxergar por que 
a taxa de câmbio real nunca pode mudar quando a PPC 
relativa é mantida. Sob a PPC relativa, um aumento de 
10% em E,e, por exemplo, seria sempre exatamente com- 
pensando por uma queda de 10% na relação de nível de 


preço P//P,« deixando q, inalterado. 


Demanda, oferta e a taxa de 
câmbio real de longo prazo 


Não deve ser nenhuma surpresa que em um mundo 
onde a PPC não se mantém, os valores de longo prazo 
das taxas de câmbio real, assim como outros preços rela- 
tivos que equilibram os mercados, dependem das condi- 
ções de demanda e oferta. No entanto, já que uma taxa 
de câmbio real rastreia as mudanças no preço relativo 
das cestas de despesas de dois países, as condições nos 
dois países importam. As mudanças nos mercados de 
produção nos países podem ser complexas e nós não 
queremos divagar para um catálogo exaustivo (e desgas- 
tante) de possibilidades. Em vez disso, focamo-nos em 
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dois casos específicos que são fáceis de compreender e 

importantes na prática para explicar por que os valores 

de longo prazo das taxas de câmbio reais podem mudar. 

1. Uma mudança na demanda relativa mundial por pro- 
dutos norte-americanos. Imagine que o gasto mundial 
total em mercadorias e serviços norte-americanos au- 
mente em relação ao gasto mundial total em mercado- 
rias e serviços europeus. Tal mudança poderia surgir 
de várias fontes, por exemplo, uma mudança na de- 
manda particular dos Estados Unidos para longe das 
mercadorias europeias e em direção às mercadorias 
norte-americanas; uma mudança similar na demanda 
particular estrangeira em direção às mercadorias norte- 
“americanas; ou um aumento na demanda do governo 
dos Estados Unidos caindo principalmente na produ- 
ção norte-americana. Qualquer aumento na demanda 
relativa mundial por produtos norte-americanos causa 
um excesso de demanda por eles a uma taxa de câmbio 
real anterior. Para restaurar o equilíbrio, o preço relativo 
da produção norte-americana em termos de produção 
europeia terá, portanto, de aumentar: os preços relativos 
dos bens não comercializáveis norte-americanos subirão 
e os preços dos comercializáveis produzidos nos Estados 
Unidos, e consumidos intensivamente lá, aumentarão 
em relação aos preços dos bens comercializáveis feitos 
na Europa. Todas essas mudanças trabalham para redu- 
Zir Goes O preço relativo da cesta de referência de despe- 
sas europeias em termos da dos Estados Unidos. 
Concluímos que um aumento na demanda relativa 
mundial por produção norte-americana causa uma va- 
lorização real do dólar em relação ao euro (uma queda 
em Qse). Similarmente, uma queda na demanda rela- 
tiva mundial por produção norte-americana causa uma 
depreciação real de longo prazo do dólar em relação ao 
euro (um aumento em Q,e). 


PREÇOS RÍGIDOS E A LEI DE PREÇO ÚNICO: EVIDÊNCIAS DAS LOJAS DUTY-FREE ESCANDINAVAS 





Preços e salários nominais rígidos são centrais para 
as teorias macroeconômicas, mas justamente por que 
precisa ser tão difícil para os preços em dinheiro muda- 
rem de um dia para o outro como mudam as condições 
de mercado? Uma razão é baseada na ideia de um “car- 
dápio de custos”. O cardápio de custos pode surgir de 
vários fatores, como os custos reais de imprimir novas 
listas de preços e catálogos. Além disso, as empresas 
podem notar um tipo de cardápio de custo diferente por 
causa da informação imperfeita dos clientes sobre os 


alta variabilidade nos resultados da pesca. 





21 E quando as condições econômicas estão muito voláteis que os preços parecem tornar-se mais flexíveis. Por exemplo, menus de restau- 
rante normalmente precificarão o prato do dia igual ao “mercado”, de forma que o preço cobrado (e o peixe oferecido) possa refletir a 


preços dos concorrentes. Quando uma empresa aumenta 
seu preço, alguns clientes comprarão em outro lugar e 
acharão conveniente permanecer com um vendedor 
competitivo se todos os vendedores aumentaram seus 
preços. Na presença desses inúmeros tipos de cardápio 
de custos, os vendedores frequentemente vão manter 
os preços constantes após uma mudança nas condições 
de mercado até que estejam certos de que a mudança é 
permanente o suficiente para fazer com que a exposição 
aos custos das mudanças de preços seja válida.? 





342 a 





Economia internacional 


Se realmente não existissem barreiras entre dois 
mercados com mercadorias precificadas em diferen- 
tes moedas, os preços rígidos seriam incapazes de 
sobreviver ante uma mudança na taxa de câmbio. 
Todos os compradores simplesmente encheriam o 
mercado no qual a mercadoria tivesse o menor preço. 
Mas quando existem alguns impedimentos ao comér- 
cio, os desvios da lei de preço único não induzem a 
arbitragem ilimitada, então é possível que os vende- 
dores mantenham os preços constantes apesar das 
mudanças na taxa de câmbio. No mundo real, as bar- 
reiras de comércio parecem ser significativas, muito 
difundidas e frequentemente sutis por natureza. 

Aparentemente, a arbitragem entre dois merca- 
dos pode ser limitada mesmo quando a distância 
física entre eles é zero, como mostra um estudo sur- 
preendente sobre comportamento de precificação 
nos duty-free escandinavos. Os economistas suecos 
Marcus Asplund e Richard Friberg estudaram o com- 
portamento da precificação nas lojas duty-free de duas 
linhas de balsas escandinavas, cujos catálogos citam 
os preços de cada mercadoria em várias moedas para a 
conveniência dos clientes de diferentes países. Já que 
é dispendioso imprimir os catálogos, eles são reim- 
pressos com preços revistos somente de tempos em 
tempos. Nesse ínterim, porém, as flutuações nas taxas 
de câmbio causam múltiplas variações de preços para 
a mesma mercadoria. Por exemplo, na Linha Birka de 
balsas entre Suécia e Finlândia, os preços eram lista- 
dos tanto em markka finlandesa como em coroa sueca 
entre 1975 e 1998, o que implica que uma depreciação 


relativa da markka faria ser mais barato comprar cigar- 
ros ou vodca pagando em markka em vez de coroa. 

Apesar de tais discrepâncias de preço, a Linha 
Birka sempre foi capaz de fazer negócios nas duas 
moedas — os passageiros não se apressavam em 
comprar no menor preço. Os passageiros suecos, que 
detêm relativamente maior quantidade de sua pró- 
pria moeda local, tendiam a comprar nos preços de 
coroas, ao passo que os clientes finlandeses tendiam 
a comprar nos preços de markka. 

Normalmente, a Linha Birka tirava vantagem em 
publicar um novo catálogo para reduzir os desvios da 
lei de preço único. O desvio médio da lei de preço único 
no mês anterior ao ajuste de preço era de 7,21%, mas 
somente 2,22% no mês de ajuste do preço. Um grande 
impedimento para tirar vantagem das oportunidades 
de arbitragem era o custo de mudar as moedas na 
cabine de câmbio estrangeira a bordo, cerca de 7,5%. 
Esse custo de transação, dadas as diferentes preferên- 
cias de moeda dos passageiros na hora do embarque, 
agiu como uma barreira de comércio efetiva.” 

De forma surpreendente, a Linha Birka não eliminou 
completamente os desvios da lei de preço único quando 
mudou os preços do catálogo. Em vez disso, praticou 
um tipo de preço de mercado em suas balsas. Em geral, 
os exportadores que precificam o mercado fazem dis- 
criminação entre diferentes consumidores baseados em 
suas diferentes localizações, mas a Birka foi capaz de 
discriminar com base na diferença de nacionalidade e 
preferência de moeda, mesmo com todos os consumi- 
dores potenciais localizados no mesmo barco. 


22 “The Law of One Price in Scandinavian Duty-Free Stores”. American Economic Review, v. 91, p. 1072-1083, set. 2001. 


23 Os clientes poderiam pagar na moeda de sua escolha, não só em dinheiro, mas também com cartões de crédito, o que envolve menores 
taxas de conversão de câmbio estrangeiro a uma taxa de câmbio predominante há alguns dias após a compra das mercadorias. Asplund 
e Friberg sugerem que para compras pequenas, a incerteza e os custos de calcular os preços relativos (além das taxas de câmbio do 
cartão de crédito) poderiam ser um impedimento suficiente para transações em uma moeda relativamente pouco familiar. 





Uma mudança na oferta de produção relativa. Suponha 
que a eficiência produtiva de mão de obra e o capi- 
tal norte-americano aumentem. Já que os norte- 
-americanos gastam parte de sua renda aumentada 
em mercadorias estrangeiras, as ofertas de todos os 
tipos de mercadorias e serviços norte-americanos 
aumentam em relação à demanda por eles, o resul- 
tado é um excesso de oferta relativa de produção 
norte-americana a uma taxa de câmbio real an- 
terior. Uma queda no preço relativo de produtos 


norte-americanos, tanto não comercializáveis como 
comercializáveis, muda a demanda em direção a eles 
e elimina o excesso de oferta. Essa mudança de preço 
é uma depreciação real do dólar em relação ao euro, 
isto é, um aumento em g,.- Uma expansão relativa da 
produção norte-americana causa uma depreciação real 
de longo prazo do dólar em relação ao euro (qse au- 
menta). Uma expansão relativa da produção europeia 
causa uma valorização real de longo prazo do dólar em 


relação ao euro (qse cai). 


24 Nossa discussão do efeito Balassa-Samuelson no estudo de caso “Por que os níveis de preços são mais baixos nos países pobres” nos levaria 
a esperar que um aumento de produtividade concentrado no setor de bens comercializáveis norte-americano pode fazer com que o dólar seja 
valorizado em vez de sofrer depreciação em termos reais em relação ao euro. No último parágrafo, entretanto, temos em mente um aumento de 
produtividade balanceado que beneficia os setores comercializáveis e não comercializáveis em igual proporção, resultando, portanto em uma 
depreciação real do dólar ao causar uma queda nos preços de mercadorias não comercializáveis e naqueles das mercadorias comercializáveis 


que são mais importantes no índice de preço do consumidor norte-americano do que no do europeu. 





Capítulo 16 Níveis de preço e a taxa de câmbio em longo prazo = 


Um diagrama útil resume nossa discussão sobre 
demanda, oferta e a taxa de câmbio real de longo prazo. 
Na Figura 16.4, a oferta da produção norte-americana 
em relação à produção europeia, Y,dY,., é traçada ao 
longo do eixo horizontal enquanto a taxa de câmbio real 
dólar/euro, q,e é traçada ao longo do eixo vertical. 

O equilíbrio da taxa de câmbio real é determinado 
pela interseção de duas linhas. A linha RD inclinada para 
cima mostra que a demanda relativa por produtos norte- 
-americanos em geral, em relação à demanda por produ- 
tos europeus, aumenta conforme q, sobe, isto é, conforme 
os produtos norte-americanos tornam-se relativamente 
mais baratos. Essa curva de “demanda” por mercado- 
rias norte-americanas em relação às europeias tem uma 
inclinação positiva porque estamos medindo uma queda 
no preço relativo das mercadorias norte-americanas por 
um movimento ascendente ao longo do eixo vertical. E o 
que acontece com a oferta relativa? No longo prazo, os 
níveis relativos de produção nacional são determinados 
por fatores de ofertas e produtividade, com pouco, se é 
que existe algum, efeito na taxa de câmbio real. A curva 
de oferta relativa, RS, portanto, é vertical no longo prazo 
(isto é, tem emprego completo) relativo à relação de pro- 
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dução (Y,/Y,)'. O equilíbrio de longo prazo da taxa de 
câmbio real é aquele que define a demanda relativa igual 
à oferta relativa de longo prazo (ponto 1).% 

O diagrama ilustra facilmente como as mudanças nos 
mercados mundiais afetam a taxa de câmbio real. Suponha 
que os preços mundiais da gasolina caiam, fazendo os vei- 
culos norte-americanos utilitários-esportivos mais atrativos 
para as pessoas em todos os lugares. Essa mudança seria 
um aumento na demanda mundial relativa por mercado- 
rias norte-americanas e moveria RD para a direita, fazendo 
qse Cair (uma valorização real do dólar em relação ao euro). 
Suponha que os Estados Unidos melhorem seu sistema 
de assistência médica, reduzindo as doenças em toda a 
força de trabalho norte-americana. Se os trabalhadores são 
capazes de produzir mais mercadorias e serviços em uma 
hora como resultado, o aumento na produtividade norte- 
-americana move RS para a direita, fazendo que q, . aumente 
(uma depreciação real do dólar em relação ao euro). 


Taxas de câmbio nominais e reais em 
equilíbrio de longo prazo 

Agora juntaremos o que aprendemos neste e no último 
capítulo para mostrar como as taxas de câmbio nominais 


ELZA Determinação da taxa de câmbio real de longo prazo 





Taxa de câmbio 
real, Qs/e 


RS RD 





1 
Is/e 1 


A taxa de câmbio real de equilíbrio de 
longo prazo iguala a demanda relativa 
mundial ao nível de emprego pleno do 
nível da oferta relativa. 


Relação da produção 
real norte-americana 


VARA 


para Europeia (Yys/Yp) 





25 Note que essas linhas RD e RS diferem daquelas utilizadas no Capítulo 6. As anteriores referiam-se à demanda mundial relativa para a oferta 
de dois produtos que poderiam ser produzidos em qualquer um dos dois países. Em contraste, as curvas RD e RS neste capítulo referem-se à 
demanda mundial relativa e oferta da produção geral de um país (seu PIB) em relação a outro país. 
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de longo prazo são determinadas. Uma conclusão central 
é que as mudanças nas ofertas e demandas nacionais dão 
origem a movimentos proporcionais de longo prazo nas 
taxas de câmbio nominais e nas relações de nível de preço 
internacional, previstas pela teoria relativa da paridade 
de poder de compra. No entanto, as mudanças na oferta 
e na demanda nos mercados de produção nacionais resul- 
tam em movimentos de taxa de câmbio nominal que não 
estão em conformidade com a PPC. 

Lembre-se de nossa definição da taxa de câmbio real 
dólar/euro como: 


Isye =(Ee x ALE 


(Veja a Equação (16.6).) Agora, se nós resolvermos essa 
equação para a taxa de câmbio, temos uma equação 
que nos dá a taxa de câmbio nominal dólar/euro como 
a taxa de câmbio real dólar/euro vezes a relação de nível 
de preço Estados Unidos-Furopa: 


asd Pa) (167) 
Formalmente falando, a única diferença entre a Equa- 
ção (16.7) e a Equação (16.1), na qual baseamos nossa 
exposição da abordagem monetária à taxa de câmbio, 
é que a Equação (16.7) leva em conta possíveis desvios 
da PPC, adicionando a taxa de câmbio real como um 
determinante adicional da taxa de câmbio nominal. 4 
equação implica que para uma dada taxa de câmbio real 
dólarleuro, as mudanças na oferta ou demanda de moeda 
na Europa ou nos Estados Unidos afetam a taxa de câm- 
bio nominal de longo prazo dólarleuro como na aborda- 
gem monetária. Entretanto, as mudanças na taxa de 
câmbio real de longo prazo também afetam a taxa de câm- 
bio nominal de longo prazo. A teoria de longo prazo da 
determinação da taxa de câmbio implicada pela Equa- 
ção (16.7), portanto, inclui os elementos válidos da abor- 
dagem monetária, mas, além disso, corrige a abordagem 
monetária permitindo fatores não monetários que podem 
sustentar desvios da paridade de poder de compra. 

Assumindo que todas as variáveis começam em seus 
níveis de longo prazo, agora podemos entender os deter- 
minantes mais importantes de mudanças de longo prazo 
nas taxas de câmbio nominais: 

1. Uma mudança nos níveis da oferta de moeda relativa. 
Suponha que a Reserva Federal dos Estados Unidos 
queira estimular a economia e, portanto, realiza um 
aumento no nível de oferta de moeda norte-americana. 
Como você se lembra do Capítulo 15, um aumento 
único permanente na oferta de moeda de um país não 
tem efeito nos níveis de produção de longo prazo, na 
taxa de juros ou em qualquer preço relativo (incluindo 
a taxa de câmbio real). Portanto, a Equação (16.3) 


implica novamente que P, , aumenta em proporção a 
M, enquanto a Equação (16.7) mostra que o nível de 
preço norte-americano é a única variável que muda no 
longo prazo junto com a taxa de câmbio nominal E, . 
Como a taxa de câmbio real q, não muda, a mudança 
da taxa de câmbio nominal é consistente com a PPC 
relativa: o efeito de longo prazo do aumento da oferta 
de moeda norte-americana é aumentar todos os pre- 
ços em dólar, incluindo o preço do euro, em proporção 
ao aumento da oferta de moeda. Não deveria ser uma 
surpresa que esse resultado é o mesmo que obtivemos 
utilizando a abordagem monetária, já que essa aborda- 
gem destina-se a contabilizar os efeitos de longo prazo 
das mudanças monetárias. 

Uma mudança nas taxas de crescimento da oferta de 
moeda relativa. Suponha que a Reserva Federal conclua, 
para sua consternação, que durante os próximos anos 
o nível de preço norte-americano irá cair. (Uma queda de 
nível de preços consistente é chamada de deflação.) Um 
aumento permanente na taxa de crescimento da oferta 
de moeda norte-americana aumenta a taxa de inflação 
norte-americana de longo prazo e, por meio do efeito 
Fisher, aumenta a taxa de juros do dólar em relação à 
taxa de juros do euro. Como a demanda por moeda real 
relativa dos Estados Unidos por consequência diminui, 
a Equação (16.3) implica que P, , sobe (como mostrado 
na Figura 16.1). Porém, como a mudança que traz esse 
resultado é puramente monetária, ela é neutra em seus 
efeitos de longo prazo. Especificamente, ela não altera 
a taxa de câmbio real de longo prazo dólar/euro. De 
acordo com a Equação (16.7), então, E, aumenta em 
proporção ao aumento em P, q (uma depreciação do 
dólar em relação ao euro). De novo, uma mudança pu- 
ramente monetária traz um movimento de taxa de câm- 
bio nominal de longo prazo na linha com a PPC rela- 
tiva, assim como a abordagem monetária previu. 

Uma mudança na demanda por produção relativa. Esse 
tipo de mudança não é coberto pela abordagem mone- 
tária, então agora a perspectiva mais geral que desen- 
volvemos, na qual a taxa de câmbio real pode mudar, 
é essencial. Já que uma mudança na demanda por 
produção relativa não afeta os níveis de preço nacio- 
nal de longo prazo (elas dependem somente dos fato- 
res que aparecem nas equações (16.3) e (16.4)), a taxa 
de câmbio nominal de longo prazo na Equação (16.7) 
mudará apenas na medida das mudanças da taxa de 
câmbio real. Considere um aumento na demanda re- 
lativa mundial por produtos norte-americanos. Antes 
nesta seção, vimos que um aumento na demanda por 
produtos norte-americanos causa uma valorização 
real de longo prazo do dólar em relação ao euro (uma 
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queda em q,e). Essa mudança é simplesmente um au- 
mento no preço relativo da produção norte-americana. 
Entretanto, dado que os níveis de preço nacional de 
longo prazo estão inalterados, a Equação (16.7) nos 
diz que a valorização nominal de longo prazo do dólar 
em relação ao euro (uma queda em E,,.) também deve 
ocorrer. Essa previsão destaca o importante fato de 
que apesar de as taxas de câmbios serem preços nomi- 
nais, elas respondem a eventos não monetários assim 
como os monetários, mesmo em longos horizontes. 

4. Uma mudança na oferta de produção relativa. Como 
vimos antes nesta seção, um aumento na oferta de 
produção norte-americana relativa faz com que o 
dólar sofra depreciação em termos reais em relação 
ao euro, diminuindo o preço relativo da produção 
norte-americana. Entretanto, esse aumento em ge 
não é a única mudança na Equação (16.7) implicada 
pelo aumento relativo na produção norte-americana. 
Além disso, o aumento da produção norte-americana 
aumenta a demanda de transações por saldos reais 
de dinheiro dos Estados Unidos, aumentando a de- 
manda agregada por moeda real norte-americana 
e, na Equação (16.3), empurrando o nível de preço 
norte-americano de longo prazo para baixo. Voltando 
para a Equação (16.7), já que q, aumenta enquanto 
P,s Cai, os efeitos de produção e mercado monetário 
de uma mudança na oferta de produção trabalham em 
direções opostas fazendo, portanto, o efeito líquido 

em Ee ser ambíguo. Nossa análise de uma mudança 

na oferta de produção ilustra que mesmo quando uma 
alteração originada em um único mercado (neste caso, 

o mercado de produção), sua influência nas taxas de 

câmbio podem depender dos efeitos de repercussão 

que são canalizados por meio de outros mercados. 


TABELA 16.2 


dólar/euro, E, 
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Concluímos que quando todas as alterações são de 
natureza monetária, as taxas de câmbio obedecem à PPC 
relativa no longo prazo. Portanto, no longo prazo, a alte- 
ração monetária afeta somente o poder de compra geral 
de uma moeda, e essa mudança no poder de compra muda 
igualmente o valor da moeda em termos de mercadorias 
nacionais e estrangeiras. Quando as alterações ocorrem 
em mercados de produção, é improvável que a taxa de 
câmbio obedeça à PPC relativa, mesmo no longo prazo. 
A Tabela 16.2 resume essas conclusões em relação aos 
efeitos das mudanças monetárias e de mercado de pro- 
dução nas taxas de câmbio nominais de longo prazo. 

Nos capítulos seguintes, recorreremos ao modelo geral 
de taxa de câmbio de longo prazo desta seção, mesmo 
quando estivermos discutindo eventos macroeconômicos 
de curto prazo. Os fatores de longo prazo são importantes 
no curto prazo por causa do papel central que as expecta- 
tivas sobre o futuro desempenham na determinação diá- 
ria das taxas de câmbio. É por isso que as notícias sobre 
a conta-corrente, por exemplo, podem ter um grande 
impacto sobre a taxa de câmbio. O modelo de taxa de 
câmbio de longo prazo desta seção fornecerá o esteio para 
as expectativas de mercado, isto é, o quadro que os partici- 
pantes do mercado utilizam para prever as taxas de câm- 
bio futuras com base nas informações disponíveis hoje. 


Diferenças internacionais 
das taxas de juros e a taxa 
de câmbio real 


Antes neste capítulo, vimos que a PPC relativa, 
quando combinada com a paridade de juros, implica que 
as diferenças internacionais da taxa de juros se igualam 


Efeitos das mundanças do mercado monetário e mercado de produção na taxa de câmbio de longo prazo 





Mudança 





Mercado de produção 
1. Aumento na demanda pela produção norte-americana 
2. Aumento na demanda pela produção europeia 

3. Aumento da oferta de produção nos Estados Unidos 
4. Aumento da oferta de produção na Europa 


Efeito na taxa de câmbio nominal de 
longo prazo dólar/euro, E, 


Diminuição (depreciação nominal do dólar) 
Aumento (depreciação nominal do euro) 
Ambíguo 

Ambíguo 
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às diferenças nas taxas de inflação esperadas dos países. 
Entretanto, como a PPC relativa não se mantém verda- 
deira em geral, a relação entre as diferenças internacio- 
nais da taxa de juros e taxas de inflação nacional pode ser 
mais complexa na prática do que uma simples fórmula 
sugere. Apesar dessa complexidade, os decisores políticos 
que esperam influenciar as taxas de câmbio, assim como 
os indivíduos particulares que desejam prevê-las, não 
podem ser bem-sucedidos sem compreender os fatores 
que fazem as taxas de juros dos países diferirem. 
Portanto, nesta seção estenderemos nossa discussão 
anterior do efeito Fisher para incluir os movimentos da 
taxa de câmbio real. Fazemos isso mostrando que, em 
geral, as diferenças da taxa de juros entre dois países não 
dependem somente das diferenças na inflação esperada, 
como a abordagem monetária afirma, mas também nas 
mudanças esperadas na taxa de câmbio real. 
Começamos relembrando que a mudança em qe, à 
taxa de câmbio real dólar/euro, é um desvio da PPC rela- 
tiva, isto é, a mudança em q, é a mudança percentual 
na taxa de câmbio nominal dólar/euro menos a diferença 
internacional nas taxas de inflação entre os Estados Uni- 
dos e a Europa. Portanto, chegamos à relação correspon- 
dente entre a mudança esperada na taxa de câmbio real, a 
mudança esperada na taxa nominal e a inflação esperada: 


(a5e se)! Age =| (Ego Ese)/ Esp | (163) 
(mis —RE), 


onde gç. (como em nossa notação usual) é a taxa de 
câmbio real esperada para daqui um ano. Agora volta- 
mos para a condição de paridade de juros entre depósi- 
tos de dólar e euro, 


== (Ee = Esp) ( Espe 


Um fácil rearranjo da Equação (16.8) mostra que 
a taxa esperada de mudança na taxa de câmbio nomi- 
nal dólar/euro é só a taxa esperada de mudança na taxa 
de câmbio real dólar/euro mais a diferença de inflação 
esperada entre Estados Unidos-Europa. Portanto, com- 
binando na Equação (16.8) com a condição de paridade 
de juros anterior somos levados à seguinte divisão da 
diferença internacional da taxa de juros: 


R-Re= [as = figa) se (mis = ni). 


Perceba que quando o mercado espera que a PPC 
relativa prevaleça, gge = qse € O primeiro termo do lado 
direito dessa equação sai fora. Neste caso especial, a 
Equação (16.9) reduz-se à Equação (16.5) mais simples, 
que obtivemos assumindo a PPC relativa. 


(16.9) 


Entretanto, em geral a diferença de juros dólar/euro 
é a soma de dois componentes: (1) a taxa de retorno 
de depreciação real do dólar em relação ao euro e (2) a 
diferença de inflação esperada entre Estados Unidos e 
Europa. Por exemplo, se a inflação norte-americana será 
de 5% ao ano para sempre e a inflação europeia será de 
zero para sempre, a diferença de juros de longo prazo 
entre os depósitos de dólar e euro não precisa ser os 5% 
que a PPC (quando combinada com a paridade de juros) 
sugeriria. Se, além disso, todo mundo sabe que as tendên- 
cias de demanda e oferta de produção farão o dólar sofrer 
depreciação em relação ao euro em termos reais a uma 
taxa de 1% ao ano, o diferencial de juros internacional 
será, na verdade, de 6%. 


Paridade de juros reais 


A economia faz uma importante distinção entre taxas 
de juros nominais, que são as taxas de retornos medidas 
em termos monetários, e as taxas de juros reais, que são 
as taxas de retorno medidas em termos reais, isto é, em 
termos de produção de um país. Como as taxas reais de 
retorno frequentemente são incertas, nós vamos nos refe- 
rir a elas como taxas de juros reais esperadas. As taxas de 
juros que discutimos em conexão com a condição de pari- 
dade de juros e os determinantes da demanda de moeda 
são taxas nominais, por exemplo, o retorno em dólar de 
depósitos de dólar. Mas para muitos outros propósitos, 
os economistas precisam analisar o comportamento em 
termos de taxas reais de retorno. Ninguém que está pen- 
sando em investir dinheiro, por exemplo, poderia tomar 
uma decisão sabendo somente que a taxa de juros nomi- 
nal é 15%. O investimento seria muito atraente a uma 
inflação zero, mas desastrosamente pouco atraente se a 
inflação estivesse por volta de 100% ao ano! 

Concluímos este capítulo ao mostrar que quando a 
condição de paridade de juros nominal igual-se às dife- 
renças das taxas de juros nominais entre moedas para 
as mudanças esperadas nas taxas de câmbio nominais, 
uma condição de paridade de juros real iguala-se às dife- 
renças de taxa de juros real esperadas para mudanças 
esperadas nas taxas de câmbio reais. Somente quando se 
espera que a PPC relativa seja mantida (significando que 
nenhuma mudança na taxa de câmbio real é esperada) 
espera-se taxas de juros idênticas em todos os países. 





26 Poderíamos sair daqui examinando as diferenças de retorno nomi- 
nal no mercado cambial estrangeiro porque (como o Capítulo 14 
mostrou) as diferenças de retorno nominal são iguais às diferenças 
de retorno real para qualquer investidor. No contexto da demanda 
por moeda, a taxa de juros nominal é a taxa de retorno real que 
você sacrifica ao manter moeda com juros. 
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A taxa de juros real esperada, representada por 7º, é 
definida como a taxa de juros nominal, R, menos a taxa 
de inflação esperada, 7º: 


rº=R-rº. 


Em outras palavras, a taxa de juros real esperada 
em um país é somente a taxa real de retorno que um 
residente nacional espera receber em um empréstimo 
de sua moeda. A definição da taxa de juros real espe- 
rada esclarece os aspectos gerais das forças por trás 
do efeito Fisher: qualquer aumento na taxa de infla- 
ção esperada que não altere a taxa de juros real espe- 
rada deve ser refletido, um por um, na taxa de juros 
nominal. 

Uma consequência útil da definição anterior é a fór- 
mula para a diferença nas taxas de juros reais espera- 
das entre duas áreas de moeda como Estados Unidos e 
Europa: 


he A Ts LT) 


Se rearranjarmos a Equação (16.9) e combinarmos 
com a equação anterior, temos a condição de paridade de 
juros real desejada: 


e 


"us E HE E (die a 454) / Tsse: (16.10) 


A Equação (16.10) parece muito com a condição 
de paridade de juros nominal da qual é derivada, mas 
explica as diferenças nas taxas de juros reais esperadas 
entre os Estados Unidos e a Europa por movimentos 
esperados na taxa de câmbio real dólar/euro. 


RESUMO 
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As taxas de juros reais esperadas são as mesmas em 
diferentes países quando se espera que a PPC relativa seja 
mantida (em cujo caso a Equação (16.10) implica que 
= 14). No entanto, de forma mais geral, as taxas de juros 
reais esperadas em diferentes países não precisam ser iguais, 
mesmo no longo prazo, se a mudança contínua nos merca- 
dos de produção é esperada.” Suponha, por exemplo, que 
se espera que a produtividade no setor de bens comerciali- 
záveis da Coreia do Sul aumente durante as próximas duas 
décadas, enquanto a produção de bens não comercializáveis 
sul-coreanos e em todas as indústrias norte-americanas 
fica estagnada. Se a hipótese Balassa-Samuelson é válida, 
as pessoas deveriam esperar que o dólar norte-americano 
sofra depreciação em termos reais em relação à moeda sul- 
-coreana, o won, enquanto os preços de bens não comer- 
cializáveis sul-coreanos tendem a subir. A Equação (16.10), 
portanto implica que a taxa de juros real esperada deveria 
ser maior nos Estados Unidos do que na Coreia do Sul. 

Tais diferenças reais de juros implicam oportunida- 
des de lucro não percebidas para investidores interna- 
cionais? Não necessariamente. Uma diferença de juros 
real através das fronteiras implica que os residentes dos 
dois países notam diferentes taxas reais de retorno na 
riqueza. Porém, a paridade de juros nominal nos diz que 
qualquer investidor espera o mesmo retorno real em ati- 
vos de moeda nacional e estrangeira. Dois investidores 
que moram em diferentes países não precisam calcular 
essa única taxa real de retorno da mesma forma se a PPC 
relativa não liga os preços de suas cestas de consumo, 
mas não existe uma maneira de os dois lucrarem desse 
desacordo mudando os fundos entre as moedas. 





1. Ateoria da paridade de poder de compra, em sua forma ab- 
soluta, afirma que a taxa de câmbio entre as moedas de 
dois países é igual à razão dos níveis de preço desses paí- 
ses, medida pelos preços em dinheiro de uma cesta de refe- 
rência de mercadorias. Uma afirmação equivalente da PPC é 
que o poder de compra de qualquer moeda é o mesmo em 
qualquer país. A PPC absoluta implica uma segunda versão 
da teoria PPC, a PPC relativa, que prevê que mudanças per- 
centuais nas taxas de câmbio são iguais às diferenças nas 
taxas de inflação nacional. 


2. Um dos blocos da construção da teoria da PPC é a lei de preço 
único, que afirma que sob competição livre e na ausência de 
impedimento de comércio uma mercadoria deve ser ven- 
dida por um único preço independentemente do lugar do 
mundo no qual é vendida. Os proponentes da teoria da PPC 
frequentemente argumentam, entretanto, que sua validade 


não exige que a lei de preço único seja mantida para cada 
mercadoria. 


3. Aabordagem monetária à taxa de câmbio utiliza a PPC para 
explicar o comportamento de longo prazo da taxa de câm- 
bio exclusivamente em termos de oferta e demanda de 
moeda. Nessa teoria, os diferenciais nos juros internacio- 
nais resultam de taxas nacionais diferentes de inflação em 
curso, como o efeito Fisher prevê. Diferenças internacionais 
mantidas em taxas de crescimento monetário estão, por 
sua vez, por trás de diferentes taxas de longo prazo de in- 
flação em curso. Portanto, a abordagem monetária consta- 
ta que um aumento na taxa de juros do país será associado 
com uma depreciação de sua moeda. A PPC relativa implica 
que diferenças de juros internacionais, que se igualam à 
mudança percentual esperada na taxa de câmbio também 
se igualam à lacuna de inflação internacional esperada. 


27 Na análise dois períodos dos empréstimos internacionais no Capítulo 6, todos os países enfrentam uma única taxa de juros real mundial. 
Entretanto, a PPC relativa deve ser mantida nesta análise, porque só existe uma mercadoria de consumo em cada período. 
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4. O apoio empírico para a PPC e para a lei de preço único 


é fraco em dados recentes. A falha dessas proposições no 
mundo real é relacionada às barreiras do comércio e ao 
afastamento da livre concorrência, fatores que podem re- 
sultar em preços de mercado pelos exportadores. Além dis- 
so, diferentes definições de níveis de preço em diferentes 
países atrapalham as tentativas de testar a PPC utilizando 
os índices de preço que os governos publicam. Para alguns 
produtos, incluindo vários serviços, os custos de transpor- 
te internacional são tão exorbitantes que esses produtos 
tornam-se não comercializáveis. 


Os desvios da PPC relativa podem ser vistos como mudanças 
na taxa de câmbio real de um país, o preço de uma cesta de 
despesas estrangeiras típica em termos de uma cesta de des- 
pesas nacional típica. Com todo o resto igual, a moeda de um 
país sofre uma valorização real de longo prazo em relação às 
moedas estrangeiras quando a demanda relativa mundial 
por sua produção aumenta. Nesse caso, a taxa de câmbio real 
do país, como acabamos de definir, cai. A moeda de um país 
sofre uma depreciação real de longo prazo em relação às 
moedas estrangeiras quando a produção nacional aumenta 
em relação à produção estrangeira. Nesse caso, a taxa de 
câmbio real aumenta. 


TERMOS-CHAVE 


6. Adeterminação de longo prazo das taxas de câmbio nominais 


pode ser analisada combinando-se duas teorias: a teoria da 
taxa de câmbio real de longo prazo e a teoria de como os 
fatores monetários nacionais determinam os níveis de preço 
de longo prazo. Um aumento gradual no estoque de moe- 
da de um país, por fim, leva a um aumento proporcional em 
seu nível de preço e a uma queda proporcional no valor de 
sua moeda no câmbio estrangeiro, assim como a PPC relati- 
va prevê. As mudanças nas taxas de crescimento monetário 
também têm efeitos de longo prazo consistentes com a PPC. 
Mudanças de oferta e demanda nos mercados de produção, 
entretanto, resultam em movimentos de taxa de câmbio que 
não estão em conformidade com a PPC. 


A condição de paridade de juros igual-se às diferenças inter- 
nacionais em taxas de juros nominais para a mudança per- 
centual esperada na taxa de câmbio nominal. Se a paridade 
de juros é mantida nesse sentido, a condição de paridade de 
juros iguala-se às diferenças internacionais nas taxas de juros 
reais esperadas para a mudança esperada na taxa de câmbio 
real. A paridade de juros real também implica que as diferen- 
ças internacionais em taxas de juros nominais igualam-se às 
diferenças na inflação esperada mais a mudança percentual 
esperada na taxa de câmbio real. 





abordagem monetária à taxa de câmbio, p. 327 
depreciação real, p. 329 

efeito Fisher, p. 329 

lei de preço único, p. 325 

paridade de poder de compra (PPC), p. 324 
PPC absoluta, p. 326 

PPC relativa, p. 326 
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preços de mercado, p. 327 

taxa de câmbio nominal, p. 339 
taxa de câmbio real, p. 339 
taxa de juros nominal, p. 346 
taxa de juros real, p. 346 
valorização real, p. 340 





1, 


Suponha que a taxa de inflação russa seja 100% em um ano, 
mas a taxa de inflação da Suíça seja somente 5%. De acordo 
com a PPC relativa, o que deve acontecer durante o ano com 
a taxa de câmbio do franco suíço em relação ao rublo russo? 


Discuta por que se afirma frequentemente que os exporta- 
dores sofrem quando suas moedas nacionais são valoriza- 
das em termos reais em relação às moedas estrangeiras e 
prosperam quando suas moedas nacionais sofrem depre- 
ciação em termos reais. 


Com o resto igual, como você esperaria que as seguintes 
mudanças afetassem a taxa de câmbio real de uma moeda 
em relação às moedas estrangeiras? 

a. O nível geral de despesas não muda, mas os residentes na- 
cionais decidem gastar mais de sua renda em produtos não 
comercializáveis e menos em produtos comercializáveis. 

b. Os residentes estrangeiros mudam sua demanda para lon- 
ge de suas próprias mercadorias e em direção às exporta- 
ções de seu país. 


Guerras de grande escala normalmente trazem a suspensão 
do comércio internacional e das atividades financeiras. As 
taxas de câmbio perdem muito de sua relevância sob essas 
condições, mas uma vez que a guerra termina, os gover- 
nos que desejam fixar taxas de câmbio enfrentam o pro- 
blema de decidir quais devem ser as novas taxas. A teoria 
da PPC tem sido frequentemente aplicada a esse problema 
de realinhamento da taxa de câmbio pós-guerra. Imagine 
que você é um chanceler britânico do Exchequer e que a 
Primeira Guerra Mundial acabou agora. Explique como você 
descobriria a taxa de câmbio dólar/libra implicada pela PPC. 
Quando parece ser uma má ideia utilizar a teoria da PPC 
dessa forma? 


No fim da década de 1970, a Grã-Bretanha parecia ter 
ficado rica. Tendo desenvolvido seus campos de produ- 
ção de petróleo no Mar Norte em anos anteriores, a Grã- 
-Bretanha subitamente teve sua renda mais alta como 
resultado do drástico aumento nos preços do petróleo 
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mundial em 1979-1980. Entretanto, no início da década 
de 1980, os preços do petróleo recuaram conforme a eco- 
nomia mundial deslizou para uma grande recessão, e a 
demanda mundial de petróleo perdeu força. No quadro 
a seguir, mostramos números de índice para a média da 
taxa de câmbio real da libra em relação a várias moedas 
estrangeiras. (Tais índices médios de números são cha- 
mados de taxas de câmbio eficazes.) Um aumento em um 
desses números indica uma valorização real da libra, isto 
é, um aumento no nível de preço britânico em relação ao 
nível de preço médio no exterior medido em libras. Uma 
queda é uma depreciação real. 


al eficaz da libra esterlina, 
(198 OD) 





[68,3 66,5 722 814 


100,0 





00,0 92,5 89,8] 


Fonte: Fundo Monetário Internacional, Estatísticas Financeiras 
Internacionais. As medidas da taxa de câmbio real são baseadas nos 
índices de preços de produção líquidos chamados de deflatores de valor 
acrescentado. 


10. 


Utilize as pistas que demos sobre a economia britânica para 
explicar o aumento e a queda da taxa de câmbio real eficaz 
da libra entre 1978 e 1984. Preste atenção especial ao papel 
dos bens não comercializáveis. 


Explique como mudanças permanentes nas funções de de- 
manda real por moeda nacional afetam as taxas de câmbio 
real e nominal no longo prazo. 


No fim da Primeira Guerra Mundial, o Tratado de Versalhes 
impôs uma indenização à Alemanha, um grande pagamento 
anual para os Aliados vitoriosos. (Muitos historiadores acre- 
ditam que essa indenização desempenhou um papel em 
desestabilizar os mercados financeiros no período entre- 
-guerras e até mesmo em trazer a Segunda Guerra Mun- 
dial). Na década de 1920, os economistas John Maynard 
Keynes e Bertil Ohlin tiveram um debate caloroso no Econo- 
mic Journal sobre a possibilidade de que o pagamento por 
transferência imporia um “segundo fardo” à Alemanha, pio- 
rando seus termos de comércio. Utilize a teoria desenvolvi- 
da neste capítulo para discutir os mecanismos pelos quais 
uma transferência permanente da Polônia para a República 
Tcheca afetaria a taxa de câmbio real de zloty/coroa tcheca 
no longo prazo. 


Continuando com o problema anterior, discuta como a 
transferência afetaria a taxa de câmbio nominal de longo 
prazo entre as duas moedas. 


Um país impõe uma tarifa aduaneira em importações do ex- 
terior. Como essa ação muda a taxa de câmbio real de longo 
prazo entre as moedas nacional e estrangeira? Como essa 
taxa de câmbio nominal de longo prazo é afetada? 


Imagine que dois países idênticos restringiram importa- 
ções em níveis iguais, mas uma o fez utilizando tarifas 
aduaneiras e a outra o fez utilizando quotas. Após essas 
políticas estarem em vigor, os dois países passam por 
expansões idênticas e balanceadas de gastos nacionais. 


11, 


12. 


13. 


14, 


15. 


16. 


17. 
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Onde a expansão da demanda causa maior valorização 
real da moeda: no país que utiliza a tarifa aduaneira ou no 
que utiliza a quota? 


Explique como a taxa de câmbio nominal dólar/euro seria 
afetada (com todo o resto igual) por mudanças permanen- 
tes na taxa esperada de depreciação real do dólar em rela- 
ção ao euro. 


Você pode sugerir um evento que faria com que a taxa de 
juros nominal de um país aumente e sua moeda seja valori- 
zada simultaneamente, em um mundo de preços perfeita- 
mente flexíveis? 


Suponha que a taxa de juros real esperada nos Estados Uni- 
dos seja de 9% ao ano enquanto a taxa de juros na Europa 
seja de 3% ao ano. O que você espera que aconteça com a 
taxa de câmbio real dólar/euro durante o próximo ano? 


No curto prazo de um modelo com preços rígidos, uma re- 
dução na oferta de moeda aumenta a taxa de juros real e 
valoriza a moeda (veja Capítulo 15). O que acontece à taxa 
de juros real esperada? Explique por que o caminho subse- 
quente da taxa de câmbio real satisfaz a condição de pari- 
dade de juros real. 


Discuta a seguinte afirmação: “Quando uma mudança na 
taxa de juros nominal de um país é causada por um aumen- 
to na taxa de juros real esperada, a moeda nacional é valori- 
zada. Quando a mudança é causada por um aumento na in- 
flação esperada, a moeda sofre depreciação.” (Pode ajudar 
se você olhar o Capítulo 15.) 


As taxas de juros nominais são cotadas a uma série de 
prazos, correspondendo a diferentes durações de em- 
préstimos. Por exemplo, no fim de 2004 o governo norte- 
-americano poderia pegar empréstimos de dez anos a uma 
taxa de juros anual de pouco acima de 4%, enquanto a taxa 
anual que paga nos empréstimos de somente três meses 
de duração estava pouco abaixo de 2%. (Uma taxa de juros 
anualizada de 2% em um empréstimo de três meses signi- 
fica que se você pegou um dólar emprestado, vai devolver 
USS 1,005 = US$ 1 + (3/12) x US$ 0,02 no fim dos três me- 
ses.), embora não sempre, as taxas de juros de longo prazo 
estão acima das taxas de curto prazo, como no exemplo 
anterior de 2004. Em termos de efeito Fisher, o que esse 
padrão diria sobre a inflação esperada e/ou a taxa de juros 
real futura esperada? 


Continuando com o problema anterior, podemos definir 
as taxas reais de juros de curto e longo prazo. Em todos 
os casos, a taxa de juros real relevante (anualizada, isto 
é, expressada em porcentagem por ano) é a taxa de juros 
nominal anualizada no vencimento em questão, menos a 
taxa de inflação anualizada esperada sobre o período do 
empréstimo. Lembre-se da evidência que a PPC relativa pa- 
rece manter-se melhor durante longos horizontes do que 
em curtos. Nesse caso, os diferenciais reais de juros interna- 
cionais serão maiores em vencimentos mais curtos do que 
em vencimentos mais longos? Explique seu raciocínio. 
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18. Por que pode ser verdade que a PPC relativa mantém-se 
melhor no longo prazo do que no curto prazo? (Pense so- 
bre como as empresas do comércio internacional reagem a 
grandes e persistentes diferenças que cruzam as fronteiras 
nos preços de mercadoria comercializável.). 


19. Suponha que os residentes dos Estados Unidos consumam 
relativamente mais das mercadorias que os Estados Unidos 
exportam do que os residentes dos países estrangeiros. Em 
outras palavras, as mercadorias exportadas pelos Estados 
Unidos têm maior peso no IPC norte-americano do que em 
outros países. Contrariamente, as exportações estrangeiras 
têm menor peso no IPC norte-americano do que têm no ex- 
terior. Qual seria o efeito de um aumento na taxa de câm- 
bio real do dólar nos termos de comércio norte-americano 
(o preço relativo das exportações norte-americanas em ter- 
mos de importações norte-americanas)? 


LEITURAS ADICIONAIS 


20. A revista The Economist apontou que o preço dos Big Macs é 
sistemática e positivamente relacionado com o nível de ren- 
da do país, assim como é o nível de preço geral (lembre-se 
do quadro “Algumas evidências substanciais sobre a lei de 
preço único”. Se você for ao site do padrão de Big Mac do 
The Economist em <http://Awww.economist.com/content/big- 
-mac-index>, encontrará uma planilha que contém os dados 
de sobre/subvalorizarão para janeiro de 2013 (assim como 
levantamentos dos anos anteriores). Vá ao site dos Indicado- 
res Mundiais de Desenvolvimento do Banco Mundial, <http:// 
dataworldbank.org/indicator/> e encontre os dados mais re- 
centes sobre GNI (Renda Nacional Bruta) per capita, PPC, para 
todos os países. Utilize esses dados, junto com os dados da 
The Economist sobre os preços em dólar do Big Mac, para fazer 
um gráfico da renda per capita (eixo horizontal) versus o preço 
em dólar do Big Mac (eixo vertical). O que você encontrou? 
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A abordagem monetária às taxas de câmbio, que 
assume que os preços das mercadorias são perfeitamente 
flexíveis, implica que a moeda de um país sofre deprecia- 
ção quando suas taxas de juros nominais aumentam por 
causa de alta inflação futura esperada. Este apêndice for- 
nece uma análise detalhada desse resultado importante. 

Considere novamente a taxa de câmbio euro/dólar 
e imagine que a Reserva Federal aumente a taxa futura 
de crescimento da moeda norte-americana pela quan- 
tia At. A Figura 164.1 fornece um diagrama que irá 
nos ajudar a acompanhar como vários mercados res- 
pondem a essa mudança. 

O quadrante inferior direito na figura é a nossa 
representação usual do equilíbrio no mercado monetá- 
rio norte-americano. Ele mostra que antes do aumento 
no crescimento da oferta de moeda norte-americana, a 
taxa de juros em dólares iguala Rj (ponto 1). O efeito 
Fisher nos diz que um aumento em Ar na taxa futura do 
crescimento de oferta de moeda norte-americana, com 
todo o resto igual, aumentará a taxa de juros nominal 
em dólares para R$= R$ + Ar (ponto 2). 

Como o diagrama mostra, o aumento na taxa de 
juros nominal de dólar reduz a demanda por moeda e, 
portanto, uma queda será necessária para reestabelecer 
o equilíbrio, na oferta real de moeda. Mas o estoque 
nominal de moeda não muda no curto prazo, porque 
é somente a taxa futura do crescimento da oferta de 
moeda norte-americana que aumentou. O que acontece? 
Dada a não alteração na oferta de moeda nominal M,., 
um salto do nível de preço norte-americano de PL. para 
Pt, traz a redução necessária na detenção real da moeda 
norte-americana. A suposta flexibilidade de preços per- 
mite que esse salto aconteça mesmo no curto prazo. 

Para ver a resposta da taxa de câmbio, voltamo-nos 
para o quadrante inferior esquerdo. A abordagem mone- 
tária supõe a paridade de poder de compra, implicando 
que ao passo que P, « aumenta (embora o nível de preço 
europeu permaneça constante, que foi o que supusemos) 
a taxa de câmbio dólar/euro E, deve aumentar (uma 
depreciação do dólar). O quadrante inferior esquerdo 
da Figura 164.1 coloca em gráfico a relação implícita 
entre as detenções reais da moeda norte-americana, 


MysdPss e à taxa de câmbio nominal, E,., dada uma 


US” Se? 


O efeito Fisher, a taxa de juros e a taxa 
de câmbio sob a abordagem monetária 


oferta de moeda nominal inalterada nos Estados Unidos 
e um nível de preço inalterado na Europa. Utilizando a 
PPC, podemos escrever a equação colocada no gráfico 
(que é uma hipérbole inclinada para baixo) como: 


Math 


Ec PolP= "+. 
s/€ s M JP 
Roe vs ! Fog 


Essa equação mostra que a queda na oferta real de 
moeda norte-americana, de Mi (Pi, para Midia É 
associada com a depreciação do dólar na qual a taxa 
de câmbio nominal dólar/euro aumenta de Es, para E. 
(mostrado como um movimento para a esquerda ao 
longo do eixo horizontal). 

A linha de 45 graus no quadrante superior esquerdo 
da Figura 164.1 permite que você traduza a mudança da 
taxa de câmbio dada no quadrante inferior esquerdo para 
o eixo vertical do quadrante superior direito do diagrama. 
O quadrante superior direito contém nossa representação 
do equilíbrio no mercado de câmbio estrangeiro. 

Ali você pode ver que a depreciação do dólar em 
relação ao euro está associada com um movimento 
no equilíbrio do mercado de câmbio estrangeiro do 
ponto 1º para o ponto 2º. A figura mostra por que o 
dólar sofre depreciação, apesar do aumento em R,. 
A razão é um movimento para fora na linha incli- 
nada para baixo, que dá a taxa de retorno esperada 
em dólar para os depósitos de euro. Por que aquela 
linha movimenta-se para fora? Um maior crescimento 
monetário futuro esperado implica depreciação futura 
esperada do dólar mais rápida em relação ao euro e, 
portanto, um aumento na atratividade dos depósitos 
de euro. É a mudança nas expectativas que leva simul- 
taneamente a um aumento na taxa de juros nominal 
em dólares e a uma depreciação do dólar no mercado 
cambial estrangeiro. 

Para resumir, não podemos prever como um aumento 
na taxa de juros do dólar afetará a taxa de câmbio do dólar 
sem saber por que a taxa nominal de juros aumentou. Em 
um modelo de preço flexível no qual a taxa de juros nomi- 
nal nacional aumenta por causa de um crescimento maior 
da oferta de moeda futura esperada, a moeda nacional 
sofrerá depreciação (e não valorização) graças às expecta- 
tivas de uma depreciação futura mais rápida. 
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Como um aumento no crescimento monetário norte-americano afeta a taxa de juros e a taxa de câmbio 


FIGURA 16A.1 . a gui 
dólar/euro quando preços de mercadorias são flexíveis 





Quando os preços das mercadorias são perfeitamente flexíveis, o diagrama de equilíbrio de mercado monetário (quadrante 
sudeste) mostra dois efeitos de um aumento, Ar, na taxa futura do crescimento da oferta de moeda norte-americana. A mudança 
(i) aumenta a taxa de juros do dólar de R$ para R$ = R$ + Ar, em linha com o efeito Fisher; e (ii) faz com que o nível de preço norte- 
-americano suba, de Pi, para Pi.. O equilíbrio do mercado monetário portanto move-se do ponto 1 para o ponto 2. (Como Mi, não 
muda imediatamente, a oferta de moeda norte-americana real cai para Mi./P2., trazendo a oferta de moeda real em linha com a 
demanda de moeda reduzida). A relação da PPC no quadrante sudoeste mostra que o salto do nível de preço de Pi. para Pi. requer 
uma depreciação do dólar em relação ao euro (a taxa de câmbio dólar/euro move-se para cima, de Ei, para Ei). No diagrama do 
mercado cambial estrangeiro (quadrante nordeste), essa depreciação do dólar é mostrada como a mudança do ponto 1' para o 
ponto 2'. O dólar sofre depreciação apesar do aumento em R,, porque expectativas intensificadas da depreciação futura do dólar 


em relação ao euro causam uma mudança para fora do local que está medindo o retorno em dólar esperado em depósitos de euro. 
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CAPÍTULO 


1/ 





Produção e a taxa de câmbio no curto prazo 


As economias estadunidense e canadense registraram taxas negativas similares de cresci- 
mento de produção durante 2009, ano de profunda recessão global. Mas enquanto o dólar norte- 
-americano sofreu depreciação em relação às moedas estrangeiras em torno de 8% durante o 
ano, o dólar canadense sofreu valorização de aproximadamente 16%. O que explica essas expe- 
riências contrastantes? Ao completar o modelo macroeconômico construído nos últimos três 
capítulos, este capítulo resolverá os fatores complicados que fazem mudar a produção, as taxas 
de câmbio e a inflação. Os capítulos 15 e 16 apresentaram as conexões entre as taxas de câm- 
bio, taxas de juros e níveis de preço, mas sempre assumimos que os níveis de produção eram 
determinados fora do modelo. Esses capítulos deram-nos somente uma ideia parcial de como 
as mudanças macroeconômicas afetam uma economia aberta, porque os eventos que mudam 
as taxas de câmbio, taxas de juros e níveis de preço também podem afetar a produção. Agora 
completamos essa ideia examinando como a produção e a taxa de câmbio são determinadas no 
curto prazo. 

Nossa discussão combina o que aprendemos sobre mercados de ativos e o comportamento 
de longo prazo das taxas de câmbio com um novo elemento, uma teoria de como o mercado de 
produção ajusta-se às mudanças de demanda quando os preços de produtos, em si, são lentos 
para ajustarem-se na economia. Como aprendemos no Capítulo 15, fatores institucionais como 
contratos nominais de longo prazo podem dar origem a preços de mercado de produção resis- 
tentes ou lentos em seu ajuste. Ao combinar o modelo de curto prazo do mercado de produção 
com nossos modelos de câmbio estrangeiro e mercados monetários (os mercados de ativos), 
nós construímos um modelo que explica o comportamento de curto prazo de todas as variáveis 
macroeconômicas importantes em uma economia aberta. O modelo de taxa de câmbio de longo 
prazo do capítulo anterior fornece o quadro que os participantes dos mercados de ativos utili- 
zam para formar suas expectativas sobre as taxas de câmbio futuras. 

Como as mudanças de produção podem impulsionar a economia para longe do emprego 
pleno, as ligações entre a produção e as outras variáveis macroeconômicas, como o saldo do 
comércio e a conta-corrente, são de grande preocupação para os decisores políticos de econo- 
mia. Na última parte deste capítulo, utilizaremos nosso modelo de curto prazo para examinar 
como as ferramentas políticas macroeconômicas afetam a produção e a conta correte e como 
elas podem ser utilizadas para manter o emprego pleno. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 
Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 


= Explicar o papel da taxa de câmbio real na determinação da demanda agregada para a produção 
de um país. 

= Ver como o equilíbrio de curto prazo de uma economia aberta pode ser analisado como a in- 
terseção de uma linha de equilíbrio de mercado de ativo (AA) e uma linha de equilíbrio de mer- 
cado de produção (DD). 

= Entender como as políticas monetária e fiscal afetam a taxa de câmbio e a produção nacional no 
curto prazo. 

= Descrever e interpretar os efeitos de longo prazo de mudanças de política macroeconômica 
permanentes. 

= Explicar a relação entre as políticas macroeconômicas, o saldo da conta-corrente e a taxa de 
câmbio. 
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Determinantes da demanda 
agregada em uma economia 
aberta 


Para analisar como a produção é determinada no curto 
prazo quando os preços dos produtos são rígidos, introdu- 
zimos o conceito de demanda agregada para a produção 
de um país. A demanda agregada é a quantidade de mer- 
cadorias e serviços de um país demandada pelas famílias, 
empresas e governos em todo o mundo. Assim como a pro- 
dução de uma mercadoria ou serviço individual depende 
em parte da demanda por ela, o nível geral de curto prazo 
de produção de um país depende da demanda agregada por 
seus produtos. A economia está em seu emprego pleno no 
longo prazo (por definição) porque os salários e o nível de 
preço eventualmente ajustam-se para garanti-lo. No longo 
prazo, a produção nacional, portanto, depende somente do 
fornecimento nacional disponível dos fatores de produção 
como mão de obra e capital. Entretanto, como veremos, 
esses fatores produtivos podem ser super ou subempre- 
gados no curto prazo como resultado de mudanças na 
demanda agregada que ainda não causaram seus efeitos de 
longo prazo por completo nos preços. 

No Capítulo 13, aprendemos que a produção de 
uma economia é a soma de quatro tipos de despesas 
que geram a renda nacional: consumo, investimento, 
compras de governo e a conta-corrente. Corresponden- 
temente, a demanda agregada para a produção de uma 
economia aberta é a soma da demanda de consumo (C), 
demanda de investimento (1), demanda do governo (G) 
ea demanda de exportação líquida, isto é, a conta-corrente 
(CA4).Cada um desses componentes de demanda agre- 
gada depende de vários fatores. Nesta seção, examina- 
mos os fatores que determinam a demanda de consumo e 
a conta-corrente. Discutiremos a demanda do governo 
mais tarde neste capítulo quando examinarmos os efei- 
tos da política fiscal. Para o momento, assumiremos que 
G é dado. Para evitar complicar nosso modelo, também 
assumimos que a demanda de investimento é dada. Os 
determinantes da demanda de investimento são incorpo- 
rados no modelo no Apêndice On-line deste capítulo. 


Determinantes da demanda de consumo 


Neste capítulo, vamos ver a quantidade que os resi- 
dentes de um país desejam consumir dependendo da 


renda disponível, Yº (isto é, a renda nacional menos 
impostos, Y-— 7D.! (€C, Y, e T são todos medidos em 
termos de unidades de produção nacional.) Com essa 
suposição, o nível de consumo desejado de um país pode 
ser escrito como uma função da renda disponível: 


C= cy. 


Como cada consumidor naturalmente demanda mais 
mercadorias e serviços conforme sua renda aumenta, 
esperamos também que o consumo aumente conforme 
a renda disponível cresça no nível agregado. Portanto, 
a demanda de consumo e a renda disponível são positi- 
vamente relacionadas. Entretanto, quando a renda dis- 
ponível cresce, a demanda de consumo geralmente sobe 
menos, porque parte da renda que aumenta é poupada. 


Determinantes da conta-corrente 


O saldo de conta-corrente, visto como a demanda 
pelas exportações de um país menos a demanda por 
importações do país, é determinado por dois fatores 
principais: a taxa de câmbio nacional real em relação à 
moeda estrangeira (isto é, o preço de uma cesta de des- 
pesas típica estrangeira em termos de cestas de despesas 
nacional) e a renda nacional disponível. (Na realidade, 
a conta-corrente de um país depende de muitos outros 
fatores, como o nível de despesa estrangeira, mas para 
o momento definimos esses outros fatores como cons- 
tantes.) 

Expressamos o saldo de conta-corrente de um país 
como uma função da taxa de câmbio real de sua moeda, 
q = EP*IP, e da renda nacional disponível, Y“: 


CA = CA(EP*P, Y9. 


Como um lembrete da discussão do último capítulo, 
note que os preços da moeda nacional das cestas de des- 
pesas representativas nacional e estrangeira são, respecti- 
vamente, EP* e P, onde E (a taxa de câmbio nominal) é o 
preço da moeda estrangeira em termos de moeda nacio- 
nal; P* é o nível de preço estrangeiro; e P é o nível de 
preço nacional. A taxa real de câmbio q, definida como 
o preço da cesta estrangeira em termos da cesta nacional 
é, portanto, EP*/P. Se, por exemplo, a cesta representa- 
tiva de mercadorias e serviços europeus custa € 40 (P*), a 
cesta representativa norte-americana custa US$ 50 (P) e a 
taxa de câmbio dólar/euro é US$ 1,10 por euro (E), então 


1 Um modelo mais completo permitiria outros fatores, como riqueza real, renda futura esperada e taxa de juros real para afetar os planos de 
consumo. O Apêndice 1 deste capítulo liga a formulação aqui à teoria microeconômica do consumidor, que foi a base de nossa discussão no 


Apêndice do Capítulo 6. 


2 Como a nota de rodapé anterior observou, estamos ignorando uma série de fatores (como a riqueza e as taxas de juros) que afetam o consu- 
mo juntamente com a renda disponível. Já que alguma parte de qualquer mudança de consumo vai para as importações, esses determinantes 
de consumo omitidos também ajudam a determinar a conta-corrente. Seguindo a convenção do Capítulo 13, também estamos ignorando as 


transferências unilaterais ao analisar o saldo da conta-corrente. 
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o preço da cesta europeia em termos de cestas norte- 
-americanas é 


(1,10 $/€) x (40 €/cesta europeia ) 


EP*/P= 
(50 $/cesta norte-americana ) 





= 0,88 cestas norte-americanas/cesta europeia. 


Mudanças de taxa de câmbio real afetam a conta- 
-corrente, porque refletem as mudanças nos preços de 
mercadorias e serviços nacionais em relação às merca- 
dorias e serviços estrangeiros. A renda disponível afeta 
a conta-corrente por meio de seu efeito na despesa total 
dos consumidores nacionais. Para compreender como 
esses efeitos da taxa de câmbio real e renda disponível 
funcionam, é útil olhar separadamente para a demanda 
por exportações de um país, EX, e a demanda por 
importações pelos residentes do país, IM. Como vimos 
no Capítulo 13, a conta-corrente é relacionada com 
exportações e importações pela identidade 


CA=EX-IM, 


quando CA, EX e IM são todas medidas em termos de 
produção nacional. 


Como as variações cambiais afetam a 
conta-corrente 


Você vai lembrar-se que uma cesta nacional repre- 
sentativa de despesas inclui alguns produtos importa- 
dos, mas coloca maior peso em mercadorias e serviços 
produzidos nacionalmente. Ao mesmo tempo, a cesta 
estrangeira representativa está inclinada para mercado- 
rias e serviços produzidos no país estrangeiro. Portanto, 
um aumento no preço da cesta estrangeira em termos 
de cestas nacionais, digamos, será associado com um 
aumento no preço relativo da produção estrangeira em 
geral relacionada à produção nacional. 

Para determinar como a mudança no preço relativo 
da produção nacional afeta a conta-corrente, com o 
resto igual, devemos perguntar como ela afeta a EX e 
a IM. Quando EP*/P aumenta, por exemplo, os produ- 
tos estrangeiros tornaram-se mais caros em relação aos 
produtos nacionais: cada unidade de produção nacio- 
nal agora compra menos unidades de produção estran- 
geira. Os consumidores estrangeiros responderão a essa 
mudança de preço (uma depreciação real da moeda 


SIS 


nacional) demandando mais de nossas exportações. 
Essa resposta dos estrangeiros, vai, portanto, aumentar 
EX e melhorar a conta-corrente nacional. 

O efeito do aumento da mesma taxa de câmbio real 
na IM é mais complicado. Os consumidores nacionais 
respondem à mudança de preço comprando menos 
unidades dos produtos estrangeiros mais caros. No 
entanto, a resposta deles não implica que IM deve cair, 
porque IM representa o valor das importações medido 
em termos de produção nacional, não o volume dos 
produtos estrangeiros importados. Já que um aumento 
em EP*/P (uma depreciação real da moeda nacional) 
tende a aumentar o valor de cada unidade de importa- 
ção em termos de unidades de produção nacional, as 
importações medidas em unidades de produção nacio- 
nal podem surgir como resultado desse aumento em 
EP*/P, mesmo se as importações caírem quando medi- 
das em unidades de produção estrangeira. Portanto, a 
IM aumenta ou diminui quando EP*/P aumenta, de 
forma que o efeito de uma mudança da taxa de câmbio 
real na conta-corrente CA é ambíguo. 

Se a conta-corrente melhora ou piora, isso depende 
de qual efeito da mudança da taxa de câmbio real é 
dominante — o efeito volume das despesas de um con- 
sumidor, que muda as quantidades de exportação e 
importação, ou o efeito de valor, que muda a produção 
nacional equivalente de um dado volume de importa- 
ções estrangeiras. Assumimos para o momento que o 
efeito de volume de uma mudança na taxa de câmbio 
real sempre supera o efeito de valor, de forma que, com 
todo o resto igual, a depreciação real da moeda melhora 
a conta-corrente e uma valorização real da moeda piora 
a conta-corrente.* 

Embora tenhamos expressado nossa discussão das 
taxas de câmbio reais e da conta-corrente em termos de 
repostas dos consumidores, as respostas dos produtores 
são tão importantes quanto as dos consumidores e tra- 
balham da mesma forma. Quando a moeda de um país 
sofre depreciação em termos reais, as empresas estran- 
geiras descobrirão que o país pode fornecer insumos 
de produção intermediários mais baratos. Esses efeitos 
tornaram-se mais fortes como resultado da tendência 
crescente de empresas multinacionais em instalar dife- 
rentes estágios de seus processos de produção em uma 
série de países. Por exemplo, a fabricante alemã de car- 


3 A taxa de câmbio real está sendo utilizada aqui essencialmente como uma medida de resumo conveniente dos preços relativos de produtos na- 
cionais em relação aos estrangeiros. Uma análise mais exata (mas muito mais complicada) trabalharia explicitamente com funções de demanda 
e oferta separadas para os bens não comercializáveis e os comercializáveis de cada país, mas levaria a conclusões bem parecidas com aquelas 


que chegaremos a seguir. 


4 Essa suposição exige que as demandas de importação e exportações sejam relativamente elásticas com respeito à taxa de câmbio real. O Apên- 
dice 2 deste capítulo descreve uma condição matemática precisa, chamada de condição de Marshall-Lerner, sob a qual a suposição no texto é 
válida. O apêndice também examina a evidência empírica no horizonte temporal sobre o qual a condição de Marshall-Lerner é mantida. 
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ros BMW pode mudar a produção da Alemanha para 
sua fábrica Spartanbur, na Carolina do Sul, se a depre- 
ciação do dólar baixar o custo relativo de produção nos 
Estados Unidos. A mudança de produção representa um 
aumento na demanda mundial pela produção e mão de 
obra norte-americana. 


Como as mudanças da renda disponível 
afetam a conta-corrente 


O segundo fator que influencia a conta-corrente é a 
renda nacional disponível. Já que um aumento em Yº 
faz com que os consumidores nacionais aumentem seus 
gastos em todas as mercadorias, incluindo as importa- 
ções do exterior, um aumento na renda disponível, com 
todo o resto igual, piora a conta-corrente. (Um aumento 
em Y“não tem efeito na demanda de exportação porque 
mantemos a renda estrangeira constante e não permiti- 
mos que Y“ a afete.) 

A Tabela 17.1 resume nossa discussão de como as 
mudanças da taxa de câmbio real e da renda disponível 
influenciam a conta-corrente nacional. 


TABELA 17.1 


Fatores que determinam a conta-corrente 


Efeito na 
conta-corrente, CA 

















Es JP j 





EERAE câmbio real, 

EP*IPI Cal 
Renda disponível, Y7 Cal 
Renda disponível, Y'L CAT 


A equação da demanda 
agregada 


Agora combinamos os quatro componentes da 
demanda agregada para chegar a uma expressão para a 
demanda agregada total, representada por D: 


DE UY=T)+I1+G+CA(EPIP, Y=T), 


na qual escrevemos a renda disponível Yº como a pro- 
dução, Y, menos os impostos, T. Essa equação mostra 
que a demanda agregada por produção nacional pode 
ser escrita como uma função da taxa de câmbio real, da 


renda disponível, da demanda de investimento e da des- 
pesa do governo: 


D=D(EPYP, Y-T LO. 


Agora queremos ver como a demanda agregada 
depende da taxa de câmbio real e do PNB nacional dado 
o nível de impostos, T, a demanda de investimento, 1, e 
as compras de governo, G.º 


A taxa de câmbio real e a demanda agregada 


Um aumento em EP*/P torna as mercadorias e ser- 
viços mais baratos em relação às mercadorias e servi- 
ços estrangeiros e muda tanto a despesa nacional como 
a estrangeria de mercadorias estrangeiras para merca- 
dorias nacionais. Como resultado, CA aumenta (como 
assumimos na seção anterior) e a demanda agregada, D, 
portanto, sobe. Uma depreciação real da moeda nacio- 
nal, com todo o resto igual, aumenta a demanda agregada 
pela produção nacional; uma valorização real diminui a 
demanda agregada por produção nacional. 


Renda real e demanda agregada 


O efeito da renda real nacional na demanda agre- 
gada é um pouco mais complicado. Se os impostos são 
fixos a um nível dado, um aumento em Y representa 
um aumento igual na renda disponível Yº. Embora esse 
aumento em Y“ faça o consumo subir, ele piora a conta- 
-corrente aumentando a despesa nacional em importa- 
ções estrangeiras. O primeiro desses efeitos aumenta a 
demanda agregada, mas o segundo a diminui. Porém, 
já que o aumento no consumo é dividido entre maior 
despesa em produtos nacionais e maior despesa em 
importações estrangeiras, o primeiro efeito (o da renda 
disponível no consumo total) é maior do que o segundo 
(o efeito da renda disponível só na despesa de importa- 
ção). Portanto, um aumento na renda real, com todo o 
resto igual, aumenta a demanda agregada pela produção 
nacional e uma queda na renda real nacional diminui a 
demanda agregada pela produção nacional. 

A Figura 17.1 mostra a relação entre a demanda agre- 
gada e a renda real Y para valores fixos da taxa de câm- 
bio real, impostos, demanda de investimento e despesa de 
governo. Quando Y aumenta, o consumo sobe por uma 
fração do aumento na renda. Parte desse aumento no 
consumo, aliás, vai em despesas de importação. O efeito 


5 Como observado acima, o investimento 7 é tomado como dado, embora possamos imaginar que ele mude por razões que estão fora do modelo 
(em outras palavras, assumimos que é uma variável exógena em vez de endógena). Fazemos a mesma suposição sobre G. Não seria difícil fazer 
IT endógena, entretanto, como é feito no Apêndice On-line, onde o investimento é uma função declinante da taxa de juros nacional real. (Essa 
é a suposição feita no modelo padrão 1S-LM dos cursos intermediários de macroeconomia.) Para uma dada taxa de câmbio futura esperada e 
um dado nível de produção de pleno emprego, o modelo do Apêndice On-line implica que a demanda de investimento pode ser expressa como 
KE, Y), onde um aumento em E (depreciação da moeda nacional) aumenta a demanda de investimento, assim como um aumento na produção Y. 
Modelar o investimento dessa forma dentro deste capítulo não mudaria nossas previsões de forma significativa. 
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FIGURA 17.1 Demanda agregada como uma função de produção 





Demanda 
agregada, D 


Função de demanda agregada, 


D(EP*/P, Y-T, | G) 





A demanda agregada é uma função da 

taxa de câmbio real (EP*/P), renda disponível 
(Y — 7), demanda de investimento (1) e o gasto 
do governo (G). Se todos os outros fatores 
permanecem inalterados, um aumento na 
produção (renda real), Y, aumenta a 

demanda agregada. Como o aumento 

na demanda agregada é menor do que o 
aumento na produção, a inclinação da função 
da demanda agregada é menor do que 1 (como 
indicado por sua posição dentro do ângulo de 
45 graus). 


Produção (renda real), Y 





de um aumento em Y na demanda agregada para a pro- 
dução nacional é, portanto, menor do que o aumento 
de acompanhamento na demanda de consumo, que é 
menor, por sua vez, do que o aumento em Y. Mostra- 
mos isso na Figura 17.1 ao desenhar a linha de demanda 
agregada com uma inclinação inferior a 1. (A linha faz 
interseção com o eixo vertical acima da origem, porque o 
investimento, o governo e a demanda estrangeira fariam 
a demanda agregada maior do que zero, mesmo no caso 
hipotético de produção nacional zero.) 


Como a produção é 
determinada em curto prazo 


Tendo discutido os fatores que influenciam a 
demanda para a produção de uma economia aberta, 
agora estudamos como a produção é determinada no 
curto prazo. Mostramos que o mercado de produção 
está em equilíbrio quando a produção nacional real, Y, 
iguala-se à demanda agregada para a produção nacional: 


Y=D(EP*P,Y-T,1 6). (17.1) 


A igualdade entre oferta e demanda agregadas, por- 
tanto, determina o nível de equilíbrio de produção de 
curto prazo. 

Nossa análise da determinação da produção real 
aplica-se ao curto prazo, porque assumimos que os 
preços em dinheiro das mercadorias e serviços são 
temporariamente fixos. Como veremos mais tarde 
neste capítulo, as mudanças de produção real de curto 
prazo; que ocorrem quando os preços que estão tem- 
porariamente fixos, porventura causam mudanças de 
nível de preço que movem a economia para seu equi- 
líbrio de longo prazo. No equilíbrio de longo prazo, 
os fatores de produção são empregados plenamente, o 
nível de produção real é completamente determinado 
por fatores de oferta e a taxa de câmbio real ajusta-se 
para igualar a produção real de longo prazo para a 
demanda agregada.” 

A determinação da produção nacional em curto 
prazo é ilustrada na Figura 17.2, na qual novamente 
colocamos em gráfico a demanda agregada como uma 
função da produção por níveis fixos de taxa de câmbio 
real, impostos, demanda de investimento e despesa de 
governo. A interseção (no ponto 1) da linha de demanda 


6 Superficialmente, a Equação (17.1), que pode ser escrita como Y= CY) +1+ G+ CA(EP*/P, Yº), parece-se com a identidade do PNB que 
discutimos no Capítulo 13, Y= C++ G+ CA. Em que as duas equações diferem? Elas diferem porque a Equação (17.1) é uma condição de 
equilíbrio, não uma identidade. Como você vai lembrar-se do Capítulo 13, a quantidade de investimento 1 que aparece na identidade do PNB 
inclui acúmulo indesejado ou involuntário de estoque pelas empresas, de forma que a identidade do PNB sempre é mantida como questão de 
definição. A demanda de investimento que aparece na Equação (17.1), entretanto, é o investimento desejado ou planejado. Portanto, a identi- 
dade do PNB é sempre mantida, mas a Equação (17.1) é mantida somente se as empresas não estão aumentando ou diminuindo seus estoques 


de mercadoria contra sua vontade. 


7 Portanto, a Equação (17.1) também é mantida em equilíbrio de longo prazo, mas determina a taxa de câmbio real de longo prazo quando Y 
está em seu valor de longo prazo, como no Capítulo 16. (Estamos mantendo as condições estrangeiras constantes.) 
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A determinação da produção no curto prazo 
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produção agregada, D = Y 


No curto prazo, a produção é estabelecida em 
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agregada e a linha de 45 graus desenhada a partir da 
origem (a equação D = Y) dá-nos um nível de produção 
única, Y!, no qual a demanda agregada iguala-se à pro- 
dução nacional. 

Vamos utilizar a Figura 17.2 para ver por que a 
produção tende a estabelecer-se em Y! no curto prazo. 
A um nível de produção de Y?, a demanda agregada 
(ponto 2) é maior do que a produção. Portanto, as 
empresas aumentam sua produção para satisfazer esse 
excesso de demanda. (Se eles não fizessem isso, teriam 
que satisfazer o excesso de demanda fora dos estoques, 
reduzindo o investimento abaixo do nível desejado, 1.) 
Portanto, a produção expande até que a renda nacional 
alcançe Y!. 

No ponto 3, existe excesso de oferta da produção 
nacional e as empresas encontram-se involuntaria- 
mente acumulando estoques (e involuntariamente 
aumentando sua despesa de investimento acima do 
nível desejado). Conforme os estoques crescem, as 
empresas cortam a produção. Apenas quando a produ- 
ção cair para Y! as empresas estarão contentes com seu 
nível de produção. Mais uma vez, a produção instala-se 
no ponto 1, o ponto no qual ela se iguala exatamente à 
demanda agregada. Nesse equilíbrio de curto prazo, os 
consumidores, as empresas, o governo e os comprado- 
res estrangeiros de produtos nacionais são capazes de 
realizar suas despesas desejadas com nenhuma produ- 
ção sobrando. 


Equilíbrio de mercado de 
produção em curto prazo: a 
relação DD 


Agora que já compreendemos como a produção é 
determinada para uma taxa de câmbio real dada EP*/P, 
vamos olhar como a taxa de câmbio e a produção são 
simultaneamente determinadas no curto prazo. Para 
entender esse processo, precisamos de dois elementos. 
O primeiro elemento, desenvolvido nesta seção, é a rela- 
ção entre a produção e a taxa de câmbio (a relação DD) 
que deve ser mantida quando o mercado de produção 
está em equilíbrio. O segundo, desenvolvido na próxima 
seção, é a relação entre a produção e a taxa de câmbio 
que deve ser mantida quando o mercado monetário 
nacional e o mercado cambial estrangeiro (os mercados 
de ativos) estão em equilíbrio. Os dois são necessários 
porque a economia como um todo está em equilíbrio 
somente quando os mercados de produção e de ativos 
estão em equilíbrio. 


Produção, a taxa de câmbio e o equilíbrio do 
mercado de produção 


A Figura 17.3 ilustra a relação entre a taxa de câm- 
bio e a produção implicada pelo equilíbrio do mercado 
de produção. Especificamente, ilustra o efeito de uma 
depreciação da moeda nacional em relação à moeda 
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estrangeira (isto é, um aumento em E de E! para E?) 
para valores fixos de nível de preço nacional, P, e nível 
de preço estrangeiro, P*. Com os níveis de preço fixos 
nacionalmente e no exterior, o aumento na taxa de câm- 
bio nominal torna as mercadorias e serviços estrangei- 
ros mais caros em relação aos nacionais. Essa mudança 
de preço relativo altera a linha de demanda agregada 
para cima. 

A queda no preço relativo da produção nacional 
altera a linha de demanda agregada para cima, porque 
a cada nível de produção nacional a demanda por pro- 
dutos nacionais é maior. Por exemplo, os consumidores 
norte-americanos e estrangeiros de carros parecidos 
mudam suas demandas em direção aos modelos norte- 
-americanos quando o dólar sofre depreciação. A pro- 
dução expande de Y! para Yº ao passo que as empresas 
se defrontam com excesso de demanda nos níveis ini- 
ciais de produção. 

Embora tenhamos considerado o efeito de uma 
mudança em E com Pe P* mantidos fixos, é fácil analisar 
os efeitos das mudanças em P ou P* na produção. Qual- 
quer aumento na taxa de câmbio real EP*/P (seja por um 
aumento em E, um aumento em P* ou uma queda em P) 
causará uma alteração para cima na função de demanda 
agregada e uma expansão da produção, com todo o resto 
igual. (Um aumento em P*, por exemplo, tem efeitos 
qualitativos idênticos áqueles de um aumento em E.) 
Similarmente, qualquer queda em EP*/[P pouco impor- 
tando a causa (uma queda em E, em P* ou um aumento 


em P), fará com que a produção seja contraída, com todo 
o resto igual. (Um aumento em P, com E e P* mantidos 
fixos, por exemplo, faz com que os produtos nacionais 
sejam mais caros em relação aos produtos estrangeiros, 
reduz a demanda agregada para produção nacional e faz 
com que a produção caia.) 


Derivando a relação DD 


Se assumirmos que P e P* são fixos no curto prazo, 
uma depreciação da moeda nacional (um aumento em E) 
é associado com um aumento na produção nacional, Y, 
enquanto uma valorização (uma queda em E) é associada 
com uma queda em Y. Essa associação nos dá uma das 
duas relações entre E e Y necessárias para descrever o 
comportamento macroeconômico de curto prazo de uma 
economia aberta. Resumimos essa relação pela relação 
DD, que mostra todas as combinações de produção e taxa 
de câmbio para as quais o mercado de produção está no 
equilíbrio de curto prazo (demanda agregada = produção 
agregada). 

A Figura 17.4 mostra como obter a relação DD, que 
relaciona Ee Y quando Pe P* são fixos. A parte de cima 
reproduz o resultado da Figura 17.3 (uma depreciação 
da moeda nacional altera a função de demanda agre- 
gada para cima, fazendo a produção aumentar). A rela- 
ção DD na parte de baixo coloca em gráfico a relação 
resultante entre a taxa de câmbio e a produção (dado 
que Pe P* são mantidos constantes). O ponto 1 na rela- 
ção DD dá o nível de produção, Y!, no qual a demanda 
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agregada iguala-se à oferta agregada quando a taxa de 
câmbio é E!. Uma depreciação da moeda para E” leva a 
um maior nível de produção Y? de acordo com a parte 
de cima da figura, e essa informação permite-nos locali- 
zar o ponto 2 na DD. 


Fatores que mudam a relação DD 


Uma série de fatores afeta a posição da relação DD: 
os níveis de demanda do governo, os impostos €e o inves- 
timento, os níveis de preço nacional e estrangeiro, as 
variações no comportamento do consumo nacional e a 
demanda estrangeira por produção nacional. Para com- 
preender os efeitos das mudanças em cada um desses 
fatores, devemos estudar como a relação DD se altera 
quando existem mudanças. Nas discussões seguintes, 
assumimos que todos os fatores permanecem fixos. 

1. Uma mudança em G. A Figura 17.5 mostra o efeito 
em DD de um aumento nas compras de governo de 


G! para G2?, dada uma taxa de câmbio constante de 
Eº. Um exemplo disso seria o aumento nas despe- 
sas militares e de segurança norte-americana subse- 
quente aos ataques de 11 de setembro de 2001. Como 
mostrado na parte de cima da figura, a taxa de câm- 
bio Eº leva a um nível de produção de equilíbrio Y! 
no nível inicial da demanda do governo. Então o 
ponto 1 é um ponto de DD!. 

Um aumento em G faz com que a linha de demanda 
agregada na parte de cima da figura mude para cima. 
Com todo o resto permanecendo inalterado, a pro- 
dução aumenta de Y! para Y2. O ponto 2 na parte 
de baixo mostra o maior nível de produção no qual 
a demanda e a oferta agregadas agora são iguais, 
dada uma taxa de câmbio inalterada de Eº. O ponto 2 
agora é a nova curva DD, DD?. 

Para qualquer taxa de câmbio dada, o nível de produ- 
ção que iguala a demanda e a oferta agregada é maior 


FIGURA 17.5 
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após o aumento em G. Isso implica que um aumento 
em G faz com que DD mude para a direita, como mos- 
trado na Figura 17.5. Similarmente, uma diminuição 
em Gfaz com que DD mude para a esquerda. 

O método e o raciocínio que acabamos de utili- 
zar para estudar como um aumento em G altera a 
curva DD pode ser aplicado para todos os casos que 
seguem. Aqui, resumimos os resultados. Para tes- 
tar sua compreensão, utilize diagramas similares à 
Figura 17.5 para ilustrar como os fatores econômi- 
cos listados a seguir mudam as curvas. 

Uma mudança em T. Os impostos, T, afetam a de- 
manda agregada mudando a renda disponível e, por- 
tanto, o consumo, para qualquer nível de Y. Segue-se 
que um aumento nos impostos faz com que a fun- 
ção da demanda agregada da Figura 17.1 mude para 


baixo dada a taxa de câmbio E. Já que esse efeito 
é o oposto ao de um aumento em G, um aumento 
em T deve fazer com que a relação DD mude para a 
esquerda. Similarmente, uma queda em T, como o 
corte de imposto promulgado após 2001 pelo presi- 
dente norte-americano George W. Bush, causa uma 
mudança para a direita da DD. 

Uma mudança em T. Um aumento na demanda de in- 
vestimento tem o mesmo efeito que um aumento em 
G: a linha de demanda agregada muda para cima e 
DD muda para a direita. Uma queda na demanda de 
investimento muda DD para a esquerda. 

Uma mudança em P Dados E e P*, um aumento 
em P faz com que a produção nacional seja mais 
cara em relação à estrangeira e diminui a demanda 
líquida de exportação. A relação DD muda para 
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a esquerda ao passo que a demanda agregada cai. 

Uma queda em P faz com que as mercadorias na- 

cionais fiquem mais baratas e causa uma mudança 

de DD para a direita. 

5. Uma mudança em P*. Dados E e P, um aumento em 
P* faz com que as mercadorias e serviços estrangei- 
ros sejam relativamente mais caros. A demanda agre- 
gada para produção nacional, portanto, aumenta e 
DD muda para a direita. Similarmente, uma queda 
em P* faz com que DD mude para a esquerda. 

6. Uma mudança na função do consumo. Suponha que os 
residentes da economia subitamente decidam que 
querem consumir mais e poupar menos em cada 
nível de renda disponível. Isso poderia ocorrer, por 
exemplo, se os preços das casas aumentassem e os 
proprietários fizessem empréstimo em relação a sua 
riqueza adicional. Se o aumento na despesa de con- 
sumo não for inteiramente dedicado para importa- 
ções do exterior, a demanda agregada pela produção 
nacional aumenta e a linha de demanda agregada 
muda para cima em qualquer taxa de câmbio dada 
E. Isso implica uma mudança para a direita da rela- 
ção DD. Uma queda independente no consumo (se 
não for inteiramente por causa de uma queda na im- 
portação de demanda) muda DD para a esquerda. 

7. Uma mudança na demanda entre mercadorias es- 
trangeiras e nacionais. Suponha que não exista ne- 
nhuma mudança na função do consumo nacional, 
mas os residentes nacionais e estrangeiros subita- 
mente decidam dedicar mais de seus gastos para 
mercadorias e serviços produzidos no país de ori- 
gem. (Por exemplo, medo da doença da vaca louca 
no exterior aumenta a demanda por produtos de 
carne bovina norte-americana.) Se a renda nacional 
disponível e a taxa de câmbio real permanecem as 
mesmas, a mudança da demanda melhora a conta- 
-corrente, aumenta as exportações e diminui as 
importações. A linha de demanda agregada muda 
para cima e DD, portanto, muda para a direita. O 
mesmo raciocínio mostra que uma mudança na de- 
manda mundial para longe dos produtos nacionais 
e em direção aos produtos estrangeiros faz com que 
DD mude para a esquerda. 

Você pode ter reparado que uma simples regra lhe 
permite prever o efeito em DD de qualquer das altera- 
ções que discutimos: qualquer alteração que aumenta a 
demanda agregada para a produção nacional muda a rela- 
ção DD para a direita. Qualquer alteração que diminua a 
demanda agregada para a produção nacional muda a rela- 
ção DD para a esquerda. 


Equilíbrio de mercado de 
produção em curto prazo: 
a relação AA 


Agora obtivemos o primeiro elemento em nossa 
conta para a taxa de câmbio de curto prazo e a deter- 
minação de renda, a relação entre a taxa de câmbio e a 
produção que é consistente com a igualdade da oferta 
e demanda agregada. A relação é resumida pela rela- 
ção DD, que mostra todos os níveis da taxa de câmbio 
e produção nos quais o mercado de produção está em 
equilíbrio de curto prazo. No entanto, como observa- 
mos no começo da seção anterior, o equilíbrio na eco- 
nomia como um todo requer equilíbrio nos mercados 
de ativos assim como no mercado de produção, e não 
há nenhuma razão por que, em geral, pontos na relação 
DD deveriam levar ao equilíbrio de mercado de ativos. 

Portanto, para completar a história do equilíbrio de 
curto prazo, nós introduzimos um segundo elemento 
para garantir que a taxa de câmbio e o nível de produ- 
ção consistentes com o equilíbrio do mercado de pro- 
dução também sejam consistentes com o equilíbrio do 
mercado de ativos. A relação entre a taxa de câmbio e 
as combinações de produção que são consistentes com o 
equilíbrio no mercado monetário nacional e no mercado 
cambial estrangeiro é chamada de relação AA. 


Produção, a taxa de câmbio 
e o equilíbrio do mercado de ativos 


No Capítulo 14, estudamos a condição de paridade 
de juros, que afirma que o mercado cambial estran- 
geiro está em equilíbrio somente quando as taxas de 
retorno esperadas em depósitos nacionais e estrangei- 
ros são iguais. No Capítulo 15, aprendemos como a 
taxa de juros que entra na relação de paridade de juros 
é determinada pela igualdade da oferta real de moeda 
e da demanda real de moeda nos mercados monetários 
nacionais. Agora combinamos essas condições de equi- 
líbrio do mercado de ativos para ver como a taxa de 
câmbio e a produção devem estar relacionadas quando 
todos os mercados de ativos ficam equilibrados simulta- 
neamente. Como o foco para o momento é na economia 
nacional, a taxa de juros estrangeira é aceita como dada. 

Para uma taxa de câmbio futura esperada, Eº, a con- 
dição de paridade de juros que descreve o equilíbrio do 
mercado cambial estrangeiro é a Equação (14.2), 


R=R*+(E— EJE, 


onde R é a taxa de juros em depósitos de moeda nacional 
e R*é a taxa de juros em depósitos de moeda estrangeira. 


Capítulo 17 Produção e a taxa de câmbio no curto prazo = 


No Capítulo 15, vimos que a taxa de juros nacional que 
satisfaz a condição de paridade de juros também deve 
igualar a oferta real de moeda nacional, M'/P, para agre- 
gar a demanda real de moeda (veja a Equação (15.4): 


MYP= IR, Y. 


Você vai lembrar-se que a demanda agregada por 
moeda real, I(R, Y), aumenta quando a taxa de juros 
cai, porque uma queda em R torna os ativos não mone- 
tários que pagam juros menos atraentes de serem man- 
tidos. (Contrariamente, um aumento na taxa de juros 
diminui a demanda real por moeda.) Um aumento na 
produção real, Y, aumenta a demanda real por moeda 
aumentando o volume das transações monetárias que as 
pessoas devem realizar (€ uma queda na produção real 
reduz a demanda real por moeda, reduzindo as transa- 
ções de que as pessoas precisam). 
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Agora utilizamos ferramentas diagramáticas desenvol- 
vidas no Capítulo 15 para estudar as mudanças na taxa 
de câmbio que devem acompanhar as mudanças de pro- 
dução, de forma que os mercados de ativos permaneçam 
em equilíbrio. A Figura 17.6 mostra a taxa de juros de 
equilíbrio nacional e a taxa de câmbio associadas com o 
nível de produção Y! para uma oferta nominal de moeda 
dada, M*; um nível de preço nacional dado, P; uma taxa de 
juros estrangeira, R*; e um valor dado da taxa de câmbio 
futura esperada, Eº. Na parte inferior da figura, vemos que 
com uma produção real em Y! e a oferta real de moeda em 
MP, a taxa de juros R! equilibra o mercado monetário 
nacional (ponto 1), enquanto a taxa de câmbio E! equilibra 
o mercado cambial estrangeiro (ponto 1º). A taxa de câm- 
bio E! equilibra o mercado cambial estrangeiro, porque 
iguala a taxa de retorno esperada em depósitos estrangei- 
ros, medida em termos de moeda nacional, R!. 


FIGURA 17.6 Produção e a taxa de câmbio no equilíbrio do mercado de ativos 
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Um aumento na produção de Y! para Yº aumenta a 
demandaagregadapormoedarealde L(R, Y)paraL(R, Y?), 
mudando a linha de demanda por moeda completa na 
parte de baixo da Figura 17.6. Essa mudança, por sua vez, 
aumenta a taxa de juros de equilíbrio nacional para R? 
(ponto 2). Com E' e R* fixos, a moeda nacional deve 
sofrer valorização de E! para E? para trazer o mercado 
cambial estrangeiro de volta ao equilíbrio no ponto 2”. 
A moeda nacional sofre valorização apenas o suficiente 
para que o aumento na taxa, na qual se espera que ela 
sofra depreciação no futuro, compense o aumento da van- 
tagem da taxa de juros dos depósitos em moeda nacional. 
Para os mercados de ativos permanecerem em equilíbrio, 
um aumento na produção nacional deve ser acompanhado 
de uma valorização da moeda nacional, com todo o resto 
igual, e uma queda na produção nacional deve ser acompa- 
nhada por uma depreciação. 


Derivando a relação AA 


Enquanto a relação DD traça as taxas de câmbio e 
os níveis de produção nos quais o mercado de produ- 
ção está em equilíbrio, a relação 44 relaciona as taxas 
de câmbio e os níveis de produção que mantêm os mer- 
cados monetário e cambial estrangeiro em equilíbrio. 
A Figura 17.7 mostra a relação 44. A partir da Figura 
17.6, vemos que para qualquer nível de produção Y, 
existe uma taxa de câmbio única E, que satisfaz a condi- 
ção de paridade de juros (dadas a oferta real de moeda, 


A relação de equilíbrio do mercado de ativos (A4) inclina- 
-se para baixo porque um aumento na produção de Y! para 
Y?, com todo o resto igual, causa um aumento na taxa de 
juros nacional e uma valorização da moeda nacional de E! 
para EZ. 
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a taxa de juros estrangeira e a taxa de câmbio futura 
esperada). Nosso raciocínio anterior nos diz que com 
todas as outras coisas iguais, um aumento em Y! para 
Yº produzirá uma valorização da moeda nacional, isto é, 
uma queda na taxa de câmbio de E! para E?. A relação 
AA, portanto, tem uma inclinação negativa, como mos- 
trado na Figura 17.7. 


Fatores que mudam a relação AA 


Cinco fatores fazem com que a relação 44 mude: 
alterações na oferta de moeda nacional, M*, mudan- 
ças no nível de preço nacional, P, mudanças na taxa de 
câmbio futura esperada, Eº, mudanças na taxa de juros 
estrangeira, R*, e alterações na linha de demanda agre- 
gada por moeda real. 

1. Uma mudança em M*. Para um nível fixo de produ- 
ção, um aumento em Mº faz com que a moeda na- 
cional sofra depreciação no mercado cambial estran- 
geiro, com todo o resto igual (isto é, E aumenta). Já 
que para cada nível de produção a taxa de câmbio, 
E, é maior após o aumento em M*, esse aumento faz 
AA mudar para cima. Similarmente, uma queda em 
Mº faz AA mudar para baixo. 

2. Uma mudança em P. Um aumento em P reduz a 
oferta real de moeda e leva a taxa de juros para cima. 
Com o resto (incluindo Y) igual, esse aumento na 
taxa de juros faz com que E caia. O efeito de um au- 
mento em P é, portanto uma mudança de 44 para 
baixo. Uma queda em P resulta em uma mudança de 
AA para cima. 

3. Uma mudança em Eº. Suponha que os participantes 
do mercado cambial estrangeiro subitamente reve- 
jam suas expectativas sobre o valor futuro da taxa 
de câmbio, de forma que Eº aumenta. Tal mudança 
altera a curva na parte de cima da Figura 17.6 (que 
mede o retorno esperado em moeda nacional de de- 
pósitos em moeda estrangeira) para a direita. O au- 
mento em E*, portanto, faz a moeda nacional sofrer 
depreciação, com todo o resto igual. Como a taxa de 
câmbio que produz o equilíbrio no mercado cambial 
estrangeiro é maior após um aumento em E*, dada 
a produção, 44 move-se para cima quando um au- 
mento na taxa de câmbio futura esperada acontece. 
E move-se para baixo quando a taxa de câmbio fu- 
tura esperada cai. 

4. Uma mudança em R*. Um aumento em R* aumenta o 
retorno esperado em depósitos de moeda estrangeira e, 
portanto, move a linha inclinada para baixo no topo da 
Figura 17.6 para a direita. Dada a produção, a moeda 
nacional deve sofrer depreciação para restaurar a pa- 
ridade de juros. Um aumento em R*, portanto, tem o 
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mesmo efeito em 44 que um aumento em E*: causa 
uma mudança para cima. Uma queda em R* resulta 
em uma mudança de 44 para baixo. 

5. Uma mudança na demanda real de moeda. Suponha que 
os residentes nacionais decidam que preferem manter 
menores saldos reais de moeda em cada nível de pro- 
dução e taxa de juros. (Tal mudança em preferências 
de ativos a serem mantidos é uma redução na demanda 
por moeda.) Uma redução na demanda por moeda im- 
plica uma mudança para dentro da função da demanda 
agregada por moeda real L (R,Y) para qualquer nível 
fixo de Y e, portanto, resulta em uma taxa de juros 
menor e em um aumento em E. Portanto, uma redução 
na demanda por moeda tem o mesmo efeito que um 
aumento na oferta de moeda, que é uma mudança de 
AA para cima. A alteração oposta de um aumento na 
demanda por moeda mudaria 44 para baixo. 


Equilíbrio de curto prazo 
para uma economia aberta: 
juntando as relações DD e AA 


Assumindo que os preços de produção são tempora- 
riamente fixos, obtivemos duas relações separadas para a 
taxa de câmbio e para os níveis de produção: a relação DD, 


Equilíbrio de curto prazo: 
A interseção entre DD e AA 





FIGURA 17.8 





O equilíbrio de curto prazo da economia ocorre no ponto 
1, onde o mercado de produção (cujos pontos de equilíbrio 
são resumidos pela curva DD) e o mercado de ativos (cujos 
pontos de equilíbrio são resumidos pela curva AA) estão 
simultaneamente equilibrados. 
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ao longo da qual o mercado de produção está em equi- 
líbrio, e a relação 44, ao longo da qual os mercados de 
ativos estão em equilíbrio. Um equilíbrio de curto prazo 
para a economia como um todo deve apoiar-se nas duas 
relações, porque tal ponto deve trazer equilíbrio simultã- 
neo nos dois mercados. Podemos, portanto, encontrar o 
equilíbrio de curto prazo encontrando a interseção das 
relações DD e 44. Outra vez, é a suposição de que os 
preços de produção nacional estão temporariamente fixos 
que faz dessa interseção um equilíbrio de curto prazo. A 
análise nesta seção continua a assumir que a taxa de juros 
estrangeira, R*, o nível de preço estrangeiro, P*, e a taxa 
de câmbio futura esperada, Eº, também são fixos. 

A Figura 17.8 combina as relações DD e AA para 
localizar o equilíbrio. A interseção de DD e 44 no ponto 
1 é a única combinação de taxa de câmbio e produção 
consistente tanto com a igualdade da demanda agre- 
gada e a oferta agregada quanto com o mercado de ativo 
de equilíbrio. Os níveis de equilíbrio da taxa de câmbio 
de curto prazo e produção são, portanto, Ele Y!. 

Para você se convencer de que a economia vai esta- 
belecer-se de fato no ponto 1, imagine que a economia 
está, em vez disso, em uma posição como a do ponto 
2 na Figura 17.9. No ponto 2, que está acima de 44 e 
DD, os mercados de produção e de ativos estão fora do 
equilíbrio. Como E está tão alto em relação a 44, a taxa 


Como a economia alcança seu equilíbrio 
de curto prazo 


FIGURA 17.9 





Como os mercados de ativos ajustam-se rapidamente, a 
taxa de câmbio salta imediatamente do ponto 2 para o 

ponto 3 em 44. Então a economia move-se para o ponto 
1 junto com AA, ao passo que a produção aumenta para 
satisfazer à demanda agregada. 
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na qual se espera que E caia no futuro também é alta 
em relação à que manteria a paridade de juros. A maior 
taxa de valorização futura esperada da moeda nacional 
implica que o retorno esperado da moeda nacional em 
depósitos estrangeiros está abaixo daquele em depósitos 
nacionais, então existe excesso de demanda por moeda 
nacional no mercado cambial estrangeiro. O maior nível 
de E no ponto 2 também torna as mercadorias nacionais 
mais baratas para os compradores estrangeiros (dados 
os preços de moeda nacional da mercadoria), causando 
um excesso de demanda por produção nesse ponto. 

O excesso de demanda por moeda nacional resulta em 
uma queda imediata na taxa de câmbio de E? para Eº. Essa 
valorização equilibra os retornos esperados em depósitos 
nacionais e estrangeiros e coloca a economia no ponto 
3 da curva 44 de equilíbrio do mercado de ativos. Mas 
Já que o ponto 3 está acima da relação DD, ainda existe 
excesso de demanda por produção nacional. Conforme 
as empresas aumentam a produção para evitar o esvazia- 
mento de seus estoques, a economia percorre 44 para o 
ponto 1, onde a demanda e a oferta agregada são iguais. 
Como os preços de ativos podem saltar imediatamente, 
embora mudanças nos planos de produção levem algum 
tempo, os mercados de ativos permanecem em equilíbrio 
contínuo mesmo enquanto a produção está mudando. 

A taxa de câmbio cai ao passo que a economia 
aproxima-se do ponto 1 ao longo de 44, porque aumentar 
a produção nacional faz com que a demanda por moeda 
cresça, levando a taxa de juros constantemente para cima. 
(A moeda deve sofrer valorização constante para diminuir 
a taxa futura esperada da valorização da moeda nacional 
e manter a paridade de juros.) Uma vez que a economia 
alcance o ponto 1 em DD, a demanda agregada iguala- 
-se à produção e os produtores não enfrentam mais esva- 
ziamento involuntário de estoque. Portanto, a economia 
estabelece-se no ponto 1, o único no qual os mercados de 
produção e ativos estão equilibrados. 


Alterações temporárias nas 
políticas monetária e fiscal 


Agora que vimos como o equilíbrio de curto prazo 
da economia é determinado, podemos estudar como as 
mudanças nas políticas macroeconômicas do governo 


afetam a produção e a taxa de câmbio. Nosso interesse 
nos efeitos das políticas macroeconômicas vem de sua 
utilidade de neutralizar as alterações econômicas que 
causam flutuações na produção, no emprego e na infla- 
ção. Nesta seção, aprenderemos como as políticas de 
governo podem ser utilizadas para manter o emprego 
pleno em economias abertas. 

Concentramo-nos em dois tipos de política de 
governo, a política monetária, que funciona por meio 
de mudanças na oferta de moeda, e a política fiscal, 
que funciona por meio de mudanças nas despesas de 
governo ou impostos.º No entanto, para evitar as com- 
plicações que seriam introduzidas pela inflação em 
curso, nós não olharemos para as situações nas quais a 
oferta de moeda cresce com o tempo. Portanto, o único 
tipo de políticas monetárias que estudaremos explicita- 
mente são as de aumentos ou declínios únicos nas ofer- 
tas de moeda.” 

Nesta seção, examinamos as alterações temporárias 
na política, alterações que o público espera que sejam 
revertidas no futuro próximo. A taxa de câmbio futura 
esperada, Eº, agora é assumida para igualar-se à taxa de 
câmbio de longo prazo discutida no Capítulo 16, isto é, 
a taxa de câmbio que prevalece uma vez que o emprego 
pleno é alcançado e os preços nacionais ajustaram-se 
completamente às alterações do passado nos mercados 
de produção e de ativos. De acordo com essa interpreta- 
ção, uma alteração política temporária não afeta a taxa 
de câmbio de longo prazo esperada, E”. 

Assumimos do começo ao fim que os eventos na eco- 
nomia que estamos estudando não influenciam a taxa 
de juros estrangeira, R* ou o nível de preço P*, e que o 
nível de preço nacional, P, é fixo no curto prazo. 


Política monetária 


O efeito de curto prazo de um aumento temporário 
na oferta de moeda nacional é mostrado na Figura 17.10. 
Um aumento na oferta de moeda leva 44! para cima 
onde está 442, mas não afeta a posição de DD. A altera- 
ção para cima na linha de equilíbrio do mercado de ativos 
move a economia do ponto 1, com a taxa de câmbio E! 
e produção Y!, para o ponto 2, com a taxa de câmbio 
E? e produção Y?. Um amento na oferta de moeda causa 
uma depreciação da moeda nacional, uma expansão da 
produção e, portanto, um aumento no emprego. 


8 Um exemplo do último (como observado anteriormente) seria o corte de impostos realizado durante a administração do Presidente George 
W. Bush, entre 2001 e 2005. Outras políticas, como as comerciais (tarifas aduaneiras, quotas e assim por diante), têm efeitos colaterais ma- 
croeconômicos. Essas políticas, entretanto, não são utilizadas rotineiramente por propósitos de estabilização macroeconômica, então não as 
discutiremos neste capítulo. (Um problema no fim deste capítulo pergunta o que você acha dos efeitos macroeconômicos de uma tarifa.) 


9 Você pode estender os resultados a seguir para um cenário de inflação em curso pensando em mudanças da taxa de câmbio e nível de preço 
que descreveremos como desvios das trajetórias temporais junto do qual E e P inclinam-se para cima em taxas constantes. 
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Efeitos de um aumento temporário na oferta 


FIGURA 17.10 
de moeda 





Alterando AA! para cima, um aumento temporário na 
oferta de moeda causa uma depreciação da moeda e um 
aumento na produção. 
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Podemos compreender as forças econômicas que 
causam esses resultados relembrando nossas discussões 
anteriores do equilíbrio do mercado de ativos e da deter- 
minação da produção. A um nível inicial de produção Y! 
e a um dado nível de preço fixo, um aumento na oferta 
de moeda deve impulsionar a taxa de juros nacional, R, 
para baixo. Temos assumido que a mudança monetária 
é temporária e não afeta a taxa de câmbio futura, Eº, 
então para preservar a paridade de juros em face de um 
declínio em R (dado que a taxa de juros estrangeira, R*, 
não muda), a taxa de câmbio deve sofrer depreciação 
imediatamente para criar a expectativa de que a moeda 
nacional sofrerá valorização no futuro a uma taxa mais 
rápida do que era esperado antes de R cair. Entretanto, a 
depreciação imediata da moeda nacional faz com que os 
produtos nacionais sejam mais baratos em relação aos 
estrangeiros. Portanto, existe um aumento na demanda 
agregada, que deve ser igualado por um aumento na 
produção. 


Política fiscal 


Como vimos anteriormente, uma política fiscal 
expansionista pode tomar a forma de um aumento na 
despesa do governo, um corte nos impostos ou uma 
combinação dos dois, o que aumenta a demanda agre- 
gada. Portanto, uma expansão fiscal temporária (que 
não afeta a taxa de câmbio futura esperada) altera a 
relação DD para a direita, mas não move 44. 
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A Figura 17.11 mostra como a política fiscal expan- 
sionista afeta a economia no curto prazo. No início, a 
economia está no ponto 1, com uma taxa de câmbio E! 
e produção Y!. Suponha que o governo decida gastar 
30 bilhões de dólares para desenvolver um novo ônibus 
espacial. Esse aumento único nas compras do governo 
move a economia para o ponto 2, fazendo com que a 
moeda sofra valorização para E? e a produção expanda 
para Y?. A economia responderia de uma forma similar 
a um corte temporário de impostos. 

Que forças econômicas produzem o movimento do 
ponto 1 para o ponto 2? O aumento na produção cau- 
sado pela elevação na despesa do governo aumenta as 
transações de demanda por posse real de moeda. Dado 
um nível de preço fixo, esse aumento na demanda de 
moeda leva a taxa de juros, R, para cima. Como a taxa 
de câmbio futura esperada, Eº, e a taxa de juros estran- 
geira, R*, não mudaram, a moeda nacional deve sofrer 
valorização para criar a expectativa de uma depreciação 
subsequente grande o bastante para compensar a dife- 
rença maior na taxa de juros internacional em favor dos 
depósitos de moeda nacional. 


AURA RO Efeitos de uma expansão fiscal temporária 


Alterando DD! para a direita, uma expansão temporária 
fiscal causa uma valorização da moeda e um aumento na 
produção. 
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Políticas para manter o emprego pleno 


A análise desta seção pode ser aplicada ao problema 
de manter o emprego pleno em economias abertas. Como 
a expansão monetária temporária e a expansão fiscal tem- 
porária aumentam a produção e o emprego, elas podem 
ser utilizadas para neutralizar os efeitos de alterações 
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temporárias que levam à recessão. Similarmente, altera- 
ções que levam ao superemprego podem ser compensadas 
por meio de políticas macroeconômicas contracionistas. 

A Figura 17.12 ilustra essa utilização da política 
macroeconômica. Suponha que o equilíbrio inicial da 
economia seja no ponto 1, onde a produção iguala-se ao 
nível de emprego pleno, representado por Y. De repente, 
existe uma alteração temporária nos gostos do consumidor 
para longe dos produtos nacionais. Como já vimos neste 
capítulo, tal alteração é uma diminuição na demanda agre- 
gada por mercadorias nacionais e faz com que a curva DD! 
mude para a esquerda, para DD?. No ponto 2, o novo equi- 
líbrio de curto prazo, a moeda sofreu depreciação para E? 
e a produção, em Y”, está abaixo de seu nível de emprego 
pleno: a economia está em recessão. Como assumimos que 
a alteração nas preferências é temporária, elas não afetam 
E:, então não existe mudança na posição de AA4!. 

Para restabelecer o emprego pleno, o governo deve 
utilizar a política monetária, a fiscal ou as duas. Uma 


Mantendo o emprego pleno após uma 
queda temporária na demanda mundial 
por produtos nacionais 


FIGURA 17.12 








Uma queda temporária na demanda mundial altera DD! 
para DD?, reduzindo a produção de Y para Yº e causando 
uma depreciação da moeda de E! para E (ponto 2). Uma 
expansão fiscal temporária pode restaurar o emprego 
pleno (ponto 1) colocando a relação DD de volta a sua 
posição original. A expansão monetária temporária pode 
restaurar o emprego pleno (ponto 3) movendo A4! para 
AA2, As duas políticas diferem em seus efeitos de taxa 

de câmbio: a política fiscal restaura a moeda a seu valor 
anterior (E!), enquanto a monetária faz com que a moeda 
deprecie ainda mais, para Eº. 
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expansão fiscal temporária leva DD? de volta à posição 
original, restaurando o emprego pleno e levando a taxa 
de câmbio para E!. Um aumento temporário na oferta de 
moeda altera a curva de equilíbrio do mercado de ativos 
para 44º e coloca a economia no ponto 3, uma mudança 
que restaura o emprego pleno, mas faz com que a moeda 
nacional deprecie ainda mais. 

Outra causa possível de recessão é um aumento tem- 
porário na demanda por moeda, ilustrado na Figura 
17.13. Um aumento na demanda por moeda leva a taxa 
de juros para cima e valoriza a moeda, fazendo assim 
com que as mercadorias nacionais sejam mais caras e 
causando uma contração na produção. A Figura 17.3 
mostra essa alteração do mercado de ativos como uma 
mudança para baixo de 44! até 44º, o que move a eco- 
nomia de seu equilíbrio de emprego pleno inicial do no 
ponto 1 para o ponto 2. 

As políticas macroeconômicas expansionistas podem 
restaurar de novo o emprego pleno. Um aumento tem- 
porário na oferta de moeda muda a curva 44 de volta 
para 44! e devolve a economia à sua posição inicial no 
ponto 1. Esse aumento temporário na oferta de moeda 
compensa completamente o aumento da demanda por 


Políticas para manter o emprego pleno após 
um aumento da demanda de moeda 


FIGURA 17.13 





Após um aumento temporário da demanda de moeda 
(mostrado pela alteração de AA! para AA4?), tanto um 
aumento na oferta de moeda quanto uma expansão fiscal 
temporária podem ser utilizados para manter o emprego 
pleno. As duas políticas têm diferentes efeitos de taxa de 
câmbio: A política monetária restaura a taxa de câmbio de 
volta para E!, enquanto a política fiscal leva a uma maior 
valorização (Fº). 
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Capítulo 17 


moeda dando aos residentes nacionais o dinheiro adi- 
cional que eles desejam reter. A expansão fiscal tempo- 
rária muda DD! para DD? e restaura o emprego pleno 
no ponto 3. Mas a mudança para o ponto 3 envolve uma 
valorização ainda maior da moeda. 


Viés de inflação e outros 
problemas de formulação de 
políticas 


A facilidade aparente com a qual o emprego pleno 

é mantido em nosso modelo é ilusória, e você não deve 

sair da nossa discussão sobre política com a ideia de que é 

fácil manter a macroeconomia em um curso estável. Aqui 

estão alguns dos muitos problemas que podem surgir: 

1. Preços nominais rígidos não só dão ao governo o 
poder de aumentar a produção quando ela está anor- 
malmente baixa, mas também podem tentá-lo a criar 
um boom econômico politicamente útil, digamos, 
pouco antes de uma eleição apertada. Essa tentação 
causa problemas quando trabalhadores e empresas 
antecipam-na, pois eles aumentarão as demandas de 
salário e preço na expectativa de políticas expansio- 
nistas. O governo então vai encontrar-se na posição 
de utilizar ferramentas de política expansionista ape- 
nas para evitar a recessão que maiores preços nacio- 
nais causariam! Como resultado, a política macroe- 
conômica pode ter um viés de inflação, levando a uma 
inflação maior, mas a nenhum ganho médio na pro- 
dução. Tal aumento na inflação ocorreu nos Estados 
Unidos, assim como em vários outros países, durante 
a década de 1970. O problema do viés de inflação 
levou a uma busca por instituições — por exemplo, 
bancos centrais que operam independentemente do 
governo no poder — que poderiam convencer os ato- 
res do mercado de que as políticas do governo não 
seriam utilizadas de maneira míope, à custa da esta- 
bilidade de preço de longo prazo. Como observamos 
no Capítulo 15, muitos bancos centrais pelo mundo 
procuram agora alcançar níveis anunciados de meta 
de (baixa) inflação. Os capítulos 21 e 22 discutirão al- 
guns desses esforços em maiores detalhes.!º 

2. Na prática, às vezes é difícil ter certeza se uma alte- 
ração na economia começa no mercado de produção 
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ou de ativos. Ainda assim, um governo preocupado 
com o efeito da taxa de câmbio de sua resposta po- 
lítica necessita saber a fonte da alteração antes de 
poder escolher entre a política monetária e a fiscal. 

3. As escolhas políticas do mundo real são frequente- 
mente determinadas por necessidades burocráticas e 
não por uma reflexão detalhada, que leve em conta se 
os choques para a economia são reais (isto é, originados 
no mercado de produção) ou monetários. Alterações 
na política fiscal quase sempre podem ser feitas após 
longa deliberação legislativa, enquanto a política mo- 
netária é em geral exercida de forma rápida e eficiente 
pelo banco central. Para evitar atrasos processuais, os 
governos estão propensos a responder às alterações me- 
xendo na política monetária mesmo quando uma mu- 
dança na política fiscal seria mais apropriada. 

4. Outro problema com a política fiscal é seu impacto 
no orçamento governamental. Um corte de impos- 
tos ou um aumento de despesas podem levar a um 
maior déficit orçamentário governamental, que deve 
mais cedo ou mais tarde ser fechado por uma rever- 
são fiscal, como aconteceu em 2009, após o pacote 
fiscal de estímulo multibilionário em dólar patroci- 
nado pela administração Obama nos Estados Unidos. 
Infelizmente, não existe garantia de que o governo 
terá a vontade política de sincronizar essas ações com 
o estado do ciclo de negócios. O estado do ciclo eleito- 
ral pode ser mais importante, como já vimos. 

5. As políticas que parecem agir rapidamente em nosso 
modelos simples operam, na realidade, com defasagens 
de várias extensões. Ao mesmo tempo, a dificuldade de 
calcular o tamanho e a persistência de um dado cho- 
que torna mais difícil saber precisamente quanto de re- 
médio monetário ou fiscal devemos administrar. Essas 
incertezas forçam os decisores políticos a basear suas 
ações em previsões e palpites que podem vir a estar 
bem longe da verdade. 


Alterações permanentes nas 
políticas monetária e fiscal 


Uma alteração de política permanente afeta não só o 
valor atual do instrumento político do governo (a oferta de 
moeda, a despesa do governo ou os impostos), mas também 


10 Para uma discussão clara e detalhada do problema de viés de inflação, veja o Capítulo 14 em: Andrew B. Abel, Ben S. Bernanke e Dean Crou- 
shore, Macroeconomics. 8. ed. Upper Saddle River, NJ: Prentice Hall, 2014. O problema do viés de inflação pode surgir mesmo quando as 
políticas de governo não são politicamente motivadas, como Abel, Bernanke e Croushore explicam. A ideia básica é que quando fatores como 
as leis de salário mínimo mantêm a produção ineficientemente baixas, diminuindo o emprego, a expansão monetária que aumenta o emprego 
pode mover a economia na direção de uma utilização mais eficiente de seus recursos totais. O governo pode querer alcançar uma melhor alo- 
cação do recurso apenas baseado em que tal mudança potencialmente beneficia todos na economia. Mas a expectativa do setor privado sobre 


tais políticas ainda vai gerar inflação. 
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a taxa de câmbio de longo prazo. Isso, por sua vez, afeta as 
expectativas sobre as taxas de câmbio futuras. Como essas 
mudanças nas expectativas têm uma grande influência na 
taxa de câmbio que prevalece no curto prazo, os efeitos das 
alterações políticas permanentes diferem daqueles das alte- 
rações temporárias. Nesta seção, olhamos para os efeitos 
de mudanças permanentes nas políticas monetária e fiscal, 
tanto no curto quanto no longo prazo.!! 

Para facilitar a compreensão dos efeitos de longo prazo 
das políticas, assumimos que a economia está inicialmente 
em uma posição de equilíbrio de longo prazo, e que as 
mudanças políticas que examinaremos são as únicas que 
ocorrem (nossa condição usual “com todo o resto igual”). 
Essas suposições significam que a economia começa no 
emprego pleno com a taxa de câmbio em seu nível de 
longo prazo e com nenhuma mudança na taxa de câmbio 
esperada. Em especial, sabemos que a taxa de juros nacio- 
nal deve ser, de início, igual à taxa estrangeira, R*. 


Um aumento permanente da oferta de moeda 


A Figura 17.14 mostra os efeitos de curto prazo de 
um aumento permanente da oferta de moeda em uma 


Efeitos de curto prazo de um aumento 
permanente na oferta de moeda 





Um aumento permanente na oferta de moeda, que 

altera AA! para A4º e move a economia do ponto 1 para o 
ponto 2, tem efeitos mais fortes na taxa de câmbio e na 
produção do que um aumento temporário igual, que move 
a economia somente para o ponto 3. 
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economia inicialmente em seu nível de produção de 
pleno emprego Y (ponto 1). Como vimos, mesmo um 
aumento temporário em Mº faz que a linha de egui- 
líbrio do mercado de ativos mude para cima, de AA! 
para 44º, Porém, como o aumento em Mº agora é per- 
manente, ele também afeta a taxa de câmbio esperada 
para o futuro, Eº. O Capítulo 15 mostrou como um 
aumento permanente da oferta de moeda afeta a taxa 
de câmbio de longo prazo: um aumento permanente 
em Mº deve, no fim das contas, levar a um aumento 
proporcional em E. Portanto, o aumento permanente 
em Mº faz a taxa de câmbio futura esperada, Eº, subir 
proporcionalmente. 

Como um aumento em E* acompanha um aumento 
permanente na oferta de moeda, a mudança para cima 
de AA! até 44º é maior do que aquela causada por um 
aumento igual, mas transitório. No ponto 2, o novo 
equilíbrio de curto prazo da economia, Ye E são maio- 
res do que seriam se a mudança na oferta de moeda fosse 
temporária. (O ponto 3 mostra o equilíbrio que pode ser 
resultado de um aumento temporário em Mº*.) 


Ajuste para um aumento permanente da 
oferta de moeda 


O aumento na oferta de moeda mostrado na Figura 
17.14 não é revertido pelo banco central, então é natu- 
ral perguntar como a economia é afetada ao longo 
do tempo. No equilíbrio de curto prazo, mostrado no 
ponto 2 na Figura 17.14, a produção está acima de seu 
nível de pleno emprego e mão de obra e as máquinas 
estão trabalhando horas extras. A pressão para cima 
no nível de preço desenvolve-se ao passo que os traba- 
lhadores demandam maiores salários e os produtores 
aumentam os preços para cobrir seus crescentes custos 
de produção. O Capítulo 15 mostrou que embora um 
aumento na oferta de moeda deva eventualmente fazer 
com que todos os preços de moeda aumentem em pro- 
porção, ele não tem efeito duradouro na produção, nos 
preços relativos ou taxas de juros. Ao longo do tempo, 
a pressão inflacionária, que segue a expansão perma- 
nente da oferta de moeda, leva o nível de preço ao seu 
novo valor de longo prazo e devolve a economia a seu 
pleno emprego. 

A Figura 17.15 vai ajudá-lo a visualizar o ajuste de 
volta ao pleno emprego. Sempre que a produção é maior 
do que seu nível de pleno emprego, Y, e os fatores pro- 
dutivos estão trabalhando horas extras, o nível de preço 
P está subindo para dar conta dos custos de produção 


11 Você pode estar pensando se uma mudança permanente na política fiscal é sempre possível. Por exemplo, se o governo começa com um or- 
çamento balanceado, uma expansão fiscal não leva a um déficit e, portanto, exige uma eventual contração fiscal? O Problema 3 no fim deste 


capítulo sugere uma resposta. 
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que estão aumentando. Embora as relações DD e 44 
sejam atraídas para um nível de preço constante P, 
vimos como um aumento em P faz com que elas sejam 
alteradas. Um aumento em P faz com que as mercado- 
rias nacionais sejam mais caras em relação às estran- 
geiras, desencorajando as exportações e encorajando as 
importações. Portanto, um aumento no nível de preço 
nacional faz com que DD! mude para a esquerda ao 
longo do tempo. Como um aumento no nível de preço 
reduz constantemente a oferta real de moeda ao longo 
do tempo, 44º também vai para a esquerda conforme o 
preço sobe, 

As relações DD e A4 param de mudar somente 
quando se cruzam no nível de produção de pleno emprego 
Y. Enquanto a produção diferir de Y, o nível de preço 
mudará e as duas relações também continuarão a mudar. 
A posição final das relações é mostrada na Figura 17.15 
como DD? e 44º. No ponto 3, de interseção, a taxa de 
câmbio Eº o nível de preço P aumentaram em proporção 
ao aumento na oferta de moeda, como exigido pela neu- 
tralidade de moeda de longo prazo. (44º não é alterado 
de volta para sua posição original porque Eº está perma- 
nentemente mais alta após o aumento permanente na 


Ajuste de longo prazo para um aumento 


FIGURA 17.15 
permanente na oferta de moeda 





Após um aumento permanente da oferta de moeda, um 
nível de preço cada vez maior altera as relações DD e AA 
para a esquerda, até que o novo equilíbrio de longo prazo 
(ponto 3) é alcançado. 
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oferta de moeda: ela também aumenta pela mesma por- 
centagem que Mº.) 

Repare que ao longo do caminho de ajuste o equi- 
líbrio inicial de curto prazo (ponto 2) e o equilíbrio de 
longo prazo (ponto 3), a moeda nacional de fato sofre 
valorização (de E? para Eº) seguindo sua depreciação 
drástica inicial (de E! para E”). Esse comportamento da 
taxa de câmbio é um exemplo do fenômeno de supera- 
ção discutido no Capítulo 15, no qual a resposta inicial 
da taxa de câmbio para algumas mudanças é maior do 
que suas respostas de longo prazo.” 

Podemos recorrer às nossas conclusões para des- 
crever a resposta política adequada a uma alteração 
monetária permanente. Um aumento permanente na 
demanda por moeda, por exemplo, pode ser compen- 
sado com um aumento permanente de igual magni- 
tude na oferta de moeda. Tal política mantém o pleno 
emprego, mas como o nível de preço cairia na ausência 
da política, ela não terá consequências inflacionárias. 
Em vez disso, a expansão monetária pode mover a eco- 
nomia direto para sua posição de pleno emprego de 
longo prazo. Entretanto, tenha em mente que na prática 
é difícil diagnosticar a origem ou a persistência de um 
choque particular para a economia. 


Uma expansão fiscal permanente 


Uma expansão fiscal permanente não apenas tem 
um impacto imediato no mercado de produção, mas 
também afeta os mercados de ativos por meio de seu 
impacto nas expectativas da taxa de câmbio de longo 
prazo. A Figura 17.16 mostra os efeitos de curto prazo 
de uma decisão do governo em gastar 10 bilhões de dóla- 
res extras por ano em seu programa de viagem espacial 
para sempre. Como antes, o efeito direto desse aumento 
em G na demanda agregada faz com que DD! mude para 
direita até DD?. Mas como o aumento na demanda do 
governo por mercadorias e serviços nacionais é perma- 
nente neste caso, ela causa uma valorização de longo 
prazo da moeda, como vimos no Capítulo 16. A queda 
resultante em Eº leva a relação de equilíbrio do mercado 
de ativos 44! para baixo, até 442. O ponto 2, onde as 
novas relações DD? e 44º se cruzam, é o equilíbrio de 
curto prazo da economia, e nesse ponto a moeda sofre 
valorização para E” a partir de seu nível inicial, embora 
a produção esteja inalterada em Y. 

O resultado importante ilustrado na Figura 17.16 é 
que quando uma expansão fiscal é permanente, a valo- 
rização adicional da moeda causada pela mudança nas 
expectativas da taxa de câmbio reduz o efeito expansio- 


12 Embora a taxa de câmbio inicial supere no caso mostrado na Figura 17.15, a superação não precisa ocorrer em todas as circunstâncias. Você 


pode explicar por que e se o caso de “subsuperação” parece razoável”? 
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FIGURA 17.16 


Como uma expansão fiscal permanente muda as 
expectativas da taxa de câmbio, ela altera AA! para a 
esquerda, ao passo que altera DD! para a direita. O efeito 
na produção (ponto 2) é nulo se a economia começa no 
equilíbrio de longo prazo. Uma expansão fiscal temporária 
comparável, em contraste, deixaria a economia no ponto 3. 
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Efeitos de uma expansão fiscal permanente 
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nista da política na produção. Sem esse efeito de expec- 
tativas adicionais em razão da permanência da mudança 
fiscal, o equilíbrio estaria inicialmente no ponto 3, com 
maior produção e menor valorização. Quanto maior o 
deslocamento para baixo da relação de equilíbrio do 
mercado de ativos, maior a valorização da moeda. Essa 
valorização “expulsa” a demanda agregada por produ- 
tos nacionais, tornando-os mais caros em relação aos 
produtos estrangeiros. 

A Figura 17.16 é desenhada para mostrar um caso 
no qual a expansão fiscal, ao contrário do que você 
pode ter pensado, não tem efeito líquido na produção. 
Entretanto, esse não é um caso especial. Na verdade, é 
inevitável sob as suposições que fizemos. O argumento 
que estabelece esse ponto requer cinco passos. Tirando o 
tempo necessário para compreendê-los, você solidificará 
sua compreensão da área que cobrimos até o momento: 
1. Como primeiro passo, convença-se (talvez revisando 

o Capítulo 15) que como a expansão fiscal não afeta 

a oferta de moeda, M*, os valores de longo prazo da 

taxa de juros nacional (que igualam a taxa de juros 

estrangeira) ou a produção (Y”), ela pode não causar 
impacto no nível de preço de longo prazo. 

2. Em seguida, lembre-se de nossa suposição de que a 
economia começa no equilíbrio de longo prazo com 


a taxa de juros nacional, R, igual à taxa estrangeira, 

R*, e a produção igual a Y.Observe também que a 

expansão fiscal deixa a oferta real de moeda, M*/P, 

inalterada no curto prazo (isto é, nem o numerador 

nem o denominador mudam). 

3. Agora imagine, contrariamente ao que a Figura 
17.16 mostra, que a produção realmente aumentou 
acima de Y. Como M'/P não muda no curto prazo 
(Passo 2), a taxa de juros nacional, R, teria de au- 
mentar acima de seu nível inicial de R* para manter 
o mercado monetário em equilíbrio. No entanto, já 
que a taxa de juros estrangeira permanece em R*, 
um aumento em Y para qualquer nível acima de Y 
implica uma depreciação esperada da moeda nacio- 
nal (pela paridade de juros). 

4. Repare a seguir que alguma coisa está errada com 
essa conclusão. Já sabemos (do Passo 1) que o nível 
de preço de longo prazo não é afetado pela expan- 
são fiscal, então as pessoas podem esperar uma de- 
preciação nominal da moeda nacional logo após a 
mudança política somente quando a moeda sofre de- 
preciação em termos reais, enquanto a economia re- 
torna ao equilíbrio de longo prazo. Tal depreciação 
real, tornando os produtos nacionais relativamente 
baratos, só pioraria a situação inicial do superem- 
prego que imaginamos existir e, portanto, impediria 
a produção de retornar de fato a Y. 

5. Por fim, concluímos que a aparente contradição é so- 
lucionada somente se a produção não aumenta de jeito 
nenhum após a mudança da política fiscal. A única 
possibilidade lógica é que a moeda sofra valorização 
imediata ao seu novo valor de longo prazo. Essa valo- 
rização desloca a demanda líquida por exportações so- 
mente o suficiente para deixar a produção em seu nível 
de pleno emprego, apesar do maior nível de G. 

Repare que essa mudança de taxa de câmbio, que 
permite que o mercado de produção seja equilibrado no 
pleno emprego, também deixa os mercados de ativos em 
equilíbrio. Já que a taxa de câmbio saltou para seu novo 
valor de longo prazo, R permanece em R*. Entretanto, 
com a produção também em XY, a condição de equilíbrio 
de longo prazo do mercado monetário M'/P = I(R*, 
Y” ainda é mantida, como estava antes da ação fiscal. 
Então nossa história se encaixa: a valorização da moeda 
que uma expansão fiscal permanente provoca traz ime- 
diatamente tanto os mercados de ativos quanto os de 
produção para posições de equilíbrio de longo prazo. 

Concluímos que se a economia começa no equilíbrio 
de longo prazo, uma mudança permanente na política 
fiscal não tem efeito líquido na produção. Em vez disso, 
ela causa um salto imediato e permanente da taxa de 
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câmbio que compensa exatamente o efeito direto da 
política fiscal na demanda agregada. Uma queda na 
demanda líquida de exportação neutraliza o aumento 
na demanda do governo. 


As políticas macroeconômicas 
e a conta-corrente 


Os decisores políticos estão frequentemente preocu- 
pados com o nível da conta-corrente. Como discutiremos 
de forma mais completa no Capítulo 19, um desequili- 
brio excessivo na conta-corrente, seja um superávit ou 
um déficit, pode ter efeitos indesejáveis de longo prazo 
no bem-estar nacional. Grandes desequilíbrios inter- 
nos também podem gerar pressões políticas para que os 
governos imponham restrições ao comércio. Portanto, é 
importante saber como as políticas monetária e fiscal vol- 
tadas para objetivos nacionais afetam a conta-corrente. 

A Figura 17.17 mostra como o modelo DD-A4A4 pode 
ser estendido para ilustrar os efeitos das políticas macro- 
econômicas na conta-corrente. Além das curvas DD e 
AA, a figura contém uma nova curva, denominada XX, 
que mostra as combinações da taxa de câmbio e produ- 


Como as políticas macroeconômicas afetam 
a conta-corrente 


FIGURA 17.17 





Ao longo da curva XX a conta-corrente é constante a um 
nível CA = X. A expansão monetária move a economia para 
o ponto 2 e, portanto, aumenta o saldo da conta-corrente. A 
expansão fiscal temporária move a economia para o ponto 
2, enquanto a expansão fiscal permanente move-a para o 
ponto 4. Nos dois casos, o saldo da conta-corrente cai. 
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ção nas quais o saldo da conta-corrente seria igual a um 
nível desejado, digamos CA(EP*/P, Y— T)= X.A curva 
inclina-se para cima porque, com todo o resto igual, um 
aumento na produção encoraja gastos em importações 
e, portanto, piora a conta-corrente se não for acompa- 
nhado de uma depreciação da moeda. Já que o nível real 
de CA pode diferir de X, o equilíbrio de curto prazo da 
economia não precisa estar na curva XX. 

A característica central da Figura 17.17 é que XX é 
mais plana do que DD. Para saber porquê, basta se per- 
guntar como a conta-corrente muda quando movemo- 
-nos para cima na curva DD a partir do ponto 1, onde 
todas as três curvas cruzam-se (de forma que, inicial- 
mente, CA = X). Conforme aumentamos Y, movendo- 
-nos para cima ao longo de DD, a demanda nacional 
pela produção nacional aumenta por menos do que 
o aumento na produção em si (já que alguma renda é 
poupada e algumas despesas caem em importações). 
No entanto, ao longo de DD, a demanda agregada total 
tem de ser igual à oferta. Portanto, para prevenir um 
excesso de oferta na produção nacional, E deve aumen- 
tar de forma drástica o suficiente ao longo de DD para 
fazer a demanda de exportação aumentar mais rápido 
do que a demanda de importação. Em outras palavras, 
a demanda estrangeira líquida — a conta-corrente — 
deve subir suficientemente ao longo de DD conforme 
a produção sobe para pegar a folga deixada pela pou- 
pança nacional. Portanto, para a direita do ponto 1, 
DD está acima da curva XX, onde CA > X. Raciocínio 
similar mostra que à esquerda do ponto 1, DD situa-se 
abaixo da curva XX (onde CA < X). 

Os efeitos de conta-corrente das políticas macroeco- 
nômicas agora podem ser examinados. Como mostrado 
anteriormente, um aumento na oferta de moeda, por 
exemplo, desloca a economia para uma posição como o 
ponto 2, expandindo a produção e depreciando a moeda. 
Uma vez que o ponto 2 situa-se acima de XX, a conta- 
-corrente melhorou como resultado da ação política. 4 
expansão monetária faz o saldo da conta-corrente aumen- 
tar no curto prazo. 

Considere a seguir uma expansão fiscal temporária. 
Essa ação muda DD para a direita e move a economia 
para o ponto 3 na figura. Como a moeda sofre valori- 
zação e a renda aumenta, existe uma deterioração na 
conta-corrente. Uma expansão fiscal permanente tem 
o efeito adicional de mudar 44 para a esquerda, pro- 
duzindo um equilíbrio no ponto 4. Como o ponto 3, o 
ponto 4 está abaixo de XY, então, novamente, a conta- 
-corrente fica em pior situação, ainda mais do que no 
caso temporário. 4 política fiscal expansionista reduz o 
saldo da conta-corrente. 
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Ajuste do fluxo de comércio 
gradual e conta-corrente 
dinâmica 

Uma importante suposição subjacente ao modelo 
DD-AA é que, com todo o resto igual, uma deprecia- 
ção real da moeda nacional imediatamente melhora a 
conta-corrente, enquanto uma valorização real faz com 
que a conta-corrente piore instantaneamente. Na rea- 
lidade, entretanto, o comportamento que está na base 
dos fluxos de comércio pode ser muito mais complexo 
do que sugerimos até agora, envolvendo elementos dinã- 
micos, tanto do lado da oferta quanto da demanda, que 
levam a conta-corrente a ajustar-se somente aos pou- 
cos às mudanças na taxa de câmbio. Nesta seção, dis- 
cutiremos alguns dos fatores dinâmicos que parecem 
importantes para explicar os padrões reais do ajuste da 
conta-corrente e que indicam como sua presença pode 
modificar as previsões de nosso modelo. 


A curva ) 


Algumas vezes observa-se que a conta-corrente de um 
país piora imediatamente após uma depreciação real da 
moeda e começa a melhorar só alguns meses depois, 
de forma contrária à suposição que fizemos ao obter a 
curva DD. Se a conta-corrente inicialmente piora após 
uma depreciação, sua trajetória temporal, mostrada na 


IGIWERES Acurva) 


Figura 17.18, tem um segmento inicial que lembra um J 
e, portanto, é chamada de curva J. 

A conta-corrente, medida em produção nacional, 
pode deteriorar drasticamente logo após uma depre- 
ciação real da moeda (a mudança do ponto 1 para o 
ponto 2 na figura), porque mais pedidos de importação 
e exportação são feitos com vários meses de antecedên- 
cia. Nos primeiros meses após a depreciação, os volumes 
de exportação e importação, por consequência, podem 
refletir decisões de compra que foram feitas com base na 
antiga taxa de câmbio real: o efeito primário da depre- 
ciação é aumentar o valor do nível pré-contratado das 
importações em termos de produtos nacionais. Como 
as exportações medidas em produção nacional não 
mudam, embora as importações medidas em produção 
nacional aumentem, existe uma queda inicial na conta- 
-corrente, como mostrado. 

Mesmo após os contratos antigos de exportação 
e importação terem sido cumpridos, ainda leva tempo 
para novos envios ajustarem-se por completo à mudança 
do preço relativo. Do lado da produção, os produtores 
de exportações podem ter de instalar fábricas e equipa- 
mentos adicionais e contratar novos trabalhadores. Na 
medida em que as importações consistem de materiais 
intermediários utilizados na produção nacional, o ajuste 
de importação também ocorrerá gradualmente enquanto 
os importadores mudam para novas técnicas de produ- 
ção que economizam as entradas intermediárias. Existem 





Conta-corrente (em unidades 
de produção nacional) 


A curva ) descreve a defasagem de tempo com 
a qual a depreciação real da moeda melhora a 
conta-corrente. 
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defasagens também no lado do consumo. Para expan- 
dir significativamente o consumo estrangeiro de expor- 
tações nacionais, por exemplo, pode parecer necessário 
construir novos pontos de varejo no exterior, um pro- 
cesso que consome muito tempo. 

O resultado dessas defasagens em ajuste é a melhora 
gradual da conta-corrente mostrada na Figura 17.18, 
conforme se move do ponto 2 para o ponto 3 e além. 
Como consequência, o aumento na conta-corrente dimi- 
nui gradualmente conforme o ajuste para a depreciação 
real é completada. 

A evidência empírica indica para os países mais 
industriais uma curva J que dura mais do que seis meses, 
mas menos do que um ano. Portanto, o ponto 3 na 
figura é normalmente alcançado dentro de um ano da 
depreciação real, e a conta-corrente continua a melhorar 
depois disso. É 

A existência de um efeito significativo da curva J 
força-nos a modificar algumas de nossas conclusões 
anteriores, ao menos para o curto prazo de um ano ou 
menos. À expansão monetária, por exemplo, pode des- 
valorizar a produção inicialmente depreciando a moeda 
nacional. Nesse caso, pode levar algum tempo antes de 
um aumento na oferta de moeda resultar em uma conta- 
-corrente melhorada e, portanto, em uma demanda 
agregada maior. 

Se a política monetária expansionista realmente 
desvaloriza a produção no curto prazo, a taxa de juros 
nacional precisará cair mais do que normalmente pre- 
cisaria para equilibrar o mercado monetário nacional. 
Correspondentemente, a taxa de câmbio ultrapassará 
de forma mais acentuada para criar a maior valorização 
esperada da moeda nacional exigida pelo equilíbrio do 
mercado cambial estrangeiro. Ao introduzir uma fonte 
adicional de superação, os efeitos da curva J amplificam 
a volatilidade das taxas de câmbio. 


Passagem de taxa de câmbio e inflação 


Ao discutir como a conta-corrente é determinada no 
modelo DD-AA, assumimos que as mudanças na taxa de 
câmbio nominal causam mudanças proporcionais nas 
taxas de câmbio reais no curto prazo. Como o modelo 
DD-AA presume que os preços de produção nominais 
Pe P* não podem saltar de repente, os movimentos na 
taxa de câmbio real, q = EP*/P, correspondem perfeita- 
mente no curto prazo a movimentos na taxa nominal, 
E. Na realidade, entretanto, mesmo a correspondência 
de curto prazo entre os movimentos da taxa de câm- 
bio nominal e real, embora bem próximos, é menos do 
que perfeita. Para compreender por completo como os 





13 Veja a discussão da Tabela 17A2.1 no Apêndice 2 deste capítulo. 
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movimentos da taxa de câmbio nominal afetam a conta- 
-corrente no curto prazo, precisamos examinar mais de 
perto a ligação entre a taxa de câmbio nominal e os pre- 
ços das exportações e importações. 

O preço da moeda nacional de produção estrangeira 
é o produto da taxa de câmbio pelo preço da moeda 
estrangeira, ou EP*. Assumimos até agora que quando 
E aumenta, por exemplo, P* permanece fixo de forma 
que o preço da moeda nacional em mercadorias impor- 
tadas do exterior aumenta em proporção. A porcenta- 
gem pela qual os preços aumentam quando a moeda 
nacional sofre depreciação de 1% é conhecida como 
grau de pass-through da taxa de câmbio para preços de 
importação. Na versão do modelo DD-AA4 que estu- 
damos há pouco, o grau de pass-through é 1; qualquer 
mudança da taxa de câmbio é completamente passada 
para os preços de importação. 

Contudo, contrária a essa suposição, a taxa de câm- 
bio pass-through pode ser incompleta. Uma razão possi- 
vel para tal é a segmentação do mercado internacional, 
que permite a empresas de concorrência imperfeita preci- 
ficar mercado ao cobrar diferentes preços para o mesmo 
produto em diferentes países (lembre-se do Capítulo 
16). Por exemplo, uma grande empresa estrangeira que 
fornece automóveis para os Estados Unidos pode ficar 
tão preocupada com a perda de uma parcela do mer- 
cado que não aumenta imediatamente seus preços nos 
Estados Unidos em 10% quando o dólar sofre deprecia- 
ção de 10%, apesar do fato de que a receita das vendas 
norte-americanas, medidas em sua própria moeda, cairá. 
Similarmente, a empresa pode hesitar em diminuir seus 
preços nos Estados Unidos em 10% após uma valoriza- 
ção do dólar desse tamanho, porque pode assim ganhar 
maiores lucros sem investir recursos imediatamente ao 
expandir seus envios para os Estados Unidos. Em qual- 
quer um dos casos, a empresa pode esperar para ver se os 
movimentos da moeda refletem uma tendência definitiva 
antes de assumir compromissos de preço e produção que 
podem ser dispendiosos de desfazer. Na prática, muitos 
preços de importações norte-americanas tendem a subir 
somente pela metade de uma típica depreciação do dólar 
durante o ano seguinte. 

Portanto, vemos que embora a mudança permanente 
da taxa de câmbio nominal possa ser completamente 
refletida nos preços da importação no longo prazo, o 
grau de pass-through pode ser bem menor do que 1 no 
curto prazo. No entanto, o pass-through incompleto 
terá efeitos complicados no timing de ajuste da conta- 
-corrente. Por um lado, o efeito da curva J no curto prazo 
de uma mudança de moeda nominal será amortecido por 
uma capacidade de resposta baixa dos preços de impor- 
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tação para a taxa de câmbio. E de outro, o pass-through 
incompleto implica que os movimentos da moeda têm 
efeitos menos do que proporcionais nos preços relativos 
que determinam os volumes do comércio. A incapaci- 
dade dos preços relativos em ajustarem-se rapidamente, 
por sua vez, virá acompanhada por um lento ajuste nos 
volumes do comércio. Note também como a ligação 
entre as taxas de câmbio nominal e real pode ser ainda 
mais enfraquecida pelas respostas do preço nacional. 
Em economias altamente inflacionárias, por exemplo, 
é dificil alterar a taxa de câmbio, EP*/P, apenas alte- 
rando a taxa nominal E, porque o aumento resultante 
na demanda agregada provoca rapidamente a inflação 
nacional, que por sua vez aumenta P. À medida que os 
preços de exportação de um país aumentam quando sua 
moeda sofre depreciação, qualquer efeito favorável em 
sua própria posição competitiva nos mercados mundiais 
será dissipado. Tais aumentos de preço, entretanto, como 
o pass-through parcial, podem enfraquecer a curva J. 


A conta-corrente, a riqueza e a dinâmica da 
taxa de câmbio 


Nosso modelo teórico mostrou que uma expansão 
fiscal permanente causaria tanto uma valorização da 
moeda quanto um déficit em conta-corrente. Embora 
nossa discussão anterior neste capítulo tenha focado 
no papel dos movimentos do nível de preço em trazer a 
economia de sua posição imediata, após uma mudança 
política permanente, para sua posição de longo prazo, a 
definição da conta-corrente deveria alertá-lo para outra 
dinâmica subjacente: a riqueza externa líquida de uma 
economia com um déficit diminui ao longo do tempo. 

Embora não tenhamos explicitamente incorporado 
efeitos de riqueza em nosso modelo, esperaríamos que 
o consumo das pessoas diminuísse enquanto suas rique- 
zas diminuem. Como o país com um déficit em conta- 
-corrente transfere riqueza para estrangeiros, o consumo 
nacional cai ao longo do tempo e o consumo estrangeiro 
aumenta. Quais são os efeitos da taxa de câmbio dessa 
redistribuição internacional da demanda de consumo 
em favor dos estrangeiros? Estrangeiros têm uma pre- 
ferência relativa por consumir as mercadorias que eles 
produzem e, como resultado, a demanda mundial rela- 
tiva por mercadorias nacionais cairá e a moeda nacional 
tenderá a sofrer depreciação em termos reais. 

Essa perspectiva de maior longo prazo leva a um 
quadro complicado da evolução da taxa de câmbio real, 
que segue uma mudança permanente como a expansão 
fiscal. De início, a moeda nacional sofrerá valorização 


conforme o saldo da conta-corrente cai drasticamente. 
Mas então, ao longo do tempo, a moeda começará a 
sofrer depreciação conforme as expectativas dos parti- 
cipantes do mercado focam no efeito da conta-corrente 
em níveis de riqueza internacional relativos. ! 


A armadilha da liquidez 


Ao longo da duração da Grande Depressão da 
década de 1930, a taxa de juros nominal chegou a zero 
nos Estados Unidos e o país encontrou-se no que os eco- 
nomistas chamam de armadilha da liquidez. 

Lembre-se do Capítulo 15 que o dinheiro é o mais 
líquido dos ativos, único na facilidade com a qual pode ser 
trocado por mercadorias. Uma armadilha líquida é uma 
cilada, porque uma vez que a taxa de juros nominal de 
uma economia cai para zero, o banco central não pode 
reduzi-la mais que isso ao aumentar a oferta de moeda 
(isto é, ao aumentar a liquidez da economia). Por quê? 
Em taxas de juros nominais negativas, as pessoas vão 
achar o dinheiro estritamente preferível aos títulos, e 
estes, portanto, terão excesso de oferta. Embora uma taxa 
de juros zero possa agradar âqueles que tomam emprés- 
timo, pois podem fazê-lo de graça, isso preocupa os deci- 
sores políticos de macroeconomia, que estão presos em 
uma situação onde podem não mais conduzir a economia 
por meio de expansão monetária convencional. 

Os economistas pensavam que as armadilhas de 
liquidez eram uma coisa do passado, até que o Japão 
caiu em uma no fim da década de 1990. Apesar da drás- 
tica diminuição das taxas de juros pelo banco central do 
país, o Bank of Japan (BOJ), sua economia estagnou e 
sofreu deflação (um nível de preço em queda) desde, pelo 
menos, o meio da década de 1990. Em 1999, as taxas 
de juros de curto prazo do país tinham efetivamente 
chegado a zero. Em setembro de 2004, por exemplo, o 
Bank of Japan relatou que a taxa de juros overnight (a 
mais imediatamente afetada pela política monetária) era 
somente 0,001% ao ano. 

Vendo sinais de recuperação, o BOJ aumentou as 
taxas de juros com início em 2006, mas retrocedeu de 
volta para zero conforme a crise financeira global ganhou 
força no fim de 2008 (veja o Capítulo 19). Essa crise 
também atingiu os Estados Unidos fortemente e, como 
a Figura 14.2 sugere, as taxas de juros então despenca- 
ram em direção a zero tanto nos Estados Unidos quanto 
no Japão. Simultaneamente, outros bancos centrais pelo 
mundo cortaram suas próprias taxas de modo drástico. A 
armadilha da liquidez tinha se tornado global. 


14 Um modelo influente das taxas de câmbio e da conta-corrente é apresentado por Rudiger Dornbusch e Stanley Fischer. “Exchange Rates and 
the Current Account”. American Economic Review, v. 70, p. 960-971, dez. 1980. 
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O dilema que um banco central enfrenta quando a 
economia está em uma desaceleração da armadilha de 
liquidez pode ser visto ao considerar a condição de pari- 
dade de juros quando a taxa de juros nacional R = 0, 


R=0=R*+(E— EJE. 


Assuma por enquanto que a taxa de câmbio futura, 
Eº, é fixa. Suponha que o banco central aumente a 
oferta de moeda nacional de forma que deprecie a 
moeda temporariamente (isto é, para aumentar E hoje, 
mas retornar a taxa de câmbio para o nível Eº mais 
tarde). A condição de paridade de juros mostra que E 
não pode aumentar uma vez que R = 0, porque a taxa 
de juros se tornaria negativa. Em vez disso, apesar do 
aumento na oferta de moeda, a taxa de câmbio perma- 
nece firme no nível 


E= EMI - R*). 


A moeda não pode depreciar mais do que isso. 

Como isso é possível? Nosso argumento usual de 
que um aumento temporário na oferta de moeda reduz 
a taxa de juros (e deprecia a moeda) apoia-se na supo- 
sição de que as pessoas adicionarão dinheiro às suas 
carteiras somente se os títulos tornarem-se menos atrati- 
vos de serem mantidos. Entretanto, a uma taxa de juros 
de R=0, as pessoas são indiferentes sobre trocas entre 
títulos e moeda — os dois rendem uma taxa de retorno 
nominal igual a zero. Um mercado aberto de compra 
de títulos por moeda, digamos, não altera os mercados: 
as pessoas ficarão felizes em aceitar dinheiro adicional 


A armadilha da liquidez de produção baixa 


Edi 


em troca de seus títulos com nenhuma mudança na 
taxa de juros de zero e, portanto, nenhuma mudança 
na taxa de câmbio. Em contraste ao caso que exami- 
namos anteriormente neste capítulo, um aumento na 
oferta de moeda não terá efeito na economia! Um banco 
central que reduz progressivamente a oferta de moeda 
vendendo títulos eventualmente será bem-sucedido em 
elevar a taxa de juros — a economia não pode funcionar 
sem um pouco de moeda — mas essa possibilidade não 
é útil quando a economia está em uma crise e uma queda 
nas taxas de juros é o remédio de que ela precisa. 

A Figura 17.19 mostra como o digrama DD-AA 
pode ser modificado para retratar a região de posições 
de equilíbrio potencial envolvendo a armadilha da liqui- 
dez. A relação DD é a mesma, mas a relação 44 agora 
tem um segmento plano em níveis de produção tão 
baixo que o mercado monetário acha seu equilíbrio a 
uma taxa de juros R igual a zero. O segmento plano de 
AA mostra que a moeda não pode sofrer depreciação 
além do nível E/(1 — R*).No ponto de equilíbrio 1 no 
diagrama, a produção é presa em um nível Y!, que fica 
abaixo do nível de pleno emprego Y. 

Vamos considerar a seguir como uma expansão de 
mercado aberto de oferta de moeda funciona nesse estra- 
nho mundo de juros zero. Embora não mostremos isso na 
Figura 17.19, essa ação deslocaria AA para a direita: a uma 
taxa de câmbio inalterada, a maior produção Y aumenta a 
demanda de moeda, deixando as pessoas satisfeitas para 
manter o dinheiro adicional a uma taxa de juros inal- 
terada R = 0. O trecho horizontal de 44 torna-se mais 
longo como resultado. Com mais moeda em circulação, 





Taxa de 
câmbio, E 


DD 








vi yf 


AA 


No ponto 1, a produção está abaixo de seu nível 
de pleno emprego. Contudo, como as expectativas 
da taxa de câmbio Eº são fixas, uma expansão 
monetária meramente mudará AA para a direita, 
deixando o ponto de equilíbrio inicial o mesmo. 

O trecho horizontal de AA dá origem à armadilha 
da liquidez. 


Produção, Y 
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a produção real e a demanda de moeda podem aumentar 
mais do que antes, sem levar a taxa de juros nominal para 
um nível positivo. (Eventualmente, conforme Y aumenta 
cada vez mais, a demanda de moeda aumentada resulta 
em taxas de juros R progressivamente maiores e, portanto, 
em valorização progressiva da moeda ao longo do seg- 
mento de inclinação para baixo de 44.) O resultado sur- 
preendente é que o equilíbrio simplesmente permanece no 
ponto 1. Portanto, a expansão monetária não tem efeito 
na produção ou na taxa de câmbio. Esse é o sentido no 
qual a economia é “presa”. 

Nossa suposição anterior de que a taxa de câmbio 
futura é fixa será um ingrediente chave nessa história da 
armadilha de liquidez. Suponha que o banco central possa 
prometer com credibilidade aumentar a oferta de moeda 
permanentemente, de forma que E” aumente ao mesmo 
tempo em que a oferta de moeda atual. Nesse casso, a rela- 
ção AA mudará tanto para cima quanto para a direita, a 
produção vai, portanto, expandir e a moeda sofrerá depre- 
ciação. No entanto, os observadores da experiência japo- 
nesa argumentaram que os funcionários do BOJ estavam 
tão temerosos com depreciação e inflação (assim como 
estavam vários presidentes de bancos durante o começo 
da década de 1930) que os mercados não acreditaram que 
eles estivessem dispostos a depreciar a moeda permanen- 


temente. Em vez disso, os mercados suspeitaram de uma 
intenção de restaurar uma taxa de câmbio valorizada 
mais tarde e trataram qualquer expansão monetária como 
sendo temporária. Somente na primeira metade de 2013 o 
governo japonês anunciou enfim uma intenção credível de 
expandir a oferta de moeda o suficiente e manter as taxas 
de juros em zero tempo o suficiente para atingir uma taxa 
anual de inflação de 2%. Nesse ponto, o iene sofreu depre- 
ciação drástica, como descrito no começo do Capítulo 14.15 
Com os Estados Unidos e o Japão mantendo taxas de 
juros de zero em 2013, alguns economistas recearam que 
a Reserva Federal fosse incapaz de parar uma deflação 
norte-americana similar à do Japão. A Reserva Federal e 
outros bancos centrais responderam adotando o que veio 
a ser chamado de políticas monetárias não convencionais, 
nas quais o banco central compra categorias específicas 
de ativos com moeda recém-emitida, aumentando a oferta 
de moeda nesse processo. Uma política dessas envolve a 
compra de títulos governamentais de longo prazo de 
forma a reduzir as taxas de juros de longo prazo. Essas 
taxas desempenham um grande papel em determinar os 
juros cobrados por empréstimos nacionais e, quando elas 
caem, a demanda habitacional, portanto, aumenta. Outra 
política não convencional possível, que discutiremos no 
próximo capítulo, é a compra de moeda estrangeira. 





QUAL É O TAMANHO DO MULTIPLICADOR DE GASTOS DO GOVERNO? 


Muitos estudantes encontram o multiplicador de 
gastos do governo durante sua exposição inicial à 
macroeconomia. O multiplicador mede o tamanho do 
aumento na produção causado por um aumento nos 
gastos do governo, ou em símbolos AY/AG. 

Embora ao primeiro olhar possa parecer que o 
multiplicador é grande, os estudantes rapidamente 
aprendem sobre os fatores que podem reduzir seu 
tamanho. Se um aumento nos gastos do governo tam- 
bém leva a um aumento na taxa de juros e isso, por 
sua vez, desencoraja os gastos em consumo e investi- 
mento, então o multiplicador é menor: uma parte do 
impacto expansionista potencial da política fiscal é 
“expulsa” pelo aumento na taxa de juros. 

Na economia aberta, o multiplicador é menor 
ainda. Alguns gastos particulares vazam pela econo- 
mia por meio de importações e, se a taxa de câmbio 
sofre valorização, então, como já vimos neste capí- 
tulo, a redução resultante em exportações líquidas é 
um canal adicional para a expulsão. 





Por fim, sob as condições de flexibilidade de preço 
e o pleno emprego, o multiplicador é essencialmente 
zero: se o governo deseja consumir mais e os recursos 
já estão plenamente empregados na produção, então 
o setor privado deve participar com a produção que 
o governo quer. Não existe uma forma de conseguir 
muito mais do que os estoques existentes plenamente 
empregados dos fatores produtivos, então AY/AG = 0. 

A incerteza sobre o tamanho do multiplicador 
gerou preocupações fora dos locais acadêmicos uma 
vez que o mundo entrou recessão em 2008 como 
resultado de uma crise financeira global que discu- 
tiremos nos próximos capítulos (começando com o 
Capítulo 19). Os Estados Unidos, a China e outros paí- 
ses montaram grandes programas de expansão fiscal, 
incluindo aumento nas despesas do governo, para sus- 
tentar suas economias atingidas. Esses recursos foram 
desperdiçados ou foram úteis para reduzir a gravidade 
da crise? Seria mais fácil ou mais doloroso reduzir os 
gastos do governo mais para frente a fim de reverter 





15 Uma política similar foi defendida por Paul R. Krugman. “It's Baaack: Japan's Slump and the Return of the Liquidity Trap”. Brookings Papers 


on Economic Activity, v. 2, p. 137-205, 1998. 
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os déficits que a recessão causou? A resposta depende 
do tamanho do multiplicador de gastos do governo. 

Os economistas têm estudado a questão do tama- 
nho do multiplicador por anos, mas a gravidade da 
recessão 2008-2009 inspirou uma nova safra de estudos 
teóricos e empíricos. Vimos anteriormente que em uma 
economia aberta os gastos permanentes de governo 
não têm impacto na produção — o multiplicador é 
zero —, mas gastos de governo temporários podem 
aumentar a produção (lembre-se da Figura 17.16). É 
mais provável que a expansão fiscal anticíclica seja 
temporária (porque a recessão é temporária), e por isso 
esse também é o caso focado pelas pesquisas recentes. 

Em um levantamento extenso, Robert E. Hall, da 
universidade de Stanford, sugere que a maioria dos 
estudos encontrou um multiplicador entre 0,5 e 1,0 
(veja o trabalho dele nas Leituras adicionais). Isto é, 
quando o governo aumenta o consumo em US$ 1, o 
aumento resultante na produção será no máximo 
US$ 1 — menor do que os grandes multiplicadores 
dos mais simples modelos de economia fechada, mas 
ainda assim um efeito provável de ter um impacto 
substancial positivo no emprego. 

Vimos anteriormente, entretanto, que em 2009, 
muitas economias industriais diminuíram suas taxas 
de juros drasticamente, algumas vezes entrando em 
armadilhas de liquidez com taxas de juros zero. Hall 
explicou que essa situação é excepcional, porque a 
“expulsão” comum não ocorre, e ele pensou que para 
economias em armadilhas de liquidez o multiplicador 
poderia ser tão alto quanto 1,7. Lawrence Christiano, 
Martin Eichenbaum e Sergio Rebelo da Universidade 
de Northwestern, sugeriram um número muito maior 
com base em seu modelo teórico: embora abaixo de 1 
seja normal, o multiplicador pode ser tão alto quanto 
3,7 em uma armadilha de liquidez! Alan Auerbach e 
Yuriy Gorodnichenko da universidade da Califórnia, 
Berkeley, analisaram dados dos países membros (em 
sua maioria os ricos) da Organização para a Coopera- 


ção e Desenvolvimento Econômico e descobriram que 
para economias em recessão (embora não necessaria- 
mente em armadilha de liquidez), o multiplicador é 
em torno de 2.16 

Nosso modelo da armadilha de liquidez permite- 
-nos ver facilmente que o multiplicador é maior 
quando a taxa de juros é mantida em zero, e isso tam- 
bém rende uma previsão adicional para o caso da eco- 
nomia aberta. Não só não existe expulsão por meio da 
taxa de juros, como também não existe expulsão por 
meio da taxa de câmbio. 

A Figura 17.16 mostra o efeito de produção de um 
aumento temporário em G sob condições normais (taxa 
de juros positiva). Compare isso com o efeito em Y de 
um aumento de gastos similar na Figura 17.19 (assu- 
mindo que R permanece em zero). Como (por suposi- 
ção) a taxa de câmbio esperada Eº não muda quando o 
aumento em G é temporário, DD apenas desliza para a 
direita ao longo da porção horizontal de AA, que em si 
não muda. Nem a taxa de juros nem a taxa de câmbio 
futura esperada mudam na Figura 17.19, então a pari- 
dade de juros implica que a taxa de câmbio atual não 
pode mudar também. Em contraste, na Figura 17.16, 0 
aumento na produção faz subir a demanda por moeda, 
levando R para cima e valorizando a moeda. Como a 
valorização da moeda reduz as exportações líquidas, 
limitando, dessa forma, o efeito positivo líquido na pro- 
dução, o multiplicador é menor na Figura 17.16 do que 
na Figura 17.19. Na verdade, na Figura 17.19 o multi- 
plicador é o mesmo sob a taxa de câmbio fixa, um caso 
que examinaremos no próximo capítulo. 

Uma região em que o tamanho do multiplicador 
tornou-se tópico de debate controverso foi na Europa, 
onde os países simultaneamente cortaram os gastos 
do governo drasticamente após 2009 para reduzir os 
déficits e débitos públicos. Nossa discussão do mul- 
tiplicador pode levá-lo a crer que os efeitos foram 
altamente contracionistas. Isso é exatamente o que 
aconteceu, como veremos no Capítulo 21. 


16 Veja: Christiano, Eichenbaum e Rebelo. “When Is the Government Spending Multiplier Large?”. Journal of' Political Economy, v. 119, 


p. 78-121, fev. 2011; e Auerbach and Gorodnichenko. “Fiscal Multipliers in Recession and Expansion”. In: Alberto Alesina e Francesco 
Giavazzi (Eds.). Fiscal Policy after the Financial Crisis. Chicago: University of Chicago Press, 2013, p. 63-102. 





RESUMO 





1. 


A demanda agregada para a produção de uma economia 
aberta consiste de quatro componentes correspondentes 
aos quatro componentes do PNB: consumo, demanda, in- 
vestimento, demanda do governo e a conta-corrente (de- 
manda de exportação líquida). Um importante determinan- 
te da conta-corrente é a taxa de câmbio real, a relação do 


EF, 





nível de preço estrangeiro (medido em moeda nacional) 
para o nível de preço nacional. 


A produção é determinada no curto prazo pela igualdade da 
demanda agregada e da oferta agregada. Quando a deman- 
da agregada é maior do que a produção, as empresas au- 
mentam a produção para evitar diminuição não intencional 
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do estoque. Quando ela é menor do que a produção, as 
empresas diminuem a produção para evitar acúmulo não 
intencional do estoque. 


O equilíbrio de curto prazo ocorre a uma taxa de câmbio 
e nível de produção nos quais — dados o nível de preço, a 
taxa de câmbio futura e as condições econômicas estrangei- 
ras — a demanda agregada iguala-se à oferta agregada e os 
mercados de ativos estão em equilíbrio. Em um diagrama 
com a taxa de câmbio e a produção real em seus eixos, o 
equilíbrio de curto prazo pode ser visto como a interseção 
de uma relação DD inclinada para cima, ao longo da qual o 
mercado de produção equilibra-se, e uma relação AA inclina- 
da para baixo, na qual os mercados de ativos equilibram-se. 


Um aumento temporário na oferta de moeda, que não altera 
a taxa de câmbio nominal esperada de longo prazo, causa 
uma depreciação da moeda e um aumento na produção. 
Uma expansão fiscal temporária também resulta em um au- 
mento na produção, mas causa uma valorização da moeda. A 
política monetária e a política fiscal podem ser utilizadas pelo 
governo para compensar os efeitos de alterações na produ- 
ção e no emprego. Entretanto, a expansão monetária tem- 
porária não tem poder de aumentar a produção ou mover a 
taxa de câmbio quando a economia está em uma armadilha 
de liquidez de juros zero. 


Uma alteração permanente na oferta de moeda, que de fato 
altera a taxa de câmbio nominal esperada de longo prazo, 
causa movimentos mais nítidos na taxa de câmbio e, portan- 
to, tem efeitos mais fortes de curto prazo na produção do que 
as alterações transitórias. Se a economia está em seu pleno 
emprego, um aumento permanente na oferta de moeda leva 
a um nível de preço crescente, que no fim das contas reverte 


TERMOS-CHAVE 


o efeito da depreciação inicial da taxa de câmbio nominal so- 
bre a taxa de câmbio real. No longo prazo, a produção retorna 
ao seu nível inicial e todos os valores de moeda aumentam 
em proporção ao aumento na oferta de moeda. 


Como a expansão fiscal permanente muda a taxa de câmbio 
esperada de longo prazo, isso causa uma valorização mais 
acentuada da moeda do que uma expansão temporária 
igual. Se a economia começa no equilíbrio de longo prazo, a 
valorização adicional torna as mercadorias e serviços nacio- 
nais tão caros que a “expulsão” resultante da demanda de 
exportação líquida anula o efeito da política na produção e 
no emprego. Nesse caso, uma expansão fiscal permanente 
não tem efeito expansionista nenhum. O multiplicador de 
gastos do governo é zero para expansão fiscal permanente, 
diferente da expansão fiscal temporária. 


Um grande problema prático é assegurar que a capacidade do 
governo em estimular e economia não o tente a ajustar a po- 
lítica para metas políticas de curto prazo, criando dessa forma 
um viés de inflação. Outros problemas incluem a dificuldade 
de identificar as fontes ou durações das mudanças econômi- 
cas e defasagens de tempo na implementação das políticas. 


Se as exportações e importações ajustam-se para mudan- 
ças de taxa de câmbio real, a conta-corrente pode seguir 
um padrão de curva J após uma valorização real da moeda, 
primeiro ficando em pior situação e então melhorando. Se 
tal curva ) existe, a depreciação da moeda pode ter um efei- 
to contracionista inicial na produção, e a superação da taxa 
de câmbio será amplificada. Pass-through limitado da taxa de 
câmbio, junto com aumentos do preço nacional, podem re- 
duzir o efeito de uma mudança de taxa de câmbio nominal 
na taxa de câmbio real. 
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PROBLEMAS 

1. Como a relação DD muda se existe um declínio na demanda 
de investimento? 

2. Suponha que o governo impõe uma tarifa aduaneira em to- 
das as importações. Utilize o modelo DD-AA para analisar os 
efeitos que essa medida teria na economia. Analise tanto 
tarifas temporárias quanto permanentes. 

3. Imagine que o Congresso passe uma emenda constitucional 


exigindo que o governo norte-americano mantenha um orça- 
mento balanceado o tempo todo. Portanto, se o governo de- 
seja mudar seus gastos, ele deve sempre mudar os impostos 


na mesma quantia, isto é, AG = AT. A emenda constitucional 
implica que o governo não pode mais utilizar a política fiscal 
para afetar o emprego e a produção? (Dica: analise um au- 
mento de “orçamento balanceado” nos gastos do governo, um 
que seja acompanhado por um aumento de impostos igual.) 


Suponha que exista uma queda permanente na demanda 
agregada privada para a produção do país (uma mudança 
para baixo da linha inteira de demanda agregada). Qual é o 
efeito na produção? Qual reposta política de governo você 
recomendaria? 


10. 


11. 


12. 


13. 


14, 


Capítulo 17 


Por que um aumento temporário nos gastos do governo faz 
com que a conta-corrente caia a uma quantia menor do que 
um aumento permanente nos gastos do governo? 


Se um governo tem inicialmente um orçamento balancea- 
do, mas então corta impostos, ele está entrando em um 
déficit que deve, de alguma forma, financiar. Suponha que 
as pessoas pensem que o governo vai financiar seu déficit 
imprimindo a moeda extra de que precisa agora para cobrir 
seus gastos. Você ainda esperaria que o corte de impostos 
causasse uma valorização da moeda? 


Você observa que a moeda de um país sofre depreciação en- 
quanto sua conta-corrente fica em pior situação. Quais dados 
você poderia olhar para decidir se está presenciando um efei- 
to de curva )? Qual outra mudança macroeconômica poderia 
trazer uma depreciação da moeda junto com uma deteriora- 
ção da conta-corrente mesmo se não existisse uma curva )? 


Um novo governo é eleito e anuncia que uma vez no poder 
aumentará a oferta de moeda. Utilize o modelo DD-AA para 
estudar a resposta da economia a esse anúncio. 


Como você desenharia o diagrama DD-AA quando a respos- 
ta da conta-corrente às mudanças de taxa de câmbio segue 
uma curva )? Utilize esse diagrama modificado para exami- 
nar os efeitos de alterações temporárias e permanentes nas 
políticas monetária e fiscal. 


Com o que a condição Marshall-Lerner se pareceria se o 
país cujas mudanças de taxa de câmbio real mudam não 
começasse com uma conta-corrente de zero? (A condição 
Marshall-Lerner é obtida no Apêndice 2 sob a suposição 
“padrão” de uma conta-corrente incialmente balanceada.) 


Nosso modelo aceita o nível de preço P como dado no cur- 
to prazo, mas na realidade a valorização da moeda causada 
por uma expansão fiscal permanente faz com que P caia um 
pouco ao diminuir alguns preços de importação. Se P cai 
levemente como resultado da expansão fiscal permanen- 
te, ainda é verdade que não existem efeitos de produção? 
(Como antes, assuma um equilíbrio de longo prazo inicial.) 


Suponha que a paridade de juros não seja exatamente mantida, 
mas que a verdadeira relação seja R = R* + (Eº — E)/E + p, onde 
p é um termo medindo o grau de risco diferencial de depósitos 
nacionais versus estrangeiros. Suponha que um aumento per- 
manente nos gastos nacionais do governo, criando o prospecto 
de déficits governamentais futuros, também aumente p, isto é, 
faz com que os depósitos em moeda nacional sejam mais arris- 
cados. Avalie os efeitos de produção da política nessa situação. 


Se uma economia não começa no pleno emprego, é verdade 
que uma mudança permanente na política fiscal não tem 
efeito atual na produção? 


Considere a seguinte versão linear do modelo DD-AA no tex- 
to: o consumo é dado por C= (1 - s)Ye o saldo da conta- 
-corrente é dado por CA = aE — myY. (Nos livros de estudo de 
macroeconomia, s algumas vezes é chamado de propensão 
marginal para poupar e m é chamado de propensão marginal 


15. 


16. 


17. 


18. 


19. 


20. 
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para importar.) Então a condição de equilíbrio nos merca- 
dos de mercadorias éY=C+I+G+C(A=(1-5)Y+I+G+ 
aE — myY. Escreveremos a condição do equilíbrio do merca- 
do monetário como Ms/P = bY — dR. Assumindo que o banco 
central pode manter tanto a taxa de juros, R, quanto a taxa 
de câmbio, E, constantes e que o investimento | também 
é constante, qual o efeito de um aumento nos gastos do 
governo G na produçãoY? (Esse número é frequentemente 
chamado de multiplicador de gastos do governo de economia 
aberta, mas como você pode ver, ele é relevante apenas em 
condições estritas.) Explique seu resultado intuitivamente. 


Veja se você consegue retraçar os passos do argumento de 
cinco passos na página 372 para mostrar que a expansão 
fiscal permanente não pode fazer a produção cair. 


A discussão do capítulo sobre “Viés de inflação e outros 
problemas de formulação de políticas” (página 369, pará- 
grafo 4) sugere que pode não existir de fato algo como uma 
expansão fiscal permanente. O que você acha? Como essas 
considerações afetariam a taxa de câmbio e os efeitos de 
produção da política fiscal? Você vê quaisquer paralelos 
com a discussão deste capítulo sobre o impacto de mais 
longo prazo dos desequilíbrios da conta-corrente? 


Se você comparar economias de baixa inflação com economias 
nas quais a inflação é alta e muito volátil, o quanto esperaria 
que a taxa de câmbio pass-through diferisse, e por quê? 


Durante a votação do projeto de lei de estímulo fiscal norte- 
-americano em fevereiro de 2009, muitos membros do Con- 
gresso demandaram, cláusulas “compre norte-americano”, 
que teriam impedido o governo de gastar dinheiro em mer- 
cadorias importadas. De acordo com a análise deste capítu- 
lo, os gastos do governo norte-americano reprimidos pelas 
restrições do “compre norte-americano” teriam tido mais 
efeito na produção norte-americana do que os gastos sem 
restrições do governo? Por que sim ou por que não? 


Retorne ao Problema 14 e repare que, para completar o modelo 
ali descrito, devemos adicionar a condição de paridade de 
juros. Observe também que se Y'é o nível de produção 
de pleno emprego, então a taxa de câmbio de longo prazo 
esperada, E*, satisfaz a equação: Y'= (aEº + | + G)/(s + m). (Es- 
tamos novamente aceitando o investimento | como dado.) 
Utilizando essas equações, demonstre algebricamente que 
se a economia começa no pleno emprego com R = R*, um 
aumento em G não tem nenhum efeito na produção. Qual 
é o efeito na taxa de câmbio? Como a mudança da taxa de 
câmbio depende de a e por quê? 


Podemos expressar uma aproximação linear para a condição 
de paridade de juros (precisa para pequenas mudanças de 
taxa de câmbio) como: R = R* + (E: — E)/Eº. Adicionar isso ao 
modelo dos Problemas 14 e 19 resolve Y como uma função de 
G. Qual é o multiplicador de gastos do governo para mudanças 
temporárias em G (aquelas que não alteram Eº)? Como a sua 
resposta depende dos parâmetros a, b e d, e por quê? 
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Assumimos no capítulo que a demanda de consumo 
privado é uma função de renda disponível, C= C(Y9, 
com a propriedade de que quando Y“ aumenta, o con- 
sumo aumenta em uma quantia menor (de forma que a 
poupança, Yº — C(Y?), também aumenta). Este apêndice 
interpreta essa suposição no contexto de modelo inter- 
temporal do comportamento do consumo discutido no 
Apêndice do Capítulo 6. 

A discussão no Capítulo 6 assumia que o bem-estar 
dos consumidores depende da demanda de consumo 
presente D, e da demanda de consumo futura D,. Se a 
renda presente é O, e a renda futura é Q,, os consumi- 
dores podem utilizar empréstimo ou a poupança para 
alocar seu consumo durante o tempo de qualquer forma 
consistente com a restrição de orçamento intertemporal 


D+ DI +n)=0,+ 0/1 +91), 


onde 7 é a taxa real de juros. 

A Figura 17A1.1 lembra-o de como o consumo e 
a poupança foram determinados no Capítulo 6. Se as 
produções presente e futura estão inicialmente descritas 
pelo ponto classificado como 1 na figura, o desejo de um 
consumidor em escolher a curva de indiferença de maior 


IARA CRM Mudança na produção e na poupança 


e demanda de consumo 


RA 


utilidade consistente com suas restrições de orçamento 
leva o consumo ao ponto 1 também. 

Assumimos zero poupança no ponto 1 para mostrar 
de forma mais clara o efeito de um aumento na produ- 
ção atual, para a qual nos voltamos a seguir. Suponha 
que a produção presente aumente, enquanto a produção 
futura não, movendo a dotação de renda para o ponto 
2', que se situa horizontalmente à direita do ponto 1. 
Você pode ver que o consumidor desejará espalhar o 
aumento no consumo que lhe é permitido durante sua 
vida inteira. Ele pode fazer isso poupando uma parte 
do aumento da renda presente, 0º, — Q',, e movendo-se 
para cima junto com sua linha de orçamento a partir da 
dotação no ponto 2º para o ponto 2. 

Agora, se reinterpretarmos a notação de forma que 
a produção presente, Q,, corresponda à renda disponí- 
vel, Yº, e a demanda de consumo presente corresponda 
a C(Y%), veremos que embora o consumo certamente 
dependa de outros fatores além da renda disponível atual 
(notadamente, a renda futura e a taxa de juros real), seu 
comportamento implica um aumento na renda vitalícia, 
que é concentrado no presente e vai, de fato, levar a um 
aumento no consumo atual menor que o aumento na 





Consumo 
futuro 









Restrições de orçamento 
intertemporal 





Curvas de 
indiferença 





Consumo 
presente 


Um aumento de um período na produção 
aumenta a poupança. 
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renda atual. Já que as mudanças de produção que temos 
considerado neste capítulo são todas mudanças tempo- 
rárias que resultam da resistência de curto prazo dos 
preços em moeda nacional, o comportamento do con- 
sumo que presumimos no capítulo captura a caracteris- 
tica essencial do comportamente de consumo intertem- 
poral para que o modelo DD-AA funcione. 

Também podemos utilizar 17A1.1 para olhar para os 
efeitos do consumo de uma taxa de juros real, que men- 
cionamos na nota de rodapé 1. Se a economia está ini- 
cialmente no ponto 1, uma queda na taxa de juros real r 
faz a linha do orçamento rodar em sentido anti-horário 
sobre o ponto 1, causando um aumento no consumo 
presente. Contudo, se a economia vem poupando ini- 
cialmente uma quantia positiva, como no ponto 2, 


17 Por exemplo, veja: Abel, Bernanke e Croushore, op. cit., Capítulo 15. 


esse efeito seria ambíguo, um reflexo contrário puxa a 
renda e os efeitos de substituição, que introduzimos na 
primeira parte deste livro na teoria do comércio inter- 
nacional. Nesse segundo caso, o ponto de dotação é o 
ponto 2”, então uma queda na taxa de juros real causa 
uma rotação anti-horária na linha de orçamento sobre 
o ponto 2º. Como indicado em evidência empírica, o 
efeito positivo de uma menor taxa de juros real no con- 
sumo provavelmente é fraco. 

A utilização do quadro anterior para analisar os 
aspectos intertemporais da política fiscal nos levaria 
muito longe, embora esse seja um dos tópicos mais fasci- 
nantes da macroeconomia. Em vez disso, remetemos os 
leitores a qualquer bom texto de macroeconomia inter- 
mediário.!” 
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O capítulo supôs que a depreciação real da moeda 
de um país melhora sua conta-corrente. No entanto, 
como notamos, a validade dessa suposição depende da 
resposta dos volumes de exportação e importação para 
as mudanças da taxa de câmbio real. Neste apêndice, 
obtemos uma condição naquelas respostas para a supo- 
sição no texto ser válida. A condição, chamada de con- 
dição de Marshall-Lerner, afirma que, com todo o resto 
igual, uma depreciação real melhora a conta-corrente se 
os volumes de exportação e importação forem suficien- 
temente elásticos com respeito à taxa de câmbio real. 
(A condição recebeu o nome dos dois economistas que 
a descobriram, Alfred Marshall e Abba Lerner.) Após 
obter a condição Marshall-Lerner, olhamos para suas 
estimativas empíricas de elasticidades do comércio e 
analisamos suas implicações para as respostas reais da 
conta-corrente às mudanças da taxa de câmbio real. 

Para começar, escreva a conta-corrente, medida em 
unidades de produção nacional, como a diferença entre 
as exportações e importações de mercadorias e serviços 
similarmente medidos: 


CA(EP*/P, Yº) = EX(EP*/P) — IM(EP*/P, Y9. 


A demanda de exportação é escrita como função de 
EP*/P sozinha, porque a renda estrangeira está sendo 
mantida constante. 

Deixe q representar a taxa de câmbio real EP*/P e 
deixe EX* representar as importações medidas em ter- 
mos de produção estrangeira em vez de nacional. A 
notação EX* é utilizada porque as importações nacio- 
nais do exterior, medidas em termos de produção estran- 
geira, igualam o volume de exportações estrangeiras 
para o país. Se identificarmos q com o preço de produtos 
estrangeiros em termos de produtos nacionais, então IM 
e EX* são relacionados por 


IM=qX EX*, 


isto é, importações medidas em produção nacional = 
(unidades de produção nacional/unidade de produção 


empíricas de elasticidades do comércio 


estrangeira) x (importações medidas em unidas de pro- 
dução estrangeira).!º 
A conta-corrente portanto, pode ser expressa como 


CA(g, Yº) = EX(g) — q X EX*“(g, Y9. 


Agora deixe EX representar o efeito de um aumento 
em q (uma depreciação real) na demanda de exportação 
e deixe EX “representar o efeito de um aumento em q no 
volume de importação. Dessa forma, 


EX, = AEXIAg, EX = AEX*IAg. 


Como vimos no capítulo, EX, é positivo (uma depre- 
ciação real torna os produtos relativamente mais baratos 
e estimula as exportações), enquanto EX “é negativo (um 
barateamento relativo dos produtos nacionais reduz a 
demanda de importação nacional). Utilizando essas defi- 
nições, podemos agora perguntar como um aumento em 
q afeta a conta-corrente, com todo o resto igual. 

Se o sobrescrito 1 indica o valor inical de uma variá- 
vel enquanto o sobrescrito 2 indica seu valor após q ter 
mudado para Ag= q? — q!, então a mudança na conta- 
-corrente causada por uma mudança de taxa de câmbio 
real Ag é 


ACA=CA-CA=(EX-GPxEX)-(EX -q 
x EX*") 


= AEX — (q x AEX*) — (Ag X EX*. 


Dividindo por Ag dá a resposta da conta-corrente a 
uma mudança em q, 


ACAIAg= EX, - (q? x EX — EX*. 


Essa equação resume os dois efeitos de conta-corrente 
de uma depreciação real discutidos no texto, o efeito 
volume e o efeito valor. Os termos que envolvem EX, 
e EX * representam o efeito volume, o efeito de uma 
mudança em q no número de unidades de produção expor- 
tadas e importadas. Esses mesmos termos são sempre 


18 Como avisamos anteriormente no capítulo, a identificação da taxa de câmbio real com preços de produção relativos não é bem exata, já que, 
como definimos, a taxa de câmbio real é o preço relativo das cestas de despesas. Contudo, para propósitos mais práticos, a discrepância não é 
qualitativamente importante. Um problema mais sério com a nossa análise é que as produções nacionais consistem em parte de não comercia- 
lizáveis e a taxa de câmbio real cobre seus preços assim como aqueles dos comercializáveis. Para evitar a complexidade adicional que resultaria 
de um tratamento mais detalhado da composição das produções nacionais, assumimos ao obter a condição Marshall-Lerner que a taxa de 
câmbio real pode ser aproximadamente identificada como o preço relativo das importações em termos de exportações. 
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positivos porque EX, >0€ EX: < 0. O último termo, 
EX*!, representa o efeito valor e é precedido de um sinal 
de menos. Esse último termo nos diz que um aumento em 
q piora a conta-corrente à medida que aumenta o valor 
de produção nacional do volume inicial de importações. 

Estamos interessados em saber quando o lado direito 
da equação é positivo, de forma que uma depreciação 
real faz o saldo da conta-corrente aumentar. Para res- 
ponder a essa questão, primeiro definimos a elasticidade 
da demanda de exportação com respeito a q, 


n= (qUEX)EX, 


e a elasticidade da demanda de importação com relação 
ag, 
nº = (qUEX*DEXE 


(A definição de n* envolve um sinal de menos porque 
EX: < 0, e estamos definindo as elasticidades do comér- 
cio como números positivos.) Retornando a nossa equa- 
ção para ACA/Ag, multiplicamos seu lado direito por (q!/ 
EX!) para expressá-la em elasticidades dos termos de 
comércio. Então, se a conta-corrente está inicialmente a 
zero (isto é, EX! = q! x EX*!), esse último passo mostra 
que ACA/Ag é positivo quando 


n+(glg)n* — 1>0. 


Se é suposto que a mudança em q é pequena, de 
forma que q? = q!, a condição para um aumento em q 
melhorar a conta-corrente é 


qqr, 


Essa é a condição de Marshall-Lerner, que afirma 
que a conta-corrente é inicialmente zero, uma depre- 
ciação real na moeda causa um superávit em conta- 
-corrente se a soma das elasticidades do preço relativo 
das demandas de exportação e importação excede 1. 
(Se a conta-corrente não é inicialmente zero, a condi- 
ção torna-se mais complexa.) Ao aplicar a condição de 
Marshall-Lerner, lembre-se que sua derivação assume 
que a renda disponível é mantida constante quando q 
muda. 

Agora que temos a condição de Marshall-Lerner, 
podemos perguntar se as estimativas empíricas das 
equações do comércio implicam elasticidades de preço 
consistentes com a suposição deste capítulo, de que uma 
depreciação real da taxa de câmbio melhora a conta- 
-corrente. A Tabela 17A2.1 apresenta as estimativas de 
elasticidade do Fundo Monetário Internacional para 
o comércio em mercadorias manufaturadas. A tabela 
informa as elasticidades de preço para exportação e 
importação medidas sobre três horizontes temporais 
sucessivamente mais longos e, portanto, para a possibi- 
lidade de que as demandas de exportação e importação 
ajustem-se gradualmente às mudanças de preço relativo, 
como na discussão do efeito da curva J. As elasticida- 
des de impacto medem a resposta dos fluxos de comério 
para as mudanças de preço relativo nos primeiros seis 
meses após a mudança, as elasticidades de curto prazo 
aplicam-se a período de ajuste de um ano e as elastici- 
dades de longo prazo medem a resposta dos fluxos de 
comércio para as mudanças de preços sobre um período 
de ajuste hipotéticamente infinito. 


JAM NTVAM Elasticidades de preço estimadas para o comércio internacional em mercadorias manufaturadas 


















Áustria 


Canadá 


Estados Unidos 


Grã-Bretanha 











Itália 


Noruega 


Suíça 0,28 0,42 


0,73 


0,25 0,25 0,25 


Fonte: As estimativas são retiradas de: Jacques R. Artus and Malcolm D. Knight. Issues in the Assessment of the Exchange Rates of Industrial Countries. Occasional Paper 
29. Washington, D.C.: Fundo Monetário Internacional, jul. 1984, tabela 4. As estimativas não disponíveis são indicadas por traços. 


Capítulo 17 Produção e a taxa de câmbio no curto prazo ] 


Para a maioria dos países, as elasticidades de impacto 
são tão pequenas que a soma do impacto das elasticida- 
des de exportação e importação é menor que 1. Já que as 
elasticidades de impacto normalmente falham em satis- 
fazer à condição Marshall-Lerner, a estimativa apoia 
a existência de um efeito inical de curva J que faz com 
que a conta-corrente seja deteriorada imediatamente 
seguindo uma depreciação real. 
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Também é verdade, entretanto, que a maioria dos 
países representados na tabela satisfazem à condição 
Marshall-Lerner no curto prazo e que praticamente 
todos também o fazem no longo prazo. A evidência, 
portanto, é consistente com a suposição feita no capí- 
tulo: exceto sobre curtos períodos de tempo, é prová- 
vel que a depreciação real melhore a conta-corrente, 
enquanto é provável que uma valorização real a piore. 


CAPÍTULO 


18 





Taxas de câmbio fixas 
e intervenção cambial 


Em vários capítulos anteriores, desenvolvemos um modelo que nos ajuda a compreender 
como a taxa de câmbio e a renda nacional de um país são determinadas pela interação dos mer- 
cados de ativos e de produção. Usando esse modelo, vimos como as políticas fiscais e monetárias 
podem ser usadas para manter o pleno emprego e um nível de preços estável. 

Para simplificar a discussão, assumimos que a taxas de câmbio são completamente flexíveis, ou 
seja, que as autoridades monetárias nacionais não negociam no mercado cambial para influenciar 
as taxas de câmbio. No entanto, na realidade, o pressuposto da flexibilidade completa da taxa 
de câmbio nem sempre é exato. Como mencionado anteriormente, a economia mundial operou 
sob um sistema de taxas de câmbio de dólar fixas entre o final da Segunda Guerra Mundial e 
1973, com bancos centrais negociando de rotina moedas estrangeiras para manter suas taxas de 
câmbio nos níveis acordados internacionalmente. Os países industrializados agora operam sob 
um sistema híbrido de taxas de câmbio flutuantes administradas — um sistema em que os 
governos podem tentar moderar os movimentos da taxa de câmbio sem manter taxas de câmbio 
rigidamente fixas. Diversos países em desenvolvimento têm mantido alguma forma de fixação da 
taxa de câmbio pelo governo, por razões que discutiremos no Capítulo 22. 

Neste capítulo, estudaremos como os bancos centrais intervêm no mercado cambial para fixar 
taxas de câmbio e como as políticas macroeconômicas funcionam quando as taxas de câmbio são 
fixas. O capítulo vai nos ajudar a compreender o papel da intervenção do banco central no câmbio 
na determinação das taxas de câmbio sob um regime de flutuação administrada. 


OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 


Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 





= Entender como um banco central deve gerenciar a política monetária a fim de fixar o valor da sua 
moeda no mercado cambial. 

= Descrever e analisar a relação entre as reservas de divisas do banco central, suas compras e vendas 
no mercado cambial e a oferta de moeda. 

= Explicar como as políticas monetária, fiscal e esterilizada afetam a economia sob uma taxa de 
câmbio fixa. 

= Discutir as causas e efeitos das crises do balanço de pagamentos. 

= Descrever como funcionam os sistemas multilaterais alternativos para atrelar as taxas de câmbio. 


Por que estudar as taxas 1. Flutuação administrada. Como observado 
anteriormente, os bancos centrais podem in- 


de câmbio fixas? tervir nos mercados de moeda para influen- 

Uma discussão sobre taxas de câmbio fixas ciar as taxas de câmbio. Então, embora as 
pode parecer desatualizada em uma época em taxas de câmbio do dólar das moedas dos 
que as manchetes dos jornais regularmente des- países industrializados não sejam atualmente 
tacam as mudanças bruscas nas taxas de câm- fixadas pelos governos, tampouco são deixa- 
bio das principais moedas dos países industriais. das flutuar sempre à vontade. O sistema de 
Contudo, existem quatro razões pelas quais deve- flutuação das taxas de câmbio do dólar é 
mos entender as taxas de câmbio fixas antes de às vezes referido como uma flutuação suja, 
analisarmos os problemas da política macroeco- para distingui-lo de uma flutuação limpa, 


nômica contemporânea: em que os governos não fazem nenhuma 


1 


2 
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tentativa direta de influenciar os valores da moeda 
estrangeira. (O modelo da taxa de câmbio desenvol- 
vido nos capítulos anteriores assumia uma taxa de 
câmbio flutuante limpa ou completamente flexível).! 
Como o atual sistema monetário é um híbrido entre 
os sistemas de taxa fixa e flutuante “pura”, um en- 
tendimento das taxas de câmbio fixas nos dá um in- 
sight sobre os efeitos da intervenção cambial quando 
ocorre em taxas flutuantes. 

Regime de moeda regional. Alguns países pertencem 
a uniões cambiais, organizações cujos membros con- 
cordam em corrigir suas taxas de câmbio mútuas ao 
permitir que suas moedas flutuem no valor em rela- 
ção às moedas dos países não membros. Atualmente, 
por exemplo, a Dinamarca atrela o valor da sua 
moeda ao euro, no âmbito do Mecanismo de Taxa de 
Câmbio da União Europeia. 

Países em desenvolvimento. Embora os países indus- 
triais em geral permitam que suas moedas flutuem em 
relação ao dólar, essas economias são responsáveis por 
menos de um sexto dos países do mundo. Vários paí- 
ses em desenvolvimento tentam atrelar ou gerenciar 
os valores de suas moedas, muitas vezes em termos 
de dólar, mas às vezes em termos de uma moeda não 
dólar ou alguma “cesta” de moedas escolhidas pelas 
autoridades. O Marrocos atrela sua moeda a uma 
cesta, por exemplo, enquanto Barbados atrela sua 
moeda ao dólar norte-americano e o Senegal ao euro. 
Nenhum exame dos problemas dos países em desen- 
volvimento chegaria muito longe sem levar em con- 
sideração as implicações das taxas de câmbio fixas.? 
Lições do passado para o futuro. As taxas de câmbio 
fixas eram a norma em muitos períodos, como nas dé- 
cadas antes da Primeira Guerra Mundial, entre os anos 
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de 1920 e 1931 e outra vez entre 1945 e 1973. Hoje, os 
economistas e políticos insatisfeitos com as taxas de 
câmbio flutuantes às vezes propõem novos acordos in- 
ternacionais que ressuscitariam uma forma do sistema 
de taxas fixas. Tais planos beneficiariam a economia 
mundial? Quem iria ganhar ou perder? Para comparar 
os méritos das taxas de câmbio fixas e flutuantes, deve- 
mos entender o funcionamento das taxas fixas. 


Intervenção do banco central e 
a oferta de moeda 


No Capítulo 15, definimos a oferta de moeda de uma 
economia como a quantidade total de moeda e depósi- 
tos confirmados mantidos por pessoas físicas e jurídicas, 
considerando que o banco central tenha determinado a 
quantidade de dinheiro em circulação. Para entender os 
efeitos da intervenção do banco central no mercado cam- 
bial, precisamos ver primeiro como as transações finan- 
ceiras do banco central afetam a oferta de moeda. 


O balanço do banco central e 
a oferta de moeda 


A principal ferramenta que usamos no estudo de 
transações de banco central nos mercados de ativos é o 
balanço do banco central, que registra os ativos detidos 
pelo banco central e seu passivo. Como qualquer outro 
balanço patrimonial, o do banco central é organizado 
de acordo com os princípios de contabilidade. Qualquer 
aquisição de um ativo pelo banco central resulta em 
uma mudança positiva no ativo do balanço, enquanto 
qualquer aumento no passivo do banco resulta em uma 
mudança positiva no lado do passivo do balanço. 


E discutível se um flutuador verdadeiramente limpo já existiu na realidade. A maioria das políticas governamentais afeta a taxa de câmbio, e 


os governos raramente empreendem políticas sem considerar as implicações políticas das taxas de câmbio. 


O Fundo Monetário Internacional (FMI), uma agência internacional que discutiremos no próximo capítulo, publica uma classificação útil 
dos regimes de taxa de câmbio de seus países membros. As disposições como as de final de abril de 2012 podem ser encontradas na p. 4 da 
publicação, Annual Report on Exchange Arrangements and Exchange Restrictions 2012, disponível em: <http://www.imf.org/external/pubs/cat/ 
longres.aspx?sk=26012.0>. (O FMI chama esses regimes de taxa de câmbio “de fato”, porque são baseados no que os países realmente fazem, 
não no que eles dizem que fazem.) A partir de abril de 2012, 66 países, incluindo a maioria dos principais países industriais e os 17 países 
que então usavam o euro, tinham moedas “flutuantes” ou “livremente flutuantes”. (O euro em si flutua independentemente do dólar e outras 
moedas importantes, como discutimos no Capítulo 21.) Treze países não tinham suas próprias moedas (incluindo o Equador, Panamá e Zim- 
bábue). 43 tinham “indexadores convencionais”, do tipo que estudaremos neste capítulo, enquanto 12 outros tinham “conselhos monetários” 
(um tipo especial de esquema de taxa de câmbio fixa ao qual a análise do presente capítulo em grande parte se aplica). Entre os indexadores 
convencionais havia muitos países mais pobres, mas também a Arábia Saudita, rica em petróleo, e a Dinamarca, membro da União Europeia. 
Mais 16 países, incluindo Iraque, Camboja, Macedônia e Vietnã, tinham “arranjos estabilizados” em que as autoridades fixam as taxas de 
câmbio, mas sem qualquer compromisso formal para fazê-lo. Um país (Tonga), permitia que a sua taxa de câmbio se movesse dentro de faixas 
horizontais; 15 outros tinham “indexação crawling pegs” em que a taxa de câmbio é forçada a seguir um caminho predeterminado, ou “ar- 
ranjos tipo crawling.” (O último grupo inclui a China.) Por fim, 24 países (incluindo Bangladesh, Nigéria, Rússia e Singapura) tinham “outros 
arranjos gerenciados.” Como você pode ver, há uma enorme gama de sistemas de taxa de câmbio diferentes, e o caso das taxas de câmbio fixas 
continua a ser muito importante. 


Como salientamos no Capítulo 13, as agências governamentais, exceto bancos centrais, podem intervir no mercado cambial, mas suas opera- 
ções de intervenção, ao contrário das dos bancos centrais, não têm nenhum efeito significativo nas ofertas de moeda nacionais. (Na terminolo- 
gia introduzida nas próximas páginas, as intervenções por agências que não sejam os bancos centrais são automaticamente esterilizadas.) Para 
simplificar a discussão, continuamos a assumir, quando o pressuposto não for enganoso, que apenas os bancos centrais realizam intervenção 
cambial. 
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Um balanço do banco central do país imaginário de 
Pecúnia é mostrado a seguir. 


Balanço do B Central 























E r bancos priva 
US$ 1.500 Moeda em circulação 


Ativos US$ 2.000 
internos 


No ativo do balanço do banco de Pecúnia são cita- 
dos dois tipos, ativos externos e ativos internos. Os ativos 
externos consistem principalmente de títulos de moeda 
estrangeira detidos pelo banco central. Eles compõem as 
reservas internacionais oficiais do banco central e suas 
alterações de nível quando o banco central intervém no 
mercado cambial ao comprar ou vender a moeda estran- 
geira. Por razões históricas, discutidas mais adiante 
neste capítulo, as reservas internacionais do banco 
central também incluem qualquer quantidade de ouro 
que ele possuir. A característica definidora das reservas 
internacionais é que elas são créditos sobre estrangeiros 
ou um meio universalmente aceito de pagamentos inter- 
nacionais (por exemplo, ouro). No presente exemplo, o 
banco central possui US$ 1.000 em ativos externos. 

Os ativos internos são propriedades do banco cen- 
tral dos créditos de pagamentos futuros por seus pró- 
prios cidadãos e instituições domésticas. Estas reivin- 
dicações geralmente assumiram a forma de títulos do 
governo nacional e de empréstimos de bancos privados 
nacionais. O Banco de Pecúnia possui US$ 1.500 em ati- 
vos internos. Seus ativos totais, portanto, resultam em 
US$ 2.500, a soma dos ativos externos e internos. 

Na lista de passivos do balanço constam os depósitos 
dos bancos privados e a moeda em circulação, tanto em 
notas como em moedas. (Famílias e empresas não bancá- 
rias em geral não podem depositar dinheiro no banco cen- 
tral, ao passo que é exigido dos bancos, geralmente por lei, 
que mantenham depósitos no banco central como apoio 
parcial para seus próprios passivos.) Depósitos bancários 
privados são passivos do banco central, porque o dinheiro 
pode ser retirado sempre que os bancos privados precisa- 
rem. A moeda em circulação é considerada um passivo do 
banco central, principalmente por razões históricas: em 
uma época, os bancos centrais eram obrigados a dar certa 
quantidade de ouro ou prata para qualquer pessoa que pre- 
tendesse trocar moeda nacional por um desses metais pre- 
ciosos. O balanço patrimonial anterior mostra que os ban- 
cos privados de Pecúnia depositaram US$ 500 no banco 
central. A moeda em circulação é igual a US$ 2.000, então 
o total do passivo do banco central equivale a US$ 2.500. 

O ativo total do banco central é igual a seu passivo 
total, mais seu patrimônio líquido, que assumimos no 


exemplo presente ser zero. Como as mudanças no valor 
líquido do banco central não são importantes para 
nossa análise, vamos ignorá-las.* 

A suposição adicional de que o patrimônio líquido é 
constante significa que as mudanças nos ativos do banco 
central que consideraremos causam automaticamente alte- 
rações iguais no passivo. Quando o banco central adquire 
um ativo, por exemplo, ele pode pagar por isso de duas 
maneiras. Um pagamento em dinheiro aumenta a oferta 
de moeda em circulação até a quantidade de compra de 
ativos do banco. Um pagamento por cheque promete ao 
proprietário um depósito do banco central igual em valor 
ao preço do ativo. Quando o destinatário do cheque depo- 
sita na sua conta em um banco privado, os créditos do 
banco privado no banco central (e, portanto, os passivos 
do banco central para os bancos privados) aumentam na 
mesma quantia. Em ambos os casos, a compra de ativos 
pelo banco central provoca automaticamente um aumento 
igual no seu passivo. Da mesma forma, as vendas de ativos 
do banco central envolvem a retirada de moeda de circu- 
lação ou a redução dos créditos dos bancos privados no 
banco central e, portanto, uma queda no passivo do banco 
central em relação ao setor privado. 

Uma compreensão do balanço do banco central é 
importante, porque as alterações em seus ativos causam 
alterações na oferta de moeda doméstica. A discussão 
do parágrafo anterior sobre a igualdade entre mudanças 
nos ativos e passivos do banco central ilustra o meca- 
nismo atuante. 

Quando o banco central compra um ativo do 
público, por exemplo, seu pagamento — seja dinheiro 
ou cheque — entra diretamente na oferta de moeda. O 
aumento no passivo do banco central associado com 
a compra de ativos, portanto, faz com que a oferta de 
moeda expanda. A oferta de moeda diminui quando 
o banco central vende um ativo ao público, porque o 
dinheiro ou o cheque que ele recebe em pagamento sai 
de circulação, reduzindo o passivo do banco central 
para o público. Alterações no nível das participações 
de ativos do banco central fazem com que a oferta de 
moeda mude na mesma direção, porque exigem mudan- 
ças iguais no passivo do banco central. 

O processo que descrevemos pode ser familiar para 
você a partir do estudo de operações de mercado aberto do 





4 Existem várias maneiras pelas quais o patrimônio líquido de um 
banco central (também chamado de capital do banco central) pode 
mudar. Por exemplo, o governo pode permitir que seu banco cen- 
tral mantenha uma fração dos ganhos de juros em seus ativos, e 
esse fluxo de juros aumentaria o patrimônio líquido do banco se 
reinvestido. Tais mudanças no patrimônio líquido tendem a ser em- 
piricamente pequenas o bastante e podem em geral ser ignoradas 
para fins de análise macroeconômica. No entanto, veja o problema 
no fim do Capítulo 19. 
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banco central em cursos anteriores. Por definição, as ope- 
rações de mercado aberto envolvem compra ou venda de 
ativos internos, mas as transações oficiais em ativos estran- 
geiros têm o mesmo efeito direto sobre a oferta de dinheiro. 
Você também vai lembrar que quando o banco central com- 
pra ativos, por exemplo, o aumento consequente da oferta 
de dinheiro é geralmente maior do que a compra de ativos 
inicial, por causa da criação de depósitos múltiplos dentro 
do sistema bancário privado. Este efeito multiplicador de 
dinheiro, que aumenta o impacto das operações do banco 
central sobre a oferta de dinheiro, reforça nossa principal 
conclusão: qualquer compra de ativos pelo banco central 
automaticamente resulta em um aumento da oferta de moeda 
doméstica, enquanto qualquer venda de ativos pelo banco cen- 
tral, automaticamente, faz com que a oferta de moeda caia.é 


Intervenção cambial e a oferta de moeda 


Para ver mais detalhadamente como a intervenção 
cambial afeta o fornecimento de dinheiro, vamos exami- 
nar um exemplo. Suponha que o Banco de Pecúnia vai 
para o mercado de câmbio e vende US$ 100 de títulos 
estrangeiros pela moeda pecuniana. A venda reduz as 
participações oficiais de ativos externos de US$ 1.000 
para US$ 900, fazendo o ativo do balanço do banco cen- 
tral encolher de US$ 2.500 para US$ 2.400. 

O pagamento que o Banco de Pecúnia recebe por 
esses ativos externos automaticamente reduz também 
seu passivo em US$ 100. Se o banco de Pecúnia for pago 
com moeda nacional, a moeda vai para seu cofre e sai 
de circulação. A moeda em circulação, portanto, cai 
US$ 100. (Um problema no final do capítulo considera 
o efeito idêntico de oferta de moeda do pagamento com 
cheque.) Como resultado da venda de ativos estrangei- 
ros, o balanço do banco central muda da seguinte forma: 


Balanço do Banco Central após a venda de US$ 100 de 


ativos estrangeiros (comprador paga em dinheiro) 
Ativos — US$900 Depósitos mantidos 
externos | porbancosprivados | 
Ativos US$ 1.500 Moeda em circulação US$ 1.900 
internos 








| US$ 500 


Após a venda, os ativos ainda serão iguais aos passi- 
vos, mas ambos terão uma redução de US$ 100, igual ao 
montante de moeda que o Banco de Pecúnia retirou de 
circulação mediante sua intervenção no mercado cam- 
bial. A mudança no balanço do banco central implica 
um declínio na oferta de dinheiro pecuniano. 





5 Para uma descrição detalhada da criação de depósitos múltiplos e 
o multiplicador de dinheiro, consulte Frederic S. Mishkin. The Eco- 
nomics of Money. Banking, and Financial Markets, 10.ed., Capítulo 
14. Upper Saddle River, NJ: Prentice Hall, 2013. 
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Uma compra de US$ 100 de ativos estrangeiros pelo 
Banco de Pecúnia faria seu passivo aumentar US$ 100. Se 
o banco central pagar sua compra em dinheiro, a moeda 
em circulação aumentará US$ 100. Se pagar em cheque de 
si mesmo, os depósitos de banco privado para o Banco 
de Pecúnia por fim aumentariam US$ 100. Em ambos os 
casos, haveria um aumento da oferta de moeda doméstica. 


Esterilização 

Os bancos centrais às vezes realizam transações de 
ativos estrangeiros e nacionais iguais em direções opos- 
tas para anular o impacto de suas operações de câmbio 
na oferta de moeda doméstica. Este tipo de política é 
chamado de intervenção cambial esterilizada. Podemos 
entender como a intervenção cambial esterilizada fun- 
ciona analisando o exemplo a seguir. 

Suponha que mais uma vez o banco de Pecúnia venda 
US$ 100 de seus ativos estrangeiros e recebe como paga- 
mento um cheque de US$ 100 do banco privado Pecu- 
niacorp. Essa transação faz os ativos externos do banco 
central e seus passivos diminuírem simultaneamente 
US$ 100, e, portanto, há uma queda na oferta de moeda 
doméstica. Se o banco central pretende anular o efeito da 
sua venda de ativos estrangeiros sobre a oferta de moeda, 
pode comprar US$ 100 de ativos domésticos, como títulos 
do governo. Essa segunda ação aumenta os ativos inter- 
nos do Banco de Pecúnia e seus passivos em US$ 100 e, 
portanto, cancela o efeito da oferta de moeda da venda 
de US$ 100 em ativos estrangeiros. Se o banco central 
compra os títulos do governo com um cheque, por exem- 
plo, as duas transações (uma venda de US$ 100 de ativos 
estrangeiros e a compra de US$ 100 de ativos internos) 
têm o seguinte efeito líquido no seu balanço. 


Balanço do Banco Central antes da venda 


esterilizada de US$ 100 de ativos estrangeiros 









Ativos  US$1.000 Depósitos mantidos | US$ 500 
externos | nor bancos privados | 
Ativos US$ 1.500 Moeda em circulação US$ 2.000 
internos 


Balanço do Banco Central após a venda 
esterilizada de US$ 100 de ativos estrangeiros 


Ativos | US$ 900 Depósitos mantidos US$ 500 





externos “porbancos privados 
Ativos US$ 1.600 Moeda em circulação US$ 2.000 
internos 


A diminuição de US$ 100 de ativos estrangeiros 
do banco central é combinada com um aumento de 
US$ 100 nos ativos internos, e o passivo do balanço não 
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muda. A venda de divisas esterilizadas, portanto, não tem 
efeito sobre a oferta de moeda. 

A Tabela 18.1 resume e compara os efeitos das inter- 
venções cambiais esterilizadas e não esterilizadas. 


O balanço de pagamentos e 
a oferta de moeda 


Em nossa discussão sobre a contabilidade do balanço 
de pagamentos no Capítulo 13, definimos o balanço de 
pagamentos de um país (ou balanço das transações ofi- 
ciais) como as compras líquidas de ativos estrangeiros 
pelo banco central doméstico menos as compras líqui- 
das de ativos domésticos por bancos centrais estrangei- 
ros. Vendo de forma diferente, o balanço de pagamentos 
é igual aos saldos de conta-corrente mais conta capital 
menos o componente não reserva do saldo da conta 
financeira, isto é, a lacuna de pagamentos internacionais 
que os bancos centrais devem financiar por meio de suas 
transações de reserva. Um déficit do balanço de paga- 
mentos domésticos, por exemplo, significa que passivos 
de reserva líquida do país estão aumentando: alguma 
combinação de vendas de reservas pelo banco central 
doméstico e compras de reservas pelos bancos centrais 
estrangeiros está cobrindo uma conta-corrente domés- 
tica mais o déficit em conta capital não correspondida 
totalmente pelas vendas líquidas privadas de bens de 
estrangeiros, ou um superávit da conta-corrente domés- 
tica que fica aquém das compras privadas líquidas dos 
créditos financeiros sobre os estrangeiros. 

O que aprendemos nesta seção ilustra a importante 
ligação entre o balanço de pagamentos e o crescimento 
das ofertas de moeda domésticas e do exterior. Se os ban- 
cos centrais não estão esterilizando e o país de origem tem 
um superávit do balanço de pagamentos, por exemplo, qual- 
quer aumento associado de ativos estrangeiros do banco cen- 
tral doméstico implica uma maior oferta de moeda domés- 
tica. Da mesma forma, qualquer diminuição associada de 
créditos de um banco central estrangeiro no país de origem 
implica uma diminuição da oferta de moeda estrangeira. 

No entanto, a extensão até a qual uma disparidade 
medida do balanço de pagamentos afetará as ofertas 
de moeda nacionais e estrangeiras é bastante incerta na 
prática. Por um lado, temos de saber como o ônus do 


ajustamento do balanço de pagamentos é dividido entre 
os bancos centrais, ou seja, quanto financiamento da 
lacuna de pagamentos é feito mediante intervenção ofi- 
cial doméstica e quanto por estrangeiros. Essa divisão 
depende de vários fatores, como os objetivos macroeco- 
nômicos dos bancos centrais e as providências institucio- 
nais que regulam a intervenção (discutidas mais adiante 
neste capítulo). Segundo, os bancos centrais podem estar 
esterilizando para agir contra os efeitos monetários das 
alterações das reservas. Por fim, como observamos no 
final do Capítulo 13, algumas operações do banco central 
ajudam indiretamente a financiar o déficit do balanço de 
pagamentos do país estrangeiro, mas não aparecem nos 
números do balanço de pagamentos publicados por esse 
último. Tais operações, no entanto, podem afetar o pas- 
sivo monetário do banco que as garante. 


Como o banco central fixa 
a taxa de câmbio 


Tendo visto como as operações cambiais do banco 
central afetam a oferta de moeda, podemos agora olhar 
como um banco central fixa a taxa de câmbio da moeda 
nacional mediante intervenção cambial. 

Para manter a taxa de câmbio constante, um banco 
central deve estar sempre disposto a trocar moedas à 
taxa de câmbio fixa com os atores privados no mercado 
cambial. Por exemplo, para fixar a taxa do dólar/iene em 
Y 120 por dólar, o Banco do Japão deve estar disposto a 
comprar ienes com suas reservas de dólares, e em qual- 
quer quantidade que o mercado desejar, a uma taxa de 
Y 120 por dólar. O banco também deve se dispor a com- 
prar qualquer quantidade de ativos de dólar que o mer- 
cado queira vender por iene naquela taxa de câmbio. Se 
o Banco do Japão não remover tais ofertas ou demandas 
em excesso por iene, intervindo no mercado, a taxa de 
câmbio teria que mudar para restabelecer o equilíbrio. 

O banco central pode ter sucesso em manter a taxa 
de câmbio fixa somente se suas transações financeiras 
assegurarem que os mercados de ativos permaneçam em 
equilíbrio quando a taxa de câmbio estiver em seu nível 
fixo. O processo pelo qual o equilíbrio do mercado de 


Efeitos de uma intervenção cambial de US$ 100: resumo 





Ação doméstica Efeito sobre a oferta Efeito sobre ativos Efeito sobre ativos 
do banco central de moeda doméstica internos do care central | externos do banco central 


“Compra de câmbio não esterilizada. + USS 100 
Compra de câmbio esterilizada 0 
“Venda de moeda não esterilizada — US$ 100 
Venda de moeda esterilizada 0 


+ US$ 100 

= US 0 + US$ 100 
0 IÊ — US$ 100 

— US$ 100 — US$ 100 
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ativos é mantido é ilustrado pelo modelo de equilíbrio 
simultâneo do mercado monetário e do câmbio estran- 
geiro usado nos capítulos anteriores. 


Equilíbrio do mercado cambial sob uma taxa 
de câmbio fixa 


Para começar, consideramos como o equilíbrio no mer- 
cado de câmbio pode ser mantido quando o banco cen- 
tral fixa a taxa de câmbio permanentemente no nível Eº. 
O mercado de câmbio está em equilíbrio quando a con- 
dição de paridade de juros se mantém, ou seja, quando a 
taxa de juros domésticos, R, é igual a taxa de juros exter- 
nos, R*, mais (Eº — EJ/E, a taxa de depreciação prevista 
da moeda doméstica contra a moeda estrangeira. No 
entanto, quando a taxa de câmbio é fixada em Eº e os par- 
ticipantes do mercado esperam que ela permaneça fixa, a 
taxa de depreciação da moeda nacional esperada é zero. 
A condição de paridade de juros implica, portanto, que 
E'é a taxa de câmbio de equilíbrio de hoje apenas se 


R= RE 


Como nenhuma mudança de taxa de câmbio é espe- 
rada pelos participantes no mercado de câmbio, eles 
estão contentes de manter as ofertas disponíveis de 
depósitos de moeda nacional e estrangeira apenas se 
oferecerem a mesma taxa de juros. 

Para garantir o equilíbrio no mercado de câmbio 
quando a taxa de câmbio é fixada permanentemente 
em Eº, o banco central deve, portanto, manter R igual a 
R*. Como a taxa de juros doméstica é determinada pela 
interação entre a demanda por moeda real e a oferta 
de moeda real, devemos olhar o mercado cambial para 
completar nossa análise da taxa de câmbio fixa. 


Equilíbrio do mercado monetário sob uma 
taxa de câmbio fixa 

Para manter a taxa de juros doméstica em R*, a inter- 
venção de câmbio do banco central deve ajustar a oferta 
de dinheiro para que R* se iguale à demanda agregada 
por moeda real doméstica e à oferta de moeda real: 


MIP=L(R*,Y). 


Dados Pe Y, a condição de equilíbrio mencionada 
diz qual deve ser a oferta de moeda, se uma taxa de câm- 





6 Mesmo quando uma taxa de câmbio é atualmente fixada em algum 
nível, os participantes do mercado podem esperar que o banco cen- 
tral a altere. Em tais situações, a taxa de juros doméstica deve ser 
igual à taxa de juros externa mais a taxa de depreciação esperada 
da moeda doméstica (como sempre) para o mercado de câmbio fi- 
car em equilíbrio. Examinamos esse tipo de situação no final deste 
capítulo, mas por enquanto suporemos que ninguém espera que o 
banco central altere a taxa de câmbio. 
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bio permanentemente fixa tiver que ser consistente com 
o equilíbrio de mercado de ativos em uma taxa de juros 
externa R*. 

Quando o banco central intervém para manter a 
taxa de câmbio fixa, ele deve ajustar a oferta de moeda 
doméstica automaticamente para que o equilíbrio do 
mercado monetário seja mantido com R = R*. Tome- 
mos um exemplo para ver como funciona esse pro- 
cesso. Suponha que o banco central tenha fixado E no 
nível Eº e os mercados de ativos inicialmente estejam 
em equilíbrio. De repente a produção aumenta. Uma 
condição necessária para manter a taxa de câmbio fixa 
permanentemente em Eº é que o banco central resta- 
beleça o equilíbrio do mercado de ativos atual nesse 
ritmo, dado que as pessoas esperam que Eº prevaleça no 
futuro. Então abordamos a questão como: que medidas 
monetárias mantêm a taxa de câmbio atual constante, 
dadas as expectativas inalteradas sobre a taxa de câm- 
bio futura? 

Um aumento da produção eleva a demanda por moeda 
doméstica, e esse aumento na demanda por moeda nor- 
malmente forçaria a taxa de juros doméstica para cima. 
Para evitar que a valorização da moeda doméstica ocorra 
(dado que as pessoas esperam uma taxa de câmbio Eº no 
futuro), o banco central deve intervir no mercado cambial 
por meio da compra de ativos estrangeiros. Essa compra 
de ativos estrangeiros elimina o excesso de demanda por 
moeda doméstica, porque o banco central emite dinheiro 
para pagar os bens estrangeiros que compra. O banco 
automaticamente aumenta a oferta de moeda dessa forma 
até que os mercados de ativos novamente se assentem com 
E=EFeR=R+ 

Se o banco central não compra ativos externos 
quando a produção aumenta, mas em vez disso mantém 
constante o estoque de dinheiro, ele ainda pode manter a 
taxa de câmbio fixa em Eº? A resposta é não. Se o banco 
central não satisfaz a demanda por moeda em excesso 
causada por um aumento na produção, a taxa de juros 
doméstica começaria a subir acima da taxa externa, R*, 
para equilibrar o mercado de moeda doméstica. Comer- 
ciantes do mercado de câmbio estrangeiro, percebendo 
que os depósitos de moeda nacional estavam oferecendo 
uma maior taxa de retorno (tendo em conta as expecta- 
tivas), começariam a aumentar o preço da moeda nacio- 
nal em termos de moeda estrangeira. Na ausência de 
intervenção do banco central, a taxa de câmbio assim 
cairia abaixo de Eº. Para evitar essa valorização, o banco 
central deve vender moeda doméstica e comprar ativos 
externos, aumentando assim a oferta de moeda e impe- 
dindo que qualquer demanda por moeda em excesso 
empurre a taxa de juros doméstica acima de R*. 


394 


Economia internacional 


Uma análise diagramática 


O mecanismo recém-descrito de fixação da taxa de 
câmbio pode ser retratado usando uma ferramenta dia- 
gramática desenvolvida anteriormente. A Figura 18.1 
mostra o equilíbrio simultâneo do câmbio e dos merca- 
dos internos de moeda quando a taxa de câmbio é fixada 
em Eº e espera-se que permaneça fixa em Eº no futuro. 

O equilíbrio do mercado monetário situa-se inicial- 
mente no ponto 1, na parte inferior da figura. O diagrama 
mostra que, para um determinado nível de preço P, e um 
determinado rendimento nacional, Y!, a oferta de moeda 
deve ser iguala M! quando a taxa de juros doméstica for 
igual à taxa externa, R*. A parte superior da figura mos- 
tra o equilíbrio do mercado cambial no ponto 1'. Se a 
taxa de câmbio futura esperada for Eº, a condição de 
paridade de juros se mantém quando R = R* somente 
se a taxa de câmbio atual também for igual a Eº. 

Para entender como o banco central deve reagir a mu- 
danças macroeconômicas para segurar a taxa de câmbio 


permanentemente em Eº, vejamos novamente o exem- 
plo de um aumento na renda. Um aumento na renda 
(de Y! para Y?) aumenta a demanda por participações 
de dinheiro real a cada taxa de juros, assim deslocando 
para baixo a função de demanda agregada por moeda na 
Figura 18.1. Conforme observado, uma condição neces- 
sária para manter a taxa fixa é restabelecer o equilíbrio 
de mercado de ativos atual, dado que Eº ainda é a taxa 
de câmbio futura esperada. Então podemos assumir que 
a curva inclinada para baixo no painel superior da figura 
não se altera. 

Se o banco central não tomar nenhuma atitude, o 
novo equilíbrio do mercado monetário seria no ponto 3. 
Como a taxa de juros domésticos está acima de R* no 
ponto 3, a moeda teria de valorizar para trazer o mer- 
cado de câmbio ao equilíbrio no ponto 3”. 

O banco central não pode permitir que essa valo- 
rização da moeda doméstica ocorra se estiver fixando 
a taxa de câmbio, então irá comprar ativos externos. 
Como já vimos, o aumento de ativos externos do banco 


URB Equilíbrio de mercado de ativos com uma taxa de câmbio fixa, Eº 
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Para manter a taxa de câmbio fixada em Eº 
quando a produção sobe de Y! para Y?, o banco 
central deve comprar ativos externos e, assim, 
aumentar a oferta de moeda de M! e M2. 


Retorno da moeda doméstica 
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central é acompanhado de uma expansão da oferta de 
moeda doméstica. O banco central vai continuar a com- 
prar ativos externos até a oferta de moeda doméstica 
expandir para M?. No equilíbrio de mercado monetário 
resultante (ponto 2 na figura), a taxa de juros doméstica 
novamente é igual a R*. Dada essa taxa de juros domés- 
tica, o equilíbrio do mercado cambial estrangeiro per- 
manece no ponto 1, com a taxa de câmbio de equilíbrio 
ainda igual a Eº. 


Políticas de estabilização com 
uma taxa de câmbio fixa 


Tendo visto como o banco central usa a interven- 
ção cambial para fixar a taxa de câmbio, podemos 
agora analisar os efeitos de políticas macroeconômicas 
diversas. Nesta seção, podemos considerar três condi- 
ções possíveis: política monetária, política fiscal e uma 
mudança brusca no nível da taxa de câmbio fixa, Eº. 

As políticas de estabilização que estudamos no 
último capítulo têm efeitos surpreendentemente diferen- 
tes quando o banco central fixa a taxa de câmbio em vez 
de permitir ao mercado cambial determiná-la. Ao fixar a 
taxa de câmbio, o banco central abre mão de sua capaci- 
dade de influenciar a economia pela política monetária. 
A política fiscal, no entanto, torna-se uma ferramenta 
mais potente para afetar a produção e o emprego. 

Como visto no último capítulo, usamos o modelo 
DD-AA para descrever o equilíbrio de curto prazo da 
economia. Lembre-se que o esquema DD mostra com- 
binações de taxa de câmbio e produção para as quais o 
mercado de produção está em equilíbrio, o cronograma 
AA mostra combinações de taxa de câmbio e produção 
para as quais os mercados de ativos estão em equili- 
brio e o equilíbrio de curto prazo da economia como 
um todo é a interseção entre DD e AA. Para aplicar o 
modelo no caso de uma taxa de câmbio permanente- 
mente fixa, acrescentamos a suposição de que a taxa de 
câmbio futura esperada é igual à taxa na qual o banco 
central está atrelando sua moeda. 


Política monetária 


A Figura 18.2 mostra o equilíbrio de curto prazo da 
economia como ponto 1, quando o banco central fixa a 
taxa de câmbio no nível Eº. A produção é iguala Y! no 
ponto 1 e, como na última seção, a oferta de moeda é o 
nível onde uma taxa de juros interna igual à taxa estran- 
geira (R*) afasta o mercado monetário interno. Agora, 
vamos supor que, na esperança de aumentar a produ- 
ção, o banco central tente aumentar a oferta de dinheiro 
por meio de uma compra de ativos internos. 
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A expansão monetária é ineficaz 


FIGURA 18.2 sed da 
sob uma taxa de câmbio fixa 





O equilíbrio inicial é indicado no ponto 1, onde os 
mercados de ativos e produção simultaneamente 
desaparecem em uma taxas de câmbio fixa de Eº e um 
nível de produção de Y!. Na esperança de aumentar a 
produção para Y*, o banco central decide aumentar a 
oferta de moeda comprando ativos internos e mudando 
de AA! para A4?. Como o banco central deve manter Eº, 
contudo, tem que vender ativos externos por moeda 
nacional, uma ação que diminui a oferta de dinheiro 
imediatamente e retorna AA? para AA!. O equilíbrio da 
economia, portanto, permanece no ponto 1, com produção 
inalterada em Y1. 
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Sob uma taxa de câmbio flutuante, o aumento de ati- 
vos internos do banco central empurraria a curva de 
equilíbrio original de mercado ativo 44! à direita, para 
AA? e, portanto, resultaria em um novo equilíbrio no 
ponto 2 e uma depreciação da moeda. Para evitar essa 
depreciação e manter a taxa em Eº, o banco central vende 
ativos externos por dinheiro doméstico no mercado de 
câmbio. O dinheiro que o banco recebe sai de circulação, 
e a curva de equilíbrio do mercado de ativos se desloca de 
volta para a posição inicial conforme a oferta de moeda 
doméstica cai. Somente quando a oferta de moeda está 
de volta ao nível original, e, portanto, a relação do mer- 
cado de ativos é novamente 44!, a taxa de câmbio não 
está mais sob pressão. Portanto, a tentativa de aumentar 
a oferta de moeda sob uma taxa de câmbio fixa deixa 
a economia no seu equilíbrio inicial (ponto 1). Sob uma 
taxa de câmbio fixa, as ferramentas de política monetá- 
ria do banco central são impotentes para afetar a oferta de 
moeda da economia ou a sua produção. 
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Esse resultado é muito diferente daquele em que che- 
gamos no Capítulo 17, em que um banco central pode 
usar a política monetária para aumentar a oferta de 
moeda e (deixando de lado as armadilhas de liquidez) 
a produção quando a taxa de câmbio flutua. Então é 
instrutivo perguntar por que surge a diferença. Por meio 
da compra de ativos internos sob uma taxa flutuante, 
o banco central causa um excesso de oferta inicial de 
moeda doméstica que simultaneamente empurra a taxa 
de juros doméstica para baixo e enfraquece a moeda. 
Sob uma taxa de câmbio fixa, no entanto, o banco cen- 
tral vai resistir a qualquer tendência da moeda a des- 
valorizar com a venda de ativos externos por moeda 
doméstica e eliminando assim o excesso de oferta inicial 
de dinheiro que sua mudança de política causou. Como 
qualquer aumento na oferta de moeda doméstica, não 
importa quão pequeno, fará com que a moeda nacio- 
nal desvalorize, o banco central deve continuar a vender 
ativos externos até o fornecimento de dinheiro retornar 
ao nível original. No final, o aumento de ativos inter- 
nos do banco central é deslocado exatamente por uma 
diminuição igual nas reservas internacionais oficiais do 
banco. Da mesma forma, uma tentativa de diminuir a 
oferta de dinheiro pela venda de ativos internos causaria 
um aumento igual em ativos de reserva que impediria a 
oferta de moeda de se alterar no final. Sob taxas fixas, a 
política monetária pode afetar a composição dos ativos 
do banco central, porém nada mais. 


ITA ER Expansão fiscal sob uma taxa de câmbio fixa 


Então, ao fixar uma taxa de câmbio, o banco cen- 
tral perde sua capacidade de usar a política monetária 
para fins de estabilização macroeconômica. No entanto, 
a segunda ferramenta de estabilização chave do governo, a 
política fiscal, é mais eficaz sob uma taxa fixa do que 
sob uma taxa flutuante. 


Política fiscal 


A Figura 18.3 ilustra os efeitos da política fiscal 
expansionista, como um corte no imposto de renda, 
quando o equilíbrio inicial da economia está no ponto 1. 
Como vimos no Capítulo 17, a expansão fiscal desloca o 
cronograma de equilíbrio de mercado de produção para 
a direita. DD! desloca-se, portanto, para DD? na figura. 
Se o banco central não interviesse no mercado cambial, 
a produção subiria para Y e a taxa de câmbio cairia 
para Eº (uma valorização da moeda), como resultado 
de um aumento na taxa de juros doméstica (assumindo 
expectativas inalteradas). 

Como a intervenção do banco central mantém a taxa 
de câmbio fixa após a expansão fiscal? O processo é o 
que ilustramos na Figura 18.1. De início, há um excesso 
de demanda por moeda, porque o aumento da produ- 
ção gera essa demanda. Para evitar que a demanda de 
dinheiro em excesso empurre a taxa de juros doméstica 
para cima e valorize a moeda, o banco central deve com- 
prar ativos externos com dinheiro, aumentando a oferta 
de moeda. Nos termos da Figura 18.3, a intervenção 
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mantém a taxa de câmbio em E?, deslocando para a 
direita o AA! para 44º. No novo equilíbrio (ponto 3), a 
produção é maior do que originalmente, a taxa de câm- 
bio fica inalterada e as reservas internacionais oficiais (e 
a oferta de moeda) são mais elevadas. 

Ao contrário da política monetária, a política fiscal 
pode afetar a produção sob uma taxa de câmbio fixa. 
Na verdade, é ainda mais eficaz do que sob uma taxa 
flutuante! Sob uma taxa flutuante, a expansão fiscal é 
acompanhada de uma valorização da moeda nacional, 
o que faz com que serviços e produtos nacionais sejam 
mais caros nos mercados mundiais e, portanto, ten- 
dam a neutralizar o efeito positivo direto da política 
na demanda agregada. Para evitar essa valorização, 
um banco central que está fixando a taxa de câmbio é 
forçado a expandir a oferta de moeda via compras de 
moeda estrangeira. O efeito expansionista adicional 
desse aumento consequente na oferta de moeda explica 
por que a política fiscal é mais potente sob uma taxa fixa 
do que sob uma taxa flutuante. 


Alterações na taxa de câmbio 


Um país que está fixando sua taxa de câmbio às vezes 
se decide por uma mudança brusca no valor em moeda 
estrangeira da moeda nacional. Isso pode acontecer, por 
exemplo, se o país estiver perdendo reservas cambiais 
rapidamente por causa de um grande déficit da balança 
de conta-corrente que exceda os afluxos financeiros pri- 
vados. Uma desvalorização ocorre quando o banco cen- 
tral eleva o preço da moeda nacional em moeda estran- 
geira, E, e uma revalorização ocorre quando o banco 
central diminui E. Tudo o que o banco central tem de 
fazer para desvalorizar ou revalorizar é anunciar a sua 
disponibilidade de comercializar moeda doméstica con- 
tra moeda estrangeira, em quantidades ilimitadas, na 
nova taxa de câmbio.” 

A Figura 18.4 mostra como uma desvalorização 
afeta a economia. Um aumento no nível da taxa de câm- 
bio fixa, de Eº para E!, faz os bens e serviços domés- 
ticos ficarem mais baratos em relação a mercadorias e 
serviços estrangeiros (dado que P e P* sejam fixos no 
curto prazo). A produção, portanto, move-se para o 





7 Em geral observamos uma diferença sutil entre os termos desva- 
lorização e depreciação (e entre a revalorização e valorização). De- 
preciação (valorização) é um aumento em E (uma queda em E) 
quando a taxa de câmbio flutua, enquanto a desvalorização (reva- 
lorização) é um aumento em E (uma queda em E) quando a taxa de 
câmbio é fixa. Depreciação (valorização), portanto, envolve a voz 
ativa (como em “a moeda valorizada”), enquanto a desvalorização 
(revalorização) envolve a voz passiva (como em “a moeda foi des- 
valorizada”). Dito de outra forma, desvalorização (revalorização) 
reflete uma decisão deliberada do governo, enquanto a depreciação 
(valorização) é um resultado das ações do governo e as forças de 
mercado atuando juntas. 
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IA GENO Efeito de uma desvalorização da moeda 





Quando uma moeda é desvalorizada de Eº para E!,o 
equilíbrio da economia move-se do ponto 1 ao ponto 2, 
uma vez que tanto a produção quanto a oferta de moeda 
se expandem. 
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maior nível Y?, mostrado pelo ponto 2, a relação de DD. 
O ponto 2, no entanto, não fica sobre o cronograma 
de equilíbrio de mercado de ativos inicial 44! No 
ponto 2, inicialmente, há uma demanda em excesso por 
moeda pelo aumento nas transações que acompanham 
o aumento de produção. Essa demanda por moeda em 
excesso empurraria a taxa de juros doméstica acima da 
taxa de juros mundial e se o banco central não intervier 
no mercado cambial. Para manter a taxa de câmbio em 
seu novo nível fixo, E!, o banco central deve, portanto, 
comprar ativos externos e expandir a oferta de moeda 
até a curva do mercado de ativos atingir 44? e passar 
através do ponto 2. A desvalorização, portanto, provoca 
um aumento na produção, um aumento de reservas ofi- 
ciais e uma expansão de oferta de dinheiro.* 

Os efeitos da desvalorização ilustram as três razões 
principais por que os governos às vezes optam por des- 





8 Depois que a moeda doméstica é desvalorizada, os participantes 
do mercado esperam que a nova taxa de câmbio, mais alta, em vez 
da taxa velha, prevaleça no futuro. A mudança de expectativas por 
si só desloca AA! para a direita, mas sem a intervenção do banco 
central, essa alteração por si só é insuficiente para mover AA! para 
A 42, No ponto 2, como no ponto 1, R= R* se o mercado cambial 
for limpo. Entretanto, como a produção é mais elevada no ponto 2 
do que no ponto 1, a demanda de dinheiro real também é maior no 
ponto anterior. Com P fixada, uma expansão da oferta de moeda, 
portanto, é necessária para fazer do ponto 2 uma posição de equi- 
líbrio do mercado de dinheiro, ou seja, um ponto sobre a nova 
relação 44. As compras do banco central de ativos externos são, 
portanto, uma parte necessária da mudança da economia para seu 
novo equilíbrio de taxa de câmbio fixa. 
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valorizar suas moedas. Primeiro, a desvalorização per- 
mite que o governo combata o desemprego doméstico, 
apesar da falta de uma política monetária eficaz. Se 
os déficits de gastos e orçamento forem politicamente 
impopulares, por exemplo, ou se o processo legislativo 
for lento, um governo pode optar pela desvalorização, 
a forma mais conveniente de impulsionar a demanda 
agregada. Uma segunda razão para desvalorizar é a 
melhoria resultante na conta-corrente, um desenvolvi- 
mento que o governo pode acreditar que seja desejável. 
O terceiro motivo por trás das desvalorizações, que nós 
mencionamos no início desta subseção é seu efeito sobre 
as reservas de moeda estrangeira do banco central. Se o 
banco central está ficando sem reservas, uma desvalori- 
zação repentina, excepcional (aquela que ninguém está 
esperando que seja repetida), pode ser usada para atrair 
mais reservas. 


Ajuste da política fiscal e variações cambiais 


Se as alterações fiscais e a taxa de câmbio ocorrem 
quando há pleno emprego e as alterações de diretiva são 
mantidas indefinidamente, elas por fim farão com que o 
nível de preços domésticos mova-se de tal forma que o 
pleno emprego seja restaurado. Para entender esse pro- 
cesso dinâmico, por sua vez, discutimos o ajuste da eco- 
nomia, a expansão fiscal e a desvalorização. 

Se a economia estiver inicialmente no pleno emprego, 
a expansão fiscal gera elevação da produção, e esse 
aumento acima do seu nível de pleno emprego faz com 
que o nível de preços domésticos, P, comece a subir. 
Conforme P sobe, a produção doméstica torna-se mais 
cara, então a demanda agregada gradualmente cai, 
retornando a produção para o nível inicial, de pleno 
emprego. Uma vez que esse ponto é alcançado, a pressão 
ascendente sobre o nível de preço chega ao fim. Não há 
nenhuma valorização real no curto prazo, como ocorre 
com uma taxa de câmbio flutuante, mas independente- 
mente de a taxa de câmbio ser flutuante ou fixa, a taxa 
de câmbio real valoriza em longo prazo a mesma quanti- 
dade.” No caso presente, a valorização real (uma queda 
no EP*/P) assume a forma de um aumento de P em vez 
de uma queda em E. 

À primeira vista, o aumento de nível de preço de 
longo prazo causado por uma expansão fiscal sob taxas 
fixas parece inconsistente com a conclusão do Capítulo 
15 que, para um nível e uma taxa de juros determina- 
dos, o nível de preços e a oferta de moeda movem-se 
proporcionalmente no longo prazo. Na verdade, não 





9 Para ver isso, observe que a taxa de câmbio real de equilíbrio de 
longo prazo, EP* > P, em ambos os casos deve satisfazer a mesma 
equação, Y/= D(EP*/P, Y!— T,I, G), onde Y”, como no Capítulo 
17, é o nível de produção de pleno emprego. 


há nenhuma inconsistência, porque a expansão fiscal 
provoca um aumento da oferta de moeda, forçando o 
banco central a intervir no mercado cambial. Para fixar 
a taxa de câmbio ao longo do processo de ajustamento, 
o banco central deve aumentar a oferta de moeda por 
compras de intervenção proporcional ao aumento de 
longo prazo em P. 

A adaptação de uma desvalorização é semelhante. Na 
verdade, como uma desvalorização não muda a demanda 
de longo prazo ou as condições de oferta do mercado de 
produção, o aumento do nível de preço de longo prazo 
causado por uma desvalorização é proporcional ao 
aumento da taxa de câmbio. Uma desvalorização sob 
uma taxa fixa tem o mesmo efeito de longo prazo que um 
aumento proporcional na oferta de moeda sob uma taxa 
flutuante. Como a última política, a desvalorização é neu- 
tra no longo prazo, no sentido em que seu único efeito 
no equilíbrio de longo prazo da economia é um aumento 
proporcional em todos os preços nominais e na oferta de 
moeda doméstica. 


Crises do balanço de 
pagamentos e a fuga 
de capitais 


Até agora, assumimos que os participantes do mer- 
cado cambial acreditam que uma taxa de câmbio fixa se 
manterá no nível atual para sempre. Em muitas situa- 
ções práticas, no entanto, o banco central pode achar 
indesejável ou inviável manter a taxa de câmbio atual 
fixa. O banco central pode estar com poucas reservas 
externas, por exemplo, ou pode enfrentar a alta taxa de 
desemprego nacional. Como os participantes no mer- 
cado sabem que o banco central pode responder a tais 
situações desvalorizando a moeda, não seria razoável 
para eles esperar que a atual taxa de câmbio deva ser 
mantida para sempre. 

A crença do mercado em uma mudança iminente 
na taxa de câmbio dá origem a uma crise do balanço de 
pagamentos, uma mudança brusca nas reservas estran- 
geiras oficiais, provocada por uma alteração nas expec- 
tativas sobre a taxa de câmbio futura. Nesta seção, usa- 
mos nosso modelo de equilíbrio de mercado de ativos 
para examinar como as crises do balanço de pagamen- 
tos podem ocorrer sob taxas de câmbio fixas. (Em capí- 
tulos posteriores, descreveremos uma gama mais ampla 
de crises financeiras.) 

A Figura 18.5 mostra os mercados de ativos em 
equilíbrio nos pontos 1 (mercado monetário) e 1º (mer- 
cado cambial) com a taxa de câmbio fixada em Eºe 
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Fuga de capitais, a oferta de moeda e a taxa de juros 
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Encaixes reais em 
moeda doméstica 


Para manter a taxa de câmbio fixa em Eº, depois 
que o mercado decide que o câmbio vai ser 
desvalorizado para E!, o banco central deve usar 
suas reservas para financiar uma saída financeira 
privada que diminui a oferta de moeda e aumenta 
a taxa de juros doméstica. 


Oferta real de moeda 





esperando-se que se mantenha assim indefinidamente. 
M! é a oferta monetária consistente com esse equili- 
brio inicial. Suponha que uma súbita deterioração na 
conta-corrente, por exemplo, leve o mercado de câmbio 
a esperar que o governo desvalorize no futuro e adote 
uma nova taxa de câmbio fixa, E!, que é maior do que 
a taxa atual, Eº. A parte superior da figura mostra essa 
mudança nas expectativas como um deslocamento para 
a direita da curva, que mede a rentabilidade em moeda 
nacional esperada dos depósitos de moeda estrangeira. 
Uma vez que a taxa de câmbio atual ainda é Eº, o equi- 
líbrio no mercado de câmbio (ponto 2”) requer um 
aumento da taxa de juros doméstica para R* + (E! — E) 
Eº, que agora é igual à rentabilidade de moeda nacional 
esperada dos ativos em moeda estrangeira. 

De início, no entanto, a taxa de juros doméstica per- 
manece em R*, que está abaixo da nova rentabilidade 
esperada dos ativos externos. Este diferencial causa uma 
demanda excessiva por ativos em moeda estrangeira 


no mercado cambial; para continuar mantendo a taxa 
de câmbio em Eº, o banco central deve vender reservas 
externas e, assim, diminuir a oferta de moeda domés- 
tica. A intervenção do banco chega ao fim desde que a 
oferta de moeda caia para Mº, de modo que o mercado 
monetário esteja em equilíbrio com taxa de juros R* + 
(E! — EºJ/Eº que limpa o mercado cambial (ponto 2). 
A expectativa de uma futura desvalorização provoca uma 
crise do balanço de pagamentos, marcada por uma queda 
acentuada nas reservas e um aumento na taxa de juros 
doméstica acima da taxa mundial. Da mesma forma, uma 
revalorização esperada provoca um aumento abrupto nas 
reservas de dinheiro estrangeiro, junto com uma queda na 
taxa de juros doméstica abaixo da taxa mundial. 

A perda de reserva que acompanha um susto de des- 
valorização é muitas vezes rotulada de fuga de capitais. 
Os residentes fogem da moeda nacional para vendê-la 
ao banco central em troca de moeda estrangeira. Então, 
investem a moeda estrangeira no exterior. Ao mesmo 
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tempo, os estrangeiros convertem carteiras dos ativos 
domésticos em suas próprias moedas e repatriam os 
lucros. Quando temores de desvalorização surgem por- 
que as reservas do banco central são inicialmente baixas, 
a fuga de capitais é de particular preocupação para o 
governo. Ao pressionar as reservas, já bastante baixas, a 
fuga de capitais pode forçar o banco central a desvalori- 
zar mais rapidamente e numa quantidade maior do que 
a planejada.!º 

O que causa as crises monetárias? Muitas vezes, um 
governo está seguindo políticas que não são consisten- 
tes com a manutenção de uma taxa de câmbio fixa em 
longo prazo. Uma vez que as expectativas do mercado 
consideram essas condições, as taxas de juros do país 
inevitavelmente são forçadas para cima. Por exemplo, o 
banco central de um país pode estar comprando títulos 
do governo nacional para permitir que o governo tenha 
déficits fiscais continuados. Já que essas compras do 
banco central de ativos internos causam perdas conti- 
nuas das reservas de câmbio estrangeiro do banco cen- 
tral, as reservas cairão em direção a um ponto em que o 
banco central talvez se encontre sem meios para supor- 
tar a taxa de câmbio. Conforme a possibilidade de um 
colapso aumenta ao longo do tempo, as taxas de juros 
domésticas também sobem, até que o banco central de 
fato fique sem reservas externas e a taxa de câmbio fixa 
seja abandonada. (O Apêndice 2 deste capítulo apresenta 
um modelo detalhado desse tipo, e mostra que o colapso 
da indexação da moeda pode ser causado por um ataque 
especulativo intenso, no qual comerciantes de moeda de 
repente adquirem a totalidade das reservas estrangeiras 
restantes do banco central.) A única forma de o banco 
central evitar esse destino é parar de financiar o déficit, 
forçando o governo a viver com seus recursos. 

No último exemplo, o esgotamento das reservas exter- 
nas e o fim da taxa de câmbio fixa são inevitáveis, tendo 
em conta as políticas macroeconômicas. As saídas finan- 
ceiras que acompanham uma crise monetária apenas ace- 
leram um colapso inevitável, o que teria ocorrido de qual- 
quer forma, embora em movimento mais lento, mesmo 
que os fluxos financeiros privados pudessem ser bani- 
dos. Contudo, nem todas as crises são desse tipo. Uma 
economia pode ser vulnerável à especulação da moeda, 
mesmo sem ser tão mal organizada, de modo que um 
colapso do regime de taxa de câmbio fixa seja inevitável. 
As crises monetárias que ocorrem em tais circunstâncias, 





10 Se a demanda agregada depende da taxa de juros real (como no 
modelo de 1S-LM dos cursos de macroeconomia intermediária), a 
fuga de capitais reduz a produção, reduzindo a oferta de moeda e 
aumentando as taxas de juros reais. Esse efeito possivelmente con- 
tracionista de fuga de capitais é outra razão pela qual os decisores 
esperam evitá-la. 


muitas vezes são chamadas crises monetárias autorrealizá- 
veis, embora seja importante ter em mente que o governo 
pode, por fim, ser responsável por essas crises criando ou 
tolerando fraquezas econômicas domésticas que convi- 
dam os especuladores a atacar a moeda. 

Como exemplo, considere uma economia na qual os 
passivos de bancos comerciais domésticos são principal- 
mente depósitos de curto prazo, e na qual muitos dos 
empréstimos dos bancos às empresas tenham probabi- 
lidade de não serem pagos no caso de uma recessão. Se 
os especuladores suspeitam que haverá uma desvaloriza- 
ção, as taxas de juros vão subir e elevar agudamente os 
custos de empréstimos dos bancos, enquanto, ao mesmo 
tempo, causarão uma recessão e reduzirão o valor dos 
ativos do banco. Para impedir que os bancos domés- 
ticos fechem as portas, o banco central pode também 
emprestar-lhes dinheiro, perdendo reservas externas no 
processo e, possivelmente, sua capacidade de atrelar a 
taxa de câmbio. Nesse caso, é o surgimento de expecta- 
tivas de desvalorização entre os negociantes da moeda 
que empurram a economia para a crise e obriga a taxa 
de câmbio a ser alterada. 

Para o restante deste capítulo, vamos continuar a assu- 
mir que nenhuma alteração da taxa de câmbio é esperada 
pelo mercado quando as taxas de câmbio são fixas. Mas 
retornaremos à análise anterior repetidamente em capítu- 
los posteriores, quando discutirmos as experiências infeli- 
zes de vários países com taxas de câmbio fixas. 


Flutuação administrada e 
intervenção esterilizada 


Sob a flutuação administrada, a política monetária 
é influenciada por variações cambiais sem ser completa- 
mente subordinada às exigências de uma taxa fixa. Em 
vez disso, o banco central enfrenta um trade-off entre os 
objetivos domésticos, como emprego ou a estabilidade da 
taxa de inflação e taxa de câmbio. Suponha que o banco 
central tente expandir a oferta de moeda para combater 
o desemprego doméstico, por exemplo, mas, ao mesmo 
tempo, realiza vendas de ativos estrangeiros para conter a 
depreciação resultante da moeda doméstica. A interven- 
ção cambial tende a reduzir a oferta de moeda, dificul- 
tando, mas não necessariamente anulando, a tentativa do 
banco central de reduzir o desemprego. 

Discussões sobre a intervenção cambial em fóruns de 
política e jornais muitas vezes parecem ignorar a liga- 
ção intima entre a intervenção e a oferta de moeda que 
exploramos anteriormente em detalhes. Entretanto, na 
realidade, essas discussões muitas vezes assumem que 
a intervenção cambial está sendo esterilizada, de modo 
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que as transações de ativos domésticos opostas impedi- 
rão que ela afete a oferta de moeda. Estudos empíricos 
de comportamento do banco central confirmam essa 
suposição e mostram consistentemente que os bancos 
centrais praticaram a intervenção esterilizada tanto sob 
regimes de taxa de câmbio fixa quanto flexível. 

Apesar da intervenção esterilizada generalizada, há 
considerável desacordo entre os economistas sobre seus 
efeitos. Nessa seção, estudamos o papel da intervenção 
esterilizada no manejo da taxa de câmbio.!! 


Substitutibilidade perfeita de ativos e a 
ineficácia da intervenção esterilizada 


Quando um banco central realiza uma intervenção 
cambial esterilizada, suas transações deixam a oferta de 
moeda doméstica inalterada. É difícil de encontrar uma 
Justificativa para tal política usando o modelo de deter- 
minação da taxa de câmbio desenvolvido anteriormente, 
porque o modelo prediz que, sem uma mudança simul- 
tânea da oferta de moeda, a intervenção do banco cen- 
tral não afetará a taxa de juros doméstica e, portanto, 
não afetará a taxa de câmbio. 

Nosso modelo prevê também que a esterilização será 
infrutífera sob uma taxa de câmbio fixa. O exemplo de 
uma expansão fiscal ilustra por que um banco central 
poderia desejar esterilizar sob uma taxa fixa e por que 
nosso modelo diz que essa política vai fracassar. Lembre- 
-se que, para manter a taxa de câmbio constante quando 
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a política fiscal torna-se mais abrangente, o banco cen- 
tral deve comprar ativos externos e expandir a oferta de 
moeda doméstica. A política gera produção, mas como 
consequência também causa inflação, que o banco cen- 
tral pode tentar evitar pela esterilização do aumento 
da oferta de moeda que sua política fiscal induziu. No 
entanto, logo que o banco central vender ativos internos 
para reduzir a oferta de moeda, terá de comprar mais ati- 
vos externos para manter a taxa de câmbio fixa. A inefi- 
cácia da política monetária sob uma taxa de câmbio fixa 
implica que a esterilização é uma política derrotista. 

A característica fundamental do nosso modelo que 
conduz a esses resultados é a suposição de que o mer- 
cado de câmbio está em equilíbrio apenas quando os 
retornos esperados sobre títulos de moeda nacional e 
estrangeira são os mesmos. Essa suposição é muitas 
vezes chamada de substitutibilidade perfeita de ativos. 
Dois ativos são substitutos perfeitos quando, como 
nosso modelo assumiu, os investidores não se importam 
como suas carteiras serão divididas entre eles, desde que 
ambos produzam a mesma taxa de retorno esperada. 
Com a substitutibilidade perfeita de ativos no mercado 
de câmbio, a taxa de câmbio é determinada de modo a 
manter a condição de paridade de juros. Quando for esse 
o caso, não há nada que um banco central possa fazer 
mediante a intervenção cambial que ele não pudesse 
fazer também por meio de operações de mercado aberto 
puramente domésticas. 


OS MERCADOS PODEM ATACAR UMA MOEDA FORTE? O CASO DA SUÍÇA 


O franco suíço tem sido tradicionalmente uma 
moeda “porto seguro”: uma moeda que os investidores 
compram quando temem a instabilidade da economia 
global. Quando uma crise financeira global latente se 
intensificou em setembro de 2008 (como discutiremos 
em capítulos posteriores), o padrão normal se repetiu. 
Os investidores (muitos dos quais eram suíços e pro- 
prietários de ativos substanciais no exterior) correram 
para colocar seu dinheiro na Suíça. Como você pode 
ver na Figura 18.6, o preço do franco suíço em euros 
caiu de modo drástico (uma valorização do franco 
suíço), enquanto as reservas do banco central, o Banco 
Nacional Suíço (BNS), aumentaram de forma aguda. 
(As reservas são medidas no eixo vertical à direita 
da figura.) As reservas subiram porque o BNS estava 





intervindo no mercado cambial, comprando euros com 
francos a fim de retardar a valorização do franco. 

O BNS cortou rapidamente as taxas de juros, para 
estimular a atividade econômica e para desencorajar 
a valorização. Até novembro de 2008, as taxas de juro 
de curto prazo suíças estavam essencialmente no zero 
(onde permaneceram). A taxa de câmbio do franco 
suíço logo estabilizou em níveis ligeiramente acima 
de 1,5 CHF por euro. 

Mas a pressão renovada veio quando a zona 
do euro entrou em sua própria crise financeira no 
final de 2009 (como discutiremos no Capítulo 21). 
O franco suíço ficou muito valorizado em relação ao 
euro e as reservas incharam como resultado de mais 
compras de moeda estrangeira. A Suíça começou a 





11 Nos Estados Unidos, o Banco da Reserva Federal de Nova York realiza intervenções para o Sistema da Reserva Federal, e as intervenções são 
rotineiramente esterilizadas. Consulte o Banco da Reserva Federal de Nova York, “Fedpoint: U.S. Foreign Exchange Intervention”, disponível 


em: <http://www.newyorkfed.org/aboutthefed/fedpoint/fed44.html>. 


12 Estamos supondo que todos os ativos de juros (não dinheiro) denominados na mesma moeda, sejam depósitos ilíquidos a prazo ou títulos do 
governo, são substitutos perfeitos em portfólios. O termo amplo “títulos” será geralmente usado para se referir a todos esses ativos. 
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sofrer deflação e desemprego conforme os preços 
de importação caíram e as indústrias de exportação 
(como a indústria de relojoaria) encontraram-se com 
preços fora do mercado mundial. Em agosto de 2011, 
a moeda atingiu 1,12 CHF por euro. 

Nesse ponto, o BNS tomou medidas radicais: em 
setembro de 2011, o banco comprometeu-se a defen- 
der um preço mínimo em euro de 1,2 CHF por euro. 
Isso permitiria que o franco suíço depreciasse acima 
do piso, mas não valorizasse abaixo dele. Para isso, o 
SNB teve que comprar todos os euros que o mercado 
queria vender a uma taxa de 1,2 CHF por euro. 

A Figura 18.6 mostra que posteriormente as reser- 
vas internacionais da Suíça aumentaram ainda mais 
rápido. Conforme o dinheiro aumentava, vindo dos 
especuladores apostando que o piso da moeda não 


FIGURA 18.6 


Taxa de câmbio do franco suíço em relação ao euro e as reservas cambiais suíças, 2006-2013 


se manteria, as reservas de moeda estrangeira do 
BNS atingiam um nível igual a cerca de três quartos 
da produção nacional de um ano! Quando uma moeda 
fraca está sob ataque, o banco central que a defende, 
que está vendendo as reservas, pode acabar ficando 
sem reservas. Mas existe algum limite para sua capa- 
cidade de segurar uma moeda forte, ao comprar reser- 
vas com seu próprio dinheiro, que tem o poder de 
imprimir sem limite? O principal freio potencial é que, 
ao comprar reservas e permitir o aumento da oferta 
de moeda, o banco central estimula a inflação exces- 
siva. Mas isso não aconteceu. Em parte por causa do 
crescimento econômico mínimo dos vizinhos da zona 
do euro, a Suíça permaneceu em deflação por muito 
tempo depois que entrou em cena para limitar a valo- 
rização do franco suíço. 





definindo um piso sob o preço do euro em setembro de 2011. 
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Fonte: Banco Nacional da Suíça. 


O Banco Nacional Suíço interveio pesadamente para retardar a valorização do franco suíço face ao euro, finalmente, 
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Em contraste com a substitutibilidade perfeita de 
ativos, a substitutibilidade imperfeita de ativos existe 
quando os retornos esperados dos ativos podem diferir 
em equilíbrio. Como vimos no Capítulo 14, o princi- 
pal fator que pode levar à substitutibilidade imperfeita 
de ativos no mercado de câmbio é o risco. Se os títu- 
los denominados em moedas diferentes têm diferentes 
graus de risco, os investidores podem estar dispostos 


a ganhar menos retornos esperados sobre títulos que 
são menos arriscados. Da mesma forma, manterão um 
ativo muito arriscado apenas se seu retorno esperado 
for relativamente alto. 

Em um mundo de substitutibilidade perfeita de ati- 
vos, os participantes do mercado de câmbio se preocu- 
pam apenas com as taxas de retorno esperadas; uma 
vez que essas são determinadas pela política monetária, 
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as ações como intervenção esterilizada que não afetam 
a oferta de moeda também não afetam a taxa de câm- 
bio. Entretanto, sob a substitutibilidade imperfeita de 
ativos, tanto o risco quanto o retorno são importantes, 
então as ações do banco central que alteram o grau de 
risco dos ativos em moeda nacional podem alterar a 
taxa de câmbio, mesmo quando a oferta de moeda não 
muda. Contudo, para entender como a intervenção 
esterilizada pode alterar o grau de risco dos ativos em 
moeda nacional, devemos modificar nosso modelo de 
equilíbrio no mercado de câmbio estrangeiro. 


Equilíbrio no mercado de câmbio 
estrangeiro com substitutibilidade 
imperfeita de ativos 


Quando títulos de moeda nacional e estrangeira são 
substitutos perfeitos, o mercado de câmbio está em egui- 
líbrio apenas se detém a condição de paridade de juros: 


R=R'+(E'-E)/E. (18.1) 

Quando títulos de moeda nacional e estrangeira são 
substitutos imperfeitos, essa condição em geral não se 
mantém. Em vez disso, o equilíbrio no mercado de câm- 
bio estrangeiro exige que a taxa de juros doméstica seja 
igual ao retorno esperado em moeda nacional em títulos 
estrangeiros, mais um prêmio de risco, p, que reflete a 
diferença entre o grau de risco dos títulos nacionais e 
estrangeiros: 


R=R*+(E-E)/E+p. (18.2) 

O Apêndice 1 deste capítulo desenvolve um modelo 
detalhado de equilíbrio do mercado cambial estrangeiro 
com substitutibilidade imperfeita de ativos. A principal 
conclusão desse modelo é que o prêmio de risco dos ati- 
vos domésticos sobe quando o estoque de títulos domés- 
ticos do governo disponível a ser mantido pelo público 
aumenta, e cai quando crescem os ativos internos do 
banco central. Não é dificil de entender o raciocínio eco- 
nômico por trás desse resultado. Os investidores privados 
tornam-se mais vulneráveis a mudanças inesperadas na 
taxa de câmbio de moeda doméstica quando aumenta o 
estoque de títulos domésticos do governo que eles têm. 
Entretanto, os investidores não estarão dispostos a assu- 
mir o aumento no risco de manter mais dívidas internas 
do governo, a menos que sejam compensados por uma 
maior taxa de retorno esperada sobre os ativos de moeda 
nacional. Um maior estoque da dívida pública interna, 
portanto, aumentará a diferença entre os retornos espe- 
rados sobre títulos de moeda nacional e estrangeira. Da 
mesma forma, quando o banco central compra ativos 
internos, o mercado já não precisa mais mantê-los. Assim, 
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a vulnerabilidade particular ao risco de taxa de câmbio 
da moeda doméstica é mais baixa, e há uma queda no 
prêmio de risco dos ativos da moeda doméstica. 

Esse modelo alternativo de equilíbrio de mercado 
externo implica que o prêmio de risco depende positi- 
vamente do estoque da dívida pública interna, represen- 
tada por B, menos os ativos internos do banco central, 
representados por A: 


p=p(B-4). (18.3) 


O prêmio de risco nos títulos internos, portanto, 
aumenta quando B — A sobe. Essa relação entre o prê- 
mio de risco e as participações de ativos internos do 
banco central permite ao banco alterar a taxa de câm- 
bio mediante intervenção cambial esterilizada. Implica 
também que as operações oficiais em ativos domésticos 
e estrangeiros podem diferir em seus impactos no mer- 
cado de ativos. 


Os efeitos da intervenção esterilizada com 
substitutibilidade imperfeita de ativos 


A Figura 18.7 modifica nossas imagens anterio- 
res de equilíbrio do mercado de ativos adicionando 
uma substitutibilidade imperfeita de ativos, para ilus- 
trar como uma intervenção esterilizada pode afetar a 
taxa de câmbio. A parte inferior da figura, que mostra 
o mercado monetário em equilíbrio no ponto 1, não 
muda. A parte superior tem também a mesma forma 
que antes, exceto que o cronograma inclinado para 
baixo agora mostra como a soma da rentabilidade 
esperada da moeda doméstica sobre os ativos exter- 
nos e o prêmio de risco dependem da taxa de câmbio. 
(A curva continua a inclinar-se para baixo, porque se 
considera que o prêmio de risco por si não depende da 
taxa de câmbio.) O equilíbrio no mercado de câmbio 
está no ponto 1”, que corresponde a uma dívida domés- 
tica do governo de B e conjuntos de ativos domésticos 
do banco central de A!. Nesse ponto, a taxa de juros 
doméstica é igual à rentabilidade da moeda nacio- 
nal ajustada ao risco sobre os depósitos estrangeiros 
(como na Equação (18.2)) 

Vamos usar o diagrama para examinar os efei- 
tos de uma compra esterilizada de ativos estrangeiros 
pelo banco central. Combinando sua aquisição de ati- 
vos externos com a venda de ativos internos, o banco 
central mantém a constante oferta de dinheiro em Mº 
e evita qualquer alteração na parte inferior da Figura 
18.7. Contudo, como resultado de sua venda de ativos 
nacionais, os ativos internos do banco central são mais 





13 O estoque de ativos internos do banco central é muitas vezes cha- 
mado de crédito interno do banco central. 
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IAG ERA Efeito de uma compra esterilizada pelo banco central de ativos externos sob substitutibilidade imperfeita de ativos 





Uma compra esterilizada de ativos externos 
deixa inalterada a oferta de dinheiro, mas gera 
o retorno ajustado ao risco que depósitos de 
moeda nacional devem oferecer em equilíbrio. 
Como resultado, a curva de retorno no painel 
superior desloca-se para cima e para a direita. 
N Mantendo iguais todas as outras variáveis, isso 
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baixos (caem para 4?) e o estoque de ativos domésticos 
que o mercado deve segurar, B — 4º, portanto, é maior 
do que o estoque inicial B — 4! Esse aumento empurra 
o prêmio de risco p para cima e desloca para a direita 
a relação inclinada negativamente na parte superior da 
figura. O mercado de câmbio agora se situa no ponto 2º 
e a moeda nacional deprecia para E”. 

Com substitutibilidade imperfeita de ativos, mesmo 
compras esterilizadas de câmbio fazem a moeda domés- 
tica desvalorizar. Da mesma forma, a vendas esterili- 
zadas de moeda estrangeira fazem a moeda doméstica 
valorizar. Uma ligeira modificação de nossa análise 
mostra que o banco central também pode usar a inter- 
venção esterilizada para manter a taxa de câmbio fixa 
conforme varia a oferta de moeda para alcançar obje- 
tivos nacionais, como o pleno emprego. Com efeito, 
as políticas monetária e cambial podem ser gerencia- 
das independentemente uma da outra no curto prazo, 
quando a intervenção esterilizada é eficaz. 


Evidências sobre os efeitos 
da intervenção esterilizada 


Foram encontradas poucas evidências que apoiem 
a ideia de que a intervenção esterilizada exerça uma 
grande influência sobre as taxas de câmbio independente- 
mente das posições das políticas monetária e fiscal.!! No 
entanto, como observamos no Capítulo 14, há também 
evidências consideráveis contra a opinião de que os tiítu- 
los denominados em moedas diferentes são substituintes 
perfeitos. Alguns economistas concluem a partir desses 
resultados conflitantes que, embora os prêmios de risco 
sejam importantes, eles não dependem das transações de 
ativos do banco central da maneira simples que nosso 
modelo pressupõe. Outros afirmam que os testes que têm 
sido utilizados para detectar os efeitos da intervenção 





14 Para provas sobre intervenção esterilizada, consulte as Leituras Adi- 
cionais de Sarno e Taylor, bem como a edição de dezembro de 2000, 
do Journal of International Financial Markets, Institutions, and Money. 


15 Veja o artigo de Froot e Thaler nas Leituras Adicionais deste capítulo. 
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esterilizada são falhos. Entretanto, dadas as evidências 
escassas de que a intervenção esterilizada tem um efeito 
confiável sobre as taxas de câmbio, uma atitude cética 
provavelmente é coerente. 

Nossa discussão sobre a intervenção esterilizada 
assumiu que isso não muda as expectativas de taxa de 
câmbio do mercado. Contudo, se os participantes no 
mercado têm dúvidas sobre a direção futura das politi- 
cas macroeconômicas, a intervenção esterilizada pode 
dar uma indicação para onde o banco central espera 
(ou deseja) que a taxa de câmbio se mova. Este efeito 
de sinalização de intervenção cambial, por sua vez, pode 
alterar a visão do mercado das futuras políticas mone- 
tárias ou fiscais e causar uma mudança imediata da taxa 
de câmbio, mesmo quando os títulos denominados em 
diferentes moedas são substitutos perfeitos. 

O efeito de sinalização é mais importante quando o 
governo está descontente com o nível da taxa de câmbio 
e declara em público que vai alterar as políticas monetá- 
rias ou fiscais para produzir uma mudança. Intervindo 
simultaneamente em uma base esterilizada, o banco cen- 
tral às vezes empresta credibilidade a esse comunicado. 
Uma compra esterilizada de ativos externos, por exem- 
plo, pode convencer o mercado de que o banco central 
pretende trazer uma depreciação da moeda doméstica, 
porque o banco vai perder dinheiro se, em vez disso, 
ocorrer uma valorização. Até mesmo os bancos centrais 
devem observar seus orçamentos! 

No entanto, um governo pode ser tentado a explo- 
rar o efeito de sinalização para benefícios temporários, 
mesmo quando não tem qualquer intenção de mudar a 
política monetária ou fiscal para produzir uma taxa de 
câmbio diferente em longo prazo. O resultado de gritar: 
“Lobo!” muitas vezes é o mesmo no mercado de câmbio 
que em outros lugares. Se os governos não acompanha- 
rem os sinais de mercado de câmbio com movimentos 
de políticas concretos, os alertas em breve se tornarão 
ineficazes. Assim, a intervenção de sinalização não pode 
ser encarada como uma arma política a ser enpunhada 
independentemente da política monetária e fiscal.!é 


Moedas de reserva no sistema 
monetário mundial 


Até agora, temos estudado um único país que corrige 
sua taxa de câmbio em termos de única moeda estran- 


16 Para a discussão do papel desempenhado pelo efeito de sinaliza- 
ção, consulte: Kathryn M. Dominguez e Jeffrey A. Frankel. Does 
Foreign Exchange Intervention Work? Washington, D.C.: Institute 
for International Economics, 1993; e Richard T. Baillie, Owen F. 
Humpage e William P Osterberg. “Intervention from an Informa- 
tion Perspective”. Journal of International Financial Markets, Insti- 
tutions, and Money, v. 10, p. 407-421, dez. 2000. 


405 


geira hipotética pelo comércio de ativos internos por 
externos, quando necessário. No mundo real existem 
muitas moedas, e é possível que um país controle as taxas 
de câmbio de sua moeda doméstica em relação a algu- 
mas moedas estrangeiras ao mesmo tempo em que per- 
mite flutuar em relação a outras. 

Esta seção e a próxima adotam uma perspectiva global e 
estudam o comportamento macroeconômico da economia 
mundial sob dois sistemas possíveis para fixação das taxas 
de câmbio de todas as moedas em relação umas às outras. 

O primeiro sistema de taxa fixa é muito parecido com 
o que temos estudado. Nele, uma moeda é apontada como 
uma moeda de reserva, aquela que os bancos centrais man- 
têm em suas reservas internacionais, e o banco central de 
cada nação corrige a taxa de câmbio da sua moeda em 
relação a ela, estando pronto para trocar dinheiro domés- 
tico por ativos de reserva em qualquer taxa. Entre o final 
da Segunda Guerra Mundial e 1973, o dólar foi a principal 
moeda de reserva, e quase todos os países atrelavam a taxa 
de câmbio de seu dinheiro ao dólar. 

O segundo sistema de taxa fixa (estudado na pró- 
xima seção) é um padrão-ouro. Sob um padrão-ouro, os 
bancos centrais atrelam os preços das suas moedas em 
termos de ouro e mantêm o ouro como reservas interna- 
cionais oficiais. O auge do padrão-ouro internacional foi 
entre 1870 e 1914, embora muitos países tenham tentado 
sem sucesso restaurar um padrão-ouro permanente após 
o fim da Primeira Guerra Mundial, em 1918. 

Ambos os padrões de moeda de reserva e o padrão- 
-ouro resultam em taxas de câmbio fixas entre todos os 
pares de moedas do mundo. Mas os dois sistemas têm 
implicações muito diferentes sobre como os países com- 
partilham os encargos de financiamento do balanço de 
pagamentos e sobre o crescimento e o controle das ofer- 
tas de moeda nacionais. 


A mecânica de um padrão de moeda de reserva 


O funcionamento de um sistema de moeda de reserva é 
ilustrado pelo sistema baseado no dólar dos Estados Uni- 
dos criado no final da Segunda Guerra Mundial. Sob esse 
sistema, cada banco central fixava a taxa de câmbio de sua 
moeda em dólar por meio de ofícios de mercado cambial 
da moeda nacional para ativos de dólar. A necessidade fre- 
quente de intervir significava que cada banco central tinha 
que ter na mão reservas em dólar suficientes para atender 
a qualquer excesso de oferta de moeda que pudesse sur- 
gir. Os bancos centrais, portanto, mantinham uma grande 
parcela de suas reservas internacionais na forma de papeis 
do Tesouro dos Estados Unidos e depósitos de dólar em 
curto prazo, que pagavam juros e podiam ser transforma- 
dos em dinheiro com custo relativamente de baixo. 
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Como o preço de cada moeda em dólar foi fixado 
pelo seu banco central, a taxa de câmbio entre quais- 
quer duas moedas foi automaticamente fixada também 
de forma arbitrária no mercado de câmbio. Como fun- 
ciona esse processo? Considere o seguinte exemplo basea- 
do no franco francês (FRF) e no marco alemão (DEM), 
que eram as moedas da França e da Alemanha antes da 
introdução do euro. Vamos supor que o preço do franco 
francês em dólares tenha sido fixado em 5 FRF por 
dólar, enquanto o preço do marco em dólares foi fixado 
em 4 DEM por dólar. A taxa de câmbio entre o FRF e o 
DEM tinha que permanecer constante em 0,80 DEM por 
franco = (4 DEM por dólar) — (5 FRF por dólar), mesmo 
que nenhum banco central negociasse diretamente francos 
por DEM para segurar o preço relativo dessas duas moe- 
das fixas. À taxa de DEM/FRF de 0,85 DEM por franco, 
por exemplo, você poderia ter um lucro certo de USS 6,25 
vendendo US$ 100 para o antigo banco central francês, o 
Banco da França, por (US$ 100) x (5 FRF por dólar) = 
500 FRF, vendendo seus 500 FRF no mercado cambial 
por (500 FRF) x (0,85 DEM por franco) = 425 DEM e 
depois vendendo o DEM para o Bundesbank (banco cen- 
tral da Alemanha até 1999) por (425 DEM) = (4 DEM por 
dólar) = US$ 106,25. Entretanto, com todo mundo ten- 
tando explorar essa oportunidade de lucro com a venda 
de francos por DEM no mercado de câmbio estrangeiro, o 
DEM teria valorizado contra o franco até a taxa de DEM/ 
FRF alcançar 0,80 DEM por franco. Da mesma forma, a 
uma taxa de 0,75 DEM por franco, a pressão no mercado 
cambial teria forçado o DEM a desvalorizar em relação ao 
franco até a taxa de 0,80 DEM por franco ser alcançada. 

Mesmo que cada banco central atrelasse a taxa de 
câmbio de sua moeda apenas ao dólar, as forças do mer- 
cado automaticamente manteriam todas as outras taxas 
de câmbio — chamadas de taxas cruzadas — constan- 
tes nos valores implicados pelas taxas do dólar. Assim, 
o sistema de taxa de câmbio do mundo pós Segunda 
Guerra era um sistema em que as taxas de câmbio entre 
quaisquer duas moedas eram fixas.” 


A posição assimétrica do centro de reserva 


Em um sistema de moeda de reserva, o país cuja 
moeda é mantida como reserva ocupa uma posição espe- 
cial, porque nunca tem de intervir no mercado cambial. 
A razão é que, se existem N países com N moedas no 
mundo, há apenas N — 1 taxas de câmbio contra a moeda 
de reserva. Se os N — 1 países de moeda não reserva cor- 
rigirem suas taxas de câmbio em relação à moeda de 





17 As regras do sistema do pós-guerra permitiram que os valores do 
dólar se movessem até 1% acima ou abaixo dos valores “oficiais”. 
Isso significava que taxas cruzadas poderiam flutuar até 4%. 


reserva, não há nenhuma taxa de câmbio deixada para 
o centro de reserva fixar. Assim, o país do centro nunca 
precisa intervir e não tem nenhum dos encargos de finan- 
ciamento de seu balanço de pagamentos. 

Esse conjunto de disposições coloca o país emissor de 
reservas em uma posição privilegiada, porque ele pode 
usar sua política monetária para a estabilização macroe- 
conômica, mesmo que tenha fixado as taxas de câmbio. 
Vimos no início deste capítulo que, quando um país deve 
intervir para manter uma taxa de câmbio constante, 
qualquer tentativa de expandir sua oferta de moeda é 
obrigada a ser frustrada por perdas de reservas interna- 
cionais. Mas como o centro de reserva é o único país no 
sistema que pode desfrutar de taxas de câmbio fixas, sem 
a necessidade de intervir, é ainda capaz de usar a política 
monetária para fins de estabilização. 

Qual seria o efeito de uma compra de ativos inter- 
nos pelo banco central do país da moeda de reserva? A 
expansão resultante na sua oferta de moeda empurraria 
momentaneamente sua taxa de juros abaixo daquela 
vigente no exterior e assim causaria um excesso de 
demanda por moedas estrangeiras no mercado cambial. 
Para impedir que suas moedas valorizem contra a moeda 
de reserva, todos os outros bancos centrais no sistema 
seriam forçados a comprar ativos de reserva com suas 
próprias divisas, expandindo suas ofertas de moeda e 
empurrando as taxas de juros abaixo do nível estabe- 
lecido pelo centro de reserva. A produção em todo o 
mundo, bem como nacionalmente, iria expandir depois 
de uma compra de ativos internos pelo país de reserva. 

Nossa conta da política monetária sob um sistema de 
moeda de reserva aponta para uma assimetria básica. O 
país de reserva tem o poder de afetar sua própria economia, 
bem como as economias estrangeiras, por meio da política 
monetária. Outros bancos centrais são forçados a abando- 
nar a política monetária como uma ferramenta de estabi- 
lização e, em vez disso, devem “importar” passivamente a 
política monetária do centro de reserva, por causa de seu 
compromisso de atrelar suas moedas à moeda de reserva. 

Essa assimetria inerente de um sistema de reserva 
coloca um imenso poder econômico nas mãos do país 
de reserva e, portanto, provoca eventualmente disputas 
políticas dentro do sistema. Tais problemas ajudaram na 
desagregação do “padrão-dólar” pós-guerra em 1973, 
um tópico que discutiremos no Capítulo 19. 


O padrão-ouro 


Um padrão-ouro internacional evita a assimetria 
inerente em uma moeda de reserva padrão, evitando o 
problema da “enésima moeda”. Sob um padrão-ouro, 
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cada país corrige o preço de sua moeda em termos de 
ouro, estando pronto para comercializar a moeda nacio- 
nal por ouro, sempre que necessário, para defender o 
preço oficial. Como existem N moedas e N preços de 
ouro em termos dessas moedas, nenhum país ocupa uma 
posição privilegiada dentro do sistema: cada um é res- 
ponsável por fixar o preço da sua moeda em termos do 
ativo de reserva internacional oficial, o ouro. 


A mecânica de um padrão-ouro 


Como os países atrelam suas moedas ao ouro sob um 
padrão-ouro, as reservas internacionais oficiais assumem 
a forma de ouro. As regras do padrão-ouro também exi- 
gem que cada país permita as importações e exporta- 
ções de ouro através de suas fronteiras sem entraves. No 
âmbito dessas providências, um padrão-ouro, como um 
sistema de moeda de reserva, resulta em taxas de câmbio 
fixas entre todas as moedas. Por exemplo, se o preço do 
dólar em ouro é fixado em US$ 35 por onça pela Reserva 
Federal, enquanto o preço da libra em ouro é fixado em 
£ 14,58 por onça pelo banco central da Grã-Bretanha, 
o Bank of England, a taxa de câmbio dólar/libra deve 
ser constante em (US$ 35 por onça) / (£ 14,58 por onça) 
= US$ 2,40 por libra. O mesmo processo de arbitragem 
que mantém as taxas de câmbio cruzadas fixas em um 
sistema de moeda de reserva mantém também as taxas 
de câmbio fixas sob um padrão-ouro.!º 


Correção monetária simétrica 
sob um padrão-ouro 


Por causa da simetria inerente de um padrão-ouro, 
nenhum país no sistema ocupa uma posição privile- 
giada, sendo dispensado da responsabilidade de intervir. 
Tendo em conta os efeitos internacionais de uma com- 
pra de ativos internos por um banco central, podemos 
ver mais detalhadamente como a política monetária 
funciona sob um padrão-ouro. 

Suponha que o Bank of England decida aumentar seu 
suprimento de dinheiro mediante uma compra de ativos 
internos. O aumento inicial da oferta de moeda da Grã- 
-Bretanha pressionará para baixo as taxas de juros britã- 
nicas e fará os ativos em moeda estrangeira ficarem mais 
atraentes do que os britânicos. Os titulares de depósitos em 
libra vão tentar vendê-las por depósitos em moedas estran- 
geiros, mas nenhum comprador privado estará interessado. 
Sob taxas de câmbio flutuantes, a libra depreciaria contra 
as moedas estrangeiras até a paridade de juros ser resta- 
belecida. No entanto, essa depreciação não pode ocorrer 





18 Na prática, os custos de transportar e segurar o ouro em trânsito 
determinam estreitos “pontos de ouro” nos quais as taxas de câm- 
bio da moeda podem flutuar. 
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quando todas as moedas estão atreladas ao ouro. Por que 
não? Como os bancos centrais são obrigados a trocar as 
suas moedas por ouro a taxas fixas, os titulares infelizes de 
libras podem vendê-las para o Bank of England por ouro, 
vender o ouro para outros bancos centrais por suas moedas 
e usar essas moedas para comprar depósitos que oferecem 
taxas de juros superiores à taxa de juros em libras. A Grã- 
-Bretanha, portanto, experimenta uma saída financeira 
privada e os países estrangeiros experimentam um influxo. 

Esse processo restabelece o equilíbrio no mercado de 
câmbio. O Bank of England perde reservas externas uma 
vez que é forçado a comprar libras e vender ouro para 
manter fixo o preço da libra em ouro. Os bancos centrais 
estrangeiros ganham reservas quando compram ouro com 
suas moedas. Os países compartilham o ônus do ajus- 
tamento do balanço de pagamentos. Como as reservas 
estrangeiras oficiais estão em declínio na Grã-Bretanha e 
aumentando no exterior, a oferta de moeda britânica está 
caindo, empurrando a taxa de juros britânica para trás; e as 
ofertas de moedas estrangeiras estão subindo, empurrando 
as taxas de juros estrangeiras para baixo. Uma vez que as 
taxas de juros novamente tornam-se iguais em todos os 
países, os mercados de ativos estão em equilíbrio e não há 
mais nenhuma tendência para o Bank of England perder 
ouro ou para os bancos centrais estrangeiros ganharem-no. 
A oferta de moeda mundial total (não a oferta de moeda 
britânica) acaba sendo mais elevada pela quantidade de 
compra de ativos domésticos do Bank of England. As 
taxas de juros são mais baixas em todo o mundo. 

Nosso exemplo ilustra a natureza simétrica da cor- 
reção monetária internacional sob um padrão-ouro. 
Sempre que um país está perdendo reservas e vendo sua 
oferta de moeda encolher como consequência disso, os 
países estrangeiros estão ganhando reservas e vendo 
suas ofertas de moeda expandirem. Em contraste, a 
correção monetária sob uma moeda de reserva padrão 
é altamente assimétrica. Os países podem ganhar ou 
perder reservas sem induzir qualquer mudança na oferta 
de moeda do país da moeda de reserva, e apenas esse 
último tem a capacidade de influenciar as condições 
monetárias nacionais e mundiais." 





19 Originalmente, as moedas de ouro eram uma parte substancial da 
oferta de moedas nos países de padrão-ouro. As perdas de ouro de 
um país aos estrangeiros, portanto, não deveriam assumir a for- 
ma de uma queda nas quotas de ouro do banco central: cidadãos 
privados poderiam derreter moedas de ouro em lingotes e enviá- 
-los ao exterior, onde seriam novamente fundidos como moedas 
de ouro estrangeiras ou vendidos ao banco central estrangeiro por 
papel-moeda. Em termos de nossa análise anterior do balanço do 
banco central, as moedas de ouro circulantes são consideradas um 
componente da base monetária que não é passivo do banco cen- 
tral. Ambas as formas de exportação de ouro, assim, resultariam 
em uma queda na oferta de moeda doméstica e um aumento nas 
ofertas de moedas estrangeiras. 
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Vantagens e desvantagens do padrão-ouro 


Os defensores do padrão-ouro argumentam que ele 
tem outra propriedade desejável além da simetria. Como 
os bancos centrais em todo o mundo são obrigados a 
fixar o preço do ouro em dinheiro, não podem permitir 
que suas ofertas de moeda cresçam mais rapidamente do 
que a demanda por dinheiro real, uma vez que tal cresci- 
mento monetário rápido eventualmente elevaria os pre- 
ços do dinheiro de todos os bens e serviços, incluindo o 
ouro. Um padrão-ouro, portanto, coloca limites automá- 
ticos na extensão a que os bancos centrais podem cau- 
sar aumentos nos níveis de preços nacionais por meio de 
políticas monetárias expansionistas. Esses limites podem 
fazer os valores reais das verbas nacionais ficarem mais 
estáveis e previsíveis, reforçando assim as transações eco- 
nômicas decorrentes do uso da moeda (ver Capítulo 15). 
Tais limites para a criação da moeda não existem em 
um sistema de moeda de reserva; o país com moeda de 
reserva não enfrenta nenhuma barreira automática para a 
criação ilimitada de moeda. 

Compensando esse benefício potencial de um padrão- 
-ouro temos alguns inconvenientes: 

1. O padrão-ouro coloca restrições indesejáveis à utili- 
zação da política monetária para combater o desem- 
prego. Em uma recessão mundial, pode ser desejável 
para todos os países expandir suas ofertas de moeda 
em conjunto, mesmo que isso fosse elevar o preço do 
ouro em termos da moeda nacional. 

2. Amarrar os valores das moedas ao ouro garante um 
nível de preços geral estável somente se o preço rela- 
tivo do ouro e de outros bens e serviços for estável. 
Por exemplo, suponha que o preço do ouro em dólar 
seja US$ 35 por onça, enquanto o preço do ouro 
em termos de uma cesta de produção típica seja um 
terço de uma cesta por onça. Isso implica um nível 
de preço de US$ 105 por cesta de produção. Agora, 
vamos supor que há uma grande descoberta de ouro 
na América do Sule o preço relativo do ouro em ter- 
mos de produção caia a um quarto de uma cesta por 
onça. Com o preço do dólar inalterado em US$ 35 
por onça de ouro, o nível de preços teria que subir 
de US$ 105 para US$ 140 por cesta. Na verdade, es- 
tudos da era do padrão-ouro revelam flutuações do 
nível de preços surpreendentemente grandes decor- 
rentes de tais mudanças no preço relativo do metal.” 

3. Um sistema de pagamentos internacionais baseado 
em ouro é problemático, porque os bancos centrais 
não podem aumentar a participação das reservas 





20 Veja, por exemplo: Richard N. Cooper. “The Gold Standard: His- 
torical Facts and Future Prospects”. Brookings Papers on Economic 
Activity, v. 1, p. 1-45, 1982. 


internacionais conforme suas economias crescem, a 
menos que haja novas descobertas contínuas de ouro. 
Cada banco central precisaria manter algumas reser- 
vas de ouro para fixar o preço em ouro de sua moeda 
e servir como um amortecedor contra percalços 
econômicos imprevistos. Os bancos centrais, assim, 
podem originar o desemprego do mundo, na tenta- 
tiva de competir por reservas com a venda de ativos 
internos e assim encolher suas ofertas de moeda. 
4. O padrão-ouro poderia dar aos países com produ- 
ção de ouro potencialmente grande, como a Rússia 
e a África do Sul, uma capacidade considerável de 
influenciar as condições macroeconômicas em todo 
o mundo por meio de vendas de ouro no mercado. 
Por causa dessas desvantagens, poucos economistas 
são favoráveis a um retorno atual ao padrão-ouro. Já 
em 1923, o economista britânico John Maynard Keynes 
caracterizava o ouro como uma “relíquia bárbara” de um 
sistema monetário internacional primitivo.?! Enquanto a 
maioria dos bancos centrais continuam a manter algum 
ouro como parte de suas reservas internacionais, seu 
preço agora não desempenha nenhum papel especial em 
influenciar as políticas monetárias dos países. 


O padrão bimetálico 

Até o início dos anos 1870, muitos países aderiram 
a um padrão bimetálico, em que a moeda era baseada 
em prata e ouro. Os Estados Unidos foram bimetálicos 
de 1837 até a Guerra Civil, embora a grande potência 
bimetálica da época fosse a França, que abandonou o 
bimetalismo pelo ouro em 1873. 

Em um sistema bimetálico, a casa da moeda de um 
país imprimirá quantidades especificadas de ouro ou 
prata em sua unidade monetária nacional (geralmente 
por uma taxa). Nos Estados Unidos antes da Guerra 
Civil, por exemplo, 371,25 grãos de prata (um grão sendo 
1/480 de uma onça) ou 23,22 grãos de ouro poderiam ser 
transformados em, respectivamente, um dólar de prata 
ou um dólar de ouro. Essa paridade estabelecida fez o 
ouro valer 371,25/23,22 = 16 vezes mais do que a prata. 

No entanto, a paridade da casa da moeda pode diferir 
do preço relativo dos dois metais, e quando isso ocorre, 
um ou outro pode sair de circulação. Por exemplo, se o 
preço do ouro em termos de prata subir para 20:1, uma 
depreciação da prata em relação à paridade da casa da 
moeda de 16:1, ninguém iria querer converter ouro em 





21 Veja: Keynes. “Alternative Aims in Monetary Policy”. Reimpresso 
em Essays in Persuasion. New York: W. W. Norton & Company, 
1963. Para uma visão discordante do padrão-ouro, consulte Ro- 
bert A. Mundell. “International Monetary Reform: The Optimal 
Mix in Big Countries”. In: James Tobin (Ed.). Macroeconomics, 
Prices and Quantities. Washington, D.C.: Brookings Institution, 
p. 285-293, 1983. 
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moedas de dólar de ouro na casa da moeda. Mais dóla- 
res poderiam ser obtidos, em vez disso, usando o ouro 
para comprar prata no mercado e, em seguida, tendo a 
prata cunhada em dólares. Como resultado, o ouro ten- 
deria a sair de circulação monetária quando seu preço 
de mercado relativo subisse acima do preço relativo da 
casa da moeda, e a moeda de prata tenderia a desapare- 
cer no caso contrário. 

A vantagem do bimetalismo foi que tornou possível 
reduzir a instabilidade de nível de preço resultante da 
utilização de um dos metais sozinhos. Caso o ouro se 
tornasse escasso e caro, a prata mais barata e relativa- 
mente abundante se tornaria a forma predominante de 
moeda, reduzindo desse modo a deflação que implica- 
ria um padrão-ouro puro. Não obstante essa vantagem, 
pelo final do século XIX, a maior parte do mundo tinha 
seguido a Grã-Bretanha, a principal potência industrial 
da época, para um padrão-ouro puro. 


O padrão-ouro de câmbio 


A meio caminho entre o padrão-ouro e um padrão de 
moeda de reserva pura, temos o padrão-ouro de câmbio. 
Sob um padrão-ouro de câmbio, as reservas dos bancos 
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centrais consistem em ouro e moedas, cujos preços em 
termos de ouro são fixos, e cada banco central corrige 
sua taxa de câmbio para uma moeda com um preço fixo 
de ouro. Um padrão-ouro de câmbio pode operar como 
um padrão-ouro para conter o crescimento monetário 
excessivo em todo o mundo, mas permite mais flexibi- 
lidade no crescimento das reservas internacionais, que 
podem consistir de ativos, além de ouro. Um padrão- 
-ouro de câmbio é, no entanto, sujeito às outras limita- 
ções de um padrão-ouro listadas anteriormente. 

O sistema de moeda de reserva do mundo pós Segunda 
Guerra centrado no dólar foi, na verdade, originalmente 
criado como um padrão-ouro de câmbio. Enquanto os 
bancos centrais estrangeiros tinham o trabalho de fixar as 
taxas de câmbio, a Reserva Federal dos Estados Unidos 
era responsável por segurar o preço em dólar do ouro em 
US$ 35 a onça. Em meados da década de 1960, o sistema 
operava na prática mais como um sistema puro de moeda 
de reserva do que um padrão-ouro. Pelas razões que expli- 
caremos no próximo capítulo, o presidente Richard M. 
Nixon cortou unilateralmente a relação do dólar com o 
ouro em agosto de 1971, pouco antes do sistema de taxas 
de câmbio de dólar fixo ser abandonado. 


A DEMANDA POR RESERVAS INTERNACIONAIS 


O capítulo explicou que ativos do banco central são 
divididos entre ativos em moeda nacional, como títulos 
do governo doméstico e ativos em moeda estrangeira, 
das reservas internacionais do banco. Historicamente 
e até os dias atuais, as reservas internacionais têm 
sido valorizadas pelos bancos centrais porque podem 
ser negociadas com estrangeiros por bens e serviços, 
mesmo em circunstâncias como crises financeiras e 
guerras, quando o valor dos ativos domésticos pode 
ser posto em dúvida. O ouro desempenhou o papel 
de ativo de reserva internacional por excelência sob o 
padrão-ouro — e enquanto o dólar norte-americano 
continua a ser o ativo de reserva principal hoje, econo- 
mistas debatem por quanto tempo o privilégio único 
norte-americano pode durar. Como os bancos centrais 
e governos podem alterar suas políticas para afetar a 
explorações nacionais das reservas internacionais, é 
importante compreender os fatores que influenciam 
as exigências dos países para reservas internacionais. 

Um bom ponto de partida para pensar nas reservas 
internacionais é o modelo no capítulo em que títulos 





22 Surge um problema diferente sob um sistema como o padrão-ouro, em que o estoque global de reservas internacionais pode ser limitado 
(em contraste com um sistema de moeda de reserva). A dificuldade é que todos os países não podem aumentar simultaneamente sua 
participação de reserva, então os esforços de muitos países para fazê-lo ao mesmo tempo afetarão as condições econômicas globais. Um 
exercício no fim do capítulo pede para você pensar sobre esse caso. 


nacionais e estrangeiros são substitutos perfeitos, a 
taxa de câmbio é fixa e a confiança na taxa de câm- 
bio fixa é absoluta. Nesse modelo, o resultado de que 
a política monetária é ineficaz também implica que 
bancos centrais individuais podem adquirir todas as 
reservas internacionais de que precisam sem muito 
sofrimento! Eles fazem isso tão simplesmente por uma 
venda de ativos internos no mercado livre, que provoca 
um afluxo imediato e igual de ativos estrangeiros, mas 
nenhuma mudança na taxa de juros doméstica ou em 
outras condições econômicas nacionais. Na vida real, a 
matéria pode não ser tão fácil, porque as circunstân- 
cias em que os países precisam de reserva são pre- 
cisamente aquelas em que as condições citadas de 
perfeita confiança na credibilidade e na taxa de câm- 
bio indexada são suscetíveis de serem violadas. Como 
resultado, os bancos centrais gerenciam suas reservas 
de forma preventiva, mantendo um estoque que eles 
acreditam ser suficiente em tempos futuros de crise. 
Como de costume, há custos, bem como benefícios, 
na aquisição e exploração de reservas, e o nível de 
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reservas que o banco central pretende segurar refletirá 
um equilíbrio entre os custos e benefícios. Algumas 
autoridades monetárias (como as de Hong Kong) valo- 
rizam tanto as reservas que toda a oferta de moeda é 
apoiada por ativos externos — não há absolutamente 
ativos monetários internos. Porém, na maioria dos 
casos, os bancos centrais mantêm ativos domésticos 
e estrangeiros, com o nível ideal de reservas determi- 
nado pelo trade-off entre custos e benefícios. 

A partir de meados da década de 1960, os eco- 
nomistas desenvolveram e procuraram a verificação 
empírica das teorias formais da demanda por reser- 
vas internacionais. Nesse cenário, com mercados 
de capitais internacionais muito mais limitados do 
que são hoje (ver Capítulo 20), uma grande ameaça 
às reservas era uma queda brusca das receitas de 
exportação, e os bancos centrais mediam os níveis de 
reserva em termos do número de meses de necessi- 
dades de importação que elas poderiam cobrir. Conse- 
quentemente, os níveis de variabilidade das exporta- 
ções, importações e fluxos financeiros internacionais, 
que poderiam causar a flutuação das reservas muito 
perto de zero, eram vistos como determinantes prin- 
cipais da demanda por reservas internacionais. Nessa 
teoria, a maior variabilidade aumentaria a demanda 
por reservas. Uma variável adicional aumentando a 
demanda média de reservas poderia ser o ajuste do 
custo que os países sofreriam se, de repente, eles 
tivessem que aumentar as exportações ou reduzir as 
importações para gerar um excedente comercial ou 
aumentar as taxas de juros para atrair capital estran- 
geiro. A maior abertura econômica poderia facilitar 
tais ajustes, reduzindo assim a demanda por reservas, 
mas também poderia tornar uma economia mais vul- 
nerável a choques de comércio exterior, criando desse 
modo níveis de reserva desejados.” 

Por outro lado, o principal custo das reservas é 
o de juros. Um banco central que alterna de títulos 
domésticos para reservas estrangeiras perde os juros 
sobre os títulos nacionais e, em vez disso, ganha os 
juros sobre a moeda de reserva, por exemplo, dólares. 
Se os mercados têm qualquer temor de que a moeda 
nacional poderia ser desvalorizada, então os títulos 
domésticos oferecerão uma maior taxa de juros do 
que as reservas estrangeiras, implicando que será 


caro movimentar o portfólio do banco central em 
direção às reservas. Claro, se a moeda de reserva valo- 
rizar em relação à moeda nacional, o banco central vai 
ganhar, com uma perda correspondente se a moeda 
de reserva desvalorizar. 

Além disso, as reservas podem oferecer juros mais 
baixos simplesmente por causa de sua maior liquidez. 
Esse custo de juros de manter reservas relativamente 
líquidas é análogo ao custo de juros de manter o 
dinheiro, que analisamos no Capítulo 15. 

Argumentou-se na década de 1960 que os países 
com taxas de câmbio mais flexíveis achariam mais 
fácil gerar um excedente de exportação se as reser- 
vas ficassem baixas — poderiam permitir que suas 
moedas depreciassem, talvez evitando a recessão 
que, caso contrário, poderia ser necessária para criar 
um excedente da balança comercial. Quando países 
industriais movimentaram-se para as taxas de câm- 
bio flutuantes na década de 1970, muitos economis- 
tas, portanto, esperavam que a demanda por reservas 
internacionais caísse drasticamente. 

A Figura 18.8 mostra, no entanto, que nada disso 
aconteceu. Para países industrializados, a taxa de 
crescimento das reservas internacionais não diminuiu 
desde a década de 1960. Para os países em desenvol- 
vimento, a taxa de crescimento das reservas, se muito, 
aumentou na média (embora o aumento agudo em 
meados da década de 2000 até certo ponto seja um 
reflexo da enorme compra de reservas pela China). 
Aceleração do crescimento das reservas tem ocorrido, 
apesar da adoção de taxas de câmbio mais flexíveis 
por muitos países em desenvolvimento. 

Uma explicação para esse desenvolvimento, que 
discutiremos mais em capítulos posteriores, é que o 
crescimento do mercado de capitais global aumentou 
vastamente a variabilidade potencial dos fluxos finan- 
ceiros através das fronteiras nacionais, em especial 
através das fronteiras de países em desenvolvimento 
propensos à crise.“ A queda acentuada no crescimento 
das reservas de países em desenvolvimento no perí- 
odo 1982-1992, mostrada na figura, reflete uma crise 
de dívida internacional durante os anos de 1982-1989. 
Naquela crise, as fontes de crédito estrangeiras seca- 
ram e muitos países em desenvolvimento foram obri- 
gados a recorrer a suas reservas. Vemos outro declínio 


23 Um estudo inicial e influente foi de H. Robert Heller. “Optimal International Reserves”. Economic Journal, v. 76, p. 296-311, jun. 1966. 


24 Trabalhos recentes sobre os determinantes modernos da demanda de reservas internacionais incluem os de Robert Flood e Nancy Ma- 
rion. “Holding International Reserves in an Era of High Capital Mobility”. Brookings Trade Forum 2001, p. 1-47; Joshua Aizenman e 
Jaewoo Lee. “International Reserves: Precautionary versus Mercantilist Views, Theory and Evidence”. Open Economies Review, v. 18, 
p. 191-214, abr. 2007; e Maurice Obstfeld, Jay C. Shambaugh, e Alan M. Taylor. “Financial Stability, the Trilemma, and International 
Reserves”. American Economic Journal: Macroeconomics, v. 2, p. 57-94, abr. 2010. 
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ITEM Taxas de crescimento das reservas internacionais 
As taxas de crescimento anual das reservas internacionais não declinaram acentuadamente após a década de 1970. 
Recentemente, os países em desenvolvimento adicionaram grandes somas a suas explorações de reserva, mas seu 
ritmo de acumulação diminuiu começando com os anos de crise de 2008-2009. A figura mostra as médias das taxas de 
crescimento anual. 
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no crescimento das reservas durante os anos de crise 
de 2008-2009. Esses episódios ilustram por que os 
países em desenvolvimento têm aumentado tão ansio- 
samente as suas reservas. Até mesmo um país em 
desenvolvimento com uma taxa de câmbio flutuante 
pode precisar pagar credores estrangeiros e residentes 
nacionais com dólares, para evitar uma crise financeira 
e uma moeda em colapso. 

Nada sobre essa explicação contradiz as teorias 
anteriores. A demanda por reservas internacionais 
ainda reflete a variabilidade no balanço de paga- 
mentos. Contudo, a rápida globalização dos merca- 
dos financeiros nos últimos anos causou um grande 
aumento na variabilidade potencial e nos riscos 
potenciais que a variabilidade apresenta. 

Os países podem e vão optar por manter reser- 
vas internacionais em outras moedas que não o dólar 
dos Estados Unidos. Eles tendem a manter apenas 
aquelas moedas que são mais propensas a reter seu 
valor ao longo do tempo e a ser prontamente aceitas 
pelos credores e exportadores estrangeiros. Graças à 
grande e geralmente próspera região geográfica que 


ele serve, o euro, introduzido em 1999, é o desafiador 
mais forte para o papel do dólar (embora a recente 
crise na área do euro tenha pesado nessa análise). 

A Figura 18.9 mostra a importância das quatro 
moedas principais nas explorações de reservas inter- 
nacionais dos países. Desde o nascimento do euro, em 
1999, sua participação nas reservas globais aumentou 
de 18% para 25%, enquanto a parcela do dólar dimi- 
nuiu de 71% a 62%. A libra esterlina da Grã-Bretanha 
era a principal moeda de reserva mundial até a década 
de 1920. No entanto, agora se tornou apenas cerca de 
4% das reservas globais, enquanto a parcela do iene 
japonês, cerca de três vezes a da libra esterlina durante 
meados da década de 1990, agora é um pouco menor. 

Após sua introdução em 1999, alguns economistas 
especularam que o euro ultrapassaria o dólar como a 
principal moeda de reserva internacional. Apesar da 
aparente tendência de se afastar do dólar, mostrada 
na Figura 18.9, esse dia ainda parece distante. Con- 
tudo, a história certamente mostra como as principais 
moedas de reserva podem ser derrubadas por outras 
recém-chegadas.” 





25 Uma recente avaliação do estatuto de reserva do dólar por Eichengreen está listada em Leituras Adicionais. Eichengreen apresenta uma 
perspectiva histórica abrangente sobre o estatuto especial do dólar em seu livro Exorbitant Privilege: The Rise and Fall of the Dollar and 
the Future of the International Monetary System. New York: Oxford University Press, 2011. Para um estudo estatístico formal, consulte 
Menzie Chinn e Jeffrey A. Frankel. “Will the Euro Eventually Surpass the Dollar as Leading International Reserve Currency?. In: 
Richard H. Clarida (Ed.). G7 Current Account Imbalances: Sustainability and Adjustment. Chicago: University of Chicago Press, 2007, 
p. 283-322. 
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Composição da moeda da reserva global 





Enquanto o papel do euro como moeda de reserva geralmente tem aumentado ao longo do tempo, o dólar continua a ser 


esmagadoramente favorito. 
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index.htm>. Esses dados abrangem apenas os países que reportam a composição da reserva para o FMI, sendo a China a omissão principal. 
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RESUMO 





1, 


Há uma ligação direta entre a intervenção do banco cen- 
tral no mercado cambial e a oferta de moeda doméstica. 
Quando o banco central de um país adquire ativos exter- 
nos, a oferta de moeda do país aumenta automaticamente. 
Da mesma forma, uma venda de ativos externos do banco 
central reduz automaticamente a oferta de moeda. O ba- 
lanço do banco central mostra como a intervenção cambial 
afeta a oferta de moeda, porque o passivo do banco central, 
que aumenta ou diminui quando seus ativos aumentam ou 
diminuem, é a base do processo de oferta de moeda do- 
méstica. O banco central pode anular o efeito de oferta de 
moeda da intervenção por meio de esterilização. Sem a es- 
terilização, há uma ligação entre o balanço de pagamentos 
e as ofertas de moeda nacionais, que depende de como os 
bancos centrais compartilham os encargos das lacunas de 
financiamento do balanço de pagamentos. 


Um banco central pode fixar a taxa de câmbio da sua mo- 
eda em relação à moeda estrangeira se estiver disposto a 
trocar quantidades ilimitadas de dinheiro doméstico por 
ativos externos nessa taxa. Para corrigir a taxa de câmbio, o 
banco central deve intervir no mercado cambial sempre que 
necessário, para evitar o surgimento de uma demanda em 


excesso ou oferta de ativos em moeda nacional. Com efeito, 
o banco central ajusta seus ativos externos — e, assim, a 
oferta de moeda doméstica — para garantir que os merca- 
dos de ativos estejam sempre em equilíbrio sob a taxa de 
câmbio fixa. 


O compromisso de fixar uma taxa de câmbio força o banco 
central a sacrificar a sua capacidade de usar a política mo- 
netária para a estabilização. Uma compra de ativos internos 
pelo banco central faz com que ocorra uma queda igual nas 
reservas internacionais oficiais, deixando a oferta de moeda 
e a produção inalteradas. Da mesma forma, uma venda de 
ativos internos pelo banco faz com que reservas estrangei- 
ras subam o mesmo montante, mas não tem outros efeitos. 


A política fiscal, ao contrário da política monetária, tem um 
efeito mais poderoso sobre a produção sob taxas de câmbio 
fixas do que em taxas flutuantes. Sob uma taxa de câm- 
bio fixa, a expansão fiscal não causa, no curto prazo, uma 
valorização real que “afaste os investidores” da demanda 
agregada. Em vez disso, ela força as compras do banco cen- 
tral de ativos externos e uma expansão da oferta de moeda. 
A desvalorização também aumenta a demanda agregada 
e a oferta de moeda no curto prazo. (A revalorização tem 
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efeitos opostos.) Em longo prazo, a expansão fiscal provoca 
uma valorização real, um aumento na oferta de moeda e um 
aumento no nível de preços domésticos, enquanto a desva- 
lorização faz com que os níveis de longo prazo da oferta de 
moeda e os preços subam proporcionalmente à variação da 
taxa de câmbio. 


As crises do balanço de pagamentos ocorrem quando os par- 
ticipantes do mercado esperam que o banco central altere 
a taxa de câmbio do seu nível atual. Se o mercado decide 
que uma desvalorização está chegando, por exemplo, a taxa 
de juros doméstica se eleva acima da taxa de juros mun- 
dial e as reservas externas caem drasticamente conforme 
o capital privado flui para o estrangeiro. As crises de moeda 
de autorrealização podem ocorrer quando uma economia é 
vulnerável à especulação. Em outras circunstâncias, um co- 
lapso da taxa de câmbio pode ser o resultado inevitável de 
políticas governamentais inconsistentes. 


Um regime de flutuação administrada permite que o banco 
central mantenha alguma capacidade de controlar a oferta 
de moeda doméstica, mas à custa de maior instabilidade 
cambial. No entanto, se os títulos nacionais e estrangeiros 
são substitutos imperfeitos, o banco central pode ser capaz 
de controlar tanto a oferta de moeda quanto a taxa de câm- 
bio mediante a intervenção cambial esterilizada. Evidências 
empíricas fornecem pouco suporte para a ideia de que a in- 
tervenção esterilizada tenha um efeito direto significativo 


TERMOS-CHAVE 


nas taxas de câmbio. Mesmo quando os títulos nacionais e 
estrangeiros são substitutos perfeitos, para que não haja ne- 
nhum prêmio de risco, a intervenção esterilizada pode ope- 
rar indiretamente por meio de um efeito de sinalização que 
muda a visão do mercado das políticas futuras. 


Um sistema mundial de taxas de câmbio fixas, em que paí- 
ses atrelam os preços das suas moedas em termos da moe- 
da de reserva, envolve uma assimetria marcante: o país da 
moeda de reserva, que não tem que fixar nenhuma taxa de 
câmbio, pode influenciar a atividade econômica doméstica 
e no exterior por meio de sua política monetária. Em con- 
traste, todos os outros países são incapazes de influenciar 
sua produção ou a produção estrangeira mediante a políti- 
ca monetária. Essa assimetria política reflete o fato de que 
o centro de reserva não tem nenhum dos encargos de finan- 
ciamento a seu balanço de pagamentos. 


Um padrão-ouro, no qual todos os países fixam os preços 
de suas moedas em termos de ouro, evita a assimetria ine- 
rente em uma moeda de reserva padrão e coloca restrições 
sobre o crescimento da oferta de moeda dos países. (Um 
arranjo relacionado foi o padrão bimetálico com base em 
prata e ouro.) Mas o padrão-ouro tem graves inconvenientes 
que o tornam impraticável como uma maneira de organizar 
o sistema monetário internacional de hoje. Até mesmo o 
padrão-ouro de câmbio baseado em dólar configurado após 
a Segunda Guerra Mundial, enfim, provou ser impraticável. 
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1. 


Mostre como uma expansão em ativos internos do banco 
central em última análise afeta seu balanço sob uma taxa 
de câmbio fixa. Como as operações do banco central no 
mercado cambial são refletidas nas contas do balanço de 
pagamentos? 

Faça as etapas do problema anterior para um aumento de 
gastos do governo. 

Descreva os efeitos de uma desvalorização inesperada no ba- 
lanço do banco central e nas contas do balanço de pagamentos. 
Explique por que uma desvalorização melhora a conta- 
-corrente no modelo do capítulo. (Dica: considere a curva XX 
desenvolvida no último capítulo.) 

Você pode pensar em razões pelas quais um governo pode 
sacrificar voluntariamente parte de sua capacidade de usar 


a política monetária para que possa ter taxas de câmbio 
mais estáveis? 


Como a expansão fiscal afeta a conta-corrente sob uma taxa 
de câmbio fixa? 


Explique por que as expansões fiscais temporárias e per- 
manentes não têm efeitos diferentes sob taxas de câmbio 
fixas, como ocorre sob taxas de câmbio flutuantes. 


A desvalorização é muitas vezes usada pelos países para 
melhorar suas contas-correntes. No entanto, desde que 
a conta-corrente seja igual a poupança nacional menos o 
investimento doméstico, (veja Capítulo 13), essa melhora 
pode ocorrer somente se o investimento cair, a poupança 
subir ou ambos. Como é que a desvalorização pode afetar a 
economia nacional e o investimento doméstico? 
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10. 


11. 


12. 


13. 


14, 


15. 


16. 


Economia internacional 


Usando o modelo DD-AA, analise os efeitos do balanço de 
pagamentos e a produção de uma tarifa de importação sob 
taxas de câmbio fixas. O que aconteceria se todos os países 
do mundo, simultaneamente, tentassem melhorar o empre- 
go e o balanço de pagamentos mediante a imposição de 
tarifas? 


Quando um banco central desvaloriza após uma crise de 
balanço de pagamentos, normalmente ganha reservas ex- 
ternas. Essa afluência financeira pode ser explicada usando 
nosso modelo? O que aconteceria se o mercado acreditasse 
que ocorreria outra desvalorização em um futuro próximo? 


Suponha que, sob o sistema “padrão-dólar” pós-guerra, os 
bancos centrais estrangeiros possuíssem reservas em dólar 
na forma de notas de dólar escondidas em seus cofres, e 
não sob a forma de notas do Tesouro dos EUA. O mecanismo 
de correção monetária internacional seria simétrico ou assi- 
métrico? (Dica: pense sobre o que acontece com a oferta de 
moeda dos Estados Unidos e do Japão, por exemplo, quan- 
do o Banco do Japão vende ienes por notas de dólar que ele 
então guarda consigo.) 


“Quando os títulos nacionais e estrangeiros são substitutos 
perfeitos, um banco central deve ser indiferente sobre o uso 
de bens nacionais ou estrangeiros para implementar a polí- 
tica monetária”, Discuta essa afirmação. 


A intervenção de câmbio dos Estados Unidos, às vezes, é 
feita por um Fundo de Estabilização Cambial, ou FEC (uma 
divisão do Departamento do Tesouro dos Estados Unidos), 
que gerencia uma carteira de títulos de moeda estrangeira 
e do governo dos Estados Unidos. Uma intervenção do FEC 
para apoiar o iene, por exemplo, assumiria a forma de uma 
mudança de portfólio de dólar e em ativos de ienes. Mostre 
que as intervenções do FEC são automaticamente esterili- 
zadas e, portanto, não alteram as ofertas de moeda. Como 
as operações do FEC afetam o prêmio de risco cambial? 


Use um diagrama como na Figura 18.7 para explicar como 
um banco central pode alterar a taxa de juros doméstica, 
mantendo a taxa de câmbio fixa, sob substitutibilidade im- 
perfeita de ativo. 


Na página 391 do texto, analisamos como a venda de US$ 100 
de seus ativos estrangeiros afeta o balanço do banco central. 
O pressuposto naquele exemplo foi que o comprador dos 
bens estrangeiros pagou sob a forma de dinheiro da moeda 
nacional. Suponha que em vez disso o comprador pague com 
um cheque sacado de sua conta em Pecuniacorp, um banco 
privado doméstico. Usando um balanço como os apresenta- 
dos no texto, mostre como a transação afeta o balanço do 
banco central e a oferta de moeda. 


Observamos no texto que os sistemas de taxas de câmbio 
“fixo” podem não resultar em taxas de câmbio absoluta- 
mente fixas, mas em faixas estreitas, dentro das quais a 
taxa de câmbio pode mover-se. Por exemplo, os pontos de 


17. 


18. 


19. 


20. 


21. 


22. 


ouro (mencionados na nota de rodapé 18) produziram tais 
bandas sob um padrão-ouro. (Normalmente essas bandas 
eram na ordem de mais ou menos 1% da paridade “central” 
de câmbio.) Até que ponto tais bandas para a taxa de câm- 
bio permitiriam que a taxa de juros doméstica se movesse 
independentemente de uma taxa estrangeira? Mostre que 
a resposta depende do vencimento ou do termo da taxa de 
juros. Para ajudar a sua intuição, assuma bandas de mais 
ou menos 1% da taxa de câmbio e considere, alternativa- 
mente, as taxas em depósitos de três meses, em depósitos 
de seis meses e em depósitos de um ano. Com tais bandas 
estreitas, haveria muita margem para independência nas 
taxas de empréstimo de dez anos? 


Em um mundo de três países, um banco central fixa uma 
taxa de câmbio, mas deixa que as outras flutuem. O banco 
central pode usar a política monetária para afetar a produ- 
ção? Ele pode fixar as duas taxas de câmbio? 


No Estudo de Caso sobre reservas internacionais, afirmamos 
que exceto no caso de um sistema de moeda de reserva, uma 
tentativa de todos os bancos centrais elevarem simultanea- 
mente suas quantidades de reserva internacional por meio 
das vendas dos ativos internos no mercado aberto poderia 
ter um efeito contracionista sobre a economia mundial. Ex- 
plique por contraste os casos de um sistema padrão-ouro e 
um sistema de moeda de reserva. 


Se um país mudar sua taxa de câmbio, o valor de suas re- 
servas estrangeiras, medido em moeda nacional, também 
muda. Essa última mudança pode representar um ganho ou 
perda de moeda nacional para o banco central. O que acon- 
tece quando um país desvaloriza sua moeda em relação 
à moeda de reserva? E quando ele revaloriza? Como esse 
fator pode afetar o custo potencial de manter as reservas 
externas? Certifique-se de considerar o papel da paridade 
de juros na formulação de sua resposta. 


Analise o resultado de uma desvalorização permanente por 
uma economia vítima de uma armadilha de liquidez do tipo 
descrito no Capítulo 17. 


Lembre-se de nossa discussão sobre o piso de moeda do 
franco suíço no estudo de caso “Os mercados podem atacar 
uma moeda forte? O caso da Suíça”. Lembre-se também da 
discussão do último capítulo sobre a armadilha de liquidez. 
Como a Suíça tem estado em uma armadilha de liquidez o 
tempo todo em que tem defendido seu piso de moeda, nos- 
sa discussão da teoria da armadilha de liquidez no último 
capítulo sugere por que a inflação da Suíça não subiu com 
as compras de câmbio pesadas pelo BNS? 


Retornando novamente ao caso do piso de moeda franco 
suíço, com as taxas de juros da Suíça em zero, o que você 
acha que aconteceria se os especuladores de moeda espe- 
rassem que o franco suíço se valorizasse mais do que a taxa 
de juros do euro? 
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Este apêndice desenvolve um modelo de mercado 
cambial em que os fatores de risco podem fazer os ativos 
em moeda doméstica e moeda estrangeira ser substitu- 
tos imperfeitos. O modelo dá origem a um prêmio de 
risco que pode diferenciar as taxas de retorno esperadas 
sobre ativos nacionais e estrangeiros. 


Demanda 


Como os indivíduos não gostam de situações de 
risco em que sua riqueza pode variar bastante de um 
dia para outro, eles decidem como alocar sua riqueza 
entre diferentes ativos, olhando para o grau de risco da 
carteira resultante, bem como o retorno esperado que o 
portfólio oferece. Alguém que coloca sua riqueza intei- 
ramente em libras esterlinas, por exemplo, pode esperar 
um retorno elevado, mas a riqueza pode ser exterminada 
se a libra desvalorizar inesperadamente. Uma estraté- 
gia mais sensata é investir em várias moedas, mesmo 
que algumas tenham retornos esperados mais baixos 
do que a libra e, assim, reduzir o impacto da má sorte 
sobre a riqueza com uma moeda qualquer. Repartindo 
o risco entre várias moedas, um indivíduo pode reduzir 
a variabilidade de sua riqueza. 

As considerações de risco tornam razoável supor que 
a demanda do indivíduo para a moeda nacional, a juros 
ativos, aumenta quando os juros que eles oferecem (R) 
aumentam em relação ao retorno em moeda nacional 
sobre ativos em moeda estrangeira [R + (E'— E)J/E]. Dito 
de outra forma, um indivíduo estará disposto a aumen- 
tar o grau de risco da sua carteira ao investir mais em 
ativos em moeda nacional apenas se for compensado 
por um aumento da rentabilidade esperada em relação 
a esses ativos. 

Resumimos essa suposição escrevendo a demanda 
individual i por títulos em moeda nacional, Bº como 
uma função crescente da diferença da taxa de retorno 
entre títulos nacionais e estrangeiros, 


Bi=B'[R-R*-(E-E)/E]. 


É claro, Bºtambém depende de outros fatores espe- 
cíficos do indivíduo i, como sua fortuna e sua renda. A 
demanda por títulos em moeda nacional pode ser posi- 
tiva ou negativa e, no primeiro caso, o indivíduo i é um 
devedor líquido em moeda doméstica, ou seja, um forne- 
cedor de títulos em moeda nacional. 


substitutibilidade imperfeita de ativos 


Para encontrar a demanda agregada privada para 
títulos em moeda nacional, precisamos apenas acrescen- 
tar demandas individuais Bº para todos os indivíduos i 
no mundo. Essa soma dá a demanda agregada para titu- 
los de moeda nacional, Bº, que também é uma função 
crescente da diferença da taxa de retorno esperada em 
favor de ativos em moeda nacional. Portanto, 


demanda = B'[R-R*-(E*- E)/E | 
= soma para todos i de B/[R-R*-(ES-E)/E | 


Como alguns indivíduos em particular podem estar 
contraindo empréstimos e, portanto, fornecendo títulos, 
Bº deveria ser interpretado como a demanda líquida do 
setor privado por títulos em moeda doméstica. 


Oferta 


Uma vez que estamos interpretando Bº como a 
demanda líquida do setor privado por títulos de moeda 
nacional, a variável de oferta adequada para definir o 
equilíbrio de mercado é a oferta líquida de títulos em 
moeda nacional ao setor privado, ou seja, a oferta de 
títulos que não são da responsabilidade de qualquer 
indivíduo ou empresa. A oferta líquida, portanto, é 
igual ao valor dos títulos do governo em moeda nacional 
mantidos pelo público, B, deduzido o valor dos ativos 
em moeda nacional mantidos pelo banco central, 4: 


oferta= B-4A. 


A deve ser subtraído de B para encontrarmos a 
oferta líquida dos títulos, porque as compras de títulos 
do banco central reduzem a oferta disponível para inves- 
tidores privados. (Em geral, também teríamos que sub- 
trair de B os ativos em moeda doméstica mantidos por 
bancos centrais estrangeiros.) 


Equilíbrio 
O prêmio de risco, p, é determinado pela interação 
entre oferta e demanda. O prêmio de risco é definido como 


p=R-R*- (E EJE, 
ou seja, como a diferença de retorno esperada entre os 


títulos domésticos e estrangeiros. Podemos, portanto, 
escrever a demanda líquida do setor privado por títulos 
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de moeda nacional como uma função crescente de p. A 
Figura 18A1.1 mostra essa relação desenhando a curva 
de demanda por títulos de moeda nacional com uma 
inclinação positiva. 

A curva de oferta de títulos é vertical em B — A! por- 
que a oferta líquida de títulos no mercado é determi- 
nada pelas decisões do governo e do banco central, e é 
independente do prêmio de risco. O equilíbrio ocorre no 
ponto 1 (a um prêmio de risco de p! ), onde a demanda 
líquida do setor privado por títulos de moeda nacional é 
igual à oferta líquida. Observe que para valores de R, R* 
e Eº, o equilíbrio mostrado no diagrama também pode 
ser visto como determinante da taxa de câmbio, desde 
que E= EML+R-R*-— p). 

A Figura 18A1.1 também mostra o efeito de uma 
venda de ativos internos pelo banco central, que reduz 
suas participações de ativos domésticos para 4? < A!, 
Essa venda aumenta o fornecimento de títulos líquidos 
de moeda nacional para B — 4? e desloca a curva de 
oferta para a direita. O novo equilíbrio ocorre no ponto 
2, a um prêmio de risco de o” > p!. Da mesma forma, o 
aumento da dívida do governo em moeda nacional, B, 
aumentaria o prêmio de risco. 

O modelo, portanto, estabelece que o prêmio de risco 
é uma função crescente de B — A, assim como conside- 
ramos na discussão sobre a intervenção esterilizada que 
levou à Equação (18.3). 

Você deve reconhecer que a nossa discussão sobre 
determinação do prêmio de risco é uma simplificação de 
várias formas, não menos por causa da suposição de que 
o país é pequeno, de modo que todas as variáveis estran- 
geiras podem ser tomadas como dadas. No entanto, 
em geral, as ações tomadas pelos governos estrangei- 
ros também podem afetar o prêmio de risco, que pode 
assumir valores negativos bem como valores positivos, é 
claro. Ou seja, as políticas ou eventos que fazem os titu- 
los estrangeiros progressivamente mais arriscados tor- 
narão eventualmente os investidores dispostos a manter 
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A oferta de títulos domésticos e o prêmio 
de risco de câmbio sob substitutibilidade 
imperfeita de ativos 


FIGURA 18A1.1 





Um aumento da oferta de títulos de moeda nacional que 
o setor privado deve conter gera o prêmio de risco dos 
ativos em moeda nacional. 


Prêmio de risco sobre os títulos 


domésticos, p(=R- R* — (Eº- E)/E) 
Oferta de Demanda 
títulos por títulos 
domésticos domésticos, B1 
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de títulos 
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títulos de moeda nacional à taxa de retorno esperada 
abaixo das taxas dos títulos de moeda estrangeira. 

Uma forma de capturar essa possibilidade seria 
generalizar a Equação (18.3) no texto e, em vez disso, 
expressar o prêmio de risco como 


onde B* — A* é o estoque líquido de títulos em moeda 
estrangeira que o público deve manter. Nessa formula- 
ção estendida, um aumento de B — A ainda aumenta 
P, mas uma ascensão em B* — 4* faz com que p caia, 
tornando os títulos estrangeiros relativamente mais 
arriscados. 
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No texto, construímos o modelo de uma crise do 
balanço de pagamentos como uma súbita perda de 
confiança na promessa do banco central para man- 
ter a taxa de câmbio fixa no futuro. Como observado 
anteriormente, uma crise monetária muitas vezes não 
é o resultado das mudanças arbitrárias no sentimento 
do mercado, ao contrário do que decisores exasperados 
envolvidos em crises muitas vezes afirmam. Em vez disso, 
um colapso da taxa de câmbio pode ser o resultado ine- 
vitável de políticas governamentais inconsistentes com a 
manutenção de uma taxa de câmbio permanentemente 
fixa. Em tais casos, a teoria econômica simples pode nos 
permitem prever a data de uma crise por meio de uma 
análise cuidadosa das políticas do governo e da resposta 
racional do mercado a elas.% 

É mais fácil entender os pontos principais usando 
as suposições e notações da abordagem monetária para 
o balanço de pagamentos (aquelas desenvolvidas no 
Apêndice Online deste capítulo) e a abordagem mone- 
tária para a taxa de câmbio (Capítulo 16). Para simplifi- 
car, vamos supor que os preços de produção sejam per- 
feitamente flexíveis e que a produção seja constante em 
seu nível de pleno emprego. Vamos também supor que 
os participantes do mercado tenham previsão perfeita 
sobre o futuro. 

O momento exato de uma crise de pagamentos não 
pode ser determinado independentemente das políti- 
cas do governo. Em particular, temos de descrever não 
só como o governo está se comportando hoje, mas tam- 
bém como pretende reagir a eventos futuros da econo- 
mia. São feitas duas suposições sobre o comportamento 
oficial: (1) o banco central está permitindo que o estoque 
de crédito interno do banco central, 4, expanda cons- 
tantemente e vai fazê-lo para sempre; (2) o banco central 
atualmente está fixando a taxa de câmbio no nível Eº, 
mas permitirá que a taxa de câmbio flutue livremente 
para sempre se suas reservas estrangeiras, F*, caírem 
para zero. Além disso, as autoridades defenderão Eº até 





26 Modelos alternativos de crises do balanço de pagamentos são de- 
senvolvidos em: Paul Krugman. “A Model of Balance-of-Payments 
Crises”, Journal of Money, Credit and Banking, v. 11, p. 311-325, 
ago. 1979; Robert P. Flood e Peter M. Garber, “Collapsing Exchan- 
ge Rate Regimes: Some Linear Examples”. Journal of International 
Economics, v. 17, p. 1-14, ago. 1984; e Maurice Obstfeld. “Rational 
and Self-Fulfilling Balance-of-Payments Crises”. American Econo- 
mic Review, v. 76, p. 72-81, Mar. 1986. Consulte também o artigo 
de Obstfeld nas Leituras Adicionais. 
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o fim vendendo reservas externas a esse preço enquanto 
tiverem reservas para vender. 

O problema com as políticas do banco central é que 
elas são inconsistentes com a manutenção de uma taxa 
de câmbio fixa por tempo indeterminado. A aborda- 
gem monetária sugere que as reservas externas vão cair 
constantemente conforme os ativos internos aumen- 
tam continuamente. Portanto, com o passar do tempo, 
as reservas terão que acabar e a taxa de câmbio fixa Eº 
terá que ser abandonada. Na verdade, os especuladores 
forçarão a questão montando um ataque especulativo e 
comprando todas as reservas do banco central enquanto 
as reservas ainda estiverem em um nível positivo. 

Podemos descrever o momento dessa crise com a 
ajuda de uma definição e um diagrama. A taxa de câm- 
bio flutuante paralela no tempo t, denotada E; é a taxa 
de câmbio que prevaleceria no tempo t se o banco cen- 
tral não mantivesse reservas estrangeiras, permitindo a 
moeda flutuar, mas continuando a permitir que o crédito 
interno cresça ao longo do tempo. Sabemos da aborda- 
gem monetária que o resultado seria uma situação de 
inflação em curso, na qual E; tende a subir ao longo do 
tempo, na proporção da taxa de crescimento do crédito 
interno. O painel superior da Figura 1842.1 mostra essa 
tendência ascendente na taxa flutuante paralela, junto 
com o nível Eº, no qual a taxa de câmbio está atrelada 
inicialmente. O tempo T indicado no eixo horizontal é 
definido como a data em que a taxa de câmbio paralela 
atinge Fº. 

O painel inferior da figura mostra como as reservas se 
comportam ao longo do tempo quando o crédito interno 
está crescendo constantemente. (Um aumento nas reser- 
vas é um movimento para baixo, desde a origem ao 
longo do eixo vertical.) Mostramos o caminho das reser- 
vas como uma curva angulada que cai gradualmente 
até o tempo T, ponto em que as reservas caem em um 
curso único para zero. Essa perda de reserva precipitada 
(de tamanho F%) é o ataque especulativo que força o fim 
da taxa de câmbio fixa, e agora argumentamos que tal 
ataque deve ocorrer precisamente no tempo T se os mer- 
cados de ativos estiverem para acabar a cada momento. 

Estamos supondo que a produção Y é fixa, então as 
reservas cairão ao longo do tempo com a mesma veloci- 
dade em que o crédito interno cresce, contanto que a taxa 
de juros doméstica R (e, portanto, a demanda por moeda 
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doméstica) não mude. O que sabemos sobre o comporta- 
mento da taxa de juros? Sabemos que, enquanto a taxa 
de câmbio é convincentemente fixa, R será igual à taxa 
de juros externa R* porque nenhuma depreciação é espe- 
rada. Assim, as reservas caem gradualmente ao longo do 
tempo, como mostrado na Figura 1842.1, enquanto a 
taxa de câmbio permanece fixa em Eº. 

Imagine agora que as reservas chegam primeiro a 
zero em um tempo como T', que é posterior ao tempo 
T. Nossa taxa de câmbio paralela, ES, é definida como 
a taxa flutuante de equilíbrio que prevalece quando as 
reservas externas são zero, então se as reservas chegaram 
primeiro a zero no tempo T”, as autoridades abandonam 
Eº para sempre e a taxa de câmbio salta imediatamente 
para o nível superior ES. Há algo errado com esse 
“equilíbrio”, no entanto: cada participante do mercado 
sabe que a moeda interna depreciará muito bruscamente 
no tempo 7T' e tentará lucrar com a compra de reser- 
vas externas do banco central, a um preço inferior E?, 
apenas um instante antes de T'. Assim, o banco central 
perderá todas suas reservas antes de T", ao contrário da 


nossa suposição de que primeiro as reservas atingiriam 
zero no T'. Então não estamos realmente observando 
um equilíbrio. 

Chegamos a um equilíbrio assumindo, em vez disso, 
que os especuladores compram o estoque de reserva ofi- 
cial em um momento como T" que é anterior ao tempo 
T? Novamente, a resposta é não, como você pode ver ao 
considerar as escolhas que enfrenta um titular individual 
de ativos. Ele sabe que, se as reservas do banco central 
chegarem a zero no tempo 7", a moeda irá valorizar de 
Eº para Ei. conforme o banco central deixar o mercado 
cambial. Isso, portanto, vai pressioná-lo a não se juntar 
a qualquer ataque especulativo que empurre as reservas 
a zero no tempo T". Na verdade, ele prefere vender tanta 
moeda estrangeira quanto possível para o banco central 
imediatamente antes do tempo T", e então comprá-la 
no preço mais baixo determinado pelo mercado que pre- 
valeceria após uma crise. Entretanto, uma vez que todos 
os participantes de mercado achariam interessante agir 
dessa forma, um ataque especulativo simplesmente não 
pode ocorrer antes do tempo T. Nenhum especulador 
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desejaria comprar reservas do banco central ao preço 
Eº, sabendo que uma perda de capital imediata discreta 
estava à vista. 

Só se as reservas estrangeiras chegarem a zero, pre- 
cisamente no tempo T, os mercados de ativos estarão 
continuamente em equilíbrio. Conforme observado, o 
tempo Té definido pela condição 


s 0 
ES=Eº, 


que afirma que, se as reservas subitamente caírem a zero 
no tempo 7, a taxa de câmbio permanecerá inicialmente 
em seu nível indexado, e apenas depois flutuará para cima. 

A ausência de qualquer salto inicial previsto na taxa 
de câmbio, seja ascendente ou descendente, elimina as 
oportunidades de arbitragem (descritas anteriormente) 
que impedem ataques especulativos em tempos como T" 
ou T", Além disso, o mercado de câmbio permanece em 
equilíbrio no tempo 7, apesar de a taxa de câmbio não 
saltar, porque dois fatores contrabalançam um ao outro 
exatamente. Conforme as reservas caem bruscamente a 
zero, a oferta de moeda cai. Também sabemos que nesse 
momento em que a taxa de câmbio fixa é abandonada, 


as pessoas esperam que a moeda comece a depreciação 
ao longo do tempo. A taxa de juros doméstica R, por- 
tanto, se moverá para cima para manter a paridade de 
juros, reduzindo a demanda por moeda real em conso- 
nância com a queda na oferta de moeda real. 

Portanto, marcamos a data exata em que uma crise do 
balanço de pagamentos obriga as autoridades a saírem 
da taxa de câmbio fixa. Observe mais uma vez que, no 
nosso exemplo, uma crise deve ocorrer em algum ponto, 
porque as políticas monetárias perdulárias tornam essa 
crise inevitável. O fato de que uma crise ocorre enquanto 
as reservas externas do banco central são ainda positivas 
poderia sugerir aos observadores superficiais que um 
sentimento do mercado mal fundamentado está levando 
a um pânico prematuro. Esse não é o caso aqui. O ata- 
que especulativo que analisamos é o único resultado que 
não enfrenta os participantes no mercado com oportu- 
nidades de arbitragem.” No entanto, existem modelos 
alternativos de crise autorrealizáveis em que os ataques 
podem ocorrer mesmo quando a taxa de câmbio pode- 
ria ter sido sustentada indefinidamente na ausência de 
um ataque. 





27 Nossa conclusão de que as reservas caem para zero em um único ataque vem de nossas suposições de que o mercado pode prever o futuro per- 
feitamente e que a negociação é realizada continuamente. Se estivéssemos em vez disso permitindo alguma incerteza mínima — por exemplo, 
sobre a taxa de crescimento do crédito interno do banco central — a taxa de juros doméstica subiria conforme um colapso se tornasse mais 
provável, causando uma série de reduções “especulativas” da demanda por moeda antes do esgotamento final das reservas externas. Cada um 
desses ataques preliminares seria semelhante ao tipo de crise descrito no capítulo. 


CAPÍTULO 


19 


“T 
LU] 
— 
nd 
<L 
fot. 
ES, 
= 
e 
(7) 
(0 
= 
= 
(aD) 
45) 
= 
(0 
E 
— 
<O 
= 
O 
U 
(ab) 
(D) 
= 
U 
(0 
— 
(0 
U 
E 
Te 
A. 





Sistemas monetários internacionais: 
uma visão histórica 


Nos dois capítulos anteriores, vimos como um único país pode utilizar políticas monetárias, 
fiscal e de taxa de câmbio para mudar os níveis de emprego e produção dentro de suas frontei- 
ras. Embora essa análise normalmente assuma que as condições macroeconômicas no resto do 
mundo não são afetadas pelas ações do país que estamos estudando, essa suposição, em geral, 
não é válida: qualquer mudança na taxa de câmbio real do país automaticamente implica uma 
mudança oposta nas taxas de câmbio reais estrangeiras, e qualquer alteração na despesa nacio- 
nal geral é provável de mudar a demanda nacional por mercadorias estrangeiras. A não ser que 
o país seja insignificantemente pequeno, os desenvolvimentos dentro de suas fronteiras afetam 
as condições macroeconômicas no exterior e, portanto, complicam a tarefa dos responsáveis 
estrangeiros pelas decisões políticas. 

A interdependência inerente das economias nacionais abertas tem tornado mais difícil para 
os governos atingirem metas políticas como o pleno emprego e a estabilidade do nível de preço. 
Os canais de interdependência dependem, por sua vez, dos arranjos monetários, fiscais e de 
taxa de câmbio que os países adotam: um conjunto de instituições chamado de sistema mone- 
tário internacional. Este capítulo examina como o sistema monetário internacional influenciou a 
formulação de política macroeconômica durante quatro períodos: a era do padrão-ouro (1870- 
-1914); o período entreguerras (1918-1939); os anos pós Segunda Guerra Mundial, durante os 
quais as taxas de câmbio foram fixadas sob o acordo de Bretton Woods (1946-1973); e o período 
recente de confiança generalizada nas taxas de câmbio flutuantes (1973-presente). Como vere- 
mos, os arranjos monetários internacionais alternativos têm colocado diferentes conflitos de 
escolha para a política macroeconômica. 

Em uma economia aberta, a política macroeconômica tem duas metas básicas: equilíbrio 
interno (pleno emprego com estabilidade de preço) e equilíbrio externo (evitar desequilíbrios 
excessivos em pagamentos internacionais). Como um país não pode alterar sua posição inter- 
nacional de pagamentos sem causar automaticamente uma mudança oposta de igual mag- 
nitude na posição de pagamentos do resto do mundo, a busca de um país por suas metas 
macroeconômicas influencia inevitavelmente o quão bem os outros países irão atingir suas 
metas. Portanto, a meta para o equilíbrio externo oferece uma clara ilustração de como ações 
políticas levadas ao exterior podem mudar a posição de uma economia em relação à posição 
que seu governo prefere. 

Durante todo o período desde 1870, com seus vários arranjos internacionais de moeda, como 
os países tentaram atingir o equilíbrio interno e externo e quão bem-sucedidos eles foram? 
Por que sistemas monetários internacionais diversos prevaleceram em tempos diferentes? Os 
responsáveis pelas decisões políticas preocuparam-se com as repercussões estrangeiras de suas 
ações, ou cada um adotou medidas nacionalistas, que eram autodestrutivas para a economia 
mundial como um todo? As respostas para essas questões dependem do sistema monetário 
internacional em vigor naquele momento. 
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OBJETIVOS DE APRENDIZAGEM 





Após a leitura deste capítulo, você será capaz de: 


= Explicar como as metas de equilíbrio interno e externo motivam os responsáveis pelas decisões políticas da econo- 


mia em economias abertas. 


= Entender o trilema monetário que os responsáveis pelas decisões políticas de economias abertas inevitavelmente 
enfrentam e como o sistema monetário internacional alternativo trata esse trilema de formas diferentes. 

= Descrever a estrutura do padrão-ouro internacional, que ligava as taxas de câmbios e políticas dos países antes da 
Primeira Guerra Mundial, e o papel da Grande Depressão da década de 1930 em acabar com os esforços para restau- 


rar a ordem monetária mundial pré-1914. 


= Discutir como o sistema de Bretton Woods pós-Segunda Guerra Mundial de taxas de câmbio globalmente fixas foi 
desenvolvido para combinar estabilidade de taxa de câmbio com autonomia limitada das políticas macroeconômi- 


cas nacionais. 


= Explicar como o sistema Bretton Woods desmoronou em 1973 e por que muitos economistas naquela época favore- 
ceram um sistema financeiro internacional como o atual, baseado em taxas de câmbio flutuantes de dólar. 
= Resumir como as políticas monetária e fiscal de um grande país como os Estados Unidos são transmitidas ao exte- 


rior sob as taxas de câmbio flutuantes. 


= Discutir como a economia mundial se saiu nos anos recentes e quais lições a experiência pós-1973 ensina sobre a 


necessidade de coordenação política internacional. 


Metas de política 
macroeconômica 
na economia aberta 


Em economias abertas, os responsáveis pelas deci- 
sões políticas são motivados pelas metas de equilíbrio 
interno e externo. Definido de forma simples, o equili- 
brio interno requer o pleno emprego dos recursos de um 
país e a estabilidade do nível de preço nacional. O equi- 
líbrio externo é atingido quando a conta-corrente de um 
país não está em um déficit tão profundo que faça o país 
ser incapaz de pagar suas dívidas exteriores no futuro, 
nem em um superávit tão forte que faça os estrangeiros 
serem colocados nessa posição. 

Na prática, nenhuma dessas definições captura toda 
a gama das preocupações políticas potenciais. Junto com 
o pleno emprego e a estabilidade do nível de preço geral, 
por exemplo, os responsáveis pelas decisões políticas 
podem ter uma distribuição de renda especial como alvo 
interno adicional. Dependendo dos arranjos da taxa de 
câmbio ou outros fatores, os responsáveis pelas decisões 
políticas podem preocupar-se com mudanças no balanço 
das contas de pagamentos diferentes da conta-corrente. 
Para tornar as coisas ainda mais complicadas, a linha 
entre metas externas e internas pode ser imprecisa. Como 
uma pessoa deve classificar uma meta de emprego para as 
indústrias de exportação, por exemplo, quando o cresci- 
mento de exportação influencia a capacidade da econo- 
mia em pagar suas dívidas estrangeiras? 

Entretanto, as definições simples de equilíbrio 
interno e externo dadas anteriormente capturam as 
metas que a maioria dos responsáveis pelas decisões 


políticas dividem, independentemente de seu ambiente 
econômico particular. Portanto, organizamos nossa 
análise em volta dessas definições e discutimos possí- 
veis aspectos adicionais de equilíbrio interno e externo 
quando eles são relevantes. 


Equilíbrio interno: pleno emprego e 
estabilidade do nível de preço 


Quando os recursos produtivos de um país são ple- 
namente empregados e seu nível de preço está estável, 
o país está em equilíbrio interno. O desperdício e a difi- 
culdade que ocorrem quando os resultados são subem- 
pregados são claros. No entanto, se a economia de um 
país está “superaquecida” e os recursos são superempre- 
gados, ocorre um tipo de desperdício diferente (embora 
provavelmente menos prejudicial). Por exemplo, tra- 
balhadores com horas extras podem preferir trabalhar 
menos e desfrutar de lazer, mas seus contratos exigem 
que eles trabalhem horas mais longas durante períodos 
de demanda alta. As máquinas que trabalham de forma 
mais intensa do que o normal tenderão a ter problemas 
mais frequentes e depreciarão mais rapidamente. 

Sub ou superemprego também leva a movimentos 
gerais do nível de preço que reduzem a eficiência da 
economia, tornando o valor real da unidade monetária 
menos certo e, portanto, um guia menos útil para deci- 
sões econômicas. Já que os salários e preços nacionais 
aumentam quando as demandas por mão de obra e pro- 
dução ultrapassam níveis de pleno emprego e caem no 
caso oposto, o governo deve evitar movimentos substan- 
ciais na demanda agregada em relação ao seu nível de 
pleno emprego para manter um nível de preço estável e 
previsível. 


Capítulo 19 Sistemas monetários internacionais: uma visão histórica ] 


A inflação ou a deflação podem acontecer mesmo 
em condições de pleno emprego, é claro, se as expectati- 
vas dos trabalhadores e empresas sobre a política mone- 
tária futura levarem a uma espiral de salário-preço para 
cima ou para baixo. Contudo, tal espiral pode continuar 
somente se o banco central realiza as expectativas por 
meio de injeções ou retiradas contínuas de moeda (Capi- 
tulo 15). 

Um resultado particularmente perturbador de um 
nível de preço estável é seu efeito no valor real de contra- 
tos de empréstimos. Como os empréstimos tendem a ser 
denominados na unidade monetária, mudanças inespe- 
radas no nível de preço fazem a renda ser redistribuída 
entre credores e devedores. Um súbito aumento no nível 
de preço norte-americano, por exemplo, faz as pessoas 
com débito em dólar ficarem em melhor situação, já que 
a moeda que eles devem aos credores agora vale menos 
em termos de mercadorias e serviços. Ao mesmo tempo, 
o aumento de nível de preço deixa os credores em pior 
situação. Como tal redistribuição de renda acidental 
pode causar sofrimento considerável para aqueles que 
são prejudicados, os governos têm outra razão para 
manter a estabilidade do nível de preço.! 

Teoricamente, uma tendência perfeitamente previ- 
sível de aumento ou queda de preços não seria muito 
dispendiosa, já que todos seriam capazes de calcular 
facilmente o valor real da moeda em qualquer ponto no 
futuro. Mas no mundo real, parece não existir algo como 
uma taxa de inflação previsível. De fato, a experiência 
mostra que a imprevisibilidade do nível de preço geral 
é aplicada tremendamente em períodos de mudança 
rápida de nível de preço. Os custos da inflação têm sido 
mais aparentes no período pós-guerra em países como 
Argentina, Brasil, Sérvia e Zimbábue, onde aumentos 
astronômicos do nível de preço fazem as moedas nacio- 
nais praticamente pararem de funcionar como unidades 
de contabilidade ou reserva de valor. 

Portanto, para evitar a instabilidade do nível de 
preço, o governo deve impedir grandes flutuações na 
produção, que também são indesejáveis em si. Além 
disso, o governo deve evitar a inflação e a deflação asse- 
gurando que a oferta de moeda não cresça rápido ou 
devagar demais. 





1 A situação é um pouco diferente quando o governo em si é um 
grande devedor na moeda nacional. Nesses casos, uma inflação 
surpresa que reduz o valor real da dívida do governo pode ser uma 
forma conveniente de taxar o público. Esse método de taxação era 
muito comum em países em desenvolvimento no passado (veja o 
Capítulo 22), mas em outros lugares tem sido normalmente aplica- 
do com relutância e em situações extremas (por exemplo, durante 
ou logo após guerras). Uma política de tentar surpreender o pú- 
blico com a inflação mina a credibilidade do governo e, por meio 
do efeito Fisher, piora os termos nos quais o governo pode pegar 
empréstimos no futuro. 
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Equilíbrio externo: o nível 
ideal de conta-corrente 


A noção de equilíbrio externo é mais difícil de defi- 
nir do que a do equilíbrio interno, porque não existem 
referências inequívocas como “pleno emprego” ou “pre- 
ços estáveis” para aplicar nas transações econômicas 
externas. Se o comércio de uma economia com o mundo 
afora causa problemas macroeconômicos depende de 
vários fatores, incluindo as circunstâncias particulares 
da economia, as condições do mundo afora e os arran- 
Jos institucionais que governam suas relações econômi- 
cas com países estrangeiros. Um país comprometido em 
fixar sua taxa de câmbio em relação à moeda estran- 
geira, por exemplo, pode muito bem adotar uma defini- 
ção diferente do equilíbrio externo do que um país cuja 
moeda flutua. 

Os livros de economia internacional frequentemente 
identificam o equilíbrio externo com equilíbrio na 
conta-corrente de um país. Embora essa definição seja 
apropriada em algumas circunstâncias, ela não é apro- 
priada como regra geral. Lembre-se do Capítulo 13 que 
um país com um déficit em conta-corrente está pegando 
emprestados recursos do resto do mundo, os quais terá 
de devolver no futuro. Entretanto, essa situação não é 
necessariamente indesejável. Por exemplo, as oportu- 
nidades do país para investir os recursos emprestados 
podem ser atrativas em relação às oportunidades dispo- 
níveis no resto do mundo. Nesse caso, pagar emprésti- 
mos de estrangeiros não apresenta nenhum problema, 
porque um investimento lucrativo vai gerar um retorno 
alto suficiente para cobrir os juros e o principal nesses 
empréstimos. Similarmente, um superávit em conta- 
-corrente pode não apresentar nenhum problema se as 
poupanças nacionais estão sendo investidas de forma 
mais lucrativa no exterior do que seriam no próprio país. 

De forma mais geral, podemos pensar nos desequi- 
líbrios da conta-corrente como mais um exemplo de 
como os países ganham com o comércio. O comércio 
envolvido é o que chamamos de comércio intertemporal, 
isto é, o comércio do consumo durante o tempo (veja 
os capítulos 6 e 17). Assim como países com diferentes 
habilidades de produzir mercadorias em um único ponto 
no tempo ganham ao concentrar sua produção no que 
eles fazem melhor, os países podem ganhar em concen- 
trar o investimento mundial naquelas economias mais 
capazes de tornar a produção atual em produção futura. 
Os países com fracas oportunidades de investimento 
deveriam investir menos nacionalmente e canalizar suas 
poupanças em atividades de investimentos mais produti- 
vos no exterior. Colocando de outra forma, países onde 
o investimento é relativamente improdutivo deveriam 
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ser exportadores líquidos de produção atualmente dis- 
ponível (e, portanto, ter superávits em conta-corrente), 
enquanto países onde o investimento é relativamente 
produtivo deveriam ser importadores líquidos da pro- 
dução disponível (e ter déficits de conta-corrente). Para 
pagar suas dívidas exteriores quando os investimentos 
atingem a maturidade, os últimos países exportam a 
produção para os primeiros e, dessa forma, completam a 
troca de produção presente por produção futura. 

Outras considerações também podem justificar uma 
conta-corrente desequilibrada. Um país onde a produ- 
ção cai temporariamente (por exemplo, por causa de 
uma safra excepcionalmente ruim) pode desejar pegar 
um empréstimo com estrangeiros para evitar uma queda 
drástica temporária em seu consumo, que ocorreria de 
qualquer forma. Na ausência desse empréstimo, o preço 
da produção presente em termos de produção futura 
seria mais alto no país de baixa produção do que no 
exterior, então o comércio intertemporal que elimina 
essa diferença de preço leva a ganhos mútuos. 

Insistindo que mesmo que todos os países estiverem em 
equilíbrio de conta-corrente, isso não garante nenhuma 
provisão para esses importantes ganhos de comércio ao 
longo do tempo. Portanto, nenhum responsável pelas deci- 
sões políticas realista desejaria adotar uma conta-corrente 
equilibrada como meta política apropriada em todas as 
circunstâncias. 

Em um dado ponto, entretanto, os responsáveis pelas 
decisões políticas geralmente adotam alguma meta de 
conta-corrente como objetivo, e essa meta define seu 
objetivo de equilíbrio externo. Embora o nível da meta 
da conta-corrente em geral não seja zero, os governos 
normalmente tentam evitar superávits e déficits externos 
demasiado grandes, a não ser que eles tenham evidência 
clara de que desequilíbrios grandes são justificados por 
ganhos potenciais de comércio intertemporal. Os gover- 
nos são cautelosos porque o equilíbrio exato da conta- 
-corrente que maximiza os ganhos do comércio inter- 
temporal é difícil, se não impossível, de descobrir. Além 
disso, esse equilíbrio ideal de conta-corrente pode mudar 
de forma imprevisível ao longo do tempo conforme as 
condições nas economias nacional e global mudam. 
Contudo, os equilíbrios da conta-corrente que estão 
muito longe da verdade podem causar sérios problemas. 


Problemas com déficits excessivos em conta-corrente Por 
que os governos preferem evitar déficits em conta- 
-corrente que são muito grandes? Como observado, um 
déficit em conta-corrente (que significa que a economia 
está pegando empréstimo no exterior) pode não repre- 
sentar problema se os fundos emprestados são canaliza- 
dos em projetos de investimento produtivo nacional que 


se pagam com a receita que geram no futuro. Algumas 
vezes, entretanto, grandes déficits em conta-corrente 
representam um consumo temporariamente alto, resul- 
tado por políticas governamentais mal orientadas ou 
outros problemas de funcionamento na economia. Em 
outros momentos, os projetos de investimento que se 
apoiam em fundos estrangeiros podem ser mal planeja- 
dos e baseados em expectativas muito otimistas sobre a 
lucratividade futura. Nesses casos, o governo pode dese- 
jar reduzir o déficit em conta-corrente imediatamente 
em vez de enfrentar problemas no pagamento de dívidas 
estrangeiras mais tarde. Em especial, um grande déficit 
em conta-corrente causado por uma política fiscal expan- 
sionista, que não torna as oportunidades de investimento 
nacional simultaneamente mais lucrativas pode sinali- 
zar a necessidade do governo em restaurar o equilíbrio 
externo mudando seu curso econômico. Toda economia 
aberta enfrenta uma restrição orçamentária intertemporal 
que limita seus gastos ao longo do tempo em níveis que 
lhe permitam pagar os juros e o principal em seus débi- 
tos externos. Uma versão simples daquela restrição de 
orçamento que discutimos nos Apêndices dos capítulos 
6 e 17 e uma versão mais realista são obtidas no quadro 
adiante sobre o endividamento externo e as dívidas da 
Nova Zelândia. 

Às vezes, a meta externa é imposta pelo exterior 
em vez de escolhida pelo governo nacional. Quando os 
países começam a ter problema com seus pagamentos 
de empréstimos externos passados, os credores estran- 
geiros ficam relutantes em emprestar-lhes novos fun- 
dos e podem até mesmo exigir pagamento imediato dos 
empréstimos anteriores. Os economistas referem-se a 
tal evento como parada súbita em empréstimos exterio- 
res. Nesses casos, o governo nacional deve tomar ação 
severa para reduzir o empréstimo exterior desejado do 
país para níveis possíveis, assim como pagar emprésti- 
mos que estão vencendo e que os estrangeiros não que- 
rem renovar. Um grande déficit em conta-corrente pode 
minar a confiança dos investidores estrangeiros e con- 
tribuir para uma parada súbita. Além disso, o caso de 
uma parada súbita, quanto maior o déficit inicial, maior 
e mais difícil é a queda necessária em gastos nacionais 
para fazer a economia viver estritamente dentro de suas 
possibilidades. 


Problemas com superávits excessivos em  conta- 
-corrente Um superávit excessivo em conta-corrente 
representa problemas diferentes daqueles representados 
pelos déficits. Um superávit na conta-corrente implica que 
o país está acumulando ativos localizados no exterior. Por 
que os créditos nacionais crescentes em riqueza estran- 
geira são sempre um problema? Uma razão potencial 
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UM PAÍS PODE PEDIR EMPRÉSTIMOS PARA SEMPRE? O CASO DA NOVA ZELÂNDIA 





O pequeno país do Pacífico, a Nova Zelândia, (com 
uma população em torno de 4,5 milhões) tem tido 
déficits em conta-corrente todo ano por muitos anos, 
há tanto tempo quanto as estatísticas do país con- 
seguem alcançar. Como resultado, sua dívida líquida 
para credores estrangeiros é por volta de 70% de sua 
produção nacional. Ainda assim, os credores conti- 
nuam a conceder crédito e parecem não se preocupar 
com o pagamento (em contraste com muitos casos 
que estudaremos mais para frente). É possível que um 
país endividado pegue empréstimo ano após ano sem 
quebrar? Talvez, de forma surpreendente, a resposta 
seja sim — se ele não pega muito emprestado. 

Para entender o porquê, temos de pensar sobre a 
restrição de orçamento de um país quando ele pode 
pegar empréstimo e emprestar por um longo tempo. 
(Nossa análise também salientará por que o IIP é tão 
importante). Vamos continuar a considerar o IP a riqueza 
externa líquida do país (créditos sobre os estrangeiros 
menos os passivos) e deixemos o PIB representar o pro- 
duto interno bruto ou a produção dentro das fronteiras 
do país. Deixemos r (constante) para a taxa de juros 
que o país tanto ganha em riqueza mantida no exte- 
rior quanto quando paga seus passivos para os estran- 
geiros.* Se assumirmos, para simplificar, que o produto 
nacional bruto Y é a soma do PIB e a renda de investi- 
mento estrangeiro líquida, Y = PIB + rllP então podemos 
expressar a conta-corrente em qualquer ano t como 


CC = MB = A(O riLaO), 
= Ante arlritos (Caril arG 


(Pense em IIP,,, como a riqueza externa líquida ao fim 
do ano t. Vimos no Estudo de Caso do Capítulo 13 que 
a relação anterior não é sempre precisa por causa dos 
ganhos de preço e as perdas em passivos externos 
líquidos que não são capturados na renda nacional 
e contas de produtos. Falaremos mais sobre isso no 
final.) 

Defina as exportações líquidas, a diferença (possi- 
velmente negativa) entre o que um país produz nacio- 
nalmente e o que demanda, como NX, = PIB, — (Cs e 
Gp. (As exportações líquidas, as vezes, são chamadas 


de “balança comercial”) Então podemos reescrever a 
equação anterior de conta-corrente como 


HP, =(1+r)UP + NX. 


Agora temos de recorrer a uma simples, porém tor- 
tuosa, álgebra. Imagine que na última equação come- 
çamos em um ano denominado t = 0, e que existe um 
ano T bem longe no futuro no qual todos têm dívidas a 
serem pagas, de forma que IIP, = O. Aplicaremos a equa- 
ção anterior par ao IlP sucessivamente para os anos 1, 
2,3 e assim por diante até T. Para começar, observe que 
a equação anterior pode ser manipulada para tornar-se 





1 
NX, + les, 
1+r 1+r 


HP, = 
Mas uma relação similar a essa última mantém-se ver- 
dadeira com IIP, do lado esquerdo e IP, e NX, do lado 
direito. Se substituirmos isso pelo IP, anterior, teremos 








HP = l NX, l e 
1+r (+17)? 
1 


+ 





q 
(1+7r) 


É claro, podemos continuar a fazer essas substitui- 
ções até alcançarmos IIP, = O (o ponto no qual todos os 
débitos foram totalmente pagos). A equação resultante 
é a restrição de orçamento intertemporal da economia: 








HP, = l NX, l E 
1+r (+r? 
1 1 
+ RALO = aos NA 
(1+r) (1+r) À 


Se o país tem um IIP inicialmente positivo (ativos 
estrangeiros em excesso de passivos), essa restrição 
intertemporal afirma que o país pode ter um fluxo 
de déficits de exportação líquida no futuro (NX < 0), 
desde que o valor atual descontado desses déficits não 
seja maior do que os créditos líquidos iniciais da eco- 
nomia sobre estrangeiros. Por outro lado, se inicial- 
mente o IIP< 0, a economia deve ter superávits futu- 
ros de exportações líquidas suficientes para pagar 


2 Nossa discussão é intimamente relacionada com dos Apêndices dos capítulos 6 e 17, mas é mais geral, pois permite vários períodos de 


tempo (não somente dois) e um 1IP inicial de não zero. 


3 Uma interpretação simples do modelo é imaginar que todos os ativos estrangeiros e passivos são títulos denominados em uma única 
moeda global, onde r é a taxa de juros nominal medida na moeda global. Na prática, entretanto, as taxas nominais de retorno em ati- 
vos e passivos estrangeiros podem diferir e podem ser um pouco imprevisíveis, como discutimos mais para baixo. Nos apêndices dos 
capítulos 6 e 17, interpretamos r como a taxa de juros real global, que poderíamos utilizar aqui também se medíssemos o PIB, Y,e o 
IIP todos em termos reais (em vez de em termos de moeda global hipotética). 
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sua dívida líquida aos estrangeiros (com juros, que é 
o motivo pelo qual as exportações líquidas são des- 
contadas por r e descontadas de forma mais pesada 
quanto mais longe no futuro elas ocorrerem.). Então, 
um país endividado como a Nova Zelândia definitiva- 
mente não pode ter déficits de exportação líquida ou 
balança comercial para sempre. Em algum ponto, deve 
produzir mais mercadorias e serviços do que absorve 
a fim de pagar o que deve. Caso contrário, está cons- 
tantemente pegando mais empréstimos para pagar o 
que deve, uma estratégia que pode, eventualmente, 
entrar em colapso quando o país não tiver mais novos 
credores (e provavelmente muito antes disso).* 

Mas e o saldo da conta-corrente, que iguala as expor- 
tações líquidas mais o fluxo negativo de juros líquidos de 
pagamentos implicado pelo IP negativo do país? Talvez, 
surpreendentemente, essa soma não precise nunca ser 
positiva para o país permanecer merecedor de crédito. 

Para ver por que, é útil reescrever a restrição de 
orçamento intertemporal anterior em termos de rela- 
ções para a produção nominal (PIB nominal), iip = IIP/ 
PIB e nx = NX/PIB. Suponha que o PIB nominal cresce 
a uma taxa anual constante g que está abaixo de r, 
significando que PIB, = (1 + g) PIB, .. 

Então, após dividir a restrição de orçamento inter- 
temporal pelo PIB no ano 0, podemos ver que 











ita ara 1 NX 
Up, = =— E! 
o PIB,  1+rPIB, (+) PIB, 
PIB, PNM RIR 
PIB, — (1+r) PB,, PIB, 
2 
= l NX, da nx, C+g). nX, 
Ei (1+r) (1+7) 
to 
> ( + a T-. 


Agora vamos aplicar essa versão da restrição de 
orçamento do país, que simplificamos assumindo que 
o horizonte temporal é muito longo, fazendo a restri- 
ção aproximadamente a mesma que a expressão de 
somatória infinita: 





: 1 nes | 
UP, =7 >eil ] NX,» 
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Para ilustrar como um país pode facilmente conduzir 
um déficit em conta-corrente perpétuo, vamos per- 
guntar em que nível constante de exportações líqui- 
das nx permitirá ao país respeitar essa restrição de 
orçamento. Encontramos esse nível de exportação 
líquida constante substituindo nx na equação anterior 
e simplificando ao usar a fórmula de soma de uma 
série geométrica. 


mn eli+g)- —m 
o E SU nx = 5 
g lapi? n=8 








Essa solução implica exportações líquidas de nx = 
=(r — gJiip,. Por exemplo, se iip, é negativo (o país 
é um devedor líquido), então nx precisará ser posi- 
tivo e, por construção, é grande o suficiente para o 
país pagar sua dívida ao longo do tempo. 

Qual nível de saldo de conta-corrente isso implica, 
todavia? O saldo da conta-corrente no ano inicial 
t = 0 (expresso como uma fração de seu PIB) é igual 
acc, =r(iipo) + nXx= r(iip)) — (r — giip, = g(iip)). Para um 
país devedor como a Nova Zelândia, a conta-corrente 
inicial é, portanto, um déficit. Uma implicação desse 
nível de conta-corrente, entretanto, é que a proporção 
do IIP para o PIB permanecerá constante para sempre 
no nível iip = iip, de forma que a conta-corrente tam- 
bém permanecerá constante em g(iip): esse nível de 
conta-corrente é suficiente para manter a relação de 
ativos líquidos estrangeiros ou dívidas para o PIB cons- 
tantes, dado que o PIB nominal está crescendo a uma 
taxa g.º Portanto, se a relação de exportações líquidas 
para o PIB é mantida constante no valor certo, um país 
com uma dívida externa líquida inicial conduzirá per- 
petuamente déficits em sua conta-corrente, embora 
mantendo ainda uma relação constante de passivos 
líquidos estrangeiros para a produção nacional. 

A Figura 19.1 mostra dados da Nova Zelândia em 
exportações líquidas e conta-corrente (lado esquerdo 


4 As estratégias baseadas em sempre pagar velhos credores com dinheiro emprestado de novos credores (em oposição ao pagamento com 
ganhos genuínos de investimento) são conhecidas como esquema Ponzi. Charles Ponzi (1882-1949) prometeu a investidores ingênuos de 
Massachusetts que ele poderia dobrar seu dinheiro em 90 dias, mas quando ele tinha de pagá-los, ele fazia com fundos fornecidos por 
novos investidores. As autoridades norte-americanas prenderam Ponzi em 1920 após a natureza fraudulenta de seu modelo de negócio 
ficar conhecida. Mais recentemente, o financista Bernard Madoff manteve um esquema muito maior do que o de Ponzi por muitos anos. 


5 Lembre-se de suas aulas de matemática no colegial que se x é um número menor do que 1 em valor absoluto, então 


e. 





iss 
x+x2 4x) +...=-—L. No exemplo atual, x= E 
= a 





6 Portanto, seo PIB nominal cresce em 5% ao ano, a conta-corrente aumentará os ativos ou dívidas líquidos estrangeiros em 5% também, 
deixando a relação constante. O Problema 8 no fim deste capítulo pede para você verificar isso algebricamente. 





